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ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΕΙΣΗΓΜΕΝΩΝ ΣΤΟ Χ.Α.Α. 

ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΤΟΥ ΥΠΟΚΛΑ∆ΟΥ ΤΟΥ ΛΟΓΙΣΜΙΚΟΥ. 

 

Η ε̟ιλογή του δείγµατος των ε̟ιχειρήσεων έγινε µε κριτήριο την ένταξη και 

τη συµµετοχή αυτών στον αντίστοιχο κλάδο του Χρηµατιστηρίου Αξιών Αθηνών. 

Εξετάζονται, συνε̟ώς, ε̟ιχειρήσεις οι ο̟οίες α̟ό ̟λευράς συνόλου ενεργητικού 

θεωρούνται µεγάλες. ∆ραστηριο̟οιούνται, βέβαια και µικρότερου µεγέθους 

ε̟ιχειρήσεις οι ο̟οίες ̟ροωθούν τα ̟ροϊόντα τους σε το̟ικές αγορές. Η εργασία 

αναφέρεται στην ̟ενταετία 2000 – 2004, ενώ τα στοιχεία και οι σχετικές ̟ληροφορίες 

̟ροέρχονται α̟ό οδηγούς της I.C.A.P., του Ι.Ο.Β.Ε., του Εθνικού Τυ̟ογραφείου, τις 

εκθέσεις του διοικητή της Τρά̟εζας της Ελλάδος, τα ετήσια ενηµερωτικά δελτία των 

ε̟ιχειρήσεων και τις σελίδες τους στο διαδίκτυο. Τα εργαλεία ̟ου θα 

χρησιµο̟οιηθούν για τη µελέτη των βασικών µεταβλητών των ε̟ιχειρήσεων θα 

είναι: 1) οι δείκτες και 2) οι ̟ίνακες κίνησης κεφαλαίων. 

 

 

ΣΟΥΦΗΣ ΘΕΟ∆ΩΡΟΣ 

 

Πτυχίο: Ηλεκτρολόγου Μηχανικού και Τεχνολογίας Υ̟ολογιστών 

 

Υ̟οβληθείσα για το Μετα̟τυχιακό ∆ί̟λωµα στη ∆ιοίκηση Ε̟ιχειρήσεων Ολικής 

Ποιότητας 

 

 

 

 

 

 

Τµήµα Οργάνωσης & ∆ιοίκησης Ε̟ιχειρήσεων 

Πανε̟ιστήµιο Πειραιώς 

2007 
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ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΕΙΣΗΓΜΕΝΩΝ ΣΤΟ Χ.Α.Α. 

ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΤΟΥ ΥΠΟΚΛΑ∆ΟΥ ΤΟΥ ΛΟΓΙΣΜΙΚΟΥ. 

 
Σούφης Θεόδωρος 

 
Σηµαντικοί όροι: Χρηµατοοικονοµική ανάλυση, στατιστική ανάλυση, κριτική 

διερεύνηση αριθµοδεικτών, κριτική διερεύνηση ̟ινάκων κίνησης κεφαλαίων, 

ισολογισµοί µε βάση την ανάλυση κοινού µεγέθους, ισολογισµοί µε βάση την 

ανάλυση δεικτών, ανάλυση οικονοµίας και κλάδου. 

 

Περίληψη 

 Η ̟αρούσα δι̟λωµατική εργασία α̟οσκο̟εί στη χρηµατοοικονοµική 

ανάλυση των εισηγµένων στο Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών ελληνικών 

ε̟ιχειρήσεων ̟ου δραστηριο̟οιούνται στον υ̟οκλάδο του λογισµικού. Η 

χρηµατοοικονοµική ανάλυση διενεργείται έτσι ώστε να ̟ροσδιοριστούν τα 

̟λεονεκτήµατα και τα µειονεκτήµατα των εν λόγω ε̟ιχειρήσεων, να δια̟ιστωθεί το 

κατά ̟όσο βελτιώνονται, ή ε̟ιδεινώνονται διαχρονικά οι χρηµατοοικονοµικές 

θέσεις τους και να βγουν γενικότερα συµ̟εράσµατα για την ̟ορεία του υ̟οκλάδου. 

Η µεθοδολογία της ανάλυσης είναι ε̟αγωγικού χαρακτήρα, top – down analysis. 

Πρωτίστως, εξετάζεται το γενικό οικονοµικό ̟εριβάλλον και αναλύονται η διεθνής 

και η ελληνική οικονοµία. Ακολουθεί η µελέτη του υ̟οκλάδου του λογισµικού στον 

ο̟οίο δραστηριο̟οιούνται οι ε̟ιχειρήσεις και τέλος, αναλύεται η θέση της κάθε 

ε̟ιχείρησης. Τα εργαλεία ̟ου θα χρησιµο̟οιηθούν για τη µελέτη των βασικών 

µεταβλητών των ε̟ιχειρήσεων θα είναι: 1) οι δείκτες και 2) οι ̟ίνακες κίνησης 

κεφαλαίων. Τα α̟οτελέσµατα της ̟αρούσας µελέτης είναι ότι οι εν λόγο 

εξεταζόµενες εταιρίες ̟αρουσιάζουν ̟αρόµοια συµ̟εριφορά µε χαρακτηριστικά 

σηµεία την αύξηση των ̟ωλήσεων και του κόστους ̟ωληθέντων, την ύφεση της 

συνολικής α̟οδοτικότητας και εν µέρει της κερδοφορίας, την άντληση χρηµατικών 

̟όρων α̟ό την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων και τις ε̟ενδύσεις σε ακινητο̟οιήσεις 

και για την αύξηση των λογαριασµών των α̟αιτήσεων ̟ελατών.   
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ΕΥΧΑΡΙΣΤΙΕΣ 
 

Θα ήθελα να ευχαριστήσω τον ε̟ιβλέ̟οντα καθηγητή µου, κ. Αρτίκη 

Γεώργιο, ̟ου µου έδωσε την ευκαιρία να εργασθώ στο θέµα ̟ου µε ενδιέφερε και µε 

βοήθησε να αντιµετω̟ίσω τις δυσκολίες ̟ου ̟αρουσιάστηκαν κατά τη διάρκεια της 

δι̟λωµατικής µου. Τον ευχαριστώ ̟ολύ για τον χρόνο ̟ου µου αφιέρωσε και για 

την ̟ολύτιµη καθοδήγησή του. Ε̟ίσης, θα ήθελα να ευχαριστήσω τους γονείς µου 

για τη στήριξη καθ’ όλη τη διάρκεια των σ̟ουδών µου.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1Ο: ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 
1.1 ΑΝΤΙΚΕΙΜΕΝΙΚΟΣ ΣΚΟΠΟΣ 
 

Η ̟αρούσα δι̟λωµατική εργασία α̟οσκο̟εί στη χρηµατοοικονοµική 

ανάλυση των εισηγµένων στο Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών ελληνικών 

ε̟ιχειρήσεων ̟ου δραστηριο̟οιούνται στον υ̟οκλάδο του λογισµικού. Οι 

ε̟ιχειρήσεις αυτές είναι: 

• ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε. 

• ΙΛΥ∆Α Α.Ε. 

• CENTRIC ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε. 

• COMPUCON ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 

• M.L.S. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 

• UNIBRAIN Α.Ε. 

• HITECH SNT. Α.Ε. 

• IPIROTIKI Α.Ε. 

Η χρηµατοοικονοµική ανάλυση διενεργείται έτσι ώστε να ̟ροσδιοριστούν τα 

̟λεονεκτήµατα και τα µειονεκτήµατα των εν λόγω ε̟ιχειρήσεων, να δια̟ιστωθεί το 

κατά ̟όσο βελτιώνονται, ή ε̟ιδεινώνονται διαχρονικά οι χρηµατοοικονοµικές 

θέσεις τους και να βγουν γενικότερα συµ̟εράσµατα για την ̟ορεία του υ̟οκλάδου. 

 

1.2 ΜΕΘΟ∆ΟΛΟΓΙΑ 

 Η µεθοδολογία της ανάλυσης είναι ε̟αγωγικού χαρακτήρα, top – down 

analysis. Πρωτίστως, εξετάζεται το γενικό οικονοµικό ̟εριβάλλον και αναλύονται η 

διεθνής και η ελληνική οικονοµία. Ακολουθεί η µελέτη του υ̟οκλάδου του 

λογισµικού στον ο̟οίο δραστηριο̟οιούνται οι ε̟ιχειρήσεις και τέλος, αναλύεται η 

θέση της κάθε ε̟ιχείρησης. 

 Η εργασία αναφέρεται στην ̟ενταετία 2000 – 2004, ενώ τα στοιχεία και οι 

σχετικές ̟ληροφορίες ̟ροέρχονται α̟ό οδηγούς της I.C.A.P., του Ι.Ο.Β.Ε., του 

Εθνικού Τυ̟ογραφείου, τις εκθέσεις του διοικητή της Τρά̟εζας της Ελλάδος, τα 

ετήσια ενηµερωτικά δελτία των ε̟ιχειρήσεων και τις σελίδες τους στο διαδίκτυο. 

 Η διεξαγωγή της ανάλυσης θα ακολουθήσει τα ̟αρακάτω βήµατα: 
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1. Στατιστική ανάλυση 

2. Κριτική διερεύνηση αριθµοδεικτών 

3. Κριτική διερεύνηση ̟ινάκων κίνησης κεφαλαίων 

4. Συµ̟εράσµατα 

Τα εργαλεία ̟ου θα χρησιµο̟οιηθούν για τη µελέτη των βασικών µεταβλητών των 

ε̟ιχειρήσεων θα είναι: 1) οι δείκτες και 2) οι ̟ίνακες κίνησης κεφαλαίων. 

 

1.3 ΧΡΗΣΙΜΟΤΗΤΑ 

 Η ε̟ιλογή του δείγµατος των ε̟ιχειρήσεων έγινε µε κριτήριο την ένταξη και 

τη συµµετοχή αυτών στον αντίστοιχο κλάδο του Χρηµατιστηρίου Αξιών Αθηνών. 

Εξετάζονται, συνε̟ώς, ε̟ιχειρήσεις οι ο̟οίες α̟ό ̟λευράς συνόλου ενεργητικού 

θεωρούνται µεγάλες. ∆ραστηριο̟οιούνται, βέβαια και µικρότερου µεγέθους 

ε̟ιχειρήσεις οι ο̟οίες ̟ροωθούν τα ̟ροϊόντα τους σε το̟ικές αγορές. 

 Ο υ̟οκλάδος του λογισµικού ̟αράγει µια ̟λειάδα ̟ροϊόντων (software – 

εφαρµογές λογισµικού) ενώ οι συµµετέχοντες σε αυτόν εκσυγχρονίζονται συνεχώς 

ώστε να ̟αραµείνουν ανταγωνιστικοί και να συµβαδίσουν µε τη ραγδαία ανά̟τυξη 

της τεχνολογίας. Ο ανταγωνισµός είναι έντονος µε α̟οτέλεσµα να διατίθενται νέα 

̟ροϊόντα στην αγορά, να βελτιώνεται διαρκώς η ̟οιότητά τους και να εξελίσσονται 

µε τους ρυθµούς της τεχνολογικής ανά̟τυξης. Πρόκειται λοι̟όν, για ένα δυναµικό 

τοµέα µε ευοίωνο µέλλον, τον ο̟οίο η ̟αρούσα εργασία α̟οσκο̟εί να αναλύσει 

̟ερισσότερο α̟ό τις ήδη υ̟άρχουσες αναφορές. 

 

1.4 ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗ ΕΡΓΑΣΙΑΣ 

 Η δι̟λωµατική εργασία ̟εριλαµβάνει τα εξής κεφάλαια: 

Κεφάλαιο 1ο: Εισαγωγή 

Κεφάλαιο 2ο: Ανάλυση λογιστικών καταστάσεων 

Η α̟οτύ̟ωση των χρηµατοοικονοµικών ̟αραµέτρων των υ̟ό µελέτη 

ε̟ιχειρήσεων θα γίνει µέσω της ανάλυσης των λογιστικών καταστάσεων. Για την 

ανάλυση θα χρησιµο̟οιηθούν αριθµοδείκτες και ̟ίνακες κίνησης κεφαλαίων. 

Κεφάλαιο 3ο: Ανάλυση Οικονοµίας 
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 Λαµβάνει χώρα η ανάλυση της διεθνούς, αλλά και της ελληνικής οικονοµίας. 

Όσον αφορά στη διεθνή οικονοµία, η βελτίωση των οικονοµικών συνθηκών 

ακολουθεί βραδύτερους ρυθµούς α̟ό τους αναµενόµενους µε κύριο ̟αράγοντα 

µεταβολής του διεθνούς οικονοµικού κλίµατος, τη µεγάλη αύξηση της τιµής του 

αργού ̟ετρελαίου. Στο ελληνικό οικονοµικό ̟εριβάλλον ̟αρατηρήθηκε αύξηση του 

Α.Ε.Π. το έτος 2003. Σε αυτό συντέλεσε η µεγάλη αύξηση των ε̟ενδύσεων, η ο̟οία 

συνδέεται κατά κύριο λόγο µε τους Ολυµ̟ιακούς Αγώνες.    

 

Κεφάλαιο 4ο: Ανάλυση υ̟οκλάδου λογισµικού 

Κεφάλαιο 5ο: Γενική ε̟ισκό̟ηση ε̟ιχειρήσεων υ̟οκλάδου 

Κεφάλαιο 6ο: Οικονοµικά στοιχεία 

Κεφάλαιο 7ο: Κριτική διερεύνηση αριθµοδεικτών 

Κεφάλαιο 8ο: Κριτική διερεύνηση ̟ινάκων κίνησης κεφαλαίων 

 Μετά την ανάλυση του υ̟οκλάδου, ακολουθεί η ̟αρουσίαση της κάθε 

ε̟ιχείρησης και η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεών της. Με τη δηµιουργία 

συγκριτικών λογιστικών καταστάσεων και καταστάσεων κοινών µεγεθών των 

λογαριασµών του ισολογισµού, µ̟ορούµε να έχουµε µια συγκριτική εικόνα µεταξύ 

των ε̟ιχειρήσεων. Η ανάλυση συνεχίζεται µε τον υ̟ολογισµό των σηµαντικότερων 

δεικτών και τη γραφική α̟εικόνιση της εξέλιξής τους, και ακολουθεί η διερεύνηση 

των ̟ινάκων κίνησης κεφαλαίων.    

 

Κεφάλαιο 9ο: Συµ̟εράσµατα και κατευθύνσεις για ̟εραιτέρω έρευνα  

 Τέλος, η εργασία ολοκληρώνεται µε την εξαγωγή συµ̟ερασµάτων, τα ο̟οία 

θα βασίζονται στις ̟ληροφορίες ̟ου ̟αρέχει η µεθοδολογία και τα εργαλεία της 

ανάλυσης. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2Ο: ΑΝΑΛΥΣΗ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ1 

 

2.1 ΓΕΝΙΚΑ 

 Οι λογιστικές καταστάσεις α̟οτελούν µια σηµαντική ̟ηγή ̟ληροφοριών και 

κατά συνέ̟εια βοηθούν τους ενδιαφερόµενους, για τις ε̟ιχειρηµατικές µονάδες να 

λάβουν ορθές α̟οφάσεις. Οι α̟οφάσεις αυτές ε̟ηρεάζουν τα οικονοµικά 

συµφέροντα όλων των ενδιαφεροµένων µερών της ε̟ιχείρησης (stakeholders).  

 Πρωταρχικός σκο̟ός µιας χρηµατοοικονοµικής ανάλυσης είναι η 

αξιολόγηση της α̟όδοσης ενός οργανισµού και η εξέταση της δυνατότητας 

διατήρησης ή βελτίωσης ενός δεδοµένου ε̟ι̟έδου α̟όδοσης. Ειδικότερα, µε την 

ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων ε̟ιδιώκεται, κυρίως, η µελέτη µιας ̟λειάδας 

συντελεστών ό̟ως: η α̟οδοτικότητα, το ̟εριθώριο κέρδους, η κυκλοφοριακή 

ταχύτητα, το ̟εριθώριο ασφαλείας, η ̟ολιτική των α̟οθεµάτων και ̟ιστώσεων, η 

ρευστότητα, η δανειακή ε̟ιβάρυνση, η σύνθεση των ενεργητικών στοιχείων και η 

χρηµατοδοτική διάρθρωση.  

 Η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων α̟οτελείται α̟ό τα εξής τέσσερα 

µέρη: 

1. Στατιστική Ανάλυση 

2. Κριτική διερεύνηση αριθµοδεικτών 

3. Κριτική διερεύνηση ̟ινάκων κίνησης κεφαλαίων 

4. Εξαγωγή συµ̟ερασµάτων 

 

Η µέθοδος αυτή θεωρεί την ανάλυση λογιστικών καταστάσεων ως ένα σύστηµα 

α̟οτελούµενο α̟ό τέσσερις διαδοχικές φάσεις, ό̟ου το ̟ροϊόν της ̟ροηγούµενης 

φάσης α̟οτελεί ̟ρώτη ύλη της ε̟όµενης. Στη συνέχεια, θα ̟αραθέσουµε αναλυτική 

ε̟εξήγηση των ̟αρα̟άνω συστατικών µερών της µεθόδου ανάλυσης. 

 

 

 

                                                 
1
 Χρηµατοοικονοµική ∆ιοίκηση 
   Ανάλυση και Προγραµµατισµός 
   Γεώργιος Π. Αρτίκης 
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2.2 ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ 

 Η ανάλυση λογιστικών καταστάσεων ξεκινά µε τη στατιστική ανάλυση των 

οικονοµικών µεγεθών, η ο̟οία α̟οτελεί τη βάση για την ̟ροετοιµασία των 

υ̟ολοί̟ων τριών τµηµάτων της µεθόδου. Η στατιστική ανάλυση ̟εριλαµβάνει τα 

̟αρακάτω βήµατα: 

• Τον καθορισµό του αριθµού των χρήσεων ̟ου θα συµ̟εριληφθούν στην 

ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων (στην ̟αρούσα εργασία είναι µια 

̟ενταετία). 

• Την εξέταση των λογαριασµών του ισολογισµού ̟ροκειµένου να κατανοηθεί 

̟λήρως το ουσιαστικό ̟εριεχόµενό τους και τη λογιστική τυ̟ο̟οίησή τους. 

• Η ίδια διαδικασία ακολουθείται και για τους λογαριασµούς α̟οτελεσµάτων 

χρήσης. 

• Την εµφάνιση του ισολογισµού µε την κάθετη µορφή και στη συνέχεια την 

̟αράθεση του ενός ισολογισµού δί̟λα στον άλλο µε ̟ρώτο α̟ό αριστερά τον 

ισολογισµό της ̟αλαιότερης χρήσεως, ώστε να διευκολύνεται η σύγκριση των 

ισολογισµών διαδοχικών χρήσεων. 

• Την δηµιουργία καταστάσεων κοινών µεγεθών των λογαριασµών του 

ισολογισµού (common size analysis). 

• Την δηµιουργία καταστάσεων ανάλυσης δεικτών των λογαριασµών του 

ισολογισµού (index analysis). 

• Η ίδια διαδικασία ακολουθείται και για τους λογαριασµούς α̟οτελεσµάτων 

χρήσης. 

• Τον υ̟ολογισµό των δεικτών (ratios) της εξεταζόµενης ε̟ιχείρησης. 

• Τη σύνταξη ̟ινάκων κίνησης κεφαλαίων (funds flow statements) της 

εξεταζόµενης ε̟ιχείρησης. Ο ̟ίνακας αυτός είναι το δεύτερο εργαλείο της 

ανάλυσης των λογιστικών καταστάσεων της ε̟ιχείρησης. 

• Τον υ̟ολογισµό, για την αντίστοιχη χρονική ̟ερίοδο, των δεικτών και των 

̟ινάκων κίνησης κεφαλαίων των κυριότερων ανταγωνιστών, οι ο̟οίοι ̟ρέ̟ει 

να οµοιάζουν όσο το δυνατόν ̟ερισσότερο µε την εξεταζόµενη ε̟ιχείρηση. 

• Την ανεύρεση, για την ίδια ̟ερίοδο, των µέσων δεικτών και των ̟ινάκων 

κίνησης κεφαλαίων του κλάδου στον ο̟οίο ανήκει η εξεταζόµενη ε̟ιχείρηση. 
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• Τη γραφική α̟εικόνιση της εξέλιξης των δεικτών της ε̟ιχείρησης, των 

ανταγωνιστών και του κλάδου. Οι γραφικές α̟εικονίσεις διευκολύνουν την 

κριτική διερεύνηση των δεικτών και την εξαγωγή συµ̟ερασµάτων. 

 

2.3 ΚΡΙΤΙΚΗ ∆ΙΕΡΕΥΝΗΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 Αριθµοδείκτης είναι η σχέση ενός κονδυλίου του ισολογισµού ή της 

κατάστασης α̟οτελεσµάτων χρήσης ̟ρος ένα άλλο και εκφράζεται µε α̟λή 

µαθηµατική µορφή.  Οι δείκτες έχουν χρησιµότητα µόνο ως µέσα σύγκρισης και όχι 

ως α̟όλυτοι αριθµοί. Ε̟ειδή όµως στη χρηµατοοικονοµική λειτουργία δεν 

υ̟άρχουν σταθερά ̟ρότυ̟α σύγκρισης, οι δείκτες ̟ρέ̟ει να συγκριθούν µε όσο το 

δυνατόν ̟ερισσότερα ̟ρότυ̟α για να ̟εριορισθεί η ̟ιθανότητα εξαγωγής 

λανθασµένων συµ̟ερασµάτων. 

 Παρατίθενται, λοι̟όν τα ̟αρακάτω ̟ρότυ̟α, τα ο̟οία θα ̟ρέ̟ει να 

λαµβάνονται υ̟όψη κατά την ανάλυση των δεικτών (ratio analysis): 

• Προγενέστεροι δείκτες της ίδιας της ε̟ιχείρησης. Πρόκειται για διαχρονική 

εξέταση των διαφόρων δεικτών της ε̟ιχείρησης (trend analysis). Η εξέταση 

αυτή δίνει τη δυνατότητα στον αναλυτή να δια̟ιστώσει αν η 

χρηµατοοικονοµική κατάσταση της ε̟ιχείρησης βελτιώνεται ή χειροτερεύει 

διαχρονικά. 

• Αντίστοιχοι δείκτες για την ίδια χρονική ̟ερίοδο των ανταγωνιστριών 

ε̟ιχειρήσεων. 

• Μέσοι δείκτες για την ίδια χρονική ̟ερίοδο του κλάδου στον ο̟οίο 

λειτουργεί η ε̟ιχείρηση. 

Η διαµόρφωση των δεικτών ε̟ηρεάζεται τόσο α̟ό τους αντικειµενικούς σκο̟ούς 

̟ου ε̟ιδιώκει η ε̟ιχείρηση, όσο και α̟ό τις γενικές οικονοµικές, συναλλακτικές και 

λοι̟ές συνθήκες ̟ου ε̟ικρατούσαν κατά την ̟ερίοδο της ανάλυσης. Κατά συνέ̟εια, 

̟έρα α̟ό τις ̟αρα̟άνω συγκρίσεις, ο αναλυτής, ̟ριν καταλήξει σε κά̟οιο 

συµ̟έρασµα, ̟ρέ̟ει να µελετήσει και τους ̟αράγοντες αυτούς. 

  Ο συσχετισµός των δεικτών µεταξύ τους υ̟οβοηθά την εξαγωγή σωστών 

συµ̟ερασµάτων. Για ̟αράδειγµα, µια χαµηλή α̟οδοτικότητα µ̟ορεί να οφείλεται 

είτε σε χαµηλό ̟εριθώριο κέρδους, είτε σε χαµηλή κυκλοφοριακή ταχύτητα, ή και 
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στα δύο. Εδώ, κρίνεται α̟αραίτητο να τονιστεί ότι οι αριθµοδείκτες είναι µεγέθη 

̟ου µ̟ορούν να µεταβληθούν είτε α̟ό χρηµατοοικονοµικές και ε̟ενδυτικές 

α̟οφάσεις της διοίκησης µιας ε̟ιχείρησης, είτε α̟ό τις λογιστικές µεθόδους ̟ου 

έχουν ε̟ιλεγεί και ε̟οµένως να δείχνουν µια ε̟ιθυµητή εικόνα της ε̟ιχείρησης, 

χωρίς να ισχύει κάτι τέτοιο. Χρειάζεται, ε̟οµένως, ̟ροσοχή η διερεύνηση και η 

µελέτη τους. 

 Οι κυριότεροι δείκτες µ̟ορούν να καταταχθούν στις ακόλουθες βασικές 

κατηγορίες: συνολική α̟οδοτικότητα, ̟εριθώριο κέρδους, ιδιωφελή α̟οδοτικότητα, 

κυκλοφοριακή ταχύτητα, α̟οτελεσµατικότητα διαχείρισης α̟οθεµάτων, 

α̟αιτήσεων και υ̟οχρεώσεων, ρευστότητα, δανειακή ε̟ιβάρυνση, κάλυψη, 

̟αγιο̟οίηση ̟εριουσίας, χρηµατοδότηση ενεργητικού και δείκτες σε τρέχουσες 

αξίες. Συγκεκριµένα: 

 

2.3.5 Συνολική Α̟οδοτικότητα 

Α̟οδοτικότητα είναι η ικανότητα της ε̟ιχείρησης να ̟ραγµατο̟οιεί κέρδη. 

Η συνολική α̟οδοτικότητα της ε̟ιχείρησης (overall rate of return) µ̟ορεί να 

υ̟ολογισθεί µε τον ακόλουθο δείκτη: 

 Συνολική α̟οδοτικότητα = 
ύύύ

έά

ενεργητικοκαθαρονολο

ρδηκυνολικ

Σ

Σ
 

Ο δείκτης αυτός δείχνει την α̟όδοση του συνόλου των κεφαλαίων µιας ε̟ιχείρησης. 

Τα συνολικά κέρδη ορίζονται ως το άθροισµα των οργανικών κερδών των τόκων 

χρεωστικών και των λοι̟όν εξόδων ξένης χρηµατοδότησης, ενώ το σύνολο του 

καθαρού ενεργητικού είναι ο µέσος όρος του καθαρού ενεργητικού κατά την έναρξη 

και τη λήξη της χρήσεως. 

 Η συνολική α̟οδοτικότητα µ̟ορεί να αναλυθεί σε ̟εριθώριο κέρδους και 

συνολική κυκλοφοριακή ταχύτητα. Με άλλα λόγια, η συνολική α̟οδοτικότητα 

µ̟ορεί ε̟ίσης να υ̟ολογισθεί ως το γινόµενο του δείκτη του ̟εριθωρίου κέρδους 

και του δείκτη της συνολικής κυκλοφοριακής ταχύτητας. 

 Η ιδιωφελής α̟οδοτικότητα, η ο̟οία ονοµάζεται ε̟ίσης α̟οδοτικότητα 

ιδίων κεφαλαίων της ε̟ιχείρησης (return on equity), υ̟ολογίζεται α̟ό το δείκτη: 
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λαιακεφδια

ρδηκαθαρ
ωνκεφαλαωνιδτηταποδοτικ

άΊ

έά
ίίό

Κ
=Α   

Ενδιαφέρει ιδιαίτερα τους µετόχους. 

 

2.3.6 Περιθώριο Κέρδους 

Είναι ένδειξη για το ̟όσο καλά λειτουργεί µια ε̟ιχείρηση. Ο δείκτης του 

µικτού ̟εριθωρίου κέρδους (gross profit margin ratio) εκφράζει τα συνολικά κέρδη 

̟ου ̟ραγµατο̟οιεί µια ε̟ιχείρηση ως ̟οσοστό των καθαρών ̟ωλήσεών της. 

∆ηλαδή: 

σειςπωλςαθαρ

ρδηκυνολικ
ρδουςκριοπεριθικτ

ήέ

έά
έώό

Κ

Σ
=Μ     

 Το ̟εριθώριο κέρδους µ̟ορεί να βελτιωθεί µε την αύξηση των τιµών ̟ώλησης 

των ̟ροϊόντων ή υ̟ηρεσιών της ε̟ιχείρησης, την αύξηση του αριθµού των 

̟ωλούµενων ή ̟αρεχοµένων υ̟ηρεσιών, τη µείωση του κόστους ή µε συνδυασµό 

των τριών αυτών ̟αραγόντων. 

 Α̟ό την άλλη ̟λευρά, ο δείκτης του καθαρού ̟εριθωρίου κέρδους (net profit 

margin ratio) εκφράζει το καθαρό κέρδος ̟ου ̟ραγµατο̟οιεί µία ε̟ιχείρηση ως 

̟οσοστό των καθαρών ̟ωλήσεών της. ∆ηλαδή: 

 
σειςπωλςαθαρ

ρδηκαθαρ
ρδουςκριοπεριθαθαρ

ήέ

έά
έώό

Κ

Κ
=Κ    

 

2.3.7 Κυκλοφοριακή Ταχύτητα 

Η κυκλοφοριακή ταχύτητα διακρίνεται σε συνολική, ̟αγίου ενεργητικού, 

κυκλοφορούντος ενεργητικού, α̟οθεµάτων, α̟αιτήσεων και διαθεσίµων. 

 

 Συνολική Κυκλοφοριακή Ταχύτητα 

Ο δείκτης της συνολικής κυκλοφοριακής ταχύτητας (net asset turnover ratio) 

̟ροσδιορίζει τον αριθµό των κύκλων ̟εριστροφής ̟ου ̟ραγµατο̟οιούν τα 

κεφάλαια ̟ου ε̟ενδύθηκαν σε ενεργητικά στοιχεία µέσα σε ένα έτος. Υ̟ολογίζεται 

ως εξής: 

ύύύ

ήέ
ύήή

ενεργητικοκαθαρονολο

σειςπωλςαθαρ
τηταταχκκυκλοφοριαυνολικ

Σ

Κ
=Σ  
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Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Παγίου Ενεργητικού    

 Εκφράζει το βαθµό χρησιµο̟οίησης των ̟άγιων ̟εριουσιακών στοιχείων σε 

σχέση µε τις ̟ωλήσεις µιας ε̟ιχείρησης: 

 
όά

ήέ
ύίύή

ενεργητικγιο

σειςπωλςαθαρ
ενεργητικοουπαγτηταταχυκλοφοριακ

Π

Κ
=Κ  

 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Κυκλοφορούντος Ενεργητικού 

 Εκφράζει το βαθµό χρησιµο̟οίησης του κυκλοφορούντος ενεργητικού σε 

σχέση µε τις ̟ωλήσεις µιας ε̟ιχείρησης: 

 

όύ

ήέ
ύύύή

ενεργητικνυκλοφορο

σειςπωλςαθαρ
ενεργητικοντοςκυκλοφοροτηταταχυκλοφοριακ

Κ

Κ
=Κ

 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Α̟οθεµάτων 

 Εκφράζει τη συχνότητα ανανέωσης των α̟οθεµάτων µέσα σε ένα έτος και 

υ̟ολογίζεται ως εξής: 

 
µαταποθ

σειςπωλςαθαρ
τωναποθεµτηταταχυκλοφοριακ

έ

ήέ
άύή

Α

Κ
=Κ   

 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Α̟αιτήσεων 

 Η κυκλοφοριακή ταχύτητα των α̟αιτήσεων (accounts receivable turnover 

ratio) εκφράζει τη συχνότητα ανανέωσης των α̟αιτήσεων µέσα σε ένα έτος και 

υ̟ολογίζεται ως εξής: 

 

τεςελ

στωσηπµεσειςπωλςαθαρ
σεωναπαιττηταταχυκλοφοριακ

ά

ίήέ
ήύή

Π

Κ
=Κ  

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα ∆ιαθεσίµων 

 Η κυκλοφοριακή ταχύτητα των διαθεσίµων (cash turnover ratio) εκφράζει τη 

συχνότητα ανανέωσης των διαθεσίµων µέσα στο έτος και υ̟ολογίζεται ως εξής: 

 
σιµαιαθ

σειςπωλςαθαρ
µωνδιαθεστηταταχυκλοφοριακ

έ

ήέ
ίύή
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Κ
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2.3.8 Α̟οτελεσµατικότητα 

Η α̟οτελεσµατικότητα ̟ου ̟ραγµατο̟οιεί µία ε̟ιχείρηση στη διαχείριση 

των  α̟οθεµάτων, των χορηγούµενων ̟ιστώσεων και των λαµβανόµενων ̟ιστώσεων 

µ̟ορεί να εκτιµηθεί µε τον υ̟ολογισµό των δεικτών της µέσης διάρκειας της 

ε̟ένδυσης σε α̟οθέµατα, της µέσης διάρκειας είσ̟ραξης των α̟αιτήσεων και της 

µέσης διάρκειας ̟ληρωµής των υ̟οχρεώσεων. Οι εν λόγω δείκτες εκφράζουν το 

βαθµό µετατρο̟ής των συγκεκριµένων ̟εριουσιακών στοιχείων σε ρευστά. 

 

 Μέση ∆ιάρκεια Ε̟ένδυσης σε Α̟οθέµατα 

 Εκφράζει το χρόνο ̟ου α̟αιτείται για την ̟ώληση και αντικατάσταση των 

α̟οθεµάτων και υ̟ολογίζεται ως εξής: 

σειςπωλςαθαρ

ρεςµµαταποθ
µατααποθσενδυσηςεπρκειαδιση

ήέ

έέ
έέάέ

Κ

×Α
=Μ

365

Ο ̟αρα̟άνω δείκτης είναι αντίστροφος του δείκτη της κυκλοφοριακής ταχύτητας 

α̟οθεµάτων και γενικότερα µ̟ορεί να θεωρηθεί ότι, όσο βραχύτερη είναι η µέση 

διάρκεια της ε̟ένδυσης σε α̟οθέµατα, τόσο α̟οτελεσµατικότερη είναι η διαχείριση 

α̟οθεµάτων.  

 

Μέση ∆ιάρκεια Είσ̟ραξης Α̟αιτήσεων 

 Ο συγκεκριµένος δείκτης εκφράζει τη µέση διάρκεια ̟ου χρειάζεται η 

ε̟ιχείρηση για να εισ̟ράξει τις α̟αιτήσεις της α̟ό ̟ωλήσεις (average collection 

period), είναι αντίστροφος του δείκτη της κυκλοφοριακής ταχύτητας α̟αιτήσεων 

και υ̟ολογίζεται ως εξής: 

 

στωσηπµεσειςπωλςαθαρ

ρεςµτεςελ
σεωναπαιτσπραξηςερκειαδιση

ίήέ

έά
ήίάέ
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 Μέση ∆ιάρκεια Πληρωµής Υ̟οχρεώσεων 

 Η µέση χρονική διάρκεια ̟ου χρειάζεται η ε̟ιχείρηση να εξοφλήσει τους 

̟ροµηθευτές της (average payment period) και ο αντίστοιχος δείκτης υ̟ολογίζεται 

ως εξής: 
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στωσηπµεςγορ

ρεςµςροµηθευτ
σεωνυποχρεςπληρωµρκειαδιση
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365
 

2.3.5 Ρευστότητα 

Η ρευστότητα υ̟οδεικνύει την ικανότητα µιας ε̟ιχείρησης να 

αντα̟οκρίνεται στις βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις της και οι δύο βασικοί δείκτες 

είναι η τρέχουσα και η άµεση ρευστότητα.   

 

Τρέχουσα Ρευστότητα 

 Εκφράζει το κατά ̟όσο το κυκλοφορούν ενεργητικό µ̟ορεί να καλύψει τις 

βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις και υ̟ολογίζεται ως εξής: 

 
σειςυποχρεθεσµεςραχυπρ

ενεργητικνυκλοφορο
τηταρευστχουσαρ

ώό

όύ
όέ

Β

Κ
=Τ  

 Άµεση Ρευστότητα  

 Είναι ̟αραλλαγή του ̟αρα̟άνω δείκτη, στον ο̟οίο δεν συνυ̟ολογίζονται 

τα α̟οθέµατα, ως λιγότερο ευχερώς ρευστο̟οιήσιµο στοιχείο:  

 
σειςυποχρεθεσµεςραχυπρ

µαταποθενεργητικνυκλοφορο
τηταρευστµεση

ώό

έόύ
όΆ

Β
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2.3.11 ∆ανειακή Ε̟ιβάρυνση 

Ο βαθµός δανειακής ε̟ιβάρυνσης µιας ε̟ιχείρησης µ̟ορεί να ορισθεί ως η 

σχέση µεταξύ των ξένων κεφαλαίων ̟ρος τα ίδια κεφάλαια της ε̟ιχείρησης (dept – 

to – equity ratio): 

λαιακεφδια

λαιακεφνα
ρυνσηεπιβανειακ

άΊ

άέ
άή

Ξ
=∆  

Εναλλακτικός τρό̟ος υ̟ολογισµού του βαθµού δανειακής ε̟ιβάρυνσης είναι να 

εκφράσουµε τα ξένα µακρο̟ρόθεσµα κεφάλαια ως ̟οσοστό των α̟ασχοληθέντων 

της ε̟ιχείρησης (long term capitalization ratio): 
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Το ανεκτό όριο δανειακής ε̟ιβάρυνσης διαφέρει ανάλογα µε τη φύση, τη 

σταθερότητα του κύκλου εργασιών, την α̟οδοτικότητα της ε̟ιχείρησης και τις 

γενικές οικονοµικές συνθήκες. Α̟ό την µεριά των δανειστών, όσο µικρότεροι είναι 
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οι ̟αρα̟άνω δείκτες, τόσο καλύτερα. Βέβαια, ένας χαµηλός δείκτης δανειακής 

ε̟ιβάρυνσης µ̟ορεί να υ̟οδηλώνει ότι η ε̟ιχείρηση δεν ε̟ωφελήθηκε ε̟αρκώς τις 

δυνατότητες χρησιµο̟οίησης φθηνού ξένου κεφαλαίου. 

 

2.3.12 Κάλυψη Τόκων και Μερισµάτων 

Οι δείκτες κάλυψης µετρούν τις φορές ̟ου µ̟ορεί να ̟ραγµατο̟οιηθεί µία 

̟ληρωµή µε τη χρήση των διαθεσίµων µιας ε̟ιχείρησης. Όσο ̟ερισσότερες φορές 

µ̟ορεί να καλυφθεί µια ̟ληρωµή α̟ό τα διαθέσιµα, τόσο ̟ιθανότερο είναι να 

συνεχίσει η ε̟ιχείρηση τις ̟ληρωµές στο µέλλον. 

 

Κάλυψη Τόκων 

 Ο δείκτης κάλυψης τόκων δίνει το µέγεθος µέχρι του ο̟οίου τα συνολικά 

κέρδη µ̟ορούν να µειωθούν χωρίς η ε̟ιχείρηση να χάσει την ικανότητά της να 

εξυ̟ηρετεί τα ετήσια χρηµατο̟ιστωτικά της έξοδα και υ̟ολογίζεται ως εξής: 
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Κάλυψη Μερισµάτων 

 Ο δείκτης κάλυψης µερισµάτων δίνει τον αριθµό των φορών κατά τον ο̟οίο 

τα καθαρά κέρδη µιας ε̟ιχείρησης υ̟ερβαίνουν τα µερίσµατα. Όσο µεγαλύτερος ο 

αριθµός των φορών τόσο µεγαλύτερη η ικανότητα της ε̟ιχείρησης να ̟ληρώνει 

µερίσµατα. Υ̟ολογίζεται ως εξής: 
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2.3.13 Παγιο̟οίηση Περιουσίας 

Ο βαθµός ̟αγιο̟οίησης της ̟εριουσίας µιας ε̟ιχείρησης µ̟ορεί να 

υ̟ολογιστεί µε ένα δείκτη ο ο̟οίος δίνει το µέγεθος κατά το ο̟οίο το ̟άγιο 

ενεργητικό διαφέρει α̟ό το κυκλοφορούν: 

όύ

όά
ίί

ενεργητικνυκλοφορο

ενεργητικγιο
αςπεριουσησηαγιοπο

Κ

Π
=Π  



 

31 

Ένας εναλλακτικός τρό̟ος υ̟ολογισµού του βαθµού ̟αγιο̟οίησης ̟εριουσίας είναι 

να εκφράσουµε το ̟άγιο ενεργητικό ως ̟οσοστό του συνόλου του ενεργητικού της 

ε̟ιχείρησης: 
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Ανάλογα µε την τιµή του δείκτη, οι ε̟ιχειρήσεις διακρίνονται σε εντάσεως ̟αγίων 

̟εριουσιακών στοιχείων και σε ε̟ιχειρήσεις εντάσεως κυκλοφορούντων 

̟εριουσιακών στοιχείων. 

 

2.3.14 Χρηµατοδότηση Ενεργητικού 

Με βάση τις αρχές χρηµατοδότησης, το ̟άγιο ενεργητικό και οι 

µακροχρόνιες το̟οθετήσεις εκτός της ε̟ιχείρησης ̟ρέ̟ει να χρηµατοδοτούνται µε 

κεφάλαια µεγάλης διάρκειας. Ο ακόλουθος δείκτης δρα ελεγκτικά ως ̟ρος την 

̟αρα̟άνω αρχή: 

Χρηµατοδότηση ̟αγίου ενεργητικού = 
όά

άέ

ενεργητικγιο

λαιακεφνταπασχοληθ

Π

Α
 

µε κεφάλαια µεγάλης διάρκειας 
 

 Ε̟ι̟λέον, ̟άγιο ενεργητικό και µακροχρόνιες το̟οθετήσεις εκτός της 

ε̟ιχείρησης ̟ρέ̟ει να χρηµατοδοτούνται µε ίδια κεφάλαια. Υ̟ολογίζεται ο 

ακόλουθος δείκτης: 

 Χρηµατοδότηση ̟αγίου ενεργητικού = 
όά

άΊ

ενεργητικγιο

λαιακεφδια

Π
 

 µε ίδια κεφάλαια  
 

 Ολοκληρώνοντας, αξίζει να αναφερθεί ότι καθώς µέρος του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού συµ̟εριφέρεται α̟ό χρηµατοοικονοµική ά̟οψη σαν ̟άγιο ενεργητικό, 

̟ρέ̟ει να χρηµατοδοτείται µε κεφάλαια µεγάλης διάρκειας. Παρατίθεται ο 

ακόλουθος δείκτης: 

 Χρηµατοδότηση κυκλοφορούντος ενεργητικού = 
όύ

ίάό

ενεργητικνκυκλοφορο

νησηςκλαιοκεφαθαρΚ
 

 µε κεφάλαια µεγάλης διάρκειας  
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2.3.15 ∆είκτες σε Τρέχουσες Αξίες 

Οι δείκτες αυτοί σχετίζουν την τρέχουσα αξία του µετοχικού κεφαλαίου µιας 

ε̟ιχείρησης µε τα κέρδη, τα µερίσµατα και τη λογιστική αξία των µετοχών. 

 

∆είκτης τιµής ̟ρος κέρδη 

 Ο δείκτης αυτός (price/earnings ratio) εξετάζει την τρέχουσα τιµή της µετοχής 

µιας ε̟ιχείρησης ως ̟ρος τα κέρδη ανά µετοχή: 

 ∆είκτης τιµής / κέρδη=
ήάέ

ήήέ

µετοχανρδη

ςµετοχτιµχουσαρ

Κ

Τ
 

Υψηλή τιµή του δείκτη υ̟οδηλώνει ότι η αγορά αξιολογεί θετικά την ε̟ιχείρηση, 

ενώ υ̟ερβολικά υψηλή τιµή ερµηνεύεται αρνητικά α̟ό το ε̟ενδυτικό κοινό, καθώς 

η µετοχή της ε̟ιχείρησης θεωρείται υ̟ερτιµηµένη. 

  

 Μερισµατική α̟όδοση 

 Προσδιορίζεται α̟ό τα ετήσια µερίσµατα ανά µετοχή σε σχέση µε την 

τρέχουσα αξία της µετοχής: 

 
ςµετοχτιµχουσαρ

µετοχανρισµα
τωνµερισµδοσηπ

ήήέ

ήάέ
άό

Τ

Μ
=Α  

Υψηλός ρυθµός ανά̟τυξης ε̟ιχειρήσεων συνε̟άγεται συνήθως χαµηλή µερισµατική 

α̟όδοση, σε αντίθεση µε ε̟ιχειρήσεις ̟ου δραστηριο̟οιούνται σε στατικές αγορές, 

διανέµουν υψηλά µερίσµατα και κατά συνέ̟εια έχουν µεγαλύτερη µερισµατική 

α̟όδοση. 

 

∆είκτης τιµής ̟ρος λογιστική αξία  

 Εκφράζει την τρέχουσα τιµή της µετοχής µιας ε̟ιχείρησης σε σχέση µε τη 

λογιστική αξία της: 

 ∆είκτης τιµής / λογιστική αξία = 
ςµετοχααξογιστικ

ςµετοχτιµχουσαρ

ήίή

ήήέ

Λ

Τ
 

Τιµή του δείκτη µικρότερη της µονάδας συνε̟άγεται χαµηλή α̟οτίµηση της µετοχής 

α̟ό την αγορά. 

 Συµ̟ερασµατικά, κρίνεται αναγκαίο να τονιστεί ότι οι δείκτες δεν έχουν 

καµία χρησιµότητα ως α̟όλυτοι αριθµοί, αλλά µόνο ως µέσα σύγκρισης. Οι δείκτες 
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της εξεταζόµενης ε̟ιχείρησης ̟ρέ̟ει να συγκρίνονται µε τους αντίστοιχους δείκτες 

της στο ̟αρελθόν, µε τους δείκτες των ανταγωνιστών, µε τους µέσους δείκτες του 

κλάδου και να συσχετίζονται µε τους αντικειµενικούς της σκο̟ούς καθώς και µε τις 

οικονοµικές και συναλλακτικές συνθήκες υ̟ό τις ο̟οίες διαµορφώθηκαν.  

 

2.4 ΚΡΙΤΙΚΗ ∆ΙΕΡΕΥΝΗΣΗ ΠΙΝΑΚΩΝ ΚΙΝΗΣΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

 Πρόκειται ̟άλι για συγκρίσεις. Στην ̟ερί̟τωση αυτή, οι ̟ίνακες κίνησης 

κεφαλαίων της ε̟ιχείρησης συγκρίνονται µε τους αντίστοιχους ̟ίνακες των 

κυριότερων ανταγωνιστών και του κλάδου γενικότερα. Ο Πίνακας Κίνησης 

Κεφαλαίων (Sources and Uses of Funds) ̟αρουσιάζει τις ̟ηγές α̟ό τις ο̟οίες 

αντλήθηκαν νέα κεφάλαια (̟ηγές χρηµατοδότησης) µεταξύ δύο ισολογισµών, αλλά 

και τις ε̟ενδύσεις ό̟ου αυτά χρησιµο̟οιήθηκαν. 

 Ο ̟ίνακας κίνησης κεφαλαίου δηµιουργείται, αφού έχει ̟ροηγηθεί ο 

υ̟ολογισµός των µεταβολών των στοιχείων του ενεργητικού και του ̟αθητικού δύο 

διαδοχικών ισολογισµών. Βέβαια, καλό είναι να υ̟ολογίζουµε και τη µεταβολή 

µεταξύ της τελευταίας χρήσης και της ̟ρώτης ̟ου εξετάζουµε, ώστε να έχουµε µια 

ε̟ο̟τική εικόνα της γενικότερης ̟ορείας της υ̟ό µελέτη ε̟ιχείρησης. Συνε̟ώς, 

ε̟ιτυγχάνεται η α̟εικόνιση των αιτίων ή των συνε̟ειών της κίνησης των ̟όρων 

µιας ε̟ιχείρησης κατά τη διάρκεια του έτους. Έτσι, ο ̟ίνακας αυτός βασίζεται στην 

ισότητα: 

� Αυξήσεις στοιχείων ενεργητικού + µειώσεις στοιχείων ̟αθητικού = Αυξήσεις 

στοιχείων ̟αθητικού + µειώσεις στοιχείων ενεργητικού 

Αυξήσεις στοιχείων ενεργητικού + µειώσεις στοιχείων ̟αθητικού →Σύνολο 

Χρήσεων Κεφαλαίων 

Αυξήσεις στοιχείων ̟αθητικού + µειώσεις στοιχείων ενεργητικού →Σύνολο Πηγών 

Χρηµατοδότησης 
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2.5 ΕΞΑΓΩΓΗ ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΩΝ 

 Η εξαγωγή συµ̟ερασµάτων είναι το φυσικό ε̟ακόλουθο των ̟ροηγούµενων 

κριτικών διερευνήσεων και ̟ροϋ̟οθέτει: 

• Αρµονικό συνδυασµό λογιστικών και χρηµατοοικονοµικών γνώσεων. Η 

µονοµερής ε̟ικράτηση µιας µόνο α̟ό τις α̟όψεις αυτές οδηγεί αναγκαστικά σε 

ανε̟αρκή και λανθασµένα συµ̟εράσµατα. 

• Γνώση της αλληλουχίας µεταξύ Λογιστικής, Οικονοµικού Λογισµού και 

Οικονοµικής των Ε̟ιχειρήσεων. Αντικειµενικός σκο̟ός του Οικονοµικού 

Λογισµού είναι να εκφράσει ̟οσοτικά το εσωτερικό και εξωτερικό ̟εριβάλλον 

της ε̟ιχείρησης. Ο Οικονοµικός Λογισµός α̟οτελείται α̟ό τη Λογιστική, την 

Κοστολόγηση, τη Στατιστική και τον Προγραµµατισµό. Η Λογιστική είναι 

υ̟οσύνολο του Οικονοµικού Λογισµού, ο ο̟οίος µε τη σειρά του είναι 

υ̟οσύνολο της Οικονοµικής των Ε̟ιχειρήσεων. 

• Γνώση του κλάδου της ε̟ιχείρησης. Όσο ο αναλυτής γνωρίζει καλύτερα το 

σχετικό κλάδο της οικονοµίας, τόσο ̟ερισσότερο α̟οκαλυ̟τικές γίνονται οι 

καταστάσεις ̟ου αναλύονται και τόσο βαθύτερη γίνεται η κατανόηση της 

̟ραγµατικότητας ̟ου βρίσκεται ̟ίσω α̟ό τους αριθµούς και ασφαλέστερα τα 

συµ̟εράσµατα. 

• Γνώση της διεθνούς και εγχώριας οικονοµίας. Η διεθνής οικονοµία ε̟ηρεάζει 

την εγχώρια η ο̟οία µε τη σειρά της ε̟ηρεάζει τον κλάδο µέσα στον ο̟οίο 

λειτουργεί η εξεταζόµενη ε̟ιχείρηση. 

 

Τα συµ̟εράσµατα, µ̟ορούν να βοηθήσουν τα στελέχη των ε̟ιχειρήσεων να 

έχουν ̟λήρη εικόνα της χρηµατοοικονοµικής θέσης της ε̟ιχείρησής τους και να 

βελτιώσουν τυχούσες αδυναµίες, καθώς και µελλοντικούς ε̟ενδυτές 

καταδεικνύοντας το ε̟ενδυτικό ρίσκο ̟ου έχει κάθε ε̟ιχείρηση.    

 

 

   

     

 



 

35 

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ 

• Γεώργιος Π. Αρτίκης, ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ∆ΙΟΙΚΗΣΗ, Ανάλυση και 

Προγραµµατισµός (κεφάλαιο 4ο), Εκδόσεις Interbooks, Αθήνα 2003.   

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

36 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3Ο: ΑΝΑΛΥΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ2 

 

3.1 ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΙΕΘΝΟΥΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ 

 

3.1.1 ΓΕΝΙΚΑ 

Η ̟αγκόσµια οικονοµία σηµείωσε ισχυρή ανάκαµψη το 2004, εξέλιξη η ο̟οία 

αντανακλά την άνοδο της οικονοµικής δραστηριότητας στις κυριότερες οικονοµίες 

και οικονοµικές ̟εριοχές. Ο ρυθµός ανόδου του ̟αγκοσµίου ΑΕΠ ανήλθε σε 5,1% το 

̟ροηγούµενο έτος – ο υψηλότερος α̟ό το 1976 – και συνοδεύτηκε α̟ό αύξηση του 

όγκου του ̟αγκοσµίου εµ̟ορίου αγαθών και υ̟ηρεσιών µε ρυθµό κοντά στο 10%, 

ενώ ολοένα και µεγαλύτερο µερίδιο στις ̟αγκόσµιες εξαγωγές κατακτούν οι 

ανα̟τυσσόµενες οικονοµίες της Ασίας. Είναι χαρακτηριστικό ότι η Κίνα, µαζί µε τις 

ΗΠΑ, έχουν τη µεγαλύτερη συµβολή στην άνοδο του ̟αγκοσµίου ΑΕΠ. Ο 

̟ληθωρισµός ̟αρέµεινε γενικά χαµηλός, ̟αρά την υψηλή οικονοµική 

δραστηριότητα και την έντονη άνοδο της τιµής του ̟ετρελαίου και άλλων ̟ρώτων 

υλών. Οι ̟ροο̟τικές για την ̟αγκόσµια οικονοµία ̟αραµένουν θετικές, αλλά 

υ̟όκεινται σε σηµαντικές αβεβαιότητες, οι ο̟οίες σχετίζονται κυρίως µε τις υψηλές 

τιµές του ̟ετρελαίου και τις ̟αγκόσµιες µακροοικονοµικές ανισορρο̟ίες.  

 

3.1.2 ΠΡΟΪΟΝ 

Μεταξύ των µεγαλύτερων οικονοµιών, την εντονότερη αύξηση του ΑΕΠ 

σηµείωσαν το 2004 η Κίνα (9,5%) και η Ινδία (7,3%) α̟ό τις ανα̟τυσσόµενες 

οικονοµίες, καθώς και οι ΗΠΑ (4,4%), το Ηνωµένο Βασίλειο (3,1%) και η Ια̟ωνία 

(2,6%) α̟ό τις ̟ροηγµένες οικονοµίες. Η ζώνη του ευρώ εισήλθε στη φάση της 

ανάκαµψης α̟ό το δεύτερο εξάµηνο του 2003, η ο̟οία συνεχίστηκε το 2004, 

διαµορφώνοντας το ρυθµό ανόδου του ΑΕΠ στο 2,1%, το υψηλότερο α̟ό το 2000. 

 Η ζώνη του ευρώ εισήλθε σε φάση ανάκαµψης α̟ό το δεύτερο εξάµηνο του 

2003, η ο̟οία συνεχίστηκε το 2004 διαµορφώνοντας το ρυθµό ανόδου του ΑΕΠ στο 

2,1%, σε σταθερές τιµές, τον υψηλότερο α̟ό το 2000.     

 Στις ΗΠΑ ο ρυθµός αύξησης του ΑΕΠ ε̟ιταχύνθηκε στο 4,4% το 2004, α̟ό 

3% το ̟ροηγούµενο έτος, αντανακλώντας κυρίως την έντονη άνοδο της ιδιωτικής 
                                                 
2
 Έκθεση του ∆ιοικητή έτους 2004/ Τράπεζα της Ελλάδος 
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κατανάλωσης (3,8% έναντι 3,3% το 2003) και των ακαθάριστων ιδιωτικών 

ε̟ενδύσεων (13,2% έναντι 4,4% το 2003), κυρίως σε βιοµηχανικό εξο̟λισµό και 

λογισµικό.  

 Το ̟ραγµατικό κατά κεφαλήν εισόδηµα (ΑΕΠ) των ΗΠΑ αυξήθηκε κατά 

3,4% το 2004, έναντι αύξησης κατά 1,7% στη ζώνη του ευρώ και 2,6% στην Ια̟ωνία. 

Μεταξύ των τριών µεγάλων ̟ροηγµένων οικονοµικών ̟εριοχών, το ε̟ί̟εδο 

ευηµερίας βελτιώνεται τα τελευταία χρόνια ταχύτερα στις ΗΠΑ. Ο µέσος ρυθµός 

ανόδου του κατά κεφαλήν ΑΕΠ την ̟ερίοδο 1997-2004 ήταν 2,3% για τις ΗΠΑ, 

έναντι 1,8% στη ζώνη του ευρώ και 0,7% στην Ια̟ωνία.      

 

3.1.3 ΑΠΑΣΧΟΛΗΣΗ ΚΑΙ ΑΝΕΡΓΙΑ 

Κατά το δεύτερο εξάµηνο του 2004 σηµειώθηκε ε̟ιβράδυνση της οικονοµικής 

δραστηριότητας στις ̟ερισσότερες οικονοµίες, µετά α̟ό τους υψηλούς ρυθµούς 

αύξησης του ̟αγκόσµιου ΑΕΠ κατά το ̟ρώτο εξάµηνο, εξέλιξη η ο̟οία συνδέεται µε 

τις ε̟ι̟τώσεις της ανόδου της τιµής του ̟ετρελαίου στην ̟αγκόσµια ζήτηση αλλά 

και µε την ε̟ίδραση µιας λιγότερο ε̟εκτατικής µακροοικονοµικής ̟ολιτικής. 

Ιδιαίτερα έντονη ήταν η ε̟ιβράδυνση της οικονοµικής δραστηριότητας στην 

Ια̟ωνία στη διάρκεια του 2004, µετά α̟ό ισχυρή ανάκαµψη κατά το ̟ρώτο τρίµηνο 

του έτους. Λιγότερο έντονη, αν και αισθητή, υ̟ήρξε η ε̟ιβράδυνση του ρυθµού 

ανόδου του ΑΕΠ το δεύτερο εξάµηνο του 2004 στη ζώνη του ευρώ, ενώ, αντίθετα, 

στις ΗΠΑ η υ̟οχώρηση ήταν σαφώς µικρότερη.  

 Οι εξελίξεις στην αγορά εργασίας στη ζώνη του ευρώ χαρακτηρίστηκαν α̟ό 

βραδεία αύξηση της α̟ασχόλησης, η ο̟οία φαίνεται να είναι συνέ̟εια της 

̟εριορισµένης αρνητικής ε̟ίδρασης ̟ου είχε στην αγορά εργασίας η ̟αρατεταµένη 

οικονοµική ε̟ιβράδυνση κατά τα τελευταία έτη. Το ̟οσοστό ανεργίας εκτιµάται ότι 

αυξήθηκε ελαφρά το 2004, σε σχέση µε το ̟ροηγούµενο έτος, στο 8,8% έναντι 8,7% 

του εργατικού δυναµικού.    
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3.1.4 ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΣ 

 Ο ̟ληθωρισµός στη ζώνη του ευρώ, κινήθηκε άνω του 2% στο µεγαλύτερο 

διάστηµα του 2004, κυρίως λόγω της ανόδου των τιµών του ̟ετρελαίου, αλλά 

συγκρατήθηκε τελικά στο 2,1%, όσο το ̟ροηγούµενο έτος.      

 Ο ̟ληθωρισµός στις ΗΠΑ ε̟ιταχύνθηκε στο 2,7% το 2004, έναντι 2,3% το 

̟ροηγούµενο έτος, αντανακλώντας την ταχύτερη αύξηση της οικονοµικής 

δραστηριότητας σε σύγκριση µε το ρυθµό ανόδου του δυνητικού ̟ροϊόντος, την 

άνοδο των τιµών των βασικών εµ̟ορευµάτων και του ̟ετρελαίου και την 

υ̟οτίµηση του δολαρίου.     

 

3.1.5 ∆ΗΜΟΣΙΟΝΟΜΙΚΕΣ ΕΞΕΛΙΞΕΙΣ 

 Η δηµοσιονοµική ̟ολιτική στις κυριότερες ̟ροηγµένες οικονοµίες έλαβε 

̟ερισσότερο ουδέτερο χαρακτήρα το 2004, µετά α̟ό την έντονα ε̟εκτατική 

κατεύθυνσή της τα τρία ̟ροηγούµενα έτη. Το κυκλικά διορθωµένο έλλειµµα του 

τοµέα της γενικής κυβέρνησης στις ε̟τά µεγαλύτερες ̟ροηγµένες οικονοµίες 

εκτιµάται σε 3,7% του ΑΕΠ το 2004, έναντι 3,8% το 2003 και 1,3% το 2000. Ανάλογη 

̟ορεία είχε και το ονοµαστικό έλλειµµα, το ο̟οίο εκτιµάται σε 4,2% του ΑΕΠ το 

2004 έναντι 4,6% το 2003 και µόλις 0,2% το 2000. 

Το 2004 υ̟ήρξε σταθερο̟οίηση της δηµοσιονοµικής θέσης στο σύνολο της 

ζώνης του ευρώ, καθώς το έλλειµµα του τοµέα της γενικής κυβέρνησης εκτιµάται σε 

2,7% του ΑΕΠ έναντι 2,8% το 2003 και το κυκλικά διορθωµένο έλλειµµα σε 2,4% του 

ΑΕΠ, ̟αραµένοντας αµετάβλητο έναντι του 2003. Το 2004 το Συµβούλιο ECOFIN, 

µετά α̟ό ̟ρόταση της Ε̟ιτρο̟ής, δια̟ίστωσε την ύ̟αρξη υ̟ερβολικού ελλείµµατος 

στην Ελλάδα και την Ολλανδία και α̟ηύθυνε σύσταση στις δύο αυτές χώρες – µέλη 

για την εξάλειψη των υ̟ερβολικών ελλειµµάτων. Στο καθεστώς της ∆ιαδικασίας 

Υ̟ερβολικού Ελλείµµατος υ̟όκεινται ήδη α̟ό το 2003 η Γαλλία και η Γερµανία.          

 Τα ετήσια δηµοσιονοµικά ελλείµµατα των ΗΠΑ υ̟ερβαίνουν το 4% του ΑΕΠ 

συνεχώς α̟ό το 2002, γεγονός ̟ου σχετίζεται τόσο µε φορολογικές ελαφρύνσεις όσο 

και µε αυξηµένες δα̟άνες, οι ο̟οίες συνδέονται εν µέρει µε την αντίδραση στις 

τροµοκρατικές ε̟ιθέσεις της 11ης Σε̟τεµβρίου 2001 και µε τον ̟όλεµο στο 



 

39 

Αφγανιστάν και το Ιράκ. Το ακαθάριστο δηµόσιο χρέος αυξήθηκε ̟εραιτέρω το 2004 

στο 61% του ΑΕΠ, α̟ό 60,5% το 2003. 

        

3.1.6 ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΕΣ ΕΞΕΛΙΞΕΙΣ ΚΑΙ ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΠΛΗΡΩΜΩΝ 

Θετικά ε̟έδρασε στην ̟αγκόσµια οικονοµία η διατήρηση ευνοϊκών 

µακροοικονοµικών και χρηµατο̟ιστωτικών συνθηκών. Τα βασικά ε̟ιτόκια των 

κεντρικών τρα̟εζών, τόσο ό̟ου αυξήθηκαν (ΗΠΑ, Ηνωµένο Βασίλειο, και αλλού) 

όσο και ό̟ου διατηρήθηκαν αµετάβλητα (στην Ια̟ωνία και τη ζώνη του ευρώ), 

συνέχισαν να βρίσκονται γενικά σε ̟ολύ χαµηλά ε̟ί̟εδα. Τα µακρο̟ρόθεσµα 

ε̟ιτόκια ̟αρέµειναν ̟ολύ χαµηλά το 2004 και το ̟ρώτο τρίµηνο του τρέχοντος 

έτους, ενώ τα βραχυ̟ρόθεσµα ̟ραγµατικά ε̟ιτόκια στις ΗΠΑ και σε ̟ολλές χώρες 

της ζώνης του ευρώ ήταν αρνητικά.  

Στη διάρκεια του 2004, η τιµή του αργού ̟ετρελαίου έφτασε σε ιστορικώς 

υψηλά ε̟ί̟εδα (46,9 δολάρια ανά βαρέλι σε µέσα ε̟ί̟εδα µηνός) τον Οκτώβριο, 

ωστόσο σε ̟ραγµατικούς όρους υ̟ολει̟όταν αρκετά α̟ό τα ε̟ί̟εδα στα ο̟οία είχε 

φτάσει κατά τις δύο ̟ετρελαϊκές κρίσεις της δεκαετίας του 1970. Το γεγονός αυτό, σε 

συνδυασµό µε τη µικρότερη εξάρτηση α̟ό το ̟ετρέλαιο και τη µεγαλύτερη 

ευκαµψία των ̟ροηγµένων οικονοµιών σήµερα σε σχέση µε τις ̟ροηγούµενες 

δεκαετίες, ̟εριόρισε την έκταση των δυσµενών ε̟ι̟τώσεων στην ̟αγκόσµια 

οικονοµία. Μολονότι η άνοδος της τιµής του ̟ετρελαίου το 2004 ε̟έδρασε 

ανασχετικά στο ρυθµό αύξησης του ̟αγκοσµίου ΑΕΠ και συνέβαλε στη µικρή 

άνοδο του ̟ληθωρισµού στις ̟ροηγµένες οικονοµίες, οι ε̟ιδράσεις αυτές υ̟ήρξαν 

̟εριορισµένες, καθώς γενικά δεν υ̟ήρξαν δευτερογενείς ε̟ιδράσεις µέσω αυξήσεων 

των ονοµαστικών µισθών.  

 Ο όγκος του ̟αγκοσµίου εµ̟ορίου αγαθών και υ̟ηρεσιών αυξήθηκε το 2004 

µε τον υψηλότερο ρυθµό ̟ου έχει σηµειωθεί α̟ό το 2000 και µετά (9,9%, έναντι 

αύξησης κατά 4,9% το 2003). Τους εντονότερους ρυθµούς ανόδου εισαγωγών και 

εξαγωγών σηµείωσαν οι αναδυόµενες και ανα̟τυσσόµενες οικονοµίες (14,7%), ενώ 

ο αντίστοιχος ρυθµός για τις ̟ροηγµένες οικονοµίες κινήθηκε στο 8,3% το 2004. 

 Οι τιµές των βασικών εµ̟ορευµάτων αυξήθηκαν σηµαντικά το 2004 για 

δεύτερο συνεχές έτος. Συγκεκριµένα, οι τιµές σε δολάρια των βασικών 
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εµ̟ορευµάτων ̟λην καυσίµων αυξήθηκαν ταχύτερα το 2004 (18,8% έναντι αύξησης 

κατά 7,1% το 2003). Η άνοδος των διεθνών τιµών των βασικών εµ̟ορευµάτων 

συνδέεται εν µέρει και µε τη διολίσθηση της συναλλαγµατικής ισοτιµίας του 

δολαρίου ΗΠΑ.  

 Τις εξελίξεις στις διεθνείς αγορές συναλλάγµατος χαρακτήρισε η ̟εραιτέρω 

υ̟οχώρηση του δολαρίου έναντι των κυριότερων διεθνών νοµισµάτων. Η 

συναλλαγµατική ισοτιµία του ευρώ ενισχύθηκε για τέταρτο κατά σειρά έτος το 2004, 

αν και σε µικρότερη έκταση α̟’ ότι το 2003. Ως ̟ρος τη διµερή ισοτιµία δολαρίου / 

ευρώ το ̟ρώτο δίµηνο του έτους, το αµερικάνικο νόµισµα ανέκτησε µέρος των 

α̟ωλειών του κατά το 2004 και η ισοτιµία του διαµορφώθηκε σε 1,30 το Φεβρουάριο 

του 2005, έναντι 1,34 τον ∆εκέµβριο και 1,24 κατά µέσον όρο το 2004.                                         
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3.2 ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ 

 

3.2.1 ΓΕΝΙΚΑ 

Η ελληνική οικονοµία συνέχισε να ανα̟τύσσεται µε ταχύ ρυθµό το 2004, αν 

και σηµειώθηκε κά̟οια ε̟ιβράδυνση σε σύγκριση µε το 2003. Σύµφωνα µε 

̟ροσωρινές εκτιµήσεις της Εθνικής Στατιστικής Υ̟ηρεσίας Ελλάδος, το ακαθάριστο 

εγχώριο ̟ροϊόν (ΑΕΠ) αυξήθηκε κατά 4,2% το 2004, υ̟ερβαίνοντας το µέσο όρο της 

Ευρω̟αϊκής Ένωσης κατά ένατο κατά σειρά έτος. 

  Η αύξηση της α̟ασχόλησης εκτιµάται ότι ήταν υ̟οτονική, ̟αρά τον υψηλό 

ρυθµό οικονοµικής ανά̟τυξης, και το ̟οσοστό ανεργίας (10,5% κατά µέσον όρο το 

2004) ̟αρέµεινε σηµαντικά υψηλότερο α̟ό το µέσο όρο της ζώνης του ευρώ. 

Ωστόσο, είναι δύσκολο να γίνουν ασφαλείς εκτιµήσεις για τις εξελίξεις στην αγορά 

εργασίας, ε̟ειδή, λόγω στατιστικών αναθεωρήσεων, τα στοιχεία της έρευνας 

εργατικού δυναµικού για το 2004 είναι ̟λήρως συγκρίσιµα µε τα στοιχεία για τα 

̟ροηγούµενα έτη.      

Ο ̟ληθωρισµός υ̟οχώρησε σε 3% το 2004, α̟ό 3,4% το 2003. Αν και η ̟ορεία 

του ̟ληθωρισµού ήταν ̟τωτική κατά το µεγαλύτερο µέρος του έτους, ο ετήσιος 

ρυθµός ̟ληθωρισµού ε̟ιταχύνθηκε εκ νέου το τελευταίο τρίµηνο του 2004 και 

διαµορφώθηκε στο ίδιο ε̟ί̟εδο µε το αντίστοιχο τρίµηνο του 2003. Ο ̟υρήνας όµως 

του ̟ληθωρισµού (ό̟ως µετρείται µε τον ετήσιο ρυθµό µεταβολής του 

Εναρµονισµένου ∆είκτη Τιµών Καταναλωτή χωρίς τις τιµές της ενέργειας και των 

µη ε̟εξεργασµένων ειδών διατροφής) διαµορφώθηκε σε υψηλότερο ε̟ί̟εδο α̟’ ότι 

το 2003 και η διαφορά του α̟ό το αντίστοιχο µέγεθος στη ζώνη του ευρώ 

διευρύνθηκε.   

Όσον αφορά τις δηµοσιονοµικές εξελίξεις, το έλλειµµα της γενικής 

κυβέρνησης διευρύνθηκε σε 6,1% του ΑΕΠ το 2004. Η υ̟έρβαση (σε σχέση µε την 

αρχική ̟ρόβλεψη) οφείλεται στις αισιόδοξες ̟ροβλέψεις του ̟ροϋ̟ολογισµού του 

2004, ο ο̟οίος είχε καταρτιστεί µε βάση την ε̟ίσης αισιόδοξη αρχική εκτίµηση του 

ελλείµµατος για το 2003, στην αναθεώρηση ̟ρος τα άνω του ελλείµµατος του 2003, η 

ο̟οία ε̟ηρέασε και τα µεγέθη του 2004, στην υστέρηση των εσόδων του 

̟ροϋ̟ολογισµού, καθώς και στη µεγάλη υ̟έρβαση των ̟ρωτογενών δα̟ανών, η 
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ο̟οία εν µέρει συνδεόταν µε τη διεξαγωγή των Ολυµ̟ιακών Αγώνων. Το χρέος της 

γενικής κυβέρνησης ανήλθε σε 110,05% του ΑΕΠ το 2004, α̟ό 109,3% το 2003.     

Παρά την ανατίµηση του ευρώ και την ̟εραιτέρω διάβρωση της 

ανταγωνιστικότητας, η µεγάλη αύξηση του ̟αγκοσµίου εµ̟ορίου το 2004 έδωσε νέα 

ώθηση στις ελληνικές εξαγωγές, κυρίως υ̟ηρεσιών. Έτσι το έλλειµµα του ισοζυγίου 

τρεχουσών συναλλαγών υ̟οχώρησε στο 3,9% του ΑΕΠ το 2004 α̟ό 5,6% το 2003. 

Η ελληνική οικονοµία βρίσκεται σε κρίσιµη καµ̟ή. Μετά α̟ό ταχεία 

ανά̟τυξη ε̟ί σειρά ετών, η ο̟οία συνεχίστηκε το 2004, ο ρυθµός οικονοµικής 

ανά̟τυξης υ̟οχώρησε το δεύτερο εξάµηνο του 2004 και τους ̟ρώτους µήνες του 

2005. Το γεγονός αυτό αντανακλά αφενός την ε̟άνοδο της εγχώριας ζήτησης σε 

διατηρήσιµους ρυθµούς αύξησης, µετά την εξάλειψη της ευεργετικής ε̟ίδρασης την 

ο̟οία ασκούσαν οι δα̟άνες ̟ου συνδέονταν µε τους Ολυµ̟ιακούς Αγώνες, και 

αφετέρου την αρνητική ε̟ίδραση α̟ό την άνοδο των τιµών του ̟ετρελαίου.    

 

3.2.2 ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ 

 Μετά τον ικανο̟οιητικό ρυθµό ανά̟τυξης ̟ου σηµείωσε η ελληνική 

οικονοµία το 2003 (4,7%), η οικονοµική δραστηριότητα άρχισε να ε̟ιβραδύνεται 

α̟ό το δεύτερο εξάµηνο του 2004 και, σύµφωνα µε τις ̟λέον ̟ρόσφατες εκτιµήσεις 

της ΕΣΥΕ, ο µέσος ρυθµός ανόδου του ΑΕΠ το 2004 διαµορφώθηκε στο 4,2%. Με 

βάση τις εκτιµήσεις αυτές η ελληνική οικονοµία µαζί µε την Ιρλανδία και το 

Λουξεµβούργο, εξακολουθούν να είναι α̟ό τις ταχύτερα ανα̟τυσσόµενες 

οικονοµίες της Ευρω̟αϊκής Ένωσης.  

 Στην άνοδο του ΑΕΠ το 2004 συνέβαλαν, α̟ό ̟λευράς ζήτησης, οι ευνοϊκές 

νοµισµατικές συνθήκες, οι δηµοσιονοµικές εξελίξεις και το ευνοϊκό διεθνές 

̟εριβάλλον. Τα ̟ραγµατικά ε̟ιτόκια ̟αρέµειναν το 2004 σε ̟ολύ χαµηλά ε̟ί̟εδα, 

ενισχύοντας έτσι την ιδιωτική κατανάλωση και τις ιδιωτικές ε̟ενδύσεις. Ε̟ι̟λέον, 

κυρίως λόγω της ε̟ίδρασης των Ολυµ̟ιακών Αγώνων, οι δηµοσιονοµικές εξελίξεις, 

αν και δεν ήταν ε̟ιθυµητές ( οδήγησαν σε αύξηση του ελλείµµατος), συνέτειναν στη 

συντήρηση του υψηλού ρυθµού ανόδου του ΑΕΠ, τόσο µε τη στήριξη της δηµόσιας 

κατανάλωσης και των δηµοσίων ε̟ενδύσεων, όσο και µε την ενίσχυση ορισµένων 

κατηγοριών εισοδηµάτων. 
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 Ό̟ως ̟ροκύ̟τει α̟ό τα στοιχεία της ΕΣΥΕ, η ισχυρή, αν και µε 

ε̟ιβραδυνόµενο ρυθµό, άνοδος της εγχώριας ζήτησης ήταν το 2004, ό̟ως τα 

̟ροηγούµενα έτη, ο καθοριστικός ̟αράγοντας ανά̟τυξης της ελληνικής οικονοµίας 

α̟ό την ̟λευρά της ζήτησης, συµβάλλοντας κατά 4,6 εκατοστιαίες µονάδες στην 

αύξηση του ΑΕΠ. Αντίθετα, η συµβολή του εξωτερικού τοµέα στην άνοδο του ΑΕΠ 

ήταν αρνητική ε̟ί τρίτο κατά σειρά έτος, αλλά σε µικρότερη έκταση α̟’ ό,τι το 2003 

(-0,5% της εκατοστιαίας µονάδας το 2004, -1,3% της εκατοστιαίας µονάδας το 2003). 

 Η ιδιωτική κατανάλωση εκτιµάται ότι αυξήθηκε µε ταχύ, αν και 

ε̟ιβραδυνόµενο, ρυθµό το 2004 (3,3% έναντι 4% το 2003), αντανακλώντας τη 

συνεχιζόµενη ε̟έκταση της καταναλωτικής ̟ίστης, τη σωρευτική άνοδο της αξίας 

των ̟εριουσιακών στοιχείων των νοικοκυριών τα τελευταία χρόνια και την αύξηση 

του διαθεσίµου εισοδήµατος των νοικοκυριών, η ο̟οία όµως ήταν κά̟ως βραδύτερη 

α̟ό ό,τι το 2003 λόγω του σηµαντικά χαµηλότερου ρυθµού ανόδου των 

εισοδηµάτων ̟ου δηµιουργούνται εκτός εξαρτηµένης εργασίας. Ωστόσο, το 

διαθέσιµο εισόδηµα αυξήθηκε ταχύτερα α̟ό ό,τι η ιδιωτική κατανάλωση, µε 

α̟οτέλεσµα την ̟εραιτέρω άνοδο της µέσης ρο̟ής ̟ρος α̟οταµίευση των 

νοικοκυριών. Αντίθετα, η δηµόσια κατανάλωση αυξήθηκε ραγδαία το 2004 (6,5% 

έναντι µείωσης κατά 2,3% το 2003), αντανακλώντας τη δηµοσιονοµική χαλάρωση. 

 Ο ρυθµός ανόδου των ακαθάριστων ε̟ενδύσεων ̟αγίου κεφαλαίου 

ε̟ιβραδύνθηκε στο 4,9% το 2004, έναντι του ιδιαίτερα υψηλού ρυθµού αύξησης 

(13,7%) το 2003. Η εξέλιξη αυτή αντανακλά κυρίως την ε̟ιβράδυνση της ανόδου 

των ε̟ενδύσεων των ιδιωτικών και των δηµόσιων ε̟ιχειρήσεων, αλλά και τη 

στασιµότητα των ε̟ενδύσεων σε κατοικίες. Εάν ληφθούν υ̟όψη η σχετικά υγιής 

χρηµατοοικονοµική κατάσταση των ελληνικών ε̟ιχειρήσεων και οι συνθήκες 

ε̟αρκούς ρευστότητας ̟ου ε̟ικρατούν στην αγορά, η ε̟ενδυτική διστακτικότητα 

του ε̟ιχειρηµατικού τοµέα ενδεχοµένως υ̟οδηλώνει ̟ροβλέψεις για ̟εριορισµό της 

ζήτησης σε µεσο̟ρόθεσµο ορίζοντα εν µέρει εξαιτίας και του εντεινόµενου διεθνούς 

ανταγωνισµού σε συνδυασµό µε τη χειροτέρευση της ανταγωνιστικής θέσης της 

χώρας. 

 Παρά την αύξηση της διεθνούς ζήτησης, οι εξαγωγές αγαθών, µειώθηκαν 

κατά 1,3% λόγω της σωρευτικής α̟ώλειας ανταγωνιστικότητας των τελευταίων 
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χρόνων. Αντίθετα, οι εξαγωγές υ̟ηρεσιών ανέκαµψαν, σηµειώνοντας άνοδο κατά 

18,4%. Ειδικότερα, τα έσοδα α̟ό τις µεταφορές ̟αρουσίασαν εντυ̟ωσιακή αύξηση, 

σχεδόν κατά 40% σε τρέχουσες τιµές, σύµφωνα µε τα στοιχεία της Τρά̟εζας της 

Ελλάδας, η ο̟οία α̟οδίδεται στην ανάκαµψη του διεθνούς εµ̟ορίου αλλά και των 

ναύλων. 

 Ο ρυθµός ανόδου των εισαγωγών αγαθών και υ̟ηρεσιών ε̟ιταχύνθηκε (στο 

8,2% α̟ό 4,8% το 2003) και υ̟ερέβη σηµαντικά το ρυθµό ανόδου της τελικής 

εγχώριας ζήτησης (4,2%). Η ανάκαµψη των εισαγωγών ήταν εν µέρει αναµενόµενη, 

αν ληφθεί υ̟όψη η υ̟οτονική συµ̟εριφορά τους τα τρία τελευταία χρόνια ̟αρά 

την ταχεία οικονοµική ανά̟τυξη. 

 Ο µέσος ρυθµός ανόδου της ̟αραγωγικής ικανότητας της ελληνικής 

οικονοµίας κατά τα τελευταία χρόνια υ̟ολεί̟εται του µέσου ρυθµού ανόδου της 

ζήτησης, ̟αρά τη µεγάλη αύξηση των ακαθάριστων ε̟ενδύσεων ̟αγίου κεφαλαίου 

και την ικανο̟οιητική αύξηση του εργατικού δυναµικού (λόγω της εισροής 

µεταναστών). Το γεγονός αυτό εκτιµάται ότι αντανακλά τη βραδύτητα µε την ο̟οία 

̟ροωθούνται αφενός οι διαρθρωτικές µεταρρυθµίσεις και αφετέρου η αναβάθµιση 

του ανθρω̟ίνου δυναµικού, η ο̟οία είναι α̟αραίτητη ώστε αυτό να είναι σε θέση 

να αντα̟οκριθεί στην ̟ολυ̟λοκότητα και στις ραγδαίες µεταβολές της σύγχρονης 

τεχνολογίας. Για τους λόγους αυτούς δεν καθίσταται δυνατή η ̟λήρης και 

α̟οτελεσµατική αξιο̟οίηση των ̟αραγωγικών ̟όρων και η ενσωµάτωση των 

αναµενόµενων ευεργετικών ε̟ιδράσεων των ε̟ενδύσεων στην ̟αραγωγικότητα.                          

    

3.2.3 ΑΠΑΣΧΟΛΗΣΗ ΚΑΙ ΑΝΕΡΓΙΑ  

 Η σηµαντική άνοδος του ΑΕΠ το 2004 και η διεξαγωγή των Ολυµ̟ιακών 

Αγώνων ήταν φυσικό να συµβάλλουν σε αύξηση της α̟ασχόλησης. Ακριβείς 

εκτιµήσεις για το µέγεθος της µεταβολής και τους κλάδους ̟ου ε̟ηρεάστηκαν δεν 

είναι δυνατόν να γίνουν, ε̟ειδή τα νέα στοιχεία της Έρευνας Εργατικού ∆υναµικού 

(ΕΕ∆) δεν είναι διαχρονικώς συγκρίσιµα. Υ̟ολογίζεται όµως ότι η άνοδος 

σηµειώθηκε κυρίως κατά το ̟ρώτο εξάµηνο, όταν η α̟ασχόληση αυξήθηκε στους 

̟ερισσότερους τοµείς οικονοµικής δραστηριότητας. Αντίθετα το δεύτερο εξάµηνο 

του 2004, ενώ συνεχίστηκε η αύξηση της α̟ασχόλησης στο εµ̟όριο και στις 
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υ̟ηρεσίες, υ̟ήρξε υ̟οχώρηση στις κατασκευές. Το 2004 δηµιουργήθηκαν λιγότερες 

θέσεις εργασίας α̟ό το 2003. 

 Το ̟οσοστό α̟ασχόλησης στην Ελλάδα έχει αυξηθεί τα τελευταία χρόνια, 

̟αραµένει όµως α̟ό τα χαµηλότερα µεταξύ των 15 ̟ιο ανε̟τυγµένων οικονοµιών 

της Ευρω̟αϊκής Ένωσης. Το 2004, το ̟οσοστό α̟ασχόλησης (δηλαδή οι 

α̟ασχολούµενοι ως ̟οσοστό του ̟ληθυσµού 15 – 64 ετών) ήταν κατά µέσο όρο 

59,4% στην Ελλάδα, ενώ στην ΕΕ των 15 64,7%. Η υστέρηση οφείλεται στο ̟ολύ 

χαµηλότερο ̟οσοστό α̟ασχόλησης των γυναικών στην Ελλάδα (45,2%) σε σύγκριση 

µε την ΕΕ των 15 (56,8%) και στο χαµηλότερο ̟οσοστό α̟ασχόλησης των νέων 15 – 

24 στην Ελλάδα (26,8% έναντι 40% στην ΕΕ). Οι διαφορές ως ̟ρος το ̟οσοστό 

α̟ασχόλησης εξηγούν εν µέρει την α̟όκλιση του κατά κεφαλήν ΑΕΠ στην Ελλάδα 

α̟ό εκείνο στην ΕΕ των 15. 

 Παρά την αύξηση της α̟ασχόλησης, η ανεργία ̟αρέµεινε σε υψηλό ε̟ί̟εδο 

το 2004. Το ̟οσοστό ανεργίας διαµορφώθηκε κατά µέσο όρο στο 10,5% το 2004 και 

εξακολουθεί να είναι ̟ολύ υψηλότερο στη χώρα µας α̟’ ότι στην ΕΕ των 15 (8%). 

Ιδιαίτερα υψηλό είναι το ̟οσοστό ανεργίας των γυναικών (16,2%) και των νέων 

ηλικίας 15 – 24 ετών (26,9%), ενώ ένα ̟ολύ σηµαντικό ̟οσοστό των ανέργων (55%) 

είναι µακροχρόνια άνεργοι. Ανησυχητικό είναι ε̟ίσης το γεγονός ότι το 41,5% του 

συνολικού αριθµού των ανέργων είναι άτοµα χωρίς ̟ροηγούµενη εργασιακή 

εµ̟ειρία (νεοεισερχόµενα στην αγορά εργασίας). Ταυτόχρονα µε την ύ̟αρξη 

υ̟ερβάλλουσας ̟ροσφοράς εργασίας, υ̟άρχουν ενδείξεις για κενές θέσεις εργασίας 

και στενότητα σε ορισµένες ειδικότητες αιχµής. Η µη ικανο̟οιητική αντιστοίχιση 

̟ροσφοράς και ζήτησης εργασίας υ̟οδηλώνει την ανάγκη για ̟ροσαρµογή των 

συστηµάτων εκ̟αίδευσης και κατάρτισης, αλλά και για αύξηση της 

α̟οτελεσµατικότητας τόσο του ΟΑΕ∆ όσο και των ιδιωτικών φορέων ̟ου έχουν 

συναφές αντικείµενο.            

 

3.2.4 ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΣ 

 Ο ετήσιος ρυθµός ανόδου του Εναρµονισµένου ∆είκτη Τιµών Καταναλωτή 

διαµορφώθηκε το τέταρτο τρίµηνο του 2004 στο ίδιο ε̟ί̟εδο (3,2%) ό̟ως και το 

τελευταίο τρίµηνο του 2003, αλλά κατά µέσο όρο το 2004 υ̟οχώρησε στο 3% (α̟ό 
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3,4% το 2003), κυρίως ε̟ειδή η µείωση των τιµών των νω̟ών ο̟ωροκη̟ευτικών 

υ̟εραντιστάθµησε την ταχύτερη – σε σύγκριση µε το 2003 – άνοδο των τιµών των 

καυσίµων και την αύξηση του ̟υρήνα του ̟ληθωρισµού. 

 Πράγµατι, ο ̟υρήνας του ̟ληθωρισµού, ό̟ως µετρείται µε τον ετήσιο ρυθµό 

µεταβολής του Εν∆ΤΚ χωρίς τις τιµές της ενέργειας και των µη ε̟εξεργασµένων 

ειδών διατροφής, διαµορφώθηκε σε υψηλότερο ε̟ί̟εδο α̟ό ό,τι το 2003. Η 

δυσµενής εξέλιξη του ̟υρήνα του ̟ληθωρισµού αντανακλά κυρίως την ταχύτερη 

α̟ό ό,τι το 2003 άνοδο του κόστους εργασίας ανά µονάδα ̟ροϊόντος στο σύνολο της 

οικονοµίας, σε συνδυασµό µε τις ̟ιέσεις ̟ου εξακολούθησαν να ̟αρατηρούνται α̟ό 

την ̟λευρά της ζήτησης, καθώς και τις έµµεσες ε̟ιδράσεις της ανόδου της τιµής του 

̟ετρελαίου στις τιµές των άλλων αγαθών και υ̟ηρεσιών. Σε κά̟οιο βαθµό, οι 

̟ληθωριστικές αυτές ε̟ιδράσεις αµβλύνθηκαν λόγω της ανατίµησης του ευρώ, η 

ο̟οία συγκράτησε τον εισαγόµενο ̟ληθωρισµό. 

 Η αυξητική τάση του ̟υρήνα του ̟ληθωρισµού, η σηµαντική ε̟ιτάχυνση της 

ανόδου των τιµών χονδρικής ̟ώλησης των εγχώριων βιοµηχανικών ̟ροϊόντων ̟ου 

̟ροορίζονται για εσωτερική κατανάλωση και, τέλος, η ε̟ιτάχυνση της ανόδου των 

τιµών στις ο̟οίες οι εξαγωγείς ̟ροσφέρουν τα ̟ροϊόντα τους υ̟οδηλώνουν ότι οι 

εγχώριες ̟ληθωριστικές ̟ιέσεις, σε συνδυασµό µε το χαµηλότερο ̟ληθωρισµό των 

εµ̟ορικών µας εταίρων και την ανατίµηση του ευρώ, ε̟ηρεάζουν αρνητικά την 

ανταγωνιστικότητα των ελληνικών ̟ροϊόντων ως ̟ρος τις τιµές, τόσο στην 

εσωτερική όσο και στις ξένες αγορές. 

 Είναι χαρακτηριστικό ότι κατά την τετραετία 2001 – 2004 η διαφορά µεταξύ 

της σωρευτικής ανόδου των τιµών των αγαθών και των υ̟ηρεσιών στην Ελλάδα 

(15%) και της ανόδου των αντίστοιχων τιµών στη ζώνη του ευρώ (8,8%) υ̟ερβαίνει 

τις 6 εκατοστιαίες µονάδες. Η εξέλιξη αυτή υ̟ογραµµίζει την αισθητή α̟ώλεια 

ανταγωνιστικότητας ως ̟ρος τις τιµές έναντι των άλλων χωρών της ζώνης του ευρώ. 

Ε̟ι̟λέον, η ανταγωνιστικότητα ως ̟ρος τις τιµές έναντι τρίτων χωρών ε̟ηρεάζεται 

και α̟ό τη συνεχιζόµενη ανατίµηση του ευρώ. Ό̟ως είναι αυτονόητο, αυτές οι 

α̟ώλειες ανταγωνιστικότητας δεν είναι δυνατόν – µετά την υιοθέτηση του ενιαίου 

νοµίσµατος – να αντιµετω̟ιστούν µε ̟ροσαρµογή της συναλλαγµατικής ισοτιµίας 

σε εθνικό ε̟ί̟εδο, αλλά α̟αιτούνται άλλα µέσα ̟ολιτικής.            



 

47 

3.2.5 ∆ΗΜΟΣΙΟΝΟΜΙΚΕΣ ΕΞΕΛΙΞΕΙΣ 

 Παρά τον ιδιαίτερα υψηλό ρυθµό οικονοµικής ανά̟τυξης, το έλλειµµα της 

γενικής κυβέρνησης διευρύνθηκε ̟εραιτέρω το 2004, µε α̟οτέλεσµα οι 

δηµοσιονοµικές ανισορρο̟ίες να έχουν ̟ροσλάβει και ̟άλι ̟ολύ µεγάλες 

διαστάσεις. Παράλληλα, α̟ό το Μάιο του 2004 ενεργο̟οιήθηκε η ∆ιαδικασία 

Υ̟ερβολικού Ελλείµµατος για την Ελλάδα. 

 Με βάση την τελευταία αναθεώρηση των δηµοσιονοµικών στοιχείων 

(Μάρτιος 2005), το έλλειµµα της γενικής κυβέρνησης (σε εθνικολογιστική βάση) 

διευρύνθηκε κατά 0,9 της εκατοστιαίας µονάδας το 2004 έναντι του ̟ροηγούµενου 

έτους και διαµορφώθηκε στο 6,1% του ΑΕΠ, το ο̟οίο ήταν το υψηλότερο έλλειµµα 

στη ζώνη του ευρώ. Η διεύρυνση του ελλείµµατος της γενικής κυβέρνησης οφείλεται 

εξολοκλήρου στην αύξηση του ελλείµµατος της κεντρικής κυβέρνησης κατά 1,3 

εκατοστιαία µονάδα, η ο̟οία αντισταθµίστηκε εν µέρει α̟ό εξελίξεις στους λοι̟ούς 

τοµείς της γενικής κυβέρνησης (κυρίως τα ασφαλιστικά ταµεία και την το̟ική 

αυτοδιοίκηση) και στις συναλλαγές της κεντρικής κυβέρνησης ̟ου δεν 

καταγράφονται σε δηµοσιονοµική βάση. Ειδικότερα, όσον αφορά την κεντρική 

κυβέρνηση, οι συνολικές δα̟άνες αυξήθηκαν κατά 12,1%, κυρίως λόγω της αύξησης 

των ̟ρωτογενών δα̟ανών του τακτικού ̟ροϋ̟ολογισµού, ιδίως στις κατηγορίες 

των δα̟ανών για α̟οδοχές και συντάξεις ̟ροσω̟ικού, για ε̟ιχορηγήσεις, για 

α̟οδόσεις εσόδων τρίτων και για ε̟ιστροφές φόρων (αύξηση κατά 15,1% στις 

̟ρωτογενείς δα̟άνες του τακτικού ̟ροϋ̟ολογισµού, έναντι αύξησης κατά 12,8% 

στις δα̟άνες του ̟ροϋ̟ολογισµού ε̟ενδύσεων και µόλις 0,5% στις δα̟άνες για 

̟ληρωµή τόκων). Τα έσοδα της κεντρικής κυβέρνησης αυξήθηκαν κατά 8,2% και 

̟αρέµειναν ̟ερί̟ου σταθερά ως ̟οσοστό του ΑΕΠ. Συγκεκριµένα, τα έσοδα του 

Προϋ̟ολογισµού ∆ηµοσίων Ε̟ενδύσεων αυξήθηκαν κατά 69,1% και τα έσοδα του 

τακτικού ̟ροϋ̟ολογισµού κατά 5,4%. Συνέ̟εια των εξελίξεων αυτών ήταν ότι το 

̟ρωτογενές α̟οτέλεσµα της γενικής κυβέρνησης µεταφράστηκε α̟ό ̟λεόνασµα 

ύψους 0,6% του ΑΕΠ το 2003 σε έλλειµµα – για ̟ρώτη φορά α̟ό το 1993 – ίσο µε 

0,4% του ΑΕΠ το 2004.                  

 Με βάση τα αναθεωρηµένα στοιχεία, το ενο̟οιηµένο χρέος της γενικής 

κυβέρνησης διαµορφώθηκε σε 110,5% του ΑΕΠ στο τέλος του 2004, έναντι 109,3% 
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στο τέλος του 2003. Το δηµόσιο χρέος της Ελλάδας είναι το υψηλότερο ανάµεσα στις 

25 χώρες της ΕΕ και είναι σχεδόν δι̟λάσιο α̟ό την τιµή αναφοράς (60% του ΑΕΠ) 

της συνθήκης του Μάαστριχτ. Το µεγάλο ύψος του χρέους σε συνδυασµό µε τα 

υψηλά ελλείµµατα, καθιστά την ̟αρούσα δηµοσιονοµική θέση µη διατηρήσιµη και 

εγκυµονεί σηµαντικούς κινδύνους σε ̟ερί̟τωση αύξησης των ε̟ιτοκίων δανεισµού 

του ∆ηµοσίου ή αισθητής µείωσης του ρυθµού οικονοµικής ανά̟τυξης. 

 Μετά την αναθεώρηση των στοιχείων ελλείµµατος και χρέους, το µέγεθος της 

«̟ροσαρµογής ελλείµµατος – χρέους» για την ̟ερίοδο 1998 – 2003 ̟εριορίστηκε 

κατά µέσο όρο στο 3,7% του ΑΕΠ (α̟ό 5,2% του ΑΕΠ σύµφωνα µε τις ̟αλαιότερες 

εκτιµήσεις), ενώ ειδικά τη διετία 2002 – 2003 διαµορφώθηκε σε χαµηλά ε̟ί̟εδα 

(1,8% και 0,7% του ΑΕΠ αντίστοιχα). Η µείωση του µεγέθους της «̟ροσαρµογής 

ελλείµµατος – χρέους» οφείλεται στο γεγονός ότι στα αναθεωρηµένα στοιχεία του 

ελλείµµατος ̟εριλαµβάνονται και δα̟άνες οι ο̟οίες στο ̟αρελθόν δεν 

συµ̟εριλαµβάνονταν στο έλλειµµα, ενώ ε̟ηρεάζουν το ύψος του χρέους (ε̟ειδή 

είχαν καλυφθεί µε δανεισµό). Όµως το 2004 η «̟ροσαρµογή ελλείµµατος – χρέους» 

αυξήθηκε στο 3,1% του ΑΕΠ.         

    

3.2.6 ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΕΣ ΕΞΕΛΙΞΕΙΣ ΚΑΙ ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΠΛΗΡΩΜΩΝ 

Ο ετήσιος ρυθµός ανόδου του µεγέθους ̟ου α̟οτελεί την ελληνική συµβολή 

στο Μ3 της ζώνης του ευρώ (εκτός του νοµίσµατος σε κυκλοφορία) ενισχύθηκε 

σηµαντικά κατά το δεύτερο εξάµηνου του 2004. Ε̟ιτάχυνση, αν και µικρότερη, 

σηµείωσε την ίδια ̟ερίοδο και ο ετήσιος ρυθµός ανόδου του αντίστοιχου µεγέθους 

στη ζώνη του ευρώ, ο ο̟οίος ̟άντως σε όλη τη διάρκεια του ̟ροηγούµενου έτους 

κυµάνθηκε σε χαµηλότερο ε̟ί̟εδο α̟ό ό,τι στην Ελλάδα. Αν και το σχετικά µικρό 

κόστος ευκαιρίας της διακράτησης χρήµατος συνέβαλε στη διαφορο̟οίηση των 

ρυθµών µεταβολής των ε̟ιµέρους κατηγοριών καταθέσεων, ο ετήσιος ρυθµός 

ανόδου του συνόλου των καταθέσεων ̟ου ̟εριλαµβάνονται στο Μ3 δεν ̟αρουσίασε 

αξιόλογη µεταβολή το 2004 (4ο τρίµηνο 2004: 12,6%, 4ο τρίµηνο 2003: 12,2%). 

Συγκεκριµένα, ενισχύθηκε ̟ολύ ο ετήσιος ρυθµός ανόδου των βραχυ̟ρόθεσµων 

καταθέσεων (διάρκειας µιας µέρας), ενώ αντίθετα ο ρυθµός ανόδου των καταθέσεων 
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̟ροθεσµίας έως δύο ετών ε̟ιβραδύνθηκε σηµαντικά. Οι το̟οθετήσεις σε repos 

µειώθηκαν και το 2004, ωστόσο ο ρυθµός µείωσης τους ̟εριορίστηκε κατά ̟ολύ. 

Τα ε̟ιτόκια των τρα̟εζικών καταθέσεων κατά το 2004 δεν µεταβλήθηκαν 

̟ολύ, καθώς τα βασικά ε̟ιτόκια της ΕΚΤ έχουν ̟αραµείνει αµετάβλητα α̟ό τον 

Ιούνιο του 2003. Ειδικότερα, τα ε̟ιτόκια των νέων καταθέσεων των νοικοκυριών 

διάρκειας µίας ηµέρας και µε συµφωνηµένη διάρκεια έως ένα έτος ̟αρουσίασαν 

µικρή αύξηση κατά το 2004, εξακολουθώντας να είναι υψηλότερα α̟ό τα αντίστοιχα 

στη ζώνη του ευρώ (κατά 23 και 35 µονάδες βάσης αντίστοιχα). Όσον αφορά το 

ε̟ιτόκιο των νέων repos, αυτό ̟αρέµεινε σχεδόν αµετάβλητο, χωρίς να διαφέρει 

α̟ό το µέσο όρο ζωής στη ζώνη του ευρώ. 

Μεγαλύτερες µεταβολές σηµειώθηκαν το 2004 στα ε̟ιτόκια των νέων 

τρα̟εζικών δανείων, ιδίως στα ε̟ιτόκια δανείων ̟ρος τα νοικοκυριά, στα ο̟οία 

̟αρατηρήθηκαν σηµαντικές µειώσεις, ενώ οριακές ήταν οι µεταβολές των ε̟ιτοκίων 

των ε̟ιχειρηµατικών δανείων. Ειδικότερα, σχετικά µεγάλη µείωση σηµείωσαν τα 

ε̟ιτόκια των καταναλωτικών δανείων (102 µονάδες βάσης για δάνεια µε ε̟ιτόκιο 

κυµαινόµενο ή ε̟ιτόκιο σταθερό έως ένα έτος και 50 µονάδες βάσης για το σύνολο 

των νέων καταναλωτικών δανείων µε καθορισµένη διάρκεια), ενώ διακυµάνσεις και 

µικρότερη µείωση κατά τη διάρκεια του έτους (16 µονάδες βάσης για το σύνολο των 

νέων δανείων) ̟αρατηρήθηκαν στα ε̟ιτόκια των στεγαστικών δανείων. Αν και 

µειώθηκαν, τα ε̟ιτόκια των δανείων στην Ελλάδα ̟αραµένουν (ό̟ως άλλωστε και 

τα ̟ερισσότερα ε̟ιτόκια καταθέσεων) σε υψηλότερο ε̟ί̟εδο σε σχέση µε το µέσο 

όρο στη ζώνη του ευρώ.  

Ο ετήσιος ρυθµός αύξησης της συνολικής χρηµατοδότησης της οικονοµίας 

α̟ό τα Νοµισµατικά Χρηµατο̟ιστωτικά Ιδρύµατα (τρά̟εζες και αµοιβαία 

κεφάλαια διαθεσίµων) ̟αρουσίασε αξιόλογη ε̟ιτάχυνση κατά τη διάρκεια του 2004, 

καθώς διαµορφώθηκε σε 8,6% το τελευταίο τρίµηνο του έτους, α̟ό 3,2% το 

αντίστοιχο τρίµηνο του 2003. Συγκεκριµένα, ο ετήσιος ρυθµός µείωσης του 

υ̟ολοί̟ου της χρηµατοδότησης της γενικής κυβέρνησης ̟εριορίστηκε σε -5,6% το 

τελευταίο τρίµηνο του 2004, α̟ό -15,9% το τέταρτο τρίµηνο του 2003, 

αντανακλώντας τη συνεχιζόµενη µείωση, µε βραδύτερο όµως ρυθµό, του ̟οσού των 

τίτλων του Ελληνικού ∆ηµοσίου ̟ου διακρατούν στα χαρτοφυλάκιά τους τα ΝΧΙ. 
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Ο ετήσιος ρυθµός αύξησης της χρηµατοδότησης των ε̟ιχειρήσεων 

ε̟ιβραδύνθηκε σε 8,6% το τελευταίο τρίµηνο του 2004, α̟ό 11% το αντίστοιχο 

τρίµηνο του 2003. Κατά τη διάρκεια του 2004 εντάθηκε ̟εραιτέρω η άντληση 

κεφαλαίων εκ µέρους των ε̟ιχειρήσεων µέσω της έκδοσης οµολογιακών δανείων, τα 

ο̟οία όµως γενικά διακρατούνται α̟ό τις τρά̟εζες. Σε κάθε ̟ερί̟τωση, η ̟ιστωτική 

ε̟έκταση ̟ρος τις ε̟ιχειρήσεις εξακολουθεί να υ̟οδηλώνει ότι οι συνθήκες 

χρηµατοδότησής τους ̟αραµένουν σχετικά άνετες, καθώς ο ρυθµός ̟ιστωτικής 

ε̟έκτασης είναι υψηλότερος τόσο α̟ό το ρυθµό αύξησης του ονοµαστικού ΑΕΠ το 

2004 (7,7%) όσο και α̟ό το ρυθµό ̟ιστωτικής ε̟έκτασης στη ζώνη του ευρώ (4ο 

τρίµηνο 2004: 4,1%). 

Τέλος, οι αγορές κεφαλαίων το 2004 χαρακτηρίστηκαν α̟ό τις ευνοϊκές 

συνθήκες ̟ου διαµορφώθηκαν στις αγορές τίτλων του ∆ηµοσίου και α̟ό την 

αισθητή ανάκαµψη των τιµών των µετοχών στη χρηµατιστηριακή αγορά. 

Αναλυτικότερα, η α̟όδοση του 10ετούς οµολόγου του Ελληνικού ∆ηµοσίου 

υ̟οχώρησε σε 3,8% στο τέλος ∆εκεµβρίου του 2004, µειωµένη κατά 62 µονάδες 

βάσης σε σχέση µε το τέλος ∆εκεµβρίου του 2003, ενώ στο τέλος Μαρτίου του 2005 

διαµορφώθηκε σε 3,86%. Οι τιµές των µετοχών του ΧΑ αντανακλώντας ̟αρόµοιες 

εξελίξεις στις χρηµατιστηριακές αγορές κυρίως της ζώνης του ευρώ, ακολούθησαν το 

2004 γενικά ανοδική ̟ορεία, η ο̟οία ήταν ιδιαίτερα έντονη το τελευταίο τρίµηνο 

του έτους. Μεταξύ τέλους ∆εκεµβρίου του 2003 και τέλους ∆εκεµβρίου του 2004 ο 

γενικός δείκτης τιµών µετοχών του ΧΑ αυξήθηκε κατά 23,1%.                                      
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4Ο: ΑΝΑΛΥΣΗ ΥΠΟΚΛΑ∆ΟΥ ΛΟΓΙΣΜΙΚΟΥ 

 

 

4.1 ΓΕΝΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΛΑ∆ΟΥ 

 

4.1.1 Γενικά  

Α̟ό τις τέσσερις κατηγορίες ̟ου συνθέτουν µε βάση τη διεθνή ̟ρακτική την 

αγορά της Πληροφορικής (Ηλεκτρονικοί υ̟ολογιστές και ̟εριφερειακά, 

Τυ̟ο̟οιηµένο Λογισµικό, Ε̟αγγελµατικές Υ̟ηρεσίες και Υ̟ηρεσίες Υ̟οστήριξης), 

ο τοµέας του Λογισµικού αντι̟ροσω̟εύει στην Ελλάδα ̟ερί̟ου το 1/5 του 

συνολικού τζίρου (17,2% το 2001). Στη διάρκεια δε των τελευταίων χρόνων 

̟αρουσίασε την υψηλότερη ανά̟τυξη µετά α̟ό µία ̟ερίοδο ουσιαστικής ύφεσης το 

̟ρώτο µισό της δεκαετίας του ‘90.  

 Αντίθετα µε την ευρύτερη αγορά Πληροφορικής, ο κλάδος του Λογισµικού 

είναι σχετικά συγκεντρωµένος ως α̟οτέλεσµα της ̟εριορισµένης ζήτησης 

εµ̟ορικών, λογιστικών και διαχειριστικών εφαρµογών, ειδικά σε ότι αφορά τα 

τυ̟ο̟οιηµένα ̟ροϊόντα. Είναι χαρακτηριστικό ότι στην κατηγορία των έτοιµων 

̟ακέτων έµ̟ορο – λογιστικών εφαρµογών έχουν διατηρηθεί ουσιαστικά ενεργές 

µόνο τρεις εταιρίες µε ρυθµούς ανά̟τυξης α̟ό τη συγκεκριµένη δραστηριότητα ̟ου 

υ̟ολεί̟ονται αρκετά συγκριτικά µε τις Κατά Παραγγελία ή, άλλες ολοκληρωµένες 

λύσεις λογισµικού. Ο λόγος είναι ότι ένας ̟ολύ µεγάλος αριθµός ελληνικών 

ε̟ιχειρήσεων (̟ερισσότερες α̟ό 100.000) α̟έκτησαν τέτοιες εφαρµογές µετά το 1985 

για λειτουργία σε ̟εριβάλλον DOS ή, UNIX. Ικανο̟οίησαν έτσι τις, εξαιρετικά 

̟εριορισµένες σε σύγκριση µε τις σηµερινές, ανάγκες για αυτοµατο̟οίηση των 

βασικών τους δραστηριοτήτων ̟ραγµατο̟οιώντας µόνο τις α̟ολύτως α̟αραίτητες 

δα̟άνες σε µηχανογραφικό εξο̟λισµό (Η/Υ και ̟εριφερειακά).  

 Η α̟ουσία αξιοσηµείωτων εξελίξεων και η ύφεση ̟ου συνόδευσε τον κλάδο 

στα ̟ρώτα χρόνια της ̟ερασµένης δεκαετίας αντεστράφη το 1997, έτος κατά το 

ο̟οίο ο συνολικός κύκλος εργασιών των εταιριών Λογισµικού σηµείωσε αύξηση 

κατά 19% ̟ερί̟ου.  

 Η θετική ̟ορεία της αγοράς λογισµικού συνεχίστηκε µέχρι και το 2000. Το 

2001 η ̟ορεία αυτή ανεκό̟η εξαιτίας της ξαφνικής ̟αγκόσµιας οικονοµικής ύφεσης, 
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της ορθολογικο̟οίησης των ̟ροσδοκιών για τις εταιρίες dot.com και τέλος, εξαιτίας 

των τροµοκρατικών χτυ̟ηµάτων στις ΗΠΑ και την ανάληψη στρατιωτικής δράσης 

̟ου ακολούθησε. Τα γεγονότα αυτά ε̟έτειναν την αβεβαιότητα και οδήγησαν στην 

οικονοµική ε̟ιβράδυνση του κλάδου (στην Ε.Ε.) ο ο̟οίος α̟ό ετήσια αύξηση 13,5% 

το 2000 κατήλθε στο 8,1% το 2001 ενώ ο ευρύτερος κλάδος της ̟ληροφορικής 

κατήλθε α̟ό το 12,3% το 2000 στο 4% το 2001. Το 2002 η αγορά λογισµικού 

̟αρέµεινε σταθερή ενώ τα έτη 2003 και 2004 ̟αρατηρήθηκε σταδιακή ανάκαµψη 

̟ου άγγιξε το 2,1% και 4,6% αντίστοιχα. 

 Στην Ελλάδα η αγορά λογισµικού ̟αρουσίασε αύξηση τα έτη 1999 – 2001 

ε̟ιτυγχάνοντας ετήσιους ρυθµούς αύξησης στις συνολικές ̟ωλήσεις ̟ου έφτασαν το 

11,8%. Παρ’ όλη την αρνητική συγκυρία, οι αγορές Υψηλών Τεχνολογιών στην 

Ελλάδα αυξήθηκαν και το 2002, µε την Πληροφορική να φτάνει το 2,1 δις ευρώ 

(αύξηση 11,2% α̟ό το ̟ροηγούµενο έτος).  

Σηµαντικοί ̟αράµετροι ̟ου οδήγησαν τελικά την αγορά σε αύξηση, ̟αρά το 

αρνητικό κλίµα, ήταν: 

• Η α̟ελευθέρωση των Τηλε̟ικοινωνιών α̟αίτησε υ̟οδοµές σε ̟ολλά ε̟ί̟εδα. 

• Τα Ολυµ̟ιακά έργα του 2004. 

• Τα συνεχιζόµενα έργα ψηφιο̟οίησης του ∆ηµοσίου τοµέα, ειδικά στη δηµόσια 

διοίκηση και την εκ̟αίδευση. 

• Η συνεχιζόµενη άνοδος της κινητής τηλεφωνίας. 

• Η αγορά νέων Η/Υ εξακολουθεί να αυξάνει, ξε̟ερνώντας τα 580.000 νέα PC για 

το 2003. 

• Η αύξηση των χρηστών Internet, ̟ερισσότεροι α̟ό 1,2 εκατοµµύρια στο τέλος 

του 2002, και του e – business. 

 

Στον αντί̟οδα βέβαια, αρκετοί ήταν και οι ̟αράγοντες ̟ου κράτησαν τις αγορές σε 

χαµηλότερα ε̟ί̟εδα α̟ό τις ̟ραγµατικές τους δυνατότητες: 

• Η συνεχιζόµενη κρίση στο Χ.Α. 

• Η στασιµότητα σε νέες τεχνολογίες στην Πληροφορική. 

• Η ̟ειρατεία λογισµικού ̟ροχώρησε και σε ̟οιό σύνθετα ̟ρογράµµατα. 

• Η ισχυρή ακόµα εξάρτηση της Πληροφορικής α̟ό το ∆ηµόσιο τοµέα. 
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Σύµφωνα µε τους αναλυτές της Strategic International SA, υ̟άρχει ̟ροο̟τική 

για µελλοντική αύξηση των αγορών Υψηλών Τεχνολογιών, ̟άντα όµως στα ̟λαίσια 

βελτίωσης του ̟εριβάλλοντος, αλλά και µε αναβάθµιση της ̟ροστιθέµενης αξίας 

των εταιριών ώστε να βελτιωθεί η ανταγωνιστικότητά τους α̟έναντι στο διεθνή 

ανταγωνισµό. 

 

4.1.2 Ορισµοί 

 Στο τµήµα αυτό ̟αρουσιάζεται η κατηγοριο̟οίηση των ̟ροϊόντων 

λογισµικού (αναφερόµαστε στα «̟ακέτα» λογισµικού – packaged software), ενώ 

αναφέρονται και οι αντίστοιχοι ορισµοί τους. Οι τρεις βασικές κατηγορίες στις 

ο̟οίες διαχωρίζεται είναι: 

Α) Λογισµικό συστηµάτων υ̟οδοµής (System infrastructure software): είναι 

̟ρογράµµατα ̟ου σχεδιάζονται για να: α) λειτουργεί το µηχανικό µέρος 

(hardware) στα διάφορα λειτουργικά συστήµατα και γλώσσες ̟ρογραµµατισµού και 

να βελτιώνει τις λειτουργικές ικανότητες του µηχανικού µέρους, β) εξασφαλίζει την 

ακεραιότητα του συστήµατος µέσα α̟ό ̟ρόγραµµα ασφαλείας, µετατρέ̟ει 

̟ρογράµµατα α̟ό µια γλώσσα σε άλλη, οργανώνει δεδοµένα, κ.α.  

Β) Εργαλεία ανά̟τυξης λογισµικού (Software development tools): βοηθούν τους 

̟ρογραµµατιστές να σχεδιάσουν, να ανα̟τύξουν και να εφαρµόσουν 

̟ρογράµµατα. 

Γ) Λογισµικό εφαρµογών (Application Software): ̟ρογράµµατα ̟ου είναι 

σχεδιασµένα να ̟ροσφέρουν λύσεις σε συγκεκριµένα ̟ροβλήµατα ε̟ιχειρήσεων και 

να χρησιµο̟οιούνται α̟ό νοικοκυριά. 

 Παρακάτω ̟αρουσιάζονται τα υ̟ο̟ροϊόντα κάθε µιας α̟ό τις ̟αρα̟άνω 

βασικές κατηγορίες: 

 

Α) Συστήµατα Λογισµικού 

� System – level software: είναι η θεµελίωση των συστηµάτων λογισµικού 

̟ροκειµένου να λειτουργούν συλλογικά οι ̟λατφόρµες και τα δίκτυα, ̟άνω 

στα ο̟οία οι ε̟ιχειρησιακές εφαρµογές δηµιουργούνται. 
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� Middleware: είναι ένα ανεξάρτητο σύστηµα λογισµικού και υ̟ηρεσιών ̟ου 

χρησιµο̟οιείται για να καταµεριστούν τα υ̟ολογιστικά δεδοµένα διαµέσου 

ετερογενών τεχνολογιών. 

� Σύστηµα διαχείρισης λογισµικού (System management software): χρησιµο̟οιείται για 

να διαχειρίζεται το σύνολο των υ̟ολογιστικών δεδοµένων για την ε̟ιχείρηση. 

� Ασφάλεια (Security) 

 

Β) Εργαλεία Ανά̟τυξης Λογισµικού 

� Εργαλεία διαχείρισης βάσεων δεδοµένων (Database management tools): 

χρησιµο̟οιούνται για να χειριστούν τις ̟ληροφορίες σε µια βάση δεδοµένων, 

̟αρέχοντας δυνατότητες α̟οθήκευσης και οργάνωσης. 

� Συστατικά, αντικείµενα και ̟εριβάλλοντα ανά̟τυξης (Κώδικας – CODE): ̟εριλαµβάνει 

γλώσσες ̟ρογραµµατισµού ̟ου χρησιµο̟οιούνται για να γραφτεί ο κώδικας 

για τα ̟ρογράµµατα. 

� ∆ιαχείριση ανά̟τυξης κύκλου ζωής (Development life cycle management – DLM): 

υ̟οστηρίζει την διαδικασία ανά̟τυξης λογισµικού, ̟εριλαµβάνοντας τη 

διατήρηση ̟οιότητας. 

� Εργαλεία διαδικτύου (Internet tools) 

 

Γ) Λογισµικό εφαρµογών 

� Ε̟ιχειρησιακές εφαρµογές (Business applications) 

I. Cross – industry application: εφαρµογές για συγκεκριµένα ε̟ιχειρησιακά 

̟ροβλήµατα (ERP, ε̟εξεργασία κειµένου, λογιστικές εφαρµογές και 

άλλες εφαρµογές γραφείου) 

II. Καθετο̟οιηµένες βιοµηχανικές εφαρµογές (vertical industry applications), 

ό̟ως χρηµατοοικονοµικές, βιοµηχανικές σχεδιαστικές εφαρµογές 

(CAD, CAE), κ.ά. 

� Εφαρµογές για νοικοκυριά (Consumer and home applications) 

I. Εκ̟αιδευτικά ̟ρογράµµατα 

II. Λογισµικό για ̟ροσω̟ική δηµιουργία (personal creativity software), ό̟ως 

γραφικά, ̟ρογράµµατα για δηµιουργία µουσικής 
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III. Παιχνίδια και ψυχαγωγικό λογισµικό  

 

4.2 Η ΖΗΤΗΣΗ  

 

4.2.1 Το µέγεθος και η εξέλιξη της αγοράς λογισµικού 

 Στην αγορά λογισµικού, οι υ̟ηρεσίες ̟ληροφορικής υ̟ερτερούν έναντι των 

̟ροϊόντων λογισµικού ενώ και για τις δύο κατηγορίες ̟αρατηρείται συνεχής 

ανοδική ̟ορεία τη διάρκεια της ̟εριόδου 1996 – 2004. Ειδικότερα, οι ̟ωλήσεις των 

̟ροϊόντων λογισµικού το 2002 υ̟ερδι̟λασιάστηκαν έναντι του 1996, φτάνοντας τα 

222 εκατ. ευρώ ̟ερί̟ου, ενώ το 2004 έφτασαν τα 290 εκατ. ευρώ. Οι µέσοι ετήσιοι 

ρυθµοί µεταβολής των ̟ωλήσεων λογισµικού και υ̟ηρεσιών, για την ̟ερίοδο 1996 – 

2002, είναι 17,3% και 11,8% αντίστοιχα. 

 Όσον αφορά τις ̟ωλήσεις λογισµικού κατά ̟ροϊόν, το λογισµικό υ̟ερτερεί 

έναντι των συστηµάτων λογισµικού σε ολόκληρη την εξεταζόµενη ̟ερίοδο. Το 2002 

οι ̟ωλήσεις για την ̟ρώτη κατηγορία ανήλθαν στα 120 εκατ. ευρώ, ενώ για τη 

δεύτερη έφτασαν στα 102 εκατ. ευρώ. Όσον αφορά τις υ̟ηρεσίες ̟ληροφορικής, τις 

µεγαλύτερες ̟ωλήσεις ̟αρουσιάζει η κατηγορία διαχείρισης λειτουργιών (operation 

management), ενώ ακολουθούν η ̟αροχή εργαλείων (implementation) και οι 

υ̟ηρεσίες υ̟οστήριξης (support services). Ειδικότερα, η αξία των υ̟ηρεσιών ̟ου 

αφορούν τη διαχείριση εφαρµογών, το 1996, ήταν 99 εκατ. ευρώ, ενώ το 2002 

αυξήθηκε στα 157 εκατ. ευρώ. Σε ότι αφορά την ̟αροχή εργαλείων, οι ̟ωλήσεις το 

1996 ήταν 72 εκατ. ευρώ και το 2002 έφτασαν τα 156 εκατ. ευρώ. Ο µέσος ετήσιος 

ρυθµός µεταβολής τους, για την χρονική ̟ερίοδο 1996 – 2000, είναι 6,6% και 13,4%. 

 Στην ̟αρούσα εργασία, αναφερόµαστε στις εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο 

Αθηνών εταιρίες λογισµικού, οι ο̟οίες µ̟ορούµε να ̟ούµε ότι συνθέτουν το 

σηµαντικότερο ̟οσοστό α̟ό ά̟οψη µεγέθους του γενικότερου κλάδου. Συνε̟ώς, 

θεωρώντας ότι αυτές συνθέτουν α̟ό µόνες τους ένα κλάδο, µ̟ορούµε να βγάλουµε 

το συµ̟έρασµα ότι οι ̟ωλήσεις τους το 2004 αυξήθηκαν 2,5 φορές σε σχέση µε το 

2000. Ο κύκλος εργασιών του κλάδου είναι διαρκώς αυξανόµενος, ό̟ως όµως και το 

κόστος των ̟ωληθέντων. Το ̟οσοστό του όµως ως ̟ρος τις ̟ωλήσεις ̟αραµένει 

̟ερί̟ου σταθερό, γύρω στο 53% καθ’ όλη τη διάρκεια της εξεταζόµενης ̟ενταετίας. 
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 Γενικά, αυτό ̟ου ̟αρατηρείται στην αγορά είναι η αυξηµένη ζήτηση για ̟ιο 

τυ̟ο̟οιηµένα ̟ροϊόντα λογισµικού, ό̟ως εµ̟ορικές και οικονοµικές εφαρµογές 

(για ̟αράδειγµα, λογιστικά και φοροτεχνικά ̟ρογράµµατα), µηχανογραφικά 

συστήµατα ̟αραγωγής, κοστολόγησης και ολικής ̟οιότητας, σχεδιαστικά 

̟ρογράµµατα κ.ά., ενώ µικρότερη είναι η ζήτηση για εξειδικευµένα ̟ρογράµµατα 

(για ̟αράδειγµα, βιοµηχανικές εφαρµογές, εφαρµογές ηλεκτρονικού εµ̟ορίου, 

ERP) και ολοκληρωµένα συστήµατα. Βέβαια, α̟ό το 2004, η ζήτηση για 

εξειδικευµένα ̟ρογράµµατα και ολοκληρωµένα συστήµατα έχει αρχίσει να αυξάνει. 

Αυτό δικαιολογείται α̟ό το γεγονός ότι υ̟άρχει µεγάλος αριθµός µικρών 

ε̟ιχειρήσεων, οι ο̟οίες λόγω µεγέθους και της φύσης των δραστηριοτήτων τους, 

άλλα και της ̟ρόσφατης ε̟αφής τους µε την ̟ληροφορική, έχουν ανάγκη α̟ό 

̟ερισσότερο α̟λο̟οιηµένες και τυ̟ο̟οιηµένες εφαρµογές. Αντίθετα, οι µεγάλες 

ε̟ιχειρήσεις ̟ου έχουν την ικανότητα να α̟ορροφήσουν εξειδικευµένα 

̟ρογράµµατα και ολοκληρωµένες λύσεις είναι λιγότερες. Η ελληνική αγορά, 

ε̟οµένως, ως σύνολο δεν είναι ακόµα αρκετά ώριµη να δεχτεί και να 

χρησιµο̟οιήσει καινοτόµα και εξειδικευµένα ̟ροϊόντα λογισµικού. 

 Ωστόσο, η εικόνα αυτή αναµένεται να αλλάξει στο µέλλον γιατί εν’ όψη της 

διάχυσης των τεχνολογιών ̟ληροφορικής και ε̟ικοινωνίας στους ̟αραδοσιακούς 

κλάδους και στις µικρές εταιρίες αλλά και λόγω της γενικότερης ανάγκης για 

εκσυγχρονισµό των ε̟ιχειρήσεων, θα ̟αρατηρηθεί στο µέλλον αυξηµένη ζήτηση για 

τα σύγχρονα εργαλεία λογισµικού, ό̟ως τα συστήµατα ERP (Enterprise Resources 

Planning), CRM (Customer Relationship Management), CTI (Computer Telephony 

Integration) ή τις ολοκληρωµένες λύσεις ̟ου ̟εριλαµβάνουν όλα τα ̟αρα̟άνω. 

Ε̟ι̟λέον, αυξηµένη ζήτηση θα ̟αρατηρηθεί και για τις εφαρµογές ηλεκτρονικού 

εµ̟ορίου, λόγω της αυξηµένης χρήσης του διαδικτύου και των ηλεκτρονικών 

συναλλαγών ̟ου θα ̟ραγµατο̟οιηθούν στο µέλλον. Ε̟ειδή, όµως, η ανά̟τυξη του 

ηλεκτρονικού εµ̟ορίου συνδέεται άµεσα µε την ̟ροστασία δεδοµένων, στο µέλλον 

θα ̟αρατηρηθεί και αύξηση ̟ρογραµµάτων για ασφάλεια, κάτι ̟ου ξεκίνησε 

έντονα α̟ό το 2004 και τους Ολυµ̟ιακούς αγώνες. 
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4.2.2 Προσδιοριστικοί ̟αράγοντες ζήτησης 

 Μεσο̟ρόθεσµα, η ζήτηση λογισµικού αναµένεται να αυξηθεί, εξαιτίας µιας 

σειράς ̟αραγόντων, οι ο̟οίοι θα συµβάλλουν θετικά στη διαµόρφωση ενός 

ευνοϊκότερου ̟εριβάλλοντος για την ανά̟τυξη του κλάδου. Οι ̟αράγοντες αυτοί 

αφορούν είτε ̟αρεµβάσεις του ∆ηµοσίου Τοµέα, ό̟ως τα διάφορα Ε̟ιχειρησιακά 

Προγράµµατα (̟.χ. Κοινωνία της Πληροφορίας, ∆ικτυωθείτε, Ε̟ιχειρείται 

Ηλεκτρονικά κ.ά.), είτε εξελίξεις της τεχνολογίας, ό̟ως η ραγδαία διείσδυση του 

Internet, το ηλεκτρονικό ε̟ιχειρείν, η σύγκλιση των τεχνολογιών ̟ληροφορικής και 

των τηλε̟ικοινωνιών, η ηλεκτρονική τρα̟εζική, η εξ’ α̟οστάσεως εκ̟αίδευση κ.ά. 

Είναι φανερό ότι για την ̟ραγµατο̟οίηση συναλλαγών µέσω διαδικτύου, για την 

ανά̟τυξη υ̟οδοµών τηλε-εκ̟αίδευσης ή για την ανά̟τυξη νέων υ̟ηρεσιών και 

εφαρµογών στην κινητή τηλεφωνία θα χρειαστεί εξειδικευµένο λογισµικό. Πρέ̟ει, 

ωστόσο, να σηµειωθεί ότι µεγάλη ώθηση στην αγορά λογισµικού έδωσαν τα µεγάλα 

έργα του δηµοσίου (̟.χ. Ολυµ̟ιακοί Αγώνες – Γ’ ΚΠΣ). 

 

4.2.3 Ταχύτητα τεχνολογικών εξελίξεων 

Η εν λόγω αγορά χαρακτηρίζεται α̟ό ταχύτατες µεταβολές οι ο̟οίες 

̟ηγάζουν α̟ό: την εξέλιξη στα τεχνολογικά ̟ρότυ̟α των Η/Υ (Hardware) και του 

λογισµικού, αλλαγές στις α̟αιτήσεις των ̟ελατών, την εισαγωγή νέων ̟ροϊόντων 

κ.α. Για να ̟αραµείνουν ανταγωνιστικές οι ε̟ιχειρήσεις του κλάδου, είναι 

α̟αραίτητο να συνεχίσουν να εξελίσσουν, ε̟εκτείνουν και καθετο̟οιούν το µίγµα 

των ̟ροϊόντων τους, ενσωµατώνοντας τις νέες τεχνολογίες στους τοµείς του 

λογισµικού βάσεων δεδοµένων, των λειτουργικών συστηµάτων και των 

ηλεκτρονικών συναλλαγών µέσω Internet. Εάν δεν κατορθώσουν να αντα̟οκριθούν 

στις ̟ροκλήσεις ̟ου ̟ροκύ̟τουν α̟ό την εξέλιξη της τεχνολογίας µε τη δηµιουργία 

νέων ή, την κατάλληλη τρο̟ο̟οίηση των υ̟αρχόντων ̟ροϊόντων τους έγκαιρα και 

οικονοµικά ή, αν α̟οτύχουν να ικανο̟οιούν ε̟αρκώς τις ανάγκες των ̟ελατών 

τους µε τα ̟ροϊόντα αυτά, τότε είναι ̟ιθανό να ε̟ηρεαστούν αρνητικά ο 

ε̟ιχειρηµατικός σχεδιασµός και τα λειτουργικά τους α̟οτελέσµατα.  
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4.3 Η ΠΡΟΣΦΟΡΑ 

 

4.3.1 ∆οµή της ̟ροσφοράς 

 Οι ε̟ιχειρήσεις ̟ου δραστηριο̟οιούνται στην ̟ροµήθεια λογισµικού και 

στην ̟αροχή υ̟ηρεσιών ̟ληροφορικής, σύµφωνα µε τα διαθέσιµα στοιχεία, 

µ̟ορούν να διαχωριστούν – για λόγους ανάλυσης – στις εξής κατηγορίες: 

� Πρώτον, στις ε̟ιχειρήσεις ̟ου δραστηριο̟οιούνται α̟οκλειστικά στην 

ανά̟τυξη λογισµικού, στην εµ̟ορία λογισµικού και στην ̟αροχή υ̟ηρεσιών 

̟ληροφορικής, 

� ∆εύτερον, στις ε̟ιχειρήσεις ̟ου δραστηριο̟οιούνται στην ανά̟τυξη 

λογισµικού, στην εµ̟ορία λογισµικού και στην ̟αροχή υ̟ηρεσιών 

̟ληροφορικής, αλλά ε̟ι̟λέον δραστηριο̟οιούνται και στην εµ̟ορία ειδών 

̟ληροφορικής (̟.χ. hardware) και σε άλλες δραστηριότητες, 

� Τρίτον, στις ε̟ιχειρήσεις ̟ου δραστηριο̟οιούνται στην εµ̟ορία λογισµικού 

και ειδών ̟ληροφορικής. 

 

Όσον αφορά την γεωγραφική κατανοµή τους, η µεγαλύτερη συγκέντρωση των 

εταιριών λογισµικού ̟αρουσιάζεται στην Αττική, ενώ ακολουθεί η Κεντρική 

Μακεδονία και µε µικρότερο ̟οσοστό συµµετοχής η Κρήτη και η Πελο̟όννησος. 

Ε̟ι̟λέον, όσον αφορά την κατανοµή των ε̟ιχειρήσεων µε βάση την τάξη µεγέθους 

τους, ̟αρατηρείται ότι ο µεγαλύτερος αριθµός των εταιριών λογισµικού είναι 

µικρού και µεσαίου µεγέθους, ενώ λίγες είναι οι µεγάλες εταιρίες ανά̟τυξης 

λογισµικού, οι ο̟οίες όµως α̟οτελούν τους σηµαντικότερους «̟αίκτες» στην αγορά 

και κατέχουν τα µεγαλύτερα ̟οσοστά συµµετοχής στην συνολική ̟αραγωγή 

λογισµικού. Η αντίθετη εικόνα ̟αρουσιάζεται στις εµ̟ορικές ε̟ιχειρήσεις, ό̟ου οι 

µεγάλες εταιρίες καταλαµβάνουν το µεγαλύτερο ̟οσοστό όσον αφορά την 

κατανοµή τους βάση τάξη µεγέθους του κύκλου εργασιών τους. 

Γενικά, οι µικρότερες εταιρίες λογισµικού δραστηριο̟οιούνται, κυρίως, στην 

ανά̟τυξη λογισµικού κατά ̟αραγγελία και στην ̟αροχή ολοκληρωµένων λύσεων, 

αφού η ανά̟τυξη ̟ακέτων λογισµικού ̟ραγµατο̟οιείται, κυρίως, α̟ό τις 

µεγαλύτερες ε̟ιχειρήσεις οι ο̟οίες συγκεντρώνουν και τις ̟ροτιµήσεις των 
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αγοραστών για τα συγκεκριµένα ̟ροϊόντα. Η ̟οιότητα λογισµικού θεωρείται 

αρκετά αξιό̟ιστη λόγω του ικανού ανθρώ̟ινου δυναµικού, ενώ συχνά τα εγχωρίως 

̟αραγόµενα ̟ροϊόντα ̟ροτιµούνται έναντι των εισαγοµένων λόγω της 

χαµηλότερης τιµής τους και της καλύτερης, ̟ολλές φορές, ̟ροσαρµογής τους στις 

α̟αιτήσεις των ε̟ιχειρήσεων. Πρέ̟ει, ωστόσο, να σηµειωθεί ότι ̟έρα α̟ό τις 

εταιρίες λογισµικού, σηµαντική είναι και η συµβολή των Πανε̟ιστηµιακών και 

Τεχνολογικών Ιδρυµάτων στην ανά̟τυξη λογισµικού. Οι τοµείς στους ο̟οίους 

δραστηριο̟οιούνται είναι η ανά̟τυξη εφαρµογών (̟.χ. εµ̟ορικές, βιοµηχανικές) 

και η ̟αροχή τεχνολογικής υ̟οστήριξης. Όσον αφορά το τελευταίο, ανα̟τύσσουν 

λογισµικό ̟ου χρησιµο̟οιείται στις εφαρµογές και τα τελικά ̟ροϊόντα των εταιριών 

̟ληροφορικής και τηλε̟ικοινωνιών. 

Σηµειώνεται, ε̟ίσης, ότι υ̟άρχουν ορισµένες ελληνικές εταιρίες λογισµικού 

̟ου ̟αρουσιάζουν εξαγωγική δραστηριότητα. Οι εξαγωγές τους ̟ροορίζονται κατά 

κύριο λόγο στα Βαλκάνια, στην Ανατολική Ευρώ̟η, στην Ε.Ε., στις ΗΠΑ και στην 

Κύ̟ρο. Γενικά, ένας α̟ό τους λόγους ̟ου οι ελληνικές εξαγωγές λογισµικού 

κατευθύνονται στα Βαλκάνια και στις χώρες της Ανατολικής Ευρώ̟ης είναι η 

γειτνίαση και ε̟οµένως οι στενότερες οικονοµικές σχέσεις και συνεργασίες. Ε̟ίσης, 

οι αγορές στις συγκεκριµένες χώρες βρίσκονται στο αρχικό στάδιο ανά̟τυξής τους 

και ε̟οµένως υ̟άρχει δυνατότητα ε̟έκτασης των δραστηριοτήτων των ελληνικών 

εταιριών λογισµικού σε αυτές. Γενικά, οι εξαγωγές των εταιριών λογισµικού 

̟ραγµατο̟οιούνται είτε µέσω αντι̟ροσώ̟ων είτε µέσω θυγατρικών εταιριών των 

οµίλων τους στο εξωτερικό, ενώ τα εξαγόµενα ̟ροϊόντα κατευθύνονται συχνά σε 

ελληνικές εταιρίες ̟ου δραστηριο̟οιούνται στο εξωτερικό (̟.χ. ε̟ιχειρήσεις 

ένδυσης, τροφίµων, κ.λ.̟.). Τέλος, όσον αφορά τα εµ̟όδια ̟ου µ̟ορεί να 

αντιµετω̟ίσουν οι ε̟ιχειρήσεις στην ̟ροσ̟άθειά τους να ανα̟τύξουν εξαγωγική 

δραστηριότητα, σύµφωνα µε εκτιµήσεις των εκ̟ροσώ̟ων του κλάδου, σηµαντικά 

θεωρούνται ο υψηλός ε̟ιχειρηµατικός κίνδυνος, η έλλειψη γνώσεων και 

̟ληροφοριών σχετικά µε ξένες αγορές και η ανε̟άρκεια κεφαλαίων κίνησης για τις 

µικρές, κυρίως, ε̟ιχειρήσεις. 
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4.3.2 Παραγωγική διαδικασία 

 Η διαδικασία ανά̟τυξης ενός ̟ροϊόντος λογισµικού ̟ροϋ̟οθέτει µια σειρά 

α̟ό στάδια ̟αραγωγής, ενώ η ̟ροστιθέµενη αξία ̟ραγµατο̟οιείται, κυρίως, στα 

̟ρώτα στάδια και ειδικότερα στον εντο̟ισµό του ̟ροβλήµατος και κατ’ ε̟έκταση 

της α̟αιτούµενης λύσης, καθώς και στον σχεδιασµό του συστήµατος. Η 

κωδικο̟οίηση ή ο ̟ρογραµµατισµός, ο έλεγχος, η εγκατάσταση και η συντήρηση 

είναι στάδια ̟ου συνεισφέρουν λιγότερο όσον αφορά την τελική αξία του 

̟ροϊόντος. 

 Ε̟ι̟λέον, οι διαδικασίες ή οι µέθοδοι ̟ου εµ̟λέκονται στο εκάστοτε στάδιο 

της ̟αραγωγικής διαδικασίας δεν χρειάζεται να λαµβάνουν χώρα στην ίδια 

γεωγραφική ̟εριοχή, λόγω των διαφορετικών ικανοτήτων ̟ου α̟αιτούνται, αλλά 

και των σηµαντικών εξελίξεων ̟ου έχουν σηµειωθεί στις τηλε̟ικοινωνίες. Για 

̟αράδειγµα, ο σχεδιασµός ενός ̟ρογράµµατος για ένα συγκεκριµένο έργο µ̟ορεί 

να συµβεί είτε στο µέρος ό̟ου θα λάβει χώρα το συγκεκριµένο έργο, είτε σε ένα 

διαφορετικό µέρος χρησιµο̟οιώντας συµβούλους σε σχεδιασµό ̟ρογραµµάτων 

ηλεκτρονικών υ̟ολογιστών. Άλλο ̟αράδειγµα είναι ο συµβατικός 

̟ρογραµµατισµός, κατά τον ο̟οίο οι ̟ελάτες ̟αρέχουν στους ̟ρογραµµατιστές είτε 

κατευθυντήριες οδηγίες είτε ακριβείς ̟ροδιαγραφές, αναφορικά µε την εκτέλεση του 

̟ρογράµµατος. Οι ̟ρογραµµατιστές, στην ̟ρώτη ̟ερί̟τωση, ̟ρέ̟ει να σχεδιάσουν 

και να ολοκληρώσουν το έργο, ενώ στη δεύτερη ̟ρέ̟ει να εφαρµόσουν 

α̟οκλειστικά τις ̟ροδιαγραφές ̟ου τους έχουν ̟αρασχεθεί. Αυτό το είδος εργασίας 

µ̟ορεί να εκτελεστεί on-site ή offshore. 

 Ο λε̟τοµερής σχεδιασµός ενός ̟ρογράµµατος (̟ρογραµµατισµός και 

έλεγχος) είναι ένα ακόµη στάδιο της ̟αραγωγικής διαδικασίας ̟ου µ̟ορεί να 

̟ραγµατο̟οιηθεί offshore. Η δυνατότητα, όµως, ̟ραγµατο̟οίησης του 

συγκεκριµένου σταδίου ̟αραγωγής offshore εξαρτάται α̟ό ̟ολλούς ̟αράγοντες, 

ό̟ως τη διαθεσιµότητα ικανού ανθρω̟ίνου δυναµικού, το κόστος ̟αραγωγής και 

την ̟ρόσβαση σε δορυφορικές συνδέσεις υψηλών ταχυτήτων. Αντίθετα, η 

εγκατάσταση του ̟ρογράµµατος, να γίνει στο ̟εριβάλλον του ̟ελάτη. Το ίδιο 

συµβαίνει και µε τη συντήρηση, την αναβάθµιση ή τη βελτίωση του ̟ρογράµµατος. 
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 Τα στάδια της ̟αραγωγικής διαδικασίας ̟αρουσιάζονται στο ̟αρα̟άνω 

διάγραµµα. Πρέ̟ει, όµως, να διευκρινιστεί ότι η ανά̟τυξη ̟ρογραµµάτων 

ηλεκτρονικών υ̟ολογιστών είναι αρκετά ̟ολύ̟λοκη, µε α̟οτέλεσµα να µην είναι 

̟άντα εφικτός ο ακριβής ορισµός των ̟ραγµατικών σταδίων ̟αραγωγής. Όσον 
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αφορά την σύνθεση του κόστους ̟αραγωγής, σύµφωνα µε εκ̟ροσώ̟ους του 

κλάδου, ο ̟ιο σηµαντικός ̟αράγοντας είναι το ανθρώ̟ινο δυναµικό, ενώ ο ρόλος 

των ̟ρώτων υλών στο συνολικό κόστος ̟αραγωγής είναι σχετικά µικρός. 

 

4.3.3 Προσδιοριστικοί ̟αράγοντες ̟ροσφοράς 

4.3.3.1 Τιµές 

 Όσον αφορά τις τιµές των ̟ροϊόντων λογισµικού, λόγω έλλειψης στοιχείων, 

µια γενική εικόνα ̟αρέχεται µε την ̟αρουσίαση των τιµών ̟ου ̟ροσφέρουν οι 

ε̟ιχειρήσεις ̟ληροφορικής γενικότερα. Ειδικότερα, σύµφωνα µε τα α̟οτελέσµατα 

των Ερευνών Οικονοµικής Συγκυρίας, η ̟λειοψηφία των ερωτηθέντων 

ε̟ιχειρήσεων ̟ου δραστηριο̟οιούνται στον κλάδο «ηλεκτρονικοί υ̟ολογιστές και 

συναφείς δραστηριότητες», υ̟οστηρίζει ότι οι τιµές των υ̟ηρεσιών ̟ου ̟αρέχουν 

̟αραµένουν αµετάβλητες. Ωστόσο, το 2000 σε σχέση µε το 1998, το ̟οσοστό των 

ε̟ιχειρήσεων ̟ου α̟αντά ότι οι τιµές των υ̟ηρεσιών τους µένουν αµετάβλητες 

µειώνεται. Το αντίθετο συµβαίνει µε τις ε̟ιχειρήσεις ̟ου α̟αντούν ότι οι τιµές των 

υ̟ηρεσιών τους αυξάνονται. Συγκεκριµένα, το 2000, α̟ό το σύνολο των 

ε̟ιχειρήσεων ̟ου α̟άντησαν, το 75% υ̟οστηρίζει ότι οι τιµές των υ̟ηρεσιών τους 

̟αρέµειναν αµετάβλητες, ενώ το 20% α̟άντησε ότι οι τιµές τους αυξήθηκαν. Το 

1998, τα αντίστοιχα ̟οσοστά ήταν 69% και 24%. 

 

4.3.3.2 Ανθρώ̟ινο δυναµικό 

 Γενικά, το ανθρώ̟ινο δυναµικό α̟οτελεί κρίσιµο ̟αράγοντα στην 

̟αραγωγική διαδικασία της βιοµηχανίας λογισµικού. Σε αντίθεση µε άλλους 

κλάδους της βιοµηχανίας, ό̟ου η ̟αραγωγική τους διαδικασία στηρίζεται στις 

̟ρώτες ύλες και στους φυσικούς ̟όρους, στη βιοµηχανία λογισµικού οι ̟αράγοντες 

̟ου ̟αίζουν σηµαντικό ρόλο στην ̟αραγωγή είναι η γνώση, το ταλέντο και οι 

δεξιότητες του ̟ροσω̟ικού. Πρόσφατα, µεγάλη ̟ροσοχή α̟οδόθηκε στο 

̟αρατηρούµενο έλλειµµα σε εξειδικευµένο ̟ροσω̟ικό ̟ου µ̟ορεί να αντα̟οκριθεί 

στις α̟αιτήσεις της αγοράς ̟ληροφορικής. 

 Η έλλειψη εξειδικευµένου ̟ροσω̟ικού, ό̟ως ̟ρογραµµατιστές υψηλού 

ε̟ι̟έδου και αναλυτές, δηµιουργεί µε τη σειρά της ̟ροβλήµατα στον κλάδο των 
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υψηλών τεχνολογιών, µε κυριότερα αυτά της δυσλειτουργίας και της κατακόρυφης 

αύξησης των αµοιβών των λιγοστών και ̟εριζήτητων στελεχών. Η ανάγκη ε̟ίλυσης 

του ̟ροβλήµατος είναι ε̟ιτακτική, δεδοµένης και της µεγαλύτερης ζήτησης ̟ου θα 

δηµιουργηθεί, στο µέλλον, για εξειδικευµένο ̟ροσω̟ικό λόγω της διεύρυνσης της 

νέας οικονοµίας και της µετάβασης στο ηλεκτρονικό ε̟ιχειρείν. Α̟αραίτητη, όµως, 

̟ροϋ̟όθεση για την ορθή ε̟ίλυση του ̟ροβλήµατος είναι ο ακριβής ̟ροσδιορισµός 

των αναγκών της αγοράς για εξειδικευµένα στελέχη, καθώς και ο εκσυγχρονισµός 

των συστηµάτων εκ̟αίδευσης. Ε̟ίσης, α̟αραίτητη είναι η εύρεση ̟ρακτικών και 

κινήτρων ̟ου θα ̟ροσελκύσουν και θα συγκρατήσουν, στη συνέχεια, τα 

εξειδικευµένα στελέχη στον κλάδο ανά̟τυξης λογισµικού και ̟αροχής υ̟ηρεσιών 

̟ληροφορικής. 

 

4.3.3.3 Έρευνα και ανά̟τυξη 

 Στον κλάδο ̟ληροφορικής και συναφών δραστηριοτήτων 

̟ραγµατο̟οιούνται µεγάλες ε̟ενδύσεις σε έρευνα και ανά̟τυξη. ∆ιάφορες έρευνες, 

όµως, δείχνουν ότι το λογισµικό α̟οτελεί τον κυριότερο α̟οδέκτη των 

συγκεκριµένων ε̟ενδύσεων, σε σχέση µε τις άλλες δραστηριότητες ̟ου 

̟εριλαµβάνονται στον κλάδο της ̟ληροφορικής. Σύµφωνα µε τα στοιχεία του 

Ο.Ο.Σ.Α., οι ε̟ενδύσεις σε έρευνα και ανά̟τυξη για την ̟ληροφορική κυµαίνονται, 

σε γενικές γραµµές, για χώρες του Ο.Ο.Σ.Α. α̟ό 2% µέχρι 16% των συνολικών 

ε̟ενδύσεων. Η Ελλάδα είναι α̟ό τις ̟ρώτες χώρες µε µερίδιο ̟άνω α̟ό 10% και 

ε̟οµένως η θέση της ανάµεσα στις άλλες χώρες του Ο.Ο.Σ.Α. ̟αραµένει υψηλή. Το 

3ο Κοινοτικό Πλαίσιο στήριξης και η ανάληψη των Ολυµ̟ιακών Αγώνων του 2004, 

έδωσαν σηµαντική ώθηση στην ανά̟τυξη του λογισµικού λόγω των ε̟ενδύσεων ̟ου 

σηµειώθηκαν. 

 Σηµαντικό ρόλο στην έρευνα και ανά̟τυξη καινοτόµων ̟ροϊόντων 

λογισµικού κατέχουν τα Πανε̟ιστηµιακά Ιδρύµατα. Πρέ̟ει όµως να αναφερθεί ότι 

µέχρι ̟ρόσφατα οι χρηµατοδοτήσεις ̟ου ̟αρέχονταν στα ̟ανε̟ιστήµια, µέσω των 

ευρω̟αϊκών ̟ρογραµµάτων, α̟οσκο̟ούσαν στην έρευνα και ανά̟τυξη 

καινοτοµιών, µε α̟οκλειστικό στόχο την α̟όκτηση τεχνογνωσίας. Ο στόχος όµως 

σήµερα των ερευνητικών ̟ρογραµµάτων ̟ου χρηµατοδοτούν τα Πανε̟ιστήµια, 
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είναι η ανά̟τυξη ̟ροϊόντων ̟ου θα είναι µεν καινοτόµα, αλλά ταυτόχρονα θα 

εξυ̟ηρετούν τις ανάγκες των ε̟ιχειρήσεων. Υ̟άρχει, ε̟οµένως, η ̟ροσ̟άθεια για 

µια αµεσότερη σύνδεση των Πανε̟ιστηµίων µε τις ε̟ιχειρήσεις και την ̟αραγωγή. 

Α̟ό αυτή την συνεργασία, οι ̟ρώτοι χρησιµο̟οιούν την α̟οκτηθείσα τεχνογνωσία 

στην ανά̟τυξη νέων ̟ροϊόντων και εξασφαλίζουν ̟όρους για την έρευνα 

γενικότερα, ενώ οι δεύτεροι ̟ραγµατο̟οιούν τις ̟ιλοτικές εφαρµογές των 

καινοτόµων ̟ροϊόντων ̟ου ανα̟τύσσονται. 

 

4.3.4 Παράγοντες ̟ου δηµιουργούν ευνοϊκό ̟εριβάλλον για την ανά̟τυξη του 

κλάδου 

4.3.4.1 Φορολογικά κίνητρα 

 Η ενδυνάµωση και ανά̟τυξη της βιοµηχανίας λογισµικού και κατ’ ε̟έκταση 

η αύξηση της ̟αραγωγής λογισµικών ̟ροϊόντων, σχετίζονται σε µεγάλο βαθµό µε 

τα φορολογικά και ε̟ενδυτικά κίνητρα ̟ου ̟αρέχονται στις εταιρίες ανά̟τυξης 

λογισµικού. Τα κίνητρα, όµως, στις εταιρίες λογισµικού ̟αρέχονται έµµεσα µέσω 

των κινήτρων ̟ου ̟ροσφέρονται στον κλάδο ̟ληροφορικής γενικότερα. Όσον 

αφορά τα φορολογικά µέτρα, ο Σύνδεσµος των Εταιριών Πληροφορικής Ελλάδας 

(ΣΕΠΕ) ̟ροτείνει τα εξής: 

� την εισαγωγή της ̟ληροφορικής στην οικογένεια, 

� την εφαρµογή νέων τεχνολογιών α̟ό τις ε̟ιχειρήσεις, 

� την ισχυρο̟οίηση των ε̟ιχειρήσεων ̟ληροφορικής σε ένα ανταγωνιστικό 

φορολογικό σύστηµα, 

� την ορθολογική χρήση των ̟ληροφοριακών συστηµάτων στο φορολογικό 

σύστηµα. 

Ειδικότερα, µεταξύ άλλων ̟ροτείνονται τα εξής: µείωση στα ̟ρογράµµατα 

λογισµικού α̟ό 18% σε 8%, µείωση του ΦΠΑ στο εκ̟αιδευτικό λογισµικό και 

αφαίρεση των δα̟ανών για λογισµικό α̟ό το εισόδηµα φορολογουµένων. 

 

4.3.4.2 Ε̟ενδυτικά κίνητρα 

 Τα ε̟ενδυτικά κίνητρα µ̟ορούν να α̟οτελέσουν σηµαντικό ̟αράγοντα στη 

δηµιουργία ευνοϊκού ̟εριβάλλοντος για την ανά̟τυξη του κλάδου του λογισµικού. 
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Σύµφωνα µε στοιχεία ̟ου αφορούν τις ε̟ενδύσεις του Νόµου 1892/90 για 

̟ροµήθεια λογισµικού και ̟αροχή συµβουλών σε θέµατα λογισµικού, ̟ροκύ̟τει ότι 

το συνολικό ύψος των ε̟ενδύσεων είναι 5,1 δις δραχµές, ̟ερί̟ου, και οι συνολικές 

ε̟ιχορηγήσεις είναι 2 δις, ενώ δηµιουργήθηκαν 387 νέες θέσεις εργασίας. Ο κλάδος 

λογισµικού, ε̟οµένως, ενισχύεται σηµαντικά και η ανά̟τυξη των ε̟ιχειρήσεων 

α̟οτελεί αναµενόµενη εξέλιξη. Οι ̟ερισσότερες ε̟ενδύσεις ̟ραγµατο̟οιούνται 

στην Αττική, αφού – ό̟ως αναφέρθηκε ̟ροηγουµένως – το µεγαλύτερο ̟λήθος των 

ε̟ιχειρήσεων βρίσκεται στην Αττική. Ακολουθούν οι ̟εριφέρειες της Κ. 

Μακεδονίας, της ∆. Μακεδονίας και τέλος, της Α. Μακεδονίας και Θράκης. 

 

4.3.4.3 Venture capital 

 Ένας άλλος σηµαντικός ̟αράγοντας ̟ου θα δώσει ώθηση στις εταιρίες 

λογισµικού είναι οι ε̟ενδύσεις ̟ου θα ̟ραγµατο̟οιήσουν τα venture capital σε 

εταιρίες ̟ου δραστηριο̟οιούνται στις νέες τεχνολογίες. Πρόκειται για κεφάλαια 

̟ου έχουν συγκεντρωθεί α̟ό χρηµατο̟ιστωτικά ιδρύµατα, ε̟ιχειρήσεις και φυσικά 

̟ρόσω̟α ̟ου στρέφονται στον υψηλού ρίσκου, αλλά ιδιαίτερα κερδοφόρο, τοµέα 

της υψηλής τεχνολογίας. Σύµφωνα µε εκτιµήσεις των ̟αραγόντων της εγχώριας 

αγοράς VC, οι συνεργασίες ̟ου ̟ραγµατο̟οιούνται µέχρι σήµερα µεταξύ venture 

capital και εταιριών λογισµικού είναι λίγες. Ένας λόγος είναι ότι οι καινοτόµες ιδέες 

̟ου ̟ροτείνουν οι νεοεισερχόµενες εταιρίες µ̟ορεί να είναι αρκετά εξειδικευµένες 

και να εξυ̟ηρετούν µικρό κοµµάτι της αγοράς, µε α̟οτέλεσµα οι εταιρίες 

συµµετοχών να ε̟ενδύουν σε µικρές αλλά «ώριµες» ε̟ιχειρήσεις ̟ου διαθέτουν 

εξασφαλισµένα µερίδια αγοράς και εξασφαλισµένες ̟ωλήσεις. Άλλος λόγος ̟ου 

δυσχεραίνει την ̟ραγµατο̟οίηση συνεργασιών είναι η α̟ουσία ̟ολλές φορές – α̟ό 

̟λευράς ε̟ιχειρήσεων – ολοκληρωµένων ε̟ιχειρηµατικών ̟λάνων. Τέλος, άλλη 

δυσκολία είναι – α̟ό ̟λευράς venture capital – η α̟ουσία, συχνά, καταρτισµένων 

στελεχών µε εξειδικευµένες γνώσεις σε κλάδους της υψηλής τεχνολογίας. 

  

4.3.4.4 Ε̟ιχειρησιακό ̟ρόγραµµα για την ανταγωνιστικότητα             

 Στα ̟λαίσια του 3ου Κοινοτικού Πλαισίου Στήριξης, σηµαντική – για την 

ανά̟τυξη των εταιριών λογισµικού – είναι και η συµβολή του Ε̟ιχειρησιακού 
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Προγράµµατος για την Ανταγωνιστικότητα (ΕΠΑΝ) για την ̟ερίοδο 2000 – 2006, 

µε συνολικό ̟ροϋ̟ολογισµό 6.392 εκατ. ECU ̟ερί̟ου. Στόχος του ΕΠΑΝ είναι η 

βελτίωση της ανταγωνιστικότητας, η τόνωση της ε̟ιχειρηµατικότητας, η 

α̟λο̟οίηση και ο εξορθολογισµός του ε̟ιχειρησιακού ̟εριβάλλοντος. Για την 

ε̟ίτευξη του συγκεκριµένου στόχου έχουν ανα̟τυχθεί ειδικοί στόχοι, ένας α̟ό τους 

ο̟οίους αφορά τον τοµέα της Έρευνας και της Τεχνολογίας. Ο στόχος, όσον αφορά 

τον συγκεκριµένο τοµέα, είναι η ενθάρρυνση της δηµιουργίας νέων 

ε̟ιχειρηµατικών δραστηριοτήτων και η ενίσχυση του σχηµατισµού νέων 

ανταγωνιστικών ̟λεονεκτηµάτων. Για την ε̟ίτευξη του συγκεκριµένου στόχου 

έχουν ανα̟τυχθεί οι ̟αρακάτω ̟ροτεραιότητες ̟ολιτικής: 

� ενθάρρυνση της εµ̟ορευµατο̟οίησης των α̟οτελεσµάτων της έρευνας, 

� ενίσχυση των τεχνολογικών ̟άρκων και των ερευνητικών κέντρων, 

� ενδυνάµωση της συµ̟εριφοράς των ε̟ιχειρήσεων στην ερευνητική 

̟ροσ̟άθεια, 

� δηµιουργία νέων δικτύων τεχνολογικών και ερευνητικών δραστηριοτήτων, 

� συνειδητο̟οίηση της ευεργετικής και κρίσιµης συνεισφοράς της τεχνολογίας 

στις οικονοµικές ε̟ιδόσεις και στην ευηµερία. 

 

Ανάµεσα στους ̟αρα̟άνω άξονες ̟ροτεραιότητας, υ̟άρχουν ορισµένες 

̟ολιτικές ̟ου εξυ̟ηρετούν την ανά̟τυξη ε̟ιχειρήσεων ̟ου δραστηριο̟οιούνται 

στην ̟ληροφορική και στις νέες τεχνολογίες γενικότερα. Στα ̟λαίσια αυτά 

µ̟ορούν, ειδικότερα, να ωφεληθούν και οι εταιρίες ̟ου δραστηριο̟οιούνται στην 

ανά̟τυξη λογισµικού και στην ̟αροχή υ̟ηρεσιών ̟ληροφορικής.   

 

4.4 ΚΥΡΙΟΤΕΡΕΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΙΣ – ΜΕΡΙ∆ΙΑ ΑΓΟΡΑΣ 

Στην ̟αρούσα εργασία, εξετάζουµε τις εισηγµένες στο Χ.Α.Α. ε̟ιχειρήσεις 

λογισµικού σύµφωνα µε την κατάταξη του τελευταίου. Θεωρούµε ότι οι οχτώ αυτές 

ε̟ιχειρήσεις συνθέτουν ένα αντι̟ροσω̟ευτικό δείγµα του κλάδου και στα ε̟όµενα 

κεφάλαια ̟αραθέτουµε γενικά στοιχεία γι’ αυτές, τα οικονοµικά τους στοιχεία και 

την χρηµατοοικονοµική τους ανάλυση. Οι εξεταζόµενες ε̟ιχειρήσεις είναι οι εξής: 

• ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε. 
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• ΙΛΥ∆Α Α.Ε. 

• CENTRIC ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε. 

• COMPUCON ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 

• M.L.S. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 

• UNIBRAIN Α.Ε. 

• HITECH SNT. Α.Ε. 

• IPIROTIKI Α.Ε. 

Παραθέτουµε εν συνεχεία τα µερίδια αγοράς (µε βάση τις ̟ωλήσεις σε χιλιάδες 

ευρώ) των εν λόγω ε̟ιχειρήσεων για την ̟ενταετία της µελέτης (2000 – 2004): 

 

 2000 

CENTRIC 6.573,87 

COMPUCON 3872,60 

HITECH 1881,73 

ILYDA 1665,49 

IPIROTIKI 4.700,42 

MLS 2513,26 

UNIBRAIN 3634,29 

EMFASIS 4925,58 

 

2000

CENTRIC

COMPUCON

HITECH

ILYDA

IPIROTIKI

MLS

UNIBRAIN

EMFASIS
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 2001 

CENTRIC 8.432,29 

COMPUCON 4798,49 

HITECH 2982,82 

ILYDA 2776,47 

IPIROTIKI 6.260,72 

MLS 2982,60 

UNIBRAIN 6328,53 

EMFASIS 9944,50 

 

2001

CENTRIC

COMPUCON

HITECH

ILYDA

IPIROTIKI

MLS

UNIBRAIN

EMFASIS

 

 

 2002 

CENTRIC 10.789,98 

COMPUCON 5517,51 

HITECH 4904,18 

ILYDA 3360,05 

IPIROTIKI 6.559,65 

MLS 3416,32 

UNIBRAIN 7606,16 

EMFASIS 14834,42 

 

2002

CENTRIC

COMPUCON

HITECH

ILYDA

IPIROTIKI

MLS

UNIBRAIN

EMFASIS
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 2003 

CENTRIC 12.166,43 

COMPUCON 4520,84 

HITECH 9866,77 

ILYDA 4552,71 

IPIROTIKI 8.072,78 

MLS 3895,46 

UNIBRAIN 5283,63 

EMFASIS 18102,60 

 

2003

CENTRIC

COMPUCON

HITECH

ILYDA

IPIROTIKI

MLS

UNIBRAIN

EMFASIS

 

 

 2004 

CENTRIC 12853,42 

COMPUCON 6263,54 

HITECH 10377,97 

ILYDA 5422,26 

IPIROTIKI 14773,41 

MLS 4226,33 

UNIBRAIN 3746,06 

EMFASIS 16716,18 

 

 

2004

CENTRIC

COMPUCON

HITECH

ILYDA

IPIROTIKI

MLS

UNIBRAIN

EMFASIS
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Α̟ό τα στοιχεία ̟ου έχουµε και µε βάση τα διαγράµµατα, ̟αρατηρούµε ότι η 

ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε., µε εξαίρεση το έτος 2000 (ό̟ου 

είναι η 2η εταιρία σε ̟ωλήσεις), κατέχει το υψηλότερο µερίδιο της αγοράς ̟ου 

συνθέτουν οι οχτώ εξεταζόµενες εταιρίες. Είναι η ε̟ιχείρηση µε τις ̟ερισσότερες 

̟ωλήσεις, ακολουθούµενη α̟ό την CENTRIC. H ΙΛΥ∆Α για τα τρία ̟ρώτα έτη έχει 

το χαµηλότερο κύκλο εργασιών, ενώ τη διετία 2003 – 2004 η κατάσταση αλλάζει µε 

την MLS και τη UNIBRAIN αντίστοιχα να ̟αίρνουν τη θέση της. Στον «κλάδο» ̟ου 

σχηµατίζουν οι συγκεκριµένες ε̟ιχειρήσεις, ̟αρατηρούµε ότι ο ̟ρώτος (α̟ό ά̟οψη 

̟ωλήσεων) καταλαµβάνει κατά µέσο όρο το 25% του συνολικού µεριδίου αγοράς, 

ενώ ο τελευταίος φτάνει κατά ̟ροσέγγιση το 6%.      

 

4.5 ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΣ 

 

4.5.1 Ένταση εσωτερικού ανταγωνισµού 

 Η βιοµηχανία λογισµικού α̟οτελεί ένα ιδιαίτερα ανταγωνιστικό 

̟εριβάλλον. Το γεγονός αυτό οφείλεται στον µεγάλο αριθµό ε̟ιχειρήσεων και στην 

̟ληθώρα των διαφορο̟οιηµένων και υ̟οκατάστατων ̟ροϊόντων ̟ου υ̟άρχουν 

στην αγορά. Μέσα σε αυτό το ̟εριβάλλον, η εικόνα ̟ου ̟αρουσιάζεται είναι ̟ολλές 

µικρές ε̟ιχειρήσεις και λίγες µεγάλες, οι ο̟οίες όµως θεωρούνται οι µεγάλοι 

κατασκευαστές λογισµικού στην ελληνική αγορά. Ε̟ίσης, σηµειώνεται ότι ο 

ανταγωνισµός µεταξύ µεγάλων και µικρών εταιριών λογισµικού – ιδιαίτερα στις 

κατηγορίες του τυ̟ο̟οιηµένου λογισµικού – είναι µεγάλος δεδοµένου ότι οι µικρές 

ε̟ιχειρήσεις έχουν να αντιµετω̟ίσουν τα συγκριτικά ̟λεονεκτήµατα ̟ου διαθέτουν 

οι µεγάλες. Ειδικότερα, οι σηµαντικές οικονοµίες κλίµακας, η συσσωρευµένη 

τεχνογνωσία και εµ̟ειρία αλλά και τα οργανωµένα δίκτυα ̟ωλήσεων των µεγάλων 

εταιριών είναι µερικοί α̟ό τους ̟αράγοντες ̟ου ασκούν ανταγωνιστικές ̟ιέσεις 

στις µικρότερες εταιρίες. Αντίθετα, σε κατηγορίες ̟ερισσότερο καινοτόµου 

λογισµικού, οι µικρές εταιρίες δέχονται ̟ολύ µικρότερες ̟ιέσεις, αφού υ̟άρχει η 

̟ιθανότητα µεγάλες ε̟ιχειρήσεις να µην δραστηριο̟οιούνται στην ανά̟τυξη 

̟αρόµοιων εξειδικευµένων εφαρµογών. 
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4.5.2 ∆ια̟ραγµατευτική δύναµη ̟ελατών / Κίνδυνος εισόδου νέων ε̟ιχειρήσεων 

 Ε̟ι̟λέον, ̟αρατηρείται ότι η δια̟ραγµατευτική δύναµη των ̟ελατών του 

κλάδου είναι µεγάλη. Η µεγάλη ̟οικιλία ̟ροϊόντων και ο µεγάλος αριθµός 

εταιριών λογισµικού ̟ροσφέρουν στους ̟ελάτες τη δυνατότητα ̟ολλών ε̟ιλογών 

και ε̟οµένως αυξάνουν την δια̟ραγµατευτική τους δύναµη. Όσον αφορά τον 

κίνδυνο εισόδου νέων ε̟ιχειρήσεων στον κλάδο, αυτός είναι µικρός αφού οι 

νεοεισερχόµενες ε̟ιχειρήσεις έχουν να αντιµετω̟ίσουν τα συγκριτικά 

̟λεονεκτήµατα των µεγάλων ε̟ιχειρήσεων ̟ου ήδη δραστηριο̟οιούνται στον 

κλάδο. Ωστόσο, ε̟ειδή ̟έρα α̟ό την ανά̟τυξη τυ̟ο̟οιηµένου λογισµικού υ̟άρχει 

η δυνατότητα ανά̟τυξης εξειδικευµένου λογισµικού, οι νέες εταιρίες ̟ου 

δραστηριο̟οιούνται σε εξειδικευµένες και καινοτόµες εφαρµογές µ̟ορούν να 

διεκδικήσουν συγκεκριµένα τµήµατα της αγοράς. 

 

4.5.3 Στρατηγικές ε̟ιχειρήσεων 

 Η εικόνα ̟ου ̟αρατηρείται τα τελευταία χρόνια, όσον αφορά τις στρατηγικές 

των ε̟ιχειρήσεων, είναι οι αυξανόµενες κινήσεις εξαγορών και συγχωνεύσεων, µε 

σκο̟ό τον συγκεντρωτισµό των δραστηριοτήτων και τη δηµιουργία µεγάλων 

οµίλων. Οι συνεργασίες δεν συµβαίνουν α̟οκλειστικά µεταξύ µικρών και µεγάλων 

ε̟ιχειρήσεων αλλά και µεταξύ εταιριών του ίδιου µεγέθους. Ωστόσο, οι συνεργασίες 

µεταξύ των µικρών ε̟ιχειρήσεων ̟εριορίζονται, κυρίως, στην ανταλλαγή 

τεχνογνωσίας και στην χρησιµο̟οίηση κοινού δικτύου ̟ωλήσεων, ενώ η κυριότερη 

δυσκολία στην ̟ραγµατο̟οίηση συγχωνεύσεων θεωρείται η εταιρική κουλτούρα 

των συγκεκριµένων ε̟ιχειρήσεων. Τέλος, οι εταιρίες λογισµικού για να ενισχύσουν 

τη θέση τους στην αγορά ̟ροχωρούν σε συνεργασίες µε εταιρίες ̟ου 

δραστηριο̟οιούνται σε διαφορετικούς τοµείς της τεχνολογίας, ό̟ως εταιρίες 

τηλε̟ικοινωνιών, ̟ροκειµένου να συνδυάσουν διαφορετικές τεχνολογίες και να 

ανα̟τύξουν ̟ροϊόντα ̟ου α̟ευθύνονται σε νέες αγορές. 
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4.6 ∆ΙΕΘΝΗΣ ΑΓΟΡΑ 

 

4.6.1 Ζήτηση  

Η συµµετοχή της αγοράς λογισµικού και υ̟ηρεσιών ̟ληροφορικής στο 

Ακαθάριστο Εθνικό Προϊόν, το 1999, διαφέρει σηµαντικά στις χώρες του Ο.Ο.Σ.Α., 

και κυµαίνεται α̟ό 0,3% (Τουρκία) µέχρι 2,6% (Σουηδία). Την µεγαλύτερη αγορά 

λογισµικού ανάµεσα στις χώρες του Ο.Ο.Σ.Α. διαθέτουν οι ΗΠΑ και οι ̟ωλήσεις 

λογισµικού το 1999 ήταν 75 δις δολάρια. Ακολουθούν η Γερµανία µε ̟ωλήσεις 13 δις 

δολάρια, η Ια̟ωνία και Ηνωµένο Βασίλειο µε ̟ωλήσεις 12 δις και 11 δις αντίστοιχα. 

Όσον αφορά τις ̟αγκόσµιες ̟ωλήσεις λογισµικού κατά ̟ροϊόν, οι εφαρµογές 

λογισµικού α̟οτελούν τη σηµαντικότερη κατηγορία, αντι̟ροσω̟εύοντας το 1999 το 

49% των συνολικών ̟ωλήσεων ̟ροϊόντων λογισµικού. Ακολουθούν τα 

ολοκληρωµένα συστήµατα και τα εργαλεία ανά̟τυξης λογισµικού, µε ̟οσοστά 32% 

και 19% αντίστοιχα. 

Όσον αφορά τις ̟ωλήσεις λογισµικού κατά ̟ροϊόν στην Ε.Ε., ̟αρουσιάζουν 

συνεχή ανοδική ̟ορεία, µε µέσο ετήσιο ρυθµό µεταβολής, για την ̟ερίοδο 1996 – 

2000, ίσο µε 13%. Οι ̟ωλήσεις το 1996 ήταν 29 δις ευρώ (19% της αγοράς 

̟ληροφορικής), ενώ το 2002 ανήλθαν στα 62 δις ευρώ (22% της αγοράς 

̟ληροφορικής). Οι χώρες ̟ου ̟αρουσιάζουν τις µεγαλύτερες ̟ωλήσεις ̟ροϊόντων 

λογισµικού είναι η Γερµανία και το Ηνωµένο Βασίλειο, ενώ το 2002 οι ̟ωλήσεις τους 

αντι̟ροσω̟εύουν το 55% των συνολικών ̟ωλήσεων της Ευρω̟αϊκής Ένωσης. Όσον 

αφορά τις ̟ωλήσεις των υ̟ηρεσιών ̟ληροφορικής στην Ε.Ε., για την ̟ερίοδο 1996 – 

2000, ̟αρουσιάζονται σχεδόν δι̟λάσιες α̟ό τις αντίστοιχες των ̟ροϊόντων 

λογισµικού, ενώ σηµαντικότερη υ̟οκατηγορία είναι η ̟αροχή εργαλείων 

(implementation) των ο̟οίων οι ̟ωλήσεις ανήλθαν το 2002 στα 39 δις ευρώ. Οι 

χώρες της Ε.Ε. ̟ου υ̟ερισχύουν στην αγορά των υ̟ηρεσιών ̟ληροφορικής είναι και 

̟άλι η Γερµανία και το Ηνωµένο Βασίλειο. 

Οι ̟ωλήσεις λογισµικού στην Κεντρική και Ανατολική Ευρώ̟η βρίσκονται 

σε χαµηλά ε̟ί̟εδα, ενώ το 2002 ανήλθαν στα 13,2 δις ευρώ. Γενικά, ̟αρατηρείται 

µια συνεχής ανοδική ̟ορεία τόσο για τα ̟ροϊόντα λογισµικού όσο και για τις 

υ̟ηρεσίες ̟ληροφορικής. Σηµαντικότερες υ̟οκατηγορίες είναι το λογισµικό 
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εφαρµογών και οι υ̟ηρεσίες ̟ου αφορούν τη διαχείριση λειτουργιών. Όσον αφορά 

τα ̟ροϊόντα οι χώρες ̟ου υ̟ερισχύουν είναι η Πολωνία, η Ρωσία και η Τσεχία και 

οι ̟ωλήσεις το 2002 υ̟ολογίστηκε ότι ανήλθαν στα 483 εκατ., 415 εκατ. και 348 εκατ. 

ευρώ. Όσον αφορά τις υ̟ηρεσίες ̟ληροφορικής στην Κεντρική και Ανατολική 

Ευρώ̟η, την ̟ρώτη θέση κατέχει η Πολωνία, ενώ ακολουθούν η Τσεχία και η 

Ουγγαρία. Οι ̟ωλήσεις, συνολικά, των ̟αρα̟άνω τριών χωρών έφτασαν το 2002 τα 

2.708 εκατ. ευρώ. 

 

4.6.2 Προσφορά 

 Στη διεθνή σκηνή, ε̟ίσης, ̟αρατηρείται µεγάλη αύξηση της α̟ασχόλησης και 

κατ’ ε̟έκταση των αµοιβών. Η αύξηση των µισθών δικαιολογείται α̟ό την 

αυξηµένη ζήτηση στην αγορά εργασίας, ενώ η ανοδική τους ̟ορεία ωθείται ακόµα 

̟ερισσότερο α̟ό την έλλειψη εξειδικευµένου ̟ροσω̟ικού. Οι χώρες µε τους 

̟ερισσότερους α̟ασχολούµενους στον ευρύτερο κλάδο της ̟ληροφορικής είναι οι 

ΗΠΑ και το Ηνωµένο Βασίλειο, ενώ ακολουθούν η Γερµανία και η Γαλλία. 

 

4.6.3 Εξωτερικό εµ̟όριο 

 Ε̟ι̟λέον, όσον αφορά το εξωτερικό εµ̟όριο ε̟ιλεγµένων χωρών του 

Ο.Ο.Σ.Α., για την ̟ερίοδο 1996 – 1999, τις ̟ρώτες θέσεις στις εξαγωγές κατέχουν οι 

ΗΠΑ και η Ιρλανδία ακολουθούµενες α̟ό το Ηνωµένο Βασίλειο. Συγκεκριµένα, οι 

εξαγωγές της Ιρλανδίας σε λογισµικό, το 1999, ήταν 3.521 εκατ. δολάρια, ενώ οι 

εξαγωγές των ΗΠΑ το ίδιο έτος ήταν 3.417 εκατ. δολάρια. Όσον αφορά τις 

εισαγωγές, την ̟ρώτη θέση κατέχει το Ηνωµένο Βασίλειο φθάνοντας το 1999 τα 

1.592 εκατ. δολάρια. Γενικά, α̟ό την ανάλυση ̟ροκύ̟τει ότι ̟ερισσότερες χώρες του 

Ο.Ο.Σ.Α. είναι καθαροί εισαγωγείς λογισµικού. 

 

4.6.4 Ανταγωνισµός 

 Τέλος, η βιοµηχανία λογισµικού διεθνώς α̟οτελεί αναµφισβήτητα ένα 

ιδιαίτερα ανταγωνιστικό ̟εριβάλλον. Ένας λόγος είναι ο γρήγορος ρυθµός µε τον 

ο̟οίο ̟ραγµατο̟οιούνται οι τεχνολογικές αλλαγές, µε α̟οτέλεσµα ο κύκλος ζωής 

των ̟ροϊόντων να είναι ιδιαίτερα µικρός. Ε̟ι̟λέον, η δηµιουργία νέων µεθόδων 
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διανοµής λογισµικού (̟.χ. ηλεκτρονική διανοµή) καθώς και η ύ̟αρξη νέων 

µοντέλων στην αγορά (̟.χ. το µοντέλο ASP ̟ου αφορά την ενοικίαση λογισµικού), 

θα ενισχύσουν τον ανταγωνισµό µεταξύ των εταιριών. Στο ̟λαίσιο αυτό, 

συνηθισµένη στρατηγική των ε̟ιχειρήσεων, ̟ροκειµένου να µεγαλώσουν το µέγεθός 

τους και να αντιµετω̟ίσουν τις ανταγωνιστικές ̟ιέσεις, είναι οι εξαγορές και οι 

συγχωνεύσεις.                
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5Ο: ΓΕΝΙΚΗ ΕΠΙΣΚΟΠΗΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 
ΥΠΟΚΛΑ∆ΟΥ 

 

 

5.1 CENTRIC ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε.3 

Α̟ό την ίδρυσή της, το 1995, και µέχρι σήµερα η Despec Πολυµέσα 

Συστήµατα έγινε ο market leader στον κλάδο της. Η Despec Πολυµέσα 

δραστηριο̟οιείται στην ̟αραγωγή και εµ̟ορία ̟ροϊόντων και υ̟ηρεσιών 

ψηφιακού ̟εριεχοµένου και ειδικότερα στην εµ̟ορία µέσων οικιακής ψυχαγωγίας 

σύγχρονης τεχνολογίας. Συγκεκριµένα, οι χώροι δραστηριοτήτων της εταιρίας είναι 

τρεις: 

 

α) Πολυµέσα (Multimedia) 

β) ∆ιαδραστικό Λογισµικό (Interactive Software) και 

γ) Οικιακή Ψυχαγωγία (Home Entertainment) 

 

Το 2002 η Despec Πολυµέσα Συστήµατα Α.Ε. εισήχθη στην Παράλληλη 

Αγορά του Χρηµατιστηρίου Αξιών Αθηνών, α̟ολαµβάνοντας όλα τα οφέλη ̟ου 

α̟ορρέουν για την εταιρία. Παρά τη γενική ύφεση της αγοράς, το 2002 ήταν ένα 

καλό έτος για την Despec Πολυµέσα. Ο κύκλος εργασιών αυξήθηκε στα 10,79 εκ. € 

και η κερδοφορία διατηρήθηκε ελαφρά ̟άνω α̟ό τα ε̟ί̟εδα του 2001. 

 Με ε̟ενδυτικές δυνατότητες – α̟οτέλεσµα της εισαγωγής της στο 

Χρηµατιστήριο – και συνετή στρατηγική, η εταιρία κοιτά ̟ρος το µέλλον. Η Despec 

Πολυµέσα ανα̟τύσσει ̟εραιτέρω τις κύριες ε̟ιχειρηµατικές της δραστηριότητες, 

εστιάζοντας στο ψυχαγωγικό λογισµικό, ενισχύοντας την ̟ροϊοντική της βάση και 

ε̟εκτεινόµενη γεωγραφικά. Συγχρόνως, εξελίσσει τις δραστηριότητές της στο 

Εκ̟αιδευτικό Λογισµικό και ανοίγει ένα νέο ̟αράθυρο ̟ρος τις εταιρικές ̟ωλήσεις.  

Το 2003 ορίζει ένα σηµαντικό νέο ξεκίνηµα µε νέο όνοµα και εταιρική 

ταυτότητα. Η εταιρία µετονοµάζεται α̟ό Despec Multimedia σε Centric 

Multimedia. Η αλλαγή του ονόµατος ̟ροσβλέ̟ει στη διακριτή και αυτόνοµη 

                                                 
3
 Η Centric Πολυµέσα Α.Ε. α̟ό το 2006 ανήκει στον κλάδο των ̟αιχνιδιών.    
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̟αρουσία της εταιρίας τόσο στα ̟λαίσια του οµίλου Ντεσ̟έκ όσο και στο ευρύτερο 

̟λαίσιο της ε̟ενδυτικής και χρηµατιστηριακής κοινότητας. 

 Φιλοσοφία της Centric είναι να ̟ροσφέρει ̟ροϊόντα ̟ου ικανο̟οιούν την 

ανα̟τυσσόµενη και ενδιαφέρουσα αγορά της ψυχαγωγίας, να ικανο̟οιεί τις 

ανάγκες των ̟ελατών της, ̟ροσω̟ικού, µελλοντικών ε̟ενδυτών, και να διατηρήσει 

ένα υψηλό ε̟ί̟εδο εξυ̟ηρέτησης και κερδών.  

 

5.2 COMPUCON ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 

Η εταιρία ιδρύθηκε στη Θεσσαλονίκη το 1987 ως εταιρία ανά̟τυξης 

εφαρµογών λογισµικού για το κέντηµα και ̟ολύ σύντοµα, αξιο̟οιώντας την 

τεχνολογική της αρτιότητα και τεχνογνωσία, εξελίχθηκε σε διεθνή ηγέτιδα δύναµη 

µε δραστηριο̟οίηση στην ανά̟τυξη εξειδικευµένων εφαρµογών λογισµικού, 

̟ροϊόντων και υ̟ηρεσιών τηλεµατικής και ηλεκτρονικών αυτοµατισµών. 

Αντα̟οκρίνεται στην ̟ρόκληση µε δέσµευση για συνεχή ανά̟τυξη και καινοτοµία 

ε̟ικεντρώνοντας την ̟ροσ̟άθειά της στις νέες, εξειδικευµένες ανάγκες των ̟ελατών 

της. Για το λόγο αυτό όλα τα ̟ροϊόντα και οι υ̟ηρεσίες ̟ου ̟ροσφέρει α̟οτελούν 

ολοκληρωµένες λύσεις ̟ροσαρµοσµένες σε ιδιαίτερες ανάγκες.   

Οι δραστηριότητες της εταιρείας ̟εριλαµβάνουν:  

• Ανά̟τυξη εφαρµογών λογισµικού αυτόµατου σχεδιασµού και ε̟εξεργασίας 

(CAD) κεντητικών ̟ροϊόντων  

• Σχεδιασµό και ̟αραγωγή ηλεκτρονικών συστηµάτων δικτύωσης και ελέγχου 

(CAM) για τη βιοµηχανία του κεντήµατος  

• Ανά̟τυξη εξειδικευµένων εφαρµογών λογισµικού µεγάλης κλίµακας για 

εταιρίες του ευρύτερου κλάδου του κεντήµατος (custom made projects)  

• Παροχή ολοκληρωµένων λύσεων τηλεµατικής µε συστήµατα ̟ου 

̟εριλαµβάνουν λογισµικό και ηλεκτρονικό εξο̟λισµό ̟ου έχει ανα̟τύξει η 

εταιρία  

• Ανά̟τυξη και ̟αραγωγή εξελιγµένων συσκευών laser για χάραξη και κο̟ή  

• Μελέτη και υλο̟οίηση εξειδικευµένων διαδικτυακών εφαρµογών λογισµικού 

για την ̟ροβολή και διαχείριση ψηφιακού ̟εριεχοµένου  
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• Ανά̟τυξη λογισµικού ιατρικών εφαρµογών  

Η COMPUCON είναι µια α̟ό τις µεγαλύτερες ελληνικές εταιρίες υψηλής 

τεχνολογίας µε διεθνή ̟αρουσία σε 62 χώρες και έντονα εξαγωγικό χαρακτήρα. 

Ανα̟τύσσει Υψηλή Τεχνολογία και ̟αρέχει καινοτόµες Ολοκληρωµένες Εφαρµογές 

Λογισµικού και Ηλεκτρονικών Λύσεων για εξειδικευµένες αγορές.  

Η ̟ροσήλωση της εταιρίας σε διεθνείς στρατηγικές, έχει ως α̟οτέλεσµα την 

κατάταξη της στις ̟λέον ε̟ιτυχηµένες Ελληνικές εταιρίες ανά̟τυξης και εξαγωγών 

τεχνολογιών αιχµής, µε ̟ροώθηση των ̟ροϊόντων της ακόµη και στις ̟λέον 

̟ροηγµένες τεχνολογικά αγορές της Αµερικής, Ια̟ωνίας και Ευρώ̟ης.  

Τα ̟ροϊόντα και οι υ̟ηρεσίες της COMPUCON χαρακτηρίζονται διεθνώς για την 

καινοτοµία, την ̟οιότητα και την ̟ροστιθέµενη αξία τους. Το 2004 

̟ραγµατο̟οιούνται τα εξής: 

• Ολοκληρώνεται η ανά̟τυξη του ειδικού λογισµικού διαδικτυακών 

εφαρµογών και ξεκινά η ̟αροχή συνδροµητικών υ̟ηρεσιών στην 

̟λατφόρµα (Sitecosmos).  

• Ολοκληρώνεται µε ε̟ιτυχία το ̟ρώτο µεγάλο έργο µε την ̟λατφόρµα 

διαδικτυακών εφαρµογών (Sitecosmos) για το Υ̟ουργείο Εξωτερικών.  

• Η COMPUCON ολοκληρώνει και κυκλοφορεί ένα νέο ̟ροϊόν κεντητικού 

λογισµικού ειδικά µελετηµένου και σχεδιασµένου για την αγορά του 

οικιακού κεντήµατος, µία ανα̟τυσσόµενη και ̟ολλά υ̟οσχόµενη αγορά 

ιδιαίτερα στις ανα̟τυγµένες χώρες του δυτικού κόσµου. Το ‘Stitch & Sew’ 

είναι α̟οτέλεσµα της ̟ολύχρονης και µεγάλης εµ̟ειρίας της εταιρίας στον 

χώρο του κεντητικού λογισµικού σε συνδυασµό µε την εξ’ ολοκλήρου νέα 

σχεδίαση ενός ̟ροϊόντος εύκολου στη χρήση και στην κατανόηση ειδικά 

̟ροορισµένου για τους χρήστες της αγοράς αυτής.  

• Κυκλοφορεί στην αγορά η νέα έκδοση της σειράς ̟ροϊόντων EOS, η έκδοση 

3.0, α̟οτέλεσµα ανά̟τυξης των τελευταίων χρόνων εµ̟εριέχοντας ̟λήθος 

καινοτόµων ιδεών της εταιρίας µε ταυτόχρονη αντα̟όκριση σε ̟λήθος 

α̟αιτήσεων της µεγάλης ̟ελατειακής βάσης της εταιρίας στον χώρο αυτό. 

Παράλληλη µε την θερµή υ̟οδοχή της νέας έκδοσης α̟ό την ̟αγκόσµια 
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αγορά, ̟ροετοιµάστηκε και ολοκληρώθηκε η κυκλοφορία του ̟ροϊόντος 

µέσω µιας σειράς εναλλακτικών καναλιών ̟ροώθησης, εταιριών ̟ου 

δραστηριο̟οιούνται στον κεντητικό κλάδο και ̟ροωθούν ίδιο και αντίστοιχο 

̟ροϊόν µε διαφορετική ονοµασία.  

• Ανα̟τύσσεται σε συνεργασία µε την SINGER ένα νέο ̟ροϊόν για την 

̟αγκόσµια αγορά του οικιακού κεντήµατος. Το λογισµικό FUTURA, ̟ου 

σχεδιάστηκε και ανα̟τύχθηκε εξ’ολοκλήρου α̟ό την COMPUCON 

κυκλοφορεί µε ̟ολύ µεγάλη ε̟ιτυχία στο σύνολο των αγορών του κόσµου 

ό̟ου δραστηριο̟οιείται η γνωστή εταιρία ̟αραγωγής οικιακών 

γαζωτικών/κεντητικών µηχανών SINGER. Πρόκειται για ένα ε̟αναστατικό 

̟ροϊόν ̟ου συνοδεύει την σειρά γαζωτικών/κεντητικών µηχανών FUTURA, 

ένα λογισµικό ̟ου συνδυάζει ευκολία χρήσης µε ̟οικιλία λειτουργιών και 

ουσιαστικά α̟οτελεί το ‘̟εριβάλλον διαχείρισης’ του συνόλου των 

κεντητικών λειτουργών της µηχανής FUTURA.  

 

Πολιτική Ποιότητας 

Η εταιρεία COMPUCON Εφαρµογές Υ̟ολογιστών Α.Β.Ε.Ε., δεσµεύεται για 

τη συµµόρφωση της ως ̟ρος την ισχύουσα νοµοθεσία ̟ου την αφορά, καθώς και ως 

̟ρος τις ̟ροδιαγραφές των ̟ροϊόντων ̟ου διαθέτει, οι ο̟οίες συµφωνούνται µε τον 

̟ελάτη. Α̟οδέχεται και εξετάζει κάθε ̟αρά̟ονο µε διάθεση συνεργασίας, φροντίζει 

ώστε τυχόν ̟αραλείψεις ή σφάλµατα δικά της να αντιµετω̟ίζονται έγκαιρα, 

οριστικά και µε τρό̟ο ̟ου να διασφαλίζει την διαρκώς αυξανόµενη ικανο̟οίηση 

του ̟ελάτη. Για να ε̟ιτευχθούν οι στόχοι αυτοί, η COMPUCON έχει ανα̟τύξει και 

εφαρµόζει ένα δοµηµένο και α̟οτελεσµατικό Σύστηµα Ποιότητας (̟ιστο̟οιηµένο 

κατά το διεθνές ̟ρότυ̟ο ISO 9001:2000), το ο̟οίο ̟εριλαµβάνει διαδικασίες 

̟αρακολούθησης των κρισίµων φάσεων όλων των δραστηριοτήτων, ώστε να 

ελαχιστο̟οιηθούν και κατά το δυνατόν να εξαλειφθούν τα ̟αρά̟ονα των ̟ελατών.  

Η COMPUCON είναι εισηγµένη στο Χρηµατιστήριο Αθηνών α̟ό τον 

Α̟ρίλιο του 2002. Ανήκει στη Νέα Χρηµατιστηριακή Αγορά (ΝΕ.Χ.Α.), ̟ου 

̟εριλαµβάνει νέες, δυναµικές και καινοτόµες εταιρίες.   
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5.3 M.L.S. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 

 H MLS Πληροφορική Α.Ε. ιδρύθηκε το 1995 και εδράζεται στο δήµο 

Γλυφάδας, στην οδό Ματ. Λιούγκα 67. Η ε̟ιχείρηση α̟ασχολεί 23 άτοµα 

̟ροσω̟ικό και βρίσκεται υ̟ό τη γενική διεύθυνση του Ιωάννη Καµατάκη 

(∆ιευθύνων Σύµβουλος). Κύρια δραστηριότητα της MLS είναι η ανά̟τυξη 

λογισµικού. Η ε̟ιχείρηση αναλαµβάνει την έκδοση βιβλίων και CD – ROM, καθώς 

ε̟ίσης και την κατασκευή ηλεκτρονικών υ̟ολογιστών και λοι̟ού εξο̟λισµού 

̟ληροφορικής. Ε̟ι̟λέον, δραστηριο̟οιείται στο χονδρικό εµ̟όριο ηλεκτρονικών 

υ̟ολογιστών, ̟εριφερειακού εξο̟λισµού υ̟ολογιστών και λογισµικού. Οι εκδόσεις 

και η ̟ροµήθεια λογισµικού, σε συνδυασµό µε την ̟αροχή συµβουλών όσον αφορά 

το λογισµικό, α̟οτελούν τη βασική δραστηριότητα της MLS, η ο̟οία και 

καταλαµβάνει την ̟λειοψηφία του κύκλου εργασιών της. Η ε̟ιχείρηση, εκτός α̟ό 

την ελληνική αγορά, δραστηριο̟οιείται και σε ξένες, εξάγοντας ψηφιακές εκδόσεις. 

H MLS ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. ανακοίνωσε τη σύναψη συνεργασίας µε τη 

PHILIPS Speech Recognition Systems, την ̟ρωτο̟όρο εταιρία ̟αγκοσµίως στο 

χώρο της αναγνώρισης φωνής ̟ου εδρεύει στη Βιέννη, µε σκο̟ό την α̟ό κοινού 

ανά̟τυξη ̟ροϊόντων για την Ελληνική γλώσσα.Το ̟ρώτο ̟ροϊόν της συνεργασίας 

ανα̟τύσσεται α̟ό την MLS και αναµένεται να κυκλοφορήσει σύντοµα στην αγορά. 

Πρόκειται για µια εφαρµογή αναγνώρισης συνεχούς λόγου στην ελληνική γλώσσα, 

ό̟ου ο χρήστης θα γράφει ελληνικά στον υ̟ολογιστή του α̟λά και µόνο µιλώντας 

του και χωρίς να α̟αιτείται η χρήση ̟ληκτρολογίου. Κύρια χαρακτηριστικά της 

εφαρµογής θα είναι η ακρίβεια στην αναγνώριση, η ταχύτητα α̟όκρισης και βέβαια 

η µοναδική δυνατότητα ταυτόχρονης µετατρο̟ής του λόγου σε γρα̟τό κείµενο, την 

ίδια ακριβώς στιγµή ̟ου το υ̟αγορεύει ο χρήστης. Η εφαρµογή θα α̟ευθύνεται σε 

όλους τους Έλληνες χρήστες Η/Υ, ενώ σε σύντοµο χρονικό διάστηµα θα 

κυκλοφορήσουν και εξειδικευµένες εφαρµογές ̟ου θα α̟ευθύνονται σε 

συγκεκριµένες ε̟αγγελµατικές οµάδες. 

Η PHILIPS Speech Recognition Systems ασχολείται α̟οκλειστικά µε 

τεχνολογίες αναγνώρισης φωνής και ήταν η ̟ρώτη εταιρία ̟αγκοσµίως ̟ου 

ανέ̟τυξε εµ̟ορικά διαθέσιµη µηχανή αναγνώρισης συνεχούς λόγου η ο̟οία 

ε̟ιτρέ̟ει την µετατρο̟ή της οµιλίας σε γρα̟τό κείµενο στον ̟ροσω̟ικό 
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υ̟ολογιστή. Σήµερα η PHILIPS είναι µία α̟ό τις ̟ρωτο̟όρες εταιρίες ̟αγκοσµίως 

στην τεχνολογία ε̟εξεργασίας λόγου για ε̟αγγελµατικές εφαρµογές.  

Η MLS Πληροφορική ̟ροσδοκά ότι η συνεργασία της µε την PHILIPS Speech 

Recognition Systems θα τη βοηθήσει στην εδραίωσή της ως ̟ρωτο̟όρου εταιρίας 

στην Ελλάδα σε εφαρµογές γλωσσικής τεχνολογίας, ενώ σηµαντικά αναµένεται να 

είναι και τα οικονοµικά οφέλη α̟ό τις ̟ωλήσεις των ̟ροϊόντων, τα ο̟οία εκτιµάται 

ότι θα διαγράψουν ̟ορεία ανάλογη µε αυτή της αυτόµατης µετάφρασης Systran. 

         

 

5.4 ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε. 

 Η ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε. ιδρύθηκε το 1992 µε την 

ε̟ωνυµία «ΕΨΙΛΟΝ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε.» µε σκο̟ό τη σχεδίαση 

και ανά̟τυξη εφαρµογών ε̟ιχειρησιακού λογισµικού. Η έδρα της εταιρίας 

βρίσκεται στο δήµο Αλίµου (Λ. Ιωνίας 36) και η διάρκειά της είναι µέχρι την 

24/09/2022. Το 1994 α̟έκτησε τη σηµερινή της ε̟ωνυµία. Την ίδια χρονιά και για 

̟ρώτη φορά στην Ελλάδα, εφάρµοσε την Client/Server αρχιτεκτονική στη 

δηµιουργία των ̟ροϊόντων της, τεχνολογία ̟ου στη συνέχεια καθιερώθηκε ως 

̟ρότυ̟ο στην ανά̟τυξη ε̟ιχειρησιακών εφαρµογών. Η έγκαιρη υιοθέτηση αυτής 

της αρχιτεκτονικής έδωσε στην εταιρία ένα σηµαντικό συγκριτικό ̟λεονέκτηµα 

έναντι του ανταγωνισµού: τη δυνατότητα να ̟αρέχει εξατοµικευµένα ̟ροϊόντα ̟ου 

καλύ̟τουν τις ιδιαίτερες ανάγκες των ̟ελατών της. Για την ανά̟τυξή τους 

χρησιµο̟οιείται και εξελίσσεται διαρκώς, τεχνολογικά και ̟οιοτικά, ένας ̟υρήνας 

βασικών εφαρµογών ο ο̟οίος ̟ροσαρµόζεται στις διαφορετικές α̟αιτήσεις των 

χρηστών, ε̟ιταχύνει το χρόνο υλο̟οίησης και µειώνει ταυτόχρονα το κόστος 

̟αραγωγής. 

 Στο ̟λαίσιο του ε̟ενδυτικού της ̟ρογραµµατισµού, η εταιρία ̟ροχώρησε 

κατά το 1ο εξάµηνο του 2001, στην εξαγορά του 55% (43,5% µετά την εισαγωγή στο 

Χ.Α.) της ̟ροσφάτως εισαχθείσας στη Νέα Χρηµατιστηριακή Αγορά του Χ.Α. 

ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ, ∆ΙΚΤΥΑ, ΤΗΛΕΠΙΚΟΙΝΩΝΙΕΣ ΥΨΗΛΗΣ ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑΣ Α.Ε. 

Ε̟ίσης ̟ροέβη στην εξαγορά ̟λειοψηφικού ̟οσοστού συµµετοχής (70%) στην 

εταιρία ΕΠΕΚΤΑΣΗ ΠΑΡΑΓΩΓΗ ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΤΩΝ ΗΛΕΚΤΡΟΝΙΚΩΝ 
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ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Ε. µε έδρα τη Θεσσαλονίκη. Στο διάστηµα 1999 – 2003, η εταιρία 

ε̟ένδυσε ̟οσό ευρώ 6,2 εκατ. για την ανά̟τυξη των υ̟οµονάδων του συστήµατος 

∆ιαχείρισης Ε̟ιχειρησιακών Πόρων EMPHASIS*ERP, την ̟ροσαρµογή του σε 

κάθετες αγορές και την ολοκληρωµένη µε τον τρό̟ο αυτό κάλυψη α̟αιτήσεων τόσο 

Εµ̟ορικών όσο και Βιοµηχανικών ε̟ιχειρήσεων.  

Τον Ιούλιο του 2002 η ΕΜΦΑΣΙΣ α̟έκτησε ̟ιστο̟οιητικό ISO 9001:2000 α̟ό 

τον διεθνή οίκο Lloyd’s Register of Shipping & Industrial Services S.A. ̟ου αφορά 

στην εφαρµογή συστήµατος ̟οιότητας στο σύνολο των δραστηριοτήτων της, α̟ό το 

σχεδιασµό και την ανά̟τυξη των εφαρµογών µέχρι την εκ̟αίδευση των ̟ελατών 

και των συνεργατών της. Στις 7/7/2003 οι µετοχές της εταιρίας εισήχθησαν στην 

Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου Αθηνών.  

Η ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε. ανα̟τύσσει 

ολοκληρωµένες εφαρµογές ε̟ιχειρησιακού λογισµικού (Enterprise Applications 

Software – EAS) και ̟ληροφοριακά συστήµατα διαχείρισης ε̟ιχειρησιακών ̟όρων 

(Enterprise Recourse Planning – ERP systems). Τα συστήµατα αυτά α̟οτελούν ένα 

οργανικό σύνολο αυτόνοµων υ̟οµονάδων λογισµικού (̟.χ. γενική και αναλυτική 

λογιστική, διαχείριση ̟ροµηθευτών και αγορών, εµ̟ορική διαχείριση, διοίκηση 

̟αραγωγής, κοστολόγηση, κ.α.) ̟ου διασυνδέονται µεταξύ τους σε ένα 

ολοκληρωµένο σύστηµα Σχεδιασµού Ε̟ιχειρησιακών Πόρων. Τα ̟ροϊόντα της 

εταιρίας α̟ευθύνονται σε δηµόσιες και ιδιωτικές εταιρίες και είναι ικανά να 

διαχειριστούν το σύνολο των καθηµερινών ε̟ιχειρηµατικών λειτουργιών και να 

καλύψουν α̟οτελεσµατικά ̟ληροφοριακές ανάγκες ανεξάρτητα α̟ό το µέγεθος των 

οργανισµών στους ο̟οίους εγκαθίστανται και οι ο̟οίοι µ̟ορεί να κατατάσσονται 

σε εµ̟ορικούς, βιοµηχανικούς ή/ και εµ̟οροβιοµηχανικούς κλάδους.            

  Στις 15/6/2006 η ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε. εξήλθε 

α̟ό το Χρηµατιστήριο Αθηνών. 

 

5.5 ΙΛΥ∆Α Α.Ε. 

 Η εταιρία ιδρύθηκε στις 10.7.1992 ως αµιγής εταιρία ανά̟τυξης Λογισµικού 

µε την ε̟ωνυµία «ΙΛΥ∆Α Α.Ε. ΣΥΣΤΗΜΑΤΩΝ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ ΚΑΙ ΠΑΡΟΧΗΣ 

ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ» α̟ό τον κ. Βασίλειο Ανυφαντάκη και την κα. Μαρία 
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Πα̟αδοκωστάκη. Ο αριθµός Μητρώου Ανωνύµων Εταιριών, τον ο̟οίο έλαβε η 

εταιρία κατά την ίδρυσή της είναι 26939/01/Β/92/429. 

 Ο διακριτικός τίτλος της εταιρίας είναι «ΙΛΥ∆Α Α.Ε.», ενώ η διάρκειά της 

έχει ορισθεί σε 99 έτη. Η έδρα της εταιρίας είναι στο δήµο Χαλανδρίου, Λεωφόρος 

Κηφισίας 180, στον 3ο όροφο του Εµ̟ορικού Κέντρου Domus Center, ό̟ου και 

στεγάζονται οι διοικητικές υ̟ηρεσίες, οι α̟οθήκες, η διεύθυνση υ̟οστήριξης 

̟ελατών και η διεύθυνση ̟ωλήσεων. Η ανά̟τυξη λογισµικού γίνεται στα ιδιόκτητα 

γραφεία της εταιρίας ε̟ί της οδού Σεβαστου̟όλεως 152 στην Αθήνα. 

 Σκο̟ός της εταιρίας ΙΛΥ∆Α Α.Ε. είναι η ανά̟τυξη λογισµικού και η ̟αροχή 

ολοκληρωµένων υ̟ηρεσιών ̟ροηγµένης τεχνολογίας στο χώρο της ̟ληροφορικής 

και των τηλε̟ικοινωνιών, µε έµφαση στην ανά̟τυξη λογισµικού, στις µελέτες 

εκσυγχρονισµού και ανά̟τυξης µε χρήση της ̟ληροφορικής καθώς και την 

οργάνωση τµηµάτων ε̟ιχειρήσεων και υ̟ηρεσιών ̟ου σχετίζονται µε την 

αξιο̟οίηση της ε̟ιστήµης της ̟ληροφορικής και των τηλε̟ικοινωνιών για την 

α̟οτελεσµατικότερη, ταχύτερη και ακριβέστερη λειτουργία τους.  

 Η εταιρία δραστηριο̟οιείται κατά κύριο λόγο στην ̟αροχή υ̟ηρεσιών 

λογισµικών ̟ρογραµµάτων. Οι βασικοί ε̟ιχειρηµατικοί τοµείς στους ο̟οίους 

µ̟ορεί να διαχωριστεί το αντικείµενο εργασιών της εταιρίας είναι τρεις. Ο ̟ρώτος 

αφορά την αγορά και µετα̟ώληση µηχανογραφικού εξο̟λισµού, ο δεύτερος την 

̟αραγωγή λογισµικών ̟ρογραµµάτων και ο τρίτος την ̟αροχή υ̟ηρεσιών 

συντήρησης. ∆εδοµένου ότι οι ε̟ιχειρηµατικοί κίνδυνοι και οι α̟οδόσεις της 

ε̟ιχείρησης εξαρτώνται κυρίως α̟ό τα ̟ροϊόντα ̟ου ̟αράγει, ως ̟ρωτεύον τοµέας 

θεωρείται ο ε̟ιχειρηµατικός και ως δευτερεύον τοµέας ο γεωγραφικός. Σε ότι αφορά 

τον γεωγραφικό τοµέα η εταιρία δραστηριο̟οιείται στην εγχώρια αγορά. 

 Η ΙΛΥ∆Α έχει α̟οκτήσει ̟ελατολόγιο ̟ου υ̟ερβαίνει τις 2.850 ε̟ιχειρήσεις 

στους κλάδους της Βιοµηχανίας, του Εµ̟ορίου, των ∆ιανοµών, της Εξειδικευµένης 

Λιανικής (ό̟ως φαρµακεία), των Τρα̟εζών καθώς και ε̟ιχειρήσεων του ευρύτερου 

∆ηµόσιου Τοµέα.             
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5.6 UNIBRAIN Α.Ε. 

 Η UNIBRAIN Α.Ε. είναι µία α̟ό τις σηµαντικές εταιρίες στον κλάδο του 

λογισµικού. Ιδρύθηκε στην Αθήνα το 1990 και εδράζεται στην Παιανία, στη 

Λεωφόρο Μαρκο̟ούλου. Κύρια δραστηριότητά της είναι η ανά̟τυξη και 

υ̟οστήριξη λογισµικού. Ε̟ι̟ροσθέτως, ασχολείται µε αντι̟ροσω̟είες, εισαγωγές, 

εµ̟όριο εξαρτηµάτων Η/Υ, καθώς και µε την ανά̟τυξη, σχεδίαση και κατασκευή 

υλικού ε̟ικοινωνίας δικτύων και συστηµάτων ̟ολυµέσων. 

 Το 2000, η UNIBRAIN ̟ροχώρησε σε µια στρατηγική συµµαχία µε την 

INTRACOM S.A. η ο̟οία αγόρασε το 30% των µετοχών της ̟ρώτης, ενώ στις 30 

Α̟ριλίου του 2001 εισήχθη στο Χρηµατιστήριο Αθηνών. Η ανα̟τυξιακή 

δραστηριότητα της εταιρίας λαµβάνει ένα ευρύ φάσµα στους τοµείς του λογισµικού 

(software), αλλά και hardware. Ε̟ι̟λέον, ε̟εκτείνεται και στις νέες τεχνολογίες 

̟ολυµέσων. Η εταιρία ε̟ενδύει ̟ολύ στην έρευνα και ανά̟τυξη νέων ̟ροϊόντων 

ώστε να ̟αραµένει ανταγωνιστική και διαθέτει άρτια εκ̟αιδευµένο ̟ροσω̟ικό. 

 Αξίζει να σηµειωθεί ότι ̟ιστο̟οιήθηκε κατά ISO 9001:2000 τον Αύγουστο του 

1999 και έχει ενσωµατώσει ε̟ιχειρησιακές ̟ρακτικές ̟ου διασφαλίζουν και 

ελέγχουν την ̟οιότητα τόσο στο σχεδιασµό ̟ροϊόντων και την ̟αραγωγική 

διαδικασία, όσο και στην εξυ̟ηρέτηση των ̟ελατών µετά την ̟ώληση κά̟οιου 

̟ροϊόντος (service). Η UNIBRAIN δεσµεύεται να: 

• Ικανο̟οιεί τις ανάγκες των ̟ελατών της, 

• ∆ιασφαλίζει την ̟οιότητα των ̟ροϊόντων και υ̟ηρεσιών της, 

• Ελαττώνει το λειτουργικό κόστος µε το βέλτιστο δυνατό τρό̟ο, ενώ ̟αράλληλα 

να ̟ροσφέρει την υψηλότερη ̟οιότητα ̟ροϊόντων και υ̟ηρεσιών. 

 

 

5.7 HITECH SNT. Α.Ε. 

Η HITECH SNT A.E. α̟οτελεί τη νέα εταιρία στον τοµέα της ̟ληροφορικής 

και των τηλε̟ικοινωνιών, ̟ου ̟ροέκυψε µετά α̟ό την συνεργασία των εταιριών 

Hitech Consultants Α.Ε. και SNT Hellas Α.Ε. στα ̟λαίσια της στρατηγικής τους για 

ανά̟τυξη σε νέες αγορές µε νέα ̟ροϊόντα και υ̟ηρεσίες. Η Hitech Consultants Α.Ε. 

ιδρύθηκε το 1996 µε στόχο την ανά̟τυξη ̟ροϊόντων και την ̟αροχή υ̟ηρεσιών 
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υψηλής τεχνολογίας στην Ελλάδα και στο εξωτερικό δίνοντας ιδιαίτερη βαρύτητα 

στην ̟οιότητα των ̟αρεχόµενων ̟ροϊόντων και υ̟ηρεσιών. Κύριο αντικείµενο 

δραστηριότητας της εταιρίας ήταν η ανά̟τυξη λογισµικού σε τοµείς ό̟ως η υγεία, η 

ασφάλεια και το ηλεκτρονικό εµ̟όριο. Με ̟ερισσότερα α̟ό 10 ̟ροϊόντα 

λογισµικού, α̟όλυτα ̟ροσαρµοσµένα στη διαφορετικότητα των ̟ελατών της, 

α̟οτέλεσε µία υ̟ολογίσιµη δύναµη έναντι των µεγαλύτερων οµίλων ̟ληροφορικής 

της εγχώριας αγοράς.  

Στα ̟λαίσια του ε̟ενδυτικού της ̟ρογράµµατος το 1999 εκ̟όνησε σχέδιο 

ύψους 210 εκατοµµυρίων δρχ., το ο̟οίο συγχρηµατοδοτήθηκε α̟ό το Υ̟ουργείο 

Ανά̟τυξης και το ο̟οίο ολοκληρώθηκε ε̟ιτυχώς τον Ιούνιο του 2001. Το ε̟όµενο 

έτος εκ̟ονήθηκε νέο ολοκληρωµένο ε̟ενδυτικό σχέδιο ύψους 1,4 δις δρχ. το ο̟οίο 

χρηµατοδοτήθηκε α̟ό ίδια κεφάλαια και α̟ό την άντληση κεφαλαίων µετά την 

εισαγωγή της εταιρίας στην Νέα Χρηµατιστηριακή Αγορά του Χρηµατιστηρίου 

Αθηνών. Η SNT Hellas Α.Ε. δηµιουργήθηκε το 1998 µε αντικείµενο δραστηριότητας 

την ανά̟τυξη συστηµάτων ̟ληροφορικής και τηλε̟ικοινωνιών. Κατά τη διάρκεια 

της ̟ενταετούς ̟αρουσίας στην αγορά ̟ληροφορικής ανέ̟τυξε ̟ρωτο̟οριακά 

τεχνολογικά συστήµατα σε θέµατα ασφαλείας και τηλε̟ικοινωνιών µε ̟ροϊόντα 

ψηφιακής τηλε̟ίβλεψης χώρων και υ̟ηρεσίες εγκατάστασης και συντήρησης 

τηλε̟ικοινωνιακών δικτύων. Τον Ιανουάριο του 2003 οι διοικήσεις των δύο 

εταιριών α̟οφάσισαν να ̟ροχωρήσουν σε συγχώνευση, ̟ροκειµένου να 

δηµιουργήσουν µία εταιρία µε σηµαντικό µέγεθος στο άκρως εξειδικευµένο τµήµα 

της αγοράς ̟αροχής υ̟ηρεσιών ̟ληροφορικής και τηλε̟ικοινωνιών.  

Ιδιαίτερα, υ̟ό το ̟ρίσµα της διάθεσης σηµαντικών ̟όρων α̟ό το Γ’ ΚΠΣ ̟ρος τους 

δύο αυτούς κλάδους αλλά και τις ανάγκες για ̟αροχή υ̟ηρεσιών ̟ληροφορικής - 

ιδιαίτερα για την ασφάλεια - ̟ου θα ̟ροκύψουν σε διάφορους φορείς είναι 

δεδοµένη η θετική ̟ορεία του νέου φορέα.  
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TΙΜΗΤΙΚΕΣ ∆ΙΑΚΡΙΣΕΙΣ 

Το 1998 η εταιρία τιµήθηκε µε το Βραβείο Καινοτοµίας Προϊόντων και 

Παραγωγικών ∆ιαδικασιών του ΕΟΜΜΕΧ για το ̟ροϊόν της stock@trader, ̟ου 

είναι ένα ̟ληροφοριακό σύστηµα για την α̟ό α̟όσταση υ̟οβολή 

χρηµατιστηριακών εντολών δια̟ραγµάτευσης µετοχών, τον έλεγχο αξιο̟ιστίας τους 

και τη διοχέτευσή τους στο Χ.Α. Το 2000, άλλη µία διάκριση δόθηκε στη εταιρία, ̟ου 

τιµήθηκε µε το Πρώτο Πανελλήνιο Βραβείο Ε̟ιχειρηµατικότητας στο ̟λαίσιο 

αξιολόγησης νέων ε̟ιχειρηµατιών και ανα̟τυσσόµενων ε̟ιχειρήσεων α̟ό τον 

ΕΟΜΜΕΧ. Το 2003 τιµήθηκε ως µία α̟ό τις 50, ̟λέον ε̟ιτυχηµένες ε̟ιχειρήσεις της 

ελληνικής αγοράς α̟ό την ειδική έκδοση της εφηµερίδας «Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ» και 

του ̟εριοδικού «The Economist» 

ΠΙΣΤΟΠΟΙΗΣΕΙΣ 

H Εταιρία αναγνωρίζοντας, τη µεγάλη σηµασία ̟ου έχει η ̟οιότητα στην 

̟αροχή ̟ροϊόντων και υ̟ηρεσιών, έχει ̟ιστο̟οιήσει την ̟αραγωγική διαδικασία 

της, κατά ISO 9001 α̟ό τον Μάρτιο του 2000.  

 

5.8 IPIROTIKI Α.Ε. 

Η Ipirotiki Software & Publications ξεκίνησε το 1994 µε κύρια δραστηριότητα 

την ̟αραγωγή λογισµικού και την εµ̟ορία υ̟ολογιστικών συστηµάτων και 

µηχανών γραφείου. Η εταιρία έχει έδρα την Αθήνα και τα κεντρικά της γραφεία 

βρίσκονται στην οδό Λένορµαν 195 & Αµφιαράου 95 – 97. Α̟ασχολεί 114 άτοµα 

̟ροσω̟ικό, ενώ εισήχθη στο Χ.Α.Α στις 10/07/2003. Η Ipirotiki έχει ανα̟τύξει ένα 

εύρος δραστηριοτήτων. Α̟ό το 1994 εισήλθε στο χώρο των ειδικών εκδόσεων για 

Λογιστές/ Φοροτέχνες, ενώ ̟ολύ γρήγορα κυκλοφόρησε σε συνδροµητική βάση το 

εβδοµαδιαίο της εξειδικευµένο ̟εριοδικό ̟ου ̟εριελάµβανε όλους τους τελευταίους 

νόµους και εγκυκλίους του ΥΠΟΥΡΓΕΙΟΥ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ, ενώ συνοδευόταν και 

α̟ό ένα δεύτερο ̟εριοδικό αφιερωµένο στα Εργατικά & Ασφαλιστικά θέµατα. 

Ασχολείται µε χονδρικό εµ̟όριο ηλεκτρονικών υ̟ολογιστών, ̟εριφερειακού 

εξο̟λισµού και λογισµικού. Η ̟αροχή συµβουλών όσον αφορά το λογισµικό και 
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την ̟ροµήθειά του, η ανά̟τυξη και υ̟οστήριξη λογισµικού, η µελέτη και 

εγκατάσταση δικτύων και συστηµάτων ηλεκτρονικών υ̟ολογιστών και οι εκδόσεις 

(ε̟ιµέλεια, βιβλία, ψηφιακές), είναι µερικές α̟ό τις βασικές δραστηριότητες της 

ε̟ιχείρησης.  

Η "Ipirotiki Software & Publications" αριθµεί ̟ερί τους 7.000 συνδροµητές, τα 

̟εριοδικά της έχουν συνενωθεί υ̟ό τον τίτλο "Account-Θεσµοί" ̟ου ̟εριλαµβάνει 

εκτός α̟ό τα ̟αρα̟άνω και ένα ̟λήθος άλλων ̟ληροφοριών ̟άνω σε θέµατα 

ειδικού λογιστικού /φοροτεχνικού ενδιαφέροντος, ενώ ήδη α̟ό το 1994 ε̟εκτάθηκε 

στους τοµείς της ̟αροχής φοροτεχνικών ̟ληροφοριών και της ̟αραγωγής και 

υ̟οστήριξης software για λογιστές και φοροτεχνικούς. Στα ̟λαίσια αυτά 

κατασκεύασε και υ̟οστηρίζει το "Ηλεκτρονικό Αρχείο Νόµων και Α̟οφάσεων του 

Υ̟ουργείου Οικονοµικών", το ̟ιο ενηµερωµένο και λειτουργικό εργαλείο ειδικής 

̟ληροφόρησης σήµερα.  

Στις 15/6/2006 η Ipirotiki Α.Ε. εξήλθε α̟ό το Χρηµατιστήριο Αθηνών. 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

89 

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ 

• ICAP DATA, βάση δεδοµένων Οικονοµικού Πανε̟ιστηµίου Αθηνών. 

 

ΗΛΕΚΤΡΟΝΙΚΕΣ ∆ΙΕΥΘΥΝΣΕΙΣ 

• www.centric.gr 

• www.compucon.gr 

• www.mls.gr 

• www.emphasis-systems.gr 

• www.ilyda.gr 

• www.unibrain.gr 

• www.hitechsnt.gr 

• www.ipirotiki.gr 

• www.ase.gr 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6Ο: ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 
ΥΠΟΚΛΑ∆ΟΥ 

 

6.1 ΓΕΝΙΚΑ 

 Για την ορθή και συστηµατική ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων, 

α̟αιτείται η σύγκριση µεταξύ των ε̟ιχειρήσεων διαχρονικά. Συνε̟ώς, για κάθε µία 

ε̟ιχείρηση θα αναλυθούν οι καταστάσεις κοινών µεγεθών και οι δείκτες, έτσι ώστε 

να εξαχθούν συµ̟εράσµατα για την ̟ορεία, τη βιωσιµότητα και την α̟οδοτικότητά 

τους. Με τη χρήση των εν λόγω καταστάσεων θα εξετασθούν θέµατα, ό̟ως η σύνθεση 

του ενεργητικού και των κεφαλαίων και θα βγουν χρήσιµα συµ̟εράσµατα για τη 

µεταβολή (και το ρυθµό αυτής) διαφόρων λογαριασµών. Παρακάτω, αναλύονται οι 

καταστάσεις της κάθε µιας ε̟ιχείρησης του κλάδου του λογισµικού (για την 

ανάλυση των οικονοµικών στοιχείων κάθε ε̟ιχείρησης χρησιµο̟οιούνται: ο 

ισολογισµός, ο ισολογισµός µε βάση την ανάλυση κοινού µεγέθους και τέλος ο 

ισολογισµός µε βάση την ανάλυση δεικτών). 

 

    

6.2 CENTRIC ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε. 

 Το σύνολο του ̟αγίου ενεργητικού εµφανίζει ̟τωτική ̟ορεία για την 

τετραετία 2000-2003 µε εξαίρεση το 2004 ̟ου αυξάνει λίγο σε σχέση µε την 

̟ροηγούµενη χρονιά (487 χιλιάδες ευρώ έναντι 453 το 2003). Το δε ̟οσοστό του ως 

̟ρος το σύνολο του ενεργητικού διατηρείται σε αρκετά χαµηλά ε̟ί̟εδα. Το ̟οσοστό 

των α̟οθεµάτων µειώθηκε κατά 10 εκατοστιαίες µονάδες σε σχέση µε τα δύο ̟ρώτα 

χρόνια της µελέτης, δείχνει όµως µικρή ανοδική ̟ορεία την τριετία 2002-2004. Οι 

λογαριασµοί των α̟αιτήσεων και ιδιαίτερα των ̟ελατών αυξάνονται συνεχώς, 

γεγονός ̟ου υ̟οδηλώνει ότι η ε̟ιχείρηση ακολουθεί µια ̟ολιτική χορήγησης 

̟ιστώσεων.  

Η CENTRIC αν εξαιρέσουµε τα δύο ̟ρώτα έτη, δεν δανείζεται ξένα 

κεφάλαια, ενώ οι βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις της έχουν διακυµάνσεις στην ̟ορεία 

τους και συγκλίνουν στην αρχή και στο ̟έρας της υ̟ό εξέταση ̟εριόδου. Τα ίδια 
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κεφάλαια ̟αρουσιάζουν διαρκή άνοδο κατά τη διάρκεια της ̟ενταετίας (̟ερί̟ου 20 

̟οσοστιαίες µονάδες) κυρίως λόγω αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου. 

 Παρά το γεγονός ότι οι ̟ωλήσεις αυξάνονται κάθε χρόνο, το ̟ολύ υψηλό και 

αυξανόµενο κόστος ̟ωληθέντων, υ̟οδηλώνει δυσχέρεια στις ̟ωλήσεις (εκ̟τώσεις, 

χαµηλές τιµές), µε α̟οτέλεσµα το µικτό κέρδος να διατηρείται σε χαµηλά ε̟ί̟εδα. 

Σε συνδυασµό µε τα υψηλά και αυξανόµενα έξοδα διάθεσης και διοίκησης, 

̟αρατηρείται ότι η ε̟ιχείρηση εµφανίζει φθίνοντα κέρδη και µάλιστα τα 

χαµηλότερα των υ̟ό µελέτη ε̟ιχειρήσεων (εισηγµένων) του υ̟οκλάδου του 

λογισµικού.            

 

 

6.3 COMPUCON ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 

 Το σύνολο του ̟αγίου ενεργητικού αυξάνεται κατά τη διάρκεια των ετών 

λόγω αύξησης των ακινητο̟οιήσεων (εξο̟λισµός – έρευνα & ανά̟τυξη) αλλά και 

των συµµετοχών. Ως ̟ρος το σύνολο του ενεργητικού, τα ̟άγια ̟αρουσιάζουν τα 

τρία τελευταία έτη σταθερή αύξηση κατά ̟ερί̟ου 4 εκατοστιαίες µονάδες ανά έτος 

(2002: 31,72% 2003: 34,51% 2004: 38,7%). Τα α̟οθέµατα ακολουθούν σχετικά 

σταθερή ̟ορεία της τάξη του 4% κατά µέσο όρο ως ̟ρος το ενεργητικό, µε εξαίρεση 

το τελευταίο έτος ό̟ου ̟αρατηρείται αύξηση (12,38% ως ̟ρος το σύνολο του 

ενεργητικού). Οι λογαριασµοί ̟ελάτες ̟αρουσιάζουν σηµαντική αύξηση 

διαχρονικά, γεγονός ̟ου α̟οδεικνύει ότι η ε̟ιχείρηση δεν ακολούθησε συντηρητική 

̟ολιτική ως ̟ρος τις χορηγούµενες ̟ιστώσεις. Αυτό έχει ως α̟οτέλεσµα την αύξηση 

του κυκλοφορούντος ενεργητικού.  

Η ε̟ιχείρηση άντλησε ξένα µακρο̟ρόθεσµα κεφάλαια µόνο το 2004 ύψους 

4,378 εκατοµµυρίων ευρώ και ̟οσοστού 25,53% του συνόλου του ̟αθητικού, ενώ οι 

βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις ̟αρουσιάζουν µεγάλη αύξηση τα 4 ̟ρώτα έτη. Το 

2004 µειώνονται κατά το ήµισυ του ̟ροηγούµενου έτους. Τα ίδια κεφάλαια 

̟αρουσιάζουν σηµαντική άνοδο, κυρίως λόγω αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου. 

 Το κόστος των ̟ωληθέντων αυξάνεται στη διάρκεια της ̟ενταετίας αλλά 

̟αραµένει σχετικά µικρό ̟οσοστό των ̟ωλήσεων. Τα µικτά α̟οτελέσµατα 

̟αρουσιάζουν διακυµάνσεις µε υψηλότερη τιµή το 2002 ύψους 4,09 εκατοµµυρίων 
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ευρώ, ακολουθεί σηµαντική ̟τώση το 2003 και ανάκαµψη το ε̟όµενο έτος. Ό̟ως 

είναι λογικό, το ̟οσοστό τους ε̟ί των ̟ωλήσεων ̟αρουσιάζει ̟τωτική ̟ορεία. Τα 

έξοδα διοίκησης και διάθεσης είναι υψηλά, µε α̟οτέλεσµα να συµβάλλουν 

αρνητικά στα κέρδη ̟ρο φόρων και τόκων της ε̟ιχείρησης. Τέλος, σε σχέση µε τα 

̟ρώτα έτη, ̟αρατηρείται µείωση των κερδών µε α̟οτέλεσµα το 2004 να ̟έφτουν στο 

12,31% των ̟ωλήσεων.        

 

 

6.4 M.L.S. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 

 Το σύνολο του ̟αγίου ενεργητικού ̟αρουσιάζει διαρκή αύξηση κατά τη 

διάρκεια των εξεταζόµενων ετών, κυρίως λόγω των µεγάλων αυξήσεων των 

ακινητο̟οιήσεων (έρευνα & ανά̟τυξη). Ε̟ίσης, αυξητικά κινείται και το ̟οσοστό 

του ως ̟ρος το σύνολο του ενεργητικού. Σηµαντική αύξηση ̟αρατηρείται και στο 

κυκλοφορούν ενεργητικό (α̟οθέµατα, λογαριασµοί ̟ελατών), ̟ράγµα ̟ου δηλώνει 

ότι η M.L.S στην ̟ροσ̟άθειά της να αυξήσει τις ̟ωλήσεις της ̟αρείχε διαχρονικά 

̟ερισσότερες διευκολύνσεις στους ̟ελάτες της. Συγκεκριµένα, τα α̟οθέµατα 

τετρα̟λασιάστηκαν ̟ερί̟ου στη διάρκεια της ̟ενταετίας (α̟ό 672,4 το 2000 σε 

2595,36 χιλιάδες ευρώ το 2004). Το ̟οσοστό τους, όµως, ως ̟ρος το σύνολο του 

ενεργητικού ̟αραµένει σε χαµηλά ε̟ί̟εδα.  

Οι βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις ̟αρουσιάζουν µια µορφή διακύµανσης όχι 

όµως ιδιαίτερα σηµαντικού ε̟ι̟έδου, ενώ το ̟οσοστό τους ως ̟ρος το σύνολο του 

̟αθητικού φθίνει συνεχώς. Η ε̟ιχείρηση δεν καταφεύγει σε δανεισµό ξένων 

κεφαλαίων, ενώ αξίζει να σηµειωθεί ότι τα ίδια κεφάλαια αυξάνονται σηµαντικά 

καθώς και το ̟οσοστό τους ε̟ί του ̟αθητικού. Η αύξηση αυτή οφείλεται στην 

αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου και των αφορολόγητων α̟οθεµατικών. 

 Το κόστος των ̟ωληθέντων αυξάνεται, αλλά το ̟οσοστό του ως ̟ρος τις 

̟ωλήσεις ̟αραµένει σχετικά σταθερό λόγω αύξησης των ̟ωλήσεων. Τα µικτά 

α̟οτελέσµατα ̟αρουσιάζουν αύξηση, όµως τα αυξανόµενα έξοδα διάθεσης και 

διοίκησης µειώνουν αρκετά τα καθαρά κέρδη.     
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6.5 ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε. 

 Το σύνολο του ̟αγίου ενεργητικού εµφανίζει άνοδο τα τέσσερα ̟ρώτα έτη, 

ενώ ̟αρουσιάζει µια ̟τώση το 2004 ύψους 2,5 εκατοµµυρίων ευρώ σε σχέση µε το 

2003. Η ε̟ιχείρηση ε̟ενδύει διαχρονικά κεφάλαια για έρευνα και ανά̟τυξη και 

εξο̟λισµούς. Βέβαια, το ̟οσοστό του ̟αγίου ως ̟ρος το σύνολο του ενεργητικού 

διαχρονικά µειώνεται, ̟ράγµα ̟ου µαρτυρά τη ραγδαία αύξηση του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού στη διάρκεια της ̟ενταετίας. Αυτό οφείλεται στην 

̟ολύ µεγάλη αύξηση του λογαριασµού των ̟ελατών και των λοι̟ών α̟αιτήσεων. 

Φαίνεται ότι η ΕΜΦΑΣΙΣ ακολουθεί ̟ολιτική χορήγησης ̟ιστώσεων.  

Η ε̟ιχείρηση καταφεύγει στο δανεισµό ξένων κεφαλαίων (̟λην του 1ου 

έτους), µε α̟οτέλεσµα οι µακροχρόνιες υ̟οχρεώσεις της να αυξάνονται αρκετά, 

φτάνοντας το 2004 τα 14,821 εκατοµµύρια ευρώ. Βέβαια, ως ̟οσοστό ε̟ί του 

συνόλου του ̟αθητικού, οι βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις υ̟ερτερούν. Αν και 

αυξάνονται τα ̟ρώτα χρόνια, µετά το 2002 δείχνουν τάσεις σταθερο̟οίησης και 

µικρής ελάττωσης. Τα ίδια κεφάλαια αυξάνονται σηµαντικά κυρίως λόγω αύξησης 

του µετοχικού κεφαλαίου και των αφορολόγητων α̟οθεµατικών.  

 Οι ̟ωλήσεις αυξάνονται, µε µια µικρή ̟τωτική τάση το 2004, ό̟ως όµως και 

το κόστος ̟ωληθέντων ̟ου δείχνει να σταθερο̟οιείται γύρω στα 9,8 εκατοµµύρια 

ευρώ. Τα µικτά κέρδη, αν και φθίνουν το 2004 µετά α̟ό µια συνεχιζόµενα ανοδική 

̟ορεία, διατηρούνται ως ένα ̟ερί̟ου σταθερό ̟οσοστό ως ̟ρος τις ̟ωλήσεις. Τα 

έξοδα διάθεσης και διοίκησης κυµαίνονται α̟ό 17% έως 12% (2004) των ̟ωλήσεων 

και τα καθαρά κέρδη ̟αρουσιάζουν διαρκή αύξηση µε α̟οτέλεσµα να 

εξα̟λασιαστούν το 2004 σε σχέση µε την αρχή της εξεταζόµενης χρονικής ̟εριόδου.    

 

 

6.6 ΙΛΥ∆Α Α.Ε. 

 Τα ̟άγια ̟αρουσιάζουν θεαµατική άνοδο στο διάστηµα 2000 – 2004 λόγω της 

α̟όφασης της διοίκησης για ε̟ενδύσεις σε έρευνα & ανά̟τυξη και εξο̟λισµό, όµως 

η συµµετοχή τους στο σύνολο του ενεργητικού φθίνει µετά το 2002. Το σύνολο του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού αυξάνει σηµαντικά µετά α̟ό µια ̟τώση ̟ου 

̟αρατηρήθηκε το 2001, κυρίως εξαιτίας της µεγάλης αύξησης του λογαριασµού 
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̟ελάτες ̟ου εξα̟λασιάστηκε στη διάρκεια της ̟ενταετίας. Η διοίκηση της 

ε̟ιχείρησης δείχνει και αυτή µε τη σειρά της ότι ακολουθεί ̟ολιτική ̟ωλήσεων µε 

̟ίστωση. Τα α̟οθέµατα διατηρούν ένα χαµηλό και σχετικά σταθερό ̟οσοστό ως 

̟ρος το σύνολο του ενεργητικού. Τα διαθέσιµα κινούνται κι αυτά µε τη σειρά τους 

αυξητικά.  

Η ΙΛΥ∆Α δεν καταφεύγει στο δανεισµό ξένων κεφαλαίων για να καλύψει τις 

ανάγκες της, ενώ, σε ό,τι αφορά τις βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις ̟αρατηρείται µια 

αύξηση τα δύο τελευταία χρόνια. Παρόλα αυτά, το 2004 φτάνουν στο 23,4% του 

συνόλου του ̟αθητικού, ̟οσοστό ̟ου µαζί µ’ αυτό του 2001 (23,4%) είναι τα 

χαµηλότερα της ̟εριόδου. Μεγάλη αύξηση ̟αρατηρείται και στο σύνολο των ιδίων 

κεφαλαίων, ό̟ου η συµµετοχή τους στο σύνολο του ̟αθητικού φτάνει το 2004 στο 

76,58%.  

 Οι ̟ωλήσεις αυξάνονται διαχρονικά µε α̟οτέλεσµα να τρι̟λασιαστούν το 

2004 (2000: 1,66εκ. 2004: 5,42εκ.), αυξάνεται όµως ε̟ίσης και το κόστος ̟ωληθέντων. 

Θετικό είναι το γεγονός ότι το ̟οσοστό του ως ̟ρος τις ̟ωλήσεις µειώνεται 

διαχρονικά, µε α̟οτέλεσµα να ̟αρατηρείται συνεχής άνοδος του µικτού κέρδους 

(και ως ̟οσοστού ε̟ί των ̟ωλήσεων). Τα έξοδα διοίκησης και διάθεσης κινούνται 

αυξητικά µε α̟οτέλεσµα να µειώνουν τα καθαρά κέρδη, τα ο̟οία βέβαια 

αυξάνονται διαχρονικά.           

 

 

6.7 UNIBRAIN Α.Ε. 

 Ως α̟οτέλεσµα της αυξήσεως των συµµετοχών σε λοι̟ές ε̟ιχειρήσεις, η 

UNIBRAIN τετρα̟λασίασε ̟ερί̟ου τα ̟άγιά της και το ̟οσοστό συµµετοχής τους 

στο σύνολο του ενεργητικού αυξήθηκε σηµαντικά. Το κυκλοφορούν ενεργητικό 

̟αρουσιάζει διακυµάνσεις στο διάστηµα 2000 – 2004, όµοιες µε αυτές ̟ου έχει και ο 

λογαριασµός των ̟ελατών. Τα α̟οθέµατα ̟αρουσιάζουν σταδιακή άνοδο µετά την 

̟τώση του 2001, ενώ τα διαθέσιµα ακολουθούν ̟τωτική ̟ορεία την τετραετία 2001 – 

2004. 

 Η UNIBRAIN δεν έχει κι αυτή µε τη σειρά της µακρο̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις, 

ενώ όσον αφορά τις βραχυ̟ρόθεσµες, ̟αρατηρούνται έντονες διακυµάνσεις. Το 
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τελευταίο έτος της µελέτης, το 2004, οι βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις ̟αίρνουν τη 

χαµηλότερη τιµή (589.000 ευρώ) ̟ου είναι µόλις το 5,95% του συνόλου του 

̟αθητικού. Το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων ̟αρουσιάζει κά̟οια σταθερο̟οίηση τα 

τέσσερα τελευταία έτη, µε το ̟οσοστό της συµµετοχής του στο σύνολο του ̟αθητικού 

ιδιαιτέρως υψηλό.  

 Οι ̟ωλήσεις της ε̟ιχείρησης ενώ ̟αρουσιάζουν ανοδική ̟ορεία µέχρι το 

2002, µετέ̟ειτα φθίνουν. Ίδια ακριβώς ̟ορεία ακολουθεί και το κόστος των 

̟ωληθέντων µε το ̟οσοστό του ως ̟ρος τις ̟ωλήσεις να είναι αρκετά υψηλό. Τα 

µικτά α̟οτελέσµατα ακολουθούν διαρκώς σταθερά ̟τωτική ̟ορεία α̟ό το 2001 και 

µετά και σε συνδυασµό µε τα υψηλά έξοδα διάθεσης & διοίκησης και τις λοι̟ές 

ζηµιές (έκτακτα α̟οτελέσµατα), φέρουν τη UNIBRAIN σε δυσµενή θέση. Είναι η 

µόνη ε̟ιχείρηση α̟ό τις εξεταζόµενες ̟ου ̟αρουσιάζει ζηµιογόνες χρήσεις (2002, 

2004).           

 

 

6.8 HITECH SNT. Α.Ε. 

 Τα συνολικά ̟άγια ̟αρουσιάζουν σηµαντική άνοδο µέχρι και το 2003, ενώ 

το 2004 εµφανίζεται µια ̟τώση της τάξης του 1,46 εκατοµµυρίου ευρώ. Η συµµετοχή 

τους στο σύνολο του ενεργητικού κυµαίνεται κατά µέσο όρο στις 28 ̟ερί̟ου 

εκατοστιαίες µονάδες, φτάνοντας το 2004 σε ̟οσοστό 29,1%. Η αύξηση του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού είναι ραγδαία, καθώς αξίζει να σηµειωθεί ότι στο 

̟έρας της υ̟ό µελέτη ̟εριόδου, το κυκλοφορούν ενεργητικό 

δεκατετρα̟λασιάστηκε. Ε̟ι̟λέον, το ̟οσοστό του ως ̟ρος το σύνολο του 

ενεργητικού είναι αρκετά υψηλό. Το ̟αρα̟άνω έρχεται ως α̟όρροια της 

σηµαντικής αύξησης των α̟οθεµάτων και του λογαριασµού των ̟ελατών, ενώ και η 

συνεισφορά των λοι̟ών α̟αιτήσεων είναι σηµαντική. Τα διαθέσιµα, α̟ό την άλλη 

µεριά, αν και µέχρι το 2003 αυξάνονται, το 2004 ̟αρουσιάζουν µεγάλη ̟τώση. 

 Η ε̟ιχείρηση, το διάστηµα 2002 – 2004 αντλεί α̟ό την αγορά ξένα κεφάλαια 

διαρκώς αυξανόµενα, τα ο̟οία φτάνουν το τελευταίο έτος το 13,28% του συνόλου 

του ̟αθητικού. Οι βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις αυξάνονται µε µια κά̟οια 

σταθερο̟οίηση τα δύο τελευταία έτη, ενώ η συµµετοχή τους στο ̟αθητικό την 
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τριετία 2002 - 2004 ̟αρουσιάζει µικρές διακυµάνσεις (2004: 30,75% του ̟αθητικού). 

Το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων αν και αυξάνει διαχρονικά, κυρίως λόγω αύξησης 

του µετοχικού κεφαλαίου, ως ̟οσοστό ε̟ί του συνόλου του ̟αθητικού ̟αραµένει 

σταθερό την τελευταία τριετία (55% το 2004). 

 Οι ̟ωλήσεις αυξάνονται σηµαντικά µε α̟οτέλεσµα να ̟εντα̟λασιαστούν 

στο ̟έρας της ̟εριόδου, ενώ το κόστος των ̟ωληθέντων αν και ακολουθεί και αυτό 

µε τη σειρά του ανοδική ̟ορεία, ως ̟οσοστό ε̟ί των ̟ωλήσεων µειώνεται. Το 

̟αρα̟άνω έχει ως α̟οτέλεσµα να αυξάνει σηµαντικά το µικτό κέρδος (και ως 

̟οσοστό των ̟ωλήσεων) και ̟ερί̟ου να δεκα̟λασιάζεται το 2004 σε σχέση µε το 

2000. Όµως, τα αυξανόµενα και σηµαντικά έξοδα διάθεσης και διοίκησης (τα δύο 

τελευταία χρόνια ξε̟ερνούν σε ̟οσοστό το κόστος ̟ωληθέντων ως ̟ρος τις 

̟ωλήσεις) καταναλώνουν µεγάλο µέρος α̟ό τα κέρδη. Τα καθαρά κέρδη, τέλος, ενώ 

κινούνται αυξητικά µέχρι το 2003, το 2004 ̟έφτουν στο µισό ̟ερί̟ου της 

̟ροηγούµενης χρονιάς.   

 

 

6.9 IPIROTIKI Α.Ε. 

 Το σύνολο του ̟αγίου ενεργητικού αυξάνεται σηµαντικά το διάστηµα 2000 – 

2004 λόγω ε̟ενδύσεων σε έρευνα & ανά̟τυξη, οικό̟εδα και έ̟ι̟λα και λοι̟ό 

εξο̟λισµό. Παρά το γεγονός όµως ότι ̟εντα̟λασιάζεται στο ̟έρας της ̟εριόδου, το 

̟οσοστό του ως ̟ρος το σύνολο του ενεργητικού σταθερο̟οιείται στο διάστηµα 2002 

– 2004. Το σύνολο του κυκλοφορούντος ενεργητικού αυξάνεται σηµαντικά κι αυτό 

µε τη σειρά του, αν και α̟ό το 2001 και µετά η συµµετοχή του στο σύνολο του 

ενεργητικού φθίνει. Η αύξησή του οφείλεται στην αύξηση των α̟οθεµάτων και 

κυρίως του λογαριασµού των ̟ελατών. Αυτό σηµαίνει ότι η ε̟ιχείρηση χορήγησε 

̟ερισσότερες ̟ιστώσεις στους ̟ελάτες της α̟οσκο̟ώντας στην αύξηση των 

̟ωλήσεων.  

Η IPIROTIKI δανείζεται ξένα κεφάλαια (2001 – 2004) µε α̟οτέλεσµα οι 

µακροχρόνιες υ̟οχρεώσεις της να αυξηθούν σηµαντικά. Το 2004 µάλιστα φτάνουν 

τα 12,7 εκατοµµύρια ευρώ, ̟ου είναι το 32,8% του συνόλου του ̟αθητικού. Οι 

βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις ̟αρουσιάζουν ε̟ίσης ανοδική ̟ορεία 
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(τετρα̟λασιάζονται το 2004 σε σχέση µε το 2000), ενώ η συµµετοχή τους στο σύνολο 

του ̟αθητικού ̟αρουσιάζει διακυµάνσεις. Τα ίδια κεφάλαια αυξάνονται σηµαντικά 

µέχρι το 2003, ενώ το 2004 ̟αρατηρείται σηµαντική ̟τώση. Το ̟οσοστό τους ως ̟ρος 

το σύνολο του ̟αθητικού είναι µικρότερο α̟ό αυτό των βραχυ̟ρόθεσµων 

υ̟οχρεώσεων, όλα τα έτη ̟λην του 2003. 

Ο κύκλος εργασιών της ε̟ιχείρησης κινείται ανοδικά, ενώ το κόστος των 

̟ωληθέντων ̟αρά την ̟τώση κατά την ̟ερίοδο 2001 – 2003, ̟αρουσιάζει σηµαντική 

αύξηση το 2004. Το ̟οσοστό του ως ̟ρος τις ̟ωλήσεις ̟αρουσιάζει διακυµάνσεις, 

φθάνοντας το 2004 το 36,6%.  Το µικτό κέρδος ̟αρουσιάζει συνεχή αύξηση  και 

̟αρά τη συνεχή και µεγάλη αύξηση των εξόδων διάθεσης και διοίκησης, και την 

αύξηση των χρεωστικών τόκων, τα κέρδη εκµετάλλευσης ̟αρουσιάζουν αυξητική 

̟ορεία. Τα καθαρά κέρδη ̟αρουσιάζουν συνεχή άνοδο και κρίνονται 

ικανο̟οιητικά.        
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7Ο: ΚΡΙΤΙΚΗ ∆ΙΕΡΕΥΝΗΣΗ ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 

7.1 ΓΕΝΙΚΑ 

 Ό̟ως αναφέρθηκε και στο 2ο κεφάλαιο της ̟αρούσας εργασίας, οι δείκτες δεν 

έχουν καµία χρησιµότητα ως α̟όλυτοι αριθµοί, αλλά µόνο ως µέσα σύγκρισης. 

Ε̟ειδή όµως στη χρηµατοοικονοµική λειτουργία δεν υ̟άρχουν σταθερά ̟ρότυ̟α 

σύγκρισης (̟.χ. ό̟ως στην ̟ερί̟τωση των δεικτών της ̟αραγωγικής λειτουργίας), οι 

δείκτες ̟ρέ̟ει να συγκριθούν µε όσο το δυνατόν ̟ερισσότερα ̟ρότυ̟α για να 

̟εριορισθεί η ̟ιθανότητα εξαγωγής λανθασµένων συµ̟ερασµάτων. 

 Οι κυριότερες κατηγορίες αριθµοδεικτών είναι οι δείκτες α̟οδοτικότητας, 

̟εριθωρίου κέρδους, κυκλοφοριακής ταχύτητας, α̟οτελεσµατικότητας, διαχείρισης 

α̟οθεµάτων – α̟αιτήσεων – υ̟οχρεώσεων, ρευστότητας, δανειακής ε̟ιβάρυνσης, 

κάλυψης τόκων – δανείων – µερισµάτων, ̟αγιο̟οίησης ̟εριουσίας, 

χρηµατοδότησης ενεργητικού και δείκτες σε τρέχουσες αξίες4.  

 Παρακάτω, ακολουθεί κριτική διερεύνηση των ̟ροαναφερθέντων 

αριθµοδεικτών για κάθε µία εταιρία ξεχωριστά. Παρατίθεται ε̟ίσης και σύγκριση 

των δεικτών της κάθε µιας εταιρίας µε τους αντίστοιχους του κλάδου, αλλά και µε 

αυτούς της εταιρίας µε τον µεγαλύτερο κύκλο εργασιών (̟ωλήσεις), της ΕΜΦΑΣΙΣ 

ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε.     

 

7.2 CENTRIC ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε. 

 Η συνολική α̟οδοτικότητα, δηλαδή η ικανότητα της ε̟ιχείρησης να 

̟ραγµατο̟οιεί κέρδη, ελαττώνεται διαχρονικά α̟ό το 2001 (28,17%) και µετά 

φτάνοντας το 2004 στο 7,56%. Συγκριτικά µε τους αντίστοιχους δείκτες της 

ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου, υστερεί όλα τα χρόνια της µελέτης, µε τις µεγαλύτερες 

α̟οκλίσεις να ̟αρουσιάζονται το 2000 και τις µικρότερες το 2003 (της τάξης µίας 

και τριών ̟οσοστιαίων µονάδων αντίστοιχα). Το µικτό, αλλά και το καθαρό 

̟εριθώριο κέρδους της CENTRIC µειώνεται διαχρονικά γεγονός ̟ου µαρτυρά την 

µεγάλη αύξηση του κόστους ̟αραγωγής. Αντίθετα, οι αντίστοιχοι δείκτες της 

ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου είναι ̟ερισσότερο α̟ό δι̟λάσιοι αυτών της CENTRIC 

                                                 
4
 Οι δείκτες σε τρέχουσες αξίες δεν υ̟ολογίστηκαν, λόγω έλλειψης στοιχείων (τιµές µετοχών) 
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(όλη την ̟ενταετία) και δεν εµφανίζουν ̟τωτικές τάσεις. Η ιδιωφελής 

α̟οδοτικότητα µειώνεται διαχρονικά, ακολουθώντας την ̟ορεία του κλάδου, αλλά 

̟αραµένει σε σηµαντικά χαµηλότερα ε̟ί̟εδα α̟ό αυτή της ΕΜΦΑΣΙΣ αλλά και του 

κλάδου.  

 Αντίθετα, η συνολική κυκλοφοριακή ταχύτητα της εταιρίας, µε εξαίρεση το 

2000 είναι διαχρονικά υψηλότερη α̟ό αυτές όλων των υ̟ολοί̟ων εταιριών. Ακόµα 

και το 2000, υστερεί ελάχιστα αυτής της ΕΜΦΑΣΙΣ. Στη διάρκεια της ̟ενταετία, 

̟αρατηρείται µια ̟τώση το 2002, ενώ µετά ακολουθεί ανοδική ̟ορεία. Ως ̟ρος την 

κυκλοφοριακή ταχύτητα του ̟αγίου ενεργητικού, έχουµε να ̟αρατηρήσουµε ότι 

διαχρονικά αυξάνεται σηµαντικά και είναι µάλιστα αισθητά µεγαλύτερη α̟ό όλες 

τις ε̟ιχειρήσεις του κλάδου (τα ̟άγια χρησιµο̟οιούνται µε κατάλληλο τρό̟ο). Η 

κυκλοφοριακή ταχύτητα του κυκλοφορούντος ενεργητικού, µε µικρές διακυµάνσεις, 

µένει κοντά στα ε̟ί̟εδα της µονάδας και συγκριτικά µε την ΕΜΦΑΣΙΣ και τον 

κλάδο υ̟ερτερεί όλες τις χρονιές εκτός του 2000 ό̟ου και υστερεί ελάχιστα. Η 

κυκλοφοριακή ταχύτητα α̟οθεµάτων της CENTRIC αν και αυξάνεται διαχρονικά, 

είναι αισθητά µικρότερη αυτής της ΕΜΦΑΣΙΣ. Σε σύγκριση µε τον κλάδο, ενώ 

υστερεί µέχρι και το 2002, α̟ό εκεί και ύστερα τον ξε̟ερνά. Το γεγονός ότι ο 

συγκεκριµένος δείκτης αυξάνεται σηµαίνει ότι η CENTRIC διαχειρίζεται διαρκώς 

καλύτερα τα α̟οθέµατά της και ξε̟ερνά τυχούσες αδυναµίες ̟ώλησής τους. Η 

κυκλοφοριακή ταχύτητα α̟αιτήσεων ̟αρουσιάζει µια σχετική σταθερότητα 

διαχρονικά και δείχνει ότι η εταιρία εισ̟ράττει α̟ό τους ̟ελάτες της ̟ερί̟ου 2,5 

φορές ετησίως. Με εξαίρεση το 2000, ο δείκτης αυτός υ̟ερτερεί του αντίστοιχου του 

κλάδου, ενώ για όλα τα χρόνια υ̟ερέχει αυτού της ΕΜΦΑΣΙΣ, ̟ράγµα ̟ου 

σηµαίνει ότι η CENTRIC έχει λιγότερες ε̟ισφαλείς α̟αιτήσεις και ̟αρέχει λιγότερες 

̟ιστώσεις. Η κυκλοφοριακή ταχύτητα των διαθεσίµων ̟αρουσιάζει έντονες 

διακυµάνσεις, µε υψηλές τιµές τα δύο ̟ρώτα χρόνια, έντονη ̟τώση το 2002 και 

σηµαντική άνοδο α̟ό εκεί και ύστερα. Συγκριτικά µε την ΕΜΦΑΣΙΣ και τον κλάδο 

υ̟ερτερεί σηµαντικά, µε εξαίρεση το 2002. Αυτό συµβαίνει γιατί το 2002, η διοίκηση 

της εταιρίας α̟οφάσισε να κρατήσει ̟ερισσότερα διαθέσιµα (ρευστο̟οιήσιµα 

στοιχεία) ως ασφάλεια έναντι του χρηµατο̟ιστωτικού κινδύνου.  
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 Όσον αφορά τους δείκτες α̟οτελεσµατικότητας, να ̟ούµε ότι αν και η 

µείωση της µέσης διάρκειας ε̟ένδυσης σε α̟οθέµατα φανερώνει την ικανότητα 

α̟οτελεσµατικής διαχείρισης αυτών, το γεγονός ότι ο δείκτης αυτός είναι ̟ολύ 

µεγαλύτερος α̟ό αυτόν της ΕΜΦΑΣΙΣ φανερώνει ότι η CENTRIC διατηρεί µεγάλο 

αριθµό α̟οθεµάτων στις α̟οθήκες της, α̟οτέλεσµα ̟ου ε̟ιβεβαιώνεται α̟ό τη 

χαµηλή κυκλοφοριακή ταχύτητα των α̟οθεµάτων της. Η µέση διάρκεια είσ̟ραξης 

των α̟αιτήσεων της ε̟ιχείρησης είναι κατά ̟ολύ µικρότερη αυτής της ΕΜΦΑΣΙΣ 

και ε̟ίσης µικρότερη αυτής του κλάδου, ̟ράγµα ̟ου σηµαίνει ότι ̟ολιτική της είναι 

να µην χορηγεί µακροχρόνιες ̟ιστώσεις. Η α̟οτελεσµατικότητα ̟ιστώσεων είναι 

σηµαντικά µεγαλύτερη του κλάδου και της ΕΜΦΑΣΙΣ αλλά διαχρονικά µειώνεται.  

 Οι δείκτες της ρευστότητας, διαχρονικά εµφανίζονται µικρότεροι α̟ό τους 

αντίστοιχους του κλάδου. Σε σύγκριση µε την ΕΜΦΑΣΙΣ, η CENTRIC 

αντα̟οκρίνεται καλύτερα στις βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις της τα τρία ̟ρώτα 

χρόνια, ενώ τη διετία 2003 – 2004 η κατάσταση αυτή ανατρέ̟εται. Ο δείκτης 

τρέχουσας ρευστότητας είναι µεγαλύτερος της µονάδας στη διάρκεια των ̟έντε ετών 

και αυτό α̟οτελεί ένδειξη ύ̟αρξης ρευστότητας. 

 Η CENTRIC καταφεύγει στο δανεισµό τα δύο ̟ρώτα χρόνια της µελέτης και 

ε̟ι̟λέον, ο δείκτης δανειακής ε̟ιβάρυνσης είναι εξαιρετικά µικρός. Συγκριτικά µε 

την ΕΜΦΑΣΙΣ, η ο̟οία δεν καταφεύγει στο δανεισµό το 2000, η CENTRIC 

διαχρονικά δεν έχει µακρο̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις. Οι δύο εταιρίες ακολουθούν 

εντελώς διαφορετική ̟ολιτική στο συγκεκριµένο ζήτηµα. 

 Ως ̟ρος την κάλυψη των τόκων, αν και ο δείκτης ̟αρουσιάζει διακυµάνσεις, 

η εταιρία φαίνεται να καλύ̟τει τα χρηµατο̟ιστωτικά της έξοδα. Η υψηλότερη τιµή 

του δείκτη εµφανίζεται το 2003 (14,98), ενώ το 2004 ̟αρουσιάζει κατακόρυφη ̟τώση 

(3,43). Συγκριτικά µε την ΕΜΦΑΣΙΣ, η CENTRIC τα ̟ηγαίνει καλύτερα στο 

συγκεκριµένο τοµέα, ενώ αναφορικά µε τον κλάδο υ̟ολεί̟εται µε εξαίρεση το 2003. 

Ως ̟ρος το δείκτη κάλυψης µερισµάτων, η εταιρία δίνει µερίσµατα στους µετόχους 

της ιδιαίτερα χαµηλά όµως σε σχέση µε το καθεστώς ̟ου ε̟ικρατεί στον κλάδο.  

 Οι δείκτες ̟αγιο̟οίησης ̟εριουσίας είναι ιδιαιτέρως χαµηλοί και ̟τωτικοί 

καθ’ όλη τη διάρκεια της εξεταζόµενης ̟εριόδου και συγκριτικά µε την ΕΜΦΑΣΙΣ 

και τον κλάδο ̟ολύ χαµηλότεροι. Με βάση την 1η Αρχή Χρηµατοδότησης το ̟άγιο 
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ενεργητικό και οι µακροχρόνιες το̟οθετήσεις εκτός ε̟ιχειρήσεως ̟ρέ̟ει να 

χρηµατοδοτούνται µε κεφάλαια µεγάλης διάρκειας γιατί α̟οφεύγεται ο κίνδυνος 

µη ανανέωσης του βραχυ̟ρόθεσµου δανείου και  για να α̟οφευκτούν ε̟αχθέστεροι 

όροι (ε̟ιτόκιο αγοράς µεγαλύτερο) σε ̟ερί̟τωση ανανέωσης. Για την CENTRIC, για 

όλα τα έτη, ο δείκτης χρηµατοδότησης του ̟αγίου αυξάνει (µε εξαίρεση µια µικρή 

̟τώση το 2004) και ̟αρουσιάζεται αισθητά µεγαλύτερος α̟ό αυτόν της ΕΜΦΑΣΙΣ 

και του κλάδου. Το ίδιο ισχύει και για τον δεύτερο δείκτη, ό̟ου η χρηµατοδότηση 

του ̟αγίου ̟εριορίζεται στα ίδια κεφάλαια. Τέλος, κατά την Τρίτη αρχή 

Χρηµατοδότησης µέρος του κυκλοφορούντος ενεργητικού ̟ρέ̟ει να 

χρηµατοδοτείται µε κεφάλαια µεγάλης διάρκειας. Ο δείκτης για την CENTRIC 

̟αρουσιάζει διαχρονική αύξηση, ξεκινώντας α̟ό 23,53% το 2000 και καταλήγοντας 

στο 51,98% το 2004. Συγκριτικά µε τον αντίστοιχο δείκτη του κλάδου, η CENTRIC 

υστερεί όλες τις χρονιές µε εξαίρεση το 2002, ενώ σε σχέση µε την ΕΜΦΑΣΙΣ 

υ̟ερτερεί κατά ̟ολύ µέχρι και το 2002 και α̟ό εκεί και µετά ̟αρουσιάζεται 

αντιστροφή της κατάστασης.           

                      

7.3 COMPUCON ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 

 Η συνολική α̟οδοτικότητα της ε̟ιχείρησης αν και την ̟ρώτη διετία είναι 

ιδιαιτέρως υψηλή (το 2001 φτάνει το 64,69% την υψηλότερη τιµή της αγοράς), φθίνει 

διαρκώς φτάνοντας το 2004 το 9,41%. Την τελευταία διετία ο δείκτης αυτός είναι 

χαµηλότερος α̟ό τον αντίστοιχο του κλάδου, ενώ συγκριτικά µε την ΕΜΦΑΣΙΣ, η 

COMPUCON υ̟ερέχει µόνο τα έτη 2001 και 2002. Πτώση ̟αρουσιάζει και η 

ιδιωφελής α̟οδοτικότητα ̟αρότι ξεκινάει µε την υψηλότερη τιµή του κλάδου. Α̟ό 

το 2002 και µετά ΕΜΦΑΣΙΣ και κλάδος υ̟ερτερούν. Το µικτό ̟εριθώριο κέρδους 

αυξάνει µέχρι το 2002, ενώ ύστερα ακολουθεί σηµαντική ̟τώση. Το καθαρό 

̟εριθώριο κέρδους ̟αρουσιάζει διαχρονικά διακυµάνσεις. Η ελάττωση του µικτού 

̟εριθωρίου κέρδους οφείλεται στην αύξηση του κόστους ̟αραγωγής σε σχέση µε τις 

̟ωλήσεις. Με εξαίρεση το 2002, η COMPUCON υστερεί της ΕΜΦΑΣΙΣ, ενώ 

αναφορικά µε τον κλάδο υ̟ερέχει µέχρι το 2002 και µετά υστερεί.  

 Γενικότερη φθίνουσα ̟ορεία ακολουθούν και οι δείκτες κυκλοφοριακής 

ταχύτητας. Συγκεκριµένα, η συνολική κυκλοφοριακή ταχύτητα α̟ό τιµές κοντά στο 
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2 την ̟ρώτη διετία (υψηλότερες α̟ό τις αντίστοιχες της ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου), 

̟έφτουν κάτω της µονάδας και σταθερο̟οιούνται στο 0,53 τιµή ̟ου δεν α̟έχει ̟ολύ 

α̟ό αυτή του κλάδου και της ΕΜΦΑΣΙΣ. Η κυκλοφοριακή ταχύτητα του ̟αγίου 

α̟ό υψηλότερη του κλάδου (2000: 9,06) φτάνει σε τιµές χαµηλότερες α̟ό τις 

αντίστοιχες των µέτρων σύγκρισης ̟ου έχουµε θέσει. Η κυκλοφοριακή ταχύτητα του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού ̟αρουσιάζει όµοια ̟ορεία µε αυτή του ̟αγίου, ̟έφτει 

κάτω α̟ό τη µονάδα α̟ό το 2002 και µετά, αλλά διατηρείται υψηλότερα α̟ό 

ΕΜΦΑΣΙΣ και κλάδο. Ιδιαίτερη µνεία ̟ρέ̟ει να δοθεί στην κυκλοφοριακή ταχύτητα 

των α̟οθεµάτων, η ο̟οία µειώνεται δραµατικά, ̟ράγµα ̟ου υ̟οδηλώνει 

υ̟ερα̟οθεµατο̟οίηση ̟ου συντελείται στην εταιρία. Η τιµή του δείκτη φτάνει το 

2004 το 2,95 µε αντίστοιχες τιµές ΕΜΦΑΣΙΣ και κλάδου 37,07 και 3,85. Η 

κυκλοφοριακή ταχύτητα α̟αιτήσεων µειώνεται κι αυτή µε τη σειρά της και 

σταθερο̟οιείται τα τελευταία έτη κοντά στη µονάδα (χαµηλότερα α̟ό τον κλάδο 

και ψηλότερα α̟ό την ΕΜΦΑΣΙΣ). Συνάγεται ότι η εταιρία ακολουθεί ̟ολιτική 

χορήγησης ̟ιστώσεων.  

 Ό̟ως είναι λογικό, οι δείκτες α̟οτελεσµατικότητας α̟οθεµάτων και 

α̟αιτήσεων αυξάνονται θεαµατικά φτάνοντας το 2004 να υ̟ερέχουν σηµαντικά 

των αντίστοιχων του κλάδου. Σηµειωτέον ότι η ΕΜΦΑΣΙΣ εµφανίζει σε όλη την 

εξεταζόµενη ̟ερίοδο υψηλότερη α̟οτελεσµατικότητα α̟αιτήσεων. Η µέση διάρκεια 

̟ληρωµής των υ̟οχρεώσεών της COMPUCON είναι µικρότερη διαχρονικά α̟ό 

αυτή της ΕΜΦΑΣΙΣ και α̟ό τον µέσο του κλάδου, αν και ̟αρουσιάζει 

διακυµάνσεις. Α̟ό ά̟οψη ρευστότητας (τρέχουσας και άµεσης), η COMPUCON 

έχει µεγαλύτερες τιµές α̟ό κλάδο και ΕΜΦΑΣΙΣ, µε εξαίρεση τη χρονιά 2003. Οι 

υψηλότερες τιµές ρευστότητας ̟αρουσιάζονται το 2004.  

 Η εταιρία καταφεύγει στον εξωτερικό δανεισµό µόνο το 2004 µε το δείκτη 

Ξένα / Ίδια κεφάλαια να φτάνει το 40,98% (ΕΜΦΑΣΙΣ: 65,34%). Ο δείκτης κάλυψης 

τόκων αν και αυξάνει µέχρι το 2002, ̟αρουσιάζει ύστερα έντονη ̟τώση φτάνοντας 

το 2004 την τιµή 4,35 (µόνο το 2004 η τιµή του δείκτη γίνεται µικρότερη αυτής των 

µέτρων σύγκρισης). Ε̟ι̟ρόσθετα, µέχρι και το 2002 η εταιρία δίνει µέρισµα στους 

µετόχους της µε τον αντίστοιχο δείκτη να µένει σε σταθερά ε̟ί̟εδα (τα καθαρά 

κέρδη της εταιρίας υ̟ερβαίνουν κατά 5 φορές ̟ερί̟ου τα µερίσµατα).  
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 Αναφορικά µε την ̟αγιο̟οίηση της ̟εριουσίας, ̟αρατηρείται αύξηση του 

̟αγίου σχετικά µε το κυκλοφορούν, αλλά και το σύνολο του ενεργητικού. Α̟ό το 

2002 και µετά οι αντίστοιχοι δείκτες είναι µεγαλύτεροι α̟ό αυτούς της ΕΜΦΑΣΙΣ 

και του κλάδου. Τέλος, σχετικά µε τη χρηµατοδότηση του ενεργητικού, 

̟αρατηρείται ̟τώση των δεικτών χρηµατοδότησης του ̟αγίου µε ίδια και µεγάλης 

διάρκειας κεφάλαια και µάλιστα σε σηµείο χαµηλότερο α̟ό αυτό ̟ου βρίσκονται οι 

αντίστοιχοι δείκτες του κλάδου και της ΕΜΦΑΣΙΣ (αυτό συµβαίνει τα έτη 2003 και 

2004). Αντίθετα, ο δείκτης χρηµατοδότησης του κυκλοφορούντος ενεργητικού µε 

κεφάλαια µεγάλης διάρκειας ̟αρουσιάζει έντονες διακυµάνσεις, φτάνοντας το 2004 

τη µεγαλύτερή του τιµή (78,01%). Υ̟ερτερεί του δείκτη της ΕΜΦΑΣΙΣ όλες τις 

χρονιές ̟λην του 2003, ενώ αναφορικά µε τον κλάδο υ̟ερτερεί τα έτη 2000, 2002 και 

2004.                   

 

7.4 M.L.S. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 

 Ο δείκτης της συνολικής α̟οδοτικότητας ̟αρουσιάζει ̟τωτική ̟ορεία στη 

διάρκεια της ̟ενταετίας και µε εξαίρεση το 2003 βρίσκεται χαµηλότερα α̟ό αυτόν 

της ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου. Οµοίως και η α̟οδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων, αν 

και φαίνεται µια τάση σταθερο̟οίησης το διάστηµα 2001 – 2003. Το µικτό και το 

καθαρό ̟εριθώριο κέρδους κυµαίνονται µε τον ίδιο ̟ερί̟ου τρό̟ο και συγκλίνουν 

ως ̟ρος τις τιµές ̟ου ̟αίρνουν, γεγονός ̟ου σηµαίνει ότι η εταιρία δεν έχει 

σηµαντικά έκτακτα α̟οτελέσµατα. Να σηµειωθεί ότι αυτοί οι δύο δείκτες 

̟αρουσιάζουν µία κά̟οια σταθερότητα µέχρι το 2003, ενώ το 2004 ̟αρατηρείται 

̟τώση λόγω της αύξησης των εξόδων διοίκησης και διάθεσης. Πρέ̟ει να τονιστεί 

όµως ότι οι συγκεκριµένοι δείκτες για την MLS είναι διαχρονικά µεγαλύτεροι α̟ό 

αυτούς όλων των εξεταζόµενων ε̟ιχειρήσεων, ̟ράγµα ̟ου σηµαίνει ότι η εταιρία 

καταφέρνει καλύτερα α̟ό όλες τις άλλες να ̟ραγµατο̟οιεί κέρδη.  

Οι δείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας ̟αρουσιάζονται ̟τωτικοί σε όλη την 

̟ερίοδο και µάλιστα, εκτός α̟ό ελάχιστες φορές, έχουν τις χαµηλότερες τιµές του 

κλάδου. Α̟ό αυτό συνάγεται το συµ̟έρασµα ότι δεν γίνεται α̟οτελεσµατική χρήση 

των στοιχείων του ενεργητικού για τη δηµιουργία ̟ωλήσεων. Φαίνεται ακόµη να 

υ̟άρχει υ̟ερ̟αγιο̟οίηση στοιχείων σε σχέση µε ότι ε̟ιβάλλει η αγορά και ο 
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κλάδος, καθώς ε̟ίσης και συσσώρευση α̟οθεµάτων και αδυναµία ̟ώλησής τους. Η 

κυκλοφοριακή ταχύτητα α̟αιτήσεων ̟ροσεγγίζει τις τιµές αυτής του κλάδου, 

̟ράγµα ̟ου µαρτυρά µια εναρµονισµένη ̟ολιτική ως ̟ρος τις ̟ωλήσεις µε 

̟ίστωση. Η κυκλοφοριακή ταχύτητα των διαθεσίµων αγγίζει και αυτή µε τη σειρά 

της τις χαµηλότερες τιµές ̟ου ε̟ικρατούν στον κλάδο, γεγονός ̟ου υ̟οδεικνύει ότι 

η MLS δεν κάνει ιδιαίτερη κράτηση ρευστο̟οιήσιµων στοιχείων στο κυκλοφορούν 

ενεργητικό ως ασφάλεια έναντι του χρηµατο̟ιστωτικού κινδύνου. Οι δείκτες της 

α̟οτελεσµατικότητας α̟οτελούν ουσιαστικά τους αντίστροφους των δεικτών 

κυκλοφοριακής ταχύτητας και εκφράζονται σε ηµέρες. Αξίζει να σχολιαστεί µόνο η 

µέση διάρκεια ̟ληρωµής υ̟οχρεώσεων, η ο̟οία µε εξαίρεση µια αύξηση το 2002 (97 

µέρες), ̟αραµένει σχετικά σταθερή (µε µικρές α̟οκλίσεις) και µικρότερη α̟ό αυτή 

της ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου. Σε συνδυασµό και µε το γεγονός ότι η µέση διάρκεια 

είσ̟ραξης α̟αιτήσεων είναι µικρότερη της ΕΜΦΑΣΙΣ και του αντίστοιχου δείκτη 

του κλάδου, ̟ροκύ̟τει ότι η MLS καταφέρνει να έχει καλύτερες χρηµατορροές 

(αύξηση ρευστότητας) α̟ό τα δύο µέτρα σύγκρισης. 

Πράγµατι, οι δείκτες ρευστότητας (τρέχουσας και άµεσης) κινούνται ανοδικά, 

είναι διαχρονικά µεγαλύτεροι α̟ό τους αντίστοιχους της ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου 

και α̟ό τους µεγαλύτερους της εν λόγο αγοράς ̟ου συνθέτουν οι υ̟ό εξέταση 

ε̟ιχειρήσεις. Ως ̟ρος τη δανειακή ε̟ιβάρυνση, ̟αρατηρούµε ότι για το διάστηµα 

της µελέτης η MLS δεν καταφεύγει καµία χρονιά στο δανεισµό ξένων κεφαλαίων. Ο 

δείκτης κάλυψης τόκων αν και κυµαίνεται διαχρονικά, ̟αρουσιάζει ιδιαίτερα 

υψηλές τιµές (α̟ό τις µεγαλύτερες του κλάδου) και φυσικά ̟ολύ µεγαλύτερες α̟ό 

του αντίστοιχου δείκτη της ΕΜΦΑΣΙΣ. Ως ̟ρος την κάλυψη των µερισµάτων, η MLS 

µέχρι και το 2002 δίνει σταθερά µερίσµατα στους µετόχους της, ενώ την τελευταία 

διετία ο δείκτης αυτός ̟αίρνει τις µεγαλύτερες τιµές του κλάδου. Μ̟ορούµε να 

̟ούµε λοι̟όν ότι η διοίκηση της εταιρίας κρατά ικανο̟οιηµένους τους µετόχους 

της.  

Οι δείκτες ̟αγιο̟οίησης ̟εριουσίας αυξάνονται διαχρονικά και ξε̟ερνούν 

α̟ό το 2002 και µετά τους αντίστοιχους του κλάδου και της ΕΜΦΑΣΙΣ, γεγονός ̟ου 

µαρτυρά ότι η εταιρία εφαρµόζει ε̟ενδυτική ̟ολιτική σε ̟άγια. Τέλος, η 

χρηµατοδότηση του ̟αγίου ενεργητικού ερµηνεύεται α̟ό τους δύο δείκτες ̟ου 
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έχουν ̟ροαναφερθεί και για τη συγκεκριµένη εταιρία µ̟ορούµε να ̟ούµε ότι 

̟αραµένουν διαχρονικά σταθεροί µε µικρές α̟οκλίσεις. Οι τιµές των δεικτών αυτών 

υ̟ερτερούν των αντίστοιχων τιµών των δεικτών του κλάδου, ενώ συγκριτικά µε την 

ΕΜΦΑΣΙΣ υστερούν τα έτη 2003 και 2004. Παρά το γεγονός όµως ότι η ΕΜΦΑΣΙΣ 

χρηµατοδοτεί καλύτερα τα ̟άγια ̟εριουσιακά της στοιχεία, στη χρηµατοδότηση του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού µε κεφάλαια µεγάλης διάρκειας υστερεί σηµαντικά 

α̟ό την MLS, η ο̟οία α̟ό το 2003 σταθερο̟οιεί το συγκεκριµένο δείκτη στην 

µεγαλύτερη τιµή του κλάδου (̟ερί̟ου 80%).               

      

7.5 ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε. 

 ∆ραµατική ̟τώση ̟αρουσιάζει ο δείκτης της συνολικής α̟οδοτικότητας της 

εταιρίας (2000: 75,17% και 2004: 17,71%) γεγονός ̟ου µαρτυρά τη δυσχέρειά της 

στην ̟ραγµατο̟οίηση κερδών. Οι τιµές του δείκτη είναι διαχρονικά µεγαλύτερες 

α̟ό αυτές του αντίστοιχου δείκτη του κλάδου. Η ιδιωφελής α̟οδοτικότητα της 

ΕΜΦΑΣΙΣ είναι κυµαινόµενη, σε υψηλότερα όµως ε̟ί̟εδα α̟ό αυτή του κλάδου. 

Όσον αφορά την κερδοφορία της ε̟ιχείρησης, ̟αρατηρείται αύξηση των δεικτών 

του µικτού και του καθαρού ̟εριθωρίου κέρδους α̟ό τα µέσα της ̟ενταετίας και 

µετά και µάλιστα το 2004, το µικτό ̟εριθώριο κέρδους της ΕΜΦΑΣΙΣ ̟αίρνει την 

µεγαλύτερη τιµή ̟ου ε̟ικρατεί στον κλάδο. Συγκριτικά µε τους µέσους δείκτες του 

κλάδου, οι αντίστοιχοι δύο της ΕΜΦΑΣΙΣ είναι διαχρονικά µεγαλύτεροι.  

 Σχολιάζοντας τους δείκτες της α̟οτελεσµατικότητας µ̟ορούµε να βγάλουµε 

συµ̟εράσµατα και γι’ αυτούς της κυκλοφοριακής ταχύτητας. Έτσι, ̟αρατηρώντας 

την α̟οτελεσµατικότητα των α̟οθεµάτων να µειώνεται διαρκώς και να φτάνει την 

τιµή ̟ερί̟ου των 10 ηµερών, τη χαµηλότερη στον κλάδο, συµ̟εραίνουµε ότι η 

εταιρία διατηρεί τα α̟οθέµατά της λιγότερο α̟ό ο̟οιαδή̟οτε άλλη και αυτό 

ε̟ιβεβαιώνεται α̟ό την υψηλή κυκλοφοριακή ταχύτητα των α̟οθεµάτων (37,07). 

Αντίθετα, η µέση διάρκεια είσ̟ραξης των α̟αιτήσεων αυξάνεται σηµαντικά και 

̟αίρνει τις µεγαλύτερες τιµές ̟ου ε̟ικρατούν στον κλάδο. Η ΕΜΦΑΣΙΣ φαίνεται 

ότι εφαρµόζει µια ̟ολύ ελαστική ̟ολιτική αναφορικά µε τη χορήγηση ̟ιστώσεων, 

ε̟ιθυµώντας ίσως (η διοίκηση) την αύξηση των ̟ωλήσεων. Η µέση διάρκεια 
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̟ληρωµής των υ̟οχρεώσεών της ̟αραµένει σχετικά σταθερή (εξαίρεση α̟οτελεί µια 

̟τώση το 2004) και µεγαλύτερη α̟ό το µέσο δείκτη του κλάδου. 

 Ε̟ι̟λέον, αναφορικά µε την ικανότητα της ε̟ιχείρησης να αντα̟οκρίνεται 

στις βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις της, έχουµε να ̟ούµε ότι οι δείκτες άµεσης και 

τρέχουσας ρευστότητας αυξάνονται διαχρονικά ξε̟ερνώντας τους αντίστοιχους 

µέσους δείκτες του κλάδου. Η ΕΜΦΑΣΙΣ α̟οτελεί µία α̟ό τις δύο εταιρίες της 

̟αρούσας µελέτης (η άλλη είναι η IPIROTIKI) ̟ου ε̟ιβαρύνονται α̟ό αυξηµένες 

υ̟οχρεώσεις σε τοκοχρεωλύσια. Με εξαίρεση το 2000, η εταιρία δανείζεται 

σηµαντικά κεφάλαια και ο δείκτης ξένα / ίδια κεφάλαια φτάνει το 2004 την τιµή 

65,34%. Κρίνεται σηµαντικό να τονιστεί ότι η ΕΜΦΑΣΙΣ αντιµετω̟ίζει ̟ρόβληµα 

στην κάλυψη των τόκων της µε α̟οτέλεσµα οι τιµές του συγκεκριµένου δείκτη να 

είναι διαχρονικά α̟ό τις µικρότερες ̟ου ε̟ικρατούν στον κλάδο. Σχετικά µε την 

κάλυψη των µερισµάτων, δεν µ̟ορούµε να εξάγουµε συµ̟εράσµατα, καθώς δεν 

υ̟άρχουν διαθέσιµα στοιχεία σχετικά µε τα µερίσµατα ̟ου διαθέτει η εταιρία στους 

µετόχους της.  

 Οι δείκτες ̟αγιο̟οίησης της ̟εριουσίας µειώνονται διαχρονικά ̟αίρνοντας 

τιµές µικρότερες α̟ό τις αντίστοιχες των δεικτών του κλάδου. Τέλος, ως ̟ρος τη 

χρηµατοδότηση του ̟αγίου ενεργητικού µε ίδια και µεγάλης διάρκειας κεφάλαια, η 

ΕΜΦΑΣΙΣ βελτιώνεται α̟ό 2003 και µετά µε τους αντίστοιχους δείκτες να 

αυξάνονται και να ξε̟ερνούν αυτούς του κλάδου. Ίδια εικόνα ̟αρουσιάζεται και µε 

τη χρηµατοδότηση του κυκλοφορούντος ενεργητικού µε κεφάλαια µεγάλης 

διάρκειας.           

 

7.6 ΙΛΥ∆Α Α.Ε. 

 Η συγκεκριµένη εταιρία ̟αρουσιάζει σχετικά σταθερο̟οιηµένη συνολική 

α̟οδοτικότητα και µάλιστα α̟ό το 2003 και µετά ̟ου ̟αρατηρείται µια σχετική 

ύφεση του συγκεκριµένου δείκτη, καταφέρνει να έχει τις υψηλότερες τιµές του 

κλάδου (2003: 31,04% µεγαλύτερη τιµή, 2004: 22,4% δεύτερη µεγαλύτερη τιµή στον 

κλάδο). Ο δείκτης της ιδιωφελούς α̟οδοτικότητας ̟αρουσιάζει κι αυτός 

σταθερο̟οιητικές τάσεις το διάστηµα 2001 – 2003, ενώ ̟έφτει κατά δέκα ̟ερί̟ου 

̟οσοστιαίες µονάδες το 2004. Το έτος αυτό, διατηρείται σε µεγαλύτερα ε̟ί̟εδα α̟ό 
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το µέσο δείκτη του κλάδου και χαµηλότερα α̟ό αυτόν της ΕΜΦΑΣΙΣ. Το µικτό και 

το καθαρό ̟εριθώριο κέρδους της εταιρία αυξάνει διαχρονικά υ̟ερβαίνοντας το 

2004 τις τιµές των αντίστοιχων δεικτών του κλάδου. Η ΕΜΦΑΣΙΣ όµως εµφανίζει 

µεγαλύτερες τιµές αυτών των δεικτών.  

 Για τους δείκτες των κυκλοφοριακών ταχυτήτων έχουµε να ̟ούµε γενικά ότι 

διαχρονικά εµφανίζουν µεταβολές και διατηρούνται σε ανώτερα ε̟ί̟εδα α̟ό τους 

αντίστοιχους του κλάδου και της ΕΜΦΑΣΙΣ. Ιδιαίτερη µνεία αξίζει να κάνουµε στην 

κυκλοφοριακή ταχύτητα των α̟οθεµάτων, η ο̟οία α̟ό το 2001 και µετά 

̟αρουσιάζει µερικές α̟ό τις µεγαλύτερες τιµές ̟ου ε̟ικρατούν στον κλάδο. Αυτό 

σηµαίνει α̟οτελεσµατική διαχείριση των α̟οθεµάτων και ̟ώλησή τους. Να 

ε̟ισηµάνουµε ότι και η κυκλοφοριακή ταχύτητα των διαθεσίµων είναι διαχρονικά 

αρκετά υψηλότερη α̟ό αυτή της ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου.  

 Αναφορικά µε τους δείκτες της α̟οτελεσµατικότητας, οφείλουµε να 

̟αρατηρήσουµε ότι η µέση διάρκεια είσ̟ραξης των α̟αιτήσεων της ΙΛΥ∆ΑΣ είναι 

αρκετά µικρότερη α̟ό αυτή της ΕΜΦΑΣΙΣ και α̟ό αυτή ̟ου ε̟ικρατεί στον κλάδο. 

Η εταιρία φαίνεται ε̟ίσης να µειώνει τη µέση διάρκεια ̟ληρωµής των υ̟οχρεώσεών 

της φτάνοντας το 2004 στις 25 µέρες µε αντίστοιχες χρονικές διάρκειες της 

ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου 63 και 41 µέρες αντίστοιχα. Α̟ό ά̟οψη ρευστότητας 

̟αρατηρείται µία ανάκαµψη το 2004 µετά α̟ό δύο χρονιές κατά τις ο̟οίες η ΙΛΥ∆Α 

̟αρουσίαζε τρέχουσα και άµεση ρευστότητα χαµηλότερη των µέσων τιµών του 

κλάδου.  

 Με εξαίρεση τον µικρό δανεισµό του 2000, η ΙΛΥ∆Α δεν καταφεύγει σε ξένα 

µακρο̟ρόθεσµα κεφάλαια για να καλύψει τις ανάγκες της. Α̟ό το 2001 και µετά 

̟αρουσιάζει µε συντρι̟τική διαφορά τον µεγαλύτερο δείκτη κάλυψης τόκων, 

̟ράγµα ̟ου σηµαίνει ότι µ̟ορεί να καλύψει τις υ̟οχρεώσεις της και έτσι 

ενδεχοµένως να έχει την υψηλότερη ̟ιστολη̟τική ικανότητα - αξιο̟ιστία. Ο δείκτης 

κάλυψης µερισµάτων είναι ο υψηλότερος του κλάδου την ̟ρώτη διετία (2002: 35,22), 

µειώνεται όµως και σταθερο̟οιείται στο 4,4 την τελευταία. Αναφορικά µε την 

̟αγιο̟οίηση της ̟εριουσίας, η εταιρία εµφανίζει τις µεγαλύτερες τιµές του κλάδου 

το διάστηµα 2001 – 2003, ενώ το 2004 χάνει την ̟ρωτο̟ορία εξακολουθώντας να 

̟ροηγείται της ΕΜΦΑΣΙΣ και των µέσων δεικτών του κλάδου. Τέλος, όσον αφορά τη 
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χρηµατοδότηση του ̟αγίου ενεργητικού, οι δείκτες εµφανίζουν ̟τώση µέχρι και το 

2002 και α̟ό εκεί και ύστερα αυξάνονται. Για τη χρηµατοδότηση του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού ̟αρατηρούµε ότι ο αντίστοιχος δείκτης ̟αρουσιάζει 

διακυµάνσεις και µε εξαίρεση το 2003 υ̟ερβαίνει τους αντίστοιχους δείκτες κλάδου 

και ΕΜΦΑΣΙΣ.                

 

7.7 UNIBRAIN Α.Ε. 

 Η εταιρία εµφανίζει διαρκώς ̟τωτική συνολική α̟οδοτικότητα µε τον 

αντίστοιχο δείκτη να ̟αρουσιάζει τις µικρότερες τιµές του κλάδου. Μάλιστα το 2004 

ο δείκτης ̟αίρνει τη χαµηλότερή του τιµή (-1,3%) και είναι αρνητική καθώς η 

συγκεκριµένη χρήση της εταιρίας είναι ζηµιογόνος. Οµοίως, ο δείκτης της 

ιδιωφελούς α̟οδοτικότητας α̟ό το 2001 και µετά ̟αρουσιάζει τις χαµηλότερες τιµές 

της µελετούµενης αγοράς. Η κερδοφορία της εταιρίας είναι ιδιαιτέρως χαµηλή µε τις 

τιµές των δεικτών µικτού και καθαρού ̟εριθωρίου κέρδους να είναι οι µικρότεροι 

του κλάδου και µάλιστα αρνητικοί τις ζηµιογόνες χρήσεις των ετών 2002 και 2004.  

 Ο δείκτης της συνολικής κυκλοφοριακής ταχύτητας ̟αρουσιάζεται ̟τωτικός 

αλλά ̟αίρνει τιµές µεγαλύτερες α̟ό τον αντίστοιχο του κλάδου και της ΕΜΦΑΣΙΣ 

τα τρία τελευταία χρόνια. Η κυκλοφοριακή ταχύτητα του ̟αγίου µένει σταθερή την 

̟ρώτη τριετία και µετά ελαττώνεται (το 2004 ̟έφτει κάτω α̟ό το µέσο δείκτη του 

κλάδου). Η κυκλοφοριακή ταχύτητα των α̟οθεµάτων ̟αρουσιάζει διακυµάνσεις, σε 

αντίθεση µε την κυκλοφοριακή ταχύτητα των διαθεσίµων ̟ου αυξάνεται µετά το 

2001 και ξε̟ερνά την αντίστοιχη της ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου.  

 Αναφορικά µε το δείκτη της α̟οτελεσµατικότητας των α̟αιτήσεων 

̟αρατηρείται διαχρονικά µια διακύµανση στην τιµή του, ενώ ως µέγεθος η δεύτερη 

διατηρείται όλα τα έτη µικρότερη της αντίστοιχης του δείκτη κλάδου και ΕΜΦΑΣΙΣ. 

Η µέση διάρκεια ̟ληρωµής των υ̟οχρεώσεων της UNIBRAIN γίνεται µικρότερη της 

ΕΜΦΑΣΙΣ µόνο κατά τα έτη 2002 (15,12: µικρότερη µέση διάρκειας ̟ληρωµής 

υ̟οχρεώσεων α̟ό όλες τις εξεταζόµενες εταιρίες) και 2004.  

 Η ρευστότητα της εταιρίας κυµαίνεται όλη την ̟ενταετία. Οι δείκτες 

τρέχουσας και άµεσης ρευστότητας όχι µόνο υ̟ερτερούν των αντίστοιχων κλάδου 

και ΕΜΦΑΣΙΣ, αλλά τις χρονιές 2002 και 2004 είναι οι µεγαλύτεροι συγκριτικά µε 
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αυτούς όλων των υ̟ό µελέτη εταιριών. Η UNIBRAIN δεν καταφεύγει κανένα έτος 

στο δανεισµό ξένων κεφαλαίων, ενώ φαίνεται η αδυναµία της να καλύψει τους 

τόκους ̟ου οφείλει. Συγκεκριµένα, τα έτη 2001, 2002 και 2004 ο συγκεκριµένος 

δείκτης ̟αίρνει τη χαµηλότερη τιµή συγκριτικά µε όλες τις εταιρίες του κλάδου. 

Μάλιστα το 2004, ό̟ου υ̟άρχει ζηµιογόνος χρήση, ο δείκτης είναι αρνητικός 

γεγονός ̟ου φανερώνει αδυναµία της ε̟ιχείρησης.  

 Η UNIBRAIN δίνει µέρισµα στους µετόχους της µόνο την ̟ρώτη διετία και η 

τιµή του αντίστοιχου δείκτη µένει σταθερή. Ως ̟ρος την ̟αγιο̟οίηση της 

̟εριουσίας, οι αντίστοιχοι δείκτες ̟αρουσιάζουν αύξηση και είναι µεγαλύτεροι α̟ό 

το 2002 και µετά α̟ό αυτούς του κλάδου και της ΕΜΦΑΣΙΣ. Αξίζει να σηµειωθεί ότι 

η τιµή του δείκτη ̟άγιο ενεργητικό / κυκλοφορούν ενεργητικό ξεκινάει α̟ό 0,26 το 

2000 και φτάνει το 2004 την τιµή 0,73, τη δεύτερη µεγαλύτερη ̟ου ε̟ικρατεί στον 

κλάδο. Τέλος, ύφεση ̟αρουσιάζεται στους δείκτες χρηµατοδότησης του ̟αγίου (µε 

ίδια και µεγάλης διάρκειας κεφάλαια) φτάνοντας σε τιµές α̟ό τις µικρότερες ̟ου 

ε̟ικρατούν στην αγορά. Αντίθετα, ο δείκτης χρηµατοδότησης του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού µε κεφάλαια µεγάλης διάρκειας ανακάµ̟τει µετά την ̟τώση του 2003 

και λαµβάνει το 2004 την µεγαλύτερη τιµή ̟ου ε̟ικρατεί στην αγορά.                  

 

7.8 HITECH SNT. Α.Ε. 

 Ο δείκτης της συνολικής α̟οδοτικότητας της εταιρίας εµφανίζεται ̟τωτικός 

κατά τη διάρκεια των ετών (2000: 64,61%, 2004: 12,11%) και καταλήγει το τελευταίο 

έτος του διαστήµατος της µελέτης να βρίσκεται σε χαµηλότερα ε̟ί̟εδα α̟ό αυτόν 

του κλάδου και της ΕΜΦΑΣΙΣ. Την ίδια συµ̟εριφορά έχει και ο δείκτης της 

α̟οδοτικότητας των ιδίων κεφαλαίων. Το µικτό και το καθαρό ̟εριθώριο κέρδους, 

ενώ ̟αρουσιάζουν σταθερότητα µέχρι και το 2003, το 2004 µειώνονται και ̟έφτουν 

κάτω α̟ό τα αντίστοιχα του κλάδου και της ΕΜΦΑΣΙΣ. Αυτό δικαιολογείται α̟ό 

την µεγαλύτερη αύξηση των εξόδων διάθεσης και διοίκησης σε σχέση µε αυτή ̟ου 

̟αρατηρείται στις ̟ωλήσεις.  

 Η συνολική κυκλοφοριακή ταχύτητα ελαττώνεται διαχρονικά φτάνοντας 

όµως σε µεγαλύτερα ε̟ί̟εδα α̟ό αυτή του κλάδου και της ΕΜΦΑΣΙΣ, οµοίως και η 

κυκλοφοριακή ταχύτητα του ̟αγίου. Σηµαντικότατη ̟τώση ̟αρουσιάζει ο δείκτης 
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της κυκλοφοριακής ταχύτητας των α̟οθεµάτων, καθώς α̟ό 87,4 το 2000 καταλήγει 

στη δεύτερη µικρότερη τιµή ̟ου ε̟ικρατεί στον κλάδο το 2004 (2,04). Συνάγεται ότι 

η διοίκηση της εταιρίας δεν έκανε α̟οτελεσµατική διαχείριση των α̟οθεµάτων, τα 

ο̟οία αυξήθηκαν σε µεγάλο βαθµό. Η κυκλοφοριακή ταχύτητα των α̟αιτήσεων 

̟αραµένει σε σταθερά ε̟ί̟εδα µε οριακές µεταβολές, ενώ η κυκλοφοριακή ταχύτητα 

των διαθεσίµων µετά α̟ό µια µεγάλη ύφεση ανακάµ̟τει και φτάνει το 2004 σε 

υψηλότερα ε̟ί̟εδα α̟ό αυτή της ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου. Ό̟ως είναι 

αναµενόµενο, η α̟οτελεσµατικότητα των α̟οθεµάτων αυξάνει, ενώ αξίζει να 

σηµειωθεί ότι η µέση διάρκεια ̟ληρωµής των υ̟οχρεώσεων µειώνεται σε χαµηλά 

ε̟ί̟εδα το 2004 σε σχέση µε τα ̟ρώτα χρόνια.  

 Οι δείκτες της ρευστότητας την τελευταία διετία βρίσκονται σε χαµηλότερα 

ε̟ί̟εδα α̟ό αυτούς της ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου και ε̟ι̟λέον, α̟ό το 2002 και 

ύστερα, η HITECH καταφεύγει στο δανεισµό ξένου κεφαλαίου µε το δείκτη ξένα / 

ίδια κεφάλαια (dept to equity ratio) να αυξάνεται διαρκώς. ∆ραµατική ̟τώση 

̟αρατηρείται στο δείκτη κάλυψης τόκων, ο ο̟οίος µε τιµή 315,31 το 2000 (τη 

µεγαλύτερη του κλάδου), φτάνει το 2004 στη δεύτερη µικρότερη τιµή του κλάδου 

(3,17).  Η HITECH δίνει µέρισµα στους µετόχους της α̟ό το 2002 και µετά, µε το 

δείκτη να ε̟ιστρέφει στα αρχικά του ε̟ί̟εδα µετά την αύξηση του 2003. Ο δείκτης 

̟αγιο̟οίησης ̟εριουσίας (̟άγιο / κυκλοφορούν ενεργητικό) α̟ό την τιµή 0,52 (τη 

µεγαλύτερη στον κλάδο) το 2000 καταλήγει το 2004 στο 0,26, τιµή ̟ου είναι 

µικρότερη α̟ό αυτή του µέσου δείκτη του κλάδου. Αναφορικά µε τη 

χρηµατοδότηση του ̟αγίου ενεργητικού µε ίδια και µεγάλης διάρκειας κεφάλαια, 

̟αρατηρείται αυξοµείωση των αντίστοιχων δεικτών καταλήγοντας σε ε̟ί̟εδα 

χαµηλότερα αυτών της ΕΜΦΑΣΙΣ και µεγαλύτερα των µέσων δεικτών του κλάδου. 

Τέλος, αύξηση ̟αρατηρείται και στο δείκτη χρηµατοδότησης του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού µε κεφάλαια µεγάλης διάρκειας.        

 

7.9 IPIROTIKI Α.Ε. 

 Ο δείκτης της συνολικής α̟οδοτικότητας ακολουθεί τη γενικότερη ̟ορεία της 

ύφεσης των αντίστοιχων δεικτών όλων των εταιριών. Παρόλα αυτά, έχει διαχρονικά 

(̟λην το 2003) τη µεγαλύτερη τιµή στον κλάδο (2000: 99,91%, 2004: 23,56%), γεγονός 
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̟ου υ̟οδεικνύει ότι η IPIROTIKI έχει συγκριτικά µε τις υ̟όλοι̟ες εταιρίες 

µεγαλύτερη ικανότητα στην ̟ραγµατο̟οίηση κερδών. Όµοια ̟ορεία έχει και η 

ιδιωφελής α̟οδοτικότητα. Οι δείκτες του µικτού και καθαρού ̟εριθωρίου κέρδους 

αυξάνονται µέχρι το 2003, ενώ το 2004 ̟αρατηρείται µια σχετική ̟τώση στην τιµή 

τους. Αυτή όµως ̟αραµένει σε υψηλά ε̟ί̟εδα συγκριτικά µε τον υ̟όλοι̟ο κλάδο. 

 Οι δείκτες των κυκλοφοριακών ταχυτήτων ̟αρουσιάζουν γενικά φθίνουσα 

̟ορεία µέχρι το 2003 και ανακάµ̟τουν το 2004. Ιδιαίτερα µικρές είναι οι 

κυκλοφοριακές ταχύτητες του ̟αγίου και του κυκλοφορούντος ενεργητικού, ενώ 

αξίζει να σηµειωθεί ότι η κυκλοφοριακή ταχύτητα των διαθεσίµων (µε εξαίρεση το 

2003) ̟αραµένει σταθερά αυξανόµενη και αρκετά µεγαλύτερη α̟ό αυτή της 

ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου. Ο δείκτης α̟οτελεσµατικότητας των α̟οθεµάτων είναι 

διαρκώς αυξανόµενος µέχρι το 2003 και αρκετά µεγαλύτερος α̟ό τον αντίστοιχο της 

ΕΜΦΑΣΙΣ και του κλάδου. Όµοια ̟ορεία ακολουθεί και ο δείκτης της µέσης 

διάρκειας είσ̟ραξης α̟αιτήσεων, γεγονός ̟ου φανερώνει µια ̟ολιτική χορήγησης 

µεγαλύτερων ̟ιστώσεων. Άξιο ̟ροσοχής είναι ότι η IPIROTIKI εξοφλεί την 

τελευταία διετία τους ̟ροµηθευτές της, γρηγορότερα α̟ό όλες τις ε̟ιχειρήσεις του 

κλάδου. 

 Πρόβληµα ρευστότητας ̟αρουσιάζει η εταιρία καθώς ̟αρατηρείται ότι ο 

δείκτης άµεσης ρευστότητας έχει διαχρονικά τη µικρότερη τιµή στον κλάδο. 

Ε̟ι̟λέον, η IPIROTIKI είναι η εταιρία µε τη δεύτερη µεγαλύτερη (̟ρώτη είναι η 

ΕΜΦΑΣΙΣ) δανειακή ε̟ιβάρυνση στον κλάδο. Ο αντίστοιχος δείκτης (ξένα / ίδια 

κεφάλαια) φτάνει το 2004 στην τιµή 128,32%. Πτωτική ̟ορεία έχει ο δείκτης 

κάλυψης τόκων σε τιµές όµως µεγαλύτερες α̟ό αυτές των δεικτών της ΕΜΦΑΣΙΣ και 

του κλάδου, ενώ ο δείκτης κάλυψης µερισµάτων ̟αραµένει διαχρονικά σταθερός 

(έχει οριακές µεταβολές). Οι ε̟ενδύσεις σε ̟άγιο ενεργητικό φαίνεται να 

υ̟ερτερούν σηµαντικά αυτών σε κυκλοφορούν, καθώς ο αντίστοιχος δείκτης είναι 

διαρκώς αυξανόµενος φτάνοντας το 2004 στην τιµή 0,77, την µεγαλύτερη στον 

κλάδο. Τέλος, η χρηµατοδότηση του ενεργητικού κυµαίνεται τα χρόνια ̟ου 

εξετάζουµε, µε τους αντίστοιχους δείκτες να ̟αίρνουν τις χαµηλότερες τιµές της 

αγοράς.            
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 8Ο: ΚΡΙΤΙΚΗ ∆ΙΕΡΕΥΝΗΣΗ ΠΙΝΑΚΩΝ ΚΙΝΗΣΗΣ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

 

 

8.1 ΓΕΝΙΚΑ 

 Ο ισολογισµός ̟αρέχει µία στατική εικόνα της χρηµατοδοτικής διάρθρωσης 

της ε̟ιχείρησης. Όµως, τα διάφορα ενεργητικά στοιχεία µεταβάλλονται, ιδιαίτερα 

βέβαια, τα κυκλοφορούντα ̟ου βρίσκονται σε συνεχή εναλλαγή, αυξάνονται ή 

µειώνονται σύµφωνα µε την ̟ορεία των εργασιών της ε̟ιχείρησης. Ε̟ίσης το ύψος 

της χρηµατοδότησης α̟ό κάθε ̟ηγή υφίσταται αντίστοιχες µεταβολές. 

 Μία ̟αραστατική εικόνα των µεταβολών ̟ου συντελέσθηκαν στα στοιχεία 

του ενεργητικού και ̟αθητικού µέσα σε δεδοµένη χρονική ̟ερίοδο – ̟ολύ χρήσιµη 

για τη συµ̟λήρωση της ̟αρα̟άνω στατικής διερεύνησης της χρηµατοδοτικής 

διάρθρωσης της ε̟ιχείρησης – ̟αρέχεται µε τη σύγκριση των ισολογισµών έναρξης 

και λήξεως της ̟εριόδου αυτής, µε τη µέθοδο των διαδοχικών ισολογισµών. 

 Η ̟αρα̟άνω σύγκριση ε̟ιτρέ̟ει τον καταρτισµό του ονοµαζόµενου ̟ίνακα 

κίνησης κεφαλαίων – ε̟ίσης ονοµαζόµενου κατάσταση ̟ηγών και χρήσεων 

κεφαλαίων (sources and uses of funds) – α̟ό τον ο̟οίο ̟ροκύ̟τουν: 

• Τα κεφάλαια ̟ου α̟αιτήθηκαν µέσα σε δεδοµένη χρονική ̟ερίοδο, είτε 

για αύξηση των ενεργητικών στοιχείων, είτε για µείωση των υ̟οχρεώσεων 

της ε̟ιχείρησης, και 

• Οι αντίστοιχες ̟ηγές κεφαλαίων, ̟ου α̟οτελούνται είτε α̟ό αύξηση των 

ε̟ενδυµένων στην ε̟ιχείρηση ιδίων ή ξένων κεφαλαίων, είτε α̟ό µείωση 

των ενεργητικών στοιχείων της. 

Έτσι ο ̟αρα̟άνω ̟ίνακας βασίζεται στην ισότητα: 

 

Αυξήσεις στοιχείων ενεργητικού + µειώσεις στοιχείων ̟αθητικού = Αυξήσεις 

στοιχείων ̟αθητικού + µειώσεις στοιχείων ενεργητικού 

 

 Ο ̟ίνακας κίνησης κεφαλαίων έχει ιδιαίτερη σηµασία όταν καλύ̟τει µία 

̟ερίοδο ανά̟τυξης της ε̟ιχείρησης, γιατί α̟εικονίζει την ανά̟τυξη ̟ου 



 

115

συντελέστηκε και τον τρό̟ο χρηµατοδότησής της. Το ένα µέρος του ̟ίνακα 

α̟εικονίζει τις ̟ηγές κεφαλαίων ̟ου χρησιµο̟οίησε η ε̟ιχείρηση µέσα σε µία 

δεδοµένη χρονική ̟ερίοδο, οι ο̟οίες ̟ρέ̟ει να αναλύονται σε ίδια και ξένα 

κεφάλαια. Τα τελευταία ̟ρέ̟ει ε̟ι̟ρόσθετα να αναλύονται σε µακρο̟ρόθεσµα, 

µεσο̟ρόθεσµα και βραχυ̟ρόθεσµα και έτσι τελικά να φαίνεται το ύψος της 

χρηµατοδότησης µεγάλης και µικρής διάρκειας. Το άλλο µέρος του ̟ίνακα 

εµφανίζει τις ε̟ενδύσεις ̟ου έγιναν µε τα ̟αρα̟άνω κεφάλαια, οι ο̟οίες ̟ρέ̟ει να 

αναλύονται σε ε̟ενδύσεις µεγάλης και µικρής διάρκειας και έτσι µ̟ορούν να 

συσχετισθούν µε τη χρηµατοδότηση µεγάλης και µικρής διάρκειας. Παρακάτω 

αναλύονται οι ̟ίνακες κίνησης κεφαλαίων των ε̟ιχειρήσεων ̟ου εξετάζουµε.    

 

8.2 CENTRIC ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε. 

 Οι βασικές ̟ηγές χρηµατοδότησης της εταιρίας µέχρι το 2002 ̟ροέρχονται 

α̟ό την αύξηση των στοιχείων του ̟αθητικού, ενώ α̟ό το 2002 µέχρι το 2004 

ανατρέ̟εται η ισχύουσα κατάσταση και οι χρηµατικοί ̟όροι ̟ροέρχονται κυρίως 

α̟ό τη µείωση των στοιχείων του ενεργητικού. Συγκεκριµένα, µέχρι το 2002, η 

µείωση του ̟αγίου ενεργητικού σε συνδυασµό µε την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων 

και των βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεων α̟οτελούν σηµαντικό αρωγό στην 

̟ροσ̟άθεια εξεύρεσης χρηµατικών ̟όρων. Για το διάστηµα όµως 2002 – 2004, κύριες 

̟ηγές χρηµατοδότησης της Centric α̟οτελούν η µείωση των διαθεσίµων της καθώς 

ε̟ίσης και η µείωση των λογαριασµών των α̟οθεµάτων και των ̟ελατών. Η 

ελάττωση, δηλαδή, του κυκλοφορούντος ενεργητικού ̟αρέχει τα α̟αιτούµενα 

κεφάλαια. 

 Τα κεφάλαια αυτά αναλώνονται µέχρι το 2002 για την αύξηση ενεργητικών 

στοιχείων, ό̟ως των λογαριασµών των ̟ελατών και των λοι̟ών α̟αιτήσεων του 

ενεργητικού και των διαθεσίµων (2001 – 2002). Ένα µικρό ̟οσό των κεφαλαίων 

αυτών χρησιµο̟οιείται κατά την ̟ερίοδο 2000 – 2001 για την α̟ο̟ληρωµή δανείου 

και την εξόφληση ̟ροµηθευτών. Το διάστηµα 2002 – 2003 τα κεφάλαια 

χρησιµο̟οιούνται εξίσου για την αύξηση στοιχείων του ενεργητικού και τη µείωση 

στοιχείων του ̟αθητικού και συγκεκριµένα, δα̟ανώνται για την αύξηση 

λογαριασµών α̟αιτήσεων και τη µείωση των βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεων. 
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Τέλος, το διάστηµα 2003 – 2004 έχουµε ε̟ενδύσεις της τάξης του 23,79% των 

χρησιµο̟οιηθέντων κεφαλαίων για την αύξηση, κυρίως, του ̟αγίου ενεργητικού, 

ενώ τα υ̟όλοι̟α κεφάλαια χρησιµο̟οιούνται για την ̟ληρωµή ̟ροµηθευτών και 

την ελάττωση των βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεων της εταιρίας.  

 Παρατηρούµε λοι̟όν µια αλλαγή της ̟ολιτικής της εταιρίας α̟ό το 2002 και 

µετά, ό̟ου χρησιµο̟οιώντας ως ̟ηγές χρηµατοδότησης τη µείωση στοιχείων του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού, ̟ροσ̟αθεί να καλύψει τις υ̟οχρεώσεις της 

(βραχυ̟ρόθεσµες).          

 

8.3 COMPUCON ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 

 Η COMPUCON, αντλεί τα α̟αιτούµενα κεφάλαια α̟ό αύξηση των 

στοιχείων του ̟αθητικού, µε εξαίρεση το διάστηµα 2002 – 2003, ό̟ου η εύρεση 

κεφαλαίων γίνεται κατά το ήµισυ (̟ερί̟ου) α̟ό την αύξηση των στοιχείων του 

̟αθητικού και τη µείωση των στοιχείων του ενεργητικού. Συγκεκριµένα, µέχρι το 

2002, βασικές ̟ηγές χρηµατοδότησης α̟οτελούν η αύξηση των ιδίων κεφαλαίων και 

των βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεων. Τη διάρκεια 2003 – 2004, η εταιρία αντλεί 

κεφάλαια α̟ό δανεισµό (ξένες µακρο̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις), α̟ό αύξηση των 

ιδίων κεφαλαίων και α̟ό την ελάττωση των διαθεσίµων της. Τώρα, για την ̟ερίοδο 

2002 – 2003 τα α̟αιτούµενα κεφάλαια ̟ροκύ̟τουν κατά το ήµισυ α̟ό την αύξηση 

των ιδίων κεφαλαίων και την αύξηση των βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεων και κατά 

το άλλο µισό α̟ό τη µείωση του ̟αγίου ενεργητικού και των χρεογράφων. 

 Τη συντρι̟τική ̟λειοψηφία των κεφαλαίων η εταιρία τα ε̟ενδύει στα ̟άγια 

στοιχεία του ενεργητικού (εγκαταστάσεις – ακινητο̟οιήσεις – συµµετοχές) και κατά 

δεύτερο λόγω στα στοιχεία του κυκλοφορούντος. ∆ιαχρονικά, φαίνεται η ̟ολιτική 

χρήσης κεφαλαίων για αύξηση του λογαριασµού των ̟ελατών (χορήγηση 

̟ιστώσεων). Μόνο το διάστηµα 2003 – 2004 η εταιρία χρησιµο̟οίησε το 30% των 

αντληθέντων κεφαλαίων για την α̟ο̟ληρωµή βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεών της.  

 Γενικά, µέχρι το 2003, βλέ̟ουµε µια σταθερή ̟ολιτική για τη λήψη 

κεφαλαίων και την ε̟ένδυσή τους α̟ό την εταιρία. Αυτό ̟ου αξίζει να σηµειωθεί, 

όµως, είναι ότι το 2003 – 2004, η εταιρία καταφεύγει για ̟ρώτη φορά στο 

µακροχρόνιο δανεισµό (ο ο̟οίος α̟οτελεί το 53,77% των ̟ηγών χρηµατοδότησής 
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της) και δα̟ανά για ̟ρώτη φορά το 30% των κεφαλαίων της για τη µείωση των 

βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεών της.           

 

8.4 M.L.S. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 

 Είναι φανερή η γενικότερη ε̟ιθυµία της διοίκησης της εταιρίας να αντλήσει 

χρηµατικούς ̟όρους µέσω της αύξησης των στοιχείων του ̟αθητικού. Πιο 

συγκεκριµένα, η αύξηση ιδίων κεφαλαίων και α̟οσβέσεων (µείωση ̟αγίου 

ενεργητικού). Μόνο την ̟ερίοδο 2001 – 2003 αντλούνται σηµαντικά κεφάλαια α̟ό 

µείωση των διαθεσίµων, τα ο̟οία όµως είναι δευτερευούσης σηµασίας αναφορικά 

µε τα ̟ροαναφερθέντα.  

 Σταθερή είναι και η ̟ολιτική της εταιρίας όσον αφορά την ανάλωση των 

χρηµατικών ̟όρων. Το 95% ̟ερί̟ου αυτών (µέσος όρος), για όλη την εξεταζόµενη 

̟ερίοδο, αναλώνεται για την αύξηση στοιχείων του ενεργητικού. Συγκεκριµένα, τα 

µεγαλύτερα ̟οσά δα̟ανώνται για την αύξηση των ακινητο̟οιήσεων και τα 

υ̟όλοι̟α διαµοιράζονται στα στοιχεία του κυκλοφορούντος ενεργητικού, µε την 

µερίδα του λέοντος στα δεύτερα να κατέχουν οι λογαριασµοί των ̟ελατών, οι 

ε̟ενδύσεις σε α̟οθέµατα και οι λογαριασµοί των διαθεσίµων. Πολύ µικρά ̟οσά 

αναλίσκονται, το εξεταζόµενο διάστηµα, για την κάλυψη βραχυ̟ρόθεσµων 

υ̟οχρεώσεων.        

 

8.5 ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε. 

 Βασική ε̟ιδίωξη της διοίκησης α̟οτελεί η χρηµατοδότηση των ε̟ενδυτικών 

ενεργειών να ε̟ιτυγχάνεται, κυρίως, α̟ό την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων ενώ 

̟αράλληλα σηµαντική ̟οσότητα χρηµατικών κεφαλαίων λαµβάνεται µέσω της 

αύξησης του µακρο̟ρόθεσµου εξωτερικού δανεισµού, αλλά και των λοι̟ών 

βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεων. Στροφή σε αυτή την ̟ολιτική συντελείτε κατά τη 

διάρκεια του τελευταίου έτους της ̟αρούσας µελέτης, ό̟ου η ε̟ιχείρηση αντλεί τα 

α̟αιτούµενα κεφάλαια α̟ό τη µείωση των ακινητο̟οιήσεων (40,51% των 

κεφαλαίων) και των εξόδων εγκατάστασής της, α̟ό τη µείωση των α̟οθεµάτων και 

α̟ό τα διαθέσιµά της (35,27% των κεφαλαίων).  
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 Α̟ό ̟λευράς ανάλωσης χρηµατικών ̟όρων, οι ε̟ενδύσεις ε̟ιµερίζονται σε 

̟άγια και κυκλοφορούντα στοιχεία, µε τις ακινητο̟οιήσεις (µέχρι και το 2003) και 

τους λογαριασµούς των ̟ελατών και των λοι̟ών α̟αιτήσεων αντίστοιχα να 

κατέχουν τη µερίδα του λέοντος. Μόνο το τελευταίο διάστηµα (2003 – 2004) της 

µελέτης, η εταιρία ε̟ενδύει σηµαντικά ̟οσά (38,31% των κεφαλαίων) κυρίως για την 

αύξηση των ιδίων κεφαλαίων της και δευτερευόντως για την α̟ο̟ληρωµή 

̟ροµηθευτών της.  

 Η ̟ολιτική της εταιρίας µέχρι το 2003 είναι σταθερή όσον αφορά την εύρεση 

και ε̟ένδυση κεφαλαίων, κάτι ̟ου δείχνει να ανατρέ̟εται το 2004.    

 

8.6 ΙΛΥ∆Α Α.Ε. 

 Η ̟ολιτική της εταιρίας για την ανεύρεση χρηµατικών ̟όρων διαφαίνεται 

σταθερή καθ’ όλη τη διάρκεια της ̟ενταετίας. Οι ε̟ενδύσεις της χρηµατοδοτούνται 

κυρίως α̟ό την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων της, κατά δεύτερο λόγο α̟ό ελάττωση 

του ̟αγίου ενεργητικού της και δευτερευόντως α̟ό αύξηση των βραχυ̟ρόθεσµων 

υ̟οχρεώσεών της. Να αναφερθεί ότι µέχρι και το 2002, η εταιρία αντλούσε το 25% 

̟ερί̟ου των χρηµατικών ̟όρων της α̟ό τη µείωση στοιχείων του ενεργητικού 

(χρεόγραφα & λοι̟ές α̟αιτήσεις), ενώ α̟ό τότε και µετά µόλις το 4,4% των 

α̟αιτούµενων κεφαλαίων. 

 Σε ότι αφορά την ανάλωση των κεφαλαίων, η συνεχής αύξηση του ̟αγίου 

ενεργητικού και συγκεκριµένα των ακινητο̟οιήσεων φαίνεται να είναι 

̟ρωταρχικής σηµασίας. Έ̟ειτα, οι ε̟ενδύσεις γίνονται για την αύξηση του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού µε ̟ρωταρχικό µέληµα την αύξηση των α̟αιτήσεων 

(̟ελάτες – λοι̟οί λογαριασµοί α̟αιτήσεων) και έ̟ειτα για την αύξηση διαθεσίµων 

και χρεογράφων. Είναι αξιοσηµείωτο ότι το διάστηµα 2001 – 2003 το 100% των 

ε̟ενδύσεων γίνεται για την αύξηση στοιχείων του ενεργητικού. Στην αρχή και στο 

τέλος της εξεταζόµενης ̟εριόδου η εταιρία δα̟ανά µικρά ̟οσά για την κάλυψη 

βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεών της.     
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8.7 UNIBRAIN Α.Ε. 

 Η ̟ολιτική ̟ου ακολουθεί η διοίκηση της εταιρίας για την ανεύρεση 

χρηµατικών ̟όρων δεν είναι σταθερή, αλλά ̟οικίλει καθ’ όλη τη διάρκεια της υ̟ό 

εξέταση ̟ενταετίας. Το διάστηµα 2000 – 2001 η εταιρία χρηµατοδοτεί τις ε̟ενδύσεις 

της κατά συντρι̟τική ̟λειοψηφία α̟ό την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων της 

(75,62% του συνόλου των χρηµατικών ̟όρων) και κατά δεύτερο λόγω α̟ό την 

αύξηση των υ̟οχρεώσεών της ̟ρος τους ̟ροµηθευτές της. Το 2001 – 2002 αντίθετα, 

̟ηγή χρηµατοδότησης της UNIBRAIN α̟οτελεί η µείωση του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού της, µε κυριότερη ̟ηγή την είσ̟ραξη κεφαλαίων α̟ό ̟ελάτες και κατά 

δεύτερο λόγω τη χρήση των διαθεσίµων. Για το διάστηµα 2002 – 2003, ̟αρατηρείται 

ότι κύριες ̟ηγές χρηµατοδότησης είναι η µείωση του ̟αγίου ενεργητικού και η 

αύξηση των βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεων ̟ρος ̟ροµηθευτές (̟ιστολη̟τική 

̟ολιτική), ενώ κατά δεύτερο λόγω συνεισφέρει και η ελάττωση των διαθεσίµων. 

Τέλος, για την ̟ερίοδο 2003 – 2004, κύριες ̟ηγές χρηµατοδότησης α̟οτελούν η 

µείωση του ̟αγίου ενεργητικού και η αύξηση των α̟αιτήσεων ̟ρος τους ̟ελάτες 

(̟ωλήσεις µε ̟ίστωση). Βλέ̟ουµε, λοι̟όν, διαχρονικά την εναλλαγή της ̟ολιτικής 

ανεύρεσης κεφαλαίων. 

 Εναλλαγή ̟αρατηρείται ε̟ίσης και στην ανάλωση των χρηµατικών ̟όρων 

της εταιρίας. Συγκεκριµένα, την ̟ερίοδο 2000 – 2001, γίνονται ε̟ενδύσεις εξίσου σε 

̟άγιο και κυκλοφορούν ενεργητικό. Το 2001 – 2002 ε̟ενδύεται το 32,06% των 

̟όρων για την αύξηση του ̟αγίου ενεργητικού, ενώ το υ̟όλοι̟ο ε̟ενδύεται για την 

αύξηση των ιδίων κεφαλαίων, την εξόφληση ̟ροµηθευτών και την κάλυψη 

βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεων. Έ̟ειτα, η εταιρία ε̟ανέρχεται στην αρχική της 

̟ολιτική µε ε̟ενδύσεις σε ̟άγιο ενεργητικό και σε αύξηση των α̟αιτήσεων α̟ό τους 

̟ελάτες (̟ωλήσεις µε ̟ίστωση). Τέλος, το τελευταίο διάστηµα (2003 – 2004) οι 

ε̟ενδύσεις γίνονται ̟ερί̟ου κατά το ήµισυ για την αύξηση των ενεργητικών 

στοιχείων και τη µείωση των ̟αθητικών. Η ̟λειοψηφία των κεφαλαίων 

χρησιµο̟οιείται για την αύξηση των ακινητο̟οιήσεων και για την ̟ληρωµή των 

̟ροµηθευτών.   
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8.8 HITECH SNT. Α.Ε. 

 Σταθερή ̟ολιτική φαίνεται ότι ακολουθεί η διοίκηση της εταιρίας για τη 

χρηµατοδότηση των ε̟ενδυτικών της ενεργειών, αφού διαχρονικά αντλεί 

χρηµατικά κεφάλαια α̟ό την αύξηση στοιχείων του ̟αθητικού και τη µείωση του 

̟αγίου ενεργητικού. Τα στοιχεία του ̟αθητικού ̟ου αυξάνονται είναι κυρίως τα 

ίδια κεφάλαια και ακολουθούν οι βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις 

(συµ̟εριλαµβάνονται και αυτές ̟ρος τους ̟ροµηθευτές). Τα ξένα µακρο̟ρόθεσµα 

κεφάλαια χρηµατοδοτούν κι αυτά µε τη σειρά τους τις ε̟ενδύσεις της HITECH.  

 Σταθερή ̟ολιτική υ̟άρχει και για την ανάλωση των χρηµατικών κεφαλαίων, 

µε το ̟άγιο και κυκλοφορούν ενεργητικό, να α̟οτελούν εξίσου στόχους 

ε̟ενδύσεων. Έµφαση δίνεται στις ε̟ενδύσεις για αύξηση των ακινητο̟οιήσεων 

αλλά και των λογαριασµών α̟αιτήσεων (συµ̟εριλαµβανοµένων και των ̟ελατών). 

Οι υ̟όλοι̟οι χρηµατικοί ̟όροι διαµοιράζονται ̟ερί̟ου εξίσου στα λοι̟ά στοιχεία 

του ενεργητικού (̟αγίου & κυκλοφορούντος).     

 

8.9 IPIROTIKI Α.Ε. 

 Σταθερή είναι και η ̟ολιτική της IPIROTIKI όσον αφορά την ανεύρεση 

χρηµατικών ̟όρων. Τις ε̟ενδύσεις της χρηµατοδοτούν τα ίδια κεφάλαια, ο 

µακρο̟ρόθεσµος δανεισµός και το σύνολο των βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεών της. 

Αξίζει να σηµειωθεί ότι ο µακρο̟ρόθεσµος δανεισµός αγγίζει τις ̟εριόδους 2000 -

2001 και 2003 – 2004 ̟ερί̟ου το 50% του συνόλου των ̟ηγών χρηµατοδότησης της 

εταιρίας. 

 Σταθερή είναι και η ̟ολιτική ε̟ενδύσεων της εταιρίας σε στοιχεία του ̟αγίου 

και του κυκλοφορούντος ενεργητικού. Οι ακινητο̟οιήσεις α̟ό το ̟άγιο και οι 

λογαριασµοί ̟ελατών και λοι̟ών α̟αιτήσεων α̟ό το κυκλοφορούν κατέχουν τη 

µερίδα του λέοντος. Μοναδική µεταβολή στην γενικότερη ̟ολιτική της εταιρίας 

̟αρουσιάζεται το διάστηµα 2003 – 2004, ό̟ου ενώ οι ε̟ενδύσεις σε ακινητο̟οιήσεις 

̟αραµένουν υψηλές, οι α̟αιτήσεις ̟ελατών µειώνονται αρκετά σε σχέση µε τα 

̟ροηγούµενα χρόνια και διατίθεται το 33,25% των συνολικών χρηµατικών ̟όρων 

για αύξηση των ιδίων κεφαλαίων. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 9Ο: ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ ΚΑΙ ΚΑΤΕΥΘΥΝΣΕΙΣ ΓΙΑ 
ΠΕΡΑΙΤΕΡΩ ΕΡΕΥΝΑ 

 

 

Στο κεφάλαιο αυτό συνοψίζονται τα βασικά συµ̟εράσµατα σχετικά µε την 

αγορά λογισµικού, τα ο̟οία ̟ροέκυψαν α̟ό την ανάλυση ̟ου ̟ροηγήθηκε. Κατ’ 

αρχήν, όσον αφορά την ελληνική αγορά λογισµικού ̟αρατηρήθηκε ότι οι υ̟ηρεσίες 

̟ληροφορικής υ̟ερτερούν έναντι των ̟ροϊόντων λογισµικού, ενώ και οι δύο 

κατηγορίες ̟αρουσίασαν συνεχή ανοδική ̟ορεία κατά την διάρκεια της 

εξεταζόµενης ̟εριόδου. Όσον αφορά τις ̟ωλήσεις λογισµικού κατά ̟ροϊόν, η 

κατηγορία ̟ου υ̟ερτερεί σε ολόκληρη την εξεταζόµενη ̟ερίοδο είναι το λογισµικό 

εφαρµογών, ενώ αναφορικά µε τις υ̟ηρεσίες ̟ληροφορικής, τις µεγαλύτερες 

̟ωλήσεις ̟αρουσιάζει η κατηγορία ̟ου αφορά τη διαχείριση λειτουργιών 

(operation management). 

Σε σύγκριση µε την αγορά λογισµικού στην Ευρω̟αϊκή Ένωση, η εικόνα ̟ου 

̟αρατηρείται είναι ότι η ελληνική αγορά λογισµικού ακολουθεί τις ευρω̟αϊκές 

εξελίξεις αφού και στις δύο αγορές οι ̟ωλήσεις των υ̟ηρεσιών ̟ληροφορικής 

υ̟ερτερούν έναντι των ̟ωλήσεων ̟ροϊόντων λογισµικού. Ε̟ίσης, όσον αφορά τις 

̟ωλήσεις των υ̟ηρεσιών ̟ληροφορικής, οι µέσοι ετήσιοι ρυθµοί µεταβολής (ΜΕΡΜ) 

για την ̟ερίοδο 1996 – 2002 βρίσκονται στα ίδια ̟ερί̟ου ε̟ί̟εδα, αφού για την 

Ελλάδα είναι 11,8% και για την Ευρω̟αϊκή Ένωση είναι 12,4%. Για τα ̟ροϊόντα 

λογισµικού, όµως, ο ΜΕΡΜ των ̟ωλήσεων για την Ελλάδα (17,3%) είναι 

υψηλότερος α̟ό τον αντίστοιχο ευρω̟αϊκό (13,6%). Πρέ̟ει ωστόσο, να αναφερθεί 

ότι ενώ οι ρυθµοί ανά̟τυξης της Ελλάδας και της Ε.Ε. συµβαδίζουν, στην Ελλάδα η 

ανά̟τυξη της βιοµηχανίας λογισµικού ξεκίνησε µε υστέρηση. Είναι εύλογο, λοι̟όν, 

ότι για να αµβλυνθεί η διαφορά θα ̟ρέ̟ει η ελληνική αγορά λογισµικού να 

ανα̟τυχθεί µε µεγαλύτερο ρυθµό. Ε̟ίσης, όσον αφορά την αγορά λογισµικού κατά 

̟ροϊόν, η σηµαντικότερη κατηγορία για την Ελλάδα και για την Ε.Ε. είναι το 

λογισµικό εφαρµογών. ∆ιαφορετική εικόνα ̟αρουσιάζεται στις υ̟ηρεσίες 

̟ληροφορικής, ό̟ου για την Ελλάδα η σηµαντικότερη κατηγορία είναι η διαχείριση 

εφαρµογών, ενώ για την Ε.Ε. η εφαρµογή ̟ρογραµµάτων (implementation).  
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Γενικά, αυτό ̟ου ̟αρατηρείται στην ελληνική αγορά λογισµικού είναι η 

αυξηµένη ζήτηση για τυ̟ο̟οιηµένο λογισµικό, ό̟ως εµ̟ορικές και οικονοµικές 

εφαρµογές (για ̟αράδειγµα, λογιστικά και φοροτεχνικά ̟ρογράµµατα), 

µηχανογραφικά συστήµατα ̟αραγωγής, κοστολόγησης και ολικής ̟οιότητας, 

σχεδιαστικά ̟ρογράµµατα κ.ά., ενώ µικρότερη είναι η ζήτηση για εξειδικευµένα 

̟ρογράµµατα (για ̟αράδειγµα, βιοµηχανικές εφαρµογές, εφαρµογές ηλεκτρονικού 

εµ̟ορίου, ERP) και ολοκληρωµένα ̟ληροφοριακά συστήµατα. Αυτό δικαιολογείται 

α̟ό το γεγονός ότι υ̟άρχει µεγάλος αριθµός µικρών ε̟ιχειρήσεων, οι ο̟οίες λόγω 

του µεγέθους και της φύσης των δραστηριοτήτων τους, αλλά και της ̟ρόσφατης 

ε̟αφής τους µε την ̟ληροφορική, έχουν ανάγκη α̟ό ̟ερισσότερο α̟λο̟οιηµένες 

και τυ̟ο̟οιηµένες εφαρµογές. Αντίθετα, οι µεγάλες ε̟ιχειρήσεις ̟ου έχουν την 

ικανότητα να α̟ορροφήσουν εξειδικευµένα ̟ρογράµµατα και ολοκληρωµένες 

λύσεις είναι λιγότερες. Η αγορά, ε̟οµένως, δεν φαίνεται να είναι αρκετά ώριµη να 

δεχτεί και να χρησιµο̟οιήσει ιδιαίτερα καινοτόµα ̟ροϊόντα. 

Ωστόσο, η εικόνα αυτή σταδιακά αλλάζει και αναµένεται να αλλάξει ̟ολύ 

̟ερισσότερο στο µέλλον γιατί εν’ όψη της διάχυσης των τεχνολογιών ̟ληροφορικής 

και ε̟ικοινωνίας στους ̟αραδοσιακούς κλάδους και στις µικρές εταιρίες αλλά και 

λόγω της γενικότερης ανάγκης για εκσυγχρονισµό των ε̟ιχειρήσεων, θα 

̟αρατηρηθεί στο µέλλον αυξηµένη ζήτηση για σύγχρονα εργαλεία λογισµικού, 

ό̟ως τα συστήµατα ERP (Enterprise Resources Planning), CRM (Customer 

Relationship Management), CTI (Computer Telephony Integration) ή τις 

ολοκληρωµένες λύσεις ̟ου ̟εριλαµβάνουν όλα τα ̟αρα̟άνω. Ε̟ι̟λέον, αυξηµένη 

ζήτηση θα ̟αρατηρηθεί και για τις εφαρµογές ηλεκτρονικού εµ̟ορίου, λόγω της 

αυξηµένης χρήσης του διαδικτύου και των ηλεκτρονικών συναλλαγών ̟ου θα 

̟ραγµατο̟οιηθούν στο µέλλον. Ε̟ειδή, όµως, η ανά̟τυξη του ηλεκτρονικού 

εµ̟ορίου συνδέεται άµεσα µε την ̟ροστασία δεδοµένων, στο µέλλον θα 

̟αρατηρηθεί και αύξηση των ̟ρογραµµάτων για ασφάλεια. 

Οι ̟ροο̟τικές για αύξηση της ζήτησης λογισµικού είναι θετικές, γιατί 

υ̟άρχει µια σειρά ̟αραγόντων ̟ου θα διαµορφώσουν ένα ευνοϊκό ̟εριβάλλον για 

την ανά̟τυξη του κλάδου. Οι ̟αράγοντες αυτοί αφορούν είτε ̟αρεµβάσεις του 

∆ηµόσιου Τοµέα, ό̟ως τα διάφορα Ε̟ιχειρησιακά Προγράµµατα, είτε εξελίξεις της 
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τεχνολογίας, ό̟ως η ραγδαία διείσδυση του Internet, το ηλεκτρονικό ε̟ιχειρείν, η 

σύγκλιση των τεχνολογιών ̟ληροφορικής και των τηλε̟ικοινωνιών, η ηλεκτρονική 

τρα̟εζική, η εξ’ α̟οστάσεως εκ̟αίδευση κ.ά. Είναι φανερό ότι για την 

̟ραγµατο̟οίηση συναλλαγών µέσω διαδικτύου, για την ανά̟τυξη υ̟οδοµών τηλε-

εκ̟αίδευσης ή για την ανά̟τυξη νέων υ̟ηρεσιών και εφαρµογών στην κινητή 

τηλεφωνία θα χρειαστεί εξειδικευµένο λογισµικό. Πρέ̟ει, ωστόσο, να σηµειωθεί ότι 

την µεγάλη ώθηση στην αγορά λογισµικού έδωσαν και θα δώσουν τα µεγάλα έργα 

του ∆ηµοσίου. Ο εκσυγχρονισµός του ευρύτερου ∆ηµόσιου τοµέα µε ολοκληρωµένα 

̟ληροφοριακά συστήµατα, η σύνδεση ̟ολλών ελληνικών ε̟ιχειρήσεων µε το 

∆ιαδίκτυο, η εισαγωγή και αξιο̟οίηση των νέων τεχνολογιών στην εκ̟αίδευση είναι 

µερικά α̟ό τα µεγάλα έργα ̟ου θα δώσουν ώθηση στις εταιρίες λογισµικού και 

ε̟οµένως θα συµβάλλουν στην ανά̟τυξη του κλάδου.  

Η ̟αρούσα µελέτη αναφέρεται στις οχτώ εισηγµένες στο χρηµατιστήριο 

Αθηνών εταιρίες λογισµικού, σύµφωνα µε την κατάταξη του δεύτερου, γι’ αυτό 

κρίνεται σκό̟ιµη η εξαγωγή συµ̟ερασµάτων για την αγορά – κλάδο ̟ου αυτές 

συνθέτουν (λέγοντας αγορά – κλάδο στη συγκεκριµένη ̟ερί̟τωση εννοούµε τα 

συγκεντρωτικά – αθροιστικά στοιχεία των µελετηµένων εταιριών). Έτσι, έχουµε να 

̟αρατηρήσουµε µια σηµαντική αύξηση του ̟αγίου ενεργητικού (τετρα̟λασιασµός) 

την ̟ενταετία ̟ου εξετάζουµε, λόγω των ε̟ενδύσεων σε διάφορες ακινητο̟οιήσεις, 

αλλά και της αύξησης των συµµετοχών στο µετοχικό κεφάλαιο συνδεδεµένων και 

λοι̟ών ε̟ιχειρήσεων. Όµοια ̟ορεία ακολουθεί και το κυκλοφορούν ενεργητικό µε 

ιδιαίτερη συµβολή σ’ αυτό  να έχει η αύξηση των α̟αιτήσεων α̟ό ̟ελάτες. 

Αναφορικά µε τους λογαριασµούς του ̟αθητικού, εντυ̟ωσιακή άνοδο 

̟αρουσιάζουν τα ίδια κεφάλαια, ενώ οι βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις αυξάνονται 

στον κλάδο κατά ένα ̟οσοστό της τάξης του 248,6% (2004) σε σχέση µε το 2000. Ως 

̟ρος το δανεισµό ξένων κεφαλαίων, φαίνεται να µην α̟οτελεί ̟ολιτική άντλησης 

κεφαλαίων για την ̟λειοψηφία των εταιριών (ΕΜΦΑΣΙΣ και IPIROTIKI είναι οι δύο 

εταιρίες ̟ου δανείζονται διαχρονικά σηµαντικά χρηµατικά ̟οσά.  

Η συµµετοχή των κυκλοφορούντων στοιχείων στο σύνολο του ενεργητικού 

̟αραµένει σταθερή κατά την εξεταζόµενη ̟ερίοδο (̟ερί̟ου κατά 67,5%), ενώ 

ανοδική είναι η συµµετοχή των ιδίων κεφαλαίων στο σύνολο του ̟αθητικού σε 
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αντίθεση µε αυτή των βραχυ̟ρόθεσµων υ̟οχρεώσεων. Αξιόλογη άνοδο σηµειώνουν 

οι ̟ωλήσεις αλλά και το κόστος ̟ωληθέντων, το ο̟οίο όµως δεν ̟εριορίζει το µικτό 

κέρδος ̟ου διαχρονικά αυξάνεται. Αυτό ̟ου αξίζει να σηµειωθεί είναι το γεγονός 

ότι τα έξοδα διοικητικής λειτουργίας, τα έξοδα ερευνών και ανά̟τυξης και τα έξοδα 

λειτουργίας διαθέσεως αυξάνουν σηµαντικά διαχρονικά, µε α̟οτέλεσµα να 

ε̟ιβαρύνουν το µικτό κέρδος και έτσι τα κέρδη ̟ρο φόρων και τόκων να φτάνουν 

̟ερί̟ου το 24% των ̟ωλήσεων, αν και αυξάνονται κι αυτά κατά τη διάρκεια του 

διαστήµατος ̟ου µελετάµε. Η συµµετοχή του κόστους ̟ωληθέντων στο σύνολο των 

̟ωλήσεων αυξάνει, το ίδιο και αυτή των εξόδων, γεγονός ̟ου έχει ως α̟οτέλεσµα το 

̟οσοστό των κερδών εκµετάλλευσης, αλλά και των καθαρών κερδών ως ̟ρος τις 

̟ωλήσεις να ελαττώνεται συνεχώς.  

Ως ̟ρος τους αριθµοδείκτες, ̟αρατηρούµε ότι υ̟άρχει µια γενικότερη ύφεση 

της συνολικής α̟οδοτικότητας και εν µέρει και της κερδοφορίας καθ’ όλη την 

̟ερίοδο γεγονός ̟ου υ̟οδηλώνει τη δηµιουργία ̟ροβληµάτων στη διενέργεια 

̟ωλήσεων (̟ολιτική τιµολόγησης ̟ροϊόντων, κόστος ̟ωληθέντων) και τη µη 

α̟οδοτική χρήση των ̟αραγωγικών συντελεστών. Η ιδιωφελής α̟οδοτικότητα έχει 

όµοια συµ̟εριφορά µε τη συνολική. Η συνολική κυκλοφοριακή ταχύτητα, αλλά και 

αυτή του ̟αγίου ενεργητικού βρίσκονται σε χαµηλά ε̟ί̟εδα και σηµειώνουν 

σταδιακή µείωση. Οι α̟οτελεσµατικότητες α̟οθεµάτων και α̟αιτήσεων ̟ου 

ε̟ικρατούν στον κλάδο αυξάνονται διαχρονικά, γεγονός ̟ου υ̟οδηλώνει ότι οι 

ε̟ιχειρήσεις υιοθετούν ̟ολιτικές µεγάλης α̟οθεµατο̟οίησης και χορήγησης 

µεγαλύτερων ̟ιστώσεων στους ̟ελάτες τους. Η ρευστότητα ̟ου ε̟ικρατεί στον 

κλάδο είναι διαρκώς αυξανόµενη και φαίνεται ότι οι υ̟ό µελέτη εταιρίες δύνανται 

να καλύψουν τις βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις τους. Ως ̟ρος τους δείκτες 

δανειακής ε̟ιβάρυνσης, ̟αρατηρούµε ότι διαµορφώνονται α̟ό αυτούς των 

εταιριών ΕΜΦΑΣΙΣ και IPIROTIKI ̟ου είναι και αυτές ̟ου αντλούν σηµαντικά 

̟οσά α̟ό δανεισµό. Γενικά στον κλάδο δεν ακολουθείται η ̟ολιτική δανεισµού 

ξένων µακρο̟ρόθεσµων κεφαλαίων. Ο δείκτης κάλυψης τόκων αν και ̟τωτικός 

διαχρονικά, βρίσκεται ̟άντα σε ε̟ί̟εδα ό̟ου φανερώνεται η ικανότητα των 

ε̟ιχειρήσεων να καλύ̟τουν τα χρηµατο̟ιστωτικά τους έξοδα (2004: 5,46). Ο µέσος 

δείκτης ̟αγιο̟οίησης ̟εριουσίας του κλάδου είναι σταθερός την εξεταζόµενη 
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̟ερίοδο, ενώ ως ̟ρος τη χρηµατοδότηση του ενεργητικού, οι αντίστοιχοι µέσοι 

δείκτες του κλάδου είναι αυξανόµενοι.  

Κυριότερη ̟ηγή χρηµατοδότησης για την ̟λειοψηφία των εταιριών ̟ου 

εξετάζουµε α̟οτελούν οι αυξήσεις των ιδίων κεφαλαίων, ενώ η εξεύρεση 

χρηµατικών ̟όρων συµ̟ληρώνεται α̟ό την αύξηση των βραχυ̟ρόθεσµων 

υ̟οχρεώσεων, τη µείωση του κυκλοφορούντος ενεργητικού και τη διενέργεια 

α̟οσβέσεων. Ο µακρο̟ρόθεσµος εξωτερικός δανεισµός α̟οτελεί σηµαντική ̟ηγή 

χρηµατοδότησης δύο εταιριών (ΕΜΦΑΣΙΣ και IPIROTIKI), ενώ για τις υ̟όλοι̟ες 

δύο εκ των ο̟οίων δανείζονται α̟ό τον κλάδο (COMPUCON, HITECH) ̟ροσφέρει 

χαµηλά ̟οσά. Α̟ό ̟λευράς ανάλωσης χρηµατικών ̟όρων, οι ε̟ενδύσεις σε ̟άγια 

και κυκλοφορούντα στοιχεία βρίσκονται σε άµεση ̟ροτεραιότητα για τις 

̟ερισσότερες ε̟ιχειρηµατικές µονάδες. Συγκεκριµένα, οι ακινητο̟οιήσεις και οι 

λογαριασµοί των α̟αιτήσεων ̟ελατών αντλούν τα ̟ερισσότερα κεφάλαια. Έ̟ονται 

οι βραχυ̟ρόθεσµες υ̟οχρεώσεις (συµ̟εριλαµβανοµένων και αυτών ̟ρος τους 

̟ροµηθευτές), η µείωση των ο̟οίων φαίνεται να α̟οτελεί δευτερεύοντα στόχο 

̟ολλών εκ των εξεταζόµενων ε̟ιχειρήσεων. Τέλος, χρηµατικοί ̟όροι ε̟ενδύονται 

και για την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων, αλλά σε µικρότερη κλίµακα α̟ό τα 

̟ροηγούµενα.  

Ολοκληρώνοντας, αξίζει να τονίσουµε ότι αν και οι ̟ροο̟τικές για αύξηση 

της ζήτησης λογισµικού είναι θετικές, οι υ̟έρµετρες ̟ροσδοκίες α̟ό τις ̟ωλήσεις 

̟ροϊόντων λογισµικού, η ε̟έκταση σε ιδιαίτερα ανταγωνιστικές αγορές ό̟ως αυτή 

των ΗΠΑ αλλά και το κόστος συγχώνευσης µε οµοειδείς εταιρίες, σε συνδυασµό µε 

το δυσµενές ε̟ιχειρηµατικό κλίµα των τελευταίων ετών, έχουν οδηγήσει σε ένα 

«δύσκολο δρόµο» τις εταιρίες λογισµικού εισηγµένες στο ΝΕΧΑ. Σύµφωνα µε τις 

ετήσιες εκθέσεις αξιολόγησης των κύριων αναδόχων των εταιριών ̟ληροφορικής της 

ΝΕΧΑ, οι εταιρίες σήµερα διανύουν µια δύσκολη ̟ερίοδο και καλούνται να είναι σε 

εγρήγορση ̟ροκειµένου να ̟ροσαρµόζονται στις συνεχώς µεταβαλλόµενες ανάγκες 

της αγοράς. Ενδιαφέρον θα ̟αρουσίαζε µια µελέτη για το κατά ̟όσο η ανά̟τυξη 

συνεργασιών µεταξύ εταιριών λογισµικού (software) και υλικού υ̟ολογιστών 

(hardware) ε̟ηρεάζει τη ζήτηση σε λογισµικό και βοηθά την ανά̟τυξη του κλάδου.                            
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Α. ΠΙΝΑΚΕΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ5 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 1: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ CENTRIC ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  580,87 589,45 1027,68 1176,68 1230,28 

Μείον Αποσβεσθέντα 240,68 385,06 552,70 738,33 903,97 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 340,19 204,39 474,99 438,35 326,31 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 2233,25 2381,37 2421,12 2434,47 2508,73 

Μείον Αποσβεσθείσες 1151,48 1472,31 1793,51 1986,70 2150,77 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 1081,77 909,06 627,61 447,77 357,96 

Συµµετοχές 14,58 6,71 6,71 5,77 129,81 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 1096,35 915,77 634,32 453,54 487,77 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 2887,01 2988,77 3007,92 2911,81 2828,54 

Πελάτες 2813,09 3226,25 4949,80 4971,11 4777,52 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 1086,13 1646,13 1824,06 2699,01 2757,42 

Χρεόγραφα 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

∆ιαθέσιµα 239,22 195,99 2848,26 1270,33 677,47 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 7025,45 8057,14 12630,04 11852,26 11040,95 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 121,86 36,00 29,68 100,42 96,17 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 8583,85 9213,30 13769,03 12844,57 11951,19 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 5372,24 5885,10 7192,25 6271,49 5301,37 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 3211,61 3328,20 6576,78 6573,08 6649,82 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 3042,97 3217,84 6526,98 6512,04 6612,76 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 15,60 33,12 41,62 54,82 30,78 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 3058,57 3250,96 6568,60 6566,86 6643,54 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 132,88 54,63 0,00 0,00 0,00 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 2215,44 1804,85 2626,10 2792,89 1953,29 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 3156,80 4080,25 4566,15 3478,60 3348,08 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 5372,24 5885,10 7192,25 6271,49 5301,37 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 20,16 22,61 8,18 6,22 6,28 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 8583,85 9213,30 13769,03 12844,57 11951,19 

ΞΕΝΑ ΒΡΑΧ/ΣΜΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 5372,24 5885,10 7192,25 6271,49 5301,37 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 3211,61 3328,20 6576,78 6573,08 6649,82 

 

                                                 
5
 Τα αναγραφόµενα οικονοµικά στοιχεία είναι σε χιλιάδες ευρώ. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 2: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ CENTRIC 
ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ 
ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  6,77% 6,40% 7,46% 9,16% 10,29% 

Μείον Αποσβέσεις 2,80% 4,18% 4,01% 5,75% 7,56% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 3,96% 2,22% 3,45% 3,41% 2,73% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 26,02% 25,85% 17,58% 18,95% 20,99% 

Μείον Αποσβέσεις 13,41% 15,98% 13,03% 15,47% 18,00% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 12,60% 9,87% 4,56% 3,49% 3,00% 

Συµµετοχές 0,17% 0,07% 0,05% 0,04% 1,09% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 12,77% 9,94% 4,61% 3,53% 4,08% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 33,63% 32,44% 21,85% 22,67% 23,67% 

Πελάτες 32,77% 35,02% 35,95% 38,70% 39,98% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 12,65% 17,87% 13,25% 21,01% 23,07% 

Χρεόγραφα 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

∆ιαθέσιµα 2,79% 2,13% 20,69% 9,89% 5,67% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 81,84% 87,45% 91,73% 92,27% 92,38% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 1,42% 0,39% 0,22% 0,78% 0,80% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 62,59% 63,88% 52,23% 48,83% 44,36% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 37,41% 36,12% 47,77% 51,17% 55,64% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 35,45% 34,93% 47,40% 50,70% 55,33% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 0,18% 0,36% 0,30% 0,43% 0,26% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 35,63% 35,29% 47,71% 51,13% 55,59% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 1,55% 0,59% 0,00% 0,00% 0,00% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 25,81% 19,59% 19,07% 21,74% 16,34% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 36,78% 44,29% 33,16% 27,08% 28,01% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 62,59% 63,88% 52,23% 48,83% 44,36% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 0,23% 0,25% 0,06% 0,05% 0,05% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 62,59% 63,88% 52,23% 48,83% 44,36% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 37,41% 36,12% 47,77% 51,17% 55,64% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 3: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ CENTRIC 
ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  100,00% 101,48% 176,92% 202,57% 211,80% 

Μείον Αποσβέσεις 100,00% 159,99% 229,64% 306,77% 375,59% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 100,00% 60,08% 139,62% 128,85% 95,92% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 100,00% 106,63% 108,41% 109,01% 112,34% 

Μείον Αποσβέσεις 100,00% 127,86% 155,76% 172,53% 186,78% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 100,00% 84,03% 58,02% 41,39% 33,09% 

Συµµετοχές 100,00% 46,02% 46,02% 39,57% 890,31% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 83,53% 57,86% 41,37% 44,49% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 100,00% 103,52% 104,19% 100,86% 97,97% 

Πελάτες 100,00% 114,69% 175,96% 176,71% 169,83% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 100,00% 151,56% 167,94% 248,50% 253,88% 

Χρεόγραφα δεν 
ορίζεται 

∆ιαθέσιµα 100,00% 81,93% 1190,64% 531,03% 283,20% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 114,69% 179,78% 168,70% 157,16% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 100,00% 29,54% 24,36% 82,41% 78,92% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 107,33% 160,41% 149,64% 139,23% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 100,00% 109,55% 133,88% 116,74% 98,68% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 103,63% 204,78% 204,67% 207,06% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 100,00% 105,75% 214,49% 214,00% 217,31% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 100,00% 212,31% 266,79% 351,41% 197,28% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 100,00% 106,29% 214,76% 214,70% 217,21% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 100,00% 41,11% 0,00% 0,00% 0,00% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 100,00% 81,47% 118,54% 126,06% 88,17% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 100,00% 129,25% 144,64% 110,19% 106,06% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 100,00% 109,55% 133,88% 116,74% 98,68% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 100,00% 112,15% 40,58% 30,85% 31,15% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 107,33% 160,41% 149,64% 139,23% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 100,00% 109,55% 133,88% 116,74% 98,68% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 100,00% 103,63% 204,78% 204,67% 207,06% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 4: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ CENTRIC 
ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε. 

 
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 6.573,87 8.432,29 10.789,98 12.166,43 12853,416 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 5.044,05 6.713,54 8.634,22 9.863,96 10889,135 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 1529,82 1718,75 2155,76 2302,47 1964,28 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 17,73 63,01 74,93 92,01 57,347 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 857,91 848,15 1308,51 1523,43 1548,77 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 689,64 933,61 922,18 871,05 472,86 

Πλέον τόκοι πιστωτικοί 8,59 2,12 2,24 0,38 19,884 

Μείον τόκοι χρεωστικοί 118,83 213,56 168,6 58,19 143,741 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 579,40 722,17 755,82 813,24 349,00 

Πλέον (µείον) έκτακτα αποτελέσµατα 122,95 128,07 98,44 88,84 -32,26 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 471,85 382,55 488,88 378,83 329,72 

Μείον οι από αυτές ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 471,85 382,55 488,88 378,83 329,72 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 702,35 850,24 854,26 902,08 316,74 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 702,35 850,24 854,26 902,08 316,74 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  44,34 0,00 28,73 29,76 0,00 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 258,35 43,67 312,29 242,19 263,37 

Φόρος 253,68 318,85 299,02 315,77 110,88 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 662,68 575,06 838,80 798,74 469,23 

Τακτικό αποθεµατικό 19,74 26,57 26,83 28,35 10,29 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 528,25 177,50 407,01 407,01 203,50 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  71,02 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 0,00 58,69 95,00 100,00 100,00 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον)(Υπόλοιπο κερδών) 43,67 312,29 310,02 263,37 155,42 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΜΕΤΟΧΩΝ      

ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΜΕΤΟΧΗΣ      

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 5: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ 
ΜΕΓΕΘΟΥΣ CENTRIC ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 76,73% 79,62% 80,02% 81,08% 84,72% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 23,27% 20,38% 19,98% 18,92% 15,28% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 0,27% 0,75% 0,69% 0,76% 0,45% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 13,05% 10,06% 12,13% 12,52% 12,05% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 10,49% 11,07% 8,55% 7,16% 3,68% 

Τόκοι χρεωστικοί 0,13% 0,03% 0,02% 0,00% 0,15% 

Τόκοι πιστωτικοί 1,81% 2,53% 1,56% 0,48% 1,12% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 8,81% 8,56% 7,00% 6,68% 2,72% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 1,87% 1,52% 0,91% 0,73% -0,25% 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 7,18% 4,54% 4,53% 3,11% 2,57% 
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Μείον οι από αυτές ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 7,18% 4,54% 4,53% 3,11% 2,57% 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 10,68% 10,08% 7,92% 7,41% 2,46% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ  

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  6,31% 0,00% 3,36% 3,30% 0,00% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 36,78% 5,14% 36,56% 26,85% 83,15% 

Φόρος 36,12% 37,50% 35,00% 35,00% 35,01% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 94,35% 67,64% 98,19% 88,54% 148,14% 

Τακτικό αποθεµατικό 2,81% 3,13% 3,14% 3,14% 3,25% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 75,21% 20,88% 47,64% 45,12% 64,25% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  10,11% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 0,00% 6,90% 11,12% 11,09% 31,57% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 6,22% 36,73% 36,29% 29,20% 49,07% 

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 6: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 
CENTRIC ΠΟΛΥΜΕΣΑ Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ  

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 128,27% 164,13% 185,07% 195,52% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 100,00% 133,10% 171,18% 195,56% 215,88% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 100,00% 112,35% 140,92% 150,51% 128,40% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 100,00% 355,39% 422,62% 518,95% 323,45% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 100,00% 98,86% 152,52% 177,57% 180,53% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 100,00% 135,38% 133,72% 126,31% 68,57% 

Τόκοι χρεωστικοί 100,00% 24,68% 26,08% 4,42% 231,48% 

Τόκοι πιστωτικοί 100,00% 179,72% 141,88% 48,97% 120,96% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 100,00% 124,64% 130,45% 140,36% 60,23% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 100,00% 104,16% 80,07% 72,26% -26,24% 

Μείον αποσβέσεις παγίων στοιχείων 100,00% 81,07% 103,61% 80,29% 69,88% 

Μείον οι από αυτές ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 100,00% 81,07% 103,61% 80,29% 69,88% 

(Σύνολο Αποσβέσεων) δεν ορίζεται    

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 100,00% 121,06% 121,63% 128,44% 45,10% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ   

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 121,06% 121,63% 128,44% 45,10% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  100,00% 0,00% 64,79% 67,12% 0,00% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 100,00% 16,90% 120,88% 93,74% 101,94% 

Φόρος 100,00% 125,69% 117,87% 124,48% 43,71% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 100,00% 86,78% 126,58% 120,53% 70,81% 

Τακτικό αποθεµατικό 100,00% 134,60% 135,92% 143,62% 52,13% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 100,00% 33,60% 77,05% 77,05% 38,52% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης δεν ορίζεται    

Αφορολόγητα αποθεµατικά  100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ.  100,00% 161,87% 170,39% 170,39% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 100,00% 715,11% 709,92% 603,09% 355,90% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 7: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ 
ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε.  

 
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  299,15 633,50 1146,18 3141,67 2622,40 

Μείον Αποσβεσθέντα 102,11 276,40 655,63 1193,17 1163,35 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 197,05 357,10 490,55 1948,50 1459,05 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 2625,02 8586,93 10948,13 17379,06 12993,02 

Μείον Αποσβεσθείσες 430,19 1456,79 3317,84 7245,35 6496,64 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 2194,84 7130,14 7630,29 10133,71 6496,38 

Συµµετοχές 46,99 222,51 449,27 83,05 1273,67 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2241,83 7352,65 8079,56 10216,76 7770,05 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 365,78 1737,80 2073,43 2435,44 450,95 

Πελάτες 2710,74 8463,92 14927,71 22132,49 22820,85 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 366,32 1499,54 5330,55 12415,94 16515,10 

Χρεόγραφα 405,98 62,43 0,00 0,00 700,00 

∆ιαθέσιµα 929,15 1826,23 2217,61 8798,32 4979,69 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 4777,97 13589,92 24549,30 45782,19 45466,59 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 2,00 24,86 40,96 76,40 30,54 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 7218,85 21324,53 33160,37 58023,85 54726,23 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 4841,54 12504,29 18196,09 17014,99 16849,40 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2377,30 8820,24 14964,28 41008,86 37876,83 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 2347,65 4942,07 10909,63 26201,94 22664,20 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 3,55 0,00 21,71 0,00 18,52 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 2351,20 4942,07 10931,34 26201,94 22682,72 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 0,00 3521,64 3721,64 14452,99 14821,23 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 604,15 1883,69 3176,71 3512,74 2902,60 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 4237,39 10620,60 15019,38 13502,25 13946,80 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 4841,54 12504,29 18196,09 17014,99 16849,40 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 26,11 356,53 311,30 353,93 372,88 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 7218,85 21324,53 33160,37 58023,85 54726,23 

ΞΕΝΑ ΒΡΑΧ/ΣΜΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 4841,54 12504,29 18196,09 17014,99 16849,40 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 2377,30 8820,24 14964,28 41008,86 37876,83 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 8: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 
ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε.  
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ    

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  4,14% 2,97% 3,46% 5,41% 4,79% 

Μείον Αποσβέσεις 1,41% 1,30% 1,98% 2,06% 2,13% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 2,73% 1,67% 1,48% 3,36% 2,67% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 36,36% 40,27% 33,02% 29,95% 23,74% 

Μείον Αποσβέσεις 5,96% 6,83% 10,01% 12,49% 11,87% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 30,40% 33,44% 23,01% 17,46% 11,87% 

Συµµετοχές 0,65% 1,04% 1,35% 0,14% 2,33% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 31,06% 34,48% 24,37% 17,61% 14,20% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 5,07% 8,15% 6,25% 4,20% 0,82% 

Πελάτες 37,55% 39,69% 45,02% 38,14% 41,70% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 5,07% 7,03% 16,08% 21,40% 30,18% 

Χρεόγραφα 5,62% 0,29% 0,00% 0,00% 1,28% 

∆ιαθέσιµα 12,87% 8,56% 6,69% 15,16% 9,10% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 66,19% 63,73% 74,03% 78,90% 83,08% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 0,03% 0,12% 0,12% 0,13% 0,06% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 67,07% 58,64% 54,87% 29,32% 30,79% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 32,93% 41,36% 45,13% 70,68% 69,21% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 32,52% 23,18% 32,90% 45,16% 41,41% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 0,05% 0,00% 0,07% 0,00% 0,03% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 32,57% 23,18% 32,97% 45,16% 41,45% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 0,00% 16,51% 11,22% 24,91% 27,08% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 8,37% 8,83% 9,58% 6,05% 5,30% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 58,70% 49,80% 45,29% 23,27% 25,48% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 67,07% 58,64% 54,87% 29,32% 30,79% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 0,36% 1,67% 0,94% 0,61% 0,68% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 67,07% 58,64% 54,87% 29,32% 30,79% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 32,93% 41,36% 45,13% 70,68% 69,21% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 9: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ ΕΜΦΑΣΙΣ 
ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε.  
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  100,00% 211,76% 383,14% 1050,19% 876,61% 

Μείον Αποσβέσεις 100,00% 270,70% 642,11% 1168,56% 1139,36% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 100,00% 181,23% 248,95% 988,85% 740,46% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 100,00% 327,12% 417,07% 662,05% 494,97% 

Μείον Αποσβέσεις 100,00% 338,64% 771,25% 1684,23% 1510,19% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 100,00% 324,86% 347,65% 461,71% 295,98% 

Συµµετοχές 100,00% 473,53% 956,11% 176,74% 2710,54% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 327,98% 360,40% 455,73% 346,59% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 100,00% 475,09% 566,85% 665,82% 123,28% 

Πελάτες 100,00% 312,24% 550,69% 816,47% 841,87% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 100,00% 409,35% 1455,16% 3389,36% 4508,37% 

Χρεόγραφα  100,00% 0,00% 0,00% 1121,26% 

∆ιαθέσιµα 100,00% 196,55% 238,67% 946,92% 535,94% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 284,43% 513,80% 958,19% 951,59% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 100,00% 1240,09% 2043,21% 3811,07% 1523,43% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 295,40% 459,36% 803,78% 758,10% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 100,00% 258,27% 375,83% 351,44% 348,02% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 371,02% 629,46% 1725,02% 1593,27% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 100,00% 210,51% 464,70% 1116,09% 965,40% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 100,00% 0,00% 611,34% 0,00% 521,51% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 100,00% 210,19% 464,93% 1114,41% 964,73% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια     100,00% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 100,00% 311,79% 525,81% 581,43% 480,44% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 100,00% 250,64% 354,45% 318,65% 329,14% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 100,00% 258,27% 375,83% 351,44% 348,02% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 100,00% 1365,71% 1192,45% 1355,75% 1428,34% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 295,40% 459,36% 803,78% 758,10% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 100,00% 258,27% 375,83% 351,44% 348,02% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 100,00% 371,02% 629,46% 1725,02% 1593,27% 

 
 

 



 

136

ΠΙΝΑΚΑΣ 10: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ ΕΜΦΑΣΙΣ 
ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε.  
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 4925,58 9944,50 14834,42 18102,60 16716,18 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 2343,85 5283,30 8751,40 9813,92 9822,81 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 2581,73 4661,20 6083,02 8288,68 6893,37 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 0,00 0,00 0,00 4,43 3,32 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 859,59 1639,88 2119,58 3173,06 2069,05 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 1722,14 3021,32 3963,44 5120,05 4827,64 

Πλέον τόκοι πιστωτικοί 29,58 103,45 14,76 865,07 1653,68 

Μείον τόκοι χρεωστικοί 465,52 538,85 946,06 1501,91 1384,72 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 1286,21 2585,92 3032,14 4483,21 5096,60 

Πλέον (µείον) έκτακτα αποτελέσµατα -531,39 -156,94 8,82 -121,37 -60,01 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 426,14 1033,56 2038,86 3139,78 2550,92 

Μείον οι από αυτές ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 426,14 1033,56 2038,86 3139,78 2550,92 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 754,82 2428,98 3040,96 4361,84 5036,59 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 754,82 2428,98 3040,96 4361,84 5036,59 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  81,53 0,00 91,70 88,47 60,66 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 151,06 0,00 0,00 0,00 0,00 

Φόρος 415,27 0,00 990,78 227,59 342,77 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 409,07 2428,98 1958,48 4045,78 4633,16 

Τακτικό αποθεµατικό 23,60     

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ      

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης      

Αφορολόγητα αποθεµατικά       

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ.      

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον)(Υπόλοιπο κερδών) 385,47 2194,39 1750,43 3749,79 4594,74 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΜΕΤΟΧΩΝ      

ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΜΕΤΟΧΗΣ      

      

∆ΙΚΑΙΩΜΑΤΑ ΜΕΙΟΨΗΦΙΑΣ ΣΤΑ ΚΕΡ∆Η 0,00 234,51 207,99 295,99 38,42 

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 11: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ 
ΜΕΓΕΘΟΥΣ ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε.  
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 47,59% 53,13% 58,99% 54,21% 58,76% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 52,41% 46,87% 41,01% 45,79% 41,24% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 0,02% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 17,45% 16,49% 14,29% 17,53% 12,38% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 34,96% 30,38% 26,72% 28,28% 28,88% 

Τόκοι χρεωστικοί 0,60% 1,04% 0,10% 4,78% 9,89% 

Τόκοι πιστωτικοί 9,45% 5,42% 6,38% 8,30% 8,28% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 26,11% 26,00% 20,44% 24,77% 30,49% 
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Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα -10,79% -1,58% 0,06% -0,67% -0,36% 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 8,65% 10,39% 13,74% 17,34% 15,26% 

Μείον οι από αυτές ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 8,65% 10,39% 13,74% 17,34% 15,26% 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 15,32% 24,43% 20,50% 24,10% 30,13% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ  

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  10,80% 0,00% 3,02% 2,03% 1,20% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 20,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Φόρος 55,02% 0,00% 32,58% 5,22% 6,81% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 54,20% 100,00% 64,40% 92,75% 91,99% 

Τακτικό αποθεµατικό 3,13% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 51,07% 90,34% 57,56% 85,97% 91,23% 

 
ΠΙΝΑΚΑΣ 12: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 
ΕΜΦΑΣΙΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ Α.Ε.  
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ  

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 201,89% 301,17% 367,52% 339,37% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 100,00% 225,41% 373,38% 418,71% 419,09% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 100,00% 180,55% 235,62% 321,05% 267,01% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης    100,00% 74,94% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 100,00% 190,78% 246,58% 369,14% 240,70% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 100,00% 175,44% 230,15% 297,31% 280,33% 

Τόκοι χρεωστικοί 100,00% 349,68% 49,89% 2924,12% 5589,79% 

Τόκοι πιστωτικοί 100,00% 115,75% 203,23% 322,63% 297,46% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 100,00% 201,05% 235,74% 348,56% 396,25% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 100,00% 29,53% -1,66% 22,84% 11,29% 

Μείον αποσβέσεις παγίων στοιχείων 100,00% 242,54% 478,44% 736,79% 598,61% 

Μείον οι από αυτές ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 100,00% 242,54% 478,44% 736,79% 598,61% 

(Σύνολο Αποσβέσεων)      

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 100,00% 321,80% 402,87% 577,87% 667,26% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ   

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 321,80% 402,87% 577,87% 667,26% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  100,00% 0,00% 112,47% 108,51% 74,40% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Φόρος 100,00% 0,00% 238,59% 54,81% 82,54% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 100,00% 593,78% 478,76% 989,01% 1132,60% 

Τακτικό αποθεµατικό 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ      

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης δεν ορίζεται    

Αφορολόγητα αποθεµατικά       

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ.      

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 100,00% 569,27% 454,10% 972,77% 1191,97% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 13: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ ΙΛΥ∆Α Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  77,30 91,97 220,35 109,92 876,06 

Μείον Αποσβεσθέντα 35,43 50,46 181,69 84,80 536,99 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 41,87 41,51 38,66 25,12 339,07 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 903,05 1606,84 3057,81 4303,82 6238,87 

Μείον Αποσβεσθείσες 391,39 720,26 1057,41 2106,36 3130,47 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 511,66 886,58 2000,40 2197,46 3108,40 

Συµµετοχές 0,49 194,84 194,84 255,12 127,46 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 512,15 1081,42 2195,24 2452,58 3235,86 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 163,93 131,06 138,81 201,85 360,62 

Πελάτες 505,91 602,01 1626,48 2091,46 3060,63 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 404,35 157,21 217,57 1101,84 923,81 

Χρεόγραφα 675,87 598,60 0,00 0,00 1329,34 

∆ιαθέσιµα 131,47 203,43 215,22 363,29 742,08 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 1881,53 1692,31 2198,08 3758,44 6416,48 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 0,28 0,00 0,00 0,00 0,00 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2435,83 2815,24 4431,98 6236,14 9991,41 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 873,64 658,74 1407,60 2593,32 2337,71 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 1562,19 2156,50 3024,38 3642,82 7653,70 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 1549,57 2137,12 2992,61 3604,74 7597,05 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 7,64 19,38 27,81 34,20 54,19 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 1557,21 2156,50 3020,42 3638,94 7651,24 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 4,99 0,00 0,00 0,00 0,00 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 210,27 108,04 725,29 1068,65 369,00 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 663,37 550,70 682,31 1524,67 1968,71 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 873,64 658,74 1407,60 2593,32 2337,71 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 0,00 0,00 3,96 3,88 2,46 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 2435,84 2815,24 4431,98 6236,14 9991,41 

ΞΕΝΑ ΒΡΑΧ/ΣΜΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 873,64 658,74 1407,60 2593,32 2337,71 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 1562,20 2156,50 3024,38 3642,82 7653,70 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 14: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ ΙΛΥ∆Α 
Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ 
ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  3,17% 3,27% 4,97% 1,76% 8,77% 

Μείον Αποσβέσεις 1,45% 1,79% 4,10% 1,36% 5,37% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 1,72% 1,47% 0,87% 0,40% 3,39% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 37,07% 57,08% 68,99% 69,01% 62,44% 

Μείον Αποσβέσεις 16,07% 25,58% 23,86% 33,78% 31,33% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 21,01% 31,49% 45,14% 35,24% 31,11% 

Συµµετοχές 0,02% 6,92% 4,40% 4,09% 1,28% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 21,03% 38,41% 49,53% 39,33% 32,39% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 6,73% 4,66% 3,13% 3,24% 3,61% 

Πελάτες 20,77% 21,38% 36,70% 33,54% 30,63% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 16,60% 5,58% 4,91% 17,67% 9,25% 

Χρεόγραφα 27,75% 21,26% 0,00% 0,00% 13,30% 

∆ιαθέσιµα 5,40% 7,23% 4,86% 5,83% 7,43% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 77,24% 60,11% 49,60% 60,27% 64,22% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 35,87% 23,40% 31,76% 41,59% 23,40% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 64,13% 76,60% 68,24% 58,41% 76,60% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 63,62% 75,91% 67,52% 57,80% 76,04% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 0,31% 0,69% 0,63% 0,55% 0,54% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 63,93% 76,60% 68,15% 58,35% 76,58% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 0,20% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 8,63% 3,84% 16,36% 17,14% 3,69% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 27,23% 19,56% 15,40% 24,45% 19,70% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 35,87% 23,40% 31,76% 41,59% 23,40% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 0,00% 0,00% 0,09% 0,06% 0,02% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 35,87% 23,40% 31,76% 41,59% 23,40% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 64,13% 76,60% 68,24% 58,41% 76,60% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 15: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ ΙΛΥ∆Α Α.Ε. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 16: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ ΙΛΥ∆Α Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 1665,49 2776,47 3360,05 4552,71 5422,26 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 1080,55 1445,76 1695,20 2232,17 2540,39 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 584,94 1330,71 1664,85 2320,54 2881,87 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 98,19 11,18 6,07 2,45 9,13 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 371,98 721,31 850,58 1284,46 1245,33 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 311,15 620,58 820,34 1038,53 1645,67 

Πλέον τόκοι πιστωτικοί 15,50 14,04 5,98 12,89 40,02 

Μείον τόκοι χρεωστικοί 5,95 1,26 0,66 2,44 10,42 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 320,70 633,36 825,66 1048,98 1675,27 

Πλέον (µείον) έκτακτα αποτελέσµατα -5,93 -13,11 20,44 2,39 -17,57 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 256,84 445,29 657,67 1065,78 1401,33 

Μείον οι από αυτές ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 256,84 445,29 657,67 1065,78 1116,27 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00 0,00 0,00 0,00 285,06 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 314,77 620,25 846,10 1051,37 1372,64 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 314,77 620,25 846,10 1051,37 1372,64 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  31,06 0,00 0,00 22,06 48,62 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 72,19 17,69 3,05 7,78 73,56 

Φόρος 20,02 15,09 20,37 163,12 187,83 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 335,88 622,85 828,78 873,97 1209,75 

Τακτικό αποθεµατικό 9,44 20,55 28,00 34,50 44,61 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 38,74 17,61 0,00 239,99 311,90 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  270,03 581,64 793,00 590,00 843,53 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ.      

Παρακρατούµενα κέρδη  17,68 3,05 7,78 9,48 9,59 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΜΕΤΟΧΩΝ      

ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΜΕΤΟΧΗΣ      

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 17: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ 
ΜΕΓΕΘΟΥΣ ΙΛΥ∆Α Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 64,88% 52,07% 50,45% 49,03% 46,85% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 35,12% 47,93% 49,55% 50,97% 53,15% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 5,90% 0,40% 0,18% 0,05% 0,17% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 22,33% 25,98% 25,31% 28,21% 22,97% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 18,68% 22,35% 24,41% 22,81% 30,35% 

Τόκοι χρεωστικοί 0,93% 0,51% 0,18% 0,28% 0,74% 

Τόκοι πιστωτικοί 0,36% 0,05% 0,02% 0,05% 0,19% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 19,26% 22,81% 24,57% 23,04% 30,90% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα -0,36% -0,47% 0,61% 0,05% -0,32% 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 15,42% 16,04% 19,57% 23,41% 25,84% 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 15,42% 16,04% 19,57% 23,41% 20,59% 



 

142

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 5,26% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 18,90% 22,34% 25,18% 23,09% 25,31% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  9,87% 0,00% 0,00% 2,10% 3,54% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 22,93% 2,85% 0,36% 0,74% 5,36% 

Φόρος 6,36% 2,43% 2,41% 15,51% 13,68% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 106,71% 100,42% 97,95% 83,13% 88,13% 

Τακτικό αποθεµατικό 3,00% 3,31% 3,31% 3,28% 3,25% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 12,31% 2,84% 0,00% 22,83% 22,72% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  85,79% 93,78% 93,72% 56,12% 61,45% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 5,62% 0,49% 0,92% 0,90% 0,70% 

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 18: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 
ΙΛΥ∆Α Α.Ε. 

 
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 166,71% 201,75% 273,36% 325,57% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 100,00% 133,80% 156,88% 206,58% 235,10% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 100,00% 227,50% 284,62% 396,71% 492,68% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 100,00% 11,39% 6,18% 2,50% 9,30% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 100,00% 193,91% 228,66% 345,30% 334,78% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 100,00% 199,45% 263,65% 333,77% 528,90% 

Τόκοι χρεωστικοί 100,00% 90,58% 38,58% 83,16% 258,19% 

Τόκοι πιστωτικοί 100,00% 21,18% 11,09% 41,01% 175,13% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 100,00% 197,49% 257,46% 327,09% 522,38% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 100,00% 221,08% 
-

344,69% -40,30% 296,29% 

Μείον αποσβέσεις παγίων στοιχείων 100,00% 173,37% 256,06% 414,96% 545,60% 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 100,00% 173,37% 256,06% 414,96% 434,62% 

(Σύνολο Αποσβέσεων)     100,00% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 100,00% 197,05% 268,80% 334,01% 436,08% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 197,05% 268,80% 334,01% 436,08% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  100,00% 0,00% 0,00% 71,02% 156,54% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 100,00% 24,50% 4,22% 10,78% 101,90% 

Φόρος 100,00% 75,37% 101,75% 814,79% 938,21% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 100,00% 185,44% 246,75% 260,20% 360,17% 

Τακτικό αποθεµατικό 100,00% 217,69% 296,61% 365,47% 472,56% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 100,00% 45,46% 0,00% 619,49% 805,11% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης  

Αφορολόγητα αποθεµατικά  100,00% 215,40% 293,67% 218,49% 312,38% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ.      

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 100,00% 17,25% 44,00% 53,62% 54,24% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 19: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ COMPUCON ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ 
ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  206,02 668,07 1158,84 2698,85 2140,22 

Μείον Αποσβεσθέντα 54,11 156,57 388,11 667,39 1127,84 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 151,91 511,50 770,73 2031,46 1012,38 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 671,46 1218,98 3184,20 4459,67 4879,85 

Μείον Αποσβεσθείσες 243,97 363,05 505,25 887,50 1555,94 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 427,49 855,93 2678,95 3572,17 3323,91 

Συµµετοχές 106,87 44,00 1402,54 1405,91 3312,77 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 534,36 899,93 4081,49 4978,08 6636,68 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 97,20 241,16 456,73 637,06 2122,51 

Πελάτες 1130,74 1843,40 3080,02 4385,47 5923,25 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 705,21 1045,87 674,37 381,63 529,85 

Χρεόγραφα 0,00 7,47 2260,97 0,00 0,00 

∆ιαθέσιµα 407,41 409,59 1518,55 1982,88 788,61 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2340,56 3547,49 7990,64 7387,04 9364,22 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 5,12 11,28 26,38 29,04 136,28 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 3031,95 4970,20 12869,24 14425,62 17149,56 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 1059,35 2569,79 3576,47 4588,49 2058,87 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 1972,60 2400,41 9292,77 9837,13 15090,69 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 1941,14 2315,23 9252,31 9815,34 10684,40 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 14,55 8,77 0,00 7,38 0,01 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 1955,69 2324,00 9252,31 9822,72 10684,41 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια     4378,40 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 123,39 706,36 261,56 423,10 350,90 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 935,96 1863,43 3314,91 4165,39 1707,97 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 1059,35 2569,79 3576,47 4588,49 2058,87 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 16,90 76,41 40,46 14,41 27,88 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 3031,94 4970,20 12869,24 14425,62 17149,56 

ΞΕΝΑ ΒΡΑΧ/ΣΜΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 1059,35 2569,79 3576,47 4588,49 2058,87 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 1972,59 2400,41 9292,77 9837,13 15090,69 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 20: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 
COMPUCON ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  6,79% 13,44% 9,00% 18,71% 12,48% 

Μείον Αποσβέσεις 1,78% 3,15% 3,02% 4,63% 6,58% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 5,01% 10,29% 5,99% 14,08% 5,90% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 22,15% 24,53% 24,74% 30,91% 28,45% 

Μείον Αποσβέσεις 8,05% 7,30% 3,93% 6,15% 9,07% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 14,10% 17,22% 20,82% 24,76% 19,38% 

Συµµετοχές 3,52% 0,89% 10,90% 9,75% 19,32% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 17,62% 18,11% 31,72% 34,51% 38,70% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 3,21% 4,85% 3,55% 4,42% 12,38% 

Πελάτες 37,29% 37,09% 23,93% 30,40% 34,54% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 23,26% 21,04% 5,24% 2,65% 3,09% 

Χρεόγραφα 0,00% 0,15% 17,57% 0,00% 0,00% 

∆ιαθέσιµα 13,44% 8,24% 11,80% 13,75% 4,60% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 77,20% 71,38% 62,09% 51,21% 54,60% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 0,17% 0,23% 0,20% 0,20% 0,79% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 34,94% 51,70% 27,79% 31,81% 12,01% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 65,06% 48,30% 72,21% 68,19% 87,99% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 64,02% 46,58% 71,89% 68,04% 62,30% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 0,48% 0,18% 0,00% 0,05% 0,00% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 64,50% 46,76% 71,89% 68,09% 62,30% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 25,53% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 4,07% 14,21% 2,03% 2,93% 2,05% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 30,87% 37,49% 25,76% 28,87% 9,96% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 34,94% 51,70% 27,79% 31,81% 12,01% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 0,56% 1,54% 0,31% 0,10% 0,16% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 34,94% 51,70% 27,79% 31,81% 12,01% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 65,06% 48,30% 72,21% 68,19% 87,99% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 21: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ COMPUCON 
ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 22: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ COMPUCON 
ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 3872,60 4798,49 5517,51 4520,84 6263,54 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 943,40 1120,72 1426,58 1730,26 2779,36 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 2929,20 3677,77 4090,93 2790,58 3484,18 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 19,52 103,48 22,68 48,88 74,94 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 1834,59 2261,14 2035,98 1954,76 2459,93 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 1114,13 1520,11 2077,63 884,70 1099,19 

Πλέον τόκοι πιστωτικοί 19,81 4,30 130,74 46,52 9,54 

Μείον τόκοι χρεωστικοί 59,88 60,15 56,92 118,33 254,72 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 1074,06 1464,26 2151,45 812,89 854,01 

Πλέον (µείον) έκτακτα αποτελέσµατα 65,65 -304,92 -265,67 -356,74 -79,91 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 119,43 221,54 460,43 681,45 1528,58 

Μείον οι από αυτές ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 119,43 221,54 460,43 681,45 1525,58 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00 0,00 0,00 0,00 3,00 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 1139,71 1159,34 1885,78 456,15 771,09 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 1139,71 1159,34 1885,78 456,15 771,09 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  6,92 26,21 0,00 0,00 0,00 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 67,56 235,63 408,18 900,28 900,28 

Φόρος 417,90 408,59 366,76 7,98 13,52 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 782,45 960,17 1927,20 1348,45 1657,85 

Τακτικό αποθεµατικό 33,40 35,66 62,23 14,82 25,10 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 220,16 244,80 397,80 0,00 0,00 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  155,91 149,00 416,90 433,32 733,89 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 137,34 137,34 150,00 0,00 0,00 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον)(Υπόλοιπο κερδών) 235,63 408,18 900,28 900,28 900,28 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΜΕΤΟΧΩΝ      

ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΜΕΤΟΧΗΣ      

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 23: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ 
ΜΕΓΕΘΟΥΣ COMPUCON ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 24,36% 23,36% 25,86% 38,27% 44,37% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 75,64% 76,64% 74,14% 61,73% 55,63% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 0,50% 2,16% 0,41% 1,08% 1,20% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 47,37% 47,12% 36,90% 43,24% 39,27% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 28,77% 31,68% 37,66% 19,57% 17,55% 

Τόκοι χρεωστικοί 0,51% 0,09% 2,37% 1,03% 0,15% 

Τόκοι πιστωτικοί 1,55% 1,25% 1,03% 2,62% 4,07% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 27,73% 30,52% 38,99% 17,98% 13,63% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 1,70% -6,35% -4,82% -7,89% -1,28% 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 3,08% 4,62% 8,34% 15,07% 24,40% 
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Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 3,08% 4,62% 8,34% 15,07% 24,36% 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,05% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 29,43% 24,16% 34,18% 10,09% 12,31% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  0,61% 2,26% 0,00% 0,00% 0,00% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 5,93% 20,32% 21,65% 197,36% 116,75% 

Φόρος 36,67% 35,24% 19,45% 1,75% 1,75% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 68,65% 82,82% 102,20% 295,62% 215,00% 

Τακτικό αποθεµατικό 2,93% 3,08% 3,30% 3,25% 3,26% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 19,32% 21,12% 21,09% 0,00% 0,00% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  13,68% 12,85% 22,11% 95,00% 95,18% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 12,05% 11,85% 7,95% 0,00% 0,00% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 20,67% 35,21% 47,74% 197,36% 116,75% 

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 24: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 
COMPUCON ΕΦΑΡΜΟΓΕΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ Α.Β.Ε.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 123,91% 142,48% 116,74% 161,74% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 100,00% 118,80% 151,22% 183,41% 294,61% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 100,00% 125,56% 139,66% 95,27% 118,95% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 100,00% 530,12% 116,19% 250,41% 383,91% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 100,00% 123,25% 110,98% 106,55% 134,09% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 100,00% 136,44% 186,48% 79,41% 98,66% 

Τόκοι χρεωστικοί 100,00% 21,71% 659,97% 234,83% 48,13% 

Τόκοι πιστωτικοί 100,00% 100,45% 95,06% 197,61% 425,38% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 100,00% 136,33% 200,31% 75,68% 79,51% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 100,00% 
-

464,46% 
-

404,68% -543,40% -121,73% 

Μείον αποσβέσεις παγίων στοιχείων 100,00% 185,50% 385,52% 570,59% 1279,89% 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 100,00% 185,50% 385,52% 570,59% 1277,38% 

(Σύνολο Αποσβέσεων)     100,00% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 100,00% 101,72% 165,46% 40,02% 67,66% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 101,72% 165,46% 40,02% 67,66% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  100,00% 378,76% 0,00% 0,00% 0,00% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 100,00% 348,77% 604,17% 1332,56% 1332,56% 

Φόρος 100,00% 97,77% 87,76% 1,91% 3,24% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 100,00% 122,71% 246,30% 172,34% 211,88% 

Τακτικό αποθεµατικό 100,00% 106,77% 186,32% 44,37% 75,15% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 100,00% 111,19% 180,69% 0,00% 0,00% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης δεν ορίζεται 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  100,00% 95,57% 267,40% 277,93% 470,71% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 100,00% 100,00% 109,22% 0,00% 0,00% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 100,00% 173,23% 382,07% 382,07% 382,07% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 25: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ M.L.S. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  110,75 637,68 683,46 683,71 683,71 

Μείον Αποσβεσθέντα 45,30 166,25 299,10 431,95 562,33 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 65,45 471,43 384,36 251,76 121,38 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 1784,99 3579,49 5367,92 6967,46 9592,74 

Μείον Αποσβεσθείσες 774,27 1396,38 2307,36 3545,85 5110,59 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 1010,72 2183,11 3060,56 3421,61 4482,15 

Συµµετοχές 738,62 1056,48 1184,11 1186,45 1251,55 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 1749,34 3239,59 4244,67 4608,06 5733,70 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 672,40 1042,67 1987,85 2667,62 2595,36 

Πελάτες 830,26 1676,39 1571,68 3158,70 3255,61 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 815,36 1412,62 1618,33 1242,35 1123,69 

Χρεόγραφα 125,15 160,86 117,64 121,69 128,41 

∆ιαθέσιµα 81,34 2556,99 2071,40 699,35 1150,46 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2524,51 6849,53 7366,90 7889,71 8253,53 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 61,49 40,20 216,35 323,66 254,66 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 4400,79 10600,75 12212,28 13073,19 14363,27 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 1794,98 1777,60 2220,42 1570,30 1628,43 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2605,81 8823,15 9991,86 11502,89 12734,84 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 2586,35 8800,77 9916,09 11328,17 12581,12 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 14,33 17,27 19,57 25,72 30,89 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 2600,68 8818,04 9935,66 11353,89 12612,01 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια      

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 287,78 341,29 914,21 528,98 427,76 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 1507,20 1436,31 1306,21 1041,32 1200,67 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 1794,98 1777,60 2220,42 1570,30 1628,43 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 5,14 5,14 56,19 148,99 122,83 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 4400,80 10600,78 12212,27 13073,18 14363,27 

ΞΕΝΑ ΒΡΑΧ/ΣΜΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 1794,98 1777,60 2220,42 1570,30 1628,43 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 2605,82 8823,18 9991,85 11502,88 12734,84 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 26: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ M.L.S. 
ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  2,52% 6,02% 5,60% 5,23% 4,76% 

Μείον Αποσβέσεις 1,03% 1,57% 2,45% 3,30% 3,92% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 1,49% 4,45% 3,15% 1,93% 0,85% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 40,56% 33,77% 43,96% 53,30% 66,79% 

Μείον Αποσβέσεις 17,59% 13,17% 18,89% 27,12% 35,58% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 22,97% 20,59% 25,06% 26,17% 31,21% 

Συµµετοχές 16,78% 9,97% 9,70% 9,08% 8,71% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 39,75% 30,56% 34,76% 35,25% 39,92% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 15,28% 9,84% 16,28% 20,41% 18,07% 

Πελάτες 18,87% 15,81% 12,87% 24,16% 22,67% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 18,53% 13,33% 13,25% 9,50% 7,82% 

Χρεόγραφα 2,84% 1,52% 0,96% 0,93% 0,89% 

∆ιαθέσιµα 1,85% 24,12% 16,96% 5,35% 8,01% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 57,36% 64,61% 60,32% 60,35% 57,46% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 1,40% 0,38% 1,77% 2,48% 1,77% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 40,79% 16,77% 18,18% 12,01% 11,34% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 59,21% 83,23% 81,82% 87,99% 88,66% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 58,77% 83,02% 81,20% 86,65% 87,59% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 0,33% 0,16% 0,16% 0,20% 0,22% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 59,10% 83,18% 81,36% 86,85% 87,81% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 6,54% 3,22% 7,49% 4,05% 2,98% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 34,25% 13,55% 10,70% 7,97% 8,36% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 40,79% 16,77% 18,18% 12,01% 11,34% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 0,12% 0,05% 0,46% 1,14% 0,86% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 40,79% 16,77% 18,18% 12,01% 11,34% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 59,21% 83,23% 81,82% 87,99% 88,66% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 27: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ M.L.S. 
ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 28: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ M.L.S. 
ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 2513,26 2982,60 3416,32 3895,46 4226,33 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 853,05 956,28 1053,32 1065,26 1401,26 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 1660,21 2026,32 2363,00 2830,20 2825,07 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 54,62 191,84 182,55 16,97 49,76 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 612,35 819,83 975,20 933,11 1337,75 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 1102,48 1398,33 1570,35 1914,06 1537,08 

Πλέον τόκοι πιστωτικοί 8,71 85,10 70,42 21,20 5,27 

Μείον τόκοι χρεωστικοί 19,72 73,46 12,43 48,97 63,70 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 1091,47 1409,97 1628,34 1886,29 1478,65 

Πλέον (µείον) έκτακτα αποτελέσµατα 92,76 80,83 56,39 -32,75 31,04 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 262,18 790,00 1035,49 1364,44 1690,90 

Μείον οι από αυτές ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 262,18 790,00 1035,49 1364,44 1690,90 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 1184,23 1490,80 1684,73 1853,54 1509,69 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 1184,23 1490,80 1684,73 1853,54 1509,69 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  0,00 0,00 0,00 0,00 23,71 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 326,47 445,25 257,79 784,07 1535,83 

Φόρος 296,52 140,32 142,68 199,98 162,09 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 1214,18 1795,73 1799,84 2437,63 2859,72 

Τακτικό αποθεµατικό 35,53 48,45 54,77 60,25 48,93 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 242,66 322,20 359,30 155,69 140,13 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  322,71 500,65 601,69 665,84 1145,70 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 44,02 0,00 0,00 0,00 0,00 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον)(Υπόλοιπο κερδών) 445,25 337,16 784,07 1555,83 1621,28 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΜΕΤΟΧΩΝ      

ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΜΕΤΟΧΗΣ      

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 29: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ 
ΜΕΓΕΘΟΥΣ M.L.S. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 33,94% 32,06% 30,83% 27,35% 33,16% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 66,06% 67,94% 69,17% 72,65% 66,84% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 2,17% 6,43% 5,34% 0,44% 1,18% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 24,36% 27,49% 28,55% 23,95% 31,65% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 43,87% 46,88% 45,97% 49,14% 36,37% 

Τόκοι χρεωστικοί 0,35% 2,85% 2,06% 0,54% 0,12% 

Τόκοι πιστωτικοί 0,78% 2,46% 0,36% 1,26% 1,51% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 43,43% 47,27% 47,66% 48,42% 34,99% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 3,69% 2,71% 1,65% -0,84% 0,73% 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 10,43% 26,49% 30,31% 35,03% 40,01% 
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Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 10,43% 26,49% 30,31% 35,03% 40,01% 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 47,12% 49,98% 49,31% 47,58% 35,72% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 1,57% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 27,57% 29,87% 15,30% 42,30% 101,73% 

Φόρος 25,04% 9,41% 8,47% 10,79% 10,74% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 102,53% 120,45% 106,83% 131,51% 189,42% 

Τακτικό αποθεµατικό 3,00% 3,25% 3,25% 3,25% 3,24% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 20,49% 21,61% 21,33% 8,40% 9,28% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  27,25% 33,58% 35,71% 35,92% 75,89% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 3,72% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 37,60% 22,62% 46,54% 83,94% 107,39% 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 30: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ M.L.S. 
ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 118,67% 135,93% 155,00% 168,16% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 100,00% 112,10% 123,48% 124,88% 164,26% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 100,00% 122,05% 142,33% 170,47% 170,16% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 100,00% 351,23% 334,22% 31,07% 91,10% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 100,00% 133,88% 159,26% 152,38% 218,46% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 100,00% 126,83% 142,44% 173,61% 139,42% 

Τόκοι χρεωστικοί 100,00% 977,04% 808,50% 243,40% 60,51% 

Τόκοι πιστωτικοί 100,00% 372,52% 63,03% 248,33% 323,02% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 100,00% 129,18% 149,19% 172,82% 135,47% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 100,00% 87,14% 60,79% -35,31% 33,46% 

Μείον αποσβέσεις παγίων στοιχείων 100,00% 301,32% 394,95% 520,42% 644,94% 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 100,00% 301,32% 394,95% 520,42% 644,94% 

(Σύνολο Αποσβέσεων)      

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 100,00% 125,89% 142,26% 156,52% 127,48% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 125,89% 142,26% 156,52% 127,48% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου      100,00% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 100,00% 136,38% 78,96% 240,17% 470,44% 

Φόρος 100,00% 47,32% 48,12% 67,44% 54,66% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 100,00% 147,90% 148,24% 200,76% 235,53% 

Τακτικό αποθεµατικό 100,00% 136,36% 154,15% 169,58% 137,71% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 100,00% 132,78% 148,07% 64,16% 57,75% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης  

Αφορολόγητα αποθεµατικά  100,00% 155,14% 186,45% 206,33% 355,02% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 100,00% 75,72% 176,10% 349,43% 364,13% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 31: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ UNIBRAIN Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  447,13 932,00 944,94 943,50 1140,36 

Μείον Αποσβεσθέντα 205,26 362,05 362,05 521,99 748,56 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 241,87 569,95 582,89 421,51 391,80 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 1913,27 3219,72 3906,32 4427,95 5096,74 

Μείον Αποσβεσθείσες 876,74 1359,32 1555,04 2063,89 2531,86 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 1036,53 1860,40 2351,28 2364,06 2564,88 

Συµµετοχές 545,85 1948,60 2219,38 3131,94 3399,20 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 1582,38 3809,00 4570,66 5496,00 5964,08 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 407,52 1340,26 955,99 977,43 1185,59 

Πελάτες 1809,05 3334,83 1593,89 2758,43 1007,39 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 439,04 787,96 644,40 557,13 643,99 

Χρεόγραφα 817,17 568,43 397,06 413,51 328,38 

∆ιαθέσιµα 521,17 1456,27 1026,24 526,04 345,22 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 3993,95 7487,75 4617,58 5232,54 3510,57 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 25,71 17,21 29,96 18,45 38,22 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 5843,91 11883,91 9801,09 11168,50 9904,67 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 1786,16 2285,56 599,98 1816,47 589,35 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 4057,75 9598,35 9201,11 9352,03 9315,32 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 4002,37 9518,60 9187,73 9341,15 9267,72 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 52,26 1,73 1,58 1,58 1,58 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 4054,63 9520,33 9189,31 9342,73 9269,30 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια      

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 650,93 1458,17 315,17 1366,61 297,60 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 1135,23 827,39 284,81 449,86 291,75 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 1786,16 2285,56 599,98 1816,47 589,35 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 3,12 78,02 11,72 9,30 46,02 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 5843,91 11883,91 9801,01 11168,50 9904,67 

ΞΕΝΑ ΒΡΑΧ/ΣΜΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 1786,16 2285,56 599,98 1816,47 589,35 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 4057,75 9598,35 9201,03 9352,03 9315,32 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 32: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 
UNIBRAIN Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  7,65% 7,84% 9,64% 8,45% 11,51% 

Μείον Αποσβέσεις 3,51% 3,05% 3,69% 4,67% 7,56% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 4,14% 4,80% 5,95% 3,77% 3,96% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 32,74% 27,09% 39,86% 39,65% 51,46% 

Μείον Αποσβέσεις 15,00% 11,44% 15,87% 18,48% 25,56% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 17,74% 15,65% 23,99% 21,17% 25,90% 

Συµµετοχές 9,34% 16,40% 22,64% 28,04% 34,32% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 27,08% 32,05% 46,63% 49,21% 60,21% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 6,97% 11,28% 9,75% 8,75% 11,97% 

Πελάτες 30,96% 28,06% 16,26% 24,70% 10,17% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 7,51% 6,63% 6,57% 4,99% 6,50% 

Χρεόγραφα 13,98% 4,78% 4,05% 3,70% 3,32% 

∆ιαθέσιµα 8,92% 12,25% 10,47% 4,71% 3,49% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 68,34% 63,01% 47,11% 46,85% 35,44% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 0,44% 0,14% 0,31% 0,17% 0,39% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 30,56% 19,23% 6,12% 16,26% 5,95% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 69,44% 80,77% 93,88% 83,74% 94,05% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 68,49% 80,10% 93,74% 83,64% 93,57% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 0,89% 0,01% 0,02% 0,01% 0,02% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 69,38% 80,11% 93,76% 83,65% 93,59% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 11,14% 12,27% 3,22% 12,24% 3,00% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 19,43% 6,96% 2,91% 4,03% 2,95% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 30,56% 19,23% 6,12% 16,26% 5,95% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 0,05% 0,66% 0,12% 0,08% 0,46% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 30,56% 19,23% 6,12% 16,26% 5,95% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 69,44% 80,77% 93,88% 83,74% 94,05% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 33: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ UNIBRAIN Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  100,00% 208,44% 211,33% 211,01% 255,04% 

Μείον Αποσβέσεις 100,00% 176,39% 176,39% 254,31% 364,69% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 100,00% 235,64% 240,99% 174,27% 161,99% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 100,00% 168,28% 204,17% 231,43% 266,39% 

Μείον Αποσβέσεις 100,00% 155,04% 177,37% 235,41% 288,78% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 100,00% 179,48% 226,84% 228,07% 247,45% 

Συµµετοχές 100,00% 356,98% 406,59% 573,77% 622,74% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 240,71% 288,85% 347,32% 376,91% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 100,00% 328,88% 234,59% 239,85% 290,93% 

Πελάτες 100,00% 184,34% 88,11% 152,48% 55,69% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 100,00% 179,47% 146,77% 126,90% 146,68% 

Χρεόγραφα  100,00% 69,85% 72,75% 57,77% 

∆ιαθέσιµα 100,00% 279,42% 196,91% 100,93% 66,24% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 187,48% 115,61% 131,01% 87,90% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 100,00% 66,94% 116,53% 71,76% 148,66% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 203,36% 167,71% 191,11% 169,49% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 100,00% 127,96% 33,59% 101,70% 33,00% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 236,54% 226,75% 230,47% 229,57% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 100,00% 237,82% 229,56% 233,39% 231,56% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 100,00% 3,31% 3,02% 3,02% 3,02% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 100,00% 234,80% 226,64% 230,42% 228,61% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια      

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 100,00% 224,01% 48,42% 209,95% 45,72% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 100,00% 72,88% 25,09% 39,63% 25,70% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 100,00% 127,96% 33,59% 101,70% 33,00% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 100,00% 2500,64% 375,64% 298,08% 1475,00% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 203,36% 167,71% 191,11% 169,49% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 100,00% 127,96% 33,59% 101,70% 33,00% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 100,00% 236,54% 226,75% 230,47% 229,57% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 34: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ UNIBRAIN Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 3634,29 6328,53 7606,16 5283,63 3746,06 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 1647,70 3929,16 6317,17 4057,97 2784,17 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 1986,59 2399,37 1288,99 1225,66 961,89 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 64,63 86,50 23,08 7,43 40,18 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 899,38 1336,39 1334,96 1099,53 1114,15 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 1151,84 1149,48 -22,89 133,56 -112,08 

Πλέον τόκοι πιστωτικοί 86,11 112,01 56,46 37,95 35,18 

Μείον τόκοι χρεωστικοί 32,50 279,45 18,37 11,95 18,19 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 1205,45 982,04 15,20 159,56 -95,09 

Πλέον (µείον) έκτακτα αποτελέσµατα -191,68 26,96 -183,15 -57,82 -17,45 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 478,77 580,31 135,98 634,56 781,94 

Μείον οι από αυτές ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 478,77 580,31 135,98 634,56 781,94 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 1013,77 1009,00 -167,95 101,74 -112,54 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 1013,77 1009,00 -167,95 101,74 -112,54 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  119,46 0 66,98 0 17,06 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 199,47 7,72 241,89 -1,22 57,19 

Φόρος 421,21 419,15 0,00 40,35 0,00 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 672,57 597,57 6,96 60,17 -72,41 

Τακτικό αποθεµατικό 29,63 29,88 0 3,08 0 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 278,8 273,6 0 0 0 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  279,21 52,17 0,00 0,00 0,00 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 0 0 0 0 0 

Παρακρατούµενα κέρδη  84,96 241,89 6,84 57,19 0 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΜΕΤΟΧΩΝ      

ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΜΕΤΟΧΗΣ      

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 35: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ 
ΜΕΓΕΘΟΥΣ UNIBRAIN Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 45,34% 62,09% 83,05% 76,80% 74,32% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 54,66% 37,91% 16,95% 23,20% 25,68% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 1,78% 1,37% 0,30% 0,14% 1,07% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 24,75% 21,12% 17,55% 20,81% 29,74% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 31,69% 18,16% -0,30% 2,53% -2,99% 

Τόκοι χρεωστικοί 2,37% 1,77% 0,74% 0,72% 0,94% 

Τόκοι πιστωτικοί 0,89% 4,42% 0,24% 0,23% 0,49% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 33,17% 15,52% 0,20% 3,02% -2,54% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα -5,27% 0,43% -2,41% -1,09% -0,47% 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 13,17% 9,17% 1,79% 12,01% 20,87% 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 13,17% 9,17% 1,79% 12,01% 20,87% 
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(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 27,89% 15,94% -2,21% 1,93% -3,00% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  11,78% 0,00% -39,88% 0,00% -15,16% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 19,68% 0,77% 
-

144,03% -1,20% -50,82% 

Φόρος 41,55% 41,54% 0,00% 39,66% 0,00% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 66,34% 59,22% -4,14% 59,14% 64,34% 

Τακτικό αποθεµατικό 2,92% 2,96% 0,00% 3,03% 0,00% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 27,50% 27,12% 0,00% 0,00% 0,00% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  27,54% 5,17% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 8,38% 23,97% -4,07% 56,21% 0,00% 

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 36: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 
UNIBRAIN Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 174,13% 209,29% 145,38% 103,08% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 100,00% 238,46% 383,39% 246,28% 168,97% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 100,00% 120,78% 64,88% 61,70% 48,42% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 100,00% 133,84% 35,71% 11,50% 62,17% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 100,00% 148,59% 148,43% 122,25% 123,88% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 100,00% 99,80% -1,99% 11,60% -9,73% 

Τόκοι χρεωστικοί 100,00% 130,08% 65,57% 44,07% 40,85% 

Τόκοι πιστωτικοί 100,00% 859,85% 56,52% 36,77% 55,97% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 100,00% 81,47% 1,26% 13,24% -7,89% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 100,00% -14,07% 95,55% 30,16% 9,10% 

Μείον αποσβέσεις παγίων στοιχείων 100,00% 121,21% 28,40% 132,54% 163,32% 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 100,00% 121,21% 28,40% 132,54% 163,32% 

(Σύνολο Αποσβέσεων)      

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 100,00% 99,53% -16,57% 10,04% -11,10% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 99,53% -16,57% 10,04% -11,10% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  100,00% 0,00% 56,07% 0,00% 14,28% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 100,00% 3,87% 121,27% -0,61% 28,67% 

Φόρος 100,00% 99,51% 0,00% 9,58% 0,00% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 100,00% 88,85% 1,03% 8,95% -10,77% 

Τακτικό αποθεµατικό 100,00% 100,84% 0,00% 10,39% 0,00% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 100,00% 98,13% 0,00% 0,00% 0,00% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης  

Αφορολόγητα αποθεµατικά  100,00% 18,68% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ.      

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 100,00% 284,71% 8,05% 67,31% 0,00% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 37: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ HITECH SNT Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  45,41 91,52 836,09 1436,68 2523,97 

Μείον Αποσβεσθέντα 39,63 81,63 362,80 588,59 981,96 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 5,78 9,89 473,29 848,09 1542,01 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 624,77 920,20 2706,67 9612,21 11279,22 

Μείον Αποσβεσθείσες 88,05 366,78 1237,71 4356,77 7398,84 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 536,72 553,42 1468,96 5255,44 3880,38 

Συµµετοχές 277,44 566,64 574,55 862,70 769,82 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 814,16 1120,06 2043,51 6118,14 4650,20 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 21,53 113,65 1198,59 2908,62 5082,10 

Πελάτες 687,63 1620,82 2758,85 4655,93 5143,83 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 121,08 955,79 1948,71 3782,75 3573,25 

Χρεόγραφα 176,08 0,00 1762,86 452,18 668,00 

∆ιαθέσιµα 34,25 195,91 1009,89 1324,72 540,21 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 1040,57 2886,17 8678,90 13124,20 15007,39 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 1860,51 4016,12 11195,70 20090,43 21199,60 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 914,52 2060,51 3583,84 6965,47 6519,93 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 945,99 1955,61 7611,86 13124,96 14679,67 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 945,98 1945,82 6247,95 10962,35 11718,50 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα    23,16 23,16 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 945,98 1945,82 6247,95 10985,51 11741,66 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 0,00 0,00 1140,68 2106,60 2814,60 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 538,23 832,99 795,90 2180,91 1311,74 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 376,29 1227,52 2787,94 4784,56 5208,19 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 914,52 2060,51 3583,84 6965,47 6519,93 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 0,00 9,80 223,25 32,85 123,39 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 1860,50 4016,13 11195,72 20090,43 21199,58 

ΞΕΝΑ ΒΡΑΧ/ΣΜΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 914,52 2060,51 3583,84 6965,47 6519,93 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 945,98 1955,62 7611,88 13124,96 14679,65 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 38: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ HITECH 
SNT Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  2,44% 2,28% 7,47% 7,15% 11,91% 

Μείον Αποσβέσεις 2,13% 2,03% 3,24% 2,93% 4,63% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 0,31% 0,25% 4,23% 4,22% 7,27% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 33,58% 22,91% 24,18% 47,84% 53,20% 

Μείον Αποσβέσεις 4,73% 9,13% 11,06% 21,69% 34,90% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 28,85% 13,78% 13,12% 26,16% 18,30% 

Συµµετοχές 14,91% 14,11% 5,13% 4,29% 3,63% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 43,76% 27,89% 18,25% 30,45% 21,94% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 1,16% 2,83% 10,71% 14,48% 23,97% 

Πελάτες 36,96% 40,36% 24,64% 23,17% 24,26% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 6,51% 23,80% 17,41% 18,83% 16,86% 

Χρεόγραφα 9,46% 0,00% 15,75% 2,25% 3,15% 

∆ιαθέσιµα 1,84% 4,88% 9,02% 6,59% 2,55% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 55,93% 71,86% 77,52% 65,33% 70,79% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 49,15% 51,31% 32,01% 34,67% 30,75% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 50,85% 48,69% 67,99% 65,33% 69,25% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 50,85% 48,45% 55,81% 54,57% 55,28% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 0,00% 0,00% 0,00% 0,12% 0,11% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 50,85% 48,45% 55,81% 54,68% 55,39% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 0,00% 0,00% 10,19% 10,49% 13,28% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 28,93% 20,74% 7,11% 10,86% 6,19% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 20,23% 30,56% 24,90% 23,82% 24,57% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 49,15% 51,31% 32,01% 34,67% 30,75% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 0,00% 0,24% 1,99% 0,16% 0,58% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 49,15% 51,31% 32,01% 34,67% 30,75% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 50,85% 48,69% 67,99% 65,33% 69,25% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 39: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ HITECH SNT Α.Ε. 
 

 

 
 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 40: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ HITECH SNT 
Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 1881,73 2982,82 4904,18 9866,77 10377,97 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 1262,21 1830,38 2147,41 3688,58 4038,72 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 619,52 1152,44 2756,77 6178,19 6339,25 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 193,42 0,00 0,00 144,27 57,07 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 385,07 373,32 1455,38 3791,59 4715,27 
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ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 427,87 779,12 1301,39 2530,87 1681,05 

Πλέον τόκοι πιστωτικοί 4,11 18,11 17,69 88,10 3,23 

Μείον τόκοι χρεωστικοί 1,37 25,28 156,28 272,58 530,71 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 430,61 771,95 1162,80 2346,39 1153,57 

Πλέον (µείον) έκτακτα αποτελέσµατα 3,59 -13,11 60,99 51,05 55,30 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 72,83 321,30 1158,39 2570,16 3464,17 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 72,83 321,30 1158,39 2570,16 3464,17 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 434,20 758,84 1223,79 2397,44 1208,87 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 434,20 758,84 1223,79 2397,44 1208,87 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  0,00 65,85 45,25 77,04 30,72 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 1,05 246,00 628,27 2002,03 2947,77 

Φόρος 172,12 280,10 154,57 224,96 152,96 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 263,13 658,89 1652,24 4097,47 3972,96 

Τακτικό αποθεµατικό 13,03 21,66 37,51 86,05 41,51 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 0,00 0,00 272,78 265,96 276,60 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  4,11 2,37 445,05 797,70 431,37 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ.      

Παρακρατούµενα κέρδη 246,00 634,86 896,91 2947,78 3238,26 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΜΕΤΟΧΩΝ      

ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΜΕΤΟΧΗΣ      

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 41: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ 
ΜΕΓΕΘΟΥΣ HITECH SNT Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 67,08% 61,36% 43,79% 37,38% 38,92% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 32,92% 38,64% 56,21% 62,62% 61,08% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 10,28% 0,00% 0,00% 1,46% 0,55% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 20,46% 12,52% 29,68% 38,43% 45,44% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 22,74% 26,12% 26,54% 25,65% 16,20% 

Τόκοι χρεωστικοί 0,22% 0,61% 0,36% 0,89% 0,03% 

Τόκοι πιστωτικοί 0,07% 0,85% 3,19% 2,76% 5,11% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 22,88% 25,88% 23,71% 23,78% 11,12% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 0,19% -0,44% 1,24% 0,52% 0,53% 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 3,87% 10,77% 23,62% 26,05% 33,38% 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 3,87% 10,77% 23,62% 26,05% 33,38% 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 23,07% 25,44% 24,95% 24,30% 11,65% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  0,00% 8,68% 3,70% 3,21% 2,54% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 0,24% 32,42% 51,34% 83,51% 243,85% 

Φόρος 39,64% 36,91% 12,63% 9,38% 12,65% 



 

162

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 60,60% 86,83% 135,01% 170,91% 328,65% 

Τακτικό αποθεµατικό 3,00% 2,85% 3,07% 3,59% 3,43% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 0,00% 0,00% 22,29% 11,09% 22,88% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  0,95% 0,31% 36,37% 33,27% 35,68% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 56,66% 83,66% 73,29% 122,96% 267,87% 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 42: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 
HITECH SNT Α.Ε. 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

163

ΠΙΝΑΚΑΣ 43: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ IPIROTIKI Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  178,55 385,14 799,47 3150,54 5668,96 

Μείον Αποσβεσθέντα 92,02 191,21 413,82 867,83 1601,07 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 86,53 193,93 385,65 2282,71 4067,89 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 1756,83 2570,70 5076,42 12626,66 18566,41 

Μείον Αποσβεσθείσες 347,80 521,83 808,79 1654,21 3811,70 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 1409,03 2048,87 4267,63 10972,45 14754,71 

Συµµετοχές 1371,64 1373,02 1402,41 60,66 114,57 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2780,67 3421,89 5670,04 11033,11 14869,28 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 592,16 1814,73 2544,72 4902,21 4696,15 

Πελάτες 262,04 2328,83 3220,20 6652,98 7434,76 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 2600,70 2249,55 2640,50 2570,52 6453,01 

Χρεόγραφα     123,33 

∆ιαθέσιµα 237,75 273,40 277,17 2313,10 493,11 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 3692,65 6666,51 8682,59 16438,81 19200,36 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 1,73 3,45 2,70 10,47 473,34 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 6561,58 10285,78 14740,98 29765,10 38610,87 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 3765,65 4449,16 8315,67 10196,54 15449,50 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2795,93 5836,62 6425,31 19568,56 23161,37 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 2559,85 3728,75 4843,81 16733,36 9876,61 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 14,33 14,33 14,33 14,33 14,33 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 2574,18 3743,08 4858,14 16747,69 9890,94 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 0,00 1907,56 1526,05 2756,42 12692,13 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 142,93 268,68 488,35 460,39 704,23 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 3622,72 4180,48 7827,32 9736,15 14745,27 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 3765,65 4449,16 8315,67 10196,54 15449,50 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 221,75 185,98 41,12 64,46 578,28 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 6561,58 10285,78 14740,98 29765,11 38610,85 

ΞΕΝΑ ΒΡΑΧ/ΣΜΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 3765,65 4449,16 8315,67 10196,54 15449,50 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 2795,93 5836,62 6425,31 19568,57 23161,35 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 44: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 
IPIROTIKI Α.Ε. 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  2,72% 3,74% 5,42% 10,58% 14,68% 

Μείον Αποσβέσεις 1,40% 1,86% 2,81% 2,92% 4,15% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 1,32% 1,89% 2,62% 7,67% 10,54% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 26,77% 24,99% 34,44% 42,42% 48,09% 

Μείον Αποσβέσεις 5,30% 5,07% 5,49% 5,56% 9,87% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 21,47% 19,92% 28,95% 36,86% 38,21% 

Συµµετοχές 20,90% 13,35% 9,51% 0,20% 0,30% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 42,38% 33,27% 38,46% 37,07% 38,51% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 9,02% 17,64% 17,26% 16,47% 12,16% 

Πελάτες 3,99% 22,64% 21,85% 22,35% 19,26% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 39,64% 21,87% 17,91% 8,64% 16,71% 

Χρεόγραφα 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,32% 

∆ιαθέσιµα 3,62% 2,66% 1,88% 7,77% 1,28% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 56,28% 64,81% 58,90% 55,23% 49,73% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 0,03% 0,03% 0,02% 0,04% 1,23% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 57,39% 43,26% 56,41% 34,26% 40,01% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 42,61% 56,74% 43,59% 65,74% 59,99% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 39,01% 36,25% 32,86% 56,22% 25,58% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 0,22% 0,14% 0,10% 0,05% 0,04% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 39,23% 36,39% 32,96% 56,27% 25,62% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 0,00% 18,55% 10,35% 9,26% 32,87% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 2,18% 2,61% 3,31% 1,55% 1,82% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 55,21% 40,64% 53,10% 32,71% 38,19% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 57,39% 43,26% 56,41% 34,26% 40,01% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 3,38% 1,81% 0,28% 0,22% 1,50% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 57,39% 43,26% 56,41% 34,26% 40,01% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 42,61% 56,74% 43,59% 65,74% 59,99% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 45: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ IPIROTIKI Α.Ε. 
 

 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 46: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ IPIROTIKI Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 4.700,42 6.260,72 6.559,65 8.072,78 14773,41 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 1.975,64 2.267,55 2.146,56 2.078,73 5411,36 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 2724,78 3993,17 4413,09 5994,05 9362,05 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 0 11,87 7,4 27,84 82,93 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 1395,58 1348,53 1568,59 2206,89 4068,86 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 1329,20 2656,51 2851,90 3815,00 5376,12 

Πλέον τόκοι πιστωτικοί 93,83 37,66 33,49 17,08 53,02 
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Μείον τόκοι χρεωστικοί 57,83 213,57 470,55 595,66 957,16 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 1365,20 2480,60 2414,84 3236,42 4471,98 

Πλέον (µείον) έκτακτα αποτελέσµατα -6,36 -0,77 245,38 -115,91 -18,34 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 290,35 273,5 509,62 1.000,26 1508,78 

Μείον οι από αυτές ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 290,35 273,5 509,62 1.000,26 1508,78 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 1358,84 2479,83 2660,22 3120,51 4453,64 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 1358,84 2479,83 2660,22 3120,51 4453,64 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  0 0 0 49,99 91,654 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 35,91 0 35,91 0 0 

Φόρος 463,19 770,42 946,19 1148,69 884,24 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 931,56 1709,41 1749,94 1921,83 3477,75 

Τακτικό αποθεµατικό 40,76 77,5 86,47 101,42 106,49 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 329,39 528,24 622,85 674,42 0 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  208,47 447,3 0 0 0 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 64,12 12,33 12,03 10,82 0 

Παρακρατούµενα κέρδη 0 0 0 0 642,54 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΜΕΤΟΧΩΝ      

ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΜΕΤΟΧΗΣ      

 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 47: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ 
ΜΕΓΕΘΟΥΣ IPIROTIKI Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 42,03% 36,22% 32,72% 25,75% 36,63% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 57,97% 63,78% 67,28% 74,25% 63,37% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 0,00% 0,19% 0,11% 0,34% 0,56% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 29,69% 21,54% 23,91% 27,34% 27,54% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 28,28% 42,43% 43,48% 47,26% 36,39% 

Τόκοι χρεωστικοί 2,00% 0,60% 0,51% 0,21% 0,36% 

Τόκοι πιστωτικοί 1,23% 3,41% 7,17% 7,38% 6,48% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 29,04% 39,62% 36,81% 40,09% 30,27% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα -0,14% -0,01% 3,74% -1,44% -0,12% 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 6,18% 4,37% 7,77% 12,39% 10,21% 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 6,18% 4,37% 7,77% 12,39% 10,21% 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 28,91% 39,61% 40,55% 38,65% 30,15% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου  0,00% 0,00% 0,00% 1,60% 2,06% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 2,64% 0,00% 1,35% 0,00% 0,00% 

Φόρος 34,09% 31,07% 35,57% 36,81% 19,85% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 68,56% 68,93% 65,78% 61,59% 78,09% 

Τακτικό αποθεµατικό 3,00% 3,13% 3,25% 3,25% 2,39% 
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ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 24,24% 21,30% 23,41% 21,61% 0,00% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αφορολόγητα αποθεµατικά  15,34% 18,04% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 4,72% 0,50% 0,45% 0,35% 0,00% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 14,43% 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 48: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 
IPIROTIKI Α.Ε. 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 133,19% 139,55% 171,75% 314,30% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 100,00% 114,78% 108,65% 105,22% 273,90% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 100,00% 146,55% 161,96% 219,98% 343,59% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης  100,00% 62,34% 234,54% 698,65% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 100,00% 96,63% 112,40% 158,13% 291,55% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 100,00% 199,86% 214,56% 287,01% 404,46% 

Τόκοι χρεωστικοί 100,00% 40,14% 35,69% 18,20% 56,51% 

Τόκοι πιστωτικοί 100,00% 369,31% 813,68% 1030,02% 1655,13% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 100,00% 181,70% 176,89% 237,07% 327,57% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 100,00% 12,11% 
-

3858,18% 1822,48% 288,36% 

Μείον αποσβέσεις παγίων στοιχείων 100,00% 94,20% 175,52% 344,50% 519,64% 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 100,00% 94,20% 175,52% 344,50% 519,64% 

(Σύνολο Αποσβέσεων)      

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 100,00% 182,50% 195,77% 229,65% 327,75% 

      

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Καθαρά κέρδη 100,00% 182,50% 195,77% 229,65% 327,75% 

∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου     100,00% 183,34% 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 100,00% 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 

Φόρος 100,00% 166,33% 204,28% 248,00% 190,90% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 100,00% 183,50% 187,85% 206,30% 373,32% 

Τακτικό αποθεµατικό 100,00% 190,14% 212,14% 248,82% 261,26% 

ΠΡΩΤΟ ΚΑΙ ΠΡΟΣΘΕΤΟ ΜΕΡΙΣΜΑ 100,00% 160,37% 189,09% 204,75% 0,00% 

Μέρισµα από κέρδη προηγούµενης χρήσης  

Αφορολόγητα αποθεµατικά  100,00% 214,56% 0,00% 0,00% 0,00% 

Αµοιβές ∆.Σ. και ποσοστά µελών ∆.Σ. 100,00% 19,23% 18,76% 16,87% 0,00% 

Παρακρατούµενα κέρδη (εις νέον)     100,00% 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 49: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ ΚΛΑ∆ΟΥ 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ      

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  1945,18 4029,33 6817,01 13341,55 16885,96 

Μείον Αποσβεσθέντα 814,54 1669,63 3215,90 5094,05 7626,07 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 1130,65 2359,70 3601,12 8247,50 9259,88 

      

ΠΑΓΙΟ      
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Ακινητοποιήσεις 12512,64 24084,23 36668,59 62211,30 71155,58 

Μείον Αποσβεσθείσες 4303,89 7656,72 12582,91 23846,63 32186,81 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 8208,76 16427,51 24085,68 38364,67 38968,77 

Συµµετοχές 3102,48 5412,80 7433,81 6991,60 10378,85 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 11311,24 21840,31 31519,49 45356,27 49347,62 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 5207,53 9410,10 12364,04 17642,04 19321,82 

Πελάτες 10749,46 23096,45 33728,63 50806,57 53423,83 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 6538,19 9754,67 14898,49 24751,17 32520,12 

Χρεόγραφα 2200,25 1397,79 4538,53 987,38 3277,46 

∆ιαθέσιµα 2581,76 7117,81 11184,34 17278,03 9716,85 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 27277,19 50776,82 76714,03 111465,19 118260,09 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 218,19 133,00 346,03 558,44 1029,20 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 39937,27 75109,83 112180,67 165627,40 177896,80 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 20408,08 32190,75 45092,32 51017,07 50734,56 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 19529,18 42919,08 67088,35 114610,33 127162,24 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 18975,88 36606,20 59877,11 94499,09 91002,36 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 122,26 94,60 126,62 161,19 173,46 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 19098,14 36700,80 60003,73 94660,28 91175,82 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 137,87 5483,83 6388,37 19316,01 34706,36 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 4773,12 7404,07 9303,29 12334,27 8317,12 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 15634,96 24786,68 35789,03 38682,80 42417,44 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 20408,08 32190,75 45092,32 51017,07 50734,56 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 293,18 734,49 696,18 634,04 1280,02 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 39937,27 75109,87 112180,60 165627,40 177896,75 

ΞΕΝΑ ΒΡΑΧ/ΣΜΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 20408,08 32190,75 45092,32 51017,07 50734,56 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 19529,18 42919,12 67088,28 114610,33 127162,19 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 50: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 
ΚΛΑ∆ΟΥ 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  4,87% 5,36% 6,08% 8,06% 9,49% 

Μείον Αποσβέσεις 2,04% 2,22% 2,87% 3,08% 4,29% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 2,83% 3,14% 3,21% 4,98% 5,21% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 31,33% 32,07% 32,69% 37,56% 40,00% 

Μείον Αποσβέσεις 10,78% 10,19% 11,22% 14,40% 18,09% 
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ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 20,55% 21,87% 21,47% 23,16% 21,91% 

Συµµετοχές 7,77% 7,21% 6,63% 4,22% 5,83% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 28,32% 29,08% 28,10% 27,38% 27,74% 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 13,04% 12,53% 11,02% 10,65% 10,86% 

Πελάτες 26,92% 30,75% 30,07% 30,68% 30,03% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 16,37% 12,99% 13,28% 14,94% 18,28% 

Χρεόγραφα 5,51% 1,86% 4,05% 0,60% 1,84% 

∆ιαθέσιµα 6,46% 9,48% 9,97% 10,43% 5,46% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 68,30% 67,60% 68,38% 67,30% 66,48% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 0,55% 0,18% 0,31% 0,34% 0,58% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 51,10% 42,86% 40,20% 30,80% 28,52% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 48,90% 57,14% 59,80% 69,20% 71,48% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 47,51% 48,74% 53,38% 57,06% 51,15% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 0,31% 0,13% 0,11% 0,10% 0,10% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 47,82% 48,86% 53,49% 57,15% 51,25% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια 0,35% 7,30% 5,69% 11,66% 19,51% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 11,95% 9,86% 8,29% 7,45% 4,68% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 39,15% 33,00% 31,90% 23,36% 23,84% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 51,10% 42,86% 40,20% 30,80% 28,52% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 0,73% 0,98% 0,62% 0,38% 0,72% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 51,10% 42,86% 40,20% 30,80% 28,52% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 48,90% 57,14% 59,80% 69,20% 71,48% 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 51: ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ ΚΛΑ∆ΟΥ 

 
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Έξοδα Εγκατάστασης  100,00% 207,14% 350,46% 685,88% 868,09% 

Μείον Αποσβέσεις 100,00% 204,98% 394,81% 625,39% 936,25% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 100,00% 208,70% 318,50% 729,45% 818,99% 

      

ΠΑΓΙΟ      

Ακινητοποιήσεις 100,00% 192,48% 293,05% 497,19% 568,67% 

Μείον Αποσβέσεις 100,00% 177,90% 292,36% 554,07% 747,85% 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 100,00% 200,12% 293,41% 467,36% 474,72% 

Συµµετοχές 100,00% 174,47% 239,61% 225,36% 334,53% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 193,09% 278,66% 400,98% 436,27% 
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ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΡΓΗΤΙΚΟ      

Αποθέµατα 100,00% 180,70% 237,43% 338,78% 371,04% 

Πελάτες 100,00% 214,86% 313,77% 472,64% 496,99% 

Λοιποί λ/µοί απαιτήσεων 100,00% 149,20% 227,87% 378,56% 497,39% 

Χρεόγραφα  100,00% 324,69% 70,64% 234,47% 

∆ιαθέσιµα 100,00% 275,70% 433,21% 669,24% 376,37% 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 186,15% 281,24% 408,64% 433,55% 

      

Μεταβατικού Λογ/µοί Ενεργητικού 100,00% 60,95% 158,59% 255,94% 471,69% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 188,07% 280,89% 414,72% 445,44% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 100,00% 157,74% 220,95% 249,98% 248,60% 

      

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 100,00% 219,77% 343,53% 586,87% 651,14% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ      

Ίδια Κεφάλαια 100,00% 192,91% 315,54% 498,00% 479,57% 

Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 100,00% 77,38% 103,57% 131,84% 141,87% 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 100,00% 192,17% 314,19% 495,65% 477,41% 

      

Ξένα Μακροπρόθεσµα Κεφάλαια     100,00% 

      

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Προµηθευτές 100,00% 155,12% 194,91% 258,41% 174,25% 

Υπόλοιποι Λογ/µοί Βραχυπρόθεσ. Υποχρεώσεων 100,00% 158,53% 228,90% 247,41% 271,30% 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 100,00% 157,74% 220,95% 249,98% 248,60% 

      

Μεταβατικοί Λογ/µοί Παθητικού 100,00% 250,53% 237,46% 216,27% 436,60% 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 100,00% 188,07% 280,89% 414,72% 445,44% 

      

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 100,00% 157,74% 220,95% 249,98% 248,60% 

      

ΑΠΑΣΧΟΛΗΘΕΝΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 100,00% 219,77% 343,53% 586,87% 651,14% 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 52: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΚΑΘΕΤΗ ΜΟΡΦΗ ΚΛΑ∆ΟΥ 

 
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 29767,24 44506,42 56988,27 66461,22 74379,17 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 15150,45 23546,69 32171,86 34530,85 39667,21 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 14616,79 20959,73 24816,41 31930,37 34711,96 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 448,11 467,88 316,71 344,28 374,68 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 7216,45 9348,55 11648,78 15966,83 18559,11 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 7848,45 12079,06 13484,34 16307,82 16527,53 

Πλέον τόκοι πιστωτικοί 266,24 376,79 331,78 1089,19 1819,82 

Μείον τόκοι χρεωστικοί 761,60 1405,58 1829,87 2610,03 3363,36 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 7353,10 11050,27 11986,25 14786,98 14983,99 

Πλέον (µείον) έκτακτα αποτελέσµατα -450,41 -252,99 41,64 -542,31 -139,20 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 2378,39 4048,05 6485,32 10835,26 13256,34 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 2378,39 4048,05 6485,32 10835,26 12968,28 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00 0,00 0,00 0,00 288,06 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 6902,69 10797,28 12027,89 14244,67 14556,72 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 53: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ 
ΜΕΓΕΘΟΥΣ ΚΛΑ∆ΟΥ 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΟΙΝΟΥ ΜΕΓΕΘΟΥΣ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 50,90% 52,91% 56,45% 51,96% 53,33% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 49,10% 47,09% 43,55% 48,04% 46,67% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 1,51% 1,05% 0,56% 0,52% 0,50% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 24,24% 21,00% 20,44% 24,02% 24,95% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 26,37% 27,14% 23,66% 24,54% 22,22% 

Τόκοι χρεωστικοί 0,89% 0,85% 0,58% 1,64% 2,45% 

Τόκοι πιστωτικοί 2,56% 3,16% 3,21% 3,93% 4,52% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 24,70% 24,83% 21,03% 22,25% 20,15% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα -1,51% -0,57% 0,07% -0,82% -0,19% 

Μείον αποσβέσεις χρήσης 7,99% 9,10% 11,38% 16,30% 17,82% 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 7,99% 9,10% 11,38% 16,30% 17,44% 

(Σύνολο Αποσβέσεων) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,39% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 23,19% 24,26% 21,11% 21,43% 19,57% 

 
 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 54: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 
ΚΛΑ∆ΟΥ 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΜΕ ΒΑΣΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 2000 2001 2002 2003 2004 

Πωλήσεις 100,00% 149,51% 191,45% 223,27% 249,87% 

(Κόστος πωληθέντων&Εκπτώσεις) 100,00% 155,42% 212,35% 227,92% 261,82% 

ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 100,00% 143,39% 169,78% 218,45% 237,48% 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 100,00% 104,41% 70,68% 76,83% 83,61% 

(Έξοδα διοίκησης κλπ) 100,00% 129,55% 161,42% 221,26% 257,18% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ ΤΟΚΩΝ 100,00% 153,90% 171,81% 207,78% 210,58% 

Τόκοι χρεωστικοί 100,00% 141,52% 124,62% 409,09% 683,52% 

Τόκοι πιστωτικοί 100,00% 184,56% 240,27% 342,70% 441,62% 

ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 100,00% 150,28% 163,01% 201,10% 203,78% 

Πλέον έκτακτα αποτελέσµατα 100,00% 56,17% -9,24% 120,40% 30,91% 

Μείον αποσβέσεις παγίων στοιχείων 100,00% 170,20% 272,68% 455,57% 557,37% 

Μείον οι ενσωµατούµενες στο λειτ.κόστος 100,00% 170,20% 272,68% 455,57% 545,25% 

(Σύνολο Αποσβέσεων)     100,00% 

ΚΕΡ∆Η/ΖΗΜΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ 100,00% 156,42% 174,25% 206,36% 210,88% 
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Β. ΠΙΝΑΚΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΩΝ 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 55: 
 

ΣΥΝΟΛΙΚΗ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 

Συνολικά κέρδη/Σύνολο καθαρού Ενεργητικού 

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 21,84% 28,17% 14,07% 13,27% 7,56% 

COMPUCON 60,78% 64,69% 27,99% 11,04% 9,41% 

HITECH 64,61% 57,40% 18,74% 21,36% 12,11% 

ILYDA 20,92% 32,35% 29,20% 31,04% 22,40% 

IPIROTIKI 99,91% 60,36% 57,44% 19,64% 23,56% 

MLS 59,51% 19,10% 18,63% 18,76% 13,43% 

UNIBRAIN 35,25% 16,49% 0,48% 2,76% -1,30% 

EMFASIS 75,17% 36,34% 27,41% 14,62% 17,71% 

ΚΛΑ∆ΟΣ 49,40% 33,21% 23,16% 16,17% 15,71% 

 
ΠΙΝΑΚΑΣ 56:  

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΕΡ∆ΟΥΣ (ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΠΩΛΗΣΕΩΝ) 

 
 

Μικτό περιθώριο κέρδους:Συνολικά κέρδη/Καθαρές πωλήσεις 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 10,62% 11,10% 8,57% 7,16% 3,83% 

COMPUCON 29,28% 31,77% 40,02% 20,60% 17,70% 

HITECH 22,96% 26,73% 26,90% 26,54% 16,23% 

ILYDA 19,61% 22,86% 24,59% 23,09% 31,09% 

IPIROTIKI 30,27% 43,03% 43,99% 47,47% 36,75% 

MLS 44,21% 49,74% 48,03% 49,68% 36,49% 

UNIBRAIN 34,06% 19,93% 0,44% 3,25% -2,05% 

EMFASIS 35,56% 31,42% 26,82% 33,06% 38,77% 

ΚΛΑ∆ΟΣ 27,26% 27,99% 24,24% 26,18% 24,67% 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 57: 
 

Καθαρό περιθώριο κέρδους=Καθαρά κέρδη/Καθαρές πωλήσεις 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 10,68% 10,08% 7,92% 7,41% 2,46% 

COMPUCON 29,43% 24,16% 34,18% 10,09% 12,31% 

HITECH 23,07% 25,44% 24,95% 24,30% 11,65% 

ILYDA 18,90% 22,34% 25,18% 23,09% 25,31% 

IPIROTIKI 28,91% 39,61% 40,55% 38,65% 30,15% 

MLS 47,12% 49,98% 49,31% 47,58% 35,72% 

UNIBRAIN 27,89% 15,94% -2,21% 1,93% -3,00% 

EMFASIS 15,32% 24,43% 20,50% 24,10% 30,13% 

ΚΛΑ∆ΟΣ 23,19% 24,26% 21,11% 21,43% 19,57% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 58: 
 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ Ή ΠΑΡΑΓΩΓΙΚΟΤΗΤΑ ΚEΦΑΛΑΙΟΥ 

 
Συνολική κυκλοφοριακή ταχύτητα=Καθαρές πωλήσεις/Σύνολο καθαρού Ενεργητικού 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 2,06 2,54 1,64 1,85 1,97 

COMPUCON 2,08 2,04 0,70 0,54 0,53 

HITECH 2,81 2,15 0,70 0,80 0,75 

ILYDA 1,07 1,42 1,19 1,34 0,72 

IPIROTIKI 3,30 1,40 1,31 0,41 0,64 

MLS 1,35 0,38 0,39 0,38 0,37 

UNIBRAIN 1,03 0,83 1,09 0,85 0,63 

EMFASIS 2,11 1,16 1,02 0,44 0,46 

ΚΛΑ∆ΟΣ 1,81 1,19 0,96 0,62 0,64 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 59: 
 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Παγίου Ενεργητικού=Καθαρές πωλήσεις/Πάγιο Ενεργητικό 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 6,08 9,28 17,19 27,17 35,91 

COMPUCON 9,06 5,61 2,06 1,27 1,88 

HITECH 3,51 5,39 3,34 1,88 2,67 

ILYDA 3,26 3,13 1,68 2,07 1,74 

IPIROTIKI 3,34 3,06 1,54 0,74 1,00 

MLS 2,49 1,37 1,12 1,14 0,94 

UNIBRAIN 3,51 3,40 3,23 2,23 1,46 

EMFASIS 2,24 1,39 1,94 1,79 2,57 

ΚΛΑ∆ΟΣ 3,63 2,71 2,37 1,73 1,91 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 60: 
 

Κυκλοφοριακή Ταχ.Κυκλοφορούντος Ενεργ.=Καθαρές πωλήσ./Κυκλοφορ. Ενεργ. 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 0,94 1,05 0,85 1,03 1,16 

COMPUCON 1,65 1,35 0,69 0,61 0,67 

HITECH 1,81 1,03 0,57 0,75 0,69 

ILYDA 0,89 1,64 1,53 1,21 0,85 

IPIROTIKI 1,27 0,94 0,76 0,49 0,77 

MLS 1,00 0,44 0,46 0,49 0,51 

UNIBRAIN 0,91 0,85 1,65 1,01 1,07 

EMFASIS 1,03 0,73 0,60 0,40 0,37 

ΚΛΑ∆ΟΣ 1,09 0,88 0,74 0,60 0,63 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 61: 
 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Αποθεµάτων=Καθαρές Πωλήσεις/Αποθέµατα 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 2,28 2,82 3,59 4,18 4,54 

COMPUCON 39,84 19,90 12,08 7,10 2,95 

HITECH 87,40 26,25 4,09 3,39 2,04 

ILYDA 10,16 21,18 24,21 22,55 15,04 

IPIROTIKI 7,94 3,45 2,58 1,65 3,15 

MLS 3,74 2,86 1,72 1,46 1,63 

UNIBRAIN 8,92 4,72 7,96 5,41 3,16 

EMFASIS 13,47 5,72 7,15 7,43 37,07 

ΚΛΑ∆ΟΣ 5,72 4,73 4,61 3,77 3,85 

 
 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 62: 
 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Απαιτήσεων=Καθαρές Πωλήσεις(µε πίστωση)/Πελάτες 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 2,34 2,61 2,18 2,45 2,69 

COMPUCON 3,42 2,60 1,79 1,03 1,06 

HITECH 2,74 1,84 1,78 2,12 2,02 

ILYDA 3,29 4,61 2,07 2,18 1,77 

IPIROTIKI 17,94 2,69 2,04 1,21 1,99 

MLS 3,03 1,78 2,17 1,23 1,30 

UNIBRAIN 2,01 1,90 4,77 1,92 3,72 

EMFASIS 1,82 1,17 0,99 0,82 0,73 

ΚΛΑ∆ΟΣ 2,77 1,93 1,69 1,31 1,39 

∆ιάµεσος κλάδου 2,88 2,25 2,05 1,57 1,88 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 63: 
 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα ∆ιαθεσίµων=Καθαρές Πωλήσεις/Ταµείο+Καταθέσεις 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 27,48 43,02 3,79 9,58 18,97 

COMPUCON 9,51 11,72 3,63 2,28 7,94 

HITECH 54,94 15,23 4,86 7,45 19,21 

ILYDA 12,67 13,65 15,61 12,53 7,31 

IPIROTIKI 19,77 22,90 23,67 3,49 29,96 

MLS 30,90 1,17 1,65 5,57 3,67 

UNIBRAIN 6,97 4,35 7,41 10,04 10,85 

EMFASIS 5,30 5,45 6,69 2,06 3,36 

ΚΛΑ∆ΟΣ 11,53 6,25 5,10 3,85 7,65 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 64: 
 

ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ (Ι∆ΙΟΦΕΛΗΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ) 

 
Καθαρά κέρδη/Ίδια Κεφάλαια 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 22,96% 26,15% 13,01% 13,74% 4,77% 

COMPUCON 58,28% 49,89% 20,38% 4,64% 7,22% 

HITECH 45,90% 39,00% 19,59% 21,82% 10,30% 

ILYDA 20,21% 28,76% 28,01% 28,89% 17,94% 

IPIROTIKI 52,79% 66,25% 54,76% 18,63% 45,03% 

MLS 45,54% 16,91% 16,96% 16,33% 11,97% 

UNIBRAIN 25,00% 10,60% -1,83% 1,09% -1,21% 

EMFASIS 32,10% 49,15% 27,82% 16,65% 22,20% 

ΚΛΑ∆ΟΣ 36,14% 29,42% 20,05% 15,05% 15,97% 

 
 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 65: 
 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΙΚΟΤΗΤΑ 

      

Αποτελεσµατικότητα Αποθεµάτων=(Αποθέµατα*365d.)/Καθαρές Πωλήσεις 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 160,30 129,37 101,75 87,36 80,32 

COMPUCON 9,16 18,34 30,21 51,43 123,69 

HITECH 4,18 13,91 89,21 107,60 178,74 

ILYDA 35,93 17,23 15,08 16,18 24,28 

IPIROTIKI 45,98 105,80 141,60 221,65 116,03 

MLS 97,65 127,60 212,38 249,95 224,14 

UNIBRAIN 40,93 77,30 45,88 67,52 115,52 

EMFASIS 27,11 63,78 51,02 49,11 9,85 

ΚΛΑ∆ΟΣ 63,85 77,17 79,19 96,89 94,82 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 66: 
 

Αποτελεσµατικότητα Απαιτήσεων=(Πελάτες*365d)/Καθαρές Πωλήσεις(µε πίστωση) 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 156,19 139,65 167,44 149,14 135,67 

COMPUCON 106,57 140,22 203,75 354,07 345,17 

HITECH 133,38 198,34 205,33 172,24 180,91 

ILYDA 110,87 79,14 176,68 167,68 206,03 

IPIROTIKI 20,35 135,77 179,18 300,81 183,69 

MLS 120,58 205,15 167,92 295,97 281,17 

UNIBRAIN 181,69 192,34 76,49 190,56 98,16 

EMFASIS 200,87 310,66 367,30 446,25 498,30 

ΚΛΑ∆ΟΣ 131,81 189,42 216,03 279,03 262,17 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 67: 
 

Αποτελεσµατικότητα Πιστώσεων=Προµηθευτές*365d/Κόστος Πωληθέντων 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 160,31 98,13 111,01 103,35 65,47 

COMPUCON 47,74 230,05 66,92 89,25 46,08 

HITECH 155,64 166,11 135,28 215,81 118,55 

ILYDA 71,03 27,28 156,16 174,74 53,02 

IPIROTIKI 26,41 43,25 83,04 80,84 47,50 

MLS 123,13 130,27 316,80 181,25 111,42 

UNIBRAIN 144,19 135,46 18,21 122,92 39,01 

EMFASIS 94,08 130,14 132,49 130,65 107,86 

ΚΛΑ∆ΟΣ 114,99 114,77 105,55 130,38 76,53 

 
 

 
ΠΙΝΑΚΑΣ 68: 
 

Αποτελεσµατικότητα Πιστώσεων=Προµηθευτές*365d/Καθαρές Πωλήσεις 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 123,01 78,12 88,83 83,79 55,47 

COMPUCON 11,63 53,73 17,30 34,16 20,45 

HITECH 104,40 101,93 59,24 80,68 46,13 

ILYDA 46,08 14,20 78,79 85,68 24,84 

IPIROTIKI 11,10 15,66 27,17 20,82 17,40 

MLS 41,79 41,77 97,67 49,56 36,94 

UNIBRAIN 65,37 84,10 15,12 94,41 29,00 

EMFASIS 44,77 69,14 78,16 70,83 63,38 

ΚΛΑ∆ΟΣ 58,53 60,72 59,59 67,74 40,81 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 69: 
 

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ 

      

Τρέχουσα Ρευστότητα=Κυκλοφορούν Ενεργητικό/Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 1,31 1,37 1,76 1,89 2,08 

COMPUCON 2,21 1,38 2,23 1,61 4,55 

HITECH 1,14 1,40 2,42 1,88 2,30 

ILYDA 2,15 2,57 1,56 1,45 2,74 

IPIROTIKI 0,98 1,50 1,04 1,61 1,24 

MLS 1,41 3,85 3,32 5,02 5,07 

UNIBRAIN 2,24 3,28 7,70 2,88 5,96 

EMFASIS 0,99 1,09 1,35 2,69 2,70 

ΚΛΑ∆ΟΣ 1,34 1,58 1,70 2,18 2,33 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 70: 
 

Άµεση Ρευστότητα=(Κυκλ.Ενεργ.-Αποθέµατα)/Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 0,77 0,86 1,34 1,43 1,55 

COMPUCON 2,12 1,29 2,11 1,47 3,52 

HITECH 1,11 1,35 2,09 1,47 1,52 

ILYDA 1,97 2,37 1,46 1,37 2,59 

IPIROTIKI 0,82 1,09 0,74 1,13 0,94 

MLS 1,03 3,27 2,42 3,33 3,47 

UNIBRAIN 2,01 2,69 6,10 2,34 3,94 

EMFASIS 0,91 0,95 1,24 2,55 2,67 

ΚΛΑ∆ΟΣ 1,08 1,29 1,43 1,84 1,95 

 
 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 71: 
 

∆ΑΝΕΙΑΚΗ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗ 

      

Dept-to-equity ratio=Ξένα Κεφάλαια/Ίδια Κεφάλαια 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 4,34% 1,68% 0,00% 0,00% 0,00% 

COMPUCON 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 40,98% 

HITECH 0,00% 0,00% 18,26% 19,18% 23,97% 

ILYDA 0,32% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

IPIROTIKI 0,00% 50,96% 31,41% 16,46% 128,32% 

MLS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

UNIBRAIN 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

EMFASIS 0,00% 71,26% 34,05% 55,16% 65,34% 

ΚΛΑ∆ΟΣ 0,72% 14,94% 10,65% 20,41% 38,07% 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 72: 
 

Long Term Capitalization Ratio=Ξένα Μακρ/θεσµα Κεφάλαια/Απασχοληθέντα Κεφάλαια 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 4,14% 1,64% 0,00% 0,00% 0,00% 

COMPUCON 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 29,01% 

HITECH 0,00% 0,00% 14,99% 16,05% 19,17% 

ILYDA 0,32% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

IPIROTIKI 0,00% 32,68% 23,75% 14,09% 54,80% 

MLS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

UNIBRAIN 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

EMFASIS 0,00% 39,93% 24,87% 35,24% 39,13% 

ΚΛΑ∆ΟΣ 0,71% 12,78% 9,52% 16,85% 27,29% 

∆ιάµεσος κλάδου 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 9,59% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 73: 
 

ΚΑΛΥΨΗ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΜΕΡΙΣΜΑΤΩΝ 

      

Κάλυψη Τόκων=Συνολικά Κέρδη/Χρηµατοπιστωτικά Έξοδα  

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 5,88 4,38 5,48 14,98 3,43 

COMPUCON 18,94 25,34 38,80 7,87 4,35 

HITECH 315,31 31,54 8,44 9,61 3,17 

ILYDA 54,90 503,67 1252,00 430,91 161,77 

IPIROTIKI 24,61 12,61 6,13 6,43 5,67 

MLS 56,35 20,19 132,00 39,52 24,21 

UNIBRAIN 38,09 4,51 1,83 14,35 -4,23 

EMFASIS 3,76 5,80 4,21 3,99 4,68 

ΚΛΑ∆ΟΣ 10,65 8,86 7,55 6,67 5,46 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 74: 
 

Κάλυψη Μερισµάτων=Καθαρά Κέρδη/Μερίσµατα 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 1,33 4,79 2,10 2,22 1,56 

COMPUCON 5,18 4,74 4,74 ∆εν ορίζεται 

HITECH ∆εν ορίζεται 4,49 9,01 4,37 

ILYDA 8,13 35,22 ∆εν ορίζεται 4,38 4,40 

IPIROTIKI 4,13 4,69 4,27 4,63 ∆εν ορίζεται 

MLS 4,88 4,63 4,69 11,91 10,77 

UNIBRAIN 3,64 3,69 ∆εν ορίζεται 

EMFASIS ∆εν ορίζεται 

ΚΛΑ∆ΟΣ 4,21 6,90 5,84 8,17 15,62 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 75: 
 

ΠΑΓΙΟΠΟΙΗΣΗ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ 

      

Πάγιο Ενεργητικό/Κυκλοφορούν Ενεργητικό 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 0,15 0,11 0,05 0,04 0,03 

COMPUCON 0,18 0,24 0,34 0,48 0,35 

HITECH 0,52 0,19 0,17 0,40 0,26 

ILYDA 0,27 0,52 0,91 0,58 0,48 

IPIROTIKI 0,38 0,31 0,49 0,67 0,77 

MLS 0,40 0,32 0,42 0,43 0,54 

UNIBRAIN 0,26 0,25 0,51 0,45 0,73 

EMFASIS 0,46 0,52 0,31 0,22 0,14 

ΚΛΑ∆ΟΣ 0,30 0,32 0,31 0,34 0,33 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 76: 
 

Πάγιο Ενεργητικό/Σύνολο Ενεργητικού 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 0,13 0,10 0,05 0,03 0,03 

COMPUCON 0,15 0,17 0,23 0,27 0,24 

HITECH 0,34 0,16 0,14 0,27 0,19 

ILYDA 0,21 0,34 0,47 0,37 0,32 

IPIROTIKI 0,27 0,23 0,32 0,37 0,38 

MLS 0,28 0,23 0,28 0,29 0,34 

UNIBRAIN 0,20 0,19 0,31 0,29 0,39 

EMFASIS 0,31 0,34 0,23 0,17 0,12 

ΚΛΑ∆ΟΣ 0,22 0,24 0,23 0,24 0,23 

 
 
 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 77: 
 

ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

      

Χρηµ/ση Παγίου Εν. µε κεφάλαια µεγάλης διάρκειας=Απασχοληθέντα κεφ./Πάγιο Ενεργ. 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 2,93 3,63 10,37 14,49 13,63 

COMPUCON 3,69 2,67 2,28 1,98 2,27 

HITECH 1,16 1,75 3,72 2,15 3,16 

ILYDA 3,05 1,99 1,38 1,49 2,37 

IPIROTIKI 1,01 1,71 1,13 1,77 1,56 

MLS 1,49 2,72 2,35 2,50 2,22 

UNIBRAIN 2,56 2,52 2,01 1,70 1,56 

EMFASIS 1,06 1,20 1,85 4,01 4,87 

ΚΛΑ∆ΟΣ 1,73 1,97 2,13 2,53 2,58 

 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 78: 
 

Χρηµ/ση Παγίου Εν. µε Ίδια Κεφάλαια=Ίδια Κεφάλαια/Πάγιο Ενεργητικό 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 2,79 3,55 10,36 14,48 13,62 

COMPUCON 3,66 2,58 2,27 1,97 1,61 

HITECH 1,16 1,74 3,06 1,80 2,52 

ILYDA 3,04 1,99 1,38 1,48 2,36 

IPIROTIKI 0,93 1,09 0,86 1,52 0,67 

MLS 1,49 2,72 2,34 2,46 2,20 

UNIBRAIN 2,56 2,50 2,01 1,70 1,55 

EMFASIS 1,05 0,67 1,35 2,56 2,92 

ΚΛΑ∆ΟΣ 1,69 1,68 1,90 2,09 1,85 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 79: 
 

Χρηµ/ση Κυκλοφ.Εν.µε κεφάλαια µεγάλης διάρκειας=Καθαρό Κεφ. Κίνησης/Κυκλοφ.Εν. 

      

 2000 2001 2002 2003 2004 

CENTRIC 23,53% 26,96% 43,05% 47,09% 51,98% 

COMPUCON 54,74% 27,56% 55,24% 37,88% 78,01% 

HITECH 12,11% 28,61% 58,71% 46,93% 56,56% 

ILYDA 53,57% 61,07% 35,96% 31,00% 63,57% 

IPIROTIKI -1,98% 33,26% 4,23% 37,97% 19,54% 

MLS 28,90% 74,05% 69,86% 80,10% 80,27% 

UNIBRAIN 55,28% 69,48% 87,01% 65,29% 83,21% 

EMFASIS -1,33% 7,99% 25,88% 62,83% 62,94% 

ΚΛΑ∆ΟΣ 25,18% 36,60% 41,22% 54,23% 57,10% 

 
 

 
 

Γ. ∆ΙΑΓΡΑΜΜΑΤΑ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΩΝ 
 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 1: 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 2: 
 

ΜΙΚΤΟ ΠΕΡΙΘ. ΚΕΡ∆ΟΥΣ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 3: 
 

ΚΑΘΑΡΟ ΠΕΡΙΘ. ΚΕΡ∆ΟΥΣ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 4: 
 

ΣΥΝΟΛ. ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 5: 
 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧ. ΠΑΓΙΟΥ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 6: 
 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧ. ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 7: 
 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧ. ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 8: 
 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧ. ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 9: 
 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧ. ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 10: 
 

Ι∆ΙΟΦΕΛΗΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 11: 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 12: 
 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΙΚΟΤΗΤΑ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 13: 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 14: 
 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΙΚΟΤΗΤΑ ΠΙΣΤΩΣΕΩΝ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 15: 
 

ΤΡΕΧΟΥΣΑ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 16: 
 

ΑΜΕΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 17: 
 

DEPT-TO-EQUITY RATIO
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 18: 
 

LONG TERM CAPITALIZATION RATIO
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 19: 
 

ΚΑΛΥΨΗ ΤΟΚΩΝ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 20: 
 

ΚΑΛΥΨΗ ΜΕΡΙΣΜΑΤΩΝ
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 21: 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 22: 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 23: 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 24: 
 

ΧΡΗΜ/ΣΗ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝ. ΜΕ Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ
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ΧΡ/ΣΗ ΚΥΚΛΟΦ. ΕΝ. ΜΕ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΜΕΓΑΛΗΣ 
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∆. ΠΙΝΑΚΕΣ ΚΙΝΗΣΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
 
ΠΙΝΑΚΑΣ 80: 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 81: 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 82: 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 83: 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 84: 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 86: 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 87: 
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