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1. Εισαγωγή

Η πλειοψηφία των Ευρωπαϊκών και Αμερικάνικων επιχειρήσεων, τόσο ιδιωτικών όσο 

και δημόσιων οργανισμών, έχουν καταγεγραμμένο και κοινοποιημένο στα στελέχη το 
Επιχειρησιακό τους Σχέδιο, βάσει του οποίου αναπτύσσονται. Σήμερα υπάρχουν 

πληθώρα βιβλίων, δημοσιευμάτων, ιστοσελίδων στο διαδίκτυο και λογισμικών 
προγραμμάτων που διαπραγματεύονται τον επιχειρησιακό σχεδίασμά. Οι συγγραφείς 
τους προέρχονται από διάφορους χώρους όπως ακαδημαϊκοί, τράπεζες, 
συμβουλευτικές εταιρείες, χρηματοδοτικοί οργανισμοί, κρατικοί φορείς και απευθύνονται 
σε ερευνητές, αλλά κυρίως σε επιχειρηματίες ή στελέχη επιχειρήσεων, παρουσιάζοντας 
τα περιεχόμενα και τον τρόπο συγγραφής ενός επιχειρησιακού σχεδίου.

Σκοπός της παρούσας εργασίας είναι η καταγραφή των χρήσεων και της 
προτεινόμενης μορφής του επιχειρησιακού σχεδίου και η εστίαση σε θεματικές ενότητες 
που αφορούν στην ποσοτικοποίηση του, όπως οι πηγές άντλησης κεφαλαίων, οι 
προβλέψεις ζήτησης-πωλήσεων, η αποτίμηση αξίας των ενεργειών του σχεδίου και 
γενικότερα οικονομικών στοιχείων. Επίσης επιχειρείται να ερευνηθεί η διάδοση της 
εφαρμογής των διαδικασιών εκπόνησης και των περιεχομένων των επιχειρησιακών 
σχεδίων στις Ελληνικές επιχειρήσεις.

2. Ορισμός

Το Επιχειρησιακό Σχέδιο είναι μία παρουσίαση των στόχων της επιχείρησης, του 
τρόπου με τον οποίο θα επιτύχει τους στόχους της και πως θα είναι η επιχείρηση όταν 
επιτύχει τους στόχους της και αποτελεί ένα μέσο πραγματοποίησης μιας ιδέας.

Είναι ο προτιμότερος τρόπος επικοινωνίας μεταξύ των επιχειρηματιών και των 
δυνητικών επενδυτών και εξυπηρετεί ως όχημα μέσω του οποίου αποκτάται οικονομική 
υποστήριξη από τους δυνητικούς επενδυτές ή πιστωτές.

Επίσης αναγνωρίζεται από έμπειρους ιδιοκτήτες και στελέχη διοίκησης ότι μπορεί να 
αποτελέσει ένα απαραίτητο εργαλείο διοίκησης. Ως πολύτιμο εργαλείο διοίκησης 

μπορεί να αξιοποιηθεί σε πολυποίκιλες καταστάσεις. Στις περισσότερες επιχειρήσεις 
χρησιμοποιείται κατ’ ελάχιστο για να :

• θέτει στόχους και σκοπούς ως προς την απόδοση της επιχείρησης

• παρέχει την βάση αξιολόγησης και ελέγχου της απόδοσης
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• μεταδίδει ένα μήνυμα της επιχείρησης στα μεσαία στελέχη, πέρα από τους 
διευθυντές, τους δανειστές και τους ενδεχόμενους επενδυτές.

Όταν γίνεται αποδοτικότερη χρήση το ίδιο επιχειρηματικό σχέδιο, με ελάχιστες 

τροποποιήσεις, μπορεί να χρησιμοποιηθεί και για τις τρεις ενέργειες

Ένα πλήρης και ορθό Ε.Σ το οποίο μπορεί να βοηθήσει μια επιχείρηση να οδηγηθεί 
από το ξεκίνημα στην ωριμότητα είναι ένα ουσιώδη εργαλείο διοίκησης ακόμη και για 

μία επιχείρηση που δεν χρειάζεται επιπλέον κεφάλαια.

Ένα αποτελεσματικό Ε.Σ. θα πρέπει (Arthur Andersen, 1995, 8):

• Να βοηθάει τον επιχειρηματία να εστιάζει στην ιδέα του και να την μετατρέπει σε μία 

ρεαλιστική σειρά ενεργειών

• Να δημιουργεί ένα μονοπάτι το οποίο θα ακολουθήσει η διοίκηση τα πρώτα χρόνια 

της επιχείρησης

• Να προσδιορίζει σημεία αναφοράς βάσει των οποίων ο επιχειρηματίας και η ομάδα 
διοίκησης συγκρίνουν και μετρούνε την πρόοδο κατά την υλοποίηση του σχεδίου.

• Να παρέχει ένα πειστικό μέσο προσέλκυσης κεφαλαίων για την χρηματοδότηση των 
παγίων εγκαταστάσεων ή/και των κεφαλαίων κίνησης της επιχείρησης.

Οι επενδυτές κατακλύζονται από επενδυτικές ευκαιρίες αλλά μπορούν να επιλέξουν 
μόνο κάποιες από αυτές. Εκτιμάται από την Arthur Andersen, ότι οι πιθανοί επενδυτές 
απορρίπτουν το 60% των επενδυτικών ευκαιριών εντός της πρώτης μισής ώρας, 
εξετάζουν προσεκτικά το 15% αυτών και μόλις ένα ποσοστό 5% των προτεινόμενων 
επενδύσεων καταλήγει στο στάδιο των διαπραγματεύσεων. Η απόφαση ενός επενδυτή 

συχνά επηρεάζεται και εξαρτάται από την ποιότητα του Ε.Σ. και του συνοδευτικού 
υλικού που του παρουσιάζεται.

Το Ε.Σ. είναι η πρώτη και ίσως η καλύτερη ευκαιρία του επιχειρηματία να κερδίσει το 
ενδιαφέρον του πιθανού επενδυτή παρέχοντας διορατικότητα και πληροφορίες. 
Επιπρόσθετα μέσω αυτού ο επενδυτής καθίσταται ικανός να αποτιμήσει και να 
εκτιμήσει την ικανότητα του επιχειρηματία να διοικήσει την εταιρία.
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3. Χρηματοδότηση των ενεργειών του Επιχειρησιακού Σχεδίου 
από εξωτερικές της επιχείρησης πηγές.

Η εισροή κεφαλαίων στην επιχείρηση από το εξωτερικό περιβάλλον είναι αναγκαία:

• όταν αυτή ιδρύεται και ο επιχειρηματίας που έχει την ιδέα δεν μπορεί να καλύψει 

εξολοκλήρου τα αναγκαία κεφάλαια.

• όταν αυτή επεκτείνεται και δεν διαθέτονται εσωτερικά κεφάλαια (κέρδη από 
προηγούμενες χρήσεις) για την αυτοχρηματοδότηση της επένδυσης, είτε γιατί δεν 

υπάρχουν είτε για λόγους πολιτικής δεν είναι διαθέσιμα.

Τα κεφάλαια που αντλούνται χρησιμοποιούνται για:

• την απόκτηση παγίων (κτίρια, μηχανολογικός εξοπλισμός, μεταφορικά μέσα, 
τεχνογνωσία) και το αρχικό αναγκαίο κεφάλαιο κίνησης που σχετίζεται με αυτές τις 

επενδύσεις

• την υλοποίηση έρευνας για ανάπτυξη νέων προϊόντων και την κατοχύρωσή τους

• σημαντικές ενέργειες προώθησης και διάθεσης των προϊόντων

3.1 Δυνητικές πηγές άντλησης κεφαλαίων
Οι πηγές κεφαλαίου ποικίλουν σε σχέση με τη δομή της επιχείρησης, τον τομέα και τον 

κλάδο στον οποίο ανήκει, το μέγεθος του αναγκαίου κεφαλαίου, το χρόνο και τους 
όρους “αποπληρωμής”, τη μορφή των κερδών και εάν η επιχείρηση είναι στα πρώτα 
στάδια ίδρυσης και λειτουργίας ή υφίσταται για αρκετό χρονικό διάστημα.

Η χρηματοδότηση αποκλειστικά και μόνο του κεφαλαίου κίνησης - λειτουργίας μιας 
επιχείρησης, η οποία όταν γίνεται από εξωτερικές πηγές καλύπτεται με 
βραχυπρόθεσμο τραπεζικό δανεισμό, δεν αποτελεί αντικείμενο εξέτασης της παρούσας 
εργασίας, καθώς δεν απαιτείται συνήθως από τους χρηματοδότες η προσκόμιση 
επιχειρηματικού σχεδίου.

Οικονουίεc - αποταυιεύσειο προσωπικές, συννενών ή και Φίλων

Κατά την ίδρυση καθώς και στα αρχικά στάδια ανάπτυξης τα παραδοσιακά κεφάλαια 

χρηματοδότησης συχνά δεν είναι διαθέσιμα. Επιπλέον οι πιθανοί επενδυτές αργότερα 

θα εκτιμήσουν τον επιχειρηματία ο οποίος δέσμευσε ένα σημαντικό ποσοστό της 

προσωπικής του περιουσίας στην επένδυση. Στον Ελληνικό αναπτυξιακό νόμο, η 

προτεινόμενη επένδυση στην οποία ο επιχειρηματίας συμμετέχει με ίδια κεφάλαια στην 

χρηματοδότηση της σε μεγαλύτερα ποσοστά από τα κατώτατα επιτρεπόμενα, 
αξιολογείται με υψηλότερη βαθμολογία και είναι προτιμητέα.
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Τοοπεζικά δάνεια

Η χρηματοδότηση δίδεται με τη μορφή μεσομακττροττρόθεσμου δανεισμού. Στις 
περισσότερες περιπτώσεις οι τράπεζες παρέχουν σημαντική χρηματοδότηση μόνο 

αφού η εταιρεία έχει προχωρήσει πέρα από το στάδιο ανάπτυξης. Όταν είναι διαθέσιμα 
σημαντικά εχέγγυα, συμπεριλαμβανομένων και των προσωπικών εγγυήσεων του 

επιχειρηματία, ο κίνδυνος για την τράπεζα μειώνεται, οι πιθανότητες χρηματοδότησης 
από αυτήν ενισχύονται και οι όροι αποπληρωμής μπορεί να γίνουν συμφερότεροι για 

τον επιχειρηματία.

Ιδιώτες υέτοχοι

Σε περιπτώσεις που το απαιτούμενο κεφάλαιο είναι χαμηλό και το πλήθος των 

επενδυτών περιορισμένο, μια μικρή αναπτυσσόμενη επιχείρηση είναι δυνατό να 
αντλήσει κεφάλαια χωρίς να εισαχθεί στο χρηματιστήριο αλλά με συμμετοχή καινούριων 

ιδιωτών μετόχων. Καίτοι είναι απίθανο να είναι μια ελκυστική πηγή χρηματοδότησης για 
νεοϊδρυόμενες επιχειρήσεις, μπορεί να είναι ενδιαφέρον για αυτές που επεκτείνονται. Ο 
επιχειρηματίας θα πρέπει να εξετάσει με τη βοήθεια συμβούλων την καταλληλότητα 
αυτής της πηγής. Οι παράγοντες που θα πρέπει να εξεταστούν περιλαμβάνουν νομικές 
προεκτάσεις, το κόστος του χρήματος, την χρονική καθυστέρηση μεταξύ της εισαγωγής 

του μετόχου και της πραγματικής εισροής των κεφαλαίων, το ακριβές ποσό της 
απαιτούμενης χρηματοδότησης και της πολυπλοκότητας που εισάγεται με την 
απόκτηση “συνεταίρων”.

Evvoawn στο γοηυατιστήοιο

Τα κεφάλαια που προκύπτουν με την εισαγωγή νέων μετοχών στο χρηματιστήριο 

αυξάνουν το μετοχικό κεφάλαιο. Αποτελεί τον συνηθέστερο τρόπο χρηματοδότησης 
υφισταμένων μεσαίων και μεγάλων επιχειρήσεων, όταν τα ποσά που απαιτούνται είναι 
υψηλά. Η εισαγωγή στο χρηματιστήριο δεν αποτελεί ελκυστική ή πρακτική πηγή 
χρηματοδότησης για μικρές επιχειρήσεις εξαιτίας του κόστους, των αρχικών 
απαιτήσεων για οικονομικές πληροφορίες καθώς και τις αυξανόμενες υποχρεώσεις που 
απορρέουν από αυτήν.

Εταιρείες κεφαλαίου επιχειοηυατικών συυυετογών (venture capital)

To venture capital είναι η επαγγελματική και θεσμοθετημένη παραχώρηση ιδίων 

κεφαλαίων σε μια εταιρεία για την ανάπτυξή της ή τη δημιουργία νέων επιχειρηματικών 

πρωτοβουλιών της. Οι εταιρείες που ασχολούνται με το venture capital δεν είναι 

δανειστές, αλλά συνέταιροι. Επενδύουν σε μια επιχείρηση συμμετέχοντας στο μετοχικό 

κεφάλαιό της, τη στηρίζουν κατά το στάδιο ανάπτυξής της και μακροπρόθεσμα
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ρευστοποιούν τη συμμετοχή τους, αντλώντας κέρδη από την υπεραξία των μετοχών 
που δημιουργήθηκε. Η επιτυχία συνεπώς της επένδυσής τους συνδέεται άμεσα με την 
ανάπτυξη της επιχείρησης και την αύξηση των κερδών της. Οι εταιρείες venture capital 
συμμετέχουν στον επιχειρηματικό κίνδυνο της επιχείρησης και προσδοκούν υψηλή 
απόδοση, αντίστοιχη αυτής του επιχειρηματία. Οι εταιρείες αυτές αναζητούν επενδύσεις 
από τις οποίες προσδοκούν υψηλό ποσοστό απόδοσης, συχνά δέκα προς ένα, έτσι 
ώστε η ετήσια απόδοση του συνολικού χαρτοφυλακίου τους να διατηρηθεί σε ποσοστό 

30% ή και υψηλότερο. Επειδή οι περισσότερες από τις νέες επιχειρήσεις αποτυγχάνουν 

απαιτείται υψηλή απόδοση για να αντισταθμίσει τον κίνδυνο.

Σε αντίθεση με την αντίληψη που έχει επικρατήσει οι συμμετοχές των εταιρειών venture 
capital δεν περιορίζονται μόνο σε επιχειρήσεις υψηλής τεχνολογίας (Adams, 1998, 11). 
Στις ανεπτυγμένες οικονομίες βέβαια οι μεγαλύτερες επενδυτικές ευκαιρίες 
παρουσιάζονται στον τομέα των υπηρεσιών και της τεχνολογίας, αλλά στις 
αναπτυσσόμενες οικονομίες άλλοι κλάδοι, όπως τα τρόφιμα και ποτά, τα δομικά υλικά, 
τα είδη συσκευασίας κ.α. αναπτύσσονται ταχύτατα, παρέχοντας μεγάλες ευκαιρίες για 

επενδύσεις.

Οι επενδύσεις venture capital μπορούν να χρηματοδοτήσουν μια επιχειρηματική ιδέα, 

να βοηθήσουν την εταιρεία κατά τα αρχικά στάδια παραγωγής, να τη στηρίξουν στην 
προετοιμασία της για είσοδο στο χρηματιστήριο κλπ. Με τις επενδύσεις αυτές οι 
επιχειρήσεις αποκτούν, χωρίς να πληρώνουν τόκους, τα απαραίτητα κεφάλαια για να 
αναπτύξουν καινοτομίες και νέα προϊόντα, να επεκταθούν σε νέες αγορές και να 
εκσυγχρονιστούν. Έρευνα που έγινε στη Γαλλία έδειξε ότι οι επιχειρήσεις που 
συνεργάστηκαν με εταιρείες venture capital πέτυχαν μέσα σε μια τετραετία αύξηση 34% 
στις θέσεις εργασίας, 42% στις πωλήσεις και 80% στις εξαγωγές, ενώ διπλάσιασαν τις 
επενδύσεις τους. Παράλληλα, οι νέοι συνέταιροι προσφέρουν στην επιχείρηση την 
οικονομική και διοικητική τεχνογνωσία τους, όπως επίσης και τις διεθνείς επαφές τους.

Τα ποσοστά συμμετοχής των εταιρειών venture capital στο μετοχικό κεφάλαιο 
διαφέρουν, συνήθως όμως είναι μειοψηφικά μεταξύ 15%-25% του συνόλου του 
ενεργητικού. Η ρευστοποίηση της συμμετοχής της εταιρείας venture capital γίνεται σε 
προκαθορισμένο διάστημα είτε μέσω εισαγωγής της επιχείρησης στο χρηματιστήριο, 
είτε με απευθείας πώληση των μετοχών στον επιχειρηματία.

Η παλαιότερη αναφορά στο venture capital γίνεται στα Πολιτικά του Αριστοτέλη, όπου ο 

Θαλής ο Μιλήσιος, παρουσιάζεται να προβλέπει, βασισμένος στις επιστημονικές του 
γνώσεις, ότι τα ελαιόδεντρα της περιοχής του θα είχαν πλούσια σοδειά για ένα 

συγκεκριμένο έτος. Με τη βοήθεια κατάλληλων χρηματοδοτών μίσθωσε τα ελαιοτριβεία
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της Μιλήτου και της Χίου, με αποτέλεσμα να πετύχει μεγάλα κέρδη, όταν οι προβλέψεις 
του επιβεβαιώθηκαν. Αποτελεί μια αρκετά παλαιό μορφή επένδυσης για τις Ηνωμένες 
Πολιτείες Αμερικής, όπου πρωτοεμφανίστηκε τη δεκαετία του ’60 ενώ στην τη Μ. 
Βρετανία εδραιώθηκε τη δεκαετία του ’80 απ’ όπου πέρασε και στην υπόλοιπη 
Ευρώπη. Στα τέλη της δεκαετίας του '80, οι ΗΠΑ και η Μ. Βρετανία συγκέντρωναν τα 
3/4 των παγκοσμίων αποθεμάτων venture capital. Στις ΗΠΑ τα κεφάλαια αυτά το 1997 

ανέρχονταν σε 80 δισ. δολάρια, έναντι 3 δισ. το 1976 (Leader, 12/1998, 17)

To venture capital εμφανίστηκε στην Ελλάδα μόλις στις αρχές του '90 και είναι ακόμη 
σχετικά άγνωστο. Οι ελληνικές εταιρείες επενδύουν ως επί το πλείστον στην Ελλάδα, τα 
Βαλκάνια και την περιοχή της Μαύρης Θάλασσας σε επιχειρήσεις διαφόρων κλάδων. 
Οι εταιρείες venture capital που δραστηριοποιούνται στον ελληνικό χώρο είναι λίγες και 
ως επί το πλείστον είναι μέτοχοι των εμπορικών τραπεζιτικών ιδρύμάτων. Ο θεσμός 

των επενδύσεων venture capital αναπτύσσεται με ταχείς ρυθμούς στην Δυτική και 

Ανατολική Ευρώπη και θεωρείται ότι συμβάλλει στην ανάπτυξη της οικονομίας. 
Χαρακτηριστικό της σημασίας που δίδεται σε αυτή την μορφή χρηματοδότησης είναι η 
συμμετοχή της Ευρωπαϊκής Τράπεζας Ανασυγκρότησης και Ανάπτυξης (EBRD) και της 
World Bank μέσω της Διεθνούς Εταιρείας Χρηματοδοτήσεων (IFC) σε εταιρείες venture 
capital, με στόχο την ανασυγκρότηση της Ανατολικής Ευρώπης, της πρώην Σοβιετικής 
'Ενωσης και της Μέσης Ανατολής.

Κατά την διαδικασία προσέγγισης και επιλογής μιας εταιρείας venture capital, σύμφωνα 

με την Arthur Andersen οι επιχειρηματίες θα πρέπει να λαμβάνουν υπόψη τους τα 
ακόλουθα:

Να αναζητήσουν εταιρείες οι οποίες να ενδιαφέρονται και να εξειδικεύονται στο κλάδο ή 
στην περιοχή που δραστηριοποιείται η επιχείρηση.

Να μελετήσουν προσεκτικά τις κεφαλαιακές τους ανάγκες συγκρινόμενες με τα ποσά τα 
οποία οι διάφορες εταιρείες venture capital είναι πρόθυμες να επενδύσουν σε 
επιχειρήσεις που βρίσκονται στο ίδιο στάδιο ανάπτυξης με την επιχείρηση τους. Αυτές 
οι πληροφορίες είναι διαθέσιμες σε δημοσιευμένες πηγές.

Να αναζητήσουν εταιρείες με ισχυρές χρηματοδοτικές πηγές, με σταθερή παρελθοντική 
πορεία στο να παρέχουν χρηματοδοτική ικανότητα διάρκειας που πιθανώς να χρειαστεί 

η επιχείρηση τα επόμενα χρόνια και τη δυνατότητα να συμβάλλουν στην αύξηση της 
ανταγωνιστικότητας της επιχείρησης ως σύμβουλος.

Να κάνουν χρήση, όποτε είναι δυνατό, των επιχειρηματικών και επαγγελματικών τους 

επαφών με σκοπό να αναφέρουν και να υποστηρίξουν την επιχειρηματική τους ιδέα 
στις κατάλληλες εταιρείες venture capital, οι οποίες θεωρούν αξιόπιστες πηγές νέων
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επενδυτικών έργων της αναφορές ικανών επιχειρηματιών και στελεχών με τους 

οποίους έχουν συνεργαστεί.

Να αποφύγουν να εκθέσουν το επιχειρηματικό τους σχέδιο σε μεγάλο αριθμό 
δυνητικών επενδυτών, καθώς η φήμη ότι το σχέδιο είναι γνωστό σε πολλούς μειώνει τις 

πιθανότητες να γίνει αποδεκτό.

Να λάβουν υπόψη κατά τον προγραμματισμό των ενεργειών τους και την κατάστρωση 
του επιχειρηματικού σχεδίου τους, το χρονικό διάστημα που μεσολαβεί από την αρχική 
πρόταση μέχρι τις διαπραγματεύσεις, τη συμφωνία και μέχρι την έναρξη των 

χρηματοροών.

Κρατικά & Ευρωπαϊκά προνράυυατα χρηυατοδότησηο

Στην Ελλάδα και σε χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης, στα πλαίσια του Κοινοτικού 
Πλαισίου Στήριξης μέσω των Περιφερειακών και Τομεακών Επιχειρησιακών 
Προγραμμάτων καθώς και στα πλαίσια Ευρωπαϊκών Προγραμμάτων, Κοινοτικών 
Πρωτοβουλιών και Εθνικών Αναπτυξιακών Νόμων, χορηγούνται χρηματοδοτήσεις σε 

επιχειρήσεις με την μορφή της επιχορήγησης.

Οι δράσεις και τα προγράμματα στα πλαίσια των οποίων επιχορηγούνται ιδιωτικές 
επενδύσεις επιδιώκουν, μέσω της ενθάρρυνσης των ιδιωτικών επενδύσεων και της 
αύξησης της ανταγωνιστικότητάς τους, την επιτάχυνση της οικονομικής ανάπτυξης της 
χώρας, την αύξηση των θέσεων απασχόλησης, την αξιοποίηση επιχειρηματικών 
ευκαιριών στον ελληνικό και στον ευρύτερο διεθνή χώρο, την προστασία του 
περιβάλλοντος και την εξοικονόμηση ενέργειας.

Οι επιχορηγήσεις αυτές δίδονται, ανάλογα με τον χαρακτήρα των στόχων κάθε 
προγράμματος, τόσο για πάγιες επενδύσεις όσο και για “άυλες", όπως είναι ο 
σχεδιασμός και η εφαρμογή συστήματος διασφάλισης ποιότητας, συστήματος 
περιβαλλοντικής διαχείρισης, η εκπόνηση έρευνας αγοράς, η μελέτη αναδιοργάνωσης 
της διοικητικής ή παραγωγικής δομής κλπ. Επίσης χρηματοδοτούνται είτε εταιρείες υπό 
σύσταση για την απόκτηση παγίων και την έναρξη λειτουργίας τους, είτε υφιστάμενες 
επιχειρήσεις για την ανάπτυξη και τον εκσυγχρονισμό τους.

Η συμμετοχή σε αυτά απαιτεί την προσκόμιση επιχειρησιακού σχεδίου διαμορφωμένο 

ανάλογα με τις ενέργειες για τις οποίες αιτείται χρηματοδότηση και ανάλογα με το 
υπόδειγμα που τίθεται από κάθε πρόγραμμα.

Τα Κρατικά & Ευρωπαϊκά προγράμματα χρηματοδότησης αποτελούν επιχειρηματικές 
ευκαιρίες για τους επιχειρηματίες που δραστηριοποιούνται στον Ελληνικό και
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Ευρωπαϊκό χώρο. Όμως, όπως κάθε ευκαιρία, ενέχουν και κινδύνους που αφορούν τον 
αυστηρό έλεγχο φυσικού και οικονομικού αντικειμένου για τη συμβατότητά του με το 
κατατεθειμένο επιχειρηματικό σχέδιο, τους περιορισμούς για το χρόνο υλοποίησης του 
σχεδίου, για την ελάχιστη επιτρεπόμενη χρονική διάρκεια κτήσης των παγίων (δεν είναι 
δυνατό να πουληθούν), για το χρόνο διατήρησης του ιδιοκτησιακού καθεστώτος και την 
επίτευξη των ποσοτικοποιημένων στόχων που συχνά τίθονται. Οι κίνδυνοι αυτοί 
μπορούν να αντιμετωπιστούν με προσεκτική και ρεαλιστική κατάστρωση του 

επιχειρηματικού σχεδίου.

Αξιοσημείωτο είναι ότι παρόμοια προγράμματα χρηματοδότησης με τη μορφή 
επιχορήγησης δεν ισχύουν στις Η.Π.Α. όπου υπάρχουν κρατικά προγράμματα 

δανεισμού. Η Διοίκηση Μικρών Επιχειρήσεων (Small Business Administration, SBA), 
υποβοηθά τις μικρές επιχειρήσεις (μέχρι 500 εργαζόμενους) ως εγγυητής δανείων που 

συνάπτουν από ιδιωτικά τραπεζικά ιδρύματα.

Στη συνέχεια παρουσιάζεται συνοπτικά ο Αναπτυξιακός Νόμος, ο οποίος εδώ και δύο 
δεκαετίες αποτελεί τη σημαντικότερη πηγή χρηματοδότησης ιδιωτικών επιχειρήσεων 
στην Ελλάδα.

Ελληνικόο Αναπτυ&ακόο Nouoc

Η χρηματοδότηση ιδιωτικών επενδύσεων από εθνικούς πόρους εντάσσεται στα 
θεσμοθετημένα κίνητρα οικονομικής ανάπτυξης που ίσχυσαν στην Ελλάδα από το 1950 
μέχρι σήμερα.

Ο ισχύων Αναπτυξιακός Νόμος 2601/98 με τίτλο “Ενισχύσεις ιδιωτικών επενδύσεων για 
την οικονομική και περιφερειακή ανάπτυξη της χώρας και άλλες διατάξεις”, ο οποίος 
τέθηκε σε ισχύ τον Μάιο του 1998 αποτελεί εξέλιξη και συνέχεια του Νόμου 1892/90 και 
του 1262/82. Προβλέπει την χρηματοδότηση επενδυτικών σχεδίων νέων επιχειρήσεων 
καθώς και υφιστάμενων επιχειρήσεων που επιθυμούν να επεκτείνουν ή/και να 
εκσυγχρονίσουν τις δραστηριότητές τους. Μέσω της χρηματοοικονομικής ενίσχυσης 
που παρέχει επιδιώκεται να μειωθεί το τελικό κόστος επένδυσης για την επιχείρηση, να 
αυξηθεί το ύψος της προσδοκώμενης απόδοσής της και εν γένει να ελαττωθεί ο 

επιχειρηματικός κίνδυνος για τον επιχειρηματία που εμπεριέχει κάθε επένδυση, ειδικά 
σε περιοχές χαμηλής οικονομικής ανάπτυξης.

Τα είδη της χρηματοοικονομικής ενίσχυσης που παρέχονται από τον νέο Αναπτυξιακό 
Νόμο είναι τα ακόλουθα:
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α) Επινοοήνηση, που συνίσταται στη δωρεάν παροχή από το Δημόσιο χρηματικού 
ποσού για την κάλυψη τμήματος της ενισχυόμενης δαπάνης της επένδυσης ή του 

επιχειρηματικού σχεδίου.

β) Επιδότηση των τόκων, που συνίσταται στην κάλυψη από το Δημόσιο τμήματος των 
καταβαλλομένων τόκων των μακροπροθέσμων δανείων που λαμβάνονται για την 

υλοποίηση της ενισχυόμενης δαπάνης της επένδυσης.

γ) Επιδότηση νοηυατοδοτικήο υίσθωσης, που συνίσταται στην κάλυψη από το Δημόσιο 
τμήματος των καταβαλλόμενων δόσεων χρηματοδοτικής μίσθωσης που συνάπτεται για 

την απόκτηση της χρήσης εξοπλισμού.

δ) Φοοολονική απαλλανη μέχρι ενός ποσοστού ή του συνόλου της επένδυσης ή και της 

αξίας της χρηματοδοτικής μίσθωσης.

Για την εψαρμογή του Νόμου το σύνολο της Επικράτειας χωρίζεται σε τέσσερις ζώνες 

(περιοχές) με διαφορετικά ποσοστά χρηματοδότησης επί του συνόλου της επιλέξιμης 

επένδυσης.

Στο νέο θεσμικό πλαίσιο εισάγεται, για πρώτη φορά, η διάκριση των επενδυτικών 

φορέων, βάσει των ετών λειτουργίας τους, σε νέους και παλαιούς. Ως νέοι φορείς 
νοούνται οι νεοϊδρυόμενες επιχειρήσεις και εκείνες για τις οποίες μέχρι την υποβολή της 
αίτησης δεν έχει παρέλθει πενταετία από τη σύστασή τους. Στους νέους φορείς 
παρέχεται η δυνατότητα επιχορήγησης και επιδότησης τόκων ή επιδότησης τόκων και 
φοροαπαλλαγής, ενώ στους παλαιούς μόνο η επιδότηση τόκων και η φοροαπαλλαγή 

που συνήθως αντιστοιχεί σε μικρότερα χρηματικά ποσά από ότι η επιχορήγηση και 
αποτελεί ένα σημείο διαφωνίας των επιχειρηματιών. Εδώ παρατηρείται διαφοροποίηση 

των κριτηρίων επιλογής επιχειρήσεων προς χρηματοδότηση που θέτει ο χρηματοδότης- 
επενδυτής, που στην προκειμένη περίπτωση είναι το Ελληνικό Δημόσιο, σε σύγκριση 
με τους Ιδιώτες” επενδυτές. Μία εμπορική Τράπεζα επί παραδείγματι, επιλέγει να 
επενδύσει σε σχέδια τα οποία στην πλειοψηφία τους προτείνονται από πολυετείς 
λειτουργούσες επιχειρήσεις, καθώς με την επεξεργασία των παρελθοντικών 
οικονομικών και άλλων στοιχείων της επιχείρησης, η αξιολόγηση του κινδύνου γίνεται 
με μεγαλύτερη ακρίβεια. Η διαφοροποίηση αυτή βέβαια πηγάζει από τους σκοπούς του 
κάθε επενδυτή. Ενώ ο “ιδιώτης" επενδυτής αναμένει ένα άμεσο επιβεβαιωμένο και 

συχνά υψηλό οικονομικό όφελος, το Ελληνικό Δημόσιο αποσκοπεί άμεσα στην 
αναδιάρθρωση των τομέων και κλάδων της παραγωγής μέσω της ίδρυσης νέων 

μεταποιητικών κυρίως επιχειρήσεων και στην αύξηση των θέσεων απασχόλησης, ενώ 

μακροπρόθεσμα στοχεύει στα έμμεσα οικονομικά οφέλη που θα προκύψουν από τα 
κέρδη των επιχειρήσεων.
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3.2 Η επιλογή της κατάλληλης μορφής χρηματοδότησης
Ελάχιστες επιχειρήσεις κατέχουν ακόμα και σχετικά ελλιπή πληροφόρηση για την 
αγορά χρήματος και ακόμα λιγότερες θέτουν ως βασική προτεραιότητα την επιλογή του 
επιθυμητού όσο και κατάλληλου τρόπου χρηματοδότησης. Η επιλογή μεταξύ των 

διαφόρων πηγών χρηματοδότησης απαιτεί την αξιολόγηση της φύσεως ή υπόστασης 
της απαιτούμενης χρηματοδότησης, το κόστος για την εταιρία και τον μέτοχο, και την 
διαθεσιμότητα της χρηματοδότησης. Αποτελεί περίπλοκη διαδικασία αξιολόγησης η 

οποία συνήθως προϋποθέτει την βοήθεια και υποστήριξη από επαγγελματίες 

συμβούλους.

Οι πιθανές πηγές χρηματοδότησης εντάσσονται σε τρεις γενικές κατηγορίες:

1. Εμπορική πίστωση, όπου προμηθευτές ή και η εφορία επιτρέπει την επικαρπία 
προϊόντων ή την βεβαίωση φοροαπαλλαγής προτού πραγματοποιηθεί σχετική 

πληρωμή.

2. Δάνεια που καλύπτουν κάθε μορφής εκχώρησης χρηματικού ποσού υπό τον όρο της 

επιστροφής μετά κέρδους.

3. Μετοχική συμμετοχή, όπου το παραχωρηθέν ποσό δεν αναμένεται να αποπληρωθεί 

από την επιχείρηση. Ο επενδυτής ιδιοποιείται το ποσό της επένδυσης και 

πραγματοποιεί κέρδος από μελλοντικά μερίσματα ή μέσω μεταγενέστερης πώλησης 
του εταιρικού μεριδίου του.

Η πολυπλοκότητα της επιλογής οφείλεται: α) στην δυνατότητα διαφοροποίησης κάθε 

πηγής ανάλογα με τις τρέχουσες ανάγκες (βραχυπρόθεσμα ή μακροπρόθεσμα δάνεια, 
κοινές ή ονομαστικές μετοχές, κ.λπ.), β) στην δυνατότητα επιλεκτικής διαμόρφωσης του 
χαρτοφυλακίου χρηματοδότησης συνδυάζοντας διάφορες εναλλακτικές λύσεις, και γ) 
στην δυνατότητα μετατροπής κάποιου χρηματοδοτικού πρωτοκόλλου σε άλλο με βάση 
την αλλαγή του χαρακτήρα των επιλεχθέντων τρόπων χρηματοδότησης εφόσον 
εκπληρωθούν συγκεκριμένες προϋποθέσεις.

Κάθε τρόπος χρηματοδότησης ενέχει ουσιαστικές διαφοροποιήσεις ως προς ορισμένες 
ιδιότητες τους που ρυθμίζουν σε μεγάλο βαθμό την καταλληλότητα τους ανά 
περίπτωση. Τα δάνεια, για παράδειγμα, έχουν σίγουρα κάποιο κόστος, το οποίο όμως 

είναι σχεδόν αδύνατον να προβλεφθεί με σχετική ασφάλεια. Ο ρυθμός μεταβολής των 

τραπεζιτικών επιτοκίων ακόμα και σε σύντομο χρονικό διάστημα είναι έντονος, 

επομένως και μη-προβλέψιμος, ενώ το πλέον ανησυχητικό στοιχείο αφορά την αύξηση 

του δεδομένου κόστους του δανείου κατά την περίοδο όπου διαμορφώνονται συνθήκες 

ύφεσης στην οικονομία. Δηλαδή το κόστος του δανείου εξελίσσεται σε μεγάλο βαθμό
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ανεξάρτητα από την δεδομένη κατάσταση της επιχείρησης. Ειδικά σε χαλεπούς για την 
δανειοδοτημένη επιχείρηση καιρούς, επειδή το κόστος του δανείου σε αναλογία με τα 
ακαθάριστα κέρδη αυξάνει, ο βαθμός έκθεσης της επιχείρησης στις όποιες μεταβολές 
των επιτοκίων εντείνεται αισθητά. Η διαθεσιμότητα της δανειακής χρηματοδότησης 
συναρτάται άμεσα με την δυνατότητα παροχής αξιόπιστων εγγυήσεων από την πλευρά 

του δανειολήπτη.

Ιδιαίτερη σημασία αποδίδεται από την επιχείρηση στην χρονική διάρκεια της 

δανειοδότησης δεδομένου ότι η περίοδος αποπληρωμής του δανείου είναι αντικείμενο 

διαπραγμάτευσης και επηρεάζει την δυνητική αποτελεσματικότητα των ετήσιων 
διαθεσίμων (ως τοκομερίδια στην τράπεζα ή ως μερίσματα στους μετόχους). Ο ισχύων 
εμπειρικός κανόνας υποδεικνύει ότι η περίοδος αποπληρωμής θα πρέπει να 
ισοδυναμεί με την περίοδο λογικής απόσβεσης του χρηματοδοτούμενου μέσω του 
δανείου περιουσιακού στοιχείου ούτως ώστε να υφίσταται κάποια ισορροπία μεταξύ 
των αναγκών για κεφάλαια κίνησης, για ομαλή εξυπηρέτηση του χρεολυσίου και για 

καλύψει των εύλογων προσδοκιών των μετόχων.

Η διάθεση μετοχών για την προσέλκυση κεφαλαίων, πέραν της προφανούς μείωσης 
των υφιστάμενων μεριδίων λόγω της μεταβίβασης τμήματος της ιδιοκτησίας, δεν 
επιβαρύνει με κάποιο σοβαρό κόστος την κερδοφορία και αντιθέτως ενισχύει την 
κεφαλαιουχική αξία της επιχείρησης. Η διαθεσιμότητα της μορφής αυτής, συγκρινόμενη 
με την δανειοδότηση, θεωρείται λιγότερο επιβεβαιωμένη δεδομένου ότι η 
"ελκυστικότητα" της μετοχής μιας επιχείρησης προσμετράται βάσει συγκρίσεων και 

αξιολογήσεων στο επίπεδο της εθνικής οικονομίας και των άλλων εισηγμένων στην 
αγορά κεφαλαίου επιχειρήσεων.

Η χρηματοδότηση με τη μορφή της επένδυσης στο μετοχικό κεφάλαιο μιας επιχείρησης 
είναι άρρηκτα συνδεδεμένη με την πεποίθεση ότι θα εξασφαλισθεί υψηλότερη απόδοση 
του κεφαλαίου από την ανάλογη της αποταμιευτικής αξιοποίησης του. Επομένως το 
κόστος της χρηματοδότησης για τους υφιστάμενους μετόχους προκύπτει ότι θα είναι 
υψηλότερο σε σχέση με το δανειοληπτικό κόστος.

Η χρηματοδότηση μέσω μετοχικής διάθεσης ενδείκνυται στις κεφαλαιουχικές 
δραστηριότητες υψηλού κινδύνου όπου η εισροή πόρων δεν διατίθεται για την 

προμήθεια παγίων που διατηρούν ισοδύναμη αξία. Επίσης, είναι κατάλληλη για 

χρηματοδότηση πολύ μακροπρόθεσμων περιουσιακών στοιχείων, σημαντικού 

τμήματος του κεφαλαίου κίνησης ή άλλων στοιχείων που δεν καθίσταται δυνατή η 
τραπεζιτική χρηματοδότηση.

Η επιλογή μεταξύ των πηγών χρηματοδότησης προϋποθέτει τις εξής ενέργειες:
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1. Αποτίμηση εταιρικής αξίας δίχως επέκταση σε διάστημα 2 έως 5 ετών.

2. Αποτίμηση εταιρικής αξίας με επέκταση εφόσον όλες οι επιπρόσθετες ανάγκες 
χρηματοδότησης καλυφθούν από δανειοδότηση.

3. Αποτίμηση της αξίας του μειωμένου μετοχικού μεριδίου στην βάση του παραπάνω, 
υποθέτοντας ότι οι επιπρόσθετες ανάγκες χρηματοδότησης θα καλυφθούν μέσω 
διάθεσης μετοχών.

Επισημαίνεται ότι η μη-επαρκώς χρηματοδοτημένη εταιρία αξίζει αναλογικά λιγότερο 
από ότι μια καλοχρηματοδοτημένη επιχείρηση σε περιόδους κρίσεως. Περιουσιακά 

στοιχεία με αυτόνομη οικονομική αξία ενδείκνυται να χρηματοδοτηθούν μέσω 
δανειοδότησης, εφόσον ληφθούν υπόψη οι αποσβέσεις και δημιουργούν ή καλύτερα 

συνεισφέρουν στην δημιουργία κερδών για την επιχείρηση. Εάν υπάρχει κίνδυνος να 
υποθηκευτούν σε περίπτωση χαμηλής απόδοσης, καταλληλότερη είναι η διάθεση 
μετοχών. Επιπλέον, θεωρείται σκόπιμο να υφίσταται πλεόνασμα μετοχικού κεφαλαίου 
ώστε να ελεγχθεί καλύτερα το αποτέλεσμα απρόοπτων εξελίξεων στην απόδοση της 

εταιρίας ή για να αξιοποιηθούν άμεσα ευκαιρίες που δεν είναι δυνατόν να 
προβλεφθούν.
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4. Σύνταξη επιχειρησιακού σχεδίου

4.1 Ενέργειες που προηγούνται της σύνταξης του επιχειρησιακού σχεδίου
Ένα σημαντικό πρώτο βήμα είναι να αναλυθεί λεπτομερώς η ιδέα και η επιχείρηση και 

να προετοιμαστεί ο επιχειρηματίας ή/και η ομάδα διοίκησης για τον έντονο ανταγωνισμό 
της αγοράς κεφαλαίων. Αυτή η ενέργεια είναι αποτελεσματική τόσο για ανερχόμενες 

εταιρείες όσο και για “ώριμους” οργανισμούς.

Άσχετα με το στάδιο στο οποίο βρίσκεται η εταιρεία, θα πρέπει να αναπτυχθεί μια καλά 
ισορροπημένη ομάδα διοίκησης η οποία μπορεί να αυξήσει τις πιθανότητες επιτυχίας. 

Οι δυνητικοί επενδυτές σε ορισμένες περιπτώσεις είναι δυνατό να συνεισφέρουν για την 
κάλυψη στρατηγικών κενών στην διοικητική οργάνωση, αλλά στην πλειοψηφία τους 
δείχνουν ελάχιστο ενδιαφέρον για εταιρείες που στερούνται ενός ισχυρού πλαισίου 

διοίκησης.

Θα πρέπει να εξεταστεί και η δυνατότητα αναζήτησης καθοδήγησης από εξωτερικούς
επαγγελματίες. Εξωτερικοί δικηγόροι, λογιστές, ειδικοί marketing και μηχανικοί μπορεί

♦

να παρέχουν πολύτιμες πληροφορίες.

Οι δικηγόροι για παράδειγμα μπορούν :

• να ελέγξουν την προστασία των ευρεσιτεχνιών, των δικαιωμάτων του δημιουργού 
και την κατοχύρωση των εμπορικών σημάτων.

• να επιθεωρήσουν και να ανασκοπήσουν τις προτεινόμενες συμφωνίες ή συμβόλαια.

• να συμβουλεύσουν σε θέματα antitrust και περιβαλλοντικά.

• να διαχειριστούν τις πολλές κρυμμένες νομικές δυσκολίες που αντιμετωπίζει κάθε 
νεοϊδρυόμενη ή υπό επέκταση επιχείρηση.

Έμπειροι λογιστές μπορούν:

να επιθεωρήσουν και να ανασκοπήσουν τις οικονομικές προβλέψεις του σχεδίου, 

να συμβουλεύσουν για τις λογιστικές και ελεγκτικές διαδικασίες 

να συστήσουν το κατάλληλο πληροφοριακό σύστημα λογιστικής διαχείρισης 

να παρέχουν φορολογικές συμβουλές

να μεταφέρουν τεχνογνωσία για τα συγκεκριμένα θέματα στο προσωπικό της 
επιχείρησης
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Οι ειδικοί marketing μπορούν να εκπονήσουν μια έρευνα αγοράς με την οποία να 

προσδιορίζονται τα απαραίτητα στοιχεία για την σύνταξη του εσ. Όπως μέγεθος 

αγοράς, δυνατότητες αποδοχής ενός νέου προϊόντος κλπ.

Εξειδικευμένοι μηχανικοί μπορεί να απαιτούνται για την έρευνα ανάπτυξης ενός νέου 

προϊόντος, τον ανασχεδιασμό των υφιστάμενων κλπ.

Ιδιαίτερη προσοχή πρέπει να δοθεί στην έκταση και στο επίπεδο μέχρι το οποίο θα 
συμμετάσχουν οι εξωτερικοί σύμβουλοι. Ένα εσ. προετοιμασμένο εξολοκλήρου από 

εξωτερικούς συμβούλους δεν θα αντανακλά την ιδέα και την αντίληψη του 
επιχειρηματία για την μέθοδο υλοποίησή της. Η ενεργή συμμετοχή του επιχειρηματία σε 

κάθε φάση της διαδικασίας σχεδιασμού είναι αναγκαία για να θέσει την κατεύθυνση και 
το πεδίο δράσης, διασφαλίζοντας την εφικτότητα υλοποίησης του σχεδίου σύμφωνα με 
την αρχική ιδέα και τις δυνατότητές του.

4.2 Διαδικασία εκπόνησης αποτελεσματικού Σχεδίου
1. Επινόηση της στρατηγικής που θα εμπεριέχεται στο Επιχειρησιακό Σχέδιο (Ε.Σ.) 

στη βάση της εξάλειψης των εγνωσμένων αδυναμιών και της αξιοποίησης 

υφιστάμενων και σχεδιαζόμενων πλεονεκτημάτων και δυνατοτήτων.

2. Κοστολόγηση των βασικών ιδεών του Ε.Σ., ιδιαίτερα των αναγκαίων αυξήσεων στα 
κεφάλαια κίνησης.

3. Προληπτική αντιμετώπιση ενδεχόμενων αποκλίσεων, ειδικά εκείνων που οφείλονται 

σε μεταγενέστερη μείωση της διαθέσιμης χρηματοδότησης και γενικότερα, 
συνεκτίμηση των πιθανών επιπτώσεων εξαιτίας της μη-τήρησης των 
προγραμματιζόμενων ή και απρόοπτων συμβάντων.

4. Εκπόνηση κειμένου Ε.Σ. σε επίπεδο διατύπωσης και τεκμηρίωσης ανάλογου των 
πληροφοριακών αναγκών του αποδέκτη.

5. Πειστική εξειδίκευση των διατυπωμένων στόχων ώστε να διασφαλιστούν τα 
συμφέροντα των υποψήφιων επενδυτών και να αντιμετωπιστεί αποτελεσματικά ο 
ενδεχόμενος σκεπτικισμός τους.

6. Αντιμετώπιση ενδεχόμενης σύγκρουσης μεταξύ ακολουθούμενης επιχειρησιακής 

στρατηγικής και κειμένου που προκύπτει όταν το Ε.Σ. χρησιμοποιείται τόσο ως 

εσωτερικό εργαλείο προγραμματισμού και ελέγχου, όσο και ως εργαλείο 

παρουσίασης των προοπτικών της επιχείρησης σε εξωτερικούς αποδέκτες (π.χ.: 

τράπεζες, χρηματοδότες). Το Ε.Σ. πρέπει να συνδυάζει στο μέγιστο δυνατό βαθμό 

από την σκοπιά της χρηστικότητας όλες τις πληροφορίες εκείνες που ενδιαφέρουν

14



ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΔΙΑΣΤΑΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ: ΘΕΩΡΙΑ ΚΑΙ ΠΡΑΚΤΙΚΗ ΕΦΑΡΜΟΓΗ

ανομοιογενείς ως προς το επιδιωκόμενο περιεχόμενο αποδέκτες. Εκτιμάται, κατ’ 
αρχήν ότι το κείμενο πρέπει να καταρτισθεί εφόσον πρώτα έχει ολοκληρωθεί ο 
ενδοεταιρικός προβληματισμός περί της κατάλληλης στρατηγικής. Επίσης, 
προτείνεται η εξειδικευμένη αξιολόγηση των επιχειρησιακών δεδομένων (π.χ.: 
μοντέλα χρηματοπιστωτικών προβλέψεων) η οποία τεκμηριώνει τις κύριες θέσεις 

του Ε.Σ. να αποτελεί μεν οργανικό τμήμα του κειμένου χωρίς όμως να δεσπόζει με 
την παρουσία του καθότι εκτιμάται ότι ο λεπτομερειακός χαρακτήρας του απωθεί 

τους υποψήφιους επενδυτές (ενσωμάτωση με τη μορφή παραρτήματος στο Ε.Σ.).

4.3 Μορφή - περιεχόμενα επιχειρησιακού σχεδίου
Δεν υπάρχουν άκαμπτοι κανόνες που θέτουν συγκεκριμένες απαιτήσεις για τη δομή 

ενός επιχειρηματικού σχεδίου. Το μέγεθος και τα περιεχόμενα ποικίλλουν εξαρτώμενα 
από πολλούς παράγοντες, όπως το στάδιο ανάπτυξης στο οποίο βρίσκεται η 

επιχείρηση (επί παραδείγματι στο στάδιο ανάπτυξης του προϊόντος δεν χρειάζεται 
απαραίτητα ένα επιχειρηματικό σχέδιο με πλήρη στρατηγική για το marketing και για 
την παραγωγική διαδικασία), το μέγεθος της επιχείρησης, το είδος της επιχείρησης 
(εμπορική ή μεταποιητική), τον κλάδο στον οποίο ανήκει και τις μεθόδους marketing οι 
οποίες εφαρμόζονται σε αυτόν και το μέγεθος της δυνητικής αγοράς. Επίσης, ο Brian 

Finch θέτει ως παράγοντα διαφοροποίησης της μορφής και του περιεχομένου και τους 

αποδέκτες του επιχειρηματικού σχεδίου, εάν αυτοί είναι γνωστοί εκ των προτέρων. Εάν 
απευθύνεται σε οικονομολόγους θα πρέπει να περιέχει περισσότερες οικονομικές 
πληροφορίες ενώ εάν απευθύνεται στον Διευθυντή Marketing μιας εταιρείας με την 
οποία επιδιώκεται συνεργασία θα πρέπει η παρουσίαση της αγοράς να είναι 
εκτενέστερη. Η Τράπεζα μπορεί να ενδιαφέρεται περισσότερο για την ασφάλεια ενός 
δανείου και τον χρόνο αποπληρωμής, μια εταιρεία venture capital για την ευαισθησία 

της επένδυσης και τις δυνατότητες απόδοσής της σε διάφορες διακυμάνσεις και ένας 
ιδιώτης επενδυτής, συνήθως μακροπρόθεσμα, για τα σημεία που προσφέρονται για 
αμοιβαία οφέλη και συνεργασία, την πολιτική μερισμάτων και τα μελλοντικά σχέδια του 
επιχειρηματία για πώληση ή αγορά μετοχών ή πιθανή είσοδο στην παράλληλη αγορά.

Το σχέδιο περιεχομένων ενός επιχειρηματικού σχεδίου που δίδεται ως οδηγός από 
διάφορους φορείς, είτε αποδέκτες είτε συντάκτες, διαφοροποιείται ελάχιστα ως προς τη 

σειρά ή τον τίτλο και συμφωνούν ως προς τα θεματικά αντικείμενα τα οποία πρέπει να 

περιλαμβάνονται όπως προκύπτει από τους ακόλουθους πίνακες όπου παρατίθονται οι 
προτάσεις ορισμένων φορέων.
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Small Business Administration
(SBA : Κρατικός φορέας για την παροχή 
βοήθειας προς τις ΜΜΕ στην USA)
Εισαγωγή: Συνοπτική περιγραφή του 
σχεδίου και παρουσίαση του φορέα της 
επένδυσης
Α. Η επιχείρηση
1. Περιγραφή της επιχείρησης
2. Marketing
3. Ο ανταγωνισμός
4. Λειτουργικές & παραγωγικές 

διαδικασίες
5. Προσωπικό
6. Ασφάλεια της επιχείρησης
7. Οικονομικά στοιχεία προηγούμενων 

ετών

Β. Οικονομικά στοιχεία
1. Αιτούμενη χρηματοδότηση (δάνειο)
2. Εξοπλισμός και αποθέματα (δαπάνες 

για τις οποίες ζητείται 
χρηματοδότηση)

3. Προβλεπόμενοι Ισολογισμοί τριετίας
4. Ανάλυση Νεκρού Σημείου
5. Προβλεπόμενα αποτελέσματα 

χρήσης(1) και ταμειακές ροές:
• συγκεντρωτική τριετής
• αναλυτική μηνιαία για το πρώτο έτος
• αναλυτική τετραμηνιαία για το 

δεύτερο και τρίτο έτος
• υποθέσεις στις οποίες στηρίχθηκαν 

οι προβλέψεις
Γ. Υποστηρικτικά κείμενα

Συγχρηματοδότηση από τον Νόμο 
2234/94
(Υπουργείο Ανάπτυξης Ελλάδα)
Εισαγωγή: Σύντομο ιστορικό της 
επιχείρησης και συνοπτική περιγραφή 
του σχεδίου.
Α. Ανάλυση και διάγνωση της παρούσας 
κατάστασης της επιχείρησης (στοιχεία 
τελευταίας πενταετίας)
1. Κύκλος εργασιών και εξαγωγές
2. Τεχνοπαραγωγικά στοιχεία
3. Χρηματοοικονομικά στοιχεία (κόστος 

πωλήσεων, αποτελέσματα χρήσης, 
ισολογισμοί, αριθμοδείκτες)

4. Οργανωτική δομή
Β. Ανταγωνιστική θέση και στρατηγική 
της επιχείρησης
1. Ανάλυση περιβάλλοντος
2. Ανταγωνιστική στρατηγική 
Γ. Σχέδια Δράσης
1. Στόχοι και σχέδια δράσης 

(συμπεριλαμβάνονται οι δαπάνες για 
τις οποίες ζητείται χρηματοδότηση)

2. Προβλεπόμενα χρηματοοικονομικά 
στοιχεία ετήσια για την επόμενη 
πενταετία:

• κόστος πωλήσεων, αποτελέσματα 
χρήσης και διάθεση αποτελεσμάτων

• Κατάσταση πηγών και χρήσεων
• Ισολογισμοί
• Αριθμοδείκτες

3. Ανάλυση ευαισθησίας (τα στοιχεία της 
παραγράφου 2 για διάφορα σενάρια 
διακύμανσης τιμών αγοράς και 
πώλησης και όγκου πωλήσεων)

4. Ποσοτικοί στόχοι
Δ. Υποστηρικτικά κείμενα

Η ουσιαστική διαφοροποίηση των υποδειγμάτων σχεδίων των δύο ανωτέρω 

αποδεκτών είναι στα ζητούμενα οικονομικά στοιχεία, για τα οποία ο S.B.A. προτείνει 

επιπρόσθετα ανάλυση Νεκρού σημείου και ταμειακές ροές με μηνιαία ανάλυση, ενώ το 
Υπουργείο προτείνει ανάλυση ευαισθησίας.
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Arthur Andersen 
(USA, consulting firm)

Ernst & Young 
(USA consulting firm)

Συνοπτική παρουσίαση του σχεδίου.
1. Η ιστορία της επιχείρησης
2. Το προϊόν ή η υπηρεσία
3. Ανάλυση αγοράς
4. 0 ανταγωνισμός
5. Marketing
6. Παραγωγή και λειτουργίες
7. Η Διοίκηση
8. Απαιτούμενα κεφάλαια και οι χρήσεις 

τους
9. Οικονομικά στοιχεία προηγούμενων 

ετών
10. Προβλεπόμενα Οικονομικά στοιχεία:

• ισολογισμοί τριετίας ή πενταετίας

• αποτελέσματα χρήσης και 
ταμειακές ροές μηνιαία ή τετραμηνιαία 
για τα πρώτα δύο έτη και ετήσια για τα 
επόμενα τρία.

10. Παραδοχές

Συνοπτική παρουσίαση του σχεδίου.
1. Ο σκοπός του σχεδίου
2. Ανάλυση αγοράς
3. Περιγραφή της επιχείρησης
4. Marketing
5. Προϊόντα και υπηρεσίες
6. Παραγωγή και λειτουργίες
7. Διοίκηση και ιδιοκτησία
8. Απαιτούμενα κεφάλαια και οι χρήσεις 

τους
9. Οικονομικά στοιχεία προηγούμενων 

ετών
10. Προβλεπόμενα Οικονομικά στοιχεία 

μηνιαία ή τετραμηνιαία για το πρώτο 
έτος και τετραμηνιαία και/ή ετήσια για 
τα επόμενα τρία:

• αποτελέσματα χρήσης

• ισολογισμός

• ταμειακές ροές

• προϋπολογισμός δαπάνης 
κεφαλαίου

11. Παραδοχές
12. Ανάλυση οικονομικών στοιχείων με 

αριθμοδείκτες και γραφικές 
παραστάσεις

13. Παραρτήματα - Υποστηρικτικά 
έγγραφα

Οι δύο ανωτέρω συμβουλευτικές εταιρείες ταυτίζονται απόλυτα στο υπόδειγμά τους με 
ελάχιστες διαφορές, όσον αφορά στο χρονικό διάστημα για το οποίο ζητείται η 

παρουσίαση μερικών εκ των οικονομικών στοιχείων (ισολογισμό ανά έτος * ισολογισμό 

ανά τετράμηνο) καθώς και στην γραφική παρουσίαση της προβλεπόμενης λειτουργίας.
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The Royal Bank of Scotland Vandenburghs
(Charted Accountants Μ. Βρετανία)

1. Συνοπτική παρουσίαση του σκοπού
2. Παρουσίαση του ιστορικού της 

επιχείρησης εάν υφίσταται.
3. Ανάλυση αγοράς
4. Η ικανότητα, η εμπειρία και η 

χρηματοδότηση που θα συνεισφέρει ο 
επιχειρηματίας

5. Τα ιδιαίτερα οφέλη του προϊόντος ή 
της υπηρεσίας για τους πελάτες

6. Η μέθοδος οργάνωσης και ανάπτυξης 
της επιχείρησης (marketing, 
παραγωγή, διοίκηση)

7. Η μακροπρόθεσμη προοπτική (ρυθμοί 
ανάπτυξης της επιχείρησης, αγορά, 
ανταγωνισμός, πωλήσεις)

8. Σύντομη παρουσίαση των 
οικονομικών στόχων του πρώτου 
έτους:

• κύκλος εργασιών και καθαρά κέρδη

• ποσό δανείου που αποπληρώνεται 
στο πρώτο έτος

• χρόνος πλήρους αποπληρωμής 
δανείου

9. Αιτούμενη χρηματοδότηση και χρήσεις
της

10. Παράρτημα με υποστηρικτικά 
έγγραφα και ανάλυση των 
προβλεπόμενων οικονομικών 
στοιχείων που μπορεί να είναι μόνο 
πρόβλεψη ταμειακών ροών και 
ανάλυση νεκρού σημείου ή και ένα 
περίτεχνο μοντέλο οικονομικών 
στοιχείων.

Συνοπτική παρουσίαση του σχεδίου.
Α. Περιγραφή της επιχείρησης
Α.1. Κύριες δραστηριότητες
Α.2. Ιστορικό της επιχείρησης
Α.3. Θέση της επιχείρησης στον κλάδο
Α.4. Ανάλυση αγοράς
Α.5. 0 ανταγωνισμός
Β. 0 στόχος
Β.1. Οι ετήσιοι στόχοι κερδών και η 
προσδοκώμενη χρηματοδότηση για την 
επόμενη τριετία ή πενταετία.
Β.2. Η στρατηγική ή η μέθοδος επίτευξης 
των στόχων (τιμολόγηση, marketing, 
ανάπτυξη νέου προϊόντος, διαδικασίες 
παραγωγής και ελέγχου ποιότητας, 
ιδιοπαραγωγή ή συνεργασία με 
υπεργολάβους, αποθέματα κλπ.) και 
τεκμηρίωση των επιλογών αυτών.
Γ. Αιτούμενη χρηματοδότηση
Γ.1. Η δομή και η μορφή της αιτούμενης 
χρηματοδότησης πχ. δανεισμός ή συμμετοχή 
στο μετοχικό κεφάλαιο.
Γ.2. Τα οφέλη ή τα εχέγγυα για τον 
χρηματοδότη πχ. αναμενόμενος συντελεστής 
απόδοσης, πρόθεση για μελλοντική είσοδο 
στο χρηματιστήριο, διαθέσιμα πάγια.
Δ. Αντιμετώπιση κινδύνου
Δ.1. Η ομάδα διοίκησης (εμπειρία και 
αδυναμίες)
Δ.2. Ανάλυση ευαισθησίας : επιπτώσεις στα 
κέρδη και στη ροή μετρητών από τυχόν 
αποκλίσεις του σχεδίου και ενέργειες 
αντιμετώπισής τους.
Ε. Παραρτήματα
Ανάλυση προβλεπόμενων πωλήσεων, 
μικτών και καθαρών κερδών και 
χρηματορροών για τα επόμενα τρία ή πέντε 
χρόνια (μηνιαία για το πρώτο έτος και ετήσια 
για τα επόμενα)

Παρατηρείται ότι και οι δύο αποδέκτες δεν ζητούν ισολογισμό αλλά δίδουν έμφαση στα 

αποτελέσματα χρήσης και στις ταμειακές ροές και φυσικά η τράπεζα ενδιαφέρεται για
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την διάρκεια αποπληρωμής του δανείου. Η λογιστική εταιρεία, η οποία ενεργεί κυρίως 
για λογαριασμό ενδιαφερομένων επενδυτών - μετόχων, εξετάζει την ευαισθησία της 
επένδυσης απέναντι στους τυχόν κινδύνους και τον σχεδιαζόμενο τρόπο αντιμετώπισής 
τους καθώς δεν μπορούν να τεθούν άλλα εχέγγυα σε αντίθεση με την τράπεζα η οποία 
συνήθως υποθηκεύει την περιουσία της επιχείρησης ή/και του επιχειρηματία.

Επένδυση εξοικονόμησης ενέργειας 
Bankable proposal
(Ευρωπαϊκή Επιτροπή DGXVII & EBRD)

Κέντρο Αποθήκευσης και Διανομής

(Εταιρεία Ανάπτυξης Ιδιωτικών Υποδομών 
Βορείου Ελλάδος)

1. Περίληψη του σχεδίου που περιλαμβάνει 
: στοιχεία των φορέων της επένδυσης, το 
χρηματοδοτικό σχήμα και 
χρονοδιάγραμμα των απαιτούμενων 
χρηματορροών, εκτιμήσεις εξοικονόμησης 
ενέργειας.
2. Εισαγωγή στην επένδυση : υφιστάμενη 
κατάσταση και μελλοντικά σχέδια, 
δυνάμεις και κίνδυνοι.
3. Περιγραφή του έργου, του σκοπού, των 
διευθετήσεων για την εφαρμογή του, της 
υφιστάμενης υποδομής και της 
ενεργειακής κατανάλωσης.
4. Αναμενόμενα οφέλη στην τοπική και 
εθνική οικονομία από το έργο με ιδιαίτερη 
αναφορά στις επιπτώσεις στην 
εξοικονόμηση ενέργειας, στην βελτίωση 
του περιβάλλοντος, στην υποκατάσταση 
εισαγωγών, στις νέες θέσεις εργασίας, 
στην βελτίωση της παραγωγικότητας, 
στην μεταφορά τεχνολογίας και στην 
ανάπτυξη των διαχειριστικών ικανοτήτων.
5. Περιγραφή των κύριων φορέων του 
έργου : υποδομή και εμπειρία, 
παρελθοντικά και προβλεπόμενα 
οικονομικά στοιχεία, επιχειρηματικοί 
στόχοι για τη συμμετοχή τους στο έργο.
6. Κόστος εφαρμογής του σχεδίου 
συμπεριλαμβανομένων του 
χρονοδιαγράμματος, της κατανάλωσης 
ενέργειας, επεξήγηση απρόβλεπτων, τους 
κυριότερους υποκατασκευαστές και 
προμηθευτές και τη μορφή των 
συμβάσεων με αυτούς.
7. Προϊόντα, υπηρεσίες, αγορά, όπου 
αναλύεται η τιμολόγηση και η
k'nrTTnXAv/nrrn n Acrrn irni τη iicwcAnr mr

Συνοπτική παρουσίαση του σχεδίου.
Α. Γενικά στοιχεία
Α.1 .Ταυτότητα και Σύντομο Ιστορικό των 
φορέων.
Α.2.Συνοπτική Περιγραφή του 
Προτεινόμενου Έργου
Β . Επιχειρηματικό σχέδιο δράσης για τη 
λειτουργία του έργου
Β.1.Τεκμηρίωση της ζήτησης των 
παρεχόμενων υπηρεσιών
Β.2.Προσδιορισμός του μεγέθους και της 
έκτασης των παρεχόμενων υπηρεσιών.
Β.3. Σχέδιο δράσης για την οργάνωση και 
λειτουργία του φορέα
Β.4.Πλεονεκτήματα της Προτεινόμενης 
Επένδυσης
Γ. Τεχνική περιγραφή για την κατασκευή 
του προτεινόμενου έργου
Γ.1. Αναλυτική τεχνική περιγραφή του 
έργου
Γ.2. Προγραμματισμός για την υλοποίηση 
της επένδυσης
Γ.3. Κόστος κατασκευής του έργου και 
χρηματοδότηση της επένδυσης, αιτούμενη 
επιχορήγηση.
Γ.4. Ταμειακό πρόγραμμα για τη 
χρηματοδότηση της επένδυσης
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κοστολόγηση, η θέση και το μέγεθος της 
αγοράς, οι καταναλωτές, οι ανταγωνιστές, 
οι παράγοντες επηρεασμού της ζήτησης 
και τα πλεονεκτήματα του σχεδιαζόμενου 
προϊόντος ή υπηρεσίας.
8. Κανονισμοί που εφαρμόζονται και 
απαιτούμενες άδειες από τις Δημόσιες 
Αρχές, με ιδιαίτερη έμφαση στην 
προστασία και διαχείριση του 
περιβάλλοντος.
9. Περιγραφή του αιτούμενου ρόλου της 
Τράπεζας που μπορεί να είναι ένας ή και 
περισσότεροι από τους εξής: δανειστής, 
διαχειριστής μεταβίβασης του δανείου σε 
άλλα τραπεζικά ιδρύματα για διασπορά 
του κινδύνου, εγγυητής, ασφαλιστής, 
συμμέτοχος στο κεφάλαιο, 
χρηματοοικονομικός και επενδυτικός 
σύμβουλος.
10. Χρηματοδοτικό σχήμα : υφιστάμενες 
και απαιτούμενες πηγές και είδος 
απαιτούμενης χρηματοδότησης.
11. Πρόβλεψη ταμειακών ροών και 
οικονομική βιωσιμότητα. Ετήσιες 
εκτιμήσεις για όλη τη διάρκεια ζωής του 
έργου που περιλαμβάνουν ιλειτουργικά 
αποτελέσματα, κεφάλαιο κίνησης, 
φορολογία, εξυπηρέτηση χρηματοδότησης 
(τόκοι, χρεολύσια, διανομή κερδών), 
χρηματοοικονομικοί δείκτες.
12. Παράρτημα με ανάλυση των 
προβλεπόμενων : αποτελεσμάτων 
χρήσης, ισολογισμών, ταμειακών ροών, 
δεικτών.

Δ. Προβλεπόμενες οικονομικές 
καταστάσεις
Δ.1. Προβλεπόμενες ετήσιες συνολικές 
πωλήσεις ανά κατηγορία 
προϊόντων/υπη ρεσιών

Δ.2. Προβλεπόμενες επενδύσεις
Δ.3. Προβλεπόμενος Λογαριασμός 
Αποτελεσμάτων Χρήσης και Ισολογισμός 
για τα επόμενα 5 έτη
Δ.4. Προβλεπόμενοι Αριθμοδείκτες
Δ.5 Προβλεπόμενο Ταμειακό Πρόγραμμα- 
Προσδιορισμός των Απασχολούμενων 
Κεφαλαίων (ετήσιο για τα επόμενα 5 έτη)
Δ.6 Υπολογισμός της καθαρής παρούσας 
αξίας και του εσωτερικού βαθμού 
απόδοσης
Δ.7 Ανάλυση ευαισθησίας σε σχέση με την 
καθαρή παρούσα αξία της επένδυσης

Τα ζητούμενα χρηματοοικονομικά στοιχεία είναι τα ίδια δηλαδή αποτελέσματα, 
ισολογισμοί και ταμειακές ροές με τη διαφορά ότι για την επένδυση ενέργειας θα πρέπει 
να καλύπτουν το εκτιμώμενο χρονικό διάστημα διάρκειας ζωής ενώ για το κέντρο 
διανομής την πενταετία. Η Ε.Α.Ι.Υ.Β.Ε. ζητά επιπλέον την αποτίμηση της αξίας του 
σχεδίου.

Γενικές Παρατηρήσεις επί των υποδειγμάτων επιγειοησιακού σγεδίου

Ο κάθε αποδέκτης δίνει έμφαση σε ενότητες του Ε.Σ. ανάλογα με την κύρια 
δραστηριότητά του και τον σκοπό του.
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Παρατηρείται ότι το Υπουργείο Ανάπτυξης δεν δίνει ιδιαίτερη έμφαση στον 
ανταγωνισμό και δεν εξετάζει την οικονομική λειτουργία της επιχείρησης κατά τα τη 
διάρκεια του έτους (μηνιαία ή τριμηνιαία κλπ) αλλά συνολικά στο έτος. Η εξέταση της 

λειτουργίας της επιχείρησης συνολικά στο έτος ενέχει κινδύνους για την ουσιαστική 
βιωσιμότητά της, ειδικότερα τα τελευταία έτη που η «αγορά» απαιτεί μεγάλη διάρκειας 

πιστώσεις. Η ταμειακή ευρωστία ή όχι είναι καθοριστική για την ομαλή συνέχιση της 

λειτουργίας της εταιρείας για να μπορεί να πληρώνει το προσωπικό, τις πρώτες ύλες, 
τις ενέργειες προβολής και προώθησης κλπ. γιατί, αν και σπάνιο, είναι δυνατό τα 
αποτελέσματα χρήσης να καταδεικνύουν μια κερδοφόρα εταιρεία, η οποία όμως λόγω 

έλλειψης ταμειακών εισροών αδυνατεί να συνεχίσει την λειτουργία της.

Οι συμβουλευτικές εταιρείες δίδουν έμφαση στις ενότητες που αφορούν στα «ποιοτικά» 
μέρη του Ε.Σ. όπως τον ανταγωνισμό και το σχέδιο marketing και τον τρόπο 
παρουσίασης (γραφικά, δείκτες) των αποτελεσμάτων με σκοπό την προσέλκυση της 
προσοχής των επενδυτών.

Η τράπεζα και η ελεγκτική εταιρεία λογιστών, εξετάζουν σε ιδιαίτερη παράγραφο την 
εμπειρία και ικανότητα του επιχειρηματία ως εγγύηση του δανείου ή του εισφερόμενου 
μετοχικού κεφαλαίου.

Η Ε.Ε. DGXVII και η Ε.Α.Ι.Υ.Β.Ε. ζητάνε αναλυτικά την τεχνική περιγραφή της 

συγκεκριμένης επένδυσης, και τα κοινωνικά οφέλη ενώ αναφέρονται επιγραμματικά στη 

στρατηγική. Οι χρηματοοικονομικές προβλέψεις είναι αρκετά εκτεταμένες καθώς η 
βιωσιμότητα των προτεινόμενων σχεδίων επηρεάζει άμεσα και άλλους φορείς της 
τοπικής οικονομίας.

Τέλος αποτίμηση της αξίας του σχεδίου (με τη μέθοδο της καθαρής παρούσας αξίας) 
προτείνεται μόνο από την Ε.Α.Ι.Υ.Β.Ε. για το κέντρο Διανομής, ενδεχομένως γιατί 
αφορά αποκλειστικά την ίδρυση νέων επιχειρήσεων, ενώ οι υπόλοιποι αποδέκτες 
απευθύνονται και σε υφιστάμενες λειτουργούσες επιχειρήσεις για τις οποίες είναι 
ιδιαίτερα δύσκολο να αποτιμηθεί ξεχωριστά η απόδοσή των νέων κεφαλαίων χωρίς τις 
συνέργιες που υφίστανται από την υφιστάμενη κατάσταση.

Στο Παράρτημα Α γίνεται αναλυτική παρουσίαση των περιεχομένων του Ε.Σ. 
λαμβάνοντας ως υπόδειγμα αυτό που προτείνεται από τις συμβουλευτικές εταιρείες.
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4.3.1 Μια άλλη μορφή σύνταξης: Το Ε.Σ. της εταιρείας 3Μ ως περιγραφική 

ιστορία.

Η εταιρεία 3Μ στην Αμερική αντιμετωπίζοντας το Ε.Σ. ως σημαντικό εργαλείο 
διοίκησης, υποκίνησης και κινητοποίησης του προσωπικού το μετέτρεψε από ένα 
κατάλογο επιγραμματικής διατύπωσης στόχων σε μία ιστορία που αποκαλύπτει στον 

κάθε εργαζόμενο όχι μόνο τους στόχους αλλά και πως θα επιτευχθούν αυτοί.

Σύμφωνα με τα στελέχη σχεδιασμού της 3Μ (Shaw, 1998) οι κατάλογοι επιγραμματικής 
διατύπωσης (bullet lists) στρατηγικής και στόχων ενθαρρύνουν την διανοητική αδράνεια 

με τρεις σχετικούς μεταξύ τους τρόπους:

ί. Είναι τόσο γενικοί έτσι ώστε υποδεικνύουν μια σειρά καταστάσεων προς επίτευξη η 

οποία μπορεί να εφαρμοστεί και να ταιριάζει σε οποιαδήποτε επιχείρηση.

Ως παράδειγμα αυτής της γενικότητας παρατίθονται δύο μείζοντες στρατηγικές μιας 
επιχειρησιακής μονάδας της 3Μ :

• Επιτάχυνση ανάπτυξης και εισαγωγής νέων προϊόντων

• Αύξηση της ανταποκρισιμότητας.

Η μορφή αυτή δεν προσδιορίζει τους λόγους (ανάλυση αγοράς, τοποθέτηση κλπ.) που 
οδήγησαν σε αυτή τη στρατηγική και καθιστά δύσκολη την τυχόν ανασκόπηση από 
ανωτέρους και κυρίως την κατανόηση και εφαρμογή από το προσωπικό που θα τις 
υλοποιήσει. Εάν η “αύξηση της ανταποκρισιμότητας” σημαίνει “βελτίωση των 
παραδόσεων σύμφωνα με το χρονοδιάγραμμα", η εταιρεία μπορεί να τεθεί επικεφαλής 
στον κλάδο της εφόσον ο μέσος όρος των ανταγωνιστών χαρακτηρίζεται από χρονική 
καθυστέρηση και αστάθεια, στοιχεία όμως που με την συγκεκριμένη μορφή δεν 
προκύπτουν.

ϋ. Η επιγραμματική διατύπωση αφήνει απροσδιόριστους κρίσιμους συσχετισμούς.

Οι κατάλογοι μεταδίδουν μόνο τρεις λογικούς συσχετισμούς και κάθε μεμονωμένος 
κατάλογος έναν από αυτούς :

S τη διαδοχή

^ την προτεραιότητα

^ την συμμετοχή σε ένα σύνολο (θέματα που συσχετίζονται μεταξύ τους χωρίς όμως 
να καθορίζεται η φύση της σχέσης τους).

ίϋ. Η επιγραμματική διατύπωση αφήνει απροσδιόριστες κρίσιμες υποθέσεις για την 
διαδικασία επίτευξης του αποτελέσματος.
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Από τους συνήθεις στόχους, όπως αναφέρονται σε ένα στρατηγικό σχέδιο:

• Αύξηση μεριδίου αγοράς κατά 25%

• Αύξηση κερδών κατά 30%

• Αύξηση εισαγωγής νέων προϊόντων σε δέκα ετησίως

μπορούν να εκφραστούν πολλές διαφορετικές μεταξύ τους στρατηγικές όπως:

α) Η αύξηση μεριδίου αγοράς, μέσω ενεργειών προώθησης, οδηγεί σε αύξηση κερδών, 

λόγω επίτευξης οικονομιών κλίμακας, παρέχοντας τα αναγκαία κεφάλαια για ανάπτυξη 

νέων προϊόντων.

Μερίδιο αγοράς => Κέρδη => Ανάπτυξη νέων προϊόντων

β) Η ανάπτυξη νέων προϊόντων επιδρά ταυτόχρονα στην αύξηση κερδών και μεριδίου 

αγοράς.

Ανάπτυξη νέων προϊόντων => Μερίδιο αγοράς

=> Κέρδη

γ) Απρόσμενα κέρδη θα επιτρέψουν την ανάπτυξη νέων προϊόντων και την αύξηση 
μεριδίου αγοράς μέσω αυξημένης διαφήμισης.

Κέρδη => Ανάπτυξη νέων προϊόντων => Μερίδιο αγοράς

Η διαδικασία εκπόνησης ενός στρατηγικού σχεδίου στην 3Μ ακολουθεί τα στάδια ενός 
διηγήματος:

1. “Καθορισμός του πεδίου δράσης" όπου αναλύεται η υφιστάμενη κατάσταση και 
περιλαμβάνει: οικονομικά στοιχεία του κλάδου, παράγοντες που τον επηρεάζουν, 
τάσεις και σχέσεις.

2. “Εισαγωγή της δραματικής σύγκρουσης” όπου περιγράφονται οι προκλήσεις και τα 
εμπόδια για την εταιρεία.

3. “Προσέγγιση της λύσης” όπου διατυπώνονται τα συμπεράσματα και οι ενέργειες για 
την επίτευξη των επιθυμητών αποτελεσμάτων.
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4.4 Κίνδυνος - Διαχείριση Ρίσκου
Η σχεδιαστική διαδικασία επιβάλλεται να συμπεριλάβει την πιθανή αδυναμία 
αποτελεσματικής επίτευξης των στόχων ώστε η λήψη αποφάσεων επί του Ε.Σ. να 

λάβει χώρα υπό συνθήκες μέγιστης δυνατής πληροφόρησης. Εφόσον εντοπισθούν, 
κατανεμηθούν σε κάθε επιμέρους στοιχείο του Ε.Σ. (πόροι, διαθέσιμος χρόνος 

υλοποίησης, στελέχη, κ.λπ.) και συστηματικοποιηθούν οι πιθανές πηγές ρίσκου 
(αντικείμενο ή υπόσταση ρίσκου, σχετική πιθανότητα εμφάνισης), θα πρέπει να 
σταθμισθεί κατά πόσον η επιχείρηση δύναται να αναλάβει το ρίσκο (δυνατότητα 
διαχείρισης επιπτώσεων). Οι συνέπειες από την απώλεια των στόχων σε ορισμένες 

περιπτώσεις είναι τόσο δραματικές που η επιχείρηση δεν θα πρέπει να αποτολμήσει 
ενέργειες που ενέχουν ρίσκο. Εάν υφίσταται τέτοιου είδους πιθανότητα, κρίνεται 

σκόπιμο να επιχειρηθούν ριζικές αλλαγές στο Ε.Σ. προτού υιοθετηθεί.

Η αντιμετώπιση του ρίσκου επιτάσσει την κατανόηση του, δηλαδή προσδιορισμό του 
βαθμού απόκλισης των πραγματικών δεδομένων από τα αναμενόμενα στα πλαίσια του 
Ε.Σ. και ποσοτικοποίηση των επιπτώσεων τους ούτως ώστε να καθορισθούν τρόποι 
περιορισμού του ρίσκου σε αποδεκτά πλαίσια. Το ρίσκο αρνητικών εξελίξεων πρέπει 

να συγκριθεί με την πιθανότητα και τις ωφέλειες από μια θετική εξέλιξη στη υλοποίηση 
του Ε.Σ.

Η αξιολόγηση αυτή απαιτεί την μεθοδική επανεκτίμηση των εναλλακτικών 
αποτελεσμάτων στην κερδοφορία και στην ταμειακή κατάσταση εφόσον πρώτα έχουν 
ενσωματωθεί στις προβλέψεις οι πιθανές αντιδράσεις σε συγκεκριμένα αρνητικά 
γεγονότα που ενδεχομένως θα προκύψουν. Για παράδειγμα, πρέπει να υπολογιστεί η 
χρονική καθυστέρηση που θα οφείλεται, πρώτον, στην διάγνωση κάποιας υστέρησης 
στην υλοποίηση του Ε.Σ. και δεύτερον, στον χρόνο που θα απαιτηθεί για να 

διαμορφωθεί κάποια αντίδραση. Το σημαντικό είναι να συνεκτιμηθεί το ρίσκο σε όλο το 
φάσμα του, δηλαδή από ένα καταστροφικό σενάριο έως ένα ιδιαίτερα αισιόδοξο.

Πιθανές αποκλίσεις στις παραδοχές πρέπει να περιλαμβάνουν:

1. Διαφοροποίηση στο κόστος παραγωγής / προμηθειών.

2. Τις επιπτώσεις από την μείωση των τιμών πώλησης ώστε να δημιουργηθεί 
επιπρόσθετη ζήτηση. Το εύρος των πιθανών αποτελεσμάτων θα πρέπει να αυξάνει 
όσο λιγότερο σίγουροι είμαστε για το αποτέλεσμα.

3. Ανακατάταξη μεταξύ προμηθευτών.

4. Διαφοροποιήσεις στα λειτουργικά έξοδα.

5. Διαφοροποίηση στα πάγια κεφάλαια και εξοπλισμό.
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6. Διαφοροποίηση στη σύνθεση και ποσότητα του μετοχικού κεφαλαίου.

7. Διαφοροποίηση στο χρόνο αποπληρωμής των πιστωτών της εταιρίας και το 

αντίστροφο.

Οι επιπτώσεις τόσο στην κερδοφορία όσο και στο επίπεδο της χρηματοδότησης πρέπει 
να υπολογιστούν χώρια (διάκριση σημαντικών επιπτώσεων σε μέγεθος, λήψη 

προληπτικών σχεδίων αποφυγής ή μείωσης της ζημιάς), αλλά να συμπυκνωθούν 
πινακοποιημένα. Ύστερα, το αρχικό Ε.Σ. πρέπει να επανεκτιμηθεί στη βάση 

αναμενόμενων ωφελειών - πιθανού ρίσκου.

Παρότι δύσκολα παρέχεται μια γενική επισκόπηση της ερμηνείας των αποτελεσμάτων 
της αξιολόγησης δεδομένου της πολυμορφίας τους, ορισμένες διαπιστώσεις κοινές για 

όλες τις επιχειρήσεις δύναται να διατυπωθούν:

1. Είναι επιβεβλημένο να αποσαφηνιστούν οι μακροπρόθεσμοι στόχοι της 

επιχείρησης. Εάν η εταιρία επιδιώκει βιώσιμη, μακροχρόνια ανάπτυξη, ίσως θα 
θυσιάσει βραχυπρόθεσμα κέρδη για το επιτύχει. Εάν η εταιρία στοχεύει να εισαχθεί 
στο Χρηματιστήριο Αξιών άμεσα ίσως επιλέξει την διαποίκιλση.

2. Αρκετές επιχειρήσεις αποτυγχάνουν εξαιτίας ανεπαρκούς χρηματοδότησης. Εάν το 
κόστος της επέκτασης εκθέσει την εταιρία σε ελλιπή χρηματοδότηση και εάν η 
αποτυχία στην επίτευξη των στόχων δύναται να προβλεφθεί, τότε είτε πιο αργή 
ανάπτυξη θα επιτύχει καλύτερα αποτελέσματα σε σύγκριση με την σχεδιαζόμενη 

ανάπτυξη είτε περισσότερη χρηματοδότηση πρέπει να αναζητηθεί από ότι αρχικά 
είχε εκτιμηθεί ως αναγκαία. Το σημαντικό είναι να αντιμετωπισθούν τα αδύνατα 
τμήματα του Ε.Σ. είτε μέσω τροποποίησης του είτε μέσω σχεδιάζοντας προληπτικές 
ενέργειες. Εφόσον αρχίσει η υλοποίηση του Ε.Σ. και οι στόχοι διαφαίνεται ότι δεν 
επιτυγχάνονται είναι συνήθως αδύνατον να επανέρθεις στην αρχική κατάσταση.

3. Εάν το Διοικητικό Συμβούλιο δεν έχει εμπειρία σε εταιρίες μεγέθους που θα 
προκύψει μετά την ανάπτυξη, η ικανότητα τους να προβλέψουν με ακρίβεια τα 
αποτελέσματα θα είναι μειωμένη. Σε αυτές τις περιπτώσεις το εύρος των πιθανών 
αποτελεσμάτων πρέπει να είναι μεγάλο ώστε να περικλείει την πιθανότητα λάθους.

4. Εάν το ρίσκο εκτιμάται ως ιδιαίτερα υψηλό, απαιτείται εντοπισμός των δεδομένων 

που επηρεάζονται σε ειδικό βαθμό από το υψηλό ρίσκο και προσπάθεια 

στοχευμένης αντιμετώπισης τους. Εάν τα επιτόκια είναι υψηλά επιλέξτε δάνεια 

σταθερού επιτοκίου. Ένα οι μισθοί είναι ζωτικοί συνδέστε την αμοιβή με την 

παραγωγικότητα. Εάν ο χρόνος αποπληρωμής των χρεών προς την εταιρία είναι
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μείζων παράμετρος συνιστάται η υιοθέτηση τιμολογιακής πολιτικής που 

αποθαρρύνει τις καθυστερήσεις.

5. Πάντοτε προέβλεψε ριζικά εναλλακτικές λύσεις επειδή μπορεί να εμπνεύσουν μια 

ανορθόδοξη προσέγγιση σε κάποιο πρόβλημα.

6. Εάν η επιχείρηση δεν είναι κερδοφόρα προτού αναπτυχθεί λόγω του Ε.Σ., σπάνια 
θα είναι κερδοφόρα μετά την ανάπτυξη παρά την θεωρία της βελτιωμένης απόδοσης 
όταν μοιρασθούν τα γενικά έξοδα. Στην πράξη ένα μια εταιρία αναπτύσσεται όταν 
έχει προβλήματα συνήθως τα προβλήματα μεγαλώνουν και όχι τα κέρδη.

7. Η χρονική συγκυρία είναι σημαντικός παράγοντας, ειδικά όταν ο κλάδος έχει 

εποχιακές διακυμάνσεις. Πρέπει λοιπόν να εξετασθεί είτε η επιτάχυνση είτε η 
καθυστέρηση της έναρξης του Ε.Σ.

Υπάρχουν μέθοδοι τροποποίησης του Ε.Σ. ώστε να διασφαλισθούν και να
μεγιστοποιηθούν οι ωφέλειες και να εξουδετερωθούν ή να ελαχιστοποιηθούν τα ρίσκα.
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5. Τι ενδιαφέρει τους αποδέκτες του Επιχειρησιακού Σχεδίου

Η πληρότητα κάλυψης και ισόρροπη προσέγγιση των διαφόρων θεμάτων που 
εμπεριέχονται στο Ε.Σ. (συμπεριλαμβανομένων και των ενδεχόμενων κινδύνων καθώς 
και των πιθανών επιπτώσεων εξαιτίας κάποιων αποκλίσεων), η σαφήνεια των θέσεων 

και προτάσεων που τίθενται σ' αυτό και ή άρτια οργάνωση της παρουσίασης 
στοιχειοθετούν τα βασικά κριτήρια χρηστικότητας από την πλευρά του αποδέκτη.

Είναι σημαντικό να γνωρίζεις πώς να διατυπώσεις τα τμήματα του Ε.Σ. που 
απευθύνονται ειδικά στις προσδοκίες των αποδεκτών.

5.1 Υποψήφιοι επενδυτές
Λονδρέζος καπιταλιστής: Εάν το Ε.Σ. δεν είναι ξεκάθαρο ή άριστα διατυπωμένο είναι 
ενδεικτικό της αδυναμίας της διοίκησης να επικοινωνήσει γενικά, που με τη σειρά του 
υποδεικνύει την ανεπάρκεια διαχειριστικών δεξιοτήτων. Προτιμά εταιρίες που 

προσεγγίζουν επιθετικά τους υποψήφιους επενδυτές, δηλαδή προσδιορίζουν και είναι 
επιλεκτικές ως προς την ποιότητα των υποψήφιων επενδυτών (εμπειρία, επαφές, 
διοικητικές ικανότητες). Ενδιαφέρεται για πληροφορίες σχετικά με την ανταγωνιστική 
θέση και στρατηγική της εταιρίας στα πλαίσια του κλάδου που δραστηριοποιείται, ειδικά 
σε περιπτώσεις όπου τα προϊόντα είναι σχετικά ασυνήθη. Επίσης για το κόστος 
παραγωγής καθώς οι έμπειροι διαχειριστές είναι σε θέση να γνωρίζουν αλλά και να 

ελέγχουν το κόστος και τα περιθώρια κέρδους της εταιρίας. Στο τμήμα περί 
ανταγωνισμού αναμένει επιβεβαίωση ότι το κόστος παραγωγής υπολείπεται σημαντικά 

άλλων εταιριών ή ότι έχει καλύτερη ποιότητα με το ίδιο κόστος και το πλεονέκτημα αυτό 
είναι ασφαλές για τα επόμενα 3 χρόνια. Περισσότερο από όλα το Ε.Σ. πρέπει να είναι 
άμεσα εφαρμόσιμο και όχι θεωρητικό.

Από μια εταιρία κεφαλαιουχικής συμμετοχής πληροφορούμεθα ότι πέραν της 
χρηστικότητας και της ανάδειξης των δεξιοτήτων της διοίκησης το Ε.Σ. πρέπει να 
τεκμηριώνει την εμπορική βιωσιμότητα της επιχείρησης, αποσαφηνίζοντας την 
δυνατότητα ικανοποιητικής απόδοσης στη βάση λογικά αποδεκτών παραδοχών. 
Τονίζεται ότι σπάνια εξωτερικοί σύμβουλοι μπορούν να προσδώσουν στο Ε.Σ. το 
ενδιαφέρον για την εταιρία που έχουν οι διευθύνοντες, επομένως είναι προτιμότερο να 
γράφεται εντός της εταιρίας.
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5.2 Τραπεζίτες
Γενικά οι τραπεζίτες είναι πρόθυμοι να ρισκάρουν λιγότερο από τους επενδυτές αλλά 
όπως εκείνοι επιδιώκουν να βγάλουν κάποια συμπεράσματα από τη μορφή της 

παρουσίασης του Ε.Σ. πέραν του περιεχομένου του.

Ένας τραπεζίτης δηλώνει ότι πέρα από τα νούμερα είναι σημαντικό να αποσαφηνίζεται 
στο Ε.Σ. ο τρόπος λειτουργίας της επιχείρησης, ποιος θα την διευθύνει και οι 
συγκεκριμένοι στόχοι τους. Βέβαια τα μεγέθη είναι περισσότερα σημαντικά, αλλά η 
πληροφοριακή αξία τους μειώνεται σημαντικά εν τη απουσία κειμένου. Η ποιότητα των 
Ε.Σ. είναι γενικά καλύτερη όταν υφίσταται επαγγελματική υποστήριξη για την κατάρτιση 

του, στοιχείο απαραίτητο όταν το Ε.Σ. θα αποτελέσει την βάση για την δανειοδότηση 

και κατόπιν θα αξιοποιηθεί ως μέσο αξιολόγησης της απόδοσης.

Το ανεπαρκές Ε.Σ. διακρίνεται από τα εξής στοιχεία. Ελλιπής κάλυψη των 
λεπτομερειών του σχεδίου. Συχνά προβλέψεις των εισροών φανερώνουν σταθερή 

πρόοδο στις τραπεζικές καταθέσεις με την ελαχιστοποίηση των υποχρεώσεων στο 

τέλος του χρόνου. Στην πραγματικότητα, οι υποχρεώσεις αυξάνονται ή ελαττώνονται σε 
διαφορετικά χρονικά διαστήματα, αντικατοπτρίζοντας την εποχικότητα των 

επιχειρησιακών λειτουργιών. Τα κέρδη επίσης παρουσιάζονται να αυξάνουν σταθερά. 
Τέτοιες προβλέψεις πρέπει να στηρίζονται σε λεπτομερή επίγνωση του κλάδου και της 
αγοράς.

Άλλος τραπεζίτης τονίζει πέραν της ανάγκης για ανάλυση ευαισθησίας και για 
ενσωμάτωση τυχόν απροόπτων συμβάντων στο Ε.Σ. την σημασία της περιοδικής 

επικαιροποίησης του Ε.Σ. ούτως ώστε να λαμβάνονται υπόψη οι τυχόν αλλαγές στις 
τάσεις της αγοράς. Πέραν της συνέπειας μεταξύ ποσοτικών και ποιοτικών δεδομένων, 

επισημαίνεται η ανάγκη προσέγγισης των εξής ζητημάτων στο κείμενο: των πολιτικών 
επιρροών, των περιβαλλοντικών ανησυχιών, των κοινωνικών ανακατατάξεων, των 
τεχνολογικών εξελίξεων, των οικονομικών εξελίξεων και των νομικών πτυχών.

Ένας τρίτος τραπεζίτης δηλώνει ότι υπάρχουν 3 κριτήρια δανειοδότησης: έχουν 
επίγνωση οι αιτούμενοι του αντικειμένου, υπάρχει επαρκής εγγύηση για την στήριξη της 
πρότασης, μπορεί να εξυπηρετηθεί το δάνειο σύμφωνα με τους όρους του. Η πτυχή της 
εγγύησης είναι η κύρια διαφορά μεταξύ της απαιτήσεις ενός τραπεζίτη και ενός 

καπιταλιστή. Έμφαση αποδίδεται περισσότερο στην εμπειρία της διεύθυνσης παρά 
στην σε βάθος ανάλυση των δεδομένων της αγοράς.

Άλλος τραπεζίτης εντοπίζει ως αδύνατο σημείο των Ε.Σ. τις πληροφορίες περί της 

διάρθρωσης της αγοράς, η οποία όμως είναι απαραίτητη ώστε να αξιολογηθεί η 

βιωσιμότητα του προβλεπόμενου κύκλου εργασιών. Παρότι κάθε τράπεζα θα
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προτιμούσε να μην χρηματοδοτούσε Ε.Σ. που προβλέπουν ζημιές, εάν άλλα κριτήρια 
ικανοποιούνται τότε ακόμα και στην περίπτωση που προβλέπεται ζημιά για τα πρώτα 2 
από τα 5 συνολικά έτη του Ε.Σ. είναι πολύ πιθανόν να εξασφαλισθεί χρηματοδότηση. 
Βασικό κριτήριο για τις τράπεζες είναι η θετική ταμειακή εισροή, τόσο σημαντική όσο και 
οι εγγυήσεις για το δάνειο. Όσον αφορά τις προβλέψεις πρέπει να χρησιμοποιούνται 

κυρίως ως μέτρο σύγκρισης με την πραγματική απόδοση της επιχείρησης και 

αποτελούν κώδωνες κινδύνου.

5.3 Δικηγόροι
Η βασική προσέγγιση των δικηγόρων στο Ε.Σ. εστιάζεται όπως είναι φυσικό στην 
νομική θωράκιση των συμφερόντων των αποδεκτών του Ε.Σ. και των άμεσων 
ενδιαφερομένων για την απρόσκοπτη εφαρμογή του. Αποδίδεται ιδιαίτερη σημασία 
στην εγκυρότητα των πληροφοριακών δεδομένων που περιλαμβάνονται στα Ε.Σ. και 

ειδικά σε σχέση με τις προβλέψεις επισημαίνεται ότι θα πρέπει να στηρίζονται σε 
εύλογες παραδοχές και να αντανακλούν με έντιμο και ορθολογικό τρόπο τις εκτιμήσεις 
των αναλυτών. Προτείνεται η διατύπωση συγκεκριμένων όρων σχετικά με τις ευθύνες 
που προτίθεται να αναλάβει η επιχείρηση που καταρτίζει το Ε.Σ. ούτως ώστε να 
κατοχυρώνονται νομικά και να διασφαλίζονται έναντι κάθε παράλειψης, απόκρυψης 

στοιχείων ή και απόπειρας παραπλάνησης τα νόμιμα συμφέροντα των υποψήφιων 

επενδυτών. Κάτι τέτοιο θα είχε ως αποτέλεσμα την βελτίωση της ελκυστικότητας του 
Ε.Σ. ως μέσου εξασφάλισης χρηματοδότησης.

5.4 Λογιστές
Εκπρόσωποι λογιστικών εταιριών που συμμετέχουν στην κατάρτιση και αξιολόγηση 
Ε.Σ. διατηρούν διαφοροποιημένες απόψεις σχετικά με τον καταλληλότερο τρόπο 

προετοιμασίας και τον προσδιορισμό του περιεχομένου του. Το Ε.Σ. αποσκοπεί τόσο 
να παρέχει ενημέρωση στο εξωτερικό περιβάλλον της εταιρίας όσο και καθοδήγηση 
εντός της εταιρίας. Η ποικιλομορφία των αποδεκτών του Ε.Σ. δυσχεραίνει την 
διαδικασία κατάρτισης και οργάνωσης του περιεχομένου του. Πρέπει κατ' αρχήν να 
περιγράφει τις επιμέρους δραστηριότητες της εταιρίας ξεχωριστά, ανάλογα με τον 
τρόπο εσωτερικής κατανομής και οργάνωσης των αρμοδιοτήτων (διευθύνσεις, τμήματα, 
κ.λπ.).

Κατόπιν ο επενδυτής ενδιαφέρεται να πληροφορηθεί σε ποιο βαθμό η επίτευξη των 

τεθέντων στόχων επηρεάζεται από μη-ελεγχόμενους παράγοντες, οπότε απαιτείται να 

παρουσιασθεί η θέση της εταιρίας σε σχέση με τις τάσεις και προοπτικές της αγοράς ή 

του κλάδου. Ύστερα θα πρέπει να απεικονίζεται η χρηματοοικονομική διάρθρωση της
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επιχείρησης, τα πλεονεκτήματα της εταιρίας και ο τρόπος διασφάλισης της 
βιωσιμότητας τους, τα αντίστοιχα μειονεκτήματα και οι προτεινόμενοι τρόποι 
ελαχιστοποίησης τους, και η διασύνδεση του Ε.Σ. με τους ευρύτερους 
μακροπρόθεσμους στόχους ανάπτυξης της εταιρίας. Η διοικητική δομή της επιχείρησης 
πρέπει να παρουσιαστεί με έμφαση στα βιογραφικά σημειώματα των κυριότερων 

συντελεστών.

Μετά την παρουσίαση της υφιστάμενης κατάστασης ακολουθεί η με σαφήνεια 
οριοθέτηση των προτεινόμενων ενεργειών για την αύξηση της κερδοφορίας και την 
υλοποίηση επενδύσεων. Στο σημείο αυτό απαιτείται κάποια τεχνική ανάλυση και 
τεκμηρίωση των προτεινόμενων ενεργειών που αξιοποιούν τα πλεονεκτήματα, 

εξουδετερώνουν τα μειονεκτήματα και διευρύνουν τις δυνατότητες αποκόμισης κερδών 

με τη μορφή σύντομων σε έκταση αλλά άμεσων στην διατύπωση τακτικών επιδιώξεων 

παραγράφων. Λεπτομερέστερη επεξήγηση των τεχνικών δεδομένων θα παρέχεται σε 
συνοδευτικό Παράρτημα. Θα πρέπει να παρέχεται επαρκής πληροφόρηση στον 

υποψήφιο επενδυτή σε σχέση με τις χρηματοδοτικές ανάγκες και την αναμενόμενη 
απόδοση των προτεινόμενων ενεργειών. Ο επενδυτής πρέπει να ενημερωθεί σχετικά 

με την επάρκεια των αναζητούμενων πόρων (ώστε να διασφαλισθεί ικανοποιητική 
απόδοση για την εταιρία αλλά και τον ίδιο), τον χρόνο της αποπληρωμής της 
προτεινόμενης επένδυσης, τα όποια ρίσκα υπάρχουν και τους τρόπους προληπτικής 

αντιμετώπισης τους, και τις εγγυήσεις που υφίστανται ώστε οι επενδυτές να μην 
χάσουν τα χρήματα τους έστω και όλα πάνε στραβά (π.χ.: υποθήκευση των παγίων 
που αποτελούν την επένδυση). Ως κανόνας εμπειρικής αξιολόγησης της βιωσιμότητας 
μιας επένδυσης προτείνεται ότι τα ύψη των κερδών προ του αναλογούντος τόκου θα 
πρέπει να είναι τουλάχιστον διπλάσια του τόκου που αναλογεί στην αποπληρωμή του 
επενδυτικού δανείου. Επίσης, θα πρέπει να διασφαλισθεί ότι η προτεινόμενη επένδυση 
δεν θα εξαντλήσει τα διαθέσιμα αποθεματικά ώστε να τίθεται πρόβλημα ρευστότητας ή 
κάλυψης των υποχρεώσεων. Αναφορά επίσης πρέπει να γίνεται σε σχέση με άλλα 
ζητήματα εκτός του Ε.Σ. που όμως επιδρούν στην εταιρία, όπως απαλλοτριώσεις, 
επισφάλειες, δικαστικές εκκρεμότητες.
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6. Πρόβλεψη.

Όλοι οι οργανισμοί λειτουργούν σε περιβάλλον αβεβαιότητας σε ό,τι αφορά τα 
μελλοντικά γεγονότα και πρέπει να λαμβάνονται αποφάσεις με δεδομένη αυτή την 

αβεβαιότητα. Πληροφορίες που προέρχονται από προβλέψεις αναφορικά με μελλοντικά 
γεγονότα αποτελούν κρίσιμη εισροή στη διαδικασία λήψης αποφάσεων, σχεδιασμού και 

ελέγχου καθώς εξαρτώνται από τις μελλοντικές προσδοκίες.

Η επιστημονική και ακριβής πρόβλεψη αποτελεί επιτακτική ανάγκη για το σχεδίασμά 

και έλεγχο των επιχειρήσεων καθώς ο χρόνος που απαιτείται για μια διοικητική 
απόφαση κυμαίνεται από αρκετά χρόνια, όπως συμβαίνει για την κατασκευή μιας 
μονάδας παραγωγής ηλεκτρικής ενέργειας, έως λίγες μόνο ημέρες ή ώρες όπως 
συμβαίνει στον προσδιορισμό των επιπέδων παραγωγής και αποθεμάτων.

Οι προβλέψεις αποτελούν αριθμητικούς υπολογισμούς των μελλοντικών επιπέδων των 

πωλήσεων, της ζήτησης, των επενδύσεων, του κόστους, των εξαγωγών, των τιμών κ.α. 

για μια εταιρεία, έναν παραγωγικό κλάδο, ένα φορέα της οικονομίας ή τη συνολική 
οικονομία.

Ο σκοπός της πρόβλεψης είναι να βοηθήσει τη διοίκηση να προγραμματίσει τις 

απαιτήσεις για marketing, πρώτες ύλες, προσωπικό, όγκο παραγωγής, υπηρεσίες, 
κεφάλαια, νέες εγκαταστάσεις, βραχυχρόνιες απαιτήσεις για χρηματοδότηση κλπ. με 
μεγαλύτερη ακρίβεια από ότι χωρίς αυτή.
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6.1 Μέθοδοι πρόβλεψης

Οι μέθοδοι πρόβλεψης που ασχολούνται με την παραγωγή αριθμητικών εκτιμήσεων 
ποικίλλουν από σχετικά απλές έως πολύ σύνθετες και απαιτητικές τεχνικές. Μια αρχική 
κατηγοροποίηση των μεθόδων πρόβλεψης τις διακρίνει σε Ποσοτικές και Ποιοτικές. Στη 
συνέχεια παρατίθονται οι διάφοροι μέθοδοι πρόβλεψης με συνοπτική περιγραφή για 

την κάθε μία. Σκοπός της παρούσας αναφοράς είναι να καταδείξει το πλήθος των 
διαφόρων μεθόδων πρόβλεψης που εφαρμόζονται για τη λήψη οικονομικών και 

επιχειρηματικών αποφάσεων, να τις ομαδοποιήσει και να δώσει κατευθύνσεις σε ποιές 
περιπτώσεις ενδείκνυται η εφαρμογή της κάθε μεθόδου γι’ αυτό και δεν επιχειρείται η 
μαθηματική ανάλυση των παρουσιαζόμενων μεθόδων. Η μαθηματική ανάλυση των 

μεθόδων παρουσιάζεται στο βιβλίο του Jeffrey Jarrett (1993), Μέθοδοι προβλέψεων, 
Gutenberg Αθήνα.

6.2 Ποσοτικές τεχνικές πρόβλεψης:
Για να γίνει πρόβλεψη συχνά θα πρέπει να μελετηθούν εσωτερικά δεδομένα του 
παρελθόντος. Ένα σύνολο από χρονολογικά ταξινομημένες παρατηρήσεις σε σχέση με 
μια μεταβλητή κατά τη διάρκεια διαδοχικών και ισόχρονων περιόδων, ονομάζεται 
χρονοσειρά. Οι τεχνικές που αναλύουν τη μεταβλητότητα στη χρονοσειρά αναφέρονται 
ως μέθοδοι χρονοσειρών. Μέθοδοι που προσπαθούν να εξηγήσουν τη 

μεταβλητότηταστις χρονοσειρές μέσω της μελέτης της σχέσης της με ομάδες 

δεδομένων άλλων χρονοσειρών ονομάζονται αιτιοκρατικές μέθοδοι μοντελοποίησης.

6.2.1 Τεχνικές χρονολογικών σειρών

Τα βήματα κατά τον υπολογισμό μιας πρόβλεψης περιλαμβάνουν:

1. Επιλογή της μεθόδου βάσει της ήδη αποκτημένης γνώσης για τη χρονοσειράς που 
εξετάζουμε

2. Εφαρμογή της μεθόδου και υπολογισμός των εκτιμηθέντων τιμών

3. Υπολογισμός του σφάλματος πρόβλεψης

4. Απόφαση για την καταλληλότητα του μοντέλου βάσει του υπολογισθέντος 
σφάλματος.
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6.2.1.1 Τεχνικές Προβολής

Στις τεχνικές προβολής ανήκουν η μέθοδος του κινητού μέσου όρου και της εκθετικής 

εξομάλυνσης.

Ο κινητός μέσος όρος είναι η μέθοδος όπου κάθε σημείο ενός κινητού μέσου μιας 

χρονοσειράς είναι ο αριθμητικός μέσος ενός αριθμού διαδοχικών παρατηρήσεων της 

σειράς. Ο αριθμός των παρατηρήσεων στον υπολογισμό του κινητού μέσου όρου 
επιλέγεται ώστε να ελαχιστοποιούνται οι επιδράσεις της εποχικότητας ή άλλων 

διακυμάνσεων στη σειρά. Εάν μια χρονοσειρά είναι στάσιμη (τα δεδομένα κατανέμονται 

τυχαία) η κατάλληλη μέθοδος πρόβλεψης είναι των κινητών μέσων όρων. Εάν υπάρχει

33



ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΔΙΑΣΤΑΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ: ΘΕΩΡΙΑ ΚΑΙ ΠΡΑΚΤΙΚΗ ΕΦΑΡΜΟΓΗ

κάποιο πρότυπο στη χρονοσειρά τότε εφαρμόζεται η μέθοδος του γραμμικού κινητού 
μέσου, η οποία λαμβάνει υπόψη αυτό το πρότυπο για τη διενέργεια των προβλέψεων.

Εφαρμόζονται για την πρόβλεψη περιορισμένων εμπορικών συναλλαγών που γίνονται 

κυρίως στα πλαίσια του προγράμματος ελέγχου των αποθεμάτων.

Η εκθετική εξομάλυνση είναι μια ευέλικτη τεχνική προβολής της τάσης, όπου στις τιμές 
της χρονοσειράς δίνονται διαφορετικές σταθμίσεις κατά τον υπολογισμό της 
πρόβλεψης. Η μέθοδος είναι παρόμοια με αυτή του κινητού μέσου όρου, όμως 

επιτρέπει την διόρθωση προγενέστερων ανακριβειών στις προβλέψεις.

Οι μέθοδοι της εκθετικής εξομάλυνσης μπορούν να προσαρμοστούν ώστε να 
περιλαμβάνουν προβολές της τάσης και της εποχικότητας, καθώς και διαδικασίες 

στάθμισης αναπροσαρμοζόμενου τύπου.

Η απλή εκθετική εξομάλυνση με αναπροσαρμοζόμενο ρυθμό ανταπόκρισης (ARRSES) 
δεν απαιτεί καθορισμό της σταθερός εξομάλυνσης, το οποίο αποτελεί σημαντικό 
πλεονέκτημα, και χρησιμοποιείται όταν οι μεταβλητές ή τα μεγέθη που πρόκειται να 
προβλεφθούν είναι πολλά.

Η μέθοδος Brown δίνει μια πρόσθετη διόρθωση σε σχέση με την διπλή εκθετική 
εξομάλυνση όταν υπάρχει τάση στη χρονοσειρά. Σε αυτή τη μέθοδο η διαφορά 
ανάμεσα στις απλά και διπλά εξομαλυνθείσες τιμές προστίθεται στην απλά 
εξομαλυνθείσα τιμή και προσαρμόζεται ανάλογα με το πρότυπο που ακολουθούν τα 
δεδομένα.

Η γραμμική εκθετική εξομάλυνση διπλής παραμέτρου του Holt είναι μια προέκταση της 
μεθόδου Brown.

Η δευτεροβάθμια εκθετική εξομάλυνση είναι κατάλληλη όταν το πρότυπο που 
ακολουθούν οι χρονοσειρές των παρατηρήσεων είναι δευτέρου ή υψηλότερου βαθμού, 
καθώς ενσωματώνει τον όρο δευτέρου βαθμού στη διαδικασία εξομάλυνσης.

Το μοντέλο γραμμικής και εποχικής εκθετικής εξομάλυνσης τριπλής παραμέτρου 
Winters, αποτελεί προέκταση της μεθόδου Holt και εφαρμόζεται όταν στην χρονοσειρά 
υπάρχει εποχικό πρότυπο.

Οι μέθοδοι εκθετικής εξομάλυνσης χρησιμοποιούνται συνήθως για την πρόβλεψη 

μεγάλου αριθμού μεγεθών, όπως στην περίπτωση του σχεδιασμού των αναγκών σε 

υλικά, τον έλεγχο πωλήσεων, τις προβλέψεις περιθωρίων κέρδους και άλλα οικονομικά 
δεδομένα.
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6.2.1.2 Μέθοδοι διαχωρισμού (decomposition) των χρονοσειρών

Οι μέθοδοι διαχωρισμού χρονοσειρών χρησιμοποιούνται ευρέως για την ταυτοποίηση 
των προτύπων που διαμορφώνουν τη χρονοσειρά, δηλαδή των συστηματικών 

συνιστωσών της, όπως η τάση, η εποχικότητα και η κυκλικότητα καθώς και των 
τυχαίων ή μη - συστηματικών. Με την ανάλυση των χρονοσειρών στις συστηματικές 

τους συνιστώσες, επιτυγχάνεται μακροχρόνιες και βραχυχρόνιες προβλέψεις 
βασισμένες τόσο στην ποσοτική ανάλυση όσο και στην ποιοτική από εμπειρογνώμονες 

με αυξημένες ικανότητες στον τομέα της αξιολογικής κρίσης.

Η τάση μιας χρονοσειράς είναι το αποτέλεσμα μακροχρόνιων οικονομικών δυνάμεων 
που επιδρούν στην διαμόρφωση των τιμών της υπό μελέτης χρονοσειράς. Για την 

προβολή της τάσης, μια ευθεία γραμμή ή μια αργά μεταβαλλόμενη αλγεβρική μορφή 
προβάλλεται στο μέλλον. Μία εκ των μεθόδων υπολογισμού της τάσης είναι αυτή των 

ελάχιστων τετραγώνων. Οι εκτιμήσεις της τάσης για ένα χρόνο μπορούν να 
τροποποιηθούν για περιόδους μικρότερες του έτους.

Η εποχικότητα ή εποχικές διακυμάνσεις είναι μεταβολές που λαμβάνουν χώρα με 

κανονικότητα κατά τη διάρκεια ενός έτους και είναι το αποτέλεσμα των συνηθειών και 
των κλιματολογικών συνθηκών. Το εποχικό πρότυπο ταυτοποιείται με τον καθορισμό 
των εποχικών δεικτών για κάθε μήνα ή τρίμηνο ενός έτους. Κατόπιν τα πρότυπα αυτά 
προβάλλονται στο μέλλον. Οι εποχικοί δείκτες χρησιμοποιούνται για να εξαλείψουν τον 

εποχικό συντελεστή από τα δεδομένα της χρονοσειράς και μπορεί να είναι σταθεροί ή 
κινητοί, όπως επίσης μπορεί να εκφράζονται ως απόλυτοι ή σχετικοί αριθμοί.

Η έκδοση Χ-11 της προσέγγισης του Gensus Method II Seasonal Adjustment, αποτελεί 
μια αναλυτική μέθοδο μέτρησης εποχικών διακυμάνσεων στις τιμές πολλών μεγεθών 
και αποτελεί μια βασική διαδικασία ανάλυσης οικονομικών χρονοσειρών. Αναλύει τις 
μεταβολές διαχρονικά και παρέχει πρόβλεψη των μεταβαλλόμενων εποχικών δεικτών 
κατά ένα έτος μπροστά. Επιτρέπει στον προβλέποντα να κάνει προσαρμογές για 
διακυμάνσεις που οφείλονται στις ημέρες συναλλαγών, στη συνιστώσα κύκλου - τάσης 
και στις ακραίες τιμές.

Οι κύκλοι είναι διακυμάνσεις που καλύπτουν μεγαλύτερο του ενός έτους διάστημα και 

προέρχονται από μεταβολές στη συνολική επιχειρηματική και οικονομική 

δραστηριότητα. Η εξάλειψη της κυκλικής συνιστώσας είναι εφικτή με τη διαδικασία των 

κινητών μέσων για δεδομένα που έχουν προηγουμένως απαλλαγεί από την 
εποχικότητα.
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Οι τυχαίες ή μη - συστηματικές μεταβολές κατά την πρόβλεψη συνήθως θεωρούνται 
μηδενικές. Ωστόσο οι μη - κανονικές προσαρμογές μπορεί να χρειάζονται για μια 
αναμενόμενη παύση στην παραγωγή ή για κάποιους άλλους παράγοντες που 
προκαλούν αλλαγές στη χρονοσειρά. Η μέθοδος Ratio To Moving Average 
ελαχιστοποιεί την επίδραση της τάσης των κυκλικών και των μη - συστηματικών 
στοιχείων από τα δεδομένα της αρχικής χρονοσειράς και εξασφαλίζει ότι τελικά 

παραμένει μόνο η επίδραση του εποχικού παράγοντα.

Οι μέθοδοι φιλτραρίσματος χρονοσειρών και οι διαδικασίες Box-Jenkins αποτελούν 
δυναμικές επεκτάσεις της εκθετικής εξομάλυνσης και των μεθόδων διαχωρισμού. Οι 

τεχνικές αυτές χρησιμοποιούν τις πιο πρόσφατες παρατηρήσεις ως τιμές έναρξης και 
ανλύουν τα σφάλματα πρόβλεψης προκειμένου να καθορίσουν τις κατάλληλες 
προσαρμογές για τις μελλοντικές χρονικές περιόδους. Οι μέθοδοι αυτές είναι εξαιρετικά 

σύνθετες και απαιτούν μεγάλο πλήθος ιστορικών δεδομένων (συνήθως απαιτούνται 
τουλάχιστον 50 παρατηρήσεις για μη-εποχική ανάλυση Box-Jenkins). Είναι πολύ 

ακριβείς για μερικές ομάδες δεδομένων, εντούτοις απλούστερες τεχνικές που απαιτούν 
λιγότερα δεδομένα, έχουν αποδειχθεί επιτυχείς σε πολλές εφαρμογές των προβλέψεων 
στην πράξη.

6.2.2 Τεχνικές αιτιοκρατικής μοντελοποίησης

Σε αυτές τις τεχνικές πρόβλεψης κατατάσσονται:

• η απλή και η πολλαπλή παλινδρόμηση

• η απλή και η πολλαπλή συσχέτιση

• τα οικονομετρικά μοντέλα

Τα μοντέλα παλινδρόμησης είναι διαδικασίες εκτίμησης γραμμικών ή πολυωνυμικών 
σχέσεων, ή πολλαπλών γραμμικών σχέσεων. Τα μοντέλα αυτά εκφράζουν τις σχέσεις 
που υπάρχουν ανάμεσα στις μεταβλητές, οι οποίες αποτελούν αντικείμενο πρόβλεψης 
των ερμηνευτικών μεταβλητών που σχετίζονται με αυτές.

Ο σκοπός της απλής παλινδρόμησης είναι η εκτίμηση της φύσης της σχέσης που 
υπάρχει ανάμεσα σε μια ανεξάρτητη (X) και μια εξαρτημένη (Υ) μεταβλητή. Η 

εξαρτημένη μεταβλητή Υ είναι η μεταβλητή την οποία θέλουμε να προβλέψουμε με την 
βοήθεια της ανεξάρτητης. Η απλή παλινδρόμηση μπορεί να εφαρμοσθεί για να 

προβλέψουμε τη ζήτηση ενός προϊόντος (εξαρτημένη) βασιζόμενοι στην μετρηθείσα 
σχέση ανάμεσα σε αυτό το μέγεθος και την τιμή πώλησής του (ανεξάρτητη).
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Οι μέθοδοι πολλαπλής παλινδρόμησης χρησιμοποιούν περισσότερες από μια 
ανεξάρτητες μεταβλητές και οι συντελεστές της εξίσωσης που υπολογίζονται μετρούν 
την καθαρή μεταβολή στην εξαρτημένη μεταβλητή που σχετίζεται με μια ανά μονάδα 

μεταβολή στην ανεξάρτητη μεταβλητή. Ένα μέτρο του βαθμού προσαρμοστικής 

ικανότητας του υποδείγματος είναι ο συντελεστής προσδιορισμού. Η επιλογή του 

καλίτερου μοντέλου παλινδρόμησης απαιτεί ένα συμβιβασμό μεταξύ της επίτευξης του 
υψηλότερου συντελεστή προσδιορισμού και της επιλογής ενός ελάχιστου αριθμού 

μεταβλητών πρόβλεψης.

Ο σκοπός της απλής συσχέτισης είναι να απαντήσει στην ερώτηση που αφορά τον 
βαθμό της εξάρτησης ανάμεσα στις δύο μεταβλητές, χωρίς όμως να λέει τίποτα για τις 
αιτίες αυτής της σχέσης και χωρίς να προσδιορίζεται ποιά μεταβλητή είναι η αιτία και 

ποιά το αποτέλεσμα. Η σχέση μεταξύ των μεταβλητών μπορεί να εκφράζεται με 
γραμμική εξάρτηση καθώς και από μια μη - γραμμική ευθεία. Όταν υπάρχουν 

περισσότερες από μία ανεξάρτητες μεταβλητές τότε οι σχέσεις ονομάζονται πολλαπλές 
συσχετίσεις.

Οι μέθοδοι της παλινδρόμησης και της συσχέτισης είναι πολύ χρήσιμες όταν υπάρχουν 
τα κατάλληλα ιστορικά δεδομένα, τα σχετικά με τους κυρίαρχους παράγοντες, που 

προκαλούν τις διακυμάνσεις στις τιμές των μεταβλητών που πρόκειται να 
προβλεφθούν.

Τα οικονομετρικά μοντέλα είναι συστήματα πολλών εξισώσεων, αποτελούν μια 
επέκταση των υποδειγμάτων παλινδρόμησης, εκφράζουν τις δυναμικές 
αλληλοσυσχετίσεις μιας οικονομίας ή ενός τομέα της ή ενός κλάδου βιομηχανίας και 
χρησιμοποιούνται για την εξήγηση και την πρόβλεψη της συμπεριφοράς των 
ενδογενών μεταβλητών στο μοντέλο. Τα οικονομετρικά μοντέλα είναι αιτιοκρατικά 
συστήματα στα οποία οι εξισώσεις θεωρούνται ότι εκφράζουν αιτιατικές σχέσεις που 
ικανοποιούν τις αρχές της οικονομικής θεωρίας. Εφαρμόζονται σε συστήματα 
πρόβλεψης των πωλήσεων μεγάλων οργανισμών, επιχειρήσεων και κρατικών τομέων, 
καθώς και για κλάδους ή ολόκληρη τη βιομηχανία.

6.3 Ποιοτικές τεχνικές πρόβλεψης:
Οι ποιοτικές προβλέψεις περιλαμβάνουν τη χρήση αξιολογικής κρίσης στην ανάλυση 
και πρόβλεψη μελλοντικών γεγονότων.

Η πρόβλεψη του κύκλου απαιτεί γνώσεις που έχουν αποκτηθεί από μεταβολές στις 

οικονομικές μεταβλητές κατά το παρελθόν. Η προσέγγιση των προπορευμένων δεικτών 

απαιτεί χρονοσειρές που μετρούν την οικονομική δραστηριότητα, της οποίας η εξέλιξη
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σε οποιαδήποτε κατεύθυνση συνήθως προηγείται μιας άλλης χρονοσειράς. Για 
παράδειγμα ο αριθμός των οικοδομικών αδειών αποτελεί ένδειξη ότι θα ακολουθήσουν 
μεταβολές στις πωλήσεις ειδών υγιεινής. Οι πίνακες διάχυσης (diffusion) 
χρησιμοποιούνται στην κυκλική ανάλυση για να μετρήσουν την την εξάπλωση μιας 
κυκλικής στροφής σε όλη την έκταση της οικονομίας ή τμήματος αυτής. Οι μέθοδοι 

αυτές χρησιμοποιούνται κατά την πρόβλεψη της ζήτησης προϊόντων ανά τύπο.

Η διαδικασία Delphi χρησιμοποιεί την προσωπική κρίση των ειδικών για την 

μακροχρόνια πρόβλεψη μεταβολών στην τεχνολογία και στην ανάπτυξη νέων 
προϊόντων. Η μέθοδος αυτή συνίσταται στην οργάνωση μιας ομάδας “ειδικών” από 
διαφορετικούς χώρους (πανεπιστήμια, βιομηχανία, κυβέρνηση) που δίδουν τις δικές 

τους απόψεις ως προς την μελλοντική κατεύθυνση των επιχειρηματικών συνθηκών, της 
επιχειρηματικής δραστηριότητας, της τεχνολογίας, της ανάπτυξης νέων προϊόντων ή 
των μεταβολών στην αγορά. Οι απόψεις αυτές περιλαμβάνουν:

• προβλέψεις για τη χρησιμότητα νέων προϊόντων

• πόσο επιθυμητά είναι τα νέα προϊόντα

• την κατεύθυνση των υπαρχουσών γραμμών των προϊόντων

• την επιθυμία απόρριψης υπαρχόντων προϊόντων, γραμμών παραγωγής και/ή 
τεχνολογιών.

Για να διασφαλιστεί η ανεπηρέαστη γνώμη των ειδικών, αυτοί εργάζονται ξεχωριστά σε 

μικρές ομάδες και ενημερώνονται περιοδικά γύρω από τη “μέση” ή “τυπική" άποψη. Με 

σκοπό τη συνθετική παρουσίαση των απόψεων όλων των ειδικών, ο συντονιστής 
επιδιώκει τον συμβιβσμό των διαφορετικών απόψεων έτσι ώστε να διαμορφωθεί μια 
μέση πρόβλεψη αναφορικά με τιις μελλοντικές εξελίξεις.

Έρευνα Avooac

Χρησιμοποιούνται επίσης και προσεγγίσεις που στηρίζονται στην έρευνα της αγοράς. 
Οι πιο σπουδαίες απ' αυτές είναι οι εκτιμήσεις της αγοράς, οι καλούμενες “κλινικές 
καταναλωτών” και τα “πειράματα της αγοράς”.

Οι εκτιμήσεις της αγοράς περιλαμβάνουν ερωτηματολόγιο σε ένα δείγμα καταναλωτών , 

για το πώς θα μπορούσαν να ανταποκριθούν σε συγκεκριμένες αλλαγές στην τιμή του 

προϊόντος, του εισοδήματος, των τιμών των σχετιζόμενων προϊόντων, στα έξοδα 

διαφημίσεως, στα πιστωτικά κίνητρα και σε άλλους καθοριστικούς παράγοντες της 

ζήτησης. Αυτές οι εκτιμήσεις μπορούν να διεξάγονται με απλές ερωτήσεις σταματώντας
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τον κόσμο σ' ένα εμπορικό κέντρο ή με την υποβολή πολύπλοκου ερωτηματολογίου σ' 
ένα προσεκτικά επιλεγμένο δείγμα καταναλωτών από επιλεγμένους ερευνητές πεδίου.

Θεωρητικά, τα ερωτηματολόγια καταναλωτών μπορούν να προσκομίζουν πολλές 

χρήσιμες πληροφορίες για την επιχείρηση. Στην πραγματικότητα όμως, οι πληροφορίες 

αυτές είναι πολύ λιγότερες επειδή οι καταναλωτές είναι είτε ανίκανοι είτε απρόθυμοι να 
απαντήσουν και μάλιστα να δώσουν αξιόπιστες απαντήσεις. Για παράδειγμα, στην 
ερώτηση πώς θα μπορούσε να αλλάξει η μηνιαία σας κατανάλωση μπύρας αν η τιμή 
της αυξηθεί κατά 10% το μπουκάλι; Αν ο παραγωγός μπύρας διπλασιάσει τη διαφήμισή 
της; Αν η τιμή της σόδας πέσει. Ακόμα κι αν δοθεί απάντηση σ' αυτές τις ερωτήσεις με 
όσο το δυνατόν μεγαλύτερη ακρίβεια, η αντίδρασή του καταναλωτή θα μπορούσε να 

είναι εντελώς διαφορετική όταν αντιμετωπίσει τις παραπάνω καταστάσεις. Εξαρτάται 
απ' το μέγεθος του δείγματος και από την επιμέλεια της αναλύσεως η ποιότητα της 
εκτιμήσεως της αγοράς. ΓΓ αυτό τέτοιου είδους εκτιμήσεις είναι μάλλον δαπανηρές αλλά 
μερικές φορές είναι ο μόνος τρόπος να πάρουμε πληροφορίες για τις πιθανές 
αντιδράσεις των καταναλωτών όταν δεν είναι διαθέσιμα άλλα στοιχεία.

Οι “Κλινικές καταναλωτών’’ είναι μια άλλη προσέγγιση όπου υπάρχουν εργαστηριακά 

πειράματα στα οποία δίδεται ένα ποσό χρημάτων και ζητείται από τους καταναλωτές 
που συμμετέχουν να τα ξοδέψουν σ' ένα σχεδιασμένο κατάλληλα κατάστημα - 

προσομείωμα καταστήματος - προκειμένου να δουν πώς αντιδρούν στις αλλαγές των 
τιμών, της συσκευασίας, της εκθέσεως τους στη συγκεκριμένη θέση κ.α. Οι 
συμμετέχοντες στο πείραμα επιλέγονται έτσι, ώστε να αντιπροσωπεύουν τα 
κοινωνικοοικονομικά χαρακτηριστικά της υπό μελέτη αγοράς. Οι κλινικές καταναλωτών 
είναι πιο ρεαλιστικές απ' τις έρευνες καταναλωτών καθώς οι κλινικές αυτές είναι ικανές 
να ελέγχουν το περιβάλλον τους, αποφεύγουν επίσης την παγίδα των πραγματικών 
πειραμάτων αγοράς που μπορούν να αποπροσανατολισθούν από εξωτερικά γεγονότα. 
Οι κλινικές καταναλωτών έχουν όμως σοβαρά μειονεκτήματα. Τα αποτελέσματα είναι 
αμφισβητήσιμα επειδή οι συμμετέχοντες γνωρίζουν ότι είναι σε μια τεχνητή κατάσταση 
και θα παρακολουθούνται, επομένως, δεν είναι πολύ πιθανόν να δρουν κανονικά όπως 
Θα έκαναν σε μια πραγματική κατάσταση. Πάντως, πέραν αυτών των μειονεκτημάτων, 
οι κλινικές καταναλωτών μπορούν να παρέχουν χρήσιμες πληροφορίες για τη ζήτηση 
των προϊόντων της επιχειρήσεως, ιδιαίτερα αν οι κλινικές καταναλωτών ενισχύονται με 
έρευνες αγοράς (καταναλωτών).

Αντίθετα με τις κλινικές καταναλωτών που διεξάγονται υπό αυστηρές εργαστηριακές 

συνθήκες, τα πειράματα αγοράς διεξάγονται στην πραγματική αγορά, υπάρχουν δε 

πολλοί τρόποι εκτελέσεως τέτοιων πειραμάτων. Μια μέθοδος είναι να επιλεχθούν
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μερικές αγορές με όμοια κοινωνικοοικονομικά χαρακτηριστικά και να αλλάξουμε την 
τιμή του προϊόντος σε μερικές αγορές ή καταστήματα, την συσκευασία σε άλλες, και τα 
ποσά και τον τύπο της προωθήσεως σε άλλες, και να καταγράψουμε τις διαφορετικές 
αντιδράσεις των καταναλωτών στις διάφορες αγορές. Χρησιμοποιώντας στοιχεία 
απογραφών ή ερευνών για διάφορες αγορές, μια επιχείρηση μπορεί επίσης να 

καθορίσει την επίδραση της ηλικίας, του φύλου, του επιπέδου εκπαιδεύσεως, του 
εισοδήματος, του μεγέθους της οικογένειας κ.λπ., στη ζήτηση για το αγαθό. Επίσης, η 

επιχείρηση θα μπορούσε να αλλάξει, κάποια στιγμή, κάθε καθοριστικό της ζητήσεως 
παράγοντα σε μια συγκεκριμένη αγορά και να καταγράψει τις αντιδράσεις των 
καταναλωτών.

Το πλεονέκτημα των πειραμάτων αγοράς είναι ότι μπορούν να διεξάγονται σε μεγάλη 
κλίμακα και να εξασφαλίζουν αξιοπιστία αποτελεσμάτων και επίσης οι καταναλωτές να 

μη γνωρίζουν ότι αποτελούν μέρος του πειράματος. Όμως, τα πειράματα αγοράς έχουν 
και σοβαρά μειονεκτήματα. Ένα απ' αυτά είναι ότι προκειμένου να κρατηθεί το κόστος 
χαμηλό, το πείραμα είναι πιθανό να διεξάγεται σε πολύ περιορισμένη κλίμακα και σε 
στενά χρονικά περιθώρια, έτσι που τα συμπεράσματα για ολόκληρη την αγορά και για 

μακρά χρονική περίοδο να είναι αμφισβητήσιμα. Εξωτερικές επιδράσεις τέτοιες όπως 
μια απεργία ή συνήθως κακός καιρός, μπορεί να επηρεάσουν σοβαρά τα 
αποτελέσματα σε μη ελεγχόμενα πειράματα.

Τα πειράματα αγοράς είναι ιδιαίτερα χρήσιμα στη διαδικασία εισαγωγής διαφορετικών 

προϊόντων όταν δεν υπάρχουν άλλα στοιχεία. Μπορούν επίσης να είναι χρήσιμα στην 

πιστοποίηση αποτελεσμάτων άλλων στατιστικών τεχνικών που χρησιμοποιούνται για 
τον υπολογισμό της ζήτησης και στην παροχή κάποιων στοιχείων που απαιτούνται γι ' 
αυτές τις άλλες στατιστικές τεχνικές της εκτιμήσεως της ζητήσεως.

Στον πίνακα που παρατίθεται αναφέρονται συνοπτικά η περιγραφή και οι εφαρμογές 
των μεθόδων πρόβλεψης.
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Περιγραφή και εφαρμογές των μεθόδων πρόβλεψης.

Μέθοδος Περιγραφή Εφαρμογές

Ί. Κινητός 
μέσος όρος

Τεχνική προεκβολής που 
βασίζεται στον μέσο όρο 
παρατηρήσεων του 

παρελθόντος

Προβλέψεις μικρού εύρους για 
δραστηριότητες που χρειάζονται 
μεγάλο αριθμό μεγεθών όπως : 

έλεγχος αποθεμάτων, 

σχεδιασμός, τιμολόγση και 

χρονική κατανομή παραγωγής

1 2. Εκθετική
εξομάλυνση

Οι προβλέψεις είναι 
σταθμισμένοι συνδιασμοί 
παρατηρηθεισών και 
προβλεφθεισών τιμών του 

παρελθόντος. Περισσότερο 
βάρος δίνεται στα πιο 
πρόσφατα δεδομένα.

Όπως και στην μέθοδο 1.

3. Μέθοδοι
διαχωρισμού
χρονοσειρών

Η μέθοδος προϋποθέτει την 
ύπαρξη σχέσης μεταξύ του 

χρόνου και της μεταβλητής 
που θα προβλεφθεί. Η 

χρονοσειρά διαχωρίζεται σε 
συστηματικές και μη 

συστηματικές συνιστώσες

Προβλέψεις μεγάλου εύρους 
σχετικές με τη δημιουργία νέων 

εγκαταστάσεων, τον 

προγραμματισμό νέων 
προϊόντων κλπ. Προβλέψεις 

μικρού εύρους σχετικά με τη 

διαφήμιση, τα αποθέματα, τα 
χρηματοοικονομικά δεδομένα και 
τον σχεδίασμά παραγωγής.

4. Παλινδρομική
ανάλυση

Ερμηνευτική πρόβλεψη που 
υποθέτει την ύπαρξη σχέσης 
μεταξύ της εξαρτημένης και 
μιας ή περισσοτέρων 
ερμηνευτικών μεταβλητών.

Πρόβλεψη μικρού και μεσαίου 
εύρους για καθιερωμένα 
προϊόντα και υπηρεσίες, επίσης 
σχετικά με την παραγωγή, 
προσωπικό και

χρηματοοικονομικές αποφάσεις.

5. Οικονομετρικ 

ά μοντέλα
Σύστημα ερμηνευτικών 
εξισώσεων που 

περιλαμβάνει εξωγενείες και 

ενδογενείς μεταβλητές

Βραχυχρόνια και μεσοπρόθεσμη 

πρόβλεψη για τη ζήτηση 

προϊόντων, το κόστος, τις τιμές, 

τις δαπάνες και τα έσοδα.
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Μέθοδος Περιγραφή Εφαρμογές

6. Αναπροσαρμ
οζόμενο
φιλτράρισμα

Επέκταση της εκθετικής 
εξομάλυνσης και 
χρησιμοποιεί μια 
επαναληπτική προσέγγιση 

για τον προσδιορισμό των 
καλίτερων συντελεστών 

στάθμισης.

Βραχυχρόνια και μεσοπρόθεσμη 
πρόβλεψη για τα κέρδη, τις τιμές, 

τα αποθέματα, και τον έλεγχο της 
παραγωγής.

7. Τεχνικές Βοχ- 
Jenkins

Δεν υποθέτει ύπαρξη 
προτύπου στα δεδομένα. 

Χρησιμοποιείται μια 
επαναληπτική προσέγγιση 

για την ανεύρεση του πιο 
χρήσιμου μοντέλου μεταξύ 
των μοντέλων μιας 

γενικότερης τάξης.

Όπως και στην μέθοδο 6.

8. Οικονομικοί
δείκτες

Κυκλικά σημεία στροφής 
μεταξύ ύψους πωλήσεων και 
αποθεμάτων μπορούν να 
προβλεφθούν με την 
εξέταση της συμπεριφοράς 
τους κατά τους 

επιχειρησιακούς κύκλους του 
παρελθόντος

Πρόβλεψη τέτοιων κυκλικών 
σημείων πάνω στις πωλήσεις, τη 
ζήτηση, και τη γενικότερη 

επιχειρηματική δραστηριότητα.

9. Μέθοδοι
Delphi

Χρησιμοποιεί την 
υποκειμενική κρίση των 
ειδικών για να προβλέψη 
μελλοντικές εξελίξεις στην 
οικονομία και στους τομείς 
της.

Πρόβλεψη τεχνολογικών 
μεταβολών, της ζήτησης και της 
επιχειρηματικής δραστηριότητας.
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6.4 Ταξινόμηση και σύγκριση αρχαίων και σύγχρονων μεθόδων 
πρόβλεψης
Η πρόβλεψη των μελλοντικών γεγονότων απασχολεί τον άνθρωπο από την αρχαιότητα 
οπότε και κατέφευγαν σε μαντείες, οιωνούς, αστρολογία κ.α. Η εξέταση των αρχαίων 

μεθόδων πρόβλεψης μπορεί να καθοδηγήσει σε μία ενδοσκόπηση των σύγχρονων 
διαδικασιών διοίκησης (Metcalfe, 1995, 62). Η ταξινόμηση των ιστορικών μεθόδων 

πρόβλεψης του Lewinsohn1 τυποποιεί τα πλαίσια για αυτήν την εξέταση και 

περιλαμβάνει τις ακόλουθες κατηγορίες:

1. Διαισθητικές (intuitive)

2. Συμπερασματικές (deductive)

3. Επαγωγικές (induction)

4. Ενεργητικές (activist)

5. Φανταστικές (imaginary)

6.4.1.1 Διαισθητικές μέθοδοι

Με τις διαισθητικές μεθόδους ο Lewinsohn αναφέρεται στις ιδέες, τα όνειρα, την 
φαντασία κλπ. δηλαδή στο “χάρισμα του μάντη - ιερέα”. Η σύγχρονη εμπορική 

δραστηριότητα δέχεται αυτό το είδος της πρόβλεψης με τη μορφή των νέων ιδεών, των 
εφευρέσεων και ανακαλύψεων ως αποτέλεσμα της φαντασίας κάποιου. Οι διαισθητικές 

μέθοδοι μπορούν μερικά, να αποτελέσουν ένα νέο τρόπο αντιμετώπισης ενός 
υφιστάμενου προβλήματος ή να επιδράσουν για μια νέα ιδέα και περιλαμβάνουν 
κριτικές μεθόδους στηριζόμενες περισσότερο στην φαντασία ή στην έμπνευση ή στην 
διαίσθηση από ότι στην εμπειρία ή στην τεκμηριωμένη σκέψη.

Το ζήτημα που ανακύπτει για τη σύγχρονη διοίκηση, από αυτήν την κατηγορία 
μεθόδων πρόβλεψης αφορά την ανάγκη της θεώρησης της σχέσης μεταξύ του ατόμου 
που κάνει την πρόβλεψη και του διευθύνοντα συμβούλου. Η σχέση αυτή μπορεί να 
παρομοιαστεί με αυτή του μάντη και του βασιλιά κατά την αρχαιότητα. Ο μάντης 
απολάμβανε πλούτη και δόξα και κατείχε υψηλό αξίωμα τα οποία, ακόμα και η ζωή του, 
εξαρτώνταν από την επιτυχία των προβλέψεων και από την ευαρέσκεια του βασιλιά 

από αυτές. Παρόμοια, στους σύγχρονους καιρούς, εξετάζεται το ερώτημα: θα πρέπει το 

άτομο που κάνει την πρόβλεψη να είναι ασφαλή να προβλέψει τυχόν “καταστροφή” 

που οφείλεται στις αποφάσεις του διευθύνοντα συμβούλου ή θα πρέπει ο διευθύνων

1 Lewinsohn, Prophets and Prediction, London: Seeker and Warburg, 1958
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σύμβουλος να ελέγχει αυστηρά τις αναφορές του έτσι ώστε να μην εκφράζονται αυτές 

οι προβλέψεις. Η αντιμετώπιση αυτού του διλήμματος προκύπτει από την ομαδική 
συνεργασία των δύο μερών η οποία στηρίζεται σε ισότιμη συμμετοχή και όχι σε 

απόκτηση και άσκηση δύναμης το ένα μέρος απέναντι στο άλλο.

6.4.1.2 Συμπερασματικές μέθοδοι

Οι συμπερασματικές μέθοδοι κάνουν χρήση του αίτιου και του αποτελέσματος με τη 
μορφή “εάν χ τότε y”, όπως η πρόβλεψη της παλίρροιας “εάν (χρόνος) τότε (ύψος)”. 
Ωστόσο όταν επεισέρχεται η ανθρώπινη συμπεριφορά αυτή η αιτιατική σχέση γίνεται 

τόσο σχετικά αξιόπιστη όσο η εξαγωγή συμπερασμάτων από τις κινήσεις του ήλιου και 
των πλανητών κατά την αρχαιότητα. Η καμπύλη ζήτησης και η θεωρία της 
αντιπροσώπευσης (agency theory) αποτελούν δύο παραδείγματα από τα οικονομικά 

όπου η ανθρώπινη συμπεριφορά επηρεάζει απρόβλεπτα τα αποτελέσματα.

Οι αρχαίες μέθοδοι που ταξινομούνται σε αυτή την κατηγορία είναι η αστρολογία 

σύμφωνα με την οποία η ζωή ενός ατόμου καθορίζεται από τις κινήσεις των πλανητών, 

και η εξέταση του ήπαρ προβάτων, η οποία ήταν ένα είδος ιατρικής εξέτασης για τον 
προσδιορισμό της βόσκησης, χρησιμοπούνταν κυρίως από νομάδες κτηνοτρόφους και 
γι’ αυτό έμμεσα αφορούσε το μέλλον αυτών των ανθρώπων. Η αστρολογία είχε 
λανθασμένες προβλέψεις λόγω της αδυναμίας εξαγωγής συμπερασμάτων μεταξύ των 
χρονικών περιόδων και της γέννησης.

Τα ανωτέρω παραδείγματα σε αυτήν την κατηγορία μεθόδων πρόβλεψης, 

υποδεικνύουν στη σύγχρονη διοίκηση να μην αποδίδεται έμφαση και προσκόλληση σε 

προβλέψεις οι οποίες βασίζονται σε αδύνατες και ευπαθής σχέσεις αιτιότητας- 
αποτελέσματος εφόσον δεν υποστηρίζονται από τις κατάλληλες αναλύσεις.

6.4.1.3 Επαγωγικές μέθοδοι

Η επαγωγή συνδέεται με την άποψη ότι ένα πρότυπο μπορεί να εξαχθεί 
συμπερασματικά. Η κλασσική ιστορία που περιγράφει την επαγωγική μέθοδο 
αναφέρεται σε μια γαλοπούλα, η οποία μετέτρεψε το γεγονός ότι κάθε πρωί ο 
κτηνοτρόφος της πήγαινε τροφή στο κλουβί σε κανόνα, σύμφωνα με τον οποίο η 

εμφάνιση του κτηνοτρόφου το πρωί σήμαινε τροφή, κανόνας όμως που καταρρίπτεται 

εάν ο κτηνοτρόφος απουσιάσει ή η τροφή δοθεί από οποιονδήποτε άλλον.

Τα στελέχη διοίκησης, ακολουθώντας την επαγωγική μέθοδο προβλέψεων, 

αντιμετωπίζουν τον κίνδυνο να υποθέσουν ένα προβλέψιμο πρότυπο αντί να γίνουν
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κατανοητές οι σχέσεις που καθοδηγούν το πρότυπο. Ο έλεγχος για διάψευση των 

αποδείξεων μπορεί να αποτελέσει μια ασφαλιστική δικλείδα.

Η επαγωγική πρόβλεψη συχνά περιλαμβάνει την χρήση στατιστικών δεδομένων, 

υποθέτοντας ότι το παρελθόν είναι ένας πολύ καλός δείκτης του μέλλοντος. Σε πολλές 

περιπτώσεις ο συνδυασμός στατιστικών δεδομένων και η εφαρμογή στατιστικών 

μεθόδων παρέχει χρήσιμες προβλέψεις με μεγάλη ακρίβεια.

6.4.1.4 Υποκειμενικές πιθανότητες

Ένα από τα προβλήματα που ανακύπτουν κατά την εφαρμογή της στατιστικής είναι ο 
“εθισμός" που προκαλεί στην συλλογή και ανάλυση των αριθμητικών δεδομένων 

οδηγώντας σε περίπλοκες τεχνικές ανάλυσης, συχνά περιττές, με αποτέλεσμα ο 
χρήστης να αποσπάται από την πρόβλεψη. Ο Lewinsohn αναφέρει ως παράδειγμα 

αυτού του εθισμού την υψηλή αστοχία πρόβλεψης του καιρού κατά τον 18ο αιώνα, όταν 
ο υπερβολικός ενθουσιασμός για την συλλογή των καιρικών στατιστικών δεδομένων και 
μόνο, αποξένωσε τελείως την πρόβλεψη του καιρού από την απλή παρατήρηση των 
σύγχρονων καιρικών φαινομένων (όπως ύπαρξη νέφωσης στον ορίζοντα).

6.4.1.5 Ενεργές ή Υποκινητικές μέθοδοι

Η κατηγορία αυτή αναγνωρίζει ότι μερικές φορές τα άτομα που κάνουν τις προβλέψεις 

μπορούν να καθορίσουν ή/και να επηρεάσουν το μέλλον τους. Παραδείγματα τέτοιων 
προβλέψεων είναι:

οι πολιτικές σφυγμομετρήσεις που είναι δυνατό να επιφέρουν θετικό ή αρνητικό 
αποτέλεσμα στους εκλογείς.

Η υποστήριξη απόκτησης μετοχών στην χρηματιστηριακή αγορά, η οποία μπορεί να 
προκαλέσει την ραγδαία αύξηση ή κατάρρευση.

Η πρόβλεψη και η λήψη απόφασης είναι αλληλένδετα καθώς η πρόβλεψη είναι μια 
προσπάθεια επιλογής του πιο επωφελούς μέλλοντος από πολλές εφικτές καταστάσεις. 
Όμως δεν επαρκεί απλά να λαμβάνεται μια απόφαση με την εφαρμοζόμενη μέθοδο 
αλλά θα πρέπει η μέθοδος να περιλαμβάνει και ένα είδος ''τελετουργικού" με σκοπό να 
διευθετηθούν οι ανησυχίες των ανθρώπων τόσο αυτών που κάνουν την πρόβλεψη όσο 
και αυτών που λάβουν την απόφαση.

Είναι προφανές ότι οι προβλέψεις αυτής της κατηγορίας δεν είναι δυνατό να 

αξιολογηθούν εφαρμόζοντας το κριτήριο της ακρίβειας. Η πρόβλεψη μιας πτώχευσης 

για παράδειγμα μπορεί να ωθήσει την διοίκηση να αλλάξει τα προϊόντα της και να 

βελτιώσει την απόδοσή της. Στο συγκεκριμένο γεγονός η αρχική πρόβλεψη μπορεί να
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ήταν εκ των υστέρων λανθασμένη αλλά ήταν αποτελεσματική. Ο κατάλληλος έλεγχος 
των ενεργών προβλέψεων είναι κατά πόσο η πρόβλεψη προκάλεσε χρήσιμη ενέργεια.

6.4.1.6 Φανταστικές Μέθοδοι

Η κατηγορία των φανταστικών μεθόδων πρόβλεψης διαφέρει ελάχιστα από αυτή των 
διαισθητικών μεθόδων και από το σχεδίασμά και επιχειρεί να περιγράφει το τέλειο 

μέλλον. Τυπικά οι φανταστικές μέθοδοι παρουσιάζουν μια ουτοπία χρησιμοποιώντας 
μια εικόνα, συχνά από ένα όνειρο. Η παρουσίαση ενός τέτοιου ιδεατού δεν αφορά μόνο 
αυτούς που ασχολούνται με το σχεδίασμά της στρατηγικής του οργανισμού, αλλά 

αποτελεί ένα μέσο κατανόησης των εναλλακτικών μελλοντικών καταστάσεων ή και 
κάποιων σφαλμάτων στην υφιστάμενη κατάσταση.

Το ζήτημα που ανακύπτει από αυτήν την κατηγορία για τη σύγχρονη διοίκηση είναι η 
αναγνώριση της συμβολής της διαίσθησης στην πρόβλεψη και τον σχεδίασμά. Επίσης 

επισημαίνεται ο ρόλος των έντονων εικόνων στην υποκίνηση των σχεδιαστών και 

αυτών που ασχολούνται με την πρόβλεψη οι οποίες θα κατευθύνουν τις αποφάσεις 
τους.

6.5 Η πρόβλεψη και η διαδικασία λήψης αποφάσεων
Αναμφισβήτητα ο ρόλος της πρόβλεψης είναι σημαντικός στην διαδικασία λήψης 
αποφάσεων και σχεδιασμού στις επιχειρήσεις και δεν θα πρέπει να αξιολογείται με 
μοναδικό κριτήριο την ακρίβεια ή το σφάλμα πρόβλεψης. Σύμφωνα με τον Morrison 
(Morrison, 96, 28) καλλίτερα να αξιολογείται η διαδικασία πρόβλεψης (πολλαπλοί 
μέθοδοι και σχετιζόμενες ομάδες στελεχών) στη βάση της σχέσης της με τον σχεδίασμά 
και την λήψη αποφάσεων.

Η πρόβλεψη συχνά αντιμετωπίζεται αρνητικά από τα στελέχη διοίκησης καθώς 
εξετάζονται μόνο τα ποσοστά ακρίβειας. Χωρίς να αμφισβητείται η σπουδαιότητά της, 
ανακύπτουν ζητήματα όπως το πλήθος των μεθόδων μέτρησης της ακρίβειας και τα 
διαφορετικά αποτελέσματα που προκύπτουν από αυτές καθώς και η “βάση σύγκρισης”. 
Η ακρίβεια είναι σχετική καθώς μια πρόβλεψη με ποσοστό λάθους 20% που 

εξοικονομεί ένα εκατομμύριο μπορεί να είναι πιο χρήσιμη από μία με ποσοστό λάθους 

1% που εξοικονομεί μία δραχμή. Επίσης θα πρέπει να υπολογίζεται το κόστος της 

αυξημένης ακρίβειας σε σχέση με την εξοικονόμηση πόρων λόγω της αυξημένης 
ακρίβειας.
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Υπάρχει η αντίληψη ότι αυτό που κάνει μια μέθοδο πρόβλεψης σχετικά ακριβής είναι 

ένας σχετικά μικρός χρονικός ορίζοντας και λίγες ή σταθερές μεταβλητές που 
επηρεάζουν το αποτέλεσμα. Ωστόσο η συσχέτιση δεν είναι τόσο απλή. Μακροχρόνιες 

προβλέψεις είναι αρκετές φορές πιο ακριβείς από βραχυχρόνιες γιατί οι διακυμάνσεις 
των λαθών αλληλοακυρώνονται και το ολικό άθροισμα εξισορροπείται.

Η διαδικασία της πρόβλεψης αντιμετωπίζει πάντα συντελεστές που αλλάζουν τυχαία 

στον χρόνο. Γι’ αυτό υπάρχουν περιπτώσεις όπου είναι πιο χρήσιμο να είναι γνωστός ο 

βαθμός ακρίβειας πρόβλεψης μιας κατάστασης, παρά να γίνεται προσπάθεια να 
προβλεφθεί η μεταβολή των συντελεστών αυτών. Το γεγονός ότι δεν είναι εφικτό να 
προβλεφθεί μια κατάσταση με ένα χρήσιμο ποσοστό ακρίβειας αποτελεί μια πολύ 
σημαντική πληροφορία για την διοίκηση η οποία μπορεί να λάβει μέτρα για να 
καταπολεμήσει αυτή την αβεβαιότητα όπως, την χρήση εφεδρικών πόρων, την αύξηση 
της ευελιξίας του συστήματος με την ενσωμάτωση σε αυτό στοιχείων που μειώνουν την 

ευαισθησία του στην αβεβαιότητα και την δημιουργία δομών στην οργάνωση που 

μειώνουν το χρόνο υλοποίησης μέτρων αντιμετώπισης.

Μερικές καταστάσεις δεν είναι δυνατό να προβλεφθούν με ακρίβεια. Το γεγονός αυτό 
δεν σχετίζεται με την μέθοδο πρόβλεψης αλλά με την καθαυτή κατάσταση που 

εξετάζεται. Συχνά ο ρόλος των προβλέψεων είναι να αξιολογήσουν την αβεβαιότητα 
μιας κατάστασης παρά να προσπαθήσουν να την προβλέψουν.

Για να είναι χρήσιμη μια διαδικασία πρόβλεψης στους υπεύθυνους σχεδιασμού θα 
πρέπει να αφήνει περιθώρια επιλογών. Δηλαδή οι προβλέψεις θα πρέπει να 

σχετίζονται με διαφορετικά σενάρια (σχέσεις τύπου “εάν .. τότε”). Αυτή η αντιμετώπιση 
βοηθά τα στελέχη διοίκησης να αποκτήσουν όραμα και να εξετάζουν εναλλακτικές 
μελλοντικές καταστάσεις που εμπεριέχουν διαφορετικούς βαθμούς αβεβαιότητας.

Υποστηρίζεται ότι η ακρίβεια δεν είναι μόνο αδύνατη στην πράξη αλλά και καταρχήν 
ανεπιθύμητη. Ο στόχος δεν θα πρέπει να είναι η πρόβλεψη, αλλά η αποτίμηση της 
επιτευξιμότητας των εναλλακτικών σεναρίων και των επιπτώσεών τους, με σκοπό να 
βελτιωθεί η ικανότητα να γίνονται έξυπνες επιλογές. Συχνά οι επιχειρήσεις ενεργούν με 
στόχο να αλλάξουν το μέλλον που εξήγαγαν οι διαδικασίες πρόβλεψής τους, προς πιο 
επιθυμητή κατεύθυνση.

Ένας άλλος τρόπος μέτρησης της αποτελεσματικότητας της διαδικασίας πρόβλεψης 

είναι το αποτέλεσμα της εμπειρίας, δηλαδή εάν η εφαρμογή της παρέχει γνώση και 

εμπειρία για την εξεταζόμενη κατάσταση, στοιχεία που θα βελτιώσουν και τις επόμενες 

διαδικασίες λήψης αποφάσεων. Σε αυτή τη διαδικασία εκμάθησης και συσσώρευσης
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εμπειρίας σημαντική είναι η συνεισφορά της ανατροφοδότησης στοιχείων από 

παρελθούσες διαδικασίες πρόβλεψης.

Συμπερασματικά οι επιχειρήσεις δεν έχουν την “πολυτέλεια” να μην προβλέπουν. 
Ακόμη και αν η κατάσταση που αντιμετωπίζουν δυσκολεύει την διαδικασία πρόβλεψης 

ή αυτή δεν είναι ακριβής, πάντα μπορούν να εξάγουν χρήσιμα συμπεράσματα, τα 
οποία μαζί με τα αποτελέσματα εμπειρίας θα πρέπει να είναι τα κριτήρια αξιολόγησής 

της και όχι μόνο η ακρίβειά της.

6.6 Πρόβλεψη χρηματοδότησης της επιχείρησης
Η ανεπαρκής χρηματοδότηση μιας επιχείρησης μπορεί να προκαλέσει την χρεοκοπία 

της. Ο προγραμματισμός μιας αναπτυσσόμενης επιχείρησης μπορεί να επιφέρει και 

αυξανόμενα κέρδη. Παρά την άποψη που επικρατεί ότι εάν τα κέρδη αυξάνονται, τότε 
τα διαθέσιμα αυξάνονται και επομένως μειώνονται οι ανάγκες εξωτερικής 
χρηματοδότησης, η πραγματικότητα είναι ότι τα κέρδη απαιτούν χρόνο για να 
συσσωρευτούν, ενώ οποιαδήποτε επένδυση θα πρέπει να χρηματοδοτηθεί και 
επιπρόσθετα αυξάνεται και το αναγκαίο κεφάλαιο κίνησης συχνά με πολλαπλάσιους 
ρυθμούς από αυτούς που αυξάνονται οι πωλήσεις ή τα κέρδη. Μερικές φορές για να 
επιτευχθεί η ανάπτυξη, το επίπεδο των αποθεμάτων και των απιατήσεων (χρεωστών) 

θα πρέπει να αυξηθεί εκ των προτέρων. Επομένως ο προσεκτικός σχεδιασμός της 
απαιτούμενης χρηματοδότησης της επιχείρησης είναι ζωτικής σημασίας και ένα απλό 
παράδειγμα που ακολουθεί καταδεικνύει την απρόσμενη συμπεριφορά των 
απαιτούμενων κεφαλαίων κατά την ανάπτυξη των δραστηριοτήτων της επιχείρησης.

Έστω μια επιχείρηση με κύκλο εργασιών 1 δις αρχικά και στη συνέχεια 2 δις έχει την 
ακόλουθη διάρθρωση ενεργητικού και χρηματοδότησής του:

Κύκλος Εργασιών 1 δις Κύκλος Εργασιών 2 δις Κύκλος Εργασιών 2 δις
(σε εκατομμύρια) (σε εκατομμύρια) (σε εκατομμύρια)

! Πάγια 500 500 1.000
; Αποθέματα 500 1.000 1.000
Χρεώστες 350 700 700
Πιστωτές -350 -700 -700

Σύνολο 1.000 1.500 2.000

Χρηματοδότηση
Δάνεια ή 250 750 1.250
Νέες εισροές

Ίδια Κεφάλαια 750 750 750
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Από το παραπάνω συνοπτικό παράδειγμα προκύπτει ότι για τον διπλασιασμό του 
κύκλου εργασιών της επιχείρησης, εάν για τα αποθέματα, τους χρεώστες και τους 

πιστωτές συνεχιστεί η ίδια πολιτική, θα απαιτηθούν τριπλάσιες νέες εισροές σε 
περίπτωση διατήρησης των παγίων και πενταπλάσιες σε περίπτωση διπλασιασμού 

τους.

Επομένως ο προγραμματισμός των επιχειρησιακών αναγκών δεν αποτελεί μόνο μια 
αριθμητική εκτίμηση των ταμειακών ροών. Απαιτείται αναλυτικός προγραμματισμός του 

τρόπου βάσει του οποίου κάθε στοιχείο του ενεργητικού θα επηρεαστεί από το 
συνολικό αναπτυξιακό πρόγραμμα και με ποίο τρόπο θα χρηματοδοτηθούν τα 
επιπρόσθετα στοιχεία του ενεργητικού. Η πρόβλεψη των ταμειακών ροών δεν 
θεωρείται αξιόπιστη έως ότου τα παραπάνω έχουν προσδιορισθεί επαρκώς.

Απαιτείται η πρόβλεψη του κατώτερου ορίου τόσο των πάγιων που είναι αναγκαία για 
την λειτουργία της επιχείρησης, όσο και των κεφαλαίων κίνησης που απαιτούνται ώστε 

να διατηρούνται επαρκή επίπεδα αποθεμάτων και να καλύπτονται οι χρεώστες και οι 

πιστωτές. Οι προβλέψεις χρηματοδότησης θα πρέπει να επαναπροσδιορίζονται 
ανάλογα με το σχεδιαζόμενο επίπεδο δραστηριοποίησης της εταιρίας.

Όπως ισχύει για όλες τις προβλέψεις, θα πρέπει να διενεργηθεί ανάλυση ευαισθησίας 
που θα μελετήσει τις επιπτώσεις τυχόν λανθασμένων παραδοχών. Εσφαλμένες 
παραδοχές για τα στοιχεία του ενεργητικού ενδέχεται να έχουν δραματική επίδραση στη 
χρηματοδότηση, και μια επιχείρηση με ελλιπή χρηματοδότηση την χρονική περίοδο που 
απαιτούνται κεφάλαια όχι μόνο δεν μπορεί να αναπτυχθεί αλλά διατρέχει κίνδυνο 
πτώχευσης.

Κάθε μορφή χρηματοδότησης φέρει κάποιου είδους κόστους. Εάν το κόστος είναι 
τόκος, η επιπλέον δαπάνη θα πρέπει να συμπεριληφθεί στις προβλέψεις των κερδών. 
Το εναλλακτικό κόστος αφορά την μείωση του μετοχικού κεφαλαίου των υφιστάμενων 
ιδιοκτητών. Το κόστος χρηματοδότησης θα πρέπει να ενσωματωθεί στις προβλέψεις 
δαπανών.

6.7 Μετρώντας τις πωλήσεις/Ακρίβεια των προβλέψεων
Η ακρίβεια της πρόβλεψης εξαρτάται και από το μέγεθος του χρονικού ορίζοντα (lead 

time), δηλαδή της απόστασης σε χρόνο ανάμεσα στο σημείο διεξαγωγής της 
πρόβλεψης και το χρονικό σημείο στο οποίο αυτή αναφέρεται.
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Οι παράγοντες που συνεισφέρουν σε αυτή την εξάρτηση είναι η αβεβαιότητα που 
αυξάνει καθώς αυξάνεται ο χρονικός ορίζοντας της πρόβλεψης και η αθροιστική 
επιρροή (ένα σφάλμα σε μία πρόβλεψη θα οδηγήσει σε σφάλμα στις περαιτέρω 

προβλέψεις οι οποίες την διαδέχονται και λαμβάνουν υπόψη τους στοιχεία των αρχικών 
προβλέψεων). Συνήθως μετά την αρχική πρόβλεψη και κατά το μεσοδιάστημα του 
χρονικού ορίζοντα, τα στοιχεία ενημερώνονται σε τακτά διαστήματα, καθιστώντας τις 
προβλεπόμενες πωλήσεις πιο ακριβείς εξαιτίας της μείωσης της αβεβαιότητας και της 

αύξησης της συσσωρευμένης γνώσης των πραγματικών στοιχείων.

Κάθε αξιολόγηση της ακρίβειας μιας πρόβλεψης πωλήσεων πρέπει να ενσωματώνει 

δύο διαστάσεις:

ί. την απόκλιση ή την διακύμανση μεταξύ των πραγματοποιηθέντων και 
προβλεπόμενων πωλήσεων

Ν. το χρονικό διάστημα που μεσολάβησε από την πρόβλεψη μέχρι την 
πραγματοποίηση των πωλήσεων

Μία μέθοδος μέτρησης της ακρίβειας της πρόβλεψης χρησιμοποιεί τον συντελεστή 

απόκλισηο (coefficient of variation) για να περιγράψει πως μια τυχαία μεταβλητή 
διανέμεται γύρω από μια μέση αξία. Ο συντελεστής της απόκλισης χρησιμοποιείται με 

σκοπό τη δυνατότητα σύγκρισης, για να μεταφράσει την τυπική απόκλιση σε σχετικούς 
όρους.

Εάν οι προβλέψεις κατανέμονται κανονικά γύρω από τις πραγματικές πωλήσεις 

(υπόθεση η οποία όμως δεν είναι απόλυτα λογική), η θεωρία της κανονικής κατανομής 
επιτρέπει την πρόβλεψη της ακρίβειάς των.

Τυπική απόκλιση: βΐ =

οπού
χ : η προβλεπόμενη τιμή,
Αί : η πραγματική τιμή 
η : το πλήθος των προβλέψεων

Συντελεστής απόκλισης CVi = — χ 100
Αί

50



ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΔΙΑΣΤΑΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ: ΘΕΩΡΙΑ ΚΑΙ ΠΡΑΚΤΙΚΗ ΕΦΑΡΜΟΓΗ

Ως παράδειγμα εφαρμογής υποθέτουμε (Merz, 1975, 53) ότι οι προβλέψεις των 
ετήσιων πωλήσεων γίνονται στην αρχή κάθε έτους και ενημερώνονται κάθε τετράμηνο 
με την πάροδο του χρόνου. Έτσι για κάθε έτος έχουμε τέσσερις τιμές οι οποίες 

υπολογίζονται αντίστοιχα τον Δεκέμβριο του προηγούμενου έτους, τον Μάρτιο, τον 
Ιούνιο και τον Σεπτέμβριο του εξεταζόμενου έτους. Εάν ο μέσος όρος των τεσσάρων 
προβλέψεων για τις πωλήσεις του έτους έχει την τιμή 100 (γίνεται η παραδοχή ότι οι 
προβλέψεις κατανέμονται κανονικά γύρω από την τιμή των πραγματικών ετήσιων 
πωλήσεων και γι αυτό οι πραγματικές ισούνται με το μέσο όρο των προβλέψεων), και η 
τυπική απόκλιση την τιμή 10, κανονικά κατανεμημένη, μπορούμε να θεωρήσουμε με 
πιθανότητα 68% ότι οι τιμή των πραγματικών πωλήσεων θα είναι μεταξύ 90 και 110. 
Αντίστοιχα ο συντελεστής απόκλισης είναι 10%, ή με πιθανότητα 68% οι πραγματικές 

πωλήσεις θα διαφέρουν έως ± 10% από την τιμή πρόβλεψης.

Επειδή οι προβλέψεις πωλήσεων με μικρότερο χρονικό ορίζοντα είναι πιό ακριβείς, μία 
μέτρηση προσαρμοσμένη στο χρόνο που μας παρέχει η σχετική διασπορά είναι πιο 
ουσιώδης σε σχέση με την τυπική απόκλιση και τον συντελεστή απόκλισης.

Η μέτρηση της σχετικής διασποοάς (relative dispersion) δείχνει πόσο ακριβείς είναι οι 
προβλέψεις πωλήσεων αναφορικά με την σχετική περίοδο που εξετάζουμε. Η σχετική 
διασπορά υπολογίζεται ως ποσοστό της διαφοράς μεταξύ πραγματοποιήσιμων και 

προβλεπόμενων γεγονότων επί των πραγματοποιήσιμων. Με αυτόν τον τρόπο έχουμε 

ένα κοινό πλαίσιο αναφοράς το οποίο μας επιτρέπει να συγκρίνουμε δεδομένα από 
διαφορετικές περιόδους.

di = η απόκλιση από την παραγματική τιμή για το έτος ί (πραγματική τιμή - πρόβλεψη). 

Αί = Η πραγματική τιμή των πωλήσεων για το έτος ί. 

η = το πλήθος των εξεταζόμενων ετών

Στο προηγούμενο παράδειγμα πρόβλεψης των ετήσιων πωλήσεων ανά τετράμηνο, ο 

Merz εξετάζει την ακρίβεια των προβλέψεων του κάθε τετραμήνου ξεχωριστά, 

υπολογίζοντας τη σχετική διασπορά κάθε τεραμήνου, για μια περίοδο έξι ετών. Η τιμή 

της σχετικής διασποράς μειώνεται, ή αυξάνεται η ακρίβεια των προβλέψεων, καθώς 

μειώνεται ο χρονικός ορίζοντας (RDAeK£MPpi0U < RDMapTiou < RDiouviou < RD*™^ ).

οπού :
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Λόγω της συσχέτισης της ακρίβειας των προβλέψεων με τον χρονικό ορίζοντα θα 
πρέπει η προγραμματική και προϋπολογιστική διαδικασία να είναι ευέλικτη έτσι ώστε να 
αντιμετωπίζονται οι αποκλίσεις κατά την διάρκεια του έτους.

6.8 Αξιοπιστία και Αξιοποίηση των δημοσιευμένων προβλέψεων των 
κερδών
Η αναγκαιότητα, ο τρόπος δημοσίευσης και η ακρίβεια των προβλέψεων των κερδών 
των εισηγμένων επιχειρήσεων στο Χρηματιστήριο Αξιών των Η.Π.Α., ήταν θέματα 
πολλών ανακοινώσεων της Επιτροπής Αξιών και Συναλλάγματος (Securities and 
Exchange Commission, S.E.C.) των Η.Π.Α. Η έλλειψη ανακοινώσεων προβλέψεων των 
κερδών των επιχειρήσεων, θέτει τους “μικρούς” επενδυτές σε δυσμενέστερη θέση 
έναντι των θεσμικών, καθώς οι δεύτεροι συχνά έχουν πρόσβαση στις “διοικήσεις" των 
επιχειρήσεων και κατέχουν πληροφορίες μη διαθέσιμες στους “μικρούς” επενδυτές, οι 

οποίοι βασίζονται στα στοιχεία των οικονομικών αναλυτών των χρηματιστηριακών 
γραφείων ή των οικονομικών περιοδικών. Η S.E.C. για να αντιμετωπίσει αυτήν την 

έλλειψη πληροφόρησης, ανακοίνωσε το έτος 1973 ότι θα επέτρεπε για πρώτη φορά την 
δημοσιοποίηση προβλέψεων των κερδών κάποιων συγκεκριμένων επιχειρήσεων. Μια 
επόμενη πρότασή της S.E.C. το 1975, η οποία αποσύρθηκε το επόμενο έτος λόγω 
εκτενών εναντιώσεων, ανέφερε ότι οι ανακοινώσεις προβλεπόμενων στοιχείων των 

επιχειρήσεων θα έπρεπε να συμμορφωθούν με εκτεταμένες απαιτήσεις, γεγονός που 

πιθανότατα θα οδηγούσε την διοίκηση των επιχειρήσεων να γνωστοποιήσει στο κοινό 

λιγότερες πληροφορίες, παρά να συμμορφωθεί με αυτές τις δυσκίνητες διαδικασίες.

Παρόλο που η S.E.C. και διάφορα σώματα λογιστών των Η.Π.Α. έχουν αναγνωρίσει 
την αξία της δημοσιοποίησης των προβλέψεων της διοίκησης, αυτές μπορεί να είναι 
παραπλανητικές. Ο μέσος επενδυτής ενδέχεται να παρανοήσει ή να παρερμηνεύσει τις 
δημοσιευμένες προβλέψεις, καθώς για να ερμηνευτούν έξυπνα, πρέπει να είναι σαφείς 
οι υποθέσεις που ελήφθησαν κατά την πρόβλεψη.

Μια άλλη άποψη, εκφράζει την ανησυχία ότι η δημοσίευση των προβλέψεων μπορεί να 
οδηγήσει τις επιχειρήσεις στην κατάλληλη διαχείριση των πραγματοποιούμενων 

κερδών ώστε να αντιστοιχούν με τα προβλεπόμενα. Στις περιπτώσεις των 

συντηρητικών προβλέψεων, ενδέχεται οι επιχειρήσεις να περιορίσουν τα κέρδη σε μία 

προσπάθεια επίτευξης των προβλέψεων, θυσιάζοντας μακροχρόνιους στόχους για την 
επίτευξη βραχυπρόθεσμων σκοπών και λειτουργώντας ανασταλτικά ως προς την 
σταθερότητα και την ανάπτυξη της επιχείρησης.
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Η χρησιμοποίηση των δημοσιευμένων προβλέψεων κερδών των επιχειρήσεων από 
τους επενδυτές και τους οικονομικούς αναλυτές είναι ένα ζήτημα το οποίο δεν μπορεί 
να απαντηθεί με ασφάλεια για το μέλλον, αλλά έρευνες (Carper, 1979, ρ.28) που έγιναν 

σε μέλη του ICFA (Institute of Chartered Financial Analysts) των Η.Π.Α., υποδεικνύουν 
την ελάχιστη χρήση τους κατά το παρελθόν. Οι αναλυτές χρεογράφων και μετοχών 
διστάζουν να χρησιμοποιήσουν τις δημοσιευμένες προβλέψεις των επιχειρήσεων που 
συμπεριλαμβάνονται στις οικονομικές αναφορές τους, λόγω έλλειψης λογιστικού 
ελέγχου και αναφοράς των προτύπων και υποθέσεων που χαρακτηρίζουν την 
πρόβλεψη. Εμπιστεύονται περισσότερο τις δικές τους τεχνικές ανάλυσης και προτιμούν 
να αναπτύσσουν οι ίδιοι προβλέψεις βάσει των παρελθοντικών στοιχείων κερδών, των 

πληροφοριών σχετικών με την μελλοντική ικανότητα κερδών που συλλέγουν οι ίδιοι 
καθώς και των επίκαιρων οικονομικών συνθηκών. Πιστεύουν ότι δεν υπάρχει η τέλεια 

μέθοδος πρόβλεψης κερδών καθώς υπάρχουν πολλοί αστάθμητοι παράγοντες που 
μπορούν να επεξεργαστούν με την εμπειρία και την κρίση, ενώ διαφεύγουν της 
στατιστικής ανάλυσης.

Η ταυτόχρονη παρουσίαση δύο διαφορετικών προβλέψεων οικονομικών στοιχείων και 
κερδών από την επιχείρηση, μία προερχόμενη από τη διοίκηση και μία ως αποτέλεσμα 
ανάπτυξης τεχνικής χρονοσειράς από παρατηρηθείσες τιμές κερδών, ωφελεί τόσο την 

επιχείρηση όσο και τους αποδέκτες έξω από αυτήν. Με τη διπλή αυτή παρουσίαση η 
υποκειμενικότητα των προβλέψεων της διοίκησης αντισταθμίζεται από μία αντικειμενική 
στατιστική τεχνική, χωρίς βέβαια να εξαλείφεται πλήρως, καθώς οποιαδήποτε τεχνική 

πρόβλεψης η οποία χρησιμοποιεί ιστορικά λογιστικά στοιχεία ως δεδομένα εισόδου 
είναι εγγενώς υποκειμενική εξαιτίας των εναλλακτικών δυνατοτήτων χειρισμού των 
αποσβέσεων, του κόστους αποθεμάτων, των ενοικίων και άλλων μεταβλητών. Στην 

περίπτωση που υπάρχει σημαντική ασυμφωνία μεταξύ των δύο προβλέψεων η 
διοίκηση θα πρέπει να πρέπει να επιβεβαιώσει τη θέση της, παρουσιάζοντας τα 
δεδομένα που την επηρέασαν όπως αλλαγές στο οικονομικό περιβάλλον που 
δραστηριοποιείται, ή την εισαγωγή νέου προϊόντος, ή την διαθεσιμότητα νέας 
τεχνολογίας κλπ.

Η ακρίβεια των μελλοντικών τιμών κερδών μιας χρονοσειράς εξαρτάται από το 

κατάλληλο μοντέλο που θα χρησιμοποιηθεί και το οποίο απαιτεί εμπειρική έρευνα. Με 

σκοπό την σύγκριση της ακρίβειας των προβλέψεων κερδών της διοίκησης με αυτές
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που προκύπτουν από την εφαρμογή των χρονοσειρών εξετάστηκαν2 τα στοιχεία 
σαράντα επιχειρήσεων για τα έτη 1966 έως 1970. Εφαρμόστηκε το μοντέλο Βοχ- 
Jenkins, αναπτύχθηκε για κάθε επιχείρηση ειδικό μοντέλο χρονοσειράς και 
υπολογίστηκε το σχετικό σφάλμα. Στις περιπτώσεις που οι προβλέψεις της διοίκησης 

ήταν μετριοπαθώς ακριβείς (σχετικό σφάλμα μικρότερο από 10%) αυτές δεν 
υπερέβαιναν την ακρίβεια του μοντέλου, ενώ όταν το σχετικό σφάλμα της διοίκησης 
ήταν μεγαλύτερο του 10% το μοντέλο ήταν σημαντικά ποιό ακριβές. Τα αποτελέσματα 
της έρευνας απορρίπτουν την υπόθεση ότι οι προβλέψεις κερδών της διοίκησης είναι 
ακριβέστερες από αυτές των χρονοσειρών που βασίζονται αποκλειστικά σε 

παρατηρηθείσες τιμές.

Έχουν διεξαχθεί πολλές μελέτες για την ακρίβεια των προβλέψεων των οικονομικών 
στοιχείων. Το 1977 εκπονήθηκε μια μελέτη (Richards, 1977, ρ.80) που εστίασε στην 
αξιολόγηση των προβλέψεων των κερδών από τους αναλυτές για ένα εκτεταμένο 
χρονικό διάστημα από το 1972 έως το 1976. Τα στοιχεία που μελετήθηκαν ήταν τα 
κέρδη ανά μετοχή ενενήντα δύο επιχειρήσεων εισηγμένων στο Χρηματιστήριο Αξιών 
της Νέας Υόρκης οι οποίες ήταν κατανεμημένες σε δέκα διαφορετικούς οικονομικούς 

κλάδους (τράπεζες, κατασκευές, χημικά, φάρμακα, ηλεκτρικός εξοπλισμός, ενέργεια, 
εξοπλισμός γραφείου και ηλεκτρονικοί υπολογιστές, χαρτί, πετρέλαιο και λιανικό 

εμπόριο) με σκοπό να εξεταστεί η τυχόν επιρροή του κλάδου στην ακρίβεια των 
προβλέψεων.

Η ακρίβεια των προβλέψεών των επαγγελματιών αναλυτών συγκρίθηκε με την ακρίβεια 
τριών απλοϊκών μηχανιστικών μοντέλων πρόβλεψης, τα οποία χρησιμοποιήθηκαν 
απλά σαν σημείο σύγκρισης, ως δείκτης της προβλεπτικής ικανότητάς τους και γι’ αυτό 
δεν εφαρμόστηκαν πιο σύνθετα μοντέλα, όπως οι χρονοσειρές που ενδεχομένως να 
παράγουν πιο ακριβείς προβλέψεις:

Μοντέλο 1, εκτιμήθηκε μηδενική ετήσια (t) αύξηση κερδών : Κέρδη t+1 = Κέρδη t 

Μοντέλο 2, σταθερή χρηματική αύξηση κερδών : Κέρδη Μ = Κέρδη ,+ [Κέρδη , - Κέρδη
Ι-ΐ]

Μοντέλο 3, ποσοστιαία αύξηση κερδών ίση με αυτή του προηγούμενου έτους : Κέρδη 
t+i = Κέρδη t+ Κέρδη , [(Κέρδη , - Κέρδη Μ)/ Κέρδη Μ]

Kenneth S. Lorek, Charles L. McDonald and Dennis H. Patz "A Comparative Examination of 
Management Forecasts and Box-Jenkins Forecasts of Earnings” The Accounting Review April 
1976.
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Σύμφωνα με τα αποτελέσματα της έρευνας οι προβλέψεις των επαγγελματιών 
αναλυτών ήταν πιό ακριβείς, με μέσο σχετικό απόλυτο σφάλμα για την εξεταζόμενη 
περίοδο 24,1%, έναντι 28,9% του ακριβέστερου μηχανιστικού μοντέλου.

Τα αποτελέσματα της κλαδικής ανάλυσης υποδεικνύουν ότι υπάρχουν σημαντικές 
διαφορές (της τάξεως του 5%) στα σφάλματα πρόβλεψης μεταξύ των κλάδων, με 
μικρότερο μέσο σχετικό απόλυτο σφάλμα στον κλάδο των τραπεζών και μεγαλύτερο 
στον κλάδο ηλεκτρονικών υπολογιστών. Επίσης τα μηχανιστικά μοντέλα ήταν πιο 

αποτελεσματικά σε “σταθερούς” κλάδους σε σχέση με πιο ασταθείς ή και 
αναπτυσσόμενους κλάδους, όπως οι ηλεκτρονικοί υπολογιστές, στοιχείο που 
υποδηλώνει την αναγκαιότητα χρήσης “ευέλικτων" μοντέλων, όπως η εκθετική 
εξομάλυνση ή Box-Jenkins, όταν η πρόβλεψη βασίζεται σε μοντέλα χρονοσειρών.
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7. Εκτίμηση της Αξίας των σχεδιαζόμενων μελλοντικών 
ενεργειών-επενδύσεων.

Για κάθε απόφαση υλοποίησης μια ενέργειας που απαιτεί την διάθεση σημαντικών 

πόρων, υπολογίζεται-αποτιμάται η “αξία” της, είτε αυτή αφορά την διάθεση νέων 
προϊόντων, είτε την επένδυση σε έρευνα & ανάπτυξη, είτε έναν στρατηγικό 

συνεταιρισμό, είτε την κατασκευή μιας νέας μονάδας παραγωγής.

Οι επιχειρήσεις εφαρμόζουν έναν συνδυασμό μεθόδων για να προϋπολογίσουν την 

αξία των μελλοντικών ενεργειών τους. Στην δεκαετία του '70 η μέθοδος που 

αναδείχθηκε ως καλλίτερη για την αποτίμηση των περιουσιακών στοιχείων μιας 
εταιρείας, ήταν η ανάλυση προεξοφλημένων χρηματορροών (Discounted-Cash-Flow 

analysis, DCF) και ειδικότερα η έκδοσή της σύμφωνα με την οποία οι προβλεπόμενες 
χρηματορροές προεξοφλούνται στην παρούσα αξία με το σταθμισμένο-μέσο κόστος 
κεφαλαίου (Weighted-Average Cost of Capital, WACC). Σήμερα όμως η μέθοδος αυτή 
(WACC) θεωρείται ξεπερασμένη παρόλο που είναι απλή στους υπολογισμούς και 

ιδιαίτερα με την χρήση των Η/Υ.

Μια σύγχρονη επιχείρηση σήμερα κατά τη διαδικασία σχεδιασμού και λήψης 

αποφάσεων για την κατανομή πόρων, καλείται να αποτιμήσει τρεις βασικές κατηγορίες- 
διαδικασίες:

• τις δραστηριότητες-λειτουργίες

• τις ευκαιρίες και

• τις αξιώσεις των μετόχων

και ενώ κάθε πρόβλημα αξιολόγησης είναι πάντα εξαρτημένο από τρεις παράγοντες - 
μετρητά, χρόνος και επικινδυνότητα- οι τρεις προηγούμενες διαδικασίες έχουν αρκετές 
βασικές διαφορές που κάνουν την χρήση μιας ακριβής ενιαίας μεθόδου αξιολόγησης, 
αδύνατη. Για την αντιμετώπιση του προβλήματος ο Luehrman προτείνει τρεις 
διαφορετικές μεθόδους, μία για κάθε περίπτωση.

7.1 Αποτίμηση δραστηριοτήτων
Το πιο κοινό πρόβλημα αξιολόγησης είναι η αποτίμηση των υφιστάμενων 

δραστηριοτήτων λειτουργίας δηλαδή η αξία των μελλοντικών χρηματορροών όταν η 

επ!χείρηση έχει κάνει ή σχεδιάζει να κάνει όλες τις βασικές επενδύσεις που αφορούν 

είτε την προμήθεια νέου εξοπλισμού, είτε αλλαγή προμηθευτών είτε την εξαγορά μιας 

άλλης επιχείρησης. Σε αυτές τις περιπτώσεις η παραδοσιακή μέθοδος DCF είναι η 
καταλληλότερη. Η μέθοδος αυτή αντιλαμβάνεται την επιχείρηση σαν μια σειρά
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μελλοντικών χρηματορροών που ενέχουν κίνδυνο. Η διαδικασία εφαρμογής αυτής της 
μεθόδου περιλαμβάνει πρώτον τον υπολογισμό των αναμενόμενων χρηματορροών ανά 
περίοδο και δεύτερον την προεξόφληση αυτών στην περούσα αξία με το κόστος 
ευκαιρίας κεφαλαίου, το οποίο είναι ουσιαστικά το ποσοστό κέρδους της επιχείρησης 

εάν κατένεμε τους εξεταζόμενους πόρους της σε άλλη επένδυση του ιδίου κινδύνου.

Το κόστος ευκαιρίας συνίσταται από:

• την αξία του χρόνου, δηλαδή τα έσοδα που θα μπορούσαν να αποκτηθούν εάν το 
κεφάλαιο τοποθετηθεί σε μια επένδυση με μηδενικό ποσοστό κινδύνου και

• το ποσοστό κινδύνου, δηλαδή την επιπλέον από την αναμενόμενη απολαβή 

ανάλογη του κινδύνου που αναλαμβάνει η επιχείρηση.

Η καλλίτερη επιλογή για την αποτίμηση αξίας των δραστηριοτήτων μιας επιχείρησης 

είναι η εφαρμογή της βασικής σχέσης προεξόφλησης χρηματορροών (DCF) σε κάθε 
διαφορετική κατηγορία χρηματορροών, με διαφορετικό κόστος ευκαιρίας ή επιτόκιο 
προεξόφλησης για κάθε κατηγορία, και στη συνέχεια να προστεθούν οι υπολογισθείσες 
παρούσες αξίες. Αυτή η προσέγγιση ονομάζεται προσαρμοσμένη παρούσα αξία 
(Adjusted Present Value, APV) και εστιάζει σε δύο κύριες κατηγορίες χρηματορροών:

• τις “πραγματικές” που σχετίζονται με την λειτουργία της επιχείρησης, όπως τα 

έσοδα, τα λειτουργικά κόστη και τις δαπάνες κεφαλαίου.

• τις “παράπλευρες επιπτώσεις” που σχετίζονται με το χρηματοδοτικό πρόγραμμα της 
εταιρείας, όπως μείωση φόρων λόγω χρεωστικών τόκων, επιδοτήσεις κλπ.

Προσαρμοσμένη 
Παρούσα Αξία 

(APV)

Αξία
“πραγματικών”
χρηματορροών

Αξία των 
ενεργειών (της 
επένδυσης) με 

την προϋπόθεση 

χρηματοδότησης 

εξολοκλήρου με 

μετοχικό 

κεφάλαιο

Αξία των χρηματορροών των “παράπλευρων 

επιπτώσεων” χρηματοδότησης

Μείωση φόρων λόγω χρεωστικών 
τόκων

Κόστος οικονομικής δυσχέρειας 

Επιδοτήσεις

Χαρτοφυλάκια (Hedges)

Κόστος διάθεσης μετοχών 

Άλλα κόστη
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Η μέθοδος APV αποτιμά τις συνιστώσες της αξίας και αναλύει την κάθε μία ξεχωριστά 
σε αντίθεση με την WACC η οποία δεσμεύει τις “παράπλευρες επιπτώσεις” της 
χρηματοδότησης σε ένα επιτόκιο προεξόφλησης φορολογικά προσαρμοσμένο.

Τα πέντε βασικά στάδια που ακολουθούνται κατά την ανάλυση της προσαρμοσμένης 

παρούσας αξίας (APV) περιλαμβάνουν :

Υπολογισμός της 
προβλεπόμενης απόδοσης 
της επιχείρησης μετά την 

εφαρμογή των 
εξεταζόμενων ενεργειών

Υπολογισμός της αξίας για 
κάθε συνιστώσα της αξίας

Άθροιση των συνιστωσών 

αξίας

Ιο Στάδιο 2ο Στάδιο 4ο Στάδιο

Υπολογίζονται: Υπολογίζονται: Υπολογίζεται η APV:

• Προβλεπόμενη • παρούσα αξία των • Αθροίζονται όλες οι

απόδοση της χρηματορροών υπολογισθείσες

επιχείρησης (λειτουργικών και παρούσες αξίες των

(αποτελέσματα χρήσης επένδυσης) καθώς και σταδίων 2 και 3 και

και ισολογισμός) της τελικής αξίας της προκύπτει μια αρχική

• Χρηματορροές για την 
βασική υπόθεση

βασικής υπόθεσης με το 
κατάλληλο κόστος

APV.

(χρηματοδότηση 
αποκλειστικά από

ευκαιρίας.
5ο Στάδιο:

μετοχικό κεφάλαιο) 3ο Στάδιο

• Αποτίμηση (παρούσα 
αξία) των ισχύοντων 
χρηματοδοτικών 
“παράπλευρων 
επιπτώσεων" ξεχωριστά 
για την κάθε μία

• Προσαρμογή της 

ανάλυσης (μεταβολές 
των συνιστωσών) 
σύμφωνα με τις ανάγκες 
των ληπτών 

αποφάσεων

Οι συνιστώσες της αξίας Οι συνιστώσες της αξίας Οι συνιστώσες της αξίας
συνενώνονται διατιμώνται ξεχωριστά συνενώνονται εκ νέου

Η μέθοδος αυτή δίνει στους λήπτες αποφάσεων μια καθαρή εικόνα της αξίας της 

επένδυσης, δείχνοντας ποιες συνιστώσες και ποιοι παράγοντες δημιουργούν ή όχι αξία.
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7.2 Αποτίμηση ευκαιριών
Η εκτέλεση της επιχειρησιακής στρατηγικής σχεδόν πάντα περιλαμβάνει μια σειρά από 
σημαντικές αποφάσεις, κάποιες από τις οποίες εκτελούνται αμέσως, ενώ κάποιες άλλες 
αναβάλλονται μέχρι οι συνθήκες γίνουν πιο ευνοϊκές. Ακόμη και όταν η επιχείρηση θα 
πρέπει να αποφασίσει πόσα θα ξοδέψει για έρευνα και ανάπτυξη σε ποιο αντικείμενο ή 
πότε, τότε καλείται να αποτιμήσει ευκαιρίες. Οι ευκαιρίες μπορούν να αντιμετωπιστούν 
και ως μελλοντικές δραστηριότητες με την εξής διαφορά: η άμεση χρονικά υλοποίηση 

μιας επένδυσης μπορεί να δημιουργήσει ευκαιρίες και για μελλοντική επένδυση. Οι 
λήπτες αποφάσεων μπορούν να εκμεταλλευτούν τις ευκαιρίες τώρα, αργότερα ή και 

ποτέ. Παρόλα αυτά η ίδια η ευκαιρία είναι πολύτιμη.

Σήμερα οι περισσότερες ευκαιρίες αξιολογούνται επίσημα μόνο όταν έρθει η στιγμή που 
δεν μπορούν πλέον να αναβληθούν. Τότε είτε μετατρέπονται σε επενδύσεις είτε 

χάνονται. Οι ειδικοί αποδοκιμάζουν αυτή την συμπεριφορά ως μυωπική και 
ισχυρίζονται ότι οδηγεί τις επιχειρήσεις να υποεκτιμήσουν το μέλλον και έτσι να 
υποεπενδύσουν.

Αυτό που πραγματικά συμβαίνει όμως είναι ότι ο κάθε manager χρησιμοποιεί την κρίση 

του, λόγω απουσίας επίσημης μεθόδου αξιολόγησης ευκαιριών, και προωθεί τις 
ευκαιρίες που εκείνος βλέπει ως πολύτιμες οδηγώντας πολλές φορές την επιχείρηση σε 
υπερεπένδυση. Μερικές επιχειρήσεις εφαρμόζουν μια τυπική ανάλυση προεξόφλησης 

χρηματορροών (DCF) με ιδιαίτερα χαμηλό επιτόκιο για να αντισταθμίσουν την τάση της 
ανάλυσης DCF να υποεκτιμά τις ευκαιρίες. Δυστυχώς η αντιστάθμιση αυτή σε πολλές 
περιπτώσεις έχει αντίθετα αποτελέσματα.

Οι ευκαιρίες εμπεριέχουν έναν βαθμό αβεβαιότητας διαφορετικό από τις υφιστάμενες 
δραστηριότητες και γι’ αυτό η απόφαση για επένδυση σε μια ευκαιρία θα ληφθεί όταν η 
αβεβαιότητα αυτή θα "ξεκαθαρίσει” ή όταν ο χρόνος αναβολής της απόφασης τελειώσει. 
Τα δύο αυτά στοιχεία παραπέμπουν στο χρηματοοικονομικό δικαίωμα (option) των 
αγορών χρηματιστηριακών παραγώγων, όπου ο συναλλασσόμενος έχει τη δυνατότητα, 
και όχι την υποχρέωση, να πουλήσει ή να αγοράσει σε μια συγκεκριμένη τιμή, σε μία 
συγκεκριμένη ημερομηνία ή και πιο πριν. Εάν ο συναλλασσόμενος έχει δικαίωμα 
μελλοντικής αγοράς (call option) μιας μετοχής με 100 δρχ. μέσα στον επόμενο χρόνο 

και η σημερινή αξία της μετοχής είναι 110 δρχ. είναι φανερό ότι το δικαίωμα είναι 

πολύτιμο, αλλά ακόμη και αν η σημερινή αξία είναι 90 δρχ. το δικαίωμα συνεχίζει να 

είναι πολύτιμο καθώς δεν πρόκειται να λήξει παρά σε ένα χρόνο και μέσα σε αυτό το 
διάστημα η αξία της μετοχής μπορεί να υπερβεί τις 100 δρχ.
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Σε σχέση με τις ευκαιρίες τρεις παράγοντες έχουν σημασία, οι χρηματορροές, η χρονική 
αξία (συσχέτιση της αγοραίας αξίας του δικαιώματος με το χρονικό διάστημα που 
απομένει μέχρι τη λήξη του) και ο κίνδυνος, αλλά καθένας από αυτούς τους παράγοντες 

εισάγει την ανάλυση σε δύο εξέχοντα θέματα:

• Χρηματορροές: οι εισροές που προκύπτουν από τις σχεδιαζόμενες ενέργειες- 

επενδύσεις και οι απαραίτητες εκροές για την πραγματοποίησή τους.

• Χρόνος: η χρονική στιγμή των ενδεχόμενων χρηματορροών και ο διαθέσιμος χρόνος 

για την αναβολή της επένδυσης.

• Κίνδυνος: η ένταση του κινδύνου για την επένδυση υποθέτοντας ότι αυτή έχει 

πραγματοποιηθεί και η πιθανότητα αλλαγής των συνθηκών (θετικά ή αρνητικά) πριν 

την λήψη της απόφασης για επένδυση.

Παρατηρείται λοιπόν ότι ένα απλό μοντέλο αποτίμησης ευκαιριών, το οποίο 
προσομοιάζει απόλυτα ως μοντέλο αποτίμησης δικαιώματος (option pricing), πρέπει να 
έχει τουλάχιστον πέντε ή έξι μεταβλητές, γεγονός το οποίο μαζί με διάφορες δυσκολίες 
ποσοτικοποίησης των μεταβλητών, κάνει το μοντέλο δύσκολο στην χρήση. Το μοντέλο 
αυτό μπορεί να απλοποιηθεί και να περιλαμβάνει δύο μεταβλητές, χάνοντας όμως λίγο 

από την ακρίβειά του και αυτό επιτυγχάνεται καθορίζοντας την αντιστοιχία μεταξύ των 

χαρακτηριστικών του έργου (ενεργειών-επένδυση) και των πέντε μεταβλητών που 

καθορίζουν την αξία ενός δικαιώματος μελλοντικής αγοράς (call option) μιας μετοχής:

Αντιστοίχηση χαρακτηριστικών επιχειρηματικής ευκαιρίας και call option.

Επιχειρηματική ευκαιρία Μεταβλητή Call Option

Παρούσα αξία των απαιτούμενων 
λειτουργικών περιουσιακών 
στοιχείων

Ψ

Κόστος απόκτησης των ----------------►
απαιτούμενων περιουσιακών
στοιχείων

Δυνατή χρονική περίοδος -------- ►

αναβολής της απόφασης

Χρονική αξία των κατανεμημένων k
πόρων Ψ

Ένταση του κινδύνου ---------►

V

Ί--------►

k

Αξια της μετοχής

Τιμή άσκησης 
δικαιώματος

ψ

Χρόνος λήξηςΨ

k Επιτόκιο προεξόφλησης 
χωρίς κίνδυνο

Ψ

k Διακύμανση των εσόδωνΨ
)
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Η αξίας του call option και η καθαρά παρούσα αξίας της επιχειρηματικής 

ευκαιρίας σύμφωνα με το προηγούμενο διάγραμμα εκφράζονται με τη σχέση : 
αξία = S - X. Η αξία αυτή όμως είναι ίδια μόνο στην ημερομηνία λήξης του option ή 

όταν η απόφαση για επένδυση δεν μπορεί πλέον να αναβληθεί.

Η δυνατότητα όμως που υπάρχει για αναβολή δημιουργεί δύο ακόμα “πηγές” αξίας. Η 

πρώτη, αφορά την καθυστέρηση της εκταμίευσης μετρητών κερδίζοντας έτσι την 

απόδοση του κεφαλαίου που δεν επενδύθηκε, και η δεύτερη αφορά την τυχόν αλλαγή 

των συνθηκών κατά τη διάρκεια του χρόνου αναβολής. Αν η παρούσα αξία του 

σχεδιαζόμενου προγράμματος δράσης αυξηθεί δεν έχει επέλθει καμία απώλεια, ενώ 

εάν μειωθεί τότε αποφεύχθηκε μια “κακή" επένδυση. Πρέπει λοιπόν οι δύο αυτές πηγές 

να συμπεριληφθούν στην παραδοσιακή ανάλυση της καθαρός παρούσας αξίας.

Η ποσοτικοποίηση της επιπρόσθετης αξίας που δημιουργούν αυτές οι “πηγές” μπορεί 

να εκφραστεί με την τροποποιημένη καθαρή παρούσα αξία (NPVq) και την αθροιστική 

μεταβλητότητα για την πρώτη και τη δεύτερη αντίστοιχα.

Τροποποιηυένη καθαρή παρούσα αξία (NPVq)

Η πρώτη πηγή αξίας είναι ο τόκος που αποδίδει το απαιτούμενο δαπανούμενο 

κεφάλαιο, για το χρονικό διάστημα που είναι εφικτή η αναβολή της υλοποίησης του 

έργου. Ένας τρόπος υπολογισμού αυτής της αξίας είναι υποθέτοντας ότι τοποθετώντας 

τώρα ένα ποσό χρημάτων στην τράπεζα με επιτόκιο η την στιγμή που θα πρέπει να 

γίνει η επένδυση το αποταμιευμένο συνολικό ποσό (κεφάλαιο και τόκοι) θα ισούται με 

το “κόστος απόκτησης των απαιτούμενων περιουσιακών στοιχείων” X. Το ποσό που θα 

πρέπει να τοποθετηθεί στην τράπεζα για t χρονικές περιόδους, είναι η προεξοφλημένη 

παρούσα αξία του ποσού X, δηλαδή η PV(X) = X / (1+ η)’.

Εάν στην εξίσωση της “συμβατικής” καθαρός παρούσας αξίας, η οποία δεν λαμβάνει 

υπόψη αυτή την επιπρόσθετη αξία, αντικατασταθεί η τιμή του X με την PV(X) 

προκύπτει η αναπροσαρμοσμένη καθαρά παρούσα αξία :

NPV* = S - PV(X) ως διαφορά με τιμές θετικές και αρνητικές

NPVq = S / PV(X) ως αναλογία με τιμές θετικές.

Η αντιστοιχία μεταξύ των τιμών της NPV και της NPVq είναι η ακόλουθη:

εάν NPV>0 τότε NPVq >1

εάν NPV<0 τότε 0<NPVq <1

εάν NPV=0 τότε NPVq =1
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Αθροιστική υεταβλητότητα (cumulative volatility)

Η δεύτερη πηγή αξίας δημιουργείται από την εν γένει μεταβλητότητα του οικονομικού 

περιβάλλοντος. Ο τρόπος ποσοτικοποίησής της αβεβαιότητας είναι η αποτίμηση των 

πιθανοτήτων με την εφαρμογή της στατιστικής διακύμανσης (σ2) για τα ποσοστά 

απόδοσης του έργου, η τιμή της οποίας είναι μεγαλύτερη για τις επιχειρηματικές 

ευκαιρίες με μεγαλύτερο κίνδυνο. Η απλή διακύμανση δεν είναι επαρκής γιατί δεν 

περιλαμβάνει τον παράγοντα χρόνο και γι’ αυτό εφαρμόζεται η αθροιστική διακύμανση 

σ\

Η απόδοση του σχεδιαζόμενου έργου είναι το ετήσιο ποσοστό κέρδους της αξίας του 

έργου : απόδοση = (μελλοντική αξία - παρούσα αξία) / παρούσα αξία.

Τα βήματα που ακολουθούνται κατά τον υπολογισμό της αβεβαιότητας είναι τα 

ακόλουθα:

1. Υπολογισμός της διακύμανσης σ2 των αποδόσεων του σχεδιαζόμενου έργου ανά 

μονάδα χρόνου

2. Υπολογισμός του γινομένου της διακύμανσης με το πλήθος των χρονικών περιόδων 

t (αθροιστική διακύμανση σ2ί).

3. Υπολογισμός της σταθερής απόκλισης σ V7 (τετραγωνική ρίζα της αθροιστικής 

διακύμανσης) για την αλλαγή των μονάδων μέτρησης.

Οι δύο πηγές αξίας που εξετάστηκαν καλύπτουν τις πέντε μεταβλητές που 

παρουσιάστηκαν στο διάγραμμα “Αντιστοίχηση χαρακτηριστικών επιχειρηματικής 
ευκαιρίας και call option” ως ακολούθως:

Μεταβλητή
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Το πρόβλημα πλέον της αποτίμησης αξίας των επιχειρηματικών ευκαιριών μπορεί να 

υπολογιστεί με δύο μεταβλητές και να παραστεί σε διάγραμμα:

NPVq

ο41

Η αξία αυξάνεται

Η αξία της ευκαιρίας, όπως και αυτή του δικαιώματος option, αυξάνει καθώς αυξάνεται 

η σταθερή απόκλιση (σ-ν/7) και η τροποποιημένη καθαρά παρούσα αξία (NPVq) γιατί

όταν αυξάνεται η σ V7 τότε είτε αυξάνεται ο χρόνος που δύναται να αναβληθεί η 

απόφαση της επένδυσης, είτε αυξάνεται η αβεβαιότητα για την μελλοντική αξία της 

επένδυσης. Παρομοίως αύξηση της NPVq σημαίνει ότι είτε αυξάνεται η παρούσα αξία 

της επένδυσης, είτε μειώνονται τα απαιτούμενα κεφάλαια. Επίσης υψηλότερα επιτόκια η 

ή μεγαλύτερος χρόνος λήξης t μειώνουν την τιμή του X.

Χρησιμοποιώντας τον Πίνακα Black-Scholes ο οποίος εκφράζει την αξία ενός

Ευρωπαϊκού call option, με γνωστές τις τιμές της NPVq και της σν7, ως ποσοστό της 

αξίας των απαιτούμενων λειτουργικών περιουσιακών στοιχείων S, μπορεί να 

υπολογιστεί η αξία του σχεδιαζόμενου έργου.

Αριθμητικό παράδειγμα σύγκρισης τιμής NPVq και “συμβατικής” NPV:

Τιμές των πέντε μεταβλητών μιας επιχειρηματικής ευκαιρίας - έργου :

S = 100 δρχ. t = 1 έτος σ = 50% ανά έτος

Χ= 105 δρχ. η = 5%

NPVq = 1,00 και σ>// = 0,5 => από τον πίνακα Black-Scholes η τιμή που

αντιστοιχεί είναι 19,7%

Η αξία του έργου, αντιμετωπίζοντάς το ως call option ισούται με :
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19,7% χ S = 0,197 χ 100δρχ. = 19,7 δρχ.

Η αξία του έργου βάσει της “συμβατικής” καθαρός παρούσας αξίας ισούται με: 

NPV = S - X = 100 - 105 = -5 δρχ.

Η λήψη απόφασης της υλοποίησης μιας ευκαιρίας, είναι άμεσα συναρτούμενη με το 

χρόνο που εξετάζεται. Η διαχείριση ενός χαρτοφύλακα options, όπως και ευκαιριών 

μοιάζει λίγο πολύ με την διαχείριση ενός κήπου με τομάτες σε ένα ασταθές κλίμα. Σε 

έναν τέτοιο κήπο υπάρχουν τομάτες ώριμες οι οποίες πρέπει να συλλεχθούν άμεσα, 

υπερώριμες οι οποίες πρέπει να πεταχτούν, άγουρες οι οποίες θα πρέπει να 

συλλεχθούν αργότερα, άγουρες που δεν θα προλάβουν να συλλεχθούν μέχρι το τέλος 

της περιόδου κλπ. Είναι φυσικό ότι ο κήπος αυτός αλλάζει με την πάροδο του χρόνου.

Σε μια περαιτέρω τμηματοποίηση του διαγράμματος των μεταβλητών της σταθερής

απόκλισης (σ-ν/7) και της τροποποιημένης καθαρός παρούσας αξίας (NPVq) και 

λαμβάνοντας υπόψη το παράδειγμα του κήπου με τις τομάτες, μπορούμε να 

διακρίνουμε έξι διαφορετικές περιοχές που αντιστοιχούν σε διαφορετικά είδη options.
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Επάνω πεοιονή (1. 6), Τώρα ή ποτέ:

Σε αυτήν την περιοχή η μεταβλητότητα είναι πολύ μικρή ή μηδέν. Αυτό σημαίνει ότι είτε 

είμαστε βέβαιοι για την επένδυση που εξετάζουμε είτε ότι ο διαθέσιμος χρόνος για να 

πάρουμε μια απόφαση έχει τελειώσει. Αν το NPVq είναι μεγαλύτερο από την μονάδα 

τότε η επένδυση πρέπει να γίνει άμεσα.

Δεξιά περιοχή (2.3) Ίσωο τώρα ή πιθανότατα αονότεοα:

Αυτές οι επενδύσεις έχουν μεγάλο ενδιαφέρον αφού το NPVq είναι μεγαλύτερο της 

μονάδας, αλλά δεν είναι διακριτό εάν θα πρέπει να γίνει η επένδυση τώρα ή αργότερα. 

Αυτό διευκρινίζεται με το παραδοσιακό NPV. Αν η καθαρά παρούσα αξία (NPV) είναι 

μικρότερη του μηδενός τότε θα πρέπει η επένδυση να μην γίνει τώρα και να 

επανεξετασθεί αργότερα. Αν η καθαρά παρούσα αξία (NPV) είναι μεγαλύτερη του 

μηδενός τότε θα πρέπει να εξεταστεί η άμεση υλοποίηση της επένδυσης λαμβάνοντας 

υπόψη τα γεγονότα που δημιουργούν ή καταστρέφουν αξία αν δεν γίνει τώρα η 

επένδυση, όπως για παράδειγμα τους ανταγωνιστές που είναι δυνατό να επενδύσουν 

πριν από εμάς και έτσι να χαθεί η ευκαιρία. Παράλληλα όμως θα πρέπει να εξεταστεί με 

προσοχή η άμεση επένδυση, στην οποία είναι δυνατό να οδηγηθεί η επιχείρηση, λόγω 

των δύσκολα προβλέψιμων γεγονότων.

Αριστερή πεοιονή (4.5) Ίσωτ αονότεοα ή πιθανότατα ποτέ:

Όλες οι ευκαιρίες που βρίσκονται στη αριστερή πλευρά του διαγράμματος είναι λιγότερο 

ενδιαφέρουσες γιατί το NPVq είναι μικρότερο της μονάδας. Αλλά και εδώ δύναται να 

διαχωριστούν οι ελπιδοφόρες από τις λιγότερο ελπιδοφόρες επενδύσεις. Οι λιγότερο

ελπιδοφόρες επενδύσεις έχουν χαμηλές τιμές NPVq και σ V7.
Υπάρχει ένας βασικός κανόνας σχετικά τις ευκαιρίες. Καθώς περνά ο χρόνος μια 

ευκαιρία κινείται προς τα επάνω και αριστερά στο διάγραμμα. Προς τα επάνω γιατί η 

μεταβλητότητα μειώνεται καθώς ο διαθέσιμος χρόνος για την λήψη της απόφασης 

υλοποίησης της επένδυσης τελειώνει και αριστερά γιατί το NPVq επίσης μειώνεται 

καθώς μειώνεται ο χρόνος και τα άλλα μεγέθη παραμένουν σταθερά. Μόνο δύο 

παράγοντες μπορούν να ωθήσουν την ευκαιρία προς τα δεξιά: καλή τύχη και ενεργή 

διαχείριση (management), το οποίο σημαίνει οτιδήποτε που είτε αυξάνει την αξία της 

επένδυσης είτε μειώνει το κόστος της.

Στα πλαίσια της επιχειρησιακής στρατηγικής οι ευκαιρίες αλληλοεπηρεάζονται και 

αλληλοσυνδέονται. Έτσι η αποτίμηση της αξίας της λειτουργίας μιας επιχείρησης θα 

πρέπει να λαμβάνει υπόψη αυτήν την άμεση σύνδεση μεταξύ μιας σειράς ευκαιριών, η
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οποία στη συνέχεια θα εξεταστεί μέσα από ένα παράδειγμα σχεδιασμού επενδύσεων 

μιας επιχείρησης.

Πριν τρία χρόνια μια εταιρεία αγόρασε την αποκλειστική άδεια μιας τεχνολογίας 

επεξεργασίας υφασμάτων για να αντέχουν σε ακραίες καιρικές συνθήκες. Σήμερα το 

τμήμα έρευνας & ανάπτυξης της εταιρείας δημιούργησε ένα ύφασμα για εμπορικά 

κιόσκια, μια αγορά στην οποία ήδη δραστηριοποιείται με λιγότερο ανθεκτικό προϊόν. Οι 

σχεδιαζόμενες επόμενες ενέργειες της εταιρείας είναι η εισαγωγή του προϊόντος στην 

αγορά και η κατασκευή σε τρία χρόνια νέας γραμμής παραγωγής για την κάλυψη της 

ζήτησης του προϊόντος, εάν αυτό πάει καλά στην αγορά. Στο πέμπτο έτος από σήμερα 

σχεδιάζεται η επέκταση της μονάδας για την παραγωγή παρόμοιου υφάσματος για 

άλλα προϊόντα (ομπρέλες, έπιπλα κήπου κλπ.). Σύμφωνα με τις σχεδιαζόμενες 

ενέργειες που αναφέρθηκαν προηγουμένως η στρατηγική της εξεταζόμενης εταιρείας 

μπορεί να αντιμετωπιστεί ως μια σειρά αλληλοσυνδεόμενων ευκαιριών-ενεργειών:

1. αγορά της τεχνολογίας

2. ανάπτυξη του νέου προϊόντος

3. εισαγωγή του νέου προϊόντος στην αγορά

4. 1η αύξηση δυναμικότητας για την παραγωγή υφάσματος στεγασμάτων

5. 2η αύξηση δυναμικότητας για την παραγωγή παραπλήσιων προϊόντων

Η τέταρτη ενέργεια δεν είναι δυνατό να γίνει εάν δεν είχε γίνει η πρώτη (δεν θα υπήρχε 

καν ευκαιρία). Η συνολική αξία της στρατηγικής τη δεδομένη χρονική στιγμή, δηλαδή 

προ έναρξης της τρίτης ενέργειας, δίδεται από τον ακόλουθο τύπο:

Παρούσα αξία { εισαγωγή προϊόντος + δικαίωμα μελλοντικής αγοράς [1ης 

αύξησης δυναμικότητας + δικαίωμα μελλοντικής αγοράς 2ης αύξησης 
δυναμικότητας] }.

Σύμφωνα με τον προηγούμενο τύπο οτιδήποτε αυξάνει την αξία του option της 2ης 

επέκτασης αυξάνει συγχρόνως και την αξία του option της 1ης επέκτασης, γιατί η αξία 

της 2ης επέκτασης είναι μέρος της αξίας της 1ης, αφού χωρίς αυτήν δεν θα 
πραγματοποιηθεί η 2η επέκταση.

7.3 Αποτίμηση των απαιτήσεων των μετόχων
Όταν οι επιχειρήσεις συμμετέχουν σε συνεταιρισμούς ή στρατηγικές συμμαχίες 

μοιράζονται την ιδιοκτησία της επένδυσης με άλλες επιχειρήσεις-ιδιοκτήτες. Η 

επιχείρηση χρειάζεται να γνωρίζει την αξία του τμήματος της επένδυσης το οποίο
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κατέχει στην ιδιοκτησία της. Αυτή η γνώση είναι απαραίτητη για να αποφασιστεί η 

μορφή του ιδιοκτησιακού καθεστώτος. Η μέθοδος που εφαρμόζεται, και καλείται ECF 

(Equity Cash Flow), είναι η προεξόφληση των αναμενόμενων χρηματορροών που 

αντιστοιχούν στο κατεχόμενο εταιρικό μερίδιο με ένα κόστος ευκαιρίας που 

αντισταθμίζει τον κίνδυνο που έχει αναλάβει η επιχείρηση.

Οι χρηματορροές πρέπει να είναι προσαρμοσμένες με τις σταθερές 

χρηματοοικονομικές απαιτήσεις (πληρωμές δόσεων και τόκων κεφαλαίου) και το 

επιτόκιο προεξόφλησης πρέπει να είναι προσαρμοσμένο με τον κίνδυνο των 

απαιτήσεων που πηγάζουν από την χρηματοοικονομική μόχλευση (πχ. αδυναμία 

αποπληρωμής δανείου => κατάσχεση περιουσιακών στοιχείων της επιχείρησης).

Κατά την εφαρμογή της μεθόδου ECF η ανάλυση ξεκινά από ένα σημείο στο μέλλον σε 

μεγαλύτερη χρονική απόσταση από την στιγμή ο κίνδυνος για αδυναμία εκπλήρωσης 

των οικονομικών υποχρεώσεων που προέρχονται από δανειοληψία είναι υψηλός. Σε 

εκείνο το σημείο ο αναλυτής τοποθετεί μια μελλοντική αξία του κεφαλαίου ιδιοκτησίας 

χρησιμοποιώντας κάποια από τις συμβατικές μεθόδους προεξόφλησης χρηματορροών. 

Από το μελλοντικό χρονικό σημείο η ECF κατευθύνεται προς το παρόν υπολογίζοντας 

τις ετήσιες χρηματορροές και τον κίνδυνο κάθε έτους μέχρι να καθοριστεί η παρούσα 

αξία.

7.4 Ταξινόμηση των τριών μεθόδων αποτίμησης αξίας
Η ταξινόμηση των τριών μεθόδων αποτίμησης αξίας σε σχέση με τον Ισολογισμό της 

επιχείρησης θα μπορούσε να απεικονιστεί σύμφωνα με τον πίνακα που ακολουθεί.

Ενεργητικό Παθητικό

Παρελθοντικές αποφάσεις 

επένδυσης
Α. δραστηριότητες- 

λειτουργίες
Απαιτήσεις Χρεών

Μελλοντικές αποφάσεις Β. ευκαιρίες 
επένδυσης

Γ. απαιτήσεις των μετόχων 

(που απορρέουν από τίτλους 

ιδίων κεφαλαίων)
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Συγκεντρωτικός πίνακας μεθόδων αποτίμησης αξίας

Είδος

προβλήματος 

αποτίμησης αξίας

Εξετασθείσα

μέθοδος

Δείγμα εναλλακτικών μεθόδων 

αποτίμησης *

δραστηριότητες- Προσαρμοσμένη πολλαπλάσιο : πωλήσεων, λογιστικής

λειτουργίες παρούσα αξία (APV) αξίας, κερδών προ φόρων και 

αποσβέσεων, ταμειακών ροών,

προεξόφληση ταμειακών ροών 

βασισμένη στο WACC,

προσομοίωση Monte Carlo.

ευκαιρίες Αποτίμηση- 

τιμολόγηση απλού 

δικαιώματος (option)

δένδρο αποφάσεων, προσομοίωση με 

ανάλυση σεναρίων

απαιτήσεις των 

μετόχων

Equity Cash Flow πολλαπλάσιο καθαρών κερδών, δείκτης 

Ρ/Ε (τιμή / κέρδη της μετοχής), 

προεξόφληση ταμειακών ροών 

βασισμένη στο WACC μείον τα δάνεια, 

προσομοίωση με ανάλυση σεναρίων

Η σειρά αναγραφής των μεθόδων είναι με αύξουσα σειρά από τις λιγότερο τυπικές 
μεθόδους προς τις περισσότερο.
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8. Χρήση και εφαρμογή του επιχειρησιακού σχεδίου στην 
Ελλάδα

Η σύνταξη και εφαρμογή ολοκληρωμένου Επιχειρησιακού Σχεδίου (Ε.Σ.) στις Ελληνικές 

επιχειρήσεις είναι άγνωστη διαδικασία για την πλειοψηφία αυτών. Οι μεγάλες 

επιχειρήσεις ακολουθούν αυτήν την διαδικασία, ενώ ελάχιστες Μικρο-Μεσαίες 

Επιχειρήσεις (ΜΜΕ) διαθέτουν καταγεγραμμένο Ε.Σ. το οποίο ανταποκρίνεται κυρίως 

σε επίπεδο προϋπολογισμού. Επίσης ο τομέας της οικονομίας στον οποίο ανήκουν οι 

επιχειρήσεις επηρεάζει, καθώς οι περισσότερες ΜΜΕ που διαθέτουν Ε.Σ. ανήκουν στην 

μεταποίηση. Η υστέρηση τη Ελλάδας όσον αφορά στον επιχειρησιακό σχεδίασμά σε 

σχέση με την Ευρώπη και την Αμερική, παρατηρείται τόσο στον ιδιωτικό όσο και στο 

δημόσιο τομέα, όπου οι δημόσιοι οργανισμοί και φορείς (ακόμη και Υπουργεία) τον 

εφαρμόζουν σε αντίθεση με την Ελλάδα όπου μόλις τα τελευταία έτη, οι δημόσιες 

επιχειρήσεις υποχρεούνται να συντάσσουν τριετές ή πενταετές Ε.Σ.

Η ιδιωτική παραγωγή στην Ελλάδα (και στους τρεις τομείς: γεωργίας, μεταποίησης και 

υπηρεσιών) είναι κατακερματισμένη σε μεγάλο πλήθος επιχειρήσεων. Σύμφωνα με την 

Eurostat κατά το έτος 1995 υπήρχαν 747.000 Μικρό - Μεσαίες Επιχειρήσεις (SMEs‘) οι 

οποίες απασχολούσαν το 85,6% του εργατικού δυναμικού στον ιδιωτικό τομέα και 

συμμετείχαν στα έσοδα κατά 79%. Η ποσοστιαία κατανομή του πλήθους των 

επιχειρήσεων ανά κλάδο της οικονομίας ήταν : 20,8% στη γεωργία, 24,6% στη 

μεταποίηση και 54,6% στις υπηρεσίες. Η πλειοψηφία αυτών των επιχειρήσεων είναι 

ατομικές ή οικογενειακές (μόλις το 2,1% αυτών απασχολεί από 10-49 εργαζόμενους και 

το 0,3% αυτών απασχολεί από 50-250), ενώ χαρακτηριστικό είναι ότι στις βάσεις 

παρακολούθησης του Συνδέσμου Ελλήνων Βιομηχάνων κατά το έτος 1997, ήταν 

καταγεγραμμένες περίπου 5.500 επιχειρήσεις (συμπεριλαμβανομένων και των 
μεγάλων).

Κατά τη συμμετοχή των Ελληνικών επιχειρήσεων στα επιχορηγούμενα προγράμματα 

του 2ου Κοινοτικού Πλαισίου Στήριξης, στα πλαίσια του οποίου επωφελήθηκαν περίπου 

55.000 επιχειρήσεις, ήταν απαιτούμενη η κατάθεση συνοπτικού επιχειρησιακού 

σχεδίου, εστιασμένου όμως στην προτεινόμενη επένδυση και στους στόχους του 

αντίστοιχου προγράμματος. Έστω και αποσπασματικά, μέσω των 

συγχρηματοδοτούμενων από την Ευρωπαϊκή Ένωση προγραμμάτων, επήλθε 

εξοικείωση των ελληνικών επιχειρήσεων με την έννοια και τη δομή ενός επιχειρησιακού

‘ μέχρι 250 εργαζόμενους, ετήσιες πωλήσεις μέχρι 40 εκ. Euro και μέχρι 25% συμμετοχή στο 
μετοχικό κεφάλαιο από εταιρεία που δεν πληρεί τα δύο προηγούμενα.
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σχεδίου. Το ερώτημα είναι εάν αυτή η πρώτη επαφή αξιοποιηθεί για περαιτέρω 

ουσιαστική και ευρύτερη εφαρμογή και με ποιόν τρόπο είναι δυνατόν να προωθηθεί η 

επέκταση της εφαρμογής σε μεγάλο πλήθος επιχειρήσεων. Θα ήταν παρακινδυνευμένο 

να διατυπωθεί ένα συγκεκριμένο και οριοθετημένο πλάνο δράσης προς αυτόν τον 

σκοπό στην παρούσα εργασία. Προς την κατεύθυνση της γνωστοποίησης και διάχυσης 

της γνώσης, ουσιαστικό ρόλο μπορούν να έχουν τα Επιμελητήρια και οι κλαδικοί 

φορείς, τα Ανώτατα και Ανώτερα εκπαιδευτικά ιδρύματα και δημόσιοι φορείς όπως τα 

Υπουργεία, οι αντίστοιχες διευθύνσεις των Νομαρχιών κ.α. Η ίδρυση γραφείων 

πληροφόρησης επιχειρηματιών ΜΜΕ και ΠΜΕ (Πολύ Μικρές Επιχειρήσεις) που έχει 

ήδη ξεκινήσει από μερικούς φορείς αποτελεί ένα πρώτο βήμα στην μεγάλη προσπάθεια 

που πρέπει να καταβληθεί.

Ο επιχειρηματικός κόσμος σήμερα έχει πλέον αποκτήσει τις εμπειρίες και τις 

προϋποθέσεις που τον καθιστούν ικανό να αφομοιώσει τις επικείμενες αλλαγές και οι 

οποίες εμπειρίες οφείλονται στην ωριμότητα του ευρύτερου περιβάλλοντος της αγοράς, 

στο κρίσιμο μέγεθος που απέκτησε πλέον η ελληνική επιχείρηση, στη σταδιακή 

μετάβαση από την οικογενειακή και μονοπρόσωπη διοίκηση στην τεχνοκρατική άσκηση 

της διοίκησης , και στον εμπλουτισμό της αγοράς εργασίας με υψηλής κατάρτισης 

στελέχη. Επίσης η απαίτηση των τραπεζικών ιδρυμάτων, την τελευταία τριετία περίπου, 

για προσκόμιση του Ε.Σ. της εταιρείας που αιτείται δανεισμό συνέβαλε στην 

προετοιμασία των επιχειρήσεων.
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8.1 Πρακτικές που εφαρμόζονται από δείγμα επιχειρήσεων της Βόρειας 
Ελλάδας.
Σε δείγμα δεκαπέντε επιχειρήσεων, δεκατρείς εκ των οποίων είναι μεταποιητικές και 

δύο παροχής υπηρεσιών εξετάστηκαν τα ακόλουθα στοιχεία :

Α*: Ύπαρξη πλήρους καταγεγραμμένου επιχειρησιακού σχεδίου

Β* : Ύπαρξη ετήσιου προϋπολογισμού

Γ*: Χρήση στατιστικών μεθόδων πρόβλεψης πωλήσεων ή συνολικής ζήτησης αγοράς, 

και το χαρακτηριστικά στοιχεία ανάλυσης που εφαρμόζονται για κάθε θέμα.

Δείγμα επιχειρήσεων Βορείου Ελλάδας

Κλάδος Α/Α εταιρείας. Δραστηριότητα 

εταιρείας
Κύκλος Εργασιών 
1999 σε δις δρχ.

Α* Β* Γ*

Μεταφορές 1. Οδικές μεταφορές 3 0 0 0
2. Εξυπηρέτηση θαλάσσιων 

μεταφορών

14 Ν- ► Ν Ν

Βιομηχανία 3. Βιομηχανικό προϊόν 15,7 0 Ν 0
Τροφίμων 4. Ζυμαρικά 2,8 0 Ν Ο

5. Κρέατα - Αλλαντικά 4,5 0 Ν 0
6. Βιομηχανικό προϊόν 1,7 Ο 0 Ο

Κλωστοϋφα 7. Εκκόκκιση βάμβακος 7,8 0 Ν 0
ντουργία / 8. Νηματουργία 5,3 0 Ν 0
έτοιμο 9. Ύφανση 17,2 0 Ν Ο
ένδυμα 10. Πλοκή υφάσματος και έτοιμο 

ένδυμα
5,5 Ν -► Ν 0

11. Έτοιμο πλεκτό ένδυμα 1,6 Ο 0 0
Μηχανές - 12. Μηχανήματα 8,4 Ο Ν Ο
Εξαρτήματα 13. Μεταλλικά προϊόντα 1,5 0 0 0

14. Ηλεκτρικές συσκευές και είδη 

διαρκούς οικιακού εξοπλισμού
2,6 Ν -► Ν ο

15. Μεταλλικά προϊόντα / 

κατασκευές
19,2 0 0 0

ΕΝΔΕΙ-ΕΙΣ : 0=Όχι, Ν=Ναι.
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Από τις ανωτέρω εταιρείες του δείγματος καμία δεν έχει καταγεγραμμένο πλήρες και 

κοινοποιημένο επιχειρησιακό σχέδιο εκτός από τρεις εταιρείες, οι οποίες συνέταξαν το 

πρώτο σχέδιό τους μόλις το έτος 2000.

Ακόμη και από τις επιχειρήσεις που συντάσσουν κάθε έτος μόνο προϋπολογισμό (στο 

τέλος του προηγούμενου για το επόμενο) γίνονται «αυθαιρεσίες» σε θέματα όπως:

• στην ανάλυση των προβλεπόμενων εσόδων, η οποία είναι συγκεντρωτική για όλα 

τα προϊόντα ή υπηρεσίες αντί να παρατίθεται ανά προϊόν ή κατηγορία,

• στην κατανομή των πωλήσεων κατά τη διάρκεια του έτους η οποία συνήθως δεν 

υφίσταται (είναι συνολική για το έτος) αντί να παρατίθεται ανά μήνα ή το κατάλληλο 

χρονικό διάστημα

• και στο επίπεδο ανάλυσης των εξόδων το οποίο είναι πολύ συγκεντρωτικό.

Από τις επιχειρήσεις του δείγματος, πρόβλεψη πωλήσεων, με την χρήση κάποιας από 

τις μεθόδους που εξετάστηκαν, εκτελεί μόνο μία από αυτές, η οποία εψαρμόζει τον 

διαχωρισμό της χρονοσειράς των παρελθοντικών τιμών (ιστορικά στοιχεία τριών ετών 

ανά μήνα) στη συνιστώσα της τάσης (decomposition trend). Η στοχοθέτηση των 

πωλήσεων από τις υπόλοιπες εταιρείες γίνεται προσθέτοντας κατ’ εκτίμηση μια 

ποσοστιαία αύξηση στις παρατηρηθείσες τιμές του προηγούμενου έτους, οι οποίες 

μπορεί να υπάρχουν καταγεγραμμένες αναλυτικά ή και συνολικά (πχ. σύνολο αξίας 

πωλήσεων του προηγούμενου έτους) χωρίς όμως αυτό το ποσοστό αύξησης να 

τεκμηριώνεται από κάποια ποσοτικά στοιχεία ή μοντέλα συσχέτισης ή τάσης.

Τέλος δεν εφαρμόζονται μέθοδοι συσχέτισης για την ποσοτικοποίηση των σχέσεων με 

τους παράγοντες (όπως διαθέσιμο εισόδημα, οικοδομική δραστηριότητα, εξαγωγές- 

εισαγωγές, κατανομή δαπανών νοικοκυριού κλπ.) που επηρεάζουν είτε τη συνολική 

ζήτηση είτε τις πωλήσεις της συγκεκριμένης επιχείρησης. Οι θέτοντες τους στόχους 

πωλήσεων κατά τη σύνταξη του προϋπολογισμού λαμβάνουν υπόψη μερικούς 
γενικούς παράγοντες όπως:

• για τα βιομηχανικά προϊόντα λαμβάνεται υπόψη η παραγωγική δυναμικότητα των 
πελατών (οι οποίοι συνήθως είναι σταθεροί),

• η εταιρεία ηλεκτρικών συσκευών λαμβάνει υπόψη την ποσοστιαία αύξηση του 

τελευταίου εξαμήνου, ως ένδειξη για την τάση ζήτησης των προϊόντων της, και την 

θεωρεί ως προβλεπόμενη αύξηση
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Από τα στοιχεία του προηγούμενου πίνακα παρατηρείται ότι το μέγεθος των πωλήσεων 

δεν αποτελεί καθοριστικό παράγοντα για την εφαρμογή σύγχρονων μεθόδων 

σχεδιασμού και προγραμματισμού και δεν προκύπτει κάποια συσχέτιση είτε με τον 

κλάδο είτε με τις πωλήσεις. Παρόλο το μικρό μέγεθος του δείγματος, και καθώς δεν 

υπάρχουν παρόμοια στοιχεία από άλλη έρευνα κάποιου φορέα με ένα ευρύτερο δείγμα 

επιχειρήσεων από όλη την Ελλάδα, πιστεύουμε ότι τα στοιχεία που προκύπτουν είναι 

αντιπροσωπευτικά :

> Πολύ μικρό ποσοστό επιχειρήσεων διαθέτει καταγεγραμμένο Ε.Σ. και οι οποίες 

πρόσφατα έχουν υιοθετήσει την συγκεκριμένη διαδικασία.

> Η σύνταξη προϋπολογισμού, απαραίτητο κατ’ ελάχιστον εργαλείο για μια 

επιχείρηση, είτε δεν εφαρμόζεται καθόλου είτε εφαρμόζεται ελλιπώς.

> Η πρόβλεψη-στοχοθέτηση των πωλήσεων αποτελεί μια διαδικασία που στηρίζεται 

σχεδόν αποκλειστικά στην διαίσθηση της Διοίκησης και όχι σε ποσοτικές ή/και 

ποιοτικές μεθόδους όπως περιγράφονται στις σχετικές βιβλιογραφίες.

> Η εφαρμογή σύγχρονων μεθόδων σχεδιασμού και προγραμματισμού της 

λειτουργίας της επιχείρησης εξαρτάται κυρίως από την πρόθεση της Διοίκησης ενώ 

το μεγάλο μέγεθος (πωλήσεις) της επιχείρησης απλά συνεισφέρει τους 

απαιτούμενους πόρους, με την προϋπόθεση της λήψης της σχετικής απόφασης 
από την Διοίκηση

73



ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΔΙΑΣΤΑΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ: ΘΕΩΡΙΑ ΚΑΙ ΠΡΑΚΤΙΚΗ ΕΦΑΡΜΟΓΗ

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ

1. Arthur Andersen Enterprise Group, “Entrepreneur’s Guide to developing a business 

plan”, Internet web-page of Arthur Andersen, 1998.

2. Edward Blackwell, How to prepare a business plan, London: The Royal Bank of 

Scotland-Kogan Page, 3rd Edition, 1998.

3. Ernst & Young LLP, “Outline for a business plan. A proven approach for 

entrepreneurs only" Internet web-page of Ernst & Young, 1997.

4. G. Shaw, R. Brown & P. Bromiley, “Strategic stories: How 3M is rewriting Business 

Planning”, Harvard Business Review, May-June ’98, pp. 41-50

5. Jeffrey Jarrett, Μέθοδοι προβλέψεων, Αθήνα: Gutenberg, 1993.

6. M. Morrison & M. Metcalfe, “Is forecasting a waste of time?” Journal of General 

Management, Vol.22, Nol Autumn 1996, pp.28-33.

7. M. Metcalfe, “Looking back at forecasting” Journal of General Management, Vol.21, 

Nol Autumn 1995, pp.63-70.

8. Mike Merz, “ Measuring sales forecast accuracy”, Management Accounting, July 

1975, pp.53-58

9. Nigel Cohen, The business plan approved, Hampshire England: Vandenburghs 

Chartered Accountants-Gower, 1997.

10. Price Water House Coopers, “Enterprise Development Services”, Internet web­

page of Price Water House Coopers, 1999.

11. R. M. Richards, J. J. Benjamin & R. H. Strawser, “An examination of the accuracy 

of earnings forecasts”, Financial Management, Fall 1977, pp. 78-86.

12. R. L. Adams, Complete business plan, U.S.A.: Adams Streetwise Publication, 1998.

13. S. Makridakis, “ If we cannot forecast how can we plan?”, Long Range Planning, 

Vol. 14, June 1981, pp. 10-20

14. Timothy A. Luehrman, “What’s it worth? A general manager’s guide to valuation”, 

Harvard Business Review, May-June ’97, pp. 133-142

15. Timothy A. Luehrman, “Using APV:A better tool for valuing operations”, Harvard 

Business Review, May-June '97, pp. 145-154

16. Timothy A. Luehrman, “Strategy as a portfolio of real options”, Harvard Business 

Review, September-October '98, pp. 89-99

74



ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΔΙΑΣΤΑΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ: ΘΕΩΡΙΑ ΚΑΙ ΠΡΑΚΤΙΚΗ ΕΦΑΡΜΟΓΗ

17. Timothy A. Luehrman, "Investment opportunities as real options”, Harvard Business 

Review, July-August ’98, pp. 51-67

18. United States Small Business Administration “The Business Plan Road Map to 

Success” Internet web-page of SBA, 1999.

19. W. Brent Carper, M. Frank Barton & Haroldene F. Wunder, "The future of 

forecasting” Management Accounting, August 1979, pp.27-31

75



ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ A
ΥΠΟΔΕΙΓΜΑ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΡΤΙΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ ΣΕ ΜΜΕ

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ A

ΥΠΟΔΕΙΓΜΑ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΡΤΙΣΗ 

ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ ΣΕ ΜΜΕ



ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ A
ΥΠΟΔΕΙΓΜΑ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΡΤΙΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ ΣΕ ΜΜΕ

ΠΕΡΙΕΧΟΜΕΝΑ

1 ΒΑΣΙΚΕΣ ΑΡΧΕΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΡΤΙΣΗ ΤΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ
ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΤΙΣΜΟΥ.......................................................................................... 1

2 ΠΕΡΙΛΗΨΗ...................................................................................................... 2

3 Η ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ................................................................................................3

3.1 ΚΥΡΙΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ............................................................................3

3.2 ΙΣΤΟΡΙΚΟ ΤΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ................................................................................3

3.3 ΔΗΛΩΣΗ ΣΚΟΠΟΥ.................................................................................................4

3.4 ΑΝΤΙΚΕΙΜΕΝΙΚΟΙ ΣΤΟΧΟΙ..................................................................................... 4

4 ΠΡΟΪΟΝΤΑ - ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ............................................................................. 5

4.1 ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ - ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ............................................................. 5

4.2 ΠΗΓΕΣ....................................................................................................................5

4.3 ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ..................................................................................... 5

5 ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΓΟΡΑΣ........................................................................................ 6

5.1 ΤΜΗΜΑΤΟΠΟΙΗΣΗ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ..........................................................................6

5.2 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΑΓΟΡΑΣ ΣΤΟΧΟΥ............................................................................7
5.2.1 ΑΝΑΓΚΕΣ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ...................................................................................... 7
5.2.2 ΤΑΣΕΙΣ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ..........................................................................................7

5.3 ΑΝΑΛΥΣΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ.......................................
5.3.1 ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΑ ΚΑΙ ΑΓΟΡΑΣΤΙΚΑ ΜΟΝΤΕΛΑ
5.3.2 ΒΑΣΙΚΟΙ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΕΣ..................................

6 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ & ΥΛΟΠΟΙΗΣΗ.................................................................... 10

6.1 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΜΑΡΚΕΤΙΝΓΚ.................................................................................10
6.1.1 ΤΟΠΟΘΕΤΗΣΗ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ............................................................................ 11
6.1.2 ΤΙΜΟΛΟΓΙΑΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ................................................................................. 11
6.1.3 ΣΡΑΤΗΓΙΚΗ ΠΡΟΩΘΗΣΗΣ................................................................................ 11

6.2 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΠΩΛΗΣΕΩΝ................................................................................... 13

7 ΔΙΟΙΚΗΣΗ...................................................................................................... 14

8 ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟ ΠΛΑΝΟ.............................................................15

8.1 ΒΑΣΙΚΕΣ ΠΑΡΑΔΟΧΕΣ.......................................................................................... 15

C
D

 00
 00



ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ A
ΥΠΟΔΕΙΓΜΑ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΡΤΙΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ ΣΕ ΜΜΕ

8.2 ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ............................................................16

8.3 ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΠΟΥ ΑΠΑΙΤΟΥΝΤΑΙ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΡΙΣΗ ΤΩΝ
ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΠΡΟΒΛΕΨΕΩΝ.................................................................... 18

9 ΑΙΤΟΥΜΕΝΗ ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗ & ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ....................................24

10 ΕΛΕΓΧΟΣ....................................................................................................... 24



ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ A
ΥΠΟΔΕΙΓΜΑ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΡΤΙΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ ΣΕ ΜΜΕ

1 ΒΑΣΙΚΕΣ ΑΡΧΕΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΡΤΙΣΗ ΤΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ 

ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΤΙΣΜΟΥ

♦ Ένα σωστό επιχειρησιακό πρόγραμμα θα πρέπει να σχεδιαστεί κατά τέτοιο 

τρόπο ώστε να εξασφαλίζει την επίτευξη των μακροπρόθεσμων στόχων που έχει 

θέσει η επιχείρηση.

♦ Το επιχειρησιακό πρόγραμμα μπορεί και πρέπει να αποτελεί ένα στενό 

συνεργάτη της επιχείρησης που προάγει τα συμφέροντά της.

♦ Για να μπορέσει να εξασφαλιστεί μία τέτοια σχέση θα πρέπει να προηγηθεί ένας 

προσδιορισμός των αναγκών που θα καλύπτει το συγκεκριμένο επιχειρησιακό 

πλάνο.

Ξεκινώντας
♦ Ορισμός ρεαλιστικών στόχων

♦ Εστίαση σε τρεις ή τέσσερις προτεραιότητες

♦ Ευδιάκριτα προγράμματα, υπευθυνότητες και καθήκοντα

♦ Επιθεώρηση - ανασκόπηση

Σε ποιους απευθύνεστε
♦ Προσδιορισμός του κοινού - στόχου

♦ Προσδιορισμός του ρόλου που θα διαδραματίζει το επιχειρησιακό πλάνο

♦ Το επιχειρησιακό πλάνο αποτελεί μία δίοδο επικοινωνίας μεταξύ των συνεργατών 
και υφισταμένων της επιχείρησης

Στρατηγική
♦ Το σημαντικότερο κομμάτι στη συγγραφή ενός επιχειρησιακού πλάνου

♦ Διαχωρισμός του πλάνου σε δύο τμήματα:

Α’ Τμήμα συνεργεί στην ανάπτυξη, υποστήριξη και σταθεροποίηση της 

επιχειρησιακής στρατηγικής

Β’ Τμήμα σχεδιάζει την εκτέλεση της επιλεγόμενης επιχειρησιακής 

στρατηγικής
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2 ΠΕΡΙΛΗΨΗ
1

♦ Βρίσκεται πάντοτε στην αρχή ενός επιχειρησιακού πλάνου και αποτελεί την 

εισαγωγή - είσοδο προς το κυρίως περιεχόμενό του.

♦ Συντάσσεται μετά την ολοκλήρωσή του.

♦ Το περιεχόμενο της περίληψης δίνει έμφαση στα κυριότερα σημεία του πλάνου 

ανάλογα με τις ανάγκες που αυτό έρχεται να ικανοποιήσει.

♦ Πρέπει να ικανοποιεί παράλληλα τις ανάγκες και τα ενδιαφέροντα του αναγνώστη 

χωρίς να ξεπερνά τις τρεις σελίδες.

1°Μέρος

2° Μέρος

Ανασκόπηση των κυριότερων σημείων του 

επιχειρησιακού πλάνου αναλογιζόμενοι το κοινό-στόχο 

στο οποίο απευθύνεται το επιχειρησιακό πλάνο.

ΤΡΟΠΟΣ ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗΣ

Επωνυμία της επιχείρησης, τοποθεσία προϊόντα που 

παράγει ή εμπορεύεται αντικείμενο και σκοπός του 

επιχειρησιακού πλάνου.
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3 Η ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ

Το συγκεκριμένο τμήμα του επιχειρησιακού πλάνου επικεντρώνεται στην

παρουσίαση της επιχείρησης καθώς και του τρόπου λειτουργίας της μέχρι σήμερα.

3.1 ΚΥΡΙΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ
♦ Προσδιορισμός της ιδιοκτησίας και της νομικής μορφής της επιχείρησης. Στο 

τμήμα αυτό θα πρέπει να περιγράφει η ακριβής νομική μορφή της επιχείρησης 

ως ένωση, συνεταιρισμός, εταιρία περιορισμένης ευθύνης κ.α.

♦ Επεξήγηση και παρουσίαση των μετόχων και διευθυνόντων συμβούλων της 

εταιρίας.

3.2 ΙΣΤΟΡΙΚΟ ΤΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ
♦ Η αρχική παρουσίαση της επιχείρησης έχει γίνει σε προηγούμενο σημείο του 

επιχειρησιακού πλάνου. Στο συγκεκριμένο σημείο, το ιστορικό της επιχείρησης 

συνδέεται με την έκθεση συγκεκριμένων στοιχείων που χαρακτηρίζουν τις 

αποδόσεις της

♦ Στο σημείο αυτό παρουσιάζονται χρηματοοικονομικά στοιχεία των τριών 

τελευταίων χρόνων με επισημάνσεις σε οποιεσδήποτε νέες ενέργειες έχουν 

παρεμβληθεί στη διάρκεια αυτών των χρόνων. Τέτοιες επισημάνσεις μπορεί να 

είναι:

> Παραγωγή νέων προϊόντων

> Νέες εγκαταστάσεις της επιχείρησης

> Νέοι συνεργάτες - συνέταιροι

♦ Περιληπτική περιγραφή των χώρων στους οποίους στεγάζεται η επιχείρηση 

(γραφεία, αποθήκες κ.α.) και των λειτουργιών τους.

♦ Η έκταση του συγκεκριμένου τμήματος του επιχειρησιακού πλάνου εξαρτάται από 

τις ανάγκες που έρχεται να καλύψει το συγκεκριμένο πλάνο αλλά και από το 

κοινό στο οποίο απευθύνεται. Εάν το επιχειρησιακό σχέδιο το οποίο 

δημιουργείται απευθύνεται σε νέους επενδυτές τότε ίσως θα πρέπει να 

προσθεθούν αναλυτικές πληροφορίες όχι μόνο στο συγκεκριμένο τμήμα αλλά και 

στο παράρτημα. Από την άλλη πλευρά εάν το πλάνο θα εξυπηρετήσει τις 

εσωτερικές ανάγκες της επιχείρησής τότε μία τέτοια παρουσίαση θα ήταν περιττή.
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3.3 ΔΗΛΩΣΗ ΣΚΟΠΟΥ
♦ Μία δήλωση σκοπού αποτελεί ένα κριτικό στοιχείο στην οριοθέτηση των 

επιδιώξεων και των δραστηριοτήτων μίας επιχείρησης.

♦ Χρησιμοποιείται για τον προσδιορισμό των θεμελιωδών αρχών της επιχείρησης 

αναφορικά με την ποιότητα των προϊόντων και την ικανοποίηση των εσωτερικών 

και εξωτερικών πελατών.

♦ Αποτελεί ένα σημείο επικοινωνίας με το εξωτερικό και το εσωτερικό περιβάλλον 

της επιχείρησης.

♦ Περιγράφει τον ευρύτερο τομέα στον οποίο ανήκει η επιχείρηση προσδιορίζοντας 

τα κύρια σημεία επιτυχίας της στο παρόν και το μέλλον.

♦ Οριοθετεί τις αξίες της επιχείρησης και συνοψίζει τα πλεονεκτήματα που αυτή 

προσφέρει στο κοινό -στόχο.

♦ Συνοπτικά η δήλωση σκοπού θα πρέπει να δίνει απάντηση σε τρία βασικά 

ερωτήματα:

❖ Σε ποιο είδος κατατάσσεται σήμερα η επιχείρηση

❖ Σε τι είδους επιχείρηση πρέπει να μετατραπεί

❖ Πώς θα επιτευχθεί αυτός ο στόχος

3.4 ΑΝΤΙΚΕΙΜΕΝΙΚΟΙ ΣΤΟΧΟΙ
♦ Παρουσίαση των στόχων του επιχειρησιακού προγραμματισμού.

♦ Καταγραφή συγκεκριμένων στόχων των οποίων τα επιτεύγματα μπορούν να 

μετρηθούν όπως πουλήσεις, ανάπτυξη πωλήσεων, κέρδη, αποδοτικότητα, μερίδιο 
αγοράς κ.α.

♦ Μη μετρήσιμοι στόχοι, όπως ικανοποίηση πελατών, εξωτερική εικόνα της 

επιχείρησης. Σημαντικοί στόχοι για την επιχείρησή θα πρέπει να αξιολογούνται με 

τέτοιο τρόπο ώστε να παρουσιάζονται με συγκεκριμένα ποσοστά μέτρησης.

♦ Η αναφορά στους αντικειμενικούς σκοπούς του επιχειρησιακού πλάνου πρέπει να 
είναι συγκεκριμένη και σύντομη.

♦ Στο τέλος της καταγραφής των στόχων επιβάλλεται ο έλεγχος αυτών ώστε να 

αξιολογηθούν εάν είναι μετρήσιμοι και συνεπώς υλοποιήσιμοι μέσα από τη 

διαδικασία της παρακολούθησης και σύγκρισής τους.
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4 ΠΡΟΪΟΝΤΑ - ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ

4.1 ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ-ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ
♦ Στην περιγραφή για το κάθε προϊόν, γραμμή παραγωγής, ή υπηρεσία θα πρέπει 

να αναφέρονται τα παρακάτω:

♦ Η περιγραφή των προϊόντων θα πρέπει να εστιάζεται στις ανάγκες καθώς και στα 

οφέλη που προσφέρουν προς τον πελάτη - καταναλωτή. Κατά αυτόν τον τρόπο 

θα ανακαλυφθούν νέες ανάγκες και καταναλωτές που θα μπορούσαν να 

χρησιμοποιούν τα προϊόντα.

4.2 ΠΗΓΕΣ
♦ Η επιλογή των πηγών για την άντληση των πρώτων και βοηθητικών υλών για την 

παραγωγή και διάθεση των προϊόντων, αποτελεί σημαντικό στοιχείο στην εξέλιξη 

του επιχειρησιακού σχεδιασμού.

♦ Η έκταση των πληροφοριών που θα δώσετε στο συγκεκριμένο τμήμα εξαρτάται 

από τον τύπο της επιχείρησης στην οποία αναφέρεστε.

♦ Μία παραγωγική επιχείρηση θα δώσει έμφαση στους προμηθευτές των πρώτων 

και βοηθητικών υλών στο κόστος και στη συχνότητα της αγοράς αυτών.

♦ Από την άλλη πλευρά μία επιχείρηση λιανικής θα εστιάσει την προσοχή της στη 

διαδικασία αγοράς προϊόντων για μεταπώληση, στους χονδρέμπορους - 

προμηθευτές της και στο κόστος.

4.3 ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ
♦ Περιγραφή των μελλοντικών πλάνων - σχεδίων για την προσέγγιση νέων 

αγορών και τη δημιουργία ή την εξέλιξη νέων προϊόντων.
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♦ Η έκταση που θα μπορούσε να λάβει το συγκεκριμένο τμήμα εξαρτάται πάντοτε 

από τη χρήση του επιχειρησιακού σχεδίου.

♦ Πάντοτε θα πρέπει να λαμβάνεται υπόψη σε ποιόν απευθύνεται το επιχειρησιακό 

σχέδιο και ανάλογα να αναπτύσσονται περισσότερο ή λιγότερο τα τμήματα που 

αναμένεται ότι θα προσέλκυαν το ενδιαφέρον των αναγνωστών.

5 ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΓΟΡΑΣ

5.1 ΤΜΗΜΑΤΟΠΟΙΗΣΗ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ
♦ Η τμηματοποίηση της αγοράς είναι ένα σημαντικό σημείο του επιχειρησιακού 

σχεδιασμού το οποίο συνδέεται άμεσα με την εκτίμηση της αγοράς καθώς και με 

τη στρατηγική της.

♦ Η ανάλυση της αγοράς θα πρέπει να αναφέρεται σε ενδεχόμενους νέους πελάτες 

ή σύνολα πελατών τα οποία αποτελούν ένα κομμάτι της αγοράς στην οποία 

απευθύνεται η επιχείρηση.

♦ Ο πιο κλασσικός τρόπος για την κατάτμηση της αγοράς είναι αυτός που αναλύει 

το κοινό-στόχο είτε με βάση τα δημογραφικά του χαρακτηριστικά - ηλικία, φύλο, 

εισόδημα, επάγγελμα, εκπαίδευση κ.α. - είτε γεωγραφικά - χώρα, πόλη, 

περιφέρεια κ.α.

♦ Ο τρόπος με τον οποίο μία επιχείρηση πραγματοποιεί την τμηματοποίηση της 

αγοράς διαφέρει ανάλογα με το αντικείμενό της.

♦ Στο τμήμα αυτό θα πρέπει να δοθούν όσο το δυνατόν περισσότερες πληροφορίες 

για τις πελατειακές ομάδες στις οποίες αναφέρεται η επιχείρηση.

♦ Μία λογική σειρά για τη συλλογή πληροφοριών για κάθε τμήμα της αγοράς είναι η 

εξής-

> Δημογραφικά χαρακτηριστικά

> Αγοραστικά μοντέλα

> Άλλοι βασικοί Παράγοντες

♦ Όταν επιχειρείται η τμηματοποίηση της αγοράς θα πρέπει να επιχειρείται η 

κατανόηση των προϊόντων και της αγοράς από την πλευρά του πελάτη και όχι 
από την πλευρά της επιχείρησης
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5.2 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΑΓΟΡΑΣ ΣΤΟΧΟΥ
♦ Εισαγωγή της στρατηγικής η οποία εφαρμόζεται για τις αγορές στόχους. Η 

στρατηγική που ακολουθείται πρέπει να είναι:

Εστιασμένη Δημιουργική

♦ Οι απαντήσεις στις παρακάτω ερωτήσεις είναι σημαντικές για την αρχική 

προσέγγιση της στρατηγικής που εφαρμόζεται:

❖ Γιατί η επιχείρησή εστιάζεται στη συγκεκριμένη αγορά στόχο.

❖ Ποια είναι τα κριτήρια που καθορίζουν τη σπουδαιότητα αυτών των 

υποσυνόλων της αγοράς,

❖ Γιατί τα χαρακτηριστικά αυτής της αγοράς στόχου είναι σημαντικά για την 

επιχείρηση.

5.2.1 ΑΝΑΓΚΕΣ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ

♦ Για κάθε αγορά στόχο, που έχει αναφερθεί στη στρατηγική, αναλύονται οι 

ανάγκες που σχετίζονται με τα προϊόντα που προσφέρει η επιχείρηση.

♦ Ο προσδιορισμός του προϊόντος σε σχέση με τις ανάγκες της αγοράς θα 

συμβάλει στην εστίαση στις ανάγκες του καταναλωτή που πρέπει να 

ικανοποιηθούν.

♦ Τα παρακάτω ερωτήματα αποτελούν το βασικό κορμό στον εντοπισμό των 

αναγκών αυτών:

❖ Ποια ανάγκη της αγοράς στόχου θα ικανοποιήσει το προϊόν.

❖ Υπάρχουν άλλα προϊόντα στην αγορά που καλύπτουν την ίδια ανάγκη.

❖ Χρησιμοποιείται κάποια έρευνα αγοράς η οποία αναλύει τις συγκεκριμένες 
ανάγκες.

5.2.2 ΤΑΣΕΙΣ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ

♦ Στο συγκεκριμένο σημείο αναπτύσσονται αυτές οι τάσεις της αγοράς που θα 

μπορούσαν να επηρεάσουν την επιχείρηση και το τελικό προϊόν που αυτή 

προσφέρει.

♦ Η αναφορά στις τάσεις της αγοράς θα πρέπει να γίνει σύμφωνα με τις επίσημες 

προβλέψεις αλλά και τις προσωπικές εκτιμήσεις.
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♦ Οι τάσεις της αγοράς μπορεί να αναφέρονται σε αλλαγές

> Σε δημογραφικά στοιχεία.

> Στις ανάγκες του καταναλωτή.

> Σε συγκεκριμένες αλλαγές μέσα στην επιχείρηση.

♦ Κύριες ερωτήσεις για τον εντοπισμό των τάσεων της αγοράς που κινείται η 

επιχείρηση είναι:

❖ Ποιοι παράγοντες επηρεάζουν την αγορά.

❖ Ποιοι παράγοντες της αγοράς επηρεάζουν την επιχείρηση.

❖ Ποιες αναπτυσσόμενες τάσεις θα μπορούσαν να προκαλέσουν την 

ειδοποιό διαφορά.

5.3 ΑΝΑΛΥΣΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ
♦ Περιληπτική αναφορά στη γενική διάρθρωση της βιομηχανίας και τις τάσεις που 

δημιουργούνται σε αυτήν.

♦ Περιγραφή καναλιών διανομής της βιομηχανίας που αναφέρεται η επιχείρηση, 

όπως:

Κατασκευαστής ----------- > Καταναλωτής

Κατασκευαστής > Ενδιάμεσος A ------------- > Καταναλωτής

Κατασκευαστής—> Ενδιάμεσος A —> Ενδιάμεσος Β—> Καταναλωτής

5.3.1 ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΑ ΚΑΙ ΑΓΟΡΑΣΤΙΚΑ ΜΟΝΤΕΛΑ
♦ Γενική αναφορά στο ανταγωνισμό και τις τάσεις που δημιουργούνται.

♦ Αναγνώριση των χαρακτηριστικών εκείνων που προσελκύουν ή αποθαρρύνουν 

τους πελάτες στην επιλογή των προϊόντων της επιχείρησης και του 

ανταγωνισμού. Οι κυριότερες ερωτήσεις που θα πρέπει να τεθούν για την 
αναγνώριση αυτών των χαρακτηριστικών είναι:

*♦* Με ποιο τρόπο οι καταναλωτές στην αγορά στόχο επιλέγουν μεταξύ 

των ανταγωνιστικών προϊόντων.

❖ Ποιοι παράγοντες διαφοροποιούν τα προϊόντα από αυτά των 
ανταγωνιστών.
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❖ Ποια είναι εκείνα τα στοιχεία που επηρεάζουν την τελική επιλογή 

των πελατών:

Τιμή

Φήμή

Εικόνα

Μάρκα

Προφορική Επικοινωνία

5.3.2 ΒΑΣΙΚΟΙ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΕΣ

♦ Η γενική ανάλυση του ανταγωνισμού έχει προηγηθεί σε προηγούμενο τμήμα. Στο 

συγκεκριμένο τμήμα γίνεται αναφορά στους κυριότερους ανταγωνιστές.

♦ Υπάρχουν διάφοροι τρόποι παρουσίασης των ανταγωνιστών ένας από τους πιο 

διαδεδομένους είναι η ανάλυση των κυριότερων δυνατών και αδύνατων σημείων 
τους.

♦ Επισκόπηση των ανταγωνιστών σχετικά με τη θέση τους στην αγορά. Ορισμένα 

σημεία αναφοράς για αυτήν την επισκόπηση είναι:

’ > Υπηρεσίες προς τους καταναλωτές

> Τιμολογιακή πολιτική

> Φήμη

> Διοίκηση

> Ανάπτυξη των ανταγωνιστών

> Αγορές στόχοι που αναφέρονται

> Επιρροή τους στα κανάλια διανομής

> Ευκαιρίες και απειλές που αντιμετωπίζουν
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6 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ & ΥΛΟΠΟΙΗΣΗ

♦ Στο σημείο αυτό θα πρέπει να σημειωθεί ότι ένα σωστά καταρτισμένο 

επιχειρησιακό πλάνο δεν είναι στατικό ούτε διαρκεί επ’ άπειρο.

♦ Ένα επιχειρησιακό πλάνο είναι προσαρμοσμένο στο περιβάλλον της επιχείρησης 

το οποίο είναι δυναμικό και όχι στατικό.

♦ Η διαδικασία της στρατηγικής είναι επικεντρωμένη στο περιβάλλον της 

επιχείρησης και στα αποτελέσματα που αυτή θέλει να επιτύχει σε κάθε χρονική 

στιγμή.

♦ Η ανάπτυξη της στρατηγικής σχετίζεται πάντοτε με τις Διαδικασίες και τα 

Προγράμματα:

♦ Η στρατηγική είναι το σημείο αναφοράς το οποίο μπορεί κάθε φορά να εστιάζει 

η επιχείρηση. Κατά αυτόν τον τρόπο η στρατηγική θα μπορούσε να αναφέρεται 

σε συγκεκριμένη αγορά στόχο, στη διαφοροποίηση του προϊόντος, στην 

ελαχιστοποίηση του κόστους.

♦ Η διαδικασία είναι το κλειδί για τις τακτικές που θα χρησιμοποιηθούν ώστε να 
εφαρμοστεί η στρατηγική.

♦ Τα προγράμματα αποτελούν συγκεκριμένες ενέργειες οι οποίες προσδιορίζουν 

τα πρόσωπα, τον προϋπολογισμό καθώς και τις τελικές ημερομηνίες 
εκπλήρωσης τους.

6.1 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΜΑΡΚΕΤΙΝΓΚ
♦ Το συγκεκριμένο τμήμα αποτελεί ένα από τα κυριότερα σημεία στην συγγραφή 

ενός επιχειρησιακού σχεδίου.
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♦ Η στρατηγική μάρκετινγκ εξαρτάται από την κατάτμηση της αγοράς και τις αγορές 

στόχους που η επιχείρηση έχει επιλέξει.

♦ Ένας βασικός σκελετός μιας στρατηγικής Μάρκετινγκ περιλαμβάνει:

> Τοποθέτηση προϊόντων στην αγορά.

> Τιμολογιακή πολιτική.

> Προβολή - Προώθηση.

> Διανομή.

6.1.1 ΤΟΠΟΘΕΤΗΣΗ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ
♦ Η δήλωση για την τοποθέτηση των προϊόντων της επιχείρησης στην αγορά θα 

πρέπει να περιλαμβάνει τα εξής:

❖ Περιγραφή αγοράς στόχου.

❖ Ποια ανάγκη της αγοράς στόχου ικανοποιεί το προϊόν.

❖ Με ποιο τρόπο ικανοποιείται η συγκεκριμένη ανάγκη της αγοράς.

❖ Αναφορά στον κύριο ανταγωνιστή.

❖ Αναφορά στο πιο διακριτό χαρακτηριστικό του προϊόντος.

6.1.2 ΤΙΜΟΛΟΓΙΑΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ

♦ Το συγκεκριμένο τμήμα είναι άμεσα συνδεδεμένο με την δήλωση τοποθέτησης 

των προϊόντων σας στην αγορά στόχο

♦ Παράθεση των τιμών των προϊόντων και υποστήριξη της τιμολογιακής πολιτικής 

της επιχείρησης πάντα σε σχέση με την τοποθέτηση των προϊόντων στις αγορές 
στόχους

♦ Τα στοιχεία της τιμολογιακής πολιτικής που θα ακολουθήσει η επιχείρηση θα 

πρέπει να έρχονται σε συμφωνία με τα πλεονεκτήματα των προϊόντων

♦ Η σωστή πληροφόρηση και ανάλυση της αγοράς στόχου και του ανταγωνισμού 

που έγινε σε προηγούμενο τμήμα αποτελεί σημαντικό στοιχείο για την 
υποστήριξη της τιμολογιακής πολιτικής

6.1.3 ΣΡΑ ΤΗΓΙΚΗ ΠΡΟΩΘΗΣΗΣ

♦ Η επιλογή των μέσων προώθησης να συμβαδίζει με τη γενικότερη στρατηγική 
που ακολουθεί η επιχείρηση.
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♦ Η έννοια της προώθησης δεν θα πρέπει να περιορίζεται στα στενά πλαίσια της 

προώθησης των πωλήσεων αλλά να αναπτύσσεται σε ολόκληρη την κλίμακά της. 

Κατά αυτόν τον τρόπο η προώθηση θα πρέπει να συμπεριλαμβάνει:

> Διαφήμιση.

> Δημόσιες Σχέσεις.

> Direct mail.

> Σεμινάρια.

> Πουλήσεις.

♦ Η στρατηγική προώθησης αποτελεί τη γραμμή επικοινωνίας μεταξύ της 

επιχείρησης και των πελατών της.

♦ Ένας αρχικός σκελετός ερωτήσεων για τη αναθεώρηση της υπάρχουσας και 

δημιουργία μιας νέας στρατηγικής προώθησης είναι ο παρακάτω:

❖ Ποια είναι γενικότερα η στρατηγική επικοινωνίας με τους πελάτες.

❖ Ποια κυρίως μέσα ενημέρωσης χρησιμοποιούνται για την προώθηση της 

εταιρίας και των προϊόντων:

■ Διαφήμιση.

■ Προβολή σε ειδικά έντυπα.

■ Άμεση επικοινωνία με τον πελάτη.

❖ Ποιος τρόπος διαφήμισης - προβολής αποδίδει περισσότερο στην εταιρία.

❖ Σε τι ποσοστό χρησιμοποιείται η νέα τεχνολογία ως τρόπο προώθησης 
των προϊόντων.

❖ Αποδίδει το συγκεκριμένο πρόγραμμα προώθησης που χρησιμοποιείται.

❖ Το συγκεκριμένο πρόγραμμα εξυπηρετεί τις ανάγκες της αγοράς στόχου.

6.1.3.1 ΔΙΑΝΟΜΗ
♦ Η στρατηγική για τη διανομή αναφέρεται στα εξής:

❖ Η επιχείρηση εστιάζει σε ένα συγκεκριμένο κανάλι διανομής.

❖ Τα συγκεκριμένα πλεονεκτήματα στα οποία πρέπει να δοθεί έμφαση ώστε 

να διαφοροποιείται η επιχείρηση από τον ανταγωνισμό.

❖ Τον τρόπο με τον οποίο η στρατηγική της διανομής δίνει έμφαση στα 
δυνατά σημεία της επιχείρησης.
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❖ Τις εναλλακτικές λύσεις για τη διανομή των προϊόντων.

6.2 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΠΩΛΗΣΕΩΝ
♦ Θα πρέπει να γίνει κατανοητό ότι η στρατηγική πωλήσεων διαφέρει από τη 

στρατηγική μάρκετινγκ. Οι πωλήσεις περικλείουν τις συμφωνίες που ανοίγει η 

στρατηγική μάρκετινγκ.

♦ Η στρατηγική πωλήσεων αναφέρεται στα εξής:

> Προοπτικές των πωλήσεων - πότε και πώς.

> Χειρισμός πολιτικής τιμών - παραδόσεων.

> Αποζημιώσεις πωλητών.

6.2.1 ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ ■ ΣΤΟΧΟΙ ΠΩΛΗΣΕΩΝ
♦ Είναι σημαντικό να χρησιμοποιηθούν σωστά οι μέχρι τώρα πληροφορίες για την 

αγορά στόχο και να εντοπισθούν οι μελλοντικές εξελίξεις.

♦ Οι σωστές προβλέψεις προβάλλουν το άμεσο παρελθόν στο άμεσο μέλλον. Το 

παρελθόν αποτελεί τον καλύτερο οδηγό για τις προβλέψεις του μέλλοντος.

♦ Είναι απαραίτητο να καταστρωθούν συγκεκριμένα σενάρια, κατά κανόνα τρία 

στον αριθμό:

> Αισιόδοξο

> Σταθερό

> Απαισιόδοξο

♦ Θα ελεγχθούν και πάλι σε βάθος οι πελάτες και γιατί χρησιμοποιούν τα 
συγκεκριμένα προϊόντα και υπηρεσίες.

♦ Έμφαση στα σημαντικά σημεία των προβλέψεων των πωλήσεων και επεξήγηση 

των υποθέσεων-παραδοχών που έχουν ληφθεί.

♦ Τα παρακάτω ερωτήματα δίνουν ένα κύριο σχεδιάγραμμα για τις προβλέψεις- 
στόχους των πωλήσεων:

* Με ποιο τρόπο συσχετίζεται η ανάλυση της αγοράς, η ζήτηση, οι αγορές

στόχοι, το προβλεπόμενο μερίδιο αγοράς και η στρατηγική μάρκετινγκ με τις

προβλέψεις-στόχους των πωλήσεων.

❖ Ποιά είναι η παραγωγική και αποθηκευτική δυναμικότητα της επιχείρησης.
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❖ Ποιά είναι η δυναμικότητα των καναλιών διανομής.

❖ Ποιες είναι οι παραδοχές στο συγκεκριμένο σενάριο πωλήσεων.

❖ Ποιοι είναι οι πιθανοί κίνδυνοι.

❖ Ποιοι είναι οι παράγοντες που θα συμβάλουν στην αύξηση ή την πτώση 

των πωλήσεων.

7 ΔΙΟΙΚΗΣΗ

♦ Παρουσίαση οργανογράμματος εταιρίας.

♦ Παρουσίαση στελεχών της εταιρίας με παράλληλη καταγραφή συνοπτικών 

βιογραφικών σημειωμάτων.

♦ Ανάλυση των πλεονεκτημάτων και αδυναμιών που υπάρχουν στην παρούσα 

ομάδα στελεχών.

♦ Παρουσίαση πλάνου προσωπικού με συγκεκριμένες αναφορές σε νέες θέσεις 

εργασίας, μισθούς και τμήματα.
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8 ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟ ΠΛΑΝΟ

8.1 ΒΑΣΙΚΕΣ ΠΑΡΑΔΟΧΕΣ
♦ Στο συγκεκριμένο τμήμα θα πρέπει να συζητηθούν οι υποθέσεις - παραδοχές οι 

οποίες λαμβάνονται υπόψη κατά το χρηματοοικονομικό σχεδίασμά.

♦ Κάποιες από αυτές τις παραδοχές έχουν διατυπωθεί και σε προηγούμενο τμήμα 

του επιχειρησιακού πλάνου όπως η στρατηγική πωλήσεων και η ανάλυση 

στρατηγικής.

♦ Στο κεφάλαιο αυτό θα πρέπει να υπάρχει συγκεκριμένη επανεξέταση των στόχων 

που τέθηκαν σε σχέση με τους προϋπολογισμούς που θα καταρτιστούν.

♦ Διάκριση των υποθέσεων αυτών σε άμεσες και έμμεσες. Συγκεκριμένα είναι 

δυνατό να γίνει αναφορά σε μία γενική υπόθεση για την αγορά που ενδιαφέρει 

αλλά δεν επηρεάζει άμεσα την επιχείρηση ή το προϊόν, καθώς επίσης και σε μία 

υπόθεση για τους ανταγωνιστές και τις κινήσεις τους σε νέα προϊόντα για τα 

επόμενα δύο χρόνια που θα επηρέαζε άμεσα.

Θα πρέπει να παρέχονται λεπτομέρειες για τα ακόλουθα θέματα:

• Όγκος πωλήσεων.

• Τιμές πώλησης.

• Κόστος υλικών / μικτό κέρδος.

• Πληρωμές / έσοδα δικαιωμάτων royalties.

• Κόστος προσωπικού.

• Όροι προμηθειών και πωλήσεων (πίστωση).

• Ποσοστά αποσβέσεων ανά κατηγορία παγίων.

• Χρηματοοικονομική δομή (κατάσταση όλων των χρηματικών πηγών της εταιρείας 

που αναφέρονται στο παθητικό του ισολογισμού) και τα αντίστοιχα επιτόκια ή 
μερίσματα:

• μετοχικό κεφάλαιο

• δανειακές υποχρεώσεις
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• χρηματοδοτική μίσθωση

• κεφαλαίου που αντιστοιχεί σε προνομιούχες μετοχές.

• Εισπρακτέες επιχορηγήσεις, χρόνος και ποσό για κάθε είδος επιχορήγησης 

(απασχολούμενου προσωπικού, παγίων κ.α).

• Αγορές / πωλήσεις παγίων περιουσιακών στοιχείων (χρόνος, αξία).

• Όροι δανείων / χρηματοδοτικής μίσθωσης.

• Ποσοστά πληθωρισμού.

8.2 ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ
♦ Οι προβλέψεις που θα πρέπει να καταστρώνει μία επιχείρηση θα πρέπει να είναι 

συγκεκριμένα αριθμητικά σενάρια για το μέλλον αφού χωρίς αυτά δεν υπάρχει 

δυνατότητα μέτρησης της προόδου της επιχείρησης.

♦ Οι προβλέψεις προμηνύουν δύο βασικούς κινδύνους:

> Το πρόβλημα με τα στοιχεία

> Ασυνέχειες

♦ Το πρώτο πρόβλημα αναφέρεται στην επιλογή των στοιχείων των 

προηγούμενων χρόνων πάνω στα οποία θα βασίζονται οι προβλέψεις. Η χρήση 

λανθασμένων στοιχείων είναι σχεδόν πάντα αποτέλεσμα του τρόπου με τον 

οποίο ορίζονται οι αγορές στις οποίες διατίθενται τα προϊόντα. Για το λόγο αυτό 

θα πρέπει πάντοτε να υπάρχει σωστός έλεγχος των πηγών για την άντληση 

αυτών των στοιχείων.

♦ Το δεύτερο πρόβλημα αναφέρεται στη σχέση που υπάρχει μεταξύ παρελθόντος 

και μέλλοντος. Η δυσκολία στη χάραξη μίας στρατηγικής αλλά και στην 

τοποθέτηση των προβλέψεων είναι να διακριθούν οι ασυνέχειες από τις 
“διαταραχές".

“Διαταραχές”: οξείες, αιφνίδιες, προσωρινές μετακινήσεις δυνάμεων που

διαμορφώνουν την αγορά.

“Ασυνέχειες”: μόνιμες ή προσωρινές διαταραχές που επηρεάζουν την αγορά.

♦ Οι ερωτήσεις που θα μπορούσαν να τεθούν ώστε να αποφασιστεί αν ένα γεγονός 
αποτελεί διαταραχή ή ασυνέχεια είναι:
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·> Ποιες και πόσες πληροφορίες θα χρειαστούν ώστε να αποφασιστεί αν μία 

κατάσταση αποτελεί ασυνέχεια ή διαταραχή.

❖ Πόσο μπορεί να περιμένει η εταιρία πριν ληφθεί η απόφαση.

❖ Ποιες είναι οι συνέπειες μίας λανθασμένης απόφασης ανεξάρτητα από το τι 

θα αποφασισθεί.

♦ Η διαμόρφωση των προβλέψεων θα πρέπει επίσης να

❖ Αναφέρεται σε συγκεκριμένη χρονική περίοδο: κάθε επιχείρηση έχει μία 

συγκεκριμένη περίοδο ανάπτυξης η οποία κυμαίνεται από τρία έως πέντε 

χρόνια. Ο χρονικός ορίζοντας που θα χρησιμοποιηθεί για την κατάστρωση 

των προβλέψεων εξαρτάται από την αγορά στην οποία κινείται η επιχείρηση.

❖ Γίνονται προβλέψεις για μεμονωμένα προϊόντα / υπηρεσίες. Κάθε προϊόν 

εξυπηρετεί μία συγκεκριμένη αγορά και κινείται ανάλογα αντιμετωπίζοντας 

διαφορετικούς ανταγωνιστές και ρυθμούς ανάπτυξης.

❖ Λαμβάνει υπόψη τις συνολικές πωλήσεις του κλάδου/ της αγοράς ώστε να 

μπορεί να γίνει πρόβλεψη για το μερίδιο της εταιρίας στην αγορά.

♦> Λαμβάνει υπόψη συγκριτικά χρηματοοικονομικά στοιχεία (δείκτες) του 

κλάδου που ανήκει και των κύριων ανταγωνιστών της.

Η πρόβλεψη των χρηματοοικονομικών θα πρέπει να περιλαμβάνει κατ’ ελάχιστο:

1. Λογαριασμό Αποτελεσμάτων χρήσης

2. Κατάσταση ταμειακών ροών

3. Ισολογισμό

4. Χρηματοοικονομικούς Δείκτες

Τα αποτελέσματα χρήσης και οι ταμειακές ροές θα πρέπει για το πρώτο έτος 

να αναφέρονται για κάθε μήνα ή δίμηνο ή τρίμηνο ή τετράμηνο και στη 
συνέχεια ετήσια.
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8.3 ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΠΟΥ ΑΠΑΙΤΟΥΝΤΑΙ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΡΙΣΗ ΤΩΝ 
ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΠΡΟΒΛΕΨΕΩΝ

Aovaoiaauoc Αποτελεσυάτων γοήσης

• Πωλήσεις : Μονάδες (όγκος) πωλήσεως και τιμή πώλησης ανά μονάδα.

• Κόστος πωλήσεων / μικτό κέρδος.

• Λειτουργικά έξοδα καταγεγραμμένα λεπτομερώς σε λίστα.

• Ποσοστά φορολόγησης.

ι

Κατάσταση ταυειακών ροών

• Υφιστάμενα μετρητά ως υπόλοιπο των προηγούμενων χρήσεων.

• Μετρητά που προέρχονται από : επενδυτές - δανειστές - επιχορηγήσεις.

• Επιτόκια δανεισμού (μάκροπρόθεσμου, βραχυπρόθεσμου).

• Ποσοστά φόρων προστιθέμενης αξίας.

• Κόστος άντλησης κεφαλαίων.

• Δαπάνες κεφαλαίου.

• Όροι πληρωμών : πωλήσεων, αγορών υλικών, δαπανών (πχ. ηλεκτρική ενέργεια), 

εταιρικών φόρων (παρακρατήσεις, προκαταβολές κλπ.).

laoAoviouoc

• Πάγια περιουσιακά στοιχεία (πάγιο ενεργητικό)

• Εγκαταστάσεις : κόστος οικοπέδου, κτιριακών και μηχανημάτων, χρόνος 

κατασκευής (νεκρός) μέχρι την δυνατότητα χρησιμοποίησής τους.

• Επιχορηγούμενα περιουσιακά στοιχεία (για τα οποία δεν υπολογίζονται 
αποσβέσεις επί της επιχορήγησής τους).

• Πάγια που έχουν υποθηκευτεί ως εγγύηση υφιστάμενων δανείων, 

αποτίμηση των παγίων που δύναται να χρησιμοποιηθούν ως εγγύηση για 
λήψη δανείων.

• Κυκλοφορούν ενεργητικό : αποθέματα, χρεώστες, διαθέσιμα.

• Υποχρεώσεις : προμηθευτές, πληρωτέοι φόροι, χρεωστικό υπόλοιπο ανοιχτών 

τραπεζικών λογαριασμών κ.α.

• Ίδια Κεφάλαια: Καταβληθέν μετοχικό κεφάλαιο, κέρδη εις νέο.
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nooBAemuEvoc Aovaoiaouoc Αποτελεσυάτων χρήσης στο τέλος της περιόδου

Σημείωση

Πωλήσεις 1
μείον Κόστος ττωλήσεων 2

Απόθεμα έναρξης 
Υλικά
Κόστος προσωπικού 
Απόθεμα λήξης

Μικτό Κέρδος

μείον Γενικά έξοδα 3

Παραγωγής
Διοίκησης
Λειτουργίας
Διάθεσης και Πωλήσεων 
Χρηματοοικονομικό κόστος

Καθαρό Κέρδος Προ Φόρων

μείον Φόροι 

Κέρδη μετά φόρων

Σπυειώσεκ:
1. Δεν συμπεριλαμβάνεται ο Φόρος Προστιθέμενης Αξίας.

2. Το κόστος πωλήσεων περιλαμβάνει όλα τα άμεσα κόστη για την παραγωγή ενός 

προϊόντος ή την παροχή μιας υπηρεσίας.

3. Ενδεικτικά τα κόστη που περιλαμβάνονται σε κάθε κατηγορία γενικών εξόδων 

είναι (δεν συμπεριλαμβάνεται ο ΦΠΑ):

Παραγωγής Διοίκησης Λειτουργίας Διάθεσης και 

Πωλήσεων
Χρηματοοικο­

νομικό κόστος

• Αμοιβές 
επιστατών
• Κόστος 
αποθήκευσης

• Μισθοί 
διοίκησης & 
προσωπικού 
γραφείου
• Ταχυδρομικά 
και τηλεφωνικά 
τέλη
• Αναλώσιμα 
χαρτικά
• Αμοιβές 
τρίτων 
(δικηγόροι, 
ελεγκτές κλπ.)

• Ηλ. Ρεύμα & 
θέρμανση
• Ενοίκια
• Συντήρηση
• Αποσβέσεις
• Έξοδα 
χρηματοδοτικής 
μίσθωσης

• Κόστος 
διαφήμισης
• Μισθοί 
πωλητών
• Ταξίδια 
σχετικά
• Επισφαλή 
ΧΡέη
• Προμήθειες 
αντιπροσώπων

• Τόκοι
• Τραπεζικές 
προμήθειες
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Κάποια έξοδα ανάλογα με τη φύση τους είναι δυνατό να κατανέμονται σε διάφορες 

κατηγορίες γενικών εξόδων όπως για παράδειγμα τα ενοίκια που αφορούν τους 

χώρους παραγωγής και τα γραφεία διοίκησης κατανέμονται με ανάλογα ποσοστά

στις αντίστοιχες κατηγορίες.

Ποοβλεπόυενη Κατάσταση ταυειακών ροών στο riAoc της περιόδου
Σημείωση

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ A
ΥΠΩΛΕΙΓΜΑ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΡΤΙΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ ΣΕ ΜΜΕ

Εσροές

Μετρητά από πωλήσεις 

Έσοδα από πωλήσεις με πίστωση 

Άλλα έσοδα 

ΦΠΑ 

Εκροές

5

5.6

5.7 

10

Προμηθευτές 5,6

Μισθοί και αμοιβές προσωπικού 8

Γενικά έξοδα (ανάλυση) 9

ΦΠΑ 10

Φόροι μισθοδοσίας 11

Φόροι

Εισροές - Εκροές

Τραπεζικό υπόλοιπο έναρξης 

Τραπεζικό υπόλοιπο λήξης

Σηιιειώσειο:

5. Περιλαμβάνεται και ο ΦΠΑ ο οποίος εμφανίζεται με την έκδοση του τιμολογίου και 
όχι κατά την πληρωμή του όταν εκδίδεται τιμολόγιο (αγοράς ή πώλησης) με 
πίστωση.

6. Στηρίζεται σε εκτιμήσεις για το χρόνο πληρωμής βάσει των συμφωνιών που έχουν 

γίνει με πελάτες και προμηθευτές για το χρόνο πίστωσης.

7. Περιλαμβάνει τα δάνεια, το μετοχικό κεφάλαιο και τις επιχορηγήσεις.

8. Δεν περιλαμβάνονται οι εισφορές εργοδότη και εργαζόμενου.

9. Μερικά από τα γενικά έξοδα περιέχουν ΦΠΑ το οποίο θα πρέπει να υπολογιστεί 
χωριστά.

10. Ο Φόρος Προστιθέμενης Αξίας εμφανίζεται στις εισροές ως αποδοτέο έξοδο όταν ο 

ΦΠΑ που αντιστοιχεί στις πωλήσεις είναι μικρότερο ποσό από αυτό των
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προμηθειών-αγορών. Σε αντίθετη περίπτωση θα πρέπει να συμπεριληφθεί στις 

εκροές.
11. Οι εισφορές εργοδότη και εργαζόμενου.

Ποοβλεπόυενος Ισολονισυός στο τέλος της πεοιόδου

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
ΕΞΟΔΑ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ
Έξοδα εγκατάστασης
ΜΕΙΟΝ : Αποσβέσεις
Αναπόσβεστη αξία εξόδων εγκατάστασης

Σημείωση

ΠΑΓΙΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
I. Ασώματες ακινητοποιήσεις 

Μείον : Αποσβέσεις
Αναπόσβεστη αξία ασώματων ακινητοποιήσεων

II. Ενσώματες ακινητοποιήσεις 
Μείον : Αποσβέσεις
Αναπόσβεστη αξία ενσώματων ακινητοποιήσεων

III. Συμμετοχές και άλλες μακροπρόθεσμες απαιτήσεις 

Αναπόσβεστη αξία Πάγιου Ενεργητικού 12

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
I. Αποθέματα
II. Απαιτήσεις
III. Χρεόγραφα

13
14

IV. Διαθέσιμα
Σύνολο Κυκλοφορούντος Ενεργητικού

15

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ

ΠΑΘΗΤΙΚΟ
ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
1. Μετοχικό Κεφάλαιο
III. Επιχορηγήσεις Επενδύσεων
IV. Αποθεματικά κεφάλαια
V. Αποτελέσματα σε νέο 
ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ ΓΙΑ ΚΙΝΔΥΝΟΥΣ Ή ΕΞΟΔΑ

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ
I. Μακροπρόθεσμες (δάνεια)
II. Βραχυπρόθεσμες 

α. Τράπεζες (δάνεια) 
β. Προμηθευτές
γ. Γραμμάτια πληρωτέα

15
16

δ.Λοιπές Βραχ/σμες Υποχρεώσεις 17
ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ
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Σπυειώσεκ:
12. Στην αξία κτήσης των παγίων δεν περιλαμβάνεται ο ΦΠΑ.

13. Τα αποθέματα λήξης που ήδη καταγράφηκαν στο κόστος πωλήσεων στον 

λογαριασμό αποτελεσμάτων χρήσης.

14. Οι απαιτήσεις απεικονίζουν τις πωλήσεις με πίστωση για τις οποίες τη δεδομένη 

χρονική στιγμή δεν έχουν γίνει ακόμη εισπράξεις και στην αξία των απαιτήσεων 

συμπεριλαμβάνεται ο ΦΠΑ.

15. Η τιμή αυτή λαμβάνεται από την προβλεπόμενη κατάσταση χρηματικών ροών 

στο τέλος της περιόδου.

16. Οι προμηθευτές-πιστωτές απεικονίζουν τις αγορές με πίστωση για τις οποίες τη 

δεδομένη χρονική στιγμή δεν έχουν γίνει ακόμη πληρωμές και στην αξία των 

πιστώσεων συμπεριλαμβάνεται ο ΦΠΑ.

17. Περιλαμβάνονται φόροι μισθοδοσίας (ασφαλιστικά ταμεία), διάφοροι πιστωτές και 

δεδουλευμένα έξοδα χρήσης τα οποία συμπεριλήφθηκαν στον λογαριασμό 

αποτελεσμάτων χρήσης, δεν έχουν εκταμιευθεί έως το τέλος της περιόδου αλλά 

προβλέπεται άμεσα στην έναρξη της επομένης περιόδου.
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Χοηυατοοικονουικοί Δείκτες

Το πλήθος των χρηματοοικονομικών δεικτών που δύναται να χρησιμοποιηθεί είναι 

πολύ μεγάλο αλλά όχι πάντοτε απαραίτητο να υπολογισθούν όλοι καθώς εξαρτάται 

από τον αποδέκτη του επιχειρησιακού σχεδίου. Στη συνέχεια παρατίθονται επιλεκτικά 

βασικοί δείκτες εκ των οποίων σημαντικότεροι για τον επενδυτή, και οι οποίοι θα 

πρέπει οπωσδήποτε να εξετάζονται, είναι το καθαρό περιθώριο κέρδους και η 

αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων.

α/α Δείκτης Υπολογισμός δείκτη

1. Μικτό Περιθώριο Κέρδους % Μικτά αποτελέσματα / Πωλήσεις

2. Λειτουργικό Περιθώριο Κέρδους % Λειτουργικό Αποτέλεσμα / Πωλήσεις

3. Καθαρό Περιθώριο Κέρδους % Αποτελέσματα προ Φόρων / Πωλήσεις

4. Απόδοση Ιδίων κεφαλαίων % Αποτελέσματα προ Φόρων / Μετοχικό 

κεφάλαιο

5. Απόδοση Απασχολουμένων 

Κεφαλαίων %
Αποτελέσματα προ Φόρων / Σύνολο 

Ενεργητικού ή Παθητικού

6. Γενική Ρευστότητα % Κυκλοφορούν Ενεργητικό / Βραχυχρόνιες 

Υποχρεώσεις

7. Πραγματική Ρευστότητα % [Κυκλοφορούν Ενεργητικό - Αποθέματα] / 

Βραχυχρόνιες Υποχρεώσεις

8. Αποτελεσματικότητα Πωλήσεων % 
—

Πωλήσεις / Σύνολο Ενεργητικού - Παθητικού
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9 ΑΙΤΟΥΜΕΝΗ ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗ & ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ

♦ Καταγραφή των ατταιτούμενων κεφαλαίων για την υλοποίηση του σχεδίου ανά 

προορισμό (ενέργεια ή κατηγορία δαπάνης).

♦ Παρουσίαση των δυνητικών πηγών (μετοχικό κεφάλαιο, δάνειο, επιχορήγηση, 

πίστωση κλπ.) και τους πιθανούς όρους.

♦ Προσδιορισμός των εξασφαλισμένων κεφαλαίων.

Η παρουσίαση των προτάσεων χρηματοδότησης θα πρέπει να διακρίνεται από

ρεαλιστικότητα και να λαμβάνεται πάντα υπόψη ο κανόνας ότι «όποιος έχει το χρυσό

καθορίζει και τους όρους». Για τους επενδυτές θα πρέπει να καθοριστεί ελκυστικό

μερίδιο της επιχείρησης και η προβλεπόμενη απόδοση της επένδυσής τους.

10 ΕΛΕΓΧΟΣ

♦ Κατά την εφαρμογή του επιχειρησιακού πλάνου απαιτείται επίσης τακτικός 

έλεγχος και ανασκόπηση των εργασιών - δράσεων.

♦ Αντίγραφο του επιχειρησιακού πλάνου θα πρέπει να έχουν όλοι οι υπεύθυνοι 

τμημάτων στα χέρια τους ώστε να κατέχουν την πλήρη εσωτερική και εξωτερική 

εικόνα της επιχείρησης.

♦ Μετά την κατάρτιση του επιχειρησιακού πλάνου θα πρέπει να προγραμματίζονται 

συσκέψεις ώστε να ελέγχονται οι στόχοι που έχουν τεθεί και τα χρονικά όρια για 
την επίτευξη αυτών .

♦ Η ανασκόπηση των στόχων είναι πολύ σημαντική ενέργεια ώστε να διαπιστωθεί 

οποιαδήποτε απόκλιση καθώς και η έγκαιρη αντίδραση.

♦ Ένα σωστό επιχειρησιακό πλάνο εξελίσσεται διαρκώς μεγαλώνει ή μεταβάλλεται 
μαζί με την επιχείρηση. Για το λόγο αυτό τα στελέχη της επιχείρησης θα πρέπει 

να το συμβουλεύονται και να καθορίζουν τις απαραίτητες αλλαγές.
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Β
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1 ΠΕΡΙΛΗΨΗ

Η Ανώνυμη Εταιρεία Business Exchanges, είναι το αποτέλεσμα της στρατηγικής 

συνεργασίας μεταξύ των εταιρειών ηγετών στην ελληνική αγορά, EFG Eurobank 

Ergasias, Panafon, και Hellas-on-Line και έχει ως αποστολή να αποτελέσει τον 

πρωτοπόρο παροχέα υπηρεσιών ηλεκτρονικού εμπορίου μεταξύ επιχειρήσεων, στην 

Ελληνική και Βαλκανική αγορά. Συγκεκριμένα, η νεοσυσταθείσα εταιρεία, δημιουργεί 

και υποστηρίζει μία οριζόντια και δύο εξειδικευμένες κάθετες ηλεκτρονικές αγορές 

στους κλάδους του λιανεμπορίου (τροφίμων & ηλεκτρονικών) και των φαρμακευτικών 

μέσω του Internet.

Η εταιρεία έχει συσταθεί τον Ιανουάριο του 2001 και αναμένεται να αρχίσει να 

παρέχει τις υπηρεσίες στην οριζόντια αγορά τον Ιούνιο του ίδιου έτους. Μέχρι τότε 

αναπτύσσει την ηλεκτρονική λύση και παράλληλα κάνει τις απαραίτητες επαφές με 

δυνητικούς πελάτες.

Το κόστος της επένδυσης ανέρχεται συνολικά σε 2,8 δις εκ των οποίων τα 2,4 

αφορούν στο πρώτο εξάμηνο ίδρυσης της εταιρείας για την ανάπτυξη της οριζόντιας 

και της 1ης κάθετης αγοράς και τα 0,4 δις για την ανάπτυξη της 2ης κάθετης αγοράς 

το 2° έτος λειτουργίας.

Η νέα εταιρεία θα αποτελείται από μία δυναμική ομάδα στελεχών, υψηλής 

εξειδίκευσης στον τομέα της πληροφορικής.

Η υποστήριξη των μετόχων στην προβολή και προώθηση των παρεχόμενων 

υπηρεσιών μέσω των υποκαταστημάτων τους εξασφαλίζει την τάχιστη 

γνωστοποίηση στους δυνητικούς πελάτες και την ανάπτυξη της ηλεκτρονικής 

αγοράς.

Προβλεπόμενα οικονομικά αποτελέσματα της εταιρείας (σε εκ. δρχ.)

2001 2002 1 2003 2004 2005
Σύνολο εσόδων 512,7 1.603,2 2.507,4 2.980,2 3.103,4
Κέρδη χρήσης προ 
αποσβέσεων & φόρων

-169,5 507,0 1.305,3 1.656,5 1.760,9

Κέρδη χρήσης προ φόρων -409,5 227,0 1 025,3 1.376,5 1.480,9
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2 Η ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ

2.1 ΚΥΡΙΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ
Μέτοχοι της νεοσυσταθείσας Ανώνυμης Εταιρείας Business Exchanges είναι η EFG 

Eurobank Ergasias, Panafon, και Hellas-on-Line και έχει ως αποστολή να αποτελέσει 

τον πρωτοπόρο παροχέα υπηρεσιών ηλεκτρονικού εμπορίου μεταξύ επιχειρήσεων, 

στην Ελληνική και Βαλκανική αγορά.

2.2 ΙΣΤΟΡΙΚΟ ΤΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ
Η εταιρεία έχει συσταθεί τον Ιανουάριο του 2001 και αναμένεται να αρχίσει να 

παρέχει τις υπηρεσίες στην οριζόντια αγορά τον Ιούνιο του ίδιου έτους. Μέχρι τότε 

αναπτύσσει την ηλεκτρονική λύση και παράλληλα κάνει τις απαραίτητες επαφές με 

δυνητικούς πελάτες.

Η Business Exchanges ΑΕ, είναι εταιρεία που δραστηριοποιείται στο χώρο του 

Ηλεκτρονικού Εμπορίου και συγκεκριμένα στον τομέα λύσεων για συναλλαγές μεταξύ 

επιχειρήσεων και τη δημιουργία ηλεκτρονικών αγορών. Η παρουσία της εταιρείας 

Business Exchanges στην ελληνική αγορά πραγματοποιείται μέσω του δικτυακού 

τόπου μέσω του οποίου θα παρέχεται πρόσβαση στις ηλεκτρονικές αγορές. Εταιρείες 

όλων των μεγεθών και από όλους τους χώρους δραστηριοποίησης μπορούν να 

ωφεληθούν από τις υπηρεσίες του be24.gr, και μπορούν να συναλλάσσονται μεταξύ 

τους σε πραγματικό χρόνο.

Το be24.gr ως σημείο συνάντησης μεταξύ επαγγελματιών (Β2Β hub) προσφέρει 

πρόσβαση σε υπηρεσίες που συντελούν στη μείωση της πολυπλοκότητας 

διαχείρισης της εφοδιαστικής αλυσίδας, διευκολύνει επιχειρήσεις-αγοραστές και 

επιχειρήσεις-πωλητές να εκμεταλλευτούν τις στρατηγικές τους σχέσεις, ενώ 

παράλληλα παρέχει ποσοτικά οφέλη που σχετίζονται με τη μείωση κόστους αγορών 

και πωλήσεων και τη μείωση του εσωτερικού κόστους έρευνας και διεκπεραίωσης 
προμηθειών και πωληθέντων αγαθών και υπηρεσιών.

2.3 ΔΗΛΩΣΗ ΣΚΟΠΟΥ
Με στόχο την εκμετάλλευση των τεράστιων ευκαιριών που δημιουργούνται από τη 

χρήση ηλεκτρονικών αγορών διεπιχειρησιακού ηλεκτρονικού εμπορίου μέσω του 

Internet (Business to Business, B2B, e-commerce), η εταιρεία Business Exchanges 

ιδρύθηκε με το όραμα να προσφέρει στην Ελληνική και τη Βαλκανική αγορά μία 

πρωτοποριακή υποδομή για υπηρεσίες Business to Business e-commerce και ένα 

σύνολο σχετικών υπηρεσιών πρόσβασης. Η νεοϊδρυθείσα εταιρεία έχει αναλάβει το 

ρόλο ενός παροχέα Β2Β υπηρεσιών για τη δημιουργία Οριζόντιας (Horizontal) και
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ρόλο ενός παροχέα Β2Β υπηρεσιών για τη δημιουργία Οριζόντιας (Horizontal) και 

Καθέτων ηλεκτρονικών αγορών (Verticals), μέσω του Internet, παρέχοντας 

εξειδικευμένες και αυτοματοποιημένες υπηρεσίες εξυπηρέτησης της εφοδιαστικής 

αλυσίδας επιχειρήσεων και οργανισμών.

Bank
services
provider

Supplier

Business
Services
provider

Consulta

Logistics
Provider

Order to the 
supplier

Asking for banking 
services

Asking for 
Logistics services

2.4 ΑΝΤΙΚΕΙΜΕΝΙΚΟΙ ΣΤΟΧΟΙ
Στους βασικούς στρατηγικούς επιχειρηματικούς στόχους της εταιρείας Business 

Exchanges περιλαμβάνονται οι ακόλουθοι:

■ Να αποτελέσει το πρωτοπόρο παροχέα υπηρεσιών ηλεκτρονικού εμπορίου 

μεταξύ επιχειρήσεων (Β2Β e-commerce services),

■ Να δημιουργήσει και να υποστηρίζει τη λειτουργία επιτυχημένων 

ηλεκτρονικών αγορών με υψηλή ρευστότητα και αυξημένο όγκο συναλλαγών,

■ Να συνάψει στρατηγικές συμμαχίες με διεθνείς ηλεκτρονικές αγορές και να 

παρέχει πρόσβαση στους συμμετέχοντες και χρήστες των τοπικών
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ηλεκτρονικών αγορών σε μία διευρυμένη διεθνή βάση αγοραστών και 

ττωλητών,
■ Να αποτελέσει τον ουδέτερο εγγυητή της λειτουργίας των τοπικών 

ηλεκτρονικών αγορών.
Η εξέλιξη της δυναμικότητας της εταιρείας Business Exchanges και η στρατηγική 

εξάπλωσης μέσω των προσφερόμενων υπηρεσιών, αντικατοπτρίζεται σε ρυθμούς 

ανάπτυξης σε Μέσο ποσοστό 15% ετησίως, λαμβάνοντας υπόψη τη γρήγορη 

υιοθέτηση των νέων πρακτικών του ηλεκτρονικού εμπορίου από τις ελληνικές 

επιχειρήσεις και την ταχύτητα παρουσίας στην αγορά με λειτουργική (Operational) 

ηλεκτρονική αγορά (Time-to-Market).
Η εταιρεία έχει ένα επιθετικό σχέδιο διείσδυσης στην αγορά των ελληνικών 

επιχειρήσεων με στόχο να έχει 47 πελάτες στην οριζόντια αγορά και 80 στην κάθετη 

αγορά στο τέλος του πρώτου έτους λειτουργίας. Συνοπτικά, οι στόχοι 

περιλαμβάνονται στον ακόλουθο Πίνακα.

Πίνακας: Στόχοι πελατών και μεριδίου των διακινούμενων προμηθειών τους 
μέσω της ηλεκτρονικής αγοράς._____________________________________________

Οριζόντια Αγορά
Πλήθος επιχειρήσεων 2001 2002 2003 2004
Μεγάλες 4 6 9 14
Μεσσαίες 23 29 38 41
Μικρές 20 22 37 69
Σύνολο επιχειρήσεων 47 56 85 125
% των διακινούμενων 
προμηθειών

16% 30% 35% 40%

Κάθετη Αγορά - Retail Τρόφιμα & Ηλεκτρονικά
Κατηγορία & πλήθος (#) 
επιχειρήσεων

2001 2002 2003 2004

Μερίδιο αγοράς
Μεγάλες (#14) 35% 35% 50% 55%
Μεσαίες (#136) 7% 8% 15% 18%
Μικρές (#1101) 6% 7% 16% 25%

Κάθετή Αγορά - Φαρμακευτικά
Κατηγορία & πλήθος (#) 
επιχειρήσεων

2001 2002 2003 2004

Μερίδιο αγοράς
Μεγάλες (#7) 20,00% 20,00% 25,00%
Μεσαίες (#108) 5,00% 8,00% 15,00%
Μικρές (#253) 5,00% 10,00% 16,00%
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3 ΠΡΟΪΟΝΤΑ-ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ

Η Business Exchanges ΑΕ, σχεδιάζει να παρέχει μέσα από τις ηλεκτρονικές αγορές 

που θα βρίσκονται στον κόμβο be24.gr, ένα σύνολο υπηρεσιών ειδικά σχεδιασμένων 

ώστε να παρέχουν τη δυνατότητα σε εταιρείες να συναλλάσσονται σε πραγματικό 

χρόνο.

Οι ηλεκτρονικές αγορές αποτελούν κοινότητες εμπορικών συναλλαγών που 

παρέχουν τη δυνατότητα σε προμηθευτές να δημοσιεύουν τους καταλόγους των 

προϊόντων τους, και σε αγοραστές να διαλέγουν προϊόντα από αυτούς τους 

καταλόγους κάνοντας παραγγελίες. Όλες οι μορφές ηλεκτρονικής δημοπρασίας, 

συμπεριλαμβανομένων της συνήθους καθώς και της αντίστροφης, θα διεξάγονται 

μέσα στις ηλεκτρονικές αγορές. Τέλος η ηλεκτρονική μεταβίβαση και διεκπεραίωση 

εμπορικών μηνυμάτων μεταξύ εταιρειών (υποστήριξη RFQ, RFI, RFP).

Με χρήση αυτών των υπηρεσιών οι συμμετέχοντες επιτυγχάνουν υψηλό επίπεδο 

αυτοματισμού προμηθειών. Επιπρόσθετα, σε κάθε κάθετη ηλεκτρονική αγορά 

παρέχονται κατάλληλα εργαλεία για την αντιμετώπιση της πολυπλοκότητας. Άλλες 

υπηρεσίες που προσφέρονται από την ηλεκτρονική αγορά περιλαμβάνουν την 

παροχή περιεχομένου (ειδήσεις, ειδικές πληροφορίες του κλάδου και άλλα) καθώς 

επίσης και υπηρεσίες εφαρμογών (π.χ. εφαρμογές μέσω Internet - hosting για 

μικρές επιχειρήσεις).

Οι υπηρεσίες χωρίζονται σε κύριες και υπηρεσίες προστιθέμενης αξίας, 

α. Κύριες Υπηρεσίες:

- Εμπορικές κοινότητες μέσω του Internet όπου επιχειρήσεις - προμηθευτές θα 

δημοσιεύουν τους καταλόγους των προϊόντων και των υπηρεσιών τους, και 

επιχειρήσεις - αγοραστές θα επιλέγουν και θα τοποθετούν παραγγελίες από αυτούς.

- Ηλεκτρονικές δημοπρασίες και αντίστροφες δημοπρασίες θα εκτελούνται μέσω των 

ηλεκτρονικών αγορών και θα πραγματοποιείται ανταλλαγή ηλεκτρονικών μηνυμάτων 
μέσω των επιχειρήσεων.

- Θα παρέχεται υποστήριξη για αιτήματα τιμής αγοραζομένων προϊόντων ή 

υπηρεσιών (request for quotation), αιτήματα πληροφορίας (request for information) 

και αιτήματα προσφοράς για προϊόντα ή υπηρεσίες (request for proposal).
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β. Υπηρεσίες Προστιθέμενης Αξίας:

- Υπηρεσίες πληρωμής παραγγελιών μέσω αλληλόχρεων τραπεζικών λογαριασμών 

ή μέσω κάρτας προμηθειών (procurement card).

- Εξειδικευμένες ειδήσεις και πληροφορίες για συγκεκριμένους κλάδους της 

οικονομίας

- Υπηρεσίες εξυπηρέτησης πελατών 

Συμβουλευτικές υπηρεσίες

Στο κοντινό μέλλον, η Business Exchanges θα παρέχει μέσω του κόμβου be24.gr 

και συγκεκριμένα του portal, τραπεζικές και χρηματοοικονομικές υπηρεσίες, 

εκκαθάριση συναλλαγών, πιστωτικά προϊόντα, υπηρεσίες τηλεπικοινωνιακής 

υποδομής ασφαλιστικά προϊόντα κ.α.

Ακολουθούν ενδεικτικά σχέδια παρουσίασης της μορφής του portal από παρόμοιες 

ηλεκτρονικές αγορές του εξωτερικού.

Στο υπόδειγμα από την ηλεκτρονική αγορά Η επιλογή του καταλόγου γίνεται
INC2INC, που βασίζεται στην ίδια τεχνολογική από το μενού «Προμηθευτής», μετά
πλατφόρμα (Ariba), με την πλατφόρμα της γίνεται η επιλογή από το «Εύρεση».
Business Exchanges, μπορεί ο πελάτης -
επιχείρηση να επιλέξει την εντολή «κατάλογος
προϊόντων» για να ξεκινήσει την εισαγωγή μίας
παραγγελίας.
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Εμφανίζεται η λίστα των 
προϊόντων και μπορεί κανείς να 
επιλέψει ένα προϊόν κάνοντας 
«διπλό κλικ».

Η πληροφορία για το προϊόν 
παρουσιάζεται και μπορεί κανείς 
να επιλέξει την κατηγορία 
«Πληροφορία τιμής».

Πληροφορίες για την τιμή του 
προϊόντος που έχει επιλεγεί και γενικές 
πληροφορίες παρουσιάζονται. Μπορεί 
κανείς να επιλέξει την ποσότητα, και 
μετά να επιλέξει το «Προσθήκη» για να 
προστεθούν η ποσότητα και το προϊόν 
στην παραγγελία.

Με την επιλογή «Προώθηση εντολής», 
μπορεί κανείς να υποβάλλει την 
παραγγελία.
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4 ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΓΟΡΑΣ

4.1 ΤΜΗΜΑΤΟΠΟΙΗΣΗ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ

Η Business Exchanges θα στηρίξει την δημιουργία, ανάπτυξη και λειτουργία μίας 

Οριζόντιας και Κάθετων αγορών εξειδικευμένων ανά επιχειρηματικό κλάδο.

ΟΡΙΖΟΝΤΙΕΣ ΚΑΙ ΚΑΘΕΤΕΣ ΑΓΟΡΕΣ

Εξοπ/Λσμός Γμυφιίου 
MRO

Διαχαριωι Logistics 
Ταξίδια

Κάθετες Αγορές
Προμηθεύουν αγαθά και υπηρεσίες 

χρήσιμες σε συγκεκριμένους κλάδους

Οριζόντιες Αγορές
Προμηθεύουν αγαθά και 

υπηρεσίες χρήσιμες σχεδόν 
σε όλους τους κλάδους

Οι βασικές περιοχές επιχειρηματικότητας όπου θα επικεντρωθεί η νέα εταιρεία 

αφορούν την αξιοπιστία και τη φερεγγυότητα των υποστηρικτικών διαδικασιών 

(Operations processes), τη δημιουργία οικονομιών κλίμακας για τους συμμετέχοντες, 

την παροχή τεχνολογίας αιχμής, και τη δημιουργία ενός ισχυρού δικτύου μεταξύ 

επιχειρήσεων ηγετών στον χώρο τους.

Στην Οριζόντια αγορά διακινούνται προϊόντα και υπηρεσίες που χρησιμοποιούνται 

από όλες τις εταιρείες (indirect materials) και αναφέρονται στα MRO (Maintenance 

Repair and Operations - δηλαδή Συντήρηση, Επισκευή και υποστηρικτικές Εργασίες 

/ Διαδικασίες). Η αγορά αυτή μπορεί να χρησιμοποιηθεί από εταιρείες που
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προέρχονται από πολλαπλούς κλάδους της οικονομίας και μέσω αυτής θα παρέχεται 

πρόσβαση σε ένα ευρύ φάσμα προμηθευτών που δραστηριοποιούνται σε εμπόριο 

επίπλων γραφείου, μηχανογραφικού εξοπλισμού, υπηρεσιών ταξιδιών και 

ασφαλειών. Αγοραστές και προμηθευτές θα έχουν τη δυνατότητα να συναλλάσσονται 

για όλα τα παραπάνω, εκτός παραγωγικής διαδικασίας, προϊόντα, 

πραγματοποιώντας σημαντικές οικονομίες κλίμακας, αυξάνοντας παράλληλα τον 

έλεγχο στις διαδικασίες αγορών τους.

Οι Κάθετες αγορές που θα δημιουργηθούν, θα εξυπηρετούν τις ανάγκες 

εξειδικευμένων κλάδων της οικονομίας προμηθεύοντας συγκεκριμένα προϊόντα και 

υπηρεσίες (direct materials) που αφορούν τον κάθε κλάδο (κάθετη αγορά). 

Αγοραστές και προμηθευτές θα έχουν τη δυνατότητα να συναλλάσσονται για 

συγκεκριμένες πρώτες ύλες και έτοιμα προϊόντα και υπηρεσίες. Η Business 

Exchanges ΑΕ θα παρέχει την απαραίτητη λειτουργικότητα που θα αφορά “online” 

επιχειρηματικές κοινότητες ηλεκτρονικού εμπορίου, διαχείριση καταλόγων, 

δημοπρασίες, παροχή εξειδικευμένων επιχειρηματικών ειδήσεων καθώς και μία 

σειρά άλλων υπηρεσιών υψηλής προστιθέμενης αξίας.

ΚΛΑΔΟΙ ΠΟΥ ΔΥΝΑΤΑΙ ΝΑ ΕΝΤΑΧΘΟΥΝ ΣΤΙΣ ΚΑΘΕΤΕΣ ΑΓΟΡΕΣ 
(με σειρά προτεραιότητας-ωριμότητας κλάδου)

1. ΛΙΑΝΕΜΠΟΡΙΟ ΗΛΕΚΤΡΙΚΑ / ΗΛΕΚΤΡΟΝΙΚΑ
2. ΛΙΑΝΕΜΠΟΡΙΟ ΤΡΟΦΙΜΑ - SUPERMARKET
3. ΦΑΡΜΑΚΕΥΤΙΚΑ
4. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ
5. ΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΕΣ-ΤΕΧΝΙΚΕΣ ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ
6. ΚΛΩΣΤΟΫΦΑΝΤΟΥΡΓΙΑ - ΕΝΔΥΜΑ

Κατά το πρώτο έτος λειτουργίας θα λειτουργήσουν οι δύο πρώτες κάθετες αγορές 

σύμφωνα με τον ανωτέρω πίνακα και το δεύτερο έτος η Τρίτη. Οι επόμενες είναι στα 

μελλοντικά σχέδια της εταιρείας τα οποία θα επαναπροσδιοριστούν στο τέλος του 1ου 

έτους λειτουργίας.

4.2 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΑΓΟΡΑΣ ΣΤΟΧΟΥ
Έρευνα που έλαβε χώρα την άνοιξη του 2000, έχει εντοπίσει ως τις πλέον ελκυστικές 

αγορές σε θέμα ετοιμότητας για την ανάπτυξη electronic marketplaces, αυτές των 

οριζόντιων αγορών (MRO), και από τις κάθετες των Τροφίμων και Ποτών και των 

Ηλεκτρικών και ηλεκτρονικών ειδών. Η οριζόντια αγορά ξεκινά με εξασφαλισμένους 

πελάτες τους μετόχους της be S.A..
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Επίσης η επιλογή αυτών των marketplace έγινε βάσει της αξίας των προμηθειών που 

λαμβάνουν χώρα και οι οποίες μεταφράζονται σε έσοδα για την εταιρεία.

Προμήθειες υλικών της οριζόντιας αγοράς (παραδοχή ετήσιας αύξησης 15% 

τον Ιο χρόνο 20% τα υπόλοιπα), αξία σε εκατομμύρια δρχ.

2001 2002 2003 2004 2005

Μεγάλες 63.053 72.511 87.014 104.416 125.300
! Μεσαίες (το 1/10 των μεγάλων) 6 305 7 251 8.701 10.442 12.530
Μικρές (το 1/5 των μεσαίων) 1 261 1 450 1 740 2 088 2.506
Σύνολο Αγορών-Προμηθειών 70.620 81 213 97.455 116.946 140.335

Πλήθος επιχειρήσεων στην 
Οριζόντια Αγορά
Μεγάλες (EUROBANK, PETROLA, 
PANAFON, QUEST)

4 6 9 14 22

Μεσαίες (23 FORM SETE) 23 29 38 41 53
Μικρές (20 FROM SETE) 20 22 37 69 118
Σύνολο επιχειρήσεων 47 57 84 124 193

Προμήθειες Κάθετης αγοράς τροφίμων και ηλεκτρονικών (τα ποσά σε 

εκατομμύρια δρχ.)

2001 2002 2003 2004 2005
1 Σύνολο εσόδων εταιρειών
('99)

2.823.100

Υποθέσεις (ποσοστό ετήσιας 
αύξησης 10%)

3.415.951 3.757.546 4.133.301 4.546.631 5.001.294

Έσοδα / κατηγορία επιχείρησης (# πλήθος επιχειρήσεων)
Μεγάλες (#14) 
Μεσαίες (#138) 
Μικρές (#1101)

1.194.028 
1 041 568 
1 180 355

1 313.431 
1.041.568 
1.180.355

1.444.774 
1 145 725 
1.298.391

1.589.251
1.260.297
1.428.230

1.748.176
1.386.327
1.571.053

Σύνολο εσόδων 3.415.951 3.535.354 3.888.889 4.277.778 4.705.556

Κόστος αγορών-προμηθειών που δύναται να εκτελεστούν μέσω της ηλεκτρονικής
αγοράς ως ποσοστό (50%) του εσόδου

Μεγάλες 597 014 656.715 722.387! 794.626 874.088
Μεσαίες 520.784 520.784 572 862 630.149 693.164
Μικρές 590.178 590.178! 649 195 714.115 785.526!
Σύνολο αγορών 1.707.976 1.767.677! 1.944.445 2.138.889 2.352.778
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Προμήθειες Κάθετης αγοράς φαρμακευτικών και καλλυντικών (τα ποσά σε 

εκατομμύρια δρχ. )

2002 2003 2004 2005
Σύνολο εσόδων εταιρειών
('99)

1.308.000

Υποθέσεις (ποσοστό ετήσιας 
αύξησης 10%)

1.739.640 1.913.604 2.104.964 2.315.461

Έσοδα / κατηγορία επιχείρησης
Μεγάλες (#7) 219.849; 241.834! 266.017; 292.619!
Μεσαίες (#108) 1.230.516! 1.353.568! 1.488.924 1.637.817!
Μικρές (#253) 289.142 318.056! 349.862 384.848
Σύνολο 1.739.507 1.913.458 2.104.803 2.315.284

Κόστος αγορών ως π
Μεγάλες

οσοστό των
87.940

εσόδων (40%)
96.734 106.407 117.048

Μεσαίες 492 206 541 427 595.570 655.127
Μικρές
Σύνολο αγορών

115 657
695.803

127 222
765.383

139.945
841.921

153 939
926.114

4.2.1 ΑΝΑΓΚΕΣ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ

Οι εξειδικευμένες λύσεις της «ΒΕ» συνδέονται με τις συγκεκριμένες ανάγκες του κάθε 

πελάτη παρέχοντας πολλαπλά πλεονεκτήματα τα οποία εξαρτώνται από το ρόλο 

του στην ηλεκτρονική αγορά. Ο στόχος των αγοραστών είναι να επιτύχουν εύκολα 

προσαρμόσιμες διαδικασίες προμήθειας, αποτελεσματικό χειρισμό συμβολαίων, 

καθώς και αποτελεσματικό έλεγχο στα πρότυπα του αγοραστή και στη βάση του 

προμηθευτή.

Οι στρατηγικοί στόχοι των προμηθευτών έχουν επικεντρωθεί σε τομείς όπως, 

πρόσβαση σε αυξημένη πελατειακή βάση, εξασφάλιση σε ότι αφορά την 

φερεγγυότητα καινούργιων πελατών, διαχείριση καταλόγων πολλαπλών τύπων, 

καθώς και συλλογή παραγγελιών. Τα παραπάνω αποσκοπούν στην

αποτελεσματικότερη διαχείριση ρίσκου και κόστους.

Όλες αυτές οι διαφορετικές ανάγκες έχουν πλήρως καλυφθεί στις ηλεκτρονικές 

αγορές της Business Exchanges, οι οποίες προσφέρουν συγκεκριμένα οφέλη στον 

κάθε μετέχοντα ανάλογα με το ρόλο του.
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Υπό αυτό το πρίσμα, έχουμε ομαδοποιήσει τα οφέλη που προσφέρονται ανάλογα 

με τον κάθε ρόλο, έτσι ώστε αγοραστές και προμηθευτές να είναι σε θέση να 

αξιολογήσουν τα οφέλη της ποιότητας και της ποσότητας που απορρέουν από την 

συμμετοχή τους σε μια από τις ηλεκτρονικές αγορές της Business Exchanges.

Αυτά έχουν επίπτωση, όχι μόνο στο εσωτερικό εργασιακό τους περιβάλλον, αλλά και 
στην έκθεση τους προς την αγορά:

■ Αναγνώριση νέων αγοραστών και προμηθευτών

■ Αυτοματοποίηση διαδικασιών - διαχείριση καταλόγων κ.α.

■ Απευθείας επαφή μεταξύ αγοραστών και προμηθευτών χωρίς παρέμβαση 
ενδιάμεσων

■ Μηχανισμοί τιμολόγησης δυναμικοί, σε πραγματικό χρόνο
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■ Τιμολογιακή διαφάνεια

■ Επιπλέον μέθοδοι διαμόρφωσης τιμών - πλειστηριασμοί, αντίστροφοι 

πλειστηριασμοί, κ.α.

■ Διαφάνεια διαθεσιμότητας προϊόντων / υπηρεσιών

■ Διαφάνεια τιμής προϊόντων / υπηρεσιών

■ Δημιουργία νέων προσφορών χάρη στην απόκτηση εποπτικής εικόνας της 

αγοράς

■ Εύκολη επεκτασιμότητα σε άλλες τεχνολογίες Internet

■ Ανταλλαγή πληροφορίας αγοραστών και προμηθευτών σε πολλαπλούς 

κλάδους και αγαθά (commodities)

■ Πρόσθετα έσοδα μέσο πώλησης προϊόντων / υπηρεσιών

Το τυπικό κύκλωμα αγορών με τη χρησιμοποίηση της ηλεκτρονικής αγοράς 

(electronic marketplace) λιανεμπορίου. Το παράδειγμα ενός ελληνικού supermarket 

που αγοράζει μέσω της ηλεκτρονικής αγοράς:

I. Καθορίζονται οι τυπικές ετήσιες συμφωνίες με τους προμηθευτές, με τον 

συνήθη σημερινό τρόπο

II. Οι προμηθευτές “φορτώνουν” και ανανεώνουν τιμοκαταλόγους στο 

marketplace, που απεικονίζουν τις ετήσιες συμφωνίες με το supermarket.

III. Το τμήμα προμηθειών του supermarket, πραγματοποιεί τις 

παραγγελίες (προγραμματισμένες ή έκτακτες) μέσω του marketplace και 

δέχεται επισκέψεις από τους επιθεωρητές πωλήσεων των προμηθευτών οι 

οποίοι μπορούν με φορητό σύστημα να δώσουν και αυτοί παραγγελία μέσω 
του συστήματος.

IV. Πριν ολοκληρωθεί η παραγγελία και αποσταλεί στον προμηθευτή, 

ακολουθείται η διαδικασία εγκρίσεων εσωτερικά μεταξύ των τμημάτων και 
διευθύνσεων στο supermarket.

V. Η παραγγελία, μέσα από το marketplace και μέσω του Internet φτάνει 

στον προμηθευτή και αυτόματα ενημερώνει τον αποστολέα για το status της 

και για τη χρονική στιγμή που αυτή η παραγγελία θα φορτωθεί.

VI. Για υλικά συσκευασίας, διαφημιστικό υλικό ή πρώτες ύλες για την 

παραγωγή “own label" προϊόντων, η ομάδα αγορών του supermarket έχει
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πρόσβαση σε μεγάλο εύρος προμηθευτών από τους οποίους μπορεί να 

παραγγείλει άμεσα ή να διενεργήσει πλειστηριασμό, μέσω του marketplace.

Επιπλέον το προσωπικό του supermarket που έχει πρόσβαση στην ηλεκτρονική 

αγορά μπορεί να:

I. Έχει πρόσβαση σε πληροφόρηση και ειδήσεις σε συγκεκριμένες αγορές

II. Διαλέξει μεταξύ διαφορετικών τρόπων πληρωμής (κάρτα προμηθειών, 

αλλόχρεοι τραπεζικοί λογαριασμοί)

III. Τροποποιεί, διαχειρίζεται τον κατάλογο αγορών της

IV. Έχει πρόσβαση σε διαφορετικές υπηρεσίες υψηλής αξίας όπως 

χρηματοδότηση, ασφάλειες, εκπαίδευση

Αυτά που περιγράφηκαν παραπάνω είναι αδύνατο να επιτευχθούν μέσω των 

συμβατικών μέχρι σήμερα διαδικασιών προμήθειας

4.2.2 ΤΑΣΕΙΣ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ

Μια ηλεκτρονική αγορά στο Internet (Β2Β electronic marketplace) αποτελεί μια ιδεατή 

αγορά στο Internet, στην οποία πραγματοποιούνται συναλλαγές μεταξύ εταιρικών 

αγοραστών και προμηθευτών.

Μία ηλεκτρονική αγορά μέσω του Internet συνδέει διάφορους εταιρικούς αγοραστές 

και προμηθευτές επιτρέποντας τους να ανταλλάσσουν αγαθά, υπηρεσίες και 

πληροφορία σε σταθερά ή δυναμικά διαμορφωμένες τιμές. Σύμφωνα με πρόβλεψη 

της Goldman Sachs για το 2004, συναλλαγές αξίας 1.5 τρισεκατομμυρίου δολαρίων 

θα πραγματοποιηθούν στις ΗΠΑ μέσω Β2Β ηλεκτρονικών αγορών.

Σήμερα υπάρχουν περισσότερες από 300 διαφορετικές αγορές, ειδικών κλάδων 

(κάθετες), και ο αριθμός τους συνεχώς αυξάνεται με σταθερό ρυθμό (π.χ. e-STEEL, 

Free Markets, PaperExchange, Plastics Net κ.ά.). Παρά ταύτα ακόμη και οι πιο 

επιτυχημένες Β2Β ηλεκτρονικές αγορές παραμένουν άγνωστες στο ευρύ κοινό παρά 

το γεγονός ότι είναι πασίγνωστες στους αγοραστές και τους προμηθευτές των 

συγκεκριμένων κάθετων κλάδων.
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Υπάρχουν σημαντικοί παράγοντες που θεωρούμε ότι θα προσδίδουν σημαντική 

ώθηση και σταθερή δυναμική στον κλάδο μέσα στα επόμενα χρόνια. Αυτοί οι 

παράγοντες είναι:

I. Ο διαρκής εκσυγχρονισμός των υποδομών στον ιδιωτικό τομέα ώστε να 

επιβιώσει στον εντεινόμενο ανταγωνισμό.

II. Τα μεγάλα έργα αναδιοργάνωσης και τεχνολογικού εξοπλισμού του 

δημοσίου,

III. Η διοχέτευση κεφαλαίων από το 3ο Κοινοτικό Πλαίσιο Στήριξης (ΚΠΣ) για 

ερευνητικές (αλλά και εμπορικές) δραστηριότητες στις υψηλές τεχνολογίες,

IV. Η αυξανόμενη διείσδυση της τεχνολογίας των υπολογιστών σε τομείς όπως 

(εκπαίδευση και διασκέδαση), τα logistics και οι τραπεζικές συναλλαγές??

V. Η ευρεία διάδοση του Internet τόσο για προσωπική όσο και επαγγελματική 

χρήση και οι επιπλέον δυνατότητες που προσφέρει για εμπορική 

εκμετάλλευση,

VI. Η πορεία ολοκλήρωσης των τεχνολογιών της πληροφορικής με άλλους 

ιδιαίτερα ανεπτυγμένους κλάδους (πχ. Τηλεπικοινωνίες - WAP).

Η ανάπτυξη της αγοράς μέχρι σήμερα αναμένεται να συνεχιστεί και στο άμεσο 

μέλλον κυρίως προκειμένου να συγκλίνει η τεχνολογική υποδομή της χώρας μας και 

των επιχειρήσεων με αυτή των προηγμένων τεχνολογικά κρατών. Επομένως 

πιστεύουμε ότι οι λόγοι για την αυξημένη ζήτηση υπηρεσιών και προϊόντων 

πληροφορικής θα συνεχίσουν να υφίστανται για αρκετά μεγάλο χρονικό διάστημα 
ακόμη.

Τέλος καθοριστικός παράγοντας που θα επηρεάσει δραματικά την πορεία της 

αγοράς τόσο στην Ελλάδα όσο και διεθνώς είναι η πορεία που θα έχουν οι 

επιχειρήσεις της νέας οικονομίας. Οι αυξημένες προσδοκίες που καταγράφηκαν κατά 

το 1999 ώθησαν σημαντικά την επιχειρηματική δραστηριότητα και τις επενδύσεις σε 
συστήματα.

4.3 ΑΝΑΛΥΣΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ
Η ολοκληρωμένη εικόνα για την δυναμικότητα του χώρου στον οποίο θα 

δραστηριοποιηθεί η εταιρεία Business Exchanges SA, προϋποθέτει την εξέταση σε 

πρώτο επίπεδο, του κλάδου της Πληροφορικής γενικότερα και σε δεύτερο επίπεδο
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την μελέτη του κλάδου του ηλεκτρονικού εμπορίου και ειδικότερα αυτού μεταξύ 

επιχειρήσεων (Business to Business e-commerce).

Η τεχνολογία και τα διαφαινόμενα κέρδη από την χρήση υπηρεσιών e-business 

δείχνουν να είναι οι δύο κύριοι οδηγοί (drivers) των εξελίξεων. Η εικόνα που 

διαγράφεται διεθνώς έχει ως εξής: ενώ καταγράφεται πληθώρα επιχειρηματικών 

κινήσεων που εκμεταλλεύονται τις σχεδόν απεριόριστες τεχνολογικές δυνατότητες (με 

στόχο την απόκτηση πλεονεκτήματος πρώτης κίνησης), παρόλα αυτά δεν έχουν 

ακόμη πραγματοποιηθεί σημαντικά οικονομικά οφέλη. Όμως, δεν πρέπει να 

παραγνωριστεί το γεγονός ότι το e-business (και ιδιαίτερα το Β2Β) απαντά σε 

υπαρκτές ανάγκες των επιχειρήσεων με αποτέλεσμα να είναι αυξημένες οι 

πιθανότητες καθιέρωσής του ως απαραίτητη παράμετρος στις επιχειρηματικές 

δραστηριότητες της οικονομικής ζωής.

Όσον αφορά τον κύκλο εργασιών του κλάδου του ηλεκτρονικού εμπορίου, αυτός 

δείχνει ότι ο κλάδος είναι ένας από τους πιο γρήγορα αναπτυσσόμενους κλάδους, 

τόσο σε Ευρώπη όσο και σε Αμερική. Όσον αφορά στην Ελλάδα το μερίδιο του ΑΕΠ 

το οποίο παράγεται από το ηλεκτρονικό εμπόριο είναι ακόμα αρκετά μικρό (0.01% 

μέχρι το τέλος του 2000) αλλά αναμένεται να φτάσει το 3.9% μέχρι το τέλος του 2005 

(Πηγή: CSFB). Λεπτομερή οικονομικά στοιχεία δεν υπάρχουν ακόμα στην Ελλάδα, 

με εξαίρεση μερικές γενικές προβλέψεις, όπως αυτές που ακολουθούν στον Πίνακα.

Πίνακας: Εκτιμήσεις για την Ελληνική Αγορά Internet και Ηλεκτρονικού 
Εμπορίου (Πηγή: CSFB, 1998)
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2000 2001 2002 2003 2004 2005

ΑΕΠ (USD Δις.) 133 141 149 158 168 178

Μέγεθος Αγοράς E-Business 

(USD Εκ.)

13 141 747 2376 4198 6941

Μέγεθος Αγοράς E-Business 

(% του ΑΕΠ)

0,01 0,10 0,50 1,50 2,50 3,90

Ρυθμός Ανάπτυξης (%) 565 960 430 218 77 65

Αγορά B2C ανά χρήστη ($) 4,7 27,8 100,4 254,2 373,3 528,0

Ο μέσος ετήσιος ρυθμός ανάπτυξης της αγοράς του e-business στην Ελλάδα 

προβλέπεται να είναι περίπου 400% μέχρι και το τέλος του 2005. Ο ρυθμός 

ανάπτυξης του κλάδου θα είναι κατά πολύ μεγαλύτερος τα πρώτα χρόνια (αναμένεται 

να κυμανθεί γύρω στο 600% ανά έτος κατά μέσο όρο μέχρι και το τέλος του 2002), 

ενώ μετά θα μειωθεί σταδιακά, και προβλέπεται να σταθεροποιηθεί σε ένα επίπεδο 

γύρω στο 4% - 6% του ΑΕΠ μετά το 2005. Ο μεγάλος αυτός ρυθμός ανάπτυξης 

οφείλεται σε μεγάλη έκταση στην πολύ μικρή παρουσία του ηλεκτρονικού εμπορίου 

στην ελληνική οικονομία. Στο ρυθμό ανάπτυξης θα συμβάλλουν επίσης, η άρση 

ορισμένων εμποδίων όπως θέματα ασφάλειας και αξιοπιστίας των συναλλαγών, η 

επέκταση της διείσδυσης των ηλεκτρονικών υπολογιστών και του Internet, η 

απελευθέρωση των τηλεπικοινωνιών, καθώς και η πορεία της ελληνικής οικονομίας 

μέσα στην ΟΝΕ κυρίως με βάση τους πόρους που θα διατεθούν για την ανάπτυξη 

της πληροφορικής.

4.3.1 ΒΑΣΙΚΟΙ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΕΣ

Το Ηλεκτρονικό Εμπόριο Μεταξύ Επιχειρήσεων βρίσκεται σε στάδιο σχεδιασμού 

στην Ελλάδα. Κατά το παρελθόν είχαν υπάρξει αρκετές πρωτοβουλίες για την 

δημιουργία βάσεων για e-business. Μέχρι σήμερα παρατηρούνται ενέργειες με τη 

μορφή κλειστών κυκλωμάτων διεκπεραίωσης παραγγελιών μέσω EDI, οι οποίες 

όμως δεν είναι σε περιβάλλον Web. Παρατηρούνται επίσης μελέτες που διεξάγονται 

από εταιρείες κυρίως στον βιομηχανικό κλάδο αναφορικά με e-procurement και 

ανάπτυξη κλειστών κυκλωμάτων με προμηθευτές μέσω Web.

Αναφορικά με πρωτοβουλίες που έχουν αναληφθεί από εταιρείες στον τομέα του 

Β2Β, μπορούμε να αναφερθούμε μόνο σε συνδέσεις μέσω Web, μεταξύ κεντρικών
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σημείων διανομής και λιανικού δικτύου και αυτές έχουν παρατηρηθεί σε μεγάλες 

εταιρείες ηλεκτρικών και ηλεκτρονικών ειδών, και πληροφορικής. Αυτά είναι ιδιόκτητα 

συστήματα (extranet) με δυνατότητα πρόσβασης μόνο για εγκεκριμένους χρήστες.

Πρωτοβουλίες στην ανάπτυξη electronic marketplaces παρατηρούνται από άλλους 

μεγάλους παίκτες της ελληνικής αγοράς και συγκεκριμένα μέσω της δημιουργίας 

ισχυρών συνεργασιών (COSMOTE - Εθνική Τράπεζα). Εκτιμάται, ότι μέσα στο 

2001, η ελληνική αγορά θα έχει να παρουσιάσει δύο συνολικά 

(συμπεριλαμβανομένης της be) ενδιαφέρουσες πρωτοβουλίες στη φάση πλήρους 

λειτουργίας.
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5 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ & ΥΛΟΠΟΙΗΣΗ

Η Business Exchanges δημιούργησε τον κόμβο ηλεκτρονικών αγορών be24.gr στο 

Internet, με στόχο να μετεξελιχθεί μελλοντικά σε μια ηλεκτρονική επιχειρηματική 

κοινότητα στην Ελλάδα. Βασικός στόχος του be24.gr είναι να δημιουργήσει ένα 

ασφαλές και αξιόπιστο περιβάλλον μέσα στο οποίο οι επιχειρήσεις θα 

συναλλάσσονται τόσο σε επίπεδο προϊόντων και υπηρεσιών όσο και σε επίπεδο 

εξειδικευμένης πληροφόρησης, επιτυγχάνοντας σημαντικά ποιοτικά και ποσοτικά 

οψέλη και προσδίδοντας αξία στην επιχειρηματική δραστηριότητα τους.

Η επένδυση που θα πραγματοποιήσει η εταιρεία Business Exchanges, έχει ιδιαίτερα 

χαρακτηριστικά ανάπτυξης και εφαρμογής λογισμικού και μηχανημάτων υψηλής 

τεχνολογίας για την υποστήριξη και λειτουργία των ηλεκτρονικών αγορών μέσω του 

Internet. Ακολούθως, παραθέτονται τα βασικά βήματα (milestones) της επένδυσης 

και της ανάπτυξη της προσφερόμενης λύσης:

ΧΡΟΝΟΣ ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ ΒΗΜΑΤΩΝ (MILESTONES)
1ος μήνας Αγορά λογισμικού βάσης Ariba Marketplace και Ariba Dynamic Trade 

σε μορφή μη παραμετροποιημένη (Off the shelf), προμήθεια 
εξοπλισμού (Hardware) για την έναρξη ανάπτυξης λογισμικού. 
Προμήθεια εξοπλισμού για εργασία, ανάπτυξη και έρευνα του έργου.

2-4ος μήνας Ανάπτυξη και παραμετροποίηση (Customization) λογισμικού “Ariba 
Marketplace” και “Ariba Dynamic Trade” για την Οριζόντια αγορά και 
έναρξη δοκιμαστικής λειτουργίας.

3-4ος μήνας Ανάπτυξη και παραμετροποίηση (Customization) λογισμικού “Ariba 
Marketplace” και “Ariba Dynamic Trade" για την 1η Κάθετη αγορά και 
έναρξη δοκιμαστικής λειτουργίας.

2-5ος μήνας Προμήθεια και εγκατάσταση εξοπλισμού (Hardware) συστήματος 
υποδομής λειτουργίας (Hosting).

5-6ος μήνας Εγκατάσταση και δοκιμή του λογισμικού που έχει αναπτυχθεί.
4-6ος μήνας Ανάπτυξη και παραμετροποίηση κόμβου be24.gr στο Internet.
6ος μήνας Δοκιμή σωστής λειτουργίας κόμβου και λογισμικού.

Στους δύο πρώτους μήνες του έτους 2002 θα αναπτυχθεί και θα λειτουργήσει και η 

2η κάθετη αγορά των φαρμακευτικών.

Το κόστος της επένδυσης ανέρχεται συνολικά σε 2,8 δις εκ των οποίων τα 2,4 

αφορούν στο πρώτο εξάμηνο ίδρυσης της εταιρείας και τα 0,4 δις για την ανάπτυξη 

της κάθετης αγοράς το 2° έτος λειτουργίας.
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5.1 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΜΑΡΚΕΤΙΝΓΚ

5.1.1 ΤΟΠΟΘΕΤΗΣΗ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ
Υπάρχουν σήμερα, περισσότερες από 300 ηλεκτρονικές οριζόντιες και κάθετες 

αγορές διεθνώς. Στην παρούσα φάση, δεν υπάρχει σε λειτουργία ηλεκτρονική αγορά 

στην Ελληνική αγορά.

Η ανάγκη για βελτιστοποίηση της εφοδιαστικής αλυσίδας, καλύτερη διαχείριση της 

πληροφορίας και άμεσα μετρήσιμα οφέλη για προμηθευτές, αγοραστές και 

ενδιάμεσους είναι έντονη στην Ελληνική αγορά. Κλάδοι της οικονομίας όπου ο 

βαθμός ετοιμότητας της εφοδιαστικής αλυσίδας για την υιοθέτηση νέων τεχνολογιών, 

βρίσκεται σε υψηλό επίπεδο, θεωρούνται υψηλής προτεραιότητας για την Business 

Exchanges. Αυτοί οι κλάδοι είναι ο κλάδος του λιανεμπορίου, ο φαρμακευτικός 

κλάδος και ο κλάδος των κατασκευών (σε ευρύτερο χρονικό διάστημα). Παράλληλα, 

η δημιουργία της Οριζόντιας αγοράς, καλύπτει συνολικά το εύρος των επιχειρήσεων 

στην Ελληνική οικονομία, από τη στιγμή που όλοι αγοράζουν MRO, και αναλώσιμα 

γραφείου.

α. Δομή αγορών

Η δομή της αγοράς τροφίμων και ποτών στην Ελλάδα χαρακτηρίζεται από ένα 

πλέγμα εμπορικών σχέσεων με κύριους συμμετέχοντες τις βιομηχανίες τροφίμων και 

ποτών, τους εισαγωγείς και διανομείς τροφίμων - ποτών και τέλος την λιανική 

τροφίμων - ποτών. Οι βιομηχανίες και οι εισαγωγείς / διανομείς τροφίμων - ποτών 

προμηθεύονται εγχώριες και διεθνείς πρώτες ύλες ενώ επιπλέον συνεργάζονται και 

με προμηθευτές ημιτελών προϊόντων. Τελικός στόχος είναι η τροφοδότηση της 

λιανικής τροφίμων και ποτών και φυσικά οι τελικοί καταναλωτές. Την εικόνα της 

δομής της αγοράς τροφίμων και ποτών συμπληρώνουν διάφορες υποστηρικτικές 

λειτουργίες όπως τα Logistics / Αποθήκευση, οι Τράπεζες, οι οργανισμοί Εισαγωγών 

/ Εξαγωγών και οι Οργανισμοί ελέγχου ποιότητας.

Αναλυτικά, η δομή της αγοράς τροφίμων και ποτών στο σκέλος των Αγοραστών έχει 
ως εξής:

■ Υπάρχουν 10 έως 15 μεσαία και μεγάλα supermarkets τα οποία 

διαπραγματεύονται μεν κεντρικά αλλά παραγγέλνουν από περίπου 500 
σημεία σε όλη την Ελλάδα,

■ Υπάρχουν περίπου 35 τοπικές μικρές αλυσίδες supermarket (κάτω από 10 

καταστήματα, 3 έως 5 ταμίες) οι οποίες χάνουν μερίδιο αγοράς
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■ Περίπου 16,000 μικροί λιανέμποροι (κάτω από 3 ταμεία) οι οποίοι αγοράζουν 

ex-van ή μετρητοίς (cash and carry)

Η Δομή της Αγοράς Τροφίμων - Ποτών στο σκέλος των Προμηθευτών έχει ως εξής:

■ Υπάρχουν περίπου 200 μεγάλες τοπικές επιχειρήσεις ή αντιπρόσωποι 

πολυεθνικών - οι περισσότεροι ηγέτες σε κατηγορίες προϊόντων - με κάλυψη 

όλων των αγοραστών (σχεδόν 100%),

■ Υπάρχουν πάνω από 1000 μικρότερες επιχειρήσεις, με κάλυψη σε 

επιλεγμένους αγοραστές,

■ Υπάρχουν τοπικά προϊόντα που αγοράζουν φρέσκα προϊόντα απευθείας από 

παραγωγούς σοδειάς.

Συμπληρωματικά, υπάρχουν στην Αγορά Τροφίμων και Ποτών, Μεταφορείς και 

Παροχείς Υπηρεσιών «Logistics» καθώς και Παραγωγοί Σοδειάς σε τοπικό όπως και 

διεθνές επίπεδο. Τα παραπάνω στοιχεία μεταφράζονται σε υψηλό βαθμό διάσπασης 

(fragmentation) και αρκετά υψηλή ετοιμότητα σε επίπεδο πληροφοριακών 

συστημάτων. Η ελκυστικότητα του κλάδου για δημιουργία ηλεκτρονικών αγορών είναι 

υψηλή.

Η Δομή της Αγοράς Ηλεκτρικών και Ηλεκτρονικών Ειδών χαρακτηρίζεται από ένα 

πλέγμα εμπορικών σχέσεων με κύριους «συμμετέχοντες» τις Βιομηχανίες 

Ηλεκτρονικών ειδών και τις Εταιρείες Εισαγωγής Ηλεκτρονικών Ειδών οι οποίοι 

προμηθεύουν τους Εμπόρους (retailers). Την εικόνα συμπληρώνουν επιχειρηματικοί 

πελάτες (corporate clients) οι οποίοι αλλά είναι προηγμένοι τεχνολογικά και θα 

συμμετείχαν σε συναλλαγές μέσω ηλεκτρονικών αγορών.

Η Δομή της Αγοράς Ηλεκτρικών και Ηλεκτρονικών Ειδών στο σκέλος των 

Αγοραστών έχει ως εξής:

■ Μεγάλα γκρουπ λιανέμπορων οι οποίοι λειτουργούν ως «συγκεντρωτικοί 

διαπραγματευτές» (aggregators) και διεξάγουν διαπραγματεύσεις για 

πολλαπλά (fragmented) σημεία παραγγελιών order points σε όλη την 

Ελλάδα,

■ Υπάρχουν πολλοί επιχειρηματικοί πελάτες (corporate clients) οι οποίοι δεν 

αγοράζουν μεν συχνά αλλά διαθέτουν προηγμένη τεχνολογία και νοοτροπία 

«ηλεκτρονικού επιχειρείν».
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Η Δομή της Αγοράς Ηλεκτρικών και Ηλεκτρονικών Ειδών στο σκέλος των 

Προμηθευτών έχει ως εξής:

■ Υπάρχουν 20 μεγάλες επιχειρήσεις οι οποίες αντιπροσωπεύουν η καθεμία 

συγκεκριμένες μάρκες (κυρίως πολυεθνικές αλλά υπάρχουν και μερικές 

τοπικές),

■ Η πληροφόρηση στα Σημεία Πώλησης είναι ιδιαίτερα σημαντική στους 

Προμηθευτές οι οποίοι διαχειρίζονται ένα διευρυμένο απόθεμα που 

περιλαμβάνει σχετικά ακριβά προϊόντα

Σχετικά με τη δομή της Οριζόντιας αγοράς, πρέπει να αναφερθεί ότι οι 

προσδιοριστικοί παράγοντες ζήτησης για μία αγορά όπου οι συμμετέχοντες είναι 

ουσιαστικά σχεδόν όλες οι επιχειρήσεις της οικονομίας (και οι ανάγκες τους για MRO, 

αναλώσιμα) , η ζήτηση εξαρτάται άμεσα από την πορεία του κάθε κλάδου. Αν για 

παράδειγμα ο ξενοδοχειακός κλάδος αναπτύσσεται ραγδαία, τότε μπορείς να πεις ότι 

αυτό θα επηρεάσει τη ζήτηση των σχετικών προϊόντων που ζητούνται από τους 

αγοραστές του ξενοδοχειακού κλάδου σε μία ηλεκτρονική αγορά. Στην περίπτωση 

της Business Exchanges, η Οριζόντια αγορά θα πάρει «σάρκα και οστά» με την 

αρχική συμμετοχή των τριών μετόχων EFG Eurobank Ergasias, Panafon, HOL - 

Infoquest, οι οποίοι θα πραγματοποιούν σημαντικό μέγεθος συναλλαγών μέσω της 

ηλεκτρονικής αγοράς. Οι υπόλοιποι μεγάλοι αγοραστές, δηλαδή εταιρείες που 

μπορούν να θεωρηθούν συμμετέχοντες - κλειδιά (Mass Attractors) θα εισέλθουν 

στην ηλεκτρονική αγορά ουσιαστικά αντιλαμβανόμενοι τα οφέλη και ανάλογα με την 

κρίσιμη μάζα που ήδη θα υπάρχει στην αγορά.

5.1.2 ΤΙΜΟΛΟΓΙΑΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ
Οι δύο γενικές κατηγορίες τιμολογίου αφορούν στην εγγραφή της επιχείρησης στην 

αγορά και στην χρέωση των συναλλαγών που διεκπεραιώνονται μέσω της 

ηλεκτρονικής αγοράς. Ανάλογα με την αγορά στην οποία συμμετέχει η επιχείρηση η 

εγγραφή και τα ποσοστά χρέωσης των συναλλαγών διαφοροποιούνται.

Τα ποσοστά χρέωσης επί των συναλλαγών θα μειώνονται για τα επόμενα έτη 

λειτουργίας, καθώς ο όγκος των συναλλαγών προβλέπεται να αυξάνεται.
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Οριζόντια και Retail Κάθετη αγορά

Αμοιβή ανά Έγγραφή
Μεγάλες 4
Μεσαίες 2
Μικρές___________________________ 0,8

Ποσοστά χρέωσης επί της αξίας συναλλαγών/έτος
2001 2002 2003 2004 2005

Μεγάλες 1,31% 0,8% 0,6% 0,4% 0,25%
Μεσαίες 2,62% 1,6% 1,1% 0,8% 0,50%
Μικρές 4,42% 2,9% 2,1% 1,5% 1,00%

Φαρμακευτικά Κάθετη Αγορά

Αμοιβή ανά Έγγραφή
Μεγάλες 10
Μεσαίες 5
Μικρές 2 I

Ποσοστά χρέωσης επί της αξίας συναλλαγών /έτος

2001 2002 2003 2004 2005
Μεγάλες 0,9% 0,6% 0,4% 0,3% 0,25%
Μεσαίες 1,8% 1,2% 0,8% 0,5% 0,50%
Μικρές 3,2% 2,2% 1,6% 1,0% 1,00%

I

5.1.3 ΣΤΡΑ ΤΗΓΙΚΗ ΠΡΟΩΘΗΣΗΣ
Η προβολή της εταιρίας θα υλοποιείται μέσα από τα διάφορα κανάλια επικοινωνίας 

όπως: τύπος, κλαδικές εκθέσεις και μέσα από τα υποκαταστήματα των μετόχων 

(Eurobank, Panafon, Infoquest), όπου θα διανέμονται ενημερωτικά φυλλάδια.

Το τμήμα Πωλήσεων διενεργεί έρευνα σε βάσεις δεδομένων επιχειρήσεων, εντοπίζει 

δυνητικούς πελάτες με τους οποίους επικοινωνεί και παρουσιάζει τα προϊόντα 

υπηρεσίες και συνεργάζεται με τις επιχειρήσεις-πελάτες ώστε να διαμορφωθεί η 

καλύτερη δυνατή προσφορά με βάση τις εκάστοτε ανάγκες. Ταυτόχρονα, δρα 

συμβουλευτικά και υποστηρικτικά προς τους πελάτες και μετά την πώληση 

προσπαθώντας πάντα να βρίσκεται κοντά στον πελάτη ώστε να μεταφέρει τα 

προβλήματα ή τις ανάγκες που ανακύπτουν στα αντίστοιχα τμήματα / διευθύνσεις της 

εταιρίας που είναι αρμόδια για την διευθέτηση του προβλήματος ή την κάλυψη της 

ανάγκης.
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5.2 ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΠΩΛΗΣΕΩΝ

5.2.1 ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ - ΣΤΟΧΟΙ ΠΩΛΗΣΕΩΝ
Οι στόχοι ττωλήσεων είναι άμεσα εξαρτώμενοι από το πλήθος των επιχειρήσεων που 

θα συμμετέχουν στις ηλεκτρονικές αγορές και από τα ποσοστά των αγορών επί των 

συνολικών τους αγορών προμηθειών, το οποίο θα διενεργούν μέσω της be24.gr.

Στις αγορές που λειτουργούν ήδη στο εξωτερικό το ποσοστό των αγορών επί των 

συνολικών αγορών-προμηθειών των επιχειρήσεων που συμμετέχουν ανέρχεται σε 

45% το οποίο προσδοκούμε να το επιτύχουμε το 5° έτος λειτουργίας.

ΟΡΙΖΟΝΤΙΑ ΑΓΟΡΑ

Πλήθος επιχειρήσεων στην Οριζόντια Αγορά / έτος
2001 2002 2003 2004 2005

Μεγάλες (EUROBANK, 
PETROLA, PANAFON, QUEST)

4 6 9 14 22

Μεσαίες (23 από SETE)* 23 29 38 41 53
Μικρές (20 από SETE)* 20 22 37 69 118
Σύνολο επιχειρήσεων 47 57 84 124 193
* για το 1° έτος λειτουργίας οι πελάτες είναι εξασφαλισμένοι: οι προμηθευτές του 
ομίλου EFG.

Ποσοστό αγορών που θα 16% 30% 35% 40% 45%
διενεργηθούν από το
Marketplace

ΚΑΘΕΤΗ ΑΓΟΡΑ : RETAIL ΤΡΟΦΙΜΑ & ΗΛΕΚΤΡΟΝΙΚΑ

Κατηγορία & πλήθος(#) 
επιχειρήσεων

Μερίδιο αγοράς της Be/έτος

2001 2002 2003 2004 2005
Μεγάλες (#14) 35,00% 35,00% 50,00% 55,00% 55,00%
Μεσαίες (#138) 7,00% 8,00% 15,00% 18,00% 28,00%
Μικρές (#1101) 5,90% 7,00% 16,35% 25,00% 31,75%

Αριθμός -Πλήθος συμμετεχόντων εταιριών στο Marketplace
Μεγάλες 5 5 7 8 8
Μεσαίες 10 11 21 25 39
Μικρές 65 77 180 275 350
Σύνολο εταιριών 80 93 208 308 397

Ποσοστό αγορών που θα 10% 30% 35% 40% 45%
διενεργηθούν από το
Marketplace
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ΚΑΘΕΤΗ ΑΓΟΡΑ : ΦΑΡΜΑΚΕΥΤΙΚΑ

Κατηγορία & ττλήθος(#) 
επιχειρήσεων

Μερίδιο αγοράς της Be/έτος

2002 2003 2004 2005 2006
Μεγάλες (#7) 20,00% 20,00% 25,00% 30,00% 35,00%
Μεσσαίες (#108) 5,00% 8,00% 15,00% 20,00% 25,00%
Μικρές (#253) 5,00% 10,00% 16,00% 25,00% 30,00%

Αριθμός συμμετεχόντων εταιριών στο Marketplace

Μεγάλες 1 1 2 2 2
Μεσαίες 5 9 16 22 27
Μικρές 13 25 40 63 76
Σύνολο εταιριών 19 35 58 87 105

Ποσοστό αγορών που θα 20% 30% 40% 50% 60%
διενεργηθούν από το
Marketplace
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6 ΔΙΟΙΚΗΣΗ

Η νέα εταιρεία θα αποτελείται από μία δυναμική ομάδα στελεχών με κοινό γνώρισμα 

τη επιχειρηματικότητα, την ταχύτητα στις ενέργειες και στη λήψη αποφάσεων και τη 

διάθεση να συνεισφέρουν σε ένα δυναμικό ξεκίνημα (start up) στο χώρο του 

ηλεκτρονικού εμπορίου στην Ελληνική αγορά αρχικά.

Εξέλιξη προσωπικού κατά το 1° έτος λειτουργίας (έτος 2001)

Ιοδίμηνο 2ο δίμηνο 3ο δίμηνο 4ο δίμηνο 5ο δίμηνο 6ο δίμηνο 
προσωπικό 15 21 28 30 33 35

Η πρόβλεψη για την απασχόληση στελεχών για τα χρόνια που οδηγούν μέχρι το 

2004, είναι για 50 στελέχη. Η πολιτική προσλήψεων είναι επιθετική και ακολουθεί την 

πορεία του φιλόδοξου και επίσης επιθετικού επιχειρηματικού σχεδίου της Business 

Exchanges.

Τα οργανογράμματα της εταιρείας και των 3 διευθύνσεων παρουσιάζονται στη 

συνέχεια. Ο στόχος είναι μία ευέλικτη και κλιμακούμενη (scalable) δομή που 

αναμιγνύει την τεχνολογική με την επιχειρηματική εξειδίκευση, με στόχο την παροχή 

εξαιρετικών υπηρεσιών ηλεκτρονικού εμπορίου μεταξύ επιχειρήσεων.
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7 ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟ ΠΛΑΝΟ

7.1 ΒΑΣΙΚΕΣ ΠΑΡΑΔΟΧΕΣ

7.1.1 Έσοδα
Οριζόντια Αγορά σε εκ. δρχ.

2001! 2002; 2003! 2004! 2005;
| Προμήθειες υλικών της οριζόντιας αγοράς (παραδοχή ετήσιας αύξησης15% τον Ιο χρόνο ι

20% τα υπόλοιπα)
Μεγάλες 63.053 72.511 87.014 104.416 125.300
Μεσαίες (το 1/10 των μεγάλων) 6.305 7 251 8.701 10 442 12.530
Μικρές (το 1/5 των μεσαίων) 1.261 1 450 1.740 2.088 2.506
Σύνολο αγορών 70.620 81.213 97.455 116.946 140.335

Πλήθος επιχειρήσεων στην Οριζόντια Αγορά
Μεγάλες (EUROBANK, PETROLA, 
PANAFON, QUEST)

4 6 9 14 22

Μεσαίες (23 FORM SETE) 23 29 38 41 53
Μικρές (20 FROM SETE) 20 22 37 69 118
Σύνολο επιχειρήσεων 47 57 84 124 193

Ποσοστό αγορών που θα 
διενεργηθούν από το Marketplace

16% 30% 35% 40% 45%

Μεγάλες 9.773 21.753 30.455 41.767 56.385
Μεσαίες 977 2.175 3 045 4 177 5 638
Μικρές 195 435 609 835 1 128
Συνολικός όγκος συναλλαγών 10.946 24.364 34.109 46.778 63.151
Αμοιβή ανά Έγγραφή

ι Μεγάλες 4
Μεσαίες 2
Μικρές 0,8

Έσοδα από συνδρομές
Μεγάλες 16 8 12 20 32
Μεσαίες 46 12 18 6 24
Μικρές 16 2 12 26 39
Σύνολο 78 22 42 52 95!

Ποσοστά χρέωσης επί της αξίας συναλλαγών
Μεγάλες 1,31% 0,8% 0,6% 0,4% 0,25%
Μεσαίες 2,62% 1,6% 1,1% 0,8% 0,50%!
Μικρές 4,42% 2,9% 2,1% 1,5% 1,00%
Έσοδα από συναλλαγές για 6

Μήνες
Μεγάλες 641 178 171! 161! 141!
Μεσαίες 13 36! 34! 32 28
Μικρές 4 13! 13! 12! 11
Σύνολο 81 226! 217 205 180
Σύνολο εσόδων οριζόντιας αγοράς 159 248! 259 256 276
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Κάθετη αγορά Retail σε εκ. δρχ.

2001 2002 2003 2004 2005
Σύνολο εσόδων εταιρειών 3.415.951 3.757.546 4.133.301 4.546.631 j 5.001.294

Έσοδα / κατηγορία επιχείρησης
Μεγάλες (#14) 1.194.028 1.313.431 1.444.774 1.589.251 ! 1.748.176
Μεσαίες (#138) 1 041 568 1.041.568 1.145.725 1.260.297 1.386.327
Μικρές (#1101) 1 180 355 1.180.355 1.298.391 1.428.230 1.571.053
Σύνολο εσόδων 3.415.951 3.535.354 3.888.889 4.277.778 4.705.556

Κόστος αγορών ως ποσοστό του εσόδου (50%)
Μεγάλες 597.014 656.715 722.387 794.626 874.088
Μεσαίες 520.784! 520.784 572.862 630 149 693 164
ιΜικρές 590.178 590.178 649.195 714.115 785.526
Σύνολο αγορών 1.707.976 1.767.677 1.944.445 2.138.889 2.352.778

Μερίδιο αγοράς της Be
Μεγάλες 35,00% 35,00% 50,00% 55,00% 55,00%
Μεσαίες 7,00% 8,00% 15,00% 18,00% 28,00%
Μικρές 5,90% 7,00% 16,35% 25,00% 31,75%

Αριθμός συμμετεχόντων εταιριών στο Marketplace
Μεγάλες (#14) 5 5 7 8 8
Μεσαίες (#138) 10 11 21 25 39
Μικρές (#1101) 65 77 180 275 350
{Σύνολο εταιριών 80 93 208 308 397

Ποσοστό αγορών μέσω του 
Marketplace - Έσοδα

10% 30% 35% 40% 45%

Μεγάλες 20.895 68.955 126.418 174.818 216.337
! Μεσαίες 3 645 12 499 30.075 45.371 87.339
Μικρές 3 482 12 394 37.150 71 411 112 232
Συνολικός όγκος συναλλαγών 28.023 93.848 193.643 291.600 415.907
Αμοιβή ανά Έγγραφή
Μεγάλες 4
Μεσαίες 2
ιΜικρές 0,8
Έσοδα από συνδρομές
Μεγάλες 20 0 8 4 ο!
Μεσαίες 20 2 20 8 28!
ιΜικρές 52 10 82 76 60!
Σύνολο 92 12 110 88 88

Ποσοστά χρέωσης επί της αξίας συναλλαγών
Μεγάλες 1,31% 0,8%: 0,6% 0,4% 0,25%!
Μεσαίες 2,62%1 1,6%! 1,1 %! 0,8% 0,50%:
Μικρές 4,42%! 2,9% 2,1% 1,5%' 1,00%
Έσοδα από συναλλαγές (για 6 μήνες) {
Μεγάλες 137! 563! 708! 672! 541!
Μεσαίες 48 204: 3371 349! 437:
Μικρές 77! 359! 767! 1.050! 1.122!
Σύνολο 262 1.127 1.812 2.071 2.100
Σύνολο εσόδων retail 353,575 1.138,237 1.922,526 2.158,664 2.187,856
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Κάθετη Αγορά - Φαρμακευτικά σε εκ. δρχ.

2002 2003 2004 2005
Έσοδα / κατηγορία επιχείρησης
Μεγάλες (#7) 219.849 241.834 266.017! 292.619
Μεσαίες (#108) 1.230.516 1.353.568 1.488.924 1.637.817
Μικρές (#253) 289.142 318.056 349.862! 384.848
Σύνολο 1.739.507 1.913.458 2.104.803 2.315.284

Κόστος αγορών ως ποσοστό των εσόδων (40%)
Μεγάλες 87.940 96.734! 106.407! 117.048
Μεσαίες 492 206 541.427 595.570 655.127
Μικρές 115 657 127.222 139.945 153 939
Σύνολο αγορών 695.803 765.383 841.921 926.114

Μερίδιο αγοράς της Be
Μεγάλες (#7) 20,00% 20.00% 25,00%! 30,00%
Μεσσαίες (#108) 5,00% 8,00% 15 00% 20,00%
Μικρές (#253) 5,00% 10,00% 16,00% 25,00%

Αριθμός συμμετεχόντων εταιριών στο Marketplace
Μεγάλες 1 1 2 2
Μεσαίες 5 9 16 22
Μικρές 13 25 40 63
Σύνολο εταιριών 19 35 58 87
Ποσοστό αγορών μέσω του 20% 30% 40% 50%
Marketplace
Μεγάλες 3.518 5.804 10.641 17.557!
Μεσαίες 4.922 12 994 35 734 65.513
Μικρές 1 157 3.817 8.956 19.242!
Συνολικός όγκος συναλλαγών 9.596 22.615 55.331 102.3121
Αμοιβή ανά Έγγραφή
Μεγάλες 10
Μεσαίες 5
Μικρές 2

Έσοδα από συνδρομές
Μεγάλες 10 0 10 0
Μεσαίες 25 20 35 30
Μικρές 26! 24 30 46
Σύνολο 61 44 75 76

Ποσοστά χρέωσης επί της αξίας συναλλαγών '
Μεγάλες 0,9% 0,6% 0,4% 0,3%
Μεσαίες 1,8% 1,2% 0,8% 0,5%
Μικρές 3,2%: 2,2% 1,6% 1,0%

Έσοδα από συναλλαγές
Μεγάλες 31,586 35,740! 44,934 43,893
Μεσαίες 88,394 160,032! 301,800: 327,563!
Μικρές 36,455: 85,727! 143,356! 192,424
Σύνολο 156,435 281,499 490,090 563,880

Σύνολο Εσόδων Αγοράς 217,435! 325,499! 565,090 639,880
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7.1.2 Έξοδα

• Προσωπικό
Έτος 2001

1° δίμηνο 2° δίμηνο 3° δίμηνο 4° δίμηνο
Πλήθος εργαζόμενων 15 21 28 30
Κόστος σε εκ δρχ. 30 42 56 60

2002 2003 2004 2005
Πλήθος εργαζόμενων 42 45 50 50
Κόστος σε εκ δρχ. 588 630 700 700

5° δίμηνο 6° δίμηνο
33 35
66 70

• Αμοιβές προς Ariba (6% επί των εσόδων συναλλαγών)

• Κόστος προσωπικού

• Έξοδα φιλοξενίας (υπηρεσίες λειτουργίας από τρίτους) S/W & H/W = 60 εκ. 

δρχ. για το 1° έτος με ετήσια προσαύξηση 10% για τα επόμενα

• Τηλεπικοινωνιακά και ενέργεια = 3% επί των εσόδων συναλλαγών

• Τεχνική υποστήριξη (5% επί της αξίας των παγίων)

• Διαφήμιση

• Λοιπά Αναλώσιμα (χαρτικά, ταξίδια κλπ.)

• Ενοίκιο = 2,6 εκ. δρχ. μηνιαίως

• Αποσβέσεις 10%

• Επιτόκιο δανεισμού 6%

31



ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Β
ΠΑΡΑΔΕΙΓΜΑ ΚΑΤΑΡΤΙΣΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ ΣΕ ΜΜΕ

7.2 ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ

7.2.1 Λογαριασμός Αποτελεσμάτων χρήσης
σε εκ. δρχ.

2001 2002 2003 2004 2005

Έσοδα από Εγγραφές 170,0 94,2 196,4 214,6 259,2

Έσοδα από αμοιβές επί των 
συναλλαγών

342,7 1.509,0 2.311,0 2.765,6 2.844,2

Σύνολο εσόδων 512,7 1.603,2 2.507,4 2.980,2 3.103,4

ί ί

Έξοδα

Αμοιβές προς Ariba (6% επί 
των εσόδων συναλλαγών)

20,6 90,5 138,7 165,9 170,7

Κόστος προσωπικού 324.0 588,0 630,0 700,0 700,0

Έξοδα φιλοξενίας S/W & H/W 60,0 66,0 72,6 79,9 87,8

Τηλεπικοινωνιακά 10,3 45,3 69,3 83,0 85,3

Τεχνική υποστήριξη 60,0 140,0 140,0 140,0 140,0

Διαφήμιση 150,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Λοιπά Αναλώσιμα 14,2 15,6 17,1 18,8 20,7

Ενοίκιο 31,2 32,8 34,4 36,1 37,9

Αποσβέσεις 240,0 280,0 280,0 280,0 280,0

Τόκοι 12,0 18,0 0,0 ο,ο ο,ο

Σύνολο Εξόδων 922,2 1.376,1 1.482,1 1.603,7 1.622,5

Κέρδη χρήσης προ φόρων -409,5 227,0 1.025,3 1.376,5 1.480,9
Φόροι ο,ο 79,5 358,8 481,8 518,3
Καθαρά κέρδη μετά φόρων -409,5 147,6 666,4 894,7 962,6
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7.2.2 Κατάσταση ταμειακών ροών
σε εκατ. Δρχ.

έτος 2001

Ιο
δίμηνο

2ο
δίμηνο

3ο
δίμηνο

4ο
δίμηνο

5ο
δίμηνο

6ο
δίμηνο

Σύνολο

Εισροές ο,ο 300,0 ο,ο 213,7 189,1 134,8 837,6

Μετρητά από συνδρομές - 
εγγραφές

146,3 54,3 200,6

Μετρητά από πωλήσεις- 
συναλλαγές (πίστωση 30 
ημερών για τις συνολικές 
μηνιαίες συναλλαγές, 
εκκαθάριση τέλος κάθε μήνα)

67,4 134,8 134,8 337,0

Δανεισμός Βραχυπρόθεσμος 300 300,0

Εκροές 37,6 108,0 125,0 171,1 181,3 151,5 774,5

Αμοιβές προς Ariba (στο τέλος 
του ημερολογιακού διμήνου)

8,1 8,1 8,1 24,3

Αμοιβές προσωπικού 30,0 42,0 56,0 60,0 66,0 70,0 324,0

Εξοδα φιλοξενίας S/W & H/W 
(άμεσα πληρωτέα στο τέλος 
του μήνα)

14,2 14,2 14,2 14,2 14,2 70,8

Τηλεπικοινωνιακά (άμεσα 
πληρωτέα στο τέλος του μήνα)

3.0 3,0 3,0 3,0 12,1

Τεχνική υποστήριξη (άμεσα 
πληρωτέα στο τέλος του μήνα)

23,6 23,6 23,6 70,8

Διαφήμιση (άμεσα πληρωτέα 
στο τέλος του μήνα)

44,3 44,3 44,3 44,3 177,0

Λοιπά αναλώσιμα 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 14,2

Ενοίκιο 5,2 5,2 5,2 5,2 5,2 5,2 31,2
Τόκοι 12,0 12,0
ΦΠΑ 0,0 ο,ο 0,0 10,4 14,6 13,1 38,1

Εισροές - Εκροές -37,6 192,0 -125,0 42,6 7,7 -16,8
Τραπεζικό υπόλοιπο έναρξης 100,0 62,4 254,5 129,5 172,1 179,8
Τραπεζικό υπόλοιπο λήξης 62,4 254,5 129,5 172,1 179,8 163,1

Υπολογισμός ΦΠΑ
ΦΠΑ τιμολογίων εσόδων (α) 42,9 1 28,8 20,6
Τιμολόγια συνδρομών (καθαρή αξία) 124,0 1 46,0
Τιμολόγια συναλλαγών (καθαρή αξία) 114,2 ί 114,2 114,2
ΦΠΑ Τιμολογίων δαπανών (β) 0,0 8,9 9,4 14,2 14,2 7,5
Διαφορά ΦΠΑ (α-β) 0,0 -8,9 -9,4 28,7 14,6 13,1

-18,3
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7.2.3 Ισολογισμός

σε εκατ. Δρχ.

2001 2002 2003 2004 2005

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ

Σύνολο Παγίων & εξόδων 
πρώτης εγκατάστασης

2.400,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0

Αποσβεσθέντα έξοδα πρώτης 
εγκατάστασης & παγίων

240,0 520,0 800,0 1.080,0 1.360,0

Σύνολο Καθαρών Παγίων & 
εξόδων πρώτης 
εγκατάστασης

2.160,0 2.280,0 2 000,0 1.720,0 1.440,0

! Κυκλοφορούν ενεργητικό 208,4 158,1 754,4 1.879,2 3.071,8

Απαιτήσεις 45,4 148,4 227,2 272,0 279,7

Διαθέσιμα 163,1 9,7 527,2 1.607,2 2.792,1

Σύνολο Ενεργητικού 2.368,4 2.438,1 2.754,4 3.599,2 4.511,8

ΠΑΘΗΤΙΚΟ

Μετοχικό Κεφάλαιο 2.000 0 2.000,0 2.000,0 2.000,0 2.000,0

Επιχορηγήσεις 450.0 400,0 350,0 300,0 250,0

Αποτελέσματα εις νέον -409,5 -262,0 404,5 1.299,2 2.261,8

Βραχυπρόθεσμος Δανεισμός 300,0 300,0

Λοιπές Βραχυπρόθεσμες Υποχ 28,0

Σύνολο Παθητικού 2.368,5 2.438,0 2.754,5 3.599,2 4.511,8
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7.2.4 Χρηματοοικονομικοί Δείκτες

Δείκτης Υπολογισμός
δείκτη

2001 2002 2003 2004 2005

Καθαρό 
Περιθώριο 
Κέρδους %

Αποτελέσματα προ 
Φόρων / Πωλήσεις

-79,9% 14,2% 40,9% 46,2% 47,7%

Απόδοση Ιδίων 
κεφαλαίων %

Αποτελέσματα προ 
Φόρων / Μετοχικό 
κεφάλαιο

-20,5% 11,4% 51,3% 68,8% 74,0%

Απόδοση 
Απασχολουμένω 
ν Κεφαλαίων %

Αποτελέσματα προ 
Φόρων / Σύνολο 
Ενεργητικού ή 
Παθητικού

-17,3% 9,3% 37,2% 38,2% 32,8%

Γ ενική
Ρευστότητα %

Κυκλοφορούν 
Ενεργητικό / 
Βραχυχρόνιες 
Υποχρεώσεις

69,5% 52,7%

Αποτελεσματικότ 
ητα Πωλήσεων 
%

Πωλήσεις / Σύνολο 
Ενεργητικού - 
Παθητικού

21,6% 65,8% 91,0% 82,8% 68,8%

8 ΑΙΤΟΥΜΕΝΗ ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗ

Τα απαιτούμενα κεφάλαια για την αγορά εξοπλισμού και λογισμικού ανέρχονται σε

2,4 δις δρχ. κατά το έτος 2001 και σε 0,4 δις κατά το έτος 2002 τα οποία θα 

καλυφθούν ως ακολούθως:

• μετοχικό κεφάλαιο = 2 δις

• επιχορήγηση κρατικού φορέα = 0,5 δις

• βραχυπρόθεσμος δανεισμός και κέρδη = 0,3 δις

Επιπρόσθετα τα αναγκαία κεφάλαια εκκίνησης του 1ου έτους λειτουργίας θα 

καλυφθούν με βραχυπρόθεσμο δανεισμό 0,3 δις. Δρχ.
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