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ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ ΚΑΙ ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1
ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ Α.Ε.

ΔΙΟΙΚΗΤΙΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ

1.1. Η ΕΤΑΙΡΙΑ
1.2. ΜΟΝΑΔΕΣ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΠΡΟΪΟΝΤΑ
1.3. ΠΡΩΤΕΣ ΥΛΕΣ
1.4. ΛΙΜΕΝΙΚΕΣ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ
1.5. ΠΑΡΑΓΩΓΗ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ ΚΑΤΑ ΤΟ 1993/1994/195
1.6. ΠΡΟΣΩΠΙΚΟ
1.7. ΓΕΝΙΚΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΝ 1993- 1995
1.7.2. ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΕΣ ΔΙΑΦΟΡΕΣ ΤΗΣ ΧΡΗΣΕΩΣ 1993 ΣΕ ΣΧΕΣΗ 

ΜΕ ΤΟ 1992
1.8. ΠΑΡΑΓΩΓΗ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΕΝΔΙΑΜΕΣΩΝ ΥΛΩΝ
1.9. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΒΦΛ
1.10. ΣΥΝΟΛΙΚΟΣ ΟΓΚΟΣ ΠΩΛΗΣΕΩΝ ΒΦΛ
1.11. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΒΦΛ 1993
1.12. ΕΞΑΓΩΓΕΣ ΒΦΛ
1.13. ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΒΦΛ
1.13.1. ΕΤΟΣ 1994
1.13.2. ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΕΣ ΔΙΑΦΟΡΕΣ ΤΗΣ ΧΡΗΣΕΩΣ 1994 ΣΕ ΣΧΕΣΗ 

ΜΕ ΤΟ 1993
1.14. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΒΦΛ
1.15. ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ ΒΦΛ 1994
1.16. ΠΡΟΣΩΠΙΚΟ ΕΤΟΥΣ 1994
1.17. ΕΤΟΣ 1995
1.17.1. ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΕΣ ΔΙΑΦΟΡΕΣ ΤΗΣ ΧΡΗΣΕΩΣ 1995 ΣΕ ΣΧΕΣΗ 

ΜΕ ΤΟ 1994
1.18. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΒΦΛ ΕΤΟΥΣ 1995
1.18.1. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΣΤΗΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΗ ΑΓΟΡΑ ΚΑΤΑ ΤΟ ΕΤΟΣ 1995
1.19. ΕΞΑΓΩΓΕΣ 1995
1.20. ΠΡΟΣΩΠΙΚΟ ΕΤΟΥΣ 1995



ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2
ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΤΗΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ Α.Ε. 
ΜΕ ΤΗ ΜΕΘΟΔΟ ΤΗΣ ΚΑΘΑΡΑΣ ΠΑΡΟΥΣΑΣ ΑΞΙΑΣ

Α1. ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ
Α2. ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΠΩΛΗΣΗΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ
A3. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ (σε τόννους)
Α4. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ (σε τόννους)
Α5. ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΥΝΟΛΙΚΩΝ ΠΩΛΗΣΕΩΝ
Α6. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ (σε εκατ. δρχ.)
Α7. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ (σε εκατ. δρχ.)
Α8. ΣΥΝΟΛΙΚΕΣ ΠΩΛΗΣΕΙΣ
Β1. ΠΑΡΑΔΟΧΕΣ ΓΙΑ ΤΟΝ ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟ ΤΟΥ ΜΕΣΟΥ ΣΤΑΘΜΙΚΟΥ 

ΚΟΣΤΟΥΣ ΤΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ
Β2. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΗ ΔΙΑΡΘΡΩΣΗ ΔΑΝΕΙΑΚΩΝ ΚΑΙΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
Β3. ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΣΤΑΘΜΙΚΟΥ ΚΟΣΤΟΥΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 
Β4. ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ 
Β5. ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ 
Β6. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΑ ΠΟΣΟΣΤΑ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ 
Γ1. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΟΙ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ 
Γ2. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ 
Γ3. ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΚΙΝΗΣΗΣ 
Γ4. ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΥΑΙΣΘΗΣΙΑΣ ΤΩΝ ΤΑΜΕΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ ΣΕ ΜΕΤΑΒΟΛΕΣ 

ΤΗΣ ΤΙΜΗΣ ΤΗΣ ΑΜΜΩΝΙΑΣ 
Γ5. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΕΣ ΤΑΜΕΙΑΚΕΣ ΡΟΕΣ 
Γ6. ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΩΝ ΤΑΜΕΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ 
Γ7. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ

ΚΑΘΕΤΗ ΚΑΙ ΟΡΙΖΟΝΤΙΑ ΑΝΑΛΥΣΗ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ 1992 - 1994

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3
ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ ΑΒΕΕ

ΔΙΟΙΚΗΤΙΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ

3.1. Η ΕΤΑΙΡΙΑ
3.2. ΜΟΝΑΔΕΣ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΠΡΟΪΟΝΤΑ
3.3. ΠΡΩΤΕΣ ΥΛΕΣ
3.4. ΛΙΜΕΝΙΚΕΣ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ
3.5. ΠΡΟΣΩΠΙΚΟ
3.6. ΓΕΝΙΚΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΝ 1992 - 1993 - 1994
3.6.1. ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΤΟΥΣ 1992
3.6.2. ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ
3.6.2. α. ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ
3.6.2. β. ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ
3.6.3. ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ



3.6.4. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ
3.7. ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΤΟΥΣ 1993
3.7.1. ΕΞΕΛΙΞΗ ΑΓΟΡΑΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ
3.8.1. ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ
3.8.2. ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ
3.8.3. ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ
3.9. ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΤΟΥΣ 1994
3.9.1. ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ
3.9.2. ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ
3.9.3. ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4
ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΤΩΝ ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΑΒΕΕ ΜΕ ΤΗ ΜΕΘΟΔΟ 
ΤΗΣ ΚΑΘΑΡΑΣ ΠΑΡΟΥΣΑΣ ΑΞΙΑΣ

Α1. ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ
Α2. ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΠΩΛΗΣΗΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ
A3. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ (σε τόννους)
Α4. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ (σε τόννους)
Α5. ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΥΝΟΛΙΚΩΝ ΠΩΛΗΣΕΩΝ
Α6. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ (σε εκατ. δρχ.)
Α7. ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ (σε εκατ. δρχ.)
Α8. ΣΥΝΟΛΙΚΕΣ ΠΩΛΗΣΕΙΣ
Β1. ΠΑΡΑΔΟΧΕΣ ΓΙΑ ΤΟΝ ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟ ΤΟΥ ΜΕΣΟΥ ΣΤΑΘΜΙΚΟΥ 

ΚΟΣΤΟΥΣ ΤΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ
Β2. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΗ ΔΙΑΡΘΡΩΣΗ ΔΑΝΕΙΑΚΩΝ ΚΑΙΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
Β3. ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΣΤΑΘΜΙΚΟΥ ΚΟΣΤΟΥΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 
Β4. ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ 
Β5. ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ 
Β6. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΑ ΠΟΣΟΣΤΑ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ 
Γ1. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΟΙ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ 
Γ2. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ 
Γ3. ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΚΙΝΗΣΗΣ 
Γ4. ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΥΑΙΣΘΗΣΙΑΣ ΤΩΝ ΤΑΜΕΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ ΣΕ ΜΕΤΑΒΟΛΕΣ 

ΤΗΣ ΤΙΜΗΣ ΤΗΣ ΑΜΜΩΝΙΑΣ 
Γ5. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΕΣ ΤΑΜΕΙΑΚΕΣ ΡΟΕΣ
Γ6. ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΩΝ ΤΑΜΕΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ 
Γ7. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ

ΚΑΘΕΤΗ ΚΑΙ ΟΡΙΖΟΝΤΙΑ ΑΝΑΛΥΣΗ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ 1992 - 1994



ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5
ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΤΗΣ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ ΜΕ ΤΗ ΜΕΘΟΔΟ ΤΗΣ ΚΑΘΑΡΑΣ 
ΠΑΡΟΥΣΑΣ ΑΞΙΑΣ

Α1. ΜΕΣΗ ΣΤΑΘΜΙΚΗ ΤΙΜΗ ΠΩΛΗΣΗΣ ΣΤΗΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΗ ΑΓΟΡΑ 
ΜΕΣΗ ΣΤΑΘΜΙΚΗ ΤΙΜΗ ΠΩΛΗΣΗΣ ΛΟΙΠΩΝ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ 

Α2. ΜΕΣΗ ΣΤΑΘΜΙΚΗ ΤΙΜΗ ΠΩΛΗΣΗΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 
A3. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΕΣ ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ 

(σε τόννους)
Α4. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΕΣ ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 

(σε τόννους)
Α5. ΑΝΑΛΥΣΗ ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΩΝ ΣΥΝΟΛΙΚΩΝ ΠΩΛΗΣΕΩΝ 
Α6. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΕΣ ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ 

(σε εκατ. δρχ.)
Α7. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΕΣ ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 

(σε εκατ. δρχ.)
Α8. ΑΝΑΛΥΣΗ ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΩΝ ΣΥΝΟΛΙΚΩΝ ΠΩΛΗΣΕΩΝ
Β3. ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΣΤΑΘΜΙΚΟΥ ΚΟΣΤΟΥΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ
Β4. ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΙ ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ
Β5. ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΩΝ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ
Β6. ΠΟΣΟΣΤΑ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ
Γ1. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΟΙ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ
Γ2. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ
Γ3. ΜΕΤΑΒΟΛΕΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΚΙΝΗΣΗΣ
Γ4. ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΕΤΗΣΙΟΥ ΟΦΕΛΟΥΣ ΑΠΟΤΗΝ ΑΝΑΚΑΤΑΝΟΜΗ ΤΩΝ 

ΠΩΛΗΣΕΩΝ ΤΗΣ ΒΦΛ
Γ4.Α ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΕΤΗΣΙΟΥ ΟΦΕΛΟΥΣ ΑΠΟ ΤΗΝ ΑΝΑΚΑΤΑΝΟΜΗ ΤΩΝ 

ΠΩΛΗΣΕΩΝ ΤΩΝ ΧΒΒΕ
Γ4.Β ΜΕΙΩΣΗ ΚΟΣΤΟΥΣ ΠΡΟΜΗΘΕΙΑΣ ΠΡΩΤΩΝ ΚΑΙ ΒΟΗΘΗΤΙΚΩΝ

ΥΛΩΝ, ΑΝΑΛΟΓΙΑ ΚΟΣΤΟΥΣ ΠΡΩΤΩΝ ΚΑΙ ΒΟΗΘΗΤΙΚΩΝ ΥΛΩΝ ΕΠΙ 
ΤΟΥ ΣΥΝΟΛΟΥ ΠΩΛΗΣΕΩΝ 

Γ5. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΕΣ ΤΑΜΕΙΑΚΕΣ ΡΟΕΣ 
Γ6. ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΩΝ ΤΑΜΕΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ 
Γ7. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6
ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ 
ΕΛΛΑΔΟΣ ΑΒΕΕ ΚΑΙ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΧ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ 
Α.Ε.

6.1. ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ
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ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ

7.1. ΓΕΝΙΚΟ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝ
7.1.1. ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΠΙΕΣΕΙΣ
7.1.2. ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΚΕΣ ΠΙΕΣΕΙΣ
7.1.3. ΠΟΛΙΤΙΚΕΣ-ΝΟΜΙΚΕΣ ΠΙΕΣΕΙΣ
7.1.4. ΚΟΙΝΩΝΙΚΟΠΟΛΙΤΙΣΜΙΚΕΣ ΚΑΙ ΓΕΩΓΡΑΦΙΚΕΣ ΠΙΕΣΕΙΣ
7.2. ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ
7.2.1. ΑΜΕΣΟ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝ

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 8
ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΛΑΔΟΥ ΜΕ ΤΟ ΥΠΟΔΕΙΓΜΑ PORTER

8.1. ΠΑΡΑΓΟΝΤΑΣ ΠΡΩΤΟΣ: ΑΠΕΙΛΕΗ ΕΙΣΟΔΟΥ ΣΤΟΝ ΚΛΑΔΟ
8.1.1. ΟΙΚΟΝΟΜΙΕΣ ΚΛΙΜΑΚΑΣ
8.1.2. ΔΙΑΦΟΡΟΠΟΙΗΣΗ ΠΡΟΪΟΝΤΟΣ
8.1.3. ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ ΣΕ ΚΕΦΑΛΑΙΑ
8.1.4. ΚΟΣΤΟΣ ΜΕΤΑΚΙΝΗΣΗΣ
8.1.5. ΠΡΟΣΒΑΣΗ ΣΤΑ ΚΑΝΑΛΙΑ ΔΙΑΝΟΜΗΣ
8.1.6. ΜΕΙΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ ΚΟΣΤΟΥΣ ΑΝΕΞΑΡΤΗΤΩΣ ΜΕΓΕΘΟΥΣ
8.1.7. ΚΥΒΕΡΝΗΤΙΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ
8.2. ΠΑΡΑΓΟΝΤΑΣ ΔΕΥΤΕΡΟΣ: ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΣ
8.2.1. ΑΕΒΑΛ
8.2.2. ΠΡΟΤΥΠΟΣ ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ Α.Ε. ΛΙΠΑΣΜΑΤΑ ΔΡΑΠΕΤΣΩΝΑΣ
8.2.3. ΙΔΙΩΤΕΣ ΕΙΣΑΓΩΓΕΙΣ
8.2.4. ΣΥΝΕΛ
8.2.5. ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ, ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ 

ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ
8.3. ΠΑΡΑΓΟΝΤΑΣ ΤΡΙΤΟΣ: ΑΠΕΙΛΗ ΑΠΟ ΥΠΟΚΑΤΑΣΤΑΤΑ 

ΠΡΟΪΟΝΤΑ
8.4. ΠΑΡΑΓΟΝΤΑΣ ΤΕΤΑΡΤΟΣ: ΔΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΤΙΚΗ ΔΥΝΑΜΗ 

ΠΡΟΜΗΘΕΥΤΩΝ
8.5. ΠΑΡΑΓΟΝΤΑΣ ΠΕΜΠΤΟΣ: ΔΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΤΙΚΗ ΔΥΝΑΜΗ 

ΑΓΟΡΑΣΤΩΝ

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 9
ΕΛΚΥΣΤΙΚΟΤΗΤΑ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ ΕΛΚΥΣΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΚΛΑΔΟΥ

9.1. ΕΥΚΑΙΡΙΕΣ
9.2. ΑΠΕΙΛΕΣ
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ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ

10.1. ΔΟΜΗ ΕΤΑΙΡΙΩΝ
ΟΡΓΑΝΟΓΡΑΜΜΑ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ Α.Ε. 
ΟΡΓΑΝΟΓΡΑΜΜΑ ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ ΑΒΕΕ
10.2. ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΗ ΚΟΥΛΤΟΥΡΑ
10.2.1. ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ ΑΒΕΕ
10.2.2. ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ Α.Ε.
10.2.3. ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ
10.3. ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ

ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ, ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ 
ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ

10.3. α. ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ
ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ 
ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ

10.3.1. β. ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ
10.3.2. α. ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ

ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ 
ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ

10.3.2. β. ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ
10.3.3. α. ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ

ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ 
ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ

10.3.3. β. ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΣ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ
10.4. ΔΙΟΙΚΗΣΗ
10.4.1. ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ
10.4.2. ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ
10.4.3. ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ
10.5. ΠΑΡΑΓΩΓΚΕΣ ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΕΣ
10.5.1. ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΚΑΙ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ 

ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ
10.5.2. ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ
10.6. ΕΡΕΥΝΑ ΚΑΙ ΑΝΑΠΤΥΞΗ
10.6.1. ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ, ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ

ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ
10.7. MARKETING
10.7.1. ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ, ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ

ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ
10.7.2. ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ
10.8. ΑΝΘΡΩΠΙΝΟΙ ΠΟΡΟΙ - ΔΙΟΙΚΗΣΗ ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ
10.8.1. ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ, ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ

ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ
10.8.2. ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ
10.9. ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ
10.9.1. ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ, ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ

ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ
10.9.2. ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ



ΚΕΦΑΛΑΙΟ 11
ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΗ ΘΕΣΗ ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ 
ΕΛΛΑΔΟΣ, ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΝΕΑΣ 
ΕΤΑΙΡΙΑΣ

ΙΙ.Ι.α
ΙΙ.Ι.β
11.2. α
11.2. β
11.3. α
11.3. β

ΔΥΝΑΜΕΙΣ ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ 
ΑΝΥΝΑΜΙΕΣ ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ 
ΔΥΝΑΜΕΙΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΛΠΑΣΜΑΤΩΝ 
ΑΝΥΝΑΜΙΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ 
ΔΥΝΑΜΕΙΣ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ 
ΑΝΥΝΑΜΙΕΣ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 12
ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ ΚΑΙ ΤΕΛΙΚΑ ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑΤΑ

• ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ
Α. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ
Β. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΑΝΕΙΑΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ / ΦΕΡΕΓΓΥΟΤΗΤΑΣ 
Γ. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ

• ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΚΑΤΑ ΤΗΝ ΠΕΡΙΟΔΟ 1960-1994
• ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΑΝΑ ΛΙΠΑΝΤΙΚΗ ΜΟΝΑΔΑ
• ΕΞΑΓΩΓΕΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΚΑΤΑ ΤΗΝ ΠΕΡΙΟΔΟ 1985-1994
• ΣΥΜΜΕΤΟΧΗ ΤΥΠΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΣΤΗΝ ΣΥΝΟΛΙΚΗ ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗ 

ΚΑΤΑ ΤΗΝ ΠΕΡΙΟΔΟ 1975-1994



ΕΙΣΑΓΩΓΗ

Στην ελληνική αγορά λιπασμάτων δραστηριοποιούνται οι παρακάτω 

επιχειρήσεις"

♦ Βιομηχανία Φωσφορικών Λιπασμάτων (ΒΦΛ-Καβάλα) με μερίδιο 30% 

στην ελληνική αγορά. Ενα σημαντικό ποσοστό της συνολικής της 

παραγωγής 30%-40% περίπου εξάγεται. Δυναμικότητα 810.000 τόνοι 

ετησίως.

♦ Χημικές Βιομηχανίες Βορείου Ελλάδος (ΧΒΒΕ-Θεσσαλονίκη) με μερίδιο 

30% στην ελληνική αγορά. Οι εξαγωγές της τα τελευταία χρόνια 

κυμαίνονται στο 10% της συνολικής της παραγωγής. Δυναμικότητα 

650.000 τόνοι ετησίως.

♦ Πρότυπος Κτηματική Α.Ε. - Λιπάσματα Δραπετσώνας με μερίδιο αγοράς 

12%. Δυναμικότητα 200.000 τόνοι ετησίως.

♦ Βιομηχανία Αζωτούχων Λιπασμάτων (ΑΕΒΑΛ-Πτολεμάίδα) που καλύπτει 

το 6-10% της Ελληνικής αγοράς. Δυναμικότητα 140.000 τόνοι ετησίως.

♦ Συνεταιριστική Εταιρεία Λιπασμάτων (ΣΥΝΕΛ) που κατέχει το 24% της 

τοπικής αγοράς (αποκλειστικά εμπόριο).

♦ Ανεξάρτητοι εισαγωγείς κατέχουν το 18-24% του συνόλου της ελληνικής 

αγοράς.

Το μέγεθος της αγοράς ανέρχεται σε 1.600.000 τόνους (77 δις. δρχ. περίπου). 

Η κατανάλωση μέχρι το 1994 ήταν σταθερή στους 2.070.000 τόνους αλλά 
από αυτό το έτος άρχισε να μειώνεται και αναμένεται να μειωθεί κι άλλο με 

όριο τους 1.500.000 τόνους περίπου.

Το προϊόν βρίσκεται στο τέλος του σταδίου της ωριμότητας. Επιγραμματικά οι 
κυριότεροι λόγοι είναι:

♦ Οδηγίες για μείωση του αγροτικού πλεονάσματος σε αναπτυσσόμενες- 

αναπτυγμένες χώρες στα πλαίσια της GATT και της ΚΑΠ.

♦ Περιβαλλοντικοί περιορισμοί στη χρήση λιπασμάτων

♦ Βελτίωση των βιοτεχνολογικών μεθόδων και οργανικών καλλιεργειών

♦ Βελτίωση της αποδοτικότητας της χρήσης λιπασμάτων



Οι πουλήσεις εμφανίζουν κυκλικότητα που οφείλεται στις καιρικές συνθήκες και 

στις μεταβολές των τιμών των αγροτικών προϊόντων. Το περιθώριο καθαρού 

κέρδους είναι 7%-8%. Τέλος υπάρχει υψηλή εποχικότητα με σημαντική 

αύξηση της ζήτησης την περίοδο Οκτωβρίου-Μαρτίου.

Οι ανακατατάξεις στον κλάδο λιπασμάτων αφ' ενός μεν επιβάλλουν την 

λήψη αποφάσεων εκ μέρους της κυβερνήσεως (Υπ. Βιομηχανίας) σχετικά με 

τη συνέχιση ή μη της λειτουργίας των προβληματικών εταιριών Βιομηχανία 

Αζωτούχων Λιπασμάτων (ΑΕΒΑΑ-Πτολεμαίδα) και Πρότυπος Κτηματική Α.Ε. 

- Λιπάσματα Δραπετσώνας, κατάσταση των οποίων περιγράφεται αναλυτικά 

στην παρούσα μελέτη και αφ' ετέρου δε την τελική οριστικοποίηση των 

αποφάσεων εκ μέρους των μετόχων (ΕΘΝΙΚΗ και ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ) για 

την συγχώνευση των ανταγωνιστικών εταιριών ΧΒΒΕ και ΒΦΛ.

Η παρούσα μελέτη εξετάζει διεξοδικά την ισχύουσα κατάσταση στον κλάδο 

της Ελληνικής λιπασματοβιομηχανίας με ιδιαίτερη εστίαση και ανάλυση στην 

στρατηγική απόφαση συγχώνευσης των ΧΒΒΕ ΑΒΕΕ και ΒΦΛ ΑΕ.



ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ ΚΑΙ ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ

Για την μεγιστοποίηση των κερδών και για την μακροχρόνια βιωσιμότητα των 

δύο εταιριών ΧΒΒΕ και ΒΦΛ εντός του κλάδου λιπασμάτων θεωρώ 

ρεαλιστική και τεκμηριωμένη την ήδη προβλεπόμενη συγχώνευση των ΒΦΛ 

ΑΕ και ΧΒΒΕ ΑΒΕΕ. Η Νέα Εταιρεία που θα προκύψει θα ελέγχει το 60-70% 

του κλάδου λιπασμάτων δημιουργώντας προϋποθέσεις για πλήρη και 

απόλυτο έλεγχο στον τομέα αυτό. Τα αποτελέσματα συνέργιας που θα 

προκύψουν από την επιλογή αυτή θα μειώσουν δραστικά τις αδυναμίες των 

δύο εταιριών ενώ θα ενισχύσουν τις αντίστοιχες δυνάμεις. Με τον τρόπο αυτό:

1. θα επιτευχθούν σημαντικές οικονομίες στην προμήθεια α' υλών και 

εξοπλισμού
2. θα ξεπεραστεί το πρόβλημα λιμενικών εγκαταστάσεων (διότι οι εξαγωγές 

θα εστιαστούν στη ΒΦΛ)
3. θα προέλθει σημαντική οικονομία από τη γεωγραφική αναδιοργάνωση των 

καναλιών διανομής (ΒΦΛ προς Θράκη, Πελοπόννησο και νησιά και ΧΒΒΕ 

προς Μακεδονία και Θεσσαλία)

4. θα αποφευχθεί ο υπάρχων εμπορικός πόλεμος, που επηρεάζει αρνητικά 

και τις δύο εταιρίες

5. θα μειωθεί σημαντικά η επιρροή των αγοραστών (ΣΥΝΕΛ, συνεταιρισμοί)

6. το μέγεθος της Νέας Εταιρείας θα είναι ενισχυμένο, ώστε να αντιμετωπίσει 

το πρόβλημα του ισχυρού ανταγωνισμού από τους διεθνείς κολοσσούς

7. θα υπάρξουν και άλλα πλεονεκτήματα τα οποία δεν αποτιμήθηκαν 
ποσοτικά προς αποφυγή υπεραισιόδοξων εκτιμήσεων για την στρατηγική 

επιλογή της συγχώνευσης.

Με τους πόρους που θα προκύψουν από τις ισχύουσες παραγωγικές 

δραστηριότητες και αυτούς που θα αντληθούν από την ενδεχόμενη είσοδο 

στο Χρηματιστήριο Αξιών Αθηνών προτείνονται:

1. η συνέχιση ίδρυσης πρότυπων αγροτικών supermarkets, είτε ιδιόκτητων 

είτε μέσω συνεργασιών franchising ( Αγροεφόδια )



2. η είσοδος στον τομέα αγροχημικών και φυτοφαρμάκων μέσω εξαγοράς 

μικρών εταιριών των αντίστοιχων κλάδων
3. η δημιουργία νέων συνεργασιών με τη μορφή joint ventures για την 

προώθηση εξειδικευμένων τύπων λιπασμάτων καθώς και εξειδικευμένων 

προϊόντων για την κτηνοτροφία - ιχθυοτροφία

4. η κάλυψη πλήρους παραγωγικής δυναμικότητας μέσω εξαγωγών.
Οι συνέργιες που αναμένονται από τις παραπάνω προτάσεις αφορούν την 

εντατικότερη εκμετάλλευση των καναλιών διανομής, τη χρησιμοποίηση των 

παραγόμενων χημικών προϊόντων της Νέας Εταιρείας ως πρώτες ύλες, 

την εκμετάλλευση της διοικητικής και τεχνικής εμπειρίας -που ήδη υπάρχει- 

και στις δύο εταιρίες, την αξιοποίηση του ονόματος (brand name) των δύο 

Εταιρίων και τέλος την αξιοποίηση της ισχυρής χρηματοοικονομικής θέσης 

της Νέας Εταιρίας.

Εν τούτοις πρέπει να δοθεί ιδιαίτερη προσοχή στα ακόλουθα:

1. Στην επικοινωνία με τους εργαζόμενους της ΒΦΛ οι οποίοι πρέπει να 

πεισθούν ότι η επιλογή της συγχώνευσης είναι και προς το δικό τους 

συμφέρον.

2. Στο συντονιστικό έργο το οποίο είναι μεγίστης κρισιμότητας για την επιτυχία 

της συγχώνευσης. Γι' αυτό προβλέφθηκαν επιπλέον 229 εκατ. δρχ. 

ετησίως.

3. Στην εναρμόνιση της επιχειρησιακής κουλτούρας της Νέας Εταιρίας με τους 

στρατηγικούς στόχους και τα προγράμματά της.

Τέλος θέλω να τονίσω ότι η Νέα Εταιρία αποτιμάται κατά 40% υψηλότερα από 
το απλό άθροισμα των δύο ανεξάρτητων εταιριών. Αυτό και μόνο το γεγονός 
επαρκεί για λήψη της αναμφίβολα ορθής στρατηγικής απόφασης που οδηγεί 
στη συγχώνευση. Η βεβαιότητα μου ενισχύεται και απ' όλους τους 
υπόλοιπους ποιοτικούς παράγοντες που αναπτύχθηκαν διεξοδικά.





ΔΙΟΙΚΗΤΙΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΒΦΛ

ΓΕΩΡΓΙΟΣ ΜΠΑΚΑΤΣΕΛΟΣ ΠΡΟΕΔΡΟΣ

ΚΩΝ/ΝΟΣ ΔΕΔΟΥΣΗΣ ΑΝΤΙΠΡΟΕΔΡΟΣ

ΓΕΩΡΓΙΟΣ ΑΓΓΕΛΟΠΟΥΛΟΣ Δ/ΝΩΝ ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ

ΜΕΛΗ ΔΙΟΙΚΗΤΙΚΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ

ΔΗΜΗΤΡΙΟΣ ΒΟΛΙ ΚΑΚΗΣ ΜΕΛΟΣ

ΙΩΑΝΝΗΣ ΒΟΛΛΑΡΗΣ ΜΕΛΟΣ

ΘΕΟΔΩΡΟΣ ΜΠΟΝΟΣ ΜΕΛΟΣ

ΓΕΩΡΓΙΟΣ ΤΣΙΜΕΝΙΔΗΣ ΜΕΛΟΣ

ΓΕΩΡΓΙΟΣ ΣΠΗΛΙΟΠΟΥΛΟΣ ΜΕΛΟΣ

ΓΕΩΡΓΙΟΣ ΣΩΤΗΡΙΑΔΗΣ ΜΕΛΟΣ
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1. ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΦΩΣΦΟΡΙΚΩΝ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ

1.1 Η ΕΤΑΙΡΙΑ

Η Βιομηχανία Φωσφορικών Λιπασμάτων (ΒΦΛ) ιδρύθηκε το 1961 από τον 

όμιλο της Εμπορικής Τράπεζας και άρχισε να λειτουργεί το 1965 στην 

περιοχή της Νέας Καρβάλης στην Καβάλα.

Σήμερα η ΒΦΛ καλύπτει τις ανάγκες σε λιπάσματα της εγχώριας αγοράς στο 

σύνολο της χώρας και παράλληλα πραγματοποιεί σημαντικές εξαγωγές στην 

διεθνή αγορά.

Η εταιρία ανήκει αποκλειστικά στον όμιλο της Εμπορικής Τραπέζης, οι 

εταιρίες του οποίου παρουσιάζουν τις ακόλουθες συμμετοχές στο μετοχικό 

της κεφάλαιο

Εμπορική Τράπεζα της Ελλάδος Α.Ε. 66,75%

Ιονική Τράπεζα της Ελλάδος Α.Ε. 30,00%

Φοίνιξ-Γενικαί Ασφάλειαι της Ελλάδος Α.Ε. 2,88%

Ιονική ΑΕΓΑ 0,37%

1.2 ΜΟΝΑΔΕΣ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΠΡΟΪΟΝΤΑ

Το συγκρότημα της ΒΦΛ περιλαμβάνει τις ακόλουθες παραγωγικές μονάδες

1. Μονάδα παραγωγής αμμωνίας με ετήσια δυναμικότητα 150.000 

τόννων. Η κατασκευή της ολοκληρώθηκε το 1985, τροφοδοτείται δε 

με φυσικό αέριο από τις εγκαταστάσεις του Πρίνου.

2. Μονάδα παραγωγής φωσφορικού οξέος, ετήσιας δυναμικότητας

70.000 τόνων σε πεντοξείδιο του φωσφόρου (Τεχνολογία SIAPE- 

CHEMIEBAU).
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3. Μονάδα θειϊκού οξέος με ετήσια δυναμικότητα 180.000 τόννους. 

Λειτουργεί από το 1966 (Τεχνολογία PETERSEN με πρώτη ύλη το 

θειάφι).

4. Μονάδας θειϊκού οξέος με ετήσια δυναμικότητα 280.000 τόννους. 

Λειτουργεί από το 1985 (Τεχνολογία DAVY MCKE) με πρώτη ύλη το 

θειάφι.

5. Μονάδα παραγωγής συνθέτων λιπασμάτων με ετήσια δυναμικότητα

370.000 τόννους (Τεχνολογία κοκκοποίησης TVA). Ανακαινίστηκε και 

εκσυγχρονίστηκε πλήρως το 1984 με τεχνολογία των εταιριών PEC & 

GARDENIER.

6. Μονάδα παραγωγής συνθέτων λιπασμάτων με ετήσια δυναμικότητα

210.000 τόννων. Λειτουργεί από το τέλος του 1982, (Τεχνολογία 

UHDE/STAMICARBON).

7. Μονάδα παραγωγής νιτρικού οξέος, ετήσιας δυναμικότητας 260.000 

τόννων. Λειτουργεί από το τέλος του 1982 (Τεχνολογία UHDE).

8. Μονάδα παραγωγής αζωτούχων λιπασμάτων (ΝΑ/ΑΝΑ), ετήσιας 

δυναμικότητας 240.000 τόννων. Λειτουργεί από το τέλος του 1982 

(Τεχνολογία UHDE/NORSK HYDRO).

9. Δεξαμενή αποθήκευσης υγρής αμμωνίας υπό ατμοσφαιρική πίεση και 

χαμηλή θερμοκρασία (περίπου -33°C) χωρητικότητας 15.000 τόννων.

10. Εγκαταστάσεις ενσάκκισης, αποθήκευσης, εσωτερικής διακίνησης και 

φόρτωσης λιπασμάτων σε πλοία και αυτοκίνητα.

11. Αυτοδύναμο ανεξάρτητο ιδιόκτητο λιμάνι για την παραλαβή των 

αναγκαίων πρώτων υλών και για την φόρτωση των ενδιάμεσων 

προϊόντων και λιπασμάτων.

Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζεται η σημερινή λειτουργούσα 

παραγωγική δυναμικότητα σε έτοιμα λιπάσματα και ενδιάμεσα 

προϊόντα.
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Πίνακας 1.1

Παραγωγική δυναμικότητα σε τόννους (Τ) τον χρόνο

Παραγωγικό δυναμικό λιπασμάτων tn

Απλά και σύνθετα λιπάσματα 580.000

Αζωτούχα λιπάσματα 240.000

Παραγωγικό δυναμικό ενδιάμεσων προϊόντων

Αμμωνία 150.000

Νιτρικό οξύ 280.000

Θειϊκό οξύ 460.000

Φωσφορικό οξύ (Ρ2Ο2) 70.000

Πρέπει να τονιστεί ότι οι παραγόμενοι τύποι λιπασμάτων είναι 

προσαρμοσμένοι στις ανάγκες της Ελληνικής γεωργίας, ένα σημαντικό μέρος 

της οποίας καλύπτει η ΒΦΛ (περίπου 30%). Επίσης καλύπτουν και όλους 

τους τύπους λιπασμάτων που κυκλοφορούν στην Διεθνή αγορά.

Συγκεκριμένα το σημερινό βιομηχανικό συγκρότημα της εταιρίας με τις νέες 

και τις εκσυγχρονισμένες παλαιές μονάδες μπορεί να παράγει τους 

ακόλουθους τύπους λιπασμάτων:

1. απλά λιπάσματα τύπου 16.20.0, 20.10.0, 22.11.0, 24.12.0, 20.20.0 και 

μέχρι 23.23.0 καθώς και άλλους παρεμφερείς τύπους,

2. σύνθετα λιπάσματα τύπου 11.15.15, 20.10.10, 15.15.15 και άλλους 

παρεμφερείς τύπους,

3. αζωτούχα λιπάσματα τύπου νιτρικής αμμωνίας (33,5% Ν) και ασβεστούχου 

νιτρικής αμμωνίας (26% Ν) και (27% Ν),

4. ειδικά λιπάσματα με Mg, Zn, Β, ιχνοστοιχεία για το καλαμπόκι, το βαμβάκι, 

την ελιά, τα οπωροφόρα, τα κηπευτικά κλπ.
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1.3 ΠΡΩΤΕΣ ΥΛΕΣ

Για την παραγωγή λιπασμάτων χρησιμοποιούνται οι ακόλουθες πρώτες ύλες:

1. Αμμωνία εισαγόμενη μέχρι έλευσης φυσικού αερίου και επανάληψης 

ιδιοπαραγωγής.

2. Θειάφι από τις εγκαταστάσεις αποθείωσης του Πρίνου, καθώς και 

εισαγόμενο, για την παραγωγή θειϊκού οξέος.

3. Φωσφορίτες εισαγόμενοι για την παραγωγή φωσφορικού οξέος.

4. Θειϊκό και χλωριούχο κάλι, εισαγόμενα για την παραγωγή συνθέτων 

λιπασμάτων.

5. Εισαγόμενες ενδιάμεσες πρώτες ύλες, όπως MAP, DAP, TSP, Θ.Α. κλπ. 

Για βελτίωση του κόστους και της ποιότητας των παραγόμενων 

λιπασμάτων.

1.4 ΛΙΜΕΝΙΚΕΣ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ

Η ΒΦΛ διαθέτει ιδιόκτητο αυτοδύναμο ανεξάρτητο λιμάνι, στον χώρο του 

εργοστασιακού συγκροτήματος. Οι εγκαταστάσεις φορτοεκφορτώσεως του 

λιμανιού χρησιμοποιούνται για παραλαβή των πρώτων υλών, καθώς και για 

τις αποστολές ετοίμων προϊόντων σε συσκευασμένη ή χύμα μορφή, τόσο για 

την εγχώρια όσο και για τη διεθνή αγορά.

Βασικά χαρακτηριστικά του λιμανιού είναι:

1. Θέση: Νέα Καρβάλη, Καβάλα (Ελλάδα)

2. Δυναμικότητα φορτώσεως χύμα λιπάσματος: 3.000 Τ/ημέρα

3. Δυναμικότητα φορτώσεως σακκισμένου λιπάσματος: 1.000 Τ/ημέρα

4. Δυναμικότητα εκφορτώσεως χύμα πρώτων υλών: 3.500 Τ/ημέρα
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Πίνακας 1.2

ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ ΛΙΜΕΝΙΚΩΝ ΕΓΚΑΣΤΑΣΕΩΝ

Ετη

Ποσότητα λιπάσματος & 

Α’ υλών σε τόννους

1993 685.712

1994 747.000

1995 1.014.597

1.5 ΠΑΡΑΓΩΓΗ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ ΚΑΤΑ ΤΟ 1993 /1994 /1995

Σε όλους τους λειτουργικούς τομείς του βιομηχανικού συγκροτήματος της 

ΒΦΛ η παραγωγική δραστηριότητα μέσα στο 1993 κινήθηκε σε ικανοποιητικά 

επίπεδα.

Η παραγωγή λιπασμάτων ανήλθε στους 646.934 τόννους σε σύγκριση με 

624.938 τόννους το 1992. Από την παραγωγή αυτή 382.298 τόννοι ήταν 

απλά και σύνθετα λιπάσματα (σε σύγκριση με 357.865 τόννους το 1992) και 

264.636 αζωτούχα λιπάσματα (σε σύγκριση με 267.073 τόννους το 1992).

Η παραγωγή λιπασμάτων ανήλθε στους 735.538 τόννους σε σύγκριση με 

683.040 τόννους το 1994. Από την παραγωγή αυτή 45.75 τόννοι ήταν απλά 

και σύνθετα λιπάσματα (σε σύγκριση με 421.074 τόννους το 1994) και 

260.993 αζωτούχα λιπάσματα (σε σύγκριση με 27.681 τόννους το 1994).
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Πίνακας 1.3
Προϊόντα παραγωγής 1995 σε σύγκριση με το 

1994, 1993, 1992, 1991, 1990, 1989 σε Τόνους

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995

Παραγωγή λιπασμάτων

Σύνθετα-Μικτά

κλπ.

457.870 469.730 430.465 375.865 382.298 421.074 456.775

Αζωτούχα

λιπάσματα

232.668 214.465 267.073 267.073 264.636 227.681 260.993

Σύνολο 690.538 644.813 624.938 624.938 646.934 683.040 735.538
Παραγωγή ενδιαμέσων χτ μικών προϊόντων

Αμμωνία 116.887 120.569 118.865 111.655 69.783 - -

Νιτρικό οξύ 205.237 207.980 197.204 213.324 216.446 203.414 210.468

Θειϊκό οξύ 332.053 328.260 286.584 235.258 231.506 260.326 337.569

Φωσφορικό οξύ 63.217 64.742 62.977 49.769 50.735 55.745 65.110

1.6 ΠΡΟΣΩΠΙΚΟ

Κατά το 1995 η ΒΦΛ απασχόλησε συνολικά 647 άτομα για τις λειτουργικές 

της διαδικασίες έναντι 670 ατόμων που απασχολήθηκαν το 1994. Το 

προσωπικό κατανέμεται στις παρακάτω κατηγορίες, όπως εμφανίζεται στον 

πίνακα 1.4.

Πίνακας 1.4

Κατηγορία Προσωπικού

Ετη

1993
Ατομα

1994
Ατομα

1995
Ατομα

• Προϊστάμενο επιστημονικό 48 50 50

• Υπαλληλικό 85 83 80

• Εργατικό 531 537 517

ΣΥΝΟΛΟ 664 670 647
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1.7 ΓΕΝΙΚΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΝ 1993 -1995

1.7.1 ΕΤΟΣ 1993

Γενική διαπίστωση από την εξέλιξη των στοιχείων τόσο του Ισολογισμού και 

του Λογαριασμού των Αποτελεσμάτων Χρήσεως είναι ότι η χρήση ουσιαστικά 

είναι ζημιογόνος κατά ποσό μεγαλύτερο εκείνου που εμφανίζεται στον 

ισολογισμό κατά 659 εκατ. δρχ. και τούτο γιατί δεν έγιναν όλες οι 

κοστολογικές αποσβέσεις. Στην περίπτωση που θα είχαν γίνει όλες οι 

αποσβέσεις, τότε το αποτέλεσμα θα ήταν αρνητικό κατά 1126 εκατ. δρχ. 

Παράγοντες που επέδρασαν στην διαμόρφωση του αρνητικού 

αποτελέσματος είναι κυρίως:

1. το σταμάτημα την μονάδας αμμωνίας από το 3° δεκαήμερο του 

Σεπτεμβρίου ‘93 λόγω διακοπής από την NAPC (North Aegean Petroleum 

Company) της παραγωγής φυσικού αερίου και

2. η επιβάρυνση της χρήσης με αυξημένες αποζημιώσεις προσωπικού (462 

εκατ.) λόγω εφαρμογής συστήματος εθελούσιας εξόδου η οποία κρίθηκε 

απαραίτητη μετά το σταμάτημα της μονάδας αμμωνίας.

1.7.2 ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΕΣ ΔΙΑΦΟΡΕΣ ΤΗΣ ΧΡΗΣΕΩΣ 1993 ΣΕ ΣΧΕΣΗ ΜΕ 

ΤΟ 1992 ΕΙΝΑΙ ΟΙ ΠΑΡΑΚΑΤΩ:

• Αύξηση της παραγωγής λιπασμάτων (κατά 3,5%)

• Αύξηση του κύκλου εργασιών (κατά 12,6%)

• Αύξηση των πωλήσεων σε τόννους (κατά 2,8%)

• Αύξηση του ανά τόννο βιομηχανικού κόστους των Νιτρ. Λιπασμάτων (κατά 

27%)

• Μείωση του μικτού αποτελέσματος (κατά 50,1%)

• Μείωση των χρηματοοι^'/ομικών εξόδων (κατά 52,3%)

• Αύξηση των εξόδων Διοικητικής λειτουργίας (κατά 9%)
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1.8 ΠΑΡΑΓΩΓΗ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΕΝΔΙΑΜΕΣΩΝ ΥΛΩΝ

Παραγωγή Λιπασμάτων

Η παραγωγή λιπασμάτων της ΒΦΛ σε τόννους στο εργοστάσιό της στην Νέα 

Καρβάλη στην περίοδο του 1993, διαμορφώθηκε ως εξής:

Πίνακας 1.5

1993 1992 %

τόννοι τόννοι Διαφορά

Σύνθετα λιπάσματα 328.298 357.865 + 6,8

Αζωτούχα λιπάσματα 264.636 267.073 -1,0

Σύνολο παραγωγής 646.934 624.938 + 3,5

Οπως προκύπτει από τα παραπάνω στοιχεία, η συνολική παραγωγή 

λιπασμάτων, στην διάρκεια του 1993 σε σχέση με το 1992, παρουσιάζει μια 

ελαφρά αύξηση ύψους 3,5%.

Ειδικότερα, η παραγωγή σύνθετων λιπασμάτων ήταν αυξημένη κατά 6,8% 

(σε σύγκριση με το 1992), και η παραγωγή αζωτούχων λιπασμάτων μειωμένη 

κατά 1%.

Επισημαίνεται ότι το πραγματικό δυναμικό του εργοστασίου ανέρχεται σε 

800 - 820.000 τόννους περίπου το χρόνο.

1.9 ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΒΦΛ

Η χρονική περίοδος του 1993 είναι η πρώτη πλήρης χρονιά λειτουργίας της 

εγχώριας αγοράς λιπασμάτων κάτω από συνθήκες ελεύθερου ανταγωνισμού. 

Η ΒΦΛ κάτω από τις παραπάνω συνθήκες επέλεξε ως προς τον τρόπο 

διάθεσης των προϊόντων της στην εγχώρια αγορά τον δρόμο της 

αποκλειστικής συνεργασίας με την εταιρία ΣΥΝΕΛ (γεγονός που 

ακολούθησαν με παράλληλη διάθεση ειδικών λιπασμάτων διά μέσου του 

δικού της αυτοδύναμου δικτύου πωλήσεων.
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Στη διεθνή αγορά η περίοδος του 1993 ήταν και πάλι χρονιά έντονου 

ανταγωνισμού από χώρες τρίτου κόσμου, συρρίκνωσης κατανάλωσης, 

μείωσης όγκου παραγωγής βασικών ευρωπαϊκών εργοστασίων παραγωγής 

και γενικά χρονιά ενοχλητικής ύφεσης.
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1.10 ΣΥΝΟΛΙΚΟΣ ΟΓΚΟΣ ΠΩΛΗΣΕΩΝ - ΒΦΛ

Η διάρθρωση των συνολικών ττωλήσεων της ΒΦΛ σε τόννους κατά τη 

διάρκεια του 1993 για λιπάσματα προς ΣΥΝΕΛ, προς ελεύθερη αγορά ως και 

προς τη διεθνή αγορά σε συσκευασμένη ή χύμα μορφή παρουσιάζεται στον 

πίνακα που ακολουθεί, με αντίστοιχη συγκριτική αναφορά προς τις πωλήσεις 

συνθέτων και αζωτούχων λιπασμάτων στην περίοδο του 1992.

Πίνακας 1.6

1993

τόννοι

1992

τόννοι

%

Διαφορά

'93/Ό2

Α. Σύνθετα λιπάσματα

Πωλήσεις προς εγχώρια αγορά 

μέσω ΣΥΝΕΛ

240.662,50 277.522,5 -13,28

Προς τρίτους 15.639,40 4.205,75 +271,86

Εξαγωγές 100.044.00 673.68 +48.50

Σύνολο συνθέτων 356.345,90 349.096,25 +2,10

Β. Αζωτούχα λιπάσματα

Πωλήσεις προς εγχώρια αγορά 

μέσω ΣΥΝΕΛ

111.458,95 100.488,70 +10,92

Προς τρίτους 15.694,80 116,45

Εξαγωγές 149.449.00 165.700.50 -9,81

Σύνολο αζωτούχων 276.602,75 266.305,65 +3,87

Γ. Συνολικές πωλήσεις

Αγορά εσωτερικού 

μέσω ΣΥΝΕΛ

352.121,45 378.011,20 -6,84

Προς τρίτους 31.334,20 4.322,20 +6,25

Εξαγωγές 249.493.00 233.068.50 +7,05

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΩΛΗΣΕΩΝ 632.948,65 615.401,90 +2,85
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1.11 ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΒΦΛ1993

Κατά τη διάρκεια του 1993, όπως προαναφέρθηκε, η ΒΦΛ επέλεξε την 

αποκλειστική συνεργασία ως προς τη διάθεση, με την εταιρία ΣΥΝΕΛ στα 

βασικά σύνθετα και αζωτούχα λιπάσματα και παράλληλα ενίσχυση των 

δραστηριοτήτων πώλησης «ιδιοτύπων» λιπασμάτων μέσω του δικού της 

πλέγματος αυτοδύναμης εμπορικής δραστηριότητας με σκοπό την 

προοδευτική δημιουργία ενός αυτοδύναμου σκιώδους δικτύου για εφεδρική 

κάλυψη ή προετοιμασία μελλοντικής ανάπτυξης.

Η πρόθεση και απόφαση της ΒΦΛ για αποκλειστική συνεργασία με την 

εταιρία ΣΥΝΕΛ και στην διάρκεια του 1993 στη διακίνηση και προώθηση των 

βασικών λιπασμάτων ΒΦΛ προς την εγχώρια αγορά κυρίως στηρίχθηκε στο 

γεγονός ότι προς το παρόν εκτιμάται συμφέρουσα η συνεργασία αυτή επειδή:

1. Η ΣΥΝΕΛ διαθέτει πλήρες δίκτυο διανομής / αποθηκών σε όλη τη χώρα, 

ενώ η ΒΦΛ στερείται παντελώς αποθηκευτικού δικτύου.

2. Οι πληρωμές των παραλαμβανομένων λιπασμάτων από τη ΣΥΝΕΛ είναι 

εξασφαλισμένες αφού θα γίνονται μέσω δικτύου ΣΥΝΕΛ / ΑΓΡΟΤΙΚΗ 

ΤΡΑΠΕΖΑ.

Οι εμπορικοί κανόνες συνεργασίας ΒΦΛ - ΣΥΝΕΛ στηρίζονται κυρίως στην 

ελεύθερη διαπραγμάτευση τιμών FOB στο εργοστάσιο της ΒΦΛ και πληρωμή 

70% μετρητοίς και 30% πίστωση ενός μηνάς, στοιχεία πολύτιμα για τη ΒΦΛ 

στην αβέβαιη αυτή περίοδο.

Παράλληλα η ΒΦΛ οργανώνει δικό της αυτοδύναμο δίκτυο πωλήσεων για την 

προοδευτική αύξηση της συμμετοχής της στην απ’ ευθείας διάθεση ειδικών 

λιπασμάτων στην εγχώρια αγορά.
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1.12 ΕΞΑΓΩΓΕΣ ΒΦΛ

Κατά το 1993 συνεχίστηκε η προσπάθεια για αύξηση του όγκου εξαγωγών 

λιπασμάτων ΒΦΛ. Λαμβάνοντας δε υπόψη την συνεχιζόμενη συρρίκνωση 

της εγχώριας απορρόφησης λιπασμάτων και με σκοπό την αποτροπή 

διακοπής λειτουργίας των παραγωγικών εγκαταστάσεων, η ανάγκη αύξησης 

των εξαγωγών λιπασμάτων εμφανίστηκε κρίσιμη και επιτακτική.

Σχετικά με τις συνθήκες και το κλίμα που επεκράτησε στη διεθνή αγορά 

λιπασμάτων επισημαίνεται η ύφεση που συνεχίστηκε και κατά το 1993 στη 

ζήτηση, αποτέλεσμα της συνεχιζόμενης χαμηλής κατανάλωσης προϊόντων 

λόγω της πρόσφατα αναθεωρημένης ΚΑΠ (Κοινής Αγροτικής Πολιτικής) στο 

χώρο της Ευρωπαϊκής αγοράς. Το όλο δε κλίμα χαμηλής αγοράς πιέστηκε 

επίσης από τον άμετρο ανταγωνισμό από λιπάσματα προέλευσης τέως 

ανατολικών χωρών. Χαρακτηριστικό των συνθηκών που επικράτησαν ήταν η 

συνέχιση, για μεγάλα χρονικά διαστήματα, διακοπής λειτουργίας μη 

ανταγωνιστικών μονάδων παραγωγής μεγάλων και καθιερωμένων εταιρίων 

(BASF, NORSK κλπ) ενώ παράλληλα με πιεστικές παρεμβάσεις 

προσπαθούσαν να μεγιστοποιήσουν την συμμετοχή τους σε ιδιόμορφες 

αγορές όπως στην Κίνα, Κένυα, Νιγηρία, Ν. Αμερική.
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1.13 ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΒΦΛ

1.13.1 ΕΤΟΣ 1994

Γενική διαπίστωση από την εξέλιξη των στοιχείων τόσο του Ισολογισμού όσο 

και του Λογαριασμού Αποτελεσμάτων Χρήσεως είναι ότι η χρήση ουσιαστικά 

είναι κερδοφόρος.

Παράγοντες που επέδρασαν στη διαμόρφωση του θετικού αποτελέσματος 

ήταν κυρίως:

1. Η μεταφορά των πωλήσεων της ΒΦΛ από την εξωτερική στην εσωτερική 

αγορά,

2. η βελτίωση του μικτού κέρδους ανά τόνο λιπάσματος κατά 0,4%,

3. η οργάνωση του ιδιωτικού δικτύου πωλήσεων για απορρόφηση των 

ποσοτήτων που δεν απορροφούνται από τη ΣΥΝΕΛ.

1.13.2 ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΕΣ ΔΙΑΦΟΡΕΣ ΤΗΣ ΧΡΗΣΕΩΣ 1994 ΣΕ ΣΧΕΣΗ ΜΕ 

ΤΟ 1993 ΕΙΝΑΙ ΟΙ ΠΑΡΑΚΑΤΩ:

• Αύξηση της παραγωγής λιπασμάτων (κατά 5,6%)

• Αύξηση του κύκλου παραγωγής (κατά 29,2%)

• Αύξηση των πωλήσεων σε τόννους (κατά 0,8%)

• Αύξηση του ανά τόννο βιομηχανικού κόστους των Νιτρ. Λιπασμάτων (κατά 

45%)

• Αύξηση του μικτού αποτελέσματος (κατά 35,2%)

• Πραγματοποίηση κερδών έναντι ζημιών του 1993

• Αύξηση εξόδων Διοικητικής λειτουργίας (κατά 30,6%)

• Αύξηση αποσβέσεων (κατά 35,5%)

Η συνολική παραγωγή λιπασμάτων, στην διάρκεια του 1994 σε σχέση με το 

1993, παρουσιάζει μια ελαφρά άνοδο ύψους 5,6%.

Επισημαίνεται ότι το ονομαστικό δυναμικό του εργοστασίου δύσκολα ξεπερνά 

την παραγωγή των 800.000 τόννων λιπάσματος.
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Ειδικότερα η παραγωγή Συνθέτων Λιπασμάτων ήταν αυξημένη κατά 10,1% 

(σε σύγκριση με το 1993) και η παραγωγή Αζωτούχων Λιπασμάτων 

αντίστοιχα μειωμένη κατά 14%.

1.14 ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΒΦΛ

Η ΒΦΛ κάτω από τις παραπάνω συνθήκες επέλεξε ως προς τον τρόπο 

διάθεσης των προϊόντων της στην εγχώρια αγορά την αποκλειστική 

συνεργασία με την ΣΥΝΕΛ για την περίοδο ΙΑΝΟΥΑΡΙΟΥ - ΑΠΡΙΛΙΟΥ 1994, 

στους κοινούς τύπους και για τα ειδικά λιπάσματα την προώθησή τους μέσω 

δικού της δικτύου πωλήσεων.

Η περίοδος ΜΑΙΟΥ - ΔΕΚΕΜΒΡΙΟΥ χαρακτηρίστηκε από την εφαρμογή της 

νέας πολιτικής της εταιρίας όπου συγκροτείται ένα δυναμικό δίκτυο εμπορίας 

παράλληλα με τη ΣΥΝΕΛ και παύει πλέον η αποκλειστική διάθεση των κοινών 

τύπων λιπασμάτων στη ΣΥΝΕΛ.

Την περίοδο ΜΑΙΟΥ - ΙΟΥΛΙΟΥ έγιναν συνεχείς διαπραγματεύσεις για την 

υπογραφή Σύμβασης Συνεργασίας με τη ΣΥΝΕΛ, που αφορούσε την 

καλλιεργητική περίοδο 1994 - 1995, ενώ ταυτόχρονα είχαν γίνει όλες οι 

ενέργειες για την οριστικοποίηση του ΙΔΙΩΤΙΚΟΥ ΔΙΚΤΥΟΥ ΕΜΠΟΡΙΑΣ που 

ακολούθησε την υπογραφή Συμβάσεων με τους πελάτες της. Λαμβάνοντας 

υπόψη ότι τέλη Ιουλίου είχαν πλέον οριστικοποιηθεί οι συνεργασίες της ΒΦΛ, 

ο νέος σχεδιασμός της εμπορικής πολιτικής τέθηκε σε πλήρη εφαρμογή από 

1/8/94.

Κατά τη διάρκεια του 1994, οι βασικοί στόχοι της ΒΦΛ διαμορφώθηκαν ως

εξής:

1. Καλύτερη παρουσία από πλευράς ποιότητας έναντι του ανταγωνισμού και 

των εισαγομένων λιπασμάτων (αποφυγή συσσωμάτωσης κ.ά.).

2. Πλήρη εκμετάλλευση του λιμανιού και της εξαγωγικής δυναμικότητας (από 

το υπόλοιπο της εσωτερικής αγοράς)

3. Εγκαιρη προώθηση λιπασμάτων και δημιουργία αποθεμάτων (Θεσσαλία, 

Πελοπόννησο, Κρήτη, Δ. Ελλάδα).
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4. Εκμετάλλευση της περιοχής Αν. Μακεδονίας - Θράκης σε ποσοστό 80- 

90%, χρησιμοποιώντας τη ΣΥΝΕΛ και στις επισφαλείς περιοχές (Σερρών - 

Δράμας) το Εμπορικό Δίκτυο.

5. Εγκατάσταση υπαίθριας ενσάκκισης στην Πάτρα, δημιουργώντας ένα 

στρατηγικό σημείο για την υλοποίηση της πολιτικής της ΒΦΛ, που αφορά 

την Ν. και Δ. Ελλάδα.

6. Διαμόρφωση πολιτικής τιμών, ώστε η ΒΦΛ να είναι αξιόπιστη και σοβαρή, 

κρατώντας τις τιμές σε λογικά πλαίσια, δίχως συνεχείς διαφοροποιήσεις, 

λόγω πίεσης του ανταγωνισμού.

Οι παραπάνω στόχοι καλύφθηκαν ικανοποιητικά κατά το 1994 και εν μέρει

κατά το 1995.
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Πίνακας 1.7

Συνολικός Ογκος Πωλήσεων

1994

τόννοι

1993

τόννοι

%

Διαφορά

'94/Ό3

Α. Σύνθετα λιπάσματα

Πωλήσεις προς εγχώρια αγορά 

μέσω ΣΥΝΕΛ

272.425,5 240.662,50 + 13,198

Προς τρίτους 86.701,2 31.334,75 + 176,693

Εξαγωγές 79.676,0 100.044.00 - 20.359

Σύνολο συνθέτων 438.802,7 372.041,25 + 17,945

Β. Αζωτούχα λιπάσματα

Πωλήσεις προς εγχώρια αγορά 

μέσω ΣΥΝΕΛ

101.924,3 111.458,95 - 8,554

Προς τρίτους 29.293,5 17,30 -

Εξαγωγές 67.448.0 149.449.00 - 54.869

Σύνολο αζωτούχων 198.665,8 276.602,75 - 23,861

Γ. Λιπάσματα Εμπορίας προς 
Δίκτυο

Θ. Α. (Κρυστ.) 525,5

Δ. Συνολικές πωλήσεις

Αγορά εσωτερικού 

μέσω ΣΥΝΕΛ

374.349,8 352.121,45 + 6,313

Προς τρίτους 116.520,2 31.352,05 + 271,651

Εξαγωγές 147.124.0 249.493.00 -41.031

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 
ΠΩΛΗΣΕΩΝ

637.994,0 632.966,50 + 0,786

Οι συνολικές πωλήσεις λιπασμάτων της ΒΦΛ έφθασαν στο ύψος των 

637.994 τόνων, παρουσιάζοντας σε σύγκριση με τις αντίστοιχες πωλήσεις 

του 1993 (632.966,6 τον.) μία αύξηση όγκου κατά 0,8% περίπου.
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1.15 ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ ΒΦΛ 1994
Κατά την διάρκεια του 1994, επιδίωξη της εμπορικής πολιτικής της ΒΦΛ ήταν 

η μεγιστοποίηση της θέσης της στην εγχώρια αγορά. Ως συνέπεια της 

προσπάθειας αυτής, οι εξαγωγές έφθασαν να καλύπτουν το υπολειπόμενο 

διαθέσιμο παραγωγικό δυναμικό, με διατήρηση της παραγωγής του 

εργοστασίου σε υψηλά επίπεδα.

Στο πλαίσιο της προσπάθειας διατήρησης της παρουσίας της ΒΦΛ στη 

διεθνή αγορά και την αύξηση των εξαγωγών, έντονη προσπάθεια 

καταβλήθηκε, για την προστασία του καθιερωμένου ήδη ονόματος της ΒΦΛ 

στη διεθνή αγορά ως παραγωγού λιπασμάτων «υψηλής ποιότητας» πράγμα 

απαραίτητο για την στήριξη της εταιρίας στον εντονότατο διεθνή 

ανταγωνισμό.

1.16 ΠΡΟΣΩΠΙΚΟ ΕΤΟΥΣ 1994
Το τακτικό προσωπικό που υπηρετούσε στη ΒΦΛ Α.Ε. την 31/12/94 

ανέρχονταν σε 670 άτομα, έναντι 700 την αντίστοιχη με ημερομηνία του 1993. 

Η μείωση που παρουσιάζεται είναι της τάξεως του 4,28% (την 1/1/95 ο 

αριθμός των 670 εργαζομένων της 31/12/94 θα μειωθεί σε 656 άτομα λόγω 

εκτεταμένης εθελούσιας εξόδου η οποία πραγματοποιήθηκε στις 31/12/94, 

έναντι 661 ατόμων που ήταν την 1/1/94 ήτοι κατά 0,76%).

Από τη συνολική δύναμη του προσωπικού τα 45 άτομα είναι γυναίκες, 

δηλαδή το 6,71% και 625, δηλαδή το 93,28% είναι άνδρες. Η μέση ηλικία του 

προσωπικού, στο σύνολό του, είναι 41 έτη, έναντι 42 έτη του 1993.

(Πλέον του τακτικού προσωπικού απασχολήθηκαν κατά μέσο όρο 108 

έκτακτοι εργατοτεχνίτες και 20 μαθητευόμενοι.)

Η εμφανής δαπάνη για αποδοχές προσωπικού, μαζί με τις εισφορές στα 

ασφαλιστικά ταμεία ανήλθε σε 5,32 δις. Εκτός από την δαπάνη μισθοδοσίας 

η εταιρία επιβαρύνθηκε και με άλλες παροχές και έξοδα προσωπικού.
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1.17 ΕΤΟΣ 1995

Γενική διαπίστωση από την εξέλιξη των στοιχείων τόσο του Ισολογισμού όσο 

και του Λογαριασμού Αποτελεσμάτων Χρήσεως είναι ότι το 1995 υπήρξε ένα 

από τα καλύτερα και πιο πετυχημένα των τελευταίων ετών για τη ΒΦΛ. 

Παράγοντες που επέδρασαν στη διαμόρφωση του θετικού αποτελέσματος 

είναι κυρίως:

• Η πολύ καλή οργάνωση του ιδιωτικού δικτύου πωλήσεων της ΒΦΛ, η 

οποία εξασφάλισε ικανοποιητικό όγκο πωλήσεων στην εσωτερική αγορά.

• Η αύξηση του όγκου των εξαγωγών της σε ιδιαίτερα ικανοποιητικές τιμές.

• Η βελτίωση του μικτού κέρδους ανά τόννο λιπάσματος κατά 84%.

• Η αύξηση του όγκου παραγωγής ενδιάμεσων και τελικών προϊόντων η 

οποία ξεπέρασε κάθε προηγούμενη χρονιά.

1.17.1 ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΕΣ ΔΙΑΦΟΡΕΣ ΤΗΣ ΧΡΗΣΕΩΣ 1995 ΣΕ ΣΧΕΣΗ 

ΜΕ ΤΟ 1994 ΕΙΝΑΙ ΟΙ ΠΑΡΑΚΑΤΩ:

• Αύξηση της παραγωγής λιπασμάτων (κατά 7,7%)

• Αύξηση του κύκλου εργασιών (κατά 29,2%)

• Αύξηση των πωλήσεων σε τόννους (κατά 13,6%)

• Αύξηση της παραγωγής ενδιάμεσων σ’ υλών (κατά 13,6%)

• Αύξηση του βιομηχανικού κόστους (κατά 23,9%)

• Αύξηση του μικτού αποτελέσματος (κατά 109%)

• Αύξηση των καθαρών κερδών (κατά 362%)

• Αύξηση των χρηματοοικονομικών εξόδων (κατά 50,2%)

• Αύξηση των εξόδων διοικητικής λειτουργίας (κατά 28,7%)

• Αύξηση των αποσβέσεων (κατά 0,7%)

Η συνολική παραγωγή Λιπασμάτων, στη διάρκεια του 1995 σε σχέση με το 

1994, παρουσιάζει μία άνοδο ύψους 7,7%.
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Ειδικότερα, η παραγωγή Συνθέτων λιπασμάτων ήταν αυξημένη κατά 8,5% 

(σε σύγκριση με το 1994) και η παραγωγή Αζωτούχων λιπασμάτων κατά 

14,6%.

1.18 ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΒΦΛ ΕΤΟΥΣ 1995

Το 1995 ήταν ο τρίτος χρόνος λειτουργίας μέσα στα πλαίσια της 

«απελευθερωμένης αγοράς» λιπασμάτων κάτω από συνθήκες ελεύθερης 

οικονομίας και σε σκληρό ανταγωνιστικό περιβάλλον. Η παραπάνω περίοδος 

εντάσσεται στη γενικότερη μεταβατική περίοδο που παρατηρείται από τριετίας 

και αφορά την ελληνική γεωργία και ειδικότερα την αγορά λιπασμάτων. Οι 

εξελίξεις που επηρεάζουν τη λιπασματοβιομηχανία είναι αφ’ ενός μεν οι 

αναδιαρθρώσεις των καλλιεργειών και αφ’ ετέρου ο επαναπροσδιορισμός του 

ρόλου των Συνεταιριστικών Οργανώσεων και των Ιδιωτικών Δικτύων 

Εμπορίας. Με δεδομένο ότι η κατανάλωση λιπασμάτων στην Ελλάδα για το 

έτος 1995 κυμάνθηκε στους 1,55 εκατ. τόννους, συμπεριλαμβανομένων και 

των εισαγόμενων λιπασμάτων, το μερίδιο εσωτερικής αγοράς της ΒΦΛ ήταν 

28,4% έναντι 29,3% το 1994. Η μείωση αυτή αποδίδεται στην επιλογή της 

ΣΥΝΕΛ να περιορίσει τις παραλαβές λιπασμάτων τόσο από τη ΒΦΛ Α.Ε. όσο 

και από τις XBBE Α.Ε., αυξάνοντας τις παραλαβές της από την εταιρία ΠΤΚ 

(Λιπάσματα Δραπετσώνας).

Παράλληλα με την εμπορική δραστηριότητα προς την εγχώρια αγορά, έντονη 

ήταν και η προσπάθεια εξαγωγής λιπασμάτων της ΒΦΛ προς την διεθνή 

αγορά. Συγκριτικά, οι πωλήσεις της ΒΦΛ και οι εισαγωγές στην Ελλάδα κατά 

τα έτη 1994 και 1995 φαίνονται στον παρακάτω πίνακα.
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ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ 

ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 1994 & 1995

Πίνακας 1.8

ΠΟΣΟΤΗΤΕΣ ΠΟΣΟΤΗΤΕΣ

ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ (ΜΤ) (ΜΤ) ΔΙΑΦΟΡΑ

1994 1995

Μερίδιο % Τόννοι Μερίδιο % Τόννοι %

ΒΦΛ (23,3) 490.870 (28,4) 440.636 -10,23

ΧΒΒΕ (28,9) 483.453 (27,3) 423.742 -12,35

ΠΤΚ (11,3) 188.900 (15,2) 236.100 + 25,98

ΑΕΒΑΛ (9,6) 161.000 (10,3) 160.000 -0,63

ΣΥΝΟΛΟ 1.324.223 1.270.478

ΕΙΣΑΓΩΓΕΣ (20,9) 350.000 (18,8) 290.000 -17,14

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ (100) 1.674.223 (100) 1.550.478

1.18.1 ΠΩΛΗΣΕΙΣ ΣΤΗΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΗ ΑΓΟΡΑ ΚΑΤΑ ΤΟ ΕΤΟΣ 1995

Η διάρθρωση των συνολικών ττωλήσεων της ΒΦΛ σε τόννους κατά τη 

διάρκεια του 1995, παρουσιάζεται στον πίνακα που ακολουθεί με αντίστοιχη 

συγκριτική αναφορά προς τις πωλήσεις Συνθέτων και Αζωτούχων 

λιπασμάτων στην περίοδο του 1994.
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Πίνακας 1.9

Συνολικός Ογκος Πωλήσεων

1995

τόννοι

1994

τόννοι

%

Διαφορά

Ό4/Ό3

Α. Σύνθετα λιπάσματα

Πωλήσεις προς εγχώρια αγορά 

μέσω ΣΥΝΕΛ

194.623,85 272.425,50 - 28,559

Προς τρίτους 115.819,40 86.701,20 33,585

Εξαγωγές 155.549,50 79.676.00 95.228

Σύνολο συνθέτων 465.992,75 438.802,70 6,196

Β. Αζωτούχα λιπάσματα

Πωλήσεις προς εγχώρια αγορά 

μέσω ΣΥΝΕΛ

68.868,05 101.924,30 - 32,432

Προς τρίτους 40.449,12 29.293,50 38,082

Εξαγωγές 142.344.00 67.448.00 111,043

Σύνολο αζωτούχων 251.661,17 198.665,80

Γ. Λιπάσματα Εμπορίας προς 

Δίκτυο

Θ. Α. (Κρυστ.) 17.863,50 525,50 3299,334

0-46-0 (Εμπορ.) 3.012.57

Σύνολο Λιπασμάτων Εμπορίας 20.876,07 525,50 3872,611

Δ. Συνολικές πωλήσεις

Αγορά εσωτερικού 

μέσω ΣΥΝΕΛ

263.491,90 374.349,80 -29,613

Προς τρίτους 177.144,59 116.520,20 52,029

Εξαγωγές 297.893.50 147.124.00 102,478

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΩΛΗΣΕΩΝ

738.529,99 637.994,00 15,758
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Από τα παραπάνω στοιχεία προκύπτει σημαντική αύξηση πωλήσεων στην 

εσωτερική αγορά μέσω του ιδιωτικού δικτύου της ΒΦΛ και αξιοσημείωτη 

υστέρηση των πωλήσεων προς τη ΣΥΝΕΛ όπου και αποδίδεται η μείωση των 

πωλήσεων της ΒΦΛ στην εσωτερική αγορά έναντι του 1994.

Το 1995 οι άξονες της υλοποίησης της πολιτικής της ΒΦΛ ήταν η ΣΥΝΕΛ και 

το ολιγομελές και δυναμικό ιδιωτικό δίκτυο, το οποίο οριστικοποιήθηκε το 

1994 και ουσιαστικά το 1995 ήταν ο πρώτος χρόνος δραστηριοποίησης του. 

Οι παραπάνω άξονες δεν έδρασαν συμπληρωματικά ο ένας προς τον άλλο, 

αλλά ισοδύναμα και αυτόνομα κάτω από τις κατευθύνσεις της ΒΦΛ για την 

επίτευξη των στόχων της ΒΦΛ πέραν των στόχων του 1993 και 1994 είχε 

επιπλέον ως βασικές επιδιώξεις τις παρακάτω:

Κατά τη διάρκεια του 1995, περίοδο πλήρως απελευθερωμένης αγοράς 

λιπασμάτων σε συνθήκες ανταγωνιστικού περιβάλλοντος, βασικοί στόχοι της 

ΒΦΛ για το 1995 είναι:

1. Παρουσία σε όλες τις γεωγραφικές περιφέρειες της Ελλάδος.

2. Τοποθέτηση και ανάπτυξη των προϊόντων της αναλόγως των αναγκών των 

περιφερειών και των στρατηγικών στόχων.

3. Ομαλή ροή και έγκαιρη προώθηση στους τόπους κατανάλωσης.

4. Λειτουργία και αξιοποίηση της κινητής ενσάκκισης στην Πάτρα, που 

αποτελεί το στρατηγικό σημείο υλοποίησης της πολιτικής της ΒΦΛ για την 

Νοτιοδυτική Ελλάδα.

5. Ενεργοποίηση και αξιοποίηση των δυνατοτήτων του Ιδιωτικού Δικτύου.

6. Σταθερότητα στην τιμολογιακή και πιστωτική πολιτική, ώστε η ΒΦΛ να είναι 

αξιόπιστη έναντι των συνεργατών της και του αγροτικού κόσμου.
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1.19 ΕΞΑΓΩΓΕΣ 1995

Κατά τη διάρκεια του 1995 συνεχίστηκε η έντονη προσπάθεια για την 

εξαγωγή του διαθεσίμου παραγωγικού δυναμικού της ΒΦΛ σε Αζωτούχα και 

Σύνθετα Λιπάσματα με σκοπό τη διατήρηση και αύξηση της δραστηριότητας 

στη διεθνή αγορά. Συγχρόνως συνεχίστηκε η πολιτική καθιέρωσης του 

ονόματος της ΒΦΛ ως παραγωγού λιπασμάτων Υψηλής Ποιότητας γεγονός 

που υποβοηθά την παρουσία της στο έντονα ανταγωνιστικό περιβάλλον της 

Ευρωπαϊκής κυρίως αλλά και της Διεθνούς αγοράς.

Στην περίοδο του 1995 οι συνολικές εξαγωγές σε τόννους της εγχώριας 

λιπασματοβιομηχανίας, διαμορφώθηκαν ως εξής σε σύγκριση με τις εξαγωγές 

της ΒΦΛ, οι οποίες κάλυψαν το 73% του συνόλου των εξαγωγών Ελληνικών 

Λιπασμάτων.

Πίνακας 1.10

Ελληνική

Λιπασματοβιομηχανία ΒΦΛ

Συνολικά Τόννοι Τόννοι

Αζωτούχα 207.344 142.344

Σύνθετα 202.470 155.470

Σύνολο 409.814 297.814

Ειδικότερα για την εξαγωγική δραστηριότητα της ΒΦΛ προς τη Διεθνή αγορά 

αναφέρονται τα παρακάτω χαρακτηριστικά στοιχεία.

Πίνακας 1.11
Εξαγωγές Λιπασμάτων ΒΦΛ προς τη Διεθνή Αγορά 1995/1994

1995 1994

τόννοι τόννοι

Αζωτούχα 142.344 71.648

Σύνθετα 155.470 75.292

Σύνολο 297.814 146.940
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Χαρακτηριστικό της δραστηριότητας της ΒΦΛ στη διάρκεια του 1995 σε 

σύγκριση με το 1994 ήταν ο υπερδιττλασιασμός του συνολικά εξαγχθέντος 

όγκου (αύξηση 1994/1995 κατά 103%). Η συνολική αξία των εξαγωγών της 

ΒΦΛ ήταν 47,7 εκατ. USD.

Οι προορισμοί των παραπάνω εξαγωγών 1995 ήταν χώρες ΕΕ (Γερμανία, 

Βέλγιο, Ισπανία κ.ά.) Κίνα, Λιβύη, Κύπρος και Τουρκία.

Οι ενέργειες και συνθήκες που συνετέλεσαν στη σχετική βελτίωση των 

συνθηκών της διεθνούς αγοράς στην αρχή τουλάχιστον της περιόδου ήταν:

• η μεθόδευση των ευρωπαϊκών παραγωγών για αναδιάρθρωση και μείωση 

της παραγωγής με αντίστοιχη μείωση υπερπροσφοράς .

• η συστηματική άμυνα έναντι της υπέρμετρης προσφοράς λιπασμάτων από 

τ. Ανατολικές χώρες με δασμολογικές και άλλες παρεμβάσεις και

• η καλύτερη διαχείριση διακίνησης και αποθεμάτων.

Αντίθετα προς το τέλος του 1995 οι συνθήκες, λόγω των κακών καιρικών 

συνθηκών - άλλαξαν, η ζήτηση μειώθηκε και η κατανάλωση συρρικνώθηκε με 

αποτέλεσμα μεγάλοι αγοραστές κυρίως από χώρες Απω Ανατολής να 

μετατρέψουν τους κανόνες σε αγορά «Αγοραστών».

Οι συνολικές πωλήσεις λιπασμάτων της ΒΦΛ έφθασαν στο ύψος των 

738.529,99 τόννων, παρουσιάζοντας σε σύγκριση με τις αντίστοιχες πωλήσεις 

του 1994 (637.994) μία αύξηση κατά 15,8% περίπου.

1.20 ΠΡΟΣΩΠΙΚΟ ΕΤΟΥΣ 1995

Το τακτικό προσωπικό που υπηρετούσε στη ΒΦΛ Α.Ε. την 31/12/95 

ανέρχονταν σε 647 άτομα, έναντι 656 την αντίστοιχη με ημερομηνία του 

1/1/95. Η μείωση που παρουσιάζεται είναι της τάξεως του 1,37% .

Από τη συνολική δύναμη του προσωπικού τα 45 άτομα είναι γυναίκες, δηλαδή 

το 6,96% και 602, δηλαδή το 93,04% είναι άνδρες. Η μέση ηλικία του 

προσωπικού, στο σύνολό του, είναι 42 έτη, έναντι 41 έτη του 1994. Πέρα του
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τακτικού προσωπικού απασχολήθηκαν 135 έκτακτοι εργατοτεχνίτες και 15 

μαθητευόμενοι (ημερήσιος μέσος όρος).

Η εμφανής δαπάνη για αποδοχές προσωπικού, μαζί με τις εισφορές στα 

ασφαλιστικά ταμεία ανήλθε σε 6,18 δις. Εκτός από την δαπάνη μισθοδοσίας 

η εταιρία επιβαρύνθηκε και με άλλες παροχές και έξοδα προσωπικού.
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Γ.4 ΒΦΛ
Ανάλυση ευαισθησίας των ταμειακών ροών 
σε μεταβολές της τιμής της αμμωνίας

ί αμμωνίας Ταμειακές Ροές Τιμή αμμωνίας Ταμειακές Ροές
δολ.λάμια) (σε εκατομμύρια (σε δοΜύρια) (σε εκατομμύρια

δραχμές) δραχμές)
150 810 182 1 674
151 837 183 1 701
152 864 184 1 728
153 891 185 1 755
154 918 186 1 782
155 945 187 1 809
156 972 188 1 836
157 999 189 1 863
158 1 026 190 1 890
159 1 053 191 1 917
160 1 080 192 1 944
161 1 107 193 1 971
162 1 134 ■ 194 1 998
163 1 161 195 2 025
164 1 188 196 2 052
165 1 215 197 2 079
166 1 242 198 2 106
167 1 269 199 2 133
168 1 296 200 2 160
169 1 323 201 2 187
170 1 350 202 2214
171 1 377 203 2 241
172 1 404 204 2 268
173 1 431 205 2 295
174 1 458 206 2 322
175 1 485 207 2 349
176 1 512 208 2 376
177 1 539 209 2 403
178 1 566 210 2 430
179 1 593 211 2 457
180 1 620 212 2 484
181 1 647 213 2 511

214 2 538
215 2 565

ΣΗΜΕΙΩΣΗ
Για την ιδιοτταραγωγή αμμωνίας από τη ΒΦΛ γίνεται η υπόθεση ότι το 1988:
με τη χρήση του φυσικού αερίου θα προκόψει όφελος 2.160 εκατ. δρχ. περίπου, λόγω της διαφοράς
μεταξύ του μέσου κόστους παραγωγής και μέσης τιμής αγοράς αμμωνίας.
Η αντιστοιχία τιμής αμμωνίας και οφέλους είναι 27 εκατ. δρχ./USD.
Εκτιμάται ότι το κόστος παραγωγής είναι κατά 80 USD χαμηλότερο από τη μέση τιμή αμμωνίας στην αγορά. 
Τότε το όφελος που θα προκύψει θα είναι 80USD X 27 εκατ. δρχ./USD = 2160 εκατ. δρχ.

ECONOMYBFL.xls
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ΔΙΟΙΚΗΤΙΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΧΒΒΕ

ΣΤΑΜΑΤΗΣ ΜΑΝΤΖΑΒΙΝΟΣ 

HUBERT DE FORCEVILLE 

ΣΤΑΜΑΤΗΣ ΜΑΝΤΖΑΒΙΝΟΣ

ΑΛΕΞΑΝΔΡΟΣ ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΙΔΗΣ 

ΚΙΜΩΝ ΒΟΡΙΔΗΣ 

ΠΑΝΑΓΙΩΤΗΣ ΖΟΥΡΔΟΣ 

ΗΛΙΑΣ ΚΙΟΥΣΟΠΟΥΛΟΣ 

ΚΩΝ/ΝΟΣ ΚΟΥΣΟΥΡΗΣ 

ALAIN DE KRASSNY 

ΚΟΡΙΝΝΑ ΜΕΝΤΖΕΛΟΠΟΥΛΟΥ 

ΣΠΥΡΟΣ ΝΙΚΟΛΑΟΥ 

JACQUES-PAUL VINCENT 

ΙΟΡΔΑΝΗΣ ΧΑΤΖΗΑΓΓΕΛΙΔΗΣ 

FRED SCETBON

ΠΡΟΕΔΡΟΣ 

ΑΝΤΙΠΡΟΕΔΡΟΣ 

Δ/ΝΩΝ ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ & ΓΕΝΙΚΟΣ Δ/ΝΤΗΣ

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ (έως 21.8.96)

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ (από 19.9.96)
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3. ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ

3.1 Η ΕΤΑΙΡΙΑ

Οι "ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ Α.Ε." ιδρύθηκαν το 1962 

από έναν επιχειρηματικό όμιλο που περιλάμβανε τις επιχειρήσεις: "Α.Ε.Ε. 

ΧΗΜΙΚΩΝ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ ΚΑΙ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ" που κατείχε το 40% του 

συνόλου των μετοχών, η "ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ" που κατείχε 

20%, ο γαλλικός όμιλος χημικών βιομηχανιών "PECHINEY SAINT-GOBAN" 

που κατείχε το υπόλοιπο 27% και τον επιχειρηματία Ανδρέα Μεντζελόπουλο 

που κατείχε το υπόλοιπο 13%.

Μετά από λίγο χρονικό διάστημα η "Α.Ε.Ε. ΧΗΜΙΚΩΝ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ ΚΑΙ 

ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ" εγκατέλειψε τον όμιλο. Το μερίδιο της μοιράστηκε στην 

"PECHINEY" που συγχωνεύθηκε με την "RHONE-POULENC" και που τώρα 

κατέχει το 27% περίπου, στην "ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ" που 

έφτασε το 60% και έγινε ο κυριότερος μέτοχος, ενώ το υπόλοιπο παρέμεινε 

στον επιχειρηματία ΑΝΔΡΕΑ ΜΕΝΤΖΕΛΟΠΟΥΛΟ.

Το εργοστάσιο της εταιρείας στη Θεσσαλονίκη τέθηκε σε λειτουργία τον Μάιο 

του 1966. Οι εγκαταστάσεις που βρίσκονται σήμερα σε λειτουργία είναι 

κυρίως προηγμένης γαλλικής τεχνολογίας και η κατασκευή τους έγινε υπό την 

επίβλεψη των τεχνικών υπηρεσιών των "RHONE-POULENC", "GRANDE 

PAROISSE-AZF" και "ELF ATOCHEM", οι οποίες είναι μεταξύ των ηγετικών 

χημικών εταιριών της Ευρώπης.

Τα πρώτα προϊόντα των ΧΒΒΕ ήταν λιπάσματα. Μετά από σειρά σημαντικών 

επεκτάσεων των εγκαταστάσεων, η εταιρεία καταλαμβάνει από το 1972 

σημαντική θέση στον τομέα των λιπασμάτων και ενδιάμεσων προϊόντων της 

χώρας. Το 1974 εισήλθε στον τομέα παραγωγής φθοριοχλωριωμένων 

υδρογονανθράκων που χρησιμοποιούνται κυρίως σε ψυκτικές εγκαταστάσεις, 

στην παραγωγή του αφρώδους πλαστικού και ως διαλύτες.

Με συμπληρωματικές επενδύσεις, εκσυγχρονισμού, ιδιαίτερα μετά το 1980, 

αυξήθηκε η παραγωγικότητα των μονάδων και βελτιώθηκε σημαντικά η 

προστασία του περιβάλλοντος, με αποτέλεσμα να είναι σήμερα το 

συγκρότημα συγκρίσιμο με τα πιο σύγχρονα αντίστοιχα ευρωπαϊκά.
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Παράλληλα, από το 1989 άρχισε η επέκταση της δραστηριότητας του 

συγκροτήματος σε τομείς παραγωγής νέων προϊόντων όπως το HCFC22, 

υποκατάστατο φθοριοχλωριομένων υδρογονανθράκων το φωσφορικό 

διασβέστιο (συμπλήρωμα ζωοτροφής) και θειικό αργίλιο, ενώ ιδιαίτερη 

έμφαση δόθηκε στην παραγωγή ειδικών τύπων λιπασμάτων που είναι 

απαραίτητα στη σύγχρονη γεωργία.

3.2 ΜΟΝΑΔΕΣ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ - ΠΡΟΪΟΝΤΑ

Το συγκρότημα των ΧΒΒΕ περιλαμβάνει τις ακόλουθες παραγωγικές 

μονάδες:

1. Δύο (2) μονάδες παραγωγής θειικού οξέος με ετήσια δυναμικότητα

250.000 τόννους. Οι μονάδες χρησιμοποιούν θειάφι σαν πρώτη ύλη.

2. Μία (1) μονάδα ατμίζοντος θειϊκού οξέως (OLEUM) με ετήσια 

δυναμικότητα 6.000 τόννων. Η μονάδα χρησιμοποιεί θειικό οξύ 

παραγωγής ΧΒΒΕ σαν πρώτη ύλη.

3. Μία (1) μονάδα παραγωγής φωσφορικού οξέος με ετήσια 

δυναμικότητα 45.000 τόννων. Η μονάδα χρησιμοποιεί ορυκτούς 

φωσφορίτες σαν πρώτη ύλη.

4. Μία (1) μονάδα παραγωγής πυκνού φωσφορικού οξέος με ετήσια 

δυναμικότητα 22.000 τόννων. Η μονάδα χρησιμοποιεί φωσφορικό οξύ 

ΧΒΒΕ σαν πρώτη ύλη.

5. Δύο (2) μονάδες παραγωγής νιτρικού οξέος με ετήσια δυναμικότητα

120.000 τόννων. Η μονάδα χρησιμοποιεί αμμωνία σαν πρώτη ύλη.

6. Μία (1) μονάδα παραγωγής πυκνού νιτρικού οξέος με ετήσια 

δυναμικότητα 1.400 τόννων. Η μονάδα χρησιμοποιεί νιτρικό οξύ 

ΧΒΒΕ σαν πρώτη ύλη.

7. Μία (1) μονάδα παραγωγής υδροφθορικού οξέος με ετήσια 

δυναμικότητα 5.500 τόννων. Η μονάδα χρησιμοποιεί ορυκτούς 

φθορίτες σαν πρώτη ύλη.

8. Μία (1) μονάδα παραγωγής συνθέτων λιπασμάτων με ετήσια 

δυναμικότητα 500.000 τόννων. Η μονάδα χρησιμοποιεί αμμωνία,
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φωσφορικό οξύ, θεϊκό κάλιο, θειική αμμωνία, MAP, TAP και άλλες 

πρώτες ύλες.

9. Μία (1) μονάδα παραγωγής αζωτούχων λιπασμάτων με ετήσια 

δυναμικότητα 180.000 τόννων. Η μονάδα χρησιμοποιεί αμμωνία, 

νιτρικό οξύ, διάφορες στερεές πρώτες ύλες όμοιες με τη μονάδα 

παραγωγής συνθέτων λιπασμάτων.

10. Μία σύνθετη (1) μονάδα παραγωγής διαφόρων 

φθοριοχλωριοπαραγώγων με ετήσια δυναμικότητα 15.000 τόννων. Η 

μονάδα χρησιμοποιεί υδροφθορικό οξύ ΧΒΒΕ, τετραχλωράνθρακα 

και χλωροφόρμιο σαν πρώτης ύλης.

11. Μία (1) μονάδα παραγωγής θειικού αργυλίου με ετήσια δυναμικότητα 

6.400 τόννων. Η μονάδα χρησιμοποιεί αλουμίνα και θειικό οξύ 

παραγωγής ΧΒΒΕ σαν πρώτη ύλη.

12. Μία (1) μονάδα παραγωγής φωσφορικού μόνο και διασβεστίου με 

ετήσια δυναμικότητα 15.000 τόννων. Η μονάδα χρησιμοποιεί πυκνό 

φωσφορικό οξύ, ασβέστη κλπ. σαν πρώτες ύλες.

13. Δεξαμενή αποθήκευσης υγρής αμμωνίας υπό ατμοσφαιρική πίεση και 

χαμηλή θερμοκρασία (περίπου -33°C) χωρητικότητας 16.000 τόννων.

14. Εγκαταστάσεις ενσάκκισης, αποθήκευσης, εσωτερικής διακίνησης και 

φόρτωσης λιπασμάτων σε πλοία και αυτοκίνητα.

15. Λιμενικές εγκαταστάσεις και αποθήκη στον Οργανισμό Λιμένος 

Θεσσαλονίκη (ΟΛΘ) για την παραλαβή των αναγκαίων πρώτων υλών 

και για την φόρτωση των ενδιάμεσων προϊόντων και λιπασμάτων.

Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζεται η σημερινή λειτουργούσα 

παραγωγική δυναμικότητα σε έτοιμα λιπάσματα και ενδιάμεσα 

προϊόντα.
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Παραγωγική δυναμικότητα σε τόννους (Τ) τον χρόνο

Πίνακας 3.1

Παραγωγικό δυναμικό λιπασμάτων

Απλά και σύνθετα λιπάσματα 500.000

Αζωτούχα λιπάσματα

Παραγωγικό δυναμικό ενδιάμεσων προϊόντων

180.000

Νιτρικό οξύ 120.000

Θειϊκό οξύ 250.000

Φωσφορικό οξύ (Ρ202) 22.000

Πρέπει να τονιστεί ότι οι παραγόμενοι τύποι λιπασμάτων είναι 

προσαρμοσμένοι στις ανάγκες της Ελληνικής γεωργίας, ένα σημαντικό μέρος 

της οποίας καλύπτουν οι ΧΒΒΕ (περίπου 30%). Επίσης καλύπτουν και 

όλους τους τύπους λιπασμάτων που κυκλοφορούν στην Διεθνή αγορά. 

Συγκεκριμένα το σημερινό βιομηχανικό συγκρότημα της εταιρίας μπορεί να 

παράγει τους ακόλουθους τύπους λιπασμάτων:

1. απλά λιπάσματα τύπου 16.20.0, 20.10.0, 22.11.0, 24.12.0, 20.20.0 καθώς 

και άλλους παρεμφερείς τύπους,

2. σύνθετα λιπάσματα τύπου 11.15.15, 20.10.10, 15.15.15 και άλλους 

παρεμφερείς τύπους,

3. αζωτούχα λιπάσματα τύπου νιτρικής αμμωνίας (33,5% Ν) και ασβεστούχου 
νιτρικής αμμωνίας (26% Ν) και (27% Ν),

4. ειδικά λιπάσματα με Mg, Zn, Β, ιχνοστοιχεία για το καλαμπόκι, το βαμβάκι, 

την ελιά, τα οπωροφόρα, τα κηπευτικά κλπ.

3.3 ΠΡΩΤΕΣ ΥΛΕΣ

Για την παραγωγή λιπασμάτων χρησιμοποιούνται οι ακόλουθες πρώτες ύλες:

1. Αμμωνία εισαγόμενη για την παραγωγή νιτρικού οξέος

2. Θειάφι εισαγόμενο, για την παραγωγή θειϊκού οξέος.
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3. Φωσφορίτες εισαγόμενοι για την παραγωγή φωσφορικού οξέος.

4. Θειϊκό και χλωριούχο κάλι, εισαγόμενα για την παραγωγή συνθέτων 

λιπασμάτων.

5. Εισαγόμενες ενδιάμεσες πρώτες ύλες, όπως MAP, DAP, TSP, Θ.Α. κλπ. για 

βελτίωση του κόστους και της ποιότητας των παραγόμενων λιπασμάτων.

3.4 ΛΙΜΕΝΙΚΕΣ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ

Η ΧΒΒΕ διαθέτουν λιμενικές εγκαταστάσεις στον χώρο του ΟΛΘ. Οι 

εγκαταστάσεις φορτοεκφορτώσεως του λιμανιού χρησιμοποιούνται για 

παραλαβή των πρώτων υλών, καθώς και για τις αποστολές ετοίμων 

προϊόντων σε συσκευασμένη ή χύμα μορφή, τόσο για την εγχώρια όσο και 

για τη διεθνή αγορά.

Βασικά χαρακτηριστικά του λιμανιού είναι:

1. Θέση: Θεσσαλονίκη - ΟΛΘ

2. Δυναμικότητα φορτώσεως χύμα λιπάσματος: 4.000 Τ/ημέρα

3. Δυναμικότητα φορτώσεως ενσακκισμένου λιπάσματος: 1.500 Τ/ημέρα

4. Δυναμικότητα εκφορτώσεως χύμα πρώτων υλών: 3.800 Τ/ημέρα

Πίνακας 3.2

ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ ΛΙΜΕΝΙΚΩΝ ΕΓΚΑΣΤΑΣΕΩΝ

Ετη Ποσότητα λιπάσματος & 
Α’ υλών σε τόννους

1994 338.723

1995 392.715
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Πίνακας 3.3

Προϊόντα παραγωγής 1995 σε σύγκριση με το 
1994,1993,1992 σε Τόνους

Παραγωγή λιπασμάτων
1992 1993 1994 1995

Σύνθετα-Μικτά 

κλπ.

316.711 364.488 398.456 400.211

Αζωτούχα

λιπάσματα

156.560 127.315 119.890 169.280

Σύνολο 473.271 491.793 518.346 569.491

3.5 ΠΡΟΣΩΠΙΚΟ
Κατά το 1995 οι ΧΒΒΕ απασχόλησαν συνολικά 521 άτομα για τις λειτουργικές 

τους διαδικασίες έναντι 519 ατόμων που απασχολήθηκαν το 1994. Το 

προσωπικό κατανέμεται στις παρακάτω κατηγορίες, όπως εμφανίζεται στον 

Πίνακα 3.4.

Πίνακας 3.4

1993 1994 1995

Ατομα Ατομα Ατομα

• Προϊστάμενο επιστημονικό 30 31 30

• Υπαλληλικό 142 140 143

• Εργατικό 371 348 348

ΣΥΝΟΛΟ 543 519 521
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3.6 ΓΕΝΙΚΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΝ 1992 -1993 - 1994

3.6.1 ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΤΟΥΣ 1992

Οσον αφορά την αγροτική οικονομία, πρόσθετη σημαντική επίπτωση που 

συνέβαλε στη μείωση του αγροτικού εισοδήματος, ήταν η πλήρης 

απελευθέρωση απο 1ης Μαίου της αγοράς λιπασμάτων, η οποία 

συνοδεύτηκε από την κατάργηση των κρατικών επιδοτήσεων των τιμών προς 

τους καλλιεργητές καθώς και των εξαιρετικά ευνοϊκών όρων χρηματοδότησης 

των αγορών γεωργικών εφοδίων από την Αγροτική Τράπεζα.

Οι αποφάσεις οι οποίες ελήφθησαν από την πολιτεία για την απελευθέρωση 

της αγοράς λιπασμάτων στην Ελλάδα από 1/5/1992 επέδρασαν καθοριστικά 

στην πορεία των λιπασματοβιομηχανιών κατά το 1993.

Η απελευθέρωση αυτή σαν συνέπεια είχε:

• Την κατάργηση των επιδοτήσεων προς τους αγρότες.

• Την απελευθέρωση των εισαγωγών.

• Την μη αποκλειστική εμπλοκή πλέον του Δημοσίου στην διακίνηση και 

διαχείριση των λιπασμάτων.

• Την απελευθέρωση των τιμών των λιπασμάτων.

• Την εξυγίανση του όλου κυκλώματος παραγωγής διάθεσης λιπασμάτων 

και η λειτουργία πλέον αυτού του κυκλώματος κάτω από συνθήκες 

ελεύθερης οικονομίας.

Η κατανάλωση των λιπασμάτων διεθνώς και ιδιαίτερα στην Ευρώπη, 

παρουσιάζει σημαντική ύφεση, ο δε ανταγωνισμός είναι σκληρός 
προερχόμενος κυρίως από τις χώρες της Ανατολικής Ευρώπης (Ρωσία, 
Ουκρανία).

Η πιο πάνω ύφεση έχει δημιουργήσει τεράστια προβλήματα στις 

λιπασματοβιομηχανίες της Δυτικής Ευρώπης ιδιαίτερα στην απαρχαιωμένη 

τεχνολογικά και μηχανολογικά βιομηχανία της Ισπανίας.

Η κατανάλωση των λιπασμάτων στην Ελλάδα ανέρχεται στα προηγούμενα 

έτη στα επίπεδα των 2,1 εκατ. τόννων το χρόνο περιλαμβανομένων και 

200.000 τόννων θειϊκής αμμωνίας, η οποία εισάγεται από το εξωτερικό.
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To 1993 μετά την απελευθέρωση της αγοράς η κατανάλωση έπεσε στα 1,5 

εκατ. τόννους, προβλέπεται δε να σταθεροποιηθεί σε αυτά τα επίπεδα.

Φυσικό ήταν συνεπώς το 1992 να αποτελέσει ένα δύσκολο χρόνο για τον 

κλάδο των λιπασμάτων όπου, εκτός από την προσωρινή απορύθμιση της 

αγοράς λόγω της αλλαγής του καθεστώτος λειτουργίας της, 

πραγματοποιήθηκε σημαντική ρευστοποίηση αποθεμάτων που διατηρούσε το 

Υπουργείο Γεωργίας με το παλαιό καθεστώς.

Ετσι οι εγχώριες λιπασματοβιομηχανίες υποχρεώθηκαν να κινηθούν σε πολύ 

χαμηλότερα επίπεδα λειτουργίας σε σύγκριση με τα προηγούμενα χρόνια. 

Οπωσδήποτε πάντως, η συνεργασία των "ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ 

ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ" με τη ΣΥΝΕΛ ΑΕ για τη διάθεση των παραδοσιακών 

τύπων λιπασμάτων στην εσωτερική αγορά, μπορεί να χαρακτηρισθεί σαν 

ρεαλιστική επιλογή η οποία είχε θετικά αποτελέσματα, παρά τις δυσκολίες 

που προαναφέρθηκαν.

Εξάλλου, η ρευστότητα των "ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ 

ΕΛΛΑΔΟΣ" υπήρξε ικανοποιητική κατά τη διάρκεια κυρίως του δεύτερου 

εξαμήνου 1992, λόγω της ρύθμισης του μεγαλύτερου μέρους του χρέους της 

ΣΥΝΕΛ που προερχόταν από προηγούμενες χρήσεις.

Το 1992 ήταν έτος - σταθμός στην ελληνική αγορά λιπασμάτων , αφού 

σηματοδότησε την πλήρη κατάργηση των επιδοτήσεων και την οριστική 

απελευθέρωση τιμών και εμπορίας. Οπως αναμενόταν, η επίδραση των 

εξελίξεων αυτών στα μεγέθη της αγοράς ήταν έντονα αρνητική, μολονότι δεν 

είναι άμεσα εφικτή η ακριβής ποσοτική τους αποτίμηση. Και τούτο γιατί η 

συντελεσθείσα πολυδιάσπαση των φορέων της αγοράς, μεταξύ άλλων, 

απαιτεί ένα νέο συλλογικό σύστημα παρακολούθησης των στοιχείων 

διακίνησης και κατανάλωσης του λιπάσματος, το οποίο δεν έχει ακόμα 

θεσπιστεί. Η διαφαινόμενη σοβαρή υποχώρηση της κατανάλωσης δεν αφορά 

ολόκληρο το ημερολογιακό έτος 1992, αλλά το δμηνο από 1ης Μαίου μέχρι 

τέλους του έτους, εντός του οποίου οι τιμές καταναλωτή αυξήθηκαν κατά 30% 

περίπου, ενώ συγχρόνως καταργήθηκαν οι προηγούμενοι ευνοϊκοί όροι 

δανειοδότησης.
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Ανάλυση ευαισθησίας των ταμειακών ροών 
σε μεταβολές της τιμής της αμμωνίας

Τιμή αμμωνίας Ταμειακές Ροές Τιμή αμμωνίας Ταμειακές Ροές
(σε δολλάρια) (σε εκατομμύριας (σε δολλάρια) (σε εκατομμύρισς

δραχμές) δραχμές)

150 1 112 183 (111)
151 1 075 184 (148)
152 1 038 185 (185)
153 1 001 186 (222)
154 964 187 (260)
155 927 188 (297)
156 890 189 ( 334)
157 853 190 (371)
158 816 191 ( 408)
159 779 192 (445)
160 741 193 (482)
161 704 194 (519)
162 667 195 ( 556)
163 630 196 ( 593)
164 593 197 ( 630)
165 556 198 (667)
166 519 199 ( 704)
167 482 200 (741)
168 445 201 ( 779)
169 408 202 (816)
170 371 203 ( 853)
171 334 204 ( 890)
172 297 205 ( 927)
173 260 206 ( 964)
174 222 207 (1 001)
175 185 208 (1 038)
176 148 209 (1 075)
177 111 210 (1 112)
178 74 211 (1 149)
179 37 212 (1 186)
180 0 213 (1 223)
181 (37) 214 (1 260)

215 (1 298)

ΣΗΜΕΙΩΣΗ
Η αντιστοιχία τιμής αμμωνίας και οφέλους είναι 37,1 εκατ. δρχ. ανά δολλάριο ΗΠΑ. Εκτιμάται 
ότι η τιμή αγοράς της αμμωνίας θα μειωθεί κατά 10 δολλάρια ΗΠΑ το 1998 λόγω χρήσης 
φυσικού αερίου και σύμβασης με την ΕΚΟ. Το συνολικό όφελος για τις ΧΒΒΕ θα είναι 371 
εκατ. δρχ. ετησίως.
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Στη δυσμενή αυτή εξέλιξη αναμφιβόλους συνετέλεσε και η οικονομική συγκυρία 

της ελληνικής γεωργίας, η οποία ολόκληρο το 1992 ήταν σαφώς αρνητική με 

εμφανείς τάσεις περαιτέρω επιδείνωσης.

Ενδεικτικό είναι το γεγονός ότι κατά το 1992 η πτώση στην αξία της ελληνικής 

παραγωγής προέκυψε παρά το γεγονός ότι ο όγκος της σημείωσε αύξηση 

κατά 5,2% . Παρόμοια μείωση υπέστη το αγροτικό εισόδημα στην Ιταλία 

(- 4,1% ), Ισπανία (- 9,6% ) και Πορτογαλία (- 8,7% ), καθώς και στο μέσο όρο 

των χωρών της ΕΟΚ (- 3,5% ).

Η πλήρης απελευθέρωση της εγχώριας αγοράς εγκαινίασε την απαρχή 

διείσδυσης του ξένου ανταγωνισμού. Κατά το πρώτο έτος ο ξένος 

ανταγωνισμός διεκδίκησε σχετικά μικρό μερίδιο της αγοράς και λειτούργησε 

κυρίως μέσω των εισαγωγών της ΣΥΝΕΛ . Ηδη όμως το εισαγωγικό εμπόριο 

αποκτά ευρύτερα ερείσματα στον ιδιωτικό τομέα και αναμένεται ότι θα 

διευρύνει τη διείσδυση του.

3.6.2 ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ ΤΩΝ ΧΒΒΕ

3.6.2.α Εσωτερικού

Ο κύκλος εργασιών εσωτερικού διαμορφώθηκε κατά το 1992 σε 14,87 δις 

δρχ. Το ύψος αυτό είναι αισθητά χαμηλότερο από το αντίστοιχο του 1991 και 

οφείλεται κυρίως στη μείωση των πωλήσεων εγχωρίων λιπασμάτων για τους 

λόγους που προαναφέρθηκαν. Δεν πρέπει βέβαια να λησμονείται και η 

επίδραση από την πολύ σημαντική μεταβολή της ισοτιμίας δολαρίου - 

δραχμής.

3.6.2Α3 Εξωτερικού

Η εξαγωγική δραστηριότητα των "ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ 

ΕΛΛΑΔΟΣ" με κύκλο εργασιών 6,049 εκατ. δρχ. σημείωσε άνοδο κατά 15% 

περίπου σε σύγκριση με το 1991. Ταυτόχρονα η συμμετοχή των εξαγωγών 

στο συνολικό κύκλο εργασιών των "ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ 

ΕΛΛΑΔΟΣ" αυξήθηκε από 17,3% που ήταν το 1991 σε 28,9% το 1992.
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3.6.3 ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΤΩΝ ΧΒΒΕ

Οι επενδύσεις του 1992 ανήλθαν σε 216,7 εκατ. δρχ. έναντι 755 εκατ. δρχ. 

του 1991. Σκοπός των έργων αυτών ήταν η λειτουργία του εργοστασίου των 

"ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ" και η μείωση του κόστους 

παραγομένων προϊόντων και προσφερομένων υπηρεσιών.

Το επενδυτικό πρόγραμμα του 1992 καλύφθηκε κατά 55% από επιχορηγήσεις 

ΜΟΠ και κατά 45% από ίδια κεφάλαια των "ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ 

ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ".

3.6.4 ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΤΩΝ ΧΒΒΕ

Η χρήση 1992 παρουσιάζει καθαρά κέρδη πριν από φόρους ύψους 360 εκατ. 

δρχ. To cash - flow ( καθαρά κέρδη πριν από φόρους και αποσβέσεις ) του 

1992 διαμορφώθηκε σε 976 εκατ. δρχ. περίπου.

Ευμενή επίπτωση στα αποτελέσματα της χρήσης 1992 είχε η εξόφληση όλων 

των βραχυπρόθεσμων δανείων των "ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ 

ΕΛΛΑΔΟΣ" μετά την αποπληρωμή του μεγαλύτερου μέρους των οφειλών της 

ΣΥΝΕΛ από προηγούμενες χρήσεις, με αποτέλεσμα οι χρεωστικοί τόκοι του 

1992 να διαμορφωθούν σε 997 εκατ. δρχ. έναντι 3121 εκατ. δρχ. του 

προηγούμενου έτους (1991).
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3.7 ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΤΟΥΣ 1993

Οσον αφορά την αγροτική οικονομία, το 1993 έγιναν περισσότερο αισθητές 

οι επιπτώσεις που είχε η πλήρης απελευθέρωση το Μάιο του 1992 της 

αγοράς λιπασμάτων, η οποία συνοδεύτηκε από την κατάργηση των κρατικών 

επιδοτήσεων προς τους καλλιεργητές και είχε ως φυσιολογική συνέπεια τη 

μείωση του αγροτικού εισοδήματος.

Στην περαιτέρω συμπίεση του αγροτικού εισοδήματος συνετέλεσε επίσης η 

μείωση των τιμών στήριξης των αγροτικών προϊόντων στα πλαίσια της 

αναθεωρημένης αγροτικής πολιτικής της Ευρωπαϊκής Ενωσης, αλλά και η 

στροφή από την ποσοτική στη στρεμματική στήριξη του γεωργικού 

εισοδήματος η οποία δε παρέχει κίνητρα για αύξηση της παραγωγής. Παρά 

τις παραπάνω αντίξοες οικονομικές συγκυρίες και τη δραματική πτώση της 

εγχώριας κατανάλωσης λιπασμάτων, η οποία μειώθηκε κατά 20% σε 

σύγκριση με το 1992, το 1993 οι "ΧΗΜΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΒΟΡΕΙΟΥ 

ΕΛΛΑΔΟΣ" διέθεσαν τις ίδιες περίπου ποσότητες με το προηγούμενο έτος. 

Σημειώνεται επίσης ότι οι εγχώριες λιπασματοβιομηχανίες εξακολούθησαν και 

το 1993 να λειτουργούν σε πολύ χαμηλά επίπεδα σε σύγκριση με τα 

προηγούμενα χρόνια. Η απασχόληση των εγκαταστάσεων το 1993 

περιορίστηκε κατά μέσο όρο στο 50% περίπου της συνολικής δυναμικότητας 

των βιομηχανιών του κλάδου.

Για την κάλυψη της αδρανούς δυναμικότητας των εργοστασίων του κλάδου 

έγινε εντατική προσπάθεια εξαγωγών σε τιμές οι οποίες κάλυπταν το 
μεταβλητό κόστος και ένα μέρος του σταθερού κόστους.

3.7.1 ΕΞΕΛΙΞΗ ΑΓΟΡΑΣ ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ

Η εγχώρια αγορά λιπασμάτων κατά το 1993 υπέστη μεγάλη καθίζηση με 

αποτέλεσμα το επίπεδο κατανάλωσης να υποχωρήσει στο χαμηλότερο 

επίπεδο των τελευταίων 18 ετών. Ειδικότερα, από τα στοιχεία του 

παραπάνω πίνακα προκύπτει μείωση κατά 21% στο σύνολο των λιπαντικών 

μονάδων και κατά 20% στο σύνολο των ποσοτήτων λιπασμάτων το οποίο
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διαμορφώθηκε σε 1,54 εκατ. Τόνους το 1993 έναντι 1,907 εκατ. τόνων του 

αμέσως προηγούμενου έτους:

Πίνακας 3.5

ΛΙΠΑΝΤΙΚΑ
ΣΤΟΙΧΕΙΑ 1991

(ΧΙΛ.ΜΕΤΡ. 
ΤΟΝΟΙ) 

1992
1993

ΔΙΑΦΟΡΑ % 
1993/1992

ΑΖΩΤΟ ( Ν) 408,4 390,2 323,1 -17,2
ΦΩΣΦΟΡΟΣ ( Ρ205) 1762 174,3 125,6 -28,0
ΚΑΛΙ ( Κ20) 67,5 70,5 53,1 -25,0

ΣΥΝΟΛΟ ΛΙΠΑΝΤΙΚΩΝ 652,1 635,0 501,8 -21,0
ΜΟΝΑΔΩΝ

ΣΥΝΟΛΙΚΕΣ
ΠΟΣΟΤΗΤΕΣ 1.969,3 1.906,7 1.540 -200
ΛΙΠΑΣΜΑΤΩΝ

Οι εξελίξεις αυτές εν πολλοίς ήταν αναμενόμενες και οφείλονται μόνο εν μέρει 

στις συνέπειες από την άρση του κρατικού προστατευτισμού, ο οποίος ίσχυε 

μέχρι την άνοιξη του 1992. Κατά κύριο λόγο η απότομη μείωση της ζήτησης 

αποδίδεται στη σοβαρή μείωση του αγροτικού εισοδήματος κατά 10,1% το 

αμέσως προηγούμενο έτος, η οποία είχε ως βασικές συνιστώσες την αύξηση 

του κόστους παραγωγής και την πτώση τιμών των γεωργικών προϊόντων.

Για τους εγχώριους παραγωγούς λιπασμάτων στις δυσμενείς επιπτώσεις από 
τις παραπάνω εξελίξεις προστέθηκε η σημαντική αύξηση των εισαγωγών οι 

οποίες διπλασιάστηκαν μεταξύ 1992 και 1993 και έφθασαν στο 25% της 
συνολικής εγχώριας κατανάλωσης.

Εξάλλου, σύμφωνα με μελέτη του ΙΟΒΕ (Μάρτιος 1994), η εξέλιξη της 

κατανάλωσης στον ορίζοντα του 2000 προβλέπεται να είναι δυσμενής και να 

διαμορφωθεί σε χαμηλό επίπεδο, δηλαδή σε 1,5 εκατ. τόνους περίπου. Ας 

σημειωθεί, ότι, η φθίνουσα πορεία της κατανάλωσης, η οποία αποτελεί και 

διεθνές φαινόμενο, επηρεάζεται και από εξωγενή αίτια βασική παράμετρος 

των οποίων είναι η περιοριστική Κοινή Αγροτική Πολιτική (ΚΑΠ) της
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Ευρωπαϊκής Ενωσης σε συνδυασμό με τις αναθεωρημένες συμφωνίες της 

GATT.

3.8.1 Εμπορική δραστηριότητα των ΧΒΒΕ

Ο κύκλος εργασιών των " ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ " 

διαμορφώθηκε το 1993 σε 24.494.308.199 δρχ. Ο κύκλος εργασιών σε 

δραχμές είναι υψηλότερος από αυτόν του 1992 κατά 17% γεγονός που 

οφείλεται κυρίως στη αύξηση των προϊόντων εκτός λιπασμάτων των 

"ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ".

Οι συνολικές πωλήσεις λιπασμάτων στην ελληνική και ξένη αγορά 

παρέμειναν περίπου σταθερές σε σχέση με τον προηγούμενο χρόνο, παρά 

την υποχώρηση της κατανάλωσης στην Ελλάδα αλλά και διεθνώς. Η 

σταθεροποίηση αυτή αποδίδεται στην προώθηση των ειδικών τύπων 

λιπασμάτων που κατέκτησαν σημαντική θέση στην ελληνική αγορά.

3.8.2 Επενδύσεις των ΧΒΒΕ

Οι επενδύσεις του 1993 ανήλθαν σε 380.246.000 δρχ. έναντι 219.799.000 

δρχ. του 1992. Σκοπός των έργων αυτών ήταν η λειτουργική βελτίωση των 

εγκαταστάσεων των "ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ" και η 

μείωση του κόστους παραγομένων προϊόντων και προσφερομένων 

υπηρεσιών.

Το επενδυτικό πρόγραμμα του 1993 καλύφθηκε κατά 39% από 

επιχορηγήσεις ΜΟΠ και κατά 61% από ίδια κεφάλαια των "ΧΗΜΙΚΩΝ 

ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ" .

3.8.3 Οικονομικά αποτελέσματα

Η χρήση 1993 παρουσιάζει καθαρά κέρδη πριν από φόρους ύψους 

1.796.135.765 δρχ. έναντι 359.900.368 δρχ. του 1992. To cash - flow 

(καθαρά κέρδη πριν από φόρους και αποσβέσεις) του 1993 διαμορφώθηκε σε 

2,775.015 δρχ.
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Ευνοϊκή επίπτωση στα αποτελέσματα της χρήσης 1993 είχε η υψηλή 

ρευστότητα χάρη στην οποία αποφεύχθηκε η προσφυγή σε βραχυπρόθεσμο 

δανεισμό, ενώ αποπληρώθηκαν και μακροπρόθεσμα δάνεια ύψους 

807.940.928 δρχ.

Ετσι οι χρεωστικοί τόκοι του 1993 διαμορφώθηκαν σε 204.058.201 δρχ. 

έναντι 996.253.766 δρχ. του 1992. Αξίζει να σημειωθεί ότι βάσει του 

Ισολογισμού της 31.12.1993 η σχέση ιδίων προς ξένα κεφάλαια 

διαμορφώθηκε σε 2,3 προς 1.

Τέλος θα πρέπει να αναφερθεί ότι τα καθαρά αποτελέσματα της χρήσης 1993 

επηρεάστηκαν θετικά κατά το ποσό των 495.375.565 δρχ. από διαφορές 

που προέκυψαν μετά τον καθορισμό από το Υπουργείο Γεωργίας εντός του 

1993, των οριστικών τιμών λιπασμάτων που παραδόθηκαν στη ΣΥΝΕΛ ΑΕ το 

1991 και το πρώτο τετράμηνο του 1992.
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3.9 ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΤΟΥΣ 1994

Εξακολουθούν ακόμη να βρίσκονται σε ρευστή κατάσταση οι ανακατατάξεις 

στον κλάδο των λιπασμάτων που σηματοδοτήθηκαν με την απελευθέρωση 

της αγοράς τον Μάιο του 1992, χωρίς να έχει επιτευχθεί ακόμη εξισορρόπηση 

των τάσεων μεταξύ ζήτησης και προσφοράς, λόγω της πλεονάζουσας 

παραγωγικής δυναμικότητας των εγχώριων εργοστασίων.

Κατά ευτυχή συγκυρία , μετά την καθίζηση του έτους 1993, η εγχώρια αγορά 

λιπασμάτων παρουσίασε ανάκαμψη κατά το 1994, αν και παραμένει μακριά 

από τις υψηλές καταναλώσεις των αρχών της τρέχουσας δεκαετίας.

Η ευνοϊκή όσο και απρόβλεπτη αυτή εξέλιξη αποδίδεται στην άνοδο κατά 

10% περίπου του αγροτικού εισοδήματος σε σύγκριση με το αμέσως 

προηγούμενο έτος 1993, η οποία οφείλεται μεταξύ άλλων και στις ιδιαίτερα 

ευνοϊκές κλιματολογικές συνθήκες του 1994 που συνέβαλαν στην καλύτερη 

αξιοποίηση των λιπασμάτων και τη μεγαλύτερη απόδοση των αγροτικών 

καλλιεργειών.

Από τον πίνακα που ακολουθεί προκύπτει αύξηση κατά 8,4% στο σύνολο 

των λιπαντικών μονάδων και κατά 10% στη συνολική ποσότητα 

κατανάλωσης λιπασμάτων η οποία το 1994 έφθασε τους 1.676 χιλ. τόνους:

Πίνακας 3.6

ΧΙΛ. ΜΕΤΡ. ΤΟΝΝΟΙ
Λιπαντικά
στοιχεία

1992 1993 1994 % ΔΙΑΦΟΡΑ 
1994/1993

Ν 390,2 323,0 3460 7,1
Ρ205 174,3 126,0 142,0 73,1
Κ20 70,5 53,0 56,0 5,5
Σύνολο
λιπαντικών
μονάδων

635,0 502,0 544,0 8,4

Συνολικές
ποσότητες
λιπασμάτων

1.907 1.522 1.676 10,1
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3.9.1 ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ

Η προαναφερθείσα ανάκαμψη της αγοράς λιπασμάτων στην Ελλάδα κατά το 

1994 είχε ως ευνοϊκή συνέπεια την αύξηση των εγχωρίων πωλήσεων των 

"ΧΗΜΙΚΩΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ", ενώ αντίθετα η πτωτική 

πορεία του δολαρίου της ισοτιμίας του δολαρίου ΗΠΑ με τη δραχμή υπήρξε 

δυσμενής για τις εξαγωγές, οι οποίες για το λόγο αυτό περιορίσθηκαν 

αισθητά. Το σύνολο του κύκλου εργασιών των λιπασμάτων διαμορφώθηκε 

σε 19.7 δις δρχ. περίπου.

Σημαντική αν και αναμενόμενη για τους γνωστούς λόγους, ήταν η πτώση των 

πωλήσεων των CFC 11 & 12 (Χλωροφθορανθράκων). Μέρος των απωλειών 

καλύφθηκε από την αυξημένη ζήτηση του υποκατάστατου HCFC 22 

(Υποκατάστατο νέας γενιάς Χλωροφθοράνθρακας) για το οποίο όμως 

υπάρχει πολύ ισχυρός ανταγωνισμός διεθνώς. Ο κύκλος εργασιών των 

προϊόντων αυτών που διατίθενται στην αγορά με την εμπορική ονομασία 

FLUGENE διαμορφώθηκε σε 4320 εκατ. δρχ. περίπου το 1994.

Τέλος, ικανοποιητική εμπορική δραστηριότητα παρουσίασαν τα άλλα χημικά 

προϊόντα με κύκλο εργασιών 1440 εκατ. δρχ. περίπου. Μεταξύ αυτών 

ξεχώρισαν τα πρόσθετα ζωοτροφών ΝΟΥΤΡΙΦΩΣ (φωσφορικά άλατα 

ασβεστίου) τα οποία παρουσιάζουν και σημαντικό εξαγωγικό ενδιαφέρον, 

καθώς και το καθαριστικό νερών AQUA CLEAN (θειικό αργίλιο).

3.9.2 ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΤΩΝ ΧΒΒΕ 

Πίνακας 3.7

ΠΟΣΑ ΣΕ ΧΙΑ. ΔΟΛΑΡΙΑ 1993 1994 ΔΙΑΦΟΡΑ % 
1994/1993

ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ 395 286 - 393 ή - 24%
ΣΥΝΤΗΡΗΣΗ 2003 1969 + 173 ή-2,2%

Στον τομέα συντήρησης του εργοστασίου, κατά το 1994 παρατηρείται μία 

αύξηση της τάξης των 34 εκατ. δρχ. ή 1,7% έναντι του 1993. Οι δαπάνες 

επενδύσεων το 1994 οι οποίες εμφανίζουν μείωση της τάξης των 109 εκατ 

δρχ. ή 27,6% έναντι του 1993, περιορίσθηκαν ουσιαστικά σε έργα βελτίωσης
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της λειτουργικότητας των εγκαταστάσεων του εργοστασίου των "ΧΗΜΙΚΩΝ 

ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑΔΟΣ".

3.9.3 ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΤΩΝ ΧΒΒΕ

Η χρήση 1994, παρουσιάζει κύκλο εργασιών 26,6 δις δρχ. που είναι 

αυξημένες κατά 3 δις δρχ. έναντι της αμέσως προηγούμενης χρήσης (1993). 

Η αύξηση αυτή οφείλεται βασικά στην επιτυχή πορεία του κλάδου 

λιπασμάτων των ΧΒΒΕ ο οποίος αντιστάθμισε εξάλλου και τη μείωση της 

συμμετοχής των προϊόντων FLUGENE στα κέρδη του 1994.

Το ποσοστό 12,4% επί του κύκλου εργασιών του μικτού περιθωρίου του 

1994, εμφανίζεται βελτιωμένο έναντι του αντιστοίχου περιθωρίου του 1993 

λόγω κυρίως της ευνοϊκής διαμόρφωσης της ισοτιμίας της δραχμής προς το 

δολάριο, όσον αφορά την επίπτωσή της στο κόστος των εισαγόμενων 

πρώτων υλών του εργοστασίου των ΧΒΒΕ.

Τα κέρδη προ φόρων από 1.799 εκατ. δρχ. ή 7,3% του κύκλου εργασιών του 

1993, διαμορφώθηκαν αντιστοίχους σε 1.561 εκατ. δρχ. ή 5,8% κατά το 1994. 

Η μείωση αυτή είναι πλασματική και οφείλεται βασικά στο ότι, κατά το 

προηγούμενο έτος 1993, τα κέρδη αυξήθηκαν από την καταχώρηση της 

εκκαθάρισης της διαφοράς τιμής λιπασμάτων των ετών 1991 και 1992 (από 

τη ΣΥΝΕΛ), για την οποία δεν είχε γίνει προηγούμενη σχετική πρόβλεψη 

λόγω αβεβαιότητας ως προς την τελική είσπραξή της.

Αξίζει ακόμη να σημειωθεί ότι κατά το 1994, μηδενίστηκαν όλα τα τραπεζικά 

δάνεια των ΧΒΒΕ. Επίσης το 1994 η σχέση ξένα προς ιδία κεφάλαια 

διαμορφώθηκε σε 34,7% ενώ η σχέση κέρδη προ φόρων προ ιδία κεφάλαια 

σε 10,6%.
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Γ6.ΧΒΒΕ

Καθαρά Παρούσα Αξία 
μελλοντικών ταμειακών ροών

(σε εκατομμύρια δραχμές)
Αξία

Ταμειακές ροές 1995-2005 50.008

Ταμειακές ροές 2006-2014 42.876

Παρούσα Αξία
Ταμειακών ροών 1995-2005 22.943

Ταμειακών ροών 2006-2014 5.432

Αξία εταιρείας 28.375

Αξία δανείων 0

Αξία μετοχών 28.375

ISOLXBBE.xls
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Γ4.Β ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ

Μείωση κόστους προμήθειας πρώτων και βοηθητικών υλών

Το σύνολο των αγορών πρώτων και βοηθητικών υλών για τις δύο εταιρίες ανέρχεται 
σε 39.049 εκατ. δρχ. ετησίως.

Η έκπτωση επί των πρώτων και βοηθητικών υλών συμπεριλαμβανομένων και των 
ευνοϊκών συμβολαίων' μεταφοράς και ναυλώσεων πλοίων εκτιμάται σε 2% επί του 
συνόλου των αγορών.

Για την περίοδο 1996-2014 η ΒΦΛ θα έχει μείωση από αγορές πρώτων και 
βοηθητικών υλών 420 εκατ. δρχ. ετησίως ενώ για το 1995 το 87% αυτού το ποσού, 
δηλαδή 367 εκατ. δρχ. Τα αντίστοιχα ποσά για τις ΧΒΒΕ θα είναι 361 εκατ. δρχ. 
ετησίως περίπου για την περίοδο 1996-2014 και το 80,4% αυτού του ποσού για το 
1995 δηλαδή 290 εκατ. δρχ.

Συνολικά για το 1995 θα προκύψει μείωση κόστους αγορών πρώτων και βοηθητικών 
Υλών κατά 657 εκατ. δρχ., ενώ για το διάστημα 1996-2014 κατά 781 εκατ. δρχ.

Οι παραπάνω υπολογισμοί αφορούν την ελάχιστη οικονομία στην αγορά πρώτων και 
βοηθητικών υλών λόγω μη υπολογισμού των εκτός λιπασμάτων προϊόντων. Ενώ για 
την εκτίμηση της ωφέλειας λήφθηκαν υπόψη οι παραγωγικές δραστηριότητες της 
κάθε εταιρίας ξεχωριστά παρά της Νέας Εταιρίας με μεγαλύτερη συνολική 
δραστηριότητα.

Συντονισμός Παρανωνικ

Από συντονισμό παραγωγής προβλέπεται μία οικονομία της τάξεως των 500 δρχ. 
ανά παραγόμενο τόννο ή επί των 1.500.000 τόννων θα προκύψει οικονομία της 
τάξεως των 750 εκατ. δρχ. ετησίως.

Εμπορική πολιτική ενιαίων τιμών

Η μείωση των εκπτώσεων στην εσωτερική αγορά κατά 1000 δρχ./τον. και του 
χρόνου χορήγησης πιστώσεων από 10 έως 20 ημέρες, θα επιφέρει όφελος κατά 
ελάχιστο 1.000 εκατ. δρχ. ετησίως περίπου

Γ4Β ΝΟΤΕ



Αν
αλ

ογ
ία

 κό
στ

ου
ς 

Α'
 κα

ι β
οη

θη
τικ

ώ
ν υ

λώ
ν 

επ
ί σ

υν
όλ

ου
 π

ω
λή

σε
ω

ν

3 > X 3 > X
* -3 a * >3 a
< 1 Lr· . 
O <D

to

a
OCO
M- 95

7 CMh-to
COto
M·

o
CM

o
CMh-

r^-
CM COCD

Q
< < 
0 φ

IO
K
O

COCO
CO

COCM
T- 35

5 ooCO 92
2 M-

cd

91
0

£ S’
*ω CM cd co T— CM £ ST

ϋUi CO CM
■ο
* ω ω0

LO
coο
03

>οiC m

u> X Xy a U' a
* ω

b
-C·<

vo CO CM CM CD

15
 18

8 o o * ω
b‘C“«<

VO O O o o CO CD o
<
o

H
D

COCO
CD
CD CO

O
LO
CO

oCO o<D <
o a

CMCO COCM oD to
to

M*CM
CM

oCO f^-
CM o

CD
>3 3 *ω CM <r" Μ- CM CO T“ >3 3 *ω CM to CM CM
W c bj W c U)

* ο
< £
= 1ο ο
Η %—

S *=Ό w
* > < 
.5 '3 3 
> ■< cΟ =>
"ο ®
3 ο~ Μ

>
3W
b CD CD ΟΟ Ο) Ο Ν CO

co ο” co" τ-" ττ tj*~ erf
to ID CO CO CD to CO

98 g
< -o
L/>3oΙ­
ό
Ό*

>3
b

δ *< 
a '3 3 
> < c 
o 3 -< a>
S c
< a.

t-_ °°. ® °°_ o_ cd
oo" cn cnT co" co" r-‘ cm* co"
lOlONCDCOlOlOlO

o o 
o o
CM Τ'-
CO O 
τ- CM

LO O 5
CO o

oCM

aί­α
α-α
aE

«<
‘O
o<

o 
co co
CM CO

O O
o o
CM τ— τ—
CO Ο T- 

CM T-

io o 3
LO O

a
a.
a
a
-<
Ό
O
<

o
^ ^ 
CD CO N 
CM CO CM

ICQ

m
CQ

><

N
EW

C
0M

PA
N

Y2
.x

ls



ΓΊ
ρο

βλ
πτ

όμ
οα

ς ι
αμ

αα
κέ

ς ρ
οέ

ς 
(o

c 
(K

at
o^

jL
ip

ia
 δ

ρα
χμ

ές
)

τ- 04

£ <θ

2 2.

■— r>

η

«- r>

S R

° 3

δ 8

ιΛ ι-

»- Ο»

8 8

5α.t

ϊ

*ϊ
&8-

ι ι I 1£8-
?

S I
3 C

N
EW

C
O

M
PA

hJ
Y.

*b



Κα
θα

ρή
 Π

αρ
ού

σα
 Α

ξία
με

λλ
ον

τικ
ώ

ν 
τα

με
ια

κώ
ν 

ρο
ώ

ν 
τη

ς Ν
έα

ς Ε
τα

ιρ
ία

ς

D

S’ 5ο° 2- ά. 
Ο Φ

2 m '°< Ο
■§ 2 ω
i= D ,π 
D w 2ο <DΟC

>'3
Q. 
Dh-ω 
Ο^ ο - ιο

ΐΛ ω >
C >< 3

‘ϋ
Q_ vj'ο ο
θ* KXj' 2 < <

α
ω S 
— ^ α Ρ

LU V
.2 ίοkUJ

ω co GO ooσΓ in σΓ cm" COCO co CO CO <Ji
CO

in in cd CO h- O
M-o o'GO

in CO
CD
CM

GO in τ—
CO ό CM
CO CM

CD

CM

r CM o CDCO OO h- CD O)
a > CO CM CO CM in
n '3 'w' CO CM COΌ-<

t=
D
O δυ

ο U)a.
+

CM'w' -
o in CO

< CL
<X>
vO

Dk·
LU

II

CD
COGO

CDCDin
CD

CO co CM in o
UJ o CO CO
m ίο o co σ> co
m ^ o CM CM in GO
X in CM CM

co oo CD ooin o CM CM CM CD
< CM in CM GO CM COGO

CMe cm CO CD GO 1^· CO
m ^ CD in CM CO

in in CD CO IDa
'ω inCD CD

ooCM OCD
<dGO COoo

a. ' o CD GO CM
a C- GO 00 r^. oo 'sw^

in COLU

uor*-co
ooCM

CMCM
COCO

h-ino
CDoo

Xσ
Q_

lO

Q_Oa.

D

ω
D

in ■M·oo oCM CM
in T$- CO CD
o CJ) o
o o CD o
CM CM ■ CMTCD<D

1CDo
>

k3
>
'3

CD o o o
CM Q_ CL

U' > >'UJ 'UJ '3 '3 V_/>o o k: k: Qa_ CL g g 'ujQ_1-0 u UJ'UJ 'UJ ZL*
g g a

1-
a
I-

5
ωUJ UJ3.

D
3.
a < < D

uu'
1- H d d <

>
3
'uj
>D
\0

υ^Λ
<

>'3xo>—ω
3.
D
<

a
LU

Xw Μ
ε τ

η σ
τρ

ατ
ηγ

ικ
ή ε

πι
λο

γή
 τη

ς σ
υγ

χώ
νε

υσ
ης

 τω
ν 

δύ
ο 

ετ
αι

ρι
ώ

ν 
θα

 π
ρο

κύ
ψ

ει 
αύ

ξη
ση

 τη
ς σ

υν
ολ

ικ
ής

 α
ξία

ς τ
ω

ν μ
ετ

οχ
ώ

ν 
το

υς
 κα

τά
 4

0%
 π

ερ
ίπ

ου



Αρ
ιθ

μο
δε

ίκ
τε

ς 
τη

ς ε
τα

ιρ
εία

ς

ΙΟοο
CM

Μ"
Ο
Ο
CM

CO
Ο
Ο
CM

CM
Ο
Ο
CM

Ο
Ο
CM

Ο
Ο
Ο
CM

Ο)
Ο)
03

00Ο)
03

r^·
03
03

0s
v°
0s

nP
0s* 03

CM
CO
ID
CM

CM
cm"

o ^r CD CO

vO S°
0s r- 03

CM
CO
in"
CM

CM
cm"

o ^r co CO

vP
0s

VP vO
0s* 03

CM
CO
io"
CM

1^-
CM
cm"

o ^r CD CO

(Γ
VP
0s f'- 03

CM
CO
LO"
CM

t^
CM
cm"

o co CO

0s*
T—

1^- 03
CM
CO
in'
CM

1^
CM
cm'

o ^· CD CO

(r 0s
VO
0s* r^ 03

CM
CO
in
CM

CM
cm'

o CO CO

'P VO
0s* I''- 03

CM
CO
in
CM

CM
cm"

o
·ο·_

CD 00

'P v° N°
0s* 1^- 03

CM
CO
in
CM

h~
CM
cm'

o
TT

CD 00

v°
0s*

v° vO
0s o 1^ o

O’
03
cm'

CO
CM
cm"

CD
CO

CD 03

CO
03
03 03 CM CO

cm" cm" Ί-'

OM" r^·co o
03

LC3
03
03 03 CM CO

cm" CM* t-‘

o r·'-
M" CD

o
03

N
EW

C
O

M
PA

N
Y.

xl
s





6. ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΠΝ ΧΒΒΕ & ΒΦΛ

Στην πρώτη κατηγορία των αριθμοδεικτών ρευστότητας οι ΧΒΒΕ 

παρουσίασαν σημαντική βελτίωση καταλήγοντας σε διπλάσιο περίπου δείκτη 

από τη ΒΦΛ με 2,17 έναντι 1,12 το 1994. Αυτό οφείλεται στη σημαντική 

μείωση των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων από τις ΧΒΒΕ, ενώ η ΒΦΛ δεν 

κατάφερε να βελτιώσει αυτό το δείκτη.

Ο δείκτης άμεσης ρευστότητας παρουσιάζει ακόμη μεγαλύτερη βελτίωση για 

τις ΧΒΒΕ (από 0,85 σε 1,4) έναντι 0,63 το 1994 για τη ΒΦΛ η οποία 

παρουσίασε εικόνα επιδείνωσης. Αυτό οφείλεται στην μεγαλύτερη μείωση του 

ποσοστού αποθεμάτων από τις ΧΒΒΕ και στην αύξηση των ταμειακών 

διαθεσίμων της, συγχρόνως με την μείωση των βραχυπρόθεσμων 

υποχρεώσεων. Την ίδια εικόνα παρουσιάζει και ο δείκτης ταμειακής 

ρευστότητας ο οποίος είναι περίπου δεκαπλάσιος της ΒΦΛ με 0,312 έναντι 

0,037. Η διαφορά αυτή οφείλεται στα πολύ υψηλά ταμειακά διαθέσιμα των 

ΧΒΒΕ. Παράλληλη εικόνα παρουσιάζει και η ταμειακή ρευστότητα ως προς το 

συνολικό κεφάλαιο με μεγάλες διαφορές μεταξύ ΧΒΒΕ και ΒΦΛ. Αξίζει να 

αναφερθεί η μεγάλη αξιοποίηση των ταμειακών διαθεσίμων από τις ΧΒΒΕ οι 

οποίες εκμεταλλεύτηκαν αυτή τους την δύναμη τόσο στην αγορά υλικών και 

υπηρεσιών πετυχαίνοντας καλύτερους όρους, όσο και στην δημιουργία 

ανόργανων εσόδων τα οποία ήταν σημαντικά λόγω πολιτικής σκληρής 

δραχμής κυρίως στην αγορά χρηματοοικονομικών παραγώγων.

Στις ημέρες είσπραξης των πωλήσεων οι ΧΒΒΕ παρά την διαχρονική τους 

βελτίωση από 103 ημέρες το 1993 σε 79 ημέρες το 1996, βρίσκονται σε 

σαφώς μειονεκτικότερη θέση έναντι της ΒΦΛ η οποία βελτίωσε αυτό το δείκτη 

στις 75 ημέρες το 1994. Αυτό οφείλεται στην πολιτική πωλήσεων των ΧΒΒΕ η 

οποία βασίζεται σε υψηλές πιστώσεις για εξομάλυνση της εποχικότητας και 

την επίτευξη υψηλοτέρων τιμών. Αντιθέτως η ΒΦΛ δεν ακολούθησε αυτή την 

πολιτική λόγω ασθενέστερης ρευστότητας. Για το λόγο αυτό οι μελλοντικές 

προβλέψεις για την ΒΦΛ είναι 77 ημέρες έναντι 81 ημερών για τις ΧΒΒΕ.
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Οι ημέρες ανακύκλωσης αποθεμάτων παρά την διαχρονική βελτίωση, από 

73 σε 45 ημέρες για τις ΧΒΒΕ συνεχίζουν να βρίσκονται σε ελαφρώς 

μειονεκτικότερη θέση έναντι της ΒΦΛ με 39 ημέρες το 1996. Για το λόγο αυτό 

οι μελλοντικές προβλέψεις για τη ΒΦΛ είναι 40 ημέρες έναντι 47 ημερών για 

τις ΧΒΒΕ. Οι λόγοι είναι όμοιοι με τους προαναφερθέντες στο δείκτη ημερών 

είσπραξης πωλήσεων. Σε αυτό μπορεί να προστεθεί και η ευκαιριακή αγορά 

πρώτων υλών σε ευνοϊκές τιμές, ιδιαίτερα κατά τον τελευταίο μήνα του έτους 

για να μπορεί η εταιρία να ανταποκριθεί στις ανάγκες της αγοράς τις πρώτες 

100 ημέρες του έτους. Σε αυτές τις πρώτες 100 ημέρες οι ΧΒΒΕ έχουν ως 

στόχο την επίτευξη του 50% των ετήσιων πωλήσεών τους διότι σε αυτή την 

διάρκεια οι τιμές βρίσκονται στο υψηλότερο σημείο έτους λόγω υψηλής 

ζήτησης.

Ο δείκτης ημερών εξόφλησης προμηθευτών, διακυμάνθηκε από 84 το 1992 

σε 113 ημέρες το 1995 και 87 ημέρες για το 1996 για τις ΧΒΒΕ, οι οποίες με 

την βελτίωση της ταμειακής ρευστότητας μετά το 1992 έπαυσαν να 

μεταφέρουν το πρόβλημα των εισπρακτέων λογαριασμών τους στους 

προμηθευτές. Συγχρόνως πέτυχαν ευνοϊκότερες τιμές με γρηγορότερη 

εξόφληση σε αυτή τη δυσμενή συγκυρία. Η ΒΦΛ επιδείνωσε αυτό τον δείκτη 

από 84 ημέρες το 1992 σε 98 ημέρες το 1994 αρχικά και στη συνέχεια τον 

βελτίωσε σε 71 ημέρες το 1996. Μελλοντικά αυτός ο δείκτης διαμορφώθηκε 

σε 67 ημέρες για τη ΒΦΛ και μειωμένος από 79 σε 73 ημέρες για τις ΧΒΒΕ. 

Στους αριθμοδείκτες δανειακής επιβάρυνσης, οι ΧΒΒΕ παρουσιάζουν σαφή 

διαχρονική βελτίωση και υπεροχή έναντι της ΒΦΛ με 0,36 έναντι 1,01 το 

1994. Αυτό το συνεχές προβάδισμα των ΧΒΒΕ οφείλεται στην πολύ υψηλή 

μείωση των ξένων κεφαλαίων και στην ελαφρά βελτίωση των ιδίων 

κεφαλαίων. Οι ΧΒΒΕ μηδένισαν το 1994 τις μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 

και μείωσαν σημαντικά τις βραχυπρόθεσμες. Στις βελτιώσεις αυτές, 

συνετέλεσε η κάλυψη ιδιαίτερα το 1992 και μετά, των υψηλών χρεών της 

ΣΥΝΕΛ και του δημοσίου που επέτρεψαν τον πολύ χαμηλό δανεισμό.

Ο δείκτης κάλυψης των χρηματοοικονομικών εξόδων βελτιώθηκε κατά 18 

φορές μεταξύ 1992 και 1994 και διαμορφώθηκε στο 36,4 πάνω από 20 φορές 

μεγαλύτερος από τον αντίστοιχο της ΒΦΛ (1,6). Τα πολύ ικανοποιητικά 

αποτελέσματα εκμεταλλεύσεως σε συνδυασμό με την δραματική μείωση των
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χρηματοοικονομικών εξόδων οδήγησαν σε αυτό το αποτέλεσμα. Οι λόγοι 

βελτίωσης είναι όμοιοι με τον δείκτη δανειακής επιβάρυνσης.

Ο δείκτης αυτοχρηματοδότησης παγίων κυμάνθηκε στο 1,7 κατά μέσο όρο για 

τις ΧΒΒΕ παρουσιάζοντας σταθερότητα, ενώ για την ΒΦΛ στο 1,3 με όμοια 

συμπεριφορά. Η ελαφρά μείωση του πάγιου ενεργητικού σε συνδυασμό με 

την αύξηση στα ίδια κεφάλαια, οδήγησαν σε αυτό το ικανοποιητικό 

αποτέλεσμα για τις ΧΒΒΕ. Για τους ακριβώς αντίθετους λόγους η ΒΦΛ 

παρέμεινε στο δυσμενέστερο από τις ΧΒΒΕ 1,1.

Οι δείκτες αποδοτικότητας όπως προαναφέρεται και στην οικονομική 

ανάλυση παρουσιάζουν πολύ ικανοποιητική εικόνα για τις ΧΒΒΕ έναντι της 

οριακής κατάστασης στην οποία βρίσκεται η ΒΦΛ με μηδενικά πρακτικώς 

καθαρά κέρδη μεταξύ 1992 - 1994. Αξίζει να σημειωθεί η υψηλότερη 

αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων με 12% έναντι της αποδοτικότητας 

συνολικών κεφαλαίων με 8,6% το 1994. Αυτό δείχνει υψηλή 

χρηματοοικονομική μόχλευση για τις ΧΒΒΕ, οι οποίες εκμεταλλεύονται 

αποτελεσματικά τα δανειακά (ξένα) κεφάλαια. Οι ΧΒΒΕ δεν ζήτησαν 

περαιτέρω δανειακά κεφάλαια προς εκμετάλλευση λόγω πιθανής δυσκολίας 

αποδοτικής εκμετάλλευσής τους και κατά συνέπεια μείωσης του συνολικού 

καθαρού αποτελέσματος. Να σημειωθεί ότι οι ΧΒΒΕ, βελτίωσαν την 

χρηματοοικονομική τους θέση έχοντας μία συντηρητική μερισματική πολιτική 

η οποία δημιούργησε υψηλά αποθεματικά τα οποία και εκμεταλλεύτηκε. 

Αντίθετα αποτελέσματα παρουσίασε η ΒΦΛ με χειρότερη απόδοση στα ίδια 

κεφάλαια έναντι των συνολικών (3,6% έναντι 5,1%). Αυτό δείχνει και τη 

χαμηλή χρηματοοικονομική μόχλευση της ΒΦΛ.

Ο συντελεστής αποσβέσεως παγίων, κυμάνθηκε στο 0,019 για τις ΧΒΒΕ 

έναντι υψηλοτέρων τιμών για τη ΒΦΛ, η οποία διαθέτει νεότερες μονάδες με 

σαφώς υψηλότερες αποσβέσεις χρήσεως. Σε αυτό το σημείο εντοπίζεται και 

ένα διαχρονικό πρόβλημα για τις ΧΒΒΕ οι οποίες πρέπει να ερευνήσουν 

διέξοδο προς νέες επενδύσεις. Η ΒΦΛ επέλεξε την παραγωγή πρώτων υλών 

της με αντίστοιχες επενδύσεις οι οποίες σε συνδυασμό με τις δυνατότητες 

άμεσης πρόσβασης σε λιμενικές εγκαταστάσεις που διαθέτει δημιουργούν 

ευμενείς προοπτικές για το μέλλον.
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Συμπερασματικά, παρά την υπεροχή των ΧΒΒΕ στην παρούσα φάση, οι 

τάσεις των δεικτών σε συνδυασμό με μακροοικονομικούς και 

περιβαλλοντικούς παράγοντες ευνοούν την ΒΦΛ. Στην παρούσα φάση 

διερευνάται η δυνατότητα συγχώνευσης των δύο εταιριών ώστε να 

καταφέρουν να ανταποκριθούν στις προκλήσεις του διεθνούς ανταγωνισμού.
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6.1 ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ

Από τους πίνακες Γ.7 ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ, των αριθμοδεικτών των τριών εταιριών

προκύπτουν τα παρακάτω:

1. Μικτό περιθώριο κέρδους: Το μικτό περιθώριο κέρδους της Νέας 

Εταιρίας διαμορφώνεται στο 24,3% και είναι ελαφρώς μεγαλύτερο από το 

άθροισμα (σαν μέσος όρος) των δύο εταιριών με μέσο όρο 23,8% για το 

διάστημα 1998 - 2014. Αυτή η εκτίμηση είναι η δυσμενέστερη δυνατή για 

τη Νέα Εταιρία η οποία θα μπορέσει να ξεπεράσει αυτή την πρόβλεψη.

2. Εξοδα διοικητικής λειτουργίας - Πωλήσεις: Ο δείκτης αυτός είναι 

δυσμενέστερος για τη Νέα Εταιρία δεδομένης της μεγάλης βαρύτητας που 

πρέπει να δοθεί στο συντονιστικό σκέλος διοίκησης και στην αποφυγή 

μείωσης του υπάρχοντος προσωπικού.

3. Εξοδα λειτουργίας, διάθεσης Πωλήσεων: Ο δείκτης αυτός εκτιμήθηκε 

στα ίδια επίπεδα με τον αντίστοιχο των ΧΒΒΕ (1,4%), λόγω του 

ανταγωνιστικού πλεονεκτήματος από το άρτιο και οργανωμένο δίκτυο 

πωλήσεων που ήδη διαθέτουν οι ΧΒΒΕ.

4. Αποθέματα / Πωλήσεις (ημέρες): Οι ημέρες ανακύκλωσης αποθεμάτων 

εκτιμήθηκαν στις 41 ημέρες οι οποίες βρίσκονται μεταξύ των 40 και 47 που 

παρουσιάζουν οι δύο εταιρίες χωριστά. Εκτιμάται ότι θα γίνει σοβαρή 

προσπάθεια προσέγγισης των 40 ημερών της ΒΦΛ στη Νέα Εταιρία.

5. Εισπρακτέοι λογαριασμοί / Πωλήσεις (ημέρες): Ο δείκτης αυτός

αναμένεται να βελτιωθεί αισθητά στις 67 ημέρες συγκριτικά με τις 77 

ημέρες της ΒΦΛ και των 81 των ΧΒΒΕ κατά την περίοδο 1998 - 2014. Η 

Νέα Εταιρία έχοντας ισχυρότερη διαπραγματευτική θέση έναντι των 

πελατών της σε σύγκριση με τις δύο ανεξάρτητες και ανταγωνιστικές 

εταιρίες ΒΦΛ και ΧΒΒΕ, θα αποφύγει συστηματικά τα μεγάλα διαστήματα 

πιστώσεων προς τους πελάτες.

6. Πληρωτέοι λογαριασμοί / Πωλήσεις (ημέρες): Η Νέα Εταιρία έχοντας 

ισχυρότερη διαπραγματευτική θέση προς τους προμηθευτές της 

αναμένεται να πετύχει ευνοϊκότερους όρους πληρωμής των αγορών της οι
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οποίες θα είναι περίπου τριπλάσιες (180% περίπου) της κάθε μίας εταιρίας 

ΧΒΒΕ και ΒΦΛ ξεχωριστά. Σε αυτά τα πλαίσια η μέση περίοδος πληρωμής 

των αγορών της θα διαμορφωθεί στις 89 ημέρες έναντι των 67 ημερών της 

ΒΦΛ και των 77 (κατά μέσο όρο) ημερών των ΧΒΒΕ.
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7. ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ

7.1 Γενικό περιβάλλον (societal environment)

Στα πλαίσια της ανάλυσης του γενικού περιβάλλοντος και των δυνάμεων που 

επενεργούν στον κλάδο θα εξεταστούν:

• οι οικονομικές πιέσεις,

• οι τεχνολογικές πιέσεις,

• οι πολιτικές - νομικές (νομοθετικές) πιέσεις και

• οι κοινωνικοπολιτισμικές πιέσεις.

7.1.1 ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΠΙΕΣΕΙΣ

Κατά την διάρκεια του 1992 σημειώθηκε πραγματική αύξηση του Ακαθάριστου 

Εθνικού Προϊόντος (ΑΕΠ) κατά 1,5%. Ο δείκτης τιμών καταναλωτού αυξήθηκε 

κατά 14,4% μεταξύ 31 Δεκεμβρίου 1991 και 31 Δεκεμβρίου 1992 έναντι 17,8% 

της προηγούμενης περιόδου. Τα τραπεζικά επιτόκια, παρά τη μείωση του 

πληθωρισμού, σε όλη τη διάρκεια του έτους 1992 διατηρήθηκαν στα ίδια 

υψηλά επίπεδα του 1991, δηλαδή γύρω στο 30% περίπου.

Μεταξύ 31.12.1991 και 31.12.1992 η δραχμή υποχώρησε κατά 22,4% ως 

προς το δολάριο και κατά 15,2 % ως προς το μάρκο, ενώ κατά 10,9% 

διολίσθησε ως προς την Ευρωπαϊκή Νομισματική Μονάδα ( ECU).

Σύμφωνα με στοιχεία της Στατιστικής Υπηρεσίας της Ευρωπαϊκής Κοινότητας 

κατά το 1992 το εισόδημα των Ελλήνων αγροτών εμφανίζει μείωση της τάξης 

του 10,1% σε αντίθεση με την αυξητική εξέλιξη των προηγούμενων ετών και 

ειδικότερα του 1991 (+ 8,6%).

Ενδεικτικό είναι το γεγονός ότι κατά το 1992 η πτώση στην αξία της ελληνικής 

παραγωγής προέκυψε παρά το γεγονός ότι ο όγκος της σημείωσε αύξηση 

κατά 5,2%. Παρόμοια μείωση υπέστη το αγροτικό εισόδημα στην Ιταλία 

(-4,1% ), Ισπανία (- 9,6% ) και Πορτογαλία (- 8,7% ), καθώς και στο μέσο όρο 

των χωρών της ΕΟΚ (- 3,5% ).
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Κατά τη διάρκεια του έτους 1993 το Ακαθάριστο Εθνικό Προϊόν (ΑΕΠ) δεν 

σημείωσε μεταβολή σε σχέση με το 1992, εντούτοις όμως η βιομηχανική 

παραγωγή μειώθηκε κατά 3%. Ως θετική εξέλιξη πρέπει να αναφερθεί η 

κάμψη του πληθωρισμού, η οποία διαπιστώνεται από την μεταβολή του 

δείκτη τιμών καταναλωτή κατά 12,1% μεταξύ 31 Δεκεμβρίου 1993 και 31 

Δεκεμβρίου 1992, έναντι 14,4% της προηγούμενης περιόδου.

Η δραχμή υποχώρησε κατά 17,3% ως προς το δολάριο ΗΠΑ και κατά 8,5% 

ως προς το γερμανικό μάρκο ενώ κατά 6,9% διολίσθησε ως προς την 

ευρωπαϊκή νομισματική μονάδα (ECU).Γενικά η δραχμή το 1993 έναντι του 

συνόλου των ξένων νομισμάτων υποτιμήθηκε κατά 8%, ενώ έναντι των 

ευρωπαϊκών κατά 5,6%.

Το 1994 ο τιμάριθμος παρουσίασε κάμψη και διαμορφώθηκε στο 10,8%. Η 

ισοτιμία αυξήθηκε κατά 3,7% έναντι του δολαρίου ΗΠΑ και μειώθηκε κατά 5% 

έναντι του συνόλου των ξένων νομισμάτων και κυρίως των ευρωπαϊκών.

Το δημόσιο χρέος και η ανεργία παρέμειναν σε ανησυχητικά υψηλά επίπεδα. 

Το 1995 το ΑΕΠ παρουσίασε αύξηση 2,0% ενώ το δημοσιονομικό έλλειμμα 

περιορίστηκε στο 10,7% σαν ποσοστό του ΑΕΠ και διατηρήθηκε εντός των 

προβλεπομένων ορίων του προγράμματος σύγκλισης των οικονομιών 

σύμφωνα με τη Συνθήκη του Μαάστριχτ.

Ο πληθωρισμός διαμορφώθηκε στο 8,1% επιτρέποντας σταδιακή μείωση 

των επιτοκίων κατά 3,5 ποσοστιαίες μονάδες περίπου. Η ανεργία παραμένει 

στο επίπεδο του 10% περίπου επί του ενεργού πληθυσμού, ενώ το ισοζύγιο 

τρεχουσών συναλλαγών επιδεινώθηκε αισθητά το 1995 παρουσιάζοντας 

έλλειμμα 2,5 δις δολάρια ΗΠΑ περίπου.

Από πρόσφατα στοιχεία για το 1996 παρατηρείται περιορισμός στην αύξηση 

του τιμαρίθμου ο οποίος διαμορφώθηκε στο 7,5% μεταξύ Δεκεμβρίου 1995 

και Δεκεμβρίου 1996, ενώ σημείωσε νέα πτώση στο 6,0% το Μάρτιο του 

1997. Ουσιαστική ήταν η μείωση των επιτοκίων κατά 3 ποσοστιαίες μονάδες 

και η αύξηση του ΑΕΠ το οποίο έφθασε το 2,6% έναντι του 1,7% του 

προγράμματος σύγκλισης.

Η διολίσθηση της δραχμής κατά τη διάρκεια του 1996, σε μέσες ετήσιες τιμές 

ανήλθε σε 0,65% έναντι της Ευρωπαϊκής Νομισματικής Μονάδας σε 3,9% 

έναντι του δολαρίου ΗΠΑ, ενώ ανατιμήθηκε έναντι του γερμανικού μάρκου
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κατά 1,1%. Αρνητική εξέλιξη παρουσίασε το ισοζύγιο τρεχουσών 

συναλλαγών, το έλλειμμα του οποίου στο τέλος Δεκεμβρίου 1996 ανήλθε σε 

4,5 δις δολάρια ΗΠΑ.

Σαν γενικό συμπέρασμα διαφαίνονται περαιτέρω τάσεις μείωσης του 

πληθωρισμού σε επίπεδα κάτω του 4% μετά το 1998 και πιο συγκεκριμένα σε 

3,5% το 1998 και σε 3,3% την περίοδο 1994 - 2014, ενώ το 

αποπληθωρισμένο επιτόκιο χωρίς κίνδυνο εκτιμάται σε 6,0% το 1995, 5% το 

1996 και 4% έως και το 2014. Οπως προκύπτει και στην αποτίμηση των 

εταιριών με τη μέθοδο της Καθαρός Παρούσας Αξίας με σταθερή αμοιβή 

ανάληψης επιχειρηματικού κινδύνου (business risk premium) στο 10% 

διαμορφώθηκαν οι συντελεστές προεξόφλησης που εμφανίζονται στις 

καταστάσεις Β1, Β2, Β3 και Γ5 για τη ΒΦΛ, τις ΧΒΒΕ και της Νέας Εταιρίας.

Η μείωση του πληθωρισμού και των επιτοκίων σε συνδυασμό με την 

αυξανόμενη ανεργία αποτελούν παράγοντες οι οποίοι ευνοούν τη βιομηχανία 

και ιδιαίτερα το σκέλος των επενδύσεων και της ανάπτυξης το οποίο 

παρουσιάζει χαρακτηριστικές αδυναμίες στη χώρα μας.

Το κόστος εργασίας το οποίο αυξήθηκε με ρυθμούς μεγαλύτερους από τους 

προβλεπόμενους στο οικονομικό πρόγραμμα σύγκλισης εκτιμάται ότι θα 

συγκρατηθεί σε ανταγωνιστικά επίπεδα ενόψει των τάσεων 

παγκοσμιοποίησης των αγορών.

Η σταθεροποίηση των ισοτιμιών της δραχμής με τα κυριότερα ξένα νομίσματα 

δημιουργεί θετικές προϋποθέσεις οι οποίες σε συνδυασμό με την μεγάλη 

ανατίμηση του δολαρίου ΗΠΑ, ευνοούν τον κλάδο λιπασμάτων ιδιαίτερα στην 

κάλυψη της αργούσας δυναμικότητας του μέσω εξαγωγών.

7.1.2 ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΚΕΣ ΠΙΕΣΕΙΣ

Οι κυριότερες δύο βιομηχανίες του κλάδου ΒΦΛ και ΧΒΒΕ παρουσιάζουν 

σημαντικά μειονεκτήματα στον τομέα της Ερευνας και Ανάπτυξης και στην 

εκμετάλλευση των τεχνολογικών εξελίξεων. Η Νέα Εταιρία που θα προκύψει 

από τη συγχώνευση θα παρουσιάζει μεγαλύτερο δυναμισμό και ευχέρεια 

προσαρμογής στα νέα δεδομένα μερικά από τα οποία διαφαίνονται άμεσα.
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α) Η ανάπτυξη της βιοτεχνολογίας αποτελεί μακροπρόθεσμη απειλή για τον 

κλάδο δεδομένου ότι αναπτύσσονται (με παρέμβαση στον γενετικό κώδικα) 

νέες ποικιλίες φυτικών οργανισμών οι οποίες έχουν μεγαλύτερες 

δυνατότητες αφομοίωσης θρεπτικών συστατικών και κατ' επέκταση 

μειώνεται η ανά μονάδα αναγκαία ποσότητα λιπάσματος. Αυτές οι 

βελτιώσεις αφορούν και άλλου είδους μεταβλητές του φυτικού οργανισμού, 

β) Η ανάπτυξη των γεωδυναμικών τεχνικών δημιουργεί προϋποθέσεις: 

ανάπτυξης ποικιλιών που δεν υπάρχουν στην Ελλάδα 

εξάλειψης της εποχικότητας μέσω θερμοκηπίων 

Αυτές οι εξελίξεις ευνοούν τον κλάδο εξειδικευμένων λιπασμάτων και 

επιφέρουν υψηλή κερδοφορία.

7.1.3 ΠΟΛΙΤΙΚΕΣ - ΝΟΜΙΚΕΣ ΠΙΕΣΕΙΣ

Στην παρούσα φάση (Ιούνιος 1997) η μελέτη συγχώνευσης των δύο εταιριών 

(ΒΦΛ και ΧΒΒΕ) σε Νέα Εταιρία βρίσκεται στα χέρια της Επιτροπής 

Ανταγωνισμού προς έγκριση. Αξίζει να σημειωθεί ότι με μεγάλη πιθανότητα η 

συγχώνευση θα εγκριθεί ως έχει (χωρίς επί μέρους τροποποιήσεις) 

δεδομένου ότι η σε Ευρωπαϊκή αλλά και παγκόσμια κλίμακα συντελέστηκαν 

συγχωνεύσεις πολύ μεγαλύτερων εταιριών με παραγωγική και εμπορική 

δραστηριότητα τουλάχιστον 3 έως 4 φορές μεγαλύτερη, 3 έως 5 εκατ. τόννων 

ετησίως.

Οι επιδράσεις του πολιτικού παράγοντα είναι άμεσες και καθοριστικές 

δεδομένου του ιδιοκτησιακού καθεστώτος της Ελληνικής 

Λιπασματοβιομηχανίας η οποία ανήκει στο σύνολό της στο κράτος.

Οπως περιγράφεται και στην ανάλυση της ΑΕΒΑΛ μία σειρά παραγόντων 

όπως οι περιβαλλοντικοί νόμοι (μη ανανέωση πεπαλαιωμένου εξοπλισμού 

λόγω μη έκδοσης αδειών για νέες μονάδες),αδυναμία κάλυψης υποχρεώσεων 

από αγορές λιπασμάτων (ΣΥΝΕΛ και ΑΓΡΟΤΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ προς ΑΕΒΑΛ), 

χρεών της ΑΕΒΑΛ προς τη ΔΕΗ και προσλήψεις υπεράριθμου προσωπικού 

(3.000 άτομα περίπου κατά τη δεκαετία 1980 - 1990) οδήγησαν την εταιρία σε 

δυσμενέστατη χρηματοοικονομική θέση με κατάληξη σε πιθανή διακοπή της
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λειτουργίας της εντός του καλοκαιριού 1997. Ομοιοι παράγοντες με εστίαση 

στους περιβαλλοντικούς κυρίως ισχύουν και για το εργοστάσιο λιπασμάτων 

της Δραπετσώνας (Π.Κ.Α.Ε.) το οποίο λειτουργεί με κρατική 

χρηματοοικονομική ενίσχυση και με πιθανή ημερομηνία διακοπής λειτουργίας 

έως το 2000. Τόσο η πορεία των ΧΒΒΕ και ΒΦΛ (με συγχώνευση ή μη, με 

διάθεση μετοχών στο Χρηματιστήριο Αξιών Αθηνών ή σε ξένους επενδυτές) 

τόσο και η βιωσιμότητα ή διακοπή των ΑΕΒΑΛ και Λιπασμάτων 

Δραπετσώνας, βρίσκονται κάτω από απόλυτο κρατικό έλεγχο.

Αξιοσημείωτη είναι η κυβερνητική και πολιτική σταθερότητα των τελευταίων 

ετών στη χώρα μας. Η δεδηλωμένη βούληση για προώθηση της 

βιομηχανικής ανάπτυξης με κάθε επιχειρησιακό και πολιτικό μέσο (όπως η 

επιδότηση επιτοκίων και μέρους κεφαλαίων για ανάπτυξη ιδιαίτερα στις 

παραμεθόριες περιοχές) τόσο από την κυβέρνηση όσο και από την 

αντιπολίτευση, αποτελούν θετικούς παράγοντες για την υλοποίηση αυτών 

των προγραμμάτων.

Η νοοτροπία και οι στάσεις των ελληνικών κυβερνήσεων για εισροή ξένων 

κεφαλαίων και εταιριών προς βιομηχανική ανάπτυξη είναι θετικές στην 

σημερινή παγκόσμια πραγματικότητα που επιβάλλει αυτόν τον τρόπο σκέψεις 

και αντιμετώπισης των καταστάσεων.

Σε ότι αφορά την περιβαλλοντική νομοθεσία, οι λιπασματοβιομηχανίες της ΕΕ 

κάνουν σημαντικές προσπάθειες να μειώσουν τις περιβαλλοντικές επιπτώσεις 

των εφαρμοζόμενων παραγωγικών διαδικασιών και να διασφαλίσουν την 

περιβαλλοντική φιλικότητα των προϊόντων τους. Επιπρόσθετα, ο κλάδος των 

λιπασμάτων βρίσκεται σε συνεχή συνεργασία με τα θεσμοθετημένα όργανα 

που καθορίζουν την νομοθεσία. Εχει γίνει δε αξιόλογη ερευνητική 

προσπάθεια για να αξιοποιηθεί η συσσωρευμένη εμπειρία των εταιρειών του 

κλάδου στον τομέα της αποτελεσματικής χρήσης των λιπασμάτων.

Η γενική κατεύθυνση πολλών μέτρων της ΕΕ είναι προς την δραστική μείωση 

της χρήσης λιπασμάτων στη γεωργία. Τα μέτρα αυτά περιλαμβάνουν και 

φορολογικά κίνητρα ή αντικίνητρα ανάλογα με την περίπτωση. Η Ελλάδα ως 

μέλος της ΕΕ έχει εναρμονίσει τη νομοθεσία της και έχει ενσωματώσει τα 

σχετικά μέτρα στους νόμους της.
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Η εργατική νομοθεσία στην Ελλάδα δεν αφήνει μεγάλα περιθώρια ευελιξίας 

στη μείωση του σταθερού κόστους εργασίας. Με αυτόν τον τρόπο 

εμποδίζεται η μεγιστοποίηση του αριθμού εργαζομένων σε κάθε βιομηχανία 

προς την κατεύθυνση της αύξησης της παραγωγικότητας.

Αξίζει να σημειωθεί η τάση μείωσης ή σταθεροποίησης του προσωπικού με 

ταυτόχρονη απασχόληση χαμηλόμισθου εργοληπτικού ή εποχιακού 

προσωπικού στις εταιρίες του κλάδου.

Αλλες μεταβλητές που μπορούν να αναφερθούν εδώ είναι:

1. Η "Κοινή Αγροτική Πολιτική" στα πλαίσια της Ευρωπαϊκής Ενωσης όπου η 

Κοινότητα καθορίζει τις τιμές των αγροτικών προϊόντων και άλλα μέτρα 

στήριξης και είναι υπεύθυνη για ενδεχόμενα πλεονάσματα και τις αναγκαίες 

δαπάνες για την απορρόφησή τους στο εσωτερικό / εξωτερικό.

2. Η "Ενιαία Αγορά" και πάλι στα πλαίσια της ΕΕ με τις 4 ελευθερίες 

(κυκλοφορία εμπορευμάτων, προσώπων, υπηρεσιών και κεφαλαίων), οι 

κανόνες ανταγωνισμού έναντι των κρατών και κυρίως έναντι των 

επιχειρήσεων και το Κοινό Δασμολόγιο στα εξωτερικά σύνορα.

3. Η GATT, γενική συμφωνία δασμών και εμπορίου, όπου ανταγωνιστικά 

αγροτικά προϊόντα μπορούν να εισέρχονται στη χώρα μας από όλα τα 

μέρη της γης (και από τους μεγάλους γειτονικούς μας παραγωγούς 

Τουρκία-Βουλγαρία, με πολύ χαμηλές τιμές).

7.1.4 ΚΟΙΝΩΝΙΚΟΠΟΛΙΤΙΣΜΙΚΕΣ ΚΑΙ ΓΕΩΓΡΑΦΙΚΕΣ ΠΙΕΣΕΙΣ

Η αλλαγή του τρόπου με τον οποίο οι λαοί των αναπτυγμένων χωρών 

αντιμετωπίζουν στις μέρες μας όχι μόνο τα περιβαλλοντικά ζητήματα αλλά και 

ζητήματα ανάπτυξης, ήταν ο κύριος λόγος που άρχισαν να εξασκούν πιέσεις 

για την αποδοτική χρήση των λιπασμάτων. Ειδικότερα κατά τη διάρκεια των 

δύο τελευταίων δεκαετιών οι ευρωπαίοι συνειδητοποίησαν ότι και η αλόγιστη 

χρήση λιπασμάτων είναι υπεύθυνη μερικώς για τη μόλυνση των υπογείων 

υδάτων, όπως επίσης και για τη μείωση της γονιμότητας του εδάφους. Η 

Ελλάδα βέβαια έχει πολύ χαμηλότερη κατανάλωση ανά μονάδα γης.
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Ταυτόχρονα, ο πληθυσμός των αναπτυγμένων χωρών, στρέφεται προς την 
υγιεινή διατροφή, η οποία βασίζεται κυρίως στα λαχανικά και στις φυτικές 
ίνες. Μεγαλώνει έτσι η απαίτηση για περιορισμένη και αποδοτικότερη χρήση 
των λιπασμάτων.
Αξίζει να σημειωθεί η πληθυσμιακή έκρηξη αλλά και η ραγδαία οικονομική 
ανάπτυξη των χωρών της Ανατολικής και Νοτιοανατολικής Ασίας 

συμπεριλαμβανομένης και της Κίνας η οποία αποτελεί παραδοσιακό πελάτη 

(τον μεγαλύτερο σε επίπεδο εξαγωγών κατά τα περισσότερα παρελθόντα έτη) 
για τα λιπάσματα εξαγωγής και των δύο εταιριών. Οι χώρες αυτές σε 
συνδυασμό με την περιφέρεια Αυστραλίας-Ν. Ζηλανδίας κλπ., οι οποίες λόγω 
νοτίου ημισφαιρίου έχουν εκ διαμέτρου αντίθετη εποχικότητα (απορροφώντας 
παραγωγική δυναμικότητα σε περιόδους χαμηλής ζήτησης στο βόρειο 
ημισφαίριο) είναι πολύ σημαντικοί μελλοντικοί στόχοι για την ανάπτυξη της 

ελληνικής λιπασματοβιομηχανίας.
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7.2 ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ

7.2.1 Αμεσο περιβάλλον (task environment)

ΓΕΝΙΚΑ
Η αγορά λιπασμάτων της Ευρώπης έχει μέγεθος 32.000.000 τόνων ενώ η 

Ελλάδα τα τελευταία έτη σταθεροποίησε την κατανάλωση της στο επίπεδο των 

1.500 - 1.600 τόνων ετησίως.

Μέχρι το 1992 η εγχώρια αγορά λιπασμάτων ήταν ουσιαστικά σταθερή αλλά 

από αυτό το έτος μέχρι σήμερα άρχισε να παρουσιάζει οριακή μείωση της 

τάξεως του 0,5% ετησίως. Στο παράρτημα ( 1 ) παρουσιάζεται η διαγραμματική 

απεικόνιση της κατανάλωσης κατά την περίοδο 1960 - 1994. Εξαιτίας της 

στασιμότητας ή και της μειούμενης ζήτησης παρατηρείται αύξηση του 

ανταγωνισμού και τάσεις συγχωνεύσεων και στρατηγικών σε Ευρωπαϊκό 

επίπεδο.

Από την διαχρονική πορεία όλων των σχετικών στοιχείων προκύπτει ότι με 

εξαίρεση την περίοδο 1988 - 1990 η κατανάλωση υποχωρεί συνεχώς με 

ελάχιστο το 1993 όπου παρατηρήθηκε μείωση κατά 20%. Η πτωτική πορεία 

της περιόδου 1990 - 1993 ανακόπηκε το 1994 όπου σημειώθηκε αύξηση της 

κατανάλωσης κατά 10%. Η αύξηση αυτή αποδίδεται σε μη συστηματικούς 

παράγοντες όπως οι βροχοπτώσεις που επικράτησαν συγκυριακά κατά την 

περίοδο αυτή.

Από τα στοιχεία της περιόδου 1960 - 1994 φαίνεται ξεκάθαρα η αυξητική τάση 

κατανάλωσης λιπασμάτων με υψηλή περιεκτικότητα λιπαντικών μονάδων 
δηλαδή οι συμπυκνωμένοι σύνθετοι τύποι λιπασμάτων έχουν αυξητική πορεία 

σε συνδιασμό με την προτίμηση των καταναλωτών σε ειδικούς τύπους για 

εξειδικευμένες χρήσεις (καλλιέργειες).

Πιο αναλυτικά τα αζωτούχα λιπάσματα ξεκίνησαν το 1997 συμμετέχοντας με 

ποσοστό συμμετοχής 38%, στη συνέχεια αυξήθηκαν σταδιακά το 1979 σε 42% 

και επαναϋποχώρησαν το 1994 σε 37%. Η συμμετοχή των απλών 

φωσφορούχων λιπασμάτων ξεκίνησε με 7% το 1975 και υποχώρησε σταδιακά
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παρέμεινε σταθερή στα επίπεδα του 1 % καθόλη την περίοδο. Σε ότι αφορά τα 
σύνθετα λιπάσματα ενώ εμφάνιζαν υψηλή συγκεντρωτικότητα σε 3 μόνο 
τύπους έως τα τέλη της δεκαετίας του 1980 με ποσοστό συμμετοχής περίπου 
της τάξεως του 50%. Εκτοτε υποχώρησαν προς όφελος άλλων τύπων 

συνθέτων λιπασμάτων. Η αυξητική τάση των επί μέρους ειδικών τύπων 

παρουσιάζεται με συνεχή ανοδική πορεία στο 19% περίπου το 1994 καθώς η 
συμμετοχή των 3 προαναφερόμενων τύπων συνθέτων ( 20-10-0,
11-15-15, 16-20-0 ) μειώνεται σταδιακά στο 40%.
Η εκταρική κατανάλωση λιπασμάτων της Ελλάδος υπολείπεται σημαντικά των 
χωρών της Βόρειας Ευρώπης με 73 κιλά θρεπτικών στοιχείων (ανά εκτάριο) 
έναντι 193 κιλών. Οι μόνες χώρες της Δυτικής Ευρώπης με χαμηλότερη 
κατανάλωση από την Ελλάδα είναι η Πορτογαλία και η Ισπανία με 66 κιλά οι 6 
ανά εκτάριο.
Αυτή η κατάσταση, δηλαδή η χαμηλότερη κατανάλωση των ομοειδών γεωργικά 
Μεσογειακών χωρών με μία σωρεία επί μέρους παραγόντων συντελούν στην 

εξαγωγή δυσμενών προβλέψεων και περιορισμένης δυναμικής στην εξέλιξη της 
κατανάλωσης για τον κλάδο λιπασμάτων.

Οι ΧΒΒΕ και ΒΦΛ αποτελούν τις δύο κυριότερες και κυρίαρχες για την εγχώρια 
αγορά λιπασμάτων βιομηχανίες οι οποίες αποτιμώνται ξεχωριστά στα πλαίσια 
αυτής της μελέτης για την ποσοτική υποστήριξη ενδεχομένων στρατηγικών 
επιλογών όπως αυτή της συγχώνευσης για το μέλλον.
Για την ποιοτική ανάλυση του κλάδου θα χρησιμοποιηθεί η μεθοδολογία του 
υποδείγματος του Porter και θα εξετασθούν οι σημαντικότερες μεταβλητές του 
γενικού περιβάλλοντος. Στη συνέχεια θα παρουσιαστούν οι ευκαιρίες και 
απειλές για κάθε Εταιρεία (ΧΒΒΕ, ΒΦΛ και Νέα Εταιρεία) όπως και οι δυνάμεις 
και αδυναμίες.
Ως Νέα Εταιρεία θα συμβολίζεται η Εταιρεία που θα προκύψει από την επιλογή 
συγχώνευσης.
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8. ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΛΑΔΟΥ ΜΕ ΤΟ ΥΠΟΔΕΙΓΜΑ TOY PORTER

Το υπόδειγμα του PORTER αναλύει την ένταση του ανταγωνισμού στον κλάδο 

χρησιμοποιώντας πέντε καθοριστικούς παράγοντες ανταγωνιστικών δυνάμεων. 

Οι δυνάμεις αυτές αξιολογούνται κατά την ανίχνευση του εξωτερικού 

περιβάλλοντος τόσο στην περίπτωση των ανεξάρτητων Εταιρειών ΒΦΛ και 

ΧΒΒΕ όσο και στην περίπτωση της συγχώνευσης των προαναφερομένων.

8.1 1ος παράγοντας : Απειλή εισόδου στον κλάδο

8.1.1 Οικονομίες κλίμακας
Ο κλάδος εμφανίζει υψηλές οικονομίες κλίμακας στην παρούσα φάση ενώ μετά 

τη συγχώνευση οι οικονομίες κλίμακας θα γίνουν ακόμη πιο μεγάλες.

Οι οικονομίες εστιάζονται:

• Στην αγορά πρώτων και βοηθητικών υλών επιτυγχάνονται χαμηλότερες τιμές 

οι οποίες θα γίνουν ακόμη πιο ευνοϊκές μετά τη συγχώνευση. Το όφελος από 

εκπτώσεις στην αγορά πρώτων και βοηθητικών υλών θα εκτιμηθεί ποσοτικά 

σε ειδική ανάλυση προσεχούς κεφαλαίου.

• Στη σύναψη συμβολαίων και συμφωνιών με συνεργαζόμενες εταιρείες για 

μεταφορές (ναύλωση πλοίων ή φορτηγών αυτοκινήτων για αγορά πρώτων 

υλών και πώληση τελικών προϊόντων), συντήρηση (μεγάλο τμήμα της 

συντήρησης εκτελείται από συνεργαζόμενες εργοληπτικές εταιρείες), 

βοηθητικές και παραγωγικές εργασίες (φορτωεκφορτώσεις, καθαρισμοί, 

ενίσχυση παραγωγικών διεργασιών) επιτυγχάνονται ευνοϊκοί όροι και 
χαμηλές τιμές. Στην περίπτωση της συγχώνευσης οι όροι θα είναι 

ευνοϊκότεροι τόσο οικονομικά όσο και σε επί μέρους θέματα εφαρμογής 

συμβολαίων (ελαστικότητα κατά την εφαρμογή κ.τ.λ.).

• Στην υψηλή εγκαταστημένη δυναμικότητα παραγωγής και στην ύπαρξη 

μεγάλων αποθηκευτικών χώρων που δίνουν αξιοπιστία στον πελάτη τόσο 

ποιοτικής όσο και ποσοτικής κάλυψης αυξημένων αναγκών που
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υπαγορεύονται από εποχικότητα και συγκυριακούς «Αιματολογικούς 

παράγοντες.
Σε περίπτωση συγχώνευσης, λόγω συντονισμένης δράσης τόσο στην 
παραγωγική διαδικασία όσο και στην αποθήκευση, ο παράγοντας αυτός 
ενισχύει τη θέση της Νέας Εταιρείας αποτρέποντας την ανάπτυξη ή είσοδο 
τυχόν επιδόξων ανταγωνιστών.

8.1.2 Διαφοροποίηση προϊόντος

Ο πελάτης - αγρότης αντιλαμβάνεται το προϊόν ως ομοιογενές. Η 
διαφοροποίηση του προϊόντος προκύπτει αποκλειστικά από τους επί μέρους 
παράγοντες του μίγματος μάρκετινγκ που εφαρμόζουν οι εταιρείες. Ενώ δηλαδή 
υπάρχει μικρή δυνατότητα διαφοροποίησης του προϊόντος ως έχει (ως προς 
την εμφάνιση, κοκκομετρία, χημική σύσταση, συσκευασία) υπάρχουν μεγάλα 
περιθώρια διαφοροποίησης με τους παρακάτω τρόπους:
Μέσω τιμολογιακής και πιστωτικής πολιτικής πωλήσεων και ευκολιών 
πληρωμής ήδη εφαρμόζονται από τις δύο εταιρείες. Μετά τη συγχώνευση 
υπολογίζεται να μειωθούν οι δαπάνες σ'αυτό το σκέλος μειώνοντας 
συγχρόνως μερικώς το πλεονέκτημα διαφοροποίησης.
Μέσω του εύρους και του βάθους γραμμής πρϊόντος (μίγμα προϊόντος - product 

mix) προωθείται η διαφοροποίηση του προϊόντος. Οι ΧΒΒΕ σε μεγαλύτερο και 

η ΒΦΛ σε μικρότερο βαθμό εκμεταλλεύονται τα διαφοροποιητικά 
πλεονεκτήματα αυτού του παράγοντα. Μετά τη συγχώνευση δεν θα επέλθει 
ουσιαστική αλλαγή αλλά μπορεί να εκτιμηθεί σχετική βελτίωση σ'αυτό το 
σκέλος.

Διάφοροι τρόποι όπως γεωδυναμικές συμβουλές λίπανσης, υπηρεσία 
εξυπηρέτησης πελατών κ.λ.π. συμβάλλουν στην παρούσα φάση στην 
διαφοροποίηση των δύο εταιρειών οι οποίες μετά τη συγχώνευση θα παρέχουν 
τις ίδιες υπηρεσίες πιο αποτελεσματικά και συντονισμένα.

Αξιοπιστία παραδόσεων : Η πλήρης κάλυψη των αναγκών του πελάτη τόσο 

ποσοτικά όσο και ποιοτικά ευνοεί τη διαφοροποίηση που ήδη πετυχαίνουν οι
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ΧΒΒΕ και η ΒΦΛ σ'αυτό τον Τομέα ο οποίος θα βελτιωθεί περεταίρω με 
καλύτερο προγραμματισμό και συντονισμό μετά τη συγχώνευση.

8.1.3 Απαιτήσεις σε κεφάλαια

Οι απαιτήσεις σε κεφάλαια είναι πολύ υψηλές λόγω απαιτήσεων σε τεχνολογικό 
εξοπλισμό (πολύ μεγάλη συμμετοχή του παγίου ενεργητικού στο σύνολο του 
ενεργητικού) και για τις δύο Εταιρείες οι οποίες είναι εντάσεως κεφαλαίου και 
χρησιμοποιούν εξειδικευμένες παραγωγικές διαδικασίες υψηλής τεχνογνωσίας 
(know how). Τα εμπόδια εισόδου αυξάνονται σε μικρό βαθμό σ'ότι αφορά τις 
απαιτήσεις κεφαλαίου στην περίπτωση της συγχώνευσης.

8.1.4 Κόστος μετακίνησης

Το κόστος μετακίνησης για λιπάσματα και λοιπά χημικά προϊόντα είναι χαμηλό 
λόγω της υψηλής τυποποίησής τους. Ιδιαίτερα τα λιπάσματα αποτελούν προϊόν 
βασικής ανάγκης για τη γεωργία με σαφείς προδιαγραφές ποιότητας. Στην 
περίπτωση της συγχώνευσης το κριτήριο αυτό παραμένει ως έχει.

8.1.5 Πρόσβαση στα κανάλια διανομής

Μέχρι το Μάιο του 1992 η ΣΥΝΕΛ διατηρούσε το αποκλειστικό δικαίωμα 
διανομής λιπάσματος στην Ελληνική αγορά. Η ΣΥΝΕΛ είναι Ανώνυμη Εταιρεία 
στην οποία κατά 70% συμμετέχουν δευτεροβάθμιες συνεταιριστικές 
οργανώσεις και κατά 30% η ΑΤΕ. Η τιμή αγοράς των λιπασμάτων από τις 
βιομηχανίες προσδιοριζόταν από το κράτος μέχρι το Μάιο του 1992. Η τιμή 
πώλησης των λιπασμάτων ήταν ενιαία με ποσοστό επιδότησης 35 - 40% από 
το κράτος προς τους αγρότες - πελάτες. Από το Μάιο 1992 η παραπάνω 
κατάσταση μεταβλήθηκε ριζικά, απελευθερώθηκε η αγορά λιπασμάτων, 

καταργήθηκαν οι επιδοτήσεις και αφαιρέθηκε η αποκλειστικότητα της ΣΥΝΕΛ 

στη διανομή. Από τότε μέχρι σήμερα η ΣΥΝΕΛ παρουσιάζει σταδιακή μείωση 

στον κύκλο εργασιών της με συρρίκνωση που ανέρχεται στο 50 - 60% του

62



κύκλου εργασιών της. Ακόμη και με τα προαναφερόμενα ποσοστά συμμετοχής 

η ΣΥΝΕΛ διατηρεί κομβική θέση με μερίδιο της τάξης του 40 - 60% στο 

κύκλωμα εμπορίας στο οποίο οι ιδιώτες εισαγωγείς κατέχουν μερίδιο της τάξης 

του 10 - 20% και οι Ελληνικές λιπασματοβιομηχανίες το υπόλοιπο 33 - 43%. Η 

πρόσβαση στα κανάλια διανομής αποτελεί σημαντικό εμπόδιο εισόδου στον 
κλάδο το οποίο μετά την συγχώνευση θα ενισχυθεί καθοριστικά.

8.1.6 Μειονεκτήματα κόστους ανεξαρτήτως μεγέθους

Υπάρχει αξιοσημείωτη επίδραση των καμπύλών εμπειρίας ιδιαίτερα κατά την 

παραγωγική διαδικασία. Η πρόσβαση στις λιμενικές εγκαταστάσεις τελεί υπό 

προνομιακό καθεστώς και για τις δύο εταιρείες όπως και τα συμβόλαια για την 

παροχή ηλεκτρικού ρεύματος, μελλοντικά φυσικού αερίου, νερού κ.λ.π.

Για τις επενδύσεις σε παραγωγή χημικών προϊόντων απαιτείται η εκπόνιση και η 

έγκριση ειδικών μελετών περιβαλλοντικών επιπτώσεων. Η απόκτηση αδειών 

εγκατάστασης παραγωγής (με συναρμόδια τα Υπουργεία Περιβάλλοντος, 

Βιομηχανίας κ.α) για τα υπάρχοντα και για νέα προϊόντα είναι πολύ δύσκολη 

λόγω κοινωνικών περιβαλλοντικών κ.λ.π. πιέσεων.

Οι παράγοντες των μειονεκτημάτων κόστους ανεξαρτήτως μεγέθους 

παραμένουν χωρίς ουσιαστική μεταβολή και μετά την συγχώνευση.

8.1.7 Κυβερνητική Πολιτική

Το ιδιοκτησιακό καθεστώς της Ελληνικής λιπασματοβιομηχανίας δημιουργεί 
προϋποθέσεις κυβερνητικών παρεμβάσεων μέσω των κρατικών τραπεζών 

(Εθνική Τράπεζα για τη ΧΒΒΕ και Εμπορική Τράπεζα για τη ΒΦΛ).

Οι κυβερνητικές παρεμβάσεις υπήρξαν έντονες για τη ΒΦΛ όπου 

παρατηρήθηκαν σημαντικές αλλαγές στην ανωτάτη διοίκηση της ενώ στις ΧΒΒΕ 

δεν διαπιστώθηκε καμία εμφανής παρέμβαση. Μετά τη συγχώνευση ενδέχεται 

να αυξηθεί η κρατική επιρροή στη Νέα Εταιρεία η οποία κατά πάσα πιθανότητα 

θα διοικήται με ιδιωτικοοικονομικά κριτήρια με βασικό στόχο τη διάθεση μετοχών 
μέσω του ΧΑΑ.
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Οι επιμέρους παρεμβάσεις του κρατικού παράγοντα έχουν ως εξής:

• Ελεγχος πιστοληπτικής ικανότητας γεωργικών συνεταιρισμών και ενώσεων.

• Ενίσχυση ασθενέστερων βιομηχανιών όπως Πρότυπος Κτηματική Α.Ε. - 
Λιπάσματα Δραπετσώνας και Πτολεμαϊδας ΑΕΒΑΛ.

8.2 2ος παράγοντας : Ανταγωνισμός

Η ένταση του ανταγωνισμού αποτελεί έναν από τους καθοριστικότερους 

παράγοντες που προσδιορίζουν την ελκυστικότητα και τη θέση του κλάδου.

Οι εταιρίες που δραστηριοποιούνται στον κλάδο είναι οι ΧΒΒΕ, η ΒΦΛ, η ΑΕΒΛ, 

η Πρότυπος Κτηματική Α.Ε. και διάφοροι ιδιώτες εισαγωγείς. Ο ανταγωνισμός 

είναι έντονος παρά τα ισχυρά πλεονεκτήματα των ΧΒΒΕ και ΒΦΛ έναντι των 

ανταγωνιστών του που βρίσκονται σε πιο αδύνατη ανταγωνιστική θέση.

Η διευθέτηση του θέματος των προβληματικών και υπερχρεωμένων εταιρίων 

του κλάδου ΑΕΒΑΛ και Πρότυπος Κτηματική Α.Ε., οι οποίες περιγράφονται 

αναλυτικά, θα δώσει νέα ώθηση και υγιείς συνθήκες ανταγωνισμού στην 

εγχώρια αγορά.

Με τη συγχώνευση των ΧΒΒΕ και ΒΦΛ πιστεύω ότι θα δημιουργηθεί μία 

ισχυρότατη Νέα Εταιρία η οποία θα έχει αξεπέραστα για την ελληνική αγορά 

ανταγωνιστικά πλεονεκτήματα.

Αναλυτικά οι ανταγωνιστές έχουν ως εξής:

8.2.1. ΑΕΒΑΛ

Η ΑΕΒΑΛ ιδρύθηκε το 1964, έτος κατά το οποίο άρχισε και η λειτουργία του 

Εργοστασίου της. Είναι θυγατρική της ΕΤΒΑ, στην οποία ανήκει το 99% των 

Μετοχών της. Εχει οργάνωση Ανώνυμης Εταιρείας, που εποπτεύεται από την 

ΕΤΒΑ. Το Εργοστάσιο και η Εδρα της Εταιρείας βρίσκονται στην Πτολεμάίδα. 

Το Μετοχικό Κεφάλαιο της Εταιρείας το 1992 ανήλθε σε 3.369.185.977.- δρχ. 

και ο ετήσιος κύκλος εργασιών σε 3.874.947.084.- δρχ. περίπου. Η ΑΕΒΑΛ
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μπορεί σήμερα να παράγει 140.000 ΜΤ Νιτρική Αμμωνία και 120.000 ΜΤ Ασβ. 
Νιτρική Αμμωνία, συνολικά δηλαδή 260.000 ΜΤ ετησίως.
Μέχρι το 1981 όλη την παραγωγή της ΑΕΒΑΛ την απορροφούσε η ΑΤΕ. Από 
το 1981 μέχρι και την 1.5.1992, ημερομηνία απελευθερώσεως της αγοράς 
λιπασμάτων, την παραγωγή της ΑΕΒΑΛ απορροφούσε υποχρεωτικά η ΣΥΝΕΛ 

ΑΕ, που είναι συνεταιριστική εταιρεία μεταξύ Αγροτικής Τραπέζης και 
Συνεταιρισμών. Ο καθορισμός από το Δημόσιο των τιμών εξαγοράς 
λιπασμάτων από τις ελληνικές βιομηχανίες (EX FACTORY) μέσω της ΣΥΝΕΛ 
Α.Ε. γινότανε μέχρι τις 30.4.92, σύμφωνα με τις διατάξεις του Νόμου 760/48 με 
βάση την απολογιστική κοστολόγηση.
Μετά την απελευθέρωση της αγοράς λιπασμάτων την 1.5.1992 και την 
κατάργηση του Νόμου 760/48 η ΑΕΒΑΛ διέθεσε την παραγωγή της στην 
εσωτερική αγορά μόνη της , μέχρι τις 30.9.93. Από 1.10.93 διαθέτει και πάλι 
την παραγωγή της μέσω ΣΥΝΕΛ.

Με την πάροδο του χρόνου και ιδιαίτερα μετά το 1985 η Εταιρεία βρέθηκε σε 
δυσμενή ανταγωνιστική θέση συγρινόμενη τόσο με τις εγχώριες όσο και με τις 
Ευρωπαϊκές Λιπασματοβιομηχανίες.
Βασική αιτία του υψηλού κόστους των παραγομένων λιπασμάτων ήταν το 
πεπαλαιωμένο και ενεργοβόρο τμήμα παραγωγής αμμωνίας από 
αξαερίωση λιγνίτη και ο μεγάλος αριθμός εργαζομένων. Το κόστος της 
παραγομένης από την ΑΕΒΑΛ αμμωνίας το 1986 ήταν ~ 270 $ / ΜΤ, ενώ η τιμή 
της αμμωνίας στη διεθνή αγορά ( CIF Β.Δ. Ευρώπη ) ήταν —115$/ ΜΤ. Ετσι 
σε πρώτη φάση εξυγιάνσεως της Εταιρείας τέθηκαν εκτός λειτουργίας τον 
Οκτώβριο του 1986 οι αντιοικονομικές Μονάδες παραγωγής Θειικού Οξέος και 
Θειικής αμμωνίας.
Η μείωση του συνολικού κόστους παραγωγής με τη διακοπή μιας, δύο και των 
τριών γραμμών παραγωγής αμμωνίας θα ήταν αντίστοιχα 7% , 24% και 42% σε 
σύγκριση με τη λειτουργία και των τριών γραμμών παραγωγής αμμωνίας.

Ετσι με το σχέδιο αυτό η ΑΕΒΑΛ καθίσταται πλήρως ανταγωνιστική.

Το ανωτέρω πρόγραμμα δεν υλοποιήθηκε, διότι η ΔΕΗ στις 13.6.91 διέκοψε 

την ηλεκτροδότηση του Εργοστασίου λόγω αδυναμίας της ΑΕΒΑΛ να εξοφλεί 

τα σχετικά τιμολόγια κατανάλωσης ρεύματος και προμήθειας λιγνίτη(της ΔΕΗ)
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συνολικού ύψους 4 δις δρχ. στις 31/12/93 προς τη ΔΕΗ. Η αδυναμία αυτή 
προήλθε από το γεγονός ότι η ΣΥΝΕΛ ΑΕ, δηλαδή το Ελληνικό Δημόσιο, δεν 
εξοφλούσε τις οφειλές της προς την ΑΕΒΑΛ από παραδόσεις λιπασμάτων.

Το εργοστάσιο παρέμεινε εκτός λειτουργίας 7 περίπου μήνες και η ΑΕΒΑΛ 
υπέστη τεράστια οικονομική ζημιά. Το κόστος αδρανείας της περιόδου αυτής 

ανήλθε σε περίπου 1,5 δισεκ.δρχ.
Η Εταιρεία μετά την επαναλειτουργία του εργοστασίου της στις 8.1.1992 
αντιμετωπίζει πρόβλημα διάθεσης της παραγωγής της, παρόλο που οι τιμές 
πώλησης των λιπασμάτων της δεν διαφέρουν αυτών που επικρατούν στην 
αγορά. Ετσι το 1992 διέθεσε 140.000 ΜΤ και το 1993 130.000 ΜΤ λιπασμάτων, 
ενώ σύμφωνα με μελέτη που κατατέθηκε στο Υπουργείο Βιομηχανίας, το 

ΝΕΚΡΟ ΣΗΜΕΙΟ του κύκλου εργασιών απαιτεί πώληση 215.000 ΜΤ 
λιπασμάτων ετησίως. Το γεγονός αυτό έχει σαν αποτέλεσμα η Εταιρεία να 
υφίσταται ζημιές εκτετάλλευσης τουλάχιστον 400 - 600 εκατ. ετησίως.
Το κεφάλαιο κίνησης της ΑΕΒΑΛ ανέρχεται σήμερα σε 400 εκατ. δρχ. περίπου. 
Το ποσό αυτό είναι μικρό σε σχέση με το μέγεθος της. Συνέπεια αυτού είναι 
πολλές φορές η Εταιρεία να καθυστερεί σημαντικά τη μισθοδοσία του 
προσωπικού της που αριθμεί σήμερα 300 εργαζόμενους και την εξόφληση των 
οφειλών της προς τους προμηθευτές της, γεγονότα τα οποία δημιουργούν 
σοβαρά προβλήματα στην ομαλή λειτουργία της.
Τα τελευταία χρόνια η συντήρηση του εξοπλισμού λόγω των οικονομικών 

προβλημάτων που αντιμετωπίζει η Εταιρεία υπήρξε περιορισμένης έκτασης. 
Εκτός του γεγονότος αυτού, ο ανορθόδοξος τρόπος λειτουργίας, πολλά 
σταματήματα και ξεκινήματα των μονάδων, λόγω των προβλημάτων στη 
διάθεση των λιπασμάτων και της έλλειψης αποθηκευτικών χώρων (που θα 
εξασφάλιζαν την ομαλή λειτουργία των μονάδων), έχει περαιτέρω καταπονήσει 
τον εξοπλισμό.
Το κόστος της συντήρησης του εξοπλισμού και η προμήθεια των 
ανταλλακτικών γι'αυτό το σκοπό εκτιμάται ότι ανέλθη σε 350 εκατ. δρχ. 

περίπου.

Η ΑΕΒΑΛ προκειμένου να αποφύγει ζημιές εκμεταλλεύσεως, θα πρέπει να 

διαθέτει όπως προαναφέρθηκε τουλάχιστον 215.000 τόνους λιπασμάτων
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ετησίως στην εσωτερική αγορά. Η τοποθεσία του εργοστασίου της στην 
Πτολεμαίδα επιτρέπει στην ΑΕΒΑΛ την διάθεση της ποσότητος αυτής σε 
περιοχές που πλεονεκτεί από άποψη χιλιομετρικών αποστάσεων.
Προκειμένου να εξασφαλισθεί η βιωσιμότητα της Εταιρείας απαιτούνται 

βελτιώσεις στις μονάδες παραγωγής συνολικού ύψους 3.600 εκατ. δρχ. 
περίπου.
Η υλοποίηση των ανωτέρω βελτιώσεων εκσυγχρονισμού απαιτεί την εκπόνηση 
ειδικών μελετών, από τις οποίες θα προκύψουν η σκοπιμότητα υλοποίησής 
τους, το ακριβές κόστος και η ωφέλεια για την ΑΕΒΑΛ.

8.2.2. ΠΡΟΤΥΠΟΣ ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ Α.Ε.

ΛΙΠΑΣΜΑΤΑ ΔΡΑΠΕΤΣΩΝΑΣ

Η Πρότυπος Κ.Τ.Α.Ε (Λιπάσματα Δραπετσώνας) είναι 100% θυγατρική εταιρία 
της Εθνικής Τράπεζας της Ελλάδος στην οποία περιήλθε το συγκρότημα 

εργοστασίων Δραπετσώνας από τον Αύγουστο του 1993. Οπως είναι γνωστό, 
μέχρι την ημερομηνία αυτή το εργοστάσιο αυτό ανήκε στην Α.Ε.Ε.Χημικών 
Προϊόντων και Λιπασμάτων. Η Α.Ε.Ε.Χ.Π.Λ. ιδρύθηκε το 1909 και^νφττυξε 
κατά τον αιώνα που πέρασε τη δραστηριότητά της σε δύο κυρίως κέντρα 
παραγωγής:

• στη Δραπετσώνα (Λιπάσματα, Χημικά Προϊόντα, Γεωργικά Φάρμακα, 
Υαλοπίνακες) και,

• στην Κασσάνδρα Χαλκιδικής (Θειούχος Μόλυβδος, Ψευδάργυρος και 
Χρυσούχος Σιδηροπυρίτης). Η εταιρία αυτή πρόσφατα εξαγοράστηκε από 
την TVX GOLD.

Μέχρι στις αρχές του 1992, η εταιρία απασχολούσε περί τους 3.000 

εργαζόμενους και είχε κύκλο εργασιών της τάξης των 25 δις δρχ.

Κυριότερος μέτοχος ήταν το ίδρυμα Μποδοσάκη (53%) και η Εθνικκή Τράπεζα 
(40%). Μία σειρά από αρνητικές εξελίξεις κατά τη δεκαετία 1980 - 1990 

οδήγησαν την εταιρία σε σημαντική υπερχρέωση που στις αρχές του 1992 
έφτανε τα 18 δις δρχ. Οι βασικές αιτίες που οδήγησαν στην υπερχρέωση είναι 

παντελώς άσχετες με τον τομέα των λιπασμάτων (που μέχρι τότε υπαγόταν
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στο καθεστώς cost plus), ανάγονται κυρίως στον τομέα των μεταλλείων και της 

υαλουργίας.

Ετσι από τον Απρίλιο του 1992 η Α.Ε.Ε.Χ.Π.Λ. τέθηκε σε καθεστώς ειδικής 

εκκαθάρισης εν λειτουργία από την Ε.Τ.Ε. στα πλαίσια της οποίας η ίδια η 

Εθνική Τράπεζα αγόρασε το εργοστάσιο της Δραπετσώνας έναντι 9 δις δρχ. για 

να το μετονομάσει στη συνέχεια σε Πρότυπο Κτηματική Α.Ε.

Στους στόχους της Προτύπου Κτηματικής Α.Ε. περιλαμβάνονται η οικονομική 

ανασυγκρότηση (ανάπλαση) της ευρύτερης βιομηχανικής περιοχής 

Δραπετσώνας. Επειδή όμως ένα τέτοιο έργο απαιτεί σημαντικούς πόρους και 

αρκετά μεγάλο χρονικό ορίζοντα, τόσο βραχυπρόθεσμα όσο και μεσοπρόθεσμα 

είναι αποδεκτή από όλους τους φορείς η λειτουργία του εργοστασίου 

Λιπασμάτων, δεδομένου μάλιστα ότι το εργοστάσιο είναι βιώσιμο εφόσον 

τηρηθούν ορισμένες βασικές προϋποθέσεις με κυριότερες τον δραστικό 

περιορισμό του αριθμού του απασχολούμενου προσωπικού από 1.200 σε 600 

άτομα και την απαλοιφή των δυσβάσταχτων χρηματοοικονομικών βαρών του 

παρελθόντος.

Κατόπιν διαφόρων πολύπλοκων νομικών διαδικασιών μετβίβασης η Εθνική 

Τράπεζα αποφάσισε τη δημιουργία μίας Νέας Εταιρίας η οποία ονομάστηκε 

Λιπάσματα Δραπετσώνας Α.Ε., στην οποία εκχωρήθηκαν όλες οι 

δραστηριότητες που σχετίζονται με τα λιπάσματα της Προτύπου Κτηματικής 

Α.Ε.

Στην παρούσα φάση, η εταιρία λειτουργεί ως υπεργολάβος (φασόν) της 

ΣΥΝΕΛ, η οποία σχεδιάζει την υπενοικίαση και τη διοίκησή της. Η ζημίες προ 

αποσβέσεων της χρήσης 1993 / 1994 ανήλθαν σε 2,2 δις δρχ. ενώ για το 1995 

προσεγγίζουν τα 6 δις δρχ.

Παρότι δεν αναμένεται η διατήρηση ζημιογόνων εταιριών στα χαρτοφυλάκια 

Τραπεζών, εν τούτοις θεωρώ ότι η περίοδος λειτουργίας υπό τη διοίκηση της 

ΣΥΝΕΛ είναι κρίσιμη για την διασφάλιση της βιωσιμότητας της για 2 - 3 χρόνια 

ακόμη.

Σε μακροπρόθεσμο ορίζοντα, οι προοπτικές δεν αφήνουν κανένα περιθώριο 

αισιοδοξίας δεδομένης της αδυναμίας εκσυγχρονιστικών επενδύσεων από 

καθαρά περιβαλλοντικούς λόγους και περιορισμούς (είναι υποβαθμισμένη και
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πυκνοκατοικημένη η περιοχή όπου εδρεύει το εργοστάσιο στη Δραπετσώνα 

του λεκανοπεδίου Αττικής).

8.2.3. ΙΔΙΩΤΕΣ ΕΙΣΑΓΩΓΕΙΣ

Οι ιδιώτες εισαγωγείς που δραστηριοποιούνται στον κλάδο είναι: 

α) Η εταιρία 3Α θυγατρική της SULPHUR HELLAS, που εισάγει λιπάσματα 

από το εξωτερικό (σε μικρό βαθμό αγοράζει και εγχώρια λιπάσματα) και 

ακολουθεί μία επιθετική πολιτική πωλήσεων με φιλόδοξα σχέδια για υψηλά 

μερίδια αγοράς.

β) Η εταιρία Λιπάσματα Βελεστίνο ΑΕΒΕ, η οποία δραστηριοποιείται στην 

ανάμιξη κοκκωδών λιπασμάτων (BULK BLENDING). Η στρατηγική 

εστίασης στις περιοχές της Β. Ελλάδας και Θεσσαλίας που ακολουθεί η 

εταιρία αυτή, θα δημιουργούσε προβλήματα στις υπόλοιπες εταιρίες του 

κλάδου εάν τα ανάμικτα λιπάσματα δεν παρουσίαζαν διάφορα τεχνικά 

μειονεκτήματα που εκλαμβάνονται αρνητικά από τους αγρότες - πελάτες, 

γ) Υπάρχουν διάφορα επιχειρηματικά σχέδια ιδιωτών για επενδύσεις στην 

περιοχή της Θράκης και ειδικότερα της Κομοτηνής για παραγωγή και 

εμπορία οργανικών και υγρών λιπασμάτων. Στην παρούσα φάση δεν 

αναμένεται να ασκηθεί πίεση από αυτά τα προϊόντα προς τους ισχυρούς 

του κλάδου.

8.2.4. ΣΥΝΕΛ

Η ΣΥΝΕΛ κατέχει σημαντικό τμήμα της εσωτερικής αγοράς μέσω μόνο 

εμπορικής δραστηριότητας από τα προαναφερθέντα εργοστάσια και εισαγωγές. 

Αποτελεί λοιπόν έναν από τους βασικούς πελάτες των ΧΒΒΕ, ΒΦΛ και ΑΕΒΑΛ. 

Βασικά της πλεονεκτήματα αποτελούν το εκτεταμένο δίκτυο διανομής και οι 

αποθηκευτικοί της χώροι. Η δομή της όμως είναι γραφειοκρατική και 

απασχολεί υπεράριθμο προσωπικό. Ετσι το υψηλό λειτουργικό κόστος της
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επιβαρύνει την τιμή των προϊόντων. Θα γίνει στη συνέχεια αναφορά για το 

ρόλο της ΣΥΝΕΛ στον κλάδο, όταν θα εξεταστεί η διαπραγματευτική δύναμη 

των αγοραστών.

8.2.5 ΧΒΒΕ, ΒΦΛ ΚΑΙ ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ

Η ΒΦΛ που κατέχει το 30% της εσωτερικής συνολικής αγοράς λιπασμάτων 

παράγει μόνο νιτρικά και σύνθετα λιπάσματα. Εξάγει σημαντικό μερίδιο της 

παραγωγής της (35% περίπου) ενώ κατέχει και ιδιωτικές λιμενικές 

εγκαταστάσεις.

Οι ΧΒΒΕ απέχουν 3 χιλιόμετρα από το λιμάνι της Θεσ/νίκης και επιβαρύνονται 

το κόστος μεταφοράς με φορτηγά ή με σιδηρόδρομο. Για το λόγο αυτό οι ΧΒΒΕ 

έχουν περιορισμένες δυνατότητες εξαγωγών σχετικά με τον κύριο ανταγωνιστή 

τους.

Επιπρόσθετα η ΒΦΛ έχει δική της μονάδα παραγωγής αμμωνίας μέσω της 

οποίας θα προκύψουν ετήσια οφέλη τη τάξεως των 2.160 δις δρχ. λόγω 

σύνδεσης του εργοστασίου με τον αγωγό φυσικού αερίου το 1998.

Συγχρόνως από τις ΧΒΒΕ, υπολογίζεται ότι μετά το 1998 για τον ίδιο λόγο θα 

επιτευχθεί οικονομία από την αγορά αμμωνίας 370 εκατ. δρχ. ετησίως κατ' 

ελάχιστο λόγω των ευνοϊκών συμφωνιών με την ΕΚΟ και τη Βουλγάρικη εταιρία 

παραγωγής, δεδομένης της ισχυρής διαπραγματευτικής θέσης της εταιρίας.

Τα συνολικά οφέλη για τη Νέα Εταιρία λόγω χρήσης φυσικού αερίου στην 

παραγωγή αμμωνίας θα είναι της τάξεως των 2.530 εκατ. δρχ. κατ' ελάχιστο 

ετησίως. Οι προβλεπόμενες πωλήσεις της Νέας Εταιρίας προβλέπονται σε 

990.000 τόννους ετησίως με ποσοστά 65% στην εγχώρια αγορά. Οι συνολικές 

πωλήσεις λιπασμάτων της Νέας Εταιρίας θα ανέλθουν σε 1.500.000 τόννους 

ετησίως με τον υπολογισμό εξαγωγών ύψους 510.000 τόννων. Τα περιθώρια 

κέρδους της Νέας Εταιρίας θα είναι 25% για τα σύνθετα λιπάσματα και 24% για 

τα αζωτούχα λιπάσματα μετά το 1998. Τα περιθώρια αυτά είναι μεγαλύτερα σε 

σύγκριση με την ανεξάρτητη λειτουργία των δύο εταιριών. Ακόμη και με όμοια
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περιθώρια κέρδους είναι βέβαιο ότι η Νέα Εταιρία θα πετύχει να διαθέσει 

αποτελεσματικότερα το σύνολο της παραγωγής της.

Τα επιπλέον ανταγωνιστικά οφέλη που θα προκύψουν από την συγχώνευση 

έχουν ως εξής:

Ι.Από τη γεωγραφική κατανομή των πωλήσεων 369,9 εκατ. δρχ. ετησίως 

(βλέπε πίνακα Γ4.Α).

2. Από την εφαρμογή ενιαίων τιμών 1.000 εκατ. δρχ. ετησίως.

3. Από συντονισμό παραγωγής 750 εκατ. δρχ. ετησίως.

4. Από τη μείωση κόστους προμήθειας πρώτων υλών και εξοπλισμού 781 εκατ. 

δρχ. ετησίως (βλέπε Γ4.Β).

Συνολικά θα προκύψει όφελος 2900,5 εκατ. δρχ. ετησίως. Από αυτό το ποσό 

πρέπει να αφαιρεθούν 229 εκατ. δρχ. ετησίως λόγω αυξημένων μισθολογικών 

εξόδων από τη στελέχωση συντονιστικών διοικητικών υπηρεσιών.

Στα προαναφερθέντα, δεν υπολογίστηκαν πρόσθετα οφέλη που θα 

προέκυπταν από μειώσεις προσωπικού.

Η ισχύς της Νέας Εταιρίας θα είναι πολύ μεγαλύτερη έναντι του σημερινού 

σχήματος με ανεξάρτητη λειτουργία των ΒΦΛ και ΧΒΒΕ.

Συμπερασματικά ο ανταγωνισμός θα παραμείνει ισχυρός και κατά συνέπεια, οι 

υπάρχουσες επιχειρήσεις ωθούνται να παραμείνουν στον κλάδο και θα 

συνεχίσουν να ανταγωνίζονται όσο δεν θα εμφανίζουν υψηλές ζημιές, 

περιμένοντας ίσως και καλύτερες μέρες. Αυτό συνεπάγεται τη διατήρηση του 

ανταγωνισμού ακόμα και σε προχωρημένο στάδιο ωριμότητας και αρνητικά 

αποτελέσματα χρήσεως σε πολλές επιχειρήσεις.

• Ρυθμός ανάπτυξης του κλάδου.
Οπως έχει προαναφερθεί το μέγεθος της αγοράς ήταν σταθερό μέχρι το '92 και 

από τότε μειώνεται με ετήσιο ρυθμό 0,5%. Σ' αυτό το προχωρημένο στάδιο 

ωριμότητας του κλάδου κανένας ανταγωνιστής δεν μπορεί εύκολα να αυξήσει 

το μερίδιο αγοράς του χωρίς να μειώσει αυτό των ανταγωνιστών του.
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• Χαρακτηριστικά του προϊόντος.
Αν εξαιρέσουμε την πολύ κακή ποιότητα προϊόντων ορισμένων από τους 

ανεξάρτητους εισαγωγείς, το λίπασμα εκλαμβάνεται ως πανομοιότυπο προϊόν 

ανεξάρτητα από την εταιρεία που το προσφέρει. Αξιολογείται κατά συνέπεια 

σαν εμπόρευμα βασικής ανάγκης (commodity) και ανταγωνίζεται στη βάση της 

τιμής και των παρεχόμενων υπηρεσιών.

• Εμπόδια εξόδου
Τα εμπόδια εξόδου στον κλάδο είναι υψηλά. Οφείλονται στα υψηλά επενδυμένα 

κεφάλαια σε πάγιο εξοπλισμό και στη στρατηγική σημασία του προϊόντος σε 

εθνικό επίπεδο.

8.3 3ος Παράγοντας: Απειλή από υποκατάστατα προϊόντα

Υποκατάστατα προϊόντα μπορούν να θεωρηθούν μόνο οι βιολογικές 

καλλιέργειες και τα οργανικά λιπάσματα τα οποία δεν αποτελούν σημαντική 

απειλή, διότι δεν είναι ιδιαίτερα ανεπτυγμένα και παρουσιάζουν σοβαρά τεχνικά 

μειωνεκτήματα σε όλες τις φάσεις κατά την παραγωγή, κατά τη μεταφορά και 

κατά τη χρήση τους από τους πελάτες - αγρότες.

Η συγχώνευση των δύο εταιριών δεν θα επιφέρει καμία ουσιαστική μεταβολή 

σε αυτόν τον παράγοντα.

8.4 4ος Παράγοντας: Διαπρανματευτική δύναμη των προμηθευτών

Η διαπραγματευτική δύναμη των προμηθευτών μπορεί να χαρακτηριστέι ως 

μεσαίας ισχύος.

Σ'ότι αφορά τους προμηθευτές του εσωτερικού η διαπραγματευτική τους

δύναμη είναι μικρή λόγω:

α) της τυποποίησης των εισροών,
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β) του μεγέθους της εταιρείας σε συνδυασμό με το υψηλό μερίδιο που κατέχει 

στον κάθε προμηθευτή και

γ) της δυνατότητας μαζικών εισαγωγών από το εξωτερικό.

Σ'ότι αφορά τους προμηθευτές εξωτερικού, θα μπορούσε να χαρακτηριστεί ως 

μέτρια. Η τιμή ποικίλει σύμφωνα με την ποσότητα που αγοράζεται εξαιτίας των 

υπαρχουσών οικονομιών κλίμακας.

Η συγχώνευση των δύο εταιριών θα επιφέρει σημαντική αύξηση της 

διαπραγματευτικής δύναμης της Νέας Εταιρίας έναντι των προμηθευτών της με 

εκτιμώμενο ετήσιο όφελος 781 εκατ. δρχ. κατ’ ελάχιστο για την περίοδο 1998 - 

2014. Η αναλυτική περιγραφή αυτών των μεγεθών αναπτύσσεται στο Γ4.Β.

8.5 5ος Παράγοντας: Διαπραγματευτική δύναμη των αγοραστών

Κύριοι αγοραστές του κλάδου είναι:

1. Η ΣΥΝΕΛ

2. Οι γεωργικοί και αγροτικοί συνεταιρισμοί και ενώσεις

3. Οι ιδιώτες έμποροι

4. Οι αγρότες - πελάτες

Σημαντικό μερίδιο ανήκει στη ΣΥΝΕΛ με σχετικά υψηλή διαπραγματευτική 

δύναμη και με δυνατότητα καθορισμού των τελικών τιμών των λιπασμάτων.

Οι συνεταιρισμοί και οι ενώσεις τους είναι υπεύθυνοι για την οργάνωση των 

παραγγελιών εκ μέρους των αγροτών. Πριν το 1992 λειτουργούσαν κάτω από 

τη ΣΥΝΕΛ. Μετά όμως την απελευθέρωση της αγοράς λιπασμάτων τείνουν να 

αποφασίζουν για τις αγορές τους με επιχειρηματικά κριτήρια. Αρχίζουν να 

απευθύνονται άμεσα προς τις ελληνικές βιομηχανίες λιπασμάτων, 

παρακάμπτοντας το ρόλο της ΣΥΝΕΛ και μειώνοντας έτσι το λειτουργικό 
κόστος.

Επιπλέον, οι ΧΒΒΕ αναπτύσσουν δικό τους δίκτυο διανομής. Η οικονομική 

δύναμη των αντιπροσώπων είναι μέτρια. Εχουν σε πολλά σημεία κοινά 

συμφέροντα με την εταιρεία, η οποία είναι ισχυρή, αλλά συγχρόνως διαθέτουν 

την ευχέρεια μετακίνησης και προώθησης προϊόντων από άλλες εταιρείες.
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Με τη συγχώνευση θα προκύψουν διαπραγματευτικά οφέλη έναντι των 

αγοραστών - πελατών, τα οποία εκτιμώνται σε 1000 εκατ. δρχ. ετησίως λόγω 

εφαρμογής ενιαίων τιμών και αποφυγής ειδικών εκπτώσεων, πριμοδοτήσεων 

του μεταφορικού κομίστρου κλπ.

Επιπρόσθετα, η μέση περίοδος είσπραξης λογαριασμών πελατών θα μειωθεί 

σημαντικά σε 67 ημέρες από 81 και 77 ημέρες για τις ΧΒΒΕ και ΒΦΛ 

αντίστοιχα. Αξίζει να σημειωθεί ότι συχνότατα παρατηρούνται έκτακτες 

πιστώσεις από τις εταιρίες του κλάδου προς τους πελάτες από 3 έως 5 μήνες 

για αποθεματοποιήσεις.

Στα υπολογιζόμενα οφέλη, δεν προστέθηκαν αυτά που θα προκύψουν από την 

κατάργηση της παραγωγής διαφόρων τύπων λιπασμάτων που παράγονται και 

προωθούνται απλά για την κάλυψη υποκειμενικών αναγκών της αγοράς.

Η γεωγραφική ανακατανομή των πωλήσεων θα προσθέσει οφέλη 369,5 εκατ. 

δρχ. ετησίως.
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9. ΕΛΚΥΣΤΙΚΟΤΗΤΑ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ 

ΕΛΚΥΣΤ1ΚΟΤΗΤΑ ΚΛΑΔΟΥ

ΕΥΚΑΙΡΙΕΣ ΚΑΙ ΑΠΕΙΛΕΣ

9.1 ΕΥΚΑΙΡΙΕΣ

1. Το ελλειμματικό ισοζύγιο σε ζωική παραγωγή δημιουργεί προϋποθέσεις 

υψηλής ζήτησης σε φυσικές και τεχνικές ζωοτροφές. Οι φυσικές ζωοτροφές 

απαιτούν την αυξημένη χρήση λιπασμάτων για την παραγωγή φυτικών 

προϊόντων.

2. Οι τάσεις συγχωνεύσεων σε παγκόσμια και ευρωπαϊκή κλίμακα ευνόησε τις 

τιμές λιπασμάτων διεθνώς μειώνοντας το ενδιαφέρον (ως προς την 

Ελλάδα) για εισαγωγές και αυξάνοντας τις ευκαιρίες για εξαγωγές.

3. Η κατανάλωση λιπασμάτων παγκοσμίως παρουσιάζει ετήσια αύξηση 5% 

κατά μέσο όρο και αναμένεται αυτή η τάση να διατηρηθεί για 10-20 έτη.

4. Η παρατηρούμενη ραγδαία ανάπτυξη στις αναδυόμενες αγορές της Ν.Α. 

Ασίας και Κίνας σε συνδυασμό με τις αυξημένες ανάγκες της Ωκεανίας 

(Αυστραλία, Ν. Ζηλανδία κυρίως) σε λιπάσματα λόγω στρατηγικής 

επιλογής εστίασης σε γεωργικά προϊόντα των οποίων η παραγωγή 

δημιουργεί αξιοσημείωτες ευκαιρίες για το μέλλον. Αξίζει να σημειωθεί η 

πληθυσμιακή συγκέντρωση αυτών των γεωγραφικών περιοχών που αγγίζει 

τα 3.000 εκατ. ανθρώπους.

5. Ενόψει της αυξανόμενης παγκοσμιοποίησης των αγορών, της πτώσης των 

προστατευτικών καθεστώτων και του ανοίγματος των αγορών στις χώρες 

της Βαλκανικές Χερσονήσου και της Ανατολικής Ευρώπης γενικότερα η 

γεωπολιτική θέση της Ελλάδας (σαν η μόνη χώρα μέλος της Ευρωπαϊκής 

Ενωσης στα Βαλκάνια) δημιουργεί αυξημένες ευκαιρίες και προοπτικές.

6. Σε συνδυασμό με την παράγραφο 5, η γεωγραφική θέση των δύο εταιριών 

(ΧΒΒΕ και ΒΦΛ) ενισχύει τα ανταγωνιστικά πλεονεκτήματα και τις ευκαιρίες 

που παρουσιάζονται.
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7. Στην ευρύτερη γεωγραφική περιοχή των δύο εργοστασίων (ΧΒΒΕ και 

ΒΦΛ), υπάρχει μεγάλη επάρκεια σε επιστημονικό, τεχνικό και εργατικό 

δυναμικό.

8. Η διακοπή της λειτουργίας πολλών λιπασματοβιομηχανιών της Ευρώπης 

προκάλεσε θετικές εξελίξεις στο πρόβλημα της υπερκάλυψης της ζήτησης 

λόγω αυξημένης δυναμικότητας με αποτέλεσμα να δημιουργηθεί (σε 

διάφορες περιόδους του έτους) ελλειμματική αγορά η οποία παρουσιάζει 

ευκαιρίες εξαγωγών με ευνοϊκές τιμές για τις ελληνικές επιχειρήσεις.

9. Η διαφαινόμενη τάση διακοπής της λειτουργίας των δύο προβληματικών 

εταιριών του κλάδου (ΑΕΒΑΛ και Κ.Τ.Α.Ε. Λιπάσματα Δραπετσώνας) 

αφήνει σημαντικά περιθώρια ανάπτυξης στις εναπομένουσες δύο εταιρίες.

Σε αυτή την περίπτωση πρέπει να δοθεί ιδιαίτερη προσοχή στην οριακή 

κάλυψη της ελληνικής αγοράς, μέσω του παραγωγικού δυναμικού της ΒΦΛ 

και των ΧΒΒΕ. Η Νέα Εταιρία που θα προκύψει από τη συγχώνευση, έχει 

πολύ μεγαλύτερες δυνατότητες και πιθανότητες μεγιστοποίησης της 

εκμετάλλευσης των ευκαιριών που αναπτύχθηκαν ακολουθώντας μια πιο 

εξωστρεφή και επιθετική πολιτική.

9.2 ΑΠΕΙΛΕΣ

1. Η κοινή αγροτική πολιτική (Κ.Α.Π.): σε λίγα έτη αναμένεται να μειωθούν 

δραστικά οι κοινοτικοί πόροι στήριξης της Ευρωπαϊκής Γεωργίας.

2. GATT (General Agreement on Trade and Taxes): αυτή η συμφωνία 

δασμών και εμπορίου αναμένεται να καταργήσει τις εισαγωγικές 

ποσοστώσεις και τους περιορισμούς γεωργικών προϊόντων από Τρίτες 

χώρες, καθώς και λοιπές δασμολογικές παρεμβάσεις.

3. Το πρωτόκολλο του MONTREAL και στη συνέχεια άλλες διεθνείς 

συμφωνίες περιορίζουν δραστικά την παραγωγή και τη χρήση των 

χλωροφθορανθράκων και διαφόρων παραγώγων αυτών λόγω 

βλαπτικής δράσης στη στοιβάδα του όζοντος και στη στρατόσφαιρα.

4. Μεγάλο τμήμα του Ακαθάριστου Προϊόντος, σχεδόν το ήμισυ, 

προέρχεται από επιδοτήσεις της Ευρωπαϊκής Ενωσης.
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5. Σημαντικό τμήμα των γεωργικών και αγροτικών συνεταιριστικών 

ενώσεων βρίσκεται σε δυσμενέστατη οικονομική κατάσταση, αγγίζοντας 

τα όρια της χρεοκοπίας. Το συνολικό χρέος των αγροτικών 

συνεταιρισμών προς την Αγροτική Τράπεζα - ΣΥΝΕΛ κλπ. Προσεγγίζει 

τα 150 δις δρχ.

6. Η εγχώρια ζήτηση είναι στάσιμη τα τελευταία έτη και κυμαίνεται μεταξύ

1,5 - 1,7 εκατ. τόννους ετησίως. Η ελληνική αγορά βρίσκεται σε 

προχωρημένο στάδιο ωρίμανσης.

7. Σε περίπτωση λειτουργίας και των τεσσάρων εργοστασίων λιπασμάτων 

της χώρας με ετήσια δυναμικότητα πάνω από 2,4 εκατ. τόννους 

δημιουργούνται σοβαρά προβλήματα διάθεσης του προϊόντος λόγω 

σοβαρής υπερκάλυψης εγχώριας ζήτησης. Αυτό το γεγονός δημιουργεί 

στρεβλώσεις στην εγχώρια αγορά λιπασμάτων με πωλήσεις κάτω του 

πλήρους κόστους μεγάλες εκπτώσεις, επιδοτήσεις κομίστρων, 

παράλογα υψηλούς χρόνους πιστώσεων (έως και 5 μήνες) και υψηλούς 

εισπρακτέους λογαριασμούς πελατών προς τους παραγωγούς 

λιπασμάτων. Χαρακτηριστικά αξίζει να σημειωθούν τα υψηλά ποσά 

οφειλών της ΣΥΝΕΛ προς τη ΒΦΛ και τις ΧΒΒΕ που ξεπερνούν τα 10 

δις δρχ. στα μέσα του 1997 προκαλώντας τη διακοπή των παραδόσεων 

(προς τη ΣΥΝΕΛ) η οποία με τη σειρά της αδυνατεί να εισπράξει οφειλές 

των πελατών της (ενώσεις, αγροτικούς συνεταιρισμούς), κατά πολύ 

μεγαλύτερες.

8. Η σοβαρή κατά καιρούς συμπίεση των τιμών των αγροτικών προϊόντων 

αποτελεί σημαντικό παράγοντα μείωσης της κατανάλωσης λιπασμάτων 

στην επόμενη περίοδο, προσθέτοντας έναν ακόμη παράγοντα 

αβεβαιότητας στον κλάδο.

9. Σε ευρωπαϊκό επίπεδο, υποστηρίζονται μέτρα ανάπτυξης της 

οικολογικής γεωργίας με χρήση βιολογικών λιπασμάτων.

10. Η ολοένα αυξανόμενη τάση περιορισμού της χρήσης λιπασμάτων ανά 

μονάδα καλλιεργήσιμης έκτασης για περιβαλλοντικούς λόγους, (μείωση 

ρύπανσης υπόγειων υδάτων) οι οποίοι εμφανίζονται συνεχώς 

πιεστικότεροι.
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11. Οι μαζικές συγχωνεύσεις και εξαγορές που διενήργησαν οι κολοσσοί της 

Βόρειας Ευρώπης Νθ$Κ HYDRO και KEMIRA, οδήγησαν σε συνολικές 

ετήσιες παραγωγικές δυναμικότητες της τάξεως των 14 εκατ. τόννων και 

7 εκατ. τόννων αντίστοιχα.

12. Η μείωση του αγροτικού εισοδήματος στην Ελλάδα, σε συνδυασμό με 

την σημαντική μείωση των εξαγωγών σε αγροτικά προϊόντα μειώνει 

αισθητά την αγοραστική δύναμη των πελατών.

13. Η Ευρωπαϊκή Ενωση θέτει σοβαρούς περιορισμούς στην κατοχή 

μετοχικού κεφαλαίου βιομηχανικών επιχειρήσεων από Τράπεζες και 

χρηματοπιστωτικούς οργανισμούς. Ως εκ τούτου οι ιδιοκτήτριες 

τράπεζες ενδέχεται να οδηγηθούν στην πώληση των μετοχών των δύο 

εταιριών που κατέχουν.

14. Ο σκληρός ανταγωνισμός στον τραπεζικό τομέα θα ενισχύσει την 

προαναφερόμενη τάση μεταβίβασης του μετοχικού κεφαλαίου των δύο 

εταιριών.

Οπως φαίνεται τόσο από τον αριθμό όσο και από την κρισιμότητα των 

απειλών που προαναφέρθηκαν, η συγχώνευση των δύο ανεξάρτητων 

εταιριών σε μία Νέα Εταιρία, είναι απαραίτητη προϋπόθεση για την 

ελαχιστοποίηση των συνεπειών τους.

Οι διαφαινόμενες τάσεις από τις παραγράφους 13 και 14 δημιουργούν 

έναν επιπρόσθετο παράγοντα αβεβαιότητας για το μέλλον ενώ η 

συγχώνευση θα ενισχύσει το όφελος από αυτές τις εξελίξεις.
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10. ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ

10.1 ΔΟΜΗ ΕΤΑΙΡΙΩΝ

Η εξέταση της οργανωτικής δομής στα πλαίσια της ανάλυσης εσωτερικού 

περιβάλλοντος θα γίνει από κοινού και για τις τρεις εταιρείες (ΧΒΒΕ, ΒΦΛ 

και Νέα Εταιρεία που θα προκύψει από την συγχώνευση των ΧΒΒΕ και 

ΒΦΛ). Θα γίνει αναφορά σε συγκριτικά στοιχεία των δύο εταιρειών της 

ανάλυσης στην σκοπιμότητα ή μη της στρατηγικής επιλογής 

συγχώνευσης.

Οι ΧΒΒΕ και η ΒΦΛ από την ίδρυση τους μέχρι σήμερα έχουν υιοθετήσει 

τη λειτουργική δομή οργάνωσης (functional structure). Ολες οι 

δραστηριότητες και των δύο εταιρειών έχουν ανατεθεί στις διευθύνσεις οι 

οποίες με την σειρά τους διακλαδώνονται σε τομείς, μονάδες, τμήματα και 

υπηρεσίες.

Οι διευθύνσεις και των δύο εταιρειών αποτελούνται από τις παρακάτω 

λειτουργικές δραστηριότητες και διευθύνσεις :

- Γενικής Διοίκησης (Γενική Διεύθυνση που συντονίζει όλες τις 

Διευθύνσεις).

- Τεχνικές (Τεχνική Διεύθυνση που συντονίζει τη Διεύθυνση Παραγωγής 

και τη Διεύθυνση Εργων).

- Εμπορικές (Εμπορική Διεύθυνση , Διεύθυνση Προμηθειών).

- Παραγωγικές (Διεύθυνση Παραγωγής).

- Νέων Εργων και συντήρησης (Διεύθυνση Εργων).

- Ερευνας και ανάπτυξης (Διεύθυνση Ανάπτυξης Νέων Γεωργικών 

Προϊόντων).

- Οικονομικές (Οικονομική Διεύθυνση).

- Διοικητικές (Διοικητική Διεύθυνση).

- Πληροφορικής (Διεύθυνση Συστημάτων Πληροφορικής).

Σε επίπεδο διευθύνσεων η δομή και των δύο εταιρειών είναι όμοια με την 

ουσιαστική διαφορά της μεγαλύτερης αποκέντρωσης σε επίπεδο Τομέων 

που παρατηρείται στις ΧΒΒΕ. Οι διευθύνσεις στην ΒΦΛ αποτελούνται από 

τμήματα, μονάδες και υπηρεσίες παρακάμπτοντας το επίπεδο των
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Τομέων που αποτελούν ζωτικό κύτταρο των διευθύνσεων στις ΧΒΒΕ. Το 

σημείο αυτό είναι κομβικό λόγω των αυξημένων αρμοδιοτήτων και τις 

ουσιαστικές αποκεντρώσεις των Τομέων στις ΧΒΒΕ.

Στην Νέα Εταιρεία (με τον τρόπο αυτό θα ναφέρεται πλέον η συγχώνευση 

της ΒΦΛ με τη ΧΒΒΕ) θα παραμείνουν όλες οι διευθύνσεις ως έχουν με 

τις εξής διαφορές:

α. Οι Τεχνικές Διευθύνσεις δηλαδή η Διεύθυνση Παραγωγής και η 

Διεύθυνση Ν.Εργων (συντήρηση,νέα έργα και μελέτες) θα 

παραμείνουν ως έχουν δεδομένης της ισομερούς κατανομής των 

παραγωγικών μονάδων σε Θεσσαλονίκη και Καβάλα. Η ίδια 

κατάσταση ισχύει και για τη Διοικητική Διεύθυνση, 

β. Η Γενική Διεύθυνση, η Εμπορική Διεύθυνση Προμηθειών, η 

Διεύθυνση Ερευνας και ανάπτυξης Νέων Προϊόντων και η Διεύθυνση 

Συστημάτων Πληροφορικής θα είναι κοινές για τις δύο Εταιρείες με 

διακλάδωση στα δύο Εργοστάσια σε επίπεδο Τομέων, 

γ. Δομικά θα υιοθετηθεί το αποκεντρωμένο σχήμα των Τομέων το 

οποίο ήδη εφαρμόζεται στις ΧΒΒΕ. Δηλαδή οι κοινές Διευθύνσεις της 

παραγράφου (β) θα λειτουργούν σε επίπεδο Τομέως σε κάθε 

εργοστάσιο. Οι διευθύνσεις της παραγράφου (α) θα διατηρηθούν ανά 

εργοστάσιο με τους αντίστοιχους Τομείς, Τμήματα κ.λ.π.

Η υιοθέτηση της αποκεντρωμένης μορφής Τομέων έχει δοκιμαστεί 

στις ΧΒΒΕ και έχει αποδώσει θετικά αποτελέσματα.

Συγχρόνως έχει θεσπιστεί Υπηρεσία Κοστολόγησης η οποία 

ταξινομεί τα τμήματα και τις υπηρεσίες σε αποκεντρωμένα και 

ανεξάρτητα Κέντρα Κόστους για τα οποία ευθύνονται οι αντίστοιχοι 

Τομείς της Εταιρείας.

δ. Στην Νέα Εταιρεία το βασικό συντονιστικό έργο θα επιτελείται από τη 

Γ ενική Διεύθυνση που θα είναι Κοινή και θα εκπροσωπείται από δύο 

νέες διευθύνσεις εργοστασίου (μία για κάθε εργοστάσιο). Υπάρχει η 

σκέψη οι Τεχνικές Διευθύνσεις να αναδιαρθρωθούν ως Διεύθυνση 

Εργοστασίου.
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Οι ΧΒΒΕ ενώ έχουν ένα συγκριτικό πλεονέκτημα έναντι της ΒΦΛ με την 

πολυετή εμπειρία σε αποκεντρωμένους Τομείς και Κέντρα Κόστους (για τα 

τμήματα και τις υπηρεσίες) υστερούν σε θέματα επικοινωνίας και ροής 

πληροφοριών τόσο κάθετα (ενδοτομεακά) λόγω πολυστρωματικής 

οργάνωσης (πολλά ιεραρχικά επίπεδα - θέσεις εργασίας όπως 

Διευθυντής,Τομεάρχης, Τμηματάρχης, Εργοδηγοί, ομαδάρχες,

αρχιεργάτες, εργάτες κ.λ.π. και οι βοηθοί αυτών) όσο και οριζόντια μεταξύ 

Τομέων και διευθύνσεων. Η κατάσταση αυτή εμφανίζεται περισότερο στις 

ΧΒΒΕ λόγω της αποκεντρωμένης δομής της και γι’ αυτό το λόγο γίνονται 

προσπάθειες βελτίωσης του συντονιστικού έργου. Δεικτικά καταργούνται 

μερικά επίπεδα ιεραρχίας σε μιά προσπάθεια πιο ισόπεδης (flat) 

οργάνωσης όπως και συγχωνεύονται συγγενικές υπηρεσίες και τμήματα 

για αύξηση του συντονιστικού έργου .

Αυτά τα παρακάτω προβλήματα (ροής πληροφοριών, επικοινωνίας κ.λ.π.) 

θα είναι ιδιαίτερα κρίσιμα για τη Νέα Εταιρεία όπου το συντονιστικό έργο 

θα είναι βαρύ και οικονομιικά δαπανηρότερο. Γι' αυτό το λόγο 

προβλέπονται μεγαλύτερα σταθερά έξοδα διοίκησης κατά 229 εκατ. δρχ. 

Τα συνολικά έξοδα διοίκησης της Νέας Εταιρίας ανέρχονται σε 1,755 εκατ. 

δρχ. έναντι του αθροίσματος των εξόδων διοίκησης των δύο Εταιρειών 

(1,116 εκατ. δρχ για τις ΧΒΒΕ και 410 εκατ. δρχ. για τη ΒΦΛ). Ελαφρά 

επίπτωση για τον ίδιο λόγο εμφανίζεται να έχουν και τα έξοδα διάθεσης 

στα προβλεπόμενα αποτελέσματα χρήσης της Νέας Εταιρείας.

Η οικονομική επίπτωση της βελτιωμένης δομής της Νέας Εταιρείας με 

μείωση προσωπικού στις Διευθύνσεις της παραγράφου (β) λόγω 

συγχώνευσης τους ισοσκελίζει επαρκώς της επιβάρυνση του κόστους 

λόγω συντονιστικού έργου των δύο εργοστασίων. Πιο συγκεκριμένα το 

μικτό περιθώριο κέρδους από 22,4% για τη ΒΦΛ και 24,3% για τις ΧΒΒΕ 

παρουσιάζεται αυξημένο σε 25,3% για τη Νέα Εταιρεία ενώ το καθαρό 

αποτέλεσμα εκμετάλλευσης έχει παράλληλη εικόνα με 21,6% για τη Νέα 

Εταιρεία. Τα οικονομικά αυτά αποτελέσματα οφείλονται άμεσα στις 

δομικές αλλαγές της Νέας Εταιρείας.
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Αξίζει να αναφερθεί ότι η ΒΦΛ έχει 83 στελέχη με καθήκοντα διοίκησης 

έναντι 31 στελεχών για τις ΧΒΒΕ το 1994. Από το σύνολο των 124 θα 

προκόψουν μειώσεις τουλάχιστον 20 - 30 στελεχών τα οποία αριθμητικά 

θα είναι πολύ λιγότερα από τις νέες συντονιστικές υπηρεσίες της Νέας 

Εταιρείας με ολιγομελές σχήμα 10 - 12 ατόμων. Την ίδια εικόνα 

παρουσιάζουν και οι επιβλέποντες εργοδηγοί και Τεχνικοί που από 50 για 

τη ΒΦΛ και 140 για τις ΧΒΒΕ (συνολικά 190 για το 1994) θα μειωθούν 

αισθητά στη στελεχιακή και τεχνική σύνθεση της Νέας Εταιρείας. Οι 

επιπτώσεις αυτές παρουσιάζονται στα προβλεπόμενα αποτελέσματα 

χρήσης της Νέας Εταιρείας.
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10.2 ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΗ ΚΟΥΛΤΟΥΡΑ

10.2.1 ΧΒΒΕ
Οι ΧΒΒΕ έως και το 1985 βρίσκονταν υπό την επιρροή της Γαλλικής 

κουλτούρας λόγω μετοχικής σύνθεσης η οποία κατά 27 - 40% 

αποτελούνταν από γαλλικά κεφάλαια μέσω των οποίων συμμετείχαν σε 

υψηλό ποσοστό και στην διοίκηση της Εταιρίας.

Κατά την περίοδο μεταξύ 1966 - 1985 το εμπειροτεχνικό προσωπικό της 

εταιρίας είχε επικρατούσα θέση σε όλες τις ζωτικές λειτουργίες της. Το 

επιστημονικό προσωπικό και οι managers ήταν ολιγάριθμοι και με 

περιορισμένες αρμοδιότητες και δικαιοδοσίες. Αν και παρήλθαν δώδεκα 

έτη από την περίοδο εκείνη η οποία χαρακτηρίζεται ως «ηρωική» 

εντούτοις γίνονται ακόμα αισθητές οι αρνητικές επιπτώσεις της.

Η επικρατούσα κουλτούρα του παρελθόντος ήταν οι «ηρωικές» ενέργειες 

στην συμπτωματολογική αντιμετώπιση των προβλημάτων, σε αντίθεση με 

τις σημερινές επιδιώξεις της διοίκησης οι οποίες χαρακτηρίζονται από 

πολυδιάστατη και τεχνοκρατική προσέγγιση των βαθύτερων αιτιών κάθε 

θέματος. Πέραν των δομικών αναδιαρθρώσεων γίνεται σημαντική 

προσπάθεια εναρμόνισης της κουλτούρας της επιχείρησης με τους 

επιδιωκόμενους στόχους. Προς το σκοπό αυτό καταρτίζονται πλέον 

αντικειμενικοί στόχοι και κριτήρια όπως, προϋπολογισμοί, ξεκάθαροι 

γραπτοί στόχοι για κάθε εργαζόμενο, τυποποίηση των διαδικασιών κλπ. 

Οι εξελίξεις αυτές, αν και εδραιώνουν την αντίληψη και πίστη των 

εργαζομένων για την ισχύ και για το μέλλον της εταιρίας, δημιουργούν 

συγχρόνως μία τάση διάβρωσης στις άτυπες μορφές επικοινωνίας. Υπό 

το πρίσμα αυτό, παρατηρούνται ασθενείς αντιδράσεις και αμφισβητήσεις. 

Μία άλλη επικρατούσα αντίληψη των εργαζομένων είναι η υπέρογκη 

εμπιστοσύνη τους για τα συγκριτικά πλεονεκτήματα της εταιρίας αλλά και 

του εαυτού τους σε σχέση με τον ανταγωνισμό. Οι πολύ υψηλές αμοιβές 

που προσφέρει η εταιρία, δημιούργησαν το ψυχολογικό υπόβαθρο μέσω 

του οποίου οι εργαζόμενοι άντλησαν παραμορφωμένες αντιλήψεις 

σχετικά με την επαγγελματική τους επάρκεια ενώ συγχρόνως
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οριοθέτησαν σε σημαντικό βαθμό τον υποκινητικό ρόλο των υλικών 

ανταμοιβών. Ο υψηλός μέσος όρος προϋπηρεσίας αλλά και ηλικίας των 

εργαζομένων, ενώ βοηθάει σημαντικά σε θέματα εμπειρίας και 

τεχνογνωσίας, δημιουργεί σημαντικές δυσχέρειες στην κινητικότητα του 

προσωπικού, στην αφομοίωση αλλαγών και βελτιώσεων και στην 

υιοθέτηση αναπτυγμένων τεχνολογιών αιχμής. Αξίζει να σημειωθεί η 

υψηλή διαπραγματευτική δύναμη του σωματείου των εργαζομένων (πάνω 

από το 90% του προσωπικού είναι εγγεγραμμένο) το οποίο ασκεί ισχυρή 

επιρροή τόσο στη βάση όσο και στη διοίκηση της εταιρίας.

Σαν αποτέλεσμα αυτών οι εργαζόμενοι παρουσιάζουν μία συμπαγή 

εικόνα στη διεκδίκηση των συμφερόντων τους, τα οποία συχνά 

χαρακτηρίζονται από μυωπική λογική και δυσχεραίνουν στο μέγιστο το 

έργο της διοίκησης.

10.2.2 ΒΦΛ
Η ΒΦΛ απασχολεί εργαζόμενους αποκλειστικά από την ευρύτερη 

περιοχή Καβάλας, με αποτέλεσμα να υπάρχει σε μεγαλύτερο βαθμό 

ομοψυχία και ομοφωνία από ότι στις ΧΒΒΕ. Η αντίληψη που επικρατεί 

στο προσωπικό της ΒΦΛ σχετικά με την εταιρία είναι υπερβολικά 

αισιόδοξη ξεπερνώντας κάθε στοιχείο αντικειμενικότητας. Το γεγονός 

αυτό ερμηνεύεται από τη μοναδικότητα της βιομηχανικής μονάδος η 

οποία είναι η μεγαλύτερη της περιοχής σε συνδυασμό με την κατεξοχήν 

υψηλή ανεργία και την έλλειψη βιομηχανικής νοοτροπίας που επικρατεί 

στην Ελληνική επαρχία.

Η εταιρία είναι λιγότερο εκσυγχρονισμένη σε επίπεδο διοίκησης και 

οργάνωσης και οι επικοινωνίες είναι σε σημαντικό βαθμό άτυπες. Η 

κατάσταση αυτή ευνοεί το ψυχολογικό κλίμα μεταξύ των εργαζομένων, 

δημιουργεί όμως δυσκολίες στην τυπική οργάνωση. Η αίσθηση της 

λιπασματοβιομηχανίας είναι πιο διάχυτη απ’ ότι στις ΧΒΒΕ όπου υπάρχει 

συνεχής αναζήτηση για την παραγωγή διαφοροποιημένων χημικών 

προϊόντων. Οι εργαζόμενοι αν και χαμηλότερα αμειβόμενοι από τις ΧΒΒΕ 

πιστεύουν ότι αντλούν κύρος και καταξιώνονται κοινωνικά στο στενό
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περιβάλλον της πόλης τους. Η αξιοκρατική τοποθέτηση εργαζομένων 

στις καταλληλότερες θέσεις εργασίας και η αξιολόγηση των αποδόσεών 

τους, επηρεάζεται δυσμενώς από το ψυχολογικό κλίμα που 

προαναφέρθηκε, σε συνδυασμό με τις κυβερνητικές παρεμβάσεις στις 

υψηλές βαθμίδες της διοίκησης. Το σωματείο εργαζομένων έχει 

συγκρίσιμη επιρροή με το αντίστοιχο των ΧΒΒΕ, ενώ σε μερικές 

περιπτώσεις ιδιαίτερα μεταρρυθμιστικών αλλαγών οργάνωσης και 

διοίκησης παρουσιάζεται αρκετά δύσκαμπτο και δογματικό.

10.2.3 ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ

Δεν υπάρχει επικρατούσα κουλτούρα λόγω μη ύπαρξης της εταιρίας. 

Εντούτοις, οι διαφαινόμενες προοπτικές είναι απαισιόδοξες δεδομένης 

της άρνησης που έχουν προβάλει οι εργαζόμενοι της ΒΦΛ οι οποίοι 

πιστεύουν ότι βλάπτονται τα συμφέροντά τους από τη συγχώνευση. 

Μερική και περιορισμένου βαθμού αντίδραση παρατηρείται και στους 

κόλπους των ΧΒΒΕ ιδιαίτερα σε εργαζόμενους που απασχολούνται σε 

διευθύνσεις και τομείς που θα ενοποιηθούν. Στα πλαίσια αυτά 

ενορχηστρώθηκε στον τύπο μία καμπάνια προώθησης εξωπραγματικών 

δεδομένων τα οποία παρουσιάζουν τις ΧΒΒΕ ως προβληματική 

επιχείρηση η οποία θα «βαρύνει» τη ΒΦΛ. Υπάρχει ενδεχομένως και η 

υποσυνείδητη φοβία υποσκελισμού διαφόρων στελεχών τόσο στη μία 

όσο και στην άλλη πλευρά. Σε όλα αυτά πρέπει να προστεθεί και η 

ενστικτώδης αρνητική αντίδραση των εργαζομένων σε κάθε αλλαγή της 

επαγγελματικής τους πορείας, όταν μάλιστα αδυνατούν να προβλέψουν 

οποιαδήποτε απειλή, εγκλωβισμένοι σε μία λογική βραχυπρόθεσμης 

εφορίας. Ενόψει όλων αυτών των δυσχερειών, η διοίκηση της Νέας 

εταιρίας θα πρέπει να λάβει σοβαρά μέτρα για την εξομάλυνση του 

εργασιακού κλίματος και το σχηματισμό νέας επιχειρησιακής κουλτούρας 

σε πλήρη εναρμόνιση με τους νέους στόχους και στρατηγικές (Culture 

follows strategy). Η ισχύουσα υποδομή και το υπάρχον στελεχιακό 

δυναμικό και των δύο εταιριών δεν απέδειξε τουλάχιστον μέχρι τώρα τις 

ικανότητές του στην επιβολή ή καθιέρωση της επιθυμητής εργασιακής 

κουλτούρας. Είναι χαρακτηριστικό ότι έννοιες όπως αποστολή (mission),
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στόχοι και οράματα (vision) και επιχειρησιακή κουλτούρα είναι άγνωστες 

στα διοικητικά κλιμάκια και των δύο εταιριών. Τέλος αξίζει να αναφερθεί 

η μεγάλη εμπιστοσύνη και εκτίμηση ιδιαίτερα του προσωπικού των ΧΒΒΕ 

στο πρόσωπο του ηγέτη (Προέδρου και Διευθύνοντος Συμβούλου) της 

εταιρίας. Από την άλλη πλευρά και ο ηγέτης της ΒΦΛ δεν στερείται 

στρατηγικών σχεδίων και οραμάτων και την Νέα εταιρία που θα προκύψει 

από ενδεχόμενη συγχώνευση.
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10.3 ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΕΤΑΙΡΙΩΝ ΧΒΒΕ, ΒΦΛ ΚΑΙ 

ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ

10.3.α ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ ΤΩΝ ΒΦΛ ΚΑΙ ΧΒΒΕ

Από τον πίνακα Ενεργητικού των ΧΒΒΕ προκύπτει ότι το συνολικό 

ενεργητικό μειώθηκε σημαντικά το 1993 και το 1994 σχετικά με το 1992. Η 

μείωση ήταν της τάξεως του 16,7% και 21,7% αντίστοιχα. Την αντίστοιχη 

περίοδο η Β.Φ.Λ. παρουσίασε αύξηση της τάξεως του 2,7% και 12% 

αντίστοιχα.

Το σημαντικότερο τμήμα της μείωσης αφορά το κυκλοφορούν ενεργητικό και 

ιδιαίτερα τις απαιτήσεις των ΧΒΒΕ οι οποίες μειώθηκαν κατά 33,5% και 

23,5% αντίστοιχα το 1993 και 1994.

Το κυκλοφορούν ενεργητικό διατηρήθηκε σταθερό μεταξύ 1992 και 1993 σε 

ποσοστό επί του συνολικού ενεργητικού αλλά μειώθηκε σε απόλυτες τιμές 

κατά 16% όσο περίπου μειώθηκε και το συνολικό ενεργητικό την ίδια 

περίοδο.

Η παραγωγή λιπασμάτων ανήλθε στους 735.538 τόννους σε σύγκριση με 

683.040 τόννους το 1994. Από την παραγωγή αυτή 456.775 τόννοι ήταν 

απλά και σύνθετα λιπάσματα (σε σύγκριση με 421.074 τόννους το 1994) και 

260.993 αζωτούχα λιπάσματα (σε σύγκριση με 227.681 τόννους το 1994). 

Αυτή η μείωση αφορά εισπρακτέους λογαριασμούς από τον κύριο πελάτη της 

εταιρείας έως το 1992, δηλαδή τη ΣΥΝΕΛ η οποία αδυνατούσε να καλύψει τις 

υποχρεώσεις της.

Παράλληλα με τις ΧΒΒΕ και η ΒΦΛ παρουσίασε μείωση των απαιτήσεων τις 

κατά 27% και 6% το 1993 και 1994 αντίστοιχα με έτος βάσης το 1992. Η 

βασική αιτία της μείωσης των απαιτήσεων οφείλεται στην ίδια ακριβώς αιτία, 

δηλαδή στις οφειλές της ΣΥΝΕΛ η οποία άρχισε να τις καλύπτει μετά το 1992. 

Αντίθετα με τα παραπάνω τα διαθέσιμα των ΒΒΕ παρουσίασαν σημαντική 

αύξηση κατά 87,6% και 73,3% τα έτη 1993 και 1994. Αυτό οφείλεται στην 

προσπάθεια της εταιρείας να εκμεταλλευτεί τυχόν ευκαιρίες στις αγορές 

πρώτων υλών, εξοπλισμού και στην αγορά συναλλάγματος και
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χρηματοοικονομικών προϊόντων. Οπως θα φανεί αργότερα στην ανάλυση οι 

ΧΒΒΕ έχουν εύρωστη εικόνα στους αριθμοδείκτες δανειακής επιβάρυνσης και 

βραχυπρόθεσμης - μακροπρόθεσμης φερεγγυότητας. Εχοντας αυτό σαν 

δεδομένο η εταιρεία έκανε προσπάθεια και εκμεταλλεύτηκε αποτελεσματικά 

τόσο την αγορά συναλλάγματος όσο και την αγορά χρηματοοικονομικών 

παραγώγων.

Σε ότι αφορά την κάθετη ανάλυση η ΧΒΒΕ παρουσίασαν αύξηση στο 

ποσοστό του πάγιου ενεργητικού επί του συνολικού ενεργητικού κατά 6,3% 

και 6,2% το 1993 και 1994 αντίστοιχα. Αυτή η αύξηση οφείλεται στη μείωση 

του συνολικού ενεργητικού η οποία με τη σειρά της οφείλεται στη μείωση που 

παρατηρείται στο κυκλοφορούν ενεργητικό για τους λόγους που 

προαναφέρθηκαν. Βεβαίως πρέπει να σημειωθεί και μία σχετική μείωση του 

πάγιου ενεργητικού κατά 6,9% το 1994 σε σχέση με το 1992 η οποία 

οφείλεται στις αποσβέσεις του μηχανολογικού εξοπλισμού και στις πολύ 

μικρές έως ανύπαρκτες επενδύσεις σε αυτό το σκέλος.

Οι μεταβατικοί λογαριασμοί ενεργητικού μειώθηκαν κατά 87,8% το 1993 και 

κατά 98,3% το 1994 σε σύγκριση με το 1992. Αυτή η μείωση οφείλεται 

αποκλειστικά στα εισπρακτέα έσοδα (από ΣΥΝΕΛ) προηγούμενων χρήσεων 

τα οποία για το 1992 ανερχόταν στο ποσό των 377.760.000 δρχ.. Αυτό το 

ποσό δεν εμφανίζεται το 1993 και 1994 δημιουργώντας την μεγάλη διαφορά 

που παρατηρείται και που οφείλεται στην κάλυψη των χρεών της ΣΥΝΕΛ. 

Οπως προκύπτει από τα προαναφερθέντα τα διαθέσιμα παρουσιάζουν 

σημαντική αύξηση και από 3,6% επί του συνολικού ενεργητικού το 1992 

ανήλθαν στο 8,1% το 1993 και 1994.

Τα αποθέματα μειώθηκαν σημαντικά τα έτη 1993 και 1994 έναντι του 1992. 

Τα αντίστοιχα ποσοστά μείωσης ανήλθαν σε 7,3% και 12,2% αντίστοιχα.

Στην κάθετη ανάλυση δημιουργείται η λαθεμένη εντύπωση αύξησης των 

αποθεμάτων επί του συνολικού ενεργητικού η οποία οφείλεται στην 

αναλογικά μεγαλύτερη αύξηση του συνολικού ενεργητικού. Με την 

απελευθέρωση της αγοράς από την μονοπωλιακή κατάσταση (αποκλειστικός 

πελάτης η ΣΥΝΕΛ ή διαφορετικά το Υπουργείο Γεωργίας) το 1992 οι 

βιομηχανίες του κλάδου οδηγήθηκαν σε κατάσταση ελεύθερου ανταγωνισμού. 

Αυτό οδήγησε τις ΧΒΒΕ σε ορθολογικότερη διαχείριση των αποθεμάτων τις
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και κατ’ επέκταση την μείωσή τους με αντίστοιχη αύξηση των ταμειακών 

διαθεσίμων.

Η ΒΦΛ διενήργησε σημαντικές επενδύσεις σε μηχανολογικό εξοπλισμό 

ιδιαίτερα το 1992 (μέσος όρος 1992 - 1993) όπου και παρουσίασε αυξημένο 

πάγιο ενεργητικό κατά 26% σχετικά με το μέσο όρο των προηγουμένων ετών

1991 - 1992. Το κυκλοφορούν ενεργητικό της ΒΦΛ μειώθηκε κατά 13% το 

1993 σχετικά με το 1992 γεγονός που οφείλεται κυρίως στην μείωση των 

απαιτήσεων από ΣΥΝΕΛ για τους προαναφερόμενους λόγους. Τα ταμειακά 

διαθέσιμα παρουσίασαν σημαντική μείωση το 1993 και 1994 συγκριτικά με το

1992 σε ποσοστό 20% περίπου δίνοντας ένα πρώτο δείγμα της σχετικής με 

τις ΧΒΒΕ αδυναμίας στον τομέα των αριθμοδεικτών δανειακής επιβάρυνσης. 

Από την σύγκριση των δυο εταιρειών παρατηρούμε μεγαλύτερα ποσοστά 

πάγιου ενεργητικού επί του συνολικού ενεργητικού για την ΒΦΛ , γεγονός 

που οφείλεται στον μεγαλύτερο βαθμό ανανέωσης του μηχανολογικού 

εξοπλισμού της ΒΦΛ και στις πολύ μικρότερες επενδύσεις των ΧΒΒΕ στον 

τομέα αυτό. Αντιθέτως σημαντικά υψηλότερα ποσοστά στο κυκλοφορούν 

ενεργητικό επί συνολικού ενεργητικού παρουσιάζουν οι ΧΒΒΕ. Μεγάλο 

τμήμα της διαφοράς στο κυκλοφορούν ενεργητικού προκύπτει από τα 

δεκαπλάσια ταμειακά διαθέσιμα των ΧΒΒΕ συγκριτικά με την ΒΦΛ Αυτή η 

στρατηγική επιλογή των ΧΒΒΕ αποδείχθηκε επιτυχής λόγω της πολιτικής 

σκληρής δραχμής και ορθολογικής αξιοποίησης αυτών των ταμειακών 

διαθεσίμων τα οποία απέφεραν σημαντικά ανόργανα έσοδα για την εταιρεία. 

Συγχρόνως παρατηρούνται μικρότερα ποσοστά αποθεμάτων επί του 

συνολικού ενεργητικού στις ΧΒΒΕ σε σύγκριση με την ΒΦΛ παρά του ότι το 
εύρος και η γραμμή προϊόντων της εταιρείας αυτής είναι υπερδιπλάσιο της 

ΒΦΛ. Στα ποσοστά των απαιτήσεων επί του συνολικού ενεργητικού δεν 

παρατηρούνται σημαντικές διαφορές μεταξύ των δυο εταιρειών αν και 

υπερτερεί η ΒΦΛ σε ποσοστό 2 - 3% κατά μέσο όρο . Αυτό το γεγονός 

οφείλεται στην πολιτική υψηλών τιμών με σχετικά υψηλότερη πίστωση που 

εφαρμόζουν οι ΧΒΒΕ Αυτή η επιλογή έδωσε θετικά αποτελέσματα για τις 

ΒΒΕ. Εκτενής ανάλυση της πολιτικής αυτής θα αναφερθεί στην εξέταση των 

αριθμοδεικτών αποδοτικότητας.
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10.3.1.β ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ ΤΗΣ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ

Από την ανάλυση των στοιχείων του Πίνακα Γ.1 το συνολικό ενεργητικό της 

Νέας Εταιρίας αυξήθηκε κατά 8,3% το 1996, κατά 16,9% το 1997 και κατά 

10,4% το 1998 σε σύγκριση πάντοτε με το προηγούμενο έτος. Στη συνέχεια 

παρατηρούνται αυξήσεις οι οποίες έχουν τάσεις εξασθένησης όπως 9%, 

8,5% και 8% για το 1999, 2000 και 2001 αντίστοιχα.

Τα αποθέματα, οι απαιτήσεις και τα ταμειακά διαθέσιμα παραμένουν σταθερά 

καθ’ όλη την περίοδο 1995 - 2014. Το μοναδικό τμήμα του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού που αυξάνεται είναι οι καταθέσεις όψεως και προθεσμίας με μέσο 

ετήσιο ρυθμό 5.870 εκατ. δρχ. ετησίως που αντιστοιχεί στο 30% περίπου των 

μέσων ετήσιων κερδών χρήσεως προ φόρων για το διάστημα 1997 - 2014.

Το πάγιο ενεργητικό παραμένει σταθερό στα 44.986 δις δρχ. ενώ η 

αναπόσβεστη αξία του Π.Ε. μειώνεται σταθερά μέσω των συνολικών 

αποσβέσεων των ΧΒΒΕ και ΒΦΛ που εμφανίζονται στους Πίνακες Β.5 των 

τριών εταιριών.

Τα αποθέματα της Νέας Εταιρίας εκτιμήθηκαν λαμβάνοντας υπόψη το 

σύνολο των αποθεμάτων των ΧΒΒΕ και ΒΦΛ, το οποίο είναι 8.676 εκατ. δρχ. 

Οι απαιτήσεις από πελάτες υπολογίστηκαν κατά 10% μικρότερες από το 

σύνολο των δύο εταιριών ανεξάρτητα λόγω μείωσης του χρόνου πιστώσεων 

και αυστηρότερης πολιτικής πωλήσεων και εισπράξεων.

10.3.2.α ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ ΤΩΝ ΒΦΛ ΚΑΙ ΧΒΒΕ

Από την ανάλυση των στοιχείων παθητικού προκύπτει μία μικρή βελτίωση 

στη διάρθρωση των ιδίων κεφαλαίων των ΧΒΒΕ σε ποσοστά 6,5% και 4,5% 

τα έτη 1993 και 1994 αντίστοιχα συγκριτικά με το 1992. Η κατάσταση αυτή 

οφείλεται στην αύξηση των αποθεματικών κεφαλαίων που προέκυψαν από 

τις κερδοφόρες χρήσεις και την συντηρητική μερισματική πολιτική της 

εταιρείας. Το μετοχικό κεφάλαιο των ΧΒΒΕ παρέμεινε σταθερό. Το γενικό 

σύνολο παθητικού παρουσίασε σημαντική μείωση της τάξεως του 16,7% και 

21,7% το 1993 και 1994 αντίστοιχα σε σύγκριση με το 1992. Παράλληλη και 

σημαντικότερη μείωση παρουσίασε το σύνολο των βραχυπρόθεσμων
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υποχρεώσεων το οποίο μειώθηκε κατά 43% και 48,7% το 1993 και 1994 

αντίστοιχα σε σύγκριση με το 1992. Συγχρόνως οι μακροπρόθεσμες 

υποχρεώσεις μειώθηκαν κατά 66% το 1993 συγκριτικά με το 1992 και 

μηδενίστηκαν το 1994. Η κατάσταση αυτή οφείλεται στην σταδιακή κάλυψη 

των χρεών του δημοσίου προς τις ΧΒΒΕ το 1992 και 1993. Παρόμοια και 

παράλληλη εικόνα παρουσιάζει και η ΒΦΛ η οποία βέβαια έχει πολύ 

χειρότερη θέση στις μακροπρόθεσμες και βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις.

Από την σύγκριση των δυο εταιρειών προκύπτει ότι το ποσοστό των ιδίων 

κεφαλαίων επί του συνολικού παθητικού είναι υψηλότερο στις ΧΒΒΕ απ’ ότι 

στην ΒΦΛ κατά 7% και 16% το 1993 και 1994 αντίστοιχα. Το 1992 οι δυο 

εταιρείες παρουσίαζαν όμοια εικόνα με ποσοστό 52% περίπου στον τομέα 

αυτό.

Οι δυο εταιρείες στην προσπάθειά τους να ξεπεράσουν την κρίση από τις 

οφειλές του δημοσίου κάλυψαν μέρος των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων 

τους με καθυστερήσεις πληρωμών προς τους προμηθευτές τους. Οι ΧΒΒΕ 

κάλυψαν τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις τους με οφειλές προς τους 

προμηθευτές σε ποσοστό μεγαλύτερο του 60% κατά μέσο όρο ενώ το 

αντίστοιχο ποσοστό της ΒΦΛ διαμορφώθηκε στο 53% κατά την τριετία 1992 

- 1994. Οι ΧΒΒΕ εκμεταλλεύτηκαν σε μεγαλύτερο ποσοστό την

χρηματοοικονομική φερεγγυότητά τους και την εμπιστοσύνη των 

προμηθευτών της προς αυτήν. Εδώ πρέπει να σημειωθεί η μικρότερη 

συμμετοχή των πρώτων υλών στο σύνολο των αγορών που παρουσιάζει η 

ΒΦΛ λόγω κάθετης ολοκλήρωσης προς τα πίσω και παραγωγής μέρους των 

πρώτων υλών της ( υλικά συσκευασίας , αμμωνία κλπ).

10.3.2.β ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ ΤΗΣ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ

Η εξέλιξη του συνόλου του παθητικού της Νέας Εταιρία παρουσιάζει την ίδια 

πορεία με την αντίστοιχη του συνόλου ενεργητικού που ήδη αναπτύχθηκε. Η 

Νέα Εταιρία θα βαδίσει με μηδενικό δανεισμό (μακροπρόθεσμα και 

βραχυπρόθεσμα δάνεια μηδέν). Οι φόροι εισοδήματος υπολογίζονται στο 

35% των κερδών χρήσεων προ φόρων. Η μερισματική πολιτική της Νέας 

Εταιρίας προβλέπεται να διαμορφωθεί σταθερά στο 30% των κερδών
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χρήσεων προ φόρων. Τα εναπομένοντα κεφάλαια μετά την αφαίρεση των 

φόρων και την κοπή μερισμάτων οδηγούνται στον λογαριασμό ιδίων 

κεφαλαίων ο οποίος αυξάνεται με μέσο ετήσιο ρυθμό 11 % περίπου ή με το 

ποσό των 5.400 εκατ. δρχ. ετησίως. Μεγάλο τμήμα του παθητικού της 

επιχείρησης αποτελείται από τα συνολικά ιδία κεφάλαια το οποίο οδηγείται 

στις καταθέσεις όψεως και προθεσμίας του ενεργητικού λόγω μη εκπόνησης 

τεκμηριωμένων επιχειρηματικών σχεδίων (Business Plans) εκ μέρους των 

δύο εταιριών.

10.3.3.α ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΣ ΤΩΝ ΧΒΒΕ ΚΑΙ ΒΦΛ

Οι ΧΒΒΕ παρουσίασαν σταθερό κύκλο εργασιών το 1993 και αύξηση κατά 

13,6% το 1994 συγκριτικά με το 1992. Το κόστος πωλήσεων παρουσίασε 

μεγαλύτερη σχετική αύξηση από τον κύκλο εργασιών. Οι αυξήσεις αυτές 6,3% 

το 1993 και 18,6% το 1994 συγκριτικά με το 1992 οφείλονται στην σημαντική 

αύξηση των τιμών των εισαγομένων πρώτων υλών. Αυτή η αύξηση 

επιβάρυνε τα αποτελέσματα των ΧΒΒΕ κατά 1295,84 εκατ. δρχ. το 1993 και 

κατά 2449,02 εκατ. δρχ. περίπου το 1994 συγκριτικά με το 1992. Τα έξοδα 

διοικητικής λειτουργίας, R & D και λειτουργίας διαθέσεως συγκρατήθηκαν 

πολύ πιο κάτω από τα επίπεδα του πληθωρισμού με σκοπό την κάλυψη της 

ανταγωνιστικής θέσης της εταιρείας.

Στα ίδια πλαίσια κινήθηκε και η ΒΦΛ με την μεγάλη διαφορά όμως της 

αύξησης του κόστους πρώτων υλών κατά 3 δις δρχ. περίπου το 1993 και 

κατά 5 δις δρχ. περίπου το 1994 συγκριτικά με το 1992. Με σκοπό τον 
περιορισμό του κόστους πωληθέντων η ΒΦΛ διενήργησε χαμηλές 

αποσβέσεις ενσωματωμένες στο λειτουργικό κόστος το 1993 και 1994. Παρ’ 

όλα αυτά η συνολική επιβάρυνσης από τις πρώτες ύλες ήταν υπερδιπλάσια 

στη ΒΦΛ συγκριτικά με τις ΧΒΒΕ. Αυτό αποδεικνύει την υπεροχή στην 

πολιτική αγορών των ΧΒΒΕ σε συνδυασμό με την πολύ ισχυρή 

χρηματοοικονομική τους θέση.

Το κόστος πωληθέντων αποτέλεσε το 90% των πωλήσεων κατά μέσο όρο 

την διετία 1993 - 1994 για τις ΧΒΒΕ έναντι 94% περίπου για την ΒΦΛ για 

λόγους που προαναφέρθηκαν.
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Οι χρεωστικοί τόκοι και τα συναφή έξοδα αποτέλεσαν ποσοστό κατώτερο του 

1% επί των συνολικών πωλήσεων τη διετία 1993 - 1994 για τις ΧΒΒΕ ενώ το 

αντίστοιχο ποσοστό της ΒΦΛ ξεπέρασε το 2%. λόγω της ασθενέστερης 

χρηματοοικονομικής θέσης της. Η δραστική μείωση των χρεωστικών τόκων 

για τις ΧΒΒΕ από 987,16 εκατ. δρχ. το 1992 σε 199,4 εκατ. δρχ. το 1993 και 

48,02 εκατ. δρχ. το 1994, συνετέλεσε ώστε να διαμορφωθούν αυξημένα 

καθαρά κέρδη και ολικά αποτελέσματα εκμετάλλευσης παρότι το κόστος 

πρώτων υλών αυξήθηκε σημαντικά σε σύγκριση με το 1992.

Το μικτό περιθώριο κέρδους επί των πωλήσεων ανήλθε στο 10% περίπου για 

τις ΧΒΒΕ και στο 6% περίπου για τη ΒΦΛ το 1993 και 1994 . Οι δυο εταιρείες 

παρουσίαζαν μικτό περιθώριο κέρδους επί των πωλήσεων 14% περίπου το 

1992. Το ίδιο περιθώριο κέρδους ως το 1992 οφείλεται στην μονοπωλιακή 

κατάσταση (με μοναδικό πελάτη τη ΣΥΝΕΛ) και στην τιμολόγηση (cost plus) 

που ήταν ομοιογενής από το Υπουργείο Γεωργίας προς όλες τις εταιρίες. Το 

ποσοστό αυτό μειώθηκε το 1993 και 1994 λόγω της απελευθέρωσης της 

αγοράς λιπασμάτων. Οπως φαίνεται από τα παραπάνω η ΒΦΛ έχει μικρά 

περιθώρια κερδοφορίας δεδομένου ότι από το μικτό περιθώριο του 6% το 

3% περίπου απορροφάται από τα έξοδα διοικητικής λειτουργίας και 

διαθέσεως και το 2% περίπου από χρηματοοικονομικά έξοδα (τόκοι). Αυτό 

οδήγησε τη ΒΦΛ σε ζημιογόνα αποτελέσματα 659.000.000 δρχ. το 1993 και 

σε οριακά συνολικά κέρδη 667.000.000 δρχ. για το 1992 και 1994. Αντιθέτως 

οι ΧΒΒΕ δημιούργησαν καθαρά κέρδη προς διάθεση 364,82 εκατ. δρχ. το 

1992, 1470,3 εκατ. δρχ. το 1993 και 1224,5 εκατ. δρχ. το 1994. Αυτό 

οφείλεται στο ποσοστό 6% κατά μέσο όρο περίπου στα ολικά αποτελέσματα 

εκμεταλλεύσεως το διάστημα 1992 - 1994. Κατά το 1995 και 1996 το μικτό 

περιθώριο κέρδους εκτιμάται σε 12,3% και 12,9% αντίστοιχα για τις ΧΒΒΕ και 

10,3% και 16,2% για τη ΒΦΛ. Μελλοντικά με τη συνεισφορά της χρήσης 

φυσικού αερίου και στις δύο βιομηχανίες το μικτό περιθώριο κέρδους θα 

διαμορφωθεί σε 24,3% για τις ΧΒΒΕ και σε 22,4% για τη ΒΦΛ.

Η εύρωστη χρηματοοικονομική θέση των ΧΒΒΕ επέτρεψε την μείωση σε 

πολύ χαμηλά επίπεδα των δανειακών της αναγκών και παρά τις αυξημένες 

αποσβέσεις πέτυχε αύξηση των κερδών το 1993 και 1994. Αντίθετα η ΒΦΛ 

λόγω πολύ υψηλών δανειακών επιβαρύνσεων - τόκων οδηγήθηκε σε
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αρνητικό αποτέλεσμα το 1993 και οριακό το 1994 παρότι διενήργησε πολύ 

μικρότερες αποσβέσεις από το 1992.

10.3.3.β ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΣ ΤΗΣ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ

Μετά το 1998 η Νέα Εταιρία παρουσιάζει σταθερή κερδοφορία η οποία κατά 

μέσο όρο ανέρχεται σε 18 δις δρχ. ετησίως. Τα κέρδη αυτά είναι κατά 17% 

μεγαλύτερα από τα προβλεπόμενα κέρδη των δύο εταιριών με ανεξάρτητη 

λειτουργία. Το γεγονός αυτό οφείλεται στην πλήρη κάλυψη των 

παραγωγικών διαδικασιών, τη μείωση των νεκρών χρόνων, τη βελτίωση του 

μικτού περιθωρίου κέρδους και των όρων πωλήσεων. Τα έξοδα διοικήσεως 

εκτιμήθηκαν υψηλότερα από το αντίστοιχο των δύο εταιριών λόγω 

επάνδρωσης μίας διεύθυνσης με συντονιστικό έργο.
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10.4 ΔΙΟΙΚΗΣΗ

10.4.1 XBBE
A. Η Διοίκηση της επιχείρησης διαθέτει πολυετή πείρα στον κλάδο. Οι 

θέσεις των στελεχών έχουν χαμηλή κινητικότητα με αποτέλεσμα ο μέσος 

χρόνος παραμονής σε μια θέση να είναι 8-10 χρόνια. Συνεπώς το 

σύστημα εσωτερικής μετακίνησης προσωπικού (rotation) εφαρμόζεται με 

βραδείς ρυθμούς με αποτέλεσμα να ευνοείται η υψηλή εξειδίκευση σε 

βάρος της ευρύτερης κατάρτισης.

Β. Βασικοί στόχοι της επιχείρησης με φθίνοντα βαθμό προτεραιότητας είναι 

οι εξής:

α) διατήρηση των υψηλών προδιαγραφών ασφαλείας εργαζομένων 

και εγκαταστάσεων

β) επίτευξη υψηλής κερδοφορίας διαμέσου κυρίως συμπίεσης 

κόστους

γ) διαφοροποίηση μέσω ποιότητας παρεχόμενων υπηρεσιών και 

προϊόντων. Η διοίκηση αντιλαμβάνεται την ποιότητα σαν συγκριτικό 

πλεονέκτημα έναντι του ανταγωνισμού. Στα πλαίσια αυτά 

προχωράει με γρήγορους ρυθμούς στην διαπίστευση των 

διαδικασιών παραγωγής διαφόρων προϊόντων κατά ISO 9002. 

(Ηδη διαπιστεύτηκαν οι διαδικασίες παραγωγής όλων των νέων 

προϊόντων). Τελευταία γίνεται προσπάθεια για εφαρμογή Διοίκησης 

Ολικής Ποιότητας (TQM) στην επιχείρηση ξεκινώντας με 

προγράμματα εκπαίδευσης των εργαζομένων και σε συνεργασία με 

εξωτερικούς συμβούλους

δ) προστασία περιβάλλοντος, τόσο από το πρίσμα της λειτουργίας, 

όσο και από την μεταφορά και χρήση των τελικών προϊόντων.

Γ. Οι αποφάσεις λαμβάνονται κατά κανόνα ομαδικά, κυρίως σε ότι αφορά 

τα καθημερινά λειτουργικά θέματα. Οι στρατηγικής φύσεως αποφάσεις 

λαμβάνονται από τα υψηλά κλιμάκια της διοικητικής ιεραρχίας (top
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management) και διακρίνονται από συντηρητικές τάσεις. Υπάρχει ένα 

Συμβούλιο Διοίκησης, που αποτελείται διευθυντές των διαφόρων 

τομέων, το οποίο αποφασίζει για την εξέλιξη του προσωπικού (για τα 

ανώτερα στελέχη), για βασικές κατευθύνσεις σε επίπεδο λειτουργικής 

στρατηγικής κλπ.

Η αποφυγή λήψεως αποφάσεων με υψηλό επιχειρησιακό και 

επιχειρηματικό κίνδυνο αποτελεί μόνιμο χαρακτηριστικό.

Παρά το ιδιοκτησιακό καθεστώς (60% βασικός μέτοχος η Εθνική 

Τράπεζα) δε παρατηρήθηκαν πολιτικές και κυβερνητικές παρεμβάσεις 

στο management της επιχείρησης. Ο γενικός διευθυντής και ο 

διευθύνων σύμβουλος, κατέχουν τις θέσεις αυτές από την ίδρυση της 

εταιρείας. Αυτό το γεγονός σε συνδυασμό με τα ικανοποιητικά 

οικονομικά αποτελέσματα, της εταιρίας αποτελούν βασικά ανταγωνιστικά 

πλεονεκτήματα της έναντι των ανταγωνιστών.

Δ. Οι στόχοι και η επιχειρησιακή στρατηγική δεν ανακοινώνονται επισήμως. 

Δεν υπάρχει διατυπωμένη διακήρυξη αποστολής της επιχείρησης 

(mission statement). Οσον αφορά την επικοινωνία παρατηρείται 

πρόβλημα στη ροή των πληροφοριών τόσο από την ανώτατη ιεραρχία 

προς τη βάση και αντίστροφα (καθέτως), όσο και μεταξύ των διαφόρων 

τμημάτων (οριζοντίως)

10.4.2 ΒΦΛ

Στην ανάλυση της Διοίκησης της ΒΦΛ, θα γίνει βάσει τις διαφορές και τις 
ομοιότητες με τις ΧΒΒΕ.

Α. Η Διοίκηση της ΒΦΛ έχει όπως στις ΧΒΒΕ πολυετή πείρα στον κλάδο. 

Η υψηλή εξειδίκευση ευνοείται σε βάρος της ευρείας κατάρτισης λόγω 

των χαμηλών ρυθμών μετακίνησης του προσωπικού (rotation). Οι 

ουσιαστικότερες μεταβολές επέρχονται με πολιτικές παρεμβάσεις και 

αλλαγές στα ανώτατα ιεραρχικά κλιμάκια της εταιρίας.

Β. Βασικοί στόχοι της εταιρίας είναι οι εξής:
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1) Διαφοροποίηση μέσω εστίασης στην ποιότητα του παρεχομένου 

προϊόντος και υπηρεσιών. Εγινε μία εκτενής προσπάθεια 

διαπίστευσης της παραγωγής λιπασμάτων με το Πιστοποιητικό 

Διασφάλισης Ποιότητας ISO 9002. Αν και παρήλθαν μερικά έτη 

από την έναρξη της προσπάθειας η διαπίστευση δεν επιτεύχθηκε 

πιθανώς λόγω προβλημάτων στην τυποποίηση των λιπασμάτων.

2) Επίτευξη κερδοφορίας με αυστηρό έλεγχο των παραμέτρων του 

κόστους. Γίνεται συστηματική προσπάθεια συμπίεσης του 

κόστους σε κάθε επίπεδο και στάδιο διαμόρφωσής του.

Γ. Οι αποφάσεις και στη ΒΦΛ λαμβάνονται με ομαδικό τρόπο με την 

ουσιαστική διαφορά του ότι χαρακτηρίζονται από υψηλότερη, σε σχέση 

με τις ΧΒΒΕ, αποδοχή επιχειρηματικού κινδύνου. Παρατηρούνται δηλαδή 

επενδυτικές δραστηριότητες πιο έντονες από τις ΧΒΒΕ, ενώ και σε 

επίπεδο προώθησης και διανομής προϊόντων γίνονται εύστοχα και 

τολμηρά βήματα.

Το ιδιοκτησιακό καθεστώς της ΒΦΛ επιτρέπει της κυβερνητικές 

παρεμβάσεις και αλλαγές στην κορυφή της ιεραρχίας, ενώ μερικές φορές 

λαμβάνονται αποφάσεις που δεν χαρακτηρίζονται από απόλυτα 

αξιοκρατικά και επιχειρησιακά κριτήρια.

Δ. Σ’ αυτό το σκέλος υπάρχει πλήρης ταύτιση με τις ΧΒΒΕ. Οι στόχοι και οι 

επιχειρησιακές στρατηγικές της ΒΦΛ δεν ανακοινώνονται επισήμως. Δεν 

υπάρχει διατυπωμένη διακήρυξη αποστολής της επιχείρησης (mission 

statement). Παρόμοια προβλήματα αλλά μικρότερης εμβέλειας από τη 

ΧΒΒΕ παρατηρούνται σε θέματα επικοινωνίας.

10.4.3 ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ

Λ. Η Νέα Εταιρία θα αποτελείται από το προσωπικό των δύο εταιριών, ενώ 

η Διοίκηση θα αποτελείται από τα ίδια ανώτατα στελέχη. Μετά τη 

συγχώνευση υπάρχει το ενδεχόμενο σχετικής απώλειας δύναμης στα 

υπάρχοντα Διευθυντικά Στελέχη. Συμπληρωματικά απαιτείται ένα ισχυρό 

συντονιστικό όργανο στην ανώτατη διοίκηση (στην Γενική Διεύθυνση) για 

να επιτευχθούν οι στόχοι και τα προγράμματα της Νέας Εταιρίας.
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Β. Εκτιμάται ότι πέραν των διατυπωμένων στόχων των δύο εταιριών (ΧΒΒΕ 

και ΒΦΛ), πρέπει να δοθεί ιδιαίτερη έμφαση στην ανάπτυξη 

τεκμηριωμένων επιχειρηματικών σχεδίων μέσω επενδύσεων τόσο στον 

παραγωγικό όσο και στον εμπορικό τομέα.

Γ. Η λήψη αποφάσεων πρέπει να συνεχιστεί στα πλαίσια που ήδη 

εφαρμόζεται επιτυχώς στις ΧΒΒΕ, δηλαδή με ομαδικό τρόπο.

Η Νέα Εταιρία θα κληθεί να αποδεχθεί μεγαλύτερο επιχειρηματικό 

κίνδυνο (ο οποίος άλλωστε δεν θα είναι μεγάλος λόγω της σχετικής 

ισχύος του συγχωνευμένου σχήματος) για την εφαρμογή πιο 

καινοτομικών και σύγχρονων πρακτικών διοίκησης.

Ιδιαίτερη προσοχή πρέπει να δοθεί στην αποφυγή των κυβερνητικών 

παρεμβάσεων λόγω της απόλυτης κυριαρχίας τους κράτους (80% 

περίπου) στο μετοχικό κεφάλαιο της Νέας Εταιρίας.

Δ. Η Νέα Εταιρία θα κληθεί να είναι (προς την κατεύθυνση της 

μεγιστοποίησης της αξίας της) πιο εξωστρεφής, να ανακοινώσει 

επισήμως την αποστολή της fission statement) και να έχει 

μεγαλύτερους επιχειρηματικούς στόχους και οράματα (vision, goals, 

etc.)

10.5 ΠΑΡΑΓΩΓΙΚΕΣ ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΕΣ

10.5.1 ΧΒΒΕ και ΒΦΛ

Οι παραγωγικές διαδικασίες είναι συνεχείς (continous processes) με 

24ωρη λειτουργία καθ' όλη τη διάρκεια του έτους. Η συνεχής 

τροφοδοσία α' υλών είναι κρίσιμη. Οι μονάδες σταματούν μόνο για 

προγραμματισμένες ή έκτακτες συντηρήσεις. Οι διαδικασίες ελέγχονται 

μέσω κεντρικών αυτομάτων συστημάτων (automatic control devices) και 

από ολιγάριθμο προσωπικό βάρδιας, υπό την επίβλεψη εργοδηγών.

Η συνολική παραγωγική δυναμικότητα σε λιπάσματα είναι 700.000 τόνοι 

περίπου ενώ η συνήθης παραγωγική δραστηριότητα ανέρχεται σε 

620.000 τόνους για τις ΧΒΒΕ, ενώ για τη ΒΦΛ η συνολική παραγωγική
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δυναμικότητα σε λιπάσματα ανέρχεται σε 810.000 τόννους με συνήθη 

δραστηριότητα τους 700.000 τόνους ετησίως.
Υπάρχει παραγωγική ευελιξία που δίνει τη δυνατότητα παραγωγής 

μεγάλης ποικιλίας λιπασμάτων και λοιπών προϊόντων.

Οι προγραμματισμένες συντηρήσεις διενεργούνται κατά κανόνα στη 

διάρκεια του ημερήσιου ωραρίου (8:00-16:00).

Οι λειτουργίες και η παραγωγή στις ΧΒΒΕ χωρίζονται σε έξι τομείς 

(πέντε παραγωγής και ένας συντηρήσεως - νέων έργων), Πλοι οι τομείς 

διοικούνται από έμπειρους διπλωματούχους μηχανικούς. Οι τομείς 

αποτελούνται από τμήματα και υπηρεσίες με επικεφαλείς 

υπομηχανικούς και εμπειροτεχνίτες. Η ιεραρχία των τμημάτων είναι 

πυραμιδοειδής (προϊστάμενοι - αρχιεργοδηγοί - εργοδηγός ημέρας- 

εργοδηγός βάρδιας - αρχιτεχνίτης - τεχνίτης και διάφορες κατηγορίες 

εργατών). Ολες οι ειδικότητες καλύπτονται από αντίστοιχες 

επαγγελματικές άδειες. Στη ΒΦΛ οι τομείς αντικαθίστανται από τμήματα 

και υπηρεσίες με την ίδια διοικητική διάρθρωση.

Η παραγωγικότητα των μονάδων βρίσκεται σε ικανοποιητικά επίπεδα. 

Σημαντικές επεκτάσεις του παραγωγικού εξοπλισμού των ΧΒΒΕ δεν 

παρατηρούνται την τελευταία δεκαετία. Αυτή η κατάσταση πέραν του ότι 

δεν δημιουργεί ευοίωνες προοπτικές για την εταιρία αυξάνει και 

σταδιακά το κόστος συντήρησης του εξοπλισμού. Για τη ΒΦΛ η 

κατάσταση αυτή είναι ευνοϊκότερη λόγω επενδύσεων στον παραγωγικό 

τομέα και κατά την τελευταία δεκαετία. Ο βασικός παραγωγικός 

εξοπλισμός βρίσκεται σε καλή κατάσταση, αλλά υπάρχουν δυνατότητες 

βελτίωσης και για τη ΒΦΛ στον τομέα αυτό.

Συμπερασματικά μπορούμε να πούμε ότι οι παραγωγικές 

δραστηριότητες αποτελούν το κέντρο βάρους και των δύο επιχειρήσεων. 

Στις ΧΒΒΕ η Διεύθυνση Παραγωγής είναι επιφορτισμένη και με τα 

θέματα Ασφάλειας, Προστασίας Περιβάλλοντος (μερικώς) και Ποιότητας 

ενώ στη ΒΦΛ οι παραπάνω δραστηριότητες ανήκουν σε μία άλλη 

αυτόνομη Διεύθυνση.

Η έμφαση σε θέματα Ασφαλείας και Ποιότητας είναι μεγαλύτερη στις 

ΧΒΒΕ από τη ΒΦΛ.
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10.5.2 ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ

Η Νέα Εταιρία θα ενσωματώσει τις παραγωγικές δραστηριότητες και 

των δύο εργοστασίων χωρίς ουσιαστικές αλλαγές στους 

προαναφερόμενους τρόπους λειτουργίας. Αξίζει να σημειωθεί ότι με 

μεγαλύτερη προσπάθεια συντονισμού και προγραμματισμού της 

παραγωγικής δραστηριότητας θα επιτευχθεί μείωση κόστους κατά 500 

δρχ. περίπου ανά τόννο. Η μείωση αυτή του κόστους παραγωγής θα 

επιφέρει όφελος της τάξεως των 750 εκατ. δρχ. ετησίως λόγω 

προβλεπόμενης δραστηριότητας 1.500.000 τόννων ετησίως.

Στη Νέα Εταιρία πρέπει να δοθεί ιδιαίτερη έμφαση στην ανάπτυξη και 

νέων παραγωγικών δραστηριοτήτων με επενδύσεις σ’ αυτό τον τομέα.

10.6 ΕΡΕΥΝΑ ΚΑΙ ΑΝΑΠΤΥΞΗ

10.6.1 ΧΒΒΕ - ΒΦΛ - ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ

Για τις ΧΒΒΕ οι πληροφορίες που αφορούν τεχνογνωσία αντλούνται 

από τη μητρική RHONE POULENC. Ουσιαστικά δεν υπάρχει τμήμα 

έρευνας ανάπτυξης και για τις δύο εταιρίες και οι βελτιώσεις ή η 

ανάπτυξη νέων προϊόντων γίνονται από τους προϊστάμενους 

μηχανικούς των τομέων σε συνεργασία με το χημείο της εταιρίας και 

διάφορα ερευνητικά κέντρα στην Ελλάδα και το εξωτερικό.
Στη Νέα Εταιρία θα υπάρξει η δυνατότητα στελέχωσης ενός τμήματος 

έρευνας και ανάπτυξης από τα στελέχη που ίσως θα βρεθούν με 

μειωμένο αντικείμενο ή δραστηριότητες. Ακόμη και με πρόσληψη νέων 

στελεχών η Νέα Εταιρία καλείται να αναπτύξει μία δυναμική υπηρεσία 

έρευνας και ανάπτυξης.
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10.7 MARKETING

10.7.1 XBBE - ΒΦΛ

Οι XBBE διαθέτουν μία εμπορική διεύθυνση με δύο κύριους τομείς 

δραστηριότητας, τον τομέα λιπασμάτων και τον τομέα χημικών 

προϊόντων. Το μεγαλύτερο ποσοστό των προϊόντων της εταιρείας 

αποτελεί ανελαστικό είδος πρώτης ανάγκης (οοιπιποάΐίγ) με μέτριες 

δυνατότητες διαφοροποίησης, όπως και στην ΒΦΛ η οποία παράγει και 

εμπορεύεται κυρίως λιπάσματα με ελάχιστη συνεισφορά των οξέων. 

Γενικότερα στον κλάδο, δεν εφαρμόζονται προωθημένες τεχνικές 

μάρκετινγκ. Παρατηρείται ιδιαίτερη ένταση στις πιστωτικές πολιτικές και 

στα κανάλια διανομής και στις δύο εταιρίες του κλάδου.

Η προώθηση γίνεται μέσω παρουσιάσεων στις ενώσεις συνεταιρισμών, 

σε διάφορους μεγαλοκτηματίες και σε εμπόρους. Πραγματοποιούνται 

κυρίως σε περιοχές με υψηλή κατανάλωση και δίνεται έμφαση στα ειδικά 

και πιο κερδοφόρα λιπάσματα.

Πολλές φορές οι παρουσιάσεις παίρνουν χαρακτήρα συμβουλευτικό για 

τα καλλιεργούμενα προϊόντα (με βάση και αναλύσεις εδάφους). Ο 

κατάλληλος χρόνος που επιλέγεται για ενημέρωση και πληροφόρηση 

είναι οι μήνες Δεκέμβριος-Ιανουάριος και Μάιος-Ιούνιος.

Ως μέσα διαφήμισης χρησιμοποιούνται ενημερωτικά φυλλάδια για τις 

παρουσιάσεις, τοπικές εφημερίδες και τοπικοί ραδιοφωνικοί και 

τηλεοπτικοί σταθμοί.

Οι ΧΒΒΕ διαθέτουν δύο βασικά κανάλια διανομής. Το πρώτο αφορά το 
ανεξάρτητο δίκτυο αντιπροσώπων το οποίο απασχόλησε το 60% της 

εμπορικής δραστηριότητας της εταιρείας για το 1996 και παρουσιάζει 

συνεχώς αυξητικές τάσεις. Το δεύτερο αφορά τις ενώσεις γεωργικών 

συνεταιρισμών (κυρίως τη ΣΥΝΕΛ) με ποσοστό 40% επί της εμπορικής 

δραστηριότητας της εταιρείας για το 1996, το οποίο έχει τάσεις μείωσης.

Η πιστωτική πολιτική της εταιρείας, με δεδομένη τη χρηματοοικονομική 

ευρωστία της, αποτέλεσε και αποτελεί σημαντικό ανταγωνιστικό 

πλεονέκτημα το οποίο της επιτρέπει να εξισορροπεί την εποχικότητα στις
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πωλήσεις (παρέχοντας αυξημένες χρονικά πιστώσεις δίνει κίνητρα για 

αποθήκευση λιπασμάτων σε περιόδους χαμηλής ζήτησης).

Η ΒΦΛ βασίζει τις εμπορικές της δραστηριότητες κυρίως στο δίκτυο 

διανομής της ΣΥΝΕΛ και σε μικρό αριθμό αποκλειστικών αντιπροσώπων 

για την εσωτερική αγορά. Παρά τον μικρό αριθμό τους, οι εμπορικοί 

αντιπρόσωποι της ΒΦΛ πετυχαίνουν ικανοποιητικά για την εταιρία 

αποτελέσματα.

Και οι δύο εταιρίες καλύπτουν την παραγωγική τους δυναμικότητα με 

εξαγωγές οι οποίες δεν πραγματοποιούνται πάντοτε με καθαρό κέρδος 

επιπλέον του πλήρους κόστους απορροφούν όμως σημαντικό τμήμα των 

σταθερών εξόδων και το σύνολο του μεταβλητού ή οριακού κόστους 

συνεισφέροντας στη βελτίωση των οικονομικών αποτελεσμάτων.

Το μεγάλο εύρος της γραμμής προϊόντος των λιπασμάτων των ΧΒΒΕ, με 

45 τύπους έναντι 15 της ΒΦΛ και η δυνατότητα παραγωγής μιγμάτων 

(blends μέσω μιας μονάδας bulk blending) επιτρέπει στην εταιρεία τη 

δημιουργία niche αγορών με υψηλά περιθώρια κέρδους. Σ’ αυτά τα 

πλαίσια, ένα επιπλέον ανταγωνιστικό πλεονέκτημα των ΧΒΒΕ είναι η 

μοναδική δυνατότητα κοκκοποίησης κρυσταλλικών λιπασμάτων. Για 

παράδειγμα ένα πολύ σημαντικό λίπασμα, η θειική αμμωνία, από 

κρυσταλλική που κυκλοφορεί παγκοσμίως διατίθεται σε μορφή κόκκου με 

μια ειδική πατέντα σε συνεργασία με τη μητρική RHONE POULENC. Η 

ΒΦΛ εξαντλεί τα περιθώρια που της παρέχει το χαμηλότερο κόστος σε 

συνδυασμό με τα ανταγωνιστικά πλεονεκτήματα του ιδιόκτητου λιμανιού 

της για εξαγωγές.

Οι δύο εταιρίες στην παρούσα φάση βρίσκονται σε νηπιακό στάδιο 

εφαρμογής τεχνικών μάρκετινγκ και εκμετάλλευσης των ανταγωνιστικών 

πλεονεκτημάτων που διαθέτουν, δεδομένου ότι η αγορά απελευθερώθηκε 

μετά το 1992 οπότε και ιδρύθηκαν το τμήμα μάρκετινγκ υπό την επίβλεψη 

της εμπορικής διεύθυνσης.

Εκμεταλλευόμενοι τη μεγάλη εμπειρία τους στον τομέα παραγωγής, οι 

ΧΒΒΕ ίδρυσαν μία συνδιεύθυνση ποιότητας-παραγωγής όπου 

παρακολουθείται (από το 1995) συστηματικά η ποιότητα. Συγχρόνως 

στην ίδια διεύθυνση ανήκει η υπηρεσία εξυπηρέτησης πελατών η οποία
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μεριμνά αποτελεσματικά για την ικανοποίηση κάθε ποιοτικής απαίτησης 

των πελατών. Η ΒΦΛ δεν διαθέτουν την ίδια φιλοσοφία στη διάρθρωση 

των υπηρεσιών τους σ’ αυτές τις δραστηριότητες.

Μία πρόσθετη και σημαντική υπηρεσία στα πλαίσια της υποστήριξης του 

τμημάτων μάρκετινγκ των δύο εταιριών είναι η τεχνική υποστήριξη και οι 

γεωπονικές υπηρεσίες που παρέχονται από εξειδικευμένους γεωπόνους 

τόσο πριν όσο και μετά την πώληση. Οι υπηρεσίες αυτές στις ΧΒΒΕ 

παρέχονται από τη διεύθυνση ανάπτυξης λιπασμάτων η οποία διενεργεί 

γεωδυναμικές μελέτες υπό την επίβλεψη ενός καθηγητή πανεπιστημίου 

αυτής της ειδικότητας. Στη ΒΦΛ αυτή η δραστηριότητα καλύπτεται από 

την Εμπορική Διεύθυνση.

Συμπερασματικά μπορούμε να πούμε ότι οι δύο εταιρίες έχουν πολλά 

συγκριτικά και ανταγωνιστικά πλεονεκτήματα τα οποία δεν έχουν 

εκμεταλλευτεί πλήρως στην παρούσα φάση. Το γεγονός αυτό σε 

συνδυασμό με την ταχύτατη ανάπτυξη του ιδιωτικού δικτύου διανομής 

δίνουν ελπίδες δυναμικής εξέλιξης και προοπτικών για το μέλλον. Οι δύο 

επιχειρήσεις διαθέτουν ανεξάρτητες Διευθύνσεις για την προμήθεια 

αγορών πρώτων υλών και εξοπλισμού. Στο παρελθόν συνεργάστηκαν 

περιστασιακά στην αγορά βασικών πρώτων υλών πετυχαίνοντας πολύ 

ευνοϊκές τιμές και όρους πληρωμής. Να σημειωθεί ότι υπάρχει σημαντική 

οικονομία και στα ναυλοσύμφωνα από τη ναύλωση μεγαλύτερων πλοίων 

με υπερδιπλάσιες ανά παρτίδα ποσότητες.

10.7.2 ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ

Ο συντονισμός των δραστηριοτήτων της Νέας Εταιρίας σε αυτόν τον 

τομέα θα επιφέρει σημαντικό όφελος από μείωση του χρόνου των 

πιστώσεων και των εκπτώσεων (της τάξης των 1.000 έως 2.000 δρχ. ανά 

τόννο) προς τους πελάτες εσωτερικού. Το συνολικό όφελος εκτιμάται 

κατ' ελάχιστο σε 1.000 εκατ. δρχ. ετησίως ενώ από την γεωγραφική 

ανακατανομή των πωλήσεων θα προκύψει οικονομία της τάξεως των 781 

εκατ. δρχ. ετησίως. Στα πλαίσια των εμπορικών δραστηριοτήτων της 

Νέας Εταιρίας θα επέλθει οικονομικό όφελος από τη μείωση των τιμών 

αγοράς πρώτων υλών και βοηθητικών υλών λόγω μεγαλυτέρων
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ποσοτήτων ανά παρτίδα - προϊόν κατά 439,5 εκατ. δρχ. ετησίως. Στα 

οφέλη δεν υπολογίζονται οι θετικές επιπτώσεις από την αυξημένη 

εξαγωγική δραστηριότητα της ΒΦΛ που διαθέτει ανταγωνιστικό 

πλεονέκτημα λόγω ιδιόκτητων λιμενικών εγκαταστάσεων.

Οι Διευθύνσεις Πωλήσεων και Αγορών θα είναι ενιαίες στη Νέα Εταιρία η 

οποία πρέπει να προσπαθήσει να βελτιώσει την εικόνα των προϊόντων με 

την εφαρμογή προωθημένων Τεχνικών ποτΚθϊίπρ.

10.8 ΑΝΘΡΩΠΙΝΟΙ ΠΟΡΟΙ - ΔΙΟΙΚΗΣΗ ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ

10.8.1 ΧΒΒΕ-ΒΦΛ

Κατά τη διάρκεια του προηγούμενου έτους συνεχίστηκε η μεθοδευμένη 

μείωση της δύναμης του ανθρώπινου δυναμικού με το πρόγραμμα 

εθελούσιας εξόδου από την υπηρεσία και στις δύο εταιρίες. Παράλληλα, 

οι προσλήψεις που έγιναν ήταν ελάχιστες και απολύτως απαραίτητες. Οι 

συνθήκες αυτές είχαν ως αποτέλεσμα, τόσο την άνοδο του μέσου όρου 

ηλικίας των εργαζομένων, όσο και του μέσου όρου προϋπηρεσίας τους.

Οι δύο εταιρίες ταυτίζουν την ευημερία του προσωπικού με την δική τους 

ευημερία. Ετσι, κατά τον προηγούμενο χρόνο οι δαπάνες για το 

ανθρώπινο δυναμικό ακολούθησαν περίπου την πορεία του τιμάριθμου. Η 

κινητικότητα του προσωπικού όπως μετράται με τον δείκτη που έχει 

αριθμητή τον αριθμό των προσλήψεων και αποχωρήσεων και 

παρονομαστή τον μέσο όρο απασχολουμένων, κυμαίνεται σε ετήσια βάση 

κάτω του 10% στις δύο εταιρίες. Την ίδια στιγμή οι συνολικές ημέρες 

απουσίας του προσωπικού μειώνουν συνεχώς τα τελευταία πέντε χρόνια. 

Η αποτελεσματική λειτουργία των παραγωγικών δραστηριοτήτων 

στηρίχθηκε σε ένα οργανωμένο πρόγραμμα εκπαίδευσης του 

προσωπικού. Στις ΧΒΒΕ τα τρέχοντα προγράμματα εκπαίδευσης 

περιλαμβάνουν συγκολλήσεις, ηλεκτρολογικά, ηλεκτρονικά, σύγχρονη 

βιομηχανική τεχνολογία, οικονομική διαχείριση, πωλήσεις, λογιστικά, ξένες 

γλώσσες και άλλα. Ιδιαίτερη έμφαση δίνεται στην εκπαίδευση της χρήσης 

προγραμμάτων ηλεκτρονικών υπολογιστών ενώ υπάρχει συνεχής
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ενημέρωση σε ζητήματα ολικής ποιότητας και επιδοτούνται προγράμματα 

σπουδών στη διοίκηση επιχειρήσεων.

Η συνεργασία της διοίκησης των δύο εταιριών με τους εκλεγμένους 

εκπροσώπους των εργαζομένων είναι τακτική και σχετικά ομαλή, 

συμβάλλοντας στην επικοινωνία και πληροφόρηση και των δύο μερών. 

Εχουν καθιερωθεί τακτικές ετήσιες διαπραγματεύσεις και μηνιαίες 

συναντήσεις με το σωματείο των εργαζομένων, ενώ στις ΧΒΒΕ από το 

1994 θεσπίστηκε μία επιτροπή παραγωγικότητας που έχει συμβουλευτικό 

χαρακτήρα. Τα μέλη της προέρχονται από τη διεύθυνση, το διοικητικό 

συμβούλιο και το σωματείο των εργαζομένων και ασχολούνται με θέματα 

προγραμμάτων εργασίας, μετακινήσεων προσωπικού και 

παραγωγικότητας.

10.8.2 ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ

Η Διεύθυνση Ανθρωπίνων Πόρων της Νέας Εταιρίας θα είναι ενιαία και 

ως εκ τούτου θα προκύψει η δυνατότητα απασχόλησης του υπάρχοντος 

στελεχιακού δυναμικού σε δραστηριότητες όπως: 

α. Ανάπτυξη αποτελεσμάτων προγραμμάτων εκπαίδευσης, 

β. Καθιέρωση ενός νέου συστήματος περιγραφής και σχεδιασμού (job 

description and design) των θέσεων εργασίας, 

γ. Στελέχωση υπηρεσίας στρατολόγησης, πρόσληψης και 

προσανατολισμού εργαζομένων (recruitment, selection, orientation) 

δ. Ανάπτυξη και αξιοποίηση ενός προωθούμενου συστήματος 

αξιολόγησης

ε. Σύνδεση αμοιβών με την παραγωγικότητα. Εφαρμογή προωθημένων 

Τεχνικών υποκίνησης εργαζομένων (με οικονομικές και μη ανταμοιβές 

κλπ.)

στ. Καθιέρωση προγραμμάτων ανάπτυξης και εξέλιξης προσωπικού 

(career management)
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10.9 ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ

10.9.1 ΧΒΒΕ-ΒΦΛ

Οι ΧΒΒΕ διαθέτουν μία οργανωμένη Διεύθυνση Οικονομικών Υπηρεσιών 

με κύριους άξονες δραστηριότητας

♦ το τμήμα λογιστηρίου

♦ το τμήμα κοστολόγησης

♦ το τμήμα κατάρτισης και ελέγχου προϋπολογισμού

♦ το τμήμα χρηματοοικονομικών υπηρεσιών

Η Διεύθυνση αυτής αποτελείται από έμπειρο προσωπικό που 

παρουσιάζει επάρκεια τόσο ποιοτική όσο και ποσοτική.

Στη ΒΦΛ με εξαίρεση την λιγότερο οργανωμένη και μηχανογραφημένη 

υπηρεσία κοστολόγησης η διάρθρωση και το ποιοτικό επίπεδο είναι 

όμοιο με τις ΧΒΒΕ.

10.9.2 ΝΕΑ ΕΤΑΙΡΙΑ

Οι οικονομικές υπηρεσίες των δύο εταιριών θα γίνουν ενιαίες στη Νέα 

Εταιρία, δίνοντας τη δυνατότητα απασχόλησης των στελεχών τους σε επί 

μέρους θέματα προωθημένων χρηματοοικονομικών προϊόντων και 

παραγώγων, καθιέρωση κέντρων κέρδους ή κέντρων επενδύσεων κλπ. 

Σ' αυτόν τον τομέα υπάρχουν σοβαρά περιθώρια ανάπτυξης 

προωθημένων εργαλείων του management.

108





11. ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΗ ΘΕΣΗ ΤΟΝ ΧΒΒΕ - ΒΦΛ -
ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ

ΔΥΝΑΜΕΙΣ - ΑΔΥΝΑΜΙΕΣ

ΙΙ.Ι.α ΔΥΝΑΜΕΙΣ ΧΒΒΕ

1. Διαχρονική σταθερότητα και εμπειρία σε όλες τις βαθμίδες διοίκησης 

(ανώτατη και ανώτερα διοίκηση)

2. Ο βασικός μέτοχος των ΧΒΒΕ, η Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος (ΕΤΕ) 

δεν παρεμβαίνει στη διοίκηση με εξωεπιχειρηματικά κριτήρια.

3. Μεγάλο εύρος γραμμής προϊόντος στα λιπάσματα.

4. Ικανοποιητικές αμοιβές στο προσωπικό με ταυτόχρονη εξασφάλιση των 

θέσεων εργασίας οι οποίες παρουσιάζουν διαχρονική σταθερότητα.

5. Πρωτοπορία στην εισαγωγή νέων προϊόντων (λιπασμάτων, ζωοτροφών 

και χλωροφθορανθράκων).

6. Αριστη προσαρμογή εύρους και ποικιλίας προϊόντων στις προτιμήσεις 

του πελάτη.

7. Υψηλή τεχνολογική υποστήριξη και τεχνογνωσία (know how) από τη 

μητρική Γαλλική εταιρία Rhone Poulenc.

8. Παραγωγική ευελιξία (χαμηλό set up time και εναλλακτικές πηγές 

πρώτων υλών). Αυτή η κατάσταση οδηγεί στη μείωση του κόστους.

9. Χρηματοδοτική ρευστότητα και αυτοχρηματοδότηση. Μηδενική

μακροπρόθεσμη και βραχυπρόθεσμη δανειοδότηση. Ισχυρή 

χρηματοοικονομική θέση.

10. Ισχυρό ιδιωτικό δίκτυο διανομής και πωλήσεων μέσω αντιπροσώπων, 

χονδρεμπόρων κλπ.

11. Πρωτοποριακή πολιτική ποιότητας στον κλάδο: α) επέκταση του ISO 

9002 στις διαδικασίες παραγωγής β) άριστη εξυπηρέτηση πελατών 

μετά την πώληση και γ) προσπάθεια εφαρμογής Διοίκησης Ολικής 

Ποιότητας.

12. Συστηματική προσπάθεια ταύτισης του ονόματος της εταιρίας με την 

ποιότητα (brand positioning).

13. Εκτεταμένη εκμετάλλευση πλεονεκτημάτων των καμπύλών εμπειρίας.
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14. Αριστα οργανωμένο και μηχανογραφημένο τμήμα κοστολόγησης.

15. Ευαισθησία της Διοίκησης σε θέματα ασφαλείας προσωπικού και 

εγκαταστάσεων με αποτέλεσμα άριστους δείκτες ασφαλείας.

16. Εξωτερική μερική ολοκλήρωση προς τα εμπρός (external forward 

integration) με ιδιαίτερη εστίαση σε εμπορικές δραστηριότητες. Η εταιρία 

μετονομάστηκε από ΧΒΒΕ Α.Ε. σε ΧΒΒΕ ΑΒΕΕ, στις 10.12.97.

17. Εσωτερική ολοκλήρωση με παραγωγή προϊόντων τα οποία αποτελούν 

πρώτη ύλη για άλλες παραγωγικές μονάδες της εταιρίας.

18. Πλεονεκτήματα γεωγραφικής θέσης της εταιρίας οι οποία βρίσκεται πολύ 

κοντά στα βασικά κέντρα κατανάλωσης (Θεσσαλία και Μακεδονία). Η 

θέση της Εταιρίας ευνοεί επιπλέον και την στρατολόγηση και επιλογή 

προσωπικού υψηλών προδιαγραφών.

19. Χαμηλό κόστος παραγωγής και ικανοποιητική ποιότητα στα σύνθετα 

λιπάσματα.

20. Η υψηλότερη ανά εργαζόμένο παραγωγικότητα εκφρασμένη σε τόννους.

21. Κερδοφόρες χρήσεις καθόλη τη διάρκεια λειτουργίας της εταιρίας .

ΙΙ.Ι.β ΑΔΥΝΑΜΙΕΣ ΧΒΒΕ

1. Μικρό μέγεθος εταιρίας σε σχέση με διεθνείς κολοσσούς του κλάδου.

2. Απόσταση μεταξύ λιμενικών εγκαταστάσεων και εργοστασίου 

παραγωγής. Υψηλές χρεώσεις από ΟΛΘ για εργασίες 

φορτοεκφορτώσεων.

3. Υψηλό ΝΕΚΡΟ σημείο κύκλου εργασιών.

4. Ελλειψη έρευνας και ανάπτυξης ειδικά στα νέα προϊόντα.

5. Δυσκίνητο σύστημα λήψης στρατηγικών αποφάσεων. Παγίωση 

γραφειοκρατικής αντίληψης.

6. Προβλήματα επικοινωνίας λόγω των πολλών ιεραρχικών επιπέδων.

7. Σε αρκετές περιπτώσεις, δυσαρμονία συμφερόντων των δύο βασικών 

μετόχων (ΕΤΕ και RHONE POULENC).

8. Ελλειψη τυπικών προσόντων της πρώτης βαθμίδας διοίκησης 

(εργοδηγοί) για ιστορικούς λόγους της εταιρίας με αποτέλεσμα την
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συνάντηση δυσκολιών στην εφαρμογή καινοτόμων τεχνολογιών και 

μεθόδων διοίκησης.

9. Ύπαρξη πολύ ισχυρού σωματείου εργαζομένων με συνέπεια τη 

δυσκολία εφαρμογής κρίσιμων διοικητικών αποφάσεων και 

προγραμμάτων.

10. Εγκαταστάσεις πολύ κοντά σε πυκνοκατοικημένη περιοχή (Πόλεοδομικό 

Συγκρότημα Θεσσαλονίκης) με αποτέλεσμα τις ισχυρές περιβαλλοντικές 

πιέσεις, όσον αφορά τη λειτουργία και την επέκταση των παραγωγικών 

μονάδων.

11. Σε συνδυασμό με την αδυναμία εξασφάλισης αδειών για επενδύσεις σε 

νέο εξοπλισμό, παρατηρούνται προβλήματα από την παλαιότητα του 

(παραγωγικού εξοπλισμού).

12. Ελλειψη εφαρμογής στοιχειωδών κανόνων του Marketing. Ελλιπής 

εμπειρία στον τομέα αυτό.

13. Επιβολή συνεχούς αυξανομένων τελών από δημόσιες υπηρεσίες και 

οργανισμούς κοινής ωφέλειας όπως, Δήμοι, Κοινότητες, Οργανισμός 

Υδρευσης Θεσ/νίκης, Οργανισμός Αποχέτευσης Θεσ/νίκης, Οργανισμός 

Λιμένος Θεσ/νίκης.

14. Υψηλό κόστος διαχείρισης αποβλήτων. Η ετήσια δαπάνη για τη 

λειτουργία του σταθμού κατεργασίας υγρών αποβλήτων και τη διάθεση 

στερεών αποβλήτων, ξεπερνάει τα 500 εκατ. δρχ.

15. Υψηλό κόστος παραγωγής αζωτούχων λιπασμάτων.

16. Πολύ υψηλά σταθερά έξοδα λόγω μισθοδοσίας προσωπικού, η οποία 

ξεπερνάει τα 6 δις δρχ. ετησίως. Η δραχμοποιημένη παραγωγικότητα 

ανά εργαζόμενο είναι από τις χειρότερες του κλάδου.

17. Απουσία μεγάλου μεγέθους επιχειρηματικών σχεδίων (business plan) 

για το μέλλον.

18. Σταδιακή υποχώρηση χλωροφθορανθράκων λόγω διεθνών 

περιβαλλοντικών συμβάσεων.

19. Απουσία κινήτρων πέραν των μισθολογικών για αύξηση της 

παραγωγικότητας.
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11.2.α ΔΥΝΑΜΕΙΣ ΒΦΛ

1. Ολοκλήρωση προς τα πίσω με την μονάδα παραγωγής αμμωνίας η 

οποία θα επιφέρει ετήσιο όφελος 2160 εκατ. δρχ. μετά το 1998.

2. Παραγωγική ευελιξία (χαμηλό set up time και εναλλακτικές πηγές 

πρώτων υλών). Αυτή η κατάσταση οδηγεί στη μείωση του κόστους.

3. Μεγάλο εύρος γραμμής προϊόντος στα λιπάσματα.

4. Πρωτοπορία στην εισαγωγή νέων προϊόντων.

5. Συστηματική προσπάθεια ταύτισης του ονόματος της εταιρίας με την 

ποιότητα (brand positioning).

6. Εκτεταμένη εκμετάλλευση πλεονεκτημάτων των καμπύλών εμπειρίας.

7. Χαμηλό κόστος παραγωγής αζωτούχων λιπασμάτων.

8. Η υψηλότερη παραγωγικότητα ανά εργαζόμενο σε δραχμοποιημένη 

βάση (στο σκέλος του κόστους εργατικών ανά τόννο λιπάσματος).

9. Ιδιόκτητες λιμενικές εγκαταστάσεις εντός των ορίων του βιομηχανικού 

συγκροτήματος με υψηλά πλεονεκτήματα κόστους.

10. Σχετικά ευέλικτο σύστημα λήψης στρατηγικών αποφάσεων.

11. Καλή κατάσταση παραγωγικού εξοπλισμού.

12. Ολοκλήρωση προς τα εμπρός με ιδιόκτητη μονάδα συσκευασίας και 

προώθησης λιπασμάτων στην Πάτρα.

13. Αρμονικές σχέσεις με το Σωματείο Εργαζομένων. Θετικό κλίμα 

εργασιακών σχέσεων.

14. Μειωμένες περιβαλλοντικές πιέσεις από γειτονικούς δήμους και 

κοινότητες. Η εταιρία βέβαια βρίσκεται σε ακτίνα «ασφαλείας» από 

πυκνοκατοικημένη περιοχή.

15. Μειωμένα έξοδα διαχείρισης αποβλήτων.

16. Η ΒΦΛ είναι μεγάλου μεγέθους βιομηχανική μονάδα της ευρύτερης 

περιοχής του Ν. Καβάλας, που πλήττεται από προβλήματα ανεργίας και 

γενικότερα οικονομικής ανάπτυξης.

17. Η γεωγραφική θέση της ΒΦΛ σαν παραμεθόρια περιοχή συμπίπτει με τις 

κρατικές πολιτικές για βιομηχανικές επενδύσεις και επεκτάσεις με 

ευνοϊκούς όρους (πριμοδοτήσεις επιτοκίων, ημερομισθίων, φορολογικών 

βαρών κ.ά.)
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18. Διαχρονική σταθερότητα και εμπειρία στο προσωπικό, ιδιαίτερα στις 

μεσαίες και χαμηλές βαθμίδες.
19. Ανταγωνιστικές για τον κλάδο αμοιβές προσωπικού οι οποίες δεν 

μειώνουν την ανταγωνιστικότητα της εταιρίας.

20. Πρωτοπορία, υψηλή ευελιξία και αυτονομία σε αποφάσεις διανομής, 

προώθησης και πωλήσεων.

21. Πολύ υψηλή κάλυψη των σταθερών εξόδων μέσων εξαγωγών με το 

εναπομείνουσα από την εγχώρια αγορά δυναμικότητας.

11.2.β ΑΔΥΝΑΜΙΕΣ ΒΦΛ

1. Με την εναλλαγή πολιτικών κομμάτων στην εξουσία, παρατηρείται το 

φαινόμενο αλλαγής των ανωτάτων βαθμιδών διοίκησης όπως και 

συστηματικές πολιτικές παρεμβάσεις χωρίς απαραίτητως επιχειρηματικά 

κριτήρια.

2. Ελλιπής ανάπτυξη νέων προϊόντων, παντελής απουσία έρευνας και 

ανάπτυξης.

3. Μονομερής εξάρτηση από τον κλάδο λιπασμάτων.

4. Υψηλό κόστος και μέτρια ποιότητα στα σύνθετα λιπάσματα σε 

συνδυασμό με την μεγαλύτερη απόσταση από τα βασικά κέντρα 

κατανάλωσης (Μακεδονία, Θεσσαλία) για την εγχώρια αγορά.

5. Αισθητά χαμηλότερη παραγωγικότητα ανά εργαζόμενο συγκριτικά με τις 

ΧΒΒΕ, λόγω υπεραρίθμου προσωπικού (σε τόννους ανά εργαζόμενο)

6. Μικρό μέγεθος εταιρίας σε σχέση με διεθνής κολοσσούς του κλάδου.
7. Υψηλό ΝΕΚΡΟ σημείο κύκλου εργασιών, λόγω πολύ υψηλής 

εγκατεστημένης δυναμικότητας.

8. Ελλειψη εφαρμογής στοιχειωδών κανόνων του Marketing. Ελλιπής 

εμπειρία στον τομέα αυτό.

9. Υψηλά σταθερά έξοδα.

10. Απουσία μεγάλου μεγέθους επιχειρηματικών σχεδίων (business plan) 

για το μέλλον.

11. Ζημιογόνες χρήσεις κατά το παρελθόν.
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12. Ελλιπής εστίαση σε θέματα περιβαλλοντικής διαχείρισης αποβλήτων με 
διάθεση περιορισμένων κονδυλίων στον τομέα αυτό.

13. Μη ικανοποιητικοί δείκτες ασφαλείας προσωπικού και εγκαταστάσεων, 

με εμφανή την αδυναμία διαχείρισης ασφαλείας (safety rianagerient).
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11.3.α ΔΥΝΑΜΕΙΣ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ

1. Διαχρονική σταθερότητα και εμπειρία σε όλες τις βαθμίδες διοίκησης.

2. Μεγάλο εύρος γραμμής προϊόντος στα λιπάσματα.

3. Πλήρης και μεγαλύτερη εξασφάλιση των θέσεων εργασίας και της 

επιβίωσης των δύο εταιριών.

4. Πρωτοπορία στην εισαγωγή νέων προϊόντων.

5. Αριστη προσαρμογή εύρους και ποικιλίας προϊόντων στις προτιμήσεις 

του πελάτη.

6. Αριστος παραγωγικός προγραμματισμός, ο οποίος θα επιφέρει άμεσο 

οικονομικό όφελος τουλάχιστον 750 εκατ. δρχ. ετησίως.

7. Χρηματοδοτική ρευστότητα και αυτοχρηματοδότηση. Μηδενική 

μακροπρόθεσμη και βραχυπρόθεσμη δανειοδότηση. Ισχυρή 

χρηματοοικονομική θέση.

8. Ισχυρό ιδιωτικό δίκτυο διανομής και πωλήσεων μέσω αντιπροσώπων, 

χονδρεμπόρων κλπ.

9. Πρωτοποριακή πολιτική ποιότητας στον κλάδο: α) επέκταση του ISO 

9002 στις διαδικασίες παραγωγής και β) άριστη εξυπηρέτηση πελατών 

μετά την πώληση και γ) προσπάθεια εφαρμογής Διοίκησης Ολικής 

Ποιότητας.

10. Συστηματική προσπάθεια ταύτισης του ονόματος της εταιρίας με την 

ποιότητα (brand positioning).

11. Εκτεταμένη εκμετάλλευση πλεονεκτημάτων των καμπύλών εμπειρίας.

12. Πλήρης οργανωμένη κοστολόγηση και στα δύο εργοστάσια.

13. Αριστοποίηση των δεικτών ασφαλείας προσωπικού και εγκαταστάσεων 

και στις δύο εταιρίες λόγω επάρκειας κονδυλίων προς τον τομέα αυτό 
από την αυξημένη κερδοφορία της Νέας Εταιρίας.

14. Πλήρης γεωγραφική επικράτηση στην εγχώρια αγορά.

15. Πλήρης ολοκλήρωση τόσο σε επίπεδο παραγωγής προϊόντων όσο και 

σε επίπεδο προώθησης και εμπορίας.

16. Αυξημένη κερδοφορία έως και το 2014.
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17. Ελαχιστοποίηση του κόστους παραγωγής με προγραμματισμό και 

προτίμηση του πλεονεκτικότερου εργοστασίου για κάθε προϊόν με ετήσιο 

όφελος 750 εκατ. δρχ. τουλάχιστον.
18. Μείωση του κόστους μεταφορά με γεωγραφική ανακατανομή των 

πωλήσεων με όφελος 369,5 εκατ. δρχ. ετησίως.

19. Εφαρμογή ενιαίας πολιτικής πωλήσεων με εκτιμούμενο ετήσιο όφελος 

1000 εκατ. δρχ.

20. Εστίαση των εξαγωγών στην πλεονεκτικότερη κοστολογικά ΒΦΛ λόγω 

ιδιόκτητου λιμένος.

21. Αριστοποιημένο δίκτυο διανομής.Αύξηση εμποδίων εισόδου στον κλάδο.

22. Ισχυροποίηση της θέσης έναντι προμηθευτών με εκτιμώμενο ετήσιο 

όφελος 781 εκατ. δρχ.

23. Επιθετική πολιτική επεκτάσεων και επενδύσεων σε συσχετισμένους 

κλάδους και προϊόντα.

24. Αριστοποίηση της κάλυψης των σταθερών εξόδων.

25. Αυξημένες δυνατότητες για εφαρμογή προωθημένων τεχνικών σε 

θέματα βιομηχανικής ασφαλείας και περιβαλλοντικής διαχείρισης (safety 

environment management).

26. Εφαρμογή βασικών κανόνων και τεχνικών του Marketing.

27. Χτίσιμο λαϊκής βάσης με διάθεση μετοχών στο Χρηματιστήριο Αξιών 

Αθηνών με ευνοϊκότερους όρους.

28. Ενθάρρυνση της Πολιτείας για εξυγίανση του κλάδου (διακοπή 

λειτουργίας ΑΕΒΑΛ, Κ.Τ.Α.Ε.) μέσω αυξημένων εσόδων που θα 
προέλθουν από τη διάθεση μετοχών στο ΧΑΑ.

29. Μικρότερος κίνδυνος από επιθετικές στρατηγικές διείσδυσης των 
διεθνών κολοσσών του κλάδου.

11.3.β ΑΔΥΝΑΜΙΕΣ ΝΕΑΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ

1. Η δεδηλωμένη αντίθεση των εργαζομένων της ΒΦΛ στη συγχώνευση σε 

συνδυασμό με προβλήματα επιχειρησιακής κουλτούρας στη Νέα Εταιρία.

2. Δυσκολία συντονιστικού έργου. Για το λόγο αυτό, προβλέφθηκαν 229 

εκατ. δρχ. επιπλέον ετησίως ως έξοδα διοικητικής λειτουργίας.
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3. Πολύ υψηλό ΝΕΚΡΟ σημείο κύκλου εργασιών.
4. Προβλήματα επικοινωνίας λόγω γεωγραφικών αποστάσεων και 

διαφορετικών αντιλήψεων και στάσεων.

5. Ενδεχόμενη δυσκαμψία στη λήψη αποφάσεων.

6. Ενδεχόμενες πολιτικές κλπ. παρεμβάσεις λόγω πλήρους

κρατικοποιημένης μετοχικής σύνθεσης της Νέας Εταιρίας.

7. Ενδεχόμενη αντίδραση από ανώτατα στελέχη που θα απολέσουν 

σημαντικό μέρος της δύναμης τους.

8. Ενδεχόμενη αντίδραση από εμπόρους και αντιπροσώπους που δεν 

ευνοούνται από τη συγχώνευση.
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12. ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ ΚΑΙ ΤΕΛΙΚΑ ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ

Για την μεγιστοποίηση των κερδών και για την μακροχρόνια βιωσιμότητα των 

δύο εταιριών ΧΒΒΕ και ΒΦΛ εντός του κλάδου λιπασμάτων θεωρώ 

ρεαλιστική και τεκμηριωμένη την ήδη προβλεπόμενη συγχώνευση των ΒΦΛ 

ΑΕ και ΧΒΒΕ ΑΒΕΕ. Η Νέα Εταιρεία που θα προκύψει θα ελέγχει το 60-70% 

του κλάδου λιπασμάτων δημιουργώντας προϋποθέσεις για πλήρη και 

απόλυτο έλεγχο στον τομέα αυτό. Τα αποτελέσματα συνέργιας που θα 

προκύψουν από την επιλογή αυτή θα μειώσουν δραστικά τις αδυναμίες των 

δύο εταιριών ενώ θα ενισχύσουν τις αντίστοιχες δυνάμεις. Με τον τρόπο αυτό:

1. θα επιτευχθούν σημαντικές οικονομίες στην προμήθεια α' υλών και 

εξοπλισμού

2. θα ξεπεραστεί το πρόβλημα λιμενικών εγκαταστάσεων (διότι οι εξαγωγές 

θα εστιαστούν στη ΒΦΛ)

3. θα προέλθει σημαντική οικονομία από τη γεωγραφική αναδιοργάνωση των 

καναλιών διανομής (ΒΦΛ προς Θράκη, Πελοπόννησο και νησιά και ΧΒΒΕ 

προς Μακεδονία και Θεσσαλία)

4. θα αποφευχθεί ο υπάρχων εμπορικός πόλεμος, που επηρεάζει αρνητικά 

και τις δύο εταιρίες

5. θα μειωθεί σημαντικά η επιρροή των αγοραστών (ΣΥΝΕΛ, συνεταιρισμοί)

6. το μέγεθος της Νέας Εταιρείας θα είναι ενισχυμένο, ώστε να αντιμετωπίσει 
το πρόβλημα του ισχυρού ανταγωνισμού από τους διεθνείς κολοσσούς

7. θα υπάρξουν και άλλα πλεονεκτήματα τα οποία δεν αποτιμήθηκαν 

ποσοτικά προς αποφυγή υπεραισιόδοξων εκτιμήσεων για την στρατηγική 
επιλογή της συγχώνευσης.

Με τους πόρους που θα προκύψουν από τις ισχύουσες παραγωγικές 

δραστηριότητες και αυτούς που θα αντληθούν από την ενδεχόμενη είσοδο 

στο Χρηματιστήριο Αξιών Αθηνών προτείνονται:

1. η συνέχιση ίδρυσης πρότυπων αγροτικών supemnarkets, είτε ιδιόκτητων 

είτε μέσω συνεργασιών franchising ( Αγροεφόδια )
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2. η είσοδος στον τομέα αγροχημικών και φυτοφαρμάκων μέσω εξαγοράς 

μικρών εταιριών των αντίστοιχων κλάδων
3. η δημιουργία νέων συνεργασιών με τη μορφή joint ventures για την 

προώθηση εξειδικευμένων τύπων λιπασμάτων καθώς και εξειδικευμένων 

προϊόντων για την κτηνοτροφία - ιχθυοτροφία

4. η κάλυψη πλήρους παραγωγικής δυναμικότητας μέσω εξαγωγών.

Οι συνέργιες που αναμένονται από τις παραπάνω προτάσεις αφορούν την 

εντατικότερη εκμετάλλευση των καναλιών διανομής, τη χρησιμοποίηση των 

παραγόμενων χημικών προϊόντων της Νέας Εταιρείας ως πρώτες ύλες, 

την εκμετάλλευση της διοικητικής και τεχνικής εμπειρίας -που ήδη υπάρχει- 

και στις δύο εταιρίες, την αξιοποίηση του ονόματος (brand name) των δύο 

Εταιριών και τέλος την αξιοποίηση της ισχυρής χρηματοοικονομικής θέσης 

της Νέας Εταιρίας.

Εν τούτοις πρέπει να δοθεί ιδιαίτερη προσοχή στα ακόλουθα:

1. Στην επικοινωνία με τους εργαζόμενους της ΒΦΛ οι οποίοι πρέπει να 

πεισθούν ότι η επιλογή της συγχώνευσης είναι και προς το δικό τους 

συμφέρον.

2. Στο συντονιστικό έργο το οποίο είναι μεγίστης κρισιμότητας για την επιτυχία 

της συγχώνευσης. Γι' αυτό προβλέφθηκαν επιπλέον 229 εκατ. δρχ. 

ετησίως.

3. Στην εναρμόνιση της επιχειρησιακής κουλτούρας της Νέας Εταιρίας με τους 

στρατηγικούς στόχους και τα προγράμματά της.

Τέλος θέλω να τονίσω ότι η Νέα Εταιρία αποτιμάται κατά 40% υψηλότερα από 
το απλό άθροισμα των δύο ανεξάρτητων εταιριών. Αυτό και μόνο το γεγονός 
επαρκεί για λήψη της αναμφίβολα ορθής στρατηγικής απόφασης που οδηγεί 
στη συγχώνευση. Η βεβαιότητα μου ενισχύεται και απ' όλους τους 
υπόλοιπους ποιοτικούς παράγοντες που αναπτύχθηκαν διεξοδικά.
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ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ

Α. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ

1. Γενικής ρευστότητας

1992 1993 1994
ΧΒΒΕ 1,28 1,89 2,17
ΒΦΛ 1,23 1,25 1,12

2. Αμεσης (ταχείας) ρευστότητας

1992 1993 1994
ΧΒΒΕ 0,85 1,2 1,4
ΒΦΛ 0,77 0,66 0,63

3. Ταμειακής ρευστότητας

1992 1993 1994
ΧΒΒΕ 0,092 0,305 0,312
ΒΦΛ 0,051 0,047 0,037

3σ. Ταμειακής ρευστότητας ως προς το συνολικό κεφάλαιο

1992 1993 1994
ΧΒΒΕ 0,036 0,082 0,080
ΒΦΛ 0,022 0,017 0,016

4. Ημέρες είσπραξης πωλήσεων

1992 1993 1994 1995 1996
ΧΒΒΕ 70 103 85 94 79
ΒΦΛ 80 66 84 94 75

5. Ημέρες ανακύκλωσης αποθεμάτων

1992 1993 1994 1995 1996
ΧΒΒΕ 73 62 58 54 45
ΒΦΛ 71 67 60 65 39

6. Ημέρες εξόφλησης προμηθευτών

1992 1993 1994 1995 1996
ΧΒΒΕ 84 72 46 113 87
ΒΦΛ 84 93 98 78 71



Β. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΑΝΕΙΑΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ ΦΕΡΕΓΓΥΟΤΗΤΑΣ

1. Δανειακής επιβάρυνσης

1992 1993 1994
ΧΒΒΕ 0,49 0,44 036
ΒΦΛ 0,58 0,71 1,01

2. Κάλυψης χρηματοοικονομικών εξόδων

1992 1993 1994
ΧΒΒΕ 2,0 7,8 36,4
ΒΦΛ 2,2 1,5 1,6

3. Αυτοχρηματοδότησης παγίων

1992 1993 1994
ΧΒΒΕ 1,6 1,7 1,8
ΒΦΛ 1,2 1,16 1,1



Γ. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ

1. Περιθωρίου μικτού κέρδους

1992 1993 1994 1995 1996
ΧΒΒΕ 0,141 0,096 0,104 0,123 0,129
ΒΦΛ 0,134 0,059 0,062 0,103 0,162

2. Περιθωρίου αποτελεσμάτων εκμετάλλευσης

1992 1993 1994
ΧΒΒΕ 0,048 0,057 0,069
ΒΦΛ 0,059 0,011 0,014

3. Αποδοτικότητας συνολικών κεφαλαίων

1992 1993 1994
ΧΒΒΕ 0,080 0,066 0,086
ΒΦΛ 0,114 0,037 0,051

4. Αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων

1992 1993 1994
ΧΒΒΕ 0,076 0,086 0,120
ΒΦΛ 0,097 0,021 0,036

5. Συντελεστής αποσβέσεως παγίων

1992 1993 1994
ΧΒΒΕ 0,014 0,019 0,019
ΒΦΛ 0,054 0,019 0,025



ΣΗΜΕΙΩΣΕΙΣ

Κατά την ανάλυση των δεικτών, από τις ενσωματωμένες στο λειτουργικό κόστος 
αποσβέσεις ποσοστό 80% θεωρήθηκε κοινό και αφαιρέθηκε από το κόστος 
πωληθέντων και για τις δύο εταιρίες.

Συγκεκριμένα στις ημέρες είσπραξης πωλήσεων, οι απαιτήσεις διαιρέθηκαν με τις 
συνολικές ημερήσιες πωλήσεις. Στις ημέρες ανακύκλωσης αποθεμάτων, τα 
αποθέματα διαιρέθηκαν με το ημερήσιο κόστος πωληθέντων. Στο δείκτη δανειακής 
επιβάρυνσης το σύνολο των ξένων κεφαλαίων και προβλέψεων διαιρέθηκε με τα 
ίδια κεφάλαια. Στο δείκτη αυτοχρηματοδότησης παγίων, τα ίδια κεφάλαια, 
διαιρέθηκαν με τα πάγια. Στο δείκτη αποδοτικότητας συνολικών κεφαλαίων, στον 
παρονομαστή λόγω αδυναμίας προσδιορισμού του λειτουργικού ενεργητικού έγινε 
αντικατάσταση με το συνολικό ενεργητικό. Στον συντελεστή αποσβέσεως παγίων, 
στην αξία παγίων προ αποσβέσεων, τοποθετήθηκε η αξία κτήσεως.



Κατανάλωση λιπασμάτων κατά την περίοδο 1960 - 1994
(χιλιάδες τόννοι)

Συνολική Συνολική

Έτος κατανάλωση
λιπασμάτων λιπαντικών

μονάδων
1960 532 129
1961 603 148
1962 666 177
1963 679 192
1964 868 241
1965 830 238
1966 885 255
1967 870 259
1968 938 297
1969 997 302
1970 1.108 337
1971 1.092 333
1972 1.136 347
1973 1.289 394
1974 1.344 419
1975 1.383 407
1976 1.526 482
1977 1.580 504
1978 1.818 581
1979 1.813 580
1980 1.666 525
1981 1.666 526
1982 1.868 589
1983 2.033 638
1984 2.020 650
1985 2.246 710
1986 2.133 676
1987 1.835 606
1988 1.994 646
1989 2.090 686
1990 2.092 691
1991 1.963 652
1992 1.907 634
1993 1.526 502
1994 1.676 544

Από το 1960 έως και το 1994 η κατανάλωση λιπασμάτων τριπλασιάστηκε. Η 
ουσιαστική ανάπτυξη της αγοράς με ρυθμούς που αγγίζουν και το 10% ετησίως, 
σημειώθηκε μεταξύ 1960 και 1978.

Μετά το 1978 έως και σήμερα η αγορά λιπασμάτων παρουσιάζει στασιμότητα 
με σταθεροποίηση της κατανάλωσης μεταξύ 1.500.00 - 1.800.000 τόννους. 
Αξίζει να σημειωθέι η ολοένα και μεγαλύτερη αύξηση της κατανάλωσης σε 
'λιπάσματα με υψηλή συγκέντρωση λιπαντικών μονάδων.

IΠιο συγκεκριμένα ανά μονάδα λιπαντικής μονάδας η αντίστοιχη ποσότητα 
λιπασμάτων μειώθηκε σημαντικά λόγω υψηλής περιεκτικότηας σε λιπαντικές 
μονάδες ανά τόννο.
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Εξαγωγές λιπασμάτων κατά την περίοδο 1985 - 1994

Έτος

1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994

Χιλιάδες
τόννοι

189
247
236
189
268
202
112
344
275
153

Εκατομ.
Δρχ.

5.892
5.300
6.459
4.249
4.490
4.152
2.536
8.093
7.345
4.269

Δρχ./τον.

31,175
21,457
27,369
22,481
16,754
20,554
22,643
23,526
26,709
27,902

Οι Εξαγωγές λιπασμάτων κυμάνθηκαν μεταξύ 150.000 και 344.000 
τόννους την τελυταία δεκαετία ενώ τα έσοδα διαμορφώθηκαν μεταξύ 2,5 |
δισεκατομμύρια δρχ. Οι μέσες τιμές ανά τόννο λιπάσματος παρουσίασαν 
σοβαρές διακυμάνσεις μεταξύ 16.750 και 31.175 δρχ. ανά τόννο. Η 
διακύμανση των τιμών εξαγωγής επηρεάζεται από τους τύπους 
|λιπάσματος, τις χώρες εξαγωγής και τις συναλλαγματικές ισοτιμίες. Πέραν 
[όμως αυτών των παραγόντων πρέπει να σημειωθεί και η αστάθεια στην 
παγκόσμια αγορά λιπασμάτων.



Συμμετοχή τύπων λιπασμάτων στην συνολική κατανάλωση κατά την περίοδο 1975 - 1994

Απλά Σύνθετα

Έτος
Αζω­
τούχα

Φωσφο­
ρούχα

Καλι-
ούχα

Σύνολο
Απλών 20.10.0

1975 37,5% 7,0% 0,5% 45,0% 0,0%
1976 39,0% 6,0% 1,0% 46,0% 0,0%
1977 38,0% 6,0% 1,0% 45,0% 0,0%
1978 39,0% 5,0% 1,0% 45,0% 3,0%
1979 42,0% 4,5% 1,0% 47,5% 6,0%
1980 41,0% 4,0% 1,0% 46,0% 14,0%
1981 42,0% 3,5% 0,5% 46,0% 15,0%
1982 41,0% 3,5% 0,5% 45,0% 19,0%
1983 41,0% 3,0% 1,0% 45,0% 21,0%
1984 40,0% 3,0% 1,0% 44,0% 24,0%
1985 39,5% 3,0% 1,0% 43,5% 24,0%
1986 38,0% 3,0% 1,0% 42,0% 25,0%
1987 38,0% 3,0% 1,0% 42,0% 19,0%
1988 36,0% 3,0% 1,0% 40,0% 17,0%
1989 35,0% 3,0% 1,0% 39,0% 17,0%
1990 36,0% 3,0% 1,0% 40,0% 14,0%
1991 36,0% 3,0% 1,0% 40,0% 14,0%
1992 34,0% 3,0% 1,0% 38,0% 15,0%
1993 41,0% 2,0% 1,0% 44,0% 16,0%
1994 37,0% 3,0% 0,5% 40,5% 16,0%

16.20.0 11.15.15 Ειδικά Σύνολο
Συνθέτων

Γενικό
Σύνολο

43,0% 6,0% 6,0% 55,0% 100,0%
41,0% 7,0% 6,0% 54,0% 100,0%
41,0% 8,0% 6,0% 55,0% 100,0%
38,0% 10,0% 4,0% 55,0% 100,0%
33,0% 10,0% 4,0% 53,0% 100,5%
28,0% 9,0% 3,0% 54,0% 100,0%
28,0% 8,0% 3,0% 54,0% 100,0%
23,0% 9,0% 4,0% 55,0% 100,0%
20,0% 11,0% 3,0% 55,0% 100,0%
18,0% 10,0% 4,0% 56,0% 100,0%
17,0% 11,5% 4,0% 56,5% 100,0%
16,0% 12,0% 5,0% 58,0% 100,0%
16,0% 13,0% 10,0% 58,0% 100,0%
16,0% 14,0% 13,0% 60,0% 100,0%
16,0% 15,0% 13,0% 61,0% 100,0%
16,0% 16,0% 14,0% 60,0% 100,0%
15,0% 15,0% 16,0% 60,0% 100,0%
14,0% 15,5% 17,5% 62,0% 100,0%
12,0% 10,0% 18,0% 56,0% 100,0%
10,5% 14,0% 19,0% 59,5% 100,0%

Την εικοσαετή περίοδο μεταξύ 1975 - 1994 το σύνολο των απλών λιπασμάτων από 45-46% επί του συνόλου 
των λιπασμάτων την πρώτη δεκαετία περιορίστηκε στο 40% περίπου την δεύτερη δεκαετία.

Η παρουσία των απλών καλιούχων λιπασμάτων κυμάνθηκε σε ποσοστά μικρότερα του 1%, ενώ τα απλά 
ρωσφορούχα λιπάσματα με ουσιαστική μείωση περιορίστηκαν στο 3% περίπου την περίοδο 1981 - 1994. Τα j 
ιπλά αζωτούχα λιπάσματα κυμάνθηκαν στα επίπεδα του 36 - 38% επί του συνόλου με σχετικώς μικρές I
διακυμάνσεις. Το σύνολο των συνθέτων λιπασμάτων από 55% στην πρώτη δεκαετία αυξήθηκε σε 60% |
τερίπου με μικρές αποκλίσεις γύρω από το 14% μεταξύ 1985 - 1994. Ο σύνθετος τύπος 16.20.0 μετά από μία 
τερίοδο σταθερής αύξησης μεταξύ 1975 - 1986 σταθεροποιήθηκε στο 16%, το 1975 παρουσίασε διαχρονική 
ύξηση με μικρές διακυμάνσεις και διαμορφώθηκε στο 19% το 1994.

α σύνθετα λιπάσματα παρουσιάζουν μία σταθερά αυξητική τάση με ιδιαίτερη ανάπτυξη των ειδικών τύπων, 
ταθεροποίηση των τύπων 20.10.0 και 11.15.15 και μείωση του 16.20.0. Τα απλά λιπάσματα εκτός 
•αιρέσεων βασίζονται στους αζωτούχους τύπους με σταθεροποιημένη ζήτηση διαχρονικά.


