
 

 

ΤΕΙ ∆ΥΤΙΚΗΣ ΕΛΛΑ∆ΑΣ 

ΤΜΗΜΑ ∆ΙΟΙΚΗΣΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ - ΜΕΣΟΛΟΓΓΙ 

 

 

Π Τ Υ Χ Ι Α Κ Η  Ε Ρ Γ Α Σ Ι Α  

ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΕΙΣ ΚΑΙ ΕΞΑΓΟΡΕΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 

 

 

 

ΦΟΙΤΗΤΡΙΑ: ΓΙΩΡΓΚΗ ΜΑΡΙΑ 

Α.Μ.: 13499 

ΕΙΣΗΓΗΤΗΣ: ΚΡΟΚΙ∆ΑΣ ΘΕΟ∆ΩΡΟΣ 

 

ΜΕΣΟΛΟΓΓΙ 2014 

 



 

 

 

Σελίδα | 2  

 

Πρόλογος 

Οι συγγενεύσεις, όπως θα δούµε και στην συνέχεια, αποτελούν πράξεις οικονοµικής 

αναδιάρθρωσης κατά την διάρκεια της διαδικασίας των οποίων, οι αγοράζουσες 

επιχειρήσεις απορροφούν τις αγοραζόµενες σε µια ενιαία επιχειρησιακή δοµή, µέσω 

της διατήρησης της αρχικής εταιρικής τους ταυτότητας. Όµως στο σύνολό τους, οι 

συγχωνεύσεις, δεν είναι ίδιες καθώς κάποια χαρακτηριστικά τους, καθορίζουν σε 

µεγάλο βαθµό, την πορεία της απορροφώσας εταιρίας αλλά και τις συνέπειες που η 

συγχώνευση επιφέρει σε αυτή. 

Στη συγκεκριµένη πτυχιακή εργασία, σκοπός µας αποτελεί η ανασκόπηση του 

φαινοµένου των συγχωνεύσεων των επιχειρήσεων. Αρχικά, στο πρώτο κεφάλαιο της 

παρούσας πτυχιακής, θεωρούµε αναγκαίο να παρουσιάσουµε την έννοια των 

επιχειρήσεων καθώς και τις διακρίσεις αυτών. Παρακάτω, στο δεύτερο κεφάλαιο 

παρουσιάζεται αναλυτικώς η έννοια της συγχωνεύσεως των επιχειρήσεων και στο 

τρίτο αναλύουµε τις συγχωνεύσεις των επιχειρήσεων στην Ελλάδα, το ισχύον 

νοµοθετικό πλαίσιο και επίσης παρατίθενται µια έρευνα σχετικά.  
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Abstract 

Mergers, as we shall see below, are acts of economic restructuring during the process 

of which the purchased companies absorb purchased in a single operational structure 

by maintaining the original corporate identity. But overall, the mergers are not the 

same as some characteristics, determine to a large extent, the course of the acquiring 

company and the impact that the merger brings to it. 

In this thesis, our aim is to review the phenomenon of mergers of companies. Initially, 

in the first chapter of this thesis, we need to introduce the concept of operations, and 

the discrimination of these. Below, in the second chapter presents in detail the concept 

of merger of companies and third analyze mergers of companies in Greece, the 

current legislative framework and also cited a surve. 
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Κεφάλαιο 1
ο
 

Η εταιρία 

1.1. Έννοια 

Στην συνεχώς και µε ταχείς ρυθµούς εξελισσόµενη κοινωνία, για την 

επιτυχέστερη επιδίωξη των σκοπών τους, τα άτοµα οργανώνονται και 

δηµιουργούν ενώσεις προσώπων που διέπονται από το ιδιωτικό δίκαιο. Στις 

ενώσεις προσώπων, που δηµιουργούνται για την επιδίωξη κοινών σε όλα τα µέλη 

σκοπών δεν αποκλείεται να παρουσιάζονται πολλές φορές διενέξεις και 

προβλήµατα λόγω της συνεργασίας πολλών ατόµων. 

Οι ενώσεις προσώπων που συνιστούν την εταιρία µε την ευρεία έννοια του όρου 

διακρίνονται από τρία στοιχεία ένα εκ των οποίων αν εκλείψει τότε παύει να 

υφίσταται η ένωση προσώπων για το σκοπό που συστήθηκε. Τα στοιχεία αυτά 

είναι (Ρόκα, 2008): 

� η δικαιοπρακτική φύση της ιδρυτικής πράξης, που κατά συνήθεια είναι 

σύµβαση, 

� η σύµπραξη, κατά κανόνα, δύο τουλάχιστον φυσικών ή νοµικών 

προσώπων και  

� ο κοινός επιχειρηµατικός σκοπός.  

Τα δεύτερο στοιχείο βέβαια τείνει να εξαφανιστεί, καθώς πλέον δεν είναι 

απαραίτητη η σύµπραξη δύο τουλάχιστον προσώπων καθώς το σύγχρονο 

εταιρικό δίκαιο και µονοπρόσωπα εταιρικά µορφώµατα. 

Η Αστική Εταιρία προβλέπεται και ρυθµίζεται από τα άρθρα 741-784 του 

Αστικού Κώδικα µε λεπτοµερειακό τρόπο. Η δραστηριότητα της αστικής 

εταιρίας δεν ενδιαφέρει το Εµπορικό ∆ίκαιο, γιατί αυτή δεν έχει σκοπό την 

εµπορία υπό οιαδήποτε µορφή της. Οι διατάξεις όµως οι οποίες αφορούν την 

εσωτερική της οργάνωση, την εκπροσώπηση της και την κατανοµή των κερδών 
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και ζηµιών εφαρµόζονται και στις εµπορικές προσωπικές εταιρίες, εάν οι 

µετέχοντες σ' αυτές εταίροι, στο καταστατικό της εταιρίας, ή κάποιος 

ειδικότερος Νόµος δεν έχει ρυθµίσει όλα ή ορισµένα από αυτά τα θέµατα µε 

διαφορετικό τρόπο. 

Σε περίπτωση λοιπόν σιωπής του καταστατικού και / ή του ειδικότερου Νόµου, 

προσφεύγουµε για τη ρύθµιση του σχετικού θέµατος στις διατάξεις περί εταιρίας 

του ΑΚ. Είναι βέβαια αυτονόητο ότι, όπως στο σύνολο του ∆ικαίου, έτσι και στο 

πεδίο των εταιριών οι εταίροι µπορούν να ρυθµίζουν µε συµφωνία τους µόνο 

θέµατα που εµπίπτουν στο ενδοπκό ∆ίκαιο (ius dispositivum) και όχι αυτά που η 

διαφορετική ρύθµιση τους αποκλείεται από το Νόµο (ius cogens) (Ρόκα, 2008). 

Αν και οι οµοιότητες της Αστικής και της Εµπορικής εταιρίας είναι πολλές η 

διάκριση τους είναι σηµαντική όπως είναι σηµαντική και η διάκριση µεταξύ 

εµπόρου και µη εµπόρου, εφόσον η εµπορική ιδιότητα συνεπάγεται µία σειρά 

ειδικών νοµοθετικών ρυθµίσεων από τις οποίες άλλες επιφέρουν ευνοϊκές και 

άλλες δυσµενείς συνέπειες για όποιον έχει εµπορική ιδιότητα. 

Οι εµπορικές εταιρείες κεφαλαιουχικές και προσωπικές, µε εξαίρεση την αφανή 

εταιρεία και την κοινοπραξία, έχουν νοµική προσωπικότητα ενώ η Αστική 

Εταιρία µπορεί να λειτουργεί και χωρίς να έχει νοµική προσωπικότητα την οποία 

αποκτά προαιρετικά µετά από την τήρηση των νοµίµων διατυπώσεων για τη 

δηµοσίευση της. 

1.2. ∆ιακρίσεις των εταιριών 

Οι ενώσεις προσώπων που συνιστούν εταιρίες διακρίνονται σε δύο καταρχήν 

µεγάλες κατηγορίες και δη τις εταιρίες µε την ευρεία έννοια του όρου και τις 

εταιρίες µε τη στενή έννοια του όρου. Στην µεν πρώτη κατηγορία ανήκουν τα 

σωµατεία και οι ερανικές επιτροπές ενώ στην δεύτερη κατηγορία ανήκει κατά 

κανόνα η εταιρία όπως αυτή ορίζεται στο άρθρο 741 του ΑΚ, ήτοι η εταιρία 

στην οποία δύο ή περισσότερα φυσικά ή νοµικά πρόσωπα και ακόµη και ένα 
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στην περίπτωση της µονοπρόσωπης εταιρίας έχουν υποχρέωση να επιδιώκουν µε 

κοινές εισφορές κοινό σκοπό και ιδίως οικονοµικό. 

Οι επιµέρους εταιρικοί τύποι υπάγονται από πλευράς δοµής είτε στην µία είτε 

στην άλλη από τις δύο ανωτέρω κατηγορίες. 

Το ελληνικό εµπορικό δίκαιο διέπεται από την αρχή του κλειστού αριθµού των 

εµπορικών εταιριών. Κατά συνέπεια περιορίζεται η ιδιωτική βούληση ως προς 

τις αποκλίσεις που επιθυµούν να επιλέξουν οι κάθε φορά συµβαλλόµενοι για την 

σύναψη της ιδρυτικής της εταιρίας πράξης στις εταιρικές µορφές που 

προβλέπονται ρητά από τις ισχύουσες νοµοθετικές διατάξεις.  

Οι εµπορικές εταιρίες διακρίνονται σε προσωπικές και σε κεφαλαιουχικές. 

� Αµιγώς προσωπικές εταιρίες, δηλαδή εταιρίες που συστήνονται, 

λειτουργούν και διοικούνται και τέλος, λύονται µε γνώµονα τα πρόσωπα 

των εταίρων είναι η οµόρρυθµη εταιρία (Ο.Ε.), η ετερόρρυθµη εταιρία 

(Ε.Ε.) και το εταιρικό µόρφωµα «Ευρωπαϊκός Όµιλος Οικονοµικού 

Σκοπου» (Ε.Ο.Ο.Σ.) που δηµιουργήθηκε από το Ευρωπαϊκό ∆ίκαιο. 

 

� Αµιγώς κεφαλαιουχικές εταιρίες, δηλαδή εταιρίες οι οποίες συστήνονται, 

λειτουργούν και διοικούνται και τέλος, λύνονται µε γνώµονα τα 

εισφερόµενα κεφάλαια είναι η Ανώνυµη Εταιρία (Α.Ε.) και η Ευρωπαϊκή 

Εταιρία. 

Ενδιάµεσοι τύποι εταιρίας οι οποίοι τείνουν να συνδυάσουν στοιχεία τόσο της 

προσωπικής όσο και της κεφαλαιουχικής εταιρίας είναι η Εταιρία Περιορισµένης 

Ευθύνης (Ε.Π.Ε.), η οποία απαντάται και µε τη µορφή Μονοπρόσωπης Ε.Π.Ε. 

και η Ιδιωτική Κεφαλαιουχική Εταιρία (IKE).
1
 

                                                           

1
 Η Ιδιωτική Κεφαλαιουχική Εταιρία (IKE) είναι νέα εταιρική µορφή η οποία εισήχθη στην 

Ελληνική έννοµη Τάξη µε το Ν 4072/2012. Όπως στο οικείο κεφάλαιο θα αναπτυχθεί, η IKE 

συνδυάζει στοιχεία από τις προσωπικές και από τις κεφαλαιουχικές εταιρίες και ανάλογα µε την 
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Υπάρχουν επίσης ορισµένοι ειδικοί τύποι εταιριών οι οποίοι χρησιµοποιούνται 

περιοριστικά για ορισµένο σκοπό και διέπονται από ειδικές και λεπτοµερείς 

διατάξεις του Νόµου. 

Τέτοιου είδους εταιρίες είναι µεταξύ άλλων η Ναυτική Εταιρία, η 

Χρηµατιστηριακή Εταιρία, η Εταιρία Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου, η Εταιρία 

∆ιαχειρίσεως αµοιβαίων Κεφαλαίων και η Ποδοσφαιρική Ανώνυµη Εταιρία 

(Π.Α.Ε.). 

Κάθε τύπος εταιρίας έχει ορισµένα χαρακτηριστικά τα οποία κατά περίπτωση 

αποτελούν µειονεκτήµατα ή πλεονεκτήµατα, τόσο για τους µετέχοντες σ' αυτή 

όσο και για τους συναλλασσόµενους µε αυτή τρίτους.
2
 

Η επιλογή του εταιρικού τύπου που αρµόζει περισσότερο στα οικονοµικά και 

προσωπικά δεδοµένα τους και στις προοπτικές τους πρέπει να γίνεται µε 

προσοχή και επίγνωση από τους µελλοντικούς συνεταίρους. Υπάρχουν όµως και 

ορισµένες δραστηριότητες, όπως οι Τραπεζικές εργασίες, οι χρηµατοδοτικές 

µισθώσεις (leasing), οι Ασφαλιστικές εργασίες κ.α. ο φορέας των οποίων 

υποχρεωτικά είναι Ανώνυµη Εταιρία (Ρόκα, 2008). 

Η µετατροπή ενός τύπου εταιρίας σε άλλο κατά την πορεία της, καθώς και η 

συγχώνευση της µε άλλη εταιρία του ιδίου ή διαφορετικού τύπου, είναι δυνατή 

και υπό ορισµένες προϋποθέσεις, ευνοείται από την Πολιτεία µε την παροχή 

φορολογικών κινήτρων. 

Το είδος µιας εταιρίας δεν προκύπτει από το χαρακτηρισµό που επέλεξαν γι' 

αυτήν οι ιδρυτές της, αλλά από το περιεχόµενο των διατάξεων του 

Καταστατικού της. Σε περίπτωση λοιπόν αµφιβολίας, το θέµα αυτό λύνεται από 

                                                                                                                                                                      

επιλογή των ιδρυτών της, είναι δυνατόν να τονίζεται η πρώτη ή η δεύτερη κατηγορία των 

στοιχείων αυτών. Η θεωρία πάντως τείνει να την κατατάσσει στις κεφαλαιουχικές εταιρίες. 

2
 Παράµετροι που επηρεάζονται από τον τύπο της εταιρίας είναι µεταξύ άλλων το κόστος 

ίδρυσης, το κόστος λειτουργίας και η φορολογική της αντιµετώπιση.  
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το ∆ικαστήριο, µε βάση τα πραγµατικά στοιχεία που προσκοµίζονται κατά την 

αποδεικτική διαδικασία (Περάκης, 2011). 

Το δίκαιο των εµπορικών εταιριών αφορά τους ιδιωτικούς οικονοµικούς 

οργανισµούς. Η σύµπηξη και η οργάνωση οικονοµικών δυνάµεων είναι ο 

κυριότερος τρόπος δράσης της σύγχρονης οικονοµικής ζωής. Το δραστήριο 

µεµονωµένο - άτοµο επιχειρηµατίας ανήκει οριστικά στο παρελθόν. Αλλά και το 

Κράτος, κατά την οργάνωση και λειτουργία των δηµοσίων εταιριών οι οποίες 

αποτελούν Νοµικά πρόσωπα ∆ηµοσίου ∆ικαίου, χρησιµοποιεί πολλές από τις 

διατάξεις λειτουργίας των εµπορικών εταιρειών. 

1.4. Η εταιρία ως αντικείµενο δικαίου  

Το εταιρικό δίκαιο στην ελληνική έννοµη τάξη τείνει, έστω και καθυστερηµένα 

σε σχέση µε αυτό άλλων κρατών µελών της Ευρωπαϊκής Ένωσης, να 

αναπτύσσεται και να προσεγγίζει ως υποσύνολο µιας ευρύτερης θεωρητικής και 

πρακτικής νοµική προσέγγιση και δη αυτής του δικαίου της εταιρίας. Οι έννοιες 

του εµπόρου και της εταιρίας καθεαυτές, όπως προσδιορίζονται από το σύγχρονο 

εν γένει εµπορικό δίκαιο, δεν επεκτείνουν το περιεχόµενο τους και στο πεδίο της 

πολυσυνθετικής πραγµατικότητας εννόµων σχέσεων που γεννά η λειτουργία και 

οικονοµική δραστηριότητα της ευρύτερης εταιρίας (Dunning, 1993). Η 

ενασχόληση της νοµικής θεωρίας και πράξης µε την προβληµατική της εταιρίας 

υπερβαίνει ευθύς εξαρχής τα πλαίσια του γνωστικού πεδίου του εµπορικού και 

εταιρικού δικαίου. Η δραστηριότητα του εµπόρου και της εταιρίας, η έννοµη 

φύση και θέση τους, αντιµετωπίζονται από τον νοµοθέτη και την νοµολογία 

αναλυτικά και εκτεταµένα. Αυτές έχουν οριοθετηθεί δογµατικά και 

µεθοδολογικά από την επιστήµη µέσα από εµπειρικές εφαρµογές και συγκριτικές 

και εκσυγχρονιστικές βελτιώσεις που υπέδειξε το δίδαγµα του χρόνου. ∆εν 

ισχύει όµως το ίδιο για την έννοµη αντιµετώπιση της εταιρίας. Αυτή στην χώρα 

µας δεν αποτέλεσε αντικείµενο αναλυτικής νοµοθετικής ρύθµισης. Παρά τα 

πολλαπλά ζητήµατα που τίθενται στην πράξη δεν έτυχε της ευρείας θεωρητικής 

αντιµετώπισης που άρµοζε. 
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Η δραστηριότητα της εταιρίας δηµιουργεί σχέσεις, δεσµούς και αξίες 

πολύµορφες, που ερείδονται στην οργάνωση της και εξαρτώνται από ποικίλους 

ενδογενείς και εξωγενείς παράγοντες. Κύριο γνώρισµα είναι η καταλυτική 

παρέµβαση του προσώπου του φορέα της εταιρίας, που διαπλέκει και 

κατευθύνει, πάντα µε τον κάθε φορά ξεχωριστά µοναδικό του τρόπο, υλικά και 

άυλα αγαθά, δικαιώµατα και πραγµατικές καταστάσεις (πρβλ. αρθ. 9 Σχεδ. 

Εµπορ. Κωδ.) και έννοµες σχέσεις και οικονοµικές επιδιώξεις µεταξύ άλλων 

φυσικών ή νοµικών προσώπων, προκειµένου να επιτευχθεί ο εξ αυτού 

προσδιοριζόµενος κάθε φορά σκοπός της εταιρίας. Το ερώτηµα για τη σχέση 

εµπόρου, εταιρίας εταιρίας και φορέα της, η λειτουργία της εταιρίας ως 

σύνθετης οργάνωσης (Λεβαντής, Γρηγοράκος , 1991) οδηγεί σε ζητήµατα που 

σχετίζονται πέρα από το «κλασσικό» εµπορικό και εταιρικό δίκαιο µε ειδικές 

διατάξεις του ενοχικού, εµπράγµατου, εργατικού, φορολογικού δικαίου καθώς 

και µε το δίκαιο της πνευµατικής και βιοµηχανικής ιδιοκτησίας και το δίκαιο του 

ανταγωνισµού (Λεβαντής, Γρηγοράκος , 1991). Σε χώρες της αναπτυγµένης, 

ηπειρωτικής Ευρώπης βρέθηκε στο παρελθόν στο επίκεντρο των συζητήσεων η 

λεγόµενη µετάβαση από το δίκαιο των εταιριών στο δίκαιο της εταιρίας. Εταιρία 

και εταιρία όµως δεν τελούν σε σχέση γενικού και ειδικού ούτε εκτενούς και 

περιορισµένου. Αυτές δεν αλληλοσυµπληρώνονται αλλά εκτείνονται σε 

διαφορετικό νοµικό εύρος και βάθος διαπλεκόµενες κατά περίσταση (Περάκης, 

2011). 

Την προβληµατική της έννοµης αντιµετώπισης της εταιρίας καλείται να ρυθµίσει 

ο έλληνας νοµοθέτης. Οι προσπάθειες και θέσεις του διατυπώνονται µε 

σαφήνεια στις διατάξεις των άρθρων 9 έως και 25 του σχεδίου νόµου για την 

«Κύρωση του Εµπορικού Κώδικα», που, εν όψει της σηµασίας των ρυθµίσεων 

του για τις συναλλαγές και κατόπιν γόνιµης συζήτησης και παραγωγικής 

αντιπαράθεσης των εκπροσώπων της νοµικής επιστήµης, ευελπιστούµε σύντοµα 

να αποτελέσει νόµου του κράτους. 

Από την άλλη πλευρά, η εταιρία, καθώς συνιστά σύνθετη οργάνωση, δεν µπορεί 

να αποτελεί κατά το ισχύον δίκαιο φορέα δικαιωµάτων και υποχρεώσεων (πρβλ. 

αρθ. 34 ΑΚ) (Λεβαντής, Γρηγοράκος , 1991). Κάθε αντίθετη άποψη αντιβαίνει 
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ευθέως στο ισχύον και κοινά αποδεκτό σύστηµα περί υποκειµένων δικαίου. Ο 

φορέας της εταιρίας, φυσικό ή νοµικό πρόσωπο, και όχι η εταιρία καθεαυτή, ως 

οργάνωση και περιουσιακή ενότητα, είναι υποκείµενο δικαίου. Αυτός και µόνο 

δύναται λοιπόν να είναι π.χ. κύριος πράγµατος, εργοδότης, δανειστής ή 

οφειλέτης. Η εταιρία βρίσκεται σε διαρκή, άµεση συνάρτηση µε τον «κάτοχο» 

της. Εταιρία και φορέας αυτής διακρίνονται ειδικότερα όσον αφορά στο 

εξωτερικό δίκαιο της εταιρίας, δηλαδή το έννοµο καθεστώς που διέπει την 

δηµιουργία και λειτουργία δικαιωµάτων και υποχρεώσεων σε σχέση µε τρίτους. 

Ο φορέας της εταιρίας αποτελεί το αποκλειστικό υποκείµενο δικαιωµάτων και 

υποχρεώσεων που πηγάζουν από την εταιρία. Η σχέση του προς αυτή δεν 

βασίζεται αποκλειστικά σε εµπράγµατες σχέσεις ιδιοκτησίας αλλά ερείδεται στο 

σύνολο των σχέσεων, καταστάσεων και δικαιωµάτων µε τα οποία συνδέεται η 

επιχειρησιακή δραστηριότητα.. Έτσι καθίσταται η θέση του φορέα της εταιρίας 

από δικαιϊκής πλευράς πολυσχιδής ενώ από πλευράς οικονοµικής λειτουργίας 

παραµένει ενιαία.
3
 

Η νοµική µορφή του φορέα της εταιρίας έχει ιδιαίτερη σηµασία κυρίως όσο 

αφορά τα περιουσιακά δικαιώµατα και υποχρεώσεις. Έτσι στις εµπορικές 

εταιρίες, χωρίς να υφίσταται ταύτιση της εταιρίας µε την εταιρία, έχουµε κατά 

κανόνα ταύτιση της εταιρικής περιουσίας µε την περιουσία της εταιρίας. Όµως 

στις επιχειρήσεις των οποίων φορείς είναι έµποροι ως απλά φυσικά πρόσωπα 

πρέπει να γίνεται διάκριση µεταξύ της περιουσίας της εταιρίας και της ιδιωτικής 

περιουσίας του φορέα της, καθώς η τελευταία ευθύνεται για τις δεσµεύσεις της 

εταιρίας του εµπόρου, ενώ παράλληλα η περιουσία της εταιρίας ευθύνεται για 

τις ιδιωτικές του υποχρεώσεις. 

Ανάλογη προβληµατική δηµιουργείται στα πλαίσια χρήσης της εµπορικής 

επωνυµίας. Καθώς η εταιρία καθεαυτή δεν απολαµβάνει ικανότητας δικαίου 

αποτελεί η εµπορική επωνυµία για τη σχέση µεταξύ της εταιρίας και του φορέα 

                                                           
3
 Η διάκριση της επιχείρησης από τον φορέα αυτής είναι σε πολλά ζητήµατα δυσδιάκριτη στο 

εσωτερικό δίκαιο της επιχείρησης, δηλαδή στο δίκαιο που ρυθµίζει το εσωτερικό έννοµο Status 

της επιχείρησης. 
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της τεκµήριο. Οι εµπορικές εταιρίες-επιχειρήσεις φέροντας εµπορική επωνυµία 

ενάγουν και ενάγονται υπό την εµπορική τους επωνυµία. Ο έµπορος-φυσικό 

πρόσωπο έχει την ικανότητα του είναι διάδικος, η εταιρία του όµως δεν έχει 

αυτή την ικανότητα (Λιακόπουλος, 1991). 

Με τον φορέα της εταιρίας, ως υποκείµενο δικαίου, συνδέεται το σύνολο των 

πραγµάτων, δικαιωµάτων, πραγµατικών και προσωπικών καταστάσεων και 

σχέσεων, υλικών και αυλών αγαθών που σχετίζονται µε την λειτουργία της 

εταιρίας. Επί αυτών εκτείνεται η έννοµη εξουσίαση του υποκειµένου δικαίου. 

Αυτά τελούν, από της συνδέσεως τους µε το υποκείµενο δικαίου, σε λογική και 

πραγµατική αντίθεση, αντίκεινται στο υποκείµενο δικαίου. Οτιδήποτε µπορεί να 

υπαχθεί στη βούληση και εξουσίαση ενός υποκειµένου δικαίου αποτελεί 

αντικείµενο δικαίου. Το αντικείµενο δικαίου δεν συνιστά ποτέ φορέα 

δικαιωµάτων και υποχρεώσεων. Η εταιρία, ως σύνθετη οργάνωση που είναι, 

υπόκειται στο σύνολο των εκφάνσεων και λειτουργιών της στην έννοµη 

εξουσίαση του φορέα της και πρέπει να αντιµετωπίζεται ως αντικείµενο δικαίου 

(Λιακόπουλος, 1991). 

1.5. Στοιχεία εταιρίας 

Καθώς η εταιρία συνιστά πολυσυνθετική οργάνωση συνδέεται µε ποικίλα 

στοιχεία. Ο φορέας της εταιρίας, πρόσωπο που ενσαρκώνει και υλοποιεί το 

φάσµα των ιδεών γύρω απ' αυτή, επιλέγει και συντονίζει τα στοιχεία που 

οδηγούν στην επίτευξη του επιχειρηµατικού σκοπού. Τα στοιχεία αυτά είναι για 

κάθε εταιρία µοναδικά, δεν απαντώνται σε άλλη εταιρία κατά το αυτό 

περιεχόµενο, είδος και µορφή. Το φάσµα των ιδεών του φορέα της εταιρίας και η 

πραγµατοποίηση της οργανωτικής της δοµής οδηγούν στη συνένωση των 

στοιχείων σε ένα ενιαία εµφανιζόµενο σύνολο. Η συνένωση των στοιχείων και η 

µορφή που αυτή παίρνει καταδεικνύει την ιδιαίτερη δυναµική του φορέα κάθε 

εταιρίας. Αυτή δεν προκύπτει από τα πράγµατα αλλά αποτελεί έργο του 

ανθρώπινου πνεύµατος (Λιακόπουλος, 1991). 
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Υλικά και άυλα αγαθά συνδέονται και δια της σύνδεσης συγκλίνουν στην 

δηµιουργία υψηλότερων αξιών από αυτές που θα προέκυπταν από την 

αθροιστική σώρευση των ιδίων αγαθών µεµονωµένα. 
4
Ως προς την εκτίµηση της 

αξίας των στοιχείων στην εταιρία αλλά και της εταιρίας ως συνολικής 

οργάνωσης στοιχείων που δηµιουργεί αξίες αποτιµητέες τόσο ως σύνολο όσο και 

ως τµήµα ή µερίδα συµµετοχής οφείλεται µεγαλύτερη προσπάθεια προσέγγισης. 

Ιδιαίτερης σηµασίας είναι η υιοθέτηση εκείνων των µεθόδων που 

ανταποκρίνονται µε την µεγαλύτερη δυνατή ακρίβεια στην πραγµατική αξία της 

εταιρίας και των στοιχείων της στην στιγµή αποχώρησης κάποιου εκ των φορέων 

της ή διακοπής της επιχειρηµατικής δραστηριότητας (Περάκης, 2011).  

Η νοµική επιστήµη στην αλλοδαπή (Λιακόπουλος, 1991) συνεπικουρούµενη από 

τα συµπεράσµατα των οικονοµολόγων τονίζει την υποκειµενικότητα της 

αξιολόγησης των στοιχείων και της εταιρίας, ερειδόµενη στην µοναδικότητα των 

εκτιµήσεων, προσδοκιών και αναγκών των εκάστοτε συναλλασσοµένων, και 

συνηγορεί υπέρ µίας κατά προσέγγιση αξιολόγησης των στοιχείων εντός δύο, 

κατώτατου και ανώτατου, ορίων. Παράγοντες και µεγέθη που οδηγούν στην 

αξιολόγηση της εταιρίας και των στοιχείων της είναι όσοι συνιστούν µία βάση 

κοινά αποδεκτών δεδοµένων εκ µέρους των φορέων της εταιρίας και τρίτων εν-

διαφερόµενων. Αυτοί δεν προκύπτουν κατά κύριο λόγο από τα δεδοµένα του 

ισολογισµού ή άλλα λογιστικά δεδοµένα και την εµφαινόµενη ουσιαστική αξία 

(Substanzwert) της εταιρίας. Πρωταρχικής σηµασίας είναι η δυνατότητα 

εκτίµησης των µελλοντικών οικονοµικών ωφεληµάτων-επιτευγµάτων που 

µπορούν να προκύψουν από την αξιοποίηση των στοιχείων της εταιρίας, δηλαδή 

η αξία προσόδου (Ertragswert) της εταιρίας. 

Τα στοιχεία της εταιρίας µπορούµε να τα διακρίνουµε σε δύο µεγάλες 

κατηγορίες, στα στοιχεία που αποτελούν πράγµατα και δικαιώµατα και στα 

                                                           
4
 Η αποµάκρυνση ενός αγαθού από την επιχείρηση συνεπάγεται τόσο την µείωση της αξίας της 

επιχείρησης, όσο και τη µείωση της αξίας του ιδίου του αγαθού σε σχέση µε την αυτοτελή αξία 

που αυτό θα είχε θεωρητικά, αν ως µεµονωµένο αγαθό συνέχιζε να από τελεί στοιχείο της 

επιχείρησης. 
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στοιχεία που προκύπτουν από οικονοµικές και πραγµατικές σχέσεις και 

καταστάσεις (πρβλ. άρθρο 9 Σχεδ. Εµπορ. Κωδ.). Στα στοιχεία της πρώτης 

κατηγορίας ανήκουν τα ακίνητα και κινητά πράγµατα της εταιρίας, όπως 

οικήµατα, αποθήκες, τεχνικές εγκαταστάσεις, µηχανήµατα, γραφεία, 

παρεπόµενος εξοπλισµός, και τα δικαιώµατα τόσο επί των ενσωµάτων όσο και 

επί των αυλών αγαθών, όπως η επωνυµία, τα διακριτικά γνωρίσµατα, ο τίτλος, 

το σήµα, οι εφευρέσεις (Παπαγιάννης, 1995) καθώς και δικαιώµατα που 

πηγάζουν από άλλες ενοχικού ή εµπραγµάτου δικαίου συναλλαγές, καθώς και 

απαιτήσεις από διαχείριση κεφαλαίων, εταιρικές χρήσεις, αποθεµατικά. Στα 

στοιχεία της δεύτερης κατηγορίας ανήκουν σχέσεις που πηγάζουν από προσφορά 

εργασίας και παροχή υπηρεσιών, καταστάσεις που συνδράµουν στην λειτουργική 

αρµονία της εταιρίας, όπως επιχειρηµατικό know-how, οργανωτική εµπειρία και 

απόρρητα της εταιρίας, πραγµατικά επιτεύγµατα, όπως η φήµη της εταιρίας, το 

goodwill και η πελατεία, ως πραγµατική προσδοκία επανάληψης ωφελειών, και 

οικονοµικές σχέσεις, όπως ειδικές σχέσεις προς προµηθευτές, αγοραστές υψηλού 

κύκλου εργασιών, ευνοϊκά διακείµενα πρόσωπα δανειστών και οφειλετών. 

1.6. ∆ικαιοπραξίες για την εταιρία 

Η σύνδεση της εταιρίας µε τα στοιχεία της συνεπάγεται οργανικούς ή 

λειτουργικούς δεσµούς αλληλεξάρτησης. Η δηµιουργία των δεσµών αυτών δεν 

συνεπάγεται όµως την άρση της νοµικής αυτοτέλειας των στοιχείων. Καθίσταται 

λοιπόν απαραίτητη η νοµοθετική ρύθµιση της σύναψης δικαιοπραξίας για ένα ή 

περισσότερα στοιχεία της εταιρίας (πρβλ. άρθρο 10 παρ. 1 Σχεδ. Εµπορ. Κωδ.), 

ανεξάρτητα από τη σύναψη δικαιοπραξίας για την εταιρία ως σύνολο. Έτσι 

επιτρέπεται π.χ. η µεταβίβαση στοιχείου εταιρίας και όταν δεν συµµεταβιβάζεται 

η εταιρία ως σύνολο, ενώ η µεταβίβαση της εταιρίας συνεπάγεται και 

συµµεταβίβαση κάθε στοιχείου της. Ιδιαίτερη πρακτική σηµασία έχει η 

µεταβίβαση στοιχείου της εταιρίας ως προς τα συστατικά του µέρη και τα 

παραρτήµατα. Για τα συστατικά µέρη του στοιχείου της εταιρίας ισχύει η 

ρύθµιση του αρθρ. 953 ΑΚ, σύµφωνα µε την οποία αυτά δεν δύνανται να 

αποτελέσουν χωριστά αντικείµενα κυριότητας ή άλλου εµπράγµατου 
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δικαιώµατος. Τα συστατικά µέρη του στοιχείου της εταιρίας έχουν «κοινή τύχη» 

µε το στοιχείο που γίνεται αντικείµενο δικαιοπραξίας. Παραρτήµατα στοιχείου 

της εταιρίας είναι κινητά πράγµατα που δεν αποτελούν συστατικά του µέρη, 

εξυπηρετούν διαρκώς τον οικονοµικό του σκοπό, τελούν σε τοπική σχέση προς 

αυτό, αντίστοιχη προς τον επιδιωκόµενο σκοπό (αρθρ. 956 ΑΚ) και θεωρούνται 

ως τέτοια στις συναλλαγές (αρθρ. 957 εδάφ. α' ΑΚ). Εµπράγµατη δικαιοπραξία 

για στοιχείο της εταιρίας ή συµβατική υποχρέωση για εκποίηση ή επιβάρυνση 

του εκτείνεται και στα παραρτήµατα εφόσον δεν συµφωνήθηκε διαφορετικά 

(αρθρ. 958 και 370 ΑΚ). ∆ικαιοπραξία για την εταιρία ως σύνολο περιλαµβάνει 

τα συστατικά µέρη των στοιχείων της αλλά και ταπαραρτήµατα των στοιχείων 

της, δηλαδή, εν προκειµένω, τα λοιπά κινητά πράγµατα, που δεν αποτελούν 

συστατικά µέρη, και συνδέονται λειτουργικά µε ακίνητα, στα οποία ενασκείται η 

επιχειρησιακή δραστηριότητα (Περάκης, 2011). 

Η σύναψη δικαιοπραξίας για στοιχείο της εταιρίας δεν απαιτείται να καταρτιστεί 

µε έγγραφο, παρά µόνο αν η ειδική µορφή του στοιχείου το επι-βάλλει. Αντίθετα 

δικαιοπραξία, υποσχετική ή εκποιητική, που έχει ως αντικείµενο την εταιρία ως 

σύνολο πρέπει να καταρτιστεί µε έγγραφο (πρβλ. αρθρ. 10 παρ. 2 εδάφ. α' Σχεδ. 

Εµπορ. Κωδ.). Εφόσον για συγκεκριµένα στοιχεία της εταιρίας, κατά τη σύναψη 

δικαιοπραξίας για την εταιρία ως σύνολο, απαιτείται ειδικός τύπος, επιβάλλεται 

γι' αυτά η τήρηση του ειδικού αυτού τύπου (αρθρ. 10 παρ. 2 εδάφ. β' Σχεδ. 

Εµπορ. Κωδ.). Στα πλαίσια της ελευθερίας των συναλλαγών επιτρέπεται κατά τη 

σύναψη εκποιητικής δικαιοπραξίας για την εταιρία ως σύνολο να εξαιρεθούν ένα 

ή περισσότερα στοιχεία της (Παπαγιάννης, 1995). 

Στους βασικότερους λόγους µεταβίβασης εταιρίας ως σύνολο ανήκει η πώληση 

εταιρίας. Η σύµβαση πώλησης εταιρίας έχει αντικείµενο την εταιρία ως σύνολο 

και συµπεριλαµβάνει όλα τα στοιχεία αυτής. Σ' αυτά µεταξύ άλλων 

συγκαταλέγονται υλικά και άυλα αγαθά, καθώς και λοιπές περιουσιακές αξίες, 

που συνδέονται αναπόσπαστα µε την επιχειρησιακή δραστηριότητα (Περάκης, 

2011).  
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Η πώληση εταιρίας αποτελεί βασικότατο µέσο συγκέντρωσης εταιριών και 

απόκτησης κυρίαρχης θέσης εντός του οικονοµικού γίγνεσθαι συγκεκριµένων 

κλάδων της βιοµηχανίας και του εµπορίου. Αυτή εκφεύγει του δογµατικού 

πλαισίου του δικαίου των συνδεδεµένων εταιριών καθώς δεν συνεπάγεται 

σύνδεση ή δηµιουργία δεσµών εξάρτησης µεταξύ εταιριών αλλά επιφέρει 

αλλαγή στο πρόσωπο του φορέα της εταιρίας, που δύναται να είναι 

ανταγωνιστική εταιρία. Η πώληση εταιρίας δεν πρέπει να συγχέεται µε την 

πώληση εταιρικών µεριδίων. Έτσι η πώληση της εταιρίας Ε εκ µέρους του φορέα 

αυτής Π στον αγοραστή Α συνοδεύεται, εφόσον τηρηθούν οι νόµιµοι τύποι, µε 

τη µεταβίβαση της κυριότητας των ακινήτων της Ε στον Α ενώ ο Π υποχρεούται 

να εκπληρώσει τις νόµιµες υποχρεώσεις που γεννά η µεταβίβαση εταιρίας σε 

άλλο φορέα (Παπαγιάννης, 1995). Αντίθετα η πώληση πακέτου µετοχών της 

εταιρίας Ε, που έχει την µορφή ανώνυµης εταιρίας, από τον Π στον Α έχει ως 

έννοµη συνέπεια την µεταβίβαση της κυριότητας των µετοχών στον Α, ήτοι την 

µεταβολή στην σύνθεση των µετόχων και στους πλειοψηφικούς συσχετισµούς 

της εταιρίας, όχι όµως τη µεταβίβαση της κυριότητας των ακινήτων της Ε, 

καθότι κύριος αυτών παραµένει ο φορέας της εταιρίας Ε, ήτοι το νοµικό 

πρόσωπο, εν προκειµένω η ανώνυµη εταιρία (Ρόκα, 2008). 

Η σύναψη εκποιητικής δικαιοπραξίας για την εταιρία ως σύνολο πρέπει να 

υποβληθεί σε διατυπώσεις δηµοσιότητας, προκειµένου τρίτοι να λαµβάνουν 

γνώση για το status της εταιρίας και του φορέα της. Επιβάλλεται λοιπόν η 

καταχώρηση σε ειδικό, εµπορικό µητρώο για όλα τα στοιχεία της εταιρίας, που 

αφορά η εκποιητική δικαιοπραξία, εκτός από εκείνα που εξαιρέθηκαν (αρθρ. 12 

παρ. 1 εδάφ. α' Σχεδ. Εµπορ. Κωδ.). Συνέπεια τούτου θα είναι να επέλθουν τα 

έννοµα αποτελέσµατα της εκποιητικής δικαιοπραξίας µε την καταχώρηση αυτής 

στο σχετικό µητρώο. Για τα στοιχεία της εταιρίας που απαιτείται ειδική 

δηµοσιότητα, επέρχονται τα αποτελέσµατα της εκποιητικής δικαιοπραξίας µε 

την ολοκλήρωση των διατυπώσεων που η ειδική δηµοσιότητα επιβάλλει (αρθρ. 

12 παρ. 2 Σχεδ. Εµπορ. Κωδ.). Έτσι συµβάσεις και µονοµερείς δικαιοπραξίες 

που έχουν αντικείµενο τη σύσταση, µετάθεση, αλλοίωση ή κατάργηση 
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εµπράγµατων δικαιωµάτων πάνω σε ακίνητα της εταιρίας πρέπει να περιβληθούν 

τον τύπο του συµβολαιογραφικού εγγράφου (πρβλ. αρθρ. 369 ΑΚ). 

Στην περίπτωση που δεν τηρήθηκε ο συµβολαιογραφικός τύπος για ακίνητο της 

εταιρίας, που αποτελεί ουσιώδες στοιχείο στα πλαίσια της µεταβιβαστικής 

δικαιοπραξίας για την εταιρία ως σύνολο, πρέπει να θεωρηθεί άκυρη η όλη 

δικαιοπραξία για την εταιρία. Αντίθετα, αν συνάγεται από τις περιστάσεις πως 

τα συµβαλλόµενα µέρη δεν εξαρτούν την εγκυρότητα της δικαιοπραξίας για την 

εταιρία από την εγκυρότητα σύµβασης για κάποιο, µη ουσιώδες, ακίνητο της 

εταιρίας, που εκ των πραγµάτων και τη βούληση των µερών εµφαίνεται να 

κατέχει δευτερεύουσα, περιορισµένη σηµασία, για τη σύναψη της δικαιοπραξίας 

για την εταιρία ως σύνολο, πρέπει να δεχθούµε ως έγκυρη την τελευταία, η δε 

ακυρότητα να περιοριστεί µόνο ως προς το ακίνητο για το οποίο δεν τηρήθηκε ο 

συµβολαιογραφικός τύπος (πρβλ. αρθρ. 181 ΑΚ - µερική ακυρότητα). 

Εκποιητική δικαιοπραξία για την εταιρία ως σύνολο δεν γεννά υποχρέωση του 

εκποίησα-ντος να παραδώσει τη νοµή των κινητών πραγµάτων στον αποκτώντα 

(αρθρ. 12 παρ. 1 εδάφ. β' Σχεδ. Εµπορ. Κωδ.). Αντίστοιχο αίτηµα, λόγω της 

πολυσύνθετης φύσης της εταιρίας, θα προβάλλονταν καταχρηστικά. 

Η σύναψη δικαιοπραξίας για την εταιρία ως σύνολο επιφέρει, οριστική ή 

προσωρινή, µεταβολή στο πρόσωπο του φορέα της. Ο αποκτών εταιρία, ο 

επικαρπωτής ή ο µισθωτής εταιρίας επέρχονται στην θέση που βρισκόταν το 

αντισυµβαλλόµενο µέρος. Στην περίπτωση της µεταβίβασης εταιρίας η µεταβολή 

στο πρόσωπο του φορέα της είναι οριστική. Αντίθετα µε τη λήξη της σύµβασης 

µίσθωσης εταιρίας ή την άρση της σύστασης επικαρπίας σ' αυτή χάνει την 

ιδιότητα του φορέα της εταιρίας ο µισθωτής ή επικαρπωτής της και επανέρχεται 

στη θέση αυτού ο αρχικός της φορέας. Η µεταβολή στο πρόσωπο του φορέα της 

εταιρίας δεν συνεπάγεται δηµιουργία υποχρέωσης αναγγελίας για τις απαιτήσεις 

(αρθρ. 12 παρ. 1 εδάφ. 3 Σχεδ. Εµπορ. Κωδ.). Σε περίπτωση που ο οφειλέτης δεν 

γνώριζε την µεταβολή στο πρόσωπο του φορέα της εταιρίας και, χωρίς να 

διακατέχονταν από δόλο ή βαρεία αµέλεια, κατέβαλλε στον εκποιήσαντα την 

εταιρία την οφειλή ελευθερώνεται από την υποχρέωση καταβολής, ο δε νέος 
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φορέας της εταιρίας µπορεί να την απαιτήσει από τον εκποιήσαντα σύµφωνα µε 

τις διατάξεις για τον αδικαιολόγητο πλουτισµό (αρθρ. 904 επόµ. ΑΚ). 

Η µεταβίβαση εταιρίας γεννά υποχρεώσεις ως προς το πρόσωπο αυτού που 

µεταβιβάζει. Η απλή παραχώρηση µιας σύνθετης οργάνωσης ποικίλλων 

στοιχείων, πραγµάτων, δικαιωµάτων και λοιπών ενσωµάτων και αυλών αγαθών 

δεν επαρκεί από µόνη της για την ικανοποιητική εγκατάσταση του διαδόχου 

στην εταιρία (Παπαγιάννης, 1995). Ο νέος φορέας της εταιρίας πρέπει να 

εγκατασταθεί σ' αυτή κατά τέτοιο τρόπο ώστε να είναι σε θέση να γνωρίζει τα 

βασικότερα ζητήµατα που αφορούν την οργάνωση και λειτουργία, το έµψυχο 

υλικό και τις εγκαταστάσεις, τις υποχρεώσεις και απαιτήσεις της εταιρίας 

προκειµένου να µπορεί να ανταποκριθεί ικανοποιητικά στις ανάγκες των 

συναλλαγών τόσο στις εξωτερικές όσο και στις εσωτερικές σχέσεις της εταιρίας. 

Απαραίτητη προβάλλει η αντίστοιχη µε τη µορφή και το αντικείµενο της 

µεταβιβαζόµενης εταιρίας εγκατάσταση σ' αυτή του νέου φορέα της από τον 

προηγούµενο, ο οποίος οφείλει να ενεργήσει κατά τον επιβαλλόµενο από τις 

περιστάσεις τρόπο δείχνοντας την πρέπουσα επιµέλεια (αρθρ. 13 περ. α' Σχεδ. 

Εµπορ. Κωδ.). 

Η εγκατάσταση του νέου φορέα της εταιρίας σ' αυτή, για να είναι 

ολοκληρωµένη, πρέπει παράλληλα να συνοδεύεται από την χορήγηση όλων 

εκείνων των εγγράφων και βιβλίων που συνδέονται µε την εύρυθµη λειτουργία 

της εταιρίας (αρθρ. 13 περ. β' Σχεδ. Εµπορ. Κωδ.). Εδώ συγκαταλέγονται 

νοµιµοποιητικά έγγραφα για απαιτήσεις της εταιρίας, έγγραφα για υποχρεώσεις 

της εταιρίας, συµβάσεις και συµφωνίες που αφορούν περιουσιακά δεδοµένα και 

άλλες εσωτερικές ή εξωτερικές σχέσεις της εταιρίας, βιβλία πρωτοκόλλων και 

αλληλογραφία των τελευταίων ετών, βιβλία εσόδων-εξόδων, βιβλία λογιστικής 

παρακολούθησης, βιβλία πελατών και προµηθευτών της εταιρίας κ.ά. (Ρόκα, 

2008). Παράλληλα πρέπει να παρασχεθούν στο νέο φορέα της εταιρίας όλες οι 

συναφείς µε την οργάνωση και λειτουργία της εταιρίας βασικές πληροφορίες, 

γραπτά ή (και) προφορικά. Η παροχή των παραπάνω πληροφοριών αποκτά, κατά 

κανόνα, πρωταρχική σηµασία για την πορεία της εταιρίας. Εδώ συγκαταλέγονται 

πληροφορίες για µυστικά της εταιρίας, ειδικές σχέσεις µε πελάτες, ευνοϊκή 
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αντιµετώπιση από χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα, ιδιαίτερες µορφές διοίκησης και 

οργάνωσης, γνωριµίες µε σηµαντικά πρόσωπα σε καίριες θέσεις, συγκεκριµένα 

συναλλακτικά έθιµα της εταιρίας κ.ά (Περάκης, 2011). 

Η µεταβίβαση εταιρίας ως σύνολο συνεπάγεται και τη συµµεταβίβαση της 

πελατείας. Η πελατεία ως πραγµατική προσδοκία επανάληψης ωφελειών 

βρίσκεται στο επίκεντρο του ενδιαφέροντος του αποκτώντος την εταιρία. 

Μεταβίβαση της εταιρίας χωρίς παροχή εγγυήσεων για την πελατεία αποτελεί 

από επενδυτικής όψεως προφανώς επισφαλή κίνηση για τον αποκτώντα. Καθώς 

η πελατεία αποτελεί δηµιούργηµα της εργασίας και των ιδεών του 

µεταβιβάζοντος την εταιρία, συνδέεται άµεσα µ' αυτόν. Ο τελευταίος µπορεί µ' 

ευκολία να δρα υπέρ των συµφερόντων του και κατά του διαδόχου στην εταιρία, 

αν συνεχίσει να ασκεί επιρροή στους πελάτες και µετά τη µεταβίβαση της 

εταιρίας. Αυτό συγκρούεται όµως µε τον οικονοµικό σκοπό της µεταβίβασης 

εταιρίας (Παπαγιάννης, 1995). Προβάλλει λοιπόν αναγκαία η θέσπιση 

απαγόρευσης του ανταγωνισµού εκ µέρους του µεταβιβάζοντος εταιρία, 

συνιστάµενη στην αποχή από κάθε πράξη που µπορεί να αφαιρέσει την πελατεία 

αυτής (αρθρ. 13 περ. γ' εδάφ. α' Σχεδ. Εµπορ. Κωδ.). 

Η απαγόρευση ανταγωνισµού δεν είναι απόλυτη. Κατ' αρχήν προσδιορίζεται από 

την έκταση που εκλαµβάνει η επιδίωξη του οικονοµικού σκοπού της εταιρίας 

(Fikentscher, Wirtschaftsrecht, 1983). Παράλληλα δεν πρέπει να θίγονται 

δικαιώµατα του ατόµου ως προς την ελευθερία συναλλαγών και την απεριόριστη 

ανάπτυξη των οικονοµικών συµφερόντων και ενδιαφερόντων του. Έτσι τα 

πλαίσια απαγόρευσης του ανταγωνισµού περιορίζονται ως προς το αντικείµενο ή 

τα αντικείµενα δραστηριοποίησης της µεταβιβασθείσας εταιρίας και όχι ως προς 

την ενάσκηση κάθε είδους εταιρίας. Επίσης αυτά περιορίζονται τοπικά και 

χρονικά. Έτσι σύσταση εταιρίας µε το αυτό αντικείµενο, από τον µεταβιβάζοντα 

εταιρία, σε τόπο, όπου δεν αναπτύσσεται επιχειρησιακή δραστηριότητα της 

µεταβιβασθείσας εταιρίας και πρακτικά δεν µπορεί να αφαιρεθεί πελατεία απ' 

αυτή, όπως είναι, π.χ. για επιχειρήσεις χωρίς εκτεταµένη ή διεθνή 

δραστηριότητα, άλλη πόλη της Ελλάδας ή του εξωτερικού, δεν συνιστά 

παράβαση της απαγόρευσης ανταγωνισµού (Ρόκα, 2008). 
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Η αποχή του µεταβιβάζοντος εταιρία από πράξη που µπορεί να αφαιρέσει την 

πελατεία της έχει και χρονική διάσταση, υπό την έννοια ότι πρέπει να εκλάβει 

τέτοια διάρκεια ώστε ο αποκτών την εταιρία να έχει το χρόνο να συνάψει 

πελατειακές σχέσεις τέτοιες, ώστε σε περίπτωση άσκησης πράξεων 

ανταγωνισµού από την πλευρά του µεταβιβάσαντος την εταιρία να µην θίγεται 

πλέον ουσιαστικά η ήδη αποκτηθείσα πελατεία. Το όριο των τριών ετών αποχής 

από πράξεις αφαίρεσης πελατείας της εταιρίας (αρθρ. 13 περ. γ' εδάφ. α' Σχεδ. 

Εµπορ. Κωδ.) είναι επαρκές για την ουσιαστική προστασία από τον ανταγωνισµό 

του αποκτώντος εταιρία. Η εφαρµογή αυτής της ρύθµισης δικαιολογείται και 

στην επικαρπία ή µίσθωση εταιρίας για το σύνολο του χρόνου που αυτή διαρκεί 

(αρθρ. 13 περ. γ' εδάφ. β' Σχεδ. Εµπορ. Κωδ.). 
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Κεφάλαιο 2
ο
 

Η συγχώνευση των επιχειρήσεων 

2.1. Το φαινόµενο της συγκεντρώσεως των 

επιχειρήσεων  

Μετά τον πρώτο παγκόσµιο πόλεµο παρατηρείται σε διεθνές επίπεδο έντονη 

τάση συγκεντρώσεως των επιχειρήσεων. Η τάση αυτή προσλαµβάνει τις 

ακόλουθες µορφές (Καραγιάννης κ.α., 2012): 

� Την οριζόντια συγκέντρωση, κατά την οποία οµοειδείς επιχειρήσεις (ή 

απασχολήσεις συγγενούς αντικειµένου) συνασπίζονται κατά διάφορους 

τρόπους για να εξουδετερώσουν το µεταξύ τούς ανταγωνισµό και για να 

επιβληθούν, αν είναι δυνατό µονοπωλειακώς στην αγορά.  

� την κάθετη ολοκλήρωση (ή καθετοποίηση), κατά την οποία επιχειρήσεις 

που ανήκουν σε διαδοχικά στάδια ολόκληρού τον κυκλώµατος παραγωγή  

κυκλοφορία αγαθών ή υπηρεσιών συγχωνεύονται είτε συνασπίζονται 

κατά ποικίλους τρόπους, προκειµένου να εξουδετερώσουν σοβαρά 

µειονεκτήµατα που απορρέουν από τον καταµερισµό των έργων, π.χ. 

συγκέντρωση βαµβακουργίας νηµατουργίας  βαφείου  υφαντουργείου 

κ.λπ.  

� τη συµπληρωµατική συγκέντρωση, κατά την οποία συγκεντρώνονται 

επιχειρήσεις που δεν παρουσιάζουν καµιά οµοιότητα ή παραγωγική 

εξάρτηση, των οποίων όµως η δραστηριότητα αλληλοσυµπληρώνεται, 

όπως λ.χ. όταν συνασπίζονται µια ξενοδοχειακή µε µια συγκοινωνιακή 

επιχείρηση για τη µεταφορά των τουριστών ή µε µια επιχείρηση 

ψυχαγωγίας για τη ψυχαγωγία αυτών, ή µε µια επιχείρηση τουριστικών 

πρακτορευσεων,  

� τη διαγώνια συγκέντρωση, κατά την οποία συνασπίζονται επιχειρήσεις 

των οποίων τα προϊόντα, η τεχνολογία και οι πελάτες τελείως διαφέρουν. 
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Οι διαγώνιες συγκεντρώσεις, ανάλογα µε το σκοπό για τον οποίο 

γίνονται, διακρίνονται στις εξής δύο κατηγορίες:   

 

� Στις επεκτατικές διαγώνιες της αγοράς, όταν οι συνασπιζόµενες 

επιχειρήσεις επιδιώκουν να επεκτείνουν το χώρο δράσεώς τους στην 

αγορά και   

� Στις επεκτατικές διαγώνιες του προϊόντος, όταν οι συνασπιζόµενες 

επιχειρήσεις προσπαθούν να επεκτείνουν το προϊόν που παράγουν ή 

να διαφοροποιήσουν τελείως την παραγωγή τους, προκειµένου να µην 

απολέσουν την επιρροή τους στην αγορά.  

2.2. Τύποι συνασπισµών επιχειρήσεων  

Οι συγκεντρώσεις των επιχειρήσεων διακρίνονται σε αφανείς (µυστικές, άτυπες) 

και φανερές (τυπικές) (Σακκέλη, 2002).  

Αφανείς (ή µυστικές) συγκεντρώσεις είναι συνασπισµοί που δηµιουργούνται de 

facto, όταν ένας µικρός αριθµός επιχειρήσεων ελέγχει τον κύριο όγκο της 

παραγωγής ενός προϊόντος ή την παραγωγή βασικών πρώτων υλών, ή 

συγκεντρώνει το µεγαλύτερο ποσοστό του απασχοληµένου στον οικείο κλάδο 

εξειδικευµένου εργατικού προσωπικού ή έναν συνδυασµό όλων αυτών. Στην 

κατηγορία αυτήν ανήκουν συνήθως πρόσκαιρες και χαλαρής δεσµεύσεως 

επιχειρηµατικές συµπραξεις, όπως «ναι οι συµφωνίες κυρίων, οι κοινοπραξίες, οι 

κερδοσκοπικές συµπράξεις κ.ά (Αγαλλοπούλου, 2000).  

Φανερές είναι οι συγκεντρώσεις που εξωτερικεύονται και λαµβάνουν ένα από 

τους γνωστούς τύπους συγκεντρώσεων, όπως είναι τα Καρτέλ, τα Κονσέρν, τα 

Τραστ κ.ά (Σακκέλη, 2002).  

Οι εξαγορές και συγχωνεύσεις επιχειρήσεων αποτελούν τύπους φανερών 

συγκεντρώσεων επιχειρήσεων και µάλιστα της συµπαγέστερης µορφής αυτών.  
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2.3. Η ∆ιεθνής τάση συγχωνεύσεων και 

εξαγορών επιχειρήσεων  

Το φαινόµενο των εξαγορών και συγχωνεύσεων των επιχειρήσεων, που 

χρονολογείται εδώ και ένα αιώνα, γνώρισε τέσσερις περιόδους εξάρσεως. Το 

πρώτο κύµα των εξαγορών - συγχωνεύσεων επιχειρήσεων αφορούσε οµοειδείς 

επιχειρήσεις (οριζόντια συγκέντρωση) και στις περισσότερες περιπτώσεις 

αποσκοπούσαν σε µονοπώληση της αγοράς (1898 - 1902). Το δεύτερο κύµα 

εξαγορών – συγχωνεύσεων επιχειρήσεων αφορούσε και πάλι οµοειδείς 

επιχειρήσεις οι οποίες όµως δεν οδήγησαν σε µονοπωλιακές συνθήκες 

ανταγωνισµού (1925 - 1930). Το τρίτο κύµα των συγχωνεύσεων και εξαγορών 

(1966 - 1968) είχε ως αποτέλεσµα τη δηµιουργία µεγάλων οικονοµικών 

συγκροτηµάτων, µέσω διαγωνίων συγχωνεύσεων και εξαγορών, αποτέλεσµα που 

οφειλόταν στη διαφοροποίηση και επέκταση των επιχειρήσεων σε νέα προϊόντα 

και καινούργιες αγορές (Σακκέλη, 2002).  

Στο τελευταίο κύµα των συγχωνεύσεων και εξαγορών, που έχει αρχίσει από το 

1974 και έχει ενταθεί τα τελευταία 5 χρόνια, παρατηρείται το φαινόµενο 

συγχωνεύσεων και εξαγορών µεταξύ των µεγάλων εταιριών, στην προσπάθεια 

τους να διεθνοποιήσουν τις επιχειρηµατικές τας δραστηριότητες. Οι επιχειρήσεις 

προσπαθούν να εδραιώσουν την παρουσία τους, στις ανά τον κόσµο µεγάλες 

αγορές, µε σκοπό να εκµεταλλευτούν σε όσο το δυνατόν µεγαλύτερα βαθµό τις 

οικονοµίες κλίµακας. Ιδιαίτερα µετά το 1984, το κύµα των συγχωνεύσεων και 

εξαγορών έχει λάβει τεράστιες διαστάσεις, το φαινόµενο αυτό αποκαλείται 

µανία εξαγορών και συγχωνεύσεων.  

Το φαινόµενο των συγχωνεύσεων κατ εξαγορών εισχωρεί στις ευρωπαϊκές 

χώρες, αλλά βρίσκεται ακόµη σε χαµηλά επίπεδα, συγκρινόµενο µε αυτά των 

ΗΠΑ. Οι διακρατικές συγχωνεύσεις και εξαγορές δεν είναι νέα φαινόµενο για 

την Ευρώπη. Οι µεγαλύτερες αµερικανικές εταιρίες, εδώ και µια δεκαπενταετία, 

έχουν εισχωρήσει στον ευρωπαϊκό χώρο µε τη µέθοδο των εξαγορών και 

συγχωνεύσεων, προκειµένου να καρπωθούν οφέλη από την ολοκλήρωση της 
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Ευρωπαϊκής Αγοράς το 1992. Εξάλλου, η Μεγάλη Βρετανία, τα τελευταία 

χρόνια, έχει επεκταθεί στις ΗΠΑ, µε την εξαγορά µεγάλου αριθµού εταιριών 

(Σακκέλη, 2002).  

2.4. Έννοια και κίνητρα των εξαγορών και 

συγχωνεύσεων επιχειρήσεων  

2.4.1 Έννοια των εξαγορών και συγχωνεύσεων 

εταιριών  

Η συγχώνευση και εξαγορά των εταιριών αποτελεί τη συµπαγέστερη µορφή 

συγκεντρώσεως των επιχειρήσεων (Αγαλλοπούλου, 2000). Με τη συγχώνευση 

και την εξαγορά µια ή περισσότερες εταιρίες εξαφανίζονται ως αυτοτελή νοµικά 

πρόσωπα και η περιουσία τους µεταβιβάζεται, είτε σε µια νεοϊδρυόµενη, είτε σε 

µια υπάρχουσα εταιρία. Με τη συγχώνευση των εταιριών επέρχεται η νοµική 

ένωση αυτών, έτσι ώστε αντί να υπάρχουν δύο ή περισσότερα νοµικά πρόσωπα, 

να υπάρχει εφεξής µόνο ένα, στο οποίο ενώνονται τα περιουσιακά στοιχεία των 

εξαφανιζόµενων νοµικών προσώπων (Καραγιάννης κ.α., 2012).  

Το παραπάνω αποτέλεσµα µπορούσε να επέλθει και στην περίπτωση που οι 

υπάρχουσες εταιρίες «διαλυθούν», η περιουσία τους «εκκαθαριστεί» και 

διανεµηθεί στους µετόχους και οι οποίοι στη συνέχεια την εισφέρουν στη νέα 

εταιρία ή σε µια υπάρχουσα εταιρία, η οποία αυξάνει τα κεφάλαιά της, 

ακολουθώντας τη νόµιµη διαδικασία. 

Η διάλυση και εκκαθάριση των εταιριών όµως, απαιτεί χρόνο και έξοδα, λόγω 

της φορολογίας που συνοδεύει τη διανοµή στους µετόχους κατ τις εισφορές 

αυτών στις ανώνυµες εταιρίες, κυρίως όταν µεταξύ των περιουσιακών στοιχείων 

των εταιριών περιλαµβάνονται και ακίνητα, τα οποία θα πρέπει να πωληθούν και 

µεταγενέστερα να αγοραστούν εκ νέον. Έτσι, σι συναλλαγές αξίωσαν όπως, µε 

µια πράξη, η περιουσία µιας ή περισσότερων εταιριών µεταβιβάζεται σαν ένα 
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σύνολο σε µια νεοϊδρυόµενη εταιρία ή απορροφάται από µια υπάρχουσα εταιρία 

και µάλιστα χωρίς φορολογικές ή άλλες επιβαρύνσεις (Σακκέλη, 2002). 
5
 

Την παραπάνω αξίωση των συναλλαγών ευνόησε ο νοµοθέτης πολλών χωρών 

και δίνει τη δυνατότητα στις εταιρίες, µε µια ενιαία πράξη, να επιτυγχάνουν την 

ένωση των περιουσιών τους, χωρίς να απαιτείται διάλυση και εκκαθάριση αυτών 

κατ επιπλέον χωρίς να υποβάλλονται σε φόρους κατ τέλη που συνεπάγεται η 

εκκαθάριση και διανοµή τον προϊόντος εκκαθαρίσεως στους µετόχους και η 

επανεισφορά αυτού στη νέα ή την απορροφούσα εταιρία (Καραγιάννης κ.α., 

2012).  

2.4.2. Κίνητρα των εξαγορών και 

συγχωνεύσεων επιχειρήσεων  

Τα κυριότερα κίνητρα που ωθούν τις επιχειρήσεις σε συγκέντρωση µε εξαγορά ή 

συγχώνευση είναι τα ακόλουθα (Καραγιάννης κ.α., 2012):  

Το κίνητρο της ορθολογικής οργανώσεως και επεκτάσεως των 

επιχειρήσεων: Οι συγχωνευόµενες επιχειρήσεις ενδεχοµένως να προσδοκούν 

την επέκταση των δραστηριοτήτων τους µε την είσοδο σε νέες εγχώριες ή 

διεθνείς αγορές, νέες πηγές εφοδιασµού πρώτων και λοιπών υλών και νέους 

δρόµους διαθέσεως των προϊόντων τους. Η κατάκτηση νέων αγορών είναι 

δυνατό να αποβλέπει στη µείωση του κόστους παραγωγής µε την κατανοµή των 

γενικών εξόδων σε µεγαλύτερο όγκο παραγωγής. Είναι ακόµη δυνατό, οι 

συγχωνευόµενες επιχειρήσεις να επιδιώκουν τη διαφοροποίησή τους, δηλαδή την 

                                                           
5
 Η συγχώνευση και η εξαγορά επιχειρήσεων συνιστά την καλούµενη εξωτερική διεύρυνση των 

επιχειρήσεων σε αντίθεση µε την εσωτερική διεύρυνση που επιτυγχάνεται µε την παραγωγή νέων 

προϊόντων κατ την κατάκτηση της αγοράς. Ο δρόµος όµως της εσωτερικής διευρύνσεως µπορεί να 

αποδειχθεί αναποτελεσµατικός, δαπανηρός και οπωσδήποτε αργός σε σύγκριση µε τη συγχώνευση των 

επιχειρήσεων, που επιφέρει σχεδόν άµεσα αποτελέσµατα και, στις περισσότερες περιπτώσεις, µείωση 

του κόστους, λόγω της συγκεντρώσεως και της ορθολογικής διεξαγωγής της παραγωγικής διαδικασίας. 
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επέκταση των επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων τους σε κερδοφόρες κατηγορίες 

προϊόντων ή την καθετοποίηση του παραγωγικού κυκλώµατός τους.  

Εξάλλου, η απορρόφηση µιας επιχειρήσεως από µια ευδοκίµως λειτουργούσα 

επιχείρηση παρέχει στην απορροφούµενη επιχείρηση επιτυχές management, 

έµπειρο και εξειδικευµένο προσωπικό, τακτικούς προµηθευτές, σύγχρονες 

εγκαταστάσεις παραγωγής κατ κανάλια διανοµής των Προϊόντων της. Η 

διοίκηση της απορροφούσας επιχειρήσεως από την άλλη πλευρά µπορεί να 

σχεδιάζει τη δραστηριότητά της µε βάση την προϊστορία της απορροφούµενης 

επιχειρήσεως, χωρίς ιδιαίτερους κινδύνους, αφού η συγχώνευση δε δηµιουργεί 

πρόσθετο ανταγωνισµό, όπως συµβαίνει µε την κατασκευή νέων παραγωγικών 

εγκαταστάσεων, οι οποίες θα ανταγωνίζονται την παραγωγή των παλιών 

εγκαταστάσεων (Σακκέλη, 2002).  

Σηµειώνεται ακόµη ότι πολλές συγχωνεύσεις επιχειρήσεων πραγµατοποιούνται 

προκειµένου οι συγχωνευόµενες εταιρίες να καρπωθούν φορολογικά οφέλη, 

όπως λ.χ. τον υπολογισµό των αποσβέσεων πάνω στην τρέχουσα αξία των 

πάγιων στοιχείων.  

Παρά τα παραπάνω προφανή πλεονεκτήµατα, η συγχώνευση δυνατό να 

αποδειχθεί ότι δεν είναι πάντοτε ο προσφορότερος δρόµος για την επέκταση των 

επιχειρήσεων. Η γρήγορη εξάπλωση των επιχειρήσεων, που επιτυγχάνεται µε τη 

συγχώνευσή τους, µπορεί να οδηγήσει σε ανεπαρκές management αυτών, το 

αποτύχει στην διατήρηση µιας ικανοποιητικής χρηµατοοικονοµικής θέσης των 

συνασπισµένων επιχειρήσεων κυρίως σε περιόδους οικονοµικής ύφεσης 

(Καραγιάννης κ.α., 2012).  

Το αµυντικό κίνητρο: Η εξαγοράζουσα επιχείρηση επιδιώκει να ισχυροποιήσει 

τη θέση της στην αγορά, έτσι ώστε να αποθαρρύνει µια πιθανή εξαγορά αυτής 

από κάποια άλλη  ανταγωνίστριά της επιχείρηση.  
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Το επιθετικό κίνητρο: Η επιχείρηση προβαίνει σε εξαγορά µιας άλλης 

επιχειρήσεως πριν αυτή περιέλθει σε ανταγωνίστριά της επιχείρηση, και 

αποφεύγει έτσι την ισχυροποίηση της ανταγωνίστριας στην αγορά.  

Το κερδοσκοπικό κίνητρο: Μια επιχείρηση εξαγοράζει µια άλλη επιχείρηση, µε 

σκοπό να ανεβάσει την αξία της, προκειµένου, µετά την παρέλευση µιας 

χρονικής περιόδου, να την πωλήσει σε τρίτους. 

2.5. Η νοµική φύση της συγχώνευσης των 

επιχειρήσεων 

Η συγχώνευση, είναι φαινόµενο σύνθετο, από το οποίο απορρέουν διάφορες 

συνέπειες για τις συγχωνευόµενες εταιρίες. Το γεγονός αυτό σε συνδυασµό και 

µε την οικονοµική σηµασία της εννοούν µια ορισµένη σύγχυση, κυρίως όσον 

αφορά τα αποτελέσµατα της συγχώνευσης. Αν όµως εξετάσουµε προσεκτικά το 

όλο θέµα, θα διαπιστώσουµε ότι πηγή όλων σχεδόν των δυσχερειών είναι η 

αµφισβήτηση ως προς τη νοµική φύση της συγχώνευσης (Καραγιάννης κ.α., 

2012).  

Πράγµατι, κατά καιρούς έχουν υποστηριχθεί διάφορες θεωρίες σχετικά µε τη 

νοµική φύση της συγχώνευσης, οι οποίες όµως, µέχρι πρόσφατα τουλάχιστον, 

δεν µπόρεσαν να ερµηνεύσουν σωστά το φαινόµενο. Τούτο, γιατί στήριξαν τα 

επιχειρήµατά τούς σε επιµέρους ιδιοµορφίες και γιατί, πιστεύουµε, 

προσπάθησαν να αποµονώσουν τη συγχώνευση ως νοµική πράξη από τη 

συγχώνευση ως οικονοµικό φαινόµενο (Αγαλλοπούλου, 2000).   

Οι διάφορες αυτές θεωρίες, πού θα µπορούσαν να χαρακτηρισθούν ως κλασικές, 

κινούνται σχεδόν αποκλειστικά µέσα στα όρια του εταιρικού δικαίου, χωρίς να 

παίρνουν υπόψη τούς τον ρόλο της συγχώνευσης στη συγκέντρωση των 

επιχειρήσεων και τη σύνδεση δικαίου και οικονοµίας σε τελευταία ανάλυση. 

Αποτέλεσµα αυτής της θεώρησης είναι η µη σφαιρική αντιµετώπιση και 

οµοιόµορφη νοµική ρύθµιση των διαφόρων µορφών συγχώνευσης, η δηµιουργία 
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κατηγοριών συγχώνευσης, όπως κατά κυριολεξία (γνήσια) και µη κατά 

κυριολεξία (καταχρηστική) συγχώνευση κ.λ.π (∆ούβλης, 1986).  

2.5.1. Ο ενιαίος χαρακτήρας της συγχώνευσης και της 

σύµβασης συγχώνευσης  

Συναφές µε την αποσπασµατική αντιµετώπιση της συγχώνευσης από την 

κλασική θεωρία είναι και το πρόβληµα του ενιαίου ή µη χαρακτήρα της . 

Υποστηρίζετο δηλαδή, ιδίως παλαιότερα, η άποψη άτι η συγχώνευση δεν είναι 

ενιαίο φαινόµενο που πραγµατοποιείται µε µία και µόνα πράξη καταρτιζόµενη 

από τις συγχωνευόµενες εταιρίες, αλλά άθροισµα περισσοτέρων φαινοµένων, το 

καθένα από τα οποία πραγµατοποιείται µε ιδιαίτερη πράξη καταρτιζόµενη κατά 

κανόνα µε σκοπό την εκτέλεση της σύµβασης που αφορά τη συγχώνευση  και 

αυτοτελώς, συνδυαζόµενη δε κατόπιν µε τη διαδικασία της συγχώνευσης 

(∆ούβλης, 1986).  

Στα πλαίσια της αντίληψης αυτής εµφανίζονται, όπως είναι φυσικά, πολύπλοκα 

προβλήµατα όσον αφορά τη σχέση των διαφόρων αυτών πράξεων µεταξύ τους, 

τα αποτελέσµατα κάθε πράξης χωριστά, την τύχη των υπολοίπων πράξεων σε 

περίπτωση παράλειψης της ακυρότητας µιας από αυτές κ.λ.π. Είναι βέβαια 

προφανές ότι παρόµοια άποψη δεν µπορεί να γίνει δεκτή σήµερα, γιατί είναι 

τελείως αντίθετη µε τις ανάγκες των σύγχρονων συναλλαγών και το πνεύµα του 

νόµου, που τόσο στο ελληνικό όσο και στα ξένα δίκαια καθιερώνει τον ενιαίο 

χαρακτήρα της συγχώνευσης. Σχετικό επίσης µε την αντιµετώπιση της 

συγχώνευσης από την κλασική θεωρία είναι και το πρόβληµα της ιδιαίτερης ή µη 

νοµικής φύσης της σύµβασης συγχώνευσης (∆ούβλης, 1986).  

Η σύµβαση αυτή, 
6
που αναγνωρίζεται ρητά από διάφορα ξένα δίκαια και από το 

ελληνικό, έχει µεγάλη πρακτική σηµασία για την πραγµατοποίηση της 

συγχώνευσης, η νοµική της δε φύση δεν είναι δυνατόν να αντιµετωπιστεί 

χωριστά από τη συγχώνευση ως σύνολο. Τί σύµβαση συγχώνευσης θα µπορούσε 

                                                           
6
 Rapport de fusion, protocole de fusion, convention de fusion 
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να χαρακτηρισθεί ως οργανωτική σύµβαση sui generis, που καθορίζει τον τρόπο 

ύπαρξης στα µέλλον δύο ή περισσότερων νοµικών προσώπων. Στη συνέχεια θα 

ασχοληθούµε µε την εξέταση των διαφόρων θεωριών που συνθέτουν την: 

κλασική αντίληψη όσον αφορά τη νοµική φύση της συγχώνευσης.  

2.5.2. Οι κλασικές θεωρίες  

Εξετάζοντας τις συνέπειες της συγχώνευσης για τις συγχωνευόµενες εταιρίες 

παρατηρούµε: ότι χωρίζονται σε δύο κατηγορίες. Η µία περιλαµβάνει .τις 

περιουσιακές: συνέπειες, που είναι πάντοτε σι ίδιες και η άλλη τις σωµατειακές, 

παν διαφέρουν ανάλογα µε τη µορφή συγχώνευσης.  

� Η συγχώνευση ως περιουσιακή µεταβολή  

Γίνεται γενικά δεκτό ότι µε τη συγχώνευση δύο ή περισσότερες εταιρίες 

συνενώνονται για να αποτελέσουν µια ενιαία και τούτο ανεξάρτητα από το αν η 

ενσωµάτωσή τους γίνεται µε απορρόφηση ή εξαγορά από µια εταιρία ή µε 

σύµπτυξη σε νέα εταιρία (Σακκέλη, 2002). Αδιαµφισβήτητο αποτέλεσµα, της 

συγχώνευσης είναι λοιπόν η περιουσιακή ενοποίηση των συγχωνευόµενων 

εταιριών, πράγµα που αποτελεί άλλωστε και τον οικονοµικό σκοπό κάθε 

συγχώνευσης. Στηριζόµενοι στο συµπέρασµα αυτό ορισµένοι συγγραφείς, 

κυρίως γερµανοί, προσπάθησαν να συνδέσουν την ουσία της συγχώνευσης µε 

την περιουσιακή µεταβολή των συγχωνευόµενων εταιριών. Με τον τρόπο αυτόν 

εµφανίστηκε η θεωρία σύµφωνα µε την οποία η συγχώνευση είναι απλώς 

ιδιόρρυθµη εκποίηση περιουσίας ή επιχείρησης (∆ούβλης, 1986).  

Συγγενής µε την άποψη αυτή είναι και η θεωρία που αντιµετωπίζει τη 

συγχώνευση ως µεταβίβαση περιουσίας γενικότερα, η οποία υποστηρίχθηκε 

παλαιότερα στη Γάλλια. Είναι όµως προφανές ότι παρόµοιες θεωρίες δεν 

µπορούν να υποστηριχθούν µε επιτυχία σήµερα κάτω από το πρίσµα των 

νεότερων επιστηµονικών συµπερασµάτων όσον αφορά τη συγχώνευση.  



 

 

 

Σελίδα | 31  

 

Η τελευταία, εκτός από τα περιουσιακά αποτελέσµατα που επιφέρει για τις 

συγχωνευόµενες εταιρίες, συνεπάγεται και σοβαρές σωµατειακές µεταβολές πού 

τη χαρακτηρίζουν ως θεσµό όχι του περιουσιακού, άλλο του εταιρικού δικαίου. 

Αυτή άλλωστε είναι και η βασική αρχή που διαχωρίζει τη συγχώνευση από τη 

µεταβίβαση επιχείρησης ή οµάδας περιουσίας που προβλέπουν τα άρθρα 367 και 

479 Α.Κ. ιό. Εκείνο εξάλλου πού χαρακτηρίζει τη συγχώνευση και τη διακρίνει 

από άλλες συµβάσεις που έχουν σκοπό τη µεταβίβαση περιουσίας, είναι ο 

τρόπος µε τον οποίο συντελείται η περιέλευση της περιουσίας από τη µία εταιρία 

στην άλλη. Με τη συγχώνευση δηµιουργείται υποκατάσταση της ενιαίας 

εταιρίας στα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις των ενσωµατούµενων εταιριών, η 

οποία είναι αποτέλεσµα της καθολικής διαδοχής υπέρ της συγχωνεύοντας 

εταιρίας (∆ούβλης, 1986).  

� Η συγχώνευση ως σωµατειακή µεταβολή  

Με τη συγχώνευση δύο ή περισσοτέρων εταιριών είναι δυνατόν να συνδέονται 

διάφορες συνέπειες σωµατειακής φύσης ανάλογα µε τη µορφή συγχώνευσης. Με 

τον τρόπο αυτόν σε περίπτωση συγχώνευσης µε απορρόφηση ή µε σύσταση νέας 

εταιρίας παρατηρείται µία αλληλεπίδραση στους εταιρικούς δεσµούς των 

συγχωνευόµενων εταιριών, που στην πρώτη περίπτωση πραγµατοποιείται µε την 

είσοδο των µελών των απορροφούµενων εταιριών στην απορροφούσα, ενώ στη 

δεύτερη περίπτωση µε την ίδρυση νέας εταιρίας µεταξύ των µελών όλων των 

συγχωνευόµενων εταιριών. Αντίθετα, σε περίπτωση συγχώνευσης µε εξαγορά η 

σωµατειακή συνέπεια συνίσταται στην κατάλυση του εταιρικού δεσµού που 

συνδέει την εξαγοραζόµενη εταιρία µε τα µέλη της, αφού προηγούµενα τα 

τελευταία αποζηµιωθούν από την εξαγοράζουσα για την απώλεια των εταιρικών 

τους δικαιωµάτων. Αλλά και άλλες σηµαντικές σωµατειακής φύσης συνέπειες 

είναι δυνατόν να δηµιουργηθούν µε τη συγχώνευση, όπως µεταβολή της 

ιθαγένειας, του αντικειµένου, της µορφής ή της έδρας µιας από τις 

συγχωνευόµενες εταιρίες (∆ούβλης, 1986).  

Με βάση τις σωµατειακής φύσης αυτές συνέπειες διατυπώθηκαν διάφορες 

θεωρίες, που ως κύριο άξονα είχαν την προσπάθεια προσδιορισµού της ουσίας 
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της συγχώνευσης µε τον υπερτονισµό της µιας ή της άλλης εταιρικού δικαίου 

µεταβολής, που συντελούνται µε τη συγχώνευση. Με τον τρόπο αυτόν 

χρησιµοποιήθηκαν για την εξήγηση του φαινοµένου της συγχώνευσης οι 

γνωστές ήδη·  έννοιες της ίδρυσης της εταιρίας, της αύξησης του κεφαλαίου και 

της λύσης αυτής. Και άλλες µεν από τις θεωρίες αυτές αποµονώνουν µία από τις 

παραπάνω έννοιες και την ανάγουν σε κύριο χαρακτηριστικό στοιχείο της 

συγχώνευσης, άλλες δε τις συνδυάζουν µεταξύ τούς ή και µε το στοιχείο της 

περιουσιακής µεταβολής (∆ούβλης, 1986).  

Είναι προφανές ότι όλες οι ανωτέρω θεωρίες αντιµετωπίζουν τη συγχώνευση ως 

καθαρά σωµατειακή µεταβολή και τονίζουν υπερβολικά τα εταιρικού δικαίου 

αποτελέσµατα της συγχώνευσης, παραβλέποντας τελείως ή θέτοντας σε δεύτερη 

µοίρα τα περιουσιακά αποτελέσµατα. Παρ' όλα αυτά οι παραπάνω θεωρίες 

συµφωνούν ως προς το ότι η συγχώνευση δεν αποτελεί ιδιάζοντα θεσµό του 

εταιρικού δικαίου (Σακκέλη, 2002).  

Σε αντίθεση µε την άποψη αυτή εµφανίστηκε µία άλλη θεωρία που χαρακτηρίζει 

τη συγχώνευση ως ιδιόρρυθµο θεσµό του δικαίου των εταιριών. Σύµφωνα µε 

αυτήν, η συγχώνευση αποτελεί ιδιόρρυθµη καταστατική τροποποίηση των 

συγχωνευόµενων εταιριών, η οποία συνίσταται στην αµοιβαία διείσδυση των 

οργανισµών δύο ή περισσοτέρων εταιριών, που πραγµατοποιείται κατά τέτοιο 

τρόπο ώστε είτε να προκύψει νέος εταιρικός οργανισµός είτε ο οργανισµός της 

µιας εταιρίας διευρυνόµενος να περιλάβει και τους οργανισµούς των υπολοίπων. 

Και άλλοι µεν οπαδοί της άποψης αυτής υπερτονίζουν τις σωµατειακές 

µεταβολές που επιφέρει η συγχώνευση στις ενσωµατωµένες εταιρίες, 

αδιαφορώντας για τις περιουσιακής φύσης µεταβολές, άλλοι δε τις λαµβάνουν 

σοβαρά υπόψη τους αλλά διαφωνούν ως προς τον ρόλο που διαδραµατίζουν στο 

όλο φαινόµενο της συγχώνευσης (Σακκέλη, 2002).  

2.5.3. Η συγχώνευση ως (οιονεί) καθολική διαδοχή  
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Η τελευταία από τις ανωτέρω θεωρίες που χαρακτηρίζει τη συγχώνευση ως 

ιδιόρρυθµο θεσµό του εταιρικού δικαίου βρίσκεται οπωσδήποτε πλησιέστερα 

στην ουσία τον φαινοµένου. Η διαφωνία όµως για το αν η βασική µεταβολή που 

παρατηρείται στη συγχώνευση είναι περιουσιακής ή σωµατειακής φύσης είναι 

χωρίς ιδιαίτερο αντικείµενο (∆ούβλης, 1986).  

Πράγµατι, µε την συγχώνευση δηµιουργούνται σοβαρές συνέπειες για τις 

συγχωνευόµενες εταιρίες, που είναι εξίσου περιουσιακής και σωµατειακής 

φύσης. Το κύριο βάρος όσον αφορά τη νοµική φύση της συγχώνευσης θα πρέπει 

να µετατεθεί στον τρόπο υποκατάστασης της συγχωνευόµενης από τη 

συγχωνεύουσα εταιρία ως προς τα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις της. Αυτό 

άλλωστε αποτελεί και το χαρακτηριστικότερο στοιχείο κάθε συγχώνευσης. 

Με βάση το συµπέρασµα αυτό φθάνουµε στην ουσία της κλασσικής αντίληψης, 

η οποία σε µια προσπάθεια εναρµόνισης των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης 

µε τις ανάγκες του θεσµού και των σύγχρονων συναλλαγών, κινούµενη πάντα 

στα πλαίσια τον εταιρικού δικαίου, δηµιούργησε τη θεωρία της καθολικής ή 

οιονεί καθολικής διαδοχής ως προς τον τρόπο υποκατάστασης των 

συγχωνευόµενων εταιριών µεταξύ τους. Σύµφωνα µε αυτήν, η συγχώνευση 

πραγµατοποιείται uno actu µε τη µεταβίβαση όλων των δικαιωµάτων και 

υποχρεώσεων από τη συγχωνευόµενη στη συγχωνεύουσα, χωρίς να µεσολαβήσει 

εκκαθάριση της περιουσίας της συγχωνευόµενης εταιρίας. Με τον τρόπο αυτόν ο 

αποκλεισµός της εκκαθάρισης και η καθολική ή οιονεί καθολική διαδοχή 

αποτελούν θεσµούς που αλληλοσυµπληρώνονται και, συνεπώς, συµπλέκονται 

µεταξύ τους κατά τρόπο αδιάσπαστο (∆ούβλης, 1986).  

Είναι φανερό, αν λάβουµε υπόψη και τη γραµµατική διατύπωση των αντίστοιχων 

διατάξεων του νόµου , ότι ο τρόπος αυτός υποκατάστασης είναι εµπνευσµένος 

από την κληρονοµική διαδοχή, χωρίς όµως να συµπίπτει µε αυτή. Η αναλογία 

που παρατηρείται µεταξύ τους περιορίζεται στο ότι και οι δύο αποτελούν 

περιπτώσεις καθολικής διαδοχής  Ενώ όµως παρατηρείται οµοφωνία θεωρίας και 

νοµολογίας ως προς τον τρόπο µεταβίβασης της εταιρικής περιουσίας από τη 

συγχωνευόµενη στη σνγχωνεύούσα, επικρατεί έντονη διχογνωµία ως προς τα 
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αποτελέσµατα αυτής της µεταβίβασης επί της νοµικής προσωπικότητας της 

συγχωνευόµενής εταιρίας (∆ούβλης, 1986).  

Σύµφωνα µε µια πρώτη άποψη, η καθολική διαδοχή έχει ως αποτέλεσµα τη λύση 

της συγχωνευόµενης εταιρίας, ή νοµική προσωπικότητα της οποίας εξαφανίζεται 

χωρίς να µεσολαβήσει εκκαθάριση. Η άποψη αυτή εµφανίζει µία συνέπεια σε 

σχέση µε τις δογµατικές αρχές του δικαίου των εταιριών και δίνει µια λογική 

εξήγηση στα διάφορα στάδια της διαδικασίας της συγχώνευσης. Σύµφωνα µε 

άλλη διαµετρικά αντίθετη άποψη, η καθολική διαδοχή δεν έχει ως αποτέλεσµα 

τη λύση της συγχωνευόµενης εταιρίας και την εξαφάνιση της νοµικής της 

προσωπικότητας, αλλά οι νοµικές προσωπικότητες των συγχωνευόµενών 

εταιριών ενώνονται για να αποτελέσουν µια νέα ενιαία προσωπικότητα.  

Η θεωρία αυτή στηρίζεται στο γεγονός ότι η καθολική διαδοχή πραγµατοποιείται 

χωρίς εκκαθάριση της περιουσίας της συγχωνευόµενης εταιρίας. Εφόσον λοιπόν, 

σύµφωνα πάντα µε την υπόψη θεωρία, δεν µεσολαβεί εκκαθάριση, δεν επέρχεται 

ούτε λύση της συγχωνευόµενης εταιρίας ούτε εξαφάνιση της νοµικής της 

προσωπικότητας. Με τον τρόπο αυτόν η νοµική προσωπικότητα της 

απορροφούσας ή εξαγοράζουσας καθώς και αυτή της νέας εταιρίας δεν είναι 

εντελώς νέα σε σχέση µε τη νοµική προσωπικότητα των συγχωνευόµενων 

εταιριών (∆ούβλης, 1986).  

Σύµφωνα λοιπόν µε τα συµπεράσµατα της άποψης αυτής δεν θα πρέπει να 

γίνεται λόγος για καθολική, αλλά για οιονεί καθολική διαδοχή, αφού ο ενιαίος 

φορέας που προκύπτει από τη συγχώνευση δεν είναι ούτε  ακριβώς ο ίδιος ούτε 

όµως και εντελώς διάφορος από τούς φορείς των συγχωνευόµενων εταιριών. 

Υποστηρίζεται εξάλλου και τρίτη ενδιάµεση άποψη, σύµφωνα µε την οποία η 

συγχωνευόµενη εταιρία δεν λύεται µεν, αλλά η νοµική της προσωπικότητα 

εξαφανίζεται µε την επαγωγή της καθολικής διαδοχής (Σακκέλη, 2002).  

Τελικά καταλήγουµε στο συµπέρασµα ότι ο νοµοθέτης εισήγαγε τον θεσµό της 

καθολικής διαδοχής στη διαδικασία της συγχώνευσης για καθαρά πρακτικούς 

λόγους. Ο χαρακτηρισµός της διαδοχής αυτής ως καθολικής ή οιονεί καθολικής·  
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δεν φαίνεται να έχει ιδιαίτερη πρακτική σηµασία για τα αποτελέσµατα της 

συγχώνευσης. Η διαφορά ως προς τον χαρακτηρισµό της διαδοχής είναι  

αποτελέσµατα της προσπάθειας που  καταβάλλεται από την κλασική θεωρία, 

ώστε να ερµηνευθεί σωστά, σύµφωνα δηλαδή µε τον οικονοµικό ρόλο του 

φαινοµένου της συγχώνευσης, η συνέχιση των κύριων στοιχείων της 

συγχωνευόµενης εταιρίας στους κόλπους της συγχωνεύουσας. Το γεγονός της 

επιβίωσης και της λειτουργικής συνέχειας των στοιχείων αυτών χαρακτηρίζει 

κάθε µορφή συγχώνευσης (∆ούβλης, 1986).  
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Κεφάλαιο 3
ο
 

Οι εξαγορές και συγχωνεύσεις την Ελλάδα 

3.1. Το θεσµικό πλαίσιο 

Στην Ελλάδα, η διαδικασία συγχώνευσης  µετατροπής επιχειρήσεων (ανωνύµων 

εταιριών, ή επιχειρήσεων άλλου νοµικού τύπου), ρυθµίζεται κατά τρόπο 

αυστηρό (µε γραφειοκρατικές διατυπώσεις) από τις διατάξεις των νόµων Σ.Ν. 

2190/1920, όσον αφορά στις ανώνυµες εταιρείες, (όπως τροποποιηθείς µε τον 

Ν3604 /2007, ισχύει ως ήµερα), σε συνδυασµό µε τις διατάζεις Ν∆ 1297/Ι972 

και 2166/1993, (όπου θεσπίζονται φορολογικά κίνητρα του εννοούν την 

ανάπτυξη του φαινοµένου των µετασχηµατισµών επιχειρήσεων) αλλά και µε την 

συνδροµή άλλων διατάξεων για εταιρείες άλλον νοµικού τύπου (Καραγιάννης 

κ.α., 2012).  

Σύµφωνά µε το ελληνικό θεσµικό πλαίσιο, οι κύριοι τρόποι µετασχηµατισµού 

επιχειρήσεων διακρίνονται σε συγχωνεύσεις, όπως αυτές διακρίνονται σε 

διάφορούς τύπους ανάλογα µε το είδος τούς και σε εξαγορές επιχειρήσεων. 

Συγχώνευση καλείται η συνένωση δύο ή περισσοτέρων επιχειρήσεων σε µια, και 

συντελείται όταν µια επιχείρηση αγοράζει µια άλλη και την απορροφά σε µια 

ενιαία επιχειρησιακή δοµή, διατηρώντας την αρχική εταιρική ταυτότητα της 

συγχωνευόµενης επιχείρησης. Ειδικότερα, οι συγχωνεύσεις διακρίνονται στους 

κάτωθι τύπους (Αγαλλοπούλου, 2000):  

� Συγχώνευση µε απορρόφηση  

Συγχώνευση µε απορρόφηση, όπως ρυθµίζεται από τα άρθρα 6577 ΚΝ 

2190/1920, είναι η πράξη µε την οποία µία ή δυο ανώνυµες εταιρείες 

(απορροφώµενες οι οποίες λύονται χωρίς να προηγηθεί εκκαθάριση, 

µεταβιβάζουν σε άλλη υφιστάµενη εταιρεία (απορροφώσα) το σύνολο της 

περιουσίας τούς (ενεργητικό και παθητικό), έναντι απόδοσης στους µετόχους 
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τους µετοχών εκδιδοµένων από την απορροφώσα εταιρεία και ενδεχόµενης 

καταβολής ενός χρηµατικού ποσού προς συµψηφισµό µετοχών τις οποίες 

δικαιούνται. Το ποσό αυτό δεν µπορεί να υπερβαίνει τα 10% της ονοµαστικής 

αξίας των µετοχών που αποδίδονται στους µετόχους των απορροφώµενων 

εταιριών και, αθροιστικά µε την αξία των µετοχών αυτών, την αξία της καθαρής 

θέσης της εισφερόµενης περιουσία των εταιριών αυτών (Λεοντάρη, 2002).  

Εκτός από την απλή απορρόφηση, πρέπει να σηµειωθεί και η ιδιαίτερη 

περίπτωση απορρόφησης ανώνυµης εταιρείας από άλλη ανώνυµη εταιρεία, η 

οποία κατέχει το σύνολο (100%)  των µετοχών της πρώτης (άρθρο 78 του ΚΝ 

2190/1920). Επίσης, η εξαγορά µιας ή περισσοτέρων ανωνύµων εταιριών από 

άλλη ανώνυµη εταιρεία εξοµοιώνεται µε απορρόφηση (άρθρο 79 ΚΝ 

2190/1920).  

� Συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρείας  

Συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρείας είναι η πράξη µε την οποία δυο ή 

περισσότερες ανώνυµες εταιρείες, οι οποίες λύονται χωρίς να ακολουθήσει 

εκκαθάριση, µεταβιβάζουν σε ανώνυµη εταιρεία, την οποία συνιστούν, το 

σύνολο της περιουσίας τους (ενεργητικό και παθητικό), έναντι απόδοσης στους 

µετόχους τους µετοχών εκδιδοµένων από την νέα εταιρεία και ενδεχοµένως 

καταβολής ενός χρηµατικού ποσού προς συµψηφισµό µετοχών τις οποίες 

δικαιούνται. Το ποσό αυτό δεν µπορεί να υπερβαίνει το 10% της ονοµαστικής 

αξίας των µετοχών πού αποδίδονται στους µετόχους των εταιρειών που λύονται 

και, αθροιστικά µε την αξία αυτών, την αξία της καθαρής θέσης της 

εισφεροµένης περιουσίας αυτών των εταιριών. 
7
 

� ∆ιάσπαση ανωνύµων εταιριών  

∆ιάσπαση ανωνύµων εταιριών συντελείται όταν µια ανώνυµη εταιρεία 

(διασπώµενη), χωρίς να περάσει στο στάδιο της εκκαθάρισης, και χωρίς να γίνει 

διανοµή της περιουσίας της, λύεται και όλα τα περιουσιακά της στοιχεία 

                                                           
7
 Παρ. 1 αρ. 80 Κ.Ν. 2190/1920 
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(ενεργητικό και παθητικό), µεταβιβάζονται σε άλλες υφιστάµενες ή 

συνιστώµενες ανώνυµες εταιρείες (πού καλούνται επωφελούµενες), ενώ µετά 

την ολοκλήρωση της διάστασης η διασπώµενη εταιρεία παύει να υπάρχει 

(Καραγιάννης κ.α., 2012). 
8
 

Οι εξαγορές, από την άλλη πλευρά, αφορούν στην µεταβίβαση του συνόλου ή 

του πλειοψηφικού πακέτου της ιδιοκτησίας µιας επιχείρησης (εξαγοραζόµενη) 

σε µια άλλη (εξαγοράζουσα), που καταβάλλει το αντίστοιχο τίµηµα. Η 

µεταβίβαση αυτή πραγµατοποιείται συνήθως είτε µε αγορά /ανταλλαγή µετοχών 

µέσω χρηµατιστηρίου είτε µε καταβολή µετρητών, ενώ είναι σε αρκετές 

περιπτώσεις ικανή και η εξαγορά µειοψηφικού πακέτου µετοχών να εξασφαλίσει 

στην εξαγοράζουσα επιχείρηση ουσιαστικό έλεγχο, εάν µε την πράξη αυτή 

επηρεάζεται η ∆ιοίκηση της επιχείρησης ή υφίσταται κατακερµατισµός των 

υπολοίπων µεριδίων ιδιοκτησίας.  

Ειδικότερα, η εξαγορά ανωνύµων εταιριών, όπως εξοµοιώνεται µε την µορφή 

συγχώνευσης µε απορρόφηση, σπανίζει στην πράξη, ενώ πολύ συχνά, σε 

παγκόσµιο αλλά και σε εθνικό επίπεδο, χρησιµοποιείται η µέθοδος της εξαγοράς 

του χαρτοφυλακίου των µετοχών µια ανώνυµης εταιρείας, που σηµαίνει ότι η 

εξαγοραζόµενη εταιρεία εξακολουθεί να υφίσταται ως ιδιαίτερο νοµικό πρόσωπο 

και µετά την εξαγορά των µετοχών της, απλά µε την εξαγορά αυτή «αλλάζει 

χέρια». Για την εξαγορά των επιχειρήσεων µε την µέθοδο αυτή της απόκτησης 

του χαρτοφυλακίου των µετοχών τους εφαρµόζονται κυρίως οι ακόλουθες 

Πρακτικές (Αγαλλοπούλου, 2000):  

Κατά την πρώτη, και συνήθως εφαρµοζόµενη, διαδικασία οι δύο ενδιαφερόµενες 

εταιρείες, µετά από µια προπαρασκευαστική περίοδο, συµφωνούν από κοινού 

στο αντίτιµο της εξαγοράς.  

Κατά την δεύτερη διαδικασία, ένα φυσικό ή νοµικό πρόσωπο δηλώνει δηµόσια 

στους µετόχους της υπό αγορά ανώνυµης εταιρείας, ότι προτίθεται να αγοράσει 

                                                           
8
 Αρ. 81 Κ.Ν. 2190/1920 
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τις µετοχές τους σε τιµή µεγαλύτερη εκείνης τον χρηµατιστηρίου, µε σκοπό να 

θέσει υπό έλεγχο την εταιρεία (διαδικασία δηµόσιας προσφοράς).  

Τέλος, κατά τα τελευταία έτη εφαρµόζεται και η τακτική της εχθρικής εξαγοράς. 

Στην περίπτωση αυτή η διοίκηση της υπό αγορά εταιρείας δεν διαθέτει την 

πλειοψηφία των µετοχών της εταιρείας την οποία διοικεί. Έτσι, µια άλλη 

εταιρεία αγοράζει τµηµατικά, µέσω χρηµατιστηρίου, µετοχές της υπό αγορά 

εταιρείας σε τρόπο ώστε να ανατρέψει την διοίκηση της εταιρείας και να την 

αποκτήσει (Αγαλλοπούλου, 2000).  

Οι. εξαγορές και συγχωνεύσεις των επιχειρήσεων, εκτός από τις οικονοµικές 

µεταβολές και επιπτώσεις που συνεπάγονται, ενέχουν σοβαρούς κινδύνους για 

τους εργαζόµενους στις µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις. Η τύχη των 

εργασιακών σχέσεων σε περίπτωση µεταβολής τον προσώπου τον εργοδότη, και 

ειδικότερα αναδιαρθρώσεων των επιχειρήσεων, µε όποια µορφή και αν 

συντελείται, ανήκει στα Θεµελιώδη ζητήµατα τον εργατικού δικαίου. Από την 

αντιµετώπιση του ζητήµατος εξαρτώνται ύψιστα συµφέροντα των εργαζοµένων, 

όπως η προστασία της θέσης εργασίας και η προστασία του περιεχοµένου (των 

όρων) της σύµβασης εργασίας. Μέχρι την έκδοση τον Π∆ 178/2802, όπως αυτό 

τροποποίησε το Π∆ 572/1988, τα πρόβληµα της τύχης των εργασιακών σχέσεων 

σε περιπτώσεις αναδιαρθρώσεων, συγχωνεύσεων και εξαγορών επιχειρήσεων, 

αντιµετωπιζόταν µε την ερµηνεία των ήδη υφιστάµενων αποσπασµατικών 

διατάξεων του ελληνικού εργατικού δικαίου για το θέµα αυτό (Καραγιάννης 

κ.α., 2012).  

Με το Π∆ 178/2002 ενσωµατώθηκε στο ελληνικό δίκαιο η Κοινοτική οδηγία 

98/50/ΕΚ, η οποία συµπλήρωσε και τροποποίησε την Κοινοτική οδηγία 

77/187/ΕΚ σχετικά µε την διατήρηση των δικαιωµάτων των εργαζοµένων σε 

περίπτωση µεταβίβασης επιχειρήσεων, εγκαταστάσεων ή τµηµάτων 

εγκαταστάσεων, (η οποία είχε ενσωµατωθεί στο Ελληνικό ∆ίκαια µε τα Π∆ 

572/1988).  
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Με το Π∆ 178/2002 επιδιώκεται µια συνολική ρύθµιση τον ζητήµατός των 

συνεπειών που απορρέουν από τις εξαγορές και τις συγχωνεύσεις για τούς 

εργαζόµενούς και ειδικότερα (Καραγιάννης κ.α., 2012):  

� Η προστασία της υπόστασης και τον περιεχοµένου των εργασιακών 

σχέσεων πού υφίστανται στην εξαγοραζόµενη ή συγχωνευόµενη 

επιχείρηση (µεταβιβαζόµενη),  

� η ρύθµιση της ευθύνης για τον παλαιό και νέο εργοδότη,  

� τη συνέχιση της ισχύος των διατάξεων τον συλλογικού δικαίου, που 

ρυθµίζουν τούς όρους εργασίας, και  

� η διασφάλιση των συµµετοχικών δικαιωµάτων των εργαζοµένων και της 

εκπροσώπησης τους στην µετασχηµατιζόµενη επιχείρηση.  

Παρά τη θεσµοθέτηση, ωστόσο, νοµικού πλαισίου κατ' επιταγή της κοινοτικής 

νοµοθεσίας, οι πιέσεις που συντελούνται στα κεκτηµένα εργασιακά δικαιώµατα, 

είναι σοβαρές και αδιαµφισβήτητες. Η συχνή έλλειψη ολοκληρωµένου 

επιχειρηµατικού και κοινωνικού σχεδίου εξαγοράς και συγχώνευσης δηµιουργεί 

σηµαντικά προβλήµατα στην ποιότητα της απασχόλησης και των εργασιακών 

σχέσεων.  

Η ελληνική εµπειρία δείχνει ότι οι εξαγορές και συγχωνεύσεις οδήγησαν σε 

σαφή µείωση των θέσεων εργασίας αλλά και στην υποβάθµιση της ποιότητας 

των εργασιακών σχέσεων. Στα σηµεία αυτό θα επιχειρήσουµε µια σύντοµη 

παράθεση τον ελληνικού θεσµικού πλαισίου, όπως αυτό διαµορφώνεται µε το 

Π∆ 178/2002, αλλά και την επάρκειά τον όσο αφορά στην κατοχύρωση 

δικαιωµάτων των εργαζοµένων στις εµπλεκόµενες σε συγχωνεύσεις και 

εξαγορές επιχειρήσεις.  

Το Π∆ 178/2002, αναφέρεται σε µεταβιβάσεις επιχειρήσεων, εγκαταστάσεων ή 

τµηµάτων επιχειρήσεων, ανεξαρτήτως τον τρόπον που επέρχονται αυτές, όροι 

γενικότεροι στους οποίους περιέχονται και οι περιπτώσεις των συγχωνεύσεων 

και εξαγορών των επιχειρήσεων. Στο Π∆ 178/2002 δεν περιέχεται σαφής 

καθορισµός του χρονικού σηµείου κατά το οποίο επέρχεται η µεταβίβαση της 
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επιχείρησης, ωστόσο θα πρέπει να γίνει δεκτό ότι αυτή επέρχεται όταν ο 

διάδοχος εργοδότης αποκτά την πραγµατική και λειτουργική εξουσία διεύθυνσης 

της επιχείρησης, της εκµετάλλευσης ή του τµήµατος της εκµετάλλευσης 

(Αγαλλοπούλου, 2000).  

Με την ανάληψη του οργανωτικού ελέγχου της µετασχηµατιζόµενης 

επιχείρησης, ο διάδοχος βρίσκεται κατά κανόνα σε θέση να ασκήσει το 

διευθυντικό δικαίωµα έναντι τν εργαζοµένων και µε τον τρόπο αυτό να 

συγκεκριµενοποιήσει τις οργανωτικές του αρµοδιότητες και να διαµορφώσει την 

οργάνωση της επιχείρησης και της παραγωγικής εργασιακής διαδικασίας.  

Σύµφωνα µε το άρθρο 4 παρ. 1 τον Π∆178/2002, «∆ια της µεταβιβάσεως και από 

την ηµεροµηνία αυτής, όλα τα υφιστάµενα δικαιώµατα και υποχρεώσεις που έχει 

ο µεταβιβάζων από την σύµβαση ή την. σχέση εργασίας µεταβιβάζονται στον 

διάδοχο». Παράλληλα, όµως ως προς τον διάδοχο ευθύνεται αλληλεγγύως και εις 

ολόκληρο και ο αρχικός εργοδότης για τις υποχρεώσεις που προέκυψαν από την 

σχέση εργασίας µέχρι την ηµεροµηνία της µεταβίβασης. Επίσης, κατά το άρθρο 

4 παρ. 2 τον ως άνω Π∆, µετά την µεταβίβαση της επιχείρησης (εν προκειµένω 

την εξαγορά ή την συγχώνευση), ο διάδοχος (η εξαγορασθείσα ή η 

συγχωνευόµενη επιχείρηση), οφείλει να τηρεί όλους τους όρους εργασίας που 

προβλέπονται από συλλογική σύµβαση εργασίας, διαιτητική απόφαση, 

κανονισµό εργασίας, ή ατοµική σύµβαση εργασίας (Καραγιάννης κ.α., 2012). 

Το ελληνικό δίκαιο, εναρµονιζόµενο µε τις κοινοτικές οδηγίες, έχει θεσπίσει 

ειδικές διατάζεις για την προστασία των εργαζοµένων σε περιπτώσεις οµαδικών 

απολύσεων. Στον νόµο 1387/83 για τις οµαδικές απολύσεις, όπως 

τροποποιήθηκε µε τούς Νόµους 2736/1999 και 2874/2000, ως οµαδικές 

απολύσεις θεωρούνται όσες γίνονται από επιχειρήσεις ή εκµεταλλεύσεις, τον 

απασχολούν περισσότερούς από είκοσι εργαζοµένους, για λόγους πού δεν 

αφορούν στο πρόσωπο των απολυµένων και υπερβαίνουν κάβε ηµερολογιακό 

µήνα τα όρια πού ορίζει ο νόµος, δηλαδή τούς 4 εργαζοµένους για επιχειρήσεις ή 

εκµεταλλεύσεις πού απασχολούν από 20 έως 199 άτοµα και ποσοστό 23% του 
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προσωπικού και µέχρι 30 άτοµα για επιχειρήσεις πού απασχολούν πάνω από 200 

εργαζοµένους.  

Ο εργοδότης που σκοπεύει να προβεί σε οµαδικές απολύσεις προσωπικού 

οφείλει να γνωστοποιήσει εγγράφως στους εκπροσώπους των εργαζοµένων τούς 

λόγους πού τον οδηγούν στην ενέργεια αυτή, να παρέχει στα πρόσωπα αυτά 

κάθε σχετική πληροφορία που µπορεί να διευκολύνει στη διατύπωση 

εποικοδοµητικών προτάσεων και να υποβάλει αντίγραφα όλων αυτών των 

εγγράφων στον αρµόδιο Νοµάρχη και Επιθεωρητή εργασίας.  

3.2. Το φαινόµενο των εξαγορών και 

συγχωνεύσεων στην Ελλάδα  

Το ΙΝΕ ΓΣΕΕ/Α∆Ε∆Υ επιχείρησε την  ανάλυση των ιδιαίτερων 

χαρακτηριστικών και την ταξινόµηση σε αντίστοιχες κατηγορίες των 

συγχωνεύσεων και εξαγορών του πραγµατοποιήθηκαν στην Ελληνική 

Επικράτεια κατά τα έτη 1995 ως 2005. Σε βάση δεδοµένων αποτελείται από τις 

συγκεντρώσεις του περιέχονται στο αρχείο της Επιτροπής Ανταγωνισµού. Κατά 

συνέπεια το δείγµα δεν περιλαµβάνει όλες τις συγκεντρώσεις ανωνύµων 

εταιριών που πραγµατοποιήθηκαν κατά το ερευνώµενο διάστηµα, αλλά εκείνες 

του υπόκεινται σε υποχρεωτική γνωστοποίηση στην Επιτροπή Ανταγωνισµού 

και υπερβαίνουν τα άρια κύκλου εργασιών και µεριδίου αγοράς που προβλέπει ο 

νόµος. Οι πράξεις αυτές ανέρχονται σε 183 (ΙΝΕ ΓΣΕΕ/Α∆Ε∆Υ, 2008).  

Μετά από ανάλυση των ποιοτικών στοιχείων επιχειρήθηκε η κατάταξη των 

πράξεων σε κατηγορίες (ΙΝΕ ΓΣΕΕ/Α∆Ε∆Υ, 2008):  

� κατά νοµικό τύπο συγκέντρωσης  

� κατά εθνικότητα  

� κατά τοµείς και κλάδους δραστηριότητας  

 

� Κατηγοριοποίηση κατά νοµικό τύπο συγκέντρωσης  
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Το άρθρο 2 τον Νόµου 703/77 περί Ανταγωνισµού, αναφέρει ότι συγκέντρωση 

πραγµατοποιείται (ΙΝΕ ΓΣΕΕ/Α∆Ε∆Υ, 2008):  

� όταν συγχωνεύονται µε κάθε τρόπο δύο ή περισσότερες προηγουµένως 

ανεξάρτητες επιχειρήσεις και  

� όταν ένα η περισσότερα πρόσωπα που ελέγχουν ήδη τουλάχιστον µία 

επιχείρηση αποκτούν άµεσα ή έµµεσα τον έλεγχο τον συνόλου ή 

τµηµάτων µιας ή περισσοτέρων άλλων επιχειρήσεων.  

Εποµένως, το δίκαιο τον ανταγωνισµού αντιλαµβάνεται τις συγκεντρώσεις και 

εξαγορές:  

� ως συγχωνεύσεις και εξαγορές µε την «στενή» έννοια του όρου όπου 

επέρχεται εξαφάνιση της νοµικής προσωπικότητας µιας ή περισσοτέρων ή 

και τον συνόλου των συµµετεχουσών εταιριών, είτε µε απορρόφηση, είτε 

µε σύσταση νέας εταιρίας.  

� ως συγκεντρώσεις υπό ευρεία έννοια. Το κύριο χαρακτηριστικό αυτών 

των περιπτώσεων είναι ότι δεν έχουµε πλέον εξαφάνιση της νοµικής 

προσωπικότητας των συµµετεχουσών εταιριών αλλά απόκτηση 

καθοριστικής επίδρασης αποκλειστικού ή κοινού ελέγχου στην 

δραστηριότητα µιας επιχείρησης.  

Η άσκηση έλεγχου, συνιστά πραγµατικό γεγονός που αποδεικνύεται βάσει 

τεκµηρίων που αναφέρει τόσο ο ίδιος ο νόµος όσο και τη πλούσια σχετική 

νοµολογία, και δεν καθορίζεται αυστηρά από νοµικά πλαίσια. Συνήθως 

πραγµατοποιείται µέσω της εξαγοράς πλειοψηφικού πακέτου µετοχών, αλλά 

µπορεί να επιτευχθεί και µε άλλα δικαιώµατα επικαρπίας ή συµβάσεις του 

παρέχουν δικαίωµα καθοριστικής επίδρασης στην συµµετοχή και στις αποφάσεις 

των οργάνων µιας επιχείρησης, ακόµα δε και µέσω της απόκτησης µειοψηφικού 

πακέτου, σε περίπτωση κατά την οποία υπάρχει µεγάλη διασπορά µετοχών (ΙΝΕ 

ΓΣΕΕ/Α∆Ε∆Υ, 2008).  
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Η κατηγοριοποίηση πραγµατοποιήθηκε µε την ένταξη των νοµικών πράξεων, 

όπως προβλέπονται από το Εµπορικό και Αστικό ∆ίκαιο, στις κατηγορίες του ν. 

703/77 περί Ανταγωνισµού. Κατά αυτό τον τρόπο, σύµφωνα µε τούς ορισµούς 

της Παρ. α) του ν. 703/77, όπου γίνεται λόγος για συγχώνευση, µε τη «στενή» 

νοµική έννοια του όρου, προέκυψαν οι εξής κατηγορίες:  

� Συγχώνευση µε απορρόφηση (αρθρ. 69 επ. ν. 219ο/2855)  

� Συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρίας (άρθρ:80 2190/2056)  

� Συγχώνευση µε εξαγορά (αρθρ. 79 ν. 2198)  

Τα στοιχεία της Επιτροπής Ανταγωνισµού που συνοδεύουν τις πράξεις δεν 

ορίζουν σε κάθε περίπτωση λεπτοµερώς τη νοµική διαδικασία. Σε όσες 

συγκεντρώσεις αναφέρεται ότι πραγµατοποιούνται µε εξαγορά εταιρίας ή µέρους 

αυτής προκύπτει απορρόφηση της εταιρίας ή του τµήµατος από την 

εξαγαράζουσα, χωρίς αναφορά σε διαδικασία ανταλλαγής µετοχών. Σηµειώνεται 

ότι οι προβλεπόµενες από τον εµπορικά νόµο µορφές της διάσπασης εταιριών 

και της απορρόφησης εταιρίας της οποίας η απορροφώµενη κατέχει το100% των 

µετοχών της, δεν προέκυψαν κατά την ανάλυση των πράξεων, συνετώς δεν 

αναφέρονται. Στα πλαίσια της παρ β) αναγνωρίσαµε και εντάξαµε τις εξής 

περιπτώσεις (ΙΝΕ ΓΣΕΕ/Α∆Ε∆Υ, 2008):  

� Απόκτηση αποκλειστικού έλεγχου από άλλη Α.Ε (αποκλειστικός 

έλεγχος).  

� Απόκτηση κοινού ελέγχου σε άλλη Α.Ε 

� Σύσταση κοινής επιχείρησης  

� Απόσχιση κλάδου επιχείρησης.  

Τα αποτελέσµατα της έρευνας, µε βάση την νοµική µορφή, παρουσιάζονται στο 

παρακάτω γράφηµα: 
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Πηγή: (ΙΝΕ ΓΣΕΕ/Α∆Ε∆Υ, 2008) 

� Εθνικότητα  

Εθνικές και ∆ιεθνείς Συγκεντρώσεις: Ο προσδιορισµός της γεωγραφικής 

διάστασης αποτελεί βασική κατηγορία σε κάθε επίσηµη καταγραφή 

συγκεντρώσεων από επιστηµονικά ιδρύµατα και ∆ιεθνείς οργανισµούς καθώς 

προσφέρει χρήσιµα πολιτικά και οικονοµικά συµπεράσµατα για την κίνηση, 

συµπεριφορά και λειτουργία της επιχειρηµατικής δραστηριότητας τον διεθνούς 

κεφαλαίου και των επενδύσεων.  

Η «εθνικότητα» αποδίδεται στις συµµετέχουσες εταιρίες µε βάση το Κράτος 

όπου διατηρούν την συστατική τους έδρα και όχι σύµφωνα µε την εθνικότητα 

τον ιδιοκτησιακού καθεστώτος.  

Κατ' αυτόν τον τρόπο, µια εταιρία ιδρυθείσα υπό το Ελληνικό ∆ίκαιο θεωρείται 

Ελληνική ανεξάρτητα από το αν αποτελεί Θυγατρική αλλοδαπής ή ελέγχεται, 

κατά τη µετοχική της σύνθεση, από αλλοδαπά φυσικά ή νοµικά πρόσωπα. Το 

αντίστοιχο ισχύει και για τις υπεράκτιες επενδυτικές, εικονικές ή συµµετοχικές 

εταιρίες όπου κατά κανόνα παρατηρείται διάσταση στην εθνικότητα της έδρας 

και σε αυτή των ιδιοκτησιακών της συµφερόντων.  
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Ελληνικές Εταιρίες Αλλοδαπών Συµφερόντων: Επιχειρήθηκε η καταγραφή των 

ηµεδαπών εταιριών τον ελέγχονται από αλλοδαπά κεφάλαια. Στην κατηγορία 

αυτή εντάσσονται τόσο οι Θυγατρικές εταιρίες ή τα υποκαταστήµατα αλλοδαπών 

εταιριών του έχουν συσταθεί κατά το Ελληνικό ∆ίκαιο, όσο και οι Ελληνικές 

εταιρίες, των οποίων ο έλεγχος, µε βάση τη µετοχική τούς σύνθεση έχει 

περιέλθει σε αλλοδαπά νοµικά ή φυσικά πρόσωπα.  

Πολυεθνικοί Όµιλοι: ο ορισµός τον «οµίλου», η διαφαινόµενη λειτουργία, 

δηλαδή, περισσοτέρων εταιριών ή επιχειρήσεων υπό ενιαίο έλεγχα αποδίδεται 

µετά από την «πραγµατική» διαπίστωση µετοχικής σύνδεσης των επιχειρήσεων, 

σύµφωνα µε τα στοιχεία της Επιτροπής Ανταγωνισµού.  

Η κατηγορία επιχειρεί να καταγράψει την συµµετοχή µεγάλων πολυεθνικών 

οµίλων και εταιριών στη συγχωνευτική δραστηριότητα της Ελληνικής αγοράς, 

είτε µέσω της παρουσίας της µητρικής εταιρίας είτε µέσω της συµµετοχής 

ελεγχόµενων ή θυγατρικών εταιρειών.  

Όσον αφορά στην εθνικότητα, έχουµε τα εξής αποτελέσµατα: 

 

� Κλάδοι δραστηριότητας  
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Κατηγοριοποίηση κατά κλάδο: Επιχειρείται η κατάταξη των πράξεων σε 

οµαδοποιηµένους, ευρείς κλάδους, σε αναλογία µε την ευρύτητα που 

παρουσιάζει πλέον η επιχειρηµατική δράση, προκειµένου να αναδειχθεί 

σαφέστερα =ια ενδεικτική εικόνα για τη γενικότερη δραστηριότητα της αγοράς, 

(π.χ. τραπεζικός κλάδος και χρηµατοοικονοµικές υπηρεσίες, πληροφορική και 

επικοινωνίες, χηµική βιοµηχανία πλαστικά, βιοµηχανία µετάλλου µηχανήµατα). 

Η καταγεγραµµένη δραστηριότητα αναφέρεται στον κλάδο όπου θα 

δραστηριοποιηθεί κυρίως το νέο εταιρικά σχήµα (ανάλογα µε το είδος της 

συγκέντρωσης) το οποίο προκύπτει από τον επιχειρούµενο εταιρικά 

µετασχηµατισµό.  

Πολυκλαδικότητα: Επιχειρείται η καταγραφή των πράξεων συγκέντρωσης 

µεταξύ εταιριών που δραστηριοποιούνται σε διαφορετικούς κλάδους. 

Πολυκλαδικοί όµιλοι: Ως Πολυκλαδικός ορίζεται ο Όµιλος του οποίου οι 

επιχειρήσεις δραστηριοποιούνται τόσα σε διαφορετικές αγορές προϊόντος όσο 

και σε διαφορετικά στάδια της παραγωγικής και εµπορικής διαδικασίας του ιδίου 

προϊόντος.  

Καταγράφεται η συµµετοχή των πολυκλαδικών οµίλων µέσω Θυγατρικών ή 

«ελεγχόµενων» εταιριών. 

Για τους κλάδους συγκεντρώσεως: 
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Συµπεράσµατα – Επίλογος 

Αποτελεί γεγονός, το οποίο προκύπτει και µέσα από την παρούσα ανάλυσή µας, 

πως οι εξαγορές και οι συγχωνεύσεις και η εκµετάλλευση των συνεργιών 

προσδίδουν µία δυναµική στη νέα εταιρία, η οποία αποκτά την εµπιστοσύνη των 

επενδυτών και οδηγείς την εξασφάλιση της ανόδου της τιµής της µετοχής της. Η 

συγκεκριµένη δυναµική οδηγεί στην άµεση βελτίωση των δεικτών και τη 

µεγιστοποίηση της απόδοσης των µετοχών. Αυτή είναι ακόµα µεγαλύτερη 

εφόσον ακολουθήσει η  του µετοχικού κεφαλαίου. Αυτές οι προσδοκίες όµως 

δρουν βραχυπρόθεσµα. µακροπρόθεσµη και σταθερή άνοδος της τιµής της 

µετοχής παρατηρείται σε περίπτωση που η εταιρία διευρύνει τα κέρδη της στα 

επόµενα χρόνια. Οι εξαγορές και οι συγχωνεύσεις συµβάλλουν στην µεγέθυνση 

µεριδίου αγοράς και την απόκτηση ολιγοπωλιακής δύναµης δίνοντας της την 

δυνατότητα να ελέγχει και να θέτει τις τιµές που επιθυµεί στην αγορά µέσω της 

τιµολογιακής δύναµης που αποκτά (pricing power). 

Μία ισχυρή εταιρία η οποία αποτελεί προϊόν συγχώνευσης, έχει µεγαλύτερες 

δυνατότητες στο να αντιµετωπίσει τον οξυνόµενο ανταγωνισµό, εγχώριου και 

διεθνούς χαρακτήρα. Η στρατηγική των συγχωνεύσεων και εξαγορών των 

εταιριών αποτελεί, εκτός των άλλων, τρόπο επιβίωσης και ισχυροποίησής τους 

απέναντι στο συστηµικό κίνδυνο καθώς και σε επιθετικές προτάσεις 

συγχωνεύσεων και εξαγορών από αλλοδαπές εταιρίες. Παράλληλα η 

δηµοσιότητα είναι ένα σηµαντικό πλεονέτηµα που οι εξαγορές και οι 

συγχωνεύσεις συνεπάγονται. Μία συγχώνευση συµβάλλει στην ισχυροποίηση 

του Brand name που επιφέρει µε τη σειρά της πολλαπλά οφέλη σε πολλούς 

τοµείς και ειδικότερα στις πωλήσεις και στις οικονοµικές συναλλαγές της, αλλά 

και γενικότερα στην αξιοπιστία της. Επίσης µία συγχώνευση µπορεί να 

συµβάλλει στη εξοικονόµηση πόρων, στη µείωση κόστους λειτουργίας και 

ιδιαίτερα των δαπανών µισθοδοσίας του προσωπικού, και την γενικότερη 

εκµετάλλευση των οικονοµιών κλίµακας. 
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