
[1] 
 

 

 

 

ΠΑΝΣΔΙΟ ΠΑΝΔΠΙ΢ΣΗΜΙΟ 

KOINΩΝΙΚΩΝ & ΠΟΛΙΣΙΚΩΝ ΔΠΙ΢ΣΗΜΩΝ 

Σκήκα Γεκφζηαο  Γηνίθεζεο 

Πξφγξακκα Μεηαπηπρηαθψλ ΢πνπδψλ 

Καηεχζπλζε «Φνξνινγία θαη Διεγθηηθή» 

 

ΔΙΠΛΩΜΑΣΙΚΗ ΕΡΓΑ΢ΙΑ 

ΑΝΑΛΤ΢Η ΛΟΓΙ΢ΣΙΚΩΝ ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢ΕΩΝ OTE & FORTHNET 

ΠΕΡΙΟΔΟ΢ 2009-2014 

 

 

 

 

ΜΟΤΜΟΤ ΓΔΩΡΓΙΑ 

Δπηβιέπσλ: Αλαπι. Καζεγεηήο Ησάλλεο Λ. Φίινο 

 

Αζήλα, Αύγνπζηνο 2015 

 



[2] 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Αθιεπώνεηαι ζηην αδεπθή μος, Παναγιώηα 



[3] 
 

Εςσαπιζηίερ 

Υσξίο ηελ παξνπζία, ηελ ππνζηήξημε θαη ηελ αλεθηηθφηεηα θάπνησλ αλζξψπσλ δε ζα 

ήηαλ δπλαηή ε εθπφλεζε ηεο δηπισκαηηθήο κνπ εξγαζίαο.  

Πξψηα απφ φινπο ζα ήζεια λα επραξηζηήζσ ηνλ επηβιέπνληα θαζεγεηή κνπ, θ. Φίιν 

Ησάλλε γηα ηελ εκπηζηνζχλε πνπ επέδεημε κέρξη ηελ νινθιήξσζε ηεο παξνχζαο 

κειέηεο. Δπίζεο, ζα ήζεια λα ηνλ επραξηζηήζσ γηα ηελ πνιχηηκε βνήζεηά ηνπ ζηηο 

δπζθνιίεο πνπ πξνέθπςαλ θαηά ηελ εθπφλεζε ηεο εξγαζίαο. 

 

Θα ήζεια αθφκε λα επραξηζηήζσ ηνλ Πξφεδξν ηνπ Πξνγξάκκαηνο θαη φινπο ηνπο 

αμηφηηκνπο θαζεγεηέο ηνπ Μεηαπηπρηαθνχ Πξνγξάκκαηνο «Φνξνινγία θαη 

Διεγθηηθή», ηνπ Σκήκαηνο Γεκφζηαο Γηνίθεζεο, ηνπ Παληείνπ Παλεπηζηεκίνπ 

Κνηλσληθψλ θαη Πνιηηηθψλ Δπηζηεκψλ, θαζψο θαη φινπο ηνπο πξνζθεθιεκέλνπο 

νκηιεηέο γηα ηνλ ρξφλν πνπ αθηέξσζαλ θαη ηηο γλψζεηο πνπ καο πξνζέθεξαλ. 

 

΢ε κηα πξάμε επγλσκνζχλεο, ζα ήζεια λα επραξηζηήζσ ηνπο γνλείο κνπ, φρη κφλν γηα 

ηε ζηήξημε πνπ κνπ παξείραλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο εθπφλεζεο ηεο παξνχζαο κειέηεο 

αιιά θαη γηα ηελ νηθνλνκηθή θαη εζηθή ζηήξημε πνπ παξείραλ ζηε δσή κνπ. 
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Πξόινγνο 

Ο θιάδνο ησλ ηειεπηθνηλσληψλ δηαδξακαηίδεη αλακθηζβήηεηα έλαλ απφ ηνπο  πην 

ζεκαληηθνχο ξφινπο ζε φηη αθνξά ηελ θνηλσληθννηθνλνκηθή αλάπηπμε, ηφζν ζε 

παγθφζκην φζν θαη ζε εζληθφ επίπεδν. Σα δίθηπα ηφζν ηεο ζηαζεξήο φζν θαη ηεο 

θηλεηήο ηειεθσλίαο δελ πεξηνξίδνληαη πιένλ ζηε κεηαθνξά θσλεηηθψλ δεδνκέλσλ, 

αιιά θαιχπηνπλ έλα επξχηεξν θάζµα δεδνκέλσλ / πιεξνθνξηψλ. 

 

Ζ ζηαζεξή ηειεθσλία ραξαθηεξίδεηαη σο βαζηθφ αγαζφ θαη ζε πνιιέο έξεπλεο ε 

αλαινγία ζηαζεξψλ ηειεθσληθψλ ζπλδέζεσλ αλά 1.000 θαηνίθνπο απνηειεί κέηξν 

ζχγθξηζεο νηθνλνκηθήο θαη θνηλσληθήο επµάξεηαο αλάµεζα ζε δηάθνξα θξάηε ή 

πεξηνρέο. 

 

Οη ηειεπηθνηλσλίεο απνηέιεζαλ θαη απνηεινχλ έλαλ απφ ηνπο θιάδνπο πνπ εληζρχνπλ 

ζεµαληηθά ηελ νηθνλνµία θαη επηδξνχλ άµεζα ζην θνηλσληθφ-πνιηηηζηηθφ επίπεδν ηνπ 

πιεζπζκνχ ηεο ρψξαο. 

 

Δηδηθφηεξα θαηά ηελ πεξίνδν ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο πνπ βηψλεη ε ρψξα καο, ε 

κειέηε ελφο ηφζν δπλακηθνχ ηνκέα παξνπζηάδεη ηδηαίηεξν ελδηαθέξνλ θαη ζα πξέπεη 

λα ελεξγνπνηεί θάζε έλαλ απφ εκάο ζην λα πξνβιεκαηηζηεί ζρεηηθά κε ην πψο ζα 

κπνξνχζε ν θιάδνο απηφο λα ζπλερίζεη ηελ αλνδηθή ηνπ πνξεία θαη λα επεξεαζηεί 

φζν ιηγφηεξν γίλεηαη απφ ηα ηεθηαηλφκελα. 

 

΢θνπφο ηεο ζπγθεθξηκέλεο εξγαζίαο είλαη λα αλαιπζεί ν θιάδνο ηεο ζηαζεξήο 

ηειεπηθνηλσλίαο ζηνλ ειιεληθφ ρψξν ηελ πεξίνδν 2009 κε 2014. Ζ ζπγθεθξηκέλε 

εξγαζία, έρνληαο σο εθαιηήξην ηνλ θαζνξηζηηθφ ξφιν ηνπ θιάδνπ ζηελ ειιεληθή 

νηθνλνκία, επηιέγεη λα κειεηήζεη ηηο εηζεγκέλεο ζην Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ Αζελψλ  

Δηαηξείεο. Οη  δχν εηζεγκέλεο επηρεηξήζεηο ηνπ θιάδνπ είλαη φπσο είλαη γλσζηφ ν 

Οξγαληζκφο Σειεπηθνηλσληψλ Διιάδνο ΟΣΔ θαη ε Forthnet. Με ηε κειέηε ησλ 

ζπγθεθξηκέλσλ εηαηξεηψλ επηδηψθεηαη λα εληνπηζηνχλ θαη λα ππνγξακκηζηνχλ ηξσηά 

ζεκεία, επθαηξίεο θαη πξννπηηθέο πνπ κε ηηο θαηάιιειεο πξνζαξκνγέο ζα κπνξνχζαλ 

λα εθαξκνζηνχλ ζηνλ επξχηεξν θιάδν ησλ ηειεπηθνηλσληψλ. 
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Ζ κεζνδνινγία πνπ αθνινπζήζεθε 

Ζ παξνχζα κειέηε αθνξά ηελ αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ ( ηζνινγηζκνχ 

θαη θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεο) ησλ εηζεγκέλσλ ζην Υ.Α.Α επηρεηξήζεσλ 

ηνπ θιάδνπ ησλ ηειεπηθνηλσληψλ, ΟΣΔ θαη Forthnet. ΢πγθεθξηκέλα, κειεηψληαη νη 

Δηαηξείεο θαη φρη νη ΋κηινη  απφ ηνπο νπνίνπο απαξηίδνληαη, ψζηε λα επηηεπρζεί 

ζπγθξηηηθή κειέηε. Ο ιφγνο πνπ δελ εμεηάδνπκε ηηο Δηαηξείεο ζε επίπεδν Οκίινπ 

είλαη ην γεγνλφο πσο ε Forthnet  Α.Δ δξαζηεξηνπνηείηαη κφλν ζην ρψξν ηεο ζηαζεξήο 

ηειεθσλίαο. Με απηή ηελ παξαδνρή εμεηάδεηαη ε κεηξηθή ΟΣΔ Α.Δ ε νπνία είλαη 

εγέηηδα ζην ρψξν ηεο ζηαζεξήο ηειεθσλίαο ζηελ ειιεληθή αγνξά. Ωο ηδαληθφηεξνο 

ηξφπνο πξαγκαηνπνίεζεο ηεο αλάιπζεο θξίζεθε θαη επηιέρζεθε ε ρξήζε ησλ 

αξηζκνδεηθηψλ θαη ε δηαδηθαζία μεθίλεζε ζε πξψην ζηάδην κε ηε ζπγθέληξσζε ησλ 

δεκνζηεπκέλσλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ θαη εθζέζεσλ ησλ νξθσηψλ ειεγθηψλ 

ινγηζηψλ γηα θάζε κία εηαηξεία γηα ηηο δηαρεηξηζηηθέο ρξήζεηο 2009-2014. 

΢ηε ζπλέρεηα, φινη νη ινγαξηαζκνί  ηνπ ηζνινγηζκνχ, ηεο θαηάζηαζεο 

απνηειεζκάησλ ρξήζεο θαη ηεο θαηάζηαζεο ηακεηαθψλ ξνψλ κεηαθέξζεθαλ ζε έλα 

βηβιίν excel. Έπεηηα, κε βάζε ηα θαηαρσξεκέλα ζην βηβιίν excel δεκνζηεπκέλα 

ζηνηρεία ησλ εηαηξεηψλ δεκηνπξγήζεθαλ 21 αξηζκνδείθηεο πνπ αθνξνχλ ηελ 

ξεπζηφηεηα, ηελ απνδνηηθφηεηα, ηελ θεξδνθνξία, ηελ θεθαιαηαθή δηάξζξσζε θαη ην 

ξπζκφ αλάπηπμεο κηαο εηαηξείαο θαη ππνινγίζηεθαλ ζχκθσλα κε ηηο αξρέο ηεο 

ζεσξίαο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο, θαη  απνηππψζεθαλ αξηζκεηηθά αιιά θαη 

δηαγξακκαηηθά. Παξάιιεια, κε βάζε ηα θαηαρσξεκέλα ζην βηβιίν excel 

δεκνζηεπκέλα ζηνηρεία ησλ εμεηαδφκελσλ εηαηξεηψλ κειεηήζεθαλ ηα νηθνλνκηθά 

ηνπο κεγέζε  θαη ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά ηνπο ζηνηρεία δηελεξγψληαο θάζεηε θαη 

νξηδφληηα αλάιπζε. Έπεηηα, γηα βαζχηεξε θαηαλφεζε ηνπ πξνθίι ησλ εηαηξεηψλ 

πξαγκαηνπνηήζεθε αλάιπζε ησλ δπλαηψλ-αδχλαησλ ζεκείσλ ηεο εθάζηνηε εηαηξείαο 

ζήκεξα θαζψο θαη ησλ επθαηξηψλ – απεηιψλ. 

΢ην ηειεπηαίν ζηάδην, δηαηππψζεθαλ ζπκπεξάζκαηα βαζηζκέλα ζηα απνηειέζκαηα 

πνπ έδσζαλ νη αξηζκνδείθηεο θαη πξαγκαηνπνηήζεθε ζχγθξηζε κεηαμχ ησλ δχν 

εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ. 

Αμίδεη λα επηζεκαλζεί φηη θαηά ηνλ ππνινγηζκφ ησλ αξηζκνδεηθηψλ δελ έγηλε απιή 

αληηθαηάζηαζε ηνπ πνζνχ απφ ην αληίζηνηρν θνλδχιη ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 
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θαηαζηάζεσλ ζηνλ ηχπν ηνπ θάζε αξηζκνδείθηε αιιά ιήθζεθαλ ππφςε θαη νη 

ζεκεηψζεηο ηνπ νξθσηνχ ειεγθηή ινγηζηή απφ ηηο αληίζηνηρεο εθζέζεηο ησλ 

δηαρεηξηζηηθψλ ρξήζεσλ. 
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Κεθάιαην 1
ν
  

1.1 -Ο θιάδνο ηεο ηειεπηθνηλωλίαο ζηελ Διιάδα 

Ο θιάδνο ησλ ηειεπηθνηλσληψλ ζηελ Διιάδα απνηειεί αδηακθηζβήηεηα έλαλ  

ηδηαίηεξα αλαπηπζζφκελν επηρεηξεκαηηθφ θιάδν ζηελ Διιάδα, κε αμηνζεκείσηε 

αλάπηπμε, ηδηαίηεξα ηα πξψηα 15 έηε παξνπζίαο ηνπ θαη ζεκαληηθή ζπλεηζθνξά ζηα 

δεκφζηα έζνδα θαη ζην ΑΔΠ, φπσο θαη επελδχζεηο χςνπο 6,5 δηο επξψ ζε δίθηπα θαη 

ππνδνκέο, γεγνλφηα πνπ ηνλ θαζηζηνχλ έλαλ απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο επελδπηέο ζηελ 

Διιάδα. Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη ην δηάζηεκα 2000-2010, ν θιάδνο ησλ 

ηειεπηθνηλσληψλ, κε δπλακηθφηεξν ηνκέα ηηο θηλεηέο επηθνηλσλίεο, ζπλεηζέθεξε θαηά 

9,2% ζηελ αλάπηπμε ηεο ρψξαο, απνηειψληαο ηνλ έβδνκν πην ζεκαληηθφ θιάδν ηεο 

ειιεληθήο νηθνλνκίαο. ΢ήκεξα ν θιάδνο ησλ ηειεπηθνηλσληψλ ζηε ρψξα καο, 

βξίζθεηαη ζε θνκβηθφ ζεκείν θαζψο παξνπζηάδεη πιένλ ζεκαληηθά δείγκαηα 

θνξεζκνχ µε ηα επίπεδα δηείζδπζεο ηεο ζηαζεξήο θαη θηλεηήο ηειεθσλίαο λα 

αγγίδνπλ ή θαη λα μεπεξλνχλ ην 100%. Δμαίξεζε απνηεινχλ νη επξπδσληθέο 

ζπλδέζεηο, πνπ έρνπλ μεπεξάζεη ηηο 1.000.000 θαηά ην 2007, φκσο ε δήηεζε 

απμάλεηαη ζεκαληηθά θαη ηα πεξηζψξηα αλάπηπμεο είλαη ηζρπξά ιφγσ ηνπ ρακεινχ 

πθηζηάκελνπ επηπέδνπ δηείζδπζεο.  

Ζ ζηαδηαθή απειεπζέξσζε αιιά θαη ε δηαξθψο απμαλφκελε δήηεζε 

ηειεπηθνηλσληαθψλ ππεξεζηψλ επέδξαζε ζεηηθά ζηελ αλάπηπμε ηεο αγνξάο, ε νπνία 

αλαπηχζζεηαη µε ξπζκνχο κηθξφηεξνπο ζπγθξηηηθά µε ην παξειζφλ. Οη ζπλζήθεο 

σζηφζν ππεξπξνζθνξάο θαη «overcapacity», πνπ παξαηεξνχληαη νδεγνχλ ζε 

ζπκπίεζε ηεο θεξδνθνξίαο ή αθφκε θαη ζε δεκηνγφλεο ρξήζεηο γηα ηηο επηρεηξήζεηο 

ηνπ θιάδνπ. Οη ηειεπηθνηλσλίεο απνηέιεζαλ θαη απνηεινχλ έλαλ απφ ηνπο θιάδνπο 

πνπ εληζρχνπλ ζεκαληηθά ηελ νηθνλνκία θαη επηδξνχλ άκεζα ζην θνηλσληθφ-

πνιηηηζηηθφ επίπεδν ηνπ πιεζπζκνχ ηεο ρψξαο. ΢ηελ πξνθεηκέλε πεξίπησζε, κε ηελ 

αλάπηπμε ησλ ηειεπηθνηλσληαθψλ δηθηχσλ ηφζν ηεο ζηαζεξήο, φζν θαη θηλεηήο 

ηειεθσλίαο ππάξρεη δπλαηφηεηα αθφκα πην ηαρείαο θαη απνηειεζκαηηθήο κεηαθνξάο 

δεδνκέλσλ - θσλεηηθψλ θαη ειεθηξνληθψλ - ηα νπνία ζηε ζεκεξηλή επνρή απνηεινχλ 

αθξνγσληαίν ιίζν ηφζν ηεο εκπνξηθήο φζν θαη ηεο θνηλσληθήο δξαζηεξηφηεηαο / 

αλάπηπμεο. 

 Ζ αγνξά ησλ ππεξεζηψλ ζηαζεξήο θαη θηλεηήο ηειεθσλίαο δηεπξχλζεθε θαζνξηζηηθά 

ζην δηάζηεκα 2000-2004, θπξίσο ιφγσ ηεο πιήξνπο απειεπζέξσζεο ηεο αγνξάο ησλ 
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ηειεπηθνηλσληψλ. Οη ειεθηξνληθέο επηθνηλσλίεο αλαπηχζζνληαη κε γνξγφ ξπζκφ, ν 

νπνίνο κάιηζηα ππεξβαίλεη ηελ εηήζηα αχμεζε ηνπ Αθαζάξηζηνπ Δζληθνχ Πξντφληνο. 

Δπηπξφζζεηα ηνλίδεηαη ν εμσζηξεθήο ραξαθηήξαο ησλ ειιεληθψλ ηειεπηθνηλσληαθψλ 

επηρεηξήζεσλ, ν νπνίνο δηαθαίλεηαη απφ ηελ αχμεζε ησλ δηεζλψλ επελδχζεσλ απφ 

ειιεληθέο ηειεπηθνηλσληαθέο εηαηξείεο πξνο ην εμσηεξηθφ, κε θχξην εθπξφζσπν ηνλ 

Ο.Σ.Δ. 
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1.2 -Οη θαηεγνξίεο ηωλ ηειεπηθνηλωληώλ 

 

Οη ηειεπηθνηλσλίεο ζηελ Διιάδα δηαθξίλνληαη ζηε ζηαζεξή ηειεθσλία & δηαδίθηπν 

θαη ζηελ θηλεηή ηειεθσλία. 

Κάλνληαο κηα αλαδξνκή φζνλ αθνξά ηε ζηαζεξή ηειεθσλία, δηαθξίλνπκε ηνπο 

παξαθάησ ζηαζκνχο-θνκβηθά ζεκεία γηα ηελ αξρή θαη ηελ πνξεία ηεο αγνξάο απηήο. 

Σν 1892 απνθαζίζηεθε ε αλάπηπμε ζηαζεξνχ ηειεθσληθνχ δηθηχνπ ζηελ Διιάδα. Σν 

1926 ππεγξάθε ζχκβαζε κε ηελ Δηαηξεία Σειεθσληθψλ θαη Ζιεθηξνληθψλ Έξγσλ 

Ακβέξζαο γηα ηελ θαηαζθεπή ηνπ ηειεθσληθνχ δηθηχνπ. Σν 1949 ηδξχεηαη ν 

Οξγαληζκφο Σειεπηθνηλσληψλ Διιάδνο ΟΣΔ κε ηε κνξθή αλψλπκεο εηαηξείαο, ν 

κνλαδηθφο πάξνρνο ζηαζεξήο ηειεθσλίαο ζηελ Διιάδα, κέρξη ηε κειινληηθή 

απειεπζέξσζε ηεο αγνξάο. Έπεηηα ην 1974, ζηελ Διιάδα μεθηλά κηα ζεηξά απφ έξγα 

ππνδνκήο γηα ηελ αλάπηπμε θαη ηνλ εθζπγρξνληζκφ ηνπ δηθηχνπ, θαζηζηψληαο ηελ 

Διιάδα ηνλ βαζηθφ ηειεπηθνηλσληαθφ θφκβν ζηελ πεξηνρή ηεο Αλαηνιηθήο 

Μεζνγείνπ. Με ηελ είζνδν ηνπ 21νπ αηψλα, κε ην λφκν 2867/2000 (ΦΔΚ Α’273, 

19/12/2000) πξνζαξκφδεηαη ε Διιάδα ζηελ Κνηλνηηθή Οδεγία ηνπ Δπξσπατθνχ 

Κνηλνβνπιίνπ γηα ηελ εθαξκνγή ηεο παξνρήο αλνηρηνχ δηθηχνπ (ONP) ζηελ 

θσλεηηθή ηειεθσλία θαη γηα ηελ θαζνιηθή ππεξεζία γηα ηηο ηειεπηθνηλσλίεο, ζε 

πεξηβάιινλ πιήξνπο αληαγσληζκνχ. Δπίζεο ην 2000, εθδίδνληαη νη πξψηεο άδεηεο 

ζηαζεξήο αζχξκαηεο ηειεθσλίαο. Μέρξη ην ηέινο ηνπ 2004 είραλ ήδε 

δξαζηεξηνπνηεζεί δψδεθα ελαιιαθηηθνί πάξνρνη ζηαζεξήο ηειεθσλίαο ελψ ην 

δηάζηεκα 2001-2004 ζπλέβεζαλ πνιιέο αλαθαηαηάμεηο ζηελ αγνξά κε ηε κνξθή 

απνξξνθήζεσλ, ζπγρσλεχζεσλ ή εμαγνξψλ. Απφ ην 2004 θαη κεηά ν ΟΣΔ ζπλερίδεη 

λα δηαδξακαηίδεη ζπνπδαίν ξφιν σο αδηακθηζβήηεηα ν κεγαιχηεξνο παίθηεο ζηελ 

αγνξά ζηαζεξήο ηειεθσλίαο θαη ζπλάκα λέεο εηαηξείεο ηδξχνληαη ελψ θάπνηεο άιιεο 

απνρσξνχλ απφ ηνλ θιάδν. 

΢χκθσλα κε ηελ ΔΔΣΣ, νη θχξηνη πάξνρνη πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζήκεξα ζηελ 

ειιεληθή αγνξά πξνζθέξνληαο ππεξεζίεο ζηαζεξήο ηειεθσλίαο είλαη ν Οξγαληζκφο 

Σειεπηθνηλσληψλ Διιάδνο, ε Forthnet, ε Hellas on line, ε Wind θαη ε Cyta. 
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΢ηε ζπλέρεηα, κειεηψληαο ηνπο ζηαζκνχο ηεο αγνξάο ηεο θηλεηήο ηειεθσλίαο 

μεθηλάκε απφ ηελ εκθάληζε ηεο θηλεηήο ηειεθσλίαο ην 1992 κε ηελ πξνθήξπμε 

δηαγσληζκνχ γηα ηελ ρνξήγεζε δχν αδεηψλ GSM. Ο ΟΣΔ είρε απνθιεηζηεί απφ ηε 

δηαδηθαζία θαη ηειηθά δχν εηαηξείεο έιαβαλ άδεηα ε ηηαιηθή Stet θαη ε Panafon  

πνιπκεηνρηθή εηαηξεία, κε επηθεθαιήο ηελ αγγιηθή Vodafone. Σν 1995 ε Cosmote, 

ζπγαηξηθή ηνπ νκίινπ ΟΣΔ πήξε επίζεο άδεηα γηα ηε δεκηνπξγία δηθηχνπ θηλεηήο 

ηειεθσλίαο θαη μεθίλεζε ηελ εκπνξηθή ηεο παξνπζία ην 1998. Ζ Cosmote θαηφξζσζε 

λα θαιχςεη ην ρακέλν έδαθνο θαη λα πάξεη ηειηθά ηα πξσηεία ζηνλ θιάδν, ελψ ην 

2002 κηα λέα εηαηξεία ε Q-Telecom έθαλε ηελ εκθάληζε ηεο ζηνλ θιάδν. Σν 2004 ε 

Cosmote έθεξε ζηελ Διιάδα ηελ ππεξεζία i-mode ψζηε λα έρεη πξφζβαζε ν ρξήζηεο 

ζε ππεξεζίεο δηαδηθηχνπ κέζσ ηνπ θηλεηνχ ηειεθψλνπ ηνπ. Απφ ηφηε κέρξη ζήκεξα 

έρεη ππνζηεί πνιχ ζεκαληηθέο αιιαγέο ν θιάδνο, αλαθέξνληαο ραξαθηεξηζηηθά ηε 

κεηνλνκαζία ηεο Panafon ζε Vodafone, ηεο Telestet ζε Tim θαη απφ ην 2007 ζε 

Wind. Αμίδεη λα ζεκεησζεί θαη ε εμαγνξά ησλ θαηαζηεκάησλ Γεξκαλφο απφ ηελ 

Cosmote, ην 2006. ΢ην ηνκέα ηεο θηλεηήο ηειεθσλίαο ζήκεξα, δξαζηεξηνπνηνχληαη 

ηξεηο εηαηξείεο ε Cosmote, ε Vodafone θαη ε Wind. Ζ κάρε γηα επηθξάηεζε ζηελ 

θηλεηή ηειεθσλία έρεη επεθηαζεί θαη ζηα δίθηπα δηαλνκήο, κε ηα ηξία δίθηπα θηλεηήο 

ηειεθσλίαο λα έρνπλ κέρξη ζήκεξα δεκηνπξγήζεη δηθέο ηνπο εκπνξηθέο αιπζίδεο είηε 

απφ ηδηφθηεηα θαηαζηήκαηα είηε απφ franchise. 

 

Ζ αγνξά ηνπ Γηαδηθηχνπ πιένλ είλαη επξέσο δηαδεδνκέλε ζηελ Διιάδα. Τπάξρεη 

ζπλερήο αλάπηπμε ηεο επξπδσληθήο αγνξάο. Οη επξπδσληθέο ζπλδέζεηο ηνλ Ηνχιην ηνπ 

2014 έθηαζαλ ηηο 3.026.631 (δηείζδπζε 27,4% ζηνλ πιεζπζκφ), έλαληη 2.970.913 ην 

Μάξηην 2014 (δηείζδπζε 26,9%). Ζ αχμεζε θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ ηξηκήλνπ ήηαλ 

55.718 γξακκέο, ζεκαληηθά πςειφηεξε απφ εθείλε ηεο αληίζηνηρεο πεξηφδνπ ηνπ 

2013 (34.592 αχμεζε γξακκψλ θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ δεχηεξνπ ηξηκήλνπ ηνπ 2013).  

Με βάζε ηα ηειεπηαία δηαζέζηκα ζηνηρεία (Digital Agenda Scoreboard 2013), ε 

Διιάδα ήδε απφ ηνλ Γεθέκβξην ηνπ 2013 βξίζθνληαλ ζηελ 17ε ζέζε θαηάηαμεο 

αλάκεζα ζηηο ρψξεο ηεο Δ.Δ. φζνλ αθνξά ηελ επξπδσληθή δηείζδπζε,Δπηά ζηνπο δέθα 

Έιιελεο ρξεζηκνπνηνχλ ην Ίληεξλεη (69.7%), θαη έμη ζηνπο δέθα (60,4%) ζε 

θαζεκεξηλή βάζε, ζχκθσλα κε ηελ έξεπλα Web ID ηεο Focus Bari. ΋πσο αλαθέξεηαη 

ζε ζρεηηθφ δεκνζίεπκα ζηελ ηζηνζειίδα ηνπ ΢ΔΠΔ, ε ρξήζε είλαη αθφκα κεγαιχηεξε 

ζηηο λεαξέο ειηθίεο, κε ηνπο λένπο 13-17 εηψλ λα ρξεζηκνπνηνχλ ην Ίληεξλεη ζε 
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πνζνζηφ 96,9% (ην 87% θαζεκεξηλά), ελψ ζηηο ειηθίεο 18-24 ην αληίζηνηρν πνζνζηφ 

δηακνξθψλεηαη ζε 98,1% (ην 94,4% θαζεκεξηλά). 

 

Πώο νξίδεηαη ε "Δπξπδωληθόηεηα" 

Δπξπδσληθφηεηα νξίδεηαη κε επξεία έλλνηα σο ην πξνεγκέλν, εθηθηφ θαη θαηλνηφκν 

απφ πνιηηηθή, θνηλσληθή, νηθνλνκηθή θαη ηερλνινγηθή άπνςε πεξηβάιινλ, 

απνηεινχκελν απφ:  

- Tελ παξνρή γξήγνξσλ ζπλδέζεσλ ζην Γηαδίθηπν ζε φζν ην δπλαηφλ κεγαιχηεξν 

κέξνο ηνπ πιεζπζκνχ, κε αληαγσληζηηθέο ηηκέο (κε ηε κνξθή θαηαλαισηηθνχ 

αγαζνχ), ρσξίο εγγελείο πεξηνξηζκνχο ζηα ζπζηήκαηα κεηάδνζεο θαη ηνλ ηεξκαηηθφ 

εμνπιηζκφ ησλ επηθνηλσλνχλησλ άθξσλ  

- Tελ θαηάιιειε δηθηπαθή ππνδνκή πνπ: α) επηηξέπεη ηελ θαηαλεκεκέλε αλάπηπμε 

ππαξρφλησλ θαη κειινληηθψλ δηθηπαθψλ εθαξκνγψλ θαη πιεξνθνξηαθψλ ππεξεζηψλ, 

β) δίλεη ηε δπλαηφηεηα αδηάιεηπηεο ζχλδεζεο ησλ ρξεζηψλ ζε απηέο γ) ηθαλνπνηεί ηηο 

εθάζηνηε αλάγθεο ησλ εθαξκνγψλ ζε εχξνο δψλεο, αλαδξαζηηθφηεηα θαη 

δηαζεζηκφηεηα, θαη δ) είλαη ηθαλή λα αλαβαζκίδεηαη ζπλερψο θαη κε κηθξφ επηπιένλ 

θφζηνο ψζηε λα εμαθνινπζεί λα ηθαλνπνηεί ηηο αλάγθεο φπσο απηέο απμάλνπλ θαη 

κεηεμειίζζνληαη κε ξπζκφ θαη θφζηνο πνπ επηηάζζνληαη απφ ηελ πξφνδν ηεο 

πιεξνθνξηθήο θαη ηεο ηερλνινγίαο επηθνηλσληψλ  

- Tε δπλαηφηεηα ηνπ πνιίηε λα επηιέγεη α) αλάκεζα ζε ελαιιαθηηθέο πξνζθνξέο 

ζχλδεζεο πνπ ηαηξηάδνπλ ζηνλ εμνπιηζκφ ηνπ, β) κεηαμχ δηαθφξσλ δηθηπαθψλ 

εθαξκνγψλ θαη γ) κεηαμχ δηαθφξσλ ππεξεζηψλ πιεξνθφξεζεο θαη ςπραγσγίαο θαη 

κε πηζαλή ζπκκεηνρή ηνπ ίδηνπ ηνπ πνιίηε ζηελ παξνρή πεξηερνκέλνπ, εθαξκνγψλ 

θαη ππεξεζηψλ  

- Tν θαηάιιειν ξπζκηζηηθφ πιαίζην απνηεινχκελν απφ πνιηηηθέο, κέηξα, 

πξσηνβνπιίεο, άκεζεο θαη έκκεζεο παξεκβάζεηο, αλαγθαίεο γηα ηελ ελδπλάκσζε ηεο 

θαηλνηνκίαο, ηελ πξνζηαζία ηνπ αληαγσληζκνχ θαη ηελ εγγχεζε ζνβαξήο 

ηζνξξνπεκέλεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο ηθαλήο λα πξνέιζεη απφ ηε γεληθεπκέλε 

ζπκκεηνρή ζηελ Δπξπδσληθφηεηα θαη ηελ Κνηλσλία ηεο Πιεξνθνξίαο. 
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                   1.3 - Ο εζωηεξηθόο έιεγρνο ζηνλ θιάδν 

Ζ ειεγθηηθή είλαη κηα επηζηήκε ε νπνία κε ην πέξαζκα ησλ ρξφλσλ εδξαηψλεηαη ζην 

ρψξν ησλ επηρεηξήζεσλ θαη απηφ ζπκβαίλεη δηφηη ζην ζχγρξνλν ηξφπν δσήο θαη ζην 

ζχγρξνλν ηξφπν νξγάλσζεο ησλ επηρεηξήζεσλ θαζίζηαληαη αλαγθαία. Ο έιεγρνο 

ζεσξείηαη φηη πξνζδίδεη αμηνπηζηία ζηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ησλ 

επηρεηξήζεσλ, νη νπνίεο ρξεζηκνπνηνχληαη απφ ηνπο ρξήζηεο γηα ηε ιήςε 

νηθνλνκηθψλ απνθάζεσλ. Σηο θαηαζηάζεηο απηέο ηηο ζπληάζζνπλ νη δηνηθήζεηο ησλ 

επηρεηξήζεσλ θαη ηηο ρξεζηκνπνηνχλ γηα ηε ιήςε νηθνλνκηθψλ απνθάζεσλ κηα ζεηξά 

απφ ρξήζηεο (επελδπηέο, κέηνρνη, αλαιπηέο, πηζησηηθά ηδξχκαηα). Καζψο ε ζεκαζία 

ησλ επηρεηξήζεσλ σο κνρινχ νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο κηαο θνηλσλίαο απμάλεη κε ηελ 

απειεπζέξσζε ησλ αγνξψλ θαη ηνλ πεξηνξηζκφ ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ηνπ 

θξάηνπο, αλνίγεη ην πεδίν γηα απμεκέλν ξφιν ηεο Διεγθηηθήο θαη ησλ ειεγθηψλ, σο 

ηδηαίηεξα ζεκαληηθνχ ζεζκηθνχ παξάγνληα ζηε ιεηηνπξγία ηεο ειεχζεξεο νηθνλνκίαο. 

Γελ απνηειεί ππεξβνιή φηη θακία απνιχησο πψιεζε, εμαγνξά ή ζπγρψλεπζε 

ζεκαληηθνχ κεγέζνπο επηρείξεζεο δελ πξαγκαηνπνηείηαη, εάλ δελ έρεη πξνεγεζεί 

εηδηθή δηεξεχλεζε ηεο νηθνλνκηθήο ηεο θαηάζηαζεο απφ ειεγθηέο. Οπζηαζηηθά, ν 

έιεγρνο ιεηηνπξγεί σο θαηαιχηεο γηα ηε ιεηηνπξγία ηνπ παγθφζκηνπ νηθνλνκηθνχ 

ζπζηήκαηνο. Ο έιεγρνο νξίδεηαη σο ε ζπγθέληξσζε απφ ηνλ ειεγθηή ηεθκεξίσλ 

ζρεηηθά κε νξηζκέλεο πιεξνθνξίεο, γηα λα δηαπηζησζεί ν βαζκφο ζπκθσλίαο κεηαμχ 

ησλ πιεξνθνξηψλ απηψλ θαη νξηζκέλσλ θξηηεξίσλ θαη ε έθθξαζε ζρεηηθήο γλψκεο 

κέζσ ηεο έθζεζεο ειέγρνπ. Γειαδή, ν έιεγρνο απνζθνπεί ζην λα δηαπηζηψζεη εάλ νη 

πξνο έιεγρν πιεξνθνξίεο έρνπλ πξνθχςεη κε βάζε θαζνξηζκέλα θξηηήξηα. 

Μηα βαζηθή δηάθξηζε ηνπ ειέγρνπ είλαη κεηαμχ εμσηεξηθνχ θαη εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. 

Ο εμσηεξηθφο έιεγρνο αλαθέξεηαη ζηνλ έιεγρν πνπ δηελεξγείηαη απφ έλαλ αλεμάξηεην 

σο πξνο ηελ ειεγρφκελε νηθνλνκηθή κνλάδα επαγγεικαηία. Γειαδή, ν επαγγεικαηίαο 

απηφο δελ έρεη ππαιιειηθή ζρέζε κε ηελ ειεγρφκελε νηθνλνκηθή κνλάδα πξνο ηελ 

νπνία πξνζθέξεη ηηο ππεξεζίεο ηνπ θαη γεληθφηεξα πιεξνί ην θξηηήξην ηεο 

αλεμαξηεζίαο. Αληίζεηα, ν εζσηεξηθφο έιεγρνο είλαη ν έιεγρνο πνπ δηελεξγνχλ εηδηθνί 

επαγγεικαηίεονη νπνίνη έρνπλ ππαιιειηθή ζρέζε κε ηελ νηθνλνκηθή κνλάδα. Ο 

εζσηεξηθφο έιεγρνο δηελεξγείηαη γηα ινγαξηαζκφ απνθιεηζηηθά ηεο δηνίθεζεο κηαο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο. 
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Ο ξφινο ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ είλαη εμαηξεηηθά ζεκαληηθφο ζηνλ θιάδν ησλ 

ηειεπηθνηλσληψλ. Ο εζσηεξηθφο έιεγρνο δξαζηεξηνπνηείηαη σο κηα αλεμάξηεηε, 

αληηθεηκεληθή θαη ζπκβνπιεπηηθή ππεξεζία, πνπ ζηφρν έρεη ηε ζπλερή 

παξαθνινχζεζε θαη βειηίσζε ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο εθάζηνηε Δηαηξείαο. Βαζηθή ηνπ 

απνζηνιή είλαη λα εμεηάδεη θαη λα αμηνινγεί ην ζχζηεκα εζσηεξηθνχ ειέγρνπ 

(ζχλνιν ειεγθηηθψλ κεραληζκψλ θαη δηαδηθαζηψλ), δηαζθαιίδνληαο φηη απηφ είλαη 

επαξθέο θαη απνηειεζκαηηθφ γηα ηελ επίηεπμε ησλ  επηρεηξεκαηηθψλ ζηφρσλ. 

Σν ηκήκα εζσηεξηθνχ ειέγρνπ έρεη  κεηαμχ άιισλ θαη ηηο αθφινπζεο αξκνδηφηεηεο: 

 Παξαθνινπζεί ηελ εθαξκνγή θαη ηε ζπλερή ηήξεζε ηνπ Δζσηεξηθνχ 

Καλνληζκνχ Λεηηνπξγίαο θαη ηνπ θαηαζηαηηθνχ ηεο Δηαηξείαο, θαζψο θαη ηεο 

ελ γέλεη λνκνζεζίαο πνπ αθνξά ηελ Δηαηξεία θαη ηδηαίηεξα ηεο λνκνζεζίαο 

ησλ αλσλχκσλ εηαηξεηψλ, ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο θαη ηεο λνκνζεζίαο γηα ηελ  

εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε. 

 

 Καηαξηίδεη ην Δηήζην Διεγθηηθφ Πξφγξακκα ζε ζρέζε κε ην ζχζηεκα 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ ηεο Δηαηξείαο, θξνληίδεη γηα ηελ πινπνίεζή ηνπ θαη 

ελεκεξψλεη εγγξάθσο ηνπιάρηζηνλ κία θνξά ην ηξίκελν ην Γηνηθεηηθφ 

΢πκβνχιην γηα ην δηελεξγνχκελν απφ απηφ έιεγρν. 

 

 Δηζεγείηαη πξνηάζεηο γηα ηελ εθαξκνγή ζεκείσλ ειέγρνπ  ζηηο δηαδηθαζίεο 

ηεο εηαηξείαο, θαζψο θαη ηε δεκηνπξγία λέσλ πνπ ζα εληζρχζνπλ ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ηνπ ζπζηήκαηνο εζσηεξηθνχ ειέγρνπ ηεο Δηαηξείαο. 

 

 

 Αλαθέξεη ζην Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην ηεο Δηαηξείαο πεξηπηψζεηο ζχγθξνπζεο 

ησλ ηδησηηθψλ ζπκθεξφλησλ ησλ κειψλ ηνπ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ ή ησλ 

δηεπζπληηθψλ ζηειερψλ ηεο Δηαηξείαο κε ηα ζπκθέξνληα ηεο Δηαηξείαο, ηηο 

νπνίεο δηαπηζηψλεη θαηά ηελ άζθεζε ησλ θαζεθφλησλ ηνπ. 

 

 Διέγρεη ηελ λνκηκφηεηα ησλ ακνηβψλ θαη πάζεο θχζεσο παξνρψλ πξνο ηα 

κέιε ηεο δηνηθήζεσο αλαθνξηθά κε ηηο απνθάζεηο ησλ αξκνδίσλ νξγάλσλ ηεο 

Δηαηξείαο. 
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Οη Δζσηεξηθνί Διεγθηέο δηθαηνχληαη λα ιακβάλνπλ γλψζε νπνηνπδήπνηε εγγξάθνπ, 

αξρείνπ, βηβιίνπ, ηξαπεδηθνχ ινγαξηαζκνχ θαη ραξηνθπιαθίνπ ηεο Δηαηξείαο θαη λα 

έρνπλ πξφζβαζε ζε νπνηαδήπνηε ππεξεζία ηεο Δηαηξείαο.  

Παξέρεη κεηά απφ έγθξηζε ηνπ Γ.΢. ηεο Δηαηξείαο, νπνηαδήπνηε πιεξνθνξία δεηεζεί 

εγγξάθσο απφ Δπνπηηθέο Αξρέο ζπλεξγάδεηαη κε απηέο θαη δηεπθνιχλεη κε θάζε 

δπλαηφ ηξφπν ην έξγν παξαθνινχζεζεο, ειέγρνπ θαη επνπηείαο πνπ απηέο αζθνχλ. 
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Κεθάιαην 2
ν
  

2.1 –Γεληθή Θεώξεζε ηεο Υξεκαηννηθνλνκηθήο Αλάιπζεο 

 

Υξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε νλνκάδεηαη ε δηαδηθαζία άληιεζεο νηθνλνκηθψλ 

πιεξνθνξηψλ απφ ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία κηαο επηρείξεζεο. 

 

_ Σα ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία κπνξεί λα πεξηιακβάλνληαη ζηηο νηθνλνκηθέο ή 

ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο ησλ 

επηρεηξήζεσλ, αιιά κπνξεί θαη λα κελ 

πεξηιακβάλνληαη ζ’ απηέο (π.ρ. κεξίδην 

αγνξάο, βαζκφο ζπγθέληξσζεο θιάδνπ). 

_ Ζ αλάιπζε ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ 

αληιεί πιεξνθνξίεο νη νπνίεο 

πξνέξρνληαη κφλν απφ ηηο ινγηζηηθέο 

θαηαζηάζεηο ηεο επηρείξεζεο ή 

γεληθφηεξα απφ ηα ινγηζηηθά ηεο βηβιία. 

_ Οη ζεκαληηθφηεξεο νηθνλνκηθέο 

θαηαζηάζεηο πνπ δεκνζηεχνληαη είλαη ε 

θαηάζηαζε ηνπ ηζνινγηζκνχ, ε θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο (ΚΑΥ), ν πίλαθαο 

δηάζεζεο ησλ απνηειεζκάησλ θαη ε θαηάζηαζε ησλ ηακηαθψλ ξνψλ. 

 

Ο ρψξνο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο παξνπζηάδεη ζεκαληηθέο αιιαγέο ηα ηειεπηαία 

ρξφληα σο απφξξνηα ησλ κεηαβνιψλ ζην παγθφζκην νηθνλνκηθφ θαη επηρεηξεκαηηθφ 

πεξηβάιινλ. Μέζα ζην λέν πιαίζην πνπ ζηαδηαθά δηακνξθψλεηαη, ε επίηεπμε 

εχξπζκεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο ιεηηνπξγίαο είλαη απαξαίηεηε γηα θάζε επηρείξεζε θαη 

νξγαληζκφ, πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιηζηεί ε βησζηκφηεηά ηνπ θαη λα βειηησζνχλ νη 

επηδφζεηο ηνπ. Ζ απμαλφκελε φκσο πνιππινθφηεηα ησλ ζχγρξνλσλ πξνβιεκάησλ ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο επηζηήκεο θαζηζηά αλαγθαία, φρη κφλν ηε ζεσξεηηθή 

εκβάζπλζε ζηε θχζε θαη ηελ έλλνηα ησλ πξνβιεκάησλ απηψλ, αιιά πνιχ 

πεξηζζφηεξν ζηελ αλάπηπμε ζπγθεθξηκέλσλ κεζνδνινγηψλ γηα ηελ αληηκεηψπηζή 

ηνπο κέζα ζε νξζνινγηθά, ξεαιηζηηθά θαη επηζηεκνληθά πιαίζηα. 
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Μέζα ζην δπλακηθφ απηφ πεξηβάιινλ φινη καο, αλάινγα κε ην ξφιν ηνλ νπνίν 

δηαδξακαηίδνπκε θαη αλάινγα κε ηηο γλψζεηο ή ηελ αλαιπηηθή καο ζθέςε 

θαινχκαζηε θαζεκεξηλά λα δηακνξθψζνπκε άπνςε γηα ηα γελφκελα ζην 

επηρεηξεκαηηθφ πεξηβάιινλ θαη νξηζκέλνη απφ εκάο λα ιάβνπκε απνθάζεηο νη νπνίεο 

επεξεάδνπλ ιηγφηεξν ή πεξηζζφηεξν ηελ νηθνλνκηθή καο δχλακε. 

 

Ζ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε σο εξγαιείν δηεμαγσγήο βαζηθήο κηθξννηθνλνκηθήο 

έξεπλαο καο δίλεη ηε δπλαηφηεηα ζε πνιιέο πεξηπηψζεηο λα εμάγνπκε ρξήζηκα 

ζπκπεξάζκαηα γηα ηηο ηδηφηεηεο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη κέζα απφ απηά λα νδεγεζνχκε 

ζηε ιήςε επηρεηξεκαηηθψλ επελδπηηθψλ απνθάζεσλ. 

 

Βέβαηα, ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε απαηηεί ζπγθξνηεκέλε θαη αλαιπηηθή δνπιεηά 

πξνθεηκέλνπ ηα ζπκπεξάζκαηα πνπ ζα εμαρζνχλ λα απνξξένπλ απφ ηνλ νξζφ 

ζπλδπαζκφ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δεδνκέλσλ θαη ζπλεπψο λα αληαλαθινχλ φζν ην 

δπλαηφλ πεξηζζφηεξν ηελ πξαγκαηηθή θαηάζηαζε. 

 

Γεληθφηεξα, ζα πξέπεη λα θαηαζηήζνπκε ζαθέο φηη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε 

ησλ επηρεηξήζεσλ δε κπνξεί λα δψζεη απάληεζε παληνχ ή ηνπιάρηζηνλ κε ηελ ίδηα 

βαξχηεηα θαη βεβαηφηεηα γηα ην εθάζηνηε απνηέιεζκα. Τπάξρνπλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθά απνηειέζκαηα ησλ νπνίσλ ε θχζε είλαη πεξίπινθε θαη ε 

δεκηνπξγία ηνπο βαζίδεηαη ζε ζπλδπαζκνχο παξαγφλησλ πνπ κπνξεί λα αθνξά 

ηαπηφρξνλα ηελ ηθαλφηεηα ηνπ management, ηελ ηξέρνπζα θαηάζηαζε ησλ 

θεθαιαηαγνξψλ, ηελ εγρψξηα θαη δηεζλή αληαγσληζηηθφηεηα ηνπ θιάδνπ, ηελ 

θπβεξλεηηθή πνιηηηθή αιιά θαη άιινπο καθξννηθνλνκηθνχο παξάγνληεο. 
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2.2 –Μέζνδνη αλάιπζεο ηωλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ 

θαηαζηάζεωλ 

 

- Οξηδόληηα Αλάιπζε: Σερληθή πνπ πεξηιακβάλεη ζπγθξίζεηο ινγαξηαζκψλ 

κηαο επηρεηξεκαηηθήο νληφηεηαο γηα κηα ζεηξά εηψλ ζπλήζσο 3-5. 

- Κάζεηε Αλάιπζε ή Αλάιπζε Κνηλνύ Μεγέζνπο: Ζ ρξεζηκφηεηα ηεο 

αλάιπζεο απηήο είλαη φηη καο δείρλεη άκεζα ηε ζεκαληηθφηεηα θάζε ζηνηρείνπ 

σο πξνο ην ζχλνιν ησλ ηειηθψλ ινγαξηαζκψλ. Ζ ηερληθή απηή απαηηεί νη 

ηειηθνί ινγαξηαζκνί (απνηειέζκαηα ρξήζεσο, θαηάζηαζε ηζνινγηζκνχ) λα 

εθθξάδνληαη σο πνζνζηά πάλσ ζην ζχλνιν (πσιήζεσλ ή ελεξγεηηθνχ, 

αληίζηνηρα). 

- Αλάιπζε κε αξηζκνδείθηεο ηάζεο ή Υξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο 

ηάζεο. 

- Αλάιπζε Αξηζκνδεηθηώλ. Σερληθή πνπ πεξηιακβάλεη ζχγθξηζε ζηνηρείσλ. 

Σν απνηέιεζκα είλαη κηα πνζνζηηαία παξαγνληηθή ζρέζε (πφζεο θνξέο). Οη 

αξηζκνδείθηεο είλαη αλαξίζκεηνη. 

 

Κάζε κέζνδνο αλάιπζεο έρεη πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα, γη’ απηφ νη 

αλαιπηέο ζπρλά επηιέγνπλ έλα κέζν αλάιπζεο σο θχξην, ελψ παξάιιεια, 

ρξεζηκνπνηνχλ επηθνπξηθά θαη θάπνην άιιν. Γεληθά, νη αλαιπηέο δίλνπλ έλα ζρεηηθφ 

πξνβάδηζκα ζηελ ηερληθή ηεο αλάιπζεο κε αξηζκνδείθηεο, γηαηί αλαγλσξίδνπλ φηη ε 

ηερληθή απηή πξνζθέξεηαη πεξηζζφηεξν απφ ηηο άιιεο κεζφδνπο ζηελ εξκελεία 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δεδνκέλσλ. Πξηλ θιείζνπκε ηελ παξάγξαθν απηή, λα 

ζεκεηψζνπκε αθφκα φηη νπνηαδήπνηε αλάιπζε πεξηιακβάλεη ηα εμήο ηξία ζηάδηα: 

 

 Σελ θαηαλόεζε ηνπ επηδησθφκελνπ ζθνπνχ, ηελ επηινγή κεζφδνπ θαη ηνλ 

πξνζδηνξηζκφ ρξήζηκσλ ζρέζεσλ απφ ηα ινγηζηηθά ζηνηρεία ησλ θαηαζηάζεσλ.  

 

 Σελ ηαμηλόκεζε ησλ θαηαζηάζεσλ, κε ηξφπν ψζηε λα κπνξνχλ λα 

ππνινγηζηνχλ νη κεηαμχ ηνπο ζεκαληηθέο ζρέζεηο. 

 Σελ αμηνιόγεζε, κειέηε θαη εξκελεία ησλ πην πάλσ ζρέζεσλ 
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2.3 -Οξηδόληηα Αλάιπζε 

Πξφθεηηαη γηα κηα κέζνδν αλάιπζεο, θαηά ηελ νπνία ζπγθξίλνληαη θαη αμηνινγνχληαη 

νη κεηαβνιέο ησλ δηαθφξσλ νκάδσλ - ζηνηρείσλ ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ θαη 

ησλ κεηαβνιψλ ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο ζέζεο κηαο επηρείξεζεο, δχν ή 

πεξηζζνηέξσλ εηψλ. ΢’ απηήλ, αληηπαξαηίζεληαη ηα θνλδχιηα δηαδνρηθψλ 

ηζνινγηζκψλ ή απνηειεζκάησλ ρξήζεο, δχν ή πεξηζζνηέξσλ ρξήζεσλ θαη 

παξαθνινπζείηαη θαη κειεηάηαη ε δηαρξνληθή εμέιημή ηνπο, δηφηη έηζη νη πιεξνθνξίεο 

πνπ πξνθχπηνπλ απ’ απηέο είλαη πην απνθαιππηηθέο γηα ηνλ αλαιπηή. 

 

Οη επελδπηέο φζν θαη νη πηζησηέο δελ κπνξνχλ λα αμηνινγήζνπλ κία εηαηξεία κφλν κε 

νηθνλνκηθά δεδνκέλα ελφο έηνπο. Γηα λα ππνινγίζεηο κία πνζνζηηαία κεηαβνιή 

ρξεηάδνληαη δχν βήκαηα:  

 

Βήκα 1
ν
: Τπνιφγηδε ηελ δηαθνξά ζε € κεηαμχ κίαο πεξηφδνπ (πεξίνδνο βάζεο) θαη 

ηεο επφκελεο πεξηφδνπ 

Βήκα 2
ν
: Γηαίξεζε ην πνζφ ηεο αιιαγήο κε ην πνζφ ηεο αξρηθήο πεξηφδνπ βάζεο 

 

Ζ νλνκαζία ηεο νθείιεηαη ζην φηη πξνζδηνξίδνληαη θαη κειεηψληαη νη νξηδφληηεο 

κεηαβνιέο ζηα ζηνηρεία ησλ δηαδνρηθψλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ. Οη 

δηαδνρηθέο δε απηέο θαηαζηάζεηο, ιέγνληαη ζπγθξηηηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

θαηαζηάζεηο (comperative statements). Έηζη, εηήζηα, εμακεληαία, ηξηκεληαία ή θαη 

κεληαία ζηνηρεία, κπνξνχλ εχθνια λα 

ζπγθξηζνχλ κε ηα αληίζηνηρα πξνεγνπκέλσλ ρξήζεσλ θαη λα νδεγήζνπλ ζε 

ζπκπεξάζκαηα, ζρεηηθά κε ηελ ηάζε θαη ην ξπζκφ ηνπο δηαρξνληθά. 

 

Γηα λα είλαη φκσο δπλαηή ε ζχγθξηζε ησλ ινγηζηηθψλ ζηνηρείσλ δηαρξνληθά, πξέπεη 

νη ζπγθξηηηθέο θαηαζηάζεηο λα πιεξνχλ ηηο εμήο πξνυπνζέζεηο: 

 

 Ζ ηαμηλφκεζε ησλ ζηνηρείσλ λα είλαη νκνηφκνξθε ζε φιεο ηηο πεξηφδνπο, ζηηο 

νπνίεο αλαθέξνληαη. 

 Σα ζηνηρεία λα είλαη εληαγκέλα ζηηο ίδηεο επί κέξνπο νκάδεο ζηνηρείσλ. 
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 Να ηεξνχληαη νη ινγηζηηθέο αξρέο, θαζ’ φιε ηελ ππφ θξίζε πεξίνδν. ΢ε 

πεξίπησζε πνπ ππάξρεη θάπνηα αιιαγή απηψλ, ζα πξέπεη λα ζεκεηψλεηαη, 

ψζηε λα ιακβάλεηαη ππφςε απφ ηνλ αλαιπηή. 

 Να ζεκεηψλνληαη ηπρφλ κεηαβνιέο ζηηο ζπλζήθεο ή ζηε θχζε ησλ ζηνηρείσλ. 

 

΢ηελ έθηαζε πνπ νη παξαπάλσ πξνυπνζέζεηο δελ ηεξνχληαη, νη ζπγθξίζεηο κπνξεί λα 

δψζνπλ παξαπιαλεηηθή εηθφλα θαη λα νδεγήζνπλ ζε εζθαικέλα ζπκπεξάζκαηα. 

 

 Έλα θνηλφ πξφβιεκα ζηελ νξηδφληηα αλάιπζε είλαη φηη ε πιεξνθφξεζε πνπ ππάξρεη 

ζηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο κπνξεί λα έρεη ήδε αιιάμεη κέζα ζε κία ρξνληθή 

πεξίνδν, έηζη ψζηε ν θχθινο εξγαζηψλ, ηα έμνδα, ηα πάγηα ή νη ππνρξεψζεηο λα έρνπλ 

κεηαηνπηζηεί ζε δηάθνξνπο ινγαξηαζκνχο θαη λα δείρλνπλ σο απνηέιεζκα 

δηαβαζκίζεηο ζηα ινγηζηηθά ππφινηπα αλάκεζα ζηηο πεξηφδνπο. 

 

 

΋ηαλ ππνινγίδεηο κία νξηδφληηα αλάιπζε 

είλαη ρξήζηκν λα αλαιχζεηο φιεο ηηο 

ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο ηεο ίδηαο πεξηφδνπ 

έηζη ψζηε λα κπνξείο λα βγάιεηο ιεηηνπξγηθά 

ζπκπεξάζκαηα γηα ηελ νηθνλνκηθή ζέζε ηεο 

εηαηξείαο ηελ ζπγθεθξηκέλε πεξίνδν πνπ 

κειεηάο.   

Ζ νξηδφληηα αλάιπζε ζηελ Καηάζηαζε Απνηειεζκάησλ Υξήζεο γίλεηαη ζπλήζσο γηα 

δχν νηθνλνκηθά έηε, κε ηελ δηαβάζκηζε λα δειψλεη ηελ δηαθνξά κεηαμχ ησλ 

νηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ησλ δχν εηψλ, αλά εγγξαθή.  
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2.4 -Κάζεηε Αλάιπζε 

 

Πξφθεηηαη γηα κηα κέζνδν αλάιπζεο, θαηά ηελ νπνία έλα ζεκαληηθφ κέγεζνο ή 

ζηνηρείν κηαο ζπγθεθξηκέλεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο (π.ρ. γηα ηνλ ηζνινγηζκφ ην 

άζξνηζκά ηνπ, γηα ηα απνηειέζκαηα ρξήζεο νη πσιήζεηο), ρξεζηκνπνηείηαη σο βάζε 

ππνινγηζκνχ θαη φια ηα άιια ζηνηρεία ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ζπγθξίλνληαη 

πξνο απηφ. Απνηέιεζκα ηεο ζχγθξηζεο απηήο, είλαη φηη φια ηα ζηνηρεία ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο εθθξάδνληαη πιένλ σο πνζνζηά ηνπ πνζνχ ηνπ 

κεγέζνπο πνπ ιήθζεθε σο βάζε ππνινγηζκνχ θαη ην νπνίν παξηζηάλεηαη κε ην 100 %. 

 

Οη ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο πνπ παξνπζηάδνπλ ηα ζηνηρεία ηνπο ζε 

απφιπηνπο αξηζκνχο θαη ζε πνζνζηά ή κφλν ζε πνζνζηά, ιέγνληαη, είηε θαηαζηάζεηο 

«θνηλνχ κεγέζνπο», γηαηί ηα πνζνζηά ππνινγίδνληαη πάλσ ζε θνηλή βάζε, είηε 

θαηαζηάζεηο ηνπ «100%», είηε αθφκα θαη θαηαζηάζεηο «ζπζηαηηθνχ πνζνζηνχ», γηαηί 

θάζε θαηάζηαζε αλάγεηαη ζην ζχλνιν ηνπ 100 θαη θάζε ζηνηρείν ηεο εθθξάδεηαη σο 

πνζνζηφ ζην ζχλνιν ηνπ 100. 

 

Ζ θάζεηε αλάιπζε ή νη θαηαζηάζεηο «θνηλνχ κεγέζνπο» κπνξνχλ λα πεξηγξαθνχλ σο 

κέζα αλάιπζεο ηεο εζσηεξηθήο δνκήο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ. Ζ 

κέζνδνο απηή (θάζεηε αλάιπζε), νθείιεη ηελ νλνκαζία ηεο ζην γεγνλφο φηη 

εθαξκφδεηαη ζε νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο θάζεηεο παξάζεζεο (κνξθήο) θαη ε κειέηε, 

ζπλεπψο, ησλ πνζνζηψλ πνπ εκθαλίδνληαη ζ’ απηέο γίλεηαη θαηά θάζεην ηξφπν. 
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2.5 -Αλάιπζε κε Αξηζκνδείθηεο Σάζεο 

 

Ζ εθαξκνγή ηεο νξηδφληηαο αλάιπζεο ζε ζπγθξηηηθέο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο πνπ 

θαιχπηνπλ κηα κεγάιε ρξνληθή πεξίνδν γηα ηελ παξαθνινχζεζε ησλ δηαρξνληθψλ 

κεηαβνιψλ ησλ νηθνλνκηθψλ ζηνηρείσλ, θαζίζηαηαη πην θνπηαζηηθή. Απηφ ζπκβαίλεη 

γηαηί ν ππνινγηζκφο ηεο πνζνζηηαίαο κεηαβνιήο ελφο νηθνλνκηθνχ ζηνηρείνπ, απφ 

έηνο ζε έηνο, απαηηεί, θάζε θνξά αιιαγή ηεο βάζεο ππνινγηζκνχ, κε ζπλέπεηα ε 

ζχγθξηζε ησλ εηήζησλ πνζνζηηαίσλ κεηαβνιψλ ηνπ λα γίλεηαη πξαγκαηηθά πην 

δχζθνιε. 

Σα πξάγκαηα γίλνληαη αθφκα πην δχζθνια ζηελ πεξίπησζε ηεο ζχγθξηζεο ησλ 

εηήζησλ πνζνζηηαίσλ κεηαβνιψλ δχν ή πεξηζζφηεξσλ νηθνλνκηθψλ ζηνηρείσλ. 

 

΢ηηο πεξηπηψζεηο απηέο, εθαξκφδεηαη έλα άιιν κέζν αλάιπζεο: νη αξηζκνδείθηεο 

ηάζεο. Ο ππνινγηζκφο ησλ αξηζκνδεηθηψλ ηάζεο, απφ ηερληθή άπνςε, δελ 

παξνπζηάδεη θακία δπζθνιία: επηιέγεηαη έλα έηνο (ή θάπνην άιιν ρξνληθφ ζεκείν) σο 

βάζε ησλ ππνινγηζκψλ, γηα απηφ ιέγεηαη θαη έηνο βάζεο. ΢ηε ζπλέρεηα, ηα πνζά ησλ 

επηιεγκέλσλ ζηνηρείσλ ησλ επφκελσλ εηψλ ππνινγίδνληαη σο πνζνζηά πάλσ ζην 

πνζφ ηνπ έηνπο βάζεο (ην έηνο βάζεο είλαη ίζν κε 100% ή απιά κε ην 100). 
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2.6 -Αλάιπζε Αξηζκνδεηθηώλ 

 

Βαζηθφο ζθνπφο θάζε επηρείξεζεο, ζε καθξνρξφλην νξίδνληα, είλαη ε επίηεπμε 

θεξδψλ ή θαινχ επηπέδνπ απνδνηηθφηεηαο, ελψ βξαρπρξφληα ε δηαηήξεζε 

ηθαλνπνηεηηθνχ επηπέδνπ ξεπζηφηεηαο. Οη δπν απηέο βαζηθέο πιεπξέο ηεο ιεηηνπξγίαο 

κηαο επηρείξεζεο, απαζρνινχλ ηδηαίηεξα ηε δηνίθεζή ηεο ζηελ πξνζπάζεηά πνπ 

θαηαβάιιεη απηή γηα ηελ επίηεπμε κηαο ηθαλνπνηεηηθήο ηξέρνπζαο νηθνλνκηθήο 

θαηάζηαζεο (πγηήο ρξεκαηννηθνλνκηθή ζέζε), θαζψο θαη ηεο κειινληηθήο ηεο 

επηβίσζεο. 

 

Ρεπζηόηεηα (liquidity). Μηα επηρείξεζε έρεη ξεπζηφηεηα, φηαλ είλαη ζε ζέζε λα 

ηθαλνπνηήζεη ηηο ππνρξεψζεηο ηεο θαζψο απηέο γίλνληαη ιεμηπξφζεζκεο.  

΢ηαζεξόηεηα (stability). H ζηαζεξφηεηα κεηξηέηαη απφ ηελ ηθαλφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο λα πξαγκαηνπνηεί ηηο πιεξσκέο γηα ηφθνπο θαη ρξενιχζηα πάλσ ζην 

πθηζηάκελν χςνο ησλ δαλείσλ θαη ηηο πιεξσκέο πνπ αληηζηνηρνχλ ζηελ θαλνληθή 

δηαλνκή κεξίζκαηνο ζηνπο κεηφρνπο ηεο.  

Απνδνηηθόηεηα (profitability). Απνδνηηθφηεηα είλαη ε ζρέζε πνπ ππάξρεη κεηαμχ 

ηνπ θέξδνπο πνπ πξαγκαηνπνηεί ε επηρείξεζε θαη ηνπ θεθαιαίνπ πνπ ρξεζηκνπνηεί.  

Γπλαηόηεηα αλάπηπμεο. Μεηξηέηαη κε ηελ επέθηαζε θαη αλάπηπμε ζε λέεο αγνξέο, 

ην πνζνζηφ αλάπηπμεο ζηηο ππάξρνπζεο αγνξέο, ην πνζνζηφ αχμεζεο ζηα θέξδε αλά 

κεηνρή θαη ην χςνο δαπαλψλ γηα έξεπλα. 

΢ηα πιαίζηα ηεο παξνχζαο εξγαζίαο ε 

επηρείξεζε παξακέλεη πάληνηε σο ην 

θεληξηθφ ππνθείκελν έξεπλαο, δίλνληαο 

παξάιιεια κεγάιε ζεκαζία ζηηο ζρέζεηο ηηο 

νπνίεο ε επηρείξεζε δηαηεξεί κε ηηο νκάδεο 

νη νπνίεο ηελ πεξηβάιινπλ. Δπίζεο, ε 

επηρείξεζε απνηειεί ην κεραληζκφ εθείλν 

ηνπ νπνίνπ ηα δσηηθά εμαξηήκαηα είλαη ηφζν 

πνιπάξηζκα θαη ιεπηά πνπ δελ αθήλνπλ 

πεξηζψξηα ζηνπο ρεηξηζηέο ηνπ (δηνηθνχληεο) 
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γηα απηνζρεδηαζκνχο. Έηζη, θξίλεηαη αλαγθαίν ε επηρείξεζε λα δηαζέηεη φξγαλα 

κέηξεζεο θαη ειέγρνπ γηα λα δηαηεξήζεη ηζνξξνπία ζηε ιεηηνπξγία ηεο θαη λα 

επηηχρεη βησζηκφηεηα θαη αλάπηπμε. 

 

΢θνπφο ησλ αξηζκνδεηθηψλ είλαη λα ηξνθνδνηνχλ ηε ζχγρξνλε επηρείξεζε κε 

πνιχηηκεο πιεξνθνξίεο γηα ηελ ελ γέλεη πνξεία ηεο. Ζ πξαθηηθή αμία ησλ 

αξηζκνδεηθηψλ έγθεηηαη ζην γεγνλφο φηη δχν δεδνκέλα, ηα νπνία είλαη απνκνλσκέλα 

ην έλα απφ ην άιιν, αιιά θάζε έλα δηαηεξεί ηελ εζσηεξηθή ηνπ αμία, κπνξεί λα 

απνθηήζνπλ ζεκαληηθφ ελδηαθέξνλ, φηαλ εξεπλεζνχλ φρη κεκνλσκέλα αιιά κε ηε 

κνξθή θάπνηαο ζπγθξίζεσο ή άιιεο θάπνηαο ζρέζεσο. 

 

Δπηρεηξψληαο λα απνδψζνπκε έλαλ δφθηκν νξηζκφ ζε απηφ πνπ θαιείηαη 

αξηζκνδείθηεο  ζα κπνξνχζακε λα πνχκε ηα εμήο: Αξηζκνδείθηεο είλαη ε απιή 

καζεκαηηθή έθθξαζε ηεο ζρέζεσο ελφο κεγέζνπο (θνλδπιίνπ) ηνπ ηζνινγηζκνχ ή ηεο 

θαηαζηάζεσο απνηειεζκάησλ ρξήζεο πξνο έλα άιιν θαη κπνξεί λα εθθξαζηεί είηε σο 

πειίθν, είηε σο ιφγνο, είηε ηέινο σο πνζνζηφ επί ηνηο εθαηφ. 

 

Καηά ηελ επίιπζε ησλ ζρέζεσλ γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ αξηζκνδεηθηψλ ζέηνπκε σο 

παξνλνκαζηή ην αξηζκεηηθφ κέγεζνο ηνπ είδνπο εθείλνπ ηνπ νπνίνπ επηζπκνχκε λα 

πξνζδηνξίζνπκε ηεο ζρέζε ηεο κνλάδαο ηνπ πξνο ην αξηζκεηηθφ κέγεζνο άιινπ 

είδνπο, ην νπνίν ζέηνπκε σο αξηζκεηή. 

 

Με ηνπο αξηζκνδείθηεο πξνζδηνξίδεηαη ε ζρέζε κεηαμχ βαζηθψλ επηρεηξεκαηηθψλ 

κεγεζψλ, δηεπθνιχλεηαη ε επηρεηξεκαηηθή δξάζε θαη επεμήγνληαη ηα απνηειέζκαηα 

πνπ πξνθχπηνπλ απφ απηή. Απνηεινχλ έλα πνιχ ρξήζηκν εξγαιείν, φρη κφλν γηα ηνλ 

εμσηεξηθφ αλαιπηή ηνπ ηζνινγηζκνχ κηαο επηρείξεζεο, αιιά πξψηηζηα γηα ηε 

δηνίθεζή ηεο. Οη απνθάζεηο ηεο δηνίθεζεο ηεο επηρείξεζεο ιακβάλνληαη χζηεξα απφ 

ιεπηνκεξεηαθέο αλαιχζεηο, κεηξήζεηο θαη ζπγθξίζεηο φισλ ησλ ζηνηρείσλ πνπ 

ζπλζέηνπλ ηε δξαζηεξηφηεηά ηεο κε ηε βνήζεηα ελφο νξγαλσκέλνπ ζπζηήκαηνο 

αξηζκνδεηθηψλ. 
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Δπηπξφζζεηα, ζα πξέπεη λα έρνπκε θαηά λνπ φηη νη αξηζκνδείθηεο ζα πξέπεη λα 

κειεηνχληαη κε πξνζνρή, γηαηί παξά ην ζρεηηθά εχθνιν ππνινγηζκφ ηνπο ε εξκελεία 

ηνπο παξνπζηάδεη πξνβιήκαηα θαη είλαη δπλαηφ λα νδεγήζεη ζε εζθαικέλα 

ζπκπεξάζκαηα. Πνιιέο θνξέο ε βειηίσζε ελφο αξηζκνδείθηε κπνξεί λα ζεκαίλεη ηελ 

επηδείλσζε άιισλ, νη νπνίνη είλαη απαξαίηεην λα ζπλεμεηάδνληαη πξηλ απφ 

νπνηαδήπνηε εξκελεία. Απηφ δελ ζεκαίλεη φηη είλαη αλάγθε λα εμεηάδνληαη φινη νη 

δηαζέζηκνη αξηζκνδείθηεο, δεδνκέλνπ φηη πνιινί απφ απηνχο επεξεάδνληαη 

νκνηφκνξθα απφ ηνπο ίδηνπο παξάγνληεο θαη επνκέλσο ε κειέηε νξηζκέλσλ κφλν απφ 

απηνχο είλαη αξθεηή. Δπίζεο, ε θξίζε, ε πξσηνβνπιία θαη νη γλψζεηο ηνπ αλαιπηή ζε 

ζέκαηα πνπ αθνξνχλ ζηελ επηρείξεζε, φπσο ην ηζηνξηθφ ηεο, ηε ζέζε ηεο ζηνλ θιάδν, 

ηελ πνιηηηθή ηεο δηνίθεζήο ηεο, νη ηξέρνπζεο εκπνξηθέο ζπλζήθεο θιπ., ζπκβάιινπλ 

απνθαζηζηηθά ζηε ζσζηή εξκελεία ησλ αξηζκνδεηθηψλ. 

 

Με βάζε φζα αλαπηχρζεθαλ 

παξαπάλσ, κπνξνχκε λα 

ηζρπξηζηνχκε φηη νη αξηζκνδείθηεο 

είλαη γηα ηελ επηρείξεζε ην 

αλαιπηηθφ κέζν θαη ν γλψκνλαο 

γηα ηε ιήςε νπνηαζδήπνηε 

απνθάζεσο. Δπίζεο, πέξαλ ηνχηνπ 

νη αξηζκνδείθηεο πξνεηδνπνηνχλ 

γηα ηπρφλ αλσκαιίεο ζρεηηθά κε 

ηε δηαρείξηζε θαη γεληθά γηα φια 

ηα ζεκεία πνπ ρξήδνπλ ηδηαίηεξεο πξνζνρήο. Απηφ είλαη αλακελφκελν δηφηη ε 

επηηπρία κηαο επηρείξεζεο θαη ζπλεπψο ε βησζηκφηεηά ηεο θαη ε αλαπηπμηαθή ηεο 

πνξεία καθξνρξφληα εμαξηάηαη απφ ηε γλψζε ηεο αγνξάο, ηελ πνξεία ησλ 

αληαγσληζηψλ, ηελ ηηκνινγηαθή πνιηηηθή, ην ραξαθηήξα ησλ πξντφλησλ θαη άιια 

πνιιά. 

 

Ζ ρξεζηκνπνίεζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ πξέπεη λα γίλεηαη κε ζχλεζε θαη πλεχκα 

θξηηηθφ θαη δελ πξέπεη λα επηδηψθεηαη ε εμαγσγή απνηειεζκάησλ θαη 

ζπκπεξαζκάησλ πέξαλ εθείλσλ πνπ κπνξνχλ λα καο δψζνπλ κε αζθάιεηα, νχηε 



[28] 
 

πξέπεη λα ιακβάλνληαη ππφςε εθείλνη πνπ ηπρφλ εμππεξεηνχλ θάπνηεο ζθνπηκφηεηεο 

αγλνψληαο θάπνηνπο άιινπο. 

 

΢πλήζσο, ε επηινγή κηαο νκάδαο αξηζκνδεηθηψλ εμαξηάηαη θαη απφ ηα ζηνηρεία ηα 

νπνία δηαζέηεη ε επηρείξεζε, αιιά βαζηθά εμαξηάηαη απφ ηνλ επηδησθφκελν ζθνπφ 

εθείλνπ πνπ ζα ηνπο ρξεζηκνπνηήζεη. 

 

Γηα λα παξέρεη έλαο δείθηεο κηα λέα θαη ζεκαληηθή πιεξνθνξία ή, αιιηψο, γηα λα έρεη 

έλλνηα θαη ρξεζηκφηεηα, ψζηε λα είλαη ζεκαληηθφο, ζα πξέπεη λα εθθξάδεη κηα 

ζεκαληηθή ζρέζε πνπ λα παξνπζηάδεη νηθνλνκηθφ ελδηαθέξνλ (π.ρ. ίδηα πξνο μέλα 

θεθάιαηα). 

Αληίζεηα, δελ ππάξρεη θακηά ζρέζε, γηα παξάδεηγκα, αλάκεζα ζηα ρξεφγξαθα θαη 

ζηηο πσιήζεηο εκπνξεπκάησλ θαη ζπλεπψο ν δείθηεο αλάκεζα ζηα δχν απηά κεγέζε 

δελ έρεη θακηά ζεκαζία θαη δε λνείηαη ν ππνινγηζκφο ηνπ. 

Με ηνλ απνθιεηζκφ ηέηνησλ αζήκαλησλ δεηθηψλ, είλαη δπλαηφλ ν κεγάινο αξηζκφο 

δεηθηψλ πνπ ζα κπνξνχζε λα ππνινγηζηεί απφ ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο, λα 

πεξηνξηζηεί ζε έλα «κηθξφ» θαη εχρξεζην αξηζκφ ζεκαληηθψλ δεηθηψλ. 

 

Ζ αλάιπζε κε αξηζκνδείθηεο, φπσο θαη νη άιιεο κέζνδνη, έρεη θπξίσο ζπγθξηηηθή 

αμία. Οη αξηζκνδείθηεο απνκνλσκέλνη δελ δίλνπλ ζρεδφλ θακία αμηφπηζηε 

πιεξνθνξία θαη γηα απηφ ε ρξήζε ηνπο πξέπεη λα γίλεηαη θαηά θαλφλα κε ζπλδπαζκφ 

πνιιψλ εμ’ απηψλ. 

 

΢ην ζεκείν απηφ πξέπεη λα επηζεκάλνπκε πφζν απνπξνζαλαηνιηζηηθφ είλαη ην λα 

ρξεζηκνπνηεί θαλείο έλα κφλν αξηζκνδείθηε, θαηλφκελν δπζηπρψο πνπ παξαηεξείηαη 

ζηελ Διιάδα αθφκε θαη απφ επίζεκνπο θνξείο, εθεκεξίδεο θαη πεξηνδηθά. Υεηξφηεξε 

πιεξνθφξεζε δελ κπνξεί λα γίλεη, γηαηί ν εληνπηζκφο 

ελφο πξνβιήκαηνο απφ ηε ρξεζηκνπνίεζε ελφο κεκνλσκέλνπ δείθηε αληηζηνηρεί 

απνζπαζκαηηθά ζε έλα κηθξφ κέξνο ηεο ζπλνιηθήο εηθφλαο κηαο επηρείξεζεο, κε 

ζπλέπεηα λα αληηζηξέθεη κηα κεηαβνιή απφ έλαλ άιιν δείθηε. 

 

 

 



[29] 
 

2.6.1 -Αξηζκνδείθηεο Ρεπζηόηεηαο 

 
Ρεπζηόηεηα είλαη κηα ιέμε ε νπνία αλαθέξεηαη ζηα άκεζα ηακεηαθά δηαζέζηκα κηαο 

Δπηρείξεζεο αθνχ έρεη ηαθηνπνηήζεη πξψηα ηηο νηθνλνκηθέο ηεο ππνρξεψζεηο. Σα 

άκεζα ηακεηαθά δηαζέζηκα πξνέξρνληαη απφ ηξαπεδηθέο θαηαζέζεηο, απφ πσιήζεηο 

κεηνρψλ θαη απφ ηνπο πειάηεο. Οη άκεζεο νηθνλνκηθέο δεζκεχζεηο κηαο Δπηρείξεζεο 

εκθαλίδνληαη ζηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. Πην αλαιπηηθά, κε ηε ρξήζε 

ησλ δεηθηψλ ξεπζηφηεηαο εμεηάδεηαη θαηά πφζν νη επηρεηξήζεηο είλαη ηθαλέο λα 

πιεξψλνπλ εκπξφζεζκα φιεο ηηο βξαρππξφζεζκεο (ιεθηέο θαη απαηηεηέο) 

ππνρξεψζεηο ηνπο ρξεζηκνπνηψληαο ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ πνπ κπνξνχλ λα 

κεηαηξαπνχλ άκεζα ζε κεηξεηά κέζα ζην ρξνληθφ πιαίζην ιήμεο ησλ ππνρξεψζεσλ. 

Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη γηα λα ζεσξεζεί φηη κηα επηρείξεζε έρεη ξεπζηφηεηα  ζα 

πξέπεη λα είλαη ζε ζέζε λα εθπιεξψλεη ηηο ππνρξεψζεηο ηεο  απφ ηε γεληθφηεξε 

ιεηηνπξγία ηεο θαη φρη απφ δαλεηνιεςία. ΢ηελ πεξίπησζε απηή  ζα ππάξρεη απφ ηε 

κία ηακεηαθή ηζνξξνπία αιιά δελ ζα ππάξρεη ξεπζηφηεηα.  

 

Ο πξψηνο αξηζκνδείθηεο ηεο ξεπζηφηεηαο είλαη επνκέλσο κηα ζχγθξηζε ηνπ 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ κε ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. 

 

Γεληθή Ρεπζηόηεηα (Current Ratio): 

Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ (Γηαζέζηκα + Απαηηήζεηο + Απνζέκαηα) 

Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 

 

Ο ελ ιφγσ αξηζκνδείθηεο παξνπζηάδεη φρη κφλν έλα κέηξν γηα ηε ξεπζηφηεηα κηαο 

Δπηρείξεζεο, αιιά θαη ην πεξηζψξην αζθαιείαο πνπ δηαηεξεί ε Γηνίθεζε ηεο γηα λα 

είλαη ζε ζέζε λα αληηκεησπίζεη κηα νπνηαδήπνηε αλεπηζχκεηε εμέιημε ζηε ξνή ησλ 

θεθαιαίσλ θηλήζεσο. Αλ ε ξνή ησλ θεθαιαίσλ ζηελ Δπηρείξεζε είλαη νκαιή, κε 

δηάξθεηα θαη ππάξρεη θαη δηαξθήο αληηζηνηρία κεηαμχ ησλ εηζεξρφκελσλ θεθαιαίσλ 

θαη ησλ εμνθινχκελσλ ππνρξεψζεσλ, ηφηε ε επηρείξεζε δελ απαηηείηαη λα δηαηεξεί 

πςειφ πεξηζψξην αζθαιείαο ζε θεθάιαην θίλεζεο. ΢ηελ πξάμε φκσο θάηη ηέηνην 

παξαηεξείηαη ζπαλίσο κε απνηέιεζκα κηα επηρείξεζε λα ρξεηάδεηαη λα παξαθξαηεί 

επαξθή θπθινθνξηαθά ζηνηρεία, νχησο ψζηε λα είλαη ζε ζέζε λα αληαπνθξηζεί ζηηο 

ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο ηεο, φηαλ κάιηζηα απηέο θαζίζηαληαη ιεμηπξφζεζκεο.  
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Δάλ γηα παξάδεηγκα, ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ππνινγίδεηαη ζηα 20εθ.€ θαη νη 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ζηα 10εθ.€ ηφηε ε Δπηρείξεζε αλαθέξεη πσο ε ηηκή ηνπ 

δείθηε ηεο είλαη 2 πξνο 1. 

Κάηη ηέηνην  ζεκαίλεη φηη ε 

επηρείξεζε κπνξεί λα 

ξεπζηνπνηήζεη 2 επξψ γηα 

θάζε επξψ πνπ έρεη λα 

πιεξψζεη. Βέβαηα θάπνηνη 

ιέλε ελ ζπληνκία πσο ν 

δείθηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο 

είλαη 2. Μαζεκαηηθά απηφ δελ είλαη ζσζηφ θαη γηα θάπνηνλ αλαιπηή πξέπεη λα είλαη 

βέβαην πσο γλσξίδεη φηη ελλνείηε ην 2:1. Ο εμεηαδφκελνο δείθηεο, ππνδειψλεη ηελ 

έθηαζε φπνπ ηα άκεζα δηαζέζηκα είλαη επαξθή γηα λα ηθαλνπνηήζνπλ ηηο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. Ζ ηηκή ηνπ δείθηε 2:1 είλαη επξέσο δηαδεδνκέλε σο 

έλα ινγηθφ κέγεζνο. ΋ζν κεγαιχηεξνο ηνπ 2 είλαη ν δείθηεο ηφζν θαιχηεξε είλαη ε 

ξεπζηφηεηα ηεο επηρείξεζεο θαη φζν κηθξφηεξνο είλαη ηφζν ρεηξφηεξε είλαη ε 

ξεπζηφηεηα ηεο επηρείξεζεο. ΋κσο πξέπεη λα δνζεί θαη ηδηαίηεξε πξνζνρή ζην εάλ ν 

δείθηεο είλαη ηδηαίηεξα πςειφο π.ρ. 4 ή 5 πξνο 1 γηαηί απηφ κπνξεί λα ζεκαίλεη φηη 

πνιιά μέλα θεθάιαηα απαζρνινχληαη ζε θπθινθνξνχληα ζηνηρεία ηεο επηρείξεζεο ηα 

νπνία δελ ζπλεηζθέξνπλ ζηελ θεξδνθνξία ηεο ελψ ζα κπνξνχζαλ λα 

ρξεζηκνπνηεζνχλ ζε πην απνδνηηθνχο ηνκείο. Δπηρεηξήζεηο νη νπνίεο παξάγνπλ ρξήκα 

ζε θαζεκεξηλή βάζε, φπσο γηα παξάδεηγκα ηα θαηαζηήκαηα ιηαληθήο κπνξνχλ λα 

ιεηηνπξγήζνπλ κε κηα κηθξφηεξε ηηκή ηνπ δείθηε. ΢ε αληίζεηε πεξίπησζε, ζηηο 

θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο θαη ζηε βηνκεραλία είλαη απνδεθηή θαη πςειφηεξε ηηκή 

ηνπ δείθηε επεηδή δηαηεξνχλ πςειφ αξηζκφ κεηνρψλ.  

 

Αμίδεη λα ζεκεησζεί πσο ν δείθηεο ξεπζηφηεηαο, κεηξά κφλν ηελ πνζφηεηα θαη φρη 

ηελ πνηφηεηα θαη έηζη εάλ ην απμεκέλν θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ κηαο επηρείξεζεο 

πεξηιακβάλεη απαηηήζεηο πνπ δελ είλαη εχθνια εηζπξαθηέεο ή ηα απνζέκαηα είλαη 

βξαδέσο θηλνχκελα ην απνηέιεζκα ηνπ αξηζκνδείθηε ζα είλαη πςειφ αιιά δελ ζα 

αληηζηνηρίδεηαη ζε κηα θαιή ρξεκαηννηθνλνκηθή ζέζε απφ πιεπξάο ξεπζηφηεηαο. 
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Άκεζε ή Δηδηθή Ρεπζηόηεηα (Acid Test ratio): 

Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ – Απνζέκαηα – Πξνπιεξσζέληα Έμνδα 

Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο – Πξνθ.Πει- Πξνεηζπξαρζέληα Έζνδα 

 

Ο αξηζκνδείθηεο εηδηθήο ξεπζηφηεηαο επηλνήζεθε γηα λα πεξηιάβεη φια εθείλα ηα 

ζηνηρεία, ηα νπνία κεηαηξέπνληαη εχθνια θαη γξήγνξα ζε ξεπζηά θαη αγλνεί φια 

εθείλα ηα ζηνηρεία ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ, ηα νπνία δε κεηαηξέπνληαη 

εχθνια ζε κεηξεηά. Ο δείθηεο απηφο έρεη ζηνλ αξηζκεηή ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ 

ην νπνίν είλαη κεησκέλν θαηά ην πνζφ ησλ απνζεκάησλ, ην πνζφ ηνπ νθεηιφκελνπ 

θεθαιαίνπ θαη θαηά ην πνζφ ησλ κεηαβαηηθψλ ινγαξηαζκψλ ( εθηφο ησλ εζφδσλ 

εηζπξαθηέσλ) θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην ζχλνιν ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ 

κεησκέλν θαηά ην πνζφ ησλ πξνθαηαβνιψλ ησλ πειαηψλ θαη ησλ κεηαβαηηθψλ 

ινγαξηαζκψλ ηνπ ελεξγεηηθνχ (εθηφο ησλ δεδνπιεπκέλσλ εμφδσλ).  

΢ε πεξίνδν θξίζεο, φπνπ νη πηζησηέο κηθξήο δηάξθεηαο απαηηνχλ πιεξσκή, ε 

πηζαλφηεηα λα πνπιήζεη κηα Δπηρείξεζε ηα 

απνζέκαηά ηεο κε ζθνπφ λα απμήζεη ηα  κεηξεηά 

ηεο κπνξεί λα θαλεί κε ξεαιηζηηθή. Γηα πνιιέο 

Δπηρεηξήζεηο ν δείθηεο απηφο είλαη κηθξφηεξνο απφ 

1:1 επεηδή είλαη απίζαλν φηη φινη νη πηζησηέο 

απαηηνχλ πιεξσκή ηελ ίδηα ζηηγκή. Έλα 

απνηέιεζκα κηθξφηεξν ηνπ 1 κπνξεί λα δίλεη ηθαλνπνηεηηθά επίπεδα ξεπζηφηεηαο γηα 

ηελ επηρείξεζε ιφγσ ηνπ φηη κπνξεί λα έρεη πςειή θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα γηα ηα 

απνζέκαηα ηεο. 

 Βέβαηα ηδαληθή ηηκή γηα ην δείθηε απηφ είλαη λα είλαη ίζνο κε ηε κνλάδα ή 

κεγαιχηεξνο απφ απηήλ.  Αλ κάιηζηα ε ηηκή ηνπ είλαη κεγαιχηεξε ηεο κνλάδαο, ε 

άκεζε ξεπζηφηεηα είλαη πνιχ θαιή ελψ αλ είλαη κηθξφηεξε ηεο κνλάδαο, ηφηε δελ 

είλαη θαιή. Αμίδεη λα ζεκεησζεί φκσο πσο ην παξαπάλσ δελ ηζρχεη πάληα δηφηη 

ελδέρεηαη ε ηηκή 1:1 λα πξνέξρεηαη απφ ηελ χπαξμε κεγάισλ πνζψλ ζην ινγαξηαζκφ 

ρξεψζηεο δηάθνξνη , πνζά πνπ δε κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ άκεζα θαη άξα πάιη 

ζα ρξεηαζηνχλ ρξεκαηηθά δηαζέζηκα γηα λα εμππεξεηεζνχλ νη βξαρππξφζεζκεο 

ππνρξεψζεηο. 
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Σακεηαθή Ρεπζηόηεηα: 

Γηαζέζηκα + Υξεφγξαθα 

Βξαρ. Τπνρξεψζεηο – Πξνθ.Πειαηψλ + Γεδ. Έμνδα 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηακεηαθήο ξεπζηφηεηαο εθθξάδεη ηελ ηθαλφηεηα κηαο επηρείξεζεο 

γηα ηελ εμφθιεζε βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεψλ ηεο κε ηα κεηξεηά πνπ δηαζέηεη.  

΋πσο, γίλεηαη θαλεξφ απφ ηνλ πξνεγνχκελν ηχπν, ν αξηζκνδείθηεο ηακεηαθήο 

ξεπζηφηεηαο είλαη ην πειίθν ηνπ ζπλφινπ ηνπ δηαζέζηκνπ ελεξγεηηθνχ κηαο 

επηρείξεζεο σο πξνο ην ζχλνιν ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεψλ ηεο. 

Ο δείθηεο ηακεηαθήο ξεπζηφηεηαο δείρλεη πφζεο θνξέο ηα δηαζέζηκα πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία κηαο επηρείξεζεο θαιχπηνπλ ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. Παξέρεη 

ινηπφλ κηα έλδεημε γηα ηελ επάξθεηα ή ηελ αλεπάξθεηα ησλ δηαζεζίκσλ κηαο 

επηρείξεζεο κε ζθνπφ ηελ ηθαλνπνίεζε ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεψλ ηεο. 

Ηδαληθή ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε είλαη ην 0,5:1 θαη ζεκαίλεη φηη ε επηρείξεζε κπνξεί λα 

ξεπζηνπνηήζεη άκεζα ελεξγεηηθά ζηνηρεία πνζνχ 0,5 € γηα θάζε επξψ πνπ ρξσζηάεη. 

 

Ακπληηθό Γηάζηεκα: 

Γηαζέζηκα + Απαηηήζεηο 

Πξνβιεπφκελεο Ζκεξήζηεο Λεηηνπξγηθέο Γαπάλεο 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ακπληηθνχ ρξνληθνχ δηαζηήκαηνο βαζίδεηαη ζηα άκεζα 

ξεπζηνπνηήζηκα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηεο επηρείξεζεο, ηα νπνία απνηεινχλ αλά 

πάζα ζηηγκή θαη ηελ πεξηζζφηεξν άκεζε πεγή ξεπζηψλ, γηα ηελ θάιπςε ηξερνπζψλ 

εκεξεζίσλ ππνρξεψζεσλ ηεο. Ο ελ ιφγσ αξηζκνδείθηεο είλαη ην πειίθν ηεο 

δηαηξέζεσο ηνπ ζπλφινπ ησλ ακέζσο ξεπζηνπνηήζηκσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ κηαο 

επηρείξεζεο κε ηηο πξνβιεπφκελεο εκεξήζηεο ιεηηνπξγηθέο ηεο δαπάλεο. 
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΢πγθεθξηκέλα ν δείθηεο απηφο θαλεξψλεη γηα πφζεο εκέξεο ηα δηαζέζηκα, ηα 

ρξεφγξαθα θαη νη απαηηήζεηο απφ πειάηεο κπνξνχλ λα θαιχςνπλ ηα εκεξήζηα έμνδα. 

΋πνπ ηα εκεξήζηα έμνδα πξνθχπηνπλ απφ ηνλ ηχπν: 

Ημεπήζια Έξοδα= (Κόζηορ πυλήζευν +Έξοδα Διοικηηικήρ Λειηοςπγίαρ +Έξοδα 

Λειηοςπγίαρ Διάθεζηρ+ Έξοδα Λειηοςπγίαρ Ανάπηςξηρ+ Έξοδα Υπημαηοοικονομικήρ 

Λειηοςπγίαρ – Αποζβέζειρ Ενζυμαηυμένερ ζηο κόζηορ λειηοςπγίαρ – Πποβλέτειρ 

εκμεηάλλεςζηρ)/365 ημέπερ. 

Σέινο, ν αξηζκνδείθηεο ακπληηθνχ ρξνληθνχ δηαζηήκαηνο κεηξά ζε εκέξεο ην ρξνληθφ 

δηάζηεκα πνπ κπνξεί λα ιεηηνπξγεί κηα επηρείξεζε κε ρξήζε ησλ «ακπληηθψλ» 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πνπ δηαζέηεη, δίρσο λα θαηαθχγεη ζηε ρξεζηκνπνίεζε 

εζφδσλ πνπ πξνέξρνληαη απφ ηηο δξαζηεξηφηεηέο ηεο. 
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2.6.2 -Αξηζκνδείθηεο Γξαζηεξηόηεηαο 

 

Υξεζηκνπνηνχληαη πξνθεηκέλνπ λα κεηξεζεί ν βαζκφο απνηειεζκαηηθφηεηαο κηαο 

επηρείξεζεο ζηε ρξεζηκνπνίεζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ, θαηά πφζν δειαδή 

γίλεηαη ηθαλνπνηεηηθή ή φρη ρξεζηκνπνίεζε απηψλ. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, νη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο είλαη νη αθφινπζνη: 

 

Κπθινθνξηαθή ηαρύηεηα απαηηήζεσλ: 

Καζαξέο Πσιήζεηο 

Μέζνο ΋ξνο Απαηηήζεσλ 

 

Ο αξηζκνδείθηεο είζπξαμεο απαηηήζεσλ ππνινγίδεηαη απφ ην ιφγν ησλ θαζαξψλ 

πσιήζεσλ ηεο δηαρεηξηζηηθήο ρξήζεο πξνο ην κέζν φξν ησλ απαηηήζεσλ. Ο 

αξηζκνδείθηεο απηφο απνηειεί έλα θξηηήξην γηα ηελ απνηειεζκαηηθή δηαρείξηζε ησλ 

απαηηήζεσλ ηεο επηρείξεζεο, θαζψο θαη γηα ην βαζκφ ξεπζηφηεηάο ηεο. 

Αλ ε επηρείξεζε δηαηεξεί ππεξεπαξθείο απαηηήζεηο, ζε ζρέζε κε ην χςνο ησλ 

πσιήζεσλ, απηφ ζεκαίλεη φηη θεθάιαηα πνπ ζα κπνξνχζαλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ 

θάπνπ αιινχ δεζκεχνληαη ζε απαηηήζεηο. ΢εκαίλεη επίζεο, πςειφηεξν θφζηνο 

δηαρείξηζεο, ελδερνκέλσο θαζπζηεξήζεηο ζηελ είζπξαμή ηνπο, θαζψο θαη κεγαιχηεξν 

θίλδπλν απψιεηαο θάπνησλ απαηηήζεσλ ιφγσ αθεξεγγπφηεηαο. 

Αληίζεηα, αλ νη απαηηήζεηο είλαη πνιχ ρακειέο ή αλεπαξθείο, ε επηρείξεζε ελδέρεηαη 

λα ράλεη πσιήζεηο, ιφγσ κε ρνξήγεζεο ηθαλνπνηεηηθψλ πηζηψζεσλ ζηνπο πειάηεο 

ηεο. Δίλαη ινηπφλ θαλεξφ φηη κηα ελδηάκεζε θαηάζηαζε, φπνπ νη απαηηήζεηο 

δηαηεξνχληαη ζε έλα νξζνινγηθφ επίπεδν, είλαη επηζπκεηή, αθνχ δηαζθαιίδεη 

ηαπηφρξνλα θαη ηε ξεπζηφηεηα θαη ηελ απνδνηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο. 

Ο δείθηεο ηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο ησλ απαηηήζεσλ δείρλεη πφζεο θνξέο, θαηά 

κέζν φξν, αλαλεψλνληαη ή αιιηψο εηζπξάηηνληαη θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ρξήζεο νη 

απαηηήζεηο ηεο επηρείξεζεο. 

Ο δείθηεο απηφο θαηαλνείηαη θαιχηεξα ζε ζπλδπαζκφ κε ηνλ παξαθάησ δείθηε: 
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Πεξίνδνο είζπξαμεο απαηηήζεσλ: 

360 ή 365 

Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Απαηηήζεσλ 

 

Ο νπνίνο εθθξάδεη ζε εκέξεο ηνλ κέζν φξν πξνζεζκίαο είζπξαμεο ή δηαθαλνληζκνχ 

κε γξακκάηηα εηζπξαθηέα ησλ απαηηήζεσλ ηεο κνλάδαο απφ ηνπο πειάηεο ηεο θαηά 

ηελ εκέξα θιεηζίκαηνο ηνπ ηζνινγηζκνχ. Ή αιιηψο πφζεο κέξεο απαηηνχληαη θαηά 

κέζν φξν απφ ηελ επηρείξεζε γηα λα κεηαηξέςεη ηηο απαηηήζεηο απφ πειάηεο ζε 

δηαζέζηκα. Ο ζπλεζηζκέλνο εμνθιεηηθφο ρξφλνο ζα πξέπεη λα είλαη κηθξφηεξνο απφ 

30 εκέξεο θαη εάλ πξφθεηηαη γηα πηζησηηθέο θάξηεο κηθξφηεξνο απφ 7 εκέξεο. Έλαο 

δείθηεο δειαδή κεγαιχηεξνο ησλ 30 εκεξψλ δείρλεη φηη ηα ρξήκαηα πνπ είλαη 

θιεηζκέλα κέζα ζε «Λνγαξηαζκνχο εηζπξαθηένπο» δελ είλαη δηαζέζηκα ακέζσο.  

Ο αξηζκνδείθηεο επίζεο κεηξά θαη ηελ πνηφηεηα ησλ πειαηψλ. Μηα ζχληνκε πεξίνδνο 

είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ ζεκαίλεη γξήγνξεο πιεξσκέο ησλ πειαηψλ θαη κείσζε 

ησλ επηζθαιεηψλ ελψ αληίζεηα, κηα κεγάιε ρξνληθή πεξίνδνο είζπξαμεο ησλ 

απαηηήζεσλ ζεκαίλεη κε απνηειεζκαηηθή πνιηηηθή εηζπξάμεσλ θαη πηζαλή αχμεζε 

ηνπ θηλδχλνπ δεκηνπξγίαο επηζθαιεηψλ. 

Γεληθφηεξα, ε έλλνηα ηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο θάπνηνπ ζηνηρείνπ αλαθέξεηαη 

ζην ρξφλν κεηαηξνπήο ελφο ζηνηρείνπ ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ ζε θάπνην 

άιιν επθνιφηεξα ξεπζηνπνηήζηκν ( π.ρ. απνζέκαηα ζε απαηηήζεηο) είηε ζε άκεζα 

ξεπζηνπνηήζηκν (πρ απαηηήζεηο ζε δηαζέζηκα). 

Έηζη, καδί κε ηελ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ πειαηψλ αμίδεη λα εμεηάζνπκε θαη ηελ 

θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ηφζν ησλ απνζεκάησλ φζν θαη ησλ πξνκεζεπηψλ θαη 

αληίζηνηρα λα παξαηεξήζνπκε θαη ηελ πεξίνδν πψιεζεο ησλ απνζεκάησλ φζν θαη 

ηελ πεξίνδν εμφθιεζεο ησλ ππνρξεψζεσλ πξνο ηνπο πξνκεζεπηέο. 

 

Κπθινθνξηαθή Σαρύηεηα Απνζεκάησλ: 

Κφζηνο Πσιεζέλησλ 

Μέζν Απφζεκα Πξντφλησλ 
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Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο απνζεκάησλ ππνινγίδεηαη σο ην πειίθν ηνπ 

θφζηνπο πσιεζέλησλ πξνο ην κέζν απφζεκα. Ζ ηαρχηεηα θπθινθνξίαο ησλ 

απνζεκάησλ είλαη έλα θξηηήξην γηα ηελ απνηειεζκαηηθή δηαρείξηζε ησλ απνζεκάησλ 

ηεο επηρείξεζεο, θαζψο θαη γηα ην βαζκφ ξεπζηφηεηάο ηνπο. Αλ ε επηρείξεζε δηαηεξεί 

ππεξεπαξθή απνζέκαηα, απηφ ζεκαίλεη φηη θεθάιαηα πνπ ζα κπνξνχζαλ λα 

ρξεζηκνπνηεζνχλ ζε ελαιιαθηηθέο ρξήζεηο δεζκεχνληαη ζε απνζέκαηα. Δπηπξφζζεηα, 

ζα ππάξρεη πςειφ θφζηνο δηαρείξηζεο, θαζψο θαη θίλδπλνο νηθνλνκηθήο απαμίσζήο 

ηνπο. Αληίζεηα, αλ ηα απνζέκαηα είλαη πνιχ ρακειά (αλεπαξθή), ε επηρείξεζε κπνξεί 

λα ράλεη πειάηεο (πσιήζεηο), ιφγσ εμάληιεζεο ησλ απνζεκάησλ θαη ζπλεπψο 

αδπλακίαο εθηέιεζεο παξαγγειηψλ. 

Κπθινθνξηαθή Σαρύηεηα Καζαξνύ Κεθαιαίνπ Κίλεζεο: 

Καζαξέο Πσιήζεηο 

Καζαξφ Κεθάιαην Κίλεζεο 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο θεθαιαίνπ θίλεζεο απνηειεί έλα θαιφ 

θξηηήξην γηα ηελ απνηειεζκαηηθή ρξεζηκνπνίεζε ηνπ θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο. Ζ 

απνηειεζκαηηθή ρξεζηκνπνίεζε ηνπ θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο έρεη ηδηαίηεξε 

ζεκαζία γηα ηελ επηρείξεζε, γηαηί έρεη επίπησζε ζηελ απνδνηηθφηεηα ηνπ θεθαιαίνπ 

απηήο. 

Ο ίδηνο δείθηεο ρξεζηκνπνηείηαη θαη γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ βαζκνχ ξεπζηφηεηαο 

θαη θαηά ζπλέπεηα θαη ηεο πνηφηεηαο ηνπ θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο θαη 

ππνινγίδεηαη σο ην πειίθν ησλ πσιήζεσλ πξνο ην κέζν θαζαξφ θεθάιαην θίλεζεο. 

Ο ελ ιφγσ αξηζκνδείθηεο δείρλεη πφζεο θνξέο, θαηά κέζν φξν, αλαθπθιψζεθε 

(δεκηνπξγήζεθε θαη ξεπζηνπνηήζεθε) ην θαζαξφ θεθάιαην θίλεζεο ηεο επηρείξεζεο 

(κέζσ ησλ πσιήζεσλ) κέζα ζε κηα ινγηζηηθή ρξήζε. Γειαδή, πφζα Δπξψ θαζαξέο 

πσιήζεηο πξαγκαηνπνηεί ε επηρείξεζε απφ θάζε Δπξψ θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο. 

 

Κπθινθνξηαθή Σαρύηεηα Δλεξγεηηθνύ: 

Καζαξέο Πσιήζεηο 

΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 
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Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ δείρλεη πφζεο θνξέο ην ζχλνιν 

ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ αλαλεψλεηαη ή επαλαθηάηαη, κέζσ ησλ πσιήζεσλ, 

κέζα ζε κηα ρξήζε. Οπζηαζηηθά δείρλεη ην βαζκφ ρξεζηκνπνίεζεο ηεο ζπλνιηθήο 

πεξηνπζίαο ηεο επηρείξεζεο ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηεο θαη ππνινγίδεηαη απφ ην 

ιφγν ησλ θαζαξψλ πσιήζεσλ ηεο ρξήζεσο πξνο ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο 

ρξήζεσο. 

 

Κπθινθνξηαθή Σαρύηεηα Παγίσλ: 

Καζαξέο Πσιήζεηο 

΢χλνιν Πάγηνπ Δλεξγεηηθνχ 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο παγίσλ ππνινγίδεηαη απφ ην πειίθν ησλ 

θαζαξψλ πσιήζεσλ πξνο ην ζχλνιν ηνχ πάγηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο επηρείξεζεο θαη 

δείρλεη, πφζεο θνξέο ην πάγην ελεξγεηηθφ αλαλεψλεηαη ή επαλαθηάηαη κέζσ ησλ 

πσιήζεσλ κέζα ζε κηα ρξήζε. Οπζηαζηηθά δείρλεη ην βαζκφ ρξεζηκνπνίεζεο ησλ 

παγίσλ ζηνηρείσλ ζηε δεκηνπξγία πσιήζεσλ. 

Ο δείθηεο ηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο ησλ πάγησλ ζηνηρείσλ κεηξά ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα κε ηελ νπνία ε επηρείξεζε ρξεζηκνπνηεί ηελ επέλδπζή ηεο ζε 

πάγηα ζηνηρεία, φπσο νηθφπεδα, κεραλήκαηα, κεηαθνξηθά κέζα, έπηπια θαη 

νπνηνλδήπνηε άιινλ εμνπιηζκφ. Δπίζεο, παξέρεη έλδεημε γηα ηελ επάξθεηα ησλ 

πσιήζεσλ ζε ζρέζε πξνο ηελ επέλδπζε ζε πάγηα ζηνηρεία. Μηα πςειή ηηκή ηνπ 

δείθηε δείρλεη εληαηηθή ρξεζηκνπνίεζε ή εθκεηάιιεπζε ησλ πάγησλ ζηνηρείσλ ηεο 

επηρείξεζεο ζηε δεκηνπξγία πσιήζεσλ. Αληίζεηα, κηα ρακειή ηηκή ηνπ δείθηε δείρλεη 

αλεπαξθή ρξεζηκνπνίεζε ησλ πάγησλ ζηνηρείσλ. 

 

Κπθινθνξηαθή Σαρύηεηα Ιδίσλ Κεθαιαίσλ: 

Καζαξέο Πσιήζεηο 

΢χλνιν Ηδίσλ Κεθαιαίσλ 
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Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο ηδίσλ θεθαιαίσλ δείρλεη πφζεο θνξέο ην 

ίδην θεθάιαην αλαλεψλεηαη ή επαλαθηάηαη κέζσ ησλ πσιήζεσλ κέζα ζε κηα ρξήζε 

θαη ππνινγίδεηαη απφ ην ιφγν ησλ θαζαξψλ πσιήζεσλ ηεο ρξήζεσο πξνο ην ζχλνιν 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ. 

Οπζηαζηηθά δείρλεη ην βαζκφ ρξεζηκνπνίεζεο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο, 

ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο. Πην απιά, δείρλεη ηηο πσιήζεηο πνπ πξαγκαηνπνίεζε ε 

επηρείξεζε απφ θάζε κνλάδα ηδίνπ θεθαιαίνπ. Δπηπξφζζεηα, ν δείθηεο ηαρχηεηαο 

θπθινθνξίαο ηδίσλ θεθαιαίσλ κεηξά ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα κε ηελ νπνία ε 

δηνίθεζε ρξεζηκνπνηεί ηα θεθάιαηα πνπ ηεο εκπηζηεχζεθαλ νη ηδηνθηήηεο ηεο 

επηρείξεζεο. Δπίζεο, παξέρεη έλδεημε γηα ηελ επάξθεηα ησλ πσιήζεσλ ζε ζρέζε πξνο 

ηα ίδηα θεθάιαηα. 

 

Κπθινθνξηαθή Σαρύηεηα Δμόθιεζεο Βξαρππξόζεζκσλ Τπνρξεώζεσλ: 

Αγνξέο 

Μέζν Όςνο Βξαρππξφζεζκσλ Τπνρξεψζεσλ 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο εμφθιεζεο βξαρππξνζέζκσλ ππνρξεψζεσλ δείρλεη πφζεο 

θνξέο κέζα ζηε ινγηζηηθή ρξήζε αλαθπθιψλνληαη νη βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο 

ηεο επηρείξεζεο πξνο ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο. Με άιια ιφγηα, δείρλεη πφζεο θνξέο ε 

επηρείξεζε δεκηνπξγεί θαη εμνθιεί ππνρξεψζεηο πξνο ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο ιφγσ 

αγνξάο απνζεκάησλ κε πίζησζε. 
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2.6.3 -Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο 

 

Ωο απνδνηηθφηεηα ζα κπνξνχζακε λα νξίζνπκε ηε ζρέζε εθείλε πνπ ππάξρεη κεηαμχ 

ηνπ θέξδνπο πνπ πξαγκαηνπνηείηαη απφ κηα επηρεηξεκαηηθή κνλάδα θαη ηνπ 

θεθαιαίνπ πνπ απηή ρξεζηκνπνηεί. 

Αιιηψο, ζα κπνξνχζακε λα ηελ νξίζνπκε σο ηε δπλακηθφηεηα ησλ θεξδψλ ηεο θαη 

ηελ ηθαλφηεηα ηνπ management ηεο επηρείξεζεο λα παξάγεη θέξδε. 

΢ηελ νπζία δείρλεη ηε ζρέζε κεηαμχ ηνπ επηηεπρζέληνο απνηειέζκαηνο (φπνπ 

αληηθαηνπηξίδεηαη ην θέξδνο) θαη ησλ ρξεζηκνπνηεζέλησλ θεθαιαίσλ ( φπνπ 

ελλννχληαη ηα επελδπζέληα ή απαζρνινχκελα θεθάιαηα, ηα κέζα δειαδή πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα λα επηηεπρζεί ην απνηέιεζκα). Οη επελδπηέο κάιηζηα 

πξνθεηκέλνπ λα εθηηκήζνπλ ηελ απνδνηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο δηαρξνληθά, 

κειεηνχλ  ηελ πνξεία ησλ θεξδψλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο δηαρξνληθά θαη 

αμηνινγνχλ ηα επηηεπρζέληα θέξδε ζε ζρέζε κε ηα κέζα πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ. 

΢πλεπψο, αληηιακβαλφκαζηε φηη ηα βαζηθά ζηνηρεία ζπγθξίζεσο γηα ηελ εμεχξεζε 

ηεο απνδνηηθφηεηαο ηνπ θεθαιαίνπ κηαο επηρείξεζεο είλαη αθ’ ελφο ην θέξδνο θαη 

αθεηέξνπ ην θεθάιαην. 

 

Αξηζκνδείθηεο κηθηνύ πεξηζσξίνπ ή κηθηνύ θέξδνπο: 

Μηθηά Κέξδε Δθκεηάιιεπζεο 

Καζαξέο Πσιήζεηο Υξήζεσο 

 

Ο αξηζκνδείθηεο κηθηνχ πεξηζσξίνπ ή κηθηνχ θέξδνπο γλσζηφο θαη σο «πνζνζηφ 

κηθηνχ θέξδνπο», είλαη έλαο ζεκαληηθφο δείθηεο, δηφηη απεηθνλίδεη ηε ζρέζε κεηαμχ 

ηνπ κηθηνχ θέξδνπο ρξήζεο θαη ησλ πσιήζεσλ. Σαπηφρξνλα, πξνζδηνξίδεη ην βαζκφ 

θάιπςεο ησλ ιεηηνπξγηθψλ θαη άιισλ εμφδσλ, θαζψο θαη ην πεξηζψξην 

πξαγκαηνπνίεζεο θαζαξψλ θεξδψλ. Σν πεξηζψξην κεηθηνχ θέξδνπο αληαλαθιά ηελ 

ηηκνινγηαθή πνιηηηθή ηεο επηρείξεζεο (δειαδή ηελ πξφζζεηε αμία πνπ έρνπλ νη 

πσιήζεηο έλαληη ηνπ θφζηνπο ηνπο) θαη ηελ ηθαλφηεηα ηεο δηνίθεζεο ηεο επηρείξεζεο 

λα ειαρηζηνπνηεί ην θφζηνο ησλ πσιήζεσλ ηεο. 
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Μηα επηρείξεζε ζεσξείηαη σο επηηπρεκέλε, εθφζνλ έρεη έλα αξθεηά πςειφ πνζνζηφ 

κηθηνχ θέξδνπο, ην νπνίν, ζε ζπλδπαζκφ κε ην χςνο ησλ πσιήζεψλ ηεο, επηηξέπεη λα 

θαιχςεη ηα έμνδά ηεο θαη λα απνθνκίζεη έλα ηθαλνπνηεηηθφ θαζαξφ θέξδνο, ζε ζρέζε 

κε ηα απαζρνινχκελα ίδηα θεθάιαηα. 

΋ζν κεγαιχηεξνο είλαη ν αξηζκνδείθηεο κηθηνχ θέξδνπο ηφζν θαιχηεξε απφ απφςεσο 

θεξδψλ είλαη ε ζέζε ηεο επηρείξεζεο δηφηη κπνξεί λα αληηκεησπίζεη, ρσξίο δπζθνιία, 

κηα ελδερφκελε αχμεζε ηνπ θφζηνπο ησλ πσινχκελσλ πξντφλησλ ηεο. Έλαο πςειφο 

δείθηεο κηθηνχ θέξδνπο δείρλεη ηελ ηθαλφηεηα ηεο δηνίθεζεο κηαο επηρείξεζεο λα 

επηηπγράλεη θζελέο αγνξέο θαη λα πσιεί ζε πςειέο ηηκέο.  

΢πλεπψο, κηα πςειή ηηκή ηνπ δείθηε πεξηζσξίνπ κηθηνχ θέξδνπο δείρλεη πνιχ θαιή 

ιεηηνπξγηθή απνδνηηθφηεηα ή αιιηψο, απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο δηνίθεζεο ηεο 

επηρείξεζεο ζην λα επηηπγράλεη θζελέο αγνξέο εκπνξεπκάησλ ή ρακειφ θφζηνο 

παξαγσγήο πξντφλησλ θαη λα πσιεί ζε πςειέο ηηκέο. 

Αληίζεηα, κηα ρακειή ηηκή ηνπ δείθηε απηνχ αληαλαθιά ρακειή ιεηηνπξγηθή 

απνδνηηθφηεηα ή αδπλακία ηεο δηνίθεζεο ηεο επηρείξεζεο ζην λα επηηπγράλεη ηα 

παξαπάλσ. Δπίζεο, έλα πςειφ πνζνζηφ κηθηνχ θέξδνπο απνηειεί έλδεημε θαιήο 

δηνίθεζεο θαη φηαλ ζπλδπάδεηαη κε θαλνληθφ ή θαιχηεξα πςειφ επίπεδν πσιήζεσλ, 

νδεγεί ζε επαξθή κηθηά θέξδε, πνπ απνηεινχλ ηε βάζε γηα ηε δηακφξθσζε ησλ 

θαζαξψλ θεξδψλ. 

΢ην ζεκείν απηφ, πξέπεη λα θαηαζηεί ζαθέο φηη ν δείθηεο απηφο κεηξά ηελ 

απνδνηηθφηεηα ησλ πσιήζεσλ θαη δελ παξέρεη άκεζα πιεξνθνξία γηα ην χςνο ησλ 

κηθηψλ θεξδψλ, ηα νπνία πξνζδηνξίδνληαη απφ ηελ ζρέζε: Μηθηά Κέξδε= Πσιήζεηο 

* Πνζνζηό Μηθηνύ Κέξδνπο  

΢πλεπψο, κηα επηρείξεζε κπνξεί λα έρεη πςειφ πνζνζηφ κηθηνχ θέξδνπο θαη φκσο λα 

έρεη κηθξά κηθηά θέξδε, εθφζνλ νη πσιήζεηο ηεο είλαη ρακειέο. Καη αληίζηξνθα, κε 

ρακειφ πνζνζηφ κηθηνχ θέξδνπο, κπνξεί λα επηηχρεη πςειά κηθηά θέξδε, εθφζνλ 

πξαγκαηνπνηεί πςειέο πσιήζεηο. Πάλησο, κε δεδνκέλν ην χςνο ησλ πσιήζεσλ, ε 

επηρείξεζε πνπ έρεη ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ κηθηνχ θέξδνπο, πξαγκαηνπνηεί ηα 

πςειφηεξα κηθηά θέξδε. 
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Αξηζκνδείθηεο θαζαξνύ πεξηζσξίνπ ή θαζαξνύ θέξδνπο: 

Καζαξά Κέξδε Δθκεηάιιεπζεο 

Καζαξέο Πσιήζεηο Υξήζεσο 

 

Ο αξηζκνδείθηεο θαζαξνχ πεξηζσξίνπ ή θαζαξνχ θέξδνπο γλσζηφο θαη σο «πνζνζηφ 

θαζαξνχ θέξδνπο», είλαη έλαο ζεκαληηθφο δείθηεο, γηαηί απεηθνλίδεη ηε ζρέζε κεηαμχ 

ηνπ θαζαξνχ θέξδνπο θαη ησλ πσιήζεσλ ή αιιηψο ηελ απνδνηηθφηεηα ησλ πσιήζεσλ 

ζε θαζαξά θέξδε. Σαπηφρξνλα, ζε ζπλδπαζκφ κε ηηο πσιήζεηο, πξνζδηνξίδεη ην χςνο 

ησλ θαζαξψλ θεξδψλ, ην νπνίν κε ηελ ζεηξά ηνπ επηδξά ζηελ απνδνηηθφηεηα ησλ 

θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο (ηδίσλ θαη ζπλνιηθψλ).  

Γεληθά, φζν πςειφηεξε είλαη ε ηηκή ηνπ δείθηε πεξηζσξίνπ θαζαξνχ θέξδνπο, ηφζν 

πην επηθεξδήο είλαη ε επηρείξεζε. ΢ην ζεκείν απηφ πξέπεη λα θαηαζηήζνπκε ζαθέο 

φηη ν δείθηεο απηφο κεηξά ηελ απνδνηηθφηεηα ησλ πσιήζεσλ ζε θαζαξά θέξδε θαη 

δελ παξέρεη άκεζα πιεξνθνξία γηα ην χςνο ησλ θαζαξψλ θεξδψλ, ηα νπνία 

πξνζδηνξίδνληαη απφ ηε ζρέζε: 

Καζαξά Κέξδε= Πσιήζεηο * Πνζνζηό Καζαξνύ Κέξδνπο 

΢πλεπψο, κηα επηρείξεζε κπνξεί λα 

έρεη πςειφ πνζνζηφ θαζαξνχ 

θέξδνπο θαη φκσο, λα έρεη κηθξά 

θαζαξά θέξδε, εθφζνλ νη πσιήζεηο 

ηεο είλαη ρακειέο. Καη αληίζηξνθα, 

κε ρακειφ πνζνζηφ θαζαξνχ 

θέξδνπο, κπνξεί λα επηηχρεη πςειά 

θαζαξά θέξδε, εθφζνλ 

πξαγκαηνπνηεί πςειέο πσιήζεηο. 

΢ην ζεκείν απηφ πξέπεη λα ηνληζηεί φηη, κέζα απφ ηελ κειέηε ησλ δχν παξαπάλσ 

αξηζκνδεηθηψλ ν αλαιπηήο κπνξεί λα εκβαζχλεη πεξηζζφηεξν ζηελ εζσηεξηθή 

ιεηηνπξγία ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο.  

Δάλ ν αξηζκνδείθηεο κηθηνχ θέξδνπο παξνπζηάδεη θάκςε δηαρξνληθά, ελψ ν 

αξηζκνδείθηεο θαζαξνχ θέξδνπο παξακέλεη ζηαζεξφο, παξέρεηαη ε πιεξνθνξία φηη ην 

θφζηνο πσιεζέλησλ απμάλεηαη δπζαλάινγα ζε ζρέζε κε ηα έζνδα ησλ πσιήζεσλ. 
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Κάηη ηέηνην κπνξεί λα νθείιεηαη ζε ζπκπίεζε ησλ ηηκψλ πψιεζεο ή ζε κείσζε ηεο 

παξαγσγηθφηεηαο ησλ ζπληειεζηψλ πνπ ζπκκεηέρνπλ ζηελ παξαγσγηθή δηαδηθαζία. 

Δάλ ν αξηζκνδείθηεο κηθηνχ παξακέλεη ζηαζεξφο, ελψ ν αξηζκνδείθηεο θαζαξνχ 

θέξδνπο παξνπζηάδεη θάκςε, παξέρεηαη ε πιεξνθνξία φηη ηα έμνδα ιεηηνπξγίαο ηεο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο απμάλνληαη δπζαλάινγα ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηεο. 

 

Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ (ROE): 

Καζαξά Λεηηνπξγηθά Κέξδε 

΢χλνιν Ηδίσλ Κεθαιαίσλ 

 

Ο αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο ηδίσλ θεθαιαίσλ παξνπζηάδεη ηελ θεξδνθνξία κηαο 

επηρείξεζεο θαη δείρλεη θαηά πφζν 

πξαγκαηνπνηήζεθε ν ζηφρνο ηεο γηα έλα 

ηθαλνπνηεηηθφ απνηέιεζκα. Με άιια ιφγηα, κεηξά 

ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα κε ηελ νπνία ηα θεθάιαηα 

ησλ θνξέσλ ηεο επηρείξεζεο απαζρνινχληαη ζε 

απηήλ. Απνηειεί ηνλ βαζηθφ δείθηε ηνλ νπνίν ε 

δηνίθεζε κηαο εηαηξείαο ζε πεξίπησζε ζεηηθνχ απνηειέζκαηνο ηείλεη λα πξνβάιεη κε 

ηνλ πην επηθαλή ηξφπν ζηνλ εηήζην απνινγηζκφ ρξήζεο.  

 

Ο αξηζκεηήο πεξηιακβάλεη ηα θαζαξά θέξδε κεηά θφξσλ γηαηί απηά είλαη δηαζέζηκα 

γηα ηνπο κεηφρνπο θαη ν παξαλνκαζηήο πεξηιακβάλεη ηα ίδηα θεθάιαηα ζηελ αξρή ηνπ 

έηνπο ζπλ ηα ίδηα θεθάιαηα ζην ηέινο δηά 2 ψζηε λα ππάξρεη αληηζηνηρία κε ηα θέξδε 

ηα νπνία δεκηνπξγήζεθαλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ίδηαο ρξνληθήο πεξηφδνπ. 

Μάιηζηα, ν δείθηεο απηφο είλαη ζπλάξηεζε ηνπ θαζαξνχ πεξηζσξίνπ θεξδψλ επί ησλ 

πσιήζεσλ θαη ηεο ηαρχηεηαο αλαθχθισζεο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ δει. 

Καζαξά Κέξδε κεηά θφξσλ

Ίδηα Κεθάιαηα
=

Καζαξά Κέξδε κεηά θφξσλ

Πσιήζεηο
∗

Πσιήζεηο

Ίδηα Κεθάιαηα
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Ο δείθηεο απηφο ελδηαθέξεη ηδηαίηεξα ηνπο κεηφρνπο αιιά θαη ηε δηνίθεζε ηεο 

εηαηξείαο αιιά αθφκε θαη κειινληηθνχο-δπλεηηθνχο κεηφρνπο θαζψο δείρλεη ηελ 

απφδνζε πνπ είλαη ηθαλή λα θεξδίδεη ε επηρείξεζε επί ηνπ ζπλνιηθνχ ηδίνπ θεθαιαίνπ 

ηεο. Ο αξηζκνδείθηεο ζηελ νπζία δείρλεη πφζν θαιά ρξεζηκνπνηνχληαη νη δηαζέζηκνη 

πφξνη ηεο επηρείξεζεο γη’ απηφ θαη πςειφηεξνο δείθηεο ζπλεπάγεηαη θαη θαιχηεξα 

απνηειέζκαηα. Σέινο, αμίδεη λα γίλεη ππελζχκηζε ζρεηηθά κε ην φηη ηα απνηειέζκαηα 

ησλ δεηθηψλ έρνπλ λφεκα φηαλ ζπγθξίλνληαη κεηαμχ νκνεηδψλ επηρεηξήζεσλ ηνπ 

θιάδνπ. 

Ηδαληθά νη κέηνρνη αλακέλνπλ ην ROE λα είλαη κεγαιχηεξν ηνπ 12% ρσξίο απηφ λα 

απνθιείεη ηε δπλαηφηεηα ζε ηαρέσο αλαπηπζζφκελεο επηρεηξήζεηο ν ζπληειεζηήο λα 

θηάζεη ή θαη λα μεπεξάζεη ην 30% ελψ ζηελ πεξίπησζε δεκηνγφλσλ επηρεηξήζεσλ ζα 

είλαη αξλεηηθφ. 

Γεληθά, ε απνδνηηθφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ κπνξεί λα είλαη κεγαιχηεξε ή 

κηθξφηεξε απφ ηελ απνδνηηθφηεηα ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ γηαηί απηή 

εμαξηάηαη απφ ην πψο ε επηρείξεζε έρεη δηαξζξψζεη ηα θεθάιαηά ηεο ζην ελεξγεηηθφ 

θαη απφ ηα πνζά ησλ έθηαθησλ θαη αλφξγαλσλ εζφδσλ θαη εμφδσλ. 

Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο Δλεξγεηηθνύ (ROA): 

Καζαξά Κέξδε 

Μέζνο φξνο ΢πλφινπ Δλεξγεηηθνχ 

 

Ο ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο κεηξάεη ηελ απφδνζε ησλ ζπλνιηθψλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ κηαο επηρείξεζεο θαη επηηξέπεη ηελ αμηνιφγεζε ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο 

ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο. Ο δείθηεο θαλεξψλεη ηελ ηθαλφηεηά ηεο λα κπνξεί λα επηδήζεη 

νηθνλνκηθά θαη λα πξνζειθχζεη θεθάιαηα πνπ πξνζθέξνληαη γηα επέλδπζε, 

«αληακείβνληάο» ηα αλάινγα.  

Δπηηπρεκέλεο επηρεηξήζεηο θαηαγξάθνπλ ROA κεγαιχηεξν ηνπ 15% θαη γεληθφηεξα 

ηζρχεη φηη εάλ κηα επηρείξεζε έρεη ζσζηή δηνίθεζε θαη πξννπηηθέο γηα κειινληηθή 

θεξδνθνξία ζα έρεη πάληα απνδνηηθφηεηα ηνπ ελεξγεηηθνχ πην κεγάιε απφ ην θφζηνο 

δαλεηζκνχ ηεο. 
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2.6.4 -Αξηζκνδείθηεο Κεθαιαηαθήο Γηάξζξωζεο 

 

Ωο δνκή ή δηάξζξσζε ησλ θεθαιαίσλ ελλννχκε ηα δηάθνξα είδε θαη ηηο κνξθέο 

θεθαιαίσλ πνπ ρξεζηκνπνηεί γηα ηε ρξεκαηνδφηεζή ηεο ε επηρείξεζε. Ωο θεθάιαηα 

ηεο επηρείξεζεο ζεσξνχληαη ηα ίδηα θεθάιαηα, νη βξαρππξφζεζκεο θαη νη 

καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. Δπίζεο, σο δνκή ησλ θεθαιαίσλ, ζα νξίδακε ηελ 

πνζνζηηαία ζπκκεηνρή ησλ δηαθφξσλ κνξθψλ θεθαιαίσλ ζην ζπλνιηθφ θεθάιαην 

ηεο επηρείξεζεο. 

Οη δηάθνξεο κνξθέο δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ πεξηθιείνπλ δηαθνξεηηθνχ βαζκνχ 

θίλδπλν γηα ηνπο δαλεηζηέο ηεο επηρείξεζεο, γηαηί άιια απφ απηά εμαζθαιίδνληαη 

κέζσ ππνζήθεο ή πξνζεκείσζεο ή ελερχξνπ, ελψ γηα άιια δελ παξέρεηαη θακία 

εκπξάγκαηε αζθάιεηα ζηνπο δαλεηζηέο ηεο. Ζ ζπνπδαηφηεηα ηεο δνκήο ησλ 

θεθαιαίσλ έγθεηηαη ζηελ νπζηαζηηθή δηαθνξά πνπ ππάξρεη αλάκεζα ζηα ίδηα θαη ζηα 

δαλεηαθά θεθάιαηα ηεο επηρείξεζεο. 

Με ηνπο αξηζκνδείθηεο απηνχο εθηηκάηαη ε καθξνρξφληα ηθαλφηεηα κηαο επηρείξεζεο 

λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο ππνρξεψζεηο ηεο θαη ν βαζκφο πξνζηαζίαο πνπ 

απνιακβάλνπλ νη πηζησηέο ηεο. 

 

Αξηζκνδείθηεο Ιδίσλ πξνο Ξέλα Κεθάιαηα: 

Ίδηα Κεθάιαηα 

Ξέλα Κεθάιαηα 

 

΋πνπ σο ίδηα θεθάιαηα ππνινγίδεηαη ην άζξνηζκα ησλ ινγαξηαζκψλ « Ίδηα 

Κεθάιαηα», «Γηαθνξά απφ έθδνζε κεηνρψλ ππέξ ην άξηην», «Γηαθνξέο 

αλαπξνζαξκνγήο-επηρνξεγήζεηο επελδχζεσλ», «Απνζεκαηηθά θεθάιαηα» θαη 

«Απνηειέζκαηα εηο λέν». Σα θνλδχιηα «Οθεηιφκελν θεθάιαην» θαη «Κεθάιαην 

εηζπξαθηέν ζηελ επφκελε ρξήζε» εάλ ππάξρνπλ κεηψλνπλ ην πνζφ ησλ Ηδίσλ 

θεθαιαίσλ θαη ησλ δηαθνξψλ απφ έθδνζε κεηνρψλ ππέξ ην άξηην. 
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Ωο μέλα θεθάιαηα ιακβάλνληαη ην ζχλνιν ησλ ππνρξεψζεσλ ηεο επηρείξεζεο, 

δειαδή ζπλππνινγίδνληαη  νη πξνβιέςεηο,  νη ππνρξεψζεηο θαη νη κεηαβαηηθνί 

ινγαξηαζκνί ηνπ παζεηηθνχ. 

Καλφλαο εηδηθφο γηα ηε ζρέζε πνπ ζπλδέεη ηα ίδηα κε ηα μέλα θεθάιαηα δελ ππάξρεη. 

Πξνζδηνξίδεηαη φκσο έκκεζα απφ ηηο ζρέζεηο ησλ ππνινίπσλ κεγεζψλ νη νπνίεο 

θαζνξίδνληαη απφ ην είδνο ηεο επηρείξεζεο. Απηφ ζεκαίλεη φηη ζηηο επηρεηξήζεηο 

εληάζεσο παγίσλ θαηά βάζε ζα ηζρχεη φηη: ην ζχλνιν ησλ αλαπφζβεζησλ παγίσλ ζα 

είλαη ίζν κε ηα ίδηα θεθάιαηα, ηα θπθινθνξηαθά ζηνηρεία ίζα κε ηα μέλα θεθάιαηα 

ελψ αξθεηά ηθαλνπνηεηηθή είλαη θαη ε πεξίπησζε φπνπ ηα αλαπφζβεζηα πάγηα είλαη 

ίζα κε ηα ίδηα ζπλ ηα καθξνπξφζεζκα θεθάιαηα. Καη ηα θπθινθνξνχληα ζα είλαη ίζα 

κε ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. 

Ζ ζρέζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο ηα μέλα ζε ζπλάξηεζε κε ηελ  απνδνηηθφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο θαη ην θφζηνο ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ κπνξεί λα επεξεάζεη ηελ 

απνδνηηθφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ζεηηθά ή αξλεηηθά. Σν θαηλφκελν απηφ είλαη ε 

γλσζηή «ρξεκαηννηθνλνκηθή κφριεπζε». Μάιηζηα φζν κεγαιχηεξε είλαη ε αλαινγία 

ηνπ μέλνπ πξνο ηα ίδηα θεθάιαηα ηφζν πεξηζζφηεξν επεξεάδεηαη ε απνδνηηθφηεηα 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη γη’ απηφ ην ιφγν ε επηρείξεζε είλαη αλαγθαίν λα βξεη ηελ 

θαηάιιειε αλαινγία ηδίσλ πξνο μέλα θεθάιαηα  θαη ηνλ βέιηηζην βαζκφ δαλεηαθήο 

εμάξηεζεο. 

 

Αξηζκνδείθηεο Ιδίσλ πξνο Πάγηα: 

Ίδηα Κεθάιαηα 

Καζαξά Πάγηα 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο πάγηα ππνινγίδεηαη απφ ην ιφγν ησλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ πξνο ηα πάγηα ηεο επηρείξεζεο κε ζθνπφ λα βξεζεί ν ηξφπνο 

ρξεκαηνδφηεζεο ησλ παγίσλ ζηνηρείσλ ηεο. Έηζη, αλάινγα κε ην απνηέιεζκα 

ζπκπεξαίλνπκε αλ νη επελδχζεηο ηεο επηρείξεζεο ζε πάγηα έρνπλ ρξεκαηνδνηεζεί απφ 

ηνπο κεηφρνπο ή θαηά έλα κέξνο θαη απφ δαλεηαθά θεθάιαηα. 

Μπνξεί λα ππνινγηζηεί κε δχν ηξφπνπο :ππφ ηε ζηελή έλλνηα δηαηξψληαο ηα ίδηα 

θεθάιαηα (ζηα νπνία πεξηιακβάλεηαη κφλν ην θαηαβιεκέλν θεθάιαην, ε δηαθνξά απφ 
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έθδνζε κεηνρψλ ππέξ ην άξηην θαη ηα απνζεκαηηθά) κε ην ζχλνιν ησλ πάγησλ 

αθηλεηνπνηήζεσλ  θαη ππφ ηελ επξεία έλλνηα δηαηξψληαο ηα ίδηα θεθάιαηα (ζηα νπνία 

έρεη ζπκπεξηιεθζεί εθηφο απφ ην θαηαβιεκέλν θεθάιαην, ηε δηαθνξά απφ έθδνζε 

κεηνρψλ ππέξ ην άξηην θαη ηα απνζεκαηηθά, πεξηιακβάλεηαη επηπξνζζέησο θαη ην 

ππφινηπν θεξδψλ εηο λέν θαη ηα θεθάιαηα ( φηαλ πξφθεηηαη γηα πξνζσπηθέο εηαηξείεο) 

ηα νπνία εμνκνηψλνληαη κε ηα ίδηα θεθάιαηα( πρ θαηαζέζεηο θαη δάλεηα ηνπ 

επηρεηξεκαηία).΢ηε ζπγθεθξηκέλε εξγαζία ζα δνπιέςνπκε κε ηνλ δείθηε ππφ ηελ 

επξεία ηνπ έλλνηα. 

Ζ ζηαζεξφηεηα ηνπ κεγέζνπο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνζδίδεη αμηνπηζηία ζηνλ δείθηε. 

΋ηαλ ν δείθηεο παίξλεη ηηκή κεγαιχηεξε ηεο κνλάδαο, απηφ ζεκαίλεη φηη έλα κέξνο 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ρξεκαηνδνηεί θαη ην θεθάιαην θίλεζεο .Γεληθά ζεσξείηαη φηη ε 

νηθνλνκηθή δηάξζξσζε ηεο επηρείξεζεο είλαη θαιή ρσξίο φκσο απηφ λα αλαηξεί ηελ 

πηζαλφηεηα αλεπαξθνχο ρξεζηκνπνίεζεο θεθαιαίσλ κε επηπηψζεηο ζηελ 

απνδνηηθφηεηα. ΋ηαλ ην πειίθν είλαη κηθξφηεξν ηεο κνλάδαο ζεκαίλεη φηη έλα κέξνο 

ησλ αθηλεηνπνηήζεσλ ρξεκαηνδνηείηαη απφ βξαρππξφζεζκα θεθάιαηα. 

Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξνύληνο Δλεξγεηηθνύ: 

Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ 

΢χλνιν Τπνρξεψζεσλ 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ πξνο ην ζχλνιν ησλ 

ππνρξεψζεσλ ηεο επηρείξεζεο εθθξάδεη ηε ξεπζηφηεηα ησλ καθξνρξφλησλ 

ππνρξεψζεσλ ηεο θαη ππνινγίδεηαη απφ ην ιφγν ησλ θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο 

επηρείξεζεο πξνο ηηο ζπλνιηθέο ηεο ππνρξεψζεηο. ΢ε γεληθέο γξακκέο κηα πςειή ηηκή 

ηνπ δείθηε απηνχ ζεκαηνδνηεί φηη αλ δελ ππάξμνπλ ππεξβνιηθέο δεκηέο απφ ηε 

ξεπζηνπνίεζε ησλ θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ, νη καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ζα 

είλαη δπλαηφ λα εμνθιεζνχλ απφ ην θεθάιαην θίλεζεο ηεο επηρείξεζεο. 
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Αξηζκνδείθηεο Παγίσλ πξνο Μαθξνπξόζεζκεο Τπνρξεώζεηο: 

Καζαξά Πάγηα 

Μαθξνπξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηνπ παγίσλ πξνο καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο  κηαο επηρείξεζεο 

εθθξάδεη σο έλα βαζκφ ηελ αζθάιεηα πνπ απνιακβάλνπλ νη καθξνρξφληνη πηζησηέο 

κηαο επηρείξεζεο. Δπίζεο, ε επί ζεηξά εηψλ παξαθνινχζεζε ηνπο ελ ιφγσ 

αξηζκνδείθηε κπνξεί λα απνηειέζεη ρξήζηκε έλδεημε ζρεηηθά κε ηελ πνιηηηθή πνπ 

αθνινπζεί κηα επηρείξεζε φζνλ αθνξά ηε ρξεκαηνδφηεζε ησλ παγίσλ ζηνηρείσλ ηεο. 

Γεληθά, φζν απμάλεηαη ε ηηκή ηνπ ελ ιφγσ δείθηε ζεκαίλεη φηη ε επέλδπζε ηεο 

επηρείξεζεο ζε πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία γίλεηαη κε ρξεκαηνδφηεζε ησλ κεηφρσλ 

ηεο, ελψ αληηζέησο φζν κηθξφηεξνο γίλεηαη ζεκαηνδνηεί ηελ επέλδπζε ηεο 

επηρείξεζεο ζε πάγηα κε ρξήζε δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ. Έηζη, θαη’ επέθηαζε ην 

πεξηζψξην αζθάιεηαο ησλ καθξνρξφλησλ πηζησηψλ ηεο κεγαιψλεη θαη κηθξαίλεη 

αληηζηνίρσο. 

Αξηζκνδείθηεο Κάιπςεο Σόθσλ: 

Καζαξά Κέξδε Δθκεηάιιεπζεο πξν θφξσλ & ηφθσλ 

΢χλνιν Σφθσλ 

 

Ο αξηζκνδείθηεο θάιπςεο ησλ ηφθσλ ηνπο νπνίνπο πξέπεη λα θαηαβάιιεη κηα 

επηρείξεζε κέζα ζε κηα ρξήζε γηα ηε ρξεζηκνπνίεζε ησλ μέλσλ θπξίσο 

καθξνπξφζεζκσλ θεθαιαίσλ ηεο, εθθξάδεη πφζεο θνξέο απηνί νη ηφθνη θαιχπηνληαη 

απφ ηα θαζαξά ηεο θέξδε. Έηζη εάλ γηα παξάδεηγκα ν δείθηεο απηφο έρεη κηα ηηκή ίζε 

κε δχν (2) απηφ ζεκαίλεη φηη ηα θαζαξά ηεο θέξδε αξθνχλ γηα λα θαιχςνπλ δχν 

θνξέο ην χςνο ησλ ηφθσλ πνπ είλαη αλαγθαζκέλε λα πιεξψζεη ε επηρείξεζε, κέζα 

ζηε δηαρεηξηζηηθή ρξήζε, γηα ηα καθξνρξφληα δάλεηα πνπ έρεη ιάβεη. 
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2.6.5 -Αξηζκνδείθηεο Αλάπηπμεο 

 

Οη δείθηεο ηεο θαηεγνξίαο απηήο έρνπλ επηλνεζεί γηα λα ρξεζηκνπνηνχληαη απφ ηνπο  

ελδηαθεξφκελνπο ζηε κέηξεζε ησλ επηδφζεσλ ησλ επηρεηξήζεσλ ζην ρξεκαηηζηήξην. 

Δπίζεο, ζπζρεηίδνπλ ηνλ αξηζκφ ησλ κεηνρψλ κηαο επηρείξεζεο κε ηα θέξδε, ηε 

ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο κεηνρήο κε ηα θέξδε αλά κεηνρή, ην κέξηζκα αλά κεηνρή 

κε ηα θέξδε αλά κεηνρή, θιπ. 

Ο ξπζκφο αλφδνπ θεξδψλ αλά κεηνρή είλαη ν πην ζεκαληηθφο δείθηεο πνπ 

ρξεζηκνπνηείηαη ζηελ ζεκειηψδε (ρξεκαηννηθνλνκηθή) αλάιπζε θαη απνηειεί ην 

ζεκαληηθφηεξν θξηηήξην επηινγήο ησλ κεηνρψλ. Γηα λα ππνινγίζνπκε ηνλ ξπζκφ 

αλφδνπ ησλ θεξδψλ αλά κεηνρή πξέπεη λα ππνινγίζνπκε ηνλ δείθηε <<θέξδε αλά 

κεηνρή>>. 

Κέξδε αλά κεηνρή: 

΢χλνιν θαζαξψλ θεξδψλ ρξήζεο (κεηά απφ θφξνπο) 

Μέζνο αξηζκφο κεηνρψλ ζε θπθινθνξία 

 

Ο ππνινγηζκφο ησλ αλά κεηνρή θεξδψλ κηαο επηρείξεζεο, ε νπνία έρεη κφλν θνηλέο 

θαη πξνλνκηνχρεο κεηνρέο (κε ςήθν ή ρσξίο ςήθν) 

βξίζθεηαη φπσο αλαθέξεηαη παξαπάλσ αλ 

δηαηξέζνπκε ην ζχλνιν ησλ θαζαξψλ θεξδψλ ηεο 

ρξήζεο κε ηνλ κέζν αξηζκφ ησλ κεηνρψλ ηεο πνπ 

ήηαλ ζε θπθινθνξία θαηά ηε δηάξθεηα απηήο. 

Δπηζεκαίλεηαη φηη, πνιινί αλαιπηέο, ζηελ πεξίπησζε 

πνπ ζέινπλ λα ππνινγίζνπλ ηα θέξδε αλά κεηνρή κηαο επηρείξεζεο ιακβάλνπλ ππφςε 

ηνπο κφλν ηηο θνηλέο κε ςήθν κεηνρέο. Κάπνηνη άιινη αλαιπηέο ππνζηεξίδνπλ πσο 

πξέπεη λα ιακβάλνληαη ππφςε θαη νη δχν θαηεγνξίεο κεηνρψλ (θνηλέο θαη 

πξνλνκηνχρεο), δηφηη ζηε ρψξα καο νη πξνλνκηνχρεο κεηνρέο δε δηαθέξνπλ ζε ηίπνηα 

απφ ηηο θνηλέο, παξά κφλν ζην φηη δελ έρνπλ δηθαίσκα ςήθνπ. 

Ο αξηζκνδείθηεο απηφο δείρλεη ην χςνο ησλ θαζαξψλ θεξδψλ, πνπ αληηζηνηρεί ζε 

θάζε κεηνρή ηεο επηρείξεζεο θαη επεξεάδεηαη, ηφζν απφ ην ζπλνιηθφ χςνο ησλ 

θεξδψλ ηεο επηρείξεζεο, φζν θαη απφ ηνλ αξηζκφ ησλ κεηνρψλ ηεο. 
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Ο ξπζκφο (πνζνζηηαία αχμεζε) ησλ θεξδψλ αλά κεηνρή απνηειεί ην ζεκαληηθφηεξν 

θξηηήξην γηα ηελ επηινγή ησλ κεηνρψλ, φπσο ήδε αλαθέξακε παξαπάλσ. Θα 

εμεηάζνπκε ψζηε λα θαηαζηεί θαηαλνεηφ α) ηα εηήζηα θέξδε αλά κεηνρή θαη β) ηα 

θέξδε αλά κεηνρή ηνπ ηειεπηαίνπ ηξηκήλνπ ή θαη ησλ δχν ηειεπηαίσλ ηξηκήλσλ.  

Αλαιπηηθφηεξα,  

Σα εηήζηα θέξδε αλά κεηνρή πξέπεη, ηνπιάρηζηνλ, γηα ηα πέληε ηειεπηαία ρξφληα, λα 

εκθαλίδνπλ ζπλεπή θαη ζεκαληηθή πνζνζηηαία αχμεζε θάζε ρξφλν, ηνπιάρηζηνλ, 

θαηά 20% ή 30% θαη πεξηζζφηεξν. Δάλ ηα θέξδε αλά κεηνρή ζε θάπνην έηνο 

παξνπζηάδνπλ κηα κείσζε, απηφ δελ δεκηνπξγεί πξφβιεκα ζηελ επηινγή ηεο κεηνρήο, 

αξθεί ηα θέξδε αλά κεηνρή ηνπ επφκελνπ έηνπο λα απμάλνπλ θαη λα επαλέξρνληαη ζε 

αλψηεξα χςε.  

΋ηαλ ε ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά παξνπζηάδεη αλνδηθή πνξεία, ν επελδπηήο πξέπεη λα 

επηθεληξψλεηαη ζε κεηνρέο πνπ παξνπζηάδνπλ ηηο ζεκαληηθφηεξεο πνζνζηηαίεο 

απμήζεηο θεξδψλ αλά κεηνρή. Δθφζνλ ηίζεηαη ζέκα επηινγήο, ηφηε πξέπεη λα 

αγνξάδνπκε ηηο θαιχηεξεο κεηνρέο πνπ ππάξρνπλ ζηε ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά. 

Σα θέξδε αλά κεηνρή ηνπ ηειεπηαίνπ ή θαη ησλ δχν ηειεπηαίσλ ηξηκήλσλ πξέπεη λα 

εκθαλίδνπλ ζεκαληηθή πνζνζηηαία αχμεζε ζε ζχγθξηζε κε ηα θέξδε αλά κεηνρή ησλ 

αληίζηνηρσλ ηξηκήλσλ ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο, ηνπιάρηζηνλ θαηά 20% ή 30% ή θαη 

πεξηζζφηεξν. 

Ο επελδπηήο ζε θακία πεξίπησζε δε πξέπεη λα επηιέμεη κεηνρέο εηαηξηψλ πνπ 

παξνπζηάδνπλ θέξδε αλά κεηνρή ζηαζεξά ή κεησκέλα θαηά ην πξφζθαην ηξίκελν ή 

θαη ηα δχν πξφζθαηα ηξίκελα. Ο επελδπηήο κπνξεί λα πεξηνξίζεη ζεκαληηθά ηνλ 

θίλδπλν εζθαικέλεο επηινγήο κεηνρψλ, εάλ επηιέμεη κεηνρέο εηαηξηψλ νη νπνίεο 

πξαγκαηνπνηνχλ ζεκαληηθή αχμεζε θεξδψλ αλά κεηνρή θαηά ην ηειεπηαίν ηξίκελν ή 

ηα δχν ηειεπηαία ηξίκελα, ζε ζχγθξηζε κε ηα αληίζηνηρα ηξίκελα ηνπ πξνεγνχκελνπ 

έηνπο. Σέινο, γηα πεξηζζφηεξε αζθάιεηα σο πξνο ηελ επηινγή ηεο κεηνρήο, ν 

επελδπηήο πξέπεη λα εμεηάζεη, ηαπηφρξνλα, θαη άιιεο ζεκαληηθέο κεηνρέο ηνπ ίδηνπ 

θιάδνπ. 

΢πκπεξαζκαηηθά, ν ζπλδπαζκφο ησλ θαιχηεξσλ (άξηζησλ)  επηδφζεσλ ηφζν ζηα 

εηήζηα φζν θαη ζηα ηξηκεληαία θέξδε αλά κεηνρή απνηειεί ηα βαζηθφηεξα θξηηήξηα 

γηα ηελ επηινγή ηεο απνδνηηθφηεξεο (άξηζηεο κεηνρήο). Δάλ κηα κεηνρή παξνπζηάδεη 
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ζεκαληηθέο επηδφζεηο, ηαπηφρξνλα, θαη ζηα δχν παξαπάλσ θξηηήξηα, ηφηε ε κεηνρή 

απηή είλαη απνδνηηθφηεξε (άξηζηε) ή ηνπιάρηζηνλ έρεη κεγαιχηεξεο πηζαλφηεηεο 

πξαγκαηηθήο επηηπρίαο. 

 

Γείθηεο P/E: 

Υξεκαηηζηεξηαθή ηηκή κεηνρήο 

Κέξδε αλά κεηνρή 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη πφζν πιεξψλεη ν επελδπηήο φηαλ αγνξάδεη κηα κεηνρή γηα 

θάζε λνκηζκαηηθή κνλάδα ησλ θεξδψλ αλά κεηνρή ηεο εηαηξείαο ή πφζεο θνξέο ε 

ηηκή κηαο κεηνρήο είλαη κεγαιχηεξε απφ ηα θέξδε ηεο ρξήζεο κηαο εηαηξείαο πνπ 

αλαινγνχλ ζε θάζε κεηνρή. 

Θεσξεηηθά, φζν ρακειφηεξνο είλαη ν δείθηεο P/E, ηφζν ππνηηκεκέλε (θζελφηεξε) 

είλαη ε κεηνρή θαη φζν πςειφηεξνο είλαη ν δείθηεο P/E ηφζν ππεξηηκεκέλε 

(αθξηβφηεξε) είλαη ε κεηνρή. 

Ζ επηινγή ησλ κεηνρψλ κε κνλαδηθφ θξηηήξην ην P/E νδεγεί πνιιέο θνξέο ζε 

εζθαικέλε επηινγή κεηνρψλ. ΢πλεπψο, ν επελδπηήο δελ πξέπεη λα αγνξάδεη κηα 

κεηνρή κφλν θαη κφλν επεηδή έρεη ρακειφ P/E, νχηε λα πνπιάεη κηα κεηνρή κφλν θαη 

κφλν επεηδή έρεη πςειφ P/E. Αμίδεη λα ζεκεησζεί πσο ν ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο δελ 

πξέπεη λα ρξεζηκνπνηείηαη σο κνλαδηθφ θξηηήξην γηα ηελ επηινγή ησλ κεηφρσλ, αιιά 

πξέπεη λα ζπλδπάδεηαη ηαπηφρξνλα θαη κε άιια θξηηήξηα φπσο ηα θέξδε αλά κεηνρή, 

ηε δπλακηθφηεηα ηεο εηαηξείαο γηα αλάπηπμε, ηηο πξννπηηθέο ηνπ θιάδνπ. Οη δείθηεο 

ηεο θαηεγνξίαο απηήο έρνπλ επηλνεζεί γηα λα ρξεζηκνπνηνχληαη απφ ηνπο  

ελδηαθεξφκελνπο ζηε κέηξεζε ησλ επηδφζεσλ ησλ επηρεηξήζεσλ ζην ρξεκαηηζηήξην. 

Δπίζεο, ζπζρεηίδνπλ ηνλ αξηζκφ ησλ κεηνρψλ κηαο επηρείξεζεο κε ηα θέξδε, ηε 

ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο κεηνρήο κε ηα θέξδε αλά κεηνρή, ην κέξηζκα αλά κεηνρή 

κε ηα θέξδε αλά κεηνρή, θιπ. 

 

Γείθηεο P/BV: 

Υξεκαηηζηεξηαθή ηηκή κεηνρήο 

Λνγηζηηθή αμία κεηνρήο 
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Ζ ινγηζηηθή αμία ηεο κεηνρήο βξίζθεηαη εάλ δηαθξίλνπκε ηε ζπλνιηθή ινγηζηηθή αμία 

ηεο εηαηξείαο κε ηνλ αξηζκφ ησλ κεηνρψλ ηεο. 

 

Ο δείθηεο P/BV δείρλεη πφζεο θνξέο ε ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο κεηνρήο είλαη 

κεγαιχηεξε ή κηθξφηεξε απφ ηε ινγηζηηθή ηεο αμίαο. ΋ηαλ ν δείθηεο είλαη 

κεγαιχηεξνο απφ ηε κνλάδα ε κεηνρή ζεσξείηαη ππεξηηκεκέλε, ελψ αληίζεηα φηαλ 

είλαη κηθξφηεξνο απφ ηε κνλάδα, ε κεηνρή ζεσξείηαη ππνηηκεκέλε. 

 

΋ζν πιεζηέζηεξνο πξνο ηελ κνλάδα είλαη ν δείθηεο ηφζν ειθπζηηθφηεξε θαζίζηαηαη ε 

αγνξά ηεο κεηνρήο, δηφηη ε ηηκή ηεο αληηζηνηρεί ζηελ πξαγκαηηθή αμία ηεο 

επηρείξεζεο θαη ε δηακφξθσζή ηεο θαίλεηαη φηη εμαξηάηαη απφ πγηείο παξάγνληεο. 

 

Σέινο, πξέπεη λα επηζεκάλνπκε πσο δε πξέπεη λα εμάγνπκε ζπκπεξάζκαηα 

ιακβάλνληαο ππφςε κφλν ηνλ ζπγθεθξηκέλν δείθηε, πνπ ηφζν ηνλίδνπλ κεξηθνί 

αλαιπηέο, επεηδή ε δχλακε κηαο εηαηξείαο δελ βαζίδεηαη ζηα πάγηα ηεο θαη ζηα 

δηαζέζηκά ηεο, ηα νπνία κπνξεί λα πθίζηαληαη ππνεθκεηάιιεζζε, αιιά ζηελ 

δπλακηθφηεηά ηεο γηα λα πξαγκαηνπνηήζεη ηξέρνληα θαη θπξίσο κειινληηθά θέξδε. 

 

 

 

Μεξηζκαηηθή απόδνζε: 

Μέξηζκα αλά κεηνρή *100 

Σηκή κεηνρήο ζην Υξεκαηηζηήξην 

 

 

Ζ κεξηζκαηηθή απφδνζε δείρλεη ηελ απφδνζε πνπ απνιακβάλνπλ νη επελδπηέο απφ 

κεξίζκαηα ησλ κεηνρψλ πνπ έρνπλ επελδχζεη ηα θεθάιαηά ηνπο. 

 

΋ζν κεγαιχηεξε είλαη ε κεξηζκαηηθή απφδνζε κηαο κεηνρήο, ηφζν πην ειθπζηηθή 

γίλεηαη ζηνπο επελδπηέο. ΢χγθξηζε ηεο κεξηζκαηηθήο απφδνζεο κηαο επηρείξεζεο κε 

ηε κεξηζκαηηθή απφδνζε άιισλ επηρεηξήζεσλ δείρλεη ηε ζρεηηθή ζπνπδαηφηεηα 

απηήο. 
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Σακεηαθή Ρνή αλά κεηνρή: 

Καζαξά θέξδε + Απνζβέζεηο Υξήζεο 

Αξηζκφο κεηνρψλ ζε θπθινθνξία 

 

Σα ηειεπηαία ρξφληα δίλεηαη κεγάιε ζεκαζία ζηελ ηακεηαθή ξνή ησλ επηρεηξήζεσλ. 

Με ηνλ φξν ηακεηαθή ξνή ελλννχκε ην χςνο ησλ θεθαιαίσλ πνπ εηζέξξεπζαλ ζηελ 

επηρείξεζε ζαλ απνηέιεζκα ηεο δξαζηεξηφηεηάο ηεο, κεηά ηελ αθαίξεζε φισλ ησλ 

θαηαβιεζέλησλ δαπαλψλ. 

 

Ο δείθηεο ηεο ηακεηαθήο ξνήο αλά κεηνρή, πξέπεη λα ρξεζηκνπνηείηαη, ζαλ 

ζπκπιήξσκα ηνπ δείθηε ησλ θαζαξψλ θεξδψλ αλά κεηνρή θαη είλαη πνιχ ρξήζηκνο 

ζηηο πεξηπηψζεηο ζπγθξίζεσλ κεηαμχ επηρεηξήζεσλ. Απηφ ζπκβαίλεη γηαηί ην cash 

flow αλά κεηνρή είλαη έλα ζηνηρείν πεξηζζφηεξν ζπγθξίζηκν απφ φηη ην θαζαξά θέξδε 

αλά κεηνρή, ιφγσ ησλ κεγάισλ δηαθνξψλ πνπ ππάξρνπλ κεηαμχ ησλ επηρεηξήζεσλ 

σο πξνο ηηο κεζφδνπο θαη ηελ πνιηηηθή απνζβέζεσλ πνπ θάζε επηρείξεζε εθαξκφδεη. 

 

 

Price Earnings Growth (PEG): 

P/E 

Δηήζην ξπζκφ αχμεζεο θεξδψλ ηεο εηαηξείαο ζε κηα ζπγθεθξηκέλε πεξίνδν 

 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη ηε ζρέζε ηνπ P/E ηεο εηαηξείαο θαη ηνπ ξπζκνχ αχμεζεο ησλ 

θεξδψλ απηήο. Ο δείθηεο PEG είλαη έλα θξηηήξην θαη ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ επηινγή 

κεηνρψλ.  

 

Ο δείθηεο απηφο ζεσξείηαη θαιφο φηαλ είλαη κηθξφηεξνο ηεο κνλάδαο PEG<1. Γηα 

παξάδεηγκα, αλ κηα κεηνρή έρεη δείθηε PEG=0.5 ηφηε πξνηείλεηαη ε αγνξά ηεο ελψ αλ 

κηα κεηνρή έρεη PEG=2 ηφηε πξνηείλεηαη ε πψιεζε ηεο. 

 

Ο δείθηεο PEG ιεηηνπξγεί ζαλ εξγαιείν γηα καθξνρξφληεο επελδπηηθέο επηινγέο θαη 

ζε κεηνρέο κε ηθαλνπνηεηηθή εκπνξεπζηκφηεηα. Αληίζεηα, ν δείθηεο απηφο δελ 
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πξνζθέξεη ηδηαίηεξα ζεκαληηθφ έξγν ζηελ αλαδήηεζε επηινγψλ βξαρπρξφληαο 

δηάξθεηαο. 

 

 

Γείθηεο εκπνξεπζηκόηεηαο κεηνρήο: 

Αξηζκφο κεηνρψλ πνπ απνηέιεζε αληηθείκελν αγνξαπσιεζίαο ζε κηα ρξνληθή 

πεξίνδν 

Αξηζκφο κεηνρψλ ζε θπθινθνξία 

 

 

Ζ εκπνξεπζηκφηεηα ηεο κεηνρήο αλαθέξεηαη ζπλήζσο σο πνζνζηφ θαη εθθξάδεη ην 

κέξνο ηνπ ζπλνιηθνχ αξηζκνχ ησλ κεηνρψλ κηαο εηαηξείαο ην νπνίν απνηέιεζε 

αληηθείκελν αγνξαπσιεζίαο ζε κηα ζπγθεθξηκέλε ζπλεδξίαζε ή θαιχηεξα ζε έλα 

ρξνληθφ δηάζηεκα (εβδνκάδα, κήλα). ΋ζν κεγαιχηεξνο είλαη ν δείθηεο απηφο ηφζν 

επθνιφηεξε είλαη ε κεηαπψιεζε ησλ κεηνρψλ απηψλ.  

 

Ο δείθηεο εκπνξεπζηκφηεηαο ηεο κεηνρήο καο βνεζά λα ειέγρνπκε αλ ε ζέζε πνπ 

έρνπκε ζε κηα κεηνρή κπνξεί λα θηλεζεί κε άλεζε ζηνλ εκεξήζην φγθν ζπλαιιαγψλ 

ηεο. ΋ζνη επελδπηέο θαηέρνπλ κεγάια κεηνρηθά ραξηνθπιάθηα, πξέπεη λα πξνηηκνχλ 

θαηά θχξην ιφγν κεηνρέο κεγάιεο εκπνξεπζηκφηεηαο. 
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Κεθάιαην 3
ν
  

3.1 -Πξνθίι ΟΣΔ 

 

Ο Οξγαληζκφο Σειεπηθνηλσληψλ ηεο Διιάδνο (ΟΣΔ A.E.) είλαη ν κεγαιχηεξνο 

ηειεπηθνηλσληαθφο πάξνρνο ζηελ Διιάδα, ελψ καδί κε ηηο ζπγαηξηθέο ηνπ απνηειεί 

ζήκεξα έλαλ απφ ηνπο θνξπθαίνπο ηειεπηθνηλσληαθνχο νκίινπο ζηε Ννηηναλαηνιηθή 

Δπξψπε 

Ο ΟΣΔ είλαη κία απφ ηηο πέληε κεγαιχηεξεο 

εηαηξείεο ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ, ζχκθσλα 

κε ηελ θεθαιαηνπνίεζε, ελψ νη κεηνρέο ηνπ 

δηαπξαγκαηεχνληαη ζην δηεζλέο ρξεκαηηζηήξην ηνπ 

Λνλδίλνπ. Ξεθηλψληαο απφ ην 1996, ην Διιεληθφ 

Γεκφζην κείσζε ζηαδηαθά ηε ζπκκεηνρή ηνπ ζην 

κεηνρηθφ θεθάιαην ηνπ ΟΣΔ. ΢ηηο 14 Μαΐνπ 2008 ππεγξάθε ζπκθσλία αλάκεζα ζηελ 

Διιεληθή Κπβέξλεζε θαη ζηελ Deutsche Telekom ζρεηηθά κε ηε ζπκκεηνρή ηεο 

ηειεπηαίαο ζην κεηνρηθφ θεθάιαην ηνπ ΟΣΔ. Μεηά απφ επηπιένλ πσιήζεηο κεηνρψλ 

θαη δηθαησκάησλ ςήθνπ ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ ην πνζνζηφ ηεο Deutsche Telekom 

ζηνλ ΟΣΔ αλέξρεηαη, απφ ηηο 11 Ηνπιίνπ 2011, ζε 40% θαη ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ 

ζε 10%. 

Ο ΋κηινο ΟΣΔ πξνζθέξεη επξπδσληθέο ππεξεζίεο, ζηαζεξή θαη θηλεηή ηειεθσλία, 

επηθνηλσλία δεδνκέλσλ πςειψλ ηαρπηήησλ θαη ππεξεζίεο κηζζσκέλσλ γξακκψλ. 

Παξάιιεια κε ηηο θχξηεο ηειεπηθνηλσληαθέο ηνπ δξαζηεξηφηεηεο, δξαζηεξηνπνηείηαη 

ζηελ Διιάδα θαη ζηνπο ηνκείο ησλ δνξπθνξηθψλ επηθνηλσληψλ, ησλ αθηλήησλ θαη ηεο 

εθπαίδεπζεο. Ο ΋κηινο ΟΣΔ απαζρνιεί πεξίπνπ 25.000 άηνκα ζε 3 ρψξεο. 

Όξακα 

΋ξακα ηνπ ΟΣΔ είλαη λα πξνζθέξεη νινθιεξσκέλεο ηειεπηθνηλσληαθέο ππεξεζίεο 

πςεινχ επηπέδνπ ψζηε λα απνηειεί ηελ πξψηε επηινγή ησλ πειαηψλ ζηελ Διιάδα θαη 

ηε Ν.Α Δπξψπε, θαζψο θαη λα ελεξγεί σο «ππεχζπλνο πνιίηεο» ζε φιεο ηηο ρψξεο 

φπνπ δξαζηεξηνπνηείηαη πξνζζέηνληαο αμία ζε φια ηα ελδηαθεξφκελα κέξε. 
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Δπηρεηξεκαηηθή ΢ηξαηεγηθή 

Οη βαζηθέο ζηξαηεγηθέο επηδηψμεηο ηεο εηαηξείαο είλαη: 

 Πιήξεο θάιπςε ησλ ηειεπηθνηλσληαθψλ αλαγθψλ ησλ πειαηψλ θαη 

ζπλερήο αλαβάζκηζε ηεο παξερφκελεο εμππεξέηεζεο 

 Δπέθηαζε ηεο δηείζδπζεο ηεο επξπδσληθφηεηαο ζηελ εγρψξηα αγνξά θαη 

δηαηήξεζε ηεο εγεηηθήο ζέζεο ηνπ ΟΣΔ κε κέγηζηε αμηνπνίεζε ησλ 

αληαγσληζηηθψλ πιενλεθηεκάησλ ηεο εηαηξείαο, κέζσ ηεο παξνρήο 

θαηλνηφκσλ πξντφλησλ, ππεξεζηψλ θαη νινθιεξσκέλσλ ιχζεσλ 

ηειεπηθνηλσληψλ θαη πιεξνθνξηθήο, 

 Βειηηζηνπνίεζε φισλ ησλ δηαδηθαζηψλ ηνπ ΟΣΔ κέζα απφ βηψζηκεο κεηψζεηο 

ηνπ θφζηνπο θαη παξάιιεια δηαξθήο βειηίσζε ζηελ επειημία θαη 

ηελ παξαγσγηθφηεηα, 

 Δζηίαζε ζε εγρψξηεο θαη δηεζλείο δξαζηεξηφηεηεο πνπ παξνπζηάδνπλ 

πξννπηηθέο πεξαηηέξσ αλάπηπμεο, 

 Δλίζρπζε ηεο ζηελφηεξεο ζπλεξγαζίαο ησλ ζπγαηξηθψλ ηφζν κεηαμχ ηνπο φζν 

θαη κε ηε κεηξηθή εηαηξεία. 

Γηεζλήο παξνπζία 

΢ην πιαίζην ηεο δηεζλνχο επελδπηηθήο ηνπ ζηξαηεγηθήο, ν ΋κηινο ΟΣΔ 

δξαζηεξηνπνηείηαη απφ ην 1997 ζηελ αγνξά ηειεπηθνηλσληψλ ηεο Ννηηναλαηνιηθήο 

Δπξψπεο. ΢πγθεθξηκέλα, δξαζηεξηνπνηείηαη ζηε Ρνπκαλία κέζσ ηεο Telekom 

Romania Communications θαη ηεο Telekom Romania Mobile Communications 

θαη ζηελ Αιβαλία κέζσ ηεο AMC 

Γξαζηεξηόηεηεο Οκίινπ 

΢ηνρεχνληαο ζηελ παξνρή νινθιεξσκέλσλ ππεξεζηψλ θαη πξντφλησλ πνπ θαιχπηνπλ 

ηηο ζχγρξνλεο αλάγθεο επηθνηλσλίαο επηρεηξήζεσλ θαη ηδησηψλ, ν ΟΣΔ, εθηφο απφ 

επξπδσληθέο ππεξεζίεο θαη ζηαζεξή ηειεθσλία, δξαζηεξηνπνηείηαη κέζσ ζπγαηξηθψλ 

ηνπ θαη ζηνπο εμήο ηνκείο: 

 θηλεηέο ηειεπηθνηλσλίεο απφ ηελ COSΜΟΣΔ, πνπ βξίζθεηαη ζηελ πξψηε ζέζε 

ζηελ ειιεληθή αγνξά θαη δηαγξάθεη δπλακηθή πνξεία ζηε ΝΑ Δπξψπε, 
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 ειεθηξνληθέο ζπλαιιαγέο Β2Β (CosmoOne), 

 δηεζλείο ηειεπηθνηλσληαθέο ππεξεζίεο ρνλδξηθήο ζε παξφρνπο θαη 

πνιπεζληθέο εηαηξείεο ζηελ επξχηεξε πεξηνρή ηεο Ννηηναλαηνιηθήο 

Δπξψπεο (OTEGlobe), 

 αζχξκαηεο θαη δνξπθνξηθέο επηθνηλσλίεο θαζψο θαη ππεξεζίεο γηα ηε 

λαπηηιία (OTESAT-MARITEL), 

 ζπκβνπιεπηηθέο ππεξεζίεο (OTEPlus). 

Δπίζεο, γηα ηελ αμηνπνίεζε ηεο ζεκαληηθήο αθίλεηεο πεξηνπζίαο ηνπ ΟΣΔ 

δεκηνπξγήζεθε ε ΟΣΔ Estate, ελψ ε OTE Academy πξνζθέξεη έλα επξχ θάζκα 

εθπαηδεπηηθψλ ζεκηλαξίσλ πνπ θηινδνμεί λα θαιχςεη ηηο εθπαηδεπηηθέο αλάγθεο ηφζν 

ησλ εξγαδνκέλσλ ηνπ Οκίινπ ΟΣΔ φζν θαη ηνπ επξχηεξνπ δεκφζηνπ θαη ηδησηηθνχ 

ηνκέα. Σέινο, ζηνλ ΋κηιν ΟΣΔ αλήθεη απφ ην 2006 θαη ην δίθηπν 

θαηαζηεκάησλ ΓΔΡΜΑΝΟ΢, ε θνξπθαία αιπζίδα ιηαληθήο ηειεπηθνηλσληαθψλ 

πξντφλησλ ζηελ επξχηεξε πεξηνρή ηεο Ννηηναλαηνιηθήο Δπξψπεο. 

Ζ εηαηξεία OTE Α.Δ. είλαη ε κεηξηθή εηαηξεία ηνπ Οκίινπ ΟΣΔ θαη ν θχξηνο πάξνρνο 

ζηαζεξήο ηειεθσλίαο ζηελ 

Διιάδα. Πξνζθέξεη 

επξπδσληθέο ππεξεζίεο, 

θαζψο θαη ππεξεζίεο 

ζηαζεξήο ηειεθσλίαο, 

ηειεφξαζεο, δεδνκέλσλ θαη 

κηζζσκέλσλ γξακκψλ. Σν 

2014, ε εηαηξεία θαηέγξαςε 

έζνδα χςνπο 1.511,7 

εθαηνκκπξίσλ επξψ θαη ζηηο 31 Γεθεκβξίνπ 2014, ην πξνζσπηθφ ηνπ ΟΣΔ αξηζκνχζε 

6.924 κφληκνπο εξγαδνκέλνπο. 
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3.2 -Ηζηνξηθή Αλαδξνκή 

 

 

Ζ ηζηνξία ηνπ ΟΣΔ θαη ησλ Σειεπηθνηλσληψλ ζηελ Διιάδα μεθηλάεη ην 1949 κε ηελ 

ίδξπζε ηνπ ΟΣΔ θαη ζπλερίδεηαη κέρξη ζήκεξα κε θαηλνηφκεο θαη αμηφινγεο δξάζεηο 

ζηνλ ηνκέα ησλ Σειεπηθνηλσληψλ, θαζηζηψληαο ηνλ ΟΣΔ θπξίαξρν ζηηο 

ηειεπηθνηλσλίεο 

 

2014 

 Οη ζπγαηξηθέο ηνπ ΟΣΔ ζηε Ρνπκαλία Cosmote Romania θαη RomTelecom 

κεηνλνκάδνληαη ζε Telekom Romania Mobile Communications θαη Telekom 

Romania Communications αληίζηνηρα θαη απνθηνχλ θνηλή εηαηξηθή ηαπηφηεηα 

σο Telekom Romania. 

 

2013 

 Μηα πξσηνπνξηαθή, γηα ηα ειιεληθά δεδνκέλα, Δπηρεηξεζηαθή ΢πιινγηθή 

΢χκβαζε Δξγαζίαο ππνγξάθεθε ζηνλ ΟΣΔ κεηαμχ Γηνίθεζεο θαη 

εθπξνζψπσλ ησλ εξγαδνκέλσλ γηα ην σξάξην εξγαζίαο ζηα εκπνξηθά 

θαηαζηήκαηα ηνπ ΟΣΔ. 

 Οινθιεξψζεθαλ κε επηηπρία ηα Πξνγξάκκαηα Οηθεηνζεινχο Απνρψξεζεο 

Πξνζσπηθνχ ηνπ ΟΣΔ πνπ είραλ μεθηλήζεη ην Ννέκβξην ζην πιαίζην ηνπ 

κεηαζρεκαηηζκνχ ηεο εηαηξείαο κέζα απφ θνηλσληθά ππεχζπλεο ιχζεηο. 

Ξεπεξλψληαο θαηά πνιχ ηνλ αξρηθφ ζηφρν, 1827 άηνκα απνδέρζεθαλ ηα 

θίλεηξα πνπ δφζεθαλ απφ ηελ εηαηξεία, θπξίσο γηα εξγαδνκέλνπο πνπ 

βξίζθνληαη θνληά ζηε ζπληαμηνδφηεζε. Ο ΟΣΔ ππνινγίδεη ηελ θαζαξή εηήζηα 

εμνηθνλφκεζε απφ ηε κείσζε ηνπ πξνζσπηθνχ ζε πεξίπνπ €94 εθαη. επξψ. 

 

2012 

 Οινθιεξψζεθαλ κε επηηπρία δχν Πξνγξάκκαηα Οηθεηνζεινχο Απνρψξεζεο 

Πξνζσπηθνχ ηνπ ΟΣΔ, θαζψο 1.516 άηνκα απνδέρζεθαλ ηα θίλεηξα πνπ 

δφζεθαλ απφ ηελ εηαηξεία. Σα πξνγξάκκαηα εληάζζνληαη ζην πιαίζην ηεο 

πξνζπάζεηαο κεηαζρεκαηηζκνχ ηεο εηαηξείαο κέζα απφ θνηλσληθά ππεχζπλεο 
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ιχζεηο, νη νπνίεο ζέβνληαη ηνπο εξγαδνκέλνπο θαη ηελ πξνζθνξά ηνπο ελψ δελ 

επηβαξχλνπλ ηα αζθαιηζηηθά ηακεία, θαζψο ν ΟΣΔ επσκίδεηαη ην ζχλνιν ηνπ 

θφζηνπο. 

2011 

 Τπεγξάθε Δπηρεηξεζηαθή ΢πιινγηθή ΢χκβαζε Δξγαζίαο κεηαμχ ΟΣΔ θαη 

COSMΟΣΔ γηα ην δηάζηεκα 2012 έσο 2014. Οη βαζηθφηεξνη φξνη ηεο 

΢χκβαζεο είλαη ε εμαζθάιηζε ηεο εξγαζίαο γηα ην ηαθηηθφ πξνζσπηθφ ηνπ 

ΟΣΔ, ε κείσζε  ηνπ θφζηνπο πξνζσπηθνχ θαη ε κείσζε ηνπ εβδνκαδηαίνπ 

σξαξίνπ. 

 

2010 

 Σε ζέζε ηνπ Πξνέδξνπ θαη Γηεπζχλνληνο ΢πκβνχινπ ζηνλ ΟΣΔ αλαιακβάλεη 

ν θ. Μηράιεο Σζακάδ. ΢πγθεθξηκέλα, ζηηο 3 Ννεκβξίνπ 2010, ην Γηνηθεηηθφ 

΢πκβνχιην ηνπ ΟΣΔ νξίδεη ηνλ θ. Σζακάδ σο Πξφεδξν θαη Γηεπζχλνληα 

΢χκβνπιν ηνπ ΟΣΔ 

 ΟΣΔ θαη COSMOTE αλαιακβάλνπλ Υνξεγνί ησλ Παγθνζκίσλ Αγψλσλ 

SPECIAL OLYMPICS ΑΘΖΝΑ 2011 

 Ο ΟΣΔ ζπγθαηαιέγεηαη ζηελ παγθφζκηα ιίζηα ησλ top 1000 θνηλσληθά 

ππεχζπλσλ επηρεηξήζεσλ, ζχκθσλα κε δηεζλή έξεπλα πνπ βαζίδεηαη ζην 

πιαίζην ησλ δεηθηψλ GRI 

 

2008 

 Ο ΟΣΔ απνθηά ην 100% ηεο COSMOTE θαη ε κεηνρή ηεο δηαγξάθεηαη απφ ην 

Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ   

 Τπνγξάθεθε ε ζπκθσλία κεηαμχ Διιεληθήο Κπβέξλεζεο θαη Deutsche 

Telekom, κε βάζε ηελ νπνία, απφ 5 Ννεκβξίνπ, θαηέρνπλ ν θαζέλαο 25% ζπλ 

κία κεηνρή ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ ηνπ ΟΣΔ    

 ΢πγρσλεχηεθε ε OTENET κε απνξξφθεζε απφ ηνλ ΟΣΔ    
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2004: Ο ΟΣΔ θαη ε COSMOTE αλαιακβάλνπλ Μεγάινη Δζληθνί Υνξεγνί ησλ 

Οιπκπηαθψλ Αγψλσλ 2004 

1996:  

- Δηζάγεηαη ν ΟΣΔ ζην Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ Αζελψλ 

1992:  

- Ηδξχεηαη ε  Δζληθή Δπηηξνπή Σειεπηθνηλσληψλ &  Σαρπδξνκείσλ  (www.eett.gr), 

ξπζκηζηηθήο αξρήο ηεο αγνξάο ηειεπηθνηλσληψλ 

- Σνπνζεηνχληαη ηα πξψηα 350 Καξηνηειέθσλα 

1981: Mπαίλεη ζε ιεηηνπξγία ην Νέν Γηεζλέο Ζιεθηξνληθφ Σειεθσληθφ Κέληξν 

Αζελψλ ΜΣ-20 

1979: Λεηηνπξγεί ην Γηεζλέο Ζιεθηξνληθφ Σειεηππηθφ Κέληξν ζηελ Αζήλα. 

1971: Δθδίδεηαη ην πξψην ηεχρνο ηνπ Υξπζνχ Οδεγνχ 

1957: Λεηηνπξγεί ε ππεξεζία Σειεγξαθηθψλ ΢πλδξνκεηψλ (TELEX) 

1953: Δθδίδεηαη ν πξψηνο ηειεθσληθφο θαηάινγνο 

23 Οθησβξίνπ 1949: Ηδξχεηαη ν ΟΣΔ (Ν.Γ.1049/49) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.eett.gr/
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3.3 -Πξνθίι Forthnet 

 

 

Ζ Forthnet είλαη ε εηαηξεία πνπ έθεξε ην internet θαη ηε ζπλδξνκεηηθή ηειεφξαζε 

ζηελ Διιάδα. ΢ήκεξα, κέζσ ηεο ππεξεζίαο Nova 3Play, απνηειεί ην κεγαιχηεξν 

πάξνρν ππεξεζηψλ νηθηαθήο ςπραγσγίαο θαη επηθνηλσλίαο ζηε ρψξα. Ζ 

εηαηξεία Forthnet ΑΔ είλαη εηζεγκέλε 

ζηελ θχξηα αγνξά ηνπ Υξεκαηηζηεξίνπ 

Αμηψλ Αζελψλ απφ ην 2000. 

Με ηε ρξήζε ηερλνινγηψλ αηρκήο θαη 

εθκεηαιιεπφκελε πιήξσο ηελ ηερλνγλσζία 

ησλ έκπεηξσλ ζηειερψλ ηεο, ε 

Forthnet πξνζθέξεη έλα επξχ θάζκα ππεξεζηψλ ζηαζεξήο ηειεθσλίαο, επξπδσληθνχ 

internet θαη ηειενπηηθνχ πεξηερνκέλνπ ζε ηδηψηεο, επηρεηξήζεηο θαη Γεκφζηνπο 

Φνξείο ζε φιε ηελ Διιάδα.  

Γηαζέηεη πεξηζζφηεξα απφ 130 Καηαζηήκαηα, ζε πεξηζζφηεξεο απφ 60 πφιεηο ηεο 

ρψξαο θαη εμππεξεηεί πεξηζζφηεξεο απφ 20.000 κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο. Πεξίπνπ 

ην 20% ησλ ειιεληθψλ λνηθνθπξηψλ απνιακβάλνπλ ηηο ππεξεζίεο πνπ πξνζθέξεη 

ε Forthnet. 

Μία ζεηξά απφ θαηλνηνκίεο ραξαθηεξίδνπλ ηε δηαδξνκή ηεο εηαηξείαο, θαζψο ήηαλ 

απηή πνπ έθαλε ηελ πξψηε ηειενπηηθή κεηάδνζε ζε πςειή επθξίλεηα (HD) θαη ηελ 

πξψηε παξαγσγή θαη κεηάδνζε ηξηζδηάζηαηνπ (3D) ηειενπηηθνχ πεξηερνκέλνπ ζηε 

ρψξα. Παξάιιεια, νη εκπνξηθέο θαηλνηνκίεο ηεο εηαηξείαο, άιιαμαλ ηα δεδνκέλα ηεο 

αγνξάο, θαζψο ε Forthnet εηζήγαγε ζηελ ειιεληθή αγνξά ηελ ππεξεζία 2Play ην 

2007 θαη ηελ ππεξεζία 3Play ην 2013. Απφ ηηο αξρέο ηνπ 2013, ε ππεξεζία Nova 

3Play πνπ πξνζθέξεη ζηνλ Έιιελα θαηαλαισηή πνηνηηθή νηθηαθή ςπραγσγία θαη 

αμηφπηζηε επηθνηλσλία ζε πξνζηηή ηηκή, αλαδεηθλχεηαη ζε θεληξηθφ πεδίν 

επηρεηξεκαηηθήο δξάζεο ηεο Forthnet. 

Σν απνθιεηζηηθφ ηειενπηηθφ πεξηερφκελν ηεο Nova, ηεο πξψηεο δνξπθνξηθήο 

ςεθηαθήο πιαηθφξκαο ζηε ρψξα, απνηειεί ην ζηξαηεγηθφ πιενλέθηεκα ηεο εηαηξείαο. 

Απφ ηηο απνθιεηζηηθέο ζπλεξγαζίεο κε ηα κεγαιχηεξα δηεζλή δίθηπα θαη ζηνχληην, 

έσο ηελ απνθιεηζηηθή κεηάδνζε ησλ πην δεκνθηιψλ πξσηαζιεκάησλ γηα ην θίιαζιν, 

θαιχπηεη ην ζχλνιν ησλ ελδηαθεξφλησλ θαη πξνηηκήζεσλ φιεο ηεο νηθνγέλεηαο. 
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Η Forthnet, ππνζηεξίδεη θαη ηε ζύγρξνλε επηρείξεζε πξνζθέξνληαο πνηνηηθέο 

ιχζεηο πξφζβαζεο ζην Internet, δηακφξθσζεο εηαηξηθψλ δηθηχσλ (MPLS VPN), 

δηαζχλδεζεο απνκαθξπζκέλσλ ζεκείσλ παξνπζίαο (κηζζσκέλεο γξακκέο), ζηαζεξήο 

ηειεθσλίαο, θηινμελίαο ππνινγηζηηθψλ ζπζηεκάησλ θαη εθαξκνγψλ, θαζψο θαη 

πξνεγκέλεο ππεξεζίεο επνπηείαο, δηαρείξηζεο, ζπληήξεζεο θαη ηερληθήο ππνζηήξημεο 

απηψλ (Managed Services). Παξάιιεια, ε εηαηξεία παξέρεη θαη εμεηδηθεπκέλεο ιχζεηο 

Interactive Marketing, φπσο online Γηαθήκηζε θαη Mobile Marketing, θαζψο θαη 

ππεξεζίεο ελεκέξσζεο (πξφγξακκα WebSMART γηα online ρξεκαηννηθνλνκηθή 

ελεκέξσζε), ππεξεζίεο πξνζηηζέκελεο αμίαο θαη ην ραξηνγξαθηθφ portal DriveMe. 

Ζ Forthnet δξαζηεξηνπνηείηαη επίζεο θαη ζην ρώξν ηεο αθηνπινΐαο, κέζσ ηεο 

FORTHcrs, αλαπηχζζνληαο ππεξεζίεο online θξάηεζεο θαη έθδνζεο εηζηηεξίσλ. 

 

 

Έξεπλα θαη αλάπηπμε 

Με ζηφρν λα παξακέλεη ζε εγεηηθή ζέζε θαη κε αληαγσληζηηθά πιενλεθηήκαηα ζηελ 

αγνξά, ε Forthnet επελδχεη ζε Έξεπλα θαη Αλάπηπμε. Ζ εηαηξία δηαηεξεί ηκήκα 

Καηλνηνκίαο ζηνλ ηφπν φπνπ μεθίλεζε, ηελ Κξήηε, ζε ρψξν πνπ βξίζθεηαη εληφο ηνπ 

Δπηζηεκνληθνχ θαη Σερλνινγηθνχ Πάξθνπ Κξήηεο, δίπια ζην Ίδξπκα Σερλνινγίαο 

θαη Έξεπλαο επλνψληαο ηελ άκεζε ζπλεξγαζία κε ηηο εξεπλεηηθέο νκάδεο ηνπ 

Ηλζηηηνχηνπ Πιεξνθνξηθήο. 

Σν Σκήκα Καηλνηνκίαο επηδηψθεη λα κεηαθξάδεη ηδέεο ζε επηηπρεκέλα πξντφληα, 

ππεξεζίεο ή δηαδηθαζίεο, κεηά απφ αλαιπηηθή ζρεδίαζε  θαη αλάπηπμε: 

  Ζ θαηεχζπλζε ηεο έξεπλαο θαη ηερλνινγηθήο αλάπηπμεο ζηελ Forthnet δίδεηαη απφ 

ηελ αγνξά θαη ηνλ πειάηε (market driven/customer driven) ή απφ ηελ ίδηα ηελ 

επηρείξεζε (company driven). 

 ΢ηνρεχεη ηε ζχλδεζε ησλ απνηειεζκάησλ ηεο έξεπλαο κε ηελ παξαγσγή κε ηελ 

παξάδνζε πηινηηθψλ πξντφλησλ θαη πξνηάζεσλ εκπνξηθήο αμηνπνίεζεο ησλ 

απνηειεζκάησλ εξεπλεηηθψλ έξγσλ ή κε ηε κεηαθνξά ηερλνγλσζίαο ζηηο 

παξαγσγηθέο κνλάδεο ηεο Forthnet. 

  Δπηδηψθεη ηε γξήγνξε θαη απνδνηηθή εμνηθείσζε ηεο εηαηξίαο ζε λέεο ηερλνινγίεο 

θαη θαηλνηφκεο ειεθηξνληθέο ππεξεζίεο. 
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 Αμηνπνηεί ην Δπξσπατθφ θαη Δζληθφ πιαίζην Έξεπλαο θαη Σερλνινγηθήο Αλάπηπμεο, 

πινπνηψληαο εξεπλεηηθά έξγα ζηνηρηζκέλα ζηηο θαηλνηφκεο ηδέεο θαη ηηο 

αλαπηπμηαθέο θαηεπζχλζεηο ζηξαηεγηθήο ηεο Forthnet. 

 

 

 

Γηεζλήο Αληαιιαγή Κίλεζεο  

H Forthnet έρεη δηαζχλδεζε ζε δηεζλή ΗΡ peering exchanges (DEC-IX, AMS-IX, BIX) 

θαη ε ζπλνιηθή ρσξεηηθφηεηα δηαζχλδεζεο κε ην δηεζλέο Internet είλαη 130 Gbps απφ 

Αζήλα θαη Θεζζαινλίθε. Με απηφλ ηνλ ηξφπν ε Θεζζαινλίθε θαη φιε ε Β. Διιάδα 

δηαζπλδέεηαη πιένλ απεπζείαο κε ην εμσηεξηθφ επηηπγράλνληαο αθφκα θαιχηεξε 

ιεηηνπξγία δηθηχνπ θαη γξεγνξφηεξε εκπεηξία ρξήζεο κε ην δηεζλέο internet. 

Παξάιιεια ε Forthnet δηαηεξεί ηδησηηθά peerings κε γλσζηνχο παξφρνπο 

πεξηερνκέλνπ (Google, Facebook, Twitter, Amazon, Yahoo, Apple, θιπ.) αιιά θαη 

online παηρληδηψλ (Valve, Wargaming, Interactive 3D, Gameforge, θιπ.) κε ζθνπφ 

ηελ θαιχηεξε δπλαηή εκπεηξία γηα ηνπο ζπλδξνκεηέο ηεο. 

Δπίζεο, ε Forthnet δηαζέηεη κφληκε ζχλδεζε 72 Gbps κε παξφρνπο ζηνλ Διιεληθφ 

ρψξν (GRIX, OTE, ΔΓΔΣ, HOL, Wind, θιπ.) θαη δηαζέηεη 76 Gbps Content Delivery 

Network ζε Αζήλα & Θεζζαινλίθε, γηα ηνπηθή δηάζεζε πεξηερνκέλνπ (Google, 

Akamai, web-streaming). 

Ζ εηαηξία ράξε ζηε καθξφρξνλε πείξα θαη ηερλνγλσζία πνπ δηαζέηεη θξνληίδεη 

ζπλερψο λα αλαβαζκίδεη θαη λα πξνζαξκφδεη ην δίθηπφ ηεο ψζηε φιε ε Διιάδα πιένλ 

λα απνιακβάλεη δηαθνξνπνηεκέλεο broadband ππεξεζίεο. 
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3.4 -Ηζηνξηθή Αλαδξνκή 

 

 

Ζ Forthnet είλαη ηδησηηθή εηαηξεία ηειεπηθνηλσληψλ ζηελ Διιάδα. Γξαζηεξηνπνηείηαη 

θαηά θχξην ιφγν ζηελπαξνρή επξπδσληθψλ ππεξεζηψλ 

δηαδηθηχνπ, ηειεθσλίαο θαη δνξπθνξηθψλ ππεξεζηψλ, δηαζέηνληαο ηδηφθηεην 

ηειεπηθνηλσληαθφ δίθηπν, ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ ελφο δηθηχνπ νπηηθψλ ηλψλ. 

Γεπηεξεπφλησο εκπιέθεηαη ζηελ παξνρή ππεξεζηψλ marketing θαη αθηνπινΐαο (ην 

δεχηεξν κέζσ ηεο ForthCRS)[1][2]. 

Ηδξχζεθε ην 1995, ζηελ Αζήλα (Καιιηζέα), απφ ην Ίδξπκα Σερλνινγίαο θαη Έξεπλαο 

(ΗΣΔ) θαη ηηο Μηλσηθέο Γξακκέο ANE, κε ηελ επσλπκία Διιεληθή Δηαηξία 

Σειεπηθνηλσληψλ θαη Σειεκαηηθψλ Δθαξκνγψλ θαη δηαθξηηηθφ ηίηιν FORTHnet Α.Δ. 

Δίλαη εηζεγκέλε ζην Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ Αζελψλ απφ ην 2000 (06/10/2000 [3]), 

θαηαηαζζφκελε ζήκεξα (2011) ζηελ θαηεγνξία κεγάιεο θεθαιαηνπνίεζεο. Σν 2004 

ζπγρσλεχηεθε κε ηηο ζπγαηξηθέο ηεο εηαηξείεο HellasNet θαη Internet Hellas δηά 

απνξξνθήζεσο ησλ ηειεπηαίσλ. Σν 2008, εμαγφξαζε ηελ Netmed N.V. θαη 

Intervision (services) B.V. θαη εηζήιζε ζηνλ θιάδν ηεο ζπλδξνκεηηθήο ηειεφξαζεο 

νπφηε θαη μεθίλεζε ε ζπλεξγαζία Forthnet θαη Nova. Σν 2010, έγηλε ε ζπγρψλεπζε 

ιεηηνπξγηψλ θαη δξαζηεξηνηήησλ ηεο Forthnet Α.Δ. κε ηελ Nova. ΢ήκεξα, είλαη κέινο 

ηνπ Διιελνακεξηθαληθνχ Δκπνξηθνχ Δπηκειεηεξίνπ (E.A.E.E.)ηνπ ΢πλδέζκνπ 

Δηαηξηψλ Πιεξνθνξηθήο Διιάδνο (΢.Δ.Π.Δ.) θαη ηνπ ΢πλδέζκνπ Δπηρεηξήζεσλ θαη 

Βηνκεραληψλ (΢.Δ.Β.). Έδξα ηεο εηαηξείαο είλαη ην Ζξάθιεην Κξήηεο (ΔΣΔΠ 

Βαζηιηθά Βνπηψλ, Ζξάθιεην Σ.Κ. 71101)[4]. 
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https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%97%CF%81%CE%AC%CE%BA%CE%BB%CE%B5%CE%B9%CE%BF_%CE%9A%CF%81%CE%AE%CF%84%CE%B7%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/Forthnet#cite_note-4
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3.5 -Αλάιπζε ηξέρνπζαο θαηάζηαζεο ΟΣΔ 

 

 

Ο θχθινο εξγαζηψλ ηεο Δηαηξείαο γηα ην πξψην εμάκελν 2015, ν νπνίνο αλήιζε ζε 

Δπξψ 746,6, ζεκείσζε αχμεζε ζε ζρέζε κε ηελ αληίζηνηρε πεξίνδν ηεο 

πξνεγνχκελεο ρξήζεο θαηά 0,5%. Σν γεγνλφο απηφ νθείιεηαη ζηελ αχμεζε ησλ 

εζφδσλ απφ ππεξεζίεο ζηαζεξήο 

ηειεθσλίαο θαηά 0,2% θαη ζηελ αχμεζε 

ησλ εζφδσλ απφ ππεξεζίεο θηλεηήο 

ηειεθσλίαο θαηά 63,0%. Απηέο νη 

απμήζεηο αληηζηαζκίζηεθαλ κεξηθψο 

απφ ηε κείσζε ησλ ινηπψλ εζφδσλ θαηά 

7,1%.  

Ο θύθινο εξγαζηώλ ηεο Δηαηξείαο γηα 

ην 2014, ν νπνίνο αλήιζε ζηα Δπξψ 

1.511,7, ζεκείσζε πηψζε ζε ζρέζε κε 

ηελ πξνεγνχκελε ρξήζε θαηά 2,9%. Σν 

γεγνλφο απηφ νθείιεηαη ζηε κείσζε εζφδσλ απφ ππεξεζίεο ζηαζεξήο ηειεθσλίαο 

θαηά 2,4,% θαη ζηε κείσζε ησλ ινηπψλ εζφδσλ θαηά 11,6% θαη αληηζηαζκίζηεθαλ 

κεξηθψο απφ ηελ αχμεζε εζφδσλ απφ ππεξεζίεο θηλεηήο ηειεθσλίαο θαηά 3,1%. 

 

Σα ιεηηνπξγηθά έμνδα ηεο Δηαηξείαο αλήιζαλ ζε Δπξψ 680,8 ην Α΄εμάκελν ηνπ 

2015 θαη είλαη απμεκέλα θαηά 13,4% ζε ζρέζε κε ηελ αληίζηνηρε πεξίνδν ηεο 

πξνεγνχκελεο ρξήζεο. Ζ αχμεζε πξνέξρεηαη θπξίσο απφ ηα παξαθάησ: 

  θφζηνο πξνγξακκάησλ πξφσξεο απνρψξεζεο χςνπο Δπξψ 78,5, 

  αχμεζε θαηά 3,7% ησλ απνδνρψλ πξνζσπηθνχ, 

  αχμεζε θαηά 3,0% ησλ απνζβέζεσλ θαη απνκεηψζεσλ,  

 αχμεζε θαηά 51,2% ησλ εμφδσλ πξνκεζεηψλ,  

 αχμεζε θαηά 80,7% ηνπ θφζηνπο εκπνξεπκάησλ.  

Οη απμήζεηο απηέο αληηζηαζκίζηεθαλ κεξηθψο απφ ηελ θαηά 19,5% κείσζε ηνπ 

θφζηνπο ησλ ηειψλ δηαζχλδεζεο θαη πεξηαγσγήο, ηελ θαηά 18,6% κείσζε ησλ 

εμφδσλ γηα επηζθεπέο θαη ζπληεξήζεηο, ηελ θαηά 2,2% κείσζε ησλ εμφδσλ 
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δηαθήκηζεο θαη ηελ θαηά 4,1% κείσζε ησλ ινηπψλ ιεηηνπξγηθψλ εμφδσλ. Σα 

ιεηηνπξγηθά έμνδα ηεο Δηαηξείαο πξηλ απφ απνζβέζεηο, απνκεηψζεηο, θφζηε 

ζρεηηδφκελα κε πξνγξάκκαηα πξφσξεο απνρψξεζεο θαη ινηπά έμνδα 

αλαδηνξγάλσζεο αλήιζαλ ζε Δπξψ 459,8 ην Α΄εμάκελν ηνπ 2015 ζε ζρέζε κε Δπξψ 

462,1 ηελ αληίζηνηρε πεξίνδν ηεο πξνεγνχκελεο ρξήζεο, παξνπζηάδνληαο κείσζε 

0,5%.  

Σα ιεηηνπξγηθά έμνδα ηεο Δηαηξείαο αλήιζαλ ζηα Δπξψ 1.208,8 ην 2014 θαη είλαη 

κεησκέλα θαηά 23,1%, ζε ζρέζε κε ηελ πξνεγνχκελε ρξήζε. Ζ κείσζε ησλ 

ιεηηνπξγηθψλ εμφδσλ πξνέξρεηαη θπξίσο απφ ηα παξαθάησ:  

 Καλέλα θφζηνο γηα Πξνγξάκκαηα Δζεινχζηαο Δμφδνπ ην 2014 

 Μείσζε θαηά 29,1% ησλ απνδνρψλ πξνζσπηθνχ 

 Μείσζε θαηά 14,6% ησλ ηειψλ δηαζχλδεζεο θαη πεξηαγσγήο 

 Μείσζε θαηά 18,3% ησλ εμφδσλ πξνκεζεηψλ 

 Μείσζε θαηά 13,4% ησλ απνζβέζεσλ θαη απνκεηψζεσλ 

 

Οη κεηώζεηο απηέο αληηζηαζκίζηεθαλ κεξηθψο απφ ηελ αχμεζε ηνπ θφζηνπο 

εκπνξεπκάησλ θαηά 67,7%, ηεο πξφβιεςεο γηα επηζθαιείο απαηηήζεηο θαηά 7,4%, 

ησλ εμφδσλ επηζθεπψλ θαη ζπληήξεζεο θαηά 15,7%, ησλ εμφδσλ δηαθήκηζεο θαηά 

10,7% θαη ησλ ινηπψλ ιεηηνπξγηθψλ εμφδσλ θαηά 17,8%. Σα ιεηηνπξγηθά έμνδα ηεο 

Δηαηξείαο πξν απνζβέζεσλ θαη απνκεηψζεσλ θαη εμαηξψληαο ην θφζηνο ησλ 

Πξνγξακκάησλ Δζεινχζηαο Δμφδνπ θαη ινηπά θφζηε αλαδηνξγάλσζεο αλήιζαλ ζε 

Δπξψ 916,6 ην 2014 ζε ζρέζε κε Δπξψ 999,5 ην 2013, παξνπζηάδνληαο κείσζε 8,3%. 

Σα ιεηηνπξγηθά θέξδε πξν απνζβέζεσλ θαη απνκεηψζεσλ ηεο Δηαηξείαο θαηά ηελ 

ρξήζε 2014 αλήιζαλ ζε Δπξψ 586,4 έλαληη Δπξψ 317,4 ζηελ πξνεγνχκελε ρξήζε, 

παξνπζηάδνληαο αχμεζε θαηά 84,8%. Ωο πεξηζψξην επί ηνπ θχθινπ εξγαζηψλ 

αλήιζαλ ζε 38,8% απφ 20,4% ζηελ πξνεγνχκελε ρξήζε. Δμαηξνπκέλεο ηεο 

επίδξαζεο ηνπ θφζηνπο ησλ Πξνγξακκάησλ Δζεινχζηαο Δμφδνπ θαη ησλ ινηπψλ 

θνζηψλ αλαδηνξγάλσζεο, ηα ιεηηνπξγηθά θέξδε πξν απνζβέζεσλ θαη απνκεηψζεσλ 

ηεο Δηαηξείαο θαηά ηελ ρξήζε 2014 αλήιζαλ ζε Δπξψ 599,2 έλαληη Δπξψ 568,3 ζηελ 

πξνεγνχκελε ρξήζε παξνπζηάδνληαο αχμεζε 5,4%. Ωο πεξηζψξην επί ηνπ θχθινπ 

εξγαζηψλ απμήζεθαλ ζην 39,6% απφ 36,5% ζηελ πξνεγνχκελε ρξήζε 
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3.6 -Αλάιπζε ηξέρνπζαο θαηάζηαζεο Forthnet 

 

΢εκαληηθά ζηνηρεία γηα ηελ Forthnet γηα ην 2014:  

  

 Ηζηνξηθφ πςειφ ζε ζπλδξνκεηέο Nova 3Play κε εηήζηα αχμεζε 27,4%  

 Ηζηνξηθφ πςειφ ζε ζπλδξνκεηέο Nova κε εηήζηα αχμεζε 12,1%  

 Γηαηήξεζε ηεο εγεηηθήο ζέζεο ζηελ αγνξά LLU κε αχμεζε 0,6 πνζνζηηαίσλ 

κνλάδσλ ζην κεξίδην αγνξάο ράξε ζηελ αχμεζε 6,1% ησλ ζπλδξνκψλ 

broadband  

 ΢ηαζεξφηεηα ζηα εηήζηα έζνδα ζε αληίζεζε κε ηελ ζπλερφκελε πηψζε ηνπ 

θιάδνπ  

 Βειηίσζε θαηά 6,2% ζην δεκνζηεπκέλν EBITDA  

 

 ΢χκθσλα κε ην Γηεπζχλνληα ΢χκβνπιν, θ. Πάλν Παπαδφπνπιν:  

«Παπά ηο δύζκολο μακποοικονομικό πεπιβάλλον, ηο οποίο οδήγηζε ζηη ζςππίκνυζη 

ηος κύκλος επγαζιών ηος κλάδος, η ζηπαηηγική μαρ ζςνέβαλε ζηη ζηαθεποποίηζη ηυν 

εζόδυν ηηρ εηαιπείαρ και ζηην αύξηζη ηηρ ζςνδπομηηικήρ βάζηρ ζηιρ βαζικέρ 

καηηγοπίερ ςπηπεζιών. Ειδικόηεπα, η ζςνδπομηηική βάζη παποςζίαζε μία ζηαθεπή 

αύξηζη, κςπίυρ λόγυ ηηρ απήσηζηρ ηηρ ςπηπεζίαρ Nova 3Play, παπά ηον ένηονο 

ανηαγυνιζμό ζε επίπεδο ηιμών. Η ζηπαηηγική μαρ για ηα επόμενα ηπίμηνα, θα είναι η 

ζςνέσιζη ηηρ ανάπηςξηρ καινοηόμυν πποηάζευν και ςπηπεζιών πος μαρ 

διαθοποποιούν από ηον ανηαγυνιζμό, καθώρ και η πεπαιηέπυ πποζαπμογή ηος 

κοζηολογικού μονηέλος ηηρ εηαιπείαρ, πποκειμένος να ανηαπεξέλθει ζηιρ διαπκώρ 

μεηαβαλλόμενερ ζςνθήκερ ηηρ αγοπάρ». 

΢ην ηέινο ηνπ Γεθεκβξίνπ ηνπ 2014, ηα λνηθνθπξηά κε Nova 3Play/ζπλδπαζηηθέο 

ππεξεζίεο ηεο Forthnet, αλήιζαλ ζηα 363,5 ρηιηάδεο, ζεκεηψλνληαο αχμεζε ηεο ηάμεο 

ηνπ 27,4%, ζε ζρέζε κε ην ηέινο ηνπ 2013, εληζρχνληαο ηελ παξνπζία ηεο Forthnet 

ζηα ειιεληθά λνηθνθπξηά. Αληίζηνηρα, αχμεζε ζεκεηψζεθε ζην κεξίδην ησλ 

ζπλδξνκεηψλ Nova 3Play, ζε ζρέζε κε ην ζχλνιν ηεο ζπλδξνκεηηθήο βάζεο ηεο 

Forthnet, κε ηελ ηάζε απηή λα δξα ππνζηεξηθηηθά, ηφζν ζην κέζν έζνδν αλά 

ζπλδξνκεηή, φζν θαη ζηελ ελίζρπζε ηεο πηζηφηεηαο ησλ πειαηψλ. 
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΢ην ηέινο ηνπ 2014, νη ζπλδξνκεηέο ηειεπηθνηλσληαθψλ ππεξεζηψλ απμήζεθαλ θαηά 

6,1% ζπγθξηηηθά κε πέξπζη, θαζψο αλήιζαλ ζηνπο 671,2 ρηιηάδεο. Σνπο ηειεπηαίνπο 

12 κήλεο, ην κεξίδην αγνξάο ηεο Forthnet ζε ζπλδξνκεηέο LLU, απμήζεθε θαηά 0,6 

πνζνζηηαίεο κνλάδεο, επαιεζεχνληαο ηελ απήρεζε ηνπ Nova 3Play. 

΢ην ηέινο ηνπ 2014, ε ζπλδξνκεηηθή βάζε παξνπζίαζε αχμεζε 12,1% ζπγθξηηηθά κε 

πέξπζη, θηάλνληαο ζην ηζηνξηθφ πςειφ ησλ 507,3 ρηιηάδσλ ζπλδξνκεηψλ. Ζ 

εμάπισζε ησλ ππεξεζηψλ 3play αλακέλεηαη λα ζπλερίζεη λα είλαη ν θχξηνο άμνλαο 

αλάπηπμεο ηεο αγνξάο ζπλδξνκεηηθήο ηειεφξαζεο. 
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3.7 -Swot Analysis  

Ζ αλάιπζε SWOT είλαη έλα εξγαιείν ζηξαηεγηθνχ ζρεδηαζκνχ ην νπνίν 

ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ αλάιπζε ηνπ εζσηεξηθνχ θαη εμσηεξηθνχ πεξηβάιινληνο 

κίαο επηρείξεζεο, φηαλ ε επηρείξεζε πξέπεη λα ιάβεη κία απφθαζε ζε ζρέζε κε ηνπο 

ζηφρνπο πνπ έρεη ζέζεη ή κε ζθνπφ ηελ επίηεπμή ηνπο. 

Σν αξθηηθφιεμν SWOT πξνθχπηεη απφ ηηο αγγιηθέο ιέμεηο: Strengths, Weaknesses, 

Opportunities, Threats (αληίζηνηρα ζηα ειιεληθά: δπλαηά ζεκεία, αδχλαηα ζεκεία, 

επθαηξίεο, απεηιέο). 

Καηά ηελ αλάιπζε SWOT κειεηψληαη ηα δπλαηά (Strengths) θαη αδχλαηα 

(Weaknesses) ζεκεία κίαο επηρείξεζεο, νξγαληζκνχ ή θαη πεξηνρήο, θαζψο θαη νη 

επθαηξίεο (Opportunities) θαη νη απεηιέο (Threats) πνπ ππάξρνπλ. 

Σα δπλαηά θαη αδχλαηα ζεκεία 

αθνξνχλ ην εζσηεξηθφ πεξηβάιινλ 

ηεο επηρείξεζεο θαζψο πξνθχπηνπλ 

απφ ηνπο εζσηεξηθνχο πφξνπο πνπ 

απηή θαηέρεη (π.ρ. ηθαλφηεηεο 

πξνζσπηθνχ θαη ζηειερψλ, ηδηφηεηεο 

θαη ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηρείξεζεο, 

ηερλνγλσζία, ρξεκαηννηθνλνκηθή 

πγεία θαη ηθαλφηεηα λα αληαπνθξηζεί 

ζε λέεο επελδχζεηο, θιπ.). 

Αληηζέησο νη επθαηξίεο θαη νη απεηιέο αληαλαθινχλ κεηαβιεηέο ηνπ εμσηεξηθνχ 

πεξηβάιινληνο ηεο επηρείξεζεο ηηο νπνίεο ε επηρείξεζε ζα πξέπεη λα εληνπίζεη, λα 

πξνζαξκνζηεί ζε απηέο ή αθφκα θαη λα ηηο πξνζαξκφζεη φπνπ θάηη ηέηνην είλαη 

εθηθηφ (π.ρ. είζνδνο λέσλ αληαγσληζηψλ, ξπζκίζεηο ζην λνκηθφ πεξηβάιινλ, 

δεκηνπξγία ή/θαη εκθάληζε λέσλ αγνξψλ, θιπ.). 

Γεληθά, θαηά ηελ εθαξκνγή ηεο αλάιπζεο επηρεηξείηαη λα απαληεζνχλ κε φζν ην 

δπλαηφλ πην πνζνηηθνπνηεκέλν ηξφπν εξσηήκαηα γηα ηελ πεξηνρή φπσο:  

Γπλάκεηο: 

 Πνηα είλαη ηα πιενλεθηήκαηα; 

 Πνην είλαη ην πιένλ αληαγσληζηηθφ πξντφλ / ππεξεζία; 

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CF%80%CE%B9%CF%87%CE%B5%CE%AF%CF%81%CE%B7%CF%83%CE%B7
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CF%81%CE%BA%CF%84%CE%B9%CE%BA%CF%8C%CE%BB%CE%B5%CE%BE%CE%BF
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 Πνηνη είλαη νη δηαζέζηκνη πφξνη πνπ είλαη κνλαδηθνί ή έρνπλ ην κηθξφηεξν 

ζπγθξηηηθά θφζηνο; 

 Ση ζεσξνχλ νη ηνπηθνί νηθνλνκηθνί παξάγνληεο σο ελδνγελή δχλακε ηεο πεξηνρήο; 

Αδπλακίεο: 

 Ση ζα κπνξνχζε λα βειηησζεί; 

 Ση ζα έπξεπε λα απνθεπρζεί; 

 Ση ζεσξνχλ νη ηνπηθνί νηθνλνκηθνί παξάγνληεο σο ελδνγελή αδπλακία; 

Ζ παξαπάλσ ζεψξεζε ησλ Γπλάκεσλ – Αδπλακηψλ πξαγκαηνπνηείηαη ηφζν απφ ηελ 

εζσηεξηθή νπηηθή, φζν θαη απφ ηελ νπηηθή ησλ «πειαηψλ». Κξίζηκνο παξάγνληαο, ν 

νπνίνο επηβάιεη ηελ πξνζπάζεηα πνζνηηθνπνίεζεο ησλ δεδνκέλσλ απνηειεί ε 

δπλαηφηεηα ξεαιηζηηθήο (αληηθεηκεληθήο) απνηίκεζεο ηεο πθηζηάκελεο θαηάζηαζεο. 

Ζ φιε αλάιπζε νθείιεη λα γίλεη ζπζρεηηδφκελε κε ηνλ αληαγσληζκφ: γηα παξάδεηγκα, 

ε παξαγσγή ελφο πξντφληνο πςειήο πνηφηεηαο, εθφζνλ παξάγεηαη ζε αθζνλία θαη 

απφ ηνλ αληαγσληζκφ, δελ απνηειεί δχλακε γηα ηελ πεξηνρή, αιιά αλαγθαηφηεηα. 

Δπθαηξίεο 

 Πνηεο είλαη νη θαιέο επθαηξίεο πνπ πξνβάιινπλ; 

 Πνηεο είλαη νη ελδηαθέξνπζεο ηάζεηο πνπ αθνξνχλ ηελ πεξηνρή; 

Υξήζηκεο επθαηξίεο κπνξεί λα ζεσξεζνχλ: 

 Αιιαγέο ζηελ ηερλνινγία θαη ηηο αγνξέο, ζε κηθξή ή κεγάιε θιίκαθα 

 Αιιαγέο ζηελ θξαηηθή πνιηηηθή ζην πεδίν ελδηαθέξνληνο 

 Αιιαγέο ζε θνηλσληθά κνηίβα, πιεζπζκηαθά πξνθίι, αιιαγέο ηξφπνπ δσήο 

 Σνπηθά γεγνλφηα 

Μηα ζπλήζεο πξνζέγγηζε εληνπηζκνχ ησλ επθαηξηψλ έγθεηηαη ζηελ αλαζθφπεζε ησλ 

Γπλάκεσλ θαη ηε δηεξεχλεζε ηεο δπλακηθήο ηνπο γηα άλνηγκα επθαηξηψλ. 

Δλαιιαθηηθά, αλαζθνπνχληαη νη Αδπλακίεο θαη δηεξεπλάηαη ε δπλαηφηεηα 

αμηνπνίεζεο επθαηξίαο κέζσ ηεο εμάιεηςεο ησλ. Γηα παξάδεηγκα, ε κείσζε ηνπ 

ηερλνινγηθνχ θφζηνπο ζε έλαλ ηνκέα, απνηειεί επθαηξία γηα κηα πεξηνρή ε νηθνλνκία 

ηεο νπνίαο εμαξηάηαη ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηνλ ηνκέα απηφ. 

Απεηιέο: 
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 Πνηα εκπφδηα εκθαλίδνληαη ζπλήζσο; 

 Ση θάλνπλ νη αληαγσληζηέο; 

 Δκθαλίδνληαη αιιαγέο ζηηο πξνδηαγξαθέο γηα ηα ήδε παξερφκελα πξντφληα ή 

ππεξεζίεο; 

 Οη ηερλνινγηθέο αιιαγέο απεηινχλ ή αθπξψλνπλ ηε πθηζηάκελε νηθνλνκία ηεο 

πεξηνρήο; 

 Τπάξρνπλ ρξεκαηνδνηηθά ή ρξεκαηννηθνλνκηθά πξνβιήκαηα; 

 Απνηειεί θάπνηα απφ ηηο Αδπλακίεο πξαγκαηηθή απεηιή γηα ηελ νηθνλνκία ηεο 

πεξηνρήο; 

 

΢αλ εξγαιείν, ε αλάιπζε SWOT δελ απνηειεί πιήξε κειέηε ελφο ππφ εμέηαζε 

ζέκαηνο αιιά έλα ρξήζηκν θαη ζπκπιεξσκαηηθφ κέζν πνπ βνεζά ζπρλά ζηελ 

πξνθαηαξηηθή εμέηαζε θαη ηελ εμαγσγή βαζηθψλ ζπκπεξαζκάησλ. Υξεζηκνπνηείηαη 

ζπκπιεξσκαηηθά κε ηελ αλάιπζε Pest θαη είλαη έλα βαζηθφ ζπζηαηηθφ ελφο Πιάλνπ 

Μάξθεηηλγθ. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CE%BD%CE%AC%CE%BB%CF%85%CF%83%CE%B7_PEST
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A0%CE%BB%CE%AC%CE%BD%CE%BF_%CE%9C%CE%AC%CF%81%CE%BA%CE%B5%CF%84%CE%B9%CE%BD%CE%B3%CE%BA
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A0%CE%BB%CE%AC%CE%BD%CE%BF_%CE%9C%CE%AC%CF%81%CE%BA%CE%B5%CF%84%CE%B9%CE%BD%CE%B3%CE%BA
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3.7.1 -Swot Analysis OTE 

 

Ζ κειέηε ηνπ εζσηεξηθνχ θαη εμσηεξηθνχ πεξηβάιινληνο ηνπ ΟΣΔ καο νδήγεζε λα 

εληνπίζνπκε ηηο παξαθάησ Γπλάκεηο θαη Αδπλακίεο ηνπ εζσηεξηθνχ πεξηβάιινληνο 

θαζψο θαη ηηο Δπθαηξίεο θαη Απεηιέο πνπ εκθαλίδνληαη ζην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ. 

 

Γπλάκεηο: 

 Ζγεηηθφο ξφινο ζηνλ θιάδν ησλ ηειεπηθνηλσληψλ. 

 ΢πκπεξηιακβάλεηαη ζηνπο δεηζλείο ρξεκαηηζηεξηαθνχο δείθηεο FTSE ελψ νη 

κεηνρέο ηνπ δηαπξαγκαηεχνληαη ζηα δηεζλή ρξεκαηηζηήξηα ηεο Νέαο Τφξθεο 

(NYSE) θαη ηνπ Λνλδίλνπ (LSE). 

 Αλάπηπμε θάζεησλ θαη νξηδφληησλ ζηξαηεγηθψλ κνλάδσλ ζε Διιάδα θαη ΝΑ 

Δπξψπε. 

 Δλζσκάησζε ηεο Δηαηξηθήο Τπεπζπλφηεηαο ζηελ επηρεηξεζηαθή ηνπ 

ζηξαηεγηθή ζχκθσλα κε ηα δηεζλή πξφηππα Global Reporting Initiative (GRI). 

 Τςειφ know how κέζσ ηεο επηρεηξεκαηηθήο εκπεηξίαο, κάζεζεο θαη γλψζεο. 

 Δκπεηξία ζηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε θαη ηε δηαρείξεζε θηλδχλνπ.  

 Ηζρπξφ φλνκα ζηελ αγνξά (brandname awareness). 

 Γηαζπνξά θηλδχλνπ ζε πνιιέο δξαζηεξηφηεηεο. 

 Ηδηφθηεην δίθηπν κε παλειιαδηθή θάιπςε. 

 Πνηφηεηα ππεξεζηψλ. 

 

Αδπλακίεο: 

 Τςειφ πνζνζηφ παγηνπνίεζεο (εγθαηαζηάζεηο, θηίξηα). 

 Τπεξάξηζκν αλζξψπηλν δπλακηθφ. 
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Δπθαηξίεο: 

 Αλαδπφκελεο ηερλνινγηθέο ηάζεηο φπσο ε εμέιημε ηνπ Wi-fi θαη ε ηαρχηεηα 

κεηάδνζεο δεδνκέλσλ. 

 Νέεο αγνξέο-ζηφρνη. 

 Δθκεηάιιεπζε νπνηαζδήπνηε ηάζεο θαηαλάισζεο. 

 

Απεηιέο: 

 Έληνλε ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε ζηελ ρψξα καο θαη γεληθφηεξε παγθφζκηα 

νηθνλνκηθή χθεζε. 

 Δπηθπιαθηηθφηεηα ζηελ αγνξά ιφγσ ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο. 

 Ομχο αληαγσληζκφο. 

 Γηαξθψο κεηαβαιιφκελε αγνξά – δήηεζε γηα λέα πξνηφληα. 

 Αλάπηπμε ηερλνινγηψλ πνπ ππνθαζηζηνχλ ηε ζηαζεξή ηειεθσλία φπσο 

(Facebook, Viber, Whats up). 

 Ραγδαίεο ηερλνινγηθέο εμειίμεηο. 

 Αλάγθε ζπκκφξθσζεο κε ξπζκηζηηθέο αξρέο (ΔΔΣΣ). 

 Σηκνινγηαθφο Έιεγρνο απφ ΔΔΣΣ. 
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3.7.2 -Swot Analysis Forthnet 

 

Γπλάκεηο: 

 Γηαηήξεζε ηεο εγεηηθήο ζέζεο ζηελ αγνξά LLU. 

 ΢ηαζεξφηεηα ζηα εηήζηα έζνδα ζε αληίζεζε κε ηε ζπλερφκελε πηψζε ηνπ 

θιάδνπ. 

 Λεηηνπξγία λένπ ζπζηήκαηνο αζθαιείαο γηα ηελ πξνζηαζία ηνπ δηθηχνπ ηεο 

Forthnet θαη ησλ επηρεηξεζηαθψλ πειαηψλ ηεο. 

 ΢πλέξγεηεο ζηνλ ΋κηιν (Δκπνξηθφ Γίθηπν, Πξνκήζεηεο, Έξεπλα & 

Αλάπηπμε).  

 Τςειφ know how κέζσ ηεο επηρεηξεκαηηθήο εκπεηξίαο, κάζεζεο θαη γλψζεο. 

 Δκπεηξία ζηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε θαη ηε δηαρείξεζε θηλδχλνπ.  

 Πνηφηεηα ππεξεζηψλ. 

 

Αδπλακίεο: 

 Υακειή θεξδνθνξία. 

 Αδπλακία απφδνζεο κεξίζκαηνο. 

 Υακειφ πνζνζηφ θιήζεσλ ζε ζρέζε κε ηνλ ΟΣΔ. 

 

Δπθαηξίεο: 

 Αλάδνρνο έξγνπ «΢χδεπμηο ΗΗ» (παξνρή ηειεπηθνηλσληαθψλ ππεξεζηψλ γηα 

ηελ θάιπςε αλαγθψλ ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ). 

 Φνξεηφηεηα αξηζκψλ. 

Απεηιέο: 

 Καζπζηέξεζε έξγσλ ηνπ Γεκνζίνπ. 

 Έληνλε ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε ζηελ ρψξα καο θαη γεληθφηεξε παγθφζκηα 

νηθνλνκηθή χθεζε. 

 Δπηθπιαθηηθφηεηα ζηελ αγνξά ιφγσ ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο. 
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 Ομχο αληαγσληζκφο. 

 Γηαξθψο κεηαβαιιφκελε αγνξά – Εήηεζε γηα λέα πξνηφληα – Αλάπηπμε 

ππνθαηάζηαησλ ηερλνινγηψλ. 

 Ραγδαίεο ηερλνινγηθέο εμειίμεηο. 
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3.8 -Οξηδόληηα Αλάιπζε 

Οξηδφληηα αλάιπζε είλαη ε ζχγθξηζε κεηαμχ ηζηνξηθψλ νηθνλνκηθψλ δεδνκέλσλ 

αλάκεζα ζε ηνπιάρηζηνλ δχν πεξηφδνπο. Ο ζθνπφο ηεο αλάιπζεο είλαη λα 

παξαηεξήζεηο εάλ θάπνηνη αξηζκνί είλαη αζπλήζηζηα πςεινί ή ρακεινί ζε ζχγθξηζε 

κε ηελ πιεξνθφξεζε πνπ ήδε δηαζέηεηο.  

Θα αλαιχζνπκε ηα ζεκαληηθά κεγέζε ηφζν γηα ηνλ ΟΣΔ φζν θαη γηα ηελ Forthnet. 

 

3.8.1 -Κύθινο Δξγαζηώλ 

Κύθινο εξγαζηώλ είλαη ζηελ νπζία ν ηδίξνο γηα έλα ζπγθεθξηκέλν ρξνληθφ 

δηάζηεκα, πρ γηα έλα 

ρξφλν. Πξφθεηηαη 

γηα ην ρξεκαηηθφ 

πνζφ - ηα ρξήκαηα 

πνπ ιακβάλεη κία 

επηρείξεζε απφ ηελ 

πψιεζε ησλ 

πξντφλησλ ή 

Πωλήςεισ

Κζρδη/Ζημίεσ 
προ φόρων

Καθαρό Κζρδοσ

Λειτουργικά 
Έξοδα
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ππεξεζηψλ ηεο γηα κία "ζεδφλ".  

Παξαηεξνχκε φηη γηα ηνλ ΟΣΔ 

ππάξρεη κηα ζεκαληηθή πηψζε 

ζηνλ θχθιν εξγαζηψλ απφ ην 

2009 (2412,4εθ€) ην 2014 λα 

θιείζεη κε έλαλ θχθιν 

εξγαζηψλ (1511,7) κεησκέλν 

θαηά 37,33%. Ζ Forthnet απφ 

ηελ άιιε πιεπξά έρεη ηα ηειεπηαία έηε ζηαζεξή αχμεζε ζηνλ θχθιν εξγαζηψλ ηεο 

απφ 169,3εθ.€ ην 2009 ζηα 215,6εθ€ ην 2014, κία αχμεζε ηεο ηάμεσο ησλ 27,3%. 

Παξαηεξψληαο ηελ νξηδφληηα αλάιπζε ηα ηειεπηαία έηε ησλ δχν εηαηξεηψλ 

επηβεβαηψλνπκε ηα αλσηέξσ θαζψο απεηθνλίδεηαη ε κείσζε ηνπ θχθινπ εξγαζηψλ ηεο 

εηαηξείαο ΟΣΔ θαη ε ζηαδηαθή πνξεία ηεο εηαηξείαο Forthnet.   

 

3.8.2 -Λεηηνπξγηθά Έμνδα πξηλ απνζβέζεηο θαη απνκεηώζεηο 

Λεηηνπξγηθά είλαη ηα έμνδα πνπ νθείινληαη ζε ζπλήζεηο δξαζηεξηφηεηεο ηεο 

επηρείξεζεο. (π.ρ. θφζηνο πσιεζέλησλ, έμνδα κεηαθνξάο εκπνξεπκάησλ, ελνίθηα, 

απνζβέζεηο, ρξεσζηηθνί ηφθνη, κηζζνί, εκεξνκίζζηα, κεζηηείεο, αλάισζε πιηθψλ θηι) 

Γηεπθξηλίδεηαη φηη κφλν ηα ιεηηνπξγηθά έμνδα ζπκβάιινπλ ζηε δεκηνπξγία εζφδσλ. 

Απηφ ζπκβαίλεη γηαηί πξνζδνθνχκε φηη κέζσ απηψλ ζα επηηχρνπκε αληίζηνηρα έζνδα. 

Σα ιεηηνπξγηθά έμνδα ζηνλ ΟΣΔ κεηψζεθαλ ζεκαληηθά ηελ πεξίνδν 2009-2011. Σν 

2014 ν ΟΣΔ κείσζε 

ζεκαληηθά ηα 

ιεηηνπξγηθά έμνδά 

ηνπ θπξίσο ηνπ 

γεγνλφηνο φηη ην 2012 

θαη ην 2013 είρε 

πξνγξάκκαηα 

εζεινχζηαο εμφδνπ 

πνπ είραλ απμήζεη 

http://www.euretirio.com/2010/06/esodo.html
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ζεκαληηθά ηα ιεηηνπξγηθά ηνπ έμνδα.  Ζ Forthnet απφ ηελ άιιε πιεπξά αλαθνίλσζε 

ηα ηειεπηαία έμη έηε ζρεδφλ ζηαζεξά ιεηηνπξγηθά έμνδα.  

΋πσο παξαηεξνχκε θαη απφ ηνλ πίλαθα, θαίλεηαη μεθάζαξα ε κείσζε ησλ 

ιεηηνπξγηθψλ εμφδσλ γηα ηνλ 

ΟΣΔ ηελ νηθνλνκηθή πεξίνδν 

2013-2014.  Γηα ηελ Forthnet 

παξαηεξνχκε ηελ ζηαζεξή αιιά 

ζηαδηαθή αχμεζε ησλ 

ιεηηνπξγηθψλ ηεο εμφδσλ.   

 

3.8.3 -Κέξδε / Εεκίεο πξν θόξωλ 

΋πσο παξαηεξνχκε ν ΟΣΔ ηα ηειεπηαία έηε έρεη κία δηαθχκαλζε αλάκεζα ζε θέξδε 

πξν θφξσλ θαη δεκίεο. Απηή ε δπζαλαινγία νθείιεηαη θπξίσο ζην αβέβαην 

ρξεκαηννηθνλνκη

θφ πεξηβάιινλ 

ηεο Διιάδνο 

θαζψο θαη ζηα 

δχν 

πξνγξάκκαηα 

εζεινχζηαο 

εμφδνπ πνπ 

πξαγκαηνπνίεζε 

ηα έηε 2012 θαη 

2013. Σν 2014 ν ΟΣΔ κεηά απφ ηξία ζπλερφκελα έηε δεκηψλ μαλαβγήθε ζηελ 

θεξδνθνξία κε θέξδε πξν θφξσλ 162,1εθ €. Ζ Forthnet απφ ηελ άιιε πιεπξά ηα 

πέληε απφ ηα έμη έηε δειψλεη δεκίεο 

παξφιν πνπ φπσο αλαθέξακε 

παξαπάλσ νη πσιήζεηο ηεο 

απμάλνληαη εηεζίσο.  

Σν 2011 ήηαλ ην έηνο κε ηηο 

κεγαιχηεξεο δεκίεο ηφζν γηα ηνλ ΟΣΔ φζν θαη γηα ηελ Forthnet. ΋πσο ζα 
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παξαηεξήζνπκε παξαθάησ θαη απφ ηνλ πίλαθα ν ΟΣΔ ην πξνεγνχκελν έηνο έθιεηζε 

κε +195,5% ελψ ε Forthnet έθιεηζε κε -978%, δήισλε θέξδε ην 2013 νξηαθά 1,5 εθ. 

€ ελψ ην 2014 επαλήιζε πάιη ζε δεκίεο ηεο ηάμεσο ησλ 12,9εθ€. 

 

3.8.4 -Καζαξό θέξδνο/δεκία 

O OTE έπεηηα απφ ηξία έηε ζεκείσζε θαζαξά θέξδε ρξήζεο ηα νπνία μεπέξαζαλ 

θαηά πνιχ ηα θέξδε 

ηνπ 2010. Ζ 

κεγαιχηεξε δεκία πνπ 

ζεκείσζε ν ΟΣΔ ηελ 

εμαεηία πνπ κειεηάκε 

ήηαλ  ην  2011 φπνπ 

ζεκείσζε δεκίεο 

χςνπο 413,4εθ€. Σν 

2014 επαλήιζε ζηελ 

θεξδνθνξία 

ζεκεηψλνληαο θέξδε 

110,1εθ. θαη απνθαζίδνληαο λα δψζεη θαη κέξηζκα.  

Ζ Forthnet  φιε ηελ πεξίνδν πνπ 

κειεηάκε ζεκείσζε κφλν δεκίεο. 

Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη έρεη γίλεη 

πξφηαζε απφ ηελ Vodafone γηα ηελ 

εμαγνξά ηεο Forthnet.  

΋πσο θαίλεηαη θαη παξαθάησ ε ΟΣΔ 

έθιεηζε κε 179,8%  δηαθνξά ην 2014 

ζε ζρέζε κε ην 2013 ελψ ε Forthnet έθιεηζε κε -1770,4%.  
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3.9 -Οξηδόληηα Αλάιπζε ΢ηνηρείωλ Ηζνινγηζκνύ 

 

3.9.1 -Σακεηαθά Γηαζέζηκα 

 

Σαµεηαθά δηαζέζηµα είλαη απηά πνπ απνηεινχληαη απφ κεηξεηά ζην ηαµείν ηεο 

επηρείξεζεο θαη απφ θαηαζέζεηο, πνπ κπνξεί λα αλαιεθζνχλ άµεζα.  

΋πσο παξαηεξνχκε ζην παξαθάησ ζρεδηάγξακκα, ηα ηακεηαθά δηαζέζηκα ηεο ΟΣΔ 

απμήζεθαλ ζεκαληηθά ηα ηειεπηαία έμη έηε, παξά ην δχζθνιν νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ 

ην νπνίν δηαλχεη ν 

ειιεληθφο ρψξνο.  

Απφ ην 2009 έσο 

ην 2014 θαηάθεξε 

λα απμήζεη ηα 

ηακεηαθά ηνπ 

δηαζέζηκα θαηά 

173%. Απφ ηελ 

άιιε πιεπξά ε 

Forthnet κείσζε 

ζεκαληηθά ηα 

ηακεηαθά δηαζέζηκα ηα νπνία αλέξρνληαη ην 2014 κφιηο ζε 5,5εθ€. 

 

3.9.2 -Μεηνρηθό Κεθάιαην 

Μεηνρηθφ θεθάιαην είλαη ην ζχλνιν ησλ θεθαιαίσλ πνπ εηζθέξνπλ νη θνξείο κηαο 

αλψλπκεο εηαηξίαο θαηά ηελ ίδξπζε ηεο ή θαη αξγφηεξα θαηά ηε δηάξθεηα 

ηεο παξαγσγηθήο ηεο δσήο. 

Σν κεηνρηθφ θεθάιαην δηακνξθψλεηαη απφ: 

 Σν κεηνρηθφ θεθάιαην πνπ πξνζθέξζεθε θαηά ηελ ίδξπζε κηαο επηρείξεζεο 

http://www.euretirio.com/2010/06/paragogi.html
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 Σηο ελδερφκελεο απμήζεηο ηνπ κέζσ θαηαβνιήο ρξεκαηηθψλ θεθαιαίσλ απφ 

ηνπο κεηφρνπο θαη 

 Απφ πηζαλέο θεθαιαηνπνηήζεηο ησλ απνζεκαηηθψλ. 

Γηα ηνλ ΟΣΔ, ηελ 30 Γεθεκβξίνπ 2013, ε Έθηαθηε Γεληθή ΢πλέιεπζε ησλ Μεηφρσλ 

ηνπ ΟΣΔ ελέθξηλε ηελ θεθαιαηνπνίεζε απνζεκαηηθψλ πνζνχ Δπξψ 253,7. Ο θφξνο 

πνπ αλαινγεί 

(15%) είλαη Δπξψ 

38,1 θαη έρεη 

απεηθνληζηεί ζηα 

απνηειέζκαηα 

ρξήζεο ηνπ 2013 

(βιέπε ΢εκείσζε 

23). Σν θαζαξφ 

(κεηά θφξσλ) πνζφ 

Δπξψ 215,6 

κεηαθέξζεθε ζην κεηνρηθφ θεθάιαην απμάλνληαο ηελ νλνκαζηηθή αμία θάζε κεηνρήο 

θαηά Δπξψ 0,44 (απφιπην πνζφ). Μεηά απφ απηή ηελ θεθαιαηνπνίεζε ην κεηνρηθφ 

θεθάιαην ηνπ ΟΣΔ θαηά ηελ 31 Γεθεκβξίνπ 2013, αλέξρεηαη ζε Δπξψ 1.387,1 (31 

Γεθεκβξίνπ 2012: Δπξψ 1.171,5) θαη δηαηξείηαη ζε 490.150.389 θνηλέο κεηνρέο, 

νλνκαζηηθήο αμίαο Δπξψ 2,83 (ζε απφιπην πνζφ) αλά κεηνρή (31 Γεθεκβξίνπ 2012: 

Δπξψ 2,39).  

Σν απνζεκαηηθφ ππέξ ην άξηην θαηά ηελ 31 Γεθεκβξίνπ 2013 θαη 2012 αλέξρεηαη ζε 

Δπξψ 511,9 θαη Δπξψ 509,6 αληίζηνηρα θαη ε αχμεζε (Δπξψ 2,3) πξνέξρεηαη απφ ηελ 

θαζαξή κεηαβνιή ηνπ Πξνγξάκκαηνο Παξνρήο Γηθαησκάησλ Πξναίξεζεο ηνπ 

Οκίινπ. 

Γηα ηελ Forthnet,  θαηά ηελ 31 Γεθεκβξίνπ 2011 ην κεηνρηθφ θεθάιαην ηεο Δηαηξείαο 

αλεξρφηαλ ζε € 183.408.963 δηαηξνχκελν ζε155.431.324 κεηνρέο, νλνκαζηηθήο αμίαο 

€ 1,18 εθάζηε. Σελ 23 Απγνχζηνπ 2012 ε Έθηαθηε Γεληθή ΢πλέιεπζε ησλ Μεηφρσλ 

ηεο Δηαηξείαο απνθάζηζε ηελ αχμεζε ηεο νλνκαζηηθήο αμίαο ησλ κεηνρψλ ηεο 

Δηαηξείαο, απφ € 1,18 ζε € 14,160000364405300 αλά κεηνρή κε ηαπηφρξνλε κείσζε 

ηνπ ζπλνιηθνχ αξηζκνχ ησλ θνηλψλ νλνκαζηηθψλ κεηνρψλ (reverse split) κε αλαινγία 

δψδεθα (12) παιαηέο κεηνρέο πξνο κία (1) λέα κεηνρή, δειαδή κείσζε ηνπ αξηζκνχ 

ησλ θνηλψλ νλνκαζηηθψλ κεηά ςήθνπ κεηνρψλ απφ 155.431.324 ζε 12.952.610. ΢ε 
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ζπλέρεηα ηεο αλσηέξσ απμήζεσο ηεο νλνκαζηηθήο αμίαο θάζε κεηνρήο ηεο Δηαηξείαο, 

ην ζπλνιηθφ κεηνρηθφ θεθάιαην παξέκεηλε ακεηάβιεην θαη αλέξρεηαη ζε € 

183.408.963, δηαηξνχκελν φκσο ζε 12.952.610 θνηλέο νλνκαζηηθέο κεηά ςήθνπ 

κεηνρέο νλνκαζηηθήο αμίαο €14,160000364405300 ε θάζε κία. 

Δπηπξφζζεηα ζηελ ίδηα Γεληθή ΢πλέιεπζε απνθαζίζηεθε ε αχμεζε ηνπ κεηνρηθνχ 

θεθαιαίνπ ηεο εηαηξείαο κέρξη ηνπ πνζνχ ησλ € 29.143.373 κε ηελ θαηαβνιή 

κεηξεηψλ, κε δηθαίσκα πξνηίκεζεο ππέξ ησλ παιαηψλ κεηφρσλ ηεο   θαη ηελ έθδνζε 

έσο θαη 97.144.575 λέσλ θνηλψλ νλνκαζηηθψλ κεηνρψλ, νλνκαζηηθήο αμίαο € 0,30  ε 

θάζε κία, ζε αλαινγία δεθαπέληε (15) λέεο κεηνρέο πξνο δχν (2) παιαηέο, θαη ηηκή 

δηάζεζεο πνπ ζα νξηζζεί κε λεφηεξε απφθαζε ηνπ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ, 

πξνθεηκέλνπ λα αληιεζνχλ θεθάιαηα κέρξη ηνπ πνζνχ ησλ € 30,2 εθαη. Ζ αχμεζε ηνπ 

κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ ηεο εηαηξείαο πξαγκαηνπνηήζεθε απφ ηελ  10 Γεθεκβξίνπ 2013  

έσο θαη ηελ 3 Ηαλνπαξίνπ 2014, νινθιεξψζεθε κε ηελ θαηαβνιή € 29.143.372,50 

απφ ηνπο παιαηνχο  κεηφρνπο θαη ηνπο απνθηήζαληεο δηθαηψκαηα πξνηίκεζεο θαηά 

ηελ πεξίνδν δηαπξαγκάηεπζεο ηνπο. Καηφπηλ ησλ αλσηέξσ ην κεηνρηθφ θεθάιαην ηεο 

εηαηξείαο απμήζεθε θαηά  € 29.143.373 κε ηελ έθδνζε 97.144.575  λέσλ θνηλψλ 

νλνκαζηηθψλ κεηνρψλ, νλνκαζηηθήο αμίαο € 0,30 έθαζησο. Έηζη, ην κεηνρηθφ 

θεθάιαην ηεο εηαηξίαο θαηά ηελ 31 Γεθεκβξίνπ 2014 αλέξρεηαη ζε € 33.029.156 

δηαηξνχκελν ζε 110.097.185 θνηλέο, νλνκαζηηθέο κεηά ςήθνπ κεηνρέο νλνκαζηηθήο 

αμίαο  € 0,30  εθάζηε.  

 

 

3.9.3 -Μαθξνπξόζεζκα δάλεηα 

 

Μαθξνπξφζεζκα είλαη ηα δάλεηα πνπ ε δηάξθεηά ηνπο μεπεξλά ην έλα έηνο θαη 

ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ αγνξά ή θαηαζθεπή παγίσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, 

θηηξίσλ θαη κεραλνινγηθνχ εμνπιηζκνχ απφ ηηο επηρεηξήζεηο. Σα δάλεηα απηά 

ρνξεγνχληαη κε ηελ θαηάξηηζε ζχκβαζεο δαλείνπ.  

Σελ 8 Απξηιίνπ 2014, ε ΟΣΔ PLC πξνρψξεζε ζηελ πιήξε απνπιεξσκή ηνπ 

ελαπνκείλαληνο πνζνχ Δπξψ 364,7 ηνπ Οκνιφγνπ Δπξψ 500,0 ην νπνίν έιεγε ηελ 

ίδηα εκέξα καδί κε ηνπο δεδνπιεπκέλνπο ηφθνπο (ελαπνκείλαλ ππφινηπν ηελ 31 

Γεθεκβξίνπ 2013: Δπξψ 366,8 ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ ππνινίπνπ Δπξψ 2,3 γηα 

αληηζηάζκηζε θηλδχλνπ –hedge adjustment).  
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Σελ 29 Ηνπλίνπ 2007 ε Forthnet ππέγξαςε ζχκβαζε νκνινγηαθνχ δαλείνπ ζπλνιηθνχ 

χςνπο κέρξη € 150.000.000 (¨Τθηζηάκελν Οκνινγηαθφ Γάλεην¨ ή ¨ΤΟΓ¨) κε 

θνηλνπξαμία 

ηξαπεδψλ κε 

επηηφθην 

δαλεηζκνχ 

Euribor 

ηξηκήλνπ πιένλ 

πεξηζσξίνπ πνπ 

θπκαίλεηαη απφ 

1,15% έσο 

1,75%. ΢θνπφο 

ηνπ δαλείνπ ήηαλ ε θάιπςε ηνπ επελδπηηθνχ πξνγξάκκαηνο ηεο Δηαηξείαο γηα ηελ 

ηεηξαεηία 2006-2009. Ζ έθδνζε ηνπ δαλείνπ κέρξη πνζνχ € 120.000.000 επηκεξίδεηαη 

ζε ηξεηο ζεηξέο δπλάκελεο λα εθηακηεπζνχλ απφ ηελ ππνγξαθή ηεο ΢χκβαζεο κέρξη 

θαη ηελ 31 Μαξηίνπ 2010. 

Ζ απνπιεξσκή ηνπ νκνινγηαθνχ δαλείνπ θαηά ηελ 31 Γεθεκβξίνπ 2011 αθνχ ιεθζεί 

ππφςε ε πξνπιεξσκή ηεο ππνρξέσζεο ηνπ ζπκβαηηθνχ θεθαιαίνπ γηα ηηο ρξήζεηο 

2011 θαη 2012 (βιέπε παξαθάησ), ζα πξαγκαηνπνηεζεί ζε πέληε (5) κεηαβιεηέο 

εμακεληαίεο δφζεηο απφ ηελ 31 Μαξηίνπ 2012 έσο ηελ 31 Μαξηίνπ 2015. Ζ ηειεπηαία 

δφζε ηζνχηαη κε ην 43% ηνπ ππνινίπνπ ηνπ νκνινγηαθνχ δαλείνπ ηεο 31 Γεθεκβξίνπ 

2011. 
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3.10 -Αλάιπζε Αξηζκνδεηθηώλ 

 

Παξαθάησ ζα αλαιχζνπκε ηηο εηαηξείεο ΟΣΔ θαη Forthnet εμεηάδνληαο  απφ κία άιιε 

πηπρή ηελ νηθνλνκηθή ηνπο ζέζε αλαιχνληαο ηνπο βαζηθνχο αξηζκνδείθηεο.  

Γηα ηελ πιεξέζηεξε έξεπλα θαζψο θαη ηελ πηζηφηεξε εκθάληζε ησλ απνηειεζκάησλ 

ησλ δεηθηψλ ειήθζεζαλ ππφςε νη παξαηεξήζεηο ησλ Οξθσηψλ Λνγηζηψλ, πνπ 

αλαθέξνληαη ζηηο εθζέζεηο ηνπο θαη έγηλαλ νη αλάινγεο πξνζαξκνγέο ζηα 

Απνηειέζκαηα θαη ζηελ Καζαξή Θέζε ησλ εμεηαδφκελσλ εηαηξηψλ. 

Ζ έξεπλα ζα αξρίζεη απφ ηελ αλάιπζε θαη κειέηε ησλ βαζηθψλ δεηθηψλ ηεο 

ξεπζηφηεηαο πνπ άιισζηε είλαη απφ ηα πην βαζηθά ζηνηρεία θαη απφ ηα νπνία 

εμαξηάηαη ε βησζηκφηεηα κηαο επηρείξεζεο. 

 

3.10.1 -Αξηζκνδείθηεο Ρεπζηόηεηαο 

 

3.10.1.1 -Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο (Current Ratio) 
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Καηφπηλ εθαξκνγήο ηεο ζρέζεσο πνπ καο δίλεη ηνλ αξηζκνδείθηε γεληθήο 

ξεπζηφηεηαο κε ρξήζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ  ηεο ΟΣΔ αιιά θαη ηεο 

Forthnet, παξαηεξνχκε φηη ηα απνηειέζκαηα ηνπ ελ ιφγσ δείθηε είλαη ζε γεληθέο 

γξακκέο  κε ηθαλνπνηεηηθά  ηφζν γηα  ηνλ ΟΣΔ φζν θαη γηα ηελ Forthnet αθνχ θαηά 

κέζν φξν ε ηηκή ηνπ δείθηε, γηα ην ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ εμεηάδνπκε, αλέξρεηαη ζην 

0,64 θαη 0,65 αληίζηνηρα. 

 

Ο δείθηεο δείρλεη ηε δπλαηφηεηα πιεξσκήο ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ 

ρξεζηκνπνηψληαο ηα ζηνηρεία ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ.  

Με άιια ιφγηα, ν δείθηεο εθθξάδεη πφζα επξψ κπνξεί λα ξεπζηνπνηήζεη κηα 

επηρείξεζε γηα θάζε επξψ πνπ έρεη λα πιεξψζεη. Μηα θαιή ηηκή ηνπ δείθηε 

θπκαίλεηαη γχξσ ζην 2.΋ζν κεγαιχηεξνο ηνπ 2 είλαη ν δείθηεο ηφζν θαιχηεξε είλαη ε 

ξεπζηφηεηα ηεο επηρείξεζεο θαη φζν κηθξφηεξνο είλαη ηφζν ρεηξφηεξε είλαη ε 

ξεπζηφηεηα ηεο επηρείξεζεο. 

 

Σν γεγνλφο απηφ ζεκαηνδνηεί φηη ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ  ησλ εηαηξεηψλ, δελ  

είλαη ζε γεληθέο γξακκέο «πγηέο» θαη ζπλεπψο ε επηρείξεζε δελ είλαη ζε ζέζε λα 

αληαπνθξίλεηαη ζηελ θάιπςε ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ ηεο κε ζρεηηθή 

επθνιία. Βέβαηα φπσο παξαηεξνχκε απφ ηελ γξακκηθή ηάζε, ν δείθηεο ηα ηειεπηαία 

έηε ζπλερψο κεηψλεηαη.  

 

Ωζηφζν, αλ παξαηεξήζνπκε ηε δηάξζξσζε ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ απφ 

ηνπο ηζνινγηζκνχο ηεο ΟΣΔ ζα δηαπηζηψζνπκε φηη απφ ην ζπλνιηθφ θπθινθνξνχλ 

ελεξγεηηθφ γηα ην 2014, ην κηθξφηεξν κεξίδην θαηέρνπλ ηα απνζέκαηα, αθνινπζνχλ νη 

απαηηήζεηο πξνο ηνπο πειάηεο θαη ηέινο ην κεγαιχηεξν κεξίδην θαηέρνπλ ηα ηακεηαθά 

δηαζέζηκα. 

 

Μηιψληαο κε φξνπο αλαινγίαο ζα κπνξνχζακε λα πνχκε φηη απφ ηε ζπλνιηθή αμία 

ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ έλα 1% αληηζηνηρεί ζηα απνζέκαηα, έλα 32% 

αληηζηνηρεί ζηηο απαηηήζεηο πξνο ηνπο πειάηεο θαη έλα 56% αληηζηνηρεί ζηα  

δηαζέζηκα. 
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΢πλεπψο, απηφ πνπ κπνξνχκε λα ζπκπεξάλνπκε απφ ηελ εηθφλα ηνπ δείθηε απηνχ, 

είλαη φηη ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ηεο εηαηξείαο δηαξζξψλεηαη κε έλαλ νξζνινγηθφ 

ηξφπν. Σα ηακεηαθά δηαζέζηκα απνηεινχλ ην κεγαιχηεξν κέξνο ησλ θπθινθνξηαθψλ 

ζηνηρείσλ επεηδή πξφθεηηαη γηα εηαηξεία παξνρήο ππεξεζηψλ θαη φρη γηα εηαηξεία 

παξαγσγήο πξντφλησλ. Γηα απηφ ηνλ ιφγν ηα απνζέκαηα έρνπλ έλα πνιχ κηθξφ 

πνζνζηφ επί ηνπ ζπλφινπ ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ. Αθφκε, φπσο 

δηαπηζηψζακε ην κηζφ πεξίπνπ θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ θαιχπηεηαη απφ ηα ηακεηαθά 

δηαζέζηκα, ην πιήξεο ξεπζηνπνηήζηκν πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν πξνο θάιπςε ησλ 

βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ.  

 

Έλαο ιφγνο πνπ ν δείθηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο είλαη θάησ απφ 2 είλαη ην  γεγνλφο 

ηνπ Βξαρππξφζεζκνπ κέξνπο  ησλ καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ φπνπ γηα ηνλ ΟΣΔ 

θαιχπηεη γηα ην 2014, ην 36,8% ηνπ ζπλφινπ ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ 

ηεο.   

 

΋ζνλ αθνξά ηελ Forthnet, παξαηεξψληαο  ηε δηάξζξσζε ηνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ  ηεο εηαηξείαο ζα δηαπηζηψζνπκε φηη απφ ην ζπλνιηθφ θπθινθνξνχλ 

ελεξγεηηθφ γηα ην 2014, ην κηθξφηεξν κεξίδην θαηέρνπλ ηα απνζέκαηα θαη ηα 

ηακεηαθά δηαζέζηκα, αθνινπζνχλ νη απαηηήζεηο πξνο ηνπο πειάηεο θαη ηέινο ην 

κεγαιχηεξν κεξίδην θαηέρνπλ νη απαηηήζεηο απφ ζπλδεδεκέλεο εηαηξείεο βάζεη ησλ 

ζεκεηψζεσλ ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ νη απαηηήζεηο απηέο πξνθχπηνπλ απφ 

ηέιε δηαζχλδεζεο, ζπκβάζεηο αληαιιαγήο δηθηχνπ νπηηθψλ ηλψλ θαη κηζζσκέλεο 

γξακκέο πξνο ηξίηεο εηαηξείεο.  

 

Μηιψληαο κε φξνπο αλαινγίαο ζα κπνξνχζακε λα πνχκε φηη απφ ηε ζπλνιηθή αμία 

ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ έλα 0,8% αληηζηνηρεί ζηα απνζέκαηα, έλα 20% 

αληηζηνηρεί ζηηο απαηηήζεηο πξνο ηνπο πειάηεο θαη έλα 70% αληηζηνηρεί ζηηο 

απαηηήζεηο πξνο εκπνξηθέο ζπκθσλίεο. 

 

΢πλεπψο, απηφ πνπ κπνξνχκε λα ζπκπεξάλνπκε απφ ηελ εηθφλα ηνπ δείθηε απηνχ, 

είλαη φηη ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ηεο εηαηξείαο δελ δηαξζξψλεηαη κε έλαλ 

νξζνινγηθφ ηξφπν. Σα ηακεηαθά δηαζέζηκα απνηεινχλ έλα απφ ηα κηθξφηεξα κέξε 



[86] 
 

ησλ θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ ελψ νη απαηηήζεηο θαηαιακβάλνπλ ην κεγαιχηεξν 

κέξνο ησλ ζηνηρείσλ ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ.  

 

Έλαο ιφγνο πνπ ν δείθηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο είλαη θάησ απφ 1 είλαη ην  γεγνλφο 

ηνπ Βξαρππξφζεζκνπ κέξνπο  ησλ καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ φπνπ γηα ηελ Forthnet 

θαιχπηεη γηα ην 2014, ην 50% ηνπ ζπλφινπ ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ ηεο.   
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3.10.1.2 - Αξηζκνδείθηεο Δηδηθήο Ρεπζηόηεηαο  

 

 

 

 

Μεηά ηελ αθαίξεζε απφ ην ζπλνιηθφ θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ηνπ χςνπο πνπ 

αληηζηνηρεί ζηα απνζέκαηα θαη ησλ πξνπιεξσκέλσλ εμφδσλ, πξνρσξήζακε ζηνλ 

ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε εηδηθήο ξεπζηφηεηαο. 

 

Δίλαη γεγνλφο φηη ην απνηέιεζκα ηνπ ελ ιφγσ δείθηε δε ζα κπνξνχζακε λα ην 

ραξαθηεξίζνπκε σο ηδηαίηεξα ηθαλνπνηεηηθφ θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο. Ζ ηάζε πνπ 

παξνπζηάδεη κέζα ζηελ ηειεπηαία εμαεηία ν ελ ιφγσ δείθηεο ζα κπνξνχζε λα 

ραξαθηεξηζηεί σο ζηαζεξνπνηεηηθή γηα ηελ Forthnet, ελψ ζπλερψο κεηνχκελε γηα ηνλ 

ΟΣΔ. Ο κέζνο φξνο ηεο εμαεηίαο είλαη πνιχ θάησ απφ ηελ κνλάδα. Απηφ ζεκαηνδνηεί 

φηη ηα δηαζέζηκα θαη νη απαηηήζεηο ηα νπνία απνηεινχλ ηα πεξηζζφηεξν εχθνια 

ξεπζηνπνηήζηκα θπθινθνξηαθά ζηνηρεία, παξνπζηάδνληαη ζηελ πιεηνςεθία ησλ 

δηαρεηξηζηηθψλ εηψλ ηεο 6εηίαο σο κηθξφηεξα απφ ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο 

πνπ θαιείηαη λα θαιχςεη ε εηαηξεία. 
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΋ζνλ αθνξά ηνλ ΟΣΔ, αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη ην κεγαιχηεξν κέξνο απφ ην 

θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ην θαηαιακβάλνπλ ηα ηακεηαθά δηαζέζηκα. Ο ηφζνο κηθξφο 

δείθηεο κε κέζν φξν εμαεηίαο 0,56 νθείιεηαη ζην γεγνλφο φηη νη βξαρππξφζεζκεο 

ππνρξεψζεηο ππεξθαιχπηνπλ ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ. 

 
Ωζηφζν, απηφ πνπ πξέπεη λα αλαθεξζεί ζην ζεκείν απηφ είλαη φηη φπσο έρνπκε ήδε 

δηαπηζηψζεη ην κεγαιχηεξν κέξνο, γηα ηελ Forthnet,  απφ ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ 

θαηαιακβάλνπλ νη απαηηήζεηο (νη νπνίεο παξακέλνπλ ζηνλ αξηζκεηή καδί κε ηα 

δηαζέζηκα) θαη φρη ηα απνζέκαηα ηα νπνία θαη αθαηξέζακε γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ ελ 

ιφγσ δείθηε. ΢πλεπψο, ε κέηξηα εηθφλα ην δείθηε απηνχ θαη ηδίσο θαηά ην ρξνληθφ 

δηάζηεκα 2009 – 2014 νθείιεηαη φρη ζην φηη ε εηαηξεία ηεξεί κεγάιν αξηζκφ 

απνζεκάησλ (ησλ νπνίσλ ε αθαίξεζε πξνθαιεί ηε κέηξηα εηθφλα ην ελ ιφγσ δείθηε), 

αιιά νη έληνλεο απμήζεηο ησλ βξαρππξνζέζκσλ ππνρξεψζεσλ ηνπ νκίινπ θαηά ην 

ρξνληθφ δηάζηεκα απηφ. 

 
 

Λακβάλνληαο ππφςε ηα πξνεγνχκελα, δε ζα ήηαλ εζθαικέλν λα ηζρπξηζηνχκε πσο 

γηα ηελ ελ ιφγσ εηαηξεία ηα θπθινθνξηαθά ζηνηρεία πνπ παξνπζηάδνπλ ηε 

κεγαιχηεξε δπζθνιία σο πξνο ηε ξεπζηνπνίεζε ηνπο δελ είλαη ηα απνζέκαηα, φπσο 

ζπκβαίλεη ζπλήζσο, αιιά κάιινλ νη απαηηήζεηο ηεο απφ ηνπο πειάηεο. 
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3.10.1.3 - Αξηζκνδείθηεο Σακεηαθήο Ρεπζηόηεηαο 

 

 

 

 

Ζ εηθφλα ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ δείθηε ήηαλ αλακελφκελε ιακβάλνληαο ππφςε φια ηα 

πξνεγνχκελα.  

Γηα ηνλ ΟΣΔ  ε εμέιημε ηεο ρξνλνζεηξάο είλαη αλνδηθή ρσξίο βέβαηα λα ππνδειψλεη 

ηελ ηθαλφηεηα ηεο εηαηξείαο σο πξνο ηελ θάιπςε φισλ ησλ ιεμηπξφζεζκσλ 

ππνρξεψζεσο ηνπ κφλν κε ηα ξεπζηά ηνπ δηαζέζηκα, θάηη πνπ ζπκβαίλεη άιισζηε ζε 

κεγάιν πνζνζηφ «πγηψλ» επηρεηξήζεσλ. Σν ζεηηθφ ζηνηρείν πνπ κπνξνχκε λα 

εληνπίζνπκε είλαη ην φηη ηα απνζέκαηα ησλ εηαηξεηψλ ηνπ νκίινπ, παξακέλνπλ ζε 

ζρεηηθά κέηξηα επίπεδα θαη δηαηίζεληαη εχθνια γηα ηνπο ιφγνπο πνπ έρνπκε εμεγήζεη 

πξνεγνπκέλσο.  

Γηα ηελ Forthnet, ε εμέιημε ηεο ρξνλνζεηξάο είλαη θαζνδηθή θαη ν δείθηεο ηα 

ηειεπηαία έηε είλαη νξηαθά κεδεληθφο. Σν θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ηεο ελ ιφγσ 

εηαηξείαο, φπσο έρνπκε ήδε αλαθέξεη παξαπάλσ, βαζίδεηαη ζηηο απαηηήζεηο θαη φρη 

ζηα ηακεηαθά δηαζέζηκα.   
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3.10.1.4 -Αξηζκνδείθηεο Ακπληηθνύ Γηαζηήκαηνο 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ζ ηάζε ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ δείθηε είλαη ειαθξψο αλνδηθή γηα ηνλ ΟΣΔ κε κέζν φξν 

εμαεηίαο 227 εκέξεο ελψ αληίζεηα κε ηελ Forthnet ν δείθηεο είλαη θαζνδηθφο κε -2540 

εκέξεο.  

Δπηπξφζζεηα, ζα πξέπεη λα ππελζπκίζνπκε φηη ν ελ ιφγσ αξηζκνδείθηεο βαζίδεηαη 

θαζαξά ζηα ακέζσο ξεπζηνπνηήζηκα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κηαο επηρείξεζεο θαη ζηηο 

ιεηηνπξγηθέο εκεξήζηεο δαπάλεο απηήο (Κφζηνο πσιεζέλησλ+ Έμνδα δηνηθήζεσο + 

Έμνδα δηαζέζεσο + Έμνδα R&D – Απνζβέζεηο ρξήζεσο). 

 

΢πλεπψο, κέζα απφ ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ ελ ιφγσ δείθηε ζπκπεξαίλνπκε φηη ν ΟΣΔ 

παξνπζηάδεη έλα αζθαιέο θαη ηθαλνπνηεηηθφ ακπληηθφ ρξνληθφ δηάζηεκα ην νπνίν 

θαηά κέζν φξν ηελ ηειεπηαία δεθαεηία παξνπζηάδεηαη ζηαζεξφ γχξσ απφ ηηο 227 

εκέξεο (επηά κήλεο). Απηφ ζπλεπάγεηαη φηη ε ππφ εμέηαζε εηαηξεία είλαη ζε ζέζε λα 

ιεηηνπξγεί γηα πέληε (7) νιφθιεξνπο κήλεο κε ηε ρξεζηκνπνίεζε ησλ ζηελ θαηνρή 

ηνπ ακπληηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, ρσξίο λα απαηηείηαη ε πξνζθπγή ηνπ ζε 

ρξεζηκνπνίεζε ησλ εζφδσλ πνπ πξνέξρνληαη απφ ηε δξαζηεξηφηεηά ηνπ ζε αληίζεζε 

κε ηελ Forthnet, φπνπ φπσο θαίλεηαη απφ ηνλ δείθηε ε εηαηξεία έρεη ζνβαξφ 

πξφβιεκα. 
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3.10.2 -Αξηζκνδείθηεο Γξαζηεξηόηεηαο 

3.10.2.1 -Αξηζκνδείθηεο Σαρύηεηαο Δίζπξαμεο Απαηηήζεωλ 

 

 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη ηνλ αξηζκφ ησλ πεξηφδσλ πνπ νη ινγαξηαζκνί κε πίζησζε 

εμνθινχληαη κέζα ζην ρξφλν θαη ηδαληθφ είλαη λα παίξλεη φζν ην δπλαηφλ κεγαιχηεξε ηηκή. 

Απηφ πνπ κπνξνχκε αξρηθά λα επηζεκάλνπκε είλαη φηη ν ελ ιφγσ δείθηεο έηζη φπσο 

έρεη δηακνξθσζεί θαηά ηελ ηειεπηαία εμαεηία θαη αλ ηνλ δνχκε κεκνλσκέλα ζα 

κπνξνχζε κε αζθάιεηα λα ραξαθηεξηζηεί σο ηθαλνπνηεηηθφο αθνχ θαηά κέζν φξν νη 

πσιήζεηο ηεο ΟΣΔ είλαη παξαπάλσ απφ ηεηξαπιάζηεο ζε ζρέζε κε ηηο απαηηήζεηο ηεο. 

Γηα ηελ Forthnet ε ζρέζε δελ είλαη ηφζν ηθαλνπνηεηηθή θαζψο θαηά κέζν φξν νη 

πσιήζεηο ηεο εηαηξείαο είλαη 2,8 θνξέο ζε ζρέζε κε ηηο απαηηήζεηο ηεο.   

 

Δπηπξφζζεηα, γηα ηελ ΟΣΔ  ιφγσ ηεο αλνδηθήο ηάζεο ηνπ δείθηε απηνχ νδεγνχκαζηε 

θαη ζην ζπκπέξαζκα φηη ε εηαηξεία ηεξεί κηα νξζή πνιηηηθή.  Έηζη, ην γεγνλφο απηφ 

ζε ζπλδπαζκφ θαη κε ηε ζεηηθή επίδξαζε ηνπ ηθαλνπνηεηηθνχ επηπέδνπ πνπ 

παξνπζηάδνπλ ηα ρξεκαηηθά δηαζέζηκα ηνπ νκίινπ, θαιχπηνπλ ηηο αλάγθεο γηα 

ξεπζηφηεηα πξνο ηθαλνπνίεζε ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ ηνπ. 
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3.10.2.2 -Αξηζκνδείθηεο Πεξίνδνο Δίζπξαμεο Απαηηήζεωλ 

 

 

 

Ο δείθηεο απηφο εθθξάδεη πφζεο κέξεο απαηηνχληαη θαηά κέζν φξν απφ ηελ επηρείξεζε γηα λα 

κεηαηξέςεη ηηο απαηηήζεηο απφ πειάηεο ζε δηαζέζηκα. 

΋πσο παξαηεξνχκε ε ηάζε ηεο ΟΣΔ, δείρλεη πησηηθή θάηη ην νπνίν είλαη 

ηθαλνπνηεηηθφ ελ αληηζέζεη κε ηελ πεξίνδν είζπξαμεο ζηελ εηαηξεία Forthnet φπνπ ε 

πεξίνδνο είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ ζπλερψο απμάλεηαη.  

Ο κέζνο φξνο ηεο είζπξαμεο απαηηήζεσλ γηα ηελ ΟΣΔ γηα ηελ εμαεηία είλαη πεξίπνπ 

90 εκέξεο, δειαδή θάζε ηξεηο κήλεο, ελψ γηα ηελ Forthnet ν κέζνο φξνο είλαη 150 

εκέξεο δειαδή πεξίπνπ δχν θνξέο ηνλ ρξφλν.  
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3.10.2.3 -Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Δλεξγεηηθνύ 

 

 

 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ δείρλεη πφζεο θνξέο ην ζχλνιν 

ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ αλαλεψλεηαη ή επαλαθηάηαη, κέζσ ησλ πσιήζεσλ, 

κέζα ζε κηα ρξήζε. Οπζηαζηηθά δείρλεη ην βαζκφ ρξεζηκνπνίεζεο ηεο ζπλνιηθήο 

πεξηνπζίαο ηεο επηρείξεζεο ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηεο θαη ππνινγίδεηαη απφ ην 

ιφγν ησλ θαζαξψλ πσιήζεσλ ηεο ρξήζεσο πξνο ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο 

ρξήζεσο. 

Γηα ηνλ ΟΣΔ ε ηάζε ηεο ρξνλνζεηξάο ηνπ δείθηε δηαγξάθεηαη ζηαζεξή ην νπνίν 

ζεκαίλεη φηη ε εηαηξεία δηαρξνληθά νδεγείηαη πεξίπνπ ζηελ ίδηα ρξήζε ησλ ζηνηρείσλ 

ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηεο,  ελψ γηα ηελ Forthnet ε ηάζε απηή 

είλαη αλνδηθή δειαδή ε εηαηξεία νδεγείηαη νινέλα ζε κεγαιχηεξε ρξήζε ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ.  
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3.10.2.4 -Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηα Παγίωλ 

 
 

 

 

Ο δείθηεο απηφο θαλεξψλεη εάλ πξάγκαηη ρξεζηκνπνηήζεθαλ ηα πάγηα πξνθεηκέλνπ 

λα επηηεπρζεί ην ζπγθεθξηκέλν χςνο πσιήζεσλ. ΋ζν πην πςειή είλαη ε ηηκή ηνπ 

αξηζκνδείθηε, ηφζν πην θαιά ζεκαίλεη φηη ρξεζηκνπνηεί ηα πάγηά ηεο ε επηρείξεζε. 

Ο ππνινγηζκφο ηνπ δείθηε θπθινθνξίαο παγίσλ γηα ηελ πεξίνδν 2009-2014, 

ραξαθηεξίδεηαη απφ ζηαζεξφηεηα γηα ηελ εηαηξεία ΟΣΔ  θάηη πνπ ζεκαηνδνηεί ηελ 

ίδηα πεξίπνπ ρξήζε ησλ πάγησλ ζηνηρείσλ ηεο εηαηξείαο ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο 

ηεο. Γηα ηελ Forthnet, ε ηάζε απηή είλαη αλνδηθή θάηη πνπ ζεκαηνδνηεί ηελ νινέλα 

θαη κεγαιχηεξε ρξεζηκνπνίεζε ησλ πάγησλ ζηνηρείσλ ηεο  ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο 

ηεο.    
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3.10.2.5 -Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρύηεηαο Ηδίωλ Κεθαιαίωλ 

 

 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη ην πφζα επξψ πσιήζεηο κπνξψ λα επηηχρσ ρξεζηκνπνηψληαο  

(1) επξψ απφ ηα ίδηα θεθάιαηα.  

Μειεηψληαο ηελ ηάζε ηεο ρξνλνζεηξάο απηήο παξαηεξνχκε φηη παξνπζηάδεηαη 

ειαθξψο αλνδηθή γηα ηελ εηαηξεία ΟΣΔ θαη αξθεηά αλνδηθή γηα ηελ εηαηξεία 

Forthnet. Γηαπηζηψλνπκε παξαηεξψληαο ηνλ δείθηε φηη ε Forthnet ρξεζηκνπνηεί πνιχ 

θαιχηεξα ηα πάγηά ηεο απφ ηελ ΟΣΔ. Ο κέζνο φξνο εμαεηίαο γηα ηελ ΟΣΔ δείρλεη φηη 

είλαη πνιχ ρακειφο θαη ζπκπεξαίλεηαη  ε κε απνδνηηθή ρξήζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ γηα 

ηελ επίηεπμε πσιήζεσλ. 

Ο ελ ιφγσ δείθηεο γεληθά παξνπζηάδεη πεξηνξηζκέλε αμία σο πξνο ηηο πιεξνθνξίεο 

πνπ καο παξέρεη, πνιχ πεξηζζφηεξν φηαλ ηα ίδηα θεθάιαηα ζηελ έθηαζε ηνπο είλαη 

ηνπνζεηεκέλα ζε καθξνρξφληεο επελδχζεηο ή ζε θπθινθνξηαθά ζηνηρεία ηνπ 

ελεξγεηηθνχ ηα νπνία ζπκκεηέρνπλ έκκεζα ζηηο επηηεπρζείζεο πσιήζεηο θάηη ην 

νπνίν ηζρχεη θπξίσο γηα ηνλ ΟΣΔ θαζψο εμαξηάηαη ζε έλα κεγάιν πνζνζηφ ζε 

καθξππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. 
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3.10.3 -Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο 

 

3.10.3.1 -Αξηζκνδείθηεο Λεηηνπξγηθνύ Κέξδνπο (Operating Profit Margin) 

 

 

 

 

Ο Γείθηεο ιεηηνπξγηθνχ θέξδνπο είλαη κία έλδεημε ηεο θεξδνθνξίαο ηεο επηρείξεζεο 

ζεσξψληαο φηη ιεηηνπξγεί κφλν κε ηηο θαζεκεξηλέο ιεηηνπξγίεο.  

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο εθθξάδεη ην πνζό ζε επξώ ησλ ιεηηνπξγηθώλ θεξδώλ σο 

πνζνζηό επί ησλ πσιήζεσλ. Με άιια ιφγηα κε απηφ ην δείθηε εμεηάδεηαη αλ ηειηθά απφ ηα 

έζνδα πνπ έρνπλ πξνέιζεη απφ ηε δξαζηεξηφηεηα ηεο επηρείξεζεο θαη κεηά ηελ αθαίξεζε  

ηνπ θφζηνπο πσιεζέλησλ θαη ησλ ιεηηνπξγηθψλ εμφδσλ ηεο επηρείξεζεο, εάλ απηφ πνπ 

ππνιείπεηαη θξίλεηαη επαξθέο γηα ηελ θάιπςε πεξαηηέξσ εμφδσλ φπσο ηφθνη, θφξνη, ινηπέο 

κνξθέο επελδχζεσλ ή εάλ έρεη ήδε απνξξνθεζεί απφ ηα ιεηηνπξγηθά έμνδα ηεο επηρείξεζεο. 
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3.10.3.2 -Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο (Net Profit Margin) 

 

 

 

Ο ελ ιφγσ δείθηεο, φπσο γλσξίδνπκε, πξνθχπηεη απφ ηε δηαίξεζε ησλ θαζαξψλ 

θεξδψλ κε ηηο αληίζηνηρεο πσιήζεηο ηεο δηαρεηξηζηηθήο ρξήζεσο θαη απνηειεί έλαλ 

απφ ηνπο ζπνπδαηφηεξνπο δείθηεο απνδνηηθφηεηαο κηαο επηρείξεζεο. 

΢πγθεθξηκέλα, φζνλ αθνξά ηελ πεξίπησζε ηνπ ΟΣΔ  θαη θαηφπηλ εμαγσγήο ηνπ 

γξαθήκαηνο ηεο ρξνλνζεηξάο ηνπ δείθηε απηνχ, θαηαιήγνπκε αξρηθά ζην 

ζπκπέξαζκα φηη ε ηάζε δηαγξάθεηαη ειαθξψο θαζνδηθή εθηνο απφ ην έηνο 2014 πνπ 

ηειηθά ν δείθηεο έθιεηζε κε ζεηηθφ πξφζηκν. Κάηη ην νπνην δελ ηζρχεη γηα ηελ 

Forthnet θαζψο ηελ ηειεπηαία εμαεηία θιείλεη ζπλερψο κε δεκίεο σο απνηέιεζκα ν 

δείθηεο λα είλαη ζπλέρεηα αξλεηηθφο. 
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3.10.3.3 -Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ηδίωλ Κεθαιαίωλ (ROE) 

 

 

Ο δείθηεο απηόο δείρλεη πόζν απνηειεζκαηηθά θαη απνδνηηθά ρξεζηκνπνηνύληαη 

ηα ίδηα θεθάιηα ηεο επηρείξεζεο κε ζηόρν ηελ επίηεπμε θαζαξώλ θεξδώλ. 

Ηδαληθά νη κέηνρνη αλακέλνπλ ην ROE λα είλαη κεγαιχηεξν ηνπ 12% ρσξίο απηφ λα 

απνθιείεη ηε δπλαηφηεηα ζε ηαρέσο αλαπηπζζφκελεο επηρεηξήζεηο ν ζπληειεζηήο λα 

θηάζεη ή θαη λα μεπεξάζεη ην 30% ελψ ζηελ πεξίπησζε δεκηνγφλσλ επηρεηξήζεσλ ζα 

είλαη αξλεηηθφ. 

Ζ  πξφζθαηε νηθνλνκηθή θξίζε θαίλεηαη θαζαξά φηη έρεη επεξεάζεη ηα θαζαξά 

απνηειέζκαηα ηνπ νκίινπ θαη θαη’ επέθηαζε θαη ηελ απφδνζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ 

ησλ κεηφρσλ. ΋πσο παξαηεξνχκε ζηηο ελ ιφγσ εηαηξείεο ν δείθηεο είλαη είηε 

αξλεηηθφο ιφγσ ησλ δεκηψλ πνπ έθιεηζαλ νη εηαηξείεο ηα ηειεπηαία έμη έηε είηε γηα 

ηνλ ΟΣΔ πεξίπνπ ζην 4% γηα ην 2014. 
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3.10.3.4 -Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Δλεξγεηηθνύ (ROA) 

 

 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη ηελ απνδνηηθφηεηα ηνπ κέζνπ φξνπ ηνπ ελεξγεηηθνχ. Ο δείθηεο 

απηφο κεηξά ην πνζνζηφ θαηά ην νπνίν ρξεζηκνπνηήζεθε ν κέζνο φξνο ελεξγεηηθνχ γηα λα 

επηηεπρζεί ην ζπγθεθξηκέλν χςνο θεξδψλ πξν ηφθσλ θαη θφξσλ. 

Καηά ηε δηάξθεηα ηεο εμαεηνχο πεξηφδνπ 2009-2014 παξαηεξνχκε κηα πνξεία ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ δείθηε θαζνδηθή ζηνηρείν πνπ καο νδεγεί ζην ζπκπέξαζκα φηη ε 

απφδνζε ησλ ζπλνιηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο επηρείξεζεο παξνπζηάδεη 

πηψζε. Απηφ ζεκαηνδνηεί φηη ε δηνίθεζε ηεο εηαηξείαο ζα πξέπεη λα επηζηήζεη ηελ 

πξνζνρή ηεο ζην ζέκα απηφ, ψζηε ε απνδνηηθφηεηα ησλ ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ ηεο 

εηαηξείαο λα απμεζεί, δειαδή λα επηηεπρζεί κεγαιχηεξε απφδνζε ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ κέζα απφ ηε ρξήζε ηνπο ζηε δηακφξθσζε ησλ θεξδψλ ηεο εηαηξείαο. Απηφ 

ζα θαηαζηήζεη ηελ επέλδπζε ησλ κεηφρσλ ζε πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

πεξηζζφηεξν δηθαηνινγεκέλε – απνδνηηθή - επηθεξδή, δηφηη ιακβάλνληαο ππφςε ην 

θφζηνο επθαηξίαο, ε παξνχζα εηθφλα δε ζα κπνξνχζε λα ραξαθηεξηζηεί σο ηδηαίηεξα 

ηθαλνπνηεηηθή. 
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3.10.4 -Αξηζκνδείθηεο Κεθαιαηαθήο Γηάξζξωζεο 

3.10.4.1 -Αξηζκνδείθηεο Ηδίωλ πξνο Ξέλα Κεθάιαηα 

 

 

Ο δείθηεο δείρλεη ηε ζρέζε ησλ ηδίσλ κε ηα μέλα θεθάιαηα. Καλφλαο εηδηθφο γηα ηε 

ζρέζε πνπ ζπλδέεη ηα ίδηα κε ηα μέλα θεθάιαηα δελ ππάξρεη. Πξνζδηνξίδεηαη φκσο 

έκκεζα απφ ηηο ζρέζεηο ησλ ππνινίπσλ κεγεζψλ νη νπνίεο θαζνξίδνληαη απφ ην είδνο 

ηεο επηρείξεζεο. 

Μέζα απφ ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε απηνχ παξαηεξνχκε φηη δηαγξάθεη κηα αξθεηά 

ζεκαληηθή πησηηθή πνξεία  γηα ηελ Forthnet θαη κία ζηαζεξή πνξεία ειαθξψο 

αλνδηθή γηα ηελ ΟΣΔ. Ζ ειαθξψο αλνδηθή ηάζε γηα ηελ ΟΣΔ νθείιεηαη θπξίσο ζην 

γεγνλφο ηεο απνπιεξσκήο ελφο ζεκαληηθνχ πνζνχ καθξνπξφζεζκσλ δαλείνπ 

ζχκθσλα θαη κε ηηο ζεκεηψζεηο ησλ ηειεπηαίσλ εηψλ. 
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3.10.4.2 -Αξηζκνδείθηεο Ηδίωλ πξνο Πάγηα 

 

 

 

Ο δείθηεο δείρλεη θαηά πφζν θαιχπηνληαη ηα πάγηα απφ ην ζχλνιν ησλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ θαη ησλ καθξνπξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ. ΋πσο είλαη γλσζηφ κέζα απφ 

ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε απηνχ επηρεηξείηαη λα δηαπηζησζεί ν ηξφπνο 

ρξεκαηνδφηεζεο ησλ παγίσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηνπ νκίινπ. 

΋πσο παξαηεξνχκε ε ηάζε ηνπ δείθηε είλαη αλνδηθή γηα ηηο εηαηξείεο θάηη πνπ 

ζεκαηνδνηεί φηη δηαρξνληθά, ηα πάγηα ησλ εηαηξεηψλ ρξεκαηνδνηνχληαη φιν θαη 

πεξηζζφηεξν απφ μέλα θεθάιαηα. Άιισο, απηφ πνπ ζπκβαίλεη είλαη φηη ε ηάζε ηνπ 

δείθηε δειψλεη φηη ελψ ην ζπληξηπηηθφ κέξνο ησλ παγίσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ 

ρξεκαηνδνηείηαη απφ ίδηα θεθάιαηα, δηαρξνληθά ην κέξνο απηφ κεηψλεηαη δηφηη ζηε 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ζπκκεηέρνπλ θαη μέλα θεθάιαηα ησλ νπνίσλ ην 

πνζνζηφ δηαρξνληθά απμάλεηαη. 
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3.10.4.3 -Αξηζκνδείθηεο Κπθινθνξνύληνο Δλεξγεηηθνύ 

 

 

 

Ο ελ ιφγσ δείθηεο παξνπζηάδεη ηε ξεπζηφηεηα ησλ καθξνρξφλησλ ππνρξεψζεσλ ησλ 

εηαηξεηψλ.  

Πην αλαιπηηθά, θαηά ηελ ηειεπηαία εμαεηία ν δείθηεο ησλ θπθινθνξνχλησλ πξνο ηηο 

ζπλνιηθέο ππνρξεψζεηο παξνπζηάδεη αλνδηθή ηάζε θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο θαη θαηά 

κέζν φξν δηακνξθψλεηαη ζην 23% γηα ηελ ΟΣΔ θαη 48% γηα ηελ  Forthnet. Απηφ 

πξαθηηθά ζεκαίλεη φηη θαηά κέζν φξν κέζα ζηελ ηειεπηαία εμαεηία ηα θπθινθνξηαθά 

ζηνηρεία ησλ εηαηξεηψλ δηακνξθψλνληαλ ζε κεγαιχηεξα επίπεδα απφ ηηο ζπλνιηθέο 

ππνρξεψζεηο.  

 

Παξφια απηά φκσο νη ηηκέο ηνπ δείθηε απηνχ, ζα κπνξνχζαλ λα ραξαθηεξηζηνχλ σο 

ζρεηηθά πςειέο θάηη πνπ νπζηαζηηθά κεηαθξάδεηαη ζην φηη ηα θεθάιαηα θίλεζεο ηεο 

εηαηξείαο, αλ δελ ππάξμνπλ απξφζκελεο θαη ππεξβνιηθέο δεκηέο απφ ξεπζηνπνίεζε 

θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ, κπνξνχλ λα εμνθιεζνχλ απφ ηα θεθάιαηα θίλεζεο ηεο 

(θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ – βξαρππξφζεζκεο ππνρξέσζεηο). 
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3.10.4.4 -Αξηζκνδείθηεο Παγίωλ πξνο Μαθξνπξόζεζκεο Τπνρξεώζεηο 

 

 

 

Μέζα απφ ην παξαπάλσ γξάθεκα θαζίζηαηαη νινθάλεξε ε αλνδηθή πνξεία ηνπ ελ 

ιφγσ δείθηε γηα ηελ Forthnet θαηά ηε πεξίνδν πνπ εμεηάδνπκε. Απηφ παξαπέκπεη ζε 

ζθέςεηο φηη ε αζθάιεηα ησλ καθξνρξφλησλ πηζησηψλ ζεσξεηηθά ηνπιάρηζηνλ 

απμήζεθε, δηφηη ε αλνδηθή ηάζε ηνπ ελ ιφγσ δείθηε ζεκαηνδνηεί φηη ρξφλν κε ην 

ρξφλν ε ρξεκαηνδφηεζε ησλ παγίσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο εηαηξείαο 

πξαγκαηνπνηείηαη φιν θαη πεξηζζφηεξν απφ ίδηα θεθάιαηα θαη φρη απφ θεθάιαηα ησλ 

κεηφρσλ. 

Γηα ηνλ ΟΣΔ παξαηεξνχκε κία ζηαζεξή πνξεία ηνπ δείθηε φπνπ απηφ παξαπέκπεη 

ζηελ ίδηα πεξίπνπ ρξεζηκνπνίεζε ησλ πάγησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο εηαηξείαο 

ζε ζρέζε κε ηηο καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. 

 

 

 

 

 



[104] 
 

3.10.5 -Αξηζκνδείθηεο Αλάπηπμεο 

 

3.10.5.1 -Αξηζκνδείθηεο Κέξδε Αλά Μεηνρή 

 

 

Ο ιφγνο P / E κηαο κεηνρήο (ιφγνο ηηκήο πξνο θέξδε αλά κεηνρή ή price-to-earnings 

ratio) εθθξάδεη ηελ ηηκή πνπ θαηαβάιιεηαη γηα κηα κεηνρή ζε ζρέζε κε ην εηήζην 

θαζαξφ εηζφδεκα ή θέξδνο πνπ θεξδίδεη ε επηρείξεζε αλά κεηνρή θαη απνηειεί ηνλ 

πην γλσζηφ ρξεκαηννηθνλνκηθφ δείθηε απνηίκεζεο. 

Απφ ην δηάγξακκα, δηαπηζηψλεηαη πσο ν δείθηεο εκθαλίδεη θαιχηεξε πνξεία γηα ηελ  

εηαηξεία ΟΣΔ γηα ην 2014 πνπ δήισζε θέξδε θαη απφδσζε θαη κέξηζκα Γηα ηελ  

Forthnet, ε εμέιημε ηνπ δείθηε είλαη άξξεθηα ζπλδεδεκέλε κε ηελ εμέιημε ηνπ ηειηθνχ 

απνηειέζκαηνο (θέξδε ή δεκίεο ) φπνπ νη ηηκέο ηνπ δείθηε είλαη αξλεηηθέο γηα φιε 

ηελ εμεηαδφκελε πεξίνδν. 

 

 

 

 

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9C%CE%B5%CF%84%CE%BF%CF%87%CE%AE_(%CE%BF%CE%B9%CE%BA%CE%BF%CE%BD%CE%BF%CE%BC%CE%AF%CE%B1)
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CE%B9%CF%83%CF%8C%CE%B4%CE%B7%CE%BC%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CF%80%CE%B9%CF%87%CE%B5%CE%AF%CF%81%CE%B7%CF%83%CE%B7
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3.10.5.2 -Αξηζκνδείθηεο Υξεκαηηζηεξηαθή Αμία κεηνρήο δηά Κέξδε / κεηνρή (P/E) 

 

 

 

 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη ηη πνζφ είλαη πξφζπκνη λα πιεξψζνπλ νη επελδπηέο ζε ζρέζε 

κε ηα θέξδε αλά κεηνρή πνπ παξνπζηάδεη ε εηαηξεία. Μία ηηκή ηνπ P/E κεγαιχηεξε 

απφ ην 30 ππνδεηθλχεη φηη ε αγνξά αλακέλεη πςειφηεξα θέξδε ζην κέιινλ ή κηα 

πξνζθνξά γηα εμαγνξά. Σαπηφρξνλα φκσο κπνξεί λα είλαη θαη κηα πξνεηδνπνίεζε φηη 

ε κεηνρή είλαη ππεξεθηηκεκέλε. 

΋πσο παξαηεξείηαη θαη απφ ην δηάγξακκα, ν δείθηεο ηείλεη θαζνδηθφο θαη πνιχ 

κηθξφηεξνο απφ 30. Ηδίσο γηα ηελ Forthnet, ν δείθηεο είλαη φιε ηελ εμεηαδφκελε 

πεξίνδν αξλεηηθφο. Οη ρακειέο ηηκέο απηνχ ηνπ δείθηε επεξεάδνληαη απφ ην δπζκελέο 

νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ ηεο ρψξαο. 
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3.10.5.3 -Αξηζκνδείθηεο Σακεηαθή Ρνή αλά Μεηνρή 

 

 

 

Ζ θαζαξά ηακεηαθή ξνή παξέρεη έλδεημε γηα ην θαηά πφζν νη ηξέρνπζεο αλάγθεο ηεο 

εηαηξείαο θαιχπηνληαη απφ ηα ξεπζηά πνπ πξνέξρνληαη απφ ηε δξαζηεξηφηεηά ηεο. 

 

Ο δείθηεο ηακεηαθήο ξνήο αλά κεηνρή ππνινγίδεηαη απφ ηε δηαίξεζε ησλ θαζαξψλ 

θεξδψλ ηεο εθάζηνηε ρξήζεσο ζπλ ηηο απνζβέζεηο κε ηνλ αξηζκφ ησλ κεηνρψλ ηεο ζε 

θπθινθνξία. 

 

Τπνινγίδνληαο ινηπφλ ηνλ ελ ιφγσ δείθηε, δηαπηζηψλνπκε φηη παξνπζηάδεη κηα 

πησηηθή πνξεία θαηά ηελ ηειεπηαία εμαεηία, κε έληνλεο απφ έηνο ζε έηνο 

δηαθπκάλζεηο. ΋πσο κπνξεί λα γίλεη αληηιεπηφ απηφ απνηειεί αξλεηηθφ ζηνηρείν γηα 

ηελ εηαηξεία αθνχ ε ηακεηαθή εηζξνή αλά κεηνρηθφ ηίηιν κεηψλεηαη απφ ρξήζε ζε 

ρξήζε. Δμαίξεζε γηα ην 2014 είλαη ε ΟΣΔ ΑΔ θαζψο έθιεηζε έπεηηα απφ ηξία έηε κε 

ζεηηθέο ηακεηαθέο ξνέο. Ζ Forthnet, ηελ πεξίνδν 2009-2014 θιείλεη ζπλερψο κε 

αξλεηηθέο ηακεηαθέο ξνέο. 
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3.11 -Δηαηξηθή Τπεπζπλόηεηα 

 

Ο φξνο Δηαηξηθή Τπεπζπλφηεηα ή αιιηψο Δηαηξηθή Κνηλσληθή Δπζχλε αλαθέξεηαη 

ζηηο ελέξγεηεο ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ απνζθνπνχλ ζηελ ζπκβνιή αληηκεηψπηζεο 

πεξηβαιινληηθψλ θαη θνηλσληθψλ δεηεκάησλ. ΢πγθεθξηκέλα νη επηρεηξήζεηο 

απνηεινχλ νληφηεηεο νη νπνίεο είλαη άξξεθηα ζπλδεδεκέλεο κε ην θνηλσληθφ ζχλνιν 

κέζα ζην νπνίν δξαζηεξηνπνηνχληαη, επεξεάδνληαο θαη επεξεαδφκελεο απφ ηα 

δεδνκέλα ηεο επνρήο θαη ηνπ ρψξνπ δξάζεο ηνπο. Οθείινπλ επνκέλσο λα 

αλαγλσξίδνπλ ηελ επζχλε πνπ ηνπο αλαινγεί, απέλαληη ζηελ θνηλσλία θαη ην 

πεξηβάιινλ. Να ζέβνληαη δειαδή ηηο αξρέο θαη ηηο αμίεο πνπ ραξαθηεξίδνπλ ηνλ 

πνιηηηζκφ καο (ηνλ ζεβαζκφ πξνο ηνλ άλζξσπν - ηελ αλζξψπηλε αμηνπξέπεηα θαη ηελ 

παξνρή ίζσλ επθαηξηψλ, ηνλ ζεβαζκφ ζην πεξηβάιινλ πνπ θιεξνλνκήζακε θαη ηελ 

βειηίσζε ηνπ βηνηηθνχ επηπέδνπ θαη ηεο πνηφηεηαο δσήο). 

Οη εηαηξείεο πνπ κειεηάκε 

ζαθέζηαηα θαη έρνπλ πςειφ 

αίζζεκα εηαηξηθήο 

ππεπζπλφηεηαο. ΢πγθεθξηκέλα ν 

ΟΣΔ νξίδεη ηελ εηαηξηθή 

ππεπζπλφηεηα σο ηε δέζκεπζή 

ηνπ λα ζπκβάιιεη ζηελ αεηθφξν 

αλάπηπμε, κέζσ ηεο πξνιεπηηθήο 

δηαρείξηζεο ηνπ νηθνλνκηθνχ, 

θνηλσληθνχ θαη πεξηβαιινληηθνχ 

ηνπ αληίθηππνπ, βνεζψληαο ηα 

ελδηαθεξφκελα κέξε λα 

ζπκκεηέρνπλ απνηειεζκαηηθά, 

δηαζθαιίδνληαο έηζη ηε 

καθξνπξφζεζκε επηηπρία ηνπ 

νκίινπ. ΢ε κηα δχζθνιε επνρή 

γηα ηελ ειιεληθή νηθνλνκία θαη ηελ θνηλσλία, o OTE θαη ε COSMOTE, ζηεξίδνπλ ηηο 

εππαζείο θνηλσληθέο νκάδεο θαη ηηο ηνπηθέο θνηλσλίεο, κε ζηφρν ηελ άκεζε θάιπςε 

ζεκαληηθψλ αλαγθψλ. ΢πγθεθξηκέλα, νη δπν εηαηξείεο πινπνηνχλ δηθά ηνπο θνηλσληθά 
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πξνγξάκκαηα θαη ηαπηφρξνλα, ζπκκεηέρνπλ ζε κηα ζεηξά θνηλσληθψλ πξσηνβνπιηψλ, 

κε ζηφρν λα ζπλεηζθέξνπλ ζηηο θνηλσλίεο πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη. Δπελδχνπλ ζηελ 

αλάπηπμε ησλ δεμηνηήησλ ησλ κειινληηθψλ γελεψλ, εληζρχνπλ ηηο ςεθηαθέο 

δπλαηφηεηεο ηεο ηξίηεο ειηθίαο, παξέρνπλ βνήζεηα ζε παηδηά θαη λένπο πνπ έρνπλ 

αλάγθε θαη πξνζθέξνπλ εηδηθά πξντφληα & ππεξεζίεο ζε εππαζείο νκάδεο ηνπ 

πιεζπζκνχ. 

΢ηνλ ίδην άμνλα θηλείηαη θαη ε Forthnet  φπνπ είλαη ζηαζεξά πξνζαλαηνιηζκέλε ζε 

δξάζεηο Δηαηξηθήο Κνηλσληθήο Δπζχλεο. Δπηδεηθλχνληαο ηδηαίηεξε επαηζζεζία 

απέλαληη ζε πξσηνβνπιίεο κε θεξδνζθνπηθψλ νξγαληζκψλ, αιιά θαη άιισλ 

θνηλσληθψλ θνξέσλ πνπ επίθεληξν έρνπλ ηνλ άλζξσπν θαη ην θνηλσληθφ ζχλνιν, έρεη 

αλαπηχμεη έλα επξχ πξφγξακκα δξαζηεξηνηήησλ κε θχξην άμνλα ελδηαθέξνληνο ηηο 

εππαζείο θνηλσληθέο νκάδεο, αιιά θαη ην πεξηβάιινλ. 
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Κεθάιαην 4
ν
  

4.1 -Αλαθεθαιαίωζε 

Μέζα απφ ηελ παξνχζα εξγαζία επηδηψρζεθε αξρηθά ε παξνπζίαζε επηιεγκέλσλ 

ζεσξεηηθψλ ζηνηρείσλ πνπ άπηνληαη ηνπ ηνκέα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαη πην 

ζπγθεθξηκέλα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ησλ επηρεηξήζεσλ. 

 

Δηδηθφηεξα, αθνχ αξρηθψο έγηλε κηα πεξηεθηηθή (ζην κέηξν ηνπ δπλαηνχ) ζεσξεηηθή 

πξνζέγγηζε ηνπ ζθνπνχ θαη ηεο έλλνηαο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ησλ 

επηρεηξήζεσλ, κε έθζεζε ησλ απφςεσλ πνπ θαηαγξάθνληαη ηφζν ζηελ ειιεληθή φζν 

θαη ζηε δηεζλή βηβιηνγξαθία.  

 

Καηφπηλ ηνχηνπ, πξαγκαηνπνηήζεθε ζεσξεηηθή παξνπζίαζε ησλ θπξηφηεξσλ 

κεζφδσλ ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ε έξεπλα έδσζε 

ηδηαίηεξε ζεκαζία ζηελ παξνπζίαζε ησλ θπξηνηέξσλ θαηεγνξηψλ αξηζκνδεηθηψλ, νη 

νπνίνη ρξεζηκνπνηνχληαη δηεζλψο γηα ηελ αλάιπζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ 

ησλ επηρεηξήζεσλ. 

 

Δλ ζπλερεία, κειεηήζεθε ε  εθαξκνγή ησλ ζεσξεηηθψλ ζηνηρείσλ πνπ πεξηγξάθζεθε 

αλσηέξσ κε ηελ αλάιπζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ δχν κεγάισλ 

εηαηξεηψλ ηνπ θιάδνπ ησλ επηθνηλσληψλ ζηαζεξήο ηειεθσλίαο ηεο ρψξαο καο πνπ 

είλαη ε ΟΣΔ ΑΔ θαη ε Forthnet AE. 

 

Σέινο, ζηελ παξνχζα ελφηεηα ηεο εξγαζίαο θαη ζηηο ζειίδεο πνπ ζα αθνινπζήζνπλ, 

ζα παξνπζηαζηνχλ ζχληνκα πιελ φκσο πεξηεθηηθά ηα γεληθά ζπκπεξάζκαηα ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ησλ δχν απηψλ επηρεηξήζεσλ. 
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4.2 – Γηαηύπωζε ΢πκπεξαζκάηωλ 

΢ην παξφλ θεθάιαην γίλεηαη κηα ζπγθεληξσηηθή θαη ζπλνιηθή θαηαγξαθή ηεο εμέιημεο ησλ 

δεηθηψλ ζηηο εηαηξείεο ΟΣΔ θαη Forthnet θαζψο θαη  ησλ απνθιίζεσλ κεηαμχ ησλ εηαηξεηψλ. 

΋ζνλ αθνξά ηελ νξηδόληηα αλάιπζε ησλ δχν εηαηξεηψλ, κειεηψληαο ηνλ θύθιν 

εξγαζηώλ ζηελ εμαεηία 2009-2014 παξαηεξείηαη φηη ζηελ εηαηξεία ΟΣΔ έρεη κεησζεί 

ζεκαληηθά ν θχθινο εξγαζηψλ θαη θάζε έηνο κεηψλεηαη (κε κηθξφηεξνπο ξπζκνχο) 

ελψ ελ αληηζέζεη κε ηελ Forthnet φπνπ ν θχθινο εξγαζηψλ θαίλεηαη λα παξακέλεη 

ζρεδφλ ζηαζεξφο ηελ ηειεπηαία εμαεηία.  Σα ιεηηνπξγηθά έμνδα ηεο ΟΣΔ 

παξαηεξείηαη φηη απμήζεθαλ ηα ηειεπηαία έηε κε κία ηάζε κείσζεο ην 2014. Βέβαηα 

απηφ νθείιεηαη θπξίσο ζηα πξνγξάκκαηα εζεινχζηαο εμφδνπ πνπ πξαγκαηνπνίεζε ε 

εηαηξεία. Ζ ΟΣΔ θαηάθεξε λα θιείζεη κε θέξδε κεηά θόξσλ ην 2014 έπεηηα απφ ηξία 

ζπλαπηά έηε δεκηψλ ελψ ε Forthnet ηελ ηειεπηαία εμαεηία πξαγκαηνπνηεί δεκίεο. Σα 

ηακεηαθά δηαζέζηκα γηα ηελ ΟΣΔ έρνπλ απμεζεί ηα ηειεπηαία έηε θάηη ην νπνίν δελ 

ηζρχεη θαη γηα ηελ Forthnet.  

΋ζνλ αθνξά ηνπο αξηζκνδείθηεο ξεπζηόηεηαο, ην ζχλνιν ησλ εμεηαδφκελσλ 

εηαηξεηψλ δελ έρεη ηδηαίηεξα ζεηηθή πνξεία αιιά ε ΟΣΔ AE δηαηεξεί πςειά ηακεηαθά 

δηαζέζηκα. Έλαο ιφγνο πνπ ν δείθηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο είλαη θάησ απφ 2 είλαη ην  

γεγνλφο ηνπ Βξαρππξφζεζκνπ κέξνπο  ησλ καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ φπνπ γηα ηνλ 

ΟΣΔ θαιχπηεη γηα ην 2014, ην 36,8% ηνπ ζπλφινπ ησλ βξαρππξφζεζκσλ 

ππνρξεψζεσλ ηεο.  Ζ εηαηξεία Forthnet ΑΔ εκθαλίδεη ρεηξφηεξα απνηειέζκαηα απφ 

ηελ ΟΣΔ ΑΔ. Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη ζην δείθηε γεληθήο ξεπζηφηεηαο ε Forthnet 

απαξηίδεηαη ζην κεγαιχηεξν κέξνο φρη απφ απμεκέλα ηακεηαθά δηαζέζηκα φπσο ε 

ΟΣΔ αιιά απφ απαηηήζεηο πειαηψλ.  Αηρκή γηα ηελ επηδείλσζε φισλ ησλ δεηθηψλ 

ξεπζηφηεηαο γηα ηηο εμεηαδφκελεο εηαηξείεο είλαη ε ζπλερηδφκελε νηθνλνκηθή θξίζε 

ζηε ρψξα καο. 

 

 ΋ζνλ αθνξά ηνπο αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηόηεηαο, παξαηεξείηαη φηη ε εηαηξεία ΟΣΔ 

ΑΔ ηελ ηειεπηαία εμαεηία δηαηεξεί κία ζηαζεξή πνξεία, έρνληαο ιάβεη ππφςε ηνλ 

δείθηε θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο απαηηήζεσλ φπνπ  θαηά κέζν φξν νη πσιήζεηο ηεο 

ΟΣΔ είλαη παξαπάλσ απφ ηεηξαπιάζηεο ζε ζρέζε κε ηηο απαηηήζεηο ηεο. Δπίζεο ε 

ΟΣΔ ΑΔ δηαηεξεί θαη έλα πςειφ κέζν φξν είζπξαμεο απαηηήζεσλ ζε ζρέζε κε ηελ 

Forthnet. Ο κέζνο φξνο ηεο είζπξαμεο απαηηήζεσλ γηα ηελ ΟΣΔ γηα ηελ εμαεηία είλαη 
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πεξίπνπ 90 εκέξεο, δειαδή θάζε ηξεηο κήλεο, ελψ γηα ηελ Forthnet ν κέζνο φξνο είλαη 

150 εκέξεο δειαδή πεξίπνπ δχν θνξέο ηνλ ρξφλν.  

΋ζνλ αθνξά ηνπο αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο, παξαηεξείηαη φηη νη εηαηξείεο 

έρνπλ επεξεαζηεί απφ ηελ νηθνλνκηθή θξίζε ζηελ ρψξα καο θαζψο φπσο έρνπκε ήδε 

αλαθέξεη ηφζν ε ΟΣΔ αιιά φζν θαη ε Forthnet έρνπλ θιείζεη αξθεηά έηε κε δεκίεο 

σο απνηέιεζκα νη δείθηεο απνδνηηθφηεηαο (Καζαξά Κέξδε, Απνδνηηθφηεηαο Ηδίσλ 

Κεθαιαίσλ, Απνδνηηθφηεηαο Δλεξγεηηθνχ) λα έρνπλ θαη αξλεηηθά πξφζεκα. Απφ ηε 

κειέηε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ παξαηεξνχληαη πςειά ίδηα θεθάιαηα γηα ην ζχλνιν 

ησλ εμεηαδφκελσλ εηαηξεηψλ. Δηδηθά, ε απνδνηηθφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ είλαη 

ζρεδφλ γηα ην ζχλνιν ησλ εμεηαδφκελσλ εηαηξεηψλ αξλεηηθφ, ιφγσ ησλ δεκηνγφλσλ 

απνηειεζκάησλ. ΢ηηο πεξηπηψζεηο πνπ ε απνδνηηθφηεηα δελ είλαη αξλεηηθή θηλείηαη 

θαη πάιη ζε ρακειά επίπεδα.  

Απφ ηελ αλάιπζε ησλ αξηζκνδεηθηώλ ηεο θεθαιαηαθήο δηάξζξωζεο, δηαπηζηψζεθε 

φηη γηα ην δείθηε αλαινγίαο ηδίσλ πξνο μέλα θεθάιαηα ε δξάζε ησλ εηαηξεηψλ 

βαζίδεηαη ζηε ρξήζε θαη εθκεηάιιεπζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηνπο. Γεληθά, ηζρχεη φηη 

ε ζρέζε ηδίσλ πξνο μέλα θεθάιαηα είλαη ζε θαιά επίπεδα γηα ην ζχλνιν ησλ 

εμεηαδφκελσλ εηαηξεηψλ. Γηα ηε δηαπίζησζε ην θαηά πόζν ρξεκαηνδνηνύλ ηα 

ζηνηρεία ηνπ ζπλόινπ ηνπ ελεξγεηηθνύ ηνπο πνπ απαζρνιεί ε θάζε επηρείξεζε κε 

ίδηα θεθάιαηα απφ ηηο ηηκέο ηνπ δείθηε πξνθχπηεη θαη πάιη φηη ηελ ηειεπηαία εμαεηία 

ν δείθηεο ησλ θπθινθνξνχλησλ πξνο ηηο ζπλνιηθέο ππνρξεψζεηο παξνπζηάδεη 

αλνδηθή ηάζε θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο θαη θαηά κέζν φξν δηακνξθψλεηαη ζην 23% 

γηα ηελ ΟΣΔ θαη 48% γηα ηελ  Forthnet. Απηφ πξαθηηθά ζεκαίλεη φηη θαηά κέζν φξν 

κέζα ζηελ ηειεπηαία εμαεηία ηα θπθινθνξηαθά ζηνηρεία ησλ εηαηξεηψλ 

δηακνξθψλνληαλ ζε κεγαιχηεξα επίπεδα απφ ηηο ζπλνιηθέο ππνρξεψζεηο.  

 

Σέινο, απφ ηελ αλάιπζε θαη ηε ζεκαληηθή πιεξνθφξεζε πνπ δίδνπλ νη 

αξηζκνδείθηεο αλάπηπμεο δηαπηζηψζεθαλ ηα εμήο: ε ΟΣΔ ΑΔ εκθαλίδεη ηελ 

θαιχηεξε απφδνζε ηνπ αξηζκνδείθηε θέξδε αλά κεηνρή ζε ζρέζε κε ηελ Forthnet. H 

OTE AE απέδσζε θαη κέξηζκα ην 2014 0,08€ / κεηνρή.  
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Απφ ηελ παξαπάλσ παξάζεζε ησλ ζηνηρείσλ γίλεηαη άκεζα αληηιεπηφ φηη ε εηαηξεία 

ΟΣΔ  ΑΔ εκθαλίδεη θαηά ηε δηάξθεηα ηεο εμεηαδφκελεο πεξηφδνπ 2009-2014 ηα 

θαιχηεξα απνηειέζκαηα έηζη εμαζθαιίδεη ηε δεκηνπξγία ζπλζεθψλ γηα ηηο θαιχηεξεο 

δπλαηέο πξννπηηθέο ζε ζρέζε ηελ Forthnet AE αθελφο γηα ηελ πεξαηηέξσ αλάπηπμή 

ηεο θαζψο θαη ηεο πξνζέιθπζεο δπλεηηθψλ επελδπηψλ.  

Υαξαθηεξηζηηθφ επίζεο είλαη φηη  εμεηάδνληαο ηηο εηαηξείεο δηαπηζηψλεηαη φηη  ε 

ζπλερηδφκελε νηθνλνκηθή θξίζε αξρίδεη λα θάλεη ηα ζεκάδηα ηεο πην έληνλα θαζψο θαη ηα 

δηάθνξα θνηλσληθνπνιηηηθά γεγνλφηα πνπ  έρνπλ δηαδξακαηηζηεί ηα ηειεπηαία έηε ζηνλ 

ειιαδηθφ ρψξν. 

Οη εηαηξείεο ινηπφλ απηή ηελ δεδνκέλε ρξνληθή πεξίνδν, κε βάζε ηα απνηειέζκαηα πνπ 

αλαθέξζεθαλ παξαπάλσ, δελ «θαληάδνπλ» δειεαζηηθέο γηα ηελ πξνζέιθπζε λέσλ επελδπηψλ 

θαζψο ζα είλαη πνιχ κεγάιν ην θφζηνο θαη ην ξίζθν πνπ ζα πξέπεη λα αλαιάβεη ν δπλεηηθφο 

επελδπηήο ζε ζρέζε κε ηελ απφδνζε πνπ ηειηθά ζα ιάβεη. 
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4.3 – Πξνηάζεηο γηα κειινληηθή έξεπλα 

 

Λακβάλνληαο ππφςε ηα απνηειέζκαηα ηεο παξνχζαο κειέηεο θάπνηνο εξεπλεηήο 

κειινληηθά ζα κπνξνχζε λα ηελ επεθηείλεη θαη λα ηελ νδεγήζεη θαη ζε άιιεο 

επηζηεκνληθέο θαηεπζχλζεηο. Δηδηθφηεξα, έλαο κειινληηθφο εξεπλεηήο ζα κπνξνχζε: 

 Υξεζηκνπνηψληαο δηάθνξα κνληέια πηψρεπζεο λα θαηαιήμεη ζην εάλ ππάξρεη 

πηζαλφηεηα ζπλέρηζεο ηεο δξαζηεξηφηεηαο ή φρη θαζεκηάο εθ ησλ 

εμεηαδφκελσλ επηρεηξήζεσλ θπξίσο ηεο Forthnet. 

 Δηδηθά γηα ηε Forthnet, δχλαηαη λα εμεηάζεη ην ελδερφκελν εμαγνξάο ηεο απφ 

κεγαιχηεξε εηαηξεία θαη πνηεο επηπηψζεηο ζα έρεη κηα ηέηνηνπ είδνπο εμαγνξά 

ζηελ ίδηα αιιά θαη ζηελ εηαηξεία πνπ ζα πεηχρεη ηελ εμαγνξά ηεο. 

 Να αζρνιεζεί κε ηε κειέηε ηνπ θιάδνπ γεληθφηεξα πξνθεηκέλνπ λα θαηαιήμεη 

ζε πξνηάζεηο γηα βειηίσζε θαη εθαξκνγή λέσλ κεζφδσλ γηα ηελ αλάπηπμε 

ηνπ, ψζηε λα ζπκβάιιεη ζεηηθά ζηελ νηθνλνκία ηεο ρψξαο. 

 Να κειεηήζεη ην ζχλνιν ηνπ θιάδνπ, δειαδή ηελ αγνξά ηεο θηλεηήο θαη ηεο 

ζηαζεξήο ηειεθσλίαο θαη λα ηηο ζπγθξίλεη κέζσ ησλ νηθνλνκηθψλ ηνπο 

κεγεζψλ ψζηε λα θαηαιήμεη πνηα αγνξά ζπκβάιιεη πεξηζζφηεξν ζηελ 

νηθνλνκία ηεο ρψξαο. ΢ηε ζπλέρεηα, λα πξνηείλεη κεζφδνπο θαη πεγέο 

αλάπηπμεο ζηελ αγνξά πνπ θζίλεη ψζηε λα ππάξμεη αλάθακςε. 

 Να κειεηήζεη θαη λα παξαθνινπζήζεη ην επξχηεξν πεξηβάιινλ φπνπ 

δξαζηεξηνπνηνχληαη νη επηρεηξήζεηο ηειεπηθνηλσληψλ, δειαδή απηφ ηεο 

Παγθνζκηνπνίεζεο θαη ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο θαη λα πξνζπαζήζεη λα 

εληνπίζεη ηφζν ηηο ππάξρνπζεο επθαηξίεο φζν θαη απεηιέο ζηνλ ζπγθεθξηκέλν 

ηνκέα ψζηε λα ζσξαθίζεη απνηειεζκαηηθφηεξα ηηο εηαηξείεο ηνπ θιάδνπ. 
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Παξαξηήκαηα 
 

Παξάξηεκα 1: excel κε ηνλ ζπκπηπγκέλνπο ηζνινγηζκνχο ηεο εηαηξείαο ΟΣΔ 

 

 

 



[118] 
 

 

 

 

Παξάξηεκα 2: excel κε ηνλ ζπκπηπγκέλνπο ηζνινγηζκνχο ηεο εηαηξείαο Forthnet  
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Παξάξηεκα 3: excel κε ηελ ζπκπηπγκέλε θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο ηεο εηαηξείαο 
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Παξάξηεκα 4: excel κε ηελ ζπκπηπγκέλε θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο ηεο εηαηξείαο 

Forthnet 

 


