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«Με ηη θήμη γίνομαι ολοένα και πεπιζζόηεπο ανόηηορ, 

πος, θςζικά, είναι πολύ ζςνηθιζμένο θαινόμενο. 

Υπάπσει πάνηα μια μεγάλη δςζαναλογία ανάμεζα ζηο ηι 

είναι κανέναρ και ηι νομίζοςν οι άλλοι όηι είναι. (Για 

ηην παγκόζμια  θήμη ηος» : Άλμπεπη Αφνζηάιν). 
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1. ΠΡΟΛΟΓΟ΢ 
 

Ζ παξνχζα δηπισκαηηθή εξγαζία θαηαηέζεθε ζηα πιαίζηα ησλ ππνρξεψζεσλ γηα 

ην Πξφγξακκα Μεηαπηπρηαθψλ ΢πνπδψλ «Διεγθηηθή θαη Φνξνινγία» ηνπ Παληείνπ 

Παλεπηζηεκίνπ, Κνηλσληθψλ θαη Πνιηηηθψλ Δπηζηεκψλ.  

΢ηε παξνχζα εξγαζία γίλεηαη πξνζπάζεηα ψζηε λα κπνξέζνπκε λα δηαθξίλνπκε αλ 

ε εηαηξηθή θήκε έρεη αληίθηππν ζε δηάθνξεο εθθάλζεηο ηεο εηαηξίαο άιια πξσηαξρηθψο 

ζηε κεηνρή απηήο. 

Ζ παξνχζα εξγαζία δνκήζεθε κε ζηφρν ηνλ κέζν αλαγλψζηε, θαη γηα ην ιφγν 

απηφ ζα παξνπζηαζζεί κέζσ ηεζζάξσλ ζηαδίσλ – θεθαιαίσλ: 

΢ην πξψην θεθάιαην γίλεηαη πξνζπάζεηα λα απνδνζεί κε φζν ην δπλαηφ πην απιφ 

θαη ζχληνκν ηξφπν ε έλλνηα ηεο θήκεο, θαζψο θαη ηεο δηαδηθαζίαο κε ηελ νπνία απηή θαη 

νη εθθάλζεηο ηεο επεξεάδνπλ ηελ νηθνλνκηθή δσή θαη ηηο νηθνλνκηθέο απνθάζεηο ησλ 

εηαηξηψλ θαηά ηελ νηθνλνκηθή ζεσξία. 

Σν δεχηεξν θεθάιαην δηαπξαγκαηεχεηαη εηαηξηθά ζθάλδαια πνπ εθηφο απφ 

νηθνλνκηθέο ζπλέπεηεο είραλ θαη ζπλέπεηεο ζηε θήκε ησλ εηαηξηψλ, νδεγψληαο απηέο 

δίθαηα ή άδηθα απφ ηνλ πεξηνξηζκφ ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηνπο έσο θαη ζηελ νινζρεξή 

θαηαζηξνθή ηνπο. ΢ηνλ αληίπνδα ζα παξνπζηάζνπκε ειιεληθέο εηαηξίεο πνπ δηαπξέπνπλ 

ζηνλ θιάδν ηνπο, θαηέρνληαο εγεηηθή ζέζε ζε απηφλ, αιιά θαη πςειέο ζέζεηο ζηελ ζηήιε 

ηνπ Greece Fortune Magazine. 

Γηφηη πέξαλ ησλ νηθνλνκηθψλ ζθαλδάισλ πνπ ζπγθινλίδνπλ ην νηθνλνκηθφ 

πεξηβάιινλ, ππάξρνπλ πνιιά ζεηηθά παξαδείγκαηα πνπ ζα έπξεπε λα καο απαζρνινχλ 

θαη λα πξνβάιινληαη πξνο ηα έμσ. 

Σν ηξίην θεθάιαην απνηειείηαη απφ ηα απνηειέζκαηα πνπ εμήρζεζαλ κέζσ ηεο 

έξεπλαο πνπ πξαγκαηνπνηήζακε κε εξσηεκαηνιφγηα ζηνπο βαζηθνχο stakeholders κηαο 

εηαηξίαο, ηα νπνία θαη παξνπζηάδνληαη ζπλνπηηθά ζην ηκήκα απηφ, ψζηε λα 

δηαπηζηψζνπκε αλ φζα ηζρχνπλ ή ζα έπξεπε λα ηζρχνπλ θαηά ηελ ζεσξία, ελ ηέιεη 

επηβεβαηψλνληαη απφ ηηο απφςεηο ησλ stakeholders.  
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΢ην ηέηαξην θαη ηειεπηαίν θεθάιαην ζα ζπλνςίζνπκε – θιείζνπκε κε ηα 

ζπκπεξάζκαηά καο αιιά θαη κε ηα πξνβιήκαηα πνπ αληηκεησπίζακε θαηά ηελ εθπφλεζε 

ηεο παξνχζαο έξεπλαο. 
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ΕΙ΢ΑΓΨΓΗ 
 

Ο  ζνθφο ιαφο καο ιέεη: «Καιύηεξα λα ζνπ βγεη ην κάηη, παξά ην όλνκα», 

ππνλνψληαο πσο ε άπνςε θαη ε εηθφλα πνπ έρεη ν θφζκνο γηα θάπνηνλ, δειαδή ε θήκε 

θάπνηνπ, είλαη πνιχ πην ζεκαληηθή θαη ζα πξέπεη λα ηελ πξνζηαηεχζεη θαη λα ηελ 

δηαηεξήζεη αλέπαθε πεξηζζφηεξν θαη απφ έλα ζεκαληηθφ αηζζεηήξην φξγαλφ ηνπ (θαηά 

πνιινχο επηζηήκνλεο θαη εξεπλεηέο ίζσο θαη ην βαζηθφηεξν), φπσο είλαη ην κάηη, κέζσ 

ηνπ νπνίνπ βιέπνπκε θαη αληηιακβαλφκαζηε ην πεξηβάιινλ γχξσ καο. 

Αλ φκσο ε θήκε είλαη ζεκαληηθή γηα θάζε ηδηψηε, κπνξνχκε λα αληηιεθζνχκε 

πφζν ζεκαληηθή είλαη θαη γηα θάζε έλσζε απηψλ, φπσο νη εηαηξείεο θαη ε εηαηξηθή θήκε 

απηψλ, δεδνκέλνπ φηη γηα ηηο εηαηξείεο θαη ηνπο νξγαληζκνχο, ε εηαηξηθή θήκε απνηειεί 

πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν, ε νπνία αλαγξάθεηε κάιηζηα θαη ζε εηδηθφ ινγαξηαζκφ ηνπ 

ηζνινγηζκνχ θαη είλαη δηαπξαγκαηεχζηκε θαηά ηηο νηθνλνκηθέο ζπλαιιαγέο  ησλ 

(πψιεζε, εμαγνξά, κεηαβίβαζε, απνηίκεζε, εθθαζάξηζε, θιπ).  
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 1 

1.1 ΔΙΕΘΝΕΙ΢ ΑΠΟΧΕΙ΢ ΠΕΡΙ ΕΣΑΙΡΙΚΗ΢ ΥΗΜΗ΢ 

 

Ζ έλλνηα ηεο «εηαηξηθήο θήκεο» έγηλε δεκνθηιήο κεηαμχ ησλ νηθνλνκηθψλ 

θχθισλ ην 19831, φηαλ ην «Fortune Μagazine» δεκνζίεπζε ιίζηεο κε ηηο πην ζεκαληηθέο 

εηαηξείεο εθείλεο ηεο επνρήο. Απφ ηφηε, θαη άιια πεξηνδηθά φπσο ην «Wall Street 

Journal», ην « Financial Τimes» θαη ην « Βusiness Week» ζπλερίδνπλ λα εθδίδνπλ θαη ηηο 

δηθέο ηνπο ιίζηεο. 

Καηά ηελ επηζηεκνληθή θνηλφηεηα ε θήκε δελ απνηειεί κνλνδηάζηαηε έλλνηα, 

άιια, ππάξρνπλ πεξηζζφηεξεο απφ κία απφςεηο / δηαζηάζεηο γηα απηήλ. Υξεηάδεηαη πνιιά 

ρξφληα (έσο θαη γελλαίεο) γηα λα ρηηζζεί ελψ κπνξεί λα θαηαζηξαθεί πάξα πνιχ εχθνια. 

Υαξαθηεξηζηηθή είλαη ε άπνςε ηνπ θπξίνπ Warren Buffet2: 

«It takes 20 years to build a reputation, and five 

minutes to ruin it. If you think about it, you ‘ll do 

the things differently». 

Κάζε νκάδα πνπ απνηειεί ηνπο stakeholders ιακβάλεη ππφςε ηεο, θαηά ηε ιήςε 

νηθνλνκηθψλ απνθάζεσλ, δηαθνξεηηθά κεγέζε ηεο εηαηξείαο ψζηε λα νξίζεη ηελ έλλνηα 

ηεο θήκε. Π.ρ. Οη επελδπηέο είζηζηαη λα επηθεληξψλνληαη ζηα ρξεκαηννηθνλνκηθά ηεο 

                                                                 
1
Ζ εηαηξηθή θήκε δειαδή είλαη ζρεηηθά πξφζθαηε έλλνηα αλ ζθεθηεί θαλείο φηη απαζρφιεζε ηελ νηθνλνκηθή θαη 

επηζηεκνληθή θνηλφηεηα κφιηο ηελ δεθαεηία ηνπ ‘80 ελψ αληηζέησο ε έλλνηα ηεο εηαηξείαο ππήξμε απφ αξραηνηάησλ 

ρξφλσλ. 

 

2 Warren Buffet: Δίλαη Ακεξηθαλφο κεγηζηάλαο επελδπηήο θαη θηιάλζξσπνο Θεσξείηαη σο έλαο απφ ηνπο πιένλ 

επηηπρεκέλνπο επελδπηέο ζηνλ θφζκν, θαη είλαη ν πξνεδξεχσλ, γεληθφο δηεπζπληήο θαη θχξηνο κέηνρνο ηεο εηαηξείαο 

δηαρείξηζεο κεηνρψλ Berkshire Hathaway. ΢πγθαηαιέγεηαη αλάκεζα ζηνπο πινπζηφηεξνπο αλζξψπνπο ηνπ θφζκνπ, θαη 

ην 2008 αλαθεξχρζεθε ν πινπζηφηεξνο. Σν 2012 ην πεξηνδηθφ Time ηνλ ζπγθαηέιεμε αλάκεζα ζηνπο αλζξψπνπο κε ηελ 

κεγαιχηεξε επηξξνή δηεζλψο. (Πεγή Βηθηπαίδεηα) 

 

 

https://el.wikipedia.org/wiki/Time_(magazine)
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ζηνηρεία, νη πειάηεο ζην πξντφλ, ηελ πνηφηεηα, ηελ ηηκή θαη νη εξγαδφκελνη ζηηο 

εξγαζηαθέο ζρέζεηο, ζπκβάζεηο, ζπλζήθεο, θιπ. 

Οξηζκέλνη απφ ηνπο βαζηθφηεξνπο δηεζλείο νξηζκνχο ηεο εηαηξηθήο θήκεο είλαη νη 

αθφινπζνη: 

 Ο Dowling, 1986, ζεσξεί πσο ε εηαηξηθή θήκε είλαη εθείλν ην 

ραξαθηεξηζηηθφ ηεο εηαηξίαο πνπ αλαδεηθλχεη ηελ επηηπρεκέλε ή κε 

πνξεία κηαο εηαηξείαο – νξγαληζκνχ,  βάζεη ηνπ νπνίνπ ηφζν νη άκεζα 

ελδηαθεξφκελνη (πειάηεο, πξνκεζεπηέο, επελδπηέο θιπ) φζν θαη νη έκκεζα 

ελδηαθεξφκελνη (ηχπνο, θνηλσλία, νκάδεο ζπκθεξφλησλ,  θιπ) ιακβάλνπλ 

ηηο απνθάζεηο ηνπο. 

 Οη Weigelt θαη Cremer,1988, ζεσξνχλ πσο εηαηξηθή θήκε απνηειεί  έλα 

ζχλνιν ηδηνηήησλ κηαο εηαηξείαο, νη νπνίεο πξνέξρνληαη απφ ηηο 

δξαζηεξηφηεηεο απηήο  θαηά ην παξειζφλ.  

 Οη Dierickx θαη Cool, 1989, αληηιακβάλνληαη ηελ εηαηξηθή θήκε σο 

πςίζηεο ζεκαζίαο πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν, ην νπνίν ζπκβάιεη ζηε 

δηακφξθσζε θαη δηαηήξεζε αληαγσληζηηθνχ πιενλεθηήκαηνο.   

 Μεξηθά ρξφληα αξγφηεξα, ν Fombrun3 , 1996, πηζηεχεη πσο ε εηαηξηθή 

θήκε είλαη ε επίδξαζε ή ε ζπλαηζζεκαηηθή αληίδξαζε (θαιή ή θαθή / 

ηζρπξή ή αζζελήο) πνπ απνθνκίδνπλ νη πειάηεο, νη επελδπηέο, νη 

εξγαδφκελνη θαη ελ γέλεη νιφθιεξε ε θνηλσλία απφ κία εηαηξεία – 

νξγαληζκφ. 

 Ο J Kartalia, 2000, ζεσξεί φηη ε εηαηξηθή θήκε απνηειεί ζεκαληηθφ 

ζηνηρείν γηα κία εηαηξεία θαηά ηε ζχληαμε ηνπ ζηξαηεγηθνχ ηεο πιάλνπ.  

 Ο  Lawrence et al.,2005, πηζηεχνπλ φηη ε εηαηξηθή θήκε αλαθέξεηαη ζηα 

πνηνηηθά ή κε ραξαθηεξηζηηθά πνπ ζπλδένληαη κε κία εηαηξεία -  

νξγαληζκφ, θαη ηα νπνία είλαη ηθαλά  λα επεξεάζνπλ ηηο ζρέζεηο ηεο κε 

ηνπο δηάθνξνπο θνξείο (stakeholders).   

                                                                 
3  ΢ηνλ Fombrun ιφγσ ηεο απζεληίαο ηνπ ζε ζέκαηα εηαηξηθήο θήκεο, ηνπ απνδίδεηαη παγθνζκίσο ν φξνο  ηνπ 

«γθνπξνχ», ηνλ νπνίν απνξξίπηεη δειψλνληαο ζηελ εθεκεξίδα Καζεκεξηλή: «Θα έπξεπε λα έρσ άζπξα γέληα θαη λα 

είκαη γεξνληφηεξνο, αλ θξίλσ απφ ηνπο πξαγκαηηθνχο γθνπξνχ πνπ έρσ δεη ζηελ Ηλδία» (Γήισζε ηνπ ζηελ Δθεκεξίδα 

Καζεκεξηλή 23.03.2003). 
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 O Carroll, 2006 επηζεκαίλεη ηελ χπαξμε δχν γεληθψλ απφςεσλ πεξί 

εηαηξηθήο θήκεο κε ην Παλεπηζηήκην ηνπ Maryland λα έρεη ρσξηζηεί ζε 

δχν ζηξαηφπεδα: 

 Σν έλα ζηξαηφπεδν ππνζηεξίδεη φηη νη δεκφζηεο ζρέζεηο είλαη 

εθείλεο πνπ νδεγνχλ ζηελ εηαηξηθή θήκε θαη επνκέλσο νη εηαηξείεο 

ζα πξέπεη λα επηθεληξσζνχλ ζηελ νξζή δηαρείξηζε απηψλ, θαη 

  Σν άιιν κεγάιν ζηξαηφπεδν ππνζηεξίδεη φηη νη θνξείο πνπ δελ 

είλαη ζε κεγάιν βαζκφ εμνηθεησκέλνη κε ηελ εηαηξεία - νξγαληζκφ 

είλαη πνιχ πηζαλφ λα ιάβνπλ ηελ απφθαζή ηνπο πεξί ζπλεξγαζίαο 

ή κε κε ηελ εηαηξεία, βαζηδφκελνη ζηε θήκε ηεο. 

 Οη M. Barnett, J. Jermier θαη B. Laffer, 2006, ρσξίδνπλ ηε θήκε ζε ηξεηο 

κεγάιεο  θαηεγνξίεο: 

 Ο φξνο θήκε σο εζπλαίζζεζε: Οη stakeholders κεηά απφ έλα 

ρξνληθφ δηάζηεκα παξαηήξεζεο κηαο εηαηξείαο – ζηφρν, 

δηακνξθψλνπλ κία εθηίκεζε γηα απηή, ε νπνία φκσο εθηίκεζε δελ 

είλαη (θαη δελ ζα κπνξνχζε λα  είλαη ιφγσ ηεο αζπκκεηξίαο ηεο 

πιεξνθφξεζεο) νινθιεξσκέλε. 

 Ο φξνο θήκε σο απνηίκεζε ηεο εηαηξείαο: Ζ θήκε παξνπζηάδεηαη 

σο βαζκφο πξνζέγγηζεο θαη πξνζέιθπζεο ησλ stakeholders, νη 

νπνίνη είλαη δηαηεζεηκέλνη λα αμηνινγήζνπλ ηελ εηαηξεία. 

 Ο φξνο θήκε σο πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν ηεο επηρείξεζεο: Δδψ ε 

θήκε απνηειεί άπιν πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν ην νπνίν έρεη 

νηθνλνκηθή αμία γηα ηνπο εξγαδνκέλνπο. 

 Ο Wolfgang Donsbach (Δd.), 2008, ζεσξεί σο εηαηξηθή θήκε νηηδήπνηε 

ιέγεηαη, αθνχγεηαη ή γξάθεηαη γηα κία εηαηξεία – νξγαληζκφ, ε νπνία ζε 

θακία πεξίπησζε δελ ηαπηίδεηαη κε ηελ έλλνηα ηεο ηαπηφηεηαο απηήο. Χο 

εηαηξηθή θήκε αλαδεηθλχεηαη εθείλε πνπ ππεξηεξεί ζε αμηνπηζηία έλαληη 

ησλ ππνινίπσλ θεκψλ πνπ ραξαθηεξίδνπλ κία εηαηξεία – νξγαληζκφ θαη 

ιακβάλεη δηάζηαζε θνηλήο γλψκεο. 

Λακβάλνληαο ππφςε θαλείο φινπο ηνπο παξαπάλσ νξηζκνχο, παξά ηελ 

αλνκνηνγέλεηα ηνπο, ζα κπνξνχζε λα ζπκπεξάλεη πσο ελ θαηαθιείδη φηη ε εηαηξηθή θήκε 

απνηειεί ηελ γεληθή εηθφλα (ηελ βηηξίλα) πνπ έρνπλ νη stakeholders θαη ελ γέλεη ε 

θνηλσλία γηα κία εηαηξεία – νξγαληζκφ είηε εκπιέθνληαη άκεζα ή έκκεζα κε απηή.  
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1.2 ΕΣΑΙΡΙΚΗ ΥΗΜΗ – ΕΣΑΙΡΙΚΗ ΣΑΤΣΟΣΗΣΑ – ΕΣΑΙΡΙΚΗ ΕΙΚΟΝΑ: 

ΣΡΕΙ΢ ΑΛΛHΛΕΝΔΕΣΕ΢ ΚΑΙ ΑΛΛHΟΕΞΑΡΣΟΜΕΝΕ΢ ΕΝΝΟΙΕ΢ 

(Καληδειάθεο Μηράιεο 2014) 

Χο εηαηξηθή ηαπηφηεηα νξίδνπκε ηα ραξαθηεξηζηηθά εθείλα (π.ρ. ζήκα θαηαηεζέλ, 

ινγφηππν, ρξψκαηα,  ζιφγθαλ, δηαθεκίζεηο θιπ) θάζε επηρείξεζεο κε βάζε ηα νπνία ηα 

ελδηαθεξφκελα κέξε ηελ αλαγλσξίδνπλ. Γηα παξάδεηγκα πνηνο δελ ζπκάηαη ηα 

πεξηζζφηεξα απφ ηα ζιφγθαλ ή ηξαγνχδηα ζηηο δηαθεκίζεηο ηεο Coca Cola, πνηνο δελ 

μερσξίδεη ην ζήκα ηεο κε ηα ραξαθηεξηζηηθά θαιιηγξαθηθά γξάκκαηα θαη ηα θφθθηλν – 

άζπξα ρξψκαηα;  

Χο εηαηξηθή εηθφλα νξίδνπκε ηηο ζπλαηζζεκαηηθέο επηδξάζεηο κηαο επηρείξεζεο, ζε 

θάζε ζθέςε ησλ stakeholders γηα απηή. Ζ εηαηξηθή εηθφλα ηζρπξνπνηείηαη κέζσ ηεο 

αλάπηπμεο ζρέζεσλ νηθεηφηεηαο κε ηνπο stakeholders, κε θαηλνηφκεο ηδέεο θαη κε ηελ 

ζπκπεξηθνξά θαη επαηζζεζία ηνπ αλζξψπηλνπ δπλακηθνχ θαη ηεο δηνίθεζεο ηεο 

επηρείξεζεο ηφζν απέλαληη ζηα ελδηαθεξφκελα κέξε φζν θαη απέλαληη ζε φιε ηελ 

θνηλσλία σο ζχλνιν. 

 Δίλαη θαηαλνεηφ πσο ε εηαηξηθή θήκε δελ ηαπηίδεηαη κε ηηο έλλνηεο ηεο εηαηξηθήο 

ηαπηφηεηαο θαη ηεο εηαηξηθήο εηθφλαο, αλ θαη πνιχ ηηο ζπγρένπλ σο έλλνηεο, άιια 

απνηεινχλ αιιεινεπηδξψκελεο θαη αιιεινζπκπιεξνχκελεο έλλνηεο. 

 

1.3 ΟΥΕΛΗ ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ ΑΠΟ ΣΗ ΘΕΣΙΚΗ ΕΣΑΙΡΙΚΗ ΥΗΜΗ 
 

 Οη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο είζηζηαη λα απνιακβάλνπλ ηα εμήο 

νθέιε: 

 Αύμεζε ησλ θεξδώλ ηνπο (Caves & Porter 1977, Wilson 1985) : Γηα λα 

αλαδεηρζεί κηα εηαηξία ζε εηαηξία πνπ ραίξεη εηαηξηθήο θήκεο ζίγνπξα ζα 

πξέπεη θαηαξράο λα παξέρεη έλα πξντφλ πνπ λα δίλεη θάπνηα σθειηκφηεηα 

(φρη απαξαίηεηα λα ηνπ θαιχπηεη θάπνηα βαζηθή ηνπ αλάγθε) ζην 

αγνξαζηηθφ θνηλφ ψζηε λα ην σζήζεη λα ην αγνξάζεη θαη λα ζπλερίζεη λα 

ην αγνξάδεη. Θα πξέπεη λα είλαη φκσο θαη πνηνηηθά αληάμην ηνπ γηα λα 

πείζεη ην αγνξαζηηθφ θνηλφ λα ην αγνξάζεη θαη δεχηεξε θ.ν.θ. θνξά ή 

αθφκα θαη λα ην θάλεη κέινο ηεο εηαηξίαο ηνπ. Γηα παξάδεηγκα ε Cνca 
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Cola απφ ην έηνο ίδξπζήο ηεο, 1892 έσο θαη ζήκεξα ζπλερίδεη λα δηαηεξεί 

θαη λα δηεπξχλεη ζπλερψο ην πειαηνιφγηφ ηεο. Ζ Avon, εηαηξία 

θαιιπληηθψλ, μεθίλεζε κε πσιεηέο (ληίιεξ) ηνπο ίδηνπο ηνπο θαηαλαισηέο 

ηεο νη νπνίνη κε ηε ζεηξά ηνπο πξφηεηλαλ θαη πσινχζαλ ην πξντφλ ζε 

άιινπο θαηαλαισηέο κε αληάιιαγκα εθπηψζεηο ή / θαη δψξα.  

 Πξνλνκηαθή ηηκνιόγεζε πξντόλησλ (Klein & Leffler 1981, Milgrom & 

Roberts 1986) : Οη εηαηξίεο κε απμεκέλε εηαηξηθή θήκε γλσξίδνπλ φηη νη 

αγνξαζηέο είλαη δηαηεζεηκέλνη λα ζπζηάζνπλ έλα κεγαιχηεξν κέξνο ηεο 

αγνξαζηηθήο ηνπο δχλακεο γηα λα απνθηήζνπλ ην πξντφλ / ππεξεζία. 

Μάιηζηα έρεη θαζηεξσζεί ζην αγνξαζηηθφ θνηλφ ε πίζηε πσο ε ηηκή πνιιέο 

θνξέο είλαη ζπλπθαζκέλε ηεο πνηφηεηαο ηνπ πξντφληνο. 

 Βειηησκέλε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξόηεηα (Beatty & Ritter, 1986) : 

Οη εηαηξίεο πνπ απνιακβάλνπλ εηαηξηθήο θήκεο είζηζηαη λα 

απνιακβάλνπλ θαη ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα, ε νπνία ζπλερψο 

βαίλεη βειηηνχκελε  ιφγσ ηεο νηθεηφηεηαο θαη ηεο αθνζίσζεο πνπ έρεη 

δεκηνπξγήζεη ζηηο ζρέζεηο κε ην πειαηνιφγην ηεο, ην νπνίν ζπλερψο 

δηεπξχλεη. Έηζη θηάλνπκε ζην ΢πλερώο δηεπξπλόκελν πειαηνιόγην 

(Κσζηαξάο, 2010).  

 Τςειό βαζκό αμηνιόγεζεο από ηνπο επελδπηηθνύο θύθινπο θαη νίθνπο 

αμηνιόγεζεο θαη ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξύκαηα (Beatty & Ritter, 

1986)  : Λφγσ ηεο δηαηήξεζεο κεγάινπ πειαηνινγίνπ (κέζα ζην νπνίν 

ππάξρνπλ εηαηξίεο πνπ θέξνπλ εηαηξηθήο θήκεο), ηηο ζπλερείο απμήζεηο 

ηνπ ηδίξνπ θαη ηεο ζπλερνχο βειηησκέλεο ρξεκαηνπηζησηηθήο ηεο 

θαηάζηαζεο, ε εηαηξία θεξδίδεη έδαθνο αλεβαίλνληαο ζηα πςειφηεξα 

θιηκάθηα βαζκνιφγεζεο θαη θαιπηεξεχνληαο ην status ηεο θαζψο θαη ηελ 

πηζηνιεπηηθή ηεο ηθαλφηεηα.  

 Μεησκέλα κεηαβιεηά θόζηε (Fombrun, 1996) :  Μηα εηαηξία κε ζεηηθή 

εηαηξηθή θήκε, είλαη ζχλεζεο  λα  ζπλάπηεη θαιχηεξεο θαη πην 

ζπκθέξνπζεο  ζπκθσλίεο φζνλ αθνξά ηηο αγνξέο θαη ηηο δαπάλεο ηεο.  

 Καιύηεξνη όξνη απνπιεξσκήο (Fombrun, 1996, Milgrom & Roberts 

1986) : Οη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο είλαη πην πηζαλφ ιφγσ ηεο 
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θεξεγγπφηεηαο ηνπο λα απνιακβάλνπλ εθπηψζεηο ή θαιχηεξεο πηζηψζεηο 

φζνλ αθνξά κέζα πιεξσκήο  θαη ηηο εκέξεο πίζησζεο. 

 Δκπηζηνζύλε θαη αθνζίσζε από ηνπο stakeholders  (Balzer and Sulsky 

1992, Selten 1978) : Αλ κηα εηαηξία θαηνξζψζεη θαη ραξάμεη κηα ζεηηθή 

αληίιεςε – θαιή θήκε – ζηνπο stakeholders ηφηε είλαη πνιχ πηζαλφ θαη 

εθείλνη κε ηε ζεηξά ηνπο λα επηδείμνπλ εκπηζηνζχλε θαη αθνζίσζε ζε 

απηήλ. 

 Πξνζέιθπζε επελδπηώλ θαη επελδύζεσλ (Milgrom & Roberts 1986) : 

Οη επελδπηέο είλαη πην πηζαλφ λα επελδχζνπλ ζε εηαηξίεο πνπ έρνπλ 

εηαηξηθή θήκε θαη ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα, κε απνηέιεζκα νη 

εηαηξίεο απηέο λα πξνζειθχνπλ πεξηζζφηεξεο επελδχζεηο θαη επελδπηέο. 

 Μηθξόηεξε κεηαβιεηόηεηα ζηηο ηηκέο ησλ κεηνρώλ (Fombrun, 1996) : 

Ζ εηαηξία απνιακβάλεη ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα, ε νπνία ζπλερψο 

βειηηψλεηαη, έρεη έλα δηεπξπκέλν πειαηνιφγην , πξνζειθχεη επελδχζεηο θαη 

νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ ηεο είλαη αλακελφκελν λα έρνπλ κηθξφηεξε 

κεηαβιεηφηεηα έλαληη ησλ ππνινίπσλ.  

 Τςειόηεξε ηηκή δηαπξαγκάηεπζεο ησλ κεηνρώλ (Fombrun, 1996) : Οη 

κεηνρέο εηαηξηψλ πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο είλαη (ζπλήζσο) πην 

ζπκθέξνπζεο γηα ηνπο επελδπηέο κε απνηέιεζκα λα είλαη δηαηεζεηκέλνη λα 

θαηαβάινπλ έλα κεγαιχηεξν ηίκεκα γηα λα ηηο απνθηήζνπλ.  

 Πην αμηόπηζην ζύζηεκα εζσηεξηθνύ ειέγρνπ (Fombrun, 1996) : Μέζσ 

ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο πνπ αζθνχλ νη εηαηξίεο απηέο θαη πνιιέο 

θνξέο ησλ ηκεκάησλ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ, ρηίδνπλ κηα 

θαιχηεξε ζρέζε κεηαμχ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ, αλζξψπηλνπ δπλακηθνχ, 

κεηφρσλ θαη γεληθά φισλ ησλ stakeholders.  

 Αλάιεςε κηθξόηεξνπ θηλδύλνπ (Κσζηαξάο, 2010): ΢πλήζσο νη εηαηξίεο 

πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο έρνπλ αλαπηχμεη ζελάξηα γηα ην going 

concern ηνπο αθφκε θαη ζε πεξηφδνπο θξίζεο. 

 Πξνζέιθπζε ηθαλώλ θαη ηαιαληνύρσλ εξγαδνκέλσλ θαη ππνςεθίσλ 

θαη απνηξνπή ηεο εξγαζηαθήο θηλεηηθόηεηαο ηνπο (Stigler, 1962) : Μία 
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εηαηξία πνπ απνιακβάλεη εηαηξηθήο θήκεο πξνζειθχεη πεξηζζφηεξνπο 

εξγαδνκέλνπο κε απνηέιεζκα λα έρεη ζηε δηάζεζή ηεο ηα ηθαλφηεξα θαη 

πην ηαιαληνχρα ζηειέρε ηεο αγνξάο. Σν εξψηεκα φκσο εδψ είλαη γηαηί ηα 

ζηειέρε απηά λα ζέινπλ λα εξγαζηνχλ ζε εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο 

θήκεο; Ζ απάληεζε είλαη απιή αλ ζθεθηεί θαλείο ηηο επαγγεικαηηθέο φζν 

θαη ηηο εθπαηδεπηηθέο επθαηξίεο πνπ παξέρνπλ νη εηαηξίεο απηέο ζηα κέιε 

ηνπο. 

 Μεησκέλν θόζηνο εηζαγσγήο θαη δηαθήκηζεο λέσλ πξντόλησλ 

(Κσζηαξάο, 2010): Δηαηξίεο κε εηαηξηθή θήκε είλαη πην αλαγλσξίζηκεο 

ζην θνηλφ ην νπνίν ηηο εκπηζηεχεηαη πην εχθνια θαη είλαη πην δηαηεζεηκέλν 

λα δνθηκάζεη ηα λέα πξντφληα ηνπο, γηα παξάδεηγκα ηα πξντφληα ηεο 

Procter  & Gamble. Δπίζεο πνιιέο απφ ηηο εηαηξίεο απηέο ζηα πιαίζηα ηεο 

θνηλσληθήο ηνπο επζχλεο, γηα παξάδεηγκα ρξεκαηνδνηνχλ παλεπηζηήκηα 

γηα λα εθεχξνπλ θαηλνηφκεο ηδέεο γηα ηα πξντφληα ηνπο. Με ηνλ ηξφπν 

απηφ ζπκβάινπλ ζηελ έξεπλα, επηηεινχλ θνηλσληθφ έξγν γηα ηελ θνηλσλία 

θαη  κεηψλνπλ ηα θφζηε ηνπο φζνλ αθνξά ηα ηκήκαηα Research and 

Development (R&D). 

 Απνηξνπή εηζαγσγήο αληαγσληζηώλ ζηνλ θιάδν δξαζηεξηόηεηάο ηεο 

(Caves & Porter 1977, Wilson 1985, Κσζηαξάο 2010) : ΢χκθσλα κε ηε 

ζεσξία ησλ παηγλίσλ θαη κε ηελ πξνυπφζεζε φηη ζηελ αγνξά επηθξαηεί 

αζπκκεηξία πιεξνθφξεζεο, νη επηρεηξήζεηο πξνβάινπλ ηε θήκε ηνπο γηα 

λα απνηξέςνπλ λα εηζέιζνπλ ζηελ αγνξά λένη αληαγσληζηέο, θάλνληαο ηελ 

αγνξά λα δείρλεη κε ειθπζηηθή ψζηε λα κελ κεησζνχλ έζησ θαη θαη' 

ειάρηζην ηα θέξδε ηνπο. Απηφ ην επηηπγράλνπλ κέζσ ηεο επηζεηηθήο 

πνιηηηθήο ζηηο ηηκέο ησλ πξντφλησλ / ππεξεζηψλ ηεο αγνξάο ζηελ φπνηα 

δξαζηεξηνπνηνχληαη.  
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1.4 ΔΙΑΦΕΙΡΗ΢Η ΥΗΜΗ΢  
(Κσζηαξάο 2010, Νηθνκάλε ΢ππξηδνχια – ΢νθία 2012 Καληδειάθεο Μηράιεο 2014) 

 

«Η θήμη είναι κάηι πος ππέπει να κεπδηθεί. Η ηιμή είναι κάηι πος απλά δεν ππέπει να 

σαθεί.» : Άπθοςπ Σοπενσάοςεπ, 1788-1860, Γεπμανόρ θιλόζοθορ  

 

Ζ δηαρείξηζε ηεο θήκεο είλαη πνιχ ζεκαληηθή θαη νη επηρεηξήζεηο δελ ζα έπξεπε 

λα ηελ ιακβάλνπλ αςήθηζηα ππφςε ηνπο θαη λα ελεξγνχλ, δηφηη απνηειεί ην κέζν 

επηθνηλσλίαο ηεο κε ηνπο stakeholders.  

 Δηδηθφηεξα, ηελ πεξίνδν πνπ δηαλχνπκε ιφγσ ηεο παγθνζκηνπνίεζεο θαη ηεο 

αλάπηπμεο ηνπ internet θαη ησλ ΜΜΔ, νη πιεξνθνξίεο θαη νη θήκεο δηαδίδνληαη κε 

απίζηεπηε ηαρχηεηα. Έηζη, νη δηαρεηξηζηέο ηεο θήκεο – ζπλήζσο ν Πξφεδξνο θαη 

Γηεπζχλσλ ΢χκβνπινο γηα ηηο κηθξέο θαη κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο, θαη ν CEO πνπ είλαη 

επηθνξηηζκέλνο κε ηα ζέκαηα θήκεο – ζα πξέπεη λα ραξάζζνπλ ζηξαηεγηθή πνιηηηθή 

ζηελ εηαηξία γηα ηνλ ηξφπν πνπ απηή ζα πξνβιεζεί πξνο ηα έμσ. 

 Σα κέζα θνηλσληθήο δηθηχσζεο ζηηο κέξεο καο έρνπλ επηβαξχλεη ηε δνπιεία ησλ 

CEO, δηφηη ζα πξέπεη κε θάπνην ηξφπν λα δίλνπλ θαη ηελ παξνπζία ηνπο ζε απηά αλ 

ζέινπλ λα παξακείλνπλ δεκνθηιείο θαη λα έρνπλ κία πην άκεζε ζρέζε θαη αληαιιαγή 

απφςεσλ κε ηνπο stakeholders. 

  

1.5 ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢ΕΙ΢ ΠΟΤ ΘΕΣΟΤΝ ΣΗΝ ΕΣΑΙΡΙΚΗ ΥΗΜΗ ΢Ε ΚΙΝΔΤΝΟ  
 

Ζ εηαηξηθή θήκε θηλδπλεχεη ζε πεξηπηψζεηο πνπ ζπκβνχλ γεγνλφηα ηα νπνία 

δηαηαξάζζνπλ ηελ θαλνληθφηεηα θαη αξκνληθφηεηα ηεο επηρείξεζεο. 

Χο θξίζε ζεσξνχκε θάζε κε πξνγξακκαηηζκέλν θαη πξνβιέςηκν γεγνλφο πνπ αλ 

απνθαιπθζεί ελδέρεηαη λα έρεη αξλεηηθέο επηπηψζεηο γηα ηελ επηρείξεζε.  

Οη εηαηξίεο είλαη απαξαίηεην λα είλαη ζε ζέζε φζν κπνξνχλ λα δηαρεηξηζηνχλ θαη 

λα απνθχγνπλ ηηο θξίζεηο ή λα πεξηνξίζνπλ ηηο αξλεηηθέο επηδξάζεηο θαη επηπηψζεηο 
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απηψλ, έρνληαο πξνλνήζεη είηε κέζσ εθεδξηθψλ ζρεδίσλ πνπ ζα βάινπλ ζε εθαξκνγή ή / 

θαη κε ζεκηλάξηα θαη πηζηνπνηήζεηο. 

Αηηίεο θξίζεο απνηεινχλ (Κσζηαξάο, 2010):  

 Ζ έιιεηςε εηνηκφηεηαο  

 Ζ άγλνηα θηλδχλνπ 

 Ζ άγλνηα δηαρείξηζεο θξίζεσλ 

 Ζ απνπζία εζηθήο 

 Οη θαηαπηεζκέλεο ζρέζεηο θαη δηακάρεο εγεζίαο 

 

1.6 ΢ΦΕ΢Η ΕΣΑΙΡΙΚΗ΢ ΥΗΜΗ΢  ΚΑΙ ΜΕΣΟΦΗ΢ 

(Fomburn, 1996)  

 Ζ εηαηξηθή θήκε θαη ε απφδνζε ησλ κεηνρψλ  ζπλδένληαη κε ζεηηθφ ηξφπν κεηαμχ 

ηνπο. Γειαδή ε θαιή εηαηξηθή θήκε απμάλεη ηα θέξδε κηαο εηαηξίαο θαη απηφ (είζηζηαη 

λα) έρεη σο απνηέιεζκα λα απμεζνχλ ηα κεξίζκαηα ζηνπο κεηφρνπο ηεο. Σν γεγνλφο απηφ 

κεηαηξέπεη ηελ κεηνρή απηφκαηα πην ειθπζηηθή ζηνλ επελδπηή, ν νπνίνο είλαη 

δηαηεζεηκέλνο λα πιεξψζεη πεξηζζφηεξα ρξήκαηα γηα λα ηελ απνθηήζεη εθφζνλ θαιχπηεη 

ηα επελδπηηθά ηνπ ζρέδηα. ΢ηνλ αληίπνδα, δειαδή φηαλ ππάξρεη αξλεηηθή θήκε, ε κεηνρή 

παχεη λα είλαη ειθπζηηθή θαη νη επελδπηέο είηε δελ είλαη δηαηεζεηκέλνη λα ηελ αγνξάζνπλ 

ζε κηα πςειή ηηκή είηε δελ είλαη δηαηεζεηκέλνη λα ηελ  αγνξάζνπλ γεληθά θαζφινπ. 

Αληίζεηα ε εηαηξηθή θήκε θαίλεηαη πσο κάιινλ κεηψλεη ηνλ θίλδπλν θαη 

ζπζρεηίδεηαη αξλεηηθά κε απηφλ, δηφηη ε επέλδπζε ζε κηα εηαηξία πνπ ραίξεη εηαηξηθήο 

θήκεο είλαη πην ζίγνπξε απφ ην λα επελδχζεη θαλείο ζε εηαηξίεο πην αθαλείο ηνπ ίδηνπ 

θιάδνπ. Μάιηζηα αξθεηνί επελδπηέο θαηά θαηξνχο δελ ην θξχβνπλ φηη δηαθξαηνχλ 

κεηνρέο εηαηξηψλ ηνπ απνιακβάλνπλ εηαηξηθήο θήκεο γηα αληηζηάζκηζε ηνπ θηλδχλνπ 

ηνπο.  

Βέβαηα, απηφ δελ είλαη πάληα ζίγνπξν (δειαδή φηη ε εηαηξηθή θήκε ζα 

ιεηηνπξγήζεη αλαζηαιηηθά ηνπ θηλδχλνπ) δηφηη θαηά θαηξνχο καζαίλνπκε γηα κεγάια 
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νηθνλνκηθά ζθάλδαια ζηα νπνία ζπκκεηέρνπλ εηαηξίεο θαη κέιε απηψλ ππεξάλσ πάζεο 

ππνςίαο θαη ππφιεςεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο.  

  



 
 

 
18 

 

ΚΕΥΑΛΑΙΟ 2 

2.1 ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΢ΚΑΝΔΑΛΑ ΠΟΤ ΕΠΛΗΞΑΝ ΣΗΝ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΖΨΗ 

ΣΟΤ ΠΛΑΝΗΣΗ ΚΑΙ ΣΗ ΥΗΜΗ ΣΨΝ ΕΣΑΙΡΙΨΝ 
 

«Η δόξα ζκεπάζει ηο καθεηί... Το καθεηί, εκηόρ από ηο έγκλημα» : Αλθόνρ Μαπί Λοςί 

Νηε Λαμαπηέν 

 

Α)  ΢ΚΑΝΓΑΛΟ «ENRON» & «ARTHUR ANDERSEN» (Γέζπνηλα Μαξδά 2017, 

Δθεκεξίδα Καζεκεξηλή,  In Business New, In.gr, Βηθηπαίδεηα). 

Ζ ακεξηθαληθήο ζπκθεξφλησλ «Enron» απφ ην έηνο ίδξπζήο ηεο (1985), έσο ην 

2000 είρε αλαδεηρζεί ζε παγθφζκην εγέηε ζηελ εκπνξεία ελέξγεηαο –ειεθηξηζκνχ θαη 

θπζηθνχ αεξίνπ– κε ηελ αμία ηεο κεηνρήο ηεο λα θηάλεη ην 2000, ηα 91$/κεηνρή.  

Έλα ρξφλν κεηά, ην 20014, αξρίδνπλ λα ζεκεηψλνληαη νη πξψηεο πηψζεηο ηεο αμίαο 

ηεο κεηνρήο, θαη ηδίσο κεηά ην ηξνκνθξαηηθφ ρηχπεκα ηεο 11εο ΢επηεκβξίνπ, ε ηηκή ηεο 

κεηνρήο δηακνξθψλεηαη ζηα 28$/κεηνρή. H Δπηηξνπή Αζθάιεηαο θαη ΢πλαιιαγψλ θαιεί 

«Enron» θαη «Arthur Andersen» λα ινγνδνηήζνπλ ζρεηηθά κε ηελ απφθξπςε δεκηψλ θαη 

ησλ ακθηβφινπ πξνειεχζεσο θεξδψλ. Κάπνηνπο κήλεο κεηά, ηνλ Γεθέκβξην ηνπ ίδηνπ 

έηνπο ε «Enron» θεξχζζεη πηψρεπζε. Απνθαιχπηεηαη δε φηη ηα θέξδε πξνήιζαλ απφ 

απφθξπςε δεκηψλ ηηο νπνίεο κεηέθεξε ζε εηαηξείεο εηδηθνχ ζθνπνχ ή offshore πνπ έιεγρε 

ε ίδηα. 

Καζ ‘φιε ηε δηάξθεηα ηνπ 2001 έσο θαη ηελ πηψρεπζε, απνθαιχθζεθαλ θάπνηα 

ακθηιεγφκελα έσο ηφηε δεκνζηεχκαηα ηα φπνηα δελ ήηαλ δπλαηφ λα πεξάζνπλ 

απαξαηήξεηα απφ ην επελδπηηθφ θνηλφ, ηνπο Οίθνπο Αμηνιφγεζε, ηνπο εξγαδνκέλνπο5, ηα 

Υξεκαηνπηζησηηθά Ηδξχκαηα, ηα ΜΜΔ θαη γεληθφηεξα ηελ νηθνλνκηθή αγνξά, κε 

                                                                 
4
Σν 2001 ν ηφηε επηθεθαιήο θαη αλψηαην δηνηθεηηθφ ζηέιερνο ηεο  «Enron», Ken Lay ζα ιάβεη έλα αλψλπκν γξάκκα σο 

πξνεηδνπνίεζε γηα θάπνηεο χπνπηεο ζπλαιιαγέο πνπ είρε ζπλάςεη ε Enron φζν αθνξά ην νηθνλνκηθφ – ινγηζηηθφ ηκήκα 

ηνπο θαη ηνλ ξφιν ζε απηέο ηνπ Οηθνλνκηθνχ Γηεπζπληή Andrew Fastow. Σν αλψλπκν γξάκκα αξγφηεξα έγηλε γλσζηφ 

φηη εζηάιεη απφ ηνλ Sherron Watkins πνπ ηεινχζε ηελ πεξίνδν απηή Πξφεδξνο ηεο «Enron», θαζψο θαη νη ζπλαιιαγέο 

φηη αθνξνχζαλ ζπλαιιαγέο – ζπλεξγαζίεο κε νληφηεηεο εηδηθνχ ζθνπνχ ή εηαηξείεο πεξηνξηζκέλεο επζχλεο πνπ ηηο 

έιεγρε ε ίδηα ε Enron. (Γέζπνηλα Μαξδά, 2017 & Βηθηπαίδεηα).  

5 Μάιηζηα νη εξγαδφκελνη «Enron» βάζηδαλ ηνπο ζπληαμηνδνηηθνχο ηνπο ινγαξηαζκνχο κεγάιν βαζκφ ζην κεηνρηθφ 

θεθάιαην ηεο ην νπνίν πιένλ ζρεδφλ δελ ππήξρε. Μάιηζηα νη εξγαδφκελνη ζε αληίζεζε κε ηνπο ππφινηπνπο κεηφρνπο 

δελ είραλ δηθαίσκα ηελ πεξίνδν εθείλε λα πσιήζνπλ ηηο κεηνρέο ηνπο εθηφο αλ παξαηηνχηαλ ή ζπληαμηνδνηνχληαλ. 
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απνηέιεζκα λα είλαη επηθπιαθηηθνί σο πξνο ηελ εηαηξεία θαη ζπγθξαηεκέλνη – έσο θαη 

αξλεηηθνί – σο πξνο ηελ «Enron». Μάιηζηα αξλνχκελνη λα ηελ ρξεκαηνδνηήζνπλ 

επαξθψο, ηελ ψζεζαλ γξεγνξφηεξα ζηελ ρξενθνπία, κε απνηέιεζκα ηφζν ε «Enron» σο 

εηαηξία άιια θαη αξθεηά ζηειέρε ηνπ αλζξψπηλνπ δπλακηθνχ ηεο λα έξζνπλ αληηκέησπνη 

κε λνκηθέο θαη πνηληθέο επζχλεο, θαζψο θαη κε ηελ θαηαζηξνθή ηεο θήκεο ηνπο. 

 

«Μέσπι να σάζειρ ηην ςπόλητή ζος, δεν ζςνειδηηοποιείρ πόζο μεγάλο θοπηίο             

είναι και ηι ζημαίνει ππαγμαηικά ελεςθεπία.» : Margaret Mitchell, 1900-

1949, Αμεπικανίδα ζςγγπαθέαρ. 

 

Ζ νιίζζεζε φκσο απηή ηεο «Enron» ζπκπαξαζχξεη θαη ηελ «Arthur Andersen» – 

ε νπνία έιεγρε θαη ελέθξηλε ηα νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα ηελ «Enron» ηελ επίκαρε 

πεξίνδν, 1997-2001– επηθέξνληαο αλεπαλφξζσην πιήγκα ζηελ θήκε ηεο ιφγσ ηεο 

θεκνινγνχκελεο ζπκκεηνρήο ηεο ζηα γεγνλφηα. 

Μάιηζηα, ηα ακεξηθαληθά δηθαζηήξηα ζα εμαληιήζνπλ φιε ηελ απζηεξφηεηα ηνπο 

ζηελ «Arthur Andersen», αλαθαιψληαο ηελ επαγγεικαηηθή ηεο άδεηα ζηελ Ακεξηθή, 

γεγνλφο πνπ επεξέαζε ηελ κεηέπεηηα πνξεία ηεο θαη ζπλέβαιε ζηε δηαθνπή ησλ 

δξαζηεξηνηήησλ ηεο θαη ηειηθψο ζηελ ιχζε ηεο.  

Γηα λα αληηιεθζεί θαλείο ηελ έθηαζε ηεο δεκίαο, ζεκεηψλεηαη φηη ε «Arthur 

Andersen» ζπγθαηαιεγφηαλ ζηηο πέληε κεγαιχηεξεο θαη δεκνθηιέζηεξεο – αλ φρη ε πην 

δεκνθηιήο εθείλε ηελ επνρή – ειεγθηηθέο εηαηξείεο ηνπ θφζκνπ, γλσζηέο σο «Big 5», κε 

ηνλ ηειεπηαίν  δεκνζηεπκέλν θχθιν εξγαζηψλ λα αλέξρεηαη ζηα 9.3 δηο $ ην 2002, δειαδή 

δελ παξνπζίαδε νηθνλνκηθφ έιιεηκκα ή πξφβιεκα αιιά έιιεηκκα θήκεο θαη 

εκπηζηνζχλεο.  

Σν 2005 κπνξεί ην δηθαζηήξην λα αλαθάιεζε ηελ απφθαζή ηνπ, φκσο ην πιήγκα 

ήηαλ ηεξάζηην θαη ε εηαηξεία δελ κπνξνχζε λα αλαθάκςεη θαη λα απνθηήζεη πίζσ ηε 

ρακέλε αίγιε ηεο γεγνλφο πνπ επηβεβαηψλεηαη θαη ζηηο κέξεο καο, κηαο θαη γίλεηαη 

πξνζπάζεηα επαλαιεηηνπξγίαο ηεο. Μηα επαλαζχζηαζε πνπ μεθίλεζε απφ ην 2015 θαη 

ειάρηζηνη γλσξίδνπλ ή / θαη εκπηζηεχνληαη. 
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Β) ΢ΚΑΝΓΑΛΟ ΣΖ΢ SIEMENS 

(Δγθπθινπαίδεηα «Πάππξνο Λαξνχο Μπξηηάληθα», Δθεκεξίδα «Πξψην Θέκα», 

Δθεκεξίδα «Καζεκεξηλή», Δθεκεξίδα «Ναπηεκπνξηθή» & Βηθηπαίδεηα.) 

 

Ζ «Siemens AG» είλαη γεξκαληθή εηαηξεία (πνιπεζληθφο θνινζζφο θαηά πνιινχο) 

κε έδξα ην Μφλαρν, ε νπνία εμεηδηθεχεηαη ζηελ θαηαζθεπή ειεθηξηθψλ, ειεθηξνληθψλ 

θαη κεραλνινγηθψλ πξντφλησλ θαη ζπζθεπψλ. Δλδεηθηηθά ζηνλ θχθιν ησλ 

δξαζηεξηνηήησλ ηεο εληάζζνληαη νη ηνκείο ηεο ελέξγεηαο, ηεο πγείαο, ηεο πιεξνθνξηθήο 

θαη ηεο θαηαζθεπήο νηθηαθψλ πξντφλησλ. Δίλαη ε δεχηεξε κεγαιχηεξε ζε αξηζκφ 

απαζρνινχκελσλ επξσπατθή εηαηξεία κε 447.000 ππαιιήινπο παγθνζκίσο (ζηνηρεία 

2001) ζε 190 ρψξεο. Καηαηάζζεηαη εηθνζηή δεχηεξε ζηελ Δπξψπε ζε ζπλνιηθή αμία 

ελεξγεηηθνχ (67,9 δηο επξψ ην 2008) κε εηήζην θχθιν εξγαζηψλ ηεο ηάμεο ησλ 

76,6 δηο επξψ γηα ην 2009.  

To 2006 κεηά απφ έιεγρν νξθσηψλ ειεγθηψλ πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε ζηελ έδξα 

ηεο «Siemens» ζηε Γεξκαλία, απνθαιχθζεθε φηη ε «Siemens» δαπάλεζε 1,3 δηο επξψ ζε 

ακθηιεγφκελεο πιεξσκέο (δσξνδνθίεο) γηα λα εμαζθαιίδεη ζπκβφιαηα ζε δηάθνξεο ρψξεο 

κεηαμχ ησλ εηψλ 1999 θαη 2006. Έηζη ην ζθάλδαιν κε ηα καχξα ηακεία ηεο «Siemens» 

πήξε ηξνκεξέο δηαζηάζεηο ζηελ ΔΔ θαη ζηε ρψξα καο θαζψο ζηειέρε ηεο εηαηξίαο έρνπλ 

ηζρπξηζηεί φηη ζπλνιηθά ην πνζφ ησλ 130 εθαηνκκπξίσλ κάξθσλ είρε δνζεί ζε Έιιελεο. 

Σν 2006 μεθίλεζε εθηελήο έξεπλα απφ ηελ Δηζαγγειία ηνπ Μνλάρνπ γηα ηνλ 

θαηαινγηζκφ ηπρφλ πνηληθψλ επζπλψλ θαηά ησλ ζηειερψλ θαη ππαιιήισλ, ηφζν ηεο 

εηαηξείαο «Siemens», φζν θαη ησλ ινηπψλ ζπγαηξηθψλ ηεο ζε ππνζέζεηο δηαθζνξάο θαη 

δσξνδνθίαο.  

Σν 2007, ε Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο ησλ ΖΠΑ θαη ην Οκνζπνλδηαθφ Τπνπξγείν 

Γηθαηνζχλεο ησλ ΖΠΑ, ζην πιαίζην ειέγρνπ γηα ηελ θαηαπνιέκεζε δηεζλψλ πξαθηηθψλ 

δηαθζνξάο, μεθίλεζε ηε δηεμαγσγή έξεπλαο ζηελ «Siemens», επεηδή ε εηαηξεία απφ ην 

Μάξηην ηνπ 2001 ήηαλ εηζεγκέλε ζην Υξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο Τφξθεο. Μάιηζηα ε 

Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο (SEC) ραξαθηήξηζε ηελ ππφζεζε ησλ καχξσλ ηακείσλ ηεο 

«Siemens», σο ηε κεγαιχηεξε ππφζεζε δηαθζνξάο ζηελ ηζηνξία ησλ παγθφζκησλ 

αγνξψλ. 
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Σν ζθάλδαιν απηφ έιαβε θαη ζηε ρψξα καο ηεξάζηηεο δηαζηάζεηο δηφηη 

ελεπιάθεζαλ – δίθαηα ή αδίθσο θαηά ηε λνκνινγία ηνπ δηθαζηεξίνπ – πνιηηηθά πξφζσπα 

θαη πξφζσπα θίια πξνζθείκελα ζε απηά ή ζηα πνιηηηθά θφκκαηα, εθ ησλ νπνίσλ άιια 

αζσψζεθαλ θαη άιια εθηεινχλ ηηο πνηλέο ηνπο αλάινγα κε ην βαζκφ ζπκκεηνρήο θαη γηα 

ηα εγθιήκαηα πνπ δηαπξάμαλε, ελψ θάπνηνη αγλννχληαη θάπνπ ζηελ Γεξκαλία.  

Ζ «Siemens» κε ηηο θηλήζεηο ηεο απηέο έραζε κεγάιν κέξνο απφ ηελ αμηνπηζηία 

θαη ηε θήκε ηεο ηφζν ζηελ Ακεξηθή φζν θαη ζηε ρψξα καο. Μελ μερλάκε φηη ζηε ρψξα 

καο ζρεδφλ κνλνπσινχζε ηελ αγνξά. Πιένλ είλαη παξνχζα κε κφλν κηα κνλάδα 

παξαγσγήο, ηελ εηαηξεία νηθηαθψλ ζπζθεπψλ «Πίηζνο», ηελ φπνηα ζχκθσλα κε 

αλαθνηλψζεηο ηεο (λα ηνλίζνπκε πσο ηελ άπνςε απηή δελ ηελ πηνζεηνχκε σο 

ηεθκεξησκέλε ζηελ παξνχζα έξεπλα) ζην ηέινο ηνπ 2018 ζα ηελ κεηαθέξεη ζηελ 

Σνπξθία. 

2.2 ΔΣΑΗΡΗΔ΢ ΠΟΤ ΑΠΟΛΑΜΒΑΝΟΤΝ ΘΔΣΗΚΖ΢ ΦΖΜΖ΢ 

 

Πέξαλ ησλ εηαηξηψλ πνπ έρνπλ δηαηειέζεη ηα κεγαιχηεξα εηαηξηθά ζθάλδαια –  ή  

νηθνλνκηθά εγθιήκαηα κεξηθέο εμ απηψλ –ππάξρνπλ θαη εηαηξίεο πνπ απνιακβάλνπλ 

εηαηξηθήο θήκεο. Γηα παξάδεηγκα: 

 

Α) Ζ ΔΣΑΗΡΗΑ «COCA COLA 3E» 

Ηδξχζεθε ην 1969 θαη έσο ζήκεξα ζεκεηψλεη κηα καθξνρξφληα επηηπρή πνξεία θαη 

παξνπζία ζηελ νηθνλνκηθή δσή ηεο ρψξαο καο θαη έλαλ ζεκαληηθφ παξάγνληα θαη 

παξάδεηγκα εηαηξηθήο θήκεο. Δίλαη  µέινο ηνπ ειιεληθνχ πνιπεζληθνχ νκίινπ, ηεο 

«Coca-Cola Σξία Έςηινλ», ν νπνίνο απνηειεί έλαλ απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο εκθηαισηέο 

πξντφλησλ ηεο «The Coca-Cola Company» µε παξνπζία ζε 28 ρψξεο. Δκθηαιψλεη θαη 

δηαλέµεη ηα πξντφληα ηεο «The Coca-Cola Company» ελψ ε γθάκα ησλ πξντφλησλ ηεο  

ζπκπιεξψλεηαη θαη µε δηθά ηεο πξντφληα.  

Απνηειεί κία απφ ηηο κεγαιχηεξεο εηαηξίεο ηεο ρψξαο καο, ε νπνία πξνζθέξεη 

επθαηξίεο επαγγειηηθήο αλάπηπμεο θαη άκεζε απαζρφιεζε ζε πεξίπνπ 2.400 

εξγαδνκέλνπο (Γξεγνξάθε Αηθαηεξίλε, 2011). Μία εηαηξία ε νπνία κάιηζηα εζηηάδεη, 

κέζσ πξνγξακκάησλ θαη δξαζηεξηνηήησλ, ζην αλζξψπηλν δπλακηθφ ηεο, ηελ αμηνπξεπή 

θαη αμηφπηζηε παξνπζία ηεο ζηελ αγνξά, ηελ πξνζηαζία ηνπ πεξηβάιινληνο θαη ηελ 
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εηαηξηθή θνηλσληθή επζχλε, παξάγνληεο πνπ ζπκπιεξψλνπλ θαη ηθαλνπνηνχλ ηελ έλλνηα 

ηεο εηαηξηθήο  θήκεο. 

Σν πεξηνδηθφ «Fortune Greece» πξαγκαηνπνίεζε έξεπλα, ζε ζπλεξγαζία µε ηε 

δηεζλή εηαηξεία παξνρήο ειεγθηηθψλ, θνξνινγηθψλ θαη ζπκβνπιεπηηθψλ ππεξεζηψλ 

«KPMG», ζηελ νπνία ζπκκεηείραλ πεξίπνπ 1.600 θνξπθαία ζηειέρε ησλ εηαηξεηψλ 

(CEOs, CFOs, COOs, γεληθνί δηεπζπληέο, marketing managers, εκπνξηθνί δηεπζπληέο, HR 

directors, Sales Directors θαη Corporate Communication Managers).  

Με βάζε ηελ έξεπλα εμάγεηαη ιίζηα γηα ηελ εηαηξηθή θήκε ζηελ Διιάδα, ζηελ 

νπνία ηαμηλνκνχληαη νη ειιεληθέο εηαηξίεο θαη μερσξίδνπλ νη 206 θαιχηεξεο ειιεληθέο 

εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο.  

΢ηελ ιίζηα απηή ε Coca-Cola Σξία Έςηινλ θαηαηάζζεηαη ζηελ 12ε ζέζε (ην 2006 είρε 

ηελ 7ε ζέζε), κε ηελ έξεπλα λα ζπλνδεχεηαη :  

«΢ηε ρψξα καο, ε Coca-Cola Σξία Έςηινλ έρεη παξνπζία απφ ην 1969, εκθηαιψλνληαο ην 

αγαπεκέλν αλαςπθηηθφ ησλ Διιήλσλ. Ζ εηαηξεία απνηειεί έλαλ απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο 

εκθηαισηέο παγθνζκίσο, ππφ ηε ζθέπε ηνπ νπνίνπ βξίζθνληαη πιένλ 28 ρψξεο. ΢χκθσλα 

κε κειέηε ηεο Steward Redqueen, ππνινγίδεηαη φηη ην χςνο ηεο πξνζηηζέκελεο αμίαο απφ 

ηε δξαζηεξηφηεηα ηεο Coca-Cola Σξία Έςηινλ θαη ηεο Coca-Cola Company ζηελ 

ειιεληθή νηθνλνκία αλέξρεηαη ζηα 924 εθαη. επξψ (0,5% ηνπ ΑΔΠ). Σν πφζν ζεκαληηθή 

είλαη γηα ηε κεηξηθή εηαηξεία ε ειιεληθή αγνξά θαηαδεηθλχεηαη θαη απφ ηελ πξφζθαηε 

επέλδπζε, χςνπο 24 εθαη. επξψ, ζηελ νπνία πξνρψξεζε κε ίδηα θεθάιαηα ε Coca-Cola 

Σξία Έςηινλ, επεθηείλνληαο ηηο εγθαηαζηάζεηο ηεο βηνκεραληθήο κνλάδαο ηεο ζην 

΢ρεκαηάξη. ΢ηφρνο είλαη λα απμεζεί ε εμαγσγηθή δξαζηεξηφηεηα ζε γεηηνληθέο ρψξεο, 

φπνπ ππάξρεη απμεκέλε δήηεζε, κε ηηο δχν λέεο γξακκέο πνπ πξνζηέζεθαλ λα εληζρχνπλ 

ηελ παξαγσγή θαηά 78.000 θνπηάθηα θαη 50.000 θηάιεο ηελ ψξα, αληίζηνηρα».   

 

 

 

 

                                                                 
6 Ζ ιίζηα ηνπ 2017 ιφγσ ηζνςεθίαο αλέδεημε ηηο 23 θαιχηεξεο ειιεληθέο εηαηξίεο απφ άπνςε εηαηξηθήο θήκεο. 
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Β) Η. & ΢. ΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ Α.Δ.Δ. 

Ζ ειιεληθή εηαηξία «Η. & ΢. ΢θιαβελίηεο Α.Δ.Δ.» απνηειεί αιπζίδα ππεξαγνξάο, 

έρνληαο 560 θαηαζηήκαηα ζηελ Διιάδα, θαη κεγαιχηεξν ιηαλεκπνξηθφ φκηιν ηεο ρψξαο 

καο. 

Απφ ην 2007 – 2013, ε εηαηξία πξνβαίλεη ζε εμαγνξά κηθξφηεξσλ αιπζίδσλ 

supermarket φπσο ηελ αιπζίδα «Παπαγεσξγίνπ», ηελ αιπζίδα «Αηιάληηθ», ηελ 

εηαηξεία «Γνχθα», ηελ εηαηξία «Μπαιάζθα» θαη ηελ αιπζίδα «Extra Πξψηα». Σν 2014, ε 

επηρείξεζε ζπλερίδεη ηελ επηζεηηθή ηεο πνιηηηθή κέζσ εμαγνξψλ ψζηε λα εληζρχζεη ηελ 

παξνπζία ηεο ζηελ ειιεληθή αγνξά. Απηή ηε θνξά ζηφρνο είλαη ε αιπζίδα ηεο «Makro 

Cash & Carry Hellas», απαζρνιψληαο 1.073 εξγαδνκέλνπο θαη ε εηαηξία «Υαιθηαδάθεο», 

αγνξάδνληαο απφ ην «Βεξφπνπιν» ην 60% ησλ κεηνρψλ ηεο, «εηζβάινληαο» θαη ζηελ 

θξεηηθή θαηαλαισηηθή αγνξά, απαζρνιψληαο 940 Δξγαδνκέλνπο. Σν 2017, ε ζπγαηξηθή 

εηαηξία ηνπ «Οκίινπ ΢θιαβελίηε», «Διιεληθέο Τπεξαγνξέο ΢θιαβελίηε Α.Δ.» 

απνξξφθεζε ηελ εηαηξία «Μαξηλφπνπινο» . 

Ζ εηαηξεία εμαθνινπζεί λα αλήθεη ζηελ νηθνγέλεηα ΢θιαβελίηε, αλ θαη κεγάιεο 

εηαηξίεο, φπσο ε «Tesco» θαη ε «Wal – Mart» έρνπλ εθθξάζεη ην ελδηαθέξνλ ηνπο γηα 

εμαγνξά απηήο, νη κέηνρνί ηεο δελ έρνπλ εθδειψζεη ελδηαθέξνλ ζρεηηθά. 

΢χκθσλα κε ηε ιίζηα ηνπ «Fortune Greece», ε εηαηξία «Η. & ΢. ΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ Α.Δ.Δ.» 

θαηαηάζζεηαη ζηελ 1ε ζέζε ηεο ιίζηαο (ην 2016 θαηείρε ηελ 2ε ζέζε), κε ηε έξεπλα λα 

αλαθέξεη:  

«H εηαηξεία θαηέθηεζε ηελ πξψηε ζέζε ζηε ιίζηα γηα ην 2017. Καηέρεη εδψ θαη δεθαεηίεο 

πςειή δεκνθηιία θαη αλαγλσξηζηκφηεηα, κηα επίδνζε πνπ βαζίδεηαη ζε πνιινχο 

παξάγνληεο, φπσο νη αληαγσληζηηθέο ηηκέο ησλ πξντφλησλ ηεο θαη ε εξγνδνηηθή ηεο 

ζηάζε φζνλ αθνξά ζην πξνζσπηθφ θαη ηηο εξγαζηαθέο πξαθηηθέο. 

Ζ εηαηξεία πξαγκαηνπνίεζε ηε κεγάιε θίλεζε θαη εθδήισζε ελδηαθέξνλ γηα ηελ 

απφθηεζε θαη δηάζσζε, ηνπ έσο πξφηηλνο κεγαιχηεξνπ παίθηε ηεο ειιεληθήο αγνξάο πνπ 

εμειίρζεθε ζε κηα πξνβιεκαηηθή εηαηξεία κε ζπζζσξεπκέλα ρξέε ηεο ηάμεο ηνπ 1,8 δηζ. 

επξψ, ηελ αιπζίδα ζνχπεξ κάξθεη Μαξηλόπνπινο. 
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Με ηελ ελζσκάησζε ηνπ δηθηχνπ ηεο Μαξηλφπνπινο ζηνλ Όκηιν ΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ ηνλ 

Μάξηην, ν ζπλνιηθόο αξηζκόο ησλ θαηαζηεκάησλ ηνπ Οκίινπ αλήιζε ζηα 540 

παλειιαδηθά, εθ ησλ νπνίσλ 252 βξίζθνληαη ζηελ Αηηηθή, 121 ζηε Βφξεηα Διιάδα, 16 

ζηε ΢ηεξεά Διιάδα, 71 ζηελ Πεινπφλλεζν, 59 ζηελ Κξήηε θαη 21 ζηα λεζηά ηνπ Αηγαίνπ 

& ηνπ Ηνλίνπ. Δπίζεο, δηαζέηεη πιένλ θαη 18 Καηαζηήκαηα ζηελ Κχπξν.  

Απαζρνιεί πεξηζζφηεξνπο απφ 23.000 εξγαδφκελνπο θαη αλαξξηρήζεθε ζηελ πξψηε ζέζε 

σο ν κεγαιχηεξνο εξγνδφηεο ζηελ Διιάδα, ζχκθσλα κε πξφζθαηε έξεπλα ηεο ICAP.  

Ο θχθινο εξγαζηψλ ηνπ Οκίινπ ΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ ην 2016 απμήζεθε θαηά 7% ζε ζρέζε 

κε ην 2015, φπνπ νη ελνπνηεκέλεο πσιήζεηο είραλ αλέιζεη ζην 1,74 δηζ. επξψ 

(ζπκπεξηιακβάλνληαο ην 60% ηεο αιπζίδαο Υαιθηαδάθεο θαη ην 100% ηεο The Mart, 

πξψελ ΜAKRO)». 

Γ)  Ζ ΚΑΡΔΛΗΑ ΚΑΠΝΟΒΗΟΜΖΥΑΝΗΑ Α.Δ 

Ζ «Καπλνβηνκεραλία Καξέιηα» ηδξχζεθε ην 1888, απφ ηελ πξψηε γεληά ηεο 

νηθνγέλεηαο Καξέιηα σο κηα κηθξή επηρείξεζε θαπλνχ ζηελ Καιακάηα. Αξρηθά ε εηαηξία 

δξαζηεξηνπνηνχηαλ  θπξίσο ζηηο ηνπηθέο αγνξέο ηεο Πεινπνλλήζνπ  κέρξη λα 

δεκηνπξγεζνχλ νη θαηάιιειεο πξνυπνζέζεηο  γηα ηελ θαπλνβηνκεραλία Καξέιηα λα 

επεθηαζεί ζε φιε ηελ Διιάδα.  

Απφ ην 1950 κέρξη ζήκεξα, πνιιά απφ ηα ζήκαηα 

ηεο θαπλνβηνκεραλίαο  θέξδηζαλ ηηο εληππψζεηο θαη ηηο αλάγθεο ησλ θαπληζηψλ κε 

απνηέιεζκα λα αλαδεηρζνχλ ζε ηδηαηηέξσο δεκνθηιήο κάξθεο, κε ηε θαπλνβηνκεραλία  λα 

απνθηά έλα επξχ δίθηπν εκπνξίαο θαη δηαλνκήο, θαζψο θαη ζεκαληηθφ κεξίδην αγνξάο ζε 

παλειιαδηθφ επίπεδν. 

΢ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ '90, ε «Καξέιηαο ΑΔ» απφ ειιεληθή εηαηξεία 

κεηαηξέπεηαη ζε δηεζλή φκηιν, ν νπνίνο ζηηο κέξεο απαζρνιεί πεξίπνπ 460 άηνκα θαη 

απνηειεί ηε κεγαιχηεξε θαπλνβηνκεραλία ηεο ρψξαο καο θαη ηνλ κεγαιχηεξν εμαγσγέα 

ηζηγάξσλ. Σαπηνρξφλσο, απνηειεί θαη έλα ηζρπξφ φκηιν ηεο δηεζλνχο αγνξάο θαη κία απφ 

ηηο ηαρχηεξα αλαπηπζζφκελεο αλεμάξηεηεο θαπλνβηνκεραλίεο παγθνζκίσο. 

Σν 1976 ε εηαηξία εηζάγεηαη ζην Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ Αζελψλ θαη ην 1991, 

πηνζεηεί ηε ζεκεξηλή ηεο νλνκαζία, «Καπλνβηνκεραλία Καξέιηα Α.Δ.». Σν 1994 ηδξχεη 
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ηα γξαθεία ηεο ζηελ ΢φθηα ηεο Βνπιγαξίαο ηα νπνία αλαβαζκίδεη ην 2007 ζηελ 

εηζαγσγηθή εκπνξηθή εηαηξία, «Karelia Bulgaria EOOD». Σν 1995 ηδξχεη ηελ «Meridian 

Α.Δ.», κηα ζπγαηξηθή εηαηξία ηελ νπνία ειέγρεη 100%, ε νπνία δξαζηεξηνπνηείηαη ζηελ 

ηξνθνδνζία πινίσλ. Σν 2008, ε θαπλνβηνκεραλία εηζρσξεί θαη επελδχεη ζηελ ηνπξθηθή 

αγνξά φπνπ ηδξχεη ηελ «Karelia Tutun ve Ticaret A.S.» θαη ηαπηφρξνλα εηζάγεη λέα είδε 

θαη πξντφληα ζηελ ηξνθνδνζία ησλ πινίσλ.  

΢ήκεξα, ε θαπλνβηνκεραλία θαηέρεη ην 0,32% ηεο παγθφζκηαο θαηαλάισζεο θαη 

δξαζηεξηνπνηείηαη ζε πεξίπνπ εμήληα πέληε ρψξεο παγθνζκίσο (Site Καξέιηα). 

΢ηελ ιίζηα ηνπ πεξηνδηθνχ «Fortune Greece» ηνπ 2017, ε «Καπλνβηνκεραλία 

Καξέιηα» πήξε ηελ 13ε ζέζε (ην 2016 ήηαλ ζηελ 10ε ζέζε) θαη ε έξεπλα αλαθέξεη  γηα 

ηελ «Καξέιηα»: 

 «΢πγθαηαιέγεηαη κεηαμχ ησλ πην θεξδνθφξσλ ειιεληθψλ επηρεηξήζεσλ, ελψ ε 

παξαγσγηθή δξαζηεξηφηεηα ηνπ νκίινπ δηελεξγείηαη φζνλ αθνξά ηα ηζηγάξα θαη ηνλ 

θνκκέλν θαπλφ απνθιεηζηηθά ζηελ Διιάδα, ζηελ νπνία είλαη εγθαηεζηεκέλα φια 

ζρεδφλ ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηνπ. Ζ θαπλνβηνκεραλία έθιεηζε ηελ απειζνχζα 

ρξήζε  κε θέξδε κεηά από θόξνπο θαη δηθαηώκαηα κεηνςεθίαο 62,4 εθαη. επξψ έλαληη 

53,9 εθαη. επξψ ην 2015 ( +15,75%). ΢ηελ Διιάδα, παξά ηε ζπλερηδφκελε χθεζε, ην 

αζηαζέο θνξνινγηθφ πεξηβάιινλ, ηνλ εληεηλφκελν αληαγσληζκφ θαζψο θαη ηα πςειά 

επίπεδα αλεξγίαο, ε Καξέιηαο ζεκείσζε πέξπζη αχμεζε ηνπ θαζαξνχ (ρσξίο Δ.Φ.Κ.) 

θχθινπ εξγαζηψλ ηεο θαηά 6,90%, ζπγθξηηηθά κε ηελ πξνεγνχκελε ρξήζε».  
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 3 

ΕΡΕΤΝΗΣΙΚΗ ΜΕΘΟΔΟΛΟΓΙΑ 

 

 ΢ην ζεκείν απηφ ζα ειέγμνπκε κέζσ ηεο ρξήζεο πέληε εξσηεκαηνινγίσλ - 

Καζέλα εθ ησλ νπνίσλ απεπζχλεηαη ζε κηα απφ ηηο κεγαιχηεξεο νκάδεο ησλ stakeholders 

(Αληηζπκβαιιφκελνη 16 εξσηήζεηο, Αλζξψπηλν Γπλακηθφ 21 εξσηήζεηο, Διεγθηηθνί 

Φνξείο 19 εξσηήζεηο, Υξεκαηνπηζησηηθά Ηδξχκαηα 18 εξσηήζεηο θαη Δπελδπηηθφ Κνηλφ 

28 εξσηήζεηο) – ζπλνιηθά εθαηφλ δχν (102) εξσηήζεσλ ηελ επίδξαζε ηεο θήκεο ζηηο 

απφςεηο ησλ stakeholders κε βάζε ηα φζα αλαπηχμακε παξαπάλσ ζηελ ζεσξία.   

 ΢πγθεθξηκέλα έγηλε πξνζπάζεηα επαιήζεπζεο ησλ παξαθάησ σθειεηψλ ηεο 

θήκεο  αλ εθηφο ηεο ζεσξίαο πνπ αλαθέξακε ηζρχνπλ θαη ζηελ πξάμε: 

 Βειηησκέλε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα,  

 Καιχηεξνη φξνη απνπιεξσκήο,  

 Πξνζέιθπζε επελδπηψλ θαη επελδχζεσλ, 

 Πην αμηφπηζην ζχζηεκα εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, 

 Αλάιεςε κηθξφηεξνπ θηλδχλνπ, 

 Πξνζέιθπζε ηθαλψλ θαη ηαιαληνχρσλ εξγαδφκελσλ θαη ππνςεθίσλ θαη απνηξνπή 

ηεο εξγαζηαθήο θηλεηηθφηεηαο ηνπο, θαη 

 Τςειφηεξε ηηκή δηαπξαγκάηεπζεο ησλ κεηνρψλ 

Βέβαηα, δελ κπνξνχζακε λα κελ πξνζπαζήζνπκε λα επαιεζεχζνπκε θαη ζηελ πξάμε 

ηελ ΢ρέζε πνπ έρεη ε Φήκε κε ηελ Μεηνρή. 

Σα εξσηεκαηνιφγηα ζηάιζεθαλ ζε 31 εηαηξίεο (εθ ησλ νπνίσλ ιάβακε 14 απαληήζεηο 

απφ ηνπο αληηζπκβαιιφκελνπο,34 απαληήζεηο απφ ηνπο εξγαδνκέλνπο θαη 10 απαληήζεηο 

απφ ηνπο επελδπηέο ),ζε 10 ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ( εθ ησλ νπνίσλ ιάβακε 8 

απαληήζεηο )θαη ζε 15 ειεγθηηθνχο θνξείο ( εθ ησλ νπίσλ ιάβακε 12 απαληήζεηο).     
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 Παξαθάησ παξνπζηάδνπκε ηα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο καο πνπ εμήρζεζαλ 

βάζεη ησλ εξσηεκαηνινγίσλ. Σα εξσηεκαηνιφγηα παξνπζηάδνληαη ζπλνπηηθά ζην 

παξάξηεκα. 

 

3.1 ΒΑ΢ΕΙ ΣΨΝ ΢ΣΟΙΦΕΙΨΝ ΣΨΝ ΑΝΣΙ΢ΤΒΑΛΛΟΜΕΝΨΝ 
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΢ην ζεκείν απηφ δεηήζεθε απφ ηνπο ζπκκεηέρνληεο ζην εξσηεκαηνιφγην πνπ 

απάληεζαλ ζεηηθά λα επηιέμνπλ ηνλ (ή ηνπο παξάγνληεο) πνπ θαζνξίδνπλ γηα ηελ εηαηξία 

ηνπο ηηο εκέξεο πίζησζεο ζε θάζε εηαηξία . Οη πηζαλέο απαληήζεηο πνπ ηνπο δίλνληαλ 

ήηαλ: 

 Απφ ην πξντφλ/ππεξεζία πνπ αθνξά ε πψιεζε 

 Απφ ην κέγεζνο ηεο επηρεηξήζεηο 

 Απφ ηε θήκε ηεο επηρείξεζεο 

14,30%

57,10%

28,60%

Η ΕΠΙΥΕΙΡΗ΢Η ΢Α΢ ΠΑΡΕΥΕΙ

ΛΙΑΝΙΚΕ΢ 
ΠΧΛΗ΢ΕΙ΢

ΥΟΝΔΡΙΚΕ΢ 
ΠΧΛΗ΢ΕΙ΢

ΚΑΙ ΣΑ ΔΤΟ
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 Απφ ηηο δεκνζηεχζεηο ηεο ίδηαο ηεο επηρείξεζεο 

 Απφ πιεξνθνξίεο εηαηξηψλ πνπ παξέρνπλ νηθνλνκηθά θιπ ζηνηρεία 

 Διεχζεξε απάληεζε 

 

 

 

Με βάζε ηα ζηνηρεία, ε θήκε ηεο εηαηξίαο επηιέρζεθε ηηο πεξηζζφηεξεο θνξέο απφ 

ηνπο ζπκκεηέρνληεο ζε ζρέζε κε ηνπο ππφινηπνπο παξάγνληεο, γεγνλφο πνπ επηβεβαηψλεη 

ηε ζεσξία ζρεηηθά κε ηνπο θαιχηεξνπο φξνπο πηζηψζεσλ πνπ κπνξεί λα απνιακβάλεη κία 

αλαγλσξηζκέλε εηαηξία. 

Μάιηζηα, νη ζπκκεηέρνληεο είραλ πξναηξεηηθά ηε δπλαηφηεηα λα ηαμηλνκήζνπλ 

θαηά ζεηξά πξνηεξαηφηεηαο ηηο απαληήζεηο ηνπο. Σν κεγαιχηεξν πνζνζηφ απφ απηνχο 

ηαμηλφκεζαλ ηελ εηαηξηθή θήκε απφ ηελ πξψηε έσο ηελ ηξίηε ζέζε, γεγνλφο πνπ 

απνδεηθλχεη πσο ε θήκε απνηειεί ζεκαληηθφ παξάγνληα ζχλαςεο ζπκθσληψλ κεηαμχ 

ζπλεξγαηψλ.  

Ζ ζεκαζία ηεο επηβεβαηψλεηαη θαη απφ ην γεγνλφο πσο νη εηαηξίεο πξνηηκνχλ ζε 

πνζνζηφ 80% λα ζπλεξγαζηνχλ κε απηέο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο είηε επεηδή πνιινί 

απφ απηνχο ζεσξνχλ φηη νη εηαηξίεο κε εηαηξηθή θήκε ζα ηνπο αλαδείμνπλ θαη εθείλνπο ζε 

εηαηξίεο κε εηαηξηθή θήκε, είηε επεηδή ηνπο παξέρνπλ πην πνηνηηθά πξντφληα / ππεξεζίεο 

απφ ηελ πιεπξά ηνπ πειάηε, είηε επεηδή  αλακέλνπλ πην δχζθνια λα αλαδεηρζνχλ ζε 

επηζθαιείο απαηηήζεηο απφ ηελ πιεπξά ηνπ πξνκεζεπηή. Μάιηζηα είλαη πνιχ ζεηηθνί κε 

46,2

38,5

76,9

38,5

46,2

15,4
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ηελ ηδέα ηεο πηνζέηεζεο ηεο δηαθήκηζεο ησλ ζρέζεσλ ηνπο κε εηαηξίεο πνπ απνιακβάλνπλ 

εηαηξηθήο αλαγλψξηζεο ζεσξψληαο φηη ε πνιηηηθή απηή ζα απμήζεη ηα θέξδε ηνπο.  

Άιισζηε κελ μερλάκε πσο ζηελ νηθνλνκηθή αγνξά έλα ηζρπξφ πειαηνιφγην θαζηζηά πην 

πηζαλή ηε ρξεκαηνδφηεζε απφ ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα.   

 

 

 

6,70%

73,30%

20,00%

0,00% 0,00%

ΟΙ ΕΣΑΙΡΕΙΕ΢ ΠΟΤ ΥΑΙΡΟΤΝ ΕΣΑΙΡΙΚΗ΢ ΦΗΜΗ΢ ΠΑΡΕΥΟΤΝ 
ΠΙΟ ΠΟΙΟΣΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΣΑ

΢ΤΜΦΧΝΧ ΑΠΟΛΤΣΑ

΢ΤΜΦΧΝΧ 

ΟΤΣΕ ΢ΤΜΦΧΝΧ ΟΤΣΕ 
ΔΙΑΦΧΝΧ

ΔΙΑΦΧΝΧ

ΔΙΑΦΧΝΧ ΑΠΟΛΤΣΑ
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Βέβαηα, παξαδέρνληαη πσο, παξφηη πξνηηκνχλ γηα ζπλεξγάηεο δεκνθηιείο εηαηξίεο, 

(ην 53,3%, φπσο θαίλεηαη απφ ην γξάθεκα παξαθάησ) ιφγσ ηνπ αληαγσληζκνχ θαη ηεο 

νηθνλνκηθήο θξίζεο κία ζπλεξγαζία καδί ηνπο θαη πφζν κάιινλ φηαλ κηιάκε γηα κία 

ζπλεξγαζία ζε καθξνρξφλην επίπεδν είλαη πην δχζθνιν λα πξαγκαηνπνηεζεί.  

 

3.2 ΒΑ΢ΕΙ ΣΨΝ ΢ΣΟΙΦΕΙΨΝ ΣΟΤ ΑΝΘΡΨΠΙΝΟΤ ΔΤΝΑΜΙΚΟΤ 

 

 

6,70%

73,30%

20,00%

0,00% 0,00%

ΟΙ ΕΣΑΙΡΙΕ΢ ΠΟΤ ΥΑΙΡΟΤΝ ΕΣΑΙΡΙΚΗ΢ ΦΗΜΗ΢ ΕΙΝΑΙ 
ΛΙΓΟΣΕΡΟ ΠΙΘΑΝΟ ΝΑ ΑΝΑΔΕΙΥΘΟΤΝ ΢Ε ΕΠΙ΢ΦΑΛΕΙΑ

΢ΤΜΦΧΝΧ ΑΠΟΛΤΣΑ

΢ΤΜΦΧΝΧ 

ΟΤΣΕ ΢ΤΜΦΧΝΧ, ΟΤΣΕ ΔΙΑΦΧΝΧ

ΔΙΑΦΧΝΧ

ΔΙΑΦΧΝΧ ΑΠΟΛΤΣΑ
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Οη εξγαδφκελνη ησλ επηρεηξήζεσλ,  ζπκθσλνχλ θαηά νκνθσλία (ζε πνζνζηφ 

100%),  πσο ε εηαηξηθή θήκε είλαη ζεκαληηθφο παξάγνληαο γηα ηελ επηρείξεζε ζηελ 

νπνία εξγάδνληαη. 

Καηά ηελ άπνςή ηνπο είλαη ζεκαληηθφο παξάγνληαο επεηδή απνηειεί επθαηξία 

αλεχξεζεο θαη δηεχξπλζεο ηνπ πειαηνινγίνπ ηεο, δηαθήκηζε θαη παξάγνληαο 

εκπηζηνζχλεο θαη αμηνπηζηίαο γηα απηήλ. Μάιηζηα ε εηαηξηθή θήκε απνηειεί ηελ εηθφλα 

πνπ ζέιεη λα θαζηεξψζεη πξνο ηα έμσ, ζηελ νπνία πξνζδίδεη αμία, θαη κάιηζηα πνιιέο 

εηαηξίεο εθπνλνχλ δαπαλεξά ζεκηλάξηα θαη project γηα ηε ζσζηή δηαρείξηζε θαη 

δηαηήξεζε ηεο.  
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΢ηελ πνιχ θξίζηκε εξψηεζε γηα ην αλ ζα πξνηηκνχζαλ λα εξγάδνληαη ζε εηαηξίεο 

πνπ απνιακβάλνπλ εηαηξηθήο θήκεο ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ησλ εξσηεζέλησλ απάηεζε 

ζεηηθά. Γηφηη θαηά ηε γλψκε ηνπο, ηνπο πξνζδίδεη θχξνο, πξννπηηθέο αλέιημεο θαη 

εθπαίδεπζεο, αζθάιεηα, ζηαζεξφηεηα θαη εκπεηξία. Σν ζεκαληηθφ εδψ είλαη πσο αθφκε 

θαη εθείλνη πνπ απάληεζαλ αξλεηηθά δελ ζεψξεζαλ ηελ εηαηξηθή θήκε ιηγφηεξν 

ζεκαληηθφ παξάγνληα, άιια ιφγν ηεο νηθνλνκηθήο δεηλφηεηαο πνπ βηψλνπκε  πξνέρεη ην 

κηζζνινγηθφ θνκκάηη, ην νπνίν ζπλήζσο είλαη ζπλπθαζκέλν θαη ηεο θήκεο.  

   

3.3 ΒΑ΢ΕΙ ΣΨΝ ΢ΣΟΙΦΕΙΨΝ ΣΨΝ ΦΡΗΜΑΣΟΠΙ΢ΣΨΣΙΚΨΝ ΙΔΡΤΜΑΣΨΝ  
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Σα Υξεκαηνπηζησηηθά Ηδξχκαηα ζεσξνχλ θαηά 88% πεξίπνπ φηη ε εηαηξηθή θήκε 

επεξεάδεη ηελ θξίζε ηνπο σο πξνο ηνπο πειάηεο ηνπο θαζψο απνηειεί γηα έλα απφ ηα νρηψ 

πξσηαξρηθφ παξάγνληα δηακφξθσζεο ηεο άπνςήο ηνπο, γηα ηέζζεξα ζηα νρηψ κέζα ζηνπο 

ηξεηο πξψηνπο παξάγνληεο θαη γηα ηα άιια δχν ζηα νρηψ κέζα ζηνπο πέληε πξψηνο 

παξάγνληεο, γεγνλφο πνπ δείρλεη φηη ε εηαηξηθή θήκε παίδεη ζεκαληηθφ ξφιν γηα ηα 

Υξεκαηνπηζησηηθά Ηδξχκαηα θαηά ηε ζχλαςε ζπλεξγαζηψλ κε ηνπο πειάηεο ηνπο, φπσο 

απνδεηθλχνπλ θαη ηα παξαθάησ γξαθήκαηα: 
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Δλ ζπλερεία, ηα Υξεκαηνπηζησηηθά Ηδξχκαηα πξνηηκνχλ θαηά πιεηνςεθία 

ζπλεξγαζίεο κε εηαηξίεο πνπ απνιακβάλνπλ εηαηξηθήο θήκεο, θαη αθφκε θαη αλ είλαη 

αλαγθαζκέλα λα ζπλεξγάδνληαη κε φινπο ηνπο πειάηεο πνπ απεπζχλνληαη ζε εθείλα 

βιέπνπκε πσο έρνπλ δεκηνπξγήζεη δηαθνξνπνηεκέλα πξντφληα γηα ηηο εηαηξίεο απηέο. 

Αιιά θαη ζηηο δχν πεξηπηψζεηο ηείλνπλ λα είλαη πην αλνηρηνί ή / θαη αλερηηθνί 

(θπζηθά εληφο ησλ λφκηκσλ νξίσλ) κε ηηο εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, ινγηθά 

επεηδή επηθξαηεί ε άπνςε πσο νη εηαηξίεο πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηελ νηθνλνκηθή 

αγνξά θαη απνιακβάλνπλ εηαηξηθήο θήκεο είλαη (ή είζηζηαη λα είλαη) πην ζηαζεξέο 

ρξεκαηνπηζησηηθά (ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ην ππνζηεξίδνπλ απηφ ζε πνζνζηφ 

63%) , πην ζπλεπήο ζηηο ππνρξεψζεηο ηνπο (θαινπιεξσηέο) θαη λα έρνπλ θαη πην 

καθξνδσία ζε ζρέζε κε άιιεο αθφκε θαη ζε θαηαζηάζεηο θξίζεο, φπσο απηή πνπ 

βηψλνπκε σο ρψξα. 
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 Καηά απφιπηε πιεηνςεθία, ηα Υξεκαηνπηζησηηθά Ηδξχκαηα ζπκθσλνχλ, πσο 

ιφγσ ηεο θχζεο ηνπ πξντφληνο πνπ δηαπξαγκαηεχνληαη, είλαη ζεκαληηθφ ν θιάδνο ηνπο λα 

απνηειείηαη απφ εηαηξίεο κε αθέξαηα θαη άκεκπηε εηαηξηθή θήκε, θαζψο ζπκθσλνχλ κε 

ηελ άπνςε πσο ν θιάδνο ηνπο  ππέζηε πιήγκαηα θήκεο φηαλ ήξζαλ ζην θσο ππνζέζεηο 

εηαηξηθψλ ζθαλδάισλ θνινζζψλ ηνπ θιάδνπ φπσο ε Bank of Credit and Commerce 

International, νη ληεηέθηηβ ηεο Deutsche Bank, ε Lehman Brothers, ε ρεηξαγψγεζε ηνπ 

libor θαη Euribor, ε Tesco Bank, ηα ειβεηηθά δάλεηα, ηα Golden Boys, ε Αζπίο 

Αζθαιηζηηθή, ην ΢θάλδαιν δνκεκέλσλ νκνιφγσλ, ε αζθαιηζηηθή εηαηξεία All ianz, ε 

αζθαιηζηηθή «AXA» θιπ. 

Δπηπιένλ, ην 75% ζπκθσλεί κε ηελ άπνςε πσο «Ζ ακαχξσζε ηεο εηαηξηθήο 

θήκεο κπνξεί λα νδεγήζεη κία επηρείξεζε αθφκε θαη ζηελ ρξεσθνπία, άζρεηα αλ ε ηηκή 

ηεο κεηνρήο ηεο είλαη πνιχ πςειή».  

 

 

 

Με βάζε ηα ζηνηρεία πνπ ζπγθεληξψλνπλ ηα Υξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα, 

βιέπνπκε πσο ε εηαηξηθή θήκε έρεη αληίθηππφ ζηελ ηηκή ηεο κεηνρήο θαη ζηελ απφδνζε 

απηήο θαηά έλα κεγάιν πνζνζηφ (88% πεξίπνπ), ελψ  απνηειεί θαη παξάγνληα 

δηαθνξνπνίεζεο απηψλ (θαηά 75%). 

Κιείλνληαο, ζηελ εξψηεζε ζρεηηθά κε ηνλ ρξεκαηνπηζησηηθφ θίλδπλν πνπ 

αλαιακβάλνπλ αλ κεηψλεηαη ή απμάλεηαη φηαλ ν αληηζπκβαιιφκελνο είλαη εηαηξία πνπ 

ραίξεη εηαηξηθήο θήκεο παξαηεξνχκε κηα αληίθαζε κε βάζε φζα αλαθέξζεθαλ θαη 

απαληήζαλε νη ζπκκεηέρνληεο παξαπάλσ. 
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΢πγθεθξηκέλα, ηα Υξεκαηνπηζησηηθά Ηδξχκαηα, παξφιν πνπ απάληεζαλ θαηά 

πιεηνςεθία φηη νη εηαηξίεο πνπ απνιακβάλνπλ εηαηξηθήο θήκεο, απνιακβάλνπλ θαη 

ρξεκαηνπηζησηηθήο ζηαζεξφηεηαο, είλαη πην ζπλεπείο ζηηο ππνρξεψζεηο ηνπο θαη 

επηζπκνχλ ζπλεξγαζία καδί ηνπο, απηή (ε εηαηξηθή θήκε) φκσο δελ επεξεάδεη ηνλ 

εηαηξηθφ θίλδπλν πνπ είλαη δηαηεζεηκέλα λα αλαιάβνπλ ζε πνζνζηφ 63% πεξίπνπ. 

 

3.4 ΒΑ΢ΕΙ ΣΨΝ ΢ΣΟΙΦΕΙΨΝ ΕΛΕΓΚΣΙΚΨΝ ΥΟΡΕΨΝ  
 

 

 

 

 Με βάζε ηελ εκπεηξία ησλ ειεγθηηθψλ νξγάλσλ, επηθξαηεί θαηά πιεηνςεθία, 

φπσο θαίλεηαη θαη ζην παξαθάησ γξάθεκα, ε άπνςε πσο ηφζν νη εηζεγκέλεο φζν θαη νη 

κε εηζεγκέλεο εηαηξίεο είλαη εμίζνπ ζεηηθέο θαη νη δχν ζηνλ έιεγρν (θαηά 58% πεξίπνπ). 

Μάιηζηα απφ ην γξάθεκα γίλεηαη εχθνια θαηαλνεηφ φηη νη εηζεγκέλεο εηαηξίεο 

ζπγθέληξσζαλ πςειφ πνζνζηφ σο απάληεζε θαη κφλεο ηνπο (πεξίπνπ 42%).   



 
 

 
39 

 

 

  

Δπηπξνζζέησο, φζνλ αθνξά ηελ ζπκπεξηθνξά ησλ εηαηξηψλ πνπ ραίξνπλ 

εηαηξηθήο θήκεο, αζρέησο αλ είλαη εηζεγκέλεο ή φρη, ηα ειεγθηηθά φξγαλα – 

δεκφζηα θαη ηδησηηθά – θαηά απφιπηε νκνθσλία ζπκθψλεζαλ φηη νη εηαηξίεο πνπ 

ραίξνπλ ζεηηθήο εηαηξηθήο θήκεο είλαη απνιχησο δεθηηθέο ζε νπνηνδήπνηε έιεγρν 

(εζσηεξηθφ, θνξνινγηθφ, ISO,  νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ, ΢ΔΠΔ, ΗΚΑ, ΓΔΜΖ 

θιπ). 

 

 

 

 Δπίζεο, νη εηαηξίεο κε ζεηηθή εηαηξηθή θήκε , θαηά ηνπο ζπκκεηέρνληεο ζηελ 

έξεπλα ειεγθηέο, είλαη ιηγφηεξν επηξξεπήο ζηηο παξεκβάζεηο ή αλ πξνβνχλ ζε 

παξαβάζεηο, παξαηεξνχληαη παξαβάζεηο (πςειήο λνεκνζχλεο) άιινπ ηχπνπ φπσο ην 
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transfer pricing, εηθνληθά ηηκνιφγηα, θαξηέι, θαξνπδέι θιπ πνπ είλαη δχζθνιν θαη ζε 

κεξηθέο πεξηπηψζεηο έσο θαη αδχλαην λα αλαθαιπθζνχλ ή / θαη λα απνθαιπθζνχλ.  

Δπηπιένλ, νη εηαηξίεο πνπ απνιακβάλνπλ ζεηηθήο εηαηξηθήο θήκεο θαίλεηαη πσο είλαη θαη 

πην ζεηηθέο / πην δεθηηθέο ζηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ θαη ζηηο αιιαγέο πνπ πξέπεη λα 

γίλνπλ ζε πνζνζηφ 67% πεξίπνπ.  

 

 
Με βάζε ηελ έσο ηψξα εκπεηξία ηνπο νη ειεγθηέο ζπκθσλνχλ θαηά πιεηνςεθία κε 

ηελ άπνςε πσο νη ζεηηθήο εηαηξηθήο θήκεο εηαηξίεο δελ έρνπλ θίλεηξν λα παξαβνχλ ηα 

ειεγθηηθά πξφηππα, δηφηη είλαη πνιχ πηζαλφ λα έρνπλ κεγαιχηεξν πιήγκα ζηελ εηθφλα 

ηνπο, θαη ελδερνκέλσο θαη ζηελ ηηκή ηεο κεηνρήο ηνπο. Βέβαηα, δελ κπνξνχκε λα 

παξαβιέςνπκε θαη ην πνζνζηφ ησλ ειεγθηψλ πνπ απάληεζαλ αξλεηηθά ζηελ εξψηεζε 

απηή. 
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Αθνινχζσο, κε βάζε ηελ έσο ηψξα εκπεηξία ηνπο ηα ειεγθηηθά φξγαλα 

ζπκθσλνχλ πσο νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο δαπαλνχλ κεγάια θεθάιαηα θαη 

αλζξψπηλνπο πφξνπο κε κεγαιχηεξε επθνιία ζε ζρέζε κε ηηο ππφινηπεο ψζηε λα 

ζπκκνξθσζνχλ σο πξνο ηηο απαηηήζεηο ηεο λνκνινγίαο, ησλ ειεγθηηθψλ πξνηχπσλ θαη 

ειεγθηηθψλ αξρψλ. Μάιηζηα πνιιέο θνξέο νη εηαηξίεο απηέο πηνζεηνχλ πξνιεπηηθά κέηξα 

ρσξίο λα είλαη πξναπαηηνχκελα θαη ζέηνπλ πην απζηεξέο γξακκέο ζηε δηνίθεζε θαη ην 

αλζξψπηλν δπλακηθφ ηνπο ψζηε λα είλαη ζε ζέζε λα κεηξηάζνπλ ή / θαη λα 

αληηκεησπίζνπλ πεξηπηψζεηο θξίζεο πνπ ελδέρεηαη λα πξνθχςνπλ ηφζν ζην εζσηεξηθφ 

φζν θαη ζην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ απηψλ. 

 

 

 

 
΢ηελ εξψηεζε αλ νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο αλακέλνπλ πην επηεηθή 

αληηκεηψπηζε απφ ηνπο ειεγθηηθνχο θνξείο, νη απφςεηο δηίζηαληαη θαη ρσξίδνληαη ζηε 

κέζε. Βέβαηα, αλ επαλεμεηάζνπκε ηηο απαληήζεηο ζπκπεξαίλνπκε φηη ε πιεηνςεθία ησλ 

ειεγθηψλ ηνπ δεκνζίνπ ζεσξνχλ φηη νη ειεγρφκελνη αλακέλνπλ επηεηθέζηεξε ειεγθηηθή 

δηαδηθαζία θαη ίζσο θαη πξφζηηκα, ελψ νη ηδηψηεο ειεγθηέο ζηελ πιεηνςεθία ηνπο έρνπλ 

ηελ αληίζεηε αθξηβψο άπνςε.      
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Απφ ηα δχν παξαπάλσ γξαθήκαηα – πίηεο βιέπνπκε φηη νη ειεγθηέο, θαηά 

πιεηνςεθία, θαη κε βάζε ηα ζηνηρεία πνπ ζπγθεληξψλνπλ, ζεσξνχλ πσο ε εηαηξηθή θήκε 

ζεκαίλεη θαιή Δηαηξηθή Γηαθπβέξλεζε θαη Υξεκαηνπηζησηηθή ΢ηαζεξφηεηα.  

Κιείλνληαο, ηελ ελφηεηα απηή δελ γηλφηαλ λα κελ ζέζνπκε ζηνπο ειεγθηέο 

εξσηήζεηο ζρεηηθά κε ηνλ θιάδν ηνπο θαη ηε θήκε απηνχ.  

Έηζη ζηελ εξψηεζε αλ είλαη ζεκαληηθφ ιφγσ ησλ ππεξεζηψλ πνπ παξέρνπλ σο 

θιάδνο, λα είλαη θαη εθείλνη κία εηαηξία – έλαο θνξέαο κε αθέξαηα θαη άκεκπηε εηαηξηθή 

θήκε, νη απαληήζεηο ησλ δέθα ζηνπο δψδεθα ειεγθηψλ ήηαλ ζεηηθέο. Αλ θαη αλακέλακε 

νη απαληήζεηο λα είλαη ζε πνζνζηφ 100% ζεηηθέο, σζηφζν δχν απφ απηνχο απάληεζαλ 

νπδέηεξα, δειαδή πσο κάιινλ ηνπο είλαη αδηάθνξε. 
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 Σέινο, νη πιεηνςεθία ησλ ειεγθηψλ έρνπλ ηελ άπνςε πσο ν θιάδνο ηνπο ππέζηε 

πιήγκαηα θήκεο φηαλ ήξζαλ ζην θσο ππνζέζεηο εηαηξηθψλ ζθαλδάισλ φπσο ε Next Card 

πνπ ηελ ήιεγρε ε Ernest Young, θαζψο θαη ην κεγάιν ζθάλδαιν ηεο Enro n πνπ 

ζπκπαξέζπξε ηελ Arthur Andersen.  

 

3.5 ΒΑ΢ΕΙ ΣΨΝ ΢ΣΟΙΦΕΙΨΝ ΣΨΝ ΕΠΕΝΔΤΣΨΝ 
 

Γπζηπρψο γηα ηνπ επελδπηέο δελ θαηαθέξακε λα ζπγθεληξψζνπκε κεγάιν αξηζκφ 

απαληήζεσλ παξφια απηά ζα ζαο παξνπζηάζνπκε ηα ζηνηρεία πνπ θαηαθέξακε λα 

ζπγθεληξψζνπκε απφ δέθα ζην ζχλνιν επελδπηέο. 
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Οη επελδπηέο πνπ απάληεζαλ ζην εξσηεκαηνιφγην θαηά νκνθσλία απάληεζαλ φηη 

ιακβάλνπλ ππφςε ηνπο  ζε κεγάιν βαζκφ ηε θήκε ηεο εηαηξίαο θαηά ηε ιήςε 

επελδπηηθψλ απνθάζεσλ. Όπσο κπνξνχκε λα δνχκε θαη ζην δεμηά πάλσ γξάθεκα- πίηα 

ην 60% ησλ εξσηεζέλησλ ηαμηλνκεί ηε θήκε κέζα ζηνπο πέληε πξψηνπο παξάγνληεο πνπ 

επεξεάδνπλ ηελ απφθαζή ηνπο, ην 30% κέζα ζηνπο δέθα πξψηνπο. Μάιηζηα, ν έλαο 

επελδπηήο απφ ηνπο δέθα απάληεζε πσο γηα εθείλνλ απνηειεί πξσηαξρηθφ παξάγνληα.  Αλ 

θαη ηα ζηνηρεία είλαη ιίγα, παξφια απηά επηβεβαηψλεηαη ε ζεσξία πνπ ζέιεη ηε θήκε, 

ζηελ επνρή ηεο παγθνζκηνπνίεζεο, σο ηε βαζηθφηεξε εηθφλα – πιεξνθνξία πνπ έρνπλ νη 

επελδπηέο γηα κηα επηρείξεζε.  

 



 
 

 
45 

 

 

 

΢ηα παξαπάλσ ζρεδηαγξάκκαηα βιέπνπκε πσο επηά ζηνπο δέθα ζπκθσλνχλ πσο 

νη εηαηξηθή θήκε κίαο επηρείξεζεο απνηειεί παξάγνληα δηαθνξνπνίεζεο ησλ κεηνρψλ 

θαζψο θαη πσο έρεη αληίθηππν ζηελ απφδνζε ηεο κεηνρήο. Δπίζεο επηά ζηνπο δέθα 

πηζηεχνπλ φηη ε εηαηξηθή θήκε επεξεάδεη ηελ αμία ηεο κεηνρήο, ιφγσ ηεο δηεζλνπνίεζεο 

ηεο αγνξάο θαη ηεο αλάπηπμεο ηνπ internet θαη ησλ social media. 

Δπηπξφζζεηα, θαηά νκνθσλία νη εξσηεζέληεο ζπκθσλνχλ πσο ε εηαηξηθή θήκε 

επεξεάδεη ηηο απφςεηο θαη ηα θαηαλαισηηθά πξφηππα ηνπ αγνξαζηηθνχ θνηλνχ ψζηε 

ελδερνκέλσο λα ην σζήζεη λα επηιέμεη ηα πξντφληα κηαο εηαηξίαο έλαληη άιισλ κε 

απνηέιεζκα ηελ αχμεζε ησλ πσιήζεσλ άξα θαη ησλ κεξηζκάησλ ηνπο. 
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Σα παξαπάλσ γξαθήκαηα - πίηεο  επηβεβαηψλνπλ ζηελ πιεηνςεθία ηνπο ηελ 

ζεσξία πνπ ζέιεη νη εηαηξίεο κε εηαηξηθή θήκε λα έρνπλ θαιχηεξε εηαηξηθή 

δηαθπβέξλεζε, θαζψο θαη ηνπο θαιχηεξνπο εξγαδφκελνπο ζηελ εηαηξία ηνπο. Άιισζηε, 

θαη ην αλζξψπηλν δπλακηθφ παξαπάλσ είδακε φηη σο επί ην πιείζηνλ πξνηηκά ηδαληθά λα 

αλαδεηά επαγγεικαηηθή ζηέγε ζηηο δεκνθηιείο εηαηξίεο ηεο ρψξαο καο. Με βάζε ηε 

ζεσξία, ε εηαηξία σο εηαηξία πνπ απνιακβάλεη εηαηξηθήο θήκεο πξνζδίδεη θχξνο θαη 

θήκε θαη ζηα ζηειέρε ηεο, αιιά θαη ηα ζηειέρε ηεο πξνζδίδνπλ θχξνο ζε απηήλ, δειαδή 

έρνπλ κηα ακθίδξνκε ζρέζε κεηαμχ ηνπο, ε νπνία βάζε  ησλ απνηειεζκάησλ καο δείρλεη 

φηη επηβεβαηψλεηαη. 

 

 

 

Δλλέα ζηνπο δέθα εξσηεζέληεο απάληεζαλ φηη νη εηαηξίεο κε ζεηηθή εηαηξηθή 

θήκε είλαη ζε πιενλεθηηθή ζέζε έλαληη ησλ ππνινίπσλ θαηά ηε ζχλαςε ζπκθσληψλ.  
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Δπηπξνζζέησο ιφγσ ηνπ «λφκνπ ηνπ ηζρπξνχ» κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ ηνπο 

φξνπο δηαπξαγκάηεπζήο ηνπο  κε ηνπο ζπλεξγάηεο (πειάηεο - πξνκεζεπηέο) ηνπο ππέξ 

ηνπο.  

Σε δπλαηφηεηα απηή κάιινλ ηελ έρνπλ θαη κε εθάκηιιεο ηνπο εηαηξίεο δηφηη φπσο 

είδακε παξαπάλσ ζηνπο αληηζπκβαιιφκελνπο, νη εηαηξίεο ζέινπλ λα πξνβάινπλ σο 

πνιηηηθή δηαθήκηζεο ηηο ζπλεξγαζίεο ηνπο κε ηζρπξέο εηαηξίεο ηνπ θιάδνπ θαη επηδηψθνπλ 

ζπλεξγαζία κε απηέο, ίζσο επεηδή ζηελ νηθνλνκηθή αγνξά θαίλεηαη πσο επηθξαηεί ε 

άπνςε πσο νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο δηαζέηνπλ θαιχηεξε 

ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα, θαη φπσο είδακε θαη παξαπάλσ, είλαη πην δχζθνιν λα 

αλαδεηρζνχλ ζε επηζθαιείο. 

 

 

΢ηε ζπλέρεηα, νη επελδπηέο ξσηήζεθαλ ζρεηηθά κε ηνλ ηξφπν πνπ ζεσξνχλ φηη 

αληηκεησπίδνληαη απφ ηα Υξεκαηνπηζησηηθά Ηδξχκαηα, ηελ Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο,  

ην Κξάηνο θαη ηα Ννκηθά Πξφζσπα απηνχ. Οη απαληήζεηο γηα ηα Υξεκαηνπηζησηηθά 

Ηδξχκαηα θαη ηελ Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο κάιινλ είλαη νη αλακελφκελεο  βάζε θαη ηελ 

ζεσξία. 
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Γειαδή, επηά ζηνπο δέθα ζεσξνχλ φηη ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα 

πξνηίζεληαη ζεηηθά ζε εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, ελψ έμη ζηνπο δέθα κάιινλ 

ζεσξνχλ πσο ε Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο δηαηεξεί κηα πην νπδέηεξε ζηάζε. Δληχπσζε 

(ίζσο ζα έπξεπε λα απνηειεί θαη αλεζπρία πξνθαιεί ην γεγνλφο πσο νη ηέζζεξεηο ζηνπο 

δέθα επελδπηέο πηζηεχνπλ φηη νη εηαηξίεο πνπ απνιακβάλνπλ εηαηξηθήο θήκεο 

κεηαρεηξίδνληαη αλεπαξθψο απφ ην θξάηνο καο  θαη ηα λνκηθά πξφζσπα απηνχ, νη ηξεηο 

ζηνπο δέθα είλαη νπδέηεξνη θαη κφιηο ηξείο ζηνπο δέθα ζεσξνχλ φηη δέρνληαη θαιήο 

κεηαρείξηζεο. Οη απφςεηο απηέο αλ ραξαθηεξίζνπλ θαη ηνλ πξαγκαηηθφ πιεζπζκφ ζα 

έρνπκε θαη ηηο αλάινγεο πηζηψζεηο (κείσζε επελδχζεσλ, κηθξήο εληάζεσο 

δξαζηεξηφηεηεο, κεησκέλα έζνδα θαη θφξνη γηα ην δεκφζην, πεξηνξηζκέλε εκπηζηνζχλε 

ζην θξάηνο θαη ηα λνκηθά πξφζσπα απηνχ θιπ.) 

.  
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 Αλακελφκελε είλαη θαη ε απάληεζε ζηελ παξαπάλσ εξψηεζε ζρεηηθά κε ην αλ νη 

κεηνρέο κε εηαηξηθή θήκε δηαπξαγκαηεχνληαη αθξηβφηεξα (θπξίσο ζην Υξεκαηηζηήξην 

άιια θαη ζηελ εθηφο Υξεκαηηζηεξίνπ αγνξά), φπνπ ην 80% ζπκθσλεί πσο ηζρχεη θαη νη 

κεηνρέο απηέο φλησο ζπλερίδνπλ λα δηαπξαγκαηεχνληαη αθξηβφηεξα παξά ηελ άζρεκε 

νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο ρψξαο καο. Καη ν Fomburn, 1996 ,ζηελ εξεπλά ηνπ είρε 

απνδείμεη πσο ην γεγνλφο απηφ ίζρπε γηα δεκνθηιείο εηαηξίεο ηεο Νέαο Τφξθεο.  

 Μία ηζρπξή απφδεημε θαη γηα ηελ παξνχζα έξεπλα απνηεινχλ, εθηφο ηνπ 

παξαπάλσ γξαθήκαηνο – πίηαο θαη ηεο απφδεημεο ηνπ Fomburn ζηελ δηθή ηνπ έξεπλα, θαη 

ηα δχν παξαθάησ γξαθήκαηα – πίηεο ηα νπνία απεηθνλίδνπλ ηηο απφςεηο ησλ 

ζπκκεηερφλησλ επελδπηψλ ζην εξψηεκα ζρεηηθά κε ηελ ζρέζε πνπ έρεη ε εηαηξηθή θήκε 

κε ηελ κεηνρή θαη ηνλ θίλδπλν απηήο, θαζψο θαη γηα κία επελδπηηθή ηνπο απφθαζε 

ζρεηηθά κε δχν κεηνρέο ίζεο απφδνζεο φπνπ ζα επέιεγαλ εθείλε κε ηελ πεξηζζφηεξε 

εηαηξηθή θήκε. 

 Γειαδή ε πιεηνςεθία απφ απηνχο πξνηηκά λα θαηαβάιεη κεγαιχηεξν ηίκεκα 

(φπσο είδακε παξαπάλσ) γηα λα αγνξάζεη ηελ κεηνρή ψζηε λα κεηψζεη ηνλ θίλδπλν πνπ 

απνιακβάλεη παξφιν πνπ γλσξίδεη φηη ε απφδνζε πνπ ζα ηεο επηθέξεη ζα είλαη αθξηβψο ε 

ίδηα κε κία άιιε κεηνρή κε ιηγφηεξε ή θαη θαζφινπ εηαηξηθή θήκε θαη ελδερνκέλσο 

αξθεηά θζελφηεξε. Σελ απφθαζή ηνπο απηή ίζσο δηθαηνινγεί ε άπνςε πνπ επηθξαηεί 

ζηελ αγνξά πσο νη κεηνρέο εηαηξηψλ κε εηαηξηθή θήκε απνδίδνπλ  θέξδε , ηα νπνία είλαη 

ζπλήζσο καθξνπξφζεζκα θαη ζπλερψο απμαλφκελα ζε ζρέζε κε κεηνρέο πην αθαλψλ 

εηαηξηψλ, ή / θαη γηα ιφγνπο ηζνζηάζκηζεο θηλδχλνπ ζην ραξηνθπιάθην ζέινπλ λα έρνπλ 

κεηνρέο πνπ ζα ηνπο απνδίδνπλ κεγαιχηεξε αζθάιεηα θαη ζηγνπξηά. 
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 Όπσο βιέπνπκε παξαπάλσ επηά ζηνπο δέθα ζπκθσλνχλ πσο ε ζεηηθή ή αξλεηηθή 

εηαηξηθή θήκε έρεη σο απνηέιεζκα ηελ αχμεζε ή ηε κείσζε ηεο ηηκήο ηεο κεηνρήο, 

αληίζηνηρα. 

 Σέινο ζηελ εξψηεζε αλ ζπκθσλνχλ κε ηελ άπνςε πσο «Ζ ακαχξσζε ηεο 

εηαηξηθήο θήκεο κπνξεί λα νδεγήζεη κία επηρείξεζε αθφκε θαη ζηελ ρξεσθνπία, άζρεηα 

αλ ε ηηκή ηεο κεηνρήο ηεο είλαη πνιχ πςειή», ην 70%  απάληεζαλ ζεηηθά κηαο θαη ε  

πξαγκαηηθφηεηα ην έρεη απνδείμεη ηφζεο θνξέο. Αθφκε θαη ζηα παξαδείγκαηα πνπ 

αλαθέξακε παξαπάλσ επηβεβαηψλεηαη, ηδίσο ζηελ πεξίπησζε ηεο Arthur Andersen, ε 

νπνία θαηά ηελ λνκνινγία ήηαλ ε κφλε πνπ πιήξσζε ην ηίκεκα ρσξίο λα έρεη αλάκεημε 

ζηελ ππφζεζε. 

70%

30%

ΑΝ ΕΙΥΑΣΕ ΔΤΟ ΜΕΣΟΥΕ΢ Ι΢Η΢ ΑΠΟΔΟ΢Η΢ ΘΑ 
ΕΠΙΛΕΓΑΣΕ

ΕΚΕΙΝΗ ΜΕ ΣΗΝ 
ΜΕΓΑΛΤΣΕΡΗ ΕΣΑΙΡΙΚΗ 
ΦΗΜΗ

Η ΕΣΑΙΡΙΚΗ ΦΗΜΗ ΘΑ ΜΟΤ 
ΗΣΑΝ ΑΔΙΑΦΟΡΗ. ΑΠΟ ΑΛΛΑ  
΢ΣΟΙΥΕΙΑ ΘΑ ΔΙΑΜΟΡΦΧΝΑ 
ΣΗΝ ΑΠΟΦΗ ΜΟΤ
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 4 

4.1 ΢ΤΜΠΕΡΑ΢ΜΑΣΑ 
  

Με βάζε ηα φζα ηζρχνπλ θαηά ηε ζεσξία φζν θαη κε ηα απνηειέζκαηα ηεο 

έξεπλαο βιέπνπκε φηη ζε γεληθέο γξακκέο ζηελ παξνχζα εξγαζία, έρνπκε ηαχηηζε κε 

ηελ ζεσξία. 

΢ην ζεκείν απηφ ζα επηκεξίζνπκε ηα ζπκπεξάζκαηά καο ζε δχν ηκήκαηα: 

Α) ΢ην πξψην ηκήκα ζα παξνπζηάζνπκε ηα νθέιε εθείλα ηεο εηαηξηθήο θήκεο γηα ηα 

νπνία κε βάζε ηελ έξεπλα ζπγθεληξψζακε ηζρπξά πνζνζηά ηζρχο ηνπο απφ ηηο 

απφςεηο ησλ stakeholders, θαη,  

Β) ΢ην πξψην ηκήκα ζα παξνπζηάζνπκε ηα νθέιε εθείλα ηεο εηαηξηθήο θήκεο ηα 

νπνία κε βάζε ηελ έξεπλα ζπγθεληξψζακε ηζρπξά πνζνζηά γηα ηελ κε ηζρχ ηνπο κε 

βάζε ηηο απφςεηο ησλ stakeholders. 

 

4.1.Α)  ΟΥΕΛΗ ΣΗ΢ ΕΣΑΙΡΙΚΗ΢ ΥΗΜΗ΢ ΓΙΑ ΣΑ ΟΠΟΙΑ ΢ΤΓΚΕΣΡΨ΢ΑΜΕ Ι΢ΦΤΡΑ 

ΠΟ΢Ο΢ΣΑ Ι΢ΦΤ΢ ΣΟΤ΢ ΑΠΟ ΣΗΝ ΕΡΕΤΝΑ 

 

 Βειηησκέλε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα 

Όζσλ αθνξά ηε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα ησλ εηαηξηψλ κε βάζε ηα 

απνηειέζκαηα βιέπνπκε πσο έρνπκε ζχκπλνηα απφςεσλ. Απφ ηα παξαπάλσ δηαγξάκκαηα 

παξαηεξνχκε φηη ην 92% πεξίπνπ ηνλ ειεγθηψλ, ην 63% ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ θαη ην 60% ησλ επελδπηψλ ζπκθσλνχλ πσο νη νξγαληζκνί κε ζεηηθή εηαηξηθή 

θήκε ηείλνπλ λα είλαη πην ζηαζεξνί ρξεκαηνπηζησηηθά.  

 Καιχηεξνη φξνη απνπιεξσκήο 

Δλλέα ζηνπο δέθα επελδπηέο απάληεζαλ φηη νη εηαηξίεο κε ζεηηθή εηαηξηθή θήκε 

ζπλήζσο είλαη ζε πιενλεθηηθή ζέζε έλαληη ησλ ππνινίπσλ θαηά ηε ζχλαςε ζπκθσληψλ, 

ηφζν ιφγσ ηνπ «λφκνπ ηνπ ηζρπξνχ» κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ ηνπο φξνπο 

δηαπξαγκάηεπζήο ηνπο κε ηνπο  ζπλεξγάηεο (πειάηεο - πξνκεζεπηέο) ηνπο ππέξ ηνπο, φζν 

θαη ιφγσ ηνπ γεγνλφηνο πσο νη εηαηξίεο πνπ απνιακβάλνπλ ζεηηθήο εηαηξηθήο θήκεο 
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είζηζηαη λα είλαη δπζθνιφηεξν λα αλαδεηρζνχλ ζε επηζθαιείο απαηηήζεηο ( Σν 63% 

πεξίπνπ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ θαη ην 80% ησλ ειεγθηηθψλ θνξέσλ πνπ 

ζπκκεηείραλ ζηε έξεπλα ζπκθσλνχλ κε βάζε ηελ εκπεηξία ηνπο φηη νη εηαηξίεο κε ζεηηθή 

εηαηξηθή θήκε είλαη ιηγφηεξν πηζαλφ λα αλαδεηρζνχλ ζε επηζθάιεηα).   

Δπηπιένλ κε βάζε ηα ζηνηρεία ζπκπεξάλακε πσο ε θήκε ηεο εηαηξίαο απνηειεί 

ηζρπξφ παξάγνληα θαζνξηζκνχ ηνπ ηξφπνπ πιεξσκήο κίαο εηαηξίαο θαη ησλ εκεξψλ 

πίζησζεο ηνπο, κηαο θαη ε θήκε ήηαλ εθείλνο ν παξάγνληαο πνπ επηιέρζεθε ηηο 

πεξηζζφηεξεο θνξέο (πεξίπνπ ην 79% ησλ αληηζπκβαιιφκελσλ ηελ επέιεμαλ) θαη 

ηαμηλνκήζεθε απφ ηελ πξψηε έσο ηελ ηξίηε ζέζε.  

 Πξνζέιθπζε ηθαλψλ θαη ηαιαληνχρσλ εξγαδνκέλσλ θαη ππνςεθίσλ θαη απνηξνπή 

ηεο εξγαζηαθήο θηλεηηθφηεηαο ηνπο. 

Όπσο παξαηεξνχκε κε βάζε ηα ζηνηρεία πνπ ζπιιέμακε επηβεβαηψλεηαη ε άπνςε 

ηνπ Stigler, 1962 πσο ε εηαηξηθή θήκε είλαη ηθαλφο παξάγνληαο πξνζέιθπζεο ηθαλψλ  θαη 

ηαιαληνχρσλ εξγαδνκέλσλ θαη ππνςεθίσλ.  

΢πγθεθξηκέλα, ε άπνςε ηνπ απηή εληζρχεηαη θαη απφ ηελ πεπνίζεζε ησλ 

ζπκκεηερφλησλ ζηελ έξεπλα επελδπηψλ νη νπνίνη θαηά 70% ζπκθσλνχλ καδί ηνπ. 

Δπηπιένλ, θαη ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ησλ εξσηεζέλησλ απφ ηνπο εξγαδφκελνπο 

απάηεζε πσο επηζπκεί λα δνπιεχεη ζε νξγαληζκνχο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, δηφηη 

ηνπο πξνζδίδεη θχξνο, πξννπηηθέο αλέιημεο θαη εθπαίδεπζεο, αζθάιεηα, ζηαζεξφηεηα θαη 

εκπεηξία.  

Σέινο, νη ειεγθηέο ππνζηεξίδνπλ κε βάζε ηελ έσο ηψξα εκπεηξία ηνπο πσο νη 

εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο δαπαλνχλ κεγάια θεθάιαηα θαη αλζξψπηλνπο 

πφξνπο κε κεγαιχηεξε επθνιία ζε ζρέζε κε ηηο ππφινηπεο ψζηε λα ζπκκνξθσζνχλ σο 

πξνο ηηο απαηηήζεηο ηεο λνκνινγίαο, ησλ ειεγθηηθψλ πξνηχπσλ θαη ειεγθηηθψλ αξρψλ.  

 Πξνζέιθπζε επελδπηψλ θαη επελδχζεσλ 

Ζ έξεπλα έδεημε πσο αλ, ππνζεηηθά, ζηνπο επελδπηέο πξνζθέξνληαη δχν κεηνρέο 

ίζεο απφδνζεο ηφηε 70% απφ ηνπο ζπκκεηέρνληεο απάληεζαλ πσο ζα επέιεγαλ εθείλε κε 

ηελ «πεξηζζφηεξε» εηαηξηθή θήκε. Γεγνλφο πνπ κάιινλ επαιεζεχεη ηελ άπνςε 

ησλ  Milgrom & Roberts, 1986 πεξί πξνζέιθπζεο πεξηζζνηέξσλ επελδπηψλ θαη 

επελδχζεσλ απφ έλαλ νξγαληζκφ ιφγσ ηεο εηαηξηθήο ηνπ θήκεο.  
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 Πην αμηφπηζην ζχζηεκα εζσηεξηθνχ ειέγρνπ 

Με βάζε ηα ζηνηρεία καο ην 60% ησλ επελδπηψλ θαη ην 58% πεξίπνπ ησλ 

ειεγθηψλ πνπ ζπκκεηείραλ ζηελ έξεπλα πηνζεηνχλ ηελ άπνςε πσο νη εηαηξίεο κε ζεηηθή 

εηαηξηθή θήκε ραξαθηεξίδνληαη ζπλήζσο θαη απφ έλα πην αμηφπηζην ζχζηεκα εζσηεξηθνχ 

ειέγρνπ.    

 Τςειφηεξε ηηκή δηαπξαγκάηεπζεο ησλ κεηνρψλ 

Ζ έξεπλα καο έδεημε πσο ηφζν ε πιεηνςεθία ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ φζν θαη 

νη επελδπηέο ζεσξνχλ πσο ε εηαηξηθή θήκε έρεη αληίθηππν ζηελ ηηκή (88% πεξίπνπ ησλ 

ρξεκ/θσλ ηδξπκάησλ θαη 70% ησλ επελδπηψλ) θαη ηελ απφδνζε ηεο κεηνρήο (70% ησλ 

επελδπηψλ), απνηειεί παξάγνληα δηαθνξνπνίεζεο απηήο (75% ησλ ρξεκ/θσλ ηδξπκάησλ 

θαη ην 70% ησλ επελδπηψλ) θαζψο θαη παξάγνληα πνπ σζεί ηηο κεηνρέο λα 

δηαπξαγκαηεχνληαη ζε πςειφηεξεο ηηκέο (80% ησλ επελδπηψλ) 

 

4.1.1.Β)  ΣΑ ΟΥΕΛΗ ΣΗ΢ ΕΣΑΙΡΙΚΗ΢ ΥΗΜΗ΢ ΣΑ ΟΠΟΙΑ ΜΕ ΒΑ΢Η ΣΗΝ ΕΡΕΤΝΑ ΜΑ΢ 

΢ΤΓΚΕΝΣΡΨ΢ΑΜΕ Ι΢ΦΤΡΑ ΠΟ΢Ο΢ΣΑ ΓΙΑ ΣΗΝ ΜΗ Ι΢ΦΤ ΣΟΤ΢ ΜΕ ΒΑ΢Η ΣΙ΢ ΑΠΟΧΕΙ΢ 

ΣΨΝ STAKEHOLDERS 

 

 Αλάιεςε κηθξφηεξνπ θηλδχλνπ 

Με βάζε ηα ζηνηρεία καο, γηα ηα Υξεκαηνπηζησηηθά Ηδξχκαηα, είλαη μεθάζαξν φηη 

ε εηαηξηθή θήκε δελ επεξεάδεη ηνλ εηαηξηθφ θίλδπλν πνπ είλαη δηαηεζεηκέλα λα 

αλαιάβνπλ (63% πεξίπνπ).   

Δλψ γηα ηνπο επελδπηέο ηα απνηειέζκαηα είλαη νξηαθά ζεηηθά, δειαδή φηη ε 

εηαηξηθή θήκε επηθέξεη κείσζε ηνπ θηλδχλνπ ζε πνζνζηφ 60%, γεγνλφο πνπ καο σζεί ζην 

λα κελ αγλννχκε ην ζεκαληηθφ 40% πνπ ζεσξνχλ φπσο θαη ηα ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα φηη ε εηαηξηθή θήκε δελ επεξεάδεη ηνλ θίλδπλν ηνπ είλαη δηαηεζεηκέλνη λα 

αλαιάβνπλ. 
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Κιείλνληαο ηελ ελφηεηα απηή δελ κπνξνχκε λα κελ αλαθεξζνχκε ζηελ  άπνςε 

ηνπ Warren Buffett γηα ηελ εηαηξηθή θήκε κέζσ ηεο εξψηεζεο πνπ ζέζακε ζηνπο 

ειεγθηηθνχο θνξείο ζρεηηθά κε ην αλ γλσξίδνπλ ηη απέγηλε ε εηαηξία Arthur Andersen.  

΢ηελ εξψηεζε απηή απάληεζαλ κφλν νη νρηψ απφ ηνπο δψδεθα ειεγθηηθνχο 

θνξείο πνπ απάληεζαλ ην εξσηεκαηνιφγην θαη κφλν έλαο εμ απηψλ γλψξηδε θαη ηελ 

πξαγκαηηθή έθβαζε ηεο ππφζεζεο.  

Δπνκέλσο φλησο ε Arthur Andersen ε νπνία ζρεηηθά γξήγνξα απέθηεζε ηελ δηθή 

ηεο ζέζε κέζα ζηηο BIG 5 ησλ ειεγθηηθψλ εηαηξηψλ, θαη κεηά ηελ νιίζζεζεο ηεο ιφγσ ηηο 

Enron θαη ηεο απφθαζεο ησλ δηθαζηηθψλ αξρψλ θαζψο θαη ηεο λέαο απφθαζεο ησλ 

δηθαζηηθψλ αξρψλ, πξνζπαζεί λα θάλεη κία θαηλνχξγηα αξρή ε νπνία κάιινλ πεξλά ζηα 

ςειά γξάκκαηα απφ ηνπο ππφινηπνπο ζπλαδέξθνπο ηεο. Με ηνλ ηξφπν απηφ ινηπφλ 

βιέπνπκε πφζν εχθνιν είλαη λα θηήζεηο κία θήκε εθ ηνπ κεδελφο θαη πφζν δχζθνιν λα 

ηελ μαλαθεξδίζεηο.  

Δλ θαηαθιείδη, ζηελ παξνχζα εξγαζία, βιέπνπκε πφζν ζεκαληηθή είλαη ε εηαηξηθή 

θήκε ηφζν γηα ηελ εηαηξία θαη ηελ κεηνρή απηήο φζν θαη γηα ηελ ίδηα ηελ πνξεία θαη 

ζπλέρεηα ηεο εηαηξίαο.  

Μάιηζηα θαη νη πέληε νκάδεο ησλ stakeholders, ησλ νπνίσλ δηεξεπλήζακε ηηο 

απφςεηο, ζπκθσλνχλ πσο ε εηαηξηθή θήκε είλαη νη απφςεηο εληφο θαη εθηφο απηήο γηα 

απηή θαζψο πξνζδίδεη αμία θαη εκπηζηνζχλε ζην «πξφζσπν» ηεο.  
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4.2 ΑΛΛΕ΢ ΠΑΡΑΣΗΡΗ΢ΕΙ΢ 
 

 Ζ παξνχζα εξγαζία δηαπξαγκαηεχηεθε ηελ έλλνηα ηεο εηαηξηθήο θήκεο θαη ηνλ 

αληίθηππν απηήο ζηηο εθθάλζεηο ηηο εηαηξίαο θαη ηεο κεηνρήο. 

 Ζ δηαζέζηκε βηβιηνγξαθία γηα ζέκαηα εηαηξηθήο θήκεο είλαη ζρεδφλ φιε ζηελ 

αγγιηθή γιψζζα γεγνλφο πνπ δεκηνχξγεζε ηφζν πξνβιήκαηα κεηάθξαζεο θαη 

θαηαλφεζεο πνιχ εηδηθεπκέλσλ ελλνηψλ φζν θαη ην γεγνλφο φηη ε πεξηζζφηεξε 

πιεξνθνξία πξνέθπςε εθ παξάπιεπξσλ εξεπλψλ ζηηο νπνίεο γηλφηαλ κία κηθξή αλαθνξά 

ζηελ εηαηξηθή θήκε, θαη γηα λα γίλεη απηφ ρξεηάζηεθαλ αξθεηέο έξεπλεο πνπ ειάρηζηεο 

απφ απηέο ήηαλ ειεχζεξεο. Δπηπρψο φκσο ηφζν ε βηβιηνζήθε ηνπ ηκήκαηνο φζν θαη νη 

βηβιηνζήθεο άιισλ Ηδξπκάησλ θαη νξγαληζκψλ παξείραλ ζρεηηθά επθνιφηεξε πξφζβαζε 

ζε απηά. 

 Δπηπιένλ, ν πεξηνξηζκέλνο δηαζέζηκνο ρξφλνο πνπ είρακε ζηελ δηάζεζή καο ιφγσ 

ηνπ ζχληνκνπ ρξνληθνχ δηαζηήκαηνο εληφο ηνπ νπνίνπ έπξεπε λα εθπνλήζνπκε ηελ 

δηπισκαηηθή καο εξγαζία ζε ζπλδπαζκφ κε ην επηβεβαξπκκέλν πξφγξακκα ιφγσ 

εξγαζηαθψλ θαη ινηπψλ θαζεθφλησλ δελ θαηέζηεζε εθηθηή ηελ ζπιινγή πεξηζζφηεξσλ 

απαληήζεσλ θαη δείγκαηνο.  

Γεγνλφο πνπ γηλφηαλ πην δχζθνιν ιφγσ ηνπ φηη ηα εξσηεκαηνιφγηα πνπ έπξεπε λα 

ζπκπιεξσζνχλ ήηαλ πέληε ζην ζχλνιν θαη θάπνηνη ζα έπξεπε λα απαληήζνπλ ζε δχν ή 

θαη ηξία απφ απηά, αληηκεησπίδνληαο ηαπηνρξφλσο θαη ηελ επηθπιαθηηθφηεηα αλ ηα 

απνηειέζκαηα ζα είλαη νλνκαζηηθά θαη ζα ραξαθηεξίζνπλ ην θνξέα ή ηελ επηρείξεζε ηελ 

νπνία εθπξνζσπνχλ. 

Σέινο, ζηα πιαίζηα ηεο εθπφλεζεο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο ζπληάμακε θαη έλα 

έθην εξσηεκαηνιφγην πνπ αθνξνχζε ηελ Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο, ην νπνίν δελ 

θαηαθέξακε λα ην απεπζχλνπκε ζε θάπνηνλ αξκφδην ψζηε λα ην απαληήζεη θαη έηζη ιφγσ 

θαη ηνπ πεξηνξηζκέλνπ ρξφλνπ εγθαηαιείςακε ηελ πξνζπάζεηα απηή.  
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4.3 ΕΔΑΥΟ΢ ΓΙΑ ΜΕΛΛΟΝΣΙΚΗ ΕΡΕΤΝΑ 
 

 Ζ έλλνηα ηεο εηαηξηθήο θήκεο φπσο έρνπκε αλαθέξεη είλαη κία πξφζθαηε 

«αλαθάιπςε» ηεο νηθνλνκηθήο επηζηήκεο ή νπνία δελ έρεη αλαιπζεί αθφκε επαξθψο. 

Δπνκέλσο, θάζε ελδηαθεξφκελνο ζα κπνξνχζε λα δηεμάγεη έξεπλα ζε απηφ ην θνκκάηη.  

 Πξνζσπηθά, ζα πξφηεηλα ζε θάπνηνλ λα εθπνλήζεη εξσηεκαηνιφγηα, αθφκε θαη λα 

ρξεζηκνπνηήζεη ηα εξσηεκαηνιφγηα ηεο παξνχζαο έξεπλαο ζπιιέγνληαο κεγαιχηεξν 

αξηζκφ δείγκαηνο. 

 Δπηπξφζζεηα, θάπνηνο ζα κπνξνχζε λα εθηειέζεη έξεπλα θαζαξά θαη κφλν ζηνπο 

δεκφζηνπο θνξείο ηεο ρψξαο καο θαη ζηα λνκηθά πξφζσπα απηνχ γηα λα εμαθξηβψζεη αλ ε 

θήκε είλαη ζεκαληηθή γηα ηελ πιεηνλφηεηα απηψλ θαη αλ γλσξίδνπλ λα ηε ρξεζηκνπνηνχλ 

θαη λα ηελ δηαρεηξίδνληαη θαηά ην δνθνχλ.  

 Σέινο, πξφζθνξν έδαθνο γηα λα εθαξκφδεη θαλείο ηηο ζεσξίεο ηεο θήκεο φρη 

κφλνλ εηαηξηθήο, αιιά ηεο θήκεο γεληθφηεξα απνηεινχλ ηα ίδηα ηα θξάηε κε δηαρεηξηζηέο 

θαη ζεκαηνθχιαθεο ηα θπβεξλεηηθά φξγαλα θαη ηνλ θξαηηθφ κεραληζκφ ηεο δεκφζηαο 

δηνίθεζεο θαη βαζηθνχο stakeholders ηνπο πνιίηεο, ηα θξάηε, ηνπο ρξεκαηνπηζησηηθνχο 

νίθνπο θαη ηνπο ινηπνχο νίθνπο αμηνιφγεζεο, ηελ Δπξσπατθή Έλσζε θαη ηα ΜΜΔ, ιίγν 

θηιφδνμνο ζαλ ρψξνο έξεπλαο αιιά φρη κάιινλ αδχλαην. 

«Η δόξα και ο πλούηορ, συπίρ ζύνεζη, δεν είναι ππάγμαηα αζθαλή.» Δημόκπιηορ. 
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ΠΑΡΑΡΣΗΜΑ – ΕΡΨΣΗΜΑΣΟΛΟΓΙΑ 
 

 ΢ην παξάξηεκα απηφ παξαηίζεληαη ηα εξσηεκαηνιφγηα ηεο έξεπλαο.  

I. ΕΡΨΣΗΜΑΣΟΛΟΓΙΟ ΓΙΑ ΑΝΣΙ΢ΤΜΒΑΛΛΟΜΕΝΟΤ΢ (ΠΕΛΑΣΕ΢/ 
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7. Ζ επηρείξεζή ζαο παξέρεη πηζηώζεηο: 

α) Ναη   β) Όρη   γ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε  

8. ΢ε πεξίπησζε πνπ παξέρεηε πηζηώζεηο, νη εκέξεο πίζησζεο θαζνξίδνληαη: 

α) Απφ ην πξντφλ / εκπφξεπκα / ππεξεζία πνπ αθνξά ηελ πψιεζε  β) Απφ ην 
κέγεζνο ηεο εηαηξίαο γ) Απφ ηε θήκε πνπ έρεη ε εηαηξία ζηνπο επξχηεξνπο 

νηθνλνκηθνχο θχθινπο ηεο αγνξάο δ) Απφ ηηο δεκνζηεχζεηο ηεο ίδηαο ηεο εηαηξίαο 
(νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο, ελεκέξσζε κεηφρσλ, ελεκεξσηηθά δειηία θιπ)  ε) Απφ 
πιεξνθνξίεο πνπ ιακβάλεηε απφ εηαηξίεο παξνρήο πιεξνθνξηψλ (φπσο ε ICAP, ε 

INFOBANK, Αζθαιηζηηθέο Δηαηξίεο πηζηψζεσο θιπ)   ζη) Όια ηα παξαπάλσ 
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εηαηξηθήο θήκεο; 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν σο γεγνλφο   γ) Όρη   ε) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

10. ΢πκθσλείηε κε ηελ άπνςε πσο νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο 

ελδέρεηαη λα παξέρνπλ πην πνηνηηθά πξντόληα; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

11. ΢πκθσλείηε κε ηελ άπνςε όηη νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο είλαη 

ιηγόηεξν πηζαλό λα αλαδεηρηνύλ ζε επηζθαιείο απαηηήζεηο ζαο; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 

Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

12. ΢πκθσλείηε κε ηελ άπνςε πσο είλαη πην δύζθνιν, ιόγσ ηόζν ηεο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο πνπ βηώλνπκε αιιά θαη ηνπ έληνλνπ αληαγσληζκνύ λα ζπλεξγαζηείηε 

κε εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, θαη λα δηαηεξήζεηε κία 

καθξνρξόληα επαγγεικαηηθή ζρέζε καδί ηνπο; 
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α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

13. Πνιιέο εηαηξίεο δεκνζηεύνπλ ηε ζπλεξγαζία ηνπο κε εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ 

εηαηξηθήο θήκεο, ρξεζηκνπνηώληαο ηελ θίλεζε απηή σο πνιηηηθή δηαθήκηζεο 

πνπ ζα ηνπο απνθέξεη λένπο πειάηεο θαη θέξδε. ΢πκθσλείηε κε ηελ πνιηηηθή 

απηή; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 

Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

14.   Οη Γηνηθήζεηο πνιιώλ εηαηξηώλ ζεσξνύλ όηη ε ζπλεξγαζία κε εηαηξίεο πνπ 

ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο κπνξεί λα ηηο αλαδείμεη θαη εθείλεο κε ηελ ζεηξά 

ηνπο ζε ηέηνηνπ είδνπο εηαηξίεο. ΢πκθσλείηε κε ηελ άπνςε απηή;  

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 

Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

15. Θα κπνξνύζαηε λα καο αλαθέξεηε ζπλνπηηθά, έσο θαη επηγξακκαηηθά, ηη 

ζεκαίλεη γηα εζάο ν όξνο «εηαηξηθή θήκε», θαη πσο επεξεάδεη ηηο απνθάζεηο 

ζαο θαηά ηελ ζύλαςε ζρέζεσλ κε άιιεο εηαηξίεο (Δπηγξακκαηηθή απάληεζε). 
16. Παξαθαιώ αλαθέξεηε ηπρόλ παξαηεξήζεηο ή ζρόιηα πνπ ζεσξείηε όηη 

κπνξνύλ λα βνεζήζνπλ ζηελ παξνύζα έξεπλα (Δπηγξακκαηηθή απάληεζε). 

II. ΔΡΩΣΖΜΑΣΟΛΟΓΗΟ ΓΗΑ ΣΟΤ΢ ΔΡΓΑΕΟΜΔΝΟΤ΢ 

1. Δίζηε: 

α) Άλδξαο   β) Γπλαίθα 

2. Ζ Ζιηθία ζαο είλαη: 

α) Κάησ ησλ 25  β) 25 – 35  γ) 36 – 45  δ) 46 – 55   ε) 56 – 65   ζη) 66 θαη άλσ 

3. Σν επίπεδν εθπαίδεπζεο ζαο είλαη:  

α) Γεπηεξνβάζκηα   β) ΣΔΗ-ΑΔΗ   γ) Μεηαπηπρηαθφ  δ) Γηδαθηνξηθφ  ε)Άιιν, 
πξνζδηνξίζηε 

4. Ζ ζέζε εξγαζίαο κέζα ζηελ εηαηξία πνπ εξγάδεζηε είλαη: (Δπηγξακκαηηθή 
απάληεζε). 

5. Ζ εηαηξία ζηελ νπνία εξγάδεζηε είλαη: 

α) Δηζεγκέλε εηαηξία  β) Τπφ θαζεζηψο εηζαγσγήο  γ)Με εηζεγκέλε εηαηξία       
δ)  Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

6. Ζ εηαηξία ζηελ νπνία εξγάδεζηε είλαη: 

α) Όκηινο β) Θπγαηξηθή νκίινπ γ) Με ελδννκηιηθή εηαηξία δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

7. Ζ εηαηξία ζηελ νπνία εξγάδεζηε είλαη: 

α) Γεκφζηα   β) Ηδησηηθή   γ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

8. Ζ εηαηξία ζηελ νπνία εξγάδεζηε είλαη: 

α) Διιεληθψλ ζπκθεξφλησλ  β) Πνιπεζληθψλ ζπκθεξφλησλ  γ) Πνιπεζληθψλ 
ζπκθεξφλησλ κε ζεκαληηθή ειιεληθή ζπκκεηνρή   δ) Οηθνγελεηαθή εηαηξία   ε) 
Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

9. Ζ εηαηξία ζηελ νπνία εξγάδεζηε είλαη: 

α) Ζγέηηδα εηαηξία ηνπ θιάδνπ ηεο   β) Μεγάιε εηαηξία ηνπ θιάδνπ ηεο                

γ) Μεζαία εηαηξία ηνπ θιάδνπ ηεο   δ) Αλεξρφκελε εηαηξία ηνπ θιάδνπ ηεο          
ε) Μηθξή εηαηξία ηνπ θιάδνπ ηεο  δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

10. Ζ δνκή ηεο επηρείξεζήο ζαο είλαη: 

α) Αηνκηθή   β) Οκφξξπζκε Δηαηξία (Ο.Δ.)   γ) Δηεξφξξπζκε Δηαηξία (Δ.Δ.)               
δ) Δηαηξία Πεξηνξηζκέλεο Δπζχλεο (ΔΠΔ)   ε) Ηδησηηθή Κεθαιαηνπρηθή Δηαηξία 

(ΗΚΔ)   ζη) Αλψλπκε Δηαηξία (Α.Δ.)   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 
11. Ζ επηρείξεζε ζαο απαζρνιεί (αλαγξάςηε ηνλ αξηζκό ησλ αηόκσλ): 

(Δπηγξακκαηηθή απάληεζε).  
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12. Ζ επηρείξεζή ζαο παξέρεη: 

α) Ληαληθέο πσιήζεηο   β) Υνλδξηθέο πσιήζεηο   γ) Όια ηα παξαπάλσ  

13. Ζ εηαηξία ζαο απνηειεί εηαηξία πνπ ραίξεη ζεηηθήο εηαηξηθήο θήκεο ζηνλ 

θιάδν ηεο: 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη    δ)Άιιν, πξνζδηνξίζηε 
14. Ωο εξγαδόκελνο ζεσξείηε πσο ε εηαηξηθή θήκε θαη ε απόθηεζε ή δηαηήξεζε 

απηήο απνηειεί ζεκαληηθό παξάγνληα γηα ηελ επηρείξεζή ζαο; 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

15. Καηά ηελ γλώκε ζαο γηαηί ζεσξείηε όηη είλαη ή δελ είλαη ζεκαληηθόο 

παξάγνληαο γηα ηελ επηρείξεζή ζαο; (Αλαθέξεηε επηγξακκαηηθά). 
16. Θεσξείηε πσο ε εηαηξία ζηελ νπνία εξγάδεζηε πξνηηκά λα πξνζεγγίδεη σο 

πειάηεο - εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο; 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν σο γεγνλφο   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 
17. Αλάινγα κε ηελ απάληεζή ζαο ζηελ παξαπάλσ εξώηεζε, γηαηί ζεσξείηε όηη ε 

εηαηξία ζαο αθνινπζεί απηή ηελ πνιηηηθή; (Αλαθέξεηε επηγξακκαηηθά).  
18. Πξνηηκάηε λα εξγάδεζηε ζε εηαηξίεο πνπ απνιακβάλνπλ εηαηξηθήο θήκεο, 

παξά ζε πην αθαλείο εηαηξίεο; 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

19. Αηηηνινγήζηε ηελ παξαπάλσ απάληεζή ζαο. (Αλαθέξεηε επηγξακκαηηθά).  

20. Θα κπνξνύζαηε λα καο αλαθέξεηε ζπλνπηηθά, έσο θαη επηγξακκαηηθά, ηη 

ζεκαίλεη γηα εζάο ν όξνο «εηαηξηθή θήκε», θαη πσο επεξεάδεη ηηο απνθάζεηο 

ζαο θαηά ηελ αλαδήηεζε θαη επηινγή επαγγεικαηηθήο ζηέγεο. (Δπηγξακκαηηθή 

απάληεζε). 
21. Παξαθαιώ αλαθέξεηε ηπρόλ παξαηεξήζεηο ή ζρόιηα πνπ ζεσξείηε όηη 

κπνξνύλ λα βνεζήζνπλ ζηελ παξνύζα έξεπλα. (Δπηγξακκαηηθή απάληεζε).  

III. ΕΡΨΣΗΜΑΣΟΛΟΓΙΟ ΓΙΑ ΣΟΤ΢ ΕΛΕΓΚΣΙΚΟΤ΢ ΥΟΡΕΙ΢ 

1. Ζ εηαηξία / θνξέαο  ζαο αλήθεη: 

α) ΢ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα   β) ΢ην δεκφζην ηνκέα   γ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

2. Ωο πξνο πην αληηθείκελν πξαγκαηνπνηεί (ειέγρνπο ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ 

θαη ινηπώλ νηθνλνκηθώλ πιεξνθνξηώλ, εζσηεξηθό έιεγρν, ειέγρνπο 

πνηόηεηαο θαη ISO,θιπ) ν θνξέαο / εηαηξία ζαο; (Δπηγξακκαηηθή απάληεζε).  

3. Δξγάδεζηε ζην θνξέα απηό: 

α) Ληγφηεξν απφ 5 έηε   β) Απφ 5-15 έηε   γ) απφ 16-25 έηε   δ) απφ 26-35 έηε 
ε) απφ 36-45 έηε   ζη) πάλσ απφ 45 έηε 

4. Με βάζε ηελ έσο ηώξα εκπεηξία ζαο νη εηαηξίεο πνπ είλαη πην ζεηηθέο ζηνλ 

έιεγρν είλαη: 

α) Οη εηζεγκέλεο   β) Οη  κε εηζεγκέλεο   γ) Δίλαη εμίζνπ ζεηηθέο θαη νη δχν 
θαηεγνξίεο   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

5. Με βάζε ηελ έσο ηώξα εκπεηξία ζαο, νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο 

θήκεο: 

α) Δίλαη πην ζεηηθέο ζηνλ έιεγρν  β) Σνπο είλαη αδηάθνξνο θαη ππφθεηληαη ζε 

απηφλ κφλν φηαλ ππάξρεη λνκηθή ππνρξέσζε   γ) Δίλαη αξλεηηθέο κε ηελ ηδέα ηνπ 
ειέγρνπ δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

6. Με βάζε ηελ έσο ηώξα εκπεηξία ζαο, νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο 

θήκεο είλαη πην επηξξεπείο ζηηο παξαβάζεηο; 

α) Ναη   β) Όρη   γ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε  

7. Με βάζε ηελ έσο ηώξα εκπεηξία ζαο, ζπκθσλείηε κε ηελ άπνςε πσο ε 

κεγάιεο εηαηξηθήο θήκεο εηαηξίεο δελ έρνπλ θίλεηξν λα παξαβνύλ ηα 
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ειεγθηηθά πξόηππα, δηόηη ζα έρνπλ κεγαιύηεξν πιήγκα ζηελ εηθόλα ηνπο, θαη 

ελδερνκέλσο θαη ζηελ ηηκή ηεο κεηνρήο ηνπο; 

8. α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

9. Με βάζε ηελ έσο ηώξα εκπεηξία ζαο, νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο 

θήκεο δαπαλνύλ θεθάιαηα θαη αλζξώπηλνπο πόξνπο κε κεγαιύηεξε επθνιία 

ζε ζρέζε κε ηηο ππόινηπεο ώζηε λα ζπκκνξθσζνύλ σο πξνο ηηο απαηηήζεηο 

ησλ ειεγθηηθώλ πξνηύπσλ; 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

10. Με βάζε ηελ έσο ηώξα εκπεηξία ζαο, νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο 

θήκεο αλακέλνπλ λα έρνπλ πην επηεηθή αληηκεηώπηζε από εζάο: 

α) Ναη   β) Όρη   γ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε  

11. Με βάζε ηελ έσο ηώξα εκπεηξία ζαο, νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο 

θήκεο είλαη πην δεθηηθέο ζηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ θαη ζηηο αιιαγέο 

πνπ πξέπεη λα γίλνπλ; 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

12. Με βάζε ηελ έσο ηώξα εκπεηξία ζαο, ζπκθσλείηε κε ηελ άπνςε πσο «Ζ 

ακαύξσζε ηεο εηαηξηθήο θήκεο κπνξεί λα νδεγήζεη κία επηρείξεζε αθόκε 

θαη ζηελ ρξεσθνπία, άζρεηα αλ ε ηηκή ηεο κεηνρήο ηεο είλαη πνιύ πςειή»;  

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

13. Με βάζε ηελ έσο ηώξα εκπεηξία ζαο, ζπκθσλείηε κε ηελ άπνςε όηη νη 

εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, απνιακβάλνπλ κεγαιύηεξε 

ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξόηεηα; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

 

14. Με βάζε ηελ έσο ηώξα εκπεηξία ζαο, ζπκθσλείηε κε ηελ άπνςε όηη ε 

εηαηξηθή θήκε απνηειεί θαη έλδεημε ζσζηήο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο, άξα 

δηαζθαιίδεη θαη ζηνπο κεηόρνπο όηη ηα θεθάιαηα πνπ επελδύνπλ, δηνηθνύληαη 

κε βάζε ηηο αξρέο ηεο θαιήο πίζηεο; 

15. α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 

Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 
16. Πξνηηκάηε κία ζπλεξγαζία κε εηαηξία πνπ ραίξεη εηαηξηθήο θήκεο ζε ζρέζε 

κε κία άιιε πην αθαλή ηνπ ηδίνπ θιάδνπ; 

α) Ναη   β) Όρη   γ) Δίλαη αδηάθνξν   δ) Δθπξνζσπνχκε θνξείο ηνπ δεκνζίνπ, δελ 
επηιέγνπκε ηηο εηαηξίεο αιιά ειέγρνπκε θάζε εηαηξία γηα ηελ νπνία εθδίδεηε 

εληνιή ειέγρνπ   ε) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

17. Δίλαη ζεκαληηθό ιόγσ ησλ ππεξεζηώλ πνπ παξέρεηε σο θιάδνο, λα είζηε κία 

εηαηξία κε αθέξαηα θαη άκεκπηε εηαηξηθή θήκε;  

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

18. ΢πκθσλείηε κε ηε άπνςε πσο ν  θιάδνο ζαο ππέζηε πιήγκαηα θήκεο όηαλ 

ήξζαλ ζην θσο ππνζέζεηο εηαηξηθώλ ζθαλδάισλ όπσο: ε Next Card πνπ ηελ 

ήιεγρε ε Ernest Young, ην κεγάιν ζθάλδαιν ηεο Enron πνπ ζπκπαξέζπξε 

ηελ Arthur Andersen, θιπ: 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

19. Γλσξίδεηε ηελ θαηάιεμε πνπ είρε ε ππόζεζε γηα ηελ Arthur Andersen; 

(Αλαθέξεηε επηγξακκαηηθά).  
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20.  Θα κπνξνύζαηε λα καο αλαθέξεηε ζπλνπηηθά, έσο θαη επηγξακκαηηθά, ηη 

ζεκαίλεη γηα εζάο ν όξνο «εηαηξηθή θήκε» θαη πόζν ζεκαληηθή ή όρη είλαη σο 

παξάγνληαο γηα ην going concern κηαο εηαηξίαο. (Δπηγξακκαηηθή απάληεζε).  
21. Παξαθαιώ αλαθέξεηε ηπρόλ παξαηεξήζεηο ή ζρόιηα πνπ ζεσξείηε όηη 

κπνξνύλ λα βνεζήζνπλ ζηελ παξνύζα έξεπλα. (Δπηγξακκαηηθή απάληεζε).  

IV. ΕΡΨΣΗΜΑΣΟΛΟΓΙΟ ΓΙΑ ΦΡΗΜΑΣΟΠΙ΢ΣΨΣΙΚΑ ΙΔΡΤΜΑΣΑ 

1. Ζ εηαηξεία ζαο απνηειεί: 

α) Σξάπεδα   β) Δηαηξία Ακνηβαίσλ Κεθαιαίσλ   γ) Πηζησηηθή ζπλεηαηξηζηηθή 
έλσζε  δ) Δηαηξία παξνρήο ζπληαμηνδνηηθψλ ακνηβαίσλ θεθαιαίσλ  ε) 

Αζθαιηζηηθή εηαηξεία   ζη) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

2. Ζ εηαηξεία ζαο απνηειεί: 

α)Ζγέηηδα εηαηξεία ηνπ θιάδνπ ηεο   β) Μία ηζρπξή εηαηξεία ηνπ θιάδνπ ηεο γ) 
Μηα κηθξήο εκβέιεηαο εηαηξεία ηνπ θιάδνπ ηεο   δ) Μία αλεξρφκελε εηαηξεία ηνπ 
θιάδνπ   ε) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

3. Ζ εηαηξεία ζαο απνηειεί:  

α) Ακηγψο Διιεληθή εηαηξεία   β) Πνιπεζληθή εηαηξεία   γ) Πνιπεζληθή εηαηξεία 

κε ζεκαληηθή ειιεληθή ζπκκεηνρή   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

4. Αμηνινγείηε ηνπο πειάηεο ζαο; 

α) Ναη   β) Όρη   γ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε  

5. Ζ εηαηξηθή ηνπο θήκε είλαη έλαο παξάγνληαο πνπ επεξεάδεη ηελ θξίζε ζαο σο 

πξνο ηνπο πειάηεο ζαο(είηε ηνπο αμηνινγείηε είηε όρη); 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

6. Αλ ζηελ παξαπάλσ εξώηεζε απαληήζαηε ζεηηθά, πόζν ζεκαληηθόο 

παξάγνληαο είλαη: 

α) Ο πξσηαξρηθφο παξάγνληαο   β) Μέζα ζηνπο 3 πξψηνπο παξάγνληεο πνπ 
επεξεάδνπλ ηελ θξίζε ζαο  γ) Μέζα ζηνπο 5 πξψηνπο παξάγνληεο πνπ 

επεξεάδνπλ ηελ θξίζε ζαο   δ) Σε ιακβάλνπκε ππφςε καο επηθνπξηθά   ε) Άιιν, 
πξνζδηνξίζηε 

7. Πξνηηκάηε κία ζπλεξγαζία κε εηαηξεία πνπ ραίξεη εηαηξηθήο θήκεο ζε ζρέζε 

κε κία άιιε πην αθαλή ηνπ ηδίνπ θιάδνπ; 

α) Ναη   β) Όρη   γ) Δίλαη αδηάθνξν   δ) Δθπξνζσπνχκε εηαηξεία πνπ ππνρξενχηαη 

εθ ηνπ λφκνπ λα ζπλεξγάδεηαη κε φιεο ηεο εηαηξείεο, άιια έρνπκε 
δηαθνξνπνηεκέλα αγαζά πνπ πξνζθέξνπκε ζε εηαηξείεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο 
θήκεο   ε) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

8. Δίζηε πην αλνηρηνί ή / θαη αλερηηθνί ζε εηαηξείεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο 

θήκεο; 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

9. Με βάζε ηα ζηνηρεία ηεο εηαηξείαο ζαο, ζπκθσλείηε κε ηελ άπνςε όηη ε 

εηαηξείεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο είζηζηαη λα είλαη πην ζπλεπείο ζηηο 

ζπλαιιαγέο ηνπο έλαληη ησλ ππνινίπσλ;  

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 

Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 
10. ΢πκθσλείηε κε ηε άπνςε πσο ν  θιάδνο ζαο ππέζηε πιήγκα θήκεο όηαλ 

ήξζαλ ζην θσο ππνζέζεηο εηαηξηθώλ ζθαλδάισλ θνινζζώλ ηνπ θιάδνπ όπσο 

ε Bank of Credit and Commerce International, νη ληεηέθηηβ ηεο Deutsche 

Bank, ε Lehman Brothers, ε ρεηξαγώγεζε ηνπ libor θαη Euribor, ε Tesco 

Bank, ηα ειβεηηθά δάλεηα, ηα Golden Boys, ε Αζπίο Αζθαιηζηηθή, ην 

΢θάλδαιν δνκεκέλσλ νκνιόγσλ, ε αζθαιηζηηθή εηαηξεία Allianz, ε 

αζθαιηζηηθή «AXA»; 
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11. α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

12. Δίλαη ζεκαληηθό ιόγσ ηεο θύζεο ηνπ πξντόληνο πνπ δηαπξαγκαηεύεζηε σο 

θιάδνο  λα είζηε κία εηαηξεία κε αθέξαηα θαη άκεκπηε εηαηξηθή θήκε; 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

13. Με βάζε ηόζν ηεο πνξείαο ηεο εηαηξείαο πνπ εθπξνζσπείηε, όζν θαη κε βάζε 

ηα ζηνηρεία πνπ απηή ζπγθεληξώλεη, ζπκθσλείηε κε ηελ άπνςε πσο «Ζ 

ακαύξσζε ηεο εηαηξηθήο θήκεο κπνξεί λα νδεγήζεη κία επηρείξεζε αθόκε 

θαη ζηελ ρξεσθνπία, άζρεηα αλ ε ηηκή ηεο κεηνρήο ηεο είλαη πνιύ πςειή»;  

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

14. Με βάζε ηόζν ηεο πνξείαο ηεο εηαηξείαο πνπ εθπξνζσπείηε, όζν θαη κε βάζε 

ηα ζηνηρεία πνπ απηή ζπγθεληξώλεη, ζεσξείηε όηη ε εηαηξηθή θήκε κηαο 

εηαηξείαο έρεη αληίθηππν ζηελ απόδνζε ηεο κεηνρήο ηεο; 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 
15. Με βάζε ηόζν ηεο πνξείαο ηεο εηαηξείαο πνπ εθπξνζσπείηε όζν θαη ηα 

ζηνηρεία πνπ απηή ζπγθεληξώλεη, ε εηαηξηθή θήκε απνηειεί παξάγνληα 

δηαθνξνπνίεζεο ησλ κεηνρώλ; 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

16. Με βάζε ηα ζηνηρεία πνπ ζπγθεληξώλεη ε εηαηξεία ζαο, πξνθύπηεη πσο νη 

εηαηξείεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, απνιακβάλνπλ κεγαιύηεξε 

ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξόηεηα; 

α) Ναη   β) Δίλαη αδηάθνξν   γ) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

17. Με βάζε ηόζν ηεο πνξείαο ηεο εηαηξείαο πνπ εθπξνζσπείηε όζν θαη ηα 

ζηνηρεία πνπ απηή ζπγθεληξώλεη, ε εηαηξηθή θήκε ζεσξείηε πσο απμάλεη, 

κεηώλεη ή δελ επεξεάδεη ηνλ εηαηξηθό θίλδπλν πνπ είζηε δηαηεζεηκέλνη λα 

αλαιάβεηε; 

α) Απμάλεη ηνλ θίλδπλν   β) Μεηψλεη ηνλ θίλδπλν   γ) Γελ έρεη θακία επηξξνή ζηνλ 
θίλδπλν   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

18. Θα κπνξνύζαηε λα καο αλαθέξεηε ζπλνπηηθά, έσο θαη επηγξακκαηηθά, ηη 

ζεκαίλεη γηα εζάο ν όξνο «εηαηξηθή θήκε» θαη πόζν ζεκαληηθή ή όρη είλαη σο 

παξάγνληαο γηα ηελ ζπλέρεηα ηεο πνξείαο ηόζν ηεο εηαηξίαο ζαο αιιά θαη γηα 

ηε δηακόξθσζε ηεο πνιηηηθήο ζαο όζνλ αθνξά ηε ζύλαςε ζπλεξγαζηώλ κε 

άιιεο εηαηξίεο. (Δπηγξακκαηηθή απάληεζε).  

19. Παξαθαιώ αλαθέξεηε ηπρόλ παξαηεξήζεηο ή ζρόιηα πνπ ζεσξείηε όηη 

κπνξνύλ λα βνεζήζνπλ ζηελ παξνύζα έξεπλα. (Δπηγξακκαηηθή απάληεζε).  

V. ΕΡΨΣΗΜΑΣΟΛΟΓΙΟ ΓΙΑ ΣΟΤ΢ ΕΠΕΝΔΤΣΕ΢ 

1. Με βάζε ηα δεδνκέλα πνπ επηθξαηνύλ ζηελ νηθνλνκηθή αγνξά, ζα 

ραξαθηεξίδαηε ηνλ εαπηό ζαο σο έλα:  

α) ΢πληεξεηηθφ επελδπηή  β) Οξζνινγηθφ επελδπηή  γ) Δπελδπηή πνπ αγαπά θαη 
αλαδεηά ηνλ θίλδπλν  δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε  

2. Με βάζε ηα δεδνκέλα πνπ επηθξαηνύλ ζηελ νηθνλνκηθή αγνξά, ζα 

ραξαθηεξίδαηε ηνλ εαπηό ζαο σο:  

α) Δπελδπηή κεγάισλ θεθαιαίσλ  β) Δπελδπηή κεζαίσλ θεθαιαίσλ  γ) Δπελδπηή 

κηθξψλ θεθαιαίσλ  δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

3. ΢ην ραξηνθπιάθην ζαο δηαθξαηείηε κεηνρέο: 

α) Δηαηξηψλ πνιπεζληθψλ ζπκθεξφλησλ β) Δηαηξηψλ ειιεληθψλ ζπκθεξφλησλ γ) 
Μείγκα ησλ δχν παξαπάλσ, κε ηηο πνιπεζληθψλ ζπκθεξφλησλ λα ππεξηεξνχλ  δ) 
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Μείγκα ησλ δχν παξαπάλσ, κε ηηο ειιεληθψλ ζπκθεξφλησλ λα ππεξηεξνχλ   ε) 
Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

4.   ΢ην ραξηνθπιάθην ζαο δηαθξαηείηε κεηνρέο:  

α) Δηαηξηψλ πνπ αλήθνπλ ζε νκίινπο ή ζπγαηξηθέο απηψλ  β) Δηαηξηψλ πνπ δελ 

αλήθνπλ ζε νκίινπο ή ζπγαηξηθέο απηψλ   γ) Μείγκα ησλ δχν παξαπάλσ, κε 
εθείλεο πνπ αλήθνπλ ζε φκηιν ή ζπγαηξηθέο απηψλ λα ππεξηεξνχλ   δ) Μείγκα ησλ 
δχν παξαπάλσ, κε εθείλεο πνπ δελ αλήθνπλ ζε νκίινπο ή ζπγαηξηθέο απηψλ λα 

ππεξηεξνχλ   ε) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

5. ΢ην ραξηνθπιάθην ζαο δηαθξαηείηε κεηνρέο: 

α) Δηζεγκέλσλ εηαηξηψλ β) Με εηζεγκέλσλ εηαηξηψλ γ) Μείγκα ησλ δχν 
παξαπάλσ, κε εθείλεο ησλ εηζεγκέλσλ εηαηξηψλ λα ππεξηεξνχλ δ) Μείγκα ησλ 
δχν παξαπάλσ, κε εθείλεο ησλ κε εηζεγκέλσλ εηαηξηψλ λα ππεξηεξνχλ  ε) Άιιν, 

πξνζδηνξίζηε 

6.  Καηά ηελ επηινγή ησλ κεηνρώλ ζαο ιακβάλεηε ππόςε ζαο ηελ εηαηξηθή 

θήκε ησλ επηρεηξήζεσλ; 

7. α) Ναη   β) Όρη    
8.  Αλ λαη, ζε ηη βαζκό; 

α) Αξθεηά   β) Διάρηζηα   γ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

9. Καηά ηελ επηινγή ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ζαο, ζεσξείηε όηη ε εηαηξηθή θήκε ηεο 

επηρείξεζεο είλαη: 

α) Ο πξσηαξρηθφο παξάγνληαο πνπ επεξεάδεη ηελ απφθαζε ζαο  β) Μέζα ζηνπο 
πέληε πξψηνπο παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηελ απφθαζή ζαο  γ) Μέζα ζηνπο 

δέθα πξψηνπο παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηελ απφθαζή ζαο  δ) Γελ απνηειεί 
ζεκαληηθφ παξάγνληα, ηελ ιακβάλσ ππφςε κνπ επηθνπξηθά  ε) Άιιν, 

πξνζδηνξίζηε  
10.  Με βάζε ηελ εκπεηξία θαη ηελ σο ηώξα πνξεία ζαο, ζεσξείηε όηη ε εηαηξηθή 

θήκε κηαο εηαηξείαο έρεη αληίθηππν ζηελ απόδνζε ηεο κεηνρήο ηεο; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

11. Ζ εηαηξηθή θήκε απνηειεί παξάγνληα δηαθνξνπνίεζεο ησλ κεηνρώλ; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

12. Λόγσ ηεο δηεζλνπνίεζεο ησλ αγνξώλ, ζεσξείηε πσο ε εηαηξηθή θήκε 

απέθηεζε πιένλ κεγαιύηεξε επίδξαζε ζηελ αμία ηεο κεηνρήο;  

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

13. Γηαλύνπκε ηνλ αηώλα ηεο πιεξνθνξίαο, ηνπ internet θαη ησλ social media. 

Θεσξείηε όηη κέζσ ησλ πξναλαθεξζέλησλ, ε εηαηξηθή θήκε έρεη αλαδεηρζεί 

σο ν πιένλ ζεκαληηθόο παξάγνληαο επηξξνήο ηεο ηηκήο ησλ κεηνρώλ; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

14. Θεσξείηε όηη ε εηαηξηθή θήκε έρεη αληίθηππν ζηηο επηινγέο ησλ 

θαηαλαισηώλ / πειαηώλ, ώζηε ελδερνκέλσο λα ηνπο σζήζεη λα επηιέμνπλ ηα 

πξντόληα ηεο εηαηξίαο απηήο έλαληη άιισλ κε απνηέιεζκα ηελ αύμεζε ησλ 

πσιήζεσλ άξα θαη ησλ κεξηζκάησλ ζαο; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

15. Θεσξείηε όηη ε εηαηξηθή θήκε απνηειεί θαη έλδεημε ζσζηήο εηαηξηθήο 

δηαθπβέξλεζεο, άξα δηαζθαιίδεη θαη ζηνπο κεηόρνπο όηη ηα θεθάιαηα πνπ 

επελδύνπλ, δηνηθνύληαη κε βάζε ηηο αξρέο ηεο θαιήο πίζηεο; 
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α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

16. Θεσξείηε πσο νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, πξνζειθύνπλ ηνπο 

θαιύηεξνπο αλζξώπηλνπο πόξνπο ηεο νηθνλνκηθήο αγνξάο; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

17. Θεσξείηε πσο νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, είλαη ζε ζέζε λα 

πεηύρνπλ ζπκθσλίεο πξνκήζεηαο κε θαιύηεξνπο όξνπο δηαπξαγκάηεπζεο ζε 

ζρέζε κε ηηο ππόινηπεο; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

18. Θεσξείηε πσο νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, αλαδεηθλύνληαη κε 

καζεκαηηθή αθξίβεηα ζε εγέηηδεο εηαηξίεο ηνπ θιάδνπ ηνπο; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 

Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 
19. Θεσξείηε όηη νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, απνιακβάλνπλ 

κεγαιύηεξε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξόηεηα; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

20.  Θεσξείηε όηη νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, απνιακβάλνπλ 

θαιύηεξεο κεηαρείξηζεο από ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξύκαηα; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 

Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 
21. Θεσξείηε πσο νη εηαηξίεο πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο, ραίξνπλ θαιύηεξεο 

κεηαρείξηζεο από ην θξάηνο θαη ηα λνκηθά πξόζσπα απηνύ; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 

22. Θεσξείηε πσο ε Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο πξνηίζεηαη ζεηηθόηεξα ζε εηαηξίεο 

πνπ ραίξνπλ εηαηξηθήο θήκεο; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 
Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 
α) Ναη   β) Όρη   δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

23.  Με βάζε ηελ εκπεηξία ζαο, ε εηαηξηθή θήκε απμάλεη, κεηώλεη ή δελ 

επεξεάδεη ηνλ εηαηξηθό θίλδπλν πνπ είζηε δηαηεζεηκέλνη λα αλαιάβεηε;  

α) Απμάλεη ηνλ θίλδπλν  β) Μεηψλεη ηνλ θίλδπλν  γ) Γελ έρεη θακία επηξξνή ζηνλ 
θίλδπλν  δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

24. Αλ ππνζέζνπκε όηη ζαο πξνζθέξνληαη δπν ίζεο απόδνζεο κεηνρέο, ζα 

επηιέγαηε ηελ κεηνρή εθείλεο ηεο εηαηξίαο πνπ ραίξεη πεξηζζόηεξεο εηαηξηθήο 

θήκεο; 

α) Ναη  β) Όρη  γ) Θα κνπ ήηαλ αδηάθνξν, απφ άιια ζηνηρεία ζα δηακφξθσλα ηελ 
απάληεζε κνπ φρη απφ ηελ εηαηξηθή θήκε  δ) Άιιν, πξνζδηνξίζηε 

25. Ζ ζεηηθή ή ε αξλεηηθή εηαηξηθή θήκε επηθέξεη σο απνηέιεζκα ηελ αύμεζε ή 

κείσζε, αληίζηνηρα, ηεο ηηκήο ηεο κεηνρήο; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 

Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 
26. ΢πκθσλείηε κε ηελ άπνςε πσο «Ζ ακαύξσζε ηεο εηαηξηθήο θήκεο κπνξεί λα 

νδεγήζεη κία επηρείξεζε αθόκε θαη ζηελ ρξεσθνπία, άζρεηα αλ ε ηηκή ηεο 

κεηνρήο ηεο είλαη πνιύ πςειή»; 

α) ΢πκθσλψ απφιπηα  β) ΢πκθσλψ  γ) Οχηε ζπκθσλψ, νχηε δηαθσλψ δ) 

Γηαθσλψ   ε) Γηαθσλψ απφιπηα 



 
 

 
68 

 

27. Θα κπνξνύζαηε λα καο αλαθέξεηε ζπλνπηηθά, έσο θαη επηγξακκαηηθά, ηη 

ζεκαίλεη γηα εζάο ν όξνο «εηαηξηθή θήκε» θαη πόζν ζεκαληηθή ή όρη είλαη σο 

παξάγνληαο γηα ηελ ζπλέρεηα ηεο πνξείαο ηεο εηαηξίαο ζαο αιιά θαη γηα ηε 

δηακόξθσζε ηεο ηηκήο ηεο κεηνρήο ηεο. (Δπηγξακκαηηθή απάληεζε).  

28. Παξαθαιώ αλαθέξεηε ηπρόλ παξαηεξήζεηο ή ζρόιηα πνπ ζεσξείηε όηη 

κπνξνύλ λα βνεζήζνπλ ζηελ παξνύζα έξεπλα. (Δπηγξακκαηηθή απάληεζε).  


