
1 
 

 
΢ΥΟΛΖ ΔΠΗ΢ΣΖΜΧΝ ΓΗΟΗΚΖ΢Ζ΢ ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΔΧΝ 

ΣΜΖΜΑ ΛΟΓΗ΢ΣΗΚΖ΢ ΚΑΗ ΥΡΖΜΑΣΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ΢ 

ΠΡΟΓΡΑΜΜΑ ΜΔΣΑΠΣΤΥΗΑΚΧΝ ΢ΠΟΤΓΧΝ ΢ΣΖΝ ΔΦΑΡΜΟ΢ΜΔΝΖ ΛΟΓI΢ΣΗΚΖ 

ΚΑΗ ΔΛΔΓΚΣΗΚΖ 

 

 

Γηπισκαηηθή Δξγαζία 

 

 

 

ΥΡΖΜΑΣΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΑΝΑΛΤ΢Ζ ΔΣΑΗΡΗΧΝ ΔΗ΢ΖΓΜΔΝΔ΢ ΢ΣΟ 

ΥΡΖΜΑΣΗ΢ΣΖΡΗΟ ΑΘΖΝΧΝ 

  

 

 

 

ηεο 

 

 

ΓΟΤΠΟΤ Α΢ΠΑ΢ΗΑ 

 

 

 

Δπηβιέπσλ Καζεγεηήο: Ληβάλεο Δπζηξάηηνο 

 

 

 

 



2 
 

 

Ευχαριςτίεσ 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



3 
 

 

Περίλθψθ 
 

΢ηελ παξνχζα δηπισκαηηθή εξγαζία ζπληειέζηεθε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ησλ 

δχν ζεκαληηθφηεξσλ αιπζίδσλ ζνππεξκάξθεη ηνπ θιάδνπ θαη πην ζπγθεθξηκέλα ηεο 

ΑΒ Βαζηιφπνπινο θαη ηεο ΢θιαβελίηεο γηα ηε ρξνληθή πεξίνδν 2017-2021. 

Βαζηθφ ζπκπέξαζκα πνπ αληιήζεθε απφ ηελ παξνχζα εξγαζία ήηαλ ην γεγνλφο φηη ν 

θιάδνο ηνπ ζνππεξκάξθεη σθειήζεθε ζεκαληηθά απφ ηελ παλδεκία ηνπ Covid 19, ε 

νπνία έπιεμε ηε ρψξα ην 2020, θάηη ην νπνίν είρε ζαλ ζπλέπεηα λα απμεζνχλ 

ζεκαληηθά νη φγθνη πσιήζεσλ ησλ εμεηαδφκελσλ εηαηξηψλ, ελψ επηπξφζζεηα ε 

πεξίνδνο απηή είρε ζαλ θχξηα εμέιημε ηελ αλάθακςε ηεο ΢θιαβελίηεο κεηά ηελ 

ελζσκάησζε ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο, φηαλ ηελ ίδηα ζηηγκή ε 

ΑΒ Βαζηιφπνπινο είδε ηελ θεξδνθνξία θαη ηνλ θχθιν εξγαζηψλ ηεο λα ππνρσξεί 

ζεκαληηθά. 

΢πλεπψο, ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε θαηέδεημε φηη ε 

΢θιαβελίηεο ζήκεξα είλαη ζεκαληηθφ λα δψζεη ηδηαίηεξε έκθαζε ζην πεδίν ηεο 

κείσζεο πεξεηαίξσ ηεο έθζεζεο ηεο ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν, εζηηάδνληαο ζηελ φζν 

ην δπλαηφλ κεγαιχηεξε βειηίσζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ ηαρχηεηαο αλαλέσζεο 

απνζεκάησλ θαη ηεο ηαρχηεηαο εμφθιεζεο ππνρξεψζεσλ. 

Αληίζεηα, ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο είλαη ζεκαληηθφ λα δψζεη έκθαζε ζην πσο ζα 

αλαθάκςεη ζην πεδίν ησλ εζφδσλ απφ πσιήζεηο θαη θαηά επέθηαζε ζην πεδίν ηεο 

απνδνηηθφηεηαο, ελψ ηδηαίηεξε πξνζνρή ζα πξέπεη λα δνζεί ζηα έμνδα δηνίθεζεο θαη 

δηάζεζεο ηεο, ηα νπνία απμήζεθαλ ζεκαληηθά ηελ πεξίνδν 2017-2021, ρσξίο λα 

ππάξρεη αλάινγε βειηίσζε ησλ εζφδσλ απφ πσιήζεηο θαη ηεο θεξδνθνξίαο ηεο κε 

κφλε εμαίξεζε ην 2020 ιφγσ ηεο παλδεκίαο. 

Λέξειρ κλειδιά: Κιάδνο ζνππεξκάξθεη, παλδεκία, ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε, 

νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο 
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Abstract 
 

In this thesis, a financial analysis of the two most important supermarket chains in the 

sector, more specifically AB Vassilopoulos and Sklavenitis, was carried out for the 

period 2017-2021.  

A key conclusion drawn from this paper was the fact that the supermarket sector 

benefited significantly from the Covid 19 pandemic, which hit the country in 2020, 

which resulted in a significant increase in the sales volumes of the examined 

companies, while additionally, this period had as its main development the recovery 

of Sklavenitis after the integration of the Marinopoulos store network, when at the 

same time AB Vassilopoulos saw its profitability and turnover decline significantly.  

Therefore, the financial analysis carried out showed that it is important for Sθlavenitis 

today to give special emphasis to the field of further reducing its exposure to credit 

risk, focusing on the greatest possible improvement of the financial ratios of inventory 

turnover and accounts payable turnover.  

On the contrary, it is important for AB Vassilopoulos to emphasize how it will recover 

in the field of sales revenue and, by extension, in the field of profitability, while 

special attention should be paid to its management and disposal costs, which 

increased significantly in the period 2017- 2021, without a commensurate 

improvement in its sales revenue and profitability with the only exception in 2020 due 

to the pandemic.  

Keywords: Supermarket industry, pandemic, financial analysis, financial statements 
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Κεφάλαιο 1: Ειςαγωγι 
 

΢ηελ παξνχζα δηπισκαηηθή εξγαζία ζα κειεηεζεί ν θιάδνο ησλ ζνππεξκάξθεη, ν 

νπνίνο απνηειεί έλαλ απφ ηνπο θνξπθαίνπο θιάδνπο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, ιφγσ 

ηεο ζεκαληηθφηεηαο πνπ επέρεη ζηε δσή ησλ θαηαλαισηψλ ε θάιπςε ησλ αλαγθψλ 

δηαβίσζεο ηνπο.  

Δλ πξνθεηκέλσ, ν ζηφρνο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο είλαη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

αλάιπζε δχν απφ ηηο ζεκαληηθφηεξεο αιπζίδεο ζνππεξκάξθεη πνπ 

δξαζηεξηνπνηνχληαη ζήκεξα ζηελ Διιάδα θαη πην ζπγθεθξηκέλα ηεο εηαηξίαο 

΢θιαβελίηεο θαη ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο γηα ηε ρξνληθή πεξίνδν 2017-2021, κηα 

πεξίνδν ε νπνία έρεη ζαλ ζεκείν νξφζεκν ηεο, ηελ παλδεκία ηνπ COVID 19, ε νπνία 

έπιεμε ζε κεγάιν βαζκφ ηελ ειιεληθή νηθνλνκία, σθειψληαο φκσο ζε κεγάιν βαζκφ 

ηα ζνππεξκάξθεη, ιφγσ ηνπ πεξηνξηζκνχ ησλ κεηαθηλήζεσλ ησλ πνιηηψλ θαη θαηά 

επέθηαζε ηεο παξακνλήο ηνπο γηα κεγαιχηεξν ρξνληθφ δηάζηεκα ζην ζπίηη. 

Όπσο είλαη ζαθέο, ε ζπλεηζθνξά ηεο παξνχζαο δηπισκαηηθήο εξγαζίαο έγθεηηαη ζην 

λα παξνπζηάζεη κηα ζαθή εηθφλα ηεο πνξείαο πνπ είρε ν θιάδνο ησλ ζνππεξκάξθεη ηα 

ηειεπηαία έηε, θαζψο επίζεο θαη ησλ επηπηψζεσλ πνπ επήιζαλ ζε απηφλ απφξξνηα 

ηεο παλδεκίαο ηνπο COVID 19, κέζα απφ ηελ εμέηαζε ησλ δχν ζεκαληηθφηεξσλ 

αιπζίδσλ ηνπ θιάδνπ ζνππεξκάξθεη πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηελ Διιάδα ζήκεξα, 

ηφζν απφ πιεπξάο ηδίξνπ πσιήζεσλ φζν θαη απφ πιεπξάο δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ. 

Αλαθνξηθά κε ην εξγαιείν κε βάζε ηνλ νπνίν ζα ζπληειεζηεί ε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

αλάιπζε, γηα ηνπο ζθνπνχο ηεο ελ ιφγσ δηπισκαηηθήο εξγαζίαο ζα αμηνπνηεζνχλ ηα 

εξγαιεία ηεο αλάιπζεο αξηζκνδεηθηψλ, θαζψο επίζεο θαη ηεο νξηδφληηαο θαη θάζεηεο 

αλάιπζεο, ψζηε λα δεκηνπξγεζεί κηα πιήξεο άπνςε γηα ηελ πνξεία ησλ δχν απηψλ 

αιπζίδσλ θαηά ηελ εμεηαδφκελε πεξίνδν. 

Δηδηθφηεξα, κέζσ ηνπ εξγαιείνπ ησλ αξηζκνδεηθηψλ ζα θαηαζηεί ζαθήο ε 

δπλαηφηεηα εμαγσγήο ζπκπεξαζκάησλ ζρεηηθά κε ηηο θχξηεο πηπρέο ιεηηνπξγίαο ησλ 

δχν εμεηαδφκελσλ αιπζίδσλ ζνππεξκάξθεη θαη εηδηθφηεξα κε ηηο πηπρέο πνπ 

ζπλδένληαη κε ηα πεδία ηεο ξεπζηφηεηαο, ηεο απνδνηηθφηεηαο, ηεο δξαζηεξηφηεηαο 

θαη ηεο δηάξζξσζεο θεθαιαίσλ. 
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΢ε φηη αθνξά ηε δνκή ηεο παξνχζαο εξγαζίαο, ην δεχηεξν θεθάιαην πεξηιακβάλεη ηε 

βηβιηνγξαθηθή αλαζθφπεζε, φπνπ ζα γίλεη κηα αλαθνξά ζην ζεσξεηηθφ ππφβαζξν ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο, ζηα είδε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο, θαζψο 

θαη ζηε ζεσξεηηθή αλαθνξά ζην εξγαιείν ησλ αξηζκνδεηθηψλ, κε έκθαζε ζηα 

πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηά ηνπο. 

Αθνινχζσο ζην ηξίην θεθάιαην ζα παξνπζηαζηνχλ νη αξηζκνδείθηεο πνπ ζα 

κειεηεζνχλ ζηελ παξνχζα εξγαζία καδί κε κηα ζχληνκε εξκελεία ηνπ ηη 

ππνδειψλνπλ, θάλνληαο επίζεο αλαθνξά θαη ζηνλ ηχπν ππνινγηζκνχ ηνπο, ελψ 

αθνινχζσο ζην ηέηαξην θεθάιαην ζα γίλεη αλαθνξά ζηνλ θιάδν ησλ ζνππεξκάξθεη 

θαη ζηελ θαηάζηαζε πνπ επηθξαηεί ηα ηειεπηαία έηε, ελψ ζα γίλεη θαη κηα ζχληνκε 

πεξηγξαθή ηνπ πξνθίι ησλ δχν εμεηαδφκελσλ αιπζίδσλ ζνππεξκάξθεη. 

΢ηε ζπλέρεηα, ζην θεθάιαην πέληε ζα παξνπζηαζηεί ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε, ε 

νπνία δηεμήρζε κε βάζε ηα εξγαιεία ηεο αλάιπζεο αξηζκνδεηθηψλ, θαζψο επίζεο θαη 

ηεο νξηδφληηαο θαη θάζεηεο αλάιπζεο, ελψ ηέινο ε εξγαζία ζα θιείζεη κε ηελ 

παξνπζίαζε ησλ ζεκαληηθφηεξσλ ζπκπεξαζκάησλ, πνπ πξνέθπςαλ απφ ηελ ελ ιφγσ 

δηπισκαηηθή εξγαζία. 
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Κεφάλαιο 2: Βιβλιογραφικι αναςκόπθςθ χρθματοοικονομικισ 

ανάλυςθσ  

2.1 Βαςικζσ οικονομικζσ καταςτάςεισ 
 

΢αλ έλλνηα νη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο είλαη γξαπηέο αλαθνξέο, πνπ απεηθνλίδνπλ ηηο 

επηρεηξεκαηηθέο δξαζηεξηφηεηεο θαη ηελ νηθνλνκηθή απφδνζε κηαο εηαηξίαο. Μέζα 

απφ ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ζπληεινχληαη θαη νη δηάθνξνη θχζεσο έιεγρνη γηα λα 

δηαζθαιηζηεί ε αθξίβεηα γηα θνξνινγηθνχο, ρξεκαηνδνηηθνχο ή επελδπηηθνχο 

ζθνπνχο (Γθίθαο, 2002). 

΢ε φηη αθνξά ηηο βαζηθέο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο, απηέο είλαη ν ηζνινγηζκφο, ε 

θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεσο θαη ε θαηάζηαζε ηακεηαθψλ ξνψλ. ΢ηε ζπλέρεηα 

παξνπζηάδεηαη ζπλνπηηθά ε ρξεζηκφηεηα θάζε κίαο απφ απηέο ηηο θαηαζηάζεηο.  

Πην ζπγθεθξηκέλα, ν ηζνινγηζκφο είλαη κηα νηθνλνκηθή θαηάζηαζε πνπ πεξηέρεη 

ιεπηνκέξεηεο γηα ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ή ηηο ππνρξεψζεηο κηαο εηαηξίαο ζε κηα 

ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή ζηηγκή. Ο ηζνινγηζκφο απνηειεί κηα απφ ηηο ζεκαληηθφηεξεο 

νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο, ε νπνία ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ αμηνιφγεζε ηεο απφδνζεο 

κηαο επηρείξεζεο (Elliot & Elliot, 2011). 

Έλαο ηζνινγηζκφο ρξεζηκεχεη σο έγγξαθα αλαθνξάο γηα ηνπο επελδπηέο θαη άιινπο 

ελδηαθεξφκελνπο γηα λα απνθηήζνπλ κηα ηδέα γηα ηελ νηθνλνκηθή πγεία ελφο 

νξγαληζκνχ, ελψ ηνπο δίλεη ηε δπλαηφηεηα λα ζπγθξίλνπλ ηα θπθινθνξνχληα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη ηηο ππνρξεψζεηο γηα λα πξνζδηνξίζνπλ ηε ξεπζηφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο ή λα ππνινγίζνπλ ην ξπζκφ κε ηνλ νπνίν ε εηαηξία δεκηνπξγεί 

απνδφζεηο. Ζ ζχγθξηζε δχν ή πεξηζζφηεξσλ ηζνινγηζκψλ απφ δηαθνξεηηθά ρξνληθά 

ζεκεία κπνξεί επίζεο λα δείμεη πψο έρεη αλαπηπρζεί κηα επηρείξεζε. 

Αθνινχζσο, ε θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεσο είλαη κηα ρξεκαηννηθνλνκηθή 

θαηάζηαζε, ε νπνία παξέρεη κηα πεξίιεςε ησλ εζφδσλ, ησλ εμφδσλ θαη ησλ 

θεξδψλ/δεκηψλ κηαο εηαηξείαο γηα κηα δεδνκέλε ρξνληθή πεξίνδν. Ζ ζπγθεθξηκέλε 

νηθνλνκηθή έθζεζε δείρλεη ηελ ηθαλφηεηα κηαο εηαηξίαο λα δεκηνπξγεί πσιήζεηο, λα 

δηαρεηξίδεηαη ηα έμνδα θαη λα δεκηνπξγεί θέξδε. 
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Σέινο, ε θαηάζηαζε ηακεηαθψλ ξνψλ  ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηε δηαρείξηζε ησλ 

νηθνλνκηθψλ κέζσ ηεο παξαθνινχζεζεο ησλ ηακεηαθψλ ξνψλ γηα ηελ επηρείξεζε πνπ 

κειεηάηαη (Elliot & Elliot, 2011). 

΢ηελ πξαγκαηηθφηεηα, ε θαηάζηαζε ηακεηαθψλ ξνψλ δείρλεη ηελ πεγή ησλ κεηξεηψλ 

θαη βνεζά ηελ επηρείξεζε λα παξαθνινπζεί ηηο εηζεξρφκελεο θαη εμεξρφκελεο ξνέο 

κεηξεηψλ. Οη εηζεξρφκελεο ξνέο κεηξεηψλ γηα κηα επηρείξεζε πξνέξρνληαη απφ 

ιεηηνπξγηθέο δξαζηεξηφηεηεο, επελδπηηθέο δξαζηεξηφηεηεο θαη ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

δξαζηεξηφηεηεο (Elliot & Elliot, 2011). 

Δπίζεο, ζηελ θαηάζηαζε ηακεηαθψλ ξνψλ πεξηιακβάλνληαη θαη ηακεηαθέο εθξνέο, 

δειαδή δαπάλεο πνπ πιεξψζεθαλ γηα επηρεηξεκαηηθέο δξαζηεξηφηεηεο θαη επελδχζεηο 

ζε κηα δεδνκέλε ρξνληθή ζηηγκή. Οη πιεξνθνξίεο πνπ ιακβάλεη θαλείο απφ ηελ 

θαηάζηαζε ηακεηαθψλ ξνψλ είλαη επσθειείο γηα ηε δηνίθεζε, ψζηε απφ ηελ πιεπξά 

ηεο λα ιάβεη ηεθκεξησκέλεο απνθάζεηο γηα ηε ξχζκηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

ιεηηνπξγηψλ (Elliot & Elliot, 2011). 

Οη εηαηξείεο γεληθά ζηνρεχνπλ ζε κηα ζεηηθή ηακεηαθή ξνή απφ ηηο ιεηηνπξγηθέο ηνπο 

δξαζηεξηφηεηεο ρσξίο ηελ νπνία ε εηαηξία είλαη πηζαλφλ λα αλαγθαζηεί λα θαηαθχγεη 

ζε δαλεηζκφ γηα λα ζπλερίζεη απξφζθνπηα ηε ιεηηνπξγία ηεο (Elliot & Elliot, 2011). 

2.2 Η ζννοια και οι ςκοποί τθσ χρθματοοικονομικισ ανάλυςθσ 
 

΢αλ έλλνηα, ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ή αλάιπζε νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ 

είλαη κηα ζπζηεκαηηθή δηαδηθαζία αμηνιφγεζεο ησλ νηθνλνκηθψλ πιεξνθνξηψλ πνπ 

παξέρνληαη απφ ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο γηα ηελ θαηαλφεζε θαη ηε ιήςε θξίζεσλ 

ζρεηηθά κε ηηο ιεηηνπξγίεο ηεο επηρείξεζεο. Πην αλαιπηηθά, ε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

αλάιπζε απνηειεί κηα κειέηε ησλ ζρέζεσλ κεηαμχ ησλ νηθνλνκηθψλ γεγνλφησλ θαη 

ζηνηρείσλ πνπ παξέρνληαη απφ ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο, ελψ ν ζηφρνο είλαη λα 

θαηαλνεζεί ε θεξδνθνξία θαη ε ιεηηνπξγηθή απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο εηαηξείαο 

πξνθεηκέλνπ λα αλαιπζεί ε νηθνλνκηθή ηεο πγεία θαη νη κειινληηθέο πξννπηηθέο 

(Ravinder & Anitha, 2013). 

Με άιια ιφγηα, ε αλάιπζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ είλαη ζε κεγάιν βαζκφ 

κηα κειέηε ησλ ζρέζεσλ κεηαμχ ησλ δηαθφξσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ παξαγφλησλ ζε 

κηα επηρείξεζε, φπσο απνθαιχπηεηαη απφ έλα εληαίν ζχλνιν θαηαζηάζεσλ θαη κηα 
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κειέηε ησλ ηάζεσλ απηψλ ησλ παξαγφλησλ φπσο θαίλεηαη ζε κηα ζεηξά 

θαηαζηάζεσλ.  

΢ε φηη αθνξά ηνπο βαζηθνχο ζθνπνχο ηεο αλάιπζεο νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ, απηνί 

ζπλνςίδνληαη ζηνπο εμήο θάησζη (Ravinder & Anitha, 2013): 

 Αμηνινγεί ηελ ηθαλφηεηα ηεο εηαηξίαο πνπ κειεηάηαη λα παξάγεη θέξδε 

Ο πξσηαξρηθφο ζηφρνο θάζε επηρείξεζεο είλαη λα θεξδίζεη κηα ινγηθή απφδνζε ηνπ 

απαζρνινχκελνπ θεθαιαίνπ. Ο ζηφρνο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο είλαη λα 

αλαθαιχςεη εάλ ε επηρείξεζε θεξδίδεη επαξθή θέξδε ή φρη. Οη δείθηεο θεξδνθνξίαο 

(φπσο ν δείθηεο κηθηνχ θέξδνπο, ν δείθηεο ιεηηνπξγηθνχ θέξδνπο, θ.ιπ.) 

ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ αμηνιφγεζε ηεο ηθαλφηεηαο θεξδψλ κηαο επηρείξεζεο. 

 Αμηνιφγεζε ηεο θεξεγγπφηεηαο 

Ζ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε επηρεηξεί λα πξνζδηνξίζεη ηε βξαρππξφζεζκε θαη ηε 

καθξνπξφζεζκε θεξεγγπφηεηα ηεο επηρείξεζεο. Οη πηζησηέο επηζπκνχλ λα 

πξνζδηνξίζνπλ ηε ζέζε ξεπζηφηεηαο ηνπ φξνπ, δειαδή ηε βξαρππξφζεζκε 

θεξεγγπφηεηα ηεο επηρείξεζεο, ελψ νη καθξνπξφζεζκνη δαλεηζηέο (φπσο νη θάηνρνη 

νκνινγηψλ) επηζπκνχλ λα γλσξίδνπλ ηε καθξνπξφζεζκε θεξεγγπφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο. Ζ αλάιπζε αλαινγηψλ είλαη ρξήζηκε γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο πιήξνπο 

θεξεγγπφηεηαο ηεο επηρείξεζεο. 

 Υξεζηκεχεη γηα ηελ πξαγκαηνπνίεζε πξνβιέςεσλ θαη ηελ πξνεηνηκαζία 

θαηάξηηζεο ηνπ πξνυπνινγηζκνχ 

Ζ αλάιπζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ησλ πξνεγνχκελσλ εηψλ είλαη ρξήζηκε 

γηα ηελ πξφβιεςε κειινληηθψλ γεγνλφησλ, θαζψο επηηξέπεη ζηελ επηρείξεζε λα θάλεη 

πξνβιέςεηο θαη λα αλαπηχζζεη πξνυπνινγηζκνχο αλάινγα κε ηελ πξνεγνχκελε 

αμηνιφγεζε απφδνζεο. 

 Παξέρεη ρξήζηκεο θαη πνιχηηκεο πιεξνθνξίεο 

Ζ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε πξνζπαζεί λα παξέρεη ρξήζηκεο θαη πνιχηηκεο 

πιεξνθνξίεο ζε έλα επξχ θάζκα ελδηαθεξφκελσλ κεξψλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ 

ηδηνθηεηψλ, επελδπηψλ, πηζησηψλ, εξγαδνκέλσλ, ηξαπεδψλ, ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ, θπβεξλεηηθψλ ππεξεζηψλ θ.ιπ. 
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 Μεηξά ηελ νηθνλνκηθή ηζρχ 

Ζ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο 

νηθνλνκηθήο ζέζεο θαη ηνπ κέιινληνο ηεο επηρείξεζεο. 

 

 ΢χγθξηζε κεηαμχ επηρεηξήζεσλ  

Ζ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε επηρεηξεί λα θάλεη ζπγθξίζεηο κεηαμχ επηρεηξήζεσλ 

αιιά θαη κεηαμχ ελδνεπηρεηξήζεσλ, δειαδή επηρεηξήζεσλ πνπ αλήθνπλ ζηνλ ίδην 

φκηιν. Απηφο ν ηχπνο ζχγθξηζεο είλαη ρξήζηκνο γηα ηνλ εληνπηζκφ πξνβιεκάησλ θαη 

ηελ έγθαηξε εθαξκνγή δηνξζσηηθψλ βεκάησλ. 

 Μεηξά ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο δηαρείξηζεο 

Ζ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε επηρεηξεί λα αμηνινγήζεη ηε ιεηηνπξγηθή 

απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο δηνίθεζεο. Μηα ηέηνηα αλάιπζε είλαη ρξήζηκε γηα λα 

θαζνξηζηεί εάλ νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο πνιηηηθέο πνπ απνθαζίδεη ε δηνίθεζε είλαη 

θαηάιιειεο ή φρη. 

2.3 Άμεςα ενδιαφερόμενα μζρθ από τθ χρθματοοικονομικι ανάλυςθ 
 

Δίλαη ζαθέο, φηη κηα πιεζψξα άκεζα ελδηαθεξφκελσλ κεξψλ γηα ηε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ, ηα νπνία πξνέξρνληαη 

ηφζν απφ ην εζσηεξηθφ πεξηβάιινλ ηεο εηαηξίαο φζν θαη απφ ην εμσηεξηθφ 

πεξηβάιινλ ηεο (Gitman, 2002). ΢ηε ζπλέρεηα ηεο ελ ιφγσ ελφηεηαο παξαηίζεληαη ηα 

ζεκαληηθφηεξα άκεζα ελδηαθεξφκελα κέξε απφ ηελ ελ ιφγσ ρξεκαηννηθνλνκηθή 

αλάιπζε, ηα νπνία είλαη ηα θάησζη: 

 Ηδηνθηήηεο θαη επελδπηέο 

Οη κέηνρνη εηαηξηψλ ρξεηάδνληαη νηθνλνκηθέο πιεξνθνξίεο γηα λα ηνπο βνεζήζνπλ λα 

ιάβνπλ απνθάζεηο ζρεηηθά κε ην ηη ζα θάλνπλ κε ηηο επελδχζεηο ηνπο (κεηνρέο 

κεηνρψλ), δειαδή λα θξαηήζνπλ, λα πνπιήζνπλ ή λα αγνξάζνπλ πεξηζζφηεξα. 

Οη ππνςήθηνη επελδπηέο ρξεηάδνληαη πιεξνθνξίεο γηα λα αμηνινγήζνπλ ηηο 

δπλαηφηεηεο επηηπρίαο θαη θεξδνθνξίαο ηεο εηαηξίαο. Με ηνλ ίδην ηξφπν, νη ηδηνθηήηεο 

κηθξψλ επηρεηξήζεσλ ρξεηάδνληαη νηθνλνκηθέο πιεξνθνξίεο γηα λα θαζνξίζνπλ εάλ ε 
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επηρείξεζε είλαη θεξδνθφξα θαη αλ ζα ζπλερίζνπλ, ζα βειηηψζνπλ ή ζα ηελ 

εγθαηαιείςνπλ. 

 Γηνίθεζε (management) εηαηξίαο 

΢ηηο κηθξέο επηρεηξήζεηο, ην management πεξηιακβάλεη ηνπο ηδηνθηήηεο. ΢ε 

ηεξάζηηνπο νξγαληζκνχο, σζηφζν, ε δηνίθεζε απνηειείηαη ζπλήζσο απφ κηζζσηνχο 

επαγγεικαηίεο ζηνπο νπνίνπο έρεη αλαηεζεί ε επζχλε ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο 

ή ελφο κέξνπο ηεο επηρείξεζεο. Λεηηνπξγνχλ σο αληηπξφζσπνη ησλ κεηφρσλ θαη έρνπλ 

άκεζν ελδηαθέξνλ λα έρνπλ πιήξε γλψζε ηεο πνξείαο ηεο εηαηξίαο ζε ηαθηά ρξνληθά 

δηαζηήκαηα. 

 Γαλεηζηέο 

Οη δαλεηζηέο θεθαιαίσλ, φπσο ηξάπεδεο, ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα θαη 

νκνινγηνχρνη, ελδηαθέξνληαη γηα ηελ ηθαλφηεηα ηεο εηαηξίαο λα πιεξψλεη ηηο 

ππνρξεψζεηο θαηά ηε ιήμε (θεξεγγπφηεηα). 

 Δκπνξηθνί πηζησηέο ή πξνκεζεπηέο 

Όπσο νη δαλεηζηέο, νη εκπνξηθνί πηζησηέο ή νη πξνκεζεπηέο ελδηαθέξνληαη γηα ηελ 

ηθαλφηεηα ηεο εηαηξίαο λα πιεξψζεη ηηο ππνρξεψζεηο φηαλ απηέο θαζίζηαληαη 

απαηηεηέο. Χζηφζν, ελδηαθέξνληαη ηδηαίηεξα γηα ηε ξεπζηφηεηα ηεο εηαηξίαο – ηελ 

ηθαλφηεηά ηεο λα πιεξψλεη βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. 

 Κπβέξλεζε 

Σα δηνηθεηηθά φξγαλα ηνπ θξάηνπο, ηδίσο νη θνξνινγηθέο αξρέο, ελδηαθέξνληαη γηα ηηο 

νηθνλνκηθέο πιεξνθνξίεο κηαο νληφηεηαο γηα θνξνινγηθνχο θαη ξπζκηζηηθνχο 

ζθνπνχο. Οη θφξνη ππνινγίδνληαη κε βάζε ηα απνηειέζκαηα ησλ εξγαζηψλ θαη άιιεο 

θνξνινγηθέο βάζεηο. ΢ε γεληθέο γξακκέο, ην θξάηνο ζα ήζειε λα κάζεη πφζα θάλεη ν 

θνξνινγνχκελνο γηα λα θαζνξίζεη ηνλ θφξν πνπ νθείιεηαη ζε απηφ. 

 Δξγαδφκελνη 

Οη εξγαδφκελνη ελδηαθέξνληαη γηα ηελ θεξδνθνξία θαη ηε ζηαζεξφηεηα ηεο εηαηξίαο. 

Δπηδηψθνπλ ηελ ηθαλφηεηα ηεο εηαηξίαο λα πιεξψλεη κηζζνχο θαη λα παξέρεη παξνρέο 

ζηνπο εξγαδφκελνπο. Μπνξεί επίζεο λα ελδηαθέξνληαη γηα ηελ νηθνλνκηθή ηνπ ζέζε 
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θαη ηελ απφδνζή ηεο γηα λα αμηνινγήζνπλ ηηο δπλαηφηεηεο επέθηαζεο ηεο εηαηξίαο 

θαη καδί κε απηφ, ηηο επθαηξίεο επαγγεικαηηθήο εμέιημεο γηα ηνπο ίδηνπο. 

 Πειάηεο 

Όηαλ ππάξρεη καθξνπξφζεζκε εκπινθή ή ζχκβαζε κεηαμχ ηεο εηαηξίαο θαη ησλ 

πειαηψλ ηεο, νη πειάηεο ελδηαθέξνληαη γηα ηελ ηθαλφηεηα ηεο εηαηξείαο λα ζπλερίζεη 

ηελ χπαξμή ηεο θαη λα δηαηεξήζεη ηε ζηαζεξφηεηα ησλ ιεηηνπξγηψλ ηεο. Απηή ε 

αλάγθε εληζρχεηαη επίζεο ζε πεξηπηψζεηο φπνπ νη πειάηεο εμαξηψληαη απφ ηελ 

νληφηεηα. 

Γηα παξάδεηγκα, έλαο δηαλνκέαο (κεηαπσιεηήο), ν πειάηεο ζε απηήλ ηελ πεξίπησζε, 

εμαξηάηαη απφ ηελ θαηαζθεπαζηηθή εηαηξεία απφ ηελ νπνία αγνξάδεη ηα είδε πνπ 

κεηαπσιεί. 

 Γεληθφ Κνηλφ 

Οπνηνζδήπνηε εθηφο ηεο εηαηξίαο, φπσο εξεπλεηέο, θνηηεηέο, αλαιπηέο θαη άιινη, ζα 

κπνξνχζε λα ελδηαθέξεηαη γηα ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο κηαο εηαηξείαο γηα θάπνην 

βάζηκν ιφγν, δειαδή είηε πξφθεηηαη γηα πξνζσπηθή έξεπλα, αλαιχζεηο θιάδνπ θαη 

θιάδνπ, ζρνιηθή έθζεζε ή απιψο γηα λα ηθαλνπνηήζεη ηελ πεξηέξγεηά ηνπ (Luca, 

2008). 

2.4 Βαςικά είδθ χρθματοοικονομικισ ανάλυςθσ 
 

΢χκθσλα ηφζν κε ηελ ειιεληθή φζν θαη κε ηελ μελφγισζζε βηβιηνγξαθία, νη πην 

δηαδεδνκέλεο κνξθέο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ζήκεξα είλαη ε νξηδφληηα 

αλάιπζε ή αλάιπζε ηάζεσλ, ε θάζεηε αλάιπζε ή αλάιπζε θνηλνχ κεγέζνπο, θαζψο 

επίζεο θαη ε αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ. Οη κέζνδνη απηνί φπσο αλαθέξζεθε θαη ζηελ 

εηζαγσγή ηεο παξνχζαο εξγαζίαο είλαη νη κέζνδνη, νη νπνίνη ζα ρξεζηκνπνηεζνχλ 

ζηελ παξνχζα εξγαζία γηα ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ησλ αιπζίδσλ 

ζνππεξκάξθεη ΢θιαβελίηεο θαη ΑΒ Βαζηιφπνπινο (Νηάξρνο, 2004). 

Αθνινχζσο παξαηίζεηαη κηα ζχληνκε αλαθνξά ηνπ ηη αθνξά ε θάζε κία απφ ηηο 

παξαπάλσ κεζφδνπο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο. 

΢ρεηηθά κε ηελ νξηδφληηα αλάιπζε ή αλάιπζε ηάζεσλ, απηή είλαη κηα κέζνδνο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο, ε νπνία πεξηιακβάλεη ηνλ εληνπηζκφ ησλ ηάζεσλ ησλ 
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νηθνλνκηθψλ κεγεζψλ κηαο επηρείξεζεο θαη ηελ πξφβιεςε ησλ απνηειεζκάησλ, θάηη 

πνπ απαηηεί ηελ αλάιπζε δεδνκέλσλ απφ πνιιαπιέο δηαδνρηθέο ρξνληθέο πεξηφδνπο 

(Horngren et. al, 2012). 

΢ηελ νξηδφληηα αλάιπζε είλαη δπλαηή ε ζχγθξηζε ζηνηρείσλ απφ κία ρξνληθή πεξίνδν 

κε ζηνηρεία απφ κηα άιιε ρξνληθή πεξίνδν, έηζη ψζηε νη άκεζα ελδηαθεξφκελνη λα 

έρνπλ κηα ζαθή θαηαλφεζε ησλ αιιαγψλ πνπ ζπληειέζηεθαλ κε ηελ πάξνδν ηνπ 

ρξφλνπ (Horngren et. al, 2012). 

Ζ αλάιπζε ησλ νηθνλνκηθψλ ηάζεσλ ζε πεξηφδνπο ή ρξφληα κπνξεί λα βνεζήζεη θάζε 

άκεζα ελδηαθεξφκελν κε κηα εηαηξία λα παξαθνινπζήζεη πψο έρεη αιιάμεη ε 

νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο, λα βξεη πξφηππα ζηα δεδνκέλα ηεο θαη λα εληνπίζεη 

πηζαλά πξνβιήκαηα θαη επθαηξίεο (Horngren et. al, 2012). 

Γηα παξάδεηγκα, ζα κπνξνχζε λα πξαγκαηνπνηήζεη θαλείο κηα νξηδφληηα αλάιπζε γηα 

λα ζπγθξίλεη ηα πεξηζψξηα θέξδνπο κηαο εηαηξίαο ζε έλα έηνο κε ηα πεξηζψξηα 

θέξδνπο ηεο ζε έλα άιιν έηνο. Δλαιιαθηηθά, ζα κπνξνχζε λα ην ρξεζηκνπνηήζεη γηα 

λα εληνπίζεη ζπγθεθξηκέλεο πεξηνρέο ηεο εηαηξίαο πνπ αληηκεησπίδνπλ ηηο 

πεξηζζφηεξεο νηθνλνκηθέο αιιαγέο (Horngren et. al, 2012). 

Αθνινχζσο, ε θάζεηε αλάιπζε ή αλάιπζε θνηλνχ κεγέζνπο, είλαη κηα κέζνδνο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο βάζε ηεο νπνίαο κεηαθξάδνληα ηα ζηνηρεία ζηηο 

νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ζε πνζνζηά ελφο βαζηθνχ αξηζκνχ, ην νπνίν έρεη αμία 

100%, θαζψο ε ρξήζε ησλ πνζνζηψλ δηεπθνιχλεη ηελ νπηηθνπνίεζε θαη ηελ 

θαηαλφεζε ησλ δεδνκέλσλ (National Council of Educational Research and Training, 

2023). 

΢ηελ θάζεηε αλάιπζε, κηα γξακκή ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο εκθαλίδεη έλα 

βαζηθφ πνζνζηφ 100%, θαη νη άιιεο γξακκέο αληηπξνζσπεχνπλ έλα πνζνζηφ ηνπ 

βαζηθνχ αξηζκνχ. Γηα παξάδεηγκα, φηαλ ζηελ θάζεηε αλάιπζε ζε έλαλ ηζνινγηζκφ, ν 

βαζηθφο αξηζκφο είλαη ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ ή ηνπ παζεηηθνχ, ελψ ζηελ 

θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεσο, ν βαζηθφο αξηζκφο είλαη νη πσιήζεηο ηεο 

εηαηξίαο (National Council of Educational Research and Training, 2023). 

Δίλαη ζεκαληηθφ λα ηνληζζεί, φηη ε θάζεηε αλάιπζε κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί ηφζν 

εζσηεξηθά απφ ηνπο ππαιιήινπο κηαο εηαηξίαο φζν θαη εμσηεξηθά απφ ηνπο επελδπηέο 

ηεο. Οη επελδπηέο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηήζνπλ ηελ θάζεηε αλάιπζε γηα λα 
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ζπγθξίλνπλ κηα εηαηξία κε κηα άιιε, ελψ ε θάζεηε αλάιπζε θαζηζηά επίζεο εχθνιε 

ηε ζχγθξηζε εηαηξηψλ δηαθνξεηηθψλ κεγεζψλ, επηηξέπνληαο ζε θάζε ελδηαθεξφκελν 

λα αλαιχζεη ηα νηθνλνκηθά ηνπο δεδνκέλα σο πνζνζηφ ησλ βαζηθψλ κεγεζψλ ηνπο 

(ελεξγεηηθφ – παζεηηθφ γηα ηνλ ηζνινγηζκφ θαη πσιήζεηο γηα ηελ θαηάζηαζε 

απνηειεζκάησλ ρξήζεσο) (National Council of Educational Research and Training, 

2023). 

Σέινο, ε αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ απνηειεί ηε πιένλ δεκνθηιή κέζνδν 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ζήκεξα, θαζψο απνηειεί κηα πνζνηηθή εξκελεία ηεο 

νηθνλνκηθήο απφδνζεο ηεο εηαηξίαο, παξέρνληαο πνιχηηκεο πιεξνθνξίεο ζρεηηθά κε 

ηελ θεξδνθνξία, ηε θεξεγγπφηεηα, ηε ιεηηνπξγηθή απνηειεζκαηηθφηεηα θαη ηηο ζέζεηο 

ξεπζηφηεηαο ηεο, φπσο απηέο αληηπξνζσπεχνληαη απφ ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο 

πνπ δεκνζηεχεη ζε ηαθηηθή βάζε ε θάζε εηαηξία (Νηάξρνο, 2004). 

Πξαθηηθά, νη αξηζκνδείθηεο δελ είλαη ηίπνηα άιιν απφ πειίθα κεγεζψλ ησλ 

νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ, ηα νπνία απνηππψλνπλ ηελ πνξεία ζπγθεθξηκέλσλ 

πεδίσλ πνπ ζπλδένληαη κε ηε ιεηηνπξγία ηεο εηαηξίαο. 

Οπζηαζηηθά, κέζα απφ ηε δηεμαγσγή κηαο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο 

αξηζκνδεηθηψλ θαζίζηαηαη δπλαηή ε παξνρή βνήζεηαο ζηηο δηνηθήζεηο ησλ 

επηρεηξήζεσλ, έηζη ψζηε λα απνθηήζνπλ κηα ζαθή εηθφλα γηα ηελ ζέζε ηεο 

επηρείξεζεο ηνπο, πξνβαίλνληαο ελ ζπλερεία ζε φιεο εθείλεο ηηο απαηηνχκελεο 

πξνζαξκνγέο θαη βειηηψζεηο ψζηε λα επηηχρνπλ ηε βειηίσζε ηεο ιεηηνπξγίαο ηνπο θαη 

ηελ πξνζηαζία ησλ ζπκθεξφλησλ ησλ κεηφρσλ ηνπο (Νηάξρνο, 2004). 

2.5 Πλεονεκτιματα – Μειονεκτιματα αρικμοδεικτϊν 
΢ηελ παξνχζα ππνελφηεηα ζα ζπληειεζηεί παξνπζίαζε ησλ ζεκαληηθφηεξσλ 

πιενλεθηεκάησλ θαη κεηνλεθηεκάησλ πνπ ζπλεπάγεηαη ε αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ, 

έηζη ψζηε λα θαηαλνεζεί κε κεγαιχηεξε αζθάιεηα ε ρξεζηκφηεηα ηνπ ελ ιφγσ 

εξγαιείνπ θαζψο επίζεο θαη νη πεξηνξηζκνί πνπ ζπλεπάγεηαη ε ρξήζε ηνπ απφ ηηο 

εηαηξίεο θαη ηα άκεζα ελδηαθεξφκελα κέξε (Γθίθαο, 2002). 

΢ε φηη αθνξά ηα θπξηφηεξα πιενλεθηήκαηα ηεο αλάιπζεο αξηζκνδεηθηψλ, απηά 

παξνπζηάδνληαη θαησηέξσ (Mulyawan, 2015; Kariyawasam, 2019). 

 ΢πκβνιή ζηελ πξαγκαηνπνίεζε πξνβιέςεσλ θαη ζηνλ πξνγξακκαηηζκφ ηεο 

εηαηξίαο 

https://www.researchgate.net/profile/Setia-Mulyawan
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Ζ ηάζε ηνπ θφζηνπο, ησλ πσιήζεσλ, ησλ θεξδψλ θαη άιισλ γεγνλφησλ κπνξεί λα 

γίλεη γλσζηή κε ηνλ ππνινγηζκφ ησλ αξηζκνδεηθηψλ ησλ ζρεηηθψλ ινγηζηηθψλ 

κεγεζψλ γηα ηα ηειεπηαία ρξφληα. Απηή ε αλάιπζε ηάζεσλ κε ηε βνήζεηα ησλ 

αξηζκνδεηθηψλ κπνξεί λα είλαη ρξήζηκε γηα ηελ πξφβιεςε θαη ηνλ πξνγξακκαηηζκφ 

κειινληηθψλ επηρεηξεκαηηθψλ δξαζηεξηνηήησλ. 

 Πξαγκαηνπνίεζε πξνυπνινγηζκψλ 

Ο πξνυπνινγηζκφο είλαη κηα εθηίκεζε κειινληηθψλ δξαζηεξηνηήησλ κε βάζε ηελ 

εκπεηξία.  

Οη αξηζκνδείθηεο βνεζνχλ ζηελ εθηίκεζε ησλ πξνυπνινγηζκέλσλ κεγεζψλ. Γηα 

παξάδεηγκα, ν πξνυπνινγηζκφο πσιήζεσλ κπνξεί λα πξνεηνηκαζηεί κε ηε βνήζεηα 

κηαο αλάιπζεο πξνεγνχκελσλ πσιήζεσλ. 

 Μέηξεζε ηεο ιεηηνπξγηθήο απφδνζεο: 

Ζ αλάιπζε απηή δείρλεη ηνλ βαζκφ απνηειεζκαηηθφηεηαο ζηε δηαρείξηζε θαη 

αμηνπνίεζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ. Οη δηαθνξεηηθνί ιφγνη δξαζηεξηφηεηαο 

ππνδεηθλχνπλ ιεηηνπξγηθή απνηειεζκαηηθφηεηα. Ζ θεξεγγπφηεηα κηαο επηρείξεζεο 

εμαξηάηαη απφ ηα έζνδα απφ ηηο πσιήζεηο πνπ παξάγνληαη απφ ηε ρξήζε ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ. 

 Δπηθνηλσλία 

Οη αξηζκνδείθηεο είλαη απνηειεζκαηηθά κέζα επηθνηλσλίαο θαη δηαδξακαηίδνπλ 

δσηηθφ ξφιν ζηελ ελεκέξσζε ησλ ηδηνθηεηψλ ή άιισλ κεξψλ γηα ηε ζέζε θαη ηελ 

πξφνδν πνπ ζεκεηψλεη ε επηρείξεζε. 

 Έιεγρνο απφδνζεο θαη θφζηνπο 

Οη αξηζκνδείθηεο κπνξνχλ επίζεο λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηνλ έιεγρν ησλ επηδφζεσλ 

ησλ δηαθνξεηηθψλ ηκεκάησλ ή πηπρψλ κηαο επηρείξεζεο θαζψο θαη γηα ηνλ έιεγρν ηνπ 

θφζηνπο. 

 ΢χγθξηζε κεηαμχ επηρεηξήζεσλ 

Ζ ζχγθξηζε ηεο απφδνζεο δχν ή πεξηζζφηεξσλ επηρεηξήζεσλ απνθαιχπηεη 

απνηειεζκαηηθέο θαη αλαπνηειεζκαηηθέο επηρεηξήζεηο, επηηξέπνληαο έηζη ζηηο 

αλαπνηειεζκαηηθέο επηρεηξήζεηο λα πηνζεηήζνπλ θαηάιιεια κέηξα γηα ηε βειηίσζε 
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ηεο απνηειεζκαηηθφηεηάο ηνπο. Ο θαιχηεξνο ηξφπνο ζχγθξηζεο κεηαμχ επηρεηξήζεσλ 

είλαη λα ζπγθξίλεηε ηηο ζρεηηθέο αλαινγίεο ηνπ νξγαληζκνχ κε ηνπο κέζνπο δείθηεο 

ηνπ θιάδνπ. 

 Ζ έλδεημε ηεο ζέζεο ξεπζηφηεηαο 

Οη αξηζκνδείθηεο βνεζνχλ ζηελ αμηνιφγεζε ηεο ζέζεο ξεπζηφηεηαο, δειαδή ηεο 

βξαρππξφζεζκεο ηθαλφηεηαο πιεξσκήο ρξένπο κηαο επηρείξεζεο. Δλ πξνθεηκέλσ, νη 

αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο δείρλνπλ ηελ ηθαλφηεηα ηεο επηρείξεζεο λα πιεξψλεη θαη 

λα βνεζά ζηελ αλάιπζε πηζηψζεσλ απφ ηξάπεδεο, πηζησηέο θαη άιινπο πξνκεζεπηέο 

βξαρππξφζεζκσλ δαλείσλ. 

 Παξνρή ελδείμεσλ ζρεηηθά κε ηε θεξεγγπφηεηα καθξνπξφζεζκα ηεο εηαηξίαο 

Οη αξηζκνδείθηεο ρξεζηκνπνηνχληαη επίζεο γηα ηελ αμηνιφγεζε ηεο καθξνπξφζεζκεο 

ηθαλφηεηαο πιεξσκήο ρξένπο κηαο επηρείξεζεο. Ζ καθξνπξφζεζκε ζέζε 

θεξεγγπφηεηαο ελφο δαλεηνιήπηε απνηειεί πξσηαξρηθφ κέιεκα γηα ηνπο 

καθξνπξφζεζκνπο πηζησηέο, ηνπο αλαιπηέο θηλεηψλ αμηψλ θαη ηνπο παξφληεο θαη 

δπλεηηθνχο ηδηνθηήηεο κηαο επηρείξεζεο.  

Δπίζεο, ε αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ κεηξά κε βάζε ηε δνκή δηάξζξσζεο θεθαιαίνπ 

θαη ηνπο αξηζκνδείθηεο εθείλνπο, πνπ ππνδεηθλχνπλ ηελ θεξδνθνξία θαη ηε 

ιεηηνπξγηθή απνδνηηθφηεηα. Ζ αλάιπζε αλαινγηψλ δείρλεη ηηο δπλάκεηο θαη ηηο 

αδπλακίεο κηαο επηρείξεζεο απφ απηή ηελ άπνςε. 

 Απεηθφληζε αδπλακηψλ ηεο εηαηξίαο 

Μηα εηαηξεία εκθαλίδεη πξνβιήκαηα, φηαλ απνηπγράλεη λα παξάγεη ζπλερψο θέξδε 

θαη πθίζηαηαη ζνβαξή θξίζε ξεπζηφηεηαο. ΢πλεπψο, κέζσ ηεο αλάιπζεο 

αξηζκνδεηθηψλ, είλαη δπλαηφλ έλαο αλαιπηήο λα κπνξεί πξνιάβεη ηηο θαηαζηάζεηο 

απηέο πξηλ γίλνπλ ζνβαξέο γηα ηε βησζηκφηεηα ηεο εηαηξίαο. Έηζη, κπνξνχλ λα 

ιεθζνχλ έγθαηξα κέηξα γηα ηελ πξφιεςε ηεο εκθάληζεο πξνβιεκάησλ βησζηκφηεηάο 

ηεο. 

 Ζ αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ παξέρεη ζεκαληηθή βνήζεηα ζηε ιήςε απνθάζεσλ 

Ζ αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ βνεζά ζηε ιήςε απνθάζεσλ, φπσο γηα παξάδεηγκα 

αλαθνξηθά κε ηνλ ηξφπν ρξεκαηνδφηεζεο ησλ θαηαζηάζεσλ ηεο εηαηξίαο, π.ρ δειαδή 



21 
 

εάλ ζα βαζηζηεί ζηα ίδηα θεθάιαηά ηεο ή ζα ζηξαθεί ζε μέλε – δαλεηαθή 

ρξεκαηνδφηεζε. 

 Απινπνίεζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ 

Οη αξηζκνδείθηεο ζαλ εξγαιείν δηεπθνιχλνπλ ζε κεγάιν βαζκφ ηελ θαηαλφεζε ηεο 

ζρέζεο κεηαμχ δηαθφξσλ ζηνηρείσλ θαη βνεζνχλ ζηελ θαηαλφεζε ησλ νηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ. 

Όπσο ζπκβαίλεη ζε θάζε εξγαιείν πνπ ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ αλάιπζε κηαο 

επηρείξεζεο, έηζη θαη ζηελ πεξίπησζε ηνπ εξγαιείνπ ηεο αλάιπζεο ησλ 

αξηζκνδεηθηψλ ππάξρνπλ θαη κηα ζεηξά απφ κεηνλεθηήκαηα, ηα νπνία πεξηνξίδνπλ ηελ 

εγθπξφηεηα θαη αμηνπηζηία ηεο αλάιπζεο, φηαλ ζπληξέρνπλ νξηζκέλεο πξνυπνζέζεηο. 

Δλ πξνθεηκέλσ, ηα ζεκαληηθφηεξα κεηνλεθηήκαηα ηεο αλάιπζεο αξηζκνδεηθηψλ είλαη 

ηα εμήο παξαθάησ: 

 Οη αξηζκνδείθηεο αγλννχλ ηνπο πνηνηηθνχο παξάγνληεο 

Οη αξηζκνδείθηεο πξνθχπηνπλ απφ ηα ζηνηρεία πνπ εθθξάδνληαη ζε ρξήκα. Με απηφλ 

ηνλ ηξφπν, αγλννχληαη πνηνηηθνί παξάγνληεο, πνπ κπνξεί λα είλαη ζεκαληηθνί. Γηα 

παξάδεηγκα, είλαη απιψο πηζαλφ απηά ηα ρξήκαηα, σζηφζν κπνξεί λα κελ είλαη 

επηζπκεηή ε επέθηαζε ηεο πίζησζεο ιφγσ ηεο αλαπνηειεζκαηηθήο δηαρείξηζεο ζην 

ζέκα ησλ πιεξσκψλ ζε εκεξνκελίεο ιήμεο. 

 Οη αξηζκνδείθηεο δείρλνπλ ηάζεηο ηνπ παξειζφληνο θαη φρη ηνπο πξαγκαηηθνχο 

δείθηεο γηα ην κέιινλ. 

Οη δηαθνξεηηθνί δείθηεο πνπ ππνινγίδνληαη απφ ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο κηαο 

επηρείξεζεο γηα έλα επφκελν κειινληηθφ έηνο έρνπλ πεξηνξηζκέλε αμία. Θα ήηαλ πην 

ρξήζηκν λα ππνινγηζηνχλ ηα ζεκαληηθά κεγέζε φζνλ αθνξά ην εηζφδεκα, ηα 

κεξίζκαηα, ην θεθάιαην θίλεζεο θ.ιπ. επί ζεηξά εηψλ. Σέηνηεο ηάζεηο είλαη πην 

ρξήζηκεο απφ ηνπο αξηζκνδείθηεο. 

 Οη αξηζκνδείθηεο αγλννχλ ηπρφλ παξαιείςεηο ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ 

Καζψο νη αξηζκνδείθηεο βαζίδνληαη απνθιεηζηηθά ζηα κεγέζε ησλ νηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ αγλννχλ ζε κεγάιν βαζκφ ηπρφλ παξαιήςεηο πνπ ζπληεινχληαη ζε 

απηέο είηε εζειεκέλα είηε φρη (π.ρ γηα ζθνπνχο δεκηνπξγηθήο ινγηζηηθήο). ΢ε απηή 
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ηελ πεξίπησζε ε αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ είλαη πηζαλφλ λα θαηαιήμεη ζε ιαλζαζκέλα 

ζπκπεξάζκαηα. 

 Αιιαγέο ζηηο ινγηζηηθέο πνιηηηθέο 

Ζ ζχγθξηζε ησλ απνηειεζκάησλ δχν εηαηξεηψλ θαζίζηαηαη δχζθνιε φηαλ 

δηαπηζηψεηαη, φηη απηέο νη εηαηξίεο ρξεζηκνπνηνχλ δηαθνξεηηθέο δηαδηθαζίεο ζε ζρέζε 

κε νξηζκέλα ζηνηρεία, φπσο είλαη γηα παξάδεηγκα ε απνηίκεζε ησλ απνζεκάησλ, ε 

αληηκεηψπηζε άπισλ ζηνηρείσλ φπσο ε ππεξαμία, ε θεθαιαηνπνίεζε νξηζκέλσλ 

δαπαλψλ φπσο νη ηφθνη ην δάλεην πνπ ιήθζεθε γηα ηελ αγνξά ελφο πεξηνπζηαθνχ 

ζηνηρείνπ θ.ιπ (Li, 2020). 

 

 Γηαθπκάλζεηο ζηηο γεληθέο ζπλζήθεο ιεηηνπξγίαο 

Καηά ηελ εξκελεία ησλ απνηειεζκάησλ κε βάζε ηελ αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ, φιεο νη 

επηρεηξεκαηηθέο επηρεηξήζεηο πξέπεη λα εξγάδνληαη εληφο δεδνκέλσλ γεληθψλ 

νηθνλνκηθψλ ζπλζεθψλ ηνπ θιάδνπ ζηνλ νπνίν δξαζηεξηνπνηνχληαη νη επηρεηξήζεηο 

θαη ηεο ζέζεο ησλ κεκνλσκέλσλ εηαηξεηψλ ζηνλ θιάδν. Γηα παξάδεηγκα, εάλ ε 

επηρείξεζε αλαγθαζηεί απφ ηελ θπβέξλεζε λα πνπιά ηα πξντφληα ηεο ζε ζηαζεξέο 

ηηκέο, ε ζχγθξηζε ηεο κε άιιεο εηαηξίεο ζα ήηαλ αδχλαηε (Li, 2020). 

 Οη αξηζκνδείθηεο είλαη κεξηθέο θνξέο παξαπιαλεηηθνί 

Οη αξηζκνδείθηεο δελ πξέπεη λα κειεηψληαη γεληθά ρσξηζηά απφ ηα απφιπηα κεγέζε, 

δηαθνξεηηθά ηα απνηειέζκαηα κειεηψληαη ρσξηζηά απφ ηα απφιπηα κεγέζε, 

δηαθνξεηηθά ηα απνηειέζκαηα κπνξεί λα είλαη παξαπιαλεηηθά. Γηα παξάδεηγκα, εάλ ε 

παξαγσγή κηαο επηρείξεζεο απμεζεί απφ 4.000 κνλάδεο ζε 8.000 κνλάδεο, ε 

αλαινγία ζα παξνπζίαδε αχμεζε 100%.  

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, εάλ ε δεχηεξε επηρείξεζε απμήζεη ηελ παξαγσγή ηεο απφ 

10.000 κνλάδεο ζε 15.000 κνλάδεο, ε αλαινγία ζα αληηθαηνπηξίδεη κηα αχμεζε κφλν 

θαηά 50%. Με βάζε ηνπο δείθηεο, δηαπηζηψλεηαη φηη ε πξψηε επηρείξεζε είλαη πην 

ελεξγή απφ ηε δεχηεξε, αλ θαη ζε απφιπηνπο αξηζκνχο, ε ζπλεηζθνξά ηεο δεχηεξεο 

είλαη κεγαιχηεξε απφ ηελ πξψηε. 

 Μεηαβνιέο ζην γεληθφ επίπεδν ηηκψλ (πιεζσξηζκφο) 
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Ζ αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ δελ ιακβάλεη ππφςε ηηο κεηαβνιέο πνπ ζπληεινχληαη ζην 

γεληθφ επίπεδν ηηκψλ, δειαδή ζηνλ πιεζσξηζκφ κε ζπλέπεηα λα ππάξρνπλ θίλδπλνη 

λα παξνπζηαζηνχλ ζθάικαηα ζε πεξηπηψζεηο πνπ κειεηάηαη κηα πεξίνδνο κε 

ζεκαληηθέο δηαθπκάλζεηο ζην επίπεδν ησλ ηηκψλ. 

 Ζ ρξήζε ελφο κεκνλσκέλνπ αξηζκνδείθηε δελ είλαη αξθεηή 

Δίλαη θαζνξηζηηθήο ζεκαζίαο λα κειεηεζνχλ ζπλδπαζηηθά νη αξηζκνδείθηεο κηαο 

εηαηξίαο, ψζηε ηα απνηειέζκαηα λα εξκελεχνληαη ζσζηά ζρεηηθά κε ηελ νηθνλνκηθή 

θαηάζηαζε θαη ηελ απφδνζε ησλ θεξδψλ ηεο επηρείξεζεο, θαζψο ζε αληίζεηε 

πεξίπησζε ε εμέηαζε ελφο κεκνλσκέλνπ αξηζκνδείθηε κπνξεί λα νδεγήζεη ζε 

ιαλζαζκέλα ζπκπεξάζκαηα, επεξεάδνληαο αξλεηηθά ηε ιήςε απνθάζεσλ απφ ηελ 

πιεπξά ηεο δηνίθεζεο ηεο εηαηξίαο θαη ζπλεπψο ζε φιε ιεηηνπξγία ηεο (Faello, 2015).  

2.6 Κατθγορίεσ αρικμοδεικτϊν 
 

Αλαθνξηθά κε ηελ ηαμηλφκεζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ ζε επηκέξνπο θαηεγνξίεο, ε πιένλ 

ζπλεζηζκέλε ηαμηλφκεζε ηνπο αθνξά ζην δηαρσξηζκφ ηνπο ζε αξηζκνδείθηεο 

ξεπζηφηεηαο, θεξδνθνξίαο, απνδνηηθφηεηαο θαη δνκήο θεθαιαίσλ. Αθνινχζσο 

παξαηίζεηαη κηα ζχληνκε αλαθνξά ην ηη αθνξά ε θάζε θαηεγνξία αξηζκνδεηθηψλ, ελψ 

αλαιπηηθά νη αξηζκνδείθηεο θάζε θαηεγνξίαο πνπ ζα κειεηεζνχλ ζηελ παξνχζα 

εξγαζία ζα παξνπζηαζηνχλ ζην επφκελν θεθάιαην (Νηάξρνο, 2004) 

Δηδηθφηεξα, νη αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο κεηξνχλ πνζνηηθά ηελ επάξθεηα ησλ 

θπθινθνξνχλησλ θαη ξεπζηνπνηήζηκσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη βνεζνχλ ζηελ 

αμηνιφγεζε ηεο ηθαλφηεηαο κηαο επηρείξεζεο λα θαιχςεη ηα βξαρππξφζεζκα ρξέε 

ηεο. Ζ ηθαλφηεηα κηαο επηρεηξεκαηηθήο νληφηεηαο λα πιεξψλεη ηα βξαρππξφζεζκα 

ρξέε ηεο αλαθέξεηαη ζπρλά σο βξαρππξφζεζκε ζέζε θεξεγγπφηεηαο ή ζέζε 

ξεπζηφηεηαο ηεο νληφηεηαο (Μπαηζηλίιαο & Παηαηνχθαο, 2012). 

Γεληθά, κηα επηρείξεζε κε επαξθή θπθινθνξνχληα θαη ξεπζηά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

γηα λα πιεξψζεη ηηο ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο ηεο φηαλ θαη φηαλ απηέο θαζίζηαληαη 

απαηηεηέο ζεσξείηαη φηη έρεη ηζρπξή ζέζε ξεπζηφηεηαο θαη κηα επηρείξεζε κε 

αλεπαξθή θπθινθνξνχλ θαη ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ ζεσξείηαη φηη έρεη 

αδχλακε ζέζε ξεπζηφηεηαο (Μπαηζηλίιαο & Παηαηνχθαο, 2012). 
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Οη βξαρππξφζεζκνη πηζησηέο φπσο νη πξνκεζεπηέο αγαζψλ θαη νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο 

ρξεζηκνπνηνχλ δείθηεο ξεπζηφηεηαο γηα λα γλσξίδνπλ εάλ ε επηρείξεζε δηαζέηεη ή φρη 

επαξθή θπθινθνξνχληα θαη ξεπζηά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία γηα λα αληαπνθξηζεί ζηηο 

ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο ηεο. Σα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα δηζηάδνπλ λα 

πξνζθέξνπλ βξαρππξφζεζκα δάλεηα ζε επηρεηξήζεηο κε αδχλακε βξαρππξφζεζκε 

ζέζε θεξεγγπφηεηαο (Μπαηζηλίιαο & Παηαηνχθαο, 2012). 

Αθνινχζσο, νη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο κεηξνχλ ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο 

δηαρείξηζεο ζηε ρξήζε επηρεηξεκαηηθψλ πφξσλ γηα ηελ απφθηεζε θεξδψλ θαη 

ππνδεηθλχνπλ ηελ επηηπρία ή ηελ απνηπρία κηαο επηρεηξεκαηηθήο επηρείξεζεο γηα κηα 

ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή πεξίνδν. ΢ρεδφλ φια ηα κέξε πνπ ζπλδένληαη κε ηελ 

επηρείξεζε ρξεζηκνπνηνχλ απηνχο ηνπο δείθηεο ζχκθσλα κε ηηο αλάγθεο αλάιπζεο 

ηνπο (Javed, 2023; National Council of Educational Research and Training, 2023). 

 

Μηα ηζρπξή ζέζε θεξδνθνξίαο εμαζθαιίδεη ζηνπο θνηλνχο κεηφρνπο πςειφηεξν θαη 

έγθαηξν εηζφδεκα απφ κεξίζκαηα θαη κειινληηθή αλαηίκεζε ηεο αμίαο ησλ κεηνρψλ 

πνπ θαηέρνπλ. Δμαζθαιίδεη ζηνπο πηζησηέο κηα άκεζε πιεξσκή γηα ηα αγαζά θαη ηηο 

ππεξεζίεο πνπ παξαδίδνληαη ζηελ νληφηεηα.  

Σα ελδηαθεξφκελα κέξε, φπσο ηξάπεδεο θαη άιια ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα πνπ 

παξέρνπλ δάλεηα, κπνξνχλ λα αλακέλνπλ ηελ έγθαηξε απνπιεξσκή ηνπ θεθαιαίνπ 

πνπ έρεη δαλεηζηεί θαη ησλ ηφθσλ πνπ θεξδίδνληαη απφ απηφ, εάλ ε νηθνλνκηθή 

νληφηεηα επηδείμεη θαιή απφδνζε φζνλ αθνξά ηελ θεξδνθνξία. Καηά ζπλέπεηα, δελ 

ζα δίζηαδαλ λα ρνξεγήζνπλ δάλεην ζηελ νληφηεηα. 

Απφ ηελ πιεπξά ηεο, ε δηνίθεζε κηαο εηαηξίαο ρξεηάδεηαη πςειφηεξα θέξδε γηα λα 

πιεξψζεη κεξίζκαηα ζηνπο κεηφρνπο θαζψο θαη λα επαλεπελδχζεη έλα κέξνο πίζσ 

ζηελ επηρείξεζε γηα λα απμήζεη ηελ παξαγσγηθή ηθαλφηεηα θαη λα εληζρχζεη ηε 

ζπλνιηθή νηθνλνκηθή ζέζε ηεο. 

Δλ ζπλερεία, νη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο κεηξνχλ ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα κηαο 

επηρείξεζεο ή κηαο εηαηξίαο ζηε δεκηνπξγία εζφδσλ κεηαηξέπνληαο ηελ παξαγσγή 

ηεο ζε κεηξεηά ή πσιήζεηο. Μηα γξήγνξε κεηαηξνπή γεληθά απμάλεη ηφζν ηα έζνδα 

φζν θαη ηα θέξδε. 
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Οη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο δείρλνπλ πφζν ζπρλά ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

κεηαηξέπνληαη ζε κεηξεηά ή πσιήζεηο θαη, σο εθ ηνχηνπ, ρξεζηκνπνηνχληαη ζπρλά ζε 

ζπλδπαζκφ κε ηνπο αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο γηα κηα βαζηά αλάιπζε ηεο 

θαηάζηαζεο ξεπζηφηεηαο ηεο εηαηξίαο πνπ κειεηάηαη. 

Σέινο, νη αξηζκνδείθηεο δνκήο θεθαιαίσλ κεηξνχλ ηελ ηθαλφηεηα κηαο επηρείξεζεο 

λα επηβηψζεη γηα έλα κεγάιν ρξνληθφ δηάζηεκα. Δλ πξνθεηκέλσ, ε ελ ιφγσ θαηεγνξία 

αξηζκνδεηθηψλ ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηνλ θαζνξηζκφ ηεο θεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο ηεο 

νληφηεηαο, θαζψο επίζεο θαη ηελ αμηνιφγεζε ηεο νηθνλνκηθήο νληφηεηαο σο πξνο ηελ 

πιεξσκή ηφθσλ γηα ηα καθξνπξφζεζκα δάλεηα ηεο, αιιά θα ζπλνιηθά ηελ ηθαλφηεηα 

ηεο σο πξνο ηελ απνπιεξσκή ησλ δαλείσλ πνπ έρεη ιάβεη ζην παξειζφλ (Javed, 

2023; National Council of Educational Research and Training, 2023). 

 

 

Κεφάλαιο 3: Θεωρθτικό πλαίςιο εξεταηόμενων αρικμοδεικτϊν 

3.1 Αρικμοδείκτεσ ρευςτότθτασ 
 

Γηα ηνπο ζθνπνχο πξαγκαηνπνίεζεο ηεο ελ ιφγσ εξγαζίαο θαη γηα ηελ αλάιπζε ησλ 

αιπζίδσλ ζνππεξκάξθεη, νη αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο, νη νπνίνη ζα κειεηεζνχλ 

είλαη νη αθφινπζνη: 

 Γεληθή Ρεπζηφηεηα 

 Δηδηθή Ρεπζηφηεηα 

 Σακεηαθή Ρεπζηφηεηα 

΢ηε ζπλέρεηα ζα παξαηεζεί κηα ζχληνκε αλαθνξά ζηνλ ηξφπν ππνινγηζκνχ ηνπ θάζε 

αξηζκνδείθηε, θαζψο θαη ζηελ εξκελεία θαη ζεκαζία ηνπ. 

 Γεληθή ξεπζηφηεηα 

Ζ γεληθή ξεπζηφηεηα ζαλ αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο, ν νπνίνο πξνβαίλεη ζηελ 

αμηνιφγεζε βξαρππξφζεζκα ησλ επηπέδσλ ξεπζηφηεηαο κηαο εηαηξίαο. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, ν ελ ιφγσ αξηζκνδείθηεο απαληάεη ζην εξψηεκα ζρεηηθά κε ην βαζκφ 

ζην νπνίν ε εηαηξία πνπ εμεηάδεηαη είλαη ζε ζέζε λα πιεξψλεη βξαρππξφζεζκεο 

ππνρξεψζεηο ηεο. 
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Χο βξαρππξφζεζκε ππνρξέσζε ζα κπνξνχζε λα νξηζηεί νπνηαδήπνηε ππνρξέσζε 

πξφθεηηαη λα απνπιεξσζεί εληφο ελφο έηνπο. Απηφ κπνξεί λα πεξηιακβάλεη 

βξαρππξφζεζκν ηξαπεδηθφ δάλεην, πιεξσηένπο ινγαξηαζκνχο, πιεξσκέο 

κηζζσκάησλ ή κηζζνχο (Khoiriah, 2022). 

Δλ πξνθεηκέλσ, ε γεληθή ξεπζηφηεηα ππνινγίδεηαη απφ ηελ αθφινπζε ζρέζε: 

𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜊ύ𝜈 𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅ό

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜄𝜎
 

Μηα πςειφηεξε ηεο κνλάδαο ηηκή γεληθήο ξεπζηφηεηαο ππνδειψλεη κηα θαιχηεξε 

βξαρππξφζεζκε νηθνλνκηθή πγεία, θαζψο νη ηηκέο πςειφηεξεο ηεο κνλάδαο 

ππνδειψλνπλ φηη κηα εηαηξία δηαζέηεη επαξθή θπθινθνξνχληα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ 

γηα λα θαιχςεη ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο ρσξίο λα ρξεηάδεηαη λα 

πνπιήζεη πάγηα ζηνηρεία. Αιιά νπνηνζδήπνηε αξηζκφο θάησ απφ ην 1 ζα έδεηρλε φηη 

κηα εηαηξία δελ κπνξεί λα θαιχςεη ηηο ππνρξεψζεηο ηεο άκεζα κέζσ ηνπ 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ ηεο (Khoiriah, 2022). 

 Δηδηθή ξεπζηφηεηα 

Δλ ζπλερεία, ν αξηζκνδείθηεο ηεο εηδηθή ξεπζηφηεηαο δείρλεη ηε ζρέζε κεηαμχ ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηαρείαο ξεπζηνπνίεζεο κηαο εηαηξίαο θαη ησλ 

βξαρππξφζεζκσλ ή ξεπζηνπνηήζηκσλ ππνρξεψζεσλ ηεο. ΢ηελ πξάμε, σο 

ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ αλαθέξνληαη εθείλα ηα ζηνηρεία ηνπ 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ, ηα νπνία κεηαηξέπνληαη ζε κεηξεηά πνιχ εχθνια 

ρσξίο θακία απψιεηα αμίαο γηα ηελ εηαηξία. Με άιια ιφγηα, απφ ην ζχλνιν ηνπ 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηεο εηδηθήο ξεπζηφηεηαο 

εμαηξνχληαη ηα απνζέκαηα, θαζψο απνηεινχλ εθείλν ην ηκήκα ηνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ, ην νπνίν εκθαλίδεη ηηο κεγαιχηεξεο δπζθνιίεο σο πξνο ηε ξεπζηνπνίεζε 

ηνπ (Μπαηζηλίιαο & Παηαηνχθαο, 2012). 

Καηά επέθηαζε, ε εηδηθή ξεπζηφηεηα ππνινγίδεηαη απφ ηελ αθφινπζε ζρέζε: 

𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜊ύ𝜈 𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅ό − 𝛼𝜋𝜊𝜃έ𝜇𝛼𝜏𝛼

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜄𝜎
 

Όπσο αλαθέξζεθε θαη παξαπάλσ θαηά ηελ εξκελεία ηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο, 

αληίζηνηρα θαη ζηελ πεξίπησζε ηεο εηδηθήο ξεπζηφηεηαο, ηηκέο κηθξφηεξεο ηεο 

κνλάδαο ππνδειψλνπλ φηη ε εηαηξία δελ κπνξεί λα απνπιεξψζεη πιήξσο ηηο 



27 
 

ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο ηνπο. Αληίζεηα, φηαλ κηα εηαηξία εκθαλίδεη εηδηθή ξεπζηφηεηα 

πςειφηεξε ηεο κνλάδαο, απηφ πξαθηηθά ππνδειψλεη φηη ε εηαηξία έρεη πεξηζζφηεξα 

ρξήκαηα απφ φζα ρξεηάδεηαη. Γηα παξάδεηγκα, κηα αλαινγία εηδηθήο ξεπζηφηεηαο ίζε 

κε 2 ζεκαίλεη φηη ε εηαηξεία έρεη ζηε δηάζεζή ηεο 2 επξψ γηα θάζε 1 επξψ πνπ νθείιεη 

(βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο). Απηφ είλαη γεληθά θαιφ, θαζψο ζεκαίλεη φηη ε 

εηαηξία κπνξεί εχθνια λα πξαγκαηνπνηήζεη πιεξσκέο γηα νπνηνδήπνηε ρξένο ηεο 

(Μπαηζηλίιαο & Παηαηνχθαο, 2012). 

 Σακεηαθή ξεπζηφηεηα 

Ζ ηακεηαθή ξεπζηφηεηα είλαη έλαο απφ ηνπο αξηζκνδείθηεο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζηε 

ινγηζηηθή ησλ επηρεηξήζεσλ γηα λα δείμεη πφζν απνηειεζκαηηθά κηα εηαηξία 

δηαρεηξίδεηαη ηα ηακεηαθά ηεο πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Ο ελ ιφγσ αξηζκνδείθηεο 

ππνινγίδεηαη δηαηξψληαο ην πνζφ ησλ κεηξεηψλ θαη ησλ εκπνξεχζηκσλ ηίηισλ κε ηηο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. Ο αξηζκνδείθηεο δείρλεη ην επίπεδν θαηά ην νπνίν νη 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο πιεξψλνληαη κε κεηξεηά θαη εκπνξεχζηκνπο ηίηινπο, 

ελψ ην ππφινηπν ρξεκαηνδνηείηαη απφ ρξένο ή άιιεο πεγέο. 

΢ε φηη αθνξά ηελ ηακεηαθή ξεπζηφηεηα απηή ππνινγίδεηαη απφ ηελ αθφινπζε ζρέζε: 

𝛥𝜄𝛼𝜃έ𝜍𝜄𝜇𝛼

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜄𝜎
 

Ζ ηακεηαθή ξεπζηφηεηα δείρλεη πφζν εχθνια κηα επηρείξεζε κπνξεί λα αληαπνθξηζεί 

ζηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. Δάλ είλαη ρακειφηεξε απφ ην 1, είλαη ζεκάδη 

φηη ε εηαηξία κπνξεί λα κελ είλαη ζε ζέζε λα εμνθιήζεη ην ρξένο ηεο. Χζηφζν, εάλ 

είλαη πςειφηεξε απφ ηε κνλάδα, δελ ζεκαίλεη απαξαίηεηα φηη ε επηρείξεζε είλαη 

νηθνλνκηθά πγηήο. Έλαο πςειφηεξνο ηακεηαθήο ξεπζηφηεηαο ζα κπνξνχζε επίζεο λα 

ζεκαίλεη φηη ε εηαηξία ζπζζσξεχεη κεηξεηά θαη δελ επελδχεη ζε επθαηξίεο αλάπηπμεο 

(Jaiswal, 2020). 

Γεληθά, είλαη θαιχηεξν γηα κηα εηαηξία λα εκθαλίδεη ηηκή ηακεηαθήο ξεπζηφηεηαο 

θνληά ζηε κνλάδα παξά πςειφηεξεο απφ ηε κνλάδα. Τπάξρνπλ φκσο εμαηξέζεηο, γηα 

παξάδεηγκα, εηαηξίεο κε πνιχ ζηαζεξά θέξδε κπνξεί λα έρνπλ πςεινχο αξηζκνδείθηεο 

επεηδή δελ ρξεηάδεηαη λα ρξεζηκνπνηνχλ ηα κεηξεηά ηνπο γηα θαζεκεξηλέο ιεηηνπξγίεο 

ή ζρέδηα επέθηαζεο (Jaiswal, 2020). 
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3.2 Αρικμοδείκτεσ αποδοτικότθτασ 
Γηα ηνπο ζθνπνχο πξαγκαηνπνίεζεο ηεο ελ ιφγσ εξγαζίαο θαη γηα ηελ αλάιπζε ησλ 

αιπζίδσλ ζνππεξκάξθεη, νη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο, νη νπνίνη ζα κειεηεζνχλ 

είλαη νη αθφινπζνη: 

 Απνδνηηθφηεηα ελεξγεηηθνχ (ROA) 

 Απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ (ROE) 

 Μηθηφ Πεξηζψξην θέξδνπο 

 Καζαξφ Πεξηζψξην θέξδνπο 

΢ηε ζπλέρεηα ζα παξαηεζεί κηα ζχληνκε αλαθνξά ζηνλ ηξφπν ππνινγηζκνχ ηνπ θάζε 

αξηζκνδείθηε, θαζψο θαη ζηελ εξκελεία θαη ζεκαζία ηνπ. 

 Απνδνηηθφηεηα ελεξγεηηθνχ (ROA) 

Ο αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο ελεξγεηηθνχ ππνδειψλεη ηελ ηθαλφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο λα απνθνκίζεη θέξδε απφ ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία. Ο ελ ιφγσ 

αξηζκνδείθηεο, ζηελ πξάμε απνηειεί κηα ζχγθξηζε ησλ θεξδψλ πνπ απνθηήζεθαλ κε 

ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ απφθηεζε απηψλ ησλ θεξδψλ 

(Νηάξρνο, 2004). 

΢πλεπψο, ν ππνινγηζκφο ηνπ αξηζκνδείθηε απνδνηηθφηεηαο ελεξγεηηθνχ πξνθχπηεη 

απφ ηελ παξαθάησ ζρέζε: 

Καθαρά κέρδη

Συνολικό Ενεργητικό
 

Πξαθηηθά, φπσο αλαθέξζεθε παξαπάλσ, ν αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο 

ελεξγεηηθνχ κεηξά ηελ θεξδνθνξία κηαο εηαηξείαο ζε ζρέζε κε ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ ηεο. Ζ απνηειεζκαηηθφηεηα είλαη πνιχ ζεκαληηθή ζηελ επηρείξεζε θαη 

ην θέξδνο κηαο εηαηξίαο κπνξεί λα ζπγθξηζεί κε ηα έζνδά ηεο. Ζ ζθνπηκφηεηα ηεο 

χπαξμεο ηεο εηαηξίαο κπνξεί λα πξνζδηνξηζηεί ζπγθξίλνληαο ηα θέξδε ηεο εηαηξίαο κε 

ηνπο πφξνπο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ απφθηεζε απηψλ ησλ θεξδψλ θαη εζφδσλ. 

Δπνκέλσο, ε εξκελεία ηνπ ελ ιφγσ αξηζκνδείθηε δίλεη κηα ζαθέζηεξε εηθφλα ησλ 

θεξδψλ πνπ παξάγνληαη απφ ηα επελδπκέλα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη ην θεθάιαην 

ηεο (Oguche, 2022). 

΢πλεπψο, φζν πςειφηεξνο είλαη ν ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο γηα κηα εηαηξία ηφζν 

ην θαιχηεξν. Απηφ ζπκβαίλεη επεηδή νη επελδπηέο εξκελεχνπλ κηα πςειή 
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απνδνηηθφηεηα ελεξγεηηθνχ, σο ηε δπλαηφηεηα ηεο εηαηξείαο λα παξάγεη πεξηζζφηεξα 

ρξήκαηα κε κηα κηθξφηεξε επέλδπζε. Δπνκέλσο, πςειέο ηηκέο απνδνηηθφηεηαο 

ελεξγεηηθνχ ππνδειψλνπλ κηα κεγαιχηεξε απνηειεζκαηηθφηεηα ζηελ αμηνπνίεζε  

ηνπ ελεξγεηηθνχ απφ ηελ πιεπξά ηεο εηαηξίαο πνπ κειεηάηαη (Oguche, 2022). 

 Απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ (ROE) 

Ζ απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ ζαλ αξηζκνδείθηεο δίλεη κηα εηθφλα γηα ην πφζν 

απνηειεζκαηηθά κηα εηαηξία ρξεζηκνπνηεί ηα ίδηα θεθάιαηά ηεο γηα λα αλαπηχμεη ηηο 

δξαζηεξηφηεηέο ηεο. Δπηπιένλ, ζπγθξίλνληαο ηελ απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ 

κηαο εηαηξίαο κε ηνλ κέζν φξν ηνπ θιάδνπ, απηή ε κέηξεζε κπνξεί επίζεο λα 

ππνδεηθλχεη πφζν ηζρπξφ είλαη ην αληαγσληζηηθφ πιενλέθηεκα κηαο εηαηξείαο θαη 

πφζν επηηπρεκέλε είλαη ε εηαηξεία ζηνλ θιάδν (Al-Qudah, 2016). 

΢πλεπψο, ν ππνινγηζκφο ηνπ αξηζκνδείθηε απνδνηηθφηεηαο ηδίσλ θεθαιαίσλ 

πξνθχπηεη απφ ηελ παξαθάησ ζρέζε: 

Καθαρά κέρδη

Συνολικό Ιδίων κεφαλαίων
 

 

Δίλαη ζεκαληηθφ λα αλαθεξζεί, φηη ν αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο ηδίσλ θεθαιαίσλ 

είλαη έλα νπζηαζηηθφ νηθνλνκηθφ κέηξν γηα αλαιπηέο θαη επελδπηέο επεηδή ππνινγίδεη 

ηελ θεξδνθνξία κηαο εηαηξίαο, ζπκβάιινληαο ζηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ πφζν θαιή 

είλαη κηα εηαηξία ζην λα κεηαηξέπεη ηα ρξήκαηα ησλ επελδπηψλ ζε εηαηξηθά θέξδε. Χο 

εθ ηνχηνπ, ν ελ ιφγσ αξηζκνδείθηεο είλαη έλαο ηζρπξφο δείθηεο πνπ βνεζά ηνπο 

επελδπηέο λα εληνπίζνπλ δπλεηηθά πξνζνδνθφξεο επελδπηηθέο επθαηξίεο θαη άξα φζν 

πςειφηεξεο είλαη νη ηηκέο πνπ εκθαλίδεη κηα εηαηξία ζην δείθηε ROE, ηφζν ην 

θαιχηεξν είλαη γηα εθείλε (Al-Qudah, 2016). 

Πξαθηηθά, πςειέο ηηκέο ROΔ ππνδειψλνπλ φηη ππνδειψλεη φηη ε δηνηθεηηθή νκάδα 

κηαο εηαηξίαο είλαη εμαηξεηηθά απνηειεζκαηηθή ζηε ρξήζε ησλ ρξεκάησλ ησλ 

επελδπηψλ γηα ηελ αλάπηπμε ή ηελ αχμεζε ησλ θεξδψλ ρσξίο λα ρξεηάδεηαη πνιιά 

θεθάιαηα. Δπηπιένλ, έλα απμαλφκελν ROE δείρλεη φηη ε εηαηξεία είλαη επηηπρήο ζηε 

βειηίσζε ηεο θεξδνθνξίαο θαη ηεο απνδνηηθφηεηαο κηαο εηαηξείαο καθξνπξφζεζκα, 

θάηη πνπ είλαη πνιχ ειθπζηηθφ γηα ηνπο πηζαλνχο επελδπηέο (Al-Qudah, 2016). 

 Μηθηφ Πεξηζψξην θέξδνπο 
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Σν κηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο ζαλ αξηζκνδείθηεο είλαη κία απφ ηηο θχξηεο κεηξήζεηο 

πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ αμηνιφγεζε ηεο πγείαο θαη ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο 

κηαο επηρείξεζεο ζηνλ θιάδν ηεο. Μεηξνχκελν σο πνζνζηφ, ην κηθηφ πεξηζψξην 

θέξδνπο ζα παξνπζηάδε πφζα έζνδα παξάγνπλ ηα πξντφληα θαη νη ππεξεζίεο ηεο 

εηαηξίαο πνπ κειεηάηαη αλά επξψ αθνχ αθαηξεζεί ην θφζηνο ησλ πσιεζέλησλ αγαζψλ 

θαη ππνινγίδεηαη απφ ηελ θαησηέξσ απεηθνληδφκελε ζρέζε (Βαζηιείνπ & Ζξεηψηεο, 

2015).: 

Μικτά κέρδη

Συνολικό Πωλήςεων
 

Τςειέο ηηκέο ζην ζπγθεθξηκέλν αξηζκνδείθηε απνηεινχλ κηα ζαθή έλδεημε φηη είλαη 

ηφζν ην θαιχηεξν γηα ηελ επηρείξεζε, θαζψο δείρλεη φηη απνκέλνπλ πεξηζζφηεξα 

ρξήκαηα ζε απηή κεηά ηελ αθαίξεζε ηνπ θφζηνπο πσιεζέλησλ ηεο απφ ηηο πσιήζεηο, 

ελψ αληίζεηα ρακειέο ηηκέο ζην ζπγθεθξηκέλν αξηζκνδείθηε απνηεινχλ κηα αξλεηηθή 

έλδεημε γηα ηελ εηαηξία, σο πξνο ηελ ηθαλφηεηα δηαρείξηζεο ηνπ θφζηνπο πσιεζέλησλ 

ηεο, θαζψο επίζεο θαη σο πξνο ηελ ηθαλφηεηα ηεο λα πξνζαξκνζηεί ζε θαηαζηάζεηο 

ζεκαληηθήο αχμεζεο ηνπ γεληθνχ επηπέδνπ ηηκψλ (πιεζσξηζκνχ) (Βαζηιείνπ & 

Ζξεηψηεο, 2015). 

 Καζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο 

Σν θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο ζαλ αξηζκνδείθηεο θαλεξψλεη ηα απνκέλνληα επξψ ζε 

κηα εηαηξία, φηαλ ζπληειεζηεί ε αθαίξεζε ηνπ ζπλφινπ ησλ εμφδσλ ηεο εηαηξίαο, 

φπσο είλαη νη ηφθνη, νη θφξνη θιπ, ελψ φζν κεγαιχηεξεο είλαη νη ηηκέο ζην 

ζπγθεθξηκέλν αξηζκνδείθηε ηφζν ζε πην επλντθή θαηάζηαζε βξίζθεηαη ε επηρείξεζε, 

ελψ ν αξηζκνδείθηε απηφο ππνινγίδεηαη απφ ηελ θαησηέξσ απεηθνληδφκελε ζρέζε 

(Βαζηιείνπ & Ζξεηψηεο, 2015): 

Καθαρά κέρδη μετά φόρων

Συνολικό Πωλήςεων
 

Με άιια ιφγηα, έλα πςειφ πεξηζψξην θαζαξνχ θέξδνπο κεηά απφ θφξνπο ζεκαίλεη 

ζπρλά φηη ε εηαηξία ειέγρεη θαιά ην θφζηνο ηεο θαη παξέρεη αμία γηα ηελ επέλδπζε 

ηνπ κεηφρνπ ηεο, ελψ ρακειέο ηηκέο ζην ζπγθεθξηκέλν αξηζκνδείθηε απνηεινχλ κηα 

ζαθή έλδεημε γηα ηελ εηαηξία, φηη πξέπεη λα ιάβεη ηα θαηάιιεια κέηξα γηα λα ειέγμεη 

πην απνηειεζκαηηθά ηα θφζηε ηεο (Βαζηιείνπ & Ζξεηψηεο, 2015). 
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3.3 Αρικμοδείκτεσ δραςτθριότθτασ 
Γηα ηνπο ζθνπνχο πξαγκαηνπνίεζεο ηεο ελ ιφγσ δηπισκαηηθήο εξγαζίαο θαη γηα ηελ 

αλάιπζε ησλ αιπζίδσλ ζνππεξκάξθεη, νη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο, νη νπνίνη 

ζα κειεηεζνχλ είλαη νη αθφινπζνη: 

 Σαρχηεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ 

 Σαρχηεηα αλαλέσζεο απνζεκάησλ 

 Σαρχηεηα εμφθιεζεο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ 

 Σαρχηεηα θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ 

 Σαρχηεηα θπθινθνξίαο ηδίσλ θεθαιαίσλ 

΢ηε ζπλέρεηα ζα παξαηεζεί κηα ζχληνκε αλαθνξά ζηνλ ηξφπν ππνινγηζκνχ ηνπ θάζε 

αξηζκνδείθηε, θαζψο θαη ζηελ εξκελεία θαη ζεκαζία ηνπ. 

 Σαρχηεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ 

Ζ ηαρχηεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ κεηξά ηελ ηθαλφηεηα κηαο επηρείξεζεο λα 

εηζπξάηηεη απφ πιεξσκέο πνπ νθείινπλ νη πειάηεο ηεο γηα πξντφληα ή ππεξεζίεο. Δάλ 

ε εηαηξία επηηξέπεη ζηνπο πειάηεο λα πξαγκαηνπνηνχλ κεγάιεο αγνξέο κε πίζησζε, ε 

ηαρχηεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ είλαη κηα απνηειεζκαηηθή κέηξεζε γηα ηελ 

αμηνιφγεζε ηνπ πφζν γξήγνξα εηζπξάηηεη ε εηαηξία απφ εθηεηακέλεο πηζηψζεηο θαη 

βξαρππξφζεζκεο πιεξσκέο.  

Απηή ε ινγηζηηθή κέηξεζε είλαη επίζεο έλαο ζεκαληηθφο δείθηεο ηνπ πφζν 

απνηειεζκαηηθά νη εηαηξίεο δηαρεηξίδνληαη ηνπο ινγαξηαζκνχο πίζησζεο πειαηψλ, 

θαζψο ε αλαινγία παξέρεη πιεξνθνξίεο γηα ην εάλ νη εηαηξίεο παξέρνπλ ππεξβνιηθή 

πίζησζε.  ΢ρεηηθά κε ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο ηαρχηεηαο είζπξαμεο 

απαηηήζεσλ, απηφο έρεη σο εμήο (Cipta et. al, 2020): 

Πωλήςεισ

Απαιτήςεισ
 

Ζ αλάιπζε ηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο είζπξαμεο απαηηήζεσλ κπνξεί επίζεο λα 

βνεζήζεη ηηο νκάδεο πσιήζεσλ θαη ρξεκαηνδφηεζεο λα εληνπίζνπλ ηηο αλαδπφκελεο 

ηάζεηο σο πξνο ηελ εηζπξαμηκφηεηα ησλ πσιήζεσλ επί πηζηψζεη. Γηα παξάδεηγκα, κηα 

εηαηξία κπνξεί λα παξαθνινπζεί ηελ ηαρχηεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ γηα λα 

παξαηεξήζεη κνηίβα πνπ κπνξνχλ λα ππνδεηθλχνπλ απμήζεηο ή κεηψζεηο ζηηο 

πσιήζεηο, εηδηθά ηηο πσιήζεηο κε πίζησζε (Cipta et. al, 2020).  
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Δπίζεο, ε ηαρχηεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ επηηξέπεη ζηνπο αλαιπηέο λα 

αμηνινγήζνπλ ηελ θεξδνθνξία θαη ηελ ηθαλφηεηα ηεο εηαηξίαο ζαο λα ζπλερίζεη ηελ 

αλάπηπμε. Οη επελδπηέο πνπ βιέπνπλ εηαηξίεο κε πςειφηεξεο ηηκέο ζηελ ηαρχηεηα 

είζπξαμεο απαηηήζεσλ κπνξεί λα είλαη πην πξφζπκνη λα δερηνχλ ηνλ νηθνλνκηθφ 

θίλδπλν ηεο ρξεκαηνδφηεζήο ηνπο (Cipta et. al, 2020). 

 Σαρχηεηα αλαλέσζεο απνζεκάησλ 

Ζ ηαρχηεηα αλαλέσζεο απνζεκάησλ αλαθέξεηαη ζηνλ αξηζκφ ησλ θνξψλ πνπ ην 

απφζεκα κηαο εηαηξίαο πσιείηαη ή εμαληιείηαη ζε θάπνην ρξνληθφ δηάζηεκα, ελψ 

ιακβάλεη ην θφζηνο ησλ πσιεζέλησλ αγαζψλ ζε ζρέζε κε ην απφζεκα ηεο πεξηφδνπ. 

Ο ξφινο ηνπ ελ ιφγσ αξηζκνδείθηε είλαη λα αμηνινγεί ηελ απφδνζε κηαο εηαηξίαο απφ 

ην ζεκείν ησλ πσιήζεσλ πνπ παξάγνληαη. ΢ρεηηθά κε ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ 

αξηζκνδείθηε ηεο ηαρχηεηαο αλαλέσζεο απνζεκάησλ, απηφο έρεη σο εμήο (Νηάξρνο, 

2004): 

Κόςτοσ πωληθέντων

Αποθέματα
 

 

Ζ θαηαλφεζε ηεο ηαρχηεηαο αλαλέσζεο απνζεκάησλ είλαη έλα θξίζηκν βήκα πξνο ηε 

ζηαζεξή επηρεηξεκαηηθή απφδνζε κηαο εηαηξίαο. ΢ε γεληθέο γξακκέο, φζν πην πςειέο 

ηηκέο εκθαλίδεη ε εηαηξία ζηελ ηαρχηεηα αλαλέσζεο απνζεκάησλ, απηφ ππνδειψλεη 

ζεκαληηθή επθνιία σο πξνο ηελ αλαλέσζε ησλ απνζεκάησλ. Παξαδείγκαηνο ράξηλ, 

φηαλ κηα εηαηξία εκθαλίδεη ηηκή ηαρχηεηαο αλαλέσζεο απνζεκάησλ ίζε κε ηέζζεξα, 

απηφ ζεκαίλεη φηη έρεη πνπιήζεη ε εηαηξία ηέζζεξηο θνξέο ηα πξντφληα ηεο θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο ρξνληθήο πεξηφδνπ πνπ αλαθέξεηαη ν ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο 

(Νηάξρνο, 2004). 

 Σαρχηεηα εμφθιεζεο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ 

Ζ ηαρχηεηα εμφθιεζεο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ  είλαη έλα ζεκαληηθφ 

εξγαιείν πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νη ηδηνθηήηεο επηρεηξήζεσλ θαη νη ινγηζηηθέο νκάδεο γηα 

λα αμηνινγήζνπλ ηε ινγηζηηθή πγεία κηαο επηρείξεζεο. Δλ πξνθεηκέλσ, ν 

ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο αμηνινγεί ηελ απφδνζε κηαο εηαηξίαο σο πξνο ηελ 

ηθαλφηεηά ηεο λα εμνθιήζεη ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο, θαλεξψλνληαο ηνλ 
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αξηζκφ ησλ εκεξψλ πνπ ρξεηάδεηαη γηα λα κπνξέζεη λα πξνβεί ζηελ απνπιεξσκή 

ηνπο (Oranefo & Egbunike, 2023). 

΢ρεηηθά κε ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο ηαρχηεηαο εμφθιεζεο 

βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ, απηφο έρεη σο εμήο (Νηάξρνο, 2004): 

Κόςτοσ πωληθέντων

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜄𝜎
 

Τςειέο ηηκέο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο εμφθιεζεο ππνρξεψζεσλ ππνδειψλνπλ φηη 

κηα εηαηξία πιεξψλεη ηηο ππνρξεψζεηο ηεο έγθαηξα (Oranefo & Egbunike, 2023). 

΢ε γεληθέο γξακκέο, κηα πςειή ηηκή ζηελ ηαρχηεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ κπνξεί λα 

έρεη σο απνηέιεζκα πεξηζζφηεξα κεηξεηά ζηε δηάζεζε ηεο εηαηξίαο, θαζψο πιεξψλεη 

ηνπο ινγαξηαζκνχο ηεο γξήγνξα θαη απνηειεζκαηηθά. Δπίζεο, ππνδειψλεη φηη ε 

εηαηξία εμνθιεί ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο έγθαηξα (θαη ζε πνιιέο 

πεξηπηψζεηο, λσξίηεξα), εθκεηαιιεπφκελνη ηηο εθπηψζεηο πξφσξεο πιεξσκήο θαη 

ηθαλνπνηεί ή ππεξβαίλεη ηηο πξνζδνθίεο πιεξσκήο ησλ πξνκεζεπηψλ θαη ησλ 

πηζησηψλ, ελψ ηα αθξηβψο αληίζεηα ζπληεινχληαη ζε πεξηπηψζεηο εκθάληζεο 

ρακειψλ ηηκψλ ζην ζπγθεθξηκέλν αξηζκνδείθηε (Oranefo & Egbunike, 2023). 

 

 Σαρχηεηα θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ 

Ζ ηαρχηεηα θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ παξέρεη πνιχηηκεο πιεξνθνξίεο γηα ην πφζν 

απνηειεζκαηηθά κηα εηαηξία ρξεζηκνπνηεί ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία γηα λα 

δεκηνπξγήζεη έζνδα. Δπνκέλσο, ε θαηαλφεζε θαη ε εξκελεία απηήο ηεο αλαινγίαο 

είλαη δσηηθήο ζεκαζίαο γηα ηνπο θνηηεηέο πνπ ελδηαθέξνληαη γηα ηα νηθνλνκηθά ησλ 

εηαηξηψλ (Nasution et. al., 2018). 

΢ρεηηθά κε ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο 

ελεξγεηηθνχ, απηφο έρεη σο εμήο (Νηάξρνο, 2004): 

Πωλήςεισ

Συνολικό Ενεργητικό
 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ε ηαρχηεηα θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ κεηξά ηελ ηθαλφηεηα κηαο 

εηαηξίαο λα δεκηνπξγήζεη έζνδα απφ πσιήζεηο ζε ζρέζε κε ηα πεξηνπζηαθά ηεο 

ζηνηρεία, θαζψο πξνζδηνξίδεη πφζν απνηειεζκαηηθά κηα εηαηξία ρξεζηκνπνηεί ηα 
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πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία γηα λα δεκηνπξγήζεη πσιήζεηο θαη ππνδεηθλχεη πφζν 

απνηειεζκαηηθά ε δηνίθεζε ρξεζηκνπνηεί ηνπο πφξνπο ηεο.  

΢πλεπψο, πςειέο ηηκέο ζηελ ηαρχηεηα θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ ππνδειψλνπλ κηα 

απνηειεζκαηηθή ρξήζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, ελψ αληίζηνηρα ρακειέο ηηκέο 

κπνξεί λα δείρλεη ππνρξεζηκνπνίεζε ή αλαπνηειεζκαηηθφηεηα (Nasution et. al., 

2018). 

 Σαρχηεηα θπθινθνξίαο ηδίσλ θεθαιαίσλ 

Ζ ηαρχηεηα θπθινθνξίαο ηδίσλ θεθαιαίσλ θαλεξψλεη ην επίπεδν ηεο αμηνπνίεζεο 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ζπγθξηηηθά κε ηα έζνδα απφ πσιήζεηο ηεο, φπσο θαίλεηαη θαη 

απφ ηελ παξαθάησ ζρέζε (Νηάξρνο, 2004): 

Πωλήςεισ

Σύνολο Ιδίων κεφαλαίων
 

΢ε γεληθέο γξακκέο, ε ηαρχηεηα θπθινθνξίαο ηδίσλ θεθαιαίσλ δείρλεη ην χςνο ησλ 

εζφδσλ ησλ πσιήζεσλ πνπ πξαγκαηνπνίεζε ε εηαηξία γηα θάζε επξψ πνπ αθνξά ηα 

ίδηα θεθάιαηά ηεο, ελψ φζν πην κεγάιεο είλαη νη ηηκέο ηνπ ελ ιφγσ αξηζκνδείθηε ηφζν 

πην ζεηηθφ είλαη απηφ γηα ηελ εηαηξία πνπ εμεηάδεηαη, θαζψο θαλεξψλεη φηη ε εηαηξία 

εκθαλίδεη ηε δπλαηφηεηα  θαη ηε δπλακηθή πξαγκαηνπνίεζεο πςειψλ φγθσλ 

πσιήζεσλ κέζα απφ ζρεηηθά πεξηνξηζκέλν χςνο ηδίσλ θεθαιαίσλ (Νηάξρνο, 2004). 

3.4 Αρικμοδείκτεσ δομισ κεφαλαίων 
 

Γηα ηνπο ζθνπνχο πξαγκαηνπνίεζεο ηεο ελ ιφγσ δηπισκαηηθήο εξγαζίαο θαη γηα ηελ 

αλάιπζε ησλ αιπζίδσλ ζνππεξκάξθεη, νη αξηζκνδείθηεο δνκήο θεθαιαίσλ, νη νπνίνη 

ζα κειεηεζνχλ είλαη νη αθφινπζνη: 

 Γείθηεο ζπλνιηθήο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο 

 Γείθηεο καθξνρξφληαο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο 

 Γείθηεο καθξνρξφληα δάλεηα πξνο επελδχζεηο 

΢ηε ζπλέρεηα ζα παξαηεζεί κηα ζχληνκε αλαθνξά ζηνλ ηξφπν ππνινγηζκνχ ηνπ θάζε 

αξηζκνδείθηε, θαζψο θαη ζηελ εξκελεία θαη ζεκαζία ηνπ. 

 Γείθηεο ζπλνιηθήο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο 
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Ο αξηζκνδείθηεο ηεο ζπλνιηθήο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο πξνθχπηεη απφ ηε δηαίξεζε 

ησλ ππνρξεψζεσλ ζπλνιηθά πνπ εκθαλίδεη κηα εηαηξία ζην παζεηηθφ ηεο πξνο ην 

ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο, φπσο παξνπζηάδεηαη ζηε παξαθάησ ζρέζε: 

Σύνολο υποχρεώςεων

Σύνολο Ενεργητικού
 

Πξαθηηθά, ν αξηζκνδείθηεο απηφο δείρλεη ηη πνζνζηφ ηνπ ζπλνιηθνχ ελεξγεηηθνχ ηεο 

εηαηξίαο πνπ κειεηάηαη, δειαδή ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ έρεη πξνθχςεη απφ 

ρξεκαηνδφηεζε κέζσ μέλσλ θεθαιαίσλ, ελψ δείρλεη επίζεο θαη ην πνζνζηφ ησλ 

μέλσλ θεθαιαίσλ πνπ πεξηέρνληαη ζηελ θεθαιαηαθή ηνπ δηάξζξσζε. Δπηπξφζζεηα, ν 

ελ ιφγσ αξηζκνδείθηεο θαλεξψλεη θαη ην βαζκφ θάιπςεο ησλ δαλεηζηψλ απφ ην 

ζχλνιν ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο επηρείξεζεο (Θενδνζίνπ, 2019). 

΢ε φηη αθνξά ηηο ηηκέο ηνπ, πςειέο ηηκέο ζην ζπγθεθξηκέλν αξηζκνδείθηε ζπληεινχλ 

έλδεημε πςειήο πηζαλφηεηαο απνηπρίαο ηεο εηαηξίαο πνπ εκθαλίδεη ηηο ηηκέο απηέο 

(Θενδνζίνπ, 2019). 

 Γείθηεο καθξνρξφληαο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο 

Ο αξηζκνδείθηεο ηεο καθξνρξφληαο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο πξνθχπηεη απφ ηε 

δηαίξεζε ησλ καθξνρξφλησλ ππνρξεψζεσλ ζπλνιηθά πνπ εκθαλίδεη κηα εηαηξία ζην 

παζεηηθφ ηεο πξνο ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο, φπσο παξνπζηάδεηαη ζηε 

παξαθάησ ζρέζε: 

Σύνολο μακροπρόθεςμων υποχρεώςεων

Σύνολο Ενεργητικού
 

΢ηελ πξάμε, ν ελ ιφγσ αξηζκνδείθηεο θαλεξψλεη ην πνζνζηφ ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ ηεο εηαηξίαο πνπ κειεηάηαη θαη ηα νπνία έρνπλ πξνέιζεη απφ 

ρξεκαηνδφηεζε κέζσ καθξνρξφλησλ δαλείσλ, αληαλαθιψληαο ζηελ νπζία ηε 

ζπκκεηνρή πνπ εκθαλίδνπλ ηα καθξνρξφληα μέλα θεθάιαηα ζηε ζπλνιηθή 

θεθαιαηαθή δηάξζξσζε ηεο εηαηξίαο. 

Παξφκνηα κε ηνλ αξηζκνδείθηε ζπλνιηθήο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο θαη ν ελ ιφγσ 

αξηζκνδείθηεο κεηξά ζε πνην βαζκφ νη καθξνρξφληνη δαλεηζηέο ηεο επηρείξεζεο είλαη 

εμαζθαιηζκέλνη απφ ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία, ελψ φζν πην πςειή είλαη ε ηηκή 

ηνπ ζπγθεθξηκέλε αξηζκνδείθηε ηφζν πην πςειή εκθαλίδεηαη θαη ε πηζαλφηεηα λα 

νδεγεζεί ζε απνηπρία ε επηρείξεζε (Θενδνζίνπ, 2019). 
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 Γείθηεο καθξνρξφληα δάλεηα πξνο επελδχζεηο 

Ο αξηζκνδείθηεο καθξνρξφληα δάλεηα πξνο επελδχζεηο ππνινγίδεηαη κε βάζε ηε 

δηαίξεζε ησλ καθξνπξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ ηεο εηαηξίαο πνπ κειεηάηαη ζε ζρέζε 

κε ηηο επελδχζεηο ηεο, φπσο πξνθχπηεη απφ ηελ παξαθάησ ζρέζε (Νηάξρνο, 2004): 

Σύνολο μακροπρόθεςμων υποχρεώςεων

Πάγιο ενεργητικό
 

Ο ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο εκθαλίδεη πνιιέο νκνηφηεηεο κε ηνλ αξηζκνδείθηεο 

καθξνρξφληαο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο, ν νπνίνο παξνπζηάζηεθε παξαπάλσ, θαζψο 

ππνινγίδεη ην πνζνζηφ ησλ επελδχζεσλ πνπ έρνπλ ρξεκαηνδνηεζεί κε καθξνρξφληα 

δαλεηαθά θεθάιαηα, εζηηάδνληαο φκσο κφλν ζην πεδίν ηνπ πάγηνπ ελεξγεηηθνχ θαη φρη 

ηνπ ζπλνιηθνχ ελεξγεηηθνχ, φπσο ν πξνεγνχκελνο αξηζκνδείθηεο. 

Πξαθηηθά, ε έλδεημε πνπ παξέρεη ν ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο ζπλδέεηαη κε ην 

βαζκφ ζηνλ νπνίν είλαη εμαζθαιηζκέλνη νη καθξνρξφληνη πηζησηέο ηεο εηαηξίαο απφ 

ην πάγην ελεξγεηηθφ ηεο ελψ θαη ζε απηή ηελ πεξίπησζε φζν πςειφηεξεο είλαη νη 

ηηκέο πνπ εκθαλίδεη ν ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο ηφζν κεγαιχηεξα είλαη θαη ηα 

επίπεδα ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ κε ηα νπνία βξίζθεηαη αληηκέησπε ε εηαηξία πνπ 

κειεηάηαη (Θενδνζίνπ, 2019). 

 

Κεφάλαιο 4: Ο κλάδοσ των ςουπερμάρκετ 

4.1 Η πορεία του κλάδου 
 

Δίλαη γεγνλφο, φηη ν θιάδνο ησλ ζνππεξκάξθεη απνηειεί έλαλ απφ ηνπο 

ζεκαληηθφηεξνπο θιάδνπο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, ιφγσ ηνπ γεγνλφηνο φηη 

πξνζθέξεη πιήζνο πξντφλησλ ζηνπο θαηαλαισηέο, ηα νπνία ρξεζηκεχνπλ γηα ηελ 

θάιπςε ησλ βαζηθψλ ηνπο αλαγθψλ θπξίσο δηαηξνθηθήο θχζεσο. 

Ο ελ ιφγσ θιάδνο είλαη έλαο απφ ηνπο θιάδνπο πνπ επεξεάζηεθε πεξηζζφηεξν απφ 

ηελ παλδεκία ηνπ COVID 19, θαζψο ηα αιιεπάιιεια lock down, πνπ ζπληειέζηεθαλ 

ζηε ρψξα ηελ πεξίνδν 2020-2021 είραλ ζαλ ζπλέπεηα νινέλα θαη πεξηζζφηεξνο 

θφζκνο λα επηζθέπηεηαη ηα ζνππεξκάξθεη γηα ηηο αγνξέο ηνπο, θαζψο απηά παξέκελαλ 

αλνηθηά ζε αληίζεζε κε ηελ πιεηνλφηεηα ησλ θαηαζηεκάησλ εζηίαζεο ζηε ρψξα. 
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Δηδηθφηεξα, ζχκθσλα κε ην δειηίν ηχπνπ ηεο ICAP (2020), Ο θιάδνο ησλ super 

markets απνηειεί έλαλ απφ ηνπο πην δπλακηθνχο θιάδνπο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, 

ζε έλαλ θιάδν ζηνλ νπνίν ηε ηειεπηαία δεθαεηία ζπληειέζηεθαλ πνιχ ζεκαληηθέο 

εμαγνξέο, γεγνλφο ην νπνίν άιιαμε ζε κεγάιν βαζκφ ηελ εηθφλα ηνπ θιάδνπ ηα 

ηειεπηαία ρξφληα (κε πιένλ ραξαθηεξηζηηθή ηελ εμαγνξά ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ 

ηεο Μαξηλφπνπινο απφ ηελ ΢θιαβελίηεο). Άκεζε ζπλέπεηα ησλ ελ ιφγσ εμαγνξψλ, 

ήηαλ ν θιάδνο λα αιιάμεη δηάξζξσζε θαη λα νξγαλσζεί πιένλ ζε ιίγεο, κεγάιεο 

αιπζίδεο, κηα ηάζε ε νπνία αλακέλεηαη λα ζπλερηζηεί θαη ηα επφκελα έηε.  

Δπηπξφζζεηα, νη ελ ιφγσ αιιαγέο πνπ ζπληειέζηεθαλ ζηνλ θιάδν ησλ ζνππεξκάξθεη 

είραλ ζαλ ζπλέπεηα ηε δεκηνπξγία ζπλζεθψλ ηδηαίηεξα πςεινχ  ν νπνίνο εζηίαζε ζην 

πεδίν ησλ ηηκψλ, κε ζπλέπεηα λα δεκηνπξγεζεί κηα ηδηαίηεξα επηζεηηθή ηηκνινγηαθή 

πνιηηηθή, γεγνλφο ην νπνίν επίδξαζε θαζνξηζηηθά ζηελ πεξαηηέξσ ζπκπίεζε ησλ 

νχησο άιισο ρακειψλ πεξηζσξίσλ θέξδνπο ηνπ θιάδνπ.  

΢χκθσλα επίζεο κε ζηνηρεία πνπ δεκνζηεχεη ε ICAP ζην δηαδίθηπν, νη κεγάιεο 

αιπζίδεο ζνππεξκάξθεη δηαζέηνπλ έλα ηδηαίηεξα επξχ δίθηπν πσιήζεσλ κε 

ζεκαληηθή θάιπςε απφ γεσγξαθηθήο άπνςεο, ελψ απφ ηελ πιεπξά ηνπο νη 

κηθξφηεξεο ζε κέγεζνο αιπζίδεο ζνππεξκάξθεη δξαζηεξηνπνηνχληαη θαηά θχξην ιφγν 

ζε ηνπηθφ επίπεδν, ελψ ηελ ίδηα ζηηγκή ππάξρνπλ θαη κηθξέο επηρεηξήζεηο πνπ 

πξνβαίλνπλ ζηελ εθκεηάιιεπζε κεκνλσκέλσλ κφλν θαηαζηεκάησλ  (ICAP, 2020). 

Δλ πξνθεηκέλσ, νη δχν ηειεπηαίεο θαηεγνξίεο επηρεηξήζεσλ ζηελ πιεηνλφηεηα ησλ 

πεξηπηψζεσλ είλαη εληαγκέλεο είηε ζε νκίινπο θνηλψλ αγνξψλ, ψζηε κέζσ ηεο 

έληαμεο απηήο λα επηηπγράλνπλ θαιχηεξεο ηηκέο ζην πεδίν ηεο αγνξάο ησλ πξντφλησλ 

ηνπο, είηε ζπλεξγάδνληαη κε ηηο κεγάιεο αιπζίδεο ζνππεξκάξθεη κέζα απφ ηε κέζνδν 

ηνπ franchising.  

Αλαθνξηθά κε ηε ζπγθέληξσζε ησλ θαηαζηεκάησλ, ην 41% ησλ θαηαζηεκάησλ 

ζνππεξκάξθεη  βξίζθεηαη ζηελ Αηηηθή, ελψ ζηε δεχηεξε ζέζε έπεηαη ε ε πεξηθέξεηα 

ηεο Κεληξηθήο Μαθεδνλίαο κε 17% θαη αθνινχζσο ε πεξηθέξεηα Θεζζαιίαο κε 

πνζνζηφ πνπ αλέξρεηαη ζην 6,3% (ICAP, 2020). 

΢ε φηη αθνξά ηα νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα ηνπ θιάδνπ, πξν ηεο παλδεκίαο ηνπ 

COVID 19, ν θιάδνο είρε επεξεαζηεί ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηελ νηθνλνκηθή θξίζε 

ηνπ 2010, απφξξνηα ηεο νπνίαο ήηαλ ε ζπλερήο ζπξξίθλσζε ηνπ δηαζέζηκνπ 

εηζνδήκαηνο ησλ πνιηηψλ, κε ζπλέπεηα ην ζεκαληηθφ πεξηνξηζκφ ηεο αγνξαζηηθήο 
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ηνπο δχλακεο. Με βάζε απηφ ην δεδνκέλν, νη ζπλνιηθέο πσιήζεηο ηνπ θιάδνπ ησλ 

super markets θαη cash & carry εκθάληζαλ κηα δηαξθψο πησηηθή πνξεία κέρξη θαη ην 

έηνο 2016.  

Αληίζεηα, ηελ πεξίνδν 2017-2018, δηαθάλεθε κηα βειηίσζε ησλ κεγεζψλ ηνπ θιάδνπ, 

θαζψο ην 2017 ν θιάδνο εκθάληζε βειηίσζε εζφδσλ θαηά 0,5% θαη ην 2018 2,6%, 

απφξξνηα ηεο ζπλερνχο βειηίσζεο ηνπ καθξννηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο, θαζψο 

επίζεο ηεο ηδηαίηεξα έληνλεο αχμεζεο ηεο ηνπξηζηηθήο θίλεζεο, αιιά θαη ηεο  

απνθιηκάθσζεο ησλ επηπέδσλ ηεο αλεξγίαο. Οπζηαζηηθά, ε βειηίσζε ζηελ νηθνλνκία 

ηεο ρψξαο ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ θαιιηέξγεηα πξνζδνθηψλ γηα ηελ απνκάθξπλζε ηεο 

ρψξαο απφ ηελ πεξίνδν ηεο θξίζεο, είρε ζαλ ζπλέπεηα ην 2019 ν θιάδνο ησλ 

ζνππεξκάξθεη λα θηλεζεί αλνδηθά ζε πνζνζηφ ηεο ηάμεσο ηνπ 3% (ICAP, 2020). 

Αθνινχζσο, φπσο αλαθέξζεθε θαη πξνεγνπκέλσο ην 2020 εκθαλίζηεθε ζηε ρψξα ε 

παλδεκία ηνπ COVID 19, γεγνλφο ην νπνίν σθέιεζε ζε κεγάιν βαζκφ ηνλ θιάδν ησλ 

ζνππεξκάξθεη, θαζψο ηα έζνδα ηνπ θιάδνπ ζπλέρηζαλ ηελ αλνδηθή ηξνρηά ηεο 

πξνεγνχκελεο πεξηφδνπ, εκθαλίδνληαο ην 2020 αχμεζε ηεο ηάμεσο ηνπ 9,54% ζε 

ζρέζε ην 2019 θαη αληίζηνηρα αχμεζε ηεο ηάμεσο ηνπ 2,41% ην 2021 ζε ζρέζε κε ηα 

έζνδα ηνπ 2020 (Businessdaily.gr, 2022). 

Με άιια ιφγηα κεηαμχ ησλ εηψλ 2018 θαη 2021 ν θιάδνο ησλ ζνππεξκάξθεη 

εκθάληζε αχμεζε πσιήζεσλ ε νπνία μεπέξαζε ζε πνζνζηφ ην 31% γεγνλφο ην νπνίν 

νθείιεηαη ηφζν ζηελ επίδξαζε ηεο παλδεκίαο ηνπ COVID 19, φζν θαη ζην γεγνλφο 

φηη ηελ πεξίνδν απηή επαλαιεηηνχξγεζε πιήξσο ην δίθηπν θαηαζηεκάησλ ηεο 

Μαξηλφπνπινο, ην νπνίν πέξαζε ππφ ηνλ έιεγρν ηεο ΢θιαβελίηεο, ελψ επίζεο άιινη 

ιφγνη γηα ηελ αχμεζε απηή ησλ εζφδσλ ήηαλ ε νξγαληθή αλάπηπμε ηνπ θιάδνπ έλαληη 

αληαγσληζηηθψλ πξνο απηφλ δηθηχσλ αιιά θαη ε έληνλε αχμεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ, ε 

νπνία εκθαλίζηεθε θαηά ην δεχηεξν εμάκελν ηνπ έηνπο 2021 (Businessdaily.gr, 

2022). 

Δηδηθά, γηα ηνλ πιεζσξηζκφ νη ηδηαίηεξα πςειέο ηηκέο ηνπ παξακέλνπλ κέρξη θαη 

ζήκεξα, γεγνλφο ην νπνίν έρεη νδεγήζεη ζην λα κεησζεί ζε κεγάιν βαζκφ ε 

αγνξαζηηθή δχλακε ηνπ θαηαλαισηηθνχ θνηλνχ. 

΢ε φηη αθνξά ην πεδίν ησλ εηαηξηψλ ηνπ θιάδνπ, ζηελ πξψηε ζέζε κε δηαθνξά 

βξίζθεηαη ε ΢θιαβελίηεο, ε νπνία εκθάληζε θαη ηελ κεγαιχηεξε αχμεζε ζε αμία ζηνλ 

θιάδν, εθκεηαιιεπφκελε θαη ηελ επαλαιεηηνπξγία ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο 
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Μαξηλφπνπινο. Πην ζπγθεθξηκέλα, ην 2021 ν ηδίξνο ηεο αιπζίδαο πιεζίαζε ηα 4 δηο 

επξψ (3,99 δηο επξψ), εκθαλίδνληαο κηα άλνδν έλαληη ηνπ 2020 ηεο ηάμεσο ηνπ 5,12% 

ή ζε επίπεδν αμηψλ χςνπο 194 εθαηνκκχξηα επξψ. Γηα θαηαζηεί εκθαλήο ε ζεκαζία 

ηνπ ελ ιφγσ πνζνχ, αξθεί λα ηνληζζεί, φηη ηα 194 εθαηνκκχξηα απηά απνηεινχλ 

πςειφηεξν ηδίξν απφ ηελ έλαηε ζε ηδίξν αιπζίδα ζνππεξκάξθεη (Businessdaily.gr, 

2022). 

Αληίζηνηρα, ζηε δεχηεξε ζέζε βξίζθεηαη ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο (θαζψο ε Lidl δελ 

δεκνζηεχεη νηθνλνκηθά ζηνηρεία, ψζηε λα είλαη εκθαλέο ζε πνηα ζέζε βξίζθεηαη), ε 

νπνία εκθάληζε πσιήζεηο ην 2021 χςνπο 1,97 εθαηνκκπξίσλ επξψ, νη νπνίεο ήηαλ 

κεησκέλεο θαηά 2,69% ζε ζρέζε κε ην 2020 ή θαηά 54,40 εθαηνκκχξηα επξψ. 

Αθνινχζσο ζηε ηξίηε ζέζε ηεο θαηάηαμεο βξίζθεηαη ν φκηινο ΜΔΣΡΟ – ΜΤ 

ΜΑΡΚΔΣ, ν νπνίνο ην 2021 εκθάληζε ηδίξν ηεο ηάμεσο ηνπ 1,37 εθαηνκκπξίσλ επξψ, 

εκθαλίδνληαο αχμεζε ηεο ηάμεσο ηνπ 2,69% ζε ζρέζε κε ην 2020, ελψ ζηελ ηέηαξηε 

ζέζε βξίζθεηαη ε εηαηξία Μαζνχηεο, ρσξίο ηδηαίηεξεο απμνκεηψζεηο ζηα επίπεδα 

πσιήζεσλ (αχμεζε 0,11%) ην 2021 ζε ζρέζε κε ηα επίπεδα ηδίξνπ ηνπ 2020 

(Businessdaily.gr, 2022). 

΢πλνιηθά, ην 2021 νη δέθα κεγαιχηεξνη φκηινη θαη εηαηξίεο εκθάληζαλ κηα αχμεζε 

ησλ θεξδψλ ηνπο ζε ζρέζε κε ην 2020. ΢πλνιηθά, ηα θαζαξά πξν θφξσλ θέξδε ηνπο 

εκθάληζαλ άλνδν ηεο ηάμεσο ηνπ 16,91% ζε ζρέζε κε ην 2020, ελψ ην θαζαξφ 

πεξηζψξην θέξδνπο ηνπο αλήιζε ζε 2,20% ην 2021, φηαλ ην αληίζηνηρν πνζνζηφ γηα 

ην 2020 ήηαλ 1,92% (Businessdaily.gr, 2022). 

΢ε φ,ηη αθνξά ηνπο ππφινηπνπο δείθηεο θεξδνθνξίαο, ν δείθηεο κηθηνχ πεξηζσξίνπ 

θέξδνπο γηα ηνπο δέθα κεγαιχηεξνπο νκίινπο θαη εηαηξίεο ήηαλ ζηαζεξφο θαη αλήιζε 

ζην 27,15% έλαληη 27,05% πνπ ήηαλ ε αληίζηνηρε ηηκή ηνπ δείθηε ην 2020, ελψ ηέινο 

ν δείθηεο ιεηηνπξγηθνχ πεξηζσξίνπ θέξδνπο (EBIT πξν ρξεκαηννηθνλνκηθνχ 

θφζηνπο) εκθάληζε επίζεο ην 2021 κηα ζηαζεξφηεηα, αλεξρφκελνο ζην 3,41% έλαληη 

3,48%, πνπ ήηαλ ην αληίζηνηρν πνζνζηφ ην 2020 (Businessdaily.gr, 2022). 

Όζνλ αθνξά ηηο αιιαγέο πνπ επέθεξε ε παλδεκία ηνπ COVID 19 ζην πεξηβάιινλ ηνπ 

θιάδνπ είλαη ζαθέο, φηη ε παλδεκία δεκηνχξγεζε κηα ζεκαληηθή άλζηζε γηα ην 

ειεθηξνληθφ εκπφξην, γεγνλφο ην νπνίν νδήγεζε ζε ζεκαληηθή αχμεζε ησλ 

πσιήζεσλ ησλ αιπζίδσλ ζνππεξκάξθεη κέζσ ηνπ δηαδηθηχνπ, κηα ηάζε ε νπνία 

αλακέλεηαη λα ζπλερηζηεί θαη ηα επφκελα έηε (Γαιαλφπνπινο, 2021). 
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Απφ ηελ πιεπξά ηνπο φιεο νη κεγάιεο αιπζίδεο ζνππεξκάξθεη δίλνπλ ηδηαίηεξε 

έκθαζε ζην ειεθηξνληθφ εκπφξην, έρνληαο αλαπηχμεη ειεθηξνληθέο ζειίδεο, αιιά θαη 

έρνληα ζπλάςεη θαη ζπλεξγαζίεο κε εηαηξίεο – πιαηθφξκεο φπσο είλαη ε Wolt, ε E-

Food θαη ε Instashop, πξνζθέξνληαο επηπιένλ λέεο ππεξεζίεο ζηνπο πνιίηεο, νη 

νπνίνη επηζπκνχλ λα παξαγγείινπλ κέζσ ηνπ δηαδηθηχνπ θαη λα παξαιάβνπλ ηα 

πξντφληα ηνπο ζην ρψξν ηνπο (Γαιαλφπνπινο, 2021). 

4.2 Οι εξεταηόμενεσ εταιρίεσ 

4.2.1 Ελλθνικζσ Υπεραγορζσ Σκλαβενίτθσ ΑΕ  
 

Ζ ηζηνξία ηεο εηαηξίαο ΢θιαβελίηεο ρξνλνινγείηαη θαηά ην έηνο 1954 απφ ηελ 

νηθνγέλεηα ΢θιαβελίηε θαη ζπγθεθξηκέλα απφ ηα αδέιθηα ΢πχξνο θαη Γηάλλεο 

΢θιαβελίηεο, νη νπνίνη καδί κε ηνλ επηζηήζην θίιν ηνπο Μηιηηάδε Παπαδφπνπιν 

πξνέβεζαλ ζηελ ίδξπζε ηνπ πξψηνπ θαηαζηήκαηνο ζηελ πεξηνρή ησλ Πεηξαιψλσλ 

κε ηελ επσλπκία ΢. ΢θιαβελίηεο θαη ΢ία ΟΔ, έρνληαο σο βαζηθφ αληηθείκελν 

δξαζηεξηνπνίεζεο ηνπο ηελ ρνλδξηθή πψιεζε ηξνθίκσλ ζε παληνπσιεία, θαζψο 

επίζεο θαη ηε ζπζθεπαζία, αιιά θαη ηε δηάζεζε ησλ κπαραξηθψλ ζε θαξηέιεο. 

Αθνινχζσο, ην έηνο 1965 ζπληειέζηεθε ε κεηαθνξά ηεο έδξαο ηεο εηαηξίαο απφ ηα 

Πεηξάισλα πξνο ην Πεξηζηέξη θαη πην ζπγθεθξηκέλα ζηελ νδφ Λεσθφξνο Κεθηζνχ 

80, φπνπ κέρξη θαη ζήκεξα βξίζθεηαη ε έδξα ηεο εηαηξίαο 

(https://www.sklavenitis.gr/about/i-etaireia/istoria/).  

 

Δλ ζπλερεία, ην έηνο 1967, δεκηνπξγήζεθε απφ ηνπο ηξεηο απηνχο ζπλέηαηξνπο ε 

δεκηνπξγία ηεο εηαηξίαο ηειεθσληθψλ παξαγγειηψλ κε ηελ νλνκαζία ΣΖΛΔΞΤΠ, ε 

νπνία ήηαλ ε πξψηε εηαηξία ζηελ Διιάδα ζην ζπγθεθξηκέλν ηνκέα. 

Όζνλ αθνξά ηελ αλάπηπμε θαη εμάπισζε ηεο εηαηξίαο, βαζηθά ζηνηρεία πνπ 

ζπλέβαιαλ ζε απηά ήηαλ ε παξνρή πξντφλησλ πςειήο πνηφηεηαο ζε ηδηαίηεξα 

πξνλνκηαθέο ηηκέο ρνλδξηθήο, θαζψο θαη ν πξσηνπνξηαθφο ηεο ραξαθηήξαο, κε 

ζπλέπεηα ζε πνιχ κηθξφ ρξνληθφ δηάζηεκα απφ ηελ ίδξπζε ηνπ θαηαζηήκαηνο ησλ 

Πεηξαιψλσλ, απηφ λα δέρεηαη  παξαγγειίεο απφ θάζε ζεκείν ηεο Αηηηθήο, ελψ ε 

επηηπρία ηνπ εγρεηξήκαηνο ηεο εηαηξίαο ΣΖΛΔΞΤΠ είρε ζαλ ζπλέπεηα ην 1969 λα 

κεηαηξαπεί ην θαηάζηεκα – απνζήθε ρνλδξηθήο ζε θαηάζηεκα ιηαληθήο. 

https://www.sklavenitis.gr/about/i-etaireia/istoria/
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΢ηε ζπλέρεηα, δχν έηε κεηά ην 1971 ζπληειέζηεθε θαη ε κεηαηξνπή ηνπ 

θαηαζηήκαηνο ιηαληθήο ζε ζνππεξκάξθεη, ην νπνίν ήηαλ έλα απφ ηα πξψηα 

ζνππεξκάξθεη ζηε ρψξα, ε έθηαζε ηνπ νπνίνπ μεπεξλνχζε ηα 1.640 ηεηξαγσληθά 

κέηξα. Δλ πξνθεηκέλσ, ζε απηφ ην θαηάζηεκα ζηνλ πξψην φξνθν ππήξραλ πξνο 

δηάζεζε είδε ξνχρσλ, θαζψο επίζεο θαη ιεπθά είδε, είδε ζπηηηνχ αιιά θαη παηρλίδηα 

θαη ειεθηξηθέο ζπζθεπέο, θάηη ην νπνίν ήηαλ κηα ηδηαίηεξα ζεκαληηθή θαηλνηνκία γηα 

ηελ ελ ιφγσ επνρή. 

Σν ίδην έηνο ζπληειέζηεθαλ θαη ηα εγθαίληα ηνπ δεχηεξνπ θαηαζηήκαηνο ηεο 

αιπζίδαο ζηελ πεξηνρή Κνινθπλζνχο, ε έθηαζε ηνπ νπνίνπ μεπεξλνχζε ηα νθηαθφζηα 

ηεηξαγσληθά κέηξα, ελψ ζην ππφγεην ηνπ ελ ιφγσ θαηαζηήκαηνο πξαγκαηνπνηήζεθε 

ην μεθίλεκα ηεο ιεηηνπξγίαο ηνπ ζπζθεπαζηεξίνπ ηφζν ξπδηψλ θαη κπαραξηθψλ φζν 

θαη δάραξεο, ηα νπνία έθεξαλ ηελ επσλπκία ηεο εηαηξίαο θαη απνηεινχλ ζηελ νπζία 

ηε πξψηε κνξθή πψιεζεο πξντφλησλ ηδησηηθήο εηηθέηαο ζηελ Διιάδα. 

Πξνρσξψληαο ηα επφκελα έηε, ην 1975 ε εηαηξία επεθηάζεθε ζηελ πφιε ηνπ Πεηξαηά, 

δεκηνπξγψληαο ην θαηάζηεκα ησλ Κακηλίσλ, ην νπνίν ήηαλ ην κεγαιχηεξν 

θαηάζηεκα ηε ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή ζηηγκή, ε έθηαζε ηνπ νπνίνπ μεπεξλνχζε ηα 

2.100 ηεηξαγσληθά κέηξα, ελψ έηνο νξφζεκν γηα ηελ εηαηξία κπνξεί λα ραξαθηεξηζηεί 

ην έηνο 1979, έηνο θαηά ην νπνίν δεκηνπξγήζεθε ην θέληξν δηαλνκή ηεο εηαηξίαο ζην 

Ρέληε, έθηαζεο 4.500 ηεηξαγσληθψλ κέηξσλ, ην νπνίν ρξεζηκνπνηήζεθε γηα ηνλ 

αλεθνδηαζκφ ησλ θαηαζηεκάησλ ηεο, ηα νπνία ην έηνο απηφ αλεξρφληνπζαλ ζε δέθα 

ζηνλ αξηζκφ. 

΢ηε ζπλέρεηα ηελ επφκελε δεθαεηία, ε εηαηξία πξνέβαηλε ζε αξγή θαη ζηαζεξή 

αλάπηπμε ηνπ δηθηχνπ ησλ θαηαζηεκάησλ ηεο πάληα εληφο ηεο Αηηηθήο, 

δεκηνπξγψληαο θαηά κέζν φξν έλα κε δχν λέα θαηαζηήκαηα ην ρξφλν. 

Αληίζηνηρα, ην 1993 δεκηνπξγήζεθε ην έσο ηε ζηηγκή εθείλε κεγαιχηεξν θαηάζηεκα 

ηεο εηαηξίαο ζηελ πεξηνρή ηνπ Υαιαλδξίνπ, έθηαζεο 2.700 ηεηξαγσληθψλ κέηξσλ, 

ελψ ην 1996 δεκηνπξγήζεθε έλα αθφκα κεγαιχηεξν θαηάζηεκα ηεο εηαηξίαο ζηελ 

πεξηνρή ηνπ Κεξαηζηλίνπ, ε έθηαζε ηνπ νπνίνπ μεπεξλά ηα 4.150 ηεηξαγσληθά κέηξα 

σο πξνο ην ρψξν πψιεζεο. 

Δλ ζπλερεία, ην έηνο 1998 ζπληειέζηεθε ε δεκηνπξγία ηνπ πξψηνπ Hypermarket ηεο 

εηαηξίαο, ζηε Νέα Υαιθεδφλα, ε έθηαζε ηνπ νπνίνπ ζε ρψξν πψιεζεο μεπέξαζε ηα 

9.500 ηεηξαγσληθά κέηξα, ελψ ζην θαηάζηεκα απηφ ππάξρεη επίζεο εξγαζηήξην 



42 
 

Αξηνπνηίαο, Εαραξνπιαζηηθήο θαη Παγσηνχ, θαζψο επίζεο θαη εζηηαηφξην θαη 

παηδφηνπνο. 

Δπίζεο, ζεκαληηθή ρξνληά γηα ηελ εηαηξία κπνξεί λα ραξαθηεξηζηεί ην έηνο 2006, 

φηαλ ην κεγαιχηεξν παθέην ησλ κεηνρψλ ηεο εηαηξίαο πέξαζε απνθιεηζηηθά ζηελ 

νηθνγέλεηα ΢θιαβελίηε, κε πξφεδξνο λα αλαιακβάλεη ε θ. Μαξία ΢θιαβελίηε θαη 

δηεπζχλνληεο ζχκβνπινη νη θ. Γεξάζηκνο θαη ΢ηέιηνο ΢θιαβελίηεο, ελψ ηε ζηηγκή 

εθείλε ην δίθηπν θαηαζηεκάησλ ηεο εηαηξίαο αξηζκνχζε ηξηάληα έμη θαηαζηήκαηα θαη 

ν ζηφρνο πνπ εηέζε απφ ηε λέα δηνίθεζε ήηαλ ε άκεζε αλάπηπμε ηνπ δηθηχνπ ησλ 

θαηαζηεκάησλ ηεο εηαηξίαο. 

Όρεκα γηα ηελ αλάπηπμε απηή,  ήηαλ νη εμαγνξέο πνπ πξαγκαηνπνίεζε ε εηαηξία 

΢θιαβελίηεο, κε πξψηε ρξνλνινγηθά εμαγνξά απηή ηεο αιπζίδαο Παπαγεσξγίνπ ην 

2007, ε νπνία αξηζκνχζε δεθανθηψ ζηνλ αξηζκφ θαηαζηήκαηα ζηε λφηηα Αηηηθή, ελψ 

αθνινχζεζε ε εμαγνξά ηνπ 100% ησλ κεηνρψλ ηεο εηαηξίαο ρνλδξηθήο Makro Cash & 

Carry Διιάδνο ην 2014, ε νπνία αξηζκνχζε έλα δίθηπν ελλέα θαηαζηεκάησλ 

ρνλδξηθήο ζε Αζήλα, Θεζζαινλίθε, Πάηξα, Λάξηζα, Βφιν, Ζξάθιεην θαη Ξάλζε, 

ιακβάλνληαο ην 2015 ηελ νλνκαζία The Mart. 

Σν 2015 ήηαλ επίζεο θαη ε πξψηε απφπεηξα ηεο εηαηξίαο ΢θιαβελίηεο εθηφο ησλ 

Αζελψλ, φπνπ πξνρψξεζε ζηελ ίδξπζε ηνπ πξψηνπ θαηαζηήκαηνο ηεο ζηελ Κφξηλζν 

εληφο ηνπ εκπνξηθνχ πάξθνπ MARE WEST (5ν ρηι. Π.Δ.Ο. Κνξίλζνπ - Παηξψλ) 

έθηαζεο 3.370 ηεηξαγσληθψλ κέηξσλ, πξνηνχ πξνρσξήζεη πεξαηηέξσ ε επέθηαζε ηεο 

ζε φιε ηελ Διιάδα κέζσ ηεο εμαγνξάο ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο αιπζίδαο 

ζνππεξκάξθεη Μαξηλφπνπινο, ε νπνία θήξπμε πηψρεπζε ιφγσ νηθνλνκηθψλ 

πξνβιεκάησλ (https://www.sklavenitis.gr/about/i-etaireia/istoria/).  

 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ηελ 1 Μαξηίνπ ηνπ 2017, ε εηαηξία ΢θιαβελίηεο αλέιαβε  

εμπγίαλζε ηνπ Οκίινπ Μαξηλφπνπινο, ηνπνζεηψληαο ζην δίθηπν ηεο Δπηρείξεζεο ηα 

ηεηξαθφζηα θαηαζηήκαηα ηνπ νκίινπ Μαξηλφπνπινο, γεγνλφο ην νπνίν θαηέηαμε ηελ 

αιπζίδα ζηελ πξψηε ζέζε απφ πιεπξάο ζεκείσλ πψιεζεο ζην ρψξν ησλ 

ζνππεξκάξθεη ζηελ Διιάδα. 

Σέινο, κέζσ ηεο παλδεκίαο ηνπ COVID 19 θαη πην ζπγθεθξηκέλα ην 2020 ε εηαηξία 

εηζήιζε γηα πξψηε θνξά ζην ρψξν ηνπ ειεθηξνληθνχ εκπνξίνπ κέζσ ηεο ζχζηαζεο 

https://www.sklavenitis.gr/about/i-etaireia/istoria/
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ηνπ ειεθηξνληθνχ ηεο θαηαζηήκαηνο γηα ηελ πεξηθέξεηα Αηηηθήο, θάηη ην νπνίν 

επέθηεηλε ην 2021 εμππεξεηψληαο πιένλ παξαγγειίεο θαη ζηηο πφιεηο ηεο 

Θεζζαινλίθεο, Λάξηζαο θαη Πάηξαο. 

Φηάλνληαο ζην ζήκεξα, ην 2022 θαη ζπγθεθξηκέλα ηνλ Απξίιην, μεθίλεζε ε 

ιεηηνπξγία ηνπ 4
νπ

 θαη κεγαιχηεξνπ πιένλ θέληξνπ δηαλνκήο παξαγγειηψλ ζηελ 

πεξηνρή ηεο Κεθηζηάο κε ζπλέπεηα νη πειάηεο ηνπ ειεθηξνληθνχ θαηαζηήκαηνο ηεο 

εηαηξίαο λα εμππεξεηνχληαη απνθιεηζηηθά απφ ηα ηέζζεξα θέληξα δηαλνκήο 

παξαγγειηψλ πνπ δηαζέηεη ε εηαηξία, απφ ηα νπνία ηα ηξία βξίζθνληαη ζηελ Αηηηθή 

θαη ην έλα ζηελ πφιε ηεο Θεζαινλίθεο. 

Σέινο, ε εηαηξία ΢θιαβελίηεο ηε ηειεπηαία δηεηία πξνρψξεζε ζε ζεκαληηθέο εμαγνξέο 

θαηαζηεκάησλ, ελζσκαηψλνληαο ζην δίθηπν ηεο ελλέα θαηαζηήκαηα ηεο ηνπηθήο 

αιπζίδαο ζνππεξκάξθεη SEP Markets Παπαδφπνπινο ζηελ πφιε ησλ Ησαλλίλσλ, ελψ 

ην Ηαλνπάξην ηνπ 2023 έληαμε ζην δίθηπν ηεο ηέζζεξα θαηαζηήκαηα ηεο αιπζίδαο 

ζνππεξκάξθεη ΓΔΓΟ΢ ζηελ Αλαηνιηθή Αηηηθή θαη αθνινχζσο ην Μάην ηνπ 2023 

πξφζζεζε νθηψ θαηαζηήκαηα ηεο ηνπηθήο αιπζίδαο ζνππεξκάξθεη AS Αγνξά ζηελ 

πεξηνρή ηεο Λάξηζαο, κε ζπλέπεηα ζήκεξα ε εηαηξία λα δηαζέηεη έλα δίθηπν 455 

θαηαζηεκάησλ ζηελ ειιεληθή αγνξά (https://www.sklavenitis.gr/about/i-

etaireia/istoria/).  

4.2.2 ΑΒ Βαςιλόπουλοσ ΑΕ  
 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο ηδξχζεθε ην 1939 φηαλ νη αδειθνί 

Βαζηιφπνπινο Υαξάιακπνο θαη Γεξάζηκνο δεκηνχξγεζαλ ην πξψην ηνπο κπαθάιηθν 

ζηελ νδφ Βνπιήο 29 ζηελ Αζήλα, ην νπνίν ζηε ζπλέρεηα κεηνλφκαζαλ ζε 

παληνπσιείν ην νπνίν έθεξε ηελ επηγξαθή Αθνί Βαζηιφπνπινη 

(https://www.ab.gr/el/ourcompany/history).  

Μεηεμέιημε ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ θαηαζηήκαηνο είλαη ε ίδξπζεο ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο 

ΔΠΔ ην 1969, φπνπ δεκηνπξγήζεθε θαη ην πξψην self service θαηάζηεκα ζην Παιαηφ 

Φάιεξν, ελψ ηελ πεξίνδν απηή αθνχζηεθε γηα πξψηε θνξά θαη ε θξάζε θαη ηνπ 

Πνπιηνχ ην Γάια, κηα θξάζε ε νπνία γηα δεθαεηίεο ήηαλ ηαπηφζεκε κε ηελ κάξθα 

ηεο ΑΒ  Βαζηιφπνπινο, ελψ ην 1969 ε εηαηξία κεηεμειίρζεθε ζε αλψλπκε εηαηξία 

(https://www.ab.gr/el/ourcompany/history). 

https://www.sklavenitis.gr/about/i-etaireia/istoria/
https://www.sklavenitis.gr/about/i-etaireia/istoria/
https://www.ab.gr/el/ourcompany/history
https://www.ab.gr/el/ourcompany/history
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Υξνληά νξφζεκν απνηέιεζε ην έηνο 1970 φηαλ ε εηαηξία δεκηνχξγεζε ην πξψην 

θαηάζηεκα ζην Φάξν ηνπ Φπρηθνχ, ην νπνίν απνηειεί θαη έλα απφ ηα πιένλ ζχγρξνλα 

θαηαζηήκαηα ηεο επνρήο, ελψ ηε ρξνληθή πεξίνδν 1990-1991 δεκηνπξγήζεθε θαη ην 

θαηάζηεκα ηνπ Διιεληθνχ, ην νπνίν απνηειεί ην κεγαιχηεξν θαηάζηεκα ηεο εηαηξίαο, 

ελψ ηελ ίδηα πεξίνδν εηζήρζε θαη ζην ρξεκαηηζηήξην Αζελψλ ε εηαηξία 

(https://www.ab.gr/el/ourcompany/history). 

Απφ ην 1992 ε εηαηξία έρεη πξνβεί ζε ζπλεξγαζία κε ηε κεγάιε βειγηθή εηαηξία 

πσιήζεσλ Delhaize, ζηνλ φκηιν ηεο νπνίαο εληάρζεθε ηνλ Ηνχιην ηεο πεξηφδνπ 

απηήο, ελψ αθνινχζσο ην 2000 πξνβαίλεη ε εηαηξία ζηελ εμαγνξά ησλ εηαηξηψλ 

ΣΡΟΦΟ θαη ENA Cash & Carry, γεγνλφο ην νπνίν νδήγεζε ζηε δεκηνπξγία ηεο 

δεχηεξεο ζε κέγεζνο αιπζίδαο ζνππεξκάξθεη ζηελ Διιάδα. 

Δπφκελε ζεκαληηθή εμαγνξά ηεο εηαηξίαο πξαγκαηνπνηήζεθε ην 2008, φπνπ 

εμαγφξαζε ηελ εηαηξία PLUS, απνθηψληαο κε απηφ ηνλ ηξφπν έλα δίθηπν 29 

θαηαζηεκάησλ ιηαληθήο, θαζψο επίζεο θαη κηα ππεξζχγρξνλε απνζήθε ζηελ πεξηνρή 

ηεο ΢ίλδνπ, ελψ επίζεο ην 2009 ε ΑΒ ζπλερίδεη ηελ επεθηαηηθή ηεο πνιηηηθή 

απνθηψληαο ηελ εηαηξία Κνξπθή, ε νπνία δξαζηεξηνπνηνχληαλ ζηνπο λνκνχο 

Ρνδφπεο θαη Έβξνπ. 

(https://www.ab.gr/el/ourcompany/history). 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ην 2020 ελ κέζσ ηεο παλδεκίαο ηνπ COVID 19, ε εηαηξία 

πξνέβε ζηε δεκηνπξγία ηνπ ειεθηξνληθνχ θαηαζηήκαηνο ζηελ πεξηνρή ηνπ Ρέληε, 

δεκηνπξγψληαο ην Home Shop Center, αμίαο 10 εθαηνκκπξίσλ επξψ, ελψ επίζεο 

κέζα ζηελ παλδεκία ε εηαηξία πξνέβε ζηελ δηάζεζε 1 εθαηνκκπξίνπ επξψ γηα ηε 

ζηήξημε ηνπ Δζληθνχ ΢πζηήκαηνο Τγείαο, ηνπ ζψκαηνο ηεο ειιεληθήο αζηπλνκίαο 

θαζψο θαη δήκσλ ζε φιε ηελ Διιάδα κέζα απφ ην Πξφγξακκα «Βνήζεηα ζην ΢πίηη»  

(https://www.ab.gr/el/ourcompany/history). 

 

΢ήκεξα, ε εηαηξία δηαζέηεη έλα δίθηπν πεξίπνπ 500 θαηαζηεκάησλ, εμππεξεηψληαο 

πεξηζζφηεξα απφ 2,2 εθαηνκκχξηα πειάηεο κέζα απφ ηελ πιήξε εθαξκνγή θαη 

ηήξεζε ησλ βαζηθψλ αμηψλ ηεο εηαηξίαο, νη νπνίεο είλαη ε αθεξαηφηεηα, ην ζάξξνο, ε 

θξνληίδα, ην ρηνχκνξ θαη ε νκαδηθφηεηα. 

https://www.ab.gr/el/ourcompany/history
https://www.ab.gr/el/ourcompany/history
https://www.ab.gr/el/ourcompany/history
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΢ε φηη αθνξά ηα βαζηθά ζηνηρεία δηαθνξνπνίεζεο ηεο εηαηξίαο θαη γηα ηα νπνία 

μερσξίδεη ζήκεξα, απηά είλαη ηα θάησζη: 

 Έκθαζε ζηελ πινχζηα θαη μερσξηζηή πνηθηιία 

 Απαξάκηιιε πνηφηεηα πξντφλησλ 

 Πιήζνο απφ ΑΒεηηθά πξντφληα ηδησηηθήο εηηθέηαο 

 Έκθαζε ζε θξέζθα, ηνπηθά θαη πγηεηλά πξντφληα 

 Έκθαζε ζηηο πξνζθνξέο, ζηηο ηηκέο θαη ζηελ επηβξάβεπζε ησλ πειαηψλ κέζσ 

ηεο θάξηαο ΑΒ plus. 

 Έκθαζε ζηελ εμππεξέηεζε ησλ πειαηψλ κε ρακφγειν θαη κεξάθη. 

 Έκθαζε ζηελ πξαγκαηνπνίεζε δξάζεσλ ζηα πιαίζηα ηεο εηαηξηθήο 

θνηλσληθήο επζχλεο (https://careers.ab.gr/me-mia-matia).  

Αμίδεη ηέινο λα ζεκεησζεί, φηη ηα ηειεπηαία έηε ηδηαίηεξε έκθαζε έρεη δνζεί απφ ηελ 

εηαηξία ζηελ αλάπηπμε ηνπ δηθηχνπ δηθαηφρξεζεο (franchise),  ην νπνίν ηα ηειεπηαία 

έηε κεγαιψλεη ζπλερψο παξάιιεια κε ηε ζπλερή ηνπ εμέιημε θαη πξνζαξκνγήο ζηηο 

ζχγρξνλεο ηάζεηο κε ζθνπφ κηα κνλαδηθή αγνξαζηηθή εκπεηξία γηα ηνπο πειάηεο ηνπ.  

Απφ ηελ πιεπξά ηεο, ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο ζηεξίδνληαο ζηελ πξάμε ηνπο λένπο 

επηρεηξεκαηίεο ηεο ρψξαο καο ζέηεη ζηέξεα ζεκέιηα γηα ην μεθίλεκα κηαο λέαο 

επηρεηξεκαηηθήο δηαδξνκήο θαη δπλακηθά θίλεηξα ζην επηρεηξείλ, ελψ ε εμεηδηθεπκέλε 

νκάδα ηεο αιπζίδαο ζηέθεηαη ζην πιεπξφ θάζε λένπ ζπλεξγάηε, απφ ηελ αξρή ηεο 

ιεηηνπξγίαο ηνπ θαηαζηήκαηνο θαη ζε θάζε ζηάδην εμέιημήο ηεο κεηαμχ ηνπο 

ζπλεξγαζίαο. 

Πξνο απηή ηελ θαηεχζπλζε, ε εηαηξία έρεη αλαπηχμεη 2 θαηλνηφκα κνληέια 

δηθαηφρξεζεο, έρνληαο ζαλ βαζηθφ ζθνπφ λα πξνζθέξνπλ ηε κνλαδηθή αγνξαζηηθή 

εκπεηξία ΑΒ ζε θάζε γεηηνληά ζηελ πφιε, αιιά θαη ζηελ πεξηθέξεηα, καδί κε κηα λέα 

επηρεηξεκαηηθή αξρή γηα επαγγεικαηίεο ηνπ θιάδνπ θαη λένπο επελδπηέο θαη ηα νπνία 

είλαη ηα θάησζη: 

 Σν ΑΒ Shop & Go, ην νπνίν είλαη θαηάζηεκα ην νπνίν βξίζθεηαη εληφο 

πφιεσλ θαη πξνζθέξεη ηαρχηεηα θαη επθνιία αγνξψλ ζε θάζε γεηηνληά. 

 Σν AB Food Market ην νπνίν αθνξά θαηά θχξην ιφγν ηελ πεξηθέξεηα θαη ηε 

λεζησηηθή Διιάδα θαη απνηειεί κεγαιχηεξνπ κεγέζνπο θαηαζηήκαηα. 

https://careers.ab.gr/me-mia-matia
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΢ήκεξα, ζε φιε ηελ Διιάδα ππάξρνπλ πεξηζζφηεξα απφ 230 ζηνλ αξηζκφ 

θαηαζηήκαηα κε ην ζήκα ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο θαη ην κνληέιν ηεο δηθαηφρξεζεο, 

απφ ηα νπνία πεξίπνπ νγδφληα θαηαζηήκαηα είλαη ΑΒ Food Market θαη αληίζηνηρα 

πεξίπνπ 154 θαηαζηήκαηα θέξνπλ ην ζήκα AB Shop & Go, κε ηηο πξνβιέςεηο λα 

θάλνπλ ιφγσ γηα ηελ επέθηαζε ηνπ δηθηχνπ ησλ θαηαζηεκάησλ κέζσ ηεο 

δηθαηφρξεζεο πέξαλ ησλ 300 κέζα ζηελ επφκελε ηξηεηία 

(https://www.ab.gr/franchise).  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.ab.gr/franchise
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Κεφάλαιο 5: Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ αλυςίδων 

ςουπερμάρκετ ΑΒ Βαςιλόπουλοσ – Ελλθνικζσ Υπεραγορζσ 

Σκλαβενίτθσ περιόδου 2017-2021 

5.1 Ανάλυςθ αρικμοδεικτϊν 

5.1.1 Αρικμοδείκτεσ ρευςτότθτασ 

 Γεληθή Ρεπζηφηεηα 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 0,53 0,48 0,45 0,48 0,52 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

0,56 0,52 0,46 0,52 0,52 

Πίλαθαο 1: Γεληθή Ρεπζηφηεηα 

Γξάθεκα 1: Γεληθή Ρεπζηφηεηα 

Με βάζε ηα φζα παξνπζηάδνληαη ζην γξάθεκα 1, είλαη ζαθέο φηη ηφζν ε ΑΒ 

Βαζηιφπνπινο φζν θαη ε ΢θιαβελίηεο εκθαλίδνπλ ηηκέο γεληθήο ξεπζηφηεηαο 

κηθξφηεξεο ηεο κνλάδαο, ζηνηρείν ην νπνίν απνηειεί κηα έλδεημε φηη θαη νη δχν 

εηαηξίεο δελ έρνπλ ηε δπλαηφηεηα λα απνπιεξψζνπλ πιήξσο ηηο βξαρππξφζεζκεο 

ππνρξεψζεηο ηνπο κέζσ απνηειεζκαηηθήο αμηνπνίεζεο φισλ ησλ ζηνηρείσλ ηνπ 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ ηνπο. 

Πξαθηηθά δειαδή ζε πεξίπησζε πνπ απαηηεζεί αλάγθε θαη νη δχν αιπζίδεο 

ζνππεξκάξθεη δελ έρνπλ ηε δπλαηφηεηα άκεζεο απνπιεξσκήο ησλ βξαρππξφζεζκσλ 

ππνρξεψζεψλ ηνπο, ελψ ζπγθξηηηθά θαη νη δχν εηαηξίεο εκθαλίδνπλ παξαπιήζηα 

επίπεδα ζην ζπγθεθξηκέλν δείθηε ζε φιε ηελ πεξίνδν κειέηεο. 
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 Δηδηθή Ρεπζηφηεηα 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 0,28 0,20 0,19 0,21 0,23 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

0,26 0,22 0,19 0,28 0,26 

Πίλαθαο 2: Δηδηθή Ρεπζηφηεηα 

Γξάθεκα 2: Δηδηθή Ρεπζηφηεηα 

΢ην ίδην κήθνο θχκαηνο κε ηελ πνξεία ηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο βξίζθεηαη θαη ε 

πνξεία ηνπ αξηζκνδείθηε εηδηθήο ξεπζηφηεηαο, φπσο αλαιχεηαη αλά εηαηξία ζην 

παξαπάλσ γξάθεκα 2. 

Πξαθηηθά, ην ζπκπέξαζκα πνπ κπνξεί λα εμαρζεί είλαη φηη αθφκα θαη αλ αθαηξεζνχλ 

απφ ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ηα απνζέκαηα ησλ ζνππεξκάξθεη, ηα νπνία αλάινγα 

κε ηελ θαηεγνξία ζηελ νπνία αληηζηνηρνχλ (π.ρ είδε νηθηαθήο ρξήζεσο, ζθεχε θιπ) 

εκθαλίδνπλ κεγαιχηεξεο δπζθνιίεο πψιεζεο θαη ζπλεπψο αλαλέσζεο ηνπο, ηφζν ε 

ΑΒ Βαζηιφπνπινο φζν θαη ε ΢θιαβελίηεο εκθαλίδνπλ ηδηαίηεξα ρακειέο ηηκέο άξα 

θαη ρακειή ηθαλφηεηα αμηνπνίεζεο κε άκεζν ηξφπν ησλ ξεπζηψλ ζηνηρείσλ ηνπ 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ ηνπο γηα ηελ απνπιεξσκή ησλ βξαρππξφζεζκσλ 

ππνρξεψζεψλ ηνπο. 

΢πγθξηηηθά κεηαμχ ησλ εηαηξηψλ είλαη ζαθέο φηη θαη νη δχν εηαηξίεο εκθαλίδνπλ 

ρακειέο ηηκέο εηδηθήο ξεπζηφηεηαο ελψ εηδηθά ηελ πεξίνδν 2020-2021 ζε πην δπζκελή 

ζέζε βξίζθεηαη ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο, ε νπνία εκθαλίδεη πζηέξεζε έλαληη ηεο 

΢θιαβελίηεο, άξα θαη πεξηζζφηεξεο δπζθνιίεο σο πξνο ηελ απνηειεζκαηηθή 

απνπιεξσκή ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεψλ ηεο, άξα θαη ρακειφηεξε 

ξεπζηφηεηα. 
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 Σακεηαθή Ρεπζηφηεηα 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 0,14 0,08 0,03 0,04 0,08 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

0,11 0,12 0,09 0,19 0,17 

Πίλαθαο 3: Σακεηαθή Ρεπζηφηεηα 

 

Γξάθεκα 3: Σακεηαθή Ρεπζηφηεηα 

Αθνινχζσο ζην πεδίν ηεο ηακεηαθήο ξεπζηφηεηαο θαη νη δχν εμεηαδφκελεο αιπζίδεο 

ζνππεξκάξθεη εκθαλίδνπλ ηδηαίηεξα ρακειά επίπεδα ζην ζπγθεθξηκέλν 

αξηζκνδείθηε, θάηη πνπ απνηειεί εθδήισζε φηη θαη νη δχν αιπζίδεο ζνππεξκάξθεη 

δελ είλαη ζε ζέζε λα πξνβνχλ ζε νινθιεξσηηθή απνπιεξσκή ησλ βξαρππξφζεζκσλ 

ππνρξεψζεψλ ηνπο κέζσ ησλ ηακεηαθψλ δηαζεζίκσλ ηνπο, γεγνλφο ην νπνίν 

ζεσξείηαη αλακελφκελν αλ ιεθζεί ππφςε ε αλάιπζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ εηδηθήο θαη 

γεληθήο ξεπζηφηεηαο πνπ αλαιχζεθε πξνεγνπκέλσο. 

΢πγθξηηηθά κεηαμχ ησλ εηαηξηψλ απφ ην 2018 θαη έπεηηα ππάξρεη κηα ζαθήο ππεξνρή 

ηεο ΢θιαβελίηεο έλαληη ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο ζην ζπγθεθξηκέλν πεδίν, θάηη πνπ 

θαλεξψλεη φηη ε εηαηξία απηή βξίζθεηαη ζε θαιχηεξε ζέζε απφ ηελ ΑΒ Βαζηιφπνπινο 

ζην πεδίν ηεο ηακεηαθήο ξεπζηφηεηαο, αιιά θαη ζπλνιηθά ζην πεδίν ηε ξεπζηφηεηαο, 

φπσο αλαιχζεθε απφ ηνπο αξηζκνδείθηεο εηδηθήο θαη γεληθήο ξεπζηφηεηαο 

πξνεγνπκέλσο. 

Αμηνζεκείσην γεγνλφο είλαη φηη ε παλδεκία ηνπ COVID 19 ην 2020 είρε ζαλ 

ζπλέπεηα λα βειηησζεί ν ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηε ην 2020 ηφζν γηα ηελ ΑΒ 

Βαζηιφπνπινο (νξηαθή αχμεζε) φζν θαη πνιχ πεξηζζφηεξν γηα ηελ ΢θιαβελίηεο, πνπ 
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δείρλεη φηη ελ κέζσ ηεο παλδεκίαο βειηηψζεθαλ ηα επίπεδα ηακεηαθήο ξεπζηφηεηαο 

ηνπο, απφξξνηα θαη ησλ απμεκέλσλ εζφδσλ απφ πσιήζεηο πνπ είραλ νη αιπζίδεο 

απηέο ην 2020, ελψ αληίζηνηρα θαη ην 2021 ηα επίπεδα ζην ζπγθεθξηκέλν 

αξηζκνδείθηε ήηαλ πςειφηεξα θαη γηα ηηο δχν αιπζίδεο ζνππεξκάξθεη ζε ζρέζε κε 

ηελ πξν COVID 19 πεξίνδν. 

5.1.2 Αρικμοδείκτεσ αποδοτικότθτασ 

 Απνδνηηθφηεηα ελεξγεηηθνχ (ROA) 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 5,39% 3,43% 1,52% 2,16% 2,24% 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

-7,49% -2,02% -0,38% 2,05% 1,90% 

Πίλαθαο 4: Απνδνηηθφηεηα ελεξγεηηθνχ (ROA) 

 

Γξάθεκα 4: Απνδνηηθφηεηα ελεξγεηηθνχ (ROA) 

Σα επξήκαηα ηνπ αξηζκνδείθηε απνδνηηθφηεηαο ελεξγεηηθνχ είλαη ελδεηθηηθά ηεο 

θαηάζηαζεο πνπ επηθξαηεί ζηνλ θιάδν ησλ ζνππεξκάξθεη ηα ηειεπηαία έηε, θαζψο 

είλαη ζαθέο, φηη ε ΢θιαβελίηεο ηελ πεξίνδν 2017-2019 εκθάληδε αξλεηηθέο ηηκέο,  

πνπ πξαθηηθά ζεκαίλεη φηη δελ ήηαλ ζε ζέζε λα εκθαλίδεη θαζαξά θέξδε κέζα απφ 

ηελ αμηνπνίεζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο, ήηνη δειαδή ήηαλ δεκηνγφλα 

εηαηξία ηα έηε απηά. 

Σν γεγνλφο απηφ είλαη αλακελφκελν θαη νθείιεηαη ζηελ ελζσκάησζε ηνπ δηθηχνπ ησλ 

θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο, ηα νπνία ήηαλ δεκηνγφλα φηαλ ηα αλέιαβε ε 

΢θιαβελίηεο θαη γηα ηα νπνία ρξεηάζηεθε έλα εχινγν δηάζηεκα ψζηε λα κπνξέζεη λα 

ηα επαλαθέξεη ζε θαλνληθή ιεηηνπξγία, εκθαλίδνληαο ελ ζπλερεία θαζαξά θέξδε θαη 
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ζεηηθή απνδνηηθφηεηα ελεξγεηηθνχ ηα έηε 2020 θαη 2021, επσθεινχκελε άιισζηε θαη 

απφ ηελ έλαξμε ηεο παλδεκίαο ην 2020. 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο εθκεηαιιεπφκελε ηελ πηψζε ηεο 

Μαξηλφπνπινο εκθάληδε ηα έηε 2017 θαη 2018 ηδηαίηεξα πςειά επίπεδα 

απνδνηηθφηεηαο ελεξγεηηθνχ θαη θαηά επέθηαζε θεξδνθνξίαο, κηα θαηάζηαζε ε 

νπνία αληηζηξάθεθε ηα επφκελε έηε, κε ζπλέπεηα ε εηαηξία λα εκθαλίζεη κηα 

δηαρξνληθή κείσζε ζην πεδίν απηφ ην 2021 ζε ζρέζε κε ην 2018. 

 Απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ (ROΔ) 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 14,14% 8,65% 5,19% 6,67% 6,76% 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

-181,93% -58,79% -19,45% 48,97% 33,15% 

Πίλαθαο 5: Απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ (ROΔ) 

 

Γξάθεκα 5: Απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ (ROΔ) 

Σα επξήκαηα πνπ παξνπζηάδνληαη απφ ηελ αλάιπζε ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο 

απνδνηηθφηεηαο ηδίσλ θεθαιαίσλ είλαη παξφκνηα κε ηα φζα παξνπζηάζηεθαλ 

πξνεγνπκέλσο ζηελ αλάιπζε ηνπ αξηζκνδείθηε απνδνηηθφηεηαο ελεξγεηηθνχ. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ε χπαξμε δεκηψλ ηεο ΢θιαβελίηεο ηελ πεξίνδν 2017-2019 ιφγσ 

ηεο ελζσκάησζεο ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο είρε ζαλ ζπλέπεηα ε 

εηαηξία λα εκθαλίδεη αξλεηηθέο ηηκέο ζην ζπγθεθξηκέλν δείθηε, δείγκα ηεο αδπλακίαο 

αμηνπνίεζεο κε απνηειεζκαηηθφ ηξφπν ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο γηα ηε δεκηνπξγία 

θαζαξήο θεξδνθνξίαο κεηά θφξσλ. 
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Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε ζηαδηαθή ελζσκάησζε ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο 

Μαξηλφπνπινο ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ εκθάληζε ηεο παλδεκίαο θαη ηελ επαλαθνξά ηεο 

εηαηξίαο ζε ζεηηθή θεξδνθνξία, ε απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο ΢θιαβελίηεο 

εκθαλίδεηαη ζε ηδηαίηεξα πςειέο ηηκέο ηα έηε 2020 θαη 2021, ππεξέρνληαο αηζζεηά 

ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο σο πξνο ηελ ηθαλφηεηα ηεο λα δηαρεηξίδεηαη κε 

απνηειεζκαηηθφ ηξφπν ηα ίδηα θεθάιαηά ηεο γηα ηε δεκηνπξγία θαζαξψλ θεξδψλ. 

Αληίζεηα, ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο εκθαλίδεη ζεκαληηθή πηψζε ζην ζπγθεθξηκέλν 

αξηζκνδείθηε κεηαμχ 2017 θαη 2019, πξνηνχ απηφο απμεζεί ειαθξψο ιφγσ ηεο 

παλδεκίαο ηα έηε 2020 θαη 2021, δείγκα ηεο νινέλα θαη κεγαιχηεξεο πίεζεο πνπ 

αληηκεησπίδεη ε εηαηξία απφ ηελ αλάθακςε ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο 

Μαξηλφπνπινο, ζπλέπεηα ηνπ νπνίνπ είλαη ε ΢θιαβελίηεο λα είλαη ζήκεξα ζε 

πιενλεθηηθή ζέζε έλαληη ηεο ΑΒ θαη ζην πεδίν ηεο αμηνπνίεζεο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ 

γηα ηε δεκηνπξγία θαζαξψλ θεξδψλ. 

 Μηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 25,31% 25,81% 26,12% 27,57% 27,35% 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

23,40% 25,13% 26,38% 26,99% 27,21% 

Πίλαθαο 6: Μηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο 

Αθνινχζσο ζε φηη αθνξά ηα κηθηά πεξηζψξηα θέξδνπο ησλ δχν ππφ εμέηαζε 

αιπζίδσλ ζνππεξκάξθεη ην αθφινπζν γξάθεκα δείρλεη φηη θαη νη δχν αιπζίδεο 

εκθαλίδνπλ παξφκνηα θαη ζρεηηθά ηθαλνπνηεηηθά πνζνζηά κηθηνχ πεξηζσξίνπ 

θέξδνπο ζε φιε ηελ εμεηαδφκελε πεξίνδν, ελψ κηα ειαθξά ππεξνρή ζε φια ηα έηε 

εθηφο ηνπ 2019 εκθαλίδεη ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο, ε νπνία εκθαλίδεη ειαθξψο 

πςειφηεξα πνζνζηά κηθηνχ πεξηζσξίνπ θέξδνπο. 

Πξαθηηθά, ηα ηθαλνπνηεηηθά απηά πνζνζηά δείρλνπλ φηη θαη νη δχν αιπζίδεο είλαη ζε 

παξφκνηα ζέζε σο πξνο ηελ δηαρείξηζε ηνπ θφζηνπο πσιεζέλησλ ηνπο θαη δελ 

θαίλεηαη λα εκθαλίδνπλ ζεκαληηθέο δπζθνιίεο σο πξνο ηε δηαρείξηζε ηνπο ζε 

πεξίπησζε εκθάληζεο απξφβιεπησλ θαηαζηάζεσλ, φπσο είλαη κηα άλνδνο ηνπ γεληθνχ 

επηπέδνπ ηηκψλ (πιεζσξηζκφο), ε νπνία ζπκβαίλεη ζηελ Διιάδα θαη δηεζλψο απφ ην 

δεχηεξν εμάκελν ηνπ 2021 κέρξη θαη ζήκεξα. 
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Γξάθεκα 6: Μηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο 

 Καζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 2,74% 1,74% 1,03% 1,40% 1,56% 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

-13,34% -1,71% -0,41% 1,91% 1,67% 

Πίλαθαο 7: Καζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο 

Γξάθεκα 7: Καζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο 

΢ε φηη αθνξά ηελ πνξεία ηνπ αξηζκνδείθηε θαζαξνχ πεξηζσξίνπ θέξδνπο, απηή 

εκθαλίδεη παξαπιήζηα πνξεία κε ηα φζα αλαιχζεθαλ πξνεγνπκέλσο ζηνπο 

αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο ελεξγεηηθνχ θαη ηδίσλ θεθαιαίσλ. 
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Δλ πξνθεηκέλσ, ε χπαξμε δεκηψλ ηεο ΢θιαβελίηεο ηελ πεξίνδν 2017-2019 ιφγσ ηεο 

ελζσκάησζεο ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο είρε ζαλ ζπλέπεηα ε 

εηαηξία λα εκθαλίδεη αξλεηηθέο ηηκέο ζην ζπγθεθξηκέλν δείθηε, δείγκα ηεο αδπλακίαο 

αμηνπνίεζεο κε απνηειεζκαηηθφ ηξφπν φισλ ησλ εμφδσλ ηεο γηα ηε δεκηνπξγία 

θαζαξήο θεξδνθνξίαο κεηά θφξσλ. 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε ζηαδηαθή ελζσκάησζε ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο 

Μαξηλφπνπινο ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ εκθάληζε ηεο παλδεκίαο θαη ηελ επαλαθνξά ηεο 

εηαηξίαο ζε ζεηηθή θεξδνθνξία, κε ζπλέπεηα ν αξηζκνδείθηεο θαζαξνχ πεξηζσξίνπ 

θέξδνπο ηεο ΢θιαβελίηεο λα ζεηηθέο θαη πςειφηεξεο ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο ηηκέο ηα 

έηε 2020 θαη 2021, δείγκα πνπ απνδεηθλχεη ηελ κεγαιχηεξε σο πξνο ηελ ηθαλφηεηα 

ηεο λα δηαρεηξίδεηαη κε απνηειεζκαηηθφ ηξφπν ηα έμνδα ηεο γηα ηε δεκηνπξγία 

θαζαξψλ θεξδψλ. 

Αληίζεηα, ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο εκθαλίδεη ζεκαληηθή πηψζε ζην ζπγθεθξηκέλν 

αξηζκνδείθηε κεηαμχ 2018 θαη 2019, πξνηνχ απηφο απμεζεί ειαθξψο ιφγσ ηεο 

παλδεκίαο ηα έηε 2020 θαη 2021, αλ θαη ππνιείπεηαη πιένλ ηεο ΢θιαβελίηεο ζην 

ζπγθεθξηκέλν πεδίν. 

΢πκπεξαζκαηηθά, ε αλάιπζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ απνδνηηθφηεηαο θαηέδεημε κηα ζαθή 

ππεξνρή ζήκεξα ηεο ΢θιαβελίηεο ζηα πεδία απνδνηηθφηεηαο ελεξγεηηθνχ, ηδίσλ 

θεθαιαίσλ θαη θαζαξψλ θεξδψλ, απφξξνηα ηεο απνηειεζκαηηθήο δηαρείξηζεο ηεο 

εηαηξίαο σο πξνο ηελ ελζσκάησζε ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο 

αιιά θαη ηεο παλδεκίαο ηνπ COVID 19, ελψ αληίζεηα ζεκαληηθέο πηέζεηο ζην πεδίν 

απηφ δέρεηαη πιένλ ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο, ε νπνία δελ θαηάθεξε λα δηαηεξήζεη ηελ 

ππεξνρή πνπ είρε ζηα πεδία απηά κέρξη ην  έηνο 2019. 

5.1.3 Αρικμοδείκτεσ δραςτθριότθτασ 

 Σαρχηεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 38,92 33,04 25,32 26,53 31,91 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

11,13 26,56 27,97 31,98 32,47 

Πίλαθαο 8: Σαρχηεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ 



55 
 

Γξάθεκα 8: Σαρχηεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ 

΢ε φηη αθνξά ηελ πνξεία ηεο ηαρχηεηαο είζπξαμεο απαηηήζεσλ κε βάζε ηα ζηνηρεία 

ηνπ παξαπάλσ γξαθήκαηνο είλαη ζαθέο, φηη θαη νη δχν εμεηαδφκελεο αιπζίδεο 

εκθαλίδνπλ ηδηαίηεξα πςειέο ηηκέο, γεγνλφο ηδηαίηεξα ζεηηθφ θαη ην νπνίν αλαδεηθλχεη 

κε ζαθήλεηα φηη θαη νη δχν εηαηξίεο είλαη ζε ζέζε λα εηζπξάηηνπλ κε ηδηαίηεξε 

επθνιία ηηο απαηηήζεηο ηνπο απφ ηνπο πειάηεο ηνπο, θάηη ην νπνίν απνηειεί επίζεο κηα 

ζεηηθή έλδεημε θαη γηα ηε ξεπζηφηεηά ηνπο. 

΢ε επίπεδν ζχγθξηζεο ησλ δχν εηαηξηψλ κεηαμχ ηνπο, είλαη ζαθέο, φηη ε ζηαδηαθή 

ελζσκάησζε ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο απφ ηε ΢θιαβελίηεο είρε 

ζαλ ζπλέπεηα απφ ην 2019 θαη έπεηηα ε εηαηξία λα ππεξηεξεί έλαληη ηεο ΑΒ ζην πεδίν 

ηεο είζπξαμεο απαηηήζεσλ, κε ζπλέπεηα λα ρξεηάδεηαη ιηγφηεξεο εκέξεο πιένλ γηα ηελ 

είζπξαμε ησλ απαηηήζεψλ ηεο έλαληη ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο, ε νπνία ππεξείρε ζην 

πεδίν απηφ ηα έηε 2017 θαη 2018. 

Δπίζεο, ζαλ αξλεηηθφ κπνξεί λα ζεσξεζεί γηα ηελ εηαηξία ΑΒ Βαζηιφπνπινο θαη ε 

πηψζε πνπ εκθαλίδεη ζην ζπγθεθξηκέλν αξηζκνδείθηε κεηαμχ 2018 θαη 2021, θάηη 

πνπ δείρλεη φηη ε εηαηξία ηελ πεξίνδν 2019-2021 είλαη ζε πην δπζρεξή ζέζε ζην πεδίν 

ηεο είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ ζε ζρέζε κε ηελ πεξίνδν πξηλ ην 2019, θάηη ην νπνίν 

άιισζηε θαίλεηαη λα απνηειεί κηα ζπλνιηθή θαηάζηαζε γηα ηελ εηαηξία κε βάζε θαη 

ηα φζα έρνπλ αλαιπζεί κέρξη ηψξα ζηελ ελ ιφγσ εξγαζία απφ ηνπο αξηζκνδείθηεο 

ξεπζηφηεηαο θαη απνδνηηθφηεηαο πξνεγνπκέλσο. 
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 Σαρχηεηα αλαλέσζεο απνζεκάησλ 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 10,76 10,21 9,75 9,50 8,47 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

4,34 6,52 7,19 8,19 7,79 

Πίλαθαο 9: Σαρχηεηα αλαλέσζεο απνζεκάησλ 

 

Γξάθεκα 9: Σαρχηεηα αλαλέσζεο απνζεκάησλ 

΢ε φηη αθνξά ηελ πνξεία ηεο ηαρχηεηαο αλαλέσζεο απνζεκάησλ κε βάζε ηα ζηνηρεία 

ηνπ παξαπάλσ γξαθήκαηνο είλαη ζαθέο, φηη θαη νη δχν εμεηαδφκελεο αιπζίδεο 

εκθαλίδνπλ ηδηαίηεξα πςειέο ηηκέο, γεγνλφο ηδηαίηεξα ζεηηθφ θαη ην νπνίν αλαδεηθλχεη 

κε ζαθήλεηα φηη θαη νη δχν εηαηξίεο είλαη ζε ζέζε λα πσινχλ κε ζρεηηθά επθνιία ηα 

απνζέκαηά ηνπο, ζπλεπψο εκθαλίδνπλ κηθξνχο θηλδχλνπο απαμίσζεο ηνπο, θάηη ην 

νπνίν ζα αχμαλε ζεκαληηθά ηα έμνδά ηνπο (π.ρ πξντφληα λα κελ δηαηίζεληαη κέζσ ησλ 

θαηαζηεκάησλ ζηνπο πειάηεο αιιά λα ιήγνπλ, ζπλεπψο λα επηβαξχλνληαη αξλεηηθά 

ηα έμνδα ηεο εηαηξίαο). 

΢ε επίπεδν ζχγθξηζεο ησλ δχν εηαηξηψλ κεηαμχ ηνπο, είλαη ζαθέο, φηη ε ζηαδηαθή 

ελζσκάησζε ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο απφ ηε ΢θιαβελίηεο είρε 

ζαλ ζπλέπεηα απφ ην 2019 θαη έπεηηα ε εηαηξία βειηηψλεη ζπλερψο ηεο ηηκέο ζην πεδίν 

ηεο αλαλέσζεο απνζεκάησλ, γεγνλφο πνπ δείρλεη φηη έηνο κε έηνο ρξεηάδεηαη 

ιηγφηεξεο εκέξεο γηα ηε ξεπζηνπνίεζε ηνπο, παξά ην γεγνλφο φηη κέρξη ζήκεξα 

ππνιείπεηαη ηεο ΑΒ ζην ζπγθεθξηκέλν πεδίν, θαζψο εκθαλίδεη ρακειφηεξεο ηηκέο 

αλαλέσζεο απνζεκάησλ ζε φιε ηελ εμεηαδφκελε πεξίνδν. 
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 Σαρχηεηα εμφθιεζεο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 2,75 2,81 2,55 2,59 2,47 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

1,30 1,97 1,96 1,96 2,01 

Πίλαθαο 10: Σαρχηεηα εμφθιεζεο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ 

Γξάθεκα 10: Σαρχηεηα εμφθιεζεο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ζαθή ππεξνρή ζην πεδίν ηεο εμφθιεζεο ησλ βξαρππξφζεζκσλ 

ππνρξεψζεσλ εκθαλίδεη ζε φιε ηελ πεξίνδν κειέηεο ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο ζε ζρέζε 

κε ηελ ΢θιαβελίηεο, γεγνλφο ην νπνίν δείρλεη φηη ζε φιε ηελ πεξίνδν 2017-2021 ε 

εηαηξία απηή ρξεηάδεηαη ιηγφηεξεο ζε αξηζκφ εκέξεο γηα ηελ απνπιεξσκή ησλ 

βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεψλ ηεο έλαληη ηεο ΢θιαβελίηεο, ε νπνία εκθαλίδεη 

πεξηζζφηεξεο δπζθνιίεο ζην πεδίν απηφ.  

Ζ θαηάζηαζε απηή ζεσξείηαη σο έλα βαζκφ αλακελφκελε, θαζψο ε απφθηεζε ηνπ 

δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο είρε ζαλ ζπλέπεηα ε ΢θιαβελίηεο λα 

επσκηζηεί επίζεο θαη ηηο ππνρξεψζεηο πνπ είρε ε εηαηξία πξνο ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο, 

γεγνλφο ην νπνίν ίζσο δηθαηνινγεί ζε έλα βαζκφ ηελ ειαθξά πζηέξεζε ηεο έλαληη ηεο 

ΑΒ Βαζηιφπνπινο ζην πεδίν απηφ. 

 Σαρχηεηα θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 1,97 1,97 1,48 1,55 1,43 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

0,56 1,18 0,93 1,07 1,13 

Πίλαθαο 11: Σαρχηεηα θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ 
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Γξάθεκα 11: Σαρχηεηα θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ 

Δπηπξφζζεηα, ζαθή ππεξνρή ζην πεδίν ηεο θπθινθνξίαο ηνπ ελεξγεηηθνχ εκθαλίδεη 

ζε φιε ηελ πεξίνδν κειέηεο ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο ζε ζρέζε κε ηελ ΢θιαβελίηεο, 

γεγνλφο ην νπνίν δείρλεη φηη ζε φιε ηελ πεξίνδν 2017-2021 ε εηαηξία απηή 

ρξεζηκνπνηεί πεξηζζφηεξν εληαηηθά ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία γηα ηελ δεκηνπξγία 

εζφδσλ απφ πσιήζεηο έλαληη ηεο ΢θιαβελίηεο. 

Ζ θαηάζηαζε απηή ζεσξείηαη σο έλα βαζκφ αλακελφκελε, θαζψο ε απφθηεζε ηνπ 

δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο είρε ζαλ ζπλέπεηα ε ΢θιαβελίηεο λα 

επσκηζηεί επίζεο θαη φια ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηεο Μαξηλφπνπινο, κε 

απνηέιεζκα λα ρξεηάδεηαη πεξηζζφηεξν ρξφλν γηα λα πξνβεί ζηελ 

απνηειεζκαηηθφηεξε εθκεηάιιεπζε ηνπο. 

΢ην ζεκείν απηφ είλαη ζεκαληηθφ λα επηζεκαλζεί, ην γεγνλφο φηη ν δείθηεο απηφο 

εκθαλίδεηαη ηδηαίηεξα απμεκέλνο ην 2021 ζε ζρέζε κε ην 2017, δείρλεη φηη ε εηαηξία 

βξίζθεηαη ζηε ζσζηή θαηεχζπλζε ζήκεξα σο πξνο ηελ απνηειεζκαηηθφηεξε 

δηαρείξηζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ. 

 Σαρχηεηα θπθινθνξίαο  ηδίσλ θεθαιαίσλ 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 5,16 4,96 5,06 4,77 4,33 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

13,64 34,34 47,66 25,69 19,82 

Πίλαθαο 12: Σαρχηεηα θπθινθνξίαο ηδίσλ θεθαιαίσλ 
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Γξάθεκα 12: Σαρχηεηα θπθινθνξίαο ηδίσλ θεθαιαίσλ 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ην παξαπάλσ γξάθεκα δείρλεη φηη ε ΢θιαβελίηεο ππεξηεξεί 

ζεκαληηθά ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο ζην πεδίν ηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο ηδίσλ 

θεθαιαίσλ, εκθαλίδνληαο ηδηαίηεξα πςειέο ηηκέο, θάηη ην νπνίν ζηελ πξαγκαηηθφηεηα 

φπσο ζα αλαιπζεί ζηε ζπλέρεηα ζηελ νξηδφληηα αλάιπζε αιιά θαη ζηνπο 

αξηζκνδείθηεο δνκήο θεθαιαίσλ, απηφ νθείιεηαη ζην γεγνλφο φηη ε ΢θιαβελίηεο 

εκθαλίδεη ηδηαίηεξα κηθξφ χςνο ηδίσλ θεθαιαίσλ κεηά ηελ απφθηεζε ηνπ δηθηχνπ 

θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο, ε νπνία ήηαλ κηα δεκηνγφλα εηαηξία πξηλ ην 

θιείζηκν ηεο. 

΢πλεπψο, ζηελ πξαγκαηηθφηεηα νη πςειέο απηέο ηηκέο είλαη απφξξνηα ηνπ ρακεινχ 

χςνπο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο, ελψ αληίζηνηρα ηθαλνπνηεηηθέο είλαη νη ηηκέο πνπ 

εκθαλίδεη ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο ζην πεδίν απηφ, γεγνλφο πνπ δείρλεη φηη είλαη ζε ζέζε 

λα αμηνπνηεί απνηειεζκαηηθά ηα ίδηα θεθάιαηά ηεο γηα λα δεκηνπξγεί έζνδα απφ 

πσιήζεηο. 

5.1.4 Αρικμοδείκτεσ δομισ κεφαλαίων 

 Γείθηεο ζπλνιηθήο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 0,62 0,60 0,71 0,68 0,67 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

0,96 0,97 0,98 0,96 0,94 

Πίλαθαο 13: Γείθηεο ζπλνιηθήο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο 
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Γξάθεκα 13: Γείθηεο ζπλνιηθήο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο 

Όζνλ αθνξά ηελ πνξεία ηνπ δείθηε ζπλνιηθήο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο είλαη ζαθέο, 

φηη ζε φιε ηελ εμεηαδφκελε πεξίνδν ε ΢θιαβελίηεο εκθαλίδεη ηηκέο πςειφηεξεο ηεο 

ΑΒ Βαζηιφπνπινο, γεγνλφο ην νπνίν δείρλεη φηη ηα δαλεηαθά ηεο θεθάιαηα είλαη 

πςειφηεξα έλαληη ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο κε ζπλέπεηα ε ιεηηνπξγία ηεο λα 

βαζίδεηαη θαηά θχξην ιφγν ζην δαλεηζκφ θαη φρη ζηα ίδηα θεθάιαηα, γεγνλφο ην νπνίν 

δείρλεη απμεκέλε έθζεζε ηεο εηαηξίαο ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν. 

Σν γεγνλφο απηφ ζε κεγάιν βαζκφ είλαη ινγηθφ, θαζψο ε απνξξφθεζε ηνπ δηθηχνπ 

θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο είρε ζαλ ζπλέπεηα λα επσκηζηεί θαη ηα ρξέε ηεο 

εηαηξίαο κε απνηέιεζκα λα επηβαξπλζεί αξλεηηθά ην ηζνδχγην ηδίσλ θαη δαλεηαθψλ 

θεθαιαίσλ ηεο εηαηξίαο. 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε ειαθξά αχμεζε πνπ εκθαλίδεη ν ελ ιφγσ αξηζκνδείθηεο γηα 

ηελ ΑΒ Βαζηιφπνπινο απνηειεί κηα έλδεημε φηη ρξφλν κε ην ρξφλν ππάξρεη κηα 

δηαρξνληθή αχμεζε ηεο εζηίαζεο ηεο εηαηξίαο ζε δαλεηαθά θεθάιαηα γηα ηε 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο, γεγνλφο ην νπνίν ζα πξέπεη λα πξνζερζεί 

ηα επφκελα έηε, ψζηε ε εηαηξία λα κεηψζεη ηελ έθζεζε ηεο ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν. 

 Γείθηεο καθξνρξφληαο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 0,08 0,08 0,28 0,24 0,25 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

0,63 0,52 0,63 0,56 0,53 

Πίλαθαο 14: Γείθηεο καθξνρξφληαο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο 
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Γξάθεκα 14: Γείθηεο καθξνρξφληαο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο 

Αληίζηνηρα θαη ζηνλ αξηζκνδείθηε καθξνρξφληαο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο είλαη 

πςειφηεξεο νη ηηκέο πνπ εκθαλίδεη ε ΢θιαβελίηεο ζην πεδίν απηφ, γεγνλφο ην νπνίν 

δείρλεη φηη κεγαιχηεξν πνζνζηφ ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο ρξεκαηνδνηείηαη κέζσ ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ δαλεηαθψλ ππνρξεψζεψλ ηεο, γεγνλφο ηδηαίηεξα αξλεηηθφ θαζψο 

ππνδειψλεη φηη ε ΢θιαβελίηεο εκθαλίδεη θαη κεγαιχηεξεο πηζαλφηεηεο λα νδεγεζεί 

ζε πηψρεπζε ζην κέιινλ, ηδίσο ζηελ πεξίπησζε εθείλε πνπ δελ είλαη ζε ζέζε λα 

αληαπνθξηζεί ζηηο νθεηιέο ηεο πξνο ηνπο πηζησηέο ηεο. 

Αληίζεηα, νη ηδηαίηεξα ρακειέο ηηκέο πνπ εκθαλίδεη ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο ζην ελ ιφγσ 

πεδίν απνηεινχλ κηα ζεηηθή έλδεημε γηα απηή, ππνδειψλνληαο πεξηνξηζκέλεο 

πηζαλφηεηεο απνηπρίαο ζην κέιινλ. 

 Γείθηεο καθξνρξφληα δάλεηα πξνο επελδχζεηο 

 2017 2018 2019 2020 2021 

ΑΒ ΒΑ΢ΗΛΟΠΟΤΛΟ΢ 0,12 0,11 0,35 0,31 0,32 

ΤΠΔΡΑΓΟΡΔ΢ 

΢ΚΛΑΒΔΝΗΣΖ΢ 

0,77 0,67 0,75 0,70 0,68 

Πίλαθαο 15: Γείθηεο καθξνρξφληα δάλεηα πξνο επελδχζεηο 

Σέινο, ζε φηη αθνξά ην δείθηε καθξνρξφληα δάλεηα πξνο επελδχζεηο είλαη ζαθέο, φηη 

ε ΢θιαβελίηεο εκθαλίδεη ζε φιε ηελ εμεηαδφκελε πεξίνδν πςειφηεξεο ηηκέο ζε ζρέζε 

κε ηελ ΑΒ Βαζηιφπνπινο, γεγνλφο ην νπνίν ζεκαίλεη φηη ε εηαηξία εκθαλίδεη 

κεγαιχηεξα επίπεδα ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ κε ηα νπνία είλαη εθηεζεηκέλε ζήκεξα, 

θάηη ην νπνίν άιισζηε αλαθέξζεθε παξαπάλσ θαη θαηά ηελ αλάιπζε ησλ άιισλ 2 

αξηζκνδεηθηψλ δνκήο θεθαιαίσλ πνπ παξνπζηάζηεθαλ. 
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΢πλεπψο, είλαη αλαγθαίν ε δηνίθεζε ηεο εηαηξίαο ΢θιαβελίηεο λα πξνβεί ζηελ ιήςε 

φισλ εθείλσλ ησλ αλαγθαίσλ κέηξσλ, ηα νπνία ζα επηηξέςνπλ ζηελ εηαηξία λα 

κεηψζεη ηελ έθζεζε ηεο ζην πηζησηηθφ θίλδπλν ηα επφκελα έηε θαη ζπλεπψο ηα 

πεξηζψξηα απνηπρίαο ηεο. 

 

Γξάθεκα 15: Γείθηεο καθξνρξφληα δάλεηα πξνο επελδχζεηο 

5.2 Οριηόντια ανάλυςθ 

5.2.1 Οριηόντια ανάλυςθ ΑΒ Βαςιλόπουλοσ 
 

Ζ νξηδφληηα αλάιπζε ηζνινγηζκνχ γηα ηα ζεκαληηθφηεξα κεγέζε ηεο ελ ιφγσ 

νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο γηα ηελ ΑΒ Βαζηιφπνπινο παξνπζηάδεηαη ζηνλ παξαθάησ 

πίλαθα 15. 

Δηδηθφηεξα, φπσο θαίλεηαη απφ ηνλ αθφινπζν πίλαθα σο ζεηηθφ γηα ηελ ΑΒ 

Βαζηιφπνπινο κπνξεί λα ραξαθηεξηζηεί ην γεγνλφο φηη εκθαλίδεη ζεκαληηθή 

βειηίσζε δηαρξνληθά ζην πάγην ελεξγεηηθφ ηεο, γεγνλφο ην νπνίν απνηειεί κηα ζαθή 

έλδεημε φηη ε εηαηξία πξνβαίλεη ζπλερψο ζηελ πξαγκαηνπνίεζε λέσλ επελδχζεσλ ζε 

πάγηα, άξα δελ παξακέλεη ζηάζηκε θαη εκθαλίδεη αλαπηπμηαθά πξνγξάκκαηα. 

Αληίζεηα, αξλεηηθά γηα ηελ εηαηξία είλαη ε δηαρξνληθή ππνρψξεζε κεηαμχ 2017 θαη 

2021 ησλ επηπέδσλ ησλ δηαζεζίκσλ ηεο θαη αληίζηνηρα ε δηαρξνληθή αχμεζε ησλ 

επηπέδσλ ησλ απαηηήζεσλ θαη ησλ απνζεκάησλ ηεο, ζηνηρείν πνπ δείρλεη φηη ε εηαηξία 

κε ην πέξαζκα ησλ εηψλ εκθαλίδεη κηθξφηεξν χςνο δηαζεζίκσλ ζηα ηακεία ηεο, ελψ 

ηελ ίδηα ζηηγκή ρξεηάδεηαη πεξηζζφηεξεο εκέξεο γηα λα αλαλεψζεη ηα απνζέκαηα ηεο 
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θαη λα εηζπξάμεη ηηο απαηηήζεηο ηεο απφ ηνπο πειάηεο ηεο, ελψ σο επί ην πιείζην ε 

ρεηξνηέξεπζε απηή εκθαλίδεηαη απφ ην 2019 θαη έπεηηα γηα ηελ εηαηξία, θάηη ην νπνίν 

άιισζηε αλαθέξζεθε πξνεγνπκέλσο θαη ζηελ αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ. 

Δλ ζπλερεία, αξλεηηθφ γηα ηελ εηαηξία κπνξεί λα ραξαθηεξηζηεί ε δηαρξνληθή άλνδνο 

ηφζν ησλ καθξνπξφζεζκσλ φζν θαη ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεψλ ηεο, θάηη ην 

νπνίν απνηειεί κηα ζαθή έλδεημε, φηη ε εηαηξία εκθαλίδεη ρξφλν κε ην ρξφλν 

πεξηζζφηεξεο νθεηιέο πξνο ηνπο πηζησηέο ηεο, άξα θαη κεγαιχηεξε έθζεζε ζηνλ 

πηζησηηθφ ηεο θίλδπλν, θάηη ην νπνίν επίζεο αλαθέξζεθε παξαπάλσ θαηά ηελ 

αλάιπζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ δνκήο θεθαιαίσλ. 

Οπιζόνηια 

ανάλςζη 

ιζολογιζμού 2017 2018 2019 2020 2021 

2017-

2018 

2018-

2019 

2019-

2020 

2020-

2021 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ                   

Πάγην 

Δλεξγεηηθφ  764.911 759.227 1.063.393 1.037.858 1.071.391 -0,74% 40,06% -2,40% 3,23% 

Κπθινθνξνχλ 

Δλεξγεηηθφ  302.793 250.555 255.665 269.939 301.763 -17,25% 2,04% 5,58% 11,79% 

Απνζέκαηα  145.776 144.309 147.569 154.051 168.603 -1,01% 2,26% 4,39% 9,45% 

Απαηηήζεηο  53.965 60.118 76.937 76.176 61.628 11,40% 27,98% -0,99% -19,10% 

Γηαζέζηκα  93.345 46.128 31.159 39.712 71.532 -50,58% -32,45% 27,45% 80,13% 

΢χλνιν 

Δλεξγεηηθνχ  1.067.704 1.009.782 1.319.058 1.307.797 1.373.154 -5,42% 30,63% -0,85% 5,00% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ                   

Ίδηα θεθάιαηα  406.948 400.503 384.970 424.112 454.395 -1,58% -3,88% 10,17% 7,14% 

Τπνρξεψζεηο  660.756 609.279 934.088 883.685 918.759 -7,79% 53,31% -5,40% 3,97% 

Μαθξνπξφζεζκεο 

Τπνρξεψζεηο 89.958 84.458 368.711 318.969 339.667 -6,11% 336,56% 

-

13,49% 6,49% 

Βξαρππξφζεζκεο 

Τπνρξεψζεηο 570.798 524.821 565.377 564.716 579.092 -8,05% 7,73% -0,12% 2,55% 

΢χλνιν 

Παζεηηθνχ 1.067.704 1.009.782 1.319.058 1.307.797 1.373.154 -5,42% 30,63% -0,85% 5,00% 

Πίλαθαο 16: Οξηδφληηα αλάιπζε ηζνινγηζκνχ ΑΒ Βαζηιφπνπινο 

Αθνινχζσο, ζηνλ επφκελν πίλαθα ζπληειείηαη ε παξνπζίαζε ηεο νξηδφληηαο 

αλάιπζεο ησλ ζεκαληηθφηεξσλ κεγεζψλ ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο 

ηεο εηαηξίαο ΑΒ Βαζηιφπνπινο γηα ηε ρξνληθή πεξίνδν ησλ εηψλ 2017 θαη 2021. 

Δηδηθφηεξα, απφ ηελ νξηδφληηα αλάιπζε θαίλεηαη ε ζαθήο ππνρψξεζε ησλ πσιήζεσλ 

ηεο εηαηξίαο ηελ πεξίνδν 2017-2021 κε κφλε εμαίξεζε ην 2020, φπνπ ε αιπζίδα 

επσθειήζεθε ζεκαληηθά ηεο παλδεκίαο ηνπ Covid 19, ελψ εμίζνπ αξλεηηθφ γηα ηελ 

εηαηξία είλαη θαη ε δηαρξνληθή πηψζε ηεο θεξδνθνξίαο κεηά θφξσλ ηεο κέρξη ηε 

ζηηγκή πνπ μέζπαζε ε παλδεκία ηνπ Covid 19, ελψ αθφκα θαη κεηά ηελ παλδεκία ηα 
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θαζαξά θέξδε κεηά θφξσλ ηεο ππνιείπνληαη ζεκαληηθά ησλ επηπέδσλ πνπ είραλ ηα 

θέξδε ηεο ηελ πεξίνδν 2017-2018, θάηη ην νπνίν νθείιεηαη ζε κεγάιν βαζκφ θαη ζηνλ 

έληνλν αληαγσληζκφ ηεο κε ηε ΢θιαβελίηεο, απφξξνηα θαη ηεο ελζσκάησζεο ηνπ 

δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο. 

Σέινο, αξθεηά αξλεηηθφ γηα ηελ εηαηξία είλαη ε ζπλερήο αχμεζε ησλ εμφδσλ 

δηνίθεζεο θαη δηάζεζεο δηαρξνληθά, θάηη ην νπνίν δελ είλαη ζπκβαηφ κε ηελ πνξεία 

ησλ πσιήζεσλ ηεο εηαηξίαο ηελ ίδηα ρξνληθή πεξίνδν, κε απνηέιεζκα λα επεξεάδεηαη 

αξλεηηθά ε θεξδνθνξία ηεο ηα ίδηα έηε, φπσο άιισζηε απνδεηθλχεηαη θαη απφ ηελ 

πνξεία ησλ θαζαξψλ θεξδψλ κεηά θφξσλ πνπ αλαθέξζεθε πξνεγνπκέλσο. 

Οπιζόνηια 

ανάλςζη ΚΑΧ 2017 2018 2019 2020 2021 

2017-

2018 

2018-

2019 

2019-

2020 

2020-

2021 

Πσιήζεηο  2.100.319 1.986.336 1.947.871 2.021.031 1.966.605 -5,43% -1,94% 3,76% -2,69% 

Κφζηνο 

Πσιεζέλησλ  1.568.707 1.473.698 1.439.151 1.463.912 1.428.800 -6,06% -2,34% 1,72% -2,40% 

Μηθηφ Κέξδνο  531.612 512.638 508.720 557.119 537.805 -3,57% -0,76% 9,51% -3,47% 

Έμνδα 

δηνίθεζεο  61.680 65.713 54.733 94.648 93.281 6,54% -16,71% 72,93% -1,44% 

Έμνδα 

δηάζεζεο 379.148 376.633 370.055 392.186 384.307 -0,66% -1,75% 5,98% -2,01% 

Κέξδε πξν 

ηφθσλ θαη 

θφξσλ  95.111 60.037 57.637 65.268 66.727 -36,88% -4,00% 13,24% 2,24% 

Υξεσζηηθνί 

ηφθνη 7.652 6.623 29.558 26.435 24.062 -13,45% 346,29% -10,57% -8,98% 

Πηζησηηθνί 

ηφθνη 1.049 592 427 181 307 -43,57% -27,87% -57,61% 69,61% 

Κέξδε πξν 

θφξσλ  88.508 54.006 28.506 39.014 42.972 -38,98% -47,22% 36,86% 10,15% 

Καζαξά θέξδε 57.526 34.641 19.989 28.298 30.728 -39,78% -42,30% 41,57% 8,59% 

Πίλαθαο 17: Οξηδφληηα αλάιπζε θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο ΑΒ 

Βαζηιφπνπινο 

5.2.2 Οριηόντια ανάλυςθ Υπεραγορζσ Σκλαβενίτθσ 
 

Ζ νξηδφληηα αλάιπζε ηζνινγηζκνχ γηα ηα ζεκαληηθφηεξα κεγέζε ηεο ελ ιφγσ 

νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο γηα ηελ ΢θιαβελίηεο παξνπζηάδεηαη ζηνλ παξαθάησ πίλαθα 

17. 

Δηδηθφηεξα, φπσο θαίλεηαη απφ ηνλ αθφινπζν πίλαθα σο ζεηηθφ γηα ηελ ΢θιαβελίηεο 

κπνξεί λα ραξαθηεξηζηεί ην γεγνλφο φηη εκθαλίδεη ζεκαληηθή βειηίσζε δηαρξνληθά 

ζην πάγην ελεξγεηηθφ ηεο, γεγνλφο ην νπνίν απνηειεί κηα ζαθή έλδεημε φηη ε εηαηξία 

πξνβαίλεη ζπλερψο ζηελ πξαγκαηνπνίεζε λέσλ επελδχζεσλ ζε πάγηα, άξα δελ 

παξακέλεη ζηάζηκε θαη εκθαλίδεη αλαπηπμηαθά πξνγξάκκαηα, θάηη ην νπνίν ζε 
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κεγάιν βαζκφ ζεσξείηαη αλακελφκελν αλ ιεθζεί ππφςε θαη ε αλάγθε αλαθαίληζεο 

θαη αλαδηάξζξσζεο ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο, ψζηε λα 

αληαπνθξίλεηαη ζηηο απαηηήζεηο θαη ηα πξφηππα ησλ θαηαζηεκάησλ ηεο ΢θιαβελίηεο. 

Αληίζεηα, αξλεηηθά γηα ηελ εηαηξία είλαη ε δηαρξνληθή αχμεζε ησλ επηπέδσλ ησλ 

απαηηήζεσλ θαη ησλ απνζεκάησλ ηεο, ζηνηρείν πνπ δείρλεη φηη ε εηαηξία ρξεηάδεηαη 

πεξηζζφηεξεο εκέξεο γηα λα αλαλεψζεη ηα απνζέκαηα ηεο θαη λα εηζπξάμεη ηηο 

απαηηήζεηο ηεο απφ ηνπο πειάηεο ηεο, ελψ αληίζεηα ζεηηθφ γηα ηελ εηαηξία είλαη ην 

γεγνλφο ηεο δηαρξνληθήο βειηίσζεο ησλ δηαζεζίκσλ ηεο εηαηξίαο, κε ζπλέπεηα κε ην 

πέξαζκα ησλ εηψλ ε εηαηξία λα έρεη πςειφηεξε άκεζε ξεπζηφηεηα ζηα ηακεία ηεο. 

Δλ ζπλερεία, αξλεηηθφ γηα ηελ εηαηξία κπνξεί λα ραξαθηεξηζηεί ε δηαρξνληθή άλνδνο 

ηφζν ησλ καθξνπξφζεζκσλ φζν θαη ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεψλ ηεο, θάηη ην 

νπνίν απνηειεί κηα ζαθή έλδεημε, φηη ε εηαηξία εκθαλίδεη ρξφλν κε ην ρξφλν 

πεξηζζφηεξεο νθεηιέο πξνο ηνπο πηζησηέο ηεο, άξα θαη κεγαιχηεξε έθζεζε ζηνλ 

πηζησηηθφ ηεο θίλδπλν, θάηη ην νπνίν επίζεο αλαθέξζεθε παξαπάλσ θαηά ηελ 

αλάιπζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ δνκήο θεθαιαίσλ. Δπίζεο αξλεηηθφ γηα ηελ εηαηξία είλαη 

ην κηθξφ χςνο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ εκθαλίδεη δηαρξνληθά αλ θαη εκθαλίδεη 

ζπλερψο αλνδηθή ηάζε θαηά ηελ εμεηαδφκελε πεξίνδν. 

Οπιζόνηια 

ανάλςζη 

ιζολογιζμού 2017 2018 2019 2020 2021 

2017-

2018 

2018-

2019 

2019-

2020 

2020-

2021 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ                   

Πάγην 

Δλεξγεηηθφ  948.503 1.543.632 2.361.621 2.326.532 2.306.454 62,74% 52,99% -1,49% -0,86% 

Κπθινθνξνχλ 

Δλεξγεηηθφ  215.292 466.109 455.758 607.928 620.247 116,50% -2,22% 33,39% 2,03% 

Απνζέκαηα  115.361 272.324 269.371 280.804 310.175 136,06% -1,08% 4,24% 10,46% 

Απαηηήζεηο  58.724 89.257 94.105 98.493 102.223 51,99% 5,43% 4,66% 3,79% 

Γηαζέζηκα  41.207 103.684 89.349 227.164 205.480 151,62% -13,83% 154,24% -9,55% 

΢χλνιν 

Δλεξγεηηθνχ  1.163.795 2.009.741 2.817.379 2.934.460 2.926.701 72,69% 40,19% 4,16% -0,26% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ                   

Ίδηα θεθάιαηα  47.901 69.044 55.241 122.638 167.421 44,14% -19,99% 122,01% 36,52% 

Τπνρξεψζεηο  1.115.894 1.940.697 2.762.138 2.811.822 2.759.280 73,91% 42,33% 1,80% -1,87% 

Μαθξνπξφζεζκεο 

Τπνρξεψζεηο 731.398 1.040.730 1.775.053 1.640.069 1.557.479 42,29% 70,56% -7,60% -5,04% 

Βξαρππξφζεζκεο 

Τπνρξεψζεηο 384.496 899.967 987.085 1.171.753 1.201.801 134,06% 9,68% 18,71% 2,56% 

΢χλνιν 

Παζεηηθνχ 1.163.795 2.009.741 2.817.379 2.934.460 2.926.701 72,69% 40,19% 4,16% -0,26% 

Πίλαθαο 18: Οξηδφληηα αλάιπζε ηζνινγηζκνχ Τπεξαγνξέο ΢θιαβελίηεο 
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Αθνινχζσο, ζηνλ επφκελν πίλαθα ζπληειείηαη ε παξνπζίαζε ηεο νξηδφληηαο 

αλάιπζεο ησλ ζεκαληηθφηεξσλ κεγεζψλ ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο 

ηεο εηαηξίαο Τπεξαγνξέο ΢θιαβελίηεο γηα ηε ρξνληθή πεξίνδν ησλ εηψλ 2017 θαη 

2021. 

Οπιζόνηια 

ανάλςζη ΚΑΧ 2017 2018 2019 2020 2021 

2017-

2018 2018-2019 2019-2020 2020-2021 

Πσιήζεηο  653.322 2.370.789 2.632.586 3.150.239 3.319.089 262,88% 11,04% 19,66% 5,36% 

Κφζηνο 

Πσιεζέλησλ  500.419 1.774.955 1.938.046 2.299.917 2.415.951 254,69% 9,19% 18,67% 5,05% 

Μηθηφ Κέξδνο  152.903 595.834 694.540 850.322 903.138 289,68% 16,57% 22,43% 6,21% 

Έμνδα δηνίθεζεο  42.896 110.524 118.961 128.135 135.047 157,66% 7,63% 7,71% 5,39% 

Έμνδα δηάζεζεο 241.059 512.489 525.500 603.674 628.383 112,60% 2,54% 14,88% 4,09% 

Κέξδε πξν ηφθσλ 

θαη θφξσλ  -109.503 -16.755 57.859 114.763 142.155 -84,70% -445,32% 98,35% 23,87% 

Υξεσζηηθνί ηφθνη 12.122 38.786 60.137 63.610 60.441 219,96% 55,05% 5,78% -4,98% 

Πηζησηηθνί ηφθνη 455 1.169 1.107 1.129 659 156,92% -5,30% 1,99% -41,63% 

Κέξδε πξν θφξσλ  -121.170 -54.372 -1.171 52.282 82.373 -55,13% -97,85% -4564,73% 57,56% 

Καζαξά θέξδε -87.146 -40.590 -10.744 60.060 55.501 -53,42% -73,53% -659,01% -7,59% 

Πίλαθαο 19: Οξηδφληηα αλάιπζε θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο Τπεξαγνξέο 

΢θιαβελίηεο 

Δηδηθφηεξα, απφ ηελ νξηδφληηα αλάιπζε θαίλεηαη ε ζαθήο βειηίσζε ησλ πσιήζεσλ 

ηεο εηαηξίαο ηελ πεξίνδν 2017-2021 κε απνθνξχθσκα ην 2020, φπνπ ε αιπζίδα 

επσθειήζεθε ζεκαληηθά ηεο παλδεκίαο ηνπ Covid 19, ελψ εμίζνπ ζεηηθφ γηα ηελ 

εηαηξία είλαη θαη ε δηαρξνληθή βειηίσζε ηεο θεξδνθνξίαο κεηά θφξσλ ηεο εηδηθά απφ 

ηε ζηηγκή πνπ μέζπαζε ε παλδεκία ηνπ Covid 19 (ζε ζπλδπαζκφ θαη κε ηελ 

ελζσκάησζε ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο), θαζψο απφ ην 2020 θαη 

έπεηηα ε εηαηξία επαλήιζε ζε ζεηηθή θεξδνθνξία έλαληη ηεο ρξνληθήο πεξηφδνπ 2017-

2019. 

Σέινο, ζρεηηθά αξλεηηθφ γηα ηελ εηαηξία είλαη ε ζπλερήο αχμεζε ησλ εμφδσλ 

δηνίθεζεο θαη δηάζεζεο δηαρξνληθά, θάηη ην νπνίν φκσο ζε αληίζεζε κε ηελ ΑΒ 

Βαζηιφπνπινο παξαπάλσ είλαη ζπκβαηφ κε ηελ πνξεία ησλ πσιήζεσλ ηεο εηαηξίαο 

ηελ ίδηα ρξνληθή πεξίνδν, κε απνηέιεζκα λα κελ επεξεάδεηαη αξλεηηθά ε θεξδνθνξία 

ηεο ηα ίδηα έηε, φπσο άιισζηε απνδεηθλχεηαη θαη απφ ηελ πνξεία ησλ θαζαξψλ 

θεξδψλ κεηά θφξσλ παξαπάλσ ηα νπνία εηδηθά απφ ην 2020 θαη έπεηηα είλαη ζε 

πςειά ζεηηθά επίπεδα ζπγθξηηηθά κε ηελ πεξίνδν 2017-2019. 
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5.3 Οριηόντια ανάλυςθ 

5.3.1 Κάκετθ ανάλυςθ ΑΒ Βαςιλόπουλοσ 
 

Ζ θάζεηε αλάιπζε ηζνινγηζκνχ γηα ηα ζεκαληηθφηεξα κεγέζε ηεο ελ ιφγσ 

νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο γηα ηελ ΑΒ Βαζηιφπνπινο παξνπζηάδεηαη ζηνλ παξαθάησ 

πίλαθα. 

Κάθεηη 

ανάλςζη 

Ιζολογιζμού 2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ                     

Πάγην 

Δλεξγεηηθφ  764.911 759.227 1.063.393 1.037.858 1.071.391 71,64% 75,19% 80,62% 79,36% 78,02% 

Κπθινθνξνχλ 

Δλεξγεηηθφ  302.793 250.555 255.665 269.939 301.763 28,36% 24,81% 19,38% 20,64% 21,98% 

Απνζέκαηα  145.776 144.309 147.569 154.051 168.603 13,65% 14,29% 11,19% 11,78% 12,28% 

Απαηηήζεηο  53.965 60.118 76.937 76.176 61.628 5,05% 5,95% 5,83% 5,82% 4,49% 

Γηαζέζηκα  93.345 46.128 31.159 39.712 71.532 8,74% 4,57% 2,36% 3,04% 5,21% 

΢χλνιν 

Δλεξγεηηθνχ  1.067.704 1.009.782 1.319.058 1.307.797 1.373.154 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ                     

Ίδηα θεθάιαηα  406.948 400.503 384.970 424.112 454.395 38,11% 39,66% 29,19% 32,43% 33,09% 

Τπνρξεψζεηο  660.756 609.279 934.088 883.685 918.759 61,89% 60,34% 70,81% 67,57% 66,91% 

Μαθξνπξφζεζκεο 

Τπνρξεψζεηο 89.958 84.458 368.711 318.969 339.667 8,43% 8,36% 27,95% 24,39% 24,74% 

Βξαρππξφζεζκεο 

Τπνρξεψζεηο 570.798 524.821 565.377 564.716 579.092 53,46% 51,97% 42,86% 43,18% 42,17% 

΢χλνιν 

Παζεηηθνχ 1.067.704 1.009.782 1.319.058 1.307.797 1.373.154 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

Πίλαθαο 20: Κάζεηε αλάιπζε ηζνινγηζκνχ ΑΒ Βαζηιφπνπινο 

΢ε φηη αθνξά ηελ θάζεηε αλάιπζε ηζνινγηζκνχ, ζην ελεξγεηηθφ ην κεγαιχηεξν 

πνζνζηφ θαηαιακβάλεη ην πάγην ελεξγεηηθφ, ελψ ην γεγνλφο φηη είλαη απμεκέλν ην 

πνζνζηφ ζε ζρέζε κε ην 2017 απνηειεί κηα ζαθή έλδεημε πξαγκαηνπνίεζεο 

επελδχζεσλ απφ ηελ πιεπξά ηεο εηαηξίαο. 

Όζνλ αθνξά ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ζεηηθφ γηα ηελ εηαηξία είλαη ε κείσζε ηνπ 

πνζνζηνχ ησλ απνζεκάησλ θαη ησλ απαηηήζεσλ ζην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ 

δηαρξνληθά, ελψ αληίζηνηρα ζεηηθή είλαη ε αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ ησλ δηαζεζίκσλ ζην 

ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, παξά ην φηη ζε απφιπηα κεγέζε ε θαηάζηαζε είλαη 

αληίζηξνθε. 

Σέινο, φζνλ αθνξά ην παζεηηθφ αξλεηηθφ γηα ηελ εηαηξία είλαη ε ζπλερήο κείσζε ηνπ 

πνζνζηνχ ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ δηαρξνληθά ζην ζχλνιν ηνπ παζεηηθνχ, θαζψο 
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αληίζηνηρα θαη ε ζπλερήο αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ ησλ καθξνπξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ 

ζην ζχλνιν ηνπ παζεηηθνχ, θαζψο ε θαηάζηαζε απηή ππνδειψλεη κηα ζπλερή αχμεζε 

ηεο έθζεζεο ηεο εηαηξίαο ζηνλ πηζησηηθφ ηεο θίλδπλν. 

Δλ ζπλερεία, ζηνλ επφκελν πίλαθα παξνπζηάδεηαη ε θάζεηε αλάιπζε ησλ 

βαζηθφηεξσλ κεγεζψλ ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο γηα ηελ ΑΒ 

Βαζηιφπνπινο γηα ηε ρξνληθή πεξίνδν 2017-2021. 

Κάθεηη 

ανάλςζη 

ΚΑΧ 2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021 

Πσιήζεηο  2.100.319 1.986.336 1.947.871 2.021.031 1.966.605 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

Κφζηνο 

Πσιεζέλησλ  1.568.707 1.473.698 1.439.151 1.463.912 1.428.800 74,69% 74,19% 73,88% 72,43% 72,65% 

Μηθηφ 

Κέξδνο  531.612 512.638 508.720 557.119 537.805 25,31% 25,81% 26,12% 27,57% 27,35% 

Έμνδα 

δηνίθεζεο  61.680 65.713 54.733 94.648 93.281 2,94% 3,31% 2,81% 4,68% 4,74% 

Έμνδα 

δηάζεζεο 379.148 376.633 370.055 392.186 384.307 18,05% 18,96% 19,00% 19,41% 19,54% 

Κέξδε πξν 

ηφθσλ θαη 

θφξσλ  95.111 60.037 57.637 65.268 66.727 4,53% 3,02% 2,96% 3,23% 3,39% 

Υξεσζηηθνί 

ηφθνη 7.652 6.623 29.558 26.435 24.062 0,36% 0,33% 1,52% 1,31% 1,22% 

Πηζησηηθνί 

ηφθνη 1.049 592 427 181 307 0,05% 0,03% 0,02% 0,01% 0,02% 

Κέξδε πξν 

θφξσλ  88.508 54.006 28.506 39.014 42.972 4,21% 2,72% 1,46% 1,93% 2,19% 

Καζαξά 

θέξδε 57.526 34.641 19.989 28.298 30.728 2,74% 1,74% 1,03% 1,40% 1,56% 

Πίλαθαο 21: Κάζεηε αλάιπζε θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο ΑΒ 

Βαζηιφπνπινο 

΢ε φηη αθνξά ηελ πνξεία ηεο θάζεηεο αλάιπζεο ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ 

ρξήζεσο ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο, ειαθξψο ζεηηθή έλδεημε είλαη ε ειαθξά κείσζε ζην 

πνζνζηφ ηνπ θφζηνπο πσιεζέλησλ ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο θαηά ηελ πεξίνδν 2017-

2021, ελψ ηελ ίδηα ζηηγκή ηδηαίηεξα αξλεηηθή είλαη ε ζπλερήο ππνρψξεζε ηνπ 

πνζνζηνχ ησλ θαζαξψλ θεξδψλ σο πξνο ηηο πσιήζεηο, γεγνλφο ην νπνίν αλαθφπεθε 

ειαθξψο ην 2020, ιφγσ ηεο παλδεκίαο ηνπ Covid 19, ελψ νθείιεηαη ζε κεγάιν βαζκφ 

θαη ζηε δηαρξνληθή πηψζε ησλ εζφδσλ απφ πσιήζεηο ηεο εηαηξίαο ηελ πεξίνδν απηή. 

Δπίζεο, εμίζνπ αξλεηηθή εμέιημε γηα ηελ εηαηξία, ε νπνία επίδξαζε επίζεο αξλεηηθά 

ζηελ εμέιημε ηνπ πνζνζηνχ ησλ θαζαξψλ θεξδψλ είλαη ε δηαρξνληθή αχμεζε ηνπ 

πνζνζηνχ ησλ εμφδσλ πνπ θαηαβάιιεη ε δηνίθεζε ηεο εηαηξίαο γηα έμνδα δηνίθεζεο 

θαη δηάζεζεο, θαζψο απηά δελ ζπλνδεχηεθαλ απφ ηελ αλάινγε βειηίσζε ησλ εζφδσλ 

απφ πσιήζεηο, κε ζπλέπεηα λα επεξεαζηεί αξλεηηθά ε θαζαξή θεξδνθνξία ηεο 



69 
 

εηαηξίαο θαη ελ γέλεη ε ιεηηνπξγίαο ηεο θαηά ηελ πεξίνδν θπξίσο κεηαμχ ησλ εηψλ 

2019 θαη 2021. 

5.3.2 Κάκετθ ανάλυςθ Υπεραγορζσ Σκλαβενίτθσ 
 

Ζ θάζεηε αλάιπζε ηζνινγηζκνχ γηα ηα ζεκαληηθφηεξα κεγέζε ηεο ελ ιφγσ 

νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο γηα ηελ Τπεξαγνξέο ΢θιαβελίηεο παξνπζηάδεηαη ζηνλ 

παξαθάησ πίλαθα. 

Κάθεηη 

ανάλςζη 

Ιζολογιζμού 2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ                     

Πάγην 

Δλεξγεηηθφ  948.503 1.543.632 2.361.621 2.326.532 2.306.454 81,50% 76,81% 83,82% 79,28% 78,81% 

Κπθινθνξνχλ 

Δλεξγεηηθφ  215.292 466.109 455.758 607.928 620.247 18,50% 23,19% 16,18% 20,72% 21,19% 

Απνζέκαηα  115.361 272.324 269.371 280.804 310.175 9,91% 13,55% 9,56% 9,57% 10,60% 

Απαηηήζεηο  58.724 89.257 94.105 98.493 102.223 5,05% 4,44% 3,34% 3,36% 3,49% 

Γηαζέζηκα  41.207 103.684 89.349 227.164 205.480 3,54% 5,16% 3,17% 7,74% 7,02% 

΢χλνιν 

Δλεξγεηηθνχ  1.163.795 2.009.741 2.817.379 2.934.460 2.926.701 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ                     

Ίδηα θεθάιαηα  47.901 69.044 55.241 122.638 167.421 4,12% 3,44% 1,96% 4,18% 5,72% 

Τπνρξεψζεηο  1.115.894 1.940.697 2.762.138 2.811.822 2.759.280 95,88% 96,56% 98,04% 95,82% 94,28% 

Μαθξνπξφζεζκεο 

Τπνρξεψζεηο 731.398 1.040.730 1.775.053 1.640.069 1.557.479 62,85% 51,78% 63,00% 55,89% 53,22% 

Βξαρππξφζεζκεο 

Τπνρξεψζεηο 384.496 899.967 987.085 1.171.753 1.201.801 33,04% 44,78% 35,04% 39,93% 41,06% 

΢χλνιν 

Παζεηηθνχ 1.163.795 2.009.741 2.817.379 2.934.460 2.926.701 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

Πίλαθαο 22: Κάζεηε αλάιπζε ηζνινγηζκνχ Τπεξαγνξέο ΢θιαβελίηεο 

΢ε φηη αθνξά ηελ θάζεηε αλάιπζε ηζνινγηζκνχ, ζην ελεξγεηηθφ ην κεγαιχηεξν 

πνζνζηφ θαηαιακβάλεη ην πάγην ελεξγεηηθφ, ελψ ην γεγνλφο φηη είλαη κεησκέλν ην 

πνζνζηφ ζε ζρέζε κε ην 2017 απνηειεί κηα ειαθξψο αξλεηηθή έλδεημε, ε νπνία φκσο 

δελ έρεη λα θάλεη κε ηε κε πξαγκαηνπνίεζε επελδχζεσλ απφ ηελ πιεπξά ηεο εηαηξίαο, 

αιιά απφ ηε ζεκαληηθή αχμεζε πνπ εκθάληζε ηελ ίδηα ρξνληθή πεξίνδν ην πνζνζηφ 

πνπ θαηαιακβάλεη ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ζην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο. 

Όζνλ αθνξά ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ζεηηθφ γηα ηελ εηαηξία είλαη ε κείσζε ηνπ 

πνζνζηνχ ησλ απαηηήζεσλ ζην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ δηαρξνληθά, φπσο επίζεο θαη 

ε αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ ησλ δηαζεζίκσλ  ζην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, ελψ ηελ ίδηα 

ζηηγκή αξλεηηθή εμέιημε γηα ηελ εηαηξία είλαη ε αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ ησλ 

απνζεκάησλ ζην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ κε ην πέξαο ησλ εηψλ. 
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Σέινο, φζνλ αθνξά ην παζεηηθφ ζεηηθφ γηα ηελ εηαηξία είλαη ε ζπλερήο αχμεζε ηνπ 

πνζνζηνχ ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ δηαρξνληθά ζην ζχλνιν ηνπ παζεηηθνχ, θαζψο 

αληίζηνηρα θαη ε ζπλερήο κείσζε ηνπ πνζνζηνχ ησλ καθξνπξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ 

ζην ζχλνιν ηνπ παζεηηθνχ, θαζψο ε θαηάζηαζε απηή ππνδειψλεη φηη ε εηαηξία δελ 

δεκηνπξγεί λέεο καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο, αιιά επηθεληξψλεη ηε 

δξαζηεξηνπνίεζε ηεο ζηελ απνπιεξσκή ησλ νθεηιψλ πνπ απέθηεζε ηα πξνεγνχκελα 

έηε χζηεξα απφ ηελ απφθηεζε ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο Μαξηλφπνπινο (γηα 

απηφ ην ιφγν άιισζηε θαη ην πνζνζηφ ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ εκθαλίδεη 

αχμεζε δηαρξνληθά, ιφγσ ηεο κεηαηξνπήο ησλ καθξνπξνζέζκσλ ππνρξεψζεσλ ζε 

βξαρππξφζεζκεο). 

Δλ ζπλερεία, ζηνλ επφκελν πίλαθα παξνπζηάδεηαη ε θάζεηε αλάιπζε ησλ 

βαζηθφηεξσλ κεγεζψλ ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο γηα ηελ Τπεξαγνξέο 

΢θιαβελίηεο γηα ηε ρξνληθή πεξίνδν 2017-2021. 

Πίλαθαο 23: Κάζεηε αλάιπζε θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο Τπεξαγνξέο 

΢θιαβελίηεο 

΢ε φηη αθνξά ηελ πνξεία ηεο θάζεηεο αλάιπζεο ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ 

ρξήζεσο ηεο ΢θιαβελίηεο, ειαθξψο ζεηηθή έλδεημε είλαη ε ειαθξά κείσζε ζην 

πνζνζηφ ηνπ θφζηνπο πσιεζέλησλ ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο θαηά ηελ πεξίνδν 2017-

2021, ελψ ηελ ίδηα ζηηγκή ηδηαίηεξα ζεηηθή είλαη ε βειηίσζε ηνπ πνζνζηνχ ησλ 

θαζαξψλ θεξδψλ σο πξνο ηηο πσιήζεηο, γεγνλφο ην νπνίν νθείιεηαη φπσο αλαθέξζεθε 

Κάθεηη 

ανάλςζη ΚΑΧ 2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021 

Πσιήζεηο  653.322 2.370.789 2.632.586 3.150.239 3.319.089 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

Κφζηνο 

Πσιεζέλησλ  500.419 1.774.955 1.938.046 2.299.917 2.415.951 76,60% 74,87% 73,62% 73,01% 72,79% 

Μηθηφ Κέξδνο  152.903 595.834 694.540 850.322 903.138 23,40% 25,13% 26,38% 26,99% 27,21% 

Έμνδα 

δηνίθεζεο  42.896 110.524 118.961 128.135 135.047 6,57% 4,66% 4,52% 4,07% 4,07% 

Έμνδα 

δηάζεζεο 241.059 512.489 525.500 603.674 628.383 36,90% 21,62% 19,96% 19,16% 18,93% 

Κέξδε πξν 

ηφθσλ θαη 

θφξσλ  -109.503 -16.755 57.859 114.763 142.155 -16,76% -0,71% 2,20% 3,64% 4,28% 

Υξεσζηηθνί 

ηφθνη 12.122 38.786 60.137 63.610 60.441 1,86% 1,64% 2,28% 2,02% 1,82% 

Πηζησηηθνί 

ηφθνη 455 1.169 1.107 1.129 659 0,07% 0,05% 0,04% 0,04% 0,02% 

Κέξδε πξν 

θφξσλ  -121.170 -54.372 -1.171 52.282 82.373 -18,55% -2,29% -0,04% 1,66% 2,48% 

Καζαξά θέξδε -87.146 -40.590 -10.744 60.060 55.501 -13,34% -1,71% -0,41% 1,91% 1,67% 
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θαη πξνεγνπκέλσο ηφζν ζηελ ελζσκάησζε ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο πξψελ 

Μαξηλφπνπινο φζν θαη ζηελ παλδεκία ηνπ Covid 19. 

Δπίζεο, εμίζνπ ζεηηθή εμέιημε γηα ηελ εηαηξία, ε νπνία επίδξαζε επίζεο ζεηηθά ζηελ 

εμέιημε ηνπ πνζνζηνχ ησλ θαζαξψλ θεξδψλ είλαη ε δηαρξνληθή κείσζε ηνπ πνζνζηνχ 

ησλ εμφδσλ πνπ θαηαβάιιεη ε δηνίθεζε ηεο εηαηξίαο γηα έμνδα δηνίθεζεο θαη 

δηάζεζεο, θαζψο απηά ζε ζπλδπαζκφ κε ηε βειηίσζε ησλ εζφδσλ απφ πσιήζεηο, 

είραλ ζαλ ζπλέπεηα λα επεξεαζηεί ζεηηθά ε θαζαξή θεξδνθνξία ηεο εηαηξίαο θαη ελ 

γέλεη ε ιεηηνπξγίαο ηεο θαηά ηελ πεξίνδν θπξίσο κεηαμχ ησλ εηψλ 2020 θαη 2021, 

φπνπ ε εηαηξία επαλήιζε ζε ζεηηθή θεξδνθνξία κεηά θφξσλ χζηεξα απφ ηελ χπαξμε 

δεκηψλ ηεο πεξηφδνπ 2017-2019. 
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Συμπεράςματα 
Δίλαη γεγνλφο, φηη ν θιάδνο ησλ ζνππεξκάξθεη απνηειεί έλαλ απφ ηνπο 

ζεκαληηθφηεξνπο θιάδνπο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, ιφγσ ηεο ζεκαληηθφηεηαο πνπ 

ελέρεη γηα ηνλ θαηαλαισηή ε ηθαλνπνίεζε ησλ βαζηθψλ ηνπ αλαγθψλ ηνπ ζην πεδίν 

ηεο ζίηηζεο. 

Απφ ηα φζα αλαθέξζεθαλ ζηελ ελ ιφγσ εξγαζία είλαη ζαθέο, φηη ν θιάδνο ηνπ 

ζνππεξκάξθεη σθειήζεθε ζεκαληηθά απφ ηελ παλδεκία ηνπ Covid 19, ε νπνία 

έπιεμε ηε ρψξα ην 2020, θάηη ην νπνίν είρε ζαλ ζπλέπεηα λα απμεζνχλ ζεκαληηθά νη 

φγθνη πσιήζεσλ ηφζν ησλ δχν ζεκαληηθφηεξσλ αιπζίδσλ ζνππεξκάξθεη ηνπ θιάδνπ, 

δειαδή ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο θαη ηεο ΢θιαβελίηεο φζν θαη ζπλνιηθά ηνπ θιάδνπ. 

΢ε φηη αθνξά ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ησλ δχν αιπζίδσλ ζνππεξκάξθεη, πνπ 

πξαγκαηνπνηήζεθε ζηελ ελ ιφγσ εξγαζία είλαη ζαθέο, φηη ε πεξίνδν 2019-2021 είλαη 

ε πεξίνδνο ε νπνία ζεκαδεχηεθε απφ ηελ αλάθακςε ηεο ΢θιαβελίηεο, απφξξνηα ηεο 

ελζσκάησζεο θαη επαλαθνξάο ζηελ θαλνληθφηεηα ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο 

Μαξηλφπνπινο, ελψ ηελ ίδηα ζηηγκή ιφγσ ηεο ελ ιφγσ αλάθακςεο παξαηεξήζεθε κηα 

ζεκαληηθή ππνρψξεζε ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο ηεο ίδηα ρξνληθή πεξίνδν. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ζε φηη αθνξά ην επίπεδν ηεο ξεπζηφηεηαο ηφζν ε ΑΒ 

Βαζηιφπνπινο φζν θαη ε ΢θιαβελίηεο εκθαλίδνπλ ηδηαίηεξα ρακειέο ηηκέο άξα θαη 

ρακειή ηθαλφηεηα αμηνπνίεζεο κε άκεζν ηξφπν ησλ ζηνηρείσλ ηνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ ηνπο γηα ηελ απνπιεξσκή ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεψλ ηνπο, ελψ 

ζηελ πην δπζκελή ζέζε βξίζθεηαη ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο, ε νπνία εκθαλίδεη πζηέξεζε 

έλαληη ηεο ΢θιαβελίηεο, άξα θαη πεξηζζφηεξεο δπζθνιίεο σο πξνο ηελ 

απνηειεζκαηηθή απνπιεξσκή ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεψλ ηεο, άξα θαη 

ρακειφηεξε ξεπζηφηεηα. 

Αθνινχζσο ζην πεδίν ηεο απνδνηηθφηεηαο, ππάξρεη ζαθήο ππεξνρή ηελ πεξίνδν 

2020-2021 ηεο ΢θιαβελίηεο έλαληη ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο ζηα πεδία απνδνηηθφηεηαο 

ελεξγεηηθνχ, ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη θαζαξψλ θεξδψλ, απφξξνηα ηεο απνηειεζκαηηθήο 

δηαρείξηζεο ηεο εηαηξίαο σο πξνο ηελ ελζσκάησζε ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο 

Μαξηλφπνπινο αιιά θαη ηεο παλδεκίαο ηνπ COVID 19, ελψ αληίζεηα ζεκαληηθέο 
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πηέζεηο ζην πεδίν απηφ δέρεηαη πιένλ ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο, ε νπνία δελ θαηάθεξε λα 

δηαηεξήζεη ηελ ππεξνρή πνπ είρε ζηα πεδία απηά κέρξη ην  έηνο 2019, γεγνλφο ην 

νπνίν απνηππψζεθε θαη ζηε πηψζε ησλ πσιήζεσλ θαη ηεο θεξδνθνξίαο ηεο ηελ 

πεξίνδν απηή. 

Δλ ζπλερεία, ζε φηη αθνξά ην πεδίν ηεο δξαζηεξηφηεηαο, εκθαλή ππεξνρή εκθαλίδεη ε 

ΑΒ Βαζηιφπνπινο έλαληη ηεο ΢θιαβελίηεο ζηα πεδία ηεο είζπξαμεο απαηηήζεσλ, ηεο 

εμφθιεζεο ππνρξεψζεσλ θαη ηεο αλαλέσζεο απνζεκάησλ, πνπ ζεκαίλεη φηη 

ζπγθξηηηθά κε ηελ ΢θιαβελίηεο ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο εκθαλίδεη επθνιφηεξε ηθαλφηεηα 

αλαλέσζεο ησλ απνζεκάησλ, ελψ ρξεηάδεηαη ιηγφηεξν ρξφλν γηα ηελ είζπξαμε ησλ 

απαηηήζεψλ ηεο θαη ηελ απνπιεξσκή ησλ ππνρξεψζεψλ ηεο. 

Σέινο, ζην πεδίν ηεο δνκήο θεθαιαίσλ είλαη ζαθήο ε ππεξνρή ηεο ΑΒ Βαζηιφπνπινο 

θαζψο εκθαλίδεη κηθξφηεξε έθζεζε ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν θαη ηθαλνπνηεηηθφηεξε 

αλαινγία ηδίσλ θεθαιαίσλ ζε ζρέζε κε ηα ζπλνιηθά ηεο θεθάιαηα έλαληη ηεο 

΢θιαβελίηεο, ε νπνία φκσο έρεη παξνπζηάζεη ζεκαληηθή βειηίσζε ζην πεδίν απηφ 

φπσο αλαιχζεθε απφ ηελ νξηδφληηα θαη θάζεηε αλάιπζε, απφξξνηα ζηεο ζηαδηαθήο 

απνπιεξσκήο ησλ ρξεψλ πνπ αλέιαβε ε εηαηξία απφ ηελ απνξξφθεζε ηεο 

Μαξηλφπνπινο ηα πξνεγνχκελα έηε. 

΢πκπεξαζκαηηθά, φζνλ αθνξά ηε ΢θιαβελίηεο απηή ηε ζηηγκή απνηειεί ηε λνχκεξν 

έλα αιπζίδα ζνππεξκάξθεη ζην θιάδν κε ζπλερή βειηίσζε ησλ εζφδσλ απφ 

πσιήζεηο θαη πςειή θεξδνθνξία, φκσο ε δηνίθεζε ηεο εηαηξίαο είλαη ζεκαληηθφ λα 

δψζεη ηδηαίηεξε έκθαζε ζην πεδίν ηεο κείσζεο πεξεηαίξσ ηεο έθζεζεο ηεο ζηνλ 

πηζησηηθφ θίλδπλν θαη ηελ ίδηα ζηηγκή λα εζηηάζεη ζηελ φζν ην δπλαηφλ κεγαιχηεξε 

βειηίσζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ δξαζηεξηφηεηαο ηεο θαη ηδίσο ηεο ηαρχηεηαο 

αλαλέσζεο απνζεκάησλ θαη ηεο ηαρχηεηαο εμφθιεζεο ππνρξεψζεσλ. 

Αληίζεηα, ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο είλαη ζεκαληηθφ λα δψζεη έκθαζε ζην πσο ζα 

αλαθάκςεη ζην πεδίν ησλ εζφδσλ απφ πσιήζεηο θαη θαηά επέθηαζε ζην πεδίν ηεο 

απνδνηηθφηεηαο, ελψ ηδηαίηεξε πξνζνρή ζα πξέπεη λα δνζεί ζηα έμνδα δηνίθεζεο θαη 

δηάζεζεο ηεο, ηα νπνία απμήζεθαλ ζεκαληηθά ηελ πεξίνδν 2017-2021, ρσξίο λα 

ππάξρεη αλάινγε βειηίσζε ησλ εζφδσλ απφ πσιήζεηο θαη ηεο θεξδνθνξίαο ηεο κε 

κφλε εμαίξεζε ην 2020 ιφγσ ηεο παλδεκίαο.  
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΢ρεηηθά κε φηη αθνξά ηελ πνξεία ηνπ θιάδνπ ην 2022, είλαη γεγνλφο φηη ν 

΢θιαβελίηεο παξά ηελ αχμεζε ηνπ θφζηνπο ελέξγεηαο, ιφγσ ηνπ πνιέκνπ ζηελ 

Οπθξαλία, αιιά θαη ηνπ ζπλερψο απμαλφκελνπ πιεζσξηζκνχ ζπλέρηζε ηελ αλνδηθή 

ηνπ πνξεία, εκθαλίδνληαο κηα ηδηαίηεξα ηθαλνπνηεηηθή θεξδνθνξία θαη άλνδν ησλ 

πσιήζεσλ.  

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε ΑΒ Βαζηιφπνπινο επεξεάζηεθε ζε κεγάιν βαζκφ απφ ην 

θφζηνο ηεο ελέξγεηαο θαη ηνλ πιεζσξηζκφ εκθαλίδνληαο πηψζε πεξαηηέξσ ησλ 

πσιήζεσλ ηεο, νη νπνίεο παξέκεηλαλ θάησ απφ ηα 2 δηο επξψ, ελψ γηα πξψηε θνξά 

ζηελ ηζηνξία ηεο εκθάληζε ειαθξψο δεκηέο αληί γηα θαζαξά θέξδε, γεγνλφο ην νπνίν 

θαζηζηά αλαγθαία ηε ιήςε κέηξσλ απφ ηελ πιεπξά ηεο δηνίθεζεο, ψζηε λα επαλέιζεη 

ζηελ θεξδνθνξία ηα επφκελα έηε. 
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