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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

 

Στην παρούσα πτυχιακή εργασία γίνεται αναφορά στις ΑΞΕ (Άµεσες Ξένες 

Επενδύσεις) µε επίκεντρο τις ΑΞΕ στην Ελλάδα. Συγκεκριµένα αναλύονται οι ΑΞΕ 

και οι συνέπειες τους στην κοινωνία. 

Στο πρώτο κεφάλαιο γίνεται µια εισαγωγή στις ΑΞΕ. Αναφέρεται ο ορισµός, 

οι µορφές που παίρνουν, οι λόγοι επέκτασης µιας επιχείρησης στο εξωτερικό και οι 

βασικοί τύποι ΑΞΕ. Τέλος, παραθέτουµε την ιστορική τους εξέλιξη καθώς τις 

οικονοµικές τους θεωρίες.  

Το δεύτερο κεφάλαιο ασχολείται µε το επενδυτικό πλαίσιο διεθνώς αλλά και 

στην Ευρωπαϊκή Ένωση. Παρατίθενται η ιστορική εξέλιξη των ΑΞΕ διεθνώς 

αναλυτικά από τα πρώτα χρόνια µέχρι σήµερα. Επίσης αναφέρεται και η γεωγραφική 

κατανοµή διεθνώς. Τέλος, αναφέρεται η εξέλιξη τους  και στην Ευρωπαϊκή Ένωση. 

Το τρίτο κεφάλαιο, περιλαµβάνει το επενδυτικό πλαίσιο στην Ελλάδα. 

Αναλύεται η ιστορία τους στην Ελλάδα και περιγράφεται το ΕΛ.Κ.Ε. (Ελληνικό 

Κέντρο Επενδύσεων). Επίσης, αναλύονται οι εισροές, οι εκροές και οι 

προσδιοριστικοί παράγοντες των ΑΞΕ. Τέλος, περιγράφεται το θεσµικό πλαίσιο που 

ισχύει στην Ελλάδα και η περιφερειακή και η τοµεακή κατανοµή τους. 

Τέλος, στο τέταρτο και τελευταίο κεφάλαιο, αναφέρουµε τα οφέλη των 

οικονοµιών τους, τα κίνητρα και τους παράγοντες προσέλκυσης τους και τις 

επιδράσεις των ΑΞΕ στις χώρες υποδοχής και προέλευσης. 
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SUMMARY 

 

The present thesis refers to FDI (Foreign Direct Investment) focusing on FDI 

in Greece. More specifically, FDI and their impact on society are analyzed. 

The first chapter is an introduction to FDI. It includes a definition, as well as 

the various forms of FDI, the reasons of starting a business abroad and the major FDI 

types. Finally, their historical evolution is mentioned as well as some of their 

economic theories.   

The second chapter deals with the global investment framework and the 

european one. Historical evolution of FDI throughout the world is mentioned from 

the very beginning until today. Furthermore, geographic distribution of FDI in the 

world is reported. Finally, historical evolution of FDI in the European Union is 

mentioned. 

The third chapter includes the investment framework in Greece. Here there is 

an analysis of its history in Greece and the Greek Centre for Investments (ELKE) is 

being described thoroughly. Furthermore, the FDI inflows, outflows as well as FDI 

determinants are analysed. In addition, the greek legal framework is described and 

then, their sectoral and regional distribution. 

Finally, in the last chapter, we refer to the economic benefits that FDIs have 

on economies, the incentives and the influence they have on host and origin 

countries. 
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

Στη σύγχρονη εποχή, οι ΑΞΕ (Άµεσες Ξένες Επενδύσεις) διαδραµατίζουν 

καίριο ρόλο στη διαδικασία της παγκοσµιοποίησης ως σηµαντικό στοιχείο των 

διεθνών σχέσεων. Συµπληρώνοντας το εµπόριο, δηµιουργούν αµεσότερες και 

βαθύτερες σχέσεις µεταξύ των οικονοµιών. Αποτελούν µια πηγή πρόσθετων 

κεφαλαίων και ενθαρρύνουν την αποτελεσµατική παραγωγή. 

Σκοπός της παρούσης εργασίας είναι η κατανόηση της σηµασίας των ΑΞΕ 

(άµεσων ξένων επενδύσεων) στις οικονοµίες των διάφορων χωρών και η διερεύνηση 

των επιπτώσεων και των επιδράσεων που προκαλούν στην οικονοµική 

δραστηριότητα. Οι ΑΞΕ είναι µια πολύ σηµαντική δύναµη και η σωστή καθοδήγηση 

τους από το εκάστοτε κράτος αποτελεί κινητήρια δύναµη για την ανάπτυξη της 

οικονοµίας του.  
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ΚΚΕΕΦΦΑΑΛΛΑΑΙΙΟΟ  11    

 

Βασικές έννοιες για τις ξένες επενδύσεις 

 

 

 

1.1 Εισαγωγή 

 

 

Στο πρώτο κεφάλαιο της συγκεκριµένης εργασίας αναλύουµε την έννοια που 

µας ενδιαφέρει πιο πολύ από όλες, δηλαδή τις ΑΞΕ. Καταρχήν µελετάµε τι είναι οι 

Άµεσες Ξένες Επενδύσεις (ΑΞΕ).  

 

 

 

1.2 Τι Είναι οι ΑΞΕ  (ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ) 

 

Οι οικονοµικές µονάδες δραστηριοποιούνται στο εξωτερικό µε τρεις 

τρόπους: ο πρώτος  και ο πιο παραδοσιακός στην διεθνή δραστηριότητα είναι οι 

εισαγωγές και οι εξαγωγές αγαθών. Ο δεύτερος έχει να κάνει µε εισαγωγές και 

εξαγωγές υπηρεσιών, που αφορούν οι µεν πρώτες πληρωµές εκτός των συνόρων της 

χώρας όπου δραστηριοποιείται η οικονοµική µονάδα ως αντάλλαγµα για την 

προσφορά υπηρεσιών σε αυτήν από αλλοδαπές επιχειρήσεις και οι δε δεύτερες σε 
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εισπράξεις από το εξωτερικό για παροχή υπηρεσιών σε αλλοδαπούς. Και ο τρίτος 

και ο σηµαντικότερος για εµάς είναι οι επενδύσεις. Αυτές µε τη σειρά τους 

χωρίζονται σε επενδύσεις χαρτοφυλακίου, οι οποίες έχουν τη µορφή είτε της 

παροχής δανείων στο εξωτερικό, είτε της κατοχής µετοχών επιχειρήσεων 

εισηγµένων σε χρηµατιστήρια της αλλοδαπής, είτε της βραχυχρόνιας τραπεζικής 

τοποθέτησης σε ξένο νόµισµα µε στόχο την εκµετάλλευση διαφορετικών αποδόσεων 

µεταξύ ξένων χωρών. Και στην Άµεση Ξένη Επένδυση (ΑΞΕ), η ίδρυση θυγατρικών 

επιχειρήσεων στο εξωτερικό οι οποίες είναι µερικώς ή ολικώς ιδιοκτησία της 

µητρικής εταιρίας.   

Υπάρχουν πολλοί ορισµοί για να περιγράψουν τις ΑΞΕ. Σύµφωνα µε τον 

ορισµό του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου (∆ΝΤ), ως ΑΞΕ (Foreign Direct 

Investment – FDI) ορίζεται η µακροχρόνια επένδυση η οποία αποκτάται σηµαντικό 

µερίδιο µιας επιχείρησης (πλειοψηφικό ή µειοψηφικό), που συνήθως (στην 

περίπτωση πλειοψηφικού πακέτου µετοχών) αποκαλείται θυγατρική εταιρεία από 

µια εταιρεία του εξωτερικού, τη µητρική εταιρεία. 

Οι Άµεσες Ξένες Επενδύσεις (ΑΞΕ) ορίζονται ως επενδύσεις, οι οποίες 

συνδυάζουν τόσο µια µακροχρόνια σχέση, όσο και ένα διαρκές ενδιαφέρον και έλεγχο 

µιας «οντότητας» µιας οικονοµίας (αυτόνοµου εξωτερικού επενδυτή ή συγγενούς 

επιχείρησης) µε µια εγχώρια επιχείρηση µιας άλλης οικονοµίας διαφορετικής από αυτή 

που χρησιµοποιεί ως έδρα ο αυτόνοµος επενδυτής είτε αυτός είναι εγχώρια είτε 

θυγατρική επιχείρηση (Γεώργιος Αγαπητός, 2004). 

Ένας άλλος ορισµός σύµφωνα µε την UNCTAD
1
, ο οποίος είναι σύµφωνος 

µε το βασικό ορισµό του ΟΟΣΑ
2
, ορίζει ως ΑΞΕ µια µακροπρόθεσµη επένδυση µιας 

                                                           
1
 United Nations Conference on Trade and Development: Η ∆ιάσκεψη των Ηνωµένων Εθνών για το 

Εµπόριο και την Ανάπτυξη (UNCTAD) ιδρύθηκε το 1964 ως µόνιµο διακυβερνητικό σώµα. Είναι το 

κύριο όργανο της Γενικής Συνέλευσης του ΟΗΕ που ασχολούνται µε το εµπόριο, τις επενδύσεις, την 

ανάπτυξη και τα θέµατα 
2
 Οργανισµός Οικονοµικής Συνεργασίας και Ανάπτυξης: Είναι ένας διεθνής οργανισµός εκείνων των 

αναπτυγµένων χωρών που υποστηρίζουν τις αρχές της αντιπροσωπευτικής δηµοκρατίας και της 
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δεσπόζουσας εταιρίας της χώρας-προέλευσης σε µία θυγατρική, ελεγχόµενη 

επιχείρηση ή κλάδο επιχείρησης στην ξένη χώρα-υποδοχής. Περιλαµβάνει τον 

εξοπλισµό, την χρησιµοποιούµενη γη και / ή επενδυτικά κεφάλαια (σε ποσοστό 

µεγαλύτερο του 10% των συνολικών µετοχών µιας εταιρίας), κεφάλαια προς 

επανεπένδυση (µπορεί να προέρχονται από παρακρατηθέντα-αδιανέµητα κέρδη µιας 

ελεγχόµενης εταιρίας ή από ενδό-επιχειρησιακό δανεισµό), και χρεωστικές 

συναλλαγές (µακροπρόθεσµος δανεισµός ή άλλα δάνεια) ανάµεσα στην επιχείρηση 

και τις θυγατρικές της. 

Σε µια θυγατρική εταιρία παρέχονται υλικές και άυλες εισροές. Υλικές είναι 

για παράδειγµα το µετοχικό κεφάλαιο, ο κεφαλαιουχικός εξοπλισµός και οι πρώτες ή 

ενδιάµεσες ύλες. Άυλες είναι η τεχνογνωσία, η οργάνωση της παραγωγής, ο 

ποιοτικός έλεγχος, το marketing κ.λ.π. Οι εισροές αυτές είναι απαραίτητες για την 

παραγωγική διαδικασία και την εµπορική διάθεση του προϊόντος. Η µεταφορά των 

πόρων δεν γίνεται µέσω της αγοράς, δε γίνεται δηλαδή εµπορική συναλλαγή, ή 

licensing
3
, ή franchising

4
 αλλά γίνεται απλά µια µεταφορά µεταξύ δύο επιχειρήσεων 

που συνδέονται µε σχέσεις ιδιοκτησίας.   

Οι ΑΞΕ πραγµατοποιούνται µέσω των πολυεθνικών επιχειρήσεων. 

Πολυεθνική είναι µια επιχείρηση που δραστηριοποιείται επιχειρηµατικά σε 

περισσότερες από µία χώρες, είτε µόνη της είτε σε συνεργασία µε άλλες 

επιχειρήσεις.  

Οι ΑΞΕ παίρνουν τη µορφή µιας παραγωγικής µονάδας που είναι βασικά 

προέκταση της αρχικής επιχείρησης. Η αρχική επιχείρηση που επενδύει σε 

θυγατρικές είναι η µητρική και εδρεύει στη χώρα-βάση (home country). Η χώρα 

                                                                                                                                                                     
οικονοµίας της ελεύθερης αγοράς. ∆ηµιουργήθηκε το 1948 ως Οργανισµός Ευρωπαϊκής Οικονοµικής 

Συνεργασίας. 
3
 Το licensing αναφέρετραι στην άδεια χρήσης ενός εµπορικού σήµατος, µιας πατέντας ή άλλης 

εξειδεκευµένης τεχνολογικής εισροής ή εισροής τεχνογνωσίας. 
4
 Το franchising αναφέρεται στη χρήση ενός εµπορικού σήµατος και στην προµήθεια στον αγοραστή 

ενδιάµεσων και συµπληρωµατικών εισροών αγαθών και υπηρασιών, όπως είναι η τεχνολογία, ο 

ποιοτικός έλεγχος, το marketing, το management κ.α. 
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αποδέκτης (host country) φιλοξενεί τη θυγατρική. Κατ’ αυτόν τον τρόπο 

δηµιουργείται η πολυεθνική επιχείρηση, η οποία έχοντας ως βάση µια χώρα, 

αναπτύσσει παραγωγικές δραστηριότητες αγαθών και υπηρεσιών σε µια άλλη χώρα. 

Έτσι η πολυεθνική εταιρία, δηλαδή η µητρική, συστήνει στο εξωτερικό θυγατρικές 

και κατ’ αυτόν τον τρόπο επιτυγχάνει αφ’ ενός, να εξασκεί άµεσο έλεγχο στην 

πολιτική των θυγατρικών, αφ’ ετέρου, να εκπονεί στρατηγική στης ζωτικής 

σηµασίας λειτουργίες της παραγωγής, χρηµατοδότησης, εµπορίας κ.λ.π. 

Ένα άλλο χαρακτηριστικό των ΑΞΕ εκτός από την κίνηση κεφαλαίου από 

χώρα σε χώρα, είναι και η µεταφορά κεφαλαίου από ένα κλάδο ‘α’ της µίας 

επιχείρησης σε έναν άλλο κλάδο ‘β’ της άλλης. Οι περισσότερες ΑΞΕ ρέουν κατά 

δύο κλαδικά κανάλια. Έτσι, κάθε θυγατρική αναλαµβάνει ένα συγκεκριµένο στάδιο 

της παραγωγικής διαδικασίας του ίδιου προϊόντος (κάθετη επένδυση) ή την 

παραγωγή µιας συγκεκριµένης ποικιλίας προϊόντος (οριζόντια επένδυση) και 

µεταφέρει το προϊόν της σε µια άλλη θυγατρική, η οποία καταλαµβάνει την επόµενη 

θέση στην αλυσίδα διανοµής (Σ.Κοµπότη- Αλαφοστεργίου). Κάθετη ολοκλήρωση 

υπάρχει όταν η επιχείρηση ιδρύει θυγατρική για  να εκτελεί το αµέσως επόµενο ή το 

αµέσως προηγούµενο στάδιο της παραγωγής ενός αγαθού και να το πουλάει. 

Οριζόντια ολοκλήρωση υπάρχει όταν µια επιχείρηση, που παράγει ένα προϊόν στη 

δανείστρια χώρα, ιδρύει θυγατρική επιχείρηση για να παράγει το ίδιο προϊόν στη 

φιλοξενούσα χώρα. Πρόκειται για την πιο άµεση και προφανή µέθοδο µεγέθυνσης 

της επιχείρησης και παρέχει τη δυνατότητα να  συνεχισθεί η ίδια επιχειρηµατική 

δραστηριότητα σε διευρυµένο κύκλο. Το τελικό προϊόν διανέµεται µέσω του 

παγκόσµιου δικτύου πωλήσεων της πολυεθνικής, άσχετα από τον τόπο από τον 

οποίο παρήχθη.  
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Εικόνα 1: FDI 

Πηγή: http://www.fdi.be/ 

 

 

1.3 Μορφές ΑΞΕ 

Οι ΑΞΕ µπορούν να πάρουν διάφορες µορφές: 

 

 

1.3.1  Θυγατρική Αποκλειστικής Ιδιοκτησίας (wholly-owned subsidiary)  

 

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) (Kokkinou A.και Psycharis I., 2004). 
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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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1.3.2. 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 (Kokkinou A. και 

Psycharis I., 2004). Η διαδικασία επιβάλλει οι εταίροι να εισφέρουν κεφάλαια, 

στελεχικό δυναµικό, τεχνογνωσία και τεχνολογία και συνήθως σε εκείνον τον 

συντελεστή στον οποίο υπερτερούν (Kokkinou A.και Psycharis I., 2004). 

 

Τα πλεονεκτήµατα αυτής της µορφής είναι: 

� Η επιχείρηση αποκτά έναν εταίρο ο οποίος έχει διασυνδέσεις και γνωρίζει το 

περιβάλλον και τα πολιτισµικά χαρακτηριστικά της χώρας.  

� Υπάρχει επιµερισµός του κόστους και του κινδύνου του εγχειρήµατος.  

� Η νοµοθεσία πολλών χωρών δίνει πολλά κίνητρα στις κοινοπραξίες µε 

αποτέλεσµα η ίδρυση θυγατρικής να συνεπάγεται διαφυγόντα κέρδη.  

� Συµβάλλει στη βελτίωση των αποτελεσµάτων συνέργειας των δύο εταίρων.  

� ∆ηµιουργεί οικονοµίες κλίµακας και πεδίου λόγω της συµπαραγωγής.  

� Προκαλεί διεύρυνση των χρηµατοδοτικών δυνατοτήτων.  

� Μειώνει των ανταγωνισµό µεταξύ των εταίρων βοηθώντας παράλληλα στην 

αντιµετώπιση του κοινού κινδύνου καθώς και στην αποτροπή εισόδου νέου 

ανταγωνιστή στην αγορά.  
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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 διαφωνιών µεταξύ των 

εταίρων σε ότι αφορά στους στόχους και στη στρατηγική της κοινοπραξίας, 

κάτι το οποίο συχνά οδηγεί στη διάλυσή της.  

 

 

1.3.3 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 κ.λ.π. 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 (Kokkinou A. και Psycharis I., 2004).  
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1.4 Λόγοι Επέκτασης µιας Επιχείρησης στο Εξωτερικό 

 

Οι λόγοι που µια επιχείρηση επιθυµεί να διευρύνει τις επιχειρηµατικές της 

δραστηριότητες στο εξωτερικό µέσω των ΑΞΕ είναι (Χαράλαµπος Τσαρδανίδης, 

2005): 

� Η επιχείρηση επιθυµεί να διευρύνει την αγορά των προϊόντων της. Αυτή η 

επιθυµία οφείλεται σε πολλούς λόγους: 

� Θέλει να πουλήσει τα προϊόντα της σε µεγάλες αγορές, µε σκοπό 

τη διατήρηση ή την επέκταση των δραστηριοτήτων της 

� Θέλει να διατηρήσει το µερίδιό της στη διεθνή αγορά 

� Θέλει να εκµεταλλευτεί το δυναµισµό και τη µεγέθυνση της 

αγοράς µιας τρίτης χώρα 

� Χρησιµοποιεί τη χώρα όπου επενδύει ως βάση για να επεκτείνει 

τις εξαγωγές της προς άλλες χώρες 

� ∆εν είναι ικανοποιηµένη µε το επιχειρηµατικό περιβάλλον στην 

αγορά της χώρας που έχει την έδρα της 

� Ακολουθεί τους ανταγωνιστές της 

� Ακολουθεί τους πελάτες της που ήδη έχουν επενδύσει στο 

εξωτερικό 

� Επιθυµεί τα προϊόντα της να βρίσκονται κοντά στους πελάτες της  

� Η επιχείρηση θέλει να αποφύγει τα εµπόδια που θέτει το εµπόριο. Τα 

εµπόδια αυτά είναι για παράδειγµα οι δασµοί, όπως και άλλα µη 



ΑΞΕ και η επίδραση τους στην ελληνική οικονοµία 

 

23 

 

δασµολογικά µέτρα που εφαρµόζουν οι κυβερνήσεις µε σκοπό την 

προστασία των εγχώριων επιχειρήσεων και την αποκόµιση χρηµάτων. 

� Η επιχείρηση θέλει να µειώσει τα έξοδα παραγωγής της και να αυξήσει την 

αποτελεσµατικότητά της. Αυτά συµβαίνουν όταν η επιχείρηση αποφασίζει να 

επενδύσει σε χώρα που προσφέρει τα εξής πλεονεκτήµατα: 

� Παρέχει φθηνά και κατάλληλα προϊόντα 

� Παρέχει πρώτες ύλες και φυσικούς πόρους 

� ∆ιαθέτει ικανό και φθηνό εργατικό δυναµικό 

� ∆ιαθέτει ικανοποιητικά κεφάλαια και τεχνολογία 

� Το µεταφορικό κόστος προς και από αυτήν είναι φθηνό 

� Παρέχει χρηµατοοικονοµικά, περιβαλλοντικά και άλλα κίνητρα 

Επίσης, δίνεται η δυνατότητα στην επιχείρηση να αναπτύξει ενδο-

επιχειρησιακό εµπόριο και να εκµεταλλευτεί τα πλεονεκτήµατα που προέρχονται 

από την εσωτερικοποίηση της. Εσωτερικοποίηση έχουµε όταν µεταφέρονται 

προϊόντα ή τεχνολογία από το ένα παραγωγικό τµήµα στο άλλο στα πλαίσια της 

πολυεθνικοποίησης της επιχείρησης. Έτσι, το κόστος µειώνεται λόγω της 

εκµετάλλευσης της οικονοµικής κλίµακας και αυξάνεται η αποτελεσµατικότητα 

της επιχείρησης.  

� Η επιχείρηση εκµεταλλεύεται το επιχειρηµατικό περιβάλλον της χώρας 

υποδοχής. Η επιχείρηση εκµεταλλεύεται στη χώρα υποδοχής τα εξής: 

� Το γενικό επιχειρηµατικό κλίµα 

� Το σταθερό πολιτικό καθεστώς 

� Το καθεστώς ιδιοκτησίας 
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� Το µικρό κόστος χρηµατοδότησης 

� Τις ρυθµίσεις για εξαγωγή και µετατρεψιµότητα του 

συναλλάγµατος 

� Τη νοµισµατική σταθερότητα 

� Το φορολογικό καθεστώς  

 

 

 

1.5 Βασικοί Τύποι ΑΞΕ 

Τους τύπους των ΑΞΕ τους καθορίζουµε βάση της κατεύθυνσης από την 

οποία αυτές προέρχονται ή κατευθύνονται, βάση των στόχων τους και των κινήτρων 

τους. 

 

 

1.5.1 Βάση Κατεύθυνσης  

Εσωτερικές: Εσωτερικές ΑΞΕ έχουµε όταν ξένο κεφάλαιο επενδύεται σε 

εγχώριους πόρους. Οι εσωτερικές ΑΞΕ ενισχύονται από (Kokkinou A.και Psycharis 

I., 2004):  

� Μειώσεις φόρων, επιδοτήσεις, χαµηλά επιτόκια δανεισµού, παροχές 

προνοµίων, άρση συγκεκριµένων περιορισµών.  
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� Την σκέψη ότι ένα µακροχρόνιο κέρδος αξίζει µια βραχυχρόνια απώλεια 

εισοδήµατος.  

Αντιστοίχως, οι ΑΞΕ περιορίζονται από:  

� Περιορισµούς και όρια ιδιοκτησίας. 

� Ανάγκες διαφορετικών απαιτήσεων   

Εξωτερικές: Οι εξωτερικές ΑΞΕ, οι οποίες µερικές φορές καλούνται και 

άµεσες επενδύσεις του εξωτερικού, υφίστανται όταν το εγχώριο κεφάλαιο 

επενδύεται σε εξωτερικούς πόρους. Παρόλα αυτά το κεφάλαιο αυτό µπορεί να 

χρησιµοποιηθεί και για να επενδυθεί σε εισαγωγές και εξαγωγές µιας ποσότητας 

προϊόντος που προέρχεται από ξένη χώρα (Kokkinou A.και Psycharis I., 2004). Οι 

εξωτερικές ΑΞΕ ενθαρρύνονται από την κυβερνητική πολιτική ασφάλισης από τον 

κίνδυνο ενώ περιορίζονται από:  

� Τα φορολογικά κίνητρα ή αντικίνητρα των εταιρειών οι οποίες επενδύουν 

εκτός της εγχώριας οικονοµίας ή σε επαναπατρισµένα κέρδη.  

� Τα υποκατάστατα των τοπικών επιχειρήσεων.  

� Τις αριστερίζουσες κυβερνητικές πολιτικές που υποστηρίζουν την εν µέρει 

κρατικοποίηση των βιοµηχανιών (ή τουλάχιστον έναν υποτυπώδη κρατικό 

έλεγχο).  

� Τις διάφορες «εγωκεντρικές» κοινωνικές οµάδες (όπως για παράδειγµα οι 

εργάτες και οι αγρότες) οι οποίες υποστηρίζονται από εσωτερικές ΑΞΕ ή από 

το κράτος.  
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1.5.2 Βάση Στόχου  

 

Είναι οι άµεσες επενδύσεις σε νέες εγκαταστάσεις ή στην επέκταση ήδη 

υπαρχόντων εγκαταστάσεων. Αυτές οι επενδύσεις αποτελούν τον πρωταρχικό στόχο 

για το κράτος που τις φιλοξενεί, δεδοµένου ότι δηµιουργούν νέες παραγωγικές 

δυνατότητες, αυξάνουν τις θέσεις εργασίας, µεταφέρουν νέες τεχνολογίες και 

τεχνογνωσία στη χώρα υποδοχής και δηµιουργούν “συνδέσµους” στην παγκόσµια 

αγορά (Kokkinou A.και Psycharis I., 2004). Ο Οργανισµός των Ηνωµένων Εθνών 

για το Εµπόριο και την Ανάπτυξη παραθέτει τα πλεονεκτήµατα των εν λόγω 

επενδύσεων στην περιφερειακή ανάπτυξη και την εθνική οικονοµία, δεδοµένης της 

δυνατότητας που δίνεται για αύξηση της απασχόλησης (και µάλιστα συχνά µε 

µισθούς υψηλότερους από τις εσωτερικές επιχειρήσεις), για αύξηση των επενδύσεων 

σε έρευνα και ανάπτυξη, για επιπλέον κεφαλαιακές επενδύσεις. Η κριτική για την 

αποτελεσµατικότητα των επενδύσεων αυτών εστιάζεται στην απώλεια του µεριδίου 

της αγοράς από τις εγχώριες επιχειρήσεις καθώς και το γεγονός ότι τα κέρδη 

φαίνεται να φεύγουν από τις τοπικές οικονοµίες και να επιστρέφουν στη χώρα από 

την οποία προέρχεται η πολυεθνική. (ΚΑΡΠΟΥΖΑ ΕΥΑΓΓΕΛΙΑ Πανεπ. Μακεδονίας 

2010) 

 Συγχωνεύσεις και Εξαγορές: Αποτελεί τον πρωταρχικό τύπο ΑΞΕ και πρόκειται για 

µεταφορά των υπαρχόντων περιουσιακών στοιχείων από τις τοπικές εγχώριες 

εταιρείες σε ξένες εταιρείες και. Εκτός συνόρων συγχωνεύσεις, πραγµατοποιούνται 

όταν τα περιουσιακά στοιχεία και η λειτουργία των επιχειρήσεων διαφορετικών 

χωρών ενώνονται για να δηµιουργήσουν µια νέα νοµική οντότητα. Από την άλλη, 

εκτός συνόρων, εξαγορές συµβαίνουν όταν ο έλεγχος των περιουσιακών στοιχείων 

και της λειτουργίας των επιχειρήσεων µεταφέρεται από µια εγχώρια εταιρεία σε µια 

εταιρεία που προέρχεται από ξένη χώρα, µε την εγχώρια εταιρεία να αποτελεί πλέον 

µια θυγατρική της ξένης εταιρείας (Kokkinou A.και Psycharis I., 2004). Σε αντίθεση 
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µε τις επενδύσεις σε έργα υποδοµής οι εξαγορές δεν παρέχουν κανένα 

µακροπρόθεσµο πλεονέκτηµα στην τοπική οικονοµία. Τέλος, οι συγχωνεύσεις και οι 

εξαγορές αποτελούν έναν σηµαντικό τύπο ΑΞΕ και µέχρι το 1997 ανέρχονταν 

περίπου στο 90% των εισροών των ΑΞΕ στις ΗΠΑ. Οι συγχωνεύσεις είναι ο πιο 

συνηθισµένος τρόπος για τις Πολυεθνικές να πραγµατοποιήσουν ΑΞΕ (World 

Investment Report 2000). 

 

Οριζόντιες ΑΞΕ: Αποτελούν την επένδυση στην ίδια βιοµηχανία στο 

εξωτερικό µια επιχείρησης που δραστηριοποιείται εγχώρια  

Κάθετες ΑΞΕ: Χωρίζονται στις προς τα πίσω Κάθετες ΑΞΕ (Backward Vertical 

FDI), οι οποίες ουσιαστικά υπάρχουν όταν µια βιοµηχανία του εξωτερικού 

προµηθεύει µε εισροές µια εγχώρια εταιρεία για την παραγωγική της διαδικασία, και 

στις προς τα µπροστά Κάθετες ΑΞΕ, οι οποίες υπάρχουν όταν µια βιοµηχανία του 

εξωτερικού πουλάει τις εκροές µιας εγχώριας εταιρείας (Kokkinou A. και Psycharis 

I.,2004).(ΚΑΡΠΟΥΖΑ ΕΥΑΓΓΕΛΙΑ Πανεπ. Μακεδονίας 2010) . 

 

 

1.5.3 Βάση Κινήτρου 

 

Μελετώντας τα κίνητρα µε βάσει τα οποία µια ΑΞΕ προβαίνει σε µία 

επένδυση µπορούµε να τις κατηγοριοποιήσουµε ως  εξής::  

  

1. Άµεσες Ξένες Επενδύσεις προς Αναζήτηση Πλουτοπαραγωγικών Πόρων: 

     Σκοπός της αναζήτησης είναι η εύρεση αποτελεσµατικότερων µέσων 

παραγωγής συγκριτικά µε αυτά που ήδη έχει στην κατοχή της η εταιρία. Οταν οι 
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πόροι αυτοί δεν υπάρχουν στην χώρα που εδρεύει η εταιρία το ενδιαφέρον 

στρέφετε στο εξωτερικό. Ένα παράδειγµα αυτού είναι η αναζήτηση φυσικών 

πόρων στη Μέση Ανατολή και στην Αφρική ή η φθηνή εργασία στην 

Νοτιοανατολική Ασία και την Ανατολική Ευρώπη (World Investment Report 

2000). Πιο συγκεκριµένα οι πλουτοπαραγωγικοί πόροι διακρίνονται σε τρεις 

κατηγορίες: 

• Τεχνολογικές και διαχειριστικές ικανότητες: Βρίσκουµε τις επιχειρήσεις που 

προσφέρουν υπηρεσίες όπως τουρισµός, ενοικίαση αυτοκινήτων κ.α. 

• Φθηνά εργατικά χέρια ανειδίκευτων  ή µερικώς εκπαιδευµένων εργατών. 

• Φυσικοί Πόροι. Αγροτικά προϊόντα και µεταλλευτικοί πόροι. Σε αυτή τη 

περίπτωση έχουµε αποκλειστική σύνδεση µεταξύ της ΑΞΕ και της χώρα 

υποδοχής. Επίσης, προϋποθέτουν υψηλό κόστος υποδοµής.  

2. Άµεσες Ξένες Επενδύσεις Αναζήτησης Αγορών: 

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

στη διατήρηση του µεριδίου στην ήδη υπάρχουσα. Οι ΑΞΕ αυτού του είδους µπορεί 

επίσης να υιοθετηθούν ως µια αµυντική στρατηγική αφού υποστηρίζεται ότι οι 

επιχειρήσεις προτιµούν αυτό τον τύπο επένδυσης επειδή ενέχει µικρότερο κίνδυνο η 

διατήρηση µιας ήδη υπάρχουσας αγοράς από την ανεύρεση µιας νέας (Kokkinou A. 

και Psycharis I., 2004). Ο στόχος αυτών των ΑΞΕ είναι η παραγωγή προϊόντων και 

υπηρεσιών για την αγορά της χώρας υποδοχής ή/και γειτονικών αγορών. Υπάρχουν 

4 κίνητρα που ωθούν σε ΑΞΕ τέτοιου είδους:  

♦ Προµηθευτές ή πελάτες της επιχείρησης εγκαθίστανται σε συγκεκριµένη 

αγορά η οποία αποτελεί στόχο για την επιχείρηση. 

♦ Αυξηµένη ανάγκη προσαρµογής των προϊόντων ή των συνθηκών παραγωγής 

µε βάση τις απαιτήσεις της εγχώριας αγοράς. 
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♦ Η δηµιουργία µιας νέας ΑΞΕ είναι προτιµότερη λύση από άποψη κόστους 

συγκριτικά µε την περίπτωση του εµπορίου σε επιχειρήσεις που η αγορά-

στόχος βρίσκεται σε µεγάλη γεωγραφική απόσταση. 

♦ Η δηµιουργία ΑΞΕ σε άλλες αγορές πολλές φορές οφείλεται στην ύπαρξη 

ανταγωνιστών εκεί. Ένα χαρακτηριστικό παράδειγµα είναι οι Η.Π.Α. οι 

οποίες λόγω της µεγάλης της έκτασης αλλά και επειδή αποτελεί πόλο έλξης 

άλλων Πολυεθνικών Εταιρειών έσπευσε στην δηµιουργία ΑΞΕ σχεδόν όλων 

των Πολυεθνικών της. 

  

3. Άµεσες Ξένες Επενδύσεις Αναζήτησης Αποτελεσµατικότητας 

/Αποδοτικότητας:  

            Είναι οι επενδύσεις που προκύπτουν από την κοινή ιδιοκτησία και τις 

οικονοµίες κλίµακας. Βασιζόµενες στα πλεονεκτήµατα αυτών των δύο, οι 

επιχειρήσεις προσδοκούν να αυξήσουν την αποτελεσµατικότητα τους.. 

4. Άµεσες Ξένες Επενδύσεις Αναζήτησης Στρατηγικών Πόρων ή Ικανοτήτων: 

Προκειµένου µια επιχείρηση να µην χάσει κάποιον πόρο της από 

ανταγωνιστή ακολουθεί την εν λόγω στρατηγική. Για να την καταλάβουµε καλύτερα 

µπορούµε να δούµε το παράδειγµα των πετρελαιοπαραγωγών οι οποίοι στην 

προσπάθεια τους να αποτρέψουν την απόκτηση πόρων πετρελαίου από τους 

ανταγωνιστές τους, προβαίνουν οι ίδιοι σε αγορά ακόµα και αν στην παρούσα 

στιγµή δεν χρειάζονται πετρέλαιο. Αυτός ο τύπος περιλαµβάνει επιχειρήσεις που 

έχουν ως στόχο την διατήρηση και βελτίωση της διεθνούς ανταγωνιστικότητάς τους 

µε την εξαγορά άλλων επιχειρήσεων. Οι κλάδοι υψηλής τεχνολογίας υιοθετούν 

τέτοιου είδους πρακτικές. 
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Εικόνα 2:  FDI 

Πηγή: http://www.topnews.in/companies/fdi 
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1.6 Ιστορική Εξέλιξη  

O Stephen Hymer ήταν ο οικονοµολόγος που έδωσε µια νέα ερµηνεία στο 

φαινόµενο των ΑΞΕ. Αντίθετα µε τη παραδοσιακή ερµηνεία, πίστευε ότι υπάρχουν 

πολλά εµπόδια στην αγορά όπως κόστη συναλλαγών,  έλλειψη  τέλειας 

πληροφόρησης,  ατελής  ανταγωνισµός κ.α τα οποία κατευθύνουν τις διεθνής 

επενδυτικές στρατηγικές των επιχειρήσεων. Ανέπτυξε µια δική του θεωρία που εξηγεί 

ότι ο βασικός στόχος είναι η ενίσχυση της µονοπωλιακής δύναµης στην αγορά. 

Συγκεκριµένα µια επιχείρηση στα πρώτα της βήµατα κύριο µέληµα της είναι η 

αύξηση του µεριδίου τους στις εγχώριες αγορές µέσω συγχωνεύσεων ή επεκτάσεων 

µε αποτέλεσµα την συγκέντρωση της δύναµης και των κερδών. Αυτό όµως κάποια 

στιγµή σταµατά γιατί έχει επιτευχθεί µονοπώλιο στην εγχώρια αγορά και έτσι οι 

επιχειρήσεις αναζητούν ξένες αγορές για να επενδύσουν τα κέρδη τους µε κοινό 

πάντα στόχο το µονοπώλιο.  

Παρόλ' αυτά η εισαγωγή σε µια ξένη αγορά µιας επιχείρησης εµπεριέχει 

περισσότερα προβλήµατα από αυτά που θα είχε σε µια εγχώρια. Ο Hymer 

βασιζόµενος στην ανάλυση των εµποδίων εισόδου σε µια αγορά του Bain (1956) την 

ενισχύει για να συµπεριλάβει τα προβλήµατα εισόδου σε µια ξένη αγορά. Υποστήριξε 

ότι για να ξεπεραστούν τα προβλήµατα αυτά η επιχείρηση θα πρέπει να έχει κάποια 

πλεονεκτήµατα. Πιο συγκεκριµένα τα πλεονεκτήµατα χωρίζονται σε 4 κατηγορίες: 

α) προνοµιακή πρόσβαση σε φθηνότερους συντελεστές παραγωγής σε σχέση µε τον 

ανταγωνισµό,  

β) συνάρτηση παραγωγής χαµηλότερου κόστους,  

γ) πρόσβαση σε καλύτερα (φθηνότερα ή πιο εκτεταµένα) δίκτυα διανοµής  

δ) διαφοροποίηση προϊόντος µέσω της ενσωµάτωσης κάποιων χαρακτηριστικών που 

απουσιάζουν από ανταγωνιστικά προϊόντα.  
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Μια από τις καινοτοµίες του Hymer ήταν ότι θεώρησε πως τα πλεονεκτήµατα αυτά 

δηµιουργούνται πρώτα στην µητρική αγορά της επιχείρησης και ακολούθως µπορεί 

να αποδειχθεί περισσότερο επικερδές για την επιχείρηση να τα εκµεταλλευτεί στο 

εξωτερικό. Αντίστοιχα, στα πλαίσια της θεωρίας της πολυεθνικής επιχείρησης το 

"εµπόδιο εισόδου" είναι η κατοχή από .την επιχείρηση,  αποκλειστικής  γνώσης  

µονοπωλιακού  τύπου. Το επιχείρηµά του στηρίχθηκε στην εµπειρική απόδειξη από 

διάφορες πηγές ιδιαίτερα τη µελέτη του Dunning (1958), για τις επενδύσεις των ΗΠΑ 

στη Βρετανία, η οποία έδειξε ότι οι επιχειρήσεις των ΗΠΑ κατέχουν ανώτερη 

τεχνολογία και ικανότητες διοίκησης. (ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ ΜΑΚΕ∆ΟΝΙΑΣ 

∆Ι∆ΑΚΤΟΡΙΚΗ ∆ΙΑΤΡΙΒΗ ΑΘΑΝΑΣΙΟΣ ΚΑΛΟΓΕΡΕΣΗΣ 2003) 

 

Ωστόσο µια πολυεθνική επιχείρηση που λειτουργεί σε ξένη χώρα αντιµετωπίζει 

κάποια επιπλέον κόστη σε σχέση µε έναν τοπικό ανταγωνιστή. Βασιζόµενος στην 

ανάλυση του Bain (1956) σχετικά µε τα εµπόδια εισόδου στην αγορά και επεκτείνοντάς 

την για να περιλάβει τα εµπόδια εισόδου σε µία ξένη αγορά, ο Hymer υποστήριξε ότι µία 

επιχείρηση είναι απαραίτητο να διαθέτει κάποια πλεονεκτήµατα τα οποία να είναι δυνατόν 

να αντισταθµίσουν τα µειονεκτήµατα σε σχέση µε την τοπική αγορά. Συγκεκριµένα,   

αναγνώρισε τέσσερις κατηγορίες πλεονεκτηµάτων: α) προνοµιακή πρόσβαση σε 

φθηνότερους συντελεστές παραγωγής σε σχέση µε τον ανταγωνισµό, β) συνάρτηση 

παραγωγής χαµηλότερου κόστους, γ) πρόσβαση σε καλύτερα (φθηνότερα ή πιο 

εκτεταµένα) δίκτυα διανοµής και δ) διαφοροποίηση προϊόντος µέσω της ενσωµάτωσης 

κάποιων χαρακτηριστικών που απουσιάζουν από ανταγωνιστικά προϊόντα. Μια από τις  

καινοτοµίες του Hymer ήταν ότι θεώρησε πως τα πλεονεκτήµατα αυτά 

δηµιουργούνται πρώτα στην µητρική αγορά της επιχείρησης και ακολούθως µπορεί  

να αποδειχθεί περισσότερο επικερδές για την επιχείρηση να τα εκµεταλλευτεί στο  

εξωτερικό. Αντίστοιχα, στα πλαίσια της θεωρίας της πολυεθνικής επιχείρησης το 

"εµπόδιο εισόδου" είναι η κατοχή από .την επιχείρηση,  αποκλειστικής  γνώσης  

µονοπωλιακού  τύπου. Το επιχείρηµά του στηρίχθηκε στην εµπειρική απόδειξη από 

διάφορες πηγές ιδιαίτερα τη µελέτη του Dunning (1958), για τις επενδύσεις των 
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ΗΠΑ στη Βρετανία, η οποία έδειξε ότι οι επιχειρήσεις των ΗΠΑ κατέχουν ανώτερη 

τεχνολογία και ικανότητες διοίκησης. (ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ ΜΑΚΕ∆ΟΝΙΑΣ 

∆Ι∆ΑΚΤΟΡΙΚΗ ∆ΙΑΤΡΙΒΗ ΑΘΑΝΑΣΙΟΣ ΚΑΛΟΓΕΡΕΣΗΣ 2003) 

  

H πρώτη προσπάθεια ερµηνείας της σχέσης µεταξύ διεθνούς εµπορίου και ξένης 

παραγωγής ήταν η θεωρία του κύκλου προϊόντος του Vernon (1966) εξηγούσε την 

ανάπτυξης των επενδύσεων των ΗΠΑ στην Ευρώπη εκείνη την χρονική περίοδο.  

Στηριζόµενος  σε  παλιότερες  θεωρίες  διεθνούς  εµπορίου  των  Posner (1961), ο 

οποίος  αναφερόταν στο "τεχνολογικό χάσµα" µεταξύ χωρών και του Linder (1961)  

ο  οποίος  για  τις  οµοιότητες  στη  ζήτηση  και  στο  εισόδηµα  ως παράγοντες 

εµπορίου µεταξύ των χωρών. Το βασικό επιχείρηµα του Vernon ήταν ότι τα  

πλεονεκτήµατα  των  αµερικανικών  επιχειρήσεων, ιδιαίτερα  η ικανότητά τους να 

καινοτοµούν, προσδιορίζονταν  από  τη  δοµή  της  αµερικανικής  αγοράς,  δηλαδή  

τα  υψηλά εισοδήµατα και την ανελαστική ζήτηση. Έτσι οι ΗΠΑ είχαν ένα 

προβάδισµα σε σύγκριση µε τους ανταγωνιστές τους το οποίο στην αρχή 

εκµεταλλεύθηκαν µε εξαγωγές στον Ευρωπαϊκό χώρο. Με το καιρό καθώς το προϊόν 

τυποποιούταν ή ωρίµαζε ,το ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα δεν ήταν η τεχνολογική 

ανάπτυξη αλλά η ικανότητα µείωσης του παραγωγικού κόστους. 

 

Ο Kojίma (1978) άσκησε κριτική στο µοντέλο του κύκλου προϊόντος. 

Συγκεκριµένα,   έκανε   διαχωρισµό   αµερικανικής   και   ιαπωνικής   πολυεθνικής 

υποστηρίζοντας ότι ενώ οι ιαπωνικές άµεσες επενδύσεις είναι πρωταρχικά 

“tradeoriented”  και  ανταποκρίνονται  στην  αρχή  του  συγκριτικού  

πλεονεκτήµατος,  οι αµερικανικές άµεσες επενδύσεις γίνονται στα πλαίσια µιας 

ολιγοπωλιακής δοµής αγοράς, είναι “anti-trade oriented” και λειτουργούν 

µακροπρόθεσµα σε βάρος τόσο της χώρας υποδοχής όσο και της χώρας προέλευσης. 

Το µειονέκτηµα είναι ότι αυτή η θεωρία δε µπορεί να εξηγήσει τις ροές εµπορίου 

που βασίζονται σε παράγοντες όπως η εκµετάλλευση των οικονοµιών κλίµακας.  
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Οι Kojίma και Ozawa (1985), στηρίζονται σε ένα µοντέλο σύµφωνα µε το οποίο 

µια γρήγορα αναπτυσσόµενη χώρα στην οποία υπάρχουν καινοτόµες και 

οικονοµικά αναβαθµισµένες τοπικές επιχειρήσεις, έχουν πλεονέκτηµα να 

τοποθετήσουν πιο "απλούς" τύπους παραγωγής σε χώρες µε ένα χαµηλότερους 

ρυθµούς ανάπτυξης και να επικεντρωθούν οι ίδιες σε πιο "high-value-added" 

δραστηριότητες. Ο Ozawa  (1979,1982) αναφέρει ότι οι χώρες που δεν έχουν 

πόρους µπορούν να επενδύσουν σε άλλες χώρες οι οποίες διαθέτουν πόρους και 

οι οποίοι είναι αναγκαίοι για την επέκταση των εγχώριων αγορών τους. Έτσι, οι 

στόχοι των πολυεθνικών επιχειρήσεων είναι συµβαδίζουν µε τις στρατηγικές 

ανάπτυξης των χωρών υποδοχής. 

Ο αναπτυξιακός κύκλος επένδυσης (investment-development cycle or path) του 

Dunning (1982) (Dunning, J., 2002) είναι µια πιο µακροοικονοµική προσέγγιση 

σύµφωνα µε τον οποίο υπάρχει µεγάλη αλληλεξάρτηση ανάµεσα στο επίπεδο των 

εσωστρεφών και εξωστρεφών επενδύσεων  διαφορετικών χωρών και του 

επιπέδου ανάπτυξης της χώρας. 

Στο ξεκίνημά τους οι  φτωχότερες  χώρες έχουν  πολύ  λίγες  εσωστρεφείς ή σχεδόν 

μηδενικές εξωστρεφείς επενδύσεις. Οι περισσότερο αναπτυγμένες χώρες προσελκύουν  

εσωστρεφείς επενδύσεις όμως  οι εξωστρεφείς τους παραμένουν περιορισμένες με 

αποτέλεσμα να έχουν αρνητικές καθαρές  επενδύσεις.  Καθώς  όμως  οι  χώρες  

αναπτύσσονται,  βελτιώνοντας  την  υποδομή τους και τις συνθήκες ζήτησης και 

προσφοράς αρχίζουν να βελτιώνονται και τα  "location"  πλεονεκτήματα  τους  γεγονός  

που  βοηθά  ταυτόχρονα  τις  ντόπιες  επιχειρήσεις να αναπτύξουν τα δικά τους 

ανταγωνιστικά πλεονεκτήματα. Έτσι, έχουμε αύξηση των εξωστρεφών επενδύσεων, 

ενώ παράλληλα στις  αναπτυγμένες   χώρες   οι καθαρές επενδύσεις μηδενίζονται και 

γίνονται  θετικές. Τον ρυθμό ανάπτυξης τον ορίζει η στρατηγική των  επιχειρήσεων  και  

των  κυβερνήσεων  οι οποίες θα δημιουργήσουν τις  προϋποθέσεις, τους πόρους και το 

περιβάλλον που απαιτούνται με στόχο την προσέλκυση επενδυτών. (ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ 

ΜΑΚΕ∆ΟΝΙΑΣ ∆Ι∆ΑΚΤΟΡΙΚΗ ∆ΙΑΤΡΙΒΗ ΑΘΑΝΑΣΙΟΣ ΚΑΛΟΓΕΡΕΣΗΣ 2003) 
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Επίσης, υπάρχει το εκλεκτικό υπόδειγµα του Dunning (1977) (Dunning, J., 2002). 

Στην προσπαθειά του να εξηγήσει το µεγαλύτερο µέρος των διεθνών επενδύσεων 

ο Dunning (1977) (Dunning, J., 2002) δηµιουργεί ένα εκλεκτικό υπόδειγµα 

συνδυάζοντας τη θεωρία της βιοµηχανικής οργάνωσης του Hymer (1960), µε τη 

θεωρία εσωτερικοποίησης των Buckley & Casson  (1976) υπό το πρίσµα της " 

location theory". Σύµφωνα µε το υπόδειγµα αυτό επιτυχηµένη επιχείρηση είναι 

αυτή που µπορεί να συνδυάσει τους πόρους της µε αυτούς σε µια ξένη τοποθεσία 

ωστέ να εκµεταλλευτεί τις οικονοµίες κλίµακας. Γενικά για να επιτευχθεί µια 

διεθνείς επένδυση θα πρέπει να συντρέχουν οι ακόλουθες προϋποθέσεις: 

1. Οι επιχειρήσεις  πρέπει  να  έχουν ένα πλεονέκτηµα σε σχέση µε τους 

ανταγωνιστές τους (ownership-specific  αdvαntαge) µε σκοπό την επίτευξη 

µονοπωλίου στην ξένη αγορά. 

2. Πρέπει    να    υπάρχουν  πλεονέκτηµα    εσωτερικοποίησης (internαlisαtion 

αdvαntαge). Τα   κόστη  των συναλλαγών εντός της επιχείρησης είναι µικρότερα 

από αυτά µέσω εξαγωγών ή παροχή αδειών. 

3. Να υπάρχει πλεονέκτηµα τοποθεσίας (locαtion αdvαntαge). Μια επιχείρηση θα 

πρέπει να έχει συµφέρον να τοποθετήσει την παραγωγή της σε ξένη χώρα  παρά  

στην  χώρα  προέλευσης, ειδικά σε οικονοµίες κλίµακας σε επίπεδο επιχείρησης . 

Τα πλεονεκτήµατα αυτά αποτελούν παράγοντες προσδιορισµού των διεθνών 

επενδύσεων οι οποίοι διαφοροποιούνται ανάλογα: µε τον τύπο οικονοµικής  

δραστηριότητας  των  πολυεθνικών  επιχειρήσεων (natural  resource-seeking, 

market seeking , efficiency seeking) ή µε τη χώρα, τη βιοµηχανία ή την 

επιχείρηση. (ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ ΜΑΚΕ∆ΟΝΙΑΣ ∆Ι∆ΑΚΤΟΡΙΚΗ ∆ΙΑΤΡΙΒΗ 

ΑΘΑΝΑΣΙΟΣ ΚΑΛΟΓΕΡΕΣΗΣ 2003) 
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1.7  Οικονοµικές Θεωρίες των ΑΞΕ 

 

1.7.1  Μοντέλο Κύκλου Ζωής Προϊόντος (Vernon, 1966) 

 

Oι ΠΕ (πολυεθνικές επιχειρήσεις) αφιερώνουν περισσότερους πόρους στην 

έρευνα και την ανάπτυξη µε αποτέλεσµα να παράγουν ανώτερα προϊόντα και 

τεχνολογίες. Η θεωρία υποδηλώνει ότι οποτεδήποτε αναπτύσσεται ένα νέο προϊόν, 

θα διαβεί υποχρεωτικά από ορισµένα στάδια (Vernon, 1966) (Vernon R, 1966). 

Από τη στιγµή που µια επιχείρηση εδραιώνεται ως τεχνολογικά πρωτοπόρος σε 

κάποιο προϊόν, ενδέχεται να διαµορφωθούν ορισµένα πρότυπα τυποποίησης των 

χαρακτηριστικών του, καθώς το προϊόν ωριµάζει. Σε κάθε περίπτωση, το πρώτο 

ζήτηµα που τίθεται για την επιχείρηση είναι ο βέλτιστος τρόπος εκµετάλλευσης 

της πρωτοποριακής καινοτοµίας, καθώς στο αρχικό στάδιο ανάπτυξης ενός 

προϊόντος τα κόστη παραγωγής, δεν απασχολούν έντονα τους µάνατζερ (Vernon 

R, 1966), (Μεταπτυχιακή εργασία ΚΑΡΠΟΥΖΑ ΕΥΑΓΓΕΛΙΑ Πανεπ. Μακεδονίας 

2010). 

 

 

1.7.2 Η Θεωρία Μίµησης της Ηγετικής Εταιρίας - Follow the Leader  

(Knickerbocker, 1973) 

 

O Knickerbocker (1973) πιστεύει ότι όταν µια επιχείρηση δηµιουργεί ΑΞΕ σε 

ολιγοπωλιακούς κλάδους οι ανταγωνιστές στης σπεύδουν να κάνουν το ίδιο στην 

ίδια αγορά. Ο λόγος είναι να αποτρέψουν τον ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα της 
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πρωτοπόρου εταιρίας, όπως οφέλη των οικονοµιών κλίµακας (Knickerbocker, 

1974). Είναι λογικό να κρύβονται κίνδυνοι και κόστη σε κάθε νέα επένδυση σε 

µια ξένη χώρα τα οποία ούτε ο ηγέτης ούτε οι ακόλουθοι είναι σε θέση να 

αποφύγουν εύκολα. Παρολ’ αυτά αυτή η τακτική ηγέτη-ακολούθου είναι η 

καλύτερη αντίδραση. Όπως και αν εξελιχθούν τα πράγµατα η επιχείρηση 

ακόλουθος θα έχει µια ξένη επένδυση η οποία της προσφέρει νέες προοπτικές. 

Αυτός είναι ο λόγος για τον οποίο υποστηρίζεται ότι η αδυναµία των 

επιχειρήσεων να ακολουθήσουν τον ηγέτη (follow-the-leader) ενέχει σοβαρούς 

κίνδυνους, ενώ το κόστος αυτής της στρατηγικής είναι περιορισµένο. 

(Μεταπτυχιακή εργασία ΚΑΡΠΟΥΖΑ ΕΥΑΓΓΕΛΙΑ Πανεπ. Μακεδονίας 2010). 

 

 

1.7.3 Ατέλειες των Αγορών (Θεωρία της Βιοµηχανικής Οργάνωσης) 

(Kindleberger, Hymer και Caves ) 

 

Ο Stephen Hymer (1960) (Hymer S.H, 1972) ήταν ένας από τους πρώτους 

που αναλύοντας τις ΠΕ, µελέτησαν  τους λόγους, για τους οποίους οι επιχειρήσεις 

εµπλέκονται σε διεθνή παραγωγή. Σύµφωνα µε τον Kindleberger (1969) 

(Kindleberger, C, 1969), τον Caves (1971) (Caves, R, 1971) και τον Hymer (1976) 

(Hymer, S, 1976) οι ΠΕ γεννήθηκαν λόγω «ατελών αγορών» που οδηγούσαν σε 

µια απόκλιση από τον πλήρη ανταγωνισµό στις τελικές αγορές αγαθών. Αυτή η 

απόκλιση θεωρείται αποτέλεσµα του ελέγχου πάνω στα πλεονεκτήµατα 

ιδιοκτησίας (Ownership Advantages). Εδώ πρόκειται για την ιδιόκτητη 

τεχνολογία, την προνοµιακή πρόσβαση σε πρώτες ύλες και πλουτοπαραγωγικές 

πηγές, τις οικονοµίες κλίµακας, του έλεγχος των συστηµάτων διανοµής και τη 

διαφοροποίηση προϊόντος. 
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1.7.4 Θεωρία Εσωτερικοποίησης (Buckley και Casson, 1976) 

Οι Buckley και Casson (1976) (Buckley, P. and Casson, M, 1976) έχοντας 

ως στόχο την ερµηνεία της µεγέθυνσης των ΠΕ, βασισµένη σε µια ανάλυση του 

συναλλακτικού κόστους προτείνουν να εφαρµοσθεί η θεωρία της 

εσωτερικοποίησης. Συµπέραναν ότι αφού οι ΠΕ προτιµούσαν να εξυπηρετήσουν 

τη ξένη αγορά µε άµεσες επενδύσεις τα βασικά πλεονεκτήµατα της 

εσωτερικοποίησης θα είναι περισσότερα από κάθε άλλο τρόπο, όπως εξαγωγές ή 

licesing κ.α. Επίσης µε τον τρόπο αυτό δηµιουργούνται οικονοµίες κλίµακας. 

1.7.5 Εκλεκτικό Υπόδειγµα  (Dunning, 1981) 

Ο Dumming δηλώνει αδυναµία µιας και µόνο θεωρίας να ερµηνεύσει τον 

λόγω ύπαρξης των ΑΞΕ. Έτσι προβαίνει σε συνδυασµό πολλών προτάσεων ως 

προς τα πλεονεκτήµατα που πρέπει να έχει και να συνδυάζει µια επιχείρηση σε 

µια ξένη αγορά. Τα πλεονεκτήµατα αυτά είναι: Τοποθεσίας, Ιδιοκτησίας και 

Εσωτερικοποίησης. 

 

1.7.6 Θεώρηση της Επιχείρησης µε Βάση τους Πόρους (Resource-Based View of 

the Firm) (Wernerfelt, 1984) 

 

Ο Wernerfelt (Wernerfelt, B, 1984) θεωρεί πως η ισορροπία µεταξύ της 

εκµετάλλευσης των πόρων και της ανάπτυξης νέων είναι το κλειδί για το 

βέλτιστο ρυθµό µεγέθυνσης της επιχείρησης. ∆ίνει, δηλαδή, µεγάλη σηµασία 

στην διαφοροποίηση της παραγωγής προσδιορίζοντας δύο είδη:  

� ∆ιαφοροποίηση Προϊόντων, 

� ∆ιεθνής ∆ιαφοροποίηση.  
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Το ίδιο πιστεύουν και οι Talman και Li (1996). Αντίθετα οι Hill βλέπουν αρνητικά 

την διαφοροποίηση µιας επιχείρησης σε µεγάλο βαθµό. Τέλος, οι Delio και Beamish 

πιστεύουν ότι η διεθνής διαφοροποίηση συνδέεται µε την κερδοφορία αν και γενικά 

προτείνουν πως απαιτείτε περισσότερη έρευνα στο συγκεκριµένο τοµέα 

.διαφοροποίηση προϊόντων διεθνής διαφοροποίηση. 

Ελέγχοντας την  παραπάνω άποψη, οι Talman και Li (1996) αναφέρουν πως η 

διεθνής διαφοροποίηση έχει θετική επίδραση στην απόδοση της πολυεθνικής 

επιχείρησης. Οι Hill (1990) βρίσκουν ότι η διεθνής διαφοροποίηση συνδέεται 

αρνητικά σε πολύ διαφοροποιηµένες, σε επίπεδο προϊόντος, επιχειρήσεις. Από την 

άλλη πλευρά, οι Delios και Beamish (1999) βρίσκουν ότι η διεθνής διαφοροποίηση 

είναι θετικά συνδεδεµένη µε την κερδοφορία, αν και συνολικά επισηµαίνουν ότι 

χρειάζεται να γίνει περισσότερη έρευνα στον συγκεκριµένο τοµέα.  

 

1.7.7 Θεωρία Ανισορροπίας (Moon & Roehl, 1993) 

Ο Moon και Roehl ανακάλυψαν ένα µεγάλο αριθµό επιχειρήσεων οι οποίες 

προέρχονται από λιγότερο αναπτυγµένες ανεπτυγµένες χώρες και δεν θεωρούνται 

δυνατοί ανταγωνιστές. Το φαινόµενο αυτό αποτελεί πρόκληση για τις άλλες θεωρίες 

επενδύσεων οι οποίες υποστηρίζουν ότι η βασική προϋπόθεση για εξασφάλιση 

πλεονεκτήµατος στις ξένες αγορές είναι η ιδιοκτησία. 
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Εικόνα 3: Θεωρία Ανισορροπίας των Μoon και Roehl 
 

Πηγή:  Moon and Roehl (1993). 
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ΚΚΕΕΦΦΑΑΛΛΑΑΙΙΟΟ  22    

 

Επενδυτικό πλαίσιο διεθνώς-Ε.Ε. 

 

 

2.1 Εισαγωγή 

Στο δεύτερο κεφάλαιο της πτυχιακής µας, αναλύουµε όλη την ιστορική 

εξέλιξη των ΑΞΕ από το 1830 µέχρι και σήµερα και έπειτα βλέπουµε τη γεωγραφική 

κατανοµή των ΑΞΕ διεθνώς. Επιπλέον, αναφέρουµε εκτενέστερα τις επιδράσεις των 

ΑΞΕ και στην χώρα υποδοχής και στην χώρα προέλευσης. Τέλος, αφού είδαµε τις 

ΑΞΕ διεθνώς, τις βλέπουµε και σε σύγκριση µε την Ε.Ε. 

 

2.2 Ιστορική Εξέλιξη ΑΞΕ ∆ιεθνώς 

Στη συγκεκριµένη ενότητα θα δούµε την ιστορική εξέλιξη των ΑΞΕ διεθνώς. 

 

2.2.1 Από το 1830 µέχρι 1970 

Οι ΑΞΕ έκαναν για πρώτη φορά την εµφάνιση τους µετά το 1830, ως µια 

µορφή διασυνοριακής δραστηριότητας µεταξύ των Μητρικών Πολυεθνικών και των 

θυγατρικών τους. Χαρακτηριστικά παραδείγµατα είναι η εγκατάσταση θυγατρικών 

από ελβετικές υφαντουργικές εταιρείες στη νότια Γερµανία από τη γερµανική 

Siemens στη Ρωσία κ.α. Σε ότι αφορά στις ΗΠΑ η γαλλική Dupont επένδυσε στην 

καλλιέργεια σηµαντικών αγροτικών εκτάσεων ενώ και οι Αγγλικές εταιρείες 
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κλωστοϋφαντουργίας, σιδηρουργίας και παραγώγων άνθρακα επένδυσαν στην εν 

λόγω χώρα.  

Συγκεκριµένα, από το 1870 έως και τον Α’ Παγκόσµιο πόλεµο 

παρατηρήθηκε σηµαντική αύξηση των ΑΞΕ. Το 1914 οι ΑΞΕ αποτελούσαν το 1/3 

του συνόλου των επενδύσεων κεφαλαίου στο εξωτερικό και αντιπροσώπευαν το 9% 

του παγκόσµιου ΑΕΠ (Kokkinou A.και Psycharis I., 2004). Αυτή η αύξηση των 

ΑΞΕ προήλθε από: 

� Τον προστατευτισµό των εγχωρίων αγορών, φαινόµενο το οποίο αποτελεί  

µέτρο οικονοµικής πολιτικής και έκανε την εµφάνισή του στις αρχές του 19ου  

αιώνα. Οι επιχειρήσεις την προσπάθειά τους να διασώσουν τις εξαγωγές τους  

και να αποφύγουν τους δασµούς κατέφευγαν στην εγκατάσταση παραγωγικών  

µονάδων εντός των προστατευµένων αγορών. 

� Ένα κύµα τεχνολογικής προόδου το οποίο µετέβαλε τα δεδοµένα παραγωγής,  

µεταποίησης και εµπορίου. Παραδείγµατα αυτής της τεχνολογικής προόδου  

αποτελούν ο ηλεκτρισµός κ.α. τα οποία αύξησαν την ένταση του κεφαλαίου  

στην παραγωγή και προκάλεσαν οικονοµίες κλίµακας οι οποίες αύξησαν τον  

όγκο παραγωγής και την ανάγκη για µεγαλύτερα αποθέµατα πρώτων υλών και  

ενδιάµεσων προϊόντων. 

� Η βελτίωση των µεταφορών και επικοινωνιών η οποία µείωσε το κόστος και  

την αβεβαιότητα ενώ διευκόλυνε την ανάπτυξη οικονοµικών δραστηριοτήτων  

σε αποµακρυσµένες περιοχές. 

Επίσης, το 1914, από το συνολικό απόθεµα των ΑΞΕ το 55% ήταν στον 

τοµέα της εκµετάλλευσης φυσικών πόρων, το 15% στη µεταποίηση και το υπόλοιπο 

30% στους τοµείς των υπηρεσιών. Την ίδια στιγµή, το 44,6% των ΑΞΕ προερχόταν από 

τη Μ. Βρετανία, το 18,6% από τις ΗΠΑ, το 12% από Γαλλία, το 10,3% από 

Γερµανία και µόνο το υπόλοιπο 9,6% από τις υπόλοιπες ανεπτυγµένες χώρες. Το 

62,8% ήταν τοποθετηµένο στις αναπτυσσόµενες χώρες, το 10,3% στις ΗΠΑ, το 7,8% 
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στη ∆υτική Ευρώπη, το 7,1% στη Ρωσία, το 6% στον Καναδά και το υπόλοιπο 

ποσοστό στον υπόλοιπο κόσµο (World Investment Report 1997).  

Κατά τη διάρκεια του µεσοπολέµου οι ΑΞΕ συνέχισαν να αυξάνονται παρά 

τη µεγάλη διεθνή οικονοµική κρίση του 1929. Τα φαινόµενα που επηρέασαν την 

πορεία των ΑΞΕ αυτή τη χρονική περίοδο ήταν:  

� Ο  διπλασιασµός  των  δασµών  σε  σχέση  µε  το 1913, πράγµα  το  οποίο 

κατέστησε τις εξαγωγές ακριβότερες και ώθησε τις επιχειρήσεις στη χρήση των 

ΑΞΕ για την υποκατάστασή τους.  

� Ο σχηµατισµός καρτέλ σε ολιγοπωλιακές αγορές µε σκοπό το µοίρασµα 

των αγορών και την αποφυγή ανταγωνισµού. Αυτό έθετε φραγµούς στις ΑΞΕ 

µιας  και περιόριζε τον ανταγωνισµό για την απόκτηση µεριδίου της αγοράς. 

� Η συνεχιζόµενη άνοδος της ζήτησης πρώτων υλών και ειδών διατροφής 

η οποία συνέβαλε µε τη σειρά της στην άνοδο των ΑΞΕ εκµετάλλευσης 

φυσικών πόρων, αν και ο ρυθµός αυτής της ανόδου ήταν µικρότερος από ότι 

πριν. 

Γενικά,  η  πορεία  των  ΑΞΕ  στις  χώρες  είχε  ως  εξής:  Η  Μεγάλη  

Βρετανία παρέµενε η σηµαντικότερη φορέας των ΑΞΕ µε 38,9%, οι ΗΠΑ εµφάνισαν 

αύξηση του ποσοστού τους σε 27,7% την ίδια στιγµή που το ποσοστό της Γερµανίας 

έπεφτε στο 1,3% λόγω του Α’ Παγκοσµίου Πολέµου, και της Γαλλίας στο 9,5%. 

Από την άλλη,  οι  αναπτυσσόµενες  χώρες  αναδεικνυόντουσαν  οι  δηµοφιλέστερες  

χώρες υποδοχής µε 65,7%, ενώ η Λατινική Αµερική έφτανε στο 30,8% και η Ασία στο 

25%. 

Τα χρόνια µετά τον Β’ Παγκόσµιο Πόλεµο, την κυριαρχία στις παγκόσµιες 

ΑΞΕ είχαν οι Ηνωµένες Πολιτείες Αµερικής, καθώς η πλειοψηφία των υπόλοιπων 

χωρών προσπαθούσε να συνέλθει από την καταστροφή που άφησε πίσω του ο πόλεµος. 

Από τις ΗΠΑ, µεταξύ του 1945 και του 1960, προέρχονταν τα τρία τέταρτα των νέων 
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ΑΞΕ (συµπεριλαµβανοµένων και των επανεπενδυµένων κερδών). Από το 1960 και 

µετά, οι Άµεσες  Ξένες  Επενδύσεις  εξαπλώθηκαν  ραγδαία  και  έγιναν  ένα  

πραγµατικά παγκόσµιο φαινόµενο, και όχι πια ένα αποκλειστικό προνόµιο των χωρών 

του OΟΣΑ.  

Η σηµασία των Άµεσων Ξένων Επενδύσεων απέκτησε αυξανόµενη 

σηµασία στην παγκόσµια οικονοµία καθώς τα αποθέµατα των ΑΞΕ αντιπροσώπευαν 

πλέον πάνω από το 20% του παγκόσµιου ΑΕΠ (World Investment Report 1997).  

 

Εικόνα 4: Investment 

 

Πηγή: http://www.pro.com.gr/el/article/93/83348/ 

2.2.2 Τα τελευταία χρόνια 

Σε διεθνές επίπεδο, τα συνολικά αποθέµατα των εισροών και των εκροών 

των ΑΞΕ αυξήθηκαν από 19,2% του παγκόσµιου ΑΕΠ το 1990 σε 38,4% το 2000 

(Σχεδιάγραµµα 1). Παρά την  υποχώρησή τους την περίοδο 2001-2002 παραµένει 

ισχυρή η άποψη ότι οι ΑΞΕ αποτελούν έναν από τους πιο δυναµικούς 
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αναπτυξιακούς παράγοντες της διεθνούς οικονοµίας (Economist Intelligent Unit, 

2002).  

 

 

Σχεδιάγραµµα 1: Αποθέµατα Εισροών Και Εκροών ΑΞΕ (%του παγκόσµιου 

ΑΕΠ) 

Πηγή: Dunning 2002 

Η διεύρυνση του µεγέθους της διεθνοποίησης της οικονοµικής 

δραστηριότητας καταγράφεται και στο δείκτη (δείκτης διεθνοποίησης 

transnationality index, TNI)  του Οργανισµού των Ηνωµένων Εθνών για το Εµπόριο 

και την Ανάπτυξη (UNCTAD) για τις 100 µεγαλύτερες πολυεθνικές επιχειρήσεις του 

κόσµου.
5
  

Οι εισροές ΑΞΕ σε παγκόσµιο επίπεδο, έχουν παρουσιάσει την περίοδο 

1985-2002 ιδιαίτερα σηµαντική άνοδο, ίση µε 1037%, που αναλογεί σε ετήσιο 

ρυθµό µεταβολής 15,4% (Πίνακας 1). Η ισχυρότερη ανοδική τάση καταγράφηκε την 

                                                           
5
 Ο δείκτης ΤΝΙ  αποτελεί το µέσο όρο τριών επιµέρους δεικτών: το λόγο των εγχώριων περιουσιακών 

στοιχείων προς τα συνολικά περιουσιακά στοιχεία, το λόγο των εγχώριων πωλήσεων προς τις συνολικές 

πωλήσεις και το λόγο της εγχώριας απασχόλησης προς τη συνολική απασχόληση.   
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πενταετία 1985-1990 µε µέσο ετήσιο ρυθµό µεταβολής ίσο µε 30%. Έκτοτε 

παρατηρείται κάµψη στο ρυθµό ανόδου ιδιαίτερα την περίοδο 1997-2002 (ετήσια 

µεταβολή ίση µε 5%), η οποία οφείλεται σε σηµαντική υποχώρηση που 

παρουσίασαν οι ΑΞΕ το 2001 και το 2002 (-54,5% σε σχέση µε το 2000). Οι εισροές 

ΑΞΕ στις ανεπτυγµένες οικονοµίες αυξήθηκαν συνολικά κατά 1009% την περίοδο 

1985-2002, µε µέσο ετήσιο ρυθµό µεταβολής ίσο µε 15,2%, µε αποτέλεσµα να 

αθροίζουν 460 δισ δολάρια το 2002 από 41,5 δισ δολάρια το 1985. Αυτοί οι ρυθµοί 

σταδιακά υποχώρησαν την περίοδο 1991-1996, όπως και την περίοδο 1997-2002, 

όπου η συνολική αύξηση εκτιµάται σε 14,4%  και 11,0% αντίστοιχα. Την περίοδο 

1985-1990, στις αναπτυσσόµενες οικονοµίες οι εισροές ΑΞΕ παρουσιάζουν άνοδο, 

αν και υστερούν σε ρυθµούς των ανεπτυγµένων οικονοµιών. Στη συνέχεια, η τάση 

αντιστρέφεται, µε αποτέλεσµα στις αρχές της δεκαετίας του 1990 και µέχρι το 1996 

ο µέσος ρυθµός µεταβολής των εισροών ΑΞΕ στις αναπτυσσόµενες οικονοµίες να 

είναι διπλάσιος των ανεπτυγµένων οικονοµιών. Αυτή η έξαρση στις εισροές των 

ΑΞΕ ατόνησε απότοµα την πενταετία 1997-2002 για όλες τις οικονοµίες 

ανεξαρτήτως µεγέθους, ιδιαίτερα για τις αναπτυσσόµενες οικονοµίες όπου 

κατεγράφησαν αρνητικές τάσεις (Παλάσκας Θεοδόσιος, Πεχλιβάνος Λάµπρος, 

Χριστόφορος Χρυσόστοµος, 2004). 
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Πίνακας 1: Εισροές ΑΞΕ και Συµµετοχή τους στο ΑΕΠ(%) 1985-2002 

Πηγή: Economist Intelligent Unit (EIU) (2002), “World Investment Prospects” και UNCAD 

 

Μεταξύ των ανεπτυγµένων χωρών, οι εισροές ΑΞΕ στις ΗΠΑ µειώθηκαν, 

περίπου 90% την περίοδο 2000-2002 (από 314 δισ. δολ. το 2000 σε 30 δισ. δολ. το 

2002), όπως και στην ΕΕ, όπου από 684 δισ. δολ. το 2000 προσέγγισαν τα 374 δισ. 

δολ. το 2002 (πτώση της τάξης του 45%). Η σηµαντικότερη µείωση των εισροών 

ΑΞΕ εντός της ΕΕ καταγράφεται στο Η. Βασίλειο και τη Γερµανία, η οποία 

κατατάσσεται µεταξύ των πιο χαµηλών αποδεκτών ΑΞΕ µετά από την πρώτη θέση 

που είχε στη ∆υτική Ευρώπη το 2000 (χάρη στην εξαγορά της Μannesmann από τη 

Vodafone AirTouch, που αποτελεί την µεγαλύτερη διασυνοριακή εξαγορά 

παγκοσµίως). Η υποχώρηση των εισροών ΑΞΕ ήταν εµφανής και στο Η. Βασίλειο 

µετά τη σηµαντική άνοδο του 2000 (129,9 δισ. δολ.) που το έφεραν στη δεύτερη 

θέση στη ∆υτική Ευρώπη. 
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Πίνακας 2: Γεωγραφική Κατανοµή των Εισροών ΑΞΕ (∆ις. ∆ολ.) 

 

Πηγή: EIU (2002) και UNCTAD (2003) 

Αν και για το σύνολο των αναπτυσσοµένων οικονοµιών καταγράφεται 

µείωση,  χώρες µε ειδική σηµασία, όπως η Κίνα, εµφανίζουν αύξηση στις εισροές 

ΑΞΕ για το 2001 και το 2002. Θα πρέπει να σηµειωθεί όµως ότι το 10% των 

εισροών ΑΞΕ των αναπτυσσόµενων χωρών το 2001 συνδέεται µε δυο σηµαντικές 

εξαγορές -την εξαγορά της Μεξικανικής Βanamex από την Citigroup, αξίας 12,6 δις. 

δολ. και την αντίστοιχη της Νότιο-Αφρικανικής De Beer από την Αnglo America 

αξίας 11,6 δισ. δολ.  

Σε ότι αφορά το 2003,σε παγκόσµιο επίπεδο, οι ΑΞΕ µειώθηκαν για Τρίτη 

συνεχόµενη χρονιά. Η µείωση αυτή βασικά οφείλεται στη πτώση κατά 25% σε 

σχέση µε το 2002 των ΑΞΕ στις ανεπτυγµένες χώρες. Συνολικά, το 2003 111 χώρες 

δέχτηκαν µεγαλύτερο όγκο ΑΞΕ ενώ σε 82 χώρες οι ΑΞΕ µειώθηκαν. Η πιο 

δραµατική µείωση, κατά 53%, παρατηρείται στις ΗΠΑ όπου οι ΑΞΕ έφτασαν στο 

χαµηλότερο επίπεδο των τελευταίων 12 ετών. Αντίθετα, στις αναπτυσσόµενες χώρες 

οι ΑΞΕ αυξήθηκαν κατά 9%. 

Ωστόσο αυτή η αύξηση δεν κατανέµεται οµοιόµορφα καθώς οι χώρες της 

Λατινικής Αµερικής και της Καραϊβικής συνέχισαν να αντιµετωπίζουν µείωση των 

επενδύσεων των ξένων πολυεθνικών στο έδαφος τους. Αντίθετα οι χώρες της 

Αφρικής, της Ασίας και του Ειρηνικού είδαν τις επενδύσεις των ξένων πολυεθνικών 

να αυξάνονται. Τέλος, το 2003, η οµάδα των 50 λιγότερο αναπτυγµένων χωρών, 
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συνέχισε να λαµβάνει ελάχιστες ΑΞΕ (7 δισεκατοµµύρια δολάρια ή µόλις το 1,25 % 

του συνόλου των ΑΞΕ) (Μελάς, K.-Πολλάλης, Ι, 2005). 

Πίνακας 3: ΑΞΕ: Εισροές, Εκροές και Αποθέµατα 

 

Πηγή: World Investment Report 2004, United Nations, New York and Geneva,2004 

 

Ο βαθµός διεθνοποίησης της οικονοµίας και ο ρόλος των ΑΞΕ στις 

οικονοµίες οµάδων χωρών εκφράζεται και από τη συµµετοχή των ΑΞΕ στο ΑΕΠ 

διεθνώς, στις ανεπτυγµένες οικονοµίες και στις αναπτυσσόµενες οικονοµίες 
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Σχεδιάγραµµα 2). Σε διεθνές επίπεδο η συµµετοχή των εισροών ΑΞΕ στο ΑΕΠ 

διευρύνθηκε σηµαντικά από 0,5% το 1985 στο 4,2% το 2000, για να υποχωρήσει 

'άτακτα' το 2001 και το 2002 στο 2,5% και 1,9% αντίστοιχα (Σχεδιάγραµµα 2). Η 

εξέλιξη της συµµετοχής των ΑΞΕ στο ΑΕΠ των ανεπτυγµένων οικονοµιών 

προσοµοιάζει εκείνης της διεθνούς αγοράς, αφού αυτές προσελκύουν το µεγαλύτερο 

µέρος των εισροών. Έτσι, οι εισροές ΑΞΕ στις ανεπτυγµένες οικονοµίες από 0,5% 

του ΑΕΠ το 1985 ανήλθαν στο 4,4% το 2000, το οποίο συρρικνώθηκε σχεδόν στο 

µισό (2,3%) το 2001 και ακόµη περισσότερο το 2002 (1,8%). Παρόµοια 

µακροχρόνια τάση µε εκείνη των ανεπτυγµένων οικονοµιών παρουσιάζει η 

συµµετοχή των εισροών ΑΞΕ στο ΑΕΠ των αναπτυσσόµενων οικονοµιών, αν και 

χαρακτηρίζεται από λιγότερο έντονες αποκλίσεις µετά το 1990. 

 

Εικόνα 5: FDI 

Πηγή: http://ibnlive.in.com/news/full-text-govt-approves-fdi-in-multibrand-retail/291503-

7.html 
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Σχεδιάγραµµα 2: Εισροές ΑΞΕ ως % του ΑΕΠ (1985-2001) 

 

Πηγή: Economist Intelligent Unit (EIU) (2002), “World Investment Prospects” και    

UNCTAD (2003) 

 

Τέλος, η εµφανής υποχώρηση των διεθνών εισροών ΑΞΕ από 1,3 τρις. 

δολάρια  το 2000 στα 622 δισ. δολάρια το 2002 συνδέεται στενά µε την 

αναµενόµενη µείωση των εξαγορών και των συγχωνεύσεων (Πίνακας 4), οι οποίες 

αποτελούν σηµαντικό τµήµα των ΑΞΕ, ιδιαίτερα για τις ανεπτυγµένες οικονοµίες. Η 

συρρίκνωση των εξαγορών και των συγχωνεύσεων µπορεί να αποδοθεί, σε 

σηµαντικό βαθµό, στην επιβράδυνση της διεθνούς οικονοµίας και στην έντονη 

µείωση των χρηµατιστηριακών δεικτών. 
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Πίνακας 4: Επιλεγµένοι ∆είκτες για ΑΞΕ  και ∆ιεθνή Παραγωγή  (1986-2000) 

(Ετήσια % Μεταβολή) 

 

Πηγή: UNCTAD (2003) 

Όπως φαίνεται στο παρακάτω σχήµα οι εισροές στις ανεπτυγµέενς χώρες 

αυξήθηκαν κατά 16% το 2011 σε 1.524 δισ. δολάρια, σε σχέση µε 1.309 δισ. 

δολάρια που ήταν το 2010. (σχεδιάγραµµα 3) Αυτή η αύξηση στις ανεπτυγµένες 

χώρες οφείλεται σε µεγάλο βαθµό στις διασυνοριακές συγχωνεύσεις και εξαγορές. 

Οι εισροές ΑΞΕ στις υπανάπτυχτες χώρες αυξήθηκαν κατά 21% από το 2010  στο 

2011, φτάνοντας τα  748 δισεκατοµµύρια δολάρια. Οι εισροές στην Ευρώπη 

αυξήθηκαν κατά 19%, κυρίως λόγω των µεγάλων διασυνοριακών συγχωνεύσεων και 

εξαγορών από ξένες πολυεθνικές 

Σχεδιάγραµµα 3: Εισροές ΑΞΕ  (1995-2011) (∆ισεκ.δολ.) 

 

Πηγη: Source: UNCTAD, based on annex table I.1 and the FDI/TNC database 

(www.unctad.org/fdistatistics). 
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Σχεδιάγραµµα 4: Οι εισροές ΑΞΕ στις ανεπτυγµένες χώρες (2005-2011) 

(∆ισεκ.δολ.) 

 

Πηγή: UNCTAD, based on data from FDI/TNC database (www.unctad.org/fdistatistics). 

 

 

 

Η αύξηση των ΑΞΕ οφειλόταν στα αυξηµένα ποσά των επανεπενδυθέντων 

κερδών, µέρος του οποίου διατηρήθηκε σε ξένες θυγατρικές, όπως τα ταµειακά 

αποθέµατα. Επανεπενδυόµενα κέρδη µπορεί να είναι τα κέρδη που µετατρέπονται 

αµέσως σε κεφαλαιουχικές δαπάνες ή διατηρούνται ως αποθεµατικά στις αλλοδαπές 

θυγατρικές για µελλοντικές επενδύσεις. Τα επανεπενδυόµενα κέρδη έφθασαν σε ένα 

από τα υψηλότερα επίπεδα των τελευταίων ετών, σε αντίθεση µε τα ίδια κεφάλαια 

(σχεδιάγραµµα 4).  
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Σχεδιάγραµµα 5: Εκροές ΑΞΕ  (2000-2012) % 

Πηγή: UNCTAD, based on annex table I.1 and the FDI/TNC 

database (www.unctad.org/fdistatistics). 

 

 

 

Οι παγκόσµιες εκροές ΑΞΕ αυξήθηκαν κατά 17% το 2011, σε σύγκριση µε 

το 2010. Η άνοδος αυτή προήλθε κυρίως από ανάπτυξη των ΑΞΕ προς τις 

αναπτυγµένες χώρες. Οι εξαγωγές των ΑΞΕ στις αναπτυσσόµενες οικονοµίες 

υποχώρησε ελαφρώς κατά 4%, ενώ οι  ΑΞΕ από τις µεταβατικές οικονοµίες 

αυξήθηκαν κατά 19%. Ως αποτέλεσµα, το µερίδιο των αναπτυσσόµενων και υπό 

µετάβαση οικονοµιών στην παγκόσµια ΑΞΕ εκροών µειώθηκε από 32% το 2010 σε 

27% το 2011 (σχεδιάγραµµα 5).  
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2.3 Γεωγραφική κατανοµή ΑΞΕ διεθνώς 

 

Αποτελέσµατα εµπειρικών ερευνών σε περιφερειακές οικονοµίες της Ε.Ε. 

επιβεβαιώνουν το ρόλο της διαδικασίας ολοκλήρωσης της ενιαίας Ευρωπαϊκής αγοράς 

στην αύξηση των εισροών ΑΞΕ. Παράλληλα όµως ενισχύουν και τη θέση ότι ένας 

αριθµός εγχώριων διαρθρωτικών και πολιτικών παραγόντων, όπως η αγορά εργασίας, 

η πολιτική και οικονοµική σταθερότητα, οι υποδοµές και οι επενδυτικές συνθήκες, 

αποτελούν προϋποθέσεις για την προσέλκυση επενδύσεων (Παλάσκας Θεοδόσιος, 

Πεχλιβάνος Λάµπρος, Χριστόφορος Χρυσόστοµος, 2004). 

 

 

Σχεδιάγραµµα 6:% Συµµετοχή Γεωγραφικών Οµάδων Χωρών στο Σύνολο Των 

Εισροών ΑΞΕ 

Πηγή: EIU (2002) UNCTAD (2003) 

 

Στο πλαίσιο αυτό, η ανάλυση της εξέλιξης των ροών ΑΞΕ διεθνώς 

προβάλλει τη γεωγραφική τους αναδιάρθρωση µε έµφαση στη διεύρυνση των 

εισροών στη ∆υτική Ευρώπη, η οποία έχει διαµορφωθεί από τη σηµαντική άνοδο 

των διασυνοριακών εξαγορών και συγχωνεύσεων που καταγράφονται κυρίως µεταξύ 
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των ΗΠΑ, της Ιαπωνίας και της Ε.Ε. την περίοδο 1995-2000 και από την ανάπτυξη 

των προγραµµάτων περιφερειακής ολοκλήρωσης. Ειδικά η ολοκλήρωση της 

εσωτερικής αγοράς της Ε.Ε. και η ωρίµανση της Βόρειο-Αµερικανικής Συµφωνίας 

Ελεύθερου Εµπορίου (NAFTA) οδήγησαν σε αύξηση του µεριδίου τους (αθροιστικά 

της Ε.Ε. και της NAFTA) στις συνολικές εισροές ΑΞΕ από 65,7% την περίοδο 1989-

1994 σε 77,4% το 2000. Επίσης στην αύξηση της γεωγραφικής διασποράς συνέβαλε 

και η εµφάνιση «νέων» οικονοµιών, όπως αυτές της Κεντρικής και Ανατολικής 

Ευρώπης, της πρώην Σοβιετικής Ένωσης και της Κίνας, και η αλλαγή στις 

προτιµήσεις των επενδυτών για νέους κλάδους. Οι κλάδοι των υπηρεσιών ενίσχυσαν 

σηµαντικά τη συµµετοχή τους στις ΞΑΕ την τελευταία δεκαετία, γεγονός που 

αποδίδεται κυρίως στην απελευθέρωση των αγορών σε µεγάλο αριθµό χωρών 

διεθνώς. 

Η συγκριτική ανάλυση της κατανοµής των διεθνών εισροών και εκροών 

ΞΑΕ τη δεκαπενταετία 1985-2000 δείχνει ότι οι ΞΑΕ διαχέονται σήµερα σε πολύ 

περισσότερες χώρες από ότι στο πρόσφατο παρελθόν. Το 2000, 50 χώρες είχαν 

αποθέµατα εισροών ΑΞΕ πάνω από 10 δισ δολάρια, ενώ το 1985 συµµετείχαν µόλις 

17. Είναι σηµαντικό να τονιστεί ότι το 2000 το 48 % περίπου από το 41% το 1985 

των χωρών που είχαν αποθέµατα εισροών ΑΞΕ άνω των 10 δισ δολάρια ήταν 

αναπτυσσόµενες. Παρόµοια εξέλιξη καταγράφεται την δεκαπενταετία 1985-2000 και 

στην περίπτωση των εκροών ΑΞΕ, όπου ο αριθµός των χωρών µε αποθέµατα που 

ξεπερνούν τα 10 δισ δολάρια αυξήθηκε από 10 σε 33, από τις οποίες το 36% ήταν 

αναπτυσσόµενες. Σε όρους ροών ΑΞΕ ο αριθµός των χωρών που λαµβάνουν 

ετησίως πάνω από 1 δισ δολάρια αυξήθηκε από 17 το 1985 σε 51 στα τέλη της 

δεκαετίας του ’90. Αυτή η διάχυση των ΑΞΕ διεθνώς επιβεβαιώνεται και από το 

γεγονός ότι στο δεύτερο ήµισυ της δεκαετίας του ’90, 33 χώρες είχαν επενδύσει 

πάνω από 1 δισ δολάρια εκτός των συνόρων τους από 13 που ήταν το 1985.  

Σε ότι αφορά τη γεωγραφική αναδιάρθρωση των επενδύσεων των 

πολυεθνικών, το 2003, το 65% του συνόλου των εισροών των ΑΞΕ κατευθύνθηκε 
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προς τις αναπτυγµένες χώρες, το 30% προς τις αναπτυσσόµενες και το 5% προς την 

κεντρική και ανατολική Ευρώπη. Το ποσοστό των αναπτυγµένων χωρών είναι 

χαµηλό και κυµαίνεται πάντα µεταξύ 70% και 80% µε εξαίρεση το 1995. Επιπλέον, 

το 80% των εισροών των αναπτυγµένων χωρών κατευθύνθηκε προς τις χώρες της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης. Αντίθετα, το ποσοστό των αναπτυσσόµενων χωρών στην 

κατανοµή των ΑΞΕ είναι ασυνήθιστα υψηλό καθώς κυµαίνεται µεταξύ 15% µε 25%, 

µε εξαίρεση και πάλι το 1995. Από τις εισροές των αναπτυσσόµενων χωρών, το 

2003, το 56% αφορά την περιφέρεια της νότιας, ανατολικής και νοτιοανατολικής 

Ασίας ενώ ένα άλλο 29% πηγαίνει στις χώρες της Λατινικής Αµερικής και της 

Καραϊβικής.   

Συµπερασµατικά διαπιστώνουµε ότι υπάρχει µεγάλη ανισοκατανοµή των 

επενδύσεων των πολυεθνικών ανάµεσα στις αναπτυγµένες και στις αναπτυσσόµενες 

χώρες (στην οµάδα των αναπτυγµένων χωρών υπάρχουν µόνο 26 από τις 192 

συνολικά χώρες) αλλά και µεταξύ των περιφερειών των αναπτυσσόµενων χωρών. 
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Πίνακας 5:∆είκτης Εισροών ΑΞΕ ανά Περιφέρεια 

∆είκτης Εισροών ΑΞΕ ανά περιφέρεια 

Περιφέρεια 1988-

1990 

1993-

1995 

2000-

2002 

2001-

2003 

Σύνολο 1 1 1 1 

Ανεπτυγµένες χώρες 1,03 0,76 1,99 0,92 

∆υτική Ευρώπη 1,33 1,11 1,87 1,84 

Ευρωπαϊκή Ένωση 1,33 1,12 1,91 1,88 

Λοιπή ∆υτική Ευρώπη 1,31 0,95 1,1 1,12 

Βόρεια Αµερική 1,13 0,76 0,67 0,45 

Λοιπές Ανεπτυγµένες χώρες 0,29 0,21 0,16 0,21 

Αναπτυσσόµενες χώρες 0,99 1,99 1 1,25 

Αφρική 0,7 1,09 0,73 1,16 

Βόρεια Αφρική 0,85 1,05 0,55 1 

Λοιπή Αφρική 0,59 1,12 0,89 1,28 

Λ. Αµερική και Καραϊβική 0,9 1,6 1,18 1,42 

Νότια Αµερική 0,74 1,23 1,24 1,42 

Λοιπή Λ. Αµερική και 

Καραϊβική 

1,3 2,52 1,08 1,43 

Ασία 1,09 2,34 0,96 1,19 

∆υτική Ασία 0,3 0.36 0,18 0,31 

Κεντρική Ασία  3,11 2,26 4,49 

Νότια, Ανατολική και ΝΑ Ασία 1,31 2,74 1,11 1,33 

Ανατολική και ΝΑ Ασία 1,73 2,35 1,3 1,54 

Νότια Ασία 0,11 0,43 0,21 0,37 

Ειρηνικός 7,35 

 

6,12 0,65 1,01 

Κεντρική και Ανατολική 

Ευρώπη 

1,04 1,36 1,17 1,35 

Πηγή: World Investment Report 2004, United Nations, New York and Geneva,2004 

 

Επιπλέον, ακόµα και στις περιφέρειες των αναπτυσσοµένων χωρών τις 

οποίες φαίνεται να προτιµούν οι πολυεθνικές, οι επενδύσεις δεν αφορούν εξίσου το 

σύνολο των χωρών. Χαρακτηριστικά είναι τα παραδείγµατα της Βραζιλίας και του 

Μεξικού, οι οποίες το 2003 απορρόφησαν το 42% των επενδύσεων που έκαναν οι 



ΑΞΕ και η επίδραση τους στην ελληνική οικονοµία 

 

59 

 

πολυεθνικές στη Λατινική Αµερική και τη Καραϊβική όπως επίσης και της Κίνας και 

του Χονγκ-Κόνγκ που απορρόφησαν το 69% των επενδύσεων που αντιστοιχούν στη 

νότια, ανατολική και ΝΑ Ασία (Μελάς, K.-Πολλάλης, Ι.,2005). 

   

Σχεδιάγραµµα 7: ΑΞΕ 2005-2011 (εκατ. δολ)  

 

Πηγή: UNCTAD, cross-border M&A database (www.unctad.org/fdistatistics) and information from 

the Financial Times Ltd, fDi Markets (www.fDimarkets.com).  

 

 

 

 

 

 

 



ΑΞΕ και η επίδραση τους στην ελληνική οικονοµία 

 

60 

 

Σχεδιάγραµµα 8:  οι 10 χώρες µε τις µεγαλύτερες ΑΞΕ ΤΟ 2011 

Πηγή: UNCTAD 

 

 

Η κατάταξη των οικονοµιών σε ΑΞΕ σύµφωνα µε τη UNCTAD
6
 το 2011  έχει 

δει κάποιες σηµαντικές αλλαγές. Στο top 10 (σχεδιάγραµµα 8) περιέχει 

νεοεισερχόµενες χώρες όπως την Ιρλανδία στην 5η θέση,  τη Μογγολία στην 8η θέση 

και το Κονγκό στη 10η θέση. Αντίθετα η Σαουδική Αραβία έπεσε από το 

top 10 κατά τη διάρκεια του έτους, η οποία υπάγεται στην 12η θέση. 

                                                           
6
 United Nations Conference on Trade and Development: Η ∆ιάσκεψη των Ηνωµένων Εθνών για το 

Εµπόριο και την Ανάπτυξη (UNCTAD) ιδρύθηκε το 1964 ως µόνιµο διακυβερνητικό σώµα. Είναι το 

κύριο όργανο της Γενικής Συνέλευσης του ΟΗΕ που ασχολούνται µε το εµπόριο, τις επενδύσεις, την 

ανάπτυξη και τα θέµατα 
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2.4 Η Εξέλιξη των ΑΞΕ στην Ευρωπαϊκή Ένωση 

Στις τελευταίες δύο δεκαετίες οι χώρες µέλη της ΕΕ δέχτηκαν µίας σειρά από 

γεγονότα που άλλαξαν σε σηµαντικό βαθµό την οικονοµική, κοινωνικοί ταυτότητα 

καθώς και τη «γεωγραφική» τους αυτονοµία. Η άρση των εµπορικών εµποδίων και η 

υιοθέτηση ενός κοινού νοµίσµατος συγκαταλέγονται µεταξύ των κυριότερων αλλαγών 

οποίες επηρέασαν άµεσα την εξέλιξη των ενδοευρωπαϊκών ροών των ΑΞΕ. 
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Πίνακας 6:  Γεωγραφική Κατανοµή των Αποθεµάτων Εισροών ΑΞΕ 

Πηγή: : van den Berghe (2002) 

 

Την εικοσαετία 1980-2000 τα αποθέµατα των εισροών  ΑΞΕ της ΕΕ 

κατέγραψαν ιδιαίτερα υψηλές επιδόσεις (Πίνακας 6). Συγκεκριµένα, τα αποθέµατα 
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εισροών ΑΞΕ υπέρ-τετραπλασιάστηκαν τη δεκαετία 1980-1990, µε αποτέλεσµα από 

185,7 δισ δολ.(1980) να ανέλθουν στα 739,6 το 1990. Αυτή η επίδοση υποχώρησε 

οριακά στην έναρξη της νέας χιλιετίας, αφού τα αποθέµατα εισροών ΑΞΕ στην ΕΕ 

διευρύνθηκαν κατά κάτι παραπάνω από τρεις φορές για να βρεθούν στα 2.376,2 δισ 

δολ. το 2000. Η παραπάνω θεαµατική εξέλιξη αποτυπώνεται και στην ενίσχυση του 

ποσοστού συµµετοχής των αποθεµάτων εισροών ΑΞΕ της ΕΕ τόσο στο ΑΕΠ (ίση µε 

περίπου 468%) όσο και στα συνολικά παγκόσµια αποθέµατα την περίοδο 1980-2000 

(ίση µε 25%). 

 

Σχεδιάγραµµα 9:Αποθέµατα Εισροών ΑΞΕ της ΕΕ (2002) (δισ. δολ.) 

Πηγή: UNCTAD (2003) 

 

Μεταξύ των χωρών µελών της ΕΕ, το Η. Βασίλειο, η Γερµανία, η Γαλλία, η 

Ολλανδία και η Ισπανία κατέχουν κατά σειρά µεγέθους αποθεµάτων εισροών ΑΞΕ τις 

πέντε πρώτες θέσεις (σχεδιάγραµµα 9). Τις τελευταίες τρεις θέσεις καταλαµβάνουν η 

Αυστρία, η Φιλανδία και η Ελλάδα. Αυτή η κατάταξη µεταβάλλεται, όταν υιοθετείται 

η συµµετοχή των αποθεµάτων εισροών ΑΞΕ στο ΑΕΠ ως κριτήριο για αξιολόγηση 
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της ικανότητας προσέλκυσης ΑΞΕ σε µια οικονοµία (σχεδιάγραµµα 10). Έτσι τις 

τρεις πρώτες θέσεις καταλαµβάνουν η Ιρλανδία, το Βέλγιο-Λουξεµβούργου και η 

Ολλανδία µε ποσοστά 129%, 82% και 75% αντίστοιχα. Με άλλα λόγια, οι οικονοµίες 

των µικρότερων κρατών-µελών της ΕΕ βασίζονται πολύ περισσότερο στις ΑΞΕ για 

την αναπτυξιακή τους πορεία από ότι οι µεγαλύτερες οικονοµίες της ΕΕ. 

 

 

Σχεδιάγραµµα 10:Συµµετοχή Αποθεµάτων Εισροών ΑΞΕ στο ΑΕΠ (2002) (%) 

 

Πηγή: UNCTAD (2003) 

Οι χώρες της ΕΕ αποτελούν συγχρόνως και σηµαντικές πηγές χρηµατοδότησης 

κεφαλαίων για επενδύσεις σε άλλες χώρες. Σύµφωνα µε τον Πίνακα 7, το µερίδιο των 

αποθεµάτων εκροών ΑΞΕ της ΕΕ παγκοσµίως αυξήθηκε σηµαντικά από τις αρχές της 

δεκαετίας του ’80 και από 41% το 1980 έφτασε το 52% το 2000. 
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Πίνακας 7: Εισροές ΑΞΕ από το 2007-2011 (δισ. ∆ολ.) 

Πηγή: OECD International direct investment database, Eurostat, IMF. 

 

Το 2011, οι Ηνωµένες Πολιτείες για µια ακόµη φορά προσέλκυσαν το 

µεγαλύτερο µερίδιο των ΑΞΕ, όταν οι εισροές της για ολόκληρο το έτος 

ανήλθαν σε  234 δισεκ. δολ. (13,7% αύξηση από το 2010, αλλά -25% λιγότερο από ό, 

τι το 2008). Ακολουθεί το Βέλγιο, η Γαλλία, η Γερµανία. 
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Πίνακας 8: Εκροές ΑΞΕ από το 2007-2011 

Πηγή: OECD International direct investment database, Eurostat, IMF. 

 

Και στις εκροές πρώτοι έρχονται οι Ηνωµένες Πολιτείες µε 419 δισεκ. δολ, 

και αποτελούν το 29% των παγκόσµιων εκροών των ΑΞΕ. Ακολουθούν το Ηνωµένο 

Βασίλειο µε 107 δισ. δολ  και η Ιαπωνία µε 114 δισ. δολ.  
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ΚΚΕΕΦΦΑΑΛΛΑΑΙΙΟΟ  33    

 

ΕΕππεεννδδυυττιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  σσττηηνν  ΕΕλλλλάάδδαα  

 

3.1 Εισαγωγή 

Η χώρα που µας ενδιαφέρει περισσότερο από τις υπόλοιπες είναι η Ελλάδα. 

Στο τρίτο κεφάλαιο ασχολούµαστε µε την ιστορία των ΑΞΕ στην Ελλάδα και µε το 

ΕΛ.Κ.Ε. Αναλύουµε τις εισροές και τις εκροές της χώρας, ανά έτος και ανά κλάδους 

παραγωγής. Επίσης, βλέπουµε τους προσδιοριστικούς παράγοντες προσέλκυσης των 

ΑΞΕ στην Ελλάδα. Τέλος, παραθέτουµε το θεσµικό πλαίσιο, την περιφερειακή και 

τοµεακή κατανοµή στην Ελλάδα.  

 

3.2 Η Ιστορία της ΑΞΕ στην Ελλάδα 

Η  είσοδος  των  ξένων  επενδύσεων  στην  Ελλάδα  αποτέλεσε  τη  

µεταπολεµική στρατηγική της χώρας για ενσωµάτωσή της στη διεθνή αγορά. Ο νόµος 

2687/53 αποτελεί την πρώτη συνειδητή προσπάθεια της Ελλάδας για την 

προσέλκυση ξένων κεφαλαίων, καθώς προστάτεψε τα εισρέοντα κεφάλαια από τον 

κίνδυνο µελλοντικών κρατικών παρεµβάσεων. Επιπλέον κίνητρα εισήχθησαν µε 

νεότερους  νόµους  κατά  τις  δεκαετίες  του ’60, ο 89/67 και ο 378/68 για την 

εγκατάσταση στην Ελλάδα αλλοδαπών εµποροβιοµηχανικών εταιρειών και  του ’70, ο 

27/75 και ο 814/78 που περιλάµβαναν κίνητρα για τις offshore δραστηριότητες. 

Οι παραπάνω νόµοι δεν απέδωσαν τα αναµενόµενα αποτελέσµατα. Την 

περίοδο 1953-1973 υπεβλήθησαν περίπου 1000 αιτήσεις για επενδύσεις συνολικού 

ύψους 3 δισ δολαρίων, από τις οποίες εγκρίθηκαν οι 700 για προβλεπόµενες συνολικές 



ΑΞΕ και η επίδραση τους στην ελληνική οικονοµία 

 

68 

 

δαπάνες ύψους 2,1 δισ. ∆ολαρίων και τελικά πραγµατοποιήθηκαν 215 επενδύσεις µε 

δαπάνη 931,6 εκατ. δολαρίων. Το 25% των επενδύσεων έγιναν από εταιρείες 

συµφερόντων ΗΠΑ, το 24% από Γερµανικές, το 20% από Ελβετικές, το 10% από 

Ιταλικές ενώ το υπόλοιπο 21% αφορά επιχειρήσεις µε έδρα τη Γαλλία, το 

Λιχνενσταιν, τη Μ. Βρετανία και την Ολλανδία. Το 86% περίπου αυτών των 

κεφαλαίων επενδύθηκαν σε τέσσερις κλάδους: στη χηµική βιοµηχανία, η οποία 

απορρόφησε πάνω από το 37% του συνόλου των εισροών ΑΞΕ, στη 

ναυπηγοεπισκευαστική, στη µεταλλουργική και στα ηλεκτρονικά είδη. 
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Πίνακας 9: Εισροές Άµεσων Ξένων Επενδύσεων στην Ελλάδα (1960-2002) 

Έτος ΑΞΕ 

(εκατ. δολ.) 

% 

Μεταβολή 

Έτος ΑΞΕ 

(εκατ. δολ.) 

% 

Μεταβολή 

1970 76,2  1986 305,9 5,6 

1971 83,6 9,7 1987 391,1 27,9 

1972 90,2 7,9 1988 599,2 53,2 

1973 145,1 60,9 1989 639,4 6,7 

1974 189,3 30,5 1990 900,5 40,8 

1975 199,1 5,2 1991 1135,0 26,0 

1976 221,1 11,1 1992 1144,0 0,8 

1977 273,4 23,6 1993 977,0 -14,6 

1978 325,3 19,0 1994 981,0 0,4 

1979 364,2 12,0 1995 1053,0 7,3 

1980 502,4 37,9 1996 1058,0 0,5 

1981 409,8 -18,4 1997 984,0 -7,0 

1982 304,1 -25,8 1998 85,0 -91,4 

1983 313,4 3,1 1999 571,0 571,8 

1984 246,1 -21,5 2000 1089,0 90,7 

1985 289,6 17,7 2001 1589,0 45,9 

   2002 50,0 -96,9 

Μέσος Ετήσιος Ρυθµός Μεταβολής (%) 

1960-1970     19,5 

1971-1980     22,1 

1981-1990     9,1 

1991-2000     -0,5 

1960-2001     12,5 

1960-2002     3,3 

Πηγή: Mardas and Varsakelis (1996), Τράπεζα της Ελλάδας και UNCTAD (2003 
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Στη δεκαετία του ‘70 η εισροή ξένων επενδύσεων παρουσιάζει συνεχή και 

έντονα ανοδική τάση µε µέσο ετήσιο ρυθµό ίσο µε 22% σε αντίθεση µε 19% που 

είχε τη δεκαετία του ‘60. Αυτό οφειλόταν στην επενδυτική δραστηριότητα σε 

παραγωγικούς κλάδους της οικονοµίας λόγω της εµπιστοσύνης των ξένων 

κεφαλαιούχων στο οικονοµικό µέλλον της χώρας (Τράπεζα της Ελλάδας, Έκθεση 

του ∆ιοικητή, 1977). 

 

 

Σχεδιάγραµµα 11: Εισροές ΑΞΕ στην Ελλάδα 

Πηγή:UNCTAD (2003) 

 

 

Στις αρχές της δεκαετίας του 1980 οι εισροές των ΑΞΕ στην Ελλάδα 

υποχωρούν κάτι το οποίο σχετίζεται µε τη στάση της τότε κυβέρνησης, η οποία ήταν 
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αρνητική προς τους ξένους επενδυτές. Την περίοδο όµως 1985-1988, η κυβέρνηση 

άλλαξε επενδυτική  πολιτική  και  µε  την  παρότρυνση  της  ΕΟΚ  υιοθέτησε  

πολιτικές  που απελευθέρωναν   το   τραπεζικό   σύστηµα,   µείωσαν   τον   

πληθωρισµό   και   το δηµοσιονοµικό έλλειµµα συµβάλλοντας µε τον τρόπο αυτό 

στην αύξηση των ΑΞΕ κατά 27,4% ετησίως. Μάλιστα το 1988 οι ΑΞΕ σηµείωσαν 

τις µέγιστες επιδόσεις τους για την τρέχουσα δεκαετία. Συνολικά κατά τη δεκαετία 

αυτή, η ετήσια µεταβολή των  εισροών  των  ΑΞΕ  προσέγγισε  περίπου  το  9,1%.  

Το  1990,  η  αλλαγή  της κυβέρνησης οδήγησε στη βελτίωση των εισροών των ΑΞΕ 

κατά 40,8% κάτι το οποίο οφείλεται  στις  προσδοκίες  ότι  η  νέα  κυβέρνηση  θα  

ακολουθούσε  φιλελεύθερη πολιτική (Παναγιώτης Γ. Λιαργκόβας, 2007).  

Κατά τη δεκαετία του 1990 οι εισροές παρουσιάζουν πτωτική τάση έως το 

1998 όπου και υποχώρησαν απότοµα σε ένα από τα χαµηλότερα επίπεδα, ενώ τη 

διετία 1999 - 2000 επανέκαµψαν µε αύξηση 91%, κάτι το οποίο συνεχίστηκε και το 

2001. Το αρνητικό όµως διεθνές κλίµα σε ό, τι αφορά στις ΑΞΕ επηρέασε και την 

Ελλάδα και έτσι κατά το 2002 καταγράφηκε µεγάλη µείωση των εισροών κατά 

96,9%, ενώ το µέγεθός τους ήταν 50 εκ. δολ. που αποτελεί το χαµηλότερο ιστορικά 

επίπεδο ΑΞΕ για τη χώρα µας.  
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Σχεδιάγραµµα: Εισροές ΑΞΕ κατά κεφαλή σε δολάρια ΗΠΑ 

 

Πηγή: UNCTAD (2003) 

 

 

 

Παρά την έντονη οικονοµική κρίση που αντιµετωπίζει η Ελλάδα από το έτος 

2010, οι επιδόσεις της χώρας στην προσέλκυση ξένων επενδύσεων ήταν 

ικανοποιητικές κατά το 2011 σε σύγκριση µε το προηγούµενο έτος. Οι συνολικές 

(ακαθάριστες) εισροές κεφαλαίων στη χώρα το έτος 2011 ανήλθαν σε 3,3 δις Ευρώ, 

ενώ οι καθαρές εισροές ξεπέρασαν τα 1,3 δισ Ευρώ.  
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Σχεδιάγραµµα 12:Οι εισροές ΑΞΕ στην Ελλάδα κατά την περίοδο 2003-2011 (σε 

εκατοµµύρια ευρώ) 

 

2010: Αναθεωρηθέντα στοιχεία, 2011: Προσωρινά στοιχεία 

Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος 2012  

 

Βασικά χαρακτηριστικά 

(http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=21&la=2): 

	 Οι συνολικές (ακαθάριστες) εισροές ξένων επενδυτικών κεφαλαίων, που 

αντικατοπτρίζουν την πραγµατική επίδοση της χώρας στην προσέλκυση 

επενδύσεων, σηµείωσαν το 2011 αύξηση κατά 20 % , παρά την ένταση της 

οικονοµικής κρίσης κατά το έτος αυτό και την αρνητική δηµοσιότητα της 

χώρας στο εξωτερικό. 

	 Οι καθαρές εισροές ξένων επενδυτικών κεφαλαίων σηµείωσαν το ίδιο έτος 

ραγδαία αύξηση της τάξης του 366%, η οποία όµως κατά κύριο λόγο 

οφείλεται στο ότι ζηµίες που εµφάνισαν οι ξένες εταιρείες που 

δραστηριοποιούνται στην Ελλάδα κατά το 2010 συµπεριελήφθησαν στον 

υπολογισµό των επανεπενδυθέντων κερδών, καθιστώντας τα αρνητικά*. 

Αναµφίβολα πάντως ο όγκος των καθαρών εισροών ΞΑΕ κατά το 2011 
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κινήθηκε σε σχετικά υψηλά επίπεδα, παρά την έντονη οικονοµική κρίση 

επιδεικνύοντας σταθεροποιητικές τάσεις.  

	 Οι συνολικές εισροές ξένων άµεσων επενδύσεων µειώθηκαν µεν στα έτη 

2010 και 2011 σε σύγκριση µε τον όγκο της προ κρίσεως περιόδου 2006-

2008, ωστόσο παραµένουν στα επίπεδα της περιόδου 2003-2005, παρά τις 

όποιες διακυµάνσεις.  

	 Το 2011 βελτιώθηκε σηµαντικά η σχέση των ξένων επενδύσεων που 

προσανατολίζονται στην παραγωγικότερη κατηγορία ίδρυση & αύξηση 

µετοχικού κεφαλαίου (2.583 εκατ. Ευρώ) σε σύγκριση µε τα επενδυθέντα 

ποσά για εξαγορές & συγχωνεύσεις (881 εκατ. Ευρώ). 

	 Η εισροή κεφαλαίων µε µορφή δανείων ανήλθε το 2011 σε 1.364 εκατ. 

Ευρώ, γεγονός που υποδηλώνει την εµπιστοσύνη των ξένων επενδυτών για 

επενδύσεις στην Ελλάδα καθώς επίσης την πρόθεσή τους να στηρίξουν τις 

εγκατεστηµένες εδώ επιχειρήσεις τους και να δεσµεύσουν κεφάλαια στη 

χώρα για µελλοντικά έσοδα και ανάπτυξη. 

	 Η διαφορά µεταξύ συνολικών και καθαρών εισροών ΞΑΕ στην Ελλάδα κατά 

το 2011 αφορούσε κυρίως σε αποπληρωµές δανείων προς τις µητρικές, 

καθώς και σε εξαγορές επιχειρήσεων σε άλλες χώρες.  

	 Η ταχεία προώθηση µεταρρυθµίσεων και η µείωση των τιµών παραγωγικών 

συντελεστών, που είχε σαν συνέπεια η οικονοµική κρίση στη χώρα, 

δηµιουργούν αξιόλογες επενδυτικές ευκαιρίες. Η ολοκλήρωση του PSI 

εξάλλου, και η προβλεπόµενη αξιοποίηση δηµόσιας περιουσίας αναµένεται 

να ενισχύσουν το επενδυτικό πλαίσιο της χώρας.  

	 Τα συγκριτικά πλεονεκτήµατα της χώρας (γεωπολιτικά, κλιµατολογικά, 

ιστορικά κλπ.) που ευνοούν τις επενδύσεις σε πολλούς κλάδους δεν εθίγησαν 

από την οικονοµική κρίση και προσφέρονται για αξιοποίηση. 
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Χώρες προέλευσης επενδυτικών κεφαλαίων  

Στις χώρες µε την ισχυρότερη επενδυτική παρουσία στην Ελλάδα τα 

τελευταία χρόνια συγκαταλέγονται ‘κλασσικές’ χώρες εξαγωγής κεφαλαίου, όπως η 

Γερµανία, η Γαλλία, το Ηνωµένο Βασίλειο, το Βέλγιο και Λουξεµβούργο, η 

Ολλανδία, και η Ιταλία, ενώ αξιόλογη παρουσία έχει και η Κύπρος. 

 

 

Σχεδιάγραµµα 13:Συνολικές εισροές ΑΞΕ ανά χώρα προέλευσης κεφαλαίων 

κατά την περίοδο 2003-2011 (σε εκατοµµύρια Ευρώ) 

 

Συνολική Αξία: 38.231,3 εκατοµµύρια Ευρώ   

Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος 2012 

 

 

Βασικά χαρακτηριστικά 

(http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=21&la=2):  


 Η επενδυτική δραστηριότητα στη χώρα προέρχεται κατά κύριο λόγο από 

εταιρείες σηµαντικών αγορών, όπως της ΕΕ.  
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 Αν και αξιόλογη, η παρουσία των ΗΠΑ παραµένει σχετικά χαµηλή, γεγονός 

που εν µέρει οφείλεται και σε επενδυτική δραστηριότητα επιχειρήσεων 

συµφερόντων ΗΠΑ, που όµως υλοποιούνται στην Ελλάδα «έµµεσα» µέσω 

θυγατρικών τους σε άλλο κράτος, συνήθως της Ευρώπης. Αναµφίβολα, το 

σχετικά χαµηλό µέγεθος των επενδύσεων από τις ΗΠΑ στην Ελλάδα, 

υποδηλώνει την ύπαρξη σηµαντικού επενδυτικού δυναµικού που µπορεί να 

ενεργοποιηθεί. Πρέπει να σηµειωθεί ωστόσο, πως η επενδυτική παρουσία 

των ΗΠΑ στη χώρα παρουσίασε µεγάλη αύξηση κατά το 2011, φθάνοντας τα 

595,4 εκατοµµύρια Ευρώ, από 95,4 εκατοµµύρια ευρώ το 2010 και 44,7 

εκατοµµύρια το 2009.    


 Εµφανίζονται ευοίωνες προοπτικές στο άµεσο µέλλον για προσέλκυση ΑΞΕ 

από τη Ρωσία και την Ανατολική Ευρώπη, τη Μέση Ανατολή, τις Αραβικές 

Χώρες και την Ασία, ιδιαίτερα δε την Κίνα, που ενδιαφέρονται κυρίως για 

τους τοµείς της ενέργειας, των τηλεπικοινωνιών, του τουρισµού, των 

µεταφορών και της εφοδιαστικής αλυσίδας. Κλαδική κατανοµή ξένων 

επενδύσεων  


 Οι εισροές ΑΞΕ κατά τοµέα οικονοµικής δραστηριότητας στην Ελλάδα 

επικεντρώνονται τα τελευταία έτη κατά κύριο λόγο στον τριτογενή τοµέα και 

ακολουθεί µε σηµαντική διαφορά ο δευτερογενής τοµέας. Αντίστοιχη 

διάρθρωση ΑΞΕ εµφανίζει η πλειονότητα των ανεπτυγµένων χωρών. 
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Σχεδιάγραµµα 14: Συνολικές εισροές ΑΞΕ ανά τοµέα οικονοµικής 

δραστηριότητας κατά την περίοδο 2003-2011 

 

Συνολική αξία: 38.231,3 εκατοµµύρια Ευρώ 

Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος 2012  

 

 

Βασικά χαρακτηριστικά 

(http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=21&la=2): 

 

� Συγκέντρωση των ΑΞΕ στις υπηρεσίες. Η τάση αυτή υπαγορεύθηκε κυρίως 

από την ανάπτυξη του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος της χώρας, την 

απελευθέρωση των τηλεπικοινωνιών, καθώς επίσης την τόνωση του 

εµπορίου. 

� Το ποσοστό του δευτερογενούς τοµέα είναι σχετικά χαµηλό σε σύγκριση µε 

τις δυνατότητες της χώρας, γεγονός που υποδεικνύει σηµαντικά επενδυτικά 

περιθώρια. 

� Οι επενδύσεις στην ενέργεια (ηλεκτρική ενέργεια, φυσικό αέριο) ανήλθαν 

στο 6,2 % των συνολικών επενδύσεων στο δευτερογενή τοµέα και αποτελούν 

τυπικό παράδειγµα ανάπτυξης επενδυτικού ενδιαφέροντος κατά την περίοδο 



ΑΞΕ και η επίδραση τους στην ελληνική οικονοµία 

 

78 

 

αυτή. Σηµαντικό ρόλο στην επενδυτική δραστηριότητα αναµένεται να 

διαδραµατίσει η έρευνα υδρογονανθράκων στην ελληνική επικράτεια. 

 

Ειδικότερα: 

 

Α. Μεταποίηση  

Στους κλάδους της µεταποίησης µε σηµαντικό επενδυτικό ενδιαφέρον κατά 

την περίοδο 2003-2011 συγκαταλέγονται τα χηµικά, τα τρόφιµα & ποτά, τα 

µηχανήµατα και τα µεταλλικά προϊόντα.  

 

 

Σχεδιάγραµµα 15: ∆ιάρθρωση των συνολικών εισροών ΑΞΕ στην µεταποίηση 

κατά την περίοδο 2003-2011 

 

Συνολική Αξία: 9.766,8 εκατοµµύρια Ευρώ 

Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος 2012  
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Βασικά χαρακτηριστικά 

(http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=21&la=2): 

Η συγκέντρωση επιχειρηµατικής δραστηριότητας στους παραπάνω τοµείς 

ευνοεί τόσο την εγκατάσταση νέων επιχειρήσεων (επενδύσεις Greenfield) στην 

Ελλάδα, όσο και την επενδυτική συνεργασία ξένων µε ελληνικές επιχειρήσεις για 

την παραγωγή τελικών προϊόντων που θα καλύπτουν τις ανάγκες της εσωτερικής και 

της διεθνούς αγοράς. Οι κλάδοι που εµφάνισαν σηµαντική αύξηση το 2011 σε 

σύγκριση µε το προηγούµενο έτος είναι η χηµική βιοµηχανία και οι λοιπές 

βιοµηχανικές δραστηριότητες.  

 

Β. Υπηρεσίες 

Στους κλάδους των υπηρεσιών µε σηµαντικό επενδυτικό ενδιαφέρον κατά 

την περίοδο 2003-2011 συγκαταλέγονται οι τηλεπικοινωνίες, τα χρηµατοπιστωτικά 

ιδρύµατα, το εµπόριο και ο τουρισµός. 

 

Σχεδιάγραµµα 16: ∆ιάρθρωση των συνολικών εισροών ΑΞΕ στον τοµέα των 

υπηρεσιών κατά την περίοδο 2003-2011 

 

Συνολική αξία: 26.179,3 εκατοµµύρια Ευρώ 

Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος 2012  
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Βασικά χαρακτηριστικά 

(http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=21&la=2): 

� Χαµηλό ποσοστό (7%) των ξένων επενδύσεων, επικεντρώθηκε στην 

λιγότερο παραγωγική κατηγορία «ακίνητα», ενώ η συντριπτική πλειονότητα 

των ξένων κεφαλαίων κατευθύνθηκε σε παραγωγικές δραστηριότητες 

υψηλής προστιθέµενης αξίας. 

� Υπάρχουν σηµαντικά περιθώρια περαιτέρω ανάπτυξης της ξένης 

επενδυτικής δραστηριότητας στον τοµέα του τουρισµού.   

� Εµφανίζονται αυξανόµενες επενδυτικές τάσεις στους τοµείς της 

εκπαίδευσης και της υγείας. 

� Οι κλάδοι που εµφάνισαν σηµαντική αύξηση το 2011 σε σύγκριση µε το 

προηγούµενο έτος είναι: οι µεταφορές και αποθήκευση προϊόντων, οι 

τηλεπικοινωνίες, τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα, τα ακίνητα, η πληροφορική 

και η υγεία-εκπαίδευση. 

 

 

3.3  Το Ελληνικό Κέντρο Επενδύσεων 

Το ΕΛ.Κ.Ε. Α.Ε. ιδρύθηκε µε το νόµο 2372/96 και αποτελεί ανώνυµη 

εταιρεία, η οποία λειτουργεί µε τους κανόνες της ιδιωτικής πρωτοβουλίας και 

εποπτεύεται από τον Υπουργό Οικονοµίας και Οικονοµικών. Στοχεύει στην 

αποτελεσµατική προσέλκυση και υποστήριξη των άµεσων επενδύσεων στη χώρα 

(δωρεάν ενηµέρωση επενδυτών για οποιοδήποτε ζήτηµα τους απασχολεί), καθώς και 

στην υποβοήθηση ανάπτυξης συνεργασιών των ελληνικών επιχειρήσεων µε διεθνείς 
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οργανισµούς και επιχειρήσεις (συνδετικός κρίκος ανάµεσα στο κράτος και στον 

επιχειρηµατία).  

Οι στόχοι του ΕΛ.Κ.Ε. πιο αναλυτικά είναι: 


 Προβολή της Ελλάδας ως τόπο προορισµού επενδύσεων µε έµφαση στους 

κλάδους που παρουσιάζουν σηµαντικά ανταγωνιστικά πλεονεκτήµατα και µε 

αναφορά στα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά των περιοχών της επικράτειας 


 Ενηµέρωση: πληροφόρηση, υπουργικές αποφάσεις, αίτηση, έντυπα, 

ερωτηµατολόγια  


 Επεξεργάζεται και υποβάλλει συγκεκριµένες προτάσεις για τη βελτίωση του  

θεσµικού πλαισίου που διέπει τις επενδύσεις στην Ελλάδα 


 ∆ιευκολύνει τους επενδυτές στις επαφές τους µε την κεντρική διοίκηση και 

την αυτοδιοίκηση 


 Συµβουλεύει και συνδράµει σε όλα τα θέµατα που προκύπτουν πριν, κατά τη 

διάρκεια και µετά την υλοποίηση της επένδυσης,   


 ∆ιερεύνηση και προώθηση επιχειρηµατικών συνεργασιών µεταξύ ελληνικών 

και διεθνών επιχειρήσεων 


 Αξιοποιεί επενδυτικές ευκαιρίες σε επίπεδο ελληνικής περιφέρειας. Επίσης 

εντοπίζει ποιες δυναµικές επιχειρήσεις ενδιαφέρονται να αναπτύξουν 

επενδυτική συνεργασία µε ξένους επενδυτές ενώ αξιολογούνται οι τοµείς  


 Οικονοµικής δραστηριότητας µε όρους αναπτυξιακών δυνατοτήτων. 


 Παραλαµβάνει και αξιολογεί αιτήσεις υπαγωγής στις ενισχύσεις του 

Αναπτυξιακού Νόµου επενδύσεων ύψους άνω των  15 εκατοµµυρίων €, 

καθώς και επενδύσεων ή επιχειρηµατικών σχεδίων 3 εκατοµµυρίων € και 
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άνω, εφόσον το 50% τουλάχιστον της ίδιας συµµετοχής προέρχεται από 

κεφάλαια εξωτερικού, 


 Στοχευµένη προσέλκυση σε χώρες µε σηµαντική εξαγωγή επενδυτικών 

κεφαλαίων και σε κλάδους, οι οποίοι παρουσιάζουν δυναµική ανάπτυξη 

διεθνώς.  

 

Το ΕΛ.Κ.Ε. Α.Ε κατέγραψε τα πλεονεκτήµατα και τα µειονεκτήµατα της 

Ελλάδας σε σχέση µε τους ξένους επενδυτές και την τόνωση της εγχώριας 

επενδυτικής δραστηριότητας.  

 

Τα πλεονεκτήµατα είναι τα εξής (∆ιονύσιος Σταµπόγλης, 2008): 

� Ικανότητες ανθρώπινου δυναµικού 

� Γεωγραφική θέση σε σχέση µε τη σύνδεση Ανατολής-∆ύσης 

� ∆υνατότητα κινητοποίησης και αξιοποίησης επιχειρηµατικού και 

επιστηµονικού δυναµικού του απόδηµου ελληνισµού 

� Σταθερό µακροοικονοµικό περιβάλλον 

� Εµπιστοσύνη στην ελληνική οικονοµία λόγω ένταξης της χώρας στην ζώνη 

του ευρώ 

� Φυσικό περιβάλλον-ποιότητα ζωής 

� Πολιτισµικοί δεσµοί και παραδοσιακές σχέσεις µε γειτονικές χώρες 

� Πολιτική σταθερότητα 
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� ∆ιαθεσιµότητα πρώτων υλών του πρωτογενούς τοµέα 

� Επιχειρηµατικές ευκαιρίες στο πλαίσιο της υλοποίησης των Ολυµπιακών 

αγώνων του 2004 αλλά και ως αποτέλεσµα των επιπτώσεων της υλοποίησης 

των ολυµπιακών αγώνων καθώς και των έργων υποδοµής του Τρίτου 

Κοινοτικού Πλαισίου Στήριξης (ΚΠΣ-3) 

 

Μειονεκτήµατα 

� Μικρή εσωτερική αγορά 

� Σχετική δυσκαµψία της αγοράς εργασίας και σε ορισµένες περιπτώσεις 

περιοριστικό εργασιακό θεσµικό πλαίσιο 

� Αποµακρυσµένη γεωγραφική θέση σε σχέση µε τις αναπτυγµένες αγορές  

� Περιορισµένη διείσδυση νέων τεχνολογιών- χαµηλές επενδύσεις σε έρευνα 

και τεχνολογία  

� Έλλειψη επιστηµονικού και εξειδικευµένου ανθρώπινου δυναµικού σε 

περιφερειακό επίπεδο 

� Μη ολοκληρωµένες σε εθνικό επίπεδο υποδοµές 

� Χαµηλή παραγωγικότητα 

� Χαµηλός βαθµός ωρίµανσης- διάχυσης των παραµέτρων και των 

πλεονεκτηµάτων της οικονοµικής και της κοινωνικοπολιτικής σταθερότητας 

� Μεταβαλλόµενο και µη ανταγωνιστικό φορολογικό καθεστώς 

� Γραφειοκρατικές διαδικασίες 
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� Πολυνοµία και σε ορισµένες περιπτώσεις ασάφεια του θεσµικού πλαισίου 

� Ισχυρός δηµόσιος τοµέας- εκτεταµένος κρατικός παρεµβατισµός- διάρθρωση 

αγορών 

 

Για την εκπλήρωση της αποστολής του, το ΕΛ.Κ.Ε. χρησιµοποιεί ως 

βασικό εργαλείο το ∆ίκτυο Θεσµικών Εταίρων, το οποίο όµως και παρέµεινε 

ανενεργό. Η δραστηριότητά του ξεκίνησε το 2005 µε αντικείµενο την ανάπτυξη και 

τη διατήρηση επικοινωνίας µε θεσµικούς εταίρους, όπως ελληνικές ή ξένες 

πρεσβείες, επιµελητήρια, τράπεζες κ.α. 

Παρά τις προσδοκίες που δηµιουργήθηκαν µε την ίδρυση του Ε.Λ.ΚΕ. το 

αποτέλεσµα από την προσέλκυση µεγάλων επενδυτικών κεφαλαίων δεν είναι το 

επιθυµητό δυνατό. Επιπρόσθετα, λόγω εµφάνισης µεγάλων γραφειοκρατικών  

εµποδίων αρκετά επενδυτικά σχέδια καθυστέρησαν ιδιαιτέρως να υλοποιηθούν ή δεν 

πραγµατοποιήθηκαν ποτέ κάτι που εξέπεµψε αρνητικό σήµα για την εικόνα της 

Ελλάδας στις διεθνείς οικονοµικές αγορές (Παλάσκας Θεοδόσιος, Πεχλιβάνος 

Λάµπρος, Χριστόφορος Χρυσόστοµος, 2004).  
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Πίνακας 10: ΑΞΕ Αναλαµβανόµενες Από τον ΕΛΚΕ Κατά το 1996-2002, 

ανά Χώρα Προέλευσης (εκατ. Ευρώ) 

Πηγή: elke.gr 

 

 

Πίνακας 11: ΑΞΕ Αναλαµβανόµενες Από τον ΕΛΚΕ Κατά το 1996-2002, ανά 

Χώρα Υποδοχής  

Πηγή: elke.gr 
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3.4 Οι ΑΞΕ στην Ελλάδα  

Από πολλές απόψεις, η Ελλάδα είναι µια ανοιχτή ανταγωνιστική οικονοµία. 

Οι εισαγωγές  παίζουν  σηµαντικό  ρόλο  στην  εγχώρια  κατανάλωση  και  οι  µικρές  

ανταγωνιστικές  επιχειρήσεις  κατέχουν  σχετικά  µεγάλο  µερίδιο  δραστηριότητας.  

Παρόλα αυτά, η Ελλάδα επέτρεψε την εφαρµογή ενός πλέγµατος ελέγχου τιµών και  

περιοριστικών πρακτικών σε συγκεκριµένους τοµείς, οι οποίοι µπορεί να απέτρεψαν  

ή να αύξησαν το αποτελεσµατικό κόστος των ξένων επενδύσεων. Τα οργανωµένα  

εργατικά συνδικάτα έχουν επίσης χτίσει ένα ανελαστικό σύστηµα µισθών, το οποίο  

αποτρέπει  τους  εργοδότες  και  καθιστά  δύσκολο  για  τους  ξένους  επενδυτές  να  

χρησιµοποιήσουν το δικό τους εξειδικευµένο προσωπικό. Επίσης, επαγγελµατίες,  

όπως  δικηγόροι  και  µηχανικοί  επωφελούνται  από  τις  προστατευµένες  και  

περιορισµένες   αγορές   οι   οποίες   µπορούν   να   αυξήσουν   το   κόστος   των  

επαγγελµατικών συναλλαγών. Όπως και σε άλλες χώρες µέλη της ΕΕ, όπου τέτοιες 

πρακτικές είναι βαθειά ριζωµένες, πολλές προσπάθειες θα χρειαστούν ακόµα για να 

τις αλλάξουν (Παλάσκας Θεοδόσιος, Πεχλιβάνος Λάµπρος, Χριστόφορος 

Χρυσόστοµος, 2004). 

Για  αρκετά  χρόνια,  το  ελληνικό  τραπεζικό  και  νοµισµατικό  

σύστηµα κυριαρχούνταν από λίγους µεγάλους δηµόσιους χρηµατοπιστωτικούς 

οργανισµούς. Πρόσφατες µεταρρυθµίσεις όµως περιόρισαν τον έλεγχό τους στην 

αγορά και ο ανταγωνισµός  άρχισε  να  αποκαθίσταται.  Πολλοί  µικροί  τραπεζικοί  

οργανισµοί έκαναν  την  εµφάνισή  τους  και  ξεκίνησαν  να  έχουν  προσοδοφόρα  

λειτουργία. Γενικότερα, οι χρηµατοπιστωτικές αγορές στην Ελλάδα αναπτύσσονται 

σταδιακά, όµως συγκεκριµένα προβλήµατα παραµένουν ακόµα για τους επενδυτές. 

Πρώτον,  οι  χρηµατοπιστωτικοί  οργανισµοί  που  είναι  απαραίτητοι  για  

να υποστηρίξουν την επενδυτική δραστηριότητα αρχίζουν να µοιάζουν µε τις 

υπόλοιπες ανεπτυγµένες χώρες. Το ελληνικό τραπεζικό σύστηµα, για παράδειγµα, 

ήταν για πολλά χρόνια ένα κλειστό σύστηµα στο οποίο οι έλεγχοι κεφαλαίου 
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έδιναν στους επενδυτές µικρή δυνατότητα να διαπραγµατευθούν µε έναν 

ολιγοπωλιακό δηµόσια ελεγχόµενο  οργανισµό,  ο  οποίος  είναι  υποχρεωµένος  

να  χρηµατοδοτεί  το κυβερνητικό   έλλειµµα   και   άλλους   κυβερνητικούς   

στόχους.   Μέσω   της φιλελευθεροποίησης των ελέγχων, της εισόδου ξένων 

τραπεζών, της ιδιωτικοποίησης των τραπεζών, της απελευθέρωσης των επιτοκίων και 

των δανειστικών ελέγχων, η ελληνική κυβέρνηση  προσπαθεί σταδιακά να αλλάξει το 

παραπάνω κλίµα (Παναγιώτης Γ. Λιαργκόβας, 2007).  

Οι  ξένες  επενδύσεις  στην  Ελλάδα  µέσω  των  εξαγορών  κεφαλαίου  

έχουν παρεµποδιστεί  από  το  σχετικά  µικρό  µέγεθος  του  αποθέµατος  

συναλλαγών.  Η παραδοσιακή κουλτούρα των µικρών οικογενειακών επενδύσεων 

µαζί µε τα µικρά επιτόκια επηρεάζει τις ροές των ΑΞΕ στην Ελλάδα. Το 1987 η 

κεφαλαιοποίηση της αγοράς σαν ποσοστό του ΑΕΠ ήταν η µικρότερη στην ΕΕ και 

το 82% αυτής της κεφαλαιοποίησης  προερχόταν  από 25  µόνο  εταιρείες 

(Παλάσκας Θεοδόσιος, Πεχλιβάνος Λάµπρος, Χριστόφορος Χρυσόστοµος, 2004). 

 

3.4.1 Εισροές από ΑΞΕ στην Ελλάδα 

Παρόλο που επικρατούσε η άποψη ότι η είσοδος της Ελλάδας στη ΟΝΕ και 

στην ΕΟΚ θα είχε θετικές επιδράσεις στις εισροές των ΑΞΕ, κάποιοι λάθος 

χειρισµοί οδήγησαν στο αντίθετο αποτέλεσµα. Οι εισροές αυξήθηκαν κατά 37,9% 

όµως έπεσαν στις αρχές της δεκαετίας του ’80, επειδή η σοσιαλιστική κυβέρνηση 

εκείνη την περίοδο είχε µια συντηρητική προσέγγιση προς τους ξένους επενδυτές. 

Από τη µία οι πολιτικές από τις ελληνικές κυβερνήσεις καθώς και το αδύναµο 

οικονοµικό περιβάλλον της και από την άλλη οι ανταγωνιστικές περιφερειακές 

οικονοµίες της ΕΕ, όπως η Ισπανία και η Πορτογαλία, οι οποίες εκµεταλλεύτηκαν 

την ευκαιρία από την είσοδο τους στην ΕΟΚ και στην ΟΝΕ και βελτίωσαν την 

ελκυστικότητά τους ως χώρα υποδοχής ΑΞΕ οδήγησαν σε στασιµότητα των εισροών 

στην Ελλάδα και σε ραγδαία αύξηση στις υπόλοιπες χώρες.  
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Η ελληνική κυβέρνηση υιοθέτησε πολιτικές φιλελευθεροποίησης του 

τραπεζικού και χρηµατοδοτικού συστήµατος και προσπάθησε να µειώσει τον 

πληθωρισµό και το δηµόσιο χρέος της χώρας κατά την περίοδο 1985-1988 σύµφωνα 

µε τις οδηγίες της ΕΟΚ. Αυτές οι πολιτικές συνέβαλαν στη µείωση των εισροών 

ΑΞΕ κατά 27,4% ετησίως. Η κυβερνητική αλλαγή του 1990 βοήθησε σε µια 

σηµαντική βελτίωση των εισροών ΑΞΕ κατά 40,8% ενώ οι ξένοι επενδυτές 

διαµόρφωσαν την ελπίδα ότι η νέα φιλελεύθερη κυβέρνηση θα ακολουθούσε µια πιο 

ανεκτική πολιτική. 

Οι εισροές ΑΞΕ κατά τη δεκαετία του '90, εκτός από τα πρώτα δύο χρόνια 

της δεκαετίας, µειώθηκαν βαθµιαία έως το 1998, όπου και έπεσαν ξαφνικά σε ένα 

από τα χαµηλότερα επίπεδα από το 1970. Το 1999 και το 2000, υπήρξε µια δυναµική 

αύξηση κατά 91%. Οι εισροές ΑΞΕ το 2000 έφθασαν στο µέγεθος των 1,1 

δισεκατοµµυρίων δολ. Αυτή η άνοδος διατηρήθηκε επίσης και το 2001, παρά την 

υποχώρηση των διεθνών ΑΞΕ. Εντούτοις, η Ελλάδα δεν θα µπορούσε να αποφύγει 

τις συνέπειες του γενικού αρνητικού παγκόσµιου οικονοµικού κλίµατος. Το 2002, οι 

εισροές ΑΞΕ µειώθηκαν δραµατικά κατά 96,9%, στο µέγεθος των 50 εκατοµµυρίων 

δολ, που αποτελεί το χαµηλότερο επίπεδο από το 1970 (OECD, 1994). 
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Σχεδιάγραµµα 17: Εισροές ΑΞΕ στην Ελλάδα (2003-2010) Εκατ. ευρώ 

Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος 2011 

 

Τις χρονιές 2009 και 2010, λοιπόν, παρατηρείται  σηµαντική πτώση στις 

εισροές ΑΞΕ, όµως παρ’ όλες τις δυσµενής συνθήκες που επικρατούν στην χώρα, το 

επίπεδο των ΑΞΕ είναι µεγαλύτερο από ότι τις χρονιές 2003-2005. Αυτό µπορεί  να 

µεταφραστεί σαν εµπιστοσύνη της διεθνούς αγοράς στην ελληνική οικονοµία, 

άλλωστε η οικονοµική κρίση της χώρας όχι µόνο δεν απέτρεψε τους ξένους 

επενδυτές αλλά αντίθετα δηµιούργησε επενδυτικές ευκαιρίες µε τη µείωση των 

τιµών των παραγωγικών συντελεστών και την προώθηση µεταρρυθµίσεων (Τράπεζα 

της Ελλάδος 2011). 
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Πίνακας 12: Εισροές ΑΞΕ στην Ελλάδα (2003-2010) ανά χώρα προέλευσης 

Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος 2011 

 

 

3.4.2 Εκροές από ΑΞΕ στην Ελλάδα 

 

Η Ελλάδα είναι η πιο αναπτυγµένη χώρα της  νότιο – ανατολική Ευρώπης. 

Επιπλέον, µέχρι προσφάτως, ήταν η µόνη χώρα µέλος της ΕΕ στη νότια βαλκανική 

περιοχή. Αυτές οι δύο ιδιότητες της παρείχαν ένα σηµαντικό ανταγωνιστικό 

πλεονέκτηµα, το οποίο της επέτρεψε να διαδραµατίσει ένα σηµαντικό ρόλο όσον 

αφορά τις εκροές, στη βαλκανική περιοχή. 

Επειδή, η Ελλάδα αποτελεί την πιο προηγµένη οικονοµικά χώρα προς τις 

χώρες της κεντρικής, ανατολικής και νοτιοανατολικής Ευρώπης, καθώς και στις 

χώρες της λεκάνης της Μαύρης Θάλασσας, κατά τη διάρκεια των τελευταίων δέκα 
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ετών έχει δηµιουργηθεί ένα πρωτοφανές κύµα της ελληνικής επιχειρηµατικής 

δραστηριότητας, στο εµπόριο και στις εξωτερικές ΑΞΕ. 

Ένας αυξανόµενος αριθµός ελληνικών εταιριών έχει αποκτήσει στα 

πρόσφατα χρόνια εξειδικευµένα πλεονεκτήµατα στις µορφές ευρεσιτεχνιών, 

τεχνολογίας, κ.λπ., τα οποία τους έχουν επιτρέψει να αναβαθµίσουν τη λειτουργία 

τους και να ενισχύσουν την παραγωγικότητά τους. Επιπλέον, οι γρήγορες αλλαγές 

που επήλθαν µε το τέλος του ψυχρού πολέµου και της διάσπασης της πρώην 

Σοβιετικής Ένωσης βοήθησαν στη δηµιουργία εκείνων των συνθηκών που 

επέτρεψαν τη διεύρυνση της επιρροής του ελεύθερου επιχειρηµατικού συστήµατος 

σε όλες τις παραπάνω οικονοµίες. Επιπλέον, οι λαοί και οι κυβερνήσεις των χωρών 

της νοτιοανατολικής Ευρώπης και της Μαύρης Θάλασσας χαιρέτισαν την ελληνική 

παρουσία και την αντιµετώπισαν ως ένα χρήσιµο µέσο το οποίο οδηγεί στην 

επίτευξη των στόχων τους για µια σύγκλιση των οικονοµιών τους µε αυτές των 

δυτικών χωρών (Παλάσκας Θεοδόσιος, Πεχλιβάνος Λάµπρος, Χριστόφορος 

Χρυσόστοµος, 2004). 

Μέχρι το 2000, περισσότεροι από 3.500 εταιρίες ελληνικού ενδιαφέροντος 

έχουν επεκτείνει τις δραστηριότητές τους στα Βαλκάνια, µε επενδύσεις άνω των 6 

δισ. δολ. κατά τη διάρκεια της τελευταίας δεκαετίας. Οι κύριες χώρες υποδοχής των 

ελληνικών εκροών ΑΞΕ είναι η Ρουµανία, η Βουλγαρία, η Αλβανία και τα Σκόπια. 

Υπάρχουν επίσης σηµαντικές επενδύσεις στις ΗΠΑ και την Αίγυπτο. Το 2000, για 

πρώτη φορά, η αξία των ελληνικών εκροών ΑΞΕ υπερέβη αυτή των εισροών. 

Εντούτοις, το 2001, υπήρξε µια πτώση κατά 71,1% ενώ το 2002, αυξήθηκαν κατά 

7,9%, και η Ελλάδα χαρακτηρίστηκε καθαρός εξαγωγέας ΑΞΕ (OECD, 1994).  
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Πίνακας 13: Εκροές ΑΞΕ στην Ελλάδα  

 2004 2005 2006 2007 

Αυστρία 6.685 8.060 9.660 31.437 

Βέλγιο 369 26.022 56.576 49.667 

Λουξεµβούργο 65.655 96.192 3.647 51.649 

Γερµανία 1.516 36.695 94.705 167.431 

Ισπανία 48.750 31.177 100.249 119.605 

Φιλανδία 869 3.495 3.161 8.623 

Γαλλία 45.891 93.006 121.370 224.650 

Ελλάδα 832 1.173 4.167 5.338 

Ιρλανδία 14.552 10.910 15.324 20.774 

Ιταλία 15.518 33.579 42.068 90.781 

Κάτω Χώρες 21.401 114.929 47.095 31.162 

Πορτογαλία 6.409 922 6.971 6.217 

Πηγή: Unctad, Annual Investment Report 2008, σελ.253 

 

Αύξηση 28% περίπου παρατηρήθηκε στην εκροή ΑΞΕ το 2007 έναντι του 

2006. Σηµαντική πρόοδο όµως σηµειώνουν οι εκροές στην Ελλάδα από το 2004 και 

το 2005 στο 2006 (http://news.in.gr/economy/article/?aid=941356).  
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3.5 Προσδιοριστικοί Παράγοντες Προσέλκυσης ΑΞΕ στην Ελλάδα 

Το µέγεθος της εγχώριας αγοράς αποτελεί τον κυρίαρχο παράγοντα στον 

οποίο στηρίζεται η απόφαση των ξένων επενδυτών για επένδυση σε µια χώρα 

(Kokkinou A.και Psycharis I., 2004). Η Ελλάδα είχε ολιγοπωλιακό ή µονοπωλιακό 

πλεονέκτηµα έναντι των άλλων χώρων στον ιδιωτικό και στο δηµόσιο τοµέα. Αυτό 

το γεγονός οδήγησε τις ξένες πολυεθνικές να εισέλθουν στην Ελλάδα. Το 90% των 

ξένων επιχειρήσεων δραστηριοποιούνταν στους κλάδους του καουτσούκ, των 

χηµικών και των πλαστικών και πάνω από το 50% των ξένων επενδύσεων στους 

κλάδους µηχανηµάτων και µετάλλων.   

 

 

3.6 Το Θεσµικό Επενδυτικό Πλαίσιο ΑΞΕ στην Ελλάδα 

Όπως αναφέραµε και παραπάνω ο πρώτος νόµος που θεσπίστηκε για τις ΑΞΕ 

ήταν ο 2687/53 περί επενδύσεων και προστασίας κεφαλαίων εξωτερικού. Στη 

συνέχεια θεσπίστηκαν ο νόµος 4171/61 περί λήψεως γενικών µέτρων για την 

υποβοήθηση της ανάπτυξης της οικονοµίας της χώρας και ο Ν.4458/65 περί 

βιοµηχανικών παροχών, οι αναγκαστικοί νόµοι 89/1967 και 378/1968, ο 

Ν.1312/1972 προς ενίσχυση της περιφερειακής ανάπτυξης, το 1377/73 και το 

1378/73 περί µέτρων ενίσχυσης της τουριστικής ανάπτυξης. Στη συνέχεια η 

ελληνική Πολιτεία προχώρησε στη θέσπιση των αναπτυξιακών νόµων 1262/82, 

1892/90 και τέλος τον 2601/98 που ίσχυε µέχρι πρόσφατα µετά την αντικατάστασή 

του από τον τελευταίο επενδυτικό νόµο 3299/2004. 

Ο ισχύων νόµος 3299/2004 αποτελεί µια σηµαντική αναπτυξιακή τοµή 

καθώς συµβάλλει στη δηµιουργία ευνοϊκών συνθηκών επένδυσης, µε προφανείς 

θετικές επιδράσεις στη δηµιουργία νέων θέσεων εργασίας, στην προώθηση της 
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τεχνολογίας και καινοτοµίας στην οικονοµία, στη διεύρυνση της παραγωγικής 

βάσης. Περιλαµβάνει φορολογικές απαλλαγές, επιχορηγήσεις, επιδοτήσεις 

χρηµατοδοτικών µισθώσεων καθώς και επιδοτήσεις του κόστους της 

δηµιουργουµένης, από το επενδυτικό σχέδιο, απασχόλησης. Παρέχει επιχορήγηση 

για δύο έτη που αφορά ποσοστό επί του συνολικού µισθολογικού κόστους της νέας 

θέσης εργασίας. Για τις νέες επενδύσεις προβλέπονται επιδοτήσεις για τη δηµιουργία 

επιχειρήσεων σε βιοµηχανικές περιοχές, αυξηµένες κατά 5%. Όσον αφορά τα είδη 

επενδύσεων ο νέος νόµος στοχεύει στην ενίσχυση της περιφερειακής ανάπτυξης, 

ενώ παράλληλα ενθαρρύνει τις επενδύσεις στους τοµείς της έρευνας και 

τεχνολογίας. Σηµαντικότερα επενδυτικά κίνητρα προβλέπονται στον τοµέα 

τουρισµού και εµπορίου. Ο αναπτυξιακός νόµος περιλαµβάνει στον πρωτογενή 

τοµέα θερµοκήπια, κτηνοτροφικές µονάδες και µονάδες καλλιέργειας. Στον 

δευτερογενή τοµέα ανήκουν η ενέργεια και η µεταποίηση και ότι άλλο συσχετίζεται 

µε αυτές. Και στον τριτογενή  τοµέα ανήκουν συνεδριακά κέντρα, ξενοδοχεία, 

αξιοποίηση ιαµατικών πηγών, καθώς και λοιπές υπηρεσίες όπως εφοδιαστικής 

αλυσίδας, ανάπτυξης λογισµικού, εργαστήρια εφαρµοσµένης βιοµηχανικής έρευνας. 

Με τον νόµο 3299/2004 απλοποιούνται επίσης και οι διαδικασίες που 

σχετίζονται µε την εφαρµογή του, όπως για παράδειγµα η διαδικασία καταβολής των 

ενισχύσεων. Η καταβολή της επιχορήγησης καταβάλλεται ουσιαστικά σε δύο δόσεις. 

Το 50% δίνεται µετά την υλοποίηση του 50% της επένδυσης και αφού έχει ελεγχθεί 

και πιστοποιηθεί από το αρµόδιο κρατικό όργανο ότι ο επενδυτής έχει συµµορφωθεί 

µε τους όρους και τις προϋποθέσεις που απαιτεί ο νόµος. Το υπόλοιπο 50% της 

επιδότησης καταβάλλεται µετά την τελική πιστοποίηση του αρµόδιου κρατικού 

οργάνου ότι η επένδυση έχει ολοκληρωθεί και έχει αρχίσει η παραγωγική της 

λειτουργία.  

Τέλος, ο αναπτυξιακός νόµος προβλέπει τη δηµιουργία Οδηγού Επενδύσεων 

ο οποίος ενσωµατώνει και επεξηγεί µε σχετικά παραδείγµατα, όλες τις Υπουργικές 
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Αποφάσεις µε τη συντόµευση χρονικά όλων των διαδικασιών καθώς και τη 

λειτουργία ενός Ολοκληρωµένου Πληροφοριακού Συστήµατος.  

Πάντως παρά τις προσπάθειες των εκάστοτε πολιτικών ηγεσιών για την 

επίτευξη ελκυστικού επενδυτικού περιβάλλοντος και τη θεσµοθέτηση επενδυτικών 

κινήτρων αλλά και την µεγαλύτερη αποτελεσµατικότητα των αναπτυξιακών νόµων 

των τελευταίων ετών σε σύγκριση µε τους παλαιότερους, εντούτοις µέχρι σήµερα 

δεν έχουν υπάρξει εντυπωσιακά αποτελέσµατα εξαιτίας και µόνο αυτών των νόµων. 

Είναι σαφές ότι το πρόβληµα της προσέλκυσης επενδύσεων δεν είναι θέµα µόνο 

θεσµικού πλαισίου, αλλά συνάρτηση πολλών ακόµη παραγόντων. 

Η Σύνοδος Υπουργών των 29 χωρών του ΟΟΣΑ, που συνήλθε στο Παρίσι 

στις 27 Ιουνίου 2000, υιοθέτησε, µαζί µε την Αργεντινή, τη Βραζιλία, την Σλοβακία 

και τη Χιλή, ένα κείµενο Κατευθυντηρίων Οδηγιών προς τις Πολυεθνικές 

Επιχειρήσεις, µετά από έναν χρόνο διαπραγµατεύσεων στις οποίες συµµετείχαν τόσο 

εκπρόσωποι των κυβερνήσεων των µελών του ΟΟΣΑ, όσο και εκπρόσωποι του 

επιχειρηµατικού κόσµου, των εργαζοµένων και ενδιαφεροµένων µη κυβερνητικών 

οργανώσεων. Οι Οδηγίες εκδόθηκαν για πρώτη φορά το 1976 και, έκτοτε, 

αναθεωρούνται σε τακτά χρονικά διαστήµατα. Οι Οδηγίες αποτελούν συστάσεις που 

απευθύνονται από τις Κυβερνήσεις που τις υιοθετούν στις πολυεθνικές επιχειρήσεις 

που λειτουργούν στις χώρες τους ή εδρεύουν στις χώρες τους και 

δραστηριοποιούνται στο εξωτερικό και παρέχουν µη δεσµευτικές αρχές και πρότυπα 

υπεύθυνης επιχειρηµατικής συµπεριφοράς. Έχουν σκοπό να εξασφαλίσουν ότι οι 

πολυεθνικές επιχειρήσεις ασκούν τις δραστηριότητές τους σε αρµονία µε τις 

πολιτικές των χωρών που τις φιλοξενούν και σύµφωνα µε τις προσδοκίες των 

κοινωνιών τους (www.oecd.org).     
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3.7 Η Περιφερειακή Κατανοµή των ΑΞΕ στην Ελλάδα 

 

Οι ξένες επενδύσεις στην Ελλάδα κατευθύνονται κυρίως προς την ανατολική 

Μακεδονία και τη Θράκη, λόγω της εγγύτητάς τους στις υπόλοιπες βαλκανικές 

χώρες και την Ευρώπη, καθώς επίσης και στην κεντρική Ελλάδα και την Αττική, 

λόγω της εγγύτητας στην πρωτεύουσα. Ένα σηµαντικό ποσοστό του κεφαλαίου των 

ΑΞΕ επενδύεται επίσης στην κεντρική περιοχή της Μακεδονίας (OECD).  

Η κεντρική Ελλάδα, το νότο Αιγαίο, η Αττική και η δυτική Μακεδονία, 

παρόλο που εµφανίζουν χαµηλό κατά κεφαλήν ποσοστό ΑΕΠ σε σχέση µε τον µέσο 

όρο της ΕΕ, είναι οι περιοχές µε το υψηλότερο ποσοστό στην Ελλάδα. Αντίστοιχα, η 

ανατολική Μακεδονία, η Θράκη, η κεντρική Ελλάδα, η Αττική και η κεντρική 

Μακεδονία προσελκύουν τον µεγαλύτερο όγκο των ΑΞΕ. Αυτό οφείλεται στο ότι οι 

περιοχές αυτές έχουν υψηλό ρυθµό ανάπτυξης και αναπτύσσουν συνεπώς το 

ποσοστό υποδοµής, επιχειρησιακής δραστηριότητας και της δυνατότητας της 

αγοράς.  

Ενώ η κεντρική Ελλάδα, το νότιο Αιγαίο, η Αττική, η δυτική και κεντρική 

Μακεδονία έχουν το υψηλότερο κατά κεφαλήν ΑΕΠ. Αυτό γιατί η κεντρική Ελλάδα 

είναι η περιοχή µε το υψηλότερο κατά κεφαλήν ΑΕΠ στην Ελλάδα και είναι γνωστή 

για την υψηλή ποιότητα της γεωργικής παραγωγής της και για την καλή υποδοµή 

της. Η περιοχή αυτή έχει ένα καλό οδικό σιδηροδροµικό δίκτυο το οποίο τη συνδέει 

µε την Αττική, πράγµα σηµαντικό αφού έχει καλή επικοινωνία µε την πρωτεύουσα, 

την Αθήνα. Οι πρωταρχικές βιοµηχανίες αποτελούνται από την γεωργία η οποία 

ακολουθείται από την κατασκευή τροφίµων και ποτών, την παραγωγή µετάλλων, 

χηµικών ουσιών και µη µεταλλικών προϊόντων. Η τρέχουσα επενδυτική δυνατότητα 

βρίσκεται στις βιολογικές καλλιέργειες, όπου υπάρχουν ευκαιρίες αναδόµησης της 

καλλιέργειας γενικότερα. Ευκαιρίες υπάρχουν επίσης και στο βιοµηχανικό τοµέα 

τροφίµων, της ενέργειας και των µη µεταλλικών προϊόντων. Ο τοµέας του 

τουρισµού προσφέρει πολλές επενδυτικές δυνατότητες ικανές να βοηθήσουν στην 
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ανάπτυξη του αγροτουρισµού, του χειµερινού τουρισµού, αθλητικού τουρισµού 

συνεδριακού τουρισµού.  

Το νότιο Αιγαίο παρουσιάζει ένα υψηλό ρυθµό κατά κεφαλήν ΑΕΠ που 

οφείλεται στην ανάπτυξη του τουρισµού και της διασκέδασης. Ο τοµέας αυτός 

(τουρισµού) κυριαρχείται κυρίως από τις ελληνικές εταιρίες ξενοδοχείων και δεν 

σχετίζεται µε τα προγράµµατα ΑΞΕ. Αφ' ετέρου, οι περιοχές της δυτικής και 

κεντρικής Μακεδονίας και της Αττικής σχετίζονται κατά ένα µεγάλο µέρος µε αυτό 

το είδος επένδυσης. η Αττική αντιπροσωπεύει το 34% του πληθυσµού της Ελλάδας 

καθώς και της συµβολής της χώρας κατά 36% στο εγχώριο ΑΕΠ, ενώ είναι γνωστή 

για την ανώτερη υποδοµή της. Η περιοχή έχει έναν νέο διεθνή αερολιµένα που 

παρέχει τις παγκόσµιες εναέριες συνδέσεις. Υπάρχει ένα καλό οδικό δίκτυο σε όλες 

τις τοπικές περιοχές και τις εθνικές οδούς που τη συνδέει µε τη βόρεια και νότια 

Ελλάδα, ενώ ο λιµένας του Πειραιά είναι ένας από τους πιο πολυάσχολους του 

κόσµου. Στον Πειραιά υπάρχει επίσης ένας άµεσος και συνεχής ανεφοδιασµός των 

υγρών καυσίµων καθώς και φυσικού αερίου. Πρωταρχικές βιοµηχανίες είναι 

βιολογική γεωργία η οποία ακολουθείται από τη βιοµηχανία τροφίµων και ποτών, 

την παραγωγή του κοκ, τον καθαρισµό πετρελαίου, την κατασκευή του εξοπλισµού 

και των συσκευών, τη ραδιοφωνική αναµετάδοση, την τηλεόραση και τις 

επικοινωνίες και την παραγωγή χηµικών προϊόντων. Η τρέχουσα δυνατότητα 

επένδυσης βρίσκεται στη βιολογική γεωργία, όπου υπάρχουν ευκαιρίες να 

αναδοµηθεί η καλλιέργεια. Ο τοµέας του τουρισµού προσφέρει µεγάλη δυνατότητα 

επένδυσης στον τοµέα των υπηρεσιών.  

Η δυτική και κεντρική Μακεδονία συνορεύει µε τη Βουλγαρία, την Αλβανία 

και τα Σκόπια και είναι το µεγαλύτερο νοµαρχιακό διαµέρισµα στην Ελλάδα. Η 

περιοχή έχει εύκολη πρόσβαση µε τα Βαλκάνια µέσω του καλού οδικού και 

σιδηροδροµικού δικτύου. Επίσης, αυτή η περιοχή χαρακτηρίζεται από εύφορες 

πεδιάδες, και από την καλά ανεπτυγµένη βιοµηχανική περιοχή που υποστηρίζεται 

από την καλή υποδοµή. Και εδώ πρωταρχικές βιοµηχανίες είναι η γεωργία η οποία 
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ακολουθείται από την κατασκευή τροφίµων και ποτών, τον ιµατισµό, τη γούνα και 

την κατασκευή, την παραγωγή κλωστοϋφαντουργικών των χηµικών προϊόντων και 

την κατασκευή των οχηµάτων. Αυτήν την περίοδο οι ευκαιρίες επένδυσης 

βρίσκονται στη γεωργία (δηµητριακά, βαµβάκι) και την καλλιέργεια ζωικού 

κεφαλαίου, µαζί µε τα τρόφιµα και την κατασκευή ποτών, τον ιµατισµό και την 

υφαντική κατασκευή, τα προϊόντα µετάλλων, τα χηµικά προϊόντα και την κατασκευή 

των οχηµάτων. Στη βιοµηχανία µεταλλείας, υπάρχουν εκµεταλλεύσιµα κοιτάσµατα 

βωξίτη, νικελίου, µόλυβδου, µαγγανίου, χρυσού και χαλκού. Ο τοµέας του 

τουρισµού επίσης είναι ιδιαίτερα αναπτυσσόµενος. 

Οι ξένοι επενδυτές τείνουν να τοποθετήσουν τις δραστηριότητές τους στις περιοχές 

που αναπτύσσονται ήδη, προκειµένου να εκµεταλλευθούν τα οικονοµικά 

χαρακτηριστικά γνωρίσµατά τους, να εκµεταλλευτούν τις οικονοµίες κλίµακας και 

τα αποτελέσµατα συγκέντρωσης. Συνεπώς, οι ξένοι επενδυτές δεν φαίνονται να 

εξαρτώνται από τον ελληνικό νόµο κινήτρων για την επιλογή της επιχειρησιακής 

τοποθεσίας. 

Η µόνη περιοχή που προσελκύει προγράµµατα ΑΞΕ χωρίς να βρίσκεται 

ανάµεσα στις κορυφαίες από άποψη του κατά κεφαλήν ΑΕΠ είναι ανατολική 

Μακεδονία - Θράκη. Αυτή η περιοχή έχει ένα χαµηλό ποσοστό ΑΕΠ και 

συµπεριλαµβάνεται µεταξύ των περιοχών που συνδέονται µε τα εντονότερα κίνητρα 

επένδυσης. Ακόµα κι αν ο ρυθµός ανάπτυξης είναι χαµηλός, η περιοχή προσελκύει 

τις ΑΞΕ, πράγµα το οποίο µας κάνει να υποθέσουµε ότι είναι ο νόµος κινήτρων, 

παρά την ανάπτυξη της περιοχής, ο οποίος προωθεί την προσέλκυση ΑΞΕ. 

Η ανατολική Μακεδονία και Θράκη βρίσκονται στη βορειοανατολική 

περιοχή της Ελλάδας και συνορεύουν µε τη Βουλγαρία και την Τουρκία. Η περιοχή 

παρέχει εύκολη πρόσβαση στις γείτονες χώρες µέσω των οδικών και 

σιδηροδροµικών δικτύων. Έχει δύο αερολιµένες, δύο λιµάνια και ένα εκτενές 

σιδηροδροµικό δίκτυο, τα οποία συνδέουν την περιοχή µε την ηπειρωτική Ελλάδα, 

τα ελληνικά νησιά και την Τουρκία. Εκτός από τον ηλεκτρισµό, υπάρχει επίσης 
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ανεφοδιαζόµενο φυσικό αέριο δεδοµένου αφού η Θράκη είναι η ελληνική πύλη της 

εισόδου για αυτό το καύσιµο. Πρωταρχικές βιοµηχανίες είναι γεωργία η οποία 

ακολουθείται από την κατασκευή τροφίµων και ποτών, ο ιµατισµός και η υφαντική 

κατασκευή, τα προϊόντα µετάλλων και τα έπιπλα ξυλείας, και ο τοµέας του 

τουρισµού της περιοχής. Αυτήν την περίοδο οι ευκαιρίες επένδυσης βρίσκονται στις 

βιολογικές καλλιέργειες και στο ζωικό κεφαλαίο, µαζί µε τα τρόφιµα και την 

κατασκευή ποτών, τον ιµατισµό και την υφαντική κατασκευή, τα προϊόντα 

µετάλλων και η ξυλουργεία. Στη βιοµηχανία µετάλλων, υπάρχουν εκµεταλλεύσιµα 

κοιτάσµατα µόλυβδου, χρυσού, περλίτη, ζεολίτη, γρανίτη και µαρµάρου. Στον τοµέα 

του τουρισµού, οι εναλλακτικές µορφές όπως ο αγροτουρισµός, το γκολφ και ο 

χειµερινός τουρισµός µπορούν να αναπτυχθούν (OECD). 

 

Εικόνα 6 

Πηγή: http://www.instablogs.com/fdi-is-frenzy-in-political-parties-is-it-true-or-

politicians-are-just-making-fool-of-public.html 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4    

 

ΑΑπποοττεελλέέσσµµαατταα  ΑΑΞΞΕΕ  

  

4.1 Εισαγωγή 

Στο τέταρτο και τελευταίο κεφάλαιο της εργασίας µας, βλέπουµε τα οφέλη 

των διαφόρων οικονοµιών από τις ΑΞΕ καθώς επίσης και τα κίνητρα και τους 

παράγοντες προσέλκυσης των ΑΞΕ σε µια χώρα.  

 

 

4.2 Οφέλη Οικονοµιών από ΑΞΕ 

 

Τα βασικά οφέλη που αποκοµίζουν οι οικονοµίες από τις ΑΞΕ µπορούµε να 

τα χωρίσουµε σε τέσσερις κατηγορίες. Η πρώτη κατηγορία αναφέρεται την αύξηση 

του ρυθµού ανάπτυξης του ΑΕΠ. Μέσω των ΑΞΕ αυξάνονται οι ρυθµοί ανάπτυξης 

των οικονοµιών. Αυτό επιτυγχάνεται µέσω της αύξησης της παράγωγης αγαθών και 

υπηρεσιών που έχει σαν αποτέλεσµα τη τόνωση της πραγµατικής οικονοµίας και της 

αγοραστικής ικανότητας της κοινωνίας. Έτσι, µέσα από τη τόνωση της 

κατανάλωσης δηµιουργείται εισόδηµα και προστιθέµενη άξια. Η δεύτερη κατηγορία 

αφορά τη βελτίωση του ελλείµµατος ανταγωνιστικότητας. Μέσα από τη προσέλκυση 

των ΑΞΕ θωρακίζονται οι ανταγωνιστικές δοµές µιας οικονοµίας, εφόσον 

συνοδεύονται από διαρθρωτικές αλλαγές που θα εξασφαλίσουν τη µακροχρόνια  

συντήρηση του υψηλού ρυθµού ανάπτυξης. Έτσι, µέσω αυτής της βελτίωσης 

αυξάνονται οι εξαγωγές καθώς και η προσέλκυση ξένων επενδύσεων.  Η τρίτη 
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κατηγορία έχει να κάνει µε τη µείωση του ποσοστού ανεργίας. Το βασικότερο 

όφελος, όµως, είναι πως µέσα από µια επιτυχηµένη πολιτική προσέλκυσης ΑΞΕ  η 

ανεργία µειώνεται. Κάτι τέτοιο γίνεται εύκολα κατανοητό καθώς µε τη δηµιουργία 

νέων επιχειρήσεων αυτοµάτως αυξάνεται και η προσφορά εργασίας. Βεβαία, η 

µείωση της ανεργίας εκτός από τους οικονοµικούς δείκτες και τη βελτίωση των 

στατιστικών µιας οικονοµίας έχει βασικό αντίκτυπο στην ιδία την κοινωνία, καθώς 

αυξάνει την αγοραστική δύναµη των πολιτών βοηθώντας έτσι στην ευηµερία του 

κοινωνικού συνόλου. Τέλος, η τέταρτη κατηγορία αναφέρεται στη βελτίωση 

εµπορικών σχέσεων. Συγκεκριµένα η εµπορικές σχέσεις µιας οικονοµίας 

βελτιώνονται ραγδαία καθώς απόκτα οικονοµικές συναλλαγές µε άλλες χώρες. Έτσι, 

αυξάνονται οι εξαγωγές αλλά και ο αριθµός των εισαγωγών.  

 

 

4.2.1 Ρυθµός Ανάπτυξης ΑΕΠ 

 

Το ακαθάριστο εγχώριο προϊόν (Α.Ε.Π)  είναι η συνολική αξία σε 

χρηµατικές µονάδες των τελικών αγαθών και υπηρεσιών που παράγονται σε µια 

χώρα σε ένα συγκεκριµένο έτος. Η χρησιµοποίηση του όρου ¨εγχώριο¨ έχει σηµασία, 

γιατί η παραγωγή θα πρέπει να γίνεται µέσα στην επικράτεια της χώρας, ασχέτως αν 

ο παραγωγός µπορεί να είναι µόνιµος κάτοικος µιας άλλης χώρας. 

Το ΑΕΠ στην Ελλάδα, αποτελείται κυρίως από ιδιωτική κατανάλωση, η 

οποία όµως τα τελευταία χρόνια έχει µειωθεί πολύ όπως και οι εγχώριες επενδύσεις. 

Η ελληνική οικονοµία, έχει σηµειώσει υψηλούς ρυθµούς ανάπτυξης έως το έτος 

2007, ειδικά το 2006 ήταν σε πολύ υψηλά επίπεδα. Μόνο το 2005 το ΑΕΠ ήταν λίγο 

πιο χαµηλό σε σχέση µε τα χρόνια 2001 µέχρι 2006. Το 2008 το ΑΕΠ άρχισε σιγά-

σιγά να µειώνεται σε σχέση µε το 2001, ως αποτέλεσµα της διεθνούς 

χρηµατοπιστωτικής κρίσης, ενώ από το έτος 2010 και µετά η ύφεση εντάθηκε 
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σηµαντικά λόγω δηµοσιονοµικών ανισορροπιών. Η ανάγκη εξυγίανσης  οδήγησε τη 

χώρα στην ένταξή της σε τριµερή µηχανισµό οικονοµικής στήριξης, αποτελούµενο 

από την ΕΕ, το ∆ΝΤ και την ΕΚΤ. Γι’ αυτούς τους λόγους, οι ΑΞΕ αποκτούν ακόµη 

µεγαλύτερη σηµασία, όχι µόνο βραχυπρόθεσµα στην συνεισφορά του ΑΕΠ αλλά και 

µέσο-µακροπορόθεσµα στην βελτίωση της ανταγωνιστικότητας των επιχειρήσεων 

στην Ελλάδα.  

 

Πίνακας 14: ΑΕΠ (%) 

 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

Εξέλιξη 

ΑΕΠ 

(σταθερές 

τιµές 2001) 

4,2 3,4 5,9 4,4 2,3 5,5 3,5 -0,2 −3,1 - 4,9 −7,1 

Πηγή: http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=16&la=2 

 

 

Λόγω της οικονοµικής κρίσης που βιώνει αυτή τη στιγµή η Ελλάδα, οι ΑΞΕ 

είναι πολύ σηµαντικές γιατί δηµιουργούν νέες θέσεις εργασίας, αυξάνουν την 

απασχόληση και κατά συνέπεια προσελκύουν κεφάλαια και συµβάλλουν άµεσα στο 

ΑΕΠ, στα φορολογικά έσοδα και στην ανάπτυξη της χώρας. Όµως, η Ελλάδα δεν 

είναι πολύ ελκυστική χώρα για τις ΑΞΕ λόγω της µεγάλης γραφειοκρατίας, των 

δύσκολων διοικητικών διαδικασιών κ.λ.π.  

Η χώρα παρ’ όλα αυτά, διαθέτει σηµαντικά ανταγωνιστικά πλεονεκτήµατα 

τα οποία πρέπει και µπορεί να εκµεταλλευτεί στο έπακρον. Πιο συγκεκριµένα, έχει 

πολύ καλές υποδοµές ειδικά σε σύγκριση µε τις γειτονικές χώρες που είναι οι πιο 

άµεσοι ανταγωνιστές. Επίσης η Ελλάδα διαθέτει εξαιρετικά ποιοτικό εργατικό 
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δυναµικό που είναι πολύ σηµαντικός παράγοντας για τις ξένες εταιρείες που θέλουν 

να επενδύσουν στην Ελλάδα. Παράλληλα, µε την προσέλκυση των ΑΞΕ 

αντιµετωπίζεται και το ζήτηµα της αναγκαστικής µετανάστευσης που είναι υπαρκτό 

σήµερα, ειδικά για τους νέους, αφού δίνεται η δυνατότητα να διατηρηθεί στη χώρα 

το εξαιρετικό εργατικό δυναµικό και να µπει φρένο στη <<διαρροή µυαλών>> (brain 

drain). Εταιρίες που έχουν αντιληφθεί τα ανταγωνιστικά πλεονεκτήµατα από την 

παρουσία τους στην χώρα µας επενδύουν ακόµα και µέσα στην κρίση (Boston 

Consulting Group). 

 

 

 

4.2.2 ∆ηµοσιονοµικό έλλειµµα  

 

Όπως φαίνεται και στον πίνακα 15, το δηµοσιονοµικό έλλειµµα αυξάνεται 

από το 2000 µέχρι το 2012. Το 2009 υπήρχε το µεγαλύτερο έλλειµµα της δεκαετίας, 

αυτό οφείλεται στην οικονοµική κρίση που ξεκίνησε το 2008. Μετά το 2009 

βελτιώνεται λίγο η κατάσταση, όµως το δηµοσιονοµικό έλλειµµα εξακολουθεί και 

µένει σε υψηλά επίπεδα.  Τι ίδιο συµβαίνει και µε το δηµοσιονοµικό χρέος, το οποίο 

αυξάνεται συνεχόµενα από το 2000 µέχρι το 2012 που βρίσκεται στο υψηλότερο 

επίπεδο και προφανώς θα εξακολουθήσει να αυξάνεται.  
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4.2.3 Ανεργία  

 

Επίσης, οι ΑΞΕ επηρεάζουν και την απασχόληση, γιατί δηµιουργούν θέσεις 

εργασίας. Το ποσοστό της ανεργίας στην Ελλάδα, από το 2000 µέχρι το 2003 

µειώνεται. Το 2004 αυξάνεται λίγο αλλά και πάλι µειώνεται µέχρι το 2008. Κατά το 

2009 η ανεργία στη χώρα αυξήθηκε ως αποτέλεσµα της διεθνούς κρίσης που έπληξε 

και την Ελλάδα και ανήλθε σε 9,5%, ενώ για το 2010 αυξήθηκε περαιτέρω στο 

12,5%, ως συνέπεια της περιοριστικής δηµοσιονοµικής πολιτικής που εφαρµόστηκε 

εξαιτίας της κρίσης χρέους. Κατά το έτος 2011 το ποσοστό ανεργίας, ως επακόλουθο 

της γενικότερης κρίσης της ελληνικής οικονοµίας και των µέτρων που έχουν ληφθεί 

για τη δηµοσιονοµική εξυγίανση, έφτασε το 17,7%. Ιδιαίτερα η ανεργία των νέων, 

που ξεπερνά το 40%, αποτελεί ένα από τα µεγαλύτερα προβλήµατα που επέφερε η 

οικονοµική κρίση στη χώρα. Το υψηλότερο ποσοστό ανεργίας µεταξύ των 27 

κρατών της ΕΕ έχει η Ελλάδα, όπως προκύπτει από τα στοιχεία που δηµοσιοποίησε 

η Eurostat. Παράλληλα, στη χώρα µας έχει σηµειωθεί η µεγαλύτερη αύξηση της 

ανεργίας το τελευταίο έτος, ενώ σε ό,τι αφορά τους νέους έως 25 ετών χωρίς δουλειά 

είναι το 57,6% έναντι 23,4% κατά µέσο όρο στην Ευρώπη.  

 

 

Πίνακας 15: Ποσοστό Ανεργίας (%) 

 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

Ποσοστό 

Ανεργίας 
10,6 10,3 9,7 10,5 9,9 8,9 8,3 7,7 9,5 12,5 17,7 

Πηγή: http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=16&la=2 

 

 

Σύµφωνα µε τα στοιχεία της Έρευνας Εργατικού ∆υναµικού της Ελληνικής 

Στατιστικής Αρχής, ο µέσος αριθµός των απασχολουµένων µειώθηκε κατά 6,8% 

(298 χιλ. άτοµα) το 2011 σε σχέση µε το 2010. Επισηµαίνεται ότι, η επιδείνωση ήταν 
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ταχεία και εντεινόµενη στη διάρκεια του έτους, µε συνέπεια το τελευταίο τρίµηνο 

του 2011 ο αριθµός των απασχολουµένων να πέσει για πρώτη φορά κάτω από τα 4 

εκατοµµύρια στο διάστηµα της τελευταίας δεκαετίας. Η κάµψη της απασχόλησης 

συνεχίζεται και στο 2012, αφού ο αριθµός των απασχολουµένων κατά το Α’ 

Τρίµηνο του έτους µειώθηκε σε 3.837,9 χιλ., που συνεπάγεται ότι σε ένα χρόνο 

υπήρξε απώλεια 356,5 χιλ. θέσεων εργασίας, ενώ στη διετία 2010-2012 (Α’ 

Τρίµηνο) η µείωση των θέσεων εργασίας διαµορφώθηκε σε 587,7 χιλ. Το γεγονός 

αυτό αποτελεί το σηµαντικότερο ίσως αντίκτυπο της συνεχιζόµενης οικονοµικής 

ύφεσης στη χώρα (http://www.icap.gr/Default.aspx?id=8905&nt=146&lang=1). 

 

 

 

4.2.4 Εµπορικές συναλλαγές  

 

 

Το έτος 2011 ο σχηµατισµός παγίου κεφαλαίου στην Ελλάδα ανήλθε στα 

31,5 δις Ευρώ σε σταθερές τιµές προηγούµενου έτους, εµφανίζοντας µείωση 14,4 % 

σε σύγκριση µε τα µεγέθη του έτους 2010  (36,8 δις Ευρώ). Η µείωση αυτή 

οφείλεται στη δραστική περικοπή των δηµοσίων δαπανών και την περιοριστική 

οικονοµική πολιτική που ασκήθηκε λόγω της οικονοµικής κρίσης που εκδηλώθηκε 

στη χώρα (http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=16&la=2).   

Σε ότι αφορά τις Ξένες Άµεσες Επενδύσεις (ΞΑΕ), παρά  την κρίση 

δηµοσίου χρέους και την ένταξη της χώρας στο µηχανισµό στήριξης ∆ΝΤ – ΕΕ - 

ΕΚΤ, αυτές κινήθηκαν σε σχετικά ικανοποιητικά επίπεδα στην Ελλάδα κατά το 

2010, και αυξήθηκαν περαιτέρω κατά το έτος 2011, δείχνοντας σταθεροποιητικές 

τάσεις.  Συγκεκριµένα, οι  συνολικές εισροές κεφαλαίων στη χώρα κατά το 2010 

ανήλθαν σε 2,7 δις Ευρώ, ενώ κατά το έτος 2011 σε 3,3 δις περίπου, σηµειώνοντας 

αύξησης της τάξης του 22%  
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(http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=16&la=2).  

Σε ότι αφορά στις καθαρές εισροές ΞΑΕ στην Ελλάδα αυτές σηµείωσαν 

επίσης σηµαντική άνοδο ανάµεσα στα έτη 2010 και 2011 παρά την οικονοµική 

κρίση, από τα πολύ χαµηλά επίπεδα των 281,4 εκατοµµυρίων Ευρώ το 2010 σε 1,3 

δις Ευρώ το 2011, δηλαδή αυξήθηκαν κατά 366%. Η κατακόρυφη αυτή αύξηση 

οφείλεται όµως κατά κύριο λόγο στην αναθεώρηση των µεγεθών για το 2010, στα 

οποία οι ζηµίες των ξένων επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται στην Ελλάδα 

ενσωµατώθηκαν ως αρνητικά επανεπενδυθέντα κέρδη, σύµφωνα µε τη µεθοδολογία 

των OECD και UNCTAD. Αναµφίβολα πάντως ο όγκος των καθαρών εισροών ΞΑΕ 

κατά το 2011 κινήθηκε σε σχετικά υψηλά επίπεδα, παρά την έντονη οικονοµική 

κρίση κατά το έτος αυτό  

(http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=16&la=2).  

Τέλος, Οι εξαγωγές ελληνικών αγαθών κατά το έτος 2011 εµφάνισαν 

σηµαντική άνοδο για δεύτερη συνεχή χρονιά και ανήλθαν σε τρέχουσες τιµές σε 

22,4 δις Ευρώ από 16,2 δις Ευρώ το 2010. Η αύξηση αυτή οφείλεται κυρίως στη 

µείωση τιµών προϊόντων, ενδιάµεσων αγαθών και παραγωγικών συντελεστών ως 

αποτέλεσµα της εγχώριας οικονοµικής κρίσης, που καθιστά τα ελληνικά προϊόντα 

περισσότερο ανταγωνιστικά, αλλά και στην αναζήτηση ξένων αγορών από τους 

έλληνες επιχειρηµατίες. Σηµειώνεται ότι οι εισαγωγές της χώρας σε τρέχουσες τιµές 

το 2011 ανήλθαν σε 43,3 δις Ευρώ ενώ το 2010  ήταν 47,7 δις Ευρώ. Η αύξηση των 

εξαγωγών κατά το 2011 και η αντίστοιχη µείωση των εισαγωγών έχει σαν 

αποτέλεσµα την περαιτέρω µείωση του εµπορικού ελλείµµατος της χώρας 

(http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=16&la=2). 
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 2008 2009 2010 2011 

Εξαγωγές (αγαθά- τρέχουσες τιµές) 17.3 14.4 16.2 22.4 

Εισαγωγές (αγαθά- τρέχουσες τιµές) 60,7 48.1 47.7 43.3 

 

 

Πίνακας 16: Στοιχεία της Ελλάδας για την περίοδο 2000-2012 

Στοιχεία 

eurostat 

ΑΕΠ 

% 

(2001) 

∆ηµοσιονοµι

κό έλλειµµα 

(%ΑΕΠ) 

∆ηµοσιονοµικό 

χρέος (%ΑΕΠ) 

∆ηµοσιονοµι

κό χρέος (σε 

δισ €) 

Ανεργία Εισροές 

ΑΞΕ 

(Εκατ.) 

2000  3,7% 103,4%  11,2%  

2001 4,2 4,5% 103,7%  10,6%  

2002 3,4 4,8% 101,7% 166,1 10,3%  

2003 5,9 5,6% 97,4% 177,8 9,7% 3.994 

2004 4,4 7,5% 98,6% 201,2 10,5% 3.430 

2005 2,3 5,2% 100,0% 215,4 9,9% 3.163 

2006 5,5 5,7% 106,1% 226,2 8,9% 6.989 

2007 3,5 6,4% 105,4% 239,4 8,3% 4.753 

2008 -0,2 9,8% 110,7% 262,3 7,7% 6.078 

2009 -3,1 15,4% 127,1% 298,7 9,5% 3.835 

2010 -4,9 10,5% 142,8% 328,6 12,5% 2.720 

2011 -7,1 9,5% 157,7%  17,7% 3.270 

2012  9,3% 166,1%    

Πηγή: Βικιπαίδεια 2011 
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Στην περίπτωση των θετικών επιπτώσεων των ΑΞΕ είναι η αύξηση της 

απασχόλησης µε άµεση συνέπεια την µείωση της ανεργίας, την αύξηση του 

εισοδήµατος των πολιτών λόγω βελτίωσης των παρεχόµενων µισθών, την πτώση 

των τιµών των προϊόντων λόγω αυξανόµενου ανταγωνισµού, βελτίωση των 

συνθηκών εργασίας (Παναγιώτης Παυλόπουλος). Το 2008 µε την έναρξη της 

οικονοµικής κρίσης παρατηρούµε ότι οι εισροές των ΑΞΕ βρίσκονται στο 

µεγαλύτερο επίπεδο της δεκαετίας και ανέρχονται στα 6.078 εκατ. Την ίδια χρονική 

περίοδο και η ανεργία είναι στα πιο χαµηλά επίπεδα της δεκαετίας. Όµως το 

δηµοσιονοµικό έλλειµµα το 2008 έχει αυξηθεί πολύ. Τα γεγονότα µας δείχνουν, ότι 

το 2008 η οικονοµία της Ελλάδας ήταν σε πολύ καλά επίπεδα, όπως συµβαίνει πριν 

από κάθε κρίση. Έτσι, το 2009 οι εισροές µειώνονται στο µισό απότοµα και η 

ανεργία αυξάνεται σχεδόν κατά 2 ποσοστιαίες µονάδες. Ταυτόχρονα το 

δηµοσιονοµικό έλλειµµα αυξάνεται ραγδαία κατά 6 περίπου ποσοστιαίες µονάδες 

και το ΑΕΠ µειώνεται σχεδόν κατά 3 ποσοστιαίες µονάδες. Από εκεί και πέρα η 

οικονοµία της Ελλάδας παίρνει την κατηφόρα. Κάθε χρόνος που περνάει η 

κατάσταση χειροτερεύει. Το 2010 οι εισροές των ΑΞΕ φτάνουν στο χαµηλότερο 

επίπεδο της δεκαετίας και αγγίζουν τα 2.720 εκατ, και ανεργία αυξάνεται τόσο πολύ 

που πλησιάζει τα επίπεδα του 2000. Μέσα από κάποιες προσπάθειες το 

δηµοσιονοµικό έλλειµµα µειώνεται λίγο, όπως επίσης και το ΑΕΠ τις χώρας µας 

µειώνεται κατά 5 ποσοστιαίες µονάδες. Τέλος, το 2011 οι εισροές αρχίζουν δειλά 

δειλά να αυξάνονται λίγο, και η ανεργία φτάνει σε επίπεδα ρεκόρ 17,7% που είναι η 

χειρότερη κατάσταση που υπήρξε στην Ελλάδα για πολλά χρόνια. Το ΑΕΠ 

µειώνεται κατά 7 ποσοστιαίες µονάδες και το δηµοσιονοµικό έλλειµµα µειώθηκε 

µόνο κατά 1%. Όπως, δείχνουν όλα τα στοιχεία που αναλύσαµε πιο πάνω, οι ΑΞΕ 

είναι µια πολύ σηµαντική πηγή εσόδων για την Ελλάδα και αν η πολιτεία ασχοληθεί 

µε την προώθησή τους, τότε ίσως µπορούν να µας βγάλουν από την δυσµενή 

οικονοµική κατάσταση στην οποία βρίσκεται η χώρα µας. Θετικό είναι το γεγονός, 
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ότι και σε αυτή την οικονοµική κατάσταση στην οποία βρίσκεται η χώρα µας, η 

Ελλάδα δεν έχει χάσει την αξιοπιστία της.  
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4.3 Κίνητρα Προσέλκυσης των ΑΞΕ 

 

Όπως έχουµε ήδη προαναφέρει οι ΑΞΕ µπορούν να επιφέρουν θετικές 

επιδράσεις στην οικονοµία των χωρών υποδοχής τους. Οι αναµενόµενες αυτές 

θετικές επιδράσεις οδηγούν συχνά τις κυβερνήσεις τόσο των ανεπτυγµένων όσο και 

των αναπτυσσόµενων χωρών να προσφέρουν ένα αριθµό σηµαντικών επενδυτικών 

κινήτρων προσέλκυσης ξένων κεφαλαίων µεταξύ των οποίων φοροαπαλλαγές και 

επιδοτήσεις σε βασικές εισροές. Βάσει των συνθηκών που έχουν διαµορφωθεί στον 

διεθνή ανταγωνισµό, οι κυβερνήσεις των χωρών που επιδιώκουν να προσελκύσουν 

ΑΞΕ θεωρούν ότι είναι αναγκασµένες να προσφέρουν όλο και περισσότερα κίνητρα, 

από φόβο µήπως οι επενδυτές αποφασίσουν να στραφούν σε άλλες αγορές µε τα ίδια 

χαρακτηριστικά αλλά µε αυξηµένα, όµως, επενδυτικά κίνητρα. 

 

� ∆ηµοσιονοµικά Κίνητρα (Fiscal Incentives): Τα δηµοσιονοµικά κίνητρα 

αποτελούν το είδος των κινήτρων που χρησιµοποιούνται πιο συχνά και 

περιλαµβάνουν: Την µειωµένη άµεση εταιρική φορολόγηση, η οποία 

αποσκοπεί στην επίτευξη επιπέδων χαµηλού εταιρικού φορολογικού βάρους. 

Περιλαµβάνουν επίσης, κίνητρα για σχηµατισµό κεφαλαίου (Capital 

Formation), τα οποία είναι µέτρα σύνδεσης της χαµηλής φορολόγησης µε 

εταιρικές επενδύσεις, όπως για παράδειγµα αποθεµατικό κεφάλαιο προς 

επένδυση. Τέλος, οι επιχειρήσεις προσελκύονται από περιοχές όπου το 

δηµοσιονοµικό σύστηµα τους επιβάλει ελάχιστα κόστη στη διασυνοριακή 

µεταφορά πόρων, αγαθών, υπηρεσιών και ανθρώπινου δυναµικού. 

∆εδοµένου αυτού, οι τοπικές αρχές ορισµένες φορές παίρνουν µέτρα που 

αποσκοπούν στην ελαχιστοποίηση αυτού του κόστους. 

� Οικονοµικά Κίνητρα: Είναι σύνηθες, οι κρατικές αρχές να ακολουθούν 

στοχευµένες προσπάθειες σε περιοχές της χώρας που θεωρείται ότι είναι µη 
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προνοµιούχες σε σχέση µε άλλες ώστε να προσελκύουν επενδυτικά 

κεφάλαια. Ο πιο συνήθης τρόπος είναι οι επιδοτήσεις υποδοµών (δρόµοι, 

σιδηρόδροµοι, λιµάνια) και οι επιδοτήσεις για την εκπαίδευση και κατάρτιση 

των εργαζοµένων. Επίσης, η χώρα που επιθυµεί να προσελκύσει ΑΞΕ θα 

πρέπει να προσφέρει επιδοτήσεις για την κάλυψη του κόστους εγκατάστασης 

µιας επιχείρησης. Ένας τρόπος κάλυψης του κόστους είναι να προσφέρουν οι 

αρχές χρηµατική κάλυψη σε όσες επιχειρήσεις αντιµετωπίζουν επιπλέον 

έξοδα κεφαλαίου και κόστη µετεγκατάστασης. Σε ορισµένες περιπτώσεις 

µάλιστα, οι αρχές συνεισφέρουν στην κάλυψη των εξόδων µετεγκατάστασης 

συγκεκριµένων µελών του προσωπικού της επιχείρησης όπως και των 

εξόδων µετεγκατάστασης των οικογενειών τους. Ένας άλλος τρόπος είναι η 

κάλυψη µέρος των µισθών που πρέπει να πληρώσουν οι ίδιες οι επιχειρήσεις. 

Τέλος, η χώρα προσφέρει οικονοµικά κίνητρα για να επωφεληθούν από τις 

πιθανές θετικές επιδράσεις της παρουσίας ξένων επιχειρήσεων, όπως   

πιστώσεις στους επενδυτές. Υπάρχουν πολλές περιπτώσεις που οι εθνικές ή 

τοπικές αρχές πουλούν γη ή κτίσµατα σε ξένους επενδυτές σε τιµές 

χαµηλότερες από αυτές της αγοράς. Πέρα από την κάλυψη του κόστους των 

ξένων επιχειρήσεων στο στάδιο εγκατάστασής τους, οι αρχές προχωρούν 

παραπέρα καλύπτοντας τα κόστη των επιχειρήσεων που αφορούν το 

marketing ή και κάποια λειτουργικά έξοδα των επιχειρήσεων. Η συµµετοχή  

στην κάλυψη αυτών των κερδών µπορεί να είναι είτε άµεση είτε έµµεση. 

� Ρυθµιστικά Κίνητρα: Τα κίνητρα αυτά αναφέρονται στην πολιτική 

προσέλκυσης ΑΞΕ µέσω της µείωσης ή και της κατάργησης µιας σειράς 

εθνικών ή τοπικών κανόνων και κανονισµών. Αν και θεωρητικά οι αρχές 

µπορούν να καταργήσουν κάθε είδους κανονισµό, στην πράξη τείνουν να 

χαλαρώνουν τις απαιτήσεις που είναι περιβαλλοντικές, κοινωνικές ή 

συνδέονται µε την αγορά εργασίας. Πρέπει να σηµειώσουµε ότι τέτοιου 

είδους κίνητρα χρησιµοποιούνται σπανιότερα και µάλιστα σε 



ΑΞΕ και η επίδραση τους στην ελληνική οικονοµία 

 

112 

 

συγκεκριµένους κλάδους χωρών που δεν ανήκουν στον ΟΟΣΑ (Globerman 

and Shapiro, 2002). 

� Μακροοικονοµικά Κίνητρα: Τα µακροοικονοµικά µέτρα που διαµορφώνουν 

µια σειρά σηµαντικών χαρακτηριστικών της χώρας επηρεάζοντας την 

ανταγωνιστικότητά της είναι επίσης σηµαντικά και για την προσέλκυση 

ΑΞΕ. Είναι προφανές ότι η γενικότερη οικονοµική κατάσταση στην οποία 

βρίσκεται µια χώρα επηρεάζει τις ξένες επιχειρήσεις που σκέφτονται να 

επενδύσουν σε αυτή. Πέρα από την γενικότερη προσπάθεια των αρχών να 

βελτιώσουν και να σταθεροποιήσουν την οικονοµική κατάσταση, µια σειρά 

από µέτρα που συντελούν προς την ίδια κατεύθυνση µπορούν να έχουν 

επίσης επίδραση στην εισροή ΑΞΕ στη χώρα.   

� Άλλες Μορφές Κινήτρων: Πέραν των κινήτρων που προαναφέραµε, οι αρχές 

µιας χώρας χρησιµοποιούν και µια σειρά από άλλα µέτρα όπως για 

παράδειγµα την ανάληψη δραστηριοτήτων που αποσκοπούν στη διάδοση 

πληροφοριών, στη δηµιουργία µιας καλής εικόνας και στην παροχή 

υπηρεσιών επενδύσεων στους πιθανούς επενδυτές. Μέσα σε αυτά τα πλαίσια 

πολλές χώρες έχουν δηµιουργήσει τα λεγόµενα One Stop Investment 

Promotion Agencies (ΙΡΑ). 
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4.4 Επιδράσεις Ανά Τοµέα στη Χώρα Υποδοχής  

Οι ΑΞΕ µπορούν να επηρεάσουν µια σειρά από τα χαρακτηριστικά της 

οικονοµίας της χώρας που τις «φιλοξενεί». Αυτά τα χαρακτηριστικά είναι οι µισθοί, η 

παραγωγικότητα, οι εξαγωγές, οι κλάδοι στους οποίους δραστηριοποιείται καθώς και η 

µεγέθυνση των ανεπτυγµένων χωρών ή οι ρυθµοί ανάπτυξης των αναπτυσσόµενων 

(Blomstrom and Kokko, 1998). Αυτά  δεν  είναι  οι  µοναδικές  επιδράσεις  των  ΑΞΕ  

αλλά  αποτελούν  τις σηµαντικότερες από οικονοµική άποψη (World Investment Report 

1999, 2003, 2006). Στη συνέχεια, αναλύονται οι επιδράσεις των ΑΞΕ στους τοµείς 

αυτούς.  

 

1. Μισθοί  

Οι   ξένες επιχειρήσεις προσφέρουν στη χώρα υποδοχής υψηλότερους µισθούς 

από τις εγχώριες επιχειρήσεις. Οι επιχειρήσεις αυτές µπορούν να δραστηριοποιούνται 

είτε µόνο στην αγορά της χώρας υποδοχής είτε και σε άλλες, είτε αναφερόµαστε 

σε ανεπτυγµένες είτε σε αναπτυσσόµενες χώρες και για το σύνολο σχεδόν των 

βιοµηχανικών κλάδων.  

Η δυνατότητα καταβολής υψηλότερων µισθών οφείλεται σε διάφορους 

λόγους. Καταρχάς, οι ξένες επιχειρήσεις τείνουν να δραστηριοποιούνται σε 

κλάδους της οικονοµίας που είναι υψηλόµισθοι καθώς και να προσλαµβάνουν 

πιο µορφωµένους και ικανούς εργαζόµενους από ότι οι εγχώριες. Επίσης τείνουν 

να είναι µεγαλύτερες σε  µέγεθος,  περισσότερο  εντάσεως  κεφαλαίου  και  κάνουν 

µεγαλύτερη  χρήση ενδιάµεσων  προϊόντων.  Επίσης, οι ξένες επιχειρήσεις 

πληρώνουν υψηλότερη τιµή από τις εγχώριες  για  την  προσφορά  εργασίας  ίδιας  

ποιότητας, αυτό οφείλεται στο ότι οι ξένες εταιρείες έχουν ανώτερη τεχνολογία η 

οποία οδηγεί σε υψηλότερη οριακή παραγωγικότητα της εργασίας. Στην 

περίπτωση αυτή όµως θα περιµέναµε η επιχείρηση να αυξήσει την παραγωγή της 
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και όχι τους µισθούς, άρα αυτή η εξήγηση δεν φαίνεται να είναι ιδιαίτερα 

ικανοποιητική.  

Άλλες πιθανές εξηγήσεις που έχουν δοθεί είναι οι εξής:  

→ Οι  ξένες  επιχειρήσεις  µπορεί  να  είναι  αναγκασµένες  να  προσφέρουν 

υψηλότερους µισθούς λόγω κανονισµών της χώρας υποδοχής ή λόγω πιέσεων που 

δέχονται από τη χώρα προέλευσής τους.  

→ Οι εργαζόµενοι µπορεί να προτιµούν τις εγχώριες επιχειρήσεις και έτσι οι 

ξένες να πρέπει να τους αποζηµιώσουν για την προτίµησή τους αυτή.  

→ Οι ξένες επιχειρήσεις µπορεί να πληρώνουν επιπλέον για να µειώσουν την 

κινητικότητα της εργασίας. Αυτό µπορεί να συµβαίνει λόγω του ότι διαθέτουν  

ορισµένο τύπο τεχνολογίας που δεν επιθυµούν να διαρρεύσει γρήγορα στους 

εγχώριους  ανταγωνιστές  τους,  κάτι  που  µπορεί  να  συµβεί µέσω  της 

µετακίνησης των εργαζοµένων. 

→ Οι ξένες επιχειρήσεις επειδή δεν έχουν καλή γνώση των τοπικών αγορών  

εργασίας   προσφέρουν   υψηλότερους   µισθούς   για   να   προσελκύσουν 

“καλύτερους” εργαζοµένους για να ανταγωνιστούν τις εγχώριες επιχειρήσεις  που 

έχουν γνώση αυτών των αγορών.  

∆εδοµένου ότι οι ξένες επιχειρήσεις προσφέρουν υψηλότερους µισθούς από 

τις εγχώριες, προκύπτουν µια σειρά από ερωτήµατα που αφορούν στην επίδραση 

αυτών των  υψηλότερων  µισθών  στη  χώρα  υποδοχής.   

Ένα από τα βασικότερα ερωτήµατα είναι αν, και σε ποιο βαθµό, επηρεάζουν 

τους µισθούς που προσφέρουν οι εγχώριες επιχειρήσεις και αν τελικά οδηγούν σε 

αύξησή τους. Ανεξάρτητα από το αν υπάρχουν µισθολογικές διαχύσεις ή όχι, και αν 

αυτές είναι θετικές ή αρνητικές όταν υπάρχουν, η ύπαρξη ξένων επιχειρήσεων οδηγεί, 

βάση των εµπειρικών στοιχείων, σε αύξηση του µέσου επιπέδου των µισθών στη χώρα 
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υποδοχής. Η θετική επίδραση των ξένων επιχειρήσεων στους µισθούς της χώρας 

υποδοχής µπορεί να προέρχεται απλά από τους υψηλότερους µισθούς που, αυτές 

προσφέρουν, ακόµη και στην περίπτωση που αυτοί είτε δεν τους επηρεάζουν 

καθόλου ή τους επηρεάζουν αρνητικά ή θα µπορούσε να προέρχεται από την 

επίδραση των ξένων επιχειρήσεων στην αγορά εργασίας καθώς η αύξηση της 

ζήτησης για εργασία οδηγεί σε αύξηση των µισθών όταν η αγορά εργασίας είναι 

ανταγωνιστική ακόµη και όταν δεν υπάρχουν διαφορές ανάµεσα στους µισθούς 

ξένων και εγχώριων επιχειρήσεων (Cheng and Kwan, 2000). 

 

2. Παραγωγικότητα  

Οι εµπειρικές µελέτες που συγκρίνουν την παραγωγικότητα των ξένων µε 

αυτή των εγχώριων επιχειρήσεων, σχεδόν πάντα, καταλήγουν στο συµπέρασµα ότι 

οι ξένες επιχειρήσεις έχουν υψηλότερο επίπεδο παραγωγικότητας (Barrios S. et al, 

2002). Η υψηλότερη αυτή παραγωγικότητα µπορεί να οφείλεται είτε σε κάποιο 

τεχνολογικό προβάδισµα είτε σε κάποιες ιδιαίτερες ικανότητες όπως για παράδειγµα 

στον τοµέα της διοίκησης ή του marketing που διαθέτει η µητρική τους 

επιχείρηση. Από την άλλη πλευρά όµως η υψηλότερη παραγωγικότητα µπορεί να 

οφείλεται στο γεγονός ότι  η  είσοδος  των  ξένων  επιχειρήσεων  στην  αγορά  της  

χώρας  υποδοχής  έχει πραγµατοποιηθεί µέσω της εξαγοράς των πιο παραγωγικών 

τοπικών επιχειρήσεων αφήνοντας τις λιγότερο παραγωγικές στα χέρια της τοπικής 

ιδιοκτησίας.  

Η υψηλότερη παραγωγικότητα των ξένων επιχειρήσεων διαχέεται στις 

εγχώριες. Ένας  βασικός  λόγος γι’ αυτό είναι  η  ύπαρξη  των  λεγοµένων τεχνολογικών  

διαχύσεων (technology spillovers). Ως τεχνολογική διάχυση ορίζεται η διάχυση/ διαρροή 

της τεχνολογίας των ξένων επιχειρήσεων στις εγχώριες. Κάτι τέτοιο µπορεί να γίνει µέσω 

της διαρροής πληροφοριών που αφορούν στην τεχνολογία των ξένων επιχειρήσεων. 

Οι τεχνολογικές διαχύσεις µπορεί επίσης να γίνουν µέσω του λεγοµένου reverse 
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engineering, δηλαδή µέσω της ανάλυσης του ίδιου  του  προϊόντος.  Προφανώς και  

στις δύο αυτές περιπτώσεις οι εγχώριες επιχειρήσεις θα  µπορούσαν  να  αυξήσουν  

την παραγωγικότητά τους αντιγράφοντας την τεχνολογία των ξένων επιχειρήσεων. 

Ένας άλλος λόγος είναι η µεταβίβαση πληροφοριών από τις ξένες επιχειρήσεις σε 

τοπικούς παραγωγούς από τους οποίους προµηθεύονται ενδιάµεσα προϊόντα έτσι ώστε 

οι τελευταίοι να βελτιώσουν την ποιότητα αυτών. Προφανώς και σε αυτήν την 

περίπτωση, οι εγχώριες επιχειρήσεις µπορούν να επωφεληθούν µε το να 

προµηθεύονται και αυτές, καλύτερης ποιότητας, ενδιάµεσα προϊόντα.  

Αν και δεν υπάρχουν ακόµη πολλές εµπειρικές µελέτες που να ασχολούνται µε 

την ανάλυση της επίδρασης της παρουσίας ξένων επιχειρήσεων στη συνολική 

παραγωγικότητα της χώρας υποδοχής, τα µεικτά στοιχεία για τη διάχυση της 

παραγωγικότητας στις εγχώριες επιχειρήσεις σε συνδυασµό µε τα ισχυρά στοιχεία για 

την ύπαρξη υψηλότερης παραγωγικότητας από τις ξένες επιχειρήσεις υποδηλώνουν ότι η 

συνολική παραγωγικότητα αυξάνεται από την παρουσία ξένων επιχειρήσεων 

(Barrios S. et al, 2002). Η αύξηση αυτή στην παραγωγικότητα της χώρας υποδοχής 

µπορεί να υπάρχει ακόµη και στην περίπτωση που οι διαφορές ανάµεσα στην 

παραγωγικότητα των ξένων και των εγχώριων επιχειρήσεων δεν είναι ορατές αν οι 

κλάδοι στους οποίους δραστηριοποιούνται είναι επαρκώς ανταγωνιστικοί έτσι ώστε η 

είσοδος  νέων  ξένων επιχειρήσεων  να  υποχρεώνει  τις  εγχώριες  επιχειρήσεις  να 

προσαρµοστούν (π.χ.  να  αυξήσουν  την  παραγωγικότητα  τους)  προκειµένου  να 

επιβιώσουν (Barrios S. et al, 2002). 

 

3. Εξαγωγές και Είσοδος Νέων Κλάδων  

Μια από τις βασικές συνεισφορές των ΑΞΕ είναι η εισαγωγή νέων 

βιοµηχανικών κλάδων  ή  και  νέων  προϊόντων  στη  χώρα  υποδοχής. 

Χαρακτηριστικό  είναι  το παράδειγµα του ρόλου που διαδραµάτισαν οι θυγατρικές 

αµερικανικών πολυεθνικών ηλεκτρονικών στην ανάπτυξη του αντίστοιχου κλάδου 
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στις χώρες της Ανατολικής Ασίας. Συγκεκριµένα, ενώ αυτές οι χώρες 

δραστηριοποιούνταν κυρίως σε κλάδους εντάσεως εργασίας, όπως 

κλωστοϋφαντουργία,  χάρη  στις  ΑΞΕ  αµερικανικής προέλευσης, παρουσιάστηκε 

µείωση σε αυτούς τους κλάδους την ίδια στιγµή που, το µερίδιο των εξαγωγών από τις 

χώρες αυτές, στους κλάδους των ηλεκτρονικών και των χηµικών, ξεπέρασε το 50%. 

Γενικότερα, επικρατεί η άποψη ότι η εµφάνιση των ξένων επιχειρήσεων προκαλεί 

µεταφορά της παραγωγής της χώρας υποδοχής σε πιο εµπορεύσιµα προϊόντα, µιας και 

οι ξένες επιχειρήσεις έχουν κατά κανόνα καλύτερη γνώση της παγκόσµιας αγοράς. 

Σαν αποτέλεσµα αυτού, οι χώρες υποδοχής, όχι απλά κάνουν  υποκατάσταση  των  

εισαγωγών  τους  αλλά  συχνά  µετατρέπονται  και  σε καθαρούς εξαγωγείς. Υπάρχει 

µια σειρά από εµπειρικές µελέτες που επιβεβαιώνουν την  παραπάνω  άποψη  

δείχνοντας  µεταξύ  άλλων  ότι  όσο  µεγαλύτερη  είναι  η εξαγωγική  δραστηριότητα  

των  ξένων  επιχειρήσεων  τόσο  µεγαλύτερη  είναι  η πιθανότητα να κάνουν εξαγωγές 

οι εγχώριες επιχειρήσεις (Chakrabarti,, 2003).  
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4. Μεγέθυνση/Ανάπτυξη  

           Σύµφωνα  µε  τον  Romer  (1993),  το  κυριότερο  εµπόδιο  που  αντιµετωπίζει  

µια αναπτυσσόµενη χώρα είναι το κενό γνώσης ή ιδεών. Συνεπώς, µια από τις 

πολιτικές που θα µπορούσαν να  οδηγήσουν  σε  ταχεία  ανάπτυξη  είναι  η  δηµιουργία  

ενός οικονοµικού περιβάλλοντος που θα αποδίδει αρκετά οφέλη στις πολυεθνικές οι 

οποίες µε τη λειτουργία τους στην τοπική αγορά οδηγούν στη µείωση αυτού του κενού. 

Τα εµπειρικά στοιχεία σχετικά µε την επίδραση των ΑΞΕ στο ρυθµό ανάπτυξης 

/µεγέθυνσης της χώρας υποδοχής είναι µεικτά (διαφέρουν ανάλογα µε την χρονική 

περίοδο, τη χώρα κλπ) και δεν επιτρέπουν την εξαγωγή κάποιου ξεκάθαρου 

συµπεράσµατος. Παρόλα αυτά, πολλοί συνεχίζουν να υποστηρίζουν ότι οι ΑΞΕ, µέσω 

των επιδράσεών τους στην παραγωγικότητα και στην εισαγωγή νέων βιοµηχανικών 

κλάδων, οδηγούν σε ταχύτερη ανάπτυξη. Υπάρχει όµως και η άλλη άποψη που τονίζει 

ότι οι εµπορικοί δασµοί µειώνουν την ελευθερία δράσης των τοπικών κυβερνήσεων, 

ότι η γρήγορη ανάπτυξη συνεπάγεται καταστροφή της αξίας των παλιών τεχνολογιών 

και των παλιών προσόντων καθώς και µείωση της οικονοµικής σταθερότητας (World 

Investment Report 1999). 

Το Εργαστήριο Μελέτης της Οικονοµικής Πολιτικής του Οικονοµικού 

Πανεπιστηµίου Αθηνών συµµετείχε τα τελευταία τέσσερα χρόνια σε ένα ευρωπαϊκό 

πρόγραµµα µε στόχο την ανάλυση των ΑΞΕ και του ρόλου των πολυεθνικών 

επιχειρήσεων στις χώρες υποδοχής. Από αυτό προέκυψε µια σειρά µελετών σχετικά µε 

τις επιπτώσεις των ΑΞΕ στην ελληνική οικονοµία. Αν και ο αριθµός των ξένων 

επενδύσεων στη χώρα µας είναι µικρός (µόνον 5% των επιχειρήσεων της µεταποίησης 

έχουν ολική ή µερική ξένη ιδιοκτησία) το µερίδιό τους στις αγορές τους ξεπερνά το 

25%. Η παραγωγικότητα της εργασίας των ξένων είναι σχεδόν διπλάσια της 

παραγωγικότητας των εγχώριων επιχειρήσεων και αυξάνεται όσο αυξάνει το µερίδιο 

της ξένης ιδιοκτησίας. 
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Τα συµπεράσµατα που προκύπτουν είναι ότι σε µικρές ανοιχτές οικονοµίες 

όπως η ελληνική, οι µεγάλες µεταποιητικές επιχειρήσεις είναι ήδη εξοικειωµένες µε 

την ανταγωνιστική πίεση των ξένων αγορών (λόγω εξαγωγών ή εισαγωγών) και 

εποµένως δεν φαίνεται να υπόκεινται σε σηµαντικές επιρροές από τις ξένες 

επιχειρήσεις. Αντίθετα, οι µικρές εγχώριες επιχειρήσεις είναι εκείνες που 

επωφελούνται από τη διάχυση των νέων τεχνολογιών και απολαµβάνουν τη 

µεγαλύτερη αύξηση στην παραγωγικότητά τους. Όταν η τεχνολογία προέρχεται από 

µικρές µειοψηφικές ξένες επιχειρήσεις, τα θετικά αποτελέσµατα διάχυσης είναι 

εντονότερα. Η πρόσκληση τέτοιων επιχειρήσεων φαίνεται να είναι επωφελέστερη και 

πιθανώς ευκολότερη για την ελληνική οικονοµία. Ίσως είναι σκόπιµο η προσοχή της 

πολιτικής να εστιασθεί σε αυτές  

(http://news.kathimerini.gr/4dcgi/_w_articles_economyepix_1_16/02/2003_54056) 

 

 

4.5 Επιδράσεις Ανά Τοµέα στη Χώρα Προέλευσης 

 

Οι επιπτώσεις των ΑΞΕ στη χώρα προέλευσής τους έχουν µελετηθεί λιγότερο 

από τις αντίστοιχες  στη  χώρα  υποδοχής.  Οι  κυριότερες  επιπτώσεις  των  ΑΞΕ  στη  

χώρα προέλευσης  αφορούν  στις  εξαγωγές,  την  απασχόληση,  τις  εγχώριες  

επενδύσεις κεφαλαίου καθώς και τη διάχυση τεχνολογίας και γνώσης.  

 

1. Εξαγωγές  

Οι εξαγωγές έχουν µελετηθεί περισσότερο από τις υπόλοιπες επιδράσεις των 

ΑΞΕ στη  χώρα  προέλευσης.  Το  ερώτηµα  που  προκύπτει  είναι  αν  η  παραγωγή  
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στην αλλοδαπή  είναι  συµπληρωµατική  ή  υποκατάστατη  των  εξαγωγών  της  

µητρικής επιχείρησης και των άλλων επιχειρήσεων της χώρας προέλευσης. Με άλλα 

λόγια, αν η παραγωγή των θυγατρικών της πολυεθνικής στο εσωτερικό υποκαθιστά  

τις εξαγωγές της χώρας προέλευσής της ή αν οδηγεί σε αύξησή τους.  

Η διαµάχη σχετικά µε το παραπάνω ερώτηµα, ξεκίνησε από τις ΗΠΑ, µιας και 

οι ΗΠΑ ήταν η κύρια χώρα προέλευσης των ΑΞΕ την περίοδο µετά τον Β’ Παγκόσµιο 

Πόλεµο  (Παναγιώτης Γ. Λιαργκόβας, 2007).  Η  διαµάχη  αυτή  στις  ΗΠΑ  ήταν  πιο  

έντονη  κατά  τη  διάρκεια  της δεκαετίας του 1960 όπου υπήρχαν και οι πιο έντονες 

ανησυχίες γύρω από το ισοζύγιο πληρωµών της χώρας. Μάλιστα, κατά τη διάρκεια 

της δεκαετίας του 1960, υπήρξε ολόκληρη εκστρατεία ενάντια στις επενδύσεις 

κεφαλαίου στο εξωτερικό. Μέσα σε αυτό το κλίµα οι ΗΠΑ υιοθέτησαν αρχικά 

(1965-1967) ένα εθελοντικό πρόγραµµα για τον περιορισµό των επενδύσεων του 

κεφαλαίου στο εξωτερικό και στη συνέχεια προχώρησαν  στην  υιοθέτηση  µιας  

σειράς  υποχρεωτικών  κανονισµών  οι  οποίοι αποσκοπούσαν  κυρίως  στη  µείωση  

της  εξόδου  του  κεφαλαίου  των  ΗΠΑ  στο εξωτερικό έτσι ώστε να βελτιωθεί το 

ισοζύγιο πληρωµών της χώρας. Οι κανονισµοί αυτοί ήταν σε εφαρµογή έως και το 

1974 (Παναγιώτης Γ. Λιαργκόβας, 2007). 

Η παραπάνω διαµάχη οδήγησε στην πραγµατοποίηση µιας σειράς µελετών 

για την ανάλυση της σχέσης µεταξύ των ΑΞΕ και των εξαγωγών της χώρας 

προέλευσής τους. Οι περισσότερες από αυτές πραγµατοποιήθηκαν σε συγκεντρωτικό 

επίπεδο και το συµπέρασµα είναι ότι οι εξαγωγές της χώρας προέλευσης και οι ΑΞΕ 

της είναι συµπληρωµατικές πράγµα το οποίο µπορεί να οφείλεται ακριβώς στο 

γεγονός ότι χρησιµοποιούν  συγκεντρωτικά  στοιχεία.  Συγκεκριµένα,  διαφορετικές  

επιχειρήσεις µπορεί να λάβουν διαφορετικές αποφάσεις σχετικά µε το πως θα 

δραστηριοποιηθούν στο εξωτερικό. Μια επιχείρηση µπορεί να διαλέξει να κάνει 

εξαγωγές ενώ µια άλλη να κάνει ΑΞΕ ή licensing. Συνεπώς ακόµη και αν δεν υπάρχει 

συµπληρωµατικότητα ανάµεσα στις ΑΞΕ και τις εξαγωγές της χώρας προέλευσης, 

δεν ήταν απίθανο να βρουν οι µελέτες θετική σχέση µεταξύ των ΑΞΕ και των 
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εξαγωγών, όταν η µια επιλογή (π.χ. εξαγωγές) δεν ξεπερνά κατά πολύ την άλλη. 

Λόγω αυτού, οι εµπειρικές µελέτες που γίνονται στο επίπεδο επιχείρησης καθίστανται 

περισσότερο κατάλληλες για την εξέταση της σχέσης µεταξύ εξαγωγών και ΑΞΕ. 

Αυτές οι µελέτες βρήκαν την ύπαρξη αµφιλεγόµενης σχέσης ανάµεσα σε εξαγωγές 

και ΑΞΕ. Σε αυτό το σηµείο είναι σηµαντικό να τονιστεί ότι η επίδραση των 

ΑΞΕ στις εξαγωγές της χώρας προέλευσής τους µπορεί να εξαρτάται από το αν η 

σχέση που υπάρχει µεταξύ των προϊόντων της πολυεθνικής που παράγονται στη 

χώρα προέλευσης και στη χώρα υποδοχής είναι οριζόντια ή κάθετη. Η µεταφορά 

αυτή πιθανόν να συνεπάγεται µείωση των εξαγωγών του προϊόντος από τη χώρα 

προέλευσης. Αντίθετα, στην περίπτωση που η µητρική επιχείρηση παράγει 

ενδιάµεσα προϊόντα ή εισροές ενώ οι θυγατρικές της παράγουν τελικά προϊόντα, τότε 

οι ΑΞΕ της µπορούν να οδηγήσουν στην αύξηση των εξαγωγών των ενδιαµέσων 

προϊόντων της χώρας προέλευσης.  

Ο Bloniger το 2001, εξέτασε τη σχέση ανάµεσα στην παραγωγή 

Γιαπωνέζικων αυτοκινήτων στις ΗΠΑ και τις εξαγωγές εξαρτηµάτων αυτοκινήτων 

από την Ιαπωνία και κατέληξε στο συµπέρασµα ότι υπάρχει συµπληρωµατική 

σχέση µεταξύ τους. Επίσης  συµπέρανε  ότι  υπάρχει  σχέση  υποκατάστασης  

ανάµεσα  στις  ΑΞΕ εξαρτηµάτων αυτοκινήτων και τις εξαγωγές τους.  

 

 

2. Απασχόληση  

Υπάρχει η άποψη ότι ακόµη και αν οι ΑΞΕ δεν επηρεάζουν την 

τοποθεσία της παραγωγής και δεν έχουν καµία επίδραση στις εξαγωγές της χώρας 

προέλευσης, θα µπορούσαν να επηρεάσουν τη ζήτηση για εργαζοµένους (και τους 

µισθούς) µέσω των αλλαγών  που  προκαλούν  στην  κατανοµή  της  παραγωγής  εντός  

της  επιχείρησης (Cheng and Kwan, 2000). 
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Οι  περισσότερες  εµπειρικές  µελέτες  σχετικά µε  τις  πολυεθνικές  των  ΗΠΑ 

επιβεβαιώνουν,  τουλάχιστον  σε  κάποιο  βαθµό,  τα  παραπάνω  και  δείχνουν  ότι  η  

παραγωγή στη χώρα προέλευσης είναι περισσότερο εντάσεως κεφαλαίου ή αντίστοιχα  

ότι  όσο  µεγαλύτερες  είναι  οι  ΑΞΕ  των  ΗΠΑ  στις  αναπτυσσόµενες  χώρες  τόσο  

χαµηλότερη είναι η ένταση εργασίας στην παραγωγή των ΗΠΑ (World Investment 

Report 1991 – 2000). Αντίθετα, εµπειρικές  µελέτες σχετικά µε τις πολυεθνικές της 

Σουηδίας δείχνουν ότι οι σουηδικές επιχειρήσεις  τείνουν να χρησιµοποιούν 

περισσότερη εργασία ανά µονάδα προϊόντος στη Σουηδία  όταν παράγουν το προϊόν 

τους και στο εξωτερικό (όταν δηλαδή έχουν ΑΞΕ). Η διαφορά  στα αποτελέσµατα των 

µελετών για τη Σουηδία και τις ΗΠΑ µπορεί να οφείλεται στο γεγονός ότι η αγορά της 

Σουηδίας είναι µικρή. Η ύπαρξη µιας µεγαλύτερης αγοράς µέσω  των ΑΞΕ δηµιουργεί 

την ανάγκη απόκτησης ερευνητικών εργαστηρίων στη Σουηδία και  άρα οδηγεί στην 

ανάγκη πρόσληψης περισσότερων εργαζοµένων στη χώρα προέλευσης.  Οι εµπειρικές 

µελέτες αναφορικά µε την επίδραση των ΑΞΕ στους µισθούς της χώρας  προέλευσης 

δεν οδηγούν σε ξεκάθαρα αποτελέσµατα. Τα αποτελέσµατα των µελετών που γίνονται 

στο επίπεδο βιοµηχανικού κλάδου διαφέρουν από τα αποτελέσµατα των  µελετών που 

γίνονται στο επίπεδο επιχείρησης. Αυτό το γεγονός υποδηλώνει ότι, µπορεί  να υπάρχει 

υποκατάσταση µεταξύ των διαφόρων τύπων παραγωγής όχι µόνο ανάµεσα  

στην εγχώρια λειτουργία µιας επιχείρησης και τη λειτουργία της στην αλλοδαπή αλλά  

και ανάµεσα στις µητρικές επιχειρήσεις και τις µη πολυεθνικές, στον ίδιο βιοµηχανικό  

κλάδο της χώρας προέλευσης.  
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3. Εγχώριες Επενδύσεις Κεφαλαίου  

Οι επενδύσεις κεφαλαίου στο εξωτερικό (κυρίως οι ΑΞΕ) υποκαθιστούν ή 

αυξάνουν τις επενδύσεις κεφαλαίου στη χώρα προέλευσης; Η ανησυχία στη χώρα 

προέλευσης για µείωση των εγχώριων επενδύσεων είναι λογικό να υπάρχει όταν οι 

επιχειρήσεις έχουν περιορισµούς στο διαθέσιµο κεφάλαιό τους. Η ανησυχία αυτή ήταν 

έντονη στις ΗΠΑ και αποτέλεσε κοµµάτι της διαµάχης της δεκαετίας του 1960. Τα 

εµπειρικά αποτελέσµατα  δείχνουν  ότι  η  επίδραση  των  ΑΞΕ  στις  επενδύσεις  στη  

χώρα προέλευσης δεν είναι ξεκάθαρη γιατί από τη µία η πραγµατοποίηση ΑΞΕ από 

µια επιχείρηση µπορεί να οδηγήσει στην αύξηση του κόστους της για µετέπειτα 

εγχώριες επενδύσεις, από την άλλη όµως είναι δυνατόν οι ΑΞΕ της επιχείρησης να 

είναι τόσο πετυχηµένες  έτσι  ώστε  να  αποκτήσει  περισσότερους  πόρους  που  θα  

µπορεί  να επενδύσει  στη  χώρα  προέλευσής  της (World Investment Report 1991 – 

2007). Ένας  λόγος  που  δεν  έχει  δοθεί  µεγάλη έµφαση στη µελέτη των επιπτώσεων 

των ΑΞΕ στις εγχώριες επενδύσεις κεφαλαίου είναι ότι οι ΑΞΕ θεωρούνται ότι 

αποτελούν περισσότερο µεταφορά γνώσης και άυλων πόρων στο εξωτερικό, παρά 

µεταφορά κεφαλαίου (Παναγιώτης Γ. Λιαργκόβας, 2007). 
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4. Αντίστροφη-∆ιάχυση τεχνολογίας και γνώσης  

Μέσω των ΑΞΕ η χώρα προέλευσης µπορεί να αποκτήσει πρόσβαση σε 

γνώση που υπάρχει στη χώρα υποδοχής και έτσι να υπάρξει διάχυση τεχνολογίας και 

γνώσης από τη χώρα υποδοχής προς τη χώρα προέλευσης (Blomstrom and Kokko, 

1998). Οι εµπειρικές µελέτες σχετικά µε τις τεχνολογικές διαχύσεις έχουν 

επικεντρωθεί στην ανάλυση των διαχύσεων από τη χώρα προέλευσης στη χώρα 

υποδοχής και όχι στις αντίστροφες διαχύσεις. Σε µια από τις λίγες µελέτες που έγιναν 

για τις αντίστροφες διαχύσεις βρέθηκε ότι οι σουηδικές επιχειρήσεις κάνουν 

περισσότερες αναφορές σε πατέντες (και άρα χρήση) χωρών στις οποίες έχουν ΑΞΕ 

παρά σε πατέντες χωρών στις οποίες δεν έχουν ΑΞΕ (Cheng and Kwan, 2000). 

Όσον αφορά την Ελλάδα, ο νόµος 3299/2004 αφορά φορολογικές απαλλαγές, 

επιχορηγήσεις, επιδοτήσεις χρηµατοδοτικών µισθώσεων καθώς και επιδοτήσεις του 

κόστους της δηµιουργούµενης από το επενδυτικό σχέδιο απασχόλησης. Για νέες 

επενδύσεις προβλέπονται επιδοτήσεις για την δηµιουργία επιχειρήσεων σε 

βιοµηχανικές περιοχές αυξηµένες κατά 5%- µε ένα επιπρόσθετο 5% για το κόστος 

πρόσληψης νέου προσωπικού. Καθίσταται σαφές ότι το ζήτηµα της προσέλκυσης 

επενδύσεων δεν είναι θέµα µόνο θεσµικού πλαισίου αλλά είναι συνάρτηση πολλών 

παραγόντων. 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑ 

 

Οι ΑΞΕ  αποτελούν µ ια επένδυση, η οποία σε αντίθεση µε άλλες, είναι κρύο 

και όχι ζεστό χρήµα, δηλαδή έχουν τη δυνατότητα εισροής σε µ ια οικονοµία για 

αρκετό χρονικό διάστηµα και όχι σε σύντοµο όπως για παράδειγµα οι µετοχές. Αυτή 

η ιδιότητά τους τις καθιστά σηµαντικό σταθεροποιητή σε περιόδους οικονοµικής 

κρίσης και κατ’ επέκταση η αναγκαιότητα για επενδυτική πολιτική που τις 

προσελκύει είναι ιδιαίτερα σηµαντική. Στην περίπτωση της Ελλάδας, θα πρέπει να 

ενταθεί η προσέλκυση τέτοιου είδους επενδύσεων µέσω θέσπισης µιας πολιτικής η 

οποία προσελκύσει ΑΞΕ κυρίως µέσω της ιδιότητάς µας ως µέλος της ΕΕ και ως 

ισχυρής οικονοµικής δύναµης. 

Σκοπός της παραπάνω εργασίας ήταν να µελετήσουµε την επιρροή που έχουν 

οι διεθνείς επενδύσεις στην εγχώρια οικονοµία κάθε χώρας, ποια οφέλη αποκοµίζει 

κάθε οικονοµία από τις διεθνείς επενδύσεις καθώς και τα θετικά αποτέλεσµα που 

παρουσιάζονται στη καθηµερινότητα των πολιτών. Έτσι, καταλήξαµε στο 

συµπέρασµα πως πράγµατι οι διεθνείς επενδύσεις αποτελούν πλέον στις σύγχρονες 

χρηµατοοικονοµικές συνθήκες βασικό µοχλό ανάπτυξης των εγχώριων οικονοµιών.   

Το 2000, οι εξαγωγές µας αυξήθηκαν πολύ και παρόλο που µειώθηκαν λίγο 

τα επόµενα χρόνια παραµένουν ικανοποιητικές σε σχέση µε την οικονοµική 

κατάσταση της χώρας. ∆υστυχώς δεν µπορούµε να πούµε το ίδιο και για τις 

εισαγωγές, όπου παρατηρείται σηµαντική πτώση λόγω της κρίσης που υπάρχει. 

Όµως, παρ’ όλες τις δυσµενής συνθήκες που επικρατούν στην χώρα, το επίπεδο των 

ΑΞΕ το 2010 είναι µεγαλύτερο από ότι τις χρονιές 2003-2005. Αυτό µπορεί  να 

µεταφραστεί σαν εµπιστοσύνη της διεθνούς αγοράς στην ελληνική οικονοµία, 

άλλωστε η οικονοµική κρίση της χώρας όχι µόνο δεν απέτρεψε τους ξένους 

επενδυτές αλλά αντίθετα δηµιούργησε επενδυτικές ευκαιρίες µε τη µείωση των 

τιµών των παραγωγικών συντελεστών και την προώθηση µεταρρυθµίσεων.  
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Συνοψίζοντας, παρά  την κρίση δηµοσίου χρέους και την ένταξη της χώρας 

στο µηχανισµό στήριξης ∆ΝΤ – ΕΕ - ΕΚΤ, οι ΑΞΕ κινήθηκαν σε σχετικά 

ικανοποιητικά επίπεδα στην Ελλάδα κατά το 2010, και αυξήθηκαν περαιτέρω κατά 

το έτος 2011, δείχνοντας σταθεροποιητικές τάσεις. Αυτό δείχνει ότι η Ελλάδα, αν 

χειριστεί σωστά τις ΑΞΕ µπορεί να αποτελέσουν µια πολύ βασική πηγή εσόδων 

στην χώρα µας, γεγονός που είναι πολύ σηµαντικό για την Ελλάδα, δεδοµένου της 

δύσκολης κατάστασης που βρίσκεται.  
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1 United Nations Conference on Trade and Development: Η ∆ιάσκεψη των 

Ηνωµένων Εθνών για το Εµπόριο και την Ανάπτυξη (UNCTAD) ιδρύθηκε το 1964 

ως µόνιµο διακυβερνητικό σώµα. Είναι το κύριο όργανο της Γενικής Συνέλευσης 

του ΟΗΕ που ασχολούνται µε το εµπόριο, τις επενδύσεις, την ανάπτυξη και τα 

θέµατα 

2 Οργανισµός Οικονοµικής Συνεργασίας και Ανάπτυξης: Είναι ένας διεθνής οργανισµός εκείνων των 

αναπτυγµένων χωρών που υποστηρίζουν τις αρχές της αντιπροσωπευτικής δηµοκρατίας και της 

οικονοµίας της ελεύθερης αγοράς. ∆ηµιουργήθηκε το 1948 ως Οργανισµός Ευρωπαϊκής Οικονοµικής 

Συνεργασίας. 

3 Το licensing αναφέρετραι στην άδεια χρήσης ενός εµπορικού σήµατος, µιας 

πατέντας ή άλλης εξειδεκευµένης τεχνολογικής εισροής ή εισροής τεχνογνωσίας. 

4 Το franchising αναφέρεται στη χρήση ενός εµπορικού σήµατος και στην 

προµήθεια στον αγοραστή ενδιάµεσων και συµπληρωµατικών εισροών αγαθών και 

υπηρασιών, όπως είναι η τεχνολογία, ο ποιοτικός έλεγχος, το marketing, το 

management κ.α. 

5 Ο δείκτης ΤΝΙ  αποτελεί το µέσο όρο τριών επιµέρους δεικτών: το λόγο των 

εγχώριων περιουσιακών στοιχείων προς τα συνολικά περιουσιακά στοιχεία, το λόγο 

των εγχώριων πωλήσεων προς τις συνολικές πωλήσεις και το λόγο της εγχώριας 

απασχόλησης προς τη συνολική απασχόληση.   
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