
Η Ελληνική ιδιαιτερότητα: 
 

Που είναι οι «επενδυτές»; 



Ετήσιες άµεσες ξένες επενδύσεις (% του ΑΕΠ) 



Πηγή: ΟΟΣΑ (http://www.oecd.org/investment/statistics.htm) 

Ετήσιες άµεσες ξένες επενδύσεις (% του ΑΕΠ), 1990-2014 



Σύνολο άµεσων ξένων επενδύσεων (% του ΑΕΠ) 
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Σοβαρή έλλειψη επιχειρηµατικών κεφαλαίων 

1  ΜΟΠ, ΕΣΠΑ, κλπ = έλλειψη κεφαλαίων 
 

2  Η Ελληνική αγορά κεφαλαίων επιχειρηµατικών 
συµµετοχών είναι ρηχή και αναποτελεσµατική. 
 

3  Σηµαντικά επενδυτικά κεφάλαια κατευθύνονται µόνο 
στις τράπεζες. 
 

4  Η αγορά αλλαγής εταιρικού ελέγχου ασήµαντη. 
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Τι συνεπάγεται η προσέλκυση εξωτερικών κεφαλαίων 

1  Η διοίκηση της εταιρίας πλέον έχει ΣΥΝΙΔΙΟΚΤΗΤΕΣ, όχι 
«επενδυτές». 
 

2  Ο µέτοχος πλειοψηφίας είναι θεµατοφύλακας της 
περιουσίας των συνιδιοκτητών. 
 

3  Λογοδοσία και έλεγχος. 
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Οι πάροχοι ιδίων κεφαλαίων επιθυµούν... 

1  Μεγέθυνση πωλήσεων και κερδοφορίας. 
 

2  Εισόδηµα ή/και υπεραξίες. 
 

3  Διαφάνεια και χρηστή διοίκηση. 
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Αντ’ αυτού, αντιµετωπίζουν... 

1  Ασήµαντους επενδυτικούς στόχους. 
- Χωρίς φιλόδοξους στόχους δεν είναι δυνατή η προσέλκυση κεφαλαίων. 
- Ε(Ι) = 0.6. 
 

2  Διακοσµητικά διοικητικά συµβούλια συγγενών και υπαλλήλων. 
- Εκτός ελαχίστων εξαιρέσεων, δεν υπάρχουν Δ.Σ. 
- Προσέλκυση επενδυτών χωρίς ισχυρό Δ.Σ. είναι αδύνατη. 
 

3  Συνήθως, µέτριο στελεχιακό δυναµικό. 
- Λογιστές αντί οικονοµικών διευθυντών. 
- Στελέχη χωρίς κίνητρα απόδοσης. 
- Συγγενικά πρόσωπα σε θέσεις-κλειδιά. 
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Τι αντιµετωπίζουν οι πάροχοι επενδυτικών κεφαλαίων 

4  Αποτιµήσεις αποκοµµένες από την πραγµατικότητα. 
- Για εισηγµένες εταιρίες, διεθνές στανταρντ 3-7x EBITDA. 
- Όλες οι προσπάθειες του ιδρυτή αποτυπώνονται στην αποτίµηση 

5  Περιορισµένη ή ανύπαρκτη τεχνογνωσία επιχειρηµατικών 
πράξεων. 
- Εξάρτηση από δικηγόρους και λογιστές. 
- Δεν υπάρχει τεχνογνωσία Α.Μ.Κ. και αγορών. 
- Επίσης, ιδιωτικών τοποθετήσεων. 
- Οι «έµπιστοι» είναι άσχετοι, γιατί είναι «έµπιστοι». 
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Τι αντιµετωπίζουν οι πάροχοι επενδυτικών κεφαλαίων 

6  Κωλυσιεργία, έλλειψη επικοινωνίας, περιορισµένες ώρες 
εργασίας. 
- Αποφάσεις λαµβάνονται σε 10πλάσιο χρόνο. 
- Σαββατοκύριακα, Ιούλιος/Αύγουστος. 
- Παραποµπή σε στελέχη για θέµατα αλλαγής ιδιοκτησίας. 
- Εντύπωση ότι ιδιοκτήτης ασχολείται µε ασήµαντα θέµατα. 
 

7  Οικονοµικές καταστάσεις αµφιβόλου αξίας. 
- «Αυτή δεν είναι η πραγµατική εικόνα...» 
- «Μαγείρεµα» για αποφυγή φόρων, απόκρυψη ζηµιών, κλπ. 
- ΣΟΛ  
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Και σαν να µην έφταναν όλα αυτά... 

1  Διαφθορά παντού. 
 

2  Άχρηστος δηµόσιος τοµέας.  
 

3  Αρνησιδικία. 
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Άρα; 

Η απουσία των παραπάνω είναι  
η συνταγή για την προσέλκυση επενδυτικών 

κεφαλαίων. 
 

Αφού δε µπορούµε να επηρρεάσουµε το 
περιβάλλον πρέπει να αριστεύσουµε. 



Μια λύση σχεδιασµένη για µικροµεσαίες 
επιχειρήσεις µε διεθνείς βλέψεις: 

 
Capital Pool Companies 
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Γιατί Καναδάς 

1  Δεν κατέρρευσε το 2008. 
 

2  Οικονοµία $2 τρις.  
 

3  Πετρέλαιο, φυσικό αέριο, µεταλλεύµατα, βιοµηχανία. 
 

4  Μεγάλος αριθµός ιδιωτών επενδυτών. 
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Capital Pool Companies 

1  Συγκέντρωση έως €10 εκ. 
 

2  Περιορισµός: 300 Καναδοί µέτοχοι.  
 

3  Κόστος:  €23 χιλιάδες, σε αµοιβή συµβούλου 
 

   €130 χιλιάδες, εισφορά µετοχικού  
   κεφαλαίου σε όχηµα ειδικού σκοπού. 
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Η συναλλαγή διαρκεί 3-5 µήνες 

1  Πρόσληψη συµβούλου. 
 

2  Δηµιουργία οχήµατος ειδικού σκοπού (ΟΕΣ). 
 

3  Συγχώνευση ΟΕΣ µε εισηγµένο όχηµα σε αναµονή, 
που έχει 300 Καναδούς µετόχους. 
 

4  Παρουσιάσεις σε Καναδικές χρηµατιστηριακές και 
τράπεζες για επιλογή αναδόχου. 
 

5  Α.Μ.Κ. και συγκέντρωση κεφαλαίων. 
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Σύνολο κεφαλαιοποίησης  
ξένων εταιριών TSXV    $3,05 δις 
Μέσος όρος κεφαλαιοποίησης  
ξένων εταιριών TSXV    $22,4 εκ. 

Λόγος  
εµπορευσιµότητας 
προς 
κεφαλαιοποίηση 
 
0.35   
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Ορισµένα σηµαντικά σηµεία της επόµενης µέρας 

1  Τουλάχιστον 2 εξωτερικά µέλη Δ.Σ. (Καναδοί, κλπ). 
 

2  Η πραγµατική έδρα της εταιρίας δεν αλλάζει. Καναδικό 
δικηγορικό γραφείο την εκπροσωπεί έναντι αρχών. 
 

3  ΔΛΠ, 3µηνιαίες καταστάσεις και ετήσιος απολογισµός. 
 

4  Σε περίπτωση αποτυχίας συγκέντρωσης κεφαλαίων, 
ανάκτηση 70-80% του µετοχικού κεφαλαίου του ΟΕΣ. 


