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Abstract 

 

Ζούµε σε µία εποχή οικονοµικής κρίσης που εντείνει τον ανταγωνισµό που 

λειτουργεί πλέον σε παγκοσµιοποιηµένη βάση. Άλλα χαρακτηριστικά της εποχής µας 

είναι ότι υπάρχει σηµαντική µείωση της αγοραστικής ζήτησης που πιέζει  τις τιµές 

προς τα κάτω αλλά και µεγάλες επιχειρήσεις που έχουν κεφάλαια µεγαλύτερα από το 

ΑΕΠ πολλών χωρών. Παράλληλα, η τεχνολογία συνεχίζει να εξελίσσεται µε γοργούς 

ρυθµούς, ως εκ τούτου η µετάδοση γνώσης και πληροφοριών είναι ταχεία αλλά και 

απαραίτητη για την επιβίωση και την ανταγωνιστικότητα µίας επιχείρησης.  

Οι συνθήκες που διαµορφώνονται στο περιβάλλον επιβάλλει τις εξαγορές και 

συγχωνεύσεις γι’αυτό και το πλήθος αυτών τα τελευταία χρόνια. Ο στόχος των 

εταιρειών µέσω των εξαγορών και συγχωνεύσεων είναι να διευρύνουν το προϊοντικό 

τους χαρτοφυλάκιο, να µειώσουν τα κόστη τους αλλά και να αυξήσουν τα κέρδη 

τους, να εκσυγχρονισθούν, να ισχυροποιηθούν οικονοµικά αλλά και εν τέλει να 

επιβιώσουν. 

Η παρούσα εργασία αναλύει τις συγχωνεύσεις και εξαγορές σε θεωρητικό επίπεδο µε 

έµφαση στον τηλεπικοινωνιακό κλάδο. Στη συνέχεια αναλύεται η µελέτη περίπτωσης 

της συγχώνευσης του ΟΤΕ µε την Deutsche Telecom και κλείνει µε αξιολόγησή της 

και προτάσεις για το µέλλον. 

 

Λέξεις κλειδιά: Εξαγορές, Συγχωνεύσεις, Κλάδος Τηλεπικοινωνιών, ΟΤΕ, Deutsche 

Telekom. 
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Εισαγωγή 

 

Μία από τις πιο συνηθισµένες λέξεις που χρησιµοποιούνται σήµερα στον 

επιχειρηµατικό και οικονοµικό κόσµο είναι η ανάπτυξη. Η ανάπτυξη µπορεί να είναι 

είτε οργανικού τύπου όπου η έµφαση δίνεται στην αύξηση της παραγωγικότητας και 

στη µείωση του κόστους είτε ανόργανου τύπου όπου η εστίαση βρίσκεται στην 

απόκτηση νέων επιχειρήσεων µέσω εξαγορών και συγχωνεύσεων όπου ο στόχος είναι 

η επέκταση του εύρους της επιχείρησης και του οικονοµικού αποτελέσµατος. 

Κατά τη διάρκεια των τελευταίων δεκαετιών, παρατηρήθηκε ως επί το πλείστον, 

ανάπτυξη µέσω των εξαγορών και συγχωνεύσεων των πολυεθνικών. (Statistics on 

Mergers & Acquisitions, 2012).  

Εάν επιθυµούσαµε να δούµε ποια είναι τα κίνητρα πίσω από αυτές τις ενέργειες θα 

λαµβάναµε ως κύρια απάντηση ότι οι συγχωνεύσεις και εξαγορές επιδιώκουν τη 

βελτίωση της οικονοµικής απόδοσης, υψηλότερη αξία και ικανοποίηση για τον 

πελάτη  (DePamphilis, 2003). 

Ωστόσο, είναι ένα ερώτηµα για το εάν τέτοιες επενδυτικές αποφάσεις καταλήγουν σε 

καλύτερο µακροπρόθεσµο κέρδος για τις συγχωνευθείσες επιχειρήσεις αντί αυτού 

που θα επιτύγχαναν εάν δρούσαν ανεξάρτητα.  

Έχει παρατηρηθεί ότι ακόµα και όταν αποτυγχάνουν οι εξαγορές και συγχωνεύσεις 

(Hazelkom, 2004), οι συναλλαγές µεταξύ των επιχειρήσεων αυξάνουν.  

Οι πιο γνωστοί τύποι των συγχωνεύσεων και εξαγορών είναι: οριζόντιες, κάθετες και 

ετερογενείς και συχνά συγχέονται ή χρησιµοποιούνται εναλλακτικά (Sherman, 2010). 

Οι συγχωνεύσεις και εξαγορές ασχολούνται µε θέµατα εταιρικής στρατηγικής 

οικονοµικών και διοίκησης (ηγεσία). Καθώς οι επιχειρήσεις πάντοτε συγχωνεύονταν, 

οι προκλήσεις για τη διοίκηση είναι η δηµιουργία επιχειρηµατικής αξιολόγησης για 

τη διασφάλιση των κινήτρων των εξαγορών και συγχωνεύσεων (Sherman, 2010).  
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∆υστυχώς οι διοικητικές οµάδες των εταιρειών δεν δίνουν προσοχή στα ιστορικά 

γεγονότα σχετικά µε τις συναλλαγές των συγχωνεύσεων και εξαγορών και στις τυχόν 

πολιτισµικές διαφορές.  

Μερικοί από τους λόγους για τους οποίους οι επιχειρήσεις συγχωνεύονται και 

εξαγοράζονται είναι: η είσοδος σε νέες αγορές, η επίτευξη οικονοµιών κλίµακας και 

η δηµιουργία αξίας µέσω συνεργειών µεταξύ των δύο επιχειρήσεων ( Zhou & 

Cannella, 2008, Gaughan, 2010).  

Ένας άλλος λόγος για τη δηµιουργία συγχωνεύσεων και εξαγορών είναι η αύξηση της 

ανταγωνιστικότητας της επιχείρησης που ήταν ο λόγος για τον οποίο επιλέχθηκε και 

η συγχώνευση του ΟΤΕ µε τη Deutsche Telecom. 

Όταν πραγµατοποιείται µία εξαγορά ή µία συγχώνευση αυτός που είναι ο πιο 

αισιόδοξος είναι η διοίκηση. Ο λόγος είναι γιατί είναι αυτοί που ανέλαβαν την 

πρωτοβουλία και παίρνουν τις αποφάσεις και ως εκ τούτου αναµένουν από τις 

συγχωνεύσεις και τις εξαγορές να εκπληρώσουν τα επιθυµητά αποτελέσµατα. Στην 

παρούσα εργασία, η επιχείρηση που εξαγόρασε είχε ηγετική θέση στη Γερµανία και 

ισχυρή παγκόσµια.  

Η τάση για εξαγορές και συγχωνεύσεις εξακολουθεί να παραµένει υψηλή σε 

παγκόσµια κλίµακα και ο λόγος είναι ο έντονος ανταγωνισµός και η ανάγκη µείωση 

του κόστους, η επίτευξη µεγάλου µεγέθους, οι οικονοµίες κλίµακας, οι αυξηµένες 

επενδύσεις στην τεχνολογία για την επίτευξη στρατηγικού κέρδους, η επιθυµία 

επέκτασης της επιχείρησης σε νέους τοµείς και η βελτίωση της αξίας των µετόχων.  

Τα διαφορετικά ερευνητικά ερωτήµατα που τέθηκαν από τον ακαδηµαϊκό κόσµο εδώ 

και αρκετό καιρό εξετάζουν τον τύπο αυτό δραστηριότητας. Πέραν όµως του 

ακαδηµαϊκού κόσµου και των Μέσων Μαζικής Ενηµέρωσης είναι και οι πολίτες που 

αναρωτιούνται για τα κίνητρα των εξαγορών και συγχωνεύσεων. Για παράδειγµα, η 

τάση στον τραπεζικό τοµέα (αλλά όπως θα δούµε και στην παρούσα εργασία και στις 

τηλεπικοινωνίες) είναι η συγκέντρωση µεγάλου αριθµού µικρών τραπεζών σε ένα 

µικρό αριθµό µεγαλύτερων τραπεζών. Όσο µεγαλύτερη τράπεζα τόσο µεγαλύτερη 

είναι η ανταγωνιστικότητά της και τόσο καλύτερες προοπτικές εµφανίζονται να 

αποτελούν τον παράγοντα επιτυχίας τουλάχιστον στο µυαλό των ανθρώπων που είναι 

υπεύθυνοι για τη συγχώνευση (Sinha,Kaushik & Chaudhary, 2010). 

Υπήρχε άφθονο επιστηµονικό υλικό  για τις συγχωνεύσεις και εξαγορές αλλά σχετικά 

περιορισµένες για τις τηλεπικοινωνίες στην Ελλάδα. Γι’αυτό το λόγο, η παρούσα 

εργασία έχει ως στόχο να διερευνήσει το θέµα σε βάθος εξετάζοντας τη συγχώνευση 
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του ΟΤΕ µε την Deutsche Telekom και να διαπιστωθεί εάν η συγχώνευση αυτή είχε 

τα αποτελέσµατα που προκαλούν οι συγχωνεύσεις σε άλλους κλάδους, ποιος 

επωφελήθηκε και ποια προβλήµατα καλείται να επιλύσει.  

Ο ∆ιευθύνων Σύµβουλος µίας επιχείρησης µπορεί να έχει και άλλους λόγους για µία 

συγχώνευση που µπορεί να είναι διαφορετικοί από τους λόγους των άλλων µετόχων 

σύµφωνα µε τους Berk & DeMarzo (2011).  

Η σπουδαιότητα της έρευνας είναι σηµαντική για τις εταιρείες στον χώρο των 

τηλεπικοινωνιών που θέλουν να κατανοήσουν τη διαδικασία µίας εξαγοράς και 

συγχώνευσης και πως αυτή επιδρά στη διοίκηση, στα οικονοµικά της επιχείρησης 

αλλά και στους καταναλωτές. 

Ο στόχος αυτής της εργασίας είναι να ερευνήσει τη δηµιουργία αξίας για τους 

µετόχους µίας συγχώνευσης και εξαγοράς πριν και µετά τη συγχώνευση. Το 

ενδιαφέρον είναι να γίνει αντιληπτό το τι βρίσκεται πίσω από µία συγχώνευση και 

ποιος επωφελείται από αυτή. Ένας ευρύτερος σκοπός της εργασίας είναι το να 

µπορέσει να συνεισφέρει στην καλύτερη κατανόηση των εξαγορών και 

συγχωνεύσεων. 

Η διάρθρωση της παρούσας εργασίας είναι η ακόλουθη: το πρώτο κεφάλαιο περιέχει 

τη βιβλιογραφική ανασκόπηση η οποία εξετάζει ένα πλήθος θεµάτων που άπτονται 

των συγχωνεύσεων και εξαγορών όπως είναι ο ορισµός, η ανατοµία και η διαχείριση 

της κρίσης, η επίπτωση των συγχωνεύσεων και εξαγορών στους ανθρώπους, οι 

καλύτερες πρακτικές ανθρωπίνων πόρων κατά τη διάρκεια µιας συγχώνευσης.  

Το δεύτερο κεφάλαιο αφορά τη συγχώνευση ΟΤΕ και Deutsche Telekom. Η εργασία 

κλείνει µε συµπεράσµατα και προτάσεις στρατηγικής. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΠΡΩΤΟ – Κρίσεις 

 

1.1 Φύση και ∆ιαχείριση των Κρίσεων 

 

Αναλύοντας τη φύση των κρίσεων και της διαχείρισης κρίσεων, θα πρέπει πρώτα να 

ορισθεί τι δεν είναι διαχείριση κρίσεων (Littlejohn, 1983:10–11). Η διαχείριση 

κρίσεων δεν είναι κακή διοίκηση. Συχνά λόγω του ακατάλληλου σχεδιασµού ή ακόµα 

και λόγω της παντελούς έλλειψης σχεδιασµού, οι επιχειρήσεις συχνά πρέπει να 

αντιµετωπίσουν καταστάσεις που µοιάζουν µε κρίσεις και να αντιδράσουν 

αντίστοιχα. Η έλλειψη διαβαθµισµένων προτεραιοτήτων οδηγεί τη διοίκηση µίας 

επιχείρησης στο να µη γνωρίζει ποιες καταστάσεις χρειάζονται άµεση προσοχή και 

ποιες όχι. Ως συνέπεια, η διοίκηση, συχνά δεν µπορεί να λειτουργεί όταν θα πρέπει 

να αντιµετωπίσει µία αληθινή κατάσταση κρίσης. Αυτό είναι κακή διοίκηση! Η 

διαχείριση κρίσεων θα πρέπει να περιλαµβάνει µία συστηµατική προσέγγιση στην 

αντιµετώπιση κρίσεων έτσι ώστε η επιχείρηση να συνεχίσει να λειτουργεί µε 

φυσιολογικό τρόπο. Ούτε αποτελεί η διαχείριση κρίσεων µία γρήγορη λύση. Ως εκ 

τούτου, το χρονικό περιθώριο συχνά είναι πολύ µικρό. Η διαχείριση κρίσεων 

συµπεριλαµβάνει την πρόβλεψη, αναγνώριση, µελέτη και δράση σε καταστάσεις 

κρίσεων καθώς και τη δηµιουργία διαδικασιών που θα καταστήσουν την επιχείρηση 

ικανή στην πρόληψη ή την αντιµετώπιση κρίσεων (Nurmi and Darling, 1997: 98–

101). Η διαχείριση κρίσεων δεν αντιµετωπίζεται αποκλειστικά από µία επιχειρησιακή 

µονάδα εντός της επιχείρησης. Συνήθως πρόκειται για ένα συνδυασµό 
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επιχειρησιακών µονάδων που συνεργάζονται για την αντιµετώπιση µίας 

συγκεκριµένης κατάστασης (Λαϊνος 2006).  

Τέλος, η διαχείριση κρίσεων δεν σηµαίνει ότι το προσωπικό ή ένα µεγάλο µέρος του 

προσωπικού θα πρέπει να σταµατήσει να λειτουργεί προκειµένου να αντιµετωπισθεί 

µία συγκεκριµένη κρίση. Στην πραγµατικότητα, η αποτελεσµατική διαχείριση 

κρίσεων παρέχει στην επιχείρηση µία συστηµατική, µεθοδική απάντηση σε 

καταστάσεις κρίσης.  

Αυτό το παράδειγµα απάντησης επιτρέπει στον οργανισµό να συνεχίσει τις 

καθηµερινές του εργασίες, ενώ διαχειρίζεται µια συγκεκριµένη κρίση. Επιπλέον, η 

συστηµατική διαχείριση των κρίσεων δηµιουργεί ένα σύστηµα πρώιµης ανίχνευσης ή 

προειδοποίησης. 

Πολλές κρίσεις µπορούν να προληφθούν - ή τουλάχιστον να αντιµετωπισθούν µε πιο  

αποτελεσµατικό τρόπο - µε την έγκαιρη διάγνωση. Επιπλέον, µια εµπορική 

επιχείρηση θα πρέπει να αξιοποιήσει την τεχνογνωσία των κατάλληλων ατόµων από 

διάφορους λειτουργικούς τοµείς για να σχεδιάσει και να διαχειριστεί την κρίση, όταν 

προκύπτει. Οι σύγχρονες δεξιότητες που περιλαµβάνουν το να βλέπει κάποιος µε 

σκοπό, να σκέπτεται παράδοξα, να έχει ζωντάνια  και να συµµετέχει, να γνωρίζει 

ενστικτωδώς, να ενεργεί υπεύθυνα, και να εµπιστεύεται τις διαδικασίες της ζωής, 

µπορούν να είναι τεράστιας αξίας για την αποτελεσµατική διαχείριση των κρίσεων 

(Shelton και το Darling, 2001:47- 48). Η κατανόηση και η χρήση αυτών των 

δεξιοτήτων βοηθά τους διαχειριστές της κρίσης να δηµιουργούν περισσότερο µε 

πρόθεση και δηµιουργικότητα, και να αισθάνονται ένα βαθύτερο αίσθηµα νοήµατος  

και ικανοποίησης, καθώς και ενδιαφέρον για το καλό του συνόλου.  
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1.2     Έννοια  της κρίσης 

 

Ο όρος «διαχείριση κρίσεων» χρησιµοποιείται συνήθως επειδή µπορεί να εφαρµοστεί 

σε µια ευρεία ποικιλία περιστάσεων που θα µπορούσαν να διαταράξουν τη συνήθη 

πορεία των δραστηριοτήτων σε έναν οργανισµό. Ο όρος «κρίση» προφανώς θα 

διαφέρει από τη µία εταιρεία στην άλλη. Επιπλέον, ορισµένοι οργανισµοί θα 

προτιµούσαν να αντικατασταθεί η λέξη «κρίση» µε τη λέξη «ζήτηµα». 

Αντί να αποκαλείται «διαχείριση κρίσεων», θα µπορούσε να αναφέρεται ως 

«διαχείριση ζητήµατος» ή στην περίπτωση των πιο αισιόδοξων διευθυντικών ηγετών 

«διαχείριση ευκαιριών.» Ωστόσο, η ετικέτα δεν είναι το σηµαντικό. Αυτό που έχει 

σηµασία είναι ο συνολικός τρόπος µε τον οποίο µια επιχείρηση συστηµατικά και 

συνεχώς ελέγχει το περιβάλλον και τις πράξεις του σε όλες τις οργανωσιακές αρένες 

και σχεδιάζει το πώς οι κρίσεις µπορούν να ρυθµισθούν κατάλληλα. 

Αυτό που καθορίζει µια κρίση στις επιχειρηµατικές λειτουργίες εξαρτάται από µια 

σειρά µεταβλητών: τη φύση του γεγονότος, τη σηµασία του θέµατος για τους 

εµπλεκόµενους φορείς (Näsi, 1995:34-38), τις επιπτώσεις σε άλλες εταιρείες και 

βιοµηχανίες, το πόσα και πόσο γρήγορα τα άτοµα εντός ή / και εκτός της 

συγκεκριµένης επιχείρησης πρέπει να βοηθηθούν  ή να ενηµερωθούν, ποιοι και πόσοι 

άνθρωποι χρειάζονται ερµηνεία των γεγονότων, και πόσο προσιτά είναι αυτά τα 

άτοµα , πόση αλληλεπίδραση µε τα µέσα µαζικής ενηµέρωσης είναι απαραίτητη, σε τι 

επιλέγουν να δώσουν έµφαση τα ΜΜΕ, ποιοι και πόσοι άνθρωποι χρειάζονται 

επείγουσα περίθαλψη, πόσο ο οργανισµός πρέπει να διασφαλίσει τον έλεγχο και να 

αποδείξει ότι είναι σε θέση να ανταποκριθεί και πόσο γρήγορα η εταιρεία πρέπει να 

απαντήσει (Shelton, Hall και το Darling, 2003:313-315). 
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Mια κρίση µπορεί επίσης να οριστεί από αισθήµατα πανικού, φόβου, κινδύνου ή σοκ, 

και τα ανάλογο διε-επιχειρησιακό αποτέλεσµα που µπορεί να έχουν αυτά τα 

συναισθήµατα. 

 

 

 

 

 

1.3   Ανατοµία  µιας  κρίσης 

 

Η πραγµατική πρόκληση δεν είναι µόνο η αναγνώριση των κρίσεων αλλά η έγκαιρη 

αναγνώρισή τους και η βούληση για την αντιµετώπιση των ζητηµάτων που 

εκπροσωπούν. Ποια είναι τα πρώιµα προειδοποιητικά σηµάδια; Ποιες αναλύσεις 

χρησιµεύουν για να δοθεί έγκαιρη προειδοποίηση για την αλλαγή και την πιθανότητα 

µιας µελλοντικής οργανωσιακής κρίσης; Και πάλι, το ζητούµενο δεν είναι µόνο να 

αναγνωρισθεί η κρίση, αλλά και να έρθουν οι σύνθετοι παράγοντες στο επίκεντρο της 

προσοχής κατά τέτοιο τρόπο ώστε τα άτοµα να κατανοούν και να συγκεντρώνουν τις 

απαραίτητες δυνάµεις για την αντιµετώπιση της κατάστασης. 

Σε όλους τους οργανισµούς, η διαδικασία µπορεί να µετακινηθεί πέραν της 

επιχείρησης προκειµένου να καθορισθεί η διάδραση του εξωτερικού και εσωτερικού 

περιβάλλοντος και οι παράγοντες που εµπλέκονται στις διάφορες επιχειρησιακές 

λειτουργίες. Η κρίση έχει ορισθεί «ως το σηµείο καµπής για το καλύτερο ή το 

χειρότερο», «κρίσιµη στιγµή» ή «καθοριστική στιγµή». Μία κρίση µπορεί επίσης να 

περιγραφεί ως «µία κατάσταση που έχει φτάσει σε ένα καθοριστικό σηµείο». Μία 

κρίση είναι, ως εκ τούτου, ένας ασταθής χρόνος ή κατάσταση πραγµάτων στην οποία 

µία καθοριστική αλλαγή επίκειται είτε αυτή αφορά ένα πολύ επιθυµητό αποτέλεσµα 

ή ένα ανεπιθύµητο. 

Οποιοδήποτε στέλεχος που µπορεί να προβλέψει και να σχεδιάσει ένα σηµείο καµπής 

για την επιχείρηση στην οποία εργάζεται, έχει περισσότερες ευκαιρίες να 

κεφαλαιοποιήσει την ευκαιρία από ότι κάποιος που αφήνει την κρίση να γλιστρήσει 

και να τον πιάσει απροετοίµαστο.  

Αντίθετα µε ότι γενικά πιστεύεται, µία κρίση δεν είναι απαραίτητα κακή. Απλά 

χαρακτηρίζεται από ένα συγκεκριµένο βαθµό κινδύνου και αβεβαιότητας (Fink, 
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1986:15). Η διαχείριση κρίσεων είναι η τέχνη απάλειψης του κινδύνου της 

αβεβαιότητας, δίνει τη δυνατότητα σε όσους εµπλέκονται να αποκτήσουν 

περισσότερο έλεγχο στο µέλλον της  επιχείρησης και ως εκ τούτου να ασκήσουν µε 

δηµιουργικό τρόπο το ρόλο της διοικητικής ηγεσίας  (Darling, Shelton and Walker, 

2002: 47–50).  

Οι κρίσεις µπορεί να είναι σύντοµης ή µεγαλύτερης διάρκειας µε µικρότερες ή 

µεγαλύτερες επιδράσεις σε ένα συγκεκριµένο οργανισµό. Μία κρίση σε µία 

επιχείρηση αποτελείται από τέσσερις διαφορετικές και ξεχωριστές φάσεις, εάν και σε 

κάποιες περιπτώσεις αυτές οι φάσεις µπορεί να είναι τόσο στενά συνδεδεµένες ώστε 

να εισέρχεται η µία µέσα στην άλλη. Αυτές οι φάσεις είναι: 1) Στάδιο Προδροµικής 

Κρίσης 2) Στάδιο Οξείας Κρίσης 3) Στάδιο Χρόνιας Κρίσης και 4) Κατάσταση 

Επίλυσης Κρίσης.  

Η λέξη κλειδί όσον αφορά την ανατοµία µιας κρίσης είναι, φυσικά, η αναγνώριση και 

η έναρξη της λήψης ελέγχου της κατάστασης κρίσης των διευθυντικών ηγετών. Ο 

διευθυντής πρέπει να αναγνωρίσει την πρόδροµη κρίση, προκειµένου να επέµβει 

δυναµικά. ∆εν έχουν όλες οι κρίσεις  τα τέσσερα στάδια που προαναφέρθηκαν αλλά 

κάθε ένα από τα τέσσερα είναι πολύ κοινό σε κάθε µεγάλη κρίση. 
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1.4     Ο  ρόλος  της  Ηγεσίας 

 

Είναι µέσω της ανάπτυξης και της εφαρµογής ουσιαστικών στρατηγικών ηγεσίας που 

µία επιχείρηση µπορεί να διαχειρισθεί αποτελεσµατικά µία κρίση.  Υπό αυτή την 

έννοια, η διαφορά µεταξύ διοίκησης και ηγεσίας είναι µεγάλη αλλά δεν θα πρέπει να 

παραγνωρισθεί το γεγονός ότι και οι δύο είναι εξίσου σηµαντικές (Darling, McKenna 

& Walker, 2002:135–136).  

Η διαφορά είναι σηµαντική όσον αφορά την επιτυχηµένη διαχείριση κρίσεων, 

ειδικότερα όταν υπάρχουν πολιτισµικές διαφορές. Οι διευθυντές είναι οι άνθρωποι 

που κάνουν τα πράγµατα µε σωστό τρόπο ενώ οι ηγέτες είναι οι άνθρωποι που 

κάνουν τα σωστά πράγµατα. Ως εκ τούτου, η διαφορά είναι ότι οι διευθυντές 

ελέγχουν τους πόρους, διαχειρίζονται τις διαδικασίες και τις καθηµερινές 

δραστηριότητες και επιτυγχάνουν στόχους ενώ οι αποτελεσµατικοί ηγέτες 

επικοινωνούν και συντονίζουν τους ανθρώπους προκειµένου οι επιχειρησιακές 

δραστηριότητες να λειτουργούν σωστά. Ωστόσο, οι ηγέτες είναι εκείνοι που είναι 

υπεύθυνοι για τη διαχείριση κρίσεων και για τα άτοµα που πλήττονται από αυτή και 

εφαρµόζουν σχέδια έκτακτης ανάγκης που ωφελούν τους µετέχοντες (stakeholders).  

Ο βαθµός στον οποίο οι διευθυντές είναι και ηγέτες όσον αφορά την αντιµετώπιση 

των κρίσεων σχετίζεται µε την αντίληψη που έχουν για το ρόλο τους και πως τον 

υλοποιούν. Αυτοί που είναι επιτυχηµένοι θεωρούν τους εαυτούς τους ηγέτες και όχι 

διευθυντές. Με άλλα λόγια, ασχολούνται µε την αριστεία του οργανισµού σε όλες τις 

απόψεις. Η προοπτική τους είναι προσανατολισµένη στο όραµα  (Bennis & Nanus, 

1985:21–23). ∆εν περιορίζουν την προσοχή τους στο πως επιτυγχάνεται η 

επιχειρησιακή απόδοση αλλά συµπεριλαµβάνουν τις παραµέτρους του σχεδιασµού 

και της δράσης, τη διενέργεια των σωστών πραγµάτων ειδικότερα όσων σχετίζονται 

µε την ουσιαστική ανάµιξη των µερών της επιχείρησης στην αντιµετώπιση των 
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καταστάσεων κρίσης. Αναφορικά µε την επιτυχηµένη διαχείριση των κρίσεων, µία 

αρχική δοκιµή της αποτελεσµατικής ηγεσίας είναι στο να δίνονται ευκαιρίες 

ουσιαστικής ανάµιξης στους άλλους µέσα στο περιπτωσιολογικό πλαίσιο της 

επιχείρησης ή του οργανισµού. Κάτι τέτοιο βοηθά σε µεγάλο βαθµό τη διαδικασία 

παροχής νοήµατος και αίσθησης αξίας – ως εκ τούτου σε ένα αυξηµένο επίπεδο 

δέσµευσης και εκπλήρωσης των ονείρων των ανθρώπων της επιχείρησης  (Wilkinson, 

2003:155–156). Η αποτελεσµατική διοικητική ηγεσία στην αντιµετώπιση των 

κρίσεων προϋποθέτει την ύπαρξη ατόµων που δεν εξαρτώνται από την ιεραρχία. 

Αυτοί οι σύγχρονοι ηγέτες βοηθούν στη δηµιουργία αυξηµένων ικανοτήτων στους 

ανθρώπους τους. Οι υφιστάµενοι ηγέτες και ακόλουθοι µε τη σειρά τους, σταµατούν 

να θέλουν να θεωρούνται µόνο εργαζόµενοι της επιχείρησης και αντ’αυτού γίνονται 

υπεύθυνοι επόπτες των µετεχόντων της επιχείρησης (Näsi, 1995: 95–97).  

Για να είναι επιτυχηµένοι στο σύγχρονο κόσµο που είναι γεµάτος κρίσεις, οι 

διευθυντικοί ηγέτες πρέπει να αναπτύξουν καινούριες δεξιότητες – δεξιότητες που 

είναι συγκλίνουσες µε την θέαση των επιχειρήσεων ως συστήµατα που βασίζονται 

στον άνθρωπο που βρίσκονται σε µία υψηλά µεταβλητή, διαδραστική και συστηµική 

εργασιακή συνθήκη αντί του να είναι σταθερές, µηχανικές  λειτουργίες.  

Οι βασικές αρχές της κβαντοµηχανικής και των σχέσεων παρέχουν σηµαντικές 

πληροφορίες σε ένα κόσµο που είναι τόσο αντικειµενικός όσο και υποκειµενικός, 

λογικός και παράλογος, γραµµικός και µη γραµµικός, τακτικός και χαοτικός και ένας 

κόσµος στον οποίο η διαδικασία της παρατήρησης επηρεάζει κατά κάποιο τρόπο 

αυτό που είναι αντικείµενο παρατήρησης  (Shelton and Darling, 2001:45–46). 
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1.5    ∆ιοικητική  ∆ιαχείριση  Κρίσεων 

 

Η κρίση είναι κάτι που απειλεί τη φήµη ή ακόµα και την επιβίωση ενός οργανισµού. 

Η διαχείριση κρίσεων σηµαίνει ότι υπάρχει ήδη έτοιµο ένα σχέδιο αντιµετώπισης των 

κινδύνων που µπορεί να εµφανισθούν. Είναι πολύ σηµαντικός ο τρόπος που ένας 

οργανισµός επικοινωνεί κατά τη διάρκεια της κρίσης, τόσο σηµαντικός που µπορεί να 

εµποδίσει την κλιµάκωσή της και να την καταστήσει ένα γεγονός ήσσονος σηµασίας 

(Boin & Hart, 2008). Είναι σηµαντικό να υπάρχει έλεγχος των τρόπων επικοινωνίας 

σε µια κρίση και µία επιχείρηση οφείλει να λειτουργεί µε προληπτικό τρόπο 

(Coombs, 2005).  

Εάν υπάρχει δηµόσιο συµφέρον και ενδιαφέρον για την κρίση του οργανισµού τότε 

θα πρέπει ο οργανισµός να τροφοδοτεί τα ΜΜΕ τακτικά µε  ειδήσεις. Αν δεν το 

πράξει τότε τα ΜΜΕ θα γράψουν τις δικές τους ιστορίες. Ο στόχος της επιτυχούς 

επικοινωνίας της κρίση είναι να δείξει ότι ο οργανισµός  συνεχίζει τη λειτουργία του, 

ελέγχει την κρίση και διατηρεί την υποστήριξη των ανθρώπων που έχουν µεγαλύτερη 

σηµασία τόσο για τον ίδιο όσο και για το ευρύ κοινό (Coombs, 2007). 

Ο κακός χειρισµός των επικοινωνιών κατά τη διάρκεια της κρίσης µπορεί να 

χειροτερεύσει την κατάσταση. Εάν η αποστολή µηνυµάτων είναι λάθος ή ο 

οργανισµός εµφανίζεται ότι είναι σε χαοτική κατάσταση τότε δηµιουργείται µία 

αρνητική ιστορία για τα µέσα ενηµέρωσης (Coombs, 2007). 

Κάθε κρίση είναι διαφορετική αλλά υπάρχουν τέσσερις βασικές αρχές που θα πρέπει 

κάποια επιχείρηση να συµπεριλάβει στα βασικά µηνύµατά της (Ulmer, 2007).  

Ενσυναίσθηση  -  ο οργανισµός πρέπει να δείχνει ότι καταλαβαίνει γιατί οι άνθρωποι 

είναι θυµωµένοι/αναστατωµένοι/µπερδεµένοι µε τη συγκεκριµένη κατάσταση. 

Περιεχόµενο – η κατάσταση µπαίνει σε ένα πλαίσιο όπου αναφέρεται τι συµβαίνει σε 

ολόκληρο τον κλάδο ή σε παρόµοιους οργανισµούς π.χ. «όλες οι επιχειρήσεις 

αναγκάζονται να κάνουν περικοπές έτσι κι εµείς» 
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∆ράση – ο οργανισµός πρέπει να δείξει τι έχει κάνει για την κρίση και στο µέτρο του 

εφικτού πρέπει να δώσει παραδείγµατα όπου η αντιµετώπιση της κρίσης ήταν 

επιτυχής. 

∆ιαφάνεια – ο οργανισµός πρέπει να είναι έντιµος και ανοικτός. Οι δηµοσιογράφοι 

και το κοινό αντιλαµβάνονται αµέσως πότε κάποιος είναι ανέντιµος και έτσι η φήµη 

ενός οργανισµού µπορεί να τεθεί σε κίνδυνο. Τα λάθη είναι αναπόφευκτα και ο 

σεβασµός µπορεί να αποκτηθεί ακόµα και κατά τη διάρκεια µίας κρίσης όταν 

παραδέχεται κάποιος τα λάθη του και τους λόγους που αυτά προκλήθηκαν.  

Η αντιµετώπιση της κρίσης είναι καλύτερη µε την κατάλληλη προετοιµασία. Αρχικά 

πρέπει να δηµιουργηθεί ένα σχέδιο επικοινωνίας της κρίσης. ∆εύτερον, είναι πάρα 

πολύ σηµαντικό να προλαµβάνονται οι κρίσεις.  

Ένα πλάνο αντιµετώπισης της κρίσης θα πρέπει να περιλαµβάνει τα ακόλουθα 

(Ulmer, 2007): 

1. Ο οργανισµός θα πρέπει να αποφασίσει εάν θα µιλήσει δηµόσια ή όχι. Εάν η κρίση 

δεν έχει δηµοσιοποιηθεί και µάλλον δεν θα δηµοσιοποιηθεί τότε είναι καλύτερο 

πιθανόν να µην αντιδράσει. Ωστόσο, θα πρέπει να έχει ετοιµάσει ένα κείµενο.  Στην 

περίπτωση που το θέµα συζητείται στα ΜΜΕ ή είναι πολύ πιθανόν να συζητηθεί, 

τότε ο οργανισµός θα πρέπει να είναι ήδη έτοιµος και να αντιδράσει αντίστοιχα. Είναι 

προτιµότερο κάποιος να χειριστεί προληπτικά την κρίση αντί να µην πει τίποτα 

ελπίζοντας ότι  θα εξασθενήσει µε τον καιρό. 

Ο οργανισµός θα πρέπει να ορίσει τα βασικά του µηνύµατα και να είναι έτοιµος να 

απαντήσει σε δύσκολες ερωτήσεις. Θα πρέπει επίσης να ετοιµάσει µία σύντοµη 

δήλωση που να εξηγεί τη θέση του οργανισµού. Η δήλωση αυτή πρέπει να είναι 

σύντοµη (τρεις µε τέσσερις προτάσεις το µέγιστο), άµεση και σαφής. Στη συνέχεια θα 

πρέπει να αποφασισθεί ποιος θα είναι ο εκπρόσωπος τύπου. Ανάλογα µε το είδος της 

κρίσης το άτοµο αυτό µπορεί να είναι είτε ο Πρόεδρος είτε ο ∆ιευθύνοντας 

Σύµβουλος είτε ο ∆ιευθυντής Επικοινωνιών είτε κάποιος ∆ιευθυντής (Mitroff, 2004).  

Η ύπαρξη ενός εκπρόσωπου τύπου και εκτός του οργανισµού είναι επίσης χρήσιµη, 

ειδικότερα στην περίπτωση που υπάρχει κρίση εµπιστοσύνης γι’αυτόν (Mitroff, 

2004).  

Οι οποιεσδήποτε δηλώσεις που αποστέλλονται από την επιχείρηση στα ΜΜΕ θα 

πρέπει επίσης να αναρτώνται στην ιστοσελίδα της και έτσι να αποφεύγει τα πολλαπλά 

τηλεφωνήµατα από τους δηµοσιογράφους. Το προσωπικό θα πρέπει επίσης να 

εκπαιδευθεί έτσι ώστε να ξέρει πώς να απαντά στις ερωτήσεις (Ulmer, 2007).  
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Η κάθε κρίση είναι διαφορετική και έτσι ο οργανισµός θα πρέπει να τροποποιεί 

αντίστοιχα το σχέδιό του. Το σηµαντικό είναι να µεταφέρεται  το µήνυµα µε σωστό 

τρόπο, ο οργανισµός να αντιδρά γρήγορα και ο εκπρόσωπος τύπου να είναι καλά 

προετοιµασµένος. Το ιδανικό είναι ο οργανισµός να προλαµβάνει την κρίση πριν 

αυτή συµβεί και αυτό µπορεί να γίνει µε την αναγνώριση των πιθανών απειλών που 

µπορεί να αντιµετωπίσει. Οι απειλές κυµαίνονται ανάλογα µε τον οργανισµό και τον 

κλάδο που δραστηριοποιείται. Κάποιες βασικές πηγές κρίσεων είναι (Boin & Hart, 

2008): κρίσεις χρηµατοδότησης, απόδοση του προσωπικού ή της επιχείρησης, κριτική 

από το εξωτερικό περιβάλλον, φυσικές κρίσεις (φωτιά, διάρρηξη, σεισµός). Οι 

πιθανές απειλές ενός οργανισµού µπορούν εύκολα να µετατραπούν σε κρίση 

ειδικότερα εάν τα ΜΜΕ αντιληφθούν τις «κακές ειδήσεις». Τα συστατικά µίας 

ιστορίας κακών ειδήσεων είναι (Coombs, 2005): σύγκρουση/αντιπαράθεση, το 

απρόβλεπτο, βία/έγκληµα, τραγωδία, θέµατα δηµοσίου ενδιαφέροντος, χρήση 

υπερθετικών (το χειρότερο, το τελευταίο κτλ). 

Το µυστικό για να αντιµετωπισθούν αυτές οι πιθανές απειλές είναι να τις 

αντιµετωπίσει κάποιος το συντοµότερο δυνατόν και να λάβει τις αντίστοιχες 

ενέργειες (James & Gilliland, 2005). Από την πλευρά της επικοινωνίας, ένα σχέδιο 

διαχείρισης κρίσεων θα πρέπει να τεθεί αµέσως σε δράση.  

Ο παράγοντας της εσωτερικής επικοινωνίας δεν πρέπει να παραβλεφθεί. Θα πρέπει 

να διασφαλισθεί η συµµετοχή του προσωπικού στο σχέδιο επικοινωνίας της κρίσης. 

Κάτι τέτοιο δίνει τη δυνατότητα στον οργανισµό να αντιδράσει άµεσα µόλις 

πραγµατοποιηθεί η κρίση, ελαχιστοποιεί επίσης την πιθανότητα κάποιος από το 

προσωπικό να δώσει ανακριβείς πληροφορίες ή ακόµα και πληροφορίες που µπορεί 

να βλάψουν τον οργανισµό σε έναν δηµοσιογράφο (Mitroff, 2004). Το προσωπικό 

µπορεί να είναι ένθερµοι  υπερασπιστές του οργανισµού και να λειτουργήσουν ως η 

φωνή του οργανισµού.  

Η οµάδα επικοινωνίας θα πρέπει να διαµορφώσει ένα σύνολο προτυποποιηµένων 

µηνυµάτων και τα οποία θα δοθούν στους εργαζόµενους. 

Ανάλογα µε την ένταση της κρίσης είναι επίσης σκόπιµο να γίνει µία συνάντηση του 

προσωπικού προκειµένου να ενηµερωθεί για την κατάσταση. Η επικοινωνία θα 

πρέπει να αποτελέσει µέρος της συνάντησης. Είναι πολύ σηµαντικό το προσωπικό να 

ενηµερωθεί ότι δεν θα επικοινωνεί µε τα ΜΜΕ ή µε τα κοινωνικά µέσα παρά µόνο 

εάν λάβει τη σχετική άδεια (Mitroff, 2004).  
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Εάν ο οργανισµός δηµιουργήσει εξωτερικούς υποστηρικτές που θα µιλούν ευνοϊκά 

για λογαριασµό του, θα αποκτήσει ένα τεράστιο πλεονέκτηµα. Η δηµιουργία τέτοιων 

υποστηρικτών θα πρέπει να αποτελέσει το βασικό µέρος οποιουδήποτε 

επικοινωνιακού σχεδίου. Οι υποστηρικτές αυτοί µπορεί να είναι άτοµα που 

συνδιαλέγονται τακτικά µε τον οργανισµό και διάκεινται θετικά απέναντί του (Ulmer, 

2007). Οι υποστηρικτές µπορούν να πράξουν ένα σηµαντικό αριθµό θετικών 

κινήσεων σε µία κρίση που µπορούν να βοηθήσουν τον οργανισµό. Μεταξύ αυτών 

είναι η συγγραφή υποστηρικτικών γραµµάτων στον τύπο (τοπικό ή διεθνή), 

δραστηριοποίηση στα κοινωνικά µέσα και αναφορές δικές τους στα δελτία τύπου 

(Coombs, 2007). 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ∆ΕΥΤΕΡΟ – Συγχωνεύσεις και  

Εξαγορές Εταιρειών 

 

Οι συγχωνεύσεις και εξαγορές και η εταιρική αναδιάρθρωση αποτελούν  ένα µεγάλο 

τµήµα του σύγχρονου επιχειρηµατικού κόσµου. Κάθε µέρα, οι επενδυτικοί τραπεζίτες 

στη Wall Street διευθετούν συναλλαγές εξαγορών και συγχωνεύσεων, οι οποίες 

ενώνουν ξεχωριστές εταιρείες για να σχηµατισθούν µεγαλύτερες (Coeurdacier et al., 

2009). Όταν δεν δηµιουργούνται µεγάλες εταιρείες από µικρότερες, τότε γίνεται το 

αντίθετο δηλαδή τεµαχίζονται επιχειρήσεις σε µικρότερες. 

∆εν αποτελεί έκπληξη το γεγονός ότι αυτού του τύπου οι δράσεις αποτελούν θέµα 

ειδήσεων. Οι συγχωνεύσεις και εξαγορές µπορούν να αφορούν συναλλαγές 

δισεκατοµµυρίων. Είναι αυτές που υπαγορεύουν το µέγεθος των περιουσιών των 

επιχειρήσεων τα επόµενα χρόνια. Θα πρέπει επίσης να σηµειωθεί ότι για έναν 

διευθύνοντα σύµβουλο µία συγχώνευση µπορεί να αποτελέσει και το κορυφαίο 

γεγονός της καριέρας του.  

Οι συγχωνεύσεις και οι εξαγορές πραγµατοποιούνται διαρκώς ακόµα και σε 

περιόδους οικονοµικής κρίσης όπως είναι αυτή που διανύουµε.  
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2.1   Έννοια των συγχωνεύσεων και εξαγορών 

 

Θα µπορούσε κάποιος να ισχυρισθεί ότι για τις συγχωνεύσεις και εξαγορές ισχύει η 

εξίσωση ένα και ένα κάνει τρία. Ο βασικός λόγος για την εξαγορά µίας επιχείρησης 

είναι η δηµιουργία αξίας για τους µετόχους που θα είναι µεγαλύτερη λόγω του 

αθροίσµατος της αξίας των δύο επιχειρήσεων (Hitt et al., 2001). ∆ύο επιχειρήσεις 

µαζί έχουν µεγαλύτερη αξία όταν είναι ενωµένες από την αξία που έχει η κάθε µία 

επιχείρηση ξεχωριστά, αυτή τουλάχιστον είναι η λογική πίσω από κάθε συγχώνευση 

και εξαγορά. Η λογική αυτή είναι ιδιαίτερα ελκυστική για τις επιχειρήσεις ειδικότερα 

σε περιόδους κρίσεων. Οι πιο ισχυρές επιχειρήσεις αγοράζουν άλλες επιχειρήσεις για 

να δηµιουργήσουν µία πιο ανταγωνιστική και οικονοµικά πιο αποδοτική νέα 

επιχείρηση (Gugler et al., 2003). Οι επιχειρήσεις ενώνονται για να αποκτήσουν 

µεγαλύτερο µερίδιο αγοράς και έτσι να επιτύχουν µεγαλύτερη αποτελεσµατικότητα. 

Λόγω αυτών των πιθανών πλεονεκτηµάτων, οι στοχευόµενες  επιχειρήσεις θα 

συµφωνήσουν να συγχωνευτούν γνωρίζοντας ότι θα είναι δύσκολο να επιβιώσουν 

µόνες τους.  

Οι συγχωνεύσεις και οι εξαγορές χρησιµοποιούνται αρκετά φορές σαν να πρόκειται 

για το ίδιο θέµα, υπάρχει ωστόσο µία λεπτή διαφορά.  

Όταν µία επιχείρηση αγοράζει µία άλλη και θεωρείται πλέον ότι αυτή είναι πλέον ο 

νέος ιδιοκτήτης τότε η αγορά αυτή καλείται εξαγορά (Hitt et al., 2001). Από νοµική 

άποψη, η στοχευόµενη επιχείρηση παύει να υπάρχει, ο αγοραστής «καταπίνει» την 

επιχείρηση και η µετοχή του αγοραστή εξακολουθεί να πραγµατεύεται στο 

χρηµατιστήριο (Hitt et al., 2001). 

Με την καθαρή έννοια του όρου, µία συγχώνευση πραγµατοποιείται όταν δύο 

επιχειρήσεις, συχνά του ιδίου µεγέθους, συµφωνούν να γίνουν µία νέα επιχείρηση 

αντί να λειτουργούν ξεχωριστά και να έχουν διαφορετικές ιδιοκτησίες (Gugler et al., 

2003). Αυτού του τύπου η δράση αναφέρεται µε ακρίβεια ως «συγχώνευση ίσων» 

(Gugler et al., 2003). Οι µετοχές των δύο επιχειρήσεων παύουν και δηµιουργείται µία 

καινούρια µετοχή. Για παράδειγµα, οι Daimler-Benz και η Chrysler σταµάτησαν να 
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υπάρχουν όταν συγχωνεύθηκαν οι δύο εταιρείες και µία νέα επιχείρηση 

δηµιουργήθηκε που είναι η Daimler Chrysler (Coeurdacier et al., 2009).  

Στην πραγµατικότητα όµως, οι πραγµατικές συγχωνεύσεις µεταξύ ίσων δεν 

συµβαίνουν πολύ συχνά. Συνήθως µία επιχείρηση θα αγοράσει µία άλλη και ως µέρος 

της συµφωνίας, η αποκτηθείσα επιχείρηση θα δηλώσει ότι η πράξη αποτελεί 

συγχώνευση µεταξύ ίσων ακόµα και εάν τεχνικά πρόκειται για εξαγορά (Hitt et al., 

2001).  

Ο λόγος είναι ότι το να αναφέρει µία επιχείρηση ότι εξαγοράζεται έχει συχνά µία  

αρνητική χροιά, ως εκ τούτου, η συµφωνία περιγράφεται ως συγχώνευση και έτσι οι 

συµφωνούντες αλλά και πολλά κορυφαία στελέχη προσπαθούν να κάνουν την 

εξαγορά πιο «εύγευστη» (Gugler et al., 2003). 

Μία συµφωνία αγοράς καλείται επίσης εξαγορά όταν και οι δύο διευθύνοντες 

σύµβουλοι συµφωνούν ότι η «ένωση δυνάµεων» είναι για το καλό και των δύο 

επιχειρήσεων. Αλλά όταν η συµφωνία δεν είναι φιλική δηλαδή ότι η στοχευόµενη 

επιχείρηση δεν θέλει να εξαγορασθεί, τότε  αυτό θεωρείται εξαγορά (Hitt et al., 

2001).  

Εάν µία αγορά θεωρείται συγχώνευση ή εξαγορά εξαρτάται στην πραγµατικότητα 

από το εάν η αγορά είναι φιλική ή εχθρική καθώς και το πώς εξαγγέλλεται. Με άλλα 

λόγια η πραγµατική διαφορά έγκειται στο πως επικοινωνείται η αγορά και πως 

εκλαµβάνεται από το διοικητικό συµβούλιο, τους εργαζόµενους και τους µετόχους 

(Hitt et al., 2001).  

Η συνέργια είναι η µαγική δύναµη που δίνει τη δυνατότητα βελτίωσης της 

αποδοτικότητας του κόστους της νέας επιχείρησης. Η συνέργια  παίρνει τη µορφή 

αύξησης των εσόδων και µείωσης του κόστους. Με τη συγχώνευση, οι εταιρείες 

ελπίζουν να επωφεληθούν από τα ακόλουθα (Coeurdacier et al., 2009): 

Μείωση του προσωπικού - Όπως κάθε εργαζόµενος γνωρίζει, οι συγχωνεύσεις 

συχνά σηµαίνουν απώλεια θέσεων εργασίας γιατί εξοικονοµούνται χρήµατα από τη 

µείωση του αριθµού των ανθρώπων που απασχολούνται στο λογιστήριο, το 

µάρκετινγκ και τις άλλες υπηρεσίες. Οι περικοπές θέσεων εργασίας περιλαµβάνουν, 

επίσης, τον πρώην διευθύνοντα σύµβουλο, ο οποίος συνήθως φεύγει µε ένα πακέτο 

αποζηµίωσης. 

Οικονοµίες κλίµακας -  Το µέγεθος είναι σηµαντικό. Είτε πρόκειται για την αγορά 

γραφικής ύλης είτε για ένα νέο σύστηµα πληροφορικής, η µεγαλύτερη εταιρεία 
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µπορεί να βάλει µεγαλύτερες παραγγελίες και έτσι να εξοικονοµήσει χρήµατα, 

διαπραγµατευόµενη τις τιµές  µε τους προµηθευτές της. 

Η απόκτηση νέας τεχνολογίας - Για να παραµείνουν ανταγωνιστικές, οι εταιρείες 

πρέπει να ενηµερώνονται διαρκώς για τις τεχνολογικές εξελίξεις και τις 

επιχειρηµατικές  εφαρµογές τους. Αγοράζοντας µια µικρότερη εταιρεία µε µοναδική 

τεχνολογία, µια µεγάλη εταιρεία µπορεί να διατηρήσει ή να αναπτύξει ένα 

ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα. 

Βελτιωµένο εύρος αγοράς και ορατότητα βιοµηχανίας – Οι επιχειρήσεις 

αγοράζουν άλλες επιχειρήσεις προκειµένου να διεισδύσουν σε νέες αγορές και να 

αυξήσουν τον κύκλο εργασιών και τα κέρδη τους. Μία συγχώνευση µπορεί να 

εκτείνει το µάρκετινγκ και τη διανοµή των δύο εταιρειών, παρέχοντάς τους νέες 

ευκαιρίες πωλήσεων. Μία συγχώνευση µπορεί να βελτιώσει τη θέση της εταιρείας 

στην επενδυτική κοινότητα: οι µεγαλύτερες επιχειρήσεις είναι πιο εύκολο να 

αποκτήσουν κεφάλαια σε σχέση µε τις µικρότερες. 

Ως εκ τούτου, η επίτευξη συνέργιας λέγεται πιο εύκολα από ότι επιτυγχάνεται, δεν 

είναι κάτι που πραγµατοποιείται αυτόµατα όταν συγχωνεύονται δύο επιχειρήσεις. 

Σίγουρα επιτυγχάνονται οικονοµίες κλίµακας αλλά σε κάποιες περιπτώσεις µία 

συγχώνευση δεν το επιτυγχάνει και οι ευκαιρίες συνεργιών υπάρχουν µόνο στο 

µυαλό των ηγετών των επιχειρήσεων και των διευθυντικών στελεχών (Hill et al., 

2001). Όπου δεν υπάρχει αξία, ο διευθύνοντας σύµβουλος και οι επενδυτές 

τραπεζίτες που έχουν να κερδίσουν πολλά από µία συγχώνευση/εξαγορά θα 

προσπαθήσουν να δηµιουργήσουν µία εικόνα επαυξηµένης αξίας. Η αγορά, ωστόσο, 

τελικά το ανακαλύπτει και τιµωρεί την επιχείρηση µειώνοντας την τιµή της µετοχής.  

Όσον αφορά την επιχειρησιακή δοµή, υπάρχουν πολλοί τύποι διαφορετικών 

συγχωνεύσεων. Ακολούθως παρουσιάζονται  ορισµένοι τύποι που χαρακτηρίζονται  

από τη σχέση µεταξύ των εταιριών που συγχωνεύονται (Gugler et al., 2003): 

Οριζόντια συγχώνευση: ∆ύο επιχειρήσεις που είναι σε ευθύ ανταγωνισµό µεταξύ 

τους και έχουν τις ίδιες προϊoντικές γραµµές και αγορές. 

Κάθετη συγχώνευση: Όταν συγχωνεύονται ένας πελάτης και µία επιχείρηση ή ένας 

προµηθευτής και µία επιχείρηση. 

Συγχώνευση επέκτασης της αγοράς:  Όταν συγχωνεύονται δύο επιχειρήσεις που 

πωλούν τα ίδια προϊόντα σε διαφορετικές αγορές. 

Συγχώνευση προϊοντικής επέκτασης: Όταν συγχωνεύονται δύο επιχειρήσεις που 

πωλούν διαφορετικά αλλά συσχετιζόµενα προϊόντα στην ίδια αγορά. 
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Συσσώρευση (Conglomeration): Η συγχώνευση δύο επιχειρήσεων  που δεν έχουν 

κοινό  επιχειρηµατικό πεδίο. 

 

Υπάρχουν δύο τύποι συγχωνεύσεων που διακρίνονται ανάλογα µε το πώς 

χρηµατοδοτείται η συγχώνευση. Ο κάθε ένας τύπος έχει συγκεκριµένες επιπτώσεις 

για τις επιχειρήσεις που εµπλέκονται και για τους επενδυτές (Gugler et al., 2003): 

 

Συγχωνεύσεις Αγοράς -  Όπως το αναφέρει και το όνοµά του, αυτό το είδος της 

συγχώνευσης πραγµατοποιείται  όταν µία επιχείρηση αγοράζει µία άλλη. Η αγορά 

γίνεται τοις µετρητοίς ή µέσω της έκδοσης ενός χρεογράφου: η πώληση εµπίπτει σε 

φόρο. 

Οι επιχειρήσεις προτιµούν συχνά αυτό τον τύπο της συγχώνευσης γιατί µπορεί να 

τους παρέχει φορολογικές εκπτώσεις.  

Τα αποκτηθέντα στοιχεία του ενεργητικού µπορούν να καταχωρηθούν στην 

πραγµατική τιµή αγοράς και η διαφορά µεταξύ της λογιστικής αξίας και της τιµής 

αγοράς των περιουσιακών στοιχείων µπορεί να αποσβεσθεί σε ετήσια βάση και έτσι 

να µειώνονται οι πληρωτέοι φόροι που καταβάλλονται από την απορροφώσα εταιρία. 

 

Συγχωνεύσεις Ενοποίησης - Με αυτή τη συγχώνευση, µια εντελώς νέα εταιρεία 

διαµορφώνεται και οι δύο εταιρείες έχουν αγοραστεί και συνδυαστεί σε ένα νέο  

φορέα. Οι φορολογικοί όροι είναι οι ίδιοι µε εκείνοι της συγχώνευσης αγοράς. 

 

 

 

Εξαγορές  

 

Μια εξαγορά µπορεί να είναι µόνο λίγο διαφορετική από µία συγχώνευση. Στην 

πραγµατικότητα, µπορεί να είναι διαφορετική µόνο κατ’ όνοµα. Όπως και οι 

συγχωνεύσεις, οι εξαγορές αποτελούν ενέργειες µέσω των οποίων οι εταιρείες 

αναζητούν οικονοµίες κλίµακας, βελτίωση της αποτελεσµατικότητας και ενίσχυση 

της προβολής τους στην αγορά (Hill et al., 2001). Σε αντίθεση µε όλες τις 

συγχωνεύσεις, οι εξαγορές αφορούν µία επιχείρηση που αγοράζει µία άλλη - δεν 

υπάρχει ανταλλαγή µετοχών ή ενοποίηση (consolidation) σε µια νέα εταιρεία. Οι 
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εξαγορές είναι συχνά ταιριαστές  και όλα τα µέρη αισθάνονται ικανοποιηµένα µε τη 

συµφωνία. Άλλες φορές πάλι, οι εξαγορές είναι πιο εχθρικές. 

Σε µια εξαγορά, όπως συµβαίνει σε ορισµένες από τις συµφωνίες συγχώνευσης, µια 

εταιρεία µπορεί να αγοράσει µια άλλη εταιρεία µε µετρητά, µετοχές ή µε συνδυασµό 

των δύο (Hill et al., 2001). Μια άλλη δυνατότητα, η οποία είναι κοινή σε µικρότερες, 

όµως, συµφωνίες, είναι για µια εταιρεία να αποκτήσει όλα τα περιουσιακά στοιχεία 

της άλλης εταιρείας (Coeurdacier et al., 2009). Η εταιρεία Χ αγοράζει το σύνολο των 

περιουσιακών στοιχείων της Εταιρείας Ψ µε µετρητά, πράγµα που σηµαίνει ότι η 

εταιρεία Ψ θα έχει µόνο µετρητά (και χρέος, αν υπήρχε προγενέστερο χρέος). 

Φυσικά, η εταιρεία Ψ γίνεται απλώς ένα κέλυφος και τελικά θα ρευστοποιηθεί ή θα 

συγχωνευθεί µε άλλη που έχει πραγµατική επιχειρηµατική δράση. 

Ένας άλλος τύπος εξαγοράς είναι αυτός που καλείται αντίστροφη συγχώνευση, µία 

συµφωνία που δίνει τη δυνατότητα σε µία ιδιωτική επιχείρηση να µπει στο 

χρηµατιστήριο σε σχετικά σύντοµο χρονικό διάστηµα. Μία αντίστροφη συγχώνευση 

πραγµατοποιείται όταν µία ιδιωτική επιχείρηση που έχει µεγάλες προοπτικές και 

ανυποµονεί να λάβει κεφάλαια αγοράζει µία εισηγµένη επιχείρηση κέλυφος, συνήθως 

µία που είναι εµπορικά ανενεργή και έχει περιορισµένα περιουσιακά στοιχεία 

(Coeurdacier et al., 2009).  Η ιδιωτική επιχείρηση συγχωνεύεται αντίστροφα µε την 

εισηγµένη και µαζί σχηµατίζουν µία καινούρια εισηγµένη επιχείρηση µε 

εµπορεύσιµες µετοχές. 

Ανεξάρτητα από την κατηγορία ή τη δοµή τους όλες οι συγχωνεύσεις και οι εξαγορές 

έχουν ένα κοινό στόχο: όλες µπορούν να δηµιουργήσουν συνέργιες που καθιστούν 

την αξία των συνδυασµένων επιχειρήσεων µεγαλύτερη από το άθροισµα των δύο 

µερών. Η επιτυχία µίας εξαγοράς ή µίας συγχώνευσης εξαρτάται από το εάν 

επιτυγχάνεται αυτή η συνέργια. 
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2.2   Σκοπός της πρακτικής αυτής των εταιρειών 

 

Υπάρχει µία σειρά πλεονεκτηµάτων για τη δηµιουργία συγχωνεύσεων και εξαγορών 

και είναι τα ακόλουθα (Coeurdacier et al., 2009):  

 

∆ικτυακές οικονοµίες. Σε κάποιους κλάδους, οι επιχειρήσεις πρέπει να παρέχουν ένα 

εθνικό δίκτυο, µε άλλα λόγια πρέπει να έχουν σηµαντικές οικονοµίες κλίµακας. Ένα 

εθνικό δίκτυο µπορεί να σηµαίνει ότι ο πιο αποτελεσµατικός αριθµός επιχειρήσεων 

σε ένα κλάδο να είναι το ένα. Για παράδειγµα, όταν έγινε η συγχώνευση της T-

Mobile µε την Orange στο Ηνωµένο Βασίλειο, δικαιολόγησαν τη συγχώνευσή µε την 

παρακάτω αιτιολογία: 

« Η πρόθεση µας είναι να συνδυάσουµε τα δίκτυα Orange & T-Mobile,να 

περιορίσουµε την αναπαραγωγή σε πανοµοιότυπο και να δηµιουργήσουµε ένα 

µοναδικό υπερ-δίκτυο. Για τους πελάτες µας αυτό θα σηµαίνει ότι θα έχουν  

µεγαλύτερο δίκτυο και καλύτερη κάλυψη, ενώ παράλληλα θα µειώνεται ο αριθµός 

των σταθµών και των θέσεων κάτι που είναι θετικό για τη µείωση του κόστους και 

για το περιβάλλον.» 

Έρευνα και ανάπτυξη. Σε κάποιους κλάδους, η επένδυση στην Έρευνα και  

Ανάπτυξη είναι πολύ σηµαντική προκειµένου να ανακαλυφθούν νέα προϊόντα  ή/και 

νέα τεχνολογία. Μία συγχώνευση δίνει τη δυνατότητα σε µία επιχείρηση να αυξήσει 

την κερδοφορία της και να αποκτήσει µεγαλύτερους χρηµατοοικονοµικούς πόρους 

για Έρευνα και Ανάπτυξη.  Η απόκτηση πόρων για Έρευνα και Ανάπτυξη είναι 

ιδιαίτερα σηµαντικ, ειδικότερα για κλάδους όπως είναι η φαρµακοβιοµηχανία. 
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Άλλες Οικονοµίες Κλίµακας. Το κύριο πλεονέκτηµα των συγχωνεύσεων:        

Όλες οι πιθανές οικονοµίες κλίµακας που µπορεί να προκύψουν. Σε µία  οριζόντια 

εξαγορά  οι οικονοµίες κλίµακας θα µπορούσαν να είναι εκτεταµένες ειδικά εάν 

υπάρχουν υψηλά κόστη στον κλάδο.  

Αποφυγή αναπαραγωγής πανοµοιότυπου. Σε κάποιους κλάδους ο σκοπός  της 

εξαγοράς / συγχώνευσης είναι η αποφυγή αναπαραγωγής πανοµοιότυπου. για 

παράδειγµα δύο µεταφορικές εταιρίες µπορεί να ανταγωνίζονται για το ίδιο 

δροµολόγιο. Οι καταναλωτές θα µπορούσαν να επωφεληθούν από τη δηµιουργία µίας 

ενιαίας επιχείρησης µε χαµηλότερο κόστος.  Η αποφυγή της αναπαραγωγής 

πανοµοιότυπου έχει επίσης οφέλη για το περιβάλλον και βοηθά στη µείωση της 

συµφόρησης. 

Ρύθµιση του Μονοπωλίου. Ακόµα και εάν η επιχείρηση αποκτά µονοπωλιακή ισχύ 

µέσω µίας συγχώνευσης κάτι τέτοιο δεν οδηγεί απαραίτητα σε υψηλότερες τιµές γιατί 

µπορεί να η κυβέρνηση να έχει επιβάλλει ρυθµιστικές παρεµβάσεις στην αγορά. Για 

παράδειγµα, σε κάποιους κλάδους η κυβέρνηση µπορεί να έχει θεσπίσει ελέγχους 

στις τιµές, έτσι ώστε να περιορίσει τις αυξήσεις των τιµών. Κάτι τέτοιο παρέχει τη 

δυνατότητα στις επιχειρήσεις να επωφεληθούν από τις οικονοµίες κλίµακας και ο 

καταναλωτής να µην αντιµετωπίζει µονοπωλιακές τιµές.  

 

 

2.3  Συγχωνεύσεις  και εξαγορές σε περιόδους οικονοµικής  

κρίσης        

 

Στις ΗΠΑ υπήρξαν έξι κύµατα συγχωνεύσεων και εξαγορών  (Brigham & Daves, 

2002). Αυτά τα κύµατα χαρακτηρίζονται από µία κυκλική δραστηριότητα, έτσι 

περίοδοι µε µεγάλα επίπεδα συγχωνεύσεων και εξαγορών έπονται περιόδων που 

υπήρχαν χαµηλές συναλλαγές στις συγχωνεύσεις και στις εξαγορές. Το πρώτο κύµα 

άρχισε στη Μεγάλη Ύφεση του 1883 και έφθασαν στο ζενίθ τους τα έτη 1899 και 

1902 και σταµάτησαν το 1904. Η πλειοψηφία των οριζόντιων εξαγορών αυτή την 

περίοδο οδήγησε σε µία αγορά µονοπωλιακής δοµής. Στο τέλος αυτού του κύµατος, 

παρατηρείται ένας υψηλότερος βαθµός συγκέντρωσης της Αµερικανικής 

βιοµηχανίας, πολλές επιχειρήσεις από πολλούς κλάδους χρεοκόπησαν ενώ σε άλλους 

κλάδους µόνο µία επιχείρηση επιβίωσε. Το δεύτερο κύµα συγχωνεύσεων και 
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εξαγορών έλαβε χώρα το 1929 και είχε ως χαρακτηριστικό την ολιγοπωλιακή 

δραστηριότητα αντί του πρώτου κύµατος που κυριαρχούνται από τη µονοπωλιακή 

αγορά. Το αντιµονοπωλιακό περιβάλλον αυτής της περιόδου ήταν αυστηρότερο από 

ότι το περιβάλλον συγχωνεύσεων και εξαγορών της προηγούµενης περιόδου. Ήδη 

από το 1910, το Κογκρέσο ανησυχούσε για τις καταχρήσεις που προέρχονται από την 

προηγούµενη περίοδο αντιλαµβανόµενο ότι η Πράξη Σέρµαν δεν ήταν 

αποτελεσµατική και δεν προκαλούσε τα αναµενόµενα αποτελέσµατα.  

Όσον αφορά το τρίτο κύµα που πραγµατοποιήθηκε τα έτη 1965 και 1969 αφορούσε 

διαγώνιες συγχωνεύσεις που ακολούθησαν µία περίοδο άνθησης στην οποία το 

µεγαλύτερο µέρος της αναδόµησης έγινε από µικρές επιχειρήσεις µέσω εξαγορών 

µεγαλύτερων στόχων. Σε αυτή την περίοδο, η Πράξη Κλέιτον επιβεβαιώθηκε από την 

Πράξη Σέλλερ-Κεφόβερ το 1950 υποστηρίζοντας την άποψη ότι οι συγχωνεύσεις που 

µείωναν το βαθµό ανταγωνιστικότητας ήταν παράνοµες. Η οµοσπονδιακή κυβέρνηση 

υιοθέτησε νέα αντιµονοπωλιακά µέτρα που περιόριζαν τον αριθµό των οριζόντιων 

και κάθετων συγχωνεύσεων και εξαγορών γι’αυτό το λόγο εκείνη την περίοδο οι 

επενδυτές βρήκαν νέους τρόπους για να επαυξήσουν τη δραστηριότητά τους µέσω 

διαγώνιων συγχωνεύσεων και εξαγορών  (Caughan, 2010). 

Παρά το γεγονός ότι οι συγχωνεύσεις µειώθηκαν µετά την οικονοµική κρίση του 

1982, το 1984 ξεκίνησε ένα νέο κύµα αναδόµησης δηλαδή µέσω συγχωνεύσεων και 

εξαγορών ειδικά εχθρικών. Το τέταρτο κύµα ξεκίνησε το 1980. Οι διευθυντές 

ανταγωνιστικών επιχειρήσεων έβρισκαν επιχειρήσεις που η µετοχή τους ήταν πολύ 

χαµηλή και ήταν ιδανικοί στόχοι για τους επενδυτές. Η επέκταση των εχθρικών 

εξαγορών έφερε νέους όρους στο λεξιλόγιο των εξαγορών και των συγχωνεύσεων. 

Μελέτες έδειξαν ότι η πλειοψηφία των εξαγορών και συγχωνεύσεων προέκυψαν µετά 

από οικονοµικά σοκ. Θεωρείται ότι τα οικονοµικά σοκ προκαλούν αλλαγές στον όγκο 

των εξαγορών και συγχωνεύσεων εάν και αυτό δεν συνεπάγεται ότι κάθε κύµα 

εξαγορών και συγχωνεύσεων προκύπτει ως αποτέλεσµα ενός οικονοµικού σοκ. Το 

πέµπτο κύµα ήταν το 1992, µε ένα νέο κύµα συγχωνεύσεων και εξαγορών όπου οι 

διευθυντές ενδιαφέρονταν για την αύξηση της αξίας της επιχείρησης µέσω 

εξωτερικής ανάπτυξης αντί της εσωτερικής. Τέλος, το τελευταίο κύµα ξεκίνησε όταν 

το Federal Reserve System αποφάσισε να µειώσει τα επιτόκια προκειµένου να 

διευκολυνθεί η πρόσβαση στους οικονοµικούς πόρους. Όπως και τα προηγούµενα 

κύµατα, σταµάτησε όταν ξεκίνησε η κρίση των subprimes στις ΗΠΑ.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ  ΤΡΙΤΟ - Θετικές και Αρνητικές Πλευρές 

Συγχωνεύσεων και Εξαγορών  

 

3.1    Επιπτώσεις  στους  εργαζόµενους 

 

Οι δραστηριότητες των ανθρωπίνων πόρων θεωρούνται υπεύθυνες για την αποτυχία 

των συγχωνεύσεων και εξαγορών. Οι αδυναµίες της διοίκησης ανθρωπίνων πόρων 

όπως αυτές παρουσιάζονται σε µία τυπική διαδικασία συγχώνευσης µπορεί να 

κατηγοριοποιηθεί ως ακολούθως (Mercer 1989):  

 

1. Αµέλεια των ψυχολογικών θεµάτων. ∆εν δόθηκε η πρέπουσα σηµασία στα 

ψυχολογικά αποτελέσµατα της αλλαγής που προκάλεσε η συγχώνευση στους 

ανθρώπους.  

2. Ατελής επικοινωνία µέσω της διαδικασίας συγχώνευσης. Οι εργαζόµενοι δεν 

ενηµερώνονται κατά τη διαδικασία ενσωµάτωσης. Εάν και οι άνθρωποι φοβούνται 

ότι  διακινδυνεύονται οι δουλειές τους, συνήθως έχουν λίγη αξιόπιστη πληροφόρηση 

στην οποία µπορούν να βασισθούν και να λάβουν τις αποφάσεις τους. 

3.  Πολιτισµικές συγκρούσεις µεταξύ των δύο επιχειρήσεων. Οι εργαζόµενοι µε 

διαφορετικές αξίες και εργασιακά στυλ καλούνται να εργασθούν µαζί χωρίς να 

υπάρχει η δέουσα υποδοµή για την επίλυση των διαφορών. 
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4. ∆ιφορούµενη εταιρική κατεύθυνση και ασαφείς ρόλοι και αρµοδιότητες. Η 

ανώτερη διοίκηση συνήθως αργεί να εκφράσει το όραµα και την αποστολή στο νέο 

συγχωνευµένο οργανισµό. Μετά την περικοπή προσωπικού, το προσωπικό που 

αποµένει επιβαρύνεται µε περισσότερη εργασία και συνήθως έχουν λίγη κατεύθυνση 

στην οποία να βασίζονται για να θέτουν προτεραιότητες. 

 

 

 

 

 

 

3.2   Άγχος  των  εργαζοµένων 

 

« Οι συγχωνεύσεις και οι εξαγορές αποτελούν ένα σηµαντικό γεγονός το οποίο είναι 

επιβαρυµένο συναισθηµατικά και αγχώδες» (Cartwright & Cooper, 1992:35).  Οι 

συγχωνεύσεις και οι εξαγορές µπορούν να αλλάξουν σε σηµαντικό βαθµό την 

εργασιακή ζωή ενός ανθρώπου αλλά το άτοµο δεν µπορεί να έχει έλεγχο του 

γεγονότος. Κάποιοι κοινοί παράγοντες άγχους των συγχωνεύσεων είναι η  

αβεβαιότητα,  η ανασφάλεια και ο φόβος σχετικά µε την απώλεια εργασίας, τις 

εργασιακές αλλαγές καθώς και τις αλλαγές στο κύρος, στην ισχύ και στο στάτους 

(Schweiger & Ivancevich, 1985). Οι εργαζόµενοι µπορεί να δυσαρεστηθούν σχετικά 

µε την εργασία/την καριέρα/ τη ζωή, να έχουν χαµηλότερη αυτοεκτίµηση, κατάθλιψη 

και άγχος. Ως αποτέλεσµα µπορεί να προκληθεί υψηλότερος βαθµός αποχωρήσεων 

και απουσιών και απόδοση κάτω από το φυσιολογικό.  

 

3.3   Το  σύνδροµο  της  συγχώνευσης 

 

Τόσο τα άτοµα όσο και οι επιχειρήσεις έχουν παρόµοια πρότυπα αντίδρασης σε µία 

συγχώνευση. Τα άτοµα συνήθως αποσύρονται ψυχολογικά και ασχολούνται µε την 

επιβίωσή τους ενώ οι επιχειρήσεις τείνουν να ασχολούνται µε τη διαχείριση κρίσεων 

η οποία συχνά συµπεριλαµβάνει µυστικότητα και λήψη αποφάσεων από τα κεντρικά 

γραφεία. Στις περισσότερες περιπτώσεις, η οργανωσιακή αυτή αντίδραση επιδεινώνει 

την αρνητική επίδραση που επιφέρει η συγχώνευση στους εργαζόµενους. Τα στελέχη 
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µπορεί να είναι αισιόδοξα αναφορικά µε τη συγχώνευση γιατί έχουν περισσότερο 

έλεγχο της κατάστασης και έχουν καλύτερη πρόσβαση στην πληροφόρηση. Το 

µεγαλύτερο µέρος του προσωπικού, από την άλλη, είναι συνήθως απαισιόδοξο ή 

θυµωµένο σχετικά µε την αλλαγή. Οι  Hunsaker και Coombs (1988) πρότειναν ένα 

διαδοχικό µοντέλο εννέα σταδίων σχετικά µε τις συναισθηµατικές αντιδράσεις των 

εργαζόµενων κατά τη διάρκεια µίας συγχώνευσης ή εξαγοράς το οποίο περιγράφει 

αυτό που καλείται «σύνδροµο συγχώνευσης». 

 

1. Άρνηση. Εν πρώτοις οι εργαζόµενοι αισθάνονται ότι η συγχώνευση δεν θα συµβεί 

πραγµατικά ή ότι δεν θα αλλάξει τη δουλειά τους ή την επιχείρησή τους. 

2. Φόβος. Όσο αρχίζουν να ξεδιπλώνονται τα σχέδια για τη συγχώνευση, οι 

εργαζόµενοι αρχίζουν να φοβούνται το άγνωστο και να φαντάζονται το χειρότερο. Οι 

εργαζόµενοι αρχίζουν να ασχολούνται µε την απώλεια εργασίας ή µε τις φήµες για 

µαζικές απολύσεις που κυκλοφορούν στην επιχείρηση. Κάτι τέτοιο οδηγεί σε 

απόδοση κάτω του κανονικού και σε µείωση στην παραγωγικότητα. 

3. Θυµός. Από τη στιγµή που οι εργαζόµενοι αισθάνονται ότι δεν έχουν έλεγχο της 

κατάστασης και ότι η συγχώνευση είναι αναπόφευκτη, αρχίζουν να εκφράζουν θυµό 

προς αυτούς που είναι υπεύθυνοι για τη συµφωνία. Αισθάνονται «πουληµένοι» και 

αδικηµένοι ειδικότερα γιατί έχουν προσφέρει τις υπηρεσίες τους για πολλά χρόνια 

στην επιχείρηση. 

4. Λύπη. Οι εργαζόµενοι αρχίζουν να αισθάνονται θλίψη για την απώλεια της 

εταιρικής τους ταυτότητας, εστιάζουν στις διαφορές στον τρόπο που λειτουργούν και 

διοικούνται οι δύο επιχειρήσεις. Υιοθετούν ένα τρόπο σκέψης µε το «εµείς» έναντι  

«αυτών». 

5. Αποδοχή. Αφού παρέρθει µία επαρκής περίοδος θλίψης, οι εργαζόµενοι αρχίζουν 

να αντιλαµβάνονται ότι η αντίσταση στην κατάσταση θα είναι µάταιη και αρχίζουν 

να αποδέχονται την πραγµατικότητα. Κάτι τέτοιο µπορεί να συνεπάγεται 

συµπεριφοριστική συµµόρφωση αλλά όχι απαραίτητα ανανεωµένη οργανωσιακή 

δέσµευση.  

6. Ανακούφιση. Όταν το µεγαλύτερο µέρος της ενσωµάτωσης ολοκληρωθεί, οι 

εργαζόµενοι αρχίζουν να αισθάνονται τακτοποιηµένοι στη νέα επιχείρηση και 

αρχίζουν να συνηθίζουν να συνεργάζονται µε εργαζόµενους της άλλης επιχείρησης. 

Σε αυτό το στάδιο, αισθάνονται ότι κάποια πράγµατα είναι στην πραγµατικότητα 

καλύτερα από ότι περίµεναν. 
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7. Ενδιαφέρον. Καθώς οι άνθρωποι αρχίζουν να αισθάνονται περισσότερο ασφαλείς 

στις νέες τους θέσεις, αρχίζουν να αντιλαµβάνονται τα οφέλη της νέας επιχείρησης. 

Αντιλαµβάνονται την κατάστασή τους ως πρόκληση και προσπαθούν να αποδείξουν 

την ικανότητα και την αξία τους στη νέα επιχείρηση. 

8. Αρέσκεια. Οι εργαζόµενοι αναγνωρίζουν τις νέες ευκαιρίες και αρχίζει να τους 

αρέσει η εργασία τους. 

9. ∆ιασκέδαση. Οι εργαζόµενοι αισθάνονται δέσµευση στη νέα τους επιχείρηση. 

 

3.4    Μειώσεις  Προσωπικού  -  Απολύσεις 

 

Λόγω του ότι κάποιες λειτουργίες µπορεί να υπάρχουν εις διπλούν είναι σχεδόν 

αναπόφευκτο όταν συγχωνεύονται δύο επιχειρήσεις να υπάρχουν απολύσεις 

προσωπικού. Στην περίπτωση αυτή οι επιχειρήσεις κινούνται παρέχοντας βοήθεια 

στους απολυόµενους και ενισχύοντας το ηθικό στους εργαζόµενους που παραµένουν. 

Η µείωση του προσωπικού µπορεί να παρέχει µία σηµαντική ευκαιρία στην 

επιχείρηση να δείξει ότι ενδιαφέρεται για τους εργαζόµενούς της και ότι οι 

ανθρώπινοι πόροι αποτελούν το πιο πολύτιµο στοιχείο της. Μία συνέπεια των 

συγχωνεύσεων είναι οι µη προβλεπόµενες αποχωρήσεις. Πολλοί εργαζόµενοι 

εγκαταλείπουν εθελοντικά την επιχείρηση µετά την αναγγελία της συγχώνευσης ή 

κατά τη διάρκεια της δύσκολης περιόδου µετάβασης. Συνήθως είναι οι καλύτεροι 

εργαζόµενοι αυτοί που φεύγουν γιατί µπορούν πιο εύκολα να βρουν εργασία αλλού  

(Pappanastos, Hillman και Cole 1987). Μία Αµερικανική µελέτη διαπίστωσε ότι 

σχεδόν 50% των στελεχών στις συγχωνευµένες επιχειρήσεις τις εγκαταλείπουν µέσα 

σε ένα χρόνο, 75% µέσα σε τρία χρόνια και 58% των διευθυντών µέσα σε πέντε 

χρόνια  (Walsh 1988).  

 

3.5    Οργανωσιακή Κουλτούρα 

 

Η ευκολία συγχώνευσης των οργανισµών θα επηρεαστεί από τη συµβατότητα των 

δύο διαφορετικών τύπων κουλτούρας, τη δύναµη της κάθε κουλτούρας και τον τύπο 

της συγχώνευσης. Η εταιρική κουλτούρα παρέχει ταυτότητα και σταθερότητα στους 

εργαζόµενους.  Οι εργαζόµενοι τείνουν να αισθάνονται µεγαλύτερη δέσµευση µε τις 

επιχειρήσεις που έχουν ισχυρή εταιρική κουλτούρα κάτι που κάνει τη διαδικασία 
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συγχώνευσης περισσότερο δύσκολη. Οι εργαζόµενοι συνήθως δίνουν έµφαση στις 

αντιθέσεις µεταξύ των διαφορετικών τύπων οργανωσιακής κουλτούρας και τείνουν 

να θεωρούν  ότι ο τρόπος που κάνουν τα πράγµατα είναι ανώτερος από το στυλ και 

τις πρακτικές της άλλης επιχείρησης (Pikula 1995). ∆ιαστρεβλωµένες αντιλήψεις και 

εχθρικά συναισθήµατα για τους εργαζόµενους της άλλης επιχείρησης µπορεί να 

εµφανίζονται και οι αποτυχίες αποδίδονται στην άλλη επιχείρηση. Το αποτέλεσµα 

µπορεί να είναι µία σύγκρουση µετά τη συγχώνευση ή µία «σύγκρουση κουλτούρας».  

 

3.6    ∆ιοίκηση Ανθρωπίνων Πόρων και Συγχώνευση/ή και Εξαγορά 

επιχειρήσεων :  Οι καλύτερες  Πρακτικές κατά τη διάρκεια µιας 

συγχώνευσης. 

 

Το «σύνδροµο συγχώνευσης» µπορεί να είναι καλύτερα διαχειρήσιµο και ελεγχόµενο  

εάν η επικοινωνία είναι συνεχής, ανοικτή και έντιµη σε όλα τα επίπεδα της 

επιχείρησης. Οι ακόλουθες πρακτικές τονίζονται στη βιβλιογραφία. Όταν τα ανώτερα 

στελέχη της ∆ιοίκησης Ανθρωπίνων Πόρων συµπεριλαµβάνονται στη στρατηγική 

λήψη αποφάσεων, η επιχείρηση κατανοεί καλύτερα τις επιπτώσεις της συγχώνευσης 

στους ανθρώπους. Το προσωπικό των ανθρωπίνων πόρων θα πρέπει να διενεργεί 

πολιτισµικούς ελέγχους για να καθορίσει εάν οι κουλτούρες των οργανισµών είναι 

συµβατές και να συστήσουν τρόπους υπέρβασης των διαφορών. Οι επιχειρήσεις που 

διενεργούν γρήγορες αξιολογήσεις των ανθρώπινων πόρων τους είναι σε καλύτερη 

θέση  να καθορίσουν ποιες δράσεις θα είναι απαραίτητες προκειµένου τα καλύτερα 

ταλέντα να παραµείνουν στην επιχείρηση. Οι επαγγελµατίες των ανθρωπίνων πόρων 

θα πρέπει να βρουν τα κενά στα ταλέντα και να εκπαιδεύσουν τους εργαζόµενους 

έτσι ώστε να µην εµποδιστεί η διαδοχή στη διοίκηση.  

∆υστυχώς πολύ λίγες επιχειρήσεις προσπαθούν να ελέγξουν τους πόρους που 

διαθέτουν σε προσωπικό  κατά τη διάρκεια µίας συγχώνευσης και ως αποτέλεσµα 

έχουν συνήθως έλλειψη του απαιτούµενου ταλέντου στη νέα τους επιχείρηση  (Hunt 

1987, 24).   

Θα πρέπει να παρέχεται συχνή και τακτική ενηµέρωση κατά τη διάρκεια αλλά και 

µετά τη συγχώνευση  (Pappanastos, Hillman και Cole 1987). Λόγω του ότι οι 

εργαζόµενοι έχουν περισσότερο άγχος γιατί αισθάνονται αβεβαιότητα για το µέλλον 

τους  (Hunsaker και Coombs 1988), οι επιχειρήσεις θα πρέπει να πληροφορούν όλους 
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τους εργαζόµενους για τα σχέδια της συγχώνευσης την ίδια ώρα ή πριν βγει ένα 

δελτίο τύπου (Cartwright και Cooper 1992:103).  

Η Συµβουλευτική µπορεί να βοηθήσει τους εργαζόµενους να διακρίνουν τα 

πραγµατικά από τα φανταστικά αποτελέσµατα της συγχώνευσης και να δουν ποιες 

είναι οι επαγγελµατικές τους ανάγκες. Οι εργαζόµενοι που γνωρίζουν γιατί 

λαµβάνονται κάποιες αποφάσεις έχουν πιο θετική άποψη για τη συγχώνευση από ότι 

αυτή που δεν είναι ενήµεροι (Marks και Mirvis 1986).  

Οι επιχειρήσεις που δεν είναι ειλικρινείς µε τους εργαζόµενούς τους όσον αφορά τα 

σχέδια περικοπών τείνουν να παρουσιάζουν µείωση του ηθικού των εργαζοµένων και 

αύξηση αποχωρήσεων και απουσιών (Pappanastos, Hill και Cole 1987). Τα 

προγράµµατα βοήθειας των εργαζόµενων µπορούν να µειώσουν το άγχος και 

βοηθούν τους εργαζόµενους να αντιµετωπίσουν τις αλλαγές που σχετίζονται µε τη 

συγχώνευση (Pappanastos, Hill και Cole 1987).  

Το προσωπικό ανθρωπίνων πόρων θα πρέπει να διευκολύνει την ανάπτυξη µίας νέας 

οργανωσιακής δοµής και να δηµιουργήσει το συντοµότερο δυνατόν ξεκάθαρες 

σχέσεις αναφοράς. Ιστορικά, οι πιο επιτυχηµένες συγχωνεύσεις και εξαγορές 

υπέφεραν από τις µη ξεκάθαρες σχέσεις και από µία τάση αλλαγής των ασαφών και 

κακά οριζόµενων σχέσεων, αρκετές φορές κατά τη διάρκεια του πρώτου χρόνου  

(Pappanastos, Hill και Cole 1987). 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΤΕΤΑΡΤΟ – Τηλεπικοινωνίες 

4.1 Η ιστορία των τηλεπικοινωνιών στην Ελλάδα  

 

Στην Ελλάδα το τηλέφωνο ξεκινά από το 1892 όταν η κυβέρνηση του Χαριλάου 

Τρικούπη, τον Αύγουστο του 1892 ψηφίζει τον νόµο «Περί Τηλεφωνικής 

Συγκοινωνίας» και οποίος κατοχυρώνει το κρατικό µονοπώλιο. 

Η υπηρεσία των Ταχυδροµείων, Τηλεγράφων και Τηλεφώνου (ΤΤΤ) δηµιουργείται 

το 1895 η οποία υπάγονταν στην αρχή στο Υπουργείο Εσωτερικών. 

Στην αρχή του εικοστού αιώνα οι συνδροµητές ήταν λιγότεροι από 400 ενώ υπήρχαν 

5.267 χειροκίνητα τηλέφωνα πανελλαδικά. 

Το τηλεφωνικό δίκτυο επεκτάθηκε υπό τον έλεγχο της Ζίµενς. Το 1926 εκχωρήθηκε 

µε σύµβαση παραχώρησης η αστική τηλεφωνία στην New Antwerp Telephone & 

Electrical Works, η οποία το 1930 εξαγοράστηκε από τη Siemens and Halske.  

Κατ’αυτό τον τρόπο η Ζίµενς απέκτησε το δικαίωµα τόσο της εκµετάλλευσης όσο 

και της ανάπτυξης της τηλεφωνίας στις πόλεις. Το 1931, η Ζίµενς ίδρυσε την 

Ανώνυµη Ελληνική Τηλεφωνική Εταιρεία µε εκπρόσωπο τον Ιωάννη Βουλπιώτη.  

Η ενσύρµατη τηλεγραφία παραχωρήθηκε στην αγγλική Eastern Telegraph ενώ η ΤΤΤ 

διατήρησε την υπεραστική και διεθνή τηλεφωνία, τα τηλεγραφήµατα εσωτερικού και 

τα µικρά αστικά κέντρα (τηλεφωνία). 

Το 1939, λόγω της επέκτασης του δικτύου, δεκαπλασιάστηκαν οι συνδέσεις ενώ η 

Ζίµενς ήταν η εταιρεία που παρείχε το µεγαλύτερο µέρος του τηλεγραφικού και 

τηλεφωνικού εξοπλισµού στην Ελλάδα. 

Κατά τη διάρκεια της Κατοχής πραγµατοποιήθηκαν µεγάλες απεργίες. Η πρώτη έγινε 

στις 14 Απριλίου 1942 στην ΤΤΤ. Μεγάλη απεργία ήταν κι αυτή που έγινε στις 3 

Μαΐου 1944 όπου Γερµανοί και Έλληνες ταγµατασφαλίτες, κατόπιν κατάδοσης 

υπαλλήλου της Τηλεφωνικής, συνέλαβαν υπαλλήλους που ήταν οργανωµένοι στο 
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ΕΑΜ. Συνελήφθησαν περίπου διακόσια άτοµα και στις 7 Μαΐου εκτελέστηκαν στο 

Σκοπευτήριο της Καισαριανής, δεκαπέντε υπάλληλοι της Τηλεφωνικής που ήταν 

µέλη του ΕΑΜ.  

Ο ΟΤΕ ιδρύθηκε το 1946 κατόπιν της απόκτησης του 75% των µετοχών της ΑΕΤΕ 

από το ελληνικό κράτος. Ο ΟΤΕ ανέλαβε όλες τις τηλεπικοινωνιακές υπηρεσίες ενώ 

τις ταχυδροµικές ανέλαβε η Ταχυδροµική Υπηρεσία που ανεξαρτητοποιήθηκε και 

στη συνέχεια έγινε ΕΛΤΑ. 

Το δίκτυο άρχισε να αυτοµατοποιείται τη δεκαετία 1960-1970 ενώ ταυτόχρονα ο 

ΟΤΕ δηµιούργησε ένα πανελλαδικό δίκτυο αναµεταδοτών προκειµένου να 

διευκολυνθεί η είσοδος της τηλεόρασης. Το πρώτο διεθνές ραβδεπαφικό τηλεφωνικό 

κέντρο δηµιουργήθηκε το 1969 προκειµένου να διευκολύνεις τις διεθνείς 

τηλεφωνικές κλήσεις. 

Το δίκτυο VHF αλλά και το Κέντρο ∆ορυφορικών Επικοινωνιών δηµιουργήθηκαν τα 

έτη 1970-1980. Στα πλαίσια αυτά ο ΟΤΕ προχώρησε σε µεγάλα κατασκευαστικά 

έργα σε συνεργασία µε άλλες µεσογειακές χώρες. Τα έργα αυτά αφορούσαν 

υποβρύχια καλώδια και ραδιοηλεκτρικές συνδέσεις µε στόχο τη δηµιουργία διεθνών 

κέντρων.  

Ο ΟΤΕ άρχισε να παρέχει καινούριες υπηρεσίες από το 1980.  Την περίοδο αυτή 

άρχισε και εξαπλώθηκε η ψηφιακοποίηση των τηλεπικοινωνιών στην Ελλάδα η οποία 

και συνδέθηκε µε τους δορυφόρους EUTELSAT και IMNARSAT. Ξεκίνησε επίσης η 

λειτουργία των HELLASPAC, HELLASCOM και HELLASTEL. Το Hellaspac ήταν 

το δηµόσιο δίκτυο µετάδοσης και µεταγωγής πακέτων δεδοµένων ενώ τα άλλα δύο 

ήταν το ψηφιακό δίκτυο δεδοµένων υψηλών ταχυτήτων και το δηµόσιο δίκτυο 

τηλεεικονογραφείας. Την ίδια περίοδο άρχισαν να παρέχονται υπηρεσίες 

τηλεειδοποίησης, κινητής τηλεφωνίας, τηλεδιάσκεψης και τηλεφάξ.  

Η Ζίµενς και η Ιντρακόµ του Σωκράτη Κόκκαλη ήταν οι κύριοι προµηθευτές του 

ΟΤΕ όσον αφορά τον τηλεπικοινωνιακό εξοπλισµό, µετά τη Μεταπολίτευση, οι δε 

συµβάσεις τους υπερέβαιναν τα 2 δισεκατοµµύρια Ευρώ. 

Σε κάποιες περιπτώσεις, οι δύο προαναφερθείσες εταιρείες ήταν κοινοί µέτοχοι τόσο 

στη Ζίµενς Τηλεβιοµηχανική όσο και στην OTE Hellascom (θυγατρική του ΟΤΕ). Οι 

σχέσεις όµως ήταν στενές και σε άλλο επίπεδο.  

Η έναρξη της κινητής τηλεφωνίας στην Ελλάδα συντελέστηκε το έτος 1992. Η τότε 

κυβέρνηση Μητσοτάκη προκήρυξε διαγωνισµό για τη χορήγηση 2 αδειών. Από τη 

διαδικασία αυτή αδειοδότησης αποκλείστηκε ο ΟΤΕ κάτι που προκάλεσε εντονότατες 
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διαµαρτυρίες.  Η κυβέρνηση Μητσοτάκη αιτιολόγησε τον αποκλεισµό αυτό 

προβάλλοντας ως λόγο την αφερεγγυότητα του ΟΤΕ (υπόθεση Τόµπρα, 

καθυστερήσεις στις συνδέσεις των σταθερών τηλεφώνων που µπορεί να έφθαναν και 

τα δεκαπέντε έτη κτλ.). Προέβαλλε επίσης το οικονοµικό όφελος που θα προέκυπτε 

εάν οι άδειες δίνονταν σε ιδιωτικές εταιρείες.  Τις δύο άδειες πήραν οι εταιρείες 

Panafon (σήµερα Vodafone) και η Telestet (που έγινε στη συνέχεια ΤΙΜ και σήµερα 

είναι η Wind που ανήκει στον Αιγύπτιο µεγιστάνα Σαουρίς).  

Τοποθετήθηκαν αναµεταδοτές ακόµα και στους πυρήνες των εθνικών δρυµών, κάτι 

που ψηφίστηκε από όλα τα κόµµατα. 

Το 1995 δόθηκε η τρίτη άδεια κινητής τηλεφωνίας, αυτή τη φορά στον ΟΤΕ. Το 

1998, µε έξι χρόνια καθυστέρηση σε σχέση µε τις άλλες δύο εταιρείες, ιδρύεται η 

Cosmote. Η Cosmote κατόρθωσε να φθάσει στην κορυφή µέσα σε µόνο τρεισήµισι 

χρόνια και να αποκτήσει περίπου 400.000 συνδροµητές και το δίκτυό της καλύπτει το 

97% της Ελλάδας. Ένας από τους λόγους που η Cosmote κατόρθωσε να πάρει αυτή 

την ηγετική θέση είναι η εµπιστοσύνη που της έδειξαν οι καταναλωτές λόγω του ότι 

υπήρχε ο ελληνικός ΟΤΕ από πίσω. Η εταιρεία κατόρθωσε να αποκτήσει σηµαντική 

παρουσία στα βαλκάνια (Ρουµανία, Σκόπια, Αλβανία και Βουλγαρία). 
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4.2 Deutsche Telekom 

 

Ο κύκλος εργασιών της εταιρείας για το 2015 ανήρθε σε 69,2 δισεκατοµµύρια Ευρώ 

και η ταµειακή της ρευστότητα σε 4,5 δισεκατοµµύρια Ευρώ. Η πελατειακή της βάση 

στον τοµέα της κινητής τηλεφωνίας ανέρχεται σε 159,4 εκατοµµύρια πελάτες, 29 

εκατοµµύρια σταθερής τηλεφωνίας, 17,8 εκατοµµύρια πελάτες broadband και 6,6 

εκατοµµύρια πελάτες τηλεόρασης. 

Έχει παρουσία σε 50 χώρες και απασχολεί σε παγκόσµια κλίµακα 226.000 

εργαζόµενους.  

 

4.3 OTE – Deutsche Telekom Ιστορία  

 

Το 1987, η ΕΕ εξέδωσε την Πράσινη Βίβλο για τις τηλεπικοινωνίες και ήταν η πρώτη 

φορά που τέθηκε το ζήτηµα της ιδιωτικοποίησης των τηλεπικοινωνιών στην Ελλάδα.  

Η Πράσινη Βίβλος σκόπευε να δείξει τις συνθήκες που είναι απαραίτητες 

προκειµένου οι Ευρωπαίοι να έχουν χαµηλότερου κόστους, µεγαλύτερης ποικιλίας 

και υψηλής ποιότητας τηλεπικοινωνιακές υπηρεσίες και έτσι η ΕΕ να αποκτήσει ένα 

διεθνές ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα στις τηλεπικοινωνίες. Ως εκ τούτου, η Ελλάδα 

θα έπρεπε να συµβαδίσει.  
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Τη δεκαετία του 1990, η πολιτική στις τηλεπικοινωνίες στην Ελλάδα είχε τους 

ακόλουθους άξονες: απελευθέρωση της τηλεπικοινωνιακής αγοράς, κατάργηση των 

µονοπωλίων και εισαγωγή του ανταγωνισµού στην αγορά, δηµιουργία νοµικού 

πλαισίου εναρµονισµένου µε το νοµικό πλαίσιο της ΕΕ.  Οι βασικότεροι νόµοι ήταν 

οι ακόλουθοι: 

 

Οδηγία 90/388/ΕΟΚ για τον ανταγωνισµό στην τηλεπικοινωνιακή αγορά. 

Οδηγία 90/387/ΕΟΚ σχετικά µε τη δηµιουργία εσωτερικής αγοράς στις 

τηλεπικοινωνιακές υπηρεσίες µέσω της παροχής ανοικτού δικτύου (ΟΝΡ). Η οδηγία 

αυτή συνοδεύτηκε από την οδηγία 91/263/ΕΟΚ που αφορούσε τον τηλεπικοινωνιακό 

τερµατικό εξοπλισµό αλλά και την αµοιβαία αναγνώριση από τα κράτη µέλη της 

ποιότητάς του. Στη συνέχεια ακολούθησε η Οδηγία 93/97/ΕΟΚ που αφορούσε τον 

εξοπλισµό των επίγειων δορυφορικών σταθµών. Έγινε τροποποίηση των Οδηγιών 

88/301/ΕΟΚ  και 90/388/ΕΟΚ σύµφωνα µε την Οδηγία 94/46 της ΕΟΚ που 

αφορούσε τις δορυφορικές επικοινωνίες.  

 

Ο Ν.1892/1990 απετέλεσε το πρώτο βήµα για την απελευθέρωση των 

τηλεπικοινωνιακών υπηρεσιών επιτρέποντας στις ιδιωτικές εταιρείες τνα µπορούν να 

παρέχουν υπηρεσίες κινητής τηλεφωνίας. 

Η αγορά των τηλεπικοινωνιών απελευθερώθηκε µε τον Ν. 2075/92, εξαιρουµένης της 

φωνητικής τηλεφωνίας.  

Ο ΟΤΕ και οι θυγατρικές του έπαυσαν να είναι κρατικές εταιρείες µε το Ν.2257/94. 

Ο Ν. 2075/92 έθετε τους βασικούς κανόνες λειτουργίας της τηλεπικοινωνιακής 

αγοράς, καθόριζε, επίσης, τις υποχρεώσεις τόσο της πολιτείας όσο και των 

τηλεπικοινωνιακών παρόχων και έθετε συγκεκριµένους στόχους στην αγορά που 

ήταν η προσφορά τεχνολογικά προηγµένων τηλεπικοινωνιακών υπηρεσιών σε ευρεία 

γκάµα και σε χαµηλό κόστος αλλά και η προσφορά στους χρήστες συνεχών και 

γρήγορων υπηρεσιών τηλεφωνίας. 

Ο Ν. 2075/1992 όριζε επίσης και τον ρόλο του Υπουργού Μεταφορών και 

Τηλεπικοινωνιών. Ο Υπουργός θα πρέπει να αναπτύσσει τις τηλεπικοινωνίες τόσο σε 

εθνικό όσο και σε διεθνές επίπεδο και να επιτυγχάνει τους στόχους που τίθενται για 

την τηλεπικοινωνιακή πολιτική. Ο Υπουργός επίσης θα πρέπει να αναπροσαρµόζει 

την ελληνική νοµοθεσία που αφορά τις τηλεπικοινωνίες και να εκπροσωπεί τη χώρα 

σε διεθνείς τηλεπικοινωνιακούς οργανισµούς.  
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Ο Ν. 2246/94 προήγαγε την ακόµα µεγαλύτερη απελευθέρωση των τηλεπικοινωνιών 

αλλά και την εναρµόνιση του ελληνικού δικαίου µε το ευρωπαϊκό. Πιο συγκεκριµένα, 

σύµφωνα µε τον νόµο αυτό ιδιωτικές εταιρείες µπορούν να παρέχουν  

τηλεπικοινωνιακές υπηρεσίες µέσω κάποιων διαδικασιών βάσει των οποίων 

παρέχονται οι άδειες.  

Η ΕΕ είχε ορίσει την 1/1/1998 ως καταληκτική ηµεροµηνία για την πλήρη 

απελευθέρωση των τηλεπικοινωνιών, ωστόσο δόθηκε παράταση µέχρι την 1/1/2001.  

Η είσοδος του ΟΤΕ στο χρηµατιστήριο γίνεται επί διακυβέρνησης Σηµίτη το 1996 

και από τη χρονιά αυτή αλλά και τα επόµενα χρόνια διατίθενται πακέτα 

µετοχοποίησης µε τη συµµετοχή Ελλήνων επενδυτών. 

Σχετικά µε την ιδιωτικοποίηση του ΟΤΕ υπήρχαν δύο θέσεις, η µία υποστήριζε να 

πωληθεί ένα µέρος (35%) της περιουσίας του ΟΤΕ και ταυτόχρονα να παραχωρηθεί 

το µάνατζµεντ σε στρατηγικό επενδυτή και η άλλη άποψη υποστήριζε ότι ο ΟΤΕ 

έπρεπε να παραµείνει αµιγώς κρατικός. Όπως προαναφέρθηκε, επιλέχθηκε µία τρίτη 

λύση που συνίστατο στη µετοχοποίηση του οργανισµού µέσω τόσο του ελληνικού 

όσο και ξένων χρηµατιστηρίων.  

Στο ελληνικό χρηµατιστήριο διατέθηκε το 7,5% του µετοχικού κεφαλαίου του ΟΤΕ 

τον Μάρτιο του 1996 που αντιστοιχούσε σε 31,6 εκατοµµύρια µετοχές. Τα 24 

εκατοµµύρια από τις µετοχές αυτές προήρθαν από την αύξηση του µετοχικού 

κεφαλαίου που προηγήθηκε ενώ τα 7,6 εκατοµµύρια προέρχονταν από τις 

υφιστάµενες µετοχές. Η τιµή διάθεσης των µετοχών ήταν 4000 δρχ και ορίστηκε ως 

µονάδα διαπραγµάτευσης οι δέκα µετοχές. Για κάθε δέκα µετοχές ο µέτοχος έπαιρνε 

µία νέα µετοχή και µπορούσε να αποκτήσει 100 δωρεάν µετοχές εφόσον τις είχε 

διακρατήσει για δεκαοκτώ µήνες τουλάχιστον.  

Ο ΟΤΕ, το 1998, εισάγεται στο χρηµατιστήριο της Νέας Υόρκης και έγινε το δεύτερο 

στάδιο διάθεση των µετοχών τόσο στην Ελλάδα όσο και στις ΗΠΑ και στον Καναδά. 

Επίσης, την 1η Νοεµβρίου 1998 υποβλήθηκε στην Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς των 

ΗΠΑ (SEC) το Ενηµερωτικό ∆ελτίο του Ο.Τ.Ε. και στις 2 Νοεµβρίου ξεκίνησε η 

διαπραγµάτευση των µετοχών του στο χρηµατιστήριο της Νέας Υόρκης (NYSE) µε 

τη µορφή Αµερικανικών Αποθετηρίων Τίτλων (ADS). Πρέπει να σηµειωθεί ότι ήταν 

η πρώτη φορά που ελληνική εταιρεία εισέρχεται στο χρηµατιστήριο της Νέας 

Υόρκης. 

Οι µετοχές που διατέθηκαν ήταν 50,4 εκατοµµύρια (10% του µετοχικού κεφαλαίου)  

και το ελληνικό δηµόσιο µείωσε το ποσοστό του στο 65%. Στις 6.100 δρχ. ανά 
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µετοχή ήταν η τιµή διάθεσης και η οποία καθορίστηκε µε την υποβολή 

ανταγωνιστικών προσφορών. Τα έσοδα υπερέβησαν τα 300 δισεκατοµµύρια δρχ. 

Όπως συνέβηκε και το 1996, ο µέτοχος που διακρατούσε τις µετοχές που απέκτησε 

από τη δηµόσια εγγραφή για µία χρονική περίοδο µεγαλύτερη των έξι µηνών, 

µπορούσε να έχει 1 δωρεάν µετοχή για κάθε 10 παλιές και µπορούσε να αποκτήσει 

µέχρι 100 δωρεάν µετοχές.  

Η τρίτη φάση διάθεσης µετοχών του ΟΤΕ έγινε τον Ιούλιο του 1999. Οι µετοχές του 

ελληνικού δηµοσίου που διατέθηκαν 67,8 εκατοµµύρια (13,9% του ποσοστού του 

ελληνικού δηµοσίου) και το προσωπικό του ΟΤΕ έλαβε 2 εκατοµµύρια µετοχές µέσω 

ιδιωτικής τοποθέτησης. Το ελληνικό δηµόσιο µείωσε τη θέση του στο 51% περίπου. 

Η τιµή διάθεσης ήταν 6.500 δρχ. ανά µετοχή η οποία  καθορίστηκε µε τη διαδικασία 

υποβολής ανταγωνιστικών προσφορών.  

Τον ∆εκέµβριο του 1998 αγοράζει το 35% της ρουµανικής POMTelecom ενώ το 

2003 το µερίδιό του στη συγκεκριµένη εταιρεία έφθασε το 54%. Η MIG 

(Βγενόπουλος) αγόραζε από το χρηµατιστήριο πακέτα µετοχών του ΟΤΕ που στη 

συνέχεια τα πουλούσε στη Deutsche Telekom. Συνεπώς διευκόλυνε σε µεγάλο βαθµό 

τη µεταβίβαση στους Γερµανούς της δεύτερης µεγαλύτερης κρατικής ελληνικής 

εταιρείας. Η επόµενη κυβέρνηση (πρωθυπουργός Καραµανλής, υπουργός 

οικονοµικών Αλογοσκούφης), όπως θα δούµε και αναλυτικότερα παρακάτω, έδωσε 

ποσοστά στη Deutsche Telekom. H Deutsche Telekom είναι η µεγαλύτερη ευρωπαϊκή 

εταιρεία τηλεπικοινωνιών που δραστηριοποιείται σε δεκαπέντε χώρες. Υπήρξε 

κρατική επιχείρηση αλλά το 1996 ιδιωτικοποιήθηκε και το γερµανικό κράτος κατέχει 

ένα ποσοστό µετοχών είτε µέσω κρατικής τράπεζας είτε απευθείας.  

Η πώληση αυτή προκειµένου να διευκολυνθεί στην κοινή γνώµη, είχε και πολιτικό 

σκέλος που ήταν η επίθεση εναντίον των συνδικαλιστών του ΟΤΕ που αποκαλούνταν 

προνοµιούχοι ενώ τα στελέχη του ιδιωτικού τοµέα και οι αµοιβές που λαµβάνουν 

υπερβαίνουν όσα έχουν κατακτήσει οικονοµικά οι συνδικαλιστές. Πέραν αυτής της 

επίθεσης έγινε και εθελουσία έξοδος των εργαζοµένων προκειµένου ο ΟΤΕ να γίνει 

πιο ευέλικτος. 

Η Cosmote εξαγοράζει το 2006 την εταιρεία ΓΕΡΜΑΝΟΣ Α.Β.Ε.Ε. Η Γερµανός 

ήταν µία πολύ επιτυχηµένη αλυσίδα λιανικής πώλησης τηλεπικοινωνιακών 

προϊόντων µε εκτεταµένο δίκτυο σε όλη τη ΝΑ Ευρώπη και παρουσία (εκτός της 

Ελλάδας) στην Κύπρο, Ουκρανία, Ρουµανία, Βουλγαρία, Πολωνία και Σκόπια. Ως εκ 

τούτου, η Deutsche Telekom απέκτησε πρόσβαση σε πολλές χώρες. 
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Η Deutsche Telekom σήµερα κράτησε µόνο το όνοµα COSMOTE και το αντίστοιχο 

δίκτυο πωλήσεων κατεβάζοντας το σήµα του ΟΤΕ. Οι υπόλοιπες εργασίες είτε 

γίνονται στη Γερµανία είτε γίνονται από υπεργολάβους. Σε λίγα χρόνια, θα 

προβάλλει, όπως άλλωστε έχει κάνει και σε άλλες χώρες των Βαλκανίων, µόνο το 

«Τ» ή το σήµα Telekom.  

Ας δούµε όµως τη συνέχεια από το 2008 που αναφέραµε. 

Τον Μάιο 2008 η Deutsche Telekom συµµετείχε στο µετοχικό κεφάλαιο του ΟΤΕ 

κατά 19,999234% ενώ η Marfin Investment Group αποσύρεται αντίστοιχα. Τον 

Ιούνιο 2008 κυρώνεται η σύµβαση πώλησης των µετοχών του ΟΤΕ και Συµφωνίας 

Μετόχων µεταξύ της Deutsche Telekom και του ελληνικού δηµοσίου. Στο σηµείο 

αυτό πρέπει να επισηµανθεί ότι τον έλεγχο της Deutsche Telekom έχει το γερµανικό 

δηµόσιο. 

Τον Οκτώβριο 2008, η Ευρωπαϊκή Επιτροπή εγκρίνει την απόκτηση του ΟΤΕ από 

την Deutsche Telekom και το αντίστοιχο πράττει και η Εθνική Επιτροπή 

Τηλεπικοινωνιών και Ταχυδροµείων.  

Η συµµετοχή της Deutsche Telekom στο µετοχικό κεφάλαιο του OTE, τον Νοέµβριο 

του 2008 ανήρθε σε 25,0000004% και αντιστοιχούσε σε 122.537,599 µετοχές µε τα 

αντίστοιχα δικαιώµατα ψήφου.  

Τον Ιούλιο του 2009, η Deutsche Telekom είχε το 30,0000002% που αντιστοιχούσε 

σε 147.045.188 µετοχές και αντίστοιχα δικαιώµατα ψήφου αφού προχώρησε στην 

αγορά 24.507.519 µετοχών. Η αξία αυτής της συναλλαγής ανέρχονταν σε 

673.956.772,5 Ευρώ. 

Η συγχώνευση αυτή υπήρξε ιδιαίτερα επωφελής. Χαρακτηριστικά η γερµανική 

εφηµερίδα Die Welt ανέφερε ότι «οι Ελληνες έσωσαν τον ισολογισµό της Telekom» 

και στη συνέχεια έγραφε: «Η θυγατρική της Telekom, ο ΟΤΕ, στηρίζει την ανάπτυξη 

του οµίλου, αν και συνεχίζονται τα µέτρα λιτότητας. Για µια ακόµη φορά η 

συµµετοχή στον ΟΤΕ είχε θετικό αντίκτυπο στις πωλήσεις και τα κέρδη της 

γερµανικής Telekom. Χάρις στον ΟΤΕ ο όµιλος Telekom επιβεβαίωσε την πρόγνωση 

για κέρδη στο τρίµηνο Ιουλίου – Σεπτεµβρίου. Το ∆Σ του οµίλου δικαιώθηκε για τις 

προβλέψεις για το 2009. Ειδικοί αναλυτές είχαν εκφράσει φόβους ότι η Telekom 

κινδυνεύει να διολισθήσει ξανά στους χαµηλούς δείκτες της άνοιξης…» 

(Ναυτεµπορική 2009). 

Τα οικονοµικά αποτελέσµατα της Deutsche Telekom αποδεικνύουν του λόγου το 

αληθές. Πιο συγκεκριµένα, το καθαρό κέρδος (επιτόκια, φόροι, αποσβέσεις) 
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σηµείωσε βελτίωση ύψους 5,2 ποσοστιαίων µονάδων και ανήρθε στα 5,5 δις Ευρώ. Η 

συµµετοχή του ΟΤΕ στον κύκλο εργασιών της Deutsche Telekom ήταν ύψους 1,5 δις 

Ευρώ, η συµµετοχή δε στο καθαρό κέρδος ήταν 600.000 Ευρώ. 

Για το έτος 2009 το ∆Σ του οµίλου υπολόγιζε καθαρό κέρδος της τάξης 2-4% εύρους 

18,7-19,1 δις Ευρώ. Το µερίδιο του ΟΤΕ ανέρχονταν στα 2 δις Ευρώ. 

Στις 22/10/2009, η Ευρωπαϊκή Επιτροπή ζήτησε διευκρινήσεις για την πώληση του 

ΟΤΕ στη Deutsche Telekom γιατί δεν είχαν εφαρµοστεί σωστά οι διατάξεις της 

οδηγίας 2004/25 σχετικά µε τις δηµόσιες προσφορές εξαγοράς και ειδικότερα όσον 

αφορά τις διατάξεις σχετικά µε την προστασία των µειοψηφούντων µετόχων. 

Το θέµα προέκυψε µετά από ερώτηση του ευρωβουλευτή του ΣΥΡΙΖΑ Ν. Χουντή 

στην οποία ανέφερε: « η µη υποβολή δηµόσιας προσφοράς κατά την πώληση του 

πλειοψηφικού πακέτου µετοχών του ΟΤΕ στην DT, που πραγµατοποιήθηκε σύµφωνα 

µε τον νόµο 3461/2006 (ΦΕΚ106, 30.5.2006), έρχεται σε ευθεία αντίθεση προς τις 

διατάξεις της οδηγίας 2004/25/EK, µε συνέπεια την καταπάτηση των δικαιωµάτων 

των µειοψηφούντων µετόχων του ΟΤΕ δηλαδή 108.000 φυσικών προσώπων, 4.000 

νοµικών προσώπων µεταξύ των οποίων και ασφαλιστικών ταµείων εργαζοµένων, τα 

οποία απώλεσαν τεράστια ποσά». 

«Λαµβάνοντας υπόψη ότι α) ήδη ο Σύλλογος Μετόχων Χρηµατιστηρίου Αθηνών έχει 

καταγγείλει την µη υποβολή δηµόσιας προσφοράς προς την Ευρωπαϊκή Επιτροπή, β) 

ότι κορυφαία στελέχη της ελληνικής κυβέρνησης, ως αντιπολίτευση, είχαν 

καταγγείλει το Ν.3461/2006 και την παρανοµία που διαπράττονταν εις βάρος των 

ασφαλιστικών ταµείων και των υπόλοιπων µικροµετόχων του ΟΤΕ και γ) ότι έχουν 

ήδη παρέλθει 18µήνες από την πώληση του ΟΤΕ στην DT χωρίς οι υπηρεσίες της 

Ευρωπαϊκής Επιτροπής να έχουν προβεί σε κάποια ουσιαστική ενέργεια, ερωτάται η 

Επιτροπή: Μπορεί να διερευνήσει εάν η σηµερινή κυβέρνηση προτίθεται να 

επανεξετάσει την πώληση του ΟΤΕ από την πλευρά τουλάχιστον της προστασίας των 

µικροµετόχων όπως είχε υποσχεθεί; Ποια άµεσα µέτρα προτίθεται να λάβει για την 

άρση της παραβίασης του πνεύµατος και του γράµµατος της οδηγίας 2004/25/ΕΚ 

σχετικά µε τις δηµόσιες προσφορές εξαγοράς και την κατάργηση του άρθρου 8 παρ. ζ 

του νόµου 3461/2006;» 

Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή µέσω του κου Μπαρνιέ ανέφερε ότι «κατόπιν της 

καταγγελίας από τον Σύνδεσµο Μελών Χρηµατιστηρίων Αθηνών, η οποία αφορά την 

απόκτηση του ελέγχου του ΟΤΕ, η Επιτροπή απέστειλε επιστολή στη Μόνιµη 

Αντιπροσωπεία της Ελλάδας στην Ευρωπαϊκή Ένωση, µε ηµεροµηνία 22 Οκτωβρίου 
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2009, και ζήτησε να αποσαφηνιστεί, µεταξύ άλλων, γιατί στην περίπτωση της 

απόκτησης µετοχών του OTE από την DT δεν ενεργοποιήθηκε η υποβολή 

υποχρεωτικής δηµόσιας προσφοράς, καθώς και πώς έχει εξασφαλιστεί η προστασία 

των συµφερόντων των µειοψηφούντων µετόχων. Η Επιτροπή δεν έχει ακόµη λάβει 

απάντηση. Από την προκαταρκτική εξέταση της Επιτροπής φαίνεται ότι δεν έχουν 

εφαρµοστεί ορθά οι διατάξεις της οδηγίας σχετικά µε τις δηµόσιες προσφορές 

εξαγοράς, και ιδίως οι διατάξεις που αφορούν την υποχρεωτική προσφορά, την 

προστασία των µειοψηφούντων µετόχων και την ισότιµη µεταχείριση των µετόχων. 

Συν τοις άλλοις, η δυνατότητα των κρατών µελών να παρεκκλίνουν από τις εν λόγω 

διατάξεις έχει ερµηνευθεί κατά τρόπο πολύ διασταλτικό. Η Επιτροπή εξακολουθεί να 

παρακολουθεί τα θέµατα αυτά και δεν θα παραλείψει να δώσει συνέχεια τους 

προσεχείς µήνες» (Ναυτεµπορική 2010). 

Ο Γεώργιος Παπανδρέου όταν ανέλαβε πρωθυπουργός το 2009, στα πλαίσια 

αντιµετώπισης της κρίσης δροµολογούσε την πλήρη αποχώρηση του ελληνικού 

δηµοσίου από τον ΟΤΕ και στα πλαίσια αυτά εντασσόταν η πώληση ενός νέου 

πακέτου µετοχών του ελληνικού δηµοσίου στη Deutsche Telekom.  Το ποσοστό της 

πώλησης ήταν 10% έναντι 400 εκατοµµυρίων Ευρώ όπως προέβλεπε η σχετική 

συµφωνία. Το ελληνικό κράτος δεν θα είχε πλέον λόγο στη διαχείριση της εταιρείας. 

Ο προβληµατισµός ήταν εάν θα συνεχίζονταν οι επενδύσεις τηλεπικοινωνιακής 

υποδοµής σε µη κερδοφόρες περιοχές σε αντίθεση µε την πολιτική που είχε ο ΟΤΕ 

όταν ήταν κρατικός όπου και η πιο αποµακρυσµένη περιοχή είχε τηλέφωνο.  

Το ποσό των 400 εκατοµµυρίων Ευρώ που θα αποκόµιζε η κυβέρνηση µε την 

πώληση του 10% ήταν πολύ µικρότερο από το 1,1 δισεκατοµµύρια Ευρώ που είχε 

αποκοµίσει η κυβέρνηση της Νέας ∆ηµοκρατίας πουλώντας ένα µικρότερο ποσοστό 

(8%).  

Η κυριαρχία της Deutsche Telekom στον ΟΤΕ άλλαξε και τα σχέδια για την 

ανάπτυξη οπτικών ινών µέχρι το σπίτι (FFTH) τα οποία θα στοίχιζαν 2 

δισεκατοµµύρια ευρώ γιατί οι Γερµανοί προτίµησαν τη φθηνότερη ποιοτικά και 

οικονοµικά λύση VDSL που έχει τις µισές ταχύτητες συγκρινόµενη µε τις οπτικές 

ίνες.  

Η συµφωνία που είχε υπογράψει η Νέα ∆ηµοκρατία το 2008 µε τη Deutsche Telekom 

ανέφερε ότι η ελληνική κυβέρνηση µπορεί να διαθέσει µέχρι το 10% του ΟΤΕ έως τα 

τέλη ∆εκεµβρίου 2011. Ο υπολογισµός της τιµής πώλησης θα γίνονταν µε βάση τον 

σταθµισµένο µέσο όρο των τιµών και του όγκου των τελευταίων είκοσι 
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συνεδριάσεων πριν ανακοινωθεί η τιµή πώλησης πλέον κάποιου υπερτιµήµατος. Εάν 

η συµφωνία είχε πραγµατοποιηθεί το Νοέµβριο του 2010, το υπερτίµηµα θα 

ανέρχονταν στο 20% αντί του τελικού 15% που καταβλήθηκε.  

Τους Γερµανούς ενδιέφερε η αύξηση της συµµετοχής τους στο µετοχικό κεφάλαιο 

του ΟΤΕ µε µικρό κόστος έτσι ώστε το αυξηµένο ποσοστό τους θα έβαζε τέλος στη 

σοβαρή πιθανότητα να υποχρεωθεί σε δηµόσια προσφορά για το ποσοστό που έχουν 

οι 104.000 µικροί µέτοχοι του ΟΤΕ στην τιµή των 27,5 Ευρώ.  

Το ∆ηµόσιο µε το 16% που κατείχε το οποίο ανέρχονταν σε 20% µαζί µε το ΙΚΑ-

ΕΤΑΜ διατηρούσε το δικαίωµα ισοµερούς συµµετοχής στο ∆Σ του ΟΤΕ διορίζοντας 

τον πρόεδρο. Όπως ορίζει η σχετική συµφωνία, εάν η συµµετοχή του ελληνικού 

δηµοσίου έπεφτε κάτω από το 15% τότε έχανε µία θέση στο διοικητικό συµβούλιο, 

ενώ εάν έπεφτε κάτω  από το 10% , το ελληνικό δηµόσιο έχανε επιπλέον δύο θέσεις 

καθώς και κάποια δικαιώµατα άσκησης βέτο εξαιρουµένων των θεµάτων εθνικής 

ασφάλειας. Εάν το ποσοστό πέσει κάτω από το 5% τότε το ελληνικό δηµόσιο χάνει 

πλήρως κάθε δικαίωµα συµµετοχής. Όσον αφορά τα δικαιώµατα βέτο του ελληνικού 

δηµοσίου, η Κοµισιόν τα αµφισβητούσε. 

Η µονιµότητα του προσωπικού του ΟΤΕ που έχει προσληφθεί στον ΟΤΕ πριν από το 

2005 καταργήθηκε.  

Μέχρι το 2016 είχε πωληθεί το 40% του ΟΤΕ στην Deutsche Telekom έναντι 4,188 

δισεκατοµµυρίων Ευρώ (Bankingnews 2016). Η ελληνική κυβέρνηση είχε δεσµευθεί 

στους δανειστές να διαθέσει το 10% του ΟΤΕ. Το σηµερινό ποσοστό του ελληνικού 

δηµοσίου στον ΟΤΕ είναι 6% και 4% του ΙΚΑ-ΕΤΑΜ το οποίο αντιστοιχεί σε 49 

εκατοµµύρια µετοχές αξίας περίπου 375 εκατοµµυρίων Ευρώ. Το 4% του ΙΚΑ – 

ΕΤΑΜ µπορεί να πωληθεί µόνο εάν η τιµή της µετοχής είναι µεγαλύτερη των 10,3 

Ευρώ ανά µετοχή σύµφωνα µε τη συµφωνία που είχε υπογραφεί το 2009 από το 

ελληνικό δηµόσιο στο ΙΚΑ-ΕΤΑΜ. 

Σύµφωνα µε τη Συµφωνία Μετόχων, η Deutsche Telekom σε περίπτωση που το 

ελληνικό δηµόσιο αποφασίσει να πουλήσει µέρος ή το όλον της συµµετοχής του, 

κατέχει δικαιώµατα.  Εάν ένας από τους συµβαλλόµενους (Deutsche Telekom και 

ελληνικό δηµόσιο) σκοπεύει να πωλήσει µετοχές τότε απευθύνεται στον έτερο 

συµβαλλόµενο και εάν αυτός αρνηθεί, τότε γίνεται η µεταβίβαση των µετοχών προς 

οποιονδήποτε τρίτο µέρος.  
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4.4 ΟΤΕ 2010 – σήµερα 

 

Σύµφωνα µε δηλώσεις του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου του ΟΤΕ Μιχάλη Τσαµάζ 

(∆ανέζης, 2015), όταν ανέλαβε καθήκοντα το 2010 ο ΟΤΕ είχε δάνεια ύψους 5 δισ. 

Ευρώ. Λόγω του ότι ήταν η αρχή της οικονοµικής κρίσης γνώριζε ότι γρήγορα η 

τραπεζική ρευστότητα θα περιορίζονταν και έτσι ο ΟΤΕ δεν θα µπορούσε να 

αναχρηµατοδοτήσει τα δάνειά του. 

Οι πωλήσεις ήταν αρνητικές λόγω της παρέµβαση της Εθνικής Επιτροπής 

Τηλεπικοινωνιών και Ταχυδροµείων που επέβαλλε υψηλές τιµές λιανικής λόγω του 

υψηλού κόστους λειτουργίας του. Ο κος Τσαµάζ θεωρούσε ότι το υψηλό κόστος 

λειτουργίας οφείλονταν στο υπεράριθµο προσωπικό που είχε ο ΟΤΕ όταν ήταν 

κρατικός οργανισµός. Ο ΟΤΕ προέβη σε µείωση του προσωπικού µέσω εθελουσίας 

εξόδου µε παροχές που θα κάλυπταν τη διαβίωση αυτών που αποχωρούσαν µέχρι τη 

στιγµή που θα έβγαιναν στη σύνταξη. Το πακέτο αυτό των αποδοχών δεν επιβάρυνε 

το ελληνικό δηµόσιο. Πέραν αυτού ο ρυθµιστής δηλαδή η ΕΕΤΤ επιβάλλει στον ΟΤΕ 

να έχει χαµηλές τιµές χονδρικής έτσι ώστε οι πάροχοι να επωφελούνται και υψηλές 

τιµές λιανικής έτσι ώστε οι καταναλωτές να προτιµούν τους παρόχους κάτι που 

εµποδίζει τον ΟΤΕ να κάνει επενδύσεις γιατί δεν έχει τα κατάλληλα περιθώρια 

κέρδους ενώ οι εναλλακτικοί πάροχοι δεν µπορούν να επενδύσουν. Ο τελικός 

ζηµιωµένος είναι ο καταναλωτής ο οποίος δεν έχει την τεχνολογία που θα έπρεπε 

αλλά και ο ίδιος ο ΟΤΕ γιατί όχι µόνο λόγω αυτής της κατάστασης δεν µπορεί να 
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επενδύσει αλλά και γιατί οι εναλλακτικοί πάροχοι που έκλεισαν άφησαν απλήρωτα 

χρέη στον ΟΤΕ ύψους 140 εκατοµµυρίων ευρώ.  

Αναφορικά µε τα δάνεια, ο ΟΤΕ ρευστοποίησε περιουσιακά στοιχεία που δεν είχαν 

αξία για ον ίδιο όπως ήταν το 20% που είχε στην Telecom Serbia στην οποία ο ΟΤΕ 

δεν είχε διοίκηση και τα µερίσµατα που έπαιρνε θα συµπιέζονταν λόγω του ότι η 

σερβική αγορά θα περιορίζονταν. Το µερίδιο αυτό πωλήθηκε έναντι 380 εκατ. Ευρώ. 

Πωλήθηκε επίσης ο δορυφόρος Hellas Sat του οποίου ο χρόνος ζωής έληγε το 2018 

διασφαλίζοντας όµως και τα κυριαρχικά δικαιώµατα της Ελλάδας γιατί το στρατηγικό 

στοιχείο δεν είναι ο δορυφόρος αλλά η θέση. Στη θέση αυτή θα πήγαινε άλλος 

δορυφόρος για 10-15 χρόνια µε επινοικίαση της θέσης από την ελληνική κυβέρνηση.   

Ο ΟΤΕ απεχώρησε και από τη Βουλγαρία στην οποία είχε παρουσία µόνο στην 

κινητή τηλεφωνία. Από εκεί αποκόµισε 717 εκατοµµύρια ευρώ.  

Το 2015, ο ΟΤΕ παρουσίασε ένα επενδυτικό πλάνο ύψους 1,2 δισ. Για ην επόµενη 

τετραετία (Σούκη, 2015). Πλέον η εταιρεία έχει µικρή έκθεση σε δάνεια, ταµειακά 

διαθέσιµα άνω του 1 δισεκατοµµυρίου ευρώ τα οποία είναι τοποθετηµένα σε 

επενδύσεις µηδαµινού κινδύνου και διαθέτει θυγατρικές στο εξωτερικό προς 

αξιοποίηση.  

Η στρατηγική του για το 2015 περιλαµβάνει προσφορά συνδυαστικών υπηρεσιών για 

τους πελάτες , αλλαγή του σήµατος της Cosmote και αναβάθµιση του OTE TV GO 

και του OTE TV Hybrid µέσω του video on demand.  

Στο πρόγραµµα εθελουσίας εξόδου εντάσσονταν 600 εργαζόµενοι και το συνολικό 

πακέτο της εθελουσίας ήταν 110 εκατοµµύρια ευρώ ενώ θα γίνονταν πρόσληψη 300 

νέων εργαζόµενων οι οποίοι προστίθενται στους 2000 εργαζόµενους που είχαν 

προσληφθεί τα τελευταία 2,5 χρόνια. 

Οι επενδύσεις του οµίλου τα τελευταία πέντε έτη ανέρχονταν σε 2 δισ. Ευρώ χωρίς 

το ΕΣΠΑ ενώ οι επενδύσεις για την τρέχουσα τετραετία είναι 1,2 δισ. Ευρώ όπου εξ 

αυτών το 60% επενδύεται στην Ελλάδα (Σούκη, 2015). 

Οι πωλήσεις ενώ ήταν καθοδικές µέχρι το 2014 άρχισαν να ανέρχονται σε θετικές το 

πρώτο τρίµηνο του 2015. Ο OTE TV υπερέβη το στόχο του και έφτασε τις 375.000 

συνδροµητές µε έσοδα 80 εκατοµµύρια ευρώ για τα οποία η εκτίµηση ήταν ότι το 

2016 θα έφταναν τα 100 εκατοµµύρια ευρώ. 

Στην κινητή τηλεφωνία διατήρησε την ηγετική του θέση µε µερίδιο αγοράς 52,4%. 

Η πληθυσµιακή κάλυψη µε VDSL ήταν 30% µε στόχο να φθάσει το 40% και µε 4G 

70% µε στόχο να φθάσει το 70%. Το 2015 το δίκτυο µετασχηµατίζεται σε All IP. 



 

 48

Οι τιµές του δεν µπορούν να µειωθούν λόγω του ρυθµιστή αλλά το αντισταθµίζει µε 

την προσφορά υπηρεσιών υψηλότερης ποιότητας.  

 

 

 

 

 

 

 

 

Επίλογος 

 

Οι τηλεπικοινωνίες σε παγκόσµια κλίµακα έχουν αλλάξει µε βασικότερο 

χαρακτηριστικό την πλήρη ιδιωτικοποίηση και απελευθέρωσή τους, όπως άλλωστε 

είδαµε και στην Ελλάδα. Η ριζική αυτή αλλαγή επηρέασε και επέδρασε τη 

στρατηγική των επιχειρήσεων στον χώρο των τηλεπικοινωνιών υπό την έννοια ότι 

έγιναν περισσότερο πελατοκεντρικές και ως εκ τούτου η τεχνολογία αλλά και η 

παραγόµενη καινοτοµία βασίζονται στις απαιτήσεις των πελατών.  

Οι µεγάλοι παίκτες των τηλεπικοινωνιών όπως είναι η Deutsche Telecom 

προκειµένου να ανταποκριθεί στο µεταβαλλόµενο περιβάλλον, εξαγόρασε τον ΟΤΕ 

προκειµένου να µπει σε µία νέα γεωγραφική αγορά όπως είναι η Ελλάδα αλλά θα 

υποστηρίζαµε και τα Βαλκάνια γενικότερα.  

Όσον αφορά την ανταπόκριση στο µεταβαλλόµενο περιβάλλον, οι περισσότερες 

επιχειρήσεις και µεταξύ αυτών και ο ΟΤΕ διαχώρισαν τις δραστηριότητές τους σε 

κινητή τηλεφωνία (Cosmote), ∆ιαδίκτυο, TV κτλ. ∆ηµιουργήθηκαν και οι αντίστοιχες 

εταιρείες προκειµένου να µπορέσουν ικανοποιήσουν τις απαιτήσεις συγκεκριµένων 

οµάδων πελατών οι οποίοι µπορεί να είναι ιδιώτες µέχρι µεγάλες επιχειρήσεις. Ο 

διαχωρισµός αυτός και η δηµιουργία των αντίστοιχων επιχειρήσεων τους εξασφάλισε 

την αντίστοιχη ευελιξία και ως εκ τούτου µπορούν να ανταποκριθούν καλύτερα στις 

αλλαγές που προκύπτουν στο περιβάλλον. Πέραν αυτού, η διασφάλιση είναι επίσης 

ότι ακόµα και εάν γίνουν κάποιες λανθασµένες κινήσεις στη στρατηγική τότε 

µπορούν εύκολα να διορθωθούν.  
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Η Deutsche Telekom ακολούθησε ως στρατηγική στην είσοδο σε µία ξένη αγορά, 

όπως είναι η ελληνική, την εξαγορά κάτι σύνηθες γιατί όταν οι επιχειρήσεις θέλουν 

να µπουν σε µία ξένη αγορά τότε είτε εξαγοράζουν (όπως στην περίπτωσή µας) είτε 

φτιάχνουν ένα καινούριο δίκτυο (κάτι αρκετά κοστοβόρο) ή προβαίνουν σε 

κοινοπραξία. Το επιχειρηµατικό ρίσκο στην Ελλάδα για τις τηλεπικοινωνίες ήταν 

µάλλον χαµηλό γι’αυτό και η Deutsche Telekom προχώρησε σε εξαγορά του ΟΤΕ 

ενώ ο ανταγωνισµός δεν ήταν µεγάλος. Ως αποτέλεσµα της επένδυσης αυτής ο ΟΤΕ 

πλέον σχεδόν πλήρως ιδιωτικοποιηµένος.  

Να προσθέσουµε εδώ, όσον αφορά τις εξαγορές γενικότερα, κάποιες εταιρείες 

προσπαθούν να δηµιουργήσουν υπερατλαντικές συµµαχίες. Αρκετά δηµοφιλής είναι 

και η τακτική δηµιουργίας υποκαταστηµάτων και θυγατρικών τα οποία µε τη σειρά 

τους µπορεί να συµµετέχουν σε κοινοπραξίες ή εξαγορές. Ενας άλλος τρόπος εισόδου 

σε µία νέα αγορά είναι όταν ο µεγαλύτερος τηλεπικοινωνιακός οργανισµός που 

βρίσκεται σε µία χώρα µπορεί να µην ψάχνει για συµµάχους τότε µπορεί η 

επιχείρηση που θέλει να µπει στην καινούρια αγορά να συµµαχήσει µε κάποιον ο 

οποίος διαθέτει ιδιωτικό δίκτυο ακόµα και εάν δεν είναι καθαρά τηλεπικοινωνιακός 

ως οργανισµός. Υπάρχει επίσης η πιθανότητα να συµµαχήσει η επιχείρηση µε 

οργανισµούς που δεν δραστηριοποιούνται στον χώρο των τηλεπικοινωνιών 

προκειµένου να διαφοροποιήσει το προϊόντικό της χαρτοφυλάκιο.  

Ως αποτέλεσµα, όπως έχει παρατηρηθεί τα τελευταία χρόνια, σε ολόκληρη την 

Ευρώπη αλλά και παγκοσµίως έχουν δηµιουργηθεί συµµαχίες µεταξύ πολλών 

επιχειρήσεων.  

Οι τηλεπικοινωνίες εντάσσονται στον χώρο της τεχνολογίας και συνεπώς οι αλλαγές 

είναι γρήγορες άρα και οι τακτικές που ακολουθούνται δεν είναι πάντοτε 

επιτυχηµένες. Τα πολλά και αυξανόµενα χρέη πολλών τηλεπικοινωνιακών 

επιχειρήσεων επιβεβαιώνουν το γεγονός αυτό. Τα αυξανόµενα αυτά χρέη 

εξαναγκάζουν πολλές επιχειρήσεις είτε να πωληθούν είτε να αλλάξουν δραστικά την 

τακτική τους.  

Συνεπώς η στρατηγική που επιλέγουν να ακολουθήσουν πρέπει να είναι ορθή 

προκειµένου να διασφαλισθεί τόσο η επιβίωσή τους όσο και το µέλλον τους. Άρα, 

ανάλογα µε το στόχο που έχει ένας τηλεπικοινωνιακός οργανισµός µπορεί να επιλέξει 

κάτι από τα παρακάτω: 
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• Μία επιλογή είναι η δηµιουργία συµµαχιών. Αυτές είναι οριζόντιες δηλαδή 

µεταξύ επιχειρήσεων του ιδίου επιπέδου, πρέπει να έχουν µακροπρόθεσµο 

ορίζοντα και βασίζονται στην οµοφωνία. Στις συµµαχίες είναι πολύ βασικό να 

καθορισθούν οι στόχοι αλλά και το αναµενόµενο όφελος αλλά και ο 

αναλαµβανόµενος κίνδυνος που ο κάθε ένας εµπλεκόµενος αναλαµβάνει 

ανεξάρτητα από το εάν κάποιος αναλαµβάνει µεγαλύτερο όφελος ή/και 

κίνδυνο από τον άλλο. Ανεξάρτητα από την ανισοκατανοµή τους λοιπόν. 

Χαρακτηριστικό επίσης των συµµαχιών είναι ότι παρέχουν ευελιξία στα 

εµπλεκόµενα µέρη.  

• Οι συγχωνεύσεις/εξαγορές ακολουθούν πλέον µία τυποποιηµένη διαδικασία. 

Ο λόγος είναι ότι υπάρχουν πολλές νοµικές και φορολογικές συνέπειες όσον 

αφορά το πώς θα διαµορφωθεί ο νέος οργανισµός µετά την εξαγορά. Οι 

συγχωνεύσεις και εξαγορές οδηγούν σε καθετοποίηση. Στην περίπτωσή µας 

ακολουθήθηκε ως στρατηγική η εξαγορά και αναφερθήκαµε στην 

πολυπλοκότητα του νοµικού σχεδίου.  

• Η πιο πολύπλοκη µορφή συµµαχιών είναι η κοινοπραξία. Οι κοινοπραξίες 

παίρνουν είτε τη µορφή συνεταιρισµών είτε οµίλων και είναι ανελαστικές.  

Η πολιτική κατάσταση µίας χώρας αλλά και το νοµοθετικό της πλαίσιο είναι 

ιδιαίτερα σηµαντικά γιατί οι πολιτικές αλλαγές αλλά και η αντίσταση της κοινής 

γνώµης µπορούν να εµποδίσουν την εφαρµογή κάποιων στρατηγικών.  

Η εξέλιξη της τεχνολογίας (GMS, AMPS κτλ.) έχουν κάνει τις τηλεπικοινωνιακές 

επιχειρήσεις παγκόσµια να στραφούν από τις παραδοσιακές υπηρεσίες τηλεφωνίας 

και τις καλωδιακές υπηρεσίες, στην ασύρµατη και κινητή τηλεφωνία αλλά και στις 

δορυφορικές υπηρεσίες (κάτι όµως που ο ΟΤΕ αποστερήθηκε δηλαδή τις 

δορυφορικές υπηρεσίες  µέσω της πώλησης του Hellas Sat).  

Μία άλλη τάση είναι η τηλεφωνία non-voice, ενώ πριν απελευθερωθούν πλήρως οι 

τηλεπικοινωνίες η φωνητική τεχνολογία είχε περίπου 90% του συνόλου µετά τη 

δεκαετία του 1980, οι τηλεπικοινωνιακοί οργανισµοί στράφηκαν στη µεταφορά 

δεδοµένων και στις υπηρεσίες δικτύου προστιθέµενης αξία (VANS- value added 

networks) τα οποία εντάσσονται στις αγορές non-voice.  

Η παροχή διαδικτυακών υπηρεσιών µέσω δικτύων ευρέος φάσµατος είναι 

διαδεδοµένη όπως είναι επίσης και η διαδικτυακή τηλεόραση, τα πολυµέσα, τα 
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γραπτά και βίντεο µηνύµατα κινητής τηλεφωνίας, η ψηφιακή τηλεόραση – όλες αυτές 

θεωρούνται αρκετά σίγουρες επενδύσεις.  

Συµπερασµατικά, προκειµένου η στρατηγική των τηλεπικοινωνιακών οργανισµών να 

είναι επιτυχηµένη (και η στρατηγική της Deutsche Telekom – OTE) θα πρέπει να έχει 

τα ακόλουθα: 

Θα πρέπει να παρέχει ολοκληρωµένες λύσεις µέσω προσφοράς ενός συνδυασµού 

υπηρεσιών. Ένα δεύτερο συστατικό επιτυχίας είναι να δηµιουργεί συµµαχίες, να 

προβαίνει σε εξαγορές ή/και να συµµετέχει σε κοινοπραξίες έτσι ώστε να 

ενδυναµώνεται η θέση της και να µπορεί να προσφέρει συνολικές λύσεις. Τέλος, θα 

πρέπει να καινοτοµεί διαρκώς προσφέροντας νέα προϊόντα και υπηρεσίες 

προκειµένου να ικανοποιούνται οι απαιτήσεις όσο το δυνατόν περισσότερων 

τµηµάτων της αγοράς.  

Η εξαγοράς του ΟΤΕ από τη Deutsche Telekom εκπληρώνει τα παραπάνω. 

Εξυπακούεται ωστόσο ότι δεν θα πρέπει να επαναπαυθεί γιατί το µέλλον επιτάσσει 

τηλεπικοινωνιακούς οργανισµούς οι οποίοι θα έχουν µία ευρεία γκάµα συµµάχων και 

οι οποίοι θα µπορούν να επικεντρώνονται σε διάφορα σηµεία της αλυσίδας αξίας 

προσφέροντας διαφοροποιηµένες υπηρεσίες σύµφωνα µε τις απαιτήσεις των πελατών 

τους.  
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