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Ειςαγωγό 
 

Δίλαη γεγνλόο, όηη ζηε ζεκεξηλή δύζθνιε νηθνλνκηθή ζπγθπξία, πνπ βηώλνπκε ζαλ 

ρώξα ειέσ ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο, ε ινγηζηηθή έρεη απνθηήζεη ηδηαίηεξα εμέρνπζα 

ζεκαζία ζην θνκκάηη ησλ επηρεηξήζεσλ. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε θαηαλόεζε ησλ 

νηθνλνκηθώλ θαηαζηάζεσλ θαη γεληθόηεξα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο 

απνηειεί θαζνξηζηηθό παξάγνληα γηα ηελ βησζηκόηεηα ησλ νηθνλνκηθώλ κνλάδσλ.  

Ηδηαίηεξε ζεκαζία είλαη λα θαηαλνήζνπλ νη κέηνρνη, νη επελδπηέο θαη νη ινηπνί 

ελδηαθεξόκελνη ηα ζηνηρεία πνπ πξνθύπηνπλ από ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο, θαζώο 

είλαη απαξαίηεηε ε γλώζε ηνπ απηή, ώζηε λα κπνξέζεη ζηε ζπλέρεηα ε δηνίθεζε ηεο 

επηρείξεζεο λα ιάβεη όια εθείλα ηα κέηξα, ηα νπνία ζα ζπκβάιινπλ ζηελ 

απνηειεζκαηηθή ιεηηνπξγία ηνπο. 

΢ηε παξνύζα εξγαζία ζα αλαθεξζνύκε, ζηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή κειέηε ησλ 

εηζεγκέλσλ μελνδνρείσλ γηα ηελ πεξίνδν 2007 – 2012 θαη πην ζπγθεθξηκέλα ζα 

κειεηήζνπκε ηελ ΛΑΜΦΑ εηαηξεία ειιεληθώλ μελνδνρείσλ ΑΔ, ηελ ΓΔΚΔ 

μελνδνρείσλ President AE, ηελ Α΢ΣΖΡ ΠΑΛΑ΢ Βνπιηαγκέλεο ΑΞΔ θαη ηέινο ηελ 

Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη επηρεηξήζεηο ΑΔ, επηρεηξώληαο κε απηό ηνλ ηξόπν λα 

αμηνινγήζνπκε ηελ πνξεία ηνπ θιάδνπ απηνύ ηα ηειεπηαία ρξόληα κειεηώληαο ηελ 

πεξίνδν πξηλ ηελ θξίζε θαη θηάλνληαο κέρξη ηε ζεκεξηλή επνρή, θαη ηελ αλάθακςε 

ηνπ θιάδνπ. 

Κεφϊλαιο 1: Οικονομικϋσ καταςτϊςεισ 
 

Οη ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο (ή νηθνλνκηθέο εθζέζεηο) είλαη επίζεκεο 

θαηαγξαθέο ησλ νηθνλνκηθώλ δξαζηεξηνηήησλ κηαο επηρείξεζεο. Οη νηθνλνκηθέο 

θαηαζηάζεηο παξέρνπλ κηα επηζθόπεζε κηαο επηρείξεζεο ηόζν βξαρππξόζεζκα όζν 

θαη καθξνπξόζεζκα. Όιεο νη ζρεηηθέο νηθνλνκηθέο πιεξνθνξίεο ησλ δξαζηεξηνηήησλ 

ησλ επηρεηξήζεσλ παξνπζηάδνληαη κε δνκεκέλν ηξόπν θαη ζε κηα κνξθή πνπ κπνξεί 

εύθνια λα γίλεη θαηαλνεηή, θαινύληαη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο. Τπάξρνπλ ηέζζεξηο 

βαζηθέο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο (Νηάξρνο, 2004): 
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 Ηζνινγηζκόο: επίζεο, αλαθέξεηαη σο θαηάζηαζε νηθνλνκηθήο ζέζεο ή θαηάζηαζε, 

εθζέζεηο ζρεηηθά κε ην ελεξγεηηθό θαη ην παζεηηθό θαη ην κεηνρηθό θεθάιαην ζε 

κηα δεδνκέλε ρξνληθή ζηηγκή. 

 Καηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο, ε νπνία πεξηιακβάλεη εθζέζεηο ζρεηηθά κε 

ην εηζόδεκα ηεο εηαηξείαο, ηα έμνδα θαη ηα θέξδε θαηά ηε δηάξθεηα κηαο ρξνληθήο 

πεξηόδνπ. Ο ινγαξηαζκόο ησλ θεξδώλ θαη ησλ δεκηώλ ζπληζηνύλ πιεξνθνξίεο 

ζρεηηθά κε ηε ιεηηνπξγία ηεο επηρείξεζεο. Απηέο πεξηιακβάλνπλ ηελ πώιεζε θαη 

ηα δηάθνξα έμνδα πνπ πξαγκαηνπνηήζεθαλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο θαηάζηαζεο 

επεμεξγαζίαο. 

 Κέξδε εηο λένλ: εμεγεί ηηο αιιαγέο ζε κηα εηαηξεία θέξδε εηο λένλ 

θαηά ηελ πεξίνδν αλαθνξάο. 

 Καηάζηαζε Σακεηαθώλ Ρνώλ: παξνπζηάδεη ηηο δξαζηεξηόηεηεο ησλ ηακεηαθώλ 

ξνώλ ηεο εηαηξείαο, ηδίσο ηηο ιεηηνπξγηθέο, επελδπηηθέο θαη ρξεκαηνδνηηθέο 

δξαζηεξηόηεηεο. 

1.1 Ιςολογιςμόσ 
 

΢ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή ινγηζηηθή, έλαο ηζνινγηζκόο ή θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκηθήο 

ζέζεο είλαη κηα πεξίιεςε ησλ ινγαξηαζκώλ ηνπ νξγαληζκνύ. Ο ηζνινγηζκόο ζπρλά 

πεξηγξάθεηαη σο έλα ζηηγκηόηππν από ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε κηαο εηαηξείαο. 

΢πλνςίδεη ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, ηηο ππνρξεώζεηο θαη ηα ίδηα θεθάιαηα ησλ 

κεηόρσλ ηεο εηαηξίαο ζε κηα ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή ζηηγκή. Απηά ηα ηξία ηκήκαηα 

ηνπ ηζνινγηζκνύ δίλνπλ ζηνπο επελδπηέο κηα ηδέα σο πξνο  απηό πνπ ε εηαηξεία 

θαηέρεη θαη νθείιεη, θαζώο θαη ην πνζό πνπ επελδύζεθε από ηνπο κεηόρνπο. Από ηηο  

ηέζζεξηο βαζηθέο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο, ν ηζνινγηζκόο είλαη ε κόλε δήισζε πνπ 

εθαξκόδεηαη ζε κηα δεδνκέλε ρξνληθή ζηηγκή (Νηάξρνο, 2004).   

Ο ηζνινγηζκόο είλαη έλαο ινγηζηηθόο πίλαθαο ζηνλ νπνίν παξνπζηάδνληαη ηα ζηνηρεία 

ηνπ ελεξγεηηθνύ (πεξηνπζία) θαη ηνπ παζεηηθνύ (ππνρξεώζεηο), θαζώο θαη ε θαζαξή 

ζέζε ηεο επηρείξεζεο ζε κηα ζπγθεθξηκέλε ζηηγκή, θαηά ηε ιήμε κηαο νξηζκέλεο 

πεξηόδνπ. Ζ πεξηνπζία πεξηιακβάλεη ηα πάγηα, ηα θπθινθνξνύληα θαη ηα δηαζέζηκα, 

ελώ νη ππνρξεώζεηο απνηεινύληαη από καθξνπξόζεζκεο θαη βξαρππξόζεζκεο 

αλάινγα κε ην αλ ε δηάξθεηα εμόθιεζήο ηνπο είλαη κεγαιύηεξε ή κηθξόηεξε ηνπ 
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έηνπο. Ζ δηαθνξά αλάκεζα ζηελ πεξηνπζία θαη ηηο ππνρξεώζεηο ηεο επηρείξεζεο δίλεη 

ηελ θαζαξή πεξηνπζία ηεο ή αιιηώο ηα ίδηα θεθάιαηα. 

Ο ηζνινγηζκόο ηεο εηαηξείαο απνηειείηαη από ηξία κέξε: ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, ηηο 

ππνρξεώζεηο θαη ηα ίδηα θεθάιαηα ησλ ηδηνθηεηώλ. Οη θύξηεο θαηεγνξίεο ησλ 

πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ ζπλήζσο αλαθέξνληαη πξώηα θαη αθνινπζνύληαη από ηηο 

ππνρξεώζεηο. Ζ δηαθνξά  κεηαμύ ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνύ θαη παζεηηθνύ πνπ 

είλαη γλσζηή σο ίδηα θεθάιαηα ή θαζαξά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ή ε θαζαξή αμία ή 

θεθάιαην ηεο εηαηξίαο. Δπνκέλσο (Νηάξρνο, 2004) 

1.2 Κατϊςταςη αποτελεςμϊτων χρόςησ 
 

Ζ Καηάζηαζε Απνηειεζκάησλ Υξήζεο πνπ νλνκάδεηαη επίζεο Καηάζηαζε θεξδώλ 

θαη δεκηώλ  είλαη ε νηθνλνκηθή θαηάζηαζε πνπ ζπλνςίδεη ηα έζνδα, έμνδα θαη 

δαπάλεο θαηά ηε δηάξθεηα ελόο ζπγθεθξηκέλνπ ρξνληθνύ δηαζηήκαηνο- ζπλήζσο έλα 

δεκνζηνλνκηθό ηξίκελν ή έηνο. Σα αξρεία απηά παξέρνπλ πιεξνθνξίεο πνπ  

δείρλνπλ ηελ ηθαλόηεηα κηαο εηαηξείαο λα παξάγεη θέξδε από ηελ αύμεζε ησλ εζόδσλ 

θαη ηε κείσζε ηνπ θόζηνπο.  

Ζ καηάζηαζη αποηελεζμάηων σπήζηρ παξέρεη πιεξνθνξίεο γηα ηελ εθηίκεζε ηεο 

νηθνλνκηθήο απόδνζεο ή επίδνζεο κηαο επηρείξεζεο κέζα ζε κηα ρξνληθή πεξίνδν. Με 

άιια ιόγηα, παξνπζηάδεη αλαιπηηθά ηα έζνδα θαη ηα έμνδα πνπ πξαγκαηνπνηήζεθαλ 

ζε κηα ζπγθεθξηκέλε ινγηζηηθή ρξήζε, πξνζδηνξίδνληαο έηζη ην απνηέιεζκα (θέξδνο 

ή δεκηά). Απαξηίδεηαη από δπν κέξε: ζην πξώην παξαζέηνληαη ηα ζηνηρεία ησλ 

ινγαξηαζκώλ ησλ ιεηηνπξγηθώλ εζόδσλ θαη εμόδσλ θαη ζην δεύηεξν νη ινγαξηαζκνί 

ησλ κε ιεηηνπξγηθώλ (έθηαθησλ) εζόδσλ θαη θεξδώλ θαζώο θαη απηνί ησλ κε 

ιεηηνπξγηθώλ εμόδσλ θαη δεκηώλ (Μαπξάθεο & ΢πιηγάξδνο, 2005).  

΢θνπόο ηεο Καηάζηαζεο ησλ Απνηειεζκάησλ είλαη λα δείμεη ηνπο δηαρεηξηζηέο θαη 

ηνπο επελδπηέο θαηά πόζνλ ε εηαηξεία πξαγκαηνπνίεζε  ή έραζε ρξήκαηα θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο πεξηόδνπ πνπ αλαθέξεηαη. Σν ζεκαληηθό πξάγκα πνπ πξέπεη λα ζπκάηαη 

θαλείο ζρεηηθά κε κηα  θαηάζηαζε ινγαξηαζκνύ απνηειεζκάησλ είλαη όηη 

αληηπξνζσπεύεη έλα ρξνληθό δηάζηεκα. Απηό έξρεηαη ζε αληίζεζε κε ηνλ ηζνινγηζκό,  

ην νπνίν αληηπξνζσπεύεη κία κόλν ρξνληθή ζηηγκή. (Γθίθαο, 2002) 
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1.3 Πύνακασ διϊθεςησ αποτελεςμϊτων 
 

Ο Πίνακαρ διάθεζηρ αποηελεζμάηων δίλεη πξόζζεηεο πιεξνθνξίεο ζρεηηθά κε ην 

πώο ε δηνίθεζε ηεο επηρείξεζεο ρεηξίζηεθε ηα θέξδε ηεο ρξήζεο, δηαλέκνληάο ηα 

πηζαλόλ θαηά έλα κέξνο ζηνπο κεηόρνπο κε ηε κνξθή κεξηζκάησλ θαη θαηά έλα άιιν 

κέξνο ζηελ ίδηα ηελ επηρείξεζε κε ηε κνξθή απνζεκαηηθώλ. 

Τπάξρνπλ δπν είδε αλάιπζεο ησλ ινγηζηηθώλ θαηαζηάζεσλ, αλάινγα κε ηε ζέζε 

εθείλνπ ν νπνίνο ηε δηελεξγεί (Μαπξάθεο & ΢πιηγάξδνο, 2005): 

 Ζ εζσηεξηθή αλάιπζε ε νπνία γίλεηαη από πξόζσπα πνπ βξίζθνληαη ζε άκεζε 

ζρέζε κε ηελ επηρείξεζε θαη πνπ κπνξνύλ λα πξνζθύγνπλ ζηα ινγηζηηθά ηεο 

βηβιία γηα λα ειέγμνπλ ηνπο επηκέξνπο ινγαξηαζκνύο θαη ηα ινγηζηηθά έγγξαθα. 

 Ζ εμσηεξηθή αλάιπζε ε νπνία πξαγκαηνπνηείηαη από πξόζσπα πνπ βξίζθνληαη 

έμσ από ηελ επηρείξεζε θαη βξίζθνληαη απνθιεηζηηθά θαη κόλν ζηα ζηνηρεία πνπ 

δεκνζηεύνληαη ζηηο ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο θαη ζηηο εθζέζεηο ηνπ Γηνηθεηηθνύ 

΢πκβνπιίνπ θαη ησλ ειεγθηώλ.  

1.4 Περιοριςμού ανϊλυςησ χρηματοοικονομικών καταςτϊςεων 
 

Δίλαη γεγνλόο, όηη νη ζεκαληηθόηεξε επηρεηξεκαηηθέο απνθάζεηο ζπρλά γίλνληαη 

ρξεζηκνπνηώληαο έλα ή πεξηζζόηεξα από ηα παξαπάλσ αλαιπηηθά εξγαιεία. Χζηόζν, 

ππάξρνπλ νξηζκέλνη πεξηνξηζκνί απηώλ ησλ εξγαιείσλ θαη ησλ ρξεκαηνπηζησηηθώλ 

δειώζεσλ ζηηο νπνίεο βαζίδνληαη. Με άιια ιόγηα, ε αλάιπζε ησλ νηθνλνκηθώλ 

θαηαζηάζεσλ βαζίδεηαη ζε νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο κηαο επηρείξεζεο θαη απηέο νη 

νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο δελ παξέρνπλ βαζηθέο κε ρξεκαηννηθνλνκηθέο πιεξνθνξίεο 

όπσο ε πνηόηεηα ησλ εζόδσλ, ηα είδε ησλ πειαηώλ θαη νη παξάγνληεο θηλδύλνπ. 

Οξηζκέλνη από ηνπο  πεξηνξηζκνύο πεξηιακβάλνπλ: 

 Οη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο πεξηέρνπλ πνιιέο εθηηκήζεηο. Οη εθηηκήζεηο 

ρξεζηκνπνηνύληαη ζηνλ πξνζδηνξηζκό ηεο πξόβιεςεο γηα επηζθαιείο απαηηήζεηο, 

ηελ πεξηνδηθή ππνηίκεζε, ην θόζηνο ησλ εγγπήζεσλ θαη ησλ ελδερόκελσλ 

δεκηώλ. ΢ην βαζκό πνπ νη εθηηκήζεηο απηέο είλαη 

αλαθξηβείο, νη ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο θαη ηα πνζνζηά είλαη αλαθξηβή. 
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 Οη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο παξέρνπλ νηθνλνκηθή ζηαηηζηηθή ησλ πξνεγνύκελσλ 

επηδόζεσλ ηεο εηαηξείαο. Χζηόζν, δελ είλαη πξνο ην κέιινλ. Χο εθ ηνύηνπ, νη 

πξνεγνύκελεο απνδόζεηο δελ κπνξεί λα εγγπώληαη κειινληηθά απνηειέζκαηα ηεο 

εηαηξείαο πνπ αλαιύνληαη. Ζ αξρή θόζηνπο ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ πξνεηνηκαζία 

ησλ νηθνλνκηθώλ θαηαζηάζεσλ. 

 Σα νηθνλνκηθά ζηνηρεία δελ είλαη πξνζαξκνζκέλα γηα κεηαβνιέο ησλ ηηκώλ ή ηνπ 

πιεζσξηζκνύ θαη ηνπ απνπιεζσξηζκνύ.  

 Οη εηαηξείεο κπνξεί λα έρνπλ δηαθνξεηηθό θνξνινγηθό έηνο πνπ ιήγεη 

θαζηζηώληαο δύζθνιε ηε ζύγθξηζε, αλ ν θύθινο είλαη θπθιηθόο. 

Γηαθνξνπνηεκέλεο εηαηξείεο είλαη δύζθνιν λα ηαμηλνκεζνύλ γηα ζθνπνύο 

ζύγθξηζεο. (Weygandt et. al., 2002) 

Κεφϊλαιο 2: Αριθμοδεύκτεσ  

2.1 Κατηγορύεσ αριθμοδεικτών 
 

Δίλαη γεγνλόο, όηη κε βάζε ηελ βηβιηνγξαθία ππάξρνπλ ηξηώλ εηδώλ θαηεγνξίεο 

αξηζκνδεηθηώλ. Απηέο πεξηιακβάλνπλ ηα αθόινπζα: 

Ζ πξώηε θαηεγνξία πεξηιακβάλεη ηνπο αξηζκνδείθηεο νη νπνίνη εμππεξεηνύλ ηηο 

αλάγθεο αμηνινγήζεσο ηεο νηθνλνκηθήο ζέζεσο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, όπσο απηή 

εκθαλίδεηαη ζε ζηαηηθή κνξθή. Σα ζηνηρεία πνπ είλαη αλαγθαία γηα ηελ θαηάξηηζε 

ησλ αξηζκνδεηθηώλ απηώλ αληινύληαη βαζηθά από ηνπο ινγαξηαζκνύο ηνπ 

ηζνινγηζκνύ. 

Ζ δεύηεξε θαηεγνξία πεξηιακβάλεη ηνπο αξηζκνδείθηεο νη νπνίνη εμππεξεηνύλ ηηο 

αλάγθεο αλαιύζεσο ηεο δπλακηθήο εηθόλαο ηεο επηρεηξεκαηηθήο πξνζπάζεηαο θαη ηνπ 

απνηειέζκαηνο πνπ πξνθύπηεη από ηε ιεηηνπξγία ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. Σα 

ζηνηρεία πνπ είλαη αλαγθαία γηα ηελ θαηάξηηζε ησλ αξηζκνδεηθηώλ απηώλ αληινύληαη 

βαζηθά από ηνπο ινγαξηαζκνύο νξγαληθώλ, θαη' είδνο, εμόδσλ θαη εζόδσλ, γεληθήο 

εθκεηαιιεύζεσο θαη απνηειεζκάησλ. 

Ζ ηξίηε θαηεγνξία πεξηιακβάλεη δείθηεο νη νπνίνη εμππεξεηνύλ ηελ αλάγθε 

ζπζρεηίζεσο ησλ ζηαηηθώλ ζηνηρείσλ ηνπ ηζνινγηζκνύ πξνο ηα δπλακηθά ζηνηρεία ηεο 
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εθκεηαιιεύζεσο, κε ζθνπό ηνλ πξνζδηνξηζκό ηεο νξζνινγηθήο ή κε 

ρξεζηκνπνηήζεσο ησλ κέζσλ ηεο επηρεηξεκαηηθήο δξαζηεξηόηεηαο. 

΢πλεπώο, ζύκθσλα κε ηηο παξαπάλσ βαζηθέο θαηεγνξίεο πξνθύπηεη ε εμήο 

ηαμηλόκεζε ησλ αξηζκνδεηθηώλ: 

 Αξηζκνδείθηεο Ρεπζηόηεηαο 

 Αξηζκνδείθηεο Γξαζηεξηόηεηαο 

 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο 

 Αξηζκνδείθηεο Γηαξζξώζεσο Κεθαιαίσλ θαη Βησζηκόηεηαο 

2.1 Αριθμοδεύκτεσ ρευςτότητασ  

Οη αξηζκνδείθηεο ξεπζηόηεηαο ρξεζηκνπνηνύληαη γηα ηνλ πξνζδηνξηζκό ηόζν ηεο 

βξαρπρξόληαο νηθνλνκηθήο ζέζεο ηεο επηρείξεζεο όζν θαη ηεο ηθαλόηεηάο ηεο λα 

αληαπνθξηζεί ζηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηεο. 

Οη πην ραξαθηεξηζηηθνί Γείθηεο Ρεπζηόηεηαο είλαη: 

1. Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο 

2. Αξηζκνδείθηεο Δηδηθήο Ρεπζηόηεηαο 

3. Αξηζκνδείθηεο Σακεηαθήο Ρεπζηόηεηαο 

2.1.1 Αριθμοδεύκτησ γενικόσ ρευςτότητασ 

 

  Ο αξηζκνδείθηεο γεληθήο ξεπζηόηεηαο, ν νπνίνο είλαη γλσζηόο σο έκκεζεο 

ξεπζηόηεηαο ή θπθινθνξηαθήο ξεπζηόηεηαο ή θεθάιαην θίλεζεο (working capital 

ratio),  ππνινγίδεηαη σο εμήο:  

𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜊ύ𝜈 𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅ό + 𝛭𝜀𝜏𝛼𝛽𝛼𝜏𝜄𝜅𝜊ί 𝜆𝜊𝛾𝛼𝜌𝜄𝛼𝜍𝜇𝜊ί 𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊ύ

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜄𝜎 + 𝛭𝜀𝜏𝛼𝛽𝛼𝜏𝜄𝜅𝜊ί 𝜆𝜊𝛾𝛼𝜌𝜄𝛼𝜍𝜇𝜊ί 𝜋𝛼𝜃𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊ύ
 

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο δείρλεη εάλ ην θπθινθνξνύλ ελεξγεηηθό θαη νη κεηαβαηηθνί 

ινγαξηαζκνί ηνπ ελεξγεηηθνύ αξθνύλ γηα λα θαιύςνπλ ηηο βξαρππξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο θαη ηνπο κεηαβαηηθνύ ινγαξηαζκνύο ηνπ παζεηηθνύ.  
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Τςειόηεξα πνζά ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ θαη ησλ κεηαβαηηθώλ 

ινγαξηαζκώλ ηνπ ελεξγεηηθνύ ζε ζρέζε κε ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο θαη 

ηνπο κεηαβαηηθνύο ινγαξηαζκνύο ηνπ παζεηηθνύ παξέρνπλ απμεκέλε βεβαηόηεηα όηη 

νη βξαρπρξόληεο ππνρξεώζεηο κπνξνύλ λα ηθαλνπνηεζνύλ από ηε ξεπζηνπνίεζε απηήο 

ελδέρεηαη λα πξνθύςνπλ δεκηέο, δειαδή, λα ξεπζηνπνηεζνύλ ζηνηρεία ηνπ 

ελεξγεηηθνύ ζε ηηκέο κηθξόηεξεο ησλ ινγηζηηθώλ αμηώλ, ε παξνπζία πςειόηεξνπ 

θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ γηα ηελ θάιπςε βξαρπρξόλησλ ππνρξεώζεσλ παξέρεη 

απμεκέλε πξνζηαζία ζηνπο πηζησηέο γηα ηελ θάιπςε ησλ δεκηώλ απηώλ.  

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο δείρλεη, επίζεο, εάλ ππάξρεη θάπνην πεξηζώξην αζθαιείαο κε 

ηε κνξθή επηπιένλ ζηνηρείσλ ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ γηα ηελ θάιπςε 

βξαρπρξόλησλ ππνρξεώζεσλ ζε πεξίπησζε εθηάθησλ αλαγθώλ, νπόηε θαη 

παξαηεξείηαη κηα δηαθνπή ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο επηρείξεζεο. 

Ζ επθνιία ππνινγηζκνύ ηνπ δείθηε γεληθήο ξεπζηόηεηαο  έρεη ζπληειέζεη ζηελ 

επξύηαηε ρξήζε ηνπ, ηδηαίηεξα ζε απνθάζεηο ρνξήγεζεο  πηζηώζεσλ θαη ζε 

δαλεηαθέο ζπκθσλίεο. Ζ άπνςε ε νπνία πηνζεηείηαη ζηηο πεξηπηώζεηο απηέο είλαη κηα 

άπνςε ξεπζηνπνίεζεο ηεο επηρείξεζεο, ελώ ε ζπλήζεο ππόζεζε ε νπνία γίλεηαη ζηε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή ινγηζηηθή είλαη όηη ε επηρείξεζε ζα ιεηηνπξγήζεη ζην 

πξνβιεπόκελν κέιινλ. 

2.1.2 Αριθμοδεύκτησ Ειδικόσ Ρευςτότητασ  

Ο αξηζκνδείθηεο εηδηθήο ξεπζηόηεηαο επηλνήζεθε γηα λα πεξηιάβεη όια εθείλα ηα 

ζηνηρεία, ηα νπνία κεηαηξέπνληαη εύθνια θαη γξήγνξα ζε ξεπζηά θαη αγλνεί όια 

εθείλα ηα ζηνηρεία ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ, ηα νπνία δελ κεηαηξέπνληαη 

εύθνια ζε κεηξεηά. Ο αξηζκνδείθηεο εηδηθήο ξεπζηόηεηαο ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

𝛥𝜄𝛼𝜃έ𝜍𝜄𝜇𝛼 + 𝛸𝜌𝜀ό𝛾𝜌𝛼𝜑𝛼 + 𝛢𝜋𝛼𝜄𝜏ή𝜍𝜀𝜄𝜎 + Έ𝜍𝜊𝛿𝛼 𝛦𝜄𝜍𝜋𝜌𝛼𝜅𝜏έ𝛼

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜄𝜎 − 𝛱𝜌𝜊𝜅𝛼𝜏𝛼𝛽𝜊𝜆έ𝜎 𝜋𝜀𝜆𝛼𝜏ώ𝜈 + Έ𝜉𝜊𝛿𝛼 𝛥𝜀𝛿𝜊𝜐𝜆𝜀𝜐𝜇έ𝜈𝛼
 

Οη απαηηήζεηο ζα πξέπεη πάληα λα εκθαλίδνληαη κεησκέλεο θαηά ην πνζό ην νπνίν 

αλακέλεηαη λα κελ εηζπξαρζεί, δειαδή, ηηο πξνβιέςεηο γηα επηζθαιείο απαηηήζεηο, 

θαζώο επίζεο θαη ηηο δηάθνξεο απαηηήζεηο ακθίβνιεο είζπξαμεο όπσο ηα γξακκάηηα 

θαη ηηο επηηαγέο ζε θαζπζηέξεζε.  
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Ζ παξάιεηςε ησλ απνζεκάησλ από ηνλ αξηζκεηή ηνπ αξηζκνδείθηε βαζίδεηαη ζην όηη 

είλαη δπζθνιόηεξν λα ξεπζηνπνηεζεί ζηνηρείν ηνπ θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ.  

Αθόκα, έλα ζνβαξό πξόβιεκα κε ηα απνζέκαηα είλαη ε ππνθεηκεληθόηεηα πνπ 

ππεηζέξρεηαη θαηά ηελ απνηίκεζε ηνπο ζηε ρακειόηεξε ηηκή κεηαμύ ηηκήο θηήζεο θαη 

ηξέρνπζαο ηηκήο αγνξάο. 

Έλαο πςειόο αξηζκνδείθηεο γεληθήο ξεπζηόηεηαο, ιόγσ κεγάισλ απνζεκάησλ, δελ 

πξνζδίδεη ξεπζηόηεηα ζηελ επηρείξεζε. Χο εθ ηνύηνπ, ν αξηζκνδείθηεο εηδηθήο 

ξεπζηόηεηαο απνηειεί θαιύηεξε έλδεημε ηεο ηθαλόηεηαο κηαο επηρεηξήζεσο λα 

εμνθιεί ηηο ηξέρνπζεο ππνρξεώζεηο ηεο από όηη ν πξνεγνύκελνο αξηζκνδείθηεο. 

Δπηπιένλ, ν αξηζκνδείθηεο εηδηθήο ξεπζηόηεηαο καο δείρλεη πόζεο θνξέο ηα ηαρέσο 

ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία ηεο επηρεηξήζεσο θαιύπηνπλ ηηο βξαρπρξόληεο ππνρξεώζεηο 

ηεο. 

2.1.3 Αριθμοδεύκτησ Σαμειακόσ Ρευςτότητασ  

Ο αξηζκνδείθηεο ηακεηαθήο ξεπζηόηεηαο παξνπζηάδεη ηνλ απζηεξόηεξν ηξόπν 

κέηξεζεο ηεο ηθαλόηεηαο κηαο επηρείξεζεο λα ηθαλνπνηεί ηηο βξαρππξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο ηεο. Ο πξώηνο δείθηεο ηακεηαθήο ξεπζηόηεηαο ππνινγίδεηαη σο ην 

πειίθν ηνπ αζξνίζκαηνο δηαζέζηκσλ θαη ρξενγξάθσλ πξνο ην άζξνηζκα ησλ 

βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ θαη δεδνπιεπκέλσλ εμόδσλ κείνλ ηηο πξνθαηαβνιέο 

πειαηώλ θαη δείρλεη πόζεο θνξέο ηα δηαζέζηκα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κηαο 

επηρεηξήζεσο θαιύπηνπλ ηηο ιεμηπξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηνπο. 

Γειαδή: 

𝛥𝜄𝛼𝜃έ𝜍𝜄𝜇𝛼 + 𝛸𝜌𝜀ό𝛾𝜌𝛼𝜑𝛼

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜄𝜎 − 𝛱𝜌𝜊𝜅𝛼𝜏𝛼𝛽𝜊𝜆έ𝜎 𝜋𝜀𝜆𝛼𝜏ώ𝜈
 

Έλαο πνιύ ρακειόο αξηζκνδείθηεο ηακεηαθήο ξεπζηόηεηαο δελ απνηειεί θαη’ αλάγθε 

έλδεημε πξνβιεκάησλ ξεπζηόηεηαο, αιιά κπνξεί λα ζρεηίδεηαη κε θάπνην επελδπηηθό 

πξόγξακκα εμαηξεηηθά επσθειέο γηα ηελ επηρείξεζε ή κε ηελ ύπαξμε κηαο 

πξνεγθξηζείζαο δπλαηόηεηαο δαλεηζκνύ αλά πάζα ζηηγκή. 
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2.2 Αριθμοδεύκτεσ  Δραςτηριότητασ  
 

Οη αξηζκνδείθηεο απηνί νπζηαζηηθά δείρλνπλ ηνλ ηξόπν δηαρείξηζεο ησλ 

πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ ηεο επηρείξεζεο από πιεπξάο δηνίθεζεο, ηα νπνία είλαη πην 

εύθνια ξεπζηνπνηήζηκα από ην πάγην ελεξγεηηθό θαη έρνπλ πεξηζώξηα βειηίσζεο. Σν 

γεγνλόο όηη θάπνηνη από απηνύο δίλνπλ απνηειέζκαηα ζε εκέξεο, επηηξέπνπλ ζηελ 

επηρείξεζε λα δηαζέηεη έλα πνιύ απιό, θαηαλνεηό θαη δπλακηθό εξγαιείν ζηα ρέξηα 

ηεο πνπ θξίλεη ηηο επηινγέο ηεο θαηά ηελ παξαγγειία ή παξαγσγή ησλ πξντόλησλ 

κέρξη θαη ην ρξνληθό δηάζηεκα πνπ κεζνιαβεί κέρξη ηελ ηειηθή πώιεζε ζηνπο 

πειάηεο. ΢πκπεξαζκαηηθά ινηπόλ, δξαζηεξηόηεηα είλαη ε ηθαλόηεηα ηεο δηνίθεζεο λα 

δηαρεηξίδεηαη απνηειεζκαηηθά ηα δηάθνξα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνύ. Δλαιιαθηηθά, ε 

θαηεγνξία απηώλ ησλ αξηζκνδεηθηώλ δείρλνπλ ην πόζν εύθνια θπθινθνξνύλ δειαδή 

δηαθηλνύληαη νη ινγαξηαζκνί ηνπ ελεξγεηηθνύ. 

Οη ζεκαληηθόηεξνη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηόηεηαο είλαη νη αθόινπζνη: 

1. Αξηζκνδείθηεο Σαρύηεηαο Κπθινθνξίαο ελεξγεηηθνύ  

2. Αξηζκνδείθηεο Σαρύηεηαο Κπθινθνξίαο απνζεκάησλ  

3. Αξηζκνδείθηεο Σαρύηεηαο Δηζπξάμεσο απαηηήζεσλ  

4. Αξηζκνδείθηεο Σαρύηεηαο εμόθιεζεο βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ 

5. Αξηζκνδείθηεο Σαρύηεηαο Κπθινθνξίαο Ηδίσλ Κεθαιαίσλ  

2.2.1 Αριθμοδεύκτησ Σαχύτητασ Κυκλοφορύασ ενεργητικού  

 

Ο ελ ιόγσ δείθηεο παξέρεη ελδείμεηο γηα ην πόζν ε επηρείξεζε ρξεζηκνπνηεί εληαηηθά 

ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία πξνθεηκέλνπ λα πξαγκαηνπνηεί ηηο πσιήζεηο ηεο. Από 

απηό θαίλεηαη αλ ππάξρεη ππεξεπέλδπζε θεθαιαίσλ ζηελ επηρείξεζε ζε ζρέζε κε ην 

ύςνο ησλ πσιήζεσλ ηεο.  

 

Βέβαηα, ηα ζηνηρεία απηνύ ηνπ δείθηε επεξεάδνληαη ζε κεγάιν βαζκό από ηε κέζνδν 

ησλ απνζβέζεσλ πνπ αθνινπζεί ε δηνίθεζε ηεο εηαηξείαο, δειαδή από ην αλ 

αθνινπζείηαη πνιηηηθή απμαλόκελεο ή ζηαζεξήο απόζβεζεο.  

 

Γεληθόηεξα, όζν πςειόηεξνο είλαη ν δείθηεο απηόο ηόζν πην απνηειεζκαηηθά έρνπλ 

ρξεζηκνπνηεζεί ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία. Δπίζεο, είλαη ρξήζηκν λα γίλεηαη 
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ζύγθξηζε απηνύ ηνπ δείθηε κε ηηο ηζνξξνπίεο ηνπ θιάδνπ. Σν απνηέιεζκα ηνπ δείθηε 

εξκελεύεηαη ζε θνξέο.  

 

Ο δείθηεο Σαρύηεηαο Κπθινθνξίαο Δλεξγεηηθνύ είλαη ην πειίθν ηεο δηαηξέζεσο ησλ 

πσιήζεσλ κε ην γεληθό ζύλνιν ελεξγεηηθνύ. 

 

 𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜄𝜎

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊 𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊ύ
 

 

Έλαο πςειόο αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνύ ζεκαίλεη, όηη ε 

επηρείξεζε ρξεζηκνπνηεί εληαηηθά ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία πξνθεηκέλνπ λα 

πξαγκαηνπνηεί ηηο πσιήζεηο ηεο. Αληίζεηα, έλαο ρακειόο αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο 

θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνύ απνηειεί έλδεημε όρη εληαηηθήο ρξεζηκνπνηήζεσο ησλ 

πεξηνπζηαθώλ ηεο ζηνηρείσλ, νπόηε ζα πξέπεη ή λα απμάλεη ην βαζκό 

ρξεζηκνπνηήζεσο απηώλ ή λα πξνβεί ζε ξεπζηνπνίεζε κέξνπο ησλ πσιήζεσλ πνπ 

πξαγκαηνπνηεί. (Νηάξρνο, 2004) 

2.2.2 Αριθμοδεύκτησ Σαχύτητασ Κυκλοφορύασ αποθεμϊτων  

 

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο επηηξέπεη λα δνύκε πόζεο θνξέο αλαλεώζεθαλ ηα απνζέκαηα 

ηεο επηρείξεζεο ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηεο κέζα ζηε ρξήζε. Υξεζηκνπνηείηαη 

δειαδή γηα λα δηαπηζησζεί ε ηαρύηεηα κε ηελ νπνία ηα απνζέκαηα δηαηέζεθαλ θαη 

αληηθαηαζηάζεθαλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ρξήζεο.  Όηαλ ν δείθηεο είλαη ρακειόο ή 

κεηώλεηαη ζεκαίλεη πσο ππάξρνπλ δπζθνιίεο ζηελ πώιεζε ησλ πξντόλησλ, δελ 

γίλεηαη ηθαλνπνηεηηθόο έιεγρνο απνζεκάησλ, είλαη ειιηπήο θαη ηέινο ππάξρνπλ πςειά 

απνζέκαηα είηε ιόγσ ζπγθεθξηκέλνπ ζθνπνύ είηε ιόγσ ζπγθπξίαο. (Νηάξρνο, 2004) 

 

𝛫ό𝜍𝜏𝜊𝜎 𝛱𝜔𝜆𝜂𝜃έ𝜈𝜏𝜔𝜈

𝛢𝜋𝜊𝜃έ𝜇𝛼𝜏𝛼
 

 

2.2.3 Αριθμοδεύκτησ Σαχύτητασ Ειςπρϊξεωσ απαιτόςεων  

 

Ο ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο θαηαδεηθλύεη αλ νη απαηηήζεηο κηαο επηρείξεζεο είλαη πνιύ 

κεγάιεο ζε ζύγθξηζε κε ηηο πσιήζεηο ηεο.  
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Δπηπιένλ, ν αξηζκνδείθηεο απηόο παξέρεη κηα έλδεημε ηεο πνηόηεηαο θαη ηνπ βαζκνύ 

ξεπζηόηεηαο ησλ απαηηήζεσλ κηαο επηρεηξήζεσο, θαζώο θαη ηνπ θαηά πόζνλ επηηπρήο 

ππήξμε ε δηνίθεζε απηήο ζηελ είζπξαμε ησλ απαηηήζεώλ ηεο.  

Σέινο, όζν κεγαιύηεξε είλαη ε ηαρύηεηα είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ, ηόζν 

κηθξόηεξνο είλαη ν ρξόλνο δεζκεύζεσο ησλ θεθαιαίσλ θαη αληίζηνηρα ηόζν θαιύηεξε 

είλαη ε ζέζε από απόςεσο ρνξεγνύκελσλ πηζηώζεσλ, ελώ επίζεο κηα κεγάιε 

ηαρύηεηα ζηελ είζπξαμε ησλ απαηηήζεσλ ζεκαίλεη κηα κηθξόηεξε πηζαλόηεηα δεκηώλ 

από επηζθαιείο απαηηήζεηο. (Νηάξρνο, 2004) 

𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜄𝜎

𝛢𝜋𝛼𝜄𝜏ή𝜍𝜀𝜄𝜎
 

2.2.4 Αριθμοδεύκτησ Σαχύτητασ εξόφληςησ βραχυπρόθεςμων υποχρεώςεων  

 

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο δείρλεη πόζεο θνξέο κέζα ζηε ρξήζε ην θόζηνο πσιεζέλησλ 

θαιύπηεη ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηεο επηρείξεζεο. Ζ παξαθνινύζεζε ηνπ 

αξηζκνδείθηε απηνύ γηα κηα ζεηξά εηώλ καο δείρλεη ηελ πνιηηηθή ηεο επηρείξεζεο σο 

πξνο ηε ρξεκαηνδόηεζε ησλ αγνξώλ ηεο.  

 

Ο δείθηεο πξνθύπηεη αλ δηαηξέζνπκε ηηο αγνξέο κε ην ζύλνιν ησλ βξαρπρξόλησλ 

ππνρξεώζεσλ. ΢ηελ πξάμε, επεηδή ην ζύλνιν ησλ αγνξώλ ηεο ρξήζεσο ζπάληα 

δεκνζηεύεηαη ε δελ δεκνζηεύεηαη θαζόινπ , πνιιέο θνξέο ρξεζηκνπνηείηαη αληί απηνύ 

ην θόζηνο πσιεζέλησλ ηεο ρξήζεσο. (Νηάξρνο, 2004) 

𝛢𝛾𝜊𝜌έ𝜎

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜄𝜎
 

2.2.5 Αριθμοδεύκτησ Σαχύτητασ Κυκλοφορύασ Ιδύων Κεφαλαύων  

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο θπθινθνξία ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ δείρλεη ην βαζκό 

ρξεζηκνπνηήζεσο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο. 

΢πλεπώο δείρλεη ηηο πσιήζεηο πνπ πξαγκαηνπνίεζε ε επηρείξεζε κε θάζε κνλάδα 

ηδίσλ θεθαιαίσλ. Όζν κεγαιύηεξνο είλαη ν δείθηεο ηόζν θαιύηεξε είλαη ε ζέζε ηεο 

επηρείξεζεο δηόηη πξαγκαηνπνηεί κεγάιεο πσιήζεηο κε ζρεηηθά κηθξό ύςνο ηδίσλ 

θεθαιαίσλ πνπ κπνξεί λα νδεγήζεη ζε απμεκέλα θέξδε. Έηζη, όζν δηαξθνύλ νη 



17 
 

απμεκέλεο πσιήζεηο θαη ηα θέξδε ηεο επηρεηξήζεσο, ην ειάρηζην απηό ύςνο ηδίσλ 

θεθαιαίσλ, πνπ έρεη ρξεζηκνπνηεζεί, κπνξεί λα ζεσξεζεί αξθεηό. (Νηάξρνο, 2004) 

 

 𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜄𝜎

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊 𝛪𝛿ί𝜔𝜈 𝛫𝜀𝜑𝛼𝜆𝛼ί𝜔𝜈
 

 

 

2.3 Αριθμοδεύκτεσ αποδοτικότητασ 
 

Οη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο κεηξνύλ ηνλ βαζκό επηηπρίαο ή απνηπρίαο κηαο 

επηρεηξήζεσο ζε δεδνκέλε ρξνληθή ζηηγκή. Ζ έλλνηα ηεο απνδνηηθόηεηαο αλαθέξεηαη 

ζηελ ηθαλόηεηα κηαο επηρείξεζεο λα δεκηνπξγεί θέξδε. Ζ ηθαλόηεηα απηή ελδηαθέξεη 

ηνπο κεηόρνπο, ηνπο πηζησηέο, ηε δηνίθεζε θαη γεληθά ηνπο εξγαδόκελνπο ζε κηα 

επηρείξεζε. (Γθίθαο, 2002) 

Οη ζεκαληηθόηεξνη δείθηεο απνδνηηθόηεηαο είλαη νη αθόινπζνη: 

1. Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ  Κέξδνπο  

2. Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Κέξδνπο  

3. Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Δλεξγεηηθνύ  

4. Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ηδίσλ Κεθαιαίσλ  

2.3.1 Αριθμοδεύκτησ Μικτού Κϋρδουσ 

  

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο, γλσζηόο θαη σο κηθηό πεξηζώξην θέξδνπο, είλαη πνιύ 

ζεκαληηθόο δηόηη παξέρεη έλα κέηξν αμηνιόγεζεο ηεο απνδνηηθόηεηαο ησλ 

επηρεηξήζεσλ. Γείρλεη δειαδή ηε ιεηηνπξγηθή απνηειεζκαηηθόηεηα κηαο επηρείξεζεο 

θαη ηελ πνιηηηθή ηηκώλ απηήο.  

Όζν κεγαιύηεξνο είλαη ν αξηζκνδείθηεο κηθηνύ θέξδνπο ηόζν θαιύηεξε από απόςεσο 

θεξδώλ είλαη ε ζέζε ηεο επηρείξεζεο, δηόηη κπνξεί λα αληηκεησπίζεη, ρσξίο δπζθνιία, 

κηα ελδερόκελε αύμεζε ηνπ θόζηνπο ησλ πσινύκελσλ πξντόλησλ ηεο. Έλαο πςειόο 

δείθηεο κεηθηνύ θέξδνπο δείρλεη ηελ ηθαλόηεηα ηεο δηνίθεζεο κηαο επηρείξεζεο λα 

επηηπγράλεη θζελέο αγνξέο θαη λα πσιεί ζε πςειέο ηηκέο. Ο δείθηεο πξνθύπηεη από ηε 

παξαθάησ ζρέζε: (Νηάξρνο, 2004) 
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𝛭𝜄𝜅𝜏ό 𝛫έ𝜌𝛿𝜊𝜎

𝛫ύ𝜅𝜆𝜊𝜎 𝜀𝜌𝛾𝛼𝜍𝜄ώ𝜈
 

 

 

2.3.2 Αριθμοδεύκτησ καθαρού κϋρδουσ 

 

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο, γλσζηόο θαη σο θαζαξό πεξηζώξην θέξδνπο, πξνζδηνξίδεη ην 

θέξδνο από ηηο ιεηηνπξγηθέο δξαζηεξηόηεηεο, δειαδή ην πνζνζηό θέξδνπο πνπ κέλεη 

ζηελ επηρείξεζε κεηά ηελ αθαίξεζε από ηηο θαζαξέο πσιήζεηο ηνπ θόζηνπο 

πσιεζέλησλ θαη ησλ ινηπώλ εμόδσλ. Όζν κεγαιύηεξνο είλαη ν αξηζκνδείθηεο ηόζν 

πην επηθεξδήο είλαη ε επηρείξεζε. 

 

Δάλ ν αξηζκνδείθηεο κηθηνύ θέξδνπο δελ κεηαβάιιεηαη δηαρξνληθά ελώ θαηά ηελ ίδηα 

πεξίνδν ν αξηζκνδείθηεο θαζαξνύ θέξδνπο παξνπζηάδεη θάκςε, ε εμέιημε απηή 

παξέρεη έλδεημε κηαο δπζαλάινγεο αύμεζεο ησλ εμόδσλ ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο 

ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηεο. 

 

Δάλ ν αξηζκνδείθηεο κηθηνύ θέξδνπο παξνπζηάδεη θάκςε δηαρξνληθά ελώ ν 

αξηζκνδείθηεο θαζαξνύ θέξδνπο παξακέλεη ζηαζεξόο , παξέρεηαη έλδεημε 

δπζαλάινγεο αύμεζεο ηνπ θόζηνο πσιεζέλησλ ζε ζρέζε κε ηα έζνδα πσιήζεσλ. Ο 

αξηζκνδείθηεο πξνζδηνξίδεηαη από ηε δηαίξεζε ησλ θαζαξώλ θεξδώλ κε ην θύθιν 

εξγαζηώλ. (Νηάξρνο, 2004) 

 

𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂 

𝛫ύ𝜅𝜆𝜊𝜎 𝜀𝜌𝛾𝛼𝜍𝜄ώ𝜈
 

 

2.3.3 Αριθμοδεύκτησ αποδοτικότητασ ενεργητικού 

 

Ο ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο κεηξάεη ηελ απόδνζε ησλ ζπλνιηθώλ πεξηνπζηαθώλ 

ζηνηρείσλ κηαο επηρείξεζεο θαη επηηξέπεη ηελ αμηνιόγεζε ηεο απνηειεζκαηηθόηεηαο 

ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο. Ο δείθηεο θαλεξώλεη ηελ ηθαλόηεηα ηεο λα κπνξεί λα επηδήζεη 

νηθνλνκηθά θαη λα πξνζειθύζεη θεθάιαηα πνπ πξνζθέξνληαη γηα επέλδπζε, 
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«αληακείβνληαο» ηα αλάινγα. Δάλ δηαηξέζνπκε ην ζύλνιν ησλ ιεηηνπξγηθώλ θεξδώλ 

ηεο ρξήζεο κε ην ζύλνιν ησλ πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ πνπ κεηέρνπλ ζηε 

πξαγκαηνπνίεζε ησλ ελ ιόγσ θεξδώλ, ήηνη : 

 

𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂 

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊ύ
 

2.3.4 Αριθμοδεύκτησ αποδοτικότητασ Ιδύων Κεφαλαύων 

 

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο δείρλεη πόζν απνηειεζκαηηθά θάζε εηαηξεία ρξεζηκνπνηεί ηα 

ίδηα θεθάιαηά ηεο γηα ηε δεκηνπξγία θεξδώλ. Οπζηαζηηθά απεηθνλίδεη ηελ θεξδνθόξα 

δπλακηθόηεηα κηαο επηρεηξήζεσο θαη παξέρεη έλδεημε ηνπ θαηά πόζνλ επεηεύρζε ν 

ζηόρνο πξαγκαηνπνηήζεσο ελόο ηθαλνπνηεηηθνύ απνηειέζκαηνο. (Νηάξρνο, 2004) 

𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂 𝛸𝜌ή𝜍𝜀𝜔𝜎

Ί𝛿𝜄𝛼 𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼
 

 

2.4 Αριθμοδεύκτεσ διϊρθρωςησ κεφαλαύων και βιωςιμότητασ  
 

Ζ αλάιπζε ηεο δνκήο θεθαιαίσλ επνκέλσο, αζρνιείηαη κε ηηο δηάθνξεο πεγέο 

θεθαιαίσλ, ηα νθέιε θαη ηνπο θηλδύλνπο πνπ δεκηνπξγνύλ, αμηνινγώληαο θαη 

θξίλνληαο παξάιιεια ηηο δηάθνξεο ζηξαηεγηθέο επηινγέο πνπ πάξζεθαλ θαηά ηελ 

ρξεκαηνδόηεζε ησλ επελδπηηθώλ απνθάζεσλ από πιεπξάο δηνίθεζεο. (Νηάξρνο, 

2004) 

Οη θπξηόηεξνη αξηζκνδείθηεο θεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο θαη βησζηκόηεηαο είλαη νη 

αθόινπζνη: 

1. Αξηζκνδείθηεο Κεθαιαηαθήο Γηάξζξσζεο 

2. Αξηζκνδείθηεο Κάιπςεο Παγίσλ ή Κεθαιαίσλ 

3. Αξηζκνδείθηεο Πηέζεσο Ξέλνπ Κεθαιαίνπ 

4. Αξηζκνδείθηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο 
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2.4.1  Αριθμοδεύκτησ κεφαλαιακόσ διϊρθρωςησ 

 

Ο δείθηεο Κεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο είλαη απνηειεζκαηηθόο όηαλ θηλείηαη ζε ρακειά 

επίπεδα. Απηό ζεκαίλεη πσο ππάξρεη δηεπθόιπλζε ζηελ εμσηεξηθή ρξεκαηνδόηεζε 

θαη πσο ην κεγαιύηεξν κέξνο ησλ θεξδώλ παξακέλεη ζηνπο θνηλνύο κεηόρνπο.  

 

Αληίζεηα έλαο πςειόο δείθηεο Κεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο παξνπζηάδεη πηζαλόηεηα 

δπζθνιηώλ ζηελ επηπιένλ εμσηεξηθή ρξεκαηνδόηεζε θαη νη εμσηεξηθνί επελδπηέο 

αλακέλνπλ ηνπο θνηλνύο κεηόρνπο λα ρξεκαηνδνηήζνπλ πξώηνη.  

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο είλαη ην πειίθν ηεο δηαηξέζεσο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ κε ηα 

ζπλνιηθά θεθάιαηα. (Νηάξρνο, 2004) 

 

Ί𝛿𝜄𝛼 𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼

𝛴𝜐𝜈𝜊𝜆𝜄𝜅ά 𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼
 

2.4.2 Αριθμοδεύκτησ Κϊλυψησ Παγύων ό Κεφαλαύων  

 

Ο Αξηζκνδείθηεο Κάιπςεο Παγίσλ καο παξέρεη ηνλ ηξόπν ρξεκαηνδνηήζεσο ησλ 

παγίσλ κηαο επηρείξεζεο. Όηαλ κειεηάηαη δηαρξνληθά δείρλεη ηε πνιηηηθή πνπ 

αθνινπζεί κηα επηρείξεζε σο πξνο ηνλ ηξόπν ρξεκαηνδνηήζεσο ησλ παγίσλ ηεο 

ζηνηρείσλ. Δπνκέλσο όηαλ ν αξηζκνδείθηεο ζεκεηώλεη άλνδν ζεκαίλεη πσο ε αύμεζε 

ηνπ παγίνπ θεθαιαίνπ ρξεκαηνδνηείηαη θαηά κεγαιύηεξν πνζνζηό από ηα ίδηα 

θεθάιαηα. ΢ε αληίζεηε πεξίπησζε έλαο ζπλερώο κεηνύκελνο δείθηεο θάιπςεο παγίσλ 

δείρλεη όηη ηα πνζά πνπ δηαηέζεθαλ γηα ηελ αύμεζε ηνπ ππελδεδπκέλνπ παγίνπ 

θεθαιαίνπ έρνπλ αληιεζεί , θαηά ην κεγαιύηεξν πνζνζηό, από δαλεηζκό θαη όρη από 

ηε ρξεζηκνπνίεζε ηδίσλ πεγώλ θεθαιαίσλ.  

 

Έλαο ρακειόο αξηζκνδείθηεο θάιπςεο παγίσλ ελδέρεηαη κηα θάπνηα ππεξεπέλδπζε 

ησλ θεθαιαίσλ ηεο επηρεηξήζεσο ζε αθίλεηα θαη ινηπά πάγηα ζηνηρεία, ε νπνία δελ 

κπνξεί λα ζεσξεζεί επσθειήο γηα ηελ επηρείξεζε, δεδνκέλνπ όηη απαηηεί κεγάιεο 

εηήζηεο απνζβέζεηο, νη νπνίεο κεηώλνπλ ηα θέξδε ηεο. (Νηάξρνο, 2004) 

 

Ί𝛿𝜄𝛼 𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼

𝛱ά𝛾𝜄𝛼
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2.4.3 Αριθμοδεύκτησ Πιϋςεωσ Ξϋνου Κεφαλαύου 

 

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο καο δείρλεη ην πνζνζηό ησλ πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ πνπ έρεη 

ρξεκαηνδνηεζεί από ηνπο βξαρππξόζεζκνπο θαη καθξνπξόζεζκνπο πηζησηέο ηεο 

επηρείξεζεο. Όζν κεγαιύηεξνο είλαη ηόζν κηθξόηεξε είλαη θαη ε εμαζθάιηζε ησλ 

πηζησηώλ. Δκείο ζέινπκε λα έρνπκε όζν ην δπλαηόλ ιηγόηεξα μέλα θεθάιαηα ζε 

ζρέζε κε ηα ίδηα.  (Νηάξρνο, 2004) 

 

𝛯έ𝜈𝛼 𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼

𝛴𝜐𝜈𝜊𝜆𝜄𝜅ά 𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼
 

2.4.4 Αριθμοδεύκτησ δανειακόσ επιβϊρυνςησ  

 

O Αξηζκνδείθηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο ρξεζηκνπνηείηαη γηα λα δηαπηζησζεί εάλ 

ππάξρεη ε όρη ππεξδαλεηζκόο ζε κία επηρείξεζε θαη εθθξάδεη ηε ζρέζε κεηαμύ ησλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο ην ζύλνιν ησλ δαλεηαθώλ θεθαιαίσλ. Δπηπιένλ ν δείθηεο 

απηόο δείρλεη ηελ αζθάιεηα πνπ παξέρεη ε επηρείξεζε ζηνπο δαλεηζηέο ηεο. (Νηάξρνο, 

2004) 

  

Έλαο δείθηεο κεγαιύηεξνο ηεο κνλάδαο καο θαλεξώλεη όηη νη θνξείο ηεο επηρείξεζεο 

ζπκκεηέρνπλ ζε απηή κε πεξηζζόηεξα θεθάιαηα από όηη νη πηζησηέο ηεο. Όζν 

κεγαιύηεξε είλαη απηή ε ζρέζε ηόζν κεγαιύηεξε αζθάιεηα παξέρεηαη ζηνπο πηζησηέο 

ηεο επηρεηξήζεσο. Αληίζεηα έλαο δείθηεο κηθξόηεξνο ηεο κνλάδαο δείρλεη πσο ππάξρεη 

πεξηνξηζκέλε εμαζθάιηζε ησλ πηζησηώλ ηεο επηρεηξήζεσο. Ο δείθηεο πξνθύπηεη από 

ηε παξαθάησ ζρέζε:  

  

Ί𝛿𝜄𝛼 𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼

𝛯έ𝜈𝛼 𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼
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Κεφϊλαιο 3: Κλϊδοσ ξενοδοχεύων 
 

3.1 Γενικϊ ςτοιχεύα για τον κλϊδο 
 

Σν  κέγεζνο ηεο ηνπξηζηηθήο θίλεζεο καο δίλεη ζεκαληηθέο πιεξνθνξίεο αθνύ ν 

αξηζκόο ησλ αθίμεσλ είλαη απηόο πνπ δηακνξθώλεη ηα ηειηθά νηθνλνκηθά ζηνηρεία ηνπ 

ηνπξηζηηθνύ θιάδνπ.  Σα πην ζεκαληηθά ζηνηρεία ηεο πνξείαο ηνπ ηνπξηζκνύ είλαη ν 

αξηζκόο ησλ αθίμεσλ, ν αξηζκόο ησλ δηαλπθηεξεύζεσλ, ε πξνέιεπζε ησλ ηνπξηζηώλ 

θαζώο θαη ε κέζε θαηά θεθαιή ηνπξηζηηθή δαπάλε. 

 

 ΢ηνλ πίλαθα πνπ αθνινπζεί παξαηίζεληαη αλαιπηηθά ηα ζηνηρεία απηά γηα κηα ζεηξά 

εηώλ (2001-2011).  

 

 

Αθίμεηο αιινδαπώλ ηνπξηζηώλ – Έζνδα – Μέζε 

θαηά θεθαιή ηνπξηζηηθή δαπάλε 

(2001-2011)  

Έηνο 

 

Αθίμεηο 

Έζνδα 

(€εθαη.) 

ΜΚΣΓ 

(€) 

2001 14.678.68

8 

10.580 721 
2002 14.918.17

7 

10.285 689 
2003 14.784.56

0 

9.460 640 
2004 14.267.42

0 

10.348 725 
2005 15.449.13

3 

10.730 695 
2006 17.283.91

0 

11.357 657 
2007* 16.165.28

3 

11.319 700 
2008* 15.938.80

6 

11.636 730 
2009* 14.914.53

4 

10.400 697 
2010* 15.007.49

0 

9.614 641 
2011

* 

16.427.24

7 

10.505 639 
* αθίμεηο κε θαηνίθσλ 

Πεγή: ΔΛ΢ΣΑΣ/Σξάπεδα 

Διιάδνο. 
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Πίλαθαο 1: Αθίμεηο αιινδαπώλ ηνπξηζηώλ – Έζνδα – Μέζε θαηά θεθαιή ηνπξηζηηθή 

δαπάλε 

 

 

3.1.1  ΢ύγκριςη ςτοιχεύων από 2005 ϋωσ 2011 

 

Οη αθίμεηο  ησλ αιινδαπώλ ηνπξηζηώλ ην 2005 μεπέξαζαλ  ηα 15.000.000 εθ. θαη 

ζπλέρηζε ην 2006 κε κία αικαηώδε αύμεζε μεπεξλώληαο ηα 17.000.000 εθ. ΢ηα 

επόκελα έηε αθνινπζεί  κείσζε  πνξείαο  ζε ζρέζε κε ην 2006 αιιά απμεηηθή ζε 

ζρέζε κε ην 2005  κε πνιύ θαιά ζεκάδηα αλάθακςεο  όπσο δείρλνπλ ηα ζηνηρεία  ηεο 

ΔΛ΢ΣΑΣ.  

Ζ κέζε θαηά θεθαιή ηνπξηζηηθή δαπάλε ην 2005 αληηζηνηρνύζε ζην πνζό ησλ  695 € 

θαη ε πνξεία ηνπ κε εμαίξεζε ηα έηε 2007-2008 ήηαλ πησηηθή  θηάλνληαο ην 2011 

ζηα 639,00. Οη ηνπξίζηεο πνπ επηζθέπηνληαη ηελ ρώξα καο πξνέξρνληαη θπξίσο από 

Γεξκαλία θαη Βξεηαλία. 

Με βάζε ηε έξεπλα ηεο ICAP ζηελ ρώξα καο αθίρζεζαλ 2,2 εθ Γεξκαλνί ηνπξίζηεο 

θαη 1,8 εθ Βξεηαλνί ηνπξίζηεο, αθνινπζεί ε Γαιιία κε πνζνζηό 7%, ε Ηηαιία κε 5,7% 

θαη ε Ρσζία κε 4,5. ΢πλνιηθά νη ρώξεο ηεο Δ.Δ αληηζηνηρνύλ ζην 65,1% ησλ 

ζπλνιηθώλ  αθίμεσλ . 

3.1.2 Ξενοδοχειακό δυναμικό 

 

Σα μελνδνρεία πνπ ιεηηνύξγεζαλ ην έηνο 2011 κε βάζε ηα ζηνηρεία ηνπ Ξελ/θνύ 

Δπηκ/ξίνπ Διιάδαο είλαη 9.648 κε αξηζκό θιηλώλ 763.668. 

Πέξα από ηελ εμέιημε ηνπ μελνδνρεηαθνύ δπλακηθνύ ηεο ρώξαο πνζνηηθά, αμίδεη λα 

δνύκε θαη νξηζκέλα πνηνηηθά ηνπ ραξαθηεξηζηηθά. Πην ζπγθεθξηκέλα κε βάζε ηα 

ζηνηρεία ηνπ 2011 παξαηεξνύκε όηη: 

 Οη πεξηζζόηεξεο θιίλεο 162.762 (κεξίδην 21,3%) ιεηηνύξγεζαλ ζηελ πεξηθέξεηα 

ηεο Κξήηεο, αθνινπζνύλ   ηα   Γσδεθάλεζα    κε 140.456 θιίλεο (κεξίδην 18,4%) 

ελώ ζηελ ηξίηε ζέζε βξίζθεηαη ε πεξηθέξεηα ηεο Μαθεδνλίαο κε 107.784 (κεξίδην 

14,1%) 



24 
 

 Σα πεξηζζόηεξα μελνδνρεία είλαη δύν αζηέξσλ (2*), ν αξηζκόο ησλ νπνίσλ 

αλήιζε ην 2011 ζε 4.274 (κεξίδην 44,3% επί ηνπ ζπλόινπ), ελώ ην 23,7% είλαη 

ηξηώλ αζηέξσλ, ελώ ην 15,7% από απηά είλαη 1 αζηέξσλ. 

 

 

 

Γξάθεκα 1: Γεσγξαθηθή θαηαλνκή θιηλώλ 2011  

 

Γξάθεκα 2: Καηαλνκή μελνδνρεηαθνύ δπλακηθνύ 2011 
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3.1.3 Κερδοφορύα επιχειρόςεων 

 

Οη  δείθηεο κηθηνύ πεξηζσξίνπ παξνπζηάδνπλ απμνκείσζε θηάλνληαο ζην ρακειόηεξν 

16,8% ησλ μελνδνρείσλ πνιπηειείαο  θαη ζην πςειόηεξν 33,14%  ησλ μελνδνρείσλ 

Β΄ θαηεγνξίαο. 

Δάλ ιεθζεί ππόςε ηόζν ε πεξηνρή όζν θαη ε θαηεγνξία ηνπ μελνδνρείνπ, ηνλ 

πςειόηεξν κέζν δείθηε 5εηίαο παξνπζηάδνπλ ηα μελνδνρεία Β’ θαηεγνξίαο ησλ 

Κπθιάδσλ (54,02%) θαη ηνλ ρακειόηεξν ηα μελνδνρεία Πνιπηειείαο ζηελ 

Πεινπόλλεζν (3,74%). 

Σν πεξηζώξην ιεηηνπξγηθνύ θέξδνπο είλαη αξλεηηθό ζε όιεο ηηο θαηεγνξίεο 

μελνδνρεηαθώλ  κνλάδσλ  (ην κέζν εηήζην, θαζώο θαη ν κέζνο όξνο πεληαεηίαο 2007-

2011). Καηά πεξηθέξεηα ζεηηθέο ηηκέο ηνπ κέζνπ δείθηε πεληαεηίαο παξαηεξείηαη 

κόλν ζηα μελνδνρεία Πνιπηειείαο θαη Β’ θαηεγνξίαο ησλ Κπθιάδσλ (1,93% θαη 

6,42% αληίζηνηρα) θαζώο θαη ηα μελνδνρεία Α’ θαη Β’ θαηεγνξίαο ηεο Αηηηθήο 

(1,71% θαη 3,76% αληίζηνηρα). 

΢ρεηηθά κε ην πεξηζώξην θαζαξνύ θέξδνπο (πξν θόξνπ), ζηε ζπληξηπηηθή πιεηνςεθία 

ησλ   πεξηνρώλ παξαηεξείηαη αξλεηηθή ηηκή ηνπ κέζνπ δείθηε πεληαεηίαο. Δμαίξεζε 

απνηεινύλ κόλν ηα μελνδνρεία Β’ θαηεγνξίαο ησλ Κπθιάδσλ (2,86%) θαζώο θαη 

απηά Α’ θαη Β’  θαηεγνξίαο ζηελ Αηηηθή (1,89% θαη 0,61% αληίζηνηρα). 

Σν πεξηζώξην θαζαξνύ θέξδνπο  πξν θόξνπ παξνπζηάδεη αξλεηηθό  κέζν δείθηε ηελ 

ηειεπηαία πεληαεηία.  

3.1.4 Κατϊταξη επιχειρόςεων βϊςει κερδοφορύασ 

 

΢ύκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηεο ICAP νη πξώηεο 30 μελνδνρεηαθέο επηρεηξήζεηο βάζε 

θαζαξώλ θεξδώλ πξν θόξσλ είλαη: 

 

Οη 30πξώηεο μελνδνρεηαθέο επηρεηξήζεηο βάζεη θαζαξνύ (πξν θόξνπ) απνηειέζκαηνο 

(2010-2011) 
 

Καηάηαμε 

2011 

 
Δπσλπκία 

Καζαξό 

απνηέιεζκα 

2010 

Καζαξό 

απνηέιεζκα 

2011 
1 ΓΔΚΔΑ.Δ. -154.613 6.766.812 
2 ΢ΑΝΖΑ.Δ. 4.344.538 4.982.594 
3 ΢ΑΝΓΟΤΗΝΓΚΥΟΣΔΛ΢ΔΛΛΑ΢ Α.Δ. 1.069.586 3.918.083 
4 ΑΣΛΑΝΣΗΚΑΔΛΛΑ΢Α.Δ. 889.525 2.969.675 
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5 ΥΑΣΕΖΛΑΕΑΡΟΤΗ. Α.Δ. 1.693.308 2.836.752 
6 ΓΖΜΖΣΡΟΚΑΛΖ΢Κ. Α.Δ. 1.340.848 2.214.393 
7 ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑΚΖΔΣΑΗΡΗΑΑΔΡΟΓΡΟΜΗΟΤΑΘΖΝΧΝ SOFITEL Α.Δ. 1.200.351 1.752.716 
8 ΓΗΑΚΟΦΣΖ΢Α.Δ. 877.708 1.723.448 
9 ΖΛΔΚΣΡΑΑ.Ξ.&Σ.Δ. 1.876.741 1.714.898 
10 BLUELAGOON ANNEXΑ.Δ. 935.258 1.531.268 
11 ΓΗΑΝΝΗΚΑΚΖ΢ ΢. Α.Δ. 28.534 1.303.507 
12 ΑΓΑΠΖΜΠΖΣ΢Α.Δ. 456.660 1.237.832 
13 ΔΛΛΖΝΗΚΖΚΑΣΑ΢ΚΔΤΑ΢ΣΗΚΖΣΟΤΡΗ΢ΣΗΚΖΔΜΠΟΡΗΚΖΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΖΑ.Δ. 852.510 1.151.133 
14 ΚΛΔΟΒΟΤΛΟ΢Α.Δ. -702.958 1.040.420 
15 ΑΗΓΑΗΟΝΑ.Δ. 245.947 978.951 
16 ΓΡΖΡΟ΢Α.Δ. 286.042 948.568 
17 ΠΑΛΛΖΝΖΑ.Δ. 657.280 903.840 
18 ΖΛΔΚΣΡΑΑ.Δ. 599.578 782.493 
19 ELGRECO Α.Δ. 693.222 766.919 
20 ΗΧΑΝΝΗΓΟΤ΢. Α.Δ. 543.769 718.605 
21 ΣΑΚΟ΢ΑΚΗΝΖΣΑΑ.Δ. -156.709 690.324 
22 ΥΑΣΕΖΛΑΕΑΡΟΤΗ.&Δ. Α.Δ. 217.934 624.373 
23 ΣΟΤΡΗ΢ΣΗΚΑΗΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΔΗ΢ΥΑΛΚΗΓΗΚΖ΢Α.Δ. 214.387 604.220 
24 ΣΟΞΟΣΖ΢Α.Ξ.Δ. -1.996.810 563.375 
25 ΚΑΡΑΒΔΛΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑΑ.Δ. 769.240 537.655 
26 ΣΟΜΔ΢ΑΚΗΝΖΣΑΑ.Δ. -302.672 509.489 
27 MARGI THE Α.Δ. 551.837 461.032 
28 ΓΗΑΚΟΜΗΥΑΛΖ΢Α.Δ. -472.129 343.262 
29 ΚΑΣΔΥΑΚΖ΢ ΢Σ. Α.Δ. -2.042.401 331.287 
30 ΢Ο΢ΗΜΔΞΑ.Δ. -500.944 323.189 

ζε € 
Πεγή:ICAPGroupAE-Γεκνζηεπκέλνη ηζνινγηζκνί 

Πίλαθαο 2: Καηάηαμε επηρεηξήζεσλ βάζεη θεξδνθνξίαο 

3.2 Ανϊλυςη ανταγωνιςτικού περιβϊλλοντοσ ςτην ελληνικό 

ξενοδοχεύα 
 

Γηα ηελ αλάιπζε ηνπ αληαγσληζηηθνύ πεξηβάιινληνο ηνπ θιάδνπ ησλ μελνδνρείσλ ζα 

ρξεζηκνπνηήζνπκε ην ππόδεηγκα ηνπ Porter, αλαθεξόκελνη ζηηο πέληε δπλάκεηο ηνπ. 

Πην ζπγθεθξηκέλα έρνπκε: 

Είζοδορ Νέων Ανηαγωνιζηών  

Από ηερλννηθνλνκηθήο ζθνπηάο, ε είζνδνο κηαο επηρείξεζεο ζηνλ μελνδνρεηαθό 

θιάδν ζπλαληά αξθεηά εκπόδηα, ηόζν νηθνλνκηθά όζν θαη λνκηθά (άδεηεο θιπ.). Ζ 

αλέγεξζε αιιά θαη ε ιεηηνπξγία ελόο μελνδνρείνπ απαηηεί ζεκαληηθέο επελδύζεηο θαη 

ελέρεη δπζθνιίεο. Απαηηείηαη ν ιεπηνκεξήο ζρεδηαζκόο σο πξνο ηε ζθνπηκόηεηα θαη 

ηε βησζηκόηεηα ηεο επέλδπζεο, ε εμεύξεζε ησλ απαηηνύκελσλ θεθαιαίσλ, ε επηινγή 

ηεο ζσζηήο ηνπνζεζίαο, ε πξνβνιή – δηαθήκηζε θπξίσο ζην εμσηεξηθό θαη ε 

ζηειέρσζε ηνπ μελνδνρείνπ κε ην θαηάιιειν αλζξώπηλν δπλακηθό. Δπίζεο, 

ζεκαληηθό κέξνο κηαο επέλδπζεο ζην ζπγθεθξηκέλν θιάδν αθνξά ην “θόζηνο ηεο 

γεο”, ην νπνίν ζηηο ηνπξηζηηθά αλεπηπγκέλεο πεξηνρέο ηεο ρώξαο αιιά θαη εληόο ησλ 
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κεγάισλ αζηηθώλ θέληξσλ είλαη αξθεηά πςειό. Δπηπιένλ, ε “εκπινθή” κε ηε 

γξαθεηνθξαηία πξέπεη λα ιακβάλεηαη ζνβαξά ππόςε από θάζε ππνςήθην επελδπηή. 

Κίνδςνοι από Τποκαηάζηαηερ Τπηπεζίερ  

 

Τπνθαηάζηαζε ησλ ππεξεζηώλ πνπ παξέρεη έλα μελνδνρείν κπνξεί, σο έλα βαζκό, λα 

πξνέιζεη από ην ρώξν ησλ ελνηθηαδόκελσλ δσκαηίσλ θαη ησλ θάκπηλγθ. Χζηόζν, νη 

πξνδηαγξαθέο ιεηηνπξγίαο κηαο μελνδνρεηαθήο κνλάδαο θαη ελόο ελνηθηαδόκελνπ 

δσκαηίνπ είλαη αξθεηά δηαθνξεηηθέο θαη δελ κπνξεί λα ζπγθξηζεί ην επίπεδν ησλ 

ππεξεζηώλ πνπ παξέρεη έλα ελνηθηαδόκελν δσκάηην κε ηηο ππεξεζίεο πνπ παξέρεη έλα 

ζύγρξνλν μελνδνρεηαθό ζπγθξόηεκα.  

Παξόια απηά, ε δηαθνξά ηηκώλ πνπ ζπλαληάηαη (αλαιόγσο ηελ πεξηνρή), είλαη 

παξάγνληαο πνπ αμηνινγείηαη αλάινγα από ηνπο ηνπξίζηεο, πνπ βαζηθό ηνπο 

ελδηαθέξνλ είλαη θαη ην θόζηνο ησλ ππεξεζηώλ θηινμελίαο. ΢ε αξθεηά κηθξόηεξν 

βαζκό, νη θξνπαδηέξεο θαη ην yachting κπνξνύλ λα ζεσξεζνύλ “αληαγσληζηέο” ησλ 

μελνδνρείσλ. 

Διαππαγμαηεςηική Δύναμη Ππομηθεςηών  

΢ηνπο πξνκεζεπηέο ησλ πθηζηάκελσλ μελνδνρεηαθώλ επηρεηξήζεσλ πεξηιακβάλνληαη 

νη δηάθνξεο επηρεηξήζεηο εκπνξίαο μελνδνρεηαθνύ εμνπιηζκνύ, θαζώο επίζεο θαη 

εηαηξείεο εκπνξίαο ηξνθίκσλ θαη πνηώλ. Λόγσ ηνπ κεγάινπ αξηζκνύ πξνκεζεπηώλ, ε 

δηαπξαγκαηεπηηθή δύλακε ησλ ζπγθεθξηκέλσλ επηρεηξήζεσλ είλαη ζπλήζσο 

πεξηνξηζκέλε απέλαληη ζε κηα μελνδνρεηαθή εηαηξεία, ηδηαίηεξα δε εάλ πξόθεηηαη γηα 

κεγάιε ηνπξηζηηθή κνλάδα ε νπνία πξαγκαηνπνηεί αγνξέο ζεκαληηθνύ ύςνπο. 

Διαππαγμαηεςηική Δύναμη Αγοπαζηών  

 

Βαζηθνί αγνξαζηέο ζηνλ θιάδν ησλ μελνδνρεηαθώλ επηρεηξήζεσλ είλαη νη δηάθνξνη 

tour operators ηνπ εμσηεξηθνύ (γηα ηνπο αιινδαπνύο ηνπξίζηεο), θαζώο επίζεο θαη ηα 

δηάθνξα ειιεληθά ηνπξηζηηθά – ηαμηδησηηθά γξαθεία γηα ηνπο έιιελεο ηαμηδηώηεο. Ο 

ηνπξηζηηθόο πξάθηνξαο, γλσξίδνληαο πνιύ θαιά αλά πάζα ζηηγκή ηηο ηζρύνπζεο 

ζπλζήθεο ελόο πξννξηζκνύ, ζε ζπλδπαζκό κε ηηο ελαιιαθηηθέο δπλαηόηεηεο πνπ 

πξνζθέξνληαη θαη εθκεηαιιεπόκελνο ηε δηαπξαγκαηεπηηθή δύλακε πνπ ηνπ παξέρεη ε 

δπλαηόηεηα ησλ καδηθώλ αγνξώλ, πξναγνξάδεη μελνδνρεηαθέο θιίλεο επηηπγράλνληαο 
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ρακειέο ηηκέο, θαζώο ζπλήζσο “επηβάιιεη” ηνπο δηθνύο ηνπ θαλόλεο ζε νιόθιεξν ην 

ηνπξηζηηθό θύθισκα.  

΢ε γεληθέο γξακκέο, ε κνλνκεξήο εμάξηεζε ησλ ειιεληθώλ ηνπξηζηηθώλ 

επηρεηξήζεσλ (ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ θαη ηνπ μελνδνρεηαθνύ θιάδνπ) από ηνπο 

κεγάινπο ηνπξηζηηθνύο νξγαληζκνύο ηνπ εμσηεξηθνύ, απνηειεί έλα από ηα βαζηθά 

ρξόληα δηαξζξσηηθά πξνβιήκαηα ηνπ ειιεληθνύ ηνπξηζκνύ, σο απνηέιεζκα ηεο 

νιηγνπσιηαθήο δηάξζξσζεο ηεο παγθόζκηαο αγνξάο ηνπξηζηηθώλ ππεξεζηώλ, ε νπνία 

θαη αλέδεημε ηνλ ηνπξηζηηθό πξάθηνξα σο θπξίαξρν παξάγνληα ηεο ηνπξηζηηθήο 

βηνκεραλίαο. 

 

Πέξαλ ησλ κεκνλσκέλσλ ηνπξηζηώλ – ηαμηδησηώλ νη νπνίνη πιένλ θαη κέζσ ηνπ 

δηαδηθηύνπ “αγνξάδνπλ” μελνδνρεηαθέο ππεξεζίεο, κηα αθόκε θαηεγνξία αγνξαζηώλ 

γηα ηνλ θιάδν πεξηιακβάλεη ζπιιόγνπο, ζπλδέζκνπο, αζιεηηθέο νκνζπνλδίεο θαη 

ζσκαηεία, νξγαλσηέο ζπλεδξίσλ θαη θνηλσληθώλ εθδειώζεσλ, κε ηε 

δηαπξαγκαηεπηηθή δύλακε ησλ ηειεπηαίσλ λα είλαη ζαθώο ηζρπξόηεξε από απηή ησλ 

κεκνλσκέλσλ ηαμηδησηώλ. 

Ανηαγωνιζμόρ μεηαξύ ηων Επισειπήζεων ηος κλάδος  

 

Άθξσο αληαγσληζηηθέο κπνξνύλ λα ραξαθηεξηζζνύλ νη ζπλζήθεο πνπ επηθξαηνύλ 

ζηνλ εμεηαδόκελν θιάδν, δεδνκέλεο θαη ηεο πιεζώξαο θαηαιπκάησλ πνπ 

ιεηηνπξγνύλ ζηελ Διιάδα, αιιά θαη ηηο άιιεο κεζνγεηαθέο ρώξεο.  

Αξθεηέο μελνδνρεηαθέο επηρεηξήζεηο πξνζπαζνύλ λα δηεπξύλνπλ ην κεξίδηό ηνπο ζηελ 

πνιπζύλζεηε ηνπξηζηηθή αγνξά θαη λα απμήζνπλ ηα έζνδά ηνπο, κέζσ ηεο ζπλερνύο 

βειηίσζεο ηεο πνηόηεηαο ησλ ππεξεζηώλ πνπ παξέρνπλ. Μάιηζηα, ε παξαηεηακέλε 

νηθνλνκηθή θξίζε νμύλεη αθόκε πεξηζζόηεξν ηνλ αληαγσληζκό κεηαμύ ησλ 

επηρεηξήζεσλ, ηε ζηηγκή πνπ ε κείσζε ηνπ εζσηεξηθνύ ηνπξηζκνύ θαη ηεο 

ηνπξηζηηθήο δαπάλεο είλαη θαηαθαλήο. Ζ έληαζε ηνπ αληαγσληζκνύ πνιιέο θνξέο 

είλαη αθόκε θαη ηνπηθνύ ραξαθηήξα, σο απνηέιεζκα ηεο ζπγθέληξσζεο πνιιώλ 

θιηλώλ ζε ζπγθεθξηκέλεο γεσγξαθηθέο (θπξίσο ηνπξηζηηθέο) πεξηνρέο ηεο ρώξαο.  

Πέξαλ ηνπ εγρώξηνπ αληαγσληζκνύ βέβαηα, ππάξρεη νμύο αληαγσληζκόο από 

γεηηνληθέο ρώξεο κε παξόκνηεο θιηκαηηθέο ζπλζήθεο αιιά κε πην αληαγσληζηηθέο 

ηηκέο. (ICAP, 2012) 
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3.3 SWOT analysis  
 

΢ηε ζπλέρεηα κέζσ ηεο SWOT analysis, ζα δηεξεπλήζνπκε ηηο δπλάκεηο θαη 

αδπλακίεο ησλ εηαηξηώλ ηνπ θιάδνπ, θαζώο θαη ηηο απεηιέο πνπ απηέο 

αληηκεησπίδνπλ, ελώ ζα αλαθεξζνύκε επίζεο θαη ζηηο επθαηξίεο πνπ έρνπλ θαη 

κπνξνύλ λα εθκεηαιιεπηνύλ από ην εμσηεξηθό πεξηβάιινλ ηνπο. (Παπαδάθεο, 2007) 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ηα δπλαηά ζεκεία είλαη ηα αθόινπζα: 

 
 Τςειή θαηάηαμε ηεο Διιάδαο ζηελ παγθόζκηα θαηάηαμε ηνπξηζηηθώλ 

πξννξηζκώλ (17ε ζε αθίμεηο θαη 19ε ζε εηζπξάμεηο ην 2011), δηαζέηνληαο έλα 

ειθπζηηθό ηνπξηζηηθό πξντόλ, βαζηζκέλν ζηνλ ήιην θαη ηε ζάιαζζα, ηνλ 

πνιηηηζκό θαη ηε γαζηξνλνκία.  

 Ο εθζπγρξνληζκόο ηεο μελνδνρεηαθήο ππνδνκήο ηεο ρώξαο, κε ηελ πξνζζήθε 

κεγάινπ αξηζκνύ θιηλώλ ζε μελνδνρεία πςειώλ θαηεγνξηώλ, αιιά θαη κέζσ 

εθζπγρξνληζκνύ ησλ κνλάδσλ εμαηηίαο ησλ Οιπκπηαθώλ Αγώλσλ ηνπ 2004.  

 Ζ ιεηηνπξγία νξγαλσκέλσλ εηαηξεηώλ θαη νκίισλ κε καθξά παξάδνζε θαη 

εκπεηξία ζηνλ ηνπξηζηηθό ηνκέα.  

Αληίζηνηρα, ηα αδύλακα ζεκεία πεξηιακβάλνπλ ηα αθόινπζα: 

 Σα ρξόληα δηαξζξσηηθά πξνβιήκαηα ηνπ ειιεληθνύ ηνπξηζκνύ γεληθόηεξα 

(επνρηθόηεηα, γεσγξαθηθή ζπγθέληξσζε, ειιείςεηο ζε ππνζηεξηθηηθέο ππνδνκέο 

θιπ.).  

 Ζ γξαθεηνθξαηία, ε ρξνλνβόξα δηαδηθαζία αδεηνδνηήζεσλ λέσλ ηνπξηζηηθώλ 

επελδύζεσλ κε αξθεηνύο εκπιεθόκελνπο θνξείο.  

 Ζ κνλνκεξήο «εμάξηεζε» ησλ ειιεληθώλ ηνπξηζηηθώλ επηρεηξήζεσλ από ηνπο 

κεγάινπο δηεζλείο ηνπξηζηηθνύο νξγαληζκνύο (tour operators).  

 

Δπηπιένλ, νη μελνδνρεηαθέο επηρεηξήζεηο θαινύληαη λα αληηκεησπίζνπλ κηα ζεηξά από 

επθαηξίεο, νη νπνίεο πεξηιακβάλνπλ: 

 Ζ πξνθήξπμε ηνπ πξνγξάκκαηνο «Δλαιιαθηηθόο Σνπξηζκόο» κέζσ ηνπ Δ΢ΠΑ 

2007-2013 θαζώο θαη ε ζεζκνζέηεζε ηνπ “Fast Track”, αλακέλεηαη λα ηνλώζνπλ 

ηηο ηνπξηζηηθέο επελδύζεηο.  
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 Ζ ζπζηεκαηηθή, έγθαηξε θαη πεξηζζόηεξν εμεηδηθεπκέλε δηαθεκηζηηθή πξνβνιή 

ηνπ ειιεληθνύ ηνπξηζκνύ, κε έκθαζε ζηνλ ηνπξηζκό πόιεσλ (“city breaks”).  

 Ζ εθαξκνγή νινθιεξσκέλνπ ρσξνηαμηθνύ ζρεδίνπ γηα ηνλ ηνπξηζκό.  

 Ο αξκνληθόο ζπλδπαζκόο ηνπ real estate κε ηελ μελνδνρεηαθή βηνκεραλία 

(ηνπξηζηηθά ρσξηά, παξαζεξηζηηθέο θαηνηθίεο, θ.ά.).  

 Ζ πεξαηηέξσ αλάπηπμε εηδηθώλ κνξθώλ ηνπξηζκνύ (θνηλσληθόο ηνπξηζκόο, 

αζιεηηθόο, αγξνηνπξηζκόο, ζξεζθεπηηθόο ηνπξηζκόο, ζπλεδξηαθόο, ρεηκεξηλόο 

ηνπξηζκόο, ηνπξηζκόο πγείαο, θέληξα spa θιπ.).  

 Ζ ζπζηεκαηηθή πξνζέγγηζε λέσλ θαη αλαδπόκελσλ ηνπξηζηηθώλ αγνξώλ (Ρσζία, 

Κίλα θιπ) γηα αύμεζε ηεο δήηεζεο.  

 Θεζκηθέο κεηαξξπζκίζεηο (αζηεξηνπνίεζε μελνδνρείσλ, «απόζπξζε» κνλάδσλ 

θιπ,).  

 

Από ηελ άιιε πιεπξά, νη απεηιέο πνπ αληηκεησπίδνπλ νη μελνδνρεηαθέο επηρεηξήζεηο 

είλαη: 

 Ζ παξαηεηακέλε νηθνλνκηθή ύθεζε θαη ε κείσζε ηνπ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο 

ησλ ηδησηώλ.  

 Ζ κείσζε ηνπ εζσηεξηθνύ ηνπξηζκνύ θαη ηεο ηνπξηζηηθήο δαπάλεο ιόγσ ηεο 

νηθνλνκηθήο θξίζεο.  

 Ο έληνλνο αληαγσληζκόο από γεηηνληθέο καο ρώξεο (Σνπξθία, Κξναηία θιπ.) κε 

ρακειόηεξν θόζηνο ππεξεζηώλ.  

 Ο πεξηνξηζκόο ησλ πξνπιεξσκώλ θαη νη δηαθνπέο πιεξσκώλ (πησρεύζεηο) 

ηνπξηζηηθώλ νξγαληζκώλ ηνπ εμσηεξηθνύ.  

 Ζ έιιεηςε ξεπζηόηεηαο θαη ε ζηελόηεηα ζηελ ηξαπεδηθή ρξεκαηνδόηεζε. (ICAP, 

2012) 
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Κεφϊλαιο 4: Παρουςύαςη εταιριών 
 

4.1 Ειςαγωγό 
 

΢ην παξόλ θεθάιαην ζα παξνπζηάζνπκε ελ ζπληνκία ηηο ππό κειέηε εηαηξίεο, ώζηε λα 

έρνπκε κηα πξώηε επαθή καδί ηνπο, ε νπνία ζα καο βνεζήζεη λα θαηαλνήζνπκε 

θαιύηεξα ηα επξήκαηα, πνπ ζα πξνθύςνπλ από ηελ αλάιπζε αξηζκνδεηθηώλ ζην 

επόκελν θεθάιαην. Πην ζπγθεθξηκέλα, ζα αλαθεξζνύκε ζηηο ΛΑΜΦΑ εηαηξεία 

ειιεληθώλ μελνδνρείσλ ΑΔ, ηελ ΓΔΚΔ μελνδνρείσλ President AE, ηελ Α΢ΣΖΡ 

ΠΑΛΑ΢ Βνπιηαγκέλεο ΑΞΔ θαη Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη επηρεηξήζεηο ΑΔ. 

4.2 Α΢ΣΗΡ ΠΑΛΑ΢ Βουλιαγμϋνησ ΑΞΕ 
 

Ο Αζηέξαο Βνπιηαγκέλεο ηδξύζεθε ηελ 31.12.1997 θαη είλαη εγγεγξακκέλνο ζην 

Μεηξών Αλσλύκσλ Δηαηξεηώλ ηεο Γεληθήο Γξακκαηείαο Δκπνξίνπ ηνπ Τπνπξγείνπ 

Αλάπηπμεο, κε αξηζκό κεηξώνπ Α.Δ. 41850/06 / Β / 98/78 θαη ιεηηνπξγεί ππό ηελ 

επσλπκία Astir Palace Βνπιηαγκέλε SA μελνδνρεηαθή εηαηξεία. 

Απηό ην ζύγρξνλν ζέξεηξν ηεο Βνπιηαγκέλεο πεξηιακβάλεη:  

Σα μελνδνρεία «Arion Resort & Spa, The Luxury Collection», «The Westin  

Αζήλα», όπσο κεηνλνκάζηεθε ρσξεηηθόηεηα 123 θαη 162 δσκαηίσλ αληίζηνηρα, ηα 

νπνία πεξηιακβάλνπλ αίζνπζεο ζπλεδξηάζεσλ θαη εθδειώζεσλ, πιήξσο 

εμνπιηζκέλα, ην ζπγθξόηεκα ησλ 58 bungalows, ην πνιπηειέο εζηηαηόξην «Matsuhisa 

Athens», ε Σαβέξλα εζηηαηόξην 37, ην Arion Beach bar θαη ην κπαξ Westin Pool. 

(http://www.astir-palace.com)  

4.3 ΓΕΚΕ ξενοδοχεύων President AE 
 

Σν μελνδνρείν President είλαη έλαο από ηνπο θνξπθαίνπο πξννξηζκνύο ζην 

μελνδνρείν ζηελ Αζήλα, ελώ απνηειεί πξώηε επηινγή ηνπ θάζε απαηηεηηθνύ 

ηαμηδηώηε πνπ ζέιεη ην θαιύηεξν ζπλδπαζκό άλεζεο, ηηκήο θαη επθνιίαο.  

Σν μελνδνρείν President δηαζέηεη κηα πνηθηιία από μελνδνρεία γηα θάζε θαηεγνξία 

ησλ αλζξώπσλ (από standard δσκάηηα, νηθνγελεηαθά δσκάηηα θαη δσκάηηα γηα άηνκα 

κε εηδηθέο αλάγθεο).  

http://www.astir-palace.com/
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Πην ζπγθεθξηκέλα, όια ηα standard δσκάηηα δηαζέηνπλ δύν κνλά θξεβάηηα ή έλα 

δηπιό θξεβάηη, παξάζπξα κε ερνκόλσζε, απηόλνκν θιηκαηηζκό, κίλη ςπγείν, 

ειεθηξνληθέο θιεηδαξηέο, απεπζείαο ηειεθσληθή γξακκή, αζύξκαηε πξόζβαζε ζην 

internet, δνξπθνξηθή ηειεόξαζε θαη πνιιά άιια.  

Δπηπιένλ, ην μελνδνρείν President πξνζθέξεη νηθνγελεηαθά δσκάηηα, ηα νπνία έρνπλ 

ην πιενλέθηεκα ηεο δηαζύλδεζεο. Πην ζπγθεθξηκέλα, απηά ηα δσκάηηα δηαζέηνπλ είηε 

2 δίθιηλα δσκάηηα ή 1 δηπιό θαη 1 ηξίθιηλν κε ελδηάκεζε πόξηα. Όια ηα δσκάηηα 

δηαζέηνπλ δύν κπάληα, αιιά πξνζθέξνπλ όιεο ηηο αλέζεηο θαη ηηο ππεξεζίεο από ηα 

standard δσκάηηα.  

Σέινο, ην President Hotel δηαζέηεη 17 επξύρσξα αλαπεξηθά θαξνηζάθηα - 

πξνζβάζηκεο δσκάηηα, θνληά ζηνπο αλειθπζηήξεο. Σν μελνδνρείν πξνζθέξεη δίθιηλα 

δσκάηηα κε έλα δηπιό ή δύν κνλά θξεβάηηα, εηδηθά ζρεδηαζκέλν γηα άηνκα κε εηδηθέο 

αλάγθεο, κε όιεο ηηο παξνρέο θαη ηηο ππεξεζίεο από ηα standard δσκάηηα, θάλνληαο ηε 

δσή απηώλ ησλ αλζξώπσλ επθνιόηεξε. (http://www.president.gr/) 

4.4 Ιονικό Ξενοδοχεύα και επιχειρόςεισ ΑΕ  
 

H εηαηξία "ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΔΗ΢ A.E." ηδξύζεθε ην 1957 

(ΦΔΚ 497/21.10.57) κε Αξηζκό Μεηξώνπ Αλσλύκσλ Δηαηξηώλ (Α.Μ.Α.Δ.) 

459/06/Β/86/07 κε αξρηθή νλνκαζία "Ξελνδνρεηαθαί Δπηρεηξήζεηο ΠΔΕΑ Α.Δ.".  

Ο ζθνπόο ηεο Δηαηξίαο ζύκθσλα κε ην άξζξν 2 ηνπ θαηαζηαηηθνύ ηεο είλαη ε 

αλέγεξζε  θαη ιεηηνπξγία ηνπξηζηηθώλ μελνδνρείσλ πνιπηειείαο θαη θάζε άιιεο 

μελνδνρεηαθήο επηρεηξήζεσο, είηε από ηελ ίδηα, είηε ζε ζπλεξγαζία κε άιινπο 

μελνδνρεηαθνύο νξγαληζκνύο εκεδαπνύο ή αιινδαπνύο θαη ε ελδερόκελε 

παξαρώξεζε ηεο εθκεηαιιεύζεσο μελνδνρείσλ πξνο νπνηνδήπνηε ηξίην, ε ελέξγεηα 

θάζε πηζησηηθήο εξγαζίαο κε θεξδνζθνπηθό ζθνπό ζην μελνδνρεηαθό θιάδν, ε 

ίδξπζε ηνπξηζηηθώλ θαη δηαθεκηζηηθώλ γξαθείσλ, γξαθείσλ ηαμηδηώλ θαη γξαθείσλ 

πξνζέιθπζεο θαη εμππεξέηεζεο ηνπξηζηώλ θαη γεληθά θάζε άιιε θεξδνζθνπηθή 

επηρείξεζε μελνδνρείνπ, ηνπξηζηηθώλ πεξηπηέξσλ πνπ ζπλδέεηαη άκεζα ή έκκεζα κε 

ηελ μελνδνρεηαθή θεξδνθόξα εξγαζία. 

http://www.president.gr/
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Δπίζεο θάζε παξάπιεπξε θαη / ή παξαπιεξσκαηηθή δξαζηεξηόηεηα αλαγθαία ή 

ρξήζηκε γηα ηελ επσθειέζηεξε εθκεηάιιεπζε ησλ μελνδνρεηαθώλ κνλάδσλ ηεο 

Δηαηξίαο θαη πξνο εμππεξέηεζε ηεο ιεηηνπξγηθόηεηαο απηώλ, επίζεο δε πξνο 

εμππεξέηεζε ησλ πειαηώλ, όπσο, θαηά ελδεηθηηθή αλαθνξά, εθκίζζσζε ή 

παξαρώξεζε εθκεηαιιεύζεσο ρώξσλ ησλ μελνδνρεηαθώλ κνλάδσλ ζε ηξίηνπο κε 

αληάιιαγκα, ιεηηνπξγία εληόο ησλ μελνδνρεηαθώλ κνλάδσλ ζηαζκώλ απηνθηλήησλ, 

εζηηαηνξίσλ, δαραξνπιαζηείσλ, θέληξσλ αλαςπρήο θαη ςπραγσγίαο, θέληξσλ 

άζιεζεο θαη πγηεηλήο, θπζηνζεξαπείαο, πιπληεξίσλ απηνθηλήησλ, πιπληεξίσλ θαη 

θαζαξηζηεξίσλ ελδπκάησλ θαη θιηλνζηξσκλώλ, ε παξαγσγή θαη εθκεηάιιεπζε 

ειεθηξηθήο ελέξγεηαο, ε εθκεηάιιεπζε θνιπκβεηηθώλ δεμακελώλ θαη νξγαλσκέλσλ 

αθηώλ θιπ.  

Ζ Δηαηξία αληιεί ηα έζνδά ηεο από ηελ εθκεηάιιεπζε ηεο ηδηόθηεηεο μελνδνρεηαθήο 

ηεο κνλάδνο ζηελ Αζήλα ην ATHENS HILTON ην νπνίν απνηειεί πόιν έιμεο 

πειαηείαο πςεινύ εηζνδεκαηηθνύ επηπέδνπ, θαζώο επίζεο θαη επηρεηξεκαηηθώλ ή 

θνηλσληθώλ δξαζηεξηνηήησλ θαη εθδειώζεσλ πςειώλ απαηηήζεσλ. Δίλαη 

εμνπιηζκέλν κε ηελ ηειεπηαία ιέμε ηεο μελνδνρεηαθήο ηερλνινγίαο θαη ηερλνγλσζίαο, 

κε άξηζηε εζσηεξηθή νξγάλσζε θαη ειθπζηηθό πεξηβάιινλ. Καιύπηεη δε όιν ην 

θάζκα ησλ μελνδνρεηαθώλ ππεξεζηώλ πνπ απαηηεί ην ζύγρξνλν πλεύκα ζηνλ ηνκέα 

ηεο πξνζθνξάο ππεξεζηώλ. 

Σν  ATHENS HILTON, ζεκείν αλαθνξάο πιένλ γηα ηελ Αζελατθή θνηλσλία, είλαη ε 

πξώηε μελνδνρεηαθή κνλάδα πνπ ιεηηνύξγεζε ζηελ Διιάδα κε δηεζλή πξόηππα.  

Τηνζεηώληαο ηε θηινζνθία ηεο δηεζλνύο αιπζίδαο HILTON ζπλέβαιε ηα κέγηζηα 

ζηελ αλάπηπμε ηνπ Διιεληθνύ ηνπξηζκνύ, όρη κόλν ζηνλ ηνκέα ησλ ππεξεζηώλ, αιιά 

παξάιιεια θαη ζηε δεκηνπξγία αμηόινγσλ επαγγεικαηηώλ, νη νπνίνη ζηειέρσζαλ ηηο 

κεηέπεηηα μελνδνρεηαθέο κνλάδεο. 

Από ηελ 1ε Οθησβξίνπ 2001 ηέζεθε ζε εθαξκνγή ζύκβαζε ιεηηνπξγίαο θαη 

δηαρεηξίζεσο κε ηελ Hilton ΔΛΛΑ΢ ΜΟΝΟΠΡΟ΢ΧΠΖ Δ.Π.Δ. ε νπνία είλαη ν 

δηαρεηξηζηήο ηεο εθκεηαιιεύζεσο θαη ηεο δηεπζύλζεσο ηνπ μελνδνρείνπ εμ’ νλόκαηνο 

θαη γηα ινγαξηαζκό ηεο «ΗΟΝΗΚΖ ΞΔΝΟΓΟΥΔΗΑΚΑΗ ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΔΗ΢ Α.Δ.». Από 

ηνλ Ννέκβξην ηνπ ηδίνπ έηνπο θαη κέρξη ην 2003 δηέθνςε ηε ιεηηνπξγία ηνπ ιόγσ 

αλαθαηλίζεσο.(http://www.ionianhe.gr/page/default.asp?la=1&id=10) 

 

http://www.ionianhe.gr/page/default.asp?la=1&id=10


34 
 

4.5 Λϊμψα εταιρύα ελληνικών ξενοδοχεύων ΑΕ  
 

Ζ Δηαηξεία Διιεληθά μελνδνρεία Λάκςα Α.Δ. είλαη κηα ηζηνξηθή εηαηξεία, ηεο νπνίαο 

ε παξνπζία θαη ε δξάζε είλαη ζπλπθαζκέλεο κε ηε δεκηνπξγία θαη ηε δηαρείξηζε ηνπ 

μελνδνρείνπ «Μεγάιε Βξεηαλία». Γξαζηεξηόηεηα ηεο εηαηξείαο είλαη ε ιεηηνπξγία 

ησλ μελνδνρείσλ ζηελ Αζήλα θαη όιε ηελ Διιάδα, θαζώο θαη νη ιεηηνπξγίεο 

εθκεηάιιεπζεο πνπ ζρεηίδνληαη κε μελνδνρεία.  

Δπηπιένλ, ε Λάκςα Α.Δ. έρεη πηνζεηήζεη θαη εθαξκόζεη κε ζπλέπεηα κηα 

απνηειεζκαηηθή πνιηηηθή γηα ηηο επηρεηξήζεηο, ε νπνία έρεη σο ζηόρν ηνλ δεκηνπξγηθό 

ζπλδπαζκό ηεο παξάδνζεο κε ηελ θαηλνηνκία.  

Βαζηθέο επηδηώμεηο ηεο επηρεηξεκαηηθήο απηήο ζηξαηεγηθήο είλαη: 

 «ε πεξαηηέξσ ελίζρπζε ηεο θήκεο ηνπ μελνδνρείνπ "Μεγάιε Βξεηάληα" θαη ε 

παξακνλή ηνπ ζηελ θνξπθή ησλ Ξελνδνρείσλ Πνιπηειείαο ηεο ρώξαο 

 ε πξνώζεζε ηνπ μελνδνρείνπ "Μεγάιε Βξεηάληα" σο ηδαληθνύ γηα incentives, 

ζηελ επξσπατθή θαη ακεξηθάληθε αγνξά 

 ε ελίζρπζε ηεο ζέζεο ηνπ μελνδνρείνπ "Hyatt Regency" ζην Βειηγξάδη ζηελ 

αλεξρόκελε ηνπξηζηηθή αγνξά ησλ Βαιθαλίσλ 

 ε πξνζθνξά αληαγσληζηηθώλ παξνρώλ γηα ηελ θαηεγνξία ησλ Ξελνδνρείσλ 

Πνιπηειείαο θαη γηα ηηο δύν απηέο ηνπξηζηηθέο κνλάδεο 

 ε επέθηαζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ησλ ππεξεζηώλ ηεο εηαηξείαο κε πνηνηηθά θαη 

θαηλνηόκα πξνγξάκκαηα θηινμελίαο 

 ε ελίζρπζε ησλ ζρέζεσλ κε έλα επξύ δίθηπν ζηξαηεγηθώλ ζπλεξγαηώλ (εηαηξείεο, 

αεξνγξακκέο, γξαθεία ηαμηδηώλ θ.ά.) 

 ε νξζή επηινγή, δηαξθήο εθπαίδεπζε θαη ζπλεηή αμηνπνίεζε ηνπ αλζξώπηλνπ 

δπλακηθνύ ηεο εηαηξείαο». (http://www.lampsa.gr/home.php?page=strategy)  

 

 

 

http://www.lampsa.gr/home.php?page=strategy
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Κεφϊλαιο 5: Ανϊλυςη αριθμοδεικτών 
 

5.1 Αριθμοδεύκτεσ Ρευςτότητασ 
 

5.1.1 Αριθμοδεύκτησ Γενικόσ Ρευςτότητασ 

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 0,20 0,40 0,53 0,67 0,67 0,20 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 0,62 1,18 1,51 1,61 0,82 4,70 

Λάκςα ΑΔ 0,13 0,37 0,72 0,27 1,15 1,27 

ΓΔΚΔ - 

President 4,59 4,79 2,58 5,35 4,78 4,93 

Μέζορ όπορ 1,39 1,69 1,34 1,98 1,86 2,78 

Πίνακαρ  1: Απιθμοδείκηηρ Γενικήρ Ρεςζηόηηηαρ 

 

Γπάθημα  1: Απιθμοδείκηηρ Γενικήρ Ρεςζηόηηηαρ 

Όπσο είπακε παξαπάλσ, έλαο αξηζκνδείθηεο γεληθήο ξεπζηόηεηαο ίζνο κε ηε κνλάδα  

ζεκαίλεη όηη ην θπθινθνξνύλ ελεξγεηηθό είλαη ίζν κε ηηο βξαρππξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο, ελώ ην ηδαληθό γηα θάζε εηαηξεία ζα είλαη κηα ηηκή κεηαμύ 1,5 θαη 2 

Από ηελ άιιε πιεπξά, έλαο δείθηεο κηθξόηεξνο ηνπ 1 ζεκαίλεη, όηη νη εηαηξείεο δελ 
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είλαη ζε ζέζε λα ηθαλνπνηνύλ ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηνπο κε ζηνηρεία ηνπ 

θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ. (Foster, 1978)  

 

Όπσο κπνξνύκε λα δνύκε από ην παξαπάλσ γξάθεκα, κόλν ην μελνδνρείν President 

δηαζέηεη ζπλερώο έλα δείθηε γεληθήο ξεπζηόηεηαο κεγαιύηεξν ηεο κνλάδαο. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, νη άιιεο ηξεηο μελνδνρεηαθέο επηρεηξήζεηο εκθαλίδνπλ ηηκέο 

κηθξόηεξεο ηνπ 1, κε ηελ εμαίξεζε ηελ Ηνληθή Ξελνδνρεία ζηελ πεξίνδν 2010-2011, 

θαη ηελ Λάκςα ην 2008. 

 

Σα παξαπάλσ απνηειέζκαηα είλαη αξθεηά αξλεηηθά, γηαηί απηά ππνδειώλνπλ ηελ 

αδπλακία ηεο θάζε εηαηξείαο λα αληαπνθξηζεί ηηο ηξέρνπζεο ππνρξεώζεηο ηνπ, 

γεγνλόο πνπ πξνθαιεί ίζσο ζεκαληηθά πξνβιήκαηα ζε απηήλ ηελ πεξίνδν ηεο θξίζεο, 

ιόγσ ηεο πεξηνξηζκέλεο ξεπζηόηεηαο θαη ηεο αδπλακίαο ησλ εηαηξηώλ λα έρνπλ 

πξόζβαζε ζε δαλεηζκό. 

 

5.1.2 Αριθμοδεύκτησ Ειδικόσ Ρευςτότητασ 

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 0,18 0,39 0,51 0,64 0,64 0,19 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 0,55 1,06 1,39 1,49 0,73 4,61 

Λάκςα ΑΔ 0,12 0,32 0,67 0,25 1,10 1,22 

ΓΔΚΔ - 

President 4,53 4,77 2,55 5,31 4,75 4,90 

Μέζορ όπορ 1,35 1,64 1,28 1,92 1,81 2,73 

Πίνακαρ  2: Απιθμοδείκηηρ Ειδικήρ Ρεςζηόηηηαρ 
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Γπάθημα 2: Απιθμοδείκηηρ Ειδικήρ Ρεςζηόηηηαρ 

Όπσο αλαθέξακε θαη παξαπάλσ, ν αξηζκνδείθηεο εηδηθήο ξεπζηόηεηαο απνηειεί 

θαιύηεξε έλδεημε ηεο ηθαλόηεηαο κηαο επηρεηξήζεσο λα εμνθιεί ηηο ηξέρνπζεο 

ππνρξεώζεηο ηεο από όηη ν πξνεγνύκελνο αξηζκνδείθηεο. (Sokolov, 2008) 

Από ην παξαπάλσ γξάθεκα είλαη ζαθέο, όηη κόλν ην μελνδνρείν President είλαη 

εθείλε ε εηαηξία ε νπνία εκθαλίδεη αξηζκνδείθηε εηδηθήο ξεπζηόηεηαο κεγαιύηεξν 

ηεο κνλάδαο γηα όιε ηελ ππό κειέηε πεξίνδν, ζε αληίζεζε κε ηηο ππόινηπεο εηαηξίεο, 

νη νπνίεο κε εμαίξεζε ηελ Ηνληθή Ξελνδνρεία ηα έηε 2007, 2009, 2010 θαη 2011θαη ηε 

Λάκςα ηελ πεξίνδν 2007 – 2008 εκθαλίδνπλ αξηζκνδείθηεο κηθξόηεξνπο ηεο 

κνλάδαο. 

Απηό ζεκαίλεη όηη ην President είλαη ζε ζέζε λα εμνθιεί ρσξίο ηδηαίηεξα πξνβιήκαηα 

ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηνπ κε ρξήζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ θπθινθνξνύληνο 

ελεξγεηηθνύ, ζε πεξίπησζε πνπ ρξεηαζηεί, ζε αληίζεζε κε ηηο άιιεο εηαηξίεο, πνπ 

παξνπζηάδνπλ δπζθνιίεο ζην ζπγθεθξηκέλν θνκκάηη. 

Δπίζεο ην γεγνλόο, όηη ν θιάδνο έρεη επεξεαζηεί ζε κεγάιν βαζκό από ηελ θξίζε, 

πξνθύπηεη από ηε ρεηξνηέξεπζε ησλ ζπγθεθξηκέλσλ δεηθηώλ γηα ηηο παξαπάλσ 

εηαηξίεο (εμαίξεζε ην President), γεγνλόο πνπ ππνδειώλεη ζεκαληηθά πξνβιήκαηα 

ζην θνκκάηη ηεο ξεπζηόηεηαο, ηα νπνία πξνήιζαλ από ην μέζπαζκα ηεο θξίζεο ην 

2010 ζηελ Διιάδα. 

 

0,00

1,00

2,00

3,00

4,00

5,00

6,00

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Αςτζρασ Βουλιαγμζνθσ

Ιονικι Ξενοδοχεία

Λάμψα ΑΕ

ΓΕΚΕ - President



38 
 

5.1.3 Αριθμοδεύκτησ Σαμειακόσ Ρευςτότητασ 

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 0,01 0,12 0,27 0,22 0,35 0,10 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 0,27 0,55 0,79 0,89 0,20 0,26 

Λάκςα ΑΔ 0,04 0,12 0,21 0,04 0,53 0,73 

ΓΔΚΔ - 

President 3,76 4,18 0,21 0,24 0,20 4,57 

Μέζορ όπορ 1,02 1,24 0,37 0,35 0,32 1,42 

Πίνακαρ  3: Απιθμοδείκηηρ Ταμειακήρ Ρεςζηόηηηαρ 

 

Γπάθημα 3: Απιθμοδείκηηρ Ταμειακήρ Ρεςζηόηηηαρ 

Ο αξηζκνδείθηεο ηακεηαθήο ξεπζηόηεηαο παξνπζηάδεη ηνλ απζηεξόηεξν ηξόπν 

κέηξεζεο ηεο ηθαλόηεηαο κηαο επηρείξεζεο λα ηθαλνπνηεί ηηο βξαρππξόζεζκεο 

ππνρξεώζεηο ηεο. 

Από ην παξαπάλσ γξάθεκα είλαη θαλεξό όηη ην μελνδνρείν President ηα έηε 2007, 

2011 θαη 2012 εκθαλίδεη ηνλ πςειόηεξν αξηζκνδείθηε ηακεηαθήο ξεπζηόηεηαο ζε 

ζρέζε κε ηηο άιιεο εηαηξίεο, ζπλεπώο ε ξεπζηόηεηα ηνπ κπνξεί λα ραξαθηεξηζηεί σο 

ζπγθξηηηθά θαιύηεξε έλαληη ησλ ππνινίπσλ αληαγσληζηώλ. Από ηελ άιιε πιεπξά, ν 

Αζηέξαο Βνπιηαγκέλεο θαη ε Λάκςα εκθαλίδνπλ ηνπο ρακειόηεξνπο αξηζκνδείθηεο 

0,00

0,50

1,00

1,50

2,00

2,50

3,00

3,50

4,00

4,50

5,00

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Αςτζρασ Βουλιαγμζνθσ

Ιονικι Ξενοδοχεία

Λάμψα ΑΕ

ΓΕΚΕ - President



39 
 

ηακεηαθήο ξεπζηόηεηαο, ελώ εθηόο απηνύ εκθαλίδνπλ κηα δηαξθώο πησηηθή ηάζε, από 

ην μέζπαζκα ηεο θξίζεο ην 2010 θαη έπεηηα. 

΢ηελ πξάμε, απηό ζεκαίλεη, όηη νη εηαηξίεο απηέο πηζαλόλ λα αληηκεησπίδνπλ ήδε λα 

αληηκεησπίζνπλ ην άκεζν κέιινλ πξνβιήκαηα ξεπζηόηεηαο θαη γηα απηό ην ιόγν 

απαηηείηαη ε πνξεία ηνπ δείθηε απηνύ λα ιεθζεί ζνβαξά ππόςε από ηηο δηνηθήζεηο 

ηνπο. 

5.2 Αριθμοδεύκτεσ  Δραςτηριότητασ  

5.2.1 Αριθμοδεύκτησ Σαχύτητασ Κυκλοφορύασ ενεργητικού  

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 0,13 0,14 0,14 0,14 0,13 0,14 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 

                 

0,12      

           

0,15      

           

0,15      

           

0,17      

           

0,21  0,18     

Λάκςα ΑΔ 0,16 0,20 0,20 0,21 0,25 0,29 

ΓΔΚΔ - 

President 0,14 0,13 0,13 0,14 0,15 0,15 

Μέζορ όπορ 0,14 0,16 0,16 0,17 0,19 0,19 

Πίνακαρ  4: Απιθμοδείκηηρ Τασύηηηαρ Κςκλοθοπίαρ ενεπγηηικού 

 

Γπάθημα  4: Απιθμοδείκηηρ Τασύηηηαρ Κςκλοθοπίαρ ενεπγηηικού 
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Δίλαη γεγνλόο, όηη ν ελ ιόγσ δείθηεο παξέρεη ελδείμεηο γηα ην πόζν ε επηρείξεζε 

ρξεζηκνπνηεί εληαηηθά ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία πξνθεηκέλνπ λα πξαγκαηνπνηεί 

ηηο πσιήζεηο ηεο. Από απηό θαίλεηαη αλ ππάξρεη ππεξεπέλδπζε θεθαιαίσλ ζηελ 

επηρείξεζε ζε ζρέζε κε ην ύςνο ησλ πσιήζεσλ ηεο. (Kieso, Weygandt & Warfield, 

2001) 

 

Από ην παξαπάλσ γξάθεκα βιέπνπκε, όηη ν αξηζκνδείθηεο απηό είλαη ηδηαίηεξα 

ρακειόο ζε όιεο ηηο εηαηξίεο πνπ κειεηάκε, ελώ ε πνξεία ηνπ είλαη θζίλνπζα από ην 

μέζπαζκα ηεο θξίζεο θαη έπεηηα, γεγνλόο ην νπνίν ζεκαίλεη όηη νη εηαηξίεο 

ρξεζηκνπνηνύλ νινέλα θαη ιηγόηεξν ηα πεξηνπζηαθά ηνπο ζηνηρεία γηα ηε δεκηνπξγία 

πσιήζεσλ, θάηη ην νπνίν πξέπεη λα σζήζεη ηηο εηαηξίεο λα απμήζνπλ ην βαζκό 

ρξεζηκνπνηήζεσο απηώλ ή λα πξνβνύλ ζε ξεπζηνπνίεζε κέξνπο ησλ πσιήζεσλ πνπ 

πξαγκαηνπνηνύλ. (Νηάξρνο, 2004) 

5.2.2 Αριθμοδεύκτησ Σαχύτητασ Κυκλοφορύασ αποθεμϊτων  

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 76,70 74,57 78,43 58,26 40,87 60,13 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 36,75 34,39 33,20 35,48 37,80 38,02 

Λάκςα ΑΔ 39,78 48,21 43,35 42,59 46,04 53,31 

ΓΔΚΔ - 

President 86,59 67,49 58,65 64,31 57,82 58,96 

Μέζορ όπορ 59,96 56,17 53,41 50,16 45,63 52,61 

Πίνακαρ  5: Απιθμοδείκηηρ Τασύηηηαρ Κςκλοθοπίαρ αποθεμάηυν 
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Γπάθημα 5: Απιθμοδείκηηρ Τασύηηηαρ Κςκλοθοπίαρ αποθεμάηυν 

 

Όπσο αλαθέξακε παξαπάλσ, ν αξηζκνδείθηεο απηόο επηηξέπεη λα δνύκε πόζεο θνξέο 

αλαλεώζεθαλ ηα απνζέκαηα ηεο επηρείξεζεο ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηεο κέζα ζηε 

ρξήζε. Υξεζηκνπνηείηαη δειαδή γηα λα δηαπηζησζεί ε ηαρύηεηα κε ηελ νπνία ηα 

απνζέκαηα δηαηέζεθαλ θαη αληηθαηαζηάζεθαλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ρξήζεο 

Από ην παξαπάλσ γξάθεκα θαίλεηαη μεθάζαξα, όηη νη εηαηξίεο ηνπ θιάδνπ απηνύ 

εκθαλίδνπλ ηδηαίηεξα πςειέο ηηκέο ζην δείθηε απηό, ελώ από ηηο ηέζζεξηο εηαηξίεο 

κόλν ε Λάκςα εκθαλίδεη κεηνύκελν ξπζκό ηα ηειεπηαία ρξόληα. Σν γεγνλόο, όηη όιεο 

νη εηαηξίεο ηνπ θιάδνπ ησλ μελνδνρείσλ εκθαλίδνπλ ηδηαίηεξα απμεκέλεο ηηκέο, κε 

πξνεμέρνλ ην μελνδνρείν President αληαλαθιά, όηη δελ  ππάξρνπλ δπζθνιίεο ζηελ 

πώιεζε ησλ απνζεκάησλ ησλ εηαηξηώλ απηώλ, ηα νπνία αλαλεώλνληαη πνιιέο θνξέο 

θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ρξήζεο, ην νπνίν είλαη ηδηαίηεξα ελζαξξπληηθό γηα ηελ 

κειινληηθή πνξεία ησλ εηαηξηώλ θαη ηνπ θιάδνπ γεληθόηεξα. 
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5.2.3 Αριθμοδεύκτησ Σαχύτητασ Ειςπρϊξεωσ απαιτόςεων  

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 24,44 15,45 13,43 12,69 19,97 18,95 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 15,32 14,83 10,66 10,55 10,01 9,30 

Λάκςα ΑΔ 16,29 19,83 16,42 14,29 13,70 12,88 

ΓΔΚΔ - 

President 45,18 35,96 49,34 33,83 34,08 34,14 

Μέζορ όπορ 25,31 21,52 22,46 17,84 19,44 18,82 

Πίνακαρ  6: Απιθμοδείκηηρ Τασύηηηαρ είζππαξηρ απαιηήζευν 

 

Γπάθημα  6: Απιθμοδείκηηρ Τασύηηηαρ είζππαξηρ απαιηήζευν 

Όπσο αλαθέξζεθε θαη παξαπάλσ, ν αξηζκνδείθηεο απηόο δείρλεη ηνλ αξηζκό ησλ 

θνξώλ πνπ ην πνζό ησλ εηζπξαθηέσλ ινγαξηαζκώλ (απαηηήζεσλ) ζπιιέγνληαη εληόο 

ηνπ έηνπο. (Hossan & Habib, 2010) Από ην παξαπάλσ γξάθεκα είλαη ζαθέο όηη ην 

μελνδνρείν President έρεη ην κεγαιύηεξν αξηζκνδείθηε ηαρύηεηαο είζπξαμεο ησλ 

απαηηήζεσλ γεγνλόο ην νπνίν δείρλεη όηη ρξεηάδεηαη ιηγόηεξεο εκέξεο θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο πεξηόδνπ γηα λα εηζπξάμεη ηηο απαηηήζεηο ηνπ. Από ηελ άιιε πιεπξά, 

ζηελ ηειεπηαία ζέζε βιέπνπκε ηελ Ηνληθή Ξελνδνρεία, ε νπνία ρξεηάδεηαη 

πεξηζζόηεξεο εκέξεο ζε ζρέζε κε ηηο άιιεο εηαηξίεο (θαζόια ηελ πεξίνδν πνπ 
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κειεηάκε) γηα λα εηζπξάμεη ηηο απαηηήζεηο, θάηη ην νπνίν πηζαλόλ λα επηβαξύλεη 

αξλεηηθά ηα επίπεδα ξεπζηόηεηαο ηεο εηαηξίαο. 

Παξόια απηά, όιεο νη εηαηξίεο εκθαλίδνπλ ζρεηηθά πςεινύο αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο 

είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ, γεγνλόο ην νπνίν εθιακβάλεηαη σο αλακελόκελν, θαζώο  

ε πιεηνςεθία ησλ πειαηώλ ησλ μελνδνρείσλ εμνθινύλ ηηο ππνρξεώζεηο ηνπο θαηά ηε 

ζηηγκή ηεο αλαρώξεζεο από ην μελνδνρείν, δίλνληαο κε ηνλ ηξόπν απηό ηε 

δπλαηόηεηα ζην μελνδνρείν λα ζπιιέμεη ηα ρξήκαηά ηνπ πην εύθνια ζε ζρέζε κε ηηο 

εηαηξίεο άιισλ θιάδσλ. 

5.2.4 Αριθμοδεύκτησ Σαχύτητασ εξόφληςησ βραχυπρόθεςμων υποχρεώςεων  

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 0,98 1,07 1,33 1,77 1,14 0,69 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 2,61 4,30 4,02 4,23 3,36 3,43 

Λάκςα ΑΔ 0,68 2,19 2,41 0,81 2,48 2,58 

ΓΔΚΔ - 

President 4,98 1,98 1,27 2,20 1,65 1,83 

Μέζορ όπορ 2,31 2,38 2,26 2,25 2,16 2,13 

Πίνακαρ  7: Απιθμοδείκηηρ Τασύηηηαρ εξόθληζηρ βπασςππόθεζμυν ςποσπεώζευν  

 

Γπάθημα  7: Απιθμοδείκηηρ Τασύηηηαρ εξόθληζηρ βπασςππόθεζμυν ςποσπεώζευν 

0,00

1,00

2,00

3,00

4,00

5,00

6,00

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Αςτζρασ Βουλιαγμζνθσ

Ιονικι Ξενοδοχεία

Λάμψα ΑΕ

ΓΕΚΕ - President



44 
 

Όπσο αλαθέξζεθε θαη παξαπάλσ, ν αξηζκνδείθηεο απηόο δείρλεη πόζεο θνξέο κέζα 

ζηε ρξήζε ην θόζηνο πσιεζέλησλ θαιύπηεη ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο ηεο 

επηρείξεζεο 

Από ην παξαπάλσ γξάθεκα θαίλεηαη όηη ην μελνδνρείν President εκθαλίδεη κηα 

αλνδηθή ηάζε ζην δείθηε απηό από ην 2010 θαη κεηά γεγνλόο ην νπνίν ππνδειώλεη, 

όηη παξά ηελ θξίζε είλαη ζε ζέζε λα εμνθιεί ηνπο πξνκεζεπηέο ηνπ ζην κηθξόηεξν 

ρξνληθό δηάζηεκα ζε ζύγθξηζε κε ηηο άιιεο εηαηξίεο.  

Από ηελ άιιε πιεπξά, αλεζπρεηηθή είλαη ε πηώζε ηνπ αξηζκνδείθηε ζηελ Ηνληθή 

Ξελνδνρεία, γεγνλόο πνπ δείρλεη όηη κεηά ην 2010 αληηκεησπίδεη πξνβιήκαηα ζην λα 

εμνθιεί ηηο βξαρππξόζεζκεο ππνρξεώζεηο, πηζαλόλ απόξξνηα πξνβιεκάησλ 

ξεπζηόηεηαο, κε απνηέιεζκα λα ρξεηάδεηαη ρξόλν κε ην ρξόλν πεξηζζόηεξεο εκέξεο 

γηα λα εμνθιήζεη απηέο. 

Σέινο, ε Λάκςα ΑΔ εκθαλίδεη ηηο κεγαιύηεξεο δπζθνιίεο ζηελ απνπιεξσκή ησλ 

ππνρξεώζεώλ ηεο, θαζώο εθηόο ηεο πησηηθήο πνξεία ηνπ δείθηε, γηα ην 2012 

εκθαλίδεη ηε ρακειόηεξε ηηκή, ζηνηρείν πνπ δείρλεη όηη ρξεηάδεηαη ηηο πεξηζζόηεξεο 

εκέξεο ζε ζύγθξηζε κε ηηο άιιεο ππό κειέηε εηαηξίεο γηα λα θαιύςεη ηηο ππνρξεώζεηο 

ηεο. 

5.2.5 Αριθμοδεύκτησ Σαχύτητασ Κυκλοφορύασ Ιδύων Κεφαλαύων 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 0,16 0,17 0,17 0,17 0,16 0,23 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 0,21 0,26 0,27 0,31 0,37 0,38 

Λάκςα ΑΔ 0,32 0,37 0,38 0,40 0,50 0,52 

ΓΔΚΔ - 

President 0,17 0,17 0,18 0,18 0,19 0,20 

Μέζορ όπορ 0,21 0,24 0,25 0,26 0,30 0,33 

Πίνακαρ  8: Απιθμοδείκηηρ Τασύηηηαρ κςκλοθοπίαρ ιδίυν κεθαλαίυν  
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Γπάθημα  8: Απιθμοδείκηηρ Τασύηηηαρ κςκλοθοπίαρ ιδίυν κεθαλαίυν  

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο θπθινθνξία ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ δείρλεη ην βαζκό 

ρξεζηκνπνηήζεσο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο. 

΢πλεπώο δείρλεη ηηο πσιήζεηο πνπ πξαγκαηνπνίεζε ε επηρείξεζε κε θάζε κνλάδα 

ηδίσλ θεθαιαίσλ. 

Από ην παξαπάλσ γξάθεκα είλαη πξνθαλέο όηη ν αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο ηδίσλ 

θεθαιαίσλ εκθαλίδεη κηα δηαρξνληθή κείσζε γηα όιεο ηηο εηαηξίεο ηνπ θιάδνπ, κε 

εμαίξεζε ηνλ Αζηέξα Βνπιηαγκέλεο, πνπ εκθαλίδεη ειαθξά άλνδν, γεγνλόο ην νπνίν 

ππνδειώλεη όηη κε ην πέξαζκα ησλ ρξόλσλ νη εηαηξίεο κεηώλνπλ ηελ ρξήζε ησλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ ηνπο γηα ηελ παξαγσγή πσιήζεσλ θαη ζηξέθνληαη πξνθαλώο ζηα μέλα 

θεθάιαηα γηα ηελ παξαγσγή πσιήζεσλ. 

Σέινο, είλαη μεθάζαξν όηη ε Λάκςα ΑΔ είλαη εθείλε ε μελνδνρεηαθή εηαηξία πνπ 

θαίλεηαη λα ρξεζηκνπνηεί πεξηζζόηεξν εληαηηθά ηα ίδηα θεθάιαηά ηεο γηα ηελ 

παξαγσγή πσιήζεσλ, ζηνηρείν ηδηαίηεξα ζεκαληηθό ζηελ ζεκεξηλή ιόγσ θξίζεο 

επνρή, όπνπ ε πξόζβαζε ζε δαλεηζκό είλαη αξθεηά δύζθνιε γηα ηηο εηαηξίεο. 
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5.3 Αριθμοδεύκτεσ αποδοτικότητασ 
 

5.3.1 Αριθμοδεύκτησ Μικτού Κϋρδουσ 

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο -9,67% -10,76% -5,39% 3,06% -0,96% 1,01% 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία -0,55% 11,18% 14,10% 14,54% 22,35% 22,77% 

Λάκςα ΑΔ 7,13% 18,51% 23,26% 28,46% 38,42% 39,80% 

ΓΔΚΔ - 

President 28,34% 33,40% 34,04% 39,50% 47,05% 46,37% 

Μέζορ όπορ 11,42% 18,46% 19,20% 21,39% 27,20% 27,49% 

Πίνακαρ  9: Απιθμοδείκηηρ Μικηού κέπδοςρ  

 

Γπάθημα 9: Απιθμοδείκηηρ Μικηού κέπδοςρ  

Ο αξηζκνδείθηεο κηθηνύ θέξδνπο παξέρεη έλα κέηξν αμηνιόγεζεο ηεο απνδνηηθόηεηαο 

ησλ επηρεηξήζεσλ, δείρλνληαο δειαδή ηε ιεηηνπξγηθή απνηειεζκαηηθόηεηα κηαο 

επηρείξεζεο θαη ηελ πνιηηηθή ηηκώλ απηήο. Οπζηαζηηθά, δείρλεη πόζν απνηειεζκαηηθά 

ε εηαηξία παξάγεη θαη πνπιάεη ηα πξντόληα ηεο. (NGFL Wales business studies – a 

Level resources, 2008) 
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Όπσο θαίλεηαη από ην παξαπάλσ γξάθεκα, ν αξηζκνδείθηεο απηόο εκθαλίδεη κηα 

θζίλνπζα πνξεία ζε όιεο ηηο ππό κειέηε εηαηξίεο, γεγνλόο ην νπνίν ζπλεπάγεηαη κηα 

κείσζε ηεο ιεηηνπξγηθήο απνηειεζκαηηθόηεηαο ησλ εηαηξηώλ, ελώ αθόκα ρεηξόηεξα 

είλαη ηα πξάγκαηα ζηνλ Αζηέξα Βνπιηαγκέλεο, ν νπνίνο από ην 2008 θαη κεηά ιόγσ 

αξλεηηθνύ κηθηνύ θέξδνπο (δειαδή δεκηώλ) εκθαλίδεη αξηζκνδείθηε κηθηνύ θέξδνπο 

κηθξόηεξν ηνπ κεδελόο. Ζ παξαπάλσ πνξεία ηνπ δείθηε, δείρλεη όηη νη μελνδνρεηαθέο 

επηρεηξήζεηο αδπλαηνύλ λα  αληηκεησπίζνπλ ηηο απμήζεηο ηνπ θόζηνπο ησλ 

πσινύκελσλ πξντόλησλ ηνπο, κε απνηέιεζκα ρξόλν κε ην ρξόλν ηα πεξηζώξηα κηθηνύ 

θέξδνπο ηνπο λα κεηώλνληαη. 

5.3.2 Αριθμοδεύκτησ Καθαρού Κϋρδουσ 

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο -35,37% -43,90% -28,70% -32,28% -52,77% -36,87% 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία -17,19% -7,14% 5,91% 2,24% 18,54% 11,28% 

Λάκςα ΑΔ -33,69% -28,41% -9,78% 2,22% 9,12% 15,03% 

ΓΔΚΔ - 

President 28,11% 46,02% -11,10% 40,32% 50,45% 51,97% 

Μέζορ όπορ 28,59% 31,37% 13,87% 19,27% 32,72% 28,79% 

Πίνακαρ  10: Απιθμοδείκηηρ Καθαπού κέπδοςρ  

 

Γπάθημα 10: Απιθμοδείκηηρ Καθαπού κέπδοςρ  
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Όπσο είπακε θαη παξαπάλσ, ν δείθηεο θαζαξνύ πεξηζσξίνπ θέξδνπο δείρλεη πόζν 

απνηειεζκαηηθή είλαη ε εηαηξεία είλαη ζηελ κεηαηξνπή ησλ πσιήζεσλ ζε θέξδνο. 

(Ganbaatar, 2010) 

Παξαηεξώληαο ην παξαπάλσ γξάθεκα, βιέπνπκε όηη ν αξηζκνδείθηεο θαζαξνύ 

πεξηζσξίνπ θέξδνπο κεηώλεηαη κε ηελ πάξνδν ησλ ρξόλσλ ζε όιεο ηηο εηαηξίεο ζε 

ζρέζε (κε εμαίξεζε ηνλ Αζηέξα Βνπιηαγκέλεο, ν νπνίνο όκσο έρεη ήδε αξλεηηθό 

πεξηζώξην θέξδνπο), γεγνλόο πνπ ζεκαίλεη, όηη ην πνζνζηό θέξδνπο πνπ κέλεη ζηηο 

εηαηξίεο κεηά ηελ αθαίξεζε από ηηο θαζαξέο πσιήζεηο ηνπ θόζηνπο πσιεζέλησλ θαη 

ησλ ινηπώλ εμόδσλ κεηώλεηαη ρξόλν κε ην ρξόλν. 

Δπηπιένλ αμίδεη λα ζεκεησζεί, όηη κε εμαίξεζε ην μελνδνρείν President, όια ηα άιια 

μελνδνρεία παξνπζηάδνπλ δεκηέο κε ηελ πάξνδν ησλ εηώλ, θάηη ην νπνίν ζεκαίλεη, όηη 

είλαη δεκηνγόλα ζηελ παξνύζα θάζε, ζπλεπώο πξέπεη λα ιεθζνύλ κέηξα, ηα νπνία ζα 

ιεηηνπξγήζνπλ πξνο ηελ επαλαθνξά ησλ εηαηξηώλ απηώλ ζηελ θεξδνθνξία. 

5.3.3 Αριθμοδεύκτησ αποδοτικότητασ ενεργητικού 

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο -4,48% -6,09% -4,15% -4,65% -7,08% -5,02% 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία -2,09% -1,11% 0,06% 0,39% 3,81% 1,95% 

Λάκςα ΑΔ -5,54% -5,57% -1,98% 0,46% 2,27% 4,40% 

ΓΔΚΔ - 

President 3,84% 6,17% -1,47% 5,75% 7,56% 7,80% 

Μέζορ όπορ -2,06% -1,65% -1,88% 0,48% 1,64% 2,28% 

Πίνακαρ  11: Απιθμοδείκηηρ Αποδοηικόηηηαρ Ενεπγηηικού  
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Γπάθημα 11: Απιθμοδείκηηρ Αποδοηικόηηηαρ Ενεπγηηικού  

Όπσο αλαθέξακε παξαπάλσ, ν ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο κεηξάεη ηελ απόδνζε ησλ 

ζπλνιηθώλ πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ κηαο επηρείξεζεο θαη επηηξέπεη ηελ αμηνιόγεζε 

ηεο απνηειεζκαηηθόηεηαο ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο. Ο δείθηεο θαλεξώλεη ηελ ηθαλόηεηα 

ηεο λα κπνξεί λα επηδήζεη νηθνλνκηθά θαη λα πξνζειθύζεη θεθάιαηα πνπ 

πξνζθέξνληαη γηα επέλδπζε, «αληακείβνληαο» ηα αλάινγα. (Νηάξρνο, 2004) 

Από ηνλ παξαπάλσ πίλαθα είλαη πξνθαλέο, όηη κόλν ην μελνδνρείν President 

εκθαλίδεη αξηζκνδείθηε απνδνηηθόηεηαο ελεξγεηηθνύ κεγαιύηεξν ηνπ κεδελόο, 

γεγνλόο ην νπνίν εμεγείηαη θαζώο είλαη ην κόλν μελνδνρείν πνπ εκθαλίδεη κε 

εμαίξεζε ην 2010 ζηαζεξά θέξδε.  

Από ηελ άιιε πιεπξά, ην γεγνλόο όηη νη άιιεο ηξεηο ππό κειέηε εηαηξίεο εκθαλίδνπλ 

αξλεηηθό αξηζκνδείθηε απνδνηηθόηεηαο ελεξγεηηθνύ, δείρλνπλ όηη ιακβάλνπλ 

ειάρηζηα πνζά ησλ εζόδσλ, ηα νπνία είλαη σο έλα βαζκό αλακελόκελα, αλ ιάβνπκε 

ππόςε καο ηηο αξλεηηθέο επηδξάζεηο ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ζηελ ηνπξηζηηθή 

βηνκεραλία θαη ηελ μελνδνρεηαθή ζπλεπαθόινπζα ηελ πεξίνδν απηή. Υαξαθηεξηζηηθό 

είλαη ην ελδερόκελν εμόδνπ ηεο Διιάδνο από ην επξώ ην 2012, ην νπνίν έπιεμε 

ζεκαληηθά ηνλ ηνπξηζηηθό ηνκέα, κεηώλνληαο ζεκαληηθά ηε πξνζέιεπζε ησλ 

ηνπξηζηώλ ηε ρξνληά εθείλε. 
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5.3.4 Αριθμοδεύκτησ αποδοτικότητασ Ιδύων Κεφαλαύων 

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο -5,62% -7,48% -4,96% -5,42% -8,19% -8,42% 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία -3,61% -1,89% 1,57% 0,69% 6,87% 4,32% 

Λάκςα ΑΔ -10,64% -10,42% -3,67% 0,88% 4,52% 7,87% 

ΓΔΚΔ - 

President 4,77% 7,66% -2,00% 7,44% 9,83% 10,48% 

Μέζορ όπορ -3,78% -3,03% -2,27% 0,90% 3,26% 3,56% 

Πίνακαρ  12: Απιθμοδείκηηρ Αποδοηικόηηηαρ Ιδίυν Κεθαλαίυν 

 

Γπάθημα 12: Απιθμοδείκηηρ Αποδοηικόηηηαρ Ιδίυν Κεθαλαίυν 

Ο αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ δείρλεη πόζν απνηειεζκαηηθά 

θάζε εηαηξεία ρξεζηκνπνηεί ηα ίδηα θεθάιαηα ησλ θνηλώλ κεηνρώλ ζηελ εηαηξεία. 

(Sharma, 2008)  

 

Από ην παξαπάλσ γξάθεκα είλαη θαλεξό, όηη κε εμαίξεζε ην μελνδνρείν President, 

όιεο νη άιιεο εηαηξίεο έρνπλ αξλεηηθή απόδνζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ, θάηη πνπ 

ζεκαίλεη όηη νη κέηνρνη ηεο εηαηξείαο έρνπλ απώιεηεο απηή ηε πεξίνδν, αληί θεξδώλ, 

ην νπνίν είλαη έλα πνιύ αξλεηηθό ζεκάδη γηα ηνπο επελδπηέο, νη νπνίνη δελ είλαη 
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δηαηεζεηκέλνη λα επελδύζνπλ ζε εηαηξείεο πνπ δίλνπλ αξλεηηθέο απνδόζεηο, όπσο 

είλαη πνιύ πηζαλό λα ράζνπλ ηα ρξήκαηά ηνπο. 

5.4 Αριθμοδεύκτεσ διϊρθρωςησ κεφαλαύων και βιωςιμότητασ  

5.4.1  Αριθμοδεύκτησ κεφαλαιακόσ διϊρθρωςησ 

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 0,80 0,81 0,84 0,86 0,86 0,60 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 0,58 0,59 0,58 0,56 0,55 0,45 

Λάκςα ΑΔ 0,52 0,53 0,54 0,52 0,50 0,56 

ΓΔΚΔ - 

President 0,81 0,81 0,73 0,77 0,77 0,74 

Μέζορ όπορ 0,68 0,69 0,67 0,68 0,67 0,59 

Πίνακαρ  13: Απιθμοδείκηηρ κεθαλαιακήρ διάπθπυζηρ 

 

Γπάθημα 13: Απιθμοδείκηηρ κεθαλαιακήρ διάπθπυζηρ 

Όπσο αλαθέξακε θαη παξαπάλσ, ν δείθηεο Κεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο είλαη 

απνηειεζκαηηθόο όηαλ θηλείηαη ζε ρακειά επίπεδα. Απηό ζεκαίλεη πσο ππάξρεη 

δηεπθόιπλζε ζηελ εμσηεξηθή ρξεκαηνδόηεζε θαη πσο ην κεγαιύηεξν κέξνο ησλ 

θεξδώλ παξακέλεη ζηνπο θνηλνύο κεηόρνπο. (Νηάξρνο, 2004) 
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Από ην παξαπάλσ γξάθεκα είλαη θαλεξό όηη ν δείθηεο απηόο παξακέλεη ζε ρακειά 

επίπεδα γηα ηελ Ηνληθή Ξελνδνρεία θαη ηε Λάκςα, γεγνλόο ην νπνίν δείρλεη όηη 

ππάξρνπλ δηεπθνιύλζεηο ζηελ εμσηεξηθή ρξεκαηνδόηεζε θαη όηη ην κεγαιύηεξν 

κέξνο ησλ θεξδώλ παξακέλνπλ ζηνπο κεηόρνπο ησλ εηαηξηώλ. 

Από ηελ άιιε πιεπξά ην μελνδνρείν President θαη ν Αζηέξαο Βνπιηαγκέλεο 

εκθαλίδνπλ πςειέο ηηκέο, νη νπνίεο είλαη θνληά ζηε κνλάδα, γεγνλόο πνπ πηζαλόλ λα 

ζρεηίδεηαη κε δπζθνιίεο ζηελ επηπιένλ εμσηεξηθή ρξεκαηνδόηεζε θαη νη εμσηεξηθνί 

επελδπηέο λα αλακέλνπλ ηνπο θνηλνύο κεηόρνπο λα ρξεκαηνδνηήζνπλ πξώηνη 

5.4.2 Αριθμοδεύκτησ Κϊλυψησ Παγύων ό Κεφαλαύων  

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 0,82 0,86 0,89 0,91 0,94 0,62 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 0,60 0,61 0,61 0,60 0,61 0,56 

Λάκςα ΑΔ 0,54 0,55 0,57 0,55 0,54 0,61 

ΓΔΚΔ - 

President 0,89 1,03 0,89 0,98 1,00 0,95 

Μέζορ όπορ 0,71 0,76 0,74 0,76 0,77 0,69 

Πίνακαρ  14: Απιθμοδείκηηρ κάλςτηρ παγίυν ή κεθαλαίυν 

 

Γπάθημα 14: Απιθμοδείκηηρ κάλςτηρ παγίυν ή κεθαλαίυν 
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Δίλαη γεγνλόο, όηη ν Αξηζκνδείθηεο Κάιπςεο Παγίσλ καο παξέρεη ηνλ ηξόπν 

ρξεκαηνδνηήζεσο ησλ παγίσλ κηαο επηρείξεζεο. Όηαλ κειεηάηαη δηαρξνληθά δείρλεη 

ηε πνιηηηθή πνπ αθνινπζεί κηα επηρείξεζε σο πξνο ηνλ ηξόπν ρξεκαηνδνηήζεσο ησλ 

παγίσλ ηεο ζηνηρείσλ. 

 

Παξαηεξώληαο ην παξαπάλσ γξάθεκα βιέπνπκε, όηη κόλν ην μελνδνρείν President 

εκθαλίδεη κηα ζεκαληηθή κείσζε ηνπ δείθηε θίλεζεο παγίσλ ην 2012, ζε αληίζεζε κε 

ηηο άιιεο εηαηξίεο πνπ ε πνξεία ηνπ δείθηε παξακέλνπλ ζρεδόλ ζηαζεξή. 

΢ηε πξάμε ε κείσζε ηνπ δείθηεο θάιπςεο παγίσλ γηα ην μελνδνρείν President δείρλεη 

όηη ηα πνζά πνπ δηαηέζεθαλ γηα ηελ αύμεζε ηνπ ππελδεδπκέλνπ παγίνπ θεθαιαίνπ 

έρνπλ αληιεζεί, θαηά ην κεγαιύηεξν πνζνζηό, από δαλεηζκό θαη όρη από ηε 

ρξεζηκνπνίεζε ηδίσλ πεγώλ θεθαιαίσλ, θάηη ην νπνίν εμεγείηαη, θαζώο ε εηαηξία 

εκθαλίδεη ηδηαίηεξα πςεινύο αξηζκνδείθηεο ξεπζηόηεηαο, ζπλεπώο έρεη ηε 

δπλαηόηεηα λα ρξεκαηνδνηήζεη ηα πάγηα ηεο κέζσ δαλεηαθώλ θεθαιαίσλ. 

5.4.3 Αριθμοδεύκτησ Πιϋςεωσ Ξϋνου Κεφαλαύου 

 

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 0,20 0,19 0,16 0,14 0,14 0,40 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 0,42 0,41 0,42 0,44 0,45 0,55 

Λάκςα ΑΔ 0,48 0,47 0,46 0,48 0,50 0,44 

ΓΔΚΔ - 

President 0,19 0,19 0,27 0,23 0,23 0,26 

Μέζορ όπορ 0,32 0,31 0,33 0,32 0,33 0,41 

Πίνακαρ  15: Απιθμοδείκηηρ πιέζευρ ξένος κεθαλαίος 



54 
 

 

Γπάθημα  15: Απιθμοδείκηηρ πιέζευρ ξένος κεθαλαίος 

Ο αξηζκνδείθηεο απηόο καο δείρλεη ην πνζνζηό ησλ πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ πνπ έρεη 

ρξεκαηνδνηεζεί από ηνπο βξαρππξόζεζκνπο θαη καθξνπξόζεζκνπο πηζησηέο ηεο 

επηρείξεζεο. Από ην παξαπάλσ γξάθεκα, βιέπνπκε όηη ε Λάκςα θαη ε Ηνληθή 

Ξελνδνρεία εκθαλίδνπλ ηνπο πςειόηεξνπο αξηζκνδείθηεο πηέζεσο μέλσλ θεθαιαίσλ, 

γεγνλόο πνπ ζεκαίλεη, όηη είλαη κηθξόηεξε ε εμαζθάιηζε ησλ πηζησηώλ, θάηη ην νπνίν 

είλαη ζίγνπξν όηη ζην κέιινλ ζα δεκηνπξγήζεη ζεκαληηθά πξνβιήκαηα ζηηο εηαηξίεο 

απηέο, θαζώο ζην ζεκεξηλό αβέβαην πεξηβάιινλ ε όζν δπλαηόλ κεγαιύηεξε 

εμαζθάιηζε ησλ πηζησηώλ απνηειεί δήηεκα πξσηαξρηθήο ζεκαζίαο ζηε ζεκεξηλή 

επνρή. 

5.4.4 Αριθμοδεύκτησ δανειακόσ επιβϊρυνςησ  

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 

Αζηέξαο 

Βνπιηαγκέλεο 3,93 4,39 5,12 6,11 6,39 1,47 

Ηνληθή 

Ξελνδνρεία 1,37 1,41 1,40 1,29 1,25 0,82 

Λάκςα ΑΔ 1,09 1,15 1,17 1,09 1,01 1,27 

ΓΔΚΔ - 

President 4,15 4,14 2,77 3,40 3,33 2,92 

Μέζορ όπορ 2,64 2,77 2,61 2,97 3,00 1,62 

Πίνακαρ  16: Απιθμοδείκηηρ δανειακήρ επιβάπςνζηρ 
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Γπάθημα  16: Απιθμοδείκηηρ δανειακήρ επιβάπςνζηρ 

 

Σέινο, ν Αξηζκνδείθηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο ρξεζηκνπνηείηαη γηα λα δηαπηζησζεί 

εάλ ππάξρεη ε όρη ππεξδαλεηζκόο ζε κία επηρείξεζε θαη εθθξάδεη ηε ζρέζε κεηαμύ 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο ην ζύλνιν ησλ δαλεηαθώλ θεθαιαίσλ. Δπηπιένλ ν δείθηεο 

απηόο δείρλεη ηελ αζθάιεηα πνπ παξέρεη ε επηρείξεζε ζηνπο δαλεηζηέο ηεο. (Νηάξρνο, 

2004) 

Από ην παξαπάλσ γξάθεκα θαίλεηαη όηη όιεο νη εηαηξίεο πνπ κειεηάκε εκθαλίδνπλ 

αξηζκνδείθηε δαλεηαθήο επηβάξπλζεο κεγαιύηεξν ηεο κνλάδαο γεγνλόο, ην νπνίν 

δείρλεη νη θνξείο ηεο επηρείξεζεο ζπκκεηέρνπλ ζε απηή κε πεξηζζόηεξα θεθάιαηα 

από όηη νη πηζησηέο ηεο, δειαδή όηη νη εηαηξίεο ζηεξίδνληαη πεξηζζόηεξν ζηα ίδηα 

παξά ζηα μέλα θεθάιαηα ηνπο, γεγνλόο πνπ ηνπο πξνζδίδεη κεγαιύηεξε αζθάιεηα θαη 

ζηαζεξόηεηα γηα λα αληηκεησπίζνπλ ηε δύζθνιε νηθνλνκηθή ζπγθπξία ηεο επνρήο 

καο. 
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΢υμπερϊςματα 
 

Δίλαη γεγνλόο, όηη ε ηνπξηζηηθή δξαζηεξηόηεηα ζεσξείηαη ε βαξηά βηνκεραλία ηεο 

νηθνλνκίαο  αθνύ ζύκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηνπ ζπλδέζκνπ ειιεληθώλ ηνπξηζηηθώλ 

επηρεηξήζεσλ ν ηνπξηζκόο θάιπςε γηα ην έηνο 2011 ην 16,5% ηνπ Α.Δ.Π  ηεο 

ρώξαο. Γηα απηό ην ιόγν θαη ζηελ παξνύζα εξγαζία αζρνιεζήθακε κε ηηο 

εηζεγκέλεο εηαηξίεο ηνπ θιάδνπ ησλ μελνδνρείσλ ζε κηα πξνζπάζεηα λα εμάγνπκε 

νξηζκέλα ρξήζηκα ζπκπεξάζκαηα γηα ηελ κειινληηθή ηνπο πνξεία. 

Από ηελ κειέηε ησλ αξηζκνδεηθηώλ πξνέθπςε όηη εθηόο ηνπ μελνδνρείνπ President, 

όιεο νη άιιεο ππό κειέηε εηαηξίεο αληηκεησπίδνπλ πξνβιήκαηα ξεπζηόηεηαο, ηα 

νπνία επηδεηλώζεθαλ ηα ηειεπηαία ρξόληα ειέσ θαη ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο, πνπ 

πιήηηεη ηελ Διιάδα. 

Δπηπιένλ, αλαθνξηθά κε ηελ απνδνηηθόηεηα ησλ εηαηξηώλ απηώλ έλα από ηα 

κεγαιύηεξα πξνβιήκαηα πνπ αληηκεηώπηζαλ ηελ πεξίνδν απηή ήηαλ ηα πςειά 

θόζηε πσιεζέλησλ ζε ζπλδπαζκό κε ηελ κείσζε ησλ πσιήζεσλ ιόγσ ηεο θξίζεο, 

κε απνηέιεζκα ζε νξηζκέλεο πεξηόδνπο λα εκθαληζηνύλ κέρξη θαη αξλεηηθά 

πεξηζώξηα κηθηνύ θέξδνπο, πέξαλ ησλ δεκηώλ, πνπ εκθάληζαλ όιεο νη εηαηξίεο πιελ 

ηνπ μελνδνρείνπ President ην 2012. 

Έλα άιιν ζεκαληηθό ζπκπέξαζκα είλαη ην γεγνλόο όηη ηξεηο από ηηο ηέζζεξηο 

εηαηξείεο εκθάληζαλ έλαλ αξλεηηθό δείθηε απνδνηηθόηεηαο ελεξγεηηθνύ, θάηη πνπ 

ζεκαίλεη κείσζε εζόδσλ, ε νπνία είλαη αλακελόκελε, αλ ιάβνπκε ππόςε ηηο 

αξλεηηθέο επηδξάζεηο ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ζηελ ηνπξηζηηθή βηνκεραλία. 

 

Παξόια απηά έλα ηδηαίηεξα ζεηηθό ζηνηρείν ησλ εηαηξηώλ, πνπ κειεηήζακε ήηαλ ν 

κηθξόο βαζκόο κόριεπζεο ηνπ, θάηη ην νπνίν ζεκαίλεη, όηη νη εηαηξίεο απηέο 

βαζίδνπλ ηε ιεηηνπξγία ηνπο πεξηζζόηεξν ζηα ίδηα παξά ζηα δαλεηαθά θεθάιαηα, 

θάηη ην νπνίν ηνπο πξνζθέξεη αθόκα κεγαιύηεξε ζηαζεξόηεηα, θαζώο πξνζθέξνπλ 

κεγαιύηεξε αζθάιεηα ζηνπο πηζησηέο ηνπο, όηη δελ ζα θηλδπλεύνπλ ηα ρξήκαηα 

ηνπο. 
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Σέινο, παξαηεξήζακε όηη νη μελνδνρεηαθέο εηαηξίεο εκθαλίδνπλ ηδηαίηεξα πςεινύο 

δείθηεο θπθινθνξίαο απνζεκάησλ θαη είζπξαμεο απαηηήζεσλ, θάηη ην νπνίν 

ζεκαίλεη όηη πνπιάλε ην πξντόλ ηνπο ρσξίο ηδηαίηεξε δπζθνιία, ελώ ην γεγνλόο όηη 

νη πεξηζζόηεξνη πειάηεο ηνπο εμνθινύλ ηηο ππνρξεώζεηο ηνπο κε ην πέξαο ηεο 

δηακνλήο ηνπο, επηηξέπεη ζηηο εηαηξίεο απηέο λα ρξεηάδνληαη ιίγεο εκέξεο γηα λα 

εηζπξάμνπλ ηηο απαηηήζεηο ηνπ. 

Σν γεληθό ζπκπέξαζκα, πνπ πξνθύπηεη από ηελ παξνύζα εξγαζία είλαη όηη ε 

νηθνλνκηθή θξίζε επεξέαζε ζεκαληηθά ηνλ θιάδν ησλ μελνδνρείσλ, θπξίσο όζνλ 

αθνξά ηελ ξεπζηόηεηα θαη ηελ απνδνηηθόηεηα, παξόια απηά ε αλάθακςε ηεο 

νηθνλνκίαο ηα επόκελα ρξόληα αλακέλεηαη λα δηνξζώζεη ηηο αληζνξξνπίεο πνπ 

δεκηνπξγήζεθαλ ζηα ρξόληα ηεο θξίζεο. 

Όκσο ππάξρνπλ ηα ζέκαηα πνπ πξέπεη λα ιπζνύλ: 

1.Ζ ζρέζε πιήξνπο εμάξηεζεο ησλ Ξελνδνρεηαθώλ Δπηρεηξήζεσλ από ηα ηαμηδησηηθά 

γξαθεία εμσηεξηθνύ θαη εμσηεξηθνύ. Ζ ζρέζε απηή πξνζδηνξίδεηαη ζην παξαθάησ 

ζρήκα. 

 

 

Με ηελ πξνζήισζε ηεο μελνδνρεηαθήο κνλάδαο ζηελ νηθνγελεηαθή ζρέζε, ζηελ 

ρξεζηκνπνίεζε εξγαδνκέλσλ ρακειήο πνηόηεηαο, ηθαλόηεηαο θαη γλώζεο, ε κνλάδα 

ζα παξαθνινπζεί από καθξηά ηηο εμειίμεηο. Ζ κε πξόζβαζε ζε αγνξέο ρξήκαηνο ( 

Πελάτθσ

Φορείσ (΢φμβουλοι-
Επιμελθτιρια κ.λ.π)

Ξενοδοχειακι Μονάδα 

Σεχνολογία Αιχμισ

Σαξειδιωτικά Γραφεία
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πξόβιεκα πνπ ζπλνιηθά ηαιαλίδεη ηελ Διιεληθή Οηθνλνκία) δείρλεη ηελ κόλε 

δηέμνδν ζηελ αύμεζε ησλ νηθνλνκηθώλ κεγεζώλ –πνηνηηθώλ θαη πνζνηηθώλ- κε ηελ 

ηζρπξή παξάθακςε ησλ ηαμηδησηηθώλ γξαθείσλ πνπ θξαηνύλ πνιύ κεγάιν πνζνζηό 

θαζαξώλ θεξδώλ θαη πνιύ ζπρλά κε ηηο δηαδνρηθέο ηνπο πησρεύζεηο θαη άιισλ 

πόξσλ. Ζ ρξεζηκνπνίεζε όρη απιά ζύγρξνλεο ηερλνινγίαο ζηελ άκεζε επηθνηλσλία 

κε ηνπο πειάηεο αιιά ηερλνινγίαο αηρκήο είλαη ε κόλε ιύζε ζην ζπγθεθξηκέλν 

πξόβιεκα. 

2.Ζ κεγάιε απόθιηζε ζηελ επαγγεικαηηθή ζπκπεξηθνξά θαη νξγάλσζε ησλ 

Σνπξηζηηθώλ Δπηρεηξήζεσλ ηνπ αζηηθνύ ηνπξηζκνύ (Αζήλα – Θεζζαινλίθε) πνπ 

εκθαλίδεη όιν θαη πεξηζζόηεξν ζεηηθό πξόζεκν θαη ηνπ κε αζηηθνύ ηνπξηζκνύ π.ρ. 

Κξήηεο πνπ εκθαλίδνπλ κάιινλ αξλεηηθό πξόζεκν , ζα νδεγήζεη ηελ Σνπξηζηηθή 

Οηθνλνκία ζε ζπλνιηθέο αξλεηηθέο επηδόζεηο, παξά ηελ κεγάιε πξνζέιεπζε 

ηνπξηζηώλ. 

3. Ζ κηθξή έσο αζήκαληε πξνζαξκνγή ησλ ηνπηθώλ αξρώλ ζηηο ζύγρξνλεο δνκέο ησλ 

απαηηήζεσλ ησλ ηνπξηζηώλ-επηζθεπηώλ. Ζ πξόζβαζε ζε ζπζηήκαηα πγείαο, πγηεηλήο, 

πνιηηηζκνύ, επηθνηλσληώλ, ζπγθνηλσλίαο  θ.α. θαίλεηαη ζε πάξα πνιιέο πεξηνρέο ηεο 

Διιάδνο λα είλαη από κέηξηα έσο αλύπαξθηε. Γελ ζα είλαη ε Κξήηε π.ρ. έλα 

αεξνπιαλνθόξν πνπ πάληνηε ζα πξνζγεηώλνληαη ηνπξίζηεοελώ νη ππνδνκέο ζα 

παξακέλνπλ δηαρξνληθά ίδηεο. 

4. Ζ άκεζε θαη ζπληνληζκέλε παξέκβαζε ησλ Δπηκειεηεξίσλ ηα νπνία πξέπεη λα 

αλαδεηήζνπλ πόξνπο γηα λα ηνπο δηαζέζνπλ ζηελ δεκηνπξγία ζπζηήκαηνο πνπ ζα 

πξνάγεη ηα πιενλεθηήκαηα ηνπ ησλ κειώλ θαη ηνπ πξντόληνο πνπ εθπξνζσπνύλ κε 

εηδηθνύο επηζηήκνλεο θαη ηηο εηδηθέο κεζόδνπο πξνζέγγηζεο πνπ απαηηνύληαη. 

Με ηελ πξνζέγγηζε απηή ε αλνδηθή πνξεία πνπ εκθαλίδεη ν Σνπξηζκόο ηνλ ηειεπηαίν 

ρξόλν ζα δώζεηο ζηηο Σνπξηζηηθέο Οηθνλνκηθέο Μνλάδεο ηνλ ρξόλν πνπ δεηνύζαλ γηα 

ηελ επίιπζε ησλ πξνβιεκάησλ. Σν νηθνλνκηθό όκσο απνηέιεζκα ζα εμαξηεζεί από 

ηηο παξεκβάζεηο πνπ πξνδηαγξάςακε παξαπάλσ. 
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