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 Περίληψη στην Ελληνική  
 

 

Η παρούσα εργασία προσπαθεί να προσεγγίσει, με επιστημονικό τρόπο, την οικονομική 

θέση της εταιρίας «PS ABEE» μέσα στο περιβάλλον της οικονομικής κρίσης που διέρχεται ο 

οικοδομικός κλάδος στην Ελλάδα, την τελευταία πενταετία. Αποτελεί μια προσπάθεια 

χαρτογράφησης της οικονομικής πορείας της επιχείρησης με σκοπό να αποσαφηνιστεί η 

βιωσιμότητά της μέσα στην συγκυρία της οικονομικής ύφεσης. Κατά κύριο λόγο μπορεί να 

χαρακτηριστεί η προσπάθεια εργασία αυτή ως διαγνωστική μελέτη που έχει ως σκοπό να 

χρησιμοποιηθεί από την διοίκηση της εταιρίας ως εργαλείο για τις αποφάσεις που λαμβάνει. 

Αρχικά παρουσιάζεται ο σκοπός της μελέτης, η μεθοδολογία, οι πηγές των στοιχείων και 

οι βασικές παραδοχές και υποθέσεις πάνω στις οποίες τίθεται η επιστημονική βάση ανάλυσης 

που ακολουθήθηκε για την σύνταξη της μελέτης. Κατόπιν γίνεται αναφορά των καταστατικών 

και βιογραφικών στοιχείων της επιχείρησης. Στο βασικό κορμό της παρούσας μελέτης 

αναλύονται τα χρηματοοικονομικά δεδομένα της επιχείρησης και αξιολογούνται διαχρονικά σε 

βάθος πενταετίας.  

Αναλύονται οι τάσεις και οι μεταβολές των βασικών δεικτών αξιολόγησης όπως η 

αποδοτικότητα, η ρευστότητα και η δραστηριότητα παρουσιάζονται διαγράμματα και 

εξάγονται συμπεράσματα. Στη συνέχεια παρουσιάζεται συγκριτική ανάλυση της επιχείρησης 

με βάση ένα επιλεγμένο δείγμα εταιριών του ανταγωνισμού και αναλύονται εκ νέου οι 

προαναφερόμενοι δείκτες. Η επιχείρηση κρίνεται με βάση το δείγμα του ανταγωνισμού αλλά 

και με βάση τις αποδόσεις του καλύτερου ανταγωνιστή. Παρουσιάζονται διαγράμματα και 

εξάγονται συμπεράσματα.  

Κατόπιν όλων αυτών ακολουθεί ανάλυση του κινδύνου στην επιχείρηση. Γίνεται 

μέτρηση μέσα από ένα σύστημα δεικτών που αναφέρονται σε διάφορες κατηγορίες κινδύνων 

που αντιμετωπίζει η επιχείρηση, των οποίων η ένταση αυξάνεται στην περίοδο οικονομικής 

κρίση που διέρχεται ο κλάδος. Αναλύεται το νεκρό σημείο και εξάγονται συμπεράσματα και 

διατυπώνονται προτάσεις. 

Τέλος παρατίθενται οι Ισολογισμοί, τα Αποτελέσματα Χρήσης και οι πίνακες διάθεσης 

κερδών της επιχείρησης και του επιλεγμένου δείγματος των ανταγωνιστών που μελετάται 

για τα έτη 2008-2012. 
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Περίληψη στην Αγγλική. 
 

 This work tries to approach in a scientific way the financial position of the company «PS 

ABEE» within the environment of economic crisis in the construction sector in Greece for the last 

five years. It is an attempt mapping the economic course of business in order to clarify its viability 

in the context of economic recession. Primarily may attempt to characterize the work as a 

diagnostic study has been designed to be used by the company's management as a tool for 

decision-making. 

 Initially, the purpose of the study, the methodology, data sources and key assumptions and 

hypotheses on which put the scientific basis of analysis followed in the preparation of the study. 

Then refer to the statutes and biographical details. At the core of this study analyzed the financial 

data of the company and evaluated over time at a depth of five years. Analyzes trends and changes 

in the key evaluation indicators such as profitability, liquidity and activity diagrams are presented 

and conclusions are drawn. We present a comparative analysis of business based on a selected 

sample of companies in the field and analyzed again the above indicators . The company is judged 

on the sample of competition but also on the performance of the best competitor. Featured charts 

and conclusions are drawn. 

 At most of these following risk analysis in business. Is measured through a system of 

indicators that relate to various types of risk facing the company, whose intensity increases in times 

of economic crisis in the industry. Analyzed the neutral and draws conclusions and makes 

recommendations. 

 Finally we present the Balance Sheet, the Income Statement and Appropriation of profits of 

the company and the selected sample of competitors considered for 2008-2012. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1.  

Εισαγωγή 

 

1.1 Σκοπός της Μελέτης 
 

Η παρούσα μελέτη συντάσσεται με αφορμή την εκπόνηση διατριβής στα πλαίσια του 

μεταπτυχιακού προγράμματος Διοίκησης Επιχειρήσεως του Ανοικτού Πανεπιστημίου της 

Κύπρου. Αποτελεί συνδυασμό με την αναγκαιότητα σύνταξης μελέτης για την επιχείρηση 

Οικοκατασκευαστική ΑΒΕΕ ύστερα από προβλήματα ρευστότητας που παρουσίασε, την 

αδυναμία της να ανταποκριθεί σε συγκεκριμένες ταμειακές υποχρεώσεις και την επιδείνωση 

του κύκλου εργασιών που παρουσίασε κατά την διάρκεια των τελευταίων ετών. 

Η μελέτη αυτή συντάσσεται σε μια περίοδο έντονης οικονομικής κρίσης που 

επηρεάζει όλες τις επιχειρήσεις και θέτει σε κίνδυνο την βιωσιμότητα αυτών. Ο κλάδος 

που δραστηριοποιείται η επιχείρηση (κατασκευαστικός κλάδος) δέχεται σε μεγάλο βαθμό 

τις συνέπειες της κρίσης. Κατόπιν αυτών των δεδομένων η μελέτη θα προσπαθήσει: 

1. Να αξιολογήσει διαχρονικά την επιχείρηση με στοιχεία του παρελθόντος αλλά και 

με πλέον πρόσφατα στοιχεία. 

2. Να εξετάσει και να προσδιορίσει τις δυνατότητες και τις αδυναμίες της επιχείρησης. 

3. Να εξετάσει τον βαθμό και την ένταση του χρηματοδοτικού προβλήματος. 

4. Να αξιολογήσει την επιχείρηση σε σχέση με ομοειδείς επιχειρήσεις. 

5. Να αναλύσει σε βάθος το θέμα ρευστότητας της επιχείρησης. 

6. Να εξετάσει και να προσδιορίσει τα όρια αντοχής της επιχείρησης. 

7. Να υποβάλλει μια δέσμη προτάσεων και ενεργειών για την αντιμετώπιση των 

προβλημάτων που αντιμετωπίζει η επιχείρηση. Με βάση όσα αναφέραμε παραπάνω 

γίνεται σαφές ότι ο σκοπός της παρούσας μελέτης αφενός μεν είναι διαγνωστικός 

αφετέρου δε προτείνει μέτρα και λύσεις και δημιουργεί τις προϋποθέσεις για τη 

χρηματοδοτική και λειτουργική αναδιοργάνωση σε μια ιδιαίτερη δύσκολη περίοδο που 

αντιμετωπίζει η επιχείρηση. 
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1.2 Μεθοδολογία 
 

 

 

 Από πλευράς δομής και περιεχομένου η παρούσα μελέτη αποτελείται από (6) έξι μέρη 

με αυτοτελές περιεχόμενο του κάθε μέρους. Πιο συγκεκριμένα: 

 Το πρώτο μέρος είναι το εισαγωγικό και σε αυτό αναφερόμαστε στο σκοπό σύνταξης 

της μελέτης. Στη συνέχεια παρουσιάζεται μεθοδολογία της μελέτης οι βασικές παραδοχές 

και υποθέσεις που γίνονται στα πλαίσια της μελέτης καθώς επίσης αναφέρονται και οι 

πηγές στοιχείων που χρησιμοποιήθηκαν για τις ανάγκες της μελέτης. 

 Στο δεύτερο μέρος παρουσιάζεται η επιχείρηση. Η εταιρική της σύνθεση, το 

βιογραφικό των ιδρυτών καθώς και οι υφιστάμενες εγκαταστάσεις και δραστηριότητες. 

 Στο τρίτο μέρος εξετάζεται διαχρονικά η επιχείρηση και αξιολογείται η παρούσα 

κατάσταση της επιχείρησης. Ως χρόνος αναφοράς για την εξέταση της επιχείρησης 

επιλέχθηκε ο ισολογισμός του 2012. Τα βασικά εργαλεία που χρησιμοποιούνται στην 

παρούσα κατάσταση της επιχείρησης είναι οι pro forma ισολογισμοί και τα αποτελέσματα 

χρήσεως ως και οι σχετικοί αριθμοδείκτες. Η αξιολόγηση της επιχείρησης γίνεται στα 

παρακάτω επίπεδα:  

- Αποδοτικότητα,  

- Ρευστότητα,  

- Δραστηριότητα,  

- Χρηματοοικονομικοί δείκτες,  

- Δείκτες βιωσιμότητας.  

 Με βάση τους παραπάνω δείκτες αξιολογούμε τις τάσεις που διαμορφώθηκαν στο 

χρονικό ορίζοντα της μελέτης, υπό τη μορφή συμπερασμάτων. 

 Στο τέταρτο μέρος γίνεται ανάλυση της παρούσας κατάστασης με τα πλέον πρόσφατα 

στοιχεία και βασικά μεγέθη του προσχεδίου του Ισολογισμού και των αποτελεσμάτων 

Χρήσεως του 2013 καθώς και του Α’ τριμήνου του 2014. 

 Στο πέμπτο μέρος γίνεται μια συγκριτική ανάλυση της επιχείρησης με ένα 

αντιπροσωπευτικό δείγμα ομοειδών επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται στον ίδιο 

κλάδο με την επιχείρηση. Βασικός σκοπός της εξέτασης αυτής είναι να προσδιορισθεί η 

θέση της επιχείρησης ανάμεσα στις άλλες και να αναδειχθούν τα αδύνατα και δυνατά 

σημεία της επιχείρησης έναντι του ανταγωνισμού. 
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 Στο έκτο μέρος γίνεται μία αναλυτική εξέταση της ρευστότητας της επιχείρησης μέσω 

των πηγών χρήσεων των κεφαλαίων, των αναγκών σε κεφάλαια κινήσεως, ως και την 

εξέταση της πιστοληπτικής ικανότητας της επιχείρησης. Επίσης παρουσιάζει ένα σύστημα 

δεικτών το οποίο αναφέρεται σε διάφορες κατηγορίες κινδύνων που αντιμετωπίζουν 

σήμερα οι επιχειρήσεις. Το σύστημα αυτό είναι σήμερα περισσότερο από αναγκαίο με 

βάση την επικινδυνότητα και μεταβλητότητα που χαρακτηρίζουν σήμερα το 

επιχειρηματικό περιβάλλον. Το σύστημα αυτό που προτείνουμε χρησιμοποιείται ευρέως 

στις χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης για την έγκαιρη αρνητική οικονομική εξέλιξη των 

επιχειρήσεων. Επίσης εξετάζονται τα όρια αντοχής της επιχείρησης σε περιόδους κρίσης 

ως και οι προοπτικές της επιχείρησης σε ένα μεσοπρόθεσμο διάστημα 

 Στο τέλος της μελέτης παρουσιάζονται τα γενικά συμπεράσματα και οι προτάσεις που 

προκύπτουν από την μελέτη, ως και μια δέσμη ενεργειών για ΤΠ χρηματοδοτική και 

λειτουργική αναδιοργάνωση της επιχείρησης. 

 

 

1.3 Πηγές στοιχείων. 

 

 Για τη σύνταξη της παρούσας μελέτης χρησιμοποιήθηκαν μια σειρά στοιχείων τα οποία 

αντλήθηκαν και από το εσωτερικό περιβάλλον της επιχείρησης. Τα βασικά στοιχεία στα οποία 

στηρίχθηκε η παρούσα μελέτη ήταν: 

α) Οι δημοσιευμένες χρηματοοικονομικές καταστάσεις (Ισολογισμοί και αποτελέσματα 

χρήσης 2008-2012). 

β) Το ισοζύγιο της Γενικής λογιστικής περιόδου Δεκεμβρίου 2013. 

γ) Το προσωρινό της Γενικής λογιστικής του Α΄ τριμήνου 2014. 

δ ) Τα στοιχεία του κλάδου που δραστηριοποιείται, αντλήθηκαν από τον οδηγό της ΙCAP και 

την HELLASTAT. 

 Όλα τα παραπάνω στοιχεία επεξεργάσθηκαν κατάλληλα ώστε να ικανοποιούν τις ανάγκες 

της παρούσας μελέτης. 
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1.4 Βασικές παραδοχές και υποθέσεις 
 

 Κάθε μελέτη, ανεξαρτήτου του σκοπού και του περιεχομένου της, κρίνεται 

ενδιαφέρουσα και σημαντική. Ειδικά όμως η παρούσα μελέτη, κατά την διάρκεια της 

οικονομικής κρίσης, αποτελεί μια πολύ σημαντική μελέτη από το γεγονός ότι κατ’ αρχήν θέτει 

την επιχείρηση μέσα σε ένα «μικροσκόπιο» προκειμένου να γνωρίσει αλλά και να εντοπίσει τα 

δυνατά και αδύνατα σημεία της επιχείρησης στο παρελθόν αλλά και στον παρόν. Έτσι, 

ενδυναμώνοντας και βελτιώνοντας τα αδύνατα σημεία και ενισχύοντας ακόμη περισσότερο 

τα δυνατά, με παράλληλη διάγνωση του είδους του κινδύνου που διατρέχει, να μπορέσει να 

βγει αλώβητη ή με τις ελάχιστες απώλειες από την οικονομική κρίση. 

 Η σύνταξη της μελέτης αυτής βασίστηκε σε μια σειρά στοιχείων τα οποία υποβλήθηκαν 

από την επιχείρηση, θεωρούνται απόλυτα ακριβή και αξιόπιστα. Η ίδια παραδοχή γίνεται και 

για τα στοιχεία που χρησιμοποιήσαμε για τον κλάδο (δείγμα επιχειρήσεων) στον οποίον 

δραστηριοποιείται η επιχείρηση. Έτσι τα συμπεράσματα και οι προτάσεις, οι αξιολογικές 

κρίσεις που προκύπτουν από την μελέτη του κλάδου συνδέονται άμεσα με την παραπάνω 

παραδοχή. 

 Με βάση το ιστορικό της επιχείρησης και το επίπεδο οργάνωσης η αξιοποίηση των 

στοιχείων θεωρείται δεδομένη. 

 Μια άλλη ενδιαφέρουσα παραδοχή που γίνεται είναι ότι όλα τα στοιχεία που αναφέρονται 

(Απαιτήσεις, υποχρεώσεις, κλπ) και κυρίως των τραπεζών είναι ακριβή για τον χρόνο που 

αναφέρονται. Με βάση όλο το παραπάνω πληροφοριακό υλικό κινήθηκε η παρούσα μελέτη 

τόσο προς το διαγνωστικό μέρος όσο και σε ότι αφορά τις προοπτικές της επιχείρησης. 

 Όλα τα στοιχεία που χρησιμοποιούνται στη μελέτη αυτή θεωρούνται αξιόπιστα και 

ακριβή. Πάνω στην υπόθεση αυτή εδράζονται οι προτάσεις και τα συμπεράσματα της 

μελέτης. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 .  

Γενικά στοιχεία της επιχείρησης 

 

2.1 Καταστατικά στοιχεία της επιχείρησης. 

 Η εταιρία P.S. A.Β.E.E. συγκαταλέγεται σήμερα μεταξύ των μεγάλων ελληνικών 

επιχειρήσεων παραγωγής κουφωμάτων, ρολών, θωρακισμένων πορτών. Τα γενικά στοιχεία 

της εταιρίας, όπως περιγράφονται στο καταστατικό, έχουν ως ακολούθως : 

 

ΕΠΩΝΥΜΙΑ: Οικοκατασκευαστική Ανώνυμη Βιομηχανική –  

 Βιοτεχνική και Εμπορική Εταιρία. 

ΔΙΑΚΡΙΤΙΚΟΣ ΤΙΤΛΟΣ: P.S. A.B.E.E. 

ΝΟΜΙΜΗ ΜΟΡΦΗ: Ανώνυμη εταιρία (Α.Ε.) 

ΕΤΟΣ ΙΔΡΥΣΗΣ: Απρίλιος 2003. 

ΕΝΑΡΞΗ ΕΡΓΑΣΙΩΝ: Ιούλιος 2003. 

ΔΙΑΡΚΕΙΑ: 50 έτη. 

ΕΔΡΑ: Δημοτικό διαμέρισμα Γεωργιανής, Δήμος  

 Παγγαίου, 64001 Νομός Καβάλας. 

Α.Φ.Μ.: 999912204 

ΤΗΡΟΥΜΕΝΑ ΒΙΒΛΙΑ:  Γ’ κατηγορίας. 

ΣΤΑΚΟΔ 252.3 -281.2- 203.0 

ΠΑΡΑΓΟΜΕΝΑ ΕΙΔΗ: Κουφώματα συνθετικά (pvc), κουφώματα  

 αλουμινίου-ξύλου, κουφώματα αλουμινίου,  

 τζάμια, ρολά, σίτες, γκαραζόπορτες, 

 θωρακισμένες πόρτες, πατώματα, προσόψεις   

 φράχτες, επενδύσεις WPC-Wood. 

ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΚΕΦΑΛΑΙΟ: Το μετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας ανέρχεται 

 σε 3.150.000,00 €, διαιρούμενο σε 105.000 

 ονομαστικές μετοχές, αξίας 30 € εκάστη. 

ΜΕΤΟΧΟΙ: Μέτοχοι της εταιρίας είναι: 

 Μπαλόγλου Αναστασία 

 Μπαλόγλου Σοφία 
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2.2 Σύντομο ιστορικό και παρουσίαση της εταιρίας. 

 Η εταιρία που φέρει την επωνυμία «Οικοκατασκευαστική Ανώνυμη Βιομηχανική –

Βιοτεχνική και Εμπορική Εταιρία», και το διακριτικό τίτλο «P.S. A.B.E.E.» ιδρύθηκε το έτος 

2003 (Απρίλιος) με μετοχικό κεφάλαιο 60.000,00 €, με έδρα και θέση των παραγωγικών 

εγκαταστάσεων στο Δ.Δ. Αμυγδαλεώνα του Δήμου Φιλίππων του Ν. Καβάλας και με 

αντικείμενο παραγωγής τα κουφώματα αλουμινίου. Κατά την ίδρυσή της η εταιρία υπέβαλε 

επενδυτικό σχέδιο στον αναπτυξιακό νόμο για προμήθεια εξοπλισμού παραγωγής κυρίως, 

ύψους 587.922,00€, το οποίο εγκρίθηκε και υλοποιήθηκε πλήρως. Μετά την ολοκλήρωση 

αυτού του επενδυτικού σχεδίου και την πάροδο μικρού χρονικού διαστήματος, η εταιρία 

προχώρησε στην προμήθεια, με δικά της κεφάλαια, νέων μηχανημάτων, για να αυξήσει την 

παραγωγική της ικανότητα και να διευρύνει την γκάμα των προϊόντων της με την παραγωγή 

και συνθετικών κουφωμάτων (PVC). Στους πρώτους μήνες λειτουργίας της (Ιούλιος-

Δεκέμβριος 2003) σημείωσε κύκλο εργασιών 2.000.604 €, ο οποίος ήταν αρκετά μεγαλύτερος 

από τον προσδοκώμενο. Το γεγονός αυτό, της ταχύτερης από την προβλεπόμενη ανάπτυξης, 

κατέστησε ανεπαρκείς τις εγκαταστάσεις στο Δ.Δ. Αμυγδαλεώνα και ανάγκασε την εταιρία 

τον Απρίλιο του 2005, να μεταφέρει την έδρα και τις εγκαταστάσεις της σε μισθωμένο 

ακίνητο στο Δ.Δ. Γεωργιανής του Δήμου Παγγαίου Καβάλας. Η εταιρία μας προχώρησε σε 

εξαγορά της μισθώτριας εταιρίας σε ποσοστό 100% και την οποία κατόπιν μετονόμασε από 

Μπιάνκα Παγγαίο Α.Ε. σε «ΕΡΜΗΣ Α.Ε.» . 

 Τον Οκτώβριο του 2005 υπέβαλλε νέο επενδυτικό σχέδιο στον αναπτυξιακό νόμο 

3299/2004 το οποίο εγκρίθηκε και ολοκληρώθηκε επιτυχώς. Αυτό το επενδυτικό σχέδιο 

ύψους 950.000,00€ αφορούσε επίσης σε προμήθεια νέου εξοπλισμού παραγωγής σύγχρονης 

ρομποτικής τεχνολογίας, συμπληρώνοντας την γκάμα παραγωγής σε κουφώματα αλουμινίου, 

κουφώματα συνθετικά, κουφώματα ξύλινα, ρολά, κουνουπιέρες, θωρακισμένες πόρτες. Η 

εταιρία προχώρησε από το 2005 μέχρι και το 2008 με αλματώδη αύξηση του κύκλου 

εργασιών της, ίδρυσε δύο υποκαταστήματα, σε Αθήνα και Θεσσαλονίκη και καθιερώθηκε 

σαν μια από τις πλέον σύγχρονες στον κλάδο της. Τον Ιανουάριο του 2010 υπέβαλλε νέο 

επενδυτικό σχέδιο στον αναπτυξιακό νόμο 3299/2004 για το οποίο αναμένεται η έγκριση από 

την περιφέρεια ανατολικής Μακεδονίας -Θράκης μέσα στον Νοέμβριο του παρόντος έτους. 

Αυτό το επενδυτικό σχέδιο ύψους 372.293,01€ αφορά ένα νέο επαναστατικό υλικό 

πλαστικοποιημένου ξύλου (WPC) για πατώματα εξωτερικών χώρων, προσόψεις κτιρίων, 

φράκτες. Η επένδυση έχει ολοκληρωθεί ήδη από την εταιρία με ίδια κεφάλαια. 
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2.3 Εταιρική σύνθεση της επιχείρησης. 

 

      ΟΝΟΜΑΤΕΠΩΝΥΜΟ         ΔΙΕΥΘΥΝΣΗ          ΜΕΤΟΧΕΣ     %       ΨΗΦΟΙ 

1 Μπαλόγλου Αναστασία Περγάμου 6 Καβάλα 60.000 57,14% 60.000

2 Μπαλόγλου Σοφία Περγάμου 6 Καβάλα 45.000 42,86% 45.000

Σύνολο 105.000 100,00% 105.000

 

ΔΙΟΙΚΗΤΙΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ : 

 

      ΟΝΟΜΑΤΕΠΩΝΥΜΟ      ΗΛΙΚΙΑ         ΕΠΑΓΓΕΛΜΑ            ΙΔΙΟΤΗΤΑ 

1 Μπαλόγλου Αναστασία 51 Στέλεχος Επιχειρήσεων Πρόεδρος Δ.Σ.

2 Δημοσθένης Θωμαϊδης 27 Μηχανολόγος Μηχανικός Μέλος

3 Μπαλόγλου Πρόδρομος 29 Διοίκηση Επιχειρήσεων Μέλος  
 

 Η εταιρία εκπροσωπείται νόμιμα και χωρίς περιορισμούς, σύμφωνα με το 

υπογραφέν καταστατικό από την Αναστασία Μπαλόγλου. 

 

2.4 Βιογραφικά των μετόχων. 

Μπαλόγλου Αναστασία  

Έτος γέννησης : 1959 

Τόπος γέννησης: Καβάλα 

Τόπος κατοικίας: Καβάλα 

Όνομα πατέρα: Δημοσθένης 

Όνομα μητέρας: Σοφία 

Όνομα συζύγου: Ιερεμίας Μπαλόγλου 

Α.Δ. Ταυτότητας: Ν 612868 

Εκδούσα Αρχή: Α.Τ. Καβάλας 

Σπουδές: Απόφοιτος Οικονομικού Γυμνασίου Καβάλας 

Ξένες γλώσσες: Αγγλικά 

Επάγγελμα: Επιχειρηματίας 

Εμπειρία : Γενική Δ/ση 
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Μπαλόγλου Σοφία 

Έτος γέννησης : 1983 

Τόπος γέννησης: Καβάλα 

Τόπος κατοικίας: Καβάλα 

Όνομα πατέρα: Ιερεμίας  

Όνομα μητέρας: Αναστασία 

Α.Δ. Ταυτότητας: Σ 882518 

Εκδούσα Αρχή: Α.Τ. Καβάλας 

Σπουδές: Αριστούχα και με υποτροφίες τελειόφοιτος  

 Φοιτήτρια ΤΕΙ, Σχολή Διοίκηση Επιχειρήσεων. 

Ξένες γλώσσες: Αγγλικά, Γερμανικά 

Επάγγελμα: Επιχειρηματίας 

Εμπειρία : Οικονομική Δ/ση 

 

2.5 Η δραστηριότητα της εταιρίας 

α. Η ίδρυση και εγκατάσταση πρότυπης βιομηχανικής ή βιοτεχνικής μονάδας για την 

παραγωγή κουφωμάτων, ρολών βιομηχανικής και οικιακής χρήσης, γυαλιού, παρεμφερών 

ειδών από αλουμίνιο, μέταλλο ή από άλλη πρώτη ύλη, εγχώριας ή αλλοδαπής προέλευσης. 

β. Η παραγωγή και εμπορία προϊόντων που έχουν σχέση με την κατασκευή οικοδομών εν 

γένει. 

γ. Η διενέργεια εισαγωγών και εξαγωγών και γενικά η εμπορία προϊόντων από αλουμίνιο, 

κουφωμάτων, τζαμιών, ρολών, βιομηχανικής και οικιακής χρήσης καθώς και η αγορά και 

μεταπώληση κάθε είδους συναφών ειδών στο εσωτερικό ή στο εξωτερικό. 

δ. Η επεξεργασία και η τυποποίηση προϊόντων αλουμινίου, κουφωμάτων, τζαμιών, ρολών και 

εμπορία αυτών στο εσωτερικό ή στο εξωτερικό. 
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ε. Η συμμετοχή της εταιρίας σε άλλες εταιρίες του εξωτερικού ή του εσωτερικού με 

παρόμοιο ή διαφορετικό αντικείμενο δραστηριότητας, με την απόκτηση μετοχών ή εταιρικών 

μεριδίων χωρίς ποσοτικό περιορισμό. 

στ. Η αντιπροσώπευση οίκων του εξωτερικού και εσωτερικού με παρεμφερείς σκοπούς. 

η. Η ανέγερση και πώληση οικοδομών επί ιδιόκτητων οικοπέδων ή επί αντιπαροχή επί 

αλλότριων, καθώς και η ανάληψη εργολαβικά κατασκευής οικοδομικών έργων Δημοσίων ή 

Ιδιωτικών και γενικά η κατασκευή τεχνικών έργων. 

 

2.6 Αναπτυξιακά Προγράμματα  

 Η εταιρία σημείωσε ραγδαία ανάπτυξη και έχει υπαχθεί στα ακόλουθα  επενδυτικά 

πρόγραμμα με αναλυτικά στοιχεία : 

α. Υπαγωγή στο Ν.2601/1998 επένδυσης με σκοπό την επέκταση και τον εκσυγχρονισμό της 

παραγωγικής μονάδας παραγωγής εξωτερικών κουφωμάτων της εταιρίας με συνολικό κόστος 

587.922,00 €, ύψος επιχορήγησης 205.772,70 € (ΦΕΚ ολοκλήρωσης ΤΑΕΠΣ 162/23-11-

2004 και ΤΑΕΠΣ 105/13-06-2005). 

 

β. Υπαγωγή στο Ν.3299/2004 επένδυσης με σκοπό την επέκταση και τον εκσυγχρονισμό της 

παραγωγικής μονάδας παραγωγής εξωτερικών κουφωμάτων της εταιρίας με συνολικό κόστος 

978.915,83 €, ύψος επιχορήγησης 440.512,12 € (ΦΕΚ ολοκλήρωσης ΤΑΕΠΣ 126/27-01-

2009 και ΤΑΕΠΣ 516/19-03-2009). 
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2.7  Υφιστάμενο οργανωτική δομή. 

Η εταιρία διοικείται με άριστο τρόπο από τους έμπειρους μετόχους και από εξειδικευμένο 

προσωπικό και στελέχη. Παρακάτω παρουσιάζουμε το υφιστάμενο οργανόγραμμα, το οποίο 

θα διατηρηθεί και μετά την υπαγωγή της στις διατάξεις της Υ.Α. 2/31728/0025/30-06-2010. 

 

2.8 Συνδεδεμένες επιχειρήσεις 

 Η εταιρία «P.S. A.B.E.E.» κατέχει το 100% των μετοχών της εταιρίας «Ερμής 

Κατασκευαστική Εμπορική Ανώνυμη Εταιρία» με τον διακριτικό τίτλο «ΕΡΜΗΣ Α.Ε.».Η 

«ΕΡΜΗΣ Α.Ε.» αποτελεί «αναβίωση» της εταιρίας «Μπίανκα Παγγαίο ΑΒΕΕ» η οποία 

έπαψε να λειτουργεί το έτος 2002. Το Μάρτιο του ίδιου έτους με απόφαση Γ.Σ. των μετόχων 

της (της «Μπιάνκα Παγγαίο ΑΒΕΕ»), αποφασίστηκε η λύση της εταιρίας και η θέση της σε 

εκκαθάριση (ΦΕΚ ΤΑΕΕΠΕ 2251/28-03/2002). Η εταιρία «P.S. A.B.E.E.» με το από 16 

Δεκεμβρίου 2004 ιδιωτικό συμφωνητικό μεταβίβασης ονοματικών μετοχών, εξαγόρασε το 

100% των μετοχών της  «Μπιάνκα Παγγαίο ΑΒΕΕ» έναντι ποσού 600.000,00 €. Αμέσως 

μετά προχώρησε στην τροποποίηση του καταστατικού και της επωνυμίας σε «Ερμής 

Κατασκευαστική Α.Ε.» με τον διακριτικό τίτλο «ΕΡΜΗΣ Α.Ε.». (ΦΕΚ ΤΑΕΕΠΕ 332/19-01-

2005). Με την από 11-01-2005 της έκτακτης Γ.Σ. των μετόχων της  «ΕΡΜΗΣ Α.Ε.» 

αποφασίσθηκε η αναβίωση της εν λόγω εταιρίας (ΦΕΚ ΤΑΕΕΠΕ 332/19-01-2005). 
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2.9 Καταστατικά στοιχεία της «ΕΡΜΗΣ Α.Ε.» 

ΕΠΩΝΥΜΙΑ: Ερμής Κατασκευαστική Εμπορική Ανώνυμη  

 Εταιρία. 

 

ΔΙΑΚΡΙΤΙΚΟΣ ΤΙΤΛΟΣ: ΕΡΜΗΣ Α.E. 

 

ΝΟΜΙΜΗ ΜΟΡΦΗ: Ανώνυμη εταιρία (Α.Ε.) 

 

ΕΤΟΣ ΙΔΡΥΣΗΣ: 1991 

 

ΕΤΟΣ ΔΙΑΚΟΠΗΣ: 2005 

 

ΕΤΟΣ ΑΝΑΒΙΩΣΗ: 2005 

 

ΕΔΡΑ: Δημοτικό διαμέρισμα Γεωργιανής, Δήμος  

 Παγγαίου, 64001 Νομός Καβάλας. 

 

Α.Φ.Μ.: 094152879 

 

ΤΗΡΟΥΜΕΝΑ ΒΙΒΛΙΑ:  Γ’ κατηγορίας. 

 

ΔΙΑΡΚΕΙΑ: 31/12/2100 

  

ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΚΕΦΑΛΑΙΟ: Το μετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας ανέρχεται 

 σε 1.088.523,80 €, διαιρούμενο σε 75.715 

 ονομαστικές μετοχές, αξίας 14,37 € εκάστη. 

 

ΜΕΤΟΧΟΙ: Μέτοχοι της εταιρίας είναι: 

 P.S. ABEE 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 .  

Χρηματοοικονομική αξιολόγηση της επιχείρησης 

 

3.1 Σκοπός της αξιολόγησης 

 

 Όπως αναφέραμε στο εισαγωγικό μέρος της μελέτης, στο τρίτο μέρος εξετάζουμε 

την πορεία της επιχείρησης ΡS ΟΙΚΟΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣTIΚΗ διαχρονικά για τον χρονικό 

ορίζοντα 2008-2012, δεδομένου του γεγονότος πως δεν έχει δημοσιευτεί ο ισολογισμός για το 

έτος 2013. Σημαντική επισήμανση αποτελεί το γεγονός πως για το έτος 2012 η ανάλυση των 

στοιχείων πραγματοποιείται με βάση τις ενοποιημένες οικονομικές καταστάσεις των εταιριών 

Οικοκατασκευαστική ΑΒΕΕ και ΕΡΜΗΣ Κατασκευαστική Α.Ε.. Αυτό γίνεται  διότι η 

θυγατρική εταιρία ΕΡΜΗΣ Κατασκευαστική Α.Ε. από το έτος 2012 λειτούργησε σαν 

συγκοινωνούν δοχείο της μητρικής της. 

 Η ανάλυση της πορείας της επιχείρησης ΟΙΚΟΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗ γίνεται τόσο με βάση 

τις διαχρονικές μεταβολές των βασικών μεγεθών, αλλά και με την ανάλυση μίας σειράς 

δεικτών οι οποίοι αποτυπώνουν την κατάσταση όπως αυτή προκύπτει με βάση τα στοιχεία 

των χρηματοοικονομικών καταστάσεων. 

Αναλυτικότερα, θα εξετασθούν: 

• Η Αποδοτικότητα της επιχείρησης 

• Η Ρευστότητα της επιχείρησης και οι ανάγκες κεφαλαίου 

κινήσεως 

• Οι Χρηματοοικονομικοί δείκτες της επιχείρησης 

• Οι δείκτες της Δραστηριότητας της επιχείρησης. 

 Στη συνέχεια ακολουθεί η ανάλυση των χρηματοοικονομικών δεικτών  ανάλυση για τα έτη 

2008-2012 και τα γενικά συμπεράσματα από αυτήν την ανάλυση. 
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3.2 Τάσεις και μεταβολές. 

 

Στον πίνακα που ακολουθεί στην επόμενη σελίδα, παρουσιάζονται τα βασικά μεγέθη του 

Ισολογισμού και των Αποτελεσμάτων Χρήσης για τον χρονικό ορίζοντα των πέντε (5) 

τελευταίων ετών 2008 έως και 2012.  

 

ΒΑΣΙΚΑ ΜΕΓΕΘΗ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ & ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ 

PS ΟΙΚΟΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗ Α.Β.Ε.Ε. 

Ενεργητικό 2008 2009 2010 2011 2012 

Καθαρή αξία εξόδων εγκαταστάσεως 41.304 30.892 132.236 132.236 100.305 

Πάγια ενσώμ. τιμή κτήσης   2.745.838 3.228.966 3.434.279 3.468.152 4.921.299 

Πάγια αναπόσβ. αξία  1.435.488 1.427.278 1.329.004 993.305 945.783 

Συμμετοχές κι άλλες μακρ.απαιτήσεις 614.503 615.056 615.056 615.056 175.228 

Αποθέματα                3.050.322 3.909.770 5.105.598 5.171.216 5.223.454 

Απαιτήσεις                              2.926.322 2.594.502 2.790.068 2.432.649 1.357.084 

Ταμείο 908.177 894.247 537.590 354.811 335.432 

Σύνολο κυκλοφ.ενεργ.                     6.884.821 7.398.520 8.433.256 7.958.676 6.915.969 

Σύνολο ενεργητικού                          9.053.652 9.599.109 10.570.784 9.728.924 8.188.736 

Επιταγές εισπρακτέες                        1.172.681 1.027.133 1.028.551 647.818 43.241 

Μεταβατικοί Λογ. Ενεργητικού 77.537 109.418 46.336 10.660 22.240 

Παθητικό 2008 2009 2010 2011 2012 

Ίδια κεφάλαια 3.467.254 4.040.175 4.246.811 3.885.152 2.911.284 

Μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 2.082.558 2.619.308 2.545.381 2.330.023 2.252.973 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα  0 0 0 0 8.804 

Βραχ. Τραπ. υποχρεώσεις     2.001.917 1.256.691 1.321.788 1.039.384 536.583 

Επιταγές πληρωτέες (μεταχρ/μένες)    738.339 690.961 1.033.043 920.068 600.981 

Προμηθευτές                                     310.212 436.769 467.588 408.718 328.385 

Σύνολο βραχ. Υποχρ.                         3.503.840 2.939.627 3.778.591 3.513.749 3.015.705 

Μεταβατικοί λογαριασμοί παθητικού 0 0 0 0 0 

Αποτελέσματα Χρήσεως 2008 2009 2010 2011 2012 

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555 

Κόστος Πωλήσεων                            5.930.897 3.596.204 3.198.092 3.675.522 1.874.132 

Μικτά Κέρδη 494.677 708.342 860.752 5.680 314.422 

Έξοδα διοίκησης 224.947 469.626 496.707 566.625 458.999 

Έξοδα διάθεσης 423.689 207.209 252.705 211.733 321.634 

Λειτουργικά κέρδη                             64.428 223.599 180.670 -656.476 -456.766 

Άλλα έσοδα εκμ/σης                         218.386 192.092 69.329 116.204 9.444 

Οργανικά & έκτακτα αποτελέσματα 29.044 43.300 20.049 -1.533 -194.417 

Χρεωστικοί τόκοι                              191.771 188.176 220.113 212.161 380.929 

Αποσβέσεις                                      375.578 427.472 423.264 366.495 457.545 

Κέρδη προ φόρων                            -98.298 102.100 -11.266 -867.328 -1.244.489 
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Διάγραμμα 3.2. : Εξέλιξη βασικών μεγεθών Ισολογισμού, έτη 2008 – 2012 
 
 

 
 
 

Από την μελέτη του σχετικού πίνακα, προκύπτουν οι παρακάτω αξιολογικές 

παρατηρήσεις. Το σύνολο του ενεργητικού της επιχείρησης παρουσιάζει μείωση κατά 9,6% 

μεταξύ των ετών 2008/2012. Τα αποθέματα της εταιρίας παρουσιάζουν αύξηση στην 

διάρκεια της πενταετίας κατά 71,2%, όταν οι πωλήσεις παρουσιάζονται περιορισμένες κατά -

65,9% για την ίδια χρονική περίοδο. 

Οι βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της επιχείρησης εμφανίζουν μείωση την περίοδο 2008-

2012 κατά 13,9%. Στον αντίποδα οι μακροχρόνιες υποχρεώσεις την ίδια περίοδο 

παρουσιάζουν αύξηση κατά 8,2%. 

Σταθερά ανοδικά κινούνται οι συνολικές δαπάνες λειτουργίας της επιχείρησης την 

περίοδο 2008-2012, απόρροια τόσο της αύξησης των εξόδων διοίκησης κατά 8,3% όσο και 

των εξόδων διάθεσης κατά 43,0%.  

Ανοδική πορεία χαρακτηρίζει τον λογαριασμό των προμηθευτών, ο οποίος αυξήθηκε την 

εξεταζόμενη πενταετία κατά 5,9%. Εντούτοις σημειώνεται ότι το 2012 το υπόλοιπο των 

προμηθευτών ήταν μειωμένο κατά -19,7% συγκριτικά με το 2011. 

Τα λειτουργικά κέρδη διαμορφώθηκαν για πρώτη φορά στο διάστημα 2008-2012 σε 

αρνητικά επίπεδα - 656.476€ το 2011. Συνολικά το αποτέλεσμα της επιχείρησης σε επίπεδο 

προ φόρων έφτασε το 2012 τα -1.244.489  έναντι -867.328 το 2011. 
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Αναλυτικά τα ποσοστά της διαχρονικής μεταβολής της επιχείρησης που αφορούν την 

περίοδο 2008-2012 έχουν ως εξής: 

Ποσοστό διαχρονικής μεταβολής 

PS ΟΙΚΟΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗ Α.Β.Ε.Ε.   

Ενεργητικό 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012   2008/2012 

Καθαρή αξία εξόδων εγκαταστάσεως -25,2% 328,1% 0,0% -24,1%   142,8% 

Πάγια ενσώμ. τιμή κτήσης   17,6% 6,4% 1,0% 41,9%   79,2% 

Πάγια αναπόσβ. αξία  -0,6% -6,9% -25,3% -4,8%   -34,1% 

Συμμετοχές κι άλλες μακρ.απαιτήσεις 0,1% 0,0% 0,0% -71,5%   -71,5% 

Αποθέματα                28,2% 30,6% 1,3% 1,0%   71,2% 

Απαιτήσεις                              -11,3% 7,5% -12,8% -44,2%   -53,6% 

Ταμείο -1,5% -39,9% -34,0% -5,5%   -63,1% 

Σύνολο κυκλοφ.ενεργ.                     7,5% 14,0% -5,6% -13,1%   0,5% 

Σύνολο ενεργητικού                          6,0% 10,1% -8,0% -15,8%   -9,6% 

Επιταγές εισπρακτέες                        -12,4% 0,1% -37,0% -93,3%   -96,3% 

Μεταβατικοί Λογ. Ενεργητικού 41,1% -57,7% -77,0% 108,6%   -71,3% 

Παθητικό 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012   2008/2012 

Ίδια κεφάλαια 16,5% 5,1% -8,5% -25,1%   -16,0% 

Μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 25,8% -2,8% -8,5% -3,3%   8,2% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα  - - - -   - 

Βραχ. Τραπ. υποχρεώσεις     -37,2% 5,2% -21,4% -48,4%   -73,2% 

Επιταγές πληρωτέες (μεταχρ/μένες)    -6,4% 49,5% -10,9% -34,7%   -18,6% 

Προμηθευτές                                     40,8% 7,1% -12,6% -19,7%   5,9% 

Σύνολο βραχ. Υποχρ.                         -16,1% 28,5% -7,0% -14,2%   -13,9% 

Μεταβατικοί λογαριασμοί παθητικού - - - -   - 

Αποτελέσματα Χρήσεως 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012   2008/2012 

Πωλήσεις -33,0% -5,7% -9,3% -40,5%   -65,9% 

Κόστος Πωλήσεων                            -39,4% -11,1% 14,9% -49,0%   -68,4% 

Μικτά Κέρδη 43,2% 21,5% -99,3% 5435,6%   -36,4% 

Έξοδα διοίκησης 108,8% 5,8% 14,1% -19,0%   104,0% 

Έξοδα διάθεσης -51,1% 22,0% -16,2% 51,9%   -24,1% 

Λειτουργικά κέρδη                             247,1% -19,2% -463,4% -30,4%   -809,0% 

Άλλα έσοδα εκμ/σης                         -12,0% -63,9% 67,6% -91,9%   -95,7% 

Οργανικά & έκτακτα αποτελέσματα 49,1% -53,7% -107,6% 12582,1%   -769,4% 

Χρεωστικοί τόκοι                              -1,9% 17,0% -3,6% 79,5%   98,6% 

Αποσβέσεις                                      13,8% -1,0% -13,4% 24,8%   21,8% 

Κέρδη προ φόρων                            -203,9% -111,0% 7598,6% 43,5%   1166,0% 
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3.3 Χρηματοοικονομική ανάλυση 

3.3.1 Αποδοτικότητα 

Όπως είναι φυσικό οι δείκτες αποδοτικότητας στα πλαίσια μιας αξιολόγησης 

παρουσιάζουν πάντοτε ιδιαίτερο ενδιαφέρον. Στα πλαίσια της παρούσας αξιολόγησης, το 

ενδιαφέρον μας σε ότι αφορά την αποδοτικότητα της επιχείρησης εστιάζεται στους παρακάτω 

δείκτες: 

Α. Μικτό περιθώριο κέρδους 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ             

Μικτό Περιθώριο Κέρδους (ΜΠΚ)  7,70% 16,46% 21,21% 0,15% 14,37% 11,98% 

Μικτά κέρδη 494.677 708.342 860.752 5.680 314.422   

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   

 

Είναι γεγονός ότι το μικτό περιθώριο κέρδους μιας επιχείρησης είναι προσδιοριστικό 

για την αποδοτικότητα της επιχείρησης και αποτελεί μέτρο του επιχειρηματικού κινδύνου. 

Ιδιαίτερα έντονες διακυμάνσεις χαρακτηρίζουν το μικτό περιθώριο κέρδους της 

επιχείρησης το οποίο το 2008 ήταν στο 7,70% και στα επόμενα δύο έτη κινήθηκε ανοδικά και 

μάλιστα το 2010 έφτασε το 21,21%. Ωστόσο το 2011 υποχώρησε στα χαμηλότερα επίπεδα 

της 5ετίας και διαμορφώθηκε στο +0,15% και το 2012 διαμορφώθηκε στο +14,37%. Οι 

έντονες αυτές αυξομειώσεις μπορεί να είναι και αποτέλεσμα του τρόπου επιμερισμού των 

εξόδων, μεταβολή στο μίγμα πωλήσεων, κλπ. 

 

Β. Λειτουργικό περιθώριο κέρδους. 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Λειτουργικό περιθώριο κέρδους (ΛΠΚ) 1,00% 5,19% 4,45% -17,83% -20,87% -5,61% 

Λειτουργικά κέρδη 64.428 223.599 180.670 -656.476 -456.766   

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   
 

Η πορεία του λειτουργικού περιθωρίου κέρδους ακολουθεί σε γενικές γραμμές τις 

τάσεις του μικτού περιθωρίου κέρδους, ενώ χαρακτηρίζεται επίσης από έντονες διαχρονικές 

διακυμάνσεις. Το λειτουργικό περιθώριο κέρδους από το 2008 μέχρι και το 2010 παρά τις 

όποιες μεταβολές παρέμενε σε θετικό επίπεδο. Ωστόσο από το 2011 υποχώρησε σημαντικά 

και διαμορφώθηκε το 2012 για το σύνολο της πενταετίας 2008/2012 στο -20,87%. 
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Γ. Καθαρό περιθώριο κέρδους. 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Καθαρό περιθώριο κέρδους (ΚΠΚ) -1,53% 2,37% -0,28% -23,56% -56,86% -15,97% 

Καθαρά κέρδη -98.298 102.100 -11.266 -867.328 -1.244.489   

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   

 

Ανάλογη πορεία όπως και του λειτουργικού περιθωρίου κέρδους είναι και η πορεία του 

καθαρού περιθωρίου κέρδους, το οποίο επιδεινώθηκε σημαντικά το 2012 με -56,86% και 

διαμορφώθηκε συνολικά για την πενταετία στο -15,97% . 

 

Δ. Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων . 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων (ΑΙΚ) 0,84% 1,07% 0,47% -0,04% -6,68% -0,87% 

Καθαρά Κέρδη 29.044 43.300 20.049 -1.533 -194.417   

Ίδια κεφάλαια 3.467.254 4.040.175 4.246.811 3.885.152 2.911.284   

 

Η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων ύστερα από τα θετικά αποτελέσματα που 

εμφάνιζε κατά τα έτη 2008,  2009 και  2010 από το 2011 παρουσίασε επιδείνωση καθώς η 

αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων έφτασε στο -0,04% και το 2012 διευρύνθηκε η 

επιδείνωση στο -6,68% με σύνολο πενταετίας 2008/2012 στο -0,87% . 

 

Ε. Αποδοτικότητα συνόλου ενεργητικού. 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Αποδοτικότητα Συνόλου Ενεργητικού -1,09% 1,06% -0,11% -8,91% -15,20% -4,85% 

Καθαρά Κέρδη -98.298 102.100 -11.266 -867.328 -1.244.489   

Σύνολο Ενεργητικού 9.053.652 9.599.109 10.570.784 9.728.924 8.188.736   

 

Η αποδοτικότητα των απασχολούμενων κεφαλαίων (σύνολο ενεργητικού) παρουσιάζει 

ανάλογη πορεία με τις προηγούμενες με την επιδείνωση να ανέρχεται για το σύνολο της 

πενταετίας 2008/2012 στο -4,85%. 
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ΣΤ. Αριθμοδείκτες συνολικά 

Στον πίνακα που ακολουθεί στη συνέχεια παρουσιάζεται η εξέλιξη των δεικτών 

αποδοτικότητας διαχρονικά: 

 

 
ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

 
Μικτό περιθώριο κέρδους (ΜΠΚ)  

 
7,70% 

 
16,46% 

 
21,21% 

 
0,15% 

 
14,37% 

 
11,98% 

       

Λειτουργικό περιθώριο κέρδους (ΛΠΚ) 20,77% 51,19% 38,64% -160,62% -139,09% -37,82% 

       

Καθαρό περιθώριο κέρδους (ΚΠΚ) -1,53% 2,37% -0,28% -23,56% -56,86% -15,97% 

       

Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων (ΑΙΚ) 0,84% 1,07% 0,47% -0,04% -6,68% -0,87% 

       

Αποδοτικότητα Συνόλου Ενεργητικού -1,09% 1,06% -0,11% -8,91% -15,20% -4,85% 

       

 

 
Διάγραμμα 3.3.1 : Πίνακας αριθμοδεικτών αποδοτικότητας 
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3.3.2 Ρευστότητα 

Η ρευστότητα της επιχείρησης, δηλαδή η ικανότητα να ανταπεξέρχεται στις 

ληξιπρόθεσμες υποχρεώσεις της προσδιορίζεται από τους δείκτες ρευστότητας που δίνεται 

από τις παρακάτω σχέσεις: 

 
ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ             

Κυκλοφοριακή Ρευστότητα 1,96 2,52 2,23 2,27 2,29 2,25 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό 6.884.821 7.398.520 8.433.256 7.958.676 6.915.969   

Βραχ/σμες Υποχρεώσεις 3.503.840 2.939.627 3.778.591 3.513.749 3.015.705   

         

Πραγματική ρευστότητα 1,09 1,19 0,88 0,79 0,56 0,90 

Κυκλ. ενεργητικό - αποθέματα 3.834.499 3.488.750 3.327.658 2.787.460 1.692.515   

Βραχ/σμες Υποχρεώσεις 3.503.840 2.939.627 3.778.591 3.513.749 3.015.705   

         

Άμεση ρευστότητα 0,26 0,30 0,14 0,10 0,11 0,18 

Διαθέσιμα 908.177 894.247 537.590 354.811 335.432   

Βραχ/σμες Υποχρεώσεις 3.503.840 2.939.627 3.778.591 3.513.749 3.015.705   

 

 
Διάγραμμα 3.3.2 : Πίνακας αριθμοδεικτών ρευστότητας 
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 Ο δείκτης της κυκλοφοριακής ρευστότητας κινείται σε ικανοποιητικά επίπεδα δεδομένου 

του γεγονότος ότι διαμορφώνεται σε επίπεδα υψηλότερα της μονάδας. Στο μέσο όρο της 

πενταετίας 2008/2012 διαμορφώνεται στο 2,25. Κατά συνέπεια τα στοιχεία του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού επαρκούν για την κάλυψη των βραχυπροθέσμων υποχρεώσεων. 

 Αντίθετα ο δείκτης της πραγματικής ρευστότητας είναι δεικτικός της κατάστασης 

ρευστότητας της επιχείρησης, αφού δεν λαμβάνει υπόψη τα αποθέματα, των οποίων η 

ρευστοποίηση δεν είναι εύκολα υλοποιήσιμη διότι εξαρτάται από πολλούς παράγοντες.  

  Ο δείκτης της άμεσης ρευστότητας ακολουθεί τις τάσεις της πραγματικής ρευστότητας. 

Κινείται κάτω από την μονάδα επιδεικνύοντας το έντονο πρόβλημα ρευστότητας που 

αντιμετωπίζει η εξεταζόμενη επιχείρηση σε όλο το διάστημα της πενταετίας. 

 

3.3.3 Δραστηριότητα 
 

Οι δείκτες δραστηριότητας της επιχείρησης αναφέρονται στην ανακύκλωση των 

περιουσιακών στοιχείων με το ενδιαφέρον να επικεντρώνεται στους λογαριασμούς 

κεφαλαίου κινήσεως. Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζονται οι δείκτες 

δραστηριότητας της επιχείρησης για την περίοδο 2008-2012.  

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ             

Ταχύτητα Κυκλοφορίας Αποθεμάτων  173 332 459 513 871 470 

Αποθέματα 3.050.322 3.909.770 5.105.598 5.171.216 5.223.454   

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   

        

Ταχύτητα κυκλοφορίας απαιτήσεων  166 220 251 241 226 221 

Απαιτήσεις 2.926.322 2.594.502 2.790.068 2.432.649 1.357.084   

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   

        

Ταχύτητα κυκλοφορίας προμηθευτών  18 37 42 41 55 38 

Προμηθευτές 310.212 436.769 467.588 408.718 328.385   

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   

        

Κυκλοφορίας ενεργητικού 0,71 0,45 0,38 0,38 0,27 0,44 

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   

Σύνολο ενεργητικού 9.053.652 9.599.109 10.570.784 9.728.924 8.188.736   

 

Από την ανάγνωση του σχετικού πίνακα προκύπτουν οι παρακάτω αξιολογικές 

παρατηρήσεις: 

Η κυκλοφοριακή ταχύτητα αποθεμάτων χαρακτηρίζεται από διαρκώς επιδεινούμενη 

τάση στην διάρκεια της παρούσας μελέτης με μέσο χρόνο παραμονής αποθεμάτων στις 470 

ημέρες. Το 2008 ήταν 173 ημέρες και το 2012 έφτασε σταδιακά στις 871 ημέρες. Δηλαδή τα 
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αποθέματα καλύπτουν τις ζητούμενες πωλήσεις για διάστημα σχεδόν 2,38 ετών. Γεγονός που 

χρήζει περαιτέρω ανάλυσης διότι ενδεχομένως να υπάρχουν αποθέματα απαξιωμένα που δεν 

δύναται να χρησιμοποιηθούν. 

Επιδείνωση παρουσιάζει επίσης ο μέσος χρόνος εξόφλησης απαιτήσεων από 166 μέρες 

το 2008 σε 226 ημέρες το 2012  με μέσο όρο πενταετίας στις 221 ημέρες. Δηλαδή κατά μέσο 

όρο η επιχείρηση εξοφλεί τις απαιτήσεις της σε 7,5 μήνες. 

Αντίθετα, φαίνεται πως η εξόφληση των προμηθευτών να υλοποιείται σε πολύ 

γρηγορότερους ρυθμούς τόσο σε σύγκριση με των απαιτήσεων όσο και των αποθεμάτων. 

Διαχρονικά ο μέσος χρόνος εξόφλησης των προμηθευτών αυξήθηκε στις 55 ημέρες από 18 το 

2012. Γεγονός που υποδεικνύει πως το 2008 η επιχείρηση είχε πίστωση 2 εβδομάδων η οποία 

σταδιακά διευρύνθηκε στο δίμηνο. 

Η κυκλοφοριακή ταχύτητα του ενεργητικού χαρακτηρίζεται ως ιδιαίτερα χαμηλή  με 

αποτέλεσμα η επιχείρηση να παρουσιάζεται συνεχώς επιβραδυνόμενη, πολύ δυσκίνητη και το 

στοιχείο αυτό να λειτουργεί σε βάρος της αποδοτικότητας και της αποτελεσματικότητας της 

επιχείρησης. Η ταχύτητα κυκλοφορίας ξεκινάει το 2008 στο 0,71 και καταλήγει το 2012 στο 

0,27. 

 

3.4  Χρηματοοικονομικοί δείκτες 
 

Οι χρηματοοικονομικοί δείκτες ως γνωστόν αναφέρονται στη διάρθρωση των κεφαλαίων 

και τις πηγές χρηματοδότησης της επιχείρησης. Από την ανάγνωση του σχετικού πίνακα που 

ακολουθεί, στον οποίο παρουσιάζονται οι χρηματοοικονομικοί δείκτες προκύπτουν οι 

παρακάτω αξιολογικές παρατηρήσεις: 

 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Βαθμός παγιοποίησης 15,86% 14,87% 12,57% 10,21% 11,55% 13,01% 

Σύνολο παγίων 1.435.488 1.427.278 1.329.004 993.305 945.783   

Σύνολο ενεργητικού 9.053.652 9.599.109 10.570.784 9.728.924 8.188.736   

 

Ο βαθμός παγιοποίησης για τα έτη 2011 και 2012 έφθασε στο 10,21% και 11,55% 

αντίστοιχα. Τα δύο αυτά ποσοστά χαρακτηρίζονται χαμηλά. Η μείωση του ποσοστού 

οφείλεται στην αύξηση των αποθεμάτων. Να σημειωθεί πως κατά το 2008 το αντίστοιχο 

ποσοστό κυμαίνονταν στο 15,86%. 
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ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Δανειακής επιβάρυνσης 61,70% 57,91% 59,83% 60,07% 64,41% 60,78% 

Ξένα κεφάλαια 5.586.398 5.558.935 6.323.972 5.843.772 5.268.678   

Σύνολο Κεφαλαίων 9.053.652 9.599.110 10.570.783 9.728.924 8.179.962   

        

Γενικής επιβάρυνσης 29,08% 16,99% 15,67% 13,06% 7,76% 16,51% 

Βραχ/μες  Υποχρεώσεις 2.001.917 1.256.691 1.321.788 1.039.384 536.583   

Σύνολο Παθητικού 6.884.821 7.398.520 8.433.256 7.958.676 6.915.969   

 

Ο δείκτης δανειακής επιβάρυνσης που εκφράζει το βαθμό εξάρτησης της επιχείρησης 

από ξένα κεφάλαια παρουσιάζεται σταθεροποιημένος με μέσο όρο πενταετίας στο 60,78% αλλά 

σαφώς υψηλός δείκτης. 

Ο δείκτης γενικής επιβάρυνσης φαίνεται να ομαλοποιείται καταγράφοντας συνεχόμενη 

μείωση. Το 2008 είναι στο 29,08% και στο 2012 μειώνεται στο 7,76%. Συνέπεια της 

δραστικής μείωσης του λογαριασμού των μεταχρονολογημένων επιταγών. 

 

3.5. Δείκτες βιωσιμότητας 
 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Τραπεζικός δανεισμός 31,16% 29,19% 32,57% 28,23% 24,52% 29,13% 

Βραχ.τραπεζικός δανεισμός 2.001.917 1.256.691 1.321.788 1.039.384 536.583   

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   

 

Ο τραπεζικός βραχυχρόνιος δανεισμός σημειώνει μικρή μείωση κατά την εξεταζόμενη 

πενταετία και από το 31,16% το 2008 μειώνεται στο 24,52% το 2012 με μέσο όρο 

πενταετίας στο 29,13% ως ποσοστό των πωλήσεων. 

 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Ξένα προς ίδια κεφάλαια 57,74% 31,10% 31,12% 26,75% 18,43% 33,03% 

Ξένα  κεφάλαια 2.001.917 1.256.691 1.321.788 1.039.384 536.583   

Ίδια κεφάλαια 3.467.254 4.040.175 4.246.811 3.885.152 2.911.284   

 

Η σχέση των ξένων προς τα ίδια κεφάλαια σημειώνει σημαντική μείωση κατά την 

εξεταζόμενη πενταετία και από το 57,74% το 2008 μειώνεται στο 18,43% το 2012 με μέσο 

όρο πενταετίας στο 33,03%. 
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ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Κάλυψης τόκων 48,74% 154,26% 94,88% -308,81% -226,70% -47,52% 

Καθαρά αποτελέσματα + Χρεωστικοί 
τόκοι 

93.473 290.276 208.847 -655.167 -863.560   

Χρεωστικοί τόκοι 191.771 188.176 220.113 212.161 380.929   

 

Ο δείκτης κάλυψης τόκων παρουσιάζει σημαντική επιδείνωση και από 48,74% το 2008 

διαμορφώθηκε στο -226,70 το έτος 2012 με μέσο όρο πενταετίας στο -45,52%. Εδώ φαίνεται 

καθαρά η αδυναμία κάλυψης τόκων από την επιχείρηση προς τους πιστωτές της. 

 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Δείκτες βιωσιμότητας       

Χρεωστικοί τόκοι 2,98% 4,37% 5,42% 5,76% 17,41% 7,19% 

Χρεωστικοί τόκοι 191.771 188.176 220.113 212.161 380.929   

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   

       

Έξοδα διοίκησης 6,59% 10,91% 12,24% 15,39% 20,97% 13,22% 

Έξοδα διοίκησης 423.689 469.626 496.707 566.625 458.999   

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   

       

Έξοδα διάθεσης 3,50% 4,81% 6,23% 5,75% 14,70% 7,00% 

Έξοδα διάθεσης 224.947 207.209 252.705 211.733 321.634   

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   

       

Σύνολο εξόδων 10,09% 15,72% 18,46% 21,14% 35,67% 20,22% 

Σύνολο εξόδων 648.636 676.835 749.412 778.358 780.633   

Πωλήσεις 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555   

 

 Οι χρεωστικοί τόκοι παρουσιάζουν διαρκώς αυξανόμενη τάση και από το 2,98% που 

ήταν το 2008 αυξήθηκαν το 2011 στο 5,76% και κατά το επόμενο έτος υπερτριπλασιάστηκαν 

και έφθασαν στο 17,41% των πωλήσεων με μέσο όρο πενταετίας στο 7,19%. 

 Παράλληλα κινήθηκαν και οι υπόλοιποι δείκτες και συνολικά έξοδα τόκοι και δαπάνες 

από το 2008 στο 13,09% αυξήθηκαν το 2012 στο 53,08% των πωλήσεων.   
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3.6  Γενικά Συμπεράσματα 
 

Σημαντικό μέγεθος των πωλήσεων απώλεσε η επιχείρηση ΟΙΚΟΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗ 

ΑΕΒΕ στο διάστημα των τελευταίων πέντε ετών και ιδιαίτερα το έτος 2012. Σε αντιδιαστολή 

με την μείωση των πωλήσεων, η επιχείρηση παρουσιάζει αύξηση των μικτών κερδών, ήτοι 

του μικτού περιθωρίου κέρδους. Η ταυτόχρονη όμως αύξηση των εξόδων της επιχείρησης 

έχει ως αποτέλεσμα κατά το 2012 το οικονομικό αποτέλεσμα να προσδιορίζεται αρνητικό. 

Μολονότι οι πωλήσεις μειώθηκαν, η επιχείρηση εμφανίζει σημαντική αύξηση των 

αποθεμάτων της. Επιπλέον, δεν φαίνεται να βελτιώνεται η κυκλοφοριακή ταχύτητα των 

πελατών αλλά ούτε και των προμηθευτών. Ως εκ τούτου ο εμπορικός κύκλος της επιχείρησης 

εκτινάσσεται σε πολύ ψηλά μεγέθη που ξεπερνά και τα 3 χρόνια για το 2012. Συνεπώς και η 

ρευστότητα της επιχείρησης επιδεινώνεται όπως φάνηκε και από τον δείκτη της άμεσης 

ρευστότητας. 

Η επιχείρηση δεν χαρακτηρίζεται ούτε αποδοτική, ούτε αποτελεσματική αφού οι 

πόροι που απασχολεί αντιστοιχούν σε υψηλότερο κύκλο εργασιών. 
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Κεφάλαιο 4. 

Παρούσα κατάσταση- Συγκριτική ανάλυση 

4.1 Εισαγωγικά 

Στο μέρος αυτό της παρούσας μελέτης εξετάζουμε και αξιολογούμε την επιχείρηση με 

βάση τα πλέον πρόσφατα στοιχεία που αφορούν στο τέλος της χρήσης του 2013. 

Όσον αφορά το έτος 2013, οι χρηματοοικονομικές καταστάσεις έχουν συνταχθεί με βάση 

το ισοζύγιο κλεισίματος του 2013, σε αντιπαραβολή με τα αντίστοιχα μεγέθη του έτους 2012 

για λόγους συγκρισιμότητας, ενώ είναι διαθέσιμο στην παρούσα φάση και ένα προσχέδιο του 

ισολογισμού 2013.  

 

4.2 Ισολογισμός και αποτελέσματα χρήσεως 2013 

 Προκειμένου να έχουμε μια εικόνα για τις επιδόσεις της επιχείρησης το 2013 με βάση τα 

ισοζύγια των προηγουμένων ετών συντάξαμε ισολογισμό και τα αποτελέσματα χρήσης των 

περιόδων αυτών. Πιο συγκεκριμένα, με βάση το σύστημα Γενικής Λογιστικής στους πίνακες 

που ακολουθούν παρουσιάζονται τα αποτελέσματα χρήσης και ο ισολογισμός της 

επιχείρησης για το 2012 και το 2013 και προσδιορίζονται οι σχετικοί αριθμοδείκτες. 

 Από την ανάγνωση των σχετικών πινάκων και υπό την αίρεση του οριστικού 

ισολογισμού της επιχείρησης προκύπτουν οι παρακάτω αξιολογικές παρατηρήσεις: 

1. Ο  ρυθμός μεταβολής του κύκλου εργασιών μεταξύ των ετών 2012/2013 προκύπτει στο  -

9,3%. 

2. Τα έξοδα της επιχείρησης το 2013 παρουσίασαν στο σύνολο τους μείωση κατά 8,81%. 

3. Το γεγονός ότι, με βάση τα διαθέσιμα στοιχεία, το μέσο μικτό περιθώριο κέρδους 

μειώθηκε σε σχέση με το 2012 κατά πολύ, αυτό είχε ως αποτέλεσμα η επιχείρηση ακόμη και 

επίπεδο προ χρεωστικών τόκων να εμφανίζεται με αρνητικό πρόσημο. 

4. Αν η επιχείρηση εμφάνιζε μέσο μικτό περιθώριο κέρδους στο επίπεδο του προηγούμενου  

έτους, τότε το αποτέλεσμα προ φόρων θα προέκυπτε σε οριακά θετικό επίπεδο, με το ύψος 

των αποθεμάτων αυξημένο κατά 1εκ.€ περίπου συγκριτικά με του 2010. 

5. Σημαντική είναι η συνεισφορά των επιχορηγήσεων στα αποτελέσματα χρήσεως, ενώ οι 

τόκοι διατηρούνται σχεδόν στο ίδιο επίπεδο ως ποσοστό των πωλήσεων 

6. Αν και εφόσον το οικονομικό αποτέλεσμα της χρήσης είναι αυτό, περιορίζονται 

σημαντικά τα ίδια κεφάλαια της. 

 



Μεταπτυχιακό στη Διοίκηση Επιχειρήσεων 

 

 

Ανοικτό Πανεπιστήμιο Κύπρου 

 

 

30 

4.3 Αξιολόγηση δεικτών 

Με βάση τις χρηματοοικονομικές καταστάσεις που συντάξαμε προκύπτουν μια σειρά 

από αξιολογικούς δείκτες από τους οποίους προκύπτουν τα εξής: 

Η επιχείρηση εξακολουθεί να εμφανίζεται  με ικανοποιητική γενική ρευστότητα, η οποία 

όμως είναι «πλασματική» αφού εξαρτάται σχεδόν εξ ολοκλήρου από τα αποθέματα. Σε 

περίπτωση ρευστοποίησης των λοιπών κυκλοφοριακών της στοιχείων, θα κάλυπτε μόλις το 

78% των βραχυχρόνιων υποχρεώσεων της. 

Το περιορισμένο μέσο μικτό περιθώριο κέρδους, επηρεάζει όπως είναι φυσικό, 

καθοριστικά την αποδοτικότητα της επιχείρησης. Τα λειτουργικά  έξοδα της επιχείρησης 

(πλην χρεωστικών τόκων) απορροφούν το 48% των πωλήσεων, όσο δηλαδή και στο 2010, με 

σημαντικότερη δαπάνη αυτήν της μισθοδοσίας η οποία απορροφά το 36,7% των πωλήσεων. 

Η επιχείρηση και το 2013 εξακολουθεί να φαίνεται ιδιαίτερη δυσκίνητη, δηλαδή  τα 

απασχολούμενα   κεφάλαια  της  αντιστοιχούν  σε  πολύ μεγαλύτερο κύκλο εργασιών. 

Τα ίδια κεφάλαια της επιχείρησης μπορεί να περιορίζονται από το υψηλό αρνητικό 

αποτέλεσμα του 2012, η μεγαλύτερη μείωση όμως των βραχυχρόνιων υποχρεώσεων κυρίως 

λόγω του  βραχυχρόνιου τραπεζικού   δανεισμού   συνέβαλε   στον   περιορισμό   του   

βαθμού εξάρτησης της επιχείρησης από ξένα κεφάλαια.  

Η   επιχείρηση   εμφανίζεται   με   πολύ   μεγάλες   ανάγκες   κεφαλαίου κινήσεως λόγω 

των αποθεμάτων. 

 

4.4 Η επιχείρηση στο α’ τρίμηνο του 2014 

Ο κύκλος εργασιών της επιχείρησης στο α' τρίμηνο του 2014 τρέχει με ένα ρυθμό 

μείωσης της τάξεως του 50%. 

Την τάση αυτή των πωλήσεων δεν μπορούν να ακολουθήσουν να έξοδα της επιχείρησης 

και ειδικότερα τα έξοδα μισθοδοσίας, τα οποία απορροφούν το 69% των πωλήσεων. 

Κατά συνέπεια από πλευράς οικονομικού αποτελέσματος η εικόνα της επιχείρησης 

παρουσιάζει σίγουρα επιδείνωση εκτός αν έχει καταφέρει να αυξήσει το μικτό περιθώριο 

κέρδους, για το οποίο έχει γίνει εκτίμηση ότι διαμορφώνεται λίγο υψηλότερα από το επίπεδο 

του 2012. 

Στο σκέλος του κυκλοφοριακού ενεργητικού περιορίσθηκαν σημαντικά οι χρεώστες 

(επιταγές εισπρακτέες) ενώ στην αντίπερα όχθη (παθητικό) περιορίσθηκαν ακόμη 

περισσότερο οι βραχυχρόνιες τραπεζικές υποχρεώσεις.  
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Οι ανάγκες της επιχείρησης για κεφάλαια κινήσεως δεν φαίνεται να περιορίζονται  

σημαντικά. Το γεγονός ότι  η  επιχείρηση  διαθέτει υψηλό μόνιμο κεφάλαιο κίνησης το οποίο 

διατηρείται σ' αυτό το επίπεδο λόγω των μακροχρόνιων υποχρεώσεων και των αυξήσεων 

μετοχικού κεφαλαίου που έγιναν ή πρόκειται να γίνουν (ποσά προοριζόμενα για αύξηση 

μετοχικού κεφαλαίου), το μεγαλύτερο μέρος των αναγκών καλύπτεται -από αυτό το μόνιμο 

κεφάλαιο κινήσεως. 

 

4.5 Συμπεράσματα 

 Με βάση την αξιολόγηση της πορείας και των επιδόσεων της επιχείρησης με σημείο 

αναφοράς το τέλος του 2013 και το α' τρίμηνο του 2014 προκύπτει μία τάση επιδείνωσης του 

οικονομικού αποτελέσματος τόσο το 2013 όσο και στο α' τρίμηνο του 2014 αφού η μείωση 

των πωλήσεων συνοδεύεται από μείωση του μέσου μικτού περιθωρίου κέρδους και όχι 

ανάλογη μείωση των εξόδων. 

 Από πλευράς ισολογισμού επιβάλλεται να συρρικνωθούν κάποια μεγέθη της επιχείρησης 

με πρώτο και σημαντικό τη στάθμη των αποθεμάτων, η οποία αποτελεί τροχοπέδη στην 

χρηματοοικονομική κατάσταση της επιχείρησης. Το αρνητικό αυτό στοιχείο επιτείνει το 

γεγονός ότι τα αποθέματα αυτά δεν χρηματοδοτούνται «έμμεσα» μέσω του υπολοίπου των 

προμηθευτών και επιταγών εισπρακτέων αλλά από το μόνιμο κεφάλαιο της επιχείρησης. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5.  

Ο κλάδος δραστηριότητας της επιχείρησης – Συγκριτική ανάλυση 

 

5.1 Εισαγωγικά 

Όπως έχουμε αναφέρει στο εισαγωγικό μέρος της παρούσας μελέτης, στο μέρος αυτό 

εξετάζουμε τον κλάδο στον οποίο δραστηριοποιείται η επιχείρηση και υπό την έννοια αυτή 

θα λέγαμε ότι εξετάζουμε τον ανταγωνισμό. Η εξέταση αυτή κρίθηκε απαραίτητη 

προκειμένου να διαπιστώσουμε και να προσδιορίσουμε τις επιπτώσεις της οικονομικής κρίσης 

στις επιχειρήσεις του κλάδου. 

Η εξέταση και παρουσίαση αυτή αποκτά ιδιαίτερο ενδιαφέρον αφού συνοδεύεται 

ταυτόχρονα και με μία συγκριτική αξιολόγηση της επιχείρησης με τις άλλες επιχειρήσεις. 

Η συγκριτική αυτή αξιολόγηση περιλαμβάνει σχεδόν όλα τα επίπεδα μιας 

χρηματοοικονομικής ανάλυσης αφού αναφέρεται: 

 Στις τάσεις και μεταβολές που σημειώνονται στον κλάδο 

 Στην αποδοτικότητα 

 Στην ρευστότητα 

 Στην δραστηριότητα 

 Στην χρηματοοικονομική διάρθρωση. 

Τα παραπάνω αξιολογικά κριτήρια προκύπτουν από αριθμοδείκτες που προσδιορίστηκαν από 

ένα σταθμισμένο ισολογισμό των επιχειρήσεων 
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5.2   Η ταυτότητα του δείγματος 

Για τις ανάγκες της μελέτης και συγκεκριμένα για τις ανάγκες του μέρους αυτού 

επιλέχτηκε ένα αντιπροσωπευτικό δείγμα επιχειρήσεων που δραστηριοποιείται στο ίδιο κλάδο 

με την επιχείρηση. Τα βασικά χαρακτηριστικά που πρυτάνευσαν στην επιλογή του 

δείγματος ήταν: 

 Ο αριθμός του ΣΤΑΚΟΔ 

 Το μέγεθος της επιχείρησης 

 Η νομική μορφή 

 Η γεωγραφική διασπορά των επιχειρήσεων 

Με βάση τα παραπάνω χαρακτηριστικά το δείγμα των επιχειρήσεων έχει ως εξής κατά 

φθίνουσα σειρά των πωλήσεων. 

 

  ΠΩΛΗΣΕΙΣ 2012 

1 ΘΕΡΜΟΠΛΑΣΤΙΚΗ Α.Β.Ε.Ε. 17.013.116 

2 ΜΠΑΤΑΛΑΣ Α.Β.Ε.Ε. 5.119.294 

3 ΤΕΝΤΕΣΚΟ Α.Β.Ε.Ε 4.062.460 

4 ΣΥΝΚΟ Α.Ε. ΚΟΥΦΩΜΑΤΩΝ 2.599.852 

5 ΚΑΠΕΤΑΝΙΟΣ Α.Β.Ε.Ε. 2.243.219 

 Σύνολο 31.037.940 

 

 

Στην συνέχεια γίνεται η συγκριτική αξιολόγηση των επιχειρήσεων και προσδιορίζονται 

υπό μορφή συμπερασμάτων τα δυνατά και αδύνατα σημεία της επιχείρησης. 
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5.3 Τάσεις και μεταβολές 

Στον πίνακα που ακολουθεί, παρουσιάζονται τα ενοποιημένα, τα βασικά μεγέθη του 

Ισολογισμού και των Αποτελεσμάτων Χρήσης για τον χρονικό ορίζοντα των πέντε (5) 

τελευταίων ετών 2008 έως και 2012 των πέντε (5) επιλεγμένων εταιριών.  

 

ΒΑΣΙΚΑ ΜΕΓΕΘΗ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ & ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΥ 

Ενεργητικό 2008 2009 2010 2011 2012 

Καθαρή αξία εξόδων εγκαταστάσεως 201.163 302.580 141.886 179.995 132.608 

Πάγια ενσώμ. τιμή κτήσης   33.272.539 60.033.451 63.327.373 63.989.809 65.744.460 

Πάγια αναπόσβ. αξία  59.102.085 34.142.822 33.805.107 30.545.160 28.193.554 

Συμμετοχές κι άλλες μακρ.απαιτήσεις 4.999.513 100.629 234.452 96.155 96.508 

Αποθέματα                7.667.126 10.979.540 12.346.845 13.964.728 12.419.642 

Απαιτήσεις                              12.303.002 19.268.533 14.745.593 12.448.372 9.967.249 

Ταμείο 204.717 310.689 176.119 165.814 188.509 

Σύνολο κυκλοφ.ενεργ.                     20.781.350 37.260.587 1.702.514 30.485.922 27.633.992 

Σύνολο ενεργητικού                          50.442.765 61.837.423 55.185.882 48.904.901 45.569.512 

Επιταγές εισπρακτέες                        658.267 4.726.438 2.762.308 557.988 294.901 

Μεταβατικοί Λογ. Ενεργητικού 24.826 402.763 313.379 219.679 172.263 

Παθητικό 2008 2009 2010 2011 2012 

Ίδια κεφάλαια 15.401.511 16.451.511 16.891.621 17.146.321 18.941.320 

Μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 5.316.312 18.267.455 17.922.479 13.509.052 12.712.515 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα  0 0 0 0 0 

Βραχ. Τραπ. υποχρεώσεις     8.264.881 7.225.901 2.823.502 2.692.228 4.174.134 

Επιταγές πληρωτέες (μεταχρ/μένες)    2.269.738 2.653.380 2.312.173 2.562.988 2.090.739 

Προμηθευτές                                     3.724.272 3.062.117 3.531.705 3.812.235 2.673.549 

Σύνολο βραχ. Υποχρ.                         20.711.751 20.768.587 15.036.409 20.959.536 19.015.101 

Μεταβατικοί λογαριασμοί παθητικού 38.901 46.634 55.112 69.256 69.092 

Αποτελέσματα Χρήσεως 2008 2009 2010 2011 2012 

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940 

Κόστος Πωλήσεων                            29.343.120 29.956.852 34.946.738 34.065.001 27.528.653 

Μικτά Κέρδη 7.216.896 6.854.199 6.921.394 6.563.523 3.528.784 

Έξοδα διοίκησης 1.522.563 2.092.544 1.917.348 1.972.777 1.894.976 

Έξοδα διάθεσης 3.255.436 3.488.146 5.335.169 4.756.289 4.546.883 

Λειτουργικά κέρδη                             2.340.104 1.280.387 -264.918 284.143 -2.001.181 

Άλλα έσοδα εκμ/σης                         54.532 127.969 170.717 474.517 931.405 

Οργανικά & έκτακτα αποτελέσματα 364.050 106.058 -252.092 -1.221.822 -3.109.744 

Χρεωστικοί τόκοι                              683.974 809.312 1.312.056 1.562.205 1.183.105 

Αποσβέσεις                                      1.990.309 2.965.400 4.156.446 4.192.582 4.032.092 

Κέρδη προ φόρων                            2.273.407 864.433 -1.311.981 -1.223.749 -3.060.281 
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Διάγραμμα 5.3. : Εξέλιξη βασικών μεγεθών Ισολογισμού, έτη 2008 – 2012 

των ενοποιημένων στοιχείων του πέντε (5) επιλεγμένων εταιριών του ανταγωνισμού. 

 

 

 
Διάγραμμα 5.3.1 : Συγκριτική εξέλιξη πωλήσεων, έτη 2008 – 2012 

των ενοποιημένων στοιχείων του πέντε (5) επιλεγμένων εταιριών του ανταγωνισμού σε σχέση 
με την Οικοκατασκευαστική ΑΒΕΕ. 
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Ποσοστό διαχρονικής μεταβολής  του συνόλου του ανταγωνισμού 

Ενεργητικό 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012   2008/2012 

Καθαρή αξία εξόδων εγκαταστάσεως 50,4% -53,1% 26,9% -26,3%   -34,1% 

Πάγια ενσώμ. τιμή κτήσης   80,4% 5,5% 1,0% 2,7%   97,6% 

Πάγια αναπόσβ. αξία  -42,2% -1,0% -9,6% -7,7%   -52,3% 

Συμμετοχές κι άλλες μακρ.απαιτήσεις -98,0% 133,0% -59,0% 0,4%   -98,1% 

Αποθέματα                43,2% 12,5% 13,1% -11,1%   62,0% 

Απαιτήσεις                              56,6% -23,5% -15,6% -19,9%   -19,0% 

Ταμείο 51,8% -43,3% -5,9% 13,7%   -7,9% 

Σύνολο κυκλοφ.ενεργ.                     79,3% -95,4% 1690,6% -9,4%   33,0% 

Σύνολο ενεργητικού                          22,6% -10,8% -11,4% -6,8%   -9,7% 

Επιταγές εισπρακτέες                        618,0% -41,6% -79,8% -47,1%   -55,2% 

Μεταβατικοί Λογ. Ενεργητικού 1522,3% -22,2% -29,9% -21,6%   593,9% 

Παθητικό 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012   2008/2012 

Ίδια κεφάλαια 6,8% 2,7% 1,5% 10,5%   23,0% 

Μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 243,6% -1,9% -24,6% -5,9%   139,1% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα  - - - -   - 

Βραχ. Τραπ. υποχρεώσεις     -12,6% -60,9% -4,6% 55,0%   -49,5% 

Επιταγές πληρωτέες (μεταχρ/μένες)    16,9% -12,9% 10,8% -18,4%   -7,9% 

Προμηθευτές                                     -17,8% 15,3% 7,9% -29,9%   -28,2% 

Σύνολο βραχ. Υποχρ.                         0,3% -27,6% 39,4% -9,3%   -8,2% 

Μεταβατικοί λογαριασμοί παθητικού - - - -   - 

Αποτελέσματα Χρήσεως 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012   2008/2012 

Πωλήσεις -0,7% 13,7% -3,0% -23,6%   -15,1% 

Κόστος Πωλήσεων                            2,1% 16,7% -2,5% -19,2%   -6,2% 

Μικτά Κέρδη -5,0% 1,0% -5,2% -46,2%   -51,1% 

Έξοδα διοίκησης 37,4% -8,4% 2,9% -3,9%   24,5% 

Έξοδα διάθεσης 7,1% 53,0% -10,9% -4,4%   39,7% 

Λειτουργικά κέρδη                             -45,3% -120,7% -207,3% -804,3%   -185,5% 

Άλλα έσοδα εκμ/σης                         134,7% 33,4% 178,0% 96,3%   1608,0% 

Οργανικά & έκτακτα αποτελέσματα -70,9% -337,7% 384,7% 154,5%   -954,2% 

Χρεωστικοί τόκοι                              18,3% 62,1% 19,1% -24,3%   73,0% 

Αποσβέσεις                                      49,0% 40,2% 0,9% -3,8%   102,6% 

Κέρδη προ φόρων                            -62,0% -251,8% -6,7% 150,1%   -234,6% 
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5.4 Συγκριτική χρηματοοικονομική ανάλυση  

 

Σε αυτό το σημείο παρουσιάζεται η συγκριτική ανάλυση των βασικών μεγεθών του 

Ισολογισμού και των Αποτελεσμάτων Χρήσεως (2008-2012) της εταιρίας 

Οικοκατασκευαστική ΑΒΕΕ σε σχέση με το εξεταζόμενο δείγμα του ανταγωνισμού. 

 

Ποσοστό διαχρονικής μεταβολής ΟΙΚΟΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΣ 

Ενεργητικό 2008/2012 2008/2012 

Καθαρή αξία εξόδων εγκαταστάσεως 142,8% -34,1% 

Πάγια ενσώμ. τιμή κτήσης   79,2% 97,6% 

Πάγια αναπόσβ. αξία  -34,1% -52,3% 

Συμμετοχές κι άλλες μακρ.απαιτήσεις -71,5% -98,1% 

Αποθέματα                71,2% 62,0% 

Απαιτήσεις                              -53,6% -19,0% 

Ταμείο -63,1% -7,9% 

Σύνολο κυκλοφ.ενεργ.                     0,5% 33,0% 

Σύνολο ενεργητικού                          -9,6% -9,7% 

Επιταγές εισπρακτέες                        -96,3% -55,2% 

Μεταβατικοί Λογ. Ενεργητικού -71,3% 593,9% 

Παθητικό 2008/2012 2008/2012 

Ίδια κεφάλαια -16,0% 23,0% 

Μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 8,2% 139,1% 

Βραχ. Τραπ. υποχρεώσεις     -73,2% -49,5% 

Επιταγές πληρωτέες (μεταχρ/μένες)    -18,6% -7,9% 

Προμηθευτές                                     5,9% -28,2% 

Σύνολο βραχ. Υποχρ.                         -13,9% -8,2% 

Αποτελέσματα Χρήσεως 2008/2012 2008/2012 

Πωλήσεις -65,9% -15,1% 

Κόστος Πωλήσεων                            -68,4% -6,2% 

Μικτά Κέρδη -36,4% -51,1% 

Έξοδα διοίκησης 8,3% 24,5% 

Έξοδα διάθεσης 43,0% 39,7% 

Λειτουργικά κέρδη                             -809,0% -185,5% 

Άλλα έσοδα εκμ/σης                         -95,7% 1.608,0% 

Οργανικά & έκτακτα αποτελέσματα -769,4% -954,2% 

Χρεωστικοί τόκοι                              98,6% 73,0% 

Αποσβέσεις                                      21,8% 102,6% 

Κέρδη προ φόρων                            1166,0% -234,6% 
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Πωλήσεις  

 Ο κύκλος εργασιών των επιχειρήσεων του εξεταζόμενου δείγματος του ανταγωνισμού 

στην πενταετία 2008-2012 μειώθηκε σε ποσοστό -15,1%, ενώ ο ρυθμός μεγέθυνσης των 

πωλήσεων στην επιχείρηση PS Α.Β.Ε.Ε. ήταν επίσης αρνητικός κατά -65,9%, δηλαδή το 

ποσοστό μείωσης των πωλήσεων στην PS Α.Β.Ε.Ε. ήταν μεγαλύτερο  50,8%.  

 Το 2009-2010, οι επιχειρήσεις του ανταγωνισμού επιδεικνύουν αύξηση πωλήσεων κατά 

13,7% ενώ η PS Α.Β.Ε.Ε. εμφανίζει μείωση κατά 5,7%. Είναι παραπάνω από εμφανές πως οι 

πωλήσεις της PS Α.Β.Ε.Ε. μειώνονται διαχρονικά περισσότερο σε σχέση με αυτές του 

κλάδου με κυρίαρχο το δεδομένο πως έχει απολέσει σχεδόν τα 2/3 των πωλήσεων της σε 

σχέση με το 2008. 

 

Έξοδα  

 Το κόστος των διοικητικών εξόδων των επιχειρήσεων του εξεταζόμενου δείγματος του 

ανταγωνισμού στην πενταετία 2008-2012 αυξήθηκε σε ποσοστό +24,5%, ενώ στην 

επιχείρηση PS Α.Β.Ε.Ε. αυξήθηκε κατά +8,3%, δηλαδή το ποσοστό αύξησης των 

διοικητικών εξόδων στην PS Α.Β.Ε.Ε. ήταν μικρότερο κατά 16,2%.  

 Το κόστος των εξόδων διάθεσης των επιχειρήσεων του εξεταζόμενου δείγματος του 

ανταγωνισμού στην πενταετία 2008-2012 αυξήθηκε σε ποσοστό +39,7%, ενώ στην 

επιχείρηση PS Α.Β.Ε.Ε. αυξήθηκε κατά +43,0%, δηλαδή το ποσοστό αύξησης των εξόδων 

διάθεσης στην PS Α.Β.Ε.Ε. ήταν μεγαλύτερο κατά 3,3%.  

 Το κόστος των χρεωστικών τόκων των επιχειρήσεων του εξεταζόμενου δείγματος του 

ανταγωνισμού στην πενταετία 2008-2012 αυξήθηκε σε ποσοστό +73,0%, ενώ στην 

επιχείρηση PS Α.Β.Ε.Ε. αυξήθηκε κατά +98,6%, δηλαδή το ποσοστό αύξησης των εξόδων 

διάθεσης στην PS Α.Β.Ε.Ε. ήταν μεγαλύτερο κατά 25,6%.  

 

Διάρθρωση ξένων κεφαλαίων 

Από πλευράς διάρθρωσης των ξένων κεφαλαίων στις επιχειρήσεις του ανταγωνισμού 

παρατηρούνται ανακατατάξεις διαχρονικά. Συγκεκριμένα, οι μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 

αυξάνονται σημαντικά κατά το έτος 2008/9, της παρούσας μελέτης, κατά +246,3% ενώ 

μειώνονται μεταξύ των ετών 2009/12. Αντίθετα κινήθηκαν οι βραχυπρόθεσμες τραπεζικές 

υποχρεώσεις παρουσιάζοντας μείωση το έτος 2008/9 κατά -12,6% και αύξηση κατά τα έτη 

2009/12. 
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Όσον αφορά την εταιρία PS A.B.E.E οι μακροχρόνιες υποχρεώσεις εμφανίζουν αύξηση 

το 2008/09 κατά +25,8% και ακολουθούν σταθερή τάση μείωσης κατά το έτη 2009/2012. Οι 

βραχυχρόνιες υποχρεώσεις ακολουθούν πτωτικές τάσεις με εξαίρεση τα έτη 2009/2010 όπου 

παρουσιάζουν τάση αύξησης κατά 5,2%. 

 

Κερδοφορία 

Από πλευράς κερδοφορίας παρατηρούνται παρόμοιες τάσεις στην επιχείρηση και τον 

κλάδο. Έτσι, τις χρονιές 2008 έως και 2009 ο κλάδος κατέγραψε θετικά αποτελέσματα. Κατά 

το 2010 το σύνολο των αποτελεσμάτων του κλάδου εμφανίζονται αρνητικά ενώ η επιχείρηση 

ΡS Α.Β.Ε.Ε. καταγράφει αρνητικό οικονομικό αποτέλεσμα το 2008 και το 2010. 

 

Ενεργητικό  

Η μεταβολή του ενεργητικού τόσο της επιχείρησης όσο και του συνόλου του κλάδου 

κατά την διάρκεια της πενταετίας φαίνεται πως καταγράφει παρόμοιες τάσεις. Ο 

ανταγωνισμός παρουσιάζει μείωση κατά την πενταετία -9,7% και η εταιρία PS ABEE για την 

ίδια πενταετία παρουσιάζει μείωση -9,6%. 

 

Μερίδιο της επιχείρησης από πλευράς ζήτησης 

Συνεχής μείωση του μεριδίου αγοράς καταγράφει η επιχείρηση PS Α.Β.Ε.Ε. από το 2008 

μέχρι και το 2012. Το επίπεδο πωλήσεων για το 2008 ανεχόταν στο 14,95% με το αντίστοιχο 

της εταιρίας ΘΕΡΜΟΠΛΑΣΤΙΚΗ Α.Β.Ε.Ε. στο 26,79%. Το έτος 2012 η επιχείρηση PS 

Α.Β.Ε.Ε. κατέχει μερίδιο αγοράς 6,59% ενώ η εταιρία ΘΕΡΜΟΠΛΑΣΤΙΚΗ Α.Β.Ε.Ε. κατέχει 

πάρα πολύ υψηλό μερίδιο αγοράς αγγίζοντας το 51,20%.   

Στους δύο πίνακες που ακολουθούν φαίνονται ξεκάθαρα τα παραπάνω συμπεράσματα: 

    2008 2009 2010 2011 2012 

1 ΘΕΡΜΟΠΛΑΣΤΙΚΗ ΑΒΕΕ 11.515.798 16.233.212 22.941.023 22.114.899 17.013.116 

2 ΜΠΑΤΑΛΑΣ Α.Β.Ε.Ε. 7.961.197 6.327.440 6.200.309 6.605.251 5.119.294 

3 ΤΕΝΤΕΣΚΟ Α.Β.Ε.Ε 6.370.819 5.029.380 5.497.547 5.447.597 4.062.460 

4 ΣΥΝΚΟ Α.Ε. ΚΟΥΦΩΜΑΤΩΝ 7.962.076 6.112.505 4.904.979 3.940.174 2.599.852 

5 ΚΑΠΕΤΑΝΙΟΣ Α.Β.Ε.Ε. 2.750.125 3.108.514 2.324.274 2.495.771 2.243.219 

  Σύνολο ανταγωνισμού 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.691 31.037.940 

6 ΟΙΚΟΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗ ΑΒΕΕ 6.425.574 4.304.546 4.058.845 3.681.201 2.188.555 

  Σύνολο 42.985.590 41.115.597 45.926.977 44.284.892 33.226.495 

  Μερίδιο αγοράς της PS ABEE 14,95% 10,47% 8,84% 8,31% 6,59% 

  
Μερίδιο αγοράς της 

Θερμοπλαστικής ΑΒΕΕ 26,79% 39,48% 49,95% 49,94% 51,20% 
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Διάγραμμα 5.4 : Μερίδιο αγοράς του έτους 2012 
των πέντε (5) επιλεγμένων εταιριών και της Οικοκατασκευαστική ΑΒΕΕ. 
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ΜΠΑΤΑΛΑΣ Α.Β.Ε.Ε. 
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5.4.1 Αποδοτικότητα 

Στα πλαίσια της παρούσας αξιολόγησης παρουσιάζονται οι δείκτες αξιολόγησης της 

αποδοτικότητας των επιχειρήσεων των ανταγωνισμού και παράλληλα την συγκριτική 

ανάλυσή τους με τους δείκτες αποδοτικότητας της επιχείρησης PS ABEE. 

Α. Μικτό περιθώριο κέρδους ανταγωνισμού. 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Μικτό περιθώριο κέρδους (ΜΠΚ)  19,74% 18,62% 16,53% 16,16% 11,37% 16,49% 

Μικτά κέρδη 7.216.896 6.854.199 6.921.394 6.563.523 3.528.784   

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   
 

Το μικτό περιθώριο κέρδους, του εξεταζόμενου δείγματος των εταιριών του 

ανταγωνισμού, ακολουθεί πτωτική πορεία στα πέντε έτη. Συγκρίνοντας το μικτό περιθώριο 

κέρδους της επιχείρησης με το αντίστοιχο του ανταγωνισμού παρατηρούνται σημαντικές 

διαφορές. Έτσι το μικτό περιθώριο κέρδους της επιχείρησης διαμορφώνεται το 2008 στο 

7,7% έναντι 19,74% του συνόλου του ανταγωνισμού, το 2009 στο 16,26% έναντι 18,62% του 

συνόλου του ανταγωνισμού, το 2010 στο 21,21% έναντι 16,53% του συνόλου του 

ανταγωνισμού, το 2011 στο 0,15% έναντι 16,16% του συνόλου του ανταγωνισμού ενώ το 

2012 το μικτό περιθώριο κέρδους της επιχείρησης διαμορφώνεται στο 14,37% έναντι 11,37% 

του συνόλου του ανταγωνισμού. Η εξέλιξη του μικτού περιθωρίου κέρδους στην επιχείρηση 

και τον κλάδο απεικονίζεται στο παρακάτω γράφημα: 

Διάγραμμα 6.1. Α : Εξέλιξη του μικτού περιθωρίου κέρδους. 
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Β. Λειτουργικό περιθώριο κέρδους ανταγωνισμού. 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Λειτουργικό περιθώριο κέρδους 
(ΛΠΚ) 

6,40% 3,48% -0,63% 0,70% -6,45% 0,70% 

Λειτουργικά κέρδη 2.340.104 1.280.387 -264.918 284.143 -2.001.181   

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   
 

 

Σε επίπεδο λειτουργικού περιθωρίου κέρδους η επιχείρηση σημειώνει σημαντική πτώση 

το 2008 με αποτέλεσμα να διαμορφώνεται στο 1,0%. Το 2009 αυξήθηκε σημαντικά στο 5,2 

ενώ το 2010 υποχώρησε στο 4,45%. Τα τελευταία δυο χρόνια της παρούσας μελέτης 

κινήθηκε αρνητικά με το 2012 να παρουσιάζει πτώση στο -20,87%. Το σύνολο του 

ανταγωνισμού παρουσίαζε το 2008 λειτουργικό περιθώριο κέρδους 6,4% το μειώθηκε στο 

3,48% ενώ την τελευταία τριετία κινήθηκε οριακά στο μηδέν με το τελευταίο έτος να κλείνει 

στο -6,45%. 

 
Διάγραμμα 6.1.Β : Εξέλιξη του λειτουργικού περιθωρίου κέρδους. 
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Γ. Καθαρό περιθώριο κέρδους ανταγωνισμού. 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Καθαρό περιθώριο κέρδους 
(ΚΠΚ) 

6,22% 2,35% -3,13% -3,01% -9,86% -1,49% 

Καθαρά κέρδη 2.273.407 864.433 -1.311.981 -1.223.749 -3.060.281   

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   
 

 

Σε ότι αφορά την αποδοτικότητα των πωλήσεων (Καθαρό περιθώριο κέρδους) η 

επιχείρηση το 2008 έχει αρνητική απόδοση -1,53% με το σύνολο του ανταγωνισμού στο 

6,22% το 2009 η επιχείρηση παρουσιάζει αντίστοιχες αποδόσεις έναντι του κλάδου στο 

2,35%. Το 2010 η αποδοτικότητα πωλήσεων υπολογίζεται στο -0,28% στην επιχείρηση 

έναντι -3,13% στον ανταγωνισμό. Το 2011 και 2012 η επιχείρηση έχει αρνητική απόδοση στο 

-23,56% και -56,86% αντίστοιχα με τις επιχειρήσεις του συνόλου του δείγματος του 

ανταγωνισμού το 2011 στο -3,01% και το 2012 στο -9,86%.  

 

Διάγραμμα 6.1.Γ : Εξέλιξη του καθαρού περιθωρίου κέρδους. 
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Δ. Αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίου ανταγωνισμού. 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Αποδοτικότητα Συνόλου 
Ενεργητικού 

4,51% 1,40% -2,38% -2,50% -6,72% -1,14% 

Καθαρά Κέρδη 2.273.407 864.433 -1.311.981 -1.223.749 -3.060.281   

Σύνολο Ενεργητικού 50.442.765 61.837.423 55.185.882 48.904.901 45.569.512   
 

 

Η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων στις επιχειρήσεις του ανταγωνισμού παρουσιάζει 

μια προοδευτική αρνητική απόδοση με κλιμάκωση από το 2008 να ξεκινάει στο 4,51% και να 

φθίνει το 2012 στο -6,72%. 

Η επιχείρηση PS ABEE ακολουθεί σχεδόν την ίδια πορεία με εξαίρεση το έτος 2009 στο 

οποίο είχε μια ελαφρά άνοδο στο 1,07%. 

 

Διάγραμμα 6.1.Δ : Εξέλιξη της αποδοτικότητας των ιδίων κεφαλαίων. 

 

 

  

-10,00 

-8,00 

-6,00 

-4,00 

-2,00 

0,00 

2,00 

4,00 

6,00 

2008 2009 2010 2011 2012 Σύνολο ανταγωνισμού 

ΟΙΚΟΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗ ΑΒΕΕ 

ΘΕΡΜΟΠΛΑΣΤΙΚΗ ΑΒΕΕ 



Μεταπτυχιακό στη Διοίκηση Επιχειρήσεων 

 

 

Ανοικτό Πανεπιστήμιο Κύπρου 

 

 

45 

 

Ε. Αποδοτικότητα συνόλου ενεργητικού ανταγωνισμού. 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Αποδοτικότητα Ιδίων 
Κεφαλαίων (ΑΙΚ) 

2,36% 0,64% -1,49% -7,13% -16,42% -4,41% 

Καθαρά Κέρδη 364.050 106.058 -252.092 -1.221.822 -3.109.744   

Ιδια κεφάλαια 15.401.511 16.451.511 16.891.621 17.146.321 18.941.320   
 

 

Η αποδοτικότητα των απασχολουμένων κεφαλαίων (συνόλου ενεργητικού) του 

ανταγωνισμού παρουσιάζει ανάλογη πορεία με την αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων. Το 

2008 κινείται θετικά στο 2,36% και στην επόμενη τετραετία φθίνει σταδιακά για να 

διαμορφωθεί στο 2012 στο -16,42% 

Παρόμοια είναι και η πορεία της εταιρίας PS ABEE με την αποδοτικότητα του συνόλου 

του ενεργητικού να επιδεινώνεται προοδευτικά και το 2009 από το 1,06% να φθίνει κατά το 

έτος 2012 στο -15,20%. 

 

Διάγραμμα 6.1.Ε : Εξέλιξη της αποδοτικότητας του συνόλου του ενεργητικού. 
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ΣΤ. Οι αριθμοδείκτες συγκριτικά. 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Μικτό περιθώριο κέρδους  
(ΜΠΚ) 

            

ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΣ 19,74% 18,62% 16,53% 16,16% 11,37% 16,49% 

PS ΑΒΕΕ 7,70% 16,46% 21,21% 0,15% 14,37% 11,98% 

Λειτουργικό περιθώριο κέρδους 
(ΛΠΚ) 

      

ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΣ 6,40% 3,48% -0,63% 0,70% -6,45% 0,70% 

PS ΑΒΕΕ 1,00% 5,19% 4,45% -17,83% -20,87% -5,61% 

 Καθαρό περιθώριο κέρδους (ΚΠΚ)        

ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΣ 6,22% 2,35% -3,13% -3,01% -9,86% -1,49% 

PS ΑΒΕΕ -1,53% 2,37% -0,28% -23,56% -56,86% -15,97% 

 Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων 
(ΑΙΚ) 

       

ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΣ 2,36% 0,64% -1,49% -7,13% -16,42% -4,41% 

PS ΑΒΕΕ 0,84% 1,07% 0,47% -0,04% -6,68% -0,87% 

Αποδοτικότητα Συνόλου 
Ενεργητικού 

       

ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΣ 4,51% 1,40% -2,38% -2,50% -6,72% -1,14% 

PS ΑΒΕΕ -1,09% 1,06% -0,11% -8,91% -15,20% -4,85% 

 

Διάγραμμα 6.1.ΣΤ : Οι αριθμοδείκτες συγκριτικά. 
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5.4.2 Η ρευστότητα του ανταγωνισμού 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Κυκλοφοριακή Ρευστότητα 1,00 1,79 1,97 1,45 1,45 1,53 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό 20.781.350 37.260.587 29.609.177 30.485.922 27.633.992   

Βραχ/σμες Υποχρεώσεις 20.711.751 20.768.587 15.036.409 20.959.536 19.015.101   

         

Πραγματική ρευστότητα 0,63 1,27 1,15 0,79 0,80 0,93 

Κυκλ. ενεργητικό - αποθέματα 13.114.224 26.281.047 17.262.332 16.521.194 15.214.350   

Βραχ/σμες Υποχρεώσεις 20.711.751 20.768.587 15.036.409 20.959.536 19.015.101   

         

Άμεση ρευστότητα 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 

Διαθέσιμα 204.717 310.689 176.119 165.814 188.509   

Βραχ/σμες Υποχρεώσεις 20.711.751 20.768.587 15.036.409 20.959.536 19.015.101   

 

Οι δείκτες ρευστότητας για το επιλεγμένο δείγμα των επιχειρήσεων του ανταγωνισμού 

παρουσιάζεται χαμηλότερα από τους δείκτες ρευστότητας της επιχείρησης PS ABEE. 

Ο δείκτης κυκλοφοριακής ρευστότητας στο μέσο όρο της πενταετίας κινείται 

ικανοποιητικά στο +1,53 δηλαδή υψηλότερα από την μονάδα. Ο μέσος όρος της PS ABEE 

για το ίδιο διάστημα είναι στο +2,25. 

Ο δείκτης της πραγματικής ρευστότητας στις επιχειρήσεις του ανταγωνισμού 

παρουσιάζεται σχεδόν παρόμοιος με την PS ABEE. Ο μέσος όρος της πενταετίας του 

ανταγωνισμού είναι στο +0,93 με το μέσο όρο της PS ABEE στο +0,90. 

Ο δείκτης της άμεσης ρευστότητας του ανταγωνισμού κινείται στο +0,01 δηλαδή σχεδόν 

σε μηδενικά επίπεδα επιδεικνύοντας το έντονο πρόβλημα που αντιμετωπίζει ο κλάδος. Η PS 

ABEE είναι και αυτή σε έντονο πρόβλημα ρευστότητας αλλά με τον μέσο όρο της πενταετίας 

να κινείται στο +0,44. 
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5.4.3 Η δραστηριότητα του ανταγωνισμού. 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ             

Ταχύτητα Κυκλοφορίας 
Αποθεμάτων (ημ.)  

77 109 108 126 146 113 

Αποθέματα 7.667.126 10.979.540 12.346.845 13.964.728 12.419.642   

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   

        

Ταχύτητα κυκλοφορίας 
απαιτήσεων (ημ.) 

123 191 129 112 117 134 

Απαιτήσεις 12.303.002 19.268.533 14.745.593 12.448.372 9.967.249   

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   

        

Ταχύτητα κυκλοφορίας 
προμηθευτών  

37 30 31 34 31 33 

Προμηθευτές 3.724.272 3.062.117 3.531.705 3.812.235 2.673.549   

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   

        

Κυκλοφορίας ενεργητικού 0,72 0,60 0,76 0,83 0,68 0,72 

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   

Σύνολο ενεργητικού 50.442.765 61.837.423 55.185.882 48.904.901 45.569.512   
 

Η μελέτη των δεικτών δραστηριότητας εμφανίζει την δυσκολία της επιχείρησης 

ΟΙΚΟΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗ Α.Β.Ε.Ε. να βελτιώσει τις επιδόσεις της σε σχέση με το σύνολο 

του ανταγωνισμού. 

Αναλυτικότερα, ο δείκτης της ταχύτητας κυκλοφορίας των αποθεμάτων δείχνει πως η 

πολιτική της PS ABEE για διατήρηση υψηλού όγκου αποθεμάτων σε συνδυασμό με την 

μείωση των πωλήσεων είχε ως αποτέλεσμα η κυκλοφοριακή ταχύτητα των αποθεμάτων να 

παίρνει στην εξεταζόμενη πενταετία τετραπλάσιες τιμές έναντι του ανταγωνισμού. Ο 

ανταγωνισμός εμφανίζει ως μέσο όρο τις 113 ημέρες και η PS ABEE τις 470 ημέρες. Να 

σημειωθεί πως ακόμα και το 2008 οι τιμές της επιχείρησης και ανταγωνισμού ήταν σχεδόν 

διπλάσιες. 

Η αποπληρωμή των προμηθευτών γίνεται σε ανάλογους ρυθμούς (38 μέρες) σε σύγκριση 

με τον ανταγωνισμό (33 ημέρες) για το έτος 2012. Το 2008 η κυκλοφοριακή ταχύτητα των 

προμηθευτών έπαιρνε χαμηλότερες τιμές στην επιχείρηση (18 ημέρες) σε σύγκριση με τον 

ανταγωνισμό (37 ημέρες). 

Τέλος η είσπραξη των απαιτήσεων καθυστερεί στην επιχείρηση σχεδόν 3,5 μήνες 

περισσότερο σε σχέση με την ανταγωνισμό κατά το 2012. Το 2009 και 2008 οι τιμές της 

κυκλοφοριακής ταχύτητας των απαιτήσεων της επιχείρησης είναι ανάλογες. 
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5.5 Χρηματοοικονομικοί δείκτες του ανταγωνισμού. 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2008 2009 2010 2011 2012 Μ.Ο 

Ξένα προς ίδια κεφάλαια 53,66% 43,92% 16,72% 15,70% 22,04% 30,41% 

Ξένα  κεφάλαια 8.264.881 7.225.901 2.823.502 2.692.228 4.174.134   

Ίδια κεφάλαια 15.401.511 16.451.511 16.891.621 17.146.321 18.941.320   

Βαθμός παγιοποίησης 117,17% 55,21% 61,26% 62,46% 61,87% 71,59% 

Σύνολο πάγιων 59.102.085 34.142.822 33.805.107 30.545.160 28.193.554   

Σύνολο ενεργητικού 50.442.765 61.837.423 55.185.882 48.904.901 45.569.512   

Δανειακής επιβάρυνσης 62,82% 70,35% 66,12% 66,78% 62,62% 65,74% 

Ξένα κεφάλαια 26.028.063 39.036.042 32.958.888 34.468.588 31.727.616   

Σύνολο Κεφαλαίων 41.429.574 55.487.553 49.850.509 51.614.909 50.668.936   

Γενικής επιβάρυνσης 39,77% 19,39% 165,84% 8,83% 15,11% 49,79% 

Υποχρεώσεις 8.264.881 7.225.901 2.823.502 2.692.228 4.174.134   

Σύνολο Παθητικού 20.781.350 37.260.587 1.702.514 30.485.922 27.633.992   

Τραπεζικός δανεισμός 22,61% 19,63% 6,74% 6,63% 13,45% 13,81% 

Βραχ.τραπεζ.δανεισμός 8.264.881 7.225.901 2.823.502 2.692.228 4.174.134   

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   

Κάλυψης τόκων 432,38% 206,81% 0,01% 21,67% -158,67% 100,44% 

Καθαρά αποτελέσματα + 
Χρεωστικοί τόκοι 

2.957.381 1.673.745 74 338.455 -1.877.175   

Χρεωστικοί τόκοι 683.974 809.312 1.312.056 1.562.205 1.183.105   

Χρηματοδότησης 
ακινητοποιήσεων 

26,06% 48,18% 49,97% 56,13% 67,18% 49,51% 

Ίδια κεφάλαια 15.401.511 16.451.511 16.891.621 17.146.321 18.941.320   

Πάγιο αναπόσβεστο ενεργητικό 59.102.085 34.142.822 33.805.107 30.545.160 28.193.554   
 

Όπως φαίνεται από τον άνω πίνακα οι ανταγωνιστές εξαρτώνται σε μεγάλο βαθμό από 

ξένα κεφάλαια. Συγκεκριμένα ο δείκτης δανειακής επιβάρυνσης για την πενταετία 2008/2012 

διαμορφώνεται στο 65,74% Αλλά και η επιχείρηση εξαρτάται σε μεγαλύτερο βαθμό από ξένα 

κεφάλαια παρουσιάζοντας για την ίδια περίοδο δείκτη δανειακής επιβάρυνσης 60,78%. 

Σημειώνεται ότι η τιμή του δείκτη δανειακής επιβάρυνσης ακολουθεί σταθερή πορεία στην 

επιχείρηση όπως και στον ανταγωνισμό. 

Οι εταιρίες του ανταγωνισμού χρησιμοποιούν χαμηλότερο βραχυπρόθεσμο τραπεζικό 

δανεισμό με τον μέσο όρο της πενταετίας να είναι στο 13,81% ενώ η επιχείρηση PS ABEE 

στο 29,13% . 

Η τιμή που λαμβάνει ο δείκτης κάλυψης τόκων στις επιχειρήσεις του ανταγωνισμού 

παρουσιάζει μια σφοδρή επιδείνωση που το 2008 ξεκινά από την υπερκάλυψη των τόκων 

κατά 432,38% και φθάνει το 2012 να είναι ελλειμματικός κατά -158,67%. Ανάλογα 

κυμάνθηκε και ο δείκτης κάλυψης τόκων και για την PS ABEE που φαίνεται όμως να 

αποκλιμακώνεται κατά το 2012 παρουσιάζοντας βέβαια αρνητική θέση στο -226,70%. 
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Δείκτες βιωσιμότητας       

Χρεωστικοί τόκοι 1,87% 2,20% 3,13% 3,85% 3,81% 2,97% 

Χρεωστικοί τόκοι 683.974 809.312 1.312.056 1.562.205 1.183.105   

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   

Έξοδα διοίκησης 4,16% 5,68% 4,58% 4,86% 6,11% 5,08% 

Έξοδα διοίκησης 1.522.563 2.092.544 1.917.348 1.972.777 1.894.976   

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   

Έξοδα διάθεσης 8,90% 9,48% 12,74% 11,71% 14,65% 11,50% 

Έξοδα διάθεσης 3.255.436 3.488.146 5.335.169 4.756.289 4.546.883   

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   

Σύνολο εξόδων 13,07% 15,16% 17,32% 16,57% 20,75% 16,58% 

Σύνολο εξόδων 4.777.999 5.580.690 7.252.517 6.729.065 6.441.859   

Πωλήσεις 36.560.016 36.811.051 41.868.132 40.603.692 31.037.940   

 

Ο δείκτης εξόδων διοίκησης ακολουθεί ανοδικές τάσεις τόσο στον ανταγωνισμό όσο και 

στην επιχείρηση PS ABEE. Η τιμή του δείκτη διαμορφώνεται στο μέσο όρο της πενταετίας 

για τον ανταγωνισμό στο 2,97% και στην επιχείρηση στο 7,19% . Ο δείκτης εξόδων διάθεσης 

ακολουθεί στον ανταγωνισμό διαμορφώνεται στο μέσο όρο της πενταετίας στο 5,08% και 

στην επιχείρηση στο 13,22%. Μόνο στο δείκτη εξόδων διάθεσης η επιχείρηση PS ABEE 

κινείται χαμηλότερα με τον μέσο όρο της πενταετίας για τον ανταγωνισμό στο 11,5% και την 

επιχείρηση PS ABEE στο 7,0%.  

 

5.6 Συμπεράσματα- Δυνατά και αδύνατα σημεία 

Δυνατά σημεία 

• Το υψηλό μικτό περιθώριο κέρδους και τα λειτουργικά κέρδη κατά το 2010 

• Υψηλότερο λειτουργικό περιθώριο κέρδους 

• Υψηλότερα του κλάδου διαμορφώνεται ο δείκτης της γενικής ρευστότητας 

Αδύνατα σημεία 

• Η συνεχής μείωση του μεριδίου αγοράς της επιχείρησης 

• Ο δείκτης της άμεσης ρευστότητας υπολείπεται του ανταγωνισμού. 

• Η χαμηλή αποδοτικότητα της επιχείρησης 

• Η δυσκολία μείωσης των εξόδων της επιχείρησης 

• Ο εμπορικός κύκλος της επιχείρησης ξεπερνά τα δύο χρόνια 

• στην επιχείρηση 
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 ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6 .  

Ο κίνδυνος στην επιχείρηση και η οικονομική κρίση 

 

6.1 Εισαγωγικά 

 Ο κίνδυνος στην επιχείρηση μετράται μέσα από ένα σύστημα δεικτών που αναφέρεται σε 

διάφορες κατηγορίες κινδύνων που αντιμετωπίζει η επιχείρηση, των οποίων η ένταση 

αυξάνεται στην περίοδο οικονομικής κρίσης. 

 Η επικινδυνότητα και η ευμεταβλητότητα που χαρακτηρίζουν σήμερα το επιχειρηματικό 

περιβάλλον καθιστούν την ανάγκη της έγκαιρης και έγκυρης παρακολούθησης της 

επιχείρησης. Το σύστημα δεικτών που προτείνουμε ικανοποιεί την ανάγκη αυτή. Τα 

συστήματα δεικτών χρησιμοποιούνται ευρέως στις Ευρωπαϊκές χώρες από το τέλος της 

δεκαετίας του '90, τα οποία παρακολουθούν και προειδοποιούν έγκαιρα για την αρνητική 

οικονομική εξέλιξη της επιχείρησης συνολικά. 

 

6.2 Επιχειρηματικός κίνδυνος 

 Ο επιχειρηματικός κίνδυνος αναφέρεται στην δυνατότητα επίτευξης από πλευράς 

επιχείρησης ελαχίστου συγκεκριμένου κύκλου εργασιών που θα διασφάλιζε τη βιωσιμότητα 

της επιχείρησης. Μια μέθοδος για να διαπιστωθεί η βιωσιμότητα είναι η μέθοδος του νεκρού 

σημείου. Ο υπολογισμός και η μελέτη του νεκρού σημείου της επιχείρησης είναι απαραίτητη 

για να μπορούμε προχωρήσουμε σε αναλύσεις ευαισθησίας. Ως νεκρό σημείο θεωρούμε 

εκείνον τον όγκο των πωλήσεων, τον οποίο εάν πραγματοποιήσει η επιχείρηση, καλύπτει όλα 

της τα έξοδα, δηλαδή δεν πραγματοποιεί ούτε κέρδος ούτε ζημία. Κέρδος πραγματοποιεί 

μετά από τις πωλήσεις μετά από αυτό το σημείο.   

 Σημείο αναφοράς για τον προσδιορισμό του νεκρού σημείου και γενικώς του 

επιχειρηματικού κινδύνου όπως και των λοιπών κινδύνων που θα ακολουθήσουν είναι το 

οικονομικό έτος 2012 το οποίο όμως θα το δούμε συγκριτικά με το έτος 2011 για να έχουμε 

μια σαφέστερη εικόνα για την εξέλιξη των κινδύνων στην επιχείρηση. 

 Για τον προσδιορισμό του νεκρού σημείου χρησιμοποιήθηκε ενδεικτικά ο τρόπος 

υπολογισμού που προτείνεται στο βιβλίο Ανάλυση Ισολογισμών και Αριθμοδείκτες – 

Βιωσιμότητα Επιχειρήσεων και Κέρδη των Δ.Ι. & Α. Καραγιάννη.  
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6.3  Υπολογισμός νεκρού σημείου 

 

 Με βάση τα στοιχεία του έτους 2011, ο κύκλος εργασιών της εταιρίας ήταν 3.681.201€. 

Με βάση τα στοιχεία που δόθηκαν από το λογιστήριο της εταιρείας το σταθερό κόστος των 

λειτουργικών δαπανών ανέρχεται στο ποσό των 1.442.787€ και το μεταβλητό κόστος των 

λειτουργικών δαπανών στο ποσό των 3.588.798€. Με βάση τα στοιχεία του έτους 2011, ο 

απαιτούμενος κύκλος εργασιών προκειμένου να πετύχει η επιχείρηση το νεκρό σημείο ήταν 

5.031.585€. Ο κύκλος εργασιών που πέτυχε η επιχείρηση αντιστοιχεί στο 73,16% του νεκρού 

σημείου.  

 Για το έτος 2012, ο κύκλος εργασιών της εταιρίας ήταν 3.143.139€. Με βάση τα στοιχεία 

που δόθηκαν από το λογιστήριο της εταιρείας το σταθερό κόστος των λειτουργικών δαπανών 

ανέρχεται στο ποσό των 1.274.133€ και το μεταβλητό κόστος των λειτουργικών δαπανών 

στο ποσό των 2.632.245€. Με βάση τα στοιχεία του έτους 2012, ο απαιτούμενος κύκλος 

εργασιών προκειμένου να πετύχει η επιχείρηση το νεκρό σημείο ήταν 3.906.378€. Ο κύκλος 

εργασιών που πέτυχε η επιχείρηση αντιστοιχεί στο 54,16% του νεκρού σημείου. 

 Η επιχείρηση χαρακτηρίζεται ως επιχείρηση υψηλού κινδύνου, αφού όχι μόνο δεν 

ξεπερνά το ύψος του νεκρού σημείου ο επιτευχθείς κύκλος εργασιών αλλά φαίνεται πως η 

απόκλιση διευρύνεται. Το 2011 ο κύκλος εργασιών κάλυπτε το 73,16 του νεκρού σημείου 

και το 2012 μόνο το 54,86%. 

 

ΜΕΛΕΤΗ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΩΝ ΜΕΓΕΘΩΝ 2011 2012 

Πωλήσεις (Π) 3.681.201 2.143.139 

Σταθερές Λειτουργικές Δαπάνες (Σ) 1.442.787 1.274.133 

Μεταβλητές Λειτουργικές Δαπάνες (Μ) 3.588.798 2.632.245 

Σύνολο Δαπανών (Σ+Μ) 5.031.585 3.906.378 

   

Κάλυψη ποσοστού για επίτευξη νεκρού σημείου 73,16 54,86 
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6.4 Κίνδυνος μικτού περιθωρίου κέρδους 

Το μέσο σταθμικό μικτό περιθώριο κέρδους για το 2012, διαμορφώνεται στο 36,98% σε 

επίπεδο κόστους υλικών, δηλαδή χωρίς τον επιβάρυνση στο κόστος με τα έξοδα παραγωγικής 

διαδικασίας. Έχοντας υπόψη την τιμή αυτή του μικτού περιθωρίου κέρδους θα πρέπει από 

αυτό να αφαιρέσουμε: 

Μέσο μικτό περιθώριο κέρδους 36,98% 

-Έξοδα Διοίκησης και διάθεσης -48,22% 

-Τόκοι και συναφή έξοδα -5,56% 

Επιχειρηματικό κέρδος (ζημία) -16,8% 

Από την παραπάνω ανάλυση φαίνεται ότι το μέσο μικτό περιθώριο κέρδους που 

παρουσίασε η επιχείρηση το 2012 δεν ήταν ικανό θα οδηγήσει την επιχείρηση σε θετικό 

επιχειρηματικό κέρδος. Η επιχείρηση θα παρουσίαζε ακόμη πιο αρνητικό αποτέλεσμα αν δεν 

είχε τη συνεισφορά των λοιπών εσόδων (Επιχορηγήσεις). 

 

6.5 Κίνδυνος βιωσιμότητας της επιχείρησης 

Με βάση πάντοτε τα στοιχεία του έτους 2012 της επιχείρησης, το λειτουργικό περιθώριο 

κέρδους της επιχείρησης είναι αρνητικό (-20,87%). Όταν λάβουμε υπόψη και τις αποσβέσεις, 

γίνεται ακόμη περισσότερο αρνητικό. Επομένως τα λειτουργικά κέρδη της επιχείρησης δεν 

επαρκούν για την κάλυψη των χρεωστικών τόκων, και παρά τη συνεισφορά των λοιπών 

εσόδων. Κατά συνέπεια, η επιχείρηση με βάση το κριτήριο βιωσιμότητας χαρακτηρίζεται 

υψηλού κινδύνου. 

 

6.6 Χρηματοδοτικός κίνδυνος 

Ο χρηματοδοτικός κίνδυνος προσδιορίζεται και υπολογίζεται με βάση τους δείκτες: 

1. Κάλυψη τόκων από τα κέρδη 

2. Βραχυχρόνιος τραπεζικός δανεισμός/πωλήσεις 

3. Ξένα κεφάλαια 

Με βάση τα στοιχεία του ισολογισμού ο πρώτος δείκτης το 2012 είναι αρνητικός, δηλαδή 

τα λειτουργικά κέρδη προ αποσβέσεων δεν καλύπτουν το ύψος των χρεωστικών τόκων. Ο 

βραχυχρόνιος τραπεζικός δανεισμός ως ποσοστό των πωλήσεων ανέρχεται στο 24,52%, 

ποσοστό αρκετά υψηλό, ο οποίος ωστόσο μόλις και μετά βίας καλύπτει το 19,5% των 

αναγκών σε κεφάλαια κινήσεως. 



Μεταπτυχιακό στη Διοίκηση Επιχειρήσεων 

 

 

Ανοικτό Πανεπιστήμιο Κύπρου 

 

 

54 

Στο 2012 τα ξένα κεφάλαια αποτελούν το 18,43% του συνόλου των απασχολούμενων 

κεφαλαίων, ποσοστό που υποδηλώνει τη περιορισμένη εξάρτιση της επιχείρησης από ξένα 

κεφάλαια λόγω όμως των υψηλών ιδίων κεφαλαίων, τα οποία ωστόσο περιορίσθηκαν 

σημαντικά από το οικονομικό αποτέλεσμα της χρήσης που ήταν τόσο αρνητικό. Αν σκεφθεί 

κανείς ότι το 64,41% των ξένων κεφαλαίων αποτελούν οι τραπεζικές υποχρεώσεις, σε 

συνδυασμό με τις συνθήκες που επικρατούν, φαίνεται ότι η επιχείρηση βρίσκεται σε υψηλό 

χρηματοδοτικό κίνδυνο. 

 

6.7 Κίνδυνος ρευστότητας 

Όπως αναφέραμε σε σχετική παράγραφο, οι δύο δείκτες της Γενικής και Άμεσης 

ρευστότητας παίρνουν υψηλές τιμές 2,29 και 0,90 αντίστοιχα. Η απόσταση των δύο δεικτών 

φανερώνει τη σημαντική συμμετοχή των αποθεμάτων στο κυκλοφοριακό ενεργητικό της 

επιχείρησης. Πέραν αυτού, τα αποθέματα της επιχείρησης δεν χρηματοδοτούνται από τους 

προμηθευτές, παρά μόνο ένα ελάχιστο ποσοστό 7,8%. Με βάση τη σημερινή εικόνα της 

επιχείρησης φαίνεται καταρχήν η επιχείρηση να αντιμετωπίζει πρόβλημα ρευστότητας, αφού 

ο εμπορικός κύκλος τέλος του 2012 διαμορφώνεται στις 871 ημέρες. Ένα μεγάλο μέρος 

(87%) των αναγκών για κεφάλαια καλύπτεται από το μόνιμο κεφάλαιο της επιχείρησης, και 

το υπόλοιπο από τον τραπεζικό δανεισμό.  
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6.8 Αξιολόγηση πιστωτικού κινδύνου 

 

PS  ΟΙΚΟΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗ Α.Β.Ε.Ε. 2012 

1. ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΟΣ ΚIΝΔΥΝΟΣ  

Α) Απαιτούμενος κύκλος εργασιών νια το 2011 (Ν.Σ) 3.906.378 

Β) Βαθμός εκτέλεσης Ν.Σ 54,86% 

Γ) Μεταβολή κύκλου εργασιών από προηγούμενο έτος -40,5% 

  

  

2. ΜΙΚΤΟ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΕΡΔΟΥΣ  

Α) Γενικό μέσο μικτό περιθώριο κέρδους. 36,98% 

  

  

3. ΣΥΜΠΕΡΙΦΟΡΑ ΕΞΟΔΩΝ  

Α) Διαχρονική μεταβολή -9,2% 

Β) Σύνολο Λειτουργ.Εξόδων ως ποσοστό των πωλήσεων 48,2% 

Γ) Συνθήκες μείωσης κόστους ΝΑΙ 

  

4. ΚΙΝΔΥΝΟΣ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ  

Α) Λειτουργικό περιθώριο κέρδους προ αποσβέσεων -8,0% 

Β) Καθαρό περιθώριο κέρδους προ αποσβέσεων. -13,6% 

  

  

5. ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΙΚΟΣ ΚΙΝΔΥΝΟΣ  

Α) Κάλυψη τόκων από τα κέρδη ΑΡΝΗΤΙΚΗ 

Β) Βραχυχρόνιος τραπεζικός δανεισμός/ πωλήσεις 28,23% 

Γ) Ξένα κεφάλαια προς σύνολο απασχολουμένων 58,92% 

  

6. ΚΙΝΔΥΝΟΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ  

Α) Γενική ρευστότητα. 2,37 

Β) Άμεση ρευστότητα. 0,78 

Π Σχέση αποθεμάτων / προμηθευτών+βραχ. Τραπ. 

Δανεισμού 

357,8% 

Δ) ΑΚΚ ως ποσοστό των πωλήσεων. 144,2% 

Ε) Βραχ/νιος τραπεζικός δανεισμός/ΑΚΚ 19,58% 

  

7. ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΣ ΚΙΝΔΥΝΟΣ  

ΥΨΗΛΟΣ 1,00 



Μεταπτυχιακό στη Διοίκηση Επιχειρήσεων 

 

 

Ανοικτό Πανεπιστήμιο Κύπρου 

 

 

56 

6.9 Συμπεράσματα 

Από  την  ανάγνωση  της  παρούσας  μελέτης  προκύπτουν  τα   παρακάτω συμπεράσματα: 

1. Το πρώτο και ουσιαστικό στοιχείο που διαπιστώνουμε είναι ότι η επιχείρηση 

αντιμετωπίζει την πιο δύσκολη περίοδο της επιχειρηματικής της ζωής, μια κατάσταση που 

οφείλεται σε μεγάλο βαθμό στην κρίση που βιώνουμε αλλά και στην απουσία management. 

2. Οι πωλήσεις της επιχείρησης μετά το έτος 2008 και συγκεκριμένα στην περίοδο κρίσης,  

σημειώνουν σημαντική  μείωση.  Στο  ίδιο χρονικό διάστημα, τουλάχιστον από αυτά που 

αναλύσαμε, δεν φαίνεται η λήψη κάποιων μέτρων για αναχαίτιση της κατάστασης. 

Οποιαδήποτε άλλη απόφαση για την κατεύθυνση των πωλήσεων δεν αλλάζει την κατάσταση. 

3. Με βάση τις πωλήσεις που παρουσιάζει η επιχείρηση τα τελευταία χρόνια χαρακτηρίζεται 

δυσκίνητη. Ο χαρακτηρισμός αυτός προκύπτει όταν εξετάσουμε τη σχέση του συνόλου 

ενεργητικού (απασχολούμενα) κεφάλαια προς πωλήσεις. Συγκεκριμένα το 2008 με 

απασχολούμενα κεφάλαια 100€ πραγματοποιούσε πωλήσεις 75,8€ το 2012 με 

απασχολούμενα κεφάλαια  100€ πραγματοποιούσε πωλήσεις μόλις 38€. 

4. Εκτός από δυσκίνητη η επιχείρηση χαρακτηρίζεται και από φθίνουσα 

αποτελεσματικότητα αφού το 2008 με 1€ έξοδα πραγματοποιούσε πωλήσεις 11,8€, ενώ το 

2012 μόλις 4,08€. 

5. Η επιχείρηση στη διάρκεια της οικονομικής κρίσης που βιώνουμε φαίνεται να ξεχάσθηκε 

και να μην έλαβε κανένα μέτρο για τη μείωση των εξόδων, τα οποία διαχρονικά αυξάνονται, 

παρά τη σημαντική μείωση των πωλήσεων. Το 2008 το σύνολο των εξόδων, ως ποσοστό επί 

των πωλήσεων έφθανε στο 8,4%, ενώ το 2012 στο 18,5%. 

6. Το μέσο μικτό περιθώριο κέρδους παρουσιάζει έντονες διακυμάνσεις και θα έλεγε κανείς 

ότι η επιχείρηση δεν έχει έλεγχο του κόστους και της τιμολογιακής πολιτικής. Η απάντηση 

στο ερώτημα αυτό βρίσκεται στη λέξη   αποθέματα.   Αν   κανείς  δεν  λάβει   υπόψη   τη   

φύση των αποθεμάτων, τότε οδηγείται σε εσφαλμένα συμπεράσματα. Δυστυχώς τα 

αποθέματα (ο λογαριασμός αποθέματα) επηρεάζει σήμερα όλη τη χρηματοοικονομική  

κατάσταση  ακόμη  και την καθαρή θέση.  Στην πραγματικότητα έχουμε στην παρούσα  βάση 

μια διάβρωση της καθαρής θέσης της επιχείρησης. 

7. Αν δεν απομονώσουμε τον παράγοντα αποθέματα δεν μπορούμε να ομιλούμε για 

αποδοτικότητα. Η αποδοτικότητα της επιχείρησης είναι πολύ αρνητική, περισσότερο από όσο 

φαίνεται. Για το θέμα της αποδοτικότητας και ότι σχετίζεται με τα αποθέματα θα 

αναφερθούμε αναλυτικά στην παρουσίαση της έκθεσης. 

 



Μεταπτυχιακό στη Διοίκηση Επιχειρήσεων 

 

 

Ανοικτό Πανεπιστήμιο Κύπρου 

 

 

57 

8. Η ρευστότητα της επιχείρησης όπως προσδιορίζεται από τους δείκτες γενικής και άμεσης 

ρευστότητας, είναι φαινομενική λόγω της έντονης επίδρασης των  αποθεμάτων. Αν  λάβουμε  

όμως υπόψη και την ποιότητα του χαρτοφυλακίου των απαιτήσεων, προκύπτει αβίαστα 

το συμπέρασμα ότι η επιχείρηση έχει έντονα προβλήματα ρευστότητας. Η επιχείρηση 

συγκρινόμενη με τον ανταγωνισμό, φαίνεται να υστερεί σημαντικά στις πωλήσεις και να 

χάνει διαχρονικά  μερίδιο στην αγορά. 

10. Τα όποια δυνατά σημεία προκύπτουν για την επιχείρηση στη συγκριτική αξιολόγηση με 

τον ανταγωνισμό, ισχύουν μόνο στα χαρτιά, διότι η πραγματικότητα είναι διαφορετική. 

11. Όσον αφορά την επιχείρηση από πλευράς κινδύνων, η μελέτη ανέδειξε ότι είναι υψηλού 

επιχειρηματικού κινδύνου, χρηματοδοτικού κινδύνου και υψηλού πιστωτικού κινδύνου. 

12. Σε μέτρηση των δυνατοτήτων της επιχείρησης, βγήκε το συμπέρασμα ότι η επιχείρηση 

δεν μπορεί να συνεχίσει την πορεία της χωρίς κάποια ουσιαστική και μεγάλη παρέμβαση   

στον διοικητικό και λειτουργικό ιστό. Στα συμπεράσματα και διαπιστώσεις της επιχείρησης 

επιλέξαμε να αναφέρουμε τις αδυναμίες της επιχείρησης και να επισημάνουμε τα 

προβλήματα εκείνα που αναζητούν δυνατότητες και τις προϋποθέσεις για μια αλλαγή 

πορείας. Δυστυχώς με την οικονομική κατάσταση που βιώνουμε, οι συνθήκες δεν μας 

επιτρέπουν να έχουμε υψηλές προσδοκίες. Θα πρέπει στην περίπτωση της επιχείρησης να 

διακρίνουμε το εφικτό και το δυνατό. Η επιχείρηση ίσως να προχώρησε σε αποφάσεις, οι 

οποίες λήφθηκαν κάτω από συνθήκες πίεσης της αγοράς και γενικότερα του επιχειρηματικού 

περιβάλλοντος. Σήμερα βρίσκεται στο πιο κομβικό σημείο της επιχειρηματικής διαδρομής 

και καλείται τώρα να λάβει γενναίες αποφάσεις. Για τις αποφάσεις αυτές θα τη βοηθήσουμε 

την επιχείρηση με τις προτάσεις που θα ακολουθήσουν. 

 

7.8 Προτάσεις 

1. Η στρατηγική και η κατεύθυνση της επιχείρησης προτείνουμε να κινηθεί σε δύο δρόμους,      

αυτόν της λειτουργικής και χρηματοδοτικής αναδιοργάνωσης και σε εκείνον της διαδικασίας 

εξυγίανσης. 

2. Οι δύο αυτές στρατηγικές προτείνεται να ξεκινήσουν άμεσα. Η λειτουργική και 

χρηματοδοτική αναδιοργάνωση μπορεί να εφαρμοστεί άμεσα, ενώ η διαδικασία εξυγίανσης 

είναι στην βούληση της διοίκησης να αξιολογηθεί πότε θα τεθεί σε εφαρμογή. 

3. Για την πρώτη στρατηγική θα πρέπει να συνταχθεί άμεσα ένα πρόγραμμα δράσης της 

επιχείρησης για το τρέχον έτος που θα έχει το χαρακτήρα ενός μεταβατικού προϋπολογισμού. 
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4. Η επιχείρηση οφείλει να εφαρμόσει άμεσα σύστημα Διοίκησης με στόχους το οποίο να 

διαχέεται σε όλους τους τομείς δραστηριότητας. 

5. Ο μεταβατικός προϋπολογισμός πρέπει να αποτελείται από μια σειρά επιμέρους 

προϋπολογισμούς όπως: 

5.1. Προϋπολογισμός πωλήσεων 

5.2. Προϋπολογισμός αγορών - Μ. Κερδών 

5.3. Προϋπολογισμός λειτουργικών εξόδων 

5.4. Προϋπολογισμός χρηματοοικονομικών εξόδων (τόκοι και συναφή έξοδα) 

5.5. Προϋπολογισμός εξυπηρέτησης δανείων (χρεολύσια) 

5.6. Προϋπολογισμός αποτελεσμάτων χρήσης 

5.7. Προβλεπόμενος ταμειακός προϋπολογισμός 

5.8. Προβλεπόμενες ανάγκες κεφαλαίου κίνησης 

5.9. Προβλεπόμενος ισολογισμός για το 2014 

5.10.   Προβλεπόμενοι στόχοι και ειδικού δείκτες. 

6. Επειδή το θέμα του μικτού περιθωρίου κέρδους δεν είναι ορθολογικά προσδιορισμένο για 

την επιχείρηση, προτείνεται να παρακολουθείται σε μηνιαία βάση. 

7. Σε ότι αφορά το σκέλος των εξόδων προτείνουμε την σύνταξη αυστηρού 

προϋπολογισμού, ο οποίος θα είναι ανελαστικός κα δεν θα επιδέχεται μεταβολές. Στο σημείο 

αυτό θα πρέπει να αναφέρουμε ότι η επιχείρηση θα πρέπει να είναι έτοιμη για σημαντικές 

περικοπές των εξόδων που θα πρέπει να γίνουν άμεσα. Στην δεδομένη οικονομική κατάσταση 

απαιτούνται θυσίες. 

8. Κάθε δαπάνη της επιχείρησης θα αξιολογείται με βάση: 

8.1.Τη σκοπιμότητα 

8.2.Την αναγκαιότητα 

8.3. Τη ν αποτελεσματικότητα 

9. Ο Προϋπολογισμός εξόδων θα συντάσσεται με τρεις τρόπους: 

9.1. Με βάση τη συμπεριφορά (μεταβλητά ή σταθερά) 

9.2. Με βάση τη φύση (όπως περιγράφονται στο ισοζύγιο) 

9.3. Κατά λειτουργία (παραγωγή, διοίκηση και διάθεση) 

10. Για την μείωση και την διατήρηση των εξόδων στα επίπεδα του προϋπολογισμού θα 

εφαρμοσθούν οι αρχές του εσωτερικού ελέγχου. 
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11. Για την υλοποίηση του προϋπολογισμού και την εξέταση της πορείας της 

επιχείρησης και την ενδεχόμενη διαδικασία εξυγίανσης, προτείνεται να συσταθεί ένα 

συντονιστικό όργανο διοίκησης. Για το θέμα αυτό και ειδικότερα για τις αρμοδιότητες του 

οργάνου αναμένουμε τις προτάσεις της διοίκησης. 

12. Η χρηματοδοτική πολιτική επανεξετάζεται με συνεργασία των τραπεζών κατά περίπτωση. 

13. Τα μέτρα που αφορούν την λειτουργική και χρηματοδοτική αναδιοργάνωση της 

επιχείρησης, προτείνεται να  λάβουν τον χαρακτήρα επιχειρησιακού σχεδίου. 

14. Εφόσον  κατά  την  εκτέλεση  του   μεταβατικού   προϋπολογισμού,  δεν διαπιστώνεται     

βελτίωση της υφιστάμενης κατάστασης, αλλά καταγράφεται: «Παρούσα ή επαπειλούμενη 

αδυναμία εκπλήρωσης των ληξιπρόθεσμων υποχρεώσεων κατά τρόπο γενικό» τότε 

ενδεχομένως η διοίκηση θα πρέπει να σκεφτεί σοβαρά την πιθανή υποβολή πρότασης για την 

υπαγωγή της σε μηχανισμό και διαδικασία πτωχευτικής εξυγίανσης (π.χ. άρθρο 99). 

15. Η διαδικασία εξυγίανσης θα πρέπει να εκφράζεται μέσα από ένα επιχειρησιακό σχέδιο  

που θα εξασφαλίζει τη βιωσιμότητα και τις προοπτικές της επιχείρησης, το οποίο 

ενδεχομένως να έχει τον χαρακτήρα μιας συμφωνίας πιστωτών (π.χ. άρθρο 108). 

16.Τέλος κατά την άποψη μας μπορεί η διαδικασία εξυγίανσης να προβάλλει ως εναλλακτική 

λύση (και είναι όντως), δεν θα πρέπει όμως η επιχείρηση να προχωρήσει στη λύση αυτή αν 

δεν εξετάσει πρώτα τη βιωσιμότητα και τη διατηρήσιμο μέγεθος, αν δεν εξετάσει τις 

δυνατότητες επιβίωσης μέσα από τη λειτουργική και χρηματοδοτική λειτουργία που 

αναφέραμε ως πρώτη εναλλακτική λύση. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ ΤΩΝ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΩΝ 
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