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ΕΤΦΑΡΙΣΙΕ 

 

ε απηό ην ζεκείν είκαη ζηελ επράξηζηε ζέζε λα επραξηζηήζσ νξηζκέλνπο αλζξώπνπο 

νη νπνίνη κε ζηήξημαλ θαζ’ όιε ηελ δηάξθεηα ηεο παξνύζαο πηπρηαθήο εξγαζίαο. 

Ηδηαίηεξα ζα ήζεια λα επραξηζηήζσ ηνλ επηβιέπσλ θαζεγεηή ηεο εξγαζίαο απηήο, ηνλ 

θ. Δκκαλνπήι Καξάκπεια γηα ηελ εκπηζηνζύλε πνπ κνπ έδεημε, θαζώο θαη γηα ηελ 

ππνκνλή ηνπ κέρξη ηελ νινθιήξσζε ηεο εξγαζίαο. Δπίζεο, ζα ήζεια λα ηνλ 

επραξηζηήζσ γηα ηελ βνήζεηα θαη ηελ ππνζηήξημή ηνπ, ιύλνληαο ηηο απνξίεο πνπ είρα 

θαη δίλνληάο κνπ ρξήζηκεο νδεγίεο γηα ηελ εγγξαθή ηεο παξνύζαο πηπρηαθήο. 

Πάλσ απ’ όια, νθείισ έλα κεγάιν επραξηζηώ ζηελ νηθνγέλεηα κνπ πνπ κε ζηήξημαλ θαη 

ζπλερίδνπλ λα κε ζηεξίδνπλ ζε όηη θάλσ ζηελ δσή κνπ. Γηα ηελ ζπκπαξάζηαζε θαη ηε 

βνήζεηα θαηά ηελ δηάξθεηα εθπόλεζεο ηεο πηπρηαθήο εξγαζίαο αιιά θαη θαζ’ όιε ηελ 

δηάξθεηα ησλ ζπνπδώλ κνπ. 
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ΠΕΡΙΛΗΧΗ (ABSTRACT) 

 

θνπόο ηεο παξνύζαο εξγαζίαο είλαη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε θαη ε ζύγθξηζε 

δύν, εηζεγκέλσλ ζην Υξεκαηηζηήξην Αμηώλ Αζελώλ (Υ.Α.Α.), εηαηξεηώλ. 

πγθεθξηκέλα, έρνπλ επηιερζεί ε ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ. 

θαη ε ΓΔΚΔ Α.Δ. νη νπνίεο δξαζηεξηνπνηνύληαη ζην θιάδν Σαμίδηα θαη Αλαςπρή – 

Ξελνδνρεία.  

Ζ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε απνηειεί έλα ρξήζηκν εξγαιείν γηα ηνπο αλαιπηέο 

πξνθεηκέλνπ λα αμηνινγήζνπλ ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε κίαο επηρείξεζεο, ζε κία 

δεδνκέλε ρξνληθή ζηηγκή. Γηα λα ππάξρεη κία νινθιεξσκέλε «εηθόλα» ,ησλ δύν 

παξαπάλσ εηαηξεηώλ, έρεη αλαιπζεί ν θιάδνο ζηνλ νπνίν δξαζηεξηνπνηνύληαη, νη 

παξάγνληεο–θίλδπλνη πνπ επεξεάδνπλ ηε ιεηηνπξγία ηνπο, όπσο επίζεο θαη νη 

ζηξαηεγηθέο απνθάζεηο πνπ ιακβάλνπλ ηα κέιε ησλ Γ.. πξνθεηκέλνπ λα πεηύρνπλ 

ηνπο ζηόρνπο ηνπο. ηα πιαίζηα ηεο πηπρηαθήο εξγαζίαο έρνπλ αλαιπζεί νη νηθνλνκηθέο 

θαηαζηάζεηο ησλ δύν εηαηξεηώλ, ηελ ηξηεηία 2006 έσο 2008, γηα λα δηαπηζησζεί αλ 

ππάξρεη βειηίσζε ζηελ νηθνλνκηθή πνξεία ηνπο θαη θαηά πόζν είλαη θεξδνθόξεο ή όρη. 

Ζ αλάιπζε ησλ ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ έρεη πξαγκαηνπνηεζεί κε ηνλ ππνινγηζκό θαη 

ηελ εξκελεία βαζηθώλ αξηζκνδεηθηώλ, ελώ ζπγθξίλνληαη δηαρξνληθά, αιιά θαη κε ηελ 

κεηαμύ ηνπο πνξεία. ηελ πξνθεηκέλε πεξίπησζε, ε αλάιπζε πεξηνξίδεηαη ζηα 

δεκνζηεπκέλα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ησλ εηαηξεηώλ. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

5 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

ΠΙΝΑΚΑ ΠΕΡΙΕΦΟΜΕΝΨΝ 

Δπραξηζηίεο .......................................................................................................................... 3 

Πεξίιεςε ............................................................................................................................. 4 

Πίλαθαο Πεξηερνκέλσλ ....................................................................................................... 5 

Λίζηα Πηλάθσλ .................................................................................................................... 10 

Λίζηα ρεδηαγξακκάησλ ..................................................................................................... 13 

 

1. ΔΗΑΓΧΓΖ........................................................................................................ 15 

1.1 θνπόο Δξγαζίαο .................................................................................................. 15 

1.2 Υξεκαηννηθνλνκηθή Αλάιπζε .............................................................................. 16 

1.2.1 Έλλνηα- θνπόο .......................................................................................... 16 

1.2.2 Βαζηθέο Καηεγνξίεο Υξεκαηννηθνλνκηθώλ Αλαιπηώλ ............................. 18 

1.2.3 θνπνί Υξεκαηννηθνλνκηθώλ Αλαιπηώλ .................................................. 18 

1.2.4 Δίδε Υξεκαηννηθνλνκηθήο Αλάιπζεο ....................................................... 20 

1.2.5 Μέζνδνη Υξεκαηννηθνλνκηθήο Αλάιπζεο ................................................. 20 

2. ΠΔΡΗΓΡΑΦΖ ΣΟΤ ΚΛΑΓΟΤ ΚΑΗ ΣΧΝ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΧΝ ...................... 22 

2.1 Ξελνδνρεηαθόο Κιάδνο ......................................................................................... 22 

2.1.1 Δηζαγσγή .................................................................................................... 22 

2.1.2 Ηζηνξηθή Δμέιημε Ξελνδνρεηαθήο Βηνκεραλίαο ζηελ Διιάδα ................... 23 

2.1.3 Βαζηθά Υαξαθηεξηζηηθά ηνπ Κιάδνπ ........................................................ 24 

2.1.4 Εήηεζε γηα μελνδνρεηαθέο ππεξεζίεο ........................................................ 25 

a. Αθίμεηο Αιινδαπώλ Σνπξηζηώλ ζηελ Διιάδα ............................... 26 

b. Γηαλπθηεξεύζεηο ζηα Καηαιύκαηα Ξελνδνρεηαθνύ Σύπνπ θαη 

Κάκπηλγθ (2004-2008) ................................................................... 27 

2.1.5 Δμέιημε Ξελνδνρεηαθνύ Γπλακηθνύ ........................................................... 29 

2.1.6 Παξνπζίαζε , Δηζεγκέλσλ ζην Υ.Α.Α., Δηαηξεηώλ ηνπ Κιάδνπ ............... 31 

2.1.7 Μεηνρηθή ύλζεζε ηνπ Ξελνδνρεηαθνύ Κιάδνπ ηελ 31/12/2008.............. 32 

2.1.8 ύγθξηζε Απνδόζεσλ ησλ Μεηνρώλ ......................................................... 33 

a. ύγθξηζε Απνδόζεσλ ησλ Μεηνρώλ ηνπ Κιάδνπ ......................... 33 

b. ύγθξηζε Απνδόζεσλ ησλ Δμεηαδόκελσλ Μεηνρώλ θαη ηνπ 

Γεληθνύ Γείθηε ............................................................................... 34 

2.2 Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ............................................................ 38 

2.2.1 Γεληθέο Πιεξνθνξίεο ................................................................................. 38 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

6 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

2.2.2 θνπόο ηεο Δηαηξείαο ................................................................................. 38 

2.2.3 Γξαζηεξηόηεηα ηεο Δηαηξείαο .................................................................... 39 

2.2.4 Ηζηνξηθό ηεο Δηαηξείαο ............................................................................... 40 

2.2.5 Μεηνρηθό Κεθάιαην ηεο Δηαηξείαο ............................................................ 41 

2.3 Γεθέ Α.Δ................................................................................................................ 42 

2.3.1 Γεληθέο Πιεξνθνξίεο ................................................................................. 42 

2.3.2 θνπόο ηεο Δηαηξείαο ................................................................................. 42 

2.3.3 Γξαζηεξηόηεηα ηεο Δηαηξείαο .................................................................... 43 

2.3.4 Μεηνρηθό Κεθάιαην ηεο Δηαηξείαο ............................................................ 44 

2.4 ύγθξηζε ησλ δύν εηαηξεηώλ ................................................................................. 45 

3. ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ ΣΧΝ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΧΝ ........................................................ 46 

3.1 Δηζαγσγή............................................................................................................... 46 

3.2 Δπηρεηξεζηαθόο ρεδηαζκόο .................................................................................. 48 

a. Δμσηεξηθόο ................................................................................................ 49 

b. Δζσηεξηθόο ............................................................................................... 53 

3.3 Δπσλπκία & Φήκε ησλ Δπηρεηξήζεσλ.................................................................. 59 

3.4 ηξαηεγηθά Κεθάιαηα ........................................................................................... 60 

4. ΑΝΑΛΤΖ ΥΡΖΜΑΣΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΟΤ ΚΗΝΓΤΝΟΤ ............................ 62 

4.1 Δηζαγσγή............................................................................................................... 62 

4.2 πζηεκαηηθόο Κίλδπλνο ........................................................................................ 63 

4.2.1 Δίδε πζηεκαηηθνύ Κηλδύλνπ .................................................................... 64 

4.3 Με πζηεκαηηθόο Κίλδπλνο ................................................................................. 65 

4.3.1 Δίδε Με πζηεκαηηθνύ Κηλδύλνπ ............................................................. 66 

4.4 Υξεκαηννηθνλνκηθνί Κίλδπλνη ηεο Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. .... 66 

4.5 Υξεκαηννηθνλνκηθνί Κίλδπλνη ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. ................................................... 68 

4.6 ύγθξηζε ............................................................................................................... 69 

5. ΓΗΟΗΚΖΖ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΧΝ ....................................................................... 70 

5.1 Δηζαγσγή............................................................................................................... 70 

5.2 Γηνίθεζε Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................... 71 

5.3 Γηνίθεζε Γεθέ Α.Δ. .............................................................................................. 74 

5.4 ύγθξηζε ηεο Γηνίθεζεο ησλ δύν Δηαηξεηώλ ........................................................ 77 

6. ΑΡΗΘΜΟΓΔΗΚΣΔ .......................................................................................... 79 

6.1 Δηζαγσγή............................................................................................................... 79 

6.2 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο............................................................................ 79 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

7 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

6.2.1 Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο ................................................................ 80 

a. Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................................................... 80 

b. Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο ηεο Γεθέ Α.Δ. ............................ 81 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 81 

6.2.2 Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο ............................................................. 82 

a. Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................................................... 83 

b. Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο ηεο Γεθέ Α.Δ. .......................... 84 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 84 

6.2.3 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ηδίσλ Κεθαιαίσλ ................................... 85 

a. Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ηδίσλ Κεθαιαίσλ ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................. 86 

b. Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ηδίσλ Κεθαιαίσλ ηεο Γεθέ Α.Δ. 87 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 88 

6.3 Αξηζκνδείθηεο Ρεπζηόηεηαο ................................................................................. 88 

6.3.1 Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο ......................................................... 89 

a. Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................................................... 89 

b. Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο ηεο Γεθέ Α.Δ. ..................... 90 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 91 

6.3.2 Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο ......................................................... 92 

a. Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................................................... 93 

b. Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο ηεο Γεθέ Α.Δ....................... 94 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 95 

6.4 Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο ησλ Πεξηνπζηαθώλ ηνηρείσλ θαη 

ησλ Τπνρξεώζεσλ ................................................................................................ 96 

6.4.1 Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο ησλ Απνζεκάησλ .................. 96 

a. Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο ησλ Απνζεκάησλ ηεο 

Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. .................................... 97 

b. Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο ησλ Απνζεκάησλ ηεο 

Γεθέ Α.Δ. ........................................................................................ 98 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 98 

6.4.2 Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο ησλ 

Απαηηήζεσλ. ............................................................................................... 100 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

8 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

a. Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο ησλ 

Απαηηήζεσλ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ......... 100 

b. Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο ησλ 

Απαηηήζεσλ ηεο Γεθέ Α.Δ. ............................................................. 101 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 102 

6.4.3 Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ ............................................................... 103 

a. Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................................................... 104 

b. Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ ηεο Γεθέ Α.Δ............................. 105 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 106 

6.5 Αξηζκνδείθηεο Οηθνλνκηθήο Γηάξζξσζεο ............................................................ 107 

6.5.1 Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα ................................................. 107 

a. Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................. 108 

b. Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα ηεο Γεθέ Α.Δ. .............. 109 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 110 

6.5.2 Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ......................................... 110 

a. Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................. 111 

b. Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο Γεθέ Α.Δ....... 111 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 112 

6.5.3 Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα .......................................... 113 

a. Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................. 113 

b. Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο Γεθέ Α.Δ. ....... 114 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 114 

6.6 Υξεκαηηζηεξηαθνί Αξηζκνδείθηεο ........................................................................ 115 

6.6.1 Υξεκαηηζηεξηαθή Σηκή Μεηνρήο πξνο Κέξδε αλά Μεηνρή (Ρ/Δ) ............. 116 

a. P/E Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ............................... 117 

b. P/E Γεθέ Α.Δ. ................................................................................. 117 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 117 

6.6.2 Υξεκαηηζηεξηαθή Σηκή Μεηνρήο πξνο Λνγηζηηθή Αμίαο (P/BV) .............. 118 

a. P/BV Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. .......................... 119 

b. P/BV Γεθέ Α.Δ. .............................................................................. 119 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

9 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

c. ύγθξηζε ......................................................................................... 119 

6.6.3 Μεξηζκαηηθή Απόδνζε Μεηνρώλ .............................................................. 120 

a. Μεξηζκαηηθή Απόδνζε Γεθέ Α.Δ. ................................................. 121 

b. ύγθξηζε ......................................................................................... 121 

7. ΠΡΟΒΛΔΦΔΗ (FORECASTS) ...................................................................... 122 

7.1 Δηζαγσγή............................................................................................................... 122 

7.2 Πξνβιέςεηο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ........................................ 122 

7.2.1 Πξόβιεςε ησλ Απνηειεζκάησλ Υξήζεο ................................................... 122 

7.2.2 Πξόβιεςε ηνπ Ηζνινγηζκνύ ....................................................................... 124 

7.2.3 Αλάιπζε Δπαηζζεζίαο ............................................................................... 126 

7.3 Πξνβιέςεηο ηεο Γεθέ Α.Δ. .................................................................................... 130 

7.3.1 Πξόβιεςε ησλ Απνηειεζκάησλ Υξήζεο ................................................... 130 

7.3.2 Πξόβιεςε ηνπ Ηζνινγηζκνύ ....................................................................... 131 

7.3.3 Αλάιπζε Δπαηζζεζίαο ............................................................................... 133 

7.4 ύγθξηζε ............................................................................................................... 136 

8. ΔΚΘΔΖ ΥΡΖΜΑΣΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΟΤ ΑΝΑΛΤΣΖ ................................. 138 

8.1 Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ............................................................ 138 

8.2 Γεθέ Α.Δ................................................................................................................ 142 

9. ΑΠΟΦΑΖ ΔΠΔΝΓΤΖ ............................................................................. 145 

9.1 Δηζαγσγή............................................................................................................... 145 

9.2 ύλνςε Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ............................................. 145 

9.3 ύλνςε Γεθέ Α.Δ. ................................................................................................. 147 

9.4 πκπεξάζκαηα ...................................................................................................... 148 

10. ΒΗΒΛΗΟΓΡΑΦΗΑ ............................................................................................... 150 

a. Ξέλε  .................................................................................................................. 150 

b. Διιεληθή ............................................................................................................ 150 

c. e-Βηβιηνγξαθία .................................................................................................. 151 

11. ΠΑΡΑΡΣΖΜΑΣΑ ............................................................................................. 152 

i. πγθξηηηθά Γξαθήκαηα ησλ εηαηξεηώλ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ ζην 6
ν
 

θεθάιαην γηα ηελ ζύγθξηζε ησλ αξηζκνδεηθηώλ ............................................... 152 

ii. Ηζηνξηθά θαη πγθξηηηθά Γξαθήκαηα ησλ Μεηνρώλ ......................................... 158 

iii. Σύπνη πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα ηνλ Τπνινγηζκό ησλ Αξηζκνδεηθηώλ ......... 159 

 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

10 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

ΛΙΣΑ ΠΙΝΑΚΨΝ 

Πίλαθαο 1.2.1.i Μνξθή Ηζνινγηζκνύ ............................................................................. 17 

Πίλαθαο 1.2.1.ii Μνξθή Απνηειεζκάησλ Υξήζεο ......................................................... 17 

Πίλαθαο 2.1.4 Παξάγνληεο Σνπξηζηηθήο Εήηεζεο θαη Πξνζθνξάο ............................. 25 

Πίλαθαο 2.1.4.a Γηεζλήο Αθίμεηο 2000-2008 .................................................................. 27 

Πίλαθαο 2.1.4.b Γηαλπθηεξεύζεηο ζηα Καηαιύκαηα Ξελνδνρεηαθνύ Σύπνπ θαη 

Κάκπηλγθ 2004-2008 ............................................................................ 28 

Πίλαθαο 2.1.5.i Δμέιημε Ξελνδνρεηαθνύ Γπλακηθνύ Διιάδαο 2004-2008 .................... 29 

Πίλαθαο 2.1.5.ii Γεσγξαθηθή Καηαλνκή Ξελνδνρεηαθνύ Γπλακηθνύ Διιάδαο 2008 .... 30 

Πίλαθαο 2.1.6 πλνπηηθή Παξνπζίαζε, Δηζεγκέλσλ ζην Υ.Α.Α., Δηαηξεηώλ ηνπ 

Ξελνδνρεηαθνύ Κιάδνπ ........................................................................ 31 

Πίλαθαο 2.1.7 Ολνκαηηθέο Μεηνρέο ηνπ Ξελνδνρεηαθνύ Κιάδνπ ηελ 31/12/2008 ..... 32 

Πίλαθαο 2.1.8.b.i Σηκή Κιεηζίκαηνο ηνπ Γεληθνύ Γείθηε Μεληαίσο, από ην 2006 έσο 

ην 2008 θαη Απόδνζε ηεο Σηκήο ηνπ Γεληθνύ Γείθηε ζε ζρέζε κε ηελ 

31.01.2006 ............................................................................................ 34 

Πίλαθαο 2.1.8.b.ii Σηκή Κιεηζίκαηνο Μεηνρώλ, ησλ δύν Δμεηαδόκελσλ Δηαηξεηώλ, 

Μεληαίσο από ην 2006 έσο ην 2008 θαη Απόδνζε ησλ Μεηνρώλ ηνπο 

ζε ζρέζε κε ηελ 31.01.2006 ................................................................. 35 

Πίλαθαο 2.2.3  Δπηζηηηζηηθά Σκήκαηα ηνπ Athens Hilton ........................................... 40 

Πίλαθαο 2.2.5 Μεηνρηθό Κεθάιαην ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ... 41 

Πίλαθαο 2.3.3 Δπηζηηηζηηθά Σκήκαηα ηνπ President Hotel .......................................... 44 

Πίλαθαο 2.3.4 Μεηνρηθό Κεθάιαην ηεο Γεθέ Α.Δ. ...................................................... 44 

Πίλαθαο 3.2.a.1.i Δπηδνηήζεηο ―Αληαγσληζηηθόηεηα (ΔΠΑΝ)–Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................................................. 50 

Πίλαθαο 3.2.a.1.ii Δπηδόηεζε Ν2601/98–Γεθέ Α.Δ. .......................................................... 51 

Πίλαθαο 3.2.b.3.i Δπζύλεο γηα ηελ Δπηινγή Τπνςεθίσλ .................................................. 56 

Πίλαθαο 3.2.b.3.ii Δξγαδόκελνη – Κόζηνο Μηζζνδνζίαο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................................................. 57 

Πίλαθαο 3.2.b.3.iii Δξγαδόκελνη – Κόζηνο Μηζζνδνζίαο ηεο Γεθέ Α.Δ. ............................ 57 

Πίλαθαο 4.1.i «Beta» ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................ 64 

Πίλαθαο 4.1.ii «Beta» ηεο Γεθέ Α.Δ. ............................................................................ 64 

Πίλαθαο 5.2.i ύλζεζε Γηνηθεηηθνύ πκβνπιίνπ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................................................. 71 

Πίλαθαο 5.2.ii Γηεπζπληηθά ηειέρε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. .. 72 

Πίλαθαο 5.2.iii Δξγαδόκελνη ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ............... 74 

Πίλαθαο 5.3.i Γηνηθεηηθό πκβνύιην ηεο Γεθέ Α.Δ. ................................................... 74 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

11 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

Πίλαθαο 5.3.ii Δξγαδόκελνη ηεο Γεθέ Α.Δ. .................................................................. 76 

Πίλαθαο 6.2.1.a Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεη Α.Δ. ................................................................................... 80 

Πίλαθαο 6.2.1.b Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο ηεο Γεθέ Α.Δ. ................................... 81 

Πίλαθαο 6.2.2.a Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................................................. 83 

Πίλαθαο 6.2.2.b Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο ηεο Γεθέ Α.Δ. ................................ 84 

Πίλαθαο 6.2.3.a Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ηδίσλ Κεθαιαίσλ ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................................ 86 

Πίλαθαο 6.2.3.b Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ηδίσλ Κεθαιαίσλ ηεο Γεθέ Α.Δ. ...... 87 

Πίλαθαο 6.3.1.a Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................................................. 89 

Πίλαθαο 6.3.1.b Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο ηεο Γεθέ Α.Δ. ............................ 90 

Πίλαθαο 6.3.2.a Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................................................. 93 

Πίλαθαο 6.3.2.b Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο ηεο Γεθέ Α.Δ. ............................ 94 

Πίλαθαο 6.4.1.a Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο ησλ Απνζεκάησλ ηεο 

Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................... 97 

Πίλαθαο 6.4.1.b Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο ησλ Απνζεκάησλ ηεο 

Γεθέ Α.Δ. .............................................................................................. 98 

Πίλαθαο 6.4.2.a Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο ησλ 

Απαηηήζεσλ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ............... 100 

Πίλαθαο 6.4.2.b Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο ησλ 

Απαηηήζεσλ ηεο Γεθέ Α.Δ. ................................................................... 101 

Πίλαθαο 6.4.3.a Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................................................. 104 

Πίλαθαο 6.4.3.b Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ ηεο Γεθέ Α.Δ. .................................. 105 

Πίλαθαο 6.5.1.a Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία 

θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................................................... 108 

Πίλαθαο 6.5.1.b Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα ηεο Γεθέ Α.Δ. ..................... 109 

Πίλαθαο 6.5.2.a Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................................ 111  

Πίλαθαο 6.5.2.b Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο Γεθέ Α.Δ. ............ 111 

Πίλαθαο 6.5.3.a Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................................ 113 

Πίλαθαο 6.5.3.b Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο Γεθέ Α.Δ .............. 114 

Πίλαθαο 6.6.1.a P/E Μεηνρήο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. .............. 117 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

12 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

Πίλαθαο 6.6.1.b P/E Μεηνρήο ηεο Γεθέ Α.Δ. .................................................................. 117 

Πίλαθαο 6.6.2.a P/BV Μεηνρήο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........... 119 

Πίλαθαο 6.6.2.b P/BV Μεηνρήο ηεο Γεθέ Α.Δ. ............................................................... 119 

Πίλαθαο 6.6.3.a Μεξηζκαηηθή Απόδνζε Μεηνρήο ηεο Γεθέ Α.Δ. .................................. 121 

Πίλαθαο 7.2.1 Πξόβιεςε Απνηειεζκάησλ Υξήζεο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................................................. 123 

Πίλαθαο 7.2.2 Πξόβιεςε Ηζνινγηζκνύ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο 

Α.Δ. ....................................................................................................... 124 

Πίλαθαο 7.2.3.i Καιύηεξν- Υεηξόηεξν ελάξην ησλ Απνηειεζκάησλ Υξήζεο ηεο 

Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................... 127 

Πίλαθαο 7.2.3.ii Καιύηεξν-Υεηξόηεξν ελάξην ηνπ Ηζνινγηζκνύ ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ........................................................ 127 

Πίλαθαο 7.3.1 Πξόβιεςε Απνηειεζκάησλ Υξήζεο ηεο Γεθέ Α.Δ. ............................. 130 

Πίλαθαο 7.3.2 Πξόβιεςε Ηζνινγηζκνύ ηεο Γεθέ Α.Δ. ................................................ 131 

Πίλαθαο 7.3.3.i Καιύηεξν-Υεηξόηεξν ελάξην ησλ Απνηειεζκάησλ Υξήζεο ηεο 

Γεθέ Α.Δ. .............................................................................................. 133 

Πίλαθαο 7.3.3.ii Καιύηεξν-Υεηξόηεξν ελάξην ηνπ Ηζνινγηζκνύ ηεο Γεθέ Α.Δ. ........... 134 

Πίλαθαο 8.1.i Δξγαδόκελνη ηεο Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................ 139 

Πίλαθαο 8.1.ii Μεηνρηθό Κεθάιαην ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ... 139 

Πίλαθαο 8.1.iii Θεκειηώδε ηνηρεία Μεηνρήο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ................................................................................. 140 

Πίλαθαο 8.2.i Δξγαδόκελνη ηεο Γεθέ Α.Δ. .................................................................. 143 

Πίλαθαο 8.2.ii Μεηνρηθό Κεθάιαην ηεο Γεθέ Α.Δ. ...................................................... 143 

Πίλαθαο 8.2.iii Θεκειηώδε ηνηρεία Μεηνρήο ηεο Γεθέ Α.Δ. ....................................... 144 

 

 

  

   



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

13 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

ΛΙΣΑ ΦΕΔΙΑΓΡΑΜΜΑΣΨΝ 

a. ΓΡΑΦΖΜΑΣΑ 

Γξάθεκα 2.1.4.a Γηεζλήο Αθίμεηο 2000-2008 ................................................................ 27 

Γξάθεκα 2.1.4.b Δμέιημε Γηαλπθηεξεύζεσλ ζηα Καηαιύκαηα Ξελνδνρεηαθνύ Σύπνπ 

θαη Κάκπηλγθ 2004-2008 .................................................................... 28 

Γξάθεκα 2.1.5.i Δμέιημε Ξελνδνρεηαθνύ Γπλακηθνύ Διιάδαο 2004-2008 .................. 29 

Γξάθεκα 2.1.5.ii Γηάξζξσζε Ξελνδνρεηαθώλ Μνλάδσλ 2008 ...................................... 30 

Γξάθεκα 2.1.7 Ολνκαζηηθέο Μεηνρέο Ξελνδνρεηαθνύ Κιάδνπ ηελ 31.12.2008 ....... 32 

Γξάθεκα 2.1.8.a ύγθξηζε Απνδόζεσλ ησλ Μεηνρώλ ηνπ Ξελνδνρεηαθνύ Κιάδνπ 

(11.01.2006–29.12.2008) ................................................................... 33 

Γξάθεκα 2.1.8.b.i Απόδνζε ηεο Μεηνρήο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο 

Α.Δ. θαη ηεο Σηκήο ηνπ Γεληθνύ Γείθηε ζε ζρέζε κε ηελ  

31.01.2006 .......................................................................................... 36 

Γξάθεκα 2.1.8.b.ii Απόδνζε ηεο Μεηνρήο ηεο Γεθέ Α.Δ. θαη ηεο Σηκήο ηνπ Γεληθνύ 

Γείθηε ζε ζρέζε κε ηελ 31.01.2006 ................................................... 37 

Γξάθεκα 2.2.5 Μεηνρηθή ύλζεζε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. .. 42 

Γξάθεκα 2.3.4 Μεηνρηθή ύλζεζε ηεο Γεθέ Α.Δ. ...................................................... 45  

Γξάθεκα 3.2.b.3.i Πνζνζηό Πιεξόηεηαο Γσκαηίσλ ....................................................... 58 

Γξάθεκα 5.4 ύλνιν Δξγαδνκέλσλ Κάζε Δηαηξείαο ............................................... 77 

Γξάθεκα 6.2.1.c Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο ........................................................ 82 

Γξάθεκα 6.2.2.c Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο ..................................................... 85 

Γξάθεκα 6.2.3.c Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ίδησλ Κεθαιαίσλ ........................... 88 

Γξάθεκα 6.3.1.c Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο ................................................. 91 

Γξάθεκα 6.3.2.c Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο ................................................. 95 

Γξάθεκα 6.4.1.c.i Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Απνζεκάησλ ................. 99 

Γξάθεκα 6.4.1.c.ii Μέζνο Υξόλνο Παξακνλήο ησλ Απνζεκάησλ ζηελ Απνζήθε ησλ 

Δηαηξεηώλ ............................................................................................ 99 

Γξάθεκα 6.4.2.c.i Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο ησλ 

Απαηηήζεσλ ........................................................................................ 102 

Γξάθεκα 6.4.2.c.ii Μέζε Γηάξθεηα Παξακνλήο ησλ Απαηηήζεσλ  .................................. 103 

Γξάθεκα 6.4.3.c.i Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ ....................................................... 106 

Γξάθεκα 6.4.3.c.ii Μέζνο Υξόλνο Δμόθιεζεο ησλ Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ ... 106 

Γξάθεκα 6.5.1.c Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα .......................................... 110 

Γξάθεκα 6.5.2.c Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ................................. 112 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

14 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

Γξάθεκα 6.5.3.c Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα .................................. 115 

Γξάθεκα 6.6.1.c P/E Μεηνρώλ ...................................................................................... 118 

Γξάθεκα 6.6.2.c P/BV Μεηνρώλ ................................................................................... 120 

Γξάθεκα 6.6.3.b Μεξηζκαηηθή Απόδνζε Μεηνρώλ....................................................... 121 

Γξάθεκα 8.1.i Ηζηνξηθό Γξάθεκα Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ......... 139 

Γξάθεκα 8.1.ii ύγθξηζε Απνδόζεσλ Μεηνρώλ ηνπ Κιάδνπ .................................... 140 

Γξάθεκα 8.2.i Ηζηνξηθό Γξάθεκα Γεθέ Α.Δ. ............................................................. 143 

Γξάθεκα 8.2.ii ύγθξηζε Απνδόζεσλ Μεηνρώλ ηνπ Κιάδνπ .................................... 143 

 

b. ΓΗΑΓΡΑΜΜΑΣΑ 

Γηάγξακκα 2.1.1 Ζ Γνκή ηνπ Σνπξηζηηθνύ πζηήκαηνο  .............................................. 23 

Γηάγξακκα 3.1 Πξνζδηνξηζκόο ηεο ηξαηεγηθήο κίαο Δηαηξείαο– Ση πξέπεη λα 

Αλαδεηείηαη  ....................................................................................... 47 

Γηάγξακκα 3.2 Παξάγνληεο Μαθξνπεξηβάιινληνο  θαη Μηθξνπεξηβάιινληνο κίαο 

Δπηρείξεζεο ........................................................................................ 48 

Γηάγξακκα 4.1 Καηεγνξίεο Υξεκαηννηθνλνκηθνύ Κηλδύλνπ ..................................... 62 

Γηάγξακκα 5.2 Οξγαλόγξακκα Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ............... 72 

Γηάγξακκα 5.3 Οξγαλόγξακκα Γεθε Α.Δ. .................................................................. 75 

  

  



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

15 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

ΚΕΥΑΛΑΙΟ 

1 ΕΙΑΓΨΓΗ  

1.1 ΚΟΠΟ ΕΡΓΑΙΑ 

Ζ παξνύζα εξγαζία απνζθνπεί ζηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε θαη ζηελ ζύγθξηζε 

ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. θαη ηεο Γεθέ Α.Δ., ώζηε λα επηιερζεί ε 

πην αζθαιήο επέλδπζε γηα έλαλ επελδπηή. Αλαιύνληαη νη ελδνγελήο θαη νη εμσγελήο 

παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηελ ιεηηνπξγία ησλ εηαηξεηώλ, όπσο επίζεο θαη νη 

ζηξαηεγηθέο πνπ αθνινπζνύλ γηα ηελ αληηκεηώπηζε απηώλ. Έρνπλ αλαιπζεί νη  

ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο, γηα ηελ ηξηεηία 2006 έσο 2008, ώζηε λα πξνβιεζεί ε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή ηνπο θαηάζηαζε ην ζπγθεθξηκέλν ρξνληθό δηάζηεκα. Έπεηηα έρνπλ 

εθηηκεζεί πόζν θεξδνθόξεο ζα είλαη νη δύν εηαηξείεο,  ην 2009 θαη ην 2010. Σέινο, έρεη 

δηαηππσζεί ε πξόηαζε επέλδπζεο, πνπ ζεσξείηαη πην αζθαιήο, γηα θάζε κία επηρείξεζε. 

Σα θεθάιαηα ηεο παξνύζαο εξγαζίαο αλαιύνληαη σο εμήο: 

Αξρηθά, αλαθέξεηαη ζηελ έλλνηα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο, ζην ζθνπό θαη ηηο 

κεζόδνπο κε ηηο νπνίεο  πξαγκαηνπνηείηαη. 

Έπεηηα, γίλεηαη πεξηγξαθή ησλ δύν εηαηξεηώλ θαη ηνπ θιάδνπ ζηνλ νπνίν 

δξαζηεξηνπνηνύληαη.  

Σν ηξίην θεθάιαην, αλαθέξεηαη ζηνπο εζσηεξηθνύο θαη ηνπο εμσηεξηθνύο παξάγνληεο 

πνπ επεξεάδνπλ ηελ ιεηηνπξγία ησλ δύν εηαηξεηώλ. Δπίζεο, αλαιύεηαη ε ζηξαηεγηθή 

πνπ αθνινπζεί ε θάζε επηρείξεζε ώζηε λα αληηκεησπίζεη απηνύο ηνπο παξάγνληεο θαη 

λα πεηύρεη ηνπο ζηόρνπο ηεο.  

Σν ηέηαξην θεθάιαην, αλαθέξεηαη ζηνπο ρξεκαηννηθνλνκηθνύο θηλδύλνπο πνπ κπνξεί 

λα εθηεζεί κηα επηρείξεζε θαηά ηελ ιεηηνπξγίαο ηεο, θαζώο επίζεο θαη ζηνπο 

ρξεκαηννηθνλνκηθνύο θηλδύλνπο πνπ εθηέζεθαλ νη δύν εηαηξείεο ηελ εμεηαδόκελε 

ρξνληθή πεξίνδν, από ην 2006 έσο ην 2008. 
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ην πέκπην θεθάιαην, γίλεηαη κειέηε ηνπ νξγαλνγξάκκαηνο θάζε εηαηξείαο. Δπίζεο, 

αλαθέξεηαη ζηα πξόζσπα ηεο Γηνίθεζεο ησλ εηαηξεηώλ, νη νπνίνη ζέηνπλ ηνπο ζηόρνπο 

θαη ιακβάλνπλ απνθάζεηο κε ζθνπό ηελ απνηειεζκαηηθή ιεηηνπξγία ησλ επηρεηξήζεσλ. 

ηε ζπλέρεηα, έρεη γίλεη ππνινγηζκόο θαη έρνπλ εξκελεπηεί , από ην 2006 έσο ην 2008, 

νξηζκέλνη βαζηθνί αξηζκνδείθηεο, ώζηε λα δηαηππσζεί ε πνξεία ησλ εηαηξεηώλ ζην  

ζπγθεθξηκέλν ρξνληθό δηάζηεκα.  

Αθνινπζεί ην θεθάιαην κε ηηο πξνβιέςεηο, ζηα απνηειέζκαηα ρξήζεο θαη ηνλ 

ηζνινγηζκό ησλ δύν εηαηξεηώλ, γηα ην έηνο 2009 θαη 2010 ώζηε λα εθηηκεζνύλ ηα 

κειινληηθά θέξδε ηνπο.  

ην 8
ν
 θεθάιαην γίλεηαη αλαθνξά ηεο έθζεζεο κε ηα ζπκπεξάζκαηα ηεο αλάιπζεο. 

Σέινο, δηαηππώλνληαη ηα απνηειέζκαηα πνπ πξνέθπςαλ,  ιακβάλνληαο ππόςε όια ηα 

παξαπάλσ, γηα ηελ πην αζθαιή επέλδπζε. 

1.2 ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ 

1.2.1 ΕΝΝΟΙΑ – ΚΟΠΟ 

Οη ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο κηαο επηρείξεζεο απνηεινύλ πεγή πιεξνθνξηώλ γηα ηελ 

δξαζηεξηόηεηα ηεο. Βαζηθέο ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο είλαη ν ηζνινγηζκόο θαη ηα 

απνηειέζκαηα ρξήζεο. 

Ο ηζνινγηζκόο απεηθνλίδεη ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο εηαηξείαο κηα δεδνκέλε 

ρξνληθή ζηηγκή, δειαδή ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία θαζώο επίζεο θαη ηηο πεγέο από 

όπνπ πξνέξρνληαη. Ζ θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο δείρλεη αλ κηα επηρείξεζε είρε 

θέξδνο ή όρη κεηά ηε ιεηηνπξγία ηεο, ζην ηέινο ηεο ρξήζεο. 

                      

Πεγή:[ΒΑΗΛΔΗΟ.Φ.ΦΗΛΗΟ, «Υξεκαηννηθνλνκηθή Αλάιπζε», ΔΛ. 41] 

Ο ηζνινγηζκόο απνηειεί ηε 

θπζηνινγηθή θαηάιεμε ησλ 

ινγηζηηθώλ πξάμεσλ ηεο ρξήζεο, ηεο 

νπνίαο απνηειεί κηα ζύλζεηε εηθόλα. 

– Jaques  

Ο ηζνινγηζκόο απεηθνλίδεη ηελ 

θαηάιεμε ηεο πνξείαο ηεο 

επηρείξεζεο ζε αξηζκνύο, νη 

νπνίνη εθθξάδνπλ αμίεο. 

– Nicklish 
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Ζ κνξθή ελόο ηζνινγηζκνύ θαίλεηαη ζηνλ πίλαθα 1.2.1.i, ελώ ε κνξθή ησλ 

απνηειεζκάησλ ρξήζεο κηαο επηρείξεζεο απεηθνλίδεηαη ζηνλ πίλαθα 1.2.1.ii. 

 

Όπνπ:  Δ=Π 

Πίλαθαο 1.2.1.ii 

Μνξθή Καηάζηαζεο Απνηειεζκάησλ Υξήζεο 

ΚΑΣΑΣΑΖ ΑΠΟΣΔΛΔΜΑΣΧΝ ΥΡΖΖ 

Έζνδα 
Σν εηζόδεκα από ηηο πσιήζεηο ησλ πξντόλησλ ζηνπο 

θαηαλαισηέο 

Κόζηνο 

Πσιεζέλησλ 
Σν θόζηνο ησλ πξντόλησλ πνπ παξάγνπλ έζνδα 

Μεηθηό Κέξδνο Έζνδα-Κόζηνο Πσιεζέλησλ 

Λεηηνπξγηθά 

Έμνδα 

Όζα έμνδα δελ πεξηιακβάλνληαη ζην θόζηνο πσιεζέλησλ, 

όπσο ηα έμνδα δηνίθεζεο θαη ηα έμνδα δηαθήκηζεο 

Καζαξά Κέξδε 

Πξν Σόθσλ θαη 

Φόξσλ 

Σα θαζαξά θέξδε ρσξίο λα ιάβνπκε ππόςε ηπρόλ ηόθνπο 

δαλείσλ θαη θόξνπο 

Σόθνη Οη ξνέο πνπ αθνξνύλ ηελ απνπιεξσκή ησλ δαλείσλ 

Φόξνο 

Δηζνδήκαηνο 
Οη θόξνη επί ηνπ εηζνδήκαηνο ηεο εηαηξείαο 

Καζαξά 

Κέξδε/Εεκηέο 
Σειηθά θέξδε/δεκηέο αθνύ αθαηξεζνύλ όια ηα έμνδα 

Πεγή πηλάθσλ: Δ. Μαπξάθεο, «Παλεπηζηεκηαθέο ζεκεηώζεηο, Υαξηνθπιάθην» 

Αληηθείκελν ηεο αλάιπζεο ησλ ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ είλαη ε αλάιπζε θαη ε 

εξκελεία απηώλ ηόζν ζε κηα δεδνκέλε ρξνληθή ζηηγκή όζν θαη δηαρξνληθά, ώζηε ν 

αλαιπηήο λα εμαγάγεη ζπκπεξάζκαηα γηα ηελ νηθνλνκηθή ζέζε ηεο εηαηξείαο ηε 

δεδνκέλε ρξνληθή ζηηγκή αιιά θαη γηα ηελ κειινληηθή ηεο πνξεία. 

«Ζ εξκελεία θαη αμηνιόγεζε ησλ ζηνηρείσλ ησλ ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ απαηηεί κηα 

θάπνηα εμνηθείσζε κε ηηο βαζηθέο κεζόδνπο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλαιύζεσο. Φπζηθά 

ην είδνο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλαιύζεσο ησλ ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ εμαξηάηαη 

από ην ηδηαίηεξν ελδηαθέξνλ θαη ηηο επηδηώμεηο απηώλ πνπ πξαγκαηνπνηνύλ ηελ 

Πίλαθαο 1.2.1.i 
Μνξθή Ηζνινγηζκνύ 

ΗΟΛΟΓΗΜΟ 

ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟ ΠΑΘΖΣΗΚΟ 

Πάγηα 
Βξαρππξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο 

Γηαζέζηκα 
Μαθξνπξόζεζκεο 

Τπνρξεώζεηο 
Απνζέκαηα … 
… ΗΓΗΑ ΚΔΦΑΛΑΗΑ 
  Μεηνρηθό θεθάιαην 
  … 
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αλάιπζε (κέηνρνη, επελδπηέο, πηζησηέο, δηνίθεζε, θξαηηθέο ππεξεζίεο, εξγαδόκελνη, 

ρξεκαηηζηέο θ.ιπ.)».[ΝΗΑΡΥΟ ΝΗΚΖΣΑ Α.«Υξεκαηννηθνλνκηθή Αλάιπζε 

Λνγηζηηθώλ Καηαζηάζεσλ», ΔΛ. 20-21]. 

1.2.2 ΒΑΙΚΕ ΚΑΣΗΓΟΡΙΕ ΑΝΑΛΤΣΨΝ 

Οη ελδηαθεξόκελνη πνπ πξαγκαηνπνηνύλ αλάιπζε ησλ νηθνλνκηθώλ ζηνηρείσλ κηαο 

επηρείξεζεο, αλάινγα κε ηνλ ζθνπό πνπ επηδηώθνπλ, κπνξνύλ λα ηαμηλνκεζνύλ ζηηο 

εμήο θαηεγνξίεο: 

 Δπελδπηέο – Μέηνρνη 

 Σξάπεδεο 

 Γηνίθεζε ηεο επηρείξεζεο 

 Αλαιπηέο ζε πεξηπηώζεηο εμαγνξώλ θαη ζπγρσλεύζεσλ 

 Διεγθηέο ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ 

 Αληαγσληζηέο 

 Πξνζσπηθό ηεο επηρείξεζεο 

 Λνηπέο νκάδεο ελδηαθεξόκελσλ 

1.2.3 ΚΟΠΟΙ ΑΝΑΛΤΣΨΝ 
 

a. Δπελδπηέο –κέηνρνη 

Οη επελδπηέο- κέηνρνη κηαο εηαηξείαο δίλνπλ έκθαζε ζηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ηα νπνία 

επεξεάδνπλ ηελ ηηκή ηεο κεηνρήο ζην ρξεκαηηζηήξην. Δπνκέλσο, ελδηαθέξνληαη θπξίσο 

γηα ηελ δηάξζξσζε ησλ θεθαιαίσλ ηεο εηαηξείαο, ηα κειινληηθά ηεο θέξδε όπσο επίζεο 

θαη γηα ηα κεξίζκαηα εθόζνλ είλαη κηα πεγή εηζνδήκαηνο από ηελ επέλδπζε πνπ έρνπλ 

θάλεη. Δπηπιένλ, θαζώο έρνπλ επελδύζεη θεθάιαηα ζηελ επηρείξεζε ελδηαθέξνληαη θαη 

γηα ηελ ζέζε ηεο εηαηξείαο ζην θιάδν θαη ηελ εμέιημε ηεο δηαρξνληθά. 

b. Σξάπεδεο 

Σα πηζησηηθά ηδξύκαηα, ελδηαθέξνληαη θπξίσο γηα ηελ ηθαλόηεηα ηεο επηρείξεζεο λα 

αληαπεμέξρεηαη ζηηο ππνρξεώζεηο ηεο όηαλ απηέο γίλνπλ απαηηεηέο. Αλαιύνπλ ηηο 

νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ησλ εηαηξεηώλ πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιίζνπλ όηη ζα έρνπλ 

επαξθή ρξεκαηηθά δηαζέζηκα, αθόκε θαη ζε κία πεξίνδν ρακειήο θεξδνθνξίαο, ώζηε λα 

απνπιεξώζνπλ ην δαλεηαθό θεθάιαην θαη ηνπο ηόθνπο πνπ αλαινγνύλ ζε απηό. Γηα ηνλ 
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ιόγν απηό δίλνπλ βαξύηεηα ζηελ αμηνιόγεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ ησλ 

εηαηξεηώλ, όπσο επίζεο θαη ζηελ δηάξζξσζε ησλ θεθαιαίσλ ηνπο. 

c. Γηνίθεζε ηεο επηρείξεζεο 

Ζ δηνίθεζε ησλ επηρεηξήζεσλ σο πξνο ηελ αλάιπζε ησλ ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ πνπ 

πξαγκαηνπνηνύλ έρνπλ έλα πιενλέθηεκα, θαζώο έρνπλ πξόζβαζε ζε όια ηα νηθνλνκηθά 

ζηνηρεία ηεο εηαηξείαο θαη δελ πεξηνξίδνπλ ηελ αλάιπζε ηνπο κόλν ζε απηά πνπ είλαη 

δεκνζηεπκέλα. Δλδηαθέξνληαη γηα ηελ δηάξζξσζε ησλ θεθαιαίσλ ηεο εηαηξείαο, γηα ηελ 

ηξέρνπζα νηθνλνκηθή ζέζε ηεο, όπσο επίζεο θαη γηα ηελ κειινληηθή θεξδνθνξία απηήο. 

Ζ αλάιπζε ησλ ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ ηνπο εμππεξεηεί ώζηε λα ιάβνπλ θαηάιιεια 

κέηξα πξνθεηκέλνπ λα αληηκεησπίζνπλ ηνπο παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ αξλεηηθά ηα 

νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα ηεο εηαηξείαο.  

d. Αλαιπηέο ζε πεξηπηώζεηο εμαγνξώλ θαη ζπγρσλεύζεσλ 

Οη αλαιπηέο, ζηελ πεξίπησζε εμαγνξάο κίαο επηρείξεζεο από κία άιιε ή ζηε 

ζπγρώλεπζε δύν ή πεξηζζνηέξσλ επηρεηξήζεσλ, έρνπλ ζρεδόλ ηνπο ίδηνπ ζθνπνύο κε 

απηνύο ησλ επελδπηώλ-κεηόρσλ. Δπηπιένλ ζηελ πξνθεηκέλε πεξίπησζε, ζα πξέπεη λα 

εθηηκεζεί ε ππεξαμία, ε νπνία αθνξά ηα άπια πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (πρ. ε θήκε, ε 

πειαηεία, νη εξγαδόκελνη) ησλ επηρεηξήζεσλ θαζώο πεξηιακβάλνληαη θαη απηά ζην 

πξντόλ ηεο εμαγνξάο ή ηεο ζπγρσλεύζεσο. 

e. Διεγθηέο ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ 

θνπόο ησλ ειεγθηώλ είλαη λα ειέγμνπλ ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο κίαο επηρείξεζεο 

πξνθεηκέλνπ λα ζπκπεξαίλνπλ αλ είλαη αθξηβνδίθαηε ε παξνπζίαζε ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ζέζεο θαη ησλ απνηειεζκάησλ ρξήζεσλ. Γηα ηελ επίηεπμε ηνπ 

ζθνπνύ ηνπο, θπξίσο, ππνινγίδνπλ θαη αλαιύνπλ βαζηθνύο αξηζκνδείθηεο θαη 

παξαθνινπζνύλ ηηο κεηαβνιέο ησλ νηθνλνκηθώλ ζηνηρείσλ ησλ εηαηξεηώλ δηαρξνληθά. 

f. Αληαγσληζηέο  

Οη αληαγσληζηέο, σο εμσηεξηθνί αλαιπηέο πεξηνξίδνπλ ηελ αλάιπζε ηνπο ζηα 

δεκνζηεπκέλα νηθνλνκηθά ζηνηρεία κηαο επηρείξεζεο. Κύξηνο ζθνπόο ησλ 

αληαγσληζηώλ είλαη λα εξκελεύζνπλ ηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία κηαο άιιεο εηαηξείαο 

πξνθεηκέλνπ λα επσθειεζνύλ από απηά θαη λα ιάβνπλ θαηάιιεια κέηξα ώζηε λα 

απνθηήζνπλ αληαγσληζηηθό πιενλέθηεκα. 

 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

20 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

g. Πξνζσπηθό ηεο επηρείξεζεο 

Σν πξνζσπηθό ηεο επηρείξεζεο, αλαιύεη ηηο ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο πξνθεηκέλνπ λα 

αμηνινγήζνπλ ηελ νηθνλνκηθή ζέζε ηεο εηαηξείαο ζηελ νπνία εξγάδνληαη. Σνπο 

ελδηαθέξεη ε κειινληηθή ηθαλόηεηα ηεο εηαηξείαο λα ηνπο παξέρεη εξγαζία θαη λα ηνπο 

θαηαβάιιεη ην κηζζό ηνπο. 

h. Λνηπέο νκάδεο ελδηαθεξόκελσλ 

Πνιιέο είλαη νη νκάδεο ελδηαθεξόκελσλ νη νπνίνη ρξεζηκνπνηνύλ δηάθνξεο κεζόδνπο 

γηα λα αλαιύζνπλ ηηο ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο κίαο εηαηξείαο. Αλάινγα κε ην ζθνπό 

ηνπο πεξηνξίδνπλ ηελ αλάιπζε ηνπο ζηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία πνπ ηνπο εμππεξεηνύλ.  

1.2.4 ΕΙΔΗ ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ 

Ζ αλάιπζε ησλ ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ, αλάινγα κε ηελ ζέζε ησλ αλαιπηώλ πνπ ηελ 

πξαγκαηνπνηνύλ, δηαθξίλεηαη ζε εζσηεξηθή θαη ζε εμσηεξηθή. 

a. Δζσηεξηθή αλάιπζε 

Ζ εζσηεξηθή αλάιπζε ζεσξείηαη πην αμηόπηζηε από ηελ εμσηεξηθή. Πξαγκαηνπνηείηαη 

από αλαιπηέο νη νπνίνη έρνπλ πξόζβαζε ζε όια ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία ηεο 

εηαηξείαο θαη δελ πεξηνξίδεηαη ε αλάιπζε ηνπο κόλν ζηα δεκνζηεπκέλα ζηνηρεία. 

b. Δμσηεξηθή αλάιπζε: 

Αληίζεηα, νη εμσηεξηθνί αλαιπηέο πξνθεηκέλνπ λα αμηνινγήζνπλ θαη λα πξνβιέςνπλ 

ηελ κειινληηθή πνξεία ηεο επηρείξεζεο πεξηνξίδνπλ ηελ αλάιπζε ηνπο ζηα 

δεκνζηεπκέλα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ηεο εηαηξείαο. Παξ’ όια απηά νη ηξάπεδεο, σο 

εμσηεξηθνί αλαιπηέο, γηα λα εγθξίλνπλ ηελ ρνξήγεζε ή όρη δαλείνπ ζε κία εηαηξεία 

έρνπλ ηελ δπλαηόηεηα λα αληιήζνπλ πεξηζζόηεξεο πιεξνθνξίεο από νπνηνλδήπνηε 

άιιν εμσηεξηθό αλαιπηή. 

1.2.5 ΜΕΘΟΔΟΙ ΑΝΑΛΤΗ 

Οη βαζηθόηεξνη κέζνδνη ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο είλαη: 

 Γηαζηξσκαηηθή ή θάζεηε αλάιπζε, 

 πγθξηηηθή ή δηαρξνληθή αλάιπζε θαη 

 Αλάιπζε κε αξηζκνδείθηεο 
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a. Γηαζηξσκαηηθή ή θάζεηε αλάιπζε 

ύκθσλα κε ηελ δηαζηξσκαηηθή ή θάζεηε αλάιπζε, θάζε ζηνηρείν ησλ νηθνλνκηθώλ 

θαηαζηάζεσλ εθθξάδεηαη σο πνζνζηό επί ηηο 100 ηνπ ζπλόινπ  ησλ κεγεζώλ ηνπο. 

ηνλ ηζνινγηζκό, θάζε ζηνηρείνπ ηνπ Δλεξγεηηθνύ θαη ηνπ Παζεηηθνύ  εθθξάδεηαη σο 

πνζνζηό ησλ ζπλόισλ ηνπο, πρ. ηα πάγηα απνηεινύλ 20% ηνπ ζπλόινπ ηνπ 

Δλεξγεηηθνύ θαη ζηα απνηειέζκαηα ρξήζεο θάζε ζηνηρείν εθθξάδεηαη σο πνζνζηό ηνπ 

ζπλόινπ ησλ πσιήζεσλ.  

b. πγθξηηηθή ή δηαρξνληθή αλάιπζε 

Ζ ζπγθξηηηθή ή δηαρξνληθή αλάιπζε αλαιύεη θαη αμηνινγεί κηα επηρείξεζε κε βάζε ην 

παξειζόλ ηεο. Οξίδεηαη έλα έηνο σο έηνο βάζεο θαη εθθξάδεηαη ε εμέιημε ησλ 

νηθνλνκηθώλ ηεο ζηνηρείσλ σο πξνο απηό. Ζ αλάιπζε απηή εμεηάδεη θαηά πόζν έρεη 

εμειηρζεί ε πνξεία ηεο επηρείξεζεο ζε ζρέζε κε ηα πξνεγνύκελα έηε. 

c. Αλάιπζε κε αξηζκνδείθηεο 

Ζ αλάιπζε κε ηε ρξήζε αξηζκνδεηθηώλ απνηειεί κηα από ηηο βαζηθόηεξεο κεζόδνπο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ησλ επηρεηξήζεσλ ώζηε λα αμηνινγεζεί ε νηθνλνκηθή 

ζέζε θαη ε απνηειεζκαηηθόηεηα απηώλ. Ο αλαιπηήο βάζεη ηελ αλάιπζε πνπ ζέιεη λα 

πξαγκαηνπνηήζεη επηιέγεη ηνπο αξηζκνδείθηεο πνπ ηνλ εμππεξεηνύλ. Ηδηαίηεξε ζεκαζία 

θαη κεγάιε πξνζνρή πξέπεη λα δνζεί ζηελ εξκελεία ησλ αξηζκνδεηθηώλ πνπ ζα δώζεη ν 

αλαιπηήο. Όζν εύθνινο είλαη ν ππνινγηζκόο ησλ αξηζκνδεηθηώλ ηόζν δύζθνιν είλαη λα 

εξκελεπηνύλ κε ην ζσζηό ηξόπν.  

ην 6
ν
 θεθάιαην ηεο παξνύζαο εξγαζίαο αλαπηύζζεηαη έλα αληηπξνζσπεπηηθό δείγκα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο κε ηε ρξήζε αξηζκνδεηθηώλ. 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 2 ΠΕΡΙΓΡΑΥΗ 

ΣΟΤ ΚΛΑΔΟΤ & ΣΨΝ 

ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΨΝ 

2.1 ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑΚΟ ΚΛΑΔΟ 

2.1.1 ΕΙΑΓΨΓΗ 

Ο μελνδνρεηαθόο θιάδνο απνηειεί αλακθηζβήηεηα ηνλ ππιώλα ηνπ ειιεληθνύ 

ηνπξηζηηθνύ πξντόληνο, ην νπνίν έρεη αλαδεηρζεί πιένλ ζην πνιπηηκόηεξν ίζσο 

θεθάιαην γηα ηελ αλάπηπμε ηεο εζληθήο καο νηθνλνκίαο.[ ΚΛΑΓΗΚΖ ΜΔΛΔΣΖ ICAP, 

«Ξελνδνρεηαθέο Δπηρεηξήζεηο», 2005] 

Δθηόο από θάζε κνξθήο μελνδνρεηαθώλ επηρεηξήζεσλ πεξηιακβάλεη ηαμηδησηηθά 

γξαθεία, γξαθεία ελνηθίαζεο απηνθηλήησλ, ηαμηδησηηθνύο πξάθηνξεο θ.α., παξέρνληαο 

αγαζά θαη ππεξεζίεο ζε ηνπξίζηεο. 

Με έλα θαιά δηαθνξνπνηεκέλν ζύζηεκα νξγάλσζεο θαη αλάπηπμεο ησλ ηνπξηζηηθώλ 

πξντόλησλ, από ηνπο θξαηηθνύο θαη ηδησηηθνύο θνξείο, ν μελνδνρεηαθόο θιάδνο κπνξεί 

λα ζπκβάιεη ζεκαληηθά ζηελ αλάπηπμε ηεο νηθνλνκίαο θάζε ρώξαο. 

ύκθσλα κε ην δηάγξακκα 2.1.1 «Ζ δνκή ηνπ ηνπξηζηηθνύ ζπζηήκαηνο», ην ηνπξηζηηθό 

ζύζηεκα απνηειείηαη από δύν ππνζπζηήκαηα, ην «ηνπξηζηηθό ππνθείκελν» θαη ην 

«ηνπξηζηηθό αληηθείκελν». Σν «ηνπξηζηηθό ππνθείκελν» αληηπξνζσπεύεη ην ζύλνιν ησλ 

πειαηώλ νη νπνίνη αλαδεηνύλ ηνπξηζηηθέο ππεξεζίεο, ελώ ην «ηνπξηζηηθό αληηθείκελν» 

απνηειείηαη από ηηο ηνπξηζηηθέο επηρεηξήζεηο, ηνπο ηνπξηζηηθνύο νξγαληζκνύο θαη ηνλ 

ηνπξηζηηθό ηόπν. Σα δύν απηά ζπζηήκαηα, ην «ηνπξηζηηθό ππνθείκελν» θαη ην 

«ηνπξηζηηθό αληηθείκελν» αιιεινεμαξηνύληαη ζπλερώο.  

εκαληηθό είλαη ην γεγνλόο, όηη ην ηνπξηζηηθό ζύζηεκα αιιειεμαξηηέηαη θαη απ’ άιια 

επηκέξνπο ζπζηήκαηα, όπσο είλαη ην νηθνλνκηθό, ην θνηλσληθό, ην ηερλνινγηθό, ην 

πνιηηηθό θαη ην νηθνινγηθό πεξηβάιινλ. 
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πλεπώο, ε ηνπξηζηηθή δξαζηεξηόηεηα αιιεινεμαξηηέηαη θαη επεξεάδεηαη από 

δηάθνξνπο παξάγνληεο, γη’ απηό θαη θξίλεηαη απαξαίηεηε ε αλάιπζε ηνπ ηνπξηζηηθνύ 

ζπζηήκαηνο. 

Γηάγξακκα 2.1.1, Ζ δνκή ηνπ Σνπξηζηηθνύ πζηήκαηνο 

 

 

 

 

Πεγή: Γ. ΛΑΓΟ, «Σνπξηζηηθή Οηθνλνκηθή», ΔΛ.91 

2.1.2 ΙΣΟΡΙΚΗ ΕΞΕΛΙΞΗ ΣΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑΚΗ ΒΙΟΜΗΦΑΝΙΑ ΣΗΝ 

ΕΛΛΑΔΑ 

Ζ ηζηνξία ησλ μελνδνρεηαθώλ επηρεηξήζεσλ ζπλερώο εμειίζζεηαη, κε ηελ πάξνδν ησλ 

ρξόλσλ, παξέρνληαο όιν θαη πην πνηνηηθέο ππεξεζίεο ζηνπο ηνπξίζηεο. εκαληηθόο 

παξάγνληαο γηα ηελ εμέιημε ησλ μελνδνρεηαθώλ ππεξεζηώλ απνηειεί ε θάζε κνξθή 

ηνπξηζκνύ, όπσο επίζεο θαη ε αλάγθε γηα βειηίσζε ηνπ ηξόπνπ δσήο ησλ αλζξώπσλ. 

 

 

Τπνζύζηεκα: «Σνπξηζηηθό 

Αληηθείκελν» 

ΣΟΤΡΗΣΗΚΟ ΤΣΖΜΑ 

Τπνζύζηεκα : 

«Σνπξηζηηθό 

Τπνθείκελν» 

Σνπξηζηηθέο 

Δπηρεηξήζεηο 

Σνπξηζηηθνί 
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ηελ αξραία Διιάδα, ηα πξώηα μελνδνρεία παξείραλ κόλν ζηέγε, ελώ αξγόηεξα 

πξόζθεξαλ δσκάηηα κε δηαηξνθή θαη άιιεο εμππεξεηήζεηο γηα ηελ θάιπςε ησλ 

αλαγθώλ ησλ ηνπξηζηώλ. Οη κεηαθηλήζεηο ήηαλ δύζθνιεο, γηα λα ηαμηδέςνπλ από ηνλ 

έλα ηόπν ζηνλ άιιν, γη’ απηό θαη είραλ ρηηζηεί παλδνρεία εθηόο ησλ πόιεσλ, 

πξνθεηκέλνπ ν ηαμηδηώηεο λα θάλεη έλα δηάιιεηκα μεθνύξαζεο, από ην καθξηλό ηνπ 

ηαμίδη. «Από ην 1830 θαη κεηά νη κεηαθηλήζεηο κε ηα δώα κεηώζεθαλ κε ηαρύηαηνπο 

ξπζκνύο, εμαηηίαο ηεο εμέιημεο ησλ ζηδεξνδξόκσλ. Σόηε κεηώζεθε θαη ν αξηζκόο ησλ 

παλδνρείσλ ζηηο δηαδξνκέο πνπ αθνινπζνύζαλ ηα δώα θαη μελνδνρεία πήξαλ άιιε 

κνξθή, κε θαηαιύκαηα θνληά ζηνπο ζπγθνηλσληαθνύο θόκβνπο».[ 

http://www.politismospolitis.org/archives/11604, «Άξζξν: Ξελνδνρεία θαη Ηζηνξία»] 

Σν πξώην μελνδνρείν ζηελ Διιάδα ηδξύζεθε ην 1834, ζην Ναύπιην, κε ηελ νλνκαζία 

«Ξελνδνρείνλ ηνπ Λνλδίλνπ». Όηαλ κεηαθέξζεθε ε Διιεληθή Πξσηεύνπζα ζηελ 

Αζήλα, ην 1835 ηδξύζεθε, από ηνλ Ηηαιό Καδάιη, ην πξώην μελνδνρείν ζηελ πεξηνρή 

ηεο Αζήλαο κε ηελ νλνκαζία «Νένλ Ξελνδνρείνλ».  

Μεηά ηνλ Β’ Παγθόζκην Πόιεκν, είραλ ηδξπζεί πνιιέο μελνδνρεηαθέο επηρεηξήζεηο, πνπ 

αλάινγα κε ηηο ππεξεζίεο ηνπο ηαμηλνκνύληαλ ζε δηάθνξεο θαηεγνξίεο. Με ην πέξαζκα 

ησλ ρξόλσλ, ππήξρε ζπλερήο βειηίσζε ησλ μελνδνρεηαθώλ ζπγθξνηεκάησλ θαη ησλ 

πξνζθεξόκελσλ ππεξεζηώλ, θηάλνληαο ζηελ ζεκεξηλή ειιεληθή θαη παγθόζκηα 

μελνδνρεηαθή βηνκεραλία. 

2.1.3 ΒΑΙΚΑ ΦΑΡΑΚΣΗΡΙΣΙΚΑ ΚΛΑΔΟΤ 

Οη μελνδνρεηαθέο επηρεηξήζεηο αλάινγα κε ηελ πνηόηεηα ησλ πξνζθεξόκελσλ 

ππεξεζηώλ ηνπο, ηνλ ηύπν ηδηνθηεζίαο (ειιεληθώλ ή μέλσλ ζπκθεξόλησλ, αιπζίδα, 

όκηινο θιπ.) θαη ηελ γεσγξαθηθή πεξηνρή ζηελ νπνία δξαζηεξηνπνηνύληαη, 

δηαθξίλνληαη ζε δηάθνξεο θαηεγνξίεο.  

Αλάινγα κε ηελ γεσγξαθηθή πεξηνρή πνπ ιεηηνπξγνύλ θαη ηελ δξαζηεξηόηεηα ηνπο, ηα 

μελνδνρεία δηαθξίλνληαη ζηηο εμήο θαηεγνξίεο: 

 Αζηηθά πνπ πεξηιακβάλνπλ μελνδνρεία πνπ ιεηηνπξγνύλ, ζην θέληξν ησλ 

πόιεσλ, θαζ’ όιε ηελ δηάξθεηα ηνπ έηνπο.  

 Δπνρηαθά, πνπ πεξηιακβάλνπλ μελνδνρεία, όπνπ νη εγθαηαζηάζεηο ηνπο 

βξίζθνληαη θπξίσο ζε παξαζαιάζζηεο πεξηνρέο εθηόο πόιεο θαη ιεηηνπξγνύλ 

κέρξη 9 κήλεο. 

http://www.politismospolitis.org/archives/11604
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ηελ Διιάδα, ηα μελνδνρεία αλάινγα κε ην ύςνο ησλ πξνζθεξόκελσλ ππεξεζηώλ ηνπο 

θαηεγνξηνπνηνύληαη ζε κία θιίκαθα Αζηέξσλ, από 1* έσο 5*. θνπόο απηήο ηεο 

θαηάηαμεο είλαη ν ελδηαθεξόκελνο ηνπξίζηαο λα πιεξνθνξείηαη γηα ην πόζν πνηνηηθέο 

είλαη νη ππεξεζίεο αιιά θαη νη εγθαηαζηάζεηο ησλ μελνδνρείσλ. 

Σα ηειεπηαία ρξόληα, δεκηνπξγνύληαη θαη αλαπηύζζνληαη ζπλερώο μελνδνρεηαθέο 

κνλάδεο πνπ ιεηηνπξγνύλ κε ην ζύζηεκα «all inclusive», παξέρνληαο ζηνπ πειάηεο 

ππεξεζίεο δηακνλήο, εζηίαζεο θαη αλαςπρήο κέζα ζηηο εγθαηαζηάζεηο ησλ 

μελνδνρείσλ. πλήζσο ηα μελνδνρεία πνπ ιεηηνπξγνύλ κε ην παξαπάλσ ζύζηεκα 

έξρνληαη ζε αληηπαξάζεζε κε ηηο ηνπηθέο θνηλσλίεο πνπ είλαη ε έδξα ηνπο, θαζώο νη 

ηνπξίζηεο δύζθνια πξαγκαηνπνηνύλ έμνδα εθηόο ηνπ μελνδνρείνπ.  

2.1.4 ΖΗΣΗΗ ΓΙΑ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑΚΕ ΤΠΗΡΕΙΕ 

Οη αλάγθεο ελόο αλζξώπνπ, λα αθήζεη ηελ κόληκε θαηνηθία ηνπ θαη λα ηαμηδέςεη ζε 

μέλα κέξε, γηα έλα ρξνληθό δηάζηεκα, πνηθίινπλ. Κπξίσο είλαη, είηε γηα πξνζσπηθέο 

αλάγθεο, αλάγθεο μεθνύξαζεο θαη ςπραγσγίαο, γλσξίδνληαο λέα κέξε, λένπο 

πνιηηηζκνύο, λέεο λννηξνπίεο αλζξώπσλ είηε γηα επαγγεικαηηθνύο ιόγνπο. 

Ο εηζεξρόκελνο ηνπξηζκόο ζηε ρώξα επεξεάδεηαη, θπξίσο από δύν κεηαβιεηέο, από ηελ 

πξνζθνξά θαη ηελ δήηεζε ελόο ηνπξηζηηθνύ πξντόληνο. Όζν αθνξά ηα ηαμίδηα 

αλαςπρήο, νη πξνηηκήζεηο ησλ ηνπξηζηώλ επεξεάδνληαη από ηηο πξνζθεξόκελεο 

ππεξεζίεο ηνπ θάζε ηόπνπ. Γξαθηθνί πξννξηζκνί, κε ηζηνξία θαη παξάδνζε, ζε 

ζπλάξηεζε κε ησλ πνηνηηθώλ πξνζθεξόκελσλ ηνπξηζηηθώλ ππεξεζηώλ απνηεινύλ πόιν 

έιμεο πνιιώλ ηνπξηζηώλ (αιινδαπώλ θαη κε). 

ηνλ παξαθάησ πίλαθα, απεηθνλίδνληαη νη παξάγνληεο ηεο ηνπξηζηηθήο δήηεζεο θαη 

πξνζθνξάο. 

Πίλαθαο 2.1.4, Παξάγνληεο Σνπξηζηηθήο Εήηεζεο θαη Πξνζθνξάο 

ΣΟΤΡΗΣΗΚΖ ΕΖΣΖΖ ΣΟΤΡΗΣΗΚΖ ΠΡΟΦΟΡΑ 

 Γηεζλήο Σνπξηζηηθέο Αγνξέο 

 Σνπηθέο Σνπξηζηηθέο Αγνξέο 

 Υξήζε Σνπξηζηηθώλ 

Αμηνζέαησλ, 

Δγθαηαζηάζεσλ θαη 

Τπεξεζηώλ. 

 Αμηνζέαηα θαη Γξαζηεξηόηεηεο 

 Σνπξηζηηθή Τπνδνκή θαη 

Αλσδνκή 

 Άιιεο Σνπξηζηηθέο 

Δγθαηαζηάζεηο θαη Τπεξεζίεο 

 Μεηαθνξηθά Μέζα 

 Άιιε Τιηθνηερληηθή Τπνδνκή 

 Θεζκηθνί Παξάγνληεο 
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ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 2.1.4, νη παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηελ 

ηνπξηζηηθή δήηεζε, είλαη νη Γηεζλήο Σνπξηζηηθέο Αγνξέο, νη Σνπηθέο Σνπξηζηηθέο 

Αγνξέο, όπσο επίζεο θαη ε ρξήζε Σνπξηζηηθώλ  Αμηνζέαησλ, Δγθαηαζηάζεσλ θαη 

Τπεξεζηώλ. 

ηελ δεύηεξε ζηήιε πεξηγξάθνληαη νη παξάγνληεο ηεο ηνπξηζηηθήο πξνζθνξάο. Σα 

αμηνζέαηα πεξηιακβάλνπλ ζηνηρεία ηεο θύζεο, δσνινγηθνύο θήπνπο, ελπδξεία, πάξθα, 

αξραηνινγηθνύο ρώξνπο, κνπζεία θαη θάζε δξαζηεξηόηεηεο πνπ θηλνύλ ην ελδηαθέξνλ 

ησλ ηνπξηζηώλ θαηά ηελ δηάξθεηα ησλ ηαμηδηώλ ηνπο. Ζ ηνπξηζηηθή αλσδνκή, είλαη έλαο 

παξάγνληαο, πνπ απνηειείηαη από, θάζε κνξθήο, μελνδνρεηαθώλ εγθαηαζηάζεσλ όπνπ 

κπνξεί λα δηαλπθηεξεύζεη ν ηνπξίζηαο, πρ. μελνδνρεία, ελνηθηαδόκελα δσκάηηα, 

παλδνρεία (hostel) θ.α. Οη άιιεο ηνπξηζηηθέο εγθαηαζηάζεηο θαη ππεξεζίεο, 

πεξηιακβάλνπλ  ρξήζηκεο ππεξεζίεο γηα ηνλ ηνπξίζηα, όπσο είλαη ηα πηζησηηθά 

ηδξύκαηα, ηα εκπνξηθά θαηαζηήκαηα, ηα εζηηαηόξηα, θέληξα δηαζθεδάζεσο, θξαηηθέο 

ππεξεζίεο, ην ηαρπδξνκείν, ην λνζνθνκείν, ηαμηδησηηθνί νξγαληζκνί θ.α. Γηα ηελ 

ιεηηνπξγία ησλ παξαπάλσ παξαγόλησλ, απαηηείηαη ε ύπαξμε θαηάιιεισλ ππνδνκώλ, 

όπσο είλαη ηα κεηαθνξηθά κέζα, ηα δίθηπα ηειεπηθνηλσληώλ, ηα δίθηπα ειεθηξηθνύ 

ξεύκαηνο, ύδξεπζεο θ.α. Δπίζεο, ε πξνζθνξά ησλ ηνπξηζηηθώλ πξντόλησλ επεξεάδεηαη 

από δηάθνξνπο ζεζκηθνύο παξάγνληεο. 

a. Αφίξεισ Αλλοδαπών Σουριςτών ςτην Ελλάδα 

Ζ Διιάδα απνηειεί παγθνζκίσο έλα δεκνθηιή πξννξηζκό γηα ηνλ επηζθέπηε-ηνπξίζηα. 

Δθαηνκκύξηα άλζξσπνη επηζθέπηνληαη ηελ ρώξα, πξνθεηκέλνπ λα γλσξίζνπλ από θνληά 

ηηο ειιεληθέο παξαδόζεηο, ηελ ηζηνξία θαη ηνλ πνιηηηζκό ηεο. 

Πόιν έιμεο ησλ ηνπξηζηώλ, απνηεινύλ ζε κεγάιν βαζκό ηα ειιεληθά λεζηά, πνπ 

ζπλδπάδνπλ γξαθηθά ηνπία δίπια ζηελ ζάιαζζα. 

Ζ ηνπξηζηηθή θίλεζε ζηελ Διιάδα είλαη απμεκέλε θπξίσο ηνπο ζεξηλνύο κήλεο. 

Μάιηζηα, ζε πνιιά Διιεληθά λεζηά, ε ηνπξηζηηθή πεξίνδνο μεθηλά από ηέιε Απξηιίνπ 

έσο ηέιε Οθησβξίνπ, όπνπ απμάλεηαη ε δήηεζε γηα μελνδνρεηαθέο ππεξεζίεο. 

Σελ ηειεπηαία δεθαεηία, ν αξηζκόο ησλ αθίμεσλ ησλ αιινδαπώλ ηνπξηζηώλ απμάλεηαη 

ζηαζεξά. Σν 2007, πεξηζζόηεξα από 16 εθαηνκκύξηα άηνκα επηζθέθζεθαλ ηελ Διιάδα. 
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Μία κηθξή κείσζε παξνπζηάζηεθε θαηά ην 2008 όκσο, ζύκθσλα κε ζρεηηθό άξζξν 

ζηελ ηζηνζειίδα http://www.investingreece.gov.gr αλακέλεηαη όηη νη επηζθέπηεο ζα 

απμεζνύλ ζε 20 εθαηνκκύξηα κέρξη ην 2010, ζρεδόλ ην δηπιάζην ηνπ πιεζπζκνύ ηεο 

ρώξαο.  

Οη αθίμεηο ησλ αιινδαπώλ ηνπξηζηώλ ζηελ ρώξα παξνπζηάδεηαη ζηνλ πίλαθα 2.1.4.a. 

 

 

 

 

 

Πεγή: ΔΣΔ 

* ηηο δηεζλήο αθίμεηο δελ ζπκπεξηιακβάλνληαη νη αθίμεηο «νηθνλνκηθώλ Μεηαλαζηώλ». 

Με ηνλ όξν «νηθνλνκηθνί κεηαλάζηεο» αλαθέξεηαη εδώ ζε Αιβαλνύο θαη Βνύιγαξνπο 

νηθνλνκηθνύο κεηαλάζηεο. 

** Γηα ηα έηε 2000 θαη 2001 έρνπλ αθαηξεζεί κόλν νη Αιβαλνί νηθνλνκηθνί κεηαλάζηεο. 

***Γηα ηα έηε 2007-2008 ηα ζηνηρεία πξνέξρνληαη από ηελ Έξεπλα πλόξσλ ηεο ΣΣΔ. 

b. Διανυκτερεύςεισ ςτα  Καταλύματα  Ξενοδοχειακού Σύπου και 

Κάμπινγκ  2004-2008 

Όπσο παξαηεξείηαη ζην γξάθεκα 2.1.4.b, αύμεζε παξνπζίαζε ν αξηζκόο ησλ 

ζπλνιηθώλ δηαλπθηεξεύζεσλ ζηα θαηαιύκαηα μελνδνρεηαθνύ ηύπνπ θαη θάκπηλγθ από 

0

5.000.000

10.000.000

15.000.000

20.000.000

25.000.000

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2010

Γξάθεκα 2.1.4.a, Γηεζλήο Αθίμεηο

2000-2008

ΔΙΕΘΝΗ ΑΦΙΞΕΙ* ΣΟΤΡΙΣΙΚΕ ΕΙΠΡΑΞΕΙ

Πίλαθαο 2.1.4.a 

Γηεζλήο Αθίμεηο 2000-2008 

ΔΣΟ 
ΓΗΔΘΝΖ 

ΑΦΗΞΔΗ* 

ΣΟΤΡΗΣΗΚΔ 

ΔΗΠΡΑΞΔΗ 

Δ € 

2000 12.378.282 10.000.061 

2001 13.019.202 10.000.580 

2002 12.556.494 10.000.285 

2003 12.268.411 9.000.495 

2004 11.735.556 10.000.348 

2005 12.902.048 10.000.730 

2006 13.993.371 11.000.357 

2007 16.165.265 11.000.319 

2008 15.938.806 11.000.636 

http://www.investingreece.gov.gr/
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ην 2004 έσο θαη ην 2008. πγθεθξηκέλα, αύμεζε  θαηά 24,87% παξνπζηάδνπλ νη 

ζπλνιηθέο δηαλπθηεξεύζεηο ην 2008 ζε ζρέζε κε ην 2004. 

 

ύκθσλα κε ηνλ παξαθάησ πίλαθα 2.1.4.b, θαηά ηελ δηάξθεηα ηνπ έηνπο, ν κήλαο 

Αύγνπζηνο παξνπζηάδεη ην κέγηζην αξηζκό δηαλπθηεξεύζεσλ ζε αληίζεζε κε ηνλ 

Ηαλνπάξην, πνπ νη ζπλνιηθέο ηνπ δηαλπθηεξεύζεηο είλαη νη ιηγόηεξεο ζε ζρέζε κε ηνπο 

ππόινηπνπο κήλεο. πγθεθξηκέλα ην 2008, ν Αύγνπζηνο ζπγθεληξώλεη ην 21,36% ηνπ 

ζπλόινπ ησλ δηαλπθηεξεύζεσλ, ελώ ν κήλαο Ηαλνπάξηνο ζπγθεληξώλεη κόιηο ην 1,64%. 

Πίλαθαο 2.1.4.b, Γηαλπθηεξεύζεηο ζηα Καηαιύκαηα Ξελνδνρεηαθνύ Σύπνπ θαη 

Κάκπηλγθ (2004-2008) 

ΜΖΝΔ 2004 2005 2006 2007 2008 

ΗΑΝΟΤΑΡΗΟ 828.899 877.933 939.764 1.022.869 1.073.595 

ΦΔΒΡΟΤΑΡΗΟ 943.205 907.821 977.249 1.086.544 1.112.715 

ΜΑΡΣΗΟ 1.337.085 1.384.753 1.337.120 1.521.088 1.575.610 

ΑΠΡΗΛΗΟ 2.422.046 2.140.027 2.577.378 2.659.982 2.527.451 

ΜΑΗΟ 5.418.574 5.605.008 5.656.578 6.568.724 6.587.620 

ΗΟΤΝΗΟ 7.235.729 7.651.903 8.111.866 9.548.091 9.711.391 

ΗΟΤΛΗΟ 9.642.797 10.403.935 10.977.685 12.664.061 12.812.375 

ΑΤΓΟΤΣΟ 10.890.700 11.892.227 11.921.729 13.939.301 14.014.696 

ΔΠΣΔΜΒΡΗΟ 7.717.705 8.228.185 8.679.299 9.386.100 9.554.021 

ΟΚΣΧΒΡΗΟ 4.034.547 4.169.619 4.303.790 4.330.906 4.222.077 

ΝΟΔΜΒΡΗΟ 1.100.611 1.076.467 1.214.162 1.411.011 1.265.003 

ΓΔΚΔΜΒΡΗΟ 982.123 926.215 1.099.931 1.281.559 1.168.009 

ΤΝΟΛΑ 52.554.021 55.264.093 57.796.551 65.420.236 65.624.563 

%ΜΔΣΑΒΟΛΖ 

2004 ΔΧ 2008 
24,87% 

  Πεγή: ΔΣΔ 
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Γξάθεκα 2.1.4.b ,Δμέιημε Γηαλπθηεξεύζεσλ ζηα Καηαιύκαηα 

Ξελνδνρεηαθνύ Σύπνπ θαη Κάκπηλγθ (2004-2008)              

ΔΙΑΝΤΚΣΕΡΕΤΕΙ
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2.1.5 ΕΞΕΛΙΞΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑΚΟΤ ΔΤΝΑΜΙΚΟΤ 

ύκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηνπ Ξελνδνρεηαθνύ Δπηκειεηεξίνπ (πίλαθαο 2.1.5.i), ην 2008 

ιεηηνύξγεζαλ ζε νιόθιεξε ηελ ρώξα 9.385 μελνδνρεηαθέο κνλάδεο έλαληη 8.899 

κνλάδσλ πνπ ιεηηνύξγεζαλ ην 2004. Όπσο παξαηεξείηαη θαη ζην γξάθεκα 2.1.5.i, 

ζπλερώο απμαλόκελε είλαη ε εμέιημε ηνπ μελνδνρεηαθνύ δπλακηθνύ ηεο ρώξαο από ην 

2004 έσο ην 2008.          

 

    Πεγή: Ξελνδνρεηαθό Δπηκειεηήξην 
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Γξάθεκα 2.1.5.i Δμέιημε Ξελνδνρεηαθνύ Γπλακηθνύ ηεο 

Διιάδαο  (2004-2008)

Πίλαθαο 2.1.5.i, Δμέιημε Ξελνδνρεηαθνύ Γπλακηθνύ ηεο Διιάδαο 

(2004-2008) 

ΔΣΟ ΓΔΓΟΜΔΝΑ 
ΣΑΞΖ 

ΤΝΟΛΟ 
5***** 4**** 3*** 2** 1* 

2004 

ΜΟΝΑΓΔ 139 896 1.660 4.473 1.731 8.899 

ΓΧΜΑΣΗΑ 26.756 88.837 82.627 122.615 31.056 351.891 

ΚΛΗΝΔ 51.967 168.940 157.495 230.281 59.588 668.271 

2005 

ΜΟΝΑΓΔ 155 944 1.712 4.496 1.729 9.036 

ΓΧΜΑΣΗΑ 29.140 90.975 83.632 124.106 30.868 358.721 

ΚΛΗΝΔ 56.888 173.431 159.351 233.315 59.065 682.050 

2006 

ΜΟΝΑΓΔ 176 994 1.804 4.460 1.677 9.111 

ΓΧΜΑΣΗΑ 33.130 92.372 85.547 123.151 29.979 364.179 

ΚΛΗΝΔ 64.913 176.631 163.077 231.333 57.298 693.252 

2007 

ΜΟΝΑΓΔ 199 1.048 1.900 4.403 1.657 9.207 

ΓΧΜΑΣΗΑ 35.782 94.737 85.920 121.589 29.964 367.992 

ΚΛΗΝΔ 70.198 181.476 163.729 228.404 57.126 700.933 

2008 

ΜΟΝΑΓΔ 230 1.102 2.058 4.387 1.608 9.385 

ΓΧΜΑΣΗΑ 39.614 95.790 89.142 120.935 29.586 375.067 

ΚΛΗΝΔ 78.464 183.900 169.941 227.146 56.406 715.857 
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ρεηηθά κε ηελ θαηαλνκή ηνπ μελνδνρεηαθνύ δπλακηθνύ ηεο ρώξαο θαηά θαηεγνξία, 

όπσο παξαηεξείηαη ζην γξάθεκα 2.1.5.ii, πεξηζζόηεξα είλαη ηα μελνδνρεία 2**, ν 

αξηζκόο ησλ νπνίσλ αλήιζε ην 2008 ζε 4.387 κνλάδεο (κεξίδην 46,74% επί ηνπ 

ζπλόινπ). ηελ ζπλέρεηα θαηαηάζζνληαη ηα μελνδνρεία 3***, κε 2058 κνλάδεο (κεξίδην 

21,93%). Έπεηηα, αθνινπζνύλ ηα μελνδνρεία 1* θαη 4**** κε ιηγόηεξεο κνλάδεο , ν 

αξηζκόο ησλ νπνίσλ αλήιζε ην 2008 ζε 1.608 ( κεξίδην 17,13%) θαη 1.102 (κεξίδην 

11,74%) αληίζηνηρα. Σέινο, ιηγόηεξα είλαη ηα μελνδνρεία πνιπηειείαο 5***** κε 230 

κνλάδεο (κεξίδην 2,45%). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                      Πεγή: Ξελνδνρεηαθό Δπηκειεηήξην                                                 
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Γξάθεκα 2.1.5.ii

Γηάξζξσζε Ξελνδνρεηαθώλ Μνλάδσλ (2008)

Πίλαθαο 2.1.5.ii, Γεσγξαθηθή Καηαλνκή Ξελνδνρεηαθνύ 

Γπλακηθνύ Διιάδαο(2008) 

ΓΗΑΜΔΡΗΜΑ ΜΟΝΑΓΔ ΓΧΜΑΣΗΑ ΚΛΗΝΔ 

ΣΔΡΔΑ ΔΛΛΑΓΑ 1.289 50.486 94.856 

ΖΠΔΗΡΟ 321 6.517 12.773 

ΜΑΚΔΓΟΝΗΑ 1.561 52.178 100.669 

ΠΔΛΟΠΟΝΝΖΟ 763 25.064 48.477 

ΘΔΑΛΗΑ 586 14.489 28.055 

ΘΡΑΚΖ 105 3.356 6.455 

ΝΖΗΑ ΑΗΓΑΗΟΤ 400 11.083 21.077 

ΚΡΖΣΖ 1.522 80.523 151.677 

ΚΤΚΛΑΓΔ 954 22.303 42.911 

ΓΧΓΔΚΑΝΖΑ 983 64.021 122.787 

ΗΟΝΗΑ ΝΖΗΑ 901 45.047 86.120 

ΤΝΟΛΟ 9.385 375.067 715.857 
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Αλαθνξηθά κε ηελ γεσγξαθηθή θαηαλνκή ηνπ ζπλόινπ ησλ μελνδνρεηαθώλ θιηλώλ ηεο 

ρώξαο, κε βάζε ηα ζηνηρεία ηνπ 2008 (πίλαθαο 2.1.5.ii) επί ζπλόινπ 715.857 θιηλώλ, 

ζηελ πεξηθέξεηα ηεο Κξήηεο ιεηηνύξγεζαλ 151.677 θιίλεο (κεξίδην 21,19% επί ηνπ 

ζπλόινπ). Αθνινπζνύλ κε πςειά πνζνζηά, ηα Γσδεθάλεζα κε 122.787 θιίλεο (κεξίδην 

17,15%) θαη ε πεξηθέξεηα ηεο Μαθεδνλίαο κε  100.669 θιίλεο (κεξίδην 14,06%).  

2.1.6 ΠΑΡΟΤΙΑΗ, ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ ΣΟΤ 

ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑΚΟΤ ΚΛΑΔΟΤ  

Πίλαθαο 2.1.6, πλνπηηθή Παξνπζίαζε, Δηζεγκέλσλ ζην Υ.Α.Α., Δηαηξεηώλ ηνπ 

Ξελνδνρεηαθνύ Κιάδνπ 

ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ. 

Γξαζηεξηόηεηα 
Αλέξγεζε, ιεηηνπξγία θαη δηαρείξηζε πνιπηειώλ μελνδνρεηαθώλ 

κνλάδσλ. 

Έηνο ίδξπζεο 1957 

Ζκεξνκελία Δηζαγσγήο 16/5/1988 

Γηεύζπλζε 

Φηιειιήλσλ 6, ΣΚ10557 Αζήλα                                                             

Σει: (210)-7267700 Φαμ: (210)- 7267798                                      

www.ionianhe.gr                                               

ΛΑΜΦΑ Α.Δ. ΔΛΛΖΝΗΚΧΝ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΧΝ 

Γξαζηεξηόηεηα 
Δθκεηάιιεπζε μελνδνρείσλ ζηελ Αζήλα θαη όιε ηελ Διιάδα, θαζώο 

επίζεο θαη ε εθκεηάιιεπζε επηρεηξήζεσλ ζρεηηθώλ κε ηα μελνδνρεία. 

Έηνο ίδξπζεο 1919 

Ζκεξνκελία Δηζαγσγήο 12/5/1947 

Γηεύζπλζε 

Ξελνδνρείν "Μεγάιε Βξεηαλία" Βαζ.Γεσξγίνπ 1Α Σ.Κ.10564 Αζήλα 

Σει: (210)-3330000 - 3330820/-1 Φαμ: (210)-3228034                    

www.lampsa.gr 

ΑΣΖΡ ΠΑΛΑ ΒΟΤΛΗΑΓΜΔΝΖ Α.Ξ.Δ. 

Γξαζηεξηόηεηα 

Δθκεηάιιεπζε θαη ε δξαζηεξηόηεηα θάζε ηνπξηζηηθήο θαη 

μελνδνρεηαθήο επηρείξεζεο θαη ζπλαθνύο εξγαζίαο γηα αλάπηπμε θαη 

εμππεξέηεζε ηνπ ηνπξηζκνύ. 

Έηνο ίδξπζεο 1998 

Ζκεξνκελία Δηζαγσγήο 24/7/2000 

Γηεύζπλζε 

Απόιισλνο 40, ΣΚ 16671 Βνπιηαγκέλε                                             

Σει: (210)- 8901657 - 8902000 Φαμ: (210)- 8901767                     

www.astir-palace.com 

ΓΔΚΔ Α.Δ. 

Γξαζηεξηόηεηα 

Αλέξγεζε, ιεηηνπξγία, νξγάλσζε θαη εθκεηάιιεπζε μελνδνρεηαθώλ 

ζπγθξνηεκάησλ, ηνπξηζηηθώλ πεξηπηέξσλ θαη μελώλσλ ηύπνπ 

κπαλγθαιόνπ ζηελ Αζήλα ή ηελ ειιεληθή επηθξάηεηα. Δθκίζζσζε 

μελνδνρεηαθώλ ηδηόθηεησλ ζπγθξνηεκάησλ ζε εκεδαπνύο θαη 

αιινδαπνύο. Άζθεζε ελ γέλε πάζεο μελνδνρεηαθήο ηνπξηζηηθήο 

επηρεηξήζεσο ζηελ Διιάδα. Αληηπξνζώπεπζε μελνδνρεηαθώλ νίθσλ 

ηνπ εμσηεξηθνύ θαη ζπκκεηνρή ζε άιιεο επηρεηξήζεηο κε ηνλ ίδην ή 

παξεκθεξή ζθνπό. 

Έηνο ίδξπζεο 1972 

Ζκεξνκελία Δηζαγσγήο 1/9/2000 

http://www.lampsa.gr/
http://www.astir-palace.com/
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2.1.7 ΜΕΣΟΦΙΚΗ ΤΝΘΕΗ ΣΟΤ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑΚΟΤ ΚΛΑΔΟΤ ΣΗΝ 
31/12/2008 
 

ηνλ πίλαθα 2.1.7 παξνπζηάδνληαη νη νλνκαζηηθέο κεηνρέο ηνπ μελνδνρεηαθνύ θιάδνπ 

ηελ 31.12.2008. 

Πίλαθαο 2.1.7, Ολνκαζηηθέο Μεηνρέο Ξελνδνρεηαθνύ Κιάδνπ ηελ 31/12/2008 

ΔΣΑΗΡΔΗΔ 
ΟΝΟΜΑΣΗΚΔ 

ΜΔΣΟΥΔ 

% 

ΤΜΜΔΣΟΥΖ 

ΗΟΝΗΚΖ  (ΞΔΝ/ΚΔ ΔΠΗΥ/ΔΗ) 

Α.Δ. 
13.404.440 12,52% 

ΛΑΜΦΑ Α.Δ. ΔΛΛΖΝΗΚΧΝ 

ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΧΝ 
21.364.000 19,95% 

ΑΣΖΡ ΠΑΛΑ ΒΟΤΛΗΑΓΜΔΝΖ 

Α.Ξ.Δ. 
63.900.000 59,67% 

ΓΔΚΔ Α.Δ. 8.418.750 7,86% 

ΤΝΟΛΟ ΜΔΣΟΥΧΝ 107.087.190 100,00% 

 

Όπσο παξαηεξείηαη  ζηνλ παξαπάλσ πίλαθα αιιά θαη ζην γξάθεκα 2.1.7, ην 

κεγαιύηεξν πνζνζηό κεηνρώλ έρεη ε ΑΣΖΡ ΠΑΛΑ ΒΟΤΛΗΑΓΜΔΝΖ Α.Ξ.Δ. κε 

63.000.000 νλνκαζηηθέο κεηνρέο (κεξίδην 59% επί ηνπ ζπλόινπ) ζε αληίζεζε κε ηελ 

ΓΔΚΔ Α.Δ. πνπ έρεη ην κηθξόηεξν πνζνζηό κεηνρώλ 7,86% κε 8.418.750 νλνκαζηηθέο 

κεηνρέο. Γεύηεξε ζέζε έρεη ε ΛΑΜΦΑ Α.Δ. ΔΛΛΖΝΗΚΧΝ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΧΝ κε  

21.364.000 νλνκαζηηθέο κεηνρέο (κεξίδην 19,95%), ελώ αθνινπζεί ε ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝ/ΚΔ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. κε 13.404.440 νλνκαζηηθέο κεηνρέο (κεξίδην 12,52%). 

 

12,52%

19,95%
59,67%

7,86%

Γξάθεκα 2.1.7 

Ολνκαζηηθέο Μεηνρέο Ξελνδνρεηαθνύ Κιάδνπ ηελ 

31/12/2008

ΙΟΝΙΚΗ  (ΞΕΝ/ΚΕ 
ΕΠΙΧ/ΕΙ)
ΛΑΜΨΑ Α.Ε. ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ 
ΞΕΝΟΔΟΧΕΙΩΝ
ΑΣΗΡ ΠΑΛΑ 
ΒΟΤΛΙΑΓΜΕΝΗ Α.Ξ.Ε.
ΓΕΚΕ Α.Ε

Γηεύζπλζε 

Λ.Κεθηζηάο 43, ΣΚ:11523 Αζήλα                                                  

Σει:(210)-6989000 Φαμ: (210)-692900-968                                   

www.president.gr 

http://www.president.gr/
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2.1.8 ΤΓΚΡΙΗ ΑΠΟΔΟΕΨΝ ΣΨΝ ΜΕΣΟΦΨΝ ΣΟΤ ΚΛΑΔΟΤ 

(11/01/2006-29/12/2008) 

a. ύγκριςη Αποδόςεων των μετοχών του Ξενοδοχειακού Κλάδου   

Γξάθεκα 2.1.8.a ύγθξηζε Απνδόζεσλ ησλ Μεηνρώλ ηνπ Ξελνδνρεηαθνύ 

Κιάδνπ(11/01/06-29/12/2008) 

 

Πεγή: www.capital.gr  

ύκθσλα κε ην παξαπάλσ δηάγξακκα, ε κεηνρή ηεο ΛΑΜΦΑ Α.Δ. αθνινύζεζε κία 

αλνδηθή πνξεία έρνληαο ηα πςειόηεξα επίπεδα απόδνζεο ζε ζρέζε κε ηηο ππόινηπεο 

εηαηξείεο ηνπ θιάδνπ. Έπεηηα αθνινπζεί ε κεηνρήο ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ., ε νπνία αθνινύζεζε κία ζηαζεξή πνξεία ην πξώην ρξόλν, ελώ ην 2
ν
 

εμάκελν ηνπ 2007, θηλήζεθε ζε πςειόηεξα επίπεδα απόδνζεο θαη κέρξη ην ηέινο ηνπ 

2008 θηλήζεθε ζηαζεξά ζε απηά ηα επίπεδα. Σξίηε αθνινύζεζε ε κεηνρή ηεο ΓΔΚΔ 

Α.Δ., ε νπνία θηλήζεθε ζηαζεξά έσο ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2008, κέρξη πνπ παξνπζίαζε 

κία άλνδν ηεο απόδνζεο ηεο, όκσο από ην 2
ν
 εμάκελν ηνπ 2008 κέρξη θαη ην ηέινο ηνπ 

έηνπο θηλήζεθε πησηηθά. Σέινο, ε κεηνρή ηεο ΑΣΖΡ ΠΑΛΑ, ηελ παξαπάλσ ρξνληθή 

πεξίνδν, θηλήζεθε ζηα ρακειόηεξα επίπεδα απόδνζεο ηεο κεηνρήο ηεο ζε ζρέζε κε ηηο 

ππόινηπεο εηαηξείεο. ηηο αξρέο ηνπ 2007 παξνπζίαζε βειηίσζε ηεο απόδνζεο ηεο, παξ’ 

όια απηά από ηνλ από ηνλ Ηνύιην ηνπ 2007 κέρξη θαη ηέινο ηνπ 2008 παξνπζίαζε 

πησηηθή πνξεία ηεο απόδνζεο ηεο κεηνρήο ηεο. 
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ΗΟΝΗΚΖ 
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http://www.capital.gr/
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b. ύγκριςη Αποδόςεων των Εξεταζόμενων Μετοχών και του Γενικού 

Δείκτη 

ηελ ζπλέρεηα ζα παξνπζηαζηνύλ νη απνδόζεηο πνπ είραλ νη κεηνρέο ησλ δύν 

εμεηαδόκελσλ εηαηξεηώλ θαηά ηελ ηξηεηία 2006-2008.  Δπηπιένλ, ζα παξνπζηαζηεί θαη ε 

απόδνζε ηνπ Γεληθνύ Γείθηε, ε νπνία αληηπξνζσπεύεη ηελ πνξεία ηεο 

ρξεκαηηζηεξηαθήο αγνξάο. ηνπο παξαθάησ πίλαθεο παξνπζηάδνληαη νη ηηκέο 

θιεηζίκαηνο , ηνπ Γεληθνύ Γείθηε θαη ησλ δύν εηαηξεηώλ, γηα θάζε κήλα από ην 2006 

έσο ην 2008, όπσο επίζεο θαη ε απόδνζε απηώλ ζε ζρέζε κε ηελ 31/01/2006. 

Πίλαθαο 2.1.8.b.i, Σηκή Κιεηζίκαηνο Γεληθνύ Γείθηε Μεληαίσο από ην 2006 έσο ην 

2008 θαη Απόδνζε ηεο Σηκήο ηνπ Γείθηε ζε ζρέζε κε ηελ 31/01/2006. 

Πίλαθαο 2.1.8.b.i, Γεληθόο Γείθηεο 

ΥΑ 

Ζκεξνκελία 
Σηκή 

Γείθηε 
Απόδνζε 

Σηκήο Γείθηε 

31/1/2006 3977,84 
 28/2/2006 4202,85 5,50% 

31/3/2006 4122,34 3,57% 

30/4/2006 4139,96 3,99% 

31/5/2006 3753,21 -5,81% 

30/6/2006 3693,75 -7,41% 

31/7/2006 3747,98 -5,95% 

31/8/2006 3868,62 -2,78% 

30/9/2006 3931,05 -1,18% 

31/10/2006 4128,6 3,72% 

30/11/2006 4220,5 5,92% 

31/12/2006 4394,13 9,95% 

31/1/2007 4710,24 16,90% 

28/2/2007 4503,96 12,42% 

31/3/2007 4643,14 15,47% 

30/4/2007 4736,83 17,46% 

31/5/2007 4972,19 22,31% 

30/6/2007 4843,78 19,70% 

31/7/2007 4917,5 21,21% 

31/8/2007 4912,53 21,11% 

30/9/2007 5123,36 25,31% 

31/10/2007 5334,5 29,35% 

30/11/2007 5053,87 23,94% 

31/12/2007 5178,83 26,38% 
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31/1/2008 4362,79 9,24% 

29/2/2008 4133,03 3,83% 

31/3/2008 3985,97 0,20% 

30/4/2008 4214,16 5,77% 

31/5/2008 4176,51 4,87% 

30/6/2008 3439,71 -14,54% 

31/7/2008 3394,64 -15,85% 

31/8/2008 3292,69 -18,90% 

30/9/2008 2856,47 -33,12% 

31/10/2008 2060,31 -65,79% 

30/11/2008 1913,52 -73,18% 

31/12/2008 1786,51 -80,05% 

 

Πίλαθαο 2.1.8.b.ii, Σηκή Κιεηζίκαηνο ησλ Μεηνρώλ, ησλ δύν Δμεηαδόκελσλ Δηαηξεηώλ, 

Μεληαίσο, από ην 2006 έσο ην 2008, θαη ε Απόδνζε ησλ Μεηνρώλ ηνπο ζε ρέζε κε 

ηελ 31/01/2006. 

Πίλαθαο 2.1.8.b.ii 

ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ.  
ΓΔΚΔ Α.Δ. 

Ζκεξ/λία 
Σηκή 

Μεηνρήο 
Απόδνζε 

Μεηνρήο  
Ζκεξ/λία 

Σηκή 

Μεηνρήο 
Απόδνζε 

Μεηνρήο 

31/1/2006 9,7 
  

31/1/2006 6,4592 
 

28/2/2006 9,98 2,85% 
 

28/2/2006 6,6176 2,42% 

31/3/2006 10,02 3,25% 
 

31/3/2006 7,2 10,86% 

30/4/2006 10 3,05% 
 

30/4/2006 6,78 4,85% 

31/5/2006 10 3,05% 
 

31/5/2006 6,82 5,44% 

30/6/2006 10 3,05% 
 

30/6/2006 6,84 5,73% 

31/7/2006 10,3 6,00% 
 

31/7/2006 6,86 6,02% 

31/8/2006 10,2 5,03% 
 

31/8/2006 6,86 6,02% 

30/9/2006 10 3,05% 
 

30/9/2006 6,72 3,96% 

31/10/2006 10,2 5,03% 
 

31/10/2006 6,6 2,16% 

30/11/2006 10,64 9,25% 
 

30/11/2006 6,58 1,85% 

31/12/2006 10,96 12,21% 
 

31/12/2006 6,98 7,75% 

31/1/2007 10,88 11,48% 
 

31/1/2007 6,8 5,14% 

28/2/2007 10,82 10,93% 
 

28/2/2007 6,72 3,96% 

31/3/2007 10,2 5,03% 
 

31/3/2007 6,84 5,73% 

30/4/2007 10 3,05% 
 

30/4/2007 6,88 6,31% 

31/5/2007 10 3,05% 
 

31/5/2007 7 8,04% 

30/6/2007 11,58 17,72% 
 

30/6/2007 7,14 10,02% 

31/7/2007 15,74 48,41% 
 

31/7/2007 6,98 7,75% 

31/8/2007 15 43,59% 
 

31/8/2007 7 8,04% 
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30/9/2007 15,6 47,51% 
 

30/9/2007 7,12 9,74% 

31/10/2007 15,98 49,92% 
 

31/10/2007 6,98 7,75% 

30/11/2007 15,98 49,92% 
 

30/11/2007 6,96 7,47% 

31/12/2007 15,98 49,92% 
 

31/12/2007 6,92 6,89% 

31/1/2008 15,98 49,92% 
 

31/1/2008 6,8 5,14% 

29/2/2008 15,98 49,92% 
 

29/2/2008 6,86 6,02% 

31/3/2008 15,96 49,80% 
 

31/3/2008 6,94 7,18% 

30/4/2008 15,94 49,67% 
 

30/4/2008 7,38 13,33% 

31/5/2008 15,92 49,55% 
 

31/5/2008 7,94 20,64% 

30/6/2008 15,9 49,42% 
 

30/6/2008 7 8,04% 

31/7/2008 15,9 49,42% 
 

31/7/2008 6,88 6,31% 

31/8/2008 15,9 49,42% 
 

31/8/2008 7,04 8,61% 

30/9/2008 15,8 48,79% 
 

30/9/2008 7 8,04% 

31/10/2008 15,8 48,79% 
 

31/10/2008 6,18 -4,42% 

30/11/2008 15,8 48,79% 
 

30/11/2008 6,3 -2,50% 

31/12/2008 15,78 48,66% 
 

31/12/2008 6,24 -3,45% 
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Γξάθεκα 2.1.8.b.i, Απόδνζε Μεηνρήο ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. θαη ηεο Σηκήο ηνπ Γεληθνύ Γείθηε, ζε ρέζε κε ηελ 

31/01/2006

Απόδοςη Μετοχήσ τησ ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε. Απόδοςη Σιμήσ Δείκτη
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ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 2.1.8.b.i, ε πνξεία ηνπ Γεληθνύ Γείθηε ήηαλ 

πησηηθή από ηνλ 05/2006 έσο ηνλ 09/2006. Σν ζπγθεθξηκέλν ρξνληθό δηάζηεκα ε 

κεγαιύηεξε κείσζε ηεο απόδνζεο ηεο ηηκήο ηνπ ήηαλ -7,41%. Έπεηηα, θηλήζεθε 

αλνδηθά κέρξη θαη ηνλ 05/2008. ηε ζπλέρεηα άξρηζε λα κεηώλεηαη κέρξη θαη ην ηέινο 

ηνπ έηνπο. Μάιηζηα ε κεγαιύηεξε πηώζε ηεο απόδνζεο ηνπ, πνπ παξνπζίαζε ηελ 

31/12/2008, ήηαλ θαηά -80,05%. 

ύκθσλα κε ην δηάγξακκα 2.1.8.b.i, ε ηηκή ηεο κεηνρήο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. , εηδηθά από ηνλ 07/2007, θηλήζεθε ζε πνιύ πςειόηεξα επίπεδα 

απόδνζεο, ζε ζρέζε κε ηνπ Γεληθνύ Γείθηε. Ζ πνξεία ηεο κεηνρήο ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., ηελ ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή πεξίνδν, αθνινύζεζε 

αλνδηθή πνξεία. Μεγάιε άλνδν παξνπζίαζε ηνλ 07/2007 όπνπ ζπλέρηζε λα θηλείηαη 

ζηαζεξά, ζηα ίδηα πεξίπνπ επίπεδα κέρξη θαη ην ηέινο ηνπ 2008. 

Ζ πνξεία ηεο κεηνρήο ηεο Γεθέ Α.Δ., όπσο δηαγξάθεηαη ζην γξάθεκα 2.1.8.b.ii, θηλείηαη 

ζηαζεξά παξνπζηάδνληαη κεγαιύηεξε άλνδν ηνλ 05/2008, ελώ ηνπο ηειεπηαίνπο 3 κήλεο 

ηνπ έηνπο παξνπζίαζε πησηηθή πνξεία. Από ηνλ 03/2006 έσο ην 09/2006, όπσο επίζεο 

θαη ην ρξνληθό δηάζηεκα από ηνλ 02/2008 έσο ηνλ 12/2008, θηλήζεθε ζε πςειόηεξα 

επίπεδα απόδνζεο ζε ζρέζε κε ηελ απόδνζε ηεο ηηκήο ηνπ Γεληθνύ Γείθηε. 
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Γξάθεκα 2.1.8.b.ii Απόδνζε ηεο Μεηνρήο ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. θαη ηεο 

Σηκήο ηνπ Γεληθνύ Γείθηε, ζε ρέζε κε ηελ 31/01/2006

Απόδοςη Μετοχήσ τησ ΓΕΚΕ Α.Ε. Απόδοςη Σιμήσ Δείκτη
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2.2 ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ Α.Ε. 

2.2.1 ΓΕΝΙΚΕ ΠΛΗΡΟΥΟΡΙΕ 

Ζ αξρηθή επσλπκία ηεο εηαηξείαο ήηαλ «ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ ΠΔΕΑ 

Α.Δ.». Ηδξύζεθε ην 1957, ελώ ε δηάξθεηα ηεο έρεη θαζνξηζηεί έσο ην 2027 (70 έηε).  

Σα γξαθεία ηεο εηαηξείαο βξίζθνληαη ζηελ νδό Φηιειιήλσλ 6, ηνπ Γήκνπ Αζελαίσλ, 

εθεί πνπ έρεη νξηζζεί θαη ε έδξα ηεο. Σα ζηνηρεία επηθνηλσλίαο κε ηελ εηαηξεία είλαη ην 

ηει.210-7267700, ην  fax.210-7267798 θαη κέζσ ειεθηξνληθνύ ηαρπδξνκείνπ (email): 

ionianhotels@alpha.gr . Δπηπιένλ, θάζε ελδηαθεξόκελνο έρεη ηελ δπλαηόηεηα λα 

επηζθεθηεί ηελ ηζηνζειίδα ηεο εηαηξείαο,www.ionianhe.gr , πξνθεηκέλνπ λα δηαβάζεη 

θαη λα ελεκεξσζεί γηα θάζε δξαζηεξηόηεηα ηεο. 

2.2.2 ΚΟΠΟ ΣΗ ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ Α.Ε. 

Ο ζθνπόο ηεο εηαηξείαο ζύκθσλα κε ην άξζξν 2 ηνπ θαηαζηαηηθνύ ηεο είλαη ε αλέγεξζ 

ε  θαη ιεηηνπξγία ηνπξηζηηθώλ μελνδνρείσλ πνιπηειείαο θαη θάζε άιιεο μελνδνρεηαθήο 

επηρεηξήζεσο, είηε από ηελ ίδηα, είηε ζε ζπλεξγαζία κε άιινπο μελνδνρεηαθνύο 

νξγαληζκνύο εκεδαπνύο ή αιινδαπνύο θαη ε ελδερόκελε παξαρώξεζε ηεο 

εθκεηαιιεύζεσο μελνδνρείσλ πξνο νπνηνδήπνηε ηξίην, ε ελέξγεηα θάζε πηζησηηθήο 

εξγαζίαο κε θεξδνζθνπηθό ζθνπό ζην μελνδνρεηαθό θιάδν, ε ίδξπζε ηνπξηζηηθώλ θαη 

δηαθεκηζηηθώλ γξαθείσλ, γξαθείσλ ηαμηδηώλ θαη γξαθείσλ πξνζέιθπζεο θαη 

εμππεξέηεζεο ηνπξηζηώλ θαη γεληθά θάζε άιιε θεξδνζθνπηθή επηρείξεζε μελνδνρείνπ, 

ηνπξηζηηθώλ πεξηπηέξσλ πνπ ζπλδέεηαη άκεζα ή έκκεζα κε ηελ μελνδνρεηαθή 

θεξδνθόξα εξγαζία. 

Δπίζεο, θάζε παξάπιεπξε θαη παξαπιεξσκαηηθή δξαζηεξηόηεηα αλαγθαία ή ρξήζηκε 

γηα ηελ επσθειέζηεξε εθκεηάιιεπζε ησλ μελνδνρεηαθώλ κνλάδσλ ηεο Δηαηξίαο θαη 

πξνο εμππεξέηεζε ηεο ιεηηνπξγηθόηεηαο απηώλ, επίζεο δε πξνο εμππεξέηεζε ησλ 

πειαηώλ, όπσο, θαηά ελδεηθηηθή αλαθνξά, εθκίζζσζε ή παξαρώξεζε εθκεηαιιεύζεσο 

ρώξσλ ησλ μελνδνρεηαθώλ κνλάδσλ ζε ηξίηνπο κε αληάιιαγκα, ιεηηνπξγία εληόο ησλ 

μελνδνρεηαθώλ κνλάδσλ ζηαζκώλ απηνθηλήησλ, εζηηαηνξίσλ, δαραξνπιαζηείσλ, 

θέληξσλ αλαςπρήο θαη ςπραγσγίαο, θέληξσλ άζιεζεο θαη πγηεηλήο, θπζηνζεξαπείαο, 

πιπληεξίσλ απηνθηλήησλ, πιπληεξίσλ θαη θαζαξηζηεξίσλ ελδπκάησλ θαη 

θιηλνζηξσκλώλ, ε παξαγσγή θαη εθκεηάιιεπζε ειεθηξηθήο ελέξγεηαο, ε εθκεηάιιεπζε 

mailto:ionianhotels@alpha.gr
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θνιπκβεηηθώλ δεμακελώλ θαη νξγαλσκέλσλ αθηώλ, ε παξνρή ππεξεζηώλ 

αληαιιαθηεξίνπ ζπλαιιάγκαηνο, ππεξεζηώλ ηξνθνδνζίαο (catering) εληόο ή εθηόο ησλ 

μελνδνρεηαθώλ κνλάδσλ, ε παξνρή ππεξεζηώλ ηειεπηθνηλσλίαο, ηεξνπκέλσλ ησλ αλά 

δξαζηεξηόηεηα απαηηνύκελσλ δηαηππώζεσλ, νη νπνίεο ελδερνκέλσο πξνβιέπνληαη από 

ηηο εηδηθέο θαηά πεξίπησζε εθάζηνηε πθηζηάκελεο δηαηάμεηο. 

Ο ζθνπόο ηεο Δηαηξίαο  κεηαβιήζεθε από ηελ ίδξπζή ηεο θαηά ην έηνο 2003 (Φ.Δ.Κ. 

8103/28.07.2003). Πεγή: [ www.ionianhe.gr ] 

2.2.3 ΔΡΑΣΗΡΙΟΣΗΣΑ ΣΗ ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ 

Α.Ε. 

Ζ δξαζηεξηόηεηα ηεο εηαηξείαο ππάγεηαη ζηνλ θιάδν 55 «Ξελνδνρεία θαη 

Δζηηαηόξηα» θαη εηδηθόηεξα ζηνλ ππνθιάδν 551.1 «Ξελνδνρεία θαη Μνηέι κε 

Δζηηαηόξην», 702.0 «Δθκίζζσζε Ηδηόθηεησλ Αθηλήησλ», 632.1 «'Άιιεο 

βνεζεηηθέο ρεξζαίεο κεηαθνξηθέο δξαζηεξηόηεηεο», 502.0 «πληήξεζε θαη 

επηζθεπή απηνθηλήησλ νρεκάησλ» ηεο 

ηαηηζηηθήο Σαμηλόκεζεο ησλ Κιάδσλ 

Οηθνλνκηθήο Γξαζηεξηόηεηαο (ΣΑΚΟΓ 2003) ηεο 

Δ..Τ.Δ. Πεγή:[ www.ionianhe.gr ] 

Κύξηα πεγή ησλ εζόδσλ ηεο εηαηξείαο είλαη ε 

εθκεηάιιεπζε ηνπ μελνδνρείνπ ATHENS HILTON 

(5*), πνπ ιεηηνπξγεί ζηελ πεξηνρή ηεο Αζήλαο. 

Σν μελνδνρείν απνηειεί πόιν έιμεο πειαηώλ πςεινύ εηζνδήκαηνο, όπσο επίζεο 

επηρεηξεκαηηθώλ ή θνηλσληθώλ δξαζηεξηνηήησλ θαη εθδειώζεσλ πςειώλ απαηηήζεσλ. 

Δίλαη ην πξώην μελνδνρείν δηεζλνύο αιπζίδαο πνπ θηίζηεθε ζηελ Διιάδα. 

πγθεθξηκέλα πηνζέηεζε ηελ θηινζνθία ηεο Γηεζλνύο αιπζίδαο HILTON, έηζη 

ζπλέβαιε ζεκαληηθά ζηελ αλάπηπμε ηεο ειιεληθήο μελνδνρεηαθήο βηνκεραλία, θαζώο 

εηζήγαγε ζηε ρώξα πξσηόηππεο ηδέεο κε λέεο μελνδνρεηαθέο ππεξεζίεο θαη πξντόληα. 

Μεηά ηελ νινθιήξσζε ηνπ πξνγξάκκαηνο αλαθαίληζεο, δηάθνξσλ ηκεκάησλ, ην 

μελνδνρείν είλαη πιένλ εμνπιηζκέλν κε ηελ ηειεπηαία ιέμε ηεο μελνδνρεηαθήο 

ηερλνινγίαο παξέρνληαο ζηνπο πειάηεο ηνπ πνηνηηθέο ππεξεζίεο, ώζηε λα έρνπλ κία 

επράξηζηε δηακνλή ζην ηαμίδη ηνπο. Σν πξόγξακκα ηεο αλαθαίληζεο πεξηιάκβαλε ηνλ 

http://www.ionianhe.gr/
http://www.ionianhe.gr/
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εθζπγρξνληζκό ησλ μελνδνρεηαθώλ εγθαηαζηάζεσλ, όπσο επίζεο θαη ηελ βειηίσζε ησλ 

πξνζθεξόκελσλ ππεξεζηώλ. 

Πίλαθαο 2.2.3, Δπηζηηηζηηθά Σκήκαηα Athens Hilton 

Ξελνδνρείν: 

Athens Hilton 

ΔΣΗΑΣΟΡΗΑ BARS 

 Galaxy 

Restaurant 

 Aethrion 

Lounge 

 Byzantino 

Restaurant 

 Milos 

Restaurant 

 Room service 

 Oasis Pool Bar 

 Galaxy Bar 

 

2.2.4 ΙΣΟΡΙΚΟ ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ Α.Ε. 

 ΖΜΔΡΟΜΖΝΗΔ ΣΑΘΜΟΗ 

Ζ εηαηξεία ηδξύζεθε ην 1957 κε ηελ αξρηθή ηεο επσλπκία «ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ ΠΔΕΑ Α.Δ.». Σν αξρηθό θεθάιαην ηεο εηαηξείαο ήηαλ ηνπ Οκίινπ 

Απόζηνινπ Πεδά θαη αλεξρόηαλ ζε 750.000$. Σν 1959, μεθίλεζαλ νη δηαδηθαζίεο γηα 

ηελ ίδξπζε ηνπ Athens Hilton, όκσο ε νηθνγέλεηα Πεδά αδπλαηνύζε λα νινθιεξώζεη 

ηηο ελέξγεηεο πινπνίεζεο ηνπ μελνδνρείνπ. Έλα ρξόλν κεηά, ην 1960, ε ΗΟΝΗΚΖ 

ΣΡΑΠΔΕΑ απόθηεζε ηελ θπξηόηεηα ησλ κεηνρώλ ηεο εηαηξείαο. Σν έξγν 

επηρνξεγήζεθε από ηελ ΗΟΝΗΚΖ ΣΡΑΠΔΕΑ, γη’ απηό θαη ε εηαηξεία κεηνλνκάζηεθε ζε  

«ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ.». Σν 1963, νινθιεξώζεθε ε 

θαηαζθεπή ηνπ Athens Hilton, ε νπνία αλήιζε ζε 15.000.000$ θαη εγθαηληάζηεθε ηνλ 

Απξίιην ηνπ ίδηνπ έηνπο. Σν 1987, μεθίλεζαλ δηεξγαζίεο γηα ηελ ίδξπζε ελόο 

ππεξπνιπηεινύο μελνδνρείνπ ζηελ Ρόδν, κε ζθνπό ηελ επέθηαζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ 

ηεο εηαηξείαο. Σν 1988, νη κεηνρέο ηεο εηαηξείαο εηζήρζεζαλ, ζην Υξεκαηηζηήξην 

Αμηώλ Αζελώλ (Υ.Α.Α), γηα δηαπξαγκάηεπζε. Σν 1993, νινθιεξώζεθε ην έξγν 

θαηαζθεπήο ηεο μελνδνρεηαθήο κνλάδαο ζην λεζί ηεο Ρόδνπ, ηελ δηαρείξηζε ηνπ νπνίνπ 

αλέιαβε ε GRECOTEL A.E. Σα εγθαίληα έγηλαλ ηνλ Ηνύλην ηνπ ίδηνπ έηνπο θαη ε πξώηε 

επσλπκία ηνπ μελνδνρείνπ ήηαλ «RHODES IMPERIAL GRECOTEL». Σν 1999, ε 

Alpha Bank εμαγόξαζε ηελ Ηνληθή Σξάπεδα θαη απόθηεζε ηελ θπξηόηεηα ησλ κεηνρώλ 

ηεο εηαηξείαο. Σν 2000, έιεμε ε ζύκβαζε δηαρεηξίζεσο κε ηελ GRECOTEL Α.Δ., ελώ 

ππνγξάθεθαλ λέεο ζπκβάζεηο ιεηηνπξγίαο θαη δηαρείξηζεο γηα ην μελνδνρείν ηεο 
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Αζήλαο θαη ηεο Ρόδνπ κεηαμύ ηεο εηαηξείαο θαη ηεο Hilton (Διιάο) Μνλνπξόζσπε 

Δ.Π.Δ, κε εγγπεηή ηε Hilton International Co. To 2001, ηέζεθε ζε εθαξκνγή ε 

παξαπάλσ ζύκβαζε γηα ην μελνδνρείν ηεο Ρόδνπ θαη άιιαμε ε επσλπκία ηνπ 

μελνδνρείνπ ζε «HILTON RHODES RESORT». Δπηπιένλ, ππνγξάθεθε ε ζύκβαζε 

κεηαβηβάζεσο δξαζηεξηνηήησλ ηεο Hilton of Panama S.A.ζηα πιαίζηα ηεο ιύζεσο ηεο 

ζπκβάζεσο εθκηζζώζεσο θαη εθαξκνγήο ηεο λέαο ζπκβάζεσο ιεηηνπξγίαο θαη 

δηαρεηξίζεσο κε ηελ Hilton (Διιάο) Μνλνπξόζσπε Δ.Π.Δ. γηα ην μελνδνρείν ηεο 

Αζήλαο. Σν 2003, επαλαιεηηνύξγεζε ην Athens Hilton, όηαλ νινθιεξώζεθε ην 

πξόγξακκα αλαθαίληζεο ηνπ μελνδνρείνπ κε ζθνπό ηελ βειηίσζε ησλ πξνζθεξόκελσλ 

ππεξεζηώλ. Σν 2004, θαηά ηε δηάξθεηα ησλ Οιπκπηαθώλ Αγώλσλ ην Athens Hilton 

ιεηηνύξγεζε σο ην επίζεκν μελνδνρείν ηεο Γηεζλνύο Οιπκπηαθήο Δπηηξνπήο. Σν 2007, 

ε απόζρηζε ηνπ μελνδνρείνπ ηεο Ρόδνπ θαη εηζθνξά απηνύ ζηελ 100% ζπγαηξηθή 

«Σνπξηζηηθά Θέξεηξα Α.Δ.». Σν 2008, πξαγκαηνπνηήζεθε πώιεζε ηνπ 100% ησλ 

κεηνρώλ ηεο ζπγαηξηθήο «Σνπξηζηηθά Θέξεηξα Α.Δ.» θαηά 50% ζηελ «Δηαηξεία 

Διιεληθώλ Ξελνδνρείσλ Λάκςα Α.Δ.» θαη θαηά 50% ζηελ «Πιάθα Α.Δ.» 

2.2.5 ΜΕΣΟΦΙΚΟ ΚΕΥΑΛΑΙΟ ΣΗ ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ ΚΑΙ 

ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ Α.Ε. 2006-2007-2008 

Όπσο έρεη αλαθεξζεί, νη κεηνρέο ηεο  εηαηξείαο είλαη εηζεγκέλεο ζην Υξεκαηηζηήξην 

Αμηώλ Αζελώλ από ην 1988.  

Καηά ηελ 31 Γεθ. 2008 ην κεηνρηθό θεθάιαην ηεο εηαηξείαο αλέξρεηαη ζε  € 

115.680.317,20 θαη είλαη δηαηξνύκελν ζε 13.404.440 θνηλέο νλνκαζηηθέο κεηνρέο, 

νλνκαζηηθήο αμίαο 8,63 € ε θαζεκία. Γελ ππήξμε κεηαβνιή ζηνλ αξηζκό ησλ κεηνρώλ 

ζε ζρέζε κε ηα δύν πξνεγνύκελα έηε.  

 

 

 

 

 

 

Πίλαθαο 2.2.5, Μεηνρηθό Κεθάιαην ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. 

 Μέηνρνο Μεηνρέο  % πκκεηνρήο 

Alpha Group 

Investments  Limited  
12.954.051 96,64% 

Λνηπνί κέηνρνη 450.389 3,36% 

ΤΝΟΛΟ 13.404.440 100% 
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Ζ alpha group investments  limited, ζπγαηξηθή θαηά πνζνζηό 100% alpha ηξαπέδεο 

Α.Δ., θαηέρεη κε εκεξνκελία 31/12/2008 πνζνζηό 96,64% ηνπ κεηνρηθνύ θεθαιαίνπ 

ηεο εηαηξείαο, κε ζύλνιν κεηνρώλ 12.954.051. 

Καλέλα άιιν θπζηθό ή λνκηθό πξόζσπν δελ θαηέρεη πνζνζηό κεγαιύηεξν ηνπ 5% ηνπ 

κεηνρηθνύ θεθαιαίνπ. Δπνκέλσο, νη ινηπνί κέηνρνη απνηεινύλ ην ππόινηπν 3,36% κε 

450.389 νλνκαζηηθέο κεηνρέο. 

2.3 ΓΕΚΕ Α.Ε. 

2.3.1 ΓΕΝΙΚΕ ΠΛΗΡΟΥΟΡΙΕ 

Ζ «ΑΝΧΝΤΜΟ ΔΣΑΗΡΔΗΑ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑΚΧΝ ΚΑΗ ΣΟΤΡΗΣΗΚΧΝ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΧΝ ΓΔΚΔ», κε ηνλ δηαθξηηό ηίηιν ΓΔΚΔ Α.Δ. ηδξύζεθε ην 1972 θαη ε 

δηάξθεηα ηεο έρεη νξηζζεί έσο ην 2012. Ζ εηαηξεία εδξεύεη ζην Γήκν Αζελαίσλ ζηελ 

νδό Κεθηζίαο 43 Σ.Κ. 11523. Ζ κεηνρή ηεο εηαηξείαο είλαη εηζεγκέλε ζην Υ.Α.Α γηα 

δηαπξαγκάηεπζε από ην 2000. Σα ζηνηρεία επηθνηλσλίαο είλαη ην ηει: 210-6989000 θαη 

ην fax: 210-692900-968. Δπίζεο, θάζε ελδηαθεξόκελνο κπνξεί λα επηζθεθηεί θαη ηελ 

ηζηνζειίδα ηεο εηαηξείαο www.president.gr .  

Κύξηνο ζηόρνο ηεο είλαη ε ζπλερήο βειηίσζε ησλ πξνζθεξόκελσλ μελνδνρεηαθώλ 

ππεξεζηώλ θαη εγθαηαζηάζεσλ ηεο.  

2.3.2 ΚΟΠΟ ΣΗ ΓΕΚΕ Α.Ε. 

θνπόο ηεο εηαηξείαο είλαη : 

96,64%
3,36%

Γξάθεκα 2.2.5, Μεηνρηθή ύλζεζε ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ.

Alpha Group Investments  Limited Λοιποί μζτοχοι

http://www.president.gr/
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 Ζ αλέγεξζε, νξγάλσζε, ιεηηνπξγία θαη εθκεηάιιεπζε Ξελνδνρεηαθώλ 

ζπγθξνηεκάησλ ζηελ Αζήλα, θαζώο θαη Σνπξηζηηθώλ πεξηπηέξσλ ή Ξελώλσλ 

ηύπνπ Μπάλγθαιόνπο ζε άιιεο πεξηνρέο ηεο Διιεληθήο Δπηθξάηεηαο. 

 Ζ εθκίζζσζε Ξελνδνρεηαθώλ ηδηόθηεησλ ζπγθξνηεκάησλ ζε εκεδαπνύο θαη 

αιινδαπνύο. 

 Ζ άζθεζε ελ γέλεη πάζεο Ξελνδνρεηαθήο ή Σνπξηζηηθήο επηρεηξήζεσο ζηελ 

Διιάδα ή ζηε αιινδαπή. 

 Ζ αληηπξνζώπεπζε Ξελνδνρεηαθώλ νίθσλ ηνπ εμσηεξηθνύ. Ζ ζπκκεηνρή ζε 

άιιεο επηρεηξήζεηο πνπ επηδηώθνπλ ηνλ απηόλ ή παξεκθεξή ζθνπό. 

 Ζ παξνρή ππεξεζηώλ πάζεο θύζεσο πξνο νκνεηδείο επηρεηξήζεηο θαη 

 Παξαρώξεζε ηνπ πξνζσπηθνύ ζε νκνεηδείο Ξελνδνρεηαθέο ή ηνπξηζηηθέο 

επηρεηξήζεηο γηα ηελ εμππεξέηεζε ηνπ ζθνπνύ ηεο εηαηξείαο εθόζνλ επηηξέπεηαη 

από ηελ εξγαηηθή λνκνζεζία. 

Γηα ηελ επίηεπμε ηνπ παξαπάλσ ζθνπνύ ε εηαηξεία κπνξεί κε απόθαζε ηνπ Γηνηθεηηθνύ 

πκβνπιίνπ λα ηδξύεη ππνθαηαζηήκαηα, πξαθηνξεία θαη γξαθεία δηαρεηξίζεσο εληόο 

θαη εθηόο Διιάδαο. [Πεγή: www.president.gr ] 

2.3.3 ΔΡΑΣΗΡΙΟΣΗΣΑ ΣΗ ΓΕΚΕ Α.Ε. 

Ζ ΓΔΚΔ Α.Δ. δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνπο ηνκείο ησλ 

μελνδνρεηαθώλ θαη ηνπξηζηηθώλ ππεξεζηώλ, ελώ αζρνιείηαη 

απνθιεηζηηθά  κε ηελ  εθκεηάιιεπζε ηνπ Ξελνδνρείνπ 

«President» (4*), ην ςειόηεξν μελνδνρείν ζηελ θαξδηά ηεο 

Αζήλαο. 

Παξέρεη ζηνπο πειάηεο ηεο μελνδνρεηαθέο ππεξεζίεο 

ελνηθίαζεο δσκαηίσλ γηα δηαλπθηέξεπζε θαη ζίηηζε, νη νπνίεο απνηεινύλ ηηο δύν θύξηεο 

πεγέο ησλ εζόδσλ. 

Οη πςειώλ πξνδηαγξαθώλ παξερόκελεο ππεξεζίεο ηνπ θαη ν   ηδαληθόο ζπλδπαζκόο ηνπ 

εμεηδηθεπκέλνπ θαη έκπεηξνπ πξνζσπηθνύ ηνπ πξνζθέξεη ηελ πςειή πνηόηεηα 

θηινμελίαο αθόκε θαη ζηνπο πην απαηηεηηθνύο επηζθέπηεο ηνπ.   

 

http://www.president.gr/
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Πίλαθαο 2.3.3 Δπηζηηηζηηθά Σκήκαηα ηνπ President Hotel 

Ξελνδνρείν: 

President Hotel 

Δζηηαηόξηα Bars 

 Panthouse 21 

 Κεληξηθό Δζηηαηόξην 
 Avenue Bar 

2.3.4 ΜΕΣΟΦΙΚΟ ΚΕΥΑΛΑΙΟ ΣΗ ΓΕΚΕ Α.Ε. 

Ζ κεηνρή ηεο εηαηξείαο είλαη εηζεγκέλε ζην Υξεκαηηζηήξην Αμηώλ Αζελώλ από ην 

2000. 

Σν κεηνρηθό θεθάιαην ηεο εηαηξείαο ηελ 31 Γεθεκβξίνπ ηνπ 2008 αλέξρεηαη ζε 

14.817.000,00 δηαηξνύκελν ζε 8.418.750 κεηνρέο νλνκαζηηθήο αμίαο €1,76 ε θαζεκία. 

Γελ ππήξμε κεηαβνιή ζηνλ αξηζκό ησλ κεηνρώλ ζε ζρέζε κε ηα δύν πξνεγνύκελα έηε. 

Καηά ηελ 31.12.2008, ηα πξόζσπα πνπ δηαηεξνύλ ζεκαληηθή άκεζε ή έκκεζε 

ζπκκεηνρή θαηά ηελ έλλνηα σλ δηαηάμεσλ ησλ άξζξσλ Ν.3556/2007  παξνπζηάδνληαη 

ζηνλ πίλαθα 3.3.4.  

 

 

 

 

 

 

 

Καλέλα άιιν θπζηθό ή λνκηθό πξόζσπν δελ θαηέρεη πνζνζηό κεγαιύηεξν ηνπ 5% ηνπ 

κεηνρηθνύ θεθαιαίνπ. 

Δπνκέλσο, ην ππόινηπν 20,80% απνηεινύλ ινηπνί κέηνρνη, κε 1.750.950 νλνκαζηηθέο 

κεηνρέο. 

Πίλαθαο 2.3.4, Μεηνρηθό Κεθάιαην ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

Ολνκαηεπώλπκν Μεηνρέο % πκκεηνρήο 

Κεθάιαο Γεώξγηνο ηνπ Κσλ/λνπ 2.560.300 30,41% 

Κεθάια Γσξνζέα ηνπ Γεσξγίνπ 2.053.775 24,40% 

Κεθάιαο Κσλ/λνο ηνπ Γεσξγίνπ 2.053.725 24,39% 

ύλνια 6.667.800 79,20% 
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2.4 ΤΓΚΡΙΗ ΣΨΝ ΔΤΟ ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ 
 

Σν Athens Hilton αλήθεη ζηελ θαηεγνξία 5* ζε αληίζεζε κε ην President Hotel πνπ 

αλήθεη ζηελ θαηεγνξία 4*. Απηό ππνδεηθλύεη πσο νη πξνζθεξόκελεο ππεξεζίεο ηνπ 

Athens Hilton είλαη πην πνηνηηθέο θαη πεξηζζόηεξεο από ηνπ President Hotel. Οη δύν 

εηαηξείεο δξαζηεξηνπνηνύληαη ζηελ πεξηνρή ηεο Αζήλαο όπνπ ν αληαγσληζκόο είλαη 

κεγάινο. ύκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηνπ Ξελνδνρεηαθνύ Δπηκειεηεξίνπ ην 2008, ην 

Athens Hilton ήηαλ ζε πην πιενλεθηηθή ζέζε θαζώο ζηελ θαηεγνξία ηνπ ιεηηνπξγνύζαλ 

230 κνλάδεο (2,45%) έλαληη 1102 κνλάδσλ (11,74%) πνπ αλήθαλ ζηελ θαηεγνξία 4*. 

Σν ζύλνιν ησλ κεηνρώλ ηνπ μελνδνρεηαθνύ θιάδνπ απνηειείηαη από 107.087.190 

νλνκαζηηθέο κεηνρέο. Από ηηο ηέζζεξηο εηαηξείεο πνπ είλαη εηζεγκέλεο ζην Υ.Α.Α. 

κηθξόηεξν πνζνζηό ζπκκεηνρήο επί ησλ ζπλνιηθώλ κεηνρώλ έρεη ε ΓΔΚΔ Α.Δ. 

(7,86%), ελώ ε ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. βξίζθεηαη ζηελ ηξίηε ζέζε 

κε πνζνζηό 12,52% επί ησλ ζπλνιηθώλ κεηνρώλ. 

Σελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, ε πνξεία ηεο κεηνρήο ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. ην πξώην έηνο ήηαλ ζηαζεξή, ελώ από ην 2007 απμήζεθε θαη έπεηηα 

δηαηεξήζεθε ζηα ίδηα πεξίπνπ επίπεδα. Αληίζεηα, ε πνξεία ηεο κεηνρήο ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

ήηαλ ζηαζεξή, ελώ ην ηειεπηαίν ηξίκελν ηνπ 2008 παξνπζίαζε πησηηθή πνξεία. 

  

30,41%

24,40%24,39%

20,80%

Γξάθεκα 2.3.4, Μεηνρηθή ύλζεζε ηεο ΓΔΚΔ 

Α.Δ.  31.12.2008

Κεφάλασ Γεώργιοσ του Κων/νου Κεφάλα Δωροθζα του Γεωργίου

Κεφάλασ Κων/νοσ του Γεωργίου Λοιποί Μζτοχοι
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 3 

ΣΡΑΣΗΓΙΚΗ  ΣΨΝ 

ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΨΝ 

3.1 ΕΙΑΓΨΓΗ 

Σα κέιε ηνπ Γηνηθεηηθνύ πκβνπιίνπ κηαο επηρείξεζεο ζε ζπλεξγαζία κε ηα 

δηεπζπληηθά ζηειέρε απηήο δηαηππώλνπλ θαη εθαξκόδνπλ έλα ζρέδην πνξείαο  ηεο 

επηρείξεζεο. ύκθσλα κε απηό ην ζρέδην ζα θαζνξηζηνύλ νη ζηόρνη ηεο εηαηξείαο θαη 

ζα παξζνύλ απνθάζεηο γηα ηελ ιεηηνπξγία ηεο, ώζηε απηή λα επηβηώζεη, λα αλαπηπρζεί 

θαη λα απνθηήζεη αληαγσληζηηθό πιενλέθηεκα. 

 

 

 

 

 

 

 

            

 

 

 

 

 

 

 

 

«Ζ ζηξαηεγηθή κηαο εηαηξείαο ζπλίζηαηαη ηηο αληαγσληζηηθέο θηλήζεηο θαη ηηο 

επηρεηξεκαηηθέο πξνζεγγίζεηο πνπ εθαξκόδνπλ νη ππεύζπλνη δηαρείξηζεο γηα ηελ 

αλάπηπμε ηεο επηρείξεζεο, ηελ πξνζέιθπζε θαη ηελ ηθαλνπνίεζε ησλ πειαηώλ, ηνλ 

επηηπρή αληαγσληζκό, ηε δηεμαγσγή ησλ ιεηηνπξγηώλ θαη ηελ επίηεπμε ησλ 

επηδησθόκελσλ επηπέδσλ νξγαλσηηθήο απόδνζεο».[ A.THOMPSON JR – 

A.J.STRICKLAND III– JOHN E.GAMBLE, «ρεδηαζκόο θαη Τινπνίεζε 

Δπηρεηξεζηαθήο ηξαηεγηθήο», ΔΛ 3] 

ηξαηεγηθή ζεκαίλεη λα 

θάλεηο μεθάζαξεο επηινγέο σο 

πξνο ηελ κνξθή 

αληαγσληζκνύ.                                      

—Jack Welch                                      

Ππώην Διεςθύνων Σύμβοςλορ,          

General Electric 

ηξαηεγηθή είλαη ε δέζκεπζε 

αλάιεςεο ελόο ζπλόινπ 

δξάζεσλ αληί ελόο άιινπ.                 

—Sharon Oster                                

Καθηγήτπια, Πανεπιστήμιο 

Yale 

 

Ζ δηαδηθαζία αλάπηπμεο 

αλώηεξσλ ζηξαηεγηθώλ 

ζπλίζηαηαη ζε 

ζρεδηαζκό, 

πεηξακαηηζκό θαη 

πξαγκαηνπνίεζε 

ζθαικάησλ, έσο όηνπ 

επηηεπρζεί έλα 

ιεηηνπξγηθό ζύλνιν.                                

—Κώζηαο Μαξθίδεο                                

Καθηγητήρ, London 

Business School 

 

Υσξίο ζηξαηεγηθή, ν 

νξγαληζκόο είλαη ζαλ 

πινίν ρσξίο ηηκόλη.                                

—Joel Ross θαη 

Michael Kami                        

Σςγγπαυείρ και 

σύμβοςλοι 
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Γηα λα είλαη απνηειεζκαηηθέο νη ελέξγεηεο – απνθάζεηο πνπ ζα παξζνύλ γηα ηελ 

ιεηηνπξγία ηεο επηρείξεζεο νη ππεύζπλνη ζα πξέπεη λα ιάβνπλ ππόςε ηνπο όινπο ηνπο 

παξάγνληεο, εμσηεξηθνύο θαη εζσηεξηθνύο, πνπ επεξεάδνπλ ηνλ ηξόπν κε ηνλ νπνίν 

ιεηηνπξγεί ε επηρείξεζε. Δπίζεο, ζα πξέπεη λα ειέγρεηαη θαη λα δηακνξθώλεηαη ζπλερώο 

ε ζηξαηεγηθή πνπ αθνινπζνύλ, λα αλαδεηνύλ λέεο ηδέεο ώζηε λα βειηηώλεηαη ε πνξεία 

ηεο επηρείξεζεο. 

ην παξαθάησ δηάγξακκα απεηθνλίδεηαη ν ηξόπνο κε ηνλ νπνίν πξνζδηνξίδεηαη ε 

ζηξαηεγηθή κίαο επηρείξεζεο όπσο επίζεο θαη ην ηη ζα πξέπεη λα αλαδεηείηαη.  

 Γηάγξακκα 3.1, Πξνζδηνξηζκόο ηεο ηξαηεγηθήο κίαο Δηαηξείαο – Ση πξέπεη λα 

αλαδεηείηαη 
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Πξόηππν ελεξγεηώλ 

θαη 

επηρεηξεκαηηθώλ 

πξνζεγγίζεσλ πνπ 

θαζνξίδνπλ ηελ 

ζηξαηεγηθή κίαο 

εηαηξείαο. 

Δλέξγεηεο πνπ ζα 

νδεγήζνπλ ηελ εηαηξεία ζε 

πεξηζζόηεξεο πσιήζεηο θαη 

κεγαιύηεξν κεξίδην 

αγνξάο, κέζσ 

ρακειόηεξσλ ηηκώλ, 

ειθπζηηθόηεξεο εκθάληζεο 

πξντόλησλ, θαιύηεξεο 

πνηόηεηαο ή θαιύηεξεο 

εμππεξέηεζεο πειαηώλ, 

επξύηεξεο επηινγήο 

πξντόλησλ ή άιισλ 

παξόκνησλ ελεξγεηώλ. 

Δλέξγεηεο πνπ ζα 

δηαθνξνπνηήζνπλ ηα έζνδα 

θαη ηα θέξδε ηεο εηαηξείαο 

κε ηελ είζνδό ηεο ζε λέεο 

επηρεηξεκαηηθέο 

δξαζηεξηόηεηεο. 

Δλέξγεηεο πνπ ζα 

ελδπλακώζνπλ ηηο 

αληαγσληζηηθέο ηθαλόηεηεο 

θαη ζα δηνξζώζνπλ ηα 

αληαγσληζηηθά 

κεηνλεθηήκαηα. 

Δλέξγεηεο θαη πξνζεγγίζεηο 

πνπ ρξεζηκνπνηνύληαη ζηε 

δηνίθεζε ησλ ηκεκάησλ 

Έξεπλαο θαη Αλάπηπμεο, 

παξαγσγήο, πσιήζεσλ, 

κάξθεηηλγθ, 

ρξεκαηννηθνλνκηθώλ θαη 

άιισλ θνκβηθώλ 

δξαζηεξηνηήησλ. 

Δλέξγεηεο πνπ 

εληζρύνπλ ηελ 

αληαγσληζηηθόηεηα 

κέζσ ζηξαηεγηθώλ 

ζπκκαρηώλ θαη 

ζπκπξάμεσλ 

ζπλεξγαζίαο. 

Δλέξγεηεο πνπ εληζρύνπλ ηε 

ζέζε ηεο εηαηξείαο ζηελ 

αγνξά θαη ζηελ 

αληαγσληζηηθόηεηά  ηεο 

κέζσ εμαγνξώλ ή 

ζπγρσλεύζεσλ κε άιιεο 

εηαηξείεο.  

Δλέξγεηεο 

εθκεηάιιεπζεο ησλ 

επθαηξηώλ πνπ 

εκθαλίδνληαη ζηελ 

αγνξά θαη 

ππεξάζπηζεο ηεο 

εηαηξείαο απέλαληη ζε 

εμσηεξηθέο απεηιέο 

γηα ηηο πξννπηηθέο 

αλάπηπμήο ηεο. 

Δλέξγεηεο εηζόδνπ ζε 

αγνξέο λέσλ 

γεσγξαθηθώλ 

πεξηνρώλ ή λέσλ 

θιαδώλ ή ελέξγεηεο 

εμόδνπ από 

πθηζηάκελεο αγνξέο. 

Δλέξγεηεο πνπ 

αληαπνθξίλνληαη ζηηο 

κεηαβαιιόκελεο 

ζπλζήθεο ηεο αγνξάο 

θαη ζε άιινπο 

εμσηεξηθνύο 

παξάγνληεο. 
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Πεγή:[ A.THOMPSON JR – A.J.STRICKLAND III– JOHN E.GAMBLE, 

«ρεδηαζκόο θαη Τινπνίεζε Δπηρεηξεζηαθήο ηξαηεγηθήο», ΔΛ.10]. 

3.2 ΕΠΙΦΕΙΡΗΙΑΚΟ ΦΕΔΙΑΜΟ 

Ζ επηρείξεζε βξίζθεηαη κέζα ζε έλα πεξηβάιινλ ην νπνίν επεξεάδεη ηε ιεηηνπξγία θαη 

ηελ επηβίσζε ηεο. Σν πεξηβάιινλ απηό απνηειείηαη από παξάγνληεο, εμσηεξηθνύο θαη 

εζσηεξηθνύο. Γηα ηελ αληηκεηώπηζή απηώλ ζα πξέπεη λα αλαιπζεί ην κάθξνπεξηβαιινλ 

θαη ην κίθξνπεξηβαιινλ αληίζηνηρα, ηεο επηρείξεζεο. 

ην παξαθάησ δηάγξακκα εκθαλίδνληαη νη παξάγνληεο ηνπ καθξνπεξηβάιινληνο θαη 

ηνπ κηθξνπεξηβάιινληνο κηαο επηρείξεζεο. 

Γηάγξακκα 3.2., Παξάγνληεο Μαθξνπεξηβάιινληνο θαη Μηθξνπεξηβάιινληνο κίαο 

Δπηρείξεζεο. 

 

 

Πεγή: [ΚΗΟΥΟ Α.ΠΔΣΡΟ– Γ.ΠΑΠΑΝΗΚΟΛΑΟΤ– ΚΗΟΥΟ 

Π.ΑΠΟΣΟΛΟ, «Δπηρείξεζε θαη Πεξηβάιινλ», ΔΛ 16.] 
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a. Εξωτερικόσ ςχεδιαςμόσ 

Ο εμσηεξηθόο ζρεδηαζκόο αλαθέξεηαη ζηελ αλάιπζε ηνπ καθξνπεξηβάιινληνο κίαο 

επηρείξεζεο. Έλα ζηξαηεγηθό εξγαιείν ηνπ Μάξθεηηλγθ πνπ ρξεζηκνπνηείηε γηα ηελ 

αλάιπζε ηνπ καθξνπεξηβάιινληνο κίαο επηρείξεζεο είλαη ε αλάιπζε PEST ε νπνία 

αλαιύεη: 

1. Σν Πνιηηηθό πεξηβάιινλ (Political), 

2. ην Οηθνλνκηθό πεξηβάιινλ (Economical), 

3. ην Κνηλσληθό πεξηβάιινλ (Social), 

4. θαη ηέινο ην Σερλνινγηθό πεξηβάιινλ (Technological) 

«Σν καθξνπεξηβάιινλ πεξηιακβάλεη δπλάκεηο ηνπ γεληθόηεξνπ πεξηβάιινληνο ηεο 

επηρείξεζεο όπσο: δεκνγξαθηθέο, νηθνλνκηθέο, ηερλνινγηθέο, πνιηηηθέο θαη λνκηθέο θαη, 

ηέινο, θνηλσληθέο θαη πνιηηηζηηθέο».[ Κ.ΣΕΧΡΣΕΑΚΖ – Α.ΣΕΧΡΣΕΑΚΖ « Αξρέο 

Μάξθεηηλγθ – Ζ Διιεληθή πξνζέγγηζε» ΔΛ.73] 

1. Πνιηηηθό πεξηβάιινλ 

«ην Πνιηηηθό πεξηβάιινλ εκπίπηεη ε πνιηηηθή ζηαζεξόηεηα, νη λόκνη, ην πνιηηηθό 

θαζεζηώο θαη ε κνξθή θπβέξλεζεο. Απηνί θαη άιινη παξάγνληεο ηνπ πεξηβάιινληνο 

απηνύ κπνξνύλ θαη λα επηηξέςνπλ ή λα απαγνξεύζνπλ ηελ ιεηηνπξγία κίαο επηρείξεζεο. 

ην πνιηηηθό πεξηβάιινλ εληάζζεηαη επίζεο θαη απηό πνπ ιεηηνπξγεί ζε ηνπηθό επίπεδν 

(π.ρ. ηνπηθή θαη λνκαξρηαθή απηνδηνίθεζε θ.ιπ.)».[ 

http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CE%BD%CE%AC%CE%BB%CF%85%CF%8

3%CE%B7_PEST,  «Αλάιπζε Pest»]. 

Παξαδείγκαηα απνηεινύλ νη ηξνπνπνηήζεηο λόκσλ πνπ επεξεάδνπλ ηελ ιεηηνπξγία ησλ 

επηρεηξήζεσλ, όπσο επίζεο θαη νη επηδνηήζεηο ησλ αλαπηπμηαθώλ λόκσλ. ύκθσλα κε 

ζρεηηθό άξζξν ζηε βξαδπλή ηελ 16/01/2006  

[http://www.antagonistikotita.gr/epan/docrep/docs/PressOffice/Publicity/2006/01/16010

6_BRADYNH/gr/xml/160106_BRADYNH.pdf , «Δπηδνηήζεηο ζε ηνκείο ηνπξηζκνύ»], 

ην ζπγθεθξηκέλν έηνο βξηζθόληνπζαλ ζε εμέιημε δξάζεηο πνπ αθνξνύζαλ ζηνλ πνηνηηθό 

εθζπγρξνληζκό ησλ θαηαιπκάησλ, ηελ ελίζρπζε ηεο αληαγσληζηηθόηεηαο, θαζώο θαη 

ζηε δηθηύσζε ησλ επηρεηξήζεσλ. Πξόθεηηαη γηα πξνγξάκκαηα όπνπ δηθαηνύρνη ήηαλ 

μελνδνρεία, θάκπηλγθ, ελνηθηαδόκελα δσκάηηα-δηακεξίζκαηα, επηρεηξήζεηο ηνπ 

επξύηεξνπ ηνπξηζηηθνύ ηνκέα αιιά θαη άιισλ θιάδσλ (π.ρ. ηνπ ηνκέα ππεξεζηώλ). 

http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CE%BD%CE%AC%CE%BB%CF%85%CF%83%CE%B7_PEST
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CE%BD%CE%AC%CE%BB%CF%85%CF%83%CE%B7_PEST
http://www.antagonistikotita.gr/epan/docrep/docs/PressOffice/Publicity/2006/01/160106_BRADYNH/gr/xml/160106_BRADYNH.pdf
http://www.antagonistikotita.gr/epan/docrep/docs/PressOffice/Publicity/2006/01/160106_BRADYNH/gr/xml/160106_BRADYNH.pdf
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Δπίζεο, ζηελ ρξνληθή πεξίνδν 2007-2013 ζα πξνθεξύζζνληαη ζπλερώο  πνιιά 

επηδνηνύκελα πξνγξάκκαηα πνπ κηα επηρείξεζε κπνξεί λα ζπκκεηέρεη ώζηε λα θαιύςεη 

κέξνο από ην ζπλνιηθό θόζηνο κηαο επέλδπζήο ηεο πνπ κπνξεί λα αθνξά εμνπιηζκό, 

θηηξηαθέο εξγαζίεο, δαπάλεο πξνώζεζεο- δηαθήκηζεο θ.α. 

Οη δύν εηαηξείεο, από ην 2006 έσο ην 2008, ιάκβαλαλ επηδνηήζεηο από ηνλ ΟΑΔΓ γηα 

ηελ εθπαίδεπζε ησλ εξγαδνκέλσλ ηνπο.  

Ζ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. επηδνηήζεθε ην 2006, ην 2007 θαη ην 2008 

ζε πνζνζηό 26,92% επί ηεο πξαγκαηηθήο δαπάλεο επέλδπζεο ζην πιαίζην ηνπ 

Δπηρεηξεζηαθνύ Πξνγξάκκαηνο «Αληαγσληζηηθόηεηα (ΔΠΑΝ)», γηα ηελ εμνηθνλόκεζε 

ελέξγεηαο θαη ηελ ππνθαηάζηαζε θαπζίκνπ diesel κε θπζηθό αέξην, θαηά ηελ 

αλαθαίληζε ηνπ μελνδνρείνπ Athens Hilton ηελ πεξίνδν 2001 έσο 2003. Οη 

επηρνξεγήζεηο απηέο πεξηιακβάλνληαη σο έζνδα επόκελσλ ρξήζεσλ ζηηο ινηπέο 

καθξνπξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ζηνλ Ηζνινγηζκό θαη αλαγλσξίδνληαη ζηα έζνδα 

παξάιιεια κε ηελ απόζβεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ πνπ επηδνηήζεθαλ θαη 

αλαιύνληαη σο εμήο: 

Πίλαθαο 3.2.a.1.i, Δπηδνηήζεηο "ΑΝΣΑΓΧΝΗΣΗΚΟΣΖΣΑ (ΔΠΑΝ)"  

(Πνζά εθθξαζκέλα ζε ρηιηάδεο €)-ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. 

 
2006 2007 2008 

Δπηρνξεγήζεηο θαηά ηελ 1ε Ηαλνπαξίνπ 296 266 324 

Δπηρνξήγεζε εηζπξαρζείζα θαηά ηελ δηάξθεηα ηεο 

ρξήζεσο  
- 88 - 

Έζνδν αλαγλσξηζζέλ ζηε ρξήζε  -30 -30 -31 

Δπηρνξεγήζεηο θαηά ηελ 31 Γεθεκβξίνπ  266 324 293 

 

Ζ Γεθέ Α.Δ. επηδνηήζεθε ην 2006 από «Πξνγξάκκαηα Δπηρεηξείηε Ζιεθηξνληθά» κε ην 

πνζό 36.524€. Δπίζεο, ην 2006, ην 2007, ην 2008 επηδνηήζεθε ζε πνζνζηό 25% ηεο 

ζπλνιηθήο πξαγκαηηθήο δαπάλεο επέλδπζεο (Ν.2601/98) θαηά ηελ αλαθαίληζε ηνπ 

μελνδνρείνπ President. Ζ επηρνξήγεζε απηή πεξηιακβάλεηαη ζηα έζνδα επόκελσλ 

ρξήζεσλ ζηηο ινηπέο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ζηνλ ηζνινγηζκό θαη αλαγλσξίδεηαη 

ζηα έζνδα παξάιιεια κε ηελ απόζβεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ πνπ 

επηδνηήζεθαλ θαη αλαιύεηαη σο εμήο: 
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Πίλαθαο 3.2.a.1.ii, Δπηδόηεζε Ν.2601/98 (Πνζά εθθξαζκέλα ζε 

€)-ΓΔΚΔ Α.Δ 

 
2006 2007 2008 

Δπηρνξεγήζεηο θαηά ηελ 

1ε Ηαλνπαξίνπ 
699223,66 545873,66 392523,66 

Έζνδν αλαγλσξηζζέλ 

ζηε ρξήζε 
-153350,00 -153350,00 -153350,00 

Δπηρνξεγήζεηο θαηά 

ηελ 31 Γεθεκβξίνπ 
545873,66 392523,66 239173,66 

 

Δπίζεο, ην 2008 ε εηαηξεία θαηάξηηζε πξόγξακκα επελδύζεσλ αμίαο € 3.975.964,19 θαη 

ην ππέβαιε ζην Τπνπξγείν Οηθνλνκίαο θαη Οηθνλνκηθώλ, πξνθεηκέλνπ λα ηύρεη ησλ 

δηαηάμεσλ ηνπ Ν.3299/2004, κε ίδηα ζπκκεηνρή € 2.947.111,48. Σν αλώηεξν 

πξόγξακκα έιαβε βεβαίσζε επηιεμηκόηεηαο ηνλ Οθηώβξην ηνπ 2008 θαη αθνξά ζηνλ 

εθζπγρξνληζκό ηεο μελνδνρεηαθήο κνλάδαο ―President‖, κε ηε δεκηνπξγία 

ζπκπιεξσκαηηθώλ εγθαηαζηάζεσλ θαη έξγα πξνζηαζίαο πεξηβάιινληνο θαη 

εμνηθνλόκεζεο ελέξγεηαο , ηα νπνία αλαιύνληαη παξαθάησ: 

Δίδνο Γαπάλεο     ύλνιν ζε € 

1.     Κηηξηαθά       426.226,02 

2.     Μεραλνινγηθόο Δμνπιηζκόο                              357.807,00 

3.     Δηδηθέο Δγθαηαζηάζεηο                                    1.665.500,00 

4.     Ξελνδνρεηαθόο ινηπόο εμνπιηζκόο                  1.208.330,05 

5.     Γηακόξθσζε Πεξηβάιινληνο Υώξνπ                 208.101,12 

6.     Μειέηεο – Ακνηβέο πκβνύισλ                         110.000,00 

                                                                                 3.975.964,19  

*Μέρξη ηελ 31 Γεθεκβξίνπ 2008 είρε ρξεζηκνπνηεζεί πνζό € 117.083,90. 

2. Οηθνλνκηθό πεξηβάιινλ 

Καηά ηελ δηάξθεηα ηνπ 2006, ν Διιεληθόο Σνπξηζκόο δηαηήξεζε ηελ αλνδηθή ηνπ 

πνξεία θαζώο αύμεζε θαηά 8,46% παξνπζίαζαλ νη δηεζλήο αθίμεηο. Παξάγνληεο πνπ 

επεξέαζαλ ηνλ ηνπξηζκό ήηαλ ε δηνξγάλσζε, ζηε ρώξα καο, ηνπ δηαγσληζκνύ 

Eurovision ην Μάην θαη ηεο Φόξκνπια 1ππεξηαρύπινσλ ζθαθώλ ηνλ Ηνύλην, όπνπ εμ’ 

αηηίαο ησλ δύν γεγνλόησλ απηώλ πξνβιήζεθε ν ειιεληθόο ηνπξηζκόο ζε όιν ηνλ θόζκν. 

Δπίζεο, ε ζπγθπξία πνπ έθεξλε ην Οξζόδνμν θαη ην Καζνιηθό Πάζρα ζε θνληηλέο 

εκεξνκελίεο, ε δηεμαγσγή ηνπ Μνπληηάι ηνλ Ηνύλην ζηε Γεξκαλία θ.α. ύκθσλα κε ην 
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ύλδεζκν Διιεληθώλ Σνπξηζηηθώλ Δπηρεηξήζεσλ (ΔΣΔ),επεξεπγασία στοισείων ΕΣΥΕ, 

UNWTO, WEF,[ http://www.sete.gr/default.php?pname=GreekTourism2006&la=1, 

«Βαζηθά Μεγέζε ηνπ Διιεληθνύ Σνπξηζκνύ 2006»], ε ζπκβνιή ηεο ηνπξηζηηθήο 

νηθνλνκίαο ην 2006 ζην ΑΔΠ ηεο Διιάδαο έθηαζε ην 17,1%, ελώ ε ζπλνιηθή 

απαζρόιεζε ζηελ ηνπξηζηηθή νηθνλνκία (906.991 ζέζεηο εξγαζίαο) αληηζηνηρεί ζην 

20,8% ησλ απαζρνινύκελσλ. εκαληηθό είλαη λα αλαθεξζεί πσο, ην 2006,  ε Διιάδα 

ήηαλ 17
ε
 ζε επίπεδν δηεζλώλ αθίμεσλ θαη 12ε ζε επίπεδν εζόδσλ. 

Σν 2007, ν Διιεληθόο Σνπξηζκόο δηαηήξεζε ηελ αλνδηθή ηνπ πνξεία θαζώο αύμεζε 

θαηά 15,52% παξνπζίαζαλ νη δηεζλήο αθίμεηο. Δπίζεο, ζύκθσλα κε ηνλ ύλδεζκν 

Διιεληθώλ Σνπξηζηηθώλ Δπηρεηξήζεσλ (ΔΣΔ), επεξεπγασία στοισείων ΕΣΥΕ, UNWTO, 

WEF, [http://www.sete.gr/default.php?pname=GreekTourism2007&la=1, «Βαζηθά 

Μεγέζε ηνπ Διιεληθνύ Σνπξηζκνύ 2007»], ε ζπκβνιή ηεο ηνπξηζηηθήο νηθνλνκίαο ην 

2007 ζην ΑΔΠ ηεο Διιάδαο έθηαζε ην 17,2%, ελώ ε ζπλνιηθή απαζρόιεζε ζηελ 

ηνπξηζηηθή νηθνλνκία (939.820 ζέζεηο εξγαζίαο) αληηζηνηρεί ζην 20,8% ησλ 

απαζρνινύκελσλ. Σν έηνο απηό ε Διιάδα ήηαλ 16
ε
 ζε επίπεδν δηεζλώλ αθίμεσλ θαη 12

ε
 

ζε επίπεδν εζόδσλ. 

Σέινο, ην 2008 ήηαλ κηα ζρεηηθά δύζθνιε ρξνληά γηα ηνλ ηνπξηζκό, θαζώο νη δηεζλήο 

αθίμεηο παξνπζίαζαλ κείσζε θαηά -1%. εκαληηθόο παξάγνληαο ήηαλ ε παγθόζκηα 

νηθνλνκηθή θξίζε πνπ μέζπαζε ζηα ηέιε ηνπ 2008. Δπίζεο, ζύκθσλα κε ηνλ ύλδεζκν 

Διιεληθώλ Σνπξηζηηθώλ Δπηρεηξήζεσλ (ΔΣΔ), επεξεπγασία στοισείων 

ΕΣΥΕ,UNWTO,WEF,[http://www.sete.gr/default.php?pname=GreekTourism2008&la=1

, «Βαζηθά Μεγέζε ηνπ Διιεληθνύ Σνπξηζκνύ 2008»], ε ζπκβνιή ηεο ηνπξηζηηθήο 

νηθνλνκίαο ην 2008 ζην ΑΔΠ ηεο Διιάδαο έθηαζε ην 16,2%, ζε αληίζεζε κε ηα δύν 

πξνεγνύκελα έηε όπνπ ην πνζνζηό απηό αλεξρόηαλ ζην 17,2%, ελώ ε ζπλνιηθή 

απαζρόιεζε ζηελ ηνπξηζηηθή νηθνλνκία (833.200 ζέζεηο εξγαζίαο) αληηζηνηρνύζε ζην 

19,6% ησλ απαζρνινπκέλσλ. εκαληηθό είλαη λα αλαθεξζεί πσο ζε παγθόζκην επίπεδν, 

παξά ηελ θξίζε, ν ειιεληθόο ηνπξηζκόο παξνπζίαζε ηθαλνπνηεηηθέο επηδόζεηο. 

πγθεθξηκέλα, ην 2008, ε Διιάδα ήηαλ 16
ε
 ζε επίπεδν δηεζλώλ αθίμεσλ θαη 12

ε
 ζε 

επίπεδν εζόδσλ. 

3. Κνηλσληθό πεξηβάιινλ 

Σν θνηλσληθό πεξηβάιινλ πεξηιακβάλεη ηε δνκή ηεο θνηλσλίαο ζηελ νπνία 

δξαζηεξηνπνηείηαη κηα επηρείξεζε. Πεξηιακβάλεη ηε ζπκπεξηθνξά ησλ θαηαλαισηώλ 

http://www.sete.gr/default.php?pname=GreekTourism2006&la=1
http://www.sete.gr/default.php?pname=GreekTourism2007&la=1
http://www.sete.gr/default.php?pname=GreekTourism2008&la=1
http://www.sete.gr/default.php?pname=GreekTourism2008&la=1
http://www.sete.gr/default.php?pname=GreekTourism2008&la=1
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θαη ησλ εξγαδνκέλσλ απηήο, δεκνγξαθηθά θαη άιια θξηηήξηα πνπ κπνξεί λα 

επεξεάζνπλ ζεκαληηθά ηε δήηεζε γηα ηα πξντόληα θαη ηηο ππεξεζίεο πνπ παξέρεη κηα 

επηρείξεζε θαη ηελ ζηξαηεγηθή ζύκθσλα κε ηελ νπνία ιεηηνπξγεί θαη ιακβάλεη ηηο 

απνθάζεηο ηεο. 

4. Σερλνινγηθό πεξηβάιινλ 

Ζ ζπλερήο αλάπηπμε θαη ε βειηίσζε ησλ επηρεηξήζεσλ θαζηζηά αλαγθαία ηελ ρξήζε 

λέσλ ηερλνινγηώλ, ώζηε κηα επηρείξεζε λα βειηηώλεη ηελ παξαγσγή ηεο κε όζν ην 

δπλαηό ρακειόηεξν θόζηνο. 

«Σν επίπεδν ηεο κεραλνξγάλσζεο ησλ επηρεηξήζεσλ ηνπ δείγκαηνο θξίλεηαη 

ηθαλνπνηεηηθό θαη νη πεξηζζόηεξεο επηρεηξήζεηο θάλνπλ ρξήζε ησλ λέσλ ηερλνινγηώλ. 

πγθεθξηκέλα, ην 83,4% ησλ μελνδνρείσλ ρξεζηκνπνηεί ην δηα-δίθηπν (internet) γηα 

θξαηήζεηο κε πνζνζηό θξαηήζεσλ 10%. Σν πνζνζηό ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ έρνπλ 

ζειίδα κε δηαθήκηζε ζην δηα-δίθηπν (site) αλέξρεηαη ζε 88,9%, θαη από ηηο ινηπέο 

επηρεηξήζεη (11,1%), πνπ δελ δηαζέηνπλ, ην 68,8% ζθνπεύεη λα εγθαηαζηήζεη ζην 

άκεζν 

κέιινλ».[http://www.mbatourism.gr/index.php?option=com_docman&task=doc_downl

oad&gid=31&Itemid=4, «Απνηειέζκαηα Έξεπλαο Σνπξηζηηθήο πγθπξίαο Γεθέκβξηνο 

2008»].  

Ζ παξαπάλσ έξεπλα, ζύκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηνπ Ηλζηηηνύηνπ Σνπξηζηηθώλ Δξεπλώλ 

Πξνβιέςεσλ (Η.Σ.Δ.Π.), έγηλε κεηαμύ ησλ 3.000 κεγαιύηεξσλ μελνδνρεηαθώλ 

επηρεηξήζεσλ κε δπλακηθόηεηα πάλσ από 60 θιίλεο, πνπ αληηπξνζσπεύνπλ πεξίπνπ ην 

70% ηνπ ζπλνιηθνύ δπλακηθνύ ηεο ρώξαο ζε θιίλεο. ηελ έξεπλα αληαπνθξίζεθαλ 289 

επηρεηξήζεηο εθ ησλ νπνίσλ νη 104 έρνπλ κέγεζνο έσο θαη 100 θιίλεο θαη κέζε 

δπλακηθόηεηα 76 θιηλώλ, θαη νη ινηπέο 185 έρνπλ κέγεζνο άλσ ησλ 100 θιηλώλ κε κέζε 

δπλακηθόηεηα 271 θιίλεο. 

b. Εςωτερικόσ ςχεδιαςμόσ 

Ο εζσηεξηθόο ζρεδηαζκόο αλαθέξεηαη ζηελ αλάιπζε ηνπ κηθξνπεξηβάιινληνο κηαο 

επηρείξεζεο. 

Σν κηθξνπεξηβάιινλ κηαο επηρείξεζεο πεξηιακβάλεη ηνπο: 

1. Υξεκαηνδνηηθνύο, 

http://www.mbatourism.gr/index.php?option=com_docman&task=doc_download&gid=31&Itemid=4
http://www.mbatourism.gr/index.php?option=com_docman&task=doc_download&gid=31&Itemid=4
http://www.mbatourism.gr/index.php?option=com_docman&task=doc_download&gid=31&Itemid=4
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2. Φπζηθνύο, 

3. Αλζξώπηλνπο, 

4. Σερλνινγηθνύο πόξνπο 

νη νπνίνη βξίζθνληαη κέζα ζηελ επηρείξεζε θαη είλαη δηαζέζηκνη λα ρξεζηκνπνηεζνύλ 

γηα ηελ εθπιήξσζε ησλ ζηόρσλ ηεο. 

1. Υξεκαηνδνηηθνί πόξνη 

Όινη νη νξγαληζκνί έρνπλ αλάγθε από ρξεκαηνδνηηθνύο πόξνπο νη νπνίνη θαζίζηαληαη 

απαξαίηεηνη γηα ηελ ιεηηνπξγία θαη ηελ αλάπηπμή ηνπο.  

Ζ ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., ην 2006 θαη ην 2007, βαζηδόηαλ θπξίσο ζην δαλεηζκό κε 

απνηέιεζκα ηα μέλα θεθάιαηά ηεο λα απνηεινύζαλ ην 57,82% θαη ην 54,90% 

αληίζηνηρα. Σν 2008, ε δαλεηαθή επηβάξπλζε ηεο εηαηξείαο κεηώζεθε θαη ην πνζνζηό 

ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ, απνηεινύζαλ ην 44,53% ησλ ζπλνιηθώλ θεθαιαίσλ ηεο. Ο 

πςειόο δαλεηζκόο νθείιεηαη ζην γεγνλόο όηη ε εηαηξεία ηελ 30.09.2004 ζπλήςε 

ζύκβαζε κε ηελ Alpha Σξάπεδα Α.Δ., σο δηαρεηξηζηή πιεξσκώλ, γηα ηελ έθδνζε ηελ 

04.10.2004 δεθαεηνύο θνηλνύ νκνινγηαθνύ δαλείνπ ύςνπο €155εθ. κε ζθνπό ηελ 

αλαρξεκαηνδόηεζε πθηζηακέλσλ δαλεηαθώλ ππνρξεώζεσλ. Σν 2006, ε εηαηξεία 

θαηέβαιε ζηελ Alpha Bank ην πνζό ησλ 5,0εθ. έλαληη ηνπ νθεηιόκελνπ θεθαιαίνπ ηνπ 

νκνινγηαθνύ δαλείνπ. Σν 2007, ε εηαηξεία θαηέβαιε ζηελ Alpha Bank ην πνζό ησλ 

10,0εθ. έλαληη ηνπ νθεηιόκελνπ θεθαιαίνπ ηνπ νκνινγηαθνύ δαλείνπ. Σν 2008, ν ιόγνο 

πνπ κεηώζεθε ε δαλεηαθή επηβάξπλζε ηεο εηαηξείαο νθείιεηαη ζην γεγνλόο όηη ηελ 15
ε
 

Ηαλνπαξίνπ 2008 ε εηαηξεία ππέγξαςε πξνζύκθσλν πσιήζεσο θαη κεηαβηβάζεσο ηνπ 

100% ησλ κεηνρώλ ηεο ζπγαηξηθήο «Σνπξηζηηθά Θέξεηξα Α.Δ.», ηδηνθηήηξηαο ηνπ 

μελνδνρείνπ Hilton Rhodes Resort θαηά 50% ζηελ «Δηαηξεία Διιεληθώλ Ξελνδνρείσλ 

Λάκςα Α.Δ.» θαη θαηά 50% ζηελ «Πιάθα Α.Δ.». Μεηά ηελ νινθιήξσζε ηεο 

πσιήζεσο ηνπ 100% ησλ κεηνρώλ ηεο «Σνπξηζηηθά Θέξεηξα Α.Δ», ε εηαηξεία πξνέβε 

ζηελ απνπιεξσκή επηά νκνινγηώλ ηνπ νκνινγηαθνύ δαλείνπ, ύςνπο € 35εθαη. πξνο 

ηελ Alpha Bank. Δπίζεο, ηελ 30/12/2008 απνπιεξώζεθε κία αθόκε νκνινγία ηνπ 

δαλείνπ ύςνπο € 5εθαη. 

Αληίζεηα, ε ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ ηεο Γεθέ Α.Δ., από ην 2006 

έσο ην 2008, βαζηδόηαλ θπξίσο ζηα θεθάιαηα ησλ κεηόρσλ ηεο, ελώ ε δαλεηαθή ηεο 
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επηβάξπλζε δηαηεξήζεθε ζε ρακειά επίπεδα. Σν 2006, ηα ίδηα θεθάιαηα ηεο εηαηξείαο  

απνηεινύζαλ ην 74,00% ησλ ζπλνιηθώλ θεθαιαίσλ ηεο ελώ ην 2007 ην πνζνζηό απηό 

αλεξρόηαλ ζε 74,48% θαη ην 2008 ζε 76,92%. 

2. Φπζηθνί πόξνη 

Ζ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. είρε δύν μελνδνρεηαθέο κνλάδεο ζηηο νπνίεο 

παξέρνληαλ ηα πξντόληα θαη νη ππεξεζίεο ηεο. πγθεθξηκέλα, ζηελ Αζήλα (ATHENS 

HILTON) θαη ζηελ Ρόδν (HILTON  RHODES RESORT). Σν Γηνηθεηηθό πκβνύιην 

ηεο εηαηξείαο ζηηο  17 Φεβξνπαξίνπ 2006 ζπλεδξίαζε θαη απνθάζηζε ηελ έλαξμε 

δηεξεπλεηηθήο δηαδηθαζίαο γηα ηελ εμεύξεζε ελδηαθεξνκέλσλ αγνξαζηώλ ηεο 

μελνδνρεηαθήο κνλάδαο Hilton Rhodes Resort (Γπλακηθόηεηαο 402 δσκαηίσλ). «Ζ 

Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. γλσζηνπνίεζε όηη ηελ 15/01/2008 ήιζε ζε 

ζπκθσλία γηα ηελ κεηαβίβαζε πνζνζηνύ 100% ησλ κεηνρώλ ηεο εηαηξείαο Σνπξηζηηθά 

Θέξεηξα Α.Δ., ηδηνθηήηξηαο ηνπ μελνδνρείνπ Hilton Rhodes Resort, θαηά 50% ζηελ 

Δηαηξεία Διιεληθώλ Ξελνδνρείσλ Λάκςα Α.Δ. θαη θαηά 50% ζηελ εηαηξεία Πιάθα 

Α.Δ.»[ http://www.capital.gr/news.asp?id=424559, «Ηνληθή Ξελνδνρεηαθή: Αλαθνίλσζε 

γηα επηρεηξεκαηηθέο εμειίμεηο ζηελ εηαηξεία»]. Σν 2008, κεηά ηελ πώιεζε ηεο 

ζπγαηξηθήο Σνπξηζηηθά Θέξεηξα Α.Δ., ηδηνθηήηξηα ηνπ μελνδνρείνπ ζηε Ρόδν, ε 

δξαζηεξηόηεηα ηεο εηαηξείαο επηθεληξώζεθε ζηελ εθκεηάιιεπζε ηνπ μελνδνρείνπ 

Hilton Athens. 

Με ζθνπό ηελ πεξαηηέξσ βειηίσζε ησλ πξνζθεξόκελσλ ππεξεζηώλ ηνπ μελνδνρείνπ 

απνθαζίζηεθε ε πινπνίεζε έξγσλ γηα ηελ αλαβάζκηζε δηαθόξσλ ηκεκάησλ. ην 

πιαίζην απηό, ην Α’ ηξίκελν ηνπ 2008, νινθιεξώζεθαλ νη εξγαζίεο γηα ηελ πξνζζήθε 

λέσλ αηζνπζώλ πνιιαπιήο ρξήζεσλ. Ζ ελ ιόγσ επέλδπζε αθνξνύζε ηελ κεηαηξνπή ζε 

αίζνπζεο πνιιαπιήο ρξήζεσο αλεθκεηάιιεπηνπ εκηππαίζξηνπ ρώξνπ θαη ηελ 

ελζσκάησζε ηνπο ζηηο πθηζηάκελεο αίζνπζεο «Hilton Meetings», πξνζζέηνληαο 

κεγαιύηεξε επειημία ζηελ εκπνξηθή αμηνπνίεζε θαη πεξηζζόηεξεο ελαιιαθηηθέο  

πξνηάζεηο ζηελ πειαηεία ηνπ μελνδνρείνπ. 

Δπίζεο, ηνλ Οθηώβξην ηνπ 2008 νινθιεξώζεθε ε έληαμε αλεθκεηάιιεπηνπ 

εκηππαίζξηνπ ρώξνπ ζην Health Club ε νπνία ζε ζπλδπαζκό κε πξόζζεηεο εζσηεξηθέο 

δηαξξπζκίζεηο βειηίσζαλ αηζζεηά ηελ ιεηηνπξγηθόηεηα ηνπ ελ ιόγσ ηκήκαηνο. ε 

εμέιημε βξηζθόληνπζαλ εξγαζίεο γηα ηελ κεηαηξνπή 32 δσκαηίσλ ζε 16 ζνπίηεο, 

πξνζδίδνληαο έλα πξόζζεην εξγαιείν marketing. 

http://www.capital.gr/news.asp?id=424559
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Ο ζηξαηεγηθόο ζρεδηαζκόο ηεο Γεθέ Α.Δ. πεξηιακβάλεη δύν θύξηα ζηνηρεία: ην πξώην 

αθνξά ηελ εθκεηάιιεπζε ηνπ President Hotel, ελώ ην δεύηεξν ηελ επέθηαζε ηεο ΓΔΚΔ 

Α.Δ. ζε λέεο δξαζηεξηόηεηεο ζηνλ μελνδνρεηαθό θιάδν. Σν 2008, ε εηαηξεία πξνέβε ζε 

ελέξγεηεο πνπ αθνξνύζαλ ζηνλ εθζπγρξνληζκό ηεο μελνδνρεηαθήο κνλάδαο ―President‖, 

κε ηε δεκηνπξγία ζπκπιεξσκαηηθώλ εγθαηαζηάζεσλ θαη έξγα πξνζηαζίαο 

πεξηβάιινληνο θαη εμνηθνλόκεζεο ελέξγεηαο. 

3. Αλζξώπηλνη πόξνη 

Οη αλζξώπηλνη πόξνη κηαο επηρείξεζεο είλαη νη ππάιιεινη πνπ εξγάδνληαη ζε απηή, νη 

πξνκεζεπηέο, νη πειάηεο θαη νη αληαγσληζηέο ηεο επηρείξεζεο. 

Ζ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. θαζώο θαη ε Γεθέ Α.Δ. έρνπλ ηελ 

Γηεύζπλζε Αλζξώπηλνπ Γπλακηθνύ ε νπνία είλαη ππεύζπλε γηα ηελ επηινγή ησλ 

εξγαδνκέλσλ, ηελ ηνπνζέηεζε απηώλ ζηηο ζσζηέο ζέζεηο εξγαζίαο,  θαζώο θαη ηελ 

αμηνιόγεζε ηεο απόδνζήο ηνπο. Οη επζύλεο γηα ηελ επηινγή ησλ ππαιιήισλ 

παξνπζηάδνληαη ζηνλ πίλαθα 3.2.b.3i. 

Πίλαθαο 3.2.b.3.i Δπζύλεο γηα ηελ Δπηινγή Τπνςεθίσλ 

(Γ)ηεύζπλζε (Α)λζξώπηλσλ (Π)όξσλ ηειέρε 

 

 Γέρεηαη αηηήζεηο, βηνγξαθηθά θαη 

παξέρεη βαζηθέο πιεξνθνξίεο γηα ηηο 

θελέο ζέζεηο. 

 Κάλεη ηελ πξώηε ζπλέληεπμε γηα 

λα δηαπηζηώζεη, θαη’ αξράο , αλ ν 

ππνςήθηνο ηθαλνπνηεί ηηο 

πξνδηαγξαθέο θαη έρεη 

πξαγκαηηθό ελδηαθέξνλ γηα ηε 

ζέζε εξγαζίαο. 

 Γηελεξγεί ηηο πξώηεο δνθηκαζίεο 

(ηεζη) ηθαλνηήησλ. 

 πιιέγεη πιεξνθνξίεο γηα ην 

παξειζόλ ηνπ ππνςεθίνπ θαη 

ζπζηάζεηο. 

 Πξνηείλεη ζηνπο πιένλ 

θαηάιιεινπο ππνςεθίνπο γηα 

ηειηθή επηινγή, ζηα γξακκηθά 

ζηειέρε. 

 Καλνλίδεη γηα ηηο ηαηξηθέο 

εμεηάζεηο (πηζηνπνηεηηθά) 

 Αμηνινγεί ηε δηαδηθαζία 

επηινγήο. 

 

 Εεηνύλ ππνςεθίνπο κε 

ζπγθεθξηκέλα ζηειέρε. 

 πκκεηέρνπλ ζηε δηαδηθαζία 

επηινγήο. 

 Παίξλνπλ ζπλεληεύμεηο από ηνπο 

ηειηθνύο ππνςήθηνπο. 

 Απνθαζίδνπλ πνηνπο ζα πάξνπλ, 

ιακβάλνληαο ππόςε θαη ηελ 

ζπκβνιή ηεο Γ.Α.Π. 

 Παξέρνπλ πιεξνθνξίεο/ 

ελεκεξώλνπλ ηε Γ.Α.Π. γηα ηελ 

θαηαιιειόηεηα θαη ηελ επάξθεηα 

ησλ επηιεγέλησλ. 

 

Πεγή: ΥΤΣΖΡΖ .ΛΔΧΝΗΓΑ «Γηνίθεζε Αλζξώπηλσλ Πόξσλ», ΔΛ.78. 
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ηνπο παξαθάησ πίλαθεο παξνπζηάδεηαη ν αξηζκόο ησλ εξγαδνκέλσλ ησλ δύν εηαηξεηώλ 

θαη ην ζπλνιηθό θόζηνο ηεο κηζζνδνζίαο. 

Πίλαθαο 3.2.b.3.ii Δξγαδόκελνη-Κόζηνο Μηζζνδνζίαο ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ. 

  Από 1 Ηαλνπαξίνπ έσο: 

ΑΣΟΜΑ 31/12/2006 31/12/2007 31/12/2008 

Μηζζσηνί 399 339 357 

Ζκεξνκίζζηνη 6 62 58 

ύλνιν Δξγαδνκέλσλ 405 401 415 

  Από 1 Ηαλνπαξίνπ έσο: 

ΚΟΣΟ 

ΜΗΘΟΓΟΗΑ (πνζά 

εθθξαζκέλα ζε ρηιηάδεο €) 

31/12/2006 31/12/2007 31/12/2008 

Μηζζνί θαη Ζκεξνκίζζηα 9.169 9.092 9.951 

Παξεπόκελεο Παξνρέο & 

Έμνδα Πξνζσπηθνύ 
190 181 212 

Δξγνδνηηθέο Δηζθνξέο 2.445 2.603 2.754 

Απνδεκηώζεηο 207 119 43 

ύλνιν Κόζηνπο 12.011 11.995 12.960 

 

Πίλαθαο 3.2.b.3.iii, Δξγαδόκελνη-Κόζηνο κηζζνδνζίαο ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

  Από 1 Ηαλνπαξίνπ έσο: 

ΑΣΟΜΑ 31/12/2006 31/12/2007 31/12/2008 

Μηζζσηνί 127 126 138 

Ζκεξνκίζζηνη 20 25 18 

ύλνιν Δξγαδνκέλσλ 147 151 156 

  Από 1 Ηαλνπαξίνπ έσο: 

ΚΟΣΟ 

ΜΗΘΟΓΟΗΑ 

(εθθξαζκέλα ζε €) 

31/12/2006 31/12/2007 31/12/2008 

Ακνηβέο Μηζζσηώλ 2.116.086,27 2.317.116,84 2.620.271,20 

Ακνηβέο Ζκεξνκηζζίσλ 415.220,15 405.345,74 395.201,86 

Δξγνδνηηθέο Δηζθνξέο 742.675,76 799.025,90 883.019,36 

Απνδεκηώζεηο Απόιπζεο 115.698,23 215.272,71 117.093,72 

Πξνβιέςεηο 

Απνδεκηώζεσλ 
0,00 0,00 20.103,02 

ύλνιν Κόζηνπο 3.389.680,41 3.736.761,19 4.035.689,16 
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ύκθσλα κε ηνλ πίλαθα 3.2.b.3.ii, ην απαζρνινύκελν πξνζσπηθό ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ηελ 31/12/2006 αλήιζε ζε 405 εξγαδνκέλνπο, ελώ 

ηελ 31/12/2007 ζε 401.  

Σελ 31/12/2008 αλήιζε ζε 415 εξγαδνκέλνπο, ιόγσ ηελ έληαμε ηνπ γπκλαζηεξίνπ θαη 

ηνπ θνκκσηεξίνπ ζηηο δξαζηεξηόηεηεο ηνπ μελνδνρείνπ θαη ζηελ ζηειέρσζή ηνπο από 

εηδηθεπκέλν πξνζσπηθό. Σν ζπλνιηθό θόζηνο ηεο κηζζνδνζίαο ησλ εξγαδνκέλσλ ην 

2006 αλήιζε ζε 12.011ρηι.€, ην 2007 ζε 11.995ρηι.€ θαη ην 2008 ζε 12.960ρηι.€. 

ύκθσλα κε ηνλ πίλαθα 3.2.b.3.iii, ην απαζρνινύκελν πξνζσπηθό ηεο Γεθέ Α.Δ. είλαη 

πνιύ ιηγόηεξν από ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ην 2006 αλήιζε ζε 147 εξγαδνκέλνπο, ην 2007 ζε 151 θαη ην 2008 

αλήιζε ζε 156 εξγαδνκέλνπο. Σν ζπλνιηθό θόζηνο ηεο κηζζνδνζίαο ησλ εξγαδνκέλσλ 

ην 2006 αλήιζε ζε 3.389.680,41€, ην 2007 ζε 3.736.761,19€ θαη ην 2008 ην θόζηνο 

αλήιζε ζε 4.035.689,16. 

Σν πξνζσπηθό ηεο επηρείξεζεο ζα πξέπεη λα επηιερζεί ζσζηά, λα εθπαηδεπηεί  θαη λα 

δξαζηεξηνπνηεζεί πξνθεηκέλνπ λα επηηεπρζνύλ νη ζηόρνη ηεο επηρείξεζεο. 

Οη δύν εηαηξείεο δξαζηεξηνπνηνύληαη ζηελ πεξηνρή ηεο Αζήλαο όπνπ ππάξρεη έληνλνο 

αληαγσληζκόο. Σν Athens Hilton αλήθεη ζηελ θαηεγνξία ησλ μελνδνρείσλ πνιπηειείαο 

(5*), ελώ ην President Hotel αλήθεη ζηελ Α’ θαηεγνξία (4*).εκαληηθό θαη γηα ηηο δύν 

εηαηξείεο είλαη λα μερσξίδνπλ από ηηο ππόινηπεο εηαηξείεο ηνπ θιάδνπ παξέρνληαο 

ζηνπο πειάηεο ηνπο ππεξεζίεο, ώζηε λα θαιύςνπλ ηηο απαηηήζεηο ηνπο, λα 

κεγηζηνπνηνύλ ηα θέξδε ηνπο θαη λα απμάλνπλ ην πνζνζηό πιεξόηεηαο. 

Σν Hilton Athens, ην 2006 θαηέιαβε ηελ πξώηε ζέζε κεηαμύ ησλ θύξησλ 

αληαγσληζηηθώλ μελνδνρείσλ πνιπηειείαο ζηελ πιεξόηεηα δσκαηίσλ, επηβεβαηώλνληαο 

ηελ εγεηηθή ηνπ ζέζε ζηελ μελνδνρεηαθή αγνξά  ηεο Αζήλαο. 
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πγθεθξηκέλα, ε πιεξόηεηα δσκαηίσλ ηνπ μελνδνρείνπ ην 2006 δηακνξθώζεθε ζε 

70,40% έλαληη 67,5% ην 2005. Ζ βειηίσζε ηεο πιεξόηεηαο πξνήιζε θπξίσο από ηελ 

αύμεζε ησλ εξγαζηώλ ζηνλ ζπλεδξηαθό θαη επηρεηξεκαηηθό ηνπξηζκό. Σν 2007, βαζηθόο 

επηρεηξεκαηηθόο ζηόρνο ηεο εηαηξείαο ήηαλ ε αύμεζε ηεο κέζεο ηηκήο ηνπ δσκαηίνπ 

Hilton Αζελώλ ε νπνία επεηεύρζε θαη σο θπζηθό επαθόινπζν ήηαλ ε κείσζε ηεο 

πιεξόηεηαο δσκαηίσλ ζε 66%, ρσξίο όκσο λα ππάξμεη αξλεηηθή επίδξαζε ζηνλ θύθιν 

εξγαζηώλ ηνπ μελνδνρείνπ. Σν 2008, ην Hilton Athens θαηέγξαςε νξηαθή θάκςε θαηά 

1,4% ηεο πιεξόηεηαο δσκαηίσλ δηακνξθώλνληαο ην πνζνζηό  πιεξόηεηαο ζε 65,08%. 

Σν President Hotel, ηα ηξία έηε, θαηέιαβε κία από ηηο πξώηεο ζέζεηο κεηαμύ ησλ θύξησλ 

αληαγσληζηηθώλ Ξελνδνρείσλ 4* Αζηέξσλ ζηελ πιεξόηεηα ησλ δσκαηίσλ. 

πγθεθξηκέλα, ε πιεξόηεηα δσκαηίσλ ηνπ μελνδνρείνπ ην 2006 δηακνξθώζεθε ζε 

78,25%. Σν 2007 παξέκεηλε ζηα ίδηα επίπεδα, ελώ ην 2008 ε πιεξόηεηα δσκαηίσλ ηνπ 

μελνδνρείνπ δηακνξθώζεθε ζε 76,85%. 

4. Σερλνινγηθνί Πόξνη 

Οη ηερλνινγηθνί πόξνη αθνξνύλ ηελ ηερλνινγία πνπ έρεη κία επηρείξεζε. Ζ επηινγή ηεο 

ηερλνινγίαο εμαξηάηαη από ηνπο ζηόρνπο ηεο επηρείξεζεο όπσο επίζεο θαη από ην 

επίπεδν δεμηνηήησλ ηνπ πξνζσπηθνύ. 

ηόρνο ησλ δύν εηαηξεηώλ είλαη ε πξνζθνξά άξηζησλ πξντόλησλ θαη ππεξεζηώλ πξνο 

ηνπο πειάηεο ηνπο ώζηε λα παξακείλνπλ επραξηζηεκέλνη. 

ην Hilton Athens, νη θιαζηθέο γξακκέο αλακεηγλύνληαη ηέιεηα κε ηε ζύγρξνλε 

αηζζεηηθή θαη ηε δηαρξνληθόηεηα. Δηλαη εμνπιηζκέλν κε ηελ ηειεπηαία ιέμε ηεο 

μελνδνρεηαθήο ηερλνινγίαο θαη ηερλνγλσζίαο, κε άξηζηε εζσηεξηθή νξγάλσζε θαη 

ειθπζηηθό πεξηβάιινλ. 

Ζ ΓΔΚΔ ΑΔ., είλαη κία μελνδνρεηαθή εηαηξεία ε νπνία ζπλερώο αλαπηύζζεηαη θαη 

εμειίζζεηαη, θαζώο βξίζθεηαη ζηνλ ρώξν ηνπ ηνπξηζκνύ από ην 1979. Πξσηαξρηθόο ηεο 

ζηόρνο είλαη ε αλαβάζκηζε ησλ παξερνκέλσλ πξνο ηνπ πειάηεο ππεξεζηώλ.  

3.3 ΕΠΨΝΤΜΙΑ & ΥΗΜΗ ΣΨΝ ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΨΝ 

Ζ επσλπκία θαη ε θήκε ησλ επηρεηξήζεσλ είλαη έλαο ζεκαληηθόο παξάγνληαο γηα ηελ 

πξνζέγγηζε  πειαηώλ. Οη επηρεηξήζεηο κε ηε ρξήζε δηάθνξσλ δηαθεκηζηηθώλ κέζσλ 
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έρνπλ ζθνπό λα ελεκεξώλνπλ ην θνηλό γηα ηα πξντόληα θαη ηηο ππεξεζίεο ηνπο θαη λα 

πξνζπαζνύλ κε θάζε κέζν λα θεξδίδνπλ ηελ εκπηζηνζύλε ηνπ.  

«Γηαθήκηζε είλαη ε πιεξσκέλε, απξόζσπε παξνπζίαζε ηδεώλ, πξντόλησλ, ππεξεζηώλ, 

θπζηθώλ θαη λνκηθώλ πξνζώπσλ, πνπ κε θαηάιιειε ρξήζε ησλ Μ.Μ.Δ, απνζθνπεί ζην 

λα επεξεάζεη ηελ ζπκπεξηθνξά ησλ αηόκσλ πνπ ππάγνληαη ζε πξνθαζνξηζκέλεο 

αγνξέο-ζηόρνπο». [Μ. ΜΑΚΡΤΓΗΧΡΓΑΚΖ, «Παλεπηζηεκηαθέο εκεηώζεηο, Σερληθέο 

Πξνώζεζεο Υξεκαηννηθνλνκηθώλ Αζθαιηζηηθώλ Πξντόλησλ»] 

 Πιεξσκέλε: Κάζε δηαθεκηδόκελνο νξγαληζκόο νθείιεη λα πιεξώζεη έλα πνζό 

γηα ηηο δηαθεκίζεηο. Γελ ππάξρεη κε πιεξσκέλε δηαθήκηζε. 

 Απξόζσπε: Σν δηαθεκηζηηθό κήλπκα απεπζύλεηαη όρη κόλν ζε έλα 

ζπγθεθξηκέλν δέθηε, αιιά είηε ζην επξύ θνηλό είηε ζε κία ζπγθεθξηκέλε νκάδα 

αλζξώπσλ. Γηα παξάδεηγκα, ζε επαγγεικαηίεο, ζε ζπληαμηνύρνπο, ζε παηδία θηι. 

 Αληηθείκελν-Τπνθείκελν: Ζ δηαθήκηζε αθνξά αληηθείκελν πρ. ηδέεο, πξντόληα, 

ππεξεζίεο θ.α. είηε ππνθείκελν πρ. νξγαληζκνί , θνξέα ησλ ηδεώλ, πνπ παξάγεη 

έλα πξντόλ ή πξνζθέξεη ππεξεζίεο. 

 θνπόο: Ο θπξηόηεξνο ζθνπόο ελόο δηαθεκηζηηθνύ κελύκαηνο είλαη λα 

επεξεαζηεί ε ζπκπεξηθνξά ησλ πειαηώλ, γηα ηελ πξνζέιθπζε, ηελ  δηαηήξεζε 

θαη ηελ αύμεζε ησλ πειαηώλ,  ώζηε ν δηαθεκηδόκελνο νξγαληζκόο λα απμήζεη 

ηα θέξδε από ηηο πσιήζεηο ηνπ.  

Σα  θπξηόηεξα δηαθεκηζηηθά κέζα πνπ ρξεζηκνπνηνύλ είλαη ε ηειεόξαζε, ην 

ξαδηόθσλν, ε εθεκεξίδα, ηα πεξηνδηθά, ην internet, ην ηαρπδξνκείν, ε εμσηεξηθή 

δηαθήκηζε θ.α. 

Σα επίζεκα site ησλ εηαηξεηώλ όπνπ νη πειάηεο κπνξνύλ λα ελεκεξσζνύλ γηα απηέο 

είλαη: www.ionianhe.gr ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., ελώ 

www.president.gr ηεο Γεθέ Α.Δ. 

3.4 ΣΡΑΣΗΓΙΚΑ ΚΕΥΑΛΑΙΑ 

Οη δύν εηαηξείεο αθνινπζνύλ ζηξαηεγηθέο ζύκθσλα κε ηηο νπνίεο ιακβάλνπλ 

απνθάζεηο ώζηε ε ιεηηνπξγία θαη ε νξγάλσζε ηνπο λα είλαη όζν ην δπλαηόλ πην 

απνηειεζκαηηθή.  

http://www.ionianhe.gr/
http://www.president.gr/
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Κνηλόο ζηόρνο ησλ εηαηξεηώλ είλαη ε αύμεζε ηνπ πνζνζηνύ πιεξόηεηαο ησλ 

μελνδνρεηαθώλ κνλάδσλ, ε δηαζθάιηζε θαη ε αύμεζε ηεο θεξδνθνξίαο ηνπο, ε 

δεκηνπξγία λέσλ κνλάδσλ, θαζώο επίζεο ε ζπλερήο βειηίσζε θαη ε αλαθαίληζε ησλ 

ήδε ππαξρόλησλ εγθαηαζηάζεσλ, ε βειηίσζε ησλ παξερόκελσλ ππεξεζηώλ πξνο ζηνπο 

πειάηεο ηνπο, ε δεκηνπξγία ελόο άλεηνπ πεξηβάιινληνο εξγαζίαο θ.α. ώζηε λα ππάξρεη 

ζπλερήο εμέιημε θαη βειηίσζε απηώλ θαη λα απνθηνύλ αληαγσληζηηθό πιενλέθηεκα. 

Ζ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. αθνινπζεί ζηξαηεγηθή αλάπηπμεο θαη 

ζηξαηεγηθή γηα λα απνθηήζεη αληαγσληζηηθό πιενλέθηεκα. 

Έρεη ζπλάςεη ζπκβόιαην δηαρείξηζεο κε ηελ Hilton International ε νπνία δηαρεηξίδεηαη 

μελνδνρεία πνπ βξίζθνληαη εθηόο ηεο Ακεξηθήο.  

Σα κέιε ηνπ Γηνηθεηηθνύ πκβνπιίνπ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρηεξήζεηο Α.Δ. 

ηελ 31/10/2006 κε ζθνπό λα δηεπθνιύλνπλ ηελ επηρεηξεζηαθή ζηξαηεγηθή ηεο εηαηξείαο 

απνθάζηζαλ ηελ απόζρηζε ηνπ ηκήκαηνο ηνπ μελνδνρεηαθνύ θιάδνπ, ήηνη ησλ 

μελνδνρεηαθώλ επηρεηξήζεώλ ηεο ζην λεζί ηεο Ρόδνπ θαη ηελ εηζθνξά απηνύ ζηε 

ζπγαηξηθή ηεο Σνπξηζηηθά Θέξεηξα Α.Δ., ελώ ζηηο 15/01/2008 πξαγκαηνπνηήζεθε ε 

πώιεζε ηεο ζπγαηξηθήο.  

Μεηά ηελ πώιεζε ηεο ζπγαηξηθήο Σνπξηζηηθά Θέξεηξα ε Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. πξαγκαηνπνίεζε ελέξγεηεο γηα λα βειηηώζεη ηηο εγθαηαζηάζεηο ζην 

Athens Hilton. Δπίζεο, όπσο έρεη αλαθεξζεί, ην Athens Hilton δξαζηεξηνπνηείηε έληνλα 

ζην ηκήκα ηνπ ζπλεδξηαθνύ ηνπξηζκνύ πξνθεηκέλνπ λα αληηκεησπίζεη ηελ νηθνλνκηθή 

θξίζε. 

Ζ Γεθέ Α.Δ. ζέινληαο λα επηηύρεη ηνπο ζηόρνπο ηεο αθνινπζεί θαη απηή ζηξαηεγηθή 

αλάπηπμεο, αλαθαηλίδνληαο ηνπο ρώξνπο ηνπ μελνδνρείνπ θαη βειηηώλνληαο ηηο 

πξνζθεξόκελεο ππεξεζίεο πξνο ζηνπο πειάηεο ηεο. Δπίζεο, ζέινληαο λα απνθηήζεη 

αληαγσληζηηθό πιενλέθηεκα αιιά θαη λα πξνζειθύζεη πειαηεία παξέρεη ειθπζηηθά 

ηηκνιόγηα. 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 4 ΑΝΑΛΤΗ 

ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΤ 

ΚΙΝΔΤΝΟΤ 

4.1 ΕΙΑΓΨΓΗ 

Κάζε νηθνλνκηθή κνλάδα θαηά ηελ δηάξθεηα ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο έρεη λα αληηκεησπίζεη 

δηάθνξνπο θηλδύλνπο. Κηλδύλνπο νη νπνίνη επεξεάδνπλ ηελ ιεηηνπξγία ηνπο θαη θάζε 

δξαζηεξηόηεηα ηνπο. θνπόο ηνπο ινηπόλ, είλαη λα αθνινπζήζνπλ κηα ζηξαηεγηθή ώζηε 

λα εληνπίζνπλ, λα αμηνινγήζνπλ απηνύο ηνπο θηλδύλνπο θαη έπεηηα λα ιάβνπλ ηα  

θαηάιιεια κέηξα γηα λα κεηώζνπλ ηελ έθζεζε απηώλ ζηελ εηαηξεία ηνπο. 

Ο ρξεκαηννηθνλνκηθόο θίλδπλνο είλαη ν θίλδπλνο πνπ πξνθύπηεη από ηηο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο ιεηηνπξγίεο κηαο επηρείξεζεο. Ζ ζεκαληηθόηεηα ηνπ θηλδύλνπ 

θαζώο θαη ηα πξνβιήκαηα πνπ κπνξεί λα πξνθαιέζεη ζηελ επηρείξεζε θαζηζηά 

αλαγθαία ηελ αλάιπζε ηνπ. ην δηάγξακκα πνπ αθνινπζεί παξαηεξείηαη όηη ν 

ρξεκαηννηθνλνκηθόο θίλδπλνο  απνηειείηαη από δύν επηκέξνπο θηλδύλνπο. Σν 

ζπζηεκαηηθό θαη ην κε ζπζηεκαηηθό θίλδπλν, νη νπνίνη αλαιύνληαη ζηε ζπλέρεηα. 

Γηάγξακκα  4.1 Καηεγνξίεο Υξεκαηννηθνλνκηθνύ θηλδύλνπ. 

Φρηματοοικονομικόσ 
Κίνδυνοσ

(Financial Risk)

υςτηματικόσ 
Κίνδυνοσ 

(Systematic Risk)

Πιςτωτικόσ Κίνδυνοσ

(Credit Risk)

Κίνδυνοσ 
Ρευςτότητασ

(Liquidity Risk)

Κίνδυνοσ Αγοράσ

(Market Risk)

Μη υςτηματικόσ 
Κίνδυνοσ

(Non Systematic
Risk)

Επιχειρηματικόσ 
Κίνδυνοσ 

(Business Risk)
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«Ο γεληθόο ρξεκαηννηθνλνκηθόο θίλδπλνο κηαο νπνηαζδήπνηε επηρείξεζεο κπνξεί λα 

ππνινγηζηεί σο ε δηαθύκαλζε ή ε ηππηθή απόθιηζε (ε ηεηξαγσληθή ξίδα ηεο 

δηαθύκαλζεο) ησλ θαζαξώλ εζόδσλ ηεο επηρείξεζεο.» [Γ. ΠΡΟΒΟΠΟΤΛΟ – Π. 

ΚΑΠΟΠΟΤΛΟ, «Ζ δύλακε ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνύ ζπζηήκαηνο» ,ΔΛ.147] 

4.2 ΤΣΗΜΑΣΙΚΟ ΚΙΝΔΤΝΟ 

Ο ζπζηεκαηηθόο θίλδπλνο (systematic risk) είλαη ην ζύλνιν ησλ θηλδύλσλ πνπ 

επεξεάδνπλ ηηο αμίεο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ πξντόλησλ ζηελ αγνξά ιόγσ 

εμσηεξηθώλ παξαγόλησλ, όπσο νη κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ, ν πιεζσξηζκόο θ.α. Γηα 

ηελ εθηίκεζε ηνπ ζπζηεκαηηθνύ θηλδύλνπ ρξεζηκνπνηείηαη ν ζπληειεζηήο «beta»,ν 

νπνίνο απνηειεί έλδεημε γηα ηελ ζπκπεξηθνξά ησλ κεηνρώλ θαη ηελ πηζαλή θίλεζε πνπ 

αθνινπζνύλ. 

Με ηνλ παξαπάλσ ζπληειεζηή κεηξηέηαη ε απόδνζε κηαο κεηνρήο ζε ζρέζε κε ηελ 

απόδνζε ηεο αγνξάο, πνπ νξίδεηαη από ηελ πνξεία ηνπ γεληθνύ δείθηε ηνπ θάζε 

ρξεκαηηζηεξίνπ. Ο γεληθόο δείθηεο, ν νπνίνο κεηξά ηελ απόδνζε ηεο αγνξάο, έρεη εμ’ 

νξηζκνύ ζπληειεζηή ―beta‖ ίζν κε ηε κνλάδα. 

Ο ηξόπνο κε ηνλ νπνίν ππνινγίδεηαη ν ζπληειεζηήο ―beta‖ κηαο κεηνρήο δίλεηαη ζηνλ 

αθόινπζν ηύπν: 

𝑏𝑒𝑡𝑎(𝑖) =
covar (ri, rm)

var (rm)
 

Όπνπ:  

 Beta(i)  είλαη ν ζπληειεζηήο βήηα γηα ηελ κεηνρή i 

 Covar (ri,rm) είλαη ε ζπλδηαθύκαλζε ηεο απόδνζεο ri ηεο κεηνρήο i θαη 

απόδνζεο ηεο αγνξάο rm 

 Var (rm) είλαη ε δηαθύκαλζε ηεο απόδνζεο ηεο αγνξάο rrm 

Από ηελ ηηκή ηνπ ζπληειεζηή βήηα κηαο κεηνρήο κπνξεί λα δηαθξηζεί αλ απηή ε κεηνρή 

είλαη ακπληηθή ή επηζεηηθή σο πξνο ηηο κεηαβνιέο ηεο αγνξάο. Οη κεηνρέο κε 

ζπληειεζηή beta<1 ραξαθηεξίδνληαη σο ακπληηθέο, ελώ νη κεηνρέο κε ζπληειεζηή 

beta>1 σο επηζεηηθέο. 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

64 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

    

 

 

Όζνλ αθνξά ην ζπληειεζηή beta ησλ εμεηαδόκελσλ εηαηξεηώλ, ε ηηκή ηνπ beta ηεο 

Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. είλαη 0,1 πνπ ζεκαίλεη όηη ζε θάζε θίλεζε 

ηνπ Γεληθνύ Γείθηε θαηά 1%, ε κεηνρή απηήο ζα κεηαβιεζεί θαηά 0,10%. Ζ ηηκή ηνπ 

beta ηεο Γεθέ Α.Δ. είλαη 0,5 πνπ ζεκαίλεη όηη ζε θάζε θίλεζε ηνπ Γεληθνύ Γείθηε θαηά 

1%, ε κεηνρή απηήο ζα κεηαβιεζεί θαηά 0,50%. 

Οη κεηνρέο ησλ εηαηξεηώλ ραξαθηεξίδνληαη «ακπληηθέο» εθόζνλ έρνπλ ζπληειεζηή 

beta<1. 

4.2.1 ΕΙΔΗ ΤΣΗΜΑΣΙΚΟΤ ΚΙΝΔΤΝΟΤ 

Ο ζπζηεκαηηθόο θίλδπλνο δηαθξίλεηαη ζηηο εμήο θαηεγνξίεο: 

 Πηζησηηθόο Κίλδπλνο (Credit Risk) :  

Πηζησηηθόο θίλδπλνο είλαη ν θίλδπλνο πνπ δηαηξέρεη έλαο ρξεκαηννηθνλνκηθόο 

νξγαληζκόο λα κελ εηζπξάμεη ηηο απαηηήζεηο ηνπ.  

«Ο πηζησηηθόο θίλδπλνο κπνξεί λα ζεσξεζεί σο ππνπεξίπησζε ηνπ «θηλδύλνπ ηνπ 

αληηζπκβαιινκέλνπ» (counterparty risk), πνπ ζπλδέεηαη κε ηελ πηζαλόηεηα κε ηήξεζεο 

ησλ όξσλ ελόο ζπκβνιαίνπ από έλα θαη ησλ δύν αληηζπκβαιιόκελσλ, πνπ ζπλήςαλ 

έλα ρξεκαηννηθνλνκηθό ζπκβόιαην».[Γ. ΠΡΟΒΟΠΟΤΛΟ – Π. ΚΑΠΟΠΟΤΛΟ, «Ζ 

δύλακε ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνύ ζπζηήκαηνο», ΔΛ. 154]. 

 Κίλδπλνο Ρεπζηόηεηαο (Liquidity Risk): 

Ο θίλδπλνο ξεπζηόηεηαο είλαη ν θίλδπλνο πνπ δηαηξέρεη έλαο ρξεκαηννηθνλνκηθόο 

νξγαληζκόο λα κελ έρεη αξθεηά δηαζέζηκα ξεπζηά, ιόγσ αδπλακίαο ξεπζηνπνίεζεο ησλ 

ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνύ ή άληιεζεο ρξεκαηνδνηηθώλ πόξσλ, ώζηε λα κπνξέζεη λα  

αληεπεμέιζεη ζηηο ιεμηπξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηνπ όηαλ απηέο γίλνπλ απαηηεηέο. 

Πξόθεηηαη γηα έλαλ από ηνπο ζεκαληηθόηεξνπο θηλδύλνπο ζηνλ νπνίν κπνξεί λα εθηεζεί 

έλαο ρξεκαηννηθνλνκηθόο νξγαληζκόο θαζώο κηα απνηπρεκέλε δηαρείξηζε ηνπ κπνξεί 

λα νδεγήζεη ηελ επηρείξεζε ή ηνλ νξγαληζκό ζε ρξενθνπία.  

Πίλαθαο 4.1.i, «Beta» ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. 

Covar(ri,rm) 0,000506787 

Var(rm) 0,006824502 

Beta 0,1 

 Πίλαθαο 4.1.ii, «Beta» ΓΔΚΔ Α.Δ.  

Covar(ri,rm) 0,001944328 

Var(rm) 0,003735254 

Beta 0,5 
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 Κίλδπλνο Αγνξάο (Market Risk):  

Κίλδπλνο αγνξάο είλαη ν θίλδπλνο λα κεηαβιεζεί ε αμία ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ 

κέζσλ εμ’ αηηίαο ηεο κεηαβνιήο παξαγόλησλ ηεο αγνξάο, όπσο είλαη νη κεηαβνιέο ησλ 

επηηνθίσλ, νη κεηαβνιέο ζηηο ηηκέο ησλ κεηνρώλ θαη νη κεηαβνιέο ζηηο ηηκέο ησλ 

εκπνξεπκάησλ. 

Οη βαζηθέο ζπληζηώζεο ηνπ θηλδύλνπ αγνξάο είλαη: 

a. Κίλδπλνο Δπηηνθίνπ (Interest Rate Risk)  

Οη εηαηξείεο εθηίζεληαη ζηνλ θίλδπλν επηηνθίνπ όηαλ κεηαβάιιεηαη ε αμία ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθώλ κέζσλ, ιόγσ ησλ δηαθπκάλζεσλ ζηα επηηόθηα ηεο αγνξάο. Ζ 

ζρέζε κεηαμύ ησλ απνδόζεσλ ησλ κεηνρώλ θαη ζηα επηηόθηα ηεο αγνξάο είλαη 

αληίζηξνθε θαζώο νη απνδόζεηο ησλ κεηνρώλ επεξεάδνληαη αξλεηηθά κε κία άλνδν ησλ 

επηηνθίσλ ηεο αγνξάο. Οη απνθάζεηο γηα ηηο κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ παίξλνληαη 

ζπλνιηθά θαη επεξεάδνπλ ηελ αγνξά ζην ζύλνιό ηεο γηα ην ιόγν απηό ν θίλδπλνο 

επηηνθίνπ ραξαθηεξίδεηαη σο πεγή ηνπ ζπζηεκαηηθνύ θηλδύλνπ. 

b. πλαιιαγκαηηθόο Κίλδπλνο (Currency Risk) 

πλαιιαγκαηηθόο είλαη ν θίλδπλνο πνπ νθείιεηαη ζηηο δηαθπκάλζεηο ηεο αμίαο ησλ 

λνκηζκάησλ. Γειαδή, είλαη ν θίλδπλνο λα κεηαβιεζεί ε αμία ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ 

κέζσλ ηνπ ελεξγεηηθνύ θαη ησλ ππνρξεώζεσλ ησλ εηαηξεηώλ ιόγσ δπζκελώλ 

κεηαβνιώλ ζηελ ηζνηηκία ηνπ εγρώξηνπ λνκίζκαηνο ησλ επελδπηώλ θαη ηνπ λνκίζκαηνο 

ζην νπνίν γίλεηαη ε απνηίκεζε ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνύ πξντόληνο πνπ έρνπλ 

επελδύζεη. 

4.3 ΜΗ ΤΣΗΜΑΣΙΚΟ ΚΙΝΔΤΝΟ 

Ο κε ζπζηεκαηηθόο θίλδπλνο (non systematic risk) είλαη ην ζύλνιν ησλ θηλδύλσλ πνπ 

πξνθύπηνπλ από ην εζσηεξηθό πεξηβάιινλ κηαο επηρείξεζεο θαη επεξεάδνπλ ηελ 

απόδνζε ηεο κεηνρήο ηεο. 

Μέζσ ελόο θαιά δηαθνξνπνηεκέλνπ ραξηνθπιαθίνπ ν κε ζπζηεκαηηθόο θίλδπλνο 

κπνξεί λα κεδεληζηεί. 
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4.3.1 ΕΙΔΗ ΜΗ ΤΣΗΜΑΣΙΚΟΤ ΚΙΝΔΤΝΟΤ 

Ο κε ζπζηεκαηηθόο θίλδπλνο απνηειείηαη από ηνλ επηρεηξεκαηηθό θίλδπλν (business 

risk).Ο επηρεηξεκαηηθόο θίλδπλνο είλαη ν θίλδπλνο πνπ πξνθύπηεη από κηα ιαλζαζκέλε 

ζηξαηεγηθή πνπ αθνινπζεί ε επηρείξεζε πξνθαιώληαο αξλεηηθέο επηπηώζεηο ζηελ 

ιεηηνπξγία, ζηελ απνδνηηθόηεηα θαη ζηελ απνηειεζκαηηθόηεηα ηεο. 

4.4 ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ΚΙΝΔΤΝΟΙ ΣΗ ΙΟΝΙΚΗ 

ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ Α.Ε. 

Σελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, 2006 έσο 2008, ε  Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

εθηέζεθε ζηνπο παξαθάησ θηλδύλνπο, νη νπνίνη επεξέαζαλ ηα απνηειέζκαηά ηεο θαη 

ηελ επίηεπμε ησλ ζηξαηεγηθώλ ζηόρσλ ηεο.  

 Πηζησηηθόο θίλδπλνο:  

Ζ εηαηξεία πξνθεηκέλνπ λα ειαρηζηνπνηήζεη ηελ έθζεζή ηεο ζηνλ πηζησηηθό θίλδπλν, 

πξαγκαηνπνηνύζε ζπλαιιαγέο κε πειάηεο ησλ νπνίσλ είρε αμηνινγεζεί ε θεξεγγπόηεηα 

θαη ε αμηνπηζηία ηνπο θαη κόλν εθόζνλ έθξηλαλ πσο δελ ζα ππήξρε ν θίλδπλνο αζέηεζεο 

ησλ ππνρξεώζεώλ ηνπο. Αμίδεη λα ζεκεησζεί όηη ε εηαηξεία είρε κεγάιν αξηζκό 

πειαηώλ κε απνηέιεζκα ν πηζησηηθό θίλδπλνο λα δηαζπείξεηαη. 

Δπίζεο, όζν αθνξά ηηο επελδύζεηο, ν όκηινο πεξηόξηδε ηελ έθζεζε ηνπ ζε πηζησηηθνύο 

θηλδύλνπο επελδύνληαο κόλν ζε άκεζα ξεπζηνπνηήζηκα ρξεόγξαθα από 

αληηζπκβαιιόκελνπο πνπ είραλ πςειό βαζκό πηζηνιεπηηθήο ηθαλόηεηαο. Με απηό ηνλ 

ηξόπν είρε εθηηκεζεί πσο νη πιεξσκέο γηα ηηο επελδύζεηο απηέο ζα πξαγκαηνπνηεζνύλ 

ρσξίο θαλέλα πξόβιεκα. 

 Κίλδπλνο Ρεπζηόηεηαο: 

Ζ εηαηξεία γηα λα κεηώζεη ηνλ θίλδπλν ξεπζηόηεηαο, ώζηε λα αληαπεμέιζεη ζηηο 

ππνρξεώζεηο ηεο, ηελ εμεηαδόκελε πεξίνδν,  είρε επηθεληξσζεί ζηελ δηαρείξηζε ηνπ 

ρξνληθνύ ζπζρεηηζκνύ ησλ ηακεηαθώλ ξνώλ θαη ζηελ εμαζθάιηζε επαξθώλ 

ρξεκαηηθώλ δηαζεζίκσλ. Απηό επηηπγράλεηαη θπξίσο κέζσ ηεο ηαμηλόκεζεο ησλ 

ρξεκαηνξνώλ, πνπ πξνθύπηνπλ από όια ηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ηνπ Ηζνινγηζκνύ ηεο 

εηαηξείαο, ζε ρξνληθέο πεξηόδνπο. πγθεθξηκέλα, ε εηαηξεία είρε πηνζεηήζεη ηελ 

πνιηηηθή λα ιακβάλεη ηηο απαηηήζεηο από πειάηεο ζε ρξνληθό δηάζηεκα κηθξόηεξν ηνπ 
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ελόο κελόο θαη λα εμνθιεί ηνπο πξνκεζεπηέο θαη άιιεο ππνρξεώζεηο ηεο ζε δηάζηεκα 

κηθξόηεξν ησλ ηξηώλ κελώλ. 

 

 Κίλδπλνο αγνξάο: 

i. Κίλδπλνο επηηνθίσλ:  

Σα απνηειέζκαηα ηεο εηαηξείαο κπνξνύλ λα επεξεαζηνύλ ζεκαληηθά από ηηο κεηαβνιέο 

ησλ επηηνθίσλ. Σελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, ε εηαηξεία έρεη ζην ελεξγεηηθό ηεο έληνθα 

ζηνηρεία πνπ πεξηιακβάλνπλ θαηαζέζεηο όςεσο, πξνζεζκίαο θαη αμηόγξαθα δηαζέζηκα 

πξνο πώιεζε. Οη θαηαζέζεηο ησλ ηακεηαθώλ δηαζεζίκσλ ήηαλ βξαρππξόζεζκεο 

δηάξθεηαο κε εγγπεκέλε απόδνζε θαη ηα αμηόγξαθα δηαζέζηκα πξνο πώιεζε ήηαλ 

θπκαηλόκελνπ επηηνθίνπ(3κεληαίν),επνκέλσο ε εηαηξεία δελ είρε εθηεζεί ζεκαληηθά 

ζηνλ θίλδπλν από κεηαβνιέο ζηα επηηόθηα. 

Αληίζεηα, ε εηαηξεία είρε ζηηο ππνρξεώζεηο ηεο νκνινγηαθό δάλεην,  θπκαηλόκελνπ 

επηηνθίνπ, επνκέλσο κηα κε αλακελόκελε θίλεζε ηνπ επηηνθίνπ ζα επεξέαδε ηελ 

εηαηξεία θαζώο δελ είρε πηνζεηήζεη κία πνιηηηθή εμαζθάιηζεο ζηηο δηαθπκάλζεηο ηνπ 

επηηνθίνπ ηνπ δαλείνπ. Οη ηνθνθόξεο απαηηήζεηο θαη νη ππνρξεώζεηο ηεο εηαηξείαο 

δηαζπλδένληαη κε επηηόθην Euribor. Σέινο, αμίδεη λα ζεκεησζεί όηη ε εηαηξεία δελ 

ρξεζηκνπνηνύζε ρξεκαηννηθνλνκηθά κέζα (παξάγσγα) νύηε γηα εκπνξηθνύο ιόγνπο 

νύηε γηα ιόγνπο αληηζηάζκηζεο ηνπ θηλδύλνπ ησλ επηηνθίσλ. 

ii. πλαιιαγκαηηθόο θίλδπλνο: 

Σελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, ε εηαηξεία δξαζηεξηνπνηείηε ζην εζσηεξηθό ηεο ρώξαο θαη νη 

ηηκνινγήζεηο γηλόληνπζαλ ζρεδόλ απνθιεηζηηθά ζε Δπξώ € κε απνηέιεζκα λα 

πεξηνξίδεηαη ζεκαληηθά ε έθζεζε ηεο ζηνλ ζπλαιιαγκαηηθό θίλδπλν. Παξ’ όια απηά, 

ππήξραλ εηζαγσγέο απνζεκάησλ θαη από ρώξεο εθηόο Δ.Δ. νη νπνίεο όκσο ήηαλ 

πεξηνξηζκέλεο ζε ζρέζε κε ηηο ζπλνιηθέο εηζαγσγέο. Δπίζεο, ε αγνξαπσιεζία 

ζπλαιιάγκαηνο γηα ηηο ηακεηαθέο αλάγθεο ησλ πειαηώλ γηλόηαλ ζε θαζεκεξηλή βάζε 

θαη αθνξνύζε κηθξά πνζά ρσξίο ε εηαηξεία λα επεξεάδεηαη από ηνλ ζπλαιιαγκαηηθό 

θίλδπλν. 
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4.5 ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ΚΙΝΔΤΝΟΙ Σ Η ΓΕΚΕ Α.Ε. 

Οη ζπλήζεηο ρξεκαηννηθνλνκηθνί θίλδπλνη ζηνπο νπνίνπο εθηέζεθε  ε Γεθέ Α.Δ. ηελ 

ηξηεηία 2006-2008 είλαη νη εμήο: 

 Πηζησηηθόο θίλδπλνο: 

Ζ εηαηξεία δελ είρε ζεκαληηθέο ζπγθεληξώζεηο πηζησηηθνύ θηλδύλνπ θαζώο 

πξαγκαηνπνηνύζε ρνλδξηθέο πσιήζεηο (ελνηθηάζεηο ζε ηνπξηζηηθά πξαθηνξεία) θπξίσο 

ζε πειάηεο κε κεησκέλν βαζκό απσιεηώλ, ελώ νη ιηαληθέο πσιήζεηο γηλόληνπζαλ είηε 

ηνηο κεηξεηνίο είηε κέζσ κεηαρξνλνινγεκέλσλ επηηαγώλ. 

Δπίζεο, ε εηαηξεία πεξηόξηδε ηελ έθζεζή ηεο ζηνλ πηζησηηθό θίλδπλν επελδύνληαο ζε 

ξεπζηνπνηήζηκα ρξεόγξαθα από αληηζπκβαιινκέλνπο πνπ είρε ειεγρζεί ε πηζηνιεπηηθή 

ηνπο ηθαλόηεηα θαη είρε ραξαθηεξηζζεί σο πςειή. Λόγσ ηνπ πςεινύ βαζκνύ 

πηζηνιεπηηθήο ηθαλόηεηαο κεησλόηαλ ν θίλδπλνο θαη εθηηκνύληαλ όηη δελ ζα ππήξρε 

πξόβιεκα κε ηηο πιεξσκέο γηα απηέο ηηο επελδύζεηο. 

 Κίλδπλνο ξεπζηόηεηαο: 

Ο θίλδπλνο ξεπζηόηεηαο πξνέξρεηαη από ηελ πηζαλόηεηα ε εηαηξεία λα κελ κπνξεί λα 

εμνθιήζεη ηηο ππνρξεώζεηο ηεο όηαλ απηέο γίλνπλ απαηηεηέο. Σελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, 

ε ΓΔΚΔ Α.Δ. έρνληαο αλαπηύμεη απνηειεζκαηηθή πνιηηηθή γηα ηελ δηαρείξηζε ηνπ 

θηλδύλνπ ξεπζηόηεηαο είρε επαξθεί ρξεκαηηθά δηαζέζηκα ώζηε λα αληαπεμέιζεη ζηηο 

ππνρξεώζεηο ηεο. Ζ δηαηήξεζε ηεο ξεπζηόηεηαο ζε ηθαλνπνηεηηθά επίπεδα ηεο 

εηαηξείαο νθείιεηαη θαη ζην γεγνλόο όηη ε δαλεηαθή ηεο επηβάξπλζε ήηαλ κεδακηλή.  

 Κίλδπλνο επηηνθίνπ: 

Ζ εηαηξεία, από ην 2006 έσο ην 2008, πεξηόξηζε απνηειεζκαηηθά, ζε κεγάιν βαζκό, ηελ 

έθζεζε ηεο ζηνλ θίλδπλν κεηαβνιήο ησλ επηηνθίσλ. Γηα ηελ ρξεκαηνδόηεζε ησλ 

πεξηνπζηαθώλ ηεο ζηνηρείσλ ζηεξηδόηαλ πεξηζζόηεξν ζηα θεθάιαηα από ηνπο κεηόρνπο 

ηεο παξά ζηνλ δαλεηζκό, επνκέλσο νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο ππνρξεώζεηο ηεο ΓΔΚΔ 

Α.Δ. ήηαλ ειάρηζηεο θαη δελ επεξεάζηεθαλ από ηηο κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ. Δπηπιένλ, 

ηα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνύ ηεο πνπ ήηαλ έληνθα, αθνξνύζαλ θαηαζέζεηο όςεσο, 

πξνζεζκίαο θαη ρξεόγξαθα πνπ είραλ πξνθαζνξηζκέλε απόδνζε επηηνθίνπ.  
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4.6 ΤΓΚΡΙΗ 

Οη δύν εηαηξείεο πξνθεηκέλνπ λα κεηώζνπλ ηελ αξλεηηθή επίδξαζε ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθώλ θηλδύλσλ ζηα νηθνλνκηθά ηνπο απνηειέζκαηα αθνινύζεζαλ 

δηάθνξεο πνιηηηθέο. 

Όπσο πξνθύπηεη από ηα παξαπάλσ, ηελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, θύξηα «απεηιή» γηα ηελ 

Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. απνηέιεζε ν θίλδπλνο επηηνθίσλ. Ζ εηαηξεία 

δελ είρε πηνζεηήζεη κία πνιηηηθή εμαζθάιηζεο ζηηο δηαθπκάλζεηο ηνπ επηηνθίνπ ηνπ 

νκνινγηαθνύ δαλείνπ ηεο, θαζώο ην επηηόθην απηνύ είλαη θπκαηλόκελν. 

Αληίζεηα, ε πνιηηηθή ηεο Γεθέ Α.Δ. σο πξνο ηελ αληηκεηώπηζε ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθώλ θηλδύλσλ ήηαλ πην απνηειεζκαηηθή. Ζ εηαηξεία ειαρηζηνπνίεζε 

ηελ αξλεηηθή επίδξαζε ησλ θηλδύλσλ ρσξίο λα επεξεάζνπλ ηα νηθνλνκηθά ηεο 

απνηειέζκαηα. 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 5 

ΔΙΟΙΚΗΗ 

ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΨΝ 

5.1 ΕΙΑΓΨΓΗ 

«Μάλαηδκελη είλαη ε δξαζηεξηόηεηα θαηά ηελ νπνία εξγάδεηαη θαλείο καδί θαη κέζσ 

άιισλ αλζξώπσλ, γηα ηελ νινθιήξσζε ηόζν ησλ ζηόρσλ ηεο επηρείξεζεο όζν θαη ησλ 

ζηόρσλ ησλ αηόκσλ πνπ εξγάδνληαη ζε απηή. Σα βαζηθά ζηνηρεία πνπ ραξαθηεξίδνπλ 

ην Μάλαηδκελη είλαη: ε απνδνηηθόηεηα θαη ε απνηειεζκαηηθόηεηα».  

[Κ.ΣΕΧΡΣΕΑΚΖ- Α.ΣΕΧΡΣΕΑΚΖ, «Οξγάλσζε θαη Γηνίθεζε», ει.77] 

Οη εξγαδόκελνη κηαο επηρείξεζεο αλάινγα κε ηα θαζήθνληά ηνπο θαη ηηο ππνρξεώζεηο 

ηνπο δηαθξίλνληαη ζε απινύο ππαιιήινπο θαη ζε δηνηθεηηθά ζηειέρε.  

Σα δηνηθεηηθά ζηειέρε είλαη απηά πνπ ζέηνπλ ηνπο ζηόρνπο, θαηεπζύλνπλ θαη 

επηβιέπνπλ ηελ εξγαζία ησλ ππαιιήισλ. Ζ νξγαλσηηθή δνκή ηεο επηρείξεζεο 

απεηθνλίδεηαη ζην  νξγαλόγξακκά ηεο, ην νπνίν δείρλεη πσο είλαη δηακνξθσκέλε ε 

δηνηθεηηθή ηεξαξρία. Έηζη, ν θαζέλαο γλσξίδεη πνηνο είλαη ν πθηζηάκελνο ηνπ, ν 

πξντζηάκελνο ηνπ αιιά θαη πνηνη είλαη ζην ίδην επίπεδν ηεο δηνηθεηηθήο ηεξαξρίαο. 

Γηα ηελ απνηειεζκαηηθόηεηα ησλ ζηόρσλ ησλ εηαηξεηώλ ζα πξέπεη λα ππάξρεη κηα θαιή 

ζπλεξγαζία κεηαμύ ησλ εξγαδνκέλσλ. Οη πθηζηάκελνη ζα πξέπεη λα είλαη ζπλεπείο ζηηο 

ππνρξεώζεηο ηνπο θαη ζα πξέπεη λα ελεκεξώλνπλ ζπρλά ηνπο πξντζηακέλνπο ηνπο γηα 

θάζε εμέιημε ησλ εξγαζηώλ ηνπο. Δπίζεο, γηα λα δεκηνπξγείηε έλα πεξηβάιινλ κε θαιέο 

ζπλζήθεο εξγαζίαο νη πξντζηάκελνη ζα πξέπεη λα εθηηκνύλ ηηο δνπιεηά ησλ 

πθηζηακέλσλ ρσξίο λα ππάξρεη εθκεηάιιεπζε απηώλ. 

ηελ πεξίπησζε κηαο ιαλζαζκέλεο ελέξγεηαο πνπ επεξεάδεη αξλεηηθά ηελ 

απνηειεζκαηηθόηεηα ησλ ζηόρσλ ηεο επηρείξεζεο ηα δηνηθεηηθά ζηειέρε έρνπλ ηελ 

ζπλνιηθή επζύλε ηνπ γεγνλόηνο απηνύ, ζε αληίζεζε κε ηνπο ππαιιήινπο πνπ έρνπλ 

επζύλε λα θάλνπλ ζσζηά ηε δνπιεηά ηνπο θαη λα ηεξνύλ ηηο ππνρξεώζεηο ηνπο. 
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5.2 ΔΙΟΙΚΗΗ ΣΗ ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ Α.Ε. 

Ζ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. δηνηθείηαη από επηακειέο Γηνηθεηηθό 

πκβνύιην ην νπνίν εμειέγε κε απνθάζεηο ηεο Γεληθήο πλέιεπζεο ηεο 18
εο

 Μαξηίνπ 

2009.  

Ζ ζεηεία ηνπ Γηνηθεηηθνύ πκβνπιίνπ ηεο Δηαηξίαο ιήγεη ηελ 18/03/2015 θαη ε 

ζύλζεζή ηνπ είλαη ε αθόινπζε: 

Πίλαθαο 5.2.i,  ύλζεζε Γηνηθεηηθνύ πκβνπιίνπ ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ 

ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. 

 
ΟΝΟΜΑΣΔΠΧΝΤΜΟ ΘΔΖ ΣΟ Γ.. ΗΓΗΟΣΖΣΑ 

1. 
Γηάλλεο . 

Κσζηόπνπινο 
Πξόεδξνο Γ.. 

Πξόεδξνο θαη 

Γηεπζύλσλ ύκβνπινο, 

ALPHA BANK 

2. Παύινο Γ. Καξαθώζηαο Αληηπξόεδξνο Γ.. 

Πξόεδξνο θαη 

Γηεπζύλσλ ύκβνπινο 

ηεο ΓΔΝΚΑ 

Δπελδπηηθή Α.Δ. 

3. 
Μαξίλνο . 

Γηαλλόπνπινο 
Γηεπζύλσλ ύκβνπινο 

Γεληθόο Γηεπζπληήο, 

ALPHA BANK 

4. 
Θεκηζηνθιήο Η. 

Κνξθόληδεινο 
Δθηειεζηηθό Μέινο 

Γηεπζπληήο Γηεύζπλζε 

Πεξηνπζίαο ALPHA 

BANK 

5. Αληώληνο . Λενύζεο Με Δθηειεζηηθό Μέινο 
Γηεπζπληήο, ALPHA 

Αζηηθά Αθίλεηα 

6. Γεώξγηνο Γ. Πακπνύθεο 
Αλεμάξηεην κε 

Δθηειεζηηθό Μέινο 
Πνιηηηθόο Μεραληθόο 

7. Γεώξγηνο Π. Αξβαλίηεο 
Αλεμάξηεην Με 

Δθηειεζηηθό Μέινο 

πληαμηνύρνο 

Σξαπεδηθόο 

 

Σελ εηαηξεία εθπξνζσπνύλ θαη δεζκεύνπλ ζε όιεο ηηο ζπλαιιαγέο θαη έλαληη θάζε 

ηξίηνπ, θπζηθνύ ή λνκηθνύ πξνζώπνπ ν θ. Ησάλλεο Κσζηόπνπινο, ν θ. Παύινο Γ. 

Καξαθώζηαο θαη ν θ. Μαξίλνο . Γηαλλόπνπινο κε κόλε ηελ ππνγξαθή ηνπο θαη από 

θνηλνύ ν θ. Νηθόιανο Ρνύζζνο θαη ε θα Μαξία Παξαζθεπατδε. 

Σα Εκτελεστικά Μέλη ηνπ Γηνηθεηηθνύ πκβνπιίνπ είλαη αξκόδηα θαη επηθνξηηζκέλα κε 

ηελ επζύλε εθηειέζεσο ησλ απνθάζεσλ ηνπ Γηνηθεηηθνύ πκβνπιίνπ θαη ηε δηαξθή 

παξαθνινύζεζε ησλ εξγαζηώλ ηεο εηαηξείαο. 

Σα μη Εκτελεστικά Μέλη έρνπλ ηελ επζύλε ηεο παξαθνινπζήζεσο ησλ εηαηξηθώλ 

δξαζηεξηνηήησλ πξνζζέηνληαο αμία κε ηε ζπκπιήξσζε γλώζεσλ θαη εκπεηξίαο. 
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Σα ανεξάπτητα μέλη ηνπ Γηνηθεηηθνύ πκβνπιίνπ είλαη πξόζσπα ηα νπνία δελ έρνπλ 

ζρέζε εμαξηήζεσο κε ηελ εηαηξεία (όπσο πεξηγξάθεηαη ζην άξζξν 4 ηνπ Νόκνπ 3016 - 

17/5/2002).  

Πίλαθαο 5.2.ii,  Γηεπζπληηθά ηειέρε ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ 

  ΟΝΟΜΑΣΔΠΧΝΤΜΟ ΗΘΑΓΔΝΔΗΑ ΣΟΜΔΑ ΔΤΘΤΝΖ 

1 Νηθόιανο Κ. Ρνύζζνο Διιεληθή Γεληθόο Γηεπζπληήο  

2 Μαξία Παξαζθεπαίδε – 

Μαζηξνθάινπ 
Διιεληθή 

Γηεπζπληήο Οηθνλνκηθώλ & 

Γηνηθεηηθώλ Τπεξεζηώλ 

3 Γεξάζηκνο Γαξνθαιάθεο Διιεληθή Πξντζηάκελνο Λνγηζηεξίνπ 

 

Γηάγξακκα 5.2 Οξγαλόγξακκα Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεσλ Α.Δ 

 

 

  

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ΤΠΖΡΔΗΑ 

ΔΧΣΔΡΗΚΟΤ 

ΔΛΔΓΥΟΤ 

ΓΗΟΗΚΖΣΗΚΟ ΤΜΒΟΤΛΗΟ 

ΠΡΟΔΓΡΟ 

ΑΝΣΗΠΡΟΔΓΡΟ 

ΓΗΔΤΘΤΝΧΝ ΤΜΒΟΤΛΟ 

ΓΔΝΗΚΟ ΓΗΔΤΘΤΝΣΖ 

ΓΔΝΗΚΖ ΓΗΔΤΘΤΝΖ HILTON 

ATHENS 

 

ΓΗΔΤΘΤΝΣΖ ΟΗΚ/ΚΧΝ 

& ΓΗΟΗΚΖΣΗΚΧΝ 

ΤΠΖΡΔΗΧΝ 
ΓΗΔΤΘΤΝΖ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΧΝ ΤΠΖΡΔΗΧΝ 

ΓΗΔΤΘΤΝΖ ΑΝΘΡΧΠΗΝΟΤ ΓΤΝΑΜΗΚΟΤ 

ΓΗΔΤΘΤΝΖ ΠΡΟΜΖΘΔΗΧΝ 

ΓΗΔΤΘΤΝΖ ΑΝΑΠΣΤΞΔΧ ΔΡΓΑΗΧΝ 

ΓΗΔΤΘΤΝΖ ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΑ ΚΑΗ 

ΔΚΜΔΣΑΛΛΔΤΔΧ 

 

ΛΟΓΗΣΖΡΗΟ 

 

ΤΠΖΡΔΗΑ 

ΜΖΥΑΝΟΓΡΑΦΖΔΧ 

 

ΤΠΖΡΔΗΑ 

ΔΣΑΗΡΗΚΧΝ 

ΑΝΑΚΟΗΝΧΔΧΝ & 

ΔΞΤΠΖΡΔΣΖΖ 

ΜΔΣΟΥΧΝ 
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ην παξαπάλσ νξγαλόγξακκα (Γηάγξακκα 5.2) απεηθνλίδεηαη ε νξγαλσηηθή δνκή ηεο 

Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. Παξαηεξείηαη πσο ηα δηάθνξα ηκήκαηα ηεο 

εηαηξείαο ζπλδένληαη κεηαμύ ηνπο. 

«Από ην νξγαλόγξακκα θαηαιαβαίλνπκε πσο ε κεηαβίβαζε ηεο εμνπζίαο θαη επζύλεο 

έρεη πξαγκαηνπνηεζεί κε βάζε ηελ ιεηηνπξγηθή κέζνδν, ε νπνία ζηεξίδεηαη ζηελ αξρή 

ηεο εμεηδίθεπζεο ηνπ Fr.W.Taylor. ύκθσλα κε ηελ κέζνδν απηή θάζε πθηζηάκελνο 

δέρεηαη εληνιέο από πεξηζζόηεξνπο ηνπ ελόο αλσηέξνπ ηνπ, κε βάζε πάληα ηελ αξρή 

ηεο εμεηδίθεπζεο ηεο εξγαζίαο».[Κ. Σδσξηδάθεο – Α. Σδσξηδάθε, «Οξγάλσζε θαη 

Γηνίθεζε», ει.195] 

ηελ δηνηθεηηθή ηεξαξρία ηεο εηαηξείαο βξίζθεηαη ην Γηνηθεηηθό πκβνύιην ην νπνίν 

ζπλεξγάδεηαη κε ηελ ππεξεζία εζσηεξηθνύ ειέγρνπ. Σν Γ.. ηεο εηαηξείαο είλαη απηό 

πνπ ζπληνλίδεη ηηο δξαζηεξηόηεηεο κέζα ζηελ επηρείξεζε θαη ειέγρεη ηε ιεηηνπξγία ηεο. 

Έπεηηα, από ην Γ.. απηόο πνπ έρεη εμνπζία είλαη ν Πξόεδξνο ηνπ Γ.., 3
νο

 αθνινπζεί ν 

Αληηπξόεδξνο ηνπ Γ.. ,ζηελ ζπλέρεηα ν Γηεπζύλσλ ύκβνπινο θαη ν Γεληθόο 

Γηεπζπληήο.  

Ο Γεληθόο Γηεπζπληήο επηβιέπεη ηελ Γεληθή Γηεύζπλζε ηνπ Hilton Athens όπσο θαη ηνλ 

Γηεπζπληή Οηθνλνκηθώλ θαη Γηνηθεηηθώλ Τπεξεζηώλ. Δπίζεο, αλαζέηεη θαζήθνληα  

ζηελ Γηεύζπλζε Αλαπηύμεσο Δξγαζηώλ θαη ζηελ Γηεύζπλζε Λεηηνπξγίαο θαη 

Δθκεηαιιεύζεσο. 

Ζ Γεληθή Γηεύζπλζε ηνπ Hilton Athens ειέγρεη θαη είλαη ππεύζπλε γηα ηελ Γηεύζπλζε 

Οηθνλνκηθώλ Τπεξεζηώλ, ηελ Γηεύζπλζε Αλζξώπηλνπ Γπλακηθνύ, Γηεύζπλζε 

Πξνκεζεηώλ, Γηεύζπλζε Αλαπηύμεσο Δξγαζηώλ θαη γηα ηελ Γηεύζπλζε Λεηηνπξγίαο θαη 

Δθκεηαιιεύζεσο.  

Ο Γηεπζπληήο Οηθνλνκηθώλ θαη Γηνηθεηηθώλ Τπεξεζηώλ είλαη ππεύζπλνο γηα ην ηκήκα 

ηνπ Λνγηζηεξίνπ, ηελ ππεξεζία κεραλνγξαθήζεσο θαη ηελ Τπεξεζία Δηαηξηθώλ 

Αλαθνηλώζεσλ θαη Δμππεξέηεζεο Μεηόρσλ. Δπίζεο, αλαζέηεη θαζήθνληα ζηελ 

Γηεύζπλζε Οηθνλνκηθώλ Τπεξεζηώλ θαη ζηελ Γηεύζπλζε Πξνκεζεηώλ. 

ηνλ παξαθάησ πίλαθα παξνπζηάδεηαη ν αξηζκόο ησλ εξγαδνκέλσλ ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., από ην 2006 έσο ην 2008. 
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Πίλαθαο 5.2.iii Δξγαδόκελνη ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ. 

  Από 1 Ηαλνπαξίνπ έσο 

ΑΣΟΜΑ 31/12/2006 31/12/2007 31/12/2008 

Μηζζσηνί 399 339 357 

Ζκεξνκίζζηνη 6 62 58 

ύλνιν Δξγαδνκέλσλ 405 401 415 

5.3 ΔΙΟΙΚΗΗ ΓΕΚΕ Α.Ε. 

Ζ Γεθέ Α.Δ. γλσζηνπνίεζε ζην θνηλό πσο ην λέν Γηνηθεηηθό πκβνύιην ζα δηνηθήζεη 

ηελ εηαηξεία από 7/06/2008 έσο 06/06/2013. Ζ ζύλζεζε ηνπ απεηθνλίδεηαη ζηνλ πίλαθα 

5.3.i. 

Πίλαθαο 5.3.i, Γηνηθεηηθό πκβνύιην ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

  
ΟΝΟΜΑΣΔΠΧΝΤΜΟ ΘΔΖ ΣΟ Γ.. 

1. Δκκαλνπήι Μαλνπζάθεο ηνπ 

Μαλνύζνπ 
Πξόεδξνο 

2. Γεώξγηνο Κεθάιαο ηνπ Κσλ/λνπ Γηεπζύλσλ ύκβνπινο 

3. Γσξνζέα Κεθάια ηνπ Γεσξγίνπ  Αληηπξόεδξνο 

4. Κσλ/λνο Κεθάιαο ηνπ Γεσξγίνπ Με εθηειεζηηθό κέινο 

5. 
Υξήζηνο Πάθεο ηνπ Δπζηαζίνπ 

Αλεμάξηεην κε εθηειεζηηθό 

κέινο 

6. Ησάλλεο Μαληνύβαινο ηνπ 

Απνζηόινπ 

Αλεμάξηεην κε εθηειεζηηθό 

κέινο 

 

Σν Γηνηθεηηθό πκβνύιην παξέρεη νκόθσλα ζηνλ Γηεπζύλνληα ύκβνπιν θ. Γεώξγην 

Κεθάια ηνπ Κσλ/λνπ, δηθαίσκα πξώηεο ππνγξαθήο θαη ηνλ νπνίν εμνπζηνδνηεί  όπσο 

δηα κόλεο ηεο ππνγξαθήο ηνπ δεζκεύεη θαη εθπξνζσπεί ηελ εηαηξεία θαη αζθεί ηα ελ 

αξζξ. 10 ηνπ θαηαζηαηηθνύ αλαγξαθόκελα δηθαηώκαηα θαη εμνπζίεο. 

ε πεξίπησζε απνπζίαο ή θσιύκαηνο ηνπ Γηεπζύλνληνο πκβνύινπ ζα ηνλ 

αλαπιεξώλεη ε Αληηπξόεδξνο ηνπ Γηνηθεηηθνύ πκβνπιίνπ θα. Γσξνζέα Κεθάια ηνπ 

Γεσξγίνπ, ε νπνία δεζκεύεη θαη εθπξνζσπεί ηελ εηαηξεία δηα κόλεο ηεο ππνγξαθήο ηεο. 
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Γηάγξακκα 5.3 Οξγαλόγξακκα ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ζ νξγαλσηηθή δνκή ηεο Γεθέ Α.Δ. απεηθνλίδεηαη ζην παξαπάλσ νξγαλόγξακκα 

(Γηάγξακκα 5.3).Από ηνλ ηξόπν κε ηνλ νπνίν έρεη δεκηνπξγεζεί ην νξγαλόγξακκα 

θαηαιαβαίλνπκε όηη ε κεηαβίβαζε ηεο εμνπζίαο θαη ηεο επζύλεο έρεη πξαγκαηνπνηεζεί 

κε ηελ γξακκηθή κέζνδν. «Βάζεη απηήο ηεο κεζόδνπ, ε κεηαβίβαζε επηηπγράλεηαη κε 

απόιπηε ηήξεζε ηεο ηεξαξρίαο ηνπ νξγαλνγξάκκαηνο ηεο επηρείξεζεο. Ζ κέζνδνο απηή 

δίλεη ζε θάζε δηνηθεηηθό ζηέιερνο κηα γξακκηθή εμνπζία πνπ ηελ αζθεί πάλσ ζηνπο 

πθηζηακέλνπο ηνπ». [Κ. Σδσξηδάθεο – Α. Σδσξηδάθε, «Οξγάλσζε θαη Γηνίθεζε», 

ει.193] 
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ηελ δηνηθεηηθή ηεξαξρία ηεο εηαηξείαο βξίζθεηαη ην Γηνηθεηηθό πκβνύιην ην νπνίν 

ζπλεξγάδεηαη κε ηνλ εζσηεξηθό έιεγρν. Γεύηεξνο ζηελ δηνηθεηηθή ηεξαξρία είλαη ν 

Γηεπζύλσλ ύκβνπινο , ν νπνίνο αζθεί εμνπζία ζηελ Γεληθή Γηεύζπλζε θαη ζε έλαλ 

εμσηεξηθό ζύκβνπιν, ν νπνίνο  ησλ θξαηάεη ελήκεξν όζν αθνξά ηηο αλαθνηλώζεη 

Υ.Α.Α. θαη ηελ εμππεξέηεζε κεηόρσλ. 

Ζ Γεληθή Γηεύζπλζε αζθεί εμνπζία θαη είλαη ππεύζπλε γηα ηελ Γηεύζπλζε 

Πξνζσπηθνύ, ηελ Γηεύζπλζε Οηθνλνκηθώλ, ηελ Γηεύζπλζε Πσιήζεσλ θαη Γεκόζησλ 

ρέζεσλ, ην Σκήκα Τπνδνρήο, ην Σκήκα Οξόθσλ, ην Σκήκα Δπηζηηηζκνύ, ην Σκήκα 

Πιπληεξίσλ, ην Σκήκα Παξθηλγθ & Πξαηεξίνπ Καπζίκσλ θαη ηέινο, γηα ην Σκήκα 

Σερληθώλ Τπεξεζηώλ. 

Ζ Γηεύζπλζε Οηθνλνκηθώλ ειέγρεη θαη είλαη ππεύζπλε γηα ην Λνγηζηήξην θαη ηηο 

Δηζπξάμεηο. 

Σν Σκήκα Τπνδνρήο ειέγρεη θαη είλαη ππεύζπλν γηα ηελ reception, ην ηειεθσλείν θαη 

ηα γθξνπκ. Σν ηκήκα ηεο reception είλαη ππεύζπλν γηα ηελ ππνδνρή, ην check in – out, 

γηα ηηο πιεξνθνξίεο, ηα θιεηδηά θαη ην ηακείν. 

Σν Σκήκα Οξόθσλ ειέγρεη θαη αλαζέηεη θαζήθνληα ζηνλ πξντζηάκελν νξόθσλ, ζηηο 

θακαξηέξεο δσκαηίσλ, ζηνπο βαιέδεο θαη ζηηο θαζαξίζηξηεο δεκόζησλ ρώξσλ. 

Σν Σκήκα Δπηζηηηζκνύ ειέγρεη θαη είλαη ππεύζπλν γηα ηα εζηηαηόξηα, ηα κπαξ, γηα ηηο 

εθδειώζεηο banquet θαη γηα ηελ θνπδίλα. 

ηνλ πίλαθα 5.3.ii παξνπζηάδεηαη ν αξηζκόο ησλ εξγαδνκέλσλ ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. από ην 

2006 έσο ην 2008. 

Πίλαθαο 5.3.ii,  Δξγαδόκελνη ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

  Από 1 Ηαλνπαξίνπ έσο 

ΑΣΟΜΑ 31/12/2006 31/12/2007 31/12/2008 

Μηζζσηνί 127 126 138 

Ζκεξνκίζζηνη 20 25 18 

ύλνιν Δξγαδνκέλσλ 147 151 156 
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5.4 ΤΓΚΡΙΗ ΣΗ ΔΙΟΙΚΗΗ ΣΨΝ ΔΤΟ ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ 

ηόρνο ησλ δύν εηαηξεηώλ είλαη λα ιακβάλνπλ ζσζηέο απνθάζεηο γηα ηελ ιεηηνπξγία 

ηεο επηρείξεζεο θαη λα δηνηθνύλ ζσζηά ην εξγαηηθό δπλακηθό ηνπο ώζηε λα 

απνθηήζνπλ αληαγσληζηηθό πιενλέθηεκα, λα απμήζνπλ ηελ παξαγσγηθόηεηα ηνπο, λα 

παξέρνπλ πνηνηηθέο ππεξεζίεο πξνο ηνπο πειάηεο ηνπο θαη λα έρνπλ πςειή 

απνδνηηθόηεηα . « Όινη όζνη επηζπκνύλ θαη κπνξνύλ λα εξγαζηνύλ, απνηεινύλ ην 

εξγαηηθό δπλακηθό. Γηα λα ζσξεζεί ε θαηαβνιή πξνζπάζεηαο σο εξγαζία, πξέπεη λα 

απνβιέπεη θπξίσο ζηελ παξαγσγή νηθνλνκηθώλ αγαζώλ ή ππεξεζηώλ θαη όρη κόλν ζηελ 

ςπρηθή ηθαλνπνίεζε εθείλνπ πνπ ηελ θαηαβάιιεη».[Γ.Υ.ΚΧΣΣΖ-Α.ΠΔΣΡΑΚΖ-

ΚΧΣΣΖ, «ύγρξνλε Μηθξννηθνλνκηθή», ΔΛ.57] 

Οη δύν εμεηαδόκελεο εηαηξείεο, γηα ηελ αμηνπνίεζε ηνπ αλζξώπηλνπ δπλακηθνύ ηνπο 

έρνπλ θαζνξίζεη θαη έρνπλ ηκεκαηνπνηήζεη ηηο ιεηηνπξγίεο ηνπο βάζεη ελόο 

νξγαλνγξάκκαηνο. Με βάζεη ηα νξγαλνγξάκκαηα ησλ εηαηξεηώλ, ε Ηνληθή Ξελνδνρεία 

θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. κεηαβηβάδεη ηελ εμνπζία θαη ηελ επζύλε κε ηελ ιεηηνπξγηθή 

κέζνδν ζε αληίζεζε κε ηελ Γεθέ Α.Δ. πνπ ρξεζηκνπνηεί ηελ γξακκηθή κέζνδν. 

Ζ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. κε ηε ιεηηνπξγηθή κέζνδν πνπ ρξεζηκνπνηεί 

επηηπγράλεη λα εθκεηαιιεύεηαη ηελ εμεηδίθεπζε ησλ ζηειερώλ ηεο. Κάζε πθηζηάκελνο, 

αλάινγα κε ηα ζέκαηα πνπ αζρνιείηαη, δέρεηαη εληνιέο από έλαλ ή πεξηζζόηεξνπο 

πξντζηακέλνπο ηνπ. Αληίζεηα, ε Γεθέ  Α.Δ. ρξεζηκνπνηεί ηελ γξακκηθή κέζνδν, ε νπνία 

είλαη πην δηαδεδνκέλε.  ύκθσλα κε ηελ κέζνδν απηή, ζηε ΓΔΚΔ Α.Δ. ηεξείηαη ε 

ηεξαξρία ηνπ νξγαλνγξάκκαηνο ηεο. Κάζε δηνηθεηηθό ζηέιερνο αζθεί εμνπζία ζηνπο 

πθηζηακέλνπο ηνπ,  κε απνηέιεζκα λα γλσξίδεη ηνλ πξντζηάκελν ηνπ θαη ηνπο 

πθηζηακέλνπο ηνπ. 
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Γξάθεκα 5.4, ύλνιν Δξγαδνκέλσλ Κάζε Δηαηξείαο 

ΕΡΓΑΖΟΜΕΝΟΙ ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε. ΕΡΓΑΖΟΜΕΝΟΙ ΓΕΚΕ Α.Ε.
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ην γξάθεκα 5.4 παξνπζηάδεηαη ην πξνζσπηθό πνπ απαζρνιεί ε θάζε εηαηξεία. Σν 

ζύλνιν ησλ εξγαδνκέλσλ πνπ απαζρνιεί ε Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

είλαη ζρεδόλ 4 θνξέο κεγαιύηεξν από απηό πνπ απαζρνιεί ε Γεθέ Α.Δ. Απηό 

ππνδεηθλύεη όηη νη ιεηηνπξγίεο θαη νη πξνζθεξόκελεο ππεξεζίεο ηνπ ΑTHENS HILTON 

είλαη πνιύ πεξηζζόηεξεο από ηνπ PRESIDENT HOTEL. 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 6 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ 

6.1 ΕΙΑΓΨΓΗ 

Οη αξηζκνδείθηεο είλαη κία ζρέζε κεηαμύ δύν νηθνλνκηθώλ ζηνηρείσλ κηαο επηρείξεζεο 

νη νπνίνη εθθξάδνληαη κε καζεκαηηθνύο όξνπο, είηε κε ηελ κνξθή πειίθνπ απηώλ ησλ 

ζηνηρείσλ είηε κε ηελ κνξθή πνζνζηνύ. 

«Ζ αλάιπζε ησλ αξηζκνδεηθηώλ είλαη ίζσο ην πην ζπρλά ρξεζηκνπνηνύκελν εξγαιείν 

ζηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε. Οη ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο επηηξέπνπλ ζηνλ 

αλαιπηή λα εθηηκήζεη θαη λα αλαιύζεη ηηο δπλαηόηεηεο θαη ηηο αδπλακίεο  κηαο 

ζπγθεθξηκέλεο εηαηξείαο όζν αθνξά ηα κέηξα  απηά ε ξεπζηόηεηα, ε απόδνζε, ε 

απνδνηηθόηεηα, ε κόριεπζε θαη ε αλάπηπμε ζε κηα απόιπηε βάζε θαη ζε ζύγθξηζε κε 

άιιεο εηαηξείεο ηνπ θιάδνπ ηεο ή ζε έλα βηνκεραληθό πξόηππν.» [JAMES R. 

HITCHNER «Financial Valuation Applications and models», ΔΛ.72] 

ηελ ζπλέρεηα ηνπ θεθαιαίνπ ζα αλαιπζνύλ νξηζκέλνη αξηζκνδείθηεο ησλ δύν 

εμεηαδόκελσλ εηαηξεηώλ: ηεο 1)ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. θαη ηεο 2) 

ΓΔΚΔ Α.Δ. γηα ηελ ηξηεηία 2006-2008.  

6.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ 

Με ηελ αλάιπζε ησλ αξηζκνδεηθηώλ απηώλ κεηξάηαη ε απνδνηηθόηεηα κηαο 

επηρείξεζεο, δειαδή ε ηθαλόηεηα απηήο λα παξάγεη θέξδε. 

«Γηα ηελ κέηξεζε ηεο απνδνηηθόηεηαο ρξεζηκνπνηείηαη ην θξηηήξην ηνπ θέξδνπο. Σν 

θξηηήξην όκσο απηό, γηα λα απνθηήζεη νπζηαζηηθή ζεκαζία, πξέπεη λα ζπζρεηηζηεί θαη 

κε άιια κεγέζε πνπ έρνπλ ζρέζε κε ηελ επηρείξεζε.» [Δ.ΞΑΝΘΑΚΖ-Υ.ΑΛΔΞΑΚΖ 

«Υξεκαηννηθνλνκηθή Αλάιπζε Δπηρεηξήζεσλ» ,ΔΛ136] 

Οη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο πνπ ζα αλαιπζνύλ ζηε ζπλέρεηα είλαη: 

 Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο 
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 Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο 

 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο ησλ Η.Κ. 

6.2.1 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ ΜΙΚΣΟΤ ΚΕΡΔΟΤ 

Ο αξηζκνδείθηεο κηθηνύ θέξδνπο δείρλεη πόζν θεξδνθόξα είλαη ε επηρείξεζε από ηελ 

πώιεζε ησλ πξντόλησλ ηεο. Γύν παξάκεηξνη πνπ πξνζδηνξίδνπλ ηε ηηκή ηνπ είλαη ηα 

έζνδα πνπ πξαγκαηνπνηεί ε εηαηξεία από ηηο πσιήζεηο ηεο θαη ην θόζηνο πσιεζέλησλ. 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο ππνινγίδεηαη αλ δηαηξεζνύλ ηα κηθηά θέξδε ηεο ρξήζεο κε 

ηηο θαζαξέο πσιήζεηο θαη πνιιαπιαζηαζηνύλ επί 100. Μία πςειή ηηκή ηνπ 

αξηζκνδείθηε δείρλεη ηελ ηθαλόηεηα ηεο δηνίθεζεο λα πξαγκαηνπνηεί αγνξέο ζε ρακειό 

θόζηνο θαη λα πνπιάεη αθξηβά ώζηε λα παξάγεη θέξδε. Δπνκέλσο, όζν κεγαιύηεξν 

είλαη ην πνζνζηό κηθηνύ θέξδνπο ηόζν θαιύηεξν γηα ηελ επηρείξεζε. 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧𝜪𝜟𝜠𝜤𝜥𝜯𝜢𝜮 𝜧𝜤𝜥𝜯𝜪𝜰 𝜥𝜠𝜬𝜟𝜪𝜰𝜮 =
𝚳𝚰𝚱𝚻𝚨 𝚱𝚬𝚸𝚫𝚮

𝚷𝛀𝚲𝚮𝚺𝚬𝚰𝚺
 ∗ 𝟏𝟎𝟎 

 

a. Αριθμοδείκτησ Μικτού Κέρδουσ τησ Ιονικήσ Ξενοδοχεία και 

Επιχειρήςεισ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.2.1.a, Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ. (πνζά εθθξαζκέλα ζε ρηιηάδεο €) 

 
2006 2007 2008 

Μηθηό Κέξδνο 8.460 9.415 9.519 

Καζαξέο Πσιήζεηο (Κύθινο Δξγαζηώλ) 40.815 41.348 42.596 

Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο 20,73% 22,77% 22,35% 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

2,04% -0,42% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ παξαπάλσ πίλαθα, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε κηθηνύ 

θέξδνπο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρηεξήζεηο Α.Δ. ηo 2006 αλέξρεηαη ζε πνζνζηό 

20,73%. Σν 2007, ν δείθηεο παξνπζηάδεη αύμεζε θαηά 2,04% θαη ε ηηκή ηνπ 

δηακνξθώζεθε ζε 22,77%. Ζ παξαπάλσ αύμεζε νθείιεηαη ζηε κείσζε θαηά -1,30% 

ηνπ θόζηνο πσιήζεσλ από 32.335 ρηι.€  ην 2006 ζε 31.933ρηι.€ ην 2007 αιιά θαη ζηελ 

αύμεζε ηνπ θύθινπ εξγαζηώλ από 40.815ρηι.€ ην 2006 ζε 41.348ρηι.€ ην 2007. 
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Tν 2008 ζε ζρέζε κε ηo 2007, ν αξηζκνδείθηεο παξνπζηάδεη κείσζε θαηά -0,42% θαη ε 

ηηκή ηνπ δηακνξθώζεθε από 22,77% ζε 22,35%. Ζ κείσζε ηεο ηηκήο ηνπ αξηζκνδείθηε 

νθείιεηαη ζηελ αύμεζε θαηά 3,58% ηνπ θόζηνπο πσιεζέλησλ από 31.933ρηι.€ ηεο 

ρξήζεο 2007 ζε 33.077ρηι.€ ηεο ρξήζεο 2008. 

b. Αριθμοδείκτησ Μικτού Κέρδουσ τησ Γεκέ Α.Ε.  
 

Πίλαθαο 6.2.1.b, Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο ηεο  ΓΔΚΔ Α.Δ. (πνζά 

εθθξαζκέλα ζε €) 

 
2006 2007 2008 

Μηθηό Κέξδνο 5.901.767,50 6.260.557,59 6.367.169,71 

Καζαξέο Πσιήζεηο 

(Κύθινο Δξγαζηώλ) 
12.687.344,20 13.502.485,07 13.531.572,53 

Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ 

Κέξδνπο 
46,52% 46,37% 47,05% 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

-0,15% 0,69% 

 

ην παξαπάλσ πίλαθα απεηθνλίδεηαη ν αξηζκνδείθηεο κηθηνύ θέξδνπο ηεο Γεθέ Α.Δ. γηα 

ηα έηε 2006-2008. 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.2.1.b, ην 2006 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε κηθηνύ 

θέξδνπο, ηεο Γεθέ Α.Δ.,  αλέξρεηαη ζε 46,52%. Σν 2007, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε 

κεηώζεθε θαηά -0,15% θαη δηακνξθώζεθε από 46,52% ζε 46,37%. Ζ παξαπάλσ 

κείσζε νθείιεηαη ζηελ αύμεζε ηνπ θόζηνο πσιήζεσλ θαηά 6,73%, από 6.785.576,70€ 

ην 2006 ζε 7.241.927,48€ ην 2007. 

Αληίζεηα, ην 2008, ν αξηζκνδείθηεο απμήζεθε θαηά 0,69% δηακνξθώλνληαο ηελ ηηκή 

ηνπ από 46,37% ζε 47,05%. Ζ αύμεζε νθείιεηαη ζηελ κείσζε ηνπ θόζηνο πσιήζεσλ 

θαηά -1,07%, από 7.241.927,48€ ην 2007 ζε 7.164.402,82€ ην 2008. 

c. ύγκριςη 
 

ύκθσλα κε ην γξάθεκα 6.2.1.c, ν αξηζκνδείθηεο κηθηνύ θέξδνπο ηεο Γεθέ Α.Δ., από 

ηε ρξήζε ηνπ 2006 έσο ηε ρξήζε ηνπ 2008, βξίζθεηαη ζε πνιύ πςειόηεξα πνζνζηά ζε 

ζρέζε κε ηνλ αξηζκνδείθηε κηθηνύ θέξδνπο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο 

Α.Δ. Δπνκέλσο, ε δηνίθεζε ηεο Γεθέ Α.Δ. θαίλεηαη λα είλαη πην επηηπρεκέλε θαη λα 

αθνινπζεί ζσζηόηεξε ηηκνινγηαθή πνιηηηθή. Ζ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

82 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

Α.Δ. ζε ζρέζε κε ηε Γεθέ Α.Δ. έρεη κηθξόηεξν πεξηζώξην γηα λα θαιύπηεη ηα έμνδά ηεο 

θαη λα εκθαλίζεη θαζαξά θέξδε. 

 

πγθεθξηκέλα, ην 2006 ν αξηζκνδείθηεο κηθηνύ θέξδνπο ηεο Γεθέ Α.Δ. αλήιζε ζε 

46,52% ,ελώ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρηεξήζεηο Α.Δ. ζε 20,73%. 

Σε ρξήζε 2007, ν αξηζκνδείθηεο ηεο Γεθέ Α.Δ. κεηώζεθε θαηά -0,15% θαη 

δηακνξθώζεθε ζε 46,37%, ελώ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. κεηά από 

αύμεζε θαηά 2,04% ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε αλήιζε ζε 22,77%. 

Σν 2008, ν αξηζκνδείθηεο ηεο Γεθέ Α.Δ. απμήζεθε θαηά 0,69% θαη ε ηηκή ηνπ αλήιζε 

ζε 47,05%, ελώ ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

κεηώζεθε θαηά -0,42% θαη ε ηηκή ηνπ δηακνξθώζεθε ζε 22,35% . 

6.2.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ ΚΑΘΑΡΟΤ ΚΕΡΔΟΤ 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο δείρλεη ην πνζνζηό θέξδνπο πνπ επηηπγράλεη κηα 

επηρείξεζε από ηηο πσιήζεηο ηεο, ιακβάλνληαο ππόςε όια ηα θόζηε θαη ηα έμνδα 

απηήο. 

Ο αξηζκνδείθηεο θαζαξνύ θέξδνπο ππνινγίδεηαη αλ δηαηξεζνύλ ηα θαζαξά ιεηηνπξγηθά 

θέξδε κηαο πεξηόδνπ κε ην ζύλνιν ησλ θαζαξώλ πσιήζεσλ, ηεο ίδηαο πεξηόδνπ θαη 

πνιιαπιαζηαζηνύλ επί 100. Όζν κεγαιύηεξνο είλαη ν αξηζκνδείθηεο ηόζν πην 

επηθεξδήο είλαη ε επηρείξεζε. 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧𝜪𝜟𝜠𝜤𝜥𝜯𝜢𝜮 𝜥𝜜𝜣𝜜𝜬𝜪𝜰 𝜥𝜠𝜬𝜟𝜪𝜰𝜮 =
𝚱𝚨𝚯𝚨𝚸𝚨 𝚱𝚬𝚸𝚫𝚮

𝜫𝜴𝜦𝜢𝜮𝜠𝜤𝜮
 ∗ 𝟏𝟎𝟎 
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a. Αριθμοδείκτησ Καθαρού Κέρδουσ τησ Ιονικήσ Ξενοδοχεία και 

Επιχειρήςεισ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.2.2.a , Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ.  (πνζά εθθξαζκέλα ζε ρηιηάδεο €) 

 
2006 2007 2008 

Καζαξά Κέξδε Δθκεηαιιεύζεσο(Καζαξά 

Κέξδε Πξν Φόξσλ) 
1.548 5.668 1.306 

Καζαξέο Πσιήζεηο (Κύθινο Δξγαζηώλ) 40.815 41.348 42.596 

Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο 3,79% 13,71% 3,07% 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

9,92% -10,64% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.2.2.a, ε ηηκή ηνπ παξαπάλσ αξηζκνδείθηε  ηεο 

Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ,ην 2006, δηακνξθώζεθε ζε 3,79%, ελώ ην 

2007 παξνπζίαζε αύμεζε θαηά 9,92% θαη δηακνξθώζεθε ζε 13,71%. Ζ αύμεζε 

νθείιεηαη ζηελ αύμεζε ησλ Κ.Κ.Π.Φ. θαηά 4.120 ρηι.€. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε αύμεζε 

ησλ Κ.Κ.Π.Φ. νθείιεηαη θπξίσο ζηελ αύμεζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ εζόδσλ από 

174 ρηι.€ ην 2006 ζε 4.477 ρηι.€ ην 2007, αιιά θαη ζηελ δηαηήξεζε ηνπ θόζηνπο θαη 

ησλ εμόδσλ ζηα ίδηα πεξίπνπ επίπεδα. 

Σέινο, ην 2008 ν αξηζκνδείθηεο κεηώζεθε θαηά -10,64% θαη δηακνξθώζεθε ζε 3,07%. 

Απηό νθείιεηαη ζηε κείσζε ησλ Κ.Κ.Π.Φ. θαηά -76,96% ,από 5.668 ρηι.€ ην 2007 ζε 

1.306 ρηι.€ην 2008. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε κείσζε ησλ Κ.Κ.Π.Φ. νθείιεηαη θπξίσο ζηε 

κείσζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ εζόδσλ από 4.477 ρηι.€ ην 2007 ζε 417 ρηι.€ ζηε 

ρξήζε ηνπ 2008. 

Κύξηνο παξάγνληαο πνπ ζπληέιεζε ζηηο κεηαβνιέο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ εζόδσλ 

ηεο εηαηξείαο, ήηαλ  νη απμνκεηώζεηο ζηηο δηαθνξέο ησλ πηζησηηθώλ ζπλαιιαγκαηηθώλ 

βξαρππξόζεζκσλ θαηαζέζεσλ ζε Ξέλν Νόκηζκα. πγθεθξηκέλα, ην 2006 δελ ππήξραλ 

ζπλαιιαγκαηηθέο δηαθνξέο, ελώ ην 2007 ην ύςνο απηώλ αλεξρόηαλ ζε 4.078  ρηι.€. Σν, 

2008 κεηώζεθαλ θαηά 100% θαη νη ζπλαιιαγκαηηθέο δηαθνξέο ήηαλ κεδεληθέο. 

Σα κηθηά θέξδε ηεο εηαηξείαο θπκαηλόληνπζαλ ζε πνιύ πςειόηεξα πνζνζηά από ησλ 

θαζαξώλ θεξδώλ πνπ ζεκαίλεη όηη, ηελ ζπγθεθξηκέλε ηξηεηία, δελ είρε απνηειεζκαηηθή 

θάιπςε ησλ ιεηηνπξγηθώλ ηεο εμόδσλ. 
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b. Αριθμοδείκτησ Καθαρού Κέρδουσ τησ Γεκέ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.2.2.b, Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ.  (πνζά 

εθθξαζκέλα ζε  €) 

 
2006 2007 2008 

Καζαξά Κέξδε Δθκεηαιιεύζεσο 

(Καζαξά Κέξδε Πξν Φόξσλ) 
3.880.626,95 9.426.010,59 9.374.847,91 

Καζαξέο Πσιήζεηο (Κύθινο 

Δξγαζηώλ) 
12.687.344,20 13.502.485,07 13.531.572,53 

Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ 

Κέξδνπο 
30,59% 69,81% 69,28% 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

39,22% -0,53% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.2.2.b, ν αξηζκνδείθηεο θαζαξνύ θέξδνπο ηεο 

Γεθέ Α.Δ. ην 2006 αλήιζε ζε 30,59% .Σν 2007 παξνπζίαζε αύμεζε θαηά 39,22% θαη ε 

ηηκή ηνπ δηακνξθώζεθε ζε 69,81%. Ζ αύμεζε ηνπ αξηζκνδείθηε νθείιεηαη θπξίσο ζηελ 

αύμεζε ησλ Κ.Κ.Π.Φ, από 3.880.626,95€ ην 2006 ζε 9.426.010,59€ ην 2007. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, ε αύμεζε ησλ Κ.Κ.Π.Φ. νθείιεηαη θπξίσο ζηελ αύμεζε ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθώλ εζόδσλ από 466.818,56€ ην 2006 ζε 3.508.661,64€ ην 2007 αιιά 

θαη ζηε κείσζε ησλ εμόδσλ (εθηόο δηνηθήζεσο θαη δηαζέζεσο) από 582.438,49€ ην 

2006 ζε 132.730,53€ ηε ρξήζε ηνπ 2007. 

Σέινο, ην 2008 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Γεθέ Α.Δ. κεηώζεθε θαηά -0,53% θαη 

δηακνξθώζεθε ζε 69,28%. 

Κύξηνο παξάγνληαο πνπ ζπληέιεζε ζηηο κεηαβνιέο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ εζόδσλ 

ηεο εηαηξείαο, ήηαλ  νη απμνκεηώζεηο ζηηο δηαθνξέο ησλ πηζησηηθώλ ζπλαιιαγκαηηθώλ 

βξαρππξόζεζκσλ θαηαζέζεσλ ζε Ξέλν Νόκηζκα. πγθεθξηκέλα, ην 2006 δελ ππήξραλ 

ζπλαιιαγκαηηθέο δηαθνξέο ελώ ην 2007 ην ύςνο απηώλ αλεξρόηαλ ζε 2.922.975,88 €. 

Σν, 2008 κεηώζεθαλ θαηά -0,51% θαη δηακνξθώζεθαλ ζε 1.416.478,54 €. 

c. ΤΓΚΡΙΗ 
 

Λακβάλνληαο ππόςε ην γξάθεκα 6.2.2c, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ησλ δύν εηαηξεηώλ 

αθνινπζεί ηελ ίδηα πνξεία. Απμάλεηαη ην 2007, ελώ ην 2008 κεηώλεηαη. Παξ’ όια απηά  

Ζ Γεθέ Α.Δ. έρεη πνιύ πην πςειόηεξα πνζνζηά θαζαξνύ θέξδνπο ζε ζρέζε κε ηελ 

Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., γεγνλόο πνπ ππνδεηθλύεη όηη ε ΓΔΚΔ Α.Δ. 

αθνινπζεί θαιύηεξε πηζησηηθή θάιπςε ησλ ιεηηνπξγηθώλ εμόδσλ ηεο.  
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πγθεθξηκέλα, ην 2006 ε Γεθέ Α.Δ. έρεη πνζνζηό θαζαξνύ θέξδνπο 30,59% ζε 

αληίζεζε κε ηελ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο  Α.Δ. πνπ έρεη 3,79%. 

Σν 2007, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Γεθέ Α.Δ. απμάλεηαη θαηά 39,22% θαη αλέξρεηαη 

ζε πνζνζηό 69,81%, ελώ ν αξηζκνδείθηεο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο 

Α.Δ. απμάλεηαη θαηά 9,92% θαη αλέξρεηαη ζε πνζνζηό 13,71%. 

Σέινο, ην 2008 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηεο ηεο Γεθέ Α.Δ. κεηώλεηαη θαη δηακνξθώλεηαη 

ζε 69,28% από 69,81% πνπ ήηαλ ην 2007, ελώ ν αξηζκνδείθηεο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία 

θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. κεηώλεηαη θαηά -10,68%, από 13,71% ην 2007 ζε 3,07% ην 2008. 

6.2.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ ΙΔΙΨΝ ΚΕΥΑΛΑΙΨΝ 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο δείρλεη ζε πνζνζηό ηνλ βαζκό κε ην νπνίν αμηνπνηνύληαη 

ηα ίδηα θεθάιαηα ώζηε λα παξαρζνύλ από απηά Καζαξά Κέξδε. 

Ο αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο ηδίσλ θεθαιαίσλ ππνινγίδεηαη αλ ηα θαζαξά 

ιεηηνπξγηθά θέξδε ηεο ρξήζεο δηαηξεζνύλ κε ην ζύλνιν ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο 

επηρείξεζεο θαη ζηε ζπλέρεηα πνιιαπιαζηαζηνύλ επί 100. Όζν κεγαιύηεξν είλαη ην 

πνζνζηό ηόζν θαιύηεξν είλαη γηα ηελ επηρείξεζε. 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧𝜪𝜟𝜠𝜤𝜥𝜯𝜢𝜮 𝜜𝜫𝜪𝜟𝜪𝜯𝜤𝜥𝜪𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮 𝜤.𝜥. =
𝚱𝚨𝚯𝚨𝚸𝚨 𝚱𝚬𝚸𝚫𝚮

𝚰𝚫𝚰𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚨𝚲𝚨𝚰𝚨
∗ 𝟏𝟎𝟎 
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a. Αριθμοδείκτησ Αποδοτικότητασ των Ι.Κ. τησ Ιονικήσ Ξενοδοχεία και 

Επιχειρήςεισ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.2.3.a, Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ίδησλ Κεθαιαίσλ  ηεο 

ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ  (πνζά εθθξαζκέλα ζε 

ρηιηάδεο €) 

 
2006 2007 2008 

Καζαξά Κέξδε Δθκεηαιιεύζεσο (Καζαξά Κέξδε 

Πξν Φόξσλ) 
1.548 5.668 1.306 

Ίδηα Κεθάιαηα 103.654 107.988 114.905 

Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ίδησλ 

Κεθαιαίσλ 
1,49% 5,25% 1,14% 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

3,76% -4,11% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.2.3.a, ην 2006 ν αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ  ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. αλεξρόηαλ ζε 

1,49%. Σν 2007, απμήζεθε θαηά 3,76% θαη ε ηηκή ηνπ δηακνξθώζεθε ζε 5,25%. Ζ 

κεηαβνιή απηή νθείιεηαη ζηελ αύμεζε ησλ Η.Κ. θαηά 4,18% [από 103.654ρηι.€ ην 2006 

ζε 107.988ρηι.€ ην 2007] αιιά θαη ζηελ αύμεζε ησλ Κ.Κ.Π.Φ. από 1.548ρηι.€ ην 2006 

ζε 5.668ρηι.€ ην 2007. Όπσο έρεη αλαθεξζεί παξαπάλσ, ε αύμεζε ησλ Κ.Κ.Π.Φ 

νθείιεηαη θπξίσο ζηελ αύμεζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ εζόδσλ από 174ρηι.€ ην 2006 

ζε 4.477ρηι.€ ην 2007. 

Σέινο, ην 2008 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε κεηώλεηαη θαηά -4,11%, από 5,25% ην 2007 ζε 

1,14%. Ζ κεηαβνιή απηή νθείιεηαη ζηελ αύμεζε ησλ Η.Κ. θαηά 6,41%,από 

107.988ρηι.€ην 2007 ζε 114.905ρηι.€ ην 2008 αιιά θαη θπξίσο ζηελ κείσζε ησλ 

Κ.Κ.Π.Φ. θαηά -76,96% [από 5.668ρηι.€ ην 2007 ζε 1.306 ρηι.€ ην 2008]. Πην 

ζπγθεθξηκέλα ε κείσζε ησλ Κ.Κ.Π.Φ. νθείιεηαη θπξίσο ζηε κείσζε ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθώλ εζόδσλ από 4.477 ρηι.€ ην 2007 ζε 417 ρηι.€ ην 2008. 

Κύξηνο παξάγνληαο πνπ ζπληέιεζε ζηηο κεηαβνιέο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ εζόδσλ 

ηεο εηαηξείαο, ήηαλ  νη απμνκεηώζεηο ζηηο δηαθνξέο ησλ πηζησηηθώλ ζπλαιιαγκαηηθώλ 

βξαρππξόζεζκσλ θαηαζέζεσλ ζε Ξέλν Νόκηζκα. πγθεθξηκέλα, ην 2006 δελ ππήξραλ 

ζπλαιιαγκαηηθέο δηαθνξέο ελώ ην 2007 ην ύςνο απηώλ αλεξρόηαλ ζε 4.078 ρηι.€ . Σν, 

2008 κεηώζεθαλ θαηά 100% θαη νη ζπλαιιαγκαηηθέο δηαθνξέο ήηαλ κεδεληθέο. 
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b. Αριθμοδείκτησ Αποδοτικότητασ των Ι.Κ. τησ Γεκέ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.2.3.b, Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ίδησλ Κεθαιαίσλ ηεο ΓΔΚΔ 

Α.Δ.  (πνζά εθθξαζκέλα ζε €) 

 
2006 2007 2008 

Καζαξά Κέξδε Δθκεηαιιεύζεσο 

(Καζαξά Κέξδε Πξν Φόξσλ) 
3.880.626,95 9.426.010,59 9.374.847,91 

Ίδηα Κεθάιαηα 62.547.180,32 66.966.976,79 69.476.430,12 

Αξηζκνδείθηεο 

Απνδνηηθόηεηαο Ίδησλ 

Κεθαιαίσλ 

6,20% 14,08% 13,49% 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

7,87% -0,58% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ παξαπάλσ πίλαθα ν αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο ησλ 

Η.Κ. ηεο Γεθέ Α.Δ. απμάλεηαη ην 2007, ελώ ην 2008 κεηώλεηαη. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ην 2006 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε είλαη 6,20%. Σν 2007, απμάλεηαη 

θαηά 7,87% θαη ε ηηκή ηνπ δηακνξθώλεηαη ζε 14,08%. Ζ κεηαβνιή απηή νθείιεηαη 

ζηελ αύμεζε ησλ Η.Κ. θαηά 7,07%,  από 62.547.180,32€ ην 2006 ζε 66.966.976,79€ ην 

2007, αιιά θαη ζηελ αύμεζε ησλ Κ.Κ.Π.Φ, από 3.880.626,95€ ην 2006 ζε 

9.426.010,59€ ην 2007. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε αύμεζε ησλ Κ.Κ.Π.Φ νθείιεηαη θπξίσο 

ζηελ αύμεζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ εζόδσλ, από 466.818,56€ ην 2006 ζε 

3.508.661,64€ ην 2007, αιιά θαη ζηε κείσζε εμόδσλ (εθηόο δηνηθήζεσο θαη δηαζέζεσο) 

από 582.438,49€ ην 2006 ζε 132.730,53€ ηε ρξήζε ηνπ 2007. 

Ζ ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε από 14,08% ην 2007 κεηώλεηαη θαηά -0,58% θαη 

δηακνξθώλεηαη ζε 13,49% ην 2008. Ζ κεηαβνιή απηή νθείιεηαη ζηελ αύμεζε ησλ Η.Κ. 

θαηά 3,75%, από 66.966.976,79€ ην 2007 ζε 69.476.430,12€ ην 2008, αιιά θαη ζηελ 

κείσζε ησλ Κ.Κ.Π.Φ. θαηά -0,54%, από 9.426.010,59€ ην 2007 ζε 9.374.847,91€ ην 

2008. 

Κύξηνο παξάγνληαο πνπ ζπληέιεζε ζηηο κεηαβνιέο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ εζόδσλ 

ηεο εηαηξείαο, ήηαλ  νη απμνκεηώζεηο ζηηο δηαθνξέο ησλ πηζησηηθώλ ζπλαιιαγκαηηθώλ 

βξαρππξόζεζκσλ θαηαζέζεσλ ζε Ξέλν Νόκηζκα. πγθεθξηκέλα, ην 2006 δελ ππήξραλ 

ζπλαιιαγκαηηθέο δηαθνξέο ελώ ην 2007 ην ύςνο απηώλ αλεξρόηαλ ζε 2.922.975,88€. 

Σν, 2008 κεηώζεθαλ θαηά -0,51% θαη δηακνξθώζεθαλ ζε 1.416.478,54 €. 
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c. ύγκριςη 

Σν γξάθεκα 6.2.3.c απεηθνλίδεη ηνλ αξηζκνδείθηε απνδνηηθόηεηαο ησλ Η.Κ. ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. θαη ηεο Γεθέ Α.Δ., γηα ηα έηε 2006 έσο 2008. 

Σν παξαπάλσ ρξνληθό δηάζηεκα, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Γεθέ Α.Δ. είλαη 

πςειόηεξε ζε ζρέζε κε ηελ ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., γεγνλόο πνπ ππνδεηθλύεη πσο ε δηνίθεζε ηεο Γεθέ Α.Δ. ιακβάλεη 

πην απνηειεζκαηηθέο απνθάζεηο. 

 

πγθεθξηκέλα, κε βάζε ηα δεδνκέλα ηνπ δηαγξάκκαηνο 6.2.3.c, ην 2006 ε ηηκή ηνπ 

αξηζκνδείθηε απνδνηηθόηεηαο ησλ Η.Κ. ηεο Γεθέ Α.Δ. είλαη 6,20% ζε αληίζεζε κε 

1,49% πνπ είλαη ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

Σν 2007, ε απνδνηηθόηεηα ησλ Η.Κ. ηεο Γεθέ Α.Δ. απμήζεθε θαηά 7,87% θαη 

δηακνξθώζεθε ζε 14,08%. Σν ίδην έηνο, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. απμήζεθε θαηά  3,76% θαη δηακνξθώζεθε ζε 5,25%. 

Σέινο, ην 2008 ε απνδνηηθόηεηα ησλ Η.Κ. ηεο Γεθέ Α.Δ. κεηώζεθε θαηά -0,58% θαη ε 

ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε από 14,08% ην 2007 δηακνξθώζεθε ζε 13,49%. Ζ 

απνδνηηθόηεηα ησλ Η.Κ. ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. κεηώζεθε θαηά -

4,11% θαη ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε δηακνξθώζεθε ζε 1,14% από 5,25% ην 2007. 

6.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ ΡΕΤΣΟΣΗΣΑ 

Ζ ξεπζηόηεηα δείρλεη ηελ ηθαλόηεηα κηαο επηρείξεζεο λα κεηαηξέςεη ηα ζηνηρεία ηνπ 

ελεξγεηηθνύ ηεο ζε ρξεκαηηθά δηαζέζηκα, ώζηε λα κπνξέζεη λα αληεπεμέιζεη ζηηο 

βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηεο.  
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Γξάθεκα 6.2.3.c, Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Η.Κ

ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε ΓΕΚΕ Α.Ε
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Οη αξηζκνδείθηεο ξεπζηόηεηαο πνπ ζα αλαιπζνύλ ζηε ζπλέρεηα είλαη: 

 Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο 

 Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο 

6.3.1 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ ΓΕΝΙΚΗ ΡΕΤΣΟΣΗΣΑ 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο δείρλεη πόζεο θνξέο θαιύπηνληαη νη βξαρππξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο κηαο επηρείξεζεο από ην θπθινθνξνύλ ελεξγεηηθό ηεο. 

Ο αξηζκνδείθηεο γεληθήο ξεπζηόηεηαο ππνινγίδεηαη αλ δηαηξεζεί ην θπθινθνξνύλ 

ελεξγεηηθό ηεο επηρείξεζεο κε ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηεο. Ζ ηηκή ηνπ 

αξηζκνδείθηε ζεσξείηαη θαιή όηαλ είλαη θνληά ζην 2. 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜞𝜠𝜨𝜤𝜥𝜢𝜮 𝜬𝜠𝜰𝜮𝜯𝜪𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮=
𝚱𝚼𝚱𝚲𝚶𝚽𝚶𝚸𝚶𝚼𝚴 𝚬𝚴𝚬𝚸𝚪𝚮𝚻𝚰𝚱𝚶

𝚩𝚸𝚨𝚾𝚼𝚷𝚸𝚶𝚯𝚬𝚺𝚳𝚬𝚺 𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝚰𝚺
 

a. Αριθμοδείκτησ Γενικήσ Ρευςτότητασ τησ Ιονικήσ Ξενοδοχεία και 

Επιχειρήςεισ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.3.1.a, Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ  (πνζά εθθξαζκέλα ζε ρηιηάδεο €) 

 
2006 2007 2008 

Κπθινθνξνύλ Δλεξγεηηθό 44.405 43.690 8.028 

Βξαρππξόζεζκεο Τπνρξεώζεηο 10.101 9.299 9.848 

Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο 

Ρεπζηόηεηαο 
4,40 4,70 0,82 

 

ηνλ παξαπάλσ πίλαθα απεηθνλίδεηαη ε γεληθή ξεπζηόηεηα ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. από ην 2006 έσο 2008. 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.3.1.a,  ε γεληθή ξεπζηόηεηα ην 2006 θαη ην 2007 

παξνπζίαζε πνιύ πςειέο  ηηκέο ζε αληίζεζε κε ην 2008 πνπ ε ηηκή ηεο ήηαλ  ρακειή. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ην 2006 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο γεληθήο ξεπζηόηεηαο ήηαλ 

4,40. Σν 2007, απμήζεθε θαηά 0,30 θαη ε ηηκή δηακνξθώζεθε ζε 4,70. Ζ ξεπζηόηεηα 

ηεο επηρείξεζεο ήηαλ ζε πνιύ θαιό επίπεδν κε απνηέιεζκα λα κπνξεί λα αληαπεμέιζεη 

ζηηο ππνρξεώζεηο ηεο. Παξόιν απηά, νη πςειέο ηηκέο ηνπ αξηζκνδείθηε γεληθήο 
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ξεπζηόηεηαο δείρλνπλ όηη ε επηρείξεζε δελ εθκεηαιιεύηεθε ζην κέγηζην ηα ρξεκαηηθά 

ηεο δηαζέζηκα.  

Σν 2008, ν αξηζκνδείθηεο ηεο γεληθήο ξεπζηόηεηαο δηακνξθώζεθε ζε 0,82, από 4,70 

πνπ ήηαλ ην 2007. Οη βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηεο επηρείξεζεο ηε ζπγθεθξηκέλε 

ρξήζε  δελ θαιύπηνληαλ από ην θπθινθνξνύλ ελεξγεηηθό ηεο. Απηό νθείιεηαη θπξίσο 

ζηελ κείσζε ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ, από 43.960 ρηι.€ ην 2007 ζε 8.028 

ρηι.€ ην 2008.  

Ο θύξην παξάγνληαο πνπ ζπληέιεζε ζηε κείσζε ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ, ην 

2008, νθεηιόηαλ ζην όηη ε εηαηξεία ηελ 28 Μαξηίνπ 2008 πώιεζε θαη κεηαβίβαζε ην 

ζύλνιν ησλ κεηνρώλ ηεο ζπγαηξηθήο ηεο «ΣΟΤΡΗΣΗΚΑ ΘΔΡΔΣΡΑ Α.Δ» θαηά 50% 

ζηελ «ΔΣΑΗΡΔΗΑ ΔΛΛΖΝΗΚΧΝ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΧΝ ΛΑΜΦΑ Α.Δ.» θαη θαηά 50% 

ζηελ εηαηξεία «ΠΛΑΚΑ Α.Δ.» Ζ αλσηέξσ εηαηξεία, ηδηνθηήηξηα ηεο μελνδνρεηαθήο 

κνλάδαο Hilton Ρόδνπ, εκθαληδόηαλ ζηνλ Ηζνινγηζκό ησλ ηδηαίηεξσλ θαη ελνπνηεκέλσλ 

Οηθνλνκηθώλ Καηαζηάζεσλ ηεο 31
εο

 Γεθεκβξίνπ 2007 σο «Δλζώκαηεο 

αθηλεηνπνηήζεηο θαη ινηπά ζηνηρεία ελεξγεηηθνύ θαηερόκελα πξνο πώιεζε», ζην 

Δλεξγεηηθό. Σν 2007, Οη ελζώκαηεο αθηλεηνπνηήζεηο θαη ινηπά ζηνηρεία ελεξγεηηθνύ 

θαηερόκελα πξνο πώιεζε ήηαλ  35.391 ρηι.€, ελώ ην 2008 κεδελίζηεθαλ. 

Δπίζεο, έλαο ιόγνο πνπ ε ξεπζηόηεηα ηεο εηαηξείαο ην 2008, δηαηεξήζεθε ζε ρακειά 

επίπεδα ήηαλ ε απνπιεξσκή 8 νκνινγηώλ ηνπ νκνινγηαθνύ δαλείνπ ύςνπο 40εθ.€. 

b. Αριθμοδείκτησ Γενικήσ Ρευςτότητασ τησ Γεκέ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.3.1.b, Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ.  

(πνζά εθθξαζκέλα ζε €) 

 
2006 2007 2008 

Κπθινθνξνύλ Δλεξγεηηθό 13.116.959,15 19.579.573,79 20.704.179,87 

Βξαρππξόζεζκεο 

Τπνρξεώζεηο 
2.648.667,29 3.968.042,51 4.329.856,35 

Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο 

Ρεπζηόηεηαο 
4,95 4,93 4,78 

 

ηνλ παξαπάλσ πίλαθα απεηθνλίδεηαη ν αξηζκνδείθηεο ηεο γεληθήο ξεπζηόηεηαο ηεο 

Γεθέ Α.Δ., από ην 2006 έσο 2008. 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.3.1.b ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε δηαηεξείηαη ζε 

πνιύ πςειέο ηηκέο. 
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Σν 2006, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ήηαλ 4,95 ελώ ην 2007 κεηώζεθε ζε 4,93. Ζ 

κεηαβνιή απηή νθείιεηαη θπξίσο ζηελ αύμεζε ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ θαηά 

49,27% , από 13.116.959,15€ ην 2006 ζε 19.579.573,79€ ην 2007, αιιά θαη ζηελ 

αύμεζε ησλ βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ ηεο επηρείξεζεο, από 2.648.667,29€  ην 

2006 ζε 3.968.042,51€ ην 2007. Ζ παξαπάλσ αύμεζε ηνπ θπθινθνξνύληνο 

ελεξγεηηθνύ νθείιεηαη θπξίσο ζηελ αύμεζε ησλ θαηαζέζεσλ όςεσο θαη πξνζεζκίαο ηεο 

εηαηξείαο από 10.576.881,49€ ην 2006 ζε 18.097.447,66€ ην 2007. Ζ αύμεζε ησλ 

βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ νθείιεηαη ζηελ αύμεζε ησλ ππνρξεώζεσλ από θόξνπο 

από 1.303.202,36 € ην 2006 ζε 2.698.202,56 € ην 2007. πγθεθξηκέλα ην 2007, ε 

αύμεζε ησλ ππνρξεώζεσλ από θόξνπο νθείιεηαη θπξίσο ζην γεγνλόο όηη ε εηαηξεία 

ειέγρζεθε θνξνινγηθά θαη επηβαξύλζεθε κε « Γηαθνξέο θνξνινγηθνύ ειέγρνπ ρξήζεσλ 

2003-2005» θαηά 102.333,00 €. 

Σν 2008, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε γεληθήο ξεπζηόηεηαο δηακνξθώζεθε από 4,93 πνπ 

ήηαλ ην 2007 ζε 4,78. Ζ κεηαβνιή νθείιεηαη θπξίσο ζηελ αύμεζε ηνπ θπθινθνξνύληνο 

ελεξγεηηθνύ, από 19.579.573,79€ ζε 20.704.179,87€. Κύξηνο παξάγνληαο ηεο 

κεηαβνιήο απηήο είλαη ε αγνξά Γεξκαληθώλ Οκνιόγσλ Γεκνζίνπ αμίαο 

17.459.222,80€. 

c. ύγκριςη 

ην γξάθεκα 6.3.1.c απεηθνλίδεηαη ν αξηζκνδείθηεο ηεο γεληθήο ξεπζηόηεηαο ησλ δύν 

εηαηξεηώλ, από ην  2006 έσο ην 2008. 

 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ην 2006 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε  ηεο γεληθήο ξεπζηόηεηαο ηεο Γεθέ 

Α.Δ. ήηαλ 4,95, ελώ ην 2007 δηακνξθώζεθε ζε 4,93 .Ο αξηζκνδείθηεο ηεο γεληθήο 
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ξεπζηόηεηαο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ήηαλ 4,40 ην 2006 θαη ην 

2007 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε δηακνξθώζεθε  ζε 4,70. 

Σν 2008, ε ηηκή ηεο γεληθήο ξεπζηόηεηαο ηεο Γεθέ Α.Δ. κεηώζεθε από 4,93 ζε 4,78 ελώ 

ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., ην 

ζπγθεθξηκέλν έηνο, δηακνξθώζεθε από 4,70 ζε 0,82. 

Οη ηηκέο ηνπ αξηζκνδείθηε γεληθήο ξεπζηόηεηαο ησλ δύν εηαηξεηώλ είλαη αξθεηά 

πςειέο, εμαηξώληαο ηελ ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ην 2008 πνπ παξνπζίαζε κείσζε θάησ από ηε κνλάδα. ηελ 

ζπγθεθξηκέλε πεξίπησζε, ην έηνο απηό, ε εηαηξεία δελ κπνξνύζε λα αληαπεμέιζεη ζηηο 

ππνρξεώζεηο ηεο. Όζνλ αθνξά ηα έηε πνπ νη ηηκέο ηνπ αξηζκνδείθηε  είλαη πςειέο, νη 

επηρεηξήζεηο κπνξνύζαλ λα θαιύςνπλ ηηο βξαρπρξόληεο ππνρξεώζεηο ηνπο. Όκσο, όπσο 

έρεη αλαθεξζεί κηα θαιή ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε είλαη θνληά ζην 2. ηηο πεξηπηώζεηο πνπ 

νη ηηκέο ηνπ δείθηε  είλαη αξθεηά πάλσ από ην 3 παξαηεξείηε ππεξβνιηθή ζπζζώξεπζε 

ησλ δηαζεζίκσλ θαη ε κε απνηειεζκαηηθή επέλδπζε απηώλ ζε πάγηα πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία. 

6.3.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ ΑΜΕΗ ΡΕΤΣΟΣΗΣΑ  

Ο αξηζκνδείθηεο άκεζεο ξεπζηόηεηαο δείρλεη θαηά πόζν ηα ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία 

κηαο επηρείξεζεο κπνξνύλ λα θαιύςνπλ ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηεο. 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο ππνινγίδεηαη αλ αθαηξεζνύλ ηα απνζέκαηα από ην 

θπθινθνξνύλ ελεξγεηηθό ηεο επηρείξεζεο θαη ζηε ζπλέρεηα δηαηξεζνύλ κε ηηο 

βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηεο. Ζ ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ζεσξείηαη θαιή ζηελ 

πεξίπησζε πνπ είλαη κεγαιύηεξε ή ίζε ηεο κνλάδνο. 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜜𝜧𝜠𝜮𝜢𝜮 𝜬𝜠𝜰𝜮𝜯𝜪𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮=
𝚱𝚼𝚱𝚲𝚶𝚽𝚶𝚸𝚶𝚼𝚴 𝚬𝚴𝚬𝚸𝚪.−𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨𝚻𝚨

𝚩𝚸𝚨𝚾𝚼𝚷𝚸𝚶𝚯𝚬𝚺𝚳𝚬𝚺 𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝚰𝚺
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a. Αριθμοδείκτησ Ωμεςησ Ρευςτότητασ τησ Ιονικήσ Ξενοδοχεία και 

Επιχειρήςεισ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.3.2.a, Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ.  (πνζά εθθξαζκέλα ζε ρηιηάδεο €) 

 
2006 2007 2008 

Κπθινθνξνύλ Δλεξγεηηθό - Απνζέκαηα 43.483 42.850 7.153 

Βξαρππξόζεζκεο Τπνρξεώζεηο 10.101 9.299 9.848 

Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο 4,30 4,61 0,73 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ παξαπάλσ πίλαθα, ν αξηζκνδείθηεο άκεζεο ξεπζηόηεηαο 

ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. παξνπζίαζε πςειέο ηηκέο ην 2006 θαη ην 

2007. Σν 2008,  παξαηεξείηαη ε κεγαιύηεξε κείσζε ηνπ δείθηε θαηά -0,84%.  

Σν 2006, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ήηαλ 4,30, ελώ ην 2007 δηακνξθώζεθε ζε 4,61. Ζ 

κεηαβνιή απηή νθείιεηαη πξώηνλ, ζηελ κείσζε ηεο δηαθνξάο ηνπ θπθινθνξνύληνο 

ελεξγεηηθνύ κείνλ ηα απνζέκαηα από 43.483ρηι.€ ην 2006 ζε 42.850 ρηι.€ ην 2007. 

Γεύηεξνλ, ζηελ κείσζε ησλ βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ ηεο επηρείξεζεο από 

10.101 ρηι.€ ην 2006 ζε 9.299 ρηι.€ ην 2007. Οη πςειέο ηηκέο ηνπ αξηζκνδείθηε 

δειώλνπλ πσο ηα άκεζα ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία ηεο επηρείξεζεο κπνξνύλ λα 

θαιύςνπλ ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηεο. 

Σέινο, ην 2008 ε ηηκή ηεο άκεζεο ξεπζηόηεηαο  κεηώζεθε θαη δηακνξθώζεθε ζε 0,73, 

από 4,61 πνπ ήηαλ ην 2007. Ζ κεηαβνιή απηή νθείιεηαη θπξίσο ζηελ κείσζε ηεο 

δηαθνξάο ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ κείνλ ηα απνζέκαηα θαηά -83,31%, από 

42.850 ρηι.€ ην 2007 ζε 7.153 ρηι.€ ην 2008. Ζ ηηκή ηεο άκεζεο ξεπζηόηεηαο, ην 2008, 

δελ ήηαλ ηθαλνπνηεηηθή θαζώο ηα άκεζα ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία ηεο επηρείξεζεο δελ 

κπνξνύζαλ λα θαιύςνπλ ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηεο. 

Ο θύξηνο παξάγνληαο πνπ ζπληέιεζε ζηε κείσζε ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ, ην 

2008, νθεηιόηαλ ζην όηη ε εηαηξεία ηελ 28 Μαξηίνπ 2008 πώιεζε θαη κεηαβίβαζε ην 

ζύλνιν ησλ κεηνρώλ ηεο ζπγαηξηθήο ηεο «ΣΟΤΡΗΣΗΚΑ ΘΔΡΔΣΡΑ Α.Δ.» θαηά 50% 

ζηελ «ΔΣΑΗΡΔΗΑ ΔΛΛΖΝΗΚΧΝ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΧΝ ΛΑΜΦΑ Α.Δ.» θαη θαηά 50% 

ζηελ εηαηξεία «ΠΛΑΚΑ Α.Δ.» Ζ αλσηέξσ εηαηξεία, ηδηνθηήηξηα ηεο μελνδνρεηαθήο 

κνλάδαο Hilton Ρόδνπ, εκθαληδόηαλ ζηνλ Ηζνινγηζκό ησλ ηδηαίηεξσλ θαη ελνπνηεκέλσλ 

Οηθνλνκηθώλ Καηαζηάζεσλ ηεο 31
εο

 Γεθεκβξίνπ 2007 σο «Δλζώκαηεο 
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αθηλεηνπνηήζεηο θαη ινηπά ζηνηρεία ελεξγεηηθνύ θαηερόκελα πξνο πώιεζε», ζην 

Δλεξγεηηθό. Σν 2007, Οη ελζώκαηεο αθηλεηνπνηήζεηο θαη ινηπά ζηνηρεία ελεξγεηηθνύ 

θαηερόκελα πξνο πώιεζε ήηαλ  35.391 ρηι.€, ελώ ην 2008 κεδελίζηεθαλ. Δπηιένλ, 

όπσο έρεη αλαθεξζεί ε εηαηξεία ην 2008, πξνέβε ζε ελέξγεηεο απνπιεξσκήο 8 

νκνινγηώλ ηνπ νκνινγηαθνύ δαλείνπ ύςνπο 40εθ.€, επεξεάδνληαο ζεκαληηθά ην δείθηε 

ηεο ξεπζηόηεηαο. 

b. Αριθμοδείκτησ Ωμεςησ Ρευςτότητασ τησ Γεκέ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.3.2.b, Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

(πνζά εθθξαζκέλα ζε  €) 

 
2006 2007 2008 

Κπθινθνξνύλ Δλεξγεηηθό – Απνζέκαηα 13.007.722,55 19.456.749,99 20.580.263,23 

Βξαρππξόζεζκεο Τπνρξεώζεηο 2.648.667,29 3.968.042,51 4.329.856,35 

Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο 4,91 4,90 4,75 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ παξαπάλσ πίλαθα, νη ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε άκεζεο 

ξεπζηόηεηαο ηεο Γεθέ Α.Δ., από ην 2006 έσο 2008, ήηαλ αξθεηά πςειή. Οη πςειέο 

ηηκέο ηνπ αξηζκνδείθηε δειώλνπλ πσο ηα άκεζα ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία κπνξνύζαλ 

λα θαιύςνπλ ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηεο επηρείξεζεο. 

Σν 2006, ε ηηκή ηεο άκεζεο ξεπζηόηεηαο ήηαλ 4,91, ελώ ην 2007 δηακνξθώζεθε ζε 

4,90. Ζ κείσζε ηνπ δείθηε νθείιεηαη ζηελ αύμεζε θαηά 49,58% ηεο δηαθνξάο ηνπ 

θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ κείνλ ηα απνζέκαηα, από 13.007.722,55€ ην 2006 ζε 

19.456.749,99€ ην 2007, αιιά θαη ζηελ αύμεζε ησλ βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ 

ηεο επηρείξεζεο, από 2.648.667,29€ ην 2006 ζε 3.968.042,51€. 

Ζ κεηαβνιή ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ νθείιεηαη θπξίσο ζηελ αύμεζε ησλ 

θαηαζέζεσλ όςεσο θαη πξνζεζκίαο ηεο εηαηξείαο από 10.576.881,49 ην 2006 ζε 

18.097.447,66 ην 2007. Ζ κεηαβνιή ησλ βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ νθείιεηαη 

ζηελ αύμεζε ησλ ππνρξεώζεσλ από θόξνπο, από 1.303.202,36 ην 2006 ζε 

2.698.202,56 ην 2007. πγθεθξηκέλα ην 2007, ε αύμεζε ησλ ππνρξεώζεσλ από θόξνπο 

νθείιεηαη θπξίσο ζην γεγνλόο όηη ε εηαηξεία ειέγρζεθε θνξνινγηθά θαη επηβαξύλζεθε 

κε « Γηαθνξέο θνξνινγηθνύ ειέγρνπ ρξήζεσλ 2003-2005» θαηά 102.333,00€ 
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Σν 2008, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε  δηακνξθώζεθε ζε 4,75. Ζ κεηαβνιή ηνπ 

αξηζκνδείθηε νθείιεηαη θπξίσο ζηελ αύμεζε ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ, από 

19.579.573,79€ ζε 20.704.179,87€. Κύξηνο παξάγνληαο ηεο κεηαβνιήο απηήο είλαη ε 

αγνξά Γεξκαληθώλ Οκνιόγσλ Γεκνζίνπ αμίαο 17.459.222,80. 

c. ύγκριςη 

ην γξάθεκα 6.3.2.c απεηθνλίδεηαη ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε άκεζεο ξεπζηόηεηαο ηεο 

Γεθέ Α.Δ. θαη ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., από ην 2006 έσο ην 2008. 

Παξαηεξείηαη πσο ε ηηκή ηεο άκεζεο ξεπζηόηεηαο ηεο Γεθέ Α.Δ. βξίζθεηαη ζε 

πςειόηεξα επίπεδα από ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

 

Σα ηξία έηε, κε εμαίξεζε ηελ ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ην 2008, όπνπ ε ηηκή ηνπ είλαη κηθξόηεξε ηεο κνλάδαο, θαίλεηαη νη 

εηαηξείεο λα κπνξνύλ λα θαιύςνπλ ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηνπο από ηα 

άκεζα ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ.  

Ζ ηηκή ηεο άκεζεο ξεπζηόηεηαο ηεο Γεθέ Α.Δ. ην 2006 ήηαλ 4,91 , κεηώζεθε θαη ην 

2007 δηακνξθώζεθε ζε 4,90, ελώ ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ην 2006 ήηαλ 4,30 θαη ην 2007 δηακνξθώζεθε ζε 4,61. 

Σν 2008, παξαηεξείηαη κεγάιε απόθιηζε κεηαμύ ησλ ηηκώλ ηνπ αξηζκνδείθηε ησλ δύν 

εηαηξεηώλ. Ζ άκεζε ξεπζηόηεηα ηεο Γεθέ Α.Δ. ήηαλ 4,75, ελώ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία 

θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. κεηώζεθε θαηά -84,24% θαη δηακνξθώζεθε από 4,61 ην 2007 ζε 

0,73. Ζ Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. αληηκεηώπηδε κεγάιν πξόβιεκα, ην 

ζπγθεθξηκέλν έηνο, θαζώο ηα άκεζα ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνύ ηεο 

επηρείξεζεο δελ είραλ ηελ ηθαλόηεηα λα θαιύςνπλ ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο 

ηεο. 

4,30 4,61

0,73

4,91 4,90
4,75
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2006 2007 2008

Γξάθεκα 6.3.2.c, Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο

ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε ΓΕΚΕ Α.Ε
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6.4 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ ΚΤΚΛΟΥΟΡΙΑΚΗ ΣΑΦΤΣΗΣΑ ΣΨΝ 

ΠΕΡΙΟΤΙΑΚΨΝ ΣΟΙΦΕΙΨΝ ΚΑΙ ΣΨΝ ΤΠΟΦΡΕΨΕΨΝ ΣΗ 

ΕΠΙΦΕΙΡΗΗ 

ε κηα επηρείξεζε, ζεκαληηθό είλαη εθηόο από ηελ αλάιπζε ηεο ξεπζηόηεηαο λα 

αμηνινγεζεί θαηά πόζν απνηειεζκαηηθή είλαη ρξήζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνύ 

ηεο. Γειαδή, λα αμηνινγεζεί ν ηξόπνο κε ηνλ νπνίν ε Γηνίθεζε ηεο εηαηξείαο 

δηαρεηξίδεηαη ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηεο. 

«Ζ έλλνηα ηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο αλαθέξεηαη ζην ρξόλν κεηαηξνπήο ελόο 

ζηνηρείνπ ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ ζε θάπνην άιιν ζηνηρείν πνπ είλαη είηε πην 

εύθνια ξεπζηνπνηήζηκν (π.ρ. ν ρξόλνο πνπ απαηηείηαη γηα ηελ κεηαηξνπή ησλ 

απνζεκάησλ ζε απαηηήζεηο) είηε ξεπζηό (π.ρ. ν ρξόλνο κεηαηξνπήο ησλ απαηηήζεσλ ζε 

δηαζέζηκα)».[Γ.ΓΚΗΚΑ, «Ζ αλάιπζε θαη νη ρξήζεηο ησλ ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ», 

ΔΛ.194-195] 

Οη αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο πνπ ζα αλαιπζνύλ ζηελ ζπλέρεηα είλαη νη 

εμήο: 

 Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο ησλ Απνζεκάησλ 

 Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο ησλ Απαηηήζεσλ 

 Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ Βξαρπρξόλησλ 

Τπνρξεώζεσλ 

6.4.1 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ ΚΤΚΛΟΥΟΡΙΑΚΗ ΣΑΦΤΣΗΣΑ  ΣΨΝ 

ΑΠΟΘΕΜΑΣΨΝ 

Ο αξηζκνδείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο ησλ απνζεκάησλ δείρλεη πόζεο θνξέο 

αλαθπθιώλνληαη ηα απνζέκαηα κέζα ζηε θάζε ρξήζε. Όζν κεγαιύηεξε είλαη ε ηηκή ηνπ 

αξηζκνδείθηε ηόζν θαιύηεξν είλαη γηα ηελ επηρείξεζε. 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο ππνινγίδεηαη αλ δηαηξεζεί ην θόζηνο πσιεζέλησλ ησλ 

εκπνξεπκάησλ κε ην κέζν απόζεκα ησλ πξντόλησλ ηεο επηρείξεζεο. 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜥𝜰𝜥𝜦𝜪𝜱𝜪𝜬𝜤𝜜𝜥𝜢𝜮 𝜯𝜜𝜲𝜰𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮 𝜜𝜫𝜪𝜣𝜠𝜧𝜜𝜯𝜴𝜨

=
𝚱𝚶𝚺𝚻𝚶𝚺 𝚷𝛀𝚲𝚮𝚯𝚬𝚴𝚻𝛀𝚴

𝚳𝚬𝚺𝚶 𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨
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Όπνπ: 𝜧𝜠𝜮𝜪 𝜜𝜫𝜪𝜣𝜠𝜧𝜜 =
(𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨 𝚨𝚸𝚾𝚮𝚺+𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨 𝚻𝚬𝚲𝚶𝚼𝚺)

𝟐
 

Αλ δηαηξεζεί ην 365 (εκέξεο έηνπο) κε ηνλ αξηζκνδείθηε θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο ησλ 

απνζεκάησλ ζα ππνινγηζηεί ν ρξόλνο παξακνλήο ησλ απνζεκάησλ ζηελ απνζήθε ηεο 

εηαηξείαο κέρξη λα πσιεζνύλ. 

𝜲𝜬𝜪𝜨𝜪𝜮 𝜫𝜜𝜬𝜜𝜧𝜪𝜨𝜢𝜮 𝜜𝜫𝜪𝜣𝜠𝜧𝜜𝜯𝜴𝜨 𝜮𝜯𝜢𝜨 𝜠𝜯𝜜𝜤𝜬𝜠𝜤𝜜 =
𝟑𝟔𝟓

𝚨.𝚱.𝚻.𝚨 
 

 

a. Αριθμοδείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχύτητασ Αποθεμάτων τησ Ιονικήσ 

Ξενοδοχεία και Επιχειρήςεισ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.4.1.a, Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο  Απνζεκάησλ ηεο 

ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ  ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ.  (πνζά εθθξαζκέλα ζε ρηιηάδεο €) 

 
2006 2007 2008 

Κόζηνο Πσιεζέλησλ 32.355 31.933 33.077 

Μέζν Απνζέκαηα 1.049 881 858 

Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο 

Απνζεκάησλ 
31 36 39 

Μέζνο Υξόλνο Παξακνλήο ησλ Απνζεκάησλ ζηελ 

Απνζήθε ηεο Δηαηξείαο 
12 10 9 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

17,52% 6,42% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.4.1.a ν αξηζκνδείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο 

ηαρύηεηαο ησλ απνζεκάησλ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. βειηηώζεθε  

από ην 2006 έσο ην 2008. 

πγθεθξηκέλα, ην 2006 ηα απνζέκαηα ηεο εηαηξείαο αλαθπθιώζεθαλ 31 θνξέο κέζα 

ζηε ρξήζε. Σν 2007, ν αξηζκνδείθηεο παξνπζίαζε αύμεζε θαηά 17,52% θαη ε ηηκή ηνπ 

δηακνξθώζεθε ζε 36 θνξέο. Αλνδηθή ήηαλ ε πνξεία ηνπ αξηζκνδείθηε θαη ην 2008 

απμάλνληαο ηηο θνξέο πνπ αλαθπθιώζεθαλ ηα απνζέκαηα από 36 ζε 39. 

Όζνλ αθνξά ην ρξόλν παξακνλήο ησλ απνζεκάησλ, από ηελ αγνξά ηνπο κέρξη ηελ 

πώιεζε ηνπο ζηηο απνζήθεο ηεο εηαηξείαο, ην 2006 παξέκεηλαλ 12 εκέξεο. Σν 2007, 

ιόγσ ηεο αύμεζεο πνπ παξνπζίαζε ν αξηζκνδείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο ησλ 

απνζεκάησλ θαηά 17,52%, κεηώζεθε ν ρξόλνο παξακνλήο ησλ απνζεκάησλ ζε 10 

εκέξεο, ελώ ην 2008 ν ρξόλνο απηόο κεηώζεθε ζηηο 9 εκέξεο. 
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Ζ αλνδηθή πνξεία ηνπ αξηζκνδείθηε είρε σο απνηέιεζκα ηελ κείσζε ηνπ ρξόλνπ 

παξακνλήο ησλ απνζεκάησλ ζηελ απνζήθε ηεο εηαηξείαο. Γεγνλόο πνπ νθείιεηαη ζηνλ 

απνηειεζκαηηθό ηξόπν κε ηνλ νπνίν δηαρεηξίζηεθε ε Γηνίθεζε ηα απνζέκαηα ηεο 

επηρείξεζεο.  

b. Αριθμοδείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχύτητασ Αποθεμάτων τησ Ιονικήσ 

Ξενοδοχεία και Επιχειρήςεισ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.4.1.b, Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Απνζεκάησλ ηεο 

ΓΔΚΔ Α.Δ. (πνζά εθθξαζκέλα ζε €) 

 
2006 2007 2008 

Κόζηνο Πσιεζέλησλ 6.785.576,70 7.241.927,48 7.164.402,82 

Μέζν Απόζεκα 107.354,33 116.030,20 123.370,22 

Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο 

Σαρύηεηαο Απνζεκάησλ 
63 62 58 

Μέζνο Υξόλνο Παξακνλήο ησλ 

Απνζεκάησλ ζηελ Απνζήθε ηεο 

Δηαηξείαο 
6 6 6 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

-1,25% -6,96% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.4.1.b, ν αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο 

ηαρύηεηαο ησλ απνζεκάησλ ηεο Γεθέ Α.Δ. κεηώζεθε από ην 2006 έσο ην 2008. 

πγθεθξηκέλα, ην 2006 ηα απνζέκαηα ηεο εηαηξείαο αλαθπθιώζεθαλ 63 θνξέο κέζα 

ζηε ρξήζε. Σν 2007, ν αξηζκνδείθηεο παξνπζίαζε κείσζε θαηά -1,25% θαη ε ηηκή ηνπ 

δηακνξθώζεθε ζε 62 θνξέο. Σν 2008, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε κεηώζεθε θαηά -6,96%  

θαη ηα απνζέκαηα, ζηε ρξήζε απηή, αλαθπθιώζεθαλ 58 θνξέο.  

Παξόιν πνπ ν αξηζκνδείθηεο κεηώζεθε ζηαδηαθά ν ρξόλνο παξακνλήο ησλ απνζεκάησλ 

ζηελ απνζήθε ηεο εηαηξείαο παξέκεηλε ζηαζεξόο θαη ηα ηξία έηε. 

Ο αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο ησλ απνζεκάησλ ηεο Γεθέ Α.Δ. κεηώζεθε 

ζηαδηαθά, από ην 2006 έσο ην 2008, επνκέλσο ε εηαηξεία θαίλεηαη λα αληηκεηώπηδε 

πξόβιεκα σο πξνο ηνλ ηξόπν κε ηνλ νπνίν δηαρεηξηδόηαλ ηα απνζέκαηά ηεο.  

c. ύγκριςη 

ηα παξαθάησ γξαθήκαηα απεηθνλίδεηαη ν αξηζκνδείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο 

ηαρύηεηαο ησλ απνζεκάησλ (Γξάθεκα 6.4.1.c.i) ησλ δύν εηαηξεηώλ, όπσο επίζεο θαη ν 
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ρξόλνο παξακνλήο ησλ απνζεκάησλ ζηελ απνζήθε ηνπο (Γξάθεκα 6.4.1.c.ii), από ηελ 

ζηηγκή ηεο αγνξάο ηνπο κέρξη ηελ ζηηγκή πνπ ζα πσιεζνύλ.  

 

 

ύκθσλα κε ην δηάγξακκα 6.4.1.c.i ηα απνζέκαηα ηεο εηαηξείαο Γεθέ Α.Δ., ζε θάζε 

ρξήζε, αλαθπθιώζεθαλ πεξηζζόηεξεο θνξέο από ηα απνζέκαηα ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία 

θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. Απηό ππνδεηθλύεη πσο ε Γηνίθεζε ηεο Γεθέ Α.Δ. δηαρεηξίζηεθε 

πην απνηειεζκαηηθά ηα απνζέκαηά ηεο από ηελ Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο 

Α.Δ. 

Ζ Γεθέ Α.Δ., ην 2006 έσο ην 2008, θαίλεηαη λα αληηκεηώπηζε πξόβιεκα όζν αθνξά ηε 

δηαρείξηζε ησλ απνζεκάησλ ηεο. Αληίζεηα, ε Γηνίθεζε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., ηελ ίδηα ρξνληθή πεξίνδν, θάλεθε λα ιακβάλεη απνηειεζκαηηθόηεξεο 

απνθάζεηο σο πξνο ηνλ ηξόπν ηεο δηαρείξηζεο ησλ απνζεκάησλ ηεο θαζώο ν 

αξηζκνδείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο ζπλερώο απμαλόηαλ θαη κεησλόηαλ ν 

ρξόλνο πνπ παξέκελαλ ζηελ απνζήθε ηεο. 
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Γξάθεκα 6.4.1.c.ii , Μέζνο Υξόλνο Παξακνλήο ησλ 

Απνζεκάησλ ζηελ Απνζήθε ησλ Δηαηξεηώλ

ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε ΓΕΚΕ Α.Ε



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

100 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

6.4.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ ΚΤΚΛΟΥΟΡΙΑ ΣΑΦΤΣΗΣΑ ΕΙΠΡΑΞΗ ΣΨΝ 

ΑΠΑΙΣΗΕΨΝ 

Ο αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο ησλ απαηηήζεσλ δείρλεη, θαηά ηελ δηάξθεηα 

κηαο ρξήζεο, πόζεο θνξέο εηζπξάρζεθαλ νη απαηηήζεηο ηεο επηρείξεζεο. Όζν 

κεγαιύηεξνο είλαη ν αξηζκνδείθηεο ηόζν θαιύηεξν είλαη γηα ηελ επηρείξεζε. Απηό 

ππνδεηθλύεη όηη νη πειάηεο ηεο επηρείξεζεο είλαη ζπλεπείο σο πξνο ηηο ππνρξεώζεηο ηνπο 

θαη ηηο εμνθινύλ έγθαηξα. 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο ππνινγίδεηαη αλ δηαηξεζεί ην ζύλνιν ησλ πσιήζεσλ ηεο 

επηρείξεζεο κε ην ζύλνιν ησλ απαηηήζεώλ ηεο. 

𝜜𝜬𝜤𝜣.𝜥𝜰𝜥𝜦𝜪𝜱𝜪𝜬𝜤𝜜𝜥𝜢𝜮 𝜯𝜜𝜲𝜰𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮 𝜠𝜤𝜮𝜫𝜬𝜜𝜩𝜢𝜮 𝜜𝜫𝜜𝜤𝜯𝜢𝜮𝜠𝜴𝜨=
𝚷𝛀𝚲𝚮𝚺𝚬𝚰𝚺 

𝚨𝚷𝚨𝚰𝚻𝚮𝚺𝚬𝚰𝚺
 

Αλ δηαηξεζεί ην 365(εκέξεο έηνπο) κε ηνλ αξηζκνδείθηε θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο 

είζπξαμεο απαηηήζεσλ ζα ππνινγηζηεί ε κέζε δηάξθεηα παξακνλήο ησλ απαηηήζεσλ 

ζηελ εηαηξεία.  

𝜧𝜠𝜮𝜢 𝜟𝜤𝜜𝜬𝜥𝜠𝜤𝜜  𝜫𝜜𝜬𝜜𝜧𝜪𝜨𝜢𝜮 𝜜𝜫𝜜𝜤𝜯𝜢𝜮𝜠𝜴𝜨=
𝟑𝟔𝟓

𝚨.𝚱.𝚻.𝚬.𝚨
 

 

a. Αριθμοδείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχύτητασ Είςπραξησ των 

Απαιτήςεων τησ Ιονικήσ Ξενοδοχεία και Επιχειρήςεισ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.4.2.a, Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο ησλ 

απαηηήζεσλ ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ.  (πνζά εθθξαζκέλα ζε 

ρηιηάδεο €) 

 
2006 2007 2008 

Καζαξέο Πσιήζεηο (Κύθινο Δξγαζηώλ) 40.815 41.348 42.596 

ύλνιν Απαηηήζεσλ 6.024 5.018 5.204 

Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο 

Δίζπξαμεο ησλ Απαηηήζεσλ 
6,78 8,24 8,19 

Μέζε Γηάξθεηα Παξακνλήο ησλ Απαηηήζεσλ 54 44 45 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

21,62% 0,66% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.4.2.a, ν αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο 

ηαρύηεηαο είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., 
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από ην 2006 έσο ην 2008, παξνπζίαζε κεγάιε βειηίσζε ην πξώην ρξόλν κεηώλνληαο 

αξθεηά ην ρξόλν είζπξαμεο ησλ απαηηήζεώλ ηεο, ελώ ην 2008 παξνπζίαζε κηα κηθξή 

κείσζε ηεο ηηκήο ηνπ. Απηό ζεκαίλεη πσο ην πξώην ρξόλν νη πειάηεο ηεο επηρείξεζεο 

ήηαλ πην ζπλεπείο ζηηο ππνρξεώζεηο ηνπο κε απνηέιεζκα νη απαηηήζεηο ηεο επηρείξεζεο 

λα κεηαηξέπνληαη ζε ρξεκαηηθά δηαζέζηκα κε πην γξήγνξν ξπζκό.  

εκαληηθό ξόιν ζηε δηακόξθσζε ηεο πνξείαο ηνπ δείθηε απνηειεί ε πηζηνιεπηηθή 

ηθαλόηεηα ηεο επηρείξεζεο λα αμηνινγεί ηελ αμηνπηζηία ησλ πειαηώλ πεξηνξίδνληαο ηελ 

έθζεζε ηεο ζηνλ πηζησηηθό θίλδπλν. 

Σν 2006, νη απαηηήζεηο ηεο εηαηξείαο αλαθπθιώζεθαλ 6,78 θνξέο κέζα ζηε ρξήζε. Σν 

2007, ν αξηζκνδείθηεο παξνπζίαζε αύμεζε θαηά 21,62% θαη ε ηηκή ηνπ δηακνξθώζεθε 

ζε 8,24 θνξέο. Μηθξή κείσζε θαηά -0,66% παξνπζίαζε ε πνξεία ηνπ αξηζκνδείθηε ην 

2008 κεηώλνληαο ηηο θνξέο πνπ αλαθπθιώζεθαλ νη απαηηήζεηο κέζα ζηε ρξήζε ζε 8,19. 

Όζνλ αθνξά ηε κέζε δηάξθεηα παξακνλήο ησλ απαηηήζεσλ ζηελ επηρείξεζε, δειαδή ην 

κέζν ρξόλν πνπ έκελαλ νη απαηηήζεηο απιήξσηεο, ην 2006 παξέκεηλαλ 54 εκέξεο. Σν 

2007, ν αξηζκνδείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο ησλ απαηηήζεσλ ηεο επηρείξεζεο 

απμήζεθε θαηά 21,62% θαη ε δηάξθεηα παξακνλήο ησλ απαηηήζεσλ ζηελ επηρείξεζε 

κεηώζεθε ζηηο 44 εκέξεο, ελώ ην 2008 κεηά ηελ κεηαβνιή ηνπ αξηζκνδείθηε ν ρξόλνο 

πνπ παξέκεηλαλ απιήξσηεο νη απαηηήζεηο απμήζεθε θαηά 1 εκέξα, από 44 ζε 45 

εκέξεο. 

b. Αριθμοδείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχύτητασ Είςπραξησ των 

Απαιτήςεων τησ Γεκέ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.4.2.b, Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο ησλ 

Απαηηήζεσλ ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ.  (πνζά εθθξαζκέλα ζε €) 

 
2006 2007 2008 

Καζαξέο Πσιήζεηο (Κύθινο 

Δξγαζηώλ) 
12.687.344,20 13.502.485,07 13.531.572,53 

ύλνιν Απαηηήζεσλ 2.364.683,36 1.305.003,98 2.235.161,41 

Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο 

Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ 
5 10 6 

Μέζε Γηάξθεηα Παξακνλήο ησλ 

Απαηηήζεσλ 
68 35 60 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

92,84% -41,49% 
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ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.4.2.b, ν αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο 

ηαρύηεηαο είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ., από ην 2006 έσο ην 2008, 

παξνπζίαζε απμνκεηώζεηο. Απηό ζεκαίλεη πσο ηνλ έλα ρξόλν, ελώ είρε βειηησζεί ε 

πηζηνιεπηηθή ηθαλόηεηα ησλ πειαηώλ ηεο επηρείξεζεο, ηνλ επόκελν ε εηαηξεία 

αληηκεηώπηδε πξόβιεκα από ηελ ζηηγκή πνπ νη πειάηεο ηηο θαζπζηεξνύζαλ πεξηζζόηεξν 

λα εμνθιήζνπλ ηηο ππνρξεώζεηο ηνπο. 

Σν 2006, νη απαηηήζεηο ηεο εηαηξείαο αλαθπθιώζεθα 5 θνξέο κέζα ζηε ρξήζε. Σν 

2007, ν αξηζκνδείθηεο απμήζεθε θαηά 92,84% θαη ε ηηκή ηνπ δηακνξθώζεθε ζε 10 

θνξέο. Αληίζεηα, ην 2008, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε κεηώζεθε θαηά -41,49% θαη νη 

θνξέο πνπ αλαθπθιώζεθαλ νη απαηηήζεηο κέζα ζηε ρξήζε κεηώζεθαλ ζε  6. 

Ζ κέζε δηάξθεηα παξακνλήο ησλ απαηηήζεσλ ζηελ επηρείξεζε, ην 2006 ήηαλ 68 εκέξεο. 

Σν 2007, ν αξηζκνδείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο ησλ απαηηήζεσλ ηεο 

επηρείξεζεο απμήζεθε θαηά 92,84% θαη ν ρξόλνο παξακνλήο ησλ απαηηήζεσλ 

κεηώζεθε ζηηο 35 εκέξεο. Αληίζεηα, ην 2008, ν αξηζκνδείθηεο παξνπζίαζε κείσζε θαηά 

-41,49% θαη ν ρξόλνο πνπ παξέκεηλαλ απιήξσηεο νη απαηηήζεηο απμήζεθε ζηηο 60 

εκέξεο. 

c. ύγκριςη 

ηα παξαθάησ γξαθήκαηα απεηθνλίδεηαη ν αξηζκνδείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο 

ηαρύηεηαο είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ (Γξάθεκα 6.4.2.c.i) ησλ δύν εηαηξεηώλ, όπσο 

επίζεο  θαη ν ρξόλνο παξακνλήο ησλ απαηηήζεσλ  (Γξάθεκα 6.4.2.c.ii). 
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Γξάθεκα 6.4.2.c.i Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο 

Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο ησλ Απαηηήζεσλ

ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε ΓΕΚΕ Α.Ε
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Σελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, ε πνξεία ηνπ δείθηε θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο είζπξαμεο 

ησλ απαηηήζεσλ ησλ δύν εηαηξεηώλ δηαγξάθεη αλνδηθή πνξεία ην πξώην έηνο ζε 

αληίζεζε κε ην 2008 όπνπ παξνπζηάδεη πησηηθή πνξεία. 

ύκθσλα κε ηα παξαπάλσ γξαθήκαηα, νη πειάηεο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο  Α.Δ., ην 2006 θαη ην 2008, είλαη πην ζπλεπήο ζηηο ππνρξεώζεηο ηνπο από 

ηνπο πειάηεο ηεο Γεθέ Α.Δ. Γεγνλόο πνπ ππνδεηθλύεη πσο ε πνιηηηθή ησλ πηζηώζεσλ 

πνπ αθνινύζεζε ε Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ.  πξνο ηνπο πειάηεο ηεο 

είλαη πην απνηειεζκαηηθή από απηή πνπ αθνινύζεζε ε Γεθέ Α.Δ. ηελ ζπγθεθξηκέλε 

ρξνληθή πεξίνδν.  

6.4.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ ΚΤΚΛΟΥΟΡΙΑΚΗ ΣΑΦΤΣΗΣΑ ΕΞΟΥΛΗΗ 

ΣΨΝ ΒΡΑΦΤΠΡΟΘΕΜΨΝ ΤΠΟΦΡΕΨΕΨΝ 

Ο αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ  δείρλεη, 

θαηά ηελ δηάξθεηα κηαο ρξήζεο, πόζεο θνξέο αλαθπθιώζεθαλ νη ππνρξεώζεηο   ηεο 

επηρείξεζεο. Γειαδή, δείρλεη πόζεο θνξέο εμνθιήζεθαλ νη ππνρξεώζεηο ηεο κέζα ζηε 

ρξήζε από ηηο αγνξέο πνπ πξαγκαηνπνίεζε κε πίζησζε.  Όζν κεγαιύηεξε είλαη ε ηηκή 

ηνπ αξηζκνδείθηε ηόζν πην γξήγνξα εμνθιεί ε επηρείξεζε ηηο ππνρξεώζεηο ηεο. 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο ππνινγίδεηαη αλ δηαηξεζνύλ νη αγνξέο ηεο πεξηόδνπ κε ην 

κέζν ύςνο ησλ βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ ηεο επηρείξεζεο. 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜥𝜰𝜥𝜦𝜪𝜱𝜪𝜬𝜤𝜜𝜥𝜢𝜮 𝜯𝜜𝜲𝜰𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮 𝜝𝜬𝜜𝜲𝜰𝜫𝜬𝜪𝜣𝜠𝜮𝜧𝜴𝜨 𝜰𝜫𝜪𝜲𝜬𝜠𝜴𝜮𝜠𝜴𝜨

=
𝚨𝚪𝚶𝚸𝚬𝚺 𝚷𝚬𝚸𝚰𝚶𝚫𝚶𝚼

𝚳𝚬𝚺𝚶 𝚼𝚿𝚶𝚺 𝚩𝚸𝚨𝚾𝚼𝚷𝚸𝚶𝚯𝚬𝚺𝚳𝛀𝚴 𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝛀𝚴
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Γξάθεκα 6.4.2.c.ii Μέζε Γηάξθεηα Παξακνλήο ησλ 

Απαηηήζεσλ 

ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε ΓΕΚΕ Α.Ε
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Όπνπ:  

 

 𝜜𝜞𝜪𝜬𝜠𝜮 𝜫𝜠𝜬𝜤𝜪𝜟𝜪𝜰 =
𝚱𝚶𝚺𝚻𝚶𝚺 𝚷𝛀𝚲𝚮𝚯𝚬𝚴𝚻𝛀𝚴−𝚨𝚷𝚶𝚺𝚩𝚬𝚺𝚬𝚰𝚺+𝜯𝜠𝜦𝜤𝜥𝜪 𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨−𝚨𝚸𝚾𝚰𝚱𝚶 𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨

𝚳𝚬𝚺𝚶 𝚼𝚿𝚶𝚺 𝚩𝚸𝚨𝚾𝚼𝚾𝚸𝚶𝚴𝚰𝛀𝚴 𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝛀𝚴
 

  

𝜧𝜠𝜮𝜪 𝜰𝜳𝜪𝜮 𝜝𝜬𝜜𝜲𝜰𝜲𝜬𝜪𝜨𝜤𝜴𝜨 𝜰𝜫𝜪𝜲𝜬𝜠𝜴𝜮𝜠𝜴𝜨

=
𝚩𝚸𝚨𝚾.𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝚰𝚺 𝚨𝚸𝚾𝚮𝚺+ 𝚩𝚸𝚨𝚾.𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝚰𝚺 𝚻𝚬𝚲𝚶𝚼𝚺

𝟐
 

 

Αλ δηαηξεζεί ην 365(εκέξεο έηνπο) κε ηνλ αξηζκνδείθηε θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο 

βξαρπρξόλησλ ππνρξεώζεσλ ππνινγίδεηαη ν κέζνο ρξόλνο εμόθιεζεο απηώλ.  

𝜧𝜠𝜮𝜪𝜮 𝜲𝜬𝜪𝜨𝜪𝜮 𝜠𝜩𝜪𝜱𝜦𝜢𝜮𝜢𝜮 𝜰𝜫𝜪𝜲𝜬𝜠𝜴𝜮𝜠𝜴𝜨=
𝟑𝟔𝟓

𝚨.𝚱.𝚻.𝚩.𝚼
 

a. Αριθμοδείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχύτητασ Εξόφληςησ των 

Βραχυπρόθεςμων Τποχρεώςεων τησ Ιονικήσ Ξενοδοχεία και 

Επιχειρήςεισ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.4.3.a, Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ.  (πνζά εθθξαζκέλα ζε ρηιηάδεο €) 

 
2006 2007 2008 

Αγνξέο Πεξηόδνπ 26.169 25.895 27.072 

Μέζν Ύςνο Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ 9.288 9.700 9.574 

Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο 

Δμόθιεζεο ησλ Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ 
2,82 2,67 2,83 

Μέζνο Υξόλνο Δμόθιεζεο ησλ Τπνρξεώζεσλ 130 137 129 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

-5,26% 5,93% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.4.3.a, ν αξηζκνδείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο 

ηαρύηεηαο βξαρπρξόλησλ ππνρξεώζεσλ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., 

από ην 2006 έσο ην 2008, παξνπζίαζε κηθξέο κεηαβνιέο. 

πγθεθξηκέλα, ην 2006 νη ππνρξεώζεηο ηηο εηαηξείαο αλαθπθιώζεθαλ 2,82 θνξέο κέζα 

ζηε ρξήζε. Σν 2007, ν αξηζκνδείθηεο κεηώζεθε θαηά -5,26% θαη ε ηηκή ηνπ 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

105 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

δηακνξθώζεθε ζε 2,67 θνξέο. Αλνδηθή ήηαλ ε πνξεία ηνπ αξηζκνδείθηε ην 2008 θαζώο 

απμήζεθε θαηά 5,93% θαη νη θνξέο πνπ αλαθπθιώζεθαλ νη ππνρξεώζεηο ηεο κέζα ζηελ 

ρξήζε δηακνξθώζεθαλ ζε 2,83. 

Όζνλ αθνξά ην κέζν ρξόλν εμόθιεζεο ησλ βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεώλ ηεο 

επηρείξεζεο, ην 2006 παξέκεηλαλ απιήξσηεο νη ππνρξεώζεηο πξνο ηνπο πξνκεζεπηέο 

130 εκέξεο. Σν 2007, ν ρξόλνο απηόο απμήζεθε ζηηο 137 εκέξεο θαζώο ε επηρείξεζε 

θαζπζηέξεζε πεξηζζόηεξν λα μερξεώζεη ηηο ππνρξεώζεηο ηεο. Σν 2008, ν ρξόλνο 

εμόθιεζεο ησλ βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεώλ ηεο κεηώζεθε ζηηο 129 εκέξεο.. 

b. Αριθμοδείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχύτητασ Εξόφληςησ των 

Βραχυπρόθεςμων Τποχρεώςεων τησ Γεκέ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.4.3.b, Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ.  (πνζά εθθξαζκέλα ζε  €) 

 
2006 2007 2008 

Αγνξέο Πεξηόδνπ 5.420.626,75 5.891.899,80 6.166.619,78 

Μέζν Ύςνο Βξαρππξόζεζκσλ 

Τπνρξεώζεσλ 
7.637.417,24 3.308.354,90 4.148.949,43 

Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο 

Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ 

0,71 1,78 1,49 

Μέζνο Υξόλνο Δμόθιεζεο ησλ 

Τπνρξεώζεσλ 
514 205 246 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

150,92% -16,54% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.4.b.a, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε θπθινθνξηαθήο 

ηαρύηεηαο βξαρπρξόλησλ ππνρξεώζεσλ ηεο Γεθέ Α.Δ., από ην 2006 έσο ην 2008, 

δηαηεξήζεθε ζε ρακειά επίπεδα. 

πγθεθξηκέλα, ην 2006 νη ππνρξεώζεηο ηηο εηαηξείαο αλαθπθιώζεθαλ 0,71 θνξέο κέζα 

ζηε ρξήζε. Σν 2007, ε εηαηξεία εμόθιεζε πην γξήγνξα ηηο ππνρξεώζεηο ηεο θαη ε ηηκή 

ηνπ αξηζκνδείθηε δηακνξθώζεθε ζε 1,78. Σν  2008,  ν αξηζκνδείθηεο κεηώζεθε θαηά -

16,54% θαη δηακνξθώζεθε 1,49 θνξέο. 

Όζνλ αθνξά ην κέζν ρξόλν εμόθιεζεο ησλ βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεώλ ηεο 

επηρείξεζεο, ην 2006 νη ππνρξεώζεηο ηεο εηαηξείαο παξέκεηλαλ απιήξσηεο 514 εκέξεο. 

Σν 2007, ιόγσ ηεο αύμεζεο πνπ παξνπζίαζε ν αξηζκνδείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο 
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ηαρύηεηαο ησλ βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ ,ν ρξόλνο εμόθιεζεο κεηώζεθε ζηηο 205 

εκέξεο. Σν 2008, ιόγσ ηεο κείσζεο ηνπ αξηζκνδείθηε θαηά -16,54% ν κέζνο ρξόλνο 

απμήζεθε ζε 246 εκέξεο. 

c. ύγκριςη 

ηα παξαθάησ γξαθήκαηα απεηθνλίδεηαη ν αξηζκνδείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο 

ηαρύηεηαο ησλ βξαρπρξόλησλ ππνρξεώζεσλ (Γξάθεκα 6.4.3.c.i) ησλ δύν εηαηξεηώλ, 

όπσο επίζεο θαη ν κέζνο ρξόλνο εμόθιεζεο απηώλ (Γηάγξακκα 6.4.3.c.ii). 

 

 

 

Ζ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., από ην 2006 έσο ην 2008, εμνθινύζε πην 

γξήγνξα ηηο βξαρπρξόληεο ππνρξεώζεηο πξνο ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο από ηελ Γεθέ Α.Δ. 

Απηό ππνδεηθλύεη όηη ε πνιηηηθή ρξεκαηνδόηεζεο ησλ αγνξώλ ηεο ήηαλ πην 

απνηειεζκαηηθή  από ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

Οη βξαρπρξόληεο ππνρξεώζεηο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ην 2006, 

αλαθπθιώζεθαλ κέζα ζηε ρξήζε 2,82 θνξέο, ελώ ηεο Γεθέ Α.Δ. 0,71 θνξέο ελώ ν 

κέζνο ρξόλνο πνπ παξέκεηλαλ απιήξσηεο ήηαλ 130 θαη 514 εκέξεο αληίζηνηρα. Σε 
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Γξάθεκα 6.4.3.c.i Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο 

Δμόθιεζεο ησλ Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ 

ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε ΓΕΚΕ Α.Ε
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Γξάθεκα 6.4.3.c.ii, Μέζνο Υξόλνο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ

ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε ΓΕΚΕ Α.Ε
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ρξήζε ηνπ 2007 κεηώζεθαλ νη θνξέο πνπ αλαθύθισζε ε Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ηηο βξαρπρξόληεο ππνρξεώζεηο ηεο ζηηο 2,67 απμάλνληαο ην κέζν 

ρξόλν πνπ παξέκεηλαλ απιήξσηεο ζηηο 137. Ζ Γεθέ Α.Δ. αύμεζε ηηο θνξέο πνπ 

αλαθύθισζε ηηο ππνρξεώζεηο ηεο ζηηο 1,7 θνξέο  θαη κεηώζεθαλ νη εκέξεο πνπ έκεηλαλ 

απιήξσηεο κεηώζεθαλ ζηηο 205. Παξόιν πνπ κεηώζεθε ν αξηζκνδείθηεο ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ην 2007, ε εηαηξεία εμαθνινύζεζε λα εμνθιεί πην 

γξήγνξα ηηο βξαρπρξόληεο ππνρξεώζεηο ηεο από ηελ Γεθέ Α.Δ. 

Σν 2008, ε Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. εμόθιεζε ηηο βξαρπρξόληεο 

ππνρξεώζεηο ηεο 2,83 θνξέο κέζα ζηε ρξήζε ελώ παξέκεηλαλ απιήξσηεο γηα 129 

εκέξεο. Αληίζεηα, ε Γεθέ Α.Δ. εμόθιεζε ηηο ππνρξεώζεηο ηεο 1,49 θνξέο κέζα ζηε 

ρξήζε θαη ν κέζνο ρξόλνο πνπ παξέκεηλαλ απηέο απιήξσηεο ήηαλ 246 εκέξεο. 

6.5 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΔΙΑΡΘΡΨΗ ΣΗ 

ΕΠΙΦΕΙΡΗΗ 

ε κία επηρείξεζε ζεκαληηθό είλαη λα ειέγρεηαη ε ζρέζε ησλ ηδίσλ θαη ησλ μέλσλ 

θεθαιαίσλ ηεο.  Με ηελ αλάιπζε ησλ παξαθάησ αξηζκνδεηθηώλ ππνινγίδεηαη ε 

ζπκκεηνρή ησλ δηάθνξσλ κνξθώλ θεθαιαίσλ ζην ζπλνιηθό θεθάιαην ηεο επηρείξεζεο 

θαη έηζη εθηηκάηαη ε καθξνρξόληα επηβίσζή ηεο. 

«Όζν κεγαιύηεξε είλαη ε αλαινγία ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ ζην ζύλνιν ησλ θεθαιαίσλ 

κηαο επηρείξεζεο, ηόζν πεξηζζόηεξν ρξεσκέλε εκθαλίδεηαη απηή, θαη ηόζν κεγαιύηεξεο 

είλαη νη ζηαζεξέο επηβαξύλζεηο θαη ππνρξεώζεηο ηεο γηα ηελ εμόθιεζή 

ηνπο».[Δ.ΞΑΝΘΑΚΖ - Υ.ΑΛΔΞΑΚΖ, «Υξεκαηννηθνλνκηθή Αλάιπζε 

Δπηρεηξήζεσλ», ΔΛ. 142]. 

Οη αξηζκνδείθηεο πνπ ζα αλαιπζνύλ ζηε ζπλέρεηα είλαη νη εμήο: 

 Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα 

 Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα 

 Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα 

6.5.1 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ ΞΕΝΑ ΠΡΟ ΙΔΙΑ ΚΕΥΑΛΑΙΑ 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο απεηθνλίδεη ηη πνζνζηό ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ απνηεινύλ 

ηα μέλα. Δίλαη ελδεηθηηθόο ηνπ βαζκνύ πξνζηαζίαο ησλ πηζησηώλ από ηα Ίδηα 
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Κεθάιαηα ηεο επηρείξεζεο. Όζν πην κηθξή είλαη ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηόζν πην 

ρακειή είλαη ε δαλεηαθή επηβάξπλζε ηεο εηαηξείαο θαη ηόζν θαιύηεξν γη’ απηή,  

εθόζνλ ζηεξίδεηαη γηα ηελ ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ηεο ζηνηρείσλ 

πεξηζζόηεξν ζηα θεθάιαηα από ηνπο κεηόρνπο ηεο θαη όρη ζηα μέλα θεθάιαηα ηα νπνία 

θάπνηα ζηηγκή ζα πξέπεη λα εμνθιεζνύλ.  

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο ππνινγίδεηαη αλ δηαηξέζνπκε ηα μέλα κε ηα ίδηα θεθάιαηα ηεο 

επηρείξεζεο: 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜩𝜠𝜨𝜜 𝜫𝜬𝜪𝜮 𝜤𝜟𝜤𝜜 𝜥𝜠𝜱𝜜𝜦𝜜𝜤𝜜=
𝚵𝚬𝚴𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚨𝚲𝚨𝚰𝚨

 𝚰𝚫𝚰𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚨𝚲𝚨𝚰𝚨
< 𝟏 

a. Αριθμοδείκτησ Ξένα προσ Ίδια Κεφάλαια τησ Ιονικήσ Ξενοδοχεία και 

Επιχειρήςεισ Α.Ε 

Πίλαθαο 6.5.1.a, Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ.  (πνζά εθθξαζκέλα ζε ρηιηάδεο €) 

 
2006 2007 2008 

Ξέλα Κεθάιαηα 142.080 131.479 92.246 

Ίδηα Κεθάιαηα 103.654 107.988 114.905 

Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα 1,37 1,22 0,80 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

-11,18% -34,06% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.5.1.a, ζπλερήο βειηίσζε παξνπζηάδεη ν 

αξηζκνδείθηεο μέλα πξνο ίδηα θεθάιαηα ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

Παξ’ όια απηά, ην 2006 θαη ην 2007 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε δελ είλαη θαζόινπ 

ηθαλνπνηεηηθή. Σα δύν απηά έηε,  ε ηηκή ηνπ είλαη κεγαιύηεξε από ηελ κνλάδα πνπ 

ζεκαίλεη  όηη ε επηρείξεζε ζηεξίδεηαη πεξηζζόηεξα ζηα μέλα θεθάιαηα. 

Ο πςειόο δαλεηζκόο νθείιεηαη ζην όηη ε εηαηξεία ηελ 30.09.2004 ζπλήςε ζύκβαζε κε 

ηελ Alpha Σξάπεδα Α.Δ., σο δηαρεηξηζηή πιεξσκώλ, γηα ηελ έθδνζε ηελ 04.10.2004 

δεθαεηνύο θνηλνύ νκνινγηαθνύ δαλείνπ ύςνπο €155εθ. κε ζθνπό ηελ 

αλαρξεκαηνδόηεζε πθηζηακέλσλ δαλεηαθώλ ππνρξεώζεσλ.  

Σν 2008, ε εηαηξεία  κεηά ηελ πώιεζε ηεο ζπγαηξηθήο ―ΣΟΤΡΗΣΗΚΑ ΘΔΡΔΣΡΑ 

Α.Δ.‖  πξνέβε ζηελ απνπιεξσκή επηά νκνινγηώλ ηνπ νκνινγηαθνύ δαλείνπ, ύςνπο € 
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35εθαη. πξνο ηελ Alpha Bank. Δπίζεο, ηελ 30/12/2008 απνπιεξώζεθε κία αθόκε 

νκνινγία ηνπ δαλείνπ ύςνπο € 5εθαη. Ζ κείσζε ηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο θαηά 40 

εθ. € εθηηκάηαη όηη ζα επηθέξεη καθξνρξόληα βειηίσζε ησλ απνηειεζκάησλ ηεο 

εηαηξείαο. 

πγθεθξηκέλα, ην 2006 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε είλαη 1,37, ελώ ην 2007 κεηώζεθε θαηά 

-11,18% θαη δηακνξθώζεθε ζε 1,22. Ζ κεηαβνιή απηή νθείιεηαη θπξίσο ζηε κείσζε 

ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ, από 142.080 ρηι.€  ην 2006 ζε 131.479 ρηι.€ ην 2007. Σν 2008, 

κεηώζεθαλ ηα μέλα θεθάιαηα, από 131.479 ρηι.€   ην 2007 ζε 92.246 ρηι.€. Ζ ηηκή ηνπ 

αξηζκνδείθηε κεηώζεθε θαηά -34,06% θαη δηακνξθώζεθε 0,80. Θεηηθό γηα ηελ εηαηξεία 

θαζώο, ην ζπγθεθξηκέλν έηνο, κεηώζεθε ε δαλεηαθή ηεο επηβάξπλζε θαη απμήζεθε ν 

βαζκόο πξνζηαζίαο ησλ πηζησηώλ από ηα ίδηα θεθάιαηα ηεο εηαηξείαο. 

b. Αριθμοδείκτησ Ξένα προσ Ίδια Κεφάλαια τησ Γεκέ Α.Ε. 
 

Πίλαθαο 6.5.1.b, Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ.  

(πνζά εθθξαζκέλα ζε €) 

 
2006 2007 2008 

Ξέλα Κεθάιαηα 21.974.177,04 22.944.407,50 20.847.518,15 

Ίδηα Κεθάιαηα 62.547.180,32 66.966.976,79 69.476.430,12 

Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο 

Ίδηα Κεθάιαηα 
0,35 0,34 0,30 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

-2,48% -12,42% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.5.1.b, ε ηηκή ηνπ  αξηζκνδείθηε μέλα πξνο ίδηα 

θεθάιαηα ηεο Γεθέ Α.Δ., από ην 2006 έσο ην 2008, είλαη ζε πνιύ ηθαλνπνηεηηθά 

επίπεδα, γεγνλόο πνπ ππνδεηθλύεη όηη ε εηαηξεία γηα ηελ ρξεκαηνδόηεζε ησλ 

πεξηνπζηαθώλ ηεο ζηνηρείσλ ζηεξίδεηαη πεξηζζόηεξν ζηα θεθάιαηα από ηνπο κεηόρνπο 

ηεο.  

πγθεθξηκέλα, ην 2006 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ήηαλ 0,35, ελώ ην 2007 δηακνξθώζεθε 

ζε 0,34, κεηά από κείσζε ηνπ αξηζκνδείθηε θαηά -2,48% .Σέινο, ην 2008 κείσζε θαηά 

-12,42% παξνπζίαζε ν αξηζκνδείθηεο θαη ε ηηκή ηνπ δηακνξθώζεθε 0,30. 
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c. ύγκριςη 

ύκθσλα κε ην γξάθεκα 6.5.1.c, από ην 2006 έσο ην 2008, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο 

Γεθέ Α.Δ. βξίζθεηαη ζε ρακειόηεξα θαη πνιύ πην ηθαλνπνηεηηθά επίπεδα από ηελ ηηκή 

ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ.  

 

Ζ Γεθέ Α.Δ., από ην 2006 έσο ην 2008, είρε κεησκέλε δαλεηαθή επηβάξπλζε, θαζώο 

ζηεξηδόηαλ θπξίσο ζηα θεθάιαηα από ηνπο κεηόρνπο ηεο γηα ηελ ρξεκαηνδόηεζε ησλ 

πεξηνπζηαθώλ ηεο ζηνηρείσλ. Αληίζεηα, ζηελ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

κόλν ην 2008 ήηαλ ηθαλνπνηεηηθή ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε αθνύ ην 2006 θαη ην 2007 

είρε απμεκέλε δαλεηαθή επηβάξπλζε . 

6.5.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ ΞΕΝΑ ΠΡΟ ΤΝΟΛΙΚΑ ΚΕΥΑΛΑΙΑ 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο δείρλεη ηη πνζνζηό ησλ ζπλνιηθώλ θεθαιαίσλ ηεο 

επηρείξεζεο απνηεινύλ ηα μέλα θεθάιαηα. Όζν πην κηθξό είλαη ην πνζνζηό ηόζν 

θαιύηεξν είλαη γηα ηελ επηρείξεζε εθόζνλ γηα ηελ ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ 

ηεο ζηνηρείσλ ζηεξίδεηαη πεξηζζόηεξν ζηα θεθάιαηα από ζηνπο κεηόρνπο ηεο παξά ζην 

δαλεηζκό. 

Ο αξηζκνδείθηεο ππνινγίδεηαη αλ δηαηξεζνύλ ηα μέλα πξνο ηα ζπλνιηθά θεθάιαηα ηεο 

επηρείξεζεο. 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜩𝜠𝜨𝜜 𝜫𝜬𝜪𝜮 𝜮𝜰𝜨𝜪𝜦𝜤𝜥𝜜 𝜥𝜠𝜱 =
𝚵𝚬𝚴𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚲𝚨𝚨𝚰𝚨

𝜮𝜰𝜨𝜪𝜦𝜤𝜥𝜜 𝜥𝜠𝜱𝜜𝜦𝜜𝜤𝜜
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Γξάθεκα 6.5.1.c, Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα

ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε ΓΕΚΕ Α.Ε
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a. Αριθμοδείκτησ Ξένα προσ υνολικά Κεφάλαια τησ Ιονικήσ 

Ξενοδοχεία και Επιχειρήςεισ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.5.2.a, Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ (πνζά εθθξαζκέλα ζε ρηιηάδεο €) 

 
2006 2007 2008 

Ξέλα Κεθάιαηα 142.080 131.479 92.246 

ύλνιν Δλεξγεηηθνύ 245.734 239.467 207.151 

Αξηζκνδείθηεο Ξέλσλ πξνο πλνιηθώλ 

Κεθαιαίσλ 
57,82% 54,90% 44,53% 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

-5,04% -18,89% 

       

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.5.2.a, ην 2006 θαη ην 2007 ε ηηκή ηνπ 

αξηζκνδείθηε Ξέλσλ πξνο πλνιηθώλ Κεθαιαίσλ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. δελ ήηαλ θαζόινπ ηθαλνπνηεηηθή θαζώο. Σα δύν απηά έηε, ε εηαηξεία 

ζηεξηδόηαλ πεξηζζόηεξν ζην δαλεηζκό γηα ηελ ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ηεο 

ζηνηρείσλ, ελώ ην 2008 βειηηώζεθε  ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε θαζώο κεηώζεθε ε 

δαλεηαθή επηβάξπλζε ηεο εηαηξείαο. 

To 2006 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ήηαλ 57,82% θαη ην 2007 54,90%. Ζ ηηκή ηνπ 

δηαηεξήζεθε ζε πςειά επίπεδα παξόιν ηεο κείσζεο πνπ παξνπζίαζε θαηά -5,04% 

.Σέινο, ην 2008 κεηώζεθε θαηά -18,89% θαη δηακνξθώζεθε  44,53%, γεγνλόο πνπ 

νθείιεηαη θπξίσο ζηε κείσζε ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ θαηά -29,84% από ην 2007 ζην 

2008. 

b. Αριθμοδείκτησ Ξένα προσ υνολικά Κεφάλαια τησ Γεκέ Α.Ε. 
 

Πίλαθαο 6.5.2.b, Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ.  

(πνζά εθθξαζκέλα ζε €) 

 
2006 2007 2008 

Ξέλα Κεθάιαηα 21.974.177,04 22.944.407,50 20.847.518,15 

ύλνιν Δλεξγεηηθνύ 84.521.357,36 89.911.384,30 90.323.948,27 

Αξηζκνδείθηεο Ξέλσλ πξνο 

πλνιηθώλ Κεθαιαίσλ 
26,00% 25,52% 23,08% 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

-1,84% -9,55% 
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ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.5.2.b, από ην 2006 έσο ην 2008, ε ηηκή ηνπ 

αξηζκνδείθηε Ξέλσλ πξνο πλνιηθώλ Κεθαιαίσλ ηεο Γεθέ Α.Δ. δηαηεξήζεθε ζε πνιύ 

ηθαλνπνηεηηθά επίπεδα θαζώο ε εηαηξεία ζηεξηδόηαλ πεξηζζόηεξν ζηα θεθάιαηα από 

ηνπο κεηόρνπο ηεο γηα ηελ ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ηεο ζηνηρείσλ. 

πγθεθξηκέλα, ην 2006 ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ήηαλ 26,00%, ελώ κείσζε θαηά -1,84% 

παξνπζίαζε ην 2007 θαη δηακνξθώζεθε 25,52%. Σέινο, ην 2008 κεηώζεθε ν 

αξηζκνδείθηεο θαηά -9,55% θαη ε ηηκή ηνπ δηακνξθώζεθε 23,08%. 

c. ύγκριςη 
 

ύκθσλα κε ην γξάθεκα 7.5.2.c ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε μέλσλ πξνο ζπλνιηθώλ 

θεθαιαίσλ ηεο Γεθέ Α.Δ. δηαηεξήζεθε ζε πνιύ πην ηθαλνπνηεηηθά επίπεδα από ηελ 

Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ.  

 

πγθεθξηκέλα, ην 2006 ηα μέλα θεθάιαηα ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

απνηεινύζαλ ην 57,82%, ελώ ηεο Γεθέ Α.Δ. ην 26,00% από ην ζύλνιν ησλ  θεθαιαίσλ 

ηνπο. Σν 2007, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

δηακνξθώζεθε ζε 54,90%, ελώ ηεο Γεθέ Α.Δ. δηακνξθώζεθε ζε 25,52%. Σα δύν απηά 

έηε, ν αξηζκνδείθηεο ηεο Γεθέ Α.Δ. είλαη πνιύ πην ηθαλνπνηεηηθόο από ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. θαζώο ε δαλεηαθή επηβάξπλζεο ηεο εηαηξείαο 

δηαηεξήζεθε ζε ρακειά επίπεδα. Αληίζεηα, ε Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., 

είλαη ππεξδαλεηζκέλε θαη ζε πεξίνδν κε ρακειή θεξδνθνξία ζα είλαη δύζθνιν λα 

αληαπεμέιζεη ζηηο ππνρξεώζεηο ηεο.  

Σν 2008, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ήηαλ ηθαλνπνηεηηθή θαη ζηηο δύν εηαηξείεο εθόζνλ 

δηαηήξεζαλ ην δαλεηζκό ζε ρακειά επίπεδα θαη βαζίζηεθαλ ζηα θεθάιαηα ησλ 

κεηόρσλ ηνπο γηα ηελ ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηώλ ηνπο. πγθεθξηκέλα, ην 2008 ε 
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ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. δηακνξθώζεθε 

44,53%, ελώ ηεο Γεθέ Α.Δ. 23,08%.  

6.5.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ ΙΔΙΑ ΠΡΟ ΤΝΟΛΙΚΑ ΚΕΥΑΛΑΙΑ 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο δείρλεη ηη πνζνζηό ησλ ζπλνιηθώλ θεθαιαίσλ ηεο 

επηρείξεζεο απνηεινύλ ηα ίδηα θεθάιαηα. Όζν πην πςειή είλαη ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε 

ηόζν πην κεγάιε αζθάιεηα παξέρεηαη ζηνπο πηζησηέο θαζώο ε επηρείξεζε ζηεξίδεηαη 

γηα ηελ ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ηεο ζηνηρείσλ ζηα θεθάιαηα ησλ κεηόρσλ 

ηεο.  

Ζ ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ππνινγίδεηαη αλ δηαηξεζνύλ ηα ίδηα πξνο ηα ζπλνιηθά 

θεθάιαηα ηεο επηρείξεζεο: 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧. 𝜤𝜟𝜤𝜜 𝜫𝜬𝜪𝜮 𝜮𝜰𝜨𝜪𝜦𝜤𝜥𝜜 𝜥𝜠𝜱𝜜𝜦𝜜𝜤𝜜=
𝚰𝚫𝚰𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚨𝚲𝚨𝚰𝚨

𝚺𝚼𝚴𝚶𝚲𝚰𝚱𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚨𝚲𝚨𝚰𝚨
 

a. Αριθμοδείκτησ Ίδια προσ υνολικά Κεφάλαια τησ Ιονικήσ Ξενοδοχεία 

και Επιχειρήςεισ Α.Ε. 

Πίλαθαο 6.5.3.a, Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ. (πνζά εθθξαζκέλα ζε ρηιηάδεο €) 

 2006 2007 2008 

Ίδηα Κεθάιαηα 103.654 107.988 114.905 

ύλνιν Δλεξγεηηθνύ 245.734 239.467 207.151 

Αξηζκνδείθηεο Ηδίσλ πξνο 

πλνιηθώλ Κεθαιαίσλ 
42,18% 45,10% 55,47% 

% Μεηαβνιή Αξηζκνδείθηε 
 

6,91% 23,00% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.5.3.a, ην 2006 θαη ην 2007 ε ηηκή ηνπ 

αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. δελ ήηαλ ηθαλνπνηεηηθή, 

θαζώο ηα ίδηα θεθάιαηα ηεο εηαηξείαο απνηεινύζαλ 42,18% θαη 45,10% αληίζηνηρα ησλ 

ζπλνιηθώλ θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο, γεγνλόο πνπ απνδεηθλύεη πσο ε εηαηξεία είρε 

πςειή δαλεηαθή επηβάξπλζε.  

Σν 2008, απμήζεθε ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε θαηά 23% θαη δηακνξθώζεθε ζε 55,47%.Ζ 

κεηαβνιή απηή νθεηιόηαλ ζε κείσζε ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ από 131.479ρηι.€  ζε 

92.246ρηι.€ θαζώο θαη ζηελ αύμεζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ από 107.988ρηι.€ ην 2007 ζε 

114.905ρηι.€. 
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b. Αριθμοδείκτησ Ίδια προσ υνολικά Κεφάλαια τησ Γεκέ Α.Ε. 
 

Πίλαθαο 6.5.3.b, Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ.  

(πνζά εθθξαζκέλα ζε €) 

 2006 2007 2008 

Ίδηα Κεθάιαηα 62.547.180,32 66.966.976,79 69.476.430,12 

ύλνιν Δλεξγεηηθνύ 84.521.357,36 89.911.384,30 90.323.948,27 

Αξηζκνδείθηεο Ίδησλ 

πξνο πλνιηθώλ 

Κεθαιαίσλ 
74,00% 74,48% 76,92% 

% Μεηαβνιή 

Αξηζκνδείθηε  
0,65% 3,27% 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα  6.5.3.b, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ίδηα πξνο 

ζπλνιηθά θεθάιαηα ηεο Γεθέ Α.Δ., από ην 2006 έσο ην 2008, ήηαλ ζε πνιύ 

ηθαλνπνηεηηθά επίπεδα. Σα ίδηα θεθάιαηα ηεο εηαηξείαο απνηεινύζαλ πςειά πνζνζηά 

ησλ ζπλνιηθώλ θεθαιαίσλ ηεο, θαζώο ν δαλεηζκόο δηαηεξήζεθε ζε ρακειά επίπεδα θαη 

ε ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ηεο ζηνηρείσλ ηεο εηαηξείαο βαζίζηεθε ζηα 

θεθάιαηα ησλ κεηόρσλ ηεο. 

πγθεθξηκέλα , ην 2006 ηα ίδηα θεθάιαηα ηεο εηαηξείαο απνηεινύζαλ 74,00% ησλ 

ζπλνιηθώλ θεθαιαίσλ ηεο, ελώ ην 2007 ε ηηκή απηή δηακνξθώζεθε ζε 74,48%. Σν 

2008 ν αξηζκνδείθηεο απμήζεθε θαηά 3,27%  θαη ε ηηκή ηνπ δηακνξθώζεθε ζε 76,92%. 

c. ύγκριςη 

ύκθσλα κε ην γξάθεκα 7.5.3c, από ην 2006 έσο ην 2008, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ίδηα 

πξνο ζπλνιηθά θεθάιαηα ηεο Γεθέ Α.Δ. βξηζθόηαλ ζε ηθαλνπνηεηηθόηεξα επίπεδα από 

ηνλ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ.  
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πγθεθξηκέλα, ην 2006 ηα ίδηα θεθάιαηα ηεο Γεθέ Α.Δ. απνηεινύζαλ ην 74% ησλ 

ζπλνιηθώλ ηεο θεθαιαίσλ. Αληίζεηα, ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

απνηεινύζαλ ην 42,18%. Απηό ππνδεηθλύεη όηη ε Γεθέ Α.Δ. βαζηδόηαλ γηα ηελ 

ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ηεο ζηνηρείσλ ζηα θεθάιαηα ησλ κεηόρσλ ηεο, ελώ 

ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ζηεξηδόηαλ πεξηζζόηεξν ζην δαλεηζκό.  

Σν 2007, ν αξηζκνδείθηεο ηεο Γεθέ Α.Δ. απμήζεθε θαηά 0,65% θαη εμαθνινύζεζε  λα 

είλαη πνιύ πην ηθαλνπνηεηηθόο από ηνλ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. Παξόιν ηελ αύμεζε πνπ παξνπζίαζε ν δείθηεο ηεο Ηνληθήο 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. θαηά 6,91% ε εηαηξεία ζπλέρηζε λα ζηεξίδεηαη 

πεξηζζόηεξν ζηνλ δαλεηζκό γηα ηελ ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ηεο ζηνηρείσλ.  

Σν 2008, ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Γεθέ Α.Δ. απμήζεθε θαηά 3,27% .Σν έηνο απηό, 

κεγάιε βειηίσζε παξνπζίαζε ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ν νπνίνο απμήζεθε θαηά 23,00% γεγνλόο πνπ απνδεηθλύεη ηελ 

κείσζε ηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο ηεο εηαηξείαο. 

6.6 ΦΡΗΜΑΣΙΣΗΡΙΑΚΟΙ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ 

«Γηα ηελ εμαγσγή ζπκπεξαζκάησλ από ηελ αλάιπζε ησλ εηήζησλ ή πεξηνδηθώλ 

νηθνλνκηθώλ εθζέζεσλ ησλ επηρεηξήζεσλ (ηζνινγηζκόο, θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ θαη 

δηάζεζεο θεξδώλ)  ζεκαληηθόηαην ξόιν παίδνπλ  θαη νη ρξεκαηννηθνλνκηθνί 

αξηζκνδείθηεο (ratio)»[Gropelli θαη Nikbakht, «Υξεκαηννηθνλνκηθή» ΔΛ.408] 

Οη επελδπηέο πξνθεηκέλνπ λα ππνινγίζνπλ ηα ζεκειηώδε ζηνηρεία κηαο κεηνρήο 

ρξεζηκνπνηνύλ ηνπο ρξεκαηηζηεξηαθνύο αξηζκνδείθηεο. θνπόο ηνπο είλαη λα 

απνθαζίζνπλ πνηεο ζα είλαη νη επελδπηηθέο ηνπο θηλήζεηο, αλ ζα πξέπεη λα αγνξάζνπλ, 

42,18%
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λα πνπιήζνπλ ή λα δηαηεξήζνπλ ηελ επέλδπζε ηνπο ζε κεηνρηθνύο ηίηινπο κηαο 

επηρείξεζεο. 

Οη ρξεκαηηζηεξηαθνί αξηζκνδείθηεο πνπ ζα αλαιπζνύλ ζηε ζπλέρεηα είλαη νη εμήο: 

 Σηκή κεηνρήο πξνο θέξδε αλά κεηνρή (P/E) 

 Σηκή κεηνρήο πξνο ινγηζηηθή αμία (P/BV) 

 Μεξηζκαηηθή απόδνζε (ζε %) 

Ο ππνινγηζκόο ησλ ρξεκαηηζηεξηαθώλ αξηζκνδεηθηώλ είλαη ζρεηηθά εύθνινο ζε ζρέζε 

κε ηελ εξκελεία ησλ απνηειεζκάησλ ηνπο. 

6.6.1 ΦΡΗΜΑΣΙΣΗΡΙΑΚΗ ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΦΗ ΠΡΟ ΚΕΡΔΗ ΑΝΑ ΜΕΣΟΦΗ 
(P/E) 
 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο νξίδεη πόζα ρξήκαηα είλαη δηαηεζεηκέλνο λα πιεξώζεη έλαο 

επελδπηήο γηα θάζε 1€ θαζαξώλ θεξδώλ αλά κεηνρή πνπ πξαγκαηνπνηεί ε επηρείξεζε.  

Μία πςειή ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε p/e ζε ζπλδπαζκό κε κηα πςειή ηηκή ηεο κεηνρήο 

θαη ρακειά θέξδε αλά κεηνρή απνδεηθλύεη πσο ε ηηκή ηεο κεηνρήο ηε ζπγθεθξηκέλε 

πεξίνδν είλαη ππεξηηκεκέλε. πλεπώο, νη επελδπηέο αλακέλνπλ ζην άκεζν κέιινλ όηη ε 

ηηκή ηεο κεηνρήο ζα κεησζεί. Αλάινγα, κία ρακειή ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε p/e ζε 

ζπλδπαζκό κε κία ρακειή ηηκή ηεο κεηνρήο θαη πςειά θέξδε αλά κεηνρή απνδεηθλύεη 

πσο ε ηηκήο ηεο κεηνρήο είλαη ππνηηκεκέλε. ε κία ηέηνηα πεξίπησζε νη επελδπηέο 

αλακέλνπλ ζην άκεζν κέιινλ όηη ε ηηκή ηεο κεηνρήο ζα απμεζεί, επνκέλσο ζα θηλεζνύλ 

ζε ελέξγεηεο γηα λα ηελ αγνξάζνπλ. 

πγθξίλνληαο ην P/E δύν ή πεξηζζνηέξσλ εηαηξεηώλ πνπ αλήθνπλ ζηνλ ίδην θιάδν, 

κπνξεί λα θαλεί πνηα κεηνρή είλαη αθξηβόηεξε θαη πνηα πην θζελή. 

Ο αξηζκνδείθηεο p/e ππνινγίδεηαη αλ δηαηξεζεί ε ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο κεηνρήο κε 

ηα θέξδε αλά κεηνρήο απηήο: 

 

𝑷

𝑬
=
𝜲𝜬𝜢𝜧𝜜𝜯𝜤𝜮𝜯𝜢𝜬𝜤𝜜𝜥𝜢 𝜯𝜤𝜧𝜢 𝜧𝜠𝜯𝜪𝜲𝜢𝜮

𝚱𝚬𝚸𝚫𝚮 𝚨𝚴𝚨 𝚳𝚬𝚻𝚶𝚾𝚮
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a. P/E τησ Ιονικήσ Ξενοδοχεία και Επιχειρήςεισ Α.Ε. 
 

Πίλαθαο 6.6.1.a, P/E ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ 

ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΥΔΗ Α.Δ. 

 2006 2007 2008 

Σηκή κεηνρήο 6,98 6,92 6,24 

Κέξδε αλά 

κεηνρή 0,11 0,32 0,52 

P/E 62,04 21,40 12,09 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.6.1.a ε ηηκή ηεο κεηνρήο είλαη 62,04 θνξέο 

κεγαιύηεξε από ηα θέξδε αλά κεηνρήο ην 2006. Σν P/E κεηώζεθε ζε 21,40 θνξέο ην 

2007 θαη ζε 12,09 θνξέο ην 2008. Ζ κείσζε ηνπ δείθηε ππνδεηθλύεη όηη κεηώζεθε ε 

εκπηζηνζύλε ησλ επελδπηώλ σο πξνο ηελ ηθαλόηεηα ηεο εηαηξείαο λα πξαγκαηνπνηεί 

θέξδε.  

b. P/E τησ Γεκέ Α.Ε. 
 

Πίλαθαο 6.6.1.b, P/E ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

 2006 2007 2008 

Σηκή κεηνρήο 6.98 6.92 6.24 

Κέξδε αλά κεηνρή 0.46 0.82 0.81 

P/E 15.14 8.39 7.70 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.6.1.b, ε ηηκή ηεο κεηνρήο είλαη 15,14 θνξέο 

κεγαιύηεξε από ηα θέξδε αλά κεηνρήο ην 2006. Σν P/E κεηώζεθε ζε 8,39 θνξέο ην 

2007 θαη ζε 7,70 θνξέο ην 2008. Ζ κείσζε ηνπ δείθηε ππνδεηθλύεη όηη κεηώζεθε ε 

εκπηζηνζύλε ησλ επελδπηώλ σο πξνο ηελ ηθαλόηεηα ηεο εηαηξείαο λα πξαγκαηνπνηεί 

θέξδε.  

c. ύγκριςη 

Όπσο έρεη αλαθεξζεί ν δείθηεο P/E ησλ εηαηξεηώλ, από ην 2006 έσο ην 2008, 

παξνπζηάδεη κείσζε. 

ύκθσλα κε ην δηάγξακκα 6.6.1.c, ην παξαπάλσ ρξνληθό δηάζηεκα, ε κεηνρή ηεο Γεθέ 

Α.Δ. είλαη θζελόηεξε από ηελ κεηνρή ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 
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Σν 2006 έλαο επελδπηήο γηα ηελ κεηνρή ηεο Γεθέ Α.Δ. ζα πξέπεη λα πιεξώζεη, γηα κία 

κνλάδα θεξδώλ ηεο εηαηξείαο, 15,14 , ελώ γηα ηελ κεηνρή ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. ζα ηνπ θόζηηδε 62,04. Σν 2007, γηα κία κνλάδα θεξδώλ ηεο Γεθέ 

Α.Δ. ζα πξέπεη λα πιεξώζεη 8,39, ελώ γηα ηελ κεηνρή ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., κία κνλάδα θεξδώλ απηήο ζα ηνπ  θόζηηδε 21,40. Σέινο, ην 2008 γηα 

ηελ κεηνρή ηεο Γεθέ Α.Δ. ζα πξέπεη λα πιεξώζεη γηα κία κνλάδα θεξδώλ ηεο εηαηξείαο 

7,70, ελώ γηα ηελ κεηνρή ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρηεξήζεηο Α.Δ. ζα ηνπ θόζηηδε 

12,09. 

6.6.2 ΦΡΗΜΑΣΙΣΗΡΙΑΚΗ ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΦΗ ΠΡΟ ΛΟΓΙΣΙΚΗ ΑΞΙΑ 
(P/BV) 
 

Ο παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο ρξεζηκνπνηείηε γηα λα πξνζδηνξηζηεί αλ κία κεηνρή είλαη 

ππεξηηκεκέλε ή ππνηηκεκέλε. Δίλαη ν ιόγνο ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο ηεο κεηνρήο 

πξνο ηελ ινγηζηηθή ηεο αμία θαη εθθξάδεη  πόζν ε ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή κηαο κεηνρήο 

είλαη αθξηβόηεξε ή θζελόηεξε από ηελ πξαγκαηηθή ηεο αμία. ηελ πεξίπησζε πνπ 

P/BV=1 ηόηε είλαη ίζα, αλ P/BV>1 ηόηε ε ηηκή ηεο κεηνρήο ζεσξείηαη ππεξηηκεκέλε (ε 

ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο κεηνρήο είλαη πην αθξηβή από ηελ πξαγκαηηθή ηεο 

αμία).Σέινο, αλ P/BV<1 ηόηε ε ηηκή ηεο κεηνρήο ζεσξείηαη ππνηηκεκέλε (ε 

ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο κεηνρήο είλαη πην θζελή από ηελ πξαγκαηηθή ηεο αμία). Όζν 

πην πςειόο είλαη απηόο ν δείθηεο ηόζν πην αθξηβή είλαη ε κεηνρή. 

Ο αξηζκνδείθηεο P/BV κηαο κεηνρήο ππνινγίδεηαη αλ δηαηξέζνπκε ηελ ρξεκαηηζηεξηαθή 

ηηκήο απηήο κε ηελ ινγηζηηθή ηεο αμία. 

𝑷/𝑩𝑽 =
𝜲𝜬𝜢𝜧𝜜𝜯𝜤𝜮𝜯𝜢𝜬𝜤𝜜𝜥𝜢 𝜯𝜤𝜧𝜢 𝜧𝜠𝜯𝜪𝜲𝜢𝜮

𝚲𝚶𝚪𝚰𝚺𝚻𝚰𝚱𝚮 𝚨𝚵𝚰𝚨
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a. P/BV τησ Ιονικήσ Ξενοδοχεία και Επιχειρήςεισ Α.Ε. 
 

Πίλαθαο 6.6.2.a, P/BV ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΥΔΗ Α.Δ. 

 2006 2007 2008 

Σηκή κεηνρήο 6,98 6,92 6,24 

Λνγηζηηθή αμία 7,73 8,06 8,57 

P/BV 0,90 0,86 0,73 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.6.2.a, ν ιόγνο p/bv ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο 

ηεο κεηνρήο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. είλαη κηθξόηεξνο ηεο 

κνλάδαο θαη ηα ηξία έηε. Ζ ηηκή ηνπ δείθηε από 0,90 ην 2006 κεηώζεθε ζε 0,86 ην 2007 

ελώ κεγαιύηεξε κείσζε παξνπζίαζε ην 2008 όπνπ ε ηηκή ηνπ δείθηε έθηαζε 0,73. Ζ 

ηηκή ηεο κεηνρή ζην ρξεκαηηζηήξην είλαη ππνηηκεκέλε νπόηε νη επελδπηέο αλακέλνπλ ε 

ηηκή ηεο κεηνρήο λα απμεζεί. 

b. P/BV τησ Γεκέ Α.Ε. 
 

Πίλαθαο 6.6.2.b, P/BV ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

 2006 2007 2008 

Σηκή κεηνρήο 6,98 6,92 6,24 

Λνγηζηηθή αμία 7,43 7,95 10,18 

P/BV 0,94 0,87 0,61 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.6.2.b, ν ιόγνο p/bv ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο 

ηεο κεηνρήο ηεο Γεθέ Α.Δ. είλαη κηθξόηεξνο ηεο κνλάδαο θαη ηα ηξία έηε. Ζ ηηκή ηνπ 

δείθηε από 0,94 ην 2006 κεηώζεθε ζε 0,87 ην 2007 ελώ κεγαιύηεξε κείσζε 

παξνπζίαζε ην 2008 όπνπ ε ηηκή ηνπ δείθηε έθηαζε 0,61. Ζ ηηκή ηεο κεηνρή ζην 

ρξεκαηηζηήξην είλαη ππνηηκεκέλε νπόηε νη επελδπηέο αλακέλνπλ ε ηηκή ηεο κεηνρήο λα 

απμεζεί. 

c. ΤΓΚΡΙΗ 

Όπσο έρεη αλαθεξζεί κε βάζε ηελ ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε P/BV νη ηηκέο ησλ κεηνρώλ 

ζην ρξεκαηηζηήξην είλαη ππνηηκεκέλεο. 
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Σν ρξνληθό δηάζηεκα, από ην 2006 έσο ην 2008, νη κεηνρέο ησλ εηαηξεηώλ πσιήζεθαλ 

θζελόηεξα από ηελ πξαγκαηηθή ηνπο αμία. 

 

Έλαο επελδπηήο, ην 2006 θαη ην 2007, ζα πξνηηκνύζε λα αγνξάζεη ηε κεηνρή ηεο 

Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. θαζώο ν δείθηεο απηήο ηεο κεηνρήο είλαη 

κηθξόηεξνο από ηνλ αληίζηνηρν δείθηε ηεο  Γεθέ Α.Δ. Αλάινγα πξνθύπηεη όηη ην 2008 

ζα πξνηηκνύζε λα επελδύζεη ζηελ κεηνρή ηεο Γεθέ Α.Δ. 

6.6.3 ΜΕΡΙΜΑΣΙΚΗ ΑΠΟΔΟΗ (ςε %) 

Έλαο επηπιένλ δείθηεο γηα λα αμηνινγεζεί κηα κεηνρή είλαη ε κεξηζκαηηθή απόδνζε. Ο 

δείθηεο απηόο καο δείρλεη ην πνζνζηό (%) ηνπ εηήζηνπ θέξδνπο από κεξίζκαηα δειαδή, 

ην πνζό ησλ ρξεκάησλ πνπ πιεξώλεη ε εηαηξεία ζε κεξίζκαηα ζε ζρέζε κε ηελ ηηκή ηεο 

κεηνρήο θάζε ρξόλν. 

Ο παξαθάησ αξηζκνδείθηεο ππνινγίδεηαη αλ δηαηξέζνπκε ην κέξηζκα αλά κεηνρή κε ηελ 

ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο κεηνρήο θαη έπεηηα ην πνιιαπιαζηάζνπκε επί 100. 

 

𝜧𝜠𝜬𝜤𝜮𝜧𝜜𝜯𝜤𝜥𝜢 𝜜𝜫𝜪𝜟𝜪𝜮𝜢 =
𝚳𝚬𝚸𝚰𝚺𝚳𝚨/𝚳𝚬𝚻𝚶𝚾𝚮

𝚾𝚸𝚮𝚳𝚨𝚻𝚰𝚺𝚻𝚮𝚸𝚰𝚨𝚱𝚮 𝚻𝚰𝚳𝚮 𝚳𝚬𝚻𝚶𝚾𝚮𝚺
∗ 𝟏𝟎𝟎 

 

Ζ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ., ηε ρξνληθή πεξίνδν από ην 2006 έσο ην 

2008, δελ δηαλέκηζε κέξηζκα επνκέλσο ε ηηκή ηνπ δείθηε είλαη κεδεληθή, άξα ζα 

ππνινγηζηεί ε ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε κόλν γηα ηελ Γεθέ Α.Δ. 
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a. Μεριςματική Απόδοςη τησ Γεκέ Α.Ε. 
 

Πίλαθαο 6.6.3.a, Μεξηζκαηηθή Απόδνζε ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

  2006 2007 2008 

Μέξηζκα αλά κεηνρή 0,51 0,3 0,8 

Σηκή κεηνρήο 6,98 6,92 6,24 

ΜΔΡΗΜΑΣΗΚΖ 

ΑΠΟΓΟΖ 
7,31 % 4,34 % 12,82 % 

 

ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ πίλαθα 6.6.3.a, ε κεξηζκαηηθή απόδνζε κεηώλεηαη από 

7,31% ην 2006 ζε 4,34% ην 2007, ιόγσ ηεο κείσζεο ησλ θαζαξώλ θεξδώλ ην 2006 ζε 

ζρέζε κε ην 2005. Σν 2008 παξαηεξήζεθε πςειόηεξε ηηκή ηεο κεξηζκαηηθήο απόδνζεο 

κε πνζνζηό 12,82. 

b. ύγκριςη 
 

 

 

Όπσο έρεη αλαθεξζεί, ηε ρξνληθή πεξίνδν από ην 2006 έσο ην 2008, κόλν ε Γεθέ Α.Δ. 

δηαλέκηζε κέξηζκα. Δπνκέλσο, ε κεηνρή ηεο Γεθέ Α.Δ. είλαη πην ειθπζηηθή πξνο ηνπο 

επελδπηέο.   

Σε ζηηγκή πνπ ε κεξηζκαηηθή απόδνζε ηεο κεηνρήο ηεο  Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. είλαη κεδεληθή απμάλνληαη νη πηζαλόηεηεο λα κεησζεί ε ηηκή ηεο 

κεηνρήο.  
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Γξάθεκα 6.6.3.b

Μεξηζκαηηθή Απόδνζε Μεηνρώλ

ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε ΓΕΚΕ Α.Ε
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 7 

ΠΡΟΒΛΕΧΕΙ 

(Forecasts) 

7.1 ΕΙΑΓΨΓΗ 

ηελ ελόηεηα απηή γίλεηαη πξόβιεςε ηεο πνξείαο ησλ βαζηθώλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ 

κεγεζώλ ησλ δύν εηαηξεηώλ, ηα νπνία πξνέξρνληαη από ηνλ Ηζνινγηζκό θαη ηα 

Απνηειέζκαηα Υξήζεο. Ζ αλάιπζε απηή, γίλεηαη γηα ηελ ηξηεηία 2006 – 2008 θαη νη 

πξνβιέςεηο αθνξνύλ ηε δηεηία 2009 – 2010, ελώ σο έηνο βάζεο έρεη ηεζεί ην 2006. 

Κύξηνο ξπζκηζηηθόο παξάγνληαο ησλ νηθνλνκηθώλ εμειίμεσλ ηεο δηεηίαο 2009 – 2010, 

έρεη αλακθηζβήηεηα αλαθεξπρζεί ε νηθνλνκηθή θξίζε πνπ καζηίδεη ηηο πεξηζζόηεξεο 

αλαπηπγκέλεο νηθνλνκίεο ηνπ πιαλήηε. 

Όπσο είλαη θπζηθό, νη επηπηώζεηο ηεο θξίζεο αλακέλεηαη λα γίλνπλ αηζζεηέο θαη ζηνλ 

εηζεξρόκελν ηνπξηζκό πξνο ηε ρώξα καο. Δηδηθόηεξα, ε πιεξόηεηα δσκαηίσλ ζηα 

μελνδνρεία ηεο Αζήλαο πξνβιέπεηαη όηη ζα θαηαγξάςνπλ κείσζε θαηά 10%-11%, θάηη 

πνπ αλ επαιεζεπηεί, ζα είλαη έλα από ηα πςειόηεξα πνζνζηά κεηώζεσο ζηελ 

Δπξσπατθή αγνξά. Αλάινγε πηώζε ζα παξνπζηάζεη θαη ε κέζε ηηκή δσκαηίνπ θαηά 

7%-9% πεξίπνπ θαη ν δείθηεο Rev.P.A.R. θαηά 16%-20% πεξίπνπ. 

7.2 ΠΡΟΒΛΕΧΕΙ ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ Α.Ε. 

7.2.1 ΠΡΟΒΛΕΧΗ ΑΠΟΣΕΛΕΜΑΣΨΝ ΦΡΗΗ 

Οη δξαζηεξηόηεηεο θαη ην απνηέιεζκα ηεο εηαηξείαο θαηά ηα έηε 2009 – 2010, 

πξόθεηηαη λα δηακνξθσζνύλ ζε ηθαλνπνηεηηθό επίπεδν, αλ ιεθζεί ππόςε ε δηεζλήο 

ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε θαη νη επηπηώζεηο απηήο ζηελ αλάπηπμε ηεο παγθόζκηαο 

νηθνλνκίαο θαη θαη’ επέθηαζε ηνπ παγθόζκηνπ ηνπξηζκνύ. 
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Πίλαθαο 7.2.1 

Πξόβιεςε Απνηειεζκάησλ Υξήζεο ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ. 

 
2006 

 
2007 

 
2008 

 
2009 

 
2010 

 

Πσιήζεηο  40.815 100% 41.348 1% 42.596 4% 35.500 -13% 34.500 -15% 

Κόζηνο πσιήζεσλ  -32.355 100% -31.933 -1% -33.077 2% 30.300 -6% 29.500 -9% 

Μηθηό θέξδνο  8.460 100% 9.415 11% 9.519 13% 5.200 -39% 5.000 -41% 

Λνηπά έζνδα 

εθκεηάιιεπζεο  
410 100% 527 29% 879 114% 700 71% 600 46% 

Έμνδα δηάζεζεο  -1.338 100% -1.475 10% -1.580 18% -1.400 5% -1.500 12% 

Έμνδα δηνίθεζεο -1.901 100% -1.592 -16% -1.190 -37% -945 -50% -900 -53% 

Λνηπά έμνδα 

εθκεηάιιεπζεο 
-75 100% -68 -9% -1.755 2240% -180 140% -170 127% 

Απνηειέζκαηα 

εθκεηάιιεπζεο  
5.556 100% 6.807 23% 5.873 6% 3.375 -39% 3.030 -45% 

Υξεκαηννηθνλνκηθά 

έμνδα  
-4.182 100% -5.616 34% -4.984 19% -2.200 -47% -1.600 -62% 

Υξεκαηννηθνλνκηθά 

έζνδα  
174 100% 4.477 2473% 417 140% 80 -54% 950 446% 

Κέξδε πξν θόξσλ 1.548 100% 5.668 266% 1.306 -16% 1.255 -19% 2.380 54% 

Φνξνινγία 

εηζνδήκαηνο  
-568 100% -1.003 77% 6.593 

-

1261% 
-350 -38% -670 18% 

Κέξδε ρξήζεο κεηά 

από θόξνπο από 

ζπλερηδόκελεο 

δξαζηεξηόηεηεο 

980 100% 4.665 376% 7.899 706% 905 -8% 1.710 74% 

Απνηέιεζκα 

Πεξηόδνπ από 

Γηαθνπείζεο 

Γξαζηεξηόηεηεο 

528 100% -331 -163% -979 -285% 0 
-

100% 
0 -100% 

Καζαξά  θέξδε 

κεηά θόξσλ  
1.508 100% 4.334 187% 6.920 359% 905 -40% 1.710 13% 

 

Σν Athens Hilton, ιεηηνπξγεί ζε έλα πεξηβάιινλ έληνλνπ αληαγσληζκνύ. Ζ παγθόζκηα 

θξίζε ζα επεξεάζεη ηνλ εηζεξρόκελν ηνπξηζκό όκσο, όπσο έρεη αλαθεξζεί ζε 

πξνεγνύκελα θεθάιαηα, ην Athens Hilton δξαζηεξηνπνηείηαη έληνλα ζην ηκήκα ηνπ 

ζπλεδξηαθνύ ηνπξηζκνύ έηζη, εθηηκάηαη όηη ε απώιεηα ζηηο θξαηήζεηο πνπ κπνξεί λα 

πξνθύςνπλ από άιια ηκήκαηα ηεο αγνξάο ζα θαιπθζνύλ από ηνλ ζπλεδξηαθό 

ηνπξηζκό. Δπνκέλσο, ζα παξνπζηάζεη νξηαθή θάκςε ηεο πιεξόηεηαο δσκαηίσλ θαηά 

2%-4%, έλαληη κεγαιύηεξεο κεηώζεσο ησλ άκεζα αληαγσληζηηθώλ μελνδνρείσλ.  

Ζ κείσζε ηεο δήηεζεο ησλ δσκαηίσλ ζε ζπλδπαζκό κε ηηο πξνζθνξέο ησλ 

αληαγσληζηώλ ηεο εηαηξείαο  αλακέλεηαη λα δεκηνπξγήζνπλ κία πίεζε γηα κείσζε ησλ 
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ηηκώλ δσκαηίσλ, κε απνηέιεζκα λα δηακνξθσζεί ε κέζε ηηκή ζε θαηώηεξα επίπεδα 

έλαληη ηνπ 2008. Χο εθ ηνύηνπ ν θύθινο εξγαζηώλ ηνπ Athens Hilton αλακέλεηαη λα 

δηακνξθσζεί ζε € 35,5 εθ. ην 2009 θαη € 34,5 εθ. ην 2010, έλαληη € 42,6 εθ. ην 2008. 

Τπό ην βάξνο ηεο νηθνλνκηθήο ζηελόηεηαο, ε εηαηξία ζα πξνζαλαηνιηζηεί ζε 

ζεκαληηθέο θαη επηηπρείο πξνζπάζεηεο γηα ηε κείσζε ησλ ιεηηνπξγηθώλ δαπαλώλ ηνπ 

μελνδνρείνπ, δηακνξθώλνληαο έηζη ην Απνηέιεζκα πξν θόξσλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ 

θαη απνζβέζεσλ ηεο εηαηξείαο ζε θέξδε € 3,3 εθ. ην 2009 θαη € 3 εθ. ην 2010, έλαληη 

θεξδώλ € 5,9 εθ. ηνπ 2008. 

Χο ζπλέπεηα ησλ παξαπάλσ, ηα Καζαξά Κέξδε ηo 2009 ζα κεησζνύλ ζεκαληηθά, 

ππνρσξώληαο ζηα € 0,9 εθ., ελώ ην 2010 ζα ζεκεηώζνπλ κηθξή αλάθακςε θηάλνληαο 

ζηα € 1,7 εθ. 

7.2.2 ΠΡΟΒΛΕΧΕΙ ΙΟΛΟΓΙΜΟΤ ΣΗ ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ ΚΑΙ 

ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ Α.Ε. 

Ζ επηρεηξεκαηηθή ζηξαηεγηθή ζα ζπλερίζεη λα επηθεληξώλεηαη γύξσ από δπν κεγάινπο 

ζηόρνπο. Οη ζηόρνη απηνί είλαη ε εμάιεηςε ησλ ζπζζσξεπκέλσλ δεκηώλ αθελόο, θαζώο 

θαη ε κείσζε ησλ καθξνπξνζέζκσλ θαη βξαρππξνζέζκσλ ππνρξεώζεσλ ηεο εηαηξείαο 

θαηά ηα έηε 2009 – 2010. 

Πίλαθαο 7.2.2 

Πξόβιεςε Ηζνινγηζκνύ ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ. 

 

ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟ 2006 
 

2007 
 

2008 
 

2009 
 

2010 
 

Πάγηα ζηνηρεία 

ελεξγεηηθνύ 
201.329 100% 195.777 -3% 199.123 -1% 195.000 -3% 190.000 -6% 

Απνζέκαηα 922 100% 840 -9% 875 -5% 850 -8% 800 -13% 

Απαηηήζεηο από 

πειάηεο 
6.024 100% 5.018 

-

17% 
5.204 -14% 4.100 -32% 4.890 -19% 

Γηαζέζηκα 2.109 100% 2.441 16% 1.949 -8% 6.000 184% 10.000 374% 

Λνηπά ζηνηρεία 

ελεξγεηηθνύ 
35.350 100% 35.391 0% 0 

-

100% 
0 

-

100% 
0 

-

100% 

ΤΝΟΛΟ 

ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟΤ 
245.734 100% 239.467 -3% 207.151 -16% 205.950 -16% 205.690 -16% 
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ΠΑΘΖΣΗΚΟ 
          

ΗΓΗΑ ΚΔΦΑΛΑΗΑ ΚΑΗ 

ΤΠΟΥΡΔΧΔΗ           

Μεηνρηθό Κεθάιαην 115.680 100% 115.680 0% 115.680 0% 115.680 0% 115.680 0% 

Απνζεκαηηθά 1.210 100% 1.210 0% 1.207 0% 1.210 0% 1.210 0% 

Απνηειέζκαηα εηο λένλ -13.236 100% -8.902 
-

33% 
-1.982 -85% -1.810 -86% -100 -99% 

ύλνιν ηδίσλ θεθαιαίσλ 103.654 100% 107.988 4% 114.905 11% 115.080 11% 116.790 13% 

Μαθξνπξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο 
131.979 100% 122.180 -7% 82.398 -38% 82.398 -38% 82.400 -38% 

Βξαρππξόζεζκεο 

Τπνρξεώζεηο 
10.101 100% 9.299 -8% 9.848 -3% 8.472 -16% 6.500 -36% 

ύλνιν ππνρξεώζεσλ 142.080 100% 131.479 -7% 92.246 -35% 90.870 -36% 88.900 -37% 

ΤΝΟΛΟ ΗΓΗΧΝ 

ΚΔΦΑΛΑΗΧΝ ΚΑΗ 

ΤΠΟΥΡΔΧΔΧΝ 

245.734 100% 239.467 -3% 207.151 -16% 205.950 -16% 205.690 -16% 

 

Ζ ζηξαηεγηθή ηεο εηαηξείαο δηακνξθώλεηαη ππό ην πξίζκα ηεο δηεζλνύο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο θαη ησλ επηπηώζεσλ πνπ έρεη απηή ζην Διιεληθό 

επηρεηξεκαηηθό πεξηβάιινλ. 

Οη εθηηκήζεηο δείρλνπλ όηη δελ ζα ππάξμεη αηζζεηή βειηίσζε ηεο δήηεζεο δσκαηίσλ, 

ζπλεπώο ην βάξνο πέθηεη ζηελ νξγάλσζε θαηάιιεισλ ρεηξηζκώλ ζηνπο ηνκείο ηνπ 

marketing θαη ησλ πσιήζεσλ, ώζηε λα βειηησζεί όζν γίλεηαη ε εηθόλα. 

Έηζη ινηπόλ, αλακέλεηαη όηη ε δξαζηεξηόηεηα ηεο εηαηξείαο ζα επηθεληξσζεί πιένλ 

απνθιεηζηηθά ζηελ εθκεηάιιεπζε ηνπ μελνδνρείνπ Athens Hilton, κε ζθνπό ηελ 

απνηειεζκαηηθή ιεηηνπξγία θαη ηε ζπλερή βειηίσζε ησλ πξνζθεξνκέλσλ ππεξεζηώλ. 

ην πιαίζην απηό ζα πξνρσξήζεη θαη ζα νινθιεξώζεη εξγαζίεο γηα ηε κεηαηξνπή 

αξθεηώλ δσκαηίσλ ζε ζνπίηεο ζηνπο πιένλ πξνλνκηαθνύο νξόθνπο ηνπ μελνδνρείνπ, 

πξνζδίδνληαο έλα πξόζζεην εξγαιείν marketing. 

ην ζεκείν απηό δηεπθξηλίδεηαη όηη, κε απνθάζεηο ηνπ Γηνηθεηηθνύ πκβνπιίνπ ηεο 

εηαηξείαο θαη κε ζθνπό ηελ δηεπθόιπλζε ηεο επηρεηξεζηαθήο ζηξαηεγηθήο ηεο, ήδε 

πινπνηήζεθε ε απόζρηζε ηνπ ηκήκαηνο ηνπ μελνδνρεηαθνύ θιάδνπ ηεο Ρόδνπ θαη ε 

εηζθνξά απηνύ ζηελ 100% ζπγαηξηθή ΣΟΤΡΗΣΗΚΑ ΘΔΡΔΣΡΑ Α.Δ.  

Ζ ελέξγεηα απηή, ππνδειώλεη ηελ πξόζεζε ηεο εηαηξείαο γηα ηελ πώιεζε ηνπ 

μελνδνρείνπ Ρόδνπ, ώζηε λα εμαζθαιηζηεί ε απαξαίηεηε ξεπζηόηεηα πξνθεηκέλνπ 
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αθελόο κελ λα ρξεκαηνδνηεζνύλ νη επελδύζεηο κεηαηξνπήο ησλ δσκαηίσλ ζε ζνπίηεο, 

αθεηέξνπ ε κείσζε ησλ δαλεηαθώλ ππνρξεώζεσλ ηεο εηαηξείαο.  

Οη δαλεηαθέο ππνρξεώζεηο αλακέλεηαη λα κεησζνύλ ηα έηε 2009 – 2010, ελώ ε εηαηξεία 

ζα εθκεηαιιεπζεί ηελ επλντθή πηώζε ησλ επηηνθίσλ ιόγσ ηεο θξίζεο, ώζηε λα 

ζπγθξαηεζνύλ ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά έμνδα ζε ρακειό επίπεδν. 

Σέινο, αλακέλεηαη όηη ε δηνίθεζε ηεο εηαηξείαο ζα επξίζθεηαη ζε ζπλερή επαθή κε ηε 

δηαρεηξίζηξηα Hilton κε ζθνπό ηελ ελεκέξσζή ηεο επί ηεο πνξείαο εξγαζηώλ θαη ηε 

δηαζθάιηζε ηνπ βέιηηζηνπ απνηειέζκαηνο. 

7.2.3. ΑΝΑΛΤΗ ΕΤΑΙΘΗΙΑ 

ηνπο πίλαθεο πνπ αθνινπζνύλ παξνπζηάδεηαη ε αλάιπζε επαηζζεζίαο, ε νπνία γίλεηαη 

κε βάζε ηα πξνβιεπόκελα ρξεκαηννηθνλνκηθά κεγέζε ηνπ Ηζνινγηζκνύ θαη ησλ 

Απνηειεζκάησλ Υξήζεσο. ηα πξνβιεπόκελα απηά κεγέζε ππνινγίζηεθε κηα 

απμνκείσζε ηεο ηάμεσο ηνπ +/- 3% ώζηε λα πξνθύςνπλ ηα θαιύηεξα θαη ηα ρεηξόηεξα 

πηζαλά απνηειέζκαηα ηεο εηαηξείαο θαηά ηα έηε 2009 – 2010.  

ηνλ πίλαθα 8.2.3.i, παξνπζηάδεηαη ην θαιύηεξν θαη ην ρεηξόηεξν ζελάξην ησλ 

Απνηειεζκάησλ Υξήζεσο, κε έηνο αλαθνξάο ην 2006. 

ηνλ πίλαθα 7.2.3.ii, παξνπζηάδεηαη ην θαιύηεξν θαη ην ρεηξόηεξν ζελάξην ηνπ 

ηζνινγηζκνύ κε βάζε ηα πξνβιεπόκελα κεγέζε θαη κε έηνο αλαθνξάο ην 2006. 
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Πίλαθαο 7.2.3.i 

Καιύηεξν-Υεηξόηεξν ελάξην ησλ Απνηειεζκάησλ Υξήζεο ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

  ΚΑΛΤΣΔΡΟ ΔΝΑΡΗΟ 
 

ΥΔΗΡΟΣΔΡΟ ΔΝΑΡΗΟ 

 2009 
 

2010 
  

2009 
 

2010 
 

Πσιήζεηο  36.565 -10% 35.535 -13% 
 

34.435 -16% 33.465 -18% 

Κόζηνο πσιήζεσλ  31.209 -4% 30.385 -6% 
 

29.391 -9% 28.615 -188% 

Μηθηό θέξδνο  5.356 -37% 5.150 -39% 
 

5.044 -40% 4.850 -43% 

Λνηπά έζνδα 

εθκεηάιιεπζεο  
721 76% 618 51% 

 
679 66% 582 42% 

Έμνδα δηάζεζεο  -1.442 8% -1.545 15% 
 

-1.358 1% -1.455 9% 

Έμνδα δηνίθεζεο -973 -49% -927 -51% 
 

-917 -52% -873 -54% 

Λνηπά έμνδα 

εθκεηάιιεπζεο 
-185 147% -175 133% 

 
-175 133% -165 120% 

Απνηειέζκαηα 

εθκεηάιιεπζεο  
3.476 -37% 3.121 -44% 

 
3.274 -41% 2.939 -47% 

Υξεκαηννηθνλνκηθά 

έμνδα  
-2.266 -46% -1.648 -61% 

 
-2.134 -49% -1.552 -63% 

Υξεκαηννηθνλνκηθά 

έζνδα  
82 -53% 979 462% 

 
78 -55% 922 430% 

Κέξδε πξν θόξσλ 1.293 -16% 2.451 58% 
 

1.217 -21% 2.309 49% 

Φνξνινγία 

εηζνδήκαηνο  
-361 -37% -690 21% 

 
-340 -40% -650 14% 

Κέξδε ρξήζεο κεηά 

από θόξνπο από 

ζπλερηδόκελεο 

δξαζηεξηόηεηεο 

932 -5% 1.761 80% 
 

878 -10% 1.659 69% 

Απνηέιεζκα 

Πεξηόδνπ από 

Γηαθνπείζεο 

Γξαζηεξηόηεηεο 

0 -100% 0 -100% 
 

0 -100% 0 -100% 

Καζαξά θέξδε 

κεηά θόξσλ  
932 -38% 1.761 17% 

 
878 -42% 1.659 10% 

 

Πίλαθαο 7.2.3.ii 

Καιύηεξν- Υεηξόηεξν ελάξην ηνπ Ηζνινγηζκνύ ηεο Ηνληθήο Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

 ΚΑΛΤΣΔΡΟ ΔΝΑΡΗΟ 
 

ΥΔΗΡΟΣΔΡΟ ΔΝΑΡΗΟ 

ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟ 2009 
 

2010 
  

2009 
 

2010 
 

Πάγηα ζηνηρεία ελεξγεηηθνύ 200.850 0% 195.700 -3% 
 

189.150 -6% 184.300 -8% 

Απνζέκαηα 876 -5% 824 -11% 
 

825 -11% 776 -16% 

Απαηηήζεηο από πειάηεο 4.223 -30% 5.037 -16% 
 

3.977 -34% 4.743 -21% 

Γηαζέζηκα 6.180 193% 10.300 388% 
 

5.820 176% 9.700 360% 

Λνηπά ζηνηρεία ελεξγεηηθνύ 0 -100% 0 -100% 
 

0 -100% 0 -100% 

 

ΤΝΟΛΟ ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟΤ 
212.129 -14% 211.861 -14% 

 
199.772 -19% 199.519 -19% 
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ΠΑΘΖΣΗΚΟ 
         

ΗΓΗΑ ΚΔΦΑΛΑΗΑ ΚΑΗ 

ΤΠΟΥΡΔΧΔΗ          

Μεηνρηθό Κεθάιαην 119.150 3% 119.150 3% 
 

112.210 -3% 112.210 -3% 

Απνζεκαηηθά 1.246 3% 1.246 3% 
 

1.174 -3% 1.174 -3% 

Απνηειέζκαηα εηο λένλ -1.810 -86% -97 -99% 
 

-1.864 -86% -103 -99% 

ύλνιν ηδίσλ θεθαιαίσλ  118.532 14% 120.294 16% 
 

111.628 8% 113.286 9% 

Μαθξνπξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο 
84.870 -36% 84.872 -36% 

 
79.926 -39% 79.928 -39% 

Βξαρππξόζεζκεο 

Τπνρξεώζεηο 
8.726 -14% 6.695 -34% 

 
8.218 -19% 6.305 -38% 

ύλνιν ππνρξεώζεσλ  93.596 -34% 91.567 -36% 
 

88.144 
-

38% 
86.233 -39% 

ΤΝΟΛΟ ΗΓΗΧΝ 

ΚΔΦΑΛΑΗΧΝ ΚΑΗ 

ΤΠΟΥΡΔΧΔΧΝ  

212.129 -14% 211.861 -14% 
 

199.772 
-

19% 
199.519 -19% 

 

Σν θαιύηεξν ζελάξην ζηεξίδεηαη ζηελ ππόζεζε όηη ζα ππάξμεη αηζζεηή βειηίσζε ηεο 

δήηεζεο δσκαηίσλ, ζπλεπώο θαη αύμεζε ηεο κέζεο ηηκήο αλά δσκάηην. Δπηπιένλ, παξά 

ηελ ζπλερηδόκελε θξίζε, ε εηαηξεία ζα εηζπξάηηεη θαλνληθά ηηο απαηηήζεηο ηεο ρσξίο λα 

αληηκεησπίδεη απώιεηεο από επηζθαιείο πειάηεο. Σέινο, ην αηζηόδνμν ζελάξην 

πξνβιέπεη ζηελ επίηεπμε ηνπ ζηόρνπ αλαθνξηθά κε ηελ πεξεηαίξσ αλάπηπμε ηνπ 

ζπλεδξηαθνύ ηνπξηζκνύ. 

Σν ρεηξόηεξν ζελάξην ιακβάλεη ππόςε ηνπ ηελ πξαγκαηνπνίεζε θηλδύλσλ πνπ 

ζρεηίδνληαη κε ηηο επηρεηξεκαηηθέο δξαζηεξηόηεηεο ηεο εηαηξείαο. Αθνινύζσο 

πεξηγξάθνληαη νη βαζηθνί θίλδπλνη: 

 Πειάηεο θαη ινηπέο απαηηήζεηο: Οη ζπλαιιαγέο ηεο εηαηξείαο κε πειάηεο - 

κηζζσηέο αλαπηύζζνληαη θαηόπηλ αμηνιόγεζεο ηεο θεξεγγπόηεηαο θαη ηεο 

αμηνπηζηίαο ηνπο, παξόιν απηά ιόγσ ηεο θξίζεο αξρίδνπλ λα παξαηεξνύληαη 

πξνβιήκαηα θαζπζηεξήζεσλ πιεξσκώλ θαη επηζθαιεηώλ. Οη απαηηήζεηο από 

πειάηεο παξόηη παξνπζηάδνπλ κεγάιε δηαζπνξά, δελ είλαη δπλαηόλ λα 

πεξηνξηζηεί ν πηζησηηθόο θίλδπλνο. 

 Δπελδύζεηο: Ζ εηαηξεία πεξηνξίδεη ηελ έθζεζε ηεο ζε πηζησηηθνύο θηλδύλνπο 

επελδύνληαο κόλν ζε άκεζα ξεπζηνπνηήζηκα ρξεόγξαθα από 

αληηζπκβαιιόκελνπο πνπ έρνπλ πςειό βαζκό πηζηνιεπηηθήο ηθαλόηεηαο θαη 

εθδόηεο ζπλδεδεκέλεο εηαηξείεο ηνπ Οκίινπ ηεο Alpha Bank Α.Δ. , θαζώο θαη ζε 

άκεζα ξεπζηνπνηήζηκεο πξνζεζκηαθέο θαηαζέζεηο ζηελ αλσηέξσ ηξάπεδα. 
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Παξόια απηά όκσο, ππάξρεη θαη ε πηζαλόηεηα λα εκθαληζηεί θαηλόκελν 

αζέηεζεο πιεξσκώλ γηα ηηο επελδύζεηο απηέο. 

 Κίλδπλνο ξεπζηόηεηαο: Ο θίλδπλνο ξεπζηόηεηαο ζρεηίδεηαη κε ηελ αδπλακία ηεο 

εηηαξείαο λα εθπιεξώζεη ηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο ηεο ππνρξεώζεηο όηαλ απηέο 

γίλνπλ απαηηεηέο. Ζ παξαθνινύζεζε ηνπ θηλδύλνπ ξεπζηόηεηαο επηθεληξώλεηαη 

ζηε δηαρείξηζε ηνπ ρξνληθνύ ζπζρεηηζκνύ ησλ ηακεηαθώλ ξνώλ θαη ζηελ 

εμαζθάιηζε επαξθώλ ηακεηαθώλ δηαζεζίκσλ γηα ηελ θάιπςε ησλ ηξερνπζώλ 

ζπλαιιαγώλ.  

Ζ ηαμηλόκεζε ησλ ρξεκαηνξνώλ, πνπ πξνθύπηνπλ από όια ηα ζηνηρεία 

Δλεξγεηηθνύ θαη Παζεηηθνύ ηεο εηαηξείαο ζε ρξνληθέο πεξηόδνπο, 

επηθεληξώλεηαη θπξίσο ζην ηακείν θαη δηαζέζηκα, κε ιήμε κηθξόηεξε ηνπ 1 

κελόο ζηηο απαηηήζεηο από πειάηεο, ινηπέο απαηηήζεηο, πξνκεζεπηέο θαη ινηπέο 

ππνρξεώζεηο κε ιήμε έσο 3 κήλεο, ελώ ην νκνινγηαθό δάλεην έρεη ιήμε 

κεγαιύηεξε ηνπ ελόο έηνπο. 

 πλαιιαγκαηηθόο θίλδπλνο: Ζ εηαηξεία δξαζηεξηνπνηείηαη ζην εζσηεξηθό ηεο 

ρώξαο θαη νη ηηκνινγήζεηο ηνπο γίλνληαη ζρεδόλ απνθιεηζηηθά ζε Δπξώ. 

Τπάξρνπλ πεξηνξηζκέλεο, ζε ζρέζε κε ηηο ζπλνιηθέο, εηζαγσγέο απνζεκάησλ 

από ηξίηεο ρώξεο, ελώ ε αγνξαπσιεζία ζπλαιιάγκαηνο γηα ηηο ηακεηαθέο 

αλάγθεο ησλ πειαηώλ γίλεηαη ζε θαζεκεξηλή βάζε θαη δελ αθνξνύλ κεγάια 

πνζά. Παξόια απηά, ε κεηαβνιέο ζηελ ηζνηηκία επξώ / δνιαξίνπ θαζώο θαη νη 

ζπλαιιαγέο κε ηξίηεο ρώξεο δεκηνπξγνύλ ηελ πηζαλόηεηα δεκηώλ ιόγσ 

ζπλαιιαγκαηηθώλ κεηαβνιώλ. 

 Κίλδπλνο επηηνθίσλ: Ζ εηηαξεία έρεη ζην ελεξγεηηθό έληνθα ζηνηρεία πνπ 

πεξηιακβάλνπλ θαηαζέζεηο όςεσο, πξνζεζκίαο θαη ζηηο ππνρξεώζεηο ην 

Οκνινγηαθό δάλεην. Μηα ελδερόκελε αύμεζε ησλ επηηνθίσλ ζα έρεη σο 

απνηέιεζκα ηελ αύμεζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ δαπαλώλ, δεδνκέλνπ όηη ε 

Δηαηξία δελ έρεη πηνζεηήζεη κία πνιηηηθή εμαζθάιηζεο ζηηο δηαθπκάλζεηο ηνπ 

επηηνθίνπ ηνπ νκνινγηαθνύ δαλείνπ ην νπνίν (ζύκθσλα κε ηελ ζύκβαζε 

ζύλαςεο) είλαη θπκαηλόκελν. 
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7.3 ΠΡΟΒΛΕΧΕΙ ΓΕΚΕ Α.Ε. 

7.3.1. ΠΡΟΒΛΕΧΕΙ ΑΠΟΣΕΛΕΜΑΣΨΝ ΦΡΗΗ ΣΗ ΓΕΚΕ Α.Ε. 

Πίλαθαο 7.3.1 

Πξνβιέςεηο ησλ Απνηειεζκάησλ Υξήζεο ηεο Γεθέ Α.Δ.  

 

  2006   2007   2008   2009   2010   

Πσιήζεηο  12.687.344 100% 13.502.485 6% 13.531.573 7% 12.486.769 -2% 8.462.211 -33% 

Κόζηνο πσιήζεσλ  -6.785.577 100% -7.241.927 7% -7.164.403 6% -7.554.524 11% 
-

5.285.696 
-22% 

Μηθηό θέξδνο  5.901.768 100% 6.260.558 6% 6.367.170 8% 4.932.245 -16% 3.176.515 -46% 

Λνηπά έζνδα 

εθκεηάιιεπζεο  
225.373 100% 192.789 -14% 31.008 -86% 30.238 -87% 30.530 -86% 

Έμνδα δηάζεζεο  -34.348 100% -38.339 12% -38.697 13% -70.238 104% -30.994 -10% 

Έμνδα δηνίθεζεο -294.740 100% -364.929 24% -445.652 51% -409.291 39% -359.624 22% 

Λνηπά έμνδα 

εθκεηάιιεπζεο 
-582.438 100% -132.731 -77% -347.668 -40% -194.171 -67% -119.226 -80% 

Απνηειέζκαηα πξν 

θόξσλ, 

ρξεκαηνδνηηθώλ 

θαη επελδπηηθώλ 

απνηειεζκάησλ 

5.215.613 100% 5.917.349 13% 5.566.162 7% 4.288.783 -18% 2.697.200 -48% 

Υξεκαηννηθνλνκηθά 

έμνδα  
-1.801.805 100% 0 100% -85.306 -95% -90.911 -95% -63.022 -97% 

Υξεκαηννηθνλνκηθά 

έζνδα  
466.819 100% 3.508.662 652% 2.095.705 349% 4.469.735 857% 473.898 2% 

Λνηπά 

Υξεκαηννηθνλνκηθά 

Απνηειέζκαηα  

1.000.000 100% 0 
-

100% 
1.798.288 80% -1.817.837 

-

282% 

-

2.052.931 
-305% 

Κέξδε πξν θόξσλ 3.880.627 100% 9.426.011 143% 9.374.848 142% 6.849.770 77% 
-

1.642.055 

-

142% 

Φόξνο εηζνδήκαηνο  -1.146.113 100% -2.480.589 116% -2.548.645 122% -1.815.566 58% 
-

1.325.526 
16% 

Καζαξά θέξδε 

κεηά θόξσλ  
2.734.514 100% 6.945.421 154% 6.826.203 150% 5.034.204 84% -316.529 

-

112% 

 

ύκθσλα κε ηηο πξνβιέςεηο, ην President Hotel ζα θαηαιάβεη ην 2009 θαη ην 2010 κηα 

θαιή ζέζε κεηαμύ ησλ αληαγσληζηηθώλ Ξελνδνρείσλ 4 αζηέξσλ, ζε πιεξόηεηα 

δσκαηίσλ, παξά ηελ αλακελόκελε θάκςε από 77% ην 2008 ζε 69% ην 2009 θαη ζε 

64% ην 2010. 

Ζ παγθόζκηα νηθνλνκηθή θξίζε αλακέλεηαη λα επεξεάζεη αθόκε πεξηζζόηεξν ηνλ 

εηζεξρόκελν ηνπξηζκό. Δπαθόινπζν απηνύ ζα είλαη, ε αδπλακία ηεο εηαηξείαο λα 

δηαηεξήζεη ηα κηθηά ηεο απνηειέζκαηα ηνπ 2009 θαη ηνπ 2010 ζε ζηαζεξά επίπεδα. Γηα 

λα αληηζηαζκίζεη ηηο ζπλέπεηεο ηεο πηώζεο ηνπ ηδίξνπ, ζα πξνρσξήζεη ζε πεξηνξηζκό 
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ησλ δαπαλώλ θαη ζα θαζηεξώζεη λέα ηηκνιόγηα ώζηε λα πεξηνξίζεη ηηο ηπρόλ απώιεηεο 

ζε θξαηήζεηο. 

Ζ θάκςε ηεο δεηήζεσο δσκαηίσλ ζε ζπλδπαζκό κε ηηο πξνζθνξέο ηνπ αληαγσληζκνύ, 

αλακέλεηαη λα δηακνξθώζνπλ  ηνλ θύθιν εξγαζηώλ ηνπ President ζε € 12,5 εθ. ην 2009 

θαη € 8,5 εθ. ην 2010, έλαληη € 13,5 εθ. ην 2008. 

Τπό ηελ πίεζε ηεο κείσζεο ησλ εζόδσλ από ηηο πσιήζεηο, ε εηαηξεία ζα εζηηάζεη ηηο 

πξνζπάζεηέο ηεο ζηνλ έιεγρν θαη ηε κείσζε ησλ ιεηηνπξγηθώλ δαπαλώλ ηνπ 

μελνδνρείνπ, δηακνξθώλνληαο έηζη ην Απνηέιεζκα πξν θόξσλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ 

θαη απνζβέζεσλ ηεο εηαηξείαο ζε θέξδε € 4,3 εθ. ην 2009 θαη € 2,7 εθ. ην 2010, έλαληη 

θεξδώλ € 5,6 εθ. ηνπ 2008. 

Χο ζπλέπεηα ησλ παξαπάλσ, ηα θαζαξά θέξδε ηνπ 2009 ζα κεησζνύλ, ππνρσξώληαο 

ζηα € 5 εθ. Ζ κεγάιε όκσο θαη απόηνκε κείσζε, αλακέλεηαη ην 2010, όπνπ ε εηαηξεία 

ζα παξνπζηάδεη γηα πξώηε θνξά ηελ ηειεπηαία 6εηία, δεκίεο ύςνπο 317 ρηιηάδσλ επξώ. 

7.3.2 ΠΡΟΒΛΕΧΗ ΙΟΛΟΓΙΜΟΤ ΣΗ ΓΕΚΕ Α.Ε. 

θνπόο ηεο εηαηξείαο ζα είλαη λα ζρεδηάζεη θαη λα αθνινπζήζεη κηα ζηξαηεγηθή πνπ ζα 

ηελ βνεζήζεη λα αληεπεμέιζεη ζηελ πεξίνδν ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεσο. Μεηαμύ άιισλ, 

ζα δεκηνπξγήζεη ππεξαμία ζηηο πξνζθεξόκελεο ππεξεζίεο ηεο κέζα από επελδύζεηο, 

ώζηε λα δεκηνπξγήζεη πιενλέθηεκα έλαληη ησλ αληαγσληζηηθώλ μελνδνρεηαθώλ 

επηρεηξήζεσλ ηεζζάξσλ αζηέξσλ, θαηά ηα έηε 2009 – 2010. 

 

 

Πίλαθαο 7.3.2 

Πξόβιεςε ηνπ Ηζνινγηζκνύ ηεο Γεθέ Α.Δ.  

ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟ 2006 
 

2007 
 

2008 
 

2009 
 

2010 
 

Πάγηα ζηνηρεία 

ελεξγεηηθνύ 
71.404.398 100% 70.331.811 -2% 69.619.768 -2% 69.196.132 -3% 69.172.213 -3% 

Απνζέκαηα 109.237 100% 122.824 12% 123.917 13% 117.469 8% 91.912 -16% 

Απαηηήζεηο από 

πειάηεο 
2.364.683 100% 1.305.004 -45% 2.235.161 -5% 2.423.462 2% 2.120.114 -10% 

Γηαζέζηκα 901.256 100% 912.554 1% 885.879 -2% 826.236 -8% 1.155.411 28% 

Λνηπά ζηνηρεία 

ελεξγεηηθνύ 
9.741.783 100% 17.239.192 77% 17.459.223 79% 14.660.134 50% 10.989.613 13% 

ΤΝΟΛΟ 

ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟΤ 
84.521.357 100% 89.911.384 6% 90.323.948 7% 87.592.504 4% 83.529.263 -1% 
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Γηα λα αληηκεησπηζηεί ε θάκςε ησλ θξαηήζεσλ, ε εηαηξεία αλακέλεηαη λα πξνρσξήζεη 

ζηελ πξαγκαηνπνίεζε βειηηώζεσλ κέζσ λέσλ επελδύζεσλ, πνπ ζα πεξηνξίζνπλ ηπρόλ 

απώιεηεο ζε θξαηήζεηο. Έηζη ινηπόλ, ζην επόκελν δηάζηεκα ζα εθζπγρξνληζηεί ε 

μελνδνρεηαθή κνλάδα President, κε ηελ δεκηνπξγία ζπκπιεξσκαηηθώλ εγθαηαζηάζεσλ 

θαη έξγσλ πξνζηαζίαο ηνπ πεξηβάιινληνο θαη εμνηθνλόκεζεο ελέξγεηαο. 

Όζν αθνξά ηελ πξόβιεςε ηνπ Ηζνινγηζκνύ, ππνινγίδεηαη όηη ηα πάγηα ζηνηρεία 

ελεξγεηηθνύ ζα κεησζνύλ κε εηήζην ξπζκό ην 2009 θαη ην 2010 θαηά 3%. Σα ζηνηρεία 

ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ πξνβιέπεηαη λα παξνπζηάζνπλ απμνκεηώζεηο θαηά 

ηελ επόκελε δηεηία. πγθεθξηκέλα, ηα απνζέκαηα, νη απαηηήζεηο θαη ηα δηαζέζηκα ζα 

απμεζνύλ ην 2009 θαη ζα ππνρσξήζνπλ ην 2010. πλέπεηα ησλ παξαπάλσ, ην ζύλνιν 

ηνπ Δλεξγεηηθνύ πξνβιέπεηαη λα απμεζεί θαηά 4% ην 2009 θαη λα κεησζεί θαηά 1% ην 

2010. 

Σν κεηνρηθό θεθάιαην δελ πξόθεηηαη λα παξνπζηάζεη κεηαβνιέο ελώ, ηα απνζεκαηηθά 

ζα παξνπζηάζνπλ αύμεζε θαηά 7% πεξίπνπ ηα  επόκελα ρξόληα. Αλαθνξηθά κε ηα 

απνηειέζκαηα εηο λένλ πξνβιέπεηαη λα κεησζνύλ θαηά 106% ην 2010. Σν ζύλνιν ηδίσλ 

θεθαιαίσλ δελ πξόθεηηαη λα παξνπζηάζεη ζεκαληηθέο κεηαβνιέο.  

Όζνλ αθνξά ηηο ππνρξεώζεηο, πξνβιέπεηαη λα κεησζνύλ θαηά 9% ην 2009 θαη θαηά 4% 

ην 2010. Πην ζπγθεθξηκέλα, νη καθξνπξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ζα κεησζνύλ θαηά 15%  

ΠΑΘΖΣΗΚΟ 
          

ΗΓΗΑ ΚΔΦΑΛΑΗΑ 

ΚΑΗ 

ΤΠΟΥΡΔΧΔΗ 
          

Μεηνρηθό 

Κεθάιαην 
14.817.000 100% 14.817.000 0% 14.817.000 0% 14.817.000 0% 14.817.000 0% 

Απνζεκαηηθά 44.392.334 100% 44.529.060 0% 47.298.181 7% 47.669.822 7% 47.935.389 8% 

Απνηειέζκαηα εηο 

λένλ 
3.337.846 100% 7.620.917 128% 7.361.249 121% 5.204.625 56% -214.197 -106% 

ύλνιν ηδίσλ 

θεθαιαίσλ 
62.547.180 100% 66.966.977 7% 69.476.430 11% 67.691.447 8% 62.538.192 0% 

Μαθξνπξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο 
19.325.510 100% 18.976.365 -2% 16.517.662 -15% 16.460.701 

-

15% 
17.094.472 -12% 

Βξαρππξόζεζκεο 

Τπνρξεώζεηο 
2.648.667 100% 3.968.043 50% 4.329.856 63% 3.440.356 30% 3.896.599 47% 

ύλνιν 

ππνρξεώζεσλ 
21.974.177 100% 22.944.408 4% 20.847.518 -5% 19.901.057 -9% 20.991.071 -4% 

ΤΝΟΛΟ 

ΠΑΘΖΣΗΚΟΤ 
84.521.357 100% 89.911.384 6% 90.323.948 7% 87.592.504 4% 83.529.263 -1% 
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ην 2009 θαη θαηά 12% ην 2010. Οη βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ζα απμεζνύλ θαηά 

30% ην 2009 θαη θαηά 47% ην 2010. Με βάζε όια ηα παξαπάλσ, ην ζύλνιν ηνπ 

Παζεηηθνύ πξνβιέπεηαη λα απμεζεί θαηά 4% ην 2009 θαη λα κεησζεί θαηά 1% ην 2010. 

7.3.3 ΑΝΑΛΤΗ ΕΤΑΙΘΗΙΑ 

ηνπο πίλαθεο πνπ αθνινπζνύλ παξνπζηάδεηαη ε αλάιπζε επαηζζεζίαο, ε νπνία γίλεηαη 

κε βάζε ηα πξνβιεπόκελα ρξεκαηννηθνλνκηθά κεγέζε ηνπ Ηζνινγηζκνύ θαη ησλ 

Απνηειεζκάησλ Υξήζεσο. ηα πξνβιεπόκελα απηά κεγέζε ππνινγίζηεθε κηα 

απμνκείσζε ηεο ηάμεσο ηνπ +/- 3% ώζηε λα πξνθύςνπλ ηα θαιύηεξα θαη ηα ρεηξόηεξα 

πηζαλά απνηειέζκαηα ηεο Δηαηξίαο θαηά ηα έηε 2009 – 2010. ηνλ πίλαθα 8.7 

παξνπζηάδεηαη ην θαιύηεξν θαη ην ρεηξόηεξν ζελάξην ησλ Απνηειεζκάησλ Υξήζεσο, 

κε έηνο αλαθνξάο ην 2006. 

 

Πίλαθαο 7.3.3.i 

Καιύηεξν – Υεηξόηεξν ελάξην ησλ Απνηειεζκάησλ Υξήζεο ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

  ΚΑΛΤΣΔΡΟ ΔΝΑΡΗΟ   ΥΔΗΡΟΣΔΡΟ ΔΝΑΡΗΟ 

 
2009   2010     2009 

 
2010 

 Πσιήζεηο  12.861.372 1% 8.716.078 -31%   12.112.166 -5% 8.208.345 -35% 

Κόζηνο πσιήζεσλ  -7.781.160 15% -5.444.267 -20%   -7.327.889 8% -5.127.126 -24% 

Μηθηό θέξδνο  5.080.212 -14% 3.271.810 -45%   4.784.277 -19% 3.081.220 -48% 

Λνηπά έζνδα 

εθκεηάιιεπζεο  31.145 -86% 31.445 -86%   29.331 -87% 29.614 -87% 

Έμνδα δηάζεζεο  -72.345 111% -31.924 -7%   -68.130 98% -30.064 -12% 

Έμνδα δηνίθεζεο -421.570 43% -370.413 26%   -397.013 35% -348.835 18% 

Λνηπά έμνδα 

εθκεηάιιεπζεο -199.996 -66% -122.803 -79%   -188.346 -68% -115.649 -80% 

Απνηειέζκαηα 

εθκεηάιιεπζεο  4.417.447 -15% 2.778.116 -47%   4.160.120 -20% 2.616.284 -50% 

Υξεκαηννηθνλνκηθά 

έμνδα  
-93.639 -95% -64.912 -96%   -88.184 -95% -61.131 -97% 

Υξεκαηννηθνλνκηθά 

έζνδα  
4.603.827 886% 488.115 5%   4.335.643 829% 459.681 -2% 

Άιια 

Υξεκαηννηθνλνκηθά 

Απνηειέζκαηα  

-1.872.373 -287% -2.114.519 -311%   -1.763.302 -276% -1.991.343 -299% 

Κέξδε πξν θόξσλ 7.055.263 82% -1.691.316 -144%   6.644.277 71% -1.592.793 -141% 

Φνξνινγία 

εηζνδήκαηνο  
-1.870.033 63% -1.365.291 19%   -1.761.099 54% -1.285.760 12% 

Καζαξά  θέξδε 

κεηά θόξσλ  5.185.230 90% -326.025 -112%   4.883.178 79% -307.033 -111% 
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ηνλ πίλαθα 7.3.3.ii παξνπζηάδεηαη ην θαιύηεξν θαη ην ρεηξόηεξν ζελάξην ηνπ 

ηζνινγηζκνύ κε βάζε ηα πξνβιεπόκελα κεγέζε θαη κε έηνο αλαθνξάο ην 2006. 

 

Πίλαθαο 7.3.3.ii 

Καιύηεξν-Υεηξόηεξν ελάξην ηνπ Ηζνινγηζκνύ ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

 

 
ΚΑΛΤΣΔΡΟ ΔΝΑΡΗΟ 

 
ΥΔΗΡΟΣΔΡΟ ΔΝΑΡΗΟ 

ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟ 2009 
 

2010 
  

2009 
 

2010 
 

Πάγηα ζηνηρεία 

ελεξγεηηθνύ 
71.272.016 0% 71.247.379 0%   67.120.248 -6% 67.097.046 -6% 

Απνζέκαηα 120.993 11% 94.669 -13%   113.945 4% 89.155 -18% 

Απαηηήζεηο από πειάηεο 2.496.166 6% 2.183.717 -8%   2.350.758 -1% 2.056.510 -13% 

Γηαζέζηκα 851.024 -6% 1.190.074 32%   801.449 -11% 1.120.749 24% 

Λνηπά ζηνηρεία 

ελεξγεηηθνύ 
15.099.938 55% 11.319.301 16%   14.220.330 46% 10.659.925 9% 

ΤΝΟΛΟ 

ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟΤ 
90.220.279 7% 86.035.140 2%   84.964.729 1% 81.023.385 -4% 

                    

ΠΑΘΖΣΗΚΟ                   

ΗΓΗΑ ΚΔΦΑΛΑΗΑ ΚΑΗ 

ΤΠΟΥΡΔΧΔΗ 
                  

Μεηνρηθό Κεθάιαην 15.261.510 3% 15.261.510 3%   14.372.490 -3% 14.372.490 -3% 

Απνζεκαηηθά 49.099.917 11% 49.373.450 11%   46.239.727 4% 46.497.327 5% 

Απνηειέζκαηα εηο λένλ 5.360.764 61% -220.623 
-

107%  
5.048.486 51% -207.771 

-

106% 

ύλνιν ηδίσλ 

θεθαιαίσλ  
69.722.190 11% 64.414.337 3%   65.660.703 5% 60.662.046 -3% 

Μαθξνπξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο 
16.954.522 -12% 17.607.306 -9%   15.966.880 -17% 16.581.638 -14% 

Βξαρππξόζεζκεο 

Τπνρξεώζεηο 
3.543.567 34% 4.013.497 52%   3.337.146 26% 3.779.701 43% 

ύλνιν ππνρξεώζεσλ  20.498.089 -7% 21.620.803 -2%   19.304.025 -12% 20.361.339 -7% 

ΤΝΟΛΟ ΗΓΗΧΝ 

ΚΔΦΑΛΑΗΧΝ ΚΑΗ 

ΤΠΟΥΡΔΧΔΧΝ  

90.220.279 7% 86.035.140 2%   84.964.729 1% 81.023.385 -4% 

 

Σν θαιύηεξν ζελάξην ζηεξίδεηαη ζηελ ππόζεζε όηη ζα ππάξμεη αηζζεηή βειηίσζε ηεο 

δήηεζεο δσκαηίσλ, ζπλεπώο θαη αύμεζε ησλ εζόδσλ από ηηο πσιήζεηο. Δπηπιένλ, παξά 

ηελ ζπλερηδόκελε θξίζε, ε εηαηξεία ζα εηζπξάηηεη θαλνληθά ηηο απαηηήζεηο ηεο ρσξίο λα 

αληηκεησπίδεη απώιεηεο από επηζθαιείο πειάηεο. Σέινο, ην αηζηόδνμν ζελάξην 

πξνζβιέπεη δηαηήξεζε ηεο θεξδνθνξίαο θαη ζηελ επηζηξνθή ηεο εηαηξείαο ζηα 

θεξδνθόξα επίπεδα πξνεγνύκελσλ ρξήζεσλ, όπσο απηή ηνπ 2007. 
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Σν ρεηξόηεξν ζελάξην ιακβάλεη ππόςε ηνπ ηελ πξαγκαηνπνίεζε θηλδύλσλ πνπ 

ζρεηίδνληαη κε ηηο επηρεηξεκαηηθέο δξαζηεξηόηεηεο ηεο εηαηξείαο, νη νπνίνη δηεπξύλνπλ 

ηα δεκηνγόλα απνηειέζκαηα απηήο. Παξαθάησ πεξηγξάθνληαη νη βαζηθνί θίλδπλνη: 

 Πηζησηηθνί θίλδπλνη - Πειάηεο: Ζ εηαηξεία, αλ θαη πξνζπαζεί, δελ θαηαθέξλεη 

λα απνθύγεη ζεκαληηθέο ζπγθεληξώζεηο πηζησηηθνύ θηλδύλνπ. Καηαβάιιεηαη 

πξνζπάζεηα ώζηε νη ρνλδξηθέο πσιήζεηο (ελνηθηάζεηο ζε ηνπξηζηηθά 

πξαθηνξεία) λα γίλνληαη θπξίσο ζε πειάηεο κε αμηνιόγεζε ηεο θεξεγγπόηεηάο 

ηνπο. Οη ιηαληθέο πσιήζεηο γίλνληαη είηε ηνηο κεηξεηνίο είηε κέζσ πηζησηηθώλ 

θαξηώλ θαη κεηαρξνλνινγεκέλσλ επηηαγώλ κηθξήο δηάξθεηαο. Δληνύηνηο ιόγσ 

ηεο θξίζεο αξρίδνπλ λα παξαηεξνύληαη πξνβιήκαηα θαζπζηεξήζεσλ πιεξσκώλ 

θαη επηζθαιεηώλ. 

 Κίλδπλνο ξεπζηόηεηαο: Ο θίλδπλνο ξεπζηόηεηαο αθνξά ζηνλ ρξνληθό 

ζπζρεηηζκό ηακεηαθώλ δηαζεζίκσλ γηα ηελ θάιπςε ηξερνπζώλ ζπλαιιαγώλ. 

Παξά ηηο πξνζπάζεηεο από πιεπξάο μελνδνρείνπ γηα ηελ δηαηήξεζε επαξθώλ 

ηακεηαθώλ δηαζεζίκσλ, ε αδπλακία είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ από ηνπο 

πειάηεο, δεκηνπξγεί ζηαδηαθά έιιεηςε ξεπζηόηεηαο, κε απνηέιεζκα ηελ 

αδπλακία θάιπςεο ησλ ηξερνπζώλ ζπλαιιαγώλ. 

 Κίλδπλνο επηηνθίσλ: Ζ εηαηξεία δελ έρεη ρξεκαηννηθνλνκηθέο ππνρξεώζεηο θαη 

ζπλεπώο δελ ππόθεηηαη ζε θίλδπλν κεηαβνιήο ησλ επηηνθίσλ. Σα ζηνηρεία ηνπ 

ελεξγεηηθνύ ηεο, πνπ είλαη έληνθα, αθνξνύλ ζε θαηαζέζεηο όςεσο, πξνζεζκίαο 

θαη ρξεόγξαθα πνπ έρνπλ πξνθαζνξηζκέλε (ζπκθσλεκέλε) απόδνζε επηηνθίνπ. 

Από ηελ άιιε όκσο, ζε ζπλζήθεο νηθνλνκηθήο θξίζεο, ππάξρεη αβεβαηόηεηα ε 

νπνία απνηξέπεη ηελ Γηνίθεζε ηεο εηαηξίαο λα θάλεη επελδύζεηο ζε 

ρξεκαηνπηζησηηθά πξντόληα πνπ ζα κπνξνύζαλ λα απνθέξνπλ λέα θέξδε. 

 Δπελδύζεηο: Ζ εηαηξεία πεξηνξίδεη ηελ έθζεζή ηεο ζε θηλδύλνπο, επελδύνληαο ζε 

ξεπζηνπνηήζηκα ρξεόγξαθα από αληηζπκβαιινκέλνπο κε πςειό βαζκό 

πηζηνιεπηηθήο ηθαλόηεηαο, όπσο νκόινγα ηνπ Γεξκαληθνύ Γεκνζίνπ. 

Γεδνκέλνπ ηνπ πςεινύ βαζκνύ πηζηνιεπηηθήο ηθαλόηεηαο, ε Γηνίθεζε εθηηκά 

όηη δελ ζα ππάξμεη πξόβιεκα κε ηηο πιεξσκέο γηα ηηο επελδύζεηο απηέο. Παξόια 

απηά όκσο, ππάξρεη θαη ε πηζαλόηεηα λα εκθαληζηεί θαηλόκελν αζέηεζεο 

πιεξσκώλ γηα ηηο επελδύζεηο απηέο. 
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7.4 ΤΓΚΡΙΗ 
 

Όπσο πξνθύπηεη από όζα αλαθέξζεθαλ παξαπάλσ, ην 2009 ην Hilton Αζελώλ ζα 

αληηκεησπίζεη κεγαιύηεξε πνζνζηηαία κείσζε
1
 (-13%) ηνπ θύθιν εξγαζηώλ ηνπ από 

ηελ αληίζηνηρε κείσζε ηνπ President Hotel (-2%). Ζ δηαθνξά απηή κεγαιώλεη ζε 

επίπεδν κηθηνύ θέξδνπο, όπνπ ην Hilton Αζελώλ έρεη κείσζε -39%, ελώ ε αληίζηνηρε 

ηνπ President Hotel θηάλεη ην -16%. Σα θέξδε πξν θόξσλ ηόθσλ θαη απνζβέζεσλ ηνπ 

Hilton Αζελώλ κεηώλνληαη θαηά -39%, ελώ ε κείσζε γηα ην President Hotel είλαη -18%. 

Σα θαζαξά θέξδε κεηά ηνπο θόξνπο ηνπ Hilton Αζελώλ κεηώλνληαη θαηά -41% ζε 

ζρέζε κε ην 2006, ελώ γηα ην President Hotel εκθαλίδεηαη ζεκαληηθή αύμεζε 84% (ζε 

ζρέζε κε ην 2006). 

Ζ εηθόλα αληηζηξέθεηαη πιήξσο ην 2010, όπνπ ην Hilton Αζελώλ παξνπζηάδεη 

θαιύηεξα πνζνζηηαία κεγέζε ζε ζρέζε κε ην President Hotel. Έηζη, ην Hilton ζα 

αληηκεησπίζεη κηθξόηεξε πνζνζηηαία κείσζε
2
 (-15%) ηνπ θύθιν εξγαζηώλ ηνπ από ηελ 

αληίζηνηρε κείσζε ηνπ President Hotel (-33%). Ζ δηαθνξά απηή ζπλερίδεη ζε επίπεδν 

κηθηνύ θέξδνπο, όπνπ ην Hilton Αζελώλ έρεη κείσζε -41%, ελώ ε αληίζηνηρε ηνπ 

President Hotel θηάλεη ην -46%. Σα θέξδε πξν θόξσλ ηόθσλ θαη απνζβέζεσλ ηνπ 

Hilton Αζελώλ κεηώλνληαη θαηά -45%, ελώ ε κείσζε γηα ην President Hotel είλαη -48%. 

Σα θαζαξά θέξδε κεηά ηνπο θόξνπο ηνπ Hilton Αζελώλ απμάλνληαη θαηά 11% ζε 

ζρέζε κε ην 2006, ελώ γηα ην President Hotel εκθαλίδεηαη ζεκαληηθή κείσζε θαηά 

112% (ζε ζρέζε κε ην 2006). 

Όζνλ αθνξά ηα Πεξηνπζηαθά ζηνηρεία
3
, ην 2009 ηα πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηόζν 

γηα ην Hilton Αζελώλ όζν θαη γηα ην President Hotel  ζα κεησζνύλ θαηά -3%. Οη 

απαηηήζεηο ηνπ Hilton κεηώλνληαη θαηά -14%, ελώ νη αληίζηνηρεο ηνπ President 

απμάλνληαη νξηαθά θαηά 2%. Σα δηαζέζηκα ηνπ Hilton απμάλνληαη ζεκαληηθά θαηά 

181%, ελώ ηα αληίζηνηρα ηνπ President κεηώλνληαη θαηά -8%. ε επίπεδν ζπλόινπ 

ελεξγεηηθνύ, ην Hilton Αζελώλ παξνπζίαζε κείσζε θαηά -16% ζε ζρέζε κε ην 2006, 

ελώ ην President Hotel παξνπζίαζε αύμεζε θαηά 4%.  

                                                 
1
 Σα πνζνζηά ππνινγίδνληαη ζε ζρέζε κε ην έηνο βάζεο πνπ είλαη ην 2006 

2
 Σα πνζνζηά ππνινγίδνληαη ζε ζρέζε κε ην έηνο βάζεο πνπ είλαη ην 2006 

3
 Σα πνζνζηά ππνινγίδνληαη ζε ζρέζε κε ην έηνο βάζεο πνπ είλαη ην 2006 
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Από ηελ πιεπξά ηνπ Παζεηηθνύ θαη ηεο Καζαξήο Θέζεο, ην ζύλνιν ησλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ ηνπ Hilton Αζελώλ είλαη απμεκέλν θαηά 11%, ελώ ηνπ President Hotel είλαη 

απμεκέλν θαηά 8%. Οη καθξνπξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηνπ Hilton είλαη κεησκέλεο θαηά 

-38%, ελώ γηα ην President ε αληίζηνηρε κείσζε είλαη ζην -15%. Οη βξαρππξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο ηνπ Hilton είλαη κεησκέλεο θαηά -19%, ελώ γηα ην President εκθαλίδεηαη 

αύμεζε θαηά 30%. 

Ζ εηθόλα ηεο πεξηνπζίαο δελ αιιάδεη ην 2010, κε ην President Hotel λα παξνπζηάδεη 

θαιύηεξα πνζνζηηαία κεγέζε από ην Hilton Αζελώλ. Ζ κείσζε γηα ηα πάγηα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηνπ Hilton είλαη -6% ελώ ε αληίζηνηρε κείσζε γηα ην President 

είλαη -3%. ε επίπεδν ζπλόινπ ελεξγεηηθνύ, ην Hilton Αζελώλ παξνπζίαζε κείσζε 

θαηά -16% ζε ζρέζε κε ην 2006, ελώ ην President Hotel παξνπζίαζε νξηαθή κείσζε 

θαηά -1%. Σν ζύλνιν ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηνπ Hilton Αζελώλ είλαη απμεκέλν θαηά 

13%, ελώ ηνπ President Hotel δελ παξνπζηάδεη θακία κεηαβνιή ζε ζρέζε κε ην 2006. 

Οη καθξνπξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηνπ Hilton είλαη κεησκέλεο θαηά -38%, ελώ γηα ην 

President ε αληίζηνηρε κείσζε είλαη ζην -12%. Οη βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηνπ 

Hilton είλαη κεησκέλεο θαηά -38%, ελώ γηα ην President εκθαλίδεηαη αύμεζε θαηά 47%. 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 8 ΕΚΘΕΗ 

ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΤ 

ΑΝΑΛΤΣΗ 

8.1 ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ ΚΑΙ 

ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ Α.Ε. 

ύςταςη Επένδυςησ 

Ζ ηηκή ηεο κεηνρήο δηαπξαγκαηεύεηαη 

θαζεκεξηλά ζην Υ.Α.Α. Ζ νηθνλνκηθή 

θξίζε, ζύκθσλα κε ηηο πξνβιέςεηο γηα 

ην 2009 θαη ην 2010, ζα επεξεάζεη 

αξλεηηθά ηα νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα 

ηεο εηαηξείαο, επνκέλσο πξνβιέπεηαη 

πηώζε ηεο ηηκήο ηεο κεηνρήο. Δίλαη 

δύζθνιν λα πξνζδηνξηζηεί ε δηάξθεηα 

ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο γη’ απηό θάζε 

επελδπηήο ζα πξέπεη λα είλαη 

επηθπιαθηηθόο ζε κία βξαρππξόζεζκε 

επέλδπζε. Χζηόζν, ζηηο αξρέο ηνπ 2009 

κπνξεί λα αγνξάζεη θζελά θαη λα 

επελδύζεη καθξνπξόζεζκα 

πξνζδνθώληαο θέξδε όρη ζην άκεζν 

κέιινλ. 

Εταιρικό Προφίλ 

Ζ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο 

Α.Δ. είλαη κία εηαηξεία εηζεγκέλε ζην 

Υ.Α.Α. από ην 1988. Ηδξύζεθε ην 1957 

κε αξρηθή  επσλπκία «Ξελνδνρεία θαη 

Δπηρεηξήζεηο ΠΔΕΑ Α.Δ.» κε ζθνπό 

ηελ αλέγεξζε θαη ιεηηνπξγία 

ηνπξηζηηθώλ μελνδνρείσλ 

ππεξπνιπηειείαο θαη θάζε άιιεο 

μελνδνρεηαθήο επηρεηξήζεσο. Ζ 

εηαηξεία έρεη ζπλάςεη ζπκβόιαην 

δηαρείξηζεο κε ηελ Hilton International, 

ε νπνία είλαη ζπγαηξηθή ηεο Hilton 

Hotels Corporation θαη δηαρεηξίδεηαη ηα 

μελνδνρεία πνπ έρνπλ έδξα εθηόο ηεο 

Ακεξηθήο. ε ζπλεξγαζία κε ηελ 

δηαρεηξίζηξηα Hilton ζπλερώο 

εμειίζζεηαη θαη αλαβαζκίδεηαη, 

παξέρνληαο πνηνηηθέο ππεξεζίεο ζηνπο 

πειάηεο ηεο. 

Δραςτηριότητεσ 

Ζ εηαηξεία έρεη ζηελ θαηνρή ηεο ην 

Athens Hilton. Σν μελνδνρείν 

ιεηηνύξγεζε ην 1963 θαη ήηαλ ην πξώην 

δηεζλνύο αιπζίδαο πνπ θηίζηεθε ζηελ 

Διιάδα. Αλαθαηλίζηεθε ην 2003, ελώ 

ην 2004 ιεηηνύξγεζε σο ην επίζεκν 

μελνδνρείν ηεο Γηεζλνύο Οιπκπηαθήο 

Δπηηξνπήο θαηά ηελ δηάξθεηα ησλ 
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Οιπκπηαθώλ Αγώλσλ. Σν 2007, ήηαλ 

κηα εμαηξεηηθή ρξνληά γηα ηα 

νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα ηεο 

επηρείξεζεο θαζώο ηα θαζαξά θέξδε 

ηεο απμήζεθαλ από 1,5 εθ. ην 2006 ζε  

4,3 εθ. ην 2007. Σν 2008, κία δύζθνιε 

ρξνληά ιόγσ ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο, 

βξέζεθε ζηε ηξίηε ζέζε από άπνςε 

θύθινπ εξγαζηώλ κεηαμύ άιισλ 

αληαγσληζηώλ. πγθεθξηκέλα , ν 

θύθινο εξγαζηώλ ηνπ Athens Hilton 

δηακνξθώζεθε ζε 42,6 εθ. € έλαληη 41,3 

εθ. € ην 2007. 

Διοίκηςη Εταιρείασ 

Ζ εηαηξεία δηνηθείηαη από επηακειέο 

Γηνηθεηηθό πκβνύιην, ε ζεηεία ηνπ 

νπνίνπ ιήγεη ηελ 18/03/2015. 

πγθεθξηκέλα, απνηειείηαη από 4 

εθηειεζηηθά κέιε, 1 κε εθηειεζηηθό θαη 

2 αλεμάξηεηα κε εθηειεζηηθά κέιε. Σα 

εθηειεζηηθά κέιε ηνπ Γ.. έρνπλ 

επζύλε γηα ηηο απνθάζεηο ηνπ Γ.. θαη 

γηα ηελ ζπλερή παξαθνινύζεζε ησλ 

εξγαζηώλ ηεο εηαηξείαο. Αθνινπζεί 

πίλαθαο κε ην ζύλνιν ησλ εξγαδνκέλσλ 

ηεο εηαηξείαο αιιά θαη κε ηνπο 

κεηόρνπο ηεο εηαηξείαο. 

 

 

 

Πίλαθαο 8.1.i 

Δξγαδόκελνη ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ 

ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. 

  
Από 1 Ηαλνπαξίνπ έσο 

ΑΣΟΜΑ 31/12/ 

2006 

31/12/ 

2007 

31/12/ 

2008 

Μηζζσηνί 399 339 357 

Ζκεξνκίζζηνη 6 62 58 

ύλνιν 

Δξγαδόκελσλ 
405 401 415 

Πορεία Μετοχήσ 

ην παξαθάησ γξάθεκα δηαγξάθεηαη ε 

πνξεία ηεο κεηνρήο ηεο εηαηξείαο, από 

ηελ 01/01/2006 έσο 31/12/2008.  

Γράφημα 8.1.i 
ΙΣΟΡΙΚΟ ΓΡΑΥΗΜΑ ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ 
ΚΑΙ ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ Α.Ε. 
 

 
Πεγή: www.capital.gr  

Πίλαθαο 8.1.ii 

Μεηνρηθό Κεθάιαην ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. 

Μέηνρνο Μεηνρέο 
% 

πκκεηνρήο 

Alpha Group 

Investments  

Limited  

12.954.051 96,64% 

Λνηπνί 

κέηνρνη 
450.389 3,36% 

ΤΝΟΛΟ 13.404.440 100% 

http://www.capital.gr/
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ύκθσλα κε ηα δεδνκέλα ηνπ 

γξαθήκαηνο ε πςειόηεξε ηηκήο ηεο 

κεηνρήο εκθαλίδεηαη ηελ 12/10/2007 ε 

νπνία αλέξρεηαη ζε 16,26. Σνπο 

ηειεπηαίνπο κήλεο ηνπ 2007 ε κεηνρή 

ηεο εηαηξείαο παξνπζίαζε ηδηαίηεξε 

άλνδν θαη κέρξη ην ηέινο ηνπ 2008 

δηαηεξήζεθε ζην ίδην επίπεδν. 

Αληίζεηα, 9,3 ήηαλ ε ρακειόηεξε ηηκή 

πνπ παξνπζίαζε ε κεηνρή ηελ 

27/01/2006. 

ην γξάθεκα 8.1.ii παξαηεξείηαη ε 

ζπγθξηηηθή απόδνζε ησλ κεηνρώλ ηνπ 

μελνδνρεηαθνύ θιάδνπ. 

Γράφημα 8.1.ii  
ύγκριςη Αποδόςεων των Μετοχών του 
Κλάδου (11/01/2006-29/12/2008) 

 

 
ΓΔΚΔ 

(ΚΑ)  
 

ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑΚΖ 

(ΚΟ)  

 

ΑΣΖΡ 

ΠΑΛΑ 

(ΚΟ)  

 
ΛΑΜΦΑ 

(ΚΟ)  
    

Πεγή: www.capital.gr 

ύκθσλα κε ην παξαπάλσ δηάγξακκα 

παξαηεξείηαη πσο ε πνξεία ηεο κεηνρήο, 

ηελ ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή πεξίνδν, 

είλαη ε δεύηεξε θαιύηεξε, κεηά ηελ 

ΛΑΜΦΑ(ΚΟ) ζε ζρέζε κε ηηο 

ππόινηπεο ηνπ θιάδνπ.  

Σν ζύλνιν ησλ κεηνρώλ ηνπ θιάδνπ 

απνηειείηαη από 107.087.190 

νλνκαζηηθέο κεηνρέο θαη ε Ηνληθή 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

απνηεινύζε ην 12,52% επί ησλ 

ζπλνιηθώλ κεηνρώλ. 

Πίλαθαο 2.1.iii 
Θεκειηώδε ηνηρεία Μεηνρήο 

 
2006 2007 2008 

Κέξδε/Μεηνρή 0,11 0,32 0,52 

P/E 62,04 21,40 12,09 

P/BV 0.90 0.86 0.73 

    
Beta 

   
0,1 

   
 

ύκθσλα κε ην ζπληειεζηή beta ε 

κεηνρή ηεο εηαηξείαο ζεσξείηαη 

«ακπληηθή» σο πξνο ηηο κεηαβνιέο ηεο 

αγνξάο, ελώ αμίδεη λα ζεκεησζεί πσο, 

ηελ παξαπάλσ ρξνληθή πεξίνδν, ε 

εηαηξεία δελ δηαλέκηζε κέξηζκα. 

Διαχείριςη  κινδύνου 

Ζ εηαηξεία κε ηελ θαζεκεξηλή ηεο 

ιεηηνπξγία εθηίζεηαη ζε δηάθνξνπο 

ρξεκαηννηθνλνκηθνύο θηλδύλνπο. Σελ 

εμεηαδόκελε πεξίνδν, νη βαζηθόηεξνη 

θίλδπλνη πνπ επεξέαδαλ ηελ ιεηηνπξγία 

ηεο επηρείξεζεο, θαζώο θαη ηα 

νηθνλνκηθά απνηειέζκαηά ηεο ήηαλ ν 

πηζησηηθόο θίλδπλνο, ν θίλδπλνο 

ξεπζηόηεηαο, ν θίλδπλνο επηηνθίσλ θαη 

ν ζπλαιιαγκαηηθόο θίλδπλνο. Κύξηα 

http://www.capital.gr/
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«απεηιή» γηα ηελ εηαηξεία απνηέιεζε ν 

θίλδπλνο επηηνθίσλ. Ζ Ηνληθή 

Ξελνδνρεία θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. δελ 

είρε πηνζεηήζεη κία πνιηηηθή 

εμαζθάιηζεο ζηηο δηαθπκάλζεηο ηνπ 

επηηνθίνπ ηνπ νκνινγηαθνύ δαλείνπ ηεο, 

θαζώο ην επηηόθην απηνύ είλαη 

θπκαηλόκελν. 

Μελλοντικέσ Προοπτικέσ 

Λόγσ ηεο παγθόζκηαο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο αλακέλεηαη λα κεησζεί ν 

εηζεξρόκελνο ηνπξηζκόο ζηε ρώξα καο 

επεξεάδνληαο ηηο θξαηήζεηο ζε 

δηάθνξεο μελνδνρεηαθέο κνλάδεο. Ζ 

εηαηξεία ζα επηθεληξσζεί απνθιεηζηηθά 

ζηελ εθκεηάιιεπζε ηνπ μελνδνρείνπ 

Athens Hilton. Πξνθεηκέλνπ λα 

αληηκεησπίζεη ηελ νηθνλνκηθή θξίζε ζα 

δξαζηεξηνπνηεζεί έληνλα ζηνλ 

ζπλεδξηαθό ηνπξηζκό θαη ζα πξνζθέξεη 

ειθπζηηθέο ηηκέο έλαληη άιισλ 

αληαγσληζηώλ. Δπίζεο, βαζηθόο ζηόρνο 

ηεο είλαη λα κεηώζεη ηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθά ηεο έμνδα. 
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8.2 ΓΕΚΕ Α.Ε.

ύςταςη επένδυςησ 

Αλαιύνληαο ηελ νηθνλνκηθή πνξεία ηεο 

εηαηξείαο, γηα ηελ ηξηεηία 2006 έσο 

2008, ζπκπεξαίλεηαη   όηη είρε κία 

αλνδηθή πνξεία ησλ νηθνλνκηθώλ 

απνηειεζκάησλ ηεο. Παξ’ όια απηά ε 

νηθνλνκηθή θξίζε, όπσο πξνβιέπεηαη 

γηα ην 2009 θαη ην 2010, ζα επεξεάζεη 

ζεκαληηθά ηα απνηειέζκαηα ηεο. Δηδηθά 

ην 2010, εθηηκάηαη πσο ε εηαηξεία, γηα 

πξώηε θνξά ηελ ηειεπηαία εμαεηία, ζα 

παξνπζηάζεη δεκηέο ύςνπο 317 ρηι.€. Σα 

γεγνλόηα απηά, ζα επεξεάζνπλ 

αξλεηηθά ηελ ηηκή ηεο κεηνρήο ζην 

Υ.Α.Α. Δπνκέλσο, πξνηείλεηαη ζηνπο 

επελδπηέο λα αγνξάζνπλ «θζελά» ηελ 

κεηνρή ην 2009 θαη λα επελδύζνπλ 

καθξνπξόζεζκα ρσξίο λα έρνπλ θάπνην 

θέξδνο ζην άκεζν κέιινλ. 

Εταιρικό προφίλ 

Ζ εηαηξεία εδξεύεη ζην Γήκν 

Αζελαίσλ. Βξίζθεηαη ζηνλ ρώξν ηνπ 

ηνπξηζκνύ από ην 1979 κε θύξην ζηόρν 

ηελ ζπλερή αλαβάζκηζε ησλ 

παξερνκέλσλ πξνο ηνπο πειάηεο 

ππεξεζηώλ. Οη κεηνρέο ηεο εηαηξείαο 

εηζήρζεζαλ γηα δηαπξαγκάηεπζε ζην 

Υξεκαηηζηήξην Αμηώλ Αζελώλ ην 2000.  

Δραςτηριότητεσ 

Ζ εηαηξεία δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνπο 

ηνκείο ησλ μελνδνρεηαθώλ θαη 

ηνπξηζηηθώλ ππεξεζηώλ. Ζ θύξηα 

δξαζηεξηόηεηα ηεο εηαηξείαο είλαη ε 

εθκεηάιιεπζε ηνπ μελνδνρείνπ 

President ην νπνίν αλήθεη ζηελ 

θαηεγνξία 4*. Σν 2006, ην President 

Hotel θαηέιαβε κία από ηηο πξώηεο 

ζέζεηο κεηαμύ ησλ θύξησλ 

αληαγσληζηηθώλ μελνδνρείσλ 4* ζηελ 

πιεξόηεηα δσκαηίσλ. πγθεθξηκέλα, ε 

πιεξόηεηα δσκαηίσλ ηνπ μελνδνρείνπ 

δηακνξθώζεθε ζε 78,24% έλαληη  

73,30% ην 2005. Καιή ρξνληά γηα ην 

President ήηαλ ην 2007, θαζώο ηα 

Κ.Κ.Μ.Φ. απμήζεθαλ από 

2.734.513,95€ ζε 6.945.421,47€ 

παξνπζηάδνληαο αύμεζε θαηά 153,9%. 

Σν 2008, ν θύθινο εξγαζηώλ ηεο 

εηαηξείαο αλήιζε ζε 13.531.572,53€ 

έλαληη 13.502.485,07 ην 2007. 

Διοίκηςη Εταιρείασ 

Ζ εηαηξεία δηνηθείηαη από  εμακειέο 

Γηνηθεηηθό πκβνύιην, ε ζεηεία ηνπ 

νπνίνπ ιήγεη ηελ 06/06/2013. Σν Γ.. 

απνηειείηαη από 3 εθηειεζηηθά κέιε, 1 

κε εθηειεζηηθό κέινο θαη 2 αλεμάξηεηα 

εθηειεζηηθά κέιε. Πξόεδξνο ηνπ Γ.. 

είλαη ν θνο. Μαλνπζάθεο Δκκαλνπήι. 
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ηνπο παξαθάησ πίλαθεο απεηθνλίδεηαη 

ν αξηζκόο ησλ εξγαδνκέλσλ ηεο 

εηαηξείαο, όπσο επίζεο θαη νη κέηνρνη 

ηεο. 

Πίλαθαο 8.2.i 

Δξγαδόκελνη ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

  Από 1 Ηαλνπαξίνπ έσο 

ΑΣΟΜΑ 
31/12/ 

2006 

31/12/ 

2007 

31/12/ 

2008 

Μηζζσηνί 127 126 138 

Ζκεξνκίζζηνη 20 25 18 

ύλνιν 

Δξγαδνκέλσλ 
147 151 156 

 

 

Πορεία Μετοχήσ 

ην παξαθάησ γξάθεκα δηαγξάθεηαη ε 

πνξεία ηεο κεηνρήο ηεο εηαηξείαο από 

ηελ 01/01/2006 έσο 31/12/2008.  

 

 

 

 

Γράφημα 8.2.i 
ΙΣΟΡΙΚΟ ΓΡΑΥΗΜΑ ΓΕΚΕ Α.Ε. 

 

Πεγή: www.capital.gr 

ύκθσλα κε  ηα δεδνκέλα ηνπ 

γξαθήκαηνο, από ην 2006 έσο ην 2008, 

ε πςειόηεξε ηηκή ηεο κεηνρήο 

εκθαλίδεηαη  ηελ 04/08/2006 

αλεξρόκελε ζε 8,18. Αληίζεηα, ε 

ρακειόηεξε ηηκή πνπ παξνπζίαζε ε 

κεηνρή ήηαλ, ηελ 24/10/2008, 6,14. 

ην γξάθεκα 8.2.ii παξαηεξείηαη ε 

ζπγθξηηηθή απόδνζε ησλ κεηνρώλ ηνπ 

μελνδνρεηαθνύ θιάδνπ. 

Γράφημα 8.2.ii  
ύγκριςη Αποδόςεων των Μετοχών του 
Κλάδου (11/01/2006-29/12/2008) 

 

 
ΓΔΚΔ 

(ΚΑ)  
 

ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑΚΖ 

(ΚΟ)  

 

ΑΣΖΡ 

ΠΑΛΑ 

(ΚΟ)  

 
ΛΑΜΦΑ 

(ΚΟ)  
    

Πεγή: www.capital.gr 

Σν ζύλνιν ησλ κεηνρώλ ηνπ θιάδνπ 

απνηειείηαη από 107.087.190 

Πίλαθαο 8.2.ii 

Μεηνρηθό Κεθάιαην ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 

Ολνκαηεπώλπκν Μεηνρέο 
% 

πκκεηνρήο 

Κεθάιαο 

Γεώξγηνο ηνπ 

Κσλ/λνπ 

2.560.300 30,41% 

Κεθάια Γσξνζέα 

ηνπ Γεσξγίνπ 
2.053.775 24,40% 

Κεθάιαο 

Κσλ/λνο ηνπ 

Γεσξγίνπ 

2.053.725 24,39% 

ύλνια 6.667.800 79,20% 

http://www.capital.gr/
http://www.capital.gr/
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νλνκαζηηθέο κεηνρέο. Ζ Γεθέ Α.Δ. έρεη 

ην κηθξόηεξν 7,86 % επί ησλ ζπλνιηθώλ 

κεηνρώλ. ύκθσλα κε ην παξαπάλσ 

δηάγξακκα ε απόδνζε ηεο κεηνρήο, ηελ 

εμεηαδόκελε πεξίνδν είλαη ηξίηε 

θαιύηεξε κεηά ηελ Ηνληθή Ξελνδνρεία 

θαη Δπηρεηξήζεηο Α.Δ. 

Πίλαθαο 8.2.iii 
Θεκειηώδε ηνηρεία Μεηνρήο 

 
2006 2007 2008 

Κέξδε/Μεηνρή 0.46 0.82 0.81 

P/E 15.14 8.39 7.70 

P/BV 0.94 0.87 0.61 

Μέξηζκα αλά 

κεηνρή 
0,51 0,30 0,80 

    
Beta 

   
0,50 

   
 

Ζ κεηνρή ηεο εηαηξείαο ζεσξείηαη 

«ακπληηθή» σο πξνο ηηο κεηαβνιέο ηεο 

αγνξάο. 

Διαχείριςη κινδύνου 

Σελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, νη 

βαζηθόηεξνη θίλδπλνη πνπ επεξέαδαλ 

ηελ ιεηηνπξγία ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. ήηαλ ν 

πηζησηηθόο θίλδπλνο, ν θίλδπλνο 

ξεπζηόηεηαο, ν θίλδπλνο επηηνθίνπ θαη 

ν ζπλαιιαγκαηηθόο θίλδπλνο. Ζ 

πνιηηηθή ηεο εηαηξείαο σο πξνο ηελ 

αληηκεηώπηζε ησλ θηλδύλσλ ήηαλ 

απνηειεζκαηηθή, θαζώο 

ειαρηζηνπνίεζαλ ηελ αξλεηηθή ηνπο 

επίδξαζε θαη δελ επεξέαζαλ αξλεηηθά 

ηα νηθνλνκηθά ηεο απνηειέζκαηα. 

Μελλοντικέσ προοπτικέσ 

Ζ εηαηξεία, πξνθεηκέλνπ λα 

αληηκεησπίζεη ηελ νηθνλνκηθή θξίζε θαη 

λα απνθηήζεη αληαγσληζηηθό 

πιενλέθηεκα έλαληη άιισλ 

μελνδνρεηαθώλ επηρεηξήζεσλ 4* , 

ζθνπεύεη λα βειηηώζεη ηηο 

πξνζθεξόκελεο ππεξεζίεο πξνο ηνπο 

πειάηεο ηεο, αλαθαηλίδνληαο ην 

President Hotel. Δπίζεο, ζα κεηώζεη ην 

θόζηνο ησλ πξνζθεξόκελσλ ππεξεζηώλ 

κε ηελ έθδνζε λέσλ ηηκνινγίσλ, πην 

νηθνλνκηθώλ. 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 9 

ΑΠΟΥΑΗ ΕΠΕΝΔΤΗ 

9.1 ΕΙΑΓΨΓΗ 

Οη εμεηαδόκελεο εηαηξείεο, έρνπλ ζηελ θαηνρή ηνπο κία μελνδνρεηαθή κνλάδα ε 

θαζεκία, νη νπνίεο δξαζηεξηνπνηνύληαη ζηελ πεξηνρή ηεο Αζήλαο. Σελ εμεηαδόκελε 

πεξίνδν, από ην 2006 έσο ην  2008, ηα δύν πξώηα ρξόληα ν Διιεληθόο Σνπξηζκόο 

δηαηήξεζε αλνδηθή πνξεία. Αληίζηνηρε εηθόλα παξνπζίαζε θαη ε ηνπξηζηηθή θίλεζε 

ζηελ πεξηνρή ηεο Αζήλαο όπνπ δξαζηεξηνπνηνύληαη ην Hilton Athens ηεο ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. θαη ην President Hotel ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. Γεληθά, νη 

αθίμεηο ηνπ Διιεληθνύ Σνπξηζκνύ ζηελ Αζήλα από ην 2004, πνπ έγηλε ε νξγάλσζε ησλ 

Οιπκπηαθώλ Αγώλσλ, κέρξη θαη ην 2007 παξνπζίαζαλ αλάθακςε. Αληίζεηα, ην 2008 ε 

παγθόζκηα νηθνλνκηθή θξίζε επεξέαζε ηνλ εηζεξρόκελν ηνπξηζκό ζηε ρώξα κε 

απνηέιεζκα λα κεησζεί ε ηνπξηζηηθή θίλεζε θαη ε δήηεζε δσκαηίσλ.  Πξνβιέπεηαη, ην 

2009 θαη ην 2010, ε ηνπξηζηηθή θίλεζε ζα ζπλερίζεη λα ππνρσξεί. 

ηελ παξνύζα εξγαζία, έρεη κειεηεζεί ε δηνηθεηηθή δνκή θάζε εηαηξείαο θαη έρνπλ 

αλαιπζεί νη ζηξαηεγηθέο ηνπο απνθάζεηο. ε ζπλδπαζκό κε ηα δεδνκέλα ηεο αλάιπζεο 

ησλ ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ ησλ εηαηξεηώλ, κε ηε ρξήζε νξηζκέλσλ βαζηθώλ 

αξηζκνδεηθηώλ, πνπ αλαθέξεηαη ζην 7
ν
 θεθάιαην, πξνθύπηνπλ ηα παξαθάησ 

ζπκπεξάζκαηα. 

9.2 ΤΝΟΧΗ ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟΔΟΦΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΦΕΙΡΗΕΙ Α.Ε. 
 

Ζ ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. απνζθνπνύζε ζηελ εθκεηάιιεπζε ηνπ 

Athens Hilton ζηελ Αζήλα θαη ηνπ Hilton Rhodes Resort ζηελ Ρόδν. Παξ’ όια απηά, 

όπσο έρεη αλαθεξζεί θαη ζε πξνεγνύκελα θεθάιαηα, ε εηαηξεία πξνθεηκέλνπ λα 

δηεπθνιύλεη ηελ επηρεηξεζηαθή ηεο ζηξαηεγηθή ηελ 30.10.2006 απνθάζηζε ηελ 

απόζρηζε ηνπ μελνδνρείνπ ηεο Ρόδνπ ζηελ ζπγαηξηθή ηεο Σνπξηζηηθά Θέξεηξα Α.Δ. 

ηε ζπλέρεηα, ηελ 28.03.2008 νινθιεξώζεθε ε δηαδηθαζία πώιεζεο θαη κεηαβίβαζεο 
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ηνπ 100% ησλ κεηνρώλ ηεο ζπγαηξηθήο , θαη κεηά ηελ πώιεζε ε εηαηξεία 

επηθεληξώζεθε ζηελ εθκεηάιιεπζε ηνπ μελνδνρείνπ Athens Hilton (5*) ην νπνίν είλαη 

πιήξεο εμνπιηζκέλν κε ηελ ηειεπηαία ιέμε ηεο μελνδνρεηαθήο ηερλνινγίαο.  

Σελ εμεηαδόκελε ρξνληθή πεξίνδν, ε εηαηξεία αθνινύζεζε απνηειεζκαηηθή ζηξαηεγηθή 

αμηνιόγεζεο ηεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλόηεηαο ησλ πειαηώλ ηεο. Σν 2006 θαη ην 2007, ε 

εηαηξεία κπνξνύζε λα αληαπεμέιζεη ζηηο βξαρπρξόληεο ππνρξεώζεηο ηεο θαζώο νη ηηκέο 

ξεπζηόηεηαο ήηαλ πνιύ πςειέο. Παξ’ όια απηά νη πςειέο ηηκέο ηεο ξεπζηόηεηαο 

ππνδεηθλύνπλ όηη ε εηαηξεία δελ εθκεηαιιεύηεθε ζην κέγηζην ηα ρξεκαηηθά ηεο 

δηαζέζηκα. Σν 2008, αληηκεηώπηδε πξόβιεκα ξεπζηόηεηαο θαζώο νη βξαρππξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο ηεο δελ θαιύπηνληαλ από ην θπθινθνξνύλ ελεξγεηηθό ηεο. εκαληηθό 

ήηαλ ην γεγνλόο όηη ε εηαηξεία γηα ηελ ρξεκαηνδόηεζε ησλ πεξηνπζηαθώλ ηεο ζηνηρείσλ 

ζηεξηδόηαλ , ην 2006 θαη ην 2007, πεξηζζόηεξν ζην δαλεηζκό, ελώ ην 2008 ζηα 

θεθάιαηα από ηνπο κεηόρνπο ηεο. 

Όζνλ αθνξά ηε κεηνρή ηεο εηαηξείαο ζην Υ.Α.Α., ηελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, ν ιόγνο 

P/E παξνπζίαζε θαζνδηθή πνξεία πνπ ππνδεηθλύεη όηη κεηώζεθε ε εκπηζηνζύλε ησλ 

επελδπηώλ σο πξνο ηελ ηθαλόηεηα ηεο επηρείξεζεο λα πξαγκαηνπνηεί θέξδε. Δπίζεο, 

ζύκθσλα κε ην δείθηε P/BV ε ηηκή ηεο κεηνρήο ήηαλ ππνηηκεκέλε. Σελ παξαπάλσ 

ρξνληθή πεξίνδν, ε εηαηξεία δελ δηαλέκηζε κέξηζκα ζηνπο κεηόρνπο ηεο, κε ζπλέπεηα λα 

απμάλνληαη νη πηζαλόηεηεο λα κεησζεί ε ηηκή ηεο κεηνρήο. 

Σν 2008, κία δύζθνιε ζρεηηθά ρξνληά, ην Athens Hilton, ζύκθσλα κε έξεπλα ηεο STAT 

BANK γηα ηηο ζεκαληηθόηεξεο επηρεηξήζεηο ζηελ Σνπξηζηηθή Οηθνλνκία, βξέζεθε ζηε 

ηξίηε ζέζε από άπνςε θύθινπ εξγαζηώλ. 

Ζ εηαηξεία πξνθεηκέλνπ λα αληηκεησπίζεη ηελ νηθνλνκηθή θξίζε δξαζηεξηνπνηείηαη 

έληνλα ζην ηκήκα ηνπ ζπλεδξηαθνύ ηνπξηζκνύ. Καζώο κεηώλεηαη ε δήηεζε δσκαηίσλ 

ζε ζπλδπαζκό κε ηηο πξνζθνξέο ησλ αληαγσληζηώλ ηεο εηαηξείαο ζα κεηώζεη ηηο ηηκέο 

ζηα δσκάηηα γηα λα ειθύζεη λένπο πειάηεο αιιά θαη λα θξαηήζεη ηνπ ήδε ππάξρνληεο 

αθνινπζώληαο ζηξαηεγηθή ηηκνιόγεζεο. Δπίζεο, ζθνπόο ηεο εηαηξείαο είλαη λα κεηώζεη 

ηελ δαλεηαθή ηεο επηβάξπλζε. 

Όπσο έρεη αλαθεξζεί, ζην 8
ν
 θεθάιαην, εθηηκάηαη ιόγσ ηεο παγθόζκηαο θξίζεο πνπ ζα 

επεξεάζεη ηνλ εηζεξρόκελν ηνπξηζκό ζηε ρώξα, όηη ηα θαζαξά θέξδε ηεο εηαηξείαο ζα 
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κεησζνύλ ζεκαληηθά, ππνρσξώληαο ζηα € 0,9 εθ. ην 2009, ελώ ην 2010 ζα ζεκεηώζνπλ 

κηθξή αλάθακςε θηάλνληαο ζηα € 1,7 εθ. 

9.3 ΤΝΟΧΗ ΓΕΚΕ Α.Ε. 

Ζ ΓΔΚΔ Α.Δ. δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνπο ηνκείο ησλ μελνδνρεηαθώλ θαη ηνπξηζηηθώλ 

ππεξεζηώλ. Κύξηα δξαζηεξηόηεηα ηεο εηαηξείαο είλαη ε εθκεηάιιεπζε ηνπ Ξελνδνρείνπ 

«President» (4*), ην ςειόηεξν μελνδνρείν ζηελ θαξδηά ηεο Αζήλαο.  

Σελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, ε ΓΔΚΔ Α.Δ. αθνινύζεζε ζσζηή ηηκνινγηαθή πνιηηηθή 

θαζώο νη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο δηαηεξνύληαη ζε πςειά πνζνζηά. Ζ 

επηρείξεζε είρε κεησκέλε δαλεηαθή επηβάξπλζε θαζώο ε δηάξζξσζε ησλ θεθαιαίσλ 

νθεηιόηαλ θπξίσο ζηα θεθάιαηα ησλ κεηόρσλ ηεο. Οη πςειέο ηηκέο ξεπζηόηεηαο 

ππνδεηθλύνπλ   όηη, αθόκε θαη ζε κία πεξίνδν ρακειήο ξεπζηόηεηαο,  ε εηαηξεία είρε 

επαξθή ρξεκαηηθά δηαζέζηκα γηα λα θαιύςεη ηηο βξαρπρξόληεο ππνρξεώζεηο ηεο. Παξ’ 

όια απηά νη πςειέο ηηκέο ησλ δεηθηώλ ππνδεηθλύνπλ πσο ε εηαηξεία είρε ππεξβνιηθή 

ζπζζώξεπζε δηαζεζίκσλ. Ζ πηζηνιεπηηθή ηθαλόηεηα ηεο επηρείξεζεο βειηηώζεθε ην 

2007, ζε αληίζεζε κε ην 2008 πνπ αληηκεηώπηδε πξόβιεκα, θαζώο νη πειάηεο ηεο 

θαζπζηεξνύζαλ λα ηελ εμνθιήζνπλ. Αλάινγε πνξεία είρε θαη ν δείθηεο θπθινθνξηαθήο 

ηαρύηεηαο ησλ βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ θαζώο ε εηαηξεία παξνπζίαζε κεγάιε 

βειηίσζε ην 2007, ελώ ην 2008 νη ππνρξεώζεηο ηεο έκεηλαλ απιήξσηεο 40 εκέξεο 

πεξηζζόηεξν. 

 Όζνλ αθνξά ηε κεηνρή ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. ζην  Υ.Α.Α. ν δείθηεο P/E, ηελ εμεηαδόκελε 

πεξίνδν κεηώλεηαη, ππνδεηθλύνληαο όηη κεηώζεθε ε εκπηζηνζύλε ησλ επελδπηώλ σο 

πξνο ηελ ηθαλόηεηα ηεο επηρείξεζεο λα παξάγεη θέξδε. Παξ’ όια απηά, ε ηηκήο ηεο, ην 

ίδην ρξνληθό δηάζηεκα ήηαλ ππνηηκεκέλε. Σν 2008, παξαηεξήζεθε ε πςειόηεξε ηηκή 

ηεο κεξηζκαηηθήο απόδνζεο κε πνζνζηό 12,82%. 

Σν President Hotel, ηελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, θαηάθεξε λα δηαηεξήζεη κία από ηηο 

πξώηεο ζέζεηο κεηαμύ ησλ θύξησλ αληαγσληζηηθώλ μελνδνρείσλ (4*) ζηελ πιεξόηεηα 

ησλ δσκαηίσλ. 

Ζ εηαηξεία γηα ηελ αληηκεηώπηζε ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ζα πεξηνξίζεη ηηο δαπάλεο ηεο 

θαη ζα θαζηεξώζεη λέα ηηκνιόγηα ώζηε λα πεξηνξίζεη ηηο ηπρόλ απώιεηεο ζε θξαηήζεηο. 
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Πξνθεηκέλνπ λα βειηηώζεη ηηο πξνζθεξόκελεο ππεξεζίεο ζηνπο πειάηεο ηεο, ην 2008 

πξνέβε ζε ελέξγεηεο πνπ αθνξνύλ ζηνλ εθζπγρξνληζκό ηεο μελνδνρεηαθήο κνλάδαο 

―President‖. 

Παξ’ όια απηά, πξνβιέπεηαη λα κεησζνύλ ηα θαζαξά θέξδε ηεο εηαηξείαο ην 2009 θαη 

ην 2010. 

9.4 ΤΜΠΕΡΑΜΑ 
 

Έληνλνο είλαη ν αληαγσληζκόο ζηελ ηνπξηζηηθή αγνξά ηεο Αζήλαο, όπνπ 

δξαζηεξηνπνηνύληαη νη δύν εηαηξείεο. Σν Athens Hilton αλήθεη ζηελ θαηεγνξία ησλ 

μελνδνρείσλ πνιπηειείαο (5*), ελώ ην President Hotel αλήθεη ζηελ Α’ θαηεγνξία (4*). 

Οη δύν εηαηξείεο, αθνινπζνύλ ζηξαηεγηθέο κε ζθνπό ηελ απνηειεζκαηηθή ιεηηνπξγία 

ησλ μελνδνρεηαθώλ κνλάδσλ ηνπο, ηελ απόθηεζε αληαγσληζηηθνύ πιενλεθηήκαηνο 

έλαληη άιισλ μελνδνρεηαθώλ επηρεηξήζεσλ θαη ηελ επηβίσζή ηνπο ζε κία πεξίνδν πνπ ε 

νηθνλνκηθή θξίζε «ρηππά» έληνλα ηνλ ηνπξηζκό. Γηα ηελ πξνζέιθπζε πειαηώλ , ιόγσ 

ηεο κείσζεο δήηεζεο δσκαηίσλ θαη ηνπ αληαγσληζκνύ, ζα κεηώζνπλ ηηο ηηκέο ζηηο 

πξνζθεξόκελεο ππεξεζίεο ηνπο θαη ζα παξέρνπλ εηδηθά παθέηα πξνζθνξώλ. Ζ ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. επελδύεη θαη δξαζηεξηνπνηείηαη έληνλα ζηνλ 

ζπλεδξηαθό ηνπξηζκό, θαζώο ε δηνίθεζε ηεο εηαηξείαο εθηηκά όηη ηπρόλ απώιεηα ζηηο 

θξαηήζεηο πνπ κπνξεί λα πξνθύςνπλ από άιια ηκήκαηα ηεο αγνξάο ζα θαιπθζνύλ από 

απηόλ. Ζ ΓΔΚΔ Α.Δ., αλαθαίληζε ην President Hotel ώζηε λα βειηηώζεη ηηο 

πξνζθεξόκελεο ππεξεζίεο ηεο. 

Από ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ησλ δύν εηαηξεηώλ πξνθύπηεη όηη ε ΓΔΚΔ Α.Δ. 

είλαη πην «πγηήο» επηρείξεζε. ηεξίδεηαη ζηα θεθάιαηα ησλ κεηόρσλ ηεο θαη δηαηήξεζε 

ην δαλεηζκό ζε πνιύ ρακειά επίπεδα ρσξίο λα επεξεάδεη ζεκαληηθά ηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθά ηεο απνηειέζκαηα. Σελ εμεηαδόκελε πεξίνδν, παξνπζίαζε κία 

ζηαζεξή, αλνδηθή πνξεία θαη ππεξηεξνύζε ζηηο πεξηζζόηεξεο πεξηπηώζεηο όζν αθνξά 

ηα νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα βάζεη αξηζκνδεηθηώλ, ζε ζρέζε κε ηελ ΗΟΝΗΚΖ 

ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. 

Παξ’ όια απηά, ε νηθνλνκηθή θξίζε πνπ μέζπαζε ην 2008, ζα επεξεάζεη αξλεηηθά ηα 

νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα θαη ησλ δύν εηαηξεηώλ. Σα επόκελα έηε, ζεκαληηθή ζα είλαη 

ε κείσζε ησλ θαζαξώλ θεξδώλ ηνπο, κε ζπλέπεηα λα επεξεαζηνύλ αξλεηηθά θαη νη 
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ηηκέο ησλ κεηνρώλ ζην Υ.Α.Α. Ζ ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝ/ΥΔΗΑ ΚΑΗ ΔΠΗΥ/ΔΗ Α.Δ. ζα 

ζπλερίζεη λα κελ δηαλέκεη κέξηζκα ζηνπο κεηόρνπο ηεο θαη ε ΓΔΚΔ Α.Δ., ην 2009 θαη 

ην 2010, δελ ζα δηαλέκεη κέξηζκα πξνθεηκέλνπ λα θξαηήζεη κία ακπληηθή ζηάζε 

απέλαληη ζηελ νηθνλνκηθή θξίζε. Οη κεηνρέο ησλ δύν εηαηξεηώλ είλαη θνηλέο κεηνρέο, 

επνκέλσο νη ηηκέο ηνπο εμαξηώληαη από ηα πξνζδνθώκελα θέξδε ησλ επηρεηξήζεσλ. 

ηελ παξνύζα θαηάζηαζε, είλαη δύζθνιν λα πξνζδηνξηζηεί ε δηάξθεηα ηεο νηθνλνκηθήο 

ύθεζεο, γηα ηνλ ιόγν απηό νη επελδπηέο ζα πξέπεη λα είλαη επηθπιαθηηθνί ζε κία 

βξαρππξόζεζκε επέλδπζε. Δπνκέλσο, πξνηείλεηαη ζηνπο επελδπηέο λα επελδύζνπλ 

καθξνπξόζεζκα  θαη ζηηο δύν εηαηξείεο, αθήλνληαο ηνπο ην πεξηζώξην λα αλαπηύμνπλ 

ηηο ζηξαηεγηθέο ηνπο, ώζηε αληηκεησπίζνπλ ηελ θξίζε θαη λα βειηηώζνπλ ηελ 

νηθνλνκηθή ηνπο θαηάζηαζε. 
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ΠΑΡΑΡΣΗΜΑΣΑ 

I. ΠΑΡΑΡΣΗΜΑ: ΤΓΚΡΙΣΙΚΑ ΓΡΑΥΗΜΑΣΑ ΣΨΝ ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ 
ΠΟΤ ΕΦΟΤΝ ΦΡΗΙΜΟΠΟΙΗΘΕΙ ΣΟ 6ο ΚΕΥΑΛΑΙΟ ΓΙΑ ΣΗΝ 
ΤΓΚΡΙΗ ΣΨΝ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΨΝ 

 

a. Γξάθεκα 6.2.1.c Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο 

 

b. Γξάθεκα 6.2.2.c Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο 

 

c. Γξάθεκα 6.2.3.c Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Η.Κ. 
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d. Γξάθεκα 6.3.1.c Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο 

 

 

e. Γξάθεκα 6.3.2.c Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο 

 

 

f. Γξάθεκα 6.4.1.c.i Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Απνζεκάησλ 
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Γξάθεκα 6.4.1.c.i, Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο 
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g. Γξάθεκα 6.4.1.c.ii Μέζνο Υξόλνο Παξακνλήο ησλ Απνζεκάησλ ζηηο Απνζήθεο 

ησλ Δηαηξεηώλ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

h. Γξάθεκα 6.4.2.c.i Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο 

Απαηηήζεσλ 

 

 

 

 

i. Γξάθεκα 6.4.2.c.ii Μέζε Γηάξθεηα Παξακνλήο ησλ Απαηηήζεσλ 
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Γξάθεκα 6.4.2.c.ii Μέζε Γηάξθεηα Παξακνλήο ησλ 

Απαηηήζεσλ 
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Γξάθεκα 6.4.1.c.ii, Μέζνο Υξόλνο Παξακνλήο ησλ 

Απνζεκάησλ ζηηο Απνζήθεο ησλ Δηαηξεηώλ

ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝ/ΧΕΙΑ ΚΑΙ ΕΠΙΧ/ΕΙ Α.Ε ΓΕΚΕ Α.Ε
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j. Γξάθεκα 6.4.3.c.i Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ 

 

 

k. Γξάθεκα 6.4.3.c.ii Μέζνο Υξόλνο Δμόθιεζεο ησλ Βξαρππξόζεζκσλ 

Τπνρξεώζεσλ 

 

 

l. Γξάθεκα 6.5.1.c Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα 
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Γξάθεκα 6.5.1.c, Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα
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m. Γξάθεκα 6.5.2.c Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα 

 

 

n. Γξάθεκα 6.5.3.c Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξν πλνιηθά Κεθάιαηα 

 

 

o. Γξάθεκα 6.6.1.c P/E Μεηνρώλ 
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Γξάθεκα 6.5.3.c Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξνο πλνιηθά 
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Γξάθεκα 6.6.1.c, Ρ/Δ Μεηνρώλ
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p. Γξάθεκα 6.6.2.c P/BV Μεηνρώλ 

 

 

q. Γξάθεκα 6.6.3.b  Μεξηζκαηηθή Απόδνζε Μεηνρώλ 
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Γξάθεκα 6.6.3.b

Μεξηζκαηηθή Απόδνζε Μεηνρώλ
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II. ΠΑΡΑΡΣΗΜΑ: ΙΣΟΡΙΚΑ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΣΙΚΑ ΓΡΑΥΗΜΑΣΑ 
ΜΕΣΟΦΨΝ 

 

a. Γξάθεκα 8.1.i, Ηζηνξηθό Γξάθεκα ηεο Μεηνρήο ηεο ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑ 

ΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖΔΗ Α.Δ. 

 

 

b. Γξάθεκα 8.2.i, Ηζηνξηθό Γξάθεκα ηεο Μεηνρήο ηεο ΓΔΚΔ Α.Δ. 
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c. Γξάθεκα 2.1.8.a, ύγθξηζε Απνδόζεσλ ησλ Μεηνρώλ ηνπ Ξελνδνρεηαθνύ 

θιάδνπ (31/01/2006-29/12/2008)  

 

 
 

 ΓΔΚΔ (ΚΑ)   ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑΚΖ (ΚΟ)   ΑΣΖΡ ΠΑΛΑ (ΚΟ)  

 ΛΑΜΦΑ (ΚΟ)      

III. ΠΑΡΑΡΣΗΜΑ : ΣΤΠΟΙ ΠΟΤ ΦΡΗΙΜΟΠΟΙΗΘΗΚΑΝ ΓΙΑ ΣΟΝ 
ΤΠΟΛΟΓΙΜΟ ΣΨΝ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΨΝ 

 

a. 6.2.1 Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Κέξδνπο 
 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧𝜪𝜟𝜠𝜤𝜥𝜯𝜢𝜮 𝜧𝜤𝜥𝜯𝜪𝜰 𝜥𝜠𝜬𝜟𝜪𝜰𝜮 =
𝚳𝚰𝚱𝚻𝚨 𝚱𝚬𝚸𝚫𝚮

𝚷𝛀𝚲𝚮𝚺𝚬𝚰𝚺
 ∗ 𝟏𝟎𝟎 

 

b. 6.2.2 Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο 
 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧𝜪𝜟𝜠𝜤𝜥𝜯𝜢𝜮 𝜥𝜜𝜣𝜜𝜬𝜪𝜰 𝜥𝜠𝜬𝜟𝜪𝜰𝜮 =
𝚱𝚨𝚯𝚨𝚸𝚨 𝚱𝚬𝚸𝚫𝚮

𝜫𝜴𝜦𝜢𝜮𝜠𝜤𝜮
 ∗ 𝟏𝟎𝟎 

 

c. 6.2.3 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Η.Κ. 
 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧𝜪𝜟𝜠𝜤𝜥𝜯𝜢𝜮 𝜜𝜫𝜪𝜟𝜪𝜯𝜤𝜥𝜪𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮 𝜤.𝜥. =
𝚱𝚨𝚯𝚨𝚸𝚨 𝚱𝚬𝚸𝚫𝚮

𝚰𝚫𝚰𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚨𝚲𝚨𝚰𝚨
∗ 𝟏𝟎𝟎 
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d. 6.3.1 Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜞𝜠𝜨𝜤𝜥𝜢𝜮 𝜬𝜠𝜰𝜮𝜯𝜪𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮=
𝚱𝚼𝚱𝚲𝚶𝚽𝚶𝚸𝚶𝚼𝚴 𝚬𝚴𝚬𝚸𝚪𝚮𝚻𝚰𝚱𝚶

𝚩𝚸𝚨𝚾𝚼𝚷𝚸𝚶𝚯𝚬𝚺𝚳𝚬𝚺 𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝚰𝚺
 

 

e. 6.3.2. Αξηζκνδείθηεο Άκεζεο Ρεπζηόηεηαο 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜜𝜧𝜠𝜮𝜢𝜮 𝜬𝜠𝜰𝜮𝜯𝜪𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮=
𝚱𝚼𝚱𝚲𝚶𝚽𝚶𝚸𝚶𝚼𝚴 𝚬𝚴𝚬𝚸𝚪.−𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨𝚻𝚨

𝚩𝚸𝚨𝚾𝚼𝚷𝚸𝚶𝚯𝚬𝚺𝚳𝚬𝚺 𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝚰𝚺
 

 

f. 6.4.1 Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Απνζεκάησλ 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜥𝜰𝜥𝜦𝜪𝜱𝜪𝜬𝜤𝜜𝜥𝜢𝜮 𝜯𝜜𝜲𝜰𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮 𝜜𝜫𝜪𝜣𝜠𝜧𝜜𝜯𝜴𝜨

=
𝚱𝚶𝚺𝚻𝚶𝚺 𝚷𝛀𝚲𝚮𝚯𝚬𝚴𝚻𝛀𝚴

𝚳𝚬𝚺𝚶 𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨
 

Όπνπ: 𝜧𝜠𝜮𝜪 𝜜𝜫𝜪𝜣𝜠𝜧𝜜 =
(𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨 𝚨𝚸𝚾𝚮𝚺+𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨 𝚻𝚬𝚲𝚶𝚼𝚺)

𝟐
 

𝜲𝜬𝜪𝜨𝜪𝜮 𝜫𝜜𝜬𝜜𝜧𝜪𝜨𝜢𝜮 𝜜𝜫𝜪𝜣𝜠𝜧𝜜𝜯𝜴𝜨 𝜮𝜯𝜢𝜨 𝜠𝜯𝜜𝜤𝜬𝜠𝜤𝜜 =
𝟑𝟔𝟓

𝚨.𝚱.𝚻.𝚨 
 

 

g. 6.4.2 Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο ησλ Απαηηήζεσλ 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣.𝜥𝜰𝜥𝜦𝜪𝜱𝜪𝜬𝜤𝜜𝜥𝜢𝜮 𝜯𝜜𝜲𝜰𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮 𝜠𝜤𝜮𝜫𝜬𝜜𝜩𝜢𝜮 𝜜𝜫𝜜𝜤𝜯𝜢𝜮𝜠𝜴𝜨

=
𝚷𝛀𝚲𝚮𝚺𝚬𝚰𝚺 

𝚨𝚷𝚨𝚰𝚻𝚮𝚺𝚬𝚰𝚺
 

 

𝜧𝜠𝜮𝜢 𝜟𝜤𝜜𝜬𝜥𝜠𝜤𝜜  𝜫𝜜𝜬𝜜𝜧𝜪𝜨𝜢𝜮 𝜜𝜫𝜜𝜤𝜯𝜢𝜮𝜠𝜴𝜨=
𝟑𝟔𝟓

𝚨.𝚱.𝚻.𝚬.𝚨
 

 

h. 6.4.3 Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δμόθιεζεο ησλ 

Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜥𝜰𝜥𝜦𝜪𝜱𝜪𝜬𝜤𝜜𝜥𝜢𝜮 𝜯𝜜𝜲𝜰𝜯𝜢𝜯𝜜𝜮 𝜝𝜬𝜜𝜲𝜰𝜫𝜬𝜪𝜣𝜠𝜮𝜧𝜴𝜨 𝜰𝜫𝜪𝜲𝜬𝜠𝜴𝜮𝜠𝜴𝜨

=
𝚨𝚪𝚶𝚸𝚬𝚺 𝚷𝚬𝚸𝚰𝚶𝚫𝚶𝚼

𝚳𝚬𝚺𝚶 𝚼𝚿𝚶𝚺 𝚩𝚸𝚨𝚾𝚼𝚷𝚸𝚶𝚯𝚬𝚺𝚳𝛀𝚴 𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝛀𝚴
 

 

 



 

«ΦΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤΗ ΚΑΙ ΤΓΚΡΙΗ ΔΤΟ, 
ΕΙΗΓΜΕΝΨΝ ΣΟ Φ.Α.Α., ΕΣΑΙΡΕΙΨΝ» 

 

161 ΜΑΡΗΑ ΚΑΠΔΡΧΝΖ, Α.Μ.369 

 

Όπνπ:  

 𝜜𝜞𝜪𝜬𝜠𝜮 𝜫𝜠𝜬𝜤𝜪𝜟𝜪𝜰 =
𝚱𝚶𝚺𝚻𝚶𝚺 𝚷𝛀𝚲𝚮𝚯𝚬𝚴𝚻𝛀𝚴−𝚨𝚷𝚶𝚺𝚩𝚬𝚺𝚬𝚰𝚺+𝜯𝜠𝜦𝜤𝜥𝜪 𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨−𝚨𝚸𝚾𝚰𝚱𝚶 𝚨𝚷𝚶𝚯𝚬𝚳𝚨

𝚳𝚬𝚺𝚶 𝚼𝚿𝚶𝚺 𝚩𝚸𝚨𝚾𝚼𝚾𝚸𝚶𝚴𝚰𝛀𝚴 𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝛀𝚴
 

 

𝜧𝜠𝜮𝜪 𝜰𝜳𝜪𝜮 𝜝𝜬𝜜𝜲𝜰𝜲𝜬𝜪𝜨𝜤𝜴𝜨 𝜰𝜫𝜪𝜲𝜬𝜠𝜴𝜮𝜠𝜴𝜨

=
𝚩𝚸𝚨𝚾.𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝚰𝚺 𝚨𝚸𝚾𝚮𝚺+ 𝚩𝚸𝚨𝚾.𝚼𝚷𝚶𝚾𝚸𝚬𝛀𝚺𝚬𝚰𝚺 𝚻𝚬𝚲𝚶𝚼𝚺

𝟐
 

𝜧𝜠𝜮𝜪𝜮 𝜲𝜬𝜪𝜨𝜪𝜮 𝜠𝜩𝜪𝜱𝜦𝜢𝜮𝜢𝜮 𝜰𝜫𝜪𝜲𝜬𝜠𝜴𝜮𝜠𝜴𝜨=
𝟑𝟔𝟓

𝚨.𝚱.𝚻.𝚩.𝚼
 

 

i. 6.5.1 Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο Ίδηα Κεθάιαηα 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜩𝜠𝜨𝜜 𝜫𝜬𝜪𝜮 𝜤𝜟𝜤𝜜 𝜥𝜠𝜱𝜜𝜦𝜜𝜤𝜜=
𝚵𝚬𝚴𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚨𝚲𝚨𝚰𝚨

 𝚰𝚫𝚰𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚨𝚲𝚨𝚰𝚨
< 𝟏 

 

j. 6.5.2 Αξηζκνδείθηεο Ξέλα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧.𝜩𝜠𝜨𝜜 𝜫𝜬𝜪𝜮 𝜮𝜰𝜨𝜪𝜦𝜤𝜥𝜜 𝜥𝜠𝜱 =
𝚵𝚬𝚴𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚲𝚨𝚨𝚰𝚨

𝜮𝜰𝜨𝜪𝜦𝜤𝜥𝜜 𝜥𝜠𝜱𝜜𝜦𝜜𝜤𝜜
 

 

k. 6.5.2 Αξηζκνδείθηεο Ίδηα πξνο πλνιηθά Κεθάιαηα 

 

𝜜𝜬𝜤𝜣𝜧. 𝜤𝜟𝜤𝜜 𝜫𝜬𝜪𝜮 𝜮𝜰𝜨𝜪𝜦𝜤𝜥𝜜 𝜥𝜠𝜱𝜜𝜦𝜜𝜤𝜜=
𝚰𝚫𝚰𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚨𝚲𝚨𝚰𝚨

𝚺𝚼𝚴𝚶𝚲𝚰𝚱𝚨 𝚱𝚬𝚽𝚨𝚲𝚨𝚰𝚨
 

 

l. 6.6.1 Υξεκαηηζηεξηαθή Σηκή Μεηνρήο πξνο Κέξδε αλά Μεηνρή (P/E) 

  

𝑷

𝑬
=
𝜲𝜬𝜢𝜧𝜜𝜯𝜤𝜮𝜯𝜢𝜬𝜤𝜜𝜥𝜢 𝜯𝜤𝜧𝜢 𝜧𝜠𝜯𝜪𝜲𝜢𝜮

𝚱𝚬𝚸𝚫𝚮 𝚨𝚴𝚨 𝚳𝚬𝚻𝚶𝚾𝚮
 

 

m. 6.6.2 Υξεκαηηζηεξηαθή Σηκή Μεηνρήο πξνο Λνγηζηηθή Αμία (P/BV) 

 

𝑷/𝑩𝑽 =
𝜲𝜬𝜢𝜧𝜜𝜯𝜤𝜮𝜯𝜢𝜬𝜤𝜜𝜥𝜢 𝜯𝜤𝜧𝜢 𝜧𝜠𝜯𝜪𝜲𝜢𝜮

𝚲𝚶𝚪𝚰𝚺𝚻𝚰𝚱𝚮 𝚨𝚵𝚰𝚨
 

n. 6.6.3 Μεξηζκαηηθή Απόδνζε (ζε%) ησλ Μεηνρώλ 

 

𝜧𝜠𝜬𝜤𝜮𝜧𝜜𝜯𝜤𝜥𝜢 𝜜𝜫𝜪𝜟𝜪𝜮𝜢 =
𝚳𝚬𝚸𝚰𝚺𝚳𝚨/𝚳𝚬𝚻𝚶𝚾𝚮

𝚾𝚸𝚮𝚳𝚨𝚻𝚰𝚺𝚻𝚮𝚸𝚰𝚨𝚱𝚮 𝚻𝚰𝚳𝚮 𝚳𝚬𝚻𝚶𝚾𝚮𝚺
∗ 𝟏𝟎𝟎 


