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Ρερίλθψθ 

Στθν παροφςα μεταπτυχιακι διατριβι επιπζδου μάςτερ, γίνεται μια απόπειρα να 

παρουςιαςτεί ο κλάδοσ του λιανεμπορίου ςτθν Ελλάδα υπό το πρίςμα τθσ πρόςφατθσ 

οικονομικισ κρίςθσ και να γίνει ςυςτθματικι ανάλυςθ αυτοφ. Θ αναγκαιότθτα και θ 

ςπουδαιότθτα τθσ ζρευνασ ςυνίςταται ςτθν αξιοςθμείωτθ ανκεκτικότθτα που ζδειξε ο 

κλάδοσ του λιανεμπορίου κατά τθν περίοδο τθσ κρίςθσ ςτθν Ελλάδα, ενϊ υπιρξαν πολλοί 

άλλοι κλάδοι που οδθγικθκαν ςε ςταςιμότθτα, ακόμα και ςε φφεςθ. Πλα τα παραπάνω 

αποτζλεςαν ςοβαρό κίνθτρο διερεφνθςθσ των μεταβλθτϊν που τεκμθριϊνουν τθν 

ανταγωνιςτικι ιςχφ του κλάδου ςε μακροχρόνιο επίπεδο. Συγχρόνωσ, θ αξιολόγθςθ τθσ 

οικονομικισ κατάςταςθσ τθσ  επιχείρθςθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ ανζδειξε τουσ ιδιαίτερουσ 

λόγουσ επιτυχίασ τθσ και τόνιςε τισ αναπτυξιακζσ προοπτικζσ τθσ ςε ζνα ιδιαίτερα 

ανταγωνιςτικό περιβάλλον, όπου κυριαρχοφν οι μεγάλεσ αλυςίδεσ λιανικισ πϊλθςθσ. 

Θ χρθματοοικονομικι ανάλυςθ που πραγματοποιικθκε βαςίςτθκε ςτουσ 

ςθμαντικότερουσ αρικμοδείκτεσ και ανζδειξε τθν αντοχι τθσ επιχείρθςθσ εν μζςω κρίςθσ 

και τθν προςπάκεια βελτίωςθσ και ανάπτυξισ τθσ υιοκετϊντασ πρακτικζσ επζκταςθσ και 

όχι ςυρρίκνωςθσ. Θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ επζκτεινε τισ δραατθριότθτζσ τθσ μζςω εξαγορϊν 

μικρότερων αλυςίδων του λιανεμπορικοφ κλάδου και κατάφερε να ςθμειϊςει 

ικανοποιθτικά αποτελζςματα ςτουσ περιςςότερουσ αρικμοδείκτεσ τθσ.  

Λζξεισ – κλειδιά: Λιανεμπόριο, Οικονομικι κρίςθ, Ανάλυςθ Porter, Ανάλυςθ Pestle, 

Ανάλυςθ SWOT, Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ, Αρικμοδείκτεσ. 
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Summary 

In this master thesis, an attempt is made to present the retail sector in Greece in 

the light of the recent economic crisis and to make a systematic analysis of it. The 

necessity and importance of research consists of the remarkable resilience shown by the 

retail sector during the crisis in Greece, while many other sectors have been driven to 

stagnation, even in recession. All of these were a serious incentive to investigate the 

variables that substantiate the competitive power of the industry at a long-term level. At 

the same time, the evaluation of the economic situation of the company ANEDHK 

KRITIKOS highlighted the particular reasons for its success and stressed its development 

prospects in a highly competitive environment, dominated by large Retail chains. 

The financial analysis carried out was based on the most important ratios and 

highlighted the resilience of the company in the midst of a crisis and also its effort to 

improve and grow by adopting expansion practices rather than shrinking. The company 

ANEDHK KRITIKOS extended its activities through the acquisitions of smaller chains of the 

retail sector and managed to make satisfactory results in most of its indices. 

Λζξεισ – κλειδιά: Retail Commerce, Economic crisis, Porter Analysis, Pestle Analysis, 

SWOT Analysis, Financial Analysis, Ratios. 
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Ειςαγωγι 

Θ παροφςα μελζτθ ζχει ωσ κεματικό πεδίο τθν ανάλυςθ του λιανεμπορικοφ κλάδου 

ςτθν Ελλάδα.  Στόχοσ αυτισ τθσ διατριβισ είναι θ ςυςτθματικι παρουςίαςθ του κλάδου 

και περιλαμβάνει  ωσ βαςικοφσ άξονεσ ανάλυςθσ, τθν παρουςίαςθ τθσ δομισ του κλάδου, 

τισ επικρατοφςεσ ςυνκικεσ ανταγωνιςμοφ, το εςωτερικό και εξωτερικό εν γζνει 

περιβάλλον και τισ αναπτυξιακζσ του προοπτικζσ.  Λδιαίτερθ ζμφαςθ δίνεται ςτθ 

χρθματοοικονομικι ανάλυςθ και ςτθ λογιςτικι αξιολόγθςθ του κλάδου μζςω τθσ 

επιχείρθςθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ με βάςθ τουσ κυριότερουσ αρικμοδείκτεσ.  

Θ εμπειρικι ζρευνα εςτιάηει ςτθν εν λόγω επιχείρθςθ και αναδεικνφει το 

ανταγωνιςτικό προφίλ, τα μειονεκτιματα και πλεονεκτιματά τθσ. Επίςθσ περιγράφεται το 

αναπτυξιακό τθσ «μονοπάτι» και αξιολογείται θ ανκεκτικότθτα τθσ επιχείρθςθσ κατά τθν 

περίοδο τθσ κρίςθσ. Από τθν ανάλυςθ προκφπτουν χριςιμα ςυμπεράςματα για τισ 

αναπτυξιακζσ προοπτικζσ τόςο τθσ εν λόγω επιχείρθςθσ, όςο και του λιανεμπορικοφ 

κλάδου γενικότερα. 

Τα βαςικότερα ερευνθτικά ερωτιματα που γίνεται απόπειρα να απαντθκοφν 

είναι :  

α. ποια είναι θ αναπτυξιακι πορεία του κλάδου του λιανεμπορίου ςτα χρόνια 

τθσ οικονομικισ κρίςθσ, 

β. ποιεσ είναι οι ςυνκικεσ που επικρατοφν ςτο μακροπεριβάλλον και ςτο 

μικροπεριβάλλον τθσ επιχείρθςθσ, 

γ. ποια είναι θ επίδραςθ τθσ κρίςθσ ςτον κλάδο, αλλά και ςτθν εξεταηόμενθ εταιρία, 

δ. ποια είναι θ ςχετικι ανταγωνιςτικι κζςθ τθσ επιχείρθςθσ ςτον κλάδο, 

ε. ποια είναι τα αποτελζςματα των βαςικότερων αρικμοδεικτϊν τθσ επιχείρθςθσ ςε ςχζςθ 

με τουσ αρικμοδείκτεσ των ανταγωνιςτϊν τθσ και, 

ςτ. τι ςυμπεράςματα εξάγουμε από τθν ανάλυςθ των αρικμοδεικτϊν τθσ επιχείρθςθσ για 

τθν ίδια, αλλά και γενικότερα για τον κλάδο. 
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Θ μεκοδολογία τθσ ζρευνασ που ακολουκείται περιλαμβάνει τουσ παρακάτω 

άξονεσ:  

Στο πρϊτο κεφάλαιο παρουςιάηεται ςυνοπτικά το φαινόμενο τθσ οικονομικισ 

κρίςθσ που ζπλθξε τθν Ελλάδα τθν τελευταία δεκαετία υπό το πρίςμα τθσ παγκόςμιασ 

κρίςθσ και αναλφεται θ επιρροι που άςκθςε ςτισ ελλθνικζσ επιχειριςεισ. Στο δεφτερο 

κεφάλαιο αναλφονται οι ζννοιεσ του λιανικοφ εμπορίου, το ςφγχρονο διεκνζσ 

λιανεμπόριο. Ραρουςιάηονται οι πιο ςθμαντικζσ παγκόςμιεσ λιανεμπορικζσ αλυςίδεσ, θ 

ιςτορία του λιανεμπορικοφ κλάδου ςτθν Ελλάδα και θ δομι του. Στο τρίτο κεφάλαιο 

αναλφεται το μικροπεριβάλλον του κλάδου εφαρμόηοντασ τθν ανάλυςθ των πζντε 

δυνάμεων του Porter. Στο τζταρτο κεφάλαιο πραγματοποιείται μια ανάλυςθ Pestle για 

τθν ανάδειξθ του μακροπεριβάλλοντοσ του κλάδου. Στο πζμπτο κεφάλαιο επιχειρείται μια 

ανάλυςθ Swot, θ οποία αναδεικνφει τα δυνατά και αδφνατα ςθμεία τθσ ΑΝΕΔΘΚ 

ΚΘΤΛΚΟΣ, κακϊσ και τισ ευκαιρίεσ ι απειλζσ που υπάρχουν ςτο περιβάλλον τθσ. Στο ζκτο 

κεφάλαιο γίνεται μια ιςτορικι αναδρομι τθσ μζχρι ςιμερα πορείασ τθσ ΑΝΕΔΘΚ 

ΚΘΤΛΚΟΣ και παρουςιάηεται θ κζςθ τθσ επιχείρθςθσ ςτον λιανεμπορικό κλάδο. Στο 

ζβδομο κεφάλαιο παρουςιάηονται τα εργαλεία και τα είδθ τθσ λογιςτικισ και 

χρθματοοικονομικισ ανάλυςθσ μιασ επιχείρθςθσ, κακϊσ και οι τεχνικζσ ανάλυςθσ 

χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων (οριηόντια, κάκετθ, δείκτεσ τάςθσ, ταμειακζσ ροζσ, 

νεκρό ςθμείο και αρικμοδείκτεσ). Στο όγδοο και τελευταίο κεφάλαιο γίνεται θ εφαρμογι 

των αρικμοδεικτϊν ςτα οικονομικά ςτοιχεία τθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ, ςυντάςςονται οι 

ανάλογοι πίνακεσ υπολογιςμοφ και καταςκευάηονται γραφιματα που εξυπθρετοφν ςτθν 

πιο εφςτοχθ και αποδοτικι ερμθνεία των αποτελεςμάτων. Στθ ςυνζχεια εξάγονται 

ςυμπεράςματα ςχετικά με τουσ αρικμοδείκτεσ που υπολογίςτθκαν για τθν εν λόγω 

επιχείρθςθ. 

1. Θ Οικονομικι Κρίςθ ςτθν Ελλάδα τθν Τελευταία Δεκαετία 2009-2019 

Για να κζςουμε τισ βάςεισ για τθν επεξιγθςθ τθσ οικονομικισ κρίςθσ που ζπλθξε 

τθν Ελλάδα, κατά τθν τελευταία δεκαετία 2009-2019 πρζπει πρϊτα να ορίςουμε τθν 

ζννοια «οικονομικι κρίςθ» και ζπειτα να δϊςουμε το γενικότερο πλαίςιο τθσ οικονομικισ 

κρίςθσ παγκοςμίωσ. Ζτςι με λίγα λόγια, «οικονομικι κρίςθ» προκαλείται, ςφμφωνα με τον 

Heyman Mishkin, όταν με λάκοσ επιλογζσ αυξάνεται ο οικονομικόσ κίνδυνοσ και εξαιτίασ 

αυτοφ προκαλοφνται προβλιματα ςτισ χρθματοπιςτωτικζσ αγορζσ. Πλα αυτά οδθγοφν ςε 
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αδυναμία διοχζτευςθσ κεφαλαίων με αποτελεςματικό τρόπο και με κερδοφόρα 

προοπτικι. Θ φπαρξθ οικονομικισ κρίςθσ κα προκαλζςει πικανότατα ανιςορροπία ςτθν 

οικονομία και κα οδθγιςει ςε φφεςθ τουσ δείκτεσ ανάπτυξθσ. Τζλοσ, θ κατάςταςθ αυτι 

είναι θ αιτία για τθν πρόκλθςθ αρνθτικϊν οικονομικϊν αποτελεςμάτων και τθν πικανι 

γζννθςθ κρίςθσ ςτον τραπεηικό κλάδο (Mishkin, 1992). 

Οι απαρχζσ τθσ παγκόςμιασ οικονομικισ κρίςθσ, μετά τθν πρϊτθ οικονομικι κρίςθ 

(κραχ) του 1929,  τοποκετοφνται ςτο 2007. Κάποια από τα γεγονότα που οδιγθςαν ςε 

αυτι τθν κρίςθ είναι: α) Τότε γίνεται αντιλθπτι θ φοφςκα ςτον κλάδο των ακινιτων, που 

δθμιουργικθκε εξαιτίασ των προςφερόμενων χαμθλότοκων δανείων υψθλοφ κινδφνου 

ςτισ ΘΡΑ και μετζπειτα ςε άλλεσ χϊρεσ, όπωσ θ Λςπανία και θ Αγγλία. Το φαινόμενο αυτό 

δθμιουργεί πλαςματικι και πρόςκαιρθ ωφζλεια ςε δανειςτζσ, αλλά και ςε δανειηόμενουσ, 

οι οποίοι δεν αντιλαμβάνονται τουσ επερχόμενουσ κινδφνουσ, β) θ αλυςιδωτι δράςθ και 

αντίδραςθ που προκφπτει από τισ οικονομικζσ αποφάςεισ που λαμβάνονται, όπωσ π.χ. ο 

υπερδανειςμόσ για αγορζσ κατοικιϊν οδθγεί ςε αδυναμία αποπλθρωμισ τουσ, ςε 

ομαδικι πϊλθςθ αυτϊν των δανείων ςε μεγάλουσ οργανιςμοφσ, ςε άνοδο των επιτοκίων 

και κατάρρευςθ τθσ αξίασ των ακινιτων και τζλοσ ςε εξακλίωςθ των ιδθ φτωχϊν 

πολιτϊν, γ) θ επιρροι που αςκεί το ζνα άτομο ςτο άλλο και θ τάςθ μιμθτιςμοφ που 

διακατζχει τον άνκρωπο. Δθλαδι, με κφριο κίνθτρο το κετικό κλίμα που επικρατεί ςτθν 

αγορά και με ςτόχο το κζρδοσ, οι άνκρωποι χωρίσ να υπολογίςουν τον κίνδυνο και χωρίσ 

τισ απαραίτθτεσ εξειδικευμζνεσ γνϊςεισ, λαμβάνουν οικονομικζσ αποφάςεισ χωρίσ να 

εξετάςουν τισ προοπτικζσ, δ) θ κακυςτζρθςθ προςαρμογισ των ςυςτθμάτων εποπτείασ 

του παγκόςμιου χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ ςτα νζα δεδομζνα, δθλαδι ςτθν 

παγκοςμιοποίθςθ τθσ αγοράσ, ςτθν είςοδο νζων παικτϊν και ςτθν φπαρξθ καινοφριων 

οικονομικϊν προϊόντων που είχαν ωσ χαρακτθριςτικό τθ μετάκεςθ του κινδφνου από τον 

ζναν ςτον άλλον (Ραποφλιασ, 2009). 

Θ οικονομικι κρίςθ ςτθν Ευρϊπθ παρουςιάςτθκε με διαφορετικζσ μορφζσ ςε 

κάκε χϊρα, ανάλογα με τισ εςωτερικζσ και εξωτερικζσ ςυνκικεσ που επθρζαςαν τθν 

κακεμία. Σε αυτό το πλαίςιο, θ ελλθνικι οικονομικι κρίςθ (2008) προκλικθκε κυρίωσ 

εξαιτίασ του υψθλότατου δθμόςιου χρζουσ, αλλά και εξαιτίασ τθσ ζλλειψθσ 

ανταγωνιςτικότθτασ τθσ χϊρασ (Ηοπουνίδθσ, 2011). H Ελλάδα βριςκόταν ςε δφςκολθ 

κζςθ, κακϊσ θ Ευρωπαϊκι Κεντρικι Τράπεηα, λόγω τθσ παγκόςμιασ κρίςθσ ζπαψε τθ 
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χοριγθςθ δανείων ςε αδφναμεσ χϊρεσ τθσ Ευρωπαϊκισ Ζνωςθσ με αποτζλεςμα να 

αυξθκοφν τα ιδθ υφιςτάμενα προβλιματά τουσ. Το 2009 τα οικονομικά ςτοιχεία για τθ 

χϊρα ιταν ιδιαίτερα δυςμενι, κακϊσ το δθμοςιονομικό ζλλειμμα διευρφνκθκε, οι 

επενδφςεισ και θ ιδιωτικι κατανάλωςθ ζφκιναν και θ οικονομία βριςκόταν ςε φφεςθ. Πλα 

τα παραπάνω  και θ ιδθ χαμθλι ανταγωνιςτικότθτα τθσ χϊρασ προκάλεςαν πρόβλθμα 

ρευςτότθτασ ςτο τραπεηικό ςφςτθμα, εφόςον θ πιςτολθπτικι ικανότθτα τθσ χϊρασ 

υποβακμίςτθκε από τουσ αρμόδιουσ οίκουσ αξιολόγθςθσ. Το αποτζλεςμα για τθ χϊρα 

ιταν, το 2010 να ενταχκεί ςε μθχανιςμό ςτιριξθσ τθσ ελλθνικισ οικονομίασ από τθν 

Ευρωηϊνθ και το Διεκνζσ Νομιςματικό Ταμείο με τθ δζςμευςθ για υλοποίθςθ κάποιων 

μεταρρυκμίςεων, όπωσ οι αποκρατικοποιιςεισ, μεταρρυκμίςεισ ςτθν αγορά εργαςίασ, 

μεταρρυκμίςεισ ςτο αςφαλιςτικό ςφςτθμα, απελευκζρωςθ των κλειςτϊν επαγγελμάτων, 

κ.ά. Με τθν εφαρμογι αυτοφ του προγράμματοσ τα αποτελζςματα για τισ ελλθνικζσ 

επιχειριςεισ ιταν ολζκρια (ζνταςθ τθσ φφεςθσ, αφξθςθ φόρων, εξακλίωςθ πολιτϊν-

καταναλωτϊν) και οδιγθςαν πολλζσ από αυτζσ ςε καταςτροφι και κλείςιμο (Τράπεηα τθσ 

Ελλάδοσ, 2014).  Επιπρόςκετα, θ επιβολι των Capital Controls ςτισ 29 Λουνίου 2015 ιταν 

θ χαριςτικι βολι ςτισ ελλθνικζσ επιχειριςεισ, κακϊσ θ κατάςταςθ αυτι περιόριςε τον 

όγκο των ςυναλλαγϊν και δθμιοφργθςε εμπόδια ςτθν προμικεια πρϊτων φλων και 

εμπορευμάτων για τισ επιχειριςεισ.1 

Στο πλαίςιο αυτό, οι μικρομεςαίεσ ελλθνικζσ επιχειριςεισ και το λιανεμπόριο 

αντιμετϊπιςαν πολφ ςοβαρά προβλιματα. Κατά τθν περίοδο 2008-2013, αλλά και μζχρι 

ςιμερα το 16% αυτϊν οδθγικθκαν ςε λουκζτο. Θ ςυνεχιηόμενθ φφεςθ και θ ζλλειψθ 

ρευςτότθτασ είναι οι βαςικοί λόγοι που οδιγθςαν εκεί. 2 Ριο ςυγκεκριμζνα τθν περίοδο 

2010-2017 ςτον κλάδο των super markets υπιρξε μείωςθ μεγάλων καταςτθμάτων 

λιανεμπορίου κατά 6% και μικρϊν τοπικϊν επιχειριςεων λιανεμπορίου κατά 18%. Επίςθσ 

ςτο μεγάλο λιανεμπόριο ζκλειςαν περίπου 400 καταςτιματα παρόλο που υπιρχαν και 

πολλζσ εξαγορζσ ςτον χϊρο. Με βάςθ αυτά, μποροφμε να οδθγθκοφμε ςτο ςυμπζραςμα 

ότι ο τηίροσ που ζπρεπε να μοιραςτεί τθν περίοδο τθσ κρίςθσ είχε μειωκεί.3 Συνολικά 

διαπιςτϊνουμε ότι θ οικονομικι κρίςθ είχε δραματικζσ ςυνζπειεσ ςτθ λειτουργία πολλϊν 

κλάδων, κακϊσ και ςτο λιανεμπόριο. Διαμόρφωςε νζα καταναλωτικά πρότυπα και 

                                            
1
 https://www.kathimerini.gr/829693/article/oikonomia/ellhnikh-oikonomia/oi-epiptwseis-apo-thn-epivolh-twn-capital-controls-

sthn-oikonomikh-drasthriothta 
2
 https://www.businessnews.gr/el/epixeiriseis/lianemporio-fmcg/apanota-ta-loyketa-stis-epiheiriseis-logo-tis-krisis-tha-mporesei-

lianemporio-na 
3
 https://www.fpress.gr/epixeiriseis/story/58290/posa-soyper-market-ekleisan-ta-xronia-tis-krisis-stin-ellada 
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ςυμπεριφορζσ και άλλαξε τθ ςτάςθ του καταναλωτι. Κακϊσ το διακζςιμο ειςόδθμα 

μειϊκθκε, ο καταναλωτισ ζπρεπε να επιλζγει πιο προςεκτικά τισ αγορζσ του και να 

εςτιάηει ςτα είδθ πρϊτθσ και άμεςθσ ανάγκθσ, αλλά και ςε προϊόντα χαμθλότερθσ τιμισ. 

Στο πλαίςιο αυτό όμωσ, ο κλάδοσ του λιανεμπορίου, ιδιαιτζρωσ οι πολυεκνικοί ζμποροι, 

άντεξαν ςτισ δφςκολεσ οικονομικζσ ςυνκικεσ που διαμορφϊκθκαν. 

2. Το Λιανικό Εμπόριο 

2.1.  Οριςμόσ Λιανικοφ Εμπορίου 

Με τον όρο Λιανεμπόριο  εννοοφμε τθν πϊλθςθ προϊόντων ςτον καταναλωτι 

μζςα από καταςτιματα (Cox-Brittain, 1992). Αυτόσ είναι ζνασ όροσ που δεν 

ανταποκρίνεται πλιρωσ ςτθν πραγματικότθτα του 2019. Στθν ζννοια «Λιανεμπόριο» 

πρζπει να ςυμπεριλάβουμε και τθν πϊλθςθ υπθρεςιϊν που κα χρθςιμοποιθκοφν για 

ιδιωτικό, μθ επιχειρθματικό ςκοπό. Σιμερα, Λιανεμπόριο μποροφμε να κεωριςουμε και 

τθν πϊλθςθ αγακϊν ι υπθρεςιϊν μζςα από διαδικτυακά καταςτιματα ι ακόμα και τθν 

πϊλθςθ αγακϊν μζςω τθλεφϊνου ι ταχυδρομικϊν καταλόγων (Ραπαβαςιλείου-

Μπάλτασ, 2003), κακϊσ θ ςθμερινι αγορά είναι ςαφϊσ πιο διευρυμζνθ από τθν αγορά 

των προθγοφμενων ετϊν και οι ίδιεσ εταιρίεσ δραςτθριοποιοφνται παράλλθλα ςε όλουσ 

τουσ τρόπουσ πϊλθςθσ που προαναφζρκθκαν. Το Λιανεμπόριο αποτελεί ζνα από τα 

βαςικά τμιματα τθσ οικονομίασ, κακϊσ είναι το τελικό ςτάδιο, κατά το οποίο ο 

καταναλωτισ λαμβάνει το αγακό ι τθν υπθρεςία και ςτο οποίο δραςτθριοποιοφνται οι 

περιςςότεροι εργαηόμενοι. Επιπλζον το Λιανεμπόριο είναι ο κλάδοσ τθσ οικονομίασ, ςτον 

οποίο ο καταναλωτισ ξοδεφει ζνα ςθμαντικό μζροσ του ειςοδιματόσ του και αποτελεί 

ακρογωνιαίο λίκο των κρατικϊν εςόδων μζςω τθσ είςπραξθσ του ζμμεςου Φόρου 

Ρροςτικζμενθσ Αξίασ (Cox-Brittain, 1992). Ο ρόλοσ του Λιανικοφ Εμπορίου είναι πολφ 

ςθμαντικόσ, κακϊσ αποτελεί τον ενδιάμεςο κρίκο που ςυνδζει τθν εφοδιαςτικι αλυςίδα 

παραγωγι – διανομι – κατανάλωςθ και μειϊνει αιςκθτά τουσ χρόνουσ, που απαιτοφνται 

για να πάρει ο καταναλωτισ ςτα χζρια του το εκάςτοτε προϊόν ι υπθρεςία 

(Ραπαβαςιλείου-Μπάλτασ, 2003).  
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2.2. Το ςφγχρονο Διεκνζσ Λιανεμπόριο 

Το Διεκνζσ Εμπόριο και κατϋεπζκταςθ το Διεκνζσ Λιανεμπόριο αφορά ςυναλλαγζσ, 

ςτισ οποίεσ ςυμμετζχουν περιςςότερα του ενόσ ζκνουσ ι κράτουσ.  Άρα με βάςθ αυτόν 

τον οριςμό, το Διεκνζσ Λιανεμπόριο αφορά τισ λιανικζσ πωλιςεισ αγακϊν ι υπθρεςιϊν ςε 

καταναλωτζσ ςε διεκνζσ επίπεδο, δθλαδι τισ λιανικζσ ςυναλλαγζσ που 

πραγματοποιοφνται ανά πάςα ςτιγμι ςε οποιοδιποτε ςθμείο τθσ υφθλίου. Τον 19ο 

αιϊνα εμφανίηονται λιανζμποροι, οι οποίοι αναπτφςςουν δραςτθριότθτεσ ςε χϊρεσ εκτόσ 

των ςυνόρων τουσ και ςυγχρόνωσ άλλοι επενδφουν κυρίωσ ςτθν τοπικι αγορά. Από το 

τζλοσ του 1940 ζωσ τισ αρχζσ του 1950, εμφανίηεται ο τφποσ του πολυκαταςτιματοσ και 

εφαρμόηεται από πολλζσ ευρωπαϊκζσ επιχειριςεισ. Στθ δεκαετία του ϋ70 οι λιανοπωλθτζσ 

επεκτείνονται και ςε άλλεσ χϊρεσ του εξωτερικοφ, όπωσ θ γερμανικι εταιρεία Douglas 

Holding A.G., θ οποία δραςτθριοποιείται εκείνθ τθν περίοδο ςε διεκνζσ επίπεδο και μζχρι 

τα μζςα του 1990 αποκτά περιςςότερα από 200 πολυκαταςτιματα ςε όλθ τθν Ευρϊπθ. 

Σιμερα και ειδικότερα ςτθν Ευρϊπθ, ο ανταγωνιςμόσ των λιανεμπορικϊν 

επιχειριςεων είναι τεράςτιοσ και υπάρχουν ιςχυρζσ αλυςίδεσ που ζχουν παρουςία ςε 

αρκετζσ χϊρεσ τθσ Ευρϊπθσ με μεγάλθ επιτυχία και μεγάλο αρικμό υποκαταςτθμάτων. 

Συγκεκριμζνα ςτθ Γαλλία, δραςτθριοποιείται θ Carrefour με 6.500 υποκαταςτιματα, ςτθ 

Γερμανία θ EDEKA με ςχεδόν 6.000 ςθμεία πϊλθςθσ, θ BIM ςτθν Τουρκία με πάνω από 

5.000 υποκαταςτιματα,  θ Tesco ςτθν Βρετανία με  3.500 ςθμεία και επιπλζον 150 

ςθμεία ςτθ Σλοβακία, και ςτθν Λταλία  θ Crai με 3.200 υποκαταςτιματα και περιςςότερα 

από 100 ςθμεία πϊλθςθσ ςτθν Αλβανία. Πμωσ, θ μεγαλφτερθ ευρωπαϊκι λιανεμπορικι 

αλυςίδα είναι ςτθ ωςία θ Magnit, θ οποία διακζτει πάνω από 14.000 καταςτιματα, ςε 

2.500 περιοχζσ και απαςχολεί περίπου 150.000 εργαηόμενουσ. Στθν Ελλάδα, πρϊτθ 

αλυςίδα ςοφπερ μάρκετ είναι ο Σκλαβενίτθσ με περιςςότερα από 400 καταςτιματα (μετά 

τθν εξαγορά τθσ Μαρινόπουλοσ), δεφτερθ θ ΑΒ Βαςιλόπουλοσ με κάτι λιγότερο από 400 

ςθμεία πϊλθςθσ και τρίτθ θ αλυςίδα Μαςοφτθσ με περίπου 280 καταςτιματα, ακολουκεί 

θ Lidl και θ My Market με περίπου 220 καταςτιματα και οι δφο. 
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Εικόνα 1. Οι μεγαλφτερεσ αλυςίδεσ ςοφπερ μάρκετ ςτθν Ευρϊπθ.
4
 

Σε παγκόςμιο επίπεδο, αμερικανικζσ και ευρωπαϊκζσ εταιρείεσ κυριαρχοφν ςτισ 

τάξεισ των μεγαλφτερων λιανοπωλθτϊν ςτον κόςμο. Οι περιςςότερεσ είναι παγκόςμιεσ 

εταιρείεσ με τεράςτια δίκτυα διανομισ και χιλιάδεσ τοποκεςίεσ λιανικισ που εκτείνονται 

ςτον κόςμο. Ενϊ πολλζσ από αυτζσ τισ εταιρείεσ λειτουργοφν ιςτοςελίδεσ λιανικισ 

πϊλθςθσ, όπω θ Amazon.com, θ οποία ξεχωρίηει ωσ ζνασ πλιρθσ online λιανοπωλθτισ. Οι 

εταιρείεσ κατατάςςονται ςφμφωνα με τα ςτοιχεία πωλιςεων που αναφζρονται ςτισ πιο 

πρόςφατεσ οικονομικζσ καταςτάςεισ ωσ εξισ: 

1. Θ Wal Mart (WMT) είναι το μεγαλφτερο εμπορικό κατάςτθμα του κόςμου με 

ςθμαντικό περικϊριο. Θ εταιρεία ανζφερε παγκόςμια ζςοδα $485.700.000.000 για το 

2015, με αφξθςθ από ζτοσ ςε ζτοσ περίπου 2%. Λειτουργεί 11.453 τοποκεςίεσ 

καταςτθμάτων ςε 27 χϊρεσ. Ρερίπου τα $228.000.000.000 των εςόδων τθσ, το ςχεδόν το 

60% του ςυνόλου, αποδίδεται ςε επιχειριςεισ ςτισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ. Οι περιςςότερεσ 

τοποκεςίεσ τθσ εταιρείασ ςε όλο τον κόςμο λειτουργοφν κάτω από τθν επωνυμία 

Walmart. 

                                            
4
 https://www.news247.gr/epixeiriseis/aytes-einai-oi-megalyteres-alysides-soyper-market-stin-eyropi.6576961.html 
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 2. Θ Costco Wholesale Corporation (COSTCO) είναι μια αλυςίδα λιανικϊν 

πωλιςεων μόνο για μζλθ, με επιχειριςεισ ςε εννζα χϊρεσ. Θ εταιρεία ανζφερε 

παγκόςμια ζςοδα $112.600.000.000 για το 2014, ςυμπεριλαμβανομζνων περιςςότερων 

από $2.400.000.000 ςε ζςοδα που αποδίδονται ςτα ετιςια τζλθ ςυμμετοχισ των 

πελατϊν. Θ ετιςια αφξθςθ των εςόδων ανιλκε ςε περίπου 7,1%.  

3. Θ Kroger Company είναι ο τρίτοσ μεγαλφτεροσ λιανοπωλθτισ ςτον κόςμο και ο 

μεγαλφτεροσ λιανοπωλθτισ τροφίμων ςτισ Θ.Ρ.Α. Ανζφερε ςυνολικζσ πωλιςεισ 

$108.500.000.000 για το 2014, αφξθςθ 10,2% κατά τθ διάρκεια του προθγοφμενθσ 

χρονιάσ. Θ Kroger Company λειτουργεί 2.625 ςοφπερ μάρκετ και πολυκαταςτιματα, τα 

οποία ςυγκεντρϊνουν το 93% των εςόδων τθσ εταιρείασ. Θ εταιρεία λειτουργεί επίςθσ 

782 μικρισ μορφισ παντοπωλεία και 326 κοςμθματοπωλεία. Λειτουργεί επίςθσ και 

καταςτιματα με περιςςότερεσ από 30 διαφορετικζσ επωνυμίεσ. 

5. Θ Tesco PLC είναι ζνασ παγκόςμιοσ λιανοπωλθτισ τροφίμων με ζδρα το 

Θνωμζνο Βαςίλειο. Για το 2015, θ εταιρεία ανζφερε ζςοδα £62.300.000.000 

εξαιρουμζνου του φόρου προςτικζμενθσ αξίασ (ΦΡΑ), που ιςοδυναμεί με περίπου 

$101.300.000.000 κατά μζςο όρο ςυναλλαγματικϊν ιςοτιμιϊν για τθν περίοδο αναφοράσ. 

Αυτό αντιπροςωπεφει μείωςθ κατά 2% των εςόδων ςε ςφγκριςθ με το πρϊτο ζτοσ, 

κακιςτϊντασ τθν Tesco μία από τισ δφο μόνο εταιρείεσ ςε αυτόν τον κατάλογο που δεν 

κατζγραψαν ανάπτυξθ πωλιςεων. Θ Tesco λειτουργεί 6.814 καταςτιματα ςε 11 χϊρεσ. 

Εκτόσ από τα παντοπωλεία τθσ ςτο Θνωμζνο Βαςίλειο και τθν Ευρϊπθ, θ Tesco ζχει 

μεγάλεσ επιχειριςεισ ςτθν Ταϊλάνδθ, τθ Μαλαιςία, τθν Λνδία και τθν Κίνα.  

6. Θ Carrefour δθμοςίευςε πωλιςεισ €74.700.000.000, ιςοδφναμεσ περίπου με 

$99.100.000.000 ςε μζςεσ ςυναλλαγματικζσ ιςοτιμίεσ για τθν περίοδο. Θ αφξθςθ των 

εςόδων ανιλκε ςε 2,9% το ζτοσ. Στο κλείςιμο του 2014, θ Carrefour είχε 10.860 ςθμεία 

πϊλθςθσ ςε 33 χϊρεσ. Λειτουργεί καταςτιματα ςε διάφορεσ μορφζσ, 

ςυμπεριλαμβανομζνων των μικρϊν καταςτθμάτων, των μεςαίων ςοφπερ μάρκετ και των 

υπερκαταςτθμάτων μεγάλθσ κλίμακασ που προςφζρουν τρόφιμα και γενικά 

εμπορεφματα. Θ Carrefour άνοιξε ςυνολικά 1.128 νζα καταςτιματα κατά τθ διάρκεια του 

2014 προςκζτοντασ περιςςότερα από 650.000 τετραγωνικά μζτρα λιανικοφ χϊρου.  
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7. Θ Amazon.com, Inc. (AMZN) είναι ο κορυφαίοσ διαδικτυακόσ λιανοπωλθτισ 

παγκοςμίωσ. Σθμείωςε πωλιςεισ περίπου $89.000.000.000 για το 2014 με αφξθςθ 

περίπου 19,5%. Θ εταιρεία λειτουργεί 14 ιςτότοπουσ λιανικισ πϊλθςθσ ανά χϊρα και 

προϊόντα πλοίων ςε πελάτεσ ςε όλο τον κόςμο. Ρερίπου το 62% των πωλιςεων τθσ 

Amazon.com πραγματοποιοφνται εκτόσ των Θ.Ρ.Α. Τόςο οι εγχϊριεσ όςο και οι διεκνείσ 

πωλιςεισ ζδειξαν ςυνεχιηόμενθ ταχεία ανάπτυξθ τα τελευταία χρόνια. Οι πωλιςεισ 

προϊόντων πολυμζςων αντιπροςωπεφουν το 25,3% των κακαρϊν πωλιςεων, ενϊ τα 

θλεκτρονικά και άλλα γενικά εμπορεφματα αντιπροςωπεφουν περίπου το 68,4%. Από το 

Δεκζμβριο του 2015, θ Amazon.com ζχει κεφαλαιοποίθςθ αγοράσ $314.000.000.000, το 

υψθλότερο ανϊτατο όριο αγοράσ κάκε εταιρείασ ςε αυτόν τον κατάλογο. 

8. Θ Metro Group AG είναι γερμανικι εταιρία με επιχειριςεισ ςτθ ωςία, τθν Κίνα, 

τθν Λαπωνία, τθν Ταϊλάνδθ, το Ρακιςτάν και τθν Λνδία. Θ εταιρεία ανζφερε πωλιςεισ 

€63.000.000.000, ιςοδφναμεσ με περίπου $85.500.000.000 με μζςεσ ςυναλλαγματικζσ 

ιςοτιμίεσ για τθν περίοδο. Ο Πμιλοσ Metro διακζτει 2.200 καταςτιματα με διάφορεσ 

μάρκεσ, ςυμπεριλαμβανομζνθσ τθσ αλυςίδασ λιανικισ πϊλθςθσ, Metro Cash & Carry, θ 

οποία καταγράφει περιςςότερο από το 48% των πωλιςεων τθσ εταιρείασ. Άλλεσ 

δραςτθριότθτεσ λιανικοφ εμπορίου του ομίλου Metro περιλαμβάνουν τθν αλυςίδα 

ςοφπερ μάρκετ Real, τα καταναλωτικά θλεκτρονικά καταςτιματα Μedia Markt και Saturn 

και τθν αλυςίδα καταςτθμάτων Galeria Kaufhof. Ο Πμιλοσ Metro ζχει κεφαλαιοποίθςθ 

αγοράσ $9.900.000.000. 

9. H  Home Depot, Inc (HD) λειτουργεί 2.273 καταςτιματα ςυνολικά, 

ςυμπεριλαμβανομζνων των 1.977 ςτισ Θ.Ρ.Α. με τα υπόλοιπα να βρίςκονται ςτον Καναδά 

και το Μεξικό.  

10.  Θ Target Corporation (TGT) είχε ζςοδα $72.600.000.000 για το 2014 και 

αφξθςθ 1,9% ςε ςχζςθ με το προθγοφμενο ζτοσ. Θ εταιρία διακζτει 1.790 καταςτιματα 

ςε όλεσ τισ Θ.Ρ.Α. Εκτόσ από τα καταςτιματα μεγάλθσ ζκταςθσ, θ εταιρεία λειτουργεί 

επίςθσ οκτϊ καταςτιματα CityTarget. Οι κζςεισ CityTarget ζχουν ςχεδιαςτεί ωσ 

καταςτιματα μικρισ ζκταςθσ για πυκνοκατοικθμζνεσ αςτικζσ περιοχζσ.5  

 

                                            
5
 https://www.investopedia.com/articles/markets/122415/worlds-top-10-retailers-wmt-cost.asp 



 

ΣΧΟΛΘ ΟΛΚΟΝΟΜΛΚΩΝ ΕΡΛΣΤΘΜΩΝ ΚΑΛ ΔΛΟΛΚΘΣΘΣ  

ΜΕΤΑΡΤΥΧΛΑΚΟ ΡΟΓΑΜΜΑ  
ΔΙΟΙΚΗΣΗ, ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑ ΚΑΙ ΠΟΙΟΤΗΤΑ 

 

ΜΑΣΤΟΡΑΚΗ ΑΙΚΑΤΕΡΙΝΗ            19 

2.3.  Λςτορία του Λιανεμπορίου ςτθν Ελλάδα 

Σε τοπικό επίπεδο, ςτθν Ελλάδα, μζχρι τισ αρχζσ τθσ δεκαετίασ του 1960, 

λειτουργοφςαν μόνο τα μικρά παντοπωλεία τθσ γειτονιάσ, τα οποία βαςίηονταν ςτισ 

προςωπικζσ επαφζσ και ςτισ ςχζςεισ του παντοπϊλθ με τουσ πελάτεσ του και παρείχαν 

κυρίωσ χφμα προϊόντα και όχι ςυςκευαςμζνα, όπωσ τα γνωρίηουμε ςιμερα. Πμωσ το 1961 

εμφανίηεται για πρϊτθ φορά ςτο Κολωνάκι το πρϊτο ςοφπερ μάρκετ, το οποίο ιταν 

ςχεδόν όπωσ τα ςθμερινά ςοφπερ μάρκετ από τουσ αδελφοφσ Μαρινόπουλου. Ρρόκειται 

για τον μζχρι πρότινοσ γνωςτό όμιλο Carrefour Μαρινόπουλοσ, ο οποίοσ ζφταςε πολφ 

κοντά ςτθν πτϊχευςθ το 2017 και ςϊκθκε μζςω εξαγοράσ από τον Σκλαβενίτθ.6 Συνάμα, 

το 1962 εμφανίηεται το πρϊτο ςελφ ςζρβισ από τθν Κανόπουλοσ, που εξελίςςεται τθν 

επόμενθ δεκαετία (1962-72) και φτάνει ςτα 10 μικτοφ τφπου καταςτιματα. Στθ 

Κεςςαλονίκθ το 1964 ανοίγουν ο Καταναλωτισ CONSUM COOP, ςτθ Λάριςα (1966) τα 

καταςτιματα  Καράογλου, το 1967 οι Αφοί Βαςιλόπουλοι και τζλοσ το 1968 ζχουμε το 

πρϊτο Άλφα Βιτα Βαςιλόπουλοσ και το πρϊτο Σκλαβενίτθσ ςτο Ρεριςτζρι. Τθ δεκαετία 

1960-70 εμφανίηονται και τα ςυνεταιριςτικά παντοπωλεία, όπωσ θ Μζριμνα, θ Ρρόοδοσ, 

θ Ακθνά Μάρκετ κ.ά. Το 1976 ανοίγει θ ΜΕΤΟ Α.Ε. και ο Μαςοφτθσ το πρϊτο τουσ 

κατάςτθμα, το 1980 το Ατλάντικ και πολφ αργότερα το 1991 εμφανίηονται ςτθν Ελλάδα οι 

πολυεκνικζσ αλυςίδεσ, όπωσ θ PROMODES με το CONTINENT, το 1992 θ ΜAKRO, το 1993 

κλείνει ςυνεργαςία ο Μαρινόπουλοσ με τθν PROMODES και το 1999 εγκακίςταται και θ 

CARREFOUR. Τθ δεκαετία του 1980 ο κλάδοσ αναπτφςςεται ραγδαία (το 1982 υπιρχαν 

ςυνολικά 527 καταςτιματα ςοφπερ μάρκετ, ενϊ το 1988 καταγράφονται 910) και 

εμφανίηεται ο τφποσ καταςτιματοσ υπερμάρκετ από τον Μαρινόπουλο, τον ΑΒ 

Βαςιλόπουλο, το EUROSPAR του Βερόπουλου, τα BIG του Ατλάντικ, τα οποία αγγίηουν τα 

2.000 τ.μ. Σε αυτι τθ δεκαετία οι αλυςίδεσ ςοφπερ μάρκετ αγγίηουν τισ 100.7 

 Στθν επόμενθ δεκαετία ο ανταγωνιςμόσ είναι μεγαλφτεροσ,  γίνονται 259 

εξαγορζσ και οι μεγάλεσ αλυςίδεσ  τριπλαςιάηονται. Είναι άξια αναφοράσ θ εξαγορά τθσ 

ΑΒ Βαςιλόπουλοσ από τθν DELHAIZE. Το 1995 εμφανίηεται ςτθν Ελλάδα μια αλυςίδα 

μικρϊν γειτονικϊν ςοφπερ μάρκετ με προϊόντα ιδιωτικισ ετικζτασ, θ DIA (άνοιξε 381 

καταςτιματα υπό τθν επωνυμία τθσ ςυμπεριλαμβανόμενου τα franchise) από τθν 

PROMODES (CONTINENT) , θ οποία το 1999 ςυγχωνεφεται με τον όμιλο CARREFOUR. Τθ 

                                            
6
 https://www.newsbeast.gr/weekend/arthro/2844881/to-proto-souper-market-pou-anixe-stin-ellada 

7
 http://www.selfservice.gr/default.asp?pid=9&la=1&cID=40&arId=4363 
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χρονιά 1995 καταγράφονται 2.255 καταςτιματα ςοφπερ μάρκετ και ο τηίροσ των μεγάλων 

αλυςίδων ανζρχεται τουλάχιςτον ςτα 800 δισ. δρχ. Εκείνθ τθν εποχι οι ελλθνικζσ 

αλυςίδεσ επεκτείνονται και ςτα Βαλκάνια αυξάνουν τισ πωλιςεισ τουσ χωρίσ όμωσ να 

αυξάνουν τα κζρδθ τουσ. Το 1999 ανοίγουν τα 10 πρϊτα καταςτιματα τθσ LIDL, θ οποία 

κα αναδειχκεί μζχρι και ςιμερα ςε ζναν από τουσ μεγαλφτερουσ παίκτεσ, αλλά και 

διαμορφωτζσ του κλάδου. H LIDL τα επόμενα χρόνια κα καταφζρει να πετάξει ζξω από 

τον κλάδο μεγάλεσ ξζνεσ αλυςίδεσ, όπωσ θ ALDI και θ PLUS, οι οποίεσ προςπάκθςαν να 

κερδίςουν μερίδο τθσ ελλθνικισ αγοράσ. 

Από το 2006, ο κλάδοσ παρουςιάηει πτϊςθ του ρυκμοφ ανάπτυξθσ και γίνονται 

προςπάκειεσ ανάκαμψθσ  το 2007 με πλθκϊρα εξαγορϊν, άνοιγμα νζων καταςτθμάτων, 

παραχϊρθςθ δικαιϊματοσ δικαιόχρθςθσ, κλείςιμο προβλθματικϊν καταςτθμάτων και 

αναδιοργάνωςθ παλαιϊν. Από το 2009 θ οικονομικι κρίςθ επθρεάηει τον κλάδο των 

ςοφπερ μάρκετ με μείωςθ των κερδϊν και επιβίωςθ των πιο δυνατϊν ςτον κλάδο, όπωσ θ 

LIDL (θ ALDI διακόπτει τθ λειτουργία τθσ και θ DIA HELLAS παρουςιάηει ηθμιζσ). Το 2010 

αποδεικνφεται πολφ δφςκολθ χρονιά για τα ςοφπερ μάρκετ, κακϊσ θ Ατλάντικ κθρφςςει 

πτϊχευςθ, οι εξαγορζσ ςυνεχίηονται και θ Carrefour- Μαρινόπουλοσ, που θγείται του 

κλάδου, παρουςιάηει ςθμαντικζσ ηθμιζσ.8 

Τθν τελευταία δεκαετία τθσ κρίςθσ ο κλάδοσ οδθγικθκε ςε ςυρρίκνωςθ, κακϊσ 

από 100 αλυςίδεσ που δραςτθριοποιοφνταν πριν τθν φφεςθ, το 2010 καταγράφθκαν 89, 

το 2013 70 και το 2014 63. Τα τελευταία χρόνια θ πίτα μοιράηεται μεταξφ των 

μεγαλφτερων αλυςίδων (Σκλαβενίτθσ, Βαςιλόπουλοσ, Lidl, My Market, Γαλαξίασ και 

Μαςοφτθσ) που προζκυψαν μετά τισ τελευταίεσ εξαγορζσ (Μαρινόπουλο από Σκλαβενίτθ, 

Βερόπουλο από METRO, MAKRO από CASH&CARRY και Χαλκιαδάκθ από Σκλαβενίτθ). 

Ππωσ αποδείχτθκε, εξαιτίασ τθσ κρίςθσ, νικιτριεσ βγικαν οι μεγάλεσ αλυςίδεσ, οι οποίεσ 

κατάφεραν να διατθριςουν ςτακερζσ ι να αυξιςουν τισ πωλιςεισ τουσ, κατάφεραν να 

ςυγκρατιςουν το λειτουργικό κόςτοσ τουσ επενδφοντασ ςε νζα τεχνολογικά ςυςτιματα 

(διαχείριςθ αποκικθσ, μθχανογράφθςθ, logistics), τα οποία μακροπρόκεςμα κα τουσ 

εξαςφαλίςουν μείωςθ εξόδων και επζνδυςαν ςε ςτρατθγικζσ εκπτϊςεων, οι οποίεσ 

ςυνζβαλαν ςτθ ςυγκράτθςθ των πωλιςεων τουσ και των πελατϊν τουσ.9 

                                            
8
 http://www.selfservice.gr/default.asp?pid=9&la=1&arId=4363&pg=4&ss= 

9
 https://www.naftemporiki.gr/finance/story/1080191/i-krisi-psalidise-tziro-6-dis-euro-apo-tis-alusides-souper-market 
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2.4.  Θ Δομι του Κλάδου 

Ο κλάδοσ του Λιανεμπορίου, και ειδικότερα των Super Markets που κα 

αναφερκοφμε, είναι ζνασ από τουσ πιο ιςχυροφσ κλάδουσ τθσ ελλθνικισ οικονομίασ, ςτον 

οποίο οι επιχειριςεισ επιλζγουν ςυγκεκριμζνουσ τρόπουσ να δραςτθριοποιθκοφν: α) 

ανοίγοντασ νζα καταςτιματα, β) ανανεϊνοντασ τα υπάρχοντα καταςτιματα, γ) δίνοντασ 

το δικαίωμα δικαιόχρθςθσ (franchise) για άνοιγμα καταςτθμάτων, δ) προχωρϊντασ ςε 

ςυγχωνεφςεισ με άλλεσ εταιρίεσ του ίδιου κλάδου, ε) κάνοντασ εξαγορζσ, κ.ά. Πλα τα 

παραπάνω είναι οι αιτίεσ για τθν φπαρξθ ςκλθροφ ανταγωνιςμοφ ςτον κλάδο με 

αποτζλεςμα να μθν εφθςυχάηουν και να επιδίδονται ςυνεχϊσ ςε νζεσ ςτρατθγικζσ 

ανάπτυξθσ. 

Υπάρχουν διαφορετικοί τρόποι δραςτθριοποίθςθσ μιασ επιχείρθςθσ ςτον κλάδο 

των Super Markets: α) αλυςίδεσ με δίκτυο καταςτθμάτων ςε όλθ τθν Ελλάδα, β) αλυςίδεσ 

που δραςτθριοποιοφνται ςε τοπικό επίπεδο, γ) μικρζσ επιχειριςεισ super market που 

διατθροφν ζνα κατάςτθμα. Επίςθσ οι μεγάλεσ αλυςίδεσ super market υιοκετοφν 

διαφορετικοφσ τφπουσ καταςτθμάτων όπωσ: α) Discount markets (εκπτωτικά 

καταςτιματα με ςυγκεκριμζνθ και περιοριςμζνθ γκάμα προϊόντων ιδιωτικισ ετικζτασ, π.χ. 

Lidl), β) Cash & Carry (χονδρικι πϊλθςθ για επαγγελματίεσ), γ) γειτονικά καταςτιματα 

λιανικισ  με είδθ πρϊτθσ ανάγκθσ για τθν κακθμερινι ηωι και τζλοσ δ) super markets που 

εντάςςονται ςε ζναν κοινό όμιλο αγορϊν ϊςτε να προμθκεφονται τα εμπορεφματά τουσ 

ςε καλφτερεσ τιμζσ (ICAP, Κλαδικι Μελζτθ, 2010). 

Το ςφγχρονο λιανεμπόριο απαιτεί προςαρμογι ςτισ νζεσ ςυνκικεσ που 

επικρατοφν και αποδοχι των ςφγχρονων αρχϊν οργάνωςθσ και των αντιλιψεων 

διοίκθςθσ αυτϊν των οργανιςμϊν. Είναι απαραίτθτο, για τθν επιβίωςθ των επιχειριςεων 

του κλάδου, να επιτευχκεί ζνα υψθλό επίπεδο εκπαίδευςθσ και να υιοκετθκοφν ζννοιεσ 

που προζρχονται για παράδειγμα από τον τομζα του Μάρκετινγκ, όπωσ ο κφκλοσ ηωισ. 

Συγκεκριμζνα,το μοντζλο του κφκλου ηωισ μπορεί να εφαρμοςτεί ςτο λιανεμπόριο και να 

λαμβάνεται υπόψθ για τθν εξζλιξθ τθσ κάκε επιχείρθςθσ, ςφμφωνα με τισ φάςεισ που 

διαιρείται, και ςε κάκε φάςθ να λαμβάνονται οι αντίςτοιχεσ αποφάςεισ που κα φζρουν τα 

καλφτερα αποτελζςματα. Ο κφκλοσ ηωισ ενόσ προϊόντοσ, μιασ επιχείρθςθσ ςτθν 

περίπτωςθ μασ περιλαμβάνει τα εξισ ςτάδια:   
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α. Αρχικι ανάπτυξθ (Στρατθγικι, Σχεδιαςμόσ, Στόχοι) 

β. Ταχφρρυκμθ ανάπτυξθ (Υλοποίθςθ ςχεδίου, επζκταςθ επιχείρθςθσ) 

γ. Ωριμότθτα (Διατιρθςθ μεριδίου αγοράσ) 

δ. Μαραςμόσ (Ρροςπάκεια αποφυγισ αυτοφ του ςταδίου και παραμονι ςτο 

ςτάδιο τθσ ωριμότθτασ με εφαρμογι νζων μεκόδων προςζλκυςθσ του ενδιαφζροντοσ των 

πελατϊν) (Τηωρτηάκθσ, Κ. Τηωρτηάκθ, Α. 2001). 

2.5.  Ρροϊόντα Λδιωτικισ Ετικζτασ 

Ρολφ ςθμαντικόσ παράγοντασ ςτθν εξζλιξθ του κλάδου του λιανεμπορίου ιταν και 

είναι θ ανάπτυξθ προϊόντων ιδιωτικισ ετικζτασ (private label). Ρροϊόντα ιδιωτικισ 

ετικζτασ είναι εκείνα που  αναπτφςςονται και διατίκενται από τισ λιανεμπορικζσ 

επιχειριςεισ κάτω από τθν επωνυμία τουσ ςε χαμθλότερεσ τιμζσ από τα αντίςτοιχα 

επϊνυμα και λίγθ ςθμαςία ζχει το ποιοσ τα παριγαγε. Είναι απαραίτθτο όλεσ οι αλυςίδεσ 

λιανεμπορίου, που κζλουν να ονομάηονται μεγάλεσ και ανταγωνιςτικζσ,  να διακζτουν 

προϊόντα ιδιωτικισ ετικζτασ. Ζτςι ςυνάπτουν ςυμφωνίεσ με μεγάλεσ ι μικρζσ 

παραγωγικζσ μονάδεσ για τθν καταςκευι αυτϊν των προϊόντων (ICAP, Ρροϊόντα Λδιωτικισ 

Ετικζτασ, 2009). Τα είδθ private label προωκικθκαν για πρϊτθ φορά ςτθν Ελλάδα από τθν 

DIA HELLAS (1995), θ οποία αντιμετωπίςτθκε τότε με ιδιαίτερθ καχυποψία για τθν 

ποιότθτα αυτϊν των προϊόντων από μζρουσ των καταναλωτϊν, αλλά και του κλάδου.10 

Αργότερα ζκανε το ίδιο και θ εταιρία LIDL, τα πρϊτα χρόνια με ειςαγόμενα προϊόντα 

private label, όπωσ και θ DIA, και αργότερα  με εγχϊρια είδθ ςυνάπτοντασ ςυμφωνίεσ με 

Ζλλθνεσ παραγωγοφσ και παραγωγικζσ μονάδεσ. Σιμερα όλεσ οι μεγάλεσ αλυςίδεσ, αλλά 

και μικρότερεσ πωλοφν τζτοια προϊόντα. Τα προϊόντα ιδιωτικισ ετικζτασ είναι πλζον 

παγκοςμίωσ αποδεκτά και ζχουν ριηϊςει βακιά ςτθ ςυνείδθςθ των πελατϊν και αυτό 

αποδεικνφεται από τα υψθλά ποςοςτά (2016) που διατθροφν ςτο μερίδιο αγοράσ πολλϊν 

ευρωπαϊκϊν χωρϊν (Αυςτρία 43%, Γερμανία 45%, Ρολωνία 30%, Θνωμζνο Βαςίλειο πάνω 

από 45% και πάνω από 40% ακόμθ και ςτθν Ελβετία, Λςπανία και Ρορτογαλία).11 

                                            
10

 https://www.businessnews.gr/el/epixeiriseis/lianemporio-fmcg/ti-eponyma-ti-idiotikis-etiketas-gia-tin-pleionotita-ton-

katanaloton.html 
11

 https://www.businessnews.gr/el/epixeiriseis/lianemporio-fmcg/ti-eponyma-ti-idiotikis-etiketas-gia-tin-pleionotita-ton-

katanaloton.html 
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Λδιαίτεροσ είναι ο ρόλοσ αυτϊν των προϊόντων  για τισ λιανεμπορικζσ επιχειριςεισ 

εξαιτίασ τθσ οικονομικισ κρίςθσ, κακϊσ το μεγαλφτερο πλεονζκτθμα των προϊόντων 

ιδιωτικισ ετικζτασ είναι θ τιμι. Οι καταναλωτζσ κεωροφν ότι τα προϊόντα ιδιωτικισ 

ετικζτασ ζχουν καλφτερθ τιμι και ςε ςυνδυαςμό με τθ βελτιωμζνθ ποιότθτα που ζχουν τα 

τελευταία χρόνια παρουςιάηουν αξιοςθμείωτθ ανάπτυξθ και διεκδικοφν υψθλι 

ςυμμετοχι ςτισ πωλιςεισ. Για το λιανεμπόριο, τα προϊόντα ιδιωτικισ ετικζτασ αποτελοφν 

βαςικό πυλϊνα επζνδυςθσ και απόδοςθσ κερδϊν, κακϊσ θ γκάμα τουσ επικεντρϊνονται 

ςε τρόφιμα και είδθ πρϊτθσ ανάγκθσ, με αποτζλεςμα να είναι βαςικι εναλλακτικι 

επιλογι των πελατϊν, οι οποίοι διακζτουν χαμθλό διακζςιμο ειςόδθμα.( ICAP, Ρροϊόντα 

Λδιωτικισ Ετικζτασ, 2009).  

3. Το Μικροπεριβάλλον του Κλάδου: Ανάλυςθ των Ρζντε Δυνάμεων του Porter 

 

Εικόνα 2. Οι πζντε Δυνάμεισ του Porter
12

 

3.1 Είςοδοσ Νζων Ανταγωνιςτϊν 

Οι παράγοντεσ που πρζπει να λθφκοφν υπόψθ για να ειςζλκει ζνασ νζοσ 

ανταγωνιςτισ ςτον κλάδο του Λιανεμπορίου είναι:  

α. Οι οικονομίεσ κλίμακασ για τον κλάδο είναι μεγάλεσ, κακϊσ δραςτθριοποιοφνται 

μεγάλεσ εταιρίεσ με πολλά υποκαταςτιματα, οι οποίεσ πετυχαίνουν ςυμφζρουςεσ 

ςυμφωνίεσ και ιδιαίτερα χαμθλζσ τιμζσ. Άρα για ζναν νζο ανταγωνιςτι δεν κα είναι 

                                            
12

 https://www.spiral.com.gr/blog/ανάλςζη-ανηαγωνιζηικού-πεπιβάλλονηορ-με-ηο-μονηέλο-ηων-5-δςνάμεων-ηος-porter 
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κακόλου εφκολο να δραςτθριοποιθκεί ςτο λιανεμπόριο αν δεν ςυνάψει κι εκείνοσ 

ανάλογεσ ςυμφωνίεσ ι αν δεν ςυμμετζχει ςε λιανεμπορικοφσ ςυναςπιςμοφσ. 

β. Οι απαιτιςεισ ςε κεφάλαια είναι μεγάλεσ για να επενδφςει ζνασ επιχειρθματίασ ςτο 

λιανεμπόριο, κακϊσ απαιτοφνται χριματα για επιλογι ςωςτϊν ςθμείων πϊλθςθσ, 

εξοπλιςμό, εμπορεφματα, προϊκθςθ κ.ά. ςε πολλά ςθμεία πϊλθςθσ ςυγχρόνωσ. 

γ. Οι ιδθ υπάρχουςεσ εταιρίεσ ζχουν κοςτολογικό πλεονζκτθμα ζναντι ενόσ νζου 

ανταγωνιςτι, αφοφ ιδθ λειτουργοφν με το χαμθλότερο δυνατό κόςτοσ γιϋαυτζσ και 

γνωρίηουν τι μπορεί να τουσ προςφζρει κάκε προμθκευτισ, αντίκετα με τον 

νεοειςερχόμενο που πρζπει να προςαρμοςτεί ςτθν υφιςτάμενθ κατάςταςθ 

πετυχαίνοντασ ανάλογα κόςτθ και ςυμφωνίεσ. 

δ. Το νομοκετικό πλαίςιο ςτθν Ελλάδα είναι αυςτθρό για τθν ίδρυςθ εταιρίασ 

Λιανεμπορίου, κακϊσ απαιτείται ςωρεία εγγράφων από διάφορεσ υπθρεςίεσ του 

Κράτουσ, όπωσ θ Εφορία, ο Διμοσ, θ Υγειονομικι Υπθρεςία, θ Ρυροςβεςτικι κ.ά. 

Συγχρόνωσ απαιτοφνται χριματα, τα οποία πρζπει να επενδυκοφν για μετατροπζσ των 

καταςτθμάτων, ϊςτε να είναι ςε κζςθ οι παραπάνω υπθρεςίεσ να εγκρίνουν τθ 

λειτουργία τθσ επιχείρθςθσ.13 

ε. Θ πρόςβαςθ ςτα κανάλια διανομισ είναι πολφπλοκθ για το λιανεμπόριο, εφόςον 

απαιτείται να υπάρχουν τεράςτιοι χϊροι αποκικευςθσ εμπορευμάτων και δίκτυο 

αποκλειςτικισ μεταφοράσ εμπορευμάτων ςτα ςθμεία πϊλθςθσ (ολοκλθρωμζνο ςφςτθμα 

logistics). 

ςτ. Το Λιανεμπόριο είναι ζνασ κλάδοσ, ςτον οποίο όλεσ οι επιχειριςεισ εμπορεφονται 

τα ίδια προϊόντα από κοινοφσ προμθκευτζσ και ενδεχομζνωσ περίπτωςθ διαφοροποίθςθσ 

υπάρχει μόνο με τθν πϊλθςθ προϊόντων ιδιωτικισ ετικζτασ, τα οποία παρζχονται ιδθ από 

τισ περιςςότερεσ αλυςίδεσ ςοφπερ μάρκετ. Άλλοσ τρόποσ διαφοροποίθςθσ μπορεί να 

υπάρξει, ανάλογα με τον τρόπο που διατίκενται τα προϊόντα, διαδικτυακά, τθλεφωνικά, 

με παράδοςθ κατϋοίκον κ.ά. ι με τισ πρόςκετεσ υπθρεςίεσ που μπορεί να προςφζρει μια 

νζα επιχείρθςθ (Kotler-Armstrong-Saunders-Wong,  2001). 

                                            
13

 https://epoptes.wordpress.com/ς-δ-α1β85771983-θεκ526η-β-1983-νομοθεζία-ζσεηικά-με-κ/α1β85771983-ςγειονομική-

διάηαξη/άπθπο-44 
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η. Ο φόβοσ αντίδραςθσ από τισ υπάρχουςεσ επιχειριςεισ είναι μεγάλοσ και είναι 

ζτοιμεσ να αντιδράςουν ςε κάκε νζα είςοδο ςτον κλάδο με επικετικό μάρκετινγκ 

(εκπτϊςεισ και προςφορζσ). 

θ. Τα παρκζνα ςθμεία πϊλθςθσ ειδϊν ςοφπερ μάρκετ είναι δυςεφρετα, κακϊσ οι 

περιςςότεροι λιανοπωλθτζσ διατθροφν καταςτιματα ςε πολφ κοντινζσ αποςτάςεισ, με 

αποτζλεςμα να εντείνεται ο ανταγωνιςμόσ μεταξφ τουσ. 

Συνολικά διαπιςτϊνουμε ότι ο κίνδυνοσ ειςόδου νζων ανταγωνιςτϊν ςτον κλάδο, 

ειδικά ςε μια περίοδο κρίςθσ, είναι μικρόσ, κακϊσ πρόκειται για ζναν κλάδο κορεςμζνο με 

υψθλζσ απαιτιςεισ προδιαγραφϊν. 

3.2 Κίνδυνοι από Υποκατάςτατα Ρροϊόντα ι Υπθρεςίεσ 

 Στον κλάδο του Λιανεμπορίου ο κίνδυνοσ από υποκατάςτατα προϊόντα ι υπθρεςίεσ 

(ICAP, Κλαδικι Μελζτθ. Super Markets, 2010) μπορεί να προζρχεται από επιχειριςεισ που 

δεν πωλοφν τα είδθ τουσ μζςω μόνο φυςικϊν ςθμείων πϊλθςθσ, αλλά και με πολλοφσ 

άλλουσ τρόπουσ, όπωσ θ τθλεφωνικι ι διαδικτυακι παραγγελία και ςυγχρόνωσ θ 

παράδοςθ ςτον χϊρο του πελάτθ.  

Επιπλζον, μπορεί να παρζχονται πρόςκετεσ υπθρεςίεσ, όπωσ μια ευνοϊκι πολιτικι 

επιςτροφϊν για τον πελάτθ ι προετοιμαςία των αγακϊν πριν τθν παράδοςθ (κακάριςμα 

ψαριϊν, προετοιμαςία λαχανικϊν, κ.ά.), κυρίωσ από εξειδικευμζνα καταςτιματα, όπωσ 

οπωροπωλεία, κρεοπωλεία, ιχκυοπωλεία, κ.ά. 

 Επιπρόςκετα, τα προϊόντα ιδιωτικισ ετικζτασ αποτελοφν απειλι ωσ υποκατάςτατα 

επϊνυμων προϊόντων και πρζπει να κεωρθκοφν ιςχυρό εργαλείο για μια λιανεμπορικι 

επιχείρθςθ, γιατί θ διάκεςι τουσ ςτον καταναλωτι ςε ανταγωνιςτικζσ τιμζσ επθρεάηει τθν 

εμπορικι πολιτικι των επϊνυμων ειδϊν  που αναπόφευκτα ακολουκοφν πολιτικι 

ςυνεχιηόμενων προςφορϊν προσ όφελοσ των πελατϊν.  

Σίγουρα οι μεγάλεσ αλυςίδεσ ζχουν πλεονζκτθμα ςε αυτόν τον τομζα, κακϊσ 

προςφζρουν μεγάλθ ποικιλία εμπορευμάτων, διευρυμζνο ωράριο λειτουργίασ και 

ανταγωνιςτικζσ τιμζσ.  
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3.3 Διαπραγματευτικι Δφναμθ Ρρομθκευτϊν 

 Οι λιανεμπορικζσ επιχειριςεισ για τον εφοδιαςμό των καταςτθμάτων τουσ ζχουν 

μια πλθκϊρα προμθκευτϊν, γεγονόσ που είναι προσ όφελοσ τουσ γιατί ζχουν τθ 

δυνατότθτα να διαπραγματεφονται και να πετυχαίνουν καλφτερεσ τιμζσ. Σίγουρα το 

μζγεκοσ των αγοραςτϊν, δθλαδι των μεγάλων λιανεμπορικϊν αλυςίδων είναι τζτοιο που 

τουσ επιτρζπει να κακορίηουν ςθμαντικά τισ ςυμφωνίεσ με τουσ προμθκευτζσ τουσ. Ο 

βακμόσ διαφοροποίθςθσ των προϊόντων από προμθκευτι ςε προμθκευτι,  ειδικά ςτα 

είδθ πρϊτθσ ανάγκθσ είναι μικρόσ και αυτό κακιςτά ευκολότερθ τθ διαπραγμάτευςθ για 

τουσ αγοραςτζσ. Μόνο ςε προϊόντα ειδικϊν χαρακτθριςτικϊν, όπωσ π.χ. τρόφιμα  για 

διαβθτικοφσ, κ.ά. παρατθρείται δυςκολία ςτθ διαπραγμάτευςθ με τουσ προμθκευτζσ. 

Επομζνωσ, επί το πλείςτον, είναι δυνατι θ υποκατάςταςθ προϊόντων προμθκευτι από 

άλλον προμθκευτι, γεγονόσ που μειϊνει τθ διαπραγματευτικι δφναμθ των προμθκευτϊν 

(Kotler-Armstrong-Saunders-Wong, 2001). Πςον αφορά τθ δυνατότθτα των προμθκευτϊν 

να προβοφν ςε κάκετθ ολοκλιρωςθ προσ τα εμπρόσ δε κεωρείται πικανι, κακϊσ ο κάκε 

προμθκευτισ παράγει λίγα είδθ ςε ςχζςθ με αυτά που πωλοφνται από ζναν λιανζμπορο, 

ο οποίοσ ςυγκεντρϊνει μια μεγάλθ γκάμα προϊόντων ςτα καταςτιματά του (Κιόχοσ-

Ραπανικολάου-Κιόχοσ, 2003).  

3.4 Διαπραγματευτικι Δφναμθ Αγοραςτϊν  

Οι αγοραςτζσ του λιανεμπορικοφ κλάδου είναι οι καταναλωτζσ. Αυτό ςίγουρα δεν 

προςδίδει ςτουσ αγοραςτζσ κάποια ιδιαίτερθ δφναμθ, κακϊσ τα είδθ αγοράηονται για 

προςωπικι χριςθ ςε προκακοριςμζνεσ τιμζσ. Φυςικά ο αρικμόσ των προμθκευτϊν, 

δθλαδι των μεγάλων αλυςίδων ςοφπερ μάρκετ  κακορίηει και τθ ςυμπεριφορά των 

αγοραςτϊν – καταναλωτϊν. Πςο  περιςςότερεσ επιλογζσ ζχει ο αγοραςτισ, τόςο 

δυςμενζςτερθ είναι θ κζςθ των αλυςίδων. Ειδικότερα ςτα είδθ που εμπορεφονται τα 

ςοφπερ μάρκετ, ο καταναλωτισ ζχει ιδιαίτερθ ευαιςκθςία ςτθν τιμι και επιδίδεται ςε 

κυνιγι εκπτϊςεων και προςφορϊν. Με βάςθ αυτά τα δεδομζνα, θ διαπραγματευτικι 

δφναμθ του αγοραςτι είναι τζτοια που μπορεί να επθρεάςει ςε ςυγκεκριμζνουσ τομείσ, 

όπωσ οι απαιτιςεισ που ζχει από τα χαρακτθριςτικά ενόσ προϊόντοσ και οι επικυμίεσ του 

να οδθγιςουν ςε νζα προϊόντα. Τζλοσ είναι βζβαιο ότι οι αγοραςτζσ – καταναλωτζσ δεν 

ζχουν ιδιαίτερθ διαπραγματευτικι δφναμθ, κακϊσ δεν μποροφν να προβοφν ςε κάκετθ 

ολοκλιρωςθ προσ τα πίςω (Κιόχοσ-Ραπανικολάου-Κιόχοσ,  2003).  
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3.5 Ανταγωνιςμόσ μεταξφ Επιχειριςεων του Κλάδου 

Οι παράγοντεσ, οι οποίοι επθρεάηουν τθν ζνταςθ του ανταγωνιςμοφ μεταξφ των 

υπαρχουςϊν επιχειριςεων (Μάλλιαρθσ, 2001) είναι:   

α. Ο ρυκμόσ ανάπτυξθσ του κλάδου, ο οποίοσ δεν είναι ςίγουρα υψθλόσ, αλλά 

χαρακτθρίηεται από μια ςχετικι ςτακερότθτα.  

β. Τα χαρακτθριςτικά των ανταγωνιςτϊν, όπωσ το μεγάλο μζγεκοσ των αλυςίδων, τα 

πολλά καταςτιματα, τα ςθμαντικά ςθμεία πϊλθςθσ, τα ιςχυρά ονόματα που ζχουν 

δθμιουργθκεί ςε βάκοσ χρόνου κ.ά. Άρα είναι δφςκολο να επιβιϊςει μιά επιχείρθςθ 

μικρότερου μεγζκουσ. 

γ. Τα υψθλά εμπόδια εξόδου από  τον κλάδο για μια επιχείρθςθ, γεγονόσ που 

οδιγθςε πολλζσ λιανεμπορικζσ επιχειριςεισ ςτο παρελκόν ςτθν πτϊχευςθ. 

δ. Θ ζλλειψθ διαφοροποίθςθσ ςτα προϊόντα δθμιουργεί εντονότερο ανταγωνιςμό και 

ςυμπίεςθ των τιμϊν. 

ε. Οι προςπάκειεσ για αφξθςθ μεριδίου τθσ αγοράσ είναι ςυνεχείσ ςτον λιανεμπορικό 

κλάδο με προςπάκειεσ επζκταςθσ των επιχειριςεων με νζα καταςτιματα ι με 

ανακαινίςεισ παλαιϊν. 

ςτ. Τα ςτακερά κόςτθ που ζχουν οι επιχειριςεισ, κακϊσ λίγο – πολφ οι περιςςότερεσ 

αλυςίδεσ ζχουν τουσ ίδιουσ προμθκευτζσ και το μόνο που κακορίηει τα κόςτθ είναι το 

μερίδιο αγοράσ τθσ κακεμιάσ. 

4. Το Μακροπεριβάλλον του Κλάδου: Ανάλυςθ Pestle 
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Εικόνα 3. Το μοντζλο Pestle
14

 

Οι επιχειριςεισ λιανικοφ εμπορίου δεν λειτουργοφν ανεξάρτθτα από το εξωτερικό 

περιβάλλον τουσ, αλλά επθρεάηονται άμεςα και κρίςιμα από πολλαπλοφσ παράγοντεσ του 

εξωτερικοφ περιβάλλοντοσ τουσ. Το περιβάλλον περιλαμβάνει παράγοντεσ ανεξάρτθτουσ 

από τθν επιχείρθςθ, οι οποίοι άλλοτε δθμιουργοφν ευκαιρίεσ και άλλοτε απειλζσ γιϋαυτιν. 

Συνεπϊσ είναι απαραίτθτθ θ ανάλυςθ των επιμζρουσ δεδομζνων του εξωτερικοφ 

περιβάλλοντοσ, ϊςτε να υιοκετθκεί από τθν επιχείρθςθ θ κατάλλθλθ ςτρατθγικι για να 

εκμεταλλευτεί προσ όφελοσ τθσ τα οποιαδιποτε δεδομζνα (ICAP, Κλαδικι Μελζτθ. Super 

Markets, 2010). Συγκεκριμζνα οι παράγοντεσ που μπορεί να επθρεάςουν το εξωτερικό 

περιβάλλον μιασ λιανεμπορικισ επιχείρθςθσ μπορεί να είναι: 

4.1 Ρολιτικοί Ραράγοντεσ 

Ρολφ ςθμαντικόσ παράγοντασ για τισ λιανεμπορικζσ επιχειριςεισ ςτθν Ελλάδα 

είναι το πολιτικό ςκθνικό που υπάρχει ςτθ χϊρα, το οποίο τα τελευταία χρόνια είναι 

άκρωσ ευμετάβλθτο. Το γεγονόσ αυτό είναι ξεκάκαρα αρνθτικό και προκαλεί εμπόδια ςε 

επιχειρθματίεσ που κζλουν πικανόν να επενδφςουν ςτον κλάδο. Ζνα περιβάλλον τόςο 

εφκολα μεταβαλλόμενο δθμιουργεί εμπόδια, δυςκολίεσ και αυξάνει τα ποςοςτά 

αναςφάλειασ ςτον επιχειρθματικό κόςμο. Ραγκόςμιοι οργανιςμοί, όπωσ ο ΟΟΣΑ, 

τοποκετοφν τθν Ελλάδα ςτισ τελευταίεσ κζςεισ των κρατϊν – μελϊν του οργανιςμοφ 

ςχετικά με τον επιχειρθματικό κλάδο, κακϊσ ςυνεχίηουν να υπάρχουν ςοβαρά 

γραφειοκρατικά ηθτιματα και αναποτελεςματικότθτα ςτθ δθμόςια διοίκθςθ. Επίςθσ όλα 

τα παραπάνω δθμιουργοφν εμπόδια ςτθν επζνδυςθ ξζνων κεφαλαίων ςτθ χϊρα από 

παγκόςμιεσ επιχειρθματικζσ αλυςίδεσ, οι οποίεσ διςτάηουν να επενδφςουν ςε ζνα τόςο 

ριψοκίνδυνο περιβάλλον.15 

4.2 Οικονομικοί Ραράγοντεσ 

Οι οικονομικοί παράγοντεσ που επθρεάηουν το λιανεμπόριο είναι άμεςα 

ςυνυφαςμζνοι με τον καταναλωτι και τθν αγοραςτικι του δφναμθ, κακϊσ και τα 

πρότυπα των αναγκϊν του (Kotler-Armstrong-Saunders-Wong, 2001).  Πμωσ, βαςικι 

παράμετροσ που επθρεάηει τον καταναλωτι είναι θ οικονομικι κατάςταςθ τθσ Ελλάδασ 

                                            
14

 https://www.murphymarketing.ie/what-is-a-pestle-analysis/  
15

 https://www.capital.gr/epixeiriseis/3289395/afiloxeno-paramenei-to-epixeirimatiko-periballon-stin-ellada 
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και θ κρίςθ που τθν ταλανίηει τθν τελευταία δεκαετία. Τα τελευταία χρόνια θ ελλθνικι 

οικονομία βρίςκεται ςε φφεςθ και  αυτό ζχει επθρεάςει καίρια τον πλθκωριςμό τθσ 

χϊρασ, ο οποίοσ κακορίηει τθν πορεία των τιμϊν. Επίςθσ θ νομιςματικι πολιτικι που 

ακολουκείται, τα ιςχφοντα επιτόκια και θ ςχζςθ του ευρϊ με τα άλλα ιςχυρά νομίςματα 

του κόςμου είναι κακοριςτικοί παράγοντεσ του εμπορίου. Για παράδειγμα θ φφεςθ, που 

επικρατεί ςτθ χϊρα τθν τελευταία δεκαετία, ζχει οδθγιςει ςε αφξθςθ τθσ ανεργίασ με 

τελικό αποτζλεςμα τθ μείωςθ τθσ αγοραςτικισ δφναμθσ του καταναλωτι, εφόςον 

μειϊκθκε το ειςόδθμά του. Επιπλζον, θ φοροειςπρακτικι πολιτικι του κράτουσ ζχει 

ςυρρικνϊςει περαιτζρω τα ειςοδιματα των πολιτϊν με αποτζλεςμα τθ μείωςθ των 

καταναλωτικϊν δαπανϊν (Κιόχοσ-Ραπανικολάου-Κιόχοσ, 2003). Γενικότεροι οικονομικοί 

παράγοντεσ που κακορίηουν τθν εμπορικι δραςτθριότθτα μιασ επιχείρθςθσ είναι, 

επιπρόςκετα, τα ιςοηφγια με το εξωτερικό, δθλαδι τα αποκεματικά, θ δανειολθπτικι 

ικανότθτα ι το ιςοηφγιο των τρεχουςϊν ςυναλλαγϊν, το ςτάδιο του οικονομικοφ κφκλου, 

τον οποίο διανφει θ χϊρα, θ παραγωγικότθτα τθσ εργαςίασ και ο βακμόσ απαςχόλθςθσ 

του εργατικοφ δυναμικοφ (Μάλλιαρθσ, 2001).  Πλα τα παραπάνω είναι ςτοιχεία που 

πρζπει να ςυνυπολογιςτοφν από τισ λιανεμπορικζσ επιχειριςεισ, ϊςτε να δομιςουν τθ 

ςτρατθγικι τουσ ανάλογα και να μετατρζψουν τθν απειλι ςε ευκαιρία. 

4.3 Κοινωνικοί Ραράγοντεσ 

Οι πιο ςθμαντικοί κοινωνικοί παράγοντεσ που μπορεί να επθρεάςουν το 

λιανεμπόριο είναι οι δθμογραφικοί και οι γεωγραφικοί. Οι δθμογραφικοί παράγοντεσ, 

που πρζπει να εξετάηονται, είναι οι μεταβολζσ που μπορεί να υποςτεί ο πλθκυςμόσ, 

κακϊσ ςτισ ανεπτυγμζνεσ χϊρεσ, όπωσ θ Ελλάδα παρουςιάηεται μείωςθ του πλθκυςμοφ. 

Επίςθσ, για το λιανεμπόριο παίηει ςθμαντικό ρόλο θ διαςπορά του πλθκυςμοφ ανάλογα 

με το είδοσ τθσ περιοχισ, αςτικισ ι αγροτικισ. Άλλα δθμογραφικά ςτοιχεία που μπορεί να 

ςυμβάλλουν ςτθν  καλφτερθ χάραξθ ςτρατθγικισ ςτο λιανεμπόριο είναι οι μεταβολζσ 

ςτθν θλικία των καταναλωτϊν. Για παράδειγμα ςτθν Ελλάδα παρατθρείται μείωςθ των 

παιδιϊν, οπότε πικανόν κα ζπρεπε να υιοκετθκεί μια ςτρατθγικι που να ζχει ςτόχο 

μεγαλφτερεσ θλικίεσ. Συνεπϊσ όλα αυτά πρζπει να λθφκοφν υπόψθ, όταν αποφαςίηεται θ 

ςτρατθγικι μιασ εταιρίασ, ϊςτε να παρκοφν οι καλφτερεσ αποφάςεισ για το ποφ κα 

τοποκετθκοφν τα καταςτιματά τθσ.  
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Οι γεωγραφικοί παράγοντεσ πρζπει να εξετάηονται λεπτομερϊσ, ϊςτε μια 

επιχείρθςθ να επιλζγει τισ γεωγραφικά πιο ευνοϊκζσ περιοχζσ για τθ δραςτθριοποίθςι 

τθσ. Τα δεδομζνα που κεωροφνται πολφ ςθμαντικά είναι ποφ κα τοποκετθκεί το κεντρικό 

ςτρατθγείο τθσ επιχείρθςθσ (κεντρικά γραφεία), ποφ κα φτιάξει τισ αποκικεσ τθσ και ποια 

κα είναι τα ςθμεία πϊλθςθσ, ανάλογα ενδεχομζνωσ και με τθν προςφορά εργαςίασ ςτθν 

επιλεγμζνθ περιοχι ι το κόςτοσ που απαιτείται για τθ λειτουργία τουσ. Οι γεωγραφικοί 

παράγοντεσ είναι κακοριςτικοί και ςτθ δραςτθριοποίθςθ ξζνων πολυεκνικϊν ςτο 

λιανεμπόριο, οι οποίεσ πρζπει να επιλζξουν το πεδίο επιχειρθματικότθτάσ τουσ 

ςυνυπολογίηοντασ τα γεωγραφικά δεδομζνα κάκε περιοχισ (Κιόχοσ-Ραπανικολάου-

Κιόχοσ, 2003). 

4.4 Τεχνολογικοί Ραράγοντεσ 

Οι τεχνολογικοί παράγοντεσ που κακορίηουν το εξωτερικό περιβάλλον ενόσ 

λιανζμπορου είναι: οι νζεσ μζκοδοι απογραφισ και παραγγελιοδοςίασ εμπορευμάτων 

που ζχουν εμφανιςτεί τελευταία και διευκολφνουν τον ζλεγχο των προϊόντων μιασ 

επιχείρθςθσ προςτατεφοντασ τθ από τθ ςπατάλθ κεφαλαίων και τθν επίτευξθ οικονομιϊν 

κλίμακασ. Σθμαντικι είναι και θ ςυμβολι τθσ τεχνολογίασ και τθσ επιςτιμθσ ςτθ 

δθμιουργία νζων πρωτοποριακϊν προϊόντων, τα οποία ζχουν νζα χαρακτθριςτικά 

προςαρμοςμζνα ςτισ απαιτιςεισ του καταναλωτι. Θ τεχνολογικι εξζλιξθ των 

παραγόμενων προϊόντων ςχεδιάηεται με βάςθ το μοντζλο του κφκλου ηωισ τουσ, το οποίο 

περιλαμβάνει τα ςτάδια τθσ ειςαγωγισ, τθσ ανάπτυξθσ, τθσ ωρίμανςθσ και τθσ παρακμισ. 

Είναι εφικτό μζςω τθσ τεχνολογίασ, ζνα προϊόν που βρίςκεται ςε φάςθ παρακμισ να 

οδθγθκεί ςε νζα ανάπτυξθ και ωρίμανςθ, εξαιτίασ τθσ τεχνολογικισ πρόοδου, θ οποία κα 

του προςδϊςει νζεσ διαφοροποιθμζνεσ ιδιότθτεσ (Κιόχοσ-Ραπανικολάου-Κιόχοσ, 2003). 

Επιπρόςκετα, ζνασ νζοσ τρόποσ διάκεςθσ προϊόντων λιανεμπορίου, που αναδείχτθκε 

μζςω τθσ τεχνολογικισ ζκρθξθσ των τελευταίων ετϊν, είναι θ πϊλθςθ προϊόντων ςοφπερ 

μάρκετ μζςω διαδικτφου με τθν παροχι παράλλθλα παράδοςθσ των εμπορευμάτων ςτο 

ςπίτι του καταναλωτι. Θ νζα αυτι παρεχόμενθ υπθρεςία άλλαξε τα δεδομζνα ςτο χϊρο 

του λιανεμπορίου και δθμιοφργθςε ζνα άκρωσ ανταγωνιςτικό περιβάλλον ανάμεςα ςτουσ 

λιανζμπορουσ. Συνεπϊσ οι λιανεμπορικζσ επιχειριςεισ, που κα αναγνωρίςουν τθ 

χρθςιμότθτα τθσ τεχνολογικισ ανάπτυξθσ και κα τθ χρθςιμοποιιςουν ςτον κατάλλθλο 

χρόνο, είναι βζβαιο ότι κα επωφελθκοφν από αυτζσ τισ μεταβολζσ. Θ τεχνολογικι εξζλιξθ, 
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αν χρθςιμοποιθκεί ςωςτά, μπορεί να προςδϊςει ςε μια επιχείρθςθ το ςυγκριτικό, αλλά 

και ανταγωνιςτικό πλεονζκτθμα και να οδθγιςει τθν επιχείρθςθ ςτθν κυριαρχία τθσ ςτθν 

αγορά (Μάλλιαρθσ, 2001).  

4.5 Νομικοί Ραράγοντεσ 

Υπάρχει ςυγκεκριμζνο νομοκετικό πλαίςιο που κακορίηει τθν ίδρυςθ 

καταςτθμάτων λιανεμπορίου, ςφμφωνα με το οποίο ορίηεται θ ζκταςθ των καταςτθμάτων 

ανά περιοχι τθσ χϊρασ και τα ζγγραφα που απαιτοφνται για τθν ζγκριςθ τθσ άδειασ 

λειτουργίασ. Επίςθσ, γίνεται μνεία ςτθν υποχρζωςθ του λιανζμπορου να διαςφαλίηει τον 

κανονικό εφοδιαςμό των καταναλωτϊν, ςτθν προςταςία του ειςοδιματοσ των πολιτϊν με 

ελζγχουσ αμοιβϊν και τιμϊν και ςτθν καλφτερθ δυνατι εξυπθρζτθςθ των καταναλωτικϊν 

αναγκϊν. Επιπλζον, ορίηονται ρθτά οι κανόνεσ υγιεινισ και αςφάλειασ που προβλζπονται, 

τυχόν περιοριςμοί που μπορεί να προκφψουν, ανάλογα τθν περιοχι και τζλοσ υπάρχουν 

νομικζσ διατάξεισ που διευκρινίηουν τισ εργαςιακζσ ςχζςεισ, το ωράριο λειτουργίασ των 

καταςτθμάτων του λιανεμπορικοφ κλάδου (Κιόχοσ-Ραπανικολάου-Κιόχοσ, 2003). 

Σθμαντικό είναι να αναφερκεί ότι υπάρχουν νόμοι, οι οποίοι επθρεάηουν τθν κατανάλωςθ 

με διάφορουσ τρόπουσ (Μάλλιαρθσ, 2001), όπωσ π.χ. θ απαγόρευςθ πϊλθςθσ τςιγάρων 

από καταςτιματα ςοφπερ μάρκετ, ϊςτε να προςτατευτεί καλφτερα ο καταναλωτισ ι ο 

κακοριςμόσ ςυγκεκριμζνων τιμϊν ςτα είδθ πρϊτθσ ανάγκθσ, όπωσ το γάλα και το ψωμί. 

4.6 Ρεριβαντολογικοί Ραράγοντεσ 

 Στο ςφγχρονο, ςυνεχϊσ μεταβαλλόμενο εξωτερικό περιβάλλον, μεγάλθ ςθμαςία 

ζχει θ περιβαλλοντικι ςτρατθγικι που ακολουκεί ο εκάςτοτε λιανζμποροσ. Είναι 

περιςςότερο από επιτακτικι ανάγκθ να παρουςιάηονται επιχειρθςιακζσ ςτρατθγικζσ 

φιλικζσ προσ το περιβάλλον. Τα τελευταία χρόνια ζχει αναπτυχκεί ςε όλο το φάςμα τθσ 

ηωισ του ανκρϊπου μια ευαίςκθτθ περιβαλλοντικι φιλοςοφία που ςκοπό ζχει να 

προςτατζψει το περιβάλλον από τισ οικολογικζσ καταςτροφζσ που προκάλεςε μζχρι 

ςιμερα ο ίδιοσ ο άνκρωποσ. Ειδικότερα οι λιανεμπορικζσ επιχειριςεισ ζχουν αναπτφξει 

μια περιβαλλοντικι πολιτικι βαςιςμζνθ: 

 ςτθ χριςθ νζων ςυςκευαςιϊν προϊόντων φιλικϊν προσ το περιβάλλον,  

 ςτθ διάκεςθ προϊόντων με μικρότερο περιβαλλοντικό αποτφπωμα,  
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 ςτθν πϊλθςθ προϊόντων που διαφυλλάςςουν και προάγουν τθν υγεία και τθν ευεξία των 

καταναλωτϊν,  

 ςε νζα τρόφιμα (π.χ. βιολογικά, χωρίσ γλουτζνθ, με ςτζβια, κ.ά.), 

 ςτθν προςταςία και αξιοποίθςθ τθσ βιοποικιλότθτασ τθσ ελλθνικισ φφςθσ, 

 ςτθν εξοικονόμθςθ ενζργειασ, 

 ςτθν ανακφκλωςθ προϊόντων, 

 ςτθ διαχείριςθ απωλειϊν μζςω τθσ διάκεςθσ προϊόντων με ζκπτωςθ, τα οποία βρίςκονται κοντά 

ςτθ λιξθ τουσ με ςκοπό τθ μείωςθ αποβλιτων 

 και άλλεσ πολλζσ δράςεισ που ςτοχεφουν ςτθν προςταςία του περιβάλλοντοσ. 16 

Συνεπϊσ, είναι επιτακτικι θ ανάγκθ και ςυγχρόνωσ απορρζουν πολλά οφζλθ από τθν 

εφαρμογι μιασ περιβαντολογικισ πολιτικισ και αυτό γίνεται ςυνικωσ μζςω 

ςυντονιςμζνων  δράςεων (διαγωνιςμϊν) από τουσ μεγαλφτερουσ λιανζμπορουσ τθσ 

χϊρασ. Συνολικά, παρατθροφμε ότι το περιβάλλον δρα καταλυτικά ςτθ ςτρατθγικι των 

λιανεμπορικϊν επιχειριςεων και είναι ζνασ παράγοντασ που πρζπει να λαμβάνεται πολφ 

ςοβαρά υπόψθ. 

5. Ανάλυςθ SWOT για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ Α.Ε. 

Θ ανάλυςθ SWOT  αποτελεί ςθμαντικό εργαλείο για μια επιχείρθςθ17, κακϊσ βοθκά 

ςτθ λιψθ ςτρατθγικϊν αποφάςεων και αφορά το εςωτερικό περιβάλλον τθσ ςε 

ςυνδυαςμό με το εξωτερικό. Θ ανάλυςθ SWOT ζχει δφο πεδία ανάλυςθσ, που το κακζνα 

εςτιάηει ςε δφο διαφορετικά ςθμεία. Το ζνα πεδίο εξετάηει τισ ευκαιρίεσ και τισ απειλζσ 

που προζρχονται από το εξωτερικό περιβάλλον τθσ επιχείρθςθσ και το άλλο πεδίο 

εξετάηει τα δυνατά και αδφναμα ςθμεία τθσ ίδιασ τθσ επιχείρθςθσ. Σχθματικά θ ανάλυςθ 

SWOT μπορεί να αναπαραςτακεί ςτο παρακάτω ςχιμα ωσ εξισ:  

                                            
16

 http://ecopress.gr/?p=22084 
17

 https://www.kemel.gr/sites/default/files/files/1_swot_pestel_1.pdf 
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Εικόνα 4. Θ Ανάλυςθ SWOT
18

 

5.1 Δυνατά Σθμεία 

Τα δυνατά ςθμεία για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ Α.Ε. είναι το δίκτυο καταςτθμάτων 

που διατθρεί ςε όλθ τθν Ελλάδα, από τον Αργοςαρωνικό, Αργολίδα, Κορινκία, Αττικι, 

Λαμία, Λάριςα, όδο, Κεφαλονιά, Ηάκυνκο, Κυκλάδεσ ζωσ τθ Βόρεια Ελλάδα, Αλεξάνδρεια 

και Κεςςαλονίκθ.19 Αυτό τθν κακιςτά ζναν ιςχυρό παίκτθ του λιανεμπορικοφ κλάδου, 

κακϊσ είναι γνωςτι ςε όλθ τθ χϊρα, με ςυνζπεια να ζχει ζνα ιςχυρό brand name. Επίςθσ 

το ανκρϊπινο δυναμικό τθσ επιχείρθςθσ αποτελεί ςθμαντικό κεφάλαιο γιϋαυτιν, κακϊσ 

ςτοχεφει ςτθν άρτια εξυπθρζτθςθ των καταναλωτϊν ςε ζνα ευχάριςτο περιβάλλον, όπωσ 

προκφπτει από το όραμά τθσ.20  Ζνα ακόμθ δυνατό ςθμείο τθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ είναι θ 

δυνατότθτα online αγορϊν μζςω του διαδικτυακοφ καταςτιματόσ τθσ 21 

https://www.kritikos-easy.gr/, με το οποίο ζχει τθ δυνατότθτα να εξαπλωκεί θ φιμθ τθσ 

ςε ακόμα μεγαλφτερο κοινό. Δυνατό ςθμείο τθσ επιχείρθςθσ αποτελεί και θ ςυμμετοχι 

τθσ ςε ζναν όμιλο αλυςίδων ςοφπερ μάρκετ, τον ΕΛΟΜΑΣ, κακϊσ με τθ ςυμμετοχι αυτι 

εξαςφαλίηει τθν προςταςία τθσ ζναντι ςτον αυξανόμενο ανταγωνιςμό εξαςφαλίηοντασ 

ιςχυρότερθ διαπραγματευτικι δφναμθ και κωράκιςθ ζναντι των μεγάλων αλυςίδων του 

κλάδου.22 

                                            
18

 http://kensolowrotary.com/wp-content/uploads/2015/08/SWOT-Analysis-CMYK.jpg 
19

 http://www.kritikos-sm.gr/katastimata/ 
20

 http://www.kritikos-sm.gr/%cf%8c%cf%81%ce%b1%ce%bc%ce%b1/ 
21

 https://www.kritikos-easy.gr/ 
22

 https://www.elomas.gr/index.php/o-omilos 



 

ΣΧΟΛΘ ΟΛΚΟΝΟΜΛΚΩΝ ΕΡΛΣΤΘΜΩΝ ΚΑΛ ΔΛΟΛΚΘΣΘΣ  

ΜΕΤΑΡΤΥΧΛΑΚΟ ΡΟΓΑΜΜΑ  
ΔΙΟΙΚΗΣΗ, ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑ ΚΑΙ ΠΟΙΟΤΗΤΑ 

 

ΜΑΣΤΟΡΑΚΗ ΑΙΚΑΤΕΡΙΝΗ            34 

5.2 Αδφνατα Σθμεία 

Τα αδφνατα ςθμεία τθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ είναι θ πικανι ζλλειψθ ρευςτοφ, λόγω 

κρίςθσ, για τθν πραγματοποίθςθ περαιτζρω επενδφςεων και ςυνάμα θ μεγάλθ δανειακι 

επιβάρυνςθ, ςτθν οποία προςφεφγουν οι επιχειριςεισ του κλάδου για να μπορζςουν να 

επεκτακοφν. Επίςθσ, θ μειωμζνθ αγοραςτικι δφναμθ αποτελεί αδφναμο ςθμείο τθσ 

επιχείρθςθσ, κακϊσ πρζπει ςυνεχϊσ να βρίςκει νζουσ τρόπουσ προςζλκυςθσ αγοραςτικοφ 

κοινοφ.  Επιπρόςκετα, άλλα αδφνατα ςθμεία που μπορεί να επθρεάςουν τθν ςτρατθγικι 

μιασ τζτοιασ επιχείρθςθσ είναι πικανόν θ κακι οικονομικι διαχείριςθ που μπορεί να 

γίνεται, οι φτωχζσ ικανότθτεσ διοίκθςθσ και οργάνωςθσ τθσ επιχείρθςθσ, θ αδυναμία 

είςπραξθσ οφειλϊν από πελάτεσ, οι κακζσ πρακτικζσ μάρκετινγκ, ακόμα και το μθ 

εξειδικευμζνο και ανεκπαίδευτο προςωπικό. Φυςικά όλα τα παραπάνω αποτελοφν 

πικανότθτεσ, κακϊσ κατά τθν ζρευνα δεν εντοπίςτθκαν επαρκι ςτοιχεία για να 

τεκμθριωκεί κάτι από αυτά και αναφζρονται απλϊσ ωσ πικανζσ απειλζσ για μια 

λιανεμπορικι επιχείρθςθ. 

5.3 Ευκαιρίεσ 

Οι ευκαιρίεσ που υπάρχουν ςτο εξωτερικό περιβάλλον τθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 

είναι θ ανάπτυξθ τθσ αγοράσ μζςω ςυνεργαςιϊν ι εξαγορϊν. Επιπλζον, θ αυξθμζνθ 

κοινωνικι ςυνείδθςθ που ζχει αναπτυχκεί ςτθ ςφγχρονθ εποχι είναι μια ευκαιρία θ 

επιχείρθςθ να αναπτφξει το κοινωνικό τθσ πρόςωπο με κοινωνικζσ δράςεισ που ζχουν ωσ 

ςτόχο τθν ωφζλεια του κοινοφ, όπωσ ιδθ ςυμβαίνει με τθ ςυμμετοχι τθσ ςτισ δράςεισ 

του ομίλου ΕΛΟΜΑΣ.23 Ευκαιρία αποτελεί για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ θ τεχνολογικι 

εξζλιξθ, κακϊσ μπορεί εφαρμόηοντασ νζεσ τεχνολογίεσ (διαδικτυακό κατάςτθμα) ι νζουσ 

τρόπουσ εξυπθρζτθςθσ (παράδοςθ ςτο ςπίτι) να ζχει υψθλό επίπεδο ανταπόκριςθσ προσ 

τουσ πελάτεσ και καταναλωτζσ τθσ. Γενικότερα οι νζεσ υποδομζσ που δθμιουργοφνται, 

όπωσ θ καταςκευι καλφτερου οδικοφ δικτφου, αποτελοφν ευκαιρία, κακϊσ επιτυγχάνεται 

ευκολότερθ πρόςβαςθ ςτο εκνικό δίκτυο, γεγονόσ που μπορεί να μειϊςει τα κόςτθ 

μεταφοράσ εμπορευμάτων. Επίςθσ, οι επιδοτιςεισ από αναπτυξιακά ευρωπαϊκά και 

εκνικά προγράμματα (ΕΣΡΑ) μποροφν να δϊςουν ευκαιρίεσ ςτθν επιχείρθςθ, κακϊσ 

μπορεί να βελτιϊςει τθν εξυπθρζτθςι τθσ προςλαμβάνοντασ επιδοτοφμενο προςωπικό 

                                            
23

 https://www.elomas.gr/index.php/o-omilos/etairiki-koinoniki-euthini 
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για παράδειγμα. Τζλοσ, υπάρχουν κενά ςτθν αγορά που μπορεί να εκμεταλλευτεί μια 

επιχείρθςθ και να ικανοποιιςει τισ καταναλωτικζσ ανάγκεσ για νζα προϊόντα και 

υπθρεςίεσ ι τθν ανάγκθ για αλλαγι ςτισ προτιμιςεισ των καταναλωτϊν. Σθμαντικόσ 

παράγοντασ τθσ ςφγχρονθσ εποχισ που προκαλεί και δθμιουργεί ευκαιρίεσ για μια 

επιχείρθςθ είναι οι νζοι τρόποι δικτφωςθσ των νζων μζςω των μζςων κοινωνικισ 

δικτφωςθσ (Facebook, Twitter, Instagram, κ.ά.).24
 

5.4 Απειλζσ 

Οι απειλζσ του εξωτερικοφ περιβάλλοντοσ για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ είναι θ 

οικονομικι κρίςθ που υπάρχει ςτθν Ελλάδα, θ οποία δεν ζχει τελειϊςει ακόμα, με 

ςυνζπεια ο καταναλωτισ να υπολογίηει περιςςότερο τα χριματα που χρθςιμοποιεί για τισ 

αγορζσ του. Σοβαρι απειλι αποτελεί ο υψθλόσ αναταγωνιςμόσ ςτον κλάδο του 

λιανεμπορίου απειλι και οι αλλαγζσ που προκαλοφνται ςτθν αγορά από νζουσ παίκτεσ. 

Επίςθσ οι περιβαλλοντικζσ αλλαγζσ που προκαλοφν νομοκετικζσ ρυκμίςεισ και 

προχποκζτουν προςαρμογι ςε αυτζσ από τθν επιχείρθςθ και άλλεσ τυχόν αλλαγζσ ςτθ 

νομοκεςία που αφοροφν το ωράριο και τισ θμζρεσ λειτουργίασ των καταςτθμάτων (π.χ. 

επζκταςθ ωραρίου τισ Κυριακζσ). Φυςικά είναι απαραίτθτο να αναφερκεί ωσ απειλι, θ 

ρευςτι κατάςταςθ που επικρατεί ςτον τραπεηικό τομζα, γεγονόσ που επθρεάηει άμεςα τισ 

λιανεμπορικζσ επιχειριςεισ που λειτουργοφν κυρίωσ με ξζνα κεφάλαια. Γενικότερα θ 

οικονομικι κρίςθ ζχει προκαλζςει πολλαπλά εμπόδια ςτον επιχειρθματικό κλάδο, όπωσ θ 

αφξθςθ του πλθκωριςμοφ, των επιτοκίων και θ αφξθςθ των ακάλυπτων επιταγϊν. 

Σθμαντικό ρόλο παίηει, για τον λιανεμπορικό κλάδο, θ αυξθμζνθ φορολογία που υπάρχει 

ςτθν Ελλάδα και οι αυξθμζνεσ υποχρεϊςεισ απζναντι ςτον κρατικό μθχανιςμό, που 

προκφπτουν όταν ανοίγουν νζα καταςτιματα (υψθλζσ απαιτιςεισ για αδειοδότθςθ από 

τισ δθμοτικζσ, υγειονομικζσ και άλλεσ αρχζσ).  

6. Θ Εταιρία ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ Α.Ε. 

6.1 Λςτορικι Αναδρομι 

Θ επιχείρθςθ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ Α.Ε. ζχει τισ ρίηεσ ςτα μζςα τθσ δεκαετίασ του 1940, 

όταν ο Ανδρζασ Κρθτικόσ εντόπιςε ςτθν Αίγινα (το πρόβλθμα τθσ τροφοδοςίασ ειδϊν 

                                            
24

 https://epixeirein.gr/2009/07/31/swot-analysis-efarmogi/ 
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πρϊτθσ ανάγκθσ ιταν ζντονο εκείνθ τθν εποχι) τθν ανάγκθ φπαρξθσ ενόσ παντοπωλείου 

για τθν εξυπθρζτθςθ των κατοίκων τθσ και άνοιξε το πρϊτο του κατάςτθμα. Στθ ςυνζχεια 

άνοιξε περιςςότερα καταςτιματα και το 1983 εγκαινίαςε ςτθν Αίγινα το πρϊτο μεγάλο 

κατάςτθμά του. Το 1996 ιδρφκθκε θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ Α.Ε., τθσ οποίασ το αρκτικόλεξο 

αναλφεται ςτα ονόματα των παιδιϊν του Ανδρζα, Άγγελου, Νεκτάριου και Δθμιτρθ και το 

2000 επεκτάκθκε και πζρα από τθν Αίγινα ςτον Αργοςαρωνικό με 5 επιπλζον 

καταςτιματα. Το 2007 ζφτιαξε τισ κεντρικζσ αποκικεσ τθσ ςτθν Αττικι και ςυγκεκριμζνα 

ςτθ Μαγοφλα με απϊτερο ςκοπό τθν απρόςκοπτθ επζκταςθ τθσ επιχείρθςθσ και ςε άλλεσ 

περιοχζσ. Στθ ςυνζχεια ζφταςε τα 100 και πλζον καταςτιματα ςτισ περιοχζσ του 

Αργοςαρωνικοφ, Αίγινα, Σπζτςεσ, Ρόρο, Κρανίδι, Ρόρτο Χζλι, Ερμιόνθ, Αττικι, Εφβοια και 

ςτθν Κορινκία και ςε άλλεσ περιοχζσ. Στθν Αττικι, από το 2007, επεκτείνεται και με τθ 

μζκοδο franchise και δθμιουργεί ται θ επωνυμία ΚΘΤΛΚΟΣ TOP MARKET ι EXPRESS 

MARKET με ςκοπό τθν εξάπλωςθ ςε όλεσ τισ γειτονιζσ τθσ Ακινασ με καταςτιματα που 

παρζχουν ςτον καταναλϊτι μεγάλθ ποικιλία ειδϊν κακθμερινισ χριςθσ.  

Στα ςτρατθγικά πλάνα τθσ επιχείρθςθσ είναι θ εξαγορά μικρϊν επαρχιακϊν αλυςίδων 

ςοφπερ μάρκετ, ϊςτε να καταφζρει να επεκτακεί και ςτθν υπόλοιπθ Ελλάδα. Στισ αρχζσ 

του 2017 εξαγόραςε μετοχζσ τθσ εταιρίασ ΥΡΕ ΓΘΓΟΛΑΔΘ, θ οποία δραςτθριοποιείται 

ςτθν Καςτοριά, Κοηάνθ, Φλϊρινα και Γρεβενά και με αυτι τθν κίνθςθ απόκτθςε 

πρόςβαςθ ςε 40 ςθμεία πϊλθςθσ ςτθ Βόρεια Ελλάδα. Στα μζςα του ίδιου ζτουσ πιρε τθν 

πλειοψθφία των μετοχϊν τθσ αλυςίδασ CRM-ΑΛΑΔΝΘ, θ οποία ζχει κάτω από τθν 

επωνυμία τθσ 92 καταςτιματα μζςω ςυμφωνιϊν franchise. 25  Τα τελευταία χρόνια 

αναπτφςςεται με υψθλοφσ ρυκμοφσ και ζχει επενδφςει τθν τελευταία πενταετία πάνω 

από 23 εκ. € ζχοντασ 5 κζντρα logistics ςυνολικισ ζκταςθσ 30.000 τ.μ. και περιςςότερουσ 

από 2500 εργαηόμενουσ ςε 20 νομοφσ τθσ χϊρασ.  Θ φιλοςοφία τθσ εταιρίασ ακολουκεί 

τα διεκνι πρότυπα των λιανεμπορικϊν επιχειριςεων και οραματίηεται τθν άριςτθ 

εξυπθρζτθςθ των πελατϊν τθσ, με ποιοτικά προϊόντα ςτισ καλφτερεσ τιμζσ και ζνα 

ευχάριςτο περιβάλλον που χαίρεται κανείσ να ψωνίηει.26 Τζλοσ, από το 2013 είναι μζλοσ 

του μεγαλφτερου ομίλου αγορϊν ςτθν Ελλάδα (αρικμεί 26 εταίρουσ και 800 

καταςτιματα), του ομίλου ΕΛΟΜΑΣ, μζςω του οποίου εξαςφαλίηονται ςυμφζρουςεσ 
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 https://www.news247.gr/epixeiriseis/kritikos-pos-efthase-apo-ta-100-sta-250-soyper-market-se-ena-chrono.6511743.html 
26

 https://www.kritikos-sm.gr/%ce%b9%cf%83%cf%84%ce%bf%cf%81%ce%b9%ce%ba%cf%8c/ 
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ςυνεργαςίεσ με τουσ προμθκευτζσ τθσ. 27  Στα τζλθ του 2017 παρουςίαςε και το 

θλεκτρονικό κατάςτθμα www.kritikos-easy.gr για τθν καλφτερθ εξυπθρζτθςθ των πελατϊν 

τθσ και επιπλζον διακζτει business-to-business (Β2Β) υπθρεςίεσ που εξυπθρετοφν τισ 

μεγάλεσ πόλεισ. 

Σιμερα αρικμεί πριςςότερα από 300 καταςτιματα. Θ εταιρία ζχει υιοκετιςει και 

εφαρμόηει ςυςτιματα HACCP & ISO και είναι θ ταχφτερα αναπτυςςόμενθ αλυςίδα 

ςοφπερ μάρκετ ςτθν Ελλάδα (ςτθν 8θ κζςθ του κλάδου πανελλαδικά βάςει πωλιςεων). 

Το 2016 και το 2017 θ λίςτα του ελλθνικοφ «Fortune» κατζταξε τθν εταιρεία ςτισ 30 

ταχφτερα αναπτυςςόμενεσ επιχειριςεισ ςτθν Ελλάδα, ςτθν 22θ και 13θ κζςθ αντίςτοιχα, 

ενϊ το 2017 και το 2018 για 2 ςυνεχείσ χρονιζσ κζρδιςε τον τίτλο του Greek Business 

Champion28 ςε διοργάνωςθ υπό τθν αιγίδα του υπουργείου Οικονομίασ και Ανάπτυξθσ 

και του ΣΕΒ για τθν προςφορά τθσ ςτθν ελλθνικι οικονομία ωσ πρωταγωνιςτισ του 

κλάδου τα τελευταία χρόνια βαςιηόμενθ ςε οικονομικά δθμοςιευμζνα ςτοιχεία.29  Στα 

μζςα του 2018 προχϊρθςε ςε εξαγορά τθσ αλυςίδασ ΜΕΛΜΝΑ, θ οποία ζχει παρουςία 

κυρίωσ ςτα νότια προάςτια τθσ Αττικισ με δίκτυο 11 καταςτθμάτων (Άγιο Δθμιτριο, 

Άλιμο, Βφρωνα, Άνω Γλυφάδα, Θλιοφπολθ, Νζα Σμφρνθ, Καλλικζα, Ρεριςτζρι και 

Ταφρο).30 

 

Εικόνα 5. Το προφίλ των δφο εταιριϊν
31
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 https://www.elomas.gr/index.php/meli 
28

 http://www.thessaliaeconomy.gr/blog/business/poioi-vraveytikan-stin-ekdilosi-protagonistes-tis-ellinikis-oikonomias 
29

 https://www.newmoney.gr/roh/palmos-oikonomias/business-stories/aggelos-kritikos-o-ceo-tis-alisidas-pou-ksekinise-apo-tin-

aigina-kai-katektise-oli-tin-ellada/ 
30

 https://www.kathimerini.gr/975897/article/oikonomia/epixeirhseis/sthn-anedhk-krhtikos-h-alysida-soyper-market-merimna 
31

  https://www.kathimerini.gr/975897/article/oikonomia/epixeirhseis/sthn-anedhk-krhtikos-h-alysida-soyper-market-merimna 
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6.2 Θ Κζςθ τθσ Επιχείρθςθσ ςτο Λιανεμπόριο 

Σε αυτό το δυναμικό και μεταβαλλόμενο οικονομικό περιβάλλον, θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 

ακολουκεί αναπτυξιακι ςτρατθγικι επιδιϊκοντασ αφξθςθ των μερίδίων τθσ ςτθν αγορά 

με ςκοπό να ζχει ςθμαίνοντα ρόλο ςτον λιανεμπορικό κλάδο. Μζςα από τον ιςχυρό 

ανταγωνιςμό που υπάρχει ςτον κλάδο  τα τελευταία χρόνια, οι «μικρομεςαίεσ» εταιρίεσ 

του χϊρου, όπωσ θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ, διαδραματίηουν ςπουδαίο ρόλο ςτθν αγορά, 

κακϊσ μετζχουν ςε ομίλουσ αγορϊν, όπωσ ο ΕΛΟΜΑΣ, και ζτςι πετυχαίνουν ιςχυρζσ 

ςυμφωνίεσ με τουσ προμθκευτζσ-παραγωγοφσ. Επακόλουκο όλων αυτϊν είναι θ 

εξαςφάλιςθ χαμθλοφ επιπζδου τιμϊν από μζρουσ τουσ και θ παροχι ποιοτικϊν 

υπθρεςιϊν προσ τον καταναλωτι. Θ εν λόγω επιχείρθςθ δομεί τθ κζςθ τθσ ςτον κλάδο 

ςτοχεφοντασ πρωτίςτωσ ςτον καταναλωτι και επιχειρϊντασ μια ευζλικτθ και 

αποτελεςματικι διοίκθςθ. Βαςικοί πυλϊνεσ τθσ ςτρατθγικισ τθσ είναι θ βελτίωςθ των 

παρεχόμενων υπθρεςιϊν, θ εκπαίδευςθ των εργαηομζνων, θ ζμφαςθ ςτθν τεχνολογία και 

ςτισ καινοτόμεσ πρακτικζσ ςτθν κακθμερινι λειτουργία τθσ. Ρρακτικά αυτό μεταφράηεται 

ςε ςυνεχόμενθ αναβάκμιςθ και επαναςχεδιαςμό παλαιότερων καταςτθμάτων, ςτθ 

δθμιουργία νζων, ςτθν αναβάκμιςθ των υποδομϊν τθσ με ςκοπό τθν επζκταςθ ςε νζεσ 

περιοχζσ και τζλοσ ςτθν υποςτιριξθ των Ελλινων παραγωγϊν και τθσ ελλθνικισ 

οικονομίασ. Θ εταιρία επικεντρϊνεται ςτθν παροχι ποιότθτασ ςτα φρζςκα προϊόντα με 

κακθμερινι τροφοδοςία και επίςθσ κυριαρχείται από μια πελατοκεντρικι διάκεςθ ςτθ 

λογικι, ότι ο κάκε πελάτθσ είναι μοναδικόσ μζςα ςε λειτουργικοφσ χϊρουσ, ςε κακαρό και 

μοντζρνο περιβάλλον, με άνετθ πρόςβαςθ και χαμθλζσ τιμζσ και προςφορζσ.32
 

Ππωσ προκφπτει από τον πίνακα που παρατίκεται (εικόνα 2), ςτον οποίο αναφζρονται 

οικονομικά ςτοιχεία αλυςίδων ςοφπερ μάρκετ για τα ζτθ 2016-2017, υπάρχουν 5 

εταιρείεσ, οι οποίεσ εκπροςωποφν μία ομάδα ανερχόμενων εταιρειϊν (ανάμεςα ςε αυτζσ 

είναι θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ) και ξεχωρίηουν. Από τισ 5 αυτζσ εταιρείεσ (5θ ζωσ 11θ κζςθ), θ 

Ρρομθκευτικι Τροφίμων εξαγοράςκθκε το 2018 από τθν Δ. Μαςοφτθσ, οι υπόλοιπεσ 3 

ανικουν ςτον όμιλο αγορϊν ΕΛΟΜΑΣ (ΑΝΕΔΘΚ Κρθτικόσ, Συνεταιριςμόσ ΣΥΝ.ΚΑ. και 

Bazaar), και τθ λίςτα ςυμπλθρϊνει θ Market In. Οι εν λόγω τζςςερισ επιχειριςεισ 

παρουςιάηουν κετικά αποτελζςματα, αφξθςθ των πωλιςεων και κερδοφορία. 

Αναπτφςςονται πιο γριγορα και αποδοτικά από το ςφνολο των μικρότερων αλυςίδων, 
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 https://www.newmoney.gr/roh/palmos-oikonomias/business-stories/aggelos-kritikos-o-ceo-tis-alisidas-pou-ksekinise-apo-tin-
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εκμεταλλευόμενεσ τισ ευκαιρίεσ που εμφανίςτθκαν τθ ςυγκεκριμζνθ περίοδο. Ο όμιλοσ 

ΚΘΤΛΚΟΣ, που εξαγόραςε τα Σ/Μ Γρθγοριάδθσ, ςθμείωςε πωλιςεισ 229,81 εκατ. ευρϊ, 

αυξθμζνεσ κατά 28,16% και κερδοφορία 0,95%.33  

 

Εικόνα 6. Οικονομικά δεδομζνα ςοφπερ μάρκετ 2016-2017.
34

 

7. Εργαλεία Λογιςτικισ και Χρθματοοικονομικισ Ανάλυςθσ 

7.1 Οικονομικζσ Καταςτάςεισ 

Θ Χρθματοοικονομικι Λογιςτικι είναι ο επιςτθμονικόσ κλάδοσ, ο οποίοσ 

αςχολείται με τθν παροχι χρθματοοικονομικϊν πλθροφοριϊν, κυρίωσ ςτουσ εκτόσ 

επιχείρθςθσ ενδιαφερόμενουσ, οι οποίοι κζλουν να ενθμερωκοφν για τθν εικόνα τθσ 

επιχείρθςθσ. Το τελικό προϊόν τθσ χρθματοοικονομικισ λογιςτικισ είναι οι οικονομικζσ 

καταςτάςεισ, οι οποίεσ δθμοςιεφονται και πλθροφοροφν τον κάκε ενδιαφερόμενο για τθν 

οικονομικι κατάςταςθ μιασ εταιρίασ. Οι οικονομικζσ καταςτάςεισ που ςυντάςςονται από 

μια επιχείρθςθ είναι ο Λςολογιςμόσ, τα Αποτελζςματα Χριςθσ, ο Ρίνακασ Διάκεςθσ των 

Αποτελεςμάτων, το Ρροςάρτθμα και ο Λογαριαςμόσ Γενικισ Εκμετάλλευςθσ (Θρειϊτθσ, 

2007). 
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 https://www.news247.gr/epixeiriseis/aytes-einai-oi-20-1-megalyteres-alysides-soyper-market-stin-ellada.6663953.html 
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Τα ενδιαφερόμενα μζρθ που χρθςιμοποιοφν τισ οικονομικζσ καταςτάςεισ για 

περαιτζρω ανάλυςθ μπορεί να ανικουν ςτισ εξισ κατθγορίεσ: μελλοντικοί επενδυτζσ, 

μζτοχοι που δεν ςυμμετζχουν ςτθ διοίκθςθ τθσ εταιρίασ, προμθκευτζσ, πιςτωτικά 

ιδρφματα, αναλυτζσ, ςυνδικαλιςτικά όργανα, οι εργαηόμενοι, οι ανταγωνιςτζσ, το 

χρθματιςτιριο, το ευρφ κοινό, το κράτοσ, κ.ά. Με βάςθ τισ οικονομικζσ καταςτάςεισ τα 

ενδιαφερόμενα μζρθ λαμβάνουν αποφάςεισ, ανάλογα με τθν προζλευςι τουσ, εφόςον οι 

πλθροφορίεσ που τουσ παρζχονται είναι ςφγχρονεσ, ζγκυρεσ και αντικειμενικζσ.35 Μετά  

τθν κατάρτιςθ των οικονομικϊν καταςτάςεων, οι αναλυτζσ μιασ επιχείρθςθσ κα 

αναλφςουν τισ λογιςτικζσ πλθροφορίεσ που προκφπτουν  και ζπειτα θ διοίκθςθ κα 

αξιολογιςει τα ςυμπεράςματα και κα λάβει τισ ανάλογεσ αποφάςεισ (Θρειϊτθσ, 2007)25. 

Το περιεχόμενο των οικονομικϊν καταςτάςεων μασ δίνει πλθροφορίεσ για τα μζςα 

δράςεωσ ι τι κατζχει θ επιχείρθςθ, για τισ υποχρεϊςεισ ι οφειλζσ τθσ προσ τρίτουσ και τισ 

υποχρεϊςεισ που ζχει προσ τον φορζα τθσ, οι οποίεσ προκφπτουν αν από τθν αξία των 

μζςων δράςεωσ αφαιρεκοφν οι υποχρεϊςεισ προσ τρίτουσ (Ναοφμ, 1994). Οι οικονομικζσ 

καταςτάςεισ ςυντάςςονται με ςκοπό τθν ερμθνεία και αξιολόγθςι τουσ από τον εκάςτοτε 

ενδιαφερόμενο και γιϋαυτό υπάρχουν διάφορεσ μζκοδοι αναλφςεων, οι οποίεσ 

επιλζγονται ανάλογα με τον ςκοπό. Για παράδειγμα, αν ο ενδιαφερόμενοσ είναι μζτοχοσ ι 

ομολογιοφχοσ, θ ανάλυςθ εςτιάηει ςτα τρζχοντα και μελλοντικά κζρδθ και ςτα μερίςματα, 

επειδι αυτά κακορίηουν τθν τιμι τθσ μετοχισ κακϊσ και τθν οικονομικι κζςθ τθσ 

επιχείρθςθσ (Νιάρχοσ, 1994). 

Ο Λςολογιςμόσ είναι θ λογιςτικι κατάςταςθ, ςτθν οποία παρουςιάηονται τα 

ςτοιχεία του ενεργθτικοφ, του πακθτικοφ και τθσ κακαρισ κζςεωσ μιασ οικονομικισ 

μονάδασ (επιχείρθςθσ) ςε ςυγκεκριμζνθ θμερομθνία και ςε ενιαίο νόμιςμα. Θ λογιςτικι 

ιςότθτα, ςτθν οποία βαςίηεται ο ιςολογιςμόσ, ζχει ωσ εξισ: ΕΝΕΓΘΤΛΚΟ = ΡΑΚΘΤΛΚΟ + 

ΚΑΚΑΘ ΚΕΣΘ. Στο ενεργθτικό περιλαμβάνονται  τα περιουςιακά ςτοιχεία μιασ 

επιχείρθςθσ (Εμπορεφματα, Κτίρια, Αυτοκίνθτα, Μθχανιματα, Ρελάτεσ, Κατακζςεισ, κ.ά.), 

ςτο πακθτικό περιλαμβάνονται οι υποχρεϊςεισ τθσ (Ρρομθκευτζσ, Γραμμάτια Ρλθρωτζα, 

Δάνεια) και ςτθν κακαρι κζςθ περιλαμβάνονται τα ίδια κεφάλαια τθσ (Ναοφμ , 1994). 
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Ρλθρωτζα 

 

Αυτοκίνθτα  Δάνεια  
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Ειςπρακτζα 

   

Κατακζςεισ 

Πψεωσ 
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  Μδια 
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ΣΥΝΟΛΟ  ΣΥΝΟΛΟ  

Εικόνα 7. Ενδεικτικόσ πίνακασ κατάρτιςθσ Λςολογιςμοφ 

 

Το Ενεργθτικό διαιρείται ςε Ράγιο Ενεργθτικό και Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό. Το 

Ράγιο Ενεργθτικό αποτελείται από τα περιουςιακά ςτοιχεία που δεν πρόκειται να 

ρευςτοποιθκοφν ςφντομα, εντόσ μιασ  λογιςτικισ χριςεωσ και χρθςιμεφουν ωσ βάςθ 

(εργαλεία) για τουσ ςκοποφσ τθσ εταιρίασ. Αυτά μπορεί να είναι ζξοδα πολυετοφσ 

αποςβζςεωσ, όπωσ ζξοδα ίδρυςθσ, ενςϊματεσ ακινθτοποιιςεισ, δθλαδι ακίνθτα, 

μεταφορικά μζςα, κ.ά., αςϊματεσ ακινθτοποιιςεισ, δθλαδι δικαιϊματα και τεχνογνωςία, 

οι ςυμμετοχζσ ςε άλλεσ επιχειριςεισ με ποςοςτό άνω του 10% και οι μακροπρόκεςμεσ 

απαιτιςεισ. Το Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό αποτελείται από τα μετρθτά, τισ κατακζςεισ 

όψεωσ, τουσ ειςπρακτζουσ τόκουσ, τα μερίςματα, τισ απαιτιςεισ ζναντι πελατϊν, τα 

γραμμάτια ειςπρακτζα και όλα τα ςτοιχεία, τα οποία κα ρευςτοποιθκοφν εντόσ τθσ 

χριςεωσ ι εντόσ ενόσ λειτουργικοφ κυκλϊματοσ (το χρονικό διάςτθμα μεταξφ τθσ αγοράσ 
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εμπορευμάτων και πρϊτων φλων μζχρι τθσ ειςπράξεωσ των χρθμάτων από τθν πϊλθςι 

τουσ) (Αλθφαντισ, 2008). 

Το Ρακθτικό αποτελείται από το Βραχυπρόκεςμο, το Μακροπρόκεςμο πακθτικό 

και τα Μδια Κεφάλαια. Το Βραχυπρόκεςμο πακθτικό είναι οι υποχρεϊςεισ που κα 

εκπλθρωκοφν εντόσ μιασ χριςθσ ι εντόσ ενόσ κυκλϊματοσ, όπωσ τα γραμμάτια 

πλθρωτζα, τα βραχυπρόκεςμα δάνεια, οι φόροι, οι αςφαλιςτικζσ ειςφορζσ, κ.ά. Το 

Μακροπρόκεςμο πακθτικό περιλαμβάνει τισ υποχρεϊςεισ που ξεπερνοφν μια χριςθ ι ζνα 

λειτουργικό κφκλωμα, όπωσ τα ενυπόκθκα δάνεια, τα ομολογιακά δάνεια, τα 

μακροπρόκεςμα δάνεια κ.ά. (Ναοφμ, 1994). Τα Μδια Κεφάλαια περιλαμβάνουν το μετοχικό 

ι εταιρικό κεφάλαιο, τα αποκεματικά μιασ επιχείρθςθσ, κακϊσ και τα κζρδθ ι ηθμιζσ που 

προζκυψαν από τθν χριςθ (Αλθφαντισ, 2008). 

Ζνασ Λςολογιςμόσ, ανάλογα με το μζγεκοσ τθσ κακαρισ κζςθσ μιασ επιχείρθςθσ 

μπορεί να χαρακτθριςτεί κετικόσ, αρνθτικόσ ι ουδζτεροσ. Κετικόσ είναι ο Λςολογιςμόσ, 

ςτον οποίο θ κακαρι κζςθ είναι κετικι, δθλαδι το ενεργθτικό τθσ επιχείρθςθσ είναι 

μεγαλφτερο από τισ υποχρεϊςεισ τθσ προσ τρίτουσ και αυτό ςυνεπάγεται ότι είναι 

δυνατόν οι πιςτωτζσ να εξοφλθκοφν ςε περίπτωςθ που λυκεί θ εταιρία. Αρνθτικόσ 

χαρακτθρίηεται ο Λςολογιςμόσ, ο οποίοσ ζχει ενεργθτικό μικρότερο από τισ οικονομικζσ 

υποχρεϊςεισ τθσ επιχείρθςθσ προσ τρίτουσ και φανερϊνει ότι βρίςκεται ςε ιδιαίτερα 

δυςχερι κζςθ. Τζλοσ, ο Ουδζτεροσ Λςολογιςμόσ ζχει ενεργθτικό ίςο  με τισ υποχρεϊςεισ 

τθσ εταιρίασ προσ τρίτουσ και αυτό  αποτελεί ζνδειξθ ότι θ επιχείρθςθ δεν ζχει 

πιςτολθπτικι ικανότθτα (Θρειϊτθσ, 2007). 36  Ζνασ ιςολογιςμόσ για να κεωρείται 

αξιόπιςτοσ πρζπει να ζχει κάποια χαρακτθριςτικά, τα οποία είναι θ ειλικρίνεια, θ 

ςυνζπεια, θ ςυγκριςιμότθτα, θ ςαφινεια και τζλοσ να ζχει ςυνταχκεί με βάςθ τα Διεκνι 

Λογιςτικά Ρρότυπα. 

Τα Αποτελζςματα Χριςθσ είναι θ λογιςτικι κατάςταςθ, ςτθν οποία εμφανίηονται 

όλοι εκείνοι οι παράγοντεσ που κακορίηουν το αποτζλεςμα μιασ λογιςτικισ χριςθσ. Το 

αποτζλεςμα μπορεί να είναι Κετικό ι Αρνθτικό ι αλλιϊσ θ επιχείρθςθ να ζχει κζρδθ ι 

ηθμιζσ. Το αποτζλεςμα χριςθσ προκφπτει από τθ διαφορά μεταξφ των εςόδων και των 

εξόδων χριςθσ (Αλθφαντισ, 2008). Ο ςκοπόσ κατάρτιςθσ των Αποτελεςμάτων Χριςθσ 
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είναι θ πλθροφόρθςθ των ενδιαφερομζνων μερϊν και ςυντάςςεται με βάςθ τισ 

παραδεκτζσ λογιςτικζσ αρχζσ. Οι παράγοντεσ που διαμορφϊνουν το αποτζλεςμα ςτισ 

περιςςότερεσ περιπτϊςεισ είναι τα ζςοδα, τα ζξοδα, τα ζκτακτα κζρδθ και οι ζκτακτεσ 

ηθμίεσ. Τα Ζςοδα περιλαμβάνουν τθν αφξθςθ τθσ κακαρισ κζςθσ, θ οποία προζρχεται από 

τθ δραςτθριότθτα τθσ επιχείρθςθσ (πϊλθςθ εμπορευμάτων, ζςοδα από τόκουσ ι ενοίκια 

ι δίδακτρα, παροχι υπθρεςιϊν, κ.ά.). Τα Ζξοδα είναι θ μείωςθ τθσ κακαρισ κζςθσ τθσ 

επιχείρθςθσ από τθ δραςτθριότθτα τθσ επιχείρθςθσ, όπωσ πϊλθςθ εμπορευμάτων, 

αποςβζςεισ, ανάλωςθ υλικϊν, αμοιβζσ προςωπικοφ, αςφάλιςτρα, κ.ά. Τα Ζκτακτα Κζρδθ 

αυξάνουν τθν κακαρι κζςθ τθσ επιχείρθςθσ και μπορεί να προζρχονται από 

δραςτθριότθτεσ που δε ςυνδζονται με τθ δραςτθριότθτα τθσ επιχείρθςθσ και 

περιλαμβάνουν κζρδθ από λαχεία, από ποινικζσ ριτρεσ, παραγραφι υποχρεϊςεων κ.ά. Οι 

Ζκτακτεσ Ηθμιζσ μειϊνουν τθν κακαρι κζςθ τθσ επιχείρθςθσ και μπορεί να οφείλονται ςε 

γεγονότα άςχετα με τθ δραςτθριότθτα τθσ εταιρίασ, όπωσ κλοπι ςτοιχείων ενεργθτικοφ, 

καταςτροφι ςτοιχείων πλθρωμι ποινικισ ριτρασ, κ.ά. (Ναοφμ, 1994).  

7.2 Είδθ Ανάλυςθσ Χρθματοοικονομικϊν Καταςτάςεων  

Ανάλογα με το ποιοσ κζλει να αναλφςει τα δεδομζνα μιασ επιχείρθςθσ, υπάρχουν 

δφο είδθ ανάλυςθσ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων: θ εξωτερικι ανάλυςθ και θ 

εςωτερικι ανάλυςθ. Επίςθσ ανάλογα με το χρονικό ςθμείο ανάλυςθσ των ςτοιχείων, μια 

ανάλυςθ μπορεί να είναι τυπικι ι ουςιαςτικι. Ριο αναλυτικά :  

Θ εξωτερικι ανάλυςθ, θ οποία διενεργείται από άτομα που βρίςκονται εκτόσ 

επιχείρθςθσ και αντλοφν ςτοιχεία μόνο από δθμοςιευμζνεσ οικονομικζσ καταςτάςεισ τθσ 

επιχείρθςθσ κα ςτόχο ζχουν να κακορίςουν με ακρίβεια τθ αποδοτικότθτα και τθ κζςθ 

τθσ. Ρικανοί εξωτερικοί αναλυτζσ μπορεί να είναι οι μζτοχοι, οι οποίοι δεν ζχουν ρόλο 

ςτθν άμεςθ διοίκθςθ του οργανιςμοφ, οι πελάτεσ, οι προμθκευτζσ, το δθμόςιο, οι 

τράπεηεσ, οι επιςτθμονικοί κφκλοι, οι δθμοςιογράφοι και οι οικονομικοί αναλυτζσ και 

ενδεχομζνωσ οι ςυνδικαλιςτικοί φορείσ, κακϊσ και οι κατϊτεροι εργαηόμενοι τθσ 

επιχείρθςθσ. Οι διακζςιμεσ οικονομικζσ καταςτάςεισ προσ τουσ εξωτερικοφσ αναλυτζσ 

μπορεί να είναι ο ιςολογιςμόσ, τα αποτελζςματα χριςθσ, κ.ά., οι εκκζςεισ του διοικθτικοφ 

ςυμβουλίου, οι εκκζςεισ των εςωτερικϊν ελεγκτϊν, όπωσ και το πιςτοποιθτικό των 

ορκωτϊν ελεγκτϊν. Άλλεσ πθγζσ πλθροφόρθςθσ μπορεί να είναι τα δελτία τραπεηϊν και 
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επιμελθτθρίων, κακϊσ και γενικότερεσ αναλφςεισ του κλάδου που δραςτθριοποιείται θ 

επιχείρθςθ.  

Μια εξωτερικι ανάλυςθ μπορεί να διενεργθκεί με δφο τρόπουσ: είτε να αφορά 

διαφορετικζσ χρονικζσ περιόδουσ ςυγκρίνοντασ επιμζρουσ λογιςτικζσ καταςτάςεισ, θ 

οποία αναφζρεται ωσ διαχρονικι ανάλυςθ, είτε να αφορά ςφγκριςθ διαφορετικϊν 

επιχειριςεων, θ οποία καλείται διεπιχειρθςιακι ανάλυςθ. Τα ςυμπεράςματα που 

προκφπτουν από τθν εξωτερικι ανάλυςθ μιασ επιχείρθςθσ μπορεί να αφοροφν: 

 τα κακαρά κζρδθ τθσ και τθν τάςθ βελτίωςθσ ι ςυρρίκνωςισ τουσ ςτο μζλλον, 

 τθν ικανότθτα τθσ επιχείρθςθσ να ανταποκρίνεται ςτισ υποχρεϊςεισ τθσ, 

 τθν ικανότθτα τθσ να αποπλθρϊνει λθξιπρόκεςμουσ τόκουσ, κακϊσ και να καταβάλλει μερίςματα, 

 τθν πικανότθτα άντλθςθσ κεφαλαίων για επενδυτικζσ ευκαιρίεσ, είτε από τραπεηικό δανειςμό ι 

από ζκδοςθ νζων ομολογιϊν ι μετοχϊν (Γεωργόπουλοσ, 2014). 

Θ εςωτερικι ανάλυςθ διενεργείται από άτομα εντόσ τθσ επιχείρθςθσ και ςε ςχζςθ 

με τθν εξωτερικι ζχει πολλά περιςςότερα πλεονεκτιματα, όπωσ: 

 τον ζλεγχο τθσ ορκότθτασ των δεδομζνων, των μεκόδων και των διαδικαςιϊν  που 

ακολουκικθκαν, 

 τθν εμβάκυνςθ του αναλυτι ςτα οικονομικά ςτοιχεία, 

 τον ακριβι προςδιοριςμό τθσ οικονομικισ κζςθσ τθσ, 

 τον βακμό αποδοτικότθτά τθσ, 

 τθν ερμθνεία των μεταβολϊν τθσ οικονομικισ κζςθσ τθσ επιχείρθςθσ, 

 τθ μζτρθςθ τθσ προόδου τθσ επιχείρθςθσ για λογαριαςμό των ςτελεχϊν τθσ με ςκοπό τον 

καλφτερο ζλεγχο (Νιάρχοσ, 1994). 

Οι εςωτερικοί αναλυτζσ μπορεί να είναι τα ανϊτερα ςτελζχθ τθσ επιχείρθςθσ, 

κακϊσ και οι ορκωτοί ελεγκτζσ που διενεργοφν εςωτερικοφσ ελζγχουσ. Για τθν εςωτερικι 

ανάλυςθ μποροφν να χρθςιμοποιθκοφν ποικίλα δεδομζνα τθσ επιχείρθςθσ, ακόμα και 

ςτοιχεία που αφοροφν ςτατιςτικά παραγωγισ και παραγωγικότθτασ, όπωσ οι χρόνοι 

απαςχόλθςθσ των εργαηομζνων ι των μθχανϊν. Συνεπϊσ, θ εςωτερικι ανάλυςθ αποτελεί 
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μια πιο ενδελεχι μζκοδο, θ οποία επιτρζπει τθν  ποιοτικι πλθροφόρθςθ ςε βάκοσ και ςε 

πολλαπλά επίπεδα και οδθγεί ςε μια πλιρθ εικόνα για τθν οικονομικι κατάςταςθ και 

κζςθ τθσ επιχείρθςθσ. Από μια τζτοια ανάλυςθ μποροφν να προκφψουν ςυμπεράςματα 

ςχετικά με τθν αποδοτικότθτα των κεφαλαίων, τθν επιτυχία ι όχι διαφόρων επενδυτικϊν 

προγραμμάτων, τθν ςωςτι κατανομι των κάκε είδουσ πόρων τθσ επιχείρθςθσ και όλα 

αυτά μαηί κα ςυμβάλλουν ςτο καλφτερο ζλεγχο τθσ επιχειρθματικισ δραςτθριότθτάσ τθσ 

(Γεωργόπουλοσ,  2014).  

Τζλοσ, θ τυπικι ανάλυςθ αποτελεί το προθγοφμενο ςτάδιο τθσ ουςιαςτικισ 

ανάλυςθσ. Είναι λοιπόν απαραίτθτο να ζχουν ςυνταχκεί πρϊτα οι απαιτοφμενεσ 

οικονομικζσ καταςτάςεισ (ιςολογιςμόσ, αποτελζςματα χριςθσ, κ.ά.)  με τον πλζον 

ενδεδειγμζνο και ακριβι τρόπο, δθλαδι να ζχει γίνει θ τυπικι ανάλυςθ, για να 

ακολουκιςει θ ουςιαςτικι ανάλυςθ. Κατά τθν τυπικι ανάλυςθ ελζγχεται ο τρόποσ 

ςφνταξθσ των οικονομικϊν αποτελεςμάτων, θ μζκοδοσ και θ ακρίβεια αυτϊν. Θ 

ουςιαςτικι ανάλυςθ αρχικά απαιτεί εξειδικευμζνεσ γνϊςεισ ςτατιςτικισ από αυτόν που 

διεξάγει τθν ανάλυςθ και περιλαμβάνει τον υπολογιςμό των αρικμοδεικτϊν ι και άλλων 

δεικτϊν τθσ επιχείρθςθσ. Επίςθσ, περιλαμβάνει διεπιχειρθςιακζσ ςυγκρίςεισ των μεγεκϊν 

τθσ επιχείρθςθσ με ςκοπό τον κακοριςμό των τάςεων ανόδου, κακόδου ι ςταςιμότθτασ 

των αρικμοδεικτϊν και τελικό ςκοπό τθν εξαγωγι ςυμπεραςμάτων για το μζλλον τθσ 

επιχείρθςθσ (Γεωργόπουλοσ,  2014).  

7.3 Τεχνικζσ Ανάλυςθσ Χρθματοοικονομικϊν Καταςτάςεων 

Μετά τθν κατάρτιςθ των οικονομικϊν καταςτάςεων μιασ επιχείρθςθσ, οι αναλυτζσ 

είναι πλζον ςε κζςθ με τθ χριςθ αυτϊν να φτάςουν ςε ςυγκεκριμζνα αποτελζςματα και 

ςυμπεράςματα, αφοφ χρθςιμοποιιςουν γιϋαυτό το ςκοπό τισ τεχνικζσ 

χρθματοοικονομικισ ανάλυςθσ. Τα δεδομζνα που δίνονται ςτισ οικονομικζσ καταςτάςεισ 

δεν αποτελοφν τθν τελικι πλθροφορία που χρειάηεται ο αναλυτισ, απλά περιλαμβάνουν 

τα οικονομικά δεδομζνα τθσ επιχείρθςθσ παρουςιαςμζνα με ςυςτθματικό τρόπο. Οι 

μζκοδοι ι αλλιϊσ τεχνικζσ χρθματοοικονομικισ ανάλυςθσ είναι ποικίλεσ και 

χρθςιμοποιοφνται ανάλογα με το επιδιωκόμενο αποτζλεςμα: 

 θ οριηόντια ανάλυςθ ι ςυγκριτικζσ καταςτάςεισ, 

 θ κάκετθ ανάλυςθ ι καταςτάςεισ κοινϊν μεγεκϊν, 
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 οι αρικμοδείκτεσ, 

 θ ανάλυςθ δεικτϊν τάςεων, 

 οι ταμειακζσ ροζσ, 

 το νεκρό ςθμείο. 

7.3.1 Οριηόντια Aνάλυςθ 

Για να είναι εφικτι θ οριηόντια ανάλυςθ απαιτείται: 

 τα ςυγκρινόμενα μεγζκθ να είναι ομοιόμορφα ςε όλεσ τισ χρονικζσ περιόδουσ, 

 να τθροφνται οι λογιςτικζσ αρχζσ ςε όλεσ τισ υπό μελζτθ καταςτάςεισ, 

 να αναφζρονται τυχόν αλλαγζσ ςυνκθκϊν που επθρεάηουν τα δεδομζνα, ϊςτε να λαμβάνονται 

υπόψθ, 

 τα δεδομζνα να παρουςιάηονται κάτω από τισ ίδιεσ ομάδεσ για να είναι άμεςα ςυγκρίςιμα. 

Θ οριηόντια ανάλυςθ ι οι ςυγκριτικζσ καταςτάςεισ αναλφουν τθ διαχρονικι εξζλιξθ ενόσ 

ςυγκεκριμζνου μεγζκουσ και με  αυτό τον τρόπο επθςθμαίνεται θ τάςθ και ο ρυκμόσ 

μεταβολισ του. Επιπλζον, ο αναλυτισ μπορεί να εξάγει ςυμεράςματα ςχετικά με τα 

οικονομικά τθσ επιχείρθςθσ και να προχωριςει ςε προβλζψεισ. Μζςω τθσ οριηόντιασ 

ανάλυςθσ μπορεί κάποιοσ να ανακαλφψει ςθμαντικζσ μεταβολζσ  των μεγεκϊν, οι οποίεσ 

είναι δυνατόν να ερμθνευκοφν με ακρίβεια και να εντοπιςτοφν τα οφζλθ ι οι απϊλειεσ 

για τθν επιχείρθςθ. Τα μεγζκθ που ςυγκρίνονται ςτθν οριηόντια ανάλυςθ είναι ομοειδι 

και ςυνδεόμενα και ζτςι είναι δυνατι θ διαχρονικι ςφγκριςθ αυτϊν και ο προςδιοριςμόσ 

τθσ οικονομικισ κζςθσ τθσ επιχείρθςθσ. Επιπλζον, είναι απαραίτθτθ θ ςφγκριςθ πολλϊν 

λογιςτικϊν ςτοιχείων και όχι ενόσ, για τθν ακριβζςτερθ εξαγωγι οικονομικϊν 

ςυμεραςμάτων (Γεωργόπουλοσ,  2014). 

7.3.2 Κάκετθ Aνάλυςθ 

Θ κάκετθ ανάλυςθ διεξάγεται, όταν κάποια ςτοιχεία τθσ οικονομικισ κατάςταςθσ 

υπολογίηονται ωσ ποςοςτά ενόσ κοινοφ μεγζκουσ τθσ ίδιασ οικονομικισ κατάςταςθσ, το 

οποίο αποτελεί το 100% ςε ςχζςθ με τα άλλα μεγζκθ. Ζτςι προκφπτει και θ ονομαςία 



 

ΣΧΟΛΘ ΟΛΚΟΝΟΜΛΚΩΝ ΕΡΛΣΤΘΜΩΝ ΚΑΛ ΔΛΟΛΚΘΣΘΣ  

ΜΕΤΑΡΤΥΧΛΑΚΟ ΡΟΓΑΜΜΑ  
ΔΙΟΙΚΗΣΗ, ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑ ΚΑΙ ΠΟΙΟΤΗΤΑ 

 

ΜΑΣΤΟΡΑΚΗ ΑΙΚΑΤΕΡΙΝΗ            47 

«κατάςταςθ κοινοφ μεγζκουσ», από τθ χριςθ μιασ κοινισ βάςθσ για τον υπολογιςμό των 

υπόλοιπων ςτοιχείων. Με τθν κάκετθ ανάλυςθ αναδεικνφεται θ εςωτερικι δομι των 

οικονομικϊν καταςτάςεων. Οι λόγοι που κάνουν τθν κάκετθ ανάλυςθ ςθμαντικι για τθν 

εξαγωγι ςυμπεραςμάτων ςχετικϊν με τθν επιχείρθςθ είναι πολλαπλοί και ςυνοψίηονται 

ςτα εξισ:  

 αναδεικνφεται θ ςθμαντικότθτα του κάκε μεγζκουσ ςε ςχζςθ με τθ βάςθ υπολογιςμοφ, 

 είναι εφκολο να γίνουν διαχρονικζσ ςυγκρίςεισ με τθ βοικεια των ποςοςτϊν παρά των απόλυτων 

αρικμϊν, 

 και τζλοσ, μζςω τθσ κάκετθσ ανάλυςθσ είναι εφικτι θ ςφγκριςθ των οικονομικϊν καταςτάςεων 

διαφορετικϊν επιχειριςεων ενόσ κλάδου και όχι μόνο των διαχρονικϊν ςτοιχείων τθσ ίδιασ 

επιχείρθςθσ. 

Θ κάκετθ ανάλυςθ ςε ζναν Λςολογιςμό βοθκά ςτον προςδιοριςμό τθσ δομισ του 

ιςολογιςμοφ και κακορίηει π.χ. τθ δομι των κεφαλαίων, δθλαδι τθν ποςοςτιαία 

ςυμμετοχι των διαφόρων κεφαλαίων ςτα ςυνολικά κεφάλαια ι τθ δομι τθσ περιουςίασ, 

δθλαδι τθ διάκριςθ τθσ περιουςίασ ςε πάγιο και κυκλοφοροφν ενεργθτικό ωσ διακριτά 

ποςοςτά ςτο ςφνολο του ενεργθτικοφ. Θ κάκετθ ανάλυςθ ςτα Αποτελζςματα Χριςθσ 

κακορίηει τθ βαρφτθτα κάκε ςτοιχείου των αποτελεςμάτων χριςθσ ωσ ποςοςτό ζναντι 

του βαςικοφ ςτοιχείου που κακορίηει τα αποτελζςματα χριςθσ, των κακαρϊν πωλιςεων. 

Τα ςυμπεράςματα που εξάγονται από τθν κάκετθ ανάλυςθ των αποτελεςμάτων χριςθσ 

είναι ςχετικά με ποςοςτά, όπωσ το μικτό κζρδοσ, το κακαρό λειτουργικό κζρδοσ ι το 

κζρδοσ εκμετάλλευςθσ ι το κακαρό κζρδοσ χριςθσ. Επιπλζον, μπορεί να υπολογιςτεί το 

ποςοςτό των λειτουργικϊν εξόδων ι του κόςτουσ πωλθκζντων. Επιπρόςκετα, θ κάκετθ 

ανάλυςθ μπορεί να δϊςει χριςιμα ςτοιχεία και ςυμπεράςματα ςε δφο επίπεδα. Το ζνα 

επίπεδο είναι θ διαχρονικι ςφγκριςθ μιασ επιχείρθςθσ με τον εαυτό τθσ και το δεφτερο 

επίπεδο είναι θ ενδοκλαδικι-διεπιχειρθςιακι ςφγκριςθ περιςςότερων επιχειριςεων 

(Γεωργόπουλοσ, 2014). 

7.3.3 Δείκτεσ Τάςθσ 

Οι Δείκτεσ Τάςθσ είναι μια εναλλακτικι μζκοδοσ τθσ οριηόντιασ ανάλυςθσ και 

καταδεικνφουν αποτελεςματικά τισ διαχρονικζσ μεταβολζσ των οικονομικϊν δεδομζνων. 

Σθμαντικό ςτοιχείο για τον υπολογιςμό των δεικτϊν τάςθσ είναι θ επιλογι του ζτουσ 
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βάςθσ, θ οποία γίνεται ανάλογα με τον παράγοντα που πρζπει να τονιςτεί (επιλζγεται το 

πρϊτο ζτοσ λειτουργίασ μιασ επιχείρθςθσ, όταν κζλουμε να καταδειχκεί θ ανάπτυξθ ι όχι 

τθσ επιχείρθςθσ ι κάποιο ενδιάμεςο ςθμείο λειτουργίασ, ϊςτε να καταδειχκεί το πριν και 

το μετά από αυτό το ςθμείο). Οι δείκτεσ τάςθσ είναι ιδανικοί για τθν παροχι 

πλθροφοριϊν οικονομικϊν ςτοιχείων που ςχετίηονται άμεςα μεταξφ τουσ, με ςκοπό τθ 

μελζτθ τθσ διαχρονικι εξζλιξθσ αυτϊν των ςτοιχείων (Γεωργόπουλοσ, 2014). 

7.3.4 Ανάλυςθ Ταμειακϊν οϊν  

Οι Καταςτάςεισ Ταμειακϊν οϊν μιασ επιχείρθςθσ περιλαμβάνουν όλα τα ςτοιχεία 

που αφοροφν τισ ταμειακζσ ειςπράξεισ και πλθρωμζσ που πραγματοποιικθκαν κατά τθ 

διάρκεια μιασ χριςθσ. Αυτι θ οικονομικι κατάςταςθ καταρτίηεται για να καταγράψει τισ 

μεταβολζσ που ζγιναν ςτα ςτοιχεία του ενεργθτικοφ και πακθτικοφ τθσ, κακϊσ και τθσ 

κακαρισ κζςθσ τθσ. Είναι πολφ χριςιμθ, κακϊσ διαφωτίηει τα ενδιαφερόμενα μζρθ για τισ 

χρθματοοικονομικζσ και επενδυτικζσ δραςτθριότθτεσ τθσ επιχείρθςθσ μζςα ςε μια χριςθ. 

Ο κακοριςμόσ των ταμειακϊν ροϊν μιασ επιχείρθςθσ αναδεικνφει το κατά πόςο μπορεί θ 

επιχείρθςθ να δϊςει μερίςματα ςτουσ μετόχουσ τθσ και κάνει ςαφείσ τισ ςχζςεισ 

χρθματοδότθ και επιχείρθςθσ. Οι καταςτάςεισ ταμειακϊν ροϊν μαηί με τον ιςολογιςμό, το 

προςάρτθμα και τα αποτελζςματα χριςθσ καταρτίηουν τθν πλιρθ εικόνα τθσ οικονομικισ 

κατάςταςθσ μιασ επιχείρθςθσ και όλεσ αυτζσ δίνουν πλθροφορίεσ ςτα ενδιαφερόμενα 

μζρθ ςχετικά με τθν επιχείρθςθ. Συγκεκριμζνα με τισ ταμειακζσ ροζσ: 

 καταγράφονται επακριβϊσ οι οικονομικζσ ςυναλλαγζσ τθσ επιχείρθςθσ, οι οποίεσ επθρεάηουν τα 

ρευςτά διακζςιμα,  

 δίνεται θ δνατότθτα να προβλεφκεί το ποςό, το διάςτθμα και το είδοσ των ςυναλλαγϊν που 

κακορίηουν τα ρευςτά διακζςιμα,  

 είναι δυνατι θ αντιπαραβολι τθσ κερδοφορίασ με τισ πλθρωμζσ που κάνει,  

 δίνεται θ δυνατότθτα εκτίμθςθσ τθσ λειτουργικότθτασ τθσ επιχείρθςθσ, δθλαδι το πόςο εφκολα 

μπορεί να ανταποκρικεί ςε ςυγκεριμζνο όγκο ςυναλλαγϊν και  

 κακορίηεται θ ευελιξία ι όχι τθσ ρευςτότθτάσ τθσ (Νιάρχοσ, 1994). 

Οι ταμειακζσ ροζσ κατανζμονται ςε τρεισ κατθγορίεσ δραςτθριοτιτων τθσ 

επιχείρθςθσ: τισ λειτουργικζσ δραςτθριότθτεσ, τισ επενδυτικζσ δραςτθριότθτεσ και τισ 
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χρθματοοικονομικζσ δραςτθριότθτεσ. Στισ λειτουργικζσ δραςτθριότθτεσ περιλαμβάνονται 

οι ειςπράξεισ από πωλιςεισ εμπορευμάτων και υπθρεςιϊν και τα ζξοδα που αφοροφν τθν 

παραγωγι και πϊλθςθ εμπορευμάτων και υπθρεςιϊν. Στισ επενδυτικζσ δραςτθριότθτεσ 

περιλαμβάνονται ςυναλλαγζσ που αφοροφν αγορά ι πϊλθςθ παγίου εξοπλιςμοφ, 

μετοχϊν ι χρεογράφων, χοριγθςθ δανείων και είςπραξθ χρεολυςίων. Οι 

χρθματοοικονομικζσ δραςτθριότθτεσ εμπεριζχουν εγγραφζσ που αφοροφν πλθρωμι 

μεριςμάτων, εξόφλθςθ δανειακϊν κεφαλαίων, ζκδοςθ μετοχϊν ι δανειςμό ενόσ 

οργανιςμοφ.  Το ςφνολο και των τριϊν κατθγοριϊν πρζπει να ιςοφται με τα διακζςιμα τθσ 

επιχείρθςθσ τθσ χριςθσ που αφοροφν. Για τθν κατάρτιςθ των καταςτάςεων ταμειακϊν 

ροϊν υπάρχουν δφο μζκοδοι κατάρτιςθσ, θ άμεςθ και θ ζμμεςθ μζκοδοσ (Γεωργόπουλοσ, 

2014). 

7.3.5. Ανάλυςθ Νεκροφ Σθμείου 

Ο προςδιοριςμόσ του νεκροφ ςθμείου μιασ επιχείρθςθσ κακορίηεται από το 

ςθμείο εκείνο των πωλιςεων – εςόδων τθσ, με το οποίο θ επιχείρθςθ καλφπτει τα 

μεταβλθτά, αλλά και τα ςτακερά τθσ ζξοδα, δθλαδι το ςθμείο εκείνο, ςτο οποίο δεν 

υπάρχει κζρδοσ οφτε ηθμιά. Είναι όμωσ ςθμαντικό να προςδιοριςτεί ποιο είναι το 

μεταβλθτό και ποιο το ςτακερό κόςτοσ. Το ςτακερό κόςτοσ περιλαμβάνει όλα εκείνα τα 

ζξοδα που παραμζνουν ςτακερά και αμετάβλθτα ανεξάρτθτα από το αν καταγράφονται 

πωλιςεισ ι όχι, όπωσ οι δαπάνεσ διοίκθςθσ, τα ενοίκια, οι αποςβζςεισ, τα πάγια, κ.ά. 

Πμωσ, υπάρχει περίπτωςθ να μεταβλθκεί το ςτακερό κόςτοσ ανεξάρτθτα από τθ 

δραςτθριότθτα ι όχι τθσ επιχείρθςθσ. Το μεταβλθτό κόςτοσ είναι εκείνο που 

μεταβάλλεται ανάλογα με το φψοσ των πωλιςεων τθσ επιχείρθςθσ. Υπάρχει και μια 

επιπλζον κατθγορία κόςτουσ, το θμιμεταβλθτό κόςτοσ, το οποίο χωρίηεται ςε ςτακερό και 

μεταβλθτό μζροσ. Συνολικά, για να προςδιοριςτεί το νεκρό ςθμείο μιασ επιχείρθςθσ 

λαμβάνονται υπόψθ οι εξισ παράγοντεσ: το ςτακερό κόςτοσ, το μεταβλθτό κόςτοσ, θ τιμι 

πϊλθςθσ των προϊόντων και ο όγκοσ των πωλιςεων τθσ. (Νιάρχοσ, 1994). 

Το νεκρό ςθμείο προςδιορίηεται με δυο τρόπουσ: με μακθματικό τφπο, με τθ 

μζκοδο του μικτοφ περικωρίου και με  γραφικι παράςταςθ. Θ ανάλυςθ του νεκροφ 

ςθμείου είναι πολφ ςθμαντικι για μια επιχείρθςθ, κακϊσ θ επίτευξθ πωλιςεων πάνω 

από αυτό το ςθμείο δίνει κζρδθ ςτθν επιχείρθςθ και θ πτϊςθ των πωλιςεων κάτω από 

αυτό το ςθμείο αποφζρει ηθμιζσ. Για κάκε οργανιςμό, το νεκρό ςθμείο του είναι εκεί, 
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όπου τα ζςοδα του είναι ίςα με το άκροιςμα του κόςτουσ παραγωγισ και λειτουργικϊν 

εξόδων, άρα ζχει οικονομικό αποτζλεςμα μθδζν. Θ ανάλυςθ του νεκροφ ςθμείου είναι 

πολφ χριςιμο εργαλείο για τισ επιχειριςεισ, κακϊσ μπορεί να διαφωτίςει προβλιματα, 

όπωσ θ πολιτικι επενδφςεων, θ προϊκθςθ νζων προϊόντων, ο προγραμματιςμόσ νζων 

δραςτθριοτιτων, θ πολιτικι πωλιςεων, κ.ά. (Γεωργόπουλοσ, 2014). 

7.3.6. Αρικμοδείκτεσ 

Οι αρικμοδείκτεσ είναι άλλο ζνα μζςο ανάλυςθσ, αξιολόγθςθσ και ερμθνείασ των 

χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων μιασ επιχείρθςθσ και μζςω αυτϊν αναδεικνφεται θ 

ςχζςθ των οικονομικϊν δεδομζνων. Τα αποτελζςματα των αρικμοδεικτϊν είναι χριςιμα 

για τισ επιχειρθματικζσ αποφάςεισ που ζχουν ιδθ υλοποιθκεί ι για αποφάςεισ που 

πρόκειται να λθφκοφν. Είναι απαραίτθτθ θ εκ παραλλιλου μελζτθ πολλϊν διαφορετικϊν 

αρικμοδεικτϊν, επειδι θ βελτίωςθ ενόσ ςυγκεκριμζνου αρικμοδείκτθ μπορεί να 

επθρεάςει αρνθτικά τα αποτελζςματα κάποιων άλλων. Τα κριτιρια ςχθματιςμοφ 

αρικμοδεικτϊν είναι πολλαπλά και ςυνοψίηονται ςτα παρακάτω: 

 να αναφζρονται ςε κοινζσ αξίεσ και να ςυςχετίηουν δεδομζνα ςχετικά μεταξφ τουσ, 

 να είναι ςυγκρίςιμοι με προθγοφμενα ζτθ αλλά και με τα επόμενα (μελλοντικζσ χριςεισ), 

 να ςυνδυάηονται με ςυγγενικοφσ αρικμοδείκτεσ, 

 να μποροφν να ςυγκρικοφν με αρικμοδείκτεσ ανταγωνιςτικϊν επιχειριςεων, 

 να είναι ςυγκρίςιμοι με αντίςτοιχουσ αρικμοδείκτεσ του κλάδου. 

Οι αρικμοδείκτεσ ανάλογα με τθ δραςτθριότθτα τθσ επιχείρθςθσ εντάςςονται ςε πζντε 

κατθγορίεσ: 

 αρικμοδείκτεσ ρευςτότθτασ, 

 αρικμοδείκτεσ αποδοτικότθτασ, 

 αρικμοδείκτεσ δραςτθριότθτασ, 

 αρικμοδείκτεσ διάρκρωςθσ κεφαλαίων και βιωςιμότθτασ  και 

 αρικμοδείκτεσ επενδφςεων. 
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Είναι ςκόπιμθ θ επιλογι ενόσ πακζτου και όχι μεμονωμζνων αρικμοδεικτϊν ανάλογα με 

τα ςτοιχεία τθσ επιχείρθςθσ που ηθτείται να αναλυκοφν, γιατί αυτό κακιςτά τθν 

οικονομικι μελζτθ που διενεργείται αρτιότερθ και εγκυρότερθ, εφόςον αφορά ζνα 

ςφνολο δεδομζνων τθσ επιχείρθςθσ (Γεωργόπουλοσ, 2014). Με τθν ανάλυςθ των 

χρθματοοικονομικϊν δεικτϊν είναι εφικτι θ εκτίμθςθ τθσ προθγοφμενθσ, τθσ παροφςασ 

και τθσ μελλοντικισ οικονομικισ κατάςταςθσ μιασ επιχείρθςθσ, αλλά και τθσ κζςθσ τθσ 

ςτον κλάδο. Οι αρικμοδείκτεσ αναδεικνφουν τα δυνατά και αδφνατα ςθμεία τθσ κάκε 

επιχείρθςθσ και ςυμβάλλουν ςτθν επιλογι των κατάλλθλων ςτρατθγικϊν κινιςεων για το 

μζλλον.  

7.3.6.1 Αρικμοδείκτεσ ευςτότθτασ 

Οι Αρικμοδείκτεσ ευςτότθτασ χρθςιμοποιοφνται για να υπολογιςτεί θ 

βραχυχρόνια οικονομικι κζςθ μιασ επιχείρθςθσ και θ ικανότθτά τθσ να τακτοποιεί τισ 

βραχυχρόνιεσ υποχρεϊςεισ τθσ. Οι ςθμαντικότεροι αρικμοδείκτεσ ρευςτότθτασ είναι ο 

αρικμοδείκτθσ γενικισ ρευςτότθτασ, ειδικισ ρευςτότθτασ, ταμειακισ ρευςτότθτασ και 

αμυντικοφ χρονικοφ διαςτιματοσ (Νιάρχοσ, 1994). Πταν λζμε ρευςτότθτα εννοοφμε τα 

ρευςτά διακζςιμα, δθλαδι τα μετρθτά και τα ςτοιχεία του κυκλοφοροφντοσ ενεργθτικοφ 

μιασ επιχείρθςθσ που ρευςτοποιοφνται εφκολα (κατακζςεισ, εμπορεφςιμουσ τίτλουσ, 

γραμμάτια, επιταγζσ, αξιόγραφα, κ.ά.). Ζτςι, θ ρευςτότθτα ορίηεται ωσ θ επιτυχισ 

ανταπόκριςθ μιασ επιχείρθςθσ ςτισ άμεςεσ υποχρεϊςεισ τθσ. Αν μια επιχείρθςθ δεν ζχει 

επαρκι ρευςτά διακζςιμα τότε κινδυνεφει να μθν μπορεί να προμθκευτεί πρϊτεσ φλεσ 

και εμπορεφματα, να μθν μπορεί να πλθρϊςει τισ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ τθσ και 

τζλοσ, όλα αυτά να τθν οδθγιςουν ςε ςυρρίκνωςθ ίςωσ και πτϊχευςθ. Αν μια επιχείρθςθ 

ζχει υπερβολικά ρευςτά διακζςιμα για μεγάλο διάςτθμα, τότε ενδεχομζνωσ να οδθγθκεί 

ςε μείωςθ τθσ κερδοφορίασ τθσ. Με τθν ανάλυςθ τθ ρευςτότθτασ μια επιχείρθςθσ  

μποροφμε να ςυνάγουμε χριςιμα ςυμπεράςματα, όπωσ αν υπάρχουν τα απαιτοφμενα 

κυκλοφοριακά ςτοιχεία για τθν πλθρωμι των υποχρεϊςεων, αν υπάρχουν τα 

απαιτοφμενα διακζςιμα για τθν απρόςκοπτθ λειτουργία τθσ, αν αποφεφγεται θ υψθλι 

διατιρθςθ κυκλοφοριακϊν διακεςίμων και το ποιο είναι το φψοσ των πιςτϊςεων ςτουσ 

πελάτεσ τθσ επιχείρθςθσ και παράλλθλα το μζγεκοσ των απαιτιςεων προσ αυτοφσ 

(Γεωργόπουλοσ, 2014). Οι ςθμαντικότεροι αρικμοδείκτεσ ρευςτότθτασ αναλφονται ωσ 

εξισ: 
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α. Αρικμοδείκτθσ Γενικισ ευςτότθτασ: είναι ο πιο δθμοφιλισ (most used) αρικμοδείκτθσ, 

εξετάηει αν θ επιχείρθςθ ζχει επαρκι ρευςτότθτα για να καλφψει τισ τρζχουςεσ 

υποχρεϊςεισ τθσ και υπολογίηεται από το πθλίκο του ςυνόλου του Κυκλοφοροφντοσ 

ενεργθτικοφ (των διακεςίμων, απαιτιςεων και αποκεμάτων) προσ τισ βραχυπρόκεςμεσ 

υποχρεϊςεισ:   

Αρικμοδείκτθσ Γενικισ ευςτότθτασ (Γ) = 
                                   

                               
 

β. Αρικμοδείκτθσ Άμεςθσ ι Ειδικισ ευςτότθτασ: είναι ςθμαντικόσ ςτθ διαχρονικι του 

εκδοχι, γιατί μια ανοδικι ι φκίνουςα πορεία του ερμθνεφεται ωσ βελτίωςθ ι πτϊςθ 

αντίςτοιχα και περιλαμβάνει όλα τα ςτοιχεία του ενεργθτικοφ που ρευςτοποιοφνται 

εφκολα, όπωσ  τα διακζςιμα και οι απαιτιςεισ προσ τισ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ. Θ 

ςθμαςία του δείκτθ εξαρτάται από το μζςο χρόνο είςπραξθσ των απαιτιςεων, από το 

μζςο χρόνο εξόφλθςθσ των βραχυπρόκεςμων υποχρεϊςεων και από τα άμεςα 

ρευςτοποιοφμενα ςτοιχεία του αρικμθτι (Γεωργόπουλοσ, 2014). 

Αρικμοδείκτθσ Άμεςθσ ι Ειδικισ ευςτότθτασ (Α) =  
                     

                               
 

γ. Αρικμοδείκτθσ Ταμειακισ ευςτότθτασ: αυτόσ ο αρικμοδείκτθσ αντανακλά τθν 

ικανότθτα τθσ επιχείρθςθσ να ανταποκρικεί ςτισ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ τθσ μόνο 

με τα διακζςιμα, δθλαδι τα μετρθτά που διακζτει και υπολογίηεται από το πθλίκο των 

διακεςίμων προσ τισ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ. Θ αξία του είναι ςυγκριτικι και ζχει 

ενδιαφζρον για διεπιχειρθςιακζσ ι διαχρονικζσ αναλφςεισ (Γεωργόπουλοσ, 2014). 

Αρικμοδείκτθσ Ταμειακισ ευςτότθτασ (Τ) =
          

                               
   

δ. Κεφάλαιο Κίνθςθσ:  το κεφάλαιο κίνθςθσ είναι πολφ ςθμαντικό ςτοιχείο, κακϊσ δίνει 

τθν ικανότθτα ςε μια επιχείρθςθ να πλθρϊνει ζγκαιρα τα μερίςματα και τουσ τόκουσ που 

οφείλει και ςυνάμα αποτελεί πλεονζκτθμα για τθν ζγκριςθ βραχυπρόκεςμου δανείου με 

καλό επιτόκιο. Για τον υπολογιςμό του κεφαλαίου κίνθςθσ λαμβάνονται υπόψθ το ςφνολο 

του κυκλοφοροφντοσ ενεργθτικοφ (διακζςιμα + απαιτιςεισ + αποκζματα) και οι 

βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ.  

Κεφάλαιο Κίνθςθσ = ΚΕ – ΒΥ 
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Πταν το κεφάλαιο κίνθςθσ είναι κετικό, θ επιχείρθςθ ζχει ικανοποιθτικι ρευςτότθτα. 

Πταν το αποτζλεςμα είναι αρνθτικό δεν υπάρχει ρευςτότθτα και όταν είναι μθδενικό, θ 

επιχείρθςθ είναι ςε οριακι κατάςταςθ. 

ε. Αρικμοδείκτθσ Αμυντικοφ Διαςτιματοσ: ο αρικμοδείκτθσ δείχνει για  πόςο διάςτθμα 

(θμζρεσ) τα διακζςιμα και οι απαιτιςεισ είναι ικανά να καλφψουν τα λειτουργικά ζξοδα 

μιασ επιχείρθςθσ.  

Αρικμοδείκτθσ Αμυντικοφ Διαςτιματοσ (ΑΔ) =  
                    

                           
 

7.3.6.2 Αρικμοδείκτεσ Δραςτθριότθτασ 

Οι Αρικμοδείκτεσ Δραςτθριότθτασ αποτελοφν ζνα πολφ ςθμαντικό εργαλείο για 

τθν μζτρθςθ τθσ αποτελεςματικισ ι όχι διαχείριςθσ των περιουςιακϊν ςτοιχείων μιασ 

εταιρίασ, κακϊσ το αποτζλεςμά τουσ δείχνει το βακμό αξιοποίθςθσ των πόρων μιασ 

επιχείρθςθσ για τθ δθμιουργία εςόδων-πωλιςεων (Βαςιλείου-Θρειϊτθσ, 2008). Οι 

δείκτεσ αυτοί ελζγχουν κατά πόςο μια εταιρία μπορεί ςε ςφντομο χρονικό διάςτθμα να 

μετατρζψει τα περιουςιακά τθσ ςτοιχεία ςε ρευςτά, όπωσ για παράδειγμα τι αποκζματα 

διατθρεί και ςε πόςο χρόνο μποροφν να μετατραποφν ςε πωλιςεισ, ανάλογα πάντα 

βζβαια με τθ δραςτθριότθτα τθσ επιχείρθςθσ και τα αποκζματα που πρζπει να διατθρεί 

(Νιάρχοσ, 1994). Οι αρικμοδείκτεσ δραςτθριότθτασ μιασ χριςθσ εξετάηονται πάντα ςε 

ςυνάρτθςθ με τουσ αρικμοδείκτεσ δραςτθριότθτασ προθγοφμενων ετϊν τθσ ίδιασ 

επιχείρθςθσ ι και ακόμα με τουσ αρικμοδείκτεσ δραςτθριότθτασ του κλάδου ι και άλλων 

ομοειδϊν επιχειριςεων, δθλαδι και ςε διαχρονικό αλλά και ςε διεπιχειρθςιακό επίπεδο. 

Αν οι τιμζσ τθσ αναλυόμενθσ εταιρίασ ςυμβαδίηουν με τον κλάδο, ςθμαίνει ότι θ 

επιχείρθςθ ζχει ικανοποιθτικι δραςτθριότθτα. Αν όχι, πρζπει τα αποτελζςματα να 

λαμβάνονται ςοβαρά υπόψθ και να παίρνονται οι ανάλογεσ αποφάςεισ (Γεωργόπουλοσ, 

2014). Οι πιο ςυχνά χρθςιμοποιοφμενοι αρικμοδείκτεσ δραςτθριότθτασ είναι: 

α. Αρικμοδείκτθσ Ταχφτθτασ Κυκλοφορίασ Αποκεμάτων: ο δείκτθσ αυτόσ υπολογίηει πόςεσ 

φορζσ θ επιχείρθςθ πουλάει το μζςο απόκεμά τθσ  μζςα ςε μια χριςθ. Πςο μεγαλφτερο 

είναι το αποτζλεςμα, τόςο περιςςότερο θ επιχείρθςθ ανακυκλϊνει το απόκεμά τθσ. Αν 

όμωσ το αποτζλεςμα είναι αρκετά υψθλό, αυτό μπορεί να ςθμαίνει ότι θ εταιρία δεν 
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διατθρεί αρκετό απόκεμα, άρα μπορεί να ζχει απϊλεια πωλιςεων (Harrison-Horngren-

Thomas, 2015). Ο αρικμοδείκτθσ υπολογίηεται ςε θμζρεσ και προκφπτει από τισ ςχζςεισ 

Κυκλοφοριακι Ταχφτθτα Αποκεμάτων (ΤΚΑ) =  
                      

                 
 και  

   

   
 

β. Αρικμοδείκτθσ Ταχφτθτασ Είςπραξθσ Απαιτιςεων: αναφζρεται ςτον χρόνο που 

μεςολαβεί ανάμεςα ςτθν πϊλθςθ και τθν τελικι είςπραξθ των οφειλομζνων από τουσ 

πελάτεσ, δθλαδι δείχνει τθν ικανότθτα τθσ επιχείρθςθσ να ειςπράξει τισ απαιτιςεισ  τθσ 

μετά από πιςτωτικι πϊλθςθ. Αν ο αρικμοδείκτθσ είναι υψθλόσ, αυτό δείχνει ότι θ 

επιχείρθςθ ειςπράττει πολφ ςφντομα τισ απαιτιςεισ τθσ, αλλά και πικανόν αυτό να 

κεωρθκεί μειονζκτθμα από τουσ πελάτεσ τθσ, κακϊσ ζχει μικρι πιςτωτικι ανοχι 

(Harrison-Horngren-Thomas, 2015).  Οι ςχζςεισ που υπολογίηουν τον αρικμοδείκτθ  ςε 

θμζρεσ είναι  

Ταχφτθτα Είςπραξθσ Απαιτιςεων (ΤΕΑ) =  
                     

                     
 και  

   

   
 

γ. ο Λειτουργικόσ Κφκλοσ μιασ επιχείρθςθσ αναφζρεται ςτθ διαδοχικι ροι των κεφαλαίων 

τθσ επιχείρθςθσ και βαςίηεται, όπωσ προδίδει και το όνομά του, ςτον κφκλο Μετρθτά – 

Αποκζματα – Απαιτιςεισ – Μετρθτά.  Ζτςι, ο λειτουργικόσ κφκλοσ προςδιορίηει το πόςο 

επιτυχθμζνθ είναι θ διαχείριςθ των αποκεμάτων και των απαιτιςεων και κακορίηει το 

βακμό ρευςτότθτασ τθσ επιχείρθςθσ, κακϊσ και τθν ποιότθτα του κεφαλαίου κίνθςθσ. 

Αποδοτικι κεωρείται μια επιχείρθςθ όταν ο λειτουργικόσ κφκλοσ παίρνει μικρι τιμι, 

επειδι αυτό δείχνει ότι ειςζρχονται ςυχνά μετρθτά ςτθν επιχείρθςθ. Φυςικά κι εδϊ είναι 

πολφ ςθμαντικι θ διαχρονικι, αλλά και θ διεπιχειρθςιακι ςφγκριςθ των τιμϊν του 

λειτουργικοφ κφκλου (Γεωργόπουλοσ, 2014). Θ τιμι του λειτουργικοφ κφκλου (ΛΚ) 

προκφπτει αν ςτθ μζςθ διάρκεια παραμονισ αποκεμάτων ςτθν αποκικθ (ΤΚΑ) 

προςκζςουμε το μζςο χρόνο είςπραξθσ των απαιτιςεων (ΤΕΑ), δθλαδι 

ΛΚ = ΤΚΑ + ΤΕΑ 

δ. Αρικμοδείκτθσ Ταχφτθτασ Κυκλοφορίασ Βραχυπρόκεςμων Υποχρεϊςεων: ο 

αρικμοδείκτθσ δείχνει πόςεσ φορζσ μζςα ςτθ χριςθ θ επιχείρθςθ πλθρϊνει τισ 

βραχυχρόνιεσ υποχρεϊςεισ τθσ, τουσ προμθκευτζσ  τθσ, δθλαδι εκφράηει τισ θμζρεσ που 
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περιμζνουν οι προμθκευτζσ για να ειςπράξουν τισ απαιτιςεισ τουσ (Μπάλλασ-Χζβασ, 

2011) και υπολογίηεται από τισ ςχζςεισ  

Ταχφτθτα Βραχυπρόκεςμων Υποχρεϊςεων (ΤΒΥ) =  
      

                                     
 

και  
   

   
 

ε. ο Εμπορικόσ Κφκλοσ ι Κφκλωμα Μετατροπισ Μετρθτϊν  μιασ επιχείρθςθσ αποκαλφπτει 

τθ βραχυπρόκεςμθ  ρευςτότθτά τθσ, κακϊσ προκφπτει αν από τον λειτουργικό κφκλο (ΛΚ) 

αφαιρεκεί θ ταχφτθτα βραχυχρόνιων υποχρεϊςεων (ΤΒΥ), δθλαδι  

ΕΚ = ΛΚ – ΤΒΥ 

Ο εμπορικόσ κφκλοσ μιασ επιχείρθςθσ υπολογίηεται για να εξεταςτεί το ενδεχόμενο 

εξωτερικισ χρθματοδότθςισ τθσ, ϊςτε να είναι ςε κζςθ να πλθρϊςει τισ βραχυχρόνιεσ 

υποχρεϊςεισ τθσ. Πςο μικρότεροσ είναι ο αρικμοδείκτθσ, τόςο καλφτερα ανταποκρίνεται 

θ επιχείρθςθ ςτισ υποχρεϊςεισ τθσ (Γεωργόπουλοσ, 2014). 

ςτ. Αρικμοδείκτθσ Ταχφτθτασ Κυκλοφορίασ Συνολικοφ Ενεργθτικοφ: είναι ο αρικμοδείκτθσ 

που υπολογίηει πόςεσ φορζσ χρθςιμοποιείται το ενεργθτικό, δθλαδι πόςεσ φορζσ τα 

ςτοιχεία του ενεργθτικοφ ανανεϊνονται εντόσ μιασ χριςθσ ςε ςχζςθ με τισ πωλιςεισ τθσ 

(Μπάλλασ-Χζβασ, 2011). Αν θ τιμι του αρικμοδείκτθ είναι υψθλι, τότε φαίνεται ότι θ 

επιχείρθςθ εκμεταλλεφεται ςτο ζπακρο το ενεργθτικό τθσ για τθ δθμιουργία πωλιςεων. 

Αν είναι χαμθλι  θ τιμι του αρικμοδείκτθ, τότε ενδεχομζνωσ υφίςταται υπερβολικι 

επζνδυςθ κεφαλαίων και κα πρζπει να γίνουν διορκωτικζσ κινιςεισ για τθ βελτίωςθ του 

αρικμοδείκτθ, όπωσ αποεπζνδυςθ (πϊλθςθ παγίων) κάποιου μζρουσ του ενεργθτικοφ 

(Γεωργόπουλοσ, 2014). Θ ςχζςθ υπολογιςμοφ του αρικμοδείκτθ είναι 

Ταχφτθτα Κυκλοφορίασ Συνολικοφ Ενεργθτικοφ (ΤΚΣΕ) =  
                

                           
  

7.3.6.3 Αρικμοδείκτεσ Αποδοτικότθτασ 

Οι αρικμοδείκτεσ αποδοτικότθτασ αποτελοφν βαςικι πθγι πλθροφοριϊν για όλα τα 

ενδιαφερόμενα μζρθ μιασ επιχείρθςθσ, κακϊσ από αυτοφσ προκφπτουν δεδομζνα  και 

ςτοιχεία ςχετικά με τα κζρδθ (μικτά και κακαρά) μιασ επιχείρθςθσ, αλλά και ςτοιχεία που 
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αφοροφν τθν αποδοτικότθτα του ενεργθτικοφ τθσ, των ιδίων κεφαλαίων τθσ, των 

δαπανϊν λειτουργίασ τθσ και τθσ αποδοτικότθτασ των απαςχολοφμενων κεφαλαίων τθσ 

(Νιάρχοσ, 1994). Γενικότερα, θ απεικόνιςθ τθσ ικανότθτασ τθσ επιχείρθςθσ να 

ανταποκρίνεται ςτισ υποχρεϊςεισ τθσ είναι ςθμαντικι, διότι από αυτι κακορίηεται θ 

φερεγγυότθτα και θ ςτακερότθτα τθσ. Ο υπολογιςμόσ των αρικμοδεικτϊν 

αποδοτικότθτασ βαςίηεται  και αντλεί ςτοιχεία, κυρίωσ από τα αποτελζςματα χριςθσ. Οι 

ςθμαντικότεροι αρικμοδείκτεσ αποδοτικότθτασ είναι: 

α. Αρικμοδείκτθσ Μικτοφ Κζρδουσ:  από αυτόν προκφπτει το ποςοςτό του μικτοφ κζρδουσ 

που ζχει μια επιχείρθςθ από πωλιςεισ 100 €. Ο αρικμοδείκτθσ αναδεικνφει τθν 

αποτελεςματικότθτα ι όχι τθσ επιχείρθςθσ και κακορίηει τθν πολιτικι τιμϊν που πρζπει 

να ακολουκεί. Αν ο αρικμοδείκτθσ είναι υψθλόσ, τότε θ επιχείρθςθ είναι επιτυχθμζνθ, 

κακϊσ καταφζρνει και αναταποκρίνεται ςε όλεσ τισ υποχρεϊςεισ και παράλλθλα ζχει 

κζρδθ. Επίςθσ το υψθλό ποςοςτό μικτοφ κζρδουσ μαρτυρά πικανότατα ότι ι επιχείρθςθ 

καταφζρνει να πουλά ςε υψθλζσ τιμζσ ζχοντασ κάνει φκθνζσ αγορζσ (Νιάρχοσ, 1994). Το 

αντίκετο, δθλαδι ο χαμθλόσ αρικμοδείκτθσ μικτοφ κζρδουσ αναδεικνφει τα προβλιματα 

που πικανόν ζχει θ επιχείρθςθ ςτισ αγορζσ, αλλά και ςτισ πωλιςεισ. Ο υπολογιςμόσ του 

αρικμοδείκτθ δίνεται από τον λόγο  

Αρικμοδείκτθσ Μικτοφ Ρερικωρίου (ΑΜΡ) =  
                         

                
 

β. Αρικμοδείκτθσ Κακαροφ Κζρδουσ: με αυτόν τον αρικμοδείκτθ αντανακλάται θ 

ικανότθτα τθσ επιχείρθςθσ να ζχει ςε ζλεγχο τα λειτουργικά τθσ ζξοδα, τουσ χρεωςτικοφσ 

τόκουσ και τουσ φόρουσ τθσ. Βαςικόσ παράγοντασ που κακορίηει το ποςοςτό κακαροφ 

κζρδουσ είναι το περικϊριο κζρδουσ του κάκε κλάδου (Βαςιλείου-Θρειϊτθσ, 2008) και 

αυτό πρζπει να λαμβάνεται υπόψθ και να γίνεται ςφγκριςθ μόνο με επιχειριςεισ του 

ίδιου κλάδου. Ο αρικμοδείκτθσ υπολγίηεται από τθ ςχζςθ  

Αρικμοδείκτθσ Κακαροφ Ρερικωρίου (ΑΚΡ) =  
                           

                
 

γ. Αποδοτικότθτα Λδίων Κεφαλαίων: ο αρικμοδείκτθσ αναδεικνφει κατά πόςο είναι 

αποτελεςματικά τα ίδια κεφάλαια τθσ επιχείρθςθσ, δθλαδι αν θ επιχείρθςθ επιτυγχάνει 

κερδοφορία χρθςιμοποιϊντασ τα κεφάλαια των ιδιοκτθτϊν τθσ. Πταν ο αρικμοδείκτθσ 

είναι υψθλόσ, θ επιχείρθςθ ζχει επιτφχει τουσ ςτόχουσ τθσ και ικανοποιεί με αυτόν τον 



 

ΣΧΟΛΘ ΟΛΚΟΝΟΜΛΚΩΝ ΕΡΛΣΤΘΜΩΝ ΚΑΛ ΔΛΟΛΚΘΣΘΣ  

ΜΕΤΑΡΤΥΧΛΑΚΟ ΡΟΓΑΜΜΑ  
ΔΙΟΙΚΗΣΗ, ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑ ΚΑΙ ΠΟΙΟΤΗΤΑ 

 

ΜΑΣΤΟΡΑΚΗ ΑΙΚΑΤΕΡΙΝΗ            57 

τρόπο τα ενδιαφερόμενα μζρθ. Στθν αντίκετθ περίπτωςθ, θ επιχείρθςθ πικανότατα 

αντιμετωπίηει προβλιματα ςε πολλοφσ τομείσ, όπωσ θ διοίκθςθ, θ παραγωγικότθτα, θ 

ζλλειψθ κεφαλαίων ακόμα και οι εξωτερικζσ οικονομικζσ ςυνκικεσ. Ο λόγοσ που εκφράηει 

τον αρικμοδείκτθ αποδοτικότθτασ ιδίων κεφαλαίων είναι 

Αποδοτικότθτα Λδίων Κεφαλαίων (ΑΛΚ) =  
                    

             
 

δ. Αποδοτικότθτα Συνολικϊν Κεφαλαίων:  εξετάηει τθν αποδοτικότθτα των ςυνολικϊν 

κεφαλαίων (ξζνων και ιδίων) ςτα κακαρά κζρδθ τθσ επιχείρθςθσ., δθλαδι τθν ικανότθτα 

τθσ επιχείρθςθσ να δθμιουργεί κζρδθ. Αν ο αρικμοδείκτθσ ζχει υψθλι τιμι, αυτό 

ςθμαίνει  ότι θ επιχείρθςθ είναι αποδοτικι, ζχει αποτελεςματικι διοίκθςθ, υψθλι 

παραγωγικότθτα και αξιοποιεί κατάλλθλα τα  περιουςιακά ςτοιχεία τθσ. Ο αρικμοδείκτθσ 

υπολογίηεται από τθ ςχζςθ 

Αποδοτικότθτα Συνολικϊν Κεφαλαίων (ΑΣΚ) =  
                           

                
 

*ΣΦ = Συντελεςτισ φόρου 

ε. Αρικμοδείκτθσ Χρθματοοικονομικισ Μόχλευςθσ: είναι πολφ ςθμαντικόσ αρικμοδείκτθσ, 

κακϊσ κακιςτά ςαφζσ για τθν επιχείρθςθ, αν θ χριςθ δανειακϊν κεφαλαίων αποφζρει 

απόδοςθ μεγαλφτερθ του κόςτουσ που δαπανάται για τον δανειςμό. Ουςιαςτικά, αν το 

αποτζλεςμα του αρικμοδείκτθ οικονομικισ μόχλευςθσ είναι μεγαλφτερο τθσ μονάδασ, 

δθλαδι θ αποδοτικότθτα των ιδίων κεφαλαίων είναι μεγαλφτερθ από τθν αποδοτικότθτα 

των ςυνολικϊν κεφαλαίων, ο δανειςμόσ αποδεικνφεται ςυμφζρων για τθν επιχείρθςθ. 

Στθν αντίκετθ περίπτωςθ, που το αποτζλεςμα του αρικμοδείκτθ είναι μικρότερο τθσ 

μονάδασ, ο δανειςμόσ κα είναι ηθμιογόνοσ. Συνεπϊσ, θ επιχείρθςθ κα πρζπει να προβεί 

ςε εξόφλθςθ των δανείων με υψθλό επιτόκιο (Γεωργόπουλοσ, 2014). Ο αρικμοδείκτθσ 

προκφπτει από τθ ςχζςθ 

Αρικμοδείκτθσ Χρθματοοικονομικισ Μόχλευςθσ (ΑΧΜ) =  
    

   
 

Επιπρόςκετα οι κίνδυνοι που απορρζουν από τθν υψθλι οικονομικι μόχλευςθ 

(υπερβολικι χριςθ ξζνων κεφαλαίων) είναι πολλοί και ποικίλλουν ανάλογα με τα 

ενδιαφερόμενα μζρθ τθσ επιχείρθςθσ, όπωσ οι διοικοφντεσ, οι πιςτωτζσ, οι μζτοχοι, θ 



 

ΣΧΟΛΘ ΟΛΚΟΝΟΜΛΚΩΝ ΕΡΛΣΤΘΜΩΝ ΚΑΛ ΔΛΟΛΚΘΣΘΣ  

ΜΕΤΑΡΤΥΧΛΑΚΟ ΡΟΓΑΜΜΑ  
ΔΙΟΙΚΗΣΗ, ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑ ΚΑΙ ΠΟΙΟΤΗΤΑ 

 

ΜΑΣΤΟΡΑΚΗ ΑΙΚΑΤΕΡΙΝΗ            58 

φιμθ τθσ επιχείρθςθσ κ.ά. Για τθ διοίκθςθ τθσ επιχείρθςθσ, θ υψθλι οικονομικι 

μόχλευςθ προκαλεί περιοριςμζνθ ευελιξία ςτισ αποφάςεισ τθσ. Για τθ φιμθ τθσ 

επιχείρθςθσ, είναι πικανόν να κεωρθκεί ότι θ επιχείρθςθ ζχει χαμθλι πιςτολθπτικι 

ικανότθτα. Οι μζτοχοι μπορεί να νιϊςουν απειλι για τα ίδια κεφάλαιά τουσ και οι 

πιςτωτζσ τθσ επιχείρθςθσ κα προςτατεφονται λιγότερο ζναντι πικανϊν ηθμιϊν 

(Γεωργόπουλοσ, 2014). 

ςτ. Αρικμοδείκτθσ λειτουργικϊν εξόδων: ο αρικμοδείκτθσ ανατανακλά το κατά πόςο μια 

επιχείρθςθ ελζγχει τα λειτουργικά τθσ ζξοδα ςε ςχζςθ με τισ πωλιςεισ που ζχει. Στον 

αρικμθτι του λόγου του αρικμοδείκτθ τοποκετείται το άκροιςμα του κόςτουσ 

πωλθκζντων και των λειτουργικϊν εξόδων και ςτον παρονομαςτι μπαίνουν οι κακαρζσ 

πωλιςεισ 

Αρικμοδείκτθσ Λειτουργικϊν Εξόδων (ΑΛΕ)  =  
                                    

                
 

Το αποτζλεςμα του αρικμοδείκτθ είναι αντιςτρόφωσ ανάλογο τθσ αποδοτικότθτασ τθσ 

επιχείρθςθσ. Αν από τθν εφαρμογι του αρικμοδείκτθ ςε διαχρονικό επίπεδο διαφαίνεται 

θ μειωμζνθ αποδοτικότθτα τθσ επιχείρθςθσ, κα πρζπει να λθφκοφν αποφάςεισ ςχετικά με 

τθ μείωςθ των λειτουργικϊν εξόδων, κακϊσ κινδυνεφει θ βιωςιμότθτά τθσ. 

7.3.6.4 Αρικμοδείκτεσ Διάρκρωςθσ Κεφαλαίων και Βιωςιμότθτασ 

Οι αρικμοδείκτεσ Διάρκρωςθσ Κεφαλαίων και Βιωςιμότθτασ αναδεικνφουν κατά πόςο 

θ δομι των περιουςιακϊν ςτοιχείων τθσ εταιρίασ επθρεάηει τθν αποδοτικότθτα και τθ 

βιωςιμότθτα τθσ επιχείρθςθσ. Ρολλζσ φορζσ, λόγω κακισ δομισ των περιουςιακϊν 

ςτοιχείων, μπορεί να μείνουν ανεκμετάλλευτα περιουςιακά ςτοιχεία, τα οποία όμωσ 

παράγουν ζξοδα εξαιτίασ τθσ ςυντιρθςισ τουσ. Ι υπάρχει θ πικανότθτα χαμθλισ 

ρευςτότθτασ, ανεπαρκϊν κεφαλαίων κίνθςθσ, υπερχρζωςθσ, κ.ά. δεδομζνων που 

βλάπτουν τθν πρόοδο τθσ επιχείρθςθσ. Γιϋαυτοφσ τουσ λόγουσ χρθςιμοποιοφνται οι 

παραπάνω αρικμοδείκτεσ, οι οποίοι αξιολογοφν: 

 τθ διάρκρωςθ των κεφαλαίων, 

 τθ διάρκρωςθ τθσ περιουςίασ, 

 τθν αςφάλεια των ξζνων κεφαλαίων, 
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 τθν αποδοτικότθτα των κεφαλαίων και 

 τουσ τρόπουσ χρθματοδότθςθσ τθσ περιουςίασ  

με ζμφαςθ ςτα μακροχρόνια περιουςιακά ςτοιχεία και τα μακροχρόνια κεφάλαια. Θ 

Διάρκρωςθ των Κεφαλαίων εξετάηεται με τουσ αρικμοδείκτεσ ιδιοκτθςίασ, δανειακισ 

πίεςθσ και δανειακισ επιβάρυνςθσ. Θ Διάρκρωςθ τθσ Ρεριουςίασ υπολογίηεται με τουσ 

αρικμοδείκτεσ παγιοποίθςθσ περιουςίασ ςε τρεισ εκδοχζσ. Θ Κάλυψθ (Χρθματοδότθςθ) 

Ραγίων εξετάηεται με τουσ αρικμοδείκτεσ κάλυψθσ παγίων με ίδια κεφάλαια και διαρκι 

κεφάλαια. Θ Αςφάλεια των Ξζνων Κεφαλαίων υπολογίηεται με τουσ αρικμοδείκτεσ 

ςυνολικοφ ξζνου κεφαλαίου και μακροπρόκεςμων υποχρεϊςεων. Θ Κάλυψθ των Ραγίων 

Επιβαρφνςεων εξετάηεται με τουσ αρικμοδείκτεσ κάλυψθσ τόκων, κάλυψθσ παγίων 

επιβαρφνςεων μακροχρόνιων δανείων και τζλοσ θ Αυτοχρθματοδότθςθ με τον 

αρικμοδείκτθ αυτοχρθματοδότθςθσ (Γεωργόπουλοσ, 2014) 

8. Μελζτθ Ρερίπτωςθσ με βάςθ τθ Σφγκριςθ Αρικμοδεικτϊν Εταιριϊν του Κλάδου 

Θ χρθματοοικονομικι ανάλυςθ που ακολουκεί βαςίηεται ςτουσ αρικμοδείκτεσ 

τεςςάρων κατθγοριϊν (ρευςτότθτασ, δραςτθριότθτασ, αποδοτικότθτασ, διάρκρωςθσ 

κεφαλαίων και βιωςιμότθτασ). Ζχει ιδθ γίνει προεργαςία ςε πίνακεσ Excel των 

απαραίτθτων οικονομικϊν ςτοιχείων για τθν χρθματοοικονομικι ανάλυςθ. Στθ ςυνζχεια 

παρατίκενται οι πίνακεσ που προζκυψαν από τον υπολογιςμό των αρικμοδεικτϊν 

ξεχωριςτά για κάκε κατθγορία και ςυγχρόνωσ ζχουν δθμιουργθκεί γραφιματα για κάκε 

αρικμοδείκτθ ξεχωριςτά για τθν καλφτερθ απεικόνιςθ του αποτελζςματοσ. Θ 

χρθματοοικονομικι ανάλυςθ τθσ εταιρίασ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ κα γίνει μζςω ςφγκριςθσ με 

άλλεσ δφο επιχειριςεισ του λιανεμπορικοφ κλάδου. Θ μια είναι θ επιχείρθςθ MARKET IN, 

θ οποία είναι ανάλογθσ δυναμικότθτασ με τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ και θ άλλθ επιχείρθςθ 

είναι θ ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ, θγζτθσ του κλάδου. Τα ςτοιχεία που χρθςιμοποιικθκαν ζχουν 

κοινό τόπο τα ζτθ 2013,2014,2015,2016 και για τισ τρεισ επιχειριςεισ, το ζτοσ 2017 για τισ 

δφο ιςοδφναμεσ επιχειριςεισ (ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ και MARKET IN) και επιπλζον 

χρθςιμοποιοφνται ςτοιχεία για τα ζτθ 2008 και 2010 για τθν ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ, ϊςτε να 

αναδειχκεί, όςο είναι εφικτό, θ κετικι ι αρνθτικι επιρροι τθσ οικονομικισ κρίςθσ ςτο 

λιανεμπορικό κλάδο. Κα ιταν προτιμότερο να είχαν παρατεκεί ςτοιχεία για όλα τα ζτθ 
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που αναφζρονται και για τισ τρεισ επιχειριςεισ, αλλά αυτό δεν κατζςτθ δυνατό, κακϊσ 

δεν υπάρχουν περιςςότερα δθμοςιευμζνα ςτοιχεία ςτο διαδίκτυο. 

8.1. Εφαρμογι Χρθματοοικονομικισ Ανάλυςθσ με βάςθ τουσ Αρικμοδείκτεσ 

Τα αποτελζςματα για τουσ Αρικμοδείκτεσ ευςτότθτασ φαίνονται ςτον παρακάτω 

πίνακα:

 

2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017

Γενική Ρευςτότητα 

ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 0,78 0,70 0,71 0,74 0,70

Γενική Ρευςτότητα 

MARKET IN 0,58 0,64 0,68 0,76 0,80

Γενική Ρευςτότητα ΑΒ 

ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 0,51 0,61 0,73 0,65 0,57 0,56

2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017

Άμεςη Ρευςτότητα 

ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 0,40 0,29 0,28 0,35 0,41

Άμεςη Ρευςτότητα 

MARKET IN 0,17 0,20 0,28 0,39 0,39

Άμεςη Ρευςτότητα    

ΑΒ ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 0,22 0,28 0,45 0,37 0,30 0,30

2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017

Σαμειακή Ρευςτότητα 

ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 0,22 0,12 0,11 0,17 0,21

Σαμειακή Ρευςτότητα 

MARKET IN 0,15 0,10 0,19 0,32 0,32

Σαμειακή Ρευςτότητα 

ΑΒ ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 0,09 0,14 0,33 0,27 0,20 0,21

2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017

Κεφάλαιο Κίνηςησ 

ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ -8.676.105 € -12.902.048 € -13.717.078 € -14.144.664 € -26.394.952 €

Κεφάλαιο Κίνηςησ 

MARKET IN -27.745.095 € -21.465.730 € -21.249.124 € -22.119.139 € -21.070.828 €

Κεφάλαιο Κίνηςησ ΑΒ 

ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ -162.185.000 € -135.408.000 € -103.556.000 € -150.819.000 € -221.322.000 € -256.210.000 €
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Αρικμοδείκτθσ Γενικισ ευςτότθτασ   

 

Αρικμοδείκτθσ Άμεςθσ ευςτότθτασ 

 

Αρικμοδείκτθσ Ταμειακισ ευςτότθτασ 

 

Και οι τρεισ επιχειριςεισ ζχουν γενικι ρευςτότθτα μικρότερθ από τθ μονάδα και 

αυτό ςθμαίνει ότι οι βραχυχρόνιεσ υποχρεϊςεισ είναι μεγαλφτερεσ από τα κυκλοφοριακά 

ςτοιχεία τουσ. Ενδεχομζνωσ να αντιμετωπίςουν προβλιματα με τθν εξόφλθςθ των 

υποχρεϊςεων τουσ. Το αποτζλεςμα και των τριϊν είναι ανάλογο, γεγονόσ που ςθμαίνει 

ότι ο λιανεμπορικόσ κλάδοσ προφανϊσ λειτουργεί με μεγάλεσ πιςτϊςεισ. Για τθν ΑΝΕΔΘΚ 
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ΚΘΤΛΚΟΣ ο δείκτθσ γενικισ ρευςτότθτασ ζχει φκίνουςα και ςτακερι πορεία ςτθν κοινι 

τετραετία, για τθν ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ θ πορεία είναι φκίνουςα, αντίκετα για τθν MARKET 

IN ο δείκτθσ ζχει αφξουςα πορεία. Η άμεςθ ρευςτότθτα για το 2015 (ζτοσ που ειςιλκε θ 

χϊρα ςε CAPITAL CONTROL) είναι ςχεδόν ίδια και για τουσ τρεισ, πτωτικι και μετά 

ανοδικι για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ, ανοδικι για τθν MARKET IN και πτωτικι και μετά 

ςτακερι για τθν ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ. Ο δείκτθσ ταμειακισ ρευςτότθτασ παρουςιάηει 

πτϊςθ και για τουσ τρεισ το 2014 (ζτοσ βακιάσ κρίςθσ) και μετά το 2015 (ςθμείο καμπισ 

για τθν οικονομικι κρίςθ) ζχει ανοδικι πορεία. 

 Τα αποτελζςματα για τουσ Αρικμοδείκτεσ Δραςτθριότθτασ καταγράφονται ςτον 

παρακάτω πίνακα: 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ ΔΡΑΣΗΡΙΟΣΗΣΑ 

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Κυκλ. Αποθεμάτων (ΣΚΑ) ΑΝΕΔΗΚ 
ΚΡΗΣΙΚΟ 

    
5,43 5,47 5,51 6,63 6,92 

Κυκλ. Αποθεμάτων (ΣΚΑ) 
MARKET IN 

    
4,68 4,80 5,28 5,20 4,37 

Κυκλ. Αποθεμάτων (ΣΚΑ) ΑΒ 
ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 10,38 10,75 11,89 10,94 10,35 10,55   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Μζςοσ Χρόνοσ Παραμονήσ 
Αποθεμάτων ςτην Αποθήκη 

ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 
    67,22 66,69 66,21 55,08 52,78 

Μζςοσ Χρόνοσ Παραμονήσ 
Αποθεμάτων ςτην Αποθήκη 

MARKET IN 
    78,07 76,03 69,19 70,13 83,51 

Μζςοσ Χρόνοσ Παραμονήσ 
Αποθεμάτων ςτην Αποθήκη ΑΒ 

ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 35,16 33,94 30,69 33,36 35,26 34,59   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Κυκλ. Απαιτήςεων (ΣΕΑ) ΑΝΕΔΗΚ 
ΚΡΗΣΙΚΟ 

    14,99 16,59 18,33 17,97 12,67 

Κυκλ. Απαιτήςεων (ΣΕΑ) MARKET 
IN 

    6,38 6,49 7,06 6,80 5,93 

Κυκλ. Απαιτήςεων (ΣΕΑ) ΑΒ 
ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 

32,37 32,85 38,89 41,99 38,90 41,63   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Μζςοσ Χρόνοσ Είςπραξησ 
Απαιτήςεων ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ     24,34 22,01 19,91 20,31 28,81 

Μζςοσ Χρόνοσ Είςπραξησ 
Απαιτήςεων MARKET IN     57,23 56,28 51,69 53,67 61,58 
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Μζςοσ Χρόνοσ Είςπραξησ 
Απαιτήςεων ΑΒ ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 

11,28 11,11 9,39 8,69 9,38 8,77   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Λειτουργικόσ Κφκλοσ (ΛΚ) 
ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 

    91,56 88,69 86,12 75,39 81,60 

Λειτουργικόσ Κφκλοσ (ΛΚ) 
MARKET IN 

    124,45 122,97 117,90 108,75 114,36 

Λειτουργικόσ Κφκλοσ (ΛΚ) ΑΒ 
ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 

46,44 45,05 40,07 42,05 44,65 43,36   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Κυκλ. Βραχ. Τποχρεώςεων (ΣΒΤ) 
ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ     3,07 2,77 2,71 2,75 2,46 

Κυκλ. Βραχ. Τποχρεώςεων (ΣΒΤ) 
MARKET IN 

    2,38 2,22 2,18 2,06 1,92 

Κυκλ. Βραχ. Τποχρεώςεων (ΣΒΤ) 
ΑΒ ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 3,81 3,67 3,39 3,17 2,87 2,80   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Μζςοσ Χρόνοσ Εξόφληςησ 
Βραχυχρόνιων Τποχρεώςεων 

ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 
    119,00 131,86 134,80 132,60 148,28 

Μζςοσ Χρόνοσ Εξόφληςησ 
Βραχυχρόνιων Τποχρεώςεων 

MARKET IN 
    153,46 164,75 167,41 176,91 189,64 

Μζςοσ Χρόνοσ Εξόφληςησ 
Βραχυχρόνιων Τποχρεώςεων ΑΒ 

ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 
95,91 99,33 107,52 115,18 127,00 130,25   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Εμπορικόσ Κφκλοσ (ΕΚ) ΑΝΕΔΗΚ 
ΚΡΗΣΙΚΟ 

    -27,44 -43,17 -48,68 -57,21 -66,68 

Εμπορικόσ Κφκλοσ (ΕΚ) MARKET 
IN 

    -29,01 -41,79 -49,51 -68,16 -75,29 

Εμπορικόσ Κφκλοσ (ΕΚ) ΑΒ 
ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 

-49,46 -54,27 -67,45 -73,13 -82,36 -86,89   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Κυκλ. υνολ. Ενεργητικοφ 
ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ     1,60 1,81 1,92 2,06 1,87 

Κυκλ. υνολ. Ενεργητικοφ 
MARKET IN 

    2,30 2,40 2,38 2,13 2,11 

Κυκλ. υνολ. Ενεργητικοφ ΑΒ 
ΒΑΙΛΟΠΟΤΛΟ 2,16 2,15 1,95 1,93 1,99 2,02   
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Αρικμοδείκτθσ Μζςου Χρόνου Ραραμονισ Αποκεμάτων ςτθν Αποκικθ 

 

Αρικμοδείκτθσ Μζςου Χρόνου Είςπραξθσ Απαιτιςεων 

 

Αρικμοδείκτθσ Μζςου Χρόνου Εξόφλθςθσ Βραχυχρόνιων Υποχρεϊςεων 
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ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 2013 2014 2015 2016 2017 

Καθαρά κζρδη Εκμετάλλευςησ (Κζρδη 
προ φόρων) 

309.220 € 1.155.388 € 1.374.850 € 1.863.673 € 2.186.908 € 

Καθαρά κζρδη Χρήςησ μετά Φόρων 
-170.244 € 644.016 € 619.167 € 1.010.396 € 1.182.856 € 

φνολο Ιδίων Κεφαλαίων (Καθαρή 
Θζςη) 

8.179.518 € 8.901.812 € 9.206.803 € 9.714.172 € 
10.861.925 

€ 

φνολο Κεφαλαίων (φνολο 
Ενεργητικοφ) 

66.017.271 
€ 

70.887.611 
€ 

75.077.446 
€ 

87.209.781 
€ 

122.862.391 
€ 

Καταβεβλημζνοι Σόκοι 1.739.033 € 1.498.806 € 1.888.722 € 1.718.490 € 1.890.926 € 

Κφκλοσ εργαςιών (Πωλήςεισ) 105.815.023 
€ 

128.486.553 
€ 

144.072.134 
€ 

179.620.231 
€ 

229.807.218 
€ 

Μικτά κζρδη 
25.384.155 

€ 
30.163.619 

€ 
33.354.755 

€ 
39.885.736 

€ 
51.351.519 

€ 

Κόςτοσ Πωληθζντων 
80.430.868 

€ 
98.322.934 

€ 
110.717.379 

€ 
139.734.495 

€ 
178.455.699 

€ 

Αρικμοδείκτθσ Εμπορικοφ Κφκλου (ΕΚ) 

 

Αρικμοδείκτθσ Ταχφτθτασ Κυκλοφορίασ Συνολικοφ Ενεργθτικοφ 

ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 2013 2014 2015 2016 2017 

ύνολο Ιδίων Κεθαλαίων 

(Καθαρή Θέζη) 

8.179.518 € 8.901.812 € 9.206.803 € 9.714.172 € 10.861.925 € 

ύνολο Κεθαλαίων 

(ύνολο Ενεργηηικού) 

66.017.271 € 70.887.611 € 75.077.446 € 87.209.781 € 122.862.391 € 
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ύνολο Ξένων 

Κεθαλαίων (Ενεργηηικό 

-Καθαρή Θέζη) 

57.837.753 € 61.985.799 € 65.870.643 € 77.495.609 € 112.000.466 € 

Κυκλοθορούν 

Ενεργηηικό (ΚΕ) 

30.676.994 € 30.768.202 € 33.228.821 € 40.330.866 € 62.717.333 € 

Πάγιο Ενεργηηικό (ΠΕ) 35.340.277 € 40.119.409 € 41.848.625 € 46.878.915 € 60.145.058 € 

 

  

ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 2008 2010 2013 2014 2015 2016 

ύνολο Ιδίων Κεθαλαίων (Καθαρή Θέζη) 135.843.000 

€ 

178.349.000 

€ 

405.776.000 

€ 

392.672.000 

€ 

363.681.000 

€ 

393.396.000 € 

ύνολο Κεθαλαίων (ύνολο Ενεργηηικού) 618.195.000 

€ 

732.817.000 

€ 

890.598.000 

€ 

926.284.000 

€ 

979.899.000 

€ 

1.078.946.000 

€ 

ύνολο Ξένων Κεθαλαίων (Ενεργηηικό -

Καθαρή Θέζη) 

482.352.000 

€ 

554.468.000 

€ 

484.822.000 

€ 

533.612.000 

€ 

616.218.000 

€ 

685.550.000 € 

Κυκλοθορούν Ενεργηηικό (ΚΕ) 171.689.000 

€ 

208.447.000 

€ 

284.405.000 

€ 

279.930.000 

€ 

295.221.000 

€ 

332.470.000 € 

Πάγιο Ενεργηηικό (ΠΕ) 446.506.000 

€ 

524.370.000 

€ 

606.193.000 

€ 

646.354.000 

€ 

684.678.000 

€ 

746.476.000 € 

Ο αρικμοδείκτθσ του Μζςου Χρόνου Ραραμονισ Αποκεμάτων τθσ Αποκικθσ 

δείχνει ότι ο θγζτθσ του κλάδου ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ ζχει τισ λιγότερεσ μζρεσ (34 θμζρεσ) 

παραμονισ αποκζματοσ ςτθν αποκικθ, δθλαδι κάνει ορκολογικι διαχείριςθ των 

αποκεμάτων του. Θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ (61 θμζρεσ) ςε ςχζςθ με τθν ιςοδφναμι τθσ 

MARKET IN (75 θμζρεσ) φαίνεται να κάνει καλφτερθ διαχείριςθ των αποκεμάτων τθσ 
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(όμωσ χρειάηεται βελτίωςθ, γιατί  όπωσ φαίνεται  ςε ςχζςθ με τθν ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

υπάρχουν περικϊρια βελτίωςθσ. Ο Αρικμοδείκτθσ Μζςου Χρόνου Είςπραξθσ Απαιτιςεων 

είναι πάλι ευνοϊκόσ για τθν ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ (9 θμζρεσ), θ οποία φαίνεται να ζχει 

αποδοτικότερθ ςυνεργαςία με τουσ ςυνεργάτεσ τθσ. Θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ ζχει μζςο χρόνο  

τισ 23 θμζρεσ, ςίγουρα πολφ καλφτερο αποτζλεςμα από τθν ΜΑRKET IN, θ οποία ζχει 

υπερδιπλάςιο χρόνο είςπραξθσ απαιτιςεων (56 θμζρεσ). Ο Αρικμοδείκτθσ του Μζςου 

Χρόνου Εξόφλθςθσ Βραχυχρόνιων Υποχρεϊςεων για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ είναι 133 

θμζρεσ, νοφμερο πολφκαλφτερο από τθν ΜΑRKET IN (170 θμζρεσ) και πολφ κοντά με τθν 

ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ (112 θμζρεσ). Ο Εμπορικόσ Κφκλοσ του λιανεμπορικοφ κλάδου 

γενικότερα δείχνει να είναι ικανοποιθτικόσ, κακϊσ το αποτζλεςμα και για τισ τρεισ 

επιχειριςεισ είναι μικρότερο του μθδενόσ. Αυτό ςυμβαίνει, επειδι θ είςπραξθ των 

μετρθτϊν προθγείται τθσ εξόφλθςθσ των προμθκευτϊν ςτον κλάδο. Οπότε, οι 

επιχειριςεισ είναι ςε κζςθ να εκμεταλλεφονται τθ ρευςτότθτα και να τθν αξιοποιοφν 

ειςπράττοντασ τόκουσ. Σίγουρα το αποτζλεςμα είναι πολφ καλφτερο για τθν ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ (-68 θμζρεσ) ςε ςχζςθ με τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ(-49 θμζρεσ)  και τθν 

MARKET IN(-52 θμζρεσ). 

Τα αποτελζςματα για τουσ Αρικμοδείκτεσ Αποδοτικότθτασ απεικονίηονται ςτον παρακάτω 

πίνακα: 

ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΑΡΟΔΟΤΛΚΟΤΘΤΑΣ 

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Μικτοφ Κζρδουσ ΑΝΕΔΘΚ 

ΚΘΤΛΚΟΣ 

    23,99% 23,48% 23,15% 22,21% 22,35% 

Μικτοφ Κζρδουσ MARKET IN     26,69% 25,97% 25,29% 23,47% 26,26% 

Μικτοφ Κζρδουσ ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

22,63% 23,92% 24,65% 25,12% 25,29% 25,43%   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Κακαροφ Κζρδουσ ΑΝΕΔΘΚ 

ΚΘΤΛΚΟΣ 

    0,29% 0,90% 0,95% 1,04% 0,95% 

Κακαροφ Κζρδουσ MARKET IN     0,51% 0,43% 0,44% 0,49% 0,54% 

Κακαροφ Κζρδουσ ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

3,07% 3,48% 3,31% 3,84% 3,97% 4,89%   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Λδίων Κεφαλαίων (ΑΛΚ) 

ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 

    -2,08% 7,23% 6,73% 10,40% 10,89% 

Λδίων Κεφαλαίων (ΑΛΚ)     8,07% 6,76% 5,63% 7,96% 6,94% 
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MARKET IN 

Λδίων Κεφαλαίων (ΑΛΚ) ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

24,07% 18,77% 10,07% 11,34% 14,32% 17,34%   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Συνολικϊν Κεφαλαίων (ΑΣΚ) 

ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 

    2,38% 3,02% 3,34% 3,13% 2,50% 

Συνολικϊν Κεφαλαίων (ΑΣΚ) 

MARKET IN 

    0,76% 0,67% 0,59% 0,58% 0,63% 

Συνολικϊν Κεφαλαίων (ΑΣΚ) 

ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

5,86% 5,66% 6,35% 5,87% 6,24% 7,11%   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Οικονομικισ Μόχλευςθσ 

(ΑΛΚ/ΑΣΚ) ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 

    -0,88 2,39 2,01 3,32 4,35 

Οικονομικισ Μόχλευςθσ 

(ΑΛΚ/ΑΣΚ) MARKET IN 

    10,59 10,07 9,55 13,64 11,04 

Οικονομικισ Μόχλευςθσ 

(ΑΛΚ/ΑΣΚ) ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

4,11 3,32 1,59 1,93 2,30 2,44   

 

Αρικμοδείκτθσ Μικτοφ Κζρδουσ 

 

Αρικμοδείκτθσ Κακαροφ Κζρδουσ 
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Αρικμοδείκτθσ Αποδοτικότθτασ Λδίων Κεφαλαίων 

 

Αρικμοδείκτθσ Αποδοτικότθτασ Συνολικϊν Κεφαλαίων 

 

Αρικμοδείκτθσ Χρθματοοικονομικισ Μόχλευςθσ 

 

Ο αρικμοδείκτθσ Μικτοφ Κζρδουσ παρουςιάηει ςτακερά αυξθτικι τάςθ γιατθν ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ, για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ μειωτικι τάςθ και μικρι αυξθτικι πορεία το 

τελευταίο ζτοσ, και για τθν MARKET IN πτωτικι τάςθ μζχρι το 2016 και το 2017 ςθμαντικι 

αφξθςθ. Γενικότερα και οι τρεισ επιχειριςεισ κινοφνται ςτα ίδια επίπεδα μικτοφ κζρδουσ. 
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Ο αρικμοδείκτθσ Κακαροφ Κζρδουσ είναι πιο ξεκάκαροσ και καταγράφει για μια ακόμθ 

φορά τον ιςχυρό του κλάδου, τθν ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ, θ οποία παρουςιάηει κακαρά κζρδθ 

τθσ τάξεωσ του 4%. Θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ ζχει κζρδθ περίπου 1%, διπλάςια τθσ 

ιςοδφναμισ τθσ MARKET IN (0,5%). Ο Αρικμοδείκτθσ τθσ Αποδοτικότθτασ των Λδίων 

Κεφαλαίων για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ είναι πολφ ευνοϊκόσ, κακϊσ ςθμειϊνει ςτθ 

διάρκεια τθσ τετραετίασ αυξθτικι τάςθ από (-2% ςε 11%). Αυτό ςθμαίνει ότι το 

αποτζλεςμα είναι ικανοποιθτικό για τα ενδιαφερόμενα μζρθ τθσ επιχείρθςθσ και ζχει 

γίνει αποτελεςματικι αξιοποίθςθ των περιουςιακϊν ςτοιχείων τθσ εταιρίασ. Θ MARKET IN 

ζχει ςχετικι ςτακερότθτα ςτθν αξιοποίθςθ των ιδίων κεφαλαίων τθσ χωρίσ βελτίωςθ. Θ 

ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ μετά από μια ςθμαντικι πτϊςθ ςτθν αρχι τθσ οικονομικισ κρίςθσ και 

μζχρι το 2013 (χωρίσ ποτζ να πλθςιάςει μικρότερθσ δυναμικότθτασ επιχειριςεισ)  

παρουςιάηει ςτακερι άνοδο ςε αυτόν τον τομζα και υπερζχει ςθμαντικά των άλλων δφο. 

Ο Αρικμοδείκτθσ τθσ Αποδοτικότθτασ των Λδίων Κεφαλαίων αποκαλφπτει δυναμικά το 

μζγεκοσ των τριϊν ςυγκρινόμενων επιχειριςεων με τθν ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ να ξεχωρίηει 

και να ςθμειϊνει αποδοτικότθτα τθσ τάξεωσ του 6%. Πμωσ, θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ ςτο 

επίπεδο που ανταγωνίηεται φαίνεται να ζχει θγετικό ρόλο, κακϊσ καταγράφει 

αποδοτικότθτα ςχεδόν 3%, ςε αντιδιαςτολι με τθν MARKET IN που κυμαίνεται ςε πολφ 

χαμθλά επίπεδα (0,65%). Τζλοσ, ο Αρικμοδείκτθσ Χρθματοοικονομικισ Μόχλευςθσ 

καταγράφει το ενδεχόμενο θ ξζνθ χρθματοδότθςθ να είναι ι όχι ςυμφζρουςα για μια 

επιχείρθςθ. Από τα αποτελζςματα του αρικμοδείκτθ προκφπτει ότι για τθν ΑΝΕΔΘΚ 

ΚΘΤΛΚΟΣ είναι ςυμφζρων ο εξωτερικόσ δανειςμόσ, κακϊσ το αποτζλεςμα είναι 

μεγαλφτερο τθσ μονάδασ. Το ίδιο ιςχφει και για τισ άλλεσ δφο επιχειριςεισ, πολφ 

περιςςότερο για τθν MARKET IN και πολφ λιγότερο για τθν ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ. 

 

Τα αποτελζςματα για τουσ Αρικμοδείκτεσ Διάρκρωςθσ Κεφαλαίων και Βιωςιμότθτασ 

κατραγράφονται ςτον παρακάτω πίνακα: 

ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΔΛΑΚΩΣΘΣ ΚΕΦΑΛΑΛΩΝ ΚΑΛ ΒΛΩΣΛΜΟΤΘΤΑΣ 

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Λδιοκτθςίασ ΑΝΕΔΘΚ 
ΚΘΤΛΚΟΣ 

    12,39% 12,56% 12,26% 11,14% 8,84% 

Λδιοκτθςίασ MARKET IN     6,39% 6,34% 5,94% 4,68% 4,48% 

Λδιοκτθςίασ ΑΒ 
ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

21,97% 24,34% 45,56% 42,39% 37,11% 36,46%   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Ρίεςθσ Ξζνου Κεφαλαίου 
ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 

    87,61% 87,44% 87,74% 88,86% 91,16% 



 

ΣΧΟΛΘ ΟΛΚΟΝΟΜΛΚΩΝ ΕΡΛΣΤΘΜΩΝ ΚΑΛ ΔΛΟΛΚΘΣΘΣ  

ΜΕΤΑΡΤΥΧΛΑΚΟ ΡΟΓΑΜΜΑ  
ΔΙΟΙΚΗΣΗ, ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑ ΚΑΙ ΠΟΙΟΤΗΤΑ 

 

ΜΑΣΤΟΡΑΚΗ ΑΙΚΑΤΕΡΙΝΗ            71 

Ρίεςθσ Ξζνου 
ΚεφαλαίουMARKET IN 

    93,61% 93,66% 94,06% 95,32% 95,52% 

Ρίεςθσ Ξζνου Κεφαλαίου 
ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

78,03% 75,66% 54,44% 57,61% 62,89% 63,54%   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Δανειακισ Επιβάρυνςθσ 
ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 

    7,07 6,96 7,15 7,98 10,31 

Δανειακισ Επιβάρυνςθσ 
MARKET IN 

    14,65 14,78 15,83 20,35 21,30 

Δανειακισ Επιβάρυνςθσ 
ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

3,55 3,11 1,19 1,36 1,69 1,74   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Ραγιοποίθςθσ 
Ρεριουςίασ (ΡΕ) ΑΝΕΔΘΚ 

ΚΘΤΛΚΟΣ 
    53,53% 56,60% 55,74% 53,75% 48,95% 

Ραγιοποίθςθσ 
Ρεριουςίασ (ΡΕ) MARKET 

IN 
    48,28% 46,43% 42,22% 35,60% 29,58% 

Ραγιοποίθςθσ 
Ρεριουςίασ (ΡΕ) ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 
72,23% 71,56% 68,07% 69,78% 69,87% 69,19%   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Ραγιοποίθςθσ 
Ρεριουςίασ (ΚΕ) ΑΝΕΔΘΚ 

ΚΘΤΛΚΟΣ 
    46,47% 43,40% 44,26% 46,25% 51,05% 

Ραγιοποίθςθσ 
Ρεριουςίασ (ΚΕ) MARKET 

IN 
    51,72% 53,57% 57,78% 64,40% 70,42% 

Ραγιοποίθςθσ 
Ρεριουςίασ (ΚΕ) ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 
27,77% 28,44% 31,93% 30,22% 30,13% 30,81%   

  2008 2010 2013 2014 2015 2016 2017 

Ραγιοποίθςθσ 
Ρεριουςίασ (ΡΕ/ΚΕ) 
ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 

    1,15 1,30 1,26 1,16 0,96 

Ραγιοποίθςθσ 
Ρεριουςίασ (ΡΕ/ΚΕ) 

MARKET IN 
    0,93 0,87 0,73 0,55 0,42 

Ραγιοποίθςθσ 
Ρεριουςίασ (ΡΕ/ΚΕ) ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 
2,60 2,52 2,13 2,31 2,32 2,25 
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Αρικμοδείκτθσ Λδιοκτθςίασ 

 

 

Αρικμοδείκτθσ Ρίεςθσ Ξζνου Κεφαλαίου 

 

Αρικμοδείκτθσ Ραγιοποίθςθσ Ρεριουςίασ 

 

Ο αρικμοδείκτθσ Λδιοκτθςίασ είναι ζνασ από τουσ τρεισ αρικμοδείκτεσ διάρκρωςθσ 

κεφαλαίων και καταδεικνφει ποιεσ είναι οι πθγζσ των κεφαλαίων τθσ επιχείρθςθσ και ποιο 

είναι το μερίδιο των ιδίων κεφαλαίων ςτα ςυνολικά κεφάλαια ι τι ποςοςτό του 

ςυνολικοφ ενεργθτικοφ χρθματοδοτοφν τα ίδια κεφάλαια. Πςο μεγαλφτερο το ποςοςτό 

ιδιοκτθςίασ, τόςο μεγαλφτερθ θ αυτονομία και θ ικανότθτα δανειοδότθςθσ τθσ 
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επιχείρθςθσ. Στθν περίπτωςθ τθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ το ποςοςτό των ιδίων κεφαλαίων 

ανζρχεται ςτο 11,5% περίπου τθν τετραετία που μελετάται. Σε ςχζςθ με τθν MARKET IN 

(5,5%) είναι ζνα αρκετά ικανοποιθτικό ποςοςτό, ενϊ ςε ςχζςθ με τθν ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

(40%) είναι πολφ μικρι θ ςυμμετοχι των ιδίων κεφαλαίων ςτα ςυνολικά κεφάλαια τθσ 

επιχείρθςθσ. Ο αρικμοδείκτθσ Ρίεςθσ Ξζνου Κεφαλαίου απεικονίηει το ποςοςτό των 

ξζνων κεφαλαίων ςτα ςυνολικά κεφάλαια. Πςο μεγαλφτεροσ είναι, τόςο θ επιχείρθςθ 

εξαρτάται από τα ξζνα κεφάλαια (δάνεια) και θ αυτονομία τθσ είναι ελάχιςτθ. Ο 

αρικμοδείκτθσ είναι απογοθτευτικόσ για τθν MARKET IN (94%) και ζχει αυξθτικι τάςθ 

(2013,2014,2015,2016,2017) και αρκετά αρνθτικόσ για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ (89%) με 

αυξθτικι τάςθ επίςθσ για τθν ίδια περίοδο. Αντίκετα ο θγζτθσ του κλάδου ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ,  για τθν εν λόγω τετραετία, ζχει ποςοςτό ξζνων κεφαλαίων περίπου 59%, 

νοφμερο που ζχει μειωκεί αιςκθτά ςε ςχζςθ με το 2008 και 2010 (76%). Ο αρικμοδείκτθσ 

Ραγιοποίθςθσ Ρεριουςίασ ςτθν τρίτθ εκδοχι του μασ πλθροφορεί για τθ δομι του 

ενεργθτικοφ τθσ επιχείρθςθσ και ανάλογα  με το αποτζλεςμα, χαρακτθρίηεται θ 

επιχείρθςθ ζνταςθσ κυκλοφοριακϊν ι ζνταςθσ παγίων ςτοιχείων. Πταν το αποτζλεςμα 

είναι μεγαλφτερο τθσ μονάδασ, τότε υπερζχει το πάγιο ενεργθτικό και θ οικονομικι 

μονάδα χαρακτθρίηεται ζνταςθσ παγίων ςτοιχείων. Πταν  το αποτζλεςμα είναι μικρότερο 

τθσ μονάδασ, τότε λζμε ότι πρόκειται για επιχείρθςθσ ζνταςθσ κυκλοφοριακϊν ςτοιχείων. 

Θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ ζχει αρικμοδείκτθ παγιοποίθςθσ περιουςίασ περίπου 1,17 για τθν 

τετραετία, ζτςι χαρακτθρίηεται οριακά ωσ επιχείρθςθ ζνταςθσ παγίων ςτοιχείων. Θ 

MARKET IN καταγράφει περίπου 0,7 και ςυνεπϊσ χαρακτθρίηεται επιχείρθςθ ζνταςθσ 

κυκλοφοριακϊν ςτοιχείων. Θ ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ  ζχει μζςο όρο αρικμοδείκτθ 2,25, άρα 

πρόκειται για επιχείρθςθ μεγάλθσ ζνταςθσ παγίων ςτοιχείων. 

Συςχζτιςθ του Αρικμοδείκτθ Αποδοτικότθτασ Λδίων Κεφαλαίων ωσ εξαρτθμζνθσ μεταβλθτισ 

με τουσ αρικμοδείκτεσ των Ρωλιςεων, τθσ Άμεςθσ ευςτότθτασ και τθσ Δανειακισ 

Επιβάρυνςθσ ωσ ανεξάρτθτων μεταβλθτϊν. 

Αν παρουςιάςουμε ωσ εξαρτθμζνθ μεταβλθτι τον δείκτθ απόδοςθσ ιδίων 

κεφαλαίων και ωσ ανεξάρτθτεσ μεταβλθτζσ τισ πωλιςεισ, τθν άμεςθ ρευςτότθτα και τθ 

δανειακι επιβάρυνςθ για τθν εταιρία ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ προκφπτουν τα παρακάτω 

γραφιματα: 
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Διαπιςτϊνουμε ότι όςο αυξάνονται οι πωλιςεισ τθσ επιχείρθςθσ, παρατθρείται αφξθςθ 

του Αρικμοδείκτθ Αποδοτικότθτασ Λδίων Κεφαλαίων. Αυτόσ ςθμαίνει ότι, πρζπει θ 

ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ να δϊςει ζμφαςθ ςτθν αφξθςθ των πωλιςεων τθσ, εφόςον με αυτι 

τθν τακτικι κα αυξιςει τθν αποδοτικότθτα των ιδίων κεφαλαίων τθσ. 

 

Από το γράφθμα που αναπαριςτάται θ δανειακι επιβάρυνςθ (χ) ςε ςχζςθ με τα ίδια 

κεφάλαια (Υ) τθσ επιχείρθςθσ προκφπτει το ςυμπζραςμα, ότι όςο αυξάνεται θ δανειακι 

επιβάρυνςθ, αυξάνονται ςτακερά και τα ίδια κεφάλαια τθσ επιχείρθςθσ. Αυτό ςθμαίνει 

ότι θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ επενδφει  τα δάνεια τθσ ςτθν παραγωγι πωλιςεων, οι οποίεσ 

αυξάνουν τα ίδια κεφάλαιά τθσ. 

 

Θ γραφικι παράςταςθ που καταγράφει τθν άμεςθ ρευςτότθτα τθσ επιχείρθςθσ ςε ςχζςθ 

με τα ίδια κεφάλαιά τθσ μαρτυρά ότι, παρόλο που θ επιχείρθςθ κατζγραψε μείωςθ τθσ 
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άμεςθσ ρευςτότθτάσ τθσ, ειδικά ςτα χρόνια τθσ βακιάσ κρίςθσ (2014-15), θ 

αποδοτικότθτα των ιδίων κεφαλαίων τθσ είχε αυξθτικι τάςθ. Αυτό μπορεί να ερμθνευκεί 

εντοπίηοντασ ότι θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ ιταν προετοιμαςμζνθ γιϋαυτι τθ δφςκολθ περίοδο 

και κατάφερε με μειωμζνθ άμεςθ ρευςτότθτα να αυξιςει τθν αποδοτικότθτα των ιδίων 

κεφαλαίων τθσ. 

Tα ςτοιχεία είναι παρόμοια και περιςςότερο κετικά για τον θγζτθ του κλάδου ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ όςον αφορά τισ πωλιςεισ, τθ δανειακι επιβάρυνςθ και τθν άμεςθ 

ρευςτότθτα ςε ςχζςθ με τα ίδια κεφάλαια και παρατίκενται αμζςωσ μετά: 
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8.2 Μζςοι όροι και ποιοτικι αξιολόγθςθ αρικμοδεικτϊν τθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 

Το εφροσ των ποιοτικϊν κριτθρίων που κα χρθςιμοποιθκοφν είναι: 

 πολφ καλά 

καλά  

μζτρια 

άςχθμα 

πολφ άςχθμα 

Σε ζναν ςυγκεντρωτικό πίνακα οι μζςοι όροι όλων των αρικμοδεικτϊν που ςχολιάςτθκαν 

παραπάνω ζχουν ωσ εξισ: 

   

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ 

ΡΕΤΣΟΣΗΣΑ 2013 2014 2015 2016 2017
ΜΕΟΙ 

ΟΡΟΙ

ΠΟΙΟΣΙΚΗ 

ΑΞΙΟΛΟΓΗΗ

ΜΑΡΚΕΣ 

ΙΝ 

ΑΒ 

ΒΑΙΛΟΠ

ΟΤΛΟ

Γενική Ρευςτότητα 

ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 0,78 0,70 0,71 0,74 0,70 0,73 πολφ καλά 0,69 0,63

Άμεςη Ρευςτότητα 

ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 0,40 0,29 0,28 0,35 0,41 0,35 καλά 0,29 0,35

Σαμειακή Ρευςτότητα 

ΑΝΕΔΗΚ ΚΡΗΣΙΚΟ 0,22 0,12 0,11 0,17 0,21 0,17 άςχημα 0,22 0,25

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ 

ΔΡΑΣΗΡΙΟΣΗΣΑ

Μζςοσ Χρόνοσ 

Παραμονήσ 

Αποθεμάτων ςτην 

Αποθήκη 67,22 66,69 66,21 55,08 52,78 61,60 μζτρια 75,38 33,48

Μζςοσ Χρόνοσ 

Είςπραξησ 

Απαιτήςεων 24,34 22,01 19,91 20,31 28,81 23,08 καλά 56,09 9,06

Μζςοσ Χρόνοσ 

Εξόφληςησ 

ΒραχυχρόνιωνΤποχρε

ώςεων 119,00 131,86 134,80 132,60 148,28 133,31 καλά 170,43 119,99

Εμπορικόσ Κφκλοσ 

(ΕΚ) -27,44 -43,17 -48,68 -57,21 -66,68 -48,64 άςχημα -52,75 -77,46

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ 

ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ

Μικτοφ Κζρδουσ 23,99% 23,48% 23,15% 22,21% 22,35% 23,03% άςχημα 25,54% 25,12%

Καθαροφ Κζρδουσ 0,29% 0,90% 0,95% 1,04% 0,95% 0,83% καλά 0,48% 4,00%

Ιδίων Κεφαλαίων 

(ΑΙΚ) -2,08% 7,23% 6,73% 10,40% 10,89% 6,63% μζτρια 7,07% 13,27%

υνολικών 

Κεφαλαίων (ΑΚ) 2,38% 3,02% 3,34% 3,13% 2,50% 2,87% καλά 0,65% 6,39%

Οικονομικήσ 

Μόχλευςησ (ΑΙΚ/ΑΚ) -0,88 2,39 2,01 3,32 4,35 2,24 μζτρια 10,98 2,06

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ 

ΔΙΑΡΘΡΩΗ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ 

Ιδιοκτηςίασ 12,39% 12,56% 12,26% 11,14% 8,84% 11,44% μζτρια 5,57% 40,38%

Πίεςησ Ξζνου 

Κεφαλαίου 87,61% 87,44% 87,74% 88,86% 91,16% 88,56% άςχημα 94,43% 59,62%

Παγιοποίηςησ 

Περιουςίασ (ΠΕ/ΚΕ) 1,15 1,30 1,26 1,16 0,96 1,17 μζτρια 0,70 2,25
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8.3 Συμπεράςματα και Ρροτάςεισ για τθ Βελτίωςθ τθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 

Πςον αφορά τα αποτελζςματα από τουσ αρικμοδείκτεσ δραςτθριότθτασ, είναι 

ςίγουρο ότι θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ  πρζπει να μειϊςει το Μζςο Χρόνο Ραραμονισ των 

Αποκεμάτων τθσ ςτθν αποκικθ, προςπακϊντασ να πλθςιάςει τον θγζτθ του κλάδου, ϊςτε 

να ζχει καλφτερα αποτελζςματα και να εξοικονομιςει πόρουσ για άλλεσ δραςτθριότθτεσ 

ι για εξόφλθςθ των βραχυχρόνιων υποχρεϊςεων τθσ. Αυτό μπορεί να πραγματοποιθκεί 

εναρμονίηοντασ τθν προςφορά με τθ ηιτθςθ και βελτιϊνοντασ το δίκτυο διανομισ τθσ. Ο 

Μζςοσ Χρόνοσ Είςπραξθσ Απαιτιςεων  για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ  είναι ςχεδόν 

τριπλάςιοσ του θγζτθ του κλάδου, γεγονόσ που ςυνθγορεί ότι πρζπει να μειωκεί αρκετά, 

ϊςτε να γίνει ανταγωνιςτικότερθ και να ζχει περιςςότερα διακζςιμα προσ χριςθ. Ο 

Μζςοσ Χρόνοσ Εξόφλθςθσ Βραχυχρόνιων Υποχρεϊςεων για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ μπορεί 

να βελτιωκεί αμζςωσ μετά τθ βελτίωςθ του προθγοφμενου αρικμοδείκτθ, κακϊσ με τα 

διακζςιμα που κα εξοικονομιςει κα μπορεί να εξοφλεί ςυντομότερα τισ βραχυπρόκεςμεσ 

υποχρεϊςεισ τθσ. Πςον αφορά τον Εμπορικό Κφκλο, ο λιανεμπορικόσ κλάδοσ ζχει το 

πλεονζκτθμα να ειςπράττει άμεςα από τον πελάτθ μετρθτά και να τα αξιοποιεί  

παίρνοντασ τόκουσ μζχρι να χρειαςτεί να εξοφλιςει τουσ προμθκευτζσ. Το αποτζλεςμα 

του εμπορικοφ κφκλου για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ μπορεί να βελτιωκεί και να πλθςιάςει 

τουσ ανταγωνιςτζσ τθσ, μακραίνοντασ τισ ςυμφωνίεσ πλθρωμισ με τουσ προμθκευτζσ τθσ. 

Οι Αρικμοδείκτεσ Αποδοτικότθτασ τθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ είναι μζςα ςτα όρια του 

κλάδου, χαμθλότεροι όμωσ από του θγζτθ και υψθλότεροι των ιςοδφναμων εταιριϊν. 

Βαςικόσ ςτόχοσ τθσ εν λόγω εταιρίασ πρζπει να είναι θ βελτίωςθ των κακαρϊν κερδϊν 

από το 1% που καταγράφει μζχρι το 2017. Θ Αποδοτικότθτα των Λδίων Κεφαλαίων τθσ 

επιχείρθςθσ είναι ικανοποιθτικι ςτθ διάρκεια τθσ τετραετίασ και αυτό ςθμαίνει ότι θ 

διοίκθςθ ιταν αποτελεςματικι, θ παραγωγικότθτα υψθλι, θ αξιοποίθςθ των 

περιουςιακϊν ςτοιχείων εξαιρετικά επιτυχισ. Θ Αποδοτικότθτα των Συνολικϊν 

Κεφαλαίων τθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ είναι αξιοςθμείωτθ (3%), κακϊσ ςθμειϊνει πολφ 

υψθλά νοφμερα ςε ςφγκριςθ τθν ιςοδφναμι τθσ MARKET IN (0,65%). Ο Αρικμοδείκτθσ 

Χρθματοοικονομικισ Μόχλευςθσ αποδεικνφει ότι, ςτον ςυγκεκριμζνο κλάδο θ 

δυνατότθτα εξωτερικοφ δανειςμοφ αποφζρει μεγαλφτερθ απόδοςθ ςυνολικϊν 

κεφαλαίων από το κόςτοσ δανειςμοφ και από τα αποτελζςματα φαίνεται ότι ςυμφζρει 

περιςςότερο τουσ μικρότερουσ παίκτεσ του κλάδου. 

Οι Αρικμοδείκτεσ Διάρκρωςθσ Κεφαλαίων και Βιωςιμότθτασ τθσ ΑΝΕΔΘΚ 

ΚΘΤΛΚΟΣ είναι ςχετικά χαμθλοί ςε ςχζςθ με τουσ μεγάλουσ παίκτεσ του κλάδου. Αυτόσ 
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είναι και ο τομζασ που πρζπει να ςθμειϊςει βελτίωςθ θ επιχείρθςθ. Ρρζπει δθλαδι να 

βελτιϊςει τθ ςυμμετοχι των ιδίων κεφαλαίων τθσ ςτα ςυνολικά κεφάλαια, ϊςτε να 

αναπτφξει αυτονομία ζναντι των πιςτωτϊν τθσ και να καταφζρει να βελτιϊςει τθ 

δανειολθπτικι τθσ ικανότθτα. Ενδεχομζνωσ θ ποςοςτιαία αφξθςθ των ιδίων κεφαλαίων 

τθσ προςδϊςει πλεονζκτθμα και ςτθ διαπραγμάτευςθ με τουσ προμθκευτζσ τθσ. Ο 

Αρικμοδείκτθσ Ρίεςθσ Ξζνου Κεφαλαίου καταγράφει ποςοςτό 89% με αυξθτικι τάςθ, ενϊ 

οι μεγάλεσ επιχειριςεισ του κλάδου ζχουν μικρότερα ποςοςτά με τάςθ περαιτζρω 

μείωςθσ. Άρα θ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ πρζπει να φροντίςει για  τθ μείωςθ των ξζνων 

κεφαλαίων, αυξάνοντασ τα ίδια κεφάλαιά τθσ.  Ο μεςοςτακμικόσ Αρικμοδείκτθσ 

Ραγιοποίθςθσ Ρεριουςίασ για τθν ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ κρίνεται οριακά λίγο πάνω από τθ 

μονάδα (1,17) με μικρι ζνταςθ παγίων ςτοιχείων, παρουςιάηει μειωτικι τάςθ και 

προςπάκεια μείωςθσ των παγίων ςτοιχείων τθσ επιχείρθςθσ, όπωσ προβλζπεται ςε 

περιόδουσ κρίςθσ, ϊςτε να αυξθκεί το μερίδιο του κυκλοφοροφντοσ ενεργθτικοφ. Θ τάςθ 

μείωςθσ του αρικμοδείκτθ διαφαίνεται επίςθσ και ςτισ δφο άλλεσ επιχειριςεισ, γεγονόσ 

που ςθμαίνει ότι ςε περιόδουσ κρίςθσ πρζπει να είναι μεγαλφτερο το κυκλοφοροφν 

ενεργθτικό μιασ εταιρίασ. 

Θ ςυνολικι αποτίμθςθ είναι κετικι για τθν υπό μελζτθ επιχείρθςθ, κακϊσ με 

βάςθ τουσ αναλυμζνουσ αρικμοδείκτεσ προζκυψε μια ςυνεχόμενθ προςπάκεια τθσ 

επιχείρθςθσ για βελτίωςθ μζςα ςτθν οικονομικι κρίςθ. Ειδικότερα για τθν υπό μελζτθ 

περίοδο 2013-2017 είναι πλείςτα τα παραδείγματα επιχειριςεων που ζβαλαν λουκζτο. Θ 

ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ τθν ίδια περίοδο προχϊρθςε ςε επζκταςθ των δραςτθριοτιτων τθσ, ςε 

εξαγορζσ μικρότερων επιχειριςεων του κλάδου τθσ, όπωσ αναλφκθκε ςε προθγοφμενα 

κεφάλαια και κατάφερε να επιβιϊςει και να ςυνεχίηει με αυξθτικι τάςθ ςτουσ 

περιςότερουσ από τουσ αρικμοδείκτεσ. Θ επιχείρθςθ διατιρθςε και ανζπτυξε περαιτζρω 

το ανταγωνιςτικό προφίλ τθσ και τελικά κρίνεται ότι είχε ανκεκτικότθτα κατά τθν περίοδο 

τθσ κρίςθσ. Γενικότερα, αναδείχκθκε θ ανκεκτικότθτα ςυνολικά του λιανεμπορικοφ 

κλάδου ςτθν κρίςθ, ενϊ παράλλθλα πολλοί άλλοι κλάδοι οδθγικθκαν ςε ςταςιμότθτα ι 

ακόμα και ςε ςυρρίκνωςθ.  

Τζλοσ ςε μεκοδολογικό επίπεδο, κρίκθκε απαραίτθτθ θ παράλλθλθ ςφγκριςθ των 

αρικμοδεικτϊν των παραπάνω τριϊν επιχειριςεων του λιανεμπορικοφ κλάδου. Μζςα 

από τθν παράλλθλθ παράκεςθ των αρικμοδεικτϊν από τθ μια, μιασ επιχείρθςθσ θγζτθ, 

όπωσ θ ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ, και μιασ ανερχόμενθσ μεςαίασ επιχείρθςθσ, όπωσ θ ΑΝΕΔΘΚ 

ΚΘΤΛΚΟΣ, ζγινε ξεκάκαρθ θ προςπάκεια τθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ να επιβιϊςει ςε ζναν 
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ανταγωνιςτικό κλάδο και ςυνάμα να ξεχωρίςει από αυτζσ τισ επιχειριςεισ που 

δραςτθριοποιοφνται ςτα «μεςαία ςτρϊματα» του κλάδου. Από τθν άλλθ, θ ςφγκριςθ με 

μια επιχείρθςθ παρόμοιασ δυναμικότθτασ ιταν απαραίτθτθ, για να καταδειχκεί το 

μζγεκοσ   τθσ προςπάκειασ επιβίωςθσ και επζκταςθσ τθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ  ςε περίοδο 

οικονομικισ κρίςθσ. 

8.4 Ρεριοριςμοί ςτθν ζρευνα και προτάςεισ για μελλοντικι ζρευνα 

Οι ςυνκικεσ ςυγγραφισ αυτισ τθσ εργαςίασ (περιοριςμζνοσ χρόνοσ, λιγοςτά 

δθμοςιευμζνα ςτοιχεία των εταιριϊν,  μθ δυνατότθτα πρόςβαςθσ ςε περιςςότερα 

ςτοιχεία τθσ επιχείρθςθσ ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ) δθμιοφργθςαν περιοριςμοφσ ςτθν ζρευνα. 

Επίςθσ δεν ιταν δυνατι θ ςυγκζντρωςθ ςτοιχείων και για τισ τρεισ εταιρείεσ για όλα τα 

υπό μελζτθ ζτθ. Τζλοσ, αρχικόσ ςτόχοσ ιταν θ διενζργεια ςυνεντεφξεων με τουσ 

ιδιοκτιτεσ τθσ επιχείρθςθσ, ϊςτε να καταγράφει το επιχειρθματικό πλάνο τουσ μζχρι 

ςιμερα, αλλά και τα ςχζδια τουσ για το μζλλον, ο οποίοσ δεν κατζςτθ δυνατόσ.  

 Θ παροφςα εργαςία και χρθματοοικονομικι ανάλυςθ κα μποροφςε να γίνει το 

εφαλτιριο για μια βακφτερθ ζρευνα του λιανεμπορικοφ κλάδου ςτθν Ελλάδα τθν περίοδο 

τθσ οικονομικισ κρίςθσ. Ρροτείνεται θ περαιτζρω ζρευνα, θ οποία να ςυγκεντρϊνει 

ςτοιχεία από περιςςότερεσ επιχειριςεισ του κλάδου για τθν περίοδο τθσ κρίςθσ, ϊςτε τα 

αποτελζςματα των αρικμοδεικτϊν να είναι πιο ακριβι και τα ςυμπεράςματα που κα 

προκφψουν να αφοροφν ςυνολικά τον λιανεμπορικό κλάδο. Επιπλζον, κεμιτό κα ιταν να 

εξεταςτεί θ προοπτικι του λιανεμπορικοφ κλάδου ςτθν Ελλάδα τα επόμενα χρόνια, θ 

κζςθ των μικρότερων επιχειριςεων και ο ρόλοσ των πολυεκνικϊν λιανεμπορικϊν 

κολοςςϊν ςτθν ανάπτυξθ του κλάδου. 
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Ραράρτθμα 

Οι πίνακεσ που ακολουκοφν ςυντάχκθκαν μετά από μελζτθ των χρθματοοικονομικϊν 

καταςτάςεων των τριϊν εταιριϊν για τον υπολογιςμό όλων των αρικμοδεικτϊν και 

βαςίηονται ςε δθμοςιευμζνα ςτοιχεία των εταιριϊν ςτουσ διαδικτυακοφσ τόπουσ τουσ, οι 

οποίοι αναφζρονται ςτθ βιβλιογραφία. 

ΣΤΟΛΧΕΛΑ ΓΛΑ ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΕΥΣΤΟΤΘΤΑΣ 

ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 2013 2014 2015 2016 2017 

Αποκζματα 14.811.745 € 17.964.036 € 20.083.758 € 21.088.061 € 25.805.304 € 

Απαιτιςεισ 7.056.927 € 7.746.663 € 7.858.107 € 9.993.124 € 18.142.032 € 

Λοιπά Κυκλοφοροφντα 

περιουςιακά ςτοιχεία 

8.808.322 € 5.057.503 € 5.286.956 € 9.249.681 € 18.769.997 € 

Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό 30.676.994 € 30.768.202 € 33.228.821 € 40.330.866 € 62.717.333 € 

Βραχυπρόκεςμα Δάνεια 8.301.827 € 7.011.188 € 5.274.026 € 3.344.970 € 14.700.978 € 

Βραχυπρόκεςμεσ Υποχρεϊςεισ 31.051.272 € 36.659.062 € 41.671.873 € 51.130.560 € 74.411.307 € 

Σφνολο Βραχυπρόκεςμων 

Υποχρεϊςεων 

39.353.099 € 43.670.250 € 46.945.899 € 54.475.530 € 89.112.285 € 

 

ΣΤΟΛΧΕΛΑ ΓΛΑ ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΕΥΣΤΟΤΘΤΑΣ   

ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

2008 2010 2013 2014 2015 2016 

Αποκζματα 99.657.000 € 111.388.000 € 109.984.000 € 122.548.000 € 140.453.000 € 153.704.000 € 

Απαιτιςεισ 41.312.000 € 47.924.000 € 44.643.000 € 42.643.000 € 50.019.000 € 52.239.000 € 

Λοιπά 

Κυκλοφοροφντα 

περιουςιακά 

ςτοιχεία 

30.720.000 € 49.135.000 € 129.778.000 € 114.739.000 € 104.749.000 € 126.527.000 € 

Κυκλοφοροφν 

Ενεργθτικό 

171.689.000 € 208.447.000 € 284.405.000 € 279.930.000 € 295.221.000 € 332.470.000 € 

Βραχυπρόκεςμα 

Δάνεια 

57.100.000 € 14.719.000 € 3.013.000 € 3.662.000 € 4.462.000 € 5.229.000 € 

Βραχυπρόκεςμεσ 

Υποχρεϊςεισ 

276.774.000 € 329.136.000 € 384.948.000 € 427.087.000 € 512.081.000 € 583.451.000 € 

Σφνολο 

Βραχυπρόκεςμων 

Υποχρεϊςεων 

333.874.000 € 343.855.000 € 387.961.000 € 430.749.000 € 516.543.000 € 588.680.000 € 
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ΣΤΟΛΧΕΛΑ ΓΛΑ ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΕΥΣΤΟΤΘΤΑΣ 

MARKET IN 2013 2014 2015 2016 2017 

Αποκζματα 26.244.833 € 26.207.250 € 26.350.873 € 33.741.101 € 42.346.445 € 

Απαιτιςεισ 1.869.622 € 5.612.274 € 5.966.778 € 6.799.403 € 7.722.648 € 

Λοιπά Κυκλοφοροφντα 

περιουςιακά ςτοιχεία 

9.513.543 € 6.101.692 € 12.884.493 € 28.982.532 € 33.589.259 € 

Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό 37.627.998 € 37.921.216 € 45.202.144 € 69.523.036 € 83.658.352 € 

Βραχυπρόκεςμα Δάνεια 2.753.539 € 2.611.912 € 2.626.648 € 2.938.686 € 4.088.654 € 

Βραχυπρόκεςμεσ Υποχρεϊςεισ 62.619.554 € 56.775.034 € 63.824.620 € 88.703.489 € 100.640.526 € 

Σφνολο Βραχυπρόκεςμων 

Υποχρεϊςεων 

65.373.093 € 59.386.946 € 66.451.268 € 91.642.175 € 104.729.180 € 

 

ΣΤΟΛΧΕΛΑ ΓΛΑ ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΔΑΣΤΘΛΟΤΘΤΑΣ 

ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 2013 2014 2015 2016 2017 

Αποκζματα 14.811.745 € 17.964.036 € 20.083.758 € 21.088.061 € 25.805.304 € 

Απαιτιςεισ 7.056.927 € 7.746.663 € 7.858.107 € 9.993.124 € 18.142.032 € 

Βραχυπρόκεςμεσ 

υποχρεϊςεισ προσ 

προμθκευτζσ 

31.051.272 € 36.659.062 € 41.671.873 € 51.130.560 € 74.411.307 € 

Σφνολο ενεργθτικοφ 66.017.271 € 70.887.611 € 75.077.446 € 87.209.781 € 122.862.391 € 

Κφκλοσ εργαςιϊν 

(Ρωλιςεισ) 

105.815.023 € 128.486.553 € 144.072.134 € 179.620.231 € 229.807.218 € 

Μικτά κζρδθ 25.384.155 € 30.163.619 € 33.354.755 € 39.885.736 € 51.351.519 € 

Κόςτοσ Ρωλθκζντων 80.430.868 € 98.322.934 € 110.717.379 € 139.734.495 € 178.455.699 € 

Αγορζσ 95.242.613 € 101.475.225 € 112.837.101 € 140.738.798 € 183.172.942 € 

 

ΑΒ 

ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 

2008 2010 2013 2014 2015 2016 

Αποκζματα 99.657.000 € 111.388.000 € 109.984.000 € 122.548.000 € 140.453.000 € 153.704.000 € 

Απαιτιςεισ 41.312.000 € 47.924.000 € 44.643.000 € 42.643.000 € 50.019.000 € 52.239.000 € 

Βραχυπρόκεςμεσ 

υποχρεϊςεισ 

προσ 

προμθκευτζσ 

276.774.000 € 329.136.000 € 384.948.000 € 427.087.000 € 512.081.000 € 583.451.000 € 

Σφνολο 

ενεργθτικοφ 

618.195.000 € 732.817.000 € 890.598.000 € 926.284.000 € 979.899.000 € 1.078.946.000 € 

Κφκλοσ εργαςιϊν 

(Ρωλιςεισ) 

1.337.074.000 

€ 

1.574.429.000 

€ 

1.736.041.000 € 1.790.679.000 € 1.945.890.000 € 2.174.913.000 € 

Μικτά κζρδθ 302.644.000 € 376.666.000 € 427.863.000 € 449.820.000 € 492.098.000 € 553.137.000 € 
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Κόςτοσ 

Ρωλθκζντων 

1.034.430.000 

€ 

1.197.763.000 

€ 

1.308.178.000 € 1.340.859.000 € 1.453.792.000 € 1.621.776.000 € 

Αγορζσ 1.053.357.000 

€ 

1.209.494.000 

€ 

1.306.774.000 € 1.353.423.000 € 1.471.697.000 € 1.635.027.000 € 

 

ΣΤΟΛΧΕΛΑ ΓΛΑ ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΔΑΣΤΘΛΟΤΘΤΑΣ 

MARKET IN 2013 2014 2015 2016 2017 

Αποκζματα 26.244.833 € 26.207.250 € 26.350.873 € 33.741.101 € 42.346.445 € 

Απαιτιςεισ 1.869.622 € 5.612.274 € 5.966.778 € 6.799.403 € 7.722.648 € 

Βραχυπρόκεςμεσ 

υποχρεϊςεισ προσ 

προμθκευτζσ 

62.619.554 € 56.775.034 € 63.824.620 € 88.703.489 € 100.640.526 € 

Σφνολο ενεργθτικοφ 72.747.859 € 70.792.076 € 78.226.169 € 107.948.396 € 118.796.010 € 

Κφκλοσ εργαςιϊν (Ρωλιςεισ) 167.373.017 € 169.964.912 € 186.066.278 € 229.471.498 € 251.012.811 € 

Μικτά κζρδθ 44.675.429 € 44.146.115 € 47.052.616 € 53.851.004 € 65.920.244 € 

Κόςτοσ Ρωλθκζντων 122.697.588 € 125.818.797 € 139.013.662 € 175.620.494 € 185.092.567 € 

Αγορζσ 148.942.421 € 125.781.214 € 139.157.285 € 183.010.722 € 193.697.911 € 

 

ΣΤΟΛΧΕΛΑ ΓΛΑ ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΑΡΟΔΟΤΛΚΟΤΘΤΑΣ 

ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 2013 2014 2015 2016 2017 

Κακαρά κζρδθ 

Εκμετάλλευςθσ (Κζρδθ προ 

φόρων) 

309.220 € 1.155.388 € 1.374.850 € 1.863.673 € 2.186.908 € 

Κακαρά κζρδθ Χριςθσ μετά 

Φόρων 

-170.244 € 644.016 € 619.167 € 1.010.396 € 1.182.856 € 

Σφνολο Λδίων Κεφαλαίων 

(Κακαρι Κζςθ) 

8.179.518 € 8.901.812 € 9.206.803 € 9.714.172 € 10.861.925 € 

Σφνολο Κεφαλαίων (Σφνολο 

Ενεργθτικοφ) 

66.017.271 € 70.887.611 € 75.077.446 € 87.209.781 € 122.862.391 € 

Καταβεβλθμζνοι Τόκοι 1.739.033 € 1.498.806 € 1.888.722 € 1.718.490 € 1.890.926 € 

Κφκλοσ εργαςιϊν 

(Ρωλιςεισ) 

105.815.023 € 128.486.553 € 144.072.134 € 179.620.231 € 229.807.218 € 

Μικτά κζρδθ 25.384.155 € 30.163.619 € 33.354.755 € 39.885.736 € 51.351.519 € 

Κόςτοσ Ρωλθκζντων 80.430.868 € 98.322.934 € 110.717.379 € 139.734.495 € 178.455.699 € 
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ΣΤΟΛΧΕΛΑ ΓΛΑ ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΑΡΟΔΟΤΛΚΟΤΘΤΑΣ  

ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 2008 2010 2013 2014 2015 2016 

Κακαρά κζρδθ 

Εκμετάλλευςθσ 

(Κζρδθ προ φόρων) 

40.983.000 € 54.762.000 € 57.517.000 € 68.815.000 € 77.291.000 € 106.374.000 € 

Κακαρά κζρδθ Χριςθσ 

μετά Φόρων 

32.699.000 € 33.483.000 € 40.871.000 € 44.538.000 € 52.077.000 € 68.202.000 € 

Σφνολο Λδίων 

Κεφαλαίων (Κακαρι 

Κζςθ) 

135.843.000 € 178.349.000 € 405.776.000 € 392.672.000 € 363.681.000 € 393.396.000 € 

Σφνολο Κεφαλαίων 

(Σφνολο Ενεργθτικοφ) 

618.195.000 € 732.817.000 € 890.598.000 € 926.284.000 € 979.899.000 € 1.078.946.000 

€ 

Καταβεβλθμζνοι Τόκοι 3.539.000 € 7.987.000 € 15.672.000 € 9.828.000 € 9.044.000 € 8.521.000 € 

Κφκλοσ εργαςιϊν 

(Ρωλιςεισ) 

1.337.074.000 

€ 

1.574.429.000 

€ 

1.736.041.000 

€ 

1.790.679.000 

€ 

1.945.890.000 

€ 

2.174.913.000 

€ 

Μικτά κζρδθ 302.644.000 € 376.666.000 € 427.863.000 € 449.820.000 € 492.098.000 € 553.137.000 € 

Κόςτοσ Ρωλθκζντων 1.034.430.000 

€ 

1.197.763.000 

€ 

1.308.178.000 

€ 

1.340.859.000 

€ 

1.453.792.000 

€ 

1.621.776.000 

€ 

 

 

 

MARKET IN 2013 2014 2015 2016 2017 

Κακαρά κζρδθ 

Εκμετάλλευςθσ (Κζρδθ προ 

φόρων) 

860.783 € 729.695 € 819.641 € 1.118.518 € 1.363.587 € 

Κακαρά κζρδθ Χριςθσ μετά 

Φόρων 

375.171 € 303.374 € 261.657 € 402.475 € 369.708 € 

Σφνολο Λδίων Κεφαλαίων 

(Κακαρι Κζςθ) 

4.648.463 € 4.486.806 € 4.648.463 € 5.057.228 € 5.326.937 € 

Σφνολο Κεφαλαίων (Σφνολο 

Ενεργθτικοφ) 

72.747.859 € 70.792.076 € 78.226.169 € 107.948.396 € 118.796.010 € 

Καταβεβλθμζνοι Τόκοι 179.346 € 171.917 € 199.365 € 227.329 € 376.923 € 

Κφκλοσ εργαςιϊν 

(Ρωλιςεισ) 

167.373.017 € 169.964.912 € 186.066.278 € 229.471.498 € 251.012.811 € 

Μικτά κζρδθ 44.675.429 € 44.146.115 € 47.052.616 € 53.851.004 € 65.920.244 € 

Κόςτοσ Ρωλθκζντων 122.697.588 € 125.818.797 € 139.013.662 € 175.620.494 € 185.092.567 € 
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ΣΤΟΛΧΕΛΑ ΓΛΑ ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΔΛΑΚΩΣΘΣ ΚΕΦΑΛΑΛΩΝ ΚΑΛ ΒΛΩΣΛΜΟΤΘΤΑΣ 

ΑΝΕΔΘΚ ΚΘΤΛΚΟΣ 2013 2014 2015 2016 2017 

Σφνολο Λδίων Κεφαλαίων 

(Κακαρι Κζςθ) 

8.179.518 € 8.901.812 € 9.206.803 € 9.714.172 € 10.861.925 € 

Σφνολο Κεφαλαίων (Σφνολο 

Ενεργθτικοφ) 

66.017.271 € 70.887.611 € 75.077.446 € 87.209.781 € 122.862.391 € 

Σφνολο Ξζνων Κεφαλαίων 

(Ενεργθτικό -Κακαρι Κζςθ) 

57.837.753 € 61.985.799 € 65.870.643 € 77.495.609 € 112.000.466 € 

Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό (ΚΕ) 30.676.994 € 30.768.202 € 33.228.821 € 40.330.866 € 62.717.333 € 

Ράγιο Ενεργθτικό (ΡΕ) 35.340.277 € 40.119.409 € 41.848.625 € 46.878.915 € 60.145.058 € 

 

ΣΤΟΛΧΕΛΑ ΓΛΑ ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΔΛΑΚΩΣΘΣ ΚΕΦΑΛΑΛΩΝ ΚΑΛ ΒΛΩΣΛΜΟΤΘΤΑΣ 

ΑΒ ΒΑΣΛΛΟΡΟΥΛΟΣ 2008 2010 2013 2014 2015 2016 

Σφνολο Λδίων Κεφαλαίων 

(Κακαρι Κζςθ) 

135.843.000 € 178.349.000 € 405.776.000 € 392.672.000 € 363.681.000 € 393.396.000 € 

Σφνολο Κεφαλαίων 

(Σφνολο Ενεργθτικοφ) 

618.195.000 € 732.817.000 € 890.598.000 € 926.284.000 € 979.899.000 € 1.078.946.000 € 

Σφνολο Ξζνων 

Κεφαλαίων (Ενεργθτικό -

Κακαρι Κζςθ) 

482.352.000 € 554.468.000 € 484.822.000 € 533.612.000 € 616.218.000 € 685.550.000 € 

Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό 

(ΚΕ) 

171.689.000 € 208.447.000 € 284.405.000 € 279.930.000 € 295.221.000 € 332.470.000 € 

Ράγιο Ενεργθτικό (ΡΕ) 446.506.000 € 524.370.000 € 606.193.000 € 646.354.000 € 684.678.000 € 746.476.000 € 

 

ΣΤΟΛΧΕΛΑ ΓΛΑ ΑΛΚΜΟΔΕΛΚΤΕΣ ΔΛΑΚΩΣΘΣ ΚΕΦΑΛΑΛΩΝ ΚΑΛ ΒΛΩΣΛΜΟΤΘΤΑΣ 

MARKET IN 2013 2014 2015 2016 2017 

Σφνολο Λδίων Κεφαλαίων 

(Κακαρι Κζςθ) 

4.648.463 € 4.486.806 € 4.648.463 € 5.057.228 € 5.326.937 € 

Σφνολο Κεφαλαίων (Σφνολο 

Ενεργθτικοφ) 

72.747.859 € 70.792.076 € 78.226.169 € 107.948.396 € 118.796.010 € 

Σφνολο Ξζνων Κεφαλαίων 

(Ενεργθτικό -Κακαρι Κζςθ) 

68.099.396 € 66.305.270 € 73.577.706 € 102.891.168 € 113.469.073 € 

Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό (ΚΕ) 37.627.998 € 37.921.216 € 45.202.144 € 69.523.036 € 83.658.352 € 

Ράγιο Ενεργθτικό (ΡΕ) 35.119.861 € 32.870.860 € 33.024.025 € 38.425.360 € 35.137.658 € 
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