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Περίληψη 

Οι αριθµοδείκτες αποτελούν ένα συχνά χρησιµοποιούµενο και αποτελεσµατικό 

εργαλείο ανάλυσης της οικονοµικής κατάστασης µιας εταιρίας και εφαρµόζονται ως επί 

το πλείστον σε όλες τις κατηγορίες και τα είδη των επιχειρήσεων. Καθώς τα στοιχεία 

και δεδοµένα που απαιτούνται για τον υπολογισµό τους βρίσκονται για τις εισηγµένες 

στο Χρηµατιστήριο επιχειρήσεις ελεύθερα και δηµόσια διαθέσιµα είναι εφικτό για 

οποιονδήποτε να προχωρήσει στην εύρεσή και ανάλυσή τους και να προβεί στα 

αντίστοιχα συµπεράσµατα που εξυπηρετούν τους σκοπούς του. 

Σκοπός της παρούσας διπλωµατικής είναι η ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων της εταιρίας γαλακτοκοµικών προϊόντων της ΚΡΙ ΚΡΙ Α.Ε µε την χρήση 

αριθµοδεικτών. 

Η εταιρία ΚΡΙ ΚΡΙ αποτελεί µια επιχείρηση η οποία ξεκίνησε δειλά αλλά σταθερά στην 

αγορά παγωτού και γιαουρτιού στην Ελλάδα και κατάφερε µέσα στην οικονοµική 

κρίση και το αφιλόξενο ελληνικό επιχειρηµατικό περιβάλλον όχι µόνο να εδραιώσει τη 

θέση της στην ελληνική αγορά γαλακτοκοµικών, αλλά να επιτύχει υψηλούς ρυθµούς 

ανάπτυξης, κερδοφορία και να επεκτείνει τη δράση της και στο εξωτερικό µέσω 

εξαγωγών.  

Τα στοιχεία των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων που χρησιµοποιήθηκαν για την 

εκπόνηση της παρούσας διπλωµατικής αντλήθηκαν από την επίσηµη ιστοσελίδα της 

εταιρίας (www.kriki.gr) και διασταυρώθηκαν µε άλλες ιστοσελίδες οικονοµικού 

ενδιαφέροντος (π.χ. www.naftemporiki.gr), αλλά καιµε το Εθνικό Τυπογραφείο στο 

αντίστοιχο Φύλλο της Εφηµερίδας της Κυβερνήσεως (Φ.Ε.Κ.) που αφορά τη 

δηµοσίευση των οικονοµικών καταστάσεων της εταιρίας.  

Από τα αποτελέσµατα που προέκυψαν από την ανάλυση µε την χρήση αριθµοδεικτών 

συµπεραίνει κανείς ότι η ΚΡΙ – ΚΡΙ είναι µια από τις πιο αποτελεσµατικές και 

αποδοτικές επιχειρήσεις του κλάδου, παρουσιάζει πολύ θετικούς και υψηλούς δείκτες 

ρευστότητας, αποδοτικότητας, δραστηριότητας και κεφαλαιακής διάρθρωσης  και έχει 

καταφέρει παρά την οικονοµική κρίση να κερδίσει σηµαντικό µερίδιο της αγοράς τόσο 

στην Ελλάδα όσο και στο εξωτερικό.  
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Abstract 

 

Financial indexes are frequently used as an effective tool for the analysis of a 

company’s financial situation. They are mostly applied to all categories and fields of 

businesses. Since the data and elements needed in order to calculate them are freely and 

publicly available for publicly traded companies listed on Stock Exchange of Athens 

such as KRI- KRI, it is feasible for anyone to proceed with their findings and analysis 

and make the corresponding conclusions necessary to serve their purposes.  

The purpose of this thesis is to analyze the financial statements of the KRI – KRI SA 

dairy company with the use of financial indexes. 

KRI KRI is a company which started timidly but firmly on the ice cream and yogurt 

market in Greece. It actually managed in the economic crisis and the inhospitable Greek 

business environment not only to consolidate its position in the Greek dairy market but 

also to achieve high growth rates, profitability and expansion of its operations abroad 

through exporting. 

The financial statements used for the preparation of this thesis were drawn from the 

company’s official website (www.krikri.gr) and intersected with other websites of 

economic interest (such as www.naftemporiki.gr), but also with the National Printing 

Office in the corresponding Government Gazette (namely FEK) concerning the 

publication of the company’s financial statements. 

From the results obtained by the analysis with the use of indices, someone could 

conclude that KRI – KRI is one of the most efficient and reliable companies in the 

sector. It also presents very positive and high indices of liquidity, profitability, activity 

and capital structure. It has actually managed to gain a significant market share both in 

Greece and abroad despite the economic crisis in Greece. 
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Κεφάλαιο 1 Εισαγωγή 
 

Η παρούσα εργασία µελετά την περίπτωση της εταιρίας ΚΡΙ ΚΡΙ και συγκεκριµένα 

πραγµατεύεται την χρηµατοοικονοµική ανάλυσή της µε την χρήση αριθµοδεικτών. 

Στο πλαίσιο ολοκληρωµένης έρευνας για την εταιρία κρίθηκε σκόπιµο αφενός να 

µελετηθεί ο κλάδος των γαλακτοκοµικών στην Ελλάδα, να γίνει κάποια στρατηγική 

ανάλυσή του και στην συνέχεια η εστίαση έγινε στους αριθµοδείκτες, την χρήση τους 

γενικά στις οικονοµικές έρευνες και τέλος η εφαρµογή τους στην επιλεγµένη εταιρία. 

Πιο αναλυτικά, στο Κεφάλαιο 1 γίνεται µια εισαγωγή στο θέµα. Στο Κεφάλαιο 2 

γίνεται βιβλιογραφική ανασκόπηση σχετικά µε την χρήση της χρηµατοοικονοµικής 

ανάλυσης για την αξιολόγηση της οικονοµικής θέσης των επιχειρήσεων. Στο 

Κεφάλαιο 3 γίνεται ανάλυση της γαλακτοβιοµηχανίας στην Ελλάδα µε την χρήση 

στατιστικών στοιχείων, κλαδικών µελετών και ερευνών και µε βάση αυτά τα στοιχεία 

πραγµατοποιείται στρατηγική ανάλυση του κλάδου µε την χρήση µοντέλων 

εξωτερικούκαι εσωτερικούπεριβάλλοντος. Στο Κεφάλαιο 4 γίνεται καταγραφή και 

επεξήγηση των σηµαντικότερων χρηµατοοικονοµικών δεικτών που συναντά κανείς 

στη βιβλιογραφία. Ακόµη, αναλύεται η µεθοδολογία της έρευνας. Στο Κεφάλαιο 5 

ξεκινάει η µελέτη περίπτωση της εταιρίας ΚΡΙ – ΚΡΙ Α.Ε. για την οποία γίνεται µια 

ιστορική αναδροµή, αναφορά των στόχων και των αξιών που εφαρµόζονται στο 

πλαίσιο λειτουργίας της και εξετάζεται η στρατηγική των πωλήσεών της τόσο στην 

Ελλάδα όσο και στο εξωτερικό. Επίσης, πραγµατοποιείται η χρηµατοοικονοµική 

ανάλυση µε την χρήση αριθµοδεικτών µε στοιχεία από τις ετήσιες δηµοσιευµένες 

χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας. Στο Κεφάλαιο 6 καταγράφονται τα 

συµπεράσµατα και οι προτάσεις για την εταιρία και τη µελλοντική της πορεία. 

Κεφάλαιο 2 Βιβλιογραφική Επισκόπηση 
 

Οι σηµερινές επιχειρήσεις αντιµετωπίζουν µειωµένη ζήτηση, µειωµένα έσοδα και σε 

πολλές περιπτώσεις έχει κινδυνέψει ή πρόκειται να κινδυνέψει η βιωσιµότητά τους 

εξαιτίας του σύγχρονου οικονοµικού και επιχειρηµατικού περιβάλλοντος. Για αυτό 

και εκδηλώνουν ενδιαφέρον σχετικά µε τη βιωσιµότητά τους και αναζητούν τρόπους 

µέτρησης της χρηµατοοικονοµικής τους κατάστασης προκειµένου να είναι σε θέση 
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να αντιµετωπίσουν οποιοδήποτε πρόβληµα, ενδογενές ή εξωγενές, παρουσιαστεί 

έγκαιρα και προληπτικά (Pervan&Kuvek, 2013).  

Στη βιβλιογραφία η χρηµατοοικονοµική ανάλυση χρησιµοποιείται πολύ συχνά για 

την αξιολόγηση της οικονοµικής θέσης των επιχειρήσεων σε διάφορες µορφές. Οι πιο 

συνηθισµένες µορφές αξιολόγησης είναι η χρήση των συγκριτικών ετήσιων 

οικονοµικών καταστάσεων, η χρήση της ανάλυσης κοινού µεγέθους, η χρήση των 

αριθµοδεικτών τάσης η χρήση αριθµοδεικτών δραστηριότητας, αποδοτικότητας, 

ρευστότητας και µόχλευσης και η χρήση της µεθόδου των προεξοφληµένων 

ταµειακών ροών. 

Εκτός όµως από χρηµατοοικονοµικά στοιχεία χρησιµοποιούνται συχνά και µη 

χρηµατοοικονοµικά.∆ιάφοροι ερευνητές χρησιµοποιούν διαφορετικά εργαλεία για 

την µέτρηση της χρηµατοοικονοµικής επίδοσης. Άλλοι χρησιµοποιούν µετρήσεις της 

αγοράς (Vance, 1975), άλλοι λογιστικές µετρήσεις (Cochran&Wood, 1984), κάποιοι 

χρησιµοποιούν και τα δύο προηγούµενα (McGuireetal., 1988) και άλλοι 

χρησιµοποιούν ποιοτικές µεταβλητές όπως ο δείκτης ποιότητας της διοίκησης και η 

θέση που κατέχει στην αγορά (Grunertetal., 2005). 

Βασικές πηγές πληροφόρησης για την χρηµατοοικονοµική αξιολόγηση της επίδοσης 

µιας επιχείρησης είναι οι οικονοµικές της καταστάσεις και συγκεκριµένα ο 

ισολογισµός και η κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης (Gitman, 2009). Οι δείκτες 

διαδραµατίζουν χρήσιµο ρόλο για τη λειτουργία της διοίκησης σε οποιαδήποτε 

επιχείρηση και κλάδο. Άλλωστε, εξυπηρετούν στη λήψη αποφάσεων (Madura, 2009). 

Επιπλέον, συνδράµουν στην αναγνώριση και υπογράµµιση στοιχείων που χρήζουν 

βελτίωσης και άλλων που έχουν ικανοποιητική επίδοση και αξίζουν µίµησης (James, 

2013). Η επιχείρηση είναι σε θέση να αναγνωρίσει πού έχει καλές και πού κακές 

επιδόσεις και να λάβει µέτρα και αποφάσεις για να διορθώσει τις παθογένειες.  

Tα εργαλεία µέτρησης της χρηµατοοικονοµικής επίδοσης χωρίζονται σύµφωνα µε 

τους Shaverdietal. (2014) σε δύο κατηγορίες: 

1. Παραδοσιακά εργαλεία µέτρησης όπως οι δείκτες ROA, ROE, EPSκαι P/E.  

2. Μοντέρνα εργαλεία µέτρησης της αξίας της επιχείρησης όπως EVA, CFROI, 

CVA.  

 

Καθώς η πρώτη κατηγορία θα αναλυθεί λεπτοµερώς σε επόµενο κεφάλαιο κρίθηκε 

σκόπιµο στο παρόν κεφάλαιο να αναφερθούν και να καταγραφούν συνοπτικά 

ορισµένα εργαλεία της δεύτερης κατηγορίας. 
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Ο δείκτης EVAείναι ένας σχετικά νέος τρόπος µέτρησης της χρηµατοοικονοµικής 

επίδοσης µιας επιχείρησης (Kumar&Tamiselvan, 2013). Παρουσιάστηκε πρώτη φορά 

από τον SternStewart (S.S.M. Services, 1993) και αποτελεί τη βάση για τη θεωρία 

αξιολόγησης της επιχειρηµατικής αξίας πολλών ερευνών. Η διαφορά µεταξύ του 

καθαρού εισοδήµατος µιας επιχείρησης µετά φόρων και του κόστους κεφαλαίου 

(ξένου και ίδιου) είναι η ουσιαστική συνεισφορά του συγκεκριµένου δείκτη ο οποίος 

φαίνεται να προτιµάται από µεγάλες επιχειρήσεις όπως η CocaCola (Chen&Dodd, 

1997).  

Ο δείκτης MVA υπολογίζεται µε δεδοµένα της αγοράς και συγκεκριµένα µε την 

αφαίρεση του κεφαλαίου που επενδύεται σε µια εταιρία από το σύνολο της συνολικής 

αγοραίας αξίας της επιχείρησης συµπεριλαµβανοµένου του λογιστικού κόστους των 

υποχρεώσεών της. Ουσιαστικά πρόκειται για την παρούσα αξία της EVA (Hartman, 

2000).  

Ο δείκτης CFROIαποτελεί ένα εσωτερικό ποσοστό απόδοσης που παρέχει µια καλή 

βάση αξιολόγησης των επιχειρήσεων ανεξαρτήτως του µεγέθους τους. Αυτό το 

καθιστά ιδιαίτερα δηµοφιλές εργαλείο και προτιµάται για συνδυαστική χρήση µε τους 

αριθµοδείκτες. 

Ο δείκτης CVAείναι ένα µέτρο το οποίο µπορεί να καθορίσει το ποσό εισοδήµατος 

που παράγει η επιχείρηση µέσω της λειτουργίας της. Αφορά τη διαφορά µεταξύ των 

µεικτών λειτουργικών ταµειακών ροών και του αθροίσµατος της απόσβεσης και του 

κεφαλαιακού κόστους (Alvandietal., 2013).  

Οι αριθµοδείκτες που βασίζονται µόνο στον ισολογισµό και την κατάσταση 

αποτελεσµάτων χρήσης έχουν έναν πιο στατικό και µη δυναµικό χαρακτήρα 

(McGuireetal., 1986). Ακόµη, µπορεί η διοίκηση να επιλέξει την χρήση 

συγκεκριµένων δεικτών που δεν εµφανίζουν απαραίτητα τα προβλήµατα της 

επιχείρησης. Από την άλλη, εργαλεία που χρησιµοποιούν στοιχεία της αγοράς 

επικεντρώνονται στην επίδοση της αγοράς και όχι της επιχείρησης. Επιπλέον, η 

αξιολόγηση των επενδυτών για την αγορά και την τιµή της µετοχής µιας επιχείρησης 

ενέχει από µόνη της κινδύνους εσφαλµένης πρόβλεψης και εκτίµησης. Μια 

επιχείρηση πρέπει να διαθέτει στην φαρέτρα της πολλά εργαλεία µέτρησης της 

χρηµατοοικονοµικής της επίδοσης προκειµένου να αντεπεξέλθει στον σύγχρονο 

ανταγωνισµό. 

Συνήθως στη βιβλιογραφία οι χρηµατοοικονοµικοί δείκτες χρησιµοποιούνται για την 

αξιολόγηση της επίδοσης των τραπεζών (AlKarim&Alam, 2013). Η ανάλυση µε 
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δείκτες επιτρέπει την ενδελεχή ανάλυση της χρηµατοοικονοµικής επίδοσης µιας 

επιχείρησης. Ειδικά αν αυτή γίνεται σε βάθος χρόνου καθώς παρέχει ένα ιστορικό και 

µια καταγραφή της διαδροµής και της πορείας που ακολουθεί. Έτσι, η διοίκηση είναι 

σε θέση να εντοπίσει τις διαφορές, θετικές ή αρνητικές, µε βάση τις αποφάσεις που 

έλαβε στην πορεία των ετών. Σύµφωνα µε τους Yapetal. (2012) η ανάλυση µε την 

χρήση αριθµοδεικτών είναι µια ανάλυση µε την χρήση περασµένων οικονοµικών 

στοιχείων η οποία όµως µπορεί να χρησιµεύσει για αξιολόγηση και 

επαναπροσδιορισµό.  

Οι τράπεζες χρησιµοποιούν πολύ συχνά την χρηµατοοικονοµική ανάλυση 

προκειµένου να αναγνωρίσουν τους πιθανούς κινδύνους συνεργασίας µε τους πελάτες 

– επιχειρήσεις και συνήθως χρησιµοποιούν τους αριθµοδείκτες ως εργαλείο 

(Pervan&Kuvek, 2013). Υπάρχουν διάφορες έρευνες που έχουν χρησιµοποιήσει τους 

αριθµοδείκτες για πρόβλεψη πιθανής χρεοκοπίας (Nam&Jinn, 2000). Με βάση 

τέτοιες έρευνες προκύπτει το συµπέρασµα ότι οι χρηµατοοικονοµικοί δείκτες 

(κερδοφορίας, ρευστότητας, αποδοτικότητας, µόχλευσης και δραστηριότητας) 

µπορούν να συνεισφέρουν στην πρόβλεψη µιας πιθανής χρεοκοπίας.  

ΟιShaverdietal. (2014) µελέτησαν τα χρηµατοοικονοµικά κριτήρια της αξιολόγησης 

της χρηµατοοικονοµικής επίδοσης πετρελαϊκών επιχειρήσεων στο Ιράν και 

καταλήγουν στο συµπέρασµα ότι οι χρηµατοοικονοµικοί δείκτες παρέχουν χρήσιµη 

ποσοτική χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση για τους επενδυτές και τους πελάτες µε 

τρόπο που σταδιακά στο πέρασµα του χρόνου να προσφέρουν καλή και ορθή 

αξιολόγηση µιας επιχείρησης.  

Οι επιχειρήσεις στον τεχνολογικό κλάδο χρησιµοποιούν συχνά την 

χρηµατοοικονοµική ανάλυση προκειµένου να αναλύσουν τη θέση τους στην αγορά 

και να προσπαθήσουν να βελτιωθούν µελλοντικά. Σύµφωνα µε τον Tozum (2009) οι 

παραδοσιακοί αριθµοδείκτες δεν επαρκούν για την µέτρηση της χρηµατοοικονοµικής 

επίδοσης των επιχειρήσεων και πρέπει να χρησιµοποιούνται παράλληλα µε άλλες 

µεθόδους. ΜιατέτοιαµέθοδοςείναιηµέθοδοςTOPSIS 

(TechniqueforOrderPreferencebySimilaritytoIdealSolution) ηοποίαχρησιµοποιείταιως 

τεχνική για την προτίµηση της σειράς/κατάταξης µε βάση την οµοιότητα προς την 

ιδανική λύση. Έχει χρησιµοποιηθεί από τους Feng&Wang (2000) για την αξιολόγηση 

τοπικών αεροπορικών επιχειρήσεων στην Ταϊβάν, από τους Tien–Chu&Hsu (2004) 

για την αξιολόγηση επιχειρήσεων εισηγµένων στο χρηµατιστήριο της Ταϊβάν, τον 
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Demireli (2010) για την αξιολόγηση κρατικών εµπορικών τραπεζών στην Τουρκία 

και άλλους.  

Ωστόσο, οι δείκτες παρέχουν πολύ χρήσιµη για τις επιχειρήσεις πληροφόρηση η 

οποία δεν µπορεί να αγνοηθεί. Για αυτό άλλωστε επιλέχθηκαν ως εργαλείο ανάλυσης 

της παρούσας διπλωµατικής εργασίας. 

Η Tsoutsoura (2004) µελέτησε τη σχέση µεταξύ της κοινωνικής υπευθυνότητας των 

επιχειρήσεων και της χρηµατοοικονοµικής τους επίδοσης για µεγάλο µέρος των 

επιχειρήσεων που ανήκουν στο δείκτη S&P 500 για την περίοδο 1996-2000. Τα 

αποτελέσµατα υποδηλώνουν ότι υπάρχει θετικά και στατιστικά σηµαντική σχέση 

µεταξύ των δύο µεταβλητών δείχνοντας ότι η επίδοση της επιχείρησης σε κοινωνικό 

επίπεδο µπορεί να συσχετιστεί και να επηρεάσει την χρηµατοοικονοµική της επίδοση.  

ΟιEllingeretal. (2002) µελέτησαν τη σχέση µεταξύ των στρατηγικών που ακολουθεί 

µια επιχείρηση στο πλαίσιο συνεχούς µάθησης (learningorganization) και της 

χρηµατοοικονοµικής της επίδοσης. Χρησιµοποίησαν για αυτό το ερωτηµατολόγιο 

DLOQκαι ορισµένους δείκτες µέτρησης της επίδοσης. Τα αποτελέσµατά τους 

δείχνουν ότι υπάρχει θετική σχέση µεταξύ της στρατηγικής συνεχούς µάθησης και 

της χρηµατοοικονοµικής επίδοσης µιας επιχείρησης.  

Οι Kung&Wen (2007) θέλησαν να µελετήσουν την χρηµατοοικονοµική επίδοση 

επιχειρήσεων στην Ταϊβάν, αλλά επέλεξαν να µην χρησιµοποιήσουν τους 

παραδοσιακούς αριθµοδείκτες. Πρότειναν µια θεωρία «γκρίζων» συστηµάτων 

(greysystemtheory) προκειµένου να ξεπεραστούν οι περιορισµοί των παραδοσιακών 

αριθµοδεικτών. Χρησιµοποίησαν αρχικά έξι οικονοµικούς δείκτες για να 

ταξινοµήσουν 20 αριθµοδείκτες ως µεταβλητές της έρευνας µέσω της ανάλυσης GRA 

(GreyRelationalAnalysis). Με αυτόν τον τρόπο εντόπισαν τις σηµαντικές µεταβλητές 

και τους δείκτες που πράγµατι επηρεάζουν την χρηµατοοικονοµική επίδοση των 

µελετώµενων επιχειρήσεων της έρευνάς τους.  

Το βέβαιο είναι ότι η µελέτη της χρηµατοοικονοµικής επίδοσης και η αξιολόγηση της 

οικονοµικής θέσης των επιχειρήσεων απασχολεί πολύ τη βιβλιογραφία αλλά και την 

έρευνα γενικότερα καθώς πλήθος διπλωµατικών εργασιών την πραγµατεύονται ως 

θέµα. Στη συνέχεια, θα αναλυθεί περαιτέρω το εργαλείο των αριθµοδεικτών στη 

µελέτη της επίδοσης των επιχειρήσεων και συγκεκριµένα στον κλάδο της 

γαλακτοβιοµηχανίας. 
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Κεφάλαιο 3ΗγαλακτοβιομηχανίαστηνΕλλάδα 
 

3.1 Ο κλάδος 

 

Η γαλακτοβιοµηχανία είναι ένας από τους παραδοσιακούς κλάδους πρωτογενούς 

παραγωγής στην Ελλάδα και απασχολεί µεγάλο αριθµό ενεργού ελληνικού 

πληθυσµού στις επιχειρήσεις που δραστηριοποιούνται στον κλάδο. Οι τράπεζες στο 

παρελθόν και κυρίως προ κρίσης συνέβαλαν στην ανάπτυξη του κλάδου µέσω της 

χρηµατοδότησης των πάγιων περιουσιακών στοιχείων των επιχειρήσεων και 

συγκεκριµένα του εξοπλισµού παραγωγής τους. Ταυτόχρονα, το κράτος χορήγησε 

επενδυτικά κίνητρα στο πλαίσιο αναπτυξιακών νόµων που αφορούσαν τη βιοµηχανία 

όπως επίσης και µε βάση τα όσα όριζαν οι κοινοτικοί κανονισµοί. Με αυτόν τον 

τρόπο, ο κλάδος κατάφερε να γνωρίσει άνθιση στην Ελλάδα, µικρές στην αρχή 

εταιρίες κατάφεραν να εκβιοµηχανιστούν και έφτασε να αποτελεί τελικά ένα 

δυναµικό και αναπτυσσόµενο κοµµάτι της ελληνικής οικονοµίας. 

Με τον όρο γαλακτοκοµικά προϊόντα νοούνται οι ακόλουθες κατηγορίες προϊόντων: 

• Γιαούρτι 

• Γάλα µεγάλης διάρκειας 

• Γάλα εβαπορέ 

• Επιδόρπια γάλακτος 

• Κρέµες γάλακτος 

• Γάλα ψυγείου (φρέσκο και µακράς διάρκειας) 

• Τυριά 

• Παγωτά 

 

Τον µεγαλύτερο ρυθµό ανάπτυξης τα τελευταία χρόνια παρουσιάζουν το γάλα 

ψυγείου και τα τυριά µε αποτέλεσµα οι εταιρίες που θέτουν µακροπρόθεσµους 

στόχους να πρέπει να εστιάσουν το ενδιαφέρον τους στην εύρεση ευκαιριών πάνω σε 

αυτά τα γαλακτοκοµικά προϊόντα. 

Σύµφωνα µε το προοίµιο της Κλαδικής Μελέτης της ICAP (2018) σχετικά µε τα 

γαλακτοκοµικά προϊόντα στην Ελλάδα, υπάρχει αξιόλογος αριθµός παραγωγικών 

επιχειρήσεων στον κλάδο. Πιο συγκεκριµένα, ο χώρος χαρακτηρίζεται από µεγάλες 

µονάδες µε εκτεταµένο δίκτυο διανοµής το οποίο καλύπτει σχεδόν το σύνολο της 
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επικράτειας. Οι µικροµεσαίες επιχειρήσεις είναι τοπικής κυρίως εµβέλειας, ενώ ο 

ανταγωνισµός στον κλάδο είναι οξύς. Για αυτό οι επιχειρήσεις του κλάδου έχουν 

στρέψει την προσοχή και το ενδιαφέρον τους σε προωθητικές ενέργειες ώστε να 

προσελκύσουν περισσότερους καταναλωτές και να διατηρήσουν τους υπάρχοντες.  

Σύµφωνα µε την ICAP (2018),η εγχώρια κατανάλωση γαλακτοκοµικών προϊόντων 

παρουσιάζει διαφορές στο ρυθµό εξέλιξης στις επιµέρους κατηγορίες προϊόντων. 

∆έκα χρόνια µετά το ξέσπασµα της οικονοµικής κρίσης στην χώρα οι συνέπειες 

εξακολουθούν να πλήττουν την οικονοµία και το επιχειρηµατικό περιβάλλον στην 

Ελλάδα. Κατ’ επέκταση το διαθέσιµο εισόδηµα πλήττεται µε αποτέλεσµα οι 

καταναλωτές να έχουν στραφεί σε πιο φθηνά γαλακτοκοµικά προϊόντα όπως τα 

προϊόντα ιδιωτικής ετικέτας. 

Ο κλάδος χαρακτηρίζεται γενικά από πολλές µικρές παραγωγικές µονάδες, αλλά και 

µεγάλες γαλακτοβιοµηχανίες (ICAP, 2018). Οι µικρές µονάδες χαρακτηρίζονται από 

µικρή παραγωγή, ενώ συνήθως καλύπτουν µε την αυτήν τις τοπικές ανάγκες στη 

γεωγραφική περιοχή όπου εδράζονται. Από την άλλη, οι µεγάλες γαλακτοβιοµηχανίες 

καλύπτουν σε πανελλαδικό επίπεδο τις ανάγκες σε γαλακτοκοµικά προϊόντα, ενώ 

πολλές από αυτές (αν όχι όλες) έχουν ξεκινήσει εδώ και χρόνια την εξαγωγική τους 

δραστηριότητα παρουσιάζοντας µάλιστα εντυπωσιακά αποτελέσµατα. Ακόµη, ο 

σύγχρονος τεχνολογικός εξοπλισµός, τα τµήµατα έρευνας και ανάπτυξης και το πολύ 

καλά οργανωµένο σύστηµα διανοµής που εφαρµόζουν έχουν συνδράµει στην 

προσφορά µεγάλης ποικιλίας γαλακτοκοµικών προϊόντων σε πολλά και διαφορετικά 

σηµεία πώλησης στην Ελλάδα (ICAP, 2015). 

Γαλακτοκοµικές επιχειρήσεις συναντά κανείς σε όλη την επικράτεια της Ελλάδας, 

ωστόσο ο µεγαλύτερος όγκος των δραστηριοποιούµενων επιχειρήσεων βρίσκεται στη 

Λέσβο και τη Λάρισα µε 52 και 42 επιχειρήσεις του κλάδου αντίστοιχα, όπως 

φαίνεται στον Πίνακα 3.1. Οι δύο αυτές περιοχές αντιπροσωπεύουν το 13,17% του 

συνόλου των επιχειρήσεων. Μικρή και περιορισµένη δράση εµφανίζεται στην 

Ζάκυνθο και την Κέρκυρα που έχουν από µία επιχείρηση γαλακτοβιοµηχανίας.  
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Πίνακας 3.1, Αριθµός Γαλακτοκοµικών Επιχειρήσεων ανά Νοµό 

 

Πηγή: ΕΛ.ΣΤΑΤ., 2015 

 

Στο σηµείο αυτό αξίζει να αναφερθεί ότι στην Ελλάδα δεν δραστηριοποιούνται µόνο 

εγχώριες εταιρίες παραγωγής γαλακτοκοµικών προϊόντων. Αντιθέτως, υπάρχουν 

µεγάλες εισαγωγικές εταιρίες καθώς και αντιπροσωπείες εταιριών οι οποίες 

πραγµατοποιούν εισαγωγές τέτοιων προϊόντων όπως η Friesland, η ARLAκαι η 

Eurofood. Μάλιστα οι εταιρίες αυτές παρουσιάζουν και καλά στατιστικά από την 

δράση τους στην Ελλάδα (ΕΛΟΓΑΚ, 2017). 

Από τη µελέτη της ICAPγια την περίοδο 2005-2009 και τη µελέτη της Hellastatγια 

την περίοδο 2006-2009 προκύπτει ότι οι πωλήσεις των παραγωγικών εταιριών 

βίωσαν µια δύσκολή περίοδο µε την είσοδό τους στην οικονοµική κρίση, καθώς 

παρουσίαζαν αρνητικό ρυθµό µεταβολής ανά έτος ύψους 2,5%. Εκείνο το χρονικό 

διάστηµα όµως οι εισαγωγικές επιχειρήσεις κατάφεραν να αποσπάσουν σηµαντικό 

µερίδιο αγοράς και να χαρακτηρίζονται από µέσο ετήσιο ρυθµό µεταβολής 12%.  

Τα έσοδα των 83 παραγωγικών και εισαγωγικών επιχειρήσεων γαλακτοκοµικών 

προϊόντων για το χρονικό διάστηµα 2006-2009 (Hellastat, ) αυξήθηκαν κατά 5,4% 

ποσοστό που αντιστοιχεί σε 2,4 δις ευρώ ανά έτος. Αυτή η αύξηση προέκυψε από το 

µεγαλύτερο µέρος των επιχειρήσεων (64 από τις 83) µε µέσο ρυθµό αύξησης ανά 

α/α Νομός
Αριθμός 

Επιχειρήσεων
Ποσοστό α/α Νομός

Αριθμός 

Επιχειρήσεων
Ποσοστό 

1 ΛΕΣΒΟΥ 52 7,21% 28 ΕΒΡΟΥ 12 1,66%

2 ΛΑΡΙΣΑ 43 5,96% 29 ΗΜΑΘΙΑ 12 1,66%

3 ΑΙΤΩΛΟΚΑΡΝΑΝΙΑ 33 4,58% 31 ΝΟΜΑΡΧΙΑ ΑΘΗΝΩΝ 10 1,39%

4 ΧΑΝΙΩΝ 29 4,02% 32 ΚΙΛΚΙΣ 10 1,39%

5 ΑΡΓΟΛΙΔΑ 28 3,88% 33 ΘΕΣΠΡΩΤΙΑΣ 9 1,25%

6 ΗΡΑΚΛΕΙΟΥ 26 3,61% 34 ΚΟΡΙΝΘΙΑΣ 9 1,25%

7 ΘΕΣΣΑΛΟΝΙΚΗΣ 25 3,47% 35 ΓΡΕΒΕΝΑ 8 1,11%

8 ΡΕΘΥΜΝΟΥ 25 3,47% 36 ΝΟΜΑΡΧΙΑ ΔΥΤΙΚΗΣ ΑΤΤΙΚΗΣ 7 0,97%

9 ΚΟΖΑΝΗ 23 3,19% 37 ΑΡΤΑ 7 0,97%

10 ΑΧΑΙΑ 20 2,77% 38 ΚΑΒΑΛΑ 7 0,97%

11 ΑΡΚΑΔΙΑ 19 2,64% 39 ΠΙΕΡΙΑΣ 7 0,97%

12 ΒΟΙΩΤΙΑ 19 2,64% 40 ΚΑΡΔΙΤΣΗΣ 6 0,83%

13 ΦΘΙΩΤΙΔΑΣ 19 2,64% 41 ΔΡΑΜΑΣ 6 0,83%

14 ΚΥΚΛΑΔΩΝ 17 2,36% 42 ΚΑΣΤΟΡΙΑΣ 6 0,83%

15 ΜΑΓΝΗΣΙΑ 17 2,36% 43 ΦΛΩΡΙΝΑΣ 5 0,69%

16 ΣΕΡΡΕΣ 17 2,36% 44 ΠΡΕΒΕΖΑ 5 0,69%

17 ΤΡΙΚΑΛΛΩΝ 16 2,22% 45 ΧΙΟΥ 5 0,69%

18 ΚΕΦΑΛΟΝΙΑ 15 2,08% 46 ΔΩΔΕΚΑΝΗΣΟΥ 4 0,55%

19 ΠΕΛΛΑΣ 15 2,08% 47 ΛΑΣΙΘΙΟΥ 4 0,55%

20 ΗΛΙΕΑΣ 14 1,94% 48 ΞΑΝΘΗΣ 4 0,55%

21 ΜΕΣΣΗΝΙΑ 14 1,94% 49 ΡΟΔΟΠΗΣ 4 0,55%

22 ΕΥΒΟΙΑ 14 1,94% 50 ΕΡΥΤΑΝΙΑ 3 0,42%

23 ΦΩΚΙΔΑΣ 13 1,80% 51 ΛΕΥΚΑΔΑ 2 0,28%

24 ΛΑΚΩΝΙΑΣ 13 1,80% 52 ΣΑΜΟΥ 2 0,28%

25 ΧΑΛΚΙΔΙΚΗΣ 13 1,80% 53 ΖΑΚΥΝΘΟΥ 1 0,14%

26 ΙΩΑΝΝΙΝΩΝ 13 1,80% 54 ΚΕΡΚΥΡΑ 1 0,14%

27

ΝΟΜΑΡΧΙΑ ΑΝΑΤΟΛΙΚΗΣ 

ΑΤΤΙΚΗΣ
13

1,80%
Σύνολο 721

100,00%
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επιχείρηση 11%. Σηµαντικό στατιστικό στοιχείο είναι ότι το µεγαλύτερο βαθµό 

ανάπτυξης παρουσίασαν κυρίως οι µικρές εταιρίες. Ουσιαστικά, η αρνητική συγκυρία 

φαίνεται να επηρέασε κυρίως τις µεγάλες επιχειρήσεις και όχι τόσο τις µικρές. Τέλος, 

η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων διατηρήθηκε την περίοδο 2005-2008 σε 

σταθερό επίπεδο της τάξεως του 8,6% (ICAP, 2009).  

Οι γαλακτοκοµικές επιχειρήσεις στην πλειοψηφία τους δίνουν βαρύτητα στην 

παραγωγή τυροκοµικών προϊόντων, ενώ κάποιες ασχολούνται πιο ενεργά µε τη 

βιοτεχνία παγωτού και την εµπορία – µεταποίηση γάλακτος (ΕΛΟΓΑΚ, 2017). 

 

Πίνακας 3.2, Αριθµός ενεργών επιχειρήσεων κλάδου γαλακτοβιοµηχανίας 

 

Πηγή: ΕΛΟΓΑΚ, 2017 

 

Το γάλα και γενικότερα τα γαλακτοκοµικά προϊόντα θεωρούνται προϊόντα τα οποία 

καταναλώνονται ευρέως από το µεγαλύτερο µέρος του ελληνικού πληθυσµού. Η 

γαλακτοβιοµηχανία ως κλάδος ανήκει στην κατηγορία των τροφίµων στην οποία 

καταλαµβάνει υψηλή θέση, ενώ παράλληλα συνεισφέρει αρκετά στο ΑΕΠ της χώρας 

µιας και χαρακτηρίζεται από µεγάλες επενδύσεις και µεγάλους ρυθµούς ανάπτυξης. 

Οι µεγάλες βιοµηχανίες τροφίµων επενδύουν στην ανάπτυξη, την τεχνολογία, την 

καινοτοµία και την έρευνα µε αποτέλεσµα να αποκτούν ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα. 

Χαρακτηριστικό τους στοιχείο επίσης αποτελεί η διασφάλιση υψηλής ποιότητας τόσο 

κατά την παραγωγική διαδικασία όσο και στο τελικό προϊόν που προσφέρεται στον 

καταναλωτή.  

α/α Κατηγορία Δραστηριότηατς Αριθμός %

1 Τυροκομικά προιόντα 472 65,46%

2 Γαλακτοκομικά προιοντα 71 9,85%

3 Κτηνοτρόφοι-Μεταποιητές 42 5,83%

4 Εργαστήριο γιαούρτης 28 3,88%

5 Εμπορία Γάλατος 26 3,61%

6 Συνεταιρισμοί Συγκέντρωσης 24 3,33%

7 Βιομηχανία Γάλατος 19 2,64%

8 Συνεταιρισμοι Μεταποιητές 14 1,94%

9 Ιδιοπαραγωγή 9 1,25%

10 Συνεταιρισμοι Αγοαρστές 5 0,69%

11 Ζαχαροπλαστεία 4 0,55%

12 Γλακτοπωλείο 2 0,28%

13 Εργαστήριο ζυμαρικών 2 0,28%

14 Βιοτεχνία Παγωτού 1 0,14%

15 Γαλακτοζαχαροπλαστείο 1 0,14%

16 Εμπορία-Μεταποίηση Γάλατος 1 0,14%

Σύνολο 721 100,00%
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Την τελευταία εικοσαετία ο ανταγωνισµός στον κλάδο είναι έντονος κυρίως επειδή οι 

µεγάλοι παίκτες της αγοράς έχουν εδραιωµένη τη θέση τους, διαθέτουν πολύ καλά 

οργανωµένο δίκτυο διανοµής των προϊόντων τους σε µεγάλο µέρος της Ελλάδας αν 

όχι όλο, ενώ έχουν διαπραγµατευτική ισχύ εισόδου των προϊόντων τους σε µεγάλα 

και µικρά σουπερ-µάρκετ που ευνοούν περαιτέρω την ανάπτυξή τους. Οι µεγάλες 

εταιρίες είναι σε θέση να κλείσουν καλύτερες συµφωνίες σε σχέση µε µικρότερες και 

τοπικής εµβέλειας επιχειρήσεις µε αποτέλεσµα να µονοπωλούν τα ράφια των σούπερ-

µάρκετ. 

Η συνολική εγχώρια κατανάλωση γάλακτος σε όρους όγκου παρουσίασε την περίοδο 

2013-2014 µείωση ύψους 4,6%, ενώ την αµέσως προηγούµενη διετία είχε 

καταγράψει µείωση 9,8%. Από τις κατηγορίες γαλακτοκοµικών προϊόντων µόνο η 

κατανάλωση γάλακτος υψηλής παστερίωσης σηµείωσε αύξηση ύψους 6,3%. Οι 

εισαγωγές την ίδια περίοδο διατηρήθηκαν σε χαµηλά επίπεδα, αλλά µεγάλη άνθιση 

και ανάπτυξη άρχισαν να γνωρίζουν τα προϊόντα ιδιωτικής ετικέτας.  

Σήµερα η ελληνική αγορά γαλακτοκοµικών προϊόντων µπορεί να χαρακτηριστεί 

κατακερµατισµένη ή και πλήρως ανταγωνιστική, καθώς ο ανταγωνισµός είναι 

µεγάλος, ενώ τόσο οι µικρές όσο και οι µεγάλες επιχειρήσεις δεν καταλαµβάνουν 

πολύ µεγάλα µερίδια αγοράς. Το µέλλον φαίνεται να ανήκει στα τυροκοµικά 

προϊόντα τα οποία γνωρίζουν αύξηση έστω και µικρή (3%) τα τελευταία χρόνια 

(ICAP, 2018). 

Όσον αφορά τις εξαγωγές του κλάδου την πενταετία 2007-2011 παρουσίασαν µέσο 

ετήσιο ρυθµό αύξησης ύψους 5,3% σε όγκο. Η ανάπτυξη των εξαγωγών προήλθε 

κυρίως από την ανάπτυξη και εξέλιξη των ίδιων των προϊόντων σε συνδυασµό µε την 

επικράτηση αυτή την περίοδο των δυσµενών οικονοµικών συνθηκών που µείωσαν το 

διαθέσιµο εισόδηµα των Ελλήνων. Μάλιστα, κάποιες επιχειρήσεις όπως η ΦΑΓΕ 

επιχείρησαν να κάνουν µεγαλύτερο άνοιγµα στο εξωτερικό δηµιουργώντας εκεί 

µονάδες παραγωγής. Πιο συγκεκριµένα, η ΦΑΓΕ αποφάσισε και προχώρησε στην 

επένδυση στις Η.Π.Α. οδηγώντας τη σε µια νέα σελίδα επιχειρηµατικής 

δραστηριοποίησής της (http://greece.fage). Κατάφερε να αξιοποιήσει προς όφελός 

της το επιχειρηµατικό και οικονοµικό περιβάλλον και να εισέλθει στην κορυφή των 

ελληνικών επιχειρήσεων µε δράση στο εξωτερικό. 
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Σύµφωνα µε στοιχεία της ΕΛ.ΣΤΑΤ. από το 2009 µέχρι και το 2014 οι τιµές των 

γαλακτοκοµικών προϊόντων αυξήθηκαν κατά 7,8%1. Μετά το 2010 η εγχώρια 

κατανάλωση παρουσίασε καθοδική πορεία και εξαιτίας αυτής της αύξησης των 

τιµών, ενώ από το 2013 και µετά άρχισε να αυξάνεται (ICAP, 2016). Τα προϊόντα 

ιδιωτικής ετικέτας έχουν καταφέρει να αποκτήσουν σηµαντικό µερίδιο της αγοράς 

του κλάδου. Όσον αφορά το µεγαλύτερο κοµµάτι της πίτας αυτό το κατέχουν κυρίως 

οι µεγάλες γαλακτοβιοµηχανίες οι οποίες µε το οργανωµένο δίκτυο διανοµής τους 

είναι και σε θέση να καλύψουν περισσότερες γεωγραφικά περιοχές σε σχέση µε τις 

µικρές επιχειρήσεις του κλάδου.  

Τα γαλακτοκοµικά προϊόντα έχουν ταυτόχρονα µεγάλο αριθµό εισαγωγών και 

µεγάλο δείκτη εξάρτησης, δηλαδή, λόγο εισαγωγών προς το άθροισµα των εισαγωγής 

και της παραγωγής µείον τις εξαγωγές (Νικολαΐδης & Στασινόπουλος, 2015). Μέχρι 

το 2015 στην Ελλάδα ίσχυε το κοινοτικό σύστηµα ποσοστώσεων το οποίο καθόριζε 

το σύνολο της εγχώριας πρωτογενούς παραγωγής αγελαδινού γάλακτος.  

Σύµφωνα µε την κυρία ∆εµερτζή, η οποία είναι SeniorManagerτων Οικονοµικών 

Μελετών της ICAP, η συνολική εγχώρια κατανάλωση γιαουρτιού αυξήθηκε κατά 

2,7% την περίοδο 2014-2015 (Πίνακας 3.3). Οι εισαγωγές παρέµειναν σε σχετικά 

χαµηλά επίπεδα.  

 

Πίνακας 3.3, ∆είκτης εξέλιξης εγχώριας κατανάλωσης γιαουρτιού 2006-2015 

 

 

 

 

 

 

Πηγή: ICAP 2016 

 

 

 

 

 

                                                           
1
http://www.marketingweek.gr/default.asp?pid=9&la=1&arId=53700 
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Πίνακας 3.4, ∆είκτης κερδοφορίας παραγωγικών επιχειρήσεων γαλακτοκοµικών 
προϊόντων 2010-2014 

 

 

 

 

 

 

 

Πηγή ICAP, 2016 

 

Η µελέτη της ICAPχρησιµοποιεί για την ανάλυση του κλάδου χρηµατοοικονοµικά 

εργαλεία και συγκεκριµένα αριθµοδείκτες. Από την ανάλυση προκύπτει ότι το 

σύνολο του ενεργητικού του κλάδου παρουσιάζει οριακή αύξηση τη διετία 2013-

2014 µε τα συνολικά ίδια κεφάλαια να παρουσιάζουν µείωση 4,2%. Οι πωλήσεις 

παρουσίασαν µικρή αύξηση, ενώ τα µικτά κέρδη αυξήθηκαν (9,7%) κυρίως λόγω 

καλύτερης διαχείρισης του κόστους παραγωγής προϊόντων. Τα λειτουργικά έξοδα 

παρουσίασαν και αυτά µείωση (1,5%) ωστόσο παρέµειναν σε υψηλά γενικά επίπεδα. 

Με βάση αυτά τα στοιχεία το 2014 παρουσιάστηκε θετικό πρόσηµο τον κλάδο το 

οποίο είχε να εµφανιστεί αρκετά χρόνια από την εµφάνιση της κρίσης και µετά. 

Μάλιστα τα EBITDAπαρουσίασαν εξαιρετικά µεγάλη αύξηση (78%).  

Μέσα στην κρίση παρατηρήθηκε µια στροφή των καταναλωτών στη ζήτηση 

προϊόντων γάλακτος υψηλής παστερίωσης αντί για φρέσκου που ζητούνταν έως τότε. 

Πιο συγκεκριµένα, το 2009 το γάλα υψηλής παστερίωσης αντιστοιχούσε στο 27% της 

συνολικής αγοράς γάλακτος, ενώ το συµπυκνωµένο στο 27,5% µε κατιούσα πορεία. 

Όσον αφορά στην κατανάλωση του γιαουρτιού το 2009 παρατηρήθηκε µείωση 4,6%.  

Σύµφωνα µε µελέτη της ∆ιεύθυνσης Οικονοµικών Μελετών της ICAP (2015) το 

φρέσκο (λευκό) και συµπυκνωµένο γάλα παρουσιάζει πτωτική πορεία στη ζήτησή 

του τα τελευταία χρόνια στην χώρα. Όπως φαίνεται στον Πίνακα 3.5,  η παραγωγή 

γάλακτος σε χιλιάδες τόνους βαίνει µειούµενη από το 2010 µέχρι το 2013 και το ίδιο 

ισχύει και για το γιαούρτι.  
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Πίνακας 3.5, Μέση µηνιαία κατανάλωση αγαθών 

Σε χιλιάδες 

τόνους 

2010 2011 2012 2013 2014 

Γάλα (ml)  12.951 12.727 12.418 12.122 12.257 

Γιαούρτι 

(gr) 

1.8791 1.835 1.745 1.731 1.796 

Τυρί (gr)  3.548 3.535 3.373 3.185 3.004 

Πηγή: Ελλάς µε αριθµούς, 2015, ΕΛ.ΣΤΑΤ. 

 

Με βάση στοιχεία της ΕΛ.ΣΤΑΤ. (2015) το 2014 τα γαλακτοκοµικά προϊόντα 

αντιπροσωπεύουν το 18% της µέσης µηνιαίας δαπάνης των νοικοκυριών στην 

Ελλάδα για είδη διατροφής. Το ποσοστό αυτό είναι αρκετά µεγάλο ειδικά αν 

αναλογιστεί κανείς τα οικονοµικά προβλήµατα που αντιµετώπιζε η χώρα το 2014. 

Σύµφωνα µε οικονοµική έρευνα της Τράπεζας Πειραιώς, το εµπορικό ισοζύγιο 

προϊόντων του αγροτροφικού τοµέα της Ελλάδας είναι ελλειµµατικό. Από το 2010 οι 

εξαγωγές αυξήθηκαν σηµαντικά, ενώ ταυτόχρονα οι εισαγωγές µειώθηκαν 

οδηγώντας σε µείωση αυτού του ελλείµµατος το 2014 κατά 136 δις ευρώ (Τράπεζα 

Πειραιώς, 2015). ∆ύο κυρίως προϊόντα, το γιαούρτι και το πρόβειο τυρί, θεωρείται 

ότι διαθέτουν µεγάλο πλεονέκτηµα ποιότητας σε συνδυασµό µε τις χαµηλές τιµές 

τους. 

Το γεγονός ότι οι ελληνικές γαλακτοκοµικές επιχειρήσεις έχουν την δυνατότητα 

υψηλής παραγωγικότητας µπορεί να αποτελέσει θετικό στοιχείο για τη µελλοντική 

εξέλιξη του κλάδου. Οι εισαγωγές πρέπει να µειωθούν περαιτέρω και να υπάρξει 

προτίµηση των καταναλωτών στα ελληνικά γαλακτοκοµικά προϊόντα παρά το 

γεγονός ότι το εµπορικό ισοζύγιο της χώρας είναι σε γενικές γραµµές ελλειµµατικό. 

Από την πρόσφατη έκθεση της ICAP (2018) για τα τυροκοµικά προϊόντα γεννάται η 

πίστη για αύξηση της ζήτησης τυροκοµικών προϊόντων στην ελληνική αγορά, αλλά 

πρέπει να υπάρξει αύξηση της ανταγωνιστικότητας µε τα εισαγόµενα τυροκοµικά 

προϊόντα. Στην Ελλάδα παρουσιάζεται µεγαλύτερη προτίµηση στα µαλακά τυριά 

όπως η φέτα,ενώ το συγκεκριµένο προϊόν γνωρίζει άνθιση και στις εξαγωγές. 

Η γαλακτοβιοµηχανία αποτελεί κοµµάτι της βιοµηχανίας των τροφίµων και µάλιστα 

ιδιαίτερα ζωτικό. Την τελευταία δεκαετία έχει υποστεί µεγάλες αρνητικές κυρίως 

επιπτώσεις της οικονοµικής κρίσης αλλά και του πολύπλοκου θεσµικού, εθνικού και 
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ευρωπαϊκού νοµικού πλαισίου. Το µακροοικονοµικό περιβάλλον προωθεί περαιτέρω 

την παγκοσµιοποίηση και αυτό µπορεί να αποτελέσει σηµαντικό κίνδυνο για την 

εξέλιξη του κλάδου, εφόσον δε ληφθούν τα απαραίτητα µέτρα ελέγχου και 

διαχείρισης του λειτουργικού κόστους και αύξησης της ανταγωνιστικότητας. Η 

πρόσφατη οικονοµική κρίση αποτέλεσε σηµαντικό µάθηµα για τις επιχειρήσεις του 

κλάδου οι οποίες βίωσαν µεγάλη µείωση του όγκου και της αξίας των πωλήσεών τους 

(ICAP, 2015). 

Η οικονοµική κρίση επέφερε συµπίεση των περιθωρίων κέρδους τα πρώτα χρόνια της 

εµφάνισής της και στη συνέχεια οδήγησε σε στροφή από την µεταποίηση στην 

εµπορία εισαγόµενων προϊόντων. Οι καταναλωτές στράφηκαν στο γάλα µακράς 

διάρκειας έναντι του φρέσκου και φυσικά σε οικονοµικότερες επιλογές. Τα προϊόντα 

ιδιωτικής ετικέτας γνώρισαν µέσα στην κρίση άνθιση εξαιτίας της τιµής τους και την 

ίδια τύχη σε µικρότερο όµως βαθµό είχαν και τα εισαγόµενα προϊόντα. Οι 

επιχειρήσεις που είχαν προσανατολισµό κυρίως στην παραγωγή φρέσκου γάλακτος 

είχαν µεγάλη εξάρτηση από δανειακά κεφάλαια. Ο συνδυασµός της οικονοµικής 

κρίσης και των µεγάλων ποσών σε δάνεια οδήγησε αυτές τις επιχειρήσεις σε σοβαρά 

προβλήµατα ρευστότητας ακόµη και επιβίωσης. 

Μεγαλύτερη επίδραση είχε η κρίση για τις µεγάλες εταιρίες οι οποίες είχαν επενδύσει 

σηµαντικά ποσά στον εξοπλισµό και τα πάγιά τους. Οι µικρότερες εταιρίες 

κατάφεραν αυτά τα δύσκολα χρόνια να αποσπάσουν µικρά µεν, αλλά σταθερά δε 

µερίδια αγοράς, ενώ ταυτόχρονα δεν χαρακτηρίζονται από µεγάλο δανεισµό και 

ανοίγµατα. Σηµαντικές εταιρίες του χώρου όπως η Vivartia&η ΦΑΓΕ έχασαν 

εκατοµµύρια πωλήσεις σε σχέση µε τα αντίστοιχα οικονοµικά µεγέθη που 

παρουσίαζαν πριν το 2008. Άλλωστε κάποιες εταιρίες όπως η ΑΓΝΟ κατέρρευσαν 

εντελώς και σταµάτησαν να υπάρχουν έπειτα από πολλά επιτυχηµένα χρόνια 

δραστηριοποίησής τους στην ελληνική αγορά. 

Άλλες εταιρίες µπορεί να µην έφτασαν στο έσχατο σηµείο, αλλά αντιµετώπισαν πολύ 

σοβαρά προβλήµατα ρευστότητας τα οποία τους εξέθεσαν στους εργαζόµενους τους 

οποίους καθυστερούσαν να πληρώσουν. Ωστόσο, οι µικρές επιχειρήσεις όπως η ΚΡΙ 

– ΚΡΙ κατάφεραν όχι απλά να επιβιώσουν, αλλά να βρεθούν και σε ευνοϊκότερη θέση 

και οικονοµική κατάσταση σε σχέση µε παλιότερα.  

Η ελαστικότητα ζήτησης των γαλακτοκοµικών προϊόντων είναι µικρότερη της 

µονάδας και έτσι µπορεί να χαρακτηριστεί ανελαστική. Αυτό συµβαίνει γιατί τόσο το 

γάλα όσο και τα υπόλοιπα γαλακτοκοµικά προϊόντα αποτελούν µέρος της 
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καθηµερινής διατροφής των Ελλήνων και ειδικά των παιδιών και των µωρών 

(Bouamra – Machemacheetal., 2007). Επιπλέον, υπάρχει τα τελευταία χρόνια µια 

τάση για τήρηση υγιεινής διατροφής ανεξαρτήτως ηλικίας µε αποτέλεσµα να 

καταναλώνονται γαλακτοκοµικά πλούσια σε πρωτεΐνες και µε υψηλή προστιθέµενη 

αξία. Ακόµη, το βιοτικό επίπεδο όσο αυξάνεται οδηγεί στην κατανάλωση πιο 

ποιοτικών τροφίµων, ενώ και η άνοδος του διαθέσιµου εισοδήµατος έχει παρόµοια 

αποτελέσµατα. 

Σύµφωνα µε τον Matthews (2012), οι καταναλωτές µπορεί να ικανοποιούνται 

αγοράζοντας προϊόντα από µια τοπική αγορά, καθώς µε αυτόν τον τρόπο θεωρούν ότι 

ενισχύουν την τοπική οικονοµία. Σύµφωνα µε τους Swinnenetal. (2012), τα επόµενα 

χρόνια η ζήτηση για προϊόντα που προσφέρουν βιώµατα ή εµπειρίες θα αυξηθεί. Τα 

προϊόντα εµπειρίας χαρακτηρίζονται από αυθεντικότητα και συγκινούν τον 

καταναλωτή (Pine&Gilmore, 1999). Τέτοια προϊόντα είναι όσα έχουν ονοµασία 

προέλευσης, γεωγραφικής ένδειξης (ετικέτες ΠΟΠ/ΠΓΕ µε βάση την πολιτική 

ποιότητας της Ευρωπαϊκής Ένωσης), προϊόντα βιολογικής παραγωγής ή προϊόντα 

που αγοράζονται απευθείας από τον παραγωγό. 

Σύµφωνα µε τους Matthews (2012) &Swinnenetal. (2012), διαµορφώνονται δύο 

πρότυπα αγροτικής ανάπτυξης. Το ένα έχει να κάνει µε την παραγωγή βασικών 

οµοειδών προϊόντων σε εκµεταλλεύσεις µεγάλης κλίµακας, έντασης κεφαλαίου για 

να χρησιµοποιηθούν ως εισροές στις γεωργικές βιοµηχανίες. Το άλλο έχει να κάνει 

µε την παραγωγή προϊόντων για τα οποία οι καταναλωτές είναι πρόθυµοι να 

πληρώσουν κάποια υπεραξία σε αντάλλαγµα µε την εµπειρία που τους προσφέρουν.  

Με βάση τα νέα διατροφικά πρότυπα που τείνουν να επικρατήσουν παρατηρείται µια 

άνοδος στην κατανάλωση γιαουρτιού και προϊόντων µε χαµηλά λιπαρά. Από την 

άλλη, το ίδιο το γάλα ως προϊόν δεν µπορεί να υποκατασταθεί µε την ακριβή έννοια. 

Οι επιχειρήσεις που δραστηριοποιούνται στον χώρο το γνωρίζουν αυτό και επιλέγουν 

να επενδύουν µεγάλα ποσά στη διαφήµιση τόσο εξαιτίας του ότι το γάλα αποτελεί 

προϊόν καθηµερινή διατροφής στην ζωή των Ελλήνων όσο και εξαιτίας του έντονου 

ανταγωνισµού που επικρατεί στον κλάδο στην Ελλάδα λόγω του µεγάλου αριθµού 

γαλακτοκοµικών επιχειρήσεων. Η διαφήµιση επηρεάζει θετικά τις πωλήσεις. 

Οι τεχνολογικές καινοτοµίες, οι επενδύσεις και η πληροφόρηση που λαµβάνει 

σήµερα το αγοραστικό κοινό έχουν αυξήσει τις απαιτήσεις των καταναλωτών και 

κατ’ επέκταση την ποιότητα των διαθέσιµων προϊόντων. Ο σύγχρονος τρόπος ζωής 

έχει οδηγήσει και σε αύξηση προϊόντων που τα προηγούµενα χρόνια δεν 
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αποτελούσαν µέρος της καθηµερινής διατροφής όπως είναι τα γάλατα µεγάλης 

διάρκειας.  

Οι καταναλωτές ασφαλώς δεν κρίνουν µόνο µε βάση τους παραπάνω παράγοντες. 

Σηµαντικό ρόλο στην αρχή της οικονοµικής κρίσης διαδραµάτιζε η τιµή. Η κρίση 

όµως οδήγησε πολλούς καταναλωτές στην αναζήτηση µεγαλύτερης και καλύτερης 

ποιότητας των προϊόντων που καταναλώνουν διατροφικά γιατί άρχισαν να περνάνε 

περισσότερο χρόνο στο σπίτι. Η ευκολία πρόσβασης στο κατάστηµα όπου διατίθενται 

τα επιθυµητά προϊόντα, η διαθεσιµότητα στα ράφια του σούπερ – µάρκετ και η 

γεωγραφική κάλυψη διαδραµατίζουν εξίσου σηµαντικό ρόλο. Άλλοι πιθανοί 

παράγοντες επιρροής των καταναλωτικών αποφάσεων για γαλακτοκοµικά προϊόντα 

µπορεί να είναι η ηλικία, η οικογενειακή κατάσταση και η εκπαίδευση στη λογική 

όσων αναφέρθηκαν για την επιρροή της κρίσης, τις νέες διατροφικές συνήθειες και 

την ενηµέρωση που διαθέτουν οι σηµερινοί καταναλωτές πάνω σε διατροφικά 

ζητήµατα. 

Η κρίση οδήγησε επίσης τους καταναλωτές στα προϊόντα ιδιωτικής ετικέτας τα οποία 

είναι χαµηλότερης αξίας. Αυτό που ανησυχεί όµως ιδιαίτερα τόσο τις µεγάλες όσο 

και τις µικρές επιχειρήσεις του κλάδου είναι το γεγονός ότι η συνολική κατανάλωση 

γαλακτοκοµικών προϊόντων στην Ελλάδα έχει πέσει τα τελευταία χρόνια. Το 2016 ο 

όγκος πωλήσεων έπεσε κατά 12,3% (ICAP, 2017) γεγονός που εν µέρει ίσως µπορεί 

να εξηγηθεί από την τακτική της Μαρινόπουλος ΑΕ. Πιο συγκεκριµένα, η εταιρία 

αυτή λίγο καιρό πριν οδηγηθεί στο κλείσιµο προσέφερε δύο φορές την εβδοµάδα µε 

99 λεπτά το λίτρο το γάλα όλων των µαρκών παστεριωµένου γάλακτος. Με αυτή την 

τακτική µπόρεσε να έχει το 65% των πωλήσεων παστεριωµένου γάλακτος όλων των 

σούπερ- µάρκετ2. Σύµφωνα µε την ΕΛ.ΣΤΑΤ. (2018) και τη Γεωργική Στατιστική 

Έρευνα για το 2016 η παραγωγή γάλακτος άγγιξε τους 1.910.200 τόνους, η παραγωγή 

τυριού τους 131.500 τόνους και το βούτυρο και η κρέµα γάλακτος τους 5.200 

τόνους
3.  

Ο τρόπος µε τον οποίο αντέδρασαν οι εταιρίες σε αυτή τη νέα συνθήκη ήταν να 

µεταφέρουν µέρος του κόστους στους κτηνοτρόφους καθυστερώντας τις πληρωµές 

τους, µια κίνηση που οδήγησε τελικά σε προβλήµατα ρευστότητας. Ο όγκος των 

                                                           
2http://www.tovima.gr/finance/article/?aid=866852 
3https://www.statistics.gr/documents/20181/12149722/infographic_agriculture_gr.pdf/d42146
ae-c605-4b36-ad3c-1ddd0be6f243?version=1.0 
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προϊόντων µειώθηκε κατά 12,3% από 376.310 τόνους το 2015 σε 329.278 τόνους το 

2016. Μεγαλύτερη πτώση παρατηρήθηκε στο γάλα εβαπορέ (14,6%), στο 

παστεριωµένο (13,8%) και στο γάλα υψηλής παστερίωσης (9,5%). Αντιθέτως, το 

γάλα µακράς διάρκειας παρουσίασε αύξηση ύψους 13,7%. Παρόµοια πτώση υπήρξε 

αντίστοιχα στην αξία των πωλήσεων.  

Η µεγαλύτερη δυσκολία που αντιµετώπισαν οι γαλακτοκοµικές εταιρίες την περίοδο 

της κρίσης ήταν το κόστος πρώτης ύλης το οποίο καθορίζει εν πολλοίς και 

διαµορφώνει το τελικό κόστος. Στον Πίνακα 3.6, παρουσιάζονται στοιχεία του 

ΕΛΟΓΑΚ σχετικά µε τις τιµές του πρόβειου και του κατσικίσιου γάλακτος. 

Παρατηρείται ότι οι τιµές του πρόβειου γάλακτος έχουν γνωρίσει αρκετές 

διακυµάνσεις, ενώ οι τιµές του πρόβειου το 2013 και το 2006 είναι σχεδόν ίδιες. 

 

Πίνακας 3.6, Μέση τιµή πρόβειου και κατσικίσιου γάλακτος €/ κιλό 

Έτος 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

Πρόβειο 0,9153 0,8684 0,935 0,9606 0,9695 0,9484 0,9321 

Κατσικίσιο 0,5506 0,5123 0,5589 0,5768 0,5766 0,5629 0,5536 

Πηγή: Ε.ΛΟ.ΓΑ.Κ. (επικαιροποίηση 8/8/2013) 

 

Σύµφωνα µε τον Ετήσιο Απολογισµό του Συνδέσµου το 2016 δεν ήταν καθόλου καλή 

χρονιά για την γαλακτοβιοµηχανία. Οι µεταρρυθµίσεις στην χώρα δεν προχώρησαν 

µε τους αναµενόµενους ρυθµούς, η υπερφορολόγηση και οι εισφορές επιβάρυναν τον 

προϋπολογισµό των νοικοκυριών και επηρέασαν το διαθέσιµο εισόδηµα για την 

αγορά τροφίµων, ο ιδιωτικός τοµέας εκτός ελαχίστων εξαιρέσεων (π.χ. τουρισµός) 

παρέµεινε στάσιµος και αναπτύχθηκε η παραοικονοµία. 

Παρά τις δυσκολίες η Ελλάδα παραµένει µια χώρα που βασίζεται στον αγροτικό της 

τοµέα και φροντίζει για τη σταθερότητά του. Στον κτηνοτροφικό κλάδο διατηρούνται 

500.000 θέσεις εργασίας, ενώ η αγροτική παραγωγή κυµαίνεται περίπου στα 10 δις 

ευρώ ανά έτος. Η συνεισφορά αυτή σε όρους ΑΕΠ αγγίζει το 3,2% το 2010 και το 

3,8% το 2014 (ΕΛΟΓΑΚ, 2017).  
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Η βιοµηχανία διαθέτει ενεργό και δραστήριο σύνδεσµο, τον Σύνδεσµο Ελληνικών 

Βιοµηχανιών Γαλακτοκοµικών Προϊόντων (Σ.Ε.Β.Γ.Α.Π.) στον οποίο οι 

συµµετέχουσες επιχειρήσεις είναι οι εξής (ΣΕΒΓΑΠ, 20184): 

• Αγροτική Εταιρική Σύµπραξη Βιοµηχανία Γάλακτος Τρικάλων ΤΡΙΚΚΗ ΑΕ 

(www.trikki.com.gr) 

• Αρβανίτης Α.Ε. (www.arvanitis.gr) 

• AVIGAL ( www.avigal.gr) 

• ΒΑΛΜΑΣ Ο.Ε. (www.valma.gr) 

• ΒΙΓΛΑ Ολύµπου ΑΕΒΕ (www.viglaolympus.gr) 

• Βιοµηχανία Γάλακτος Ηπείρου Καραλης ΑΕ. (www.karalis.gr) 

• ΒΙΟΦΑΡΜ (www.biofarm.gr) 

• Γαλακτοκοµική Λέσβου ΑΒΕΕ (www.lesvosdairy.com) 

• Γαλακτοκοµικά Μανδρέκας ΑΕ (www.greekyogurt.gr) 

• ∆ΕΛΤΑ Τρόφιµα ΑΕ (www.vivartia.com) 

• ∆ελφοί ΑΕ (www.delfi-sa.gr) 

• ∆ωδώνη ΑΕ (www.dodoni.eu) 

• ΕΒΡΟΦΑΡΜΑ ΑΒΕΕ (evrofarma.gr) 

• EGNIL ΕΠΕ 

• ΟΛΥΜΠΟΣ Γαλακτοκοµεία ΑΕ (www.olympos.gr/etaireia) 

• Εξαρχος Τυροκοµικών (www.exarhos.gr) 

• Ηλειακή Βιοτεχνία Γάλακτος (www.ilvigal.gr) 

• Ήπειρος ΑΕΒΕ (www.epirus.gr) 

• Ε.Θυµελης ΑΒΕΕ (thimelischeese.gr) 

• Καλάβρυτα Χελµός ΑΒΕΕ (chelmos.gr) 

• Καραγιάννης Θεόφιλος Τυροκοµικά ΑΕ (www.karagiannifeta.gr) 

• Κολιός ΑΕ Ελληνική Βιοµηχανία Γάλακτος (www.kolios.gr) 

• Κτηνοτροφική Μαγνησίας ΑΕ (beta.familyfarm.gr) 

• ΛΑΓΚΑΣ ΑΒΕΕ (www.lagas.gr) 

• ΛΕΣΒΙΓΑΛ (www.lesvigal.gr) 

• Little Acre FARM ΑΕ(www.greekafm.com/afm/998611329) 

• ΜΕΒΓΑΛ ΑΕ (www.mevgal.gr) 

                                                           
4
http://sevgap.org/sevgap-members/ 
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• Ι. Μενεγάτος & Υιός Ο.Ε. (menegatos.gr) 

• ΜΙΝΕΡΒΑ Α.Ε. Ελαιουργικών Επιχειρήσεων (www.minerva.com.gr) 

• Μπέλας Φιλώτας & Υιός ΑΕ (www.belasfoods.gr) 

• Μπίζιος ΑΕ – Βιοµηχανία Επεξεργασίας Γάλακτος (www.bizios,gr) 

• ΝΕΟΓΑΛ ΑΕ (www.neogal.gr) 

• ΝΙΚΖΑΣ ΑΕ (www.nikzas.gr) 

• Όµηρος Βιοµηχανία Γάλακτος ΑΕΒΕ (www.omirosdairies.gr) 

• Παπαδόπουλος ΑΒΕΕ 

• Παπαθανασίου ΑΒΕΕ 

• Provertia ΑΒΕΕ (www.provertia.gr)_ 

• Ρουσσας ΑΕ (www.roussas.gr) 

• ∆.Σαντζηλιώτης ΑΒΕΕ (www.santziliotis.gr) 

• SHM Hellas ΠήλιονΑΒΕΕ (www.shm.gr) 

• Τζαφέττας (www.tzafettas.gr) 

• ΦΡΗΣΛΑΝΤΚΑΜΠΙΝΑ ΕΛΛΑΣ ΑΕΒΕ (www.frieslandcampina.com) 

 

Σύµφωνα µε τον Πρόεδρο του Συνδέσµου Ελληνικών Βιοµηχανιών Γαλακτοκοµικών 

Προϊόντων (ΣΕΒΓΑΠ), κύριο Χρήστο Αποστολόπουλο
5,η κατανάλωση της 

ελληνικής αγοράς γάλακτος παρουσιάζει ακόµη και σήµερα µείωση παρά το γεγονός 

ότι η ύφεση έχει παρέλθει. Σήµερα αυτή η κατάσταση στον κλάδο δεν δικαιολογείται 

από τις τρέχουσες οικονοµικές συνθήκες ούτε από τον περιορισµό της κατανάλωσης 

σε προϊόντα διατροφής από το µέσο Έλληνα καταναλωτή. Το γάλα θεωρείται προϊόν 

βασικής διατροφής και ως εκ τούτου η ζήτησή του είναι ανελαστική. Ωστόσο, το 

2016 παρατηρήθηκε µείωση στην κατανάλωση γάλακτος σε όλες σχεδόν τις 

κατηγορίες ύψους 10-12%.  

Σύµφωνα µε τον κύριο Αποστολόπουλο η αιτία αυτής της µείωσης είναι η 

υπογεννητικότητα και η µείωση αγορών των αντίστοιχων γαλακτοκοµικών 

προϊόντων που απευθύνονται σε βρέφη και παιδιά. Οι χρήστες µεγάλης µερίδας των 

γαλακτοκοµικών είναι τα παιδιά, αλλά οι γεννήσεις στην Ελλάδα όσο πάει και 

µειώνονται.  

Ο κλάδος γενικά περιλαµβάνει εταιρίες µε διαφορετικά χαρακτηριστικά. Τα µεγέθη 

των επιχειρήσεων διαφέρουν όπως επίσης ο βαθµός κάλυψης της συνολικής αγοράς, 

                                                           
5
http://www.fpress.gr/epixeiriseis/story/52748/idoy-o-gigantas-tis-agoras-galaktos 
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ο τρόπος και η διαχείριση της διανοµής των τελικών προϊόντων. Συνολικά, ο οξύς 

ανταγωνισµός του χώρου έχει δηµιουργήσει τις απαραίτητες προϋποθέσεις για την 

προσφορά ποιοτικότερων προϊόντων στο κοινό αναβαθµίζοντας πολύ τα προϊόντα.  

Το 2015 το µεγαλύτερο µερίδιο της αγοράς γαλακτοκοµικών προϊόντων το κατείχε η 

∆ΕΛΤΑ ύψους περίπου 33%, στη συνέχεια η ΟΛΥΜΠΟΣ µε ποσοστό 17%, η 

ΜΕΒΓΑΛ µε µερίδιο αγοράς 14,2%, η ∆ωδώνη µε 14% και οι υπόλοιπες εταιρίες 

συγκέντρωναν το 23% της αγοράς.  

Ο κλάδος χαρακτηρίζεται από µεγάλη συγκέντρωση παρά το γεγονός ότι ο αριθµός 

των επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται είναι αρκετά µεγάλος. Οι µονάδες που 

δραστηριοποιούνται στον χώρο διαθέτουν σύγχρονα µηχανήµατα και εξοπλισµό τον 

οποίο φροντίζουν να συντηρούν ή/και να ανανεώνουν επενδύοντας σηµαντικά ποσά. 

Ο κλάδος χαρακτηρίζεται από υψηλή ποιότητα και γιατί οι επιχειρήσεις του 

εφαρµόζουν σύγχρονες µεθόδους διοίκησης και έχουν καταφέρει να καλύψουν µε τις 

δυνάµεις τους το µεγαλύτερο µέρος της ηπειρωτικής και νησιωτικής Ελλάδας.  

Σύµφωνα µε την Τράπεζα Πειραιώς (2015) τα γαλακτοκοµικά προϊόντα στην Ε.Ε. 

αναµένεται να έχουν καλή πορεία στο µέλλον και µακροπρόθεσµα επειδή η 

παγκόσµια ζήτησή τους αυξάνεται παρά το γεγονός ότι βραχυπρόθεσµα οι τιµές τους 

πέφτουν. Όσον αφορά την Ελλάδα, τα γαλακτοκοµικά προϊόντα αντιπροσωπεύουν το 

11,5% της συνολικής γεωργικής παραγωγής µε αποτέλεσµα οι προοπτικές ανάπτυξης 

σε σχέση µε άλλες ευρωπαϊκές χώρες να περιορίζονται.  

Η Τράπεζα Πειραιώς (2015) προχωρά και σε προβλέψεις µέχρι το 2024 µε την 

πεποίθηση ότι το γάλα θα αποδειχθεί «λευκός χρυσός» γιατί η παγκόσµια ζήτηση 

αυξάνεται µε σταθερό ρυθµό, ενώ και οι τιµές εξεταζόµενες µακροπρόθεσµα 

διατηρούν µια σταθερότητα. Ακόµη, η έρευνά της καταλήγει στο ότι οι περιοχές που 

έχουν τη δυνατότητα να παράγουν σε χαµηλό κόστος θα συγκεντρώσουν σε ακόµη 

µεγαλύτερο βαθµό την παραγωγή γάλακτος, ενώ η αύξηση της παραγωγής σε 

ευρωπαϊκό επίπεδο θα περιοριστεί από την αύξηση του ανταγωνισµού σε παγκόσµιο 

πια επίπεδο, την περιορισµένη αύξηση της ζήτησης στην ΕΕ και τους 

περιβαλλοντικούς περιορισµούς που αναµένεται να παίξουν σηµαντικό ρόλο στο 

µέλλον της γαλακτοβιοµηχανίας. 

Στην Ελλάδα ο κλάδος της γαλακτοβιοµηχανίας είναι ένας από τους παραδοσιακούς 

κλάδους δραστηριοποίησης της οικονοµίας µας, καθώς η ενασχόληση µε την 

µεταποίηση του γάλακτος έχει καταγραφεί σε διάφορες ιστορικές πηγές ως µια από 
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τις βασικές βιοτεχνικές δραστηριότητες που είναι γνωστές από την αρχαία Ελλάδα 

(ICAP, 1999).  

Η βοήθεια που έλαβαν οι επιχειρήσεις του κλάδου από τις τράπεζες τις περασµένες 

δεκαετίες, καθώς και η χορήγηση εθνικών και κοινοτικών κινήτρων στο πλαίσιο 

αναπτυξιακών και κοινοτικών νόµων και κανονισµών συνέδραµαν στην ανάπτυξη 

του κλάδου και στην εκβιοµηχανοποίησή του (ICAP, 2011). Τα γαλακτοκοµικά 

προϊόντα θεωρούνται αναπόσπαστο τµήµα της µεσογειακής διατροφής και 

απευθύνονται σε όλες τις ηλικίες µε τις παραλλαγές τους. Τα ελληνικά τυριά για 

παράδειγµα έχουν µεγάλη διατροφική παράδοση και χρήση στην ελληνική κοινωνία. 

Οι καταναλωτές τείνουν να επιβραβεύουν προϊόντα τα οποία χαρακτηρίζονται από 

ωραία γεύση και οργανοληπτικά χαρακτηριστικά όπως αρώµατα, υφή και χρώµα, από 

τη περιοχή όπου παράγονται και την ποιότητα.  

 Ο κλάδος της γεωργίας και των τροφίµων αναµένεται να αντιµετωπίσει µελλοντικές 

προκλήσεις που θα καθορίσουν την πορεία του. Παρά το γεγονός ότι η αγροτική 

παραγωγή ως ποσοστό του ΑΕΠ δεν είναι εκτεταµένη, αν κανείς λάβει υπόψη του τις 

µεταφορές, την µεταποίηση και την εµπορία που λαµβάνουν χώρα εξαιτίας της 

αντιλαµβάνεται την πραγµατική σηµασία και αξία των τροφίµων για την οικονοµία. 

Επιπλέον, το ανθρώπινο δυναµικό που απασχολείται στον κλάδο καλύπτει µεγάλο 

µέρος της ελληνικής κοινωνίας και διαµορφώνει το εµπορικό ισοζύγιο. Οι προοπτικές 

υποκατάστασης των εισαγωγών και ταυτόχρονης αύξησης των εξαγωγών των 

αγροτικών προϊόντων και τροφίµων είναι ρεαλιστικές (∆αµιανός & Βλάχος, 2013) 

και µάλιστα έχουν ήδη λάβει χώρα λαµβάνοντας υπόψη τα στατιστικά που 

δηµοσιεύει ετησίως η ΕΛ.ΣΤΑΤ..  

Σύµφωνα µε έρευνα που πραγµατοποιήθηκε από το Ίδρυµα Οικονοµικών και 

Βιοµηχανικών Ερευνών (ΙΟΒΕ), το 2014, ο υποκλάδος των γαλακτοκοµικών κατείχε 

σηµαντική θέση έναντι των υπολοίπων, στον γενικό κλάδο Τροφίµων και Ποτών. 

Συγκεκριµένα ο κλάδος των γαλακτοκοµικών κατείχε : 

� την τέταρτη θέση στην ακαθάριστη προστιθέµενη αξία µε ποσοστό 12%. 

� την δεύτερη θέση στην αξία παραγωγής µε ποσοστό 15%. 

� την τέταρτη θέση στον αριθµό επιχειρήσεων του κλάδου µε ποσοστό 6%. 

� την πρώτη θέση στον κύκλο εργασιών µε ποσοστό 17%. 

� την  δεύτερη θέση µε βάση τον αριθµό εργαζοµένων µε ποσοστό 12%. 
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Σύµφωνα µε προβλέψεις του Παγκόσµιου Οργανισµού Τροφίµων (FAO – 2013), 

ωστόσο, η ζήτηση για αγροτικά προϊόντα αναµένεται να αυξηθεί ως το 2050 κατά 

60% λόγω της αναµενόµενης αύξησης του πληθυσµού, της µεταβολής σε διατροφικές 

συνήθειες λόγω της αύξησης του εισοδήµατος και της µεταβολής της ζήτησης για 

ίνες και βιοµάζα.  

Χαρακτηριστικό στοιχείο της ελληνικής γαλακτοβιοµηχανίας  εκτός από την 

ανοµοιογένεια και του τρόπου διανοµής των προϊόντων (οι µεγάλες εταιρίες κυρίως 

σε σούπερ- µάρκετ, οι µικρές σε τοπικό επίπεδο και σε σηµεία όπως περίπτερα, 

φούρνοι, ζαχαροπλαστεία και παντοπωλεία) είναι το σηµαντικό µερίδιο πρόβειου 

γάλακτος στο σύνολο των προϊόντων του κλάδου. Η παραγωγή πρόβειου γάλακτος 

στην Ελλάδα το 2004 άγγιζε τους 678.000 τόνους όταν στην Γαλλία τα αντίστοιχα 

ποσά ήταν 304.000 και 742.000 τόνοι αντίστοιχα. Και η παραγωγή πρόβειων τυριών 

κινείται σε υψηλά επίπεδα. Το 2004 άγγιζε τους 122.000 τόνους ενώ το γαλλικό 

Roquefortέφτασε µόλις τους 21.000 τόνους (Παππάς & Καλαντζόπουλος, 2007).  

Στον Πίνακα 3.7 παρουσιάζεται η εγχώρια πρωτογενής παραγωγή γάλακτος το 

χρονικό διάστηµα 2006-2010 όπου φαίνεται ότι το µεγαλύτερο µερίδιο καλύπτει το 

αγελαδινό γάλα, έπειτα το πρόβειο και στο τέλος το κατσικίσιο.  

 

Πίνακας 3.7, Εγχώρια πρωτογενής παραγωγή γάλακτος 2006-2010 

Σε τόνους 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

Αγελαδινό 750.187 788.322 787.222 755.279 759.279 752.403 

Πρόβειο 680.624 681.359 692.394 724.843 728.625 739.557 

Κατσικίσιο 434.759 424.921 412.086 411.695 390.681 369.777 

Σύνολο 1.865.570 1.894.602 1.891.702 1.891.817 1.878.901 1.861.737 

Πηγή: Υπουργείο Αγροτικής Ανάπτυξης και Τροφίµων – ∆ιεύθυνση Αγροτικής Πολιτικής και 

Τεκµηρίωσης 

3.2. Στρατηγική Ανάλυση Κλάδου 

3.2.1. Ανάλυση Porter 
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Σύµφωνα µε τον Porter,οι επιχειρήσεις που δραστηριοποιούνται σε έναν κλάδο 

µπορούν να διαχωριστούν σε στρατηγικές οµάδες µε την επιλογή συγκεκριµένων 

µεταβλητών όπως είναι ο αριθµός των προϊόντων και η γεωγραφική κάλυψη. 

Σύµφωνα µε αυτή την κατηγοριοποίηση οι µεγάλες εταιρίες του κλάδου 

γαλακτοβιοµηχανίας είναι οι Vivartia, ΦΑΓΕ, ΜΕΒΓΑΛ, Όλυµπος και Friesland 

γιατί έχουν µεγάλο αριθµό προϊόντων και καλύπτουν µεγάλο γεωγραφικό εύρος της 

εγχώριας αγοράς. Έπειτα, ακολουθούν η ΑΓΝΟ, η Εβροφάρµα, η ΝΕΟΓΑΛ, η ΚΡΙ 

ΚΡΙ, η Ροδόπη και άλλες οι οποίες έχουν κυρίως τοπικό χαρακτήρα και µικρότερο 

αριθµό προϊόντων. Ακολουθούν πιο µικρές γαλακτοβιοµηχανίες όπως η ∆ωδώνη, η 

Σεργάλ και η Φάρµα Κουκάκι οι οποίες έχουν µικρή γεωγραφική κάλυψη και αριθµό 

προϊόντων(ICAP, 2009).  

Μικρές επιχειρήσεις οι οποίες δεν µπορούν να αντεπεξέλθουν στον οξύ ανταγωνισµό 

του κλάδου µε το πέρασµα του χρόνου οδηγούνται στη σύναψη συµφωνιών µε 

µεγάλες εταιρίες του κλάδου ή εξαγοράζονται όπως για παράδειγµα η Φάρµα 

Κουκάκι εξαγοράστηκε από τη ΜΕΒΓΑΛ. Από την άλλη, οι µεγάλες εταιρίες του 

κλάδου επενδύουν µεγάλα ποσά στην τεχνολογική τους ανάπτυξη, στον συνεχή 

εκσυγχρονισµό τους και στον τοµέα της έρευνας και ανάπτυξης όπως η ΝΟΥΝΟΥ η 

οποία ήταν η πρώτη εταιρία που εισήγαγε στην ελληνική αγορά το 1997 το γάλα 

υψηλής παστερίωσης.  

Όσον αφορά στη διανοµή των γαλακτοβιοµηχανιών γίνεται ή µε ιδιόκτητα δίκτυα 

διανοµής ή µέσω χονδρεµπόρων ή τοπικών αντιπροσώπων. Οι µικρές επιχειρήσεις 

συχνά διανέµουν και απευθείας σε λιανικά καταστήµατα. Ακόµη, η τιµή της πρώτης 

ύλης επηρεάζει σηµαντικά την τελική τιµή πώλησης των προϊόντων. Αυτή 

διαµορφώνεται από την τιµή που παίρνει ο παραγωγός, το κόστος της συλλογής της 

πρώτης ύλης, το κόστος διανοµής, το µερίδιο των γαλακτοβιοµηχανιών, το µερίδιο 

των καταστηµάτων λιανικής πώλησης και τον ΦΠΑ.  

Ο Porter στο βιβλίο CompetitiveStrategyυποστηρίζει ότι µια επιχείρηση οφείλει να 

γνωρίζει την ένταση του ανταγωνισµού στον κλάδο όπου δραστηριοποιείται. Η 

ένταση αυτή καθορίζεται από πέντε παράγοντες: την απειλή από νεοεισερχόµενες 

επιχειρήσεις, την απειλή από υποκατάστατα προϊόντα, την διαπραγµατευτική 

ικανότητα των προµηθευτών και των αγοραστών, και την ένταση του ανταγωνισµού 

µεταξύ των υφιστάµενων επιχειρήσεων. Σύµφωνα µε αυτό το µοντέλο ισχύουν τα 

παρακάτω για τον κλάδο της γαλακτοβιοµηχανίας: 
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1. Απειλή από νεοεισερχόµενες επιχειρήσεις: Η είσοδος στον κλάδο δεν θεωρείται 

πολύ δύσκολη όσον αφορά τις διαδικασίες έναρξης της επιχείρησης αλλά κυρίως 

ως προς τα εµπόδια που θέτουν οι ανταγωνιστές. Ηεπιλογή των προµηθευτών 

πρέπει να γίνεται µε προσοχή ώστε τα παραγόµενα προϊόντα να µπορούν να 

έχουν υψηλή ποιότητα εξαιτίας της καλής πρώτης ύλης. Χρειάζεται ακόµη 

επένδυση σε κατάλληλες εγκαταστάσεις και ο ανάλογος µηχανολογικός 

εξοπλισµός. Όσον αφορά τους ανταγωνιστές του εξωτερικού, µια νεοεισερχόµενη 

επιχείρηση έχει κυρίως τα εγχώρια παραγόµενα προϊόντα να ανταγωνιστεί και όχι 

τόσο τα εισαγόµενα. Σηµαντικό ρόλο διαδραµατίζει και το δίκτυο διανοµής των 

προϊόντων το οποίο απαιτεί ικανότητες οργάνωσης και σχεδιασµού. Η είσοδος 

νέων επιχειρήσεων εποµένως κρίνεται δύσκολη. Οι επιχειρήσεις στον κλάδο είναι 

πολλές, ενώ για να ανταγωνιστεί κανείς τις µεγάλες γαλακτοβιοµηχανίες 

απαιτούνται τεράστια ποσά για επένδυση σε τεχνολογικό εξοπλισµό και 

εγκαταστάσεις. Επιπλέον, η αναγνωρισιµότητά τους είναι µεγάλη και 

πανελλαδική. Άλλωστε,η οργάνωση ενός ευρέως γεωγραφικά δικτύου διανοµής 

και η διαφήµιση στην οποία πρέπει να βασιστεί µια νέα επιχείρηση απαιτούν 

πολύ καλή οργάνωση και µεγάλα κεφάλαια. Οι µεγάλες γαλακτοβιοµηχανίες 

εξαιτίας της µεγάλης εµπειρίας και των επενδύσεων στις οποίες έχουν 

προχωρήσει έχουν καταφέρει να αγγίξουν οικονοµίες κλίµακας. Εποµένως, η 

απειλή εισόδου κρίνεται µικρή. Το συµπέρασµα αυτό επιβεβαιώνεται και από τη 

µελέτη της ICAPσύµφωνα µε την οποία δεν υφίστανται ουσιαστικά εµπόδια για 

την είσοδο νέων επιχειρήσεων από πλευράς θεσµικού πλαισίου. Η είσοδος µιας 

νέας παραγωγικής ή εισαγωγικής εταιρίας στον κλάδο δε χαρακτηρίζεται ως 

ιδιαίτερα δύσκολη για όσες θέλουν να δραστηριοποιηθούν σε περιφερειακό ή 

τοπικό επίπεδο. Πρέπει να επιλεχθούν προσεκτικά οι προµηθευτές γάλακτος, να 

γίνει η απαραίτητη επένδυση σε νέες εγκαταστάσεις και µε νέο εξοπλισµό και να 

τηρηθούν οι κανόνες υγιεινής. Αν η επιχείρηση σκοπεύει να επεκταθεί σε 

πανελλαδικό επίπεδο απαιτείται καλό δίκτυο διανοµής και υψηλά ποσά για 

διαφήµιση.  Συµπερασµατικά, ο ανταγωνισµός καθιστά πολύ δύσκολη την είσοδο 

στον κλάδο.  

2. Απειλή από υποκατάστατα προϊόντα: Τα γαλακτοκοµικά και τυροκοµικά 

προϊόντα αποτελούν καθηµερινό διατροφικό προϊόν των Ελλήνων. Συνήθως, η 

υποκατάσταση γίνεται από άλλα προϊόντα του ίδιου κλάδου. Η σταυροειδής 

ελαστικότητα ζήτησης η οποία µετράει το βαθµό υποκατάστασης µεταξύ των 
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προϊόντων είναι µικρή, καθώς το γάλα δεν έχει πλήρη υποκατάστατα. Μεταξύ 

τους τα προϊόντα που περιέχουν γάλα µπορεί να θεωρηθούν υποκατάστατα, αλλά 

αποτελούν και πάλι προϊόντα των ίδιων εταιριών. Το γάλα σαν προϊόν αυτό 

καθαυτό δεν έχει υποκατάστατα. Εποµένως, η απειλή από υποκατάστατα δεν 

θεωρείται µεγάλη.  

3. ∆ιαπραγµατευτική δύναµη προµηθευτών: Οι µεγάλοι του κλάδου συνάπτουν 

συµφωνίες µε πολλούς παραγωγούς και φροντίζουν για τον έλεγχο και τη 

διασφάλιση της ποιότητας του γάλακτος, ενώ πολλές φορές προνοούν και για τη 

µεταφορά του. Τα περιθώρια διαπραγµάτευσης από την πλευρά των κτηνοτρόφων 

δεν είναι ιδιαίτερα µεγάλα, καθώς η κτηνοτροφία στον κλάδο είναι 

κατακερµατισµένη και ανοργάνωτη (Pollardetal., 1998). Οι κτηνοτρόφοι είναι οι 

κύριοι προµηθευτές του κλάδου και κυρίως είναι οι εγχώριοι κτηνοτρόφοι µε τους 

οποίους οι εταιρίες κλείνουν συµφωνίες. Στην Ελλάδα οι προµηθευτές είναι 

πολλοί και διασκορπισµένοι µε αποτέλεσµα να µην είναι οργανωµένοι σε έναν 

φορέα ο οποίος µπορεί να τους προστατέψει έναντι των γαλακτοβιοµηχανιών. 

Αυτό έχει ως αποτέλεσµα η διαπραγµατευτική δύναµη των προµηθευτών να είναι 

µικρή.Σύµφωνα µε την ICAP(2013), οι µεγάλες βιοµηχανίες συνήθως συνάπτουν 

εµπορικές συµφωνίες µε πολλούς παραγωγούς ταυτόχρονα και παράλληλα οι 

ίδιες φροντίζουν για τον έλεγχο και τη διασφάλιση της ποιότητας του γάλακτος 

και τη µεταφορά του. Τα περιθώρια διαπραγµάτευσης από την πλευρά των 

προµηθευτών δεν είναι ιδιαίτερα ευνοϊκά λόγω του κατακερµατισµού της 

κτηνοτροφίας σε µεγάλο αριθµό γεωργικών εκµεταλλεύσεων και της απουσίας 

πλήρους οργάνωσης του κτηνοτροφικού κλάδου.   

4. ∆ιαπραγµατευτική δύναµη αγοραστών: Κύριοι αγοραστές είναι οι αλυσίδες 

σούπερ- µάρκετ. Σύµφωνα µε την ICAP (2013), η δύναµη των σούπερ- µάρκετ 

πηγάζει από τις µεγάλες ποσότητες προϊόντων που προµηθεύονται και τη 

δυνατότητα που έχουν να συνδράµουν στην αναγνωρισιµότητα και εµπορική 

επιτυχία των προϊόντων. ∆υσκολεύει την κατάσταση το γεγονός ότι πολλές από 

αυτές έχουν προϊόντα δικής τους ιδιωτικής ετικέτας. Συχνά οι επιχειρήσεις του 

κλάδου δίνουν κίνητρα στις αλυσίδες σούπερ-µάρκετ προκειµένου να διευρύνουν 

τα κανάλια διανοµής και να εξασφαλίσουν καλύτερη θέση των προϊόντων στα 

ράφια του (Batemanetal., 1979). Οι κύριοι αγοραστές των γαλακτοκοµικών 

προϊόντων είναι οι µεγάλες αλυσίδες σουπερ- µάρκετ και τα µικρότερα λιανικά 

καταστήµατα όπως παντοπωλεία, περίπτερα, φούρνοι κλπ. Τη µεγαλύτερη 
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διαπραγµατευτική δύναµη µεταξύ των παραπάνω την έχουν τα σούπερ- µάρκετ 

ειδικά λόγω του µεγάλου ανταγωνισµού που έχουν στον δικό τους κλάδο. 

Βρίσκονται στην πλεονεκτική θέση να µπορούν να καθορίσουν τη θέση ενός 

προϊόντος στο ράφι κάτι που µπορεί να οδηγήσει σε εκτόξευση των πωλήσεων 

µια επιχείρηση ή και ακριβώς το αντίθετο. Για αυτό το λόγο και οι 

γαλακτοβιοµηχανίες προχωρούν στη σύναψη συµφωνιών µαζί τους µε την 

παροχή εκπτώσεων ή µεγαλύτερων πιστώσεων προκειµένου να προβάλλονται και 

να προωθούνται κατάλληλα τα προϊόντα τους (ICAP, 2013). Εποµένως, η 

διαπραγµατευτική δύναµη των αγοραστών είναι µεγάλη.  

5. Ανταγωνισµός µεταξύ επιχειρήσεων του κλάδου: Πρόκειται για έντονα 

ανταγωνιστική αγορά µε µεγάλες βιοµηχανικές µονάδες, αλλά και πολλούς 

µικρούς παραγωγούς. Οι δυσκολίες των µικρότερων έγκεινται στην ανυπαρξία 

επαρκών κεφαλαίων και την αδυναµία επέκτασης του δικτύου διανοµής τους. Ο 

ανταγωνισµός στον κλάδο είναι πολύ µεγάλος και αυτό αποδεικνύεται από τον 

πολύ µεγάλο αριθµό εταιριών που δραστηριοποιούνται σε αυτόν και την ποικιλία 

των µεγεθών τους. Η συγκέντρωση βέβαια είναι υψηλή, καθώς οι µεγαλύτερες 

εταιρίες ελέγχουν και το µεγαλύτερο µέρος της αγοράς. Επιπλέον, τα προϊόντα 

ιδιωτικής ετικέτας ήρθαν για να εντείνουν το υπάρχον επίπεδο ανταγωνισµού και 

το ίδιο έχει συµβεί και µε τις εισαγωγικές εταιρίες του κλάδου. Συνεπώς, ο 

ανταγωνισµός είναι υψηλός. Σύµφωνα µε την ICAP(2013), ο ανταγωνισµός του 

κλάδου είναι ιδιαίτερα υψηλός καθώς οι µεγάλες βιοµηχανίες κατέχουν το 

µεγαλύτερο µερίδιο της αγοράς, διαθέτουν σύγχρονο µηχανολογικό εξοπλισµό 

και εγκαταστάσεις, ανεπτυγµένα δίκτυα διανοµής και προµήθειας γάλακτος,  

επενδύουν µεγάλα ποσά στη διαφηµιστική τους προβολή και κάνουν στρατηγικές 

κινήσεις όπως είναι η ανανέωση της συσκευασίας προκειµένου να ανταποκριθούν 

στις απαιτήσεις του καταναλωτικού κοινού. Από την άλλη πλευρά, οι µικρές 

επιχειρήσεις δεν διαθέτουν τα απαιτούµενα ποσά για να αναβαθµίσουν και να 

εκσυγχρονίσουν τις παραγωγικές τους εγκαταστάσεις ή να επεκτείνουν το δίκτυο 

διανοµής τους. Επίσης, τα προϊόντα ιδιωτικής ετικέτας εντείνουν περαιτέρω τον 

ανταγωνισµό.  

 

Είναι χρήσιµο να µελετηθούν και τα πιθανά εµπόδια εξόδου. Συνήθως, αν µια εταιρία 

έχει ζηµίες προτιµά την εξαγορά και όχι την διακοπή της λειτουργίας τους. Τα 

εµπόδια,όµως, είναι υψηλά κυρίως λόγω του εξειδικευµένου τεχνολογικού 
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εξοπλισµού. Σηµαντικό ρόλο στη διαµόρφωση του κλάδου παίζουν επίσης φορείς 

όπως ο ΕΦΕΤ, η Επιτροπή Ανταγωνισµού, το Υπουργείο Αγροτικής Ανάπτυξης, ο 

ΕΛ.Ο.ΓΑ.Κ. (Ελληνικός Οργανισµός Γάλακτος και Κρέατος) και άλλοι.  

 

3.2.2.Ανάλυση SWOT 

 

Παρατίθεται η ανάλυση SWOT για τον κλάδο η οποία προέκυψε µε βάση στοιχεία 

της µελέτης της ICAP(2009; 2018) και από τη µελέτη της βιβλιογραφίας. 

 

∆υνάµεις  

• Τα γαλακτοκοµικά προϊόντα συγκαταλέγονται στα βασικά και καθηµερινά 

είδη διατροφής για την ελληνική οικογένεια. Αποτελούν προϊόντα υψηλής 

διατροφικής αξίας και αυτό τα καθιστά δηµοφιλή και απαραίτητα. 

• Έχουν χαµηλή ελαστικότητα ζήτησης ως προς την τιµή και το διαθέσιµο 

εισόδηµα. 

• Στην Ελλάδα οι καταναλωτές δείχνουν µια προτίµηση σε ελληνικές 

επιχειρήσεις παραγωγής γαλακτοκοµικών λόγω αναγνωρισιµότητας και 

εγχώριας παραγωγής (σύνδεση µε υψηλή ποιότητα). 

• Υπάρχει µεγάλη ποικιλία και υψηλή ποιότητα. 

• Έχουν κατοχυρωθεί πολλά προϊόντα ως Π.Ο.Π.. 

 

Αδύνατα σηµεία 

• Ο κατακερµατισµός και η διασπορά της παραγωγής γάλακτος οδηγεί τις 

επιχειρήσεις του κλάδου σε αυξηµένο κόστος που σχετίζεται µε την συλλογή 

και τη µεταφορά του γάλακτος. 

• Οι αυξήσεις στις τιµές των ζωοτροφών επηρεάζουν αρνητικά την παραγωγή 

γάλακτος. 

• Η έλλειψη επαρκών και οργανωµένων ελεγκτικών µηχανισµών για την 

ποιότητα των προϊόντων αλλά και της πρώτης ύλης. 

 

Ευκαιρίες 
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• Συστηµατικότερη και έντονη προώθηση – προβολή των ελληνικών 

γαλακτοκοµικών προϊόντων και ιδιαίτερα του γιαουρτιού στο εξωτερικό µε 

στόχο την είσοδο σε νέες αγορές. 

• Η κατοχύρωση τυριών, όπως η φέτα, ως Π.Ο.Π. ενισχύει την εξαγωγική 

δραστηριότητα. 

• Η ανάπτυξη της καινοτοµίας στα προϊόντα π.χ. µέσω της συσκευασίας µπορεί 

να ενισχύσει τις εξαγωγές στις χώρες όπου υπάρχει ήδη εµπορική σχέση. 

• Η δηµιουργία νέων προϊόντων που απευθύνονται σε διαφορετικές 

πληθυσµιακές οµάδες µε διαφορετικές ανάγκες διατροφής (π.χ. προϊόντα για 

βρέφη, προϊόντα χωρίς γλουτένη, αντιαλλεργικά κλπ) µπορεί να διευρύνει το 

καταναλωτικό κοινό ή να οδηγήσει σε µεγαλύτερη αφοσίωση και πιστότητα 

τους καταναλωτές µιας επιχείρησης. 

 

Απειλές 

• ∆ιατροφικές κρίσεις που σχετίζονται µε τα ζώα παραγωγής γάλακτος. 

• Προσπάθειες κατοχύρωσης προϊόντων ως Π.Ο.Π. και από άλλες χώρες. 

• Πιθανότητα µείωσης της εγχώριας παραγωγής γάλακτος και πιθανότητα 

αυξήσεων της τιµής του γάλακτος. 

• Ανάπτυξη και διάθεση υποκατάστατων προϊόντων φυτικής προέλευσης (π.χ. 

γάλα καρύδας). 

• Προβλήµατα ρευστότητας των επιχειρήσεων και αύξηση των επισφαλειών 

λόγω οικονοµικής κρίσης. 

• Συρρίκνωση του διαθέσιµου εισοδήµατος. 

• Αύξηση της συγκέντρωσης στον κλάδο του λιανικού εµπορίου άρα µείωση 

της διαπραγµατευτικής δύναµης των επιχειρήσεων του κλάδου. 

 

Κεφάλαιο 4Αριθμοδείκτες 
 

Η χρηµατοοικονοµική ανάλυση είναι η διαδικασία άντλησης οικονοµικών 

πληροφοριών από τα στοιχεία των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων µιας 

επιχείρησης (Βασιλείου & Ηρειώτης, 2008). ∆ίνει πληροφορίες µέσα από ποσοτικά 

στοιχεία και οδηγεί τους ενδιαφερόµενους σε λήψη επενδυτικών αποφάσεων. Μια 
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µέθοδος ευρέως γνωστή και συχνά χρησιµοποιούµενη είναι η ανάλυση 

αριθµοδεικτών. Η µέθοδος αυτή καλύπτει αρκετά τις ανάγκες πληροφόρησης των 

επενδυτών τόσο των µετόχων µιας εταιρίας (υπαρχόντων και µελλοντικών) όσο και 

των πιστωτών της.  

Τα στοιχεία και η πληροφόρηση που αντλούνται από τις χρηµατοοικονοµικές 

καταστάσεις είναι πολύ χρήσιµα και απαραίτητα για την εξαγωγή συµπερασµάτων 

και την εύρεση της πραγµατικής αξίας της µετοχής και της επιχείρησης. Πιθανοί 

ενδιαφερόµενοι για τα συµπεράσµατα που προκύπτουν από τη µελέτη των 

πληροφοριών αυτών είναι η διοίκηση της επιχείρησης, οι τράπεζες που έχουν 

συναλλαγές και έχουν επενδύσει στην επιχείρηση µε τη σύναψη κάποιων δανείων ή 

και µε άλλους τρόπους, οι κάτοχοι µετοχών ή οµολόγων ή πιθανοί αγοραστές της 

µετοχής, οι προµηθευτές, οι εργαζόµενοι, τα σχετικά επιµελητήρια, το 

χρηµατιστήριο, τα χρηµατιστηριακά γραφεία, οι εταιρίες ελεγκτών και σύµβουλοι 

(Λαζαρίδης Ι., Παπαδόπουλος ∆., 2005). 

Οι επενδυτές χρησιµοποιούν την χρηµατοοικονοµική ανάλυση για να αξιολογήσουν 

την κατάσταση µιας επιχείρησης. Με την µελέτη των χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων µπορούν να διαµορφώσουν άποψη σχετικά µε την αξία της και την 

προσδοκώµενη επίδοσή της. Η ανάλυση δεικτών συγκρίνει τιµές και αξίες της 

επιχείρησης ανά έτος και απέναντι σε άλλες εταιρίες. Ακόµη, εξυπηρετεί µια 

επιχείρηση στον σχεδιασµό των ενεργειών της. Οι πληροφορίες που αντλούνται 

δίνουν εργαλεία στην διοίκηση ώστε να φροντίσει για την κερδοφορία της 

επιχείρησης.  

Η χρήση αριθµοδεικτών αποτελεί ένα σηµαντικό και χρήσιµο εργαλείο επιλογής και 

παρακολούθησης των επιχειρήσεων οι οποίες µας ενδιαφέρουν κυρίως επενδυτικά, 

καθώς εκφράζουν σχέσεις µε ιδιαίτερο ενδιαφέρον και είναι σε θέση να µας 

οδηγήσουν σε χρήσιµα συµπεράσµατα. Αποτελούν ενδείξεις για την πορεία µιας 

επιχείρησης και την αποτελεσµατικότητα των πολιτικών και στρατηγικών που 

ακολουθεί η διοίκησή της6. 

Οι αριθµοδείκτες εκφράζουν τις σχέσεις µεταξύ των οικονοµικών µεγεθών µιας 

παραγωγικής µονάδας ή επιχείρησης οι οποίες υποδηλώνουν την παρούσα κατάσταση 

και τη µελλοντική κατάσταση και θέση της επιχείρησης. Προκειµένου να 

εντοπίσουµε και να δηµιουργήσουµε αυτούς τους δείκτες χρειαζόµαστε τις 

                                                           
6 http://www.tovima.gr/relatedarticles/article/?aid=117657 
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οικονοµικές καταστάσεις των επιλεγµένων επιχειρήσεων τις οποίες προµηθευτήκαµε 

εύκολα, καθώς είναι διαθέσιµες ηλεκτρονικά. Με τους δείκτες είναι δυνατή η 

εκτίµηση της αποτελεσµατικότητας της διαχείρισης των πόρων της επιχείρησης, 

δηλαδή, των παραγωγικών της συντελεστών. Αυτό συνιστά έργο της διοίκησης άρα 

κρίνεται κατ’ επέκταση και το έργο της διοίκησης της επιχείρησης.  

Με την ανάλυση αριθµοδεικτών είµαστε σε θέση να εξετάσουµε τη ρευστότητα, την 

αποδοτικότητα, τη µόχλευση και άλλα χρήσιµα οικονοµικά χαρακτηριστικά της 

επιχείρησης.  

Για την κατάρτιση των αριθµοδεικτών τα λογιστικά µεγέθη λαµβάνονται από: 

• Το Λογαριασµό Αποτελεσµάτων Χρήσης. 

• Το Λογαριασµό Γενικής Εκµετάλλευσης. 

• Τον Ισολογισµό. 

• Τα λογιστικά έντυπα και στατιστικά στοιχεία της οικονοµικής µονάδας. 

• Τους λογαριασµούς της Γενικής και Αναλυτικής Λογιστικής. 

 

Τα είδη των αριθµοδεικτών είναι τα εξής: 

 

1. Αριθµοδείκτες Ρευστότητας 

• Ένα µέτρο ρευστότητας που προκύπτει από τη διαίρεση οφειλετών, 

µετρητών και βραχυπρόθεσµων επενδύσεων από βραχυπρόθεσµες 

υποχρεώσεις.Οι δείκτες ρευστότητας δείχνουν την ικανότητα της 

επιχείρησης να πληρώνει τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. Για 

παράδειγµα, ο δείκτης χρέους δείχνει τα ποσά που χρησιµοποιεί η 

επιχείρηση µε ξένους επενδυτές. Όσο υψηλότερος είναι ο δείκτης τόσο 

µεγαλύτερος ο κίνδυνος για την επιχείρηση. Αν µια επιχείρηση έχει 

υψηλότερο αυτόν τον δείκτη σε σχέση µε τους ανταγωνιστές της, τότε 

η διοίκηση πρέπει να λάβει τα αντίστοιχα µέτρα. 

2. Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας 

• Οι δείκτες αποδοτικότητας δείχνουν την αποτελεσµατικότητα µε την 

οποία διοικείται µια εταιρεία. Η µέτρηση της απόδοσης παρέχει την 

απαιτούµενη πληροφόρηση στη διοίκηση και τους µετόχους για τη 

λήψη αποφάσεων και τον επανακαθορισµό διαδικασιών. Οι δείκτες 

µέτρησης της απόδοσης χωρίζονται σε ποσοτικούς και ποιοτικούς. Οι 
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ποσοτικοί µπορούν να µετρηθούν µε τη χρήση αριθµητικών µεγεθών 

και βασίζονται σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία που σχετίζονται µε το 

κόστος και το κέρδος ή τη µέτρηση του χρόνου. Οι ποιοτικοί δεν 

µπορούν να µετρηθούν µόνο µε ποσοτικά στοιχεία αλλά σχετίζονται 

µε στοιχεία όπως ο βαθµός ικανοποίησης των πελατών, η απόδοση 

εµπιστοσύνη (ChanF.T.S., 2003).  

3. Αριθµοδείκτες ∆ραστηριότητας 

• Είναι οι δείκτες που δείχνουν πόσο αποτελεσµατικά διαχειρίζεται µια 

επιχείρηση τους πόρους της. Σύµφωνα µε τις πωλήσεις η επιχείρηση 

εξετάζει την κατάσταση του κάθε λογαριασµού του ενεργητικού. 

4. Αριθµοδείκτες Κεφαλαιακής ∆ιάρθρωσης και Βιωσιµότητας ή Χρέους ή 

Μόχλευσης ή µακροπρόθεσµου δανεισµού και αξιόχρεου. 

• Είναι οι δείκτες που δείχνουν τη χρήση των δανειακών κεφαλαίων µε 

σκοπό την απόδοση των ιδίων κεφαλαίων. Επιπλέον, οι δείκτες χρέους 

δείχνουν τον τρόπο µε τον οποίο η επιχείρηση  χρηµατοδοτεί τις 

συνολικές της επενδύσεις (Dyson, 2010; Μπάλλας, 2011). 

Παρακάτω αναλύονται οι υποκατηγορίες των τεσσάρων κατηγοριών αριθµοδεικτών. 

 

4.1. Αριθμοδείκτες ρευστότητας 

 

Οι δείκτες ρευστότητας εξηγούν την ικανότητα της επιχείρησης να αντιµετωπίσει τις 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της µε παράλληλη απρόσκοπτη συνέχιση των 

δραστηριοτήτων της επιχείρησης. ∆ίνουν µια εικόνα της τρέχουσας οικονοµικής 

κατάστασης της επιχείρησης και αυτό εξυπηρετεί µετόχους και τη διοίκηση. Τέτοιοι 

δείκτες είναι ο δείκτης γενικής ρευστότητας, ο δείκτης άµεσης ρευστότητας, ο 

δείκτης ταµειακής ρευστότητας και ο δείκτης διάρθρωσης χρέους.  

 

Αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ή γενικής ρευστότητας 

 

∆είκτης κυκλοφοριακής ρευστότητας = 
���������ύ	 �	������ό

�������ό������ ������ώ����
 (4.1.) 

  

Προσδιορίζεται από δύο συστατικά στοιχεία τα οποία αναλύονται ως εξής: 
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Κυκλοφορούν Ενεργητικό = Αποθέµατα + Απαιτήσεις + Χρεόγραφα + ∆ιαθέσιµα + 

Μεταβατικοί λογαριασµοί ενεργητικού 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις = Σύνολο βραχυπρόθεσµου παθητικού + µεταβατικοί 

λογαριασµοί παθητικού 

∆είχνει το µέτρο ρευστότητας της επιχείρησης και το περιθώριο ασφαλείας ώστε να 

είναι σε θέση να ανταποκριθεί στις απαιτητές υποχρεώσεις της και την βραχύβια 

οικονοµική κατάσταση της. ∆ηλώνει το βαθµό στον οποίο οι βραχυπρόθεσµες 

υποχρεώσεις καλύπτονται από το κυκλοφορούν ενεργητικό ή µε άλλα λόγια δείχνει 

την ικανότητα της επιχείρησης να ανταποκρίνεται στις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις 

της µε τα κυκλοφορούντα περιουσιακά της στοιχεία.. Καλές τιµές θεωρούνται όσες 

είναι άνω της µονάδας αλλιώς προκύπτει πρόβληµα ρευστότητας. Αν ο δείκτης είναι 

µικρότερος της µονάδας ενδέχεται η επιχείρηση να έχει µικρό περιθώριο ασφαλείας 

και αδύναµη χρηµατοοικονοµική θέση. Ο κλάδος στον οποίο δραστηριοποιείται η 

επιχείρηση παίζει σηµαντικό ρόλο για το αναµενόµενο αποτέλεσµα αυτού του δείκτη. 

Ένας χαµηλός δείκτης συνήθως συναντάται σε επιχειρήσεις οι οποίες έχουν 

προβλέψιµες εισροές χρηµάτων. 

Όσο πιο µεγάλος ο αριθµοδείκτης τόσο µεγαλύτερη είναι η ρευστότητα της 

επιχείρησης. Ο δείκτης άµεσης ρευστότητας δείχνει την ικανότητα της επιχείρησης 

να καλύπτει άµεσα τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. Θεωρείται ικανοποιητικός 

εφόσον δεν περιλαµβάνει επισφάλειες, αλλά δεν είναι απαραίτητα καλό να είναι 

µεγάλος αυτός ο δείκτης, καθώς δε σηµαίνει απαραίτητα ότι γίνεται ορθή οικονοµική 

διαχείριση.  

 

Αριθµοδείκτης ειδικής ρευστότητας 

 

∆είκτης ειδικής ρευστότητας = 
�����ή���������έ����

�������ό������ ������ώ����
 (4.2.) 

 

Ο συγκεκριµένος δείκτης δείχνει πόσες φορές τα πιο ρευστοποιήσιµα στοιχεία του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού καλύπτουν τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. Αν είναι 

γύρω στη µονάδα τότε θεωρείται ικανοποιητικός υπό την προϋπόθεση ότι στις 

απαιτήσεις δεν περιέχονται πολλές επισφάλειες. Αν είναι µικρότερος της µονάδας 

πρέπει να εξεταστεί η ρευστότητα της επιχείρησης.  
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Υποπερίπτωση του συγκεκριµένου δείκτη είναι ο δείκτης ταµειακής ρευστότητας ο 

οποίος  εκφράζει την ικανότητα της επιχείρησης να εξοφλεί τις ληξιπρόθεσµες 

υποχρεώσεις της από το διαθέσιµο ενεργητικό. Συνήθως είναι µικρότερη της 

µονάδας.  

 

Αριθµοδείκτης λειτουργικών ταµειακών ροών 

 

Πρόκειται για έναν δυναµικό δείκτη που υπολογίζεται από τη σχέση: 

∆είκτης λειτουργικών ταµειακών ροών = 
 ��������έ� �������έ� ��έ�

�������ό������ ������ώ����
 (4.3.) 

Ο δείκτης αυτός επικεντρώνει την προσοχή της επιχείρησης στο κατάλληλο επίπεδο 

ρευστότητας το οποίο θα µπορούσε να συντηρηθεί. 

 

4.2. Αριθμοδείκτες Αποδοτικότητας 

 

Η αποδοτικότητα αναφέρεται στο αποτέλεσµα που προκύπτει από τις οικονοµικές 

αποφάσεις που έχει λάβει η διοίκηση µιας επιχείρησης µέσα στη διάρκεια ενός 

οικονοµικού έτους. Ο ανταγωνισµός, η αγορά των προϊόντων και οι αποφάσεις που 

σχετίζονται µε τη διάρθρωση ξένων και ιδίων κεφαλαίων µέσα στην επιχείρηση 

αφορούν στην αποδοτικότητά της. Τέτοιοι αριθµοδείκτες είναι ο δείκτης µεικτού και 

καθαρού περιθωρίου κέρδους, ο δείκτης συνολικής αποδοτικότητας, ο δείκτης 

απόδοσης ιδίων κεφαλαίων.  

 

Αριθµοδείκτης οικονοµικής µόχλευσης 

 

∆είκτης οικονοµικής µόχλευσης = 
!ύ"#$# %"&'()*+,#ύ

!ύ"#$# +-ί/" ,&01$1ί/"
 (4.4.) 

Ο δείκτης αυτός δηλώνει την αποτελεσµατικότητα χρήσης ξένων κεφαλαίων στην 

αποδοτικότητα χρήσης των ιδίων κεφαλαίων. Αν ο δείκτης είναι µεγαλύτερος της 

µονάδας σηµαίνει ότι η επίδραση από την χρήση ξένων κεφαλαίων είναι θετική.  

 

Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων (ROE)  
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∆είκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων = 
2131'ά ,έ'-) 5'ή6)7

!ύ"#$# +-ί/" ,&01$1ί/"
 (4.5.) 

Ο δείκτης αυτός δηλώνει την ικανότητα της επιχείρησης να παράγει κέρδη µε τα 

κεφάλαια τα οποία επενδύθηκαν από τους µετόχους. Μετράει δηλαδή την 

αποτελεσµατικότητα µε την οποία τα κεφάλαια των µετόχων της επιχείρησης έχουν 

επενδυθεί σε αυτήν. Με βάση αυτό τον δείκτη η διοίκηση κρίνει και κρίνεται. 

Ο δείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων χρησιµοποιείται για τη µέτρηση του 

ποσοστού απόδοσης που επιτυγχάνουν τα ίδια κεφάλαια που επενδύθηκαν στην 

επιχείρηση. Μετράει δηλαδή την αποτελεσµατική χρήση ιδίων κεφαλαίων και δείχνει 

τα κέρδη που παίρνουν οι µέτοχοι για τα κεφάλαια που επένδυσαν. Πρέπει να 

εξετάζεται ως δείκτης σε συνδυασµό µε το δείκτη συνολικής δανειακής επιβάρυνσης 

προκειµένου να µην προκύψουν εσφαλµένα συµπεράσµατα.  

Αν ο δείκτης είναι χαµηλός µπορεί η επιχείρηση να πάσχει κάπου π.χ. να έχει χαµηλή 

παραγωγικότητα ή να γίνεται υπερεπένδυση κεφαλαίων χωρίς αντίστοιχα πλήρη 

αξιοποίησή τους ή να υπάρχουν δυσµενείς οικονοµικές συνθήκες που επηρεάζουν την 

απόδοση της επιχείρησης. Χαµηλή τιµή του δείκτη υποδηλώνει υποαπασχόληση 

περιουσιακών στοιχείων του ενεργητικού ή χαµηλό περιθώριο κέρδους στις πωλήσεις 

(Αγγελόπουλος, 2007).  

Αν ο δείκτης είναι υψηλός αυτό είναι ένδειξη ότι η επιχείρηση πηγαίνει καλά και 

αυτό µπορεί να οφείλεται στην καλή διοίκηση, στις καλές οικονοµικές συνθήκες και 

στη νουνεχή χρήση κεφαλαίων της. Όσο µεγαλύτερος ο δείκτης τόσο πιο 

αποτελεσµατική η χρήση των περιουσιακών στοιχείων. Ο δείκτης συνολικής 

αποδοτικότητας χρησιµοποιείται στη λήψη αποφάσεων για τη δέσµευση ή µη 

κεφαλαίων από την επιχείρηση και ελέγχει την αποτελεσµατικότητα της διοίκησης.  

 

Αριθµοδείκτης απόδοσης ενεργητικού 

∆είκτης αποδοτικότητας ενεργητικού = 
2131'ά ,έ'-) 5'ή6)7

!ύ"#$# %"&'()*+,#ύ
 * 100  (4.6.) 

Ο δείκτης αυτός µετράει την απόδοση του ενεργητικού και άρα την 

αποτελεσµατικότητα της λειτουργίας της επιχείρησης. ∆είχνει την ικανότητα της 

επιχείρησης να επιβιώσει και να προσελκύσει νέα κεφάλαια.  

 

Αριθµοδείκτης µεικτού περιθωρίου κέρδους 



35 

 

∆είχνει το ποσοστό µεικτού κέρδους που έχει µια επιχείρηση από την πώληση των 

προϊόντων της και προσδιορίζει το βαθµό µε τον οποίο καλύπτονται τα έξοδα και το 

περιθώριο καθαρού κέρδους. Ορίζεται ως εξής: 

 

∆είκτης µεικτού περιθωρίου κέρδους =  
8&+,*ά ,έ'-) 5'ή6)7

2131'έ7 9/$ή6&+7 5'ή6)7
  (4.7.) 

 

Ο δείκτης µεικτού περιθωρίου κέρδους προσδιορίζει το βαθµό στον οποίο 

καλύπτονται τα λειτουργικά και άλλα έξοδα, καθώς και ποιο είναι το περιθώριο για 

την πραγµατοποίηση καθαρών κερδών. Αν µια επιχείρηση έχει υψηλό αυτόν τον 

δείκτη θεωρείται επιτυχηµένη ειδικά αν το αποτέλεσµα συνδυάζεται µε αυξηµένο 

ύψος πωλήσεων. Μια υψηλή τιµή του δείκτη δείχνει καλή λειτουργική 

αποτελεσµατικότητα της διοίκησης στην αγορά φθηνών πρώτων υλών ή στην 

διατήρηση χαµηλού κόστους παραγωγής, ενώ παράλληλα οι τιµές των τελικών 

προϊόντων παραµένουν υψηλές. Αντίθετα, ένας χαµηλός δείκτης υποδηλώνει 

αναποτελεσµατικότητα της διοίκησης να διαχειριστεί το κόστος παραγωγής.  

Εποµένως, ο δείκτης αυτός δείχνει την αποδοτικότητα της επιχείρησης και 

συγκεκριµένα, τη λειτουργική της αποτελεσµατικότητα. Όσο µεγαλύτερος ο δείκτης 

τόσο καλύτερη η κατάσταση της επιχείρησης, καθώς µπορεί να αντιµετωπίσει 

πιθανές αυξήσεις του κόστους των παραγόµενων προϊόντων της. ∆είχνει επίσης την 

ικανότητα της διοίκησης να επιτυγχάνει καλές τιµές αγορών και καλές τιµές 

πώλησης. 

 

Αριθµοδείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους 

∆είκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους =  
�����ά �έ�:� ��ή���

�����έ� �;�ή���� ��ή���
(4.8.) 

 

Ο δείκτης αυτός δίνει το κέρδος λειτουργικής δραστηριότητας της επιχείρησης. Όσο 

µεγαλύτερος ο δείκτης τόσο περισσότερα κέρδη έχει η επιχείρηση. Ο δείκτης 

καθαρού περιθωρίου κέρδους µετράει την αποτελεσµατικότητα του τζίρου της 

επιχείρησης και τις καθαρές πωλήσεις που πραγµατοποίησε. Υποδηλώνει την 

αποτελεσµατικότητα της διαχείρισης και της τιµολογιακής πολιτικής που 

ακολούθησε η διοίκηση. Αφορά ακόµη και τη φήµη της επιχείρησης. Υψηλός δείκτης 

δείχνει θετική πορεία για την επιχείρηση, καλή τιµολογιακή πολιτική, 
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αποτελεσµατική άσκηση της διοίκησης και σωστή κοστολόγηση. Μια χαµηλή τιµή 

µπορεί να υποδηλώνει υψηλό κόστος παραγωγής ή χαµηλή τιµή διάθεσης των 

προϊόντων ή και τα δύο.  

 

4.3. Αριθμοδείκτες δραστηριότητας 

 

Οι αριθµοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας δηλώνουν το βαθµό στον οποίο η 

επιχείρηση χρησιµοποιεί τα ταµειακά της διαθέσιµα για να επιτύχει πωλήσεις. 

Σχετίζονται δηλαδή µε την ικανότητά της να χρησιµοποιεί αποτελεσµατικά τους 

πόρους τους οποίους διαχειρίζεται και ελέγχει. Προσδιορίζουν την ταχύτητα µε την 

οποία κάποια στοιχεία του ενεργητικού µετατρέπονται σε ρευστά και αυτό τους 

συνδέει µε τους δείκτες ρευστότητας (Αγγελόπουλος, 2007). Όσο πιο µεγάλοι οι 

δείκτες τόσο πιο επικερδής η επιχείρηση. Τέτοιοι δείκτες είναι ο αριθµοδείκτης 

συνολικής κυκλοφοριακής ταχύτητας, ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας παγίων, ο 

δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ιδίων κεφαλαίων, ο δείκτης κυκλοφοριακής 

ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων και ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας 

αποθεµάτων.  

 

Αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ενεργητικού 

∆είκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ενεργητικού =  
2ύ,$#7 &'(16+ώ" 

!ύ"#$# &"&'()*+,#ύ
      (4.9.) 

∆ίνει πληροφορίες σχετικά µε την εντατική χρήση των περιουσιακών στοιχείων της 

επιχείρησης. Προκύπτει αν υπάρχει υπερεπένδυση κεφαλαίων σε σχέση µε τις 

πωλήσεις που πραγµατοποιεί. Η µέθοδος αποσβέσεων που εφαρµόζει η επιχείρηση 

παίζει σηµαντικό ρόλο στα αποτελέσµατα αυτού του δείκτη. Ο δείκτης συνολικής 

κυκλοφοριακής ταχύτητας δείχνει πόσες φορές το σύνολο του ενεργητικού 

ανανεώνεται µέσω των πωλήσεων εντός ενός οικονοµικού έτους. Σχετίζεται µε το 

βαθµό χρήσης της περιουσίας της επιχείρησης µε βάση τις πωλήσεις.  

Όσο πιο υψηλός είναι αυτός ο δείκτης τόσο πιο αποτελεσµατική η χρήση των 

περιουσιακών στοιχείων και η επιχείρηση χρησιµοποιεί εντατικά τα περιουσιακά της 

στοιχεία για να πραγµατοποιήσει πωλήσεις άρα τα περιουσιακά της στοιχεία 

χρησιµοποιούνται αποτελεσµατικά. Αν είναι χαµηλός δείχνει ότι η επιχείρηση δεν 

χρησιµοποιεί εντατικά τα περιουσιακά της στοιχεία και άρα είτε θα πρέπει να το 

κάνει ή θα πρέπει να ρευστοποιήσει όσα δεν χρησιµοποιούνται αποτελεσµατικά. Αν 
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σε βάθος χρόνου ο δείκτης παρουσιάζει αυξητική τάση αυτό συνεπάγεται ότι οι 

πωλήσεις έχουν αυξηθεί αναλογικά µε τα περιουσιακά στοιχεία που διαθέτει η 

επιχείρηση. 

 

Αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεµάτων 

∆είκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεµάτων= 
2ό6*#7 9/$ή6&/" 

<9#3έµ1*1
     (4.10.) 

Μας δείχνει πόσες φορές ανανεώθηκαν τα αποθέµατα της επιχείρησης σε σχέση µε 

τις πωλήσεις που πραγµατοποιήθηκαν µέσα στην οικονοµική χρήση. Αν διαιρεθεί ο 

συγκεκριµένος δείκτης µε τον αριθµό ηµερών του έτους, δηλαδή το 365, τότε έχουµε 

τον αριθµό των ηµερών που παρέµειναν τα αποθέµατα στην επιχείρηση µέχρι την 

πώλησή τους. Ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεµάτων δείχνει πόσες φορές 

τα αποθέµατα µετατρέπονται σε εισπρακτέους λογαριασµούς µέσω των πωλήσεων. 

Μετράει την ταχύτητα µε την οποία πωλούνται τα αποθέµατα άρα ελέγχει την 

αποτελεσµατικότητα της διαχείρισης των αποθεµάτων.  

Μεγάλες τιµές του δείκτη συνεπάγονται καλή διαχείριση των αποθεµάτων, αλλά 

πάντα σε σύγκριση και µε άλλους δείκτες. Καλό είναι να βρίσκεται άνω της µονάδας, 

καθώς τότε συνεπάγεται µείωση του µοναδιαίου λειτουργικού κόστους. Μικρές τιµές 

του δείκτη υποδηλώνουν παραµονή των αποθεµάτων στην αποθήκη µεγαλύτερο 

χρονικό διάστηµα από το επιθυµητό και περισσότερα έξοδα συντήρησής τους ή 

κινδύνους από πιθανές µεταβολές στις τιµές διάθεσης των τελικών προϊόντων. 

Επίσης, µπορεί να δηλώνει υπερβολική δέσµευση κεφαλαίων σε σχέση µε τις 

πωλήσεις, διατήρηση έτοιµων προϊόντων γιατί υπάρχουν προσδοκίες για υψηλότερες 

τιµές πώλησης ή διατήρηση κάποιων «στοιχείων» των αποθεµάτων σε µεγαλύτερες 

ποσότητες από τις απολύτως απαραίτητες (Αγγελόπουλος, 2007).  

 

Αριθµοδείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων 

∆είκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων = 
2ύ,$#7 &'(16+ώ" 

<91+*ή6&+7
   (4.11.) 

Ο δείκτης αυτός δείχνει αν οι απαιτήσεις της επιχείρησης είναι µεγαλύτερες σε σχέση 

µε τις ετήσιες πωλήσεις της. Μεγάλη κυκλοφοριακή ταχύτητα είσπραξης απαιτήσεων 

σηµαίνει µικρότερη πιθανότητα ζηµιών από επισφάλειες. Χαρακτηρίζει δηλαδή την 

ποιότητα και τη ρευστότητα των απαιτήσεων της επιχείρησης. Ο δείκτης 

κυκλοφοριακής ταχύτητας είσπραξης των απαιτήσεων δείχνει αν η επιχείρηση 
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διαχειρίζεται κατάλληλα τις απαιτήσεις. Αν οι απαιτήσεις είναι µεγαλύτερες από το 

κατάλληλο επίπεδο αυτό σηµαίνει ότι δεσµεύονται κεφάλαια τα οποία θα µπορούσαν 

να χρησιµοποιηθούν αλλού. Συνεπάγεται, επίσης, υψηλότερο κόστος διαχείρισης, 

καθυστέρηση στην είσπραξη και µεγάλο κίνδυνο αφερεγγυότητας των απαιτήσεων. 

Αν οι απαιτήσεις είναι χαµηλές, ίσως, η επιχείρηση χάνει πωλήσεις λόγω µη 

ικανοποιητικών πιστώσεων προς τους πελάτες της.  

  

Αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας παγίων 

 

∆είκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας παγίων = 
2ύ,$#7 &'(16+ώ" 

!ύ"#$# >ά(+#? %"&'()*+,#ύ
(4.12.) 

Ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας παγίων µετράει την αποτελεσµατικότητα της 

επιχείρησης να χρησιµοποιεί την επένδυσή της σε πάγια περιουσιακά στοιχεία 

(έπιπλα, µηχανήµατα, οικόπεδα, µεταφορικά µέσα και άλλο εξοπλισµό). ∆είχνει το 

βαθµό χρήσης των παγίων στοιχείων στη δηµιουργία πωλήσεων. Όσο µεγαλύτερος ο 

δείκτης τόσο πιο εντατική η χρήση των παγίων σε σχέση µε τις πωλήσεις.  

 

Αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ιδίων κεφαλαίων 

∆είκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ιδίων κεφαλαίων = 

2ύ,$#7 &'(16+ώ" 

!ύ"#$# @-ί/" 2&01$1ί/"
(4.13.) 

Ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ιδίων κεφαλαίων δείχνει πόσες φορές 

ανανεώνονται τα ίδια κεφάλαια, δηλαδή, το βαθµό χρήσης τους σε σχέση µε τις 

πωλήσεις. Μετράει την αποτελεσµατικότητα µε την οποία η διοίκηση χρησιµοποιεί 

τα κεφάλαια των µετόχων. Όσο µεγαλύτερος είναι ο δείκτης τόσο λιγότερο ευνοϊκή 

είναι η θέση της επιχείρησης αφού σηµαίνει ότι λειτουργεί κυρίως µε τα ξένα 

κεφάλαια. Χαµηλός δείκτης πρέπει να εξεταστεί σε συνδυασµό µε το ποσοστό 

πάγιων στοιχειών.  

 

4.4. Αριθμοδείκτες Κεφαλαιακής Διάρθρωσης 

 

Αριθµοδείκτης κάλυψης τόκων 

∆είκτης κάλυψης τόκων = 
2έ'-) 9'# 0ό'/"

!ύ"#$# A'&/6*+,ώ" Bό,/"
(4.14.) 
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Ο δείκτης αυτός δείχνει τη σχέση µεταξύ των κερδών της επιχείρησης και των τόκων 

µε τους οποίους επιβαρύνεται από τα ξένα κεφάλαια. Υποδηλώνει, άρα, την δανειακή 

κατάσταση σε σχέση µε την ικανότητά της να επιτυγχάνει κέρδη.  

  

Αριθµοδείκτης διάρθρωσης χρέους  

∆είκτης διάρθρωσης χρέους = 
C'15?9'ό3&6µ&7 D9#5'&ώ6&+7

!ύ"#$# D9#5'&ώ6&/"
 (4.15.) 

Ο δείκτης διάρθρωσης χρέους δείχνει το ποσοστό των βραχυπρόθεσµων 

υποχρεώσεων σε σχέση µε το σύνολο των υποχρεώσεων της επιχείρησης. Όσο 

χαµηλότερος ο δείκτης τόσο µεγαλύτερη η ρευστότητα της επιχείρησης.  

 

Αριθµοδείκτης Ξένα προς Ίδια Κεφάλαια 

 ∆είκτης ξένων προς ίδια κεφάλαια = 
81,'#9'ό3&6µ&7 ,1+ C'15?9'ό3&6µ&7 D9#5'&ώ6&+7

!ύ"#$# @-ί/" 2&01$1ί/"
 

(4.16.) 

Ο δείκτης αυτός είναι σηµαντικός, καθώς αφορά στην φερεγγυότητα και 

σταθερότητα της επιχείρησης. Όσο µεγαλύτερη η αναλογία τόσο υψηλότερη η 

πιστοληπτική ικανότητα της επιχείρησης.  

 

Αριθµοδείκτης µακροπρόθεσµου δανεισµού προς Ίδια Κεφάλαια: 

∆είκτης µακροπρόθεσµου δανεισµού προς Ίδια Κεφάλαια = 

81,'#9'ό3&6µ#7 E1"&+6µό7

@-+1 2&0ά$1+1
(4.17.) 

Το γεγονός ότι ο συγκεκριµένος δείκτης είναι µονίµως κάτω από τη µονάδα δείχνει 

ότι η επιχείρηση βασίζεται κατά κύριο λόγο στις δικές της δυνάµεις για 

µακροπρόθεσµες επενδύσεις.  

 

Αριθµοδείκτης παγιοποίησης περιουσίας 

∆είκτης παγιοποίησης περιουσίας = 
2131'ά 9ά(+1

!ύ"#$# &"&'()*+,#ύ
 (4.18.) 

∆είχνει αν η επιχείρηση είναι εντάσεως παγίων ή εντάσεως κυκλοφορούντος 

ενεργητικού.  

 

Αριθµοδείκτης κάλυψης παγίων µε διαρκή κεφάλαια 

∆είκτης κάλυψης παγίων  = 
F@-+1 2&0ά$1+1�81,'#9'ό3&6µ1 2&0ά$1+1G

2131'ά >ά(+1
(4.19.) 
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Ο αριθµοδείκτης αυτός απεικονίζει τον βαθµό χρηµατοδότησης των παγίων της 

επιχείρησης από διαρκή ή αλλιώς µακροπρόθεσµα κεφάλαια. 

 

Υπάρχουν και κάποιοι χρήσιµοι επενδυτικοί αριθµοδείκτες. Στην συγκεκριµένη 

εργασία χρησιµοποιήθηκε µόνο ο δείκτης κέρδη ανά µετοχή. 

 

Αριθµοδείκτης κέρδη ανά µετοχή (EPS): Αφορά στο ύψος των καθαρών κερδών τα 

οποία αντιστοιχούν σε κάθε µετοχή της επιχείρησης και επηρεάζονται από το µέγεθος 

των κερδών και τον αριθµό των µετοχών της. Ορίζεται ως εξής: 

∆είκτης EPS= 
2131'ά ,έ'-) 9#? 1"1$#(#ύ" 6*#?7 µ&*ό5#?7

!*13µ+6µέ"#7 µέ6#7 ό'#7 1'+3µ#ύ µ&*#5ώ" 6& ,?,$#0#'ί1
 (4.20) 

 

4.5. Μεθοδολογία έρευνας 

 

Η µεθοδολογία έρευνας αναφέρεται στις παραµέτρους της ερευνητικής προσπάθειας 

του ερευνητή, οι οποίες αφορούν στις γενικές µεθοδολογικές προσεγγίσεις, στις 

µεθόδους, στις τεχνικές, στα µέσα, στα υλικά και στις διαδικασίες που θα επιλέξει για 

τη διεξαγωγή της έρευνας του (∆ηµητρόπουλος, 2001). Στην παρούσα εργασία 

επιχειρείται η χρηµατοοικονοµική ανάλυση µιας αναπτυσσόµενης εταιρίας του 

κλάδου της γαλακτοβιοµηχανίας, της ΚΡΙ – ΚΡΙ ΑΕ. Τα δεδοµένα που 

χρησιµοποιούνται αντλήθηκαν από τις επίσηµες δηµοσιευµένες χρηµατοοικονοµικές 

καταστάσεις της εταιρίας όπως έχουν ανακοινωθεί στην επίσηµη ιστοσελίδα της και 

µετά από έλεγχο µε την αντίστοιχη δηµοσίευσή τους από το Εθνικό Τυπογραφείο σε 

Φύλλο της Εφηµερίδας της Κυβερνήσεως (Φ.Ε.Κ.). 

Η παρούσα έρευνα θα βασιστεί στην ανάλυση αριθµοδεικτών οι οποίοι προκύπτουν 

από δευτερογενή δεδοµένα.Μειονέκτηµα αυτής της µεθόδου είναι ότι ο υπολογισµός 

των αριθµοδεικτών πολλές φορές µπορεί να ερµηνευτεί ως απλή ένδειξη για την 

ύπαρξη ενός προβλήµατος ή µιας δυνατότητας. Για αυτό ακριβώς οι αριθµοδείκτες 

πρέπει να εξετάζονται διαχρονικά και σε συνδυασµό µεταξύ τους προκειµένου να 

προκύπτουν από την ανάλυσή τους χρήσιµα και εκµεταλλεύσιµα συµπεράσµατα. 

Επίσης, οι δείκτες υπολογίζονται µε βάση τις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις οι 

οποίες µε τη σειρά τους υπόκεινται σε διάφορους περιορισµούς. Πολλές φορές οι 

παρατηρήσεις των ορκωτών ελεγκτών που τις ελέγχουν είναι πολύ πιο σηµαντικές 

από τα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία που αποτυπώνονται στις οικονοµικές 
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καταστάσεις.  

 

Κεφάλαιο 5Η εταιρία ΚΡΙ – ΚΡΙ 

5.1 Ιστορικά στοιχεία 

 

Η εταιρία λειτουργεί από το 1954 οπότε και ξεκίνησε ως ένα µικρό ζαχαροπλαστείο 

στις Σέρρες µε παγωτά και είδη ζαχαροπλαστικής. Ιδρυτής της εταιρίας είναι ο 

Γιώργος Τσινάβος. Οι πρώτες διανοµές γίνονταν µε πλανόδιους πωλητές οι οποίοι 

χρησιµοποιούσαν παραδοσιακά χειροκίνητα καροτσάκια τα οποία διέθεταν ως 

ψυκτικό µέσο πάγο και αλάτι. Τα παγωτά Κρι Κρι και ειδικά το Κασσάτο το οποίο 

θεωρούνταν ένα µοναδικό και ιδιαίτερο παγωτό µε βάση του το πρόβειο γάλα και 

χαρακτηριστικό του την πολύ πλούσια γεύση, απέκτησαν πολύ σύντοµα φήµη όχι 

µόνο στις Σέρρες αλλά και εκτός. 

Τη δεκαετία του ’60 τοποθετήθηκαν στις Σέρρες τα πρώτα ηλεκτρικά ψυγεία µε 

παγωτά, οπότε οι εγκαταστάσεις της εταιρίας µεταφέρθηκαν σε νέους και ιδιόκτητους 

χώρους. Ταυτόχρονα, η εταιρία αποκτά την πρώτη αυτόµατη γραµµή παραγωγής 

παγωτού αποµακρυνόµενη από τις χειροκίνητες διαδικασίες που πραγµατοποιούνταν 

έως τότε. Το 1987 κατασκευάζεται νέο εργοστάσιο ενώ ξεκινά και η παραγωγή 

παραδοσιακού πρόβειου και αγελαδινού γιαουρτιού από φρέσκο γάλα του Νοµού 

Σερρών. Το 1991 ξεκινά και την εξαγωγική της δραστηριότητα στα Βαλκάνια µε 

έµφαση στην Π.Γ.∆.Μ.. Λίγο αργότερα, δηµιουργείται υποκατάστηµα στην Αττική 

ώστε η εταιρία να µπορέσει να αναπτυχθεί περαιτέρω και να λειτουργήσει σταθερά 

και ανοδικά. Έτσι, κατάφερε να δηµιουργήσει βήµα βήµα ένα πανελλαδικό δίκτυο 

διανοµής των προϊόντων της. 

Το 2000 η εταιρία εισάγει µια νέα καινοτοµία που αφορά στο γιαούρτι, το «Σπιτικό» 

το οποίο αποτελεί το πρώτο γιαούρτι σε οικογενειακή συσκευασία οπότε και 

καταφέρνει να κερδίσει σηµαντικό µερίδιο στην αγορά. Το 2003 εισάγεται στο 

Χρηµατιστήριο Αθηνών και προβαίνει και σε αύξηση κεφαλαίου. Με την 

χρηµατοδότηση που αποκτά από αυτές τις ενέργειες, καταφέρνει να προχωρήσει σε 

επενδύσεις που αφορούν κτηριακές εγκαταστάσεις αλλά και εξοπλισµό και να 

ενδυναµώσει το δίκτυο διανοµής και πωλήσεων. Το 2004 εισάγει µια νέα σειρά 
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προϊόντων το «Γιαούρτι Σερρών ΚΡΙ- ΚΡΙ» σε τύπο αγελάδος και στραγγιστό από 

ολόφρεσκο γάλα ηµέρας.  

Το 2007 εισέρχεται στην κατηγορία παιδικού γιαουρτιού µε την χρήση του παιδικού 

ήρωα ScoobyDoo καταφέρνοντας να αποσπάσει σηµαντικό µερίδιο της 

συγκεκριµένης αγοράς. Το 2009 µπαίνει δυναµικά στον ανταγωνισµό αξιοποιώντας 

σε διαφηµιστική εκστρατεία διάσηµο Έλληνα τραγουδιστή ώστε να προσελκύσει το 

ενδιαφέρον του αγοραστικού κοινού. Το 2013 υφίσταται σηµαντικές ζηµιές στο 

εργοστάσιό της από ξέσπασµα πυρκαγιάς αλλά το 2014 µε το νέο υπερσύγχρονο 

εργοστάσιό της οι µηχανές παίρνουν µπροστά. 

Σήµερα πια έχει καταφέρει να γίνει µια υπερσύγχρονη γαλακτοβιοµηχανία, αµιγώς 

ελληνική η οποία παράγει γαλακτοκοµικά προϊόντα από εγχώριο γάλα και 

συγκεκριµένα σερραϊκό γάλα 100% και απευθύνεται τόσο σε Έλληνες όσο και σε 

ξένους καταναλωτές. Βρίσκεται στη Βόρεια Ελλάδα στο µέσο της κοιλάδας του 

Στρυµόνα και 3 χιλιόµετρα µακριά από την πόλη των Σερρών. Η πορεία της 

θεωρείται ιδιαίτερα επιτυχηµένη, χαρακτηρίζεται από συνεχείς επενδύσεις και 

συγκαταλέγεται πλέον στις πιο δυναµικές βιοµηχανίες γαλακτοκοµικών προϊόντων. 

Φυσικά, στόχος της εταιρίας είναι να συνεχίσει να αναπτύσσεται, να δηµιουργεί 

προοπτικές για το ανθρώπινο δυναµικό της και να εξελίσσεται ως εταιρία.  

Το νέο υπερσύγχρονο εργοστάσιο της εταιρίας αφορά την παραγωγή γιαουρτιού από 

γραµµές παραγωγής πλήρως αυτοµατοποιηµένες, αυστηρά αποµονωµένες από 

εξωτερικές συνθήκες και πλήρως ελεγχόµενες µέσω συστηµάτων ανίχνευσης. Σε 

αυτή τη µονάδα παράγονται όλοι οι τύποι γιαουρτιού της εταιρίας, βιοµηχανικού και 

παραδοσιακού ενώ σε καθηµερινή βάση διασφαλίζεται η ελάχιστη επεξεργασία του 

φρέσκου γάλακτος που παραλαµβάνεται από το Νοµό Σερρών και ότι εντός 24 ωρών 

σφραγίζονται όλες οι θρεπτικές ουσίες µέσα στο τελικό προϊόν. 

Όσον αφορά στην παραγωγή παγωτού το εργοστάσιο έχει εξοπλιστεί µε σύγχρονες 

γραµµές παραγωγής µε παραγωγική δυναµικότητα 100 εκατοµµυρίων µερίδων για τη 

σεζόν του παγωτού. Οι κατηγορίες παγωτού που µπορούν να παραχθούν είναι 

παγωτά µε ξυλολαβή, πύραυλοι, κύπελλα, οικογενειακά και επαγγελµατικά. Η 

τεχνολογία που χρησιµοποιείται είναι οικολογική. 

Η εταιρία διακρίνεται για τον ποιοτικό έλεγχο που εκτελείται στις εγκαταστάσεις της 

και σε όλα τα στάδια παραγωγής και αποτελεί στρατηγικό στόχο και δέσµευση η 

διασφάλιση της ποιότητας. ∆ιαθέτει αναγνωρισµένο εργαστήριο ποιοτικού ελέγχου 

εξοπλισµένο µε το κατάλληλο προσωπικό και είναι πιστοποιηµένο από αρµόδιους 
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φορείς για Συστήµατα ∆ιασφάλισης Ποιότητας και ∆ιαχείρισης Ασφάλειας 

Τροφίµων. Έτσι, διασφαλίζεται η υγιεινή, η ασφάλεια και η ποιότητα των προϊόντων 

της εταιρίας. Ο έλεγχος ξεκινά από τις φάρµες που προµηθεύουν µε γάλα την εταιρία 

µέχρι και το τελικό προϊόν. Εφαρµόζεται πρότυπο ISO 9001: 2008, ISO 22000:2005, 

BRCissue 6 και IFSversion 6 µε βάση τις αρχές του HACCPγια την ανάλυση 

επικινδυνότητας στα κρίσιµα σηµεία ελέγχου. Σηµαντική είναι η προσπάθεια που 

κάνει η εταιρία και στην προστασία του περιβάλλοντος. Για αυτό το σκοπό έχει 

αναπτύξει, εφαρµόσει και πιστοποιηθεί για το Σύστηµα Περιβαλλοντικής ∆ιαχείρισης 

σύµφωνα µε το πρότυπο ISO 14001:2004. 

Η εταιρία έχει αναπτύξει σε µεγάλο βαθµό την πολιτική της για την ποιότητα, το 

περιβάλλον, την υγεία και την ασφάλεια µε τελικό στόχο τα προϊόντα που 

απολαµβάνουν οι καταναλωτές να είναι άριστης ποιότητας, γεύσης και ασφάλειας. Η 

εταιρία έχει δεσµευτεί να τηρεί το νοµοθετικό πλαίσιο που διέπει την ασφάλεια των 

προϊόντων, την υγεία και ασφάλεια των εργαζοµένων και την προστασία του 

περιβάλλοντος. Μάλιστα, τηρεί ηθική και κοινωνική ευθύνη για τις δράσεις και τις 

πράξεις της.  

Στόχοι της ποιότητας είναι η µέτρηση της ικανοποίησης των πελατών και η επίτευξη 

των στόχων που θέτει όσον αφορά την ποιότητα. Ακόµη, σηµαντική είναι η τήρηση 

νοµοθετικών απαιτήσεων για τη σήµανση των προϊόντων που περιέχουν 

αλλεργιογόνα και η παραγωγή προϊόντων Non – GMO. Τέλος, γενικός και ευρύτερος 

στόχος είναι η βελτίωση της ανταγωνιστικής θέσης της εταιρίας στην αγορά και η 

αύξηση της εµπιστοσύνης των πελατών στο πρόσωπό της. 

 

5.2 Στόχοι εταιρίας και εταιρικές αξίες 

 

Η εταιρία αναγνωρίζει την αναγκαιότητα να διακρίνει τις σύγχρονες τάσεις στον 

κλάδο, τις νέες δυναµικές που διαµορφώνονται τόσο στην Ελλάδα όσο και στο 

εξωτερικό και µαθαίνει από τις εµπειρίες που αποκτά. Με αυτόν τον τρόπο αναµένει 

να έχει καλύτερα αποτελέσµατα στο µέλλον και να συνεχίσει την ανάπτυξή της. 

∆ιαθέτει εκσυγχρονισµένο στρατηγικό πλαίσιο που λαµβάνει υπόψη τους στόχους 

της και βασίζεται στις κύριες δυνάµεις της. Έτσι, επιδιώκει υψηλούς ρυθµούς 

ανάπτυξης των οικονοµικών της µεγεθών και ένας από τους σηµαντικότερους και πιο 
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µεγαλεπήβολους στόχους που έχει θέσει είναι να κατατάσσεται ανάµεσα στις πιο 

κερδοφόρες εταιρίες παραγωγής γαλακτοκοµικών προϊόντων. 

Αποστολή της εταιρίας είναι να αναδείξει τα αγαθά και τις αξίες του τόπου 

παρέχοντας ευ ζην και απόλαυση και να ικανοποιεί τις ανάγκες των καταναλωτών, 

των συνεργατών, των εργαζοµένων και των µετόχων διατηρώντας και ένα κοινωνικό 

πρόσωπο.   

Όσον αφορά τους µακροπρόθεσµους στόχους που αποτελούν µέρος του οράµατός της 

για την πορεία που θα ακολουθήσει επικεντρώνονται στους εξής τρεις άξονες: 

• Επιθυµία της εταιρίας είναι να πρωταγωνιστήσει στην παγκόσµια αγορά 

αυθεντικού ελληνικού γιαουρτιού. 

• Βασιζόµενοι στον παραδοσιακό της χαρακτήρα επιθυµεί να ικανοποιεί τις 

ιδιαίτερες ανάγκες της παγκόσµιας αγοράς παγωτού. 

• Στην εγχώρια αγορά επιθυµία της εταιρίας είναι να διεισδύσουν τα προϊόντα 

της σε όλα τα ελληνικά νοικοκυριά και οι καταναλωτές να αισθάνονται 

ικανοποίηση και υπερηφάνεια από την επιλογή τους αυτή. 

 

Όπως όλες οι µεγάλες εταιρίες έτσι και η ΚΡΙ – ΚΡΙ βασίζει την καθηµερινή της 

λειτουργία βασιζόµενη σε ορισµένες αρχές. Με σεβασµό στον καταναλωτή στόχος 

είναι να επηρεάσουν το συναισθηµατικό κοµµάτι του και να του δώσουν την ευκαιρία 

να αισθανθεί υπερήφανος για την καταναλωτική του επιλογή αγοράζοντας τα 

προϊόντα της εταιρίας. Το ανθρώπινο δυναµικό συµµετέχει στην παραγωγή των 

προϊόντων µε µεγάλη και θετική διάθεση, αλλά και υπευθυνότητα όπως θα φρόντιζαν 

τα προϊόντα που απευθύνονται στα παιδιά τους. Οι ανθρώπινοι πόροι αποτελούν 

σηµαντικό περιουσιακό στοιχείο της εταιρίας και η εταιρία φροντίζει να εργάζονται 

σε ένα καλό εργασιακό περιβάλλον. Μέσα στο πλαίσιο αυτό ενθαρρύνεται η 

πρωτοβουλία, η δηµιουργικότητα, η εξωστρέφεια, η καινοτοµία, ενώ διαρκώς 

αναζητούνται νέες ευκαιρίες βελτίωσης και ανάπτυξης. Επιπλέον, η εταιρία διαθέτει 

κοινωνικό πρόσωπο και εκδηλώνει έµπρακτα το ενδιαφέρον της για το περιβάλλον. 

Όλα τα παραπάνω διαδραµατίζονται µε γνώµονα τις δεσµεύσεις της εταιρίας 

απέναντι στους µετόχους.  

Σηµαντικός είναι ο ρόλος του ανθρώπινου δυναµικού στην στρατηγική που 

ακολουθεί η εταιρία. Η εταιρία έχει φροντίσει για τη δηµιουργία ενός ευχάριστου 

περιβάλλοντος εργασίας το οποίο ενισχύει την σχέση εµπιστοσύνης µεταξύ των 
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εργαζοµένων και της διοίκησης ενώ παράλληλα δίνει ευκαιρίες και δυνατότητες 

ανέλιξης, απόκτησης νέων δεξιοτήτων και ενθάρρυνση των πρωτοβουλιών µέσω των 

εκπαιδευτικών προγραµµάτων και των εργασιακών προκλήσεων που προσφέρει. 

Ενισχύει την δηµιουργικότητα και την καινοτοµία και παρέχει ισορροπία στους 

εργαζόµενους ώστε να µπορούν να απολαµβάνουν και την προσωπική τους ζωή. 

Επιπρόσθετα, διαθέτει ένα οργανωµένο σύστηµα κοινωνικών παροχών και 

υπηρεσιών το οποίο και επιδιώκει συνεχώς να βελτιώνει.  

Μέσα στις παροχές για τους εργαζοµένους της είναι οι εξής: 

• Παιδικός σταθµός µε καθηµερινή λειτουργία από το 2005 για τη δωρεάν 

φύλαξη παιδιών των εργαζοµένων. 

• Κάλυψη κόστους µεταπτυχιακών προγραµµάτων. 

• Πραγµατοποίηση εορταστικών εκδηλώσεων για τα παιδιά των εργαζοµένων 

και παροχή δώρων. 

• Πραγµατοποίηση εκδηλώσεων για βελτίωση σχέσεων µεταξύ των 

εργαζοµένων . 

• Συγκρότηση οµάδας καλαθοσφαίρισης µε επιτυχή παρουσία στο τοπικό 

εργασιακό πρωτάθληµα. 

• Λειτουργίες τράπεζας αίµατος. 

• Συνεργασία µε τοπικές επιχειρήσεις για προνοµιακή εξυπηρέτηση 

εργαζοµένων (clubεργαζοµένων). 

 

Όσον αφορά στις διακρίσεις της εταιρίας στον κλάδο έχει τιµηθεί δύο φορές µε την 

κορυφαία διάκριση “TrueLeader” το 2013 και το 2014 στα βραβεία της ICAP. Παρά 

τις δύσκολες οικονοµικές συγκυρίες η εταιρία κατάφερε να πληροί όλα τα κριτήρια 

και τις προϋποθέσεις που χαρακτηρίζουν τις κορυφαίες εταιρίες της Ελλάδας. Το 

2013 τιµήθηκε µάλιστα και µε το έπαινο βιοµηχανικής αριστείας στον διαγωνισµό 

MADEINGREECEτης Ελληνικής Ακαδηµίας Μάρκετινγκ στον οποίο συµµετέχουν 

εταιρίες που παράγουν στην Ελλάδα και για τις οποίες η ποιότητα, η καινοτοµία, η 

εξωστρέφεια και η δύναµη των επώνυµων προϊόντων τους πρωτοστατούν στην 

ανάπτυξη και την ευηµερία τους. Την ίδια χρονιά (2013) ξεχώρισε στα βραβεία 

«Ελληνική Αξία» του Συνδέσµου Βιοµηχανιών Βορείου Ελλάδος για τις επιδόσεις 

της στον επιχειρηµατικό και κοινωνικό στίβο κατά το 2012. Νωρίτερα έχει τιµηθεί µε 

πολλά ακόµη βραβεία.  
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Η εταιρία έχει καταφέρει να διατηρήσει ενεργό το κοινωνικό της πρόσωπο µέσω 

εκστρατειών που αναλαµβάνει για ζητήµατα που αφορούν την κοινωνία. Σήµερα 

εφαρµόζει το πρόγραµµα εταιρικής υπευθυνότητας «Παιδεία Γάλακτος» σε 

συνεργασία µε το Αριστοτέλειο Πανεπιστήµιο και τους παραγωγούς µε στόχο την 

ενίσχυση της ανταγωνιστικότητας των παραγωγών, µέσω της µείωσης κόστους 

παραγωγής, της βελτίωσης της ποιότητας του αγελαδινού γάλακτος και της 

βελτίωσης της υγείας και ευζωίας των γαλακτοπαραγωγών αγελάδων. Η εταιρία 

θέλησε να ανταποδώσει στους παραγωγούς την εµπιστοσύνη που έχουν δείξει σε 

αυτή για πάνω από 20 χρόνια καθώς ουσιαστικά έχουν συνεισφέρει σε µεγάλο βαθµό 

στην απόκτηση του βασικού της ανταγωνιστικού πλεονεκτήµατος που δεν είναι άλλο 

από τα γιαούρτια µε φρέσκο γάλα ηµέρας.  

Η εταιρία µε την ιδιαιτερότητα αυτή του προϊόντος που προσφέρει στους 

καταναλωτές κατάφερε να βρεθεί στη δεύτερη θέση στην εγχώρια αγορά γιαουρτιού 

και να έχει σηµαντικό προβάδισµα στις διεθνείς αγορές όπου δραστηριοποιείται. 

Επιπλέον, η εκπαιδευτική αυτή δράση που προσφέρει στους παραγωγούς γάλακτος 

εξυπηρετεί στη συνέχιση της προσπάθειάς της να παράγει προϊόντα υψηλής 

ποιότητας και να καινοτοµεί. 50 αγελαδοτρόφοι από 33 φάρµες συµµετέχουν στο 

συγκεκριµένο πρόγραµµα και αναµένεται να αποκτήσουν καλύτερη κατάρτιση, 

τόνωση του ενδιαφέροντος για τον κλάδο τους ενώ θα µπορέσουν να διασφαλίσουν 

βιωσιµότητα και ανταγωνιστικότητα για τις επιχειρήσεις τους.  

 

5.3 Βασικά Οικονομικά Στοιχεία 

 

Η µετοχή της εταιρίας ανήκει στην αγορά µεσαίας και µικρής κεφαλαιοποίησης στον 

κλάδο των τροφίµων, ενώ ο αριθµός των µετοχών της στο χρηµατιστήριο είναι 

33.065.136.Η µετοχική σύνθεση είναι η εξής: 

• Οικογένεια Τσινάβου: 76% 

• Νοµικές Οντότητες: 14% 

• Ιδιώτες Επενδυτές : 10% 

 

Σύµφωνα µε το πρόσφατο ∆ελτίο Τύπου της εταιρίας που αφορά το πρώτο εξάµηνο 

του 2018, ο κύκλος εργασιών της εταιρίας έχει διαµορφωθεί στα €51 εκατοµµύρια 

παρουσιάζοντας αύξηση ύψους 23,8% σε σχέση µε το πρώτο εξάµηνο του 2017 



47 

 

(€41,9 εκατοµµύρια). Τα µικτά κέρδη ανήλθαν σε €21,43 εκατοµµύρια έναντι €16,26 

εκατοµµυρίων το αντίστοιχο διάστηµα το 2017, τα λειτουργικά κέρδη (EBITDA) 

ανήλθαν σε €11,71 εκατοµµύρια έναντι €8,22 εκατοµµυρίων το πρώτο εξάµηνο του 

2017 ενώ τα κέρδη µετά φόρων ανήλθαν σε €7,36 εκατοµµύρια έναντι €4,9 

εκατοµµύρια το πρώτο εξάµηνο του 2017.  

Οι πωλήσεις παγωτού στην ελληνική αγορά ανήλθαν σε €13,58 εκατοµµύρια 

παρουσιάζοντας αύξηση ύψους 15,2%. Το αποτέλεσµα αυτό θεωρείται από τη 

διοίκηση ότι προήλθε από την καλή στρατηγική µάρκετινγκ και διαφήµισης που 

ακολουθήθηκε και από την δυναµική ανάπτυξη της αριθµητικής διανοµής της 

εταιρίας. Πιο συγκεκριµένα, προστέθηκαν στο δίκτυο διανοµής της πάνω από 1.000 

νέα σηµεία πώλησης ενώ ενισχύθηκε η παρουσία της εταιρίας στα κανάλια διανοµής 

των σούπερ – µάρκετ. Παράλληλα τα νέα προϊόντα παγωτού που λανσαρίστηκαν την 

ίδια περίοδο γνώρισαν σηµαντική επιτυχία. Έτσι, η ΚΡΙ – ΚΡΙ κατάφερε να 

διατηρηθεί στη δεύτερη θέση της αγοράς σε όγκο µε ενισχυµένο µερίδιο που αγγίζει 

το 15,5% (Nielsen, 2018).  

Όσον αφορά στην αγορά γιαουρτιού οι πωλήσεις ανήλθαν σε €20,31 εκατοµµύρια το 

πρώτο εξάµηνο του 2018 παρουσιάζοντας αύξηση ύψους 16,3% ενώ η αύξηση 

φαίνεται να οφείλεται κυρίως στη µεγάλη κατηγορία των στραγγιστών. Η εταιρία 

προχώρησε σε rebrandingτης σειράς των στραγγιστών γιαουρτιών µε τη νέα 

ονοµασία «Στραγγιστό & Αγαπηµένο» συνοδεύοντάς το µε µεγάλη διαφηµιστική 

εκστρατεία και στοχευµένες προωθητικές ενέργειες. Και οι υπόλοιπες κατηγορίες 

κατάφεραν να κινηθούν ανοδικά µε αποτέλεσµα η ΚΡΙ – ΚΡΙ να αυξήσει το µερίδιό 

της στην ελληνική αγορά γιαουρτιού φτάνοντας το 15,2% διατηρώντας τη δεύτερη 

θέση συνολικά, ενώ κατάφερε να αγγίξει την πρώτη θέση στα παιδικά γιαούρτια µε 

µερίδιο αγοράς 39% (IRIσε όγκο, 2018).  

Όσον αφορά στη δράση της εταιρίας στο εξωτερικό οι πωλήσεις γιαουρτιού 

παρουσιάζουν πολύ µεγάλη αύξηση µεγέθους 37,2% δίνοντας µεγάλες προοπτικές 

ανάπτυξης στη δυτική Ευρώπη όπου το ελληνικό γιαούρτι είναι αγαπητό. Η εταιρία 

στοχεύει σε επέκταση των συνεργασιών ώστε να αξιοποιήσει αυτή την τάση στο 

έπακρο. Οι εξαγωγές της το πρώτο εξάµηνο του 2018 ξεπερνούν το 33% των 

συνολικών της πωλήσεων. 

Το 2017 οι πωλήσεις της εταιρίας άγγιξαν τα €79 εκατοµµύρια, ενώ τα EBITDAτα 

€13 εκατοµµύρια (ΚΡΙ – ΚΡΙ, 2018). Η εταιρία διέθετε ενεργητικό ύψους €82 

εκατοµµυρίων. Ο αριθµός εργαζοµένων της είναι 350, ενώ οι εξαγωγές της 
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αντιπροσωπεύουν το 31% των εσόδων της αντιστοιχώντας σε €24 εκατοµµύρια (ΚΡΙ 

– ΚΡΙ, 2018).  

Είναι η µοναδική εισηγµένη εταιρία σε παγκόσµιο επίπεδο η οποία προσφέρει τη 

δυνατότητα επένδυσης στο ελληνικό γιαούρτι και υπόσχεται υψηλές αποδόσεις για 

τους µετόχους. Χαρακτηριστικό στοιχείο της είναι η διοικητική της οµάδα η οποία 

χαρακτηρίζεται από εµπειρία και αποτελεσµατικότητα καθώς έχει οδηγήσει την 

εταιρία από την ταυτότητα µιας τοπικής επιχείρησης στην δηµιουργία ενός δυναµικού 

παίκτη στην Ελλάδα και ενός αξιόπιστου επιχειρηµατικού συνεργάτη στην Ευρώπη. 

Η επιτυχία της εταιρίας οφείλεται σε µεγάλο βαθµό στην κατάλληλη τοποθέτησή της 

και στην αξιοποίηση ευκαιριών ανάπτυξης στην παγκόσµια αγορά ελληνικού 

γιαουρτιού και παγωτού.  

 

Πίνακας 51, Εξαγωγές σε € εκ. ανά έτος 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

3,6 4,7 11,4 8,6 9,9 11,6 9,1 12 16 24,1 

Πηγή: ΚΡΙ ΚΡΙ, 2018 (www.krikri.gr) 

 

Όπως φαίνεται στον Πίνακα 5.1, οι εξαγωγές της εταιρίας γνώρισαν µεγάλη άνθιση 

το 2010, στη συνέχεια υπήρξε πτώση το 2011, ακολούθησαν ανοδική πορεία µέχρι το 

2013 αγγίζοντας ξανά τα €11,6 εκατοµµύρια, αλλά το 2014 ξαναέπεσαν. Ωστόσο από 

τότε µέχρι σήµερα η πορεία είναι ανοδική.  

Την περίοδο της οικονοµικής κρίσης το ΑΕΠ της χώρας έχει µειωθεί κατακόρυφα. 

Ωστόσο, η ΚΡΙ ΚΡΙ έχει καταφέρει να ορθοποδήσει µέσα στο αφιλόξενο ελληνικό 

επιχειρηµατικό περιβάλλον παρουσιάζοντας αύξηση στις πωλήσεις από €39,7 

εκατοµµύρια το 2008 σε €66,6 εκατοµµύρια το 2016. Τα κέρδη προ φόρων 

αυξήθηκαν από €3,5 εκατοµµύρια το 2008 σε €8,2 εκατοµµύρια το 2016 

παρουσιάζοντας αύξηση 133%.  

Σήµερα θεωρείται ως µια από τις πιο κερδοφόρες εταιρίες τόσο στον κλάδο όσο και 

στην χώρα η οποία αυξάνει τις θέσεις εργασίας που προσφέρει, γνωρίζει µεγάλη 

ανάπτυξη και διακρίνεται από υψηλή πιστοληπτική ικανότητα. Επενδύει στην 

εκπαίδευση του ανθρώπινου δυναµικού της προσφέροντάς τους µόνο για το 2017 

3.000 ώρες εκπαίδευσης, ενώ και τα αποτελέσµατα της έρευνας ικανοποίησης 

εργαζοµένων 2017 είναι ιδιαίτερα θετικά. Πιο συγκεκριµένα, πάνω από το 90% των 
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εργαζοµένων δηλώνουν υπερήφανοι για όσα έχει επιτύχει η εταιρία, αισθάνονται ότι 

προσφέρουν µε την εργασία τους, επιθυµούν να συνεχίσουν την εργασία τους στην 

εταιρία και εµπιστεύονται την διοίκηση.  

Σύµφωνα µε την πρόσφατη εταιρική παρουσίαση της ΚΡΙ – ΚΡΙ στους µετόχους, η 

εταιρία διαθέτει αξιοσηµείωτο µερίδιο αγοράς 14,2% σε όγκο και 13,5% σε αξία όταν 

τα αντίστοιχα ποσοστά του leaderτου κλάδου (IRI, 2017) είναι 21,8% και 23,8% 

αντίστοιχα. Κατέχει τη 2η θέση στην ελληνική αγορά γιαουρτιού µε εστίαση στο 

στραγγιστό γιαούρτι. Ακόµη, αναγνωρίζοντας την τάση των καταναλωτών τα 

τελευταία χρόνια να προτιµούν προϊόντα ιδιωτικής ετικέτας η ΚΡΙ ΚΡΙ κατευθύνει 

την παραγωγή του 70-80% του συνόλου των προϊόντων γιαουρτιού ιδιωτικής 

ετικέτας στην χώρα. Έχει κατορθώσει µε αυτόν τον τρόπο να επιτύχει οικονοµίες 

κλίµακας και οι συνεργασίες της µε µεγάλα σούπερ µάρκετ (ΑΒ Βασιλόπουλος, 

Σκλαβενίτης, Μασούτης, Mymarket, LIDL)την έχουν καθιερώσει σε µια νέα µορφή 

παροχής προϊόντων.  

Τα προϊόντα ιδιωτικής ετικέτας τυγχάνουν µεγάλης προτίµησης στην Ευρώπη και 

διευκολύνουν την είσοδο σε σηµαντικές αγορές του εξωτερικού µε χαµηλό κόστος 

δηµιουργώντας παράλληλα στρατηγικές συνεργασίες. Η εταιρία έχει ξεκινήσει τη 

συνεργασία της µε την παροχή προϊόντων ιδιωτικής ετικέτας σε µεγάλες ευρωπαϊκές 

αλυσίδες σουπερ µάρκετ όπως η Waitrose, η ALDI, η Tesco (Αγγλία), η Esselunga, η 

Carrefour (Ιταλία) και η Colruyt (Βέλγιο). Στρατηγική της επιδίωξη είναι η διεύρυνση 

της ποικιλίας των προϊόντων που προσφέρει στους συνεργάτες της στο εξωτερικό. 

Πιο συγκεκριµένα, στην Αγγλία εκτός από τη διεύρυνση των προϊόντων στοχεύει 

στην τοποθέτηση και επώνυµων προϊόντων Κρι Κρι σε υπάρχοντες πελάτες της. Στην 

Ιταλία επιδιώκει περαιτέρω διείσδυση σε προϊόντα ιδιωτικής ετικέτας και 

διαφοροποίηση στα brandedπροϊόντα. Στην Κεντρική Ευρώπη σκοπεύει να επεκτείνει 

το επαναλανσάρισµα του brandedγιαουρτιού µε «MyauthenticGreekYogurt”, να 

διατηρήσει τη θέση της στη Γερµανία και να αυξήσει τις πωλήσεις προϊόντων 

ιδιωτικής ετικέτας στο Βέλγιο. Παράλληλα, επιθυµεί να επεκτείνει το δίκτυο 

εξαγωγών της στην Ιρλανδία κα τις Σκανδιναβικές χώρες. 

Στην αγορά του παγωτού έκανε πολλές προσπάθειες οι οποίες απέδωσαν να 

επεκτείνει το δίκτυο των πωλήσεων αγγίζοντας τα 15.000 σηµεία πώλησης. Η 

στρατηγική αυτή οδήγησε σε αύξηση του µεριδίου της αγοράς, διατήρηση της 

υψηλής κερδοφορίας και πλέον στοχεύει στην αύξηση και της εξαγωγικής της 

δραστηριότητας. Το µέγεθος της παγκόσµιας αγοράς παγωτού το 2017 άγγιζε τα $ 57 
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δις µε τάση αύξησης µέχρι το 2022 να αγγίξει τα $ 69 δις. Το 35% αυτής της κίνησης 

αφορά την Ευρώπη ενώ από αυτό το 50% είναι προϊόντα ιδιωτικής ετικέτας. Εκεί 

ακριβώς στοχεύει και η ΚΡΙ – ΚΡΙ. Το σύνολο των σηµείων εξαγωγών που διαθέτει 

αυτή τη στιγµή αγγίζει τα 5.000 σηµεία σε γειτονικές χώρες. Παράλληλα, επιδίωξε 

και κατάφερε να ξεκινήσει συνεργασία µε την εταιρία ALDIστο Ηνωµένο Βασίλειο 

για τα προϊόντα ιδιωτικής ετικέτας. 

 

5.4.Χρηματοοικονομική Ανάλυση ΚΡΙ – ΚΡΙ 

5.4..1 Γενικά χαρακτηριστικά 

 

Σύµφωνα µε την πρόσφατη ετήσια οικονοµική έκθεση της εταιρίας η ΚΡΙ – ΚΡΙ έχει 

καταφέρει να προωθεί δυναµικά την ανάπτυξη της αριθµητικής της διανοµής η οποία 

έχει συνδράµει στην αύξηση των πωλήσεων. Επιπλέον, το λανσάρισµα νέων 

προϊόντων µε χαρακτηριστικές καινοτοµίες έχει οδηγήσει σε αύξηση του 

αγοραστικού ενδιαφέροντος και αναµένεται να έχει θετικές συνέπειες και αντίκτυπο 

στις πωλήσεις. Τα brandedπροϊόντα της οδήγησαν σε αύξηση του µεριδίου αγοράς 

και σε σηµαντική αύξηση των πωλήσεων. 

Η εταιρία έχει καταφέρει να παρουσιάσει ιδιαίτερα καλή εικόνα στις εξαγωγές της 

και ειδικά στην κατηγορία του γιαουρτιού. Το ελληνικό γιαούρτι έχει πολύ µεγάλη 

δυναµική στις αγορές της δυτικής Ευρώπης και η εταιρία κάνει προσπάθειες 

επέκτασης των συνεργασιών. Συνεχώς επίσης προσπαθεί να αναβαθµίζει τα πάγια 

περιουσιακά της στοιχεία και τον εξοπλισµό ώστε να εντάσσει την καινοτοµία στη 

λειτουργία της. Το 2017 έκανε αίτηµα υπαγωγής της στον αναπτυξιακό νόµο Ν. 

4399/2016 ώστε να αξιοποιήσει τις δυνατότητες που της δίνει το ελληνικό κράτος στο 

κοµµάτι των επενδύσεων. 

Η εταιρία διαθέτει µακρά παράδοση στην διαχείριση της πρώτης ύλης του γάλακτος 

και στην παραγωγή παράγωγων προϊόντων του όπως το γιαούρτι και το παγωτό. Η 

οικονοµική κρίση λειτούργησε εποικοδοµητικά στην επίδοσή της, η διοίκηση 

ανίχνευσε έγκαιρα και αποτελεσµατικά τα δυνατά χαρακτηριστικά της εταιρίας και 

φρόντισε να τα προωθήσει µε τα κατάλληλα µέσα. 
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5.4.2.Κίνδυνοι 

 

Οι κύριοι κίνδυνοι που αντιµετωπίζει η επιχείρηση είναι οι εξής: 

• Αλλαγές στις τιµές των πρώτων υλών: Η στρατηγική που εφαρµόζει η εταιρία 

για την αντιµετώπιση αυτού του κινδύνου είναι το hedging. 

• Αύξηση του ανταγωνισµού: Προκειµένου να µπορεί να αντεπεξέλθει στον 

εντεινόµενο ανταγωνισµό έχει προχωρήσει και συνεχίζει να επενδύει στη 

βελτίωση της ποιότητας, στη µείωση του κόστους και στην υιοθέτηση 

καινοτοµιών. 

• Η κόπωση του ελληνικού γιαουρτιού στις ευρωπαϊκές αγορές σε συνδυασµό 

µε τη συγκέντρωση στο λιανεµπόριο στην Ελλάδα: Κυρίαρχος τρόπος 

αντιµετώπισης αυτού του κινδύνου πρέπει να είναι η διαφοροποίηση. 

 

Ακόµη, λόγω των δράσεών της η εταιρία εκτίθεται σε διάφορους 

χρηµατοοικονοµικής φύσης κινδύνους όπως για παράδειγµα κινδύνους αγοράς 

(µεταβολές σε συναλλαγµατικές ισοτιµίες, επιτόκια, τιµές αγοράς), αλλά και  

πιστωτικό κίνδυνο. Τον κίνδυνο ρευστότητας τον οποίο αντιµετωπίζουν όλες οι 

επιχειρήσεις του κλάδου η ΚΡΙ – ΚΡΙ έχει καταφέρει να τον διαχειρίζεται παραπάνω 

από αποτελεσµατικά και αποδοτικά για την ίδια και απόδειξη αποτελεί η άµεση 

ανταπόκρισή της στην επιβολή κεφαλαιακών περιορισµών το 2015 στην Ελλάδα.  

Η εταιρία διαθέτει γενικό πρόγραµµα διαχείρισης κινδύνων το οποίο εστιάζει στη µη 

προβλεψιµότητα των χρηµατοπιστωτικών αγορών και επιδιώκει να ελαχιστοποιήσει 

την πιθανή αρνητική τους επίδραση στην χρηµατοοικονοµική της απόδοση. Η 

διαχείριση των κινδύνων αποτελεί ευθύνη της κεντρικής οικονοµικής υπηρεσίας την 

οποία καθοδηγεί το ∆ιοικητικό Συµβούλιο.  

Οι πιο σηµαντικοί κίνδυνοι για την εταιρία είναι οι εξής: 

• Κίνδυνος αγοράς: Αφορά το συναλλαγµατικό κίνδυνο ο οποίος είναι 

περιορισµένος καθώς οι εξαγωγές της εταιρίας απευθύνονται κατά κύριο λόγο 

σε χώρες της ευρωζώνης που χρησιµοποιούν το ίδιο νόµισµα µε την Ελλάδα 

δηλαδή το ευρώ. Ακόµη αφορά τον κίνδυνο διακύµανσης των επιτοκίων ο 

οποίος αφορά κυρίως τα µακροπρόθεσµα δάνεια. Η επιχείρηση έχει περίπου 

τα µισά εξ αυτών µε σταθερό και τα υπόλοιπα µε κυµαινόµενο επιτόκιο. 

Τέλος, αφορά τον κίνδυνο διακύµανσης τιµών των πρώτων υλών. Ο 
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συγκεκριµένος κίνδυνος απειλεί την εταιρία καθώς οι αλλαγές στις τιµές των 

πρώτων υλών είναι πιθανές και µη ελεγχόµενες. 

• Πιστωτικός κίνδυνος: Η εταιρία διαθέτει µεγάλο πλήθος πελατών µε 

αποτέλεσµα οι πωλήσεις να είναι κατανεµηµένες και να µην υπάρχει 

ουσιώδης κίνδυνος εξάρτησης. Επιπλέον, οι πωλήσεις χονδρικής 

πραγµατοποιούνται µε αξιολογηµένο ιστορικό πιστώσεων, συγκεκριµένα 

πιστωτικά όρια και όροι πωλήσεων και εισπράξεων. Βασικός στόχος και 

επιδίωξη της εταιρίας παραµένει η ενίσχυση των ελεύθερων ταµειακών ροών. 

• Κίνδυνος ρευστότητας: Η εταιρία µπορεί και αντιµετωπίζει αυτό το είδος 

κινδύνου µε τη διατήρηση ικανών διαθεσίµων και την εξασφάλιση 

τραπεζικών πιστώσεων προς χρήση.  

• Λειτουργικός κίνδυνος: Απαρτίζεται από τον κίνδυνο των προµηθευτών (η 

εταιρία δε προµηθεύεται πάνω από 10% των προϊόντων της από 

µεµονωµένους προµηθευτές) και τον κίνδυνο του προσωπικού υπό την έννοια 

ότι σε περίπτωση διατάραξης των εργασιακών σχέσεων η εταιρία µπορεί να 

χάσει πολύτιµο ανθρώπινο δυναµικό. 

 

5.4.3.Αριθμοδείκτες 

 

Σύµφωνα µε αναφορές της ίδιας της εταιρίας οι κυριότεροι χρηµατοοικονοµικοί της 

δείκτες είναι οι εξής: 

 

Πίνακας 5 2  Αριθµοδείκτες µε υπολογισµούς της ΚΡΙ – ΚΡΙ 

 2013 2014 2015 2016 2017 

Λειτουργικές 

ταµειακές 

ροές (σε € 

εκ.) 

5,6 1,6 7,9 8,5 8 

∆είκτης 

ρευστότητας 

3 1,5 1,8 2,8 2,3 

∆ανειακή 

µόχλευση 

16% 16% 21% 17% 17% 
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Καθαρό 

χρέος (σε € 

εκ.) 

-4,3 6,1 5,7 2,2 0,3 

Πηγή, ΚΡΙ ΚΡΙ, 2018 (www.krikri.gr) 

 

Πίνακας 5 3 Απόδοσης µετοχής µε υπολογισµούς της ΚΡΙ - ΚΡΙ 

 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

Συνολική 

απόδοση 

3,9% 34,4% -8% 5,9% 6,2% 59% 

Μερισµατική 

απόδοση 

3,9% 3% 0% 3,2% 4,7% 3% 

Μεταβολή 

τιµής 

µετοχής 

0% 31,4% -8% 2,7% 1,6% 56% 

Ρ/Ε στα 

καθαρά 

κέρδη 

9 13 17 16 10 14 

Πηγή, ΚΡΙ ΚΡΙ, 2018 (www.krikri.gr) 

 

Στο πλαίσιο της παρούσας διπλωµατικής εργασίας συγκεντρώθηκαν τα στοιχεία της 

τελευταίας 12ετίας για την επιχείρηση. Με αυτόν τον τρόπο εξετάζεται η κατάσταση 

της επιχείρησης δύο χρόνια πριν το ξέσπασµα της οικονοµικής κρίσης στην Ελλάδα 

µέχρι και σήµερα που η χώρα προσπαθεί να ορθοποδήσει και η ΚΡΙ – ΚΡΙ έχει 

κατορθώσει να βγει σχεδόν αλώβητη από αυτήν.  

Στον Πίνακα 5.4 παρουσιάζονται τα αποτελέσµατα των αριθµοδεικτών από το 2006 

µέχρι και το 2017 για είκοσι βασικούς αριθµοδείκτες τους οποίους λαµβάνουν υπόψη 

τους οι πιθανοί ενδιαφερόµενοι.  
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Πίνακας 5 4Αριθμοδείκτες ΚΡΙ – ΚΡΙ 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

Κυκλοφοριακής ρευστότητας 3,23 2,88 2,82 2,78 2,31 2,66 3,59 3,00 1,49 1,79 2,76 2,31 

Ειδικής ρευστότητας 2,76 2,37 2,27 2,19 1,85 2,15 2,89 2,68 1,12 1,40 2,20 1,80 

Λειτουργικών ταμειακών ροών 0,65 0,40 0,40 0,62 0,41 0,24 0,63 0,37 0,07 0,45 0,65 0,45 

Οικονομικής μόχλευσης 1,40 1,50 1,66 1,60 1,62 1,63 1,50 1,71 1,80 1,70 1,69 1,66 

ROE 0,09 0,10 0,10 0,12 0,10 0,07 0,16 0,14 0,09 0,09 0,14 0,15 

Απόδοσης ενεργητικού 

71,53

% 

66,66

% 

60,14

% 

62,49

% 

61,63

% 

61,26

% 

66,81

% 

58,38

% 

55,41

% 

58,73

% 

59,21

% 

60,07

% 

Μεικτό περιθώριο 

48,24

% 

43,62

% 

41,57

% 

45,64

% 

38,50

% 

37,35

% 

37,12

% 

32,44

% 

23,56

% 

33,41

% 

38,67

% 

35,86

% 

Καθαρό περιθώριο 7,09% 6,87% 6,48% 8,10% 5,69% 4,25% 8,83% 7,51% 4,62% 5,74% 9,37% 9,26% 

Κυκλοφοριακής ταχύτητας 

ενεργητικού 0,90 0,94 0,94 0,92 1,07 1,01 1,22 1,12 1,09 0,96 0,87 0,96 

Κυκλοφ ταχύτητα αποθεμάτων 5,74 5,71 5,28 4,48 6,78 5,81 6,42 9,47 7,34 6,48 5,53 5,96 

Ταχύτητα είσπραξης απαιτήσεων 2,68 2,49 2,43 2,88 3,09 3,14 3,57 2,32 3,36 3,48 3,04 3,58 

Κυκλοφ ταχύτητα παγίων 2,00 2,00 2,01 1,94 2,14 2,28 3,15 4,47 2,03 1,75 1,66 1,93 

Κυκλοφ ταχ ιδίων κεφαλ 1,26 1,41 1,57 1,47 1,74 1,65 1,83 1,92 1,97 1,64 1,47 1,60 

Κάλυψης τόκων 61,47 70,57 20,01 32,95 23,32 9,58 37,66 41,21 46,71 7,25 10,98 24,20 

Διάρθρωσης χρέους 0,60 0,55 0,47 0,51 0,56 0,54 0,51 0,60 0,69 0,61 0,42 0,54 

ΞΚ/ΙΚ 0,40 0,50 0,66 0,60 0,62 0,63 0,50 0,71 0,80 0,70 0,69 0,66 

ΜΥ/ΙΚ 0,16 0,22 0,35 0,30 0,27 0,29 0,24 0,29 0,25 0,27 0,40 0,30 

Παγιοποίηση περιουσίας 0,45 0,47 0,47 0,47 0,50 0,44 0,39 0,25 0,54 0,55 0,53 0,50 

Κάλυψης παγίων 1,85 1,73 1,74 1,71 1,56 1,79 2,14 2,99 1,28 1,37 1,57 1,57 

Κέρδη ανά μετοχή 0,22 0,13 0,11 0,10 0,08 0,07 0,16 0,15 0,11 0,12 0,19 0,22 

Πηγή: Ίδιοι υπολογισµοί 
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Η επιχείρηση φαίνεται ότι µπορεί και ανταποκρίνεται πολύ ικανοποιητικά στις 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της µε τα κυκλοφορούντα περιουσιακά της στοιχεία 

ενώ ακόµη και το 2014 και 2015 δηλαδή τα έτη µε την χαµηλότερη αξία του δείκτη 

καταφέρνει να διατηρείται άνω της µονάδας. Αυτό σηµαίνει ότι ουσιαστικά δεν 

αντιµετώπισε ιδιαίτερα προβλήµατα ρευστότητας παρά µόνο την χρονιά που στην 

Ελλάδα εφαρµόστηκαν κεφαλαιακοί περιορισµοί (capitalcontrol) και όπως όλες οι 

επιχειρήσεις στην χώρα επηρεάστηκε και αυτή. Η επιχείρηση είναι σε θέση να 

καλύπτει άµεσα τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της και στα εξεταζόµενα χρόνια η 

ρευστότητα για την πλειοψηφία των επιχειρήσεων ήταν πιο επιτακτικό ζητούµενο 

ακόµη και από την πιστοληπτική ικανότητα ή την κερδοφορία. Για να είναι πιο 

πλήρης η ανάλυση του συγκεκριµένου δείκτη κρίθηκε σκόπιµο να εξεταστεί και ο 

λογαριασµός των επισφαλειών της ΚΡΙ – ΚΡΙ. Μέσα στην ανάλυση των 

χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων και του λογαριασµού των απαιτήσεων υπάρχει 

αντίστοιχη ετήσια πρόβλεψη επισφαλειών για πελάτες που εµφανίζουν οικονοµική 

δυσχέρεια και η διοίκηση εκτιµά ότι δεν θα καταφέρουν να ανταποκριθούν στις 

οικονοµικές τους υποχρεώσεις. Μέσα σε αυτές τις προβλέψεις περιλαµβάνονται και 

ποσά που αφορούν το ελληνικό δηµόσιο τα οποία θεωρείται ότι µελλοντικά θα 

ανακτηθούν αλλά για λόγους πρόληψης η εταιρία φροντίζει και τα συµπεριλαµβάνει 

στις προβλέψεις επισφαλειών. Το 2015 και το 2016 η εταιρία είχε προχωρήσει σε 

διαγραφή απαίτησης ύψους πάνω από €3 εκατοµµύρια βάσει των όρων της 

συµφωνίας εξυγίανσης των εταιριών του Οµίλου Μαρινόπουλος και το ποσό αυτό 

επιµερίστηκε στα δύο αναφερόµενα έτη και επιβάρυνε τα αντίστοιχα αποτελέσµατα 

χρήσης. Προκύπτει ότι η εταιρία κάνει σωστή εκτίµηση των επισφαλειών της και 

µάλιστα αρκετές φορές λειτουργεί συντηρητικά (π.χ. στην περίπτωση του ελληνικού 

δηµοσίου) ώστε η ρευστότητά της να µη διακινδυνεύει. 

Και ο δείκτης ειδικής ρευστότητας παραµένει µεγαλύτερος της µονάδας όλα τα 

εξεταζόµενα έτη παρουσιάζοντας και πάλι τις µικρότερες τιµές τα έτη 2014 και 2015. 

Τα ρευστοποιήσιµα στοιχεία του κυκλοφορούντος ενεργητικού της επιχείρησης 

φαίνεται να καταφέρνουν να καλύπτουν συνέχεια τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις 

επιβεβαιώνοντας την ισχυρή θέση ρευστότητας της ΚΡΙ – ΚΡΙ.  

Όσον αφορά το δείκτη λειτουργικών ταµειακών ροών παρατηρούµε ότι παρουσιάζει 

τις χαµηλότερες τιµές το 2011 και το 2014. Είναι ο µόνος δυναµικός δείκτης 

ρευστότητας καθώς συνδέεται µε δυναµικά και όχι στατικά στοιχεία όπως οι 

προηγούµενοι. ∆ίνει έµφαση στο κατάλληλο επίπεδο ρευστότητας το οποίο µπορεί 
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και πρέπει να συντηρεί η επιχείρηση ώστε να µην παρουσιάζει προβλήµατα 

ρευστότητας κυρίως σε βραχυπρόθεσµο επίπεδο. Μόνο δύο έτη η εταιρία παρουσίασε 

χαµηλό τον συγκεκριµένο δείκτη και γενικά κινείται σε τιµές µεταξύ 0,4 και 0,65. 

Εφόσον τα υπόλοιπα έτη λειτούργησαν αποτελεσµατικά για την εταιρία αυτό είναι 

και το επιδιωκόµενο ύψος του συγκεκριµένου δείκτη που ταιριάζει στις συνθήκες 

λειτουργίες του κλάδου αλλά κυρίως στον τρόπο λειτουργίας και τις ανάγκες της ΚΡΙ 

–ΚΡΙ. 

Όσον αφορά στο δείκτη οικονοµικής µόχλευσης όπως αναφέρθηκε ήδη σχετίζεται µε 

την αποτελεσµατικότητα χρήσης ξένων κεφαλαίων στην αποδοτικότητα χρήσης των 

ιδίων κεφαλαίων. Παρατηρούµε ότι ο δείκτης αυτός είναι µονίµως µεγαλύτερος της 

µονάδας και συγκεκριµένα κατά µέσο όρο γύρω στο 1,6 γεγονός που συνεπάγεται ότι 

η επίδραση από την χρήση ξένων κεφαλαίων στην επιχείρηση είναι ιδιαίτερα θετική. 

Η διοίκηση καταφέρνει να αξιοποιεί τα ξένα κεφάλαια µε τέτοιον τρόπο ώστε να 

φαίνεται και να ευνοεί τους µετόχους της εταιρίας.  

Ένας από τους πιο σηµαντικούς δείκτες για µια εταιρία είναι ο ROE καθώς δηλώνει 

την ικανότητα της επιχείρησης να παράγει κέρδη µε τα χρήµατα τα οποία διέθεσαν οι 

µέτοχοι. Είναι ουσιαστικά το ποσοστό απόδοσης που έχει η επένδυσή τους και 

µπορούν µέσω αυτού να τη συγκρίνουν µε άλλες επιχειρήσεις ή και µε άλλου είδους 

επενδύσεις (π.χ. προθεσµιακή κατάθεση σε τράπεζα). Στην προκειµένη περίπτωση ο 

δείκτης δεν έπεσε ποτέ κάτω από 7% ένα ποσοστό πολύ ικανοποιητικό. Μάλιστα 

συνολικά κατά µέσο όρο ο δείκτης ROE για την εξεταζόµενη περίοδο είναι 11%. 

Ειδικά αυτή τη δεκαετία της κρίσης ποσοστά άνω του 10% ήταν σπάνια για 

ελληνικές επιχειρήσεις σε οποιονδήποτε κλάδο. Η εταιρία παρά το µικρό της µέγεθος 

κατάφερε να αξιοποιήσει πλήρως και επαρκώς τα κεφάλαια των µετόχων της, να 

αδράξει τις ευκαιρίες της χρηµατοοικονοµικής και όχι µόνο κρίσης που ταλάνιζε εδώ 

και µια δεκαετία την Ελλάδα και να αναπτυχθεί τόσο ώστε να κινείται αυξητικά η 

απόδοση των µετόχων. Το 2017 ο δείκτης άγγιξε το 15% ένα από τα υψηλότερα 

ποσοστά της εξεταζόµενης περιόδου και το µέλλον προβλέπεται ευοίωνο. Η διοίκηση 

χειρίζεται αποτελεσµατικά τα διαθέσιµα κεφάλαια και τα περιουσιακά στοιχεία της 

εταιρίας.  

Όσον αφορά στο δείκτη απόδοσης του ενεργητικού ξεκίνησε από ένα σχετικά υψηλό 

επίπεδο και σταδιακά σταθεροποιήθηκε περίπου στο 60%. Η σταθερότητα αυτή 

υποδηλώνει τα σταθερά και ανοδικά βήµατα της επιχείρησης, επιβεβαιώνει τις 

κινήσεις της διοίκησης και την  ικανότητα της επιχείρησης να επιβιώνει σε δύσκολες 
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οικονοµικές καταστάσεις καταφέρνοντας να προσελκύσει παρά αυτές νέα κεφάλαια 

και να χαίρει της εµπιστοσύνης και εκτίµησης των µετόχων και της αγοράς συνολικά.  

Ο δείκτης µεικτού περιθωρίου κέρδους είναι αρκετά υψηλός και µεγαλύτερος του 

40% µέχρι το 2010 οπότε και ακολουθεί καθοδική πορεία. Η ανάκαµψη έρχεται και 

πάλι το 2015 δείχνοντας ότι σταθεροποιείται σε ένα ποσοστό της τάξεως του 35%. Το 

περιθώριο είναι αρκετά µεγάλο και επιτρέπει ελευθερία κινήσεων στη διοίκηση 

σχετικά µε τη διαχείριση των λειτουργικών και των υπολοίπων εξόδων. Κρίνοντας 

και από το ύψος των πωλήσεων παρατηρούµε ότι ο δείκτης επηρεάζεται κυρίως από 

την αύξηση των πωλήσεων η οποία ήταν συνεχής µέχρι το 2014 ενώ και τα επόµενα 

έτη κινήθηκε υψηλά και σταθερά. Η εταιρία φαίνεται να αξιοποιεί τους κατάλληλους 

προµηθευτές και συνεργάτες του κλάδου διατηρώντας το κόστος παραγωγής της σε 

βέλτιστα επίπεδα ενώ οι τιµές των προϊόντων της δεν φαίνεται σε καµία περίπτωση 

να εµποδίζουν τους πελάτες ή να δυσκολεύουν την επιλογή. Η επιχείρηση είναι σε 

ισχυρή θέση να αντιµετωπίσει πιθανή αύξηση του κόστους της πρώτης ύλης δηλαδή 

του γάλακτος ενώ παράλληλα µε το πρόγραµµα εκπαίδευσης των παραγωγών µε τους 

οποίους συνεργάζεται έχει εν µέρει διασφαλίσει µια καλή συνεργασία.  

Ο δείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους όπως είναι λογικό κινήθηκε και αυτός σε 

ικανοποιητικά επίπεδα για τους µετόχους. Αρχικά σε αντίθεση µε πολλές επιχειρήσεις 

του κλάδου η ΚΡΙ ΚΡΙ παρέµεινε κερδοφόρα όλα τα εξεταζόµενα έτη και µάλιστα το 

καθαρό περιθώριο κέρδους της παρουσίασε το χαµηλότερο ποσοστό (4,25%) το 2011 

οπότε και οι επιπτώσεις της οικονοµικής κρίσης είχαν χτυπήσει όλα τα νοικοκυριά, οι 

περικοπές των µισθών και συντάξεων επηρέασαν το καλάθι της νοικοκυράς και ως εκ 

τούτου η επιχείρηση παρουσίασε χαµηλό καθαρό περιθώριο κέρδους. Ο µέσος όρος 

των καθαρών κερδών κινήθηκε περίπου στο 7% και εφόσον οι πωλήσεις της 

επιχείρησης κινήθηκαν ανοδικά το ποσοστό αυτό αντιστοιχεί σε πολύ µεγαλύτερα 

κέρδη για τους µετόχους µε το πέρασµα των ετών. Η τιµολογιακή πολιτική, οι 

ενέργειες rebranding και προώθησης συγκεκριµένων προϊόντων µε συγκεκριµένο 

περιθώριο κέρδους λειτούργησαν αποτελεσµατικά για το σύνολο της εταιρίας και 

απέδωσαν µε βάση τη στρατηγική της επιχείρησης. 

Όσον αφορά στο δείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας του ενεργητικού της εταιρίας 

κινείται σε τιµές µεταξύ 0,87 και 1,22 (εύρος) στην εξεταζόµενη χρονική διάρκεια. 

Παρατηρείται εντατική χρήση των περιουσιακών στοιχείων της και αυτό είναι λογικό 

εξαιτίας της φύσης του κλάδου και των εργασιών που επιτελούνται για την παραγωγή 

των τελικών προϊόντων. Ο κλάδος επιτάσσει την εφαρµογή νέων τεχνολογιών και 
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καινοτοµιών και η επιχείρηση καλείται να επενδύει συνεχώς σε νέο εξοπλισµό που 

βελτιώνει την ποιότητα των τελικών προϊόντων. Η επιχείρηση φαίνεται να 

χρησιµοποιεί αποτελεσµατικά έως και εντατικά τα περιουσιακά της στοιχεία ώστε να 

τα αξιοποιήσει πλήρως για τη δηµιουργία κέρδους. Ακόµη, η σταθερότητα του δείκτη 

δείχνει ότι οι εγκαταστάσεις της επιχείρησης ανταποκρίνονται στη ζήτηση και το 

ύψος των πωλήσεων υποδηλώνοντας ορθές ενέργειες πρόβλεψης της ζήτησης και της 

κίνησης της αγοράς από την πλευρά της διοίκησης. 

Η κυκλοφοριακή ταχύτητα των αποθεµάτων παρουσιάζει πόσες φορές τα αποθέµατα 

της επιχείρησης µετατρέπονται σε εισπρακτέους λογαριασµούς µέσω της πώλησης. Ο 

δείκτης αυτός κινούνται γύρω στο 5,5 πριν το ξέσπασµα της κρίσης, ακολούθησε µια 

πτώση το 2009 (4,48), µεγάλη άνοδο το 2013 και έκτοτε κινείται πτωτικά. Το γεγονός 

ότι είναι διαρκώς πάνω από τη µονάδα δείχνει ότι η εταιρία συνεχώς µειώνει το 

µοναδιαίο λειτουργικό της κόστος και κάνει σωστή διαχείριση των αποθεµάτων της. 

Η κυκλοφοριακή ταχύτητα είσπραξης των απαιτήσεων είναι πάνω από 2 όλα τα 

εξεταζόµενα χρόνια ενώ από το 2014 και µετά είναι πάνω από 3. Εποµένως η 

επιχείρηση διαχειρίζεται σωστά και λαµβάνει σοβαρά υπόψη της την πιθανότητα 

ζηµιών από επισφάλειες. Όπως αναφέρθηκε και παραπάνω οι προβλέψεις της είναι 

ιδιαίτερα ικανοποιητικές και ανταποκρίνονται µε το παραπάνω στην πραγµατικότητα. 

Ακόµη δείχνει ότι η ποιότητα των απαιτήσεων της επιχείρησης είναι πολύ καλή και 

διαχειρίζεται σωστά τη ρευστότητά της.  

Η κυκλοφοριακή ταχύτητα των παγίων δείχνει ότι υπήρξε εντατική χρήση των 

παγίων τα έτη 2012 και 2013 οπότε και η επιχείρηση είχε σηµαντικές ζηµίες εξαιτίας 

πυρκαγιάς που ξέσπασε στο εργοστάσιο παραγωγής γιαουρτιού της. Ωστόσο, σε 

γενικές γραµµές ο συγκεκριµένος δείκτης κινείται σταθερά γύρω στο 2.  

Η κυκλοφοριακή ταχύτητα των ιδίων κεφαλαίων είναι κατά µέσο όρο 1,63 την 

εξεταζόµενη χρονική περίοδο. Παρουσίασε µεγαλύτερη τιµή τα έτη 2012-2014 ενώ 

στη συνέχεια κινείται γύρω στο 1,5. Ο δείκτης θεωρείται γενικά σταθερός και 

ικανοποιητικός και υποδηλώνει ότι η διοίκηση αξιοποιεί ορθά τα κεφάλαια των 

µετόχων. 

Ο αριθµοδείκτης κάλυψης τόκων παρουσιάζει πολύ µεγάλη διακύµανση µέσα στα 12 

χρόνια. ∆είχνει ότι η επιχείρηση δεν είχε τη δυνατότητα να καλύψει όλα τα 

εξεταζόµενα χρόνια επαρκώς τους χρεωστικούς τόκους αν και σίγουρα ήταν σε πολύ 

καλύτερη θέση και κατάφερε να διατηρήσει την αξιοπιστία και τη φερεγγυότητά της 

σε σχέση µε άλλες εταιρίες του κλάδου και όχι µόνο. Τα έτη που παρουσιάστηκε 
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κυρίως πρόβληµα ήταν το 2011 και το 2015. Το πρώτο σχετίζεται κυρίως µε την 

µεγάλη πτώση των κερδών προ φόρων το ίδιο έτος εξαιτίας του ότι το καταναλωτικό 

κοινό στην Ελλάδα άλλαξε τις καταναλωτικές του συνήθειες και κινήθηκε σε 

προϊόντα ιδιωτικής ετικέτας για τα γαλακτοκοµικά προϊόντα (και όχι µόνο). Το 2015 

ήταν η χρονιά που εφαρµόστηκαν στην Ελλάδα τα capitalcontrols οπότε και πάλι 

υπάρχει κάποια σαφής αιτιολόγηση του συγκεκριµένου δείκτη.  

Ο δείκτης διάρθρωσης χρέους παραµένει κατά µέσο όρο στο 0,55 δηλώνοντας ότι το 

ποσοστό των βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων της εταιρίας είναι λίγο παραπάνω από 

το µισό. Σε άλλους κλάδους αυτό το ποσοστό πιθανώς να θεωρούνται ιδιαίτερα 

υψηλό και προβληµατικό. Ωστόσο, στον κλάδο των γαλακτοκοµικών προϊόντων οι 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις ειδικά µε την αύξηση της φορολογίας που υπήρξε τα 

τελευταία χρόνια στην χώρα θεωρείται λογικό να είναι υψηλές. Άλλωστε η 

επιχείρηση αύξησε τον βραχυπρόθεσµο δανεισµό το 2014 βελτιώνοντας την εικόνα 

της ρευστότητάς της η οποία ήταν τότε πιο σηµαντική σαν στοιχείο από ό, τι ο 

δείκτης διάρθρωσης χρέους. 

Η αναλογία του δείκτη ξένα κεφάλαια προς ίδια κεφάλαια κινείται σε γενικές 

γραµµές σε υψηλό επίπεδο και αυτό επιβεβαιώνει την υψηλή πιστοληπτική ικανότητα 

της επιχείρησης η οποία δοκιµάστηκε και επιβεβαιώθηκε πολλές φορές µέσα σε µια 

πολύ δύσκολη οικονοµική συγκυρία.  

Ο δείκτης µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις προς ίδια κεφάλαια κινείται συνεχώς κάτω 

από τη µονάδα και πιο συγκεκριµένα είναι κατά µέσο όρο 0,28. Αυτό σηµαίνει ότι η 

επιχείρηση βασίζεται κυρίως στις δικές της δυνάµεις και δεν επιδιώκει 

µακροπρόθεσµο δανεισµό γιατί οι µέτοχοι επιλέγουν να επενδύουν τα κεφάλαιά τους 

σε αυτήν. 

Ο δείκτης παγιοποίησης της περιουσίας όπως είναι λογικό είναι αρκετά υψηλός και 

µονίµως γύρω στο 50% παρουσιάζοντας µια µεγάλη πτώση το 2012. Η επιχείρηση 

επενδύει πολύ σε πάγιο εξοπλισµό και εγκαταστάσεις εξαιτίας του έντονου 

ανταγωνισµού και των συνθηκών της αγοράς. Από το 2014 και µετά ο βαθµός 

παγιοποίησης είναι άνω του 50% δείχνοντας ότι είναι σηµαντικό για την ίδια να 

εξελίσσεται, να ακολουθεί τις τεχνολογικές καινοτοµίες και να συµβαδίζει µε τις 

απαιτήσεις της αγοράς και των καταναλωτών.  

Ο δείκτης κάλυψης παγίων µε διαρκή κεφάλαια κινείται λίγο πιο κάτω από το 2 µέχρι 

το 2011 στη συνέχεια αυξάνεται πάνω από το 2 για δύο χρόνια και επανέρχεται σε 

επίπεδα κάτω του δύο από το 2015 µέχρι σήµερα. Ουσιαστικά η επιχείρηση 
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χρηµατοδοτεί σε ικανοποιητικό βαθµό τα πάγιά της µε διαρκή ή αλλιώς 

µακροπρόθεσµα κεφάλαια. 

Τα κέρδη ανά µετοχή αρχικά είναι σηµαντικό το ότι είναι θετικά και υφίστανται καθ’ 

όλη την χρονική διάρκεια εξέτασης των στοιχείων. Το ελάχιστο κέρδος ανά µετοχή 

άγγιξε το €0,07 ενώ το µέγιστο ήταν το 2006 αλλά και το 2017 οπότε και ήταν €0,22. 

Με άλλα λόγια η επιχείρηση αποφέρει σήµερα τα ίδια κέρδη ανά µετοχή που απέδιδε 

προ κρίσης το 2006. Σήµερα ωστόσο αυτό το ποσό έχει ακόµη µεγαλύτερη αξία 

καθώς είναι µια από τις λίγες εταιρίες που καταφέρνουν να αποδώσουν τέτοια ποσά 

ανά µετοχή στην Ελλάδα.   

 

Κεφάλαιο 6Συμπεράσματα – Προτάσεις – Περιορισμοί έρευνας 
 

 

Η οικονοµική ύφεση στην οποία έχει εισέλθει η χώρα µας έχει επηρεάσει το 

διαθέσιµο εισόδηµα των καταναλωτών µε αποτέλεσµα να έχουν µειωθεί οι συνολικές 

πωλήσεις και να έχουν στραφεί οι καταναλωτές σε προϊόντα ιδιωτικής ετικέτας εις 

βάρος των πιο «επώνυµων».  

Προκειµένου οι επιχειρήσεις του κλάδου να αντεπεξέλθουν στο συνεχώς 

µεταβαλλόµενο οικονοµικό περιβάλλον πρέπει να προχωρήσουν σε πιο συστηµατικές 

προσπάθειες µάρκετινγκ ειδικά στο εξωτερικό, να διευρύνουν την ποικιλία των 

προϊόντων τους, να εκλογικεύσουν ακόµη περισσότερο τις λειτουργικές τους δαπάνες 

και να βελτιώσουν τις ταµειακές τους ροές, να µειώσουν τον κίνδυνο επισφαλειών 

λόγω συναλλαγών, να προσαρµόσουν την εµπορική τους πολιτική στα νέα δεδοµένα 

της αγοράς, να εστιάσουν στις ανάγκες του καταναλωτή και να ενισχύσουν την 

προβολή των εταιρικών τους σηµάτων.  

Τα προβλήµατα που αντιµετωπίζουν οι επιχειρήσεις του κλάδου έχουν να κάνουν µε 

τα υψηλά κόστη έρευνας και αγοράς, επικοινωνίας, εκπαίδευσης, διαφοροποίησης 

και αναγνωρισιµότητας της επωνυµίας, παρακολούθησης του προϊόντος στην αγορά, 

διανοµή του προϊόντος, υψηλή τελική τιµή λόγω των µεσαζόντων και διαδικασιών 

που αυξάνουν το κόστος, αλλά όχι και την αξία του τελικού προϊόντος7.  

                                                           
7 http://www.epixeiro.gr/article/2609 
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Ο κλάδος των γαλακτοκοµικών σήµερα βιώνει µια από τις πιο δύσκολες και έντονα 

ανταγωνιστικές περιόδους µετά την οικονοµική ύφεση καθώς η µείωση της 

κατανάλωσης τόσο γενικά όσο και ειδικά σε γαλακτοκοµικά προϊόντα έχει οδηγήσει 

σε µεγάλα προβλήµατα ρευστότητας και όχι µόνο πολλές επιχειρήσεις του κλάδου. 

Τα capitalcontrolsτο 2015 επιδείνωσαν περαιτέρω την κατάσταση ενώ η αύξηση της 

φορολογίας επιδείνωσε το διαθέσιµο εισόδηµα των νοικοκυριών. Το γάλα ως 

καταναλωτικό προϊόν επηρεάστηκε πολύ και από την αύξηση της φορολογίας του 

από το 13% στο 24% το 2016.  

Θα περίµενε κανείς η ΚΡΙ- ΚΡΙ να αντιµετωπίζει ιδιαίτερα σοβαρά προβλήµατα µέσα 

στην οικονοµική δίνη ωστόσο κάτι τέτοιο δε συνέβη. Αντιθέτως µέσα στην 

αναταραχή κατάφερε να αναδειχθεί και να επιτύχει θετικά αποτελέσµατα από τις 

πωλήσεις και την κερδοφορία της. Η εταιρία κατάφερε νε αποκτήσει την δεύτερη 

θέση στην αγορά γιαουρτιού µε µερίδιο 14% ξεπερνώντας τη ∆ΕΛΤΑ η οποία 

κατείχε παραδοσιακά τη συγκεκριµένη θέση η οποία έπεσε στην τρίτη θέση. Το 

χρονικό διάστηµα 2017-2019 η εταιρία θα έχει προβεί σε επενδύσεις ύψους 10 

εκατοµµυρίων ευρώ µε έµφαση στην αύξηση και τον εκσυγχρονισµό της παραγωγής 

και των εγκαταστάσεων, ενώ παράλληλα αναµένεται να λανσάρει και νέα προϊόντα8.  

Η οικονοµική κρίση άλλαξε την κατάσταση στον κλάδο και αναπροσδιόρισε την 

κατεύθυνση ορισµένων εταιριών οι οποίες αναγκάστηκαν εξαιτίας κυρίως των 

προβληµάτων ρευστότητας που αντιµετώπισαν να προσαρµοστούν στις νέες 

οικονοµικές και επιχειρηµατικές συνθήκες και να ανταποκριθούν στο ύψος των 

περιστάσεων. Μικροµεσαίες επιχειρήσεις όπως η ΚΡΙ – ΚΡΙ κατάφεραν να 

ισχυροποιηθούν εξαιτίας της ευελιξίας που τους προσέφερε το µικρότερο µέγεθός 

τους και να γίνουν αναγνωρίσιµες από το ευρύ κοινό. Παράλληλα η ΚΡΙ ΚΡΙ έγινε 

αποδεκτή για το σύνολο των προϊόντων που προσφέρει από το ελληνικό 

καταναλωτικό κοινό και αντιµετωπίζεται σήµερα ως σοβαρός αντίπαλος ακόµη και 

µεγαλύτερων εταιριών του κλάδου.  

Στο µέλλον θα είναι σηµαντικό για την επιχείρηση να αφουγκράζεται τις ανάγκες και 

τις επιθυµίες των καταναλωτών ώστε να αξιοποιήσει το ενδιαφέρον – τάση που 

υπάρχει στην Ευρώπη αλλά και διεθνώς για συγκεκριµένη διατροφική δίαιτα. Η ΚΡΙ 

– ΚΡΙ µπορεί να επιτύχει αύξηση των εξαγωγών της µε στόχευση σε συγκεκριµένες 
                                                           
8
http://www.dairynews.gr/2017/11/04/ibhs-

%CE%B1%CE%B3%CE%BA%CE%BF%CE%BC%CE%B1%CF%87%CE%AC%CE%B5%CE%B9-%CE%B7-

%CE%B5%CE%BB%CE%BB%CE%B7%CE%BD%CE%B9%CE%BA%CE%AE-

%CE%B1%CE%B3%CE%BF%CF%81%CE%AC-%CF%84%CF%89%CE%BD-%CE%B3%CE%B1%CE%BB/ 
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χώρες και αγορές οι οποίες αποδέχονται τα ελληνικά προϊόντα και στις οποίες µπορεί 

να προωθήσει µεγάλη ποικιλία των προϊόντων της. Μετά από τόσα πολλά χρόνια 

λειτουργίας διαθέτει την εµπειρία και την γνώση να ανταγωνιστεί ακόµη και 

ευρωπαϊκές και όχι µόνο εγχώριες εταιρίες και να ακολουθήσει το επιτυχηµένο 

παράδειγµα εταιριών που ακολούθησαν κατά βάση εξαγωγική δραστηριότητα ή 

ακόµη επεκτάθηκαν στο εξωτερικό όπως η ΦΑΓΕ.  

Ο περιορισµός της παρούσας έρευνας έγκειται στην επιλογή µιας µόνο µεθόδου 

µέτρησης της χρηµατοοικονοµικής επίδοσης της εταιρίας δηλαδή την επιλογή των 

αριθµοδεικτών. Ακόµη, η χρήση στοιχείων δεν έγινε από την έναρξη της επιχείρησης 

αλλά για τα τελευταία δέκα χρόνια τα οποία όπως κρίθηκε από τον γράφοντα 

επηρέασαν και καθόρισαν τη σηµερινή θέση της επιχείρησης στον κλάδο. Η εταιρία 

µπόρεσε και προσαρµόστηκε στις τρέχουσες οικονοµικές συνθήκες, αφουγκράστηκε 

επιτυχηµένα την αγορά και τις ανάγκες της και ανταποκρίθηκε στις απαιτήσεις της. 

Παρά τις δύσκολες οικονοµικές συγκυρίες κατάφερε να αντεπεξέλθει και να 

θεµελιώσει στέρεες βάσεις για την εξέλιξη και ανάπτυξή της.  

Στο µέλλον θα είχε ενδιαφέρον να µελετηθεί συνολικά ο κλάδος της 

γαλακτοβιοµηχανίας στην Ελλάδα για το ίδιο χρονικό διάστηµα για όλες τις εταιρίες 

που εξακολουθούν και δραστηριοποιούνται µέχρι σήµερα χωρίς ιδιαίτερες απώλειες 

από την κρίση. Ακόµη, το σύνολο του κλάδου γαλακτοκοµικών προϊόντων µπορεί να 

εξεταστεί  στο πλαίσιο του ευρωπαϊκού ανταγωνισµού, να αναγνωριστούν τα 

ανταγωνιστικά πλεονεκτήµατα που διαθέτει και να χαραχτεί µια κοινή στρατηγική 

πολιτική για την εξάπλωση των εξαγωγών και την επικράτηση των ελληνικών 

γαλακτοκοµικών εταιριών στην Ευρώπη. 
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Παράρτημα Α – Οικονομικές Καταστάσεις ΚΡΙ – ΚΡΙ 
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