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ΠΡΟΛΟΓΟΣ 

 

Το εγχείρημα της μετάβασης των βαλκανικών χωρών στις δομές της οικονομίας της 

αγοράς διαμόρφωσε νέες προοπτικές για τη σταθερότητα και την ανάπτυξη της 

περιοχής και παράλληλα δημιούργησε προϋποθέσεις για την πρωτοφανή 

εξωτερίκευση της ελληνικής επιχειρηματικής δραστηριότητας. Για πρώτη φορά στην 

ελληνική ιστορία, η εμπλοκή ελληνικών επιχειρήσεων στην επενδυτική και 

επιχειρηματική πραγματικότητα άλλων χωρών είναι τόσο δυναμική και μαζική, όπως 

αυτή παρατηρείται τα τελευταία χρόνια στην περιοχή των Βαλκανίων.  Αξιοποιώντας 

τα πλεονεκτήματα της γεωγραφικής εγγύτητας, των παραδοσιακών σχέσεων φιλίας 

και πολιτιστικής συνάφειας, καθώς και της έλλειψης επενδυτικού ενδιαφέροντος των 

δυτικοευρωπαϊκών χωρών, οι ελληνικές επιχειρήσεις κατάφεραν μέσα σε λιγότερα 

από 10 χρόνια, να αναδειχθούν σε έναν από τους σημαντικότερους επενδυτές στις 

χώρες αυτές. 

 Με την παρούσα εργασία επιχειρείται, μέσα από την ανασκόπηση των 

θεωριών για την πραγματοποίηση ΑΞΕ και των κινήτρων προσέλκυσής τους από τις 

χώρες υποδοχής, να δοθεί ερμηνεία στην εισροή ΑΞΕ στις χώρες της βαλκανικής 

χερσονήσου, εστιάζοντας στη σημαντική εισροή ελληνικών επενδύσεων. Επίσης,  

γίνεται  αναφορά σε κάθε μία από τις βαλκανικές χώρες, σχετικά με την οικονομική 

τους κατάσταση και την ελληνική παρουσία.  Στη συνέχεια, εξετάζουμε τον όμιλο 

Τιτάν και τις ΑΞΕ του στην περιοχή των Βαλκανίων. Τέλος, δεν θα μπορούσαμε να 

μην συμπεριλάβουμε την κατάσταση που επικρατεί στα Βαλκάνια τα τελευταία 

χρόνια της κρίσης.  
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

Οι πολυεθνικές επιχειρήσεις μέσω των άμεσων ξένων επενδύσεων αποτελούν τον 

πλέον δυναμικό παράγοντα της οικονομικής παγκοσμιοποίησης. Η διεθνοποίηση της 

παραγωγικής διαδικασίας, με την εγκατάσταση θυγατρικών της ίδιας μητρικής 

επιχείρησης σε διαφορετικές χώρες, και η διασυνοριακή μεταφορά αγαθών και 

εισροών εμβαθύνει την ολοκλήρωση της παγκόσμιας αγοράς. Ταυτόχρονα, αυτές οι 

μεταφορές αγαθών και εισροών πραγματοποιούνται εντός του παγκόσμιου δικτύου 

της μητρικής επιχείρησης. Έτσι, υποκαθιστούν τις αγορές και τον κατανεμητικό τους 

ρόλο με το εσωτερικό σύστημα διοίκησης, λήψης αποφάσεων και κατανομής πόρων 

των πολυεθνικών. Πώς ερμηνεύονται οι διασυνοριακές ροές επενδύσεων, αγαθών και 

εισροών; Πώς η οικονομική θεωρία προσδιορίζει τα αίτια και τα κίνητρα αυτών των 

διεθνών ροών; Ποιο είναι το κόστος και το όφελος αυτής της διαδικασίας για την 

ανάπτυξη των χωρών; 

Οι βαλκανικές χώρες έχουν σημειώσει σημαντική πρόοδο στην προσπάθειά τους να 

γίνουν μια λειτουργική οικονομία της αγοράς, αν και θα λέγαμε ότι δεν είναι ακόμα 

ικανές να αντιμετωπίσουν τις ανταγωνιστικές πιέσεις και τις δυνάμεις αγοράς εντός 

της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Ο όγκος των επενδυμένων κεφαλαίων σε αυτές τις χώρες 

είναι πολύ περιορισμένος και υπάρχει έλλειψη δυτικού επενδυτικού ενδιαφέροντος. 

Με δεδομένη αυτή την κατάσταση, οι Έλληνες επιχειρηματίες έχουν βρει έδαφος για 

να πραγματοποιήσουν αρκετά μεγάλες επενδύσεις σε σχέση με τα οικονομικά μεγέθη 

της Ελλάδας. 

 Επίσης, υπάρχουν έντονα σημάδια οικονομικής ανάκαμψης-ανάπτυξης και πολιτικό-

κοινωνικής σταθερότητας και σεβασμού των ανθρωπίνων δικαιωμάτων στην 

ευρύτερη περιοχή των Βαλκανίων. Επομένως, παρουσιάζονται αρκετές επενδυτικές 

ευκαιρίες ιδίως για τις ελληνικές επιχειρήσεις με δεδομένη την έλλειψη επενδυτικού 

ενδιαφέροντος από τις δυτικές πολυεθνικές. Οι χώρες της Νοτιοανατολικής Ευρώπης 

έχουν την προοπτική στη δεκαετία που διανύουμε να επιτύχουν το στόχο της 

ευρωπαϊκής σύγκλισης, όπως επίσης και οι ελληνικές επιχειρήσεις έχουν τη 

δυνατότητα να αξιοποιήσουν τις αγορές αυτές.  
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Υπάρχει η  προοπτική να αυξηθούν κατά πολύ οι συνολικές επενδύσεις ,  καθώς οι 

χώρες σε αυτή τη γεωγραφική περιοχή παρουσιάζουν υψηλούς ρυθμούς οικονομικής 

ανάπτυξης και εδραιώνουν ένα σταθερό μακροοικονομικό περιβάλλον. 

Υιοθετούνται εξάλλου με γρήγορους ρυθμούς οι αναγκαίες οικονομικές και θεσμικές 

μεταρρυθμίσεις, γεγονός το οποίο συμβάλλει στη δημιουργία ενός ευνοϊκού 

επενδυτικού περιβάλλοντος και αποτελεί ταυτόχρονα πεδίο ανάπτυξης ευκαιριών και 

προκλήσεων για τη δραστηριοποίηση των ξένων επενδυτών. Μεταξύ αυτών και το 

ελληνικό επιχειρηματικό στοιχείο, το οποίο συγκαταλέγεται στους πρωτοπόρους και 

διεκδικεί τον ρόλο του ισχυρού περιφερειακού παράγοντα. Ειδικά στη Βουλγαρία, 

στη Ρουμανία και στη Σερβία, οι ελληνικές επιχειρήσεις συγκαταλέγονται μεταξύ των 

τριών μεγαλύτερων ξένων επενδυτών. 

 

 

 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1 

ΓΕΝΙΚΗ ΘΕΩΡΗΣΗ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ 

 

1.1 ΞΕΝΕΣ ΑΜΕΣΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ  

 

 Τα τελευταία χρόνια, η παγκοσμιοποίηση των αγορών καθώς και η διεθνοποίηση της 

οικονομικής δραστηριότητας των επιχειρήσεων οδήγησαν στην αύξηση των ροών 

κεφαλαίου και κατά συνέπεια στην αύξηση των Ξένων Άμεσων Επενδύσεων. Πολλοί 

είναι οι ερευνητές, οι οποίοι ασχολήθηκαν με τους προσδιοριστικούς παράγοντες και 

τα αποτελέσματα των ξένων άμεσων επενδύσεων στις οικονομίες .Ο  Robert Gilpin , 

μάλιστα , αναφέρει ότι οι ερευνητές αυτοί ¨πιστεύουν ότι οι πολυεθνικές 

επιχειρήσεις, έχοντας απελευθερωθεί από τα στενά όρια των εθνικών οικονομιών , 

εξελίχθηκαν σε  αληθινά <<παγκόσμιες επιχειρήσεις>>  και αποτελούν θετικές 

δυνάμεις στην οικονομική ανάπτυξη και την οικονομική ευημερία όλων των 

κοινωνιών. Οι επιχειρήσεις των ανεπτυγμένων κυρίως οικονομιών επιδιώκουν την 

επέκταση τους σε διεθνές επίπεδο, προκειμένου  να αυξήσουν τόσο τον τζίρο όσο και 
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τα κέρδη τους. Η μέθοδος που επιλέγουν για την επέκταση των δραστηριοτήτων τους 

σε νέες αγορές εξαρτάται από ένα σύνολο παραγόντων όπως το επιχειρηματικό και 

επενδυτικό περιβάλλον της χώρας  υποδοχής, τυχόν  υπάρχοντα επενδυτικά κίνητρα, 

ο επιχειρηματικός κίνδυνος, το περιθώριο κέρδους, το κόστος εργασίας, η γενική 

στρατηγική της επιχείρησης, η προσδοκώμενη απόδοση κεφαλαίου. 

 

 

1.2   ΟΡΙΣΜΟΣ ΑΞΕ 

 

Οι Άμεσες Ξένες Επενδύσεις (Α.Ξ.Ε) αποτελούν ένα σημαντικό μέρος της διεθνούς 

κίνησης κεφαλαίων. Με τον όρο Α.Ξ.Ε. νοούνται οι διεθνείς ροές κεφαλαίων με τις 

οποίες μια επιχείρηση σε μία χώρα δημιουργεί ή επεκτείνει μια θυγατρική της σε μια 

άλλη χώρα (Krugman, 2000). Αυτό όμως που διαφοροποιεί τις Α.Ξ.Ε. από άλλες 

επενδύσεις είναι το γεγονός ότι η θυγατρική αποτελεί μέρος της ίδιας της 

οργανωτικής δομής και βρίσκεται υπό τον έλεγχο της μητρικής επιχείρησης. Η Ξένη 

Άμεση Επένδυση δημιουργήθηκε από τις ανάγκες και τις ευκαιρίες που 

παρουσιάστηκαν σε μια ατελή αγορά. Πιο συγκεκριμένα, κάποιοι από τους λόγους 

που οδηγούν έναν επιχειρηματία να επενδύσει σε μία ξένη χώρα αναφέρονται στη 

συνέχεια της παρούσας εργασίας.  

Υπάρχουν διάφοροι ορισμοί οι οποίοι λαμβάνονται από διάφορες πηγές, για τις 

Άμεσες Ξένες Επενδύσεις όπως:  

Σύμφωνα με τον ΟΑΣΑ1 (1996) και το ΔΝΤ2 (1993), ως άμεση επένδυση ορίζεται η 

κεφαλαιουχική ροή σε μια οικονομία, η οποία συνδέεται με τη δυνατότητα του 

επενδυτή να επηρεάζει της αποφάσεις της διοίκησης της εταιρείας. Συγκεκριμένα, 

αναφέρεται ότι<< η  ΞΑΕ απεικονίζει τον αντικειμενικό σκοπό απόκτησης τελικού 

ενδιαφέροντος από μια οντότητα ( φυσική ή νομική) μιας χώρας ( άμεσος επενδυτής) 

σε μια οντότητα η οποία ανήκει σε μια διαφορετική χώρα από αυτή του επενδυτή. Το 

τελικό ενδιαφέρον, συνεπάγεται την ύπαρξη μιας μακροχρόνιας σχέσης μεταξύ του 

άμεσου επενδυτή και της επιχείρησης και ενός σημαντικού βαθμού επίδρασης στη 

διοίκηση της επιχείρησης>>3 .  <<ΞΑΕ ορίζεται η επένδυση η οποία έχει ως σκοπό 

να επηρεάσει τις διοικητικές διαδικασίες στην επιχείρηση στη χώρα υποδοχής>>4  .  
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<< Ο ορισμός του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου – ΔΝΤ , τονίζει το << διαρκές 

ενδιαφέρον >>, ένα σημαντικό<< βαθμό επιρροής>> του επενδυτή σε μια επιχείρηση 

έξω από την οικεία χώρα.>>5 .  

<<Υπάρχουν πολλοί και διαφορετικοί ορισμοί των ΞΑΕ , αλλά γενικός στόχος είναι 

να περικλείει την επιθυμία μιας επιχείρησης της οικείας χώρας να λάβει και να 

διαχειριστεί ένα περιουσιακό  στοιχείο σε μία ξένη χώρα>>6 . 

Σύμφωνα με τους Wallace και Weidendaum (1990), η ΑΞΕ δύναται ευρύτερα να 

οριστεί ως η εδραίωση ή η απορρόφηση σημαντικού μεριδίου ιδιοκτησίας σε μία 

εμπορική επιχείρηση ξένης χώρας ή ως η αύξηση του μεγέθους υφιστάμενης 

επένδυσης στο εξωτερικό, για την επίτευξη μεγαλύτερης ιδιοκτησιακής δύναμης. Οι 

Griffin και Pustay (2003) όρισαν τις ΑΞΕ ως την αφομοίωση ξένου ενεργητικού με 

στόχο την βελτίωση του μηχανισμού ελέγχου.  

Σύμφωνα δε με τον ορισμό διαδοχικών κυβερνήσεων των Ηνωμένων Πολιτειών, η 

ΑΞΕ αποτελεί έλεγχο ιδιοκτησίας της τάξεως του 10% -ή και μεγαλύτερου 

ποσοστού- των διοικητικών ψήφων μιας επιχείρησης, των κινητών της αξιών ή των 

αντίστοιχων τόκων σε επιχείρηση μη ανώνυμης εταιρικής μορφής. Οι άμεσες ξένες 

επενδύσεις ( ΑΞΕ) ορίζονται ως οι επενδύσεις οι οποίες συνδυάζουν τόσο μια 

μακροχρόνια σχέση , όσο και ένα διαρκές ενδιαφέρον  και έλεγχο  μιας 

<<οντότητας>> μιας οικονομίας με μια εγχώρια επιχείρηση μιας άλλης οικονομίας 

διαφορετικής από αυτής που χρησιμοποιεί ως έδρα ο αυτόνομος επενδυτής είτε αυτός 

είναι εγχώρια,  είτε  θυγατρική επιχείρηση. Ανεξαρτήτως του ύψους του ποσοστού, 

σήμερα υπάρχει ομοφωνία ότι η ΑΞΕ προϋποθέτει την άσκηση ελέγχου. 

Για τον καθορισμό των ΑΞΕ σημαντικά στοιχεία αποτελούν όπως φαίνεται από τους 

παραπάνω ορισμούς το ζήτημα του ελέγχου και της επιρροής.  

 

1   Organization for Economic Cooperation and Development, 1996 

2   International Monetary Fund, 1993, Balance of payments Manual 

3   Dunning H. John, 1993, “Multinational Enterprises and the global economy”, 

Addison Wesley publishers Ltd., UK, σελ.5 

4 Meyer Klaus, 1998, “Direct Investments in economies in transition” , Edward Elgar 

Publishing Limited, UK, σελ.125 
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5 Brewer L. Thomas, 1994, “Indicators of foreign direct investments in the countries 

of central and Eastern Europe: a comparison of data sources “transational 

corporations, vol.3, no 2, σελ.117. 

6   Barell Ray and Nigel Pain, 1997, “the growth of foreign direct investment in 

Europe”, National Institute economic Review, σελ.64 

 

 

Μία άλλη δυσκολία αποτελεί ο προσδιορισμός των συστατικών που περιλαμβάνονται 

στη μέτρηση των Ξένων Άμεσων επενδύσεων. Τα συστατικά αυτά είναι τα εξής:  

 Άλλο  κεφάλαιο: η τιμολόγηση μεταφοράς προϊόντων η  πρώτων υλών μεταξύ 

επιχείρησης και θυγατρικής. 

    Ίδιο κεφάλαιο: η αξία της αρχικής επένδυσης 

 Επανεπενδυμένα κεφάλαια. 

 

 

 

 

 

 

 

1.3   ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΕΣ ΔΙΕΘΝΟΠΟΙΗΣΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 

 

Οι στρατηγικές επέκτασης που συνήθως υιοθετούνται και εφαρμόζονται από τους 

μεγάλους επιχειρηματικούς ομίλους που επιθυμούν να διεθνοποιηθούν είναι κυρίως 

οι ακόλουθες: α) εξαγωγές (άμεσες και έμμεσες), β) συμφωνίες παραγωγής (contract 

manufacturing), γ) συμφωνίες παραχώρησης δικαιωμάτων εκμετάλλευσης (licensing), 

δ) συμφωνίες δικαιόχρησης (franchising), ε) συμβόλαια διοίκησης (Management 

Contracts), στ) συμφωνίες κατασκευής έργων «με το κλειδί στο χέρι» (Build Operator 

Transfer), ζ) Ξένες Άμεσες Επενδύσεις (ΞΑΕ), η) Παγκόσμιες Στρατηγικές 

Συμμαχίες (Global  Strategic  Alliances)7. 

Η επιλογή μίας εκ των παραπάνω στρατηγικών διεθνοποίησης των επιχειρηματικών 

μονάδων προσδιορίζεται, εκτός των άλλων, και από την ανάγκη αυξημένης 
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παρακολούθησης της επένδυσης καθώς και από αυξημένη επενδυτική εμπειρία. Αυτό 

οφείλεται στο γεγονός ότι καθεμία από τις παραπάνω στρατηγικές απαιτεί 

διαφορετικό βαθμό εμπειρίας και ελέγχου. Οι ξένες άμεσες επενδύσεις, λόγω της 

υψηλού βαθμού δέσμευσης κεφαλαίων και της ανάγκης σημαντικής πληροφόρησης 

πριν την ενεργοποίηση τους, προαπαιτούν σημαντική επιχειρηματική γνώση και 

εμπειρία.  

 

 

 

1.4  ΒΑΣΙΚΕΣ ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΕΣ  ΤΩΝ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ 

ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ 

 

Οι βασικές στρατηγικές των άμεσων ξένων επενδύσεων είναι οι εξής8:  

 Αναζήτηση και εκμετάλλευση νέων αγορών (market-seeking): η επενδύουσα 

εταιρεία ενδιαφέρεται να αποκτήσει παρουσία σε μια αγορά ή και στις 

γειτονικές αυτής, επομένως το μέγεθος αυτών των αγορών παίζει 

καθοριστικό ρόλο. Αυτή είναι και η πλέον συνήθης στρατηγική. 

 Η βελτίωση της αποτελεσματικότητας της εταιρείας (efficiency-seeking): εν 

προκειμένω, βαρύνουσα σημασία έχει η ύπαρξη υποδομών (επικοινωνίες, 

συγκοινωνίες, τεχνολογία) ανεξαρτήτως του μεγέθους της αγοράς. 

 Η  Αξιοποίηση φυσικών πόρων (resource seeking): η σημασία των 

επενδύσεων αυτών έχει μειωθεί σημαντικά τα τελευταία χρόνια.  

 Η  Επίτευξη στρατηγικών συμμαχιών (strategic asset-seeking): η 

αποτελεσματικότητα της εταιρείας μπορεί να ενισχυθεί και με την 

αξιοποίηση της τεχνογνωσίας και του δικτύου διανομής μιας εγχώριας 

εταιρείας, μέσω σύναψης συνεργασίας με αυτήν. 

 

 

7   conta.uom.gr/conta/ekpaideysh/metaptyxiaka/...et.../Strategy.doc 

 

8 Εφημερίδα ¨ΧΡΗΜΑ¨, Τεύχος 320, Απρίλιος 2006                                
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1.5   ΜΟΡΦΕΣ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ  ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ 

 

Ι. Θυγατρική Αποκλειστικής Ιδιοκτησίας (wholly- owned subsidiary)9:  

Η Επιχείρηση ιδρύει μια νέα εταιρεία στην ξένη χώρα και είναι ο μοναδικός 

μέτοχος σε αυτή. Η θυγατρική μπορεί να είναι μια εντελώς νέα επιχείρηση 

(greenfield  strategy) ή μια ήδη υπάρχουσα επιχείρηση την οποία εξαγόρασε 

(acquisition  strategy) (Κοκκίνου, Ψυχάρης, 2004). 

 Τα πλεονεκτήματα αυτής της μορφής είναι: 

• Η μητρική επιχείρηση διατηρεί το διοικητικό έλεγχο της θυγατρικής κάτι 

που τη βοηθά στη διαμόρφωση και εφαρμογή των στρατηγικών της σε 

παγκόσμιο επίπεδο . 

• Η μητρική καρπώνεται το σύνολο των κερδών της θυγατρικής. 

• Η θυγατρική όντας στο πολιτισμικό περιβάλλον μιας άλλης χώρας είναι σε 

θέση να εξειδικεύσει και να διαφοροποιήσει τα προϊόντα της ώστε να 

συμβαδίζουν με αυτό. Με τον τρόπο αυτό η μητρική επιχείρηση αποκτά 

στρατηγικό πλεονέκτημα στην προσπάθειά της να διερευνήσει τις 

παραγωγικές και εμπορικές δραστηριότητές της σε ξένες αγορές. 

•Επιτυγχάνονται οικονομίες κλίμακας λόγω της αύξησης τους συνολικού 

όγκου παραγωγής του ομίλου. 

 

 

 

Από την άλλη τα μειονεκτήματα αυτής της μορφής ΑΞΕ είναι: 

• Η μητρική επιχείρηση επιβαρύνεται με το σύνολο του οικονομικού κόστους 

του εγχειρήματος και αναλαμβάνει όλους τους κινδύνους. 

• Η θυγατρική χαρακτηρίζεται ως ξένη κάτι το οποίο μπορεί να έχει 

αρνητικές επιπτώσεις στην κοινή γνώμη, στην κυβέρνηση και στις δημόσιες 

υπηρεσίες. 
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ΙΙ. Κοινοπραξία ( joint venture) : Είναι το αποτέλεσμα της συνεργασίας 

μιας ή περισσότερων ξένων επιχειρήσεων με μία ή περισσότερες τοπικές 

επιχειρήσεις για τη δημιουργία μιας νέας επιχείρησης ή για την εξαγορά μιας 

ήδη υπάρχουσας. Η διαδικασία επιβάλλει οι εταίροι να εισφέρουν κεφάλαια, 

στελεχικό δυναμικό, τεχνογνωσία και τεχνολογία και συνήθως σε εκείνον 

τον συντελεστή στον οποίο υπερτερούν. Τα πλεονεκτήματα αυτής της 

μορφής είναι: 

o Η επιχείρηση αποκτά έναν εταίρο ο οποίος έχει διασυνδέσεις και 

γνωρίζει το περιβάλλον και τα πολιτισμικά χαρακτηριστικά της 

χώρας. 

o Υπάρχει επιμερισμός του κόστους και του κινδύνου του εγχειρήματος. 

o  Η νομοθεσία πολλών χωρών δίνει πολλά κίνητρα στις κοινοπραξίες 

με αποτέλεσμα η ίδρυση θυγατρικής να συνεπάγεται διαφυγόντα 

κέρδη. 

o Συμβάλλει στη βελτίωση των αποτελεσμάτων συνέργειας των δύο 

εταίρων. 

o Δημιουργεί οικονομίες κλίμακας και πεδίου λόγω της συμπαραγωγής. 

o  Προκαλεί διεύρυνση των χρηματοδοτικών δυνατοτήτων. 

o Μειώνει των ανταγωνισμό μεταξύ των εταίρων βοηθώντας παράλληλα 

στην αντιμετώπιση του κοινού κινδύνου καθώς και στην αποτροπή 

εισόδου νέου ανταγωνιστή στην αγορά. 

 

 

 

Τα μειονεκτήματα στην περίπτωση αυτή είναι: 

• Το γεγονός ότι η επιχείρηση δεν ελέγχει απόλυτα τη διοίκηση της νέας εταιρείας με 

αποτέλεσμα να μην μπορεί να την εντάξει πλήρως στο στρατηγικό σχεδιασμό της. 

• Είναι σύνηθες το φαινόμενο της εμφάνισης διαφορών και διαφωνιών μεταξύ των 

εταίρων σε ό,τι αφορά στους στόχους και στη στρατηγική της κοινοπραξίας, κάτι το 

οποίο συχνά οδηγεί στη διάλυσή της.         
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ΙΙΙ. Μερική Εξαγορά ( partial acquisition) : Σε αυτή τη μορφή ΑΞΕ, η επιχείρηση 

αποκτά μέρος των μετοχών μιας τοπικής επιχείρησης με την οποία συνεργάζεται 

μέσω της μεταφοράς τεχνολογίας και τεχνογνωσίας κλπ. Τα πλεονεκτήματα εδώ 

ταυτίζονται σχεδόν με αυτά της κοινοπραξίας. Η εν λόγω μορφή είναι ιδιαίτερα 

διαδεδομένη δεδομένου ότι παρουσιάζει πολλά από τα πλεονεκτήματα των άλλων 

μορφών χωρίς να παρουσιάζει σοβαρά μειονεκτήματα.  

 

 

 

 

1.6   ΤΥΠΟΙ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ 

 

Τους τύπους των ΑΞΕ τους καθορίζουμε βάση κατεύθυνσης από την οποία αυτές 

προέρχονται ή βάση των στόχων και κινήτρων τους. Επομένως, διακρίνουμε τις 

παρακάτω κατηγορίες10:  

ΒΑΣΗ ΚΑΤΕΥΘΥΝΣΗΣ : 

ΕΣΩΤΕΡΙΚΕΣ  

Εσωτερικές Ξένες Άμεσες επενδύσεις έχουμε όταν ξένο κεφάλαιο επενδύεται σε 

εγχώριους πόρους. Οι εσωτερικές FDI ενισχύονται από:  

 Μειώσεις φόρων, επιδοτήσεις  

 Χαμηλά επιτόκια δανεισμού 

Αντιστοίχως οι FDI περιορίζονται από:  

 Όρια ιδιοκτησίας 

 

 

 

 

 

9 Δρ.Αριστείδης Μπιτζένης , << Η Δυναμική των Βαλκανικών Αγορών και η 

μετάβαση των χωρών της Ανατολικής Ευρώπης στην οικονομία της αγοράς>>, Τόμος 

Α΄, Εκδόσεις Αθ. Σταμούλης , 2003 



ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ  ΠΕΙΡΑΙΩΣ 
 

 
16 

 

 

 

 

 

ΕΞΩΤΕΡΙΚΕΣ 

Οι εξωτερικές άμεσες επενδύσεις υφίστανται όταν το εγχώριο κεφάλαιο επενδύεται 

σε εξωτερικούς πόρους.  Οι εξωτερικές άμεσες ξένες επενδύσεις ενθαρρύνονται από 

την κυβερνητική πολιτική ασφάλισης από τον κίνδυνο  ενώ περιορίζονται από:  

 Τα φορολογικά κίνητρα των εταιρειών οι οποίες επενδύουν εκτός της 

εγχώριας οικονομίας  

 Τα υποκατάστατα των τοπικών επιχειρήσεων 

 

ΒΑΣΗ ΣΤΟΧΟΥ : 

 

ΑΞΕ για δημιουργία θυγατρικών επιχειρήσεων ( Greenfield strategy) 

 

Είναι οι άμεσες επενδύσεις σε νέες εγκαταστάσεις. Αυτές οι εγκαταστάσεις 

αποτελούν πρωταρχικό στόχο για την χώρα που τις φιλοξενεί διότι δημιουργούν νέες 

παραγωγικές δυνατότητες και αυξάνουν τις θέσεις εργασίας.  

 

 

Συγχωνεύσεις και εξαγορές 

 

Πρόκειται για μεταφορά των υπαρχόντων περιουσιακών στοιχείων από τις τοπικές 

εγχώριες  εταιρείες σε ξένες εταιρείες. Εκτός των συνόρων συγχωνεύσεις συμβαίνουν 

όταν τα περιουσιακά στοιχεία και η  λειτουργία των επιχειρήσεων διαφορετικών 

χωρών ενώνονται για να δημιουργήσουν μια νέα νομική οντότητα. Εξαγορές 

συμβαίνουν όταν ο έλεγχος των περιουσιακών  στοιχείων και η λειτουργία της 

επιχείρησης μεταφέρεται από μια εγχώρια εταιρεία σε μια εταιρεία που προέρχεται 

από ξένη χώρα  , με την εγχώρια χώρα να αποτελεί πλέον μια θυγατρική της ξένης 

εταιρείας. 
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Ο διαχωρισμός των ΞΑΕ σε οριζόντιες και κάθετες είναι χρήσιμος και για τη 

διερεύνηση των κινήτρων και των κριτηρίων βάσει των οποίων πραγματοποιείται μια 

επένδυση. 

 

Οριζόντιες άμεσες ξένες επενδύσεις 

 

Αποτελούν την επένδυση στην ίδια βιομηχανία στο εξωτερικό μιας επιχείρησης που 

δραστηριοποιείται εγχώρια. Οι οριζόντιες επενδύσεις πραγματοποιούνται 

προκειμένου να αποφευχθούν οι δασμοί και οι ποσοστώσεις και εν γένει όταν η 

κατασκευή του προϊόντος σε μια χώρα είναι πιο επικερδής από ότι η εξαγωγή του 

προϊόντος προς αυτήν. 

 

 

 

 

 

 

Κάθετες άμεσες επενδύσεις 

 

Χωρίζονται στις προς τα πίσω , κάθετες ΑΞΕ οι οποίες υπάρχουν όταν μια 

επιχείρηση του  εξωτερικού προμηθεύει με εισροές μια εγχώρια επιχείρηση , και στις 

προς τα μπροστά, κάθετες ΑΞΕ οι οποίες υπάρχουν όταν μια επιχείρηση του 

εξωτερικού πουλάει τις εκροές μιας εγχώριας  εταιρείας. Έχει παρατηρηθεί ότι, οι 

κάθετες επενδύσεις πραγματοποιούνται βάσει του κριτηρίου του ελαχίστου κόστους. 

Στην περίπτωση των επιχειρήσεων εντάσεως εργασίας, επομένως, το φθηνό εργατικό 

κόστος αποτελεί το σημαντικότερο κριτήριο για την απόφαση ανάληψης της ΞΑΕ. 
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ΒΑΣΗ  ΚΙΝΗΤΡΟΥ : 

Άμεσες Ξένες Επενδύσεις προς Αναζήτηση Πλουτοπαραγωγικών Πόρων 

Είναι οι επενδύσεις που αποσκοπούν στην αναζήτηση και απόκτηση παραγωγικών 

συντελεστών οι οποίοι είναι πιο αποτελεσματικοί από τους εγχώριους που έως τώρα 

χρησιμοποιούσε η εταιρεία.  Σε μερικές περιπτώσεις, αυτοί οι πόροι μπορεί να μην 

είναι διαθέσιμοι στην εγχώρια οικονομία.  

 

Άμεσες Ξένες Επενδύσεις Αναζήτησης Αγορών 

Είναι οι επενδύσεις που στοχεύουν είτε στη διείσδυση σε νέες αγορές. Θα 

μπορούσαμε να διακρίνουμε κάποια κίνητρα που ωθούν τις επιχειρήσεις για ΑΞΕ 

τέτοιου είδους:  

a) Γιατί έχουν εγκατασταθεί στην αγορά στόχο , προμηθευτές και πελάτες της 

επιχείρησης. 

b) Η εξυπηρέτηση μιας αγοράς με ΑΞΕ 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 εμπορίου.  

 

 

Άμεσες Ξένες Επενδύσεις Αναζήτησης Αποτελεσματικότητας /Αποδοτικότητας 

Είναι επενδύσεις με τις οποίες οι επιχειρήσεις ελπίζουν ότι θα αυξήσουν την 

αποτελεσματικότητά τους λόγω  των  πλεονεκτημάτων των οικονομιών κλίμακας της 

αγοράς που πηγαίνουν.  

 

 

 

Άμεσες Ξένες Επενδύσεις Αναζήτησης Στρατηγικών Πόρων ή Ικανοτήτων 

 

Πρόκειται για στρατηγικές επενδύσεις οι οποίες αποσκοπούν στην αποτροπή 

απώλειας ενός πόρου από μια άλλη ανταγωνιστική επιχείρηση. Συνήθως αυτός ο 

τύπος περιλαμβάνει επιχειρήσεις που στοχεύουν στη διατήρηση και βελτίωση της 

διεθνούς ανταγωνιστικότητάς τους με την εξαγορά άλλων επιχειρήσεων. 
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10 Barba-Navaretti, G. and Venables, A. (2005), Multinational Firms in the World 

Economy, 1st Edition, Princeton University Press 

 

 

 

 

 

 

1.7   Η  ΕΚΛΕΚΤΙΚΗ ΠΡΟΣΕΓΓΙΣΗ 

 

Στις αναφορές του Dunning (1977, 1980) βρίσκει κανείς μια αρκετά επιτυχή 

προσπάθεια συνένωσης των διαφορετικών θεωρητικών προσεγγίσεων ως προς την 

ερμηνεία και τους λόγους που βρίσκονται πίσω από τις ΑΞΕ. Σε γενικές γραμμές 

μπορούν να διαχωριστούν τρεις ομάδες προσδιοριστικών παραγόντων για την διεθνή 

κινητικότητα του κεφαλαίου11: 

Ομάδα Ο (ownership specific advantages): παράγοντες οι οποίοι προκύπτουν 

από τη δομική αποτυχία της μη τέλειας, πραγματικής αγοράς, δηλαδή από:   

 την ύπαρξη ολιγοπωλιακής δομής με μεγάλες επιχειρήσεις, οι οποίες έχουν 

πλεονέκτημα στην κατοχή αγαθών με «δημόσιο» χαρακτήρα, όπως η 

δυνατότητα έρευνας και ανάπτυξης, αποτελεσματικής διοίκησης, 

στρατηγικών marketing κλπ, 

  τα πλεονεκτήματα υφιστάμενων έναντι νέων ανταγωνιστών και τα 

συνεπακόλουθα εμπόδια εισόδου, 

 τη διεθνοποίηση των εμποδίων εισόδου και των λοιπών στοιχείων που 

οδηγούν στη διαμόρφωση ολιγοπωλίων. 

Τα παραπάνω χαρακτηριστικά που σημαίνουν ατελείς αγορές και διαμόρφωση 

μονοπωλιακής δύναμης αποτελούν εξήγηση των τάσεων προώθηση αγορών με 

ολιγοπωλιακή διάρθρωση, αλλά όχι κατ΄ ανάγκην της πολύ συγκεκριμένης τάσης 

ανάπτυξης των ΑΞΕ. Η επιχείρηση κατέχει ή/και αποκτά (ανταγωνιστικά) 

πλεονεκτήματα ιδιοκτησίας, (Οwnership advantages) όπως φήμη και πελατεία, 

ανεπτυγμένη τεχνολογία (εμπειρία στην έρευνα και ανάπτυξη, κατοχυρωμένες 

πατέντες) ικανότητες εμπορίας (σε μεγάλες ή/και απαιτητικές αγορές ή σε τμήματα  
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αγορών όπου υπάρχουν υψηλές απαιτήσεις από τους καταναλωτές) ή διοικητικές 

ικανότητες (δυνατότητα εξειδίκευσης σε συγκεκριμένους τομείς στους οποίους 

υπερέχουν ή αποκτούν ιδιαίτερες γνώσεις διοίκησης και οργάνωσης).  

 

Ομάδα Ι (internalization advantages): παράγοντες οι οποίοι αφορούν στα 

πλεονεκτήματα της εταιρικής διεύρυνσης (με άλλα λόγια στο ζήτημα της 

εσωτερίκευσης που τέθηκε αρχικά):  

 ύπαρξη σημαντικών οικονομιών κλίμακας στην περίπτωση των 

αλληλεξαρτώμενων δραστηριοτήτων,  

 έλλειψη πρόσβασης σε επαρκής πληροφορίες για το υπό διαπραγμάτευση 

προϊόν / υπηρεσία, 

 αβεβαιότητα ως προς τη διαθεσιμότητα, την ποιότητα και το κόστος των 

απαιτούμενων προϊόντων και υπηρεσιών.  

Ομάδα L (location specific advantages): παράγοντες οι οποίοι αναδεικνύουν τα 

ιδιαίτερα χαρακτηριστικά και πλεονεκτήματα των διαφόρων περιοχών: 

 κόστος μεταφοράς και λοιπά διοικητικά εμπόδια εμπορίου, 

 διαφορές στο κόστος εργασίας, 

 μέγεθος (δυνητικό) της ξένης αγοράς, 

 κυβερνητική πολιτική και σχετικά κίνητρα, 

 πολιτισμικοί και ιστορικοί δεσμοί. 
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11 Κυρκιλής Δημήτρης, «Άμεσες ξένες  επενδύσεις», Εκδόσεις Κριτική, 2002 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 

 

 

2. ΛΟΓΟΙ ΕΠΕΚΤΑΣΗΣ ΣΤΑ ΒΑΛΚΑΝΙΑ 

 

2.1  ΚΡΙΤΗΡΙΑ ΑΝΑΛΗΨΗΣ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ 

 

Στην παρούσα ενότητα θα εξετάσουμε τους λόγους τους οποίους οδηγούν μια 

επιχείρηση στο να κάνει μια επένδυση στο εξωτερικό12. Οι λόγοι αυτοί ποικίλλουν 

και εξαρτώνται πάντα από τον κλάδο στον οποίο δραστηριοποιείται η επιχείρηση, το 

στρατηγικό σχεδιασμό της, την οικονομική της κατάσταση καθώς επίσης και τις 

ενδεχόμενες κινήσεις των ανταγωνιστών της.  

Οι σημαντικότεροι παράγοντες που προσδιορίζουν την κατανομή των άμεσων ξένων 

επενδύσεων είναι οι ακόλουθοι:  
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 Το μέγεθος  της αγοράς (όχι το μέγεθος της χώρας αλλά ο αριθμός των 

καταναλωτών)  

  Η Εξωστρέφεια  της εγχώριας οικονομίας (Υπολογίζεται με το λόγο των 

εξαγωγών προς το ΑΕΠ της χώρας. Η διασύνδεση του εμπορίου με τις ΞΑΕ 

είναι πολύ μεγάλη). 

 Μείωση κόστους λειτουργίας ( Μια εταιρεία μπορεί να επενδύσει σε μια χώρα 

με μικρότερο κόστος παραγωγής π.χ. φθηνότερα εργατικά χέρια. Εκτός όμως 

από αυτό μπορεί να επενδύσει για να έχει άμεση πρόσβαση σε παραγωγικούς 

πόρους τους οποίους μέχρι πρότινος εισήγαγε από ξένους προμηθευτές και να 

μειώσει έτσι το κόστος παραγωγής). 

 Ασφαλιστικό κόστος (Αφορά στο ύψος των ασφαλιστικών εισφορών που 

καλούνται να πληρώσουν οι επιχειρηματίες για τους εργαζομένους σε κάθε 

χώρα) 

 Πολιτική σταθερότητα ( Είναι σημαντική για κάθε είδους επένδυση) 

 Οικονομική σταθερότητα  (Οι καλοί μακροοικονομικοί δείκτες βελτιώνουν 

την εικόνα της χώρας υποδοχής χωρίς να αποτελούν τον καθοριστικότερο 

παράγοντα) 

 Επενδυτικό περιβάλλον/επενδυτικά κίνητρα ( Η διαμόρφωση φιλικού για τους 

επενδυτές περιβάλλοντος και αντίστοιχης κουλτούρας της εγχώριας 

κοινωνίας αλλά και η ύπαρξη τυχόν ευνοϊκού νομοθετικού πλαισίου δρα υπέρ 

της προσέλκυσης ξένων επενδυτών).  

 Γεωγραφική θέση της χώρας υποδοχής  ( Παίζει σημαντικό ρόλο το κατά 

πόσο δίνει τη δυνατότητα επέκτασης σε γειτονικές ελκυστικές αγορές) 

 Ανθρώπινο δυναμικό ( Αφορά στην ποιότητα της εξειδίκευσης, της 

εκπαίδευσης και των γνώσεων του. Τα νέα κράτη  μέλη της ΕΕ διαθέτουν 

ανθρώπινο δυναμικό υψηλής ειδίκευσης με χαμηλό επίπεδο μισθών) 

 Επιβίωση από τον ανταγωνισμό. Πολλές εταιρείες λόγω του έντονου 

εσωτερικού ανταγωνισμού αναγκάζονται να επενδύσουν σε ξένες αγορές 

όπου ο ανταγωνισμός δεν είναι τόσο μεγάλος ( όπως συμβαίνει με τις αγορές 

των βαλκανικών χωρών ) ώστε να αυξήσουν τις πωλήσεις και τα κέρδη τους 

και να αντισταθμίσουν το πιθανό χαμένο μερίδιο αγοράς στην πατρίδα τους. 

 Εκμετάλλευση κινήτρων στη χώρα υποδοχής. Πολλές χώρες, ιδίως οι πρώην 

σοσιαλιστικές (στις οποίες ανήκουν και οι χώρες των Βαλκανίων) 
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προσπαθώντας να προσελκύσουν ξένες επενδύσεις και κεφάλαια παρέχουν 

σημαντικά κίνητρα για επένδυση. Τέτοια μπορεί να είναι η χαμηλή 

φορολογία και διάφορες επιδοτήσεις και επιχορηγήσεις που δίνονται από τις 

κυβερνήσεις των χωρών αυτών. 

 

 

 

12  Γιάννης Σαλαβόπουλος, Απρίλιος 2006, Άρθρο: Οι ξένες άμεσες επενδύσεις ως 

μοχλός ανάπτυξης της σύγχρονης οικονομίας Χρήμα Μηνιαίο Οικονομικό & 

Επενδυτικό Περιοδικό, Τεύχος 320  

 

 

 

 

 

 

2.2  ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΩΝ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΑΞΕ  

 

 

Ίσως το πιο χαρακτηριστικό στοιχείο των ελληνικών ΑΞΕ είναι ότι αυτές 

συγκεντρώνονται κατά ένα πολύ μεγάλο ποσοστό  στα Βαλκάνια.  Αυτή η 

συγκέντρωση αποτελεί ταυτόχρονα στοιχείο ομοιότητας και διαφοράς με τη 

συμπεριφορά των άμεσων επενδύσεων από άλλες αναπτυγμένες χώρες.   

Αποτελεί στοιχείο διαφοράς με την έννοια ότι οι ελληνικές επενδύσεις 

επικεντρώνονται στη Βουλγαρία, Αλβανία και Ρουμανία που είναι από τις λιγότερα 

αναπτυγμένες χώρες. Αντίθετα, οι αναπτυγμένες χώρες δείχνουν μια σαφή προτίμηση 

στις αναπτυγμένες χώρες. 

Αποτελεί στοιχείο ομοιότητας με την έννοια ότι οι άμεσες επενδύσεις από την 

Ελλάδα όπως και από άλλες αναπτυγμένες χώρες επικεντρώνονται κυρίως στις χώρες 

με τις οποίες υπάρχει γεωγραφική γειτνίαση.  Σε ότι αφορά το κίνητρο για την 

πραγματοποίηση της  επένδυσης φαίνεται πως ένα υπερβολικά υψηλό ποσοστό των 
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ελληνικών επενδύσεων στα Βαλκανικά κράτη καθοδηγείται από την αναζήτηση 

χαμηλού κόστους ( πρώτων υλών, ενέργειας και κυρίως εργασίας) . 

Σε ότι αφορά τον τύπο ελέγχου , οι ελληνικές άμεσες επενδύσεις συμπεριφέρονται 

σύμφωνα με τα διεθνή πρότυπα. Στις περισσότερες περιπτώσεις μετέχουν τοπικοί 

επιχειρηματίες ή το κράτος. Το γεγονός αυτό οφείλεται στην ουσιαστική αδυναμία 

των ελληνικών επιχειρήσεων να λειτουργήσουν μόνοι τους σε ένα εξαιρετικά 

δύσκολο περιβάλλον ( γλώσσα, γραφειοκρατία, μαφία, κλπ.).  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.3  ΛΟΓΟΙ ΕΠΕΚΤΑΣΗΣ ΣΤΑ ΒΑΛΚΑΝΙΑ 

 

Στις γειτονικές αναδυόμενες ευρωπαϊκές αγορές, και ιδιαίτερα σε αυτές της 

Ρουμανίας και της Βουλγαρίας, οι οποίες επιδεικνύουν τα τελευταία χρόνια υψηλούς 

ρυθμούς ανάπτυξης με χαμηλό πληθωρισμό, στρέφονται μαζικά πλέον τα 

μακροχρόνια επενδυτικά κεφάλαια με έδρα την Ελλάδα, επιβεβαιώνοντας την 

απουσία ουσιαστικών προοπτικών για μέρος των εγχώριων επιχειρήσεων. Οι 

ελληνικές επιχειρήσεις μεταφέρουν μέρος των δραστηριοτήτων τους στις γειτονικές 

χώρες προκειμένου να αξιοποιήσουν εγκαίρως τις ευκαιρίες που παρουσιάζονται 

στην περιοχή.  Υπάρχουν πολλοί λόγοι για τους οποίους η Ελλάδα και πιο 

συγκεκριμένα οι ελληνικές εταιρείες επενδύουν στα Βαλκάνια. Πιο συγκεκριμένα, 

επειδή13:  

 

 Τα Βαλκάνια προσφέρουν στην Ελλάδα μία εντελώς νέα αγορά. 

 H νέα αγορά των Βαλκανίων βρίσκεται πολύ κοντά στην Ελλάδα. 
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 Στην αγορά των Βαλκανίων υπάρχει έλλειψη εγχώριου ανταγωνισμού. 

 Τα Βαλκάνια προσφέρουν φτηνό εργατικό κόστος 

 Εξαιρετικό ανθρώπινο δυναμικό με εξειδικευμένες τεχνικές γνώσεις. 

 Η Ελλάδα ειδικεύεται στη φασόν παραγωγή (ειδικά η Βόρεια Ελλάδα), η 

οποία στηρίζεται επίσης στο χαμηλό κόστος της ανειδίκευτης εργασίας. Οι 

γειτονικές Βουλγαρία, Αλβανία και ΠΓΔΜ προσφέρουν εξαιρετικά καλούς 

όρους από αυτή την άποψη. Είναι σημαντικό να σημειώσουμε ότι η αναλογία 

των αμοιβών μεταξύ Ελλάδας και Βαλκανίων ήταν 1:8 στην αρχή της 

μετάβασης και είναι τώρα 1:4 ή και ακόμη 1:5. 

  Εντούτοις  η παραγωγικότητα της εργασίας στα Βαλκάνια στα πρώτα χρόνια 

ήταν 1:3, αλλά με την αυξανόμενη εμπειρία σε ορισμένες περιοχές πλησιάζει 

εκείνη των Ελλήνων εργαζομένων. Η τελευταία ανάπτυξη οφείλεται στη 

συγκέντρωση ενός μεγάλου αριθμού ελληνικών υφαντουργικών επιχειρήσεων 

(ιδιαίτερα στη Νότια Βουλγαρία), οι οποίες δημιούργησαν υψηλότερη ζήτηση 

για εργασία και αύξησαν στη συνέχεια τους μισθούς. 

 Η ύπαρξη πολύ ευνοϊκών εμπορικών συμφωνιών (φορολογικές απαλλαγές, 

έλλειψη ποσοστώσεων και δασμολογίων κ.λπ.) μεταξύ της Βουλγαρίας και 

άλλων κοντινών χωρών, καθώς και η χαμηλή φορολογία. 

 Άλλος ένας σημαντικός παράγοντας που ενισχύει τις ελληνικές επενδύσεις 

στα Βαλκάνια είναι η διεύρυνση της Συμφωνίας Ελεύθερου Εμπορίου 

Κεντρικής Ευρώπης (   SEFTA) . Υπεγράφη στο Βουκουρέστι στο τέλος  

Δεκεμβρίου του 2006.  

 Η έντονη παρουσία ελληνικών τραπεζών. 

 Η δυνατότητα επανεξαγωγής κερδών. 

 Το σταδιακό «άνοιγμα» των τοπικών βαλκανικών αγορών στο εξωτερικό 

εμπόριο. 
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2.4 ΜΕΛΕΤΗ ΤΩΝ ΑΞΕ ΣΕ ΟΛΕΣ ΤΙΣ ΒΑΛΚΑΝΙΚΕΣ ΧΩΡΕΣ 

Το ελληνικό επιχειρηματικό στοιχείο δραστηριοποιείται έντονα στα Βαλκάνια.  

Ακολουθούν οι ελληνικές επενδύσεις στα Βαλκάνια , εξετάζοντας χωριστά την κάθε 

κατάσταση14.    

Οι βαλκανικές χώρες είναι οι εξής:  

 Αλβανία 

 Βοσνία και Ερζεγοβίνη 

 Βουλγαρία 

 Ρουμανία  

 Κροατία 

 Σερβία 

  Μαυροβούνιο 

 ΠΓΔΜ 

 Σλοβενία 

 

ΒΟΥΛΓΑΡΙΑ 

Η ένταξη της στην ΕΕ είχε εξέχουσα σημασία για την Ελλάδα, καθώς αποτελεί εγγύηση για την 

οικονομική και κοινωνική ανάπτυξη και κατ’επέκταση για τη διατήρηση σταθερότητας και 

ειρήνης.   

Με αρκετά προβλήματα στην αρχική της φάση, η ελληνική διείσδυση κατόρθωσε να 

δημιουργήσει μία από τις σημαντικότερες ξένες επιχειρηματικές κοινότητες στη Βουλγαρία.  

Στην ουσία, η Βουλγαρία είναι η πρώτη χώρα στην οποία ελληνικές επιχειρήσεις δημιούργησαν 

ξένες θυγατρικές το 1989.  

 

Μεταξύ των ελληνικών επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται στη Βουλγαρία, είναι οι εξής: 

Vivartia, Coca – Cola , Τιτάν , Δέλτα, Chipita International, Μεβγάλ, όμιλος Βιοχάλκο, 

Χαρτοποιία Θράκης,κ.α . 

Οι κλάδοι που συγκεντρώνουν ενδιαφέρον, είναι οι εξής: χαλυβουργεία ,ο κλάδος των 

τσιμέντων, ζυθοποιία, οι κλάδοι των καυσίμων, των πετρελαίων και των λιπαντικών, η 

διοργάνωση τυχερών παιγνιδιών, η κλωστοϋφαντουργία και η ένδυση, οι κατασκευές, τα 
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γαλακτοκομικά και οι άλλοι κλάδοι των τροφίμων, ο τομέας των υπηρεσιών, ο τομέας των 

ακινήτων, το εμπόριο, οι διανομές τροφίμων και  ειδών ευρείας κατανάλωσης, η πληροφορική 

και οι κλάδοι του τουρισμού. 

Η βουλγαρική οικονομία ακολούθησε το 2007 – πρώτο έτος ως μέλος της Ευρωπαϊκής Ένωσης - 

μία πορεία βελτίωσης πολλών ονομαστικών δεικτών και κατέγραψε πολύ υψηλή επίδοση στην 

αύξηση του ΑΕΠ, το οποίο διατηρείται σε επίπεδα γύρω στο 6% ετησίως. Παράλληλα μειώθηκε 

το επίπεδο της ανεργίας και αυξήθηκαν εντυπωσιακά οι άμεσες ξένες επενδύσεις. Παραμένουν 

ωστόσο προβλήματα στον πληθωρισμό, η ανοδική τάση του οποίου αναμένεται να συνεχισθεί 

και μάλιστα επιταχυνόμενη και στο έλλειμμα του ισοζυγίου εξωτερικών συναλλαγών, το οποίο 

πλέον δεν καλύπτεται από τις άμεσες ξένες επενδύσεις.   

Η πορεία των  ελληνοβουλγαρικών οικονομικών και εμπορικών σχέσεων εξελίχθηκε και το 2007 

εξαιρετικά καλά και σημείωσε ρεκόρ σε όλους τους τομείς. Πράγματι σε ότι αφορά στο διμερές 

εμπόριο, το 2007 καταγράφηκαν οι υψηλότερες ελληνικές εξαγωγές (αλλά και εισαγωγές) με 

αποτέλεσμα ο όγκος εμπορίου να εκτοξευθεί στα 2 δισεκ. € - αν και το εμπορικό  πλεόνασμα 

μειώθηκε συνεπεία της ταχύτερης αύξησης των εισαγωγών από τις εξαγωγές. Σχεδόν όλα τα 

ελληνικά προϊόντα εξάγονται ή μπορούν να εξαχθούν στην Βουλγαρία παρά το γεγονός ότι 

μεγάλες είναι και οι ελληνικές επενδύσεις στην χώρα πολλές από τις οποίες στην βιομηχανία με 

αποτέλεσμα να παράγουν τα προϊόντα που διαφορετικά θα μπορούσαν να εξάγονται. Βεβαίως η 

εγχώρια παραγωγή – ακόμη – διασφαλίζει μικρότερο κόστος παραγωγής με αποτέλεσμα θετική 

πορεία στην κάλυψη μεριδίων στην εσωτερική αγορά. Οι ελληνικές επενδύσεις – ύστερα και από 

πρόσφατη στατιστική διόρθωση – κατέλαβαν εκ νέου την τρίτη θέση στην γενική κατάταξη των 

χωρών προέλευσης των άμεσων ξένων επενδύσεων με 2,4 δισεκ € ελληνικά κεφάλαια 

επενδυμένα στο διάστημα 1996-2007 σε όλους του τομείς της οικονομίας. Κυριότερες 

επενδύσεις καταγράφονται στον τραπεζικό τομέα (όπου ήδη οι ελληνικοί τραπεζικοί όμιλοι 

καταλαμβάνουν το 29% του ενεργητικού της αγοράς), στις υπηρεσίες, στην βιομηχανία 

τροφίμων – ποτών, τσιμέντου, υαλουργίας, ενδυμάτων, στις κατασκευές κ.ά. Η ίδρυση 

κοινοπραξιών αποτελεί έναν από τους πιο συνηθισμένους τρόπους διείσδυσης των επιχειρήσεων 

στη βουλγαρική αγορά. Πάντως, ιδιαίτερο χαρακτηριστικό της αγοράς των Βαλκανίων αποτελεί 

η υψηλή εγκληματικότητα , αν και έχει σημειωθεί σημαντική πρόοδος στην πάταξη της 

διαφθοράς.   
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ΡΟΥΜΑΝΙΑ 

 

Η Ρουμανία παρομοίως με τη Βουλγαρία, έχει προσελκύσει  σημαντικό μέρος άμεσων ξένων 

επενδύσεων. Η  Ελλάδα είναι πιθανότατα 4η στη σειρά κατάταξης των ξένων επενδυτών στη 

Ρουμανία. Για τους κλάδους που έχουν απορροφήσει ελληνικά επενδυτικά κεφάλαια, 

υπογραμμίζεται η εντυπωσιακή και ορατή παρουσία των ελληνικών τραπεζών: Οι επτά 

ελληνικές τράπεζες διαθέτουν σήμερα περί τα 900 υποκαταστήματα σε όλη τη Ρουμανία και 

απασχολούν πάνω από 10.000 άτομα. Εντυπωσιακή και ορατή είναι επίσης, η ελληνική 

επενδυτική παρουσία στον τομέα των τηλεπικοινωνιών. Οι μεγαλύτερες ελληνικές επενδύσεις 

στη Ρουμανία είναι εκείνη του ΟΤΕ (ο οποίος κατέχει το 54% της Romtelecom) και εκείνη της  

 

Cosmote. Κινητικότητα από πλευράς Ελλήνων επενδυτών παρατηρήθηκε στον τομέα των 

γεωργικών εκμεταλλεύσεων και της κτηνοτροφίας, στον τομέα των τροφίμων και ποτών. 

Κραταιά είναι η παρουσία των ελληνικών επιχειρήσεων και στη Ρουμανία, όπου 

δραστηριοποιούνται περίπου 50 εταιρίες ελληνικών συμφερόντων στον τομέα των κατασκευών 

και των μελετών και άλλες 18 στις αγοροπωλησίες ακινήτων. Σημειώνουμε ότι από τις 4697 

εταιρείες ελληνικών συμφερόντων που υπάρχουν στη Ρουμανία πραγματικά ενεργές είναι περί 

τις 800 έως 1000. Πολλές από τις υπόλοιπες είτε δεν είναι ενεργές είτε έχουν ιδρυθεί με βασικό 

στόχο την αγορά οικοπέδου ή διαμερίσματος ,δεδομένου ότι η ρουμανική νομοθεσία δεν 

επιτρέπει τέτοια ιδιοκτησία σε φυσικά πρόσωπα παρά μόνο την απόκτηση διαμερίσματος χωρίς 

συμμετοχή  στην  ιδιοκτησία της γης επί της οποίας ευρίσκεται το κτίριο.  

Οι  εταιρείες ελληνικών συμφερόντων  και οι ελληνικών συμφερόντων  τράπεζες διατηρούν τις 

θέσεις τους  και έδειξαν μέσα στο 2009 αντοχή στην κρίση. Ορισμένες εταιρείες όπως η 

COSMOTE  συνέχισαν να επενδύουν ,ενώ αρκετές τράπεζες ενίσχυσαν την κεφαλαιακή τους 

βάση. Στον τομέα των κατασκευών και της ανάπτυξης ακινήτων ,ο οποίος επλήγη περισσότερο 

από όλους ,οι ελληνικές εταιρείες προέβησαν σε αναπροσαρμογές των σχεδίων τους και 

δείχνουν ότι αντέχουν στην κρίση . 

Κινητικότητα από πλευράς Ελλήνων επενδυτών παρατηρήθηκε στον τομέα των γεωργικών 

εκμεταλλεύσεων  και της κτηνοτροφίας ,στον τομέα των τροφίμων και ποτών. Ο τομέας των 

ανανεώσιμων πηγών ενέργειας (ΑΠΕ) προκάλεσε το ενδιαφέρον όχι μόνο των άλλων ξένων 
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αλλά και των Ελλήνων επενδυτών.  Επίσης, η Ρουμανία διαθέτει πολλές πλουτοπαραγωγικές 

πηγές. Αξίζει να σημειωθεί ότι η Ρουμανία είναι η χώρα με τη μεγαλύτερη ανάπτυξη λιανικού 

εμπορίου της  Ευρώπης, με τους αναλυτές να πιστεύουν ότι οι προοπτικές εξέλιξης είναι 

μεγαλύτερες ακόμα και αν συγκριθούν με τη Βουλγαρία, την Πολωνία και των χωρών της 

Βαλτικής. 

 

 

 

 

 

 

13 Μιχάλης Μασουράκης, Γιατί τα Βαλκάνια αποτελούν τη μεγάλη ευκαιρία για όλη την 

ελληνική οικονομία, Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ- Σάββατο 5- Κυριακή 6 Ιανουαρίου 2008. 

 

 

 

 

 

 

 

ΣΚΟΠΙΑ 

 

Η Ελλάδα κατέχει την πρώτη θέση μεταξύ των ξένων επενδυτών στα Σκόπια την τελευταία 

δεκαετία. Το ύψος των συνολικών ελληνικών επενδύσεων που έχουν υλοποιηθεί ή βρίσκονται 

στο στάδιο της υλοποίησης ανέρχεται σε περίπου 950 εκατ. ευρώ. Οι ελληνικές επενδύσεις 

αφορούν κυρίως τους ακόλουθους τομείς: τρόφιμα - αναψυκτικά (είδη αρτοποιίας, παγωτά, 

μπίρα, μη οινοπνευματώδη ποτά), ενέργεια - πετρέλαιο, βιομηχανία τσιμέντου, ορυχεία, 

μάρμαρα, τράπεζες, καπνοβιομηχανία, έτοιμο ένδυμα και αξεσουάρ (παραγωγή φασόν) και 

σύσταση εμπορικών εταιρειών και αντιπροσωπειών.  
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ΣΕΡΒΙΑ 

 

 

Τα σκήπτρα στις επενδύσεις στη Σερβία κρατά η χώρα μας. Σύμφωνα με τα επίσημα στοιχεία 

της Σερβικής Υπηρεσίας Προώθησης Επενδύσεων για τις άμεσες επενδύσεις, κατά το διάστημα 

2001 - 2004 οι ελληνικές επενδύσεις καταλαμβάνουν την τέταρτη θέση, με το ύψος του 

κεφαλαίου που επενδύθηκε να φθάνει τα 122,12 εκατ. δολ. Ωστόσο, τα στοιχεία αυτά δεν 

περιλαμβάνουν επενδύσεις που έγιναν πριν από το 2001, επενδύσεις μέσω υπεράκτιων 

εταιρειών, επενδύσεις στο Μαυροβούνιο, καθώς και επενδύσεις σε είδος, παραχωρήσεις 

δικαιωμάτων κ.ά. Οι ελληνικές άμεσες επενδύσεις -από το 1996 έως σήμερα- ανέρχονται σε 1,8 

δισ. ευρώ. Το συνολικό ελληνικό επενδυμένο κεφάλαιο (συνυπολογιζομένων αμέσων και άλλων 

επενδύσεων) ανέρχεται σε 2,1 δισ. ευρώ.  Στη Σερβία ο φόρος επί των εταιρικών κερδών είναι 

10%, από τους χαμηλότερους στην Ευρώπη, ενώ ισχύει δεκαετής απαλλαγή από το φόρο 

εταιρικών κερδών για επενδύσεις άνω των 7,5 εκατ. ευρώ και 100 εργαζομένων. Παράλληλα, 

προβλέπονται επιχορηγήσεις για τη δημιουργία νέων θέσεων εργασίας.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ΑΛΒΑΝΙΑ 

 

Η Αλβανία είναι από τις χώρες στην Κεντρική και Ανατολική Ευρώπη με τους χαμηλότερους 

οικονομικούς δείκτες. Από το 2007 έχει αρχίσει να υιοθετεί οικονομικές μεταρρυθμίσεις που 

στόχο έχουν τη δημιουργία και λειτουργία μιας ανοιχτής οικονομίας της αγοράς. Πρόκειται 

λοιπόν για οικονομία η οποία καλύπτει τις ανάγκες της με τις εισαγωγές, με αποτέλεσμα το 

εμπορικό της έλλειμμα να διευρύνεται συνεχώς και να ξεπερνά συνεχώς το 30% του ΑΕΠ, με 

έντονη εξάρτηση από την Ε.Ε., δεδομένου ότι πάνω από το 83% των αλβανικών εξαγωγών 

κατευθύνεται σε αυτήν, ενώ το 62,8% των αλβανικών εισαγωγών προέρχεται από την ΕΕ. 
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 Η Ελλάδα κατέχει περίπου το 27% επί του συνόλου των ξένων επενδύσεων στην Αλβανία και 

την πρώτη θέση σε επενδυμένο κεφάλαιο, το οποίο υπερβαίνει τα 800 εκατ. δολάρια (545 εκατ. 

ευρώ).  Tο σημαντικότερο πλεονέκτημα για την προσέλκυση άμεσων ξένων επενδύσεων στην 

Αλβανία αποτελεί το χαμηλό εργατικό κόστος. Οι περίπου 270 ελληνικές και ελληνικών 

συμφερόντων επιχειρήσεις δραστηριοποιούνται κυρίως στους τομείς: τηλεπικοινωνιών, 

εμπορικών τραπεζών, εργοληψίας και κατασκευών, εμπορίας καπνού, εμπορίας και διακίνησης 

πετρελαίου και πετρελαιοειδών, κλωστοϋφαντουργίας, τροφίμων και ειδών ένδυσης - υπόδησης. 

Μεταξύ των ελληνικών επιχειρήσεων στην Αλβανία αναφέρονται τέσσερις τράπεζες -Εθνική, 

Εμπορική, η θυγατρική της Πειραιώς Tirana Bank και η Alpha- που συνεχώς επεκτείνονται. Οι 

ελληνικές τράπεζες, όπως η Alpha Bank, η Εθνική και η Εμπορική Τράπεζα κατέχουν υψηλά 

ποσοστά στην τραπεζική αγορά στους τομείς των χορηγούμενων δανείων, των καταθέσεων και 

των κερδών.  

 

 

 

 

 

ΠΓΔΜ 

 

Σύμφωνα με συγκεντρωτικά στοιχεία ο δείκτης ΑΞΕ (Άμεσες Ξένες Επενδύσεις) σημείωσε 

άνοδο της τάξης του 53%. Τα στοιχεία που προέκυψαν από την Κεντρικής Τράπεζα της ΠΓΔΜ 

φανερώνουν ότι, τα ξένα επενδυτικά κεφάλαια στη χώρα έφτασαν τα 221.4 εκατομμύρια ευρώ. 

 Τα κίνητρα για τους ξένους επενδυτές στη FYROM περιλαμβάνουν σημαντικές απαλλαγές από 

τους τελωνειακούς δασμούς καθώς επίσης και φορολογικά κίνητρα. Παραδείγματος χάριν, ο 

κύριος εξοπλισμός των ξένων επενδυτών μπορεί να εισαχθεί χωρίς πληρωμή των τελωνειακών 

δασμών, και οι ξένοι επενδυτές έχουν δικαίωμα σε μια φορολογική απαλλαγή για το κέρδος που 

παράγεται κατά τη διάρκεια των  πρώτων τριών ετών λειτουργίας. 

 

 

 

 Ένα πολύ σημαντικό κίνητρο για τους ξένους επενδυτές είναι το χαμηλό εταιρικό φορολογικό 

ποσοστό 15 τοις εκατό το οποίο ισχύει για όλες τις επιχειρήσεις και τις εταιρίες. Οι ελληνικές 

επενδύσεις αφορούν κυρίως τους ακόλουθους τομείς: τρόφιμα -αναψυκτικά (είδη αρτοποιίας, 
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παγωτά, μπίρα, μη οινοπνευματώδη ποτά), ενέργεια - πετρέλαιο, βιομηχανία τσιμέντου, ορυχεία, 

μάρμαρα, τράπεζες, καπνοβιομηχανία, έτοιμο ένδυμα και αξεσουάρ (παραγωγή φασόν) και 

σύσταση εμπορικών εταιρειών και αντιπροσωπειών. Να σημειώσουμε πως η μεγαλύτερη 

ελληνική επένδυση που πραγματοποιήθηκε στην Π.Γ.Δ.Μ. είναι η εξαγορά της μοναδικής 

επιχείρησης διύλισης πετρελαίου της χώρας, της ΟΚΤΑ, το 1999, ενώ ο ΟΤΕ έχει ήδη από τον 

Νοέμβριο του 2001, αποκτήσει άδεια για την ανάπτυξη του δεύτερου δικτύου κινητής 

τηλεφωνίας στην Π.Γ.Δ.Μ. 

 

 

 

ΣΛΟΒΕΝΙΑ 

 

 

Στη Σλοβενία, το 2007 οι ΑΞΕ ως ποσοστό του ΑΕΠ θα αντιπροσωπεύουν το 1,9%, το 2008 το 

2,8%, το 2009 το 1,6%, το 2010 το 1,7% και το 2011 το 2,2%. Ένα μεγάλο μέρος της οικονομίας  

παραμένει στα κρατικά χέρια και οι ΑΞΕ είναι από τις χαμηλότερες στην ΕΕ σε κατά κεφαλήν 

βάση.  Οι πιο ελκυστικοί τομείς για άμεσες ξένες επενδύσεις είναι στα είδη διατροφής ,ποτών, 

στη χημική και φαρμακευτική βιομηχανία, στα προϊόντα από πλαστικό, μεταλλουργίας, μηχανών 

και οχημάτων. Τα κυριότερα ανταγωνιστικά πλεονεκτήματα είναι:  η  ίδρυση εταιρείας στη 

Σλοβενία ανοίγει την πόρτα εισόδου των σημαντικότερων αγορών, είναι πάρα πολύ καλά 

συνδεδεμένη με τις κυριότερες ευρωπαϊκές αγορές, γρήγορη ανάπτυξη πληροφορικής, υψηλό 

επίπεδο διαβίωσης, στήριξη των επενδύσεων και προστασία αυτών.  Στα πλεονεκτήματα της 

Σλοβενίας με βάση το γεωγραφικό προσανατολισμό της υπάρχουν και άλλα πλεονεκτήματα για 

τους ξένους επενδυτές και συγκεκριμένα: η πολύ καλή θέση προώθησης και ελέγχου προϊόντων 

καθώς και σαν εφαλτήριο για τις περιφερειακές αγορές της Νοτιοανατολικής Ευρώπης, ένα 

ευνοϊκό περιβάλλον για τη δημιουργία περιφερειακών ανταλλαγών, συναλλαγών και κέντρων 

υποστήριξης. Πολύ πίσω είναι οι επενδύσεις στον τομέα αποκαλούμενο και greenfield.   Οι 

μεγαλύτεροι επενδυτές είναι οι Αυστριακοί . Αυτοί έχουν συμμετοχή 46,6% στο σύνολο των 

ξένων άμεσων επενδύσεων. Το μεγαλύτερο μέρος των επενδύσεων αφορά τον τραπεζικό τομέα. 

 

 

 

 



ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ  ΠΕΙΡΑΙΩΣ 
 

 
33 

 

ΚΡΟΑΤΙΑ 

 

Τα αποτελέσματα του προγράμματος ιδιωτικοποίησης ήταν ανάμικτα κατά τη διάρκεια του 

2004. Ένας αριθμός κρατικών εταιρειών ιδιωτικοποιήθηκαν ενώ άλλες προσφορές ήταν 

ανεπιτυχείς. Ο λιανικός τομέας συγκέντρωσε το υψηλότερο ποσοστό ξένων επενδύσεων 

(περίπου 20%) το προηγούμενο έτος με επίκεντρο την ανάπτυξη της αγοράς των supermarkets 

και υπεραστικών hypermarkets. Στον τραπεζικό τομέα, ο κύκλος των εξαγορών ολοκληρώθηκε 

σχεδόν μέσα στο 2003-04, με τα πρώτα έξι μεγαλύτερα τραπεζικά ιδρύματα να ελέγχουν το 80% 

της αγοράς (το Unicredito / Allianz group κατέχει το 26% και η Intesa / BCI το 20% μέσω της 

Privredna Banka Zagreb). Οι μοναδικές τράπεζες που παραμένουν υπό κρατικό έλεγχο είναι οι 

Croatia Banka και η Croatian Post Bank, εκ των οποίων η μία ιδιωτικοποιήθηκε  εντός του 2005. 

Γενικότερα, παρά το γεγονός ότι το συνολικό ύψος των ξένων επενδύσεων σε απόλυτο μέγεθος 

τοποθετεί τη χώρα στη μέση της κατάταξης των χωρών της Κεντρικής Ευρώπης, σε κατά 

κεφαλήν όρους αποτελούν από τις υψηλότερες στην ευρύτερη περιοχή.  

 

14  www.balkanmarket.gr. 
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2.5   SWOT ANALYSIS 

 

 

 

 

 

 

 

Η μέθοδος της SWOT Analysis είναι μια από τις πιο ευρέως διαδεδομένες μεθόδους 

ανάλυσης μέσα από την οποία αναδεικνύονται οι Δυνάμεις (Strengths), οι Αδυναμίες 

(Weaknesses), οι Ευκαιρίες (Opportunities) και οι Απειλές (Threats) του ζητήματος 

που τίθεται προς μελέτη και που στην προκειμένη περίπτωση είναι η οικονομία των 

Βαλκανίων15. Κατ’ αυτόν τον τρόπο αναδεικνύονται τόσο οι δυνατότητες της 

επιλέξιμης περιοχής, όσο και οι κίνδυνοι αυτής με σκοπό να διευκολυνθεί η χάραξη 

στρατηγικής και στοχοθέτησης ιδιαίτερα όταν πρόκειται για υψηλό δείκτη 

συνεργασίας. 
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ΔΥΝΑΜΕΙΣ (STRENGTHS) 

 

Πέρα από τα βασικά προτερήματα της περιοχής των Βαλκανίων , υπάρχουν και άλλα σημαντικά 

ορατά προτερήματα όπως:  

o H νέα αγορά των Βαλκανίων βρίσκεται πολύ κοντά στην Ελλάδα: Η σημασία  της 

γειτνίασης της Ελλάδας και των Βαλκανικών χωρών είναι ιδιαίτερα σημαντική. Η 

πλειοψηφία της ελληνικής επενδυτικής δραστηριότητας είναι προσανατολισμένη σχεδόν 

αποκλειστικά στη Βουλγαρία, Ρουμανία και Αλβανία.  

o Φθηνό εργατικό κόστος  και πόρων: Οι αμοιβές των παραγωγικών συντελεστών καθώς 

και το κόστος των ενδιάμεσων προϊόντων και πρώτων υλών αποτελούν ένα  σημαντικό 

μέρος του συνολικού κόστους παραγωγής του προϊόντος. 

o Μειωμένα Εμπόδια στη  Διασυνοριακή Λειτουργία : Οι επιχειρήσεις προσελκύονται 

από τοποθεσίες που το δημοσιονομικό σύστημά τους επιβάλει ελάχιστα κόστη στη 

διασυνοριακή μεταφορά πόρων, αγαθών, υπηρεσιών και ανθρώπινου δυναμικού. 

o Η δυνατότητα επανεξαγωγής κερδών    

o Μειωμένοι φόροι εισαγωγών και τελωνειακοί δασμοί 

o Μικρός φόρος επί των κερδών :  Πρόκειται για μέτρα που αποσκοπούν στην χαλάρωση 

του εταιρικού φορολογικού βάρους. 

o Η ύπαρξη πολύ ευνοϊκών εμπορικών συμφωνιών (φορολογικές απαλλαγές, έλλειψη 

ποσοστώσεων και δασμολογίων κ.λπ.) μεταξύ των Βαλκανικών χωρών και άλλων 

κοντινών χωρών, καθώς και η χαμηλή φορολογία. 
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ΑΔΥΝΑΜΙΕΣ (WEAKNESSES) 

 

Η επέκταση των δραστηριοτήτων μιας επιχείρησης στα Βαλκάνια, φυσικά και δεν 

αποτελεί μια απόλυτη συνταγή επιτυχίας. Οι κίνδυνοι που ελλοχεύουν είναι πολλοί και 

προέρχονται σε πολλές περιπτώσεις από το εξωτερικό περιβάλλον της επιχείρησης. Οι 

πιο σημαντικοί από αυτούς είναι οι ακόλουθοι: 

 

 

 

o Η οικονομική και πολιτική ρευστότητα: Πρόκειται για τον πλέον σημαντικό 

κίνδυνο που αντιμετωπίζει κάθε επιχείρηση που προχωρά σε ΑΞΕ και ειδικά στην 

περιοχή των Βαλκανίων. Η πολιτική ρευστότητα εκφράζεται με αστάθεια ή 

ένταση στις σχέσεις μεταξύ των κρατών. Γενικά, μία επιχείρηση πρέπει να 

εξετάζει και γενικότερα μακροοικονομικά στοιχεία κάθε αγοράς, όπως το επίπεδο 

πληθωρισμού, τα επίπεδα ξένου δανεισμού της χώρας ή το ισοζύγιο πληρωμών 

ώστε να μπορεί να προβλέψει τις πιθανές συναλλαγματικές διακυμάνσεις. 

Παράλληλα, δε θα πρέπει να υποτιμά δείκτες όπως το συνολικό προϊόν μιας 

οικονομίας, το ρυθμό μεγέθυνσής της και τα επίπεδα απασχόλησης του εργατικού 

δυναμικού.  

 

o Το διαφορετικό κοινωνικό και πολιτιστικό περιβάλλον : Σε πολλές 

περιπτώσεις χωρών με ιδιόμορφα κοινωνικά και πολιτιστικά χαρακτηριστικά, η 

ικανοποιητική κατανόησή τους αποτελεί θεμελιώδη προϋπόθεση για την επιτυχή 

έκβαση της προσπάθειας εισόδου στην αγορά της χώρας αυτή.  

 

 

 

o Το διαφορετικό νομικό πλαίσιο- Εργασιακό καθεστώς και εργασιακοί  νόμοι: 

οι πολυεθνικές επιχειρήσεις αντιμετωπίζουν διαφορετικά συστήματα και 

νομοθεσία όσον αφορά την τήρηση λογιστικών βιβλίων καθώς και τη 
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φορολόγησή τους. Απαραίτητη είναι η επιμόρφωση και η συνεχής ενημέρωση 

των αρμοδίων στελεχών για το νομικό και φορολογικό πλαίσιο της χώρας.  

 

  

ΕΥΚΑΙΡΙΕΣ ( OPPORTUNITIES ) 

 

Υπάρχουν πολλές ευκαιρίες που πρέπει να  εκμεταλλευτούν τα Βαλκάνια, όπως για 

παράδειγμα μια συνεργασία με τις ΗΠΑ.  Η πρώτη Επιχειρηματική Σύνοδος ΗΠΑ-

Βαλκανίων, η οποία διενεργήθηκε στη Βαλτιμόρη από την Τετάρτη 23 Μαρτίου 

μέχρι τις 24 Μαρτίου 2011, προσέλκυσε κυβερνητικά και επιχειρηματικά στελέχη 

από Αλβανία , Βουλγαρία, Μαυροβούνιο, ΠΓΔΜ, Κοσσυφοπέδιο και Σλοβενία, σε 

προσπάθεια δημιουργίας σχέσεων με επιχειρήσεις των ΗΠΑ. Η περιφερειακή 

συνεργασία αποτέλεσε σημαντικό θέμα, με τους συμμετέχοντες να είναι 

αποφασισμένοι να συνεργαστούν για να προωθήσουν ευκαιρίες στα Βαλκάνια.   

Επίσης, τα Βαλκάνια θα πρέπει να εκμεταλλευτούν το γεγονός της ολοένα και 

περισσότερης επέκτασης των ελληνικών επιχειρήσεων σε όλες τις χώρες της 

βαλκανικής χερσονήσου.    

 

 

 

ΑΠΕΙΛΕΣ ( THREATS)  

  

 

Παρόλη την τεράστια πρόοδο που έχουν σημειώσει τα Βαλκάνια και τις πολλά 

υποσχόμενες ευκαιρίες, ωστόσο συνεχίζουν να αντιμετωπίζουν μερικές απειλές – 

προκλήσεις τόσο σε παγκόσμιο όσο και σε εγχώριο επίπεδο, και τις οποίες θα πρέπει 

να λάβουν σοβαρά υπόψη  για επίτευξη της μακροχρόνιας αναπτυξιακής 

στρατηγικής.   

Στο σημερινό διεθνές περιβάλλον, όπου οι επενδυτές γίνονται πιο επιλεκτικοί, πρέπει 

και οι χώρες – υποδοχείς επενδύσεων να επανεξετάσουν τη στρατηγική τους. Από την 

μια πλευρά, σε ότι  αφορά τα γεωγραφικά κριτήρια, αυτά πρέπει να προσαρμοστούν 

στα νέα δεδομένα, εστιάζοντας όχι μόνο στις γειτονικές χώρες, αλλά και σε μακρινές 

πλην όμως αναδυόμενες και δυναμικές επενδυτικές δυνάμεις.  
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Από την άλλη, οι υπηρεσίες προσέλκυσης επενδύσεων δεν αρκεί πλέον να 

προβάλλουν τη χώρα τους, αλλά καλούνται να προσφέρουν συγκεκριμένες υπηρεσίες 

στους εν δυνάμει επενδυτές και να τους διευκολύνουν αποτελεσματικά στις δράσεις 

τους. Συνεπώς, χώρες που επιθυμούν να προσελκύσουν ΑΞΕ καλούνται να 

δημιουργήσουν κέντρα και ολοκληρωμένες πλατφόρμες υπηρεσιών ,με στόχο να 

προσελκύσουν μια «συστάδα» αλληλοεξαρτώμενων επιχειρήσεων. Αυτό είναι το 

πεδίο, όπου θα λάβει χώρα ο διεθνής ανταγωνισμός, του οποίου τα Βαλκάνια θα 

πρέπει να κερδίσουν  ένα μερίδιο, ώστε να κρατήσει εντός των συνόρων της τα 

στελέχη με υψηλή κατάρτιση. Μεγάλη απειλή αποτελεί και η Κίνα όπου 

δραστηριοποιείται ικανός αριθμός επιχειρήσεων ελληνικών συμφερόντων (με τη 

μορφή joint venture, κοινοπραξιών, αντιπροσωπειών και καταστημάτων λιανικού 

εμπορίου), κυρίως στους τομείς ορυκτών, μαρμάρων, παραγωγής και εφαρμογής 

οξειδίων, κοσμημάτων, καλλυντικών, πλαστικών, ενδυμάτων, συνθετικών ινών, 

πληροφορικής και ηλεκτρονικών, τυχερών παιχνιδιών, εμπορίας τροφίμων, ναυτιλίας, 

παροχής συμβουλευτικών υπηρεσιών, παροχής τουριστικών υπηρεσιών κ.ά.    

 

 

 

15 Μπιτζένης Α. <<  Η Δυναμική των Βαλκανικών Αγορών και η Μετάβαση των 

χωρών της Ανατολικής Ευρώπης στην οικονομία της Αγοράς>>, Εκδόσεις 

Σταμούλης , Αθήνα, 2003 και  ιστοσελίδα: www.balkanmarket.gr. 
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2.6   PESTEL   ANALYSIS 

 

 

 

 

 

 

Η Pest Analysis είναι ένα πολύ χρήσιμο εργαλείο που αποτυπώνει την  όψη της 

υφιστάμενης κατάστασης και εκτείνεται σε ένα ευρύτερο επιχειρησιακό πεδίο, που 

αποτελεί το ενδιαφέρον περιβάλλον. 

 Η παρούσα ανάλυση Pest16 θα επιχειρήσει να παρουσιάσει το σύνολο των 

εξωτερικών δυνάμεων που προβλέπεται ότι θα δεχθεί μια επιχείρηση που αποφασίζει 

να δημιουργήσει άμεσες ξένες επενδύσεις στα Βαλκάνια.  Με  την Pest Analysis 

εξετάζονται οι παρακάτω παράγοντες:  
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 Πολιτικοί παράγοντες : σταθερότητα πολιτικού συστήματος, Πλαίσιο  

ρύθμισης του επιχειρησιακού πεδίου, κυβερνητικές πολιτικές για την 

εμπορική προβολή και τον εμπορικό ανταγωνισμό και συμμετοχή  της χώρας 

σε διακρατικές εμπορικές συμφωνίες. 

 

 Οικονομικοί παράγοντες:  επιτόκια δανεισμού, ύψος πληθωρισμού, επίπεδα 

απασχόλησης και ανεργίας, προοπτικές  εξέλιξης του ΑΕΠ. 

 

 

 Κοινωνικοί και πολιτισμικοί παράγοντες:  κυρίαρχες θρησκείες και γλώσσες, 

ηλικιακή διαστρωμάτωση της αγοραστικής δύναμης , αντιλήψεις για τα 

εντόπια και εισαγόμενα προϊόντα , κ.α  

 

 Τεχνολογικοί παράγοντες:  Τεχνολογίες που επιτρέπουν περισσότερο 

καινοτομικά  προϊόντα και υπηρεσίες, τεχνολογίες που επιτρέπουν νέα 

κανάλια διανομής, τεχνολογίες που επιτρέπουν νέους τρόπους προβολής και 

επικοινωνίας με τους πελάτες. Επηρεάζουν σε σημαντικό βαθμό τις 

δυνατότητες ανάπτυξης νέων προϊόντων, τις διαδικασίες παραγωγής κ.ο.κ. 

 

 

 Νομικοί παράγοντες : Ό,τι αφορά το νομικό πλαίσιο και τους θεσμούς.  

 

 Περιβαλλοντικοί παράγοντες: ποιότητα ζωής ατόμων, περιβάλλον όπου 

εγκαταστείται η επιχείρηση.  

 

Αναλυτικότερα, ισχύουν τα εξής: 

 

Πολιτικοί  Παράγοντες : Οι βαλκανικές αγορές δεν έχουν ακόμη αναπτύξει τις 

συνθήκες εκείνες που θα επιτρέψουν την επέκταση των επιχειρήσεων χωρίς την 

ταυτόχρονη ανάληψη υψηλού επιχειρηματικού ρίσκου. Αυτό βέβαια δεν σημαίνει ότι 

από κάποιες επιχειρήσεις η προοπτική της επέκτασης στα Βαλκάνια δεν 

αντιμετωπίζεται και θετικά.  
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Οι κοινωνίες της Βαλκανικής χαρακτηρίζονται από αρκετή ανομοιογένεια αλλά και 

από μια γενικότερη έλλειψη εμπιστοσύνης, γεγονός που οδηγεί σε γραφειοκρατικά 

και αργοκίνητα συστήματα με υψηλό χρόνο διεκπεραίωσης των πιο απλών 

διαδικασιών (π.χ. της έναρξης δραστηριότητας). Όσον αφορά τις συνθήκες που 

επικρατούν στις χώρες των Βαλκανίων χαρακτηρίζονται από αρκετή πολιτική 

αστάθεια, γεγονός που καθυστερεί την οικονομική ωρίμανση. Παρ' όλα αυτά, το 

παράδειγμα της Βουλγαρίας και της Ρουμανίας δείχνει ότι η μετάβαση αυτή έχει ήδη 

ξεκινήσει. Ιδιαίτερα στη Βουλγαρία, μετά το 1997 υπάρχει αρκετή πολιτική και 

οικονομική σταθερότητα.  Επίσης, μία χώρα στα Βαλκάνια θα έχει να αντιμετωπίσει 

την αναποτελεσματικότητα του κρατικού  μηχανισμού και των Δημόσιων 

Υπηρεσιών.  

 

 

 

Οικονομικοί παράγοντες: Η αναποτελεσματικότητα του κρατικού  μηχανισμού 

οδηγεί στην εμφάνιση φαινομένων διαφθοράς και συνεπώς, ενθαρρύνουν τις 

επιχειρήσεις να δραστηριοποιηθούν στην παραοικονομία. Μεγάλη εξάρτηση της 

οικονομίας από εξωτερική βοήθεια. Τα οικονομικά, άρχισαν να συγκαταλέγονται 

μεταξύ των σημαντικότερων προβλημάτων που αντιμετωπίζουν οι κυβερνήσεις των 

βαλκανικών χωρών. Οι πολίτες των βαλκανικών χωρών που επί χρόνια ήταν 

καταδικασμένοι να ζουν σε  χαμηλά επίπεδα ευημερίας υπό εθνικιστική ρητορική, 

φαίνονται έτοιμοι να πάψουν να υποστηρίζουν τις κυβερνήσεις που δεν είναι 

πετυχημένες στον τομέα της οικονομίας. Μαζί με το χαμηλό επίπεδο ευημερίας ένα 

άλλο σημαντικό πρόβλημα που σαρώνει τις βαλκανικές χώρες είναι η ανεργία. Το 

επίσημο ποσοστό ανεργίας στο Κόσσοβο είναι 43% , στο Μαυροβούνιο 30% και στη 

Βοσνία Ερζεγοβίνη 29%. Τα στοιχεία αυτά και άλλα παρόμοια δείχνουν ότι η ειρήνη 

στην περιοχή των Βαλκανίων δεν πρόκειται να βασίζεται σε γερές βάσεις δίχως την 

οικονομική ανάπτυξη.  

 Τα στατιστικά στοιχεία δείχνουν σαφέστατα μια αδυναμία των χωρών της 

Βαλκανικής να πλησιάσουν οικονομικά τόσο τις ανεπτυγμένες χώρες της Δύσης όσο 

και τις υπόλοιπες χώρες του πρώην Ανατολικού μπλοκ. Από ανάλυση των 

οικονομικών στοιχείων του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου και των Ηνωμένων 

Εθνών προκύπτει ότι στην πλειοψηφία τους οι Βαλκανικές χώρες, με εξαίρεση μόνο 
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τη χώρα της Σλοβενίας, υστερούν σε οικονομική ανάπτυξη αλλά και σε πολιτική 

σταθερότητα σε σχέση τόσο με τις χώρες της Κεντροανατολικής Ευρώπης (Πολωνία, 

Ουγγαρία, Τσεχία και Σλοβακία) όσο και μ’ αυτές της Βαλτικής. 

 

Οι βασικοί λόγοι για την καθυστέρηση της οικονομικής ανάπτυξης των Βαλκανικών 

χωρών ήταν: 

 

•    Η μεγάλη απόσταση των βαλκανικών χωρών από τις αγορές της Δυτικής 

Ευρώπης. 

 

•    Η διαφορετική αφετηρία σε επίπεδο οικονομικής ανάπτυξης από την οποία 

ξεκίνησαν οι Βαλκανικές χώρες σε σχέση με αυτές της Κεντρικής Ευρώπης. 

 

•    Η έλλειψη επιχειρηματικής κουλτούρας. 

 

•    Η έλλειψη κατάλληλου νομοθετικού θεσμικού πλαισίου. 

 

•    Ο διαμελισμός της Γιουγκοσλαβίας. 

 

•    Η κοινωνική και πολιτική ρευστότητα στην περιοχή. 

 

•    Η έλλειψη υποστήριξης των επενδυτικών σχεδίων στην περιοχή (επιδοτήσεις, 

ασφάλεια ρίσκου κ.τ.λ.). 

 

•    Οι συνεχείς εχθροπραξίες στην περιοχή που απέτρεψαν ή μείωσαν την εισροή 

ξένων άμεσων επενδύσεων (Ξ.Α.Ε.), οι οποίες βοηθούν την οικονομική ανάπτυξη 

μιας χώρας. 

 

 

Κοινωνικοί και πολιτισμικοί παράγοντες:  Το θέμα της γλώσσας είναι σημαντικό, 

καθώς δεν είναι αρκετά μεγάλο το ποσοστό του πληθυσμού που μιλάει γλώσσες 

διεθνούς αποδοχής, όπως τα αγγλικά.  Το χειρότερο είναι ότι τα βαλκανικά κράτη 

βρίσκονται σε στάδιο μεταβατικό , το οποίο χαρακτηρίζεται από αδύναμο θεσμικό 
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περιβάλλον εξτρεμιστικές οργανώσεις , δημογραφικές αλλαγές  και παράνομη 

διακίνηση ανθρώπων.  

 

Τεχνολογικοί παράγοντες: Οι υποδομές και το τεχνολογικό επίπεδο  στα Βαλκάνια 

προσθέτουν έναν επιπλέον παράγοντα πίεσης στις επιχειρήσεις που 

δραστηριοποιούνται εκεί.  Η επιστήμη, η έρευνα και η τεχνολογική ανάπτυξη 

(Ε&ΤΑ) θεωρούνται σημαντικά εργαλεία για τη μελλοντική οικονομική σταθερότητα 

και την ανάπτυξη της περιοχής. 

 Πρωτοβουλίες στους παρακάτω άξονες κρίνονται  απαραίτητες: 

 

 ερευνητικές υποδομές 

 βελτίωση του ανθρώπινου δυναμικού 

 διαμόρφωση θεσμών 

 προώθηση κοινών δράσεων Ε&ΤΑ με αμοιβαία οφέλη και συνεκτικές και 

ισοσκελισμένες επιπτώσεις στην περιοχή.     

 

Η μεγιστοποίηση της κοινής προσπάθειας απαιτεί επικεντρωμένες δράσεις σε 

καθορισμένες θεματικές προτεραιότητες και επιστημονικά πεδία με ιδιαίτερη έμφαση 

στις τεχνολογίες πληροφοριών και επικοινωνιών, στην ενέργεια (εξοικονόμηση 

ενέργειας, ανανεώσιμες πηγές ενέργειας), στο περιβάλλον (παρακολούθηση, 

βελτίωση, διαχείριση υδάτων, σεισμολογία), στη γεωργία- βιοτεχνολογία- δημόσια 

υγεία, και στην πολιτιστική κληρονομιά (διατήρηση, τουρισμός).   

 

 

 

 

 

Νομικοί παράγοντες :Όσον αφορά το νομικό πλαίσιο, βρίσκεται σε περιορισμένη 

ισχύ και οι διαδικασίες ίδρυσης επιχειρήσεων εξαιρετικά δαπανηρές και πολύπλοκες. 

Επικρατούν χαλαροί νόμοι και συνεπώς παρανομία και εγκληματικότητα. Επιπλέον, 

η πρόσβαση στη νομοθεσία είναι περιορισμένη γεγονός που ενισχύει τη δυσπιστία 

έναντι στις Αρχές.  Αναφορές προβλημάτων που αφορούν στα ανθρώπινα δικαιώματα 

εξακολουθούν να έρχονται στο φως στην περιοχή των Βαλκανίων παρά τις 
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συνταγματικές και νομοθετικές εγγυήσεις, σύμφωνα με την τελευταία αξιολόγηση 

του Αμερικανικού υπουργείου Εξωτερικών.  

 

 

Περιβαλλοντικοί παράγοντες:  Το φυσικό περιβάλλον της χώρας, παρόλο που 

προσφέρει κάποιες επιχειρηματικές ευκαιρίες ( κυρίως στην παραγωγή αγροτικών 

προιόντων) μπορεί να αποτελέσει και ανασταλτικό παράγοντα στην ανάπτυξη των 

επιχειρήσεων της περιοχής των Βαλκανίων και κυρίως των τουριστικών.  Οι μεγάλες 

επενδύσεις που έγιναν για να αναπτυχθεί η βαριά βιομηχανία, είχαν ως αποτέλεσμα 

σημαντικές εκπομπές διοξειδίου του θείου  και συνεπώς το σχηματισμό όξινης 

βροχής και την υποβάθμιση των δασών. H διαχείριση απορριμάτων στις 

περισσότερες βαλκανικές χώρες κυριαρχείται από τη λιγότερο δαπανηρή διαθέσιμη 

επιλογή στις χωματερές , από τις οποίες βαρέα μέταλλα διαχέονται στα ύδατα. Για 

χώρες της βαλκανικής , όπου για πολλά χρόνια στο παρελθόν το περιβάλλον και η 

συντήρηση και ο εκσυγχρονισμός έργων υποδομής , όπως η ύδρευση- αποχέτευση 

παραμελήθηκαν ή καταστράφηκαν από τον πόλεμο τέτοιες δράσεις αποτελούν πρώτη 

προτεραιότητα και άμεση ανάγκη.  

 

 

 

 

 

 

16 Επιμελητήριο Ιωαννίνων, INTERREG III: << Πρόγραμμα γειτνίασης Ελλάδα- 

Αλβανία>> και ιστοσελίδα:www.inews.gr 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 

 

3.  ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΒΑΛΚΑΝΙΚΩΝ  ΧΩΡΩΝ 

 

Στη συνέχεια της παρούσας εργασίας θα δούμε κάποια οικονομικά στοιχεία17 των 

Βαλκανικών χωρών. Πιο αναλυτικά:  

 

ΒΟΥΛΓΑΡΙΑ 

 

Η βουλγαρική οικονομία ακολούθησε το 2007 – πρώτο έτος ως μέλος της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης - μία πορεία βελτίωσης πολλών ονομαστικών δεικτών και 

κατέγραψε πολύ υψηλή επίδοση στην αύξηση του ΑΕΠ, το οποίο διατηρείται σε 

επίπεδα γύρω στο 6% ετησίως. Παράλληλα μειώθηκε το επίπεδο της ανεργίας και 

αυξήθηκαν εντυπωσιακά οι άμεσες ξένες επενδύσεις. Παραμένουν ωστόσο 

προβλήματα στον πληθωρισμό, η ανοδική τάση του οποίου αναμένεται να συνεχισθεί 

και μάλιστα επιταχυνόμενη και στο έλλειμμα του ισοζυγίου εξωτερικών συναλλαγών, 

το οποίο πλέον δεν καλύπτεται από τις άμεσες ξένες επενδύσεις. Παράλληλα ένα 

θέμα που αρχίζει να απασχολεί την Βουλγαρική Κυβέρνηση είναι και η σχετική 

κατανομή του πλούτου που παράγεται στην χώρα, αφού ήδη οι αδυναμίες στο 

σύστημα υγείας, παιδείας και συνταξιοδότησης αποτελούν σημεία κλονισμού της 

υγιούς βάσης της ευημερίας που παρατηρείται και δυνάμει υπονόμευσης του 

κοινωνικού ιστού. Το στοίχημα εξάλλου παραμένει σχετικά με την 

αποτελεσματικότητα απορρόφησης των κοινοτικών κονδυλίων, ύστερα μάλιστα και 

από πλήθος προβλημάτων που παρουσιάσθηκαν το πρώτο έτος μετά την ένταξη στην 

ΕΕ.  Σχεδόν όλα τα ελληνικά προϊόντα εξάγονται ή μπορούν να εξαχθούν στην 

Βουλγαρία παρά το γεγονός ότι μεγάλες είναι και οι ελληνικές επενδύσεις στην χώρα 

πολλές από τις οποίες στην βιομηχανία με αποτέλεσμα να παράγουν τα προϊόντα που 

διαφορετικά θα μπορούσαν να εξάγονται. Βεβαίως η εγχώρια παραγωγή , ακόμη  

διασφαλίζει μικρότερο κόστος παραγωγής με αποτέλεσμα θετική πορεία στην 

κάλυψη μεριδίων στην εσωτερική αγορά. Όλες οι Βουλγαρικές εταιρείες, 

συμπεριλαμβανομένων των συμμετοχικών υπόκεινται σε φορολογία νομικών 

προσώπων (εταιρειών). Η φορολόγηση εταιρειών καλύπτει τα κέρδη των εταιρειών 
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που έχουν έδρα στην Βουλγαρία και προκύπτει από όλες τις πηγές (στην Βουλγαρία 

και το εξωτερικό). 

 Ξένα νομικά πρόσωπα και συμμετοχικές εταιρείες υπόκεινται σε φορολόγηση για τα 

εισοδήματα τους στην χώρα, περιλαμβανομένων των κερδών που προέρχονται από 

την μόνιμη δραστηριότητά τους στην Βουλγαρία. 

 Από την 1η Ιανουαρίου 2007 ο εταιρικός φόρος είναι 10% επί των φορολογουμένων 

κερδών (flat tax). Διαφορετικό καθεστώς φορολόγησης έχουν ορισμένες κατηγορίες 

εταιρειών όπως οι ναυτιλιακές που φορολογούνται με βάση το τονάζ του 

λειτουργούντος εμπορικού τους στόλου. 

Οι προβλέψεις που παρατίθενται στην διετή έκεθεση World Economic Outlook του 

Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου που παρουσιάστηκε στις 11 Απριλίου δείχνουν 

ανάπτυξη της  Βουλγαρικής οικονομίας  στο 3% για το 2011 αυξάνοντας ουσιαστικά 

τις αρχικές του προβλέψεις που έδειχναν ανάπτυξη στο 2.6%.  Σύμφωνα με τα 

στοιχεία που δημοσιοποιήθηκαν πρόσφατα η ανεργία στην Βουλγαρία για τον Μάιο 

2011 διαμορφώθηκε στο 8,9%, μειωμένη κατά 0,4% σε σχέση με τον Απρίλιο. Το εν 

λόγω ποσοστό είναι το χαμηλότερο, που έχει καταγραφεί από τον Νοέμβριο του 

2009. Σε ό,τι αφορά την γεωγραφική κατανομή της ανεργίας, 11 περιφέρειες είναι 

κάτω από τον εθνικό μέσο όρο: Σόφια 3.7%, Γκάμπροβο 5.8%, Μπουργκάς 6.1%, 

Βάρνα 6.5%, Στάρα Ζαγκόρα 7.3%, Φιλιππούπολη 7.9%, Ρούσσε 8.1%, Βελίκο 

Τίρνοβο  8.3%, Ντόμπριτς 8.3%, Πέρνικ 8.4% και Χάσκοβο 8.8%. Αντιθέτως, τα 

υψηλότερα ποσοστά ανεργίας καταγράφονται στις εξής περιφέρειες: Σμόλιαν 16.3%, 

Μοντάνα 15%, Ταργκόβιστε  14.6%, Σούμεν 13.6%, Βίντιν 13.5%, Βράτσα 13.4%, 

Ράζγκραντ 12.6% και Σίλιστρα 12.5%.    

Σύμφωνα με τα στοιχεία του βουλγαρικού Στατιστικού Ινστιτούτου, το ΑΕΠ της 

χώρας αυξήθηκε κατά 3,4% σε ετήσια βάση το α’ τρίμηνο 2011. Σε σύγκριση με το 

δ’ τρίμηνο του 2010 το βουλγαρικό ΑΕΠ σημείωσε άνοδο της τάξης του 0,4%. 

Πρόκειται για την πρώτη σημαντική ενίσχυση του ρυθμού ανάπτυξης ς ύστερα από 

την οικονομική κρίση που έπληξε τη χώρα την περίοδο 2008–2010. Για το ως άνω 

διάστημα η σύνθεση της ακαθάριστης προστιθέμενης αξίας έχει ως εξής: α) 

Βιομηχανία 32,4%, β) Υπηρεσίες: 64,6%, γ) Γεωργία: 3%. 

Δημοσιεύθηκε η μελέτη του ΔΝΤ «Διεθνείς Οικονομικές Προοπτικές (“World 

Economic Outlook April 2011”) όπου διατυπώνονται οι εκτιμήσεις του διεθνούς 

οργανισμού για τη μελλοντική πορεία της βουλγαρικής οικονομίας. Σε ό,τι αφορά τον 
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πληθωρισμό, η αύξηση των τιμών καταναλωτή υπολογίζεται από το ΔΝΤ σε 4,8% το 

2011 και 3,7% το 2012. Το ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών θα παραμείνει ελαφρώς 

αρνητικό τη διετία 2011 – 2012 (-1,5% και -2% αντίστοιχα), όπως ήταν και το 2010 

(-0,8%). Τέλος, προβλέπεται ότι η ανεργία θα περιοριστεί από 10,3% το 2010 σε 8% 

το 2011 και 6,7% το 2012.   

 

 

 

 

Οι πρόσφατες οικονομικές εξελίξεις στη Βουλγαρία έχουν ως εξής:  

Σύμφωνα με εκτιμήσεις του CED, το ΑΕΠ της Βουλγαρίας σημείωσε μικρή αύξηση 

το α’ τρίμηνο 2011 της τάξης του 0,5-11%. Το CED εκτιμά ότι ο ρυθμός ανάπτυξης 

θα επιταχυνθεί το β’ τρίμηνο, προσεγγίζοντας το 2,5%. Σε κάθε περίπτωση, όμως, δεν 

θα υπερβεί το 3% για το σύνολο του 2011, ενώ, αντιθέτως, οι κυβερνητικές  

προβλέψεις κάνουν λόγο για ετήσιο ρυθμό ανάπτυξης 3,6%. Τα ως άνω στοιχεία 

αποτελούν τις πρώτες σοβαρές ενδείξεις για την έξοδο της χώρας από την κρίση, 

καθώς το 2009 ο ρυθμός ανάπτυξης επιβραδύνθηκε κατά 5,5% και το 2010 κατά 

2,2%.    

Ο δείκτης βιομηχανικής παραγωγής σημείωσε αξιόλογη αύξηση (+15,2% σε ετήσια 

βάση) τον Φεβρουάριο 2011 σε αντίθεση με τις λιανικές πωλήσεις και την 

κατασκευαστική δραστηριότητα, που παρουσίασαν κάμψη το ως άνω χρονικό 

διάστημα (-0,1% & -3,6% αντίστοιχα). Ειδικά για τον κλάδο των κατασκευών, του 

οποίου η πορεία συνεχίζει να είναι ασταθής, επισημαίνεται ότι επλήγη ιδιαίτερα κατά 

τη διάρκεια της διεθνούς οικονομικής κρίσης (πτώση της προστιθέμενης αξίας του 

κλάδου κατά 17,4% το 2009 και οριακή αύξηση 0,9% το 2010). 

Σε ό,τι αφορά τον δείκτη επιχειρηματικού κλίματος, καταγράφηκε βελτίωση κατά 

2,4% σε μηνιαία βάση. Η αύξηση αυτή, όμως, αντιστάθμισε μόνο κατά το ήμισυ τη 

σημαντική κάμψη (-4,1%), που είχε καταγραφεί τον Μάρτιο.  

Τον Φεβρουάριο 2011 κατεγράφη για δεύτερο συνεχόμενο μήνα θετικό ισοζύγιο 

τρεχουσών συναλλαγών κατά €207,9 εκατ. Η εξέλιξη αυτή οφείλεται στις εξαγωγές, 

που σημειώνουν σταθερή ανοδική τάση ήδη από τον Ιούνιο του 2010 (+46,5% σε 

ετήσια βάση). Αύξηση, όμως, σημείωσαν και οι εισαγωγές (35,6%). Το ακαθάριστο 

εξωτερικό χρέος περιορίστηκε στο 94% του ΑΕΠ τον Φεβρουάριο 2011, μειωμένο 
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κατά 2,9% σε σχέση με το αντίστοιχο διάστημα του 2010. Σημειώνεται ότι ήδη το 

2010 ο όγκος του Εμπορίου προσέγγισε τα προ κρίσεως επίπεδα με τις εξαγωγές να 

αυξάνονται κατά 33,2% και τις εισαγωγές κατά 13,5%.  

Σε ό,τι αφορά τις ξένες επενδύσεις (ΑΞΕ), τα στατιστικά στοιχεία δείχνουν ότι καμία 

σημαντική ΑΞΕ δεν πραγματοποιήθηκε στη Βουλγαρία το 2011 έως τώρα. Το CED 

εκτιμά ότι για το σύνολο του έτους υπάρχει προοπτική οι ΑΞΕ να κυμανθούν μεταξύ 

€1,5–2 δισ. Σημειώνεται ότι το 2010 οι ΑΞΕ ανήλθαν σε €1,6 δισ., μειωμένες κατά 

50% σε σχέση με το 2009.    

 

 

 

ΡΟΥΜΑΝΙΑ 

 

Η Ρουμανία είναι μία από τις λίγες μεγάλες χώρες όπου μία επιχείρηση μπορεί να 

εισέλθει στην αγορά και να αποκτήσει πρωταγωνιστικό ρόλο. 

Συγκρατημένα αισιόδοξα είναι τα  «μηνύματα» για την πορεία της οικονομίας, από τη 

διαμόρφωση του δείκτη καταναλωτικής εμπιστοσύνης στη Ρουμανία, καθώς αν και 

κατατάσσεται σε μία από τις χαμηλότερες θέσεις στην Ευρώπη, το α’ τρίμηνο του 

2011 η πορεία του δείκτη ήταν ενθαρρυντική, σε σχέση με το αντίστοιχο διάστημα 

του 2010.  Από την ίδια έρευνα προκύπτει, επίσης, ότι η τρέχουσα περίοδος δεν 

φαίνεται να είναι ευνοϊκή για την αποταμίευση. Περισσότεροι από 8 στους 10 

Ρουμάνους δηλώνουν ότι δεν προτίθενται να δημιουργήσουν αποταμιευτικό 

λογαριασμό για το επόμενο έτος, μια κατάσταση που δεν έχει αλλάξει πολύ σε σχέση 

με το μέσο όρο του 2010.  

Επιπλέον, πάνω από τα 2/3 πιστεύουν ότι δεν είναι μια καλή στιγμή για να 

επενδύσουν.   

Οικονομική ανάπτυξη 1.5% μέσα στο 2011 σημείωσε η ρουμανική οικονομία, ενώ το 

2012 η ανάπτυξη της χώρας έφθασε το 4.4% σύμφωνα με τα στοιχεία προβλέψεων 

της επίσημης οικονομικής έκθεσης του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου. Η 

οικονομική ανάπτυξη στη Ρουμανία είχε μειωθεί κατά 1,3% το 2010, υπό τις σοβαρές 

συνέπειες έλλειψης οικονομικής ρευστότητας της παγκόσμιας οικονομικής κρίσης. 

Παράλληλα, τα ψηλά ποσοστά ανεργίας που αγγίζουν μέχρι και το 7.6% για το 2010 
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θα μειωθούν κατά 1 μονάδα , στο 6.6% για φέτος. Η τάσης μείωσης της ανεργίας 

προβλέπεται να συνεχιστεί και τον επόμενο χρόνο, φτάνοντας το 5.8 

Ωστόσο, το ΔΝΤ, αναμένει αύξηση των τιμών καταναλωτή φέτος κατά 6,1%, με 

μείωση των αυξήσεων στο 3,4% το 2012. Η Ρουμανία αντιμετώπισε σοβαρό 

πρόβλημα οικονομικής ρευστότητας, ενώ συνεχίζεται η προσπάθεια για τη μείωση 

του εξωτερικού χρέους της. Το έλλειμμά της ανέρχεται στην τάξη του 0,4% του 

ΑΕΠ, όπως εμφανίζεται στον προϋπολογισμός της Ρουμανίας κατά τους δύο πρώτους 

μήνες του 2011.   

 

 

ΑΛΒΑΝΙΑ 

 

Την ώρα που η ύφεση στην Ελλάδα αγγίζει το 3% και οι πλέον αισιόδοξες 

προβλέψεις για το ποσοστό ανεργίας στη χώρα μας κάνουν λόγο για 15%, η γειτονική 

Αλβανία, ξεκινώντας φυσικά από διαφορετική οικονομική αφετηρία, παρουσιάζει μια 

αξιόλογη και εντυπωσιακή οικονομική ανάπτυξη. Η μείωση του ελλείμματος του 

προϋπολογισμού, η αύξηση της απασχόλησης και η μείωση του ελλείμματος 

εμπορικού ισοζυγίου, αποτυπώνουν επίσημα την γενικότερη αναπτυξιακή πορεία της 

γείτονος σε μια εξαιρετικά δυσμενή οικονομική συγκυρία. Σύμφωνα με τα στοιχεία 

που δημοσιοποίησε η Στατιστική Υπηρεσία της Αλβανίας INSTAT, το ποσοστό της 

ανεργίας στη χώρα το 2010 διαμορφώθηκε στο 13,5%, σημειώνοντας ελαφρά πτώση, 

κατά 0,3%, ενώ οι μισθοί στον δημόσιο και ευρύτερο δημόσιο τομέα αυξήθηκαν 

ελαφρά.  

 

Σημειώνεται πως η Αλβανία μείωσε τον αριθμό των δημοσίων υπαλλήλων, ενώ ο 

αριθμός των ιδιωτικών σημείωσε ελαφρά αύξηση. 

Ο διοικητής της Κεντρικής Τράπεζας της Αλβανίας, Αντριαν Φουλάνι, δήλωσε  ότι 

«η εθνική οικονομία διατήρησε μια θετική τάση και οι οικονομικοί δέκτες 

παρουσιάζουν βελτίωση τον μήνα Μάιο του 2011 ». 

Ο  πληθωρισμός έχει σημειώσει πτώση και διαμορφώθηκε τον Απρίλιο στο 4,1%, 

εντός των προβλεπόμενων ορίων της Τράπεζας. 
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 Επίσης, το εποπτικό συμβούλιο της Τράπεζας αποφάσισε να αφήσει αμετάβλητο το 

βασικό επιτόκιο στο 5,25%».Εν τω μεταξύ, το ευρώ συνεχίζει να σημειώνει μικρή 

αλλά σταθερή άνοδο στην συναλλαγή του με το αλβανικό νόμισμα και 1 ευρώ 

ανταλλάσσεται με 141,6 λεκ. 

Tο  ΑΕΠ της Αλβανίας εκτιμάται ότι το 2010 σημείωσε ετήσια αύξηση της τάξης του 

3,5%, όπως και το έτος 2009. Οι τομείς της βιομηχανίας, του εμπορίου 

(συμπεριλαμβανομένων των ξενοδοχείων και εστιατορίων) και της γεωργίας 

σημείωσαν το 4ο τρίμηνο του 2010, σε σχέση με το αντίστοιχο του 2009, αύξηση 

ποσοστού 24,4%, 12,8% και 2,5%, ενώ οι μεταβολές σε σχέση με το 3ο τρίμηνο του 

2010 ήταν 6,7% για τη βιομηχανία, 1,4% για το εμπόριο και 0,6% για τη γεωργία. Οι 

τομείς που συνέβαλαν αρνητικά στη διαμόρφωση του ΑΕΠ ήταν οι τομείς των 

κατασκευών, με μείωση της τάξης του -14,8% σε ετήσια βάση και των ταχυδρομικών 

και τηλεπικοινωνιακών υπηρεσιών, όπου σημειώθηκε μείωση της τάξης του -5% 

έναντι του 2009. Ο τομέας των μεταφορών κατέγραψε το 2010 αύξηση ποσοστού 

7,1%, ενώ στον τομέα των υπηρεσιών, πλην των τηλεπικοινωνιών και των 

μεταφορών, σημειώθηκε αύξηση της τάξης του 5,7%, σε σχέση με το αντίστοιχο 

διάστημα του 2009.   Τα δημόσια έσοδα αυξήθηκαν κατά 11,6% σε σχέση με το 2009  

ενώ οι δημόσιες δαπάνες μειώθηκαν κατά -2,1% . Η αξία των εισροών των άμεσων 

ξένων επενδύσεων (ΑΞΕ/FDI) στην Αλβανία ανήλθε το 2010 στα 837 εκ. € ή 9% του 

ΑΕΠ, σημειώνοντας αύξηση της τάξης του 23%, σε σχέση με το προηγούμενο έτος 

και φθάνοντας στο υψηλότερο ποσό ξένων επενδύσεων που καταγράφηκε ποτέ στην 

χώρα. Η αντίστοιχη άνοδος το 2009 έναντι του 2008 (675 εκ. €) ήταν ποσοστού 

ύψους 3,4%, δεδομένου ότι το 2009 οι εισροές ΑΞΕ διαμορφώθηκαν στα 698 εκ. €, 

ποσό στο οποίο όμως συμπεριλαμβάνονταν και τα έσοδα από τις ιδιωτικοποιήσεις, 

ύψους άνω των 180 εκ. €.  

 

 

 

Άμεσες Ξένες Επενδύσεις  

Έτος 2005 2006 2007 2008 2009 2010 

Αξία σε εκατ. Ευρώ 213 259 481 675 698 837 

Μεταβολή από προηγ. έτος -21,7% 21,5% 85,7% 40,3% 3,4% 20% 

Πηγή: Τράπεζα της Αλβανίας – Επεξεργασία: Γραφείο ΟΕΥ Τιράνων 
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Με βάση τα στοιχεία της Εθνικής Στατιστικής Υπηρεσίας της Αλβανίας (Instat), ο 

δείκτης τιμών καταναλωτή (CPI) διαμορφώθηκε το Δεκέμβριο του 2009 στο 106,0 

και τον ίδιο μήνα του 2010 στο 109,5, σε σχέση με το Δεκέμβριο του 2007 που 

αποτελεί το έτος βάσης (Δεκ. 2007=100). Ο ετήσιος πληθωρισμός στα τέλη του 2010 

διαμορφώθηκε στο 3,4% από 3,7% το 2009 και 2,2% το 2008. Τόσο οι 

πληθωριστικές πιέσεις στις αναπτυγμένες χώρες, όσο και η πτώση της  

συναλλαγματικής ισοτιμίας, συνέβαλαν στην αύξηση του κόστους διαβίωσης. 

 Η συνολική παραγωγή ηλεκτρικής ενέργειας αυξήθηκε κατά 21,2% το 2010, σε 

σχέση με το 2009, ενώ ο αντίστοιχος ρυθμός αύξησης του έτους 2009 σε σχέση με το 

έτος 2008 ήταν 35,8%.   

Τέλος, όσον αφορά στην επιχειρηματικότητα, σύμφωνα με τις τελευταίες εκθέσεις 

της Παγκόσμιας Τράπεζας, στην κατάσταση “The World Bank Report – Doing 

Business 2011”, σε σύνολο 183 χωρών, η Αλβανία κατατάχθηκε στην 82η θέση, από 

την 81η το 2010, την 86η το 2009 και την 135η το 2008 (σε σύνολο 181 χωρών).  

Οι δύο σημαντικότερες προμηθεύτριες της Αλβανίας για το έτος 2010, παρέμειναν η 

Ιταλία και η Ελλάδα, με σημαντική διαφορά από τις υπόλοιπες, τόσο ως προς την 

αξία των εισαγωγών, όσο και ως προς το μερίδιο που κατέχουν στην αλβανική αγορά. 

 

 

Διμερές Εμπόριο Ελλάδος-Αλβανίας
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ΠΓΔΜ 

 

Η οικονομία της ΠΓΔΜ σημείωσε αύξηση κατά 0,7% το 2010, αναφέρεται στην 

ετήσια έκθεση της Κεντρικής Τράπεζας της χώρας. Το οριακό αυτό ποσοστό 

ανάπτυξης αποκλίνει από τους στόχους που είχε θέσει η κυβέρνηση της χώρας για 

οικονομική ανάπτυξη 2%, το περασμένο έτος. Η νομισματική πολιτική, σύμφωνα με 

την έκθεση της Κεντρικής Τράπεζας, βρέθηκε σ΄ένα πιο ευνοϊκό περιβάλλον σε 

σύγκριση με το 2009, ενώ το επιτόκιο των εντόκων γραμματίων μειώθηκε από 7% σε 

4%.  Στην έκθεση σημειώνεται ότι η ρευστότητα του τραπεζικού συστήματος είναι 

σημαντικά καλύτερη συγκριτικά με το 2009 και η φερεγγυότητά του αρκετά υψηλή. 

Τα κέρδη των τραπεζών σημείωσαν αύξηση κατά 37,7% το 2010 σε σύγκριση με το 

2009. Πάντως, η κυβέρνηση της ΠΓΔΜ υποστηρίζει ότι ο ρυθμός οικονομικής 

ανάπτυξης για το 2011 θα είναι στο 3,5% και ο στόχος αυτός θεωρεί ότι είναι 

εφικτός, καθώς οι ενδείξεις κατά τους τρεις πρώτους μήνες του τρέχοντος έτους είναι 

ενθαρρυντικές. Όπως καταλήγει η σχετική αναφορά της Κεντρικής Τράπεζας της 

ΠΓΔΜ, η ρευστότητα του τραπεζικού συστήματος είναι σημαντικά καλύτερη 

συγκριτικά με το 2009 και η φερεγγυότητα του αρκετά υψηλή. Τον Απρίλιο του 

έτους 2010 σε σύγκριση με τον ίδιο μήνα του περασμένου έτους, ο πληθωρισμός 

στην ΠΓΔΜ αυξήθηκε αγγίζοντας το 4,8%, όπως ανακοίνωσε η κρατική Στατιστική 

Υπηρεσία της χώρας. Στην πιο πρόσφατη έκθεση της Ε.Ε., η ΠΓΔΜ κατατάσσεται 

στην προτελευταία θέση στην Ευρώπη ως προς την ανεργία, με ποσοστό 32,1%. 

Όπως ανακοίνωσε η κρατική Στατιστική Υπηρεσία της ΠΓΔΜ, η βιομηχανική 

παραγωγή στη χώρα τον Μάρτιο του έτους 2010σε σύγκριση με τον αντίστοιχο μήνα 

του παρελθόντος έτους παρουσίασε αύξηση κατά 24,5%. Επίσης, κατά το πρώτο 

τρίμηνο του έτους 2010 σε σύγκριση με την αντίστοιχη περίοδο του προηγούμενου 

έτους, η βιομηχανική παραγωγή αυξήθηκε κατά 13,8%. Σύμφωνα με την ίδια πηγή, η 

μεγαλύτερη αύξηση της βιομηχανικής παραγωγής σημειώθηκε στους τομείς της 

ενέργειας, των ορυχείων και της μεταποιητικής βιομηχανίας. 

 Τέλος,  σύμφωνα με έκθεση του ΔΝΤ, ο ρυθμός αύξησης της οικονομίας της ΠΓΔΜ 

το 2011 θα είναι 3% ενώ ο πληθωρισμός προβλέπεται  να κυμανθεί στο 5,2%.  
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ΣΕΡΒΙΑ 

 

Η Σερβία μείωσε το έλλειμμα στο ισοζύγιο πληρωμών σε περίπου 7% του ΑΕΠ το 

2010, χάρη στη μείωση κατά επίσης 7% στο έλλειμμα του εμπορικού ισοζυγίου το 

2009, σημειώνει η Ευρωπαϊκή Επιτροπή στην τελευταία έκθεσή της για την 

οικονομική ανάκαμψη των χωρών των Δυτικών Βαλκανίων. 

Η Σερβία ήταν μεταξύ των χωρών με τον υψηλότερο πληθωρισμό στην περιοχή 

(10,3%) το 2010. Οι πληθωριστικές πιέσεις συνέχισαν την ανοδική πορεία και στις 

αρχές του 2011, με αποτέλεσμα το Φεβρουάριο του τρέχοντος έτους ο πληθωρισμός 

να είναι αυξημένος κατά 12,6% σε σχέση με την αντίστοιχη περίοδο πέρυσι. 

Σε ό,τι αφορά τον προϋπολογισμό, η κατάσταση στη Σερβία το 2010 ήταν καλύτερη 

από το αναμενόμενο καθώς το έλλειμμα μειώθηκε στο 4,5% του ΑΕΠ. 

Η μείωση του ΑΕΠ στη Σερβία  αποδίδεται στην έλλειψη οικονομικής ρευστότητας, 

η οποία προκαλεί μείωση της πραγματικής αγοραστικής δύναμης των καταναλωτών, 

επηρεάζοντας αρνητικά και άμεσα, τη λειτουργία της αγοράς. 

Παράλληλα, οι επιχειρήσεις αντιμετωπίζουν σοβαρό πρόβλημα οικονομικής 

ρευστότητας, για την κάλυψη των καθημερινών λειτουργικών αναγκών τους, 

αρνητική εξέλιξη η οποία επηρεάζει τις παραγωγικές τους δυνατότητες. 

Η  οικονομία της Σερβίας έχει εξέλθει της κρίσης με ρυθμό αύξησης του ΑΕΠ κατά 

το 2010 στο 1,5% και στόχο για το 2011 ρυθμού ανάπτυξης 3%, κάτι που όπως 

ανέφερε θεωρεί εφικτό. 

Το φορολογικό σύστημα της Σερβίας είναι επίσης ευνοϊκό. Ο πρόεδρος του Σερβικού 

Εμπορικού Επιμελητηρίου Milos Bugarin ανέλυσε την εμπορική κατάσταση της 

Σερβίας και μεταξύ άλλων ανέφερε ότι παρόλο που η Σερβία διένυσε τα τελευταία 

χρόνια την οικονομική κρίση τα στοιχεία των πρώτων τεσσάρων μηνών όσον αφορά 

το εμπόριο είναι θετικά. Πάνω από το 50% των εξαγωγών της Σερβίας έχει ως 

προορισμό χώρες της Ευρωπαϊκής  Ένωσης.   
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Σύμφωνα με την έκθεση της Ευρωπαϊκής Επιτροπής η ροή οικονομικού και 

χρηματοοικονομικού κεφαλαίου στη Σερβία το 2010 παρέμεινε σε μέτρια επίπεδα, 

ενώ οι άμεσες ξένες επενδύσεις ήταν σημαντικά λιγότερες σε σχέση με το 2009. 

 

 

ΚΡΟΑΤΙΑ 

 

 

Η κροατική κυβέρνηση έδωσε στις αρχές του έτους 2011 στην δημοσιότητα  

ένα φιλόδοξο σχέδιο δέκα  μεγάλων δημοσίων έργων και μέσα από τα οποία 

ευελπιστεί ότι θα επιταχύνει την ανάκαμψη της οικονομικής δραστηριότητας και την 

δημιουργία νέων θέσεων εργασίας. 

Συγκεκριμένα η πρωθυπουργός της χώρας κ. Kosor ανακοίνωσε μεταξύ άλλων την 

πρόθεση της κυβέρνησης να προχωρήσει με ταχείς ρυθμούς στην προκήρυξη 

κατασκευής μεγάλου υδροηλεκτρικού εργοστασίου καθώς και υποσταθμού διανομής 

ηλεκτρικής ενέργειας στην περιοχή του Ντουμπρόβνικ με συνολικό προϋπολογισμό 

200 περίπου εκατ. Ευρώ.  

Για την υλοποίηση των ανωτέρω έργων η κυβέρνηση σχεδιάζει να ενθαρρύνει 

την συμμετοχή του ιδιωτικού τομέα επιχειρώντας να μειώσει τα υπάρχοντα 

γραφειοκρατικά εμπόδια και να καταστήσει ελκυστική την επενδυτική 

δραστηριότητα στην Κροατία.  

Ρυθμό ανάπτυξης 1,3% του ΑΕΠ το 2011 προβλέπει για την Κροατία ο 

διεθνής οίκος αξιολόγησης Dun & Bradstreet, στην τελευταία του έκθεση (έκδοση 

Μαρτίου), για τις επιχειρηματικές προκλήσεις και τους κινδύνους σε 132 χώρες. 

Σύμφωνα με το διεθνή οίκο, η Κροατία παραμένει στην κατηγορία των χωρών με 

ήπιο επιχειρηματικό ρίσκο. 

Στην έκθεση του οίκου αναφέρονται στοιχεία της εθνικής στατιστικής υπηρεσίας της 

Κροατίας, βάσει των οποίων, το γ’ τρίμηνο του 2010, το ΑΕΠ σημείωσε ελαφρά 

ανάπτυξη, ενώ οι επενδύσεις και η δημόσια κατανάλωση συνέχισαν την πτωτική τους 

πορεία. 

Παρ' όλα αυτά, η ιδιωτική κατανάλωση και οι εξαγωγές αποτέλεσαν τους βασικούς 

άξονες της ανάπτυξης, σύμφωνα με τα στοιχεία της στατιστικής υπηρεσίας της 

Κροατίας, τα οποία υπογραμμίζει στην έκθεσή του ο οίκος Dun & Bradstreet. 
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Η πορεία ανάπτυξης του ΑΕΠ διαμορφώθηκε, εξάλλου, από τα "πεδία" της 

βιομηχανικής παραγωγής, της ανεργίας και του λιανεμπορίου. 

Εκτίμηση του διεθνούς οίκου είναι ότι η βιομηχανική παραγωγή μειώθηκε κατά 5,4% 

το τέταρτο τρίμηνο του 2010 και κατά 1,4% το προηγούμενο έτος, εξέλιξη που δεν 

αφήνει "περιθώρια" για οποιαδήποτε πρόβλεψη. 

Στην ίδια έκθεση προστίθεται ότι η ανεργία θα συνεχίσει και το 2011 να επηρεάζει 

αρνητικά την πορεία της οικονομικής ανάπτυξης. Πέρυσι, η ανεργία "σκαρφάλωσε" 

στο 12,4%, ενώ στο σύνολο του έτους κυμάνθηκε -κατά μέσο όρο- στο 11,8%, 

τονίζεται στην ίδια έκθεση.   

 

 

 

 

 

 

 

ΣΛΟΒΕΝΙΑ 

 

Σύμφωνα με στοιχεία της Στατιστικής Υπηρεσίας της Σλοβενίας, την μείωση του 

Ακαθάριστου Εθνικού Προϊόντος, το 2009, κατά 8,1%, ακολούθησε σταδιακή 

επιστροφή στην οικονομική ανάπτυξη με αύξηση του ΑΕΠ το 2010 κατά 1,2% (2,1% 

το τελευταίο τρίμηνο του 2010), ενώ προβλέπεται περαιτέρω αύξηση το 2011 κατά 

1,8 ποσοστιαίες μονάδες. Τον Δεκέμβριο του 2010 το Δημόσιο Χρέος της χώρας 

κατέγραφε 13.704 εκατ. ΕΥΡΩ (38% του ΑΕΠ), ενώ το έλλειμμα της γενικής 

κυβέρνησης έφθανε τα 1.987 εκατ. ΕΥΡΩ (5,5 % του ΑΕΠ). Το ίδιο έτος (2010) οι 

επενδύσεις & η ιδιωτική κατανάλωση σημείωσαν πτώση, ενώ στασιμότητα 

παρουσίασαν οι δημόσιες δαπάνες. 

Οι Υπηρεσίες έχουν τη μεγαλύτερη συμμετοχή στο ΑΕΠ της χώρας με 61%. 

Βιομηχανία και κατασκευές αποτελούν το 37% του ΑΕΠ. Γεωργία, δασοκομία και 

αλιεία συνεισφέρουν με 2% του ΑΕΠ. 

Ο πληθωρισμός κινήθηκε, σε ετήσια βάση, στο 1,9% (1,7% τον Απρίλιο του 2011- 

ετήσια βάση). Η ανεργία κατέγραψε ποσοστό 5,9% το 2009 και 7,3% το 2010, ενώ 

κατέγραφε ποσοστό 8,1% τον Μάρτιο του 2011 (στοιχεία EUROSTAT). Σύμφωνα με 
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πρόσφατα στοιχεία της Στατιστικής Υπηρεσίας της Σλοβενίας η ανεργία, κατά το 

πρώτο τρίμηνο του 2011 έφτασε το 8,5% (στοιχεία «Έρευνας Εργατικού Δυναμικού – 

Labor Force Survey»). Οι καταγεγγραμένοι άνεργοι το Μάρτιο του 2011 έφθαναν το 

12,2% του ενεργού πληθυσμού. 

 

 

ΒΟΣΝΙΑ  ΚΑΙ ΕΡΖΕΓΟΒΙΝΗ 

 

 

Με βάση επίσημα στοιχεία που δημοσιεύτηκαν αρχές Ιουνίου το 2011, η Βοσνία έχει 

το χαμηλότερο κατά κεφαλήν ΑΕΠ μεταξύ των χωρών της πρώην Γιουγκοσλαβίας. 

Το ποσοστό της ανεργίας στην Βοσνία – Ερζεγοβίνη είναι σχεδόν επτά φορές 

υψηλότερο από τα ποσοστά των περισσότερων ανεπτυγμένων  χωρών της ΕΕ, 

σύμφωνα με τα τελευταία στατιστικά δεδομένα. 

  Η στατιστική υπηρεσία της Βοσνίας αναφέρει ότι το ποσοστό είναι περίπου 27,2%. 

Οι τιμές της βιομηχανικής παραγωγής στην  Βοσνία αυξήθηκαν κατά 4,9% σε ετήσια 

βάση το Μάρτιο, σύμφωνα με την στατιστική Υπηρεσία της Ομοσπονδίας. 

 Σε μηνιαία βάση, οι τιμές της βιομηχανικής παραγωγής αυξήθηκαν κατά 0,7% τον 

Μάρτιο μετά την αύξηση  0,5% του Φεβρουαρίου.  

Σύμφωνα με στοιχεία που δημοσιεύθηκαν από την Στατιστική Υπηρεσία της 

Σερβικής Δημοκρατίας της Βοσνίας, οι εξαγωγές της χώρας αυξήθηκαν κατά το 

πρώτο πεντάμηνο του έτους 2011 κατά 16,8%, ενώ οι εισαγωγές κατά 10,6%, σε 

σύγκριση με την αντίστοιχη περσινή περίοδο. Το  εξωτερικό εμπόριο έφτασε την αξία 

των 2,6 δισ. μάρκων, ενώ το μερίδιο των εξαγωγών ήταν το 1 δισ., ενώ το έλλειμμα 

του εμπορικού ισοζυγίου έφτασε τα 659 εκατ. μάρκα την περίοδο αυτή. 

 Ο κλάδος της μεταποιητικής βιομηχανίας ήταν ο μεγαλύτερος εισαγωγέας και 

εξαγωγέας της χώρας. Η Σερβία, η Ρωσία και η Ιταλία ήταν οι μεγαλύτεροι εμπορικοί 

εταίροι. Οι εξαγωγές μάλιστα αναμένεται να αυξηθούν ακόμα περισσότερο την 

προσεχή περίοδο, ως αποτέλεσμα των επερχόμενων συμβάσεων με τους Ρώσους 

εταίρους.  

Σύμφωνα με τη Eurostat, η μέση αγοραστική δύναμη σε όλες τις χώρες των Δυτικών 

Βαλκανίων είναι κάτω του μέσου όρου της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Η αγοραστική 
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δύναμη της Βοσνίας είναι πολύ χαμηλή, 70% μικρότερη από τη μέση αγοραστική 

δύναμη στην Ε.Ε. 

 

 

 

 

ΜΑΥΡΟΒΟΥΝΙΟ 

 

Η ανάπτυξη επιστρέφει στο Μαυροβούνιο, καθώς τα πρώτα ενθαρρυντικά 

σημάδια στη βιομηχανία και τον τουρισμό, «προμηνύουν» θετικά αποτελέσματα για 

το 2011, εκτιμά το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο (ΔΝΤ). 

Αντιπροσωπεία του ΔΝΤ, πραγματοποίησε επίσκεψη στην Ποντγκόριτσα, όπου και 

εξέτασε την πορεία των μακροοικονομικών δεικτών, των μεταρρυθμίσεων, αλλά και 

των αναπτυξιακών σχεδίων, που αφορούν τις υποδομές, καθώς και τον τραπεζικό 

τομέα. 

Σε ανακοίνωση του ΔΝΤ επισημαίνεται, μεταξύ άλλων, πως το 2011 η ανάπτυξη του 

ΑΕΠ εκτιμάται στο 2% και προστίθεται ότι το Μαυροβούνιο πρέπει να επιστρέψει 

στο «δρόμο» των μεταρρυθμίσεων που υλοποιούνταν, διότι αυτές επέτρεψαν - έστω 

και μερικώς - την «εισαγωγή» ευελιξίας στην αγορά, την ενδυνάμωση της εποπτείας 

του τραπεζικού συστήματος, αλλά και τη συμμόρφωση του ελλείμματος του 

προϋπολογισμού. 

Οι ιδιωτικές επενδύσεις αναφέρεται στην ίδια ανακοίνωση κρατούν το «κλειδί» για 

την οικονομική ανάπτυξη και τη δημιουργία νέων θέσεων εργασίας. 

Σύμφωνα με το ΔΝΤ, θα πρέπει να αποφευχθεί οποιαδήποτε «κίνηση» ή ένδειξη 

«υπερθέρμανσης» της οικονομίας. Το Μαυροβούνιο, για να επωφεληθεί από τη 

ταχεία ανάκτηση των παγκόσμιων ροών κεφαλαίου, πρέπει να άρει τα όποια εμπόδια 

για την υλοποίηση επενδύσεων. 

Η αγορά εργασίας πρέπει να ενισχυθεί και καταγράφονται οι αντιθέσεις στους τομείς 

του τουρισμού και των βαρέων κλάδων της βιομηχανίας. Ο πρώτος τομέας, ήταν 

ευέλικτος και προσαρμόστηκε πιο εύκολα στην κατάσταση, όπως αυτή 

διαμορφώθηκε από την εκδήλωση της οικονομικής κρίσης και έπειτα, ενώ ο δεύτερος 

παρουσιάζει σχετική «δυσκαμψία» ως προς το κανονιστικό του πλαίσιο. 
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Η Υπηρεσία Απασχόλησης του Μαυροβουνίου  δήλωσε  αρχές Ιουνίου το 2011 ότι το 

ποσοστό ανεργίας μειώθηκε στο 11,64% στις αρχές  Ιουνίου από 12,23% πριν από 

ένα χρόνο. Από τον Ιανουάριο έως τον Απρίλιο του 2011, ο μέσος μισθός στο 

Μαυροβούνιο μετά φόρων και εισφορών μειώθηκε κατά 8,7%. Ο μέσος μισθός τον 

Ιανουάριο ήταν 518 ευρώ, τον Φεβρουάριο 506, τον Μάρτιος 484 και τον Απρίλιο σε 

473 ευρώ. Σε αντίθεση με τους μισθούς, οι τιμές των προϊόντων αυξήθηκαν. 

Έτσι, ενώ το ελάχιστο κόστος του μηνιαίου καλαθιού του καταναλωτή τον Ιανουάριο 

ήταν 754,35 ευρώ, αυξήθηκε τον Απρίλιο στα 770,52 ευρώ. Ο ρυθμός αύξησης των 

τιμών κατά την περίοδο Ιανουαρίου – Απριλίου του 2011 ήταν 2,6% υψηλότερος σε 

σχέση με την αντίστοιχη περίοδο πέρυσι.   

 

 

 

 

 

17  Ιστοσελίδα: www.agora.mfa.gr, Ε.Β.Ε.Α ( Εμπορικό και Βιομηχανικό 

Επιμελητήριο Αθηνών, ιστοσελίδα: www.agora.mfa.gr και ιστοσελίδα Παγκόσμιας 

Τράπεζας:www.worldbank.org. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 

ΠΕΡΙΠΤΩΣΗ ΟΜΙΛΟΥ ΤΙΤΑΝ  

4.1 ΠΡΟΦΙΛ ΟΜΙΛΟΥ ΤΙΤΑΝ  

 

 

 

Ο Όμιλος ΤΙΤΑΝ συμπλήρωσε 109 χρόνια δραστηριότητας, καθώς η μητρική 

Εταιρία Α.Ε. Τσιμέντων ΤΙΤΑΝ ιδρύθηκε στην Ελλάδα το 1902. Έχοντας την 

επιχειρησιακή βάση του στην Ελλάδα, όπου η μετοχή της μητρικής Εταιρίας είναι 

εισηγμένη στο Χρηματιστήριο από το 1912, ο Όμιλος αναπτύσσει σήμερα 

καθετοποιημένη δραστηριότητα, παραγωγική και εμπορική, σε 13 χώρες. 

 

Η δραστηριότητα αυτή ασκείται μέσω θυγατρικών εταιριών, στις οποίες ο 

ΤΙΤΑΝ έχει πλήρη ή πλειοψηφικό (μετοχικό) έλεγχο ή κοινοπρακτική συμμετοχή, 

και καλύπτει τους εξής κλάδους18: 
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    * Παραγωγή τσιμέντου (φαιού και λευκού), σκυροδέματος και αδρανών υλικών 

    * Διακίνηση - διανομή τσιμέντου 

    * Επεξεργασία και βιομηχανική αξιοποίηση ιπτάμενης τέφρας σταθμών 

ηλεκτροπαραγωγής 

    * Κονιάματα  

    * Τσιμεντόλιθους 

 

Η διαχρονικά επιτυχής επιχειρηματική πορεία και καταξίωση του Ομίλου ΤΙΤΑΝ 

στηρίχθηκε στην εφαρμογή των εκάστοτε πιο σύγχρονων τεχνολογιών, διαδικασιών 

και μεθόδων έρευνας παραγωγής και διακίνησης-εμπορίας προϊόντων, στη 

συστηματική έρευνα και τη συνεχώς αναβαθμισμένη τεχνογνωσία του, στο υψηλής 

ποιότητας ανθρώπινο δυναμικό του. Διασφαλίζεται, ήδη, και ενισχύεται από ένα 

σύστημα Εταιρικής Διακυβέρνησης, με αποτελεσματική, ευέλικτη οργανωτική και 

διοικητική δομή, εφαρμογή των πλέον εξελιγμένων προγραμμάτων εκπαίδευσης-

κατάρτισης-επιμόρφωσης των εργαζομένων σε όλα τα επίπεδα, σε όλο το γεωγραφικό 

φάσμα και τους κλάδους δραστηριότητας του Ομίλου και ένα στέρεο υπόβαθρο 

αξιών και κοινωνικής υπευθυνότητας, με κεντρικό άξονα τις αρχές της βιώσιμης 

ανάπτυξης. 

 

Η δέσμευση του Ομίλου ΤΙΤΑΝ για την Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη και τη 

Βιώσιμη Ανάπτυξη υλοποιείται με τις δικές του πρωτοβουλίες, δραστηριότητες και 

πρακτικές, αλλά και με την ενεργό συμμετοχή του σε διεθνείς οργανισμούς. Ο 

ΤΙΤΑΝ ήταν η πρώτη Εταιρία στην Ελλάδα που υπέγραψε το Οικουμενικό Σύμφωνο 

του ΟΗΕ για τη διασφάλιση των ανθρωπίνων δικαιωμάτων, των εργασιακών 

δικαιωμάτων, της προστασίας του περιβάλλοντος, καθώς και για την καταπολέμηση 

της διαφθοράς. 

 

 

 

 

18 Ιστοσελίδα: www.titan.gr 

http://www.titan.gr/
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 Είναι μέλος του Ευρωπαϊκού Δικτύου για την Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη, 

του Παγκόσμιου Επιχειρηματικού Συμβουλίου για τη Βιώσιμη Ανάπτυξη και της 

Πρωτοβουλίας για τη Βιώσιμη Ανάπτυξη στον Κλάδο Τσιμέντου καθώς και της 

Ευρωπαϊκής Συμμαχίας για την ΕΚΕ.  

 

Είναι, επίσης, μέλος του Συνδέσμου Επιχειρήσεων και Βιομηχανιών Ελλάδος, 

του Συνδέσμου Μεταλλευτικών Επιχειρήσεων, του Εμπορικού και Βιομηχανικού 

Επιμελητηρίου Αθηνών καθώς και της Αμερικανικής Ένωσης Τσιμεντοβιομηχανιών.  

 

 

4.2 ΟΙ 4 ΔΙΑΣΤΑΣΕΙΣ  ΤΗΣ ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗΣ  ΤΟΥ ΤΙΤΑΝΑ 

 

 Κύριος στόχος του Τιτάνα είναι  να  αναπτυχθεί  ως ανεξάρτητη πολύ-περιφερειακή 

δύναμη στη διεθνή αγορά των δομικών υλικών, συνδυάζοντας την επιχειρηματική 

ικανότητα και ανταγωνιστικότητα με το σεβασμό για τον άνθρωπο, την κοινωνία και 

το περιβάλλον19. 
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ΓΕΩΓΡΑΦΙΚΗ ΔΙΑΦΟΡΟΠΟΙΗΣΗ 

 

Η αγορά του τσιμέντου είναι παγκόσμια, αλλά συνίσταται από πολυάριθμες τοπικές 

αγορές, με αποτέλεσμα η γεωγραφική διαφοροποίηση να είναι αναγκαία. Η εδραίωση 

σε όσο το δυνατόν περισσότερες τοπικές αγορές δίνει την ευκαιρία για αύξηση 

πωλήσεων, συμβάλλει στην διαχείριση του κόστους μεταφοράς ενός εμπορεύματος 

υψηλού βάρους και χαμηλού κόστους και μειώνει την επίδραση μιας ενδεχόμενης 

κάμψης σε κάποια από τις τοπικές αγορές. Για παράδειγμα, το 2007, τα καλά 

αποτελέσματα σε ορισμένες αγορές αντιστάθμισαν σε μεγάλο βαθμό την 

επιβράδυνση στις ΗΠΑ, και επέτρεψαν στον Όμιλο ΤΙΤΑΝ να διατηρήσει την 

κερδοφορία του αποφεύγοντας τους κινδύνους που συνεπάγεται η εξάρτηση από 

μόνο λίγες τοπικές αγορές. 

 

 

ΣΥΝΕΧΗΣ ΒΕΛΤΙΩΣΗ ΤΗΣ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΤΗΤΑΣ 

 

Η πιο αποτελεσματική οδός για τη βελτίωση της παραγωγικότητας και της 

κερδοφορίας είναι η αύξηση της αποδοτικότητας που τους επιτρέπει να παράγουν  

περισσότερο με μικρότερο κόστος. Με τη σειρά του, αυτό δίνει τη δυνατότητα για 

βελτιωμένη ανταγωνιστικότητα τιμών και ανάπτυξη της επιχειρηματικής 

δραστηριότητας στις τοπικές αγορές.. Οι εμπειρίες από την επιτυχημένη παρουσία σε 

μια τοπική αγορά μπορούν να αναπαραχθούν και στις υπόλοιπες αγορές του Ομίλου 

για να επιτευχθεί ενισχυμένη συλλογική απόδοση. Επενδύουν διαρκώς στον 

εκσυγχρονισμό, εισάγοντας νέες τεχνολογίες που επιτρέπουν τη μείωση της 

κατανάλωσης ενέργειας και περιβαλλοντικά ευαίσθητων πόρων. Χρησιμοποιούνε την 

τεχνογνωσία και εισάγουμε αποτελεσματικότερες πρακτικές εργασίας σε όλες τις 

δραστηριότητές– υφιστάμενες και νέες. Για παράδειγμα, κατά την εξαγορά ή τη 

δημιουργία νέων μονάδων, έμπειρα στελέχη του Ομίλου ΤΙΤΑΝ επιφορτίζονται με 

την ανάπτυξη και την τελειοποίηση των λειτουργιών και των διαδικασιών για τη 

διασφάλιση της αποτελεσματικής ανταλλαγής γνώσης σε όλο τον Όμιλο. 
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ΚΑΘΕΤΟΠΟΙΗΣΗ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΩΝ 

 

Το τσιμέντο βρίσκεται στη βάση μιας «αλυσίδας αξίας» προϊόντων που συνδέονται 

στενά μεταξύ τους και εμφανίζεται είτε ως συστατικό (όπως στο σκυρόδεμα) είτε ως 

«σύμπραξη» (όπως στα αδρανή υλικά). Για τον Όμιλο ΤΙΤΑΝ, έχει ιδιαίτερη 

σημασία η συμμετοχή σε όσο το δυνατόν περισσότερους κρίκους της «αλυσίδας 

αξίας» του τσιμέντου, γεγονός που μας παρέχει πρόσβαση σε νέους τομείς, όπου η 

οικονομική ευρωστία και η τεχνογνωσία παρέχουν συγκριτικό πλεονέκτημα. Επίσης, 

επιτρέπει τη διασπορά του κινδύνου που είναι εγγενής στις επιχειρήσεις που 

παράγουν ένα μόνο προϊόν, ενώ επιτρέπει να ανταγωνίζονται με επιτυχία τους 

τοπικούς και διεθνείς παραγωγούς. Σήμερα, το 41% του Κύκλου Εργασιών του 

Ομίλου αφορά σε δομικά υλικά εκτός τσιμέντου. 

 

 

ΕΠΙΚΕΝΤΡΩΣΗ ΣΤΟ ΑΝΘΡΩΠΙΝΟ ΔΥΝΑΜΙΚΟ ΚΑΙ 

ΤΗΝ ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΚΟΙΝΩΝΙΚΗ ΕΥΘΥΝΗ 

 

 

Για τον Όμιλο ΤΙΤΑΝ, η φήμη του ως καλού εργοδότη και εταιρικού πολίτη αποτελεί 

πολύτιμο επιχειρηματικό περιουσιακό στοιχείο που συνεχίζει να αποδίδει 

ενισχύοντας τη δέσμευσή μας στη βιώσιμη ανάπτυξη ως μέρος του συνολικού 

οράματος και της πολιτικής του Ομίλου. Η ανάπτυξη των στελεχών και η 

επικέντρωση στο ανθρώπινο δυναμικό αποτελούν εγγενή στοιχεία της 

επιχειρηματικής στρατηγικής, ενώ λαμβάνονται υπόψη οι ανάγκες και οι 

προβληματισμοί όλων των ενδιαφερόμενων μερών (stakeholders) στο μεγαλύτερο 

δυνατό βαθμό.   

Η οικειοθελής δέσμευση του ΤΙΤΑΝ  να ενσωματώνει την εταιρική κοινωνική 

ευθύνη και τις αρχές βιωσιμότητας στις δραστηριότητές του συνδέεται με μια 

μακρόχρονη εμπειρία και ταυτόχρονα με μια σταθερά θεμελιωμένη πεποίθηση ότι 

αυτό αποτελεί καλή επιχειρηματική πρακτική, καθώς επίσης και ηθικό ζήτημα.  
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19 Ιστοσελίδα: www.hrima.gr, Μάρτιος 2012-τ.380 

 

 

 

 

 

4.3  ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΔΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗ 

 

Η Α.Ε. ΤΣΙΜΕΝΤΩΝ ΤΙΤΑΝ έχει υιοθετήσει από χρόνια και εφαρμόζει, “βέλτιστες πρακτικές” 

και αρχές Εταιρικής Διακυβέρνησης, που έβαιναν πέραν των διατάξεων που προβλέπονταν από 

την Ελληνική νομοθεσία. 

 

Το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρίας, στη συνεδρίασή του της 16.12.2010, αποφάσισε20 την 

υπαγωγή της Εταιρίας στον Κώδικα Εταιρικής Διακυβέρνησης του Ηνωμένου Βασιλείου (the 

Combined Code on Corporate Governance), όπως αυτός αναθεωρήθηκε από το Financial 

Reporting Council του Ηνωμένου Βασιλείου τον Ιούνιο 2010 ( εφεξής «ο Κώδικας»).  

 

 

 

4.4  ΕΤΑΙΡΙΚΕΣ ΑΞΙΕΣ 

 

Οι Αξίες21 του Τιτάνα  βρίσκονται στον πυρήνα της ύπαρξής του. Τους καθοδηγούν σε ό,τι 

κάνουνε. Προερχόμενες από τις αρχές, τα «πιστεύω» και το όραμα των ιδρυτών του ΤΙΤΑΝΑ, 

είναι βαθιά ριζωμένες στην παράδοση τους και έχουν γαλουχήσει τους ανθρώπους τους για 

περισσότερο από έναν αιώνα. Η Εταιρία μπορεί να έχει αναπτυχθεί πολύ από τότε, διατηρεί 

όμως ακόμη τα θεμελιώδη στοιχεία της κουλτούρας της και του οικογενειακού της πνεύματος. 

 

Ακεραιότητα 

o Ακολουθούνε ηθικές επιχειρηματικές πρακτικές 

o Συμπεριφέρονται με διαφάνεια και αξιοπιστία 

o Επικοινωνούνε με άμεσο και ανοιχτό τρόπο 
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20 Ιστοσελίδα: www.titan.gr 

 

Γνώση 

 

o Εμπλουτίζουνε την εταιρική τους γνώση 

o Αποκτούνε υψηλή κατάρτιση σε όλους τους τομείς 

o Επιδιώκουνε την αριστεία στις βασικές τους ικανότητες 

 

Αξία στον πελάτη 

 

o Επιδιώκουνε να ικανοποιούν τις ανάγκες των πελατών τους 

o Αναζητούνε πρωτοποριακές λύσεις 

o Παρέχουνε υψηλής ποιότητας προϊόντα και υπηρεσίες 

 

 

Δέσμευση έναντι στόχων 

 

o Προσθέτουν αξία για τους μετόχους 

o Θέτουν ξεκάθαρους στόχους 

o Επιδιώκουν  υψηλά πρότυπα 

 

 

Συνεχής Βελτίωση 

 

o Πιστεύουν στην οργάνωση που μαθαίνει 

o Ενθαρρύνουν την πρωτοβουλία 

o Ανταποκρίνονται  στις προκλήσεις 

 

Εταιρική κοινωνική ευθύνη 

 

o  Δίνουν  προτεραιότητα στην ασφάλεια της εργασίας 

o  Πρεσβεύουν  και στοχεύουμε στη βιώσιμη ανάπτυξη 

o Συμπράττουν με όλα τα ενδιαφερόμενα μέρη 



ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ  ΠΕΙΡΑΙΩΣ 
 

 
66 

 

 

21 Το 2004 δημιουργήθηκε η πρώτη έκδοση των Εταιρικών Αξιών και του Κώδικα 

Δεοντολογίας του ΤΙΤΑΝΑ σε όλες τις γλώσσες των εργαζομένων του ομίλου. 

 

 

 

 

 

4.5  ΟΡΓΑΝΟΓΡΑΜΜΑ ΟΜΙΛΟΥ ΤΙΤΑΝ 
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4.6  ΟΙ ΑΝΘΡΩΠΟΙ ΤΟΥ ΤΙΤΑΝ 

 

 

 

 

 

Ο ΤΙΤΑΝΑΣ, που ιδρύθηκε το 1902, απασχολεί σήμερα περισσότερα από 6.000 

άτομα παγκοσμίως και συνεχίζει να αναπτύσσεται. Οι άνθρωποί στον Τιτάνα  

βρίσκονται διαρκώς στο επίκεντρο των δραστηριοτήτων τους. Οι προσπάθειες και οι 

ικανότητές τους είναι αυτές που οδήγησαν τον Όμιλο ΤΙΤΑΝ στην επιτυχία, για 

περισσότερο από 100 χρόνια. 

 

Στον Όμιλο ΤΙΤΑΝ  μοιράζονται  ένα γνήσιο ενδιαφέρον για τους ανθρώπους και την 

κοινωνία για αυτό και η απασχόληση χαρακτηρίζεται από μια μακρόχρονη σχέση που 

βασίζεται στην αμοιβαία εμπιστοσύνη, αντανακλώντας ευθέως τις εταιρικές τους 

αξίες και την συνέπεια των αρχών τους. 

 

Στον Όμιλο ΤΙΤΑΝ αναδεικνύουν τη σημασία της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης, 

μιας από τις βασικές τους εταιρικές αξίες, συνεπώς οι άνθρωποι τους είναι 

αφοσιωμένοι στο να προσθέτουν αξία στην εταιρεία καθώς και στην κοινωνία 

συνολικά και διέπονται από την ίδια αξία της συνεχούς βελτίωσης. 

 

Μέσα σε αυτό το πλαίσιο, η υγεία και ασφάλεια στην εργασία όπως και η καλή 

ψυχική και σωματική κατάσταση των εργαζομένων τους είναι ουσιώδης εταιρική 

προτεραιότητα, ενώ παράλληλα επενδύουν σταθερά στους ανθρώπους τους 

προκειμένου να αντιμετωπίσουν τις καθημερινές προκλήσεις. Έτσι, η απασχόληση 
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στον Όμιλο, δεν σημαίνει μόνο ένταξη σε μια πολύ-περιφερειακή εταιρεία που είναι 

ηγέτης στον χώρο των δομικών υλικών, αλλά και ταυτόχρονα σε μια εταιρεία που 

δεσμεύεται για την ανάπτυξη των ανθρώπων της. 

Στον ΤΙΤΑΝΑ διατηρούν την ανθρωποκεντρική προσέγγιση σε ό,τι κάνουν. 

Ταυτόχρονα, διαμορφώνουν συνεχώς την Πρόταση Αξίας προς τους εργαζομένους 

τους, προσπαθώντας να τους προσφέρουν ξεχωριστές ευκαιρίες για προσωπική και 

επαγγελματική ανάπτυξη, καθώς επίσης και μια σταδιοδρομία δημιουργική με 

μακροπρόθεσμη προοπτική. 

 

Η στρατηγική που έχουν διαμορφώσει για το ανθρώπινο δυναμικό22, είναι στενά 

συνυφασμένη με την επιχειρηματική στρατηγική και στηρίζεται σε τρεις βασικές 

αρχές: να είναι η πρώτη επιλογή για τους υποψηφίους, να αναπτύσσουν  συνεχώς 

τους ανθρώπους τους και τον οργανισμό και να προωθείτε η  νοοτροπία και  

κουλτούρα υψηλής απόδοσης. 

Οι αξίες και οι απόψεις των ανθρώπων, τους  παρέχουν την αναγκαία καθοδήγηση 

για την υλοποίηση αυτής της στρατηγικής.  

Οι εργαζόμενοι, όπως και οι συνταξιούχοι, στηρίζουν την στρατηγική του Ομίλου για 

την ΕΚΕ και την βιώσιμη ανάπτυξη. Θα μπορούσαν ωστόσο, να συμμετέχουν 

περισσότερο και να συμβάλλουν τόσο στον εμπλουτισμό, όσο και στην ευρύτερη 

διάχυση των καλών πρακτικών που εφαρμόζει ο Όμιλος. 

Η ασφάλεια στην εργασία αποτελεί ύψιστη επιχειρηματική προτεραιότητα. Η 

συνεχής εκπαίδευση όλου του προσωπικού θεωρείται επαρκής, παρόλο που ειδικές 

περιπτώσεις όπως οι απομονωμένες θέσεις εργασίας απαιτούν περισσότερη προσοχή. 

Επίσης, περισσότερη έμφαση, όπως και κατάλληλη και συνεχή εκπαίδευση23 

απαιτούνται για το εργολαβικό προσωπικό ώστε ο Όμιλος να επιτύχει αυξημένη 

εγρήγορση και ευαισθητοποίηση για την πρόληψη των ατυχημάτων σε όλους τους 

τομείς και σε όλα τα ιεραρχικά επίπεδα. 

 Η επένδυση στον άνθρωπο αποτελεί βασική επιλογή και κατεύθυνση της πολιτικής 

του Ομίλου για το ανθρώπινο δυναμικό και θεωρείται καταλύτης για την επίτευξη 

των στόχων του. Στο πλαίσιο αυτό και παρά τις αντίξοες συνθήκες, το 2010 

αυξήθηκαν οι πρωτοβουλίες κατάρτισης για όλους τους εργαζόμενους, άμεσους και 

έμμεσους.  
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Το σύνολο των ανθρωπο-ωρών κατάρτισης ανήλθε σε περίπου 160.000, ενώ 

περισσότερα από €1.200.000 επενδύθηκαν στην κατάρτιση, κατά μέσο όρο €230 για 

κάθε εργαζόμενο. Προγράμματα κατάρτισης επίσης υλοποιήθηκαν για τους 3.000 

έμμεσους εργαζόμενους που απασχολούνται από εργολάβους.  

 

Εκτός από την ασφάλεια στην εργασία, που ήταν και πάλι το κύριο θέμα των 

περισσότερων αναλογικά ωρών κατάρτισης που παρείχε ο Όμιλος, δόθηκε έμφαση 

στις δεξιότητες ηγεσίας και διαχείρισης. Νέα σεμινάρια κατάρτισης και θεματικές 

ενότητες για την ΕΚΕ και τη βιώσιμη ανάπτυξη, τη σύμπραξη με τους συμ-μετόχους, 

τη διαχείριση απορριμμάτων, τη διαχείριση κινδύνων και άλλα συναφή θέματα 

εντάχθηκαν στις μακροπρόθεσμες πρωτοβουλίες κατάρτισης του Ομίλου, όπως στο 

πρόγραμμα «Προθερμαντής Καριέρας» το οποίο υλοποιείται πλέον και στα αγγλικά.  

 

Το 2010 οργανώθηκαν ειδικά εργαστήρια ΕΚΕ για τα ανώτερα στελέχη στις Η.Π.Α, 

στην Αίγυπτο και στη Βουλγαρία. Επίσης, συνεχίσθηκε η διαδικασία αξιολόγησης 

τύπου 360ο για όλα τα ανώτατα διοικητικά στελέχη, προκειμένου να διασφαλισθεί 

ότι όλα τα προγράμματα ανάπτυξης, βραχυπρόθεσμα και μακροπρόθεσμα, 

ανταποκρίνονται στις προτεραιότητες και ατομικές ανάγκες και ταυτόχρονα 

υποστηρίζουν μελλοντικές οργανωτικές ανάγκες. 

 

 

 

 

 

 

 

 

22 Βραβείο ΤΙΤΑΝ  “Leading Company Greece 2007”  

23http://report2010.titan.gr/el/social-footprint/training-and-human-resources-

development/ 
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Η ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΓΙΑ ΤΟΥΣ ΑΝΘΡΩΠΟΥΣ 
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4.7  ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝ – ΒΙΩΣΙΜΗ ΑΝΑΠΤΥΞΗ 

 

Στην προσπάθειά του για την προστασία του περιβάλλοντος, ο ΤΙΤAΝ έχει ήδη 

φθάσει σε τέτοιο επίπεδο επιδόσεων ώστε να κατατάσσεται μεταξύ των ηγέτιδων 

επιχειρήσεων του κλάδου, διεθνώς24. Στόχος του είναι να παραμείνει πρωτοπόρος και 

μάλιστα συγκρινόμενος με τις καλύτερες επιδόσεις των υπολοίπων μελών της 

διεθνούς πρωτοβουλίας για την βιώσιμη ανάπτυξη στον κλάδο τσιμέντου (Cement 

Sustainability Initiative). Στόχος είναι επίσης να επιτυγχάνεται αρμονία μεταξύ 

αειφόρας απασχόλησης και επιχειρηματικής ανάπτυξης. Για τον σκοπό αυτό 

απαιτούνται επενδύσεις, εκπαίδευση του προσωπικού, αλλά και των ενδιαφερομένων 

μερών, όπως και η βέλτιστη λειτουργία των μονάδων. 

 Παράλληλα, να εξετάζεται η αξιοποίηση νέων και καινοτόμων λύσεων όπως για τη 

χρήση των εναλλακτικών καυσίμων που συντελούν στην αντιμετώπιση της 

κλιματικής αλλαγής, που παραμένει κυρίαρχο ζήτημα. Η προσέγγιση του Τιτάνα, «να 

κάνει λιγότερο κακό και περισσότερο καλό» θα μπορούσε να εξειδικευθεί στο «να 

κάνει περισσότερο καλό, όπου εξ ανάγκης κάνει το περισσότερο κακό». Στην 

κατεύθυνση αυτή θα βοηθούσε η πληρέστερη απεικόνιση του «περιβαλλοντικού 

αποτυπώματος» (“footprint”) των επιχειρηματικών δραστηριοτήτων και των 

επιμέρους δράσεων που αναπτύσσει ο Όμιλος για τον περιορισμό του. 

 

 

24 Στο εργοστάσιο Roanoke, της θυγατρικής  Titan America, απονεμήθηκαν το 2009 

δύο σημαντικά περιβαλλοντικά βραβεία: 

1) << Συνολικής Περιβαλλοντικής Αριστείας>> για το 2009 από την 

Αμερικανική Ένωση Τσιμεντοβιομηχανιών και το περιοδικό <<Cement 

Americas>>. 

2) << Environmental Excellence Award for Land Conservation>> του 

Κυβερνήτη της Πολιτείας Virginia. 
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4.8  ΑΝΑΚΥΚΛΩΣΗ 

 

Η διαχείριση αποβλήτων αποτελεί μία από τις μεγαλύτερες προκλήσεις στις χώρες 

στις οποίες δραστηριοποιείται ο Όμιλος ΤΙΤΑΝ. Η διάθεση των αποβλήτων δεν 

ελέγχεται αλλά ούτε και υποστηρίζονται οι κατάλληλες μέθοδοι από συστήματα 

συλλογής, επαναχρησιμοποίησης και ανακύκλωσης. Ωστόσο, κάποιες επιτυχίες 

αποδεικνύουν ότι υπάρχει δυνατότητα για τη μετατροπή ενός προβλήματος σε 

μεγάλη ευκαιρία, μέσω της ενεργού συμμετοχής όλων των βασικών «συμμετόχων» 

και της δέσμευσης για μακροπρόθεσμη πρόοδο. Στον ΤΙΤΑΝΑ ανακυκλώνουν 

απόβλητα από άλλες βιομηχανίες, αλλά έχουν αναπτύξει επίσης μεθόδους και 

συστήματα ανάκτησης και ανακύκλωσης πρώτων υλών και ενδιάμεσων προϊόντων, 

τα οποία προκύπτουν από τη δική τους παραγωγική διαδικασία. Αναγνωρίζοντας τις 

ανησυχίες που σχετίζονται ειδικότερα με την αποτελεσματική χρήση των 

εναλλακτικών καυσίμων, ο Όμιλος ΤΙΤΑΝ έχει ενσωματώσει όλες τις απαιτήσεις και 

τους κανονισμούς, τόσο σε εθνικό, όσο και σε διεθνές επίπεδο, καθώς και το σχετικό 

Πρωτόκολλο που αναπτύχθηκε από την WBCSD/CSI στα συστήματα και τις 

διαδικασίες εσωτερικής διαχείρισης (Πολιτική Εναλλακτικών Καυσίμων του Ομίλου 

ΤΙΤΑΝ). Οι πρώτες ύλες και τα ενδιάμεσα προϊόντα τα οποία προκύπτουν από την 

παραγωγική διαδικασία, ανακτώνται με ειδικό εξοπλισμό και, αφού γίνει η 

κατάλληλη επεξεργασία για την αφαίρεση ξένων σωματιδίων, εισάγονται πάλι στη 

γραμμή παραγωγής και στη συνέχεια επαναχρησιμοποιούνται. 

Ειδικά εξουσιοδοτημένοι εργολάβοι διαχειρίζονται τα υλικά που δεν ανακυκλώνονται 

στις εγκαταστάσεις του Ομίλου. 

Ενδεικτικό παράδειγμα του τρόπου με τον οποίο γίνεται ο χειρισμός των αποβλήτων 

από την παραγωγή του ΤΙΤΑΝΑ είναι οι πρακτικές που αναπτύχθηκαν στις ΗΠΑ, 

όπου αυτού του τύπου τα απόβλητα χρησιμοποιούνται για την παραγωγή 

τσιμεντόλιθων, πλακιδίων ή άλλων οικοδομικών υλικών. 

Ο ΤΙΤΑΝ εφαρμόζει μια πολιτική συστηματικής διαχείρισης και επεξεργασίας 

αποβλήτων των ανακυκλώσιμων υλικών σε όλα τα γραφεία και τις μονάδες, 
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σύμφωνα με την οποία συλλέγονται διαφορετικοί τύποι απορριμμάτων ξεχωριστά και 

αποστέλλονται για επεξεργασία και επαναχρησιμοποίηση. 

Την κατασκευή μονάδας επεξεργασίας και ανακύκλωσης25 εξουδετερωμένων 

αστικών αποβλήτων (RDF) ολοκλήρωσε μέσα στο 2011 στη Σόφια της Βουλγαρίας η 

τσιμεντοβιομηχανία Τιτάν. 

Όπως αναφέρεται σε σχετικό δημοσίευμα της εφημερίδας “Ημερησία” το RDF θα 

χρησιμοποιηθεί ως καύσιμο στους κλιβάνους υψηλών θερμοκρασιών της 

τσιμεντοβιομηχανίας, μειώνοντας τα λειτουργικά έξοδα, καθώς θα αντικαταστήσουν 

μερικώς άλλες μορφές καυσίμων που χρησιμοποιεί σήμερα η μονάδα. 

Η έναρξη λειτουργίας του νέου εργοστασίου, πραγματοποιήθηκε στις 5 Ιουλίου 2011. 

Η επένδυση ανήλθε σε 5,2 εκατ. ευρώ, ενώ το εργοστάσιο έχει δυνατότητα 

επεξεργασίας 25.000 τόνους αστικών αποβλήτων ετησίως ,όπερ σημαίνει μείωση των 

εκπομπών άνθρακα κατά 15.000 τόνους. 

 

 

 

4.9    ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 1ου ΤΡΙΜΗΝΟΥ 2011  

O κύκλος εργασιών του Ομίλου ΤΙΤΑΝ κατά το πρώτο τρίμηνο του 201126 ανήλθε σε 

€253 εκ., παρουσιάζοντας μείωση 12% σε σύγκριση με το πρώτο τρίμηνο του 2010. 

Τα λειτουργικά κέρδη προ φόρων, τόκων και αποσβέσεων (EBITDA) μειώθηκαν 

κατά 22% και έφθασαν τα €48 εκ. Tα καθαρά αποτελέσματα του Ομίλου μετά τα 

δικαιώματα μειοψηφίας και τους φόρους παρουσίασαν ζημία ύψους τα €4 εκ., έναντι 

κερδών €25 εκ. το πρώτο τρίμηνο του περσινού έτους. 

Η επιδείνωση των λειτουργικών αποτελεσμάτων οφείλεται κατά κύριο λόγο στη 

ραγδαία συρρίκνωση της κατασκευαστικής δραστηριότητας στην Ελλάδα. Στον 

αντίποδα, θετική ήταν η συνεισφορά των δραστηριοτήτων του Ομίλου στις 

αναπτυσσόμενες χώρες. 

 

25 http://www.econews.gr/2011/07/08/anakyklosi-apovliton-titan/ 
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€ σε εκ. 1ο τρίμηνο του 

2011 

1ο τρίμηνο του 

2010 

% μεταβολή 

Κύκλος εργασιών 252,9 286,1 (11,6%) 

Λειτ.Κέρδη  

(EBITDA) 

47,8 61,2 (21,9%) 

Κέρδη προ φόρων  (6,3) 21,2 - 

Καθαρά κέρδη (4,3) 24,8 - 

 μετά από φόρους και δικαιώματα μειοψηφίας  

 

 

Ο καθαρός δανεισμός του Ομίλου στο τέλος του πρώτου τριμήνου διαμορφώθηκε σε 

€777 εκ. έναντι €988 εκ. την αντίστοιχη περσινή ημερομηνία και παρέμεινε στα ίδια 

επίπεδα σε σύγκριση με το τέλος του 2010.  Οι κεφαλαιουχικές δαπάνες του Ομίλου 

περιορίστηκαν περαιτέρω, μετά την ολοκλήρωση των μεγάλων επενδύσεων στην 

Αίγυπτο και την Αλβανία.   

 

 

Από πλευράς λειτουργικού κόστους, η άνοδος των τιμών των στερεών και υγρών 

καυσίμων αναμένεται να επηρεάσει αρνητικά τα αποτελέσματα του Ομίλου, παρά τη 

συνεχή προσπάθεια για μείωση της κατανάλωσης ενέργειας και υποκατάσταση των 

συμβατικών καυσίμων από εναλλακτικά.  

Στα πλαίσια των συνθηκών οικονομικής αβεβαιότητας που επικρατούν, ο Όμιλος 

εξακολουθεί να επικεντρώνεται στην παραγωγή ελεύθερων ταμειακών ροών για την 

περαιτέρω μείωση του δανεισμού, τον περιορισμό του λειτουργικού κόστους, καθώς 

και σε μικρού μεγέθους στρατηγικές επενδύσεις. 

Παρά το αντίξοο οικονομικό πλαίσιο, οι αξίες και οι στρατηγικές προτεραιότητες του 

ΤΙΤΑΝΑ παραμένουν σταθερές και συνίστανται στη γεωγραφική διαφοροποίηση, τη 

συνεχή βελτίωση της ανταγωνιστικότητας, την καθετοποίηση των δραστηριοτήτων 
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του Ομίλου και την επικέντρωση στο ανθρώπινο δυναμικό και την Εταιρική 

Κοινωνική Ευθύνη. 

Τα καθαρά αποτελέσματα της Α.Ε. Τσιμέντων ΤΙΤΑΝ το πρώτο τρίμηνο του 2011 

παρουσίασαν ζημίες ύψους €6 εκ. έναντι κερδών €7 εκ. πέρυσι.  

  Στη μητρική εταιρία, ο κύκλος εργασιών ανήλθε στα €59εκ. μειωμένος κατά 38%, 

ενώ  τα λειτουργικά κέρδη προ φόρων, τόκων και αποσβέσεων (EBITDA) ανήλθαν 

στα €5 εκ. μειωμένα κατά 73%, κυρίως λόγω της πτώσης των εγχώριων πωλήσεων. 
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O κύκλος εργασιών του Ομίλου ΤΙΤΑΝ κατά το πρώτο τρίμηνο του 2012 ανήλθε σε 

€225 εκ., παρουσιάζοντας μείωση 11% σε σύγκριση με το πρώτο τρίμηνο του 2011. 

Τα λειτουργικά κέρδη προ φόρων, τόκων και αποσβέσεων (EBITDA) μειώθηκαν 

κατά 29% και έφθασαν τα €34 εκ. Τα καθαρά αποτελέσματα του Ομίλου μετά τα 

δικαιώματα μειοψηφίας και τους φόρους παρουσίασαν ζημία ύψους τα €19 εκ., 

έναντι ζημίας €4 εκ. το πρώτο τρίμηνο του περσινού έτους. 

  

Σημειώνεται, όπως και σε παρελθούσες χρήσεις, ότι τα αποτελέσματα του πρώτου 

τριμήνου δεν είναι κατά ανάγκη αντιπροσωπευτικά για το σύνολο του έτους. 

 Ο δριμύς και παρατεταμένος φετινός χειμώνας στην περιοχή των Βαλκανίων, της 

Τουρκίας και της Ελλάδας επηρέασε έντονα την οικοδομική δραστηριότητα των 

περιοχών αυτών. Τα λειτουργικά αποτελέσματα του Ομίλου επηρεάστηκαν ακόμη 

αρνητικά από τη συνεχιζόμενη κατάρρευση της ελληνικής αγοράς δομικών υλικών. Η 

μικρή βελτίωση, από πολύ χαμηλά επίπεδα, στις ΗΠΑ δεν ήταν ικανή να 

αντισταθμίσει τα ανωτέρω. 

 

 

€εκ. 1ο τρ. 2012 1ο τρ. 2011 % μεταβολής 

Κύκλος Εργασιών 225,4 252,9 (10,9%) 

Λειτ. Κέρδη 

(EBITDA) 

34,1 48,2 (28,7%) 

Κέρδη προ φόρων (17,6) (6,3)  

Καθαρά κέρδη* (19,4) (4,3)  

*μετά από φόρους και δικαιώματα μειοψηφίας 

 

Στην Ελλάδα, η βαθιά οικονομική ύφεση έχει οδηγήσει τον κατασκευαστικό κλάδο 

σε αδράνεια και τις πωλήσεις δομικών υλικών σε περαιτέρω καθίζηση. Ο κύκλος 

εργασιών διαμορφώθηκε στα €46 εκ., μειωμένος κατά 37%. Στον αντίποδα, η 

αναδιοργάνωση των λειτουργιών του Ομίλου απέδωσε τα αναμενόμενα οφέλη 

μείωσης του λειτουργικού κόστους, που σε συνδυασμό με υψηλότερες πωλήσεις 

πλεονάσματος δικαιωμάτων εκπομπής διοξειδίου άνθρακα, οδήγησαν τη λειτουργική 

κερδοφορία (EBITDA) στα €13 εκ., από €7,5 εκ. το πρώτο τρίμηνο του 2011. 
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Στις ΗΠΑ, αν και η κατανάλωση τσιμέντου συνέχισε να κινείται ανοδικά, 

βοηθούμενη εν μέρει και από τις ευνοϊκές καιρικές συνθήκες που επικράτησαν, 

παραμένει πάντα σε εξαιρετικά χαμηλά επίπεδα. Ο βαθμός εκμετάλλευσης της 

παραγωγικής δυναμικότητας των εργοστασίων απέχει ακόμη πολύ από την επάνοδο 

σε κανονικά επίπεδα, γεγονός που οδήγησε και πάλι σε αρνητικά λειτουργικά 

αποτελέσματα (EBITDA) το ύψος των οποίων περιορίσθηκε από τα € 5 εκ. ζημίας το 

πρώτο τρίμηνο του 2011 σε € 1,5 εκ. ζημίας το 2012. 

  

Στη Νοτιο‐Ανατολική Ευρώπη, το πρώτο τρίμηνο οι δυσμενείς καιρικές συνθήκες 

επηρέασαν τις πωλήσεις και οδήγησαν σε υπολειτουργία των εργοστασίων. Η 

λειτουργική κερδοφορία μειώθηκε κατά 68% και ανήλθε σε €4 εκ. 

  

Ο τομέας της Ανατολικής Μεσογείου σημείωσε κάμψη του κύκλου εργασιών κατά 

4%. Ο όγκος πωλήσεων τσιμέντου στην αγορά της Αιγύπτου κινήθηκε λίγο πάνω από 

τα περσινά επίπεδα. Η ζήτηση στην Τουρκία επηρεάστηκε από τις καιρικές συνθήκες 

. Η λειτουργική κερδοφορία (EBITDA) της περιοχής μειώθηκε σε σύγκριση με 

πέρυσι, στα €19 εκ. Η μείωση οφείλεται κατά κύριο λόγο στην αναγνώριση εξόδων 

συνδεδεμένων με τη διανομή κερδών στην Αίγυπτο το πρώτο τρίμηνο του έτους, ενώ 

η αντίστοιχη δαπάνη πέρυσι είχε βαρύνει το δεύτερο τρίμηνο. 

Ο καθαρός δανεισμός του Ομίλου στο τέλος του πρώτου τριμήνου διαμορφώθηκε σε 

€788 εκ., υψηλότερος κατά 11% σε σύγκριση με το τέλος του 2011, κυρίως λόγω 

εποχικότητας των πωλήσεων και της αύξησης του κεφαλαίου κίνησης. 

 Οι συναλλαγματικές διαφορές είχαν αρνητική επίδραση στα τελικά αποτελέσματα 

του Ομίλου κατά €3 εκ. 

 

26http://titan.avaca.eu/titan/app/cms/category/1/page/financialresults/quarters/false/yea

r/1/lang/el;jsessionid=990742EAABDA477215A52930B794CAAE 

27 http://www.capital.gr/news.asp?id=14888 
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4.10  SWOT ANALYSIS ΟΜΙΛΟΥ ΤΙΤΑΝ  

 

 

 

 

Η ανάλυση της υφιστάμενης κατάστασης αποτελεί ένα συνδυασμό του 

περιβαλλοντικού καθορισμού της επιχείρησης. (δηλαδή, συνδυάζει τις αναλύσεις 

εξωτερικού και εσωτερικού περιβάλλοντος, και σύμφωνα με τα στοιχεία που θα 

προκύψουν προχωράει στην διαμόρφωση στρατηγικής. Το μοντέλο αυτό ονομάζεται 

Ανάλυση δυνάμεων(Strengths) -Αδυναμιών(Weaknesses), Ευκαιριών 

(Opportunities)- Απειλών (Threats), ή διαφορετικά swot  Analysis. 

 

Τα δυνατά και αδύνατα σημεία αφορούν το εσωτερικό περιβάλλον της επιχείρησης 

καθώς προκύπτουν από τους εσωτερικούς πόρους που αυτή κατέχει (π.χ. ικανότητες 

προσωπικού και στελεχών, ιδιότητες και χαρακτηριστικά της επιχείρησης, 

τεχνογνωσία, χρηματοοικονομική υγεία και ικανότητα να ανταποκριθεί σε νέες 

επενδύσεις, κλπ.). 

Αντιθέτως οι ευκαιρίες και οι απειλές αντανακλούν μεταβλητές του εξωτερικού 

περιβάλλοντος της επιχείρησης τις οποίες η επιχείρηση θα πρέπει να εντοπίσει, να 

προσαρμοστεί σε αυτές ή ακόμα και να τις προσαρμόσει όπου κάτι τέτοιο είναι 

εφικτό (π.χ. είσοδος νέων ανταγωνιστών, ρυθμίσεις στο νομικό περιβάλλον, 

δημιουργία ή/και εμφάνιση νέων αγορών, κλπ.).  
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ΔΥΝΑΜΕΙΣ ( STRENGTHS) 

 

 

Ο όμιλος ΤΙΤΑΝ έχει αποδείξει όλα τα χρόνια με την πορεία του  την αξία του . 

Κάποια από τα  δυνατά28 του  σημεία, είναι: 

 Ισχυρό όνομα στην αγορά – εμπειρία πολλών ετών 

 Γεωγραφική διαφοροποίηση 

 Καινοτόμος και πρωτοπόρος στον τομέα του 

 Ποιότητα προϊόντων και υπηρεσιών  

 Συνεχής εκπαίδευση ανθρώπινου Δυναμικού 

 Λειτουργεί με διαφάνεια και αξιοπιστία  

 Ευαισθητοποιημένοι με το περιβάλλον 

 Θετικές οικονομίες κλίμακας  

 «Εθελοντισμός στα κοινωνικά»29 -από τα δυνατά σημεία της Τιτάν και με 

προσωπικό πρωταγωνιστικό ρόλο του κ. Θεόδωρου Παπαλεξόπουλου- με την 

πρώτη δράση του απευθύνεται στα σχολεία. Γιατί «όταν εκπαιδεύουμε έναν 

ενήλικα, βάζουμε τα θεμέλια για τη μισή ζωή, όμως ένα παιδί, για ολόκληρη 

τη ζωή». Η δεύτερη δράση, που στοχεύει στην ενθάρρυνση του 

εθελοντισμού, απευθύνεται στο Πανελλήνιο Φιλανθρωπικό Σωματείο «Αρτος 

και Δράση». Πρόκειται για τη στήριξη πολύτεκνων και άπορων οικογενειών 

«και είναι άξιο επέκτασης στην ευρύτερη περιοχή του Θριασίου Πεδίου». 
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ΑΔΥΝΑΜΙΕΣ (WEAKNESSES) 

 

Τομείς για βελτίωση ώστε να επιτευχθούν μελλοντικά καλύτερα οι στόχοι είναι 

κυρίως η τυποποίηση της διαδικασίας διαβούλευσης με τους stakeholders και η 

ολοκλήρωση του συστήματος εσωτερικής παρακολούθησης Μέχρι τώρα, έχουν 

επιτύχει έναν καλύτερο συντονισμό στη συλλογή στοιχείων σε όλα τα επίπεδα 

λειτουργίας του Ομίλου, ωστόσο η διαδικασία αυτή είναι μία συνεχής προσπάθεια 

βελτίωσης η οποία εξυπηρετεί ταυτόχρονα και την επίτευξη των στόχων του Ομίλου 

σε όλους τους τομείς της ΕΚΕ και της Βιώσιμης Ανάπτυξης. 

Επίσης, λόγω των μεγάλων πολιτιστικών διαφορών και των διαφορών στη νομοθεσία 

και τη διοίκηση , απαιτείται πολύς χρόνος για τη μεταλαμπάδευση της πολιτικής του 

ομίλου και την οικοδόμηση σχέσεων με τις τοπικές κοινότητες. 

Οι σύγχρονες τάσεις συγκεντρωτισμού στη βιομηχανία , έχουν οδηγήσει τον όμιλο 

ΤΙΤΑΝ σε μια στρατηγική εξωστρεφούς ανάπτυξης και μεγέθυνσης , ιδιαίτερα σε 

πρώην κομμουνιστικές χώρες και σε αναπτυσσόμενες οικονομίες ( Σερβία, 

Βουλγαρία, ΠΓΔΜ) . Έχοντας ήδη αναδειχθεί σε μία πολυπεριφερειακή  επιχείρηση, 

ο ΤΙΤΑΝ μπορεί να μεταδώσει τις δεξιότητες , την τεχνολογία και τις προδιαγραφές 

λειτουργίας του στις νέες εταιρίες που αποκτά , βελτιώνοντας την παραγωγικότητα 

και την ανταγωνιστικότητα τους, και συνακόλουθα , ενισχύοντας τις μελλοντικές 

προοπτικές τους.  

Αυτό όμως, συνδέεται από κινδύνους , όπως: 

o Οι συμφωνίες κοινοπραξιών , αν δεν είναι σωστά σχεδιασμένες ή αν γίνουν με 

λάθος συνέταιρο , θα μπορούσαν να θέσουν σε κίνδυνο την ικανότητα του 

ομίλου να διατηρεί μακροπρόθεσμα αναλλοίωτες τις εταιρικές αξίες.   

o Στις περισσότερες περιπτώσεις τα επίπεδα παραγωγικότητας , κοινωνικών 

πρακτικών και περιβαλλοντικών όρων στις νέο –αποκτηθείσες βιομηχανικές 

μονάδες είναι χαμηλότερα εκείνων που έχει ο όμιλος στην Ελλάδα και που 

επιθυμεί να επιτύχει διεθνώς.  Βραχυπρόθεσμα, αυτό τους υποχρεώνει να 

αναδιαρθρώνουν  τις νέες εταιρίες του ομίλου .   

Επίσης, στην Ελλάδα έχει χαμηλή ρευστότητα ο όμιλος ΤΙΤΑΝ. Μία από τις 

αδυναμίες του ομίλου είναι η   έλλειψη ελέγχου όσον αφορά τη διανομή 

(μεσάζοντες). Επιπλέον, οι  δυσκολίες όσον αφορά την διαφοροποίηση των 

προϊόντων πρέπει να ληφθούν σοβαρά υπόψη.  
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28http://report2008.titan.gr/el/social-footprint/employee-feedback-and-

communication/ 

29http://news.kathimerini.gr/4dcgi/_w_articles_economyepix_2_07/03/2010_393275 

 

 

 

ΑΠΕΙΛΕΣ ( THREATS) 

 

Όσον αφορά στους κινδύνους που ενδεχομένως να αντιμετωπίσει ο Όμιλος τα 

επόμενα χρόνια δεν διαφέρουν από αυτούς του παρελθόντος. Λόγω της φύσης του 

κύριου προϊόντος (commodity), οι τιμές πώλησης (και επομένως και η κερδοφορία) 

επηρεάζονται σημαντικά από την κατεύθυνση της ζήτησης αλλά και της προσφοράς. 

Η ζήτηση επηρεάζεται άμεσα από την πορεία των οικονομιών αλλά και από τα 

προγράμματα Δημοσίων Έργων. Είναι γεγονός ότι, στην περίοδο ύφεσης που 

περνούν οι βασικές οικονομίες, η ενδεχόμενη πτώση της ιδιωτικής οικοδομικής 

δραστηριότητας να αντισταθμιστεί από τις αυξημένες Δημόσιες επενδύσεις σε έργα 

υποδομής (κυρίως στην Ελλάδα και τις ΗΠΑ). 

Από την πλευρά της προσφοράς (παραγωγής) τσιμέντου τα δεδομένα δεν 

μεταβάλλονται σημαντικά καθώς χρειάζονται περίπου δύο χρόνια για να κτιστεί μια 

νέα γραμμή παραγωγής και υπάρχει αρκετός χρόνος για να προετοιμαστεί κανείς. 

Κίνδυνος όμως προκύπτει όταν επιδεινώνεται γρήγορα η ισορροπία προσφοράς και 

ζήτησης σε μια δεδομένη οικονομία ή περιοχή. Τότε "περισσεύουν" σημαντικές 

ποσότητες τσιμέντου στην τοπική αγορά που αναζητούν διέξοδο στις διεθνείς αγορές. 

Μια τέτοια συμπεριφορά μπορεί να έχει αλυσιδωτές αντιδράσεις σε πολύ μακρινές 

αγορές.  

Επίσης, υπάρχουν και άλλοι κίνδυνοι που αντιμετωπίζει ο όμιλος ΤΙΤΑΝ, όπως: 

 Παράγοντες χρηματοοικονομικού κινδύνου: Οι δραστηριότητες του Ομίλου 

δημιουργούν διάφορους χρηματοοικονομικούς κινδύνους, συμπεριλαμβανομένων 

των κινδύνων συναλλαγματικών ισοτιμιών και επιτοκίων, πιστωτικών κινδύνων και  
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κινδύνων ρευστότητας. Το συνολικό πρόγραμμα διαχείρισης του κινδύνου του 

Ομίλου εστιάζεται στις διακυμάνσεις των χρηματοοικονομικών αγορών και έχει 

στόχο να ελαχιστοποιήσει τις δυνητικές δυσμενείς επιπτώσεις αυτών των 

διακυμάνσεων στη χρηματοοικονομική απόδοσή του. Ο Όμιλος δεν εκτελεί 

συναλλαγές κερδοσκοπικού χαρακτήρα ή συναλλαγές που δεν σχετίζονται με τις 

εμπορικές, επενδυτικές ή δανειοληπτικές δραστηριότητές του. 

Κίνδυνοι  λόγω  της  κυκλικότητας  του  κατασκευαστικού  κλάδου: Ο 

κατασκευαστικός κλάδος εμφανίζει κυκλική διακύμανση, η οποία εξαρτάται από το 

επίπεδο των δαπανών για υποδομές, τη ζήτηση οικιστικής και επαγγελματικής 

στέγης, τη στεγαστική πίστη, το ύψος των επιτοκίων κ.α. Ο Όμιλος διαχειρίζεται 

αυτόν τον κίνδυνο δραστηριοποιούμενος σε γεωγραφικά διαφοροποιημένες αγορές, 

με χαρτοφυλάκιο δραστηριοτήτων που περιλαμβάνει τόσο ώριμες αγορές, όπως η Δ. 

Ευρώπη και η Β. Αμερική, όσο και αναδυόμενες αγορές, όπως η Μ. Ανατολή και η 

Α. Ευρώπη, οι οποίες επιδεικνύουν ιστορικά χαμηλότερα επίπεδα συσχέτισης στους 

οικονομικούς τους κύκλους, και συνεπώς, η συνολική έκθεση του Ομίλου στον 

κίνδυνο περιορίζεται σε κάποιο βαθμό. 

Παράλληλα, η ένταση του ανταγωνισμού μεταξύ των υφιστάμενων πολυεθνικών 

ομίλων αυξάνεται συνεχώς, ενώ η διενέργεια εξαγορών και συγχωνεύσεων και η 

σύναψη στρατηγικών συμμαχιών είναι ιδιαίτερα διαδεδομένες πολιτικές βελτίωσης 

της ανταγωνιστικότητας. Στο ανταγωνιστικό αυτό περιβάλλον, ο ΤΙΤΑΝΑΣ έρχεται 

αντιμέτωπος με κορυφαίους ομίλους επιχειρήσεων.  

 

 

ΕΥΚΑΙΡΙΕΣ ( OPPORTUNITIES) 

 

Ο όμιλος ΤΙΤΑΝ θα πρέπει να εκμεταλλευτεί τις ευκαιρίες που δίνονται, όπως:  

 Αξιοποίηση ευκαιριών για διεθνή επέκταση στον κλάδο τσιμέντου μέσω μιας 

ισχυρής περιφερειακής παρουσίας.  

 Να συνεχίσει την καθετοποίηση του σε συγγενή δομικά υλικά 

 Να βελτιώνει συνεχώς το κόστος, την ποιότητα και τη συνολική του 

ανταγωνιστικότητα. 

 Β2Β πωλήσεις μέσω Internet 
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4.11 PEST ANALYSIS ΟΜΙΛΟΥ ΤΙΤΑΝ 

 

Political Economical Technological Social 

Γραφειοκρατία Μείωση ζήτησης 

οικοδομικών 

υλικών 

Υψηλή εμπλοκή με 

τα κοινωνικά 

δίκτυα 

Καινοτόμες ιδέες 

δημιουργίας 

τσιμέντου και 

άλλων 

οικοδομικών 

υλικών 

Ομάδες πίεσης ( 

περιβαλλοντικά 

προβλήματα) 

Η αύξηση του 

κόστους της 

ενέργειας και των 

ναύλων 

 Λόγω διαφορετικής 

κουλτούρας 

προβλήματα στη 

συνεννόηση 

 

 

 

 

 

4.12  ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΤΟΥ ΤΙΤΑΝ 

 

 

Ο όμιλος ΤΙΤΑΝ στο πλαίσιο της στρατηγικής του επιδίωξης να είναι μια 

υπολογίσιμη περιφερειακή δύναμη στον τομέα των δομικών υλικών – έχει προβεί σε 

πολλές εξαγορές με σημαντική δυνατότητα δημιουργίας υπεραξίας. Για την 

υλοποίηση της δυνατότητας αυτής  , ο όμιλος έχει βασιστεί στην ικανότητα του να 

αναδιαρθρώνει και να ενσωματώνει τις εξαγοραζόμενες επιχειρήσεις γρήγορα και 

αποτελεσματικά. Η ενσωμάτωση είναι μια διαδικασία διπλής κατεύθυνσης , καθώς η 
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νέα επιχειρηματική μονάδα ενσωματώνεται στις επιχειρηματικές λειτουργίες και στην 

εταιρική κουλτούρα του ομίλου και , ταυτόχρονα , ο όμιλος προσαρμόζεται ο ίδιος σε 

ένα νέο περιβάλλον και σε μια διαφορετική κουλτούρα.  

 Η εταιρική φιλοσοφία στον τομέα αυτό κινείται σε τέσσερις άξονες : 1) στρατηγική, 

2) αναδιοργάνωση , 3) ενσωμάτωση πολιτικής, διαδικασιών και λειτουργιών και   4) 

εισαγωγή προγραμμάτων που συντελούν στην αφομοίωση της εταιρικής κουλτούρας 

και εταιρικού πνεύματος. Αναδιοργάνωση για τον όμιλο ΤΙΤΑΝ σημαίνει τη 

δημιουργία μιας οργανωτικής δομής σύμφωνης με τις σύγχρονες επιχειρηματικές 

πρακτικές στον κλάδο που θα είναι στελεχωμένη κατά κύριο λόγο με τοπικά στελέχη 

, ενώ τουλάχιστον σε τρεις διευθυντικές θέσεις θα παραμένουν στελέχη του ομίλου , 

αποτελώντας τον πυρήνα διοίκησης και αλλαγών για μια περίοδο 3-5 ετών.  

Στο τέλος της μεταβατικής περιόδου η επιχειρηματική μονάδα αναμένεται να έχει 

πλήρως ενσωματωθεί στον όμιλο και διευθύνεται αποκλειστικά από τοπικά στελέχη. 

Τα προγράμματα συνεχούς βελτίωσης των επιχειρησιακών μονάδων και ανάπτυξης 

του ανθρώπινου δυναμικού αποτελούν καθοριστικό συντελεστή στη διαδικασία της 

αναδιάρθρωσης και ενσωμάτωσης που έχει ως στόχο τη << μεταφύτευση>>  της 

εταιρικής κουλτούρας στη νέα επιχειρηματική μονάδα .  

 

Αυτό επιτυγχάνεται μέσω τριών προγραμμάτων : PROGRESS, KMM και PDR.  Πιο 

συγκεκριμένα,      

 

 

 PROGRESS: Το πρόγραμμα είναι σχεδιασμένο να εξετάζει και να αξιολογεί 

σε τακτά χρονικά διαστήματα την απόδοση και αποτελεσματικότητα της 

μονάδας, να θέτει  στόχους βελτίωσης και να εκπονεί σχέδια δράσης προς 

υλοποίηση. Για να εκπληρώνει την αποστολή του , το πρόγραμμα αυτό 

καθορίζει τρεις κύριες επιδιώξεις σε τρία επίπεδα ευθύνης μεταξύ 

επιχειρησιακής μονάδας , περιφερειακής διοίκησης και κεντρικών εταιρικών 

λειτουργιών.   

 

 KMM (Knowledge Management Mentor): Το πρόγραμμα είναι σχεδιασμένο 

για να προωθεί την εταιρική νοοτροπία και να υποστηρίζει τη διατήρηση , 

παραγωγή και διάχυση των γνώσεων και δεξιοτήτων που έχει αναπτύξει και 
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διαθέτει ο όμιλος. Το ΚΜΜ περιλαμβάνει τη δημιουργία διεπιχειρησιακών 

ομάδων παρακολούθησης και υποστήριξης υπό την ηγεσία ενός ειδικού , ο 

οποίος λειτουργεί ως μέντορας , καθοδηγώντας τις επιχειρησιακές μονάδες 

στις διαδικασίες ενσωμάτωσης και την ανάπτυξη του ανθρώπινου δυναμικού 

για κάθε περιοχή.  

 

 

 PDR (Process Development Review) : Σκοπός είναι η επισήμανση – μέσω 

μετρήσεων απόδοσης και σχεδιασμού διαδοχής σε όλες τις βαθμίδες – των 

αναπτυξιακών αναγκών του προσωπικού και η κατάρτιση συγκεκριμένων 

σχεδίων δράσης  για τη διαχείριση της διαδικασίας αυτής.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

4.13  ΘΥΓΑΤΡΙΚΕΣ ΟΜΙΛΟΥ ΤΙΤΑΝ 

 

Σήμερα η ΤΙΤΑΝ Α.Ε. έχει εδραιώσει την παρουσία της διεθνώς καθώς διαθέτει και 

εκμεταλλεύεται παραγωγικές μονάδες σε πολλές χώρες του κόσμου. Ο κυρίαρχος 

στόχος της εταιρίας είναι η καθιέρωσή της ως Πολυεθνική Εταιρία, η οποία 

υπολογίζεται ως ανεξάρτητη δύναμη στην παγκόσμια αγορά των δομικών υλικών και 

συνδυάζει την επιχειρηματική ικανότητα και ανταγωνιστικότητα με σεβασμό για τον 

άνθρωπο, την κοινωνία και το περιβάλλον. Ο ΤΙΤΑΝ δραστηριοποιείται στην Δυτική 

Ευρώπη, στις Ηνωμένες Πολιτείες Αμερικής, στην Νοτιοανατολική Ευρώπη  και  

στην Ανατολική Μεσόγειο. Πιο συγκεκριμένα, στην Ανατολική  Μεσόγειος 

δραστηριοποιείται στη Σερβία, Αλβανία, Κόσσοβο, ΠΓΔΜ και Βουλγαρία.  
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Όσον αφορά στις δραστηριότητες της εταιρίας στο εξωτερικό, ο ΤΙΤΑΝ έχει 

αναπτυχθεί, ανάλογα με τις περιστάσεις, είτε με εξαγορές από μόνη της ή, με σύναψη 

κοινοπραξιών (joint venture).   

Πιο συγκεκριμένα ο Όμιλος ΤΙΤΑΝ έχει στην κατοχή του: 

 11 μονάδες παραγωγής τσιμέντου, εκ των οποίων 4 στην Ελλάδα, 2 στις ΗΠΑ 

(Βιρτζίνια και Φλόριντα), 3 στα Βαλκάνια (Βουλγαρία, Σερβία και FYROM) 

και 2 στη Μέση Ανατολή (Αίγυπτος), συνολικής ετήσιας παραγωγικής 

δυναμικότητας πάνω από 15 εκατομμύρια τόνους. 

 7 κέντρα διανομής τσιμέντου εκ των οποίων 2 βρίσκονται στις ΗΠΑ, 2 στην 

Αίγυπτο, και από 1 στην Ιταλία, Αγγλία και Γαλλία. 

Στην πρόσφατη διάσκεψη με τους αναλυτές η διοίκηση της Τιτάν αποκάλυψε ότι 

εξετάζει και περαιτέρω επενδύσεις στην Αίγυπτο για βελτίωση της παραγωγικής 

ισχύος. Η Αίγυπτος αποτελεί για την Τιτάν την αγορά με το υψηλότερο περιθώριο 

κέρδους λόγω της ισχυρής ζήτησης για τσιμέντο και των κρατικών έμμεσων 

επιδοτήσεων για τα κόστη ενέργειας.  

Το 1998, ο ΤΙΤΑΝ σε κοινοπραξία με την Holderbank (σήμερα Holcim), που 

αποτελεί τη δεύτερη μεγαλύτερη τσιμεντοβιομηχανία στον κόσμο, προχώρησαν στην 

εξαγορά του 95% της A.D. Cementarnica USJE των Σκοπίων που είναι και η 

μοναδική μονάδα παραγωγής τσιμέντου της χώρας (ετήσια παραγωγή 1 εκ. τόνους). 

Ακόμη την ίδια χρονιά ο Όμιλος εξαγόρασε το 48,6% της Βουλγαρικής εταιρίας 

Plevenski Cement (0,5 εκ. τόνους), που είναι και η παλαιότερη τσιμεντοβιομηχανία 

της χώρας, ενώ μετέπειτα το ποσοστό συμμετοχής του Ομίλου ΤΙΤΑΝ στην Εταιρεία 

αυξήθηκε σε 99%. To 2002 εξαγοράζεται το 70% του μετοχικού κεφαλαίου της 

τσιμεντοβιομηχανίας KOSJERIC, στη Σερβία.  

Το γεγονός ότι τα εθνικά και προστατευτικά μέτρα και εμπόδια στο χώρο του 

εμπορίου έχουν χαλαρώσει σημαντικά αποτελεί ένα επιπλέον κίνητρο για τον Όμιλο 

καθώς η πρόσβαση σε νέες αγορές και πόρους γίνεται πιο προσιτή και εύκολη. 

 

Επιπλέον ο Όμιλος δραστηριοποιούμενος σε αυτή τη μεγάλη αγορά καταφέρνει να 

αυξάνει την κερδοφορία του, επιτυγχάνοντας εύκολα κέρδη και αυξάνοντας το 

μερίδιο αγοράς του. Ταυτόχρονα ο αυξανόμενος όγκος παραγωγής στον οποίο 

καλείται να ανταποκριθεί συνεπάγεται μεγαλύτερη εμπειρία για το προϊόν και δίνει 

μεγάλες ευκαιρίες για βελτίωση και εξέλιξη του προϊόντος. Η εκμετάλλευση νέων 



ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ  ΠΕΙΡΑΙΩΣ 
 

 
88 

 

αγορών, η διατήρηση ανταγωνιστικής θέσης στη διεθνή αγορά καθώς και επίσης και 

κάποιοι παράγοντες που σχετίζονται με την αναζήτηση νέων αγορών δηλαδή η 

εξυπηρέτηση πελατών, η οριζόντια ολοκλήρωση και η κάλυψη καταναλωτικών 

αναγκών στις χώρες υποδοχής, αποτελούν κίνητρα για την ανάληψη πολυεθνικής 

δραστηριότητας του Ομίλου Τιτάν. Επιπλέον η εκμετάλλευση των οικονομιών 

κλίμακας, οι αλλαγές στις συνθήκες ζήτησης, η αναδιοργάνωση των παραγωγικών 

δραστηριοτήτων, η εκμετάλλευση χαμηλότερου κόστους σε χώρες υποδοχής και η 

διατήρηση της ανταγωνιστικής θέσης στην εγχώρια αγορά αποτελούν και αυτά 

εξίσου σημαντικά κίνητρα και συνεπάγονται τα σχετικά θετικά οφέλη. 

 

Η επέκταση των δραστηριοτήτων του Ομίλου δεν έχει κάποια απόλυτη συνταγή 

επιτυχίας. Αντιθέτως ελλοχεύουν πολλοί και σημαντικοί κίνδυνοι, όπως:  Η 

οικονομική και πολιτική ρευστότητα του περιβάλλοντος στο οποίο δραστηριοποιείται 

o Όμιλος αποτελεί έναν από τους πλέον σημαντικούς κινδύνους που καλείται να 

αντιμετωπίσει. Η πολιτική ρευστότητα η οποία εκφράζεται με κυβερνητική αστάθεια 

ή με ένταση στις διακρατικές σχέσεις επιβεβαιώνουν τον υψηλό βαθμό αβεβαιότητας 

ο οποίος χαρακτηρίζει το διεθνές σκηνικό και υποχρεώνει τα στελέχη του Ομίλου να 

βρίσκονται σε διαρκή εγρήγορση ώστε να προσλαμβάνουν όλα τα ερεθίσματα και να 

αντιδρούν εγκαίρως στις διεθνείς εξελίξεις. 

 

 

Ωστόσο, ο μεγαλύτερος κίνδυνος είναι αυτός των συναλλαγματικών ισοτιμιών, αφού 

οι διακυμάνσεις τους είναι αρκετές για να καταστήσουν μια επιχείρηση κυρίαρχη 

δύναμη ή να τη βγάλουν έξω από το παιχνίδι. Ο Όμιλος δραστηριοποιείται σε διεθνές 

επίπεδο και διενεργεί συναλλαγές σε συνάλλαγμα. Ως εκ τούτου, εκτίθεται στις 

διακυμάνσεις των συναλλαγματικών ισοτιμιών. Ο κίνδυνος αυτός αντιμετωπίζεται 

στα πλαίσια των εγκεκριμένων κατευθύνσεων με τη χρήση προθεσμιακών 

συμβολαίων μελλοντικής εκπλήρωσης σε συνάλλαγμα. Η διαχείριση των διαφόρων 

κινδύνων αντιμετωπίζεται επίσης και με τη χρήση φυσικών αντισταθμιστικών μέσων. 

Πολιτική του Ομίλου είναι να χρησιμοποιεί για τις επενδύσεις σε θυγατρικές 

εξωτερικού, δανεισμό στο αντίστοιχο νόμισμα εφόσον αυτό είναι εφικτό. Έτσι ο 

συναλλαγματικός κίνδυνος που προκύπτει από την επένδυση στις ΗΠΑ 

αντισταθμίζεται κυρίως μέσω σύναψης δανείων σε δολάρια. Σε άλλες αγορές που 
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δραστηριοποιείται ο Όμιλος όπως είναι τα Βαλκάνια, εκτιμώνται οι χρηματοδοτικές 

ανάγκες της Εταιρίας και ,εφόσον είναι εφικτό η χρηματοδότηση γίνεται στο νόμισμα 

με το στοιχείο του ενεργητικού το οποίο χρηματοδοτείται ή πρόκειται να 

χρηματοδοτηθεί. 

 

Συνοψίζοντας, εδώ και αρκετά χρόνια ο Όμιλος ΤΙΤΑΝ έχει αναπτύξει ένα 

πετυχημένο πρόγραμμα διεθνοποίησης, έτσι δεν υπάρχει λόγος αλλαγής της 

υπάρχουσας φιλοσοφίας. Λαμβάνοντας υπόψη τις ευκαιρίες και τους κινδύνους που 

αναπτύχθηκαν πιο πάνω ο Όμιλος θα πρέπει να προχωρήσει σε περαιτέρω επενδύσεις 

στο ελκυστικό διεθνές επιχειρηματικό περιβάλλον προκειμένου να επιτύχει 

υψηλότερες αποδόσεις και να ενισχύσει τη θέση του έναντι του διεθνούς 

ανταγωνισμού. 

 

 

 

 

 

 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 

5.1  ΑΞΕ ΣΤΑ ΒΑΛΚΑΝΙΑ ΤΑ ΤΕΛΕΥΤΑΙΑ ΧΡΟΝΙΑ ΤΗΣ 

ΚΡΙΣΗΣ  

 

Η δεκαετία του 1990 ήταν μια περίοδος ακραίας αστάθειας στα Βαλκάνια, καθώς η 

περιοχή επλήγη από το βίαιο διαμελισμό της Γιουγκοσλαβίας, από συνεχείς 

πολέμους, οικονομικές κυρώσεις, εθνικιστικές διαμάχες, προσφυγικές κρίσεις, 

οικονομικά σκάνδαλα και υπερπληθωρισμό. Η περίοδος που ακολούθησε την παύση 

των εχθροπραξιών στη Σερβία, και μέχρι την εμφάνιση της οικονομικής κρίσης, ήταν 
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μια περίοδος ανάπτυξης και σταθερότητας στην περιοχή: φαινόταν να υπάρχει σαφής 

δέσμευση για οικονομική και πολιτική μεταρρύθμιση, περιφερειακή συνεργασία και 

προσανατολισμός προς την ένταξη στην ΕΕ. 

Όλες οι χώρες της περιοχής υιοθέτησαν προγράμματα σταθερότητας και 

μεταρρύθμισης υπό την καθοδήγηση του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου (ΔΝΤ), 

κύρια σημεία των οποίων ήταν η επιβολή δημοσιονομικής πειθαρχίας και η αυστηρή 

νομισματική πολιτική, μέτρα για τον έλεγχο του ελλείμματος του προϋπολογισμού, 

απελευθέρωση των τιμών και του εμπορίου, καθώς και επιτάχυνση της διαδικασίας 

ιδιωτικοποίησης. Μέσω της επιβολής αυτών των μέτρων, η περιοχή, στο σύνολό της, 

απέκτησε μακροοικονομική σταθερότητα, το ΑΕΠ άρχισε να αυξάνεται μετά από 

χρόνια σταθερής μείωσης και ο πληθωρισμός τέθηκε υπό έλεγχο.   

 

 

 

 

Ωστόσο, στις περισσότερες χώρες, τα μέτρα δεν στέφθηκαν με τόση επιτυχία όσον 

αφορά την εφαρμογή των κρίσιμων μεταρρυθμίσεων του τραπεζικού και 

χρηματοπιστωτικού συστήματος, της αναδιάρθρωσης των επιχειρήσεων, της 

πολιτικής ανταγωνισμού, και της μείωσης των επιπέδων ανεργίας, τα οποία θα 

εξακολουθούσαν να αποτελούν πρόβλημα σε ολόκληρη την περιοχή.  

Η παγκόσμια οικονομική κρίση έπληξε την περιοχή των Βαλκανίων ακριβώς τη 

στιγμή που παγιωνόταν η πρόοδος που είχε επιτευχθεί μετά την έξοδο από χρόνια 

πολέμων, πολιτικής αστάθειας, και επώδυνων προγραμμάτων οικονομικής 

μεταρρύθμισης. Για τις περισσότερες χώρες της περιοχής, η περίοδος 2003-2007 ήταν 

μια από τις πιο εύρωστες για πάνω από μια δεκαετία, με την ετήσια αύξηση του 
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πραγματικού ΑΕΠ να κυμαίνεται κατά μέσο όρο στο 6%. Κατά την ίδια περίοδο, η 

περιοχή δέχτηκε ένα άνευ προηγουμένου κύμα ξένων άμεσων επενδύσεων (ΞΑΕ), 

που συνέβαλε σημαντικά στην ανάπτυξή της: για την περίοδο 2003-2008, οι μέσες 

ετήσιες εισροές ξένων επενδύσεων (για τις έξι χώρες των Δυτικών Βαλκανίων) ήταν 

7,6 δις δολάρια,  σε σύγκριση με έναν ετήσιο μέσο όρο 840 εκατ. δολάρια για την 

περίοδο 1990-2000 . Οι επενδύσεις στη Βουλγαρία και στη Ρουμανία – όπου η 

ευρωπαϊκή ενταξιακή προοπτική είχε δώσει σημαντική ώθηση στην οικονομία – 

κινήθηκαν σε πολύ υψηλά επίπεδα, με ετήσιο μέσο όρο 4,8 δις δολάρια και 6,4 δις 

δολάρια, αντιστοίχως, για την περίοδο 2003-2008.  

Παρ’ όλο που οι οικονομίες των κρατών της Νοτιοανατολικής Ευρώπης δεν 

επλήγησαν από το πρώτο κύμα της παγκόσμιας οικονομικής κρίσης στις αρχές του 

2008, η οικονομική επιβράδυνση στις χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης (ΕΕ) –κύριοι 

αποδέκτες των εξαγωγών των Βαλκανίων– και η μειωμένη εισροή ξένων άμεσων 

επενδύσεων προκάλεσαν τα πρώτα συμπτώματα της κρίσης στην περιοχή το 

τελευταίο τρίμηνο του 2008. 

 Η εξάπλωση της κρίσης ακολούθησε μια προβλέψιμη πορεία: η έλλειψη 

χρηματοδότησης οδήγησε σε βραδύτερη ανάπτυξη, η χαμηλότερη ζήτηση στην 

παγκόσμια αγορά συρρίκνωσε τις εξαγωγές, ενώ η μειωμένη παραγωγή μείωσε τα 

δημόσια έσοδα. 

Στην πραγματικότητα, το μοντέλο ανάπτυξης που είχε εφαρμοστεί κατά τα τελευταία 

χρόνια στη Νοτιοανατολική Ευρώπη, σε συνδυασμό με τις θεσμικές αδυναμίες που 

ήταν εμφανείς στις περισσότερες από αυτές τις χώρες, είχε κάνει την περιοχή 

ευάλωτη από πολλές απόψεις σε εξωτερικούς κλονισμούς. Δεν μπόρεσε να ελέγξει τις 

συναλλαγματικές ισοτιμίες κατά τρόπο ώστε να διατηρείται ένα ευρύ περιθώριο 

ανταγωνιστικότητας, για να υποστηριχθεί η ανάπτυξη των εξαγωγών, και να 
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δημιουργηθούν συναλλαγματικά αποθεματικά. Οι κεφαλαιακοί έλεγχοι είχαν 

αφαιρεθεί από πολύ νωρίς, ενώ υπήρξε ταχεία πιστωτική επέκταση με αύξηση της 

κατανάλωσης των νοικοκυριών και των υπηρεσιών ενυπόθηκων δανείων, συχνά από 

ξένες τράπεζες και σε ξένα νομίσματα. Επιπλέον, τα υψηλά επίπεδα ελλειμμάτων των 

τρεχουσών συναλλαγών που τροφοδοτούνται από την ταχεία πιστωτική επέκταση –σε 

ένα περιβάλλον όπου οι διαρθρωτικές πολιτικές εξακολουθούν να υστερούν 

επιδείνωσαν την έκθεση των οικονομιών στην κρίση των παγκόσμιων αγορών.  

 

 

5.2 ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΤΙΤΑΝ  ΣΤΑ ΠΛΑΙΣΙΑ ΤΗΣ 

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΚΡΙΣΗΣ 

 

Στα πλαίσια της παγκόσμιας οικονομικής κρίσης που διερχόμαστε σήμερα οι 

οικονομικές και επενδυτικές δραστηριότητες συρρικνώνονται με αλματώδεις 

ρυθμούς. Μεγάλοι όμιλοι επιχειρήσεων περικόπτουν κάθε τμήμα της αλυσίδας αξίας 

τους (προγράμματα σμίκρυνσης, downsizing) και συχνά προβαίνουν σε μαζικές 

απολύσεις  ή ακόμη και κλείσιμο θυγατρικών τους μονάδων. 

Στη λαίλαπα της οικονομικής κάμψης, το κινέζικο αλφάβητο προσφέρει μια 

ενδιαφέρουσα γνώση. Το σύμβολο της κρίσης αποτελεί σύνθεση δύο απλοϊκότερων 

συμβόλων, αυτό του φόβου και αυτό της ευκαιρίας30 ,δηλαδή, στη μέση κάθε 

δυσκολίας υπάρχει μια νησίδα ευκαιριών31. Συνεπώς, με οδηγό το κινέζικο σύμβολο 

ο ΤΙΤΑΝΑΣ καλείται να αναπροσαρμόσει την στρατηγική και τα εταιρικά του 

συστήματα, ώστε αφ’ενός να επιβιώσει μέσα στο απειλητικό επιχειρησιακό 

περιβάλλον και αφ’ετέρου να εξέλθει πιο δυνατός.  
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Για το σκοπό αυτό, ο ΤΙΤΑΝΑΣ θα ήταν συμφέρον να θεμελιώσει ένα νέο δια-

ομιλικό τμήμα – σε τοπικό επίπεδο το τμήμα αυτό μπορεί να υπάρχει στα 

περιφερειακά κέντρα του Ομίλου - το Τμήμα ,Διαχείρισης Κρίσεων32, το οποίο θα 

συντίθεται από προσωπικό προερχόμενο από όλους τους τομείς δραστηριότητας και  

λειτουργιών 33 και θα συνδυάζει διαφορετικές θεμελιώδεις ικανότητες.  

Προτεραιότητες του Τμήματος θα είναι η ανάλυση οργανωσιακών, οικονομικών, 

κοινωνικών, τεχνικών, περιβαλλοντικών, κ.ά. πληροφοριών για τη διενέργεια 

οργανωσιακών αλλαγών. 

Ελλείψει ενός τέτοιου τμήματος, ο Όμιλος θα πρέπει να συντονίσει τις ενδοεταιρικές 

του δραστηριότητες και να εκδημοκρατήσει τα συστήματά του, ώστε να διευκολύνει 

αφ’ενός τη σύλληψη νεωτεριστικών ιδεών και αφ’ετέρου την ενδοεταιρική 

επικοινωνία που θα καταστήσει δυνατή την άριστη εφαρμογή των καινοτομιών. ,διότι 

σε ένα αβέβαιο εξωτερικό περιβάλλον η ανάγκη για ανάπτυξη στρατηγικού διαλόγου, 

ο οποίος θα εμπλουτίσει και θα αναβαθμίσει ποιοτικά την εταιρική στρατηγική, είναι 

επιτακτική 34 . Παράλληλα, με την εφαρμογή ριζοσπαστικών ιδεών ανάπτυξης είναι 

δυνατή η μείωση του λειτουργικού κόστους και η αναζήτηση νέων πηγών εσόδων35. 

Ο περιορισμός των εξόδων του Ομίλου είναι ζωτικής σημασίας για την επιβίωσή του. 

Ωστόσο, ο περιορισμός αυτός θα πρέπει να πηγάζει από την αποτροπή ανάληψης 

νέων επενδυτικών κινήσεων, τη μείωση του εξωτερικού δανεισμού και την αύξηση 

της αποτελεσματικότητας και αποδοτικότητας ως αποτέλεσμα κυρίως νέων 

παραγωγικών τεχνικών και βελτιωμένου συντονισμού, και όχι από τη μείωση του 

εργατικού κόστους (π.χ. περικοπές προγραμμάτων εκπαίδευσης και ανάπτυξης). 
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5.3  ΑΝΤΙΚΤΥΠΟΣ ΑΠΟ ΤΗΝ ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΚΡΙΣΗ  

 

Θα παραμείνει η Ελλάδα κορυφαίος επενδυτής στα Βαλκάνια; Πλάι σε Αυστρία, 

Ιταλία και Γερμανία, η Ελλάδα είναι ένας από τους σημαντικότερους επενδυτές στην 

ΝΑ Ευρώπη σε τομείς όπως το τραπεζικό σύστημα ή οι τηλεπικοινωνίες. Τα 

τελευταία έτη οι εμπορικές συναλλαγές μεταξύ Ελλάδας και Βαλκανίων έχουν 

αυξηθεί σημαντικά, ενώ οι ελληνικές τράπεζες έχουν επεκταθεί δυναμικά στις 

βαλκανικές χώρες επιτυγχάνοντας σημαντικούς ρυθμούς ανάπτυξης. «Παρότι 

αναγνωρίζουμε ότι οι ελληνικές τράπεζες διατηρούν καλά επίπεδα κεφαλαίων και 

ρευστότητας, η διεύρυνση των spread θα επιφέρουν μείωση της ρευστότητας στις 

ελληνικές τράπεζες, οι οποίες για να αντεπεξέλθουν θα απορροφούν ρευστότητα από 

τις θυγατρικές τους στα Βαλκάνια», προειδοποιεί η τράπεζα. 

 

Κάτι τέτοιο θα έχει επιπτώσεις τόσο για τον τραπεζικό κλάδο της περιοχής, όσο και 

για τις οικονομίες, γενικότερα, προκαλώντας αποσταθεροποίηση των εκροών 

κεφαλαίων, υποστηρίζει. Περισσότερο εκτεθειμένες στους εν λόγω κινδύνους είναι, 

σύμφωνα με την RBS, η Βουλγαρία και η Ρουμανία, στις οποίες οι ελληνικές 

τράπεζες έχουν ισχυρή παρουσία κατέχοντας σημαντικά μερίδια αγοράς Η κρίση 

στην Ελλάδα ωστόσο έχει παγώσει τις ελληνικές επενδύσεις στις βαλκανικές χώρες. 

Σοβαρές ανησυχίες έχουν εκφραστεί σχετικά με τον αντίκτυπο που θα μπορούσε να 

έχει η τρέχουσα οικονομική κρίση της Ελλάδας στην πολιτική και οικονομική 

κατάσταση στις γειτονικές βαλκανικές χώρες.  Η διάχυση της κρίσης θα μπορούσε να 

επηρεάσει τις χώρες της περιοχής σε διάφορα επίπεδα. Οι πιθανές δίοδοι μετάδοσης 

περιλαμβάνουν το εμπόριο, τις ροές ΞΑΕ προς την περιοχή, τα εμβάσματα και τις 
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τράπεζες. Όσον αφορά τη  Βοσνία-Ερζεγοβίνη και την Κροατία, οι εμπορικοί, 

επενδυτικοί και χρηματοοικονομικοί δεσμοί με την Ελλάδα είναι αμελητέοι, και ο 

κίνδυνος για τις δύο αυτές χώρες από διάχυση της κρίσης είναι πολύ χαμηλός.  

Οι εμπορικές σχέσεις με την Ελλάδα είναι πιο σημαντικές για την Αλβανία, το 

Μαυροβούνιο, την ΠΓΔΜ και τη Βουλγαρία, των οποίων οι εξαγωγές προς την 

Ελλάδα αντιπροσωπεύουν το 12-16% του συνόλου. Ήδη, έχει σημειωθεί απότομη 

πτώση των εξαγωγών προς την Ελλάδα το 2009 και το πρώτο τρίμηνο του 2010, 

καθώς η οικονομική κρίση στη χώρα μας έχει προκαλέσει περαιτέρω μείωση της 

ζήτησης των αγαθών από τις χώρες αυτές.  

Η Αλβανία, η Σερβία, η ΠΓΔΜ και η Βουλγαρία είναι οι πλέον ευάλωτες στη 

μειωμένη ροή των ΞΑΕ, καθώς η Ελλάδα κατέχει την πρώτη θέση σε επενδύσεις σε 

όλες αυτές τις χώρες (το 2008, οι ελληνικές ΞΑΕ αντιπροσώπευαν το 27% των 

συνολικών επενδύσεων στην Αλβανία, το 15% της ΠΓΔΜ καθώς και το 15% της 

Σερβίας). Στη Βουλγαρία για την περίοδο 2003-2008 το 12% του συνόλου των ξένων 

επενδύσεων ήταν ελληνικής προέλευσης. Σημαντική μείωση των ροών ελληνικών 

ΞΑΕ στην περιοχή ήταν εμφανής ήδη από το 2008: για παράδειγμα, οι ελληνικές 

επενδύσεις στη Σερβία ανήλθαν σε περίπου 46 εκατ. ευρώ για την περίοδο των δύο 

ετών 2008-2009, σημειώνοντας σημαντική πτώση από το σύνολο του 2007, ύψους 

336 εκατ. ευρώ. Στη Βουλγαρία οι ελληνικές επενδύσεις έπεσαν απο 545 εκατ. ευρώ 

το 2007 σε 105 εκατ. ευρώ το 2009. Καθώς η κρίση στην Ελλάδα είναι ακόμη σε 

εξέλιξη, δεν υπάρχει καμία ένδειξη ότι αυτή η πτωτική τάση θα αντιστραφεί σύντομα. 

Από την άποψη των δυνητικών επιπτώσεων στα εμβάσματα, η Αλβανία και η 

Βουλγαρία θα μπορούσαν να υποστούν τις μεγαλύτερες συνέπειες. Πάνω από 

600.000 Αλβανοί ζουν και εργάζονται στην Ελλάδα: το 2009 τα εμβάσματα των 

εργαζομένων ανέρχονταν στο  12% περίπου του ΑΕΠ της Αλβανίας, εκ των οποίων 
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τουλάχιστον 900 εκατ. δολάρια (8% του ΑΕΠ) προέρχονταν από την Ελλάδα, 

συμβάλλοντας στην εγχώρια οικονομική ανάπτυξη και παρέχοντας τα προς το ζην για 

πολλές οικογένειες. Το 2009 σημειώθηκε πτώση κατά 11% στις εισροές εμβασμάτων 

στη Βουλγαρία από την Ελλάδα, οι οποίες την τελευταία πενταετία ανέρχονταν κατά 

μέσο όρο σε 400 εκατ. δολάρια ετησίως. Καθώς η κρίση συνεχίζεται, μπορεί κανείς 

να αναμένει μια περαιτέρω μείωση των εμβασμάτων, δεδομένου ότι γίνεται ολοένα 

και πιο δύσκολο για τους οικονομικούς μετανάστες να παραμείνουν στην εργασία 

τους.   

Το πιο πιθανό μέσο για τη μετάδοση της κρίσης είναι μέσω των ελληνικών 

θυγατρικών τραπεζών που λειτουργούν στην περιοχή. Τα τελευταία χρόνια οι 

ελληνικές τράπεζες έχουν δραστηριοποιηθεί ιδιαίτερα και έχουν επενδύσει σε μεγάλο 

βαθμό στις χώρες των Βαλκανίων: το 2007 επτά μεγάλες ελληνικές τράπεζες είχαν 

συστήσει ένα δίκτυο περίπου 20 θυγατρικών στην περιοχή, με περίπου 1.900 

καταστήματα, που απασχολούν περίπου 23.500 εργαζόμενους. Η Εθνική Τράπεζα της 

Ελλάδας, η EFG Eurobank, η Πειραιώς και η Alpha Bank είναι οι σημαντικότεροι 

παράγοντες στην περιοχή, αντιπροσωπεύοντας μεταξύ 10-15% των τραπεζικών 

περιουσιακών στοιχείων στην Αλβανία, την ΠΓΔΜ, το Μαυροβούνιο. Οι θυγατρικές 

εταιρείες χρηματοδοτούνται σε μεγάλο βαθμό με δάνεια από την Αθήνα, παρά από 

τοπικές καταθέσεις. Ακόμη και αν οι ελληνικές τράπεζες δεν αποχωρήσουν από την 

περιοχή, θα προσπαθήσουν να αυξήσουν τις εγχώριες καταθέσεις ταχύτερα από ότι τα 

δάνεια, και είναι πιθανό να απέχουν από νέα δάνεια για λίγο. Έτσι, υπάρχει ο 

κίνδυνος οι ελληνικές τράπεζες να περιορίσουν την πιστωτική τους δραστηριότητα 

και να μειώσουν την παρουσία τους στην περιοχή, ως αποτέλεσμα των πιέσεων 

χρηματοδότησης και ρευστότητας από τις ελληνικές μητρικές τράπεζες. Κυρίως, οι 

ελληνικές τράπεζες που επωφελήθηκαν από ένα κυβερνητικό πακέτο διάσωσης 28 δις 
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ευρώ το 2009, παροτρύνθηκαν –μέσω προφορικής συμφωνίας μεταξύ του ελληνικού 

Υπουργείου Οικονομικών, της Τράπεζας της Ελλάδος και των τραπεζών που 

συμμετείχαν– να χρησιμοποιήσουν τα χρήματα αυτά για τη στήριξη των εγχώριων 

δανείων τους, και όχι των θυγατρικών τους στα Βαλκάνια. Έτσι, τα υποκαταστήματα 

των θυγατρικών της Alpha Bank, της Εθνικής Τράπεζας της Ελλάδος ή της Eurobank 

στη Βουλγαρία, τη Σερβία, την Αλβανία, την ΠΓΔΜ και τη Ρουμανία δεν πήραν 

κανένα μερίδιο από το πακέτο διάσωσης. Δεν υπάρχει αμφιβολία ότι η 

αλληλεξάρτηση που υπάρχει μεταξύ των χωρών της περιοχής έχει δημιουργήσει έναν 

φαύλο κύκλο, όπου η κρίση στις οικονομίες της Νοτιοανατολικής Ευρώπης (η οποία 

επιδεινώθηκε λόγω της κρίσης στην Ελλάδα)  τροφοδοτεί περαιτέρω μείωση στη 

ζήτηση για εισαγωγές από την Ελλάδα καθώς και πτώση στις αποδόσεις των 

ελληνικών επενδύσεων. 

 

 

30 Papadakis V.M., Kaloghirou Y. and Iatrelli M., (1999), Strategic Decision Making: 

Don’t Panic, Now it’s an Opportunity, Business Strategy Review, 10(1), p. 29-37 

31 Ωστόσο, κάποιοι αναλυτές υποστηρίζουν πως το δεύτερο σύμβολο δεν είναι 

συνώνυμο της ευκαιρίας(http://www.pinyin.info/chinese/crisis.html). 

32  http://www.quotedb.com/quotes/2575 

33 Siomkos G.J. and Maditinos Z.J., (Winter 2002), Service Harm Crisis: The Case of 

the Express Samina Shipwreck, Disaster Recovery Journal, p.20-24 

34 Shrivastava P. and Mitroff I.I., (Spring 1987), Strategic Management of Corporate 

Crises, Columbia Journal of World Business, p. 5-11 
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5.4    ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ ΚΑΙ ΠΡΟΟΠΤΙΚΕΣ  

 

Τα τελευταία στοιχεία που δημοσίευσε το ΔΝΤ (World Economic Outlook, Ιούλιος 

2010) επιτρέπουν μια συγκρατημένη αισιοδοξία, καθώς προβλέπουν αύξηση του 

ΑΕΠ για την περιοχή της Νοτιοανατολικής Ευρώπης για το 2011. Συγκεκριμένα, το 

ΔΝΤ προβλέπει αύξηση του ΑΕΠ κατά 2,1% για τη Βουλγαρία, 2,4% για τη 

Ρουμανία, 3,2% για την Αλβανία, 4% για τη Βοσνία, 2,5% για την Κροατία, 3,1% για 

την ΠΓΔΜ, 4,6% για το Μαυροβούνιο και 3% για τη Σερβία. Δεν υπάρχει αμφιβολία 

ότι η ανάκαμψη των οικονομιών της Νοτιοανατολικής Ευρώπης είναι άρρηκτα 

συνδεδεμένη με εκείνη της παγκόσμιας, της ευρωπαϊκής και της ελληνικής 

οικονομίας.   

 

Η περιοχή χρειάζεται ισχυρή ανάκαμψη της ζήτησης, η οποία θα τονώσει την 

προσανατολισμένη στις εξαγωγές οικονομία της και θα ξεκινήσει την αντιστροφή 

των αρνητικών τάσεων οι οποίες σχετίζονται με πτώση των εξαγωγών, μείωση των 

ξένων άμεσων επενδύσεων, και μείωση της πιστοληπτικής ικανότητας. Το 

διακύβευμα είναι πολύ υψηλό, και η σταθερότητα της ίδιας της περιοχής βρίσκεται σε 

κίνδυνο: τα βαλκανικά κράτη έχουν να αντιμετωπίσουν όχι μόνο τις επιπτώσεις της 

οικονομικής κρίσης, αλλά και την καθυστέρηση σημαντικών διαρθρωτικών 

μεταρρυθμίσεων καθώς και το πάγωμα της διαδικασίας ένταξής τους στην ΕΕ, με 

πολύ σοβαρές συνέπειες για το μέλλον τους. 

Σε περίπτωση που αυξηθεί ο αριθμός των εταιρειών που πραγματοποιούν σε 

διάφορες χώρες των Βαλκανίων, διαφορετικά στάδια της παραγωγής, μπορεί να 
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αναζωογονηθούν οι επενδύσεις και η παραγωγή σε τοπικό επίπεδο. Με την 

εμβάθυνση των οικονομικών σχέσεων και οι διμερείς πολιτικές σχέσεις θα 

στηρίζονται σε μια πιο σταθερή βάση.     

Ανώτατα τραπεζικά στελέχη σημειώνουν ότι η κρίση δημιουργεί μεγάλη πίεση, 

ωστόσο σημειώνουν ότι η επέκταση στα Βαλκάνια αποτελεί στρατηγική επιλογή και 

θα ήταν μέγα λάθος η εγκατάλειψη της περιοχής, καθώς κάτι τέτοιο θα είχε 

πολλαπλασιαστικές επιπτώσεις για την ελληνική επιχειρηματικότητα και την εγχώρια 

οικονομία γενικότερα. 

Οι μεγάλες ελληνικές τράπεζες διαθέτουν περίπου 3.200 καταστήματα σε χώρες της 

ευρύτερης περιοχής, ενώ έχουν προχωρήσει σε χορηγήσεις πολλών δισεκατομμυρίων 

ευρώ στις τοπικές οικονομίες. 

Σύμφωνα με στοιχεία της Eurobank, στη Ρουμανία αναπτύσσουν δραστηριότητα περί 

τις 4.750 ελληνικές εταιρίες, στη Βουλγαρία 2.000, στη Σερβία 800, στην ΠΓΔΜ 280 

και στην Αλβανία 270 εταιρίες ελληνικών συμφερόντων. Οι χώρες της ανατολικής 

Ευρώπης αποτελούν τον βασικό εμπορικό εταίρο της χώρας μας (μετά την ΕΕ) 

απορροφώντας το 33% των ελληνικών εξαγωγών. Πολλοί οικονομολόγοι αποδίδουν 

σημαντικό μέρος της εντυπωσιακής ανάπτυξης της εγχώριας οικονομίας τα 

προηγούμενα χρόνια στην άνθηση της οικονομικής δραστηριότητας στην περιοχή της 

ΝΑ Ευρώπης. Το να χαθούν όλα αυτά θα ήταν επικίνδυνο για το μέλλον και την 

ευημερία της χώρας μας.  
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ΕΠΙΛΟΓΟΣ 

 

Κλείνοντας θα πρέπει να αναφέρουμε ότι η  δυνατή θέση των ελληνικών 

επιχειρήσεων σε σχέση με άλλους επενδυτές στα Βαλκάνια, εν μέρει οφείλεται στο 

γεγονός ότι άλλες αναπτυγμένες οικονομίες περίμεναν να δουν πως θα εξελιχθεί η 

κατάσταση στα Βαλκάνια. Με τη βελτίωση της κατάστασης ( και αν ως τότε οι 

ελληνικές επιχειρήσεις δεν έχουν καταφέρει να βελτιώσουν τη διεθνή 

ανταγωνιστικότητα των προϊόντων τους ) , με την εισροή επενδύσεων των υπόλοιπων 

αναπτυγμένων χωρών υπάρχουν μεγάλες πιθανότητες η Ελλάδα να χάσει μεγάλο 

μέρος αυτών των αγορών.   

Οι Ελληνικές κυβερνήσεις ήλπιζαν  πως με τις Ελληνικές επενδύσεις στις βαλκανικές 

χώρες η Ελλάδα θα μεταμορφωνόταν σε μια «μητρόπολη» που θα μπορούσε να 

εκμεταλλεύεται τα Βαλκάνια36. 

Στην πραγματικότητα έχουμε αρνητικές συνέπειες οι οποίες κυρίως αφορούν την 

μείωση των θέσεων εργασίας. 

 Η Ελλάδα βρίσκεται  οικονομικά σε πολύ καλύτερη θέση έναντι των άλλων  

Βαλκανικών χωρών. Το συνολικό ΑΕΠ της Ελλάδας πλησιάζει εκείνο των 

Βαλκανικών χωρών Μεγάλα  εμπόδια είναι: Η πτωτική τάση του ποσοστού κέρδους, 

οι κρίσεις υπερσυσσώρευσης και ο κορεσμός των αγορών. 

 Η διέξοδος την οποία αναζητά και μπορεί να βρίσκει προσωρινά το ελληνικό 

κεφάλαιο στα Βαλκάνια έχει τα όριά του. 
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35 Παπαδάκης Β.Μ., (2001), Η ανάγκη για Στρατηγικό ,ιάλογο στην Επιχείρηση του 

21ου Αιώνα, 
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