
Ε.Ε. Μ.Ο.  45% 52% 49% 28% 30% 50% 49% 60%

Κύπρος 1 90% 80% 100% 100% 100% 70% 100% 80%

Ιρλανδία 2 89% 90% 90% 80% 70% 90% 100% 100%

Ελβετία 3 83% 80% 100% 40% 80% 90% 100% 90%

Μάλτα 4 81% 82% 100% 82% 91% 73% 73% 64%

Εσθονία 5 71% 80% 80% 60% 50% 60% 80% 90%

Φινλανδία 6 66% 80% 100% 40% 30% 80% 40% 90%

Αυστρία 7 63% 90% 70% 10% 40% 60% 100% 70%

Σλοβακία 8 61% 90% 70% 50% 40% 30% 90% 60%

Λουξεµβούργο 8 61% 70% 90% 40% 40% 40% 70% 80%

Ολλανδία 9 59% 91% 82% 9% 27% 64% 55% 82%

Σουηδία 9 59% 60% 90% 50% 50% 40% 40% 80%

Βουλγαρία 10 51% 60% 40% 50% 40% 50% 60% 60%

Ουγγαρία 11 47% 60% 70% 30% 50% 30% 40% 50%

Ισπανία 11 47% 40% 40% 70% 40% 70% 30% 40%

Βέλγιο 12 46% 60% 60% 10% 50% 50% 20% 70%

Μεγάλη Βρετανία 12 46% 66% 70% 8% 18% 56% 40% 62%

Δανία 13 44% 60% 40% 10% 20% 50% 40% 90%

Γαλλία 14 41% 40% 40% 30% 30% 50% 40% 60%

Σλοβενία 15 39% 60% 10% 20% 20% 50% 20% 90%

Λετονία 16 37% 30% 10% 20% 20% 60% 70% 50%

Πορτογαλία 16 37% 60% 40% 20% 20% 40% 30% 50%

Γερµανία 17 30% 32% 20% 10% 10% 62% 36% 42%

Λιθουανία 17 30% 20% 0% 30% 40% 30% 0% 90%

Πολωνία 18 29% 30% 0% 10% 0% 20% 80% 60%

Ιταλία 19 28% 22% 26% 22% 16% 26% 42% 40%

Τσεχία 20 26% 27% 36% 27% 0% 36% 27% 27%

Ρουµανία 21 21% 20% 10% 0% 20% 10% 40% 50%

Ελλάδα 22 14% 10% 10% 10% 10% 20% 20% 20%
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M εγάλα περιθώρια διεύρυνσης των 
κεφαλαίων που επενδύονται στη 

χώρα µας διαπιστώνουν οι αναλυτές της 
KPMG, µε την προϋπόθεση ότι θα δη-
µιουργηθούν οι κατάλληλες συνθήκες 
προσέλκυσης επενδυτικών κεφαλαίων. 
Σύµφωνα µε την 7η έκδοση του οδηγού 
της KPMG προς τους επενδυτές που φέ-
ρει τον τίτλο “Investment in Greece”, η 
Κύπρος, η Ιρλανδία και η Ελβετία έχουν 
τα πιο ελκυστικά καθεστώτα φόρου ει-
σοδήµατος εταιριών στην Ευρώπη. Και 
οι τρεις χώρες εκτιµήθηκαν ιδιαίτερα για 
το συνδυασµό της συνέπειάς τους στην 
ερµηνεία της φορολογικής νοµοθεσίας, 
της σταθερότητας στην αντίσταση των 
συχνών αλλαγών στους φορολογικούς 
νόµους, και του συγκριτικά χαµηλού φο-
ρολογικού ποσοστού. Οι τρεις ελάχιστα 
ελκυστικές χώρες ήταν η Δηµοκρατία 
της Τσεχίας, η Ρουµανία και η Ελλάδα. 
Και οι τρεις χώρες βρέθηκαν στις τελευ-
ταίες θέσεις λόγω των υψηλών εντάσε-
ων, της σύνθετης νοµοθεσίας και των 
συχνών αλλαγών. Αυτές οι απόψεις συ-
ντάχθηκαν από περισσότερες από 400 
συνεντεύξεις των φορολογικών επαγ-
γελµατιών σε πολυεθνικές επιχειρήσεις 
σε ολόκληρη την Ευρώπη, Πίνακας 1.

Η έρευνα έδειξε επίσης ότι η ύπαρξη 
σε µια χώρα ενός µη ελκυστικού φο-
ρολογικού καθεστώτος δεν είναι απλά 
µια δυσχέρεια για την επιχείρηση. Σχε-
δόν το 70% των ερωτηθέντων που σχο-
λίασαν µη ελκυστικά φορολογικά κα-
θεστώτα, απάντησαν ότι αυτό βάζει τις 
επιχειρήσεις τους σε µειονεκτική θέση.
Αντίθετα, σε εκείνες τις χώρες µε ελκυ-
στικό καθεστώς το 43% των ερωτηθέ-

ντων θεώρησαν ότι αυτό τους έδωσε 
ένα ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα για να 
επενδύσουν στο εξωτερικό. Σύµφωνα 
µε τον S. Burney, ηγετικό στέλεχος της 
KPMG Ευρώπης, “ένα σύνθετο φορο-
λογικό καθεστώς θεωρείται ως εµπό-
διο στην ανταγωνιστικότητα, σε σχέση 
µε ένα απλούστερο σύστηµα το οποίο 
θεωρείται, ότι µπορεί να καταστήσει τις 
επιχειρήσεις ανταγωνιστικότερες. 

38

X
ώ
ρ
α

Κ
α
τά

τα
ξη

Eλ
κυ

σ
τι
κό

τη
τα

Συ
νέ

π
ει
α

Στ
αθ

ερ
ότ

ητ
α 
κα

τά
 τη

 

δ
ιά
ρ
κε

ια
 τ
ω
ν 
ετ
ώ
ν

Ό
γκ

ο
ς 

φ
ο
ρ
ο
λ
ο
γι
κή

ς
νο

µ
ο
θ
εσ

ία
ς

Σα
φ
ή
νε

ια
 τ
η
ς 

ερ
µ
η
νε

ία
ς

Π
λ
εο

νέ
κτ
η

µ
α

 
ει
δ
ο
π
ο
ίη
σ
η
ς 
γι
α

 
σ
η

µ
αν

τι
κέ
ς 
αλ

λ
αγ

ές

Χ
α

µ
η
λ
ή

 

Φ
ο
ρ
ο
λ
ο
γί
α

Σχ
έσ

ει
ς 

µ
ε 
τι
ς 

Ο
ικ
ο
νο

µ
ικ
ές

 
Υ
π
η
ρ
εσ

ίε
ς

Πίνακας 1. Ελκυστικότητα φορολογικών καθεστώτων των χωρών της Ευρώπης, Πηγή: KPMG, 

“Attractiveness of European Tax regimes, 2007

Το απλό και σταθερό φορολογικό καθεστώς 
προσελκύει επενδύσεις 
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K P M G

Το απλό και σταθερό φορολογικό καθεστώς 
προσελκύει επενδύσεις 

Ωστόσο δεν αρκεί ένα ελκυστικό φορο-
λογικό καθεστώς για την προσέλκυση 
µακροπρόθεσµων επενδύσεων. Οι υπο-
δοµές, υψηλής ποιότητας εργατικό δυ-
ναµικό, πρόσβαση στις πρώτες ύλες και 
στις αγορές είναι εξίσου σηµαντικοί πα-
ράγοντες προσέλκυσης επενδύσεων”.

Η έρευνα ασχολήθηκε, επίσης, µε τις ιδιαί-
τερες πτυχές των φορολογικών καθεστώ-
των στην περιοχή, συµπεριλαµβανοµένης 
της συνέπειας, της σταθερότητας µε την πά-
ροδο του χρόνου, του όγκου της νοµοθε-
σίας, του φορολογικού ποσοστού και των 
σχέσεων µε τις οικονοµικές υπηρεσίες (εφο-
ρίες). Πιο σηµαντική πτυχή κρίθηκε ο όγκος 
της φορολογικής νοµοθεσίας. Επίσης, ση-
µαντικές είναι οι σχέσεις µε τις οικονοµικές 
εφορίες. Οι χώρες µε τα υψηλότερα αποτε-
λέσµατα σε αυτό τον τοµέα ήταν Ιρλανδία, 
Ελβετία, Εσθονία, Φινλανδία, Δανία, Σλο-
βενία και Λιθουανία. Εκείνες µε το φτωχό-
τερο ήταν Γερµανία, Ισπανία, Ιταλία, η Δη-
µοκρατία της Τσεχίας και Ελλάδα.

Σύµφωνα µε τα στελέχη της KPMG, “η 
έρευνα βοηθά να γίνει κατανοητό πως οι 
επιχειρήσεις σε ολόκληρη την Ευρώπη 
αντιπαθούν την αβεβαιότητα και την πο-
λυπλοκότητα. Ο όγκος της φορολογικής 
νοµοθεσίας είναι τεράστιος και η ερµη-
νεία της είναι συχνά αδιαφανής. Η απλο-
ποίησή τους είναι πραγµατική πρόκληση 
για τις ευρωπαϊκές οικονοµικές εφορίες. 
Η άποψη των εταιριών µελών της KPMG 
είναι, ότι είναι µόνο µε τη συνεργασία 
και την οικοδόµηση της εµπιστοσύνης 
µεταξύ των οικονοµικών εφοριών, των 
φορολογούµενων και των φορολογικών 
συµβούλων πολλά από τα προβλήµατα 
µε τα σηµερινά σύνθετα φορολογικά κα-
θεστώτα µπορούν να λυθούν”.

Επενδύσεις στη 
Νοτιο-Ανατολική Ευρώπη 
Σύµφωνα µε την KPMG, το οικονοµικό 
περιβάλλον στις χώρες της Νοτιο-Ανατο-
λικής Ευρώπης είναι πλέον ιδιαίτερα ελ-
κυστικό για τις ευρωπαϊκές και ιδιαίτερα 

τις ελληνικές επιχειρήσεις. Το µέσο βιο-
τικό επίπεδο της περιοχής έχει ανέλθει 
µαζί µε την “καταναλωτική όρεξη” δια-
µορφώνοντας συνθήκες που ευνοούν 
τόσο την εξαγωγική όσο και την παρα-
γωγική δραστηριότητα στις χώρες αυτές. 
Παράλληλα, το θεσµικό και κανονιστικό 
πλαίσιο έχει σταθεροποιηθεί ιδιαίτερα 
σε χώρες που βρίσκονται σε περίοδο 
προ-ένταξης στην Ε.Ε. Τα στοιχεία είναι 
ιδιαίτερα ενθαρρυντικά.

Στα €14δις φτάνουν συνολικές επενδύσεις 
σε Βαλκάνια, Τουρκία και Εύξεινο Πόντο. 
Η Ελλάδα είναι πρώτη σε άµεσες ξένες 
επενδύσεις στην Αλβανία, ΠΓΔΜ και Σερ-
βία. Δεύτερη στη Ρουµανία (όπου δρα-
στηριοποιούνται 3.600 εταιρίες ελληνικών 
συµφερόντων) και τρίτη στη Βουλγαρία µε 
€280 εκατ. επενδύσεις το 2006. 10.000 
Έλληνες απασχολούνται στις χώρες της 
Νοτιο-Ανατολικής Ευρώπης. Το 1/3 των 
εισηγµένων εταιριών πραγµατοποίησαν 
σηµαντικό µέρος του τζίρου τους το 2006 
από δραστηριότητες στο εξωτερικό.

Επιχειρώντας ένα παραλληλισµό µεταξύ 
των προβληµατισµών που αντιµετώπι-
ζαν οι Έλληνες οικονοµικοί µετανάστες 
στη δεκαετία του 1960 και οι Έλληνες 
επιχειρηµατίες στο εξωτερικό τη δεκα-
ετία του 2000, παρατηρούµε εντυπω-
σιακές αναλογίες. Οι µετανάστες προ-
βληµατίζονταν για τη χώρα και την πόλη 
που θα πήγαιναν, τις ευκαιρίες που θα 
υπήρχαν εκεί, αν θα ήταν καλύτερα από 
την πατρίδα, τους στόχους που θα έβα-
ζαν και αν/ πότε θα επέστρεφαν. Οι ίδι-
οι προβληµατισµοί ισχύουν και για τους 
επιχειρηµατίες, µόνο που τώρα µε επιχει-
ρηµατικούς όρους αυτό το ονοµάζουµε 
“Οικονοµικό και Στρατηγικό Σχεδιασµό”. 
Αντίστοιχα, όταν επέστρεφαν προσπα-
θούσαν να καταλάβουν κατά πόσο η 
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απόφασή τους ήταν πετυχηµένη και αν 
υλοποίησαν τους στόχους του. Αυτό που 
σε επιχειρηµατικούς όρους ονοµάζεται 
“Αποτίµηση Επένδυσης”. 

Οι οικονοµικοί µετανάστες χρησιµοποι-
ούσαν ως πηγές πληροφόρησης τον 
τύπο, τι άκουγαν από συγγενείς και φί-
λους και κυρίως από αυτούς που είχαν 
ήδη µεταναστεύσει. Επεξεργάζονταν τις 
πληροφορίες µε τον κοινό νου και τη δι-
αίσθησή τους και έπαιρναν τις αποφάσεις 
τους. Και όταν επέστρεφαν αποτιµούσαν 
την επιτυχία µε βάση το υπόλοιπο της 
αποταµίευσής τους και την υποστήρι-
ξη που έδωσαν στην οικογένεια. Οι Έλ-
ληνες εξωστρεφείς επιχειρηµατίες χρη-
σιµοποιούν εν πολλοίς τις ίδιες πηγές 
πληροφόρησης. Τον Τύπο (έντυπο και 
ηλεκτρονικό πλέον), τους φορείς και τα 
σχετικά επιµελητήρια και αυτούς που 
πήγαν και είδαν. Αρκούν όµως αυτά;

Μια επιχειρηµατική επένδυση δεν εί-
ναι σηµαντικότερη από µια ανθρώπινη 
επένδυση αλλά είναι σίγουρα πιο πο-
λύπλοκη. Και στους τρόπους επεξερ-
γασίας υπάρχουν σηµαντικά εργαλεία 
(όπως οι µελέτες αγοράς, βιωσιµότη-
τας και τα ολοκληρωµένα επιχειρηµα-
τικά σχέδια). 

Η διαίσθηση συνεχίζει να παίζει ένα 
ρόλο, αλλά η τεκµηριωµένη και πλήρης 
γνώση αποτελεί θεµελιώδες στοιχείο για 
την κατανόηση του επιχειρηµατικού ρί-
σκου και την επιτυχία του εγχειρήµατος. 
Και όταν η εταιρία στηθεί στο εξωτερικό 
και λειτουργήσει, η επιτυχία ή η αποτυ-
χία αποτιµάται µόνο µε τα χρηµατο-οι-
κονοµικά αποτελέσµατα. 

Τα ερωτήµατα και οι προβληµατισµοί 
που κατατρύχουν τους επιχειρηµατίες εί-

ναι πολλά και αφορούν τόσο την απόφα-
ση επέκτασης στο εξωτερικό όσο και τη 
λειτουργία της εταιρίας τους εκεί. 

Ενδεικτικά ερωτήµατα είναι τα εξής:  

Προετοιµασία για την 
επέκταση στο εξωτερικό
• Ποιο είναι το νοµικό, φορολογικό & 
κανονιστικό πλαίσιο στη χώρα;
• Ποιο είναι το µέγεθος αγοράς, είναι 
κορεσµένη, υπάρχουν στοιχειά διαφο-
ροποίησης;
• Ποιος είναι ο ανταγωνισµός, ποια εί-
ναι τα δυνατά και αδύνατα σηµεία του;
• Τι περιθώρια κέρδους υπάρχουν;
• Με ποιο τρόπο να δραστηριοποιηθώ 
(νέα εταιρία, εξαγορά,…); Εµπορία ή/ και 
παραγωγή;
• Πόσο αποτιµάται η εταιρία την οποία 
σκοπεύω να αποκτήσω; Μήπως υπάρ-
χουν παγίδες;
• Πώς θα διασφαλίσω τα απαιτούµενα 
κεφάλαια για την επένδυση (τράπεζες, 
στρατηγικές συνεργασίες);
• Πώς θα αξιολογήσω τις προτάσεις 
υποψηφίων συνεργατών;
• Ποιο είναι το βέλτιστο νοµικό σχήµα 
για τη νέα εταιρία στο εξωτερικό;

Προετοιµασία για 
λειτουργία στο εξωτερικό
• Πώς θα καλύψω τις νοµικές, φορολο-
γικές & κανονιστικές απαιτήσεις;
• Ποια πρέπει να είναι η οργάνωση της 
νέας µονάδας. Πως θα παρακολουθείται 
από τη µητρική εταιρία;
• Πώς θα στελεχώσω την εταιρία στο 
εξωτερικό;
• Ποιες διαδικασίες θα θεσπίσω;
• Τα πληροφοριακά µου συστήµατα 
επαρκούν για την υποστήριξη των ατο-
µικών και ενοποιηµένων δραστηριοτή-
των; Καλύπτουν τις τοπικές απαιτήσεις;

Λειτουργία στο εξωτερικό
• Πώς θα µετρήσω το αποτέλεσµα της 
δραστηριότητας; Πώς θα ενοποιήσω 
όλα τα αποτελέσµατα του Οµίλου;
• Πώς θα θέσω στόχους και θα παρα-
κολουθώ την πρόοδό τους;
• Πώς θα παρακολουθήσω την τήρηση 
των πολιτικών και διαδικασιών;
• Πώς θα αξιολογήσω και διατηρήσω 
τα στελέχη µου;

Για όλα αυτά τα ερωτήµατα υπάρχουν ερ-
γαλεία που θα υποστηρίξουν τη λήψη 
αποφάσεων, αλλά και θα βοηθήσουν 
στην παρακολούθηση, τον έλεγχο και τη 
αποτίµηση της επένδυσης. Σύµφωνα µε 
τη µέχρι τώρα εµπειρία, οι ευκαιρίες για 
τις ελληνικές επιχειρήσεις στην περιοχή 
της Νοτιο-Ανατολικής Ευρώπης βασίζο-
νται στην τοποθεσία, εγγύτητα προσέγγι-
σης σε νέες αγορές, αναπτυσσόµενη και 
ραγδαία εξελισσόµενη αγορά, οµοιότη-
τες µε την ελληνική αγορά, χαµηλότερα 
εργατικά κόστη, σχετική πολιτική σταθε-
ρότητα, σχετικά περιορισµένη βιοµηχα-
νική βάση, παροχή επενδυτικών ευκαιρι-
ών, χαµηλή φορολογία, προοπτικές για 
είσοδο στην Ε.Ε., επερχόµενη µεταφορά 
παραγωγής από δυτικές χώρες.

Από την άλλη πλευρά, οι ελληνικές επι-
χειρήσεις συναντούν δυσκολίες από την 
ασταθή νοµισµατική πολιτική, ασταθές φο-
ρολογικό σύστηµα, ισχυρές πληθωριστι-
κές πιέσεις, νοµικό καθεστώς για τις επεν-
δύσεις, γραφειοκρατία, παραοικονοµία, 
αντιγραφές. Επίσης, κρίσιµοι παράγοντες 
επιτυχίας είναι ο σεβασµός των τοπικών 
ιδιαιτεροτήτων, πρακτικών, αξιών και εθί-
µων, η ύπαρξη µάνατζµεντ µε διεθνή και 
πολυπολιτισµική εµπειρία, η αξιοποίηση
τοπικών κέντρων αριστείας, η δηµιουργία 
εταιρικής κουλτούρας, η συνεχής εκπαί-
δευση και η οργανωσιακή µάθηση.
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