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ΕΥΧΑΡΙΣΤΙΕΣ 

 

Ευχαριστούµε ιδιαιτέρως την καθηγήτρια µας κ. Χατζάκη 

Μαρία για την συνεχώς αισιόδοξη συµβολή της και την 

υποστήριξη της καθ’ όλη την διάρκεια των σπουδών µας και 

την ευκαιρία που µας έδωσε να ασχοληθούµε µε ένα τόσο 

ενδιαφέρων θέµα της χρηµατοοικονοµικής διοίκησης και 

ειδικότερα στον τοµέα της ανάλυσης. 

 

Η συγκεκριµένη πτυχιακή εργασία αφιερώνεται σε όλους όσους 

µας στήριξαν, µας συµπαραστάθηκαν και µας πρόσφεραν όλα τα 

εφόδια εκείνα ώστε να φτάσουµε µέχρι εδώ…  
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 "Όπως το έδαφος, όσο κι αν είναι γόνιμο,  

αδυνατεί να παράγει κάτι δίχως καλλιέργεια,  

έτσι κι ο νους του ανθρώπου: δίχως την εκπαίδευση  

αδυνατεί να δώσει τους αναμενόμενους καρπούς." 

Πλούταρχος  
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Στην παρούσα εργασία, γίνεται προσπάθεια, µε την 

χρησιµοποίηση των κατάλληλων προτύπων να 

ερµηνεύσουµε   να αξιολογήσουµε και να αναλύσουµε 

τις οικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας ‘Γραφικές 

Τέχνες Γ. ∆ετοράκης Α.Ε.Β.Ε’ που ανήκει στον κλάδο 

των εκτυπώσεων. 

Η ανάλυση θα γίνει µε την χρήση των δεδοµένων των 

λογιστικών καταστάσεων (ισολογισµό, αποτελέσµατα 

χρήσης) προκειµένου να καταλήξουµε στα πορίσµατα 

αυτής, ώστε να διαπιστώσουµε, κατά πόσο η πολιτική 

που ακολουθεί η εταιρία έχει µια επιτυχή και 

αποδοτική πορεία αλλά και πως διαγράφονται οι 

προοπτικές της. 

Για να επιτευχθεί αυτό, απαιτείται µια γενική γνωριµία 

και εξοικείωση µε την επιστήµη της χρηµατοοικονοµικής 

διοίκησης, το αντικείµενο της ανάλυσης και των 

εργαλείων της, δηλαδή των αριθµοδεικτών, όπως αυτοί 

παρουσιάζονται πρακτικά στην εργασία, καθώς επίσης 

και άλλων τεχνικών, όπως ο προσδιορισµός του νεκρού 

σηµείου και η µέθοδος των ταµειακών ροών. 

Ένα ακόµα θέµα που θα παρουσιάσουµε στην πτυχιακή 

αυτή εργασία, είναι η εταιρική κοινωνική ευθύνη, 

προσδιορίζοντας έτσι τις πολιτικές και τις δράσεις της 

εταιρίας Γ. ∆ετοράκης αλλά και όλες τις ενέργειας που 

αποσκοπούν στην συµβολή αντιµετώπισης 

περιβαλλοντικών και κοινωνικών ζητηµάτων.  
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���� ΠΡΩΤΟ ΜΕΡΟΣ: ΘΕΩΡΙΑ ���� 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: ΑΝΑΛΥΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ                 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 

1.1 Χρηµατοοικονοµικές Καταστάσεις και 

Ανάλυση 

1.1.1 Έννοια χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων 

Σύµφωνα µε το Ε.Γ.Λ.Σ., οι οικονοµικές καταστάσεις είναι πίνακες στους 
οποίους εµφανίζονται τα στοιχεία του ισολογισµού και ορισµένων άλλων 
λογαριασµών των οικονοµικών µονάδων κεφαλαιώδους σηµασίας. Είναι η 
σηµαντικότερη πηγή πληροφόρησης για την δραστηριότητα της επιχείρησης 
γιατί εµφανίζουν τα περιουσιακά στοιχεία, τις πηγές προέλευσης των 
κεφαλαίων της, καθώς και τα οικονοµικά αποτελέσµατα των δραστηριοτήτων 
της. Σε παράρτηµα των οικονοµικών καταστάσεων, εµφανίζονται 
επεξηγηµατικές και άλλες σηµαντικές πληροφορίες που σκοπό έχουν να 
διευκολύνουν τους αναγνώστες στην ορθή και πλήρη ενηµέρωση τους. 

Η Χρηµατοοικονοµική Λογιστική ασχολείται µε την παροχή πληροφοριών  σε 
όλους τους ενδιαφερόµενους για τα αποτελέσµατα που πέτυχε 
µία επιχείρησης  σε µία περίοδο ή χρήση µε την κατάρτιση των 
χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων. Η χρηµατοοικονοµική διοίκηση ξεκινάει 
εκεί που σταµατάει η λογιστική και αποτελεί µια διαφορετική δραστηριότητα 
που στηρίζεται στην άντληση πληροφοριών και στην ερµηνεία και αξιολόγηση 
των στοιχείων  των οικονοµικών καταστάσεων. 
 
Σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 42 του Ν.2190/20 (Νόµος Περί 
Ανωνύµων Εταιρειών) οι ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις των Ανωνύµων 
Εταιρειών περιλαµβάνουν: 

1. Τον Ισολογισµό 

2. Το Λογαριασµό «Αποτελέσµατα χρήσεως» 

3. Τον «Πίνακα ∆ιαθέσεως Αποτελεσµάτων» και 

4. Το Προσάρτηµα και  

5. τον λογαριασµό γενικής εκµετάλλευσης  



 
- 7 - 

Οι καταστάσεις αυτές καταρτίζονται και δηµοσιεύονται υποχρεωτικά µε βάση 
τις διατάξεις του Νόµου περί Ανωνύµων Εταιρειών. 

 

•ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 

Ο ισολογισµός είναι βασικότερη οικονοµική κατάσταση που απεικονίζει 
συνοπτικά αλλά και µε σαφήνεια την περιουσιακή διόρθωση  µιας επιχείρησης 
στο τέλος µιας ορισµένης χρονικής περιόδου και χωρίζεται σε δύο µέρη: το 
ενεργητικό που περιλαµβάνει τις απαιτήσεις της επιχείρησης ,δηλαδή τις  
οφειλές άλλων µερών προς στην εταιρεία και τις επενδύσεις της και το 
παθητικό που περιλαµβάνει τις υποχρεώσεις, δηλαδή τις  οφειλές της 
εταιρείας σε τρίτους και τις πηγές προέλευσης των κεφαλαίων της. Με  τα δύο 
αυτά µέρη, εξ’ ορισµού, στο σύνολο τους να είναι ίσα. Άρα  ο  ισολογισµός,  
είναι  µία  οικονοµική  κατάσταση,  που  παρουσιάζει  την οικονοµική θέση της 
επιχείρησης, αφού παρουσιάζει το τί κατέχει η επιχείρηση και το τι χρωστάει. 

Στη σύνταξη του ισολογισµού αναφέρονται ξεχωριστά το ενεργητικό και το 
παθητικό, µε πρόσθετη την καθαρή θέση της επιχείρησης. Στο ενεργητικό, 
που βρίσκεται πάντα στο αριστερό µέρος, εγγράφονται όλα τα υπάρχοντα 
(υλικά και άυλα) και υποθετικά (πιστώσεις) περιουσιακά στοιχεία που ανήκουν 
στην επιχείρηση κατά την ηµεροµηνία έκδοσής του(ισολογισµού). Το 
παθητικό, που βρίσκεται στο δεξιό µέρος, περιλαµβάνει τις υποχρεώσεις σε 
τρίτους, τις συνεισφορές κεφαλαίων από τους εταίρους, τα αποθεµατικά και 
τις προβλέψεις. Με άλλα λόγια, το ενεργητικό δείχνει τους σκοπούς για τους 
οποίους έχουν διατεθεί οι πόροι που διαθέτει η επιχείρηση, ενώ το παθητικό 
δείχνει την προέλευσή τους. Τα κεφάλαια των µετόχων αναγράφονται στο 
παθητικό, γιατί πρόκειται ουσιαστικά για κεφάλαια που η επιχείρηση χρωστά 
στους µετόχους. 
 
Αναλυτικότερα, στο ενεργητικό εγγράφονται τα χρήµατα του ταµείου 
(διαθέσιµα), οι πιστώσεις προς πελάτες και άλλους, το περιεχόµενο της 
αποθήκης (περιλαµβάνονται οι πρώτες ύλες, τα προϊόντα που βρίσκονται σε 
επεξεργασία και εκείνα που είναι έτοιµα προς πώληση). Εκτός από τα ποσά 
που βρίσκονται ήδη σε µορφή ρευστού, τα στοιχεία του ενεργητικού που 
πρόκειται να µεταµορφωθούν κανονικά σε χρήµα στον γύρο µίας και µόνης 
χρήσης ονοµάζονται τρεχούµενες επενδύσεις και αποτελούν το κυκλοφορούν 
κεφάλαιο. Στο ενεργητικό παρουσιάζονται επίσης οι εκτάσεις γης, τα ακίνητα, 
οι µηχανές, οι άδειες ευρεσιτεχνίας (πατέντες) και γενικότερα πνευµατικά 
δικαιώµατα, δηλαδή τα αγαθά που αγόρασε ο επιχειρηµατίας όχι µε σκοπό τη 
µεταπώληση αλλά για να χρησιµοποιηθούν ως αναγκαία όργανα για την 
παραγωγική του δραστηριότητα, αποτελώντας τις πάγιες επενδύσεις ή τα 
λεγόµενα ακίνητα. 
 
Το παθητικό περιλαµβάνει όλες τις υποχρεώσεις (οφειλές) σε τρίτους 
(προµηθευτές, τράπεζες, κατόχους οµολογιών κλπ.) καθώς και τα ίδια τα 
κεφάλαια της επιχείρησης (κυρίως κεφάλαια και αποθεµατικά). Αφαιρώντας 
από το ολικό ενεργητικό τις οφειλές σε τρίτους, προκύπτει η καθαρή θέση 
(δηλαδή η καθαρή περιουσία) της επιχείρησης. 
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Ιδιαίτερη κατηγορία του παθητικού αποτελούν οι λεγόµενες προβλέψεις: 
απόσβεσης, υποτίµησης, ταλάντευσης των αξιών, για κάποιο άλλο κίνδυνο 
(όπως την πιθανότητα να χαθεί κάποια εκκρεµής δικαστική υπόθεση). 
Πρόκειται για πιθανές µειώσεις της περιουσίας οι οποίες, αν 
συγκεκριµενοποιηθούν, θα πρέπει να θεωρηθούν ως οφειλές και εγγράφονται 
στο παθητικό, ώστε να µην προκύπτει από τον ισολογισµό απερίσκεπτη 
εκτίµηση της επιχειρηµατικής περιουσίας. 

Συνεπώς, θα µπορούσαµε να πούµε πως µια επιχείρηση έχει τοποθετήσει τα 
κεφάλαια της : (ενεργητικό)  

        •  Σε Πάγια Στοιχεία (κτίρια, µηχανήµατα, λογισµικά κ.α.)  

        •  Σε Συµµετοχές σε άλλες Επιχειρήσεις  

        •  Σε Αποθέµατα (εµπορεύµατα, ύλες, προϊόντα)  

        •  Σε Απαιτήσεις (π.χ. από πελάτες στους οποίους πώλησε προϊόντα επί 
πιστώσει  

           και απαιτεί το ποσό της πώλησης)  

        •  Σε Χρεόγραφα (µετοχές, οµόλογα κα)  

        •  Στο Ταµείο   
 
 
Και από την άλλη µεριά, η επιχείρηση χρωστάει: (παθητικό) 

        •  Στους µετόχους, το κεφάλαιο που κατέβαλλαν  

        •  Επίσης στους µετόχους, τα κέρδη που δεν διένειµε (αποθεµατικά)  

        •  Στις Τράπεζες, τα µακροπρόθεσµα ∆άνεια που της χορήγησαν  

        •  Επίσης στις Τράπεζες, τα βραχυπρόθεσµα ∆άνεια (κεφαλαίου κίνησης)  

        •  Στους Προµηθευτές, τα Προϊόντα και Υπηρεσίες που αγόρασε  

 

 

•ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΗΣ 

Η κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης είναι µια έκθεση που περιέχει 
συνοπτικές πληροφορίες για έσοδα, κέρδη, έξοδα και ζηµίες  που έγιναν σε 
µια συγκεκριµένη λογιστική χρήση. 
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 Όπως ήδη αναφέραµε, ο ισολογισµός παρουσιάζει µια στατική εικόνα της 
επιχείρησης, µια εικόνα της τελευταίας ηµέρας της περιόδου και γι’ αυτό  
συνοδεύεται από τον οικονοµικό απολογισµό ή τον λογαριασµό 
αποτελεσµάτων (κέρδη ή ζηµίες), που απεικονίζει τη δραστηριότητα της 
επιχείρησης στη χρονική περίοδο και τη µεταβολή της περιουσίας της από 
αυτή τη δραστηριότητα. Είναι µια κατάσταση που δείχνει τα κέρδη ή τις ζηµίες 
µιας επιχείρησης σε ένα χρονικό διάστηµα (συνήθως από αρχές µέχρι το 
τέλος ενός οικονοµικού έτους) και ορίζεται ως διαφορά µεταξύ των εσόδων και 
των εξόδων που πραγµατοποιήθηκαν 
κατά το συγκεκριµένο χρονικό διάστηµα.  
 
 
 
 
Το περιεχόµενο της κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσης διαιρείται σε δύο 
µέρη: 
 
Στο πρώτο µέρος παραθέτονται τα στοιχεία των λογαριασµών των 
λειτουργικών εσόδων και των λειτουργικών εξόδων, δηλαδή των στοιχείων 
που προσδιορίζουν το αποτέλεσµα εκµετάλλευσης. 
Στο δεύτερο µέρος παρουσιάζονται οι λογαριασµοί των µη λειτουργικών 
(εκτάκτων) εσόδων και κερδών και των λογαριασµών των µη λειτουργικών 
εξόδων και ζηµιών.  
 
 
 

Κατάταξη λογαριασµών στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης: 
 

Η κατάταξη των λογαριασµών των λειτουργικών εξόδων διαφέρει ανάλογα µε 
το αν αυτά θα πρέπει να παρουσιασθούν κατ’ είδος ή κατά λειτουργία. 
 
Κατάταξη εξόδων κατ’ είδος: 
Με αυτή τη µέθοδο τα έξοδα είναι κατανεµηµένα κατ’ είδος και αυτό συµβαίνει 
γιατί την επιχείρηση την ενδιαφέρει το είδος του εξόδου και όχι ο σκοπός για 
τον οποίο αρχικά έγινε. Η παράθεση των εσόδων και των εξόδων στην 
κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης πρέπει να είναι η εξής: 
 
              Έσοδα από πωλήσεις εµπορευµάτων/προϊόντων ή παροχή 
υπηρεσιών 
           + Έσοδα από λοιπές σύνηθες δραστηριότητες 
           -  Έξοδα κατ’ είδος  
          =  αποτελέσµατα εκµετάλλευσης  
 
Κατάταξη εξόδων κατά λειτουργία: 
Τα έξοδα κατά λειτουργία παρουσιάζονται στην κατάσταση αποτελεσµάτων 
χρήσης οµαδοποιηµένα σε δύο κατηγορίες. 

1. Έξοδα διοικητικής λειτουργίας, λειτουργίας ερευνών και ανάπτυξης και 
της λειτουργίας διάθεσης αποθεµάτων 

2. Έξοδα χρηµατοοικονοµικής λειτουργίας 
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Η κατάταξη στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης των λογαριασµών 
λειτουργικών εσόδων / εξόδων, κατά λειτουργία, είναι η εξής: 
 
                 Έσοδα από πωλήσεις εµπορευµάτων και προϊόντων/παροχή 
υπηρεσιών 
              -  Κόστος πωληθέντων  / πωλήσεων 
             =  Μικτό αποτέλεσµα Εκµετάλλευσης → Μικτό Κέρδος/Ζηµιά 
             +  Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 
              -  Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 
              -  Έξοδα λειτουργίας ερευνών - ανάπτυξης 
              -  Έξοδα λειτουργίας διάθεσης 
             =  Μερικά αποτελέσµατα εκµετάλλευσης →  Λειτουργικά 
Έσοδα/Έξοδα 
             +  Πιστωτικοί τόκοι 
             +  Έσοδα από συµµετοχές και χρεόγραφα  
             +  Κέρδη πώλησης συµµετοχών και χρεογράφων 
              -  Χρεωστικοί τόκοι 
              -  Έξοδα συµµετοχών και χρεογράφων 
              -  Ζηµιές πώλησης συµµετοχών και χρεογράφων 
             =  Αποτέλεσµα Εκµετάλλευσης ή Έσοδα/Έξοδα/Κέρδη/Ζηµιές                                    
Χρηµατοοικονοµικής Λειτουργίας ή Κέρδη/Ζηµιές Χρήσης προ Φόρων 
 
 
Σκοπός κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσης: 

Ο σκοπός της κατάστασης λογαριασµού αποτελεσµάτων χρήσης είναι να 
δείξει στους διαχειριστές και στους επενδυτές  αν η εταιρεία είχε θετικά 
(κέρδη) ή αρνητικά (ζηµιές) αποτελέσµατα κατά την διάρκεια µιας περιόδου 
και να τους βοηθήσουν να καθορίσουν µια αντιπροσωπευτική εικόνα τόσο για 
την υφιστάµενη περίοδο όσο και για την µελλοντική της επίδοση. Η  
κατάσταση  του  λογαριασµού  αποτελεσµάτων  χρήσης  µετρά  στην  ουσία  
την αποδοτικότητα  της  λειτουργίας  σε  κάθε  χρήση.  Αν  ο  ισολογισµός  
απεικονίζει  την  περιουσιακή  κατάσταση  της  οικονοµικής  µονάδας  στο  
τέλος  της  χρήσης,  η  κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης δείχνει την πορεία 
της οικονοµικής µονάδας κατά την  διάρκεια  χρήση.  Συνοψίζει  τα  
αποτελέσµατα  εκµετάλλευσης  της  χρήσης,  που στον ισολογισµό 
απεικονίζονται στην καθαρή θέση. 

 

 

•ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 
 
Στον πίνακα διάθεσης αποτελεσµάτων η επιχείρηση αναγράφει πληροφορίες 
σχετικά µε το ποσό των κερδών που διανέµει και σε ποιους το διανέµει τόσο 
για την παρούσα λογιστική χρήση όσο και για την αµέσως προηγούµενη. 
 
Τα κέρδη προς διάθεση µιας ανώνυµης εταιρίας αποτελούνται από: 
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• Τα κέρδη της παρούσας χρήσης 
• Τα αποτελέσµατα των προηγούµενων χρήσεων που πρόκειται να 

διανεµηθούν στην παρούσα 
• Τα αποθεµατικά που προορίζονται για διανοµή στην παρούσα χρήση 
• Το φόρο εισοδήµατος 

Μετά την αφαίρεση των φόρων, ορισµένο ποσό από τα κέρδη παραµένει στην 
εταιρία και αυξάνει τα αποθεµατικά της της, ενώ το υπόλοιπο διανέµεται: 

• Στους µετόχους της εταιρίας υπό τη µορφή µερίσµατος  
• Στα µέλη του διοικητικού συµβουλίου της εταιρίας ως αµοιβή τους 

Συνήθως στο τέλος παραµένει αδιανέµητο ένα ποσό κερδών. Πρόκειται για τα 
κέρδη εις νέο , τα οποία θα ενσωµατωθούν στα κέρδη της επόµενης χρήσης, 
για να προσδιορισθεί το ποσό των κερδών προς διάθεση. 

•ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 

Το προσάρτηµα είναι µια έκθεση που συνοδεύει τις  λογιστικές καταστάσεις 
 τέλους χρήσης. 
 
Περιέχει κυρίως µη µετρήσιµες πληροφορίες για τη χρηµατοοικονοµική θέση 
και τα αποτελέσµατα  της επιχείρησης, οι οποίες διευκολύνουν τους τρίτους 
να κατανοήσουν καλύτερα τα λογιστικά στοιχεία. 
 
Το Γενικό Λογιστικό Σχέδιο ορίζει τα πληροφοριακά στοιχεία που πρέπει να 
περιέχονται στο προσάρτηµα: 

• Στις µεθόδους υπολογισµού των αποσβέσεων  
• Στους κανόνες αποτίµησης των στοιχείων του  ισολογισµού  
• Στις αγορές, βελτιώσεις, προσθήκες και πωλήσεις παγίων στοιχείων 
• Στις µεταβολές των σωρευµένων αποσβέσεων 
• Στη συνδεσµολογία και τους κανόνες λειτουργίας των λογαριασµών  
• Στις παρεκκλίσεις από καθιερωµένες µεθόδους 
• Στο προσωπικό που ασχολήθηκε στη διάρκεια της λογιστικής χρήσης  

και τις αποδοχές του 

Η δηµοσίευση του προσαρτήµατος δεν είναι υποχρεωτική. 
 

 

•ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΣ ΓΕΝΙΚΗΣ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 

Ο λογαριασµός γενικής εκµετάλλευσης  χρησιµοποιείται µόνο στο τέλος της 
χρήσεως, οπότε καταρτίζεται υποχρεωτικά η κατάσταση του λογαριασµού 
γενικής εκµετάλλευσης. Ο λογαριασµός αυτός, ο οποίος, µαζί µε το 
λογαριασµό αποτελεσµάτων  χρήσεως, αποτελεί το αναγκαίο και 
αναπόσπαστο συµπλήρωµα του ισολογισµού.  Σε αντίθεση µε τον ισολογισµό 
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και το λογαριασµό αποτελεσµάτων χρήσεως, που δηµοσιεύονται σύµφωνα µε 
τις διατάξεις της νοµοθεσίας που ισχύει κάθε φορά, ο λογαριασµός της 
γενικής εκµεταλλεύσεως όπως και το προσάρτηµα δε δηµοσιεύεται 
υποχρεωτικά. 

Ο λογαριασµός γενικής εκµετάλλευσης  χρησιµεύει για τον προσδιορισµό των 
καθαρών τακτικών και οργανικών αποτελεσµάτων τα οποία 
πραγµατοποιούνται, µέσα στη χρήση που κλείνει, από την εκµετάλλευση των 
διάφορων δραστηριοτήτων της οικονοµικής µονάδας, κύριας, παρεπόµενων 
και δευτερεύουσας σηµασίας. 

Στο λογαριασµό 80.00, στο τέλος της χρήσεως, µεταφέρονται τα αρχικά 
αποθέµατα τα τελικά αποθέµατα και οι αγορές των λογαριασµών της οµάδας 
2, τα έξοδα των λογαριασµών της οµάδας 6, , και τα έσοδα των λογαριασµών 
της οµάδας 7. 

 

1.1.2.Έννοια ανάλυσης 

Με τον όρο ανάλυση εννοούµε την διαδικασία που αποβλέπει στην 
αξιολόγηση της τρέχουσας αλλά και προηγούµενων χρηµατοοικονοµικών 
καταστάσεων και των αποτελεσµάτων των διεργασιών της, µε κύριο στόχο 
τον καθορισµό των καλύτερων δυνατών εκτιµήσεων και προβλέψεων για την 
µελλοντική κατάσταση και απόδοση της επιχείρησης δεδοµένα των 
οικονοµικών καταστάσεων µπορούν µε τις µεθόδους και τα εργαλεία της 
ανάλυσης, να αξιολογηθούν επαρκώς, ώστε να µπορέσουν οι χρήστες της να 
σχηµατίσουν σωστή γνώµη για την επίδοση της και την χρηµατοοικονοµική 
της θέση. 
 
 

1.1.3.Χρήστες ανάλυσης  

Οι ενδιαφερόµενοι χρήστες της ανάλυσης των οικονοµικών καταστάσεων 
ανάλογα µε το ρόλο που έχουν, το σκοπό που επιδιώκουν, τις αποφάσεις που 
θέλουν να λάβουν και τα συµπεράσµατα που θέλουν να καταλήξουν, 
κατατάσσονται στις εξής βασικές κατηγορίες: 

� Επενδυτές-µέτοχοι, οι οποίοι ενδιαφέρονται για όλες τις 
δραστηριότητες της επιχείρησης , την κερδοφόρα δυναµικότητα της, 
την οικονοµική κατάσταση και την διάρθρωση των κεφαλαίων της αλλά 
και για την µελλοντική πορεία και εξέλιξη αυτής διαχρονικά. Οι 
παραπάνω χρήστες χρειάζονται γενικότερες πληροφορίες σε σχέση µε 
τους ενδιαφερόµενους των άλλων κατηγοριών. Ουσιαστικής σηµασίας 
πληροφορίες µπορούν να θεωρηθούν η ανταγωνιστικότητα που 
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παρουσιάζουν τα προϊόντα της και η ποιότητα αυτών και η θέση που 
κατέχει ο κλάδος της µέσα στην οικονοµία. 

� ∆ανειστές: ασχολούνται µε την ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών 
καταστάσεων γιατί τους δίνει πληροφόρηση για τις αξίες των 
περιουσιακών στοιχείων της επιχείρησης, µε βάση τη δυνατότητα 
ρευστοποίησης τους, καθώς και για να ενηµερωθούν για το πόσο 
εφικτό είναι σε περίπτωση δανεισµού να µπορέσει η επιχείρηση να 
τους επιστρέψει πίσω και το κεφάλαιο αλλά και τους τόκους  που το 
βαρύνουν. Γνωρίζοντας αυτό, σχηµατίζουν άποψη για το βαθµό 
ασφάλειας που παρέχει η επιχείρηση σε ενδεχόµενη περίπτωση 
έκδοσης δανείου στους δανειστές της. Συνεπώς οι δανειστές της 
οικονοµικής µονάδας δίνουν περισσότερη βαρύτητα στην ανάλυση  της 
πραγµατικής αξίας των περιουσιακών στοιχείων της οικονοµικής 
µονάδας.  

� ∆ιοίκηση επιχείρησης : σαφέστατα, οι διοικούντες, βρίσκονται σε 
πλεονεκτικότερη θέση από οποιαδήποτε κατηγορία ενδιαφεροµένων-
χρηστών, χάρη στην άµεση και συστηµατική σχέση τους µε την 
επιχείρηση. Αυτό έχει σαν αποτέλεσµα την έγκαιρη και άµεση 
αντιµετώπιση πιθανών προβληµάτων.  Χρησιµοποιούν τις οικονοµικές 
καταστάσεις γιατί ενδιαφέρονται για την κερδοφορία αλλά και για την 
µελλοντική εξέλιξη της εταιρίας, τόσο για το όφελος της επιχείρησης,  
όσο και για δικό τους όφελος. Με τον διαρκή και ουσιαστικό έλεγχο οι 
διοικούντες ενός οικονοµικού οργανισµού οδηγούνται στη δηµιουργία 
χρήσιµων συµπερασµάτων σχετικά µε τη θέση και τη δραστηριότητα 
της επιχείρησης. 

� Ελεγκτές λογιστικών καταστάσεων: αυτή η οµάδα χρηστών, 
ενδιαφέρεται για τον έλεγχο των οικονοµικών καταστάσεων, για να 
παρακολουθούν και να εντοπίζουν λάθη και σφάλµατα, ηθεληµένα ή 
µη, τα οποία αν δεν επισηµανθούν θα δώσουν εσφαλµένη εικόνα για 
την επιχείρηση. Βασικά στοιχεία στο έργο των ελεγκτών µπορούν να 
θεωρηθούν η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων µε τη χρήση 
αριθµοδεικτών και η παρακολούθηση των µεταβολών των οικονοµικών 
στοιχείων της επιχείρησης διαχρονικά. 

 
� Λοιποί χρήστες: αναλυτές εξαγορών-συγχωνεύσεων, εφοριακοί, 

πελάτες, συνδικαλιστικές οργανώσεις , όπου ανάλογα µε τον σκοπό 
της κάθε οµάδας δίνεται και η πρέπουσα έµφαση στα σηµεία εκείνα 
που κρίνονται απαραίτητα σε κάθε περίπτωση. 
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1.1.4.Σκοπός  ανάλυσης  

Η επιστήµη της ανάλυσης, ερευνώντας σε µια επιχείρηση, την ρευστότητα, 
δηλαδή την ικανότητα να ανταποκρίνεται στις υποχρεώσεις της, την 

σταθερότητα, δηλαδή την ικανότητα να έχει µία ισορροπία στη δοµή των 
περιουσιακών της στοιχείων και κυρίως στα στοιχεία του παθητικού της και 

την αποδοτικότητα, την διατήρηση δηλαδή και την επαύξηση της καθαρής 
της θέσης, αποσκοπεί να  διευκολύνει την λήψη αποφάσεων οι οποίες θα 
βοηθήσουν στην ορθότερη, δικαιότερη και πιο αποτελεσµατική διανοµή των 
οικονοµικών πόρων που χρησιµοποιούνται από την επιχείρηση. 

 

1.2.Είδη ανάλυσης οικονοµικών καταστάσεων 

Η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων σύµφωνα µε τη βιβλιογραφία 
διαχωρίζεται στις εξής τρεις κατηγορίες:  

 

1.2.1. Ανάλογα µε το ποιος την διενεργεί. 
  

Υπάρχουν δύο υποκατηγορίες ανάλυσης των λογιστικών καταστάσεων 
ανάλογα µε την θέση εκείνου ο οποίος την διενεργεί: η εσωτερική και η 
εξωτερική ανάλυση. 

 

� ΕΣΩΤΕΡΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ 

 
Η εσωτερική ανάλυση πραγµατοποιείται από άτοµα που έχουν άµεση σχέση 
µε την οικονοµική µονάδα τα οποία µπορούν να αντλήσουν πληροφορίες και 
δεδοµένα από λογιστικά βιβλία και έγγραφα της επιχείρησης. Βασικό 
πλεονέκτηµα της ανάλυσης αυτής είναι ότι ο αναλυτής µπορεί να ελέγξει τους 
τρόπους, τις διαδικασίες και τους κανόνες που ακολουθήθηκαν µε σκοπό να 
αξιολογήσει και να προσδιορίσει την οικονοµική θέση και αποδοτικότητα της 
επιχείρησης. Η άµεση σχέση µεταξύ των αναλυτών και της οικονοµικής 
µονάδας επιτρέπει την εµβάθυνση της έρευνας και της ερµηνείας της 
κατάστασης προόδου των επιµέρους τµηµάτων οργάνωσης και διοίκησης της 
επιχείρησης. 

Συνεπώς, η εσωτερική ανάλυση σχηµατίζει µια πραγµατική εικόνα του τρόπου 
λειτουργίας τη επιχείρησης, αξιοποιώντας όλα τα διαθέσιµα στοιχεία καθώς 
έτσι εκτιµάται η αποτελεσµατικότητα και η επάρκεια των συστηµάτων 
διοίκησης της µονάδας. 
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� ΕΞΩΤΕΡΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ 

Η εξωτερική ανάλυση διενεργείται από άτοµα που δεν έχουν άµεση σχέση µε 
την οικονοµική µονάδα, όπως: πελάτες και προµηθευτές, µέτοχοι, πιστωτικά 
ιδρύµατα, οικονοµολόγους και στατιστικολόγους, τα οποία αντλούν 
πληροφορίες από τις δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις, τις εκθέσεις και 
τα πορίσµατα του διοικητικού συµβουλίου και των ελεγκτών. 

Οµολογουµένως, το έργο του εξωτερικού αναλυτή είναι δυσκολότερο από 
αυτό του εσωτερικού, καθότι τα στοιχεία που έχει στη διάθεση του και µπορεί 
να αξιοποιήσει, είναι ελλιπή και συνοπτικά. Συνεπώς η εικόνα που σχηµατίζει 
είναι γενικότερη.  

Και σε αυτή την κατηγορία, ο αναλυτής επιδιώκει να προσδιορίσει την 
οικονοµική κατάσταση και την απόδοση της επιχείρησης. Το ενδιαφέρον του 
εξωτερικού αναλυτή εστιάζεται στο βαθµό ανταπόκρισης της επιχείρησης στις 
τρέχουσες υποχρεώσεις της βραχυπρόθεσµα και µακροπρόθεσµα, στην 
αποπληρωµή των ληξιπρόθεσµων τόκων και των υποχρεώσεων, στη 
σταθερότητα των καθαρών κερδών της και την τάση βελτίωσης αυτών καθώς 
και στη δυνατότητα να εκµεταλλεύεται ευκαιρίες που της παρουσιάζονται µε 
την χρησιµοποίηση κεφαλαίων από ίδιες ή από ξένες πηγές.  

 

1.2.2. Ανάλογα µε το είδος των συγκρίσεων 

Στη κατηγορία της ανάλυσης των οικονοµικών καταστάσεων, ανάλογα µε το 
είδος των συγκρίσεων, ο διαχωρισµός γίνεται σε: διαχρονική ανάλυση ή 
σύγκριση και διεπιχειρησιακή ανάλυση ή σύγκριση. 

 

� ∆ΙΑΧΡΟΝΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ Ή ΣΥΓΚΡΙΣΗ 

Σε αυτή την περίπτωση τα αποτελέσµατα της ανάλυσης προκύπτουν από τη 
σύγκριση δυο ή περισσοτέρων διαδοχικών ισολογισµών. Αυτό επιτυγχάνεται 
εφόσον η επιχείρηση χρησιµοποιεί πάγιες µεθόδους, κανόνες και αρχές 
σύνταξης των οικονοµικών καταστάσεων, γεγονός που καθιστά συγκρίσιµους 
τους ισολογισµούς.  

Η µέθοδος αυτή είναι ιδιαίτερα αποτελεσµατική γιατί παρέχει την δυνατότητα 
εµφάνισης της τάσης και της ταχύτητας των µεταβολών των οικονοµικών 
µεγεθών της επιχείρησης. 
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� ∆ΙΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ Ή ΣΥΓΚΡΙΣΗ 

Η διεπιχειρησιακή ανάλυση πραγµατοποιείται µε τέσσερις διαφορετικούς 
τρόπους, συγκρίνοντας τα στοιχεία του ισολογισµού µιας επιχείρησης µε: 

• Αντίστοιχα στοιχεία οµοειδών επιχειρήσεων 

• Στοιχεία που προκύπτουν από την ενοποίηση ισολογισµών 
επιχειρήσεων του ίδιου κλάδου 

• Αντιπροσωπευτικό ισολογισµό του κλάδο 

• Θεωρητικά καταρτιζόµενο –ιδανικό- ισολογισµό του κλάδου 

Με αυτό τον τρόπο διεξάγονται συµπεράσµατα για τα δυνατά και αδύνατα 
σηµεία της επιχείρησης όπου κατόπιν εισηγήσεως µέτρων διόρθωσης ή 
βελτίωσης, σε όποια σηµεία αυτό κρίνεται αναγκαίο, µπορεί να καλυτερεύσει η 
οικονοµική θέση της επιχείρησης. 

 

Η ανάλυση των οικονοµικών καταστάσεων µπορεί να γίνει ταυτόχρονα και µε 
τα δυο παραπάνω είδη σύγκρισης. ∆ηλαδή ο αναλυτής µπορεί να συνδυάσει 
τη διαχρονική µε την διεπιχειρησιακή ανάλυση.  

 

1.2.3.Ανάλογε µε τα στάδια της ανάλυσης  

Σε τυπική και ουσιαστική διακρίνουµε την ανάλυση ανάλογα µε τα στάδια 
διενέργειας της: 

� ΤΥΠΙΚΗ 

Λέγοντας τυπική ανάλυση εννοούµε την προετοιµασία των οικονοµικών 
καταστάσεων και την ορθή ταξινόµηση των στοιχείων τους ώστε αυτές να 
εµφανίζουν την πραγµατική εικόνα της οικονοµικής θέσης της επιχείρησης. 
Αυτό επιτυγχάνεται µετά από διορθώσεις, οµαδοποιήσεις, στρογγυλοποιήσεις 
αυτών. 

� ΟΥΣΙΑΣΤΙΚΗ 

Η ουσιαστική ανάλυση στηρίζεται στα δεδοµένα της τυπικής και έχει ως 
σκοπό την ανάλυση, την διερεύνηση και την αξιολόγηση της δραστηριότητας, 
της αποτελεσµατικότητας και της περιουσιακής κατάστασης, καθώς επίσης 
και της µελλοντικής πορείας της επιχείρησης. 
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1.3. Μέθοδοι ανάλυσης οικονοµικών 

καταστάσεων 

Οι πληροφορίες που παρέχουν οι οικονοµικές καταστάσεις δεν είναι ικανές, 
όπως έχουµε ήδη αναφέρει, να αποδώσουν στο βαθµό που επιθυµούµε, 
χρήσιµα αποτελέσµατα που θα µπορέσουν να προσφέρουν µια 
ολοκληρωµένη εικόνα για τη χρηµατοοικονοµική πορεία της επιχείρησης. 
Μετά τη συλλογή των απαιτούµενων δεδοµένων, µε τη βοήθεια των µεθόδων 
ανάλυσης, µπορεί κάθε χρήστης να επιλέξει εκείνη που θα του επιφέρει όσο 
το δυνατόν καλύτερη ερµηνεία των δεδοµένων αυτών. 

Ανάλογα µε τον επιδιωκόµενο σκοπό του αναλυτή, οι βασικότερες µέθοδοι 
είναι οι εξής: 

• Κάθετη ή διαστρωµατική ή ανάλυση κοινών µεγεθών 

• Οριζόντια ανάλυση 

• Ανάλυση µε αριθµοδείκτες τάσης 

• Ανάλυση µε αριθµοδείκτες 

• Εξειδικευµένες µέθοδοι: Ανάλυση νεκρού σηµείου και ταµειακές 
ροές 

 

1.3.1. Κάθετη ανάλυση 

Είναι µια µέθοδος ανάλυσης, κατά την οποία ο αναλυτής θέτει ως βάση 
υπολογισµού ένα βασικό στοιχείο του ισολογισµού ή των αποτελεσµάτων 
χρήσης και στη συνέχεια εκφράζει όλα τα υπόλοιπα στοιχεία ως προς αυτό. 
∆ηλαδή, όσον αφορά τον ισολογισµό, κάθε στοιχείο του ενεργητικού διαιρείται 
µε το σύνολο του ενεργητικού και κάθε στοιχείο του παθητικού µε το σύνολο 
του παθητικού, ενώ κάθε στοιχείο της κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσης 
διαιρείται µε το σύνολο των καθαρών πωλήσεων. Τα αποτελέσµατα των 
διαιρέσεων αυτών ,πολλαπλασιάζοντάς τα επί τοις εκατό, παρουσιάζουν τα 
επιµέρους στοιχεία του ισολογισµού ως ποσοστό του συνόλου του ενεργητικού 
ή του παθητικού , αντίστοιχα, και ως ποσοστό των πωλήσεων ,τα επιµέρους 
στοιχεία του λογαριασµού των αποτελεσµάτων χρήσης. 

 Επίσης, είναι η µέθοδος που βοηθάει στη σύγκριση των δεδοµένων µιας 
επιχείρησης διαχρονικά ή των δεδοµένων οµοειδών επιχειρήσεων 
διαφορετικής διάρθρωσης, για να αντιληφθεί ο αναλυτής την ύπαρξη 
δυσλειτουργιών και τυχόν ανισορροπιών  µέσω των αποκλίσεων που θα 
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προκύψουν και να λάβει τα κατάλληλα διορθωτικά µέτρα. Για τον έλεγχο των 
διαφορών ανάµεσα στις καταστάσεις κοινού µεγέθους µιας επιχείρησης και 
των αντίστοιχων του κλάδου της χρησιµοποιείται συχνά η τεχνική της 
παλινδρόµησης, η οποία εξετάζει τη σχέση µεταξύ δύο ή περισσοτέρων 
µεταβλητών µε σκοπό την πρόβλεψη των τιµών της µιας, µέσω των τιµών της 
άλλης (ή των άλλων) 

 

1.3.2. Οριζόντια ανάλυση 

Από την άλλη πλευρά, η οριζόντια ανάλυση αξιολογεί και συγκρίνει µεταβολές 
οι οποίες αφορούν διάφορα στοιχεία των οικονοµικών καταστάσεων και της 
χρηµατοοικονοµικής θέσης δυο ή περισσοτέρων χρήσεων. Στη µέθοδο αυτή  
καταχωρείται, συγκρίνεται και µελετάται η διαχρονική εξέλιξη των µεταβολών  
των στοιχείων διαδοχικών ισολογισµών και καταστάσεων αποτελεσµάτων 
χρήσης, εισχωρώντας βαθύτερα και  δίνοντας πληροφορίες  για τον 
εντοπισµό των αιτίων αυτών  των µεταβολών. 

Όµως για να είναι ορθή, σωστή και αξιόπιστη η σύγκριση µε αυτή την µέθοδο 
απαιτείται να ακολουθούνται πάγιες πρακτικές οµοιόµορφης και συνεπής 
ταξινόµησης των στοιχείων, να τηρούνται οι λογιστικές αρχές, οι µέθοδοι και οι 
κανόνες σύνταξης των οικονοµικών καταστάσεων. Αξίζει να αναφέρουµε ότι 
τυχόν µεταβολές στη σύνθεση, στη φύση των στοιχείων ή στην αλλαγή των 
µεθόδων πρέπει να επισηµαίνονται και να λαµβάνονται υπόψη από τον 
αναλυτή. Σε αντίθετη περίπτωση, µη τήρησης των παραπάνω η εικόνα µπορεί 
να είναι παραπλανητική και τα συµπεράσµατα εσφαλµένα διότι δεν νοείται 
σύγκριση ανόµοιων πραγµάτων. 

 

1.3.3. Ανάλυση µε αριθµοδείκτες τάσης 

Η ανάλυση των αριθµοδεικτών τάσεως εµφανίζει οµοιότητες µε την µέθοδο 
ανάλυσης χρηµατοοικονοµικών δεικτών. Σύµφωνα µε την µέθοδο αυτή, ο 
αναλυτής, ορίζει ένα έτος βάσης όπου συνήθως λαµβάνεται το πρώτο έτος 
της χρονικής περιόδου που καλύπτει η ανάλυση και στη συνέχεια εκφράζει τα 
στοιχεία των λογιστικών καταστάσεων των επόµενων ετών σε σχέση µε την 
αξία τους στο έτος βάσης. Αυτό προκύπτει εάν διαιρέσει τον λογαριασµό του 
οποίου µετράει την µεταβολή µε τον λογαριασµό του έτους βάσης και 
πολλαπλασιάσει το αποτέλεσµα µε το εκατό. Η µέθοδος αυτή βοηθάει τον 
αναλυτή να κάνει διαχρονικές συγκρίσεις και µερικές φορές τονίζει ορισµένες 
πληροφορίες οι οποίες δεν είναι φανερές στην ανάλυση αριθµοδεικτών και 
στην ανάλυση κοινού µεγέθους. 
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1.3.4. Ανάλυση µε αριθµοδείκτες  

Αριθµοδείκτης θεωρείται η µαθηµατική έκφραση της σχέσης ανάµεσα σε δύο 
ή και περισσότερα µεγέθη που λαµβάνονται από την ίδια ή από διαφορετική 
οικονοµική κατάσταση  και που έχουν κάποια λογική συσχέτιση µεταξύ τους, 
ώστε να αποφέρουν οικονοµικά επεξεργάσιµα αποτελέσµατα. Είναι ένα 
κλάσµα που εκφράζεται είτε σαν λόγος είτε σαν εκατοστιαία αναλογία και µας 
παρέχει ένα νέο στοιχείο, µια κωδικοποιηµένη πληροφορία που προκαλεί να 
αναλυθεί. Το πιο σηµαντικό κοµµάτι που αφορά τους αριθµοδείκτες είναι η 
ερµηνεία αυτών, δηλαδή η ανάλυση τους.  Είναι πολύ εύκολο να υπολογιστεί 
ένας δείκτης, όµως η προσοχή πρέπει να δίνεται  στην ανάλυσή του για να 
αποφεύγεται το ενδεχόµενο να οδηγήσει σε λανθασµένα συµπεράσµατα. 

Με την χρήση των αριθµοδεικτών προσδιορίζεται η σχέση µεταξύ οικονοµικών 
µεγεθών που ενδιαφέρουν πολύ την διοίκηση αλλά και οποιονδήποτε άλλο 
εξωτερικό αναλυτή.  

 

Οι αριθµοδείκτες διακρίνονται στις εξής κατηγορίες: 

 

� Αριθµοδείκτες Ρευστότητας (Liquidity Ratios) 

Χρησιµοποιούνται για να προσδιορίσουν την οικονοµική θέση µίας 
επιχείρησης άλλα και την ικανότητα που έχει να ανταποκριθεί στις 
βραχυπρόθεσµες της υποχρεώσεις, αν αυτές γίνουν ληξιπρόθεσµες. 

 

� ∆είκτης ‘Γενικής’ ή ‘Έµµεσης’ Ρευστότητας ή ’Κεφαλαίου 

Κίνησης’ 

 

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε το σύνολο του κυκλοφορούντος 
ενεργητικού(συµπεριλαµβάνονται οι µεταβατικοί λογαριασµοί ενεργητικού), µε 
το σύνολο των βραχυπροθέσµων υποχρεώσεων (συµπεριλαµβάνονται οι 
µεταβατικοί παθητικού) 

Ο ∆είκτης αυτός µετράει το περίσσευµα των ρευστών κεφαλαίων πάνω από 
τις τρέχουσες υποχρεώσεις. Το πλεόνασµα των κυκλοφοριακών 
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περιουσιακών στοιχείων πάνω από τις τρέχουσες υποχρεώσεις , παρέχει ένα 
περιθώριο ασφαλείας για τα άτοµα που έχουν επενδύσει χρηµατικά ποσά 
στην  επιχείρηση . Τιµή του δείκτη γύρω στο 2 κρίνεται ικανοποιητικός. 

 

Σε γενικές γραµµές, όσο χαµηλότερος ο δείκτης τόσο πιο µεγάλος ο κίνδυνος 
µη δυνατότητας αποπληρωµών και δηµιουργίας  ‘υπερθέρµανσης’  µε 
συνέπεια πτώση πωλήσεων. Αντίθετα υπέρµετρα υψηλός δείκτης µπορεί να 
σηµαίνει µη αποδοτική κατανοµή κεφαλαίων της επιχείρησης. 

 

� ∆είκτης ‘Ειδικής’ ή ‘Άµεσης’ Ρευστότητας  

  

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε το σύνολο του κυκλοφορούντος ενεργητικού 
αφού αφαιρέσουµε τα αποθέµατα(συµπεριλαµβάνονται οι µεταβατικοί 
λογαριασµοί ενεργητικού), µε το σύνολο των βραχυπροθέσµων 
υποχρεώσεων (συµπεριλαµβάνονται οι µεταβατικοί παθητικού) 

Ο ∆είκτης αυτός δείχνει την δυνατότητα της επιχείρησης να εξυπηρετήσει τις 
βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της ρευστοποιώντας τα αµέσως 
ρευστοποιήσιµα στοιχεία .Αφαιρούνται τα αποθέµατα διότι αφ ενός 
παρουσιάζουν µεταξύ των κυκλοφορούντων περιουσιακών στοιχείων την 
µικρότερη ρευστότητα , αφ ετέρου από την ρευστοποίηση των αποθεµάτων 
είναι πολύ πιθανό να προκύψει ζηµιά. Η τιµή του δείκτη όταν κυµαίνεται  
κοντά στη µονάδα κρίνεται ικανοποιητική. 

 

� ∆είκτης Ταµειακής Ρευστότητας  

  

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε το σύνολο του διαθέσιµου ενεργητικού της 
επιχείρησης, µε το σύνολο των ληξιπρόθεσµων υποχρεώσεών της 
(συµπεριλαµβάνονται οι µεταβατικοί παθητικού). 

Ο ∆είκτης αυτός δείχνει πόσες φορές τα διαθέσιµα περιουσιακά στοιχεία µιας 
επιχείρησης καλύπτουν τις τρέχουσες και ληξιπρόθεσµες υποχρεώσεις της. Η 
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Τιµή του δείκτη είναι συνήθως  µικρότερη της µονάδας , ακόµα και οι 
Τράπεζες δεν εµφανίζουν ταµειακή ρευστότητα µεγαλύτερη της µονάδας. 
 
 

� ∆είκτης Αµυντικού Χρονικού ∆ιαστήµατος   

  

 

Υπολογίζεται αν διαιρέσουµε το σύνολο των αµέσως ρευστοποιήσιµων 
στοιχείων της επιχείρησης µε τις προβλεπόµενες ηµερήσιες λειτουργικές 
δαπάνες αυτής. 
 

Ο ∆είκτης αυτός µετρά, σε αριθµό ηµερών ,το χρονικό διάστηµα που µια 
επιχείρηση µπορεί να λειτουργήσει µε την χρησιµοποίηση των στην κατοχή 
της αµυντικών περιουσιακών στοιχείων χωρίς να καταφεύγει στη 
χρησιµοποίηση των εσόδων που προέρχονται από τις δραστηριότητες της.  
 
 
 

� Αριθµοδείκτης Ποσοστού Επισφαλών Απαιτήσεων 
 
 

 

 

∆είχνει σε τι ποσοστό (%) οι επισφαλείς απαιτήσεις συµµετέχουν στο σύνολο 
των απαιτήσεων. Η παρακολούθηση της τάσης του δείκτη διαχρονικά οδηγεί 
στην αξιολόγηση της ποιότητας και της ρευστότητας των απαιτήσεων. Αύξηση 
του δείκτη παρέχει ένδειξη επιδείνωσης της δυνατότητας είσπραξης των 
απαιτήσεων.  

 

 

� Αριθµοδείκτης Ηµερών Κάλυψης Βραχυπρόθεσµων 

υποχρεώσεων  
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Υπολογίζεται εάν από τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις αφαιρεθούν τα 
άµεσα ρευστοποιήσιµα περιουσιακά στοιχεία και την διαφορά αυτή την 
διαιρέσουµε µε το γινόµενο του κάθε κεφαλαίου κίνησης από τις εργασίες της 
επιχείρησης  επί 365. 

∆εν υπολογίζεται αν οι βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις είναι µικρότερες από 
τα κυκλοφοριακά περιουσιακά στοιχειά άµεσης ρευστότητας ( κυκλοφορούν – 
αποθέµατα ). Στην περίπτωση αυτή η τιµή του δείκτη είναι αρνητική. Το 
καθαρό κεφάλαιο κίνησης είναι το άθροισµα του καθαρού κέρδους µετά από 
φόρους και τις αποσβέσεις της χρήσης. ∆ίνει ένα µέτρο συναφές µε τον δείκτη 
άµεσης ρευστότητας έχει όµως επιπρόσθετα το πλεονέκτηµα ότι η διαφορά 
µεταξύ βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων και περιουσιακών στοιχείων άµεσα 
ρευστοποιήσιµων σχετίζεται µε την ικανότητα της επιχείρησης να δηµιουργεί 
κεφάλαιο κίνησης από τις εργασίες της. Οι µικρότερες τιµές του δείκτη είναι 
προτιµότερες από τις µεγαλύτερες γιατί σηµαίνει µικρότερο χρονικό διάστηµα 
για την κάλυψη των υποχρεώσεων. 
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� Αριθµοδείκτες ∆ραστηριότητας (Activity Ratios) 

Χρησιµοποιούνται για να προσδιορίσουν το βαθµό και την ταχύτητα 
µετατροπής ορισµένων περιουσιακών στοιχείων σε ρευστά διαθέσιµα. 

 

� Αριθµοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Είσπραξης 

Απαιτήσεων 

  

 

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε τις Πωλήσεις, µε τον µέσο όρο των 
Απαιτήσεων. 
 
Ο ∆είκτης αυτός δείχνει πόσες φορές µέσα στην χρήση . η επιχείρηση 
εισπράττει τις απαιτήσεις της Η Τιµή του δείκτη για να είναι ικανοποιητικός 
πρέπει να είναι αρκετά µεγαλύτερος της µονάδας ., εξαρτάται δε και από τον 
κλάδο που ανήκει η επιχείρηση καθώς και από τις συνθήκες που επικρατούν 
στην αγορά. 
 

� Μέση ∆ιάρκεια Παραµονής Απαιτήσεων 

 

 ή  

Υπολογίζεται εάν το αποτέλεσµα του πολλαπλασιασµού του µέσου όρου των 
Απαιτήσεων µε τις 365 ηµέρες, το διαιρέσουµε µε τις ετήσιες Πωλήσεις. 
 
Ο ∆είκτης αυτός δείχνει σε πόσες ηµέρες η επιχείρηση περιµένει να εισπράξει 
τις απαιτήσεις της , από την στιγµή που πραγµατοποιηθήκαν οι πωλήσεις. 
Όσο µικρότερος είναι ο χρόνος αυτός , τόσο µεγαλύτερη είναι η ταχύτητα 
είσπραξης , άρα µικρότερος ο χρόνος δέσµευσης των κεφαλαίων , καλύτερη η 
θέση της επιχείρησης από απόψεως χορηγουµένων πιστώσεων και µικρότερη 
η πιθανότητα ζηµιών από επισφαλείς απαιτήσεις. 
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� Αριθµοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Εξόφλησης 

Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 

  

 

 

Υπολογίζεται εάν από το κόστος πωληθέντων αφαιρεθούν οι αποσβέσεις και 
την διαφορά αυτή την διαιρέσουµε µε τον µέσο όρο των βραχυχρονίων 
υποχρεώσεων. 
 
Ο δείκτης αυτός µας δείχνει πόσες φορές µέσα στην χρήση ανανεώθηκαν οι 
ληφθείσες από την επιχείρηση πιστώσεις. Η παρακολούθηση του δείκτη 
αυτού για σειρά ετών µας δείχνει εάν υπάρχει µεταβολή στην πιστοληπτική 
πολιτική της επιχείρησης. 
 

� Μέση ∆ιάρκεια Παραµονής Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 

 ή  

Υπολογίζεται εάν το γινόµενο του πολλαπλασιασµού του µέσου όρου των 
βραχυχρονίων υποχρεώσεων επί 365 ηµέρες το διαιρέσουµε µε το κόστος 
πωληθέντων αφού αφαιρέσουµε από αυτό τις αποσβέσεις. 
 
Ο δείκτης αυτός µας δείχνει σε πόσες ηµέρες η επιχείρηση πληρώνει τους 
βραχυπρόθεσµους πιστωτές της. Σε συνδυασµό µε τις ηµέρες είσπραξης των 
απαιτήσεών της από τους πελάτες της γίνεται φανερή η διαµορφούµενη 
ρευστότητα της επιχείρησης αλλά και η πιστοληπτική της ικανότητα. Εάν η 
επιχείρηση παρακολουθεί στενά την περίοδο πληρωµής των υποχρεώσεων 
της, τότε προσπαθεί να έχει ισορροπία ανάµεσα στην ανάγκη να έχει ταµιακά 
διαθέσιµα και να κρατά ευχαριστηµένους τους προµηθευτές της. Εάν ο 
χρόνος πληρωµής των βραχυπροθέσµων υποχρεώσεων είναι µεγαλύτερος 
από τον χρόνο είσπραξης των απαιτήσεων , τότε η επιχείρηση έχει 
δηµιουργήσει µια πηγή χρηµατοδότησης που αποτελεί µια αποτελεσµατική 
χρησιµοποίηση ξένων κεφαλαίων. 
 
 
 
 

� Αριθµοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Αποθεµάτων  
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Υπολογίζεται εάν από το Κόστος Πωληθέντων αφαιρεθούν οι αποσβέσεις και 
την διαφορά αυτή την διαιρέσουµε µε τον Μέσο όρο των Αποθεµάτων. 
 
Ο ∆είκτης αυτός µετράει τον µέσο ρυθµό ταχύτητας µε τον οποίο τα 
αποθέµατα εισέρχονται και εξέρχονται από την Επιχείρηση. Με άλλα λόγια 
δείχνει πόσες φορές η επιχείρηση ξεπούλησε τα εµπορεύµατα της και έπρεπε 
να ξαναγεµίσει τις αποθήκες της µέσα σε ένα οικονοµικό έτος. Υψηλή τιµή του 
δείκτη πιθανόν να αποτελεί ένδειξη επιτυχούς διαχείρισης των αποθεµάτων 
και καλής ταµειακής θέσης της επιχείρησης. Χαµηλή τιµή του δείκτη πιθανόν 
να σηµαίνει ότι η επιχειρηµατική δραστηριότητα γίνεται µε αργούς ρυθµούς, 
που έχει σαν αποτέλεσµα την δέσµευση κεφαλαίων στα αποθέµατα σε σχέση 
µε τις πωλήσεις, επίσης η επιχείρηση είναι υποχρεωµένη να διατηρεί υψηλή 
ρευστότητα για να ικανοποιεί τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. 
 
 

� Αριθµός Ηµερών Παραµονής Αποθεµάτων 

                                            

Υπολογίζεται εάν το γινόµενο του πολλαπλασιασµού του µέσου όρου 
αποθεµάτων επί 365 ηµέρες το διαιρέσουµε µε το Κόστος Πωληθέντων αφού 
αφαιρέσουµε από αυτό τις αποσβέσεις. 
 
Ο δείκτης αυτός µετρά πόσες ηµέρες παραµένουν τα αποθέµατα στην 
επιχείρηση από την αγορά έως την πώληση. Στις Βιοµηχανικές επιχειρήσεις 
που κάνουν και την εµπορία των προϊόντων που παράγουν , ο κύκλος διαρκεί 
πιο πολλές ηµέρες από την αγορά µέχρι την πώληση των αποθεµάτων εφ 
όσον µεσολαβεί η φάση της βιοµηχανοποίησης. Γι αυτό το περιθώριο κέρδους 
µιας βιοµηχανικής µονάδας θα πρέπει να είναι µεγαλύτερο από αυτό µιας 
εµπορικής µονάδας για να καλύψει την καθυστέρηση λόγω βιοµηχανοποίησης 
, αλλά και την επένδυση κεφαλαίων σε αποθέµατα πρώτων και βοηθητικών 
υλικών. Όσο µικρότερος είναι ο χρόνος παραµονής των αποθεµάτων στην 
αποθήκη και µε την προϋπόθεση ότι δεν γίνεται αναγκαστική ρευστοποίηση, 
τόσο µεγαλύτερος θα είναι ο βαθµός ρευστότητας της επιχείρησης. Όσο 
µεγαλύτερος είναι ο χρόνος παραµονής των αποθεµάτων στην επιχείρηση , 
µικραίνει ο βαθµός ρευστότητας της. 
 
 
 
 

� Αριθµοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Καθαρού 

Κεφαλαίου Κίνησης  
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Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε τις πωλήσεις της χρήσης µε το καθαρό 
κεφάλαιο κίνησης . Καθαρό Κεφάλαιο Κίνησης = Κυκλοφορούν ενεργητικό-
Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. 
 
Ο δείκτης αυτός δείχνει πόσα € καθαρών πωλήσεων πραγµατοποιεί η 
επιχείρηση για κάθε € καθαρού κεφαλαίου κίνησης που δεν χρηµατοδοτήθηκε 
από τους βραχυπρόθεσµους πιστωτές. Ένας υψηλός δείκτης είναι δυνατόν να 
αντικατοπτρίζει µια έλλειψη καθαρού κεφαλαίου κίνησης και χαµηλή 
κυκλοφοριακή ταχύτητα ανανεώσεως των αποθεµάτων ή της ταχύτητας 
είσπραξης των απαιτήσεων. Μια χαµηλή τιµή του δείκτη είναι δυνατό να είναι 
αποτέλεσµα ενός πλεονάσµατος του καθαρού κεφαλαίου κίνησης , 
τοποθετηµένου σε προσωρινές επενδύσεις. 
 
 

� Αριθµοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Ενεργητικού  

  

 

 
Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε τις πωλήσεις µιας χρήσης µε το σύνολο των 
περιουσιακών στοιχείων της επιχείρησης , που χρησιµοποιούνται κατά τη 
διάρκεια της ίδιας χρήσης για να πετύχει τις πωλήσεις της  . 
 
Ο δείκτης αυτός εκτιµά την εντατικότητα µε την οποία χρησιµοποιεί η 
επιχείρηση τα περιουσιακά της στοιχεία για να επιτύχει τους στόχους 
πωλήσεων της. Ένας υψηλός δείκτης εκµετάλλευσης ενεργητικού σηµαίνει ότι 
η επιχείρηση χρησιµοποιεί εντατικά τα περιουσιακά της στοιχεία προκειµένου 
να πραγµατοποιεί τις πωλήσεις της. Ένας χαµηλός δείκτης αποτελεί ένδειξη 
όχι εντατικής χρησιµοποίησης των περιουσιακών της στοιχείων . Ο δείκτης 
αυτός στην ουσία µας δείχνει εάν υπάρχει υπερεπένδυση κεφαλαίων στην 
επιχείρηση σε σχέση µε το ύψος των πωλήσεων της. 
 

 

� Αριθµοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Παγίων 

  

 

Είναι το πηλίκο της διαίρεσης των πωλήσεων της χρήσης µε τον µέσο όρο του 
συνόλου του παγίου ενεργητικού που χρησιµοποίησε η επιχείρηση στην 
χρήση. 
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∆είχνει τον βαθµό χρησιµοποίησης των παγίων περιουσιακών στοιχείων από 
την επιχείρηση σε σχέση µε τις πωλήσεις της. Επίσης παρέχει ένδειξη του εάν 
υπάρχει υπερεπένδυση σε πάγια . Όσο µεγαλύτερος είναι ο δείκτης αυτός , 
τόσο πιο εντατική είναι η χρησιµοποίηση των παγίων περιουσιακών στοιχείων 
της επιχείρησης σε σχέση µε τις πωλήσεις της. Μείωση του δείκτη αυτού 
διαχρονικά µπορεί να σηµαίνει ότι υπάρχει υπερεπένδυση κεφαλαίων σε 
πάγια σε σχέση µε την δυνατότητα της επιχείρησης για πωλήσεις. 
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� Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας (Profitability 
Ratios) 

 
Χρησιµοποιούνται για να προσδιορίσουν την αποδοτικότητα, την 
δυναµικότητα των κερδών και το βαθµό επιτυχία ή αποτυχίας µιας 
επιχείρησης. 
 
 

� Αριθµοδείκτης Μικτού Περιθωρίου Κέρδους  

  

 

 
Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε τα µικτά κέρδη εκµεταλλεύσεως µε τις 
πωλήσεις της χρήσης. 
 
Ο δείκτης αυτός είναι σηµαντικός για τις βιοµηχανικές και εµπορικές 
επιχειρήσεις, διότι παρέχει ένα µέτρο αξιολόγησης της αποδοτικότητας τους. 
Μια επιχείρηση θεωρείται επιτυχηµένη , όταν έχει µεγάλο ποσοστό µικτού 
κέρδους , που να της επιτρέπει να καλύπτει τα λειτουργικά και άλλα έξοδα της 
και συγχρόνως της αφήνει ικανοποιητικό καθαρό κέρδος σε σχέση µε τις 
πωλήσεις και τα ίδια κεφάλαια που απασχολεί. Ένας υψηλός δείκτης δείχνει 
την ικανότητα της διοίκησης να επιτυγχάνει φθηνές αγορές και να πουλάει σε 
υψηλές τιµές ενώ ένας χαµηλός δείκτης δείχνει µια όχι καλή πολιτική της 
διοικήσεως στον τοµέα αγορών και πωλήσεων. 
 

 

 

� Αριθµοδείκτης Κόστους πωληθέντων  
 

 

 
Ο δείκτης αυτός µας δείχνει την σχέση του κόστους πωληθέντων προϊόντων ή 
εµπορευµάτων µε τις πωλήσεις και µετρά την αποτελεσµατικότητα ελέγχου 
του κόστους πωληθέντων. 
 
 

� Αριθµοδείκτης λειτουργικών κερδών  

 

 



 
- 29 - 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε τα λειτουργικά κέρδη (κέρδη πρό 
χρηµατοοικονοµικών εξόδων και φόρων) µε τις πωλήσεις. 

Μετράει την αποδοτικότητα των πωλήσεων από την κανονική δραστηριότητα 
της επιχείρησης, δηλαδή πόσο επικερδής είναι οι δραστηριότητες των αγορών 
της παραγωγής και της διάθεσης. 

 

 

� Αριθµοδείκτης Καθαρού Περιθωρίου Κέρδους  

  

 

 
Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε τα καθαρά κέρδη µετά από φόρους µε τις 
πωλήσεις της χρήσης. 
 
∆είχνει το ποσοστό καθαρού κέρδους που επιτυγχάνει µια επιχείρηση από τις 
πωλήσεις της. ∆ηλαδή, δείχνει το κέρδος από τις λειτουργικές της 
δραστηριότητες. Όσο µεγαλύτερος είναι ο δείκτης τόσο πιο επικερδής είναι η 
επιχείρηση. 
  
 
 

� Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Απασχολουµένων Κεφαλαίων 

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε τα καθαρά κέρδη προ χρηµατοοικονοµικών 
εξόδων και φόρων µε το σύνολο των απασχολουµένων κεφαλαίων στην 
χρήση. 
 
Ο δείκτης αυτός δείχνει την αποδοτικότητα της επιχείρησης ανεξάρτητα από 
τις πηγές προέλευσης των κεφαλαίων της, την ικανότητά της για 
πραγµατοποίηση κερδών και το βαθµό επιτυχίας της διοικήσεώς της στη 
χρησιµοποίηση των ιδίων και ξένων κεφαλαίων.  
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� Συνδυασµένος  Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας 

Απασχολουµένων Κεφαλαίων (Du Pont) 

 

ΣΑΑΑΚ=  

(ΑΚΠΚ*ΑΚΤΕ) 

Υπολογίζεται εάν πολλαπλασιάσουµε το πηλίκο της διαίρεση των πωλήσεων 
δια του συνόλου του ενεργητικού , µε το πηλίκο της διαίρεσης των καθαρών 
κερδών προ τόκων και φόρων µε τις πωλήσεις( ή διαφορετικά εάν 
πολλαπλασιάσουµε τον αριθµοδείκτη Καθαρού Περιθωρίου Κέρδους µε τον 
αριθµοδείκτη Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Ενεργητικού).  
 
Ο σύνθετος αυτός δείκτης είναι σηµαντικός , διότι δείχνει την σπουδαιότητα 
της ταχύτητας κυκλοφορίας του ενεργητικού και του καθαρού κέρδους µιας 
επιχείρησης , και βοηθά να ανακαλύψουµε πιθανούς τρόπους , µε τους 
οποίους µπορεί να αυξηθούν τα λειτουργικά της κέρδη , σε σχέση µε το ύψος 
των απασχολουµένων στην επιχείρηση περιουσιακών στοιχείων. Η αύξηση 
της απόδοσης του ενεργητικού είναι δυνατόν να επιτευχθεί είτε µε: (α) Αύξηση 
του καθαρού κέρδους από τις πωλήσεις των προϊόντων της , είτε µε µείωση 
του κόστους πωληθέντων , είτε µε αύξηση της τιµής πώλησης. (β) Αύξηση της 
ταχύτητας κυκλοφορίας του ενεργητικού , είτε µε αύξηση του όγκου 
πωλήσεων, είτε µε µείωση των απασχολουµένων στην επιχείρηση 
περιουσιακών στοιχείων. 
 

 

� Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων 

  

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε τα καθαρά κέρδη προ φόρων µε το σύνολο των 
ιδίων κεφαλαίων. 
 
Ο δείκτης αυτός δείχνει την κερδοφόρα δυναµικότητα µιας επιχείρησης και 
µας πληροφορεί για το εάν επιτεύχθηκε ο στόχος ενός ικανοποιητικού 
αποτελέσµατος. Ένας υψηλός δείκτης αποτελεί ένδειξη ότι η επιχείρηση 
πηγαίνει καλά και µπορεί να οφείλεται είτε στην επιτυχηµένη διοίκηση της , 
είτε σε ευνοϊκές οικονοµικές συνθήκες , είτε στη σωστή χρησιµοποίηση των 
κεφαλαίων της. Σε αυτή την τελευταία περίπτωση ωφελούνται οι µέτοχοι 
επειδή τα ξένα κεφάλαια κοστίζουν λιγότερο από ότι αυτά αποδίδουν στην 
επιχείρηση. 
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� Αριθµοδείκτης Χρηµ/κής Μόχλευσης  
  

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε το σύνολο του ενεργητικού µε τα ίδια κεφάλαια. 
 
Ο δείκτης αυτός δείχνει τον κίνδυνο που αντιµετωπίζει κάθε επιχείρηση από 
το ύψος των ξένων ή δανειακών κεφαλαίων µέσα στο σύνολο των κεφαλαίων 
της επιχείρησης.  
 

� Συνδυασµένος Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων 

Κεφαλαίων(Τροποποιηµένη Εξίσωση Du Pont) 

 

 
Υπολογίζεται εάν πολλαπλασιάσουµε το πηλίκο της διαίρεσης των πωλήσεων 
δια του συνόλου του ενεργητικού , µε το πηλίκο της διαίρεσης των καθαρών 
κερδών προ τόκων και φόρων δια τις πωλήσεις και µε το πηλίκο της διαίρεσης 
του συνόλου του ενεργητικού δια του συνόλου των ιδίων κεφαλαίων. 
 
Η εξίσωση αυτή εκφράζει την αποδοτικότητα των ιδίων  κεφαλαίων ως 
αποτέλεσµα συνδυασµού: 

1. Του καθαρού περιθωρίου κέρδους 

2. Της ταχύτητας κυκλοφορίας του ενεργητικού 

3. Της σχέσης ενεργητικού προς ίδια κεφάλαια (Χρηµατοοικονοµική 
Μόχλευση). 

Η εξίσωση Du Pont είναι πολύ χρήσιµη για την µελέτη της Αποδοτικότητας 
των Ιδίων κεφαλαίων µιας επιχείρησης διαχρονικά ή τη σύγκριση της µε την 
αντίστοιχη άλλη επιχείρησης του ίδιου κλάδου. 

 

� Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Κεφαλαιακής Μόχλευσης  
 

 

Ο δείκτης αυτός υπολογίζεται αν διαιρέσουµε την ποσοστιαία µεταβολή των 
ολικών αποτελεσµάτων κερδών εκµετάλλευσης µε την ποσοστιαία µεταβολή 
των µερικών αποτελεσµάτων κερδών προ τόκων και φόρων και 
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χρησιµοποιείται στην αξιολόγηση της αποτελεσµατικότητας της κεφαλαιακής 
µόχλευσης από την διοίκηση και στην πρόβλεψη των µεταβολών στα καθαρά 
κέρδη της επιχείρησης σε σχέση µε τις µεταβολές στα ολικά αποτελέσµατα 
εκµετάλλευσης.    

 

� Αριθµοδείκτης Εκµετάλλευσης Ιδίων Κεφαλαίων  
 

 

Όπου ίδια κεφάλαια εννοούµε των µέσο όρο των ιδίων κεφαλαίων χωρίς τις 
επιχορηγήσεις.  
 
Ο δείκτης αυτός µας δείχνει τον βαθµό ανακύκλωσης των ιδίων κεφαλαίων 
της επιχείρησης µε βάση τις πωλήσεις της. Όσο µεγαλύτερος ο δείκτης τόσο 
καλύτερη είναι η θέση της επιχείρησης διότι κάνει µεγάλες πωλήσεις µε µικρό 
ύψος ιδίων κεφαλαίων και ενδεχοµένως να υπάρχουν και αυξηµένα κέρδη. 
Όταν τα αποτελέσµατα του δείκτη κυµαίνονται σε χαµηλές τιµές τότε οι ζηµίες 
θα είναι ανάλογα µεγαλύτερες  λόγω των αυξηµένων χρηµατοοικονοµικών 
εξόδων που δηµιουργούν τα ξένα κεφάλαια. 
 
 

� Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Ενεργητικού 
 

 

 
Μετράει την απόδοση των συνολικών περιουσιακών στοιχείων µίας 

επιχείρησης. 
 
 
� Αριθµοδείκτης Απόδοσης Λειτουργίας  

 

 

Υπολογίζεται αν διαιρέσουµε τα καθαρά κέρδη προ χρηµατοοικονοµικών 

εξόδων και φόρων µε το σύνολο του ενεργητικού. 
 
Ο αριθµοδείκτης αυτός µας δείχνει την αναλογία των αποτελεσµάτων 
εκµετάλλευσης προς το σύνολο του ενεργητικού και µετρά την αποδοτικότητα 
των περιουσιακών στοιχείων της επιχείρησης. 
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� Αριθµοδείκτης Μεταβολής Πωλήσεων (%) 
 

 

  
Με τον παραπάνω αριθµοδείκτη µπορούµε να υπολογίσουµε την µεταβολή 
των πωλήσεων της τρέχουσας χρήσης µε την προηγούµενη. 
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� Αριθµοδείκτες χρηµατοοικονοµικής ∆ιάρθρωσης και 
Βιωσιµότητας (Financial Structure and Viability 
Ratios) 

 
Χρησιµοποιούνται για να εξετάσουµε την δυνατότητα επιβίωσης της 
επιχείρησης µακροχρόνια, όπως επίσης και την επίδραση που έχει η 
χρηµατοοικονοµική της διάρθρωση στην διαµόρφωση της κερδοφορίας της, 
δηλαδή τον βαθµό κινδύνου που εµπεριέχει για τους µετόχους και τους 
πιστωτές . 
 
 

� Αριθµοδείκτης Ιδίων προς Συνολικά Κεφάλαια 

  

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε το σύνολο (όχι µέσο όρο) των ιδίων κεφαλαίων 
της επιχείρησης µε το σύνολο του παθητικού ή του ενεργητικού της στον 
ισολογισµό. 
 
Εκφράζει την σχέση µεταξύ του ιδίου κεφαλαίου και του συνόλου των 
κεφαλαίων που είναι διαθέσιµα στην επιχείρηση. Οι τιµές που παίρνει είναι 
από 0-100. Οι τιµές που πλησιάζουν προς το 100 είναι προτιµότερες. Ένας 
υψηλός δείκτης δεν προδιαθέτει αρνητικά για την ρευστότητα στα επόµενα 
χρόνια αφού από την πλευρά των ξένων κεφαλαίων η πίεση για ταµιακές 
εκροές για εξυπηρέτηση τους θα είναι χαµηλή και αντιµετωπίσιµη. Επίσης ο 
δείκτης αυτός δίνει και µια εικόνα της αυτονοµίας που µπορεί να έχει µια 
επιχείρηση και της ανεξαρτησίας της από δανεικά κεφάλαια και άλλους 
πιστωτές. 
 
 

� Αριθµοδείκτης Ξένων προς Συνολικά Κεφάλαια 

  

 

Υπολογίζεται αν διαιρέσουµε το σύνολο των ξένων κεφαλαίων της 
επιχείρησης µε το σύνολο του παθητικού ή του ενεργητικού της στον 
ισολογισµό. 
 
Ο δείκτης αυτός δείχνει το ποσοστό των περιουσιακών στοιχείων, που έχει 
χρηµατοδοτηθεί από τους βραχυπρόθεσµους πιστωτές της επιχειρήσεως. 
Όσο µεγαλύτερος είναι ,τόσο µικρότερη είναι η εξασφάλιση των πιστωτών. 
Είναι συµπληρωµατικός του αριθµοδείκτη ιδίων προς συνολικά κεφάλαια. 
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� Αριθµοδείκτης Ξένων προς  Ίδια Κεφάλαια 

  

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε το σύνολο των υποχρεώσεων 
(µακροπρόθεσµες + βραχυπρόθεσµες) µε το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων. 
 
∆είχνει την σχέση των ιδίων κεφαλαίων προς τα ξένα κεφάλαια της 
επιχείρησης. Όσο µεγαλύτερος είναι ο δείκτης (και πάνω από το 100 ), τόσο 
υπερχρεωµένη είναι η επιχείρηση. Χρησιµοποιείται από τους δανειστές της 
επιχείρησης για να εκτιµήσουν τον βαθµό ασφάλειας που τους εξασφαλίζουν 
τα ίδια κεφάλαια , αλλά και από την διοίκηση και τους µετόχους της 
επιχείρησης για να διαπιστώσουν το επίπεδο στο οποίο έχει φθάσει η χρήση 
κεφαλαιακής µόχλευσης. 
 

� Αριθµοδείκτης  Ιδίων Κεφαλαίων προς Πάγια 

  

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε τα ίδια κεφάλαια µε την καθαρή αξία των 
παγίων. 
 
Ο δείκτης αυτός µετράει την σχέση µεταξύ λειτουργικών µη κυκλοφοριακών 
περιουσιακών στοιχείων και ιδίων κεφαλαίων. Ο δείκτης χρησιµοποιείται στον 
προσδιορισµό του τρόπου χρηµατοδότησης των παγίων της επιχείρησης . 
Μια αυξητική τάση της τιµής του αριθµοδείκτη δείχνει ότι η επέκταση του 
κεφαλαιουχικού εξοπλισµού της επιχείρησης έχει χρηµατοδοτηθεί 
περισσότερο από ίδια κεφάλαια παρά από δανειακά κεφάλαια. 
 
 

� Αριθµοδείκτης  Κάλυψης Τόκων 

  

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε τα κέρδη προ τόκων και φόρων µε τους 
ετήσιους τόκους. 
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Ο δείκτης αυτός µετράει τον βαθµό στον οποίο τα κέρδη της επιχείρησης 
µπορούν να µειωθούν , χωρίς αυτό να προκαλέσει οποιοδήποτε πρόβληµα 

 στο να ικανοποιήσει την επιβάρυνση από τους ετήσιους τόκους. Όσο 
µεγαλύτερος είναι ο δείκτης αυτός, τόσο µεγαλύτερη είναι η ικανότητα της 
επιχειρήσεως να πληρώνει τους τόκους της και τόσο µικρότερος ο κίνδυνος 
αθετήσεως στην εξόφληση των υποχρεώσεών της. Αντίθετα όσο µικρότερος 
είναι ο δείκτης ,τόσο µεγαλύτερος είναι ο δανεισµός της επιχειρήσεως και 
τόσο µεγαλύτερη η πιθανότητα αποτυχίας της. 

 

� Αριθµοδείκτης Κυκλοφορούντος Ενεργητικού προς 

Υποχρεώσεις  

 

 

Υπολογίζετε αν διαιρέσουµε το σύνολο του κυκλοφορούντος ενεργητικού 
(συµπεριλαµβάνονται οι µεταβατικοί λογαριασµοί ενεργητικού), µε το σύνολο 
των υποχρεώσεων (συµπεριλαµβάνονται οι µεταβατικοί λογαριασµοί 
παθητικού). 

 
Ο δείκτης αυτός δείχνει τη σχέση των κυκλοφορούντων στοιχείων του 
ενεργητικού µε το σύνολο των υποχρεώσεων. Παρέχει ένδειξη της 
µακροχρόνιας ρευστότητας της επιχείρησης. Τιµές µεγαλύτερες της µονάδας, 
σηµαίνουν ότι τα κυκλοφοριακά περιουσιακά στοιχεία υπερκαλύπτουν το 
σύνολο των υποχρεώσεων της επιχείρησης. 

 
 

� Αριθµοδείκτης Παγίων προς Μακροπρόθεσµες 

Υποχρεώσεις  

 

 

 

Υπολογίζετε εάν διαιρέσουµε το καθαρό πάγιο ενεργητικό µε τις 
µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις. 

 
∆είχνει τη σχέση των παγίων µε τις µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις. 
Φανερώνει σε κάποιο µέτρο την ασφάλεια των µακροχρόνιων πιστωτών της 
επιχείρησης από την ρευστοποίηση των παγίων. Ακόµα δείχνει σε ποιο 
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βαθµό µπορεί η επιχείρηση να αντλήσει επιπρόσθετα ξένα κεφάλαια µε την 
ίδια εξασφάλιση. Τιµές µεγαλύτερες της µονάδας προτιµώνται τόσο για τους 
φορείς της επιχείρησης, γιατί δείχνει ότι µπορούν να ανταπεξέλθουν αν 
πάρουν επιπρόσθετα ξένα κεφάλαια, όσο και για τους µακροπρόθεσµους 
πιστωτές ότι τα κεφάλαιά τους έχουν επαρκή εξασφάλιση. 

 
 

� Αριθµοδείκτης ∆ανειακής Επιβάρυνσης  

 

 

Υπολογίζετε εάν διαιρέσουµε το σύνολο των δανείων της επιχείρησης, όπως 
εµφανίζονται στον ισολογισµό, µε το σύνολο του ενεργητικού. 

 
Ο δείκτης αυτός δείχνει τη σχέση των δανείων προς το σύνολο των 
κεφαλαίων κάθε µορφής που χρησιµοποιούνται από την επιχείρηση µε 
οποιονδήποτε τρόπο. Χρησιµεύει στην  εκτίµηση της δανειακής επιβάρυνσης 
της επιχείρησης. 

 
 

� Αριθµοδείκτης Παλαιότητας Παγίων 

 

 

 

Υπολογίζετε εάν διαιρέσουµε  το σύνολο των αποσβέσεων του ισολογισµού  
µε την  αξία κτήσεως των παγίων. 

 
Ο δείκτης αυτός δείχνει τη σχέση των παγίων στην αξία κτήσης τους και των 
αποσβέσεων που έχουν γίνει σε αυτά. Χρησιµεύει στην εκτίµηση της 
παλαιότητας των παγίων για την πιθανή αντικατάσταση αυτών.  
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� Αριθµοδείκτες ∆απανών Λειτουργίας (Operating 
expense Ratios) 
 

 
Χρησιµοποιούνται για να παρέχουν ένδειξη  της πολιτικής που ακολουθεί η 
επιχείρηση  για τα έξοδα λειτουργίας της και για την αποτελεσµατικότητα των 
υπολοίπων εξόδων   
 
 
 

� Αριθµοδείκτης Συνολικών Λειτουργικών Εξόδων 

  

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε το κόστος λειτουργίας(έξοδα λειτουργίας 
+κόστος πωληθέντων) µε τις πωλήσεις της χρήσης. 
 
Όσο µεγαλύτερος είναι αυτός ο δείκτης τόσο µικρότερη είναι η αποδοτικότητα 
της επιχείρησης , διότι το ποσοστό λειτουργικών κερδών που παραµένει σε 
αυτή βρίσκεται σε σηµείο τέτοιο που πιθανόν να µην φθάνει για να 
εξυπηρετήσει τα χρηµατοοικονοµικά και τα άλλα έξοδα της επιχείρησης. 
 
 

� Αριθµοδείκτης Λειτουργικών Εξόδων 

  

 

Υπολογίζεται εάν διαιρέσουµε τα λειτουργικά έξοδα της επιχειρήσεως µε τις 
καθαρές πωλήσεις της χρήσεως. 
 
Όσο µεγαλύτερος είναι αυτός ο δείκτης, τόσο µικρότερη είναι η αποδοτικότητα 
της επιχειρήσεως και τόσο µεγαλύτερη η ‘Λειτουργική Μόχλευση’ µε συνέπεια 
την αύξηση της επικινδυνότητας της επιχείρησης. 
 

� Αριθµοδείκτης  ∆απανών ∆ιοίκησης 
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� Αριθµοδείκτης  ∆απανών ∆ιάθεσης  

  

 

 

 

� Αριθµοδείκτης Χρηµατοοικονοµικών ∆απανών 

  

 

 

� Αριθµοδείκτης Αποσβέσεων Παγίων 
 

*100  

 
Μας δείχνει το ποσοστό των παγίων στοιχείων το οποίο αποσβένει µια 
επιχείρηση από κάθε µονάδα παγίων εντός µιας χρονικής περιόδου. 
 
 

� Αριθµοδείκτης Απόδοσης Προσωπικού 
 

 

∆είχνει έµµεσα την επίδραση που ασκούν οι αµοιβές των απασχολουµένων 
στην επιχείρηση επί των κερδών αυτών. 
 
 

� Αριθµοδείκτης Αµοιβών Απασχολουµένων Προς Αριθµό 

Απασχολουµένων 
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� Επενδυτικοί Αριθµοδείκτες (Investment Ratios) 
 
Χρησιµοποιούνται για την λήψη επενδυτικών αποφάσεων σε µετοχικούς 
τίτλους επιχειρήσεων. 

 

� Κέρδη ανά Μετοχή 

 

 

∆είχνει το ύψος των καθαρών κερδών που αντιστοιχεί σε κάθε µετοχή. Ο 
δείκτης αυτός είναι συγκρίσιµος µόνο µεταξύ της ίδιας επιχείρησης από την 
µία χρονιά στην άλλη και όχι µεταξύ διαφορετικών επιχειρήσεων γιατί δεν 
έχουν όλες οι επιχειρήσεις τον ίδιο αριθµό µετοχών. 

 

� Μέρισµα ανά Μετοχή 

 

Μας δείχνει ποιο είναι το µέρος των κερδών της επιχείρησης που θα 
διανεµηθεί στους µετόχους δηλαδή το ύψος των κερδών που αντιστοιχεί σε 
κάθε µετοχή. 

 

� Μερισµατική Απόδοση 

 

 

Ο δείκτης αυτός µας δείχνει τι απόδοση έχει µια µετοχή µε βάση την 
χρηµατιστηριακή της αξία. Αποτελεί σηµαντικό δείκτη για τους επενδυτές όταν 
εξετάζεται διαχρονικά γιατί δείχνει αν είναι συµφέρουσα η επένδυση σε 
µετοχές µιας δεδοµένης επιχείρησης µε βάση το µέρισµα το οποίο εισπράττει. 
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� Κάλυψη Μερίσµατος  

 

Ο δείκτης αυτός προσδιορίζει πόσες φορές τα κέρδη καλύπτουν το µέρισµα 
που διανέµεται. Αποτελεί δείκτη εξασφάλισης για τους µετόχους διότι παρέχει 
πληροφόρηση για το αν µια µετοχή θα προσφέρει µερισµατική απόδοση και 
σε ενδεχόµενη ελάχιστη πτώση της κερδοφορίας η απόδοση αυτή δεν θα 
επηρεαστεί. 

 

� Ποσοστό ∆ιανεµοµένων Κερδών 

 

Σε αυτήν την περίπτωση ο δείκτης αυτός µας δείχνει ποιό είναι το ποσοστό 
των κερδών που διανέµεται στους µετόχους. Όσο µεγαλύτερο είναι το 
ποσοστό των διανεµοµένων κερδών τόσο µεγαλύτερο θα είναι και το 
καταβαλλόµενο µέρισµα στους µετόχους µιας επιχείρησης. 

 

� ∆είκτης Εσωτερικής αξίας και Χρηµατιστηριακή Τιµή 

Μετοχής  

 

Ο δείκτης αυτός µας δείχνει την εσωτερική (λογιστική) αξία µιας µετοχής και 
χρησιµεύει στο να διαπιστωθεί εάν µια µετοχή στο χρηµατιστήριο είναι 

υπερτιµηµένη.  

 

� Λόγος χρηµατιστηριακής Τιµής προς Εσωτερική Αξία 

Μετοχής  
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Μας δείχνει πόσες φορές διαπραγµατεύεται η τιµή των µετοχών στην αγορά 
την εσωτερική της αξία. Επίσης  και αυτός ο δείκτης παρέχει ένδειξη για το αν 
µια µετοχή είναι υπερτιµηµένη. Πρέπει να δίνεται ιδιαίτερη προσοχή στον 
υπολογισµό του δείκτη γιατί  η εσωτερική αξία των µετοχών δίδεται σε 
ιστορικές τιµές, ενώ η χρηµατιστηριακές τιµές εκφράζονται σε τρέχουσες 
αξίες. 

 

� Λόγος τιµής προς Κέρδη ανά Μετοχή 

 

Παρουσιάζει πόσες φορές διαπραγµατεύεται µια µετοχή τα κέρδη του 
προηγούµενου έτους στο χρηµατιστήριο, ποιο ποσό είναι διατεθειµένος ο 
επενδυτής να καταβάλλει για κάθε ευρώ που κερδίζει και πόσα έτη θα 
χρειαστούν για να καταφέρει ο επενδυτής να πάρει τ α χρήµατα του πίσω. Ο 
δείκτης αυτός ζητάµε να είναι συνεχώς ανοδικός γιατί παρέχει ένδειξη πως 
κάτι καλό θα συµβεί µελλοντικά. Ο δείκτης αυτός χρίζει µεγάλης προσοχής 
από τους επενδυτές διότι όσο µεγαλύτερος είναι τόσο µεγαλύτερη 
εµπιστοσύνη δείχνουν στην µετοχή της συγκεκριµένης επιχείρησης να 
διατηρήσει ή/και να αυξήσει τα κέρδη της. Τέλος πρέπει να αναφέρουµε ότι 
αρτιότερα και πιο αντιπροσωπευτικά είναι τα αποτελέσµατά του δείκτη αυτού 
όταν συγκρίνεται και εξετάζεται παράλληλα µε τον αντίστοιχο δείκτη του 
κλάδου και του συνόλου της αγοράς. 

 

� Αριθµοδείκτης Απόδοσης σε Ταµειακή Ροή ανά Μετοχή 

 

Η ταµειακή ροή ανά µετοχή είναι σηµαντικό µέγεθος για τους επενδυτές, τους 
δανειστές, τις τράπεζες και γενικά για τους ενδιαφερόµενους για µια 
επιχείρηση αφού εµφανίζει ποια είναι τα κατά µετοχή κέρδη µιας επιχείρησης. 

 

� Αριθµοδείκτης Χρηµατιστηριακής Αξίας Προς Πωλήσεις  
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Ο δείκτης αυτός µας δείχνει την ανακύκλωση της αξίας των µετοχών σε 
πωλήσεις της εταιρίας και χρησιµοποιείται επίσης για να διαπιστωθεί αν µια 
µετοχή είναι υπερτιµηµένη ή υποτιµηµένη. 

 

1.3.5. Ανάλυση µε εξειδικευµένες µεθόδους:  

� ΝΕΚΡΟ ΣΗΜΕΙΟ 

Η µέθοδος ανάλυσης του νεκρού σηµείου αποτελεί κυρίως, µέθοδο µελέτης 
και προγραµµατισµού µε βάση τη σχέση των σταθερών και µεταβλητών 
εξόδων. Κάθε επιχείρηση οφείλει να µελετάει µε προσοχή τις σχέσεις µεταξύ 
κόστους, όγκου παραγωγής, εσόδων και κέρδους. Η επιχείρηση πρέπει να 
βρει ποιοι παράγοντες επηρεάζουν το κέρδος της, να επισηµάνει τις 
αλληλεπιδράσεις των συντελεστών αυτών ώστε να γίνουν ορισµένες 
υποθέσεις γι’ αυτούς τους παράγοντες και να οδηγήσει στην αύξηση της 
παραγωγικής δυναµικότητάς της. 

Αποτελεί σπουδαίο χρηµατοοικονοµικό εργαλείο και µια τεχνική ανάλυσης για 
µελέτη και έρευνα της σχέσης των σταθερών εξόδων και των µεταβλητών. 
Ειδικότερα, το νεκρό σηµείο µας δείχνει σε ποιό ύψος των πωλήσεων µπορεί 
να καλύψει η επιχείρηση όλα της τα έξοδα χωρίς να πραγµατοποιεί ούτε 
κέρδος, ούτε ζηµία. 

Το νεκρό σηµείο µπορεί να θεωρηθεί και ως ένας δείκτης παραγωγικότητας 
της επιχείρησης γιατί µας δείχνει το πόσο τις εκατό των πωλήσεων 
αναλώνεται σε έξοδα ,σε µια δεδοµένη χρονική στιγµή. Είναι προφανές ότι, 
όσο πιο χαµηλά διατηρεί το σηµείο αυτό τόσο πιο παραγωγική και ευσταθής 
µπορεί να είναι, γιατί καταφέρνει να καλύπτει µε σχετικά λιγότερες πωλήσεις 
όλα της τα έξοδα (σταθερά και µεταβλητά) και από εκείνο το σηµείο και πέρα, 
βαίνει κερδοφόρα. 

Τρόποι έκφρασης νεκρού σηµείου 

• Ως ποσοστό (%) των πωλήσεων: εκφράζει σε ποιο ποσοστό επί των 
προβλεπόµενων πωλήσεων η επιχείρηση δεν πραγµατοποιεί ούτε 
κέρδος, ούτε ζηµιά. 

        ΝΣ=ΣΤΑΘΕΡΑ ΕΞΟ∆Α / (ΠΩΛΗΣΕΙΣ- ΜΕΤΑΒΛΗΤΑ ΕΞΟ∆Α)*100% 

• Ως αξία πωλήσεων : δηλαδή σε τι ύψος των πωλήσεων η επιχείρηση δεν 
πραγµατοποιεί ούτε κέρδος, ούτε ζηµιά 

ΝΣ =  
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• Ως ποσότητα πωλήσεων: εκφράζει σε τι ποσότητα πρέπει να πουλήσει η 
επιχείρηση για να µην πραγµατοποιεί ούτε κέρδος, ούτε ζηµία  

ΝΣ =  

και τέλος,  

• Ως χρόνος: δηλαδή πόσο χρονικό διάστηµα θα χρειαστεί η επιχείρηση 
για να πραγµατοποιήσει τις πωλήσεις εκείνες ώστε να µην 
πραγµατοποιεί ούτε κέρδος, ούτε ζηµιά. 

Όπου: τ = τιµή πώλησης  
           µ = κόστος µονάδας 
 
  
 
 

∆ιαγραµµατική απεικόνιση νεκρού σηµείου 

Στη διαγραµµατική απεικόνιση που παρατίθεται στη συνέχεια, στη περιοχή 
πριν από το σηµείο που εξισώνει τις πωλήσεις µε τα έξοδα, πραγµατοποιείται 
ζηµιά, ενώ στην περιοχή µετά από αυτό το σηµείο, η επιχείρηση 
πραγµατοποιεί κέρδη. 

 

 

  

 

  

 

 

 

Όπως προκύπτει από τα παραπάνω οι συνιστώσες του νεκρού σηµείου είναι 
οι πωλήσεις και τα έξοδα, τα τελευταία διακρίνονται σε σταθερά και 
µεταβλητά. Σταθερά λέγονται τα έξοδα εκείνα τα οποία θεωρούνται τρέχοντα 
και δεν επηρεάζονται από τη λειτουργική - παραγωγική δραστηριότητα. Με 
ποιο απλά λογία, δεν εξαρτώνται από τον κύκλο εργασιών της επιχείρησης. 
Τέτοιου είδους σταθερά έξοδα θα µπορούσαν να αναφερθούν ως τα ενοίκια, 
οι µισθοί, οι αποσβέσεις παγίων, τα τέλη κυκλοφορίας µεταφορικών µέσων 
κ.τ.λ. Μεταβλητά είναι εκείνα που επηρεάζονται από τις µεταβολές της 

ΣΤΑΘΕΡΑ 

ΕΞΟΔΑ 

ΜΕΤΑΒΛΗΤΑ 

ΕΞΟΔΑ 

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 

ΥΨΟΣ 

ΕΣΟΔΩΝ 

ΥΨΟΣ 

ΕΣΟΔΩΝ 

ΥΨΟΣ 

ΕΣΟΔΩΝ 

ΟΓΚΟΣ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΟΓΚΟΣ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΟΓΚΟΣ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ 
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παραγωγικής λειτουργίας, τα οποία αυξάνονται ή µειώνονται ανάλογα µε το 
ύψος παραγωγής της οικονοµικής µονάδας. Παραδείγµατα µεταβλητών 
εξόδων είναι οι λογαριασµοί (ρεύµα, νερό, τηλέφωνο), η ανάλωση α και β 
υλών, τα υλικά συντήρησης και τα κόστη µεταφοράς . 

Όπως αναφερθήκαµε παραπάνω, το κέρδος της επιχείρησης προσδιορίζεται 
από την αλληλεπίδραση τριών κύριων µεταβλητών: των εσόδων (πωλήσεις, 
τζίρος), των σταθερών και των µεταβλητών εξόδων. Οποιαδήποτε µεταβολή 
επέλθει σε µια ή περισσότερες συναρτήσεις προκαλεί µεταβολή και στο 
συνολικό κέρδος της επιχείρησης.  

 

Παραδοχές και Περιορισµοί ανάλυσης νεκρού σηµείου 

Τα σχεδιαγράµµατα που παραθέσαµε παραπάνω απεικονίζουν την σχέση 
µεταξύ εσόδων και εξόδων ως γραµµική, γεγονός που στην πράξη συναντάται 
πολύ σπάνια. Ακριβώς για αυτόν το λόγο, αφού ο διαχωρισµός των σταθερών 
και των µεταβλητών εξόδων δεν γίνεται µε ακρίβεια, γίνονται µερικές 
απλουστευτικές παραδοχές.  

Επίσης, άλλη µια παραδοχή που συνήθως συµβαίνει στην πράξη είναι ότι η 
τιµή πώλησης και το γενικό επίπεδο των τιµών είναι σταθερό και ανεξάρτητό 
από το επίπεδο της παραγωγής και των πωλήσεων και η ζήτηση για το 
προϊόν θεωρείτε απεριόριστη πράγµα που είναι µη ρεαλιστικό. 

Οι µέθοδοι παραγωγής, η τεχνολογία και η παραγωγική δυναµικότητα της 
επιχείρησης θεωρούνται σταθερές χωρίς αυτό να συµβαίνει συχνά στην 
πράξη.  Ακόµα, στην πραγµατικότητα το κόστος πωληθέντων επηρεάζεται και 
από άλλους παράγοντες (ανταγωνισµός, πολιτικές εξελίξεις) και όχι µόνο από 
τον όγκο των πωλήσεων . 

Σε επιχειρήσεις παραγωγής ανοµοιογενών προϊόντων είναι σχεδόν αδύνατο 
να υπολογιστεί το νεκρό σηµείο διότι για κάποια προϊόντα τα αποτελέσµατα 
της ανάλυσης µπορεί να είναι ασύµφορα για την επιχείρηση παρόλο που αυτά 
µπορεί να είναι πολύ σηµαντικά για την εικόνα της και για την λειτουργία της 
στο σύνολο. Όλα αυτά καταλήγουν σε ένα στατικό αποτέλεσµα αφού 
ακυρώνουν την ραγδαία ανάπτυξη και τη δυναµική συµπεριφορά όλων των 
µεταβλητών της ανάλυσης του νεκρού σηµείου, δίνοντας έτσι µια ενδεικτική 
εικόνα του τι συµβαίνει στην επιχείρηση σε συγκεκριµένη χρονική περίοδο. 

 

Συνοψίζοντας η ανάλυση του νεκρού σηµείου µας βοηθά: 

� να προσδιορίσουµε τα σηµεία εκείνα όπου πραγµατοποιείται 
κέρδος ή ζηµιά 
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� στην εύρεση του άριστου βαθµού δραστηριότητας, δηλαδή σε 
ποιο σηµείο µεγιστοποιούνται τα κέρδη 

� να βρούµε ποιό είναι το περιθώριο ασφάλειας της που δείχνει και 
πόσο θα µπορούσαν να µειωθούν οι πωλήσεις ώστε η απόδοση 
της να µην είναι ζηµιογόνα. 

Η µελέτη του νεκρού σηµείου της επιχείρησης είναι απαραίτητη γιατί 
µπορεί να οδηγήσει σε πολύ σοβαρές αναλύσεις και στην λήψη 
αποδοτικών για την επιχείρηση αποφάσεων της διοίκησης. 

 

 

� ΤΑΜΕΙΑΚΕΣ ΡΟΕΣ 

Εισαγωγή: 

Ταµειακή ροη είναι οποιοδήποτε είδος εσόδων ή δαπανών που επηρεάζει 
αποκλειστικά τους λογαριασµούς µετρητών. Ταξινοµούνται σε δυο βασικές 
κατηγορίες: 

Ταµειακές εκροές: θεωρούνται τα αποτελέσµατα πολλών παραγόντων όπως 
είναι οι αγορές, οι επενδύσεις, οι µισθοί, οι πληρωµές και οι διοικητικές 
δαπάνες. 
Ταµειακές εισροές: οι οποίες είναι επίσης γνωστές ως ροές µετρητών που 
παράγονται σαν αποτέλεσµα από τη διαδικασία των πωλήσεων και από 
χρηµατοδοτήσεις. Οι καθαρές ταµειακές ροές – δηλαδή τα µετρητά και όχι τα 
λογιστικά κέρδη – που εισρέουν σε µια επιχείρηση αποτελούν παράγοντα 
ζωτικής σηµασίας για την υγιή πορεία ενός οικονοµικού οργανισµού. 

Η µελέτη των ταµειακών εισροών και εκροών διαδραµατίζει εξαιρετικά 
καθοριστικό ρόλο για το γενικό οικονοµικό σχεδιασµό και την οικονοµική 
διαχείριση µιας επιχείρησης. 

Η κατάσταση ταµειακών ροών είναι µία οικονοµική κατάσταση που στηρίζεται 
στον ισολογισµό και την κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως, η οποία 
περιλαµβάνει εισροές και εκροές από ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα. Ο 
ισολογισµός, τα αποτελέσµατα χρήσης και η κατάσταση ταµειακών ροών 
συντάσσονται από τα ίδια λογιστικά στοιχεία αλλά κάθε µια εξυπηρετεί τον 
δικό της σκοπό. Παρουσιάζει και εµφανίζει το ποσό των µετρητών που 
παράγονται αλλά και το ποσό των χρηµάτων που χρησιµοποιούνται από την 
επιχείρηση για µια συγκεκριµένη χρονική περίοδο. Επιτρέπει στους επενδυτές 
να κατανοήσουν σε ποιο σηµείο βρίσκονται οι εργασίες µιας επιχείρησης, από 
πού προέρχονται οι χρηµατικές εισροές της και πως αυτές δαπανώνται. Οι 
καταστάσεις ταµειακών ροών δεν περιλαµβάνουν καµία εισερχόµενη ή 
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εξερχόµενη ροή που πραγµατοποιείται επί πιστώσει και αυτό είναι µια 
σηµαντική διαφορά από τον ισολογισµό και τα αποτελέσµατα χρήσης, 
καταστάσεις οι οποίες εµπεριέχουν τέτοιου είδους δεδοµένα. Είναι σηµαντική 
διότι παρέχει πληροφορίες για θέµατα όπως η ρευστότητα, η 
χρηµατοοικονοµική ευκαµψία, η ποιότητα των κερδών και ταµειακών ροών για 
ένα οικονοµικό οργανισµό. 

� Ρευστότητα 
Βοηθάει στη σωστή πρόβλεψη µελλοντικών ταµειακών εισροών και 
εκροών της επιχείρησης για να ελεγχθεί εάν έχει τη δυνατότητα να 
εξοφλήσει τις βραχυχρόνιες  υποχρεώσεις της. 
 

� Χρηµατοοικονοµική ευκαµψία 
Μας δείχνει πόσο εύκολα και µε ποιους τρόπους µπορεί να 
χρησιµοποιήσει τα διαθέσιµά της για έκτακτες ανάγκες της επιχείρησης 
και για την εκµετάλλευση έκτακτων ευκαιριών. 
 

� Ποιότητα κερδών και ταµειακών ροών 
Αναφέρεται  στη σύγκριση κερδών από λειτουργικές δραστηριότητες µε 
τα αποτελέσµατα χρήσης και στους λόγους για τους οποίους τα κέρδη 
διαφέρουν από τις ταµειακές ροές από λειτουργικές δραστηριότητες. 

Είναι ένα χρήσιµο εργαλείο της επιστήµης της ανάλυσης γιατί εµφανίζει την 
βραχυπρόθεσµη βιωσιµότητα της επιχείρησης και κυρίως την ικανότητα της 
να ανταποκρίνεται στην αποπληρωµή των υποχρεώσεων της. 

Μια θετική κατάσταση ταµειακών ροών παρέχει ένδειξη ότι η επιχείρηση έχει 
αρκετά µετρητά για να πληρώσει τους εργαζοµένους και τους πιστωτές της. 
Αρνητική κατάσταση ταµειακών ροών υποδηλώνει έλλειψη ρευστότητας 
δηλαδή αφερεγγυότητα και ενδεχόµενη µελλοντική πτώχευση εάν δεν ληφθεί 
µέριµνα αντιµετώπισης της αρνητικής αυτής κατάστασης. Βέβαια µια αρνητική 
κατάσταση ταµειακών ροών δεν είναι απαραίτητο να σηµαίνει κακή οικονοµική 
κατάσταση ή λανθασµένη διοικητική διαχείριση εφόσον αυτή βρίσκεται σε 
αρχικό στάδιο ανάπτυξης.  

Οι καταστάσεις ταµειακών ροών εξακριβώνουν την οικονοµική απόδοση της 
επιχείρησης και συνεισφέρουν στη λήψη επικερδών επενδυτικών αποφάσεων 
είτε όταν είναι αρνητικές ώστε να δηµιουργηθούν νέες ταµειακές εισροές, είτε 
όταν είναι θετικές ώστε να δηµιουργήσουν επιπρόσθετα χρηµατικά οφέλη. 

 

Σκοπός ταµειακών ροών: 

� Ανίχνευση ροής κεφαλαίων από και προς την επιχείρηση 
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� Αντανάκλαση χρηµατοοικονοµικής ευρωστίας και 
φερεγγυότητας για τους επενδυτές 

� Ένδειξη σαφής εικόνας για τον όγκο των µετρητών που 
δηµιουργούνται από τις δραστηριότητες της 

� Υπόδειξη και επεξήγηση των λόγων που οφείλονται τυχόν 
µεταβολές στα χρηµατικά διαθέσιµα 

� Προτροπή ανάπτυξης οικονοµικών προτύπων ώστε να 
ενισχυθούν οι δραστηριότητες της 

Οι καταστάσεις ταµειακών ροών αποτελούν σηµαντική πηγή πληροφόρησης 
για: 

Χρήστες οικονοµικών καταστάσεων οι οποίοι ενδιαφέρονται για την 
αξιολόγηση της ικανότητας της επιχείρησης  

• στη ρευστοποίηση των κερδών 

 • στη πληρωµή µερισµάτων 

 • στη χρηµατοδότηση επενδύσεων που θα επιφέρουν πρόσθετες ταµειακές 
ροές 

∆ιοίκηση : για να αξιολογήσει την ικανότητα της  

• να διακανονίζει τις υποχρεώσεις της  

• να συνεχίζει τις λειτουργικές δραστηριότητες της και  

• να καταβάλει µερίσµατα στους επενδυτές 

 

Χρήστες καταστάσεων ταµειακών ροών: 

� προσωπικό, το οποίο θέλει να γνωρίζει αν ο οργανισµός θα είναι σε 
θέση να καλύψει τους µισθούς 

� Πιθανοί δανειστές ή πιστωτές, οι οποίοι θέλουν να έχουν µια σαφή 
εικόνα της εταιρείας και της ικανότητας αυτής να τους αποπληρώσει  

� µελλοντικοί επενδυτές, οι οποίοι ζητούν να γνωρίζουν αν η εταιρεία 
είναι οικονοµικά υγιής  

� Πιθανοί υπάλληλοι ή εργολάβοι, οι οποίοι πρέπει να γνωρίζουν κατά 
πόσον η εταιρεία θα είναι σε θέση να ανταπεξέλθει σε µια πιθανή 
εξόφληση της µεταξύ τους συναλλαγής  
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� Οι µέτοχοι της επιχείρησης  

 

Παρουσίαση της κατάστασης των ταµειακών ροών 

Η κατάσταση ταµειακών ροών απεικονίζει τις ταµειακές ροές στην διάρκεια 
µίας περιόδου ταξινοµηµένες κατά λειτουργικές , επενδυτικές και 
χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες. Η κατάταξη αυτή παρέχει 
πληροφορίες που επιτρέπουν στους χρήστες να αξιολογούν την επίδραση 
των επιµέρους αυτών δραστηριοτήτων στην συνολική οικονοµική κατάσταση 
της επιχείρησης. Η κατάσταση ταµειακών ροών παρουσιάζει τις ταµειακές 
εισπράξεις και πληρωµές, αλλά και την καθαρή µεταβολή στα ρευστά 
διαθέσιµα που απορρέουν από τις εργασίες της επιχείρησης, καθώς και από 
τις επενδυτικές και χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητές της κατά την διάρκεια 
µιας χρονικής περιόδου, η οποία εξισώνει το αρχικό µε το τελικό υπόλοιπο 
των διαθεσίµων.  

� Λειτουργικές δραστηριότητες  

 Είναι αυτές οι οποίες συντελούν στην δηµιουργία εσόδων και είναι 
καθοριστικές των κατεξοχήν λειτουργικών αποτελεσµάτων της επιχείρησης. 
Στις ταµειακές ροές που συνδέονται µε τις εργασίες της επιχείρησης 
περιλαµβάνονται κυρίως όλες οι ταµειακές εισπράξεις από τις πωλήσεις των 
προϊόντων ή την παροχή υπηρεσιών, και όλες οι ταµειακές πληρωµές για 
αγορές πρώτων υλών ή ετοίµων προϊόντων, για αµοιβές των εργαζοµένων 
στην επιχείρηση, για φόρους, χρηµατοοικονοµικά έξοδα, ασφάλιστρα  και 
λοιπά έξοδα, σχετιζόµενα µε τις δραστηριότητες της επιχείρησης. 

� Επενδυτικές δραστηριότητες  

Οι επενδυτικές δραστηριότητες αφορούν στην απόκτηση και εκποίηση 
µακροπρόθεσµων στοιχείων ενεργητικού και άλλων επενδύσεων που δεν 
συµπεριλαµβάνονται στα ισοδύναµα µετρητών. Περιλαµβάνουν αγορές και 
πωλήσεις παγίων, χρεογράφων και συµµετοχών σε άλλες επιχειρήσεις και 
άλλες στρατηγικές επιλογές όπως εξαγορές ολόκληρων επιχειρήσεων οι 
οποίες αποκαλύπτουν τον ρυθµό ανάπτυξης της οικονοµικής µονάδας, καθώς 
και την είσπραξη  χορηγηθέντων στην επιχείρηση  δανείων. 

 

� Χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες  

Οι ταµειακές ροές που προέρχονται από τις χρηµατοοικονοµικές 
δραστηριότητες, παρουσιάζουν την µεταβολή του µεγέθους και της σύνθεσης 
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των ιδίων κεφαλαίων  και του δανεισµού της επιχείρησης. Εµφανίζουν 
κεφάλαια τα οποία προέρχονται από µετόχους και µακροπρόθεσµους 
δανειστές, επιστροφές αυτών των κεφαλαίων και πληρωµές µερισµάτων επί 
των κεφαλαίων τα οποία έχουν παρασχεθεί στην επιχείρηση. Ακόµα, 
απαιτούν την ανάλυση των λογαριασµών µακροχρόνιων υποχρεώσεων της 
καθαρής θέσης και της διάθεσης κερδών. 

Μερικά στοιχεία ταµειακών ροών από επενδυτικές ή χρηµατοοικονοµικές  
δραστηριότητες θεωρούνται ως προερχόµενα από τις εργασίες της 
επιχείρησης. Αντίθετα, ταµειακές ροές σχετιζόµενες µε τις εργασίες της 
επιχείρησης προέρχονται από επενδυτικές ή χρηµατοοικονοµικές 
δραστηριότητες. 

Ένα άλλο είδος ταµειακής ροής που µας προσφέρει η οικονοµική αυτή 
κατάσταση είναι οι αδέσµευτές ταµειακές ροές που ορίζονται ως το καθαρό 
υπόλοιπο από τις λειτουργικές δραστηριότητες αφού αφαιρέσουµε όλες τις 
εκροές χρήµατος( πάγια και συµµετοχές). Οι αδέσµευτες ταµειακές ροές 
χρησιµοποιούνται για την λήψη αποφάσεων που σχετίζονται µε: 

-την χρηµατοδότηση νέων επενδύσεων 

-την µερισµατική πολιτική  

-την εξόφληση υποχρεώσεων και 

-την αποτίµηση µετοχών. 

 

 

Μέθοδοι κατάρτισης ταµειακών ροών 

Άµεση µέθοδος 

Για την χρησιµοποίηση της άµεσης µεθόδου θα πρέπει να παρέχονται 
πληροφορίες από το εσωτερικό της οικονοµικής µονάδας και δεν µπορεί να 
υπολογιστεί από τους εξωτερικούς αναλυτές που δεν έχουν πρόσβαση σε 
αυτήν. Σε σχέση µε την έµµεση µέθοδο παρέχει περισσότερες και 
αναλυτικότερες πληροφορίες. Και στις τρείς κατηγορίες λειτουργικές, 
χρηµατοοικονοµικές και επενδυτικές προσθέτουµε τις εισπράξεις και 
αφαιρούµε τις πληρωµές. 

 

 



 
- 51 - 

Υπόδειγµα κατάστασης ταµειακών ροών µε την άµεση µέθοδο 

Ταµειακές ροές από λειτουργικές δραστηριότητες 

Ταµειακές εισροές                                                      
   Εισπράξεις από πελάτες                                                ΧΧ, ΧΧΧ 
   ∆ιάφορες άλλες εισπράξεις                                           ΧΧΧ,ΧΧΧ   ΧΧΧ, ΧΧΧ 
Ταµειακές εκροές           
   Πληρωµές προµηθευτών                                                  Χ, ΧΧΧ 
   Πληρωµές εργαζοµένων                                                  ΧΧ,ΧΧΧ 
   Πληρωµές τόκων                                                                Χ,ΧΧΧ 
   ∆ιάφορες πληρωµές εξόδων                                            ΧΧ,ΧΧΧ  ΧΧΧ, ΧΧΧ                                                             
Καθαρές ταµειακές ροές από λειτουργικές δραστηριότητες        ΧΧΧ, ΧΧΧ 
 
Ταµειακές ροές από επενδυτικές δραστηριότητας  
Ταµειακές εισροές                                                      
   (Αύξηση) / µείωση µακροπρόθεσµων απαιτήσεων           ΧΧ, ΧΧΧ 
   Εισπράξεις από πωλήσεις παγίων                                    ΧΧ, ΧΧΧ  ΧΧ, ΧΧΧ 
Ταµειακές εκροές         
   Πληρωµές για αγορές παγίων                                         ΧΧ, ΧΧΧ     ΧΧ, ΧΧΧ 
Καθαρές ταµειακές ροές από επενδυτικές δραστηριότητες         ΧΧΧ, ΧΧΧ 
 
Ταµειακές ροές από χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες 
Ταµειακές εκροές 
  (Αύξηση) / µείωση µακροπρόθεσµου δανεισµού                                 ΧΧ,ΧΧΧ                            
  Εισπράξεις από την έκδοση κοινών µετοχών                                   ΧΧΧ, ΧΧΧ 
  Μερίσµατα πληρωθέντα                                                                       ΧΧ,ΧΧΧ 
Καθαρές ταµειακές ροές από χρηµ/κές δραστηριότητες              ΧΧΧ, ΧΧΧ 
 
Αύξηση (Μείωση) διαθεσίµων κατά τη διάρκεια της χρήσης     Χ.ΧΧΧ,ΧΧΧ 
 

 

Έµµεση µέθοδος 

Για τον υπολογισµό των ταµειακών ροών µε την έµµεση µέθοδο ο αναλυτής 
θα πρέπει να έχει στην διάθεση του: 

� ∆ύο ισολογισµούς διαδοχικών ετών για να µπορεί να υπολογίσει τις 
µεταβολές αρχή – τέλους χρήσης 

� Τις καταστάσεις αποτελεσµάτων χρήσης και διάθεσης κερδών του 
έτους που αναλύεται 

� Στοιχεία από το προσάρτηµα της επιχείρησης 
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Υπόδειγµα κατάστασης ταµειακών ροών µε την έµµεση µέθοδο 

Ταµειακές ροές από λειτουργικές δραστηριότητες 
1 Καθαρά κέρδη µετά από φόρους                                                     ΧΧΧ, ΧΧΧ 
  (Πλέον) /µείον προσαρµογές στα κέρδη 
2 Αποσβέσεις                                                                                        ΧΧ, ΧΧΧ 
3 (Αύξηση) / µείωση αποθεµάτων                                                           Χ, ΧΧΧ 
4 (Αύξηση) / µείωση απαιτήσεων                                                            Χ, ΧΧΧ 
5  (Αύξηση) / µείωση βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων                         Χ, ΧΧΧ 
Καθαρές ταµειακές ροές από λειτουργικές δραστηριότητες        ΧΧΧ, ΧΧΧ 
 
Ταµειακές ροές από επενδυτικές δραστηριότητας  
1 (Αύξηση) / µείωση µακροπρόθεσµων απαιτήσεων                         ΧΧΧ, ΧΧΧ 
2 Αγοραπωλησία παγίων                                                                      ΧΧ, ΧΧΧ 
3 Επενδύσεις σε θυγατρικές                                                               ΧΧΧ, ΧΧΧ 
Καθαρές ταµειακές ροές από επενδυτικές δραστηριότητες         ΧΧΧ, ΧΧΧ 
 
Ταµειακές ροές από χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες 
1 (Αύξηση) / µείωση µακροπρόθεσµου δανεισµού                                ΧΧ,ΧΧΧ                            
2 Εισπράξεις από την έκδοση κοινών µετοχών                                  ΧΧΧ, ΧΧΧ 
3 Μερίσµατα πληρωθέντα                                                                      ΧΧ,ΧΧΧ 
Καθαρές ταµειακές ροές από χρηµ/κές δραστηριότητες              ΧΧΧ, ΧΧΧ 
 
Αύξηση (Μείωση) διαθεσίµων κατά τη διάρκεια της χρήσης    Χ.ΧΧΧ, ΧΧΧ 
 

 

∆ιαφορές άµεσης –έµµεσης µεθόδου 

� Η άµεση µέθοδος παρέχει πληροφορίες χρήσιµες για την πρόβλεψη 
µελλοντικών ταµειακών ροών και οι οποίες δεν παρέχονται µε την 
έµµεση. 

� Έχουν διαφορετικό τρόπο υπολογισµού των ταµειακών ροών από 
λειτουργικές δραστηριότητες. Με την έµµεση εµφανίζονται ως σύνολο 
εισροών – εκροών ενώ µε την άµεση εµφανίζονται αναλυτικά κάθε µια 
από αυτές. Ο τρόπος υπολογισµού από χρηµατοοικονοµικές και 
επενδυτικές δραστηριότητες δεν διαφοροποιείται. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2:ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΚΟΙΝΩΝΙΚΗ ΕΥΘΥΝΗ 

 

2.1.Εισαγωγή στην εταιρική κοινωνική ευθύνη 

Στην σηµερινή εποχή οι οικονοµικές µονάδες κατανοούν πόσο σηµαντικό είναι 
να έχουν µια καλή φήµη στο κοινωνικό σύνολο και γι’ αυτό υιοθετούν 
υπεύθυνες επιχειρηµατικές πρακτικές. Προχωράνε πέρα από τους 
φιλανθρωπικούς σκοπούς και αναλαµβάνουν ευθύνες απέναντι στο 
περιβάλλον, εφαρµόζουν καλύτερες συνθήκες εργασίας, φροντίζουν για τις 
τοπικές κοινότητες και την κοινωνία. Αυτές οι δραστηριότητες ηθικής 
συµπεριφοράς εκφράζονται µε τον όρο εταιρική κοινωνική ευθύνη η οποία 
χωρίζεται σε δύο µέρη: 

� Το πρώτο µέρος αναφέρεται στις ενέργειες που έχουν να κάνουν µε 
το εσωτερικό της εταιρίας, δηλαδή τους υπαλλήλους της. Κατά πόσο η 
επιχείρηση  αναβαθµίζει τις συνθήκες για το προσωπικό της πέρα από 
τις υποχρεώσεις που της επιβάλλονται από τον νόµο. Για παράδειγµα 
η προσφορά εκπαιδευτικών προγραµµάτων, επιπλέον παροχές, 
προγράµµατα πρόσθετης ασφάλειας ή ιατροφαρµακευτικής 
περίθαλψης αποτελούν σηµαντική βοήθεια στην εποικοδοµητική 
ανάπτυξη του µικροπεριβάλλοντος της εταιρίας. 
 

� Το δεύτερο µέρος  αναφέρεται σε ενέργειες που σχετίζονται µε την 
κοινωνία που είναι το εξωτερικό περιβάλλον της εταιρίας. Αυτές οι 
ενέργειες χωρίζονται σε κοινωνικές, πολιτιστικές, αθλητικές και 
περιβαλλοντικές και υιοθετούνται από προγράµµατα που σχετίζονται 
µε την ευαισθητοποίηση του προσωπικού και του κοινωνικού συνόλου. 
Παραδείγµατα τέτοιων ενεργειών είναι, οι δωρεές, οι χορηγίες, η 
ανακύκλωση, οι τράπεζες αίµατος, η εθελοντική συµµέτοχη σε 
φιλανθρωπικούς σκοπούς κ.α. 

Ένα µέρος του κοινωνικού συνόλου θεωρεί την εταιρική κοινωνική ευθύνη ως 
ένα µέσω των οικονοµικών µονάδων να δηµοσιοποιήσουν µια καλή κοινωνική 
και περιβαλλοντική εικόνα ενώ στην πραγµατικότητα έχουν ως µοναδικό 
σκοπό το κέρδος. Έτσι δηµιουργείτε το ερώτηµα εάν είναι πραγµατικά ένα 
πρόγραµµα κοινωνικής δράσης ή έµµεσης διαφήµισης. Κυρίως οι µεγάλες 
επιχειρήσεις είναι εκείνες που χρησιµοποιούν τις δράσεις υπέρ των 
υπαλλήλων µε στόχο την αύξηση της παραγωγικότητας τους και τις χορηγίες 
ως µείωση των φορολογικών εισφορών. 

Το µεγαλύτερο µέρος των οικονοµικών µονάδων είναι µικροµεσαίες και η 
εταιρική κοινωνική ευθύνη σχετίζεται άµεσα µε αυτές. Πριν παγιωθεί ο όρος 
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αυτός οι µικροµεσαίοι επιχειρηµατίες ήταν εκείνοι οι οποίοι χωρίς όφελος και 
µε δική τους βούληση ενίσχυαν και υποστήριζαν τις τοπικές δράσεις σε 
κοινωνικό, πολιτιστικό και περιβαλλοντικό επίπεδο. Με αυτό τον τρόπο 
καθένας από τους επιχειρηµατίες που είναι ενεργό µέλος της εκάστοτε 
τοπικής κοινότητας  µπορεί να συνεισφέρει σε δράσεις οι οποίες σχετίζονται 
µε την εταιρική κοινωνική ευθύνη µη έχοντας ως αποκλειστικό σκοπό το 
κέρδος αλλά και για να ενισχύσει την  τοπική ανάπτυξη, την περιβαλλοντική 
συνείδηση και την κοινωνική ευηµερία  στην οποία θα µετέχει ως πολίτης.  

Η ιδέα, πως όσοι βρίσκονται σε µια προνοµιακή θέση θα πρέπει να ενεργούν 
µε κοινωνικά υπεύθυνο τρόπο, υπήρχε από την εποχή της κλασικής Αθήνας 
του Περικλή. Όλες οι επιχειρήσεις οφείλουν στο πλαίσιο της αλλαγής και της 
ανάπτυξης της νέας επιχειρηµατικής κουλτούρας να λειτουργούν µε διάθεση 
κοινωνικής προσέγγισης. Στην αυγή του 21ου αιώνα η επιχειρηµατικότητα 
καλείται να αναλάβει ένα σηµαντικό ρόλο στην αναζωογόνηση της οικονοµίας 
και στη διατήρηση της κοινωνικής συνοχής. Για την επίτευξη αυτών των 
στόχων, ο κόσµος των επιχειρήσεων οφείλει να έχει ως κύριο µέληµα του την 
επιχειρηµατική ηθική και την εταιρική κοινωνική ευθύνη. Πρόκειται για την 
ευθύνη µας απέναντι στον άνθρωπο, το περιβάλλον, την πολιτιστική µας 
κληρονοµία, στον επενδυτή και γενικά προς το κοινωνικό σύνολο. Η 
κοινωνική ευθύνη των επιχειρήσεων είναι έννοια συναφή µε την ίδια την 
έννοια της επιχείρησης. 

Είναι πλέον σίγουρο ότι η δέσµευση της εταιρείας σε σχέση µε τις κοινωνικές 
της ευθύνες καλύπτει σηµαντικές ανάγκες της κοινωνίας, προβάλλει την 
επιχείρηση ως κοινωνικό εταίρο και έχει αποδειχθεί ότι επηρεάζει θετικά τους 
καταναλωτές. Η ανάγκη για ηθικό  marketing είναι σήµερα µεγαλύτερη από 
ποτέ. Λόγω της µακρόχρονης παρουσίας στο επίκεντρο των εξελίξεων του 
επιχειρηµατικού χώρου, πολλές επιχειρήσεις ήδη πριν τη δεκαετία του ΄50 
προσέφεραν κοινωνικό έργο, συχνά σιωπηρά. Η εταιρική κοινωνική ευθύνη 
έχει ήδη πάρει δεσπόζουσα θέση ανάµεσα στις επιδιώξεις της Ευρωπαϊκής 
Ένωσης και έχει εκφραστεί µέσα από διάφορες ενέργειες για την προώθηση 
της. 

 

2.2.Ορισµός Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης 

Η εταιρική κοινωνική ευθύνη απαρτίζεται από ένα σύνολο ορισµών οι οποίοι 
διαφοροποιούνται µεταξύ τους ανάλογα µε το εθνικό ή το πολιτισµικό 
περίγυρο που αναπτύσσονται και εδραιώνονται. Σε ευρωπαϊκό επίπεδο 
υπάρχει συµφωνία σε σχέση µε τον ορισµό και τις δράσεις της εταιρικής 
κοινωνικής ευθύνης, δεν συµβαίνει όµως το ίδιο σε ότι αφορά τα 
χαρακτηριστικά και την φύση της. Το 2006 αναπτύχθηκε από την ευρωπαϊκή 
επιτροπή ο ακόλουθος ορισµός: ‘Μια έννοια σύµφωνα µε την οποία οι εταιρίες 
ενσωµατώνουν σε εθελοντική βάση, κοινωνικές και περιβαλλοντικές 
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ανησυχίες στις επιχειρηµατικές δραστηριότητες και στις επαφές τους µε άλλα 
ενδιαφερόµενα µέρη. Πρόκειται για επιχειρήσεις που αποφασίζουν να 
προχωρήσουν πέρα από τις ελάχιστες νοµικές υποχρεώσεις που τις 
βαρύνουν και οι οποίες απορρέουν από συλλογικές συµβάσεις, µε σκοπό να 
ανταποκριθούν στις ανάγκες κοινωνικών οµάδων. Μέσα από την εταιρική 
κοινωνική ευθύνη, οι επιχειρήσεις, ανεξαρτήτως µεγέθους, µπορούν, σε 
συνεργασία µε τα ενδιαφερόµενα µέρη, να βοηθήσουν στο συνδυασµό 
οικονοµικών, κοινωνικών και περιβαλλοντικών φιλοδοξιών’.  
 
Οι οικονοµικές µονάδες είναι µέρος του κοινωνικού συνόλου που 
δραστηριοποιούνται και οφείλουν να εναρµονίζονται µε αυτό. Πρέπει να 
αναλαµβάνουν τις υποχρεώσεις τους απέναντι στο περιβάλλον και στην 
κοινωνία. ∆ηλαδή να σέβονται τον άνθρωπο και την ανθρώπινη αξιοπρέπειά, 
το περιβάλλον και την καλυτέρευση της ποιότητα ζωής και όλα αυτά που 
χαρακτηρίζουν τον πολιτισµό. Η εταιρική κοινωνική ευθύνη ορίζεται από όλες 
αυτές τις δραστηριότητες των οικονοµικών µονάδων που αποσκοπούν στην 
αντιµετώπιση κοινωνικών και περιβαλλοντικών θεµάτων. 
 

Ορισµοί διαφόρων φορέων  

Η κάθε χώρα ανάλογα µε τον βαθµό ανάπτυξης  και τις ανάγκες της, 
αναπτύσσει την δική της φιλοσοφία και πάνω εκεί στηρίζονται και οι 
διαφορετικοί ορισµοί της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης. Παρακάτω 
παρατίθενται ορισµένοι από αυτούς :  

Ελληνικό ∆ίκτυο για την Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη  
Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη είναι η οικειοθελής δέσµευση των επιχειρήσεων 
για ένταξη στις επιχειρηµατικές τους πρακτικές κοινωνικών και 
περιβαλλοντικών δράσεων, που είναι πέρα από όσα επιβάλλονται από τη 
νοµοθεσία και έχουν σχέση µε όλους όσοι άµεσα ή έµµεσα επηρεάζονται από 
τις δραστηριότητές τους. 
 
Ευρωπαϊκή Επιτροπή – Πράσινη Βίβλος 2001 
Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη είναι η έννοια σύµφωνα µε την οποία οι 
επιχειρήσεις ενσωµατώνουν σε εθελοντική βάση κοινωνικούς και 
περιβαλλοντικούς προβληµατισµούς στις επιχειρηµατικές τους 
δραστηριότητες και στις επαφές τους µε άλλα ενδιαφερόµενα µέρη. 
 
Παγκόσµιο Συµβούλιο Επιχειρήσεων για την Βιώσιµη Ανάπτυξη 1998 
Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη είναι η διαρκής δέσµευση των επιχειρήσεων για 
ηθική συµπεριφορά και συµβολή στην οικονοµική ανάπτυξη µε ταυτόχρονη 
βελτίωση της ποιότητας ζωής τόσο του εργατικού τους δυναµικού και των 
οικογενειών τους καθώς επίσης και των τοπικών κοινοτήτων και της κοινωνίας 
γενικότερα. 
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Γαλλία- Εταιρία NOVETHIC 
Η ιδέα της Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης έχει σχέση µε τον τρόπο που µια 
εταιρία εφαρµόζει την έννοια της βιώσιµης ανάπτυξης, η οποία στηρίζεται σε 
τρεις πυλώνες : τον οικονοµικό, τον κοινωνικό και τον περιβαλλοντικό. Η 
Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη υποδηλώνει ότι µια εταιρία ασχολείται σοβαρά όχι 
µόνον µε την αποδοτικότητα και ανάπτυξή της, αλλά και τον κοινωνικό και 
περιβαλλοντικό αντίκτυπό της. Πρέπει επίσης να δίνει ιδιαίτερη προσοχή 
στους εκφραζόµενους προβληµατισµούς των ενδιαφερόµενων µερών της: 
εργαζοµένων, µετόχων, πελατών, προµηθευτών και της κοινωνίας γενικότερα. 
 
Ολλανδία 
Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη είναι η δέσµευση της ηγεσίας µιας επιχείρησης για 
θεµελιώδεις αξίες και αναγνώριση των τοπικών και πολιτιστικών διαφορών 
κατά την εφαρµογή παγκόσµιων πολιτικών. Είναι η υιοθέτηση εκ’ µέρους των 
επιχειρήσεων της Σύµβασης του ΟΗΕ για τα Ανθρώπινα ∆ικαιώµατα και των 
εργασιακών δικαιωµάτων του ∆ιεθνούς Γραφείου Εργασίας  

Εάν και υφίστανται πολλοί ορισµοί για την εταιρική κοινωνική 
ευθύνη, όλοι συµφωνούν σε ορισµένα σηµεία:  

� Η εταιρική κοινωνική ευθύνη έχει εθελοντικό χαρακτήρα και δράση  
� Ταυτίζεται µε την βιώσιµη ανάπτυξη και την προστασία του 

περιβάλλοντος 
� Είναι κύριο µέληµα για την επιχείρηση  

 

2.3. Χαρακτηριστικά εταιρικής κοινωνικής 
ευθύνης 

Η εταιρική κοινωνική ευθύνη χαρακτηρίζεται από: 

� Επένδυση στην αξιοπιστία και την εµπιστοσύνη ανάµεσα στα 
ενδιαφερόµενα µέρη µέσα από τον διάλογο 

� ∆ιαφάνεια, συνεργασία, αµοιβαία εµπιστοσύνη και σεβασµός που 
οδηγούν στην αναγνώριση των αναγκών όλων των µελών 

� Σύνολο αξιών και επιχειρηµατικής στρατηγικής 
� Πραγµατική επίλυση προβληµάτων 
� Βαρύτητα σε ότι δηµιουργεί µελλοντική προοπτική 

∆εν χαρακτηρίζεται από: 

� Απλή συµµόρφωση µε τη νοµοθεσία, υπάρχουν δράσεις οι οποίες δεν 
συµπεριλαµβάνονται στους νόµους 

� Υποστήριξη µόνο φιλανθρωπικών δράσεων και εµπορικών χορηγιών 
� Λόγια αλλά από πράξεις, οι επιχειρήσεις παρουσιάζουν τα 

αποτελέσµατα των δράσεων τους 
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� Ένταξη της στην επιχείρηση µόνο για ∆ηµόσιες Σχέσεις 
� Απόκτηση πλούτου χωρίς δράσεις που προστατεύουν το κοινωνικό 

σύνολο και δεν σέβονται το περιβάλλον. 

 

Έναρξη εταιρικής κοινωνικής ευθύνης στην Ελλάδα 

Το 1999 ιδρύεται το ελληνικό δίκτυο επιχειρήσεων της εταιρικής κοινωνικής 
ευθύνης για την ισορρόπηση ανάµεσα στη βιώσιµη ανάπτυξη και την 
κερδοφορία , το οποίο εναρµονίζεται µε το ευρωπαϊκό δίκτυο και έτσι ξεκινάει 
επίσηµα  η οργάνωση της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης στην Ελλάδα. 

Το δίκτυο έχει µη κερδοσκοπικό χαρακτήρα και στοχεύει στην 
ευαισθητοποίηση και στην ολοµέλεια των επιχειρήσεων και της κοινωνίας 
ώστε να προβάλλει την κοινωνική συνοχή και αλληλεγγύη στην Ελλάδα. 
Επίσης προσπαθεί να αναπτύξει την συνεργασία και την επικοινωνία µεταξύ 
των µελών του για την κοινή διεξαγωγή προγραµµάτων και την ανταλλαγή 
µεθόδων σε ότι αφορά την προστασία του περιβάλλοντος και τον 
εθελοντισµό. 

 

2.4. Κατηγορίες εταιρικής κοινωνικής ευθύνης 

Η εταιρική κοινωνική ευθύνη συντελεί στην πραγµατοποίηση των στόχων που 
έχουν οι εταιρίες και χωρίζεται βάση το ανάλογο πρόγραµµα στις εξής έξι 
κατηγορίες: 

• Προώθηση Σκοπού 

Η επιχείρηση γίνεται χορηγός για να συντελέσει στην γνωστοποίηση κάποιου 
κοινωνικού σκοπού και για να ευαισθητοποιήσει το κοινωνικό σύνολο γύρω 
από αυτόν. ∆ίνει προϊόντα, χρήµατα και προσφέρει υπηρεσίες. 

• Μάρκετινγκ Σκοπού 

Εννοούµε,  όταν µια επιχείρηση για ένα συγκεκριµένο προϊόν (ή για έναν 
αριθµό προϊόντων) και για ορισµένο χρονικό διάστηµα δίνει ένα ποσοστό επί 
των πωλήσεων  σε έναν ορισµένο σκοπό. Έτσι οι πελάτες συµβάλουν στον 
συγκεκριµένο σκοπό χωρίς επιπλέον οικονοµική επιβάρυνση. Σε αυτή την 
περίπτωση ωφελούνται και τα δύο µέρη, η επιχείρηση και ο οργανισµός µε 
τον οποίο συνεργάζεται.  
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• Κοινωνικό Μάρκετινγκ 

Είναι ένα είδος προγράµµατος της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης που 
αποσκοπεί στην δηµοσιοποίηση της κοινωνικής δράσης της επιχείρησης. 
Επίσης δηµιουργεί ένα περιβάλλον στο οποίο οι επιχειρηµατίες θα είναι 
αξιέπαινοι τόσο επειδή παράγουν κέρδη όσο και για την προσφορά τους στις 
κοινωνικές και περιβαλλοντικές ανάγκες.    
  

• Εταιρική Φιλανθρωπία 
 

Είναι η συνηθέστερη µορφή εταιρικής κοινωνικής ευθύνης. Σε αυτή την 
περίπτωση η επιχείρηση κάνει οικονοµική δωρεά είτε σε κάποιο 
φιλανθρωπικό ίδρυµα, είτε για κάποιο φιλανθρωπικό σκοπό.  

• Εταιρικός Εθελοντισµός 

Σε αυτήν την περίπτωση, η επιχείρηση µαζί µε το προσωπικό και τους 
συνεργάτες τους προσφέρουν προσωπική εργασία και χρόνο για 
φιλανθρωπικό σκοπό. 

• Κοινωνικά υπεύθυνες πρακτικές 

Η επιχείρηση ακολουθεί επιχειρηµατικές πρακτικές που είναι κοινωνικώς 
υπεύθυνες και οι οποίες έχουν να κάνουν  µε τη βελτίωση της ζωής της 
κοινωνίας και του περιβάλλοντος. 

 
Οι παραπάνω όροι αυτοί, δεν είναι ακόµα παγιωµένοι στη ελληνική ακαδηµαϊκή 
κοινότητα λόγω της σχετικής νεότητας του επιστηµονικού αυτού αντικειµένου. 
 
 

2.5. Λόγοι που οι εταιρίες επενδύουν στην 

εταιρική κοινωνική ευθύνη 

Υπάρχουν αρκετοί λόγοι για τους οποίους οι εταιρίες αποφασίζουν να 
επενδύσουν στην εταιρική κοινωνική ευθύνη. Ενδεικτικά αναφέρονται οι 
παρακάτω:  

� Οι εταιρίες οι οποίες επιθυµούν να βελτιώσουν την παραγωγικότητα και 
την ποιότητα των προϊόντων τους, προσφέρουν στους υπαλλήλους 
τους καλύτερες συνθήκες εργασίας και επενδύουν σε τοµείς όπως η 
επιµόρφωση. Με αυτόν τον τρόπο καταφέρνουν να κερδίσουν την 
αφοσίωση τους και να συνδυάσουν την επιχειρηµατική ηθική µε την 
κερδοφορία. Επιπλέον κάποιες από τις εταιρίες αναλαµβάνουν ευθύνες 
που αφορούν το περιβάλλον και φροντίζουν να µειώσουν την ενέργεια 
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που καταναλώνουν. Έτσι συνδυάζουν την µείωση των εξόδων της 
εταιρίας, το όφελος προς το περιβάλλον και τη δηµιουργία νέων 
τεχνολογιών. 
    

� Με την πάροδο των ετών οι καταναλωτές ενδιαφέρονται περισσότερο 
για τις ηθικές πρακτικές και τις πολιτικές σεβασµού που ακολουθούν οι 
εταιρίες. Τις αξιολογούν και ανάλογα µε την εικόνα την οποία 
σχηµατίζουν, προσελκύονται και συµβάλλουν στην κερδοφορία της. 
Οπότε εάν η εταιρία δηµιουργήσει µια καλή φήµη-εικόνα για την σχέση 
της µε τους εµπορικούς φορείς, τις µη κυβερνητικές οργανώσεις, του 
εκπαιδευτικού κόσµου, των τοπικών κοινοτήτων και του δηµόσιου 
τοµέα, οι καταναλωτές θα στηρίξουν περισσότερο την προσπάθεια της 
και θα βγει κερδισµένη.  
 

� Η εταιρική κοινωνική ευθύνη δίνει την ευκαιρία στις επιχειρήσεις να 
προβάλουν τις αξίες που υπερασπίζονται, εφόσον η εταιρική ευθύνη 
και η επιχειρηµατική ηθική ενώνονται µεταξύ τους. 

Σύµφωνα µε έρευνες οι οποίες έχουν γίνει σε ότι απασχολεί την σύνδεση της 
κερδοφορίας της επιχείρησης µε την εταιρική κοινωνική ευθύνη, τα 
αποτελέσµατα δείχνουν ότι η σχέση κοινωνική και οικονοµικής επίδοσης 
λειτουργεί θετικά για την επιχείρηση. 

 

 Πως εφαρµόζουν την εταιρική κοινωνική ευθύνη οι 

επιχειρήσεις 

Η κάθε επιχείρηση εφαρµόζει την εταιρική κοινωνική ευθύνη  µε διαφορετικό 
τρόπο παρακάτω θα γίνει µια κατάταξη σε επίπεδα ανάλογα µε τις δράσεις 
τους: 

 

� Οι περισσότερες επιχειρήσεις κατατάσσονται στο πρώτο επίπεδο. 
∆ηµιουργούν ένα κώδικα καλής συµπεριφοράς, στον οποίο 
παραθέτουν  ένα σύνολο από προθέσεις σε σχέση µε την κοινωνία και 
το περιβάλλον.   
 

� Οι επιχειρήσεις που θέλουν να προχωρήσουν ένα βήµα πιο πέρα, 
συνεχίζουν στο δεύτερο επίπεδο όπου ξεκινάνε κάποιο πρόγραµµα 
ανεξάρτητα, χωρίς να συνεργάζονται µε άλλους φορείς και συνήθως οι 
δράσεις τους είναι συνδεδεµένες µε τις κύριες λειτουργίες τους. Τα 
προγράµµατα που επιλέγουν ανταποκρίνονται στις απαιτήσεις της 
εταιρικής κοινωνικής ευθύνης. 



 
- 60 - 

� Στο τρίτο επίπεδο περιλαµβάνονται επιχειρήσεις που επιθυµούν να 
εντάξουν κάποιο σύστηµα αξιολόγησης των δράσεων εταιρικής 
κοινωνικής ευθύνης. Πιστοποιείται  η επιχείρηση για την προσφορά της 
στο περιβάλλον ή στο κοινωνικό σύνολο. 
 

� Οι επιχειρήσεις που χρησιµοποιούν ένα πλήρως ειδικευµένο σύστηµα 
διαχείρισης το οποίο αφορά την εταιρική κοινωνική ευθύνη, 
κατατάσσονται στο τέταρτο επίπεδο. Αυτό αφορά περισσότερο θέµατα 
που έχουν να κάνουν το περιβάλλον και οι επιχειρήσεις πριν από κάθε 
ενέργεια τους υπολογίζουν τις περιβαλλοντικές συνέπειες.  
 

� Το τελευταίο επίπεδο περιλαµβάνει επιχειρήσεις που συγκεντρώνουν 
όλα τα παραπάνω. Οδηγούνται σε συνεννόηση µε άλλες επιχειρήσεις 
για τους στόχους των προγραµµάτων της εταιρικής κοινωνικής 
ευθύνης, τα στάδια εφαρµογής και την ποιότητα των ελέγχων, ώστε να 
καταλήξουν σε δράσεις για το κοινό τους όφελος.  
 

Τρόποι δηµοσιοποίησης δράσεων 

Ανάλογα µε την κατηγορία στην οποία ανήκει κάθε επιχείρηση, δηµοσιοποιεί 
τις δράσεις της για το θέµα της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης µε τον ανάλογο 
τρόπο. Παρακάτω αναφέρονται ορισµένοι από αυτούς τους τρόπους: 

� Κοινωνικός Απολογισµός 
 
Με την έννοια -κοινωνικός απολογισµός- εννοούµε τις δηµοσιεύσεις για 
τις ευθύνες τις οποίες αναλαµβάνουν οι επιχειρήσεις γι’ αυτούς που 
επηρεάζουν µέσα από τις ενέργειες τους. Τις δηµοσιεύσεις εκδίδουν οι 
ίδιες οι επιχειρήσεις µε δική τους πρωτοβουλία και διαλέγουν 
διαφορετικά µοντέλα, οδηγίες και µεθόδους αναφοράς. Η ενηµέρωση 
των αρχών της επιχείρησης, η αποτελεσµατικότητα του οργανισµού , οι 
πρακτικές και διαδικασίες είναι µερικά από τα κύρια στοιχεία που 
περιέχονται σε έναν κοινωνικό απολογισµό. 
 

� Θεµατικός Απολογισµός 
 
Οι επιχειρήσεις, είτε για να εµβαθύνουν στις ιδιαίτερες ανάγκες 
ενηµέρωσης ορισµένων συγκεκριµένων συνόλων φορέων, είτε για να 
τονίσουν την υποχρέωση τους για ένα συγκεκριµένο θέµα, 
αναλαµβάνουν άλλου είδους αναφορές, διαφορετικές από τους 
κοινωνικούς απολογισµούς.   
Με την έννοια -θεµατικός απολογισµός- εννοούµε δηµοσιεύσεις που 
αναφέρονται στα αποτελέσµατα µιας επιχείρησης για κάποιο 
προκαθορισµένο θέµα, όπως η ασφάλεια και το περιβάλλον. Επιπλέον 
υπάρχουν συγκεκριµένες δηµοσιεύσεις που έχουν ως στόχο, την 
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επισήµανση της θέσης της επιχείρησης σε ότι αφορά ευαίσθητα θέµατα 
όπως τα ανθρώπινα δικαιώµατα, η διαφορετικότητα, η διαφθορά και η 
δωροδοκία.  

 
 

� Κώδικας ∆εοντολογίας 
 
Οι επιχειρήσεις θέτουν κανόνες, οι οποίοι καθορίζουν τις αρχές και τις 
αξίες που διέπουν τις σχέσεις τους µε αυτούς που συνεργάζονται και 
επηρεάζονται από τις δραστηριότητες τους. Οι κανόνες αυτοί είναι 
εσωτερικοί, γραπτοί και περιλαµβάνονται στον κώδικα δεοντολογίας. 
 

� Πληροφόρηση µέσω ∆ιαδικτύου 
 
Η πληροφόρηση µέσω διαδικτύου είναι πολύ διαδεδοµένη. Οι 
επιχειρήσεις τα τελευταία χρόνια δηµιουργούν όλο και περισσότερες 
ιστοσελίδες µέσα στις οποίες περιλαµβάνουν ενότητες που αφορούν 
τις πολιτικές τους για περιβαλλοντικά, κοινωνικά και όλα τα άλλα 
θέµατα που περιλαµβάνει η εταιρική κοινωνική ευθύνη. 
 

� ∆ιαβούλευση µε διάφορους εµπλεκόµενους φορείς 
 
Ο συνεχής αυξανόµενος προβληµατισµός οδηγεί στη συνεργασία των 
οργανισµών µε τις επιχειρήσεις και όσους εµπλέκονται µε τις 
δραστηριότητες της.  Οι οργανισµοί οικοδοµούν σχέσεις εµπιστοσύνης, 
δηµιουργούν κοινή συναίνεση ανάµεσα στις διάφορες απόψεις, 
προβλέπουν και διαχειρίζονται τις αντιθέσεις κατά την διαδικασία 
κατανόησης των απόψεων των εµπλεκοµένων φορέων. 
Η συνεργασία των επιχειρήσεων µε τους εµπλεκόµενους φορείς 
µπορεί να επιτύχει µε διάφορους τρόπους, οι οποίοι µπορεί να 
αφορούν είτε µακροχρόνιες διαβουλεύσεις που γίνονται µέσω 
συνεντεύξεων, οµάδων εργασίας και ερωτηµατολογίων, είτε µια 
συγκεκριµένη δράση σε κάποιο ειδικευµένο θέµα. 
 

� Εσωτερική Επικοινωνία 
 
Η εσωτερική επικοινωνία δεν είναι κοινή για όλες τις επιχειρήσεις. Κάθε 
µια χρησιµοποιεί διαφορετικές µεθόδους για να ενηµερώσει το 
εσωτερικό της περιβάλλον της για θέµατα που αφορούν την εταιρική 
κοινωνική ευθύνη. Ορισµένοι όµως κοινοί µέθοδοι είναι  η επικοινωνία 
µέσω ιντερνέτ, οι συγκεντρώσεις µε το προσωπικό, οι εφηµερίδες και 
τα περιοδικά.  
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� Πρότυπα και ετικέτες προϊόντων 
 
Η ποιότητα, η ασφάλεια και η υγιεινή των προϊόντων και των 
υπηρεσιών µιας επιχείρησης εκφράζεται, είτε από πολύ γνωστά 
πρότυπα όπως είναι τα ISO, SA και EMAS, είτε από συστήµατα και 
διαδικασίες που ακολουθεί η επιχείρηση για την εξασφάλιση της 
αποτελεσµατικότητας των παραπάνω θεµάτων. Αυτός είναι ένας 
τρόπος συµβολής στη δηµοσιοποίηση της εταιρικής κοινωνικής 
ευθύνης. 
 

� Βραβεία και Εκδηλώσεις 
 
Οι επιχειρήσεις λαµβάνουν βραβεία για στόχους τους οποίους 
πετυχαίνουν σε τοµείς που αφορούν την εταιρική κοινωνική ευθύνη. Σε 
ορισµένες περιπτώσεις οργανώνουν οι ίδιες ορισµένες εκδηλώσεις που 
σχετίζονται µε θέµατα όπως το περιβάλλον και την αναβάθµιση των 
γνώσεων των υπαλλήλων πάνω σε αυτό. Οι εκδηλώσεις εµπεριέχουν 
ειδικές πρωτοβουλίες, θεµατικές ηµερίδες ή εκστρατείες για την 
ενίσχυση του ανάλογου σκοπού.   
 

� Ενέργειες µάρκετινγκ συνδεδεµένες µε κοινωνικό σκοπό 
 
 Οι επιχειρήσεις δίνουν χρήµατα για κοινωνικούς, περιβαλλοντικούς 
σκοπούς και αγαθοεργίες µέσω του µάρκετινγκ διότι συγχρόνως 
αποκοµίζουν οφέλη για τις επιχειρηµατικές τους επιδιώξεις. ∆ηλαδή 
χρησιµοποιούν το µάρκετινγκ ως µέσο επικοινωνίας για να προβάλουν 
την υπόσχεση και την χρηµατοδότηση τους. 
 

� ∆ελτία Τύπου µέσω ∆ιαδικτύου 
 
Στις ιστοσελίδες τους οι επιχειρήσεις αναρτούν ∆ελτία Τύπου µε 
δηµοσιογραφικά άρθρα  για να δείξουν την δική τους άποψη σχετικά µε 
την εταιρική κοινωνική ευθύνη. ∆εδοµένο είναι ότι δεν εξασφαλίζεται 
συνολική δηµοσιογραφική κάλυψη µε αυτό τον τρόπο. 
 

 

∆ηµόσιες πολιτικές που αφορούν την εταιρική 

κοινωνική ευθύνη 

Οι δηµόσιες πολιτικές που αφορούν την εταιρική κοινωνική ευθύνη διαφέρουν 
από την µία χώρα στην άλλη. Ορισµένες χώρες ενσωµατώνουν την εταιρική 
κοινωνική ευθύνη σε ένα σύνολο πολιτικών, ενώ άλλες ενδιαφέρονται 
αποκλειστικά για ενέργειες ευαισθητοποίησης. Γι’ αυτό τον λόγω οι 



 
- 63 - 

Ευρωπαϊκή Επιτροπή χώρισε τις δηµόσιες πολιτικές σε τρείς κύριες 
κατηγορίες:   

• Πολιτικές που προωθούν τις δράσεις της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης. 
• Πολιτικές που προωθούν τη διαφάνεια στις δράσεις της εταιρικής 

κοινωνικής ευθύνης. 
• Πρωτοβουλίες ή πρακτικές που εντάσσονται σε άλλες δηµόσιες 

πολιτικές και οι οποίες έχουν σηµαντικό αντίκτυπο στις δράσεις 
εταιρικής κοινωνικής ευθύνης. 

Οι πρακτικές και τα αποτελέσµατα της δηµόσιας 
πολιτικής  

Στον τοµέα της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης, οι πρακτικές καταφέρνουν να 
βοηθήσουν στην ολοκλήρωση ορισµένων στόχων της δηµόσιας πολιτικής, 
δεν αποτελούν το υποκατάστατο αλλά το συµπλήρωµα γι’ αυτή την επίτευξη. 
Παρακάτω αναφέρονται ορισµένοι από τους στόχους που συµβάλει η εταιρική 
κοινωνική ευθύνη:  

� Καλύτερη απόδοση στη δηµόσια υγεία, σε τοµείς όπως η εµπορία 
των τροφίµων 

� Σωστότερη εκµετάλλευση των φυσικών πόρων  
� Μείωση των επιπέδων ρύπανσης  
� Επενδύσεις στην οικολογική καινοτοµία 
� Επενδύσεις στην εθελοντική υιοθέτηση  συστηµάτων 

περιβαλλοντικής διαχείρισης 
� Επενδύσεις στην ανάπτυξη δεξιοτήτων, τη συνεχή µάθηση και την 

απασχόληση 
� ∆ηµιουργία θετικής εικόνας για τις επιχειρήσεις και τους 

επιχειρηµατίες στην κοινωνία 
� Περισσότερος σεβασµός των ανθρώπινων δικαιωµάτων και των 

βασικών κανόνων εργασίας 
� Μείωση της φτώχιας 
� Επίτευξη των αναπτυξιακών στόχων 
� Καλύτερη απόδοση της καινοτοµίας 

Η εταιρική κοινωνική ευθύνη έχει ως κύριο µέληµα την προστασία του 
περιβάλλοντος. Οι συνεχείς κλιµατικές ανακατατάξεις  προβληµατίζουν τις 
επιχειρήσεις και τις ωθούν να προσαρµόσουν τις µεθόδους τους ώστε να µην 
επιβαρύνουν το περιβάλλον. 
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Θεωρία των ενδιαφεροµένων µερών 

Η θεωρία των ενδιαφεροµένων ή εµπλεκόµενων µερών είναι η πιο γνωστή 
που σχετίζεται µε την εταιρική κοινωνική ευθύνη. Ως ενδιαφερόµενα µέρη 
µπορούµε να θεωρήσουµε τα άτοµα και τις οµάδες που επηρεάζονται ή 
µπορούν να επηρεάσουν τις δραστηριότητες ενός οργανισµού. Οι οµάδες 
αυτές απαιτούν από τις επιχειρήσεις να λειτουργούν µε µεγαλύτερη 
υπευθυνότητα και διαφάνεια. Η Θεωρία των ενδιαφερόµενων µερών, ωθεί την 
οικονοµική µονάδα να συµπεριλάβει όλα τα ενδιαφερόµενα µέρη και να 
ξεκινήσει µία συνεργασία πριν επιλέξει το πρόγραµµα δράσης της. Παρακάτω 
θα αναφερθούν ορισµένες από τις οµάδες αυτές:  
 
Εργαζόµενοι - όταν ικανοποιούνται από την οικονοµικοί µονάδα οπού είναι 
υπάλληλοι τότε γίνονται περισσότερο παραγωγικοί, αξιόπιστοι και 
αποτελεσµατικοί. 
 
Τοπική κοινότητα – θέµατα που ενδιαφέρουν την τοπική κοινότητα 
συνεπάγεται ότι ενδιαφέρουν και την επιχείρηση που πρέπει να λειτουργεί 
όπως κάθε µέλος της πολιτείας και να µοιράζεται τις ίδιες αξίες και 
προβληµατισµούς.   
 
Προµηθευτές – οι κοινωνικά υπεύθυνες επιχειρήσεις επιλέγουν προµηθευτές 
και συνεργάτες οι οποίοι εφαρµόζουν τους κύριους κανόνες κοινωνικής και 
περιβαλλοντικής ευθύνης. Έτσι διαδίδεται η υπεύθυνη επιχειρηµατική 
δραστηριότητα. 
 
Καταναλωτές – αποτελούν µεγάλη πίεση προς τις επιχειρήσεις ώστε να 
εφαρµόσουν την εταιρική κοινωνική ευθύνη. Τα προϊόντα και ο τρόπος που 
παράγονται και εµπορεύονται ωθούν τους καταναλωτές στην επιλογή αυτών. 
Αυτό οδηγεί στην ύπαρξη διαφάνειας σχετικά µε τις αγορές. 
 
Μη κυβερνητικές οργανώσεις – οι οικονοµικές µονάδες συνεργάζονται µε 
τις µη κυβερνητικές οργανώσεις  µε διαφάνεια και συνεχή διάλογο ώστε να 
βρουν λύσεις που θα ωφελήσουν το κοινωνικό σύνολο και το περιβάλλον. 
 
Αγορά – ένας βασικός τοµέας της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης που 
συνδέεται µε την επιχειρηµατική δράση των οικονοµικών µονάδων είναι η 
αγορά η οποία µας δείχνε εάν έχουν συµπεριληφθεί ηθικά κοινωνικά κα 
περιβαλλοντικά θέµατα στη οργάνωση κα στη διαδικασία λήψης αποφάσεων 
της επιχείρησης. 
 
 
 
 
 
 



 
- 65 - 

2.6. Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη και 
Μικροµεσαίες επιχειρήσεις 
 
 

Η άποψη η οποία έχει επικρατήσει σε σχέση µε την εταιρική κοινωνική ευθύνη 
είναι ότι αφορά µόνο τις µεγάλες οικονοµικές µονάδες, κάτι το όποιο δεν 
ισχύει στην πράξη. Ορισµένες από τις σηµαντικότερες επιχειρηµατικές 
πρακτικές και εξελίξεις οφείλονται σε µικροµεσαίες επιχειρήσεις. Πολλές από 
αυτές δεν έχουν εξοικειωθεί µε τον όρο αυτό, χρησιµοποιούν όµως πρακτικές 
που σχετίζονται µε τις δράσεις της και γίνονται προσπάθειες αναγνώρισης και 
δηµοσιοποίησης της  προσφοράς αυτών. 

Η σχέση των µικροµεσαίων επιχειρήσεων µε την εταιρική κοινωνική 
ευθύνη χωρίζεται σε δυο µέρη: 

� Το πρώτο αφορά την πρωτοβουλία της επιχείρησης να συνεισφέρει 
στο κοινωνικό σύνολο και το περιβάλλον προβάλλοντας τους στόχους 
της και την µακροχρόνια προοπτική της, διαχωρίζοντας τη θέση της 
από τις άλλες επιχειρήσεις και προσπαθώντας να πείσει για την 
ορθότητα των ενεργειών της τους καταναλωτές. 
 

� Το δεύτερο µέρος προβάλλει τη σχέση µε τις µεγαλύτερες οικονοµικές 
µονάδες, τις οποίες προµηθεύει ή συνεργάζεται µαζί τους µε 
οποιονδήποτε άλλο τρόπο. Αυτές ωθούν τις µικροµεσαίες επιχειρήσεις 
να εντάξουν τις µεθόδους της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης ώστε να 
διασφαλίσουν την συνεργασία τους. 

Έχει δηµιουργηθεί ένα έντυπο το οποίο παραθέτει στις µικροµεσαίες 
επιχειρήσεις τα οφέλη που εισπράττουν από την εφαρµογή των 
δράσεων της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης και τα οποία σχετίζονται µε: 

• Επίδρασή της Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης στο Ανθρώπινο 
∆υναµικό 

• ∆υνατότητα απόκτησης συγκριτικών πλεονεκτηµάτων στην αγορά 
• Ενίσχυση των σχέσεων µε άλλες επιχειρήσεις και προώθηση της 

θετικής εικόνας της επιχείρησης σε τοπικό, περιφερειακό ή κλαδικό 
επίπεδο 

• Επέκταση και βελτίωση της φήµης της επιχείρησης τόσο προς το 
εσωτερικό όσο και προς το εξωτερικό περιβάλλον 

• Εξοικονόµηση κόστους και διασφάλιση της αποτελεσµατικότητας των 
επενδύσεων για το περιβάλλον. 
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2.7. Ευρωπαϊκή Ένωση 

Η ευρωπαϊκή επιτροπή εφαρµόζει διάφορες πολιτικές και ενεργεί για την 
ενίσχυση του θεσµού της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης. Έχει ως κύριο µέληµα 
να επιβραβεύσει τις ευρωπαϊκές οικονοµικές µονάδες για τις ενέργειες τους, 
να δώσει µεγαλύτερη πολιτική προβολή και να ενθαρρύνει την ανάληψη 
περισσότερων πρωτοβουλιών. Η εταιρική κοινωνική ευθύνη στηρίζεται κατά 
κύριο λόγο στις επιχειρήσεις και αυτό το γνωρίζει πολύ καλά η ευρωπαϊκή 
επιτροπή οπότε επιδιώκει συνεργασία µε τις ευρωπαϊκές οικονοµικές µονάδες 
για να οδηγηθεί στην επίτευξη των στόχων της, έχοντας ήδη ανακοινώσει την 
υποστήριξη της στην σύσταση ευρωπαϊκής συµµαχίας για τον θεσµό αυτό.  

Έχει δηµιουργηθεί ένα σύνολο από νόµους και κανόνες που αφορούν την 
προστασία του περιβάλλοντος κατά την διάρκεια της παραγωγής και την 
ευηµερία του κοινωνικού συνόλου. Αυτοί οι κανόνες που δηµιουργήθηκαν στο 
πλαίσιο της ευρωπαϊκής ένωσης προστατεύουν, προάγουν την ανθρώπινη 
αξιοπρέπεια και είναι µια αφετηρία για τις επιχειρήσεις ώστε να εφαρµόσουν 
έναν κώδικα δεοντολογίας που αναβαθµίζει την ποιότητα ζωής, την µόρφωση 
και την εκπαίδευση των υπαλλήλων. Οι κανόνες αυτοί σχετίζονται άµεσα µε 
τον όρο επιχειρηµατική ηθική που εφαρµόζουν οι οικονοµικές µονάδες στην 
Ελλάδα. 

 

Εξέλιξη της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης σε 
Ευρωπαϊκό επίπεδο 

Με την πάροδο των ετών η εταιρική κοινωνική ευθύνη, έχει εξελιχθεί σε 
ευρωπαϊκό επίπεδο. Σύµφωνα µε την βιβλιογραφία, χρονολογικά έχουµε τα 
παρακάτω γεγονότα: 

1995 Ευρωπαϊκό Επιχειρηµατικό ∆ίκτυο για την Κοινωνική Συνοχή 

Την 10η Ιανουαρίου 1995 Ιδρύεται το Ευρωπαϊκό Επιχειρηµατικό ∆ίκτυο για 
την Κοινωνική Συνοχή ως αποτέλεσµα της ∆ιακήρυξης Ευρωπαϊκών 
Επιχειρήσεων κατά του Κοινωνικού Αποκλεισµού, και υπογράφεται από 
οµάδα στελεχών ευρωπαϊκών επιχειρήσεων µε την παρουσία του Προέδρου 
της Ευρωπαϊκής Επιτροπής. 

2000 Σύνοδος Κορυφής της Λισσαβόνας  

Κατά τη διάρκεια της Συνόδου Κορυφής στη Λισσαβόνα τον Μάρτιο του 2000, 
οι αρχηγοί κρατών και κυβερνήσεων, παρουσίασαν τη "Στρατηγική της 
Λισσαβόνας" µε στόχο να καταστεί η Ευρωπαϊκή Ένωση η πιο ανταγωνιστική 
οικονοµία στον κόσµο µε την επίτευξη πλήρους απασχόλησης µέχρι το 2010. 
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2001 Η Πράσινη Βίβλος για την εταιρική κοινωνική ευθύνη 

Η Πράσινη Βίβλος παρουσιάστηκε το 2001 από την Ευρωπαϊκή Επιτροπή για 
να αποτελέσει κίνητρο διαλόγου που θα επέτρεπε σε κάθε ενδιαφερόµενο 
πρόσωπο, σύνδεσµο, οικονοµικό διαχειριστή, δηµόσια αρχή ή οποιαδήποτε 
άλλη οργάνωση να έχει λόγο στο θέµα της εταιρική κοινωνική ευθύνη. 

2002  Ευρωπαϊκό Πολυµερές Φόρουµ για την εταιρική κοινωνική ευθύνη 

Με οδηγό τον στρατηγικό στόχο της Ευρώπης για το 2010, που τέθηκε τον 
Μάρτιο 2000, και ειδικότερο στόχο την προώθηση και υιοθέτηση της εταιρικής 
κοινωνικής ευθύνης, τον Οκτώβριο του 2002 συστάθηκε το Ευρωπαϊκό 
Πολυµερές Φόρουµ για την εταιρική κοινωνική ευθύνη για περαιτέρω εξέταση, 
διαβούλευση και παρουσίαση προς την Ευρωπαϊκή Ένωση πρότασης για την 
προώθηση της καινοτοµίας, της διαφάνειας και της σύγκλισης των εργαλείων 
και πρακτικών εταιρικής κοινωνικής ευθύνης.  
Στο Φόρουµ πήραν µέρος διάφοροι φορείς, οι οποίοι χωρίστηκαν σε τέσσερα 
θεµατικά εργαστήρια. Μετά την ολοκλήρωση των εργασιών, τα 
συµπεράσµατα και οι προτάσεις των τεσσάρων αυτών θεµατικών 
εργαστηρίων παρουσιάστηκαν στην Ευρωπαϊκή Ένωση την 29η Ιουνίου 
2004. 

2004 Ανάπτυξη και Απασχόληση  

Η στρατηγική της Λισσαβόνας, που ξεκίνησε το 2000, αποσκοπούσε να κάνει 
την Ευρώπη «έως το 2010 την πιο ανταγωνιστική και πιο δυναµική οικονοµία 
της γνώσης στον κόσµο, ικανή για βιώσιµη οικονοµική ανάπτυξη παράλληλα 
µε την ποσοτική και ποιοτική βελτίωση της απασχόλησης και µεγάλη 
κοινωνική συνοχή». Το αποτέλεσµα του ενδιάµεσου απολογισµού της 
στρατηγικής της Λισσαβόνας είναι, στην καλύτερη περίπτωση, µέτριο. Το 
χάσµα που υπάρχει ανάµεσα στην Ευρώπη και στους οικονοµικούς εταίρους 
της όσον αφορά την παραγωγικότητα και την ανάπτυξη διευρύνεται και σε 
αυτό προστίθεται η πρόκληση της γήρανσης του πληθυσµού. 

Για το λόγο αυτό, το Ευρωπαϊκό Συµβούλιο αποφάσισε να ανανεώσει τη 
στρατηγική της Λισσαβόνας µέσω εταιρικής σχέσης για την ανάπτυξη και την 
απασχόληση. Ο στόχος αυτής της εταιρικής σχέσης είναι άρρηκτα 
συνδεδεµένος µε τη βιώσιµη ανάπτυξη, αλλά για να επιτευχθεί πρέπει η 
Ευρώπη να εστιάσει τη δράση της σε µικρότερο αριθµό προτεραιοτήτων. Η 
ισχυρότερη και βιώσιµη ανάπτυξη και η δηµιουργία περισσότερων και 
καλύτερων θέσεων εργασίας αποδεσµεύουν τα απαραίτητα µέσα για την 
υλοποίηση των ευρύτερων οικονοµικών, κοινωνικών και περιβαλλοντικών 
φιλοδοξιών. 

2005 Οδηγίες της Ευρωπαϊκής Ένωσης για την Προστασία του 
Καταναλωτή 

Η προαγωγή των δικαιωµάτων του καταναλωτή και της ευηµερία είναι βασικές 
αξίες της Ευρωπαϊκής Ένωσης και αυτό αντανακλάται στους νόµους της. Η 
Ευρωπαϊκή Ένωση διασφαλίζουν επιπλέον προστασία για τους καταναλωτές. 
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Εδώ περιγράφονται δέκα βασικές αρχές για το πώς οι νόµοι της  
προστατεύουν τον καταναλωτή, ανεξάρτητα από το που βρίσκεστε στην 
Ευρώπη. 

2006 Ευρωπαϊκή Σύµπραξη για την εταιρική κοινωνική ευθύνη 

Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή, για να κινητοποιήσει τους πόρους και τις ικανότητες 
των ευρωπαϊκών επιχειρήσεων και για να αναδείξει την Ευρώπη σε πόλο 
αριστείας όσον αφορά την εταιρική κοινωνική ευθύνη, εξήγγειλε την 
υποστήριξή της για τη δηµιουργία µιας «ευρωπαϊκής σύµπραξης για την 
εταιρική κοινωνική ευθύνη». Η νέα σύµπραξη έχει ανοικτό χαρακτήρα, και οι 
ευρωπαϊκές επιχειρήσεις όλων των µεγεθών καλούνται να εκφράσουν 
εθελοντικά την υποστήριξή τους. Αναµένεται να οδηγήσει σε νέες συνεργασίες 
και σε νέες ευκαιρίες για όλους τους εµπλεκόµενους φορείς στις προσπάθειες 
που καταβάλλουν για προώθηση της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης. Η 
πρωτοβουλία αυτή αποτελεί συνέχεια των ευρύτατων διαβουλεύσεων που 
έγιναν µε όλους τους σχετικούς παράγοντες στο πλαίσιο του ευρωπαϊκού 
πολυµερούς φόρουµ για την ΕΚΕ, το οποίο υπέβαλε την τελική του έκθεση το 
2004.  

 

Επιχειρηµατική Αριστεία 

Το Μοντέλο Επιχειρηµατικής Αριστείας – EFQM Excellence Model είναι το πιο 
διαδεδοµένο επιχειρησιακό πλαίσιο στην Ευρώπη το οποίο έχει ήδη 
εφαρµοστεί από 30.000 µεγάλους και µικροµεσαίους οργανισµούς στην 
Ευρώπη και 150 περίπου στην Ελλάδα, µέσω της Ελληνικής Εταιρίας 
∆ιοίκησης Επιχειρήσεων (ΕΕ∆Ε).  

Τι εννοούµε, όµως, όταν µιλάµε για Επιχειρηµατική Αριστεία; Αναφερόµαστε 
σε µια επιχείρηση πρότυπο η οποία επιτυγχάνει αποτελέσµατα που 
ικανοποιούν όλους τους ενδιαφερόµενους(πελάτες, επενδυτές, προµηθευτές, 
διοικούντες), η οποία παρέχει «σταθερή» αξία στους πελάτες της, η οποία έχει 
ηγεσία που εµπνέει, καθοδηγεί και κατευθύνει τους ανθρώπους σε 
συγκεκριµένους στόχους και τέλος, αντλεί από τους ανθρώπους της ό,τι 
καλύτερο έχουν και µπορούν να προσφέρουν διότι τους αναπτύσσει και τους 
παρέχει ευκαιρίες 

Εφαρµόζοντας το Μοντέλο Επιχειρηµατικής Αριστείας µια επιχείρηση ή ένας 
οργανισµός έχει πολύ συγκεκριµένα και άµεσα οφέλη: βελτίωση εσωτερικής 
οργάνωσης και αποτελεσµατικότητας, βελτίωση και εµπλουτισµό διαδικασιών, 
υλοποίηση βραχυπρόθεσµων και µακροπροθέσµων στόχων, βελτίωση 
οικονοµικών αποτελεσµάτων, ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα και πιστοποιηµένη 
δέσµευση στη συνεχή βελτίωση. 
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Υπάρχουν οκτώ βασικές αρχές που διέπουν την Επιχειρηµατική Αριστεία: 

• Προσανατολισµός στα αποτελέσµατα 
• Προσανατολισµός στον πελάτη 
• Ηγεσία και συνέπεια στόχων 
• ∆ιοίκηση βάσει διαδικασιών και δεδοµένων 
• Ανάπτυξη και εµπλοκή των ανθρώπων 
• Συνεχής µάθηση, βελτίωση και καινοτοµία 
• Ανάπτυξη συνεργασιών 
• Εταιρική κοινωνική ευθύνη 

 

Υπόθεση όλων µας 

Η εταιρική κοινωνική ευθύνη δεν αφορά µονό τις επιχειρήσεις αλλά όλο τον 
κόσµο σε όποια θέση και αν βρίσκεται. Κανένας δεν πρέπει να µένει απαθής 
απέναντι στις εξελίξεις  που διαδραµατίζονται στην κοινωνία γι’ αυτό και 
οποιεσδήποτε ενέργειες υπέρ της ενθάρρυνσης και επιβράβευσης 
πρωτοβουλιών, υπέρ της προστασίας του κοινωνικού περιβάλλοντος και 
υπέρ της εκµετάλλευσης των ευκαιριών θεωρούνται επιτακτικές τόσο από τις 
επιχειρήσεις όσο και από τους καταναλωτές. Η εταιρική κοινωνική ευθύνη 
κατά κάποιον τρόπο αναφέρεται στην ανταπόδοση της εµπιστοσύνης στην 
κοινωνία και στους καταναλωτές. Αποτελεί ηθική ευθύνη πλέον και όχι 
ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα από πλευράς επιχείρησης, από την άλλη µεριά 
όµως και οι καταναλωτές περιµένουν από τις επιχειρήσεις να δείξουν 
ευαισθησία και να υποστηρίξουν τους θεσµούς για ένα ευοίωνο σήµερα και 
ένα ακόµα καλύτερο αύριο. 

Τέλος, αξίζει να αναφέρουµε, πως στις 27/01/2010 υπογράφηκε Σύµφωνο 
Συνεργασίας µεταξύ του Υπουργείου  Εργασίας και Κοινωνικής Ασφάλισης 
και του Ελληνικού ∆ικτύου  για την Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη και αυτή η 
συνεργασία των δυο µερών στο πλαίσιο της Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης 
θα καλύψει δράσεις µε στόχο α) την καταπολέµηση της παιδικής φτώχειας, β) 
την προετοιµασία, υποστήριξη και διευκόλυνση των νέων, ηλικίας µέχρι 35 
ετών, για την αποτελεσµατικότερη ένταξή τους στην αγορά εργασίας. 

  
Για την καταπολέµηση της παιδικής φτώχειας η συνεργασία θα καλύψει τη 
δηµιουργία προγραµµάτων: 
α) ενίσχυσης δοµών και υπηρεσιών φροντίδας παιδιών, 
β) κάλυψης βασικών αναγκών διαβίωσης (σίτιση, στέγαση, 
ιατροφαρµακευτική περίθαλψη, εκπαίδευση και ιµατισµός), 
γ) πρόσβασης σε µία καλύτερη ποιότητα ζωής και 
δ) στήριξης των φτωχών νοικοκυριών για τη βελτίωση των συνθηκών 
διαβίωσης των παιδιών – εξαρτώµενων µελών. 
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αποτελεσµατικότερη ένταξή τους στην αγορά εργασίας θα προωθηθεί µέσα 
από την συνεργασία για την: 
Α) Προώθηση επαγγελµατικού προσανατολισµού και διεύρυνση των 
ευκαιριών για τεχνική κατάρτιση και επιµόρφωση των ανειδίκευτων και 
χαµηλής ειδίκευσης νέων. 
Β) Ανάπτυξη και επέκταση προγραµµάτων για την απόκτηση εργασιακής 
εµπειρίας των πτυχιούχων. 
Γ) Τη δηµιουργία προγραµµάτων «συµβουλευτικής» (mentoring) από τα µέλη 
του ∆ικτύου για την ανάπτυξη της επιχειρηµατικότητας των νέων. 
∆) Τη δηµιουργία ειδικών δράσεων προώθησης των επιχειρήσεων κοινωνικής 
οικονοµίας στους νέους. 
 

Επίσης το Ελληνικό ∆ίκτυο για την Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη εορτάζει αυτή 
την περίοδο τα 10 χρόνια από την ίδρυσή του και διοργανώνει το τέταρτο 
συνέδριο ‘κοινωνικώς επιχειρείν’ για την συνεργασία, υπευθυνότητα και 
προοπτική, το οποίο λαµβάνει χώρα στην Αθήνα στις 28 Φεβρουαρίου 2011. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3:    ΕΤΑΙΡΙΑ ΓΡΑΦΙΚΕΣ 

ΤΕΧΝΕΣ-Γ. ∆ΕΤΟΡΑΚΗΣ ΑΕΒΕ 

 

Η εταιρία Γραφικές Τέχνες – Γ. ∆ετοράκης ΑΕΒΕ ξεκίνησε το 1970 
ακολουθώντας µια ανοδική πορεία για 30 ολόκληρα χρόνια µε γνώµονα το 
ήθος, τη συνέπεια, την υπευθυνότητα και τον ακούραστο ζήλο για δουλειά. 
Σήµερα είναι σε θέση να προβάλλει ένα αξιόλογο έργο στο χώρο της έντυπης 
διαφήµισης και των εκδόσεων µε κριτήριο την ποιότητα και το χρόνο 
παράδοσης σε συνδυασµό µε το χαµηλότερο δυνατό κόστος. 

Οι εγκαταστάσεις της εταιρίας βρίσκονται στη Βιοµηχανική Περιοχή Ηρακλείου 
Κρήτης και καλύπτουν ένα χώρο 10.000 τ. µ. πλήρως εξοπλισµένο µε τα πιο 
σύγχρονα µηχανήµατα εκτύπωσης και προεκτύπωσης. 

Προχωρώντας µε αλµατώδη βήµατα και παρακολουθώντας από κοντά τις 
εξελίξεις δηµιούργησε µια πλήρως καθετοποιηµένη µονάδα που είναι σε θέση 
να απαντήσει στις ολοένα αυξανόµενες απαιτήσεις των πελατών. 

Τέσσερα οργανωµένα τµήµατα εξυπηρέτησης πελατών βρίσκονται 
καθηµερινά στη διάθεση του καταναλωτικού κοινού για οποιαδήποτε 
πληροφορία. Η διεύθυνση σχεδιασµού της εταιρία επανδρωµένη µε αξιόλογα 
στελέχη του τοµέα γραφιστικής, προτείνει πρωτοποριακές ιδέες διαφήµισης 
ανάλογα µε το αντικείµενο των πελατών. 

Η ιδέα την οποία τελικά θα επιλέξουν γίνεται πραγµατικότητα στο τµήµα της 
κυρίως εκτύπωσης offset που λειτουργεί όπως και όλα τα τµήµατα της 
εταιρίας κάτω από τις διαδικασίες του διεθνούς πιστοποιητικού διασφάλισης 
ποιότητας ISO 9001. 

Ακολουθεί το τµήµα τελειοποίησης εκτύπωσης που δίνετε η δυνατότητα 
φινιρίσµατος πάνω στα έντυπα επιτυγχάνοντας έτσι την glamour εµφάνιση 
τους. 

Τελική µορφή παίρνει το έντυπο στο χώρο του βιβλιοδετείου πλήρως 
εξοπλισµένο µε τα πιο σύγχρονα µηχανήµατα. 

Έχοντας ανοιχτούς ορίζοντες και την µατιά της στο µέλλον η οικονοµική 
µονάδα υπόσχεται µια συνεχώς εξελισσόµενη πορεία µε στόχο την ολική 
ποιότητα, την σωστή κοστολόγηση και τον ταχύτερο χρόνο παράδοσης. 

Το έντυπο µε αφετηρία την ιδέα ταξιδεύει στις εγκαταστάσεις, γίνεται απτή 
πραγµατικότητα και στη Γ. ∆ετοράκης ΑΕΒΕ του δίνεται πνοή για να ζει και να 
µεταφέρει το µήνυµα της παντού. 



 
- 72 - 

Προϊόντα  

� Prospect – φυλλάδια – ηµερολόγια – planner  
� Βιβλία – περιοδικά – τετράδια  
� Ετικέτες 
� Αφίσες – γιγαντοαφίσες  
� Αυτοκόλλητα  
� Καρτ ποστάλ  
� Μετοχές 
� Έντυπα λογιστηρίου 
� Κατάλογοι 
� Μηχανογραφικά έντυπα 
� Χάρτες 
� Χαρτί περιτυλίγµατος 
� Εισιτήρια 
�  Κορδέλες υφασµάτινες 
� Πλαστικοποιήσεις 
� Κουτιά συσκευασίας 
� Σπιράλ 
� Mouse pad 
� Card visit 

 

∆ραστηριότητες 

� ∆ηµιουργία ατελιέ 
� Ηλεκτρονική σελιδοποίηση 
� ∆ιαχωρισµοί 
� Επεξεργασία εικόνας 
� Ηλεκτρονική ένθεση 
� Εκτυπώσεις offset 
� Μεταξοτυπία 
� Θερµοτυπία 
� Μηχανογραφικές εκτυπώσεις 
� Κυτιοποιία 
� Βιβλιοδεσία 
� Πλαστικοποίηση 
� Ειδικές επεξεργασίες 
� Βερνίκι UV 
� Εκδόσεις 
� Ειδικά κοπτικά 
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Τµήµα εξυπηρέτησης πελατών 

Οι επιχειρήσεις διανύουν µια περίοδο έντονου ανταγωνισµού και κατά 
συνέπεια αυξηµένων απαιτήσεων από πλευράς πελατειακού κοινού. Ο λόγος 
αυτός οδήγησε την Γραφικές Τέχνες – Γ. ∆ετοράκης στη δηµιουργία ενός 
πλήρως οργανωµένου τµήµατος πωλήσεων µε κύρια αρµοδιότητα την συνεχή 
ενηµέρωση για τις εξελίξεις στο χώρο της έντυπης διαφήµισης, για το κόστος 
της κάθε εργασίας και γενικά να απαντάει µε λεπτοµέρεια σε ότι ενδιαφέρει το 
καταναλωτικό κοινό. Κατά την επίσκεψη στις εγκαταστάσεις της επιχείρησης, 
µια δεκάλεπτη επίσκεψη στο “εκθετήριο εντύπων” και µια γρήγορη µατιά στα 
αρχεία που διαθέτει είναι καθοριστική πριν οι πελάτες προχωρήσουν στην 
εκτύπωση του δικού τους εντύπου. Τέσσερα ειδικευµένα και έµπειρα στελέχη 
βρίσκονται καθηµερινά στη διάθεση των καταναλωτών πρόθυµα να τους 
κατευθύνουν σωστά και αποτελεσµατικά. Καµία εργασία δεν είναι τόσο µικρή 
που να µην ενδιαφέρει την επιχείρηση, ούτε τόσο µεγάλη που να µην µπορεί 
να την αναλάβει. 

 

Προεκτύπωση 

Ένα βήµα πριν την τελική χρωµατική έκρηξη 

Είναι πλέον γνωστό σε όλους ότι η τεχνολογική εξέλιξη στα συστήµατα και την 
παραγωγική διαδικασία έχει προκαλέσει πολύ σηµαντικές δοµικές αλλαγές 
στην επεξεργασία και την παραγωγή των εντύπων. Ιδιαίτερα στο πλαίσιο µιας 
εκσυγχρονισµένης επιχείρησης γραφικών τεχνών οι δοµικές αυτές µεταβολές 
αφορούν κυρίως την οργάνωση της παραγωγής και τη ροή της εργασίας 
µέσω της χρήσης νέου, σαφώς διαφορετικού εξοπλισµού µε κύριο 
χαρακτηριστικό την επικράτηση του ψηφιακού περιβάλλοντος κυρίως στον 
τοµέα της προεκτύπωσης. Οι επενδύσεις σε σύγχρονο εξοπλισµό ‘έδωσαν τη 
δυνατότητα στην εταιρία να ενσωµατώσει τις νέες τεχνολογίες και να 
λειτουργεί σε ένα νέο περιβάλλον. Το στάδιο της προεκτύπωσης είναι πολύ 
σηµαντικό για ένα σωστό εκτυπωτικό αποτέλεσµα. 

 

Εκτύπωση – Βιβλιοδεσία  

∆έκα χιλιάδες τετραγωνικά µέτρα στεγασµένων χώρων σ’ ένα οικόπεδο 
τεσσάρων στρεµµάτων φιλοξενούν τις εγκαταστάσεις της εταιρίας, που 
αποδεδειγµένα αποτελούν πρωτοπορία στον τοµέα των γραφικών τεχνών. Με 
σύγχρονα µηχανήµατα offset που παράγουν σε λιγότερο χρόνο, 
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αποτελέσµατα υψηλότερων απαιτήσεων η Γ. ∆ετοράκης ΑΕΒΕ, αποτελεί µια 
σίγουρη εγγύηση για το παρόν και το µέλλον. 

Η πολύχρονη πείρα και η ικανότητα της να συνδυάζει την ποιότητα µε την 
ευελιξία έδωσε στην εταιρία την ώθηση να εξελιχθεί σε µια από τις 
µεγαλύτερες και περισσότερο ανεπτυγµένες παραγωγικές µονάδες της 
χώρας. Η πλήρης καθετοποίηση της παραγωγής, οι υπηρεσίες που 
προσφέρει στους πελάτες, η συνέπεια στην παράδοση των εντύπων και η 
επάνδρωση µε ικανά και αξιόλογα στελέχη την καθιστούν µια από τις πλέον 
δραστήριες επιχειρήσεις του κλάδου της. 
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���� ∆ΕΥΤΕΡΟ ΜΕΡΟΣ: ΠΡΑΞΗ ���� 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4: ΑΝΑΛΥΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ 

ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΕΤΑΙΡΙΑΣ 

 

4.1 Πίνακας ∆εικτών 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ ∆ΕΙΚΤΩΝ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 % 
ΜΕΤΑΒΟΛΗ 

∆ΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ        

∆ΓΡ 1,01 0,98 1,23 1,08 1,06 1,02 0,99% 

∆ΕΡ 0,79 0,77 0,93 0,77 0,78 0,74 -6,32% 

ΑΧ∆ 19,40 9,29 18,76 11,27 21,75 17,37 -10,46% 

ΑΠΕΑ 3,82 4,22 4,35 1,95 1,97 3,80 -0,52% 

∆ΕΙΚΤΕΣ 
∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ      

  

ΑΚΤΕΑ 1,42 1,25 1,42 1,36 1,37 1,19 -16,20% 

Μ∆ΠΑ 258 293 258 269 266 307 18,99% 

ΑΚΤΕΒΥ 1,57 1,44 1,70 1,48 1,34 1,24 -21,02% 

Μ∆ΠΒΥ 233 253 215 247 272 294 26,18% 

ΑΚΤΑ 2,86 2,70 3,23 2,90 2,72 2,38 -16,78% 

ΑΗΠΑ 128 135 113 126 134 153 19,53% 

ΑΚΤΚΚΚ 71,62 -90,62 43,02 -10,36 13,09 36,05 -49,66% 

ΑΚΤΕ 0,56 0,53 0,58 0,52 0,50 0,42 -25% 

ΑΚΤΠ 1,83 1,76 1,94 1,63 1,56 1,31 -28,41% 
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∆ΕΙΚΤΕΣ 
ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ       

 

ΑΜΠΚ 16,49 15,07 20,22 18,19 16,39 13,32 -19,22% 

ΑΚΠ 83,51 84,93 79,78 81,81 83,61 86,68 3,79% 

ΑΛΚ 5,35 0,87 5,70 3,76 1,03 -0,57 -110,65% 

ΑΚΠΚ -2,78 -7,37 -2,03 -5,07 -11,17 -11,23 303,96% 

ΑΑΑΚ 2,99 0,46 3,31 1,97 0,53 -0,23 -107,69% 

ΣΑΑΑΚ -1,56 -3,91 -1,18 -2,64 -5,59 -4,72 202,56% 

ΑΑΙΚ -7,62 -22,92 -8,55 -23,53 -82,30 -313,09 4008,79% 

ΣΑΑΙΚ -7,64 -22,91 -8,57 -23,44 -82,23 -316,67 4044,89% 

ΑΧΜ 4,9 5,86 7,26 8,88 14,71 67,09 1269,18% 

ΑΚΜ -20,39 -1,64 -0,046 -3,70 -1,83 0,08 -100,39% 

ΑΕΙΚ 2,97 3,39 4,68 5,02 7,59 27,89 839,05% 

ΑΜΠ 3,85 -4,50 6,80 -5,30 5,47 -13,62 -453,77% 

∆ΕΙΚΤΕΣ ∆ΑΠΑΝΩΝ 
ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑΣ      

  

ΑΣΛΕ 102,99 107,90 102,11 105,20 111,23 111,41 8,17% 

ΑΛΕ 19,48 22,97 22,32 23,39 27,62 24,73 26,95% 

Α∆∆κ 6,04 7,33 7,60 7,40 8,05 7,61 25,99% 

Α∆∆θ 5,40 7,45 6,99 7,15 7,39 6,52 20,74% 

ΑΧ∆απανών 8,14 8,24 7,73 8,84 12,23 10,66 30,96% 

ΑΑΠ 3,08 2,93 3,06 3,39 3,06 2,71 -12,01% 

ΑΑΠροσ  0,38 0,38 0,41 0,44 0,46 - 

ΑΑΠΑΑ  20944,54 21437,24 22270,86 25193,88 23811,47 - 

∆ΕΙΚΤΕΣ ΧΡΗΜ/ΚΗΣ 
∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ 
ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ      

  

ΑΙΠΣΚ 18,87 15,05 12,60 9,98 4,06 -1,24 -106,57% 

ΑΞΠΣΚ 81,13 84,95 87,40 90,02 95,94 101,24 24,79% 
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4.2 Υπολογισµός Αριθµοδεικτών 

� ∆είκτες Ρευστότητας  
 

� ∆είκτης Γενικής Ρευστότητας  

                                                    

 

                                      

 

                                      

  

                                                  
 

ΑΞΠΙΚ 430,02 564,65 693,57 902,10 2.365,09 8142,38 1793,49% 

ΑΙΚΠΠ 60,38 52,14 40,54 30,20 12,89 -3,90 -106,46% 

ΑΚΤ 65,81 10,57 73,76 42,58 8,72 -5,36 -108,14% 

ΑΚΕΠΥ 0,85 0,84 1,27 0,74 0,71 0,67 -21,18% 

ΑΠΠΜΥ 2,43 2,27 0,98 1,17 1,01 0,93 -61,73% 

Α∆Ε 12,87 20,11 31,67 28,10 31,12 34,37 167,05% 

ΑΠΠ 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0 

        

∆ΕΙΚΤΗΣ ΕΝΤΑΣΕΩΣ 
ΠΑΓΙΩΝ      

  

ΠΑΓΙΑ/ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 31,25% 28,86% 31,09% 33,04% 31,48% 31,89% 2,05% 
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� ∆είκτης Ειδικής Ρευστότητας  

 

                                                    

                                                   

                                                      

 

                                                       

 

                                                    

                                                  

                                                    

 

                                                    

 

 
� ∆είκτης Αµυντικού χρονικού ∆ιαστήµατος  
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� Αριθµοδείκτης ποσοστού επισφαλών απαιτήσεων 
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� ∆είκτες ∆ραστηριότητας  
 
� ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Είσπραξης Απαιτήσεων  
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� ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Εξόφλησης 
Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 
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� ∆είκτης  Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Αποθεµάτων  
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� ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Καθαρού Κεφαλαίου 

Κίνησης  
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� ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Ενεργητικού 
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� ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Παγίων 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                  

 

 

� ∆είκτες Αποδοτικότητας  
 
� ∆είκτης Μικτού Περιθωρίου Κέρδους  
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� ∆είκτης Κόστους Πωληθέντων 
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� ∆είκτης Λειτουργικών Κερδών 
 

                                       

 

                                       

                               

                                       

 

                                       

 

                                       

 

                                      

 
� ∆είκτης Καθαρού Περιθωρίου Κέρδους  
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� ∆είκτης Αποδοτικότητας Απασχολουµένων Κεφαλαίων 

 

 

 

 

 

 

 

                                           

 
 

� Χρηµατοοικονοµική Μόχλευση 
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� Συνδυασµένος ∆είκτης Απασχολουµένων Κεφαλαίων  
 

                                                  =-2,78*0,56=-1,56 

                                                  =-7,37*0,53=-3,91 

                                                  =-2,03*0,58=-1,18 

                                                  =-5,07*0,52=-2,64 

                                                  =-11,17*0,50=-5,59 

                                                  =-11,23*0,42=-4,72 

 

� ∆είκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων 
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� Συνδυασµένος ∆είκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων 
 

=-1,56*4,90=-7,64 

 

=-3,91*5,86=-22,91 

 

=-1,18*7,26=-8,57 

 

=-2,64*8,88=-23,44 

 

=-5,59*14,71=-82,23 

 

=-4,72*67,09=-316,67 

 

� ∆είκτης Αποδοτικότητας Κεφαλαιακής Μόχλευσης  
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� ∆είκτης Εκµετάλλευσης Ιδίων Κεφαλαίων 

 

                                                       

                                                      

                                                    

                                                    

                                                    

                                                    

 

� ∆είκτης Μεταβολής Πωλήσεων  
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� ∆είκτες ∆απανών Λειτουργίας  
 
� ∆είκτης Συνολικών Λειτουργικών Εξόδων  

 

 
 
 

 
 
 

 
 

 

 
 

 

                                       

 
 

� ∆είκτης Λειτουργικών Εξόδων 
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� Έξοδα διοίκησης προς πωλήσεις  
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� Έξοδα διάθεσης προς Πωλήσεις  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                   

 

 

� Χρηµατοοικονοµικά προς Πωλήσεις  
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� Αριθµοδείκτης Αποσβέσεων Παγίων  
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� Αριθµοδείκτης Απόδοσης Προσωπικού  

 

                                         

 

                                        

 

                                        

 

                                        

 

                                       

 

 

� Αριθµοδείκτης Αµοιβών Απασχολουµένων Προς Αριθµό 
Απασχολουµένων 
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� ∆είκτες Χρηµατοοικονοµικής ∆ιάρθρωσης και 
Βιωσιµότητας  
 
� ∆είκτης Ιδίων προς Συνολικά 
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� ∆είκτης Ξένων προς Συνολικά 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                       

                                       

 

 

� ∆είκτης Ξένων προς Ίδια  
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� ∆είκτης Ιδίων  Κεφαλαίων προς  Πάγια 
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� ∆είκτης Κάλυψης Τόκων 

    

                                              

 

                                         

                                         

                                         

                                         

                                         

 

� ∆είκτης Κυκλοφ. Ενεργητικού προς Υποχρεώσεις  
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� ∆είκτης Παγίων προς Μακροπρόθεσµες  Υποχρεώσεις  
 

                                               

                                              

                                             

                                             

                                             

                                             

 

� ∆είκτης ∆ανειακής Επιβάρυνσης 
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� ∆είκτης Παλαιότητας Παγίων  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5:ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
 

5.1 Συµπεράσµατα ανά κατηγορία ∆εικτών 

 
 

5.1.1  ∆είκτες Ρευστότητας  

 
Βάση των αποτελεσµάτων µας, η κατάσταση της επιχείρησης πλήττεται από 
µη επαρκή ρευστότητα. Το γεγονός αυτό είναι πολύ αποθαρρυντικό γιατί σε 
περίπτωση που απαιτηθεί να εξοφλήσει τις υποχρεώσεις της, η επιχείρηση 
δεν θα µπορεί να ανταπεξέλθει εφόσον τα άµεσα ρευστοποιήσιµα στοιχεία της 
δεν επαρκούν. Οι επιθυµητές τιµές του δείκτη ειδικής ρευστότητας θέλουµε να 
κυµαίνονται γύρω στη µονάδα, γεγονός που δεν παρατηρείται στην 
περίπτωσή µας και δυσχεραίνει ακόµα περισσότερο την κατάσταση. Εάν η 
επιχείρηση δεν είχε επισφαλείς πελάτες και είχε πολύ καλή ταχύτητα 
είσπραξης απαιτήσεων και µια ακόµα καλύτερη πολιτική πιστώσεων από τους 
προµηθευτές της, ο δείκτης θα θεωρούνταν σχετικά ικανοποιητικός. Όµως 
κάτι τέτοιο εδώ δεν συµβαίνει και αυτό κάθε άλλο παρά θετικό είναι γιατί σε 
ενδεχόµενη περίπτωση, που θα ζητήσουν όλοι οι  βραχυχρόνιοι πιστωτές  να 
εξοφληθούν, λόγω αυτής της µη ικανοποιητικής ρευστότητας η επιχείρηση θα 
αναγκαστεί να προβεί σε επιπρόσθετο δανεισµό και αυτό ενδέχεται να την 
καταστήσει ευάλωτη σε µία τέτοια µη αναµενόµενη κατάσταση. 
 
Ο δείκτης άµεσης ρευστότητας προβάλει την ικανότητα της επιχείρησης να 
εξοφλεί τις βραχυχρόνιες υποχρεώσεις της χωρίς να στηρίζεται στην πώληση 
αποθεµάτων και αποτελεί την ρευστότητα ασφάλειας της επιχείρησης. Αυτό 
λοιπόν που µπορούµε να πούµε, βάση των αποτελεσµάτων, είναι πως αυτό 
το κοµµάτι της χρίζει δραστικών βελτιώσεων.  
 
Παρατηρούµε  επίσης, σύµφωνα µε το δείκτη Αµυντικού Χρονικού 
∆ιαστήµατος, πως η επιχείρηση έχει κατά µέσο όρο µόνο 15 ηµέρες ευχέρεια 
να λειτουργήσει µε τα αµυντικά της περιουσιακά στοιχεία και να µην χρειάζεται 
να καταφεύγει στην χρησιµοποίηση των εσόδων της από τις δραστηριότητές 
της ώστε να καλύπτει τα λειτουργικά της έξοδα. Τις υπόλοιπες 350 µέρες 
περίπου, κάνει χρήση των εσόδων από τις δραστηριότητές της και παρόλο 
που υπάρχει µια βελτίωση διαχρονικά, είναι αµελητέα και δεν παρέχει 
ενθαρρυντική ένδειξη για την κατάσταση της εταιρίας. 
 
Τα αρκετά χαµηλά επίπεδα στα οποία κυµαίνονται οι δείκτες µας, εµφανίζουν 
µια αρνητική εικόνα για την επιχείρηση, γιατί δείχνει την 
αναποτελεσµατικότητα που έχει στην εκπλήρωση των υποχρεώσεων της, µε 
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πιθανό ενδεχόµενο την δυσφήµιση της και την µείωση εµπιστοσύνης των 
συναλλασσοµένων µε αυτήν.  
 
Υπάρχει έντονη ανεπάρκεια κεφαλαίων κίνησης και διαπιστώνεται πως 
ουσιαστικά δεν υπάρχει βελτίωση της οικονοµικής  της κατάστασης διότι οι 
µεταβολές στους επιµέρους δείκτες ρευστότητας είναι ελάχιστες. 
 
Αυτό που χαρακτηρίζει την εταιρία είναι το πολύ χαµηλό ύψος χρηµατικών 
διαθεσίµων που διατηρεί σε σχέση µε το κυκλοφορούν ενεργητικό της και 
αποδεικνύεται διαχρονικά σε όλα τα εξεταζόµενα έτη. Ακόµα, βλέπουµε και 
µία σηµαντική αναντιστοιχία ανάµεσα στο ύψος των υποχρεώσεων και του 
κυκλοφορούντος ενεργητικού. 
 
 

 

5.1.2 ∆είκτες ∆ραστηριότητας  

Όσον αφορά τους δείκτες δραστηριότητας της επιχείρησης, δυστυχώς ούτε 
εδώ τα αποτελέσµατα δείχνουν ενθαρρυντικά. Η ικανότητα της, να εισπράττει 
τις πιστωτικές της πωλήσεις, δηλαδή να τις µετατρέπει σε διαθέσιµα, µάλλον 
χρειάζεται σοβαρές βελτιώσεις. Ίσως οι πολιτικές που ακολουθεί να µην είναι 
και τόσο αποδοτικές, όπως ήδη αναφέραµε και να χρειάζεται να 
επαναπροσδιορίσει ορισµένες θέσεις της απέναντι στους πελάτες της και 
γενικότερα στις απαιτήσεις της. 

Τα φτωχά αποτελέσµατα που αφορούν τη δραστηριότητα της επιχείρησης 
είναι πολύ πιθανό να οφείλονται στο λάθος χρονικό προγραµµατισµό των 
εισπράξεων και των πληρωµών της ο οποίος φαίνεται να µην της εξασφαλίζει 
οµαλή και ικανοποιητική ροή κεφαλαίων, αλλά και πάλι δεν µπορούµε να το 
επιβεβαιώσουµε. Είτε είναι πολύ ελαστική απέναντι στους πελάτες της είτε οι 
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προµηθευτές - πιστωτές της την πιέζουν πάρα πολύ. Κάπως έτσι θα 
µπορούσαµε να το αιτιολογήσουµε. 

Η επιχείρηση χρειάζεται να διακρατεί υψηλά διαθέσιµα και για να το πετύχει 
αυτό πρέπει να αυξήσει τις πωλήσεις της, αλλά και να εισπράττει από τους 
πελάτες της. Όµως και πάλι βλέπουµε ότι η εταιρία δεν ανανεώνει τα 
αποθέµατα της οπότε δηµιουργείται µια εν δυνάµει επισφαλή κατάσταση.  

Είναι πολύ σηµαντικό, να επισηµάνουµε πως αν είχε πολλές απαιτήσεις θα 
εµφάνιζε υψηλότερους δείκτες ρευστότητας, αλλά όπως φαίνεται εδώ, οι 
απαιτήσεις της δεν είναι ιδιαίτερα αυξηµένες, γεγονός που φανερώνει πως οι 
εισροές της είναι περιορισµένες, αφού δεν µπορεί να µετατρέψει τις 
απαιτήσεις της σε διαθέσιµα. Από την άλλη, και οι υποχρεώσεις της, 
δεσµεύουν ένα σηµαντικό κοµµάτι της ήδη χαµηλής ρευστότητας.     

Πάντως θα πρέπει να αναφερθεί σε αυτό το σηµείο η έντονη αυξοµείωση που 
παρουσιάζει ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας καθαρού κεφαλαίου κίνησης.  
Όταν ένας δείκτης είναι πολύ υψηλός παρέχει ένδειξη ανεπάρκειας  στα 
κεφάλαια κίνησης και χαµηλή ταχύτητα ανανέωσης των αποθεµάτων ή 
χαµηλή ταχύτητα είσπραξης απαιτήσεων. Στην περίπτωση αυτή, η 
ανεπάρκεια στα κεφάλαια κίνησης µπορεί να συνοδεύεται από αυξηµένες 
τρέχουσες υποχρεώσεις, οι οποίες ενδέχεται να είναι ληξιπρόθεσµες πριν από 
την µετατροπή των αποθεµάτων ετοίµων προϊόντων και των απαιτήσεων σε 
µετρητά. Όταν ο δείκτης είναι χαµηλός, µπορεί να είναι αποτέλεσµα, ή 
υπεραυξηµένων καθαρών κεφαλαίων κίνησης , χαµηλής κυκλοφοριακής 
ταχύτητας αποθεµάτων και απαιτήσεων ,ή ενός κεφαλαίου κίνησης 
επενδυµένου σε προσωρινές επενδύσεις. 

Το γεγονός  ότι ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ενεργητικού είναι χαµηλός 
αποτελεί ένδειξη µη εντατικής χρησιµοποίησης των περιουσιακών της 
στοιχείων, οπότε θα πρέπει ή να αυξήσει τον βαθµό χρησιµοποίησης αυτών , 
ή να προβεί σε ρευστοποίηση µέρους των περιουσιακών της στοιχείων. 
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5.1.3 ∆είκτες Αποδοτικότητας  

Αντίστοιχη εικόνα παρουσιάζει η επιχείρηση και κατά την ανάλυση των 
δεικτών αποδοτικότητας, µε την παραγωγή µη ικανοποιητικού µικτού 
περιθωρίου κέρδους από τις πωλήσεις που πραγµατοποιεί καθώς και από 
την χρησιµοποίηση των κεφαλαίων της. Προφανώς η επιχείρηση έχει πολύ 
υψηλά έξοδα ή πολύ υψηλό κόστος πωληθέντων. Άρα το περιθώριο που 
µένει από την πώληση, δεν φτάνει να καλύψει καθόλου τα σταθερά της έξοδα. 
Η επιχείρηση φαίνεται πως δεν έχει καλή πολιτική διοίκησης στον τοµέα 
αγορών και πωλήσεων.  

Το γεγονός ότι ο αριθµοδείκτης µικτού κέρδους δεν παρουσιάζει αξιόλογη 
µεταβολή διαχρονικά, ενώ κατά την ίδια περίοδο ,ο αριθµοδείκτης καθαρού 
κέρδους παρουσιάζει πτώση. Η εξέλιξη αυτή παρέχει ένδειξη µιας 
δυσανάλογης αύξησης των εξόδων λειτουργίας της επιχείρησης σε σχέση µε 
τις πωλήσεις της. 

Όσον αφορά την χρηµατοοικονοµική µόχλευση της εταιρίας ,παρατηρούµε 
πως έχει αυξηθεί ραγδαίως που σηµαίνει πως υπάρχει υπερδανεισµός και 
έντονη επιβάρυνση της εταιρίας από τους τόκους του δανεισµού. 
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5.1.4 ∆είκτες ∆απανών Λειτουργίας  

Όσον αφορά τις λειτουργικές δαπάνες της επιχείρησης, βλέπουµε, πως η 
αποδοτικότητά της είναι πολύ χαµηλή διότι το ποσοστό των λειτουργικών 
κερδών που παραµένει σε αυτή, βρίσκεται σε τέτοιο επίπεδο που δεν επαρκεί 
για την εξυπηρέτηση των χρηµατοοικονοµικών και άλλων εξόδων της 
επιχείρησης. Παρατηρούµε πως τα χρηµατοοικονοµικά της έξοδα είναι 
υψηλότερα από όλες τις υπόλοιπες επιµέρους δαπάνες (έξοδα διοίκησης και 
διάθεσης) που σε συνδυασµό µε τον ρυθµό µεταβολής της 
χρηµατοοικονοµικής µοχλεύσεως ,εµφανίζει την κατάσταση της επιχείρησης 
ιδιαίτερα επιβαρυµένη. 

Από την ανάλυση των δεκτών δαπανών λειτουργίας βλέπουµε πως οι 
αποσβέσεις παγίων δεν βαρύνουν ιδιαίτερα την επιχείρηση. Αντίθετα όµως τα 
έξοδα του προσωπικού είναι αντιστρόφως ανάλογα  µε την απόδοση του. 
Αυτό σηµαίνει ότι τα έξοδα διοίκησης θα είναι αυξηµένα και η εταιρία πρέπει 
να αλλάξει µισθοδοτική πολιτική και αξιολόγηση απόδοσης του προσωπικού. 
Θα µπορούσε να επενδύσει στην αύξηση της παραγωγικότητας και της 
αποτελεσµατικότητας του προσωπικού µέσω προγραµµάτων εκπαίδευσης και 
επιµόρφωσης. 

 

 

5.1.5 ∆είκτες  Χρηµατοοικονοµικής ∆ιάρθρωσής& 

Βιωσιµότητας  

Από την άλλη ,συνυπολογίζοντας και την δυνατότητα επιβίωσης της 
επιχείρησης µακροχρόνια ,όπως επίσης και την επίδραση στην κερδοφορία 
της ,παρατηρείται υπερβολική χρήση ξένων κεφαλαίων (δηλ. υπερδανεισµός) 
και η θέση της είναι επισφαλής ως προς αυτήν και τους πιστωτές της. Ένας 
συνεχώς µειούµενος δείκτης ιδίων κεφαλαίων προς πάγια, δείχνει ότι τα ποσά 
που διατέθηκαν για την αύξηση του επενδυµένου παγίου κεφαλαίου ,έχουν 
αντληθεί κατά το µεγαλύτερο ποσοστό από δανεισµό και όχι από την 
χρησιµοποίηση ιδίων πηγών κεφαλαίου.  

Αυτό που µπορούµε να πούµε µε σιγουριά είναι πως η επιχείρηση δεν 
διστάζει να καταφύγει σε ξένο δανεισµό για τη χρηµατοδότηση της και αυτό 
οφείλεται στη σταθερή διαχρονική προσήλωση της στη δανειοδότηση. 
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5.2 Σύγκριση εταιρίας µε τον κλάδο εκτυπώσεων 

 

Σύνοψη Αριθµοδεικτών Κλάδου 

Αριθμοδείκτες 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Κεφαλαιακής 
∆ιάρθρωσης 

      

Βραχ. Υποχρ./Πωλήσεις 56,75% 63,1% 68,7% 69,2% 66,4% 58,2% 

Βραχ. Τραπεζικές 

Υποχρ./Πωλήσεις 

25,2% 30,5% 32,4% 36,9% 34,3% 29,6% 

Ξένα προς ίδια 

κεφάλαια 

1,27 1,40 1,53 1,66 1,69 1,38 

Κάλυψης Τόκων από 

Λειτουργικά Κέρδη 

6,1 5,2 5,8 4,9 4,5 4,3 

Βραχ. Υποχρ./Σύνολο 
Ενεργ. 

46,9% 51,4% 57,1% 55,3% 55,9% 53,8% 

Ρευστότητας       
Γενικής 1,21 1,20 1,22 1,22 1,16 1,09 
Ειδικής 1,08 1,06 1,03 1,05 1,00 0,94 
Ηµέρες Απαιτήσεων 180 203 212 229 250 290 
Ηµέρες πίστωσης από 
προµηθευτές 

165 187 196 215 223 261 

Κερδοφορίας& 
Αποδοτικότητας 

      

Μικτού  Περιθωρίου 24,6% 24,3% 23,5% 22,7% 19,2% 17,3% 
Καθαρού Περιθωρίου 5,4% 3,5% 4,2% 3,6% 1,8% 1,2% 

 

Σύµφωνα µε τα δεδοµένα του παραπάνω πίνακα, παρατηρούµε πως ο 
ρυθµός ανάπτυξης του κλάδου είναι πολύ υψηλός σε σχέση µε την 
επιχείρηση µας. Εµφανίζει µια πολύ καλή πορεία διαχρονικά, παρόλο που 
στις τελευταίες χρήσεις υπάρχει µια µηδαµινή πτώση αλλά δεν επηρεάζει την 
εικόνα του κλάδου. 

Η ρευστότητα του κλάδου βρίσκεται σε καλύτερη κατάσταση από την 
ρευστότητα  της επιχείρησής µας και αυτό  µας δείχνει πως ο κλάδος µπορεί 
να ανταποκρίνεται στις τρέχουσες υποχρεώσεις του µε τα ρευστοποιήσιµα 
στοιχεία του ενεργητικού των επιχειρήσεων που τον αποτελούν ενώ η 
επιχείρησή µας αντιµετωπίζει ιδιαίτερο πρόβληµα λόγω της ανεπάρκειας των 
ρευστοποιήσιµων στοιχείων του ενεργητικού της. 

Το µόνο πρόβληµα που αντιµετωπίζει, ακόµα και ο κλάδος, είναι πως δέχεται 
υψηλότερες πιέσεις από τους προµηθευτές και βλέπουµε πως εξοφλεί  τις 
υποχρεώσεις  του πολύ γρηγορότερα  από ότι  εισπράττει τις απαιτήσεις του. 
Όµως η ρευστότητα που διαθέτει βρίσκεται σε ικανοποιητικά επίπεδα, όπως 



 
110 

αναφέραµε και προηγουµένως και έτσι οι επιχειρήσεις ανταπεξέρχονται στις 
υποχρεώσεις τους χωρίς απώλειες. 

Οι δείκτες που έχουµε στην διάθεση µας, δεν είναι αρκετοί για να βγάλουµε 
αντιπροσωπευτικό συµπέρασµα σε σχέση µε την επιχείρηση που µελετάµε, 
αλλά µας παρέχει την δυνατότητα να καταλάβουµε πως κατά µέσο όρο, ο 
κλάδος δεν αντιµετωπίζει ιδιαίτερα προβλήµατα και η πορεία του είναι 
αποδοτική, αφού όλοι οι δείκτες του εµφανίζονται αυξηµένοι. 

Οι επιχειρήσεις του κλάδου των εκτυπώσεων έχουν κατά µέσο όρο, 
κερδοφορία και αυτό είναι πολύ σηµαντικό. ∆εν µπορούµε να πούµε πως έχει 
πολύ υψηλούς τζίρους, αλλά και αυτό το λίγο που διαθέτει ( περίπου στο 3% 
ο δείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους) είναι αρκετό για τις επιχειρήσεις διότι 
τους παρέχουν θετικές προοπτικές για την µελλοντική τους πορεία στην 
αγορά. 

 

 

5.3 Γενικό συµπέρασµα εταιρίας  

Η επιχείρησή µας, µε τα δεδοµένα αποτελέσµατα, φαίνεται πως αντιµετωπίζει 
ιδιαίτερα σηµαντικό πρόβληµα χρηµατοοικονοµικής διάρθρωσης και 
διαχρονικότητας διότι έχει τεράστια χρηµατοοικονοµική µόχλευση, χωρίς να 
υπάρχει ένδειξη πιθανής βελτίωσης στο µέλλον, διότι το περιθώριο κέρδους 
είναι πολύ χαµηλό. 

Ουσιαστικά, τα χρήµατα που εισπράττει η εταιρία, δεν αρκούν να καλύψουν 
ούτε τους τόκους των δανείων που έχει πάρει, πόσο µάλλον για να εξοφλήσει 
τα δανειακά αυτά κεφάλαια. Θα µπορούσαµε να πούµε  ότι µοιάζει µε την 
τρέχουσα κατάσταση την οποία διανύει και η χώρα µας. ∆ηλαδή, η 
επιβάρυνση που έχει από τους τόκους του δανεισµού αυτού δεν µπορεί να 
καλυφθεί από τις παραγωγικές της δραστηριότητες. Η λειτουργία της 
επιχείρησης δεν είναι καθόλου αποδοτική. ∆εν παράγει καθόλου κέρδος. 
Αντιθέτως, κάθε χρήση χρειάζεται να βρίσκει ξένα δανειακά κεφάλαια για να 
καλύπτει τις υποχρεώσεις της µε άµεση συνέπεια τη υπερβολική ανάπτυξη 
των χρηµατοοικονοµικών της εξόδων και της χρηµατοοικονοµικής µόχλευσης. 

Κινδυνεύει πλέον πολύ σοβαρά ,αφού η παραγωγικότητα της είναι αρνητική, 
δηλαδή παράγει ζηµιές. Με τόσο χαµηλό περιθώριο κέρδους που διαθέτει, 
δεν προβλέπετε µελλοντική ανάκαµψη αν δεν µειώσει το κόστος πωληθέντων 
της ή τα έξοδα που την επιβαρύνουν τόσο ή να αυξήσει την τιµή πώλησης. 

Επίσης, χρειάζεται τόνωση η ρευστότητα, λόγω της υποεπάρκεια της, 
διακρατώντας µεγαλύτερες ποσότητες διαθεσίµων αλλά και ανανεώνοντάς τα, 
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βάζοντας έτσι ρευστά διαθέσιµα στα ταµεία της επιχείρησης για να µπορέσει 
να καλύπτει µέρος των υποχρεώσεών της χωρίς να προβαίνει σε δανεισµούς. 

Τέλος, σύµφωνα µε τον ∆είκτη εντάσεως Παγίων, αντιλαµβανόµαστε πως 
δυστυχώς η επιχείρηση µας δεν προέβαινε σε σύναψη δανείου για να 
επενδύσει σε πάγιο εξοπλισµό αλλά δανειζόταν για να καλύπτει κεφάλαια 
κίνησης λόγω της δυσκολίας που αντιµετωπίζει από την έλλειψη 
ρευστοποιήσιµων στοιχείων , που είναι ακόµη χειρότερο γιατί όχι αντί να 
καλύπτει τις ανάγκες της απλά ενίσχυε την ήδη υπάρχουσα επιβαρυµένη 
κατάσταση. 

Άρα λοιπόν, στην συγκεκριµένη περίπτωση τα ξένα κεφάλαια δεν 
χρησιµοποιούνται αποδοτικά  και ο υπερδανεισµός αυτός κρίνεται ιδιαίτερα 
επιζήµιος για την επιχείρηση. Και το χαµηλό µικτό περιθώριο κέρδους της 
όµως, εκ των πραγµάτων, δεν της επιτρέπουν να προσµένει εµφανή 
βελτίωση της κατάστασης της, τουλάχιστον όχι στο άµεσο µέλλον. 

Αυτό που µπορούµε να πούµε για την εταιρία που εξετάζουµε είναι ότι οι τιµές 
που παρουσιάζονται σε όλες τις κατηγορίες των δεικτών αντικατοπτρίζουν µια 
πολύ άσχηµη εικόνα από αυτή του µέσου όρου του κλάδου και µάλιστα µε 
τάσεις συνεχής χειροτέρευσης. Εµφανίζει πολύ επιβαρηµένη εικόνα και 
µπορούµε να συµπεράνουµε ότι ο δανεισµός της εταιρίας κυµαίνεται σε πολύ 
ανησυχητικό βαθµό. 
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Ισολογισµοί- Προσαρτήµατα 
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