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ΠΔΡΗΛΖΦΖ 

 

΢ηελ παξνχζα εξγαζία ιακβάλεη ρψξα ε αλάιπζε ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ ηεζζάξσλ 

θαηαζθεπαζηηθψλ εηαηξεηψλ, νη ηξείο εθ ησλ νπνίσλ απνηεινχλ ηηο κεγαιχηεξεο ηνπ 

θιάδνπ, κε βάζε ηε ρξεκαηηζηεξηαθή ηνπο αμία ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ. Οη ππφ 

εμέηαζε εηαηξείεο είλαη νη εμήο: ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ., ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ., J. & P. - ΑΒΑΞ 

Α.Δ., ΑΔΓΔΚ Α.Δ. O αληηθεηκεληθφο ζθνπφο ηεο εξγαζίαο είλαη ε απνηχπσζε ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηνπο θαηάζηαζεο, θαζψο θαη ηνπ θιάδνπ ελ ζπλερεία, γηα ηε 

ρξνληθή πεξίνδν 2011-2015. 

Ζ κεζνδνινγία πνπ αθνινπζείηαη πεξηιακβάλεη ηελ αλίρλεπζε ηνπ καθξννηθνλνκηθνχ 

πεξηβάιινληνο κε ηελ αλάιπζε ηεο δηεζλνχο θαη ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο θαη ζηε 

ζπλέρεηα ηελ απνηχπσζε ηνπ κηθξννηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο κε ηελ αλάιπζε ηνπ 

θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ. Σέινο, πξαγκαηνπνηείηαη ε αλάιπζε ινγηζηηθψλ 

θαηαζηάζεσλ ησλ εμεηαδφκελσλ εηαηξεηψλ γηα ηελ επίηεπμε ηνπ αληηθεηκεληθνχ ζθνπνχ.  

Ζ ειιεληθή νηθνλνκία, απφ ην 2008, βξίζθεηαη ζε πθεζηαθή ηξνρηά ε νπνία αλαθφπεθε 

ην 2014, αιιά σζηφζν ζπλερίζηεθε γηα ην επφκελν έηνο. Υαξαθηεξηζηηθφ ηνπ κεγέζνπο 

ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο απνηειεί ε ζσξεπηηθή ππνρψξεζε ηνπ AEΠ πνπ ζε πνζνζηφ 

μεπεξλά ην 25%, γηα ηελ εμαεηία 2008-2013. Σν πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ ζεκείσζε άλνδν 

θαηά 0,7% γηα ην 2014 θαη ην πξψην ελλεάκελν ηνπ 2015 κεηψζεθε ζην 0,1%. Ο 

ξπζκφο πιεζσξηζκνχ ζηελ Διιάδα, γηα ηελ πεληαεηία 2011-2015, παξνπζηάδεη 

απνπιεζσξηζηηθέο ηάζεηο ηα δπν πξψηα ρξφληα θαη ζηε ζπλέρεηα θαηαγξάθεηαη 

αξλεηηθφο πιεζσξηζκφο θηάλνληαο ην -2,7% γηα ην 2015. Σν πνζνζηφ αλεξγίαο ηεο 

Διιάδαο βξίζθεηαη ζε αλεζπρεηηθά επίπεδα θαηαγξάθνληαο ηηο κεγαιχηεξεο ηηκέο 

εληφο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο κε ην έηνο 2015 λα κεηψλεηαη ζην 25,1%. 



 
 

Ο θιάδνο ησλ θαηαζθεπψλ γηα ηελ ελ ιφγσ πεληαεηία ραξαθηεξίδεηαη απφ κεγάιε 

ζπξξίθλσζε θαη ζεκαληηθέο απψιεηεο. Σν αξλεηηθφ θιίκα απνηππψλεηαη ζηνπο δείθηεο 

παξαγσγήο ησλ Καηαζθεπψλ, νη νπνίνη αληαλαθινχλ ηελ ηεξάζηηα πηψζε ηεο 

δεκφζηαο, αιιά θαη ηεο ηδησηηθήο θαηαζθεπαζηηθήο δξαζηεξηφηεηαο ηα ηειεπηαία έηε.  

Οη εμεηαδφκελεο θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο, γηα ην δηάζηεκα 2011-2015, ζχκθσλα κε 

ηελ αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ ηνπο θαηαζηάζεσλ θαηαγξάθνπλ ζην ζχλνιφ ηνπο, 

ζεκαληηθέο δεκηέο πνπ νθείινληαη θπξίσο ζηελ θαηαθφξπθε πηψζε ησλ πσιήζεψλ 

ηνπο. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 1: ΔΗ΢ΑΓΧΓΖ 
 

 

1.1. Αληηθεηκεληθφο ΢θνπφο Δξγαζίαο 

 

Ο θιάδνο ησλ θαηαζθεπψλ απνηειεί ζεκαληηθφ ππιψλα ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, ν 

νπνίνο θαηαγξάθεη πςειή κείσζε ηεο δξαζηεξηφηεηάο ηνπ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο 

νηθνλνκηθήο χθεζεο ηεο Διιάδαο, ε νπνία μεθίλεζε ην 2008. 

Ο αληηθεηκεληθφο ζθνπφο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο είλαη ε απνηχπσζε ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ηεζζάξσλ εηαηξεηψλ ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ 

κέζσ ηεο αλάιπζεο ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ, γηα ηε ρξνληθή πεξίνδν 2011-2015, εθ 

ησλ νπνίσλ νη ηξείο απνηεινχλ ηηο κεγαιχηεξεο θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο ζηελ 

Διιάδα κε βάζε ηε ρξεκαηηζηεξηαθή ηνπο αμία. Δπφκελν βήκα απνηειεί ε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ηνπ θιάδνπ, κέζσ ηεο θξηηηθήο δηεξεχλεζεο δεηθηψλ, 

νξίδνληαο ηνλ θιάδν σο ην κέζν φξν ησλ παξαπάλσ εηαηξεηψλ. Με ηνλ ηξφπν απηφ 

εμάγνληαη ζπκπεξάζκαηα γηα ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ 

θιάδνπ, αιιά θαη γηα ηηο ππφ εμέηαζε επηρεηξήζεηο αλαιπηηθφηεξα. 

1.2. Μεζνδνινγία Δξγαζίαο  

 

Ζ κεζνδνινγία πνπ αθνινπζείηαη πεξηιακβάλεη ηελ απνηχπσζε ηνπ καθξννηθνλνκηθνχ 

πεξηβάιινληνο κε ηε βνήζεηα ηεο αλάιπζεο ηεο δηεζλνχο θαη ηεο εγρψξηαο νηθνλνκίαο, 

ηε κειέηε ηνπ κηθξννηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο κε ηελ αλάιπζε ηνπ θιάδνπ ησλ 

θαηαζθεπψλ θαη ηέινο ηελ αλάιπζε ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ γηα ηηο ππφ εμέηαζε 

εηαηξείεο. 

Πην αλαιπηηθά, ε εξγαζία έρεη σο αθεηεξία ηελ αλάιπζε ηεο δηεζλνχο νηθνλνκίαο, ε 

νπνία αθνινπζείηαη απφ ηελ αλάιπζε ηεο ειιεληθήο, πξνθεηκέλνπ λα δηαπηζησζνχλ νη 

επηδξάζεηο ηνπ εμσηεξηθνχ πεξηβάιινληνο ζηνλ θιάδν ησλ θαηαζθεπψλ θαη θαη‟ 

επέθηαζε ζηηο επηκέξνπο εηαηξείεο πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη εληφο απηνχ. ΢ηηο 

παξαπάλσ αλαιχζεηο εμεηάδνληαη ζεκαληηθά νηθνλνκηθά κεγέζε, φπσο ην ΑΔΠ, ν 

πιεζσξηζκφο, ε αλεξγία θαη ηα βαζηθά επηηφθηα ηξαπεδψλ ζε επίπεδν εγρψξηαο 

νηθνλνκίαο αιιά θαη παγθφζκηαο. 
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΢ηε ζπλέρεηα, αθνινπζεί ε αλάιπζε ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ ε νπνία εμεηάδεη ηα 

γεληθά ηνπ ραξαθηεξηζηηθά, ηε ζπκβνιή ηνπ ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία θαζψο θαη ηνλ 

νηθνλνκηθφ αληίθηππν απφ ηελ πθεζηαθή πνξεία ηεο νηθνλνκίαο. Σα θπξηφηεξα ζηνηρεία 

πνπ ζα παξνπζηαζηνχλ ζηελ ελ ιφγσ αλάιπζε είλαη ε κεηαβνιή ηεο πξνζηηζέκελεο 

αμίαο θαη ηεο απαζρφιεζεο ηνπ θιάδνπ, θαζψο επίζεο θαη ε κεηαβνιή ησλ δεηθηψλ 

παξαγσγήο. Δπηπξνζζέησο, εμεηάδνληαη νη πέληε δπλάκεηο κε βάζε ην ππφδεηγκα 

Porter, θαζψο θαη ε δχλακε ησλ other stakeholders θαη ηέινο νη παξάγνληεο πνπ 

δηακνξθψλνπλ ην πεξηβάιινλ ησλ θαηαζθεπψλ. 

Με ηελ νινθιήξσζε ηεο αλάιπζεο ηνπ καθξννηθνλνκηθνχ θαη ηνπ κηθξννηθνλνκηθνχ 

πεξηβάιινληνο, αθνινπζεί ε αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ γηα ηε ρξνληθή 

πεξίνδν 2011-2015. Βαζηθά εξγαιεία γηα ηελ ελ ιφγσ αλάιπζε απνηεινχλ ε θξηηηθή 

δηεξεχλεζε δεηθηψλ, πνπ πξαγκαηνπνηείηαη γηα ηηο ππφ εμέηαζε εηαηξείεο θαζψο θαη γηα 

ηνλ θιάδν, θαη νη πίλαθεο θίλεζεο θεθαιαίσλ ησλ εμεηαδφκελσλ εηαηξεηψλ. 

1.3. Υξεζηκφηεηα Δξγαζίαο 

 

Ζ ρξεζηκφηεηα ηεο παξνχζαο εξγαζίαο έγθεηηαη ζηελ παξνρή ζεκαληηθψλ 

πιεξνθνξηψλ γηα ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε ησλ ππφ εμέηαζε εηζεγκέλσλ 

εηαηξεηψλ, αιιά θαη ηνπ ζπλφινπ ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ. Σα απνηειέζκαηα ηεο 

αλάιπζεο ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ, πνπ παξνπζηάδνληαη παξαθάησ, απνηεινχλ 

ρξήζηκν εξγαιείν αμηνιφγεζεο ηνπ θιάδνπ, αιιά θαη ησλ επηκέξνπο εηαηξεηψλ 

αλαιπηηθφηεξα. Οη ζπγθεθξηκέλεο δηαπηζηψζεηο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ απφ ην 

εζσηεξηθφ πεξηβάιινλ ησλ εηαηξεηψλ σο εξγαιείν ειέγρνπ θαη απνηχπσζεο ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηνπο θαηάζηαζεο ζπκβάιινληαο ζηε ιήςε θαιχηεξσλ 

απνθάζεσλ απφ ηε δηνίθεζε. Δπηπξνζζέησο, ηα απνηειέζκαηα απφ ηε ζπγθεθξηκέλε 

αλάιπζε κπνξνχλ λα αμηνπνηεζνχλ θαη απφ ην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ ησλ εηαηξεηψλ, 

θαζψο απνηεινχλ θξηηήξην αμηνιφγεζεο γηα ηνπο κειινληηθνχο επελδπηέο, κεηφρνπο, 

δαλεηζηέο, πξνκεζεπηέο θαη γεληθφηεξα φζνπο έρνπλ ζρέζε κε ηελ επηρείξεζε ή 

επηζπκνχλ λα ζπλάςνπλ. H αλάιπζε ηεο δηεζλνχο νηθνλνκίαο παξνπζηάδεη κηα 

γεληθφηεξε εηθφλα γηα ηελ εμέιημε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ησλ 

αλεπηπγκέλσλ θαη ησλ αλαπηπζζφκελσλ ρσξψλ, αιιά θαη ζεκαληηθψλ ελψζεσλ 

θξαηψλ. Σέινο, ε αλάιπζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ αλάιπζε 

ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ παξνπζηάδνπλ αμηφινγα ζπκπεξάζκαηα ζχκθσλα κε 

πνζνηηθνπνηεκέλα ζηνηρεία πνπ απνηεινχλ ζεκαληηθή πεγή πιεξνθνξηψλ γηα 

επελδπηέο, αλαιπηέο θαη νπνηνλδήπνηε άιιν ελδηαθεξφκελν.  



3 
 

1.4. Γηάξζξσζε Δξγαζίαο 

 

Ζ εξγαζία απνηειείηαη απφ επηά θεθάιαηα θαη κε ηελ νινθιήξσζή ηεο παξαηίζεηαη 

ζρεηηθφ παξάξηεκα. Αλαιπηηθφηεξα, ην παξφλ θεθάιαην απνηειεί ηελ εηζαγσγή ζηελ 

νπνία δηαηππψλεηαη ν αληηθεηκεληθφο ηεο ζθνπφο, ε κεζνδνινγία πνπ αθνινπζείηαη, ε 

δηάξζξσζε, αιιά θαη ε ρξεζηκφηεηα ηεο εξγαζίαο. 

΢ην δεχηεξν θεθάιαην παξνπζηάδεηαη ην ζεσξεηηθφ ππφβαζξν ηεο αλάιπζεο 

ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ πνπ απνηειείηαη απφ ηε ζηαηηζηηθή αλάιπζε, ηελ θξηηηθή 

δηεξεχλεζε δεηθηψλ, ηελ θξηηηθή δηεξεχλεζε πηλάθσλ θίλεζεο θεθαιαίσλ θαη ηελ 

εμαγσγή ησλ ζπκπεξαζκάησλ. 

΢ην ηξίην θεθάιαην ιακβάλεη ρψξα ε αλάιπζε ηεο δηεζλνχο θαζψο θαη ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο γηα ηελ πεξίνδν 2011-2015. Σα βαζηθά νηθνλνκηθά κεγέζε ηα νπνία 

εμεηάδνληαη είλαη ην ΑΔΠ, ν πιεζσξηζκφο, ε αλεξγία θαη ηα βαζηθά επηηφθηα ηξαπεδψλ, 

ηφζν ζε δηεζλέο επίπεδν φζν θαη ζην επίπεδν ηεο εγρψξηαο νηθνλνκίαο. Δπηπιένλ, 

αλαθέξνληαη αμηνζεκείσηεο νηθνλνκηθέο εμειίμεηο θαη θαηαγξάθνληαη κεηαβνιέο  

ζεκαληηθψλ κεγεζψλ πνπ νθείινληαη ζε αιιαγέο ηεο δεκνζηνλνκηθήο θαη ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 

΢ην ηέηαξην θεθάιαην πξαγκαηνπνηείηαη ε αλάιπζε ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ γηα 

ηελ πεληαεηία 2011-2015, κε ζεκαληηθφηεξα ζηνηρεία λα απνηεινχλ ηνλ πξνζδηνξηζκφ 

ηεο επίδξαζεο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκηθήο θξίζεο ζηνλ θιάδν, ηελ αλάιπζε ησλ 

δπλάκεσλ κε βάζε ην ππφδεηγκα Porter θαη ηνλ θαζνξηζκφ ησλ παξαγφλησλ πνπ 

δηακνξθψλνπλ ην πεξηβάιινλ ησλ θαηαζθεπψλ. 

΢ην πέκπην θεθάιαην παξνπζηάδνληαη νη ππφ εμέηαζε εηαηξείεο ηεο εξγαζίαο, κε ζεηξά 

θζίλνπζα σο πξνο ηε ρξεκαηηζηεξηαθή ηνπο αμία ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ, νη νπνίεο 

είλαη νη εμήο: 

 ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ.  

 ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. 

 J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. 

 ΑΔΓΔΚ Α.Δ. 

Ζ παξνπζίαζε αθνξά ζε γεληθά ζηνηρεία ησλ εηαηξηψλ, ηζηνξηθά ηνπο νξφζεκα, 

θαηαγξαθή ηεο ζηξαηεγηθήο ηνπο θαη αλαθνξά ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπο ζε 

επηρεηξεκαηηθφ αιιά θαη επηρεηξεζηαθφ επίπεδν.  
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΢ην έθην θεθάιαην ιακβάλεη ρψξα ε θξηηηθή δηεξεχλεζε ησλ δεηθηψλ θαη ησλ πηλάθσλ 

θίλεζεο θεθαιαίσλ ρξεζηκνπνηψληαο ηα απνηειέζκαηα ησλ νηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ, γηα ην δηάζηεκα 2011-2015, ιακβάλνληαο ππφςε ηα κεγέζε κφλν ησλ 

εηαηξεηψλ θαη φρη ησλ νκίισλ ζηνπο νπνίνπο αλήθνπλ. Πξαγκαηνπνηείηαη, επίζεο, 

δηεξεχλεζε ησλ δεηθηψλ γηα ην ζχλνιν ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ, ν νπνίνο νξίδεηαη 

σο ν κέζνο φξνο ησλ ηεζζάξσλ εηαηξεηψλ ηεο εξγαζίαο. 

΢ην έβδνκν θεθάιαην πξαγκαηνπνηείηαη ε εμαγσγή ησλ ζπκπεξαζκάησλ γηα ηε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε ησλ εμεηαδφκελσλ εηαηξεηψλ, αιιά θαη ηνπ 

θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ, φπσο πξνθχπηνπλ απφ ην έθην θαη ην ηέηαξην θεθάιαην. 

Δπηπιένλ, γηα ηελ νξζφηεηα ησλ ζπκπεξαζκάησλ παξνπζηάδνληαη δηαπηζηψζεηο κε 

βάζε ηελ αλάιπζε ηεο δηεζλνχο θαη ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, ιφγσ ηεο 

αιιειεμάξηεζεο κεηαμχ ηνπο, αιιά θαη ηεο εμάξηεζεο ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ 

απφ ηελ εγρψξηα νηθνλνκία. 

Ζ εξγαζία νινθιεξψλεηαη κε ηελ παξάζεζε ηνπ ζρεηηθνχ παξαξηήκαηνο φπνπ 

παξνπζηάδνληαη φινη νη πίλαθεο ηεο αλάιπζεο ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ. ΢πγθεθξηκέλα, 

παξαζέηνληαη νη ηζνινγηζκνί θαη νη θαηαζηάζεηο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο ησλ 

εηαηξεηψλ κε θάζεηε κνξθή, κε αλάιπζε θνηλνχ κεγέζνπο θαη κε βάζε αλάιπζε 

δεηθηψλ. Δπηπιένλ, πεξηιακβάλνληαη πίλαθεο ησλ ζεκαληηθφηεξσλ αξηζκνδεηθηψλ γηα 

ηηο εηαηξείεο θαη ηνλ θιάδν, θαζψο θαη πίλαθεο θίλεζεο θεθαιαίσλ ησλ ππφ εμέηαζε 

εηαηξεηψλ. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 2: ΘΔΧΡΖΣΗΚΖ ΑΝΑΛΤ΢Ζ΢ ΛΟΓΗ΢ΣΗΚΧΝ 

ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢ΔΧΝ 

 

2.1. Δηζαγσγή 

 

Ο αληηθεηκεληθφο ζθνπφο ηεο αλάιπζεο ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ είλαη ε απνηχπσζε 

ηεο παξνχζαο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο κηαο επηρείξεζεο. Οη ινγηζηηθέο 

θαηαζηάζεηο πεξηιακβάλνπλ ηνλ ηζνινγηζκφ θαη ηα απνηειέζκαηα ρξήζεσο ηεο 

επηρείξεζεο θαη παξφιν πνπ παξνπζηάδνπλ κηα ζηαηηθή εηθφλα, αλαδεηθλχνπλ  

δπλάκεηο θαη αδπλακίεο ηεο. Γηα ηελ αλάιπζή ηνπο ρξεζηκνπνηνχληαη δηάθνξα εξγαιεία, 

φπσο δείθηεο θαη πίλαθεο θίλεζεο θεθαιαίσλ, κε ζθνπφ ηε κειέηε νξηζκέλσλ βαζηθψλ 

κεηαβιεηψλ κεηαμχ ησλ νπνίσλ ζπγθαηαιέγνληαη νη εμήο: 

 Απνδνηηθφηεηα 

 Πεξηζψξην θέξδνπο 

 Κπθινθνξηαθή ηαρχηεηα 

 Απνηειεζκαηηθφηεηα δηαρείξηζεο απνζεκάησλ θαη πηζηψζεσλ (ρνξεγνχκελσλ 

θαη ιακβαλφκελσλ) 

 Ρεπζηφηεηα 

 Γαλεηαθή επηβάξπλζε 

 Πεξηζψξην αζθάιεηαο 

 ΢χλζεζε ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ 

 Υξεκαηνδνηηθή δηάξζξσζε  

Ζ αλάιπζε ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ παξνπζηάδεη ελδηαθέξνλ ηφζν γηα ην εζσηεξηθφ 

πεξηβάιινλ, φζν θαη γηα ην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ ηεο επηρείξεζεο. Έηζη, απνηειεί 

ρξήζηκν εξγαιείν γηα ηε δηνίθεζε ηεο επηρείξεζεο, ηνπ κεηφρνπο, ηνπο δαλεηζηέο, ηνπο 

πξνκεζεπηέο, ην θξάηνο θαη γεληθά φζνπο έρνπλ ζρέζε κε ηελ επηρείξεζε ή επηζπκνχλ 

λα ζπλάςνπλ. Ο θαζέλαο, σζηφζν, επηιέγεη λα εζηηάζεη ζε δηαθνξεηηθέο κεηαβιεηέο 

αλάινγα κε ηελ πιεξνθνξία πνπ επηζπκεί λα εθκαηεχζεη. Γηα παξάδεηγκα, νη κέηνρνη 

ελδηαθέξνληαη θπξίσο γηα ηελ απνδνηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο ζην παξφλ, νη δαλεηζηέο 

γηα ηελ απνδνηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο καθξνπξφζεζκα θαη νη πξνκεζεπηέο εζηηάδνπλ 

ζηε ξεπζηφηεηα. 

Αλάινγα κε ηε ζέζε ζηελ νπνία βξίζθεηαη ν αλαιπηήο, ε αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ 

θαηαζηάζεσλ δηαθξίλεηαη ζε εζσηεξηθή θαη εμσηεξηθή. Ζ εζσηεξηθή αλάιπζε είλαη 
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πιεξέζηεξε, δεδνκέλνπ φηη πξαγκαηνπνηείηαη απφ ζηειέρε ηεο επηρείξεζεο πνπ έρνπλ 

ζηε δηάζεζή  ηνπο φιε ηελ απαξαίηεηε πιεξνθνξία. Ζ εμσηεξηθή αλάιπζε εθπνλείηαη 

απφ εμσηεξηθνχο αλαιπηέο νη νπνίνη βαζίδνληαη ζηα δεκνζηεπκέλα ζηνηρεία ηεο 

επηρείξεζεο. 

Γηα ηελ θαιχηεξε κεζφδεπζε ηεο αλάιπζεο δηαθξίλνληαη ηέζζεξηο δηαδνρηθέο θάζεηο: ε 

ζηαηηθή αλάιπζε, ε θξηηηθή δηεξεχλεζε δεηθηψλ, ε θξηηηθή δηεξεχλεζε πηλάθσλ θίλεζεο 

θεθαιαίσλ θαη ε εμαγσγή ησλ ζπκπεξαζκάησλ. (Αξηίθεο, 2013, ζει 112-113) 

2.1.1. ΢ηαηηζηηθή Αλάιπζε 

 

Ζ ζηαηηζηηθή αλάιπζε πεξηιακβάλεη ηα παξαθάησ βήκαηα: 

 Σνλ θαζνξηζκφ ηνπ αξηζκνχ ησλ ρξήζεσλ πνπ ζα ζπκπεξηιεθζνχλ ζηελ 

αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ. Πξνθεηκέλνπ λα δηαηππσζεί κηα 

αληηπξνζσπεπηηθή εηθφλα ηεο εμέιημεο ησλ δηαθφξσλ κεγεζψλ, ε αλάιπζε 

πξέπεη λα αθνινπζεί ην ππφδεηγκα ησλ θπθιηθψλ δηαθπκάλζεσλ ηεο νηθνλνκίαο. 

 Σελ επηζθφπεζε ησλ ινγαξηαζκψλ ηνπ ηζνινγηζκνχ πξνθεηκέλνπ λα 

θαηαλνεζεί πιήξσο ην νπζηαζηηθφ πεξηερφκελφ ηνπο. Ζ ζπγθεθξηκέλε ελέξγεηα 

είλαη απαξαίηεηε θπξίσο ζε πεξηπηψζεηο έιιεηςεο ινγηζηηθήο ηππνπνίεζεο. 

 Σελ ελδερφκελε αλαθαηάηαμε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ηζνινγηζκνχ σο απνηέιεζκα 

ηεο παξαπάλσ επηζθφπεζεο. 

 Σελ επηζθφπεζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ινγαξηαζκνχ απνηειεζκάησλ ρξήζεσο 

πξνθεηκέλνπ λα θαηαλνεζεί πιήξσο ην νπζηαζηηθφ πεξηερφκελφ ηνπο. ΢ηελ 

πξνθεηκέλε πεξίπησζε απψηεξνο ζθνπφο είλαη ν εληνπηζκφο θαη ζηε ζπλέρεηα 

ε απάιεηςε ηπρφλ αλψκαισλ θνλδπιίσλ. 

 Σελ εκθάληζε ηνπ ηζνινγηζκνχ κε ηελ θάζεηε κνξθή θαη ζηε ζπλέρεηα 

παξάζεζε ηνπ ελφο δίπια ζηνλ άιινλ κε πξψην απφ αξηζηεξά ηνλ ηζνινγηζκφ 

ηεο παιαηφηεξεο ρξήζεο. 

 Σελ αλάιπζε θνηλνχ κεγέζνπο, ζχκθσλα κε ηελ νπνία θάζε ζηνηρείν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ εθθξάδεηαη σο πνζνζηφ ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη θάζε 

ζηνηρείν ηνπ παζεηηθνχ σο πνζνζηφ ηνπ ζπλφινπ ηνπ παζεηηθνχ. Ζ αλάιπζε 

απηή απνθαιχπηεη ηελ ηάζε ησλ πνζνζηψλ απηψλ δηαρξνληθά έηζη ψζηε λα 

είλαη εκθαλήο ε βειηίσζε ή ρεηξνηέξεπζε ησλ κεγεζψλ ηνπ ηζνινγηζκνχ. 

 Σελ αλάιπζε δεηθηψλ, ε νπνία εθθξάδεη ηα ζηνηρεία ησλ δηαδνρηθψλ 

ηζνινγηζκψλ σο πνζνζηφ ησλ αληίζηνηρσλ ζηνηρείσλ ηνπ αξρηθνχ ηζνινγηζκνχ 

ν νπνίνο εθιακβάλεηαη σο ηζνινγηζκφο βάζεο. 
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 Σελ εκθάληζε ηνπ ινγαξηαζκνχ απνηειέζκαηα ρξήζεσο κε ηελ θάζεηε κνξθή 

θαη ζηε ζπλέρεηα ηελ παξάζεζε ηνπ ελφο ινγαξηαζκνχ δίπια ζηνλ άιινλ. 

Δπίζεο, θάζε ζηνηρείν ηνπ ινγαξηαζκνχ εθθξάδεηαη σο πνζνζηφ ησλ 

πσιήζεσλ ζχκθσλα κε ηελ αλάιπζε θνηλνχ κεγέζνπο θαη σο πνζνζηφ ηνπ 

αξρηθνχ ινγαξηαζκνχ απνηειεζκάησλ ρξήζεσο ζχκθσλα κε ηελ αλάιπζε 

δεηθηψλ. 

 Σνλ ππνινγηζκφ ησλ δεηθηψλ ηεο ππφ εμέηαζεο επηρείξεζεο. Οη δείθηεο είλαη 

θιάζκαηα θαη απνηεινχλ ην θπξηφηεξν εξγαιείν ηεο αλάιπζεο ινγηζηηθψλ 

θαηαζηάζεσλ. Ζ πνηθηιία ησλ δεηθηψλ γηα ηελ ζπγθεθξηκέλε αλάιπζε είλαη 

κεγάιε θαη επηινγήο ηνπο εμαξηάηαη ηε ζθνπηά ηεο κειέηεο θαη ηεο 

δηαζεζηκφηεηαο ησλ ζηνηρείσλ. 

 Σε ζχληαμε πηλάθσλ θίλεζεο θεθαιαίσλ ηεο ππφ εμέηαζεο επηρείξεζεο, πνπ 

απνηεινχλ ην δεχηεξν εξγαιείν ηεο αλάιπζεο ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ. 

 Σνλ ππνινγηζκφ, γηα ηελ αληίζηνηρε πεξίνδν, ησλ δεηθηψλ, θαη ησλ πηλάθσλ 

θίλεζεο θεθαιαίσλ ησλ θπξηφηεξσλ αληαγσληζηψλ.  

 Σελ αλεχξεζε, γηα ηελ ίδηα πεξίνδν, ησλ κέζσλ δεηθηψλ θαη ησλ πηλάθσλ 

θίλεζεο θεθαιαίσλ ηνπ αληίζηνηρνπ θιάδνπ. Ο θιάδνο πξέπεη λα νξίδεηαη σο 

έλα ζχλνιν επηρεηξήζεσλ νη νπνίεο παξνπζηάδνπλ θνηλά ραξαθηεξηζηηθά κε ηελ 

επηρείξεζε πνπ αλαιχεηαη. 

 Σε γξαθηθή απεηθφληζε ηεο εμέιημεο ησλ δεηθηψλ ηεο επηρείξεζεο, ησλ 

αληαγσληζηψλ θαη ηνπ θιάδνπ. (Αξηίθεο, 2013, ζει 113-116) 

2.1.2. Κξηηηθή Γηεξεχλεζε Γεηθηψλ 

 

Οη δείθηεο, φληαο θιάζκαηα, δελ παξέρνπλ θάπνηα πιεξνθνξία σο απφιπηνη αξηζκνί, 

παξά κφλν αλ ρξεζηκνπνηεζνχλ σο κέηξα ζχγθξηζεο. ΢ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

ιεηηνπξγία φκσο δελ ππάξρνπλ ζηαζεξά πξφηππα ζχγθξηζεο, φπσο παξαδείγκαηνο 

ράξε ζηελ πεξίπησζε ησλ δεηθηψλ ηεο παξαγσγηθήο ιεηηνπξγίαο, επνκέλσο νη δείθηεο 

ζα πξέπεη λα ζπγθξηζνχλ κε φζν ην δπλαηφλ πεξηζζφηεξα πξφηππα γηα ηελ εμαγσγή 

νξζψλ ζπκπεξαζκάησλ. 

Έηζη, πξνηείλεηαη, θαηά ηελ αλάιπζε δεηθηψλ λα ιακβάλνληαη ππφςε ηα παξαθάησ 

πξφηππα: 

 Πξνγελέζηεξνη δείθηεο ηεο ίδηαο επηρείξεζεο, πξνθεηκέλνπ λα ππάξρεη 

δηαρξνληθή εμέηαζε ησλ δηαθφξσλ δεηθηψλ ηεο. Γηα παξάδεηγκα, εμεηάδεηαη ε 

εμέιημε ησλ δηαθφξσλ δεηθηψλ πάλσ ζηε ρξνληθή πεξίνδν πνπ αλαιχεηαη, 
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δίλνληαο έηζη ηε δπλαηφηεηα λα δηαπηζησζεί αλ ε ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε 

ηεο επηρείξεζεο βειηηψλεηαη ή δπζρεξαίλεη δηαρξνληθά. 

 Αληίζηνηρνη δείθηεο γηα ηελ ίδηα ρξνληθή πεξίνδν ησλ αληαγσληζηηθψλ 

επηρεηξήζεσλ. 

 Μέζνη δείθηεο γηα ηελ ίδηα ρξνληθή πεξίνδν ηνπ θιάδνπ ζηνλ νπνίν 

δξαζηεξηνπνηείηαη ε επηρείξεζε. 

Ζ δηακφξθσζε ησλ δεηθηψλ επεξεάδεηαη ηφζν απφ ηνπο αληηθεηκεληθνχο ζθνπνχο 

ηεο επηρείξεζεο, φζν θαη απφ ηηο γεληθέο νηθνλνκηθέο, ζπλαιιαθηηθέο θαη ινηπέο 

ζπλζήθεο πνπ επηθξαηνχζαλ θαηά ηελ πεξίνδν ηεο αλάιπζεο. ΢πλεπψο, 

παξάιιεια κε ηηο παξαπάλσ ζπγθξίζεηο ησλ δεηθηψλ ζα πξέπεη λα κειεηεζνχλ θαη 

νη ζπγθεθξηκέλνη παξάγνληεο. 

Ο ζπζρεηηζκφο κεηαμχ ησλ δεηθηψλ ζπκβάιιεη ζηελ εμαγσγή νξζφηεξσλ 

ζπκπεξαζκάησλ. Παξαδείγκαηνο ράξε, ε ρακειή απνδνηηθφηεηα κηαο επηρείξεζεο 

κπνξεί λα νθείιεηαη ζε ρακειφ πεξηζψξην θέξδνπο, είηε ζε ρακειή θπθινθνξηαθή 

ηαρχηεηα ή θαη ζηα δχν. Δπηπξνζζέησο, είλαη ζεκαληηθφ λα ζεκεησζεί φηη ε 

ζχγθξηζε ησλ δεηθηψλ κηαο επηρείξεζεο κε ηνπο αληίζηνηρνπο δείθηεο ηνπ θιάδνπ 

έρνπλ έλλνηα κφλν φηαλ νη επηρεηξήζεηο είλαη νκνεηδείο (ίδηα πξντφληα, ίδην κέγεζνο, 

ίδην ζηάδην ζην ρξεκαηννηθνλνκηθφ θχθιν ηεο επηρείξεζεο θ.ιπ.). Οξηζκέλεο 

ηαμηλνκήζεηο επηρεηξήζεσλ ζε θιάδνπο ελδέρεηαη λα κελ ελδείθλπληαη γηα 

ζπγθξηηηθέο αλαιχζεηο, επνκέλσο νη ζπγθεθξηκέλνη θιάδνη δελ πξνζθέξνληαη γηα 

εμαγσγή ζπκπεξαζκάησλ κε ηε κέζνδν ηεο αλάιπζεο ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ. 

Δπίζεο, ε αλάιπζε ηεο απφθιηζεο ελφο δείθηε απφ ηνλ αληίζηνηρν κέζν δείθηε ηνπ 

θιάδνπ είλαη απαξαίηεην λα βαζίδεηαη ζηελ θαηαλνκή ησλ δεηθηψλ ηνπ θιάδνπ. 

Έηζη, αλ ε εμεηαδφκελε επηρείξεζε έρεη δείθηε ξεπζηφηεηαο 1 θαη ε κέζε ηηκή ηνπ 

θιάδνπ είλαη 2, ν αλαιπηήο ζα επηζπκνχζε λα γλσξίδεη ηελ αλαινγία ησλ 

επηρεηξήζεσλ ησλ νπνίσλ ε ξεπζηφηεηα είλαη κηθξφηεξε απφ 2. ΢ηελ πεξίπησζε 

πνπ ε αλαινγία απηή είλαη κφλν 3%, ν αλαιπηήο ζα πξέπεη λα είλαη πεξηζζφηεξν 

πξνζεθηηθφο κε ηε ξεπζηφηεηα ηεο επηρείξεζεο ζε ζχγθξηζε κε ηελ πεξίπησζε πνπ 

ην 40% ησλ επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ παξνπζηάδεη ξεπζηφηεηα κηθξφηεξε απφ 2. 

΢πλεπψο, ν αλαιπηήο ρξεηάδεηαη πιεξνθνξίεο γηα ηελ ηππηθή απφθιηζε ηεο 

θαηαλνκήο ησλ δεηθηψλ ξεπζηφηεηαο ησλ επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ πξνθεηκέλνπ λα 

αμηνινγήζεη ηελ απφθιηζε ελφο δείθηε απφ ηνλ αληίζηνηρν κέζν δείθηε ηνπ θιάδνπ. 

Σέινο, ζα πξέπεη λα ζεκεησζεί πσο φηαλ κηα επηρείξεζε έρεη θαιχηεξε 

ζπκπεξηθνξά απφ ην κέζν φξν ηνπ θιάδνπ δελ ζεκαίλεη απαξαίηεηα φηη ε 

ζπγθεθξηκέλε επηρείξεζε είλαη πγηήο. Αλ ε ζπκπεξηθνξά φινπ ηνπ θιάδνπ είλαη κε 
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ηθαλνπνηεηηθή, ηφηε ε επηρείξεζε παξνπζηάδεη απιψο θαιχηεξε ζπκπεξηθνξά απφ 

ηηο ππφινηπεο ηνπ θιάδνπ, σζηφζν ε ζπγθεθξηκέλε δηαπίζησζε δελ ηελ θαηαηάζζεη 

απαξαίηεηα ζηηο πγηείο επηρεηξήζεηο. (Αξηίθεο, 2013, ζει 116-117) 

2.1.3. Κξηηηθή Γηεξεχλεζε Πηλάθσλ Κίλεζεο Κεθαιαίσλ 

 

Ο ηζνινγηζκφο παξνπζηάδεη κηα ζηαηηθή εηθφλα ηεο ρξεκαηνδνηηθήο δηάξζξσζεο ηεο 

επηρείξεζεο. Χζηφζν, ηα δηάθνξα ελεξγεηηθά ζηνηρεία ηεο επηρείξεζεο κεηαβάιινληαη 

αλάινγα κε ηελ πνξεία ησλ εξγαζηψλ ηεο, αιιά θαη ην χςνο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο απφ 

θάζε πεγή πθίζηαηαη αληίζηνηρεο κεηαβνιέο. 

Ζ ζχγθξηζε ησλ ηζνινγηζκψλ έλαξμεο θαη ιήμεσο κε ηε κέζνδν ησλ δηαδνρηθψλ 

ηζνινγηζκψλ, παξέρεη κηα παξαζηαηηθή εηθφλα ησλ κεηαβνιψλ πνπ ζπληειέζζεθαλ ζηα 

ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη παζεηηθνχ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο πεξηφδνπ πνπ εμεηάδεη ε 

αλάιπζε. Ζ ελ ιφγσ ζχγθξηζε επηηξέπεη ηνλ θαηαξηηζκφ ηνπ πίλαθα θίλεζεο 

θεθαιαίσλ απφ ηνλ νπνίν πξνθχπηνπλ: 

 Σα θεθάιαηα πνπ απαηηήζεθαλ κέζα ζε δεδνκέλε ρξνληθή πεξίνδν, είηε γηα 

αχμεζε ησλ ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ, είηε γηα κείσζε ησλ ππνρξεψζεσλ ηεο 

επηρείξεζεο, θαη 

 Οη αληίζηνηρεο πεγέο θεθαιαίσλ, πνπ απνηεινχληαη είηε απφ αχμεζε ησλ 

επελδπκέλσλ ζηελ επηρείξεζε ηδίσλ ή μέλσλ θεθαιαίσλ, είηε απφ κείσζε ησλ 

ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο. 

Έηζη, ν παξαπάλσ πίλαθαο βαζίδεηαη ζηελ εμήο ηζφηεηα: 

                                                               

                                                               

Πξέπεη λα ηνληζηεί φηη: 

 Απφ ηνλ πίλαθα θίλεζεο θεθαιαίσλ, πξνθχπηνπλ κφλν θαζαξέο κεηαβνιέο πνπ 

ζπληειέζηεθαλ ζηελ πεξηνπζηαθή δηάξζξσζε ηεο επηρείξεζεο κέζα ζε 

δεδνκέλε ρξνληθή πεξίνδν θαη φρη θάζε κεηαβνιή ηεο. 

 Ο πίλαθαο θίλεζεο θεθαιαίσλ παξνπζηάδεη ηδηαίηεξε ζεκαζία φηαλ θαιχπηεη κηα 

πεξίνδν αλάπηπμεο ηεο επηρείξεζεο, θαζψο απεηθνλίδεηαη ε αλάπηπμε πνπ 

ζπληειέζηεθε θαη ν ηξφπνο ρξεκαηνδφηεζήο ηεο. 
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Σα ζηνηρεία ηνπ πίλαθα θίλεζεο θεθαιαίσλ πξέπεη λα εθθξάδνληαη σο πνζνζηφ ηνπ 

ζρεηηθνχ ζπλφινπ ηνπ πίλαθα (νη ρξήζεηο ζην ζχλνιν ησλ ρξήζεσλ θαη νη πεγέο ζην 

ζχλνιν ησλ πεγψλ), γηα λα ππάξρεη έλα κέηξν βαξχηεηαο θάζε ζηνηρείνπ πνπ 

εκθαλίδεηαη ζηνλ πίλαθα. Γηα ηελ εμαγσγή ζπκπεξαζκάησλ, νη πίλαθεο θίλεζεο 

θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο ζπγθξίλνληαη κε ηνπο αληίζηνηρνπο πίλαθεο ησλ θπξηφηεξσλ 

αληαγσληζηψλ θαη ηνπ θιάδνπ γεληθφηεξα. (Αξηίθεο, 2013, ζει 133-134) 

2.1.4. Δμαγσγή ΢πκπεξαζκάησλ 

 

Ζ εμαγσγή ησλ ζπκπεξαζκάησλ απνηειεί ην ηειηθφ ζηάδην ηεο αλάιπζεο ινγηζηηθψλ 

θαηαζηάζεσλ θαη πξνυπνζέηεη ηα εμήο: 

 Αξκνληθφ ζρεδηαζκφ ινγηζηηθψλ θαη ρξεκαηννηθνλνκηθψλ γλψζεσλ, δεδνκέλνπ 

φηη ε επηθξάηεζε κηαο εθ ησλ δπν απφςεσλ νδεγεί ζε αλεπαξθή θαη 

ιαλζαζκέλα ζπκπεξάζκαηα. 

 Γλψζε ηνπ θιάδνπ ηεο ππφ εμέηαζεο επηρείξεζεο. ΋ζν θαιχηεξα γλσξίδεη ν 

αλαιπηήο ην ζρεηηθφ θιάδν ηεο νηθνλνκίαο, ηφζν πεξηζζφηεξν απνθαιππηηθέο 

γίλνληαη νη θαηαζηάζεηο πνπ αλαιχνληαη θαη ηφζν βαζχηεξε γίλεηαη ε θαηαλφεζε 

ηεο πξαγκαηηθφηεηαο πνπ βξίζθεηαη πίζσ απφ ηνπο αξηζκνχο. 

 Γλψζε ηεο δηεζλνχο θαη εγρψξηαο νηθνλνκίαο. Ζ δηεζλήο νηθνλνκία επεξεάδεη 

ηελ εγρψξηα ε νπνία κε ηε ζεηξά ηεο επεξεάδεη ηνλ θιάδν κέζα ζηνλ νπνίν 

δξαζηεξηνπνηείηαη ε εμεηαδφκελε επηρείξεζε. (Αξηίθεο, 2013, ζει 118) 
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 2.2. Γείθηεο 

 

Οη θπξηφηεξνη δείθηεο κπνξνχλ λα θαηαηαρζνχλ ζηηο αθφινπζεο έλδεθα βαζηθέο 

θαηεγνξίεο: ζπλνιηθή απνδνηηθφηεηα, πεξηζψξην θέξδνπο, ηδησθειή απνδνηηθφηεηα, 

θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα, απνηειεζκαηηθφηεηα δηαρείξηζεο απνζεκάησλ, απαηηήζεσλ 

θαη ππνρξεψζεσλ, ξεπζηφηεηα, δαλεηαθή επηβάξπλζε, θάιπςε, παγηνπνίεζε 

πεξηνπζίαο, ρξεκαηνδφηεζε ελεξγεηηθνχ θαη δείθηεο ζε ηξέρνπζεο αμίεο.  

2.2.1. ΢πλνιηθή Aπνδνηηθφηεηα 

 

Απνδνηηθφηεηα είλαη ε ηθαλφηεηα ηεο επηρείξεζεο λα πξαγκαηνπνηεί θέξδε. Ζ ζπλνιηθή 

απνδνηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο ππνινγίδεηαη κε ηνλ αθφινπζν δείθηε: 

                         
                

                          
  

Σα ζπλνιηθά θέξδε νξίδνληαη σο ην άζξνηζκα ησλ νιηθψλ απνηειεζκάησλ 

εθκεηάιιεπζεο, ησλ ηφθσλ ρξεσζηηθψλ θαη ησλ ινηπψλ εμφδσλ μέλεο 

ρξεκαηνδφηεζεο, ελψ ην ζχλνιν ηνπ θαζαξνχ ελεξγεηηθνχ είλαη ν κέζνο φξνο ηνπ 

θαζαξνχ ελεξγεηηθνχ θαηά ηελ έλαξμε θαη ηε ιήμε ηεο ρξήζεσο. Ζ ζπλνιηθή 

απνδνηηθφηεηα κπνξεί επίζεο λα ππνινγηζζεί σο ην γηλφκελν ηνπ δείθηε ηνπ 

πεξηζσξίνπ θέξδνπο θαη ηνπ δείθηε ζπλνιηθήο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηα. 

2.2.2. Πεξηζψξην Κέξδνπο 

 

Ο δείθηεο ηνπ κηθηνχ πεξηζσξίνπ θέξδνπο εθθξάδεη ηα ζπλνιηθά θέξδε πνπ 

πξαγκαηνπνηεί κηα επηρείξεζε σο πνζνζηφ ησλ θαζαξψλ ηεο πσιήζεσλ. Γειαδή: 

                         
                

                
 

Σν πεξηζψξην θέξδνπο κπνξεί λα βειηησζεί είηε κε αχμεζε ησλ ηηκψλ πψιεζεο ησλ 

πξντφλησλ, είηε κε αχμεζε ηνπ αξηζκνχ ησλ πσινπκέλσλ πξντφλησλ θαη εθφζνλ ην 

θφζηνο παξακέλεη ακεηάβιεην ή απμάλεη κε ξπζκφ κηθξφηεξν απφ ηελ αχμεζε ησλ 

ηηκψλ ή ηνπ αξηζκνχ ησλ πσινπκέλσλ πξντφλησλ. Βειηίσζε ηνπ πεξηζσξίνπ θέξδνπο 

κπνξεί λα πξνέιζεη επίζεο απφ ηε κείσζε ηνπ θφζηνπο, αθφκε θαη αλ νη πσιήζεηο 

παξακέλνπλ ζηαζεξέο. 
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Απφ ηελ άιιε κεξηά, ν δείθηεο ηνπ θαζαξνχ θφζηνπο εθθξάδεη ην θαζαξφ θέξδνο πνπ 

πξαγκαηνπνηεί κηα επηρείξεζε σο πνζνζηφ ησλ θαζαξψλ ηεο πσιήζεσλ. Γειαδή: 

                         
            

                
 

Χο θαζαξά θέξδε ιακβάλνληαη ηα θαζαξά θέξδε πνπ εκθαλίδνληαη ζην ινγαξηαζκφ 

απνηειεζκάησλ ρξήζεσο ηεο επηρείξεζεο πξηλ απφ θάζε θξάηεζε γηα ζρεκαηηζκφ 

απνζεκαηηθψλ, πιεξσκή κεξηζκάησλ θαη θφξνπ εηζνδήκαηνο. 

2.2.3. Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα 

 

Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα δηαθξίλεηαη ζε ζπλνιηθή, πάγηνπ ελεξγεηηθνχ θαη 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ, κε ηελ ηειεπηαία λα δηαθξίλεηαη επηπιένλ ζε 

θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα απνζεκάησλ, απαηηήζεσλ θαη δηαζεζίκσλ. 

2.2.3.1. ΢πλνιηθή Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα 

 

Ο δείθηεο ηεο ζπλνιηθήο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο πξνζδηνξίδεη ηνλ αξηζκφ ησλ 

θχθισλ πεξηζηξνθήο πνπ πξαγκαηνπνηνχλ ηα θεθάιαηα πνπ έρνπλ επελδπζεί ζε 

ελεξγεηηθά ζηνηρεία θαηά ηε δηάξθεηα ελφο έηνπο θαη ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

                               
                 

                          
 

Σν ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ κεζνιαβεί απφ ηε δηάζεζε ησλ θεθαιαίσλ κέρξη ηελ 

επαλάθηεζή ηνπο, αληηζηνηρεί ζε έλαλ θχθιν πεξηζηξνθήο. Αλ ε δηάξθεηα ηνπ θχθινο 

πεξηζηξνθήο ήηαλ 3 κήλεο θαη ηα αξρηθά θεθάιαηα ρξεζηκνπνηήζεθαλ δηαδνρηθά κε ηνλ 

ίδην ηξφπν, ηφηε πξαγκαηνπνηήζεθαλ 4 θχθινη θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ έηνπο, δειαδή ε 

θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ήηαλ 4. 

2.2.3.2. Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Παγίσλ θαη Κπθινθνξνχλησλ ΢ηνηρείσλ 

 

Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ηνπ παγίνπ ελεξγεηηθνχ θαη ε θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ηνπ 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ ππνινγίδνληαη σο εμήο: 
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Καη ζηελ πεξίπησζε απηή, ην πάγην θαη ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ είλαη ν κέζνο φξνο 

ησλ ζρεηηθψλ πνζψλ ηεο αξρήο θαη ηνπ ηέινπο ρξήζεσο. Απφ ηνπο δχν παξαπάλσ 

δείθηεο, ν δεχηεξνο παξνπζηάδεη κεγαιχηεξν θαη ακεζφηεξν ελδηαθέξνλ γηα ηελ 

επηρείξεζε. Σα θεθάιαηα πνπ είλαη επελδπκέλα ζε πάγηα ελεξγεηηθά ζηνηρεία 

δεκηνπξγνχλ ηηο αλαγθαίεο πξνυπνζέζεηο γηα ηελ αλάπηπμε επηθεξδνχο 

δξαζηεξηφηεηαο, σζηφζν, ηα θέξδε ηεο επηρείξεζεο εμαξηψληαη άκεζα απφ ηα 

θπθινθνξνχληαη θεθάιαηά ηεο. 

2.2.3.3. Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Απνζεκάησλ  

 

Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ απνζεκάησλ εθθξάδεη ηε ζπρλφηεηα αλαλέσζεο ησλ 

απνζεκάησλ θαηά ηε δηάξθεηα ελφο έηνπο θαη ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

                                 
                

         
 

Χο απνζέκαηα ιακβάλνληαη ζπλήζσο ν κέζνο φξνο ησλ ζρεηηθψλ πνζψλ ζηελ αξρή 

θαη ζην ηέινο ηεο ρξήζεο, σζηφζν ζηελ πεξίπησζε πνπ νη πσιήζεηο παξνπζηάδνπλ 

επνρηθφηεηα, ν κέζνο φξνο ησλ απνζεκάησλ ζην ηέινο θάζε κήλα απνηειεί 

πεξηζζφηεξν αληηπξνζσπεπηηθφ κέγεζνο. 

2.2.3.4. Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Απαηηήζεσλ 

 

Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ απαηηήζεσλ εθθξάδεη ηε ζπρλφηεηα αλαλέσζεο ησλ 

απαηηήζεσλ θαηά ηε δηάξθεηα ελφο έηνπο θαη ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

                                 
                           

       
 

Χο πειάηεο ιακβάλνληαη ζπλήζσο ν κέζνο φξνο ησλ ζρεηηθψλ πνζψλ ζηελ αξρή θαη 

ζην ηέινο ηεο ρξήζεσο, σζηφζν ζηελ πεξίπησζε πνπ νη πσιήζνπλ παξνπζηάδνπλ 
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επνρηθφηεηα, ν κέζνο φξνο ησλ πειαηψλ ζην ηέινο θάζε κήλα απνηειεί πεξηζζφηεξν 

αληηπξνζσπεπηηθφ κέγεζνο. 

2.2.3.5. Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Γηαζεζίκσλ 

 

Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα δηαζεζίκσλ εθθξάδεη ηε ζπρλφηεηα αλαλέσζεο ησλ 

δηαζεζίκσλ θαηά ηε δηάξθεηα ελφο έηνπο θαη ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

                                 
                

         
 

Χο δηαζέζηκα (ηακείν θαη θαηαζέζεηο) ιακβάλνληαη ζπλήζσο ν κέζνο φξνο ησλ 

ζρεηηθψλ πνζψλ ζηελ αξρή θαη ζην ηέινο ηεο ρξήζεσο, σζηφζν ζηελ πεξίπησζε πνπ 

νη πσιήζεηο παξνπζηάδνπλ επνρηθφηεηα, ν κέζνο φξνο ησλ δηαζεζίκσλ ζην ηέινο θάζε 

κήλα απνηειεί πεξηζζφηεξν αληηπξνζσπεπηηθφ κέγεζνο. 

2.2.4. Ηδησθειήο Απνδνηηθφηεηα 

 

Ζ ηδησθειήο απνδνηηθφηεηα ή αιιηψο απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ ππνινγίδεηαη σο 

εμήο: 

                              
            

             
 

Χο ίδηα θεθάιαηα ιακβάλνληαη ν κέζνο φξνο ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ, ησλ 

απνζεκαηηθψλ θαη ησλ θεξδψλ ηεο πξνεγνχκελεο ρξήζεσο πνπ ππάξρνπλ ζηελ αξρή 

ηεο ρξήζεσο (κεηά ηελ αθαίξεζε ηνπ ηκήκαηνο ησλ θεξδψλ πνπ δηαλεκήζεθε θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο παξνχζαο ρξήζεσο) πνπ ππάξρνπλ ζηελ αξρή ηεο ρξήζεσο θαη ηνπ 

κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ, ησλ απνζεκαηηθψλ θαη ησλ θεξδψλ ζην ηέινο ηεο ρξήζεσο. 

2.2.5. Απνηειεζκαηηθφηεηα 

 

Ζ απνηειεζκαηηθφηεηα κηαο επηρείξεζεο ζηε δηαρείξηζε ησλ απνζεκάησλ, ησλ 

ρνξεγνχκελσλ πηζηψζεσλ θαη ησλ ιακβαλνκέλσλ πηζηψζεσλ κπνξεί λα εθηηκεζεί κε 

ηνλ ππνινγηζκφ ησλ δεηθηψλ ηεο κέζεο δηάξθεηαο επέλδπζεο ζε απνζέκαηα, ηεο κέζεο 
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δηάξθεηαο είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ θαη ηεο κέζεο δηάξθεηαο πιεξσκήο ησλ 

ππνρξεψζεψλ ηεο. 

2.2.5.1. Μέζε Γηάξθεηα Δπέλδπζεο ζε Απνζέκαηα 

 

Ζ κέζε δηάξθεηα επέλδπζεο ζε απνζέκαηα ππνινγίδεηαη κε ηνλ παξαθάησ δείθηε: 

                                     
                     

                
 

΋ζν βξαρχηεξε είλαη ε κέζε δηάξθεηα ηεο επέλδπζεο ζε απνζέκαηα, ηφζν 

απνηειεζκαηηθφηεξε είλαη ε δηαρείξηζε ησλ απνζεκάησλ. Οξηζκέλεο θνξέο κηα ζρεηηθά 

βξαρεία κέζε δηάξθεηα επέλδπζεο ζε απνζέκαηα κπνξεί λα είλαη ην απνηέιεζκα 

ππεξβνιηθά ρακειψλ απνζεκάησλ θαη ζπλεπψο έιιεηςεο απηψλ. Χζηφζν, κπνξεί λα 

νθείιεηαη ζε κεγάιν αξηζκφ κηθξψλ παξαγγειηψλ απνζεκάησλ. 

2.2.5.2. Μέζε Γηάξθεηα Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ 

 

Ο ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο ππνδειψλεη ηε κέζε δηάξθεηα πνπ ρξεηάδεηαη ε επηρείξεζε 

πξνθεηκέλνπ λα εηζπξάμεη ηηο απαηηήζεηο απφ ηηο πσιήζεηο ηεο θαη ππνινγίδεηαη σο 

εμήο: 

                                   
                  

                           
 

Ζ κέζε δηάξθεηα είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ ζα πξέπεη λα αλαιχεηαη ζε ζρέζε κε ηνπο 

εκπνξηθνχο φξνπο πνπ έρεη πηνζεηήζεη ε επηρείξεζε. Δπίζεο, ζα πξέπεη λα 

εθαξκφδνληαη απνηειεζκαηηθέο ηερληθέο ειέγρνπ ησλ ρνξεγνχκελσλ πηζηψζεσλ, φπσο 

ε θιίκαθα ειηθίαο ησλ ινγαξηαζκψλ απαηηήζεσλ θαη ηε κέζνδν ππνδείγκαηνο 

πιεξσκψλ. 

2.2.5.3. Μέζε Γηάξθεηα Πιεξσκήο Τπνρξεψζεσλ  

 

Ο ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο ππνδειψλεη ηε κέζε δηάξθεηα πνπ ρξεηάδεηαη ε επηρείξεζε 

πξνθεηκέλνπ λα εμνθιήζεη ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο θαη ππνινγίδεηαη σο εμήο: 
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Χο πξνκεζεπηέο ιακβάλνληαη ζπλήζσο ν κέζνο φξνο ησλ ζρεηηθψλ πσιήζεσλ ζηελ 

αξρή θαη ζην ηέινο ηεο ρξήζεσο. ΢ηελ πεξίπησζε πνπ νη αγνξέο παξνπζηάδνπλ 

επνρηθφηεηα, ν κέζνο φξνο ησλ πξνκεζεπηψλ ζην ηέινο θάζε κήλα απνηειεί 

πεξηζζφηεξν αληηπξνζσπεπηηθφ κέγεζνο. Δπίζεο, αλ νη αγνξέο κε πίζησζε δελ είλαη 

γλσζηέο κπνξνχλ λα αληηθαηαζηαζνχλ, θάησ απφ νξηζκέλεο πξνυπνζέζεηο, κε ην 

θφζηνο πσιεζέλησλ. 

2.2.6. Ρεπζηφηεηα 

 

Ο δείθηεο ηεο ηξέρνπζαο ξεπζηφηεηαο εθθξάδεη ηελ ηθαλφηεηα ηεο επηρείξεζεο λα 

αληαπνθξίλεηαη ζηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο θαη ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

                    
                      

                          
 

Ο ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο εθιακβάλεηαη σο κηα γεληθή πξνζέγγηζε ηεο ξεπζηφηεηαο ηεο 

επηρείξεζεο, θαζψο δελ ιακβάλεη ππφςε ηε ξεπζηφηεηα ησλ επηκέξνπο ζπζηαηηθψλ 

ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ. Έηζη, κηα επηρείξεζε ζηελ νπνία ην θπθινθνξνχλ 

ελεξγεηηθφ απνηειείηαη θπξίσο απφ κεηξεηά θαη απαηηήζεηο, παξνπζηάδεη κεγαιχηεξε 

ξεπζηφηεηα ζπγθξηηηθά κε κηα άιιε ηεο νπνίαο ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ απνηειείηαη 

θπξίσο απφ απνζέκαηα. 

Μηα απζηεξφηεξε παξαιιαγή ηνπ παξαπάλσ δείθηε, απνηειεί ν δείθηεο άκεζεο 

ξεπζηφηεηαο ν νπνίνο ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

                 
                                

                          
 

Οη δπν παξαπάλσ δείθηεο ρξεζηκνπνηνχληαη επξχηαηα ιφγσ ηνπ ελδηαθέξνληνο πνπ 

παξνπζηάδνπλ γηα θάζε βξαρππξφζεζκν πηζησηή ηεο επηρείξεζεο. Χζηφζν, 

παξνπζηάδνπλ κηα ζηαηηθή εηθφλα ηεο ξεπζηφηεηαο, θαζψο δελ ιακβάλνπλ ππφςε ηε 

ζχλζεζε θαη ηελ πνηφηεηα ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ, ηηο ιήμεηο ησλ 

βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ θαη ηελ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ 

θπθινθνξνχλησλ ζηνηρείσλ αλά θαηεγνξία. 
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2.2.7. Γαλεηαθή Δπηβάξπλζε 

 

Ο βαζκφο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο κηαο επηρείξεζεο κπνξεί λα νξηζζεί σο ε ζρέζε 

κεηαμχ ησλ μέλσλ πξνο ηα ίδηα θεθάιαηα ηεο επηρείξεζεο. Γειαδή: 

                    
             

             
 

 Ο βαζκφο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο ππνινγίδεηαη ελαιιαθηηθά εθθξάδνληαο ηα μέλα 

καθξνπξφζεζκα θεθάιαηα σο πνζνζηφ ησλ απαζρνιεζέλησλ θεθαιαίσλ ηεο 

επηρείξεζεο. Γειαδή: 

                    
                           

                      
 

Σν αλεθηφ φξην δαλεηαθήο επηβάξπλζεο δηαθέξεη αλάινγα κε ηε θχζε, ηε ζηαζεξφηεηα 

ηνπ θχθινπ εξγαζηψλ, ηελ απνδνηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο θαη κε ηηο γεληθέο νηθνλνκηθέο 

ζπλζήθεο. Απφ ηελ άπνςε ησλ δαλεηζηψλ ηεο επηρείξεζεο, φζν ρακειφηεξνη είλαη νη 

παξαπάλσ δείθηεο ηφζν ηθαλνπνηεηηθφηεξν ζεσξείηαη. Απφ ηελ πιεπξά ησλ κεηφρσλ 

έλαο ρακειφο δείθηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο ελδερνκέλσο λα ππνδειψλεη φηη ε 

επηρείξεζε δελ επσθειήζεθε επαξθψο ησλ δπλαηνηήησλ επηθεξδνχο ρξεζηκνπνίεζεο 

θζελψλ μέλσλ θεθαιαίσλ. 

2.2.8. Κάιπςε Σφθσλ θαη Μεξηζκάησλ 

 

Οη δείθηεο θάιπςεο κεηξνχλ ηηο θνξέο πνπ κπνξεί λα πξαγκαηνπνηεζεί κηα πιεξσκή 

κε ηε ρξεζηκνπνίεζε ησλ δηαζεζίκσλ κηαο επηρείξεζεο. Έηζη, φζν κεγαιχηεξνο είλαη ν 

αξηζκφο ησλ θνξψλ πνπ κηα πιεξσκή κπνξεί λα θαιπθζεί απφ ηα δηαζέζηκα, ηφζε 

κεγαιχηεξε είλαη ε ηθαλφηεηα ηεο επηρείξεζεο λα ζπλερίζεη ηηο πιεξσκέο ζην κέιινλ. 

Ο δείθηεο θάιπςεο ηφθσλ ππνδειψλεη ην κέγεζνο κέρξη ηνπ νπνίνπ ηα ζπλνιηθά θέξδε 

κπνξνχλ λα κεησζνχλ ρσξίο ε επηρείξεζε λα ράζεη ηε δπλαηφηεηά ηεο λα εμππεξεηεί ηα 

εηήζηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηεο έμνδα. Σα ζπλνιηθά θέξδε ρξεζηκνπνηνχληαη σο κηα 

πξνζεγγηζηηθή κνλάδα κέηξεζεο ησλ δηαζέζηκσλ κεηξεηψλ πξνο εμππεξέηεζε 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ εμφδσλ. Ο ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο ππνινγίδεηαη σο εμήο: 
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Ο δείθηεο θάιπςεο κεξηζκάησλ ππνδειψλεη ηνλ αξηζκφ ησλ θνξψλ θαηά ηνλ νπνίν ηα 

θαζαξά θέξδε κηαο επηρείξεζεο ππεξβαίλνπλ ηα κεξίζκαηα. Έηζη, φζν κεγαιχηεξνο 

είλαη ν αξηζκφο ησλ θνξψλ, ηφζν κεγαιχηεξε είλαη ε ηθαλφηεηα ηεο επηρείξεζεο λα 

πιεξψλεη κεξίζκαηα. Ο ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

                           
            

         
 

2.2.9. Παγηνπνίεζε Πεξηνπζίαο 

 

Ο βαζκφο παγηνπνίεζεο ηεο πεξηνπζίαο κηαο επηρείξεζεο κπνξεί λα ππνινγηζζεί κε 

ηνλ αθφινπζν δείθηε, ν νπνίνο δίλεη ηνλ αξηζκφ ησλ θνξψλ πνπ ην πάγην ελεξγεηηθφ 

δηαθέξεη απφ ην θπθινθνξνχλ. ΢πγθεθξηκέλα: 

                       
                

                      
 

Έλαο ελαιιαθηηθφο ηξφπνο ππνινγηζκνχ ηνπ βαζκνχ παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο είλαη 

λα εθθξαζηεί ην πάγην ελεξγεηηθφ σο πνζνζηφ ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο 

επηρείξεζεο. ΢πγθεθξηκέλα: 

                       
                

                  
 

΢ηελ πεξίπησζε πνπ ν πξψηνο δείθηεο είλαη κεγαιχηεξνο ηεο κνλάδαο ή ν δεχηεξνο 

κεγαιχηεξνο ηνπ 1/2, ε επηρείξεζε ραξαθηεξίδεηαη σο εληάζεσο πάγηαο πεξηνπζίαο. 

΢ηελ αληίζεηε πεξίπησζε, ε επηρείξεζε ραξαθηεξίδεηαη σο θπθινθνξηαθήο εληάζεσο. 

2.2.10. Υξεκαηνδφηεζε Δλεξγεηηθνχ 

 

Ζ ρξεκαηνδφηεζε ηνπ πάγηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ησλ καθξνρξφλησλ ηνπνζεηήζεσλ εθηφο 

ηεο επηρείξεζεο, ζχκθσλα κε ηηο αξρέο ηεο ζσζηήο ρξεκαηνδφηεζεο, πξέπεη λα 

πξαγκαηνπνηείηαη κε θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο. Ο βαζκφο επίηεπμεο ηεο παξαπάλσ 

αξρήο κπνξεί λα ειεγρζεί κέζσ ηνπ παξαθάησ δείθηε: 
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Δπηπξνζζέησο, ην πάγην ελεξγεηηθφ θαη νη καθξνρξφληεο ηνπνζεηήζεηο εθηφο ηεο 

επηρείξεζεο πξέπεη λα ρξεκαηνδνηνχληαη κε ίδηα θεθάιαηα. Ο βαζκφο επίηεπμεο ηεο 

παξαπάλσ αξρήο κπνξεί λα ειεγρζεί κέζσ ηνπ παξαθάησ δείθηε: 

                                                  
             

                
 

Σέινο, απφ ρξεκαηννηθνλνκηθήο απφςεσο, κέξνο ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ 

ζπκπεξηθέξεηαη ζαλ πάγην ελεξγεηηθφ, ζπλεπψο ην ζπγθεθξηκέλν κέξνο ζα πξέπεη λα 

ρξεκαηνδνηείηαη κε θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο. Ο βαζκφο επίηεπμεο ηεο παξαπάλσ 

αξρήο κπνξεί λα ειεγρζεί κέζσ ηνπ παξαθάησ δείθηε: 

                                                                      

 
                       

                      
 

2.2.11. Γείθηεο ζε Σξέρνπζεο Αμίεο 

 

Τπάξρνπλ αξθεηνί δείθηεο νη νπνίνη ρξεζηκνπνηνχληαη πξνθεηκέλνπ λα ζπζρεηίζνπλ ηελ 

ηξέρνπζα αμία ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ κηαο επηρείξεζεο κε ηα θέξδε, ηα κεξίζκαηα 

θαη ηε ινγηζηηθή αμία ησλ κεηνρψλ. 

Ζ ηξέρνπζα ηηκή ηεο κεηνρήο κηαο επηρείξεζεο ζε ζρέζε κε ηα θέξδε αλά κεηνρή 

εμεηάδεηαη κέζσ ηνπ δείθηε ηηκή πξνο θέξδε, ν νπνίνο ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

                    
                     

                
 

΢ηελ πεξίπησζε πνπ ν παξαπάλσ δείθηεο είλαη πςειφο, ζεκαίλεη φηη ε αγνξά 

αμηνινγεί ζεηηθά ηελ επηρείξεζε. Αλ ν δείθηεο είλαη ππεξβνιηθά πςειφο, ζεσξείηαη απφ 

ην επελδπηηθφ θνηλφ φηη ε κεηνρή ηεο επηρείξεζεο είλαη ππεξηηκεκέλε. Σν γηλφκελν ηνπ 

δείθηε επί ηα πξνβιεπφκελα θέξδε αλά κεηνρή δίλεη ηελ αλακελφκελε ηηκή ηεο κεηνρήο. 

Ζ κεξηζκαηηθή απφδνζε ηεο κεηνρήο κηαο επηρείξεζεο πξνζδηνξίδεηαη απφ ην ηα εηήζηα 

κεξίζκαηα αλά κεηνρή ζε ζρέζε κε ηελ ηξέρνπζα αμία ηεο κεηνρήο θαη ππνινγίδεηαη σο 

εμήο: 
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΢πλήζσο, παξαηεξείηαη φηη νη επηρεηξήζεηο πνπ παξνπζηάδνπλ πςεινχο ξπζκνχο 

αλάπηπμεο, δηαλέκνπλ ρακειά κεξίζκαηα θαη ζπλεπψο δηακνξθψλνπλ ρακειή 

κεξηζκαηηθή πνιηηηθή. Αληηζέησο, επηρεηξήζεηο ζε ζηαηηθέο αγνξέο δηαλέκνπλ πςειά 

κεξίζκαηα θαη έηζη έρνπλ αλάινγε κεξηζκαηηθή απφδνζε. 

Ζ ηξέρνπζα ηηκή ηεο κεηνρήο κηαο επηρείξεζεο ζε ζρέζε κε ηε ινγηζηηθή αμία ηεο 

κεηνρήο εμεηάδεηαη κε βάζε ηνλ παξαθάησ ηχπν: 

                             
                     

                      
 

΢ηελ πεξίπησζε πνπ ν παξαπάλσ δείθηεο ιάβεη ηηκή κηθξφηεξε ηεο κνλάδαο, ε 

επηρείξεζε ζα πξέπεη λα αλαδεηήζεη ηα αίηηα πνπ νδήγεζαλ ζηελ ηφζν ρακειή 

απνηίκεζε ηεο κεηνρήο ηεο απφ ηελ αγνξά. Ο εληνπηζκφο ησλ αηηηψλ θαη ε εμάιεηςή 

ηνπο κπνξεί λα σζήζεη ηελ επηρείξεζε ζε αλάπηπμε θαη δηακφξθσζε πςειήο ηξέρνπζα 

αμίαο γηα ηηο κεηνρέο ηεο. (Αξηίθεο, 2013, ζει 118-133) 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 3: ΑΝΑΛΤ΢Ζ ΓΗΔΘΝΟΤ΢ ΚΑΗ ΔΛΛΖΝΗΚΖ΢ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ 

 

3.1. Αλάιπζε Γηεζλνχο Οηθνλνκίαο 

 

Ζ παγθφζκηα νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα, κεηά ηελ ηζρπξή αλάθακςε ηνπ 2010, 

επηβξαδχλζεθε θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2011, ιφγσ ηεο θξίζεο ρξένπο ζηηο πξνεγκέλεο 

νηθνλνκίεο θαη ηεο αλαγθαίαο πεξηνξηζηηθήο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο. ΢ηελ 

θαηεχζπλζε απηή ζπλέβαιαλ, επίζεο, ε γεληθεπκέλε ππνρψξεζε ηεο εκπηζηνζχλεο, 

θαζψο θαη ησλ ζπλεπεηψλ πνπ είραλ γηα ηε δήηεζε ηφζν νη απμαλφκελεο, θαη πιένλ 

πνιχ πςειέο δηεζλείο ηηκέο ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ, φζν θαη ε απνκφριεπζε ησλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2011, ζει. 31) 

Ζ παγθφζκηα νηθνλνκία, επηβξαδχλζεθε πεξαηηέξσ ην 2012, αληαλαθιψληαο ηε 

ζνβαξή εμαζζέλεζε ηεο εκπηζηνζχλεο, θπξίσο ιφγσ ηεο αζπλήζηζηα πςειήο 

αβεβαηφηεηαο, πνπ ηξνθνδνηήζεθε απφ ηελ αλαδσπχξσζε ηεο θξίζεο ρξένπο ζηε 

δψλε ηνπ επξψ, θαη ηηο πξφζθαηξεο αλεζπρίεο γηα ηε βησζηκφηεηα ηεο δψλεο ην δεχηεξν 

ηξίκελν ηνπ 2012. Δκθαλείο ήηαλ νη επηπηψζεηο ηεο ηαπηφρξνλεο αλαγθαίαο 

δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο ζε πνιιέο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο, θαζψο θαη νη 

επξχηεξεο επηπηψζεηο, θπξίσο ζηηο αλαδπφκελεο εμαγσγηθέο νηθνλνκίεο, απφ ηελ 

επηβξάδπλζε ηνπ παγθφζκηνπ εκπνξίνπ θαη ηελ χθεζε ζηε δψλε ηνπ επξψ. (Έθζεζε 

ηνπ Γηνηθεηή, 2012, ζει. 31) 

Σν 2013, ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα παξέκεηλε ππνηνληθή. ΢ην γεγνλφο 

απηφ, ζπλέβαιε ε αξλεηηθή πνξεία ηεο νηθνλνκίαο ηεο δψλεο ηνπ επξψ, ε νπνία 

επηβξαδχλζεθε κε ξπζκφ 0,5% ην 2013, αιιά θαη ε νηθνλνκία ηεο Ρσζίαο ε νπνία 

ππνρψξεζε ζην 1,3% ζε ζρέζε κε ην 3,4% ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο. Αξλεηηθφ 

αληίθηππν είραλ επίζεο, νη αλαηαξαρέο ζηηο αγνξέο θεθαιαίσλ θαη ζπλαιιάγκαηνο ζε 

πνιιέο αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 29) 

Ζ παγθφζκηα νηθνλνκία ζεκείσζε αλάπηπμε µε ξπζκφ 3,4% γηα ην 2014, µε θηλεηήξηα 

δχλακε ηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο ηεο Αζίαο, αιιά θαη νξηζκέλεο 

πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο, φπσο ηηο ΖΠΑ θαη ην Ζλσκέλν Βαζίιεην. Παξά ηε ζηαδηαθή 

πεξαηηέξσ βειηίσζε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ζπλζεθψλ ην πξψην νθηάκελν ηνπ 

έηνπο, ηδίσο ζηηο ρψξεο εθείλεο πνπ επιήγεζαλ πεξηζζφηεξν απφ ηελ θξίζε ρξένπο, νη 

γεσπνιηηηθνί θίλδπλνη γηα ηελ παγθφζκηα αλάπηπμε απμήζεθαλ ζηε δηάξθεηα ηνπ έηνπο 
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θαη επηβάξπλαλ ηελ αλάθακςε, ηφζν ησλ επελδχζεσλ πάγηνπ θεθαιαίνπ φζν θαη ηνπ 

παγθφζκηνπ εκπνξίνπ. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2014, ζει. 29) 

Σν 2015, ε παγθφζκηα νηθνλνκία εθηηκάηαη φηη αλαπηχρζεθε µε ξπζκφ 3,1%, πνπ 

απνηειεί ην ρακειφηεξν ξπζκφ αλάπηπμεο κεηά ηε κεγάιε χθεζε ηνπ 2009. Ζ κέηξηα 

απηή επίδνζε νθείιεηαη θπξίσο ζηελ επηβξάδπλζε ηεο αλάπηπμεο ζηηο αλαδπφκελεο 

νηθνλνκίεο θαη εηδηθφηεξα ηεο νηθνλνκίαο ηεο Κίλαο. Οη πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο, σο 

ζχλνιν, παξνπζίαζαλ επηηάρπλζε, πνπ νθείιεηαη ζηελ αχμεζε ηνπ πξαγκαηηθνχ 

δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο ησλ λνηθνθπξηψλ θαη ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο, θαζψο θαη 

ζηε κείσζε ηεο αλεξγίαο. Κχξην ραξαθηεξηζηηθφ ησλ νηθνλνκηθψλ εμειίμεσλ ην 2015 

ππήξμε ε ζεκαληηθή πηψζε ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ηνπ πεηξειαίνπ θαη ησλ ινηπψλ 

βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ, ε νπνία ζπλέβαιε ζηε δηακφξθσζε πνιχ ρακειψλ 

πνζνζηψλ πιεζσξηζκνχ ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο. 

Οη πξννπηηθέο γηα ην 2016 δηαγξάθνληαη ζεηηθέο, δεδνκέλνπ φηη αλακέλεηαη κηθξή 

επηηάρπλζε ηνπ ξπζκνχ αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ, ηφζν ζηηο πξνεγκέλεο φζν θαη ζηηο 

αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο, θαζψο θαη αχμεζε ηνπ φγθνπ ηνπ 

παγθφζκηνπ εκπνξίνπ. Χζηφζν, παξακέλνπλ ζεκαληηθέο πξνθιήζεηο, φπσο ε νκαιή 

απνξξφθεζε ηεο αιιαγήο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηηο ΖΠΑ πξνο ιηγφηεξν 

δηεπθνιπληηθή θαηεχζπλζε, ε δηαρείξηζε ησλ επηπηψζεσλ ηνπ πςεινχ δεκνζίνπ θαη 

ηδησηηθνχ ρξένπο πνπ θιεξνδφηεζε ε νηθνλνκηθή θξίζε, θαζψο θαη ε πζηέξεζε ησλ 

επελδχζεσλ θαη ηνπ ξπζκνχ αχμεζεο ηεο παξαγσγηθφηεηαο. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 

2015, ζει. 31) 
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3.1.1. Παγθφζκην Αθαζάξηζην Δγρψξην Πξντφλ (Α.Δ.Π.) 

 

Ο ξπζκφο αλφδνπ ηνπ παγθφζκηνπ ΑΔΠ επηβξαδχλζεθε ζην 3,9% ην 2011, απφ 5,3% 

ην 2010. Ζ επηβξάδπλζε έγηλε πην αηζζεηή ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο (1,6% απφ 

3,2% ην 2010), νη νπνίεο αληηκεηψπηζαλ ζε κεγαιχηεξν βαζκφ ηηο ζπλέπεηεο ηεο 

εληεηλφκελεο θξίζεο ρξένπο θαη ηεο επηδείλσζεο ηνπ νηθνλνκηθνχ θιίκαηνο. 

Παξάιιεια, σζηφζν, αληηκεηψπηζαλ θαη έθηαθηα γεγνλφηα, φπσο νη πξφζθαηξεο πιελ 

φκσο ζνβαξέο αλσκαιίεο πνπ παξνπζηάζηεθαλ ζηηο εθνδηαζηηθέο αιπζίδεο ηνπ 

δηεζλνχο εκπνξίνπ απφ ηηο θπζηθέο θαηαζηξνθέο ζηελ Ηαπσλία ην Μάξηην ηνπ 2011. 

΢ηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο, πνπ παξάγνπλ πιένλ ην 57,1% ηνπ 

παγθφζκηνπ ΑΔΠ, ζεκεηψζεθε επηβξάδπλζε ηεο αλφδνπ ηνπ ΑΔΠ (ζε 6,3% ην 2011, 

απφ 7,5% ην 2010), θπξίσο ιφγσ ηεο εμαζζέλεζεο ηεο εμσηεξηθήο δήηεζεο. Δμαίξεζε 

απνηέιεζαλ νη αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο ηεο Κεληξηθήο θαη Αλαηνιηθήο Δπξψπεο θαη ηεο 

Κνηλνπνιηηείαο Αλεμαξηήησλ Κξαηψλ, φπνπ ν ξπζκφο αλφδνπ ηνπ ΑΔΠ επηηαρχλζεθε 

ην 2011. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2011, ζει. 31) 

Πίλαθαο 3.1 Αθαζάξηζην Δγρψξην Πξντφλ ηεο Παγθφζκηαο Οηθνλνκίαο 

 Αριθμός 

κραηών 

% Μερίδιο 

ζηο ΑΕΠ
1
 

ΑΕΠ 

 (εηήζιες % μεηαβολές όγκοσ) 

   2011 2012 2013 2014 2015 

Παγθφζκην ζχλνιν 189 100 3,9 3,1 3,3 3,4 3,1 

1. Πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο 36 42,9 1,6 1,4 1,3 1,8 1,9 

ΖΠΑ  15,9 1,8 2,8 2,2 2,4 2,4 

Ηαπσλία  4,4 -0,6 1,4 1,6 0,0 0,5 

Ζλ. Βαζίιεην  2,4 0,9 0,3 1,7 2,9 2,3 

Εψλε ηνπ επξψ 19 12,2 1,4 -0,7 -0,5 0,9 1,6 

2. Αλαδπφκελεο θαη 

αλαπηπζζφκελεο 

νηθνλνκίεο 

153 57,1 6,3 4,9 4,7 4,6 4,0 

Κίλα  16,6 9,3 7,7 7,8 7,3 6,9 

Ρσζία  3,3 4,3 3,4 1,3 0,6 -3,7 

Πεγέο: Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2015, Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2014, 

Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2013, Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2012, 

Έθζεζε Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο (2015-2016), Ηνχληνο 2016 

1 Πνζνζηφ ζπκκεηνρήο ζην παγθφζκην ΑΔΠ ην 2015, µε βάζε ηηο ηζνηηκίεο αγνξαζηηθψλ δπλάκεσλ (PPP). 

Ο ξπζκφο αλφδνπ ηνπ παγθφζκηνπ ΑΔΠ επηβξαδχλζεθε ζην 3,1% ην 2012, απφ 3,9% 

ην 2011 (βι. Πίλαθα 3.1). ΢ηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο ζεκεηψζεθε ππνρψξεζε ηνπ 
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ΑΔΠ ζην 1,4% γηα ην 2012, ζε αληίζεζε κε ην 1,6% ηνπ 2011. Ζ ππνρψξεζε απηή, 

νθεηιφηαλ πξσηίζησο ζηηο αξλεηηθέο εμειίμεηο θαη ηελ χθεζε πνπ ζεκεηψζεθαλ ζηε 

δψλε ηνπ επξψ, θπξίσο ιφγσ ησλ θφβσλ γηα ηε δηάρπζε ησλ αξλεηηθψλ επηπηψζεσλ 

απφ ηελ θξίζε δεκφζηνπ ρξένπο. Σα ήδε εμαηξεηηθψο ρακειά επηηφθηα ησλ θεληξηθψλ 

ηξαπεδψλ ησλ ρσξψλ απηψλ θαη νη απαξαίηεηεο πξνζπάζεηεο ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα 

γηα απνκφριεπζε θαη αχμεζε ηεο θεθαιαηαθήο ηνπ επάξθεηαο, δελ επέηξεπαλ 

πεξαηηέξσ ραιάξσζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο µε ηα ζπκβαηηθά κέζα, ζπλέρηζαλ 

φκσο λα αμηνπνηνχληαη ηα µε ζπκβαηηθά κέζα ηφζν ζηελ Δπξψπε φζν θαη ζηηο ΖΠΑ. 

΢ηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο νη ξπζκνί αλάπηπμεο παξέκεηλαλ 

ζρεηηθά πςεινί, αλ θαη ν ξπζκφο αλφδνπ ηνπ ΑΔΠ επηβξαδχλζεθε ζην 4,9% απφ 6,3%, 

θπξίσο ιφγσ ηεο αλάινγεο εμέιημεο ηεο εμσηεξηθήο δήηεζεο απφ ηηο πξνεγκέλεο 

νηθνλνκίεο θαη ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ. Οη αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο ηεο Αζίαο 

ζπλερίδνπλ λα επηηπγράλνπλ ηηο ζπγθξηηηθά θαιχηεξεο επηδφζεηο θαη ν ξπζκφο αχμεζεο 

ηνπ ΑΔΠ επηβξαδχλζεθε ζην 6,6% απφ 8,0% ην 2011. Σν ΑΔΠ ζηελ Κίλα 

επηβξαδχλζεθε, θαηαγξάθνληαο ξπζκφ αλφδνπ 7,8%, ην ρακειφηεξν απφ ην 1999, 

έλαληη 9,3% ην 2011. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2012, ζει. 31) 

Ο ξπζκφο αλφδνπ ηνπ παγθφζκηνπ ΑΔΠ παξνπζίαζε κηθξή βειηίσζε γηα ην έηνο 2013 

(3,3% απφ 3,1% ην 2012), ελψ ην θιίκα βειηηψζεθε ζεκαληηθά ην ηειεπηαίν ηξίκελν ηνπ 

έηνπο. Οη κέηξηνη ξπζκνί αλφδνπ ηνπ παγθφζκηνπ ΑΔΠ νθείινληαλ ζηελ εμαζζελεκέλε 

εγρψξηα δήηεζε ζε πνιιέο νηθνλνκίεο, σο απνηέιεζκα ηεο εληεηλφκελεο άξζεο ησλ 

επεθηαηηθψλ δεκνζηνλνκηθψλ κέηξσλ ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο θαη ηεο 

πεξηνξηζηηθφηεξεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηηο αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο. ΢ηηο 

πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο ν ξπζκφο αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ επηβξαδχλζεθε πεξαηηέξσ (ζην 

1,3% απφ 1,4% ην 2012), σο απνηέιεζκα θπξίσο ηεο κείσζεο ηεο δεκφζηαο 

θαηαλάισζεο θαη ηεο επηβξάδπλζεο ησλ επελδχζεσλ πάγηνπ θεθαιαίνπ. Ζ εληνλφηεξε 

ζε ζρέζε µε ηα πξνεγνχκελα έηε εθαξκνγή ησλ πξνγξακκάησλ δεκνζηνλνκηθήο 

πξνζαξκνγήο (ζε φιεο ηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο πιελ ηεο Ηαπσλίαο) θαη ε αλαγθαία 

απνµφριεπζε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ θαη ηνπ ππεξδαλεηζκέλνπ ηδησηηθνχ 

ηνκέα, αλ θαη ιεηηνχξγεζαλ αλαζρεηηθά ζηελ αλάθακςε ην 2013, ζπλέβαιαλ 

παξάιιεια ζηε ζηαδηαθή απνθαηάζηαζε ηεο εκπηζηνζχλεο, ε νπνία είρε πιεγεί 

ζνβαξά ην 2012, θπξίσο ζηε δψλε ηνπ επξψ. 

΢ηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο, ην ΑΔΠ επηβξαδχλζεθε πεξαηηέξσ 

ζην 4,7% ην 2013 απφ 4,9% ην 2012, θπξίσο ιφγσ ηεο ζηαζεξνπνίεζεο ή θαη 

ππνρψξεζεο ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ ησλ νπνίσλ είλαη 

εμαγσγείο, ηεο πεξηνξηζηηθφηεξεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη ηνπ ρακειφηεξνπ ξπζκνχ 
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πηζησηηθήο επέθηαζεο. Ζ δηαθαηλφκελε ζηαζεξνπνίεζε ηεο αλφδνπ ηνπ ΑΔΠ 

νξηζκέλσλ αλαδπφκελσλ νηθνλνκηψλ ζε ξπζκνχο ρακειφηεξνπο απφ φηη ζην 

παξειζφλ, θαζψο θαη ε κεηαβνιή ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη ε άλνδνο ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ επηηνθίσλ ζηηο ΖΠΑ, έρνπλ πξνθαιέζεη ζε πνιιέο αλαδπφκελεο 

νηθνλνκίεο, απφ ηα κέζα ηνπ 2013 θαη θπξίσο ζηηο αξρέο ηνπ 2014, εθξνή θεθαιαίσλ, 

ππνρψξεζε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ θαη αχμεζε ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ ηνπο. 

(Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 29-30) 

Ο ξπζκφο αχμεζεο ηνπ παγθφζκηνπ ΑΔΠ ζεκείσζε ειαθξψο αλνδηθή πνξεία θαη 

δηακνξθψζεθε ζην 3,4% γηα ην έηνο 2014, ζε ζρέζε κε ην 3,3% ηνπ πξνεγνχκελνπ 

έηνπο. Ο ξπζκφο αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο σο ζχλνιν 

επηηαρχλζεθε ην 2014 ζε 1,8% απφ 1,3% ην 2013, αλ θαη παξαηεξήζεθε εηεξνγέλεηα 

ζηηο εμειίμεηο κεηαμχ ρσξψλ. ΢πγθεθξηκέλα, ε αλάπηπμε ζην Ζλσκέλν Βαζίιεην 

επηηαρχλζεθε ζεκαληηθά, ζηηο ΖΠΑ επηηαρχλζεθε ειαθξά, παξακέλνληαο σζηφζν 

πςειή, ζηελ Ηαπσλία επηβξαδχλζεθε ζεκαληηθά, θπξίσο ιφγσ ηεο επίδξαζεο ηνπ 

πςειφηεξνπ θφξνπ ζηελ θαηαλάισζε ην 2014, ελψ ζηε δψλε ηνπ επξψ, αλ θαη 

επέζηξεςε ζε ζεηηθφ ξπζκφ, ππήξμε αλαηκηθή. 

΢ηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο, ην ΑΔΠ επηβξαδχλζεθε ειαθξψο 

ζην 4,6% ην 2014, απφ 4,7% ην 2013. ΢ηελ Κίλα ππήξμαλ ελδείμεηο κνληκφηεξεο θαη φρη 

θπθιηθνχ ραξαθηήξα επηβξάδπλζεο ηεο αλάπηπμεο ζε ζρέζε µε ηνπο πςεινχο ξπζκνχο 

ηνπ παξειζφληνο, εμέιημε ε νπνία εθηηκάηαη φηη ζα έρεη κεγάιεο θαη επξχηεξεο 

επηπηψζεηο ζην δηεζλέο εκπφξην θαη ηηο δηεζλείο ηηκέο ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ. Ζ 

αχμεζε ηνπ ΑΔΠ, παξφηη παξέκεηλε πςειή, επηβξαδχλζεθε σζηφζν ζην 7,4% ην 2014 

απφ 7,8% ην 2013. ΢ηε Ρσζία ε νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα επηβξαδχλζεθε πεξαηηέξσ 

ην 2014 (0,6% απφ 1,3% ην 2013), ππφ ην βάξνο ησλ εκπνξηθψλ θπξψζεσλ πνπ 

επηβιήζεθαλ απφ ηηο ΖΠΑ θαη ηελ Δπξσπατθή Έλσζε ιφγσ ηεο θξίζεο ζηελ Οπθξαλία, 

αιιά θαη ηεο πηψζεο ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ησλ θαπζίκσλ. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2014, 

ζει. 29-31) 

Ο ξπζκφο αχμεζεο ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ππνρψξεζε ην 2015 

ζην 3,1%, αληαλαθιψληαο ηε ζπλερηδφκελε, γηα πέκπην έηνο, επηβξάδπλζε ζηηο 

αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο. Ζ δηαηήξεζε ηθαλνπνηεηηθνχ ξπζκνχ 

αλφδνπ ηνπ ΑΔΠ ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο ζπλερίζηεθε γηα ηξίηε ζπλερφκελε ρξνληά 

ην 2015 (1,9% ην 2015, 1,8% ην 2014 θαη κφιηο 1,1% ην 2013). Ζ αλάθακςε απηή 

ζηεξίρζεθε ζεκαληηθά ζηελ ελίζρπζε ηνπ πξαγκαηηθνχ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο θαη ηεο 

ηδησηηθήο θαηαλάισζεο (2,3%, έλαληη 1,7% ην 2014), σο ζπλέπεηα ηεο πηψζεο ησλ 
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δηεζλψλ ηηκψλ ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ θαη ηεο ππνρψξεζεο ηνπ πνζνζηνχ 

αλεξγίαο. 

΢ηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο, ν ξπζκφο αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ 

επηβξαδχλζεθε πεξαηηέξσ ην 2015 ζην 4,0% απφ 4,6% ην 2014, θπξίσο ιφγσ ηεο 

χθεζεο ζηηο ρψξεο ηεο Κνηλνπνιηηείαο Αλεμαξηήησλ Υσξψλ (-2,8%) θαη ηεο Λαηηληθήο 

Ακεξηθήο (-0,3%). Μεξηθέο κεγάιεο αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο πνπ εμάγνπλ βαζηθά 

εκπνξεχκαηα (ι.ρ. Ρσζία, Βξαδηιία) επιήγεζαλ ηδηαίηεξα απφ ηε κεγάιε πηψζε ησλ 

δηεζλψλ ηηκψλ ηνπ αξγνχ πεηξειαίνπ, ησλ κεηάιισλ θαη ησλ άιισλ βαζηθψλ 

εκπνξεπκάησλ. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2015, ζει. 31-32) 
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3.1.2. Παγθφζκηνο Πιεζσξηζκφο 

 

Ο πιεζσξηζκφο εληζρχζεθε ην 2011 ηφζν ζηηο πξνεγκέλεο (2,7% απφ 1,5% ην 2010) 

φζν θαη ζηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο (7,2% απφ 6,1% ην 2010), 

θπξίσο ιφγσ ηεο κεγάιεο αλφδνπ ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ (βι. 

Γηάγξακκα 3.1), παξά ηελ ππνρψξεζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαη ηε 

δηαηήξεζε ηνπ ήδε κεγάινπ παξαγσγηθνχ θελνχ ζηηο κεγάιεο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο 

(-3,8% ηνπ δπλεηηθνχ πξντφληνο, απφ 4,0% ην 2010).  

Ζ κέζε δηεζλήο ηηκή ηνπ αξγνχ πεηξειαίνπ απμήζεθε έληνλα θαη ην 2011, θαηά 31,6% 

ζε φξνπο δνιαξίνπ (25,3% ζε φξνπο επξψ), θζάλνληαο ηα 104,01 δνι. ην βαξέιη, θαηά 

µέζν φξν. Ο λένο γχξνο αλφδνπ ηεο δηεζλνχο ηηκήο ηνπ αξγνχ πεηξειαίνπ ζε αλψηεξα 

κέζα επίπεδα έηνπο, νθείιεηαη ζηηο αλεζπρίεο αξρηθά ιφγσ ησλ εμεγέξζεσλ θαη 

αλαηαξαρψλ ζε ρψξεο ηεο Βφξεηαο Αθξηθήο θαη Μέζεο Αλαηνιήο θαη πξφζθαηα ιφγσ 

ησλ πηζαλψλ ζπλεπεηψλ ηεο αληηπαξάζεζεο θαη ηνπ εκπάξγθν θαπζίκσλ ηεο δηεζλνχο 

θνηλφηεηαο θαηά ηνπ Ηξάλ γηα ην ππξεληθφ ηνπ πξφγξακκα. Παξνκνίσο, ε έληνλε 

δήηεζε νδήγεζε ζε λέα άλνδν θαη ηηο δηεζλείο ηηκέο βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ πιελ 

θαπζίκσλ, νη νπνίεο απμήζεθαλ θαηά 17,8% ην 2011 ή 12,2% ζε φξνπο επξψ.  

Πίλαθαο 3.2 Παγθφζκηνο Πιεζσξηζκφο 

 Αριθμός 

κραηών 

Πληθωριζμός
1
 

 (εηήζιες % μεηαβολές) 

  2011 2012 2013 2014 2015 

Παγθφζκην ζχλνιν 189      

1. Πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο 36 2,7 2,0 1,4 1,4 0,3 

ΖΠΑ  3,1 2,1 1,5 1,6 0,1 

Ηαπσλία  -0,3 0,0 0,4 2,7 0,8 

Ζλ. Βαζίιεην  4,5 2,8 2,6 1,5 0,0 

Εψλε ηνπ επξψ 19 2,7 2,5 1,4 0,4 0,0 

2. Αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο 

νηθνλνκίεο 

153 7,2 6,1 5,9 5,1 4,7 

Κίλα  5,5 2,7 1,6 2,0 1,4 

Ρσζία  8,5 5,1 6,8 7,8 15,5 

 Πεγέο: Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2015, Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2014, 

Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2013, Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2012, 

Έθζεζε Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο (2015-2016), Ηνχληνο 2016 

 1 Δλ∆ΣΚ γηα ηε δψλε ηνπ επξψ θαη ην Ζλσκέλν Βαζίιεην θαη ∆ΣΚ γηα ηηο ινηπέο πεξηπηψζεηο. Μέζα επίπεδα έηνπο. 
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Ο πιεζσξηζκφο ππνρψξεζε ην 2012 (ζηηο αλεπηπγκέλεο νηθνλνκίεο ζην 2,0% απφ 

2,7%, ζηηο αλαπηπζζφκελεο θαη αλαδπφκελεο ζην 6,1% απφ 7,2%, βι. Πίλαθα 3.2), 

ηφζν ιφγσ ηεο επηβξάδπλζεο ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαη ηεο δηεχξπλζεο ηνπ 

αξλεηηθνχ παξαγσγηθνχ θελνχ ζηηο ρψξεο-µέιε ηνπ Οξγαληζκνχ Οηθνλνκηθήο 

΢πλεξγαζίαο θαη Αλάπηπμεο (ΟΟ΢Α) (ζην -2,9% απφ -2,5% ην 2011), φζν θαη ιφγσ ηεο 

κείσζεο ησλ δηεζλψλ ηηκψλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ εθηφο θαπζίκσλ θαη ηεο κεγάιεο 

επηβξάδπλζεο ηεο αλφδνπ ηεο ηηκήο ηνπ πεηξειαίνπ. ΢ηηο ΖΠΑ, φπνπ επηπιένλ 

παξαηεξήζεθε κηθξή ππνρψξεζε ηνπ ξπζκνχ αλφδνπ ηνπ θφζηνπο εξγαζίαο αλά 

κνλάδα πξντφληνο ζην ζχλνιν ηεο νηθνλνκίαο (1,6% απφ 2,0% ην 2011), ν 

πιεζσξηζκφο µε βάζε ηνλ Γείθηε ηηκψλ Καηαλαισηή (∆ΣΚ) κεηψζεθε εληνλφηεξα, ζην 

2,1% ην 2012 απφ 3,1% ην 2011. Αληηζέησο, ζηε δψλε ηνπ επξψ, φπνπ ην θφζηνο 

εξγαζίαο αλά κνλάδα πξντφληνο ζην ζχλνιν ηεο νηθνλνκίαο επηηαρχλζεθε (ζην 1,4%, 

ζχκθσλα µε ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή, απφ 0,9% ην 2011), ν πιεζσξηζκφο 

ππνρψξεζε ιηγφηεξν, ζην 2,5% ην 2012, απφ 2,7% ην 2011. 

΢ε φξνπο επξψ ην αξγφ πεηξέιαην ηχπνπ Brent ζεκείσζε άλνδν ην 2012 θαηά 8,7%, 

έλαληη 31,3% ην 2011 θαη 36,1% ην 2010. Οη δηεζλείο ηηκέο ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ 

πιελ θαπζίκσλ, εθηηκάηαη φηη ππνρψξεζαλ θαηά 9,8% ζε φξνπο δνιαξίνπ, µε εμαίξεζε 

ηηο ηηκέο ησλ ηξνθίκσλ πνπ παξέκεηλαλ ζρεηηθά πςειέο ιφγσ ησλ πξνβιεκάησλ ζηε 

ζπλνιηθή παγθφζκηα πξνζθνξά (μεξαζία θ.ιπ.).  

 

Γηάγξακκα 3.1 Γηεζλείο Σηκέο Βαζηθψλ Δκπνξεπκάησλ 

(δείθηεο αγνξαίσλ ηηκψλ, κέζεο κεληαίεο ηηκέο, 2005=100)  

Πεγή: Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή γηα ην έηνο 2015, ζει. 34 
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Ο πιεζσξηζκφο ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο ππνρψξεζε πεξαηηέξσ ην 2013 (1,4% 

απφ 2,0% ην 2012), σο επαθφινπζν ηνπ πςεινχ θαη απμεκέλνπ, ζε ζρέζε µε ην 

πξνεγνχκελν έηνο, παξαγσγηθνχ θελνχ, ηεο επηβξάδπλζεο ηεο αλφδνπ ηνπ θφζηνπο 

εξγαζίαο αλά κνλάδα πξντφληνο θαη ηεο κηθξήο ππνρψξεζεο ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ηνπ 

αξγνχ πεηξειαίνπ θαη ησλ ινηπψλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ. ΢ηηο ΖΠΑ ν πιεζσξηζκφο 

κεηψζεθε απφ 2,1% ζε 1,5%, φπσο θαη ζηε δψλε ηνπ επξψ φπνπ ππνρψξεζε απφ ην 

2,5% ζην 1,5%, γηα ην έηνο 2013, ελψ ζηε Ηαπσλία ζεκείσζε  ειαθξψο αλνδηθή ηάζε 

απφ ην 0,0% ζην 0,4%. 

΢ηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο, ν πιεζσξηζκφο ππνρψξεζε επίζεο 

θαη δηακνξθψζεθε ζην 5,9%, έλαληη ηνπ 6,1% ην 2012, θπξίσο ιφγσ ηεο 

ζηαζεξνπνίεζεο θαη ηεο ππνρψξεζεο ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ 

ησλ νπνίσλ είλαη εμαγσγείο. ΢ηελ Κίλα ν πιεζσξηζκφο ζεκείσζε πησηηθή πνξεία απφ 

ην 2,7% ζην 1,6%, ελψ αληίζεηα ε Ρσζία αθνινχζεζε αλνδηθή πνξεία θηάλνληαο ην 

6,8% απφ ην 5,1% ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο.  

Ο πιεζσξηζκφο ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο σο ζχλνιν παξέκεηλε ρακειφο θαη 

ακεηάβιεηνο ζην 1,4% ην 2014, αληαλαθιψληαο ηηο ζπλζήθεο ππναπαζρφιεζεο ησλ 

ζπληειεζηψλ παξαγσγήο, αιιά θαη ηελ ηαρεία απνθιηκάθσζε ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ηνπ 

αξγνχ πεηξειαίνπ θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ δεπηέξνπ εμάκελνπ ηνπ 2014. ΢ηηο ΖΠΑ ν 

πιεζσξηζκφο απμήζεθε ειαθξψο ην 2014 ζην 1,6% απφ 1,5% ην 2013 θαη ζηελ 

Ηαπσλία ζην 2,7% απφ 0,4% ην 2013, ελψ ζηε δψλε ηνπ επξψ ππνρψξεζε ζεκαληηθά 

ζην 0,4% απφ 1,4% ην 2013, δειαδή βξέζεθε πνιχ θάησ ηνπ κεζνπξφζεζκνπ ζηφρνπ 

ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο (ΔΚΣ) (2,0%). ΢ηηο αλαδπφκελεο θαη 

αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο, ν πιεζσξηζκφο ππνρψξεζε ζην 5,1% απφ ην 5,9% ηνπ 

2013, κε ηελ Κίλα (2%, απφ 1,6% ην 2013) θαη ηε Ρσζία (7,8% απφ 6,8% ην 2013)λα 

θαηαγξάθνπλ αλνδηθέο ηάζεηο. 

Οη δηεζλείο ηηκέο ηνπ αξγνχ πεηξειαίνπ παξέκεηλαλ πςειέο ην πξψην εμάκελν ηνπ 

έηνπο, αιιά ζηε ζπλέρεηα παξνπζίαζαλ ζεκαληηθή ππνρψξεζε, θπξίσο ιφγσ ηεο 

ππεξβάιινπζαο δηεζλνχο πξνζθνξάο, αιιά θαη ηεο κεησκέλεο δήηεζεο. ΢ε κέζα 

επίπεδα έηνπο, νη δηεζλείο ηηκέο εθηηκάηαη φηη ππνρψξεζαλ θαηά 7,5% ην 2014 (έλαληη 

κείσζεο θαηά 0,9% ην 2013), παξά ηηο ζνβαξέο γεσπνιηηηθέο εληάζεηο ζηε Μέζε 

Αλαηνιή θαη ζηελ Οπθξαλία, αθνχ ε αζζελήο δηεζλήο δήηεζε ζπλδπάζηεθε µε αχμεζε 

ηεο ζπλνιηθήο πξνζθνξάο αξγνχ πεηξειαίνπ. Οη δηεζλείο ηηκέο ησλ βαζηθψλ 

εκπνξεπκάησλ πιελ θαπζίκσλ εθηηκάηαη φηη ππνρψξεζαλ ιηγφηεξν (4,0% ζε φξνπο 

δνιαξίνπ), µε ηα κέηαιια λα ππνρσξνχλ θαηά 10,3% θαη ηα βαζηθά ηξφθηκα θαη πνηά 

θαηά 2,1% ζε κέζα επίπεδα έηνπο. 
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Ο πιεζσξηζκφο ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο ππνρψξεζε ζεκαληηθά ην 2015 θαη 

ζρεδφλ κεδελίζηεθε (0,3%, έλαληη 1,4% ην 2014). Ζ δηαηήξεζε ηνπ κεγάινπ 

παξαγσγηθνχ θελνχ, αλ θαη κεησκέλνπ ζε ζρέζε µε ην πξνεγνχκελν έηνο, ζε 

ζπλδπαζκφ µε ηε κεγάιε ππνρψξεζε ηεο δηεζλνχο ηηκήο ηνπ αξγνχ πεηξειαίνπ θαη 

ησλ άιισλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ επέδξαζαλ αξλεηηθά ζην επίπεδν ησλ ηηκψλ, παξά 

ηελ ππνηηκεηηθή πνξεία ηνπ επξψ, ε νπνία αληηζέησο άζθεζε απμεηηθέο πηέζεηο επί ησλ 

ηηκψλ ζηε δψλε ηνπ επξψ. ΢ηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο, ν 

πιεζσξηζκφο αθνινχζεζε πησηηθή ηάζε θηάλνληαο ην 4,7% απφ ην 5,1% ηνπ 2014, κε 

ηε Ρσζία λα θηλείηαη ζε πςειά επίπεδα, ζρεδφλ δηπιάζηα ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο, ηεο 

ηάμεο ηνπ 15,5% απφ 7,8% ην 2014. 

Οη δηεζλείο ηηκέο ηνπ αξγνχ πεηξειαίνπ ππνρψξεζαλ ην 2015 θαηά 47,1% ζε φξνπο 

δνιαξίνπ θαη θαηά 35,9% ζε φξνπο επξψ, θαζψο ε ρακειφηεξε απφ ην αλακελφκελν 

δηεζλήο δήηεζε ζπλδπάζηεθε µε ηελ απμαλφκελε ζπλνιηθή πξνζθνξά αξγνχ 

πεηξειαίνπ, ιφγσ ηνπ εληεηλφκελνπ δηεζλνχο αληαγσληζκνχ γηα ηα παγθφζκηα κεξίδηα 

αγνξάο, θπξίσο αθελφο κεηαμχ ησλ αξαβηθψλ ρσξψλ-µειψλ ηνπ Οξγαληζκνχ 

Δμαγσγψλ Πεηξειαηνπαξαγσγψλ Υσξψλ (ΟΠΔΚ) θαη αθεηέξνπ ησλ ΖΠΑ. Οη δηεζλείο 

ηηκέο ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ πιελ θαπζίκσλ ππνρψξεζαλ ην 2015 θαηά 17,4% 

ζε φξνπο δνιαξίνπ θαη θαηά 0,7% ζε φξνπο επξψ, µε ηνπο επηκέξνπο δείθηεο ησλ 

κεηάιισλ θαη ησλ ηξνθίκσλ λα ππνρσξνχλ θαηά 23,1% θαη 16,0% αληηζηνίρσο. 

(Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2015, ζει. 32-35) 
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3.1.3. Απαζρφιεζε – Αλεξγία 

 

΢ηνλ πίλαθα πνπ αθνινπζεί παξνπζηάδνληαη νη κεηαβνιέο πνπ ζεκεηψζεθαλ ζηα 

πνζνζηά αλεξγίαο θαη απαζρφιεζεο ζε νξηζκέλεο ζεκαληηθέο αλεπηπγκέλεο ρψξεο 

(Ηαπσλία, Ζλσκέλν Βαζίιεην, ΖΠΑ), αιιά θαη ελψζεηο φπσο ε δψλε ηνπ επξψ θαη ην 

Group of Seven (G7), θαηά ηελ πεληαεηία 2011-2015. 

Πίλαθαο 3.3 Πνζνζηφ Αλεξγίαο θαη Απαζρφιεζεο 

 2011 2012 2013 2014 2015 

Πνζνζηφ % αλεξγίαο
1
      

EU 28 9,6 10,4 10,8 10,2 9,4 

Ηαπσλία 4,6 4,4 4,0 3,6 3,4 

Ζλ. Βαζίιεην 8,0 7,9 7,5 6,1 5,3 

ΖΠΑ 9,0 8,1 7,4 6,2 5,3 

G7 7,6 7,4 7,1 6,4 5,8 

Πνζνζηφ % απαζρφιεζεο
2
      

EU 28 64,2 64,1 64,1 64,8 65,6 

Ηαπσλία 71,1 70,6 71,7 72,7 73,3 

Ζλ. Βαζίιεην 69,3 70,0 70,5 71,9 72,7 

ΖΠΑ 66,7 67,1 67,4 68,2 68,7 

G7 67,5 67,7 68,0 68,7 69,1 

 Πεγή: OECD data 

 1 σο πνζνζηφ ηνπ ζπλφινπ ηνπ αλζξψπηλνπ δπλακηθνχ 

 2 ηνπ ζπλφινπ ηνπ πιεζπζκνχ ζε ειηθία εξγαζίαο 

΢πγθεθξηκέλα, ην 2011 ε Ηαπσλία παξνπζίαζε κείσζε ζην πνζνζηφ αλεξγίαο απφ 

5,1% ην 2010 ζην 4,6%, ην Ζλ. Βαζίιεην αχμεζε 7,8% ζε 8% θαη νη ΖΠΑ κείσζε απφ 

9,6% ζε 9%. ΢ηε δψλε ηνπ επξψ ε αλεξγία ζεκείσζε κηθξή άλνδν απφ 9,5% ζην 9,6% 

θαη ζην πιαίζην ηνπ G7 κεηψζεθε απφ 8,2% ζην 7,6%. Σν πνζνζηφ ηεο απαζρφιεζεο 

απμήζεθε γηα ηελ Ηαπσλία απφ 70,7% ζε 71,1%, παξέκεηλε ζρεδφλ ακεηάβιεην γηα ην 

Ζλ. Βαζίιεην (69,4% ην 2010, 69,3% ην 2011) θαη ακεηάβιεην γηα ηηο ΖΠΑ ζην 66,7%. 

΢ηε δψλε ηνπ επξψ ε απαζρφιεζε παξέκεηλε επίζεο  ζρεδφλ ακεηάβιεηε (64,1% ην 

2010, 64,2% ην 2011), φπσο θαη ζην πιαίζην ηνπ G7 (67,3% ην 2010, 67,4% ην 2011). 

Σν πνζνζηφ αλεξγίαο ην 2012 ζηε Ηαπσλία ππνρψξεζε ειαθξψο ζην 4,4%, απφ 4,6% 

ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο, ζην Ζλ. Βαζίιεην ζην 7,9% απφ 8% θαη ζηηο ΖΠΑ 

ππνρψξεζε ζην 8,1% απφ 9% ην 2011 (βι. Πίλαθα 3.3). ΢ηε δψλε ηνπ επξψ 

ζεκεηψζεθε αχμεζε απφ 9,6% ζην 10,4% θαη γηα ην G7 ην πνζνζηφ αλεξγίαο 

παξέκεηλε ζρεδφλ ακεηάβιεην (7,6% ην 2011, 7,4% ην 2012). ΋ζνλ αθνξά ην πνζνζηφ 
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απαζρφιεζεο, ζηελ Ηαπσλία ζεκεηψζεθε κείσζε απφ 71,1% ζην 70,6%, ζην Ζλ. 

Βαζίιεην αχμεζε απφ 69,3% ζην 70% θαη ζηηο ΖΠΑ απφ 66,7% ζην 67,1%. ΢ηε δψλε 

ηνπ επξψ ε απαζρφιεζε έκεηλε ζρεδφλ ακεηάβιεηε (64,2% 2011, 64,1% 2012), φπσο 

θαη ζην G7 επίζεο (67,5% 2011, 67,7% 2012). 

Σν πνζνζηφ αλεξγίαο γηα ην 2013 παξνπζίαζε θαζνδηθή πνξεία θαη γηα ηηο ηξεηο  

ρψξεο. ΢ηελ Ηαπσλία κεηψζεθε απφ 4,4% ζην 4%, ζην Ζλ. Βαζίιεην  απφ 7,9% ζην 

7,5% θαη ζηηο ΖΠΑ απφ 8,1% ζην 7,4%. ΢ηε δψλε ηνπ επξψ θαηαγξάθεθε κηθξή 

άλνδνο ηεο αλεξγίαο απφ ην 10,4% ζην 10,8%, ελψ ζην πιαίζην ηνπ G7 ζεκεηψζεθε 

κηθξή ππνρψξεζε απφ ην 7,4% ζην 7,1%. ΋πσο αλακελφηαλ, ελ κέξεη, απφ ηε κείσζε 

ηνπ πνζνζηνχ ηεο αλεξγίαο, ην πνζνζηφ απαζρφιεζεο αθνινχζεζε αλνδηθή πνξεία. 

Έηζη, ζηελ Ηαπσλία απφ 70,6% απμήζεθε ζην 71,7%, ζην Ζλ. Βαζίιεην απφ 70% ζην 

70,5% θαη ζηηο ΖΠΑ απφ 67,1% ζην 67,4%. ΢ηε δψλε ηνπ επξψ, ην πνζνζηφ 

απαζρφιεζεο παξέκεηλε ακεηάβιεην (64,1%), ελψ γηα ην G7 ζεκεηψζεθε  κηθξή 

άλνδνο ηνπ πνζνζηνχ απφ 67,7% ζην 68%. 

Σν 2014, ην πνζνζηφ αλεξγίαο ζπλέρηζε ηελ πησηηθή ηνπ πνξεία γηα ηελ Ηαπσλία (3,6% 

απφ 4%), ην Ζλ. Βαζίιεην (6,1% απφ 7,5%) θαη ηηο ΖΠΑ (6,2% απφ 7,4%). Ζ δψλε ηνπ 

επξψ αθνινχζεζε ηελ ίδηα θαηεχζπλζε κε κείσζε ηεο αλεξγίαο απφ 10,8% ζην 10,2%, 

φπσο θαη ην G7 κε πηψζε απφ 7,1% ζην 6,4%. ΋ζνλ αθνξά ην πνζνζηφ 

απαζρφιεζεο, ζεκεηψζεθε αλνδηθή πνξεία, θαη γηα ην ζπγθεθξηκέλν έηνο, γηα ηελ 

Ηαπσλία (απφ 71,7% ζην 72,7%), ην Ζλ. Βαζίιεην (70,5% ζην 71,9%), αιιά θαη ηηο ΖΠΑ 

(απφ 67,4% ζην 68,2%). ΢ηε δψλε ηνπ επξψ ην πνζνζηφ απαζρφιεζεο ζεκείσζε 

αλάθακςε θηάλνληαο ην 64,8% απφ ην 64,1% ηνπ 2013, φπσο θαη ζην G7 κε αχμεζε 

ζην 68,7% απφ ην 68%. 

Σν 2015, αθνινχζεζε πεξεηαίξσ βειηίσζε ηνπ πνζνζηνχ αλεξγίαο θηάλνληαο ζε 

ρακειφηεξα επίπεδα απφ ην πξνεγνχκελν έηνο. Έηζη, θαηαγξάθεθε κείσζε ζηελ 

Ηαπσλία απφ 3.6% ζην 3,4%, ζην Ζλ. Βαζίιεην απφ 6,1% ζην 5,3% θαη ζηηο ΖΠΑ απφ 

6,4% ζην 5,8%. ΢ηε δψλε ηνπ επξψ θαηαγξάθεθε επίζεο θαζνδηθή πνξεία ζην 

πνζνζηφ αλεξγίαο θηάλνληαο ην 9,4% απφ 10,2%, φπσο θαη ζην G7 κε κείσζε ζην 

5,8% απφ 6,4%. ΋ζνλ αθνξά ην πνζνζηφ απαζρφιεζεο, ζεκεηψζεθε αλνδηθή πνξεία 

γηα ηα ήδε πςειά επίπεδα ηεο Ηαπσλίαο (73,3% απφ 72,7), ην Ζλ. Βαζίιεην (72,7% 

απφ 71,9%) θαη ηηο ΖΠΑ (68,7% απφ 68,2). ΢ηε δψλε ηνπ επξψ ην πνζνζηφ 

απαζρφιεζεο ζπλέρηζε ηελ αλνδηθή ηνπ πνξεία απφ 64,8% ζην 65,6%, φπσο επίζεο 

θαη γηα ην G7 φπνπ απμήζεθε απφ ην 68,7% ζην 69,1%. 
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3.1.4. Γεκνζηνλνκηθή Πνιηηηθή 

 

Σν 2011, ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή απέθηεζε πεξηνξηζηηθή θαηεχζπλζε ζε φιεο ηηο 

πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο πιελ ηεο Ηαπσλίαο θαη ην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα ησλ 

πξνεγκέλσλ νηθνλνκηψλ ππνρψξεζε ζην 6,6% ηνπ ΑΔΠ ην 2011, απφ 7,6% ην 2010, 

ελψ ζηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο ζην 1,8% απφ 2,8% ζην 2010. 

Σν αθαζάξηζην δεκφζην ρξένο ζπλέρηζε λα δηνγθψλεηαη ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο 

(105,5% ηνπ ΑΔΠ απφ 99,7% ην 2010), ελψ ππνρψξεζε ζηηο αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο 

(37% ηνπ ΑΔΠ απφ 40,8% ην 2010), φπσο παξνπζηάδεηαη ζηνλ παξαθάησ πίλαθα. 

Παξά ηα επηκέξνπο πξνβιήκαηα ζπγθεθξηκέλσλ νηθνλνκηψλ, ζηε δψλε ηνπ επξψ σο 

ζχλνιν ηα δεκνζηνλνκηθά κεγέζε ήηαλ θαιχηεξα ζε ζρέζε µε εθείλα ησλ ΖΠΑ θαη ηεο 

Ηαπσλίαο. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2011, ζει. 33-34) 

Πίλαθαο 3.4 Γεκνζηνλνκηθφ Απνηέιεζκα θαη Αθαζάξηζην Γεκφζην Υξένο 

 Αριθμός 

κραηών 

Δημοζιονομικό Αποηέλεζμα
1
 

 (% ηοσ ΑΕΠ) 

Ακαθάριζηο δημόζιο τρέος 

 (% ηοσ ΑΕΠ) 

  2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015 

Παγθφζκην ζχλνιν 189 -4,6 -4,3 -3,7 -3,0  79,9 80,8 79,7 79,6  

1. Πξνεγκέλεο 

νηθνλνκίεο 

36 -6,6 -5,9 -4,3 -3,4 -3,0 105,5 108,7 105,5 105,7 104,8 

ΖΠΑ  -10,2 -9,3 -5,8 -4,1 -3,7 102,2 102,1 104,2 104,8 105,8 

Ηαπσλία  -9,3 -9,5 -8,2 -7,3 -5,2 205,3 218,8 243,2 246,2 248,1 

Ζλ. Βαζίιεην  7,8 -6,1 -5,8 -5,7 -4,4 85,0 88,7 87,2 88,2 89,2 

Εψλε ηνπ επξψ 19 -4,1 -3,7 -2,9 -2,6 -2,1 88,1 92,6 93,1 94,5 92,9 

2. Αλαδπφκελεο θαη 

αλαπηπζζφκελεο 

νηθνλνκίεο 

153 -1,8 -2,1 -1,7 -2,6 -4,5 37,0 36,5 39,3 40,1 45,1 

Κίλα  0,1 -2,2 -0,9 -1,2 -2,7 25,8 26,1 39,4 41,1 43,9 

Ρσζία  1,6 0,4 -1,3 -1,2 -3,5 12 12,5 13,9 17,8 17,7 

Πεγέο: Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2015, Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2014, 

Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2013, Έθζεζε Γηνηθεηή Σξάπεδαο Διιάδνο, 2012, 

Έθζεζε Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο (2015 -2016), Ηνχληνο 2016 

1 Σεο γεληθήο θπβέξλεζεο. 

Σν 2012, ε θαηεχζπλζε ηεο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο ζπλέρηζε λα είλαη πεξηνξηζηηθή 

ζε φιεο ηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο κε εμαίξεζε ηελ Ηαπσλία θαη ην δεκφζην έιιεηκκα ελ 

ιφγσ ησλ ρσξψλ δηακνξθψζεθε ζην 5,9% ηνπ ΑΔΠ, ζεκεηψλνληαο βειηίσζε ζε ζρέζε 

κε ην 6,6% ηνπ 2011 (βι. Πίλαθα 3.4). ΢ηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο 
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νηθνλνκίεο θαηαγξάθεθε αχμεζε ηνπ δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο θηάλνληαο ην 2,1% 

ηνπ ΑΔΠ, απφ 1,8% ην 2011. Σν αθαζάξηζην δεκφζην ρξένο παξνπζίαζε κηθξή άλνδν 

απφ 105,5% ην 2011 ηνπ ΑΔΠ ζην 108,7% γηα ην 2012, ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο. 

΢ηηο αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο ,σζηφζν, ζεκεηψζεθε κηα ειαθξηά ηάζε ππνρψξεζεο ηνπ 

αθαζάξηζηνπ δεκφζηνπ ρξένπο θηάλνληαο ην 36,5% ηνπ ΑΔΠ, απφ 37% ην 2011. 

(Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2012, ζει. 34) 

Σν 2013, ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο δηαηήξεζε ηελ 

πεξηνξηζηηθή ηεο ζηάζε θαη ην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα, ησλ ζπγθεθξηκέλσλ 

νηθνλνκηψλ, παξνπζίαζε κείσζε ζην 4,3% ηνπ ΑΔΠ, ζε ζρέζε κε ην 5,9% ηνπ 

πξνεγνχκελνπ έηνπο. ΢ηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο, ε θαηεχζπλζε 

ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο ήηαλ παξφκνηα, θαζψο θαηαγξάθεθε κείσζε απφ ην 2,1% 

ηνπ ΑΔΠ ην 2012 ζην 1,7% γηα ην έηνο 2013. Σν αθαζάξηζην δεκφζην ρξένο ζηηο 

πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο, ππνρψξεζε ζε ζρέζε κε ην 108,7% ηνπ ΑΔΠ ηνπ 2012 θαη 

δηακνξθψζεθε ζην 105,5%, ελψ ζηηο αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο θαηέγξαςε άλνδν 

ζην 39,3% ηνπ ΑΔΠ, απφ 36,6% ην 2012. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 30-32) 

Σν 2014, ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο ζπλέρηζε λα έρεη 

πεξηνξηζηηθή θαηεχζπλζε, σζηφζν ε πξνζαξκνγή έγηλε επηφηεξε. ΢ηηο πξνεγκέλεο 

νηθνλνκίεο, ην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα ζπλέρηζε λα κεηψλεηαη θηάλνληαο ην 3,4% ηνπ 

ΑΔΠ, απφ ην 4,3% ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο, ελψ ζηηο αλαδπφκελεο θαη 

αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο ζεκεηψζεθε κεγέζπλζε ηνπ ειιείκκαηνο ζην 2,6% ηνπ 

ΑΔΠ, ζε ζρέζε κε ην 1,7% ηνπ 2013. Σν αθαζάξηζην δεκφζην ρξένο, γηα ηηο 

πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο παξνπζίαζε ειαθξψο αλνδηθή ηάζε (105,5% ηνπ ΑΔΠ ην 2013, 

105,7% ην 2014), ελψ ζηηο αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο θαηαγξάθεθε ίδηα ηάζε, σζηφζν κε 

εληνλφηεξν ξπζκφ (39,3% ηνπ ΑΔΠ ην 2013, 40,1% ην 2014). (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 

2014, ζει. 31) 

Σν 2015, ε δεκνζηνλνκηθή ζέζε ζπλέρηζε λα παξνπζηάδεη βειηίσζε ζηηο κεγαιχηεξεο 

απφ ηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο σο ζχλνιν θαη ην αθαζάξηζην δεκφζην ρξένο σο 

πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ άξρηζε λα ππνρσξεί. Έηζη ην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα γηα ηηο 

πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο κεηψζεθε ειαθξψο (3% ηνπ ΑΔΠ ην 2015, 3,4% ην 2014), ελ 

αληηζέζεη κε ηηο αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο φπνπ θαηαγξάθεθε κεγέζπλζε ηνπ 

ειιείκκαηνο ζην 4,5% ηνπ ΑΔΠ, απφ 2,6% ην 2014. Σν αθαζάξηζην δεκφζην ρξένο ζηηο 

πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο, θαηέγξαςε ζεηηθή κεηαβνιή (104,8% ηνπ ΑΔΠ ην 2015, 

105,7% ην 2014, ελψ ζηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο δηνγθψζεθε 

θηάλνληαο ην 45,1% ηνπ ΑΔΠ, ζε ζρέζε κε ην 40,1% ην 2014. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 

2015, ζει. 35) 
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3.1.5. Ννκηζκαηηθή Πνιηηηθή 

 

Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ραξαθηεξίζηεθε σο εμαηξεηηθά ραιαξή ην 2011 θαη νη 

λνκηζκαηηθέο αξρέο ησλ πξνεγκέλσλ νηθνλνκηψλ πξαγκαηνπνίεζαλ ζεκαληηθέο 

παξεκβάζεηο θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ έηνπο. Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή 

Σξάπεδα, ιακβάλνληαο ππφςε ηε ξαγδαία επηδείλσζε ησλ ζπλζεθψλ ζηε δψλε ηνπ 

επξψ θαη ηηο ρακειέο πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο, πξνέβε ζε δχν δηαδνρηθέο κεηψζεηο ηνπ 

βαζηθνχ ηεο επηηνθίνπ ζηηο 9 Ννεκβξίνπ θαη ζηηο 14 Γεθεκβξίνπ θαηά 25 κνλάδεο 

βάζεο θάζε θνξά δηακνξθψλνληάο ην ζε 1%. ΢εκαληηθή αλαθνχθηζε πξνζέθεξε, 

παξάιιεια, ζην επξσπατθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα θαη µε ην λέν πξφγξακκα 

αλαρξεκαηνδφηεζεο ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ ηξηεηνχο δηάξθεηαο απφ ην Γεθέκβξην 

ηνπ 2011 θαη κεηέπεηηα. Ζ Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ θαη ε Σξάπεδα ηεο 

Ηαπσλίαο ζπλέρηζαλ ηελ πνιηηηθή ζρεδφλ κεδεληθψλ επηηνθίσλ, θαζψο θαη ηα 

πξνγξάκκαηα πνζνηηθήο ραιάξσζεο. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2011, ζει. 34) 

 

Γηάγξακκα 3.2 Βαζηθά Δπηηφθηα Κεληξηθψλ Σξαπεδψλ 

Πεγή: Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή γηα ην έηνο 2015, ζει. 35 

Σν 2012, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή δηαηεξήζεθε εμαηξεηηθά ραιαξή ζηηο πξνεγκέλεο 

νηθνλνκίεο δηεπθνιχλνληαο έηζη, ηε δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή µε ην κηθξφηεξν 

δπλαηφ αλαπηπμηαθφ θφζηνο. ΢ηελ Ηαπσλία θαη ην Ζλσκέλν Βαζίιεην, νη θεληξηθέο 

ηξάπεδεο επέθηεηλαλ θαηά ην 2012 ηα πξνγξάκκαηα αγνξάο νκνιφγσλ θαηά 36 ηξηζεθ. 

γηελ θαη θαηά ζπλνιηθά 100 δηζεθ. ζηεξιίλεο αληηζηνίρσο. Ζ Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα 

ησλ ΖΠΑ, ην ΢επηέκβξην ηνπ 2012 αλαθνίλσζε θαη ηξίην πξφγξακκα πνζνηηθήο 
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ραιάξσζεο γηα λα αληηζηαζκίζεη, ελ κέξεη, ηελ επίπησζε ηεο πξνβιεπφκελεο 

δεκνζηνλνκηθήο πεξηζηνιήο. ΢ηε δψλε ηνπ επξψ, ε ΔΚΣ, κεηά απφ ηέζζεξηο δηαδνρηθέο 

κεηψζεηο ηνπ βαζηθνχ ηεο επηηνθίνπ θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2011, πξνέβε ζε λέα κείσζή 

ηνπ θαηά 25 κνλάδεο βάζεο ζηηο 11 Ηνπιίνπ ηνπ 2012 (βι. Γηάγξακκα 3.2), 

θαζνξίδνληάο ην ζην 0,75%. ΢ηα ηέιε ηνπ 2011, απνθάζηζε λα δηελεξγήζεη δχν πξάμεηο 

καθξνπξφζεζκεο αλαρξεκαηνδφηεζεο, µία πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε ην Γεθέκβξην ηνπ 

2011 θαη µία δεχηεξε ην Φεβξνπάξην ηνπ 2012, νη νπνίεο  ζπλέβαιαλ ζεκαληηθά ζηελ 

ελίζρπζε ηεο ξεπζηφηεηαο θαη είραλ ζεηηθφ αληίθηππν ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο. 

Δπηπιένλ, ε ΔΚΣ πξνρψξεζε ζε αγνξέο θξαηηθψλ νκνιφγσλ ζηε δεπηεξνγελή αγνξά, 

βειηίσζε ηνπο φξνπο καθξνπξφζεζκεο αλαρξεκαηνδφηεζεο θαη δηεχξπλε ηα θξηηήξηα 

θαηαιιειφηεηαο, φζνλ αθνξά ηνπο ηίηινπο πνπ γίλνληαη απνδεθηνί γηα ηελ άληιεζε 

ξεπζηφηεηαο απφ ην Δπξσζχζηεκα. Δπηπιένλ, ε αλαθνίλσζε, ζηηο αξρέο ΢επηεκβξίνπ, 

ησλ φξσλ θαη πξνυπνζέζεσλ ηεο εθαξκνγήο ελφο λένπ πξνγξάκκαηνο αγνξάο 

θξαηηθψλ νκνιφγσλ δηάξθεηαο κέρξη ηξηψλ εηψλ (ησλ “Οξηζηηθψλ Ννκηζκαηηθψλ 

΢πλαιιαγψλ” – Outright Monetary Transactions) άζθεζε ηδηαίηεξα ζεηηθή επίδξαζε ζην 

θιίκα ησλ αγνξψλ.  

Ζ ζηαζκηζκέλε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία ηνπ επξψ ππνρψξεζε ην 2012, ελψ ηνπ 

δνιαξίνπ, ηνπ θηλεδηθνχ γηνπάλ θαη ηεο βξεηαληθήο ζηεξιίλαο εληζρχζεθαλ. Χζηφζν, ε 

ζηαδηαθή νκαινπνίεζε ησλ ζπλζεθψλ θαη ε ππνρψξεζε ηεο αβεβαηφηεηαο ζηε δψλε 

ηνπ επξψ, απφ ην θαινθαίξη θαη κεηά, νδήγεζαλ ζηελ αλαηίκεζε ηνπ επξψ έλαληη ησλ 

θπξηφηεξσλ δηεζλψλ λνκηζκάησλ, ηδίσο έλαληη ηνπ ηαπσληθνχ γηελ (πεξί ην 25% απφ 

ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2012 έσο ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2013). (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2012, ζει. 

35-36) 

Σν 2013, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, µε ζπκβαηηθά θαη µε κέηξα, παξέκεηλε εμαηξεηηθά 

ραιαξή ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο, ππνζηεξίδνληαο νπζηαζηηθά ηηο πξνζπάζεηεο 

αλάθακςεο απφ ηε κεγάιε χθεζε, ελψ απέθηεζε πεξηνξηζηηθή θαηεχζπλζε ζε αξθεηέο 

αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο, πξνθεηκέλνπ λα αληηκεησπηζηνχλ πξνβιήκαηα 

ππεξζέξκαλζεο ή εθξνήο θεθαιαίσλ. ΢ηε δψλε ηνπ επξψ, φπνπ ν πιεζσξηζκφο 

βξίζθεηαη αξθεηά ρακειφηεξα απφ ην κεζνπξφζεζκν ζηφρν, ε ΔΚΣ ζπλέρηζε ηηο 

πξάμεηο πεξηζζφηεξν καθξνπξφζεζκεο ρξεκαηνδφηεζεο, ελψ κείσζε πεξαηηέξσ ην 

βαζηθφ επηηφθην αλαρξεκαηνδφηεζεο δχν θνξέο, ζηηο 8 Μαΐνπ θαη ζηηο 13 Ννεκβξίνπ 

2013, θαζνξίδνληάο ην πιένλ ζην 0,25%. ΢ηηο ΖΠΑ, ε ηζρπξφηεξε ησλ πξνζδνθηψλ 

αλάθακςε θαη ε ζπλερηδφκελε ηάζε κείσζεο ηνπ πνζνζηνχ αλεξγίαο, νδήγεζε ηελ 

Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα λα αλαθνηλψζεη κεηψζεηο ηνπ αλψηαηνπ κεληαίνπ χςνπο 

αγνξάο νκνιφγσλ απφ ην ηξίην πξφγξακκα πνζνηηθήο ραιάξσζεο (QE3) θαηά 20 

δηζεθ. δνιάξηα ζπλνιηθά ζηα 65 δηζεθ. δνιάξηα (µε δχν δηαδνρηθέο απνθάζεηο µε ηζρχ 
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απφ ηηο αξρέο ηνπ Ηαλνπαξίνπ θαη ηνπ Φεβξνπαξίνπ ηνπ 2014). ΢ηελ Ηαπσλία, ε λέα 

ζηφρεπζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Ηαπσλίαο γηα επίηεπμε πιεζσξηζκνχ 2% µέζσ 

δηπιαζηαζκνχ ηεο λνκηζκαηηθήο βάζεο, εθηηκάηαη πσο έρεη ζπκβάιεη ζηε βειηίσζε ηνπ 

νηθνλνκηθνχ θιίκαηνο θαη ηνπ εκπνξηθνχ ηζνδπγίνπ, µέζσ ηεο ζεκαληηθήο εμαζζέλεζεο 

ηεο ηζνηηκίαο ηνπ γηελ απφ ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2012 θαη κεηέπεηηα. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 

2013, ζει. 37)  

Σν 2014, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο ζπλέρηζε λα είλαη 

εμαηξεηηθά ραιαξή, δηαηεξψληαο ηα ζρεδφλ κεδεληθά βαζηθά επηηφθηα θαη 

ππνζηεξίδνληαο έηζη ηηο πξνζπάζεηεο αλάθακςεο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα, αιιά θαη ηεο 

δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο. ΢ηηο ΖΠΑ, ε Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα νινθιήξσζε ην 

ηξίην πξφγξακκα πνζνηηθήο ραιάξσζεο (QE3), φηαλ εθπιεξψζεθε ν ζηφρνο 

ππνρψξεζεο ηνπ κεληαίνπ πνζνζηνχ αλεξγίαο θάησ ηνπ 6%. ΢ηελ Ηαπσλία, ε θεληξηθή 

ηξάπεδα απνθάζηζε λα εληζρχζεη πεξαηηέξσ ηε ξεπζηφηεηα ηεο ηαπσληθήο νηθνλνκίαο 

µέζσ ηνπ πξνγξάκκαηνο QQE2 (quantitative and qualitative easing). ΢ηε δψλε ηνπ 

επξψ, φπνπ ην πνζνζηφ αλεξγίαο θαηέγξαθε πςειά επίπεδα, νη επελδχζεηο πάγηνπ 

θεθαιαίνπ ζπλέρηζαλ λα είλαη ππνηνληθέο θαη νη θίλδπλνη γηα απνπιεζσξηζκφ θαη λέα 

χθεζε εληζρχζεθαλ ζεκαληηθά απφ ηελ άλνημε ηνπ 2014, µε απνηέιεζκα ε ΔΚΣ λα 

πξνρσξήζεη ζηελ εθαξκνγή λέσλ λνκηζκαηηθψλ κέηξσλ, ζπκβαηηθψλ θαη µε. 

Δηδηθφηεξα, κείσζε δχν θνξέο ην βαζηθφ ηεο επηηφθην, ηνλ Ηνχλην θαη ην ΢επηέκβξην ηνπ 

2014, θαζνξίδνληάο ην ζην 0,05%, ελψ παξάιιεια πηνζέηεζε θαη λέα µε ζπκβαηηθά 

κέηξα γηα ηελ ηφλσζε ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο πξαγκαηηθήο νηθνλνκίαο. ΢πγθεθξηκέλα, 

πξαγκαηνπνίεζε ζηνρεπκέλεο πξάμεηο πεξηζζφηεξν καθξνπξφζεζκεο 

αλαρξεκαηνδφηεζεο (TLTROs), πξφγξακκα αγνξάο ηηηινπνηεκέλσλ ηξαπεδηθψλ 

απαηηήζεσλ (ABSPP) θαη πξφγξακκα αγνξάο θαιπκκέλσλ ηξαπεδηθψλ νκνινγηψλ 

(CBPP3). (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2014, ζει. 31-32) 

Σν 2015, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο αθνινχζεζε 

απνθιίλνπζεο θαηεπζχλζεηο κεηά ηελ απφθαζε ηεο Οκνζπνλδηαθήο Σξάπεδαο ησλ 

ΖΠΑ, ζηηο 16 Γεθεκβξίνπ 2015, λα απμήζεη ην βαζηθφ ηεο επηηφθην θαηά 1/4 ηεο 

πνζνζηηαίαο κνλάδαο. ΢ηηο ππφινηπεο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή 

δηαηεξήζεθε ζε εμαηξεηηθά ραιαξά επίπεδα. Μάιηζηα, ε θεληξηθή ηξάπεδα ηεο Διβεηίαο 

ζηηο αξρέο ηνπ 2015 θαζφξηζε αξλεηηθά ηα βαζηθά ηεο επηηφθηα ζε µηα πξνζπάζεηα 

απνζάξξπλζεο ηεο κεγάιεο εηζξνήο θεθαιαίσλ θαη ηεο ζπλαθφινπζεο αλαηηκεηηθήο 

πίεζεο επί ηνπ ειβεηηθνχ θξάγθνπ. Ζ Σξάπεδα ηεο Ηαπσλίαο απνθάζηζε ηνλ Ηαλνπάξην 

ηνπ 2016 λα ζπκπιεξψζεη ηα κέηξα πνζνηηθήο θαη πνηνηηθήο ραιάξσζεο µε αξλεηηθφ 

επηηφθην -0,1% ζηηο θαηαζέζεηο πνπ ηεξνχλ ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ζε απηήλ, 
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ζε µηα παξφκνηα θίλεζε µε ην αξλεηηθφ επηηφθην δηεπθφιπλζεο απνδνρήο θαηαζέζεσλ 

ηεο ΔΚΣ. 

Ζ αθφκε πην επεθηαηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζηε δψλε ηνπ επξψ ζε ζπλδπαζκφ µε ηε 

δήισζε ηεο πξφζεζεο απφ ηελ Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ γηα ζηαδηαθή 

κεηαβνιή ηεο πνιχ ραιαξήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ησλ ΖΠΑ ζηε δηάξθεηα ηνπ 2015 

πξνθάιεζαλ ηελ ππνρψξεζε ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο ηνπ επξψ έλαληη ηνπ 

δνιαξίνπ, αιιά θαη έλαληη ηεο ζηεξιίλαο. Ζ ζπγθεθξηκέλε ππνρψξεζε αλήιζε ηνπο 

πξψηνπο δέθα κήλεο ηνπ 2015 ζε 16% θαη 9,7% έλαληη ηνπ 2014 (κέζα επίπεδα 

πεξηφδνπ) αληηζηνίρσο. Απφ ην Μάξηην ηνπ 2014 έσο ην Μάξηην ηνπ 2015 ην επξψ 

ππνηηκήζεθε θαη έλαληη ηνπ ειβεηηθνχ θξάγθνπ θαηά 12,9%, ελψ εληζρχζεθε ηελ 

πεξίνδν απηή θαηά 30% έλαληη ηνπ ξσζηθνχ ξνπβιίνπ. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2015, 

ζει. 35) 
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3.2. Αλάιπζε Διιεληθήο Οηθνλνκίαο 

 

Ζ Διιάδα απφ ην 2008 κέρξη θαη ζήκεξα βξίζθεηαη ζε νηθνλνκηθή χθεζε. Με βάζε ηα 

νηθνλνκηθά ζηνηρεία ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο, ην 2011 ε χθεζε θαη ε αλεξγία 

εμειίρζεθαλ δπζκελέζηεξα απφ φηη αλακελφηαλ, επηδεηλψλνληαο έηζη ηε δπλακηθή ηνπ 

δεκνζίνπ ρξένπο θαη θαζηζηψληαο αλαπφθεπθηε ηε λέα ζπκθσλία ρξεκαηνδνηηθήο 

ζηήξημεο ηεο Διιάδνο απφ ηνπο Δπξσπαίνπο εηαίξνπο θαη ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ 

Σακείν. Σν 2012 ε ειιεληθή νηθνλνκία βξηζθφηαλ αθφκε ζε βαζηά θξίζε θαη νη θίλδπλνη 

εθηξνρηαζκνχ δελ είραλ εμαιεηθζεί, θαζψο ε έιιεηςε ξεπζηφηεηαο επεξέαδε ζεκαληηθά 

ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία. Σν 2013 απνηέιεζε έηνο θακπήο γηα ηε ρψξα, θαζψο 

εμαιείθηεθαλ ηα δίδπκα ειιείκκαηα, απνθαηαζηάζεθε ε αληαγσληζηηθφηεηα θφζηνπο ηεο 

νηθνλνκίαο θαη δηαζθαιίζηεθε ε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα. Σν 2014, γηα πξψηε 

θνξά κεηά απφ έμη ρξφληα κεγάιεο χθεζεο, αλαθφπεθε ε πησηηθή πνξεία ηεο 

νηθνλνκίαο θαη ζεκεηψζεθαλ ζεηηθνί ξπζκνί κεηαβνιήο ηεο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο, εληζρχνληαο έηζη ηα ζελάξηα γηα έμνδν ηεο ρψξαο απφ ηελ νηθνλνκηθή 

θξίζε θαη είζνδν ζηελ αλάπηπμε. Χζηφζν, ην 2015 μεθίλεζε µε δπζκελείο νησλνχο 

φζνλ αθνξά ηηο νηθνλνκηθέο εμειίμεηο. Σν θιίκα αβεβαηφηεηαο ζηελ νηθνλνκία, πνπ ήηαλ 

ήδε δηάρπην απφ ην ηέινο ηνπ 2014, ιφγσ αλαηαξαρψλ ζην πνιηηηθφ ζθεληθφ, 

επηδεηλψζεθε θαη θνξπθψζεθε µε ηελ ηξαπεδηθή αξγία θαη ηελ επηβνιή πεξηνξηζκψλ, 

κεηαμχ άιισλ, ζηηο αλαιήςεηο κεηξεηψλ απφ ηξαπεδηθνχο ινγαξηαζκνχο, ζηηο 

δηαζπλνξηαθέο πιεξσκέο θαη ηε δηαζπλνξηαθή θίλεζε θεθαιαίσλ ζην ηέινο Ηνπλίνπ. Οη 

δπζκελείο εμειίμεηο, σζηφζν, αλαθφπεθαλ µε ηε ζπκθσλία πνπ επηηεχρζεθε ζηε 

΢χλνδν Κνξπθήο ηεο 12εο Ηνπιίνπ, ζην πιαίζην ηεο νπνίαο νη ειιεληθέο αξρέο 

δεζκεχηεθαλ φηη ζα πξνρσξήζνπλ ζε έλα ζχλνιν πξναπαηηνχκελσλ κέηξσλ, 

πξνθεηκέλνπ ν Δπξσπατθφο Μεραληζκφο ΢ηαζεξφηεηαο λα δηαπξαγκαηεπζεί έλα λέν 

πξφγξακκα ρξεκαηνδνηηθήο δηεπθφιπλζεο πξνο ηελ Διιάδα. 
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3.2.1. Αθαζάξηζην Δγρψξην Πξντφλ (Α.Δ.Π.) 

 

΢ηελ ειιεληθή νηθνλνκία θαηαγξάθεηαη κείσζε ηνπ ΑΔΠ γηα ηα έηε 2010-2013 κε ην 

έηνο 2014 λα απνηειεί ζηαζκφ, θαζψο κεηά απφ 6 ρξφληα ζπλερφκελεο κείσζεο ηνπ 

δείθηε ζεκεηψζεθε αλνδηθή πνξεία, ε νπνία σζηφζν δελ ζπλερίζηεθε θαη ην επφκελν 

έηνο. Οη αξλεηηθέο θπξίσο κεηαβνιέο ηνπ ΑΔΠ νθείινληαη ζηελ νηθνλνκηθή θξίζε πνπ 

αληηκεησπίδεη ε ρψξα, ζηε ξεπζηφηεηα ηνπ πνιηηηθνχ ζθεληθνχ θαη ζπλεπψο ζην θιίκα 

αβεβαηφηεηαο πνπ επηθξαηεί. Ζ Διιάδα θαιείηαη επίζεο λα εθαξκφζεη δεκνζηνλνκηθά 

κέηξα ηα νπνία δπζρεξαίλνπλ ηελ νηθνλνκηθή επεκεξία ησλ πνιηηψλ, γεγνλφο πνπ 

ζπκβάιιεη ζηελ αξλεηηθή πνξεία ηνπ δείθηε. ΢ηνλ πίλαθα πνπ αθνινπζεί 

παξνπζηάδνληαη νη κεηαβνιέο ηεο δήηεζεο θαη ηνπ ΑΔΠ γηα ηα έηε κειέηεο. 

Πίλαθαο 3.5 Εήηεζε θαη ΑΔΠ 

(εηήζηεο πνζνζηηαίεο κεηαβνιέο θαη ζπκβνιέο ζε πνζνζηηαίεο κνλάδεο, ζε ζηαζεξέο αγνξαίεο 

ηηκέο 2010) 

 

 Πεγή: Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή γηα ην έηνο 2015, ζει. 79 

 1 Γελ πεξηιακβάλνληαη απνζέκαηα θαη ζηαηηζηηθέο δηαθνξέο 

 2 Γελ έρεη πεξηιεθζεί ε πξνθαηαξηηθή εθηίκεζε ηεο ΔΛ΢ΣΑΣ ηεο 12.2.2016 

Αλαιπηηθφηεξα, ζχκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηεο Διιεληθήο ΢ηαηηζηηθήο Αξρήο (ΔΛ΢ΣΑΣ), 

ην ΑΔΠ κεηψζεθε θαηά 9,2% ην 2011, κεηά απφ κείσζε θαηά 5,5% ην 2010 (βι. Πίλαθα 

3.5). Απφ ηελ πιεπξά ηεο δαπάλεο, ηε κεγαιχηεξε ζπκβνιή ζηελ ππνρψξεζε ηνπ 

ΑΔΠ είραλ, ε ηδησηηθή θαηαλάισζε, ε νπνία ζεκείσζε κείσζε 9,9%, θαη νη επελδχζεηο 
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νη νπνίεο κεηψζεθαλ θαηά 20,7%. Ζ κείσζε ηεο δεκφζηαο θαηαλάισζεο θαηά 7% 

ζπλέβαιε ζηελ ππνρψξεζε ηνπ ΑΔΠ, φπσο θαη ην πνζνζηφ εηζαγσγήο αγαζψλ θαη 

ππεξεζηψλ πνπ κεηψζεθε θαηά 8,2%. Αληηζέησο, νη εμαγσγέο αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ 

απμήζεθαλ ειαθξψο θαηά 0,8%. Ζ κείσζε ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο απνηππψλεηαη 

ζηε ζεκαληηθή κείσζε ηνπ φγθνπ ιηαληθψλ πσιήζεσλ θαηά 10,2% (ν φγθνο ησλ 

ιηαληθψλ πσιήζεσλ µε ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ θαπζίκσλ κεηψζεθε θαηά 8,7%), 

ηνπ αξηζκνχ ησλ λέσλ Η.Υ. επηβαηηθψλ απηνθηλήησλ πνπ ηέζεθαλ ζε θπθινθνξία θαηά 

29,8%, θαζψο θαη ηεο δήηεζεο ππεξεζηψλ. Ζ ππνρψξεζε ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο 

απνδίδεηαη θπξίσο ζηε κείσζε ηνπ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο, φπσο δηακνξθψζεθε 

ιφγσ ηεο απψιεηαο ζέζεσλ εξγαζίαο, ηεο κείσζεο ησλ κηζζψλ θαη ηεο αχμεζεο ησλ 

ηηκψλ, αιιά θαη ζηελ ηδηαίηεξα απμεκέλε αλεζπρία γηα ηηο πξννπηηθέο απαζρφιεζεο θαη 

ηα κειινληηθά εηζνδήκαηα.  

Δλδεηθηηθά ζεκεηψλεηαη φηη ην 2011 ε άλνδνο ηεο ηηκήο ησλ θαπζίκσλ θαηά 18,8%  

ζπλνδεχζεθε απφ ππνρψξεζε ηεο δήηεζεο θαπζίκσλ θαηά 16,5%, ελψ ε ππνρψξεζε 

ησλ ηηκψλ ησλ εηδψλ έλδπζεο θαη ππφδεζεο (θαηά 0,5%) δελ ήηαλ αξθεηή ψζηε λα 

νδεγήζεη ζε αχμεζε ηνπ φγθνπ ησλ πσιήζεσλ. Αληηζέησο, παξαηεξήζεθε ζεκαληηθή 

κείσζε (18,8%) ηνπ φγθνπ πσιήζεσλ ησλ εηδψλ απηψλ ιφγσ ηνπ πεξηνξηζκνχ ησλ 

εηζνδεκάησλ. 

Γηα ην 2011, ηα εζληθνινγηθά ζηνηρεία θαηαγξάθνπλ κείσζε, ζε ηξέρνπζεο ηηκέο, ηεο 

ζπλνιηθήο κηζζνινγηθήο δαπάλεο (πεξηιακβαλνκέλσλ ησλ εξγνδνηηθψλ αζθαιηζηηθψλ 

εηζθνξψλ) θαηά 10,2%. Καζψο κεηψζεθε ζεκαληηθά ε απαζρφιεζε, ε κηζζνινγηθή 

δαπάλε αλά κηζζσηφ κεηψζεθε θαηά 3,1% (ζσξεπηηθά ηελ ηειεπηαία δηεηία ε κείσζε 

ηεο κηζζνινγηθήο δαπάλεο αλά κηζζσηφ ζε νλνκαζηηθέο ηηκέο αλήιζε ζε 6,4%). Σν 

2011, ε κεγαιχηεξε ππνρψξεζε ζηηο ακνηβέο αλά κηζζσηφ θαηαγξάθεθε ζηνλ θιάδν 

ησλ θαηαζθεπψλ θαη ζηνλ θιάδν “ελεκέξσζε θαη επηθνηλσλία” (πνπ πεξηιακβάλεη 

εθδνηηθέο δξαζηεξηφηεηεο, ηειεπηθνηλσλία, δξαζηεξηφηεηεο ζρεηηθέο µε ηνλ 

πξνγξακκαηηζκφ Ζ/Τ θ.ιπ.). Σν πξαγκαηηθφ δηαζέζηκν εηζφδεκα επεξεάζηεθε επίζεο 

απφ ηε ζεκαληηθή αχμεζε ηεο θνξνινγηθήο επηβάξπλζεο, θαζψο θαη ηελ άλνδν ησλ 

ηηκψλ. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2011, ζει. 47-50) 

Σν ΑΔΠ ζπλέρηζε λα ππνρσξεί θαη ην έηνο 2012, σζηφζν κε κηθξφηεξν ξπζκφ ηεο 

ηάμεσο ηνπ 7,3%. Οη παξάγνληεο πνπ ζπλέβαιαλ ηδηαίηεξα ζηελ ππνρψξεζε απηή ήηαλ 

ε κείσζε ηεο εγρψξηαο δήηεζεο (ηεο ηδησηηθήο θαη ηεο δεκφζηαο θαηαλάισζεο θαη ησλ 

επελδχζεσλ), θαζψο θαη ε εμαζζέλεζε ηεο αλάθακςεο ηεο δηεζλνχο νηθνλνκίαο θαη 

εηδηθφηεξα ε χθεζε ζηε δψλε ηνπ επξψ, νη νπνίεο είραλ σο απνηέιεζκα λα πεξηνξηζηεί 

ην δηεζλέο εκπφξην θαη θαη‟ επέθηαζε θαη ε ζεηηθή ζπκβνιή ηεο αχμεζεο ησλ 
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εμαγσγψλ. Έηζη, ε ηδησηηθή θαη ε δεκφζηα θαηαλάισζε παξνπζίαζαλ κείσζε θαηά 

7,9% θαη 7,2% αληίζηνηρα, ελψ νη επελδχζεηο πάγηνπ θεθαιαίνπ ππνρψξεζαλ θαηά 

23,4%. Δπίζεο, νη εηζαγσγέο κεηψζεθαλ ζεκαληηθά ζε πνζνζηφ 9,4%, ελ αληηζέζεη κε 

ηηο εμαγσγέο, νη νπνίεο απμήζεθαλ θαηά 1,1%. Οη θχξηνη ιφγνη γηα ηελ ππνρψξεζε ηεο 

ηδησηηθήο θαηαλάισζεο είλαη παξφκνηνη κε απηνχο ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο. 

Δηδηθφηεξα, ζχκθσλα µε ηνπο ηξηκεληαίνπο µε ρξεκαηννηθνλνκηθνχο ινγαξηαζκνχο ησλ 

ζεζκηθψλ ηνκέσλ πνπ δεκνζηεχεη ε ΔΛ΢ΣΑΣ, θαηά ην ελλεάκελν Ηαλνπαξίνπ-

΢επηεκβξίνπ ηνπ 2012, ην αθαζάξηζην δηαζέζηκν εηζφδεκα ηνπ ηνκέα ησλ λνηθνθπξηψλ 

θαη ησλ µε θεξδνζθνπηθψλ ηδξπκάησλ πνπ εμππεξεηνχλ λνηθνθπξηά (ΜΚΗΔΝ) κεηψζεθε 

θαηά 9,6% ζε ζχγθξηζε µε ηελ αληίζηνηρε πεξίνδν ηνπ 2011. Κχξηεο αηηίεο απνηέιεζαλ 

ε κείσζε θαηά 12,2% ησλ απνδνρψλ ησλ εξγαδνκέλσλ, θαηά 6,5% ησλ θνηλσληθψλ 

παξνρψλ πνπ εηζπξάηηνπλ ηα λνηθνθπξηά θαη θαηά 1,5% ηνπ εηζνδήκαηνο απφ 

πεξηνπζία, θαζψο θαη ε αχμεζε θαηά 18,5% ησλ θφξσλ ζην εηζφδεκα θαη ηελ 

πεξηνπζία πνπ πιεξψλνπλ ηα λνηθνθπξηά. Ζ κείσζε ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο ην 

ελλεάκελν ηνπ 2012 αληαλαθιάηαη κεηαμχ άιισλ ζηελ πηψζε ηνπ φγθνπ ιηαληθψλ 

πσιήζεσλ, νπνίνο ππνρψξεζε θαηά 12,6% ζην ελδεθάκελν ηνπ 2012 έλαληη ηνπ 

αληίζηνηρνπ δηαζηήκαηνο ηνπ 2011 θαη ζηε µκείσζε ηνπ αξηζκνχ ησλ λέσλ επηβαηηθψλ 

απηνθηλήησλ ηδησηηθήο ρξήζεο πνπ ηέζεθαλ ζε θπθινθνξία. 

Ζ ππνρψξεζε ηεο θαηαλάισζεο θαη ησλ επελδχζεσλ είρε σο απνηέιεζκα ηε 

ζπξξίθλσζε ησλ εηζαγσγψλ αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ, νη νπνίεο ην έηνο 2012 έθηαζαλ 

ην -9,4% ζε αληηδηαζηνιή κε ην έηνο  2011 πνπ ζεκεηψζεθαλ ζην -8,2%. Οη εμαγσγέο, 

σζηφζν, παξνπζίαζαλ άλνδν ην 2012 αγγίδνληαο ην 1,1% ζε ζρέζε κε ην 2011 πνπ 

έθηαζαλ ην 0,8%. Δίλαη ραξαθηεξηζηηθφ φηη ην γ‟ ηξίκελν ηνπ 2012 νη εμαγσγέο αγαζψλ 

θαη ππεξεζηψλ γηα πξψηε θνξά ππεξέβεζαλ ηηο αληίζηνηρεο εηζαγσγέο, ηφζν ζε 

ζηαζεξέο φζν θαη ζε ηξέρνπζεο ηηκέο, δειαδή ην εμσηεξηθφ ηζνδχγην αγαζψλ θαη 

ππεξεζηψλ ππήξμε πιενλαζκαηηθφ. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2012, ζει. 57-58) 

Σν 2013 ην αθαζάξηζην εγρψξην πξντφλ ππνρψξεζε κελ, αιιά κε κηθξφηεξν πνζνζηφ 

ηεο ηάμεο ηνπ 3,1%, δεκηνπξγψληαο έηζη πξννπηηθέο εμφδνπ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο 

απφ ηελ χθεζε. ΋πσο θαίλεηαη θαη ζηνλ Πίλαθα 3.5, ηα ζηνηρεία ηνπ έηνπο 2013 είλαη 

ζαθψο βειηησκέλα ζε ζρέζε κε ηα αληίζηνηρα ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο. Ζ ηδησηηθή 

θαηαλάισζε κεηψζεθε θαηά 2,5%, ε δεκφζηα θαηαλάισζε ππνρψξεζε θαηά 5,5%, ελψ 

νη επελδχζεηο πάγηνπ θεθαιαίνπ ζεκείσζαλ κείσζε ηεο ηάμεσο ηνπ 9,3%, 

παξνπζηάδνληαο  πνιχ ζεκαληηθή δηαθνξά ζε ζρέζε κε ην 23,4% ηνπ πξνεγνχκελνπ 

έηνπο. Οη εμαγσγέο αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ παξνπζίαζαλ άλνδν θαηά 1,7% γηα ην 2013 

θαη νη εηζαγσγέο δηακνξθψζεθαλ ζην -2,9% γηα ην ίδην έηνο. Ζ ππνρψξεζε ηεο 
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ηδησηηθήο θαηαλάισζεο απνδίδεηαη θαη πάιη ζηε δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή, πνπ 

ζπλεπαγφηαλ κείσζε ησλ κηζζψλ ζην δεκφζην ηνκέα θαη αχμεζε ησλ θφξσλ. 

Πεξηειάκβαλε επίζεο, κείσζε ηνπ αξηζκνχ ησλ απαζρνινπκέλσλ, ππνρψξεζε ησλ 

ακνηβψλ ζηελ ππφινηπε νηθνλνκία θαη ηνλ πεξηνξηζκφ ηνπ εηζνδήκαηνο απφ πεξηνπζία.  

΢ην δηάζηεκα 2010-2013 ν ιφγνο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο πξνο ΑΔΠ ππνρψξεζε, αιιά 

φρη ζεκαληηθά θαη εμαθνινχζεζε  λα είλαη πνιχ πςειφηεξνο απφ φηη ζηε δψλε ηνπ 

επξψ. Αλ θαη ε κεηαβνιή ησλ θαηαλαισηηθψλ πξνηχπσλ είλαη ελ γέλεη αξγή, 

παξαηεξείηαη θάπνηα αιιαγή ηνπ θαηαλαισηηθνχ πξνηχπνπ, µε θχξην ραξαθηεξηζηηθφ 

ηελ αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ ζπκκεηνρήο ησλ δαπαλψλ πνπ δηαηίζεληαη γηα ηελ θάιπςε 

ησλ βαζηθψλ αλαγθψλ (ηξφθηκα θαη δαπάλεο γηα ζηέγαζε θαη ππεξεζίεο δηθηχσλ) ζην 

ζχλνιν ησλ θαηαλαισηηθψλ δαπαλψλ. Αληίζηνηρε κείσζε ησλ δαπαλψλ, ζεκεηψλεηαη 

επίζεο, γηα ηελ θάιπςε µε βαζηθψλ αλαγθψλ. 

Ζ κείσζε ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο ζε ζρέζε µε ηα πξν θξίζεο επίπεδα είλαη 

αμηνζεκείσηε θαη εθθξάδεη ζε κεγάιν βαζκφ ηε ρεηξνηέξεπζε ηνπ βηνηηθνχ επηπέδνπ 

ηνπ κέζνπ θαηαλαισηή. Ζ ππνρψξεζε ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο ηελ πεξίνδν ηεο 

θξίζεο απνηππψλεηαη θαη ζηα απνηειέζκαηα ηεο δεηγκαηνιεπηηθήο Έξεπλαο 

Οηθνγελεηαθψλ Πξνυπνινγηζκψλ (ΔΟΠ). ΢πγθξίλνληαο ηα απνηειέζκαηα ηεο ΔΟΠ γηα 

ην έηνο 2013 µε απηά ησλ πξνεγνχκελσλ εξεπλψλ, παξαηεξείηαη κείσζε ηεο κέζεο 

κεληαίαο δαπάλεο ησλ λνηθνθπξηψλ θαηά 556 επξψ ή 26,9% ην 2013 έλαληη ηνπ 2009. 

(Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 59-60) 

Σν έηνο 2014 ζεκαηνδνηεί ηελ επηζηξνθή ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ζε ζεηηθνχο 

ξπζκνχο κεγέζπλζεο κεηά απφ έμη έηε βαζηάο νηθνλνκηθήο θξίζεο πνπ απνηηκψληαη ζε 

ζσξεπηηθή ππνρψξεζε ηνπ AEΠ πάλσ απφ 25%. Κηλεηήξηεο δπλάκεηο απηήο ηεο 

εμέιημεο ήηαλ ε αχμεζε ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο θαη ησλ εμαγσγψλ, σο απνηέιεζκα 

θπξίσο ηεο αχμεζεο ησλ εμαγφκελσλ ππεξεζηψλ (ηνπξηζκνχ θαη λαπηηιίαο) ιφγσ ηεο 

βειηίσζεο ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο. Έηζη, ην 2014, ε ηδησηηθή θαηαλάισζε βξέζεθε 

πιένλ ζε αλνδηθή πνξεία κε πνζνζηφ 0,7%, ζε αληίζεζε κε ηε δεκφζηα θαηαλάισζε ε 

νπνία ζεκείσζε κείσζε θαηά 2,4%. Οη επελδχζεηο πάγηνπ θεθαιαίνπ βειηηψζεθαλ, ζε 

ζρέζε κε ην πξνεγνχκελν έηνο, θαη δηακνξθψζεθαλ ζην -2,6%, φρη φκσο θαη νη 

επελδχζεηο ζε θαηνηθίεο νη νπνίεο ππνρψξεζαλ ζεκαληηθά. Μεγάιε αχμεζε ζεκείσζαλ 

νη εμαγσγέο ζε πνζνζηφ 7,4%, αιιά θαη νη εηζαγσγέο νη φπνηεο παξνπζίαζαλ αλνδηθή 

ηάζε θαηά 7,8%.  

Ζ αλάθακςε ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο, χζηεξα απφ έμη έηε ζπλερνχο ππνρψξεζεο, 

ζπλεηέιεζε ζεκαληηθά ζηελ απνθαηάζηαζε ηνπ ζεηηθνχ ξπζκνχ αχμεζεο ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, θαζψο ε ηδησηηθή θαηαλάισζε απνηειεί ηε ζεκαληηθφηεξε 
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ζπληζηψζα ηεο ζπλνιηθήο δήηεζεο, µε κεξίδην 69,3%. Ζ αχμεζε απηή απνδίδεηαη ζε 

κεγάιν βαζκφ ζηελ εμέιημε ηνπ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο ησλ λνηθνθπξηψλ θαη ησλ µε 

θεξδνζθνπηθψλ ηδξπκάησλ πνπ εμππεξεηνχλ ηα λνηθνθπξηά (ΜΚΗΔΝ). Απηή ε εμέιημε 

ηνπ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο πξνήιζε απφ ηε ζηαζεξνπνίεζε ηεο απαζρφιεζεο, ηε 

κείσζε ηνπ αξηζκνχ ησλ αλέξγσλ, ηελ θαηαγξαθή ζεηηθνχ εηήζηνπ ξπζκνχ κεηαβνιήο 

ησλ ακνηβψλ εμαξηεκέλεο εξγαζίαο ην γ‟ ηξίκελν ηνπ 2014, ηε κείσζε ησλ ηηκψλ 

αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ θαη ηε ζεκαληηθή πηψζε ησλ ηηκψλ ηνπ πεηξειαίνπ θαη ησλ 

ινηπψλ θαπζίκσλ. Παξάιιεια, ε κείσζε ηεο αβεβαηφηεηαο γηα ηα κειινληηθά 

εηζνδήκαηα ησλ λνηθνθπξηψλ θαη ηε γεληθφηεξε νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο ρψξαο, φπσο 

δηαθαίλεηαη απφ ηνπο δείθηεο νηθνλνκηθνχ θιίκαηνο ηελ πεξίνδν Ηαλνπαξίνπ-

΢επηεκβξίνπ 2014, επεξέαζε ζεηηθά ηελ θαηαλαισηηθή δαπάλε. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 

2014, ζει. 73-74) 

Σν ΑΔΠ ππνρψξεζε γηα ην έηνο 2015 θαηά 0,7%, ζχκθσλα κε ηηο εθηηκήζεηο ηεο 

ΔΛ΢ΣΑΣ. Σν 2015 ραξαθηεξίζηεθε απφ δχν δηαθνξεηηθέο ηάζεηο, µε δηαηήξεζε ηεο 

αλφδνπ ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ην α‟ εμάκελν ηνπ έηνπο (+0,6%) θαη ηελ 

επηζηξνθή ζε χθεζε ην β‟ εμάκελν (-1,9%) σο απνηέιεζκα ησλ θεθαιαηαθψλ 

πεξηνξηζκψλ. Ζ ηδησηηθή θαηαλάισζε απμήζεθε ην πξψην ελλεάκελν ηνπ 2015 (0,9% 

γηα ην δηάζηεκα Ηαλνπαξίνπ-΢επηεκβξίνπ 2015, έλαληη 0,6% ηελ αληίζηνηρε πεξίνδν ηνπ 

2014), παξά ην θιίκα αβεβαηφηεηαο πνπ επηθξάηεζε ιφγσ ησλ παξαηεηακέλσλ 

δηαπξαγκαηεχζεσλ µε ηνπο δηεζλείο πηζησηέο ηεο ρψξαο θαη ησλ επηπηψζεσλ ηεο 

ηξαπεδηθήο αξγίαο θαη ησλ πεξηνξηζκψλ ζηελ θίλεζε θεθαιαίσλ. Ζ εμέιημε ηεο 

ηδησηηθήο θαηαλάισζεο απνδίδεηαη ζε κεγάιν βαζκφ ζηε ζηαζεξνπνίεζε ηνπ 

πξαγκαηηθνχ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο ησλ λνηθνθπξηψλ θαη ησλ µε θεξδνζθνπηθψλ 

ηδξπκάησλ πνπ εμππεξεηνχλ ηα λνηθνθπξηά (ΜΚΗΔΝ) ε νπνία πξνζδηνξίζηεθε απφ ηελ 

αχμεζε ηεο απαζρφιεζεο, ηε κείσζε ησλ ηηκψλ ησλ αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ θαη ηε 

ζεκαληηθή πηψζε ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ηνπ πεηξειαίνπ θαη ησλ ινηπψλ θαπζίκσλ. 

Δπίζεο, ε θαηαλαισηηθή δαπάλε ππνζηεξίρζεθε απφ ηα ξεπζηά δηαζέζηκα πνπ είραλ 

απνζχξεη ηα λνηθνθπξηά θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ α‟ εμακήλνπ ηνπ 2015, αιιά θαη απφ ηελ 

επξεία ρξήζε ρξεσζηηθψλ θαη πηζησηηθψλ θαξηψλ. 

Ζ επηδείλσζε ηνπ δείθηε εκπηζηνζχλεο θαηαλαισηψλ απφ ην β‟ ηξίκελν ηνπ 2015 θαη 

κεηά αληαλαθιά ηελ θιηκάθσζε ηεο αβεβαηφηεηαο, αλ θαη είρε κηθξφηεξε απφ ηελ 

αλακελφκελε αξλεηηθή επίδξαζε ζηελ θαηαλαισηηθή δαπάλε ησλ λνηθνθπξηψλ. 

Άιισζηε, ζχκθσλα µε ηνπο δείθηεο θαηαλαισηηθήο δήηεζεο, παξαηεξείηαη δηαηήξεζε 

ηνπ πςεινχ ξπζκνχ αχμεζεο ησλ πσιήζεσλ απηνθηλήησλ, θαζψο θαη επηβξάδπλζε 

ηνπ ξπζκνχ κείσζεο ηεο ηξαπεδηθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο θαηαλάισζεο. Χζηφζν, ε 

ζπγθέληξσζε ησλ θνξνινγηθψλ ππνρξεψζεσλ ησλ λνηθνθπξηψλ ην ηειεπηαίν ηξίκελν 
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ηνπ έηνπο εθηηκάηαη φηη ζπλέβαιε ζηελ ειαθξά ππνρψξεζε ηεο θαηαλάισζεο ην δ‟ 

ηξίκελν ηνπ 2015. 

Ζ κείσζε ησλ αθαζάξηζησλ επελδχζεσλ πάγηνπ θεθαιαίνπ θαηά 1,4% ην ελλεάκελν 

Ηαλνπαξίνπ-΢επηεκβξίνπ έλαληη ηεο αληίζηνηρεο πεξηφδνπ ηνπ 2014 πξνήιζε θπξίσο 

απφ ηελ αξλεηηθή εμέιημε ηνπ γ‟ ηξηκήλνπ (-12,9%). ΢ην δηάζηεκα απηφ ππνρψξεζαλ 

ζεκαληηθά νη επελδχζεηο ζε κεραλνινγηθφ θαη κεηαθνξηθφ εμνπιηζκφ (-13,6%), 

ζπλερίδνληαο ηελ επηβξάδπλζε ηνπ πξνεγνχκελνπ ηξηκήλνπ (απφ +49,4% ην α‟ ηξίκελν 

ζε +13% ην β‟ ηξίκελν). Σαπηφρξνλα, νη επελδχζεηο ζηηο θαηαζθεπέο ζπλέρηζαλ λα 

ππνρσξνχλ µε πςεινχο ξπζκνχο ζε φιε ηε δηάξθεηα ηνπ ελλεάκελνπ ηνπ 2015, 

αληαλαθιψληαο ηελ άλνδν ηεο επελδπηηθήο αβεβαηφηεηαο, αιιά θαη ηηο κεγάιεο 

θαζπζηεξήζεηο ζηα έξγα ππνδνκήο. Ο ξπζκφο κείσζεο ησλ επελδχζεσλ ζε θαηνηθίεο 

επηβξαδχλζεθε ζε ζρέζε µε ην 2014 (-25,1% ην ελλεάκελν ηνπ 2015 έλαληη -52,3% ην 

2014), µε ην γ‟ ηξίκελν λα είλαη ηδηαίηεξα αξλεηηθφ. Αμηνζεκείσηε, ηδηαίηεξα ην γ‟ 

ηξίκελν ηνπ έηνπο, ήηαλ ε κεγάιε ππνρψξεζε ησλ απνζεκάησλ ηεο νηθνλνκίαο, φπσο 

θαηαγξάθνληαη απφ ηελ ΔΛ΢ΣΑΣ ζηηο αθαζάξηζηεο επελδχζεηο. Μέξνο ηεο εμέιημεο 

απηήο απνδφζεθε ζηελ πξνζπάζεηα ησλ επηρεηξήζεσλ λα αληαπεμέιζνπλ ζηηο 

δπζθνιίεο ησλ θεθαιαηαθψλ πεξηνξηζκψλ θαηά ην β‟ εμάκελν ηνπ 2015. (Έθζεζε ηνπ 

Γηνηθεηή, 2015, ζει. 71,79-80) 
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3.2.2. Πιεζσξηζκφο  

 

Ο ξπζκφο πιεζσξηζκνχ ζηελ Διιάδα, γηα ηα έηε 2011 έσο 2015, παξνπζηάδεη 

απνπιεζσξηζηηθέο ηάζεηο γηα ηα δπν πξψηα ρξφληα θαη ζηε ζπλέρεηα παξαηεξείηαη 

αξλεηηθφο πιεζσξηζκφο. ΢ηελ Δπξψπε, σζηφζν, ν πιεζσξηζκφο θαηαγξάθεη 

ζπλερφκελεο κεηψζεηο θηάλνληαο ηε ζηαζηκφηεηα γηα ην έηνο 2015. ΢ηε ζπλέρεηα, 

παξνπζηάδνληαη αλαιπηηθά ηα ζηνηρεία γηα ηελ εμέιημε ησλ ηηκψλ ζηελ Διιάδα, αιιά θαη 

ηελ Δπξσδψλε. 

Πίλαθαο 3.6 Ζ εμέιημε ησλ ηηκψλ ζηελ Διιάδα θαη ηε Εψλε ηνπ Δπξψ 

(εηήζηεο κεηαβνιέο) 

 

 Πεγή: Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή γηα ην έηνο 2015, ζει. 110 

 1 Πεξηιακβάλνληαη ηα αιθννινχρα πνηά θαη ν θαπλφο 

Ζ δηακφξθσζε ηνπ επηπέδνπ ηνπ πιεζσξηζκνχ ζηε δηάξθεηα ηνπ 2011 επεξεάζηεθε 

θαηά θχξην ιφγν απφ ηηο απμήζεηο ηεο έκκεζεο θνξνινγίαο. Ο κέζνο εηήζηνο ξπζκφο 
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αλφδνπ ηνπ Δλαξκνληζκέλνπ Γείθηε Σηκψλ Καηαλαισηή (Δλ∆ΣΚ) ππνρψξεζε ζην 3,1% 

ην 2011 (βι. Πίλαθα 3.6), ελψ ην µέζν εηήζην επίπεδν ηνπ ππξήλα ηνπ πιεζσξηζκνχ 

(πνπ δελ πεξηιακβάλεη ηηο ηηκέο ηεο ελέξγεηαο θαη ησλ µε επεμεξγαζκέλσλ εηδψλ 

δηαηξνθήο) δηακνξθψζεθε ζην 1,7%. Υσξίο ηελ επίδξαζε ησλ απμήζεσλ ηεο έκκεζεο 

θνξνινγίαο, ν πιεζσξηζκφο βάζεη ηνπ Δλ∆ΣΚ ήηαλ µφλν 1,1% θαηά µέζν φξν ην 2011 

θαη κεηψζεθε απφ 0,8% ην Γεθέκβξην ηνπ 2011 ζε 0,3% ην Μάξηην ηνπ ίδηνπ έηνπο. 

Παξάιιεια, ν ππξήλαο ηνπ πιεζσξηζκνχ ρσξίο ηελ επίδξαζε ησλ ελ ιφγσ απμήζεσλ 

ήηαλ κφιηο 0,2% θαηά µέζν φξν ην 2011 θαη απφ 0% ην Γεθέκβξην ηνπ 2011 

δηακνξθψζεθε ζε -0,7% ην Μάξηην ηνπ ίδηνπ έηνπο. Ζ δηαθνξά ηνπ πιεζσξηζκνχ 

κεηαμχ ηεο Διιάδνο θαη ηεο δψλεο ηνπ επξψ πεξηνξίζηεθε ζεκαληηθά ην 2011 ζε 0,4 

ηεο εθαηνζηηαίαο κνλάδαο, απφ 3,1 εθαη. κνλάδεο ην 2010 θαη 1,0 εθαη. κνλάδα ην 

2009. Ζ δηαθνξά ηνπ ππξήλα ηνπ πιεζσξηζκνχ κεδελίζηεθε ην 2011, απφ 2,0 εθαη. 

κνλάδεο ην 2010 θαη 0,9 ηεο εθαη. κνλάδαο ην 2009.  

Ζ ππνρψξεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ ην 2011 αληαλαθινχζε ηε ζηαδηαθή εμαζζέλεζε ησλ 

επηδξάζεσλ ηεο έκκεζεο θνξνινγίαο, ηε κεγαιχηεξε απφ φηη ην 2010 κείσζε ηνπ 

θφζηνπο εξγαζίαο αλά κνλάδα πξντφληνο ζηνλ επηρεηξεκαηηθφ ηνκέα, ηε κεγάιε 

ππνρψξεζε ηεο θαηαλαισηηθήο δήηεζεο θαη ηελ θάπσο κηθξφηεξε απφ φηη ην 2010, αλ 

θαη ζεκαληηθή, αχμεζε ησλ ηηκψλ ηνπ αξγνχ πεηξειαίνπ (ζε επξψ) ζηελ παγθφζκηα 

αγνξά (κέζε αχμεζε 31,3% ην 2011, έλαληη 36,1% ην 2010. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 

2011, ζει. 75) 

Σν 2012 ν κέζνο εηήζηνο ξπζκφο αλφδνπ ηνπ Δλαξκνληζκέλνπ Γείθηε Σηκψλ 

Καηαλαισηή (Δλ∆ΣΚ) επηβξαδχλζεθε δξαζηηθά ζην 1,0%, απφ 3,1% ην 2011 (επίπεδα 

πνπ αληαλαθινχζαλ ηηο κεγάιεο απμήζεηο ηεο έκκεζεο θνξνινγίαο), ελψ ην Γεθέκβξην 

ηνπ 2012 ν εηήζηνο ξπζκφο ππνρψξεζε πεξαηηέξσ ζην 0,3%. Υσξίο ηελ επίπησζε ησλ 

απμήζεσλ ηεο έκκεζεο θνξνινγίαο, ην µέζν επίπεδν ηνπ πιεζσξηζκνχ βάζεη ηνπ 

Δλ∆ΣΚ ήηαλ κφιηο 0,1% ην 2012 (έλαληη 1,1% ην 2011), ελψ ην µέζν επίπεδν ηνπ 

ππξήλα ήηαλ αξλεηηθφ (-0,7%) ην 2012. Ζ δηαθνξά ηνπ πιεζσξηζκνχ κεηαμχ ηεο 

Διιάδνο (1,0%) θαη ηεο δψλεο ηνπ επξψ (2,5%) έγηλε γηα πξψηε θνξά αξλεηηθή ην 

2012 (-1,5 εθαηνζηηαία κνλάδα), αθνχ είρε πξνεγνπκέλσο πεξηνξηζηεί ζεκαληηθά ην 

2011 ζε 0,4 ηεο εθαηνζηηαίαο κνλάδαο. Αθφκε κεγαιχηεξε (-1,9 εθαη. κνλάδα) ήηαλ ε 

αξλεηηθή δηαθνξά ηνπ ππξήλα ηνπ πιεζσξηζκνχ κεηαμχ Διιάδνο (-0,1%) θαη δψλεο 

ηνπ επξψ (1,8%), ε νπνία είρε κεδεληζηεί ην 2011. 

Ζ ππνρψξεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ ήηαλ πνιχ κεγαιχηεξε ην 2012 απφ φηη ην 2011, 

θαζψο εμαζζέλεζαλ ηαρχηεξα νη επηδξάζεηο ηεο έκκεζεο θνξνινγίαο νη νπνίεο 

επηβάξπλαλ ην µέζν εηήζην πιεζσξηζκφ µφλν θαηά 0,9 ηεο εθαηνζηηαίαο κνλάδαο, 
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έλαληη 2 εθαη. κνλάδσλ ην 2011. O ξπζκφο κείσζεο ηνπ θφζηνπο εξγαζίαο αλά κνλάδα 

πξντφληνο ζηνλ επηρεηξεκαηηθφ ηνκέα ήηαλ ππεξηξηπιάζηνο, ζε ζχγθξηζε µε ην 2011. 

Δπηπξνζζέησο, ζπλερίζηεθε µε εληνλφηεξν ξπζκφ ε ππνρψξεζε ηεο θαηαλαισηηθήο 

δήηεζεο θαη επηβξαδχλζεθε αηζζεηά ν ξπζκφο αλφδνπ ησλ ηηκψλ ηνπ αξγνχ 

πεηξειαίνπ ηχπνπ Brent (ζε επξψ) ζηελ παγθφζκηα αγνξά ζε 8,7% ην 2012, απφ 

31,3% ην 2011 θαη ησλ ηηκψλ εηζαγσγψλ ζηε βηνκεραλία εθηφο ελέξγεηαο ζε 0,6%, απφ 

1,5% ην 2011. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2012, ζει. 87) 

Σν 2013 ν κέζνο εηήζηνο ξπζκφο αλφδνπ ηνπ Δλαξκνληζκέλνπ Γείθηε Σηκψλ 

Καηαλαισηή (Δλ∆ΣΚ) δηακνξθψζεθε ζε αξλεηηθά επίπεδα ηεο ηάμεσο ηνπ -0,9%. Οη 

ιφγνη πνπ νδήγεζαλ ζην θαηλφκελν απηφ ήηαλ ε ζπκπιήξσζε ηνπ εηήζηνπ θχθινπ ησλ 

παιαηνηέξσλ απμήζεσλ ησλ έκκεζσλ θφξσλ, ζε ζπλδπαζκφ µε ηελ ππνρψξεζε ηνπ 

κνλαδηαίνπ θφζηνπο εξγαζίαο, πνπ ζσξεπηηθά ήηαλ ηεο ηάμεσο ηνπ 18% πεξίπνπ θαηά 

ηελ ηεηξαεηία 2010-2013, ζην ζχλνιν ηεο νηθνλνκίαο. Οη δξαζηηθέο κεηψζεηο ηνπ 

δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο θαη ε ζπλαθφινπζε θαηαθφξπθε πηψζε ηεο δήηεζεο, 

ζπλέβαιαλ επίζεο ζηε ζηξνθή πξνο ηνλ αληηπιεζσξηζκφ. ΢ηνπο αξλεηηθνχο εηήζηνπο 

ξπζκνχο ηνπ πιεζσξηζκνχ πξνο ην ηέινο ηνπ 2013 ζπλέβαιαλ επίζεο, ε κείσζε ηνπ 

ζπληειεζηή ηνπ ΦΠΑ ζηελ εζηίαζε ζην 13% απφ 23%, ε ζπκπιήξσζε ηνπ εηήζηνπ 

θχθινπ απφ ηελ αχμεζε ηνπ Δηδηθνχ Φφξνπ Καηαλάισζεο (ΔΦΚ) ζην πεηξέιαην 

ζέξκαλζεο ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2012, αιιά θαη ν λένο ζεζκφο ησλ ελδηάκεζσλ 

εθπηψζεσλ πνπ εθαξκφζηεθε γηα πξψηε θνξά ην πξψην δεθαήκεξν ηνπ Ννεκβξίνπ. 

Καη‟ αληηζηνηρία, ην µέζν επίπεδν ηνπ ππξήλα ηνπ πιεζσξηζκνχ ππνρψξεζε θαηά 

1,9% ην 2013, απφ -0,1% πνπ ήηαλ ην 2012. Ζ δηαθνξά ηνπ πιεζσξηζκνχ κεηαμχ ηεο 

Διιάδνο (-0,9%) θαη ηεο δψλεο ηνπ επξψ (1,4%) ζπλέρηζε λα είλαη αξλεηηθή θαη ην 

ζπγθεθξηκέλν έηνο κε δηαθνξά 2,3 εθαηνζηηαίεο κνλάδεο. 

Ζ αδπλακία ηεο δήηεζεο, ζε ζπλδπαζκφ µε ηελ αξλεηηθή επίδξαζε ηεο έκκεζεο 

θνξνινγίαο θαη ηε κεγάιε πηψζε ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ηνπ πεηξειαίνπ, ζπλέβαιαλ ζηελ 

πεξαηηέξσ πηψζε ηνπ πιεζσξηζκνχ (βάζεη ηνπ Δλ∆ΣΚ) ζην -1,4% ην 2014, απφ -0,9% 

ην 2013. Σν θφζηνο εξγαζίαο αλά κνλάδα πξντφληνο εμαθνινχζεζε θαη ην 2014 λα 

κεηψλεηαη, αιιά µε ζαθψο επηβξαδπλφκελν ξπζκφ. Απηφ αληαλαθιάηαη ζηνλ ππξήλα 

ηνπ πιεζσξηζκνχ ν νπνίνο παξνπζίαζε ην 2014 ζαθή επηβξάδπλζε ηνπ κέζνπ 

εηήζηνπ ξπζκνχ ηνπ ζην -1,1%, απφ -1,9% ην 2013, θαη κπνξεί πξσηίζησο λα 

απνδνζεί ζηηο ππεξεζίεο (-2,0% ην 2014 απφ -2,9% ην 2013), αιιά θαη ζηα µε 

ελεξγεηαθά βηνκεραληθά αγαζά (-1,0% απφ -1,7%). Καηά ηνπο επηά πξψηνπο κήλεο ηνπ 

2014 ζπλερίζηεθε ε επίδξαζε απφ ηε κείσζε ηνπ θφξνπ πξνζηηζέκελεο αμίαο ζηηο 

ππεξεζίεο εζηίαζεο, πνπ έιαβε ρψξα ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2013, θαη ζπλέβαιε ζηε 
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δηαηήξεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ ζε αξλεηηθνχο ξπζκνχο θαηά ηνπο κήλεο απηνχο. (Έθζεζε 

ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 74-77) 

Ηδηαίηεξα ζεκαληηθή ππήξμε επίζεο, ε επίδξαζε ηεο κεγάιεο ππνρψξεζεο ησλ δηεζλψλ 

ηηκψλ ηνπ πεηξειαίνπ θαηά ην δεχηεξν εμάκελν ηνπ 2014 θαη ηδηαηηέξσο θαηά ηνπο ηξεηο 

ηειεπηαίνπο κήλεο ηνπ έηνπο. Οη δηεζλείο ηηκέο ηνπ πεηξειαίνπ ζε δνιάξηα ππνρψξεζαλ 

πεξηζζφηεξν απφ 40% θαη ζε επξψ πεξηζζφηεξν απφ 35% απφ ηνλ Ηνχλην κέρξη θαη ην 

Γεθέκβξην ηνπ 2014. Ζ ππνρψξεζε ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ηνπ πεηξειαίνπ, ζε ζπλδπαζκφ 

µε ηε κείσζε ηνπ εηδηθνχ θφξνπ θαηαλάισζεο ζην πεηξέιαην ζέξκαλζεο θαηά 30% ηνλ 

Οθηψβξην ηνπ 2014, ελίζρπζε πεξαηηέξσ ηηο πησηηθέο πηέζεηο ζην µέζν γεληθφ επίπεδν 

ησλ ηηκψλ, θπξίσο θαηά ην ηειεπηαίν ηξίκελν ηνπ 2014. Δπηπξνζζέησο, νη ελδηάκεζεο 

εθπηψζεηο, πνπ εθαξκφζηεθαλ ην Μάην ηνπ 2014, ζπλέβαιαλ θαη απηέο ζηελ 

απνπιεζσξηζηηθή δηαδηθαζία. 

Αμίδεη λα αλαθεξζεί φηη ζηελ παξνχζα θάζε ε δηεζλήο νηθνλνκία θαη θπξίσο ε 

νηθνλνκία ηεο δψλεο ηνπ επξψ δηέλπε µηα πεξίνδν πνπ ραξαθηεξίζηεθε απφ αλαηκηθή 

ελεξγφ δήηεζε, ρακειή αλάπηπμε θαη απνπιεζσξηζκφ (δψλε ηνπ επξψ: -0,2% ην 

Γεθέκβξην ηνπ 2014, -0,6% ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2015). Ζ δηαθνξά ηνπ πιεζσξηζκνχ 

κεηαμχ ηεο Διιάδνο (-1,4%) θαη ηεο δψλεο ηνπ επξψ (0,4%) παξάκεηλε αξλεηηθή κε 

δηαθνξά 1,8 εθαηνζηηαίεο κνλάδεο. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2014, ζει. 101-104) 

Σν 2015 ραξαθηεξίζηεθε απφ αξλεηηθφ εηήζην ξπζκφ κεηαβνιήο ηνπ γεληθνχ επηπέδνπ 

ησλ ηηκψλ, θπξίσο θαηά ην πξψην εμάκελν, θαη εμαζζέλεζε ησλ απνπιεζσξηζηηθψλ 

πηέζεσλ ην δεχηεξν εμάκελν, µε επηζηξνθή ηνπ πιεζσξηζκνχ ζε ζεηηθφ πξφζεκν ην 

Γεθέκβξην. Ο πιεζσξηζκφο βάζεη ηνπ Δλαξκνληζκέλνπ Γείθηε Σηκψλ Καηαλαισηή 

(Δλ∆ΣΚ) θαηέγξαςε θαη ην 2015 αξλεηηθφ µέζν εηήζην ξπζκφ κεηαβνιήο ησλ ηηκψλ γηα 

ηξίην ζπλερφκελν έηνο (-1,1% ην 2015, -1,4% ην 2014 θαη -0,9% ην 2013). Απηφ 

νθείιεηαη ζε δηάθνξνπο παξάγνληεο, εμσηεξηθνχο θαη εγρψξηνπο. Ζ αζζελήο αλάπηπμε 

ζε ζπλδπαζκφ µε ηνπο πνιχ ρακεινχο ξπζκνχο πιεζσξηζκνχ ζηελ επξσδψλε 

ζπλέβαιαλ ζηελ θαηαγξαθή αξλεηηθνχ εηήζηνπ ξπζκνχ κεηαβνιήο ησλ ηηκψλ ζηελ 

Διιάδα. Απφ ην Γεθέκβξην ηνπ 2014 θαη επί ηέζζεξηο ζπλερφκελνπο κήλεο ν 

πιεζσξηζκφο ηεο επξσδψλεο ήηαλ αξλεηηθφο, ελψ ηνπο ππφινηπνπο κήλεο ηνπ 2015, 

µε εμαίξεζε ην ΢επηέκβξην, ν πιεζσξηζκφο δηαηεξήζεθε ειαθξψο πάλσ απφ ην 

κεδέλ. Ζ δηαθνξά ηνπ πιεζσξηζκνχ κεηαμχ ηεο Διιάδνο (-1,1%) θαη ηεο δψλεο ηνπ 

επξψ (0,0%) δηακνξθψζεθε ζηηο 1,1 εθαηνζηηαίεο κνλάδεο. 

Έλαο απφ ηνπο βαζηθφηεξνπο παξάγνληεο πνπ ζπλέβαιε ζηε δηαηήξεζε εηήζησλ 

ξπζκψλ πιεζσξηζκνχ γχξσ ζην κεδέλ γηα πεξίπνπ έλα ρξφλν ζηε δψλε ηνπ επξψ 

ήηαλ νη δηεζλείο ηηκέο ηνπ πεηξειαίνπ. Δλδεηθηηθά αλαθέξεηαη φηη, ελψ ην 2013 ε κέζε 
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ηηκή ηνπ πεηξειαίνπ Brent ήηαλ 81,95 επξψ αλά βαξέιη, ην 2014 ππνρψξεζε ζηα 74,48 

επξψ αλά βαξέιη θαη ην 2015 βξέζεθε αθφκε ρακειφηεξα, ζηα 47,45 επξψ αλά βαξέιη. 

Ζ εθδήισζε ηνπ θαηλνκέλνπ ηνπ απνπιεζσξηζκνχ ζηελ Διιάδα αληαλαθιά θαη 

εγρψξηνπο παξάγνληεο, πνπ ζπλδένληαη µε ην παξαγσγηθφ θελφ ηεο ρψξαο, ηελ πςειή 

αλεξγία, ηελ παξαηεηακέλε θξίζε θαη ηελ επίπησζε ησλ δηαξζξσηηθψλ 

κεηαξξπζκίζεσλ ζηηο αγνξέο εξγαζίαο θαη πξντφλησλ. Σα ηδηαίηεξα πςειά αξλεηηθά 

πνζνζηά ηνπ πξψηνπ εμακήλνπ απνζπκπηέζηεθαλ απφ ηνλ Αχγνπζην θαη κεηά, θπξίσο 

ιφγσ ησλ λέσλ απμήζεσλ ζηελ έκκεζε θνξνινγία. Μεγάινο αξηζκφο επεμεξγαζκέλσλ 

εηδψλ δηαηξνθήο κεηαηάρζεθε απφ ην κεησκέλν ζπληειεζηή ΦΠΑ (13%) ζηνλ θαλνληθφ 

ζπληειεζηή (23%) καδί µε ζεκαληηθέο ππεξεζίεο, φπσο νη ππεξεζίεο εζηίαζεο (ζην 

23% απφ 13%) θαη ηα μελνδνρεία (ζην 13% απφ 6,5%). Δπηπιένλ, νη θαηά 30% 

κεησκέλνη ζπληειεζηέο ηνπ ΦΠΑ ζηα λεζηά ελαξκνλίζηεθαλ ζε έμη απφ απηά µε 

εθείλνπο ηεο ππφινηπεο ρψξαο. 

Αλ θαη ε επηβάξπλζε απφ ηελ έκκεζε θνξνινγία ππήξμε ηδηαίηεξα κεγάιε, έγηλε 

εκθαλέο απφ ην πεληάκελν Απγνχζηνπ-Γεθεκβξίνπ 2015, φηη ε κεηαθχιηζε ζηηο ηειηθέο 

ηηκέο θαηαλαισηή ησλ απμήζεσλ ζηελ έκκεζε θνξνινγία ήηαλ ηδηαίηεξα ρακειή θαη έλα 

µε ακειεηέν πνζνζηφ απηψλ ησλ απμήζεσλ απνξξνθήζεθε απφ ηνπο παξαγσγνχο µε 

ζθνπφ ηε δηαηήξεζε ησλ κεξηδίσλ αγνξάο ηνπο. Ζ παξαθνινχζεζε ηεο εμέιημεο ησλ 

ζπληζησζψλ ηνπ ελαξκνληζκέλνπ πιεζσξηζκνχ έδεημε φηη ηξεηο απφ ηηο πέληε 

ζπληζηψζεο ηνπ, δειαδή νη ηηκέο ησλ επεμεξγαζκέλσλ θαη ησλ µε επεμεξγαζκέλσλ 

εηδψλ δηαηξνθήο καδί µε ηηο ηηκέο ησλ ππεξεζηψλ, θαηέγξαθαλ εδψ θαη αξθεηνχο κήλεο 

ζεηηθνχο ξπζκνχο κεηαβνιήο ησλ ηηκψλ ηνπο, ελψ νη άιιεο δχν, δειαδή νη ηηκέο ησλ 

ελεξγεηαθψλ αγαζψλ θαη ησλ µε ελεξγεηαθψλ βηνκεραληθψλ αγαζψλ, ζπλέρηζαλ λα 

θηλνχληαη ζε αξλεηηθφ έδαθνο. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2015, ζει. 109-111) 
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3.2.3. Απαζρφιεζε – Αλεξγία 

 

Σα πνζνζηά απαζρφιεζεο ζηελ Διιάδα παξνπζηάδνπλ ζπλερφκελε ππνρψξεζε γηα 

ηα έηε κειέηεο, κε εμαίξεζε ηα έηε 2014 θαη 2015 θαηά ηα νπνία ζεκεηψζεθε αλνδηθή 

πνξεία. ΋ζνλ αθνξά ην πνζνζηφ αλεξγίαο, θαηαγξάθεηαη άλνδνο απφ ην 2011 κέρξη ην 

2013, ελψ γηα ηα επφκελα δπν έηε ε αλεξγία παξνπζηάδεη επηβξαδπληηθή ηάζε. Σφζν ε 

απαζρφιεζε φζν θαη ε αλεξγία ζηελ Διιάδα θαηαγξάθνπλ αξλεηηθέο πξσηηέο εληφο 

ηεο δψλεο ηνπ επξψ γηα ηα έηε 2011 έσο 2015. ΢ηε ζπλέρεηα παξνπζηάδνληαη αλαιπηηθά 

ηα επίπεδα απαζρφιεζεο θαη αλεξγίαο γηα ηα ζπγθεθξηκέλα έηε.  

Πίλαθαο 3.7 Δμέιημε Απαζρφιεζεο θαη Αλεξγίαο ζηελ Διιάδα θαη ηε Εψλε ηνπ Δπξψ 

(εηήζηεο εθαηνζηηαίεο κεηαβνιέο) 

 2011 2012 2013 2014 2015 

Διιάδα      

Πνζνζηφ % απαζρφιεζεο
1
 59,6 55,0 52,9 53,3 54,9 

Αλεξγία σο πνζνζηφ % ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ 17,9 24,4 27,5 26,5 25,1 

Εψλε επξψ      

Πνζνζηφ % απαζρφιεζεο
1
 68,6 68,4 68,4 69,2 70,1 

Αλεξγία σο πνζνζηφ % ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ 10,9 11,3 12,0 11,6 11,0 

 Πεγή: Eurostat 

 1 Πνζνζηφ ζπκκεηνρήο ηνπ πιεζπζκνχ ειηθίαο 20-64 εηψλ ζην εξγαηηθφ δπλακηθφ 

Σν 2011, ζχκθσλα µε ηα ζηνηρεία ηεο Eurostat, ην πνζνζηφ απαζρφιεζεο ηνπ 

πιεζπζκνχ κεηαμχ 20 θαη 64 εηψλ κεηψζεθε έλαληη ηνπ 2010 θαηά 4,2%. Παξάιιεια 

φκσο, ήηαλ ηαρεία ε επηδείλσζε ζηε δηάξθεηα ηνπ έηνπο. Ζ επηηάρπλζε ηεο 

ππνρψξεζεο ηεο απαζρφιεζεο ζηε δηάξθεηα ηνπ 2011 αληαλαθιά ηηο απμεκέλεο 

απνρσξήζεηο κηζζσηψλ απφ ην δεκφζην ηνκέα, ηηο απμεκέλεο απνιχζεηο κηζζσηψλ 

απφ ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα, θαζψο θαη ηνλ πςειφηεξν αξηζκφ απνρσξήζεσλ 

απηναπαζρνινχκελσλ απφ ηελ αγνξά εξγαζίαο. 

Δηδηθφηεξα, ν αξηζκφο ησλ απαζρνινπκέλσλ ζην δεκφζην ηνκέα ην 2011 ήηαλ 

ρακειφηεξνο θαηά 4,9% (ή θαηά 47,7 ρηι. άηνκα) απφ φηη ην 2010, ιφγσ θαη ηεο 

αχμεζεο ηνπ αξηζκνχ ησλ ζπληαμηνδνηήζεσλ. ΢ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα ν αξηζκφο ησλ 

απαζρνινπκέλσλ κεηψζεθε θαηά 7,3%, θαζψο νη κηζζσηνί ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα, πνπ 

απνηεινχλ πεξίπνπ ην 53% ησλ απαζρνινπκέλσλ ηνπ ηνκέα απηνχ, κεηψζεθαλ θαηά 

8,9%.Τπνρψξεζε θαηά 2,9%, σζηφζν ζεκεηψζεθε θαη ζηνπο απηναπαζρνινπκέλνπο 

ρσξίο πξνζσπηθφ (π.ρ. επαγγεικαηίεο), πνπ απνηεινχλ πεξίπνπ ην 30% ησλ 
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απαζρνινπκέλσλ ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα. Ο αξηζκφο ησλ απηναπαζρνινπκέλσλ µε 

πξνζσπηθφ (π.ρ. θαηαζηεκαηάξρεο), πνπ απνηεινχλ ην 10% ησλ απαζρνινπκέλσλ 

ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα, επίζεο κεηψζεθε θαηά 11,2%, ελψ νη βνεζνί ζηηο νηθνγελεηαθέο 

επηρεηξήζεηο κεηψζεθαλ θαηά 10,5%. 

Ζ κείσζε ηνπ αξηζκνχ ησλ απαζρνινπκέλσλ ην ηειεπηαίν ηξίκελν ηνπ 2011 θαηά 366 

ρηιηάδεο ζε ζχγθξηζε µε ην αληίζηνηρν ηξίκελν ηνπ 2010 πξνήιζε θπξίσο απφ ηηο 

θαηαζθεπέο (71,6 ρηι.), ην ρνλδξηθφ θαη ιηαληθφ εκπφξην (71,6 ρηι.), ηε κεηαπνίεζε (60,7 

ρηι.), ηνλ πξσηνγελή ηνκέα (37,1 ρηι.) θαη ηε δεκφζηα δηνίθεζε θαη άκπλα (28,1 ρηι.). Ζ 

ππνρψξεζε ηνπ πνζνζηνχ ησλ απαζρνινπκέλσλ ζην 59,6% νδήγεζε ζε άλνδν ηνπ 

αξηζκνχ ησλ αλέξγσλ ζε 876,9 ρηι. (θαηά µέζν φξν) ην 2011. Σν µέζν πνζνζηφ 

αλεξγίαο ην 2011 ήηαλ 17,9%, δειαδή θαηά 5,2 εθαηνζηηαίεο κνλάδεο πςειφηεξν απφ 

φηη ην 2010. Σελ ίδηα ζηηγκή ε Δπξψπε ζεκείσλε πνζνζηά απαζρφιεζεο ηεο ηάμεσο 

ηνπ 68,6% θαη αλεξγίαο ζην 10,9%. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2011, ζει. 65-69) 

Σν 2012, ζχκθσλα µε ηα ζηνηρεία ηεο Eurostat, ην πνζνζηφ απαζρφιεζεο ηνπ 

πιεζπζκνχ κεηαμχ 20 θαη 64 εηψλ κεηψζεθε έλαληη ηνπ 2011 θαηά 4,6%, θηάλνληαο ην 

55% (βι. Πίλαθα 3.7). ΢ηελ ππνρψξεζε ηεο απαζρφιεζεο κεηαμχ ηνπ ελλεάκελνπ ηνπ 

2011 θαη ηνπ ελλεάκελνπ ηνπ 2012 ζπλέβαιε θπξίσο ε κεγάιε ππνρψξεζε ηνπ 

αξηζκνχ ησλ κηζζσηψλ ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα θαηά 9,7% (165,2 ρηι. άηνκα). Οη 

απηναπαζρνινχκελνη µε πξνζσπηθφ κεηψζεθαλ µε εμαηξεηηθά πςειφ ξπζκφ (15,7% ή 

50,2 ρηι. άηνκα), ζπκβάιινληαο θαηά 1,2 εθαη. κνλάδα ζηε κείσζε ηεο ζπλνιηθήο 

απαζρφιεζεο. Διαθξψο ρακειφηεξε ζε απφιπηνπο αξηζκνχο ήηαλ θαη ε κείσζε ησλ 

ζπκβνεζνχλησλ µειψλ (38,0 ρηι. άηνκα ή 16,8%), ε νπνία ζπλέβαιε θαηά 0,9 ηεο εθαη. 

κνλάδαο ζηε κείσζε ηεο ζπλνιηθήο απαζρφιεζεο. Οη απηναπαζρνινχκελνη ρσξίο 

πξνζσπηθφ, πνπ απνηεινχλ πνιχ κεγαιχηεξν ηκήκα ηεο απαζρφιεζεο απφ φηη νη 

απηναπαζρνινχκελνη µε πξνζσπηθφ, κεηψζεθαλ µε επηφηεξν ξπζκφ (2,1% ή 20,4 ρηι. 

άηνκα) θαη ζπλέβαιαλ θαηά 0,5 ηεο εθαη. κνλάδαο ζηελ ππνρψξεζε ηεο απαζρφιεζεο. 

΢ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα, φπσο θαη ζην δεκφζην, πεξηζζφηεξν επιήγεζαλ απηνί πνπ 

απαζρνινχληαλ µε ζπκβάζεηο νξηζκέλνπ ρξφλνπ. ΢ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα ν αξηζκφο ησλ 

ζπληαμηνδνηήζεσλ απμήζεθε πνιχ ιηγφηεξν απφ φηη ζην δεκφζην ηνκέα, ελψ νη 

θαηαγγειίεο ζπκβάζεσλ έρνπλ απμεζεί ζε πνιχ κεγάιν βαζκφ. Δπίζεο, πνιχ 

ζεκαληηθή ζπκβνιή ζηε δξαζηηθή κείσζε ηνπ αξηζκνχ ησλ απαζρνινπκέλσλ είρε ε 

απνπζία πξνζιήςεσλ. Δπηπξνζζέησο, νη κεηψζεηο ζηελ απαζρφιεζε πξνήιζαλ ζε 

αξθεηέο πεξηπηψζεηο απφ παχζε ιεηηνπξγίαο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη φρη απιψο απφ 

πεξηνξηζκφ ηνπ αξηζκνχ ησλ απαζρνινπκέλσλ. 
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Σν 2012, φπσο θαη ηα πξνεγνχκελα έηε απφ ην 2009 θαη κεηά, ε θαζνδηθή ηάζε ηεο 

απαζρφιεζεο είλαη ηφζν ηζρπξή ψζηε αληηζηαζκίδεη νπνηαδήπνηε άλνδν ηεο 

απαζρφιεζεο πνπ θαηά θαλφλα θαηαγξάθεηαη ην γ‟ ηξίκελν ζε θιάδνπο πνπ 

ζπλδένληαη µε ηνλ ηνπξηζκφ. Ζ ζχγθξηζε ηεο απαζρφιεζεο ην ελλεάκελν ηνπ 2012 µε 

ηελ αληίζηνηρε πεξίνδν ηνπ 2011 δείρλεη κείσζε ησλ ζέζεσλ εξγαζίαο ζην εκπφξην 

(θαηά 87,3 ρηι. άηνκα), ηε κεηαπνίεζε (61,6 ρηι.), ηηο θαηαζθεπέο (44,7 ρηι.) θαη ηε 

δεκφζηα δηνίθεζε (36,1 ρηι.). 

Απνηέιεζκα ηεο κείσζεο ηεο απαζρφιεζεο ήηαλ ε αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ ηεο αλεξγίαο 

γηα ην έηνο 2012 ζην 24,4% ζε αληηδηαζηνιή κε ην 17,9% ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο. 

Σελ ίδηα ζηηγκή ζηε δψλε ηνπ επξψ ην πνζνζηφ αλεξγίαο βξηζθφηαλ ζην 11,3% ζε 

αληίζεζε κε ην 10,9% ηνπ 2011, θαη ην πνζνζηφ απαζρφιεζεο ζην 68,4% 

ζεκεηψλνληαο κηθξή κείσζε θαηά 0,2% ζε ζρέζε κε ην 2011. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 

2012, ζει. 75-76) 

Σν 2013, ζχκθσλα µε ηα ζηνηρεία ηεο Eurostat, ην πνζνζηφ απαζρφιεζεο ηνπ 

πιεζπζκνχ κεηαμχ 20 θαη 64 εηψλ κεηψζεθε ζην 52,9% ζε ζρέζε κε ην 55% ηνπ 2012. 

Ζ κείσζε ηνπ αξηζκνχ ησλ απαζρνινπκέλσλ πξνέθπςε ηφζν απφ ηελ νξηζηηθή παχζε 

ηεο ιεηηνπξγίαο κεγάινπ αξηζκνχ επηρεηξήζεσλ (ζχκθσλα µε ηα ζηνηρεία ηνπ ΗΚΑ, 

πεξίπνπ 75,6 ρηιηάδεο επηρεηξήζεηο, δειαδή 30% ησλ επηρεηξήζεσλ δηέθνςαλ ηε 

δξαζηεξηφηεηά ηνπο) φζν θαη απφ ηε κείσζε ηνπ πξνζσπηθνχ ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ 

ζπλέρηζαλ λα ιεηηνπξγνχλ. Ο αξηζκφο ησλ επηρεηξήζεσλ κεηψζεθε πεξηζζφηεξν ζην 

εκπφξην, ηε κεηαπνίεζε, ηηο θαηαζθεπέο, ηα μελνδνρεία θαη εζηηαηφξηα θαη ηελ 

εθπαίδεπζε. Ο αξηζκφο ησλ κηθξψλ επηρεηξήζεσλ κεηψζεθε, ζε φινπο ηνπο θιάδνπο, 

µε εμαίξεζε ηε κεηαπνίεζε, πεξηζζφηεξν απφ φηη ν αξηζκφο ησλ κεγάισλ θαη έηζη ν 

κέζνο αξηζκφο απαζρνινπκέλσλ αλά επηρείξεζε απμήζεθε. Σα επαγγέικαηα ηα νπνία 

επιήγεζαλ πεξηζζφηεξν ήηαλ νη αλεηδίθεπηνη εξγάηεο, νη πσιεηέο, νη ρεηξηζηέο 

κεραλεκάησλ, αιιά θαη νη ππάιιεινη γξαθείνπ. 

Ζ ρξήζε ηνπ ζεζκνχ ηεο κεξηθήο απαζρφιεζεο επεθηάζεθε ζεκαληηθά, ηδίσο ζηνλ 

ηδησηηθφ ηνκέα. Σν πνζνζηφ ησλ κηζζσηψλ ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα πνπ είλαη κεξηθψο 

απαζρνινχκελνη απμήζεθε θαηά 5,2 εθαηνζηηαίεο κνλάδεο, απφ 7,7% ην ελλεάκελν ηνπ 

2010 ζε 12,9% ην αληίζηνηρν δηάζηεκα ηνπ 2013, αληαλαθιψληαο ηελ απμεκέλε 

πξνζθπγή ζε ζπκβάζεηο κεξηθήο απαζρφιεζεο ζε πνιινχο θιάδνπο, αιιά θαη ηελ 

αλαδηάξζξσζε ηεο απαζρφιεζεο πξνο θιάδνπο ζηνπο νπνίνπο ε κεξηθή απαζρφιεζε 

είλαη ζπλήζσο πην δηαδεδνκέλε, φπσο ην ιηαληθφ εκπφξην. Σν πνζνζηφ ησλ 

απαζρνινπκέλσλ µε ζπκβάζεηο νξηζκέλνπ ρξφλνπ κεηψζεθε, εμέιημε ζηελ νπνία 
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πηζαλψο ζπλέβαιαλ θαη νη αιιαγέο ζηηο πξνυπνζέζεηο γηα απνδεκίσζε ζε πεξίπησζε 

θαηαγγειίαο ζπκβάζεσλ. 

Σν πνζνζηφ ηεο αλεξγίαο ηνπ έηνπο 2013 μεπεξλάεη θάζε πξνεγνχκελν γηα ηα ρξφληα 

ηεο θξίζεο πνπ δηαλχεη ε Διιάδα απφ ην 2008 κέρξη ζήκεξα, αγγίδνληαο ην 27,5%, 

άλνδνο δειαδή θαηά 3,1% ζε ζρέζε κε ην ήδε πςειφ πνζνζηφ ηνπ πξνεγνχκελνπ 

έηνπο. Απφ ηα άηνκα ηα νπνία ππήξμαλ άλεξγα ην 2013, πεξίπνπ ην 1/5 ήηαλ άλεξγα 

απφ ην 2009. Ζ πνιχ κεγάιε δηάξθεηα απηή ηεο αλεξγίαο απαληάηαη ζπρλφηεξα 

αλάκεζα ζε άηνκα κεγαιχηεξεο ειηθίαο θαη αλάκεζα ζε άηνκα ρσξίο εξγαζηαθή 

εκπεηξία. Ζ δψλε ηνπ επξψ γηα ην ίδην έηνο ζεκεηψλεη πνζνζηφ αλεξγίαο ηεο ηάμεσο 

ηνπ 12% θαη πνζνζηφ απαζρφιεζεο ζην 68,4%. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 72-

74) 

Σν 2014, ζχκθσλα µε ηα ζηνηρεία ηεο Eurostat, ην πνζνζηφ απαζρφιεζεο ηνπ 

πιεζπζκνχ κεηαμχ 20 θαη 64 εηψλ θηλήζεθε αλνδηθά θηάλνληαο ην 53,3%, 

παξνπζηάδνληαο βειηίσζε θαηά 0,4% ζε ζρέζε κε ην έηνο 2013. ΢ηε ζηαδηαθή 

βειηίσζε ηεο απαζρφιεζεο εθηηκάηαη φηη επέδξαζαλ ε βαζκηαία απνθαηάζηαζε 

ζεηηθψλ ξπζκψλ αλάπηπμεο, ε βειηίσζε ηνπ νηθνλνκηθνχ θιίκαηνο, ε αλαδηάξζξσζε 

ηεο απαζρφιεζεο πξνο πεξηζζφηεξν επέιηθηεο κνξθέο κεηά ηελ άξζε ησλ ζεζκηθψλ 

πεξηνξηζκψλ ζηελ αγνξά εξγαζίαο, θαζψο θαη ν πεξηνξηζκφο ηνπ θφζηνπο εξγαζίαο 

ησλ επηρεηξήζεσλ. ΢ηε ζεηηθή κεηαβνιή ηεο απαζρφιεζεο ζπλέηεηλε, επίζεο, ε αχμεζε 

ηεο κηζζσηήο απαζρφιεζεο, ε νπνία γηα πξψηε θνξά κεηά ην 2008 εκθαλίδεη ζεηηθφ 

ξπζκφ κεηαβνιήο. 

΢ε αληίζεζε µε ηελ αχμεζε ησλ κηζζσηψλ, κείσζε παξνπζίαζαλ νη ινηπέο θαηεγνξίεο 

απαζρνινπκέλσλ, θπξίσο ησλ απηναπαζρνινπκέλσλ µε πξνζσπηθφ θαη ησλ 

ζπκβνεζνχλησλ µειψλ, θπξίσο σο ζπλέπεηα ηεο παχζεο ηεο ιεηηνπξγίαο κηθξψλ 

επηρεηξήζεσλ. Οη απηναπαζρνινχκελνη ρσξίο πξνζσπηθφ, πνπ απνηεινχλ πνιχ 

κεγαιχηεξν ηκήκα ηεο απαζρφιεζεο απφ φηη νη απαζρνινχκελνη µε πξνζσπηθφ, 

κεηψζεθαλ µε επηφηεξν ξπζκφ. 

΋ζνλ αθνξά ηελ εμέιημε ηεο απαζρφιεζεο ζε θιαδηθφ επίπεδν, νη θιάδνη πνπ 

ζρεηίδνληαη µε ππεξεζίεο ηνπξηζκνχ θαηέγξαςαλ ην 2014 ζεηηθφ ξπζκφ κεηαβνιήο σο 

ζπλέπεηα ηεο ηδηαίηεξα επλντθήο ηνπξηζηηθήο πεξηφδνπ. Αχμεζε ηεο απαζρφιεζεο 

παξνπζηάζηεθε ζηνπο θιάδνπο ησλ δηνηθεηηθψλ θαη ππνζηεξηθηηθψλ δξαζηεξηνηήησλ 

θαη ηεο εθπαίδεπζεο. Αληίζεηα, νη θιάδνη ηεο κεηαπνίεζεο, ησλ θαηαζθεπψλ θαη ηνπ 

ρνλδξηθνχ-ιηαληθνχ εκπνξίνπ ζπλέρηζαλ θαη ην 2014 λα εκθαλίδνπλ αξλεηηθή εηθφλα, 

σζηφζν παξαηεξήζεθε επηβξάδπλζε ηνπ ξπζκνχ κείσζεο ηεο απαζρφιεζεο. 

Δλδεηθηηθφ ηεο αιιαγήο ηεο εηθφλαο πνπ παξνπζηάδεηαη ζηελ αγνξά εξγαζίαο είλαη ην 
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γεγνλφο φηη ην ελλεάκελν ηνπ 2014 έλδεθα απφ ηνπο εηθνζηέλα θιάδνπο ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαηέγξαςαλ αχμεζε ηεο απαζρφιεζεο ζε ζχγθξηζε µε 

ηελ πξνεγνχκελε πεξίνδν, έλαληη πέληε ηελ αληίζηνηρε πεξίνδν ην 2012. 

Σν 2014 ζπλερίζηεθε ε κείσζε ηνπ πνζνζηνχ πιήξνπο απαζρφιεζεο, µε παξάιιειε 

αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ κεξηθήο απαζρφιεζεο, σο ζπλέπεηα ηεο άξζεο ησλ ζεζκηθψλ 

πεξηνξηζκψλ ζηελ αγνξά εξγαζίαο πνπ επέηξεςαλ ηε ρξήζε πεξηζζφηεξν επέιηθησλ 

κνξθψλ απαζρφιεζεο, αιιά θαη ηεο δπζθνιίαο εχξεζεο εξγαζίαο πιήξνπο 

απαζρφιεζεο. ΢ε φιεο ηηο ειηθηαθέο νκάδεο ε αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ απαζρφιεζεο 

ήηαλ κεγαιχηεξε γηα ηηο γπλαίθεο απφ φηη γηα ηνπο άλδξεο, µε απνηέιεζκα ε απφθιηζε 

ηνπ πνζνζηνχ απαζρφιεζεο κεηαμχ ησλ δχν θχισλ λα πεξηνξηζηεί. ΋ζνλ αθνξά ην 

πνζνζηφ ηεο αλεξγίαο ζεκεηψλεηαη ππνρψξεζε θαηά 1% γηα ην 2014 ζε ζρέζε κε ην 

πξνεγνχκελν έηνο θαη δηακνξθψλεηαη ζην 26,5%, πνζνζηφ πνπ εμαθνινπζεί σζηφζν 

λα βξίζθεηαη ζε ππεξβνιηθά πςειά επίπεδα. Γηα ην ίδην έηνο ζηε δψλε ηνπ επξψ, ην 

πνζνζηφ αλεξγίαο θαηαγξάθεηαη ζην 11,6% θαη ην πνζνζηφ απαζρφιεζεο ζην 69,2%. 

(Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2014, ζει. 97-100) 

Σν 2015 ζπλερίζηεθαλ νη ζεηηθέο εμειίμεηο ζηελ αγνξά εξγαζίαο πνπ μεθίλεζαλ ην 

2014. ΢χκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηεο Eurostat, ε απαζρφιεζε απμήζεθε θαηά 1,6% έλαληη 

ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο, θηάλνληαο ην 54,9% θαη ζεκεηψλνληαο γηα δεχηεξε 

ζπλερφκελε ρξνληά ζεηηθνχο ξπζκνχο αλάπηπμεο. ΢ηε βειηίσζε απηή ζπλέβαιαλ ε 

αχμεζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ζε επηκέξνπο ηνκείο ηεο νηθνλνκίαο θαη ε 

δηαηήξεζε ηνπ θφζηνπο εξγαζίαο ησλ επηρεηξήζεσλ ζην ρακειφ επίπεδν πνπ είρε 

δηακνξθσζεί κεηά ηηο κεηψζεηο ησλ πξνεγνχκελσλ εηψλ.  

Ζ αχμεζε ηεο απαζρφιεζεο, µε βάζε ηα ζηνηρεία ηεο Έξεπλαο Δξγαηηθνχ Γπλακηθνχ 

(ΔΔ∆) ηεο ΔΛ΢ΣΑΣ, νθείιεηαη ζηε ζεκαληηθή αχμεζε ηεο κηζζσηήο απαζρφιεζεο θαη 

ησλ απηναπαζρνινπκέλσλ µε πξνζσπηθφ εμαηηίαο ηεο έλαξμεο ιεηηνπξγίαο κηθξψλ 

επηρεηξήζεσλ. Αληίζεηα, ζεκαληηθή κείσζε παξνπζίαζαλ νη ινηπέο θαηεγνξίεο 

απαζρνινπκέλσλ, θαη θπξίσο εθείλε ησλ απηναπαζρνινπκέλσλ ρσξίο πξνζσπηθφ, 

πνπ απνηειεί ην 23% ηνπ ζπλφινπ ησλ απαζρνινπκέλσλ. Σν πνζνζηφ κεξηθήο 

απαζρφιεζεο ζπλερίδεη λα απμάλεηαη (9,5% ηνπ ζπλφινπ ησλ απαζρνινπκέλσλ ην 

ελλεάκελν ηνπ 2015, έλαληη 6,8% ηελ αληίζηνηρε πεξίνδν ηνπ 2011), ελψ εμαθνινπζεί 

λα είλαη δχζθνιε ε εχξεζε εξγαζίαο πιήξνπο απαζρφιεζεο. 

΋ζνλ αθνξά ηελ εμέιημε ηεο απαζρφιεζεο ζε θιαδηθφ επίπεδν, νη ππεξεζίεο 

ηνπξηζκνχ θαηέγξαςαλ ζεκαληηθή αχμεζε ηεο απαζρφιεζεο ην 2015 γηα δεχηεξε 

ζπλερή ρξνληά (9,9%, έλαληη 13,0% ην ελλεάκελν ηνπ 2014), µε απνηέιεζκα ηελ 

αχμεζε ηνπ κεξηδίνπ ηνπο ζηε ζπλνιηθή απαζρφιεζε. Καηαιπηηθή ήηαλ επίζεο ε 
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αλάθακςε ηεο απαζρφιεζεο ζην εκπφξην (ρνλδξηθφ θαη ιηαληθφ εκπφξην, επηζθεπή 

κεραλνθίλεησλ νρεκάησλ θαη µκνηνζηθιεηψλ) (5,3%, έλαληη -1,6% ην ελλεάκελν ηνπ 

2014), ηε κεηαπνίεζε (6%, έλαληη -3,3% ην ελλεάκελν ηνπ 2014) θαη ηηο επαγγεικαηηθέο 

ππεξεζίεο (7,6%, έλαληη -2,5% ην ελλεάκελν ηνπ 2014). Χζηφζν, ε απαζρφιεζε 

ζπλέρηζε λα ππνρσξεί ζηηο θαηαζθεπέο, ιφγσ ηεο ζπλερηδφκελεο πνιχ ρακειήο 

νηθνδνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, ηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαη αζθαιηζηηθέο δξαζηεξηφηεηεο, 

ιφγσ πινπνίεζεο ζρεδίσλ αλαδηάξζξσζεο ησλ ηξαπεδηθψλ νκίισλ, θαη ζηε δεκφζηα 

δηνίθεζε θπξίσο ιφγσ ζπληαμηνδνηήζεσλ. 

Ο αξηζκφο ησλ αλέξγσλ κεηψζεθε θαηά 6,2% ην ελλεάκελν ηνπ 2015 έλαληη ηεο 

αληίζηνηρεο πεξηφδνπ ηνπ 2014. Παξά ηαχηα, ε επηβνιή θεθαιαηαθψλ πεξηνξηζκψλ ζην 

ηέινο ηνπ α‟ εμακήλνπ θαη ε επηζηξνθή ζε αξλεηηθνχο ξπζκνχο αλάπηπμεο ην γ‟ 

ηξίκελν ηνπ έηνπο πεξηφξηζαλ ηελ απνθιηκάθσζε ηεο αλεξγίαο. Χο ζπλέπεηα ησλ 

αλσηέξσ, ην πνζνζηφ αλεξγίαο κεηψζεθε απφ ην 26,5% ηνπ 2014 ζε 25,1% γηα ην έηνο 

2015, παξακέλνληαο φκσο ην πςειφηεξν ζηελ Δπξσπατθή Έλσζε ησλ 28. Γηα ην ίδην 

έηνο ε δψλε ηνπ επξψ θαηέγξαθε πνζνζηφ αλεξγίαο ίζν κε 11% θαη πνζνζηφ 

απαζρφιεζεο 70,1%. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 100-107) 
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3.2.4. Γεκνζηνλνκηθή Πνιηηηθή 

 

Σα ηειεπηαία έμη έηε έρεη αλακθηζβήηεηα ζπληειεζηεί κεγάιε δεκνζηνλνκηθή 

πξνζαξκνγή µέζσ ηεο ζπλερνχο ιήςεο κέηξσλ, ηδηαίηεξα επψδπλσλ γηα ηελ 

πξαγκαηηθή νηθνλνκία θαη ηελ θνηλσλία. Ζ πξνζπάζεηα απηή δελ ήηαλ απξφζθνπηε, 

αιιά δηαθφπεθε θαηά ηνπο ηειεπηαίνπο κήλεο ηνπ 2014 θαη ζπλερίζηεθε µε ηε ζχλαςε 

ηεο λέαο ΢χκβαζεο Υξεκαηνδνηηθήο Γηεπθφιπλζεο ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2015. Ζ 

επηηεπρζείζα δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή απνηππψλεηαη ζηελ πξσηνθαλή βειηίσζε 

ηνπ δηαξζξσηηθνχ πξσηνγελνχο απνηειέζκαηνο ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο, ε νπνία, 

αθνχ θνξπθψζεθε ζε πεξίπνπ 17 πνζνζηηαίεο κνλάδεο ηνπ δπλεηηθνχ ΑΔΠ ηελ 

πεξίνδν 2010-2013, πεξηνξίζηεθε ειαθξά ζε πεξίπνπ 16 πνζνζηηαίεο κνλάδεο ηελ 

πεξίνδν 2010-2014 θαη πεξηνξίζηεθε πεξαηηέξσ ζε πεξίπνπ 15 πνζνζηηαίεο κνλάδεο 

ηελ πεξίνδν 2010-2015. 

3.2.4.1. Πξνυπνινγηζκφο Γεληθήο θαη Κεληξηθήο Κπβέξλεζεο 

 

Σν 2011 ηέζεθε ε βάζε γηα ην κεζνπξφζεζκν ζρεδηαζκφ ηεο δεκνζηνλνκηθήο 

πνιηηηθήο. ΢πγθεθξηκέλα, ηνλ Ηνχλην ηνπ 2011 ςεθίζηεθε ην Μεζνπξφζεζκν Πιαίζην 

Γεκνζηνλνκηθήο ΢ηξαηεγηθήο (ΜΠ∆΢) 2012-2015, ην νπνίν πεξηιάκβαλε κέηξα γηα ην 

2011, ηα νπνία άξρηζαλ λα ηίζεληαη ζηαδηαθά ζε εθαξκνγή ην δεχηεξν εμάκελν ηνπ 

έηνπο. Πεξηιάκβαλε, επίζεο, θαη µηα πξψηε ιεπηνκεξή θαηαγξαθή θαη πνζνηηθνπνίεζε 

ησλ κέηξσλ πνπ ζα ιεθζνχλ ηελ πεξίνδν 2012-2015. 

Βξαρπρξφληα φκσο, ε δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή έρεη αξλεηηθέο επηπηψζεηο ζηελ 

νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα. Οη επηπηψζεηο απηέο ζα ήηαλ δπλαηφλ λα πεξηνξηζηνχλ ζε 

έληαζε θαη δηάξθεηα, εάλ είραλ πξνσζεζεί θαηά πξνηεξαηφηεηα νη δηαξζξσηηθέο 

αιιαγέο, νη απνθξαηηθνπνηήζεηο, θαζψο θαη νη ζπγρσλεχζεηο θαη θαηαξγήζεηο θνξέσλ 

πνπ δελ έρνπλ ιφγν χπαξμεο. Ζ θαζπζηέξεζε ζηνπο ηνκείο απηνχο πξνθάιεζε 

κεγαιχηεξε επηδείλσζε ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ, ε νπνία θαηέζηεζε 

δπζρεξέζηεξε ηε δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή. Δίλαη ραξαθηεξηζηηθφ φηη ην 2011 ην 

73% ηεο αχμεζεο ηνπ ιφγνπ ηνπ ρξένπο πξνο ην ΑΔΠ νθείιεηαη ζηηο εμειίμεηο ηνπ ΑΔΠ 

θαη ηνπ κέζνπ επηηνθίνπ δαλεηζκνχ ηνπ Γεκνζίνπ (“snowball effect”), ελψ µφλν ην 11% 

ζην εθηηκψκελν πξσηνγελέο έιιεηκκα. 

΢πγθεθξηκέλα, ην απνηέιεζκα ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο γηα ην 2011 ππήξμε ειιεηκκαηηθφ 

ζε πνζνζηφ 10,2% ηνπ ΑΔΠ (βι. Πίλαθα 3.9). Σελ ίδηα ηάζε αθνινχζεζε θαη ην 
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απνηέιεζκα ηνπ θξαηηθνχ πξνυπνινγηζκνχ, ην νπνίν ήηαλ ειιεηκκαηηθφ θαηά 11% ηνπ 

ΑΔΠ, κε βάζε ηα δεκνζηνλνκηθά ζηνηρεία, θαη θαηά 11,1% ηνπ ΑΔΠ κε βάζε ηα 

ηακεηαθή ζηνηρεηά, φπσο παξνπζηάδνληαη ζηνλ πίλαθα πνπ αθνινπζεί. (Έθζεζε ηνπ 

Γηνηθεηή, 2011, ζει. 111-112) 

Πίλαθαο 3.8 Απνηειέζκαηα Γεληθήο Κπβέξλεζεο θαη Κξαηηθνχ Πξνυπνινγηζκνχ 

(σο % ηνπ ΑΔΠ) 

 

 Πεγή: Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή γηα ην έηνο 2015, ζει. 136 

 * Πξνζσξηλά ζηνηρεία (ΓΛΚ, Δηζεγεηηθή Έθζεζε Πξνυπνινγηζκνχ ηνπ 2016) 

 1 ΢ηνηρεία ΔΛ΢ΣΑΣ, φπσο γλσζηνπνηνχληαη ζηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή. Σν άζξνηζκα ησλ επηκέξνπο ζηνηρείσλ 

ελδέρεηαη λα κε ζπκθσλεί κε ην ζχλνιν ιφγσ ζηξνγγπινπνίεζεο 

 2 ΢ηνηρεία Γεληθνχ Λνγηζηεξίνπ ηνπ Κξάηνπο (Γέιηα Δθηέιεζεο ΚΠ θαη Δηζεγεηηθή Έθζεζε Πξνυπνινγηζκνχ ηνπ 2016 

 3 ΢ηνηρεία Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο. Σα ζηνηρεία απηά αθνξνχλ κφλν ην έιιεηκκα ηνπ θξαηηθνχ πξνυπνινγηζκνχ ζε 

ηακεηαθή βάζε ρσξίο ηελ θίλεζε ηνπ ινγαξηαζκνχ ηνπ ΟΠΔΚΔΠΔ 

 4 Γελ πεξηιακβάλνληαη δεδνπιεπκέλνη ηφθνη χςνπο 4.751 εθαη. επξψ γηα ηα νκφινγα πνπ ζπκκεηείραλ ζην PSI, θαζψο 

θαη ηφθνη χςνπο 519 εθαη. επξψ ιφγσ ηεο επαλαγνξάο ρξένπο, πνπ θαηαβιήζεθαλ κε ηε κνξθή βξαρπρξφλησλ ηίηισλ 

ηνπ EFSF 

 5 Γελ πεξηιακβάλνληαη έζνδα χςνπο 2,0 δηζεθ. επξψ απφ ηε κεηαθνξά ησλ απνδφζεσλ ησλ ειιεληθψλ νκνιφγσλ απφ 

ηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο (Security Markets Programme – SMP). Πεξηιακβάλνληαη δαπάλεο χςνπο 

πεξίπνπ 6.155 εθαη. επξψ πνπ αθνξνχλ ηελ απνπιεξσκή ιεμηπξφζεζκσλ νθεηιψλ 

 6 Γελ πεξηιακβάλνληαη έζνδα χςνπο 62 εθαη. επξψ απφ ηε κεηαθνξά ησλ απνδφζεσλ ησλ ειιεληθψλ νκνιφγσλ απφ 

ηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο ηνπ Δπξσζηπζηήκαηνο (Security Markets Programme – SMP). Πεξηιακβάλνληαη δαπάλεο χςνπο 

1.152 εθαη. επξψ πνπ αθνξνχλ ησλ απνπιεξσκή ιεμηπξφζεζκσλ νθεηιψλ  

 7 Γελ πεξηιακβάλνληαη έζνδα χςνπο 55 εθαη. επξψ απφ ηε κεηαθνξά ησλ απνδφζεσλ ησλ ειιεληθψλ νκνιφγσλ απφ 

ηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο (Security Markets Programme – SMP) 

Σν 2012 ζεκεηψλεηαη βειηίσζε έλαληη ησλ αλαζεσξεκέλσλ ζηφρσλ, ε νπνία 

απνδίδεηαη ζηε κεγαιχηεξε πεξηθνπή ησλ πξσηνγελψλ δαπαλψλ ηνπ Σαθηηθνχ 

Πξνυπνινγηζκνχ (ΣΠ) θαηά πεξίπνπ 449 εθαη. επξψ, θαζψο θαη ησλ δαπαλψλ ηνπ 

Πξνγξάκκαηνο Γεκνζίσλ Δπελδχζεσλ (ΠΓΔ) θαηά πεξίπνπ 736 εθαη. επξψ, αιιά θαη 
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ζηα θαιχηεξα ηνπ αλακελνκέλνπ θαζαξά έζνδα ηνπ ΣΠ, θαηά 619 εθαη. επξψ. Οη 

κεγαιχηεξεο ηνπ αλακελνκέλνπ εηζπξάμεηο ζην δσδεθάκελν απνδίδνληαη ζε ππέξβαζε 

ησλ εζφδσλ απφ ην θφξν εηζνδήκαηνο, ηνπο θφξνπο ζηελ πεξηνπζία, ηνπο ινηπνχο 

άκεζνπο θφξνπο ιφγσ ηεο εηδηθήο εηζθνξάο αιιειεγγχεο ησλ θπζηθψλ πξνζψπσλ, ηα 

ηέιε θπθινθνξίαο, ηα µε θνξνινγηθά έζνδα θαη θπξίσο απφ ηηο κεησκέλεο επηζηξνθέο 

θφξσλ θαηά 517 εθαη. επξψ έλαληη ηνπ επηθαηξνπνηεκέλνπ ζηφρνπ. Χζηφζν, ην ηειηθφ 

απνηέιεζκα έρεη επεξεαζηεί αξλεηηθά απφ ηελ ππέξβαζε χςνπο 488 εθαη. επξψ πνπ 

παξνπζηάζηεθε ζηηο δαπάλεο γηα ηφθνπο, ιφγσ ηεο επαλαγνξάο ρξένπο νλνκαζηηθήο 

αμίαο 31,9 δηζεθ. επξψ, θαη απφ ηελ πζηέξεζε χςνπο 1.086 εθαη. επξψ ζηα έζνδα ηνπ 

Πξνγξάκκαηνο Γεκνζίσλ Δπελδχζεσλ πνπ νθείιεηαη ζε κεησκέλεο εηζξνέο απφ ηα 

Κνηλνηηθά Σακεία. 

Παξά ηελ αμηφινγε δεκνζηνλνκηθή πξνζπάζεηα, ε κείσζε ηνπ ιφγνπ ηνπ ρξένπο πξνο 

ην ΑΔΠ θαζπζηέξεζε ιφγσ ησλ πςειψλ επηηνθίσλ πνπ θαηαβάιιεη ην Γεκφζην γηα ην 

βξαρππξφζεζκν δαλεηζκφ ηνπ, µέζσ εθδφζεσλ εληφθσλ γξακκαηίσλ, θαη θπξίσο ιφγσ 

ηεο ζεκαληηθήο ππνρψξεζεο ηνπ ΑΔΠ (“snowball effect”). To απνηέιεζκα ηεο γεληθήο 

θπβέξλεζεο γηα ην 2012 ήηαλ ειιεηκκαηηθφ θαηά 8,8% ζε ζρέζε κε ην 10,2% ηνπ 

πξνεγνχκελνπ έηνπο. Διιεηκκαηηθφ παξνπζηάδεηαη επίζεο θαη ην απνηέιεζκα ηνπ 

θξαηηθνχ πξνυπνινγηζκνχ θαηά 8,2%, ζχκθσλα κε ηα δεκνζηνλνκηθά ζηνηρεία, θαη 

θαηά 5,6%, ζχκθσλα κε ηα ηακεηαθά ζηνηρεία, φπσο αλαγξάθνληαη ζηνλ παξαπάλσ 

πίλαθα. Ζ δηαθνξά αχηε θαηαγξάθεηαη, θαζψο ζηα ηακεηαθά ζηνηρεία δελ 

ζπκπεξηιακβάλνληαη ζπγθεθξηκέλνη ηφθνη. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2012, ζει. 143-145) 

Οη δεκνζηνλνκηθέο επηδφζεηο ηνπ 2013 ζεκαηνδνηνχλ ηελ έιεπζε κηαο λέαο επνρήο γηα 

ηα δεκφζηα νηθνλνκηθά ηεο ρψξαο. Μεηά απφ ηέζζεξα ρξφληα έληνλεο πξνζπάζεηαο 

δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο, ππφ αληίμνεο καθξννηθνλνκηθέο ζπλζήθεο, είλαη πιένλ 

νξαηή ε δηακφξθσζε ζεκαληηθνχ πξσηνγελνχο πιενλάζκαηνο, ζχκθσλα µε ηε 

κεζνδνινγία ηνπ Πξνγξάκκαηνο Οηθνλνκηθήο Πξνζαξκνγήο (ΠΟΠ), ζε επίπεδν 

Γεληθήο Κπβέξλεζεο (ΓΚ) ην 2013. Σν πξσηνγελέο πιεφλαζκα ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο 

πνπ θαηαγξάθεθε είλαη ηεο ηάμεσο ηνπ 1,2% ηνπ ΑΔΠ.  

Αληίζεηα µε ηελ πεξίνδν 2010-2012 φπνπ ε πξνζαξκνγή είρε βαζηζηεί θπξίσο ζε 

αχμεζε εζφδσλ, ε δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή ην 2013 ζηεξίρζεθε θαηά θχξην ιφγν 

ζε κέηξα πεξηνξηζκνχ θαη εμνξζνινγηζκνχ ησλ θνηλσληθψλ δαπαλψλ, ησλ δαπαλψλ 

πξνζσπηθνχ θαη ηεο θαηαλαισηηθήο δαπάλεο ηνπ Γεκνζίνπ µέζσ ηεο εθαξκνγήο ησλ 

κέηξσλ πνπ πξνβιέπνληαλ ζην Μεζνπξφζεζκν Πιαίζην Γεκνζηνλνκηθήο ΢ηξαηεγηθήο 

(ΜΠ∆΢) 2013-2016. Θεηηθή ζπκβνιή ζηελ αχμεζε ησλ εζφδσλ ην 2013, ζε θπθιηθά 

πξνζαξκνζκέλνπο φξνπο, είραλ νη λνκνζεηηθέο παξεκβάζεηο ζηνλ ηνκέα ησλ 
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θνηλσληθψλ εηζθνξψλ θαη ησλ έκκεζσλ θφξσλ πνπ πεξηιακβάλνληαλ ζηα ΜΠ∆΢ 2012-

2015 θαη 2013-2016. ΢πλνιηθά, ηελ πεξίνδν 2010-2013 εθηηκάηαη φηη έρνπλ ιεθζεί 

κέηξα αξρηθήο απφδνζεο χςνπο 73,4 δηζεθ. επξψ, ή 36,2% ηνπ ΑΔΠ, ηα νπνία 

επηκεξίδνληαη ηζφπνζα ζε αχμεζε εζφδσλ θαη πεξηθνπή δαπαλψλ. 

Παξφια απηά, ην απνηέιεζκα ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο ζπλέρηζε λα είλαη ειιεηκκαηηθφ 

θηάλνληαο ην 12,4% ηνπ ΑΔΠ, ζε αληηδηαζηνιή κε ην 2012 πνπ ζεκείσζε κείσζε θαηά 

8,8% ηνπ ΑΔΠ, γεγνλφο ζην νπνίν ζπλέβαιε ε κεησκέλε είζπξαμε θνξνινγίαο. Ο 

θξαηηθφο πξνυπνινγηζκφο ζπλέρηζε λα είλαη ειιεηκκαηηθφο θαη ην ελ ιφγσ έηνο 

θαηαγξάθνληαο ππνρψξεζε θαηά 3%, κε βάζε ηα δεκνζηνλνκηθά ζηνηρεία, θαη 7,1% κε 

βάζε ηα ηακεηαθά ζηνηρεία. Ζ δηαθνξά αχηε θαηαγξάθεηαη, θαζψο ζηα ηακεηαθά 

ζηνηρεία δελ ζπκπεξηιακβάλνληαη ζπγθεθξηκέλα έζνδα απφ κεηαθνξά απνδφζεσλ 

ειιεληθψλ νκνιφγσλ. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 115-116) 

΋ζνλ αθνξά ην 2014 ε βειηίσζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ κεγεζψλ ζπλερίζηεθε θαηά ηε 

δηάξθεηα ηνπ έηνπο, µε ηελ εθηέιεζε ηνπ Κξαηηθνχ Πξνυπνινγηζκνχ (ΚΠ) λα ππεξβαίλεη 

ζηαζεξά ηνπο ζηφρνπο πεξηφδνπ έσο ην Ννέκβξην θαη ην ηακεηαθφ απνηέιεζκα ηεο 

Γεληθήο Κπβέξλεζεο λα εκθαλίδεηαη βειηησκέλν έλαληη ηνπ 2013. Οη εμειίμεηο απηέο 

ζπλεηέιεζαλ ζηε δεκηνπξγία θαηάιιεισλ πξνυπνζέζεσλ γηα ηελ έμνδν ηεο Διιάδνο 

ζηηο αγνξέο ηνλ Απξίιην θαη ηνλ Ηνχιην ηνπ 2014, φηαλ άληιεζε 4,5 δηζεθ. επξψ µε ηελ 

έθδνζε νκνιφγσλ πεληαεηνχο θαη ηξηεηνχο δηάξθεηαο.  

Χζηφζν, ε αλάθακςε απηή δηαθφπεθε εμαηηίαο ηεο απμεκέλεο πνιηηηθήο αβεβαηφηεηαο 

ζην ηέινο ηνπ έηνπο, αιιά θαη ηεο µε νινθιήξσζεο ηεο ηειεπηαίαο αμηνιφγεζεο ηνπ 

πξνγξάκκαηνο πνπ αλακελφηαλ ηνλ Οθηψβξην. Απηφ είρε σο απνηέιεζκα ηελ αλαβνιή 

είζπξαμεο ηεο ηειεπηαίαο δφζεο απφ ην European Financial Stability Facility (EFSF), 

χςνπο 1,8 δηζεθ. επξψ, ηεο δφζεο απφ ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν (ΓΝΣ) χςνπο 

3,5 δηζεθ. επξψ, θαζψο θαη ησλ εζφδσλ απφ ην SMP (Securities Markets Programme), 

χςνπο 1,9 δηζεθ. επξψ, ησλ νπνίσλ ε θαηαβνιή ζπλδέεηαη άκεζα µε ηελ επηηπρή 

νινθιήξσζε ηεο αμηνιφγεζεο ηνπ πξνγξάκκαηνο. Χο εθ ηνχηνπ, απφ ηνλ Οθηψβξην 

θαηαγξάθεθε αλνδηθή ηάζε ζηε δηαθνξά ησλ νκνινγηαθψλ απνδφζεσλ, ελψ ην 

δεκνζηνλνκηθφ απνηέιεζκα ηνπ Κξαηηθνχ Πξνυπνινγηζκνχ ην 2014 απέθιηλε 

ζεκαληηθά ηνπ εηήζηνπ ζηφρνπ ζηελ Δηζεγεηηθή Έθζεζε ηνπ Πξνυπνινγηζκνχ 2015. 

Ζ απφθιηζε ηνπ απνηειέζκαηνο ηνπ ΚΠ ηνπ 2014 έλαληη ηνπ εηήζηνπ ζηφρνπ νθείιεηαη 

απνθιεηζηηθά ζηελ πζηέξεζε ησλ εζφδσλ ηνπ ΚΠ, ελψ κεηξηάζηεθε απφ ηε κεγαιχηεξε 

ηεο εθηηκψκελεο ζπγθξάηεζε ησλ δαπαλψλ ηνπ ΚΠ. Ζ ρεηξφηεξε απφδνζε ησλ 

εζφδσλ ηνπ ΚΠ απνδίδεηαη θαηά θχξην ιφγν ζηε µε είζπξαμε ησλ εζφδσλ απφ SMP, 

χςνπο 1,9 δηζεθ. επξψ, αιιά θαη ζηε ζεκαληηθή πζηέξεζε ησλ θνξνινγηθψλ εζφδσλ 
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θαη ιηγφηεξν ησλ εζφδσλ ηνπ Π∆Δ, ελψ επηδεηλψζεθε απφ ηηο πςειφηεξεο ησλ 

εθηηκψκελσλ επηζηξνθέο θφξσλ. 

Σν απνηέιεζκα ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο παξνπζηάζηεθε θαη πάιη ειιεηκκαηηθφ ζε 

πνζνζηφ 3,6% ηνπ ΑΔΠ, σζηφζν αξθεηά βειηησκέλν ζε ζρέζε κε ην -12,4% ηνπ 2013. 

΢εκεηψζεθε, επίζεο, πξσηνγελέο πιεφλαζκα χςνπο 0,3% ηνπ ΑΔΠ, κεησκέλν θαηά 

0,9% ζε ζρέζε κε ην πξνεγνχκελν έηνο. Σν απνηέιεζκα ηνπ θξαηηθνχ 

πξνυπνινγηζκνχ ήηαλ θαη απηφ ειιεηκκαηηθφ, ζεκεηψλνληαο φκσο βειηίσζε ζε ζρέζε 

κε ην πξνεγνχκελν έηνο. Έηζη, ην έιιεηκκα ηνπ θξαηηθνχ πξνυπνινγηζκνχ 

δηακνξθψζεθε ζην 2,1% ηνπ ΑΔΠ κε βάζε ηα δεκνζηνλνκηθά ζηνηρεία θαη ζην 2,4% κε 

βάζε ηα ηακεηαθά ζηνηρεία. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2014, ζει. 134-140) 

Σν 2015 ηα δεκνζηνλνκηθά κεγέζε παξνπζίαζαλ κεγάιε δηαθχκαλζε, ιφγσ ηεο 

πνιηηηθννηθνλνκηθήο αβεβαηφηεηαο πνπ επηθξάηεζε ζηα ηέιε ηνπ 2014 θαη εληάζεθε ην 

πξψην εμάκελν ηνπ έηνπο, εμαηηίαο ησλ παξαηεηακέλσλ δηαπξαγκαηεχζεσλ µε ηνπο 

δηεζλείο πηζησηέο ηεο ρψξαο. Ζ αβεβαηφηεηα θνξπθψζεθε ηνλ Ηνχιην ηνπ 2015 µε ηε 

δηεμαγσγή ηνπ δεκνςεθίζκαηνο, ηελ θήξπμε ηξαπεδηθήο αξγίαο θαη ηελ επηβνιή 

πεξηνξηζκψλ ζηελ θίλεζε θεθαιαίσλ. Ζ ζπγθεθξηκέλε θαηάζηαζε άξρηζε ζηαδηαθά λα 

απνθιηκαθψλεηαη ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2015 µε ηελ ππνγξαθή ηεο λέαο ΢χκβαζεο 

Υξεκαηνδνηηθήο Γηεπθφιπλζεο θαη ηελ ςήθηζε λέσλ δεκνζηνλνκηθψλ κέηξσλ.  

΢πλνιηθά ηα έζνδα ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο παξνπζίαζαλ κείσζε ζην δσδεθάκελν 

θαηά 1,1%, γεγνλφο πνπ νθείιεηαη θπξίσο ζηε κείσζε ησλ εζφδσλ απφ άκεζνπο 

θφξνπο θαη απφ κεηαβηβάζεηο, ελψ αχμεζε παξνπζίαζαλ ηα έζνδα απφ αζθαιηζηηθέο 

εηζθνξέο θαη απφ έκκεζνπο θφξνπο. Αληηζηνίρσο θαη νη πξσηνγελείο δαπάλεο 

παξνπζίαζαλ κεγαιχηεξε κείσζε θαηά 3,9%, εμαηηίαο θπξίσο ηεο ζπγθξάηεζεο ησλ 

δαπαλψλ γηα αγνξά αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ, γηα θνηλσληθέο παξνρέο, γηα κεηαβηβάζεηο, 

θαζψο θαη γηα αγνξέο µε ρξεκαηννηθνλνκηθψλ παγίσλ. Ζ κείσζε ησλ πξσηνγελψλ 

δαπαλψλ νθείιεηαη ελ κέξεη θαη ζην γεγνλφο φηη ην αληίζηνηρν δηάζηεκα ηνπ 2014 είραλ 

πξαγκαηνπνηεζεί δαπάλεο χςνπο 1.152 εθαη. επξψ γηα πιεξσκή ιεμηπξφζεζκσλ 

νθεηιψλ πξνεγνχκελσλ εηψλ, ελψ ην 2015 δελ έγηλε θακία ηέηνηα δαπάλε. Έηζη, ην 

απνηέιεζκα γεληθήο θπβέξλεζεο ήηαλ ειιεηκκαηηθφ ζε πνζνζηφ 3,2% ηνπ ΑΔΠ, 

ειαθξψο βειηησκέλν ζε ζρέζε κε απνηέιεζκα ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο.  

Σν απνηέιεζκα ηνπ Κξαηηθνχ Πξνυπνινγηζκνχ (ΚΠ) ην 2015 βειηηψζεθε νξηαθά έλαληη 

ηνπ 2014, ζεκεηψλνληαο ππνρψξεζε θαηά 2% ηνπ ΑΔΠ, κε βάζε ηα δεκνζηνλνκηθά 

ζηνηρεία, θαη 1,9% ηνπ ΑΔΠ κε βάζε ηα ηακεηαθά ζηνηρεία. Αηηία ηεο ελ ιφγσ βειηίσζεο 

απνηέιεζε θπξίσο ε ζπγθξάηεζε ησλ δαπαλψλ ηνπ ΚΠ, ηα απμεκέλα εζφδσλ ηνπ 
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Πξνγξάκκαηνο Γεκνζίσλ Δπελδχζεσλ (Π∆Δ), θαζψο θαη νη ηδηαηηέξσο κεησκέλεο 

επηζηξνθψλ θφξσλ.  

Αληίζεηα, ηα έζνδα ηνπ Σαθηηθνχ Πξνυπνινγηζκνχ (ΣΠ) παξνπζίαζαλ κείσζε, αλ θαη 

εληζρχζεθαλ κέζα ζην έηνο απφ έθηαθηεο ελδνθπβεξλεηηθέο κεηαθνξέο απφ ινηπνχο 

θνξείο ηεο ΓΚ. Έλαληη ηνπ εηήζηνπ ζηφρνπ ζηελ Δηζεγεηηθή Έθζεζε ηνπ 

Πξνυπνινγηζκνχ ηνπ 2016 ην απνηέιεζκα ηνπ ΚΠ ην 2015 παξνπζίαζε απφθιηζε 

Δληνχηνηο, ε απφθιηζε απηή νθείιεηαη απνθιεηζηηθά ζηε µε είζπξαμε ησλ 

πξνυπνινγηζκέλσλ εζφδσλ ANFA θαη SMP. Αληίζεηα, ε πνξεία ησλ θνξνινγηθψλ 

εζφδσλ θαη ησλ εζφδσλ ηνπ Π∆Δ ήηαλ θαιχηεξε ηεο εθηηκψκελεο. (Έθζεζε ηνπ 

Γηνηθεηή, 2015, ζει. 135-141) 

3.2.4.2. Γεκφζην Υξένο 

 

Ζ επηδείλσζε ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ, ηδίσο ε δξακαηηθή πηψζε ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, επεξεάδεη αξλεηηθά ηηο πξνζπάζεηεο δεκνζηνλνκηθήο 

πξνζαξκνγήο θαη κάιηζηα ηε δπλακηθή ηνπ ιφγνπ ρξένπο πξνο ΑΔΠ. Σν 2011, 

ζχκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηνπ Γεληθνχ Λνγηζηεξίνπ ηνπ Κξάηνπο (ΓΛΚ), ην ελνπνηεκέλν 

ρξένο ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο δηακνξθψζεθε ζηα 356.003 εθαη. επξψ πνπ αληηζηνηρεί 

ζην 172% ηνπ πνζνζηνχ ηνπ ΑΔΠ, ζεκεηψλνληαο αχμεζε θαηά 25.631 εθαη. επξψ ή 

25,8% ηνπ ΑΔΠ ζε ζρέζε κε ην 2010, φπσο θαίλεηαη ζηνλ πίλαθα πνπ αθνινπζεί. 

(Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2011, ζει. 120-121) 

Πίλαθαο 3.9 Δλνπνηεκέλν Υξένο Γεληθήο Κπβέξλεζεο
1 

(εθαη. επξψ) 
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 Πεγή: Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή γηα ην έηνο 2015, ζει. 158 

 1 ΢χκθσλα κε ηνλ νξηζκφ ηεο ΢πλζήθεο ηνπ Μάαζηξηρη 

 2 Απνηίκεζε κε βάζε ηηο ζπλνιηθέο ηζνηηκίεο ζηηο 31.12 εθάζηνπ έηνπο 

Σν 2012, ζχκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηνπ Γεληθνχ Λνγηζηεξίνπ ηνπ Κξάηνπο (ΓΛΚ), ην 

ελνπνηεκέλν ρξένο ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο σο πνζνζηφ πνπ ΑΔΠ δηακνξθψζεθε ζην 

159,4% ή αιιηψο ζηα 304.814 εθαη. επξψ (βι. Πίλαθα 3.9), ζεκεηψλνληαο βειηίσζε ζε 

ζρέζε κε ηα αληίζηνηρα ζηνηρεία ηνπ 2011, φπσο παξνπζηάδεηαη ζην παξαπάλσ 

πίλαθα. Ζ παξαηεξνχκελε αλαθνπή ηεο απμεηηθήο πνξείαο ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο γηα ην 

2012 είλαη απνηέιεζκα ηφζν ηεο ζπκθσλίαο αληαιιαγήο νκνιφγσλ (PSI) φζν θαη ηεο 

ζπκθσλίαο γηα ηελ επαλαγνξά δεκνζίνπ ρξένπο, ζηηο 13 Γεθεκβξίνπ 2012, θαη ησλ 

άιισλ απνθάζεσλ ηνπ Eurogroup ζηηο 26 Ννεκβξίνπ 2012. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 

2012, ζει. 154) 

Σν 2013, ζχκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηνπ Γεληθνχ Λνγηζηεξίνπ ηνπ Κξάηνπο (ΓΛΚ), ην 

ελνπνηεκέλν ρξένο ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο σο πνζνζηφ πνπ ΑΔΠ δηακνξθψζεθε ζην 

177% ή αιιηψο ζηα 319.215 εθαη. επξψ, ζεκεηψλνληαο αχμεζε ζε ζρέζε κε ην 

πξνεγνχκελν έηνο θαηά 14.401 εθαη. επξψ ή 17,6% σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ. Ζ 

παξαηεξνχκελε αχμεζε ηνπ χςνπο ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο ην 2013 απνδίδεηαη θπξίσο 

ζηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ ηξαπεδψλ µέζσ ηνπ Σακείνπ 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο χςνπο 7,2 δηζεθ. επξψ θαη ζηνλ πξφζζεην δαλεηζκφ 

γηα ηελ απνπιεξσκή ησλ ιεμηπξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ χςνπο 6,5 δηζεθ. επξψ. 

(Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 115-120) 

Σν 2014, ζχκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηνπ Γεληθνχ Λνγηζηεξίνπ ηνπ Κξάηνπο (ΓΛΚ), ην 

ελνπνηεκέλν ρξένο ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο ζεκείσζε νξηαθή κείσζε θαη 

δηακνξθψζεθε ζηα 317.117 εθαη. επξψ, ελψ σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ θαίλεηαη λα 

απμάλεηαη ειαθξψο, ζε ζρέζε κε ην 2013, θηάλνληαο ην 178,6%. Ζ παξαηεξνχκελε 

αχμεζε ηνπ ιφγνπ ρξένπο πξνο ΑΔΠ αληαλαθιά απνθιεηζηηθά ηε κείσζε ηνπ 

νλνκαζηηθνχ ΑΔΠ, αθνχ ζε απφιπηα κεγέζε ην δεκφζην ρξένο παξνπζίαζε κηθξή 

κείσζε ιφγσ ηνπ πξσηνγελνχο πιενλάζκαηνο ην 2014, θαζψο θαη ηεο αξλεηηθήο 

επίδξαζεο ηεο πξνζαξκνγήο ειιείκκαηνο-ρξένπο.  

Ζ επηβαξπληηθή ζπκβνιή ηνπ νλνκαζηηθνχ ΑΔΠ ζην ιφγν ηνπ ρξένπο πξνο ην ΑΔΠ 

απνηππψλεηαη ζηελ επίδξαζε απφ ηε κεηαβνιή ηνπ ΑΔΠ θαη ηε κεηαβνιή ηνπ 

επηηνθίνπ, πνπ ζπκβάιιεη ζηελ αχμεζε ηνπ ιφγνπ ηνπ ρξένπο πξνο ην ΑΔΠ, δεδνκέλνπ 

φηη ην µέζν νλνκαζηηθφ επηηφθην δαλεηζκνχ ηνπ Γεκνζίνπ δελ έρεη κεηαβιεζεί 

ζεκαληηθά. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2014, ζει. 143) 
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΢ηνλ Πξνυπνινγηζκφ ηνπ 2016 εθηηκάηαη φηη ην δεκφζην ρξένο ην 2015 ζα κεησζεί ζε 

316.503 εθαη. επξψ, απφ 317.117 εθαη. επξψ ην 2014. Δληνχηνηο, σο πνζνζηφ ηνπ 

ΑΔΠ αλακέλεηαη λα απμεζεί ζε 180,2% απφ 178,6% ην 2014, εμαηηίαο ηεο κείσζεο ηνπ 

νλνκαζηηθνχ ΑΔΠ. Ζ δηαθνξά κεηαμχ επηηνθίνπ θαη ξπζκνχ κεηαβνιήο ηνπ 

νλνκαζηηθνχ ΑΔΠ επηβαξχλεη θαηά 5,9 πνζνζηηαίεο κνλάδεο ην ιφγν ηνπ ρξένπο πξνο 

ην ΑΔΠ, ππεξβαίλνληαο ηε κεησηηθή ζπκβνιή ηνπ πξσηνγελνχο απνηειέζκαηνο, θαζψο 

θαη ηεο πξνζαξκνγήο ειιείκκαηνο-ρξένπο. Ζ επηβάξπλζε πξνθχπηεη εμ νινθιήξνπ 

απφ ηε ζπλερηδφκελε ζπξξίθλσζε ηνπ νλνκαζηηθνχ ΑΔΠ, ε νπνία αληηζηαζκίδεη ηελ 

νξηαθή κείσζε ηνπ έκκεζνπ νλνκαζηηθνχ επηηνθίνπ. 

H δηαθνξά κεηαμχ επηηνθίνπ θαη ξπζκνχ κεηαβνιήο ηνπ νλνκαζηηθνχ ΑΔΠ απνηειεί ηνλ 

θχξην επηβαξπληηθφ παξάγνληα ζηε δηάξθεηα ηεο πεξηφδνπ 2009-2015, ζπκβάιινληαο 

ζσξεπηηθά θαηά 85,6 πνζνζηηαίεο κνλάδεο ζηελ αχμεζε ηνπ ρξένπο σο πνζνζηνχ ηνπ 

ΑΔΠ. ΢πγθξηηηθά, ε επηβάξπλζε απφ ηα πξσηνγελή απνηειέζκαηα ηελ ίδηα πεξίνδν 

αλέξρεηαη ζε 29,5 πνζνζηηαίεο κνλάδεο. Ζ ζπξξίθλσζε ηνπ νλνκαζηηθνχ ΑΔΠ έρεη 

ζπκβάιεη θαζνξηζηηθά, εμνπδεηεξψλνληαο ηε ζεηηθή επίδξαζε απφ ηε ζεακαηηθή κείσζε 

ηνπ έκκεζνπ νλνκαζηηθνχ επηηνθίνπ απφ 4,5% ην 2009 ζε 2,2% ην 2015. (Έθζεζε ηνπ 

Γηνηθεηή, 2015, ζει. 157-159) 
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3.2.5. Ννκηζκαηηθή Πνιηηηθή 

 

Σν 2011, ζην πιαίζην ηεο ρξεζηκνπνίεζεο µε ζπκβαηηθψλ κέηξσλ λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο, πξαγκαηνπνηήζεθαλ εθ λένπ πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο εμάκελεο θαη 

δσδεθάκελεο δηάξθεηαο γηα ηε ρνξήγεζε ξεπζηφηεηαο ζε επξψ, ελψ γηα πξψηε θνξά 

πξαγκαηνπνηήζεθε πξάμε αλνηθηήο αγνξάο γηα ηε ρνξήγεζε ρξεκαηνδφηεζεο 

δηάξθεηαο 36 κελψλ. Σν Δπξσζχζηεκα πξνρψξεζε ζε κείσζε ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ 

ην Ννέκβξην θαη ην Γεθέκβξην ηνπ 2011 θαηά 25 κνλάδεο βάζεο. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 

2011, ζει. 34) 

Γηα ην έηνο 2012, ε θαηεχζπλζε ηεο εληαίαο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ θαη ησλ µε ζπκβαηηθψλ κέηξσλ, ππήξμε δηεπθνιπληηθή. Ζ 

εθαξκνγή ησλ µε ζπκβαηηθψλ κέηξσλ λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο νδήγεζε ζε ζεκαληηθή 

αχμεζε ηεο αληιεζείζαο εθ κέξνπο ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ ξεπζηφηεηαο απφ ην 

Δπξσζχζηεµα. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2012, ζει. 35) 

Σν 2013 ην Δπξσζχζηεµα κείσζε ην επηηφθην ζηηο πξάμεηο θχξηαο αλαρξεκαηνδφηεζεο 

θαηά 50 κνλάδεο βάζεο ζπλνιηθά, θαζψο νη αξλεηηθνί ξπζκνί κεηαβνιήο ηνπ ΑΔΠ επί 

πνιιά ηξίκελα ζην πξφζθαην παξειζφλ θαη ε δηαηήξεζε ηεο λνκηζκαηηθήο θαη 

πηζησηηθήο επέθηαζεο ζε πνιχ ρακειά επίπεδα ζπλέβαιαλ ζε πεξηνξηζκφ ησλ 

πιεζσξηζηηθψλ πηέζεσλ. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 37) 

Ζ βαζηθή πξφθιεζε πνπ αληηκεηψπηζε ην Δπξσζχζηεµα ην 2014 ήηαλ λα απνηξέςεη 

ηελ αλάπηπμε ζπλζεθψλ απνπιεζσξηζκνχ ζηε δψλε ηνπ επξψ. Έηζη, πξνρψξεζε ζε 

κεηψζεηο ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ ηνλ Ηνχλην θαη ην ΢επηέκβξην ηνπ 2014 θαη ελίζρπζε ηε 

ξεπζηφηεηα δίλνληαο ηε δπλαηφηεηα ζηηο επξσπατθέο ηξάπεδεο λα αληιήζνπλ 

ρξεκαηνδφηεζε µε ρακειφ ζηαζεξφ επηηφθην φρη απεξηφξηζηα, αιιά ζε ζπλάξηεζε µε 

ηηο πηζηψζεηο πνπ ρνξεγνχλ πξνο ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 

2014, ζει. 50-51) 

Σν 2015 ιήθζεθαλ πεξαηηέξσ κέηξα ραιάξσζεο ηεο εληαίαο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 

Γηεπξχλζεθε ην πξφγξακκα αγνξάο ηίηισλ θαη παξαηάζεθε ε δηάξθεηά ηνπ, ελ φςεη 

κάιηζηα θαη ηεο δέζκεπζεο ηνπ Δπξσζπζηήµαηνο λα επαλεπελδχεη ην πξντφλ ηεο 

εμφθιεζεο ηίηισλ ζην ραξηνθπιάθηφ ηνπ, ελψ κεηψζεθε ζε πεξηζζφηεξν αξλεηηθά 

επίπεδα ην επηηφθην ζηελ πάγηα δηεπθφιπλζε απνδνρήο θαηαζέζεσλ. Έηζη, ε εληαία 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή επεξέαζε επλντθά ηηο λνκηζκαηνπηζησηηθέο εμειίμεηο, ηηο 

πιεζσξηζηηθέο πξνζδνθίεο θαη ελ ηέιεη ηνλ θαηαγξαθφκελν πιεζσξηζκφ. (Έθζεζε ηνπ 

Γηνηθεηή, 2015, ζει. 49) 



67 
 

3.2.5.1. Ννκηζκαηηθά κεγέζε 

 

Σν λνκηζκαηηθφ κέγεζνο Μ3, ην νπνίν πεξηιακβάλεη ηηο θαηαζέζεηο, ηηο ζπκθσλίεο 

επαλαγνξάο, ηα κεξίδηα ακνηβαίσλ θεθαιαίσλ δηαζεζίκσλ-ρξεκαηαγνξάο θαη ηα 

ρξεφγξαθα δηάξθεηαο έσο 2 εηψλ, ππνρψξεζε ην 2011 µε ηαρχηεξν εηήζην ξπζκφ 

κείσζεο απφ φηη ην 2010 (Γεθέκβξηνο 2011: -16,5%, Γεθέκβξηνο 2010: -12,5%). 

Καηαγξάθεθε, επίζεο, κείσζε ησλ θαηαζέζεσλ ηνπ εγρψξηνπ ηδησηηθνχ µε 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα πνπ ζπλδέεηαη µε ηηο απμεκέλεο θνξνινγηθέο ππνρξεψζεηο 

ησλ µε ρξεκαηνπηζησηηθψλ επηρεηξήζεσλ θαη ησλ λνηθνθπξηψλ θαη ηελ πηψζε ηεο 

αμίαο ησλ ινηπψλ πεξηνπζηαθψλ ηνπο ζηνηρείσλ. Ζ ππνρψξεζε ησλ θαηαζέζεσλ 

ελέηεηλε ηηο πηέζεηο επί ηεο ξεπζηφηεηαο ησλ εγρψξησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ θαη 

ζπλεηέιεζε ζηελ παξαηεξνχκελε πηζησηηθή ζπζηνιή. Έηζη, νη θαηαζέζεηο δηάξθεηαο 

κίαο εκέξαο ππνρψξεζαλ µε εληεηλφκελν ξπζκφ, µε απνηέιεζκα ν εηήζηνο ξπζκφο 

κείσζήο ηνπο λα δηακνξθσζεί ζην 18% ην Γεθέκβξην ηνπ 2011 (Γεθέκβξηνο 2010: -

11,9%). Ο εηήζηνο ξπζκφο κείσζεο ησλ θαηαζέζεσλ πξνζεζκίαο πεξηνξίζηεθε ηνπο 

πξψηνπο 8 κήλεο ηνπ 2011, αιιά εληζρχζεθε ζηε ζπλέρεηα θαη δηακνξθψζεθε ζε 

17,5% ην Φεβξνπάξην ηνπ ηξέρνληνο έηνπο (Γεθέκβξηνο 2011: -15,3%, Γεθέκβξηνο 

2010: -12,8%). (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2011, ζει. 143-145) 

Πίλαθαο 3.10 Διιεληθή ΢πκβνιή ζηα Ννκηζκαηηθά Μεγέζε ηεο Εψλεο ηνπ Δπξψ 

(εθαηνκκχξηα επξψ, κέζνο φξνο έηνπο) 

 2011 2012 2013 2014 2015 

1. Νφκηζκα ζε θπθινθνξία 20.418,4 21.492,4 22.309,1 24.719,8 26.627,3 

2. Καηαζέζεηο κηαο εκέξαο 

(2=2.1+2.2) 

81.335,6 65.424,0 64.727,6 66.669,3 68.880,3 

2.1. Καηαζέζεηο φςεσο & 

ηξερνχκελνη ινγαξηαζκνί 

24.836,0 20.586,9 22.981,4 25.235,1 24.971,3 

2.2. Καηαζέζεηο ηακηεπηεξίνπ 56.499,6 44.837,1 41.746,2 41.434,2 43.908,9 

3. Μ1 (3=1+2) 101.754,0 86.916,4 87.036,7 91.389,1 95.507,5 

4. Καηαζέζεηο πξνζεζκίαο έσο 

2 εηψλ 

107.921,3 94.425,7 100.551,7 99.113,8 62.571,2 

5. Καηαζέζεηο ππφ 

πξνεηδνπνίεζε έσο 3 κελψλ 

2.723,6 2.452,7 2.173,1 2.035,1 2.365,8 

6. Μ2 (6=3+4+5) 212.398,9 183.794,8 189.761,4 192.537,9 160.444,4 

7. ΢πκθσλίεο επαλαγνξάο 

(repos) 

93,0 189,4 665,3 1.307,9 169,4 

8. Μεξίδηα ακνηβαίσλ 832,7 636,2 675,9 786,6 530,1 
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θεθαιαίσλ δηαζεζίκσλ 

9. Υξεφγξαθα δηάξθεηαο έσο 2 

εηψλ 

2,6 17,3 75,6 15,0 9,8 

10. Μ3 (6+7+8+9) 213.327,2 184.637,6 191.178,3 194.647,4 161.153,8 

11. Μ3 ρσξίο ην λφκηζκα ζε 

θπθινθνξία (11=10-1) 

192.908,8 163.145,2 168.869,2 169.927,6 134.526,5 

      

Δηήζηνη ξπζκνί αχμεζεο %      

Μ1 -10,9 -14,6 0,4 5,4 4,6 

Μ2 -10,9 -13,8 3,5 1,5 -17,1 

Μ3 -10,9 -13,7 3,8 1,8 -17,6 

Μ3 ρσξίο ην λφκηζκα ζε 

θπθινθνξία 

-12,3 -15,7 3,8 0,7 -21,3 

      

Ρνέο      

Μ1 -1.276,6 -724,4 408,9 314,5 1.007,8 

Μ2 -2.804,8 -933,5 403,7 -60,1 -2.856,3 

Μ3 -2.829,8 -875,4 426,0 -92,4 -2.912,8 

Μ3 ρσξίο ην λφκηζκα ζε 

θπθινθνξία 

-2.912,0 -912,9 296,7 -316,1 -3.061,0 

Πεγή: Σξάπεδα ηεο Διιάδνο 

Καηά ην νθηάκελν Ηαλνπαξίνπ-Απγνχζηνπ 2012 ν εηήζηνο ξπζκφο κείσζεο ηνπ 

λνκηζκαηηθνχ κεγέζνπο Μ3, ρσξίο ηα θέξκαηα θαη ηξαπεδνγξακκάηηα ζε θπθινθνξία, 

εληζρχζεθε πξννδεπηηθά µε θάπνηεο δηαθπκάλζεηο (Αχγνπζηνο 2012: -18,9%, 

Γεθέκβξηνο 2011: -16,5%). Σελ πεξίνδν ΢επηεκβξίνπ-Γεθεκβξίνπ 2012, ν εηήζηνο 

ξπζκφο κείσζεο ηνπ ελ ιφγσ λνκηζκαηηθνχ κεγέζνπο κεηξηάζηεθε θαη ην Γεθέκβξην 

δηακνξθψζεθε ζην -6,2%, θαζψο ηνπο κήλεο απηνχο ε επηζηξνθή θαηαζέζεσλ ζην 

ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ιάκβαλε πιένλ ηθαλνπνηεηηθή έθηαζε. Καηά ηε δηάξθεηα 

ηνπ 2012 νη εηήζηνη ξπζκνί κείσζεο ησλ θαηαζέζεσλ δηάξθεηαο κίαο εκέξαο 

(Γεθέκβξηνο 2012: -12,3%, Γεθέκβξηνο 2011: -18,0%) ήηαλ εληνλφηεξνη ζε ζχγθξηζε µε 

ηνπο αληίζηνηρνπο ξπζκνχο κείσζεο ησλ θαηαζέζεσλ πξνζεζκίαο έσο 2 έηε 

(Γεθέκβξηνο 2012: -2,2%, Γεθέκβξηνο 2011: -15,3%). (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2012, ζει. 

179) 

Σελ πεξίνδν Ηαλνπαξίνπ-Οθησβξίνπ 2013, ν εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηνπ Μ3 (ρσξίο 

ην λφκηζκα ζε θπθινθνξία) κεηαθξάζηεθε απφ αξλεηηθέο ζε γεληθά απμαλφκελεο 

ζεηηθέο ηηκέο (Γεθέκβξηνο 2012: -6,2%, Οθηψβξηνο 2013: 5,1%). Ζ εμέιημε απηή 

αληαλαθιά ηελ επηζηξνθή θαηαζέζεσλ ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ην β‟ εμάκελν ηνπ 2012. 
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Σν 2013 ζεκεηψζεθαλ εθηεηακέλεο θαη επαλαιακβαλφκελεο κεληαίεο εθξνέο απφ ηηο 

θαηαζέζεηο ησλ µε ρξεκαηνπηζησηηθψλ επηρεηξήζεσλ θαη ησλ λνηθνθπξηψλ.  

Οη εθξνέο ήηαλ θπξίσο απνηέιεζκα εμάξζεσλ ηεο αβεβαηφηεηαο, ελψ φπνηε εληζρπφηαλ 

ε εκπηζηνζχλε ζεκεηψλνληαλ εηζξνέο θαηαζέζεσλ. Καηά ην επηζθνπνχκελν δεθάκελν 

ηνπ 2013, νη θαηαζέζεηο πξνζεζκίαο έσο 2 εηψλ απμήζεθαλ θαηά 1,4% (θπξίσο ιφγσ 

αχμεζεο ησλ θαηαζέζεσλ ησλ λνηθνθπξηψλ), ελψ νη θαηαζέζεηο κίαο εκέξαο (πνπ 

πεξηιακβάλνπλ ηηο θαηαζέζεηο ηακηεπηεξίνπ θαη φςεσο θαη ηνπο ηξερνχκελνπο 

ινγαξηαζκνχο) παξέκεηλαλ ζρεδφλ ακεηάβιεηεο (-0,1%). (Δλδηάκεζε Έθζεζε 

Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο, 2013, ζει. 94-95) 

Ο εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηνπ λνκηζκαηηθνχ κεγέζνπο Μ3 (ρσξίο ην λφκηζκα ζε 

θπθινθνξία), δηακνξθψζεθε ζε ζεηηθά επίπεδα θαηά ην κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ έηνπο 

(Απξίιηνο 2014: 0,8%). ΋ζνλ αθνξά ηνπο εηήζηνπο ξπζκνχο κεηαβνιήο, επηβξάδπλζε 

θαηέγξαςε ν ξπζκφο ησλ θαηαζέζεσλ πξνζεζκίαο ησλ λνηθνθπξηψλ, ελψ γεληθά 

θαίλεηαη λα έρνπλ επηηαρπλζεί ζε ζχγθξηζε µε ην 2013 ν ξπζκφο ησλ θαηαζέζεσλ 

πξνζεζκίαο ησλ µε ρξεκαηνπηζησηηθψλ επηρεηξήζεσλ θαζψο επίζεο θαη ησλ 

θαηαζέζεσλ κίαο εκέξαο (ηφζν ησλ µε ρξεκαηνπηζησηηθψλ επηρεηξήζεσλ φζν θαη ησλ 

λνηθνθπξηψλ). Σν ζπλνιηθφ κέγεζνο ησλ κεληαίσλ θαζαξψλ εθξνψλ θαηαζέζεσλ 

ππεξέβε απηφ ησλ θαζαξψλ κεληαίσλ εηζξνψλ θαηά 2,8 δηζεθ. επξψ πεξίπνπ. (Έθζεζε 

Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο, 2014, ζει. 99-100) 

Ο εηήζηνο ξπζκφο αλφδνπ ηνπ Μ3 δηακνξθψζεθε ζε 3,3% θαηά µέζν φξν ηελ πεξίνδν 

Ηνπιίνπ 2014 - Απξηιίνπ 2015, έλαληη 1,2% ην α‟ εμάκελν ηνπ 2014. Ζ εθξνή 

θαηαζέζεσλ πνπ ζεκεηψζεθε ηνλ Ηαλνπάξην 2015 ήηαλ ε κεγαιχηεξε πνπ έρεη 

θαηαγξαθεί απφ ηελ εθδήισζε ηεο ειιεληθήο θξίζεο ην δ‟ ηξίκελν ηνπ 2009. Μεηαμχ 

Ννεκβξίνπ 2014 (φηαλ πνιηηηθέο εμειίμεηο ηξνθνδφηεζαλ αξρηθά ηελ αβεβαηφηεηα) θαη 

Ηνπλίνπ 2015, νη ηξαπεδηθέο θαηαζέζεηο ησλ µε ρξεκαηνπηζησηηθψλ επηρεηξήζεσλ θαη 

ησλ λνηθνθπξηψλ, ππνρψξεζαλ θαηά 40,5 δηζεθ. επξψ (δει. θαηά -26%). Καη‟ εθηίκεζε 

ην πνζνζηφ ησλ ηξαπεδνγξακκαηίσλ θαη ησλ θεξκάησλ εθηφο ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

ζην Μ3 ζηελ Διιάδα πιεζίαζε, ιφγσ ηνπ απνζεζαπξηζκνχ, ην 25% θαηά µέζν φξν 

θαηά ην πξψην ήκηζπ ηνπ 2015 (16%) έλαληη 10% ζην ζχλνιν ηεο δψλεο ηνπ επξψ. 

Με δεδνκέλε ηελ ππνρψξεζε ηεο αβεβαηφηεηαο θαη ηελ επηβνιή ησλ πεξηνξηζκψλ ζην 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, νη θαηαζέζεηο ησλ µε ρξεκαηνπηζησηηθψλ επηρεηξήζεσλ 

ζεκείσζαλ αχμεζε θαηά 3,4 δηζεθ. επξψ ηελ πεξίνδν Ηνπιίνπ-Γεθεκβξίνπ 2015, ελψ νη 

θαηαζέζεηο ησλ λνηθνθπξηψλ ζπλέρηζαλ λα κεηψλνληαη, µε πνιχ βξαδχηεξν ξπζκφ 

σζηφζν απφ φηη πξνεγνπκέλσο: θαηά 350 εθαη. επξψ θαηά µέζν φξν αλά κήλα (έλαληη 
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κέζεο κεληαίαο κείσζεο 5 δηζεθ. επξψ ην α‟ εμάκελν). (Έθζεζε Ννκηζκαηηθήο 

Πνιηηηθήο, 2015, ζει. 41) 

3.2.5.2. Σξαπεδηθά επηηφθηα 

 

Ζ άλνδνο ησλ επηηνθίσλ ην 2011 ππήξμε κεγαιχηεξε ζηηο θαηαζέζεηο πξνζεζκίαο (έσο 

126 κνλάδεο βάζεο αλάινγα µε ην δηθαηνχρν θαη ηε δηάξθεηα) ζε ζχγθξηζε µε ηηο 

θαηαζέζεηο δηάξθεηαο κίαο εκέξαο (έσο 12 κνλάδεο βάζεο αλάινγα µε ην δηθαηνχρν), 

φπσο παξνπζηάδεηαη ζην παξαθάησ δηάγξακκα. Μείσζε θαηαγξάθεθε ην 2011 ζηα 

θαηαλαισηηθά δάλεηα θαη απφ ηα ηέιε ηνπ ίδηνπ έηνπο ζηα επηρεηξεκαηηθά θαη ζηα 

ζηεγαζηηθά δάλεηα. ΋ζνλ αθνξά ηα θαηαλαισηηθά δάλεηα, νη κεηψζεηο επηηνθίνπ ην 2011 

ήηαλ ζεκαληηθέο, µε απνηέιεζκα ην µέζν επηηφθην ησλ δαλείσλ απηψλ λα δηακνξθσζεί 

ην Γεθέκβξην ηνπ 2011 θαηά 76 κνλάδεο βάζεο ρακειφηεξα απφ φηη ην Γεθέκβξην ηνπ 

2010. Αληηζέησο, ην µέζν επηηφθην ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ θαη εθείλν ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ δαλείσλ δηακνξθψζεθαλ ην Γεθέκβξην ηνπ 2011 ζε επίπεδα 

πςειφηεξα, θαηά 35 κνλάδεο βάζεο θαη 128 κνλάδεο βάζεο αληηζηνίρσο, απφ φηη ην 

Γεθέκβξην ηνπ 2010. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2011, ζει. 145-148) 

 

Γηάγξακκα 3.3 Δπηηφθην Σξαπεδηθψλ Καηαζέζεσλ απφ Ννηθνθπξηά 

(πνζνζηφ % εηεζίσο, κέζνο φξνο έηνπο)  

Πεγή: Δλδηάκεζε Έθζεζε Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο, 2015, ζει. 114 

΢ε αληίζεζε µε ηελ έληνλε άλνδν πνπ παξνπζίαζαλ απφ ηα ηέιε ηνπ 2009 κέρξη θαη ην 

α‟ εμάκελν ηνπ 2012, ηα επηηφθηα θαηαζέζεσλ ζεκείσζαλ ηελ πεξίνδν Ηνπιίνπ-

Γεθεκβξίνπ 2012 κηθξή ππνρψξεζε. Σν επηηφθην ζηε ζεκαληηθφηεξε εγρψξηα 

θαηεγνξία θαηαζέζεσλ, ηηο θαηαζέζεηο λνηθνθπξηψλ µε ζπκθσλεκέλε δηάξθεηα έσο έλα 
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έηνο, ππνρψξεζε ηελ πεξίνδν Ηαλνπαξίνπ-Γεθεκβξίνπ 2012 θαηά 18 κνλάδεο βάζεο 

θαη δηακνξθψζεθε ζε 4,70%, έλαληη αχμεζεο θαηά 120 κνλάδεο βάζεο ην 2011. Σν 

πξαγκαηηθφ επηηφθην ησλ θαηαζέζεσλ µε ζπκθσλεκέλε δηάξθεηα έσο έλα έηνο 

δηακνξθψζεθε ην Γεθέκβξην ηνπ 2012 ζε 4,37% γηα ηα λνηθνθπξηά θαη ζε 3,82% γηα ηηο 

µε ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο, δειαδή απμήζεθε ζηε δηάξθεηα ηεο εμεηαδφκελεο 

πεξηφδνπ θαηά 166 θαη 223 κνλάδεο βάζεο αληηζηνίρσο, ελψ ην πξαγκαηηθφ επηηφθην 

ησλ θαηαζέζεσλ δηάξθεηαο κίαο εκέξαο ήηαλ ην Γεθέκβξην, φπσο θαη ην ΢επηέκβξην 

ηνπ 2012, ειαθξά ζεηηθφ. Σα επηηφθηα παξνπζίαζαλ πηψζε ζε φιεο ηηο θαηεγνξίεο 

λέσλ δαλείσλ ζηελ Διιάδα, σζηφζν ζε αληίζεζε µε ηελ εμέιημε ησλ νλνκαζηηθψλ 

επηηνθίσλ, ηα πξαγκαηηθά επηηφθηα ησλ λέσλ δαλείσλ ζηελ Διιάδα παξνπζίαζαλ ζηελ 

πιεηνλφηεηα ησλ θαηεγνξηψλ άλνδν, ε νπνία θπκάλζεθε κεηαμχ 25 θαη 170 κνλάδσλ 

βάζεο. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2012, ζει. 31) 

 

Γηάγξακκα 3.4 Δπηηφθην λέσλ Σξαπεδηθψλ Γαλείσλ πξνο Δπηρεηξήζεηο θαη Ννηθνθπξηά  

(πνζνζηά % εηεζίσο, κέζνο φξνο)  

 Πεγή: Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή γηα ην έηνο 2015, ζει. 176 

 ΢εκείσζε: Σν πξαγκαηηθφ επηηφθην δαλείσλ πξνθχπηεη εάλ απφ ην νλνκαζηηθφ επηηφθην αθαηξέζνπκε ην ξπζκφ 

κεηαβνιήο ηνπ ελαξκνληζκέλνπ δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή 

Σν 2013 ηα επηηφθηα ζηηο λέεο θαηαζέζεηο αθνινχζεζαλ πησηηθή πνξεία. Σε κεγαιχηεξε 

κείσζε (1,7 εθαηνζηηαίεο κνλάδεο) θαηέγξαςε ην επηηφθην ζηηο θαηαζέζεηο πξνζεζκίαο 

απφ ηα λνηθνθπξηά (52% ηνπ ζπλφινπ ησλ θαηαζέζεσλ ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα), ην νπνίν 

δηακνξθψζεθε ζε 3,0% ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2013, απνηειψληαο ην πςειφηεξν επίπεδν 

ζηε δψλε ηνπ επξψ. Σα επηηφθηα ζηηο θαηαζέζεηο κίαο εκέξαο παξνπζίαζαλ, σο 
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ζπλήζσο, πνιχ κηθξφηεξε κεηαβιεηφηεηα θαη ππνρψξεζαλ ζε 0,4%. Σα επηηφθηα ζηηο 

πεξηζζφηεξεο θαηεγνξίεο δαλείσλ εμαθνινχζεζαλ λα ππνρσξνχλ.  

Ζ ππνρψξεζε ηνπ κέζνπ ζηαζκηθνχ επηηνθίνπ ήηαλ ζρεηηθά εληνλφηεξε ζηα δάλεηα 

πξνο ηα λνηθνθπξηά (19 κνλάδεο βάζεο) θαη πην πεξηνξηζκέλε ζηα δάλεηα πξνο ηηο µε 

ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο (10 κνλάδεο βάζεο). ΢ε πξαγκαηηθνχο φξνπο, ηα 

επηηφθηα ησλ λέσλ δαλείσλ απμήζεθαλ γεληθά, θαζψο ν πιεζσξηζκφο εμαθνινχζεζε 

λα επηβξαδχλεηαη. Σν µέζν πξαγκαηηθφ επηηφθην ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ δηακνξθψζεθε 

ζε 7,5% ηνλ Οθηψβξην 2013 (ην πςειφηεξν επίπεδν πνπ έρεη παξαηεξεζεί αθφηνπ ε 

Διιάδα πηνζέηεζε ην επξψ). (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 139-141) 

Καηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2014, ηα επηηφθηα ησλ λέσλ θαηαζέζεσλ πξνζεζκίαο 

αθνινχζεζαλ θαζνδηθή ηάζε (επηηφθην θαηαζέζεσλ λνηθνθπξηψλ: 2013: 2,4%, 2014: 

1,5%). Σν επηηφθην ηεο ζπλνιηθήο ηξαπεδηθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηα λνηθνθπξηά, ην 

νπνίν ζηαζκίδεη ηφζν ην επηηφθην ζηα ζηεγαζηηθά δάλεηα φζν θαη ηα επηηφθηα ζηηο 

δηάθνξεο κνξθέο θαηαλαισηηθήο πίζηεο, αλέζηξεςε ηελ πνξεία ησλ πξνεγνχκελσλ 

εηψλ θαη αθνινχζεζε ειαθξψο αλνδηθή ηάζε ην 2014 (2013: 4,8%, δ‟ ηξίκελν 2013: 

4,7%, 2014: 4,8%). Πάλησο, ζε ζχγθξηζε µε ηα πξνεγνχκελα ρξφληα, ν κέζνο φξνο 

έηνπο γηα ηα πξαγκαηηθά επηηφθηα ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ ην 2014 (ν νπνίνο είλαη ηεο 

ηάμεσο ηνπ 6-7%) παξέκεηλε πςειφηεξνο. Σν φηη ηα επηηφθηα είλαη ηζηνξηθά πςειά ζε 

πξαγκαηηθνχο φξνπο ζεκαίλεη φηη αζθείηαη ηδηαηηέξσο πεξηνξηζηηθή επίδξαζε ζηε 

ζπλνιηθή δαπάλε ηεο νηθνλνκίαο. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2014, ζει. 162-164) 

Καηά ην α‟ εμάκελν ηνπ 2015 ηα επηηφθηα ζηηο λέεο θαηαζέζεηο πξνζεζκίαο ησλ 

λνηθνθπξηψλ, ηα νπνία είραλ θαηαγξάςεη δηαξθείο κεηψζεηο ηα πξνεγνχκελα έηε, 

δηαηεξεζήθαλ ζρεδφλ ακεηάβιεηα ζην 1,8%. Οη ηξάπεδεο κείσζαλ ηα επηηφθηα ζηηο λέεο 

θαηαζέζεηο πξνζεζκίαο µφλν αθνχ ζεζπίζηεθε φξην ζην χςνο ηεο εβδνκαδηαίαο 

αλάιεςεο κεηξεηψλ απφ ηξαπεδηθνχο ινγαξηαζκνχο (κέζνο φξνο επηηνθίνπ ηελ 

πεξίνδν Ηνπιίνπ-Γεθεκβξίνπ 2015: 1,1% γηα λνηθνθπξηά).  

Σν επηηφθην ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ πξνο µε ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο κεηψζεθε 

ζεκαληηθά (κέζνο φξνο 2015: 5,1%, 2014: 5,8%). Σν θφζηνο ηεο ηξαπεδηθήο 

ρξεκαηνδφηεζεο γηα ηα λνηθνθπξηά, ζπλνιηθά µέζσ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ θαη 

θαηαλαισηηθήο πίζηεο, ζεκείσζε ππνρψξεζε (κέζνο φξνο 2015: 4,6%, 2014: 4,8%). 

Σα δαλεηαθά επηηφθηα ππνρψξεζαλ θαη ζε πξαγκαηηθνχο φξνπο (κέζνο φξνο θαηά ην 

2015 ηνπ πξαγκαηηθνχ επηηνθίνπ ηξαπεδηθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο µε 

ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο: 6,2%, πξνο λνηθνθπξηά: 5,7%), ελ κέξεη ιφγσ ηνπ 

πεξηνξηζκνχ ηνπ ξπζκνχ κείσζεο ησλ ηηκψλ ζε ζρέζε µε ηα επίπεδα ζηα νπνία είρε 

δηακνξθσζεί ζηηο αξρέο ηνπ έηνπο. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2015, ζει. 175-178) 
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3.2.5.3. Πηζησηηθέο Δμειίμεηο 

 

Ο εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο νηθνλνκίαο απφ ηα 

εγρψξηα ΝΥΗ (Ννκηζκαηηθά Υξεκαηνπηζησηηθά Ηδξχκαηα) κεηαζηξάθεθε απφ ζεηηθέο ζε 

νινέλα θαη πεξηζζφηεξν αξλεηηθέο ηηκέο θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2011 (Γεθέκβξηνο 2011: -

1,9%, Γεθέκβξηνο 2010: 5,7%). Ζ εμέιημε απηή αληαλαθιά αθελφο ηελ έληνλε 

επηβξάδπλζε ηεο πηζησηηθήο επέθηαζεο πξνο ηε γεληθή θπβέξλεζε (Γεθέκβξηνο 2011: 

2,3%, Γεθέκβξηνο 2010: 28,3%), θαζψο νη δαλεηαθέο αλάγθεο ηνπ ηνκέα απηνχ 

ρξεκαηνδνηνχληαη θαηά ην κεγαιχηεξν κέξνο πιένλ απφ ην κεραληζκφ ζηήξημεο, θαη 

αθεηέξνπ ηε ζηαδηαθή ελίζρπζε ηνπ αξλεηηθνχ ξπζκνχ κεηαβνιήο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο 

πξνο ηνλ εγρψξην ηδησηηθφ ηνκέα (Γεθέκβξηνο 2011: -3,1%, Γεθέκβξηνο 2010: 0,0%). 

(Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2011, ζει. 153) 

Σν 2012, ν εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ ζπλφινπ ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο (γεληθήο θπβέξλεζεο θαη ηδησηηθνχ ηνκέα) απφ ηα εγρψξηα ΝΥΗ γηλφηαλ, 

ζρεδφλ αδηαιείπησο, νινέλα θαη πεξηζζφηεξν αξλεηηθφο (Γεθέκβξηνο 2012: -4,9%, 

Γεθέκβξηνο 2011: -1,9%). Ο εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ηξαπεδηθήο 

ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηε γεληθή θπβέξλεζε δελ αθνινχζεζε ζαθή ηάζε, αιιά 

παξνπζίαζε ζεκαληηθή κεηαβιεηφηεηα (Γεθέκβξηνο 2012: -8,0%, Γεθέκβξηνο 2011: 

2,0%). (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2012, ζει. 187-191) 

Σν 2013, ν εηήζηνο ξπζκφο κείσζεο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηε γεληθή θπβέξλεζε 

απφ ηα εγρψξηα ΝΥΗ εληζρχζεθε (Γεθέκβξηνο 2012: -7,9%, Οθηψβξηνο 2013: -28,6%). 

Αληηζέησο, ν εηήζηνο ξπζκφο κείσζεο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηα λνηθνθπξηά 

ζηαζεξνπνηήζεθε γχξσ ζην -3,7%, ελψ ν αληίζηνηρνο ξπζκφο γηα ηηο µε 

ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο ζεκείσζε δηαθπκάλζεηο θαη ζπλνιηθά εληάζεθε 

(Γεθέκβξηνο 2012: -3,3%, Οθηψβξηνο 2013: -4,5%). (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2013, ζει. 

144-145) 

Σν 2014, ν ξπζκφο κείσζεο ηεο ηξαπεδηθήο ρξεκαηνδφηεζεο (ζε εηήζηα βάζε) ηφζν 

πξνο ηηο µε ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο φζν θαη πξνο ηα λνηθνθπξηά πεξηνξίζηεθε 

(βι. Γηάγξακκα 3.7). Ο εηήζηνο ξπζκφο κείσζεο ηεο ηξαπεδηθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο 

µε ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο ήηαλ θαηά µέζν φξν -4,7% ην δ‟ ηξίκελν ηνπ 2013 

θαη -4,4% ην 2014, ελψ απηφο πξνο λνηθνθπξηά ήηαλ θαηά µέζν φξν -3,6% ην 2013 θαη 

πεξηνξίζηεθε ζε -3,1% ην 2014.  

Ο εηήζηνο ξπζκφο κείσζεο ηεο ηξαπεδηθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηε γεληθή 

θπβέξλεζε, επίζεο ζπγθξαηήζεθε ην 2014 (κέζνο φξνο ξπζκνχ ην 2014: -8,1%) ζε 
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ζχγθξηζε µε ην 2013 (-21%). Απηφ νθείιεηαη ζην γεγνλφο φηη νη δαλεηαθέο αλάγθεο ηεο 

γεληθήο θπβέξλεζεο θαιχθζεθαλ θαηά θχξην ιφγν απφ ηνπο δηεζλείο πηζησηέο ηεο 

ρψξαο. Σν κεξίδην ηεο ζπλνιηθήο πηζησηηθήο επέθηαζεο πνπ αληηπξνζσπεχεη ε 

ρξεκαηνδφηεζε ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο ππνρψξεζε (κέζνο φξνο έηνπο, 2008: 16,6%, 

2013: 13,4%, 2014: 13,0%). (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2014, ζει. 144-145) 

 

Γηάγξακκα 3.5 Σξαπεδηθή Υξεκαηνδφηεζε πξνο ηνλ Ηδησηηθφ Σνκέα θαη ηε Γεληθή 

Κπβέξλεζε  

(ηξηκεληαία ζσξεπηηθή θαζαξή ξνή, εθαη. επξψ) 

Πεγή: Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή γηα ην έηνο 2015, ζει. 178 

Σν 2015, ν εηήζηνο ξπζκφο κείσζεο ηεο ηξαπεδηθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηηο µε 

ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο ζηαδηαθά πεξηνξίζηεθε (Γεθέκβξηνο 2015: -1,2%, 

2014 (κέζνο φξνο έηνπο): -4,4%). Οκνίσο, ν εηήζηνο ξπζκφο κείσζεο ηεο 

θαηαλαισηηθήο πίζηεο ζπγθξαηήζεθε ειαθξψο (κέζνο φξνο 2015: -2,6%, 2014: -2,9%). 

Ο εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο απφ ην εγρψξην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα 

πξνο ηε γεληθή θπβέξλεζε δηαηεξήζεθε ζε ζεηηθά επίπεδα θαη ζπλνιηθά θαηέγξαςε 

επηηάρπλζε ζηε δηάξθεηα ηνπ 2015 (11,6% θαηά µέζν φξν ην 2015, έλαληη -8,1% ην 

2014). Έηζη, ην κεξίδην ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο ζηε ζπλνιηθή πθηζηάκελε 

ρξεκαηνδφηεζε απφ ηα εγρψξηα πηζησηηθά ηδξχκαηα πξνο ηελ εγρψξηα νηθνλνκία 

απμήζεθε απφ 13% ην 2014 ζε 14,4% ην 2015. (Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή, 2015, ζει. 177-

178) 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 4: ΑΝΑΛΤ΢Ζ ΚΛΑΓΟΤ ΚΑΣΑ΢ΚΔΤΧΝ 

 

4.1. Γεληθά Υαξαθηεξηζηηθά ηνπ Κιάδνπ 

 

Ο θιάδνο ησλ θαηαζθεπψλ απνηεινχζε αλέθαζελ έλαλ απφ ηνπο θηλεηήξηνπο κνρινχο 

αλάπηπμεο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο. Σην πιαίζηό ηνπ, πεξηιακβάλεηαη πιήζνο 

πξντφλησλ θαη ππεξεζηψλ, νη νπνίεο δηαθνξνπνηνχληαη αλάινγα κε ηε ζέζε πνπ έρνπλ 

ζηε δηαδηθαζία παξαγσγήο θαη αμηνπνίεζεο ησλ θαηαζθεπαζηηθψλ έξγσλ. ΢ηνλ 

ππξήλα ηνπ ηνκέα βξίζθνληαη νη δξαζηεξηφηεηεο θαηαζθεπήο θηεξίσλ θαη έξγσλ 

ππνδνκήο απφ ην δεκφζην θαη ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα, αιιά ππάξρεη θαη ε δπλαηφηεηα 

ζπγρξεκαηνδφηεζεο. ΢πκπεξηιακβάλνληαη επίζεο θαη δηάθνξεο άιιεο εμεηδηθεπκέλεο 

θαηαζθεπαζηηθέο δξαζηεξηφηεηεο, φπσο θαηεδαθίζεηο, ειεθηξνινγηθέο θαη πδξαπιηθέο 

εγθαηαζηάζεηο θαη άιια. ΢ηελ επξχηεξε εθνδηαζηηθή αιπζίδα ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ 

θιάδνπ ελζσκαηψλνληαη θαη άιιεο δξαζηεξηφηεηεο απφ ηνπο θιάδνπο εμφξπμεο, 

κεηαπνίεζεο, εκπνξίνπ θαη ππεξεζηψλ. 

 

Δηθφλα 1. Αιπζίδα Δθνδηαζκνχ Καηαζθεπαζηηθνχ Κιάδνπ 

Δηδηθφηεξα, ηα πξντφληα εμφξπμεο (κεηαιιεχκαηα θαη ιαηνκηθά πξντφληα) απνηεινχλ 

βαζηθέο πξψηεο χιεο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ παξαγσγή δνκηθψλ πιηθψλ ζε 

κεηαπνηεηηθέο βηνκεραλίεο, φπσο νη βηνκεραλίεο κε κεηαιιηθψλ νξπθηψλ (ηζηκέλην, 

γχςνο, αζβέζηεο, ζθπξφδεκα, γπαιί, θεξακηθά πξντφληα θ.ά.) θαη κεηάιισλ 
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(αινπκίλην). Σαπηφρξνλα, ε βηνκεραλία παξάγεη θαη άιια πξντφληα φπσο βαζηθά 

κέηαιια θαη κεηαιιηθά πξντφληα, ρξσζηηθέο νπζίεο, πιαζηηθά, ειεθηξνινγηθφ θαη 

κεραλνινγηθφ εμνπιηζκφ θαη πξντφληα απφ μχιν πνπ θαηεπζχλνληαη θπξίσο ζηα 

θαηαζθεπαζηηθά έξγα. Ο εθνδηαζκφο ησλ Καηαζθεπψλ κε ηηο απαξαίηεηεο εηζξνέο 

πξαγκαηνπνηείηαη κέζσ εμεηδηθεπκέλνπ δηθηχνπ δηαλνκήο ρνλδξηθνχ θαη ιηαληθνχ 

εκπνξίνπ. Καζνξηζηηθφ ξφιν ζηε ιεηηνπξγία θαη αλάπηπμε ησλ θαηαζθεπαζηηθψλ έξγσλ 

έρνπλ νη αξρηηεθηνληθέο/κειεηεηηθέο δξαζηεξηφηεηεο, θαζψο θαη νη δξαζηεξηφηεηεο 

δηαρείξηζεο αθίλεηεο πεξηνπζίαο.  

΋ζνλ αθνξά ηα βαζηθά κεγέζε ηνπ θιάδνπ, ζηηο ακηγψο θαηαζθεπαζηηθέο 

δξαζηεξηφηεηεο απαζρνινχληαλ ην 2013 πεξίπνπ 62 ρηι. άηνκα θαη ζρεδφλ 87 ρηι. 

επηρεηξήζεηο (ζηνηρεία 2012), νη νπνίεο δεκηνχξγεζαλ πεξηζζφηεξα απφ 3,1 δηζεθ. 

επξψ πξνζηηζέκελεο αμίαο ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία (ζε ζηαζεξέο ηηκέο 2005). Δμίζνπ 

ζεκαληηθή ζπκβνιή θαηαγξάθεηαη θαη ζηα ππφινηπα ηκήκαηα ηνπ ηνκέα ησλ 

θαηαζθεπψλ. ΢ηε κεηαπνίεζε, ε νπνία πεξηιακβάλεη ηνπο βαζηθνχο πξνκεζεπηέο ησλ 

θαηαζθεπψλ (παξαγσγή δνκηθψλ θαη κεηαιιηθψλ θαη άιισλ πξντφλησλ) 

απαζρνινχληαλ 62 ρηι. άηνκα ζε 14,2 ρηι. επηρεηξήζεηο, νη νπνίεο δεκηνχξγεζαλ ην 

2013 πεξίπνπ 2,6 δηζεθ. επξψ πξνζηηζέκελεο αμίαο ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία. ΢ε 

κηθξφηεξε θιίκαθα δηακνξθψζεθαλ ηα νηθνλνκηθά κεγέζε ζηνλ ηνκέα ηεο εμφξπμεο, 

ελψ ηδηαίηεξα ζεκαληηθφ ηκήκα ηνπ ηνκέα ησλ θαηαζθεπψλ αθνξά ζην εκπφξην θαη ζηηο 

αξρηηεθηνληθέο θαη κειεηεηηθέο ππεξεζίεο. (ΗΟΒΔ, 2015, ζει. 15) 
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 4.2. ΢πκβνιή ζηελ Διιεληθή Οηθνλνκία 

 

4.2.1. Δηζαγσγή 

 

Ζ πξνζηηζέκελε αμία πνπ παξάγεη έλαο θιάδνο θαη νη ζέζεηο εξγαζίαο πνπ δεκηνπξγεί 

δελ αλαδεηθλχνπλ επαξθψο ηε ζπλνιηθή ζπλεηζθνξά ηνπ ζηελ νηθνλνκία, θαζψο δελ 

ιακβάλνληαη ππφςε νη αιιειεπηδξάζεηο ηνπ κε ηνπο ππφινηπνπο θιάδνπο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο. Ζ εθηίκεζε ηεο ζπλνιηθήο επίδξαζεο ηεο εγρψξηαο θαηαζθεπαζηηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο ζηελ νηθνλνκία γίλεηαη κε ην ππφδεηγκα εηζξνψλ-εθξνψλ, ην νπνίν 

ιακβάλεη ππφςε ηηο αιιειεμαξηήζεηο ησλ θιάδσλ κηαο νηθνλνκίαο. Υξεζηκνπνηείηαη γηα 

ηελ εθηίκεζε ησλ ζπλνιηθψλ επηδξάζεσλ ζε κηα νηθνλνκία απφ κηα εμσγελή αιιαγή 

ζηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα, φπσο ε πξαγκαηνπνίεζε κηαο επέλδπζεο, θαζψο θαη 

γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο ζπλνιηθήο ζπλεηζθνξάο ελφο θιάδνπ ζηελ εζληθή νηθνλνκία. 

΢χκθσλα κε ην ππφδεηγκα εθηίκεζεο, ε ζπλνιηθή νηθνλνκηθή επίδξαζε ηνπ θιάδνπ έρεη 

ηξεηο ζπληζηψζεο: ηελ άκεζε, ηελ έκκεζε θαη ηελ πξνθαινχκελε επίδξαζε. 

 Ζ άκεζε επίδξαζε αλαθέξεηαη ζην νηθνλνκηθφ απνηέιεζκα πνπ πξνθχπηεη απφ 

ηελ παξαγσγηθή δξαζηεξηφηεηα ηνπ θιάδνπ, ρσξίο λα ιακβάλνληαη ππφςε νη 

δηαζπλδέζεηο ηνπ κε άιινπο θιάδνπο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο.  

 Ζ έκκεζε επίδξαζε πξνθχπηεη φηαλ ζπλππνινγηζηνχλ νη παξαγσγηθέο 

δηαζπλδέζεηο θαη νη ρξεκαηηθέο ξνέο κεηαμχ ησλ θιάδσλ ηεο νηθνλνκίαο. Ζ 

δξαζηεξηφηεηα ελφο θιάδνπ επεξεάδεη ηνπο θιάδνπο κε ηνπο νπνίνπο ζπλδέεηαη 

θαη ζπλαιιάζζεηαη, θαζψο απαηηεί εηζξνέο πξντφλησλ θαη ππεξεζηψλ απφ ηνπο 

θιάδνπο νη νπνίνη ηνλ πξνκεζεχνπλ. Ζ δαπάλε γηα ηελ πξνκήζεηα αγαζψλ θαη 

ππεξεζηψλ απνηειεί εηζφδεκα γηα ηνπο πξνκεζεπηέο ηνπ θιάδνπ, ην νπνίν δελ 

ζα είρε δεκηνπξγεζεί ρωξίο ηελ αξρηθή δήηεζε ηνπ εμεηαδόκελνπ θιάδνπ. 

Επηπιένλ, νη πξνκεζεπηέο ηνπ ελ ιόγω θιάδνπ ζα πξέπεη λα πξνκεζεπηνύλ 

εηζξνέο από ηνπο δηθνύο ηνπο πξνκεζεπηέο, δαπαλώληαο γηα ηνλ ζθνπό απηό 

ρξήκαηα ηα νπνία απνηεινύλ εηζόδεκα γηα ηνπο πξνκεζεπηέο ηνπο αληίζηνηρα. 

Η ηειηθή έκκεζε επίδξαζε ζηελ νηθνλνκία είλαη ην ζπλνιηθό απνηέιεζκα ην 

νπνίν πξνθύπηεη κέζα από όιε απηή ηελ αιπζίδα νηθνλνκηθώλ δηαζπλδέζεωλ. 

 Η πξνθαινύκελε επίδξαζε αλαθέξεηαη ζηελ επίδξαζε πνπ πξνθαιείηαη από ηε 

κεηαβνιή ηεο θαηαλαιωηηθήο δαπάλεο (ηδηωηηθή θαηαλάιωζε) ηωλ εξγαδνκέλωλ 

ζηνπο θιάδνπο πνπ επεξεάδνληαη άκεζα ή έκκεζα από ηελ εμεηαδόκελε 



79 
 

κεηαβνιή ηεο ηειηθήο δήηεζεο. Οη εξγαδόκελνη κηζζνδνηνύληαη θαη ζηε ζπλέρεηα 

δαπαλνύλ ην κηζζό ηνπο γηα ηελ αγνξά αγαζώλ θαη ππεξεζηώλ, δεκηνπξγώληαο 

έηζη εηζόδεκα γηα ηνπο θιάδνπο θαη ηηο επηρεηξήζεηο πνπ παξέρνπλ απηά ηα 

αγαζά θαη ππεξεζίεο. Η απμεκέλε δήηεζε γηα ηα πξνϊόληα ηωλ θιάδωλ ηεο 

νηθνλνκίαο πνπ ζπκκεηέρνπλ ζηελ αιπζίδα εθνδηαζκνύ ηωλ θαηαλαιωηηθώλ 

αγαζώλ πξνθαιεί αύμεζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηόηεηαο θαη ηεο 

απαζρόιεζεο ζηνπο θιάδνπο απηνύο. (ΗΟΒΔ, 2015, ζει. 25-27) 

4.2.2. Οηθνλνκηθφο Αληίθηππνο ηνπ Σνκέα ησλ Καηαζθεπψλ 

 

Σν 2013, ε αμία παξαγσγήο ησλ θαηαζθεπψλ αλήιζε ζε €11,2 δηζεθ. θαη αθαηξψληαο 

ηελ αμία ησλ αλαιψζεσλ, ππνινγίδεηαη φηη ην ίδην έηνο ν θαηαζθεπαζηηθφο θιάδνο 

ζπλεηζέθεξε άκεζα €3,5 δηζεθ. πξνζηηζέκελεο αμίαο ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία (βι. 

Γηάγξακκα 4.1). Δπηπιένλ, €4,7 δηζεθ. πξνζηηζέκελεο αμίαο δεκηνπξγήζεθαλ ζηνπο 

εγρψξηνπο πξνκεζεπηέο σο απνηέιεζκα ηεο ηθαλνπνίεζεο ηεο δήηεζεο γηα εηζξνέο 

ζηελ θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα (έκκεζε επίδξαζε). Λακβάλνληαο ππφςε φηη 

ζεκαληηθφ κέξνο ηεο άκεζεο θαη έκκεζεο πξνζηηζέκελεο αμίαο πεξηιακβάλεη ακνηβέο 

ησλ εξγαδνκέλσλ πνπ δαπαλψληαη γηα ηελ αγνξά αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ 

(πξνθαινχκελε επίδξαζε), εθηηκάηαη φηη ε ζπλνιηθή ζπλεηζθνξά ηνπ θιάδνπ ζε φξνπο 

πξνζηηζέκελεο αμίαο δηακνξθψζεθε ζε €17 δηζεθ. Πξνζζέηνληαο θαη ηνπο θφξνπο επί 

ησλ πξντφλησλ, ε επίδξαζε ζε φξνπο ΑΔΠ αλέξρεηαη ζε €19,6 δηζεθ. 

Πεξίπνπ ην 22% ηεο επίδξαζεο ζην ΑΔΠ αληηζηνηρεί ζε θφξνπο θαη εηζθνξέο πνπ 

εηζπξάηηνληαη απφ ην θξάηνο. Έηζη, ε ζπλνιηθή ζπλεηζθνξά ηνπ θιάδνπ ζηα δεκφζηα 

έζνδα ππνινγίδεηαη ζε €4,3 δηζεθ., εθ ησλ νπνίσλ ηα €904 εθαη. εθηηκάηαη φηη 

αληηζηνηρνχλ ζε έζνδα πνπ εηζπξάηηνληαη άκεζα απφ ηελ θαηαζθεπαζηηθή βηνκεραλία 

(βι. πίλαθα 4.1). ΢ε φξνπο απαζρφιεζεο, θαη ιακβάλνληαο ππφςε ηηο 

πνιιαπιαζηαζηηθέο επηδξάζεηο, ε ζπλνιηθή ζπλεηζθνξά ηεο θαηαζθεπαζηηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο ππνινγίδεηαη ζε 440,6 ρηι. ζέζεηο εξγαζίαο. Ζ αλαινγία ηεο ζπλνιηθήο 

πξνο ηελ άκεζε επίδξαζε ζηελ απαζρφιεζε (3 πξνο 1) ζεκαίλεη φηη γηα θάζε ζέζε 

πνπ δεκηνπξγείηαη ζηνλ θιάδν ησλ θαηαζθεπψλ, δεκηνπξγνχληαη/ ζηεξίδνληαη ζπλνιηθά 

3 ζέζεηο εξγαζίαο ζε φιε ηελ νηθνλνκία.  
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Γηάγξακκα 4.1 Άκεζε, Έκκεζε θαη Πξνθαινχκελε Δπίδξαζε ηνπ Σνκέα ησλ 

Καηαζθεπψλ ζην ΑΔΠ θαη ζηελ Απαζρφιεζε, 2013 

(ζε εθαη. €) 

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 28) 

΢πλεπψο, πξνθχπηεη, φηη γηα θάζε €1 πνπ δαπαλάηαη ζηνλ ηνκέα ησλ θαηαζθεπψλ 

πξνζηίζεληαη €1,8 ζην ΑΔΠ ηεο ρψξαο, εθ ησλ νπνίσλ €0,4 θαηαιήγνπλ ζηα ηακεία ηνπ 

θξάηνπο. Αληίζηνηρα, γηα θάζε €1 εθαη. αμίαο πνπ παξάγνπλ νη θαηαζθεπέο, 

δεκηνπξγνχληαη 39 ζέζεηο εξγαζίαο ζηελ νηθνλνκία, εθ ησλ νπνίσλ 13 αθνξνχλ άκεζα 

ηνλ θιάδν ησλ θαηαζθεπψλ. 

 

Πίλαθαο 4.1 Οηθνλνκηθφο Αληίθηππνο ηνπ Σνκέα ησλ Καηαζθεπψλ ζηελ Διιάδα ην 2013 

(ζε εθ. επξψ) 

 

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 28) 
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΢ηνπο θιάδνπο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο πνπ παξνπζηάδνπλ ην κεγαιχηεξν φθεινο 

ζε φξνπο πξνζηηζέκελεο αμίαο ιφγσ ηεο έκκεζεο επίδξαζεο απφ ηε δξαζηεξηφηεηα 

ησλ Καηαζθεπψλ ζηελ Διιάδα, πεξηιακβάλνληαη νη θιάδνη πνπ ηηο πξνκεζεχνπλ κε 

αγαζά θαη ππεξεζίεο (κεηαπνίεζε, εκπφξην, αξρηηεθηνληθέο ππεξεζίεο, ππεξεζίεο 

δηαρείξηζεο αθηλήησλ, λνκηθέο θαη ζπκβνπιεπηηθέο ππεξεζίεο θ.ά.). ΢ε φξνπο 

απαζρφιεζεο, νη πεξηζζφηεξεο ζέζεηο εξγαζίαο ιφγσ ηεο έκκεζεο επίδξαζεο ησλ 

Καηαζθεπψλ θαηαγξάθνληαη ζην εκπφξην, ζηε κεηαπνίεζε θαη ζηηο ππεξεζίεο. Αλ 

ζπλππνινγηζηνχλ νη επηδξάζεηο απφ ηελ ηδησηηθή θαηαλάισζε (πξνθαινχκελεο 

επηδξάζεηο), αιιά θαη ε άκεζε επίδξαζε απφ ηε δξαζηεξηφηεηα ησλ Καηαζθεπψλ, 

πξνθχπηεη φηη νη θιάδνη πνπ επλννχληαη πεξηζζφηεξν ζε φξνπο πξνζηηζέκελεο αμίαο 

είλαη νη ππεξεζίεο, ε κεηαπνίεζε θαη ην εκπφξην. ΢ηελ θαηάηαμε κε βάζε ηε ζπλνιηθή 

επίδξαζε ζηελ απαζρφιεζε, ην εκπφξην θαηαιακβάλεη ηελ πξψηε ζέζε, 

αθνινπζνχκελν απφ ηηο ππεξεζίεο θαη ηε κεηαπνίεζε. 

Οη δηαθνξέο πνπ παξαηεξνχληαη ζηελ θαηάηαμε κε βάζε ηελ πξνζηηζέκελε αμία θαη ηελ 

απαζρφιεζε νθείινληαη ζε δηαθνξέο εληάζεσο εξγαζίαο θαη πξνζηηζέκελεο αμίαο 

κεηαμχ ησλ θιάδσλ. Έηζη, θιάδνη κε πςειή έληαζε εξγαζίαο, φπσο ην εκπφξην, 

θαηαιακβάλνπλ πςειφηεξεο ζέζεηο ζηηο θαηαηάμεηο ηεο επίδξαζεο ζηελ απαζρφιεζε, 

ελψ θιάδνη κε πςειή πξνζηηζέκελε αμία, φπσο νη ππεξεζίεο πξνο επηρεηξήζεηο, 

θαηαγξάθνπλ θαιχηεξεο επηδφζεηο ζηηο θαηαηάμεηο κε βάζε ηελ επίδξαζε ζηελ 

πξνζηηζέκελε αμία. (ΗΟΒΔ, 2015, ζει. 27-28) 

4.2.3. Πξνζηηζέκελε Αμία θαη Απαζρφιεζε 

 

Ο ζηελφο ππξήλαο θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ αληηπξνζψπεπε ην 2013 ην 1,6% ηεο 

ζπλνιηθήο πξνζηηζέκελεο αμίαο θαη ην 4,7% ηεο ζπλνιηθήο απαζρφιεζεο ζηελ 

ειιεληθή νηθνλνκία. Ζ ζηελή δηαζχλδεζε ηεο θαηαζθεπαζηηθήο δξαζηεξηφηεηαο κε ηε 

βηνκεραλία δνκηθψλ θαη άιισλ πιηθψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζηηο θαηαζθεπέο, κε ηηο 

αξρηηεθηνληθέο/κειεηεηηθέο δξαζηεξηφηεηεο θαη ην εκπφξην, αιιά θαη ε νπζηαζηηθή 

ζηήξημε πνπ παξέρεη ζηελ πινπνίεζε επελδπηηθψλ έξγσλ ζε ηνκείο φπσο ν ηνπξηζκφο, 

ε βηνκεραλία θαη ην εκπφξην, θαζψο θαη ζηελ νηθηζηηθή/πνιενδνκηθή αλάπηπμε, 

θαζηζηνχλ ηηο Καηαζθεπέο ηδηαίηεξα ζεκαληηθφ ηνκέα γηα ηελ αλάπηπμε ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο.  

Ζ ειιεληθή νηθνλνκία δηέλπζε ην 2013, ην έθην θαηά ζεηξά έηνο χθεζεο κε απνηέιεζκα 

λα έρεη απνιέζεη ζσξεπηηθά ην 1/4 ηνπ ΑΔΠ ηεο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο πεξηφδνπ 2008-

2013. Ζ δπζρεξήο κεηαβνιή ησλ νηθνλνκηθψλ ζπλζεθψλ είρε σο απνηέιεζκα λα 
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επεξεαζηεί θαη ν θαηαζθεπαζηηθφο θιάδνο αξλεηηθά. Αληίζηνηρεο έληαζεο ππήξμαλ νη 

απψιεηεο ζηελ απαζρφιεζε, κε κείσζε 1,06 εθ. ζέζεσλ εξγαζίαο θαη εθηφμεπζε ηνπ 

πνζνζηνχ αλεξγίαο ζην 27%. Σν δηαζέζηκν εηζφδεκα ππνρψξεζε θαηά 27,7% ηελ ίδηα 

πεξίνδν, ελψ ε αβεβαηφηεηα δηνγθψζεθε επεξεάδνληαο δξακαηηθά ηελ επελδπηηθή 

δξαζηεξηφηεηα. Οη ξαγδαίεο εμειίμεηο νδήγεζαλ ζε θάκςε ζρεδφλ ηνπ ζπλφινπ ησλ 

θιάδσλ ηεο νηθνλνκίαο. 

Μέζα ζην πεξηβάιινλ απηφ ηεο χθεζεο ν θαηαζθεπαζηηθφο θιάδνο ζπξξηθλψζεθε. 

Υαξαθηεξηζηηθφ είλαη φηη ε πξνζηηζέκελε αμία ηνπ ζηελνχ ππξήλα ησλ θαηαζθεπψλ είρε 

πξνζεγγίζεη ην 2006 ηα €16 δηζεθ. ή 7,8% ηνπ ΑΔΠ, ελψ καδί κε ηηο ππφινηπεο 

δξαζηεξηφηεηεο πνπ εληάζζνληαη ζηνλ ηνκέα, ε ζπλνιηθή άκεζε ζπλεηζθνξά ηνπ 

θιάδνπ είρε δηακνξθσζεί ζε €22,5 δηζεθ. ή 11% ηνπ ΑΔΠ. Ζ ζπκκεηνρή, σζηφζν, ησλ 

Καηαζθεπψλ ζηα κεγέζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο θινλίζηεθε εμαηηίαο ηεο χθεζεο θαη 

ην 2013 ε πξνζηηζέκελε αμία ηνπ επξχηεξνπ ηνκέα δηακνξθψζεθε ζε €8,1 δηζεθ, ή 

πεξίπνπ 4% ηνπ ΑΔΠ, έλαληη ζπκκεηνρήο 8,7% ην 2008 θαη 9,2% θαηά κέζν φξν ηελ 

πεξίνδν 2000-2008. 

 

Γηάγξακκα 4.2 Πξνζηηζέκελε Αμία θαη Απαζρφιεζε ζηνλ Κιάδν ησλ Καηαζθεπψλ 

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 17) 

΢εκαληηθή ήηαλ επίζεο ε επίπησζε ηεο θξίζεο θαη ζηελ απαζρφιεζε, ε νπνία ζηνλ 

επξχηεξν ηνκέα ησλ θαηαζθεπψλ δηακνξθψζεθε ζε 287 ρηι. άηνκα ην 2013 (8,7% ηεο 

ζπλνιηθήο απαζρφιεζεο), έλαληη 589 ρηι. ην 2008 (13% ηεο ζπλνιηθήο απαζρφιεζεο). 
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Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη ζηνλ θιάδν δξαζηεξηνπνηνχληαη 46 θαηεγνξίεο επαγγεικάησλ 

ζχκθσλα κε ηελ ηξηςήθηα ηαμηλφκεζε ΢ΣΔΠ (΢ηαηηζηηθή Σαμηλφκεζε Δπαγγεικάησλ), 

ελψ ζηνλ επξχηεξν ηνκέα εληνπίδνληαη 86 θαηεγνξίεο επαγγεικάησλ, ζηηο νπνίεο 

ελζσκαηψλνληαη εθαηνληάδεο επηκέξνπο επαγγέικαηα. 

Ο θιάδνο ησλ θαηαζθεπψλ, σζηφζν, επεξεάζηεθε αζχκκεηξα ζε ζχγθξηζε κε ην 

ζχλνιν αιιά θαη ηνπο ππφινηπνπο θιάδνπο ηεο νηθνλνκίαο, ηφζν ζε φξνπο 

πξνζηηζέκελεο αμίαο φζν θαη απαζρφιεζεο. Έηζη, ζχκθσλα κε ην Γηάγξακκα 4.3, ε 

πξνζηηζέκελε αμία μεθίλεζε κηα θαηαθφξπθε ζρεδφλ πηψζε θαηά ηε δηάξθεηα ηεο 

πεξηφδνπ 2006-2007, θαηαγξάθνληαο δξακαηηθή κείσζε κεγαιχηεξε ηεο ηάμεσο ηνπ 

30% ην 2010. Απφ ην 2011 κέρξη θαη ζήκεξα παξαηεξείηαη βειηίσζε, σζηφζν ηα 

επίπεδα πξνζηηζεκέλεο αμίαο παξακέλνπλ αξλεηηθά θνληά ζην -20%. Ζ απαζρφιεζε 

ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ θαίλεηαη λα επεξεάζηεθε δξακαηηθά ηελ πεξίνδν 2007-

2008, φηαλ μεθίλεζε ε κεγάιε πηψζε ηνπ δείθηε, θηάλνληαο ζε αξλεηηθφ πνζνζηφ 

κεγαιχηεξν ηνπ -20%. ΢ηε ζπλέρεηα, θαηαγξάθεθε αλάθακςε ηνπ πνζνζηνχ 

απαζρφιεζεο ηνπ θιάδνπ, αιιά ζπλέρηζε σζηφζν λα θηλείηαη ζε αξλεηηθά επίπεδα 

θνληά ζην -20%. 

 

Γηάγξακκα 4.3 Πξνζηηζέκελε Αμία θαη Απαζρφιεζε ζηηο Καηαζθεπέο θαη ζην ΢χλνιν ηεο 

Οηθνλνκίαο 

(Δηήζηεο % κεηαβνιέο)  

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 18) 
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Ζ ζσξεπηηθή κείσζε ηεο πξνζηηζέκελεο αμίαο ησλ Καηαζθεπψλ ηελ πεξίνδν 2008-

2013 άγγημε ην 76%, ελψ ηεο απαζρφιεζεο ην 59%, μεπεξλψληαο θαηά πνιχ ηε 

κείσζε πνπ θαηαγξάθεηαη ζην ζχλνιν θαη ζηνπο ππφινηπνπο ηνκείο ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο (βι. Γηάγξακκα 4.4). (ΗΟΒΔ, 2015, ζει 16-18) 

 

Γηάγξακκα 4.4 ΢σξεπηηθή Μεηαβνιή Πξνζηηζέκελεο Αμίαο θαη Απαζρφιεζεο αλά θιάδν 

(2008-2013) 

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 18) 
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4.3. Γείθηεο Παξαγσγήο 

 

Οη δείθηεο παξαγσγήο ζηηο Καηαζθεπέο αληαλαθινχλ ηελ ηεξάζηηα πηψζε ηεο 

δεκφζηαο, αιιά θαη ηεο ηδησηηθήο θαηαζθεπαζηηθήο δξαζηεξηφηεηαο ηα ηειεπηαία έηε 

(βι. Γηάγξακκα 4.5). Δπηβεβαηψλνπλ επίζεο, ηελ ηαρχηεξε ππνρψξεζε ζηηο 

θαηαζθεπέο θηεξίσλ έλαληη ησλ έξγσλ πνιηηηθνχ κεραληθνχ, ηα νπνία θαηαγξάθνπλ 

ζεκαληηθή βειηίσζε θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2014,  θπξίσο ιφγσ ησλ δεκνζίσλ έξγσλ, 

δείρλνληαο έηζη πσο ε επίκνλε πνξεία ππνρψξεζεο έρεη πξνζσξηλά αληηζηξαθεί. Σν 

ίδην φκσο δελ ηζρχεη θαη γηα ηελ ηδησηηθή θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα, ν ξπζκφο 

κείσζεο ηεο νπνίαο έρεη επηβξαδπλζεί, σζηφζν δελ εκθαλίδεη αθφκε θάπνηα ζαθή ηάζε 

αλάθακςεο.  

 

Γηάγξακκα 4.5 Γείθηεο Παξαγσγήο ζηηο Καηαζθεπέο  

(2010=100) 

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 23) 

΢ην ηκήκα ηεο βηνκεραλίαο πνπ ζπλδέεηαη κε ηνλ θαηαζθεπαζηηθφ ηνκέα, ε πησηηθή 

ηάζε ήηαλ αξθεηά έληνλε κεηά ην 2008 (βι. Γηάγξακκα 4.6). Μεγαιχηεξεο απψιεηεο 

ζεκεηψζεθαλ ζηνλ θιάδν κε κεηαιιηθψλ νξπθηψλ (ηζηκεληνβηνκεραλία, έηνηκν 

ζθπξφδεκα θ.ά.). Οη ππφινηπνη θιάδνη (κεηαιιηθά πξντφληα, βαζηθά κέηαιια, εμφξπμε 

ιαηνκηθψλ πξντφλησλ) αληηζηάζκηζαλ κεξηθψο ηηο απψιεηέο ηνπο κέζσ ηεο εμαγσγηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο, ηαθηηθή πνπ φκσο δελ εμαζθαιίδεη ηελ νηθνλνκηθή ηνπο βησζηκφηεηα. 
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Παξφια ηαχηα, δηαθαίλνληαη θάπνηα ζεκάδηα αλάθακςεο γηα ην 2014 ιφγσ ηεο αλφδνπ 

ηεο δξαζηεξηφηεηαο ζηα δεκφζηα έξγα. 

 

 Γηάγξακκα 4.6 Γείθηεο Παξαγσγήο ζηηο Βηνκεραλίεο ηνπ Καηαζθεπαζηηθνχ Σνκέα 

 (2010=100) 

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 24) 

Σέινο, ν δείθηεο ηνπ θχθινπ εξγαζηψλ ησλ αξρηηεθηνληθψλ ππεξεζηψλ, παξνπζηάδεη 

ζπλερφκελε ππνρψξεζε κεηά ην 2008 (κε εμαίξεζε ην πξψην ηεηξάκελν ηνπ 2009) 

(βι. Γηάγξακκα 4.7), μεπεξλψληαο ζε πνζνζηφ ην -20% γηα ην έηνο 2014 . ΋πσο είλαη 

θαλεξφ, ε θάζεηε πηψζε ηεο νηθνδνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο έρεη πξνθαιέζεη ξαγδαία 

ππνρψξεζε ζηηο αξρηηεθηνληθέο θαη άιιεο ζπλαθείο κειεηεηηθέο ππεξεζίεο, ελψ δελ 

έρνπλ δηαθαλεί αθφκε θάπνηα ζεκάδηα αλάθακςεο ζην ζπγθεθξηκέλν ηνκέα. (ΗΟΒΔ, 

2015, ζει. 23-24) 
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Γηάγξακκα 4.7 Γείθηεο Κχθινπ Δξγαζηψλ Αξρηηεθηνληθψλ Τπεξεζηψλ 

(2010=100)  

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 24) 

  



88 
 

4.4. Τπφδεηγκα Porter 

 

΢ηε ζπγθεθξηκέλε ππνελφηεηα αλαιχεηαη ν θιάδνο ηνπ θαηαζθεπψλ κε βάζε ην 

ππφδεηγκα ηνπ Porter, ην νπνίν απνηππψλεη  ηελ εηθφλα ηνπ θιάδνπ αλαιχνληαο ηηο 

πέληε δπλάκεηο αληαγσληζκνχ, φπσο παξνπζηάδνληαη ζην παξαθάησ δηάγξακκα. 

 

Γηάγξακκα 4.8 Οη Γπλάκεηο ηνπ Porter 

 

Ανηαγωνιζμόρ μεηαξύ ηων ςθιζηάμενων επισειπήζεων ηος κλάδος 

1. Αξηζκόο αληαγωληδόκελωλ επηρεηξήζεωλ 

΋ζνλ αθνξά ηα ηδησηηθά έξγα, ν αληαγσληζκφο είλαη πνιχ έληνλνο ιφγσ ηνπ  κεγάινπ 

αξηζκνχ εηαηξεηψλ πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηνλ θιάδν θαη ηα κηθξά κεξίδηα αγνξάο 

πνπ δηαζέηνπλ. Σν θξηηήξην επηινγήο ηνπ αλαδφρνπ ζε κηθξά ηδησηηθά έξγα είλαη 

απνθιεηζηηθά ην νηθνλνκηθφ θφζηνο θαη απνηειεί ραξαθηεξηζηηθφ ησλ κηθξφηεξσλ 

εηαηξεηψλ. ΢ε κεγαιχηεξα έξγα παξνπζηάδνληαη επηπιένλ δπν εμίζνπ ζεκαληηθά 

θξηηήξηα, ηα νπνία είλαη ε πνηφηεηα θαη ε ηαρχηεηα εθηέιεζεο ηνπ έξγνπ. ΢ηε 

Ανταγωνι-
ςμόσ μεταξφ 
επιχειριςε-

ων του 
κλάδου 

Απειλι νεο-
ειςερχόμεν

ων 

Διαπραγμα-
τευτικι 
δφναμθ 

αγοραςτϊν 

Απειλι 
υποκατάςτα

-ςτων 

Διαπραγμα-
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ζπγθεθξηκέλε θαηεγνξία πξσηαγσληζηνχλ νη κεγάιεο θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο κε 

επίζεο έληνλν αληαγσληζκφ. 

΢ηα δεκφζηα έξγα, ν κεγάινο αξηζκφο αληαγσληζηψλ θαηαλέκεηαη αλαιφγσο ηελ 

θαηεγνξία ζηηο δηάθνξεο ηάμεηο ηνπ Σκήκαηνο Μεηξψνπ Δξγνιεπηηθψλ Δπηρεηξήζεσλ 

(Μ.Δ.ΔΠ). Αξρηθά φηαλ εθαξκφζηεθε ν Ν.2940/2001 είρε ζθνπφ ηε κείσζε ηνπ αξηζκνχ 

ησλ θαηαζθεπαζηηθψλ εηαηξεηψλ αλά ηάμε (κέζσ ζπγρσλεχζεσλ ή/θαη εμαγνξψλ) θαη 

ηελ ηαπηφρξνλε ηζρπξνπνίεζε ησλ λέσλ εηαηξηθψλ ζρεκάησλ. Με δεδνκέλε φκσο ηελ 

επθνιία εμεχξεζεο θαηαζθεπαζηηθψλ πηπρίσλ ζηελ αγνξά, είλαη εθηθηή ε ζχζηαζε 

θνηλνπξαμίαο εηαηξεηψλ, έηζη ψζηε λα πξνζαξκφδνληαη ζηηο απαηηήζεηο ηνπ ζεζκηθνχ 

πιαηζίνπ. Έηζη, αλ κηα εηαηξεία επηζπκεί λα ιάβεη κέξνο ζε δηαγσληζκφ έξγνπ πνπ 

αλήθεη ζε κεγαιχηεξε ηάμε, κπνξεί λα κεηαζρεκαηηζηεί κέζα ζε εχινγν ρξνληθφ 

δηάζηεκα κε ελνηθίαζε πηπρίσλ πξνθεηκέλνπ λα πιεξνί ηηο πξνυπνζέζεηο ηνπ λνκηθνχ 

πιαηζίνπ θαη λα κπνξεί λα ζπκκεηάζρεη ζηε δηαδηθαζία επηινγήο αλαδφρνπ. Χζηφζν, ην 

ζπγθεθξηκέλν ζεζκηθφ κέηξν δελ θαηάθεξε λα κεηψζεη αηζζεηά ην πιήζνο ησλ 

αληαγσληζηψλ, ην νπνίν παξακέλεη κεγάιν, ηδηαίηεξα ζηηο κηθξέο θαη κηθξνκεζαίεο 

εηαηξείεο.  

2. Ρπζκόο αλάπηπμεο αγνξάο 

Ο κεησκέλνο ξπζκφο αλάπηπμεο ηεο αγνξάο ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ, απνηειεί 

αθφκε έλα ζηνηρείν πνπ εληείλεη πεξηζζφηεξν ηνλ αληαγσληζκφ κεηαμχ ησλ 

πθηζηάκελσλ επηρεηξήζεσλ. Ζ χθεζε πνπ γλσξίδεη ν θιάδνο ηα ηειεπηαία ρξφληα, 

νθείιεηαη κεηαμχ ησλ άιισλ ζηε κείσζε ηνπ εηζνδήκαηνο ησλ θαηαλαισηψλ, αιιά θαη 

ζηε κείσζε ησλ δεκνζίσλ επελδχζεσλ. Δπνκέλσο, ε πξνζθνξά ηνπ θιάδνπ μεπεξλά 

ηε δήηεζε, απμάλνληαο έηζη ηνλ αληαγσληζκφ κεηαμχ ησλ θαηαζθεπαζηηθψλ 

επηρεηξήζεσλ. 

3. Βαζκόο δηαθνξνπνίεζεο ηωλ θαηαζθεπώλ 

Ο θιάδνο ησλ θαηαζθεπψλ ραξαθηεξίδεηαη απφ ρακειφ βαζκφ δηαθνξνπνίεζεο ησλ 

έξγσλ. ΋ιεο νη εηαηξείεο κπνξνχλ λα ζπκκεηέρνπλ ζε δηαθνξεηηθά είδε έξγσλ (π.ρ. 

πξνθαηαζθεπαζκέλα, κεηαιιηθά θ.α.) ρσξίο απηά λα πξνθαινχλ ηελ αλαγλψξηζή ηνπο 

απφ ηνπο αγνξαζηέο. Σν αληηθείκελν ηεο δξαζηεξηφηεηαο ησλ θαηαζθεπαζηηθψλ 

εηαηξεηψλ θαζηζηά αδχλαηε ηε δηαθνξνπνίεζε ησλ έξγσλ αλάινγα κε ηελ εηαηξεία. 

Πέξαλ ηνχηνπ, ν αληαγσληζκφο απμάλεηαη επίζεο, εμαηηίαο ηνπ ρακεινχ θφζηνπο 

κεηαθίλεζεο (switch cost). Πνιιέο θνξέο έρεη παξαηεξεζεί έλα έξγν λα μεθηλάεη κε κηα 

θαηαζθεπαζηηθή εηαηξεία θαη λα νινθιεξψλεηαη κε δηαθνξεηηθή, ρσξίο λα δεκηνπξγείηαη 
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πξφβιεκα ζηνλ ηδηφθηεηε ηνπ έξγνπ. ΢ην δεκφζην ηνκέα ηδηαίηεξα ηέηνηα δηαδηθαζία 

είλαη ζεζκνζεηεκέλε, φπσο ε πεξίπησζε ηεο ηκεκαηηθήο δεκνπξάηεζεο δξφκσλ, 

θαζψο επίζεο θαη ηεο ηκεκαηηθήο αλάζεζεο ηνπ ίδηνπ έξγνπ ζε δηαθνξεηηθέο ρξνληθέο 

πεξηφδνπο ζε δηαθνξεηηθέο εηαηξείεο ιφγσ πεξηνξηζκέλνπ πξνυπνινγηζκνχ. 

4. ΢ηαζεξφ θφζηνο  

Σν πςειφ ζηαζεξφ θφζηνο δελ απνηειεί ραξαθηεξηζηηθφ ησλ επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ, 

πέξα απφ νξηζκέλα ιεηηνπξγηθά έμνδα, θαη δηαθέξεη αλάινγα κε ην κέγεζνο θαη ηηο 

αλάγθεο ηεο θάζε επηρείξεζεο. 

5. Δγθαηάζηαζε πξφζζεηεο παξαγσγηθήο δπλακηθφηεηαο 

Ζ εγθαηάζηαζε πξφζζεηεο παξαγσγηθήο δπλακηθφηεηαο ζε κεγάια κεγέζε δελ είλαη 

απαξαίηεηε, θαζψο νη επηρεηξήζεηο ηνπ θιάδνπ δελ ρξεηάδεηαη λα έρνπλ ζηελ ηδηνθηεζία 

ηνπο ηνλ απαξαίηεην εμνπιηζκφ θαηαζθεπήο, αιιά κπνξνχλ λα ζπλεξγάδνληαη κε ηηο 

εηαηξείεο πνπ παξέρνπλ ηνλ ζρεηηθφ εμνπιηζκφ-κεραλήκαηα θαη λα κεηαβάιινπλ ηε 

δπλακηθφηεηα ηνπο αλάινγα κε ηηο αλάγθεο ηνπ έξγνπ.  

6. Δκπφδηα εμφδνπ 

Σα εκπφδηα εμφδνπ ζηνλ θιάδν γεληθψο δελ είλαη πςειά, θαζψο νη επηρεηξήζεηο δελ 

δεζκεχνληαη κε θάπνηνπ είδνπο ξήηξα θαη είλαη ειεχζεξεο λα δηαθφςνπλ ηε ιεηηνπξγία 

ηνπο νπνηαδήπνηε ζηηγκή θξίλνπλ απηέο. Οη κφλεο δεζκεχζεηο πνπ ελδέρεηαη λα 

πθίζηαληαη είλαη ζηελ πεξίπησζε πνπ έρνπλ ππνγξάςεη ζπκβφιαηα κε άιιεο 

επηρεηξήζεηο. 

΢πκπέξαζκα: 

Ο αληαγσληζκφο κεηαμχ ησλ πθηζηάκελσλ επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ είλαη κεγάινο 

εμαηηίαο θπξίσο ηνπ κεγάινπ αξηζκνχ ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη εληφο 

απηνχ, ηνπ ρακεινχ βαζκνχ δηαθνξνπνίεζεο ησλ εηαηξεηψλ θαη ηνπ ρακεινχ ξπζκνχ 

αλάπηπμεο ηεο αγνξάο. 

 

Απειλή νεοειζεπσόμενων επισειπήζεων 

Χο λενεηζεξρφκελε επηρείξεζε ραξαθηεξίδεηαη κηα πξσηνεκθαληδφκελε 

θαηαζθεπαζηηθή εηαηξεία πνπ εηζέξρεηαη ζηνλ θιάδν, αλεμάξηεηα απφ ηελ ηάμε 

θαηάηαμεο ζχκθσλα κε ην Μ.Δ.ΔΠ. Ζ απεηιή εηζφδνπ ησλ λενεηζεξρφκελσλ  
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επηρεηξήζεσλ ζηνλ θαηαζθεπαζηηθφ θιάδν εμαξηάηαη απφ ηελ χπαξμε θξαγκψλ 

εηζφδνπ, νη νπνίνη είλαη νη εμήο: 

1. Κπβεξλεηηθή Πνιηηηθή  

Σν θπξηφηεξν εκπφδην φζνλ αθνξά ηεο είζνδν εηαηξεηψλ ζηνλ θιάδν πξνθχπηεη απφ ην 

ζεζκηθφ πιαίζην (Ν. 2940/01), φπνπ πξνζδηνξίδνληαη ηα ηππηθά πξνζφληα ηνπ 

εξγνιήπηε, κε θπξίαξρν απηφ ησλ πηπρίσλ. Ζ θπβεξλεηηθή πνιηηηθή ζέηεη θξαγκνχο 

ζηηο λενεηζεξρφκελεο εηαηξείεο ζην θνκκάηη ησλ δεκνζίσλ έξγσλ, ππνρξεψλνληαο ηεο 

ζε ηαμηλφκεζε ζην Μ.Δ.ΔΠ. Ζ ζπγθεθξηκέλε θαηάηαμε πξνυπνζέηεη ζηειέρσζε ησλ 

εηαηξεηψλ κε νξηζκέλν ηερληθφ πξνζσπηθφ εγγεγξακκέλν ζην Μεηξψν Δκπεηξίαο 

Καηαζθεπαζηψλ (Μ.Δ.Κ). Ζ θαηάηαμε ηνπ πξνζσπηθνχ ζην Μ.Δ.Κ αθνξά απνθιεηζηηθά 

ηελ απνθηεζείζα εκπεηξία ησλ δηπισκαηνχρσλ ησλ ΑΔΗ ή ησλ πηπρηνχρσλ ησλ ΣΔΗ 

απφ ηελ ελαζρφιεζή ηνπο κε έξγα θαη κε θαηεγνξίεο έξγσλ αληίζηνηρεο κε ηηο 

εηδηθφηεηεο ησλ πηπρίσλ ηνπο. Μηα λέα εηαηξία ζην ρψξν ησλ θαηαζθεπψλ, πνπ δελ έρεη 

πξνεγνπκέλσο αζρνιεζεί εθηελψο κε ην αληηθείκελν είλαη πνιχ πηζαλφ λα θαηαηαρζεί 

ζηηο εηδηθέο ηάμεηο Α1 θαη Α2 ηνπ Μ.Δ.ΔΠ., αθνχ ηα ζηειέρε ηεο δελ δηαζέηνπλ ηελ 

απαηηνχκελε εκπεηξία γηα ηελ θαηάηαμή ηεο ζε αλψηεξε ηάμε. Χζηφζν, κε ηελ έληαμε ζε 

απηέο ηηο ηάμεηο ηνπο δίλεηαη ε δπλαηφηεηα λα ζπκκεηάζρνπλ ζε δεκνπξαζίεο δεκνζίσλ 

έξγσλ ρακεινχ ζρεηηθά πξνυπνινγηζκνχ. Αθφκε φκσο θαη αλ πξνζιάβεη πξνζσπηθφ 

κε ηθαλή εκπεηξία, άξα θαη πςειφηεξεο βαζκίδαο, εληνχηνηο κπνξεί λα εληαρζεί σο ηελ 

Σξίηε ηάμε ηνπ Μ.Δ.ΔΠ, θαζψο γηα αλψηεξε ηάμε ππνρξενχηαη λα δηαζέηεη αζξνηζηηθή 

εκπεηξία απφ έξγα, γεγνλφο αδχλαην γηα κηα λενεηζεξρφκελε επηρείξεζε ζηνλ θιάδν. 

΢ηελ Σξίηε ηάμε, σζηφζν, ρξεηάδεηαη λα πιεξνί νξηζκέλεο πξνυπνζέζεηο, φπσο 

δηάζεζε ηξαπεδηθψλ θαηαζέζεσλ θαη παγίσλ ζηνηρείσλ ηα νπνία αθνξνχλ γήπεδα, 

θηίξηα, νηθφπεδα, κεραλνινγηθφ εμνπιηζκφ θαη κεηαθνξηθά κέζα. 

Αληηζέησο, γηα ηε ζπκκεηνρή κηαο λενεηζεξρφκελεο επηρείξεζεο ζε θαηαζθεπαζηηθά 

έξγα ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα δελ ππάξρεη θαλέλαο πεξηνξηζκφο απφ ηελ θπβεξλεηηθή 

πνιηηηθή θαη ηζρχνπλ νη λφκνη θαη νη θαλνληζκνί πνπ δηέπνπλ θάζε νηθνδνκή. 

2. Απαηηνύκελα θεθάιαηα γηα ηελ είζνδν 

Σα εκπφδηα πνπ αληηκεησπίδεη κηα λέα επηρείξεζε ζηελ πξνζπάζεηά ηεο λα εηζέιζεη 

ζηνλ θιάδν είλαη αξθεηά, φζνλ αθνξά ηε ζπκκεηνρή ηεο ζε δεκφζηα έξγα. Αξρηθά, ε 

λνκνζεζία θαζνξίδεη ην πιαίζην ζην νπνίν κπνξεί λα δξαζηεξηνπνηεζεί κηα επηρείξεζε 

αλαιφγσο κε ηελ άδεηα πνπ ζα απνθηήζεη θαηά ηελ έληαμή ηεο ζηνλ θιάδν. ΢πλεπψο, 

ηα θεθάιαηα ηα νπνία ρξεηάδεηαη κηα λενεηζεξρφκελε επηρείξεζε είλαη απηά γηα ηελ 

απφθηεζε ηνπ απαξαίηεηνχ εξγνιεπηηθνχ πηπρίνπ. Αλ ζηε ζπλέρεηα αλαδεηρζεί 
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κεηνδφηεο, απαηηνχληαη επηπιένλ θεθάιαηα πξνθεηκέλνπ λα μεθηλήζεη ε θαηαζθεπή ηνπ 

έξγνπ. ΋ζνλ αθνξά ηα ηδησηηθά έξγα ε απφθηεζε εξγνιεπηηθνχ πηπρίνπ δελ είλαη 

απαξαίηεηα γηα ηελ εθηέιεζε έξγσλ. 

3. Οηθνλνκίεο θιίκαθαο 

Ο θαηαζθεπαζηηθφο θιάδνο παξνπζηάδεη ηελ ηδηαηηεξφηεηα φηη ζηηο θαηαζθεπέο δελ 

ππάξρεη ε αθξηβήο έλλνηα ηεο παξαγφκελεο κνλάδαο έηζη ψζηε λα γίλεηαη αλαθνξά ζε 

νηθνλνκίεο θιίκαθαο, φπσο γίλεηαη ζε έλαλ άιιν βηνκεραληθφ θιάδν πνπ παξάγεη 

θάπνην πξντφλ. Χζηφζν, θάζε έξγν απνηειεί κηα κνλάδα παξαγσγήο θαη αλάινγα κε ηε 

δπλακηθφηεηα ηεο θαηαζθεπαζηηθήο εηαηξείαο θαη ηελ ηάμε ζηελ νπνία αλήθεη, κπνξεί λα 

δηαρεηξίδεηαη ζπγρξφλσο πεξηζζφηεξα απφ έλα έξγα. Δίλαη αληηιεπηφ πσο απηφ 

εθαξκφδεηαη θπξίσο απφ ηηο ηερληθέο εηαηξείεο αλψηεξεο ηάμεο πνπ δηαζέηνπλ ηα 

απαξαίηεηα θεθάιαηα, πξνζσπηθφ θαη ηερλνγλσζία, ελψ είλαη πξαθηηθά αδχλαην λα 

εθαξκνζηεί απφ κηα λενεηζεξρφκελε εηαηξεία. 

΢ην δεκφζην ηνκέα, κηα λέα επηρείξεζε δελ κπνξεί λα αλαιάβεη κεγάια έξγα βάζε 

λνκνζεζίαο. Χζηφζν, κπνξεί λα ζπκκεηάζρεη ζε δεκνπξαζίεο γηα δεκφζηα έξγα 

κηθξφηεξνπ πξνυπνινγηζκνχ, κε ηελ πξνυπφζεζε φηη νη δηαγσληζκνί δελ δηεμάγνληαη 

ηελ ίδηα κέξα. Δπνκέλσο, κηα λενεηζεξρφκελε εηαηξεία αθφκε θαη αλ δχλαηαη λνκηθά λα 

ιάβεη κέξνο ζε θάπνηνπο δηαγσληζκνχο κηθξψλ δεκνζίσλ έξγσλ, είλαη εμαηξεηηθά 

δχζθνιν λα δηαζέηεη ηα απαηηνχκελα θεθάιαηα γηα ηελ θαηαβνιή εγγπήζεσλ θαιήο 

εθηέιεζεο ζε πεξίπησζε αλάιεςεο ησλ έξγσλ. 

Σηο ίδηεο δπζθνιίεο αληηκεησπίδνπλ νη επηρεηξήζεηο φζνλ αθνξά ηηο θαηαζθεπέο 

ηδησηηθψλ έξγσλ, θαζψο δελ κπνξνχλ λα αληαπεμέιζνπλ νηθνλνκηθά ζην θφζηνο 

πνιιψλ νηθνδνκηθψλ έξγσλ ζπγρξφλσο. ΢πλεπψο, ζε θάζε πεξίπησζε νη λέεο ηερληθέο 

εηαηξείεο δελ κπνξνχλ λα εθκεηαιιεπηνχλ ηα νθέιε ησλ νηθνλνκηψλ θιίκαθαο. 

4. Μεηνλέθηεκα θόζηνπο αλεμάξηεηα από ην κέγεζνο 

΢ην ζπγθεθξηκέλν θιάδν δελ πθίζηαηαη ε έλλνηα ηνπ κεηνλεθηήκαηνο θφζηνπο 

αλεμαξηήησο κεγέζνπο, θαζψο ην θάζε έξγν απνηειεί έλα δηαθνξεηηθφ πξντφλ, 

επνκέλσο θαη δελ ππάξρεη θάπνην πνπ λα επηθξαηεί έλαληη ησλ ππνινίπσλ 

δεκηνπξγψληαο αληαγσληζηηθφ πιενλέθηεκα ζηελ εηαηξεία πνπ ην παξάγεη. 

5. Γηαθνξνπνίεζε έξγωλ 

΢ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα, ε δηαθνξνπνίεζε ησλ έξγσλ έγθεηηαη ζηελ εκπεηξία πνπ δηαζέηεη ε 

θάζε επηρείξεζε θαη ηνλ ηξφπν πνπ λα κπνξεί λα ηελ απνδείμεη. Σν θχξην πιενλέθηεκα 
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κηαο ππάξρνπζαο εηαηξείαο ζηνλ θιάδν είλαη ε δπλαηφηεηα παξνπζίαζεο ζηνπο 

κειινληηθνχο αγνξαζηέο ηεο, ησλ θαηαζθεπαζηηθψλ έξγσλ πνπ έρεη πξαγκαηνπνηήζεη. 

Έηζη, νη πθηζηάκελνη θαηαζθεπαζηέο κπνξνχλ λα απνδείμνπλ ηελ πνηφηεηα ησλ έξγσλ 

ηνπο, ελ αληηζέζεη κε ηνπο λενεηζεξρφκελνπο. Δπνκέλσο, είλαη ινγηθφ λα πξνηηκάηαη ε 

εηαηξεία πνπ δηαζέηεη απνδεδεηγκέλε εκπεηξία ζην ρψξν, ζε αληηδηαζηνιή κε κηα λέα 

επηρείξεζε πνπ δελ δχλαηαη λα παξνπζηάζεη θάπνην έξγν πξνθεηκέλνπ λα 

πηζηνπνηήζεη ηεο πνηφηεηα ησλ θαηαζθεπψλ ηεο. Αληηζέησο, ζην δεκφζην ηνκέα ε 

αλάιεςε γίλεηαη βάζεη κεηνδνηηθψλ δηαγσληζκψλ θαη φρη βάζεη παιαηφηεηαο ηεο 

εηαηξείαο, αξθεί βέβαηα λα ηεξνχληαη νη πξνυπνζέζεηο ηνπ λφκνπ πεξί δεκνζίσλ έξγσλ 

πνπ ηζρχνπλ ζχκθσλα κε ην ζεζκηθφ πιαίζην.  

6. Γίθηπν έξγωλ 

Οη ππάξρνπζεο θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο ζπλήζσο εθηεινχλ έξγα ζε κία επξχηεξε 

γεσγξαθηθή πεξηνρή απαζρνιψληαο αλάινγν πξνζσπηθφ ζε θαζέλα απφ απηά, 

δεκηνπξγψληαο έηζη έλα δίθηπν έξγσλ. Ζ παξνπζία ηνπ πξνζσπηθνχ (ζπλήζσο 

κεραληθψλ) ζηελ πεξηνρή ηνπ λένπ πξνθεξπρζέληνο έξγνπ, δηεπθνιχλεη ηελ 

εμαθξίβσζε ησλ ηνπηθψλ ζπλζεθψλ ηεο αγνξάο, ησλ ηερληθψλ δπζθνιηψλ γηα ηελ 

επίηεπμε, αθφκα θαη ησλ θιηκαηνινγηθψλ ζπλζεθψλ πνπ κπνξεί λα επεξεάζνπλ ην 

έξγν, ψζηε λα θαζνξηζηεί αλαιφγσο ε πξνζθνξά ηνπ εξγνιάβνπ. Ζ ζπγθεθξηκέλε 

δπλαηφηεηα απνηειεί αθφκε έλα πιενλέθηεκα ησλ πθηζηάκελσλ εηαηξεηψλ ζηνλ θιάδν 

έλαληη ησλ λενεηζαρζέλησλ. 

΢πκπέξαζκα: 

Ζ απεηιή ησλ λενεηζεξρφκελσλ επηρεηξήζεσλ ζην δεκφζην ηνκέα είλαη ρακειή ιφγσ 

ηεο απζηεξήο θπβεξλεηηθήο πνιηηηθήο θαη ηα πςειά εκπφδηα εηζφδνπ, σζηφζν ζηνλ 

ηδησηηθφ ηνκέα ε ελ ιφγσ απεηιή είλαη πνιχ κεγαιχηεξε, δεδνκέλνπ φηη δελ ηζρχνπλ ηα 

παξαπάλσ εκπφδηα. 

 

Διαππαγμαηεςηική δύναμη ηων ππομηθεςηών 

Χο πξνκεζεπηέο ηνπ θιάδνπ ζεσξνχληαη νη βηνκεραλίεο πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηελ 

παξαγσγή πξσηνγελψλ θαη δεπηεξνγελψλ δνκηθψλ πιηθψλ. Ζ πξψηε θαηεγνξία 

πεξηιακβάλεη ηελ παξαγσγή πιηθψλ φπσο ηζηκέλην, αζβέζηεο, ζθπξφδεκα, ράιπβαο, 

μπιεία, αινπκίλην, πιηλζνθεξακνπνηία, ιαηνκηθά πξντφληα (π.ρ. κάξκαξν, γχςνο), 

αδξαλή πιηθά θ.α., ελψ ε δεπηεξνγελήο θαηεγνξία πεξηιακβάλεη επεμεξγαζκέλα πιηθά, 

φπσο ε παξαγσγή θνπθσκάησλ, παινπηλάθσλ, ζπζηεκάησλ ζέξκαλζεο θ.α. 
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1. ΢πγθέληξωζε πξνκεζεπηώλ 

΢ε θαζεκία απφ ηηο θαηεγνξίεο δνκηθψλ πιηθψλ εληνπίδεηαη κεγάινο αξηζκφο 

πξνκεζεπηψλ πνπ σζηφζν δελ ραξαθηεξίδεηαη απφ πςειφ βαζκφ ζπγθέληξσζεο, κε 

απνηέιεζκα ε δηαπξαγκαηεπηηθή ηνπο δχλακε  λα κελ ραξαθηεξίδεηαη σο κεγάιε.  

2. Υπνθαηάζηαηεο πεγέο εθνδηαζκνύ 

΢ηηο κεγάιεο θαηαζθεπέο ηα βαζηθά δνκηθά πιηθά δελ κπνξνχλ λα αληηθαηαζηαζνχλ, 

δεδνκέλεο ηεο ζεκαληηθφηεηάο ηνπο ζην απνηέιεζκα ηνπ έξγνπ. ΢πλεπψο, δελ 

ππάξρνπλ ππνθαηάζηαηεο πεγέο εθνδηαζκνχ. Σν γεγνλφο ηεο επηινγήο ηνπ βαζηθνχ 

δνκηθνχ πιηθνχ θαηά ην ζρεδηαζκφ ησλ κηθξφηεξσλ θαηαζθεπψλ, εμαξηάηαη ζε 

ζεκαληηθφ βαζκφ θαη απφ ηε δηαζεζηκφηεηα ησλ πιηθψλ ζε θάζε ηφπν. Γηα παξάδεηγκα 

ζηελ Ήπεηξν θαη ην Πήιην σο πξψηε χιε ρξεζηκνπνηείηαη ε πέηξα, ζε νξεηλέο πεξηνρέο 

ην μχιν, ελψ ζηηο κεγάιεο πφιεηο ην νπιηζκέλν ζθπξφδεκα. Παιαηφηεξα, ην 

απαγνξεπηηθφ θφζηνο ηνπ ράιπβα επζπλφηαλ γηα ηε κε αλάπηπμε ησλ κεηαιιηθψλ 

θαηαζθεπψλ ζηελ Διιάδα. 

3. ΢εκαληηθόηεηα ηωλ πειαηώλ γηα ηνπο πξνκεζεπηέο 

Οη ειιεληθέο θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο είλαη ζεκαληηθνί πειάηεο γηα ηνπο πξνκεζεπηέο, 

νη νπνίνη επεξεάδνληαη ζεκαληηθά απφ ηηο κεηαβνιέο ζηνλ ηνκέα ησλ θαηαζθεπψλ. 

Χζηφζν, νη πξνκεζεπηέο έρνπλ ηε δπλαηφηεηα λα δηνρεηεχζνπλ ηα πξντφληα ηνπο θαη 

ζε άιιεο αγνξέο κέζσ εμαγσγψλ, ράξε ζηε θχζε ησλ πιηθψλ ηα νπνία είλαη 

πεξηζζφηεξν αλζεθηηθά θαη δελ αλαιψλνληαη εχθνια κε ην ρξφλν, αλ ππάξμεη ζσζηή 

απνζήθεπζε. 

4. Βαζκόο δηαθνξνπνίεζεο ηωλ πξνϊόληωλ ηωλ πξνκεζεπηώλ  

Σα δνκηθά πιηθά δελ κπνξνχλ λα ραξαθηεξηζηνχλ σο δηαθνξνπνηεκέλα, κε 

απνηέιεζκα λα κελ πθίζηαηαη θφζηνο κεηαθίλεζεο ζηηο θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο. 

Δπηπιένλ, ην θαλνληζηηθφ πιαίζην πνπ δηέπεη ηελ παξαζθεπή, φπσο θαη ε δηαδηθαζία 

πηζηνπνίεζεο ηεο πνηφηεηάο ηνπο πξνβιέπεηαη απφ ηε ζεηξά ISO θαη ζπλεπψο 

εμαζθαιίδεη ζηηο θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο ηελ ηήξεζε ησλ πξνδηαγξαθψλ θαη ηνλ 

έιεγρν ηεο πνηφηεηαο ησλ δνκηθψλ πιηθψλ. Σν γεγνλφο απηφ επηηξέπεη ζηηο εηαηξείεο 

ηνπ θιάδνπ ηελ αιιαγή ησλ πξνκεζεπηψλ κε επθνιία θαη έρνληαο σο απνθιεηζηηθά 

θξηηήξηα επηινγήο, ην θφζηνο, ηελ πνηφηεηα θαη ηελ ηαρχηεηα παξάδνζεο ησλ πιηθψλ. 
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5. Κφζηνο κεηαθίλεζεο 

Σν θφζηνο κεηαθίλεζεο γηα άιινπο πξνκεζεπηέο δελ είλαη πςειφ, ιφγσ ηνπ κεγάινπ 

αξηζκνχ ησλ πξνκεζεπηψλ θαη ηνπ κηθξνχ βαζκνχ δηαθνξνπνίεζεο πνπ ηνπο 

ραξαθηεξίδεη. Ζ επθνιία γηα αιιαγή πξνκεζεπηψλ ελδέρεηαη λα πεξηνξίδεηαη κφλν ζε 

πιηθά ηα νπνία είλαη ζπάληα ή ζηελ πεξίπησζε πνπ νη απαηηνχκελεο πνζφηεηεο είλαη 

πνιχ κεγάιεο. 

6. Γπλαηόηεηα νινθιήξωζεο πξνο ηα εκπξόο 

Οη πξνκεζεπηέο ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ έρνπλ ηε δπλαηφηεηα λα νινθιεξσζνχλ 

πξνο ηα εκπξφο, σζηφζν δελ απνηειεί ειθπζηηθή επηρεηξεκαηηθή θίλεζε γηα απηνχο 

δεδνκέλνπ φηη ζα δξαζηεξηνπνηεζνχλ ζε έλαλ θιάδν πνπ απαηηεί κεγάιε εκπεηξία θαη 

αθεηέξνπ γλσξίδεη κεγάιε πηψζε ζην ξπζκφ αλάπηπμήο ηνπ. 

΢πκπέξαζκα:  

Ζ δηαπξαγκαηεπηηθή δχλακε ησλ πξνκεζεπηψλ δηακνξθψλεηαη ζε ρακειά επίπεδα. Οη 

ζεκαληηθφηεξεο αηηίεο, ζχκθσλα κε ηα παξαπάλσ, θαίλεηαη λα είλαη ν κηθξφο βαζκφο 

ζπγθέληξσζεο ησλ πξνκεζεπηψλ, ν ρακειφο βαζκφο δηαθνξνπνίεζεο ησλ 

πξνζθεξφκελσλ πιηθψλ θαη ε επθνιία κεηαθίλεζεο ζε άιινπο πξνκεζεπηέο. 

 

 Απειλή από ςποκαηάζηαηα έπγα 

΢ηα κεγάια ηερληθά έξγα, ηα νπνία πνιιέο θνξέο ραξαθηεξίδνληαη θαη σο κνλαδηθά, 

δελ ηίζεηαη ζέκα ππνθαηάζηαζεο. Δλδέρεηαη, λα δεκηνπξγεζεί ζχγρπζε κεηαμχ κηαο 

δηαθνξεηηθήο ηερληθήο ιχζεο θαη ελφο ππνθαηάζηαηνπ ηερληθνχ έξγνπ. Δθφζνλ, ν 

θαηαζθεπαζηηθφο θιάδνο εμεηαζηεί κε ζηελφηεηα, πεξηιακβάλνληαο ζπγθεθξηκέλνπ 

είδνπο θαηαζθεπέο πνπ πεξηνξίδνληαη ηφζν απφ ηα πιηθά φζν θαη απφ ηε κέζνδν 

θαηαζθεπήο, ηφηε ζα κπνξνχζε λα ζεσξεζεί φηη ππάξρνπλ ππνθαηάζηαηα. Γηα 

παξάδεηγκα, έλα κεγάιν θνκκάηη ηνπ θιάδνπ, πνπ είλαη νη εηαηξείεο θαηαζθεπήο 

θηηξηαθψλ έξγσλ, ζα κπνξνχζαλ λα ζεσξήζνπλ σο ππνθαηάζηαηα ηηο ελαιιαθηηθέο 

κνξθέο δφκεζεο, φπσο ηα πξνθαηαζθεπαζκέλα, ηα κεηαιιηθά ή ηα νηθνινγηθά έξγα 

(θαηαζθεπέο απφ θνξκνμπιεία). Χζηφζν, αθφκα θαη ζε απηή ηελ πεξίπησζε, ε χπαξμε 

ππνθαηάζηαησλ είλαη αζήκαληε εμεηάδνληαο ηνλ θιάδν ζηελ γεληθή ηνπ κνξθή θαη κε 

ηελ επξεία έλλνηα. 
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΢πκπέξαζκα: 

Ζ απεηιή απφ ππνθαηάζηαηα έξγα είλαη πνιχ ρακειή ιφγσ ηεο θχζεσο ησλ 

θαηαζθεπψλ. 

 

Διαππαγμαηεςηική δύναμη αγοπαζηών 

1. ΢πγθέληξωζε αγνξαζηώλ 

΢ηνλ θιάδν ησλ θαηαζθεπψλ, ε έλλνηα ησλ αγνξαζηψλ ηαπηίδεηαη κε ηελ έλλνηα ησλ 

ηδηνθηεηψλ ησλ έξγσλ. ΢πλεπψο, αγνξαζηέο ελφο έξγνπ κπνξεί λα είλαη ην δεκφζην, νη 

ηδηψηεο ή θαη ζχκπξαμε απηψλ. Έηζη, δελ πθίζηαηαη ε έλλνηα ηεο ζπγθέληξσζεο ησλ 

αγνξαζηψλ ζε ζεκαληηθφ επίπεδν. Ο φγθνο ησλ αγνξψλ πνπ πξαγκαηνπνηνχληαη απφ 

ηνπο αγνξαζηέο ζπκβάιιεη, φπσο είλαη θπζηθφ, ζηελ δηαπξαγκαηεπηηθή δχλακε ησλ 

αγνξαζηψλ, θπξίσο φκσο ζηα ηδησηηθά έξγα. Σν απζηεξφ ζεζκηθφ πιαίζην, ζηεξεί ηελ 

αλάινγε δπλαηφηεηα απφ ην δεκφζην, θαζψο αληηκεησπίδεη ζπλήζσο ην θάζε έξγν σο 

μερσξηζηφ, ρσξίο επνκέλσο λα κπνξεί λα αλαδεηά θνηλή έθπησζε γηα θάπνηα νκάδα 

έξγσλ. 

2. Πξνϊόλ κε δηαθνξνπνηεκέλν 

Ο βαζκφο δηαθνξνπνίεζεο ησλ έξγσλ κεηαβάιιεηαη αλάινγα κε ην κέγεζνο ηεο 

θαηαζθεπήο θαη ησλ απαηηήζεσλ ησλ αγνξαζηψλ. ΢ηηο θαηαζθεπέο κηθξνχ κεγέζνπο 

είλαη πηζαλφ λα κελ παξαηεξείηαη κεγάιε δηαθνξνπνίεζε κεηαμχ ησλ έξγσλ, σζηφζν 

ζηα κεγαιχηεξα έξγα απαηηνχληαη πεξηζζφηεξεο γλψζεηο θαη εκπεηξία γηα ηελ θαιχηεξε 

εθηέιεζε ηνπ έξγνπ. 

3. Κάζεηε νινθιήξωζε πξνο ηα πίζω 

΢ην ζπγθεθξηκέλν θιάδν ε δπλαηφηεηα ησλ αγνξαζηψλ λα νινθιεξσζνχλ πξνο ηα 

πίζσ είλαη αξθεηά κηθξή, δεδνκέλνπ φηη αλαθεξφκαζηε ζηνπο ηειηθνχο απνδέθηεο ηνπ 

έξγνπ νη νπνίνη ζηελ πεξίπησζε ησλ ηδησηψλ δελ απνηεινχλ επηρεηξεκαηηθέο κνλάδεο. 

΢ηελ πεξίπησζε ηνπ δεκνζίνπ, επίζεο, δελ ζα κπνξνχζε λα ππάξμεη κηα ηέηνηα 

νινθιήξσζε δεδνκέλνπ φηη ην δεκφζην γηα ηελ εθηέιεζε έξγσλ πξνθεξχζζεη 

δηαγσληζκφ γηα ηελ αλάιεςε ηνπο. 

4. Πιεξνθόξεζε 

Ζ πξφζβαζε ζηελ πιεξνθνξία απφ ηελ πιεπξά ησλ αγνξαζηψλ είλαη δεδνκέλε, 

θαζψο γλσξίδνπλ ηηο ζπλζήθεο δήηεζεο, ηηο πξαγκαηηθέο ηηκέο ηεο αγνξάο θαη ηνπ 
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θφζηνπο παξαγσγήο. ΢ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα, ε πιεξνθφξεζε ζρεηηθά κε ηνλ θιάδν είλαη 

ζπλερήο θαη ηδηαηηέξσο πξνζβάζηκε, κέζνπ ηνπ δηαδηθηχνπ θαη άιισλ κέζσλ. ΋ζνλ 

αθνξά ην δεκφζην ηνκέα, ππάξρεη επίζεο δπλαηφηεηα απνηχπσζεο ησλ πξαγκαηηθψλ 

ηηκψλ ηεο αγνξάο, δηαζθαιίδνληαο ηε δηαθάλεηα θαη ηελ ίζε κεηαρείξηζε ησλ 

δηαγσληδνκέλσλ. 

5. Κφζηνο κεηαθίλεζεο 

Σν θφζηνο κεηαθίλεζεο ησλ αγνξαζηψλ δελ πθίζηαηαη δεδνκέλνπ φηη νη αγνξαζηέο είλαη 

νη ηειηθνί „„θαηαλαισηέο‟‟ θαη φρη νη δηαλνκείο. ΢πλεπψο, δελ ππάξρνπλ ηα θαλάιηα 

δηαλνκήο κε ηελ έλλνηα ηνπ θιάδνπ ηεο βηνκεραλίαο γηα λα ππάξμεη θαη ην αληίζηνηρν 

θφζηνο κεηαθίλεζεο.  

6. Κέξδε ησλ αγνξαζηψλ 

΢ηελ πεξίπησζε ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ νη αγνξαζηέο δελ έρνπλ θέξδε, θαζψο 

είλαη απηνί νη νπνίνη πιεξψλνπλ γηα ηα ηελ θαηαζθεπή ηνπ έξγνπ πνπ επηζπκνχλ. 

΢πλεπψο γηα ηελ πιεηνςεθία ησλ αγνξαζηψλ δελ ππάξρεη ε έλλνηα ηεο επηρεηξεζηαθήο 

δξαζηεξηφηεηαο, σζηφζν ππάξρεη ε δπλαηφηεηα ηεο πψιεζεο ηνπ έξγνπ πξν φθεινο 

ηνπ ηδηνθηήηε. 

΢πκπέξαζκα: 

H δηαπξαγκαηεπηηθή δχλακε ησλ αγνξαζηψλ ζηνλ θιάδν ζεσξείηαη ζεκαληηθή, 

δεδνκέλνπ φηη νη αγνξαζηέο απνηεινχλ ην ζχλνιν ηεο αγνξάο ηνπ θιάδνπ θαη είλαη 

απηνί νη νπνίνη δηακνξθψλνπλ ηε δήηεζε. 

 

Other stakeholders 

΢ηελ πεξίπησζε απηή αλήθνπλ νκάδεο νη νπνίεο δελ εληάζζνληαη ζηηο παξαπάλσ 

δπλάκεηο, αιιά έρνπλ έκκεζε επίδξαζε ζηε ιεηηνπξγία ησλ επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ. 

΢ηελ θαηεγνξία απηή εληάζζνληαη νη δηάθνξεο νξγαλψζεηο πνπ κάρνληαη ελάληηα ζηελ 

νηθνδφκεζε θαη γεληθφηεξα ζε θάζε αιιαγή ηνπ θπζηθνχ πεξηβάιινληνο. Δπίζεο, ζα 

κπνξνχζαλ λα ζπκπεξηιεθζνχλ θαη ηα δηάθνξα ζπκπιεξσηηθά πξντφληα πνπ 

πιαηζηψλνπλ κηα θαηαζθεπή, φπσο γηα παξάδεηγκα ν εμνπιηζκφο ησλ θηηξίσλ (έπηπια, 

είδε πγηεηλήο θ.α.). ΢ε θάζε πεξίπησζε ε δχλακε ησλ other stakeholders γηα ηνλ θιάδν 

ησλ θαηαζθεπψλ θξίλεηαη σο πνιχ κηθξή. 
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Σςμπέπαζμα για ηην ελκςζηικόηηηα ηος κλάδος 

Με βάζε ηελ παξαπάλσ αλάιπζε, ηα ρακειά εκπφδηα εηζφδνπ ζηνλ θιάδν φζνλ 

αθνξά ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα θαη ηδηαηηέξσο ν ηζρπξφο αληαγσληζκφο κεηαμχ ησλ εηαηξεηψλ 

δελ απνηεινχλ ειθπζηηθά ζηνηρεία γηα ηνλ θαηαζθεπαζηηθφ θιάδν. Ο κεγάινο αξηζκφο 

ησλ κηθξψλ επηρεηξήζεσλ ζηνλ ηνκέα ζε ζπλδπαζκφ κε ηε κεησκέλε δήηεζε ηεο 

αγνξάο δεκηνπξγνχλ αξλεηηθφ θιίκα. Χζηφζν, ζεηηθά ζηνηρεία απνηεινχλ ε κηθξή 

δηαπξαγκαηεπηηθή ηθαλφηεηα ησλ πξνκεζεπηψλ θαη ε επί ηεο νπζίαο αλππαξμία ησλ 

ππνθαηάζηαησλ έξγσλ. Λακβάλνληαο ππφςε θαη ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο 

Διιάδαο, γηα ηα έηε κειέηεο, θαζψο θαη ην ζεκαληηθφ βαζκφ ζηνλ νπνίν έρνπλ 

επεξεαζηεί νη Καηαζθεπέο απφ απηή, ν θιάδνο ραξαθηεξίδεηαη σο κε ειθπζηηθφο. 
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4.5. ΢χγθξηζε κε άιιεο Υψξεο 

 

Πξνηνχ ε ειιεληθή νηθνλνκία εηζέιζεη ζε πθεζηαθή ηξνρηά ην 2008, ην κεξίδην ηνπ 

ζηελνχ ππξήλα ησλ θαηαζθεπψλ ζην ΑΔΠ ηεο Διιάδαο είρε δηακνξθσζεί θνληά ζην 

κέζν φξν ηεο ΔΔ-28, ιίγν πςειφηεξα απφ ηε Γαιιία, ηελ Ηηαιία θαη ηε Γεξκαλία, αιιά 

ρακειφηεξα απφ ηελ Πνξηνγαιία θαη αθφκα πεξηζζφηεξν απφ ηελ Κχπξν θαη ηελ 

Ηζπαλία (βι. Γηάγξακκα 4.9). Χζηφζν, κέζα ζε δηάζηεκα πέληε εηψλ, νη θαηαζθεπέο 

ζηελ Διιάδα ππνρψξεζαλ ζε βαζκφ φπνπ ην 2013, ζε φξνπο ζπκκεηνρήο ζην ΑΔΠ 

βξίζθνληαη 3,5 πνζνζηηαίεο κνλάδεο ρακειφηεξα απφ ην κέζν φξν ηεο ΔΔ-28 θαη 

κάιηζηα ζην ρακειφηεξν επίπεδν κεηαμχ ησλ ππφινηπσλ εμεηαδφκελσλ ρσξψλ. 

Τπνρψξεζε κεγαιχηεξεο έθηαζεο, ζε φξνπο ζπκκεηνρήο ζην ΑΔΠ, θαηαγξάθεηαη ηελ 

πεξίνδν 2008-2013 κφλν ζηελ Κχπξν θαη ηελ Ηζπαλία, σζηφζν ζηηο ζπγθεθξηκέλεο 

ρψξεο είρε πξνεγεζεί κηα πνιχ πην έληνλε αλάπηπμε ηεο θαηαζθεπαζηηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο απφ ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 2000. Ζ ππνρψξεζε ζηελ Πνξηνγαιία 

θαη ζηηο ππφινηπεο ρψξεο, πιελ ηεο Γεξκαλίαο, ήηαλ κηθξφηεξε, αιιά ζε θάζε 

πεξίπησζε αληαλαθιά ηελ ηαρχηεξε κείσζε ηεο πξνζηηζέκελεο αμίαο ησλ Καηαζθεπψλ 

έλαληη ηνπ ΑΔΠ ζε θάζε ρψξα. 

 

Γηάγξακκα 4.9 ΢πκκεηνρή Καηαζθεπψλ ζην ΑΔΠ 

(εθαηνζηηαίεο κεηαβνιέο) 

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 19) 
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Ζ κείσζε ηεο θαηαζθεπαζηηθήο δξαζηεξηφηεηαο νδήγεζε ζε αλάινγεο επηπηψζεηο θαη 

ζηελ απαζρφιεζε. Παξφιν πνπ ην 2008 ε ζπκκεηνρή ηνπ θιάδνπ ζηε ζπλνιηθή 

απαζρφιεζε ζηελ Διιάδα ππεξέβαηλε αξθεηά ην κέζν φξν ηεο ΔΔ-28 (ελ κέξεη θαη 

ιφγσ δηαθνξψλ ζηελ παξαγσγηθφηεηα ηεο εξγαζίαο), ην 2013 ππνιείπεηαη θαηά 

ζρεδφλ 3 πνζνζηηαίεο κνλάδεο, θαηαδεηθλχνληαο ηηο ηδηαίηεξα αξλεηηθέο επηπηψζεηο ηεο 

θξίζεο ζηνλ θιάδν (βι. Γηάγξακκα 4.10). Αλ θαη ζε φιεο ηηο ππφ εμέηαζε ρψξεο ε 

ζπκκεηνρή ησλ θαηαζθεπψλ ζηελ απαζρφιεζε θαηά ηελ πεξίνδν 2008-2013 κεηψζεθε 

(κε εμαίξεζε ηε Γεξκαλία), ε πηψζε ηεο ζπκκεηνρήο ζηελ Διιάδα ππνιείπεηαη κφλνλ 

απηήο ηεο Ηζπαλίαο. Ο ειιεληθφο θαηαζθεπαζηηθφο θιάδνο θαηαγξάθεη επίζεο ην 

ρακειφηεξν πνζνζηφ απαζρφιεζεο γηα ην 2013, κεηαμχ ησλ εμεηαδφκελσλ ρσξψλ, 

θηάλνληαο ζε πνζνζηφ ην 4,7%, γεγνλφο πνπ θαηαδεηθλχεη ηε κεγάιε επίπησζε ηεο 

νηθνλνκηθήο θξίζεο ζηηο θαηαζθεπέο ηεο ρψξαο. (ΗΟΒΔ, 2015, ζει. 19) 

 

Γηάγξακκα 4.10 ΢πκκεηνρή ησλ Καηαζθεπψλ ζηε ΢πλνιηθή Απαζρφιεζε 

(εθαηνζηηαίεο κεηαβνιέο) 

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 20) 
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4.6. Παξάγνληεο πνπ Γηακνξθψλνπλ ην Πεξηβάιινλ ησλ Καηαζθεπψλ 

 

Ο θιάδνο ησλ θαηαζθεπψλ επεξεάδεηαη απφ πιεζψξα νηθνλνκηθψλ, ξπζκηζηηθψλ θαη 

δηαξζξσηηθψλ παξαγφλησλ, αξθεηνί απφ ηνπο νπνίνπο έρνπλ κεηαβιεζεί άξδελ θαηά 

ηε δηάξθεηα ηεο θξίζεο ησλ ηειεπηαίσλ εηψλ (βι. Πίλαθα 4.2). ΢ηε ζπγθεθξηκέλε 

ππνελφηεηα πεξηγξάθνληαη νη ζεκαληηθφηεξνη παξάγνληεο πνπ ζπκβάιινπλ ζηε 

δηακφξθσζε ηνπ πεξηβάιινληνο ησλ Καηαζθεπψλ. 

Πίλαθαο 4.2 Παξάγνληεο πνπ Δπεξεάδνπλ ην Δπξχηεξν Πεξηβάιινλ ησλ Καηαζθεπψλ 

 

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 31) 

4.6.1. Οηθνλνκηθνί Παξάγνληεο 

 

Μηα ηδηαηηεξφηεηα ηνπ ηνκέα ησλ θαηαζθεπψλ έγθεηηαη ζην γεγνλφο φηη είλαη άξξεθηα 

ζπλδεδεκέλνο κε ηελ επελδπηηθή δξαζηεξηφηεηα ζηελ νηθνλνκία. Σν καθξννηθνλνκηθφ 

πεξηβάιινλ (ξπζκνί αλάπηπμεο, επηηφθηα, πιεζσξηζκφο, αλεξγία θ.ιπ.) αιιά θαη νη 

πξνζδνθίεο πνπ δηακνξθψλνληαη ζηελ νηθνλνκία, πξνζδηνξίδνπλ ζε κεγάιν βαζκφ ην 

επίπεδν ησλ επελδχζεσλ ζε ππνδνκέο, θαηνηθίεο θαη εμνπιηζκφ θαη ηειηθά ηελ 

θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα πνπ ππνζηεξίδεη θαη πινπνηεί ηηο επηζπκεηέο 

επελδχζεηο. Ζ επελδπηηθή δξαζηεξηφηεηα είλαη απφ ηε θχζε ηεο επκεηάβιεηε θαη 

αιιειεπηδξψληαο κε ην καθξννηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ, θαζνξίδεη ηηο επηδφζεηο ηεο 

νηθνλνκίαο. Έηζη, ην κέγεζνο ησλ επελδχζεσλ θαη ηεο θαηαζθεπαζηηθήο 
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δξαζηεξηφηεηαο είλαη ηέηνην ψζηε νη κεηαβνιέο ηνπ δχλαηαη λα έρνπλ επξχηεξε 

επίδξαζε ζηελ αλαπηπμηαθή δηαδηθαζία. 

1. Πξννπηηθέο Οηθνλνκίαο 

΋πσο αλαθέξζεθε ζην θεθάιαην 3, ε ειιεληθή νηθνλνκία βξίζθεηαη ζε χθεζε απφ ην 

2008 κέρξη θαη ζήκεξα, έρνληαο απνιέζεη ζσξεπηηθά πάλσ απφ ην 25% ηνπ ΑΔΠ απφ 

ηελ αξρή ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο κέρξη ην 2014. Λφγσ ηεο εθαξκνγήο ησλ εθηεηακέλσλ 

κέηξσλ δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο θαη ε δηακφξθσζε εμαηξεηηθά αξλεηηθψλ 

πξνζδνθηψλ γηα ηελ πξννπηηθή ηεο νηθνλνκίαο, νδήγεζαλ ζε πεξηζηνιή ησλ 

επελδχζεσλ, αλαβνιή επηρεηξεκαηηθψλ επελδπηηθψλ ζρεδίσλ, απνεπέλδπζε θαη 

θαηάξξεπζε ηεο αγνξάο αθηλήησλ. Οη επελδπηηθέο δαπάλεο ζπξξηθλψζεθαλ ζεκαληηθά 

επηηαρχλνληαο ην ξπζκφ κείσζεο ηνπ ΑΔΠ. Ο ξπζκφο πιεζσξηζκνχ, ηα ηειεπηαία 

ρξφληα, παξνπζηάδεη αξλεηηθέο ηηκέο θαη ην πνζνζηφ αλεξγίαο βξίζθεηαη θνληά ζην 25% 

γηα ην 2015, θαηαγξάθνληαο ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ζηε δψλε ηνπ επξψ. Ζ Διιάδα 

κπνξεί λα έρεη μεπεξάζεη ηελ κεγάιε θξίζε αβεβαηφηεηαο πνπ πξνέθπςε ζηηο αξρέο θαη 

εληάζεθε ζηα κέζα ηνπ 2015, σζηφζν ην ζθεληθφ παξακέλεη ξεπζηφ θαη ε αβεβαηφηεηα 

δελ παξνπζηάδεη ζεκαληηθά ζεκάδηα ππνρψξεζεο. 

2. Χξεκαηνδνηηθνί Πόξνη 

Οη επηδφζεηο ηεο νηθνλνκίαο θαη ε επελδπηηθή δξαζηεξηφηεηα επεξεάδνληαη ζεκαληηθά 

απφ ηηο ζπλζήθεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ δεκφζησλ θαη ηδησηηθψλ επελδχζεσλ. Έηζη, ε 

θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα εμαξηάηαη ζε ζεκαληηθφ βαζκφ απφ ην Πξφγξακκα 

Γεκνζίσλ Δπελδχζεσλ (ΠΓΔ), ην νπνίν αθνξά νπζηαζηηθά ζηε δήηεζε απφ ηελ 

πιεπξά ηνπ θξάηνπο γηα ηελ θαηαζθεπή έξγσλ ππνδνκήο (νδηθά θαη ζηδεξνδξνκηθά 

δίθηπα, ιηκάληα, αεξνδξφκηα θ.ά.) θαη απφ ηελ επθνιία θαη ην θφζηνο πξφζβαζεο 

επηρεηξήζεσλ θαη λνηθνθπξηψλ ζην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα (επηρεηξεκαηηθά δάλεηα, 

ζηεγαζηηθή πίζηε).  

Σν ΠΓΔ απνηειεί δηαρξνληθά έλα αλαπηπμηαθφ εξγαιείν γηα ηελ ειιεληθή νηθνλνκία κε 

ζεκαληηθή πεξηθεξεηαθή δηάζηαζε, θαζψο κεγάιν ηκήκα ησλ έξγσλ πξαγκαηνπνηείηαη 

ζηελ πεξηθέξεηα. Παξάιιεια, ζπκβάιιεη ζηελ ελίζρπζε ηεο απαζρφιεζεο 

πνιπάξηζκνπ εμεηδηθεπκέλνπ θαη κε πξνζσπηθνχ ζηα κεγάια έξγα ππνδνκήο θαη 

ζπληειεί ζηελ ηερλνινγηθή βειηίσζε (π.ρ. ρξήζε λέσλ πιηθψλ πνπ ππφθεηληαη ζηηο πην 

απζηεξέο πξνδηαγξαθέο) θαη ζηελ αλάπηπμε ηερλνγλσζίαο. Χζηφζν, ε δεκνζηνλνκηθή 

πξνζαξκνγή πνπ εθαξκφζζεθε κεηά ην 2010 επεξέαζε ζεκαληηθά ην ΠΓΔ, θαζψο 

θαηαγξάθεθε ππνρψξεζε ησλ θνλδπιίσλ, ελψ γηα ηελ πεξίνδν 2013-2014 νη δαπάλεο 

ηνπ ΠΓΔ ζηαζεξνπνηήζεθαλ ζε ειαθξψο πςειφηεξα επίπεδα έλαληη ηνπ 2011-2012. 
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Απφ ηηο αξρέο ηνπ 2012 ην πξαγκαηηθφ θφζηνο δαλεηζκνχ γηα ζηεγαζηηθά δάλεηα έρεη 

απμεζεί ζεκαληηθά ζηελ Διιάδα, ζε ζχγθξηζε κε ηελ επξσδψλε, εμαηηίαο ηνπ 

απνπιεζσξηζκνχ, παξφιν πνπ ην βαζηθφ επηηφθην απφ ηελ ΔΚΣ έρεη δηακνξθσζεί ζε 

ηζηνξηθά ρακειά επίπεδα. Δπηζεκαίλεηαη επίζεο, φηη παξφιν πνπ παλεπξσπατθά ηα 

νλνκαζηηθά επηηφθηα βξίζθνληαη ζε ρακειά επίπεδα, ζηελ Διιάδα έρνπλ δηακνξθσζεί 

πςειφηεξα, αληαλαθιψληαο θπξίσο ηα πξνβιήκαηα ξεπζηφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ. 

Δπηπξνζζέησο, ε ρξεκαηνδφηεζε ησλ θαηαζθεπαζηηθψλ επηρεηξήζεσλ αθνινχζεζε 

παξφκνην πξφηππν κε ηε ζηεγαζηηθή πίζηε. 

3. Απόδνζε Δπέλδπζεο ζε Αθίλεηα 

Ζ απφδνζε πνπ πξνζθέξνπλ ηα αθίλεηα απνηειεί εμαηξεηηθά θξίζηκε παξάκεηξν γηα 

ηελ εμέιημε ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ. Δπεξεάδεη ηφζν ηελ απφθαζε επέλδπζεο ζε 

λέεο θαηαζθεπέο (άξα έρεη άκεζεο επηδξάζεηο ζηελ θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα, 

αιιά θαη επξχηεξεο καθξννηθνλνκηθέο ζπλέπεηεο), φζν θαη ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

θχζεο, απφθαζε επέλδπζεο ζε παιαηφηεξα αθίλεηα. H απφδνζε ππνινγίδεηαη σο ην 

πνζνζηφ ησλ εηήζησλ εζφδσλ (π.ρ. απφ ελνίθηα, πξαγκαηηθά ή ηεθκαξηά) πξνο ηελ 

ηηκή ηνπ αθηλήηνπ (ζπλ ην φπνην θεθαιαηαθφ θέξδνο ή δεκία). Καηά ζπλέπεηα, ε 

απφδνζε ησλ αθηλήησλ κπνξεί λα επεξεαζηεί απφ πιεζψξα παξαγφλησλ, φπσο είλαη 

ε εμέιημε ησλ ηηκψλ ησλ αθηλήησλ, ε εμέιημε ησλ κηζζσκάησλ, ε θνξνινγία ζηα 

εηζνδήκαηα απφ αθίλεηα, νη θφξνη πνπ επηβάιινληαη ζηηο ζπλαιιαγέο θαη ζηελ θαηνρή 

ησλ αθηλήησλ, νη απνδφζεηο ζε ελαιιαθηηθέο ηνπνζεηήζεηο θ.ά. 

Αξηζκόο θαη ηηκέο αθηλήηωλ 

Με ηελ ηξαπεδηθή ρξεκαηνδφηεζε θαη ην δηαζέζηκν εηζφδεκα λα έρνπλ πεξηνξηζηεί 

ζεκαληηθά θαη ηελ αβεβαηφηεηα λα βξίζθεηαη ζε πςειφ επίπεδν, ε δήηεζε θαηνηθηψλ 

θαηέγξαςε δξαζηηθή ππνρψξεζε. Δίλαη ραξαθηεξηζηηθφ φηη ν αξηζκφο ησλ ζπλαιιαγψλ 

αθηλήησλ κεηψζεθε απφ 148 ρηι. ην 2007 ζε πεξίπνπ 24 ρηι. ην 2013 (ζπλνιηθή κείσζε 

θαηά 84%). Ζ κείσζε ηνπ αξηζκνχ ησλ ζπλαιιαγψλ έρεη πεξηνξίζεη ζεκαληηθά θαη ηα 

θνξνινγηθά έζνδα απφ ηνπο θφξνπο ζπλαιιαγψλ (θφξνο κεηαβίβαζεο, ΦΠΑ, θ.ά.). 

Καηαγξάθεηαη, επίζεο, ζεκαληηθή κείσζε ηνπ φγθνπ αδεηψλ γηα λέεο νηθνδνκέο, πνπ 

σζηφζν θαίλεηαη λα επηβξαδχλεηαη ην 2014, θαζψο ν φγθνο λέσλ αδεηψλ ην ελλεάκελν 

ηνπ έηνπο έρεη ππνρσξήζεη θαηά 4% έλαληη ηεο αληίζηνηρεο πεξηφδνπ ηνπ 2013. 

΢εκεηψλεηαη, φηη ην 2013 ν φγθνο λέσλ αδεηψλ είρε ππνρσξήζεη θαηά -25% θαη ην 2012 

θαηά -32%. 

΋ζνλ αθνξά ηηο ηηκέο ησλ αθηλήησλ, θαηαγξάθεηαη θάζεηε πηψζε θαηά ηε δηάξθεηα ηεο 

πεξηφδνπ 2008-2013, ε νπνία ήηαλ ε κεγαιχηεξε κεηαμχ ησλ θξαηψλ ηεο ΔΔ. Αλ θαη ε 
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ηάζε κείσζεο ησλ ηηκψλ ησλ αθηλήησλ είλαη γεληθεπκέλε, ε κεηαβνιή ησλ ηηκψλ δελ 

είλαη νκνηφκνξθε ζε θάζε πεξηνρή, θαζψο θαηαγξάθνληαη ζεκαληηθέο δηαθνξνπνηήζεηο 

αθφκα θαη αλάκεζα ζε γεηηνληθέο πεξηνρέο, είηε ζηα αζηηθά θέληξα είηε ζηελ πεξηθέξεηα. 

Οη ηηκέο ησλ επαγγεικαηηθψλ αθηλήησλ παξνπζίαζαλ επίζεο ζεκαληηθή κείσζε ηα 

ηειεπηαία ρξφληα, ελψ θαηαγξάθεθε θαη ηζρπξή πίεζε γηα κείσζε ελνηθίσλ. Σφζν νη 

κηζζσηηθέο φζν θαη νη αγνξαίεο αμίεο ππνρψξεζαλ ην 2013, θαηά -16,3% θαη -16,9% 

αληίζηνηρα, ελψ νη απνδφζεηο γηα θαηαζηήκαηα θαη γξαθεία πςειψλ πξνδηαγξαθψλ 

θηλήζεθαλ θνληά ζην 8,5%-9,0%. 

Δηζνδεκαηηθή απόδνζε αθηλήηωλ 

Ζ θεθαιαηαθή απφδνζε ησλ αθηλήησλ εμαξηάηαη απφ ηελ εμέιημε ησλ ηηκψλ ηνπο θαη 

επεξεάδεη ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο νηθνλνκίαο κέζσ ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο, ηνπο ηζνινγηζκνχο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ην κέγεζνο ηνπ πινχηνπ ησλ 

λνηθνθπξηψλ. Χζηφζν, ε θαηαγξαθή θεθαιαηαθψλ θεξδψλ ή δεκηψλ ζε έλα αθίλεην 

γίλεηαη εθφζνλ πξαγκαηνπνηεζεί ζπλαιιαγή επί ηνπ αθηλήηνπ. Ζ εηήζηα απφδνζε ελφο 

αθηλήηνπ πξνθχπηεη απφ ην εηζφδεκα πνπ ηνπ απνθέξεη, ππφ ηε κνξθή κηζζσκάησλ, 

πξαγκαηηθψλ ή ηεθκαξηψλ, αθαηξνχκελσλ ησλ απνζβέζεσλ, ησλ θφξσλ θαη ησλ 

ηφθσλ απφ πηζαλφ δαλεηζκφ (ή απφ ην θφζηνο επθαηξίαο απφ ελαιιαθηηθή επέλδπζε 

ηνπ θεθαιαίνπ ζε άιιε ηνπνζέηεζε κεηά απφ δηφξζσζε σο πξνο ην επίπεδν 

θηλδχλνπ).  

Ζ απφδνζε πνπ θαξπψλεηαη ν ηδηνθηήηεο ελφο κέζνπ αθηλήηνπ ζηελ Διιάδα κεηά θαη 

ηηο πξφζθαηεο θνξνινγηθέο επηβαξχλζεηο ζχκθσλα κε ηελ GLP Value επεξεάζηεθε 

απφ ηνλ Δληαίν Φφξν Ηδηνθηεζίαο Αθηλήησλ (ΔΝΦΗΑ) ν νπνίνο αληηζηνηρεί ζην 0,3%-

0,4% ηεο αληηθεηκεληθήο αμίαο. Σαπηφρξνλα, ε κέζε θνξνιφγεζε ζηα ελνίθηα 

ππνινγίδεηαη πεξίπνπ ζε 0,6% επί ηεο αληηθεηκεληθήο αμίαο. Ζ θαζαξή κεηά απφ 

θφξνπο απφδνζε εηζνδήκαηνο ησλ αθηλήησλ θπκαίλεηαη πιένλ κεηαμχ 2,2%-3% ζε 

εηήζηα βάζε. Καζψο ηα ελνίθηα έρνπλ κεησζεί βξαδχηεξα ζε ζχγθξηζε κε ηηο ηηκέο ησλ 

αθηλήησλ, ε εηήζηα απφδνζε ησλ αθηλήησλ, θαηά κέζν φξν, έρεη απμεζεί παξά ην 

γεγνλφο φηη ε θνξνιφγεζε ησλ αθηλήησλ έρεη επίζεο απμεζεί ζεκαληηθά ηα ηειεπηαία 

ρξφληα. 

4. Φνξνινγία Αθηλήηωλ 

Ο θφξνο ζηελ αθίλεηε πεξηνπζία εθηηκάηαη φηη απνηειεί αλαπηπμηαθφ κνριφ, θαζψο 

κεηαβηβάδεη πφξνπο απφ ηηο θαηαζθεπέο ζε άιινπ είδνπο επελδχζεηο. Αληηζέησο, νη 

θφξνη επί ησλ κεηαβηβάζεσλ ζεσξείηαη φηη εκπνδίδνπλ ηελ αλάπηπμε, δεδνκέλνπ φηη 
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αλαζηέιινπλ ηελ αλαθαηαλνκή ησλ θαηνηθηψλ θαη ηελ θηλεηηθφηεηα ησλ εξγαδνκέλσλ, 

ελψ νη θφξνη θιεξνλνκηάο θαη θαζαξνχ πινχηνπ ζηξεβιψλνπλ ηελ θαηαλνκή ηνπ 

θεθαιαίνπ. 

΢ηελ Διιάδα εθηηκάηαη φηη πέξα απφ ηε ζεκαληηθή επηδείλσζε ησλ εηζνδεκάησλ θαη 

ηελ θιηκάθσζε ηεο αβεβαηφηεηαο, ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ ππνρψξεζε ηεο 

θαηαζθεπαζηηθήο δξαζηεξηφηεηαο δηαδξακάηηζε θαη ε θνξνινγηθή πνιηηηθή. Σν ξεπζηφ 

θνξνινγηθφ ζχζηεκα κε ηηο ζπρλέο αλαπξνζαξκνγέο ζηνπο θνξνινγηθνχο 

ζπληειεζηέο, θπξίσο πξνο ηα πάλσ (φπσο ΦΠΑ), αιιά θαη ε επηβνιή λέσλ θφξσλ ζηα 

αθίλεηα (ΔΔΣΖΓΔ, ΔΝΦΗΑ), κείσζε ηηο απνδφζεηο ησλ αθηλήησλ θαη νδήγεζε ζε 

ππνρψξεζε ηεο νηθνδνκηθήο αιιά θαη ελ γέλεη ηεο θαηαζθεπαζηηθήο δξαζηεξηφηεηαο. 

Παξάιιεια, δεδνκέλσλ ησλ δπζκελψλ ζπλζεθψλ ζηελ αγνξά αθηλήησλ, ε ππνρξέσζε 

ησλ ηερληθψλ εηαηξηψλ γηα κεηαηξνπή ησλ αδηάζεησλ αθηλήησλ απφ εκπνξεχκαηα πξνο 

πψιεζε, ζε πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κεηά απφ κηα ηεηξαεηία απφ ηελ νινθιήξσζή 

ηνπο, κε πιεξσκή ΦΠΑ 23% δεκηνπξγεί ζνβαξά πξνβιήκαηα ζε επηρεηξήζεηο ηνπ 

θιάδνπ. 

5. Άιινη Παξάγνληεο 

Σα θίλεηξα ππφ ηε κνξθή θνξναπαιιαγψλ ή απεπζείαο θεθαιαηαθψλ εληζρχζεσλ 

ιεηηνπξγνχλ ζεηηθά ζηε δηακφξθσζε ηεο δήηεζεο αθηλήησλ θαη ζηε δξαζηεξηφηεηα ζηνλ 

θιάδν ησλ θαηαζθεπψλ. Γηα παξάδεηγκα: 

 Με ην θνξνινγηθφ λφκν 4172/2013 (ΦΔΚ 167 Α/2013) θαηαξγήζεθαλ νη 

δηαηάμεηο πνπ πξνέβιεπαλ έθπησζε θφξνπ 10% ησλ δαπαλψλ ηνπ 

θνξνινγνπκέλνπ γηα ηφθνπο ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πξψηεο θαηνηθίαο, ελνίθηα 

θχξηαο θαηνηθίαο, ελνίθηα παηδηψλ πνπ ζπνπδάδνπλ θ.ά., κε απνηέιεζκα ην 

θίλεηξν γηα ηελ αγνξά πξψηεο θαηνηθίαο λα εθιείςεη.  

 Ζ εθαξκνγή ηνπ πξνγξάκκαηνο «Δμνηθνλνκψ Καη‟ Οίθνλ» πνπ επηδνηεί 

παξεκβάζεηο εμνηθνλφκεζεο ελέξγεηαο ζε θαηνηθίεο ζηήξημε, ζην κέηξν ηνπ 

δπλαηνχ, νξηζκέλεο απφ ηηο δξαζηεξηφηεηεο ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ ηνκέα ηα 

ηειεπηαία ρξφληα. 

 Ζ εθαξκνγή ηνπ επελδπηηθνχ λφκνπ κε ηνλ νπνίν εληζρχνληαη επηρεηξεκαηηθά 

επελδπηηθά ζρέδηα, απνηειεί αθφκε έλαλ παξάγνληα πνπ ιεηηνπξγεί ζεηηθά ζηελ 

θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα. 

Δθηφο απφ ηα θίλεηξα πνπ επεξεάδνπλ ηνλ ηνκέα ησλ Καηαζθεπψλ, κηα παξάκεηξνο 

πνπ εηδηθά ζε πεξηφδνπο ππνρψξεζεο ηεο εγρψξηαο δήηεζεο, κπνξεί λα ιεηηνπξγήζεη 
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ζεηηθά, ηνπιάρηζηνλ βξαρππξφζεζκα, είλαη ε βειηίσζε ηεο εμσζηξέθεηαο. ΋πσο είλαη 

δεδνκέλν, ε ζεκαληηθή ππνρψξεζε ηεο εγρψξηαο δήηεζεο έρεη επεξεάζεη φινπο 

ζρεδφλ ηνπο επηκέξνπο θιάδνπο ηνπ ηνκέα ησλ Καηαζθεπψλ. Χζηφζν, ζε νξηζκέλνπο 

θιάδνπο ε ζηξνθή ζηηο εμαγσγέο κεηξίαζε ηηο αξλεηηθέο επηδξάζεηο. 

΢πγθεθξηκέλα, ζην ζθέινο ησλ θαηαζθεπαζηηθψλ ππεξεζηψλ ζην εμσηεξηθφ 

θαηαγξάθεθε βειηίσζε ηα ηειεπηαία ρξφληα, αληαλαθιψληαο ηε κεηαηφπηζε ηεο 

δξαζηεξηφηεηαο ζην εμσηεξηθφ εθ κέξνπο πνιιψλ θαηαζθεπαζηηθψλ εηαηξεηψλ. Έηζη, 

κεηά ην 2009 ν κέζνο φξνο ησλ εηζπξάμεσλ είλαη ζρεδφλ δηπιάζηνο έλαληη ησλ πξν 

θξίζεο επηπέδσλ, ελψ ην 2011 ζεκεηψζεθε ηδηαίηεξα θαιή επίδνζε (€921 εθαηνκκχξηα) 

κε ηα επφκελα ρξφληα λα θπκαίλεηαη θνληά ζηα επίπεδα ηνπ 2010 (δειαδή πεξίπνπ 

530€ εθαηνκκχξηα). (ΗΟΒΔ, 2015, ζει. 31-50) 

4.6.2. Θεζκηθνί Παξάγνληεο 

 

Πέξα απφ ηνπο νηθνλνκηθνχο παξάγνληεο, ζεκαληηθή επίδξαζε ζηνλ θιάδν ησλ 

θαηαζθεπψλ αζθεί θαη ην ξπζκηζηηθφ πιαίζην πνπ δηέπεη ηνλ θιάδν. Σα γξαθεηνθξαηηθά 

εκπφδηα ζέηνπλ ζπρλά κε αλαγθαία πξνζθφκκαηα ζηηο αγνξνπσιεζίεο αθηλήησλ θαη 

ζηελ αδεηνδφηεζε θαηαζθεπαζηηθψλ έξγσλ. Ζ απνπζία νινθιεξσκέλνπ ρσξνηαμηθνχ 

θαη πνιενδνκηθνχ ζρεδηαζκνχ, θαζηζηά ηηο ζπλαιιαγέο επάισηεο ζε κειινληηθέο 

ηξνπνπνηήζεηο, αλαζηέιινληαο ζεκαληηθέο επελδχζεηο. Παξάιιεια, ζεκαληηθά 

πξνβιήκαηα εγείξνληαη θαη ζηα δεκφζηα έξγα κε απνηέιεζκα ζε νξηζκέλεο 

πεξηπηψζεηο λα δεκηνπξγνχληαη θαζπζηεξήζεηο ή θαη νη ππεξβάζεηο ησλ 

πξνυπνινγηζκέλσλ δαπαλψλ, ρσξίο λα ππάξρεη απαξαίηεηα θαιχηεξν πνηνηηθφ 

απνηέιεζκα. ΋ια ηα παξαπάλσ, παξφιν πνπ δελ έρνπλ εχθνια κεηξήζηκε επίδξαζε, 

απνηεινχλ ζεκαληηθνχο παξάγνληεο πνπ πξνζδηνξίδνπλ ηελ εμέιημε ηνπ θιάδνπ. 

1. Γξαθεηνθξαηηθά εκπόδηα 

΢ηελ Διιάδα παξαηεξνχληαη ζεκαληηθά γξαθεηνθξαηηθά εκπφδηα θαηά ηε δηάξθεηα 

θαηαζθεπήο θηηζκάησλ, ηφζν ζην παξειζφλ φζν θαη ζήκεξα. Ζ έληαζε ηνπ 

πξνβιήκαηνο αλαδεηθλχεηαη απφ ηελ εκπεηξία ησλ πξνεγνχκελσλ εηψλ. Δίλαη 

ραξαθηεξηζηηθφ ην γεγνλφο φηη ζηελ Διιάδα απαηηνχληαη πεξίπνπ 18 δηαδηθαζίεο γηα 

ηελ ηειηθή απνπεξάησζε κηαο απνζήθεο, έλαληη πεξίπνπ 12 θαηά κέζν φζν ζηηο ρψξεο 

ηεο ΔΔ. Οη πνιπάξηζκεο δηαδηθαζίεο απνηεινχλ αλαζηαιηηθφ παξάγνληα, απμάλνληαο 

ην ρξφλν θαηαζθεπήο παξάιιεια κε ην θφζηνο απνπεξάησζεο. Δπηπιένλ, ην άθακπην 
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θαη ζπρλά αζαθέο ξπζκηζηηθφ πιαίζην επηηξέπεη ηελ αλάπηπμε θαηλνκέλσλ 

παξανηθνλνκίαο θαη δηαθζνξάο.  

Σαπηφρξνλα φκσο, κε ηηο πνιιέο δηαδηθαζίεο εληνπίδεηαη ην παξάδνμν λα ππάξρεη 

ρακειφο βαζκφο πξνζηαζίαο ησλ αθηλήησλ ζηελ Διιάδα ζε ζχγθξηζε κε άιιεο ρψξεο. 

Ζ Διιάδα θαηαηάζζεηαη ζηελ νκάδα ρσξψλ κε ην ρακειφηεξν δείθηε πξνζηαζίαο 

αθηλήησλ. Ο δείθηεο απηφο κεηξά ην βαζκφ ζηνλ νπνίν ην λνκηθφ πιαίζην δηαζθαιίδεη 

θαη πξνζηαηεχεη ηελ ηδησηηθή πεξηνπζία, θαη ην βαζκφ ζηνλ νπνίν ε θπβέξλεζε 

πξνσζεί αλάινγνπο λφκνπο. Ζ χπαξμε  πςεινχ δείθηε απνηειεί έλδεημε ηζρπξήο 

πξνζηαζίαο ηεο ηδησηηθήο πεξηνπζίαο. Δπηπιένλ, ν δείθηεο αμηνινγεί ηελ πηζαλφηεηα 

απαιινηξίσζεο, ελψ ιακβάλεη ππφςε ηελ αλεμαξηεζία ηεο δηθαζηηθήο εμνπζίαο, αιιά 

θαη ηελ χπαξμε δηαθζνξάο. Ζ ζεκαζία ηνπ δείθηε είλαη ηδηαίηεξα θξίζηκε γηα ηελ 

πξνζέιθπζε δηεζλψλ επελδπηψλ γηα ηελ αγνξά αθηλήησλ ζηελ Διιάδα.  

Σέινο, ην θφζηνο ζπλαιιαγψλ ζηελ Διιάδα αγγίδεη ην 15% ηεο αμίαο ηνπ αθηλήηνπ, κε 

ηελ ηηκή απηή λα βξίζθεηαη πνιχ πςειά ζε ζχγθξηζε κε ηηο ππφινηπεο ρψξεο, θαη 

παξαπάλσ ζε ζχγθξηζε κε ην κέζν φξν ηεο ΔΔ. Σν θφζηνο ζπλαιιαγψλ ππνινγίδεηαη 

σο ην ζπλνιηθφ θφζηνο αγνξάο θαη πψιεζεο ελφο αθηλήηνπ, σο πνζνζηφ ηεο 

ζπλνιηθήο αμίαο ηνπ αθηλήηνπ θαη αθνξά ηελ αγνξά θαη πψιεζε απφ κε θάηνηθν ζηε 

ρψξα απηή. Σν ζπλνιηθφ θφζηνο ζπλαιιαγψλ πεξηιακβάλεη ην θφζηνο θαηαρψξεζεο 

ηνπ αθηλήηνπ, ην θφζηνο κεζηηείαο, ηα λνκηθά έμνδα θαη ηα έμνδα κεηαβίβαζεο. Γεληθά, 

ην πςειφ θφζηνο ζπλαιιαγψλ απνηειεί αληηθίλεηξν γηα ηελ πξνζέιθπζε μέλσλ 

επελδχζεσλ ζηελ αγνξά αθηλήησλ. 

2. Χωξνηαμηθόο θαη Πνιενδνκηθόο ΢ρεδηαζκόο 

Ζ θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα είλαη άξξεθηα ζπλδεδεκέλε κε ην ρψξν ζηνλ νπνίν 

αλαπηχζζνληαη νη νηθνλνκηθέο θαη θνηλσληθέο δξαζηεξηφηεηεο. Ο ρσξνηαμηθφο 

ζρεδηαζκφο, δηακνξθψλεη ην επξχηεξν πιαίζην ησλ θαλφλσλ θαη ησλ πνιηηηθψλ πνπ 

έρνπλ άκεζεο επηδξάζεηο ζην ρψξν, θαη ζπλεπψο επεξεάδεη ζεκαληηθά ηνλ θιάδν ησλ 

θαηαζθεπψλ θαη ηελ αλάπηπμε νηθνλνκηθψλ δξαζηεξηνηήησλ πνπ ζπλδένληαη κε ηα 

αθίλεηα. 

Ο ρσξνηαμηθφο ζρεδηαζκφο επηδξά θαηαιπηηθά ζηε δπλαηφηεηα αμηνπνίεζεο ησλ 

αθηλήησλ θαη ζπλεπψο ζηε δηακφξθσζε ηεο αμία ηνπο. Ζ επίδξαζε απηή επηηπγράλεηαη, 

ελδεηθηηθά, κέζσ ηεο απφδνζεο ρξήζεσλ γεο θαη φξσλ δφκεζεο, ησλ κεραληζκψλ 

πνιενδφκεζεο πνπ πξνζδηνξίδνληαη γηα θάζε πεξηνρή θαη ησλ δηαδηθαζηψλ πνπ 

αθνινπζνχληαη γηα ηηο πνιενδνκηθέο αδεηνδνηήζεηο, (π.ρ. θεληξηθή δηνίθεζε ή νηθείεο 
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πνιενδνκίεο θαη ππεξεζίεο ησλ πεξηθεξεηψλ), νη νπνίεο θαζνξίδνπλ ηνπο ρξφλνπο, ηεο 

επειημίαο ηεο πνιενδνκηθήο λνκνζεζίαο θ.ά. 

Σν πθηζηάκελν ζχζηεκα ρσξνηαμηθνχ ζρεδηαζκνχ παξνπζηάδεη αδπλακίεο ζηα πεδία 

ηνπ ζρεδηαζκνχ, ηεο εθαξκνγήο, ηεο παξαθνινχζεζεο θαη ηεο επηθαηξνπνίεζεο. 

Δπνκέλσο, δελ αληηκεησπίδεη απνηειεζκαηηθά ηηο ηδηαίηεξα επείγνπζεο νηθνλνκηθέο, 

θνηλσληθέο θαη πεξηβαιινληηθέο αλάγθεο ηεο ρψξαο θαη επηπξνζζέησο δεκηνπξγεί 

αλαζθάιεηα δηθαίνπ ζηηο επηρεηξήζεηο. Σν ζχζηεκα ραξαθηεξίδεηαη απφ: 

 Πνιπλνκία θαη πνιππινθφηεηα ηνπ ηζρχνληνο λνκνζεηηθνχ θαη θαλνληζηηθνχ 

πιαηζίνπ. 

 Όπαξμε πνιιαπιψλ, ζπρλά επηθαιππηφκελσλ επηπέδσλ ζρεδηαζκνχ θαη κε 

αλαγθαίσλ πεξηνξηζκψλ νη νπνίνη απνζαξξχλνπλ ηελ επηρεηξεκαηηθφηεηα. 

 Υξνλνβφξεο θαη αλαπνηειεζκαηηθέο δηαδηθαζίεο θαηάξηηζεο, έγθξηζεο θαη 

αλαζεψξεζεο ρσξνηαμηθψλ θαη πνιενδνκηθψλ ζρεδίσλ.  

 Αζάθεηα σο πξνο ηε λνκηθή δεζκεπηηθφηεηα ησλ ρσξνηαμηθψλ θαη 

πνιενδνκηθψλ ζρεδίσλ. 

Άιια ζνβαξά πξνβιήκαηα πνπ δηαπηζηψλνληαη ζην ηζρχνλ λνκνζεηηθφ πιαίζην θαη 

αθνξνχλ ζηηο ρξήζεηο γεο, νη νπνίεο απνηεινχλ ζεκαληηθφ εκπφδην ζηελ ελίζρπζε ηεο 

επηρεηξεκαηηθφηεηαο θαη θαη‟ επέθηαζε ζηε βηψζηκε αλάπηπμε, είλαη ηα εμήο: 

 Ζ πεξηνξηζκέλε θαηαγξαθή θαη θαηεγνξηνπνίεζε ησλ πεξηνρψλ δφκεζεο. 

 Ζ ειιηπήο αλαλέσζε νξηζκνχ ησλ πεξηνρψλ δφκεζεο κε βάζε ηηο ηερλνινγηθέο 

εμειίμεηο, αιιά θαη ηηο κεηαβαιιφκελεο αλάγθεο γηα πξνζηαζία ηνπ θπζηθνχ 

πεξηβάιινληνο. 

 Ζ έιιεηςε θαηάιιεισλ πνιενδνκηθψλ ξπζκίζεσλ πνπ λα θαζνξίδνπλ κε 

ζαθήλεηα ηηο πεξηνρέο επηηξεπφκελεο δφκεζεο θαη ηνπο φξνπο δφκεζεο. 

 Ζ κε ελαξκφληζε ηνπ Γεληθνχ ρσξνηαμηθνχ πιαηζίνπ θαη ησλ θιαδηθψλ 

ρσξνηαμηθψλ ζρεδίσλ κε ηα πεξηθεξεηαθά ρσξνηαμηθά ζρέδηα, θαζψο απηά 

πξαγκαηνπνηήζεθαλ πεξίπνπ κία πεληαεηία πξηλ ηε ζχληαμε ηνπ Γεληθνχ θαη 

ησλ Δηδηθψλ-Κιαδηθψλ Πιαηζίσλ Υσξνηαμηθνχ ΢ρεδηαζκνχ, κε απνηέιεζκα ηα 

πεξηθεξεηαθά πιαίζηα λα πεξηέρνπλ ειιείςεηο ή θαη αληηθάζεηο ζπγθξηηηθά κε ηνλ 

ηεξαξρηθά αλψηεξν ρσξνηαμηθφ ζρεδηαζκφ. 

΢πλεπψο, νη πεξηβαιινληηθνί πεξηνξηζκνί ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ ηζρχ παιαηψλ θαη 

αλεπίθαηξσλ πνιενδνκηθψλ θαη ρσξνηαμηθψλ ζρεδίσλ δεκηνπξγνχλ ζεκαληηθέο 

αζάθεηεο γχξσ απφ ην θαζεζηψο ρξήζεσλ ηεο γεο. Παξάιιεια ζε επηκέξνπο 

ρσξνηαμηθά θαη πνιενδνκηθά ζρέδηα ζπκπεξηιακβάλνληαη ιεπηνκέξεηεο θαη άθακπηνη 
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θαλνληζκνί πνπ έρνπλ σο απφξξνηα ηελ αδπλακία πξνζαξκνγήο ηνπο ζηηο ηδηαίηεξεο 

ζπλζήθεο θάζε επέλδπζεο. Χζηφζν, ε ςήθηζε ηνπ Ν.4269/2014 «Υσξνηαμηθή θαη 

πνιενδνκηθή κεηαξξχζκηζε – Βηψζηκε αλάπηπμε» απνηέιεζε ζεηηθή εμέιημε γηα ηνλ 

εμνξζνινγηζκφ θαη ηελ απινπνίεζε ηεο ρσξνηαμηθήο θαη πνιενδνκηθήο λνκνζεζίαο, ε 

νπνία φκσο ζα πξέπεη λα ζπλνδεπηεί απφ ηελ έθδνζε ησλ πξνβιεπφκελσλ 

εθαξκνζηηθψλ δηαηάμεσλ, θαζψο θαη ηελ ελζσκάησζε ζχγρξνλσλ κεραληζκψλ θαη 

πξαθηηθψλ βειηίσζεο ηνπ ζπζηήκαηνο. Έλα άιιν ζεκαληηθφ πξφβιεκα ηεο αγνξάο 

αθηλήησλ, αιιά θαη επξχηεξα ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ είλαη ε απνπζία πιήξνπο 

Κηεκαηνινγίνπ, ην νπνίν πεξηιακβάλεη: 

 Καηαγξαθή θαη θαηνρχξσζε ησλ δηθαησκάησλ ηδηνθηεζίαο ησλ πνιηηψλ θαη ηεο 

δεκφζηαο πεξηνπζίαο. 

 Πεξηνξηζκφ ηεο γξαθεηνθξαηίαο, απινχζηεπζε θαη επηηάρπλζε ησλ δηαδηθαζηψλ 

κεηαβίβαζεο ηεο αθίλεηεο πεξηνπζίαο, κε ηαπηφρξνλε ελίζρπζε ηεο δηαθάλεηαο 

θαη ηεο αζθάιεηαο ησλ ζπλαιιαγψλ. 

 Αλαβάζκηζε ηεο αγνξάο αθηλήησλ θαη αχμεζε ηεο αμίαο ηεο αθίλεηεο 

ηδηνθηεζίαο κε ζθνπφ ηελ πξνζέιθπζε ζεκαληηθψλ επελδχζεσλ.  

 ΢πκβνιή ζηελ πξνζηαζία ηνπ πεξηβάιινληνο, νξηνζεηψληαο ηα δάζε θαη ηνλ 

αηγηαιφ, θαη απνηξέπνληαο έηζη ηηο θαηαπαηήζεηο θαη ηελ απζαηξεζία. 

Ζ αλαζεψξεζε ηνπ Δζληθνχ Κηεκαηνινγίνπ πξαγκαηνπνηήζεθε ην 2006, ζέηνληαο 

λέεο βάζεηο ηφζν ζε επίπεδν θηεκαηνγξάθεζεο, φζν θαη ζε επίπεδν εθαξκνγήο 

ηνπ ζεζκνχ. Χζηφζν, ε ζχληαμε ηνπ Κηεκαηνινγίνπ έρεη πξαγκαηνπνηεζεί κφλν ζε 

νξηζκέλεο πεξηθέξεηεο ηεο Διιάδνο, ελψ ε νινθιήξσζε αλακέλεηαη λα ιάβεη ρψξα 

ην 2020. 

3. Δθκεηάιιεπζε Γεκόζηνπ Χώξνπ 

Σν δνκεκέλν πεξηβάιινλ απνηειεί ζεκαληηθφ παξάγνληα δηακφξθσζεο ηεο αμίαο ησλ 

αθηλήησλ θαη ελζσκαηψλεη πιήζνο παξακέηξσλ, φπσο είλαη ην πξάζηλν, ε ξπκνηνκία, 

ν ζφξπβνο, ε πξνζέγγηζε ζε θεληξηθά ζεκεία ζπγθνηλσληψλ θ.α. Παξφιν ηεο 

ζεκαληηθήο αλαβάζκηζεο ηνπ αζηηθνχ ηζηνχ,  πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε ιφγσ ηεο 

επέθηαζεο ησλ γξακκψλ ηνπ κεηξφ, ηε δεκηνπξγία θεληξηθψλ νδηθψλ αξηεξηψλ (Αηηηθή 

νδφο) θ.α., ην δνκεκέλν πεξηβάιινλ ζηελ Αζήλα δελ ζεσξείηαη πνηνηηθφ. Δλδεηθηηθά, 

ζηελ Αζήλα παξέρεηαη ε ρακειφηεξε αλαινγία πξαζίλνπ αλά θάηνηθν, αλάκεζα ζε 

φιεο ηηο επξσπατθέο πξσηεχνπζεο, ελψ παξφκνηα είλαη θαη ε θαηάζηαζε ζηε 

Θεζζαινλίθε. Έηζη, ελψ ζχκθσλα κε ηηο πξνυπνζέζεηο ησλ Γεληθψλ Πνιενδνκηθψλ 

΢ρεδίσλ ε επαξθήο αλαινγία ειεχζεξσλ ρψξσλ είλαη πεξίπνπ 8 η.κ. αλά θάηνηθν, ζηελ 

Αζήλα ε αλαινγία είλαη 2,55 η.κ. αλά θάηνηθν. 
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4. Γεκόζηα Έξγα 

΋ζνλ αθνξά ηα δεκφζηα έξγα, ε ζεκαληηθή ζπξξίθλσζε ηνπ Πξνγξάκκαηνο Γεκνζίσλ 

Δπελδχζεσλ (ΠΓΔ) απνηειεί αλακθηζβήηεηα έλα ζεκαληηθφ πξφβιεκα, θαζψο ην ΠΓΔ 

απνηεινχζε πάληα έλα αλαπηπμηαθφ εξγαιείν, κε ζπλεηζθνξά ζηελ αλάπηπμε 

ηερλνγλσζίαο, αιιά θαη ζηελ πεξηθεξεηαθή αλάπηπμε. Ζ δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή 

έρεη κεηψζεη ζεκαληηθά ην ΠΓΔ, ρσξίο λα είλαη νξαηή ε δπλαηφηεηα αχμεζεο ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ πξνγξάκκαηνο.  

Σελ ίδηα ζηηγκή, ην λέν ΢χκθσλν Δηαηξηθήο ΢ρέζεο (΢Δ΢ 2014-2020) πεξηιακβάλεη 

κεησκέλα θνλδχιηα γηα ππνδνκέο, κε θνξείο ηεο αγνξάο λα εθθξάδνπλ ηνλ 

πξνβιεκαηηζκφ φηη ηα θνλδχιηα απηά ζα δηνρεηεπηνχλ κφλν ζε κεγάια έξγα, ρσξίο 

πεξηθεξεηαθή δηάζηαζε. 

Χζηφζν, πέξα απφ ην πνζνηηθφ ζθέινο ζην ΠΓΔ έρνπλ εληνπηζηεί θαη δεηήκαηα πνπ 

αθνξνχλ ην επξχηεξν πιαίζην ιεηηνπξγίαο ησλ δεκνζίσλ έξγσλ. Σα θπξηφηεξα 

πξνβιήκαηα είλαη ηα εμήο: 

 Αλαρξνληζηηθφ θαη παξσρεκέλν ζχζηεκα δεκνπξάηεζεο θαη αλάζεζεο ησλ 

έξγσλ. 

 Έιιεηςε κεραληζκνχ επίβιεςεο ζηα δεκφζηα έξγα αλαθνξηθά κε ην θφζηνο θαη 

ηελ ηερληθή αξηηφηεηα.  

 Δζηίαζε ζην θφζηνο θαηαζθεπήο, παξαβιέπνληαο ην θφζηνο ζπληήξεζεο θαη 

δηαρείξηζεο, κε απνηέιεζκα λα δεκηνπξγνχληαη πξνβιήκαηα ρξεκαηνδφηεζεο 

θαη ζπληήξεζεο κεηά ην πέξαο ηεο θαηαζθεπήο ηνπο.  

 Πεξηνξηζκνί ζηελ θαηάηαμε ησλ βαζκίδσλ ησλ ηερληθψλ εηαηξεηψλ πνπ 

αλαιακβάλνπλ δεκφζηα έξγα, δεδνκέλνπ φηη δελ ζπλππνινγίδεηαη ε ηερληθή 

εκπεηξία, ελψ ηαπηφρξνλα ππάξρνπλ εκπφδηα ζηε ρξνληθή αλέιημε ησλ 

εηαηξεηψλ, κε απνηέιεζκα λα κελ ηεξνχληαη ίζνη φξνη αληαγσληζκνχ κε εηαηξείεο 

ηνπ εμσηεξηθνχ, φπνπ ζε πνιιέο πεξηπηψζεηο δελ ππνρξενχληαη ζε ηήξεζε 

βαζκίδσλ. 

 Έιιεηςε ξεπζηφηεηαο ιφγσ θαζπζηέξεζεο πιεξσκψλ θαη πξνβιήκαηα 

ρξεκαηνδφηεζεο πνιιψλ ηερληθψλ εηαηξηψλ. 

 Ζ πεξηζηνιή θαη ε θαζπζηέξεζε πνιιψλ έξγσλ ειινρεχεη ηνλ θίλδπλν λα 

απαμησζεί ην θπζηθφ θαη αλζξψπηλν θεθάιαην πνιιψλ επηρεηξήζεσλ, θαζψο 

θαινχληαη λα δηαηεξήζνπλ έλαλ αθξηβφ πάγην εμνπιηζκφ, ελψ ε ηερλνγλσζία 

ησλ ζπλεξγείσλ ησλ ηερληθψλ εηαηξεηψλ ζηαδηαθά εμαθαλίδεηαη, κε ζεκαληηθέο 

δπζθνιίεο ζε πεξίπησζε επαλεθθίλεζεο ησλ δεκνζίσλ έξγσλ.  
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5. Άιινη Παξάγνληεο 

΢ύζηεκα Αληηθεηκεληθώλ Αμίωλ 

Σν ζχζηεκα αληηθεηκεληθψλ αμηψλ ραξαθηεξίδεηαη σο αλαρξνληζηηθφ, θαζψο δελ 

πξνζαξκφδεηαη αλάινγα κε ηηο ζπλζήθεο ηεο αγνξάο θαη δελ αληαλαθιά ηελ 

πξαγκαηηθή αμία ησλ αθηλήησλ, είηε ζε πεξίνδν άλζεζεο είηε ζηελ χθεζε. Έηζη, πξηλ 

ηελ θξίζε νη αληηθεηκεληθέο αμίεο είραλ δηακνξθσζεί ζε επίπεδν ρακειφηεξν απφ ηηο 

εκπνξηθέο αμίεο, νδεγψληαο ζε αχμεζε ηεο δήηεζεο αθηλήησλ, αιιά ζε κεησκέλα φκσο 

θνξνινγηθά έζνδα, θαζψο ζρεδφλ νη κηζνί θφξνη αθηλήησλ ππνινγίδνληαη κε βάζε ηηο 

αληηθεηκεληθέο αμίεο. Πιένλ, ε εηθφλα έρεη αληηζηξαθεί, θαζψο κε ηελ θαηάξξεπζε ησλ 

εκπνξηθψλ αμηψλ θαη ηεο αχμεζε ηεο θνξνινγίαο, πνιιά αθίλεηα θνξνινγνχληαη βάζεη 

ησλ πςειφηεξσλ αληηθεηκεληθψλ αμηψλ ηνπο, δεκηνπξγψληαο ζνβαξά πξνβιήκαηα ζηηο 

ζπλαιιαγέο θαη ζηα θνξνινγηθά βάξε ησλ ηδηνθηεηψλ αθηλήησλ. 

΢πλδεόκελεο / Κάζεηεο Ιδηνθηεζίεο 

Σν ηδηνθηεζηαθφ ζχζηεκα πνπ αθνξά ζε θηίξηα θνηλήο ηδηνθηεζίαο, δπζρεξαίλεη ηηο 

επελδχζεηο ησλ αθηλήησλ, θαζψο απαηηείηαη ε ηαπηφρξνλε απνδνρή απφθαζεο φισλ 

ησλ ηδηνθηεηψλ γηα ζέκαηα πνπ αθνξνχλ ην αθίλεην, γεγνλφο πνπ αλαζηέιιεη ηηο 

ελδερφκελεο θηλήζεηο θαιχηεξεο αμηνπνίεζεο ησλ αθηλήησλ. 

Δπνπηεία ηεο Αγνξάο 

Ζ νπζηαζηηθή επνπηεία θαη ν έιεγρνο ηεο αγνξάο απνπζηάδνπλ φζνλ αθνξά ηα δνκηθά 

πξντφληα, κε απνηέιεζκα λα πξαγκαηνπνηείηαη δηαθίλεζε παξάλνκσλ ή αθαηάιιεισλ 

πξντφλησλ κε επηπηψζεηο ζηελ πνηφηεηα ησλ θαηαζθεπψλ. Μφιηο πξφζθαηα 

ελαξκνλίζηεθε ε εζληθή λνκνζεζία κε ηελ επξσπατθή ζηελ πηζηνπνίεζε ησλ 

πξντφλησλ, ελψ παξακέλεη απνχζα ε ζπλερήο επηθαηξνπνίεζε ησλ ζρεηηθψλ Δζληθψλ 

Σερληθψλ Πξνδηαγξαθψλ (ΔΣΔΠ), κε ηελ εθαξκνγή ηνπο λα αθνξά κφλν ζηα δεκφζηα 

έξγα. 

Σαπηφρξνλα, ε κε επαξθήο θαηάξηηζε ησλ ηερληθψλ θαη ηερληηψλ ζηηο λέεο 

πξνδηαγξαθέο πξνθαιεί πεξαηηέξσ πξνβιήκαηα ζηα έξγα, θαη ζπλεπψο ζηνπο 

ρξήζηεο ησλ έξγσλ. Σν θαηλφκελν απηφ δεκηνπξγεί πνηθίια πξνβιήκαηα ζηελ αγνξά 

θαη ζηηο επηρεηξήζεηο, θαζψο απνηξέπεηαη θάζε δηαδηθαζία θαηλνηνκίαο, ηερλνινγηθήο 

εμέιημεο ησλ ππαξρφλησλ πξντφλησλ, ελψ  παξάιιεια πεξηνξίδεηαη ε εμαγσγηθή 

δπλακηθή ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ δαπαλνχλ θεθάιαηα ζηελ έξεπλα. (ΗΟΒΔ, 2015, ζει. 

51-57) 
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4.6.3. Γηαξζξσηηθνί Παξάγνληεο 

 

1. Παξαγωγηθή δνκή θαη Δπηδόζεηο 

Ζ επηρεηξεκαηηθφηεηα ζηνλ θαηαζθεπαζηηθφ θιάδν παξνπζηάδεη ζπλερφκελε 

ππνρψξεζε, κε ζεκαληηθή κείσζε ηνπ αξηζκνχ ησλ επηρεηξήζεσλ ηα ηειεπηαία ρξφληα, 

ρσξίο κάιηζηα λα είλαη δηαζέζηκα ηα ζηνηρεία γηα ηα έηε 2014 θαη 2015, φπνπ κε βάζε 

ηελ πνξεία ηεο πξνζηηζέκελεο αμίαο θαη ηεο απαζρφιεζεο ν αξηζκφο ησλ 

επηρεηξήζεσλ εθηηκάηαη φηη έρεη κεησζεί αθφκα πεξηζζφηεξν. Έηζη, ζχκθσλα κε ηα 

ζηνηρεία ηεο ΔΛ΢ΣΑΣ, ζηε δηάξθεηα ηεο πεξηφδνπ 2010-2013 ν αξηζκφο ησλ 

επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ κεηψζεθε θαηά 19,6% (βι. Πίλαθα 4.3). Αλαιπηηθφηεξα, ζηηο 

θαηαζθεπέο θηηξίσλ ζεκεηψζεθε ππνρψξεζε θαηά 32,7%, ζηα έξγα πνιηηηθνχ 

κεραληθνχ κείσζε θαηά 32,9% θαη ζηηο εμεηδηθεπκέλεο θαηαζθεπαζηηθέο δξαζηεξηφηεηεο 

πηψζε θαηά 11,6%.  

Πίλαθαο 4.3 Αξηζκφο Δπηρεηξήζεσλ Κιάδνπ Καηαζθεπψλ 

(Αμίεο ζε ρηιηάδεο επξψ) 

Κιάδνο NACE Rev.2 Αξηζκφο Δπηρεηξήζεσλ Μεηαβνιή % 

 2010 2011 2012 2013 2010-2013 

Κιάδνο 41 - Καηαζθεπέο θηηξίσλ 32.025 26.796 21.682 21.565 -32,7 

Κιάδνο 42 - Έξγα πνιηηηθνχ 

κεραληθνχ 

7.908 5.614 5.571 5.303 -32,9 

Κιάδνο 43 - Δμεηδηθεπκέλεο 

θαηαζθεπαζηηθέο δξαζηεξηφηεηεο 

65.365 60.290 59.620 57.754 -11,6 

΢χλνιν 105.298 92.699 86.873 84.622 -19,6 

Πεγή: ΔΛ΢ΣΑΣ 

Ο θαηαθεξκαηηζκφο ηεο παξαγσγηθήο δνκήο ζπλεπάγεηαη φηη ην κέγεζνο ησλ 

επηρεηξήζεσλ πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη είλαη αξθεηά κηθξφ. Πξάγκαηη, ην 97,3% ησλ 

επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ ζηελ Διιάδα απαζρνιεί έσο θαη 9 εξγαδφκελνπο, έλαληη 

93,7% ζηελ ΔΔ-28, γεγνλφο πνπ ππνδεηθλχεη φηη ε ζπληξηπηηθή πιεηνλφηεηα ησλ 

επηρεηξήζεσλ απνηειείηαη απφ πνιχ κηθξέο επηρεηξήζεηο. Ο θαηαθεξκαηηζκφο ηεο 

παξαγσγηθήο δνκήο απνηειεί ηξνρνπέδε γηα ην εχξνο ησλ έξγσλ πνπ κπνξεί λα 

αλαιεθζνχλ, ηηο δπλαηφηεηεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ επηρεηξήζεσλ, ην θφζηνο ησλ 

έξγσλ, αιιά θαη γηα ηελ θαηλνηνκηθή δξαζηεξηφηεηα ηνπ θιάδνπ. 

Παξάιιεια, νη πνιχ κηθξέο επηρεηξήζεηο πζηεξνχλ, ζε ζρέζε κε ηηο κεγάιεο, φζνλ 

αθνξά ηε δπλαηφηεηα λα πξνβνχλ ζε εμαγσγηθέο δξαζηεξηφηεηεο, δεδνκέλνπ ηνπ 
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πςεινχ θφζηνπο πνπ απαηηείηαη γηα ηελ παξαθνινχζεζε ησλ δηεζλψλ εμειίμεσλ, 

θαζψο απαηηείηαη θαηάιιειν θαη εμεηδηθεπκέλν αλζξψπηλν δπλακηθφ. ΢πλεπψο, ε 

θαηαθεξκαηηζκέλε πιεπξά δελ επηηξέπεη ζηηο εγρψξηεο εηαηξείεο λα απνθηήζνπλ 

βηψζηκν εμαγσγηθφ πξνζαλαηνιηζκφ, λα επελδχζνπλ ζε λέεο ηερλνινγίεο, ελψ 

παξάιιεια πεξηνξίδεηαη ην πεξηζψξην επέλδπζεο ζηελ εθπαίδεπζε ησλ ηερληηψλ, κε 

άκεζε επίπησζε ζηελ πνηφηεηα ησλ έξγσλ. 

Κόζηνο Παξαγωγήο  

΢ηελ Διιάδα, νη κεηαβνιέο πνπ παξνπζηάδεη ν δείθηεο θφζηνπο, ζπκβάδηδαλ κε ηελ 

ππφινηπε Δπξψπε κέρξη ηηο αξρέο ηνπ 2010, κε απνηέιεζκα λα κελ αιιάδεη θαη ε 

ζρεηηθή αληαγσληζηηθή ζέζε ηνπ θιάδνπ (βι. Γηάγξακκα 4.11). Χζηφζν, κεηά ην 2010 

παξαηεξείηαη απφθιηζε, θαζψο ν δείθηεο θφζηνπο ππνρσξεί ζηελ Διιάδα, 

θαηαγξάθνληαο αξλεηηθή κεηαβνιή, ζε αληίζεζε κε ην κέζν φξν ηεο ΔΔ, φπνπ παξφιν 

πνπ ν δείθηεο παξνπζηάδεη εμαζζέλεζε ζπλερίδεη λα αλέξρεηαη, έζησ θαη ππνηνληθά. 

 

Γηάγξακκα 4.11 Πνζνζηηαία Μεηαβνιή Γείθηε Κφζηνπο ζηηο Καηαζθεπέο 

(2010=100) 

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2015, Ζ ζεκαζία αλάπηπμεο, ηα εκπφδηα θαη ην κέιινλ ηνπ θιάδνπ ησλ 

Καηαζθεπψλ, ζει. 59) 

Ζ πησηηθή ηάζε ηνπ δείθηε επεξεάζηεθε ζε ζεκαληηθφ βαζκφ απφ ην εξγαηηθφ θφζηνο 

ζηηο θαηαζθεπέο, ην νπνίν θαηαγξάθεη ζπλερφκελε ππνρψξεζε απφ ην 2010 θαη 

χζηεξα. Αληηζέησο, ην θφζηνο ησλ πιηθψλ ζηηο θαηαζθεπέο δελ κεηψζεθε κε ηνλ ίδην 

ξπζκφ, θαζψο ν δείθηεο παξνπζίαζε αξλεηηθφ πξφζεκν κεηαβνιήο κφιηο ζηα κέζα ηνπ 

2013. 
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Κύθινο Δξγαζηώλ θαη Κέξδε 

Ο θιάδνο ησλ θαηαζθεπψλ θαηαγξάθεη δεκηέο ηα ηειεπηαία ρξφληα, κε ηηο κεγαιχηεξεο 

λα εληνπίδνληαη ην 2011. ΢πγθεθξηκέλα, ν θχθινο εξγαζηψλ ησλ εηαηξεηψλ πνπ 

δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηνλ θιάδν (Κιάδνη 41-43) ην 2013, παξνπζίαζε ππνρψξεζε ζε 

πνζνζηφ 39,1%, ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηνπ 2010. Αληίζηνηρα, ηα θαζαξά 

απνηειέζκαηα ρξήζεσο ήηαλ δεκηνγφλα κε αχμεζε θαηά 76%, ελψ ηα θέξδε πξν 

ηφθσλ, απνζβέζεσλ θαη θφξσλ ππνρψξεζαλ ζε πνζνζηφ 50,7%.  

Πίλαθαο 4.4 Υξεκαηννηθνλνκηθά Απνηειέζκαηα Σερληθψλ Δηαηξεηψλ 

΢ε εθ. επξψ 2010 2011 2012 2013 Μεηαβνιή        

2010-2013 

Καζαξά απνηειέζκαηα ρξήζεσο 

πξν θφξσλ 

-168,7 -426,6 -200,2 -296,9 -76,0% 

Κέξδε πξν ηφθσλ, απνζβέζεσλ θαη 

θφξσλ (EBIDTA) 

555,4 443,8 375,3 273,6 -50,7% 

Κχθινο εξγαζηψλ (πσιήζεηο) 5.336,8 4.425,9 3.478,4 3.252,3 -39,1% 

Πεγή: IOBE 

2. Δξγαηηθό δπλακηθό 

Ο θιάδνο ησλ θαηαζθεπψλ ελζσκαηψλεη 86 θαηεγνξίεο επαγγεικάησλ, ζηηο νπνίεο 

πεξηιακβάλνληαη πεξηζζφηεξα απφ 150 επαγγέικαηα. ΢ε 11 θαηεγνξίεο 

επαγγεικάησλ, νη νπνίεο ζπγθεληξψλνπλ ην 65% ηεο απαζρφιεζεο ζηηο Καηαζθεπέο, 

ν θιάδνο απαζρνιεί πάλσ απφ ην 50% ηεο ζπλνιηθήο απαζρφιεζεο ζηελ νηθνλνκία, 

γεγνλφο πνπ αλαδεηθλχεη ηε ζεκαληηθφηεηα ηνπ θιάδνπ γηα ηε δηαηήξεζε αξθεηψλ 

επαγγεικάησλ θαη ζέζεσλ εξγαζίαο.   

3. Κηεξηαθό Απόζεκα 

Ηδηαίηεξν ελδηαθέξνλ γηα ηνλ θαηαζθεπαζηηθφ θιάδν, παξνπζηάδεη ην κέγεζνο θαη ε 

θαηάζηαζε ηνπ θηεξηαθνχ απνζέκαηνο, θαζψο πξνζδηνξίδεη ηηο ελδερφκελεο αλάγθεο 

αλάπηπμεο θαη αλαθαίληζεο θηεξίσλ θαη θαηνηθηψλ. Σν ζχλνιν ησλ θαηνηθηψλ ζηελ 

ειιεληθή επηθξάηεηα ην 2011 ήηαλ 6,4 εθαη., εθ ησλ νπνίσλ ην κεγαιχηεξν ηκήκα (1,4 

εθαη. θηήξηα) θαηαζθεπάζηεθε ηε δεθαεηία ηνπ 70‟. Καηά ηε δηάξθεηα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 

2000 θαηαζθεπάζηεθαλ 986 ρηι. θηήξηα, πεξίπνπ φζα θαη ηηο πξνεγνχκελεο δεθαεηίεο 

ηνπ 80‟ θαη ηνπ 90‟. Έηζη, ε κεγάιε πιεηνςεθία ησλ θηηζκάησλ (πεξίπνπ 55%) έρεη 

ειηθία άλσ ησλ 30 εηψλ θαη κφιηο ην 7% θαηαζθεπάζηεθε κεηά ην 2006. 
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Σα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ θηεξηαθνχ απνζέκαηνο, αιιά θαη ε αλάγθε γηα παξεκβάζεηο ζηα 

παιαηφηεξα θηήξηα, ζα κπνξνχζαλ λα απνδεηρζνχλ σθέιηκα γηα ηνλ θιάδν ησλ 

θαηαζθεπψλ, θαζψο ε αλαθαίληζε ή αληηθαηάζηαζε ηνπ πεπαιαησκέλνπ θηεξηαθνχ 

απνζέκαηνο απνηειεί έλα ζεκαληηθφ ηνκέα δπλεηηθήο αλάπηπμεο ηεο αγνξάο. Χζηφζν, 

πέξα απφ ηελ αδπλακία ρξεκαηνδφηεζεο λέσλ θαηνηθηψλ ηα ηειεπηαία ρξφληα, 

παξαηεξείηαη  θαη κείσζε ησλ δαπαλψλ ζπληήξεζεο θαη επηζθεπήο ησλ πθηζηάκελσλ 

θαηνηθηψλ. (ΗΟΒΔ, 2015, ζει. 57-63) 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 5: ΠΑΡΟΤ΢ΗΑ΢Ζ ΔΣΑΗΡΔΗΧΝ ΔΡΓΑ΢ΗΑ΢ 

 

5.1. Δηζαγσγή 

 

΢ην ζπγθεθξηκέλν θεθάιαην ζα ιάβεη ρψξα ε παξνπζίαζε ησλ θαηαζθεπαζηηθψλ 

εηαηξεηψλ ηεο εξγαζίαο πνπ ζα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηελ αλάιπζε θαη ηελ αμηνιφγεζε 

ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ. Αλαιπηηθφηεξα, νη εηαηξείεο πνπ ζα εμεηαζζνχλ είλαη νη 

αθφινπζεο ηέζζεξηο: 

 ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ.  

 ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. 

 J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. 

 ΑΔΓΔΚ Α.Δ. 

Ζ παξνπζίαζε ησλ εηαηξεηψλ πξαγκαηνπνηείηαη κε ζεηξά θζίλνπζα σο πξνο ηε 

ρξεκαηηζηεξηαθή ηνπο αμία, ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ, θαη πεξηιακβάλεη γεληθά 

ζηνηρεία, φπσο ε επσλπκία, ε ζηξαηεγηθή, νη ζπκκεηνρέο, νη δξαζηεξηφηεηεο, ηα 

δηάθνξα έξγα – επελδχζεηο, θαζψο θαη ηζηνξηθά ζηνηρεία ηεο θάζε εηαηξείαο. Σα 

ζηνηρεία ηα νπνία παξνπζηάδνληαη ζηε ζπγθεθξηκέλε ελφηεηα, πξνζθνκίζζεθαλ απφ ηηο 

εηήζηεο νηθνλνκηθέο εθζέζεηο ησλ εηαηξεηψλ, απφ ηηο ηζηνζειίδεο ηνπο, αιιά θαη απφ ηελ 

ηζηνζειίδα ηνπ Υξεκαηηζηεξίνπ Αζελψλ. 
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5.2. ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ.  

 

5.2.1. Γεληθά ΢ηνηρεία  

 

Ζ εηαηξεία ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ., φπσο κεηνλνκάζηεθε ζηηο 18.11.2008, ηδξχζεθε ην 1960 

κε έδξα ην Γήκν Αζελαίσλ. Σα γξαθεία ηεο ζηεγάδνληαη επί ηεο Λεσθ. Μεζνγείσλ, αξ. 

85, Αζήλα κε απφθαζε ηνπ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ ηεο 14εο Μαξηίνπ 2003. Κχξηα 

δξαζηεξηφηεηα ηεο εηαηξείαο είλαη ε αλάπηπμε θαη δηαρείξηζε αθηλήησλ, νη θαηαζθεπέο 

παληφο είδνπο, ε εθκεηάιιεπζε απηνρξεκαηνδνηνχκελσλ ή ζπγρξεκαηνδνηνχκελσλ 

έξγσλ, ε θαηαζθεπή θαη εθκεηάιιεπζε ελεξγεηαθψλ έξγσλ, θαζψο θαη ε ζπκκεηνρή ηεο 

εηαηξείεο κε ζπλαθή αληηθείκελα. Σν πξνζσπηθφ ηεο εηαηξείαο αλέξρεηαη ζε 15 

εξγαδνκέλνπο. (Δηήζηα Οηθνλνκηθή Έθζεζε 2015, ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ., ζει. 42) 

Ο ΋κηινο ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ είλαη έλαο απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο επηρεηξεκαηηθνχο νκίινπο 

ζηελ Διιάδα κε παξνπζία επίζεο, ζηελ Κεληξηθή θαη Ννηηαλαηνιηθή Δπξψπε, ηηο ΖΠΑ, 

ηε Βφξεηα Αθξηθή θαη ηε Μέζε Αλαηνιή. Γξαζηεξηνπνηείηαη ζηνπο ηνκείο ησλ 

θαηαζθεπψλ, ηεο παξαγσγήο θαη εκπνξίαο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο, ησλ παξαρσξήζεσλ, 

ηεο δηαρείξηζεο απνξξηκκάησλ, ησλ κεηαιιεπηηθψλ δξαζηεξηνηήησλ θαη ηεο αλάπηπμεο 

θαη δηαρείξηζεο αθηλήησλ. Ο ΋κηινο απαζρνιεί 1.871 εξγαδνκέλνπο αλά ηνλ θφζκν, 

ελψ νη ζπλνιηθέο επελδχζεηο ηελ ηειεπηαία πεληαεηία μεπέξαζαλ ηα 1,5 δηζ. επξψ. Σν 

ηξέρνλ αλεθηέιεζην θαηαζθεπαζηηθφ ππφινηπν ηνπ Οκίινπ αλέξρεηαη ζε 3 δηζ. επξψ, 

ελψ ε ζπλνιηθή εγθαηεζηεκέλε ηζρχο ησλ ελεξγεηαθψλ κνλάδσλ πνπ αλήθνπλ ή ζηηο 

νπνίεο ζπκκεηέρεη ν ΋κηινο είλαη πεξίπνπ 1200 MW. Ζ είζνδνο ηνπ Οκίινπ ζην 

Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ πξαγκαηνπνηήζεθε ζηηο 28 Απγνχζηνπ 1969 θαη ε 

ρξεκαηηζηεξηαθή ηνπ αμία αλέξρεηαη ζηα 245.113.199,67 Δπξψ (6/1/2017). 

5.2.2. Ηζηνξηθά ΢ηνηρεία 

 

Ο ΋κηινο ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ δεκηνπξγήζεθε απφ ηε ζπγρψλεπζε ησλ εηαηξεηψλ ΓΔΚ θαη 

ΣΔΡΝΑ, δπν εθ ησλ κεγαιχηεξσλ θαηαζθεπαζηηθψλ εηαηξεηψλ ζηελ Διιάδα. Σα 

νξφζεκα ζηελ ηζηνξία ηνπ Οκίινπ είλαη ηα εμήο: 

 To 1969 ηδξχεηαη ε ΓΔΚ. 

 Σν 1972 ηδξχεηαη ε ΣΔΡΝΑ. 
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 Σν 1994 εηζάγνληαη νη κεηνρέο ηεο ΓΔΚ θαη ηεο ΣΔΡΝΑ ζην Υξεκαηηζηήξην 

Αζελψλ. 

 Σν 1997 ηδξχεηαη ε ΣΔΡΝΑ ΔΝΔΡΓΔΗΑΚΖ, ζεκαηνδνηψληαο ηελ έλαξμε ηεο 

δξαζηεξηφηεηαο ηνπ Οκίινπ ζηνλ ηνκέα παξαγσγήο ελέξγεηαο απφ 

Αλαλεψζηκεο Πεγέο Δλεξγείαο. 

 Σν 1999 ε ΓΔΚ θαη ε ΣΔΡΝΑ ελψλνπλ ηηο δπλάκεηο ηνπο, δεκηνπξγψληαο έλαλ 

απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο ειιεληθνχο Οκίινπο ζηνπο ηνκείο ησλ θαηαζθεπψλ, ηεο 

ελέξγεηαο θαη ηεο αλάπηπμεο θαη εθκεηάιιεπζεο αθηλήησλ. 

 Σν 2000 ν ΋κηινο επεθηείλεηαη πεξαηηέξσ ζηνλ ηνκέα ηνπ real estate κε ηελ 

απφθηεζε ζπκκεηνρήο ζην κεηνρηθφ θεθάιαην ησλ επηρεηξήζεσλ ΔΡΜΖ΢ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΔΗ΢ ΑΚΗΝΖΣΧΝ Α.Δ. θαη ΚΔΚΡΟΦ Α.Δ. Δπίζεο, ηδξχεηαη ε εηαηξεία 

ΖΡΧΝ, ζεκαηνδνηψληαο ηελ έλαξμε ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηνπ Οκίινπ ζηνλ 

ηνκέα ηεο παξαγσγήο θαη πξνκήζεηαο ελέξγεηαο απφ ζεξκηθέο πεγέο. 

 Σν 2002 νινθιεξψλεηαη ε αλαδηάξζξσζε ηνπ Οκίινπ κε ηελ απνξξφθεζε ηνπ 

θαηαζθεπαζηηθνχ ηνκέα ηεο ΓΔΚ απφ ηελ ΣΔΡΝΑ. Ζ ΓΔΚ κεηαζρεκαηίδεηαη ζε 

ζπκκεηνρηθή εηαηξεία, ελψ ε ΣΔΡΝΑ απνηειεί πιένλ κία απφ ηηο κεγαιχηεξεο 

θαη ηζρπξφηεξεο θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο ηεο Διιάδαο. 

 Σν 2007 εμαγνξάδεηαη ε εηαηξεία ΒΗΟΜΑΓΝ (πιένλ ΣΔΡΝΑ ΛΔΤΚΟΛΗΘΟΗ), 

ζεκαηνδνηψληαο ηε δξαζηεξηνπνίεζε ηνπ Οκίινπ ζηνλ ηνκέα ηεο 

εθκεηάιιεπζεο κεηαιιείσλ / νξπρείσλ. Δπίζεο, εηζάγνληαη νη κεηνρέο ηεο 

εηαηξείαο ΣΔΡΝΑ ΔΝΔΡΓΔΗΑΚΖ ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ. 

 Σν 2008 ε ΓΔΚ θαη ε ΣΔΡΝΑ ζπγρσλεχνληαη θαη δεκηνπξγείηαη ε ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ. Ζ 

ΣΔΡΝΑ, 100% ζπγαηξηθή ηεο ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ, ζπγθεληξψλεη ην ζχλνιν ησλ 

θαηαζθεπαζηηθψλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπ Οκίινπ.  

5.2.3. ΢ηξαηεγηθή 

 

Ο ΋κηινο ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ επηδηψθεη: 

 Σε δηαξθή θαη βηψζηκε αλάπηπμή ηνπ. 

 Σε δηαηήξεζε θαη πεξαηηέξσ ελίζρπζε ηεο ηζρπξήο ηνπ ζέζεο ζηνπο 

παξαδνζηαθνχο ηνκείο δξάζεο ηνπ (θαηαζθεπαζηηθφο θιάδνο, 

ειεθηξνπαξαγσγή) ζηελ Διιάδα. 

 Σε ζπλερή επέθηαζή ηνπ ηφζν ζε λένπο ηνκείο δξάζεο (δηαρείξηζε 

απνξξηκκάησλ, εμνξπθηηθέο δξαζηεξηφηεηεο θ.ά.) φζν θαη ζε λέεο αγνξέο εθηφο 

Διιάδαο. 
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΢ηα πεξηζζφηεξα απφ 40 ρξφληα ηεο ηζηνξίαο ηνπ, ν ΋κηινο ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ έρεη θαηαθέξεη 

λα δηακνξθψζεη κηα ηζρπξή θήκε θαη καθξνρξφληεο ζρέζεηο εκπηζηνζχλεο κε ηνπο 

ζπλεξγάηεο θαη ηνπο κεηφρνπο ηνπ, κέζα απφ ηηο αμίεο θαη ηελ θνπιηνχξα πνπ δηέπνπλ 

ηελ επηρεηξεκαηηθή ηνπ δξάζε: 

 ΢εβαζκφο ζηνλ άλζξσπν θαη ην θπζηθφ πεξηβάιινλ. 

 Γεκηνπξγία αμίαο γηα ηνπο εξγαδφκελνπο, ηνπο ζπλεξγάηεο, ηνπο πειάηεο θαη 

ηνπο κεηφρνπο καο. 

 Δηιηθξίλεηα θη αμηνπηζηία. 

 ΢ηνρεπκέλε θνηλσληθή πξνζθνξά. 

5.2.4. Γξαζηεξηφηεηεο 

 

Ο ΋κηινο ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνπο εμήο ηνκείο: Καηαζθεπέο, 

Παξαρσξήζεηο, Αλαλεψζηκε Δλέξγεηα, Θεξκηθή Δλέξγεηα, Γηαρείξηζε Απνξξηκκάησλ, 

Οξπρεία, Real Estate, Άιιεο Γξαζηεξηφηεηεο. ΢ηε ζπλέρεηα αλαιχεηαη ν θάζε ηνκέαο 

μερσξηζηά: 

Καηαζθεπέο 

Ζ ΣΔΡΝΑ A.E. απνηειεί ηελ θαηαζθεπαζηηθή Δηαηξεία ηνπ Οκίινπ κε θαηαζθεπαζηηθφ 

αλεθηέιεζην 3 δηζεθαηνκκχξηα επξψ. Ζ ΣΔΡΝΑ ηδξχζεθε ην 1972 θαη απφ ηφηε 

δξαζηεξηνπνηείηαη ζηελ εθηέιεζε ελφο επξχηαηνπ θάζκαηνο Γεκφζησλ θαη Ηδησηηθψλ 

έξγσλ, κεγάινπ πξνυπνινγηζκνχ θαη ζχλζεηεο ηερλνγλσζίαο, φπσο νδηθά θαη 

ζηδεξνδξνκηθά δίθηπα, ιηκάληα, θηίξηα, λνζνθνκεία, κνπζεία, βηνκεραληθέο 

εγθαηαζηάζεηο, πδξνειεθηξηθά έξγα, θξάγκαηα, βηνκεραληθέο εγθαηαζηάζεηο, 

εξγνζηάζηα παξαγσγήο ελέξγεηαο θ.ιπ.  

΢ηεξηδφκελε ζηελ ηζρπξή εγρψξηα βάζε ηεο, ε ΣΔΡΝΑ εδξαηψλεη κε πξνζεθηηθά θαη 

ζπζηεκαηηθά βήκαηα ηηο επηρεηξεκαηηθέο ηεο δξαζηεξηφηεηεο θαη ζε άιιεο ρψξεο ηεο 

Δπξψπεο, ηεο Μέζεο Αλαηνιήο, Βφξεηαο Αθξηθήο θαη ησλ ΖΠΑ. 

Παξαρσξήζεηο 

Ο ΋κηινο ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ έρεη δπλακηθή παξνπζία ζηε ρξεκαηνδφηεζε, δηαρείξηζε θαη 

εκπνξηθή εθκεηάιιεπζε έξγσλ παξαρψξεζεο. Πέξα απφ ηηο Οδηθέο Παξαρσξήζεηο 

(Ηφληα Οδφο, Απηνθηλεηφδξνκνο Κεληξηθήο Διιάδνο, Οιπκπία Οδφο), ν ΋κηινο έρεη ήδε 

ζπκκεηάζρεη ζηελ θαηαζθεπή θαη ιεηηνπξγία δέθα ζηαζκψλ απηνθηλήησλ, ελψ ηξεηο 

αθφκε βξίζθνληαη ππφ θαηαζθεπή. 
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Αλαλεψζηκε Δλέξγεηα 

Ζ ΣΔΡΝΑ ΔΝΔΡΓΔΗΑΚΖ Α.Δ. θαηέρεη εγεηηθή ζέζε ζηνλ ηνκέα ησλ Αλαλεψζηκσλ 

Πεγψλ Δλέξγεηαο (ΑΠΔ) ζηελ Διιάδα. H ζπλνιηθή εγθαηεζηεκέλε ηζρχο ηνπ Οκίινπ 

πιένλ αλέξρεηαη ζε 738 MW. Ο ΋κηινο έρεη εγθαηαζηήζεη 468 MW ζηελ Διιάδα, 138 

MW ζηηο ΖΠΑ, 102 MW ζηελ Πνισλία θαη 30 MW ζηελ Βνπιγαξία. Σαπηφρξνλα, ν 

΋κηινο δηαζέηεη ππφ θαηαζθεπή ή έηνηκεο πξνο θαηαζθεπή εγθαηαζηάζεηο ΑΠΔ ηζρχνο 

242 MW ζηελ Διιάδα θαη ζην εμσηεξηθφ. ΢πλνιηθά, ε εηαηξεία ιεηηνπξγεί, θαηαζθεπάδεη 

ή έρεη πιήξσο αδεηνδνηήζεη 980 MW εγθαηαζηάζεσλ ΑΠΔ, ζηελ Δπξψπε θαη ηελ 

Ακεξηθή.  ΢ηφρνο ηεο εηαηξείαο είλαη, κέζα ζηα επφκελα ρξφληα, λα πξνζεγγίζεη ην 

κέγεζνο ησλ 1.000 MW έξγσλ ΑΠΔ ζε ιεηηνπξγία ζε φιεο ηηο ρψξεο δξαζηεξηφηεηαο 

ηεο.  

Θεξκηθή Δλέξγεηα 

Ζ εηαηξεία ΖΡΧΝ δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνπο ηνκείο ηεο ειεθηξνπαξαγσγήο απφ θπζηθφ 

αέξην θαη ηεο εκπνξίαο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο. Γηαζέηεη δχν κνλάδεο θπζηθνχ αεξίνπ 

ηζρχνο 147 MW θαη 435 MW (ΖΡΧΝ Η θαη ΖΡΧΝ ΗΗ, αληίζηνηρα) ζηε Βνησηία. 

΢ην κεηνρηθφ θεθάιαην ησλ κνλάδσλ ηεο ΖΡΧΝ ζπκκεηέρνπλ εθηφο απφ ηνλ ΋κηιν ΓΔΚ 

ΣΔΡΝΑ δχν παγθφζκηνη ελεξγεηαθνί θνινζζνί, ν ΋κηινο GDF Suez θαη ν ΋κηινο Qatar 

Petroleum. 

Γηαρείξηζε Απνξξηκκάησλ 

Ο ΋κηινο δξαζηεξηνπνηείηαη ελεξγά ηα ηειεπηαία ρξφληα ζηνλ ηνκέα ηεο δηαρείξηζεο 

απνξξηκκάησλ ζηελ Διιάδα. Ζ εηαηξεία έρεη απνθηήζεη εμεηδηθεπκέλε εκπεηξία θαη 

ηερλνγλσζία ζηνλ ηνκέα απηφ κέζσ ηεο νπνίαο δχλαηαη λα αλαιακβάλεη 

νινθιεξσκέλα έξγα δηαρείξηζεο απνξξηκκάησλ ηφζν ζηνλ ηδησηηθφ φζν θαη ζην 

δεκφζην ηνκέα. Ζ ζηξαηεγηθή ηεο εηαηξείαο πεξηιακβάλεη ηε ζπλερή ελδπλάκσζε ηεο 

εκπεηξίαο θαη ησλ ηερληθψλ/ηερλνινγηθψλ δπλαηνηήησλ ηεο, κέζσ ζηξαηεγηθψλ 

ζπλεξγαζηψλ κε εμεηδηθεπκέλνπο δηεζλείο νίθνπο, ψζηε λα έρεη κηα ζεκαληηθή θαη 

απνηειεζκαηηθή ζπκκεηνρή ζην ζπλερψο αλαπηπζζφκελν ηνκέα ηεο δηαρείξηζεο 

απνξξηκκάησλ ζηελ Διιάδα, αιιά θαη ζην εμσηεξηθφ. 

Μέζσ ηεο ζπγαηξηθήο ηεο ΣΔΡΝΑ ΔΝΔΡΓΔΗΑΚΖ, ν ΋κηινο έρεη ζπκκεηάζρεη ζε φινπο 

ηνπο κεγάινπο δηαγσληζκνχο πνπ έρνπλ πξνθεξπρζεί ηελ ηειεπηαία δηεηία ζηελ 

Διιάδα, πξνζθέξνληαο εμεηδηθεπκέλεο θαη βειηηζηνπνηεκέλεο ιχζεηο, «project by 

project». Με ηελ πξνζέγγηζε απηή, o ΋κηινο εθηηκά φηη κπνξεί λα πξνζθέξεη ζηελ 

Πνιηηεία ηερληθά, νηθνλνκηθά θαη θνηλσληθά βηψζηκεο ιχζεηο, κε ηαπηφρξνλε παξαγσγή 
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ρξήζηκσλ πξντφλησλ, θαη θπζηθά πάληα θάησ απφ ηα απζηεξφηεξα Διιεληθά θαη 

Κνηλνηηθά πεξηβαιινληηθά πξφηππα. 

Ζ ΣΔΡΝΑ ΔΝΔΡΓΔΗΑΚΖ αλαδείρηεθε κεηνδφηεο ζην δηαγσληζκφ γηα ην έξγν 

δηαρείξηζεο ησλ απνξξηκκάησλ ηεο Πεξηθέξεηαο Πεινπνλλήζνπ κέζσ ζχκβαζεο 

παξαρψξεζεο, πξνυπνινγηζκνχ 154 εθαη. Δπξψ. 

Οξπρεία 

Ζ ΣΔΡΝΑ ΛΔΤΚΟΛΗΘΟΗ Α.Δ., εηαηξεία ηνπ Οκίινπ ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ, απνηειεί κηα λέα 

κεηαιιεπηηθή θαη εκπνξηθή εηαηξεία πνπ εμεηδηθεχεηαη ζηα πξντφληα καγλεζίαο. Με έδξα 

ηε βφξεηα Δχβνηα αληιεί απφ ηε καθξά παξάδνζε ηεο πεξηνρήο ζηελ εμφξπμε 

ιεπθφιηζνπ θαη ηα πξντφληα καγλεζίαο. Ζ ΣΔΡΝΑ ΛΔΤΚΟΛΗΘΟΗ εθκεηαιιεχεηαη ηα 

θεκηζκέλα κεηαιιεία ηεο πεξηνρήο ηνπ Μαληνπδίνπ πνπ γηα πνιιά ρξφληα πξνκήζεπαλ 

ηελ πθήιην κε πξντφληα καγλεζίαο πςειήο πνηφηεηαο. 

Σν Ληγληησξπρείν Αριάδαο, ην νπνίν αλήθεη ζηελ εηαηξεία ΛΗΓΝΗΣΧΡΤΥΔΗΑ ΑΥΛΑΓΑ΢ 

Α.Δ. εληάζζεηαη ζηελ γεσινγηθή ελφηεηα ηεο επξχηεξεο ιεθάλεο Φιψξηλαο θαη 

θαηαιακβάλεη έθηαζε άλσ ησλ 19.500 ζηξεκκάησλ. Ζ εμνξπθηηθή δξαζηεξηφηεηα ζην 

ιηγληησξπρείν μεθίλεζε ζηηο αξρέο ηνπ 20νπ αηψλα, ελψ απφ απηφ γίλεηαη ε πξνκήζεηα 

ηνπ Αηκνειεθηξηθνχ ΢ηαζκνχ Μειίηεο ηεο Γ.Δ.Ζ. Α.Δ. 

Απφ ηνλ Απξίιην ηνπ 2013, ηελ εθκεηάιιεπζε ηνπ Ληγληησξπρείνπ θαη ηελ ηξνθνδνζία 

ηνπ ΑΖ΢ Μειίηεο έρνπλ αλαιάβεη νη Δηαηξείεο ΣΔΡΝΑ θαη ΑΚΣΧΡ ππφ κνξθή Κ/μίαο 

(50-50). Σα εμαθξηβσκέλα απνζέκαηα αλέξρνληαη ζε 29.000.000 tn ιηγλίηε. Ζ εηήζηα 

εμφξπμε ιηγλίηε αλέξρεηαη ζε 2.000.000 tn κε ζηφρν ηνπο 2.500.000 tn. 

Real Estate 

Ο ΋κηινο δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνλ ζπγθεθξηκέλν ηνκέα, ηφζν ζηελ Διιάδα φζν θαη ζηε 

Βνπιγαξία, πνπιψληαο ή εθκηζζψλνληαο δηάθνξεο θαηαζθεπέο, φπσο θηηξηαθά 

ζπγθξνηήκαηα, πάξθα, θηίξηα γξαθείσλ θαη θαηαζηεκάησλ, Πνιπηειείο εμνρηθέο 

θαηνηθίεο θ.α. 

Άιιεο Γξαζηεξηφηεηεο 

Ο ΋κηινο δξαζηεξηνπνηείηαη κε επηηπρία θαη ζε άιινπο επηρεηξεκαηηθνχο ηνκείο πέξαλ 

ησλ θαηαζθεπψλ, ηεο ελέξγεηαο, ησλ παξαρσξήζεσλ ηεο εμφξπμεο ιεπθφιηζνπ θαη ηνπ 

real estate. 
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Μεηαμχ απηψλ πεξηιακβάλεηαη ν ηνκέαο ηεο δηαρείξηζεο εγθαηαζηάζεσλ (facilities 

management) κέζσ ηεο ζπγαηξηθήο ΓΔΚ Services θαη ν ηνκέαο ηνπ ηνπξηζκνχ, ζην 

πιαίζην ηνπ νπνίνπ ν ΋κηινο ιεηηνπξγεί ην ηνπξηζηηθφ ζπγθξφηεκα Borovets Euphoria 

Club Hotel & Spa πνπ βξίζθεηαη ζηε Βνπιγαξία. 
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5.3. ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. 

 

5.3.1. Γεληθά ΢ηνηρεία  

 

Ζ εηαηξεία ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. ηδξχζεθε ην 1962 κε έδξα ην Γήκν Κεθηζηάο. Σα γξαθεία 

ηεο ζηεγάδνληαη επί ηεο νδνχ, Δξκνχ 25, Κεθηζηά θαη ην πξνζσπηθφ ηεο εηαηξείαο 

απνηειείηαη απφ 18 ππαιιήινπο. Οη δξαζηεξηφηεηεο ηεο εηαηξείαο πεξηιακβάλνπλ 

δηαρείξηζε έξγσλ, ζπκκεηνρψλ θαη παξαρσξήζεσλ ζηνπο ηνκείο ησλ ππνδνκψλ, ηεο 

ελέξγεηαο, ηνπ πεξηβάιινληνο θαη ηεο αλάπηπμεο γεο. 

Ο ΔΛΛΑΚΣΧΡ είλαη έλαο δηεζλήο φκηινο ζπκκεηνρψλ κε βάζε ηελ Διιάδα, κε 

καθξνπξφζεζκεο επελδχζεηο ζε βαζηθνχο άμνλεο, φπσο ν ηνκέαο ησλ θαηαζθεπψλ, 

ηνπ πεξηβάιινληνο θαη ε ζπκκεηνρή ζε έξγα παξαρσξήζεσλ κε πεξηζζφηεξα απφ 60 

ρξφληα εκπεηξίαο θαη εηδίθεπζεο ζε πεξίπινθα θαη απαηηεηηθά έξγα. Ζ παξνπζία ηνπ 

Οκίινπ εθηείλεηαη ζε 25 ρψξεο θαη απαζρνιεί 5.499 εξγαδφκελνπο αλά ηνλ θφζκν. 

Δπίζεο, βξίζθεηαη ζηελ 41ε ζέζε ζηε ιίζηα “Δπξσπατθψλ Καηαζθεπαζηηθψλ 

Γπλάκεσλ” ηεο Deloitte γηα ην 2015 θαη ζηελ 139ε ζέζε ζηε ιίζηα ENR ησλ 250 

θνξπθαίσλ παγθφζκησλ εξγνιεπηηθψλ εηαηξεηψλ (Αχγνπζηνο 2015). Ζ είζνδνο ηνπ 

Οκίινπ ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ πξαγκαηνπνηήζεθε ζηηο 20 Απξηιίνπ 1994 θαη ε 

ρξεκαηηζηεξηαθή ηνπ αμία αλέξρεηαη ζηα 208.861.549,34 Δπξψ (6/1/2017). 

5.3.2. Ηζηνξηθά ΢ηνηρεία 

 

Ο ΋κηινο ΔΛΛΑΚΣΧΡ δεκηνπξγήζεθε απφ ηε ζπγρψλεπζε ησλ εηαηξεηψλ Άθησξ ΑΣΔ 

θαη Διιεληθή Σερλνδνκηθή Α.Δ. Σα νξφζεκα ζηελ ηζηνξία ηνπ Οκίινπ είλαη ηα εμήο: 

 Σν 1950 θαη ην 1960 ηδξχεηαη ε Διιεληθή Σερλνδνκηθή θαη ε Άθησξ αληίζηνηρα. 

 Σν 1996 ππνγξάθεηαη ε ζχκβαζε παξαρψξεζεο γηα ηελ ΑΣΣΗΚΖ ΟΓΟ θαη ηε 

ΓΔΦΤΡΑ. 

 Σν 1999 πξαγκαηνπνηείηαη ε ζπγρψλεπζε Άθησξ θαη Διιεληθήο Σερλνδνκηθήο. 

 Σν 2001 πξαγκαηνπνηείηαη είζνδνο ζηελ Αγνξά Αλαλεψζηκσλ πεγψλ ελέξγεηαο 

(ΔΛΣΔΥ ΑΝΔΜΟ΢). 

 Σν 2002 ηδξχεηαη ε REDS, βαζηθφο θνξκφο ζηνλ ηνκέα ηεο δηαρείξηζεο 

αθηλήησλ. 
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 Σν 2003 πξαγκαηνπνηείηαη είζνδνο ζηνλ ηνκέα ηεο Γηαρείξηζεο Απνξξηκκάησλ 

κε ηελ ίδξπζε ηεο ΖΛΔΚΣΧΡ. 

 Σν 2004 απνθηάηαη πνζνζηφ ζηελ ΔΛΛΖΝΗΚΟ΢ ΥΡΤ΢Ο΢ Α.Δ θαη 

ππνγξάθνληαη ηα πξψηα θαηαζθεπαζηηθά ζπκβφιαηα ζε Ρνπκαλία θαη Μέζε 

Αλαηνιή (Κνπβέηη). 

 Σν 2007 γίλεηαη ζπκκεηνρή ζε 3 απφ ηα 5 έξγα παξαρσξήζεσλ θαη πνπ 

αλαηέζεθαλ ζηελ Διιάδα, απφθηεζε ηεο Παληερληθήο πνπ νδήγεζε ζε 

απφθηεζε πιεηνςεθηθνχ πνζνζηνχ ζηελ Αηηηθή Οδφ (59,2%), απφζρηζε 

θιάδνπ παξαρσξήζεσλ θαη εηζθνξά ζηελ ΑΚΣΧΡ ΠΑΡΑΥΧΡΖ΢ΔΗ΢, 

αληαιιαγή κεξηδίνπ 30% ηεο Διιεληθφο Υξπζφο κε ην 20% ηεο 

EuropeanGoldfields. 

 Σν 2008 πξαγκαηνπνηείηαη αιιαγή επσλπκίαο απφ Διιεληθή Σερλνδνκηθή ΣΔΒ 

Α.Δ. ζε ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. θαη εθθίλεζε ησλ παξαρσξήζεσλ ΜΟΡΔΑ΢, 

ΟΛΤΜΠΗΑ ΟΓΟ΢ θαη ΑΤΣΟΚΗΝΖΣΟΓΡΟΜΟΗ ΑΗΓΑΗΟΤ. 

 Σν 2010 ε ΔΛΛΑΚΣΧΡ θαηαηάζζεηαη ζηελ 76ε ζέζε ζηε ιίζηα ENR ησλ 225 

Κνξπθαίσλ Παγθφζκησλ Αλαδφρσλ θαη ζηελ 5ε ζέζε ζηε ιίζηα ENR ησλ 10 

Κνξπθαίσλ Γηεζλψλ Δξγνιεπηηθψλ Δηαηξεηψλ Δγθαηαζηάζεσλ Δπεμεξγαζίαο 

Απνβιήησλ. 

 Σν 2011 νξηζηηθνπνηείηαη ε Μειέηε Πεξηβαιινληηθψλ Δπηπηψζεσλ, πνπ αθνξά 

ζηα Μεηαιιεία ηεο ΔΛΛΖΝΗΚΟ΢ ΥΡΤ΢Ο΢ θαη εγθξίζεθε απφ ην Τπνπξγείν 

Πεξηβάιινληνο θαη Κιηκαηηθήο Αιιαγήο ζηηο 26 Ηνπιίνπ 2011 θαη πσιείηαη ην 

πνζνζηφ 7,07% ηεο EuropeanGoldfields ζηελ QatarHolding. Δπίζεο, ε Κ/Ξ 

ΖΛΔΚΣΡΧΡ Α.Δ. - ΑΚΣΧΡ Α.Σ.Δ. - ΑΚΣΧΡ ΠΑΡΑΥΧΡΖ΢ΔΗ΢ Α.Δ. ππέγξαςε ηε 

ζχκβαζε παξαρψξεζεο γηα ην έξγν «Καηαζθεπή θαη Λεηηνπξγία ηνπ 

΢πζηήκαηνο Γηαρείξηζεο Οηθηαθψλ Απνξξηκκάησλ ηεο Αγίαο Πεηξνχπνιεο». 

 Σν 2012 ε EuropeanGoldfields ("EGU") απνξξνθήζεθε απφ ηελ EldoradoGold 

("ELG") 21 Φεβξνπαξίνπ 2012. 

 Σν 2013 γίλεηαη αλαδηακφξθσζε ηεο Οιπκπίαο Οδνχ θαη Απηνθηλεηνδξφκσλ 

Αηγαίνπ. 

 Σν 2014 ε ΑΚΣΧΡ επηθεθαιήο ηεο Κνηλνπξαμίαο 'ALYSJ', αλαιακβάλεη ηελ 

θαηαζθεπή ηεο γξακκήο "GoldLine" ηνπ Μεηξφ ζηε Νηφρα Καηάξ θαη ε ΔΛΣΔΥ 

ΑΝΔΜΟ΢ εηζήρζε ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ. 
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5.3.3. ΢ηξαηεγηθή 

 

΢ηφρνο ηεο Γηνίθεζεο ηνπ Οκίινπ είλαη ε αλάδεημή ηνπ ζε έλαλ απφ ηνπο θνξπθαίνπο 

Οκίινπο ζηνπο ηνκείο ηεο θαηαζθεπήο θαη δηαρείξηζεο ππνδνκψλ ζηε Ννηηναλαηνιηθή 

Δπξψπε θαη ηε Μέζε Αλαηνιή. Ζ ζηξαηεγηθή γηα ηελ πινπνίεζε απηνχ ηνπ ζηφρνπ 

αλαπηχζζεηαη γχξσ απφ ηνπο αθφινπζνπο άμνλεο: 

 Δπηθεληξψλεηαη ζηηο βαζηθέο δξαζηεξηφηεηεο ηνπ Οκίινπ, νη νπνίεο είλαη: 

Καηαζθεπή, Παξαρσξήζεηο, Πεξηβάιινλ θαη Αηνιηθά Πάξθα θαη ζηαδηαθά 

απνεπελδχεη απφ κε ζηξαηεγηθέο ζπκκεηνρέο απειεπζεξψλνληαο θεθάιαηα γηα 

επελδχζεηο ζηηο βαζηθέο δξαζηεξηφηεηεο. 

 ΢πλερίδεη λα δεκηνπξγεί αμία απφ ζπκπιεξσκαηηθέο θαη αιιειέλδεηεο 

δξαζηεξηφηεηεο, φπσο ε θαηαζθεπή (πνπ έρεη κηθξφ θχθιν δσήο θαη άκεζε 

δεκηνπξγία ηακεηαθψλ ξνψλ) θαη ε ιεηηνπξγία κεγάισλ έξγσλ ππνδνκήο (πνπ 

δεκηνπξγεί έζνδα θαη θέξδε ζε κεγάιν ρξνληθφ νξίδνληα). Ζ δπλαηφηεηα 

αλάιεςεο θαηαζθεπαζηηθνχ ξίζθνπ, ε ηερλνγλσζία θαη ε εκπεηξία ζηε 

δηαρείξηζε έξγσλ ππνδνκήο απνηεινχλ ηα ερέγγπα γηα ηε δεκηνπξγία αμηψλ. 

 ΢πλερίδεη ηε δηαζπνξά επελδπηηθνχ θαη ιεηηνπξγηθνχ ξίζθνπ κε νξγαληθή 

αλάπηπμε ζηηο ρψξεο ηεο Ννηηναλαηνιηθήο Δπξψπεο θαη ηεο Μέζεο Αλαηνιήο. 

 Πξφθεηηαη λα αμηνπνηήζεη ηηο επθαηξίεο πνπ αλακέλεηαη λα πξνθχςνπλ απφ ηελ 

αλάθακςε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο (Δπξσπατθά πξνγξάκκαηα, ηδησηηθέο 

επελδχζεηο) γηα ηελ πινπνίεζε ηδησηηθψλ, δεκφζησλ θαη 

ζπγρξεκαηνδνηνχκελσλ έξγσλ ππνδνκήο (δξφκνη, αεξνδξφκηα, ιηκάληα) θαη 

έξγσλ δηαρείξηζεο απνξξηκκάησλ. 

Δθφδηα ηνπ Οκίινπ γηα ηελ επίηεπμε ησλ ζηξαηεγηθψλ ηνπ ζηφρσλ είλαη: 

 Ζ καθξφρξνλε εκπεηξία θαη άξηηα ηερλνγλσζία ζηνπο ηνκείο 

δξαζηεξηνπνίεζεο 

 Σν ηθαλφ θαη εμεηδηθεπκέλν αλζξψπηλν δπλακηθφ 

 Ζ παξνρή αμηφπηζησλ ππεξεζηψλ 

 Ζ εκπηζηνζχλε πνπ απνιακβάλεη απφ ηνπο πειάηεο, ηνπο ζπλεξγάηεο θαη ηνπο 

κεηφρνπο 

 Ζ θαηλνηφκνο δξάζε ζε ζέκαηα αλάπηπμεο αγνξψλ 

 Ζ ηζρπξή θεθαιαηαθή δηάξζξσζε 

 Ζ δεκηνπξγία ελφο ηζρπξνχ νηθνλνκηθά νξγαληζκνχ ηθαλνχ λα νδεγήζεη θαη λα 

ζηεξίμεη κεγάια αλαπηπμηαθά ζρέδηα θαη ζηαζεξή αλάπηπμε 
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5.3.4. Γξαζηεξηφηεηεο 

 

Ο ΋κηινο Διιάθησξ δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνπο εμήο ηνκείο: Καηαζθεπέο, Παξαρσξήζεηο, 

Πεξηβάιινλ, Δλέξγεηα, Αλάπηπμε Αθηλήησλ θαη Τπεξεζηψλ, Άιιεο ΢πκκεηνρέο. ΢ηε 

ζπλέρεηα αλαιχεηαη ν θάζε ηνκέαο μερσξηζηά: 

Καηαζθεπέο 

΢ηνλ ηνκέα ηεο θαηαζθεπήο ε ζπγαηξηθή εηαηξεία ΑΚΣΧΡ ΑΣΔ πνπ έρεη αλαιάβεη, καδί 

κε ηηο ζπγαηξηθέο ηεο, φιε ηελ θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα ηνπ Οκίινπ, είλαη 

ζηαζεξά ε θνξπθαία θαηαζθεπαζηηθή εηαηξεία ζηελ Διιάδα θαη έρεη ζεκαληηθή 

παξνπζία ζε 20 ρψξεο. 

Οη θχξηεο δξαζηεξηφηεηεο ηεο ΑΚΣΧΡ είλαη ε Καηαζθεπή, ε θαηαζθεπή κε ην “θιεηδί ζην 

ρέξη” Φ/Β Έξγσλ (turn key), ηα Λαηνκεία θαη ε Γηαρείξηζε Έξγσλ θαη Δγθαηαζηάζεσλ. 

Ζ ΑΚΣΧΡ απνηειεί ηνλ αθξνγσληαίν ιίζν ηεο αλάπηπμεο ηνπ Οκίινπ, δηαζέηνληαο 

επηιεγκέλα ζηειέρε θαη ηερλνγλσζία πςεινχ επηπέδνπ. 

Παξαρσξήζεηο 

΢ηνλ ηνκέα ησλ Παξαρσξήζεσλ, ν ΋κηινο ΔΛΛΑΚΣΧΡ δξαζηεξηνπνηείηαη κέζσ ηεο 

100% ζπγαηξηθή ηεο εηαηξεία 'ΑΚΣΧΡ ΠΑΡΑΥΧΡΖ΢ΔΗ΢ Α.Δ.'. Ζ ΑΚΣΧΡ 

ΠΑΡΑΥΧΡΖ΢ΔΗ΢ Α.Δ. απνηειεί κία ηζρπξή επηρεηξεκαηηθή κνλάδα Γηαρείξηζεο Έξγσλ, 

΢πκκεηνρψλ θαη Παξαρσξήζεσλ ζηνπο ηνκείο ησλ Τπνδνκψλ, ηεο Αλάπηπμεο Γεο θαη 

ηεο Δλέξγεηαο. Βξίζθεηαη ζηελ θνξπθή ησλ εηαηξεηψλ παξαρψξεζεο ζηελ Διιάδα κε 

ζπκκεηνρή ζηνπο αλαδφρνπο (παξαρσξεζηνχρνπο) ησλ ζπκβάζεσλ παξαρψξεζεο 

ησλ πεξηζζφηεξσλ κεγάισλ έξγσλ ηεο ρψξαο, θαζψο θαη ζηηο αληίζηνηρεο εηαηξείεο 

ιεηηνπξγίαο απηψλ. Έρεη θαηαζθεπάζεη θαη ιεηηνπξγεί ηελ Αηηηθή Οδφ θαη ηε Γέθπξα 

Ρίνπ-Αληηξξίνπ, κε κεξίδην 59,2% θαη 22,00% αληίζηνηρα, θαζψο θαη έξγα 

Παξαρψξεζεο ΢ηαζκψλ Απηνθηλήησλ. ΢πκκεηέρεη ζηα ηξία (Μνξέαο, Οιπκπία Οδφο 

θαη Απηνθηλεηφδξνκνη Αηγαίνπ) απφ ηα πέληε κεγάια ζπγρξεκαηνδνηνχκελα έξγα πνπ 

βξίζθνληαη ππφ θαηαζθεπή. 

Σνλ Ηνχλην ηνπ 2015 ππέγξαςε καδί κε ηελ ΖΛΔΚΣΧΡ, ΢χκβαζε Παξαρψξεζεο κε 

΢χκπξαμε Γεκνζίσλ θαη Ηδησηηθψλ Φνξέσλ (΢ΓΗΣ) γηα ην έξγν «Γηαρείξηζε 

Απνξξηκκάησλ Γπηηθήο Μαθεδνλίαο». Ζ εηαηξεία είλαη ζηειερσκέλε κε πξνζσπηθφ 

πςειήο ζηάζκεο θαη εμεηδίθεπζεο, ην νπνίν ηεο παξέρεη ηα ερέγγπα γηα πεξαηηέξσ 

αλάπηπμε ηφζν ζηελ Διιάδα, φζν θαη ζην εμσηεξηθφ. 
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Πεξηβάιινλ 

΢ηνλ ηνκέα ηνπ Πεξηβάιινληνο, ν ΋κηινο κέζσ ηεο ζπγαηξηθήο ηνπ ΖΛΔΚΣΧΡ, ζηελ 

νπνία ζπκκεηέρεη κε 94,4%, δηαηεξεί εγεηηθή ζέζε ζηελ Διιάδα θαη ηελ Κχπξν ζηνλ 

ηνκέα ηεο Γηαρείξηζεο Απνξξηκκάησλ, ελψ παξάιιεια έρεη ζεκαληηθή παξνπζία ζην 

εμσηεξηθφ. Ζ ΖΛΔΚΣΧΡ δξαζηεξηνπνηείηαη ζηελ θαηαζθεπή θαη ιεηηνπξγία Μνλάδσλ 

Μεραληθήο Βηνινγηθήο Δπεμεξγαζίαο, Αλαεξφβηαο Υψλεπζεο, Υψξσλ Τγεηνλνκηθήο 

Σαθήο (ΥΤΣΑ), ΢ηαζκψλ Παξαγσγήο Δλέξγεηαο κε αμηνπνίεζε βηναεξίνπ απφ ΥΤΣΑ, 

Υψξσλ Γηάζεζεο Απνξξηκκάησλ (ΥΓΑ) θαη νξγαληθψλ απνβιήησλ κέζσ κνλάδσλ 

αλαεξφβηαο ρψλεπζεο, επεμεξγαζίαο ζηξαγγηζκάησλ θαη απνηέθξσζεο-απνζηείξσζεο 

λνζνθνκεηαθψλ απνβιήησλ, θαζψο θαη ζηε δηαρείξηζε Δπηθηλδχλσλ Απνβιήησλ 

Τγεηνλνκηθψλ Μνλάδσλ. 

Με ηελ εμαγνξά ηεο HERHOF GmbH, ν ΋κηινο εθαξκφδεη θαηλνηφκεο ηερλνινγίεο γηα 

ηελ αλαθχθισζε ζχκκεηθησλ ζηεξεψλ αζηηθψλ απνξξηκκάησλ γηα ηελ αλάθηεζε 

πιηθψλ θαη ηελ παξαγσγή ελέξγεηαο, κέζσ είηε ηεο δηαδηθαζίαο αεξφβηαο (γηα ηελ 

παξαγσγή αλαθπθιψζηκσλ πιηθψλ θαη πηζηνπνηεκέλνπ δεπηεξνγελνχο θαπζίκνπ dry 

stabilat) ή/θαη αλαεξφβηαο ρψλεπζεο (γηα ηελ παξαγσγή νξγαληθνχ compost θαη 

βηναεξίνπ), γεγνλφο πνπ ηνλ θαζηζηά αμηφινγν παίθηε ζε έλαλ ηνκέα κε αμηνζεκείσηε 

δπλακηθή αλάπηπμεο ζε παγθφζκηα θιίκαθα, φπσο πηζηνπνηείηαη απφ ηελ αλάιεςε 

κεγάισλ ζπλαθψλ έξγσλ (Κξναηία, Κχπξνο, Βνπιγαξία, Γεξκαλία, θιπ.). 

Δλέξγεηα 

O ΋κηινο ΔΛΛΑΚΣΧΡ δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνλ ηνκέα ησλ αλαλεψζηκσλ πεγψλ 

ελέξγεηαο απφ ην 2000 κέζσ ηεο ΔΛ.ΣΔΥ. ΑΝΔΜΟ΢. ΢ηηο 22.7.2014 ε ΔΛ.ΣΔΥ. 

ΑΝΔΜΟ΢ εηζήρζε ζηελ θχξηα αγνξά ηεο ΔΥΑΔ θαη μεθίλεζε ε δηαπξαγκάηεπζε ησλ 

κεηνρψλ ηεο, κε ηε ζπκκεηνρή ηνπ Οκίινπ λα δηακνξθψλεηαη ζην 64,50%. 

Ζ ΔΛ.ΣΔΥ. ΑΝΔΜΟ΢ δηαζέηεη εθηελή εκπεηξία θαη ηερλνγλσζία ζηελ αλάπηπμε, 

θαηαζθεπή, ιεηηνπξγία θαη ζπληήξεζε αηνιηθψλ πάξθσλ. Έρεη θαηαζθεπάζεη, θαηέρεη 

θαη ιεηηνπξγεί δεθαηέζζεξα αηνιηθά πάξθα (201 MW), έλα θσηνβνιηατθφ ζηαζκφ (2 

MW) θαη έλα πδξνειεθηξηθφ (5 MW), ζπλνιηθήο εγθαηεζηεκέλεο ηζρχνο 208 MW. Γχν 

λέα αηνιηθά πάξθα, ζπλνιηθήο ηζρχνο 57 MW, βξίζθνληαη ζήκεξα ππφ θαηαζθεπή θαη 

αλακέλεηαη λα νινθιεξσζνχλ έσο ην ηέινο ηνπ 2016. Δπηπιένλ, ε εηαηξεία δηαζέηεη 

πινχζην ραξηνθπιάθην αδεηψλ αηνιηθψλ πάξθσλ (775 MW) ζε δηάθνξα ζηάδηα 

αλάπηπμεο. 
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Αλάπηπμε Αθίλεησλ θαη Τπεξεζηψλ 

΢ηνλ ηνκέα ηεο Αλάπηπμεο Αθηλήησλ θαη Τπεξεζηψλ, ν ΋κηινο θαηέρεη κία απφ ηηο 

εγεηηθέο ζέζεηο ζηνλ θιάδν κέζσ ηεο ζπγαηξηθήο ηνπ (55,4%) REDS Α.Δ., ε νπνία είλαη 

επίζεο εηζεγκέλε ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ. Σν επελδπηηθφ ελδηαθέξνλ ηεο REDS 

Α.Δ. επηθεληξψλεηαη ζηελ αλάπηπμε Δκπνξηθψλ Πάξθσλ, Δκπνξηθψλ & Φπραγσγηθψλ 

Κέληξσλ, Οξγαλσκέλσλ Οηθηζηηθψλ ΢πγθξνηεκάησλ, Δθζεζηαθψλ Κέληξσλ θαζψο θαη 

θηηξίσλ Γξαθείσλ θαη Μεηθηψλ Υξήζεσλ. Έρνληαο αλαπηχμεη, δηαρεηξηζηεί θαη πσιήζεη 

πεξίπνπ 200.000 m2, ζηα νπνία ζπκπεξηιακβάλνληαη δχν απφ ηα πξψηα εκπνξηθά θαη 

ςπραγσγηθά θέληξα ζηελ Διιάδα θαζψο θαη δχν πξσηνπνξηαθά νηθηζηηθά 

ζπγθξνηήκαηα ζηελ Αζήλα, ν ΋κηινο αλέπηπμε ην εκπνξηθφ πάξθν "Smart Park" ζηε 

Γπαινχ, ΢πάησλ Αηηηθήο, έλα κνλαδηθφ, ζχγρξνλν εκπνξηθφ θέληξν κε εκπνξηθή 

επηθάλεηα ζήκεξα 35.000 m2 θαη ζε επφκελε θάζε επηπιένλ 18.000 m2. Παξάιιεια, ε 

REDS Α.Δ. εηνηκάδεηαη γηα ηελ αλάπηπμε ηνπ 'Κηήκαηνο Κακπά', έξγν πνπ ζα 

θαηαζθεπαζηεί ζηελ ππφ πνιενδφκεζε επηθάλεηα 315 ζηξεκκάησλ ζηελ Κάληδα 

Αηηηθήο θαη αλακέλεη ηε βειηίσζε ηνπ νηθνλνκηθνχ θιίκαηνο ζηελ Ννηηναλαηνιηθή 

Δπξψπε γηα λα ζπλερίζεη ηελ αλάπηπμε ησλ αθηλήησλ ηεο ζην Βνπθνπξέζηη Ρνπκαλίαο. 

Σέινο ε REDS Α.Δ. δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνλ ηνκέα εθζεζηαθψλ θαη ζπλεδξηαθψλ 

θέληξσλ κέζσ ηεο ζπκκεηνρήο ηεο ζην Athens Metropolitan Expo (11,67%). 

Άιιεο ΢πκκεηνρέο 

Ζ ΔΛΛΑΚΣΧΡ, πξνβιέπνληαο ηηο αλαπηπμηαθέο επθαηξίεο πνπ παξνπζηάζηεθαλ ζε 

ζπγθεθξηκέλα πεδία δξαζηεξηφηεηαο, έρεη πξαγκαηνπνηήζεη κεζνπξφζεζκεο θαη 

καθξνπξφζεζκεο επελδχζεηο, αμηνπνηψληαο ηαπηφρξνλα ηε δπλακηθή ηνπο, κε ζθνπφ 

λα δεκηνπξγήζεη πξφζζεηε αμία γηα ηνπο κεηφρνπο ηεο. 

Δηδηθφηεξα, ν ΋κηινο έρεη επελδχζεη ζηνλ ηνκέα ηεο δηαρείξηζεο ηνπξηζηηθψλ 

εγθαηαζηάζεσλ θαη εγθαηαζηάζεσλ αλαςπρήο, ζπκκεηέρνληαο κε 30% ζηελ εηαηξεία 

Athens Resort Casino A.E. 
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5.4. J. & P. – AΒΑΞ Α.Δ. 

 

5.4.1. Γεληθά ΢ηνηρεία  

 

Ζ εηαηξεία J. & P. – AΒΑΞ Α.Δ. ηδξχζεθε ην 1986 κε έδξα ην Γήκν Ακαξνπζίνπ. Σα 

γξαθεία ηεο ζηεγάδνληαη επί ηηο Λεσθ. Ακαξνπζίνπ-Υαιαλδξίνπ, αξ. 16, Μαξνχζη θαη 

ην πξνζσπηθφ ηεο εηαηξείαο απνηειείηαη απφ 863 εξγαδνκέλνπο. Οη θχξηεο 

δξαζηεξηφηεηέο ηεο πεξηιακβάλνπλ ηελ θαηαζθεπή Έξγσλ Οηθνδνκηθψλ, 

Βηνκεραληθψλ-Δλεξγεηαθψλ, Οδνπνηίαο, Τδξαπιηθψλ, Ληκεληθψλ θαη γεληθά έξγσλ 

Τπνδνκήο, Γεκνζίσλ θαη Ηδησηηθψλ.  

Ο ΋κηινο J. & P. - ΑΒΑΞ είλαη έλαο απφ ηνπο ηζρπξφηεξνπο θαηαζθεπαζηηθνχο Οκίινπο 

ζηελ Διιάδα θαη δηαζέηεη ζεκαληηθή παξνπζία ζηα κεγαιχηεξα έξγα ηνπ ηφπνπ, αιιά 

θαη ζηε δηεζλή αγνξά. Ο ΋κηινο δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνπο ηνκείο ησλ θαηαζθεπψλ, 

παξαρσξήζεσλ, πξνθαηαζθεπψλ, αλάπηπμεο αθηλήησλ, ειεθηξνληθνχ εκπνξίνπ, 

ελέξγεηαο, ηερληθνχ έιεγρνπ νρεκάησλ θαη δηαρείξηζεο εγθαηαζηάζεσλ. Έρεη θαηαθέξεη 

λα αλαγλσξίδεηαη δηεζλψο θαη λα απνηειεί ζνβαξφ θαη ππνινγίζηκν ζρήκα ζηηο 

ζπλεξγαζίεο ηνπ µε δηεζλείο νίθνπο θαη µε ηηο κεγαιχηεξεο θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο 

ηνπ θφζκνπ. Ζ είζνδνο ηνπ Οκίινπ ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ πξαγκαηνπνηήζεθε ζηηο 

28 Απγνχζηνπ 1969 θαη ε ρξεκαηηζηεξηαθή ηνπ αμία αλέξρεηαη ζηα 34.090.479,15 

Δπξψ (6/1/2017). 

5.4.2. Ηζηνξηθά ΢ηνηρεία 

 

Ζ J.& P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. πξνέθπςε απφ ζπλελψζεηο κεγάισλ ειιεληθψλ θαηαζθεπαζηηθψλ 

επηρεηξήζεσλ ην 1999 θαη ην 2000, θαζψο θαη κία κεγάιε ζηξαηεγηθή εμαγνξά ην 2007, 

ελφςεη ησλ απμαλφκελσλ απαηηήζεσλ γηα ηζρπξή θεθαιαηαθή βάζε, απνηειεζκαηηθή 

ιεηηνπξγηθή νξγάλσζε θαη πςειή θεξεγγπφηεηα, ιφγσ ηεο πξαγκαηνπνίεζεο νινέλα 

θαη κεγαιχηεξσλ θαη ηερληθά ζχλζεησλ έξγσλ. Σα νξφζεκα ζηελ ηζηνξία ηνπ Οκίινπ 

είλαη ηα εμήο: 

 Ζ εηαηξία πνπ είλαη εηζεγκέλε απφ ην 1994 ζηελ Κχξηα Αγνξά ηνπ 

Υξεκαηηζηεξίνπ Αζελψλ είλαη ε πξψελ ΑΒΑΞ Α.Δ., ε νπνία απνηέιεζε ηελ 

κεηεμέιημε ησλ πξνζσπηθψλ επηρεηξήζεσλ ησλ Κσλζηαληίλνπ Κνπβαξά, 

Νηθφιανπ Γεξαξράθε θαη Αληψλε ΢γαξδέιε.  
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 Σνλ Ηνχλην ηνπ 1999 ε ΑΒΑΞ Α.Δ. πξνρψξεζε ζε ζηξαηεγηθή θαη κεηνρηθή 

ζπλεξγαζία κε ηελ J.& P. (ΔΛΛΑ΢) Α.Σ.Δ., ηνλ ηνπηθφ θαηαζθεπαζηηθφ βξαρίνλα 

ηνπ δηεζλνχο νκίινπ "Ησάλλνπ θαη Παξαζθεπαΐδεο" (J&P Group). Ο ΋κηινο J&P 

δηαζέηεη καθξά εκπεηξία ζε έξγα πνιηηηθνχ κεραληθνχ, ελέξγεηαο θαη 

πεηξνρεκηθψλ ζηηο ηνπηθέο αγνξέο ηεο Μέζεο Αλαηνιήο, ηεο Βφξεηαο Αθξηθήο, 

ηεο Αλαηνιηθήο Δπξψπεο θαη ησλ Βαιθαλίσλ.  

 Σνλ Απξίιην ηνπ 2000, ν ΋κηινο ησλ εηαηξεηψλ ΑΒΑΞ Α.Δ. – J. & P. (ΔΛΛΑ΢) 

Α.Σ.Δ. πξνρψξεζε ζε ζηξαηεγηθή θαη κεηνρηθή ζπλεξγαζία κε ηελ ΔΣΔΘ Α.Δ., 

ηδηνθηεζίαο ηεο νηθνγέλεηαο Μηηδάιε θαη δηνηθνχκελε απφ ηνπο θθ Κσλζηαληίλν 

Μηηδάιε θαη Κσλζηαληίλν Λπζαξίδε. Ζ εηαηξία εδξεχεη ζηελ Θεζζαινλίθε θαη 

έρεη καθξά παξάδνζε ζηελ θαηαζθεπαζηηθή ηζηνξία ηεο ρψξαο, κε έληνλε 

δξαζηεξηνπνίεζε ζε νιφθιεξε ηε Μαθεδνλία.  

 Σν 2002, ε ΑΒΑΞ Α.Δ. ζπγρσλεχζεθε δηα απνξξνθήζεσο κε ηελ J&P (Διιάο) 

Α.Σ.Δ. θαη ηελ ζπγαηξηθή ηεο ΔΣΔΚ Α.Δ., κεηνλνκαδφκελε ζε J&P-ΑΒΑΞ Α.Δ. 

Παξάιιεια, ε ΔΣΔΘ Α.Δ. απνξξφθεζε ηελ ζπγαηξηθή ηεο ΑΗΥΜΖ Α.Σ.Δ. ΢ηελ 

ζπλέρεηα θαη ζχκθσλα κε ην Ν.2940/2001, ε επηθεθαιήο ηνπ Οκίινπ εηαηξεία 

J& P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. απέθηεζε ην εξγνιεπηηθφ πηπρίν 7εο Σάμεο (αλψηαηε), ελψ 

απφ ηηο ζπγαηξηθέο ηεο ε (λέα κεηά ηε ζπγρψλεπζε) ΔΣΔΘ Α.Δ. απέθηεζε ην 

εξγνιεπηηθφ πηπρίν 6εο Σάμεο θαη ε ΠΡΟΔΣ Α.Δ. απέθηεζε εξγνιεπηηθφ πηπρίν 

γηα πξψηε θνξά 3εο Σάμεο, ην νπνίν αλαβαζκίζηεθε ζε 4εο Σάμεο ην 2005. 

 Σν 2007, ε J&P-ΑΒΑΞ Α.Δ. πξνρψξεζε ζε ζηξαηεγηθή θαη κεηνρηθή ζπλεξγαζία 

κε ηελ εηζεγκέλε ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ θαηαζθεπαζηηθή εηαηξία ΑΘΖΝΑ 

ΑΣΔ, θαηφρνπ εξγνιεπηηθνχ πηπρίνπ 7εο ηάμεο. Μέζσ ζπκθσλίαο κε ηνπο 

βαζηθνχο κεηφρνπο ηεο ΑΘΖΝΑ ΑΣΔ θαη ηελ ππνβνιή δεκφζηαο πξφηαζεο 

πξνο ηνπο κεηφρνπο κεηνςεθίαο, ην κεηνρηθφ πνζνζηφ ειέγρνπ ηεο J&P-ΑΒΑΞ 

Α.Δ. ζηελ ΑΘΖΝΑ ΑΣΔ αλήιζε ζε 80,5% ζην ηέινο ηνπ 2007.  

5.4.3. ΢ηξαηεγηθή 

 

Σν φξακα ηεο J. & P. - ΑΒΑΞ είλαη λα εδξαηψζεη ηελ εγεηηθή ηεο ζέζε σο θαηαζθεπαζηή 

θαη δηαρεηξηζηή παξαρσξήζεσλ ζηελ εγρψξηα αγνξά θαη λα εμαζθαιίζεη ζεκαληηθφ 

κεξίδην εζφδσλ απφ δηεζλείο αγνξέο.  

΢ηφρνο ηνπ νκίινπ είλαη ε δηαρξνληθή άλνδνο ησλ νηθνλνκηθψλ ηνπ κεγεζψλ, 

αμηνπνηψληαο ην δηαθνξνπνηεκέλν ραξηνθπιάθην δξαζηεξηνηήησλ ηνπ θαη ηελ άξηζηε 

επηρεηξεκαηηθή θήκε θαη αμηνπηζηία ζε Διιάδα θαη εμσηεξηθφ, πξνθεηκέλνπ λα 
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αλαιεθζνχλ λέα έξγα θαη λα εμαζθαιίζνπλ καθξνπξφζεζκα θαη ζηαζεξά έζνδα κέζα 

απφ ζπκβάζεηο παξαρψξεζεο. 

Ο ΋κηινο J. & P. - ΑΒΑΞ έρεη δνκήζεη ηε ζηξαηεγηθή αλάπηπμήο ηνπ γχξσ απφ 

ηέζζεξηο βαζηθνχο άμνλεο θαη παξακέλεη πξνζεισκέλνο ζηελ πξνψζεζε απηήο ηεο 

ζηξαηεγηθήο πξνθεηκέλνπ λα κεγηζηνπνηήζεη ηελ αμία ησλ κεηνρψλ ηνπ: 

 Παξαρσξήζεηο 

Δλίζρπζε ηεο εηδηθήο εζσηεξηθήο κνλάδαο απηνρξεκαηνδνηνχκελσλ έξγσλ θαη ηνπ 

ππάξρνληνο δηθηχνπ εμεηδηθεπκέλσλ εμσηεξηθψλ ζπλεξγαηψλ (κειεηεηηθά γξαθεία, 

ηξαπεδναζθαιηζηηθφ ζχζηεκα, λνκηθνί νίθνη) γηα ηελ απνηειεζκαηηθή δηεθδίθεζε θαη 

αλάιεςε έξγσλ παξαρψξεζεο. 

  Δπηρεηξεκαηηθή ΢ηξαηεγηθή 

Αλάπηπμε ζηα πξφηππα ησλ κεγάισλ δηεζλψλ θαηαζθεπαζηηθψλ Οκίισλ, 

κε δηαθνξνπνίεζε ησλ εζφδσλ κέζσ δηεχξπλζεο ησλ δξαζηεξηνηήησλ ζε ζπλαθείο 

ηνκείο (πεξηβαιινληηθά έξγα, facility management, δηαρείξηζε & επεμεξγαζία ζηεξεψλ, 

ζπληήξεζε κεγάισλ έξγσλ ππνδνκήο, ζπληήξεζε θαη ζήκαλζε ηνπ νδηθνχ δηθηχνπ 

θ.α.). 

 Real Estate 

Δπηιεθηηθή επέλδπζε θαη αλάπηπμε έξγσλ πνηφηεηαο, θχξνπο θαη πςειήο αηζζεηηθήο, 

κε έκθαζε ζηνλ ηνκέα ηεο αζηηθήο θαη παξαζεξηζηηθήο θαηνηθίαο θαη ζε επηιεγκέλα 

αθίλεηα γξαθείσλ θαη θαηαζηεκάησλ, θαζψο επίζεο θαη παξνρή ζρεηηθψλ 

ζπκβνπιεπηηθψλ ππεξεζηψλ, αιιά θαη αλάπηπμε λέσλ αγνξψλ & πξντφλησλ, φπσο ηα 

retirement villages. 

  Λνηπέο Γξάζεηο 

Έξγα ζε πεξηνρέο ηεο Δπξψπεο, Βνξείνπ Αθξηθήο θαη Μέζεο Αλαηνιήο θαη πξνψζεζε 

ηεο αγνξάο ησλ πξνθαηαζθεπψλ ζε πεξηζζφηεξεο εθαξκνγέο έξγσλ. 
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5.4.4. Γξαζηεξηφηεηεο 

 

Ο ΋κηινο J. & P. - ΑΒΑΞ δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνπο εμήο ηνκείο: Καηαζθεπέο, 

Παξαρσξήζεηο, Πξνθαηαζθεπέο, Αλάπηπμε Αθηλήησλ, Ζιεθηξνληθφ Δκπφξην, Δλέξγεηα, 

Σερληθφο ΋κηινο Ορεκάησλ θαη Γηαρείξηζε Δγθαηαζηάζεσλ. ΢ηε ζπλέρεηα αλαιχεηαη ν 

θάζε ηνκέαο μερσξηζηά: 

Καηαζθεπέο 

Ζ κεηξηθή εηαηξία J. & P. - ΑΒΑΞ δηαζέηεη ην αλψηαην εξγνιεπηηθφ πηπρίν δεκνζίσλ 

έξγσλ πνπ πξνβιέπεηαη (7εο ηάμεο) κε απνηέιεζκα λα είλαη ζε ζέζε λα ζπκκεηάζρεη 

απηφλνκα ζηε δηεθδίθεζε δεκνζίσλ έξγσλ κε απεξηφξηζην πξνυπνινγηζκφ, θαζψο θαη 

ζε ηδησηηθά έξγα. Σα θαηαζθεπαζηηθά έξγα κεζαίνπ θαη κηθξφηεξνπ πξνυπνινγηζκνχ 

εθηεινχληαη απφ ηελ ΔΣΔΘ Α.Δ. θαη ηελ ΠΡΟΔΣ Α.Δ., νη νπνίεο ειέγρνληαη κεηνρηθά 

θαηά 100% απφ ηε κεηξηθή εηαηξία θαη δηαζέηνπλ πηπρία 6εο θαη 4εο ηάμεο αληίζηνηρα. Με 

έδξα ηε Θεζζαινλίθε θαη ζεκαληηθφ κεξίδην αγνξάο ζηε Βφξεηα Διιάδα, ε ΔΣΔΘ Α.Δ. 

πξνζθέξεη ζηξαηεγηθφ πιενλέθηεκα γηα ηελ πεξαηηέξσ δηείζδπζε ηνπ Οκίινπ ζηε 

βφξεηα πεξηθέξεηα ηεο Διιάδαο θαη ηελ πξνσζνχκελε επέθηαζε ζηα Βαιθάληα. ΢ε 

πνιιά έξγα, ππάξρεη θνηλνπξαθηηθή δξάζε ησλ εηαηξεηψλ ηνπ Οκίινπ δεδνκέλεο ηεο 

ηερλνγλσζίαο θαη ηεο εμεηδίθεπζήο ηνπο. 

Παξαρσξήζεηο 

Σν ραξηνθπιάθην ηνπ Οκίινπ ζε ζπκβάζεηο παξαρψξεζεο (εηαηξείεο εθκεηάιιεπζεο 

απηνρξεκαηνδνηνχκελσλ έξγσλ) είλαη ηδηαίηεξα ζεκαληηθφ θαη ζπλερψο δηεπξχλεηαη, 

θαζψο απνηειεί ζηξαηεγηθφ ζηφρν ε εμαζθάιηζε πςεινχ αλεθηέιεζηνπ ππφινηπνπ 

έξγσλ θαη καθξνπξφζεζκσλ, ζηαζεξψλ εζφδσλ. Ζ απηνρξεκαηνδφηεζε έξγσλ απφ 

ηδησηηθά θεθάιαηα πξνζθέξεη νινέλα θαη πεξηζζφηεξεο ιχζεηο γηα ηελ νινθιήξσζε ησλ 

ππνδνκψλ ηεο Διιάδαο θαη ηελ εθηέιεζε κηθξφηεξσλ έξγσλ ηνπηθήο εκβέιεηαο. 

Οξηζκέλεο απφ ηηο θπξηφηεξεο ζπκκεηνρέο ηνπ Οκίινπ ζε έξγα παξαρψξεζεο ηα νπνία 

βξίζθνληαη ζε ιεηηνπξγία ή ζην ζηάδην ηεο θαηαζθεπήο είλαη ε Αηηηθή Οδφο, ε Γέθπξα 

Ρίνπ-Αληηξξίνπ, ε Μαξίλα Φινίζβνπ, ε Μαξίλα Λεκεζνχ θ.α. 

Πξνθαηαζθεπέο 

Ζ ΠΡΟΔΣ Α.Δ. ηδξχζεθε ην 1964 θαη εληάρζεθε ζηνλ φκηιν ην 2002. ΢ήκεξα είλαη ε 

παιαηφηεξε ζε ιεηηνπξγία εηαηξεία βαξηάο εξγνζηαζηαθήο πξνθαηαζθεπήο απφ 

νπιηζκέλν ζθπξφδεκα. Καηέρεη πηπρίν 4εο Σάμεο γηα έξγα Γεκνζίνπ θαη έρεη εθηειέζεη 

ζεκαληηθά έξγα γηα Γεκφζηνπο θαη ηδησηηθνχο θνξείο, εθαξκφδνληαο δηεζλψο 

http://www.proet.gr/
http://www.proet.gr/
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πξσηνπνξηαθέο ηερληθέο ιχζεηο. ΢ηφρνο ηεο εηαηξείαο είλαη ε ηθαλνπνίεζε ηνπ πειάηε, 

ζε ηαρχηαην ρξφλν, κε πξντφληα θαη θαηαζθεπέο πνπ αληαπνθξίλνληαη πιήξσο ζηηο 

αλάγθεο ηνπ θαη θαιχπηνπλ φιεο ηηο θαλνληζηηθέο θαη λνκνζεηηθέο απαηηήζεηο. Με ηε 

δξαζηεξηφηαηα ηεο θαη αθνινπζψληαο πηζηά ηηο αξρέο θαη ηηο αμίεο ηνπ Οκίινπ, έρεη 

ζπκβάιεη ζεκαληηθά ζηνλ ηνκέα ηεο. Σν 1999 ε εηαηξεία πηζηνπνηήζεθε απφ ηελ TUV 

HELLAS κε ην πξφηππν δηαρείξηζεο πνηφηεηαο ISO 9001:2000, ην νπνίν δηαηεξεί θαη 

εθαξκφδεη κέρξη ζήκεξα. 

Αλάπηπμε Αθηλήησλ 

Ζ J&P Development Α.Δ. ηδξχζεθε ην 1990 θαη αλήθεη ζηνλ ΋κηιν J&P ΑΒΑΞ. Απνηειεί 

αλαπηπμηαθή θαη επελδπηηθή εηαηξεία αθηλήησλ πνπ δξαζηεξηνπνηείηαη ζηελ Διιάδα θαη 

ζηηο ρψξεο ηεο θεληξναλαηνιηθήο Δπξψπεο, κε ζηφρν ηελ αλάπηπμε έξγσλ πςειψλ 

πξνδηαγξαθψλ θαη ηελ επίηεπμε ππεξαμηψλ απφ επελδχζεηο ζε αλαδπφκελεο αγνξέο. 

Σα έξγα ηεο επηθεληξψλνληαη ζηνλ νηθηζηηθφ ηνκέα, κε πξντφληα αζηηθήο θαη 

παξαζεξηζηηθήο θαηνηθίαο, ελψ ε εηαηξεία επελδχεη θαη ζηνλ εκπνξηθφ ηνκέα, ζε 

επηιεγκέλα αθίλεηα επαγγεικαηηθψλ ρψξσλ. Με ην θχξνο ελφο απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο 

ειιεληθνχο θαη δηεζλείο θαηαζθεπαζηηθνχο Οκίινπο ηνπ νπνίνπ απνηειεί κέινο, ε J&P 

Development δηαγξάθεη κηα ζπλερψο αλνδηθή πνξεία, επελδχνληαο ζηελ πνηφηεηα θαη 

ηελ θαηλνηνκία θαη πξνζαλαηνιίδνληαο ηηο ελέξγεηεο ηεο ζηελ εμππεξέηεζε θαη ηελ 

απφιπηε ηθαλνπνίεζε ηνπ πειάηε. 

Ζιεθηξνληθφ Δκπφξην 

H E-CONSTRUCTION A.E. ζπγαηξηθή ηνπ Οκίινπ J. & P. - ΑΒΑΞ ηδξχζεθε ην Μάην ηνπ 

2002. Γεκηνχξγεζε κηα πξσηνπνξηαθή δηαδηθηπαθή πχιε κε ζηφρν λα απινπνηήζεη θαη 

λα απηνκαηνπνηήζεη ηηο δηαδηθαζίεο πξνκήζεηαο πιηθψλ, ζε έλα άξηηα δνκεκέλν θαη 

αζθαιέο πεξηβάιινλ, δηαζέηνληαο ηελ ππνδνκή θαη ηηο ππεξεζίεο ζε κέιε, 

αγνξάζηξηεο θαη πξνκεζεχηξηεο εηαηξείεο θαηαζθεπαζηηθψλ πιηθψλ. ΢ηφρνο ηεο E-

CONSTRUCTION είλαη λα θαηαζηεί ν πην νινθιεξσκέλνο ειεθηξνληθφο θφκβνο 

Γηεπηρεηξεζηαθψλ ΢πλαιιαγψλ Ζιεθηξνληθνχ Δκπνξίνπ ζηνλ θαηαζθεπαζηηθφ θιάδν.  

Δλέξγεηα 

Ζ VOLTERRA Α.Δ. (πξψελ ARGESTIS Α.Δ.) δεκηνπξγήζεθε ην 2010 απφ ηνλ Ηηαιηθφ 

΋κηιν SORGENIA SPA θαη ηνλ Διιεληθφ ΋κηιν J&P ΑΒΑΞ, κε πνζνζηφ ζπκκεηνρήο 

50-50. Ζ VOLTERRA δξαζηεξηνπνηείηαη ζηελ Διιάδα θαη ζηα Βαιθάληα, ζε φια ηα είδε 

παξαγσγήο ελέξγεηαο, κε πξνηεξαηφηεηα ηε ρξήζε αλαλεψζηκσλ πεγψλ, θαζψο 

επίζεο θαη ηελ εκπνξία θαη δηάζεζε ελέξγεηαο. ΢ηφρνο ηεο είλαη λα θαηαζηεί, ζηαδηαθά, 
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ζεκαληηθφο παξάγνληαο ζηνλ ηνκέα ηεο ελέξγεηαο ζηελ Διιάδα θαη ζηελ επξχηεξε 

πεξηνρή, εθκεηαιιεπφκελε ηελ ηερλνγλσζία ησλ νκίισλ/κεηφρσλ ηεο. 

Σερληθφο Όκηινο Ορεκάησλ 

Ο ΋κηινο J. & P. - ΑΒΑΞ ηδξχνληαο ην 2006 ηελ Auteco άιιαμε ηα δεδνκέλα ζην ρψξν 

ηνπ ηερληθνχ ειέγρνπ νρεκάησλ, πξνζθέξνληαο πξσηνπνξηαθέο ππεξεζίεο. Ζ Auteco 

θαηαηάζζεηαη θαηά γεληθή νκνινγία ζηηο θαιχηεξεο εηαηξείεο ηνπ είδνπο παγθνζκίσο, 

δηαζέηνληαο απφ ην 2007 ηνπο κεγαιχηεξνπο θαη ηειεηφηεξνπο ηξεηο ΢ηαζκνχο Διέγρνπ 

Ορεκάησλ. Ζ Auteco πξνδηαγξάθεη ην κέιινλ ζε φηη αθνξά γεληθφηεξα ζηνλ ηερληθφ 

έιεγρν νρεκάησλ, ζέηνληαο λέα πξφηππα, πξνάγνληαο αμίεο ζε ζέκαηα νδηθήο 

αζθάιεηαο, πξνζηαζίαο ηνπ πεξηβάιινληνο, θαζψο θαη εμνηθνλφκεζεο φξσλ απφ ηελ 

νξζή ρξήζε θαη ιεηηνπξγία ηνπ νρήκαηνο. Ζ απφιπηε ππνζηήξημε θαη δηάδνζε ηεο 

ζπνπδαηφηεηαο ηνπ ζεζκνχ ηερληθνχ ειέγρνπ ΚΣΔΟ απνηεινχλ βαζηθή κέξηκλα ησλ 

αλζξψπσλ ηεο εηαηξείαο.  

Γηαρείξηζε Δγθαηαζηάζεσλ 

Ζ TASK J&P ΑΒΑΞ ηδξχζεθε ην 2000 κε αξρηθή νλνκαζία 3Σ Α.Δ. θαη ην 2009 

κεηνλνκάζηεθε ζε TASK J&P ΑΒΑΞ Α.Δ., κε αληηθείκελν ηελ ηερληθή δηαρείξηζε θηηξίσλ 

θαη θάζε είδνπο εγθαηαζηάζεσλ, παξνρή ππεξεζηψλ θαζαξηζκνχ, απνθνκηδήο 

απνξξηκκάησλ θ.ιπ. Απνηειεί κέινο ηνπ Οκίινπ J&P ΑΒΑΞ θαη εηδηθεχεηαη 

απνθιεηζηηθά ζηελ ηερληθή δηαρείξηζε θαη ζπληήξεζε θηηξίσλ, παληφο είδνπο 

εγθαηαζηάζεσλ θαη έξγσλ ππνδνκήο (Facilities Management), παξέρνληαο ππεξεζίεο 

φπσο: 1) Καζαξηζκφο θαη απνιχκαλζε, 2) Δπηζεψξεζε, 3) ΢πλήζε, πξνιεπηηθή θαη 

δηνξζσηηθή ζπληήξεζε, 4) Καζεκεξηλή Σερληθή Γηαρείξηζε θαη Δπίβιεςε Λεηηνπξγίαο 

ησλ Δγθαηαζηάζεσλ ησλ ΢πζηεκάησλ ησλ Κηηξηαθψλ Τπνδνκψλ θαη ηνπ 

Πεξηβάιινληνο Υψξνπ απηψλ, 5) Δπνπηεία ηεο ζσζηήο Λεηηνπξγίαο ησλ 

Ζιεθηξνινγηθψλ Δγθαηαζηάζεσλ, αζζελψλ θαη ηζρπξψλ ξεπκάησλ, ηνπ θιηκαηηζκνχ, 

ησλ αλειθπζηήξσλ, ηνπ ζπζηήκαηνο αζθαιείαο, ηνπ ζπζηήκαηνο CCTV θαη ηνπ BMS, 

6) Βαξηά ζπληήξεζε (life cycle cost).  
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5.5. ΑΔΓΔΚ Α.Δ.  

5.5.1. Γεληθά ΢ηνηρεία  

 

Ζ εηαηξεία «AEΓEK Αλψλπκε Δηαηξεία Γεληθψλ Καηαζθεπψλ θαη Ναπηηιηαθψλ, 

Σνπξηζηηθψλ, Γεσξγηθψλ θαη Γαζηθψλ επηρεηξήζεσλ» κε δηαθξηηηθφ ηίηιν «ΑΔΓΔΚ» 

ηδξχζεθε ην 1945 κε έδξα ην Γήκν Κεθηζηάο. Σα γξαθεία ηεο ζηεγάδνληαη ζηελ νδφ 

Καβαιηεξάηνπ Σάθε 7, Κεθηζηά θαη ην πξνζσπηθφ ηεο απνηειείηαη απφ ηξεηο 

εξγαδνκέλνπο. Ο ιφγνο δεκηνπξγίαο ηεο εηαηξείαο ήηαλ ε αλάιεςε θαη εθηέιεζε 

ηερληθψλ έξγσλ.  

Σν βαζηθφ αληηθείκελν ηνπ Οκίινπ ΑΔΓΔΚ αθνξά θπξίσο ζηε δξαζηεξηνπνίεζε ζηνπο 

ηνκείο ησλ παξαρσξήζεσλ, ηεο αλάπηπμεο αθηλήησλ θαη ηεο παξνρήο 

ζπκβνπιεπηηθψλ, ππνζηεξηθηηθψλ θαη ηερληθψλ ππεξεζηψλ ζε ζέκαηα δηνίθεζεο θαη 

δηαρείξηζεο έξγσλ (project management), αμηνπνηψληαο ηελ απνθηεζείζα ηερλνγλσζία 

ζηελ θαηαζθεπή έξγσλ. Σν πξνζσπηθφ ηνπ νκίινπ απνηειείηαη απφ 81 εξγαδνκέλνπο. 

Ζ είζνδνο ηνπ Οκίινπ ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ πξαγκαηνπνηήζεθε ζηηο 29 

Ννεκβξίνπ 1993 θαη ε ρξεκαηηζηεξηαθή ηνπ αμία αλέξρεηαη ζην 1.265.465,17 Δπξψ 

(6/1/2017). 

5.5.2. Ηζηνξηθά ΢ηνηρεία 

 

Σα νξφζεκα ζηελ ηζηνξία ηνπ Οκίινπ είλαη ηα εμήο: 

 ΢ηηο 03.09.2002, ην Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην ηεο Δηαηξίαο ελέθξηλε ηε ζπγρψλεπζε 

κε απνξξφθεζε απφ ηελ εηαηξία ΑΔΓΔΚ ησλ αλσλχκσλ εηαηξηψλ ΓΟΜΖΣΧΡ 

Α.Σ.Δ., ΟΗΚΟΓΟΜΗΚΖ Α.Σ.Δ., ΟΓΟ΢ΖΜΑΝ΢Ζ Α.ΣΔ.ΒΔ. θαη ΑΞΧΝ Α.ΣΔ.ΒΔ., 

ζην πιαίζην ηνπ λ. 2940/2001 γηα ηελ επαλάθξηζε ησλ εξγνιεπηηθψλ 

επηρεηξήζεσλ. ΢ηηο 19.09.2002 θαηαρσξήζεθε ζην Μεηξψν Αλσλχκσλ 

Δηαηξηψλ ε ππ' αξηζκ. Κ2-11932 απφθαζε ηνπ Τθππνπξγνχ Αλάπηπμεο, κε ηελ 

νπνία εγθξίζεθε ε παξαπάλσ ζπγρψλεπζε, θαη δεκνζηεχζεθε ζην ππ' αξηζκ. 

9713/23.09.2002 ΦΔΚ (Σ. ΑΔ & ΔΠΔ). 

 Σνλ Ηαλνπάξην 2003, ε Δηαηξία επαλαθξίζεθε θαη απέθηεζε ην αλψηαην 

εξγνιεπηηθφ πηπρίν ηεο 7εο ηάμεο ηνπ Μ.Δ.ΔΠ. 

 ΢ηηο 19.01.2008, ζην πιαίζην γεληθφηεξεο νηθνλνκηθήο θαη νξγαλσηηθήο 

αλαδηάξζξσζεο ηνπ Οκίινπ, ε Β΄ επαλαιεπηηθή έθηαθηε Γεληθή ΢πλέιεπζε ησλ 
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κεηφρσλ ηεο Δηαηξίαο απνθάζηζε ηελ απφζρηζε ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ 

ηεο Δηαηξίαο θαη ηελ εηζθνξά απηνχ ζηε ζπγαηξηθή εηαηξία ΑΔΓΔΚ 

ΚΑΣΑ΢ΚΔΤΑ΢ΣΗΚΖ Α.Δ. (πξψελ ΔΓΑΦΟ΢ΣΑΣΗΚΖ), ζχκθσλα κε ηηο δηαηάμεηο 

ησλ άξζξσλ 1-5 ηνπ λ. 2166/1993 θαη ηελ ηζρχνπζα λνκνζεζία πεξί αλσλχκσλ 

εηαηξηψλ, κε αληίζηνηρε ηξνπνπνίεζε ηνπ ζθνπνχ ηεο, ψζηε ε Δηαηξία λα 

δξαζηεξηνπνηείηαη θπξίσο ζηνπο ηνκείο ησλ παξαρσξήζεσλ, ηεο αλάπηπμεο 

αθηλήησλ θαη ηεο παξνρήο ζπκβνπιεπηηθψλ, ππνζηεξηθηηθψλ θαη ηερληθψλ 

ππεξεζηψλ ζε ζέκαηα δηνίθεζεο θαη δηαρείξηζεο έξγσλ (project management), 

αμηνπνηψληαο ηελ απνθηεζείζα ηερλνγλσζία ζηελ θαηαζθεπή έξγσλ.  

 Ζ Γεληθή ΢πλέιεπζε ησλ κεηφρσλ ηεο εηαηξίαο ηεο 21εο ΢επηεκβξίνπ 2009, 

ελέθξηλε ηε δηεχξπλζε ηνπ ζθνπνχ ηεο εηαηξίαο θαη απνθάζηζε ζρεηηθψο ηελ 

ηξνπνπνίεζε ηνπ άξζξνπ 2 ηνπ θαηαζηαηηθνχ ηεο. Ζ ελ ιφγσ ηξνπνπνίεζε 

ζρεηίδεηαη κε ηελ αλάγθε πξνζαξκνγήο ηνπ εηαηξηθνχ ζθνπνχ ζηηο λέεο κνξθέο 

ζπκπξάμεσλ θαη ζπλεξγαζηψλ θαη ζηνπο λένπο ηχπνπο έξγσλ (παξαρσξήζεηο, 

΢ΓΗΣ θιπ), ηελ επέθηαζε ησλ ηνκέσλ δξαζηεξηνπνίεζεο αιιά θαη ηε δηεχξπλζε 

ηνπ ζθνπνχ ηεο εηαηξίαο ζε επηκέξνπο αληηθείκελα πνπ άπηνληαη, άκεζα ή 

έκκεζα, ηνπ ελδηαθέξνληνο ηεο, ζε φζν ην δπλαηφλ πεξηζζφηεξνπο ηνκείο, ψζηε 

λα ππάξρεη ην θαηάιιειν πιαίζην αλάπηπμεο ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο εηαηξίαο, 

φηαλ δνζεί ε θαηάιιειε επθαηξία. 

 Σν 2014 ε Δηαηξία πξνέβε ζε κεηαβίβαζε ηεο ζπκκεηνρήο ηεο ζηελ ΔΚΣΔΡ 

έλαληη ζπλνιηθνχ ηηκήκαηνο 800.000,00 Δπξψ, ελψ έρεη ήδε πξνζπκθσλήζεη ηε 

κεηαβίβαζε ηνπ πνζνζηνχ ηεο (10%) ζηελ ΑΤΣΟΚΗΝΖΣΟΓΡΟΜΟ΢ ΑΗΓΑΗΟΤ 

ΑΔ.  

 ΢ηηο αξρέο ηνπ 2015 ε εηαηξεία ΑΔΓΔΚ ΚΑΣΑ΢ΚΔΤΑ΢ΣΗΚΖ δελ θαηάθεξε λα 

αλαλεψζεη ην εξγνιεπηηθφ πηπρίν 7εο ηάμεο γηα φιεο ηηο θαηεγνξίεο έξγσλ, 

θαζψο δελ πιεξνχληαλ ηα ειάρηζηα απαηηνχκελα νηθνλνκηθά φξηα. Ζ κε χπαξμε 

πηπρίνπ αλαζηέιιεη ηε δπλαηφηεηα απεπζείαο αλάιεςεο λέσλ θαηαζθεπαζηηθψλ 

έξγσλ, αιιά ε εηαηξεία δχλαηαη λα αλαιάβεη ηελ εθηέιεζε είηε ηδησηηθψλ έξγσλ, 

είηε άιισλ ππεξγνιαβηψλ βάζεη ηεο ηερλνγλσζίαο ηεο θαη ησλ παξαγσγηθψλ 

ηεο δπλαηνηήησλ. 

5.5.3. ΢ηξαηεγηθή 

 

Καηά ηελ ηειεπηαία δηεηία πξαγκαηνπνηήζεθαλ ζεκαληηθέο δηαξζξσηηθέο αιιαγέο ζηνλ 

΋κηιν ΑΔΓΔΚ, σο αληίδξαζε ζηηο δπζκελείο ζπλζήθεο πνπ επηθξαηνχλ ζηελ Διιεληθή 

Οηθνλνκία. Κχξηνο ζηφρνο ησλ αιιαγψλ είλαη ν πεξηνξηζκφο ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θφζηνπο 
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θαη ηεο εθζέζεσο ζε δαλεηζκφ, πξνθεηκέλνπ λα δηαζθαιηζζεί ε βησζηκφηεηα ηνπ 

Οκίινπ. 

Με βάζε ην αλσηέξσ πιαίζην πξαγκαηνπνηήζεθε: 

 Αλαδηάξζξσζε ησλ δαλεηαθψλ ππνρξεψζεσλ ηνπ Οκίινπ, ηα νπνία 

δηαθαλνλίζζεθαλ καθξνπξφζεζκα κε ηελ ππνγξαθή λένπ Οκνινγηαθνχ 

Γαλείνπ, ελψ απνπιεξψζεθε ην ζχλνιν ησλ ππνρξεψζεσλ απφ 

Υξεκαηνδνηηθέο Μηζζψζεηο, θαζψο θαη ην κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ 

βξαρππξφζεζκνπ δαλεηζκνχ. ΢ηα πιαίζηα ηνπ αλσηέξσ καθξνπξφζεζκνπ 

δαλεηζκνχ έρεη πξαγκαηνπνηεζεί δέζκεπζε ησλ ζεκαληηθψλ απαηηήζεσλ απφ 

έξγα πνπ αλακέλνληαη λα νξηζηηθνπνηεζνχλ θαη εηζπξαρζνχλ θαηά ηα επφκελα 

έηε. 

 Ρεπζηνπνίεζε παγηνπνηήζεσλ ηνπ Οκίινπ, πξνθεηκέλνπ λα πεξηνξηζζεί ζηνλ 

εμνπιηζκφ πνπ ρξεζηκνπνηείηαη ζηα ππφ εθηέιεζε έξγα, πξνθεηκέλνπ λα 

πεξηνξηζζεί ην θφζηνο δηαηήξεζεο απηψλ, ελψ ζε βξαρππξφζεζκν επίπεδν 

ηνλψζεθε ε ξεπζηφηεηα. 

 Γξαζηηθφο πεξηνξηζκφο ηνπ αλζξσπίλνπ δπλακηθνχ θαζψο θαη θάζε άιινπ 

ζηνηρείνπ ιεηηνπξγηθνχ θφζηνπο. 

 Τπνγξαθή ππεξγνιαβηθψλ ζπκβάζεσλ κε ηηο νπνίεο δηαζθαιίζζεθε ν 

πξνζπνξηζκφο θέξδνπο απφ ηα ζρεηηθά θαηαζθεπαζηηθά ζπκβφιαηα. 

 Ρεπζηνπνίεζε πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ γηα ηα νπνία δελ αλακέλεηαη ε ιήςε 

αλάινγσλ ηακεηαθψλ ξνψλ θαηά ην άκεζν κέιινλ, θαζψο θαη ππνγξαθή 

πξνζπκθψλσλ γηα απεκπινθή απφ δεζκεχζεηο νη νπνίεο ζα κπνξνχζαλ λα 

επηβαξχλνπλ ηνλ ΋κηιν θαηά ην επφκελν δηάζηεκα. 

 Απφ ηηο αλσηέξσ κεηαβνιέο είλαη ζαθέο φηη ν ΋κηινο ζα εκθαλίζεη θαηά ηα 

επφκελα έηε ζεκαληηθά πεξηνξηζκέλν ιεηηνπξγηθφ θφζηνο, ελψ έρεη θαηαζηεί 

πεξηζζφηεξν επέιηθηνο ζηε δπζκελή θαηάζηαζε πνπ έρεη δεκηνπξγεζεί ζηνλ 

θαηαζθεπαζηηθφ θιάδν ζηνλ Διιαδηθφ Υψξν. 

΢ε θάζε πεξίπησζε, απνηεινχζε θαη εμαθνινπζεί λα απνηειεί ζηαζεξή επηδίσμε ηεο 

Δηαηξίαο ε ζηαδηαθή αιιά ζπζηεκαηηθή βειηίσζε ησλ ξπζκψλ εμέιημεο ησλ 

νηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ηνπ Οκίινπ παξά ην αζηαζέο νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ. 
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5.5.4. Γξαζηεξηφηεηεο 

 

Ο ΋κηινο ΑΔΓΔΚ δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνπο εμήο ηνκείο: Παξαρσξήζεηο, Αλάπηπμε 

αθηλήησλ θαη Παξνρή ζπκβνπιεπηηθψλ, ππνζηεξηθηηθψλ θαη ηερληθψλ ππεξεζηψλ ζε 

ζέκαηα δηνίθεζεο θαη δηαρείξηζεο έξγσλ (project management). ΢ηε ζπλέρεηα αλαιχεηαη 

ν θάζε ηνκέαο μερσξηζηά: 

Παξαρσξήζεηο 

΋ζνλ αθνξά ηε δξαζηεξηνπνίεζε ηνπ Οκίινπ ΑΔΓΔΚ ζηνλ ηνκέα ησλ παξαρσξήζεσλ, 

νη ζπκκεηνρέο ηεο Δηαηξίαο ζε εηαηξίεο έξγσλ παξαρψξεζεο θαη εθκεηάιιεπζεο έξγσλ 

παξαρψξεζεο είλαη νη αθφινπζεο: 

ΑΤΣΟΚΗΝΖΣΟΓΡΟΜΟ΢ ΑΗΓΑΗΟΤ Α.Δ.: Ζ εηαηξία έρεη θαηαβεβιεκέλν κεηνρηθφ 

θεθάιαην χςνπο 15.000.000,00 Δπξψ θαη ε ΑΔΓΔΚ ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ 10%. 

ΑΘΖΝΑΨΚΟΗ ΢ΣΑΘΜΟΗ ΑΤΣΟΚΗΝΖΣΧΝ Α.Δ.: Ζ εηαηξία έρεη θαηαβεβιεκέλν κεηνρηθφ 

θεθάιαην χςνπο 7.740.000,00 Δπξψ θαη ε ΑΔΓΔΚ ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ 20%. 

SMYRNI PARK Α.Δ.: Ζ εηαηξία έρεη θαηαβεβιεκέλν κεηνρηθφ θεθάιαην χςνπο 

9.016.500,00 Δπξψ θαη ε ΑΔΓΔΚ ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ 20%. 

POLISPARK A.E.: H ΑΔΓΔΚ ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ 20% ζηελ εηαηξία POLISPARK 

AE, ε νπνία είλαη εηαηξία δηαρείξηζεο, ιεηηνπξγίαο θαη ζπληήξεζεο ΢ηαζκψλ 

Απηνθηλήησλ. Ζ POLISPARK AE κέρξη ηψξα δηαρεηξίδεηαη ηέζζεξηο Τπφγεηνπο 

΢ηαζκνχο Απηνθηλήησλ ζηελ Αζήλα θαη έλαλ Τπφγεην ΢ηαζκφ Απηνθηλήησλ ζηε 

Θεζζαινλίθε, ζε θεληξηθά ζεκεία ησλ αληηζηνίρσλ πφιεσλ, κε ζπλνιηθή δπλακηθφηεηα 

πεξίπνπ 2.700 ζέζεσλ ζηάζκεπζεο. 

METROPOLITAN ATHENS PARK A.E.: H ΑΔΓΔΚ ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ 22,91% 

ζηελ εηαηξία «Αλψλπκε Δηαηξία Παξαρψξεζεο Τπφγεησλ ΢ηαζκψλ Απηνθηλήησλ 

Μεηξνπνιηηηθνχ ΢πγθξνηήκαηνο Αζήλαο», ε νπνία είλαη αλάδνρνο ηνπ έξγνπ «Μειέηε 

Καηαζθεπή Υξεκαηνδφηεζε θαη Παξαρψξεζε ηεο Δθκεηάιιεπζεο ηξηψλ ππφγεησλ 

ζηαζκψλ απηνθηλήησλ ζην Μεηξνπνιηηηθφ ΢πγθξφηεκα ηεο Αζήλαο». 

SALONICA PARK A.E.: Δπίζεο, ε ΑΔΓΔΚ ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ 24,32% θαη ζηελ 

εηαηξία «΢ηαζκνί Απηνθηλήησλ Θεζζαινλίθεο Αλψλπκε Δηαηξεία Παξαρψξεζεο Α.Δ.», 

ε νπνία είλαη αλάδνρνο ηνπ έξγνπ «Μειέηε Καηαζθεπή Υξεκαηνδφηεζε θαη 

Παξαρψξεζε ηεο εθκεηάιιεπζεο δχν ππφγεησλ ζηαζκψλ απηνθηλήησλ ζην 

Μεηξνπνιηηηθφ Κέληξν ηεο Θεζζαινλίθεο θαη ζπγθεθξηκέλα: α) Μεγ. Αιεμάλδξνπ Γ. 
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Παπαλδξένπ (Αλζέσλ), β) Παπαλαζηαζίνπ Κ. Καξακαλιή (Ν. Δγλαηία) Κιεάλζνπο», 

δπλάκεη ζρεηηθήο ζπκβάζεσο παξαρσξήζεσο απφ ην Διιεληθφ Γεκφζην. 

Αλάπηπμε Αθηλήησλ 

Ο ΋κηινο αζρνιείηαη κε ηελ αλάπηπμε αθηλήησλ θαη ηελ αλέγεξζε κε νπνηνδήπνηε 

ζχζηεκα νηθνδνκψλ θαη νηθνδνκηθψλ ζπγθξνηεκάησλ θαη ηελ πψιεζε ή εθκεηάιιεπζή 

ηνπο. Δπίζεο, αζρνιείηαη κε ηελ εθκεηάιιεπζε κε νπνηνδήπνηε ηξφπν αθηλήησλ, 

νηθνδνκψλ ή νξηδνληίσλ ηδηνθηεζηψλ, είηε αλήθνπλ ζηελ εηαηξία είηε αλήθνπλ ζε ηξίηνπο. 

Παξνρή Τπεξεζηψλ 

Ο ΋κηινο δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνλ ζπγθεθξηκέλν ηνκέα κέζσ ηεο παξνρήο 

ζπκβνπιεπηηθψλ, ππνζηεξηθηηθψλ, ηερληθψλ ππεξεζηψλ θαη ηερλνγλσζίαο πξνο 

νπνηνδήπνηε λνκηθφ ή θπζηθφ πξφζσπν ζηνπο ηνκείο γεληθήο δηνίθεζεο, θαηαζθεπήο 

ηερληθψλ έξγσλ νπνηαζδήπνηε θαηεγνξίαο θαη εθπφλεζεο πάζεο θχζεσο κειεηψλ, 

δεκνζίσλ ζρέζεσλ, επελδπηηθψλ ζρέζεσλ, εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, θνξνινγηθήο θαη 

ινγηζηηθήο θχζεσο θαη ηήξεζεο ινγηζηηθψλ πξνηχπσλ, θ.ιπ. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 6: ΓΔΗΚΣΔ΢ ΚΑΗ ΠΗΝΑΚΔ΢ ΚΗΝΖ΢Ζ΢ ΚΔΦΑΛΑΗΧΝ 

 

6.1. Κξηηηθή Γηεξεχλεζε Γεηθηψλ 

 

΢ηε ζπγθεθξηκέλε ππνελφηεηα πξαγκαηνπνηείηαη ε Κξηηηθή Γηεξεχλεζε Γεηθηψλ ησλ 

θαηαζθεπαζηηθψλ εηαηξεηψλ ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ., ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ., J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ., 

ΑΔΓΔΚ Α.Δ., αιιά θαη ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ, ν νπνίνο νξίδεηαη σο ν κέζνο φξνο 

ησλ παξαπάλσ εηαηξεηψλ. Γηα ηελ πξαγκαηνπνίεζε ηεο αλάιπζεο ησλ δεηθηψλ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ νη Ηζνινγηζκνί θαη ηα Απνηειέζκαηα Υξήζεσο, ιακβάλνληαο ππφςε 

κφλν ηα ζηνηρεία ησλ εηαηξεηψλ θαη φρη ησλ νκίισλ, θαζψο θαη νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ ησλ 

επηρεηξήζεσλ (31/12 θάζε έηνπο) ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ. Πεγέο απνηέιεζαλ νη 

εηήζηεο νηθνλνκηθέο εθζέζεηο ησλ εηαηξεηψλ, φπσο παξνπζηάδνληαη ζηηο επίζεκεο 

ηζηνζειίδεο ηνπο. Ζ ελ ιφγσ δηεξεχλεζε πξαγκαηνπνηείηαη γηα ηα έηε 2011 έσο 2015 

θαη νη ζρεηηθνί Πίλαθεο 7,19,31,43,49 παξνπζηάδνληαη ζην Παξάξηεκα. 
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6.1.1. ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ. 

 

Ζ ζπλνιηθή απνδνηηθφηεηα ηεο εηαηξείαο ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ. παξνπζηάδεη πησηηθή ηάζε 

γηα ηα έηε 2011 έσο 2015, σζηφζν βξίζθεηαη πάληα ζε αξθεηά ηθαλνπνηεηηθά επίπεδα 

αγγίδνληαο ην 28,28% γηα ην έηνο 2011 θαη ην 4,6% ην 2012 πνπ απνηειεί ηε 

ρακειφηεξε ηηκή ηεο γηα ηα έηε κειέηεο, φπσο παξνπζηάδεηαη ζην παξαθάησ 

δηάγξακκα. Οη ζπγθεθξηκέλεο δηαθπκάλζεηο νθείινληαη θπξίσο ζηε κεηαβνιή ησλ 

ζπλνιηθψλ θεξδψλ ηεο εηαηξείαο δηαρξνληθά. 

 

Γηάγξακκα 6.1 ΢πλνιηθή Απνδνηηθφηεηα 

Ζ επίδξαζε ησλ θεξδψλ δηαθαίλεηαη θαη ζηνπο δείθηεο πεξηζσξίνπ θέξδνπο πνπ 

δηαθξίλνληαη ζε κηθηφ θαη θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο. Σν κηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο ηεο 

εηαηξείαο ιακβάλεη ηε κεγαιχηεξε ηηκή ηνπ ην έηνο 2011 θηάλνληαο ην 10,48% θαη γηα 

ηα ππφινηπα έηε θπκαίλεηαη πεξίπνπ ζην 3%. Σν θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο είλαη πάιη 

κεγαιχηεξν γηα ην 2011 αγγίδνληαο ην 4,73% θαη γηα ηα επφκελα δπν έηε παξνπζηάδεηαη 

αξλεηηθφ θνληά ζην 1,5%, γεγνλφο πνπ νθείιεηαη ζε δεκηέο ηεο εηαηξίαο, ελψ ηα 

επφκελα δχν ρξφληα αλαθάκπηεη ιακβάλνληαο ηηκέο 2,41% θαη 1,31% αληίζηνηρα γηα ηα 

έηε 2014 θαη 2015 (Βι. Γηάγξακκα 6.2). 
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Γηάγξακκα 6.2 Πεξηζψξην Κέξδνπο 

Ζ γεληθή θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ηεο επηρείξεζεο βξίζθεηαη ζε ηθαλνπνηεηηθά επίπεδα 

γηα ηα δεδνκέλα ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ, παξνπζηάδνληαο δηαθπκάλζεηο απφ 1,94 

κέρξη 3,64 θνξέο. Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ θαη 

απαηηήζεσλ αθνινπζνχλ παξφκνηα ηάζε, θαηαγξάθνληαο ηηκέο θνληά ζηε κνλάδα, κε 

ηελ πξψηε λα βξίζθεηαη ζε ειαθξψο ρακειφηεξα επίπεδα. (Βι. Γηάγξακκα 6.3). 

 

Γηάγξακκα 6.3 Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα (α) 

Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα πάγηνπ ελεξγεηηθνχ θπκαίλεηαη κεηαμχ 4,13 θαη 9,31 θνξψλ, 

ελψ ε θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα δηαζεζίκσλ θαηαγξάθεη παξφκνηα ηάζε γηα ηα ηειεπηαία 

ρξφληα, σζηφζν ζε ειαθξψο ρακειφηεξα επίπεδα. Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ 

απνζεκάησλ θαηαγξάθεη πησηηθή ηάζε, σζηφζν, είλαη πνιχ  πςειή (απφ 70,83 έσο 
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129,07 θνξέο) γεγνλφο πνπ εθθξάδεη ηε κεγάιε ζπρλφηεηα αλαλέσζεο ησλ 

απνζεκάησλ (Βι. Γηάγξακκα 6.4). 

 

Γηάγξακκα 6.4 Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα (β) 

Ζ απνδνηηθφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ παξνπζηάδεη κεγάιεο δηαθπκάλζεηο 

ιακβάλνληαο  ηηκέο απφ 19,03% γηα ην 2011 έσο θαη αξλεηηθέο ηηκέο θνληά ζην -4% γηα 

ηα έηε 2012 θαη 2013. Σν γεγνλφο απηφ νθείιεηαη θπξίσο ζηηο δεκίεο ηεο εηαηξείαο γηα ηα 

δπν απηά έηε (Βι. Γηάγξακκα 6.5). 

 

Γηάγξακκα 6.5 Απνδνηηθφηεηα Ηδίσλ Κεθαιαίσλ 

΋ζνλ αθνξά ζηνπο δείθηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο, ε κέζε δηάξθεηα επέλδπζεο ζε 

απνζέκαηα είλαη πνιχ κηθξή, ην νπνίν είλαη αλακελφκελν ιφγσ ηεο κεγάιεο 
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θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο ησλ απνζεκάησλ. Ζ κέζε δηάξθεηα είζπξαμεο ησλ 

απαηηήζεσλ (πεξίπνπ 305 κέξεο θαηά κέζν φξν) είλαη κεγαιχηεξε απφ ηε κέζε 

δηάξθεηα πιεξσκήο ησλ πξνκεζεπηψλ (πεξίπνπ 94 κέξεο θαηά κέζν φξν), γεγνλφο 

πνπ ζεκαίλεη φηη ε επηρείξεζε θαιχπηεη ηηο ππνρξεψζεηο ηεο ρξεζηκνπνηψληαο άιια 

θεθάιαηα πνπ δελ πξνέξρνληαη απφ ηηο εηζπξάμεηο επί ησλ πσιήζεσλ (Βι. Γηάγξακκα 

6.6).  

 

Γηάγξακκα 6.6 Απνηειεζκαηηθφηεηα 

Οη δείθηεο ξεπζηφηεηαο δηαθξίλνληαη ζε δπν θαηεγνξίεο, ηελ ηξέρνπζα ξεπζηφηεηα θαη 

ηελ άκεζε ξεπζηφηεηα. Καη νη δπν δείθηεο βξίζθνληαη ζηαζεξά πάλσ απφ ηε κνλάδα 

(1,16 έσο 1,48 θνξέο γηα ηελ ηξέρνπζα ξεπζηφηεηα θαη 1,14 έσο 1,47 θνξέο γηα ηελ 

άκεζε ξεπζηφηεηα), γεγνλφο πνπ απνηειεί έλδεημε ξεπζηφηεηαο γηα ηελ επηρείξεζε (Βι. 

Γηάγξακκα 6.7).  
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Γηάγξακκα 6.7 Ρεπζηφηεηα 

Ζ δαλεηαθή επηβάξπλζε ηεο εηαηξείαο είλαη κεγάιε ζε ζρέζε κε ησλ ππνινίπσλ ηνπ 

θιάδνπ, φπσο θαίλεηαη απφ ηνπο δπν δείθηεο πνπ ηελ πξνζδηνξίδνπλ. ΢χκθσλα, κε ηνλ 

πξψην δείθηε ε δαλεηαθή επηβάξπλζε θπκαίλεηαη θνληά ζην 489%, θαηαγξάθνληαο 

ειαθξψο αλνδηθή ηάζε ηα ηειεπηαία ρξφληα, ελψ κε βάζε ην δεχηεξν δείθηε θπκαίλεηαη 

πεξίπνπ ζην 63% (Βι. Γηάγξακκα 6.8). 

 

Γηάγξακκα 6.8 Γαλεηαθή Δπηβάξπλζε 

Ο δείθηεο θάιπςεο ηφθσλ, κε εμαίξεζε ηα έηε 2012 θαη 2013 πνπ ήηαλ δεκηνγφλα 

ζχκθσλα κε ηα θαζαξά θέξδε, βξίζθεηαη θνληά ζην 2% πνπ ζεκαίλεη πσο παξφιν ην 

ζεκαληηθφ πνζνζηφ δαλεηαθήο επηβάξπλζεο πνπ δηαζέηεη ε επηρείξεζε ππάξρεη 

δπλαηφηεηα θάιπςεο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηεο εμφδσλ, γεγνλφο πνπ ηεο πξνζδίδεη 
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πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα. Σα κεξίζκαηα πνπ δηαλέκεη είλαη κεδεληθά, ζπλεπψο ν δείθηεο 

θάιπςεο κεξηζκάησλ δελ ππνινγίδεηαη (Βι. Γηάγξακκα 6.9). 

 

Γηάγξακκα 6.9 Κάιπςε Σφθσλ θαη Μεξηζκάησλ 

Ο δείθηεο παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο ζηελ πξψηε πεξίπησζε ιακβάλεη ηηκέο κηθξφηεξεο 

ηεο κνλάδαο (0,13 έσο 0,16 θνξέο) θαη ζηε δεχηεξε πεξίπησζε ιακβάλεη ηηκέο 

κηθξφηεξεο ηνπ 1/2 (0,08 έσο 0,11 θνξέο), ζπλεπψο ε επηρείξεζε ραξαθηεξίδεηαη σο 

θπθινθνξηαθήο εληάζεσο (Βι. Γηάγξακκα 6.10). 

 

Γηάγξακκα 6.10 Παγηνπνίεζε Πεξηνπζίαο 

Οη δείθηεο ρξεκαηνδφηεζεο πάγηνπ ελεξγεηηθνχ ηφζν κε θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο 

φζν θαη κε ίδηα θεθάιαηα ιακβάλνπλ ηηκέο κεγαιχηεξεο ηεο κνλάδαο (απφ 3,95 έσο 
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6,86 θνξέο θαη απφ 1,55 έσο 2,05 θνξέο αληίζηνηρα), γεγνλφο πνπ είλαη θαη ην 

επηζπκεηφ κε βάζε ηηο αξρέο ζσζηήο ρξεκαηνδφηεζεο. Δπίζεο, ν δείθηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ κε θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο είλαη 

αξθεηά κεγαιχηεξνο ηνπ κεδελφο, ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 13,88% έσο 38,46%, ην 

νπνίν είλαη ζεηηθφ γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ (Βι. 

Γηάγξακκα 6.11). 

 

Γηάγξακκα 6.11 Υξεκαηνδφηεζε Δλεξγεηηθνχ 

Ο δείθηεο ηηκήο πξνο κεηνρή κεηά απφ ηα δπν δεκηνγφλα έηε 2012 θαη 2013 δείρλεη λα 

αλαθάκπηεη ιακβάλνληαο ηελ ηηκή 6,65 γηα ην 2015, πνπ αληηζηνηρεί ζε θνξέο πνπ ε 

ηξέρνπζα ηηκή ηεο κεηνρήο μεπεξλά ηα θέξδε αλά κεηνρή. Ζ κεξηζκαηηθή απφδνζε ηεο 

κεηνρήο είλαη κεδεληθή, θαζψο δελ δηαλέκεηαη κέξηζκα θαη ζχκθσλα κε ην δείθηε ηηκήο 

πξνο ινγηζηηθή αμία ε κεηνρή δηαπξαγκαηεχεηαη ζε discount, αθνχ ιακβάλεη ηηκή 

κηθξφηεξε ηεο κνλάδαο, κε εμαίξεζε ην έηνο 2013 ην νπνίν ιακβάλεη ηηκή ίζε κε έλα 

(Βι. Γηάγξακκα 6.12). 
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Γηάγξακκα 6.12 Γείθηεο ζε Σξέρνπζεο Αμίεο 
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6.1.2. ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. 

 

Ζ ζπλνιηθή απνδνηηθφηεηα ηεο εηαηξείαο ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. θηλείηαη ζε αξλεηηθά επίπεδα 

γηα ηα εμεηαδφκελα έηε (απφ -14,36% έσο -44,06%), γεγνλφο πνπ νθείιεηαη ζηηο 

ζπλνιηθέο δεκηέο πνπ θαηαγξάθεη. Αλαιχνληαο ηα ζπλνιηθά θέξδε, παξαηεξείηαη φηη ην 

πξφβιεκα βξίζθεηαη ζηα έμνδα δηνίθεζεο θαη δηάζεζεο ηα νπνία μεπεξλνχλ θαηά πνιχ 

ην θφζηνο πσιεζέλησλ θαη ζπγθξηηηθά κε ηηο ππφινηπεο  ηξεηο εηαηξείεο  ηνπ θιάδνπ 

είλαη πνιχ κεγαιχηεξα (Βι. Γηάγξακκα 6.13). 

 

Γηάγξακκα 6.13 ΢πλνιηθή Απνδνηηθφηεηα 

Ζ επίδξαζε ησλ αξλεηηθψλ θεξδψλ δηαθαίλεηαη θαη ζηνπο δείθηεο πεξηζσξίνπ θέξδνπο 

πνπ δηαθξίλνληαη ζε κηθηφ θαη θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο. Ζ ηάζε γηα ην δείθηε κηθηνχ 

πεξηζσξίνπ θέξδνπο είλαη ζπλερψο πησηηθή θαη ηα επίπεδα ησλ ηηκψλ είλαη αξλεηηθά (-

764,99% έσο -3.187,65%). Σα απνηειέζκαηα ηνπ δείθηε θαζαξνχ πεξηζσξίνπ θέξδνπο 

βξίζθνληαη ζε αθφκε ρεηξφηεξε ζέζε αθνπινπζψληαο πησηηθή ηάζε ιακβάλνληαο ηηκέο 

απφ (-4.510,44% έσο -17.274.74%), απνηειψληαο ηηο ρακειφηεξεο ηηκέο ζε ζχγθξηζε 

κε ηηο ππφινηπεο ηξείο επηρεηξήζεηο ηνπ θιάδνπ (Βι. Γηάγξακκα 6.14). 
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Γηάγξακκα 6.14 Πεξηζψξην Κέξδνπο 

Ζ γεληθή θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ηεο εηαηξείαο παξνπζηάδεη πησηηθή ηάζε  ηα ηειεπηαία 

δπν έηε ιακβάλνληαο ηηκέο πνιχ θνληά ζην κεδέλ δηαρξνληθά (απφ -0,02 έσο 0,02 

θνξέο). Ο δείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο πάγηνπ ελεξγεηηθνχ παξνπζηάδεη 

ζηαζεξφηεηα ηα ηειεπηαία ηέζζεξα έηε φληαο κεδεληθφο θαη ν δείθηεο θπθινθνξηαθήο 

ηαρχηεηαο ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ θαηαγξάθεη ειαθξψο πησηηθή πνξεία 

ιακβάλνληαο ηηκέο κεηαμχ 0,01 θαη 0,02 θνξψλ (Βι. Γηάγξακκα 6.15). 

 

Γηάγξακκα 6.15 Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα (α) 

Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα απνζεκάησλ δελ ππνινγίδεηαη θαζψο ηα απνζέκαηα ηεο 

επηρείξεζεο είλαη κεδεληθά. Ο δείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο απαηηήζεσλ 

θαηαγξάθεη πησηηθή ηάζε ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 0,01 έσο 0,05 θνξέο θαη ν δείθηεο 
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θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο δηαζεζίκσλ παξνπζηάδεη δηαθπκάλζεηο κεηαμχ ησλ 0,04 θαη 

0,11 θνξψλ (Βι. Γηάγξακκα 6.16). 

 

Γηάγξακκα 6.16 Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα (β) 

Ζ απνδνηηθφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο ζεκεηψλεη δηαθπκάλζεηο 

ιακβάλνληαο ζπλερψο αξλεηηθέο ηηκέο (απφ -1,09% έσο -4,26%), γεγνλφο γηα ην νπνίν 

νθείιεηαη ε αξλεηηθή πνξεία ησλ θαζαξψλ θεξδψλ (Βι. Γηάγξακκα 6.17). 

 

Γηάγξακκα 6.17 Απνδνηηθφηεηα Ηδίσλ Κεθαιαίσλ 

΋ζνλ αθνξά ηνπο δείθηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο, ε κέζε δηάξθεηα επέλδπζεο ζε 

απνζέκαηα είλαη κεδέλ κέξεο, θαζψο ηα απνζέκαηα ηεο εηαηξείαο είλαη κεδεληθά. 

Δπίζεο, ε κέζε δηάξθεηα είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ παξνπζηάδεη απμαλφκελε ηάζε 
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ιακβάλνληαο ηηκέο (απφ 6.830 έσο 35.340 εκέξεο) πνπ μεπεξλνχλ ηα δεδνκέλα ηνπ 

θιάδνπ. Ζ κέζε δηάξθεηα πιεξσκήο ησλ πξνκεζεπηψλ αθνινπζεί ηελ ίδηα πνξεία, 

σζηφζν ιακβάλνληαο κηθξφηεξεο ηηκέο (απφ 1.744 έσο 25.815 εκέξεο) νη νπνίεο θαη 

πάιη είλαη πνιχ πςειέο (Βι. Γηάγξακκα 6.18). 

 

Γηάγξακκα 6.18 Απνηειεζκαηηθφηεηα 

Ο δείθηεο ηεο ηξέρνπζαο ξεπζηφηεηαο αιιά θαη ηεο άκεζεο ξεπζηφηεηαο ζπκπίπηνπλ, 

θαζψο ηα απνζέκαηα είλαη κεδεληθά. Ζ ξεπζηφηεηα ηεο επηρείξεζεο παξνπζηάδεη 

δηαθπκάλζεηο, σζηφζν θαίλεηαη λα αθνινπζεί ειαθξψο αλνδηθή πνξεία ιακβάλνληαο 

ηηκέο απφ 0,11% έσο 1,99%. Ζ εηαηξεία παξνπζηάδεη ξεπζηφηεηα γηα ηα έηε 2013 θαη 

2015 ζηα νπνία ν δείθηεο ιακβάλεη ηηκέο κεγαιχηεξεο ηνπ 1% (Βι. Γηάγξακκα 6.18). 
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Ζ δαλεηαθή επηβάξπλζε ηεο εηαηξείαο ραξαθηεξίδεηαη σο ζρεηηθά κηθξή, θαζψο θαη νη 

δπν δείθηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο ιακβάλνπλ ρακειέο ηηκέο (32,16% έσο 60,90% γηα 

ηνλ πξψην δείθηε θαη 16,64 έσο 27,19 θνξέο γηα ην δεχηεξν). Όζηεξα απφ κηα πηψζε ν 

πξψηνο δείθηεο θαίλεηαη λα έρεη ζρεδφλ ζηαζεξή πνξεία ηα ηειεπηαία ρξφληα, σζηφζν 

ηα επίπεδα ηνπ δεχηεξνπ δείθηε παξνπζηάδνπλ ειαθξψο αλνδηθή ηάζε (Βι. Γηάγξακκα 

6.20). 

 

Γηάγξακκα 6.20 Γαλεηαθή Δπηβάξπλζε 

Ο δείθηεο θάιπςεο ηφθσλ θαλεξψλεη πσο ε εηαηξεία ραξαθηεξίδεηαη απφ ρακειή 

πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα, θαζψο ιακβάλεη αξλεηηθέο ηηκέο πνπ βξίζθνληαη αξθεηά θνληά 

ζην κεδέλ (-0,48 έσο -0,27 θνξέο). Ζ αηηία γηα ηα ζπγθεθξηκέλα απνηειέζκαηα είλαη ηα 

αξλεηηθά ζπλνιηθά θέξδε πνπ θαηαγξάθεη θαη γηα ηα πέληε έηε κειέηεο. Δπίζεο, ν 

δείθηεο θάιπςεο κεξηζκάησλ ιακβάλεη αξλεηηθέο ηηκέο πνπ θπκαίλνληαη κεηαμχ -22,72 

θαη -221,77 θνξψλ (Βι. Γηάγξακκα 6.21), γεγνλφο πνπ ππνδειψλεη πσο ηα κεξίζκαηα 

πνπ δηακνηξάδεη ε επηρείξεζε δελ κπνξνχλ λα θαιπθζνχλ απφ ηα θαζαξά ηεο θέξδε, 

ηα νπνία είλαη αξλεηηθά. 
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Γηάγξακκα 6.21 Κάιπςε Σφθσλ θαη Μεξηζκάησλ 

Ο πξψηνο δείθηεο παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο ιακβάλεη ηηκέο κεγαιχηεξεο ηεο κνλάδαο 

κε ηάζε πησηηθή γηα ηα ηξία ηειεπηαία (απφ 1,99 έσο 5,83 θνξέο), ζπλεπψο ε 

επηρείξεζε ζα έπξεπε λα ραξαθηεξηζηεί σο εληάζεσο πάγηαο πεξηνπζίαο. Αλαιχνληαο 

ηα ζηνηρεία ηνπ πάγηνπ ελεξγεηηθνχ παξαηεξείηαη πψο ην κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ 

απνηειείηαη απφ επελδχζεηο ζε αθίλεηα. Ο δεχηεξνο δείθηεο παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο 

ιακβάλεη ηηκέο πνιχ θνληά ζην κεδέλ (απφ 0,04 έσο 0,06 θνξέο), ζπλεπψο ε εηαηξεία 

ραξαθηεξίδεηαη σο θπθινθνξηαθήο εληάζεσο κε βάζε ην ζπγθεθξηκέλν δείθηε (Βι. 

Γηάγξακκα 6.22). 

 

Γηάγξακκα 6.22 Παγηνπνίεζε Πεξηνπζίαο 
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Οη δείθηεο ρξεκαηνδφηεζεο πάγηνπ ελεξγεηηθνχ ηφζν κε θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο 

φζν θαη κε ίδηα θεθάιαηα ιακβάλνπλ ηηκέο κεγαιχηεξεο ηεο κνλάδαο (απφ 15,65 έσο 

26,85 θνξέο θαη απφ 6,65 έσο 19,78 θνξέο αληίζηνηρα), γεγνλφο ην νπνίν είλαη ζεηηθφ 

κε βάζε ηηο αξρέο ζσζηήο ρξεκαηνδφηεζεο (Βι. Γηάγξακκα 6.23). 

 

Γηάγξακκα 6.23 Υξεκαηνδφηεζε Πάγηνπ Δλεξγεηηθνχ 

Ο δείθηεο ρξεκαηνδφηεζεο θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ κε θεθάιαηα κεγάιεο 

δηάξθεηαο παξνπζηάδεη κεγάιεο δηαθπκάλζεηο ιακβάλνληαο ηηκέο απφ -790,15% έσο 

49,75%. Οη δηαθπκάλζεηο απηέο νθείινληαη ζην κέγεζνο ησλ βξαρππξφζεζκσλ 

ππνρξεψζεσλ νη νπνίεο μεπεξλνχλ ην ζχλνιν ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ γηα ηηο 

ρξνληέο πνπ νη ηηκέο ηνπ δείθηε είλαη αξλεηηθέο. Χζηφζν, ε ηάζε δηαθαίλεηαη λα 

βειηηψλεηαη δηαρξνληθά, νδεγψληαο ην δείθηε ζε ζεηηθά κεγαιχηεξνπ ηνπ κεδελφο 

επίπεδα (Βι. Γηάγξακκα 6.24). 
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Γηάγξακκα 6.24 Υξεκαηνδφηεζε Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθνχ 

Ο δείθηεο ηηκήο πξνο θέξδε αλά κεηνρή θαηαγξάθεη αξλεηηθέο ηηκέο (απφ -47 έσο -15 

θνξέο), γεγνλφο πνπ νθείιεηαη ζηα αξλεηηθά θαζαξά θέξδε ηεο επηρείξεζεο. Ζ 

κεξηζκαηηθή απφδνζε ηεο κεηνρήο παξνπζηάδεηαη πησηηθή κε ηα ηξία ηειεπηαία έηε λα 

είλαη ζηαζεξή ζην 0,03%. Ο δείθηεο ηηκήο πξνο ινγηζηηθή αμία ιακβάλεη ηηκέο θνληά ζην 

κεδέλ (απφ 0,27 έσο 0,77 θνξέο), γεγνλφο πνπ ζεκαίλεη φηη ε κεηνρή 

δηαπξαγκαηεχεηαη ζε discount. 

 

Γηάγξακκα 6.25 Γείθηεο ζε Σξέρνπζεο Αμίεο 
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6.1.3. J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. 

 

Ζ ζπλνιηθή απνδνηηθφηεηα ηεο εηαηξείαο J. & P. – ΑΒΑΞ Α.Δ. παξνπζηάδεη 

δηαθπκάλζεηο γηα ηα εμεηαδφκελα έηε θαη ν ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο θαηαγξάθεη αξθεηά 

ζεηηθέο ηηκέο (απφ 9,15% έσο 30,17%, Βι. Γηάγξακκα 6.26) κε εμαίξεζε ηα έηε 2012 

θαη 2013 ηα νπνία ραξαθηεξίζηεθαλ απφ ρακειά θαη αξλεηηθά ζπλνιηθά θέξδε 

αληηζηνίρσο. 

 

Γηάγξακκα 6.26 ΢πλνιηθή Απνδνηηθφηεηα 

Ζ επίδξαζε ησλ ζπλνιηθψλ θεξδψλ  δηαθαίλεηαη θαη κέζσ ηνπ δείθηε κηθηνχ 

πεξηζσξίνπ θέξδνπο ν νπνίνο ιακβάλεη ηηκέο κεηαμχ 0,26% θαη -4,35% γηα ηα έηε 2012 

θαη 2013 αληίζηνηρα. Γηα ηα ππφινηπα έηε ν ελ ιφγσ δείθηεο ιακβάλεη ηηκέο απφ 4,43% 

έσο 14,02% αθνινπζψληαο αλνδηθή ηάζε κε απμνκεηψζεηο σζηφζν. Ο δείθηεο θαζαξνχ 

πεξηζσξίνπ θέξδνπο, επεξεαζκέλνο απφ ηα θαζαξά θέξδε ηεο επηρείξεζεο, θηλείηαη 

θπξίσο ζε αξλεηηθά επίπεδα κε εμαίξεζε ην έηνο 2014 γηα ην νπνίν ιακβάλεη ηηκή 

4,37%. Σα θαζαξά θέξδε ηεο επηρείξεζεο είλαη αξλεηηθά κε απνηέιεζκα ν δείθηεο λα 

ιακβάλεη ηηκέο απφ -16,9% έσο -0,21% γηα ηα έηε πιελ ηνπ 2014 (Βι. Γηάγξακκα 

6.27). 
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Γηάγξακκα 6.27 Πεξηζψξην Κέξδνπο 

Ζ γεληθή θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ηεο εηαηξείαο θπκαίλεηαη κεηαμχ ησλ ηηκψλ 1,42 θαη 

2,20 θνξψλ, ελψ ε θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ θαη 

απαηηήζεσλ παξνπζηάδνπλ παξφκνηα ηάζε κε ηηκέο λα θηλνχληαη αλάκεζα ζην 

δηάζηεκα 0,5 έσο 1 θνξέο αθνινπζψληαο ειαθξψο πησηηθή πνξεία (Βι. Γηάγξακκα 

6.28). 

 

Γηάγξακκα 6.28 Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα (α) 

Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα πάγηνπ ελεξγεηηθνχ θαηαγξάθεη ειαθξψο αλνδηθή ηάζε 

δηαρξνληθά ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 3,55 έσο 7,15 θνξέο, ελψ ε θπθινθνξηαθή 

ηαρχηεηα ησλ απνζεκάησλ θαηαγξάθεη πηψζε δηαρξνληθά (απφ ηηο 45,68 ζηηο 18,37 

θνξέο), γεγνλφο πνπ ππνδειψλεη πσο ν αξηζκφο ησλ απνζεκάησλ ηεο επηρείξεζεο 
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απμάλεηαη θάζε έηνο. Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ δηαζεζίκσλ χζηεξα απφ κηα πηψζε 

γηα ην 2013 παξνπζηάδεη ηάζε ζηαζεξνπνίεζεο ζηηο 5,5 θνξέο (Βι. Γηάγξακκα 6.29). 

 

Γηάγξακκα 6.29 Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα (β) 

Ζ απνδνηηθφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαηαγξάθεη έληνλεο δηαθπκάλζεηο (απφ -11,20% 

έσο 4,68%), γεγνλφο πνπ νθείιεηαη ζηελ επίδξαζε ησλ θαζαξψλ θεξδψλ ηα νπνία 

είλαη αξλεηηθά κε εμαίξεζε ην έηνο 2014 (Βι. Γηάγξακκα 6.30). 

 

Γηάγξακκα 6.30 Απνδνηηθφηεηα Ηδίσλ Κεθαιαίσλ 

Ζ κέζε δηάξθεηα επέλδπζεο ζε απνζέκαηα παξνπζηάδεη ειαθξψο αλνδηθή ηάζε 

ιακβάλνληαο ηηκέο απφ πεξίπνπ 8 έσο 20 εκεξψλ. Αλνδηθή ηάζε κε δηαθπκάλζεηο 

θαηαγξάθεη ε κέζε δηάξθεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ ιακβάλνληαο ηηκέο απφ πεξίπνπ 
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370 κέρξη 621 εκεξψλ. Δπίζεο, ε κέζε δηάξθεηα πιεξσκήο ησλ πξνκεζεπηψλ 

θαηαγξάθεη ζηαζεξά αλνδηθή πνξεία ιακβάλνληαο ηηκέο κεηαμχ πεξίπνπ 141 θαη 345 

εκεξψλ (Βι. Γηάγξακκα 6.31). 

 

Γηάγξακκα 6.31 Απνηειεζκαηηθφηεηα 

Ζ εηαηξεία θαίλεηαη λα δηαζέηεη ξεπζηφηεηα, θαζψο θαη νη δπν δείθηεο ξεπζηφηεηαο 

ιακβάλνπλ ηηκέο κεγαιχηεξεο ηεο κνλάδαο κε ηάζε  ειαθξψο αλνδηθή (Βι. Γηάγξακκα 

6.32). 

 

Γηάγξακκα 6.32 Ρεπζηφηεηα 

Ζ εηαηξεία ραξαθηεξίδεηαη απφ δαλεηαθή επηβάξπλζε ηεο ηάμεσο ηνπ 218% θαηά κέζν 

φξν θαη θαηαγξάθεη αλνδηθή πνξεία κε βάζε ηνλ πξψην δείθηε δαλεηαθήο επηβάξπλζεο. 
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΢χκθσλα κε ην δεχηεξν δείθηε, ε δαλεηαθή επηβάξπλζε θπκαίλεηαη ζην 51% θαηά κέζν 

φξν θαηαγξάθνληαο αλνδηθή ηάζε δηαρξνληθά (Βι. Γηάγξακκα 6.33). 

 

Γηάγξακκα 6.33 Γαλεηαθή Δπηβάξπλζε 

Ο δείθηεο θάιπςεο ηφθσλ χζηεξα απφ πησηηθή πνξεία παξνπζηάδεη αλάθακςε ηα δχν 

ηειεπηαία έηε γηα ηα νπνία ιακβάλεη ηηκέο κεγαιχηεξεο ηεο κνλάδαο, γεγνλφο ζεηηθφ γηα 

ηελ πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα ηεο επηρείξεζεο. Ο δείθηεο θάιπςεο κεξηζκάησλ δελ 

ππνινγίδεηαη θαζψο ε επηρείξεζε δελ δηαλέκεη κέξηζκα (Βι. Γηάγξακκα 6.34). 

 

Γηάγξακκα 6.34 Κάιπςε Σφθσλ θαη Μεξηζκάησλ 
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Οη ηηκέο ησλ δεηθηψλ παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο ππνδειψλνπλ πσο ε επηρείξεζε είλαη 

θπθινθνξηαθήο εληάζεσο, θαζψο ν πξψηνο δείθηεο ιακβάλεη ηηκέο κηθξφηεξεο ηεο 

κνλάδαο θαη ν δεχηεξνο δείθηεο κηθξφηεξεο ηνπ 1/2 (Βι. Γηάγξακκα 6.35). 

 

Γηάγξακκα 6.35 Παγηνπνίεζε Πεξηνπζίαο 

Ο δείθηεο ρξεκαηνδφηεζεο πάγηνπ ελεξγεηηθνχ κε θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο 

θαηαγξάθεη αλνδηθή πνξεία ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 9,45 έσο 15,55 θνξέο θαη ν 

αληίζηνηρνο δείθηεο γηα ρξεκαηνδφηεζε πάγηνπ ελεξγεηηθνχ κε ίδηα θεθάιαηα 

παξνπζηάδεη ηάζε ζηαζεξνπνίεζεο ιακβάλνληαο ηηκέο κεηαμχ 5,96 έσο 6,53 θνξψλ. Ο 

δείθηεο ρξεκαηνδφηεζεο θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ παξνπζηάδεη αξθεηέο 

δηαθπκάλζεηο κε αλνδηθή πνξεία ηα ηειεπηαία δπν ρξφληα, γεγνλφο πνπ νθείιεηαη ζηε 

κεηαβνιή ηνπ επηπέδνπ ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ, ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 

0,4% έσο 31,73%. Σα παξαπάλσ απνηειέζκαηα ησλ δεηθηψλ θξίλνληαη ζεηηθά κε βάζε 

ηηο αξρέο ζσζηήο ρξεκαηνδφηεζεο (Βι. Γηάγξακκα 6.36). 
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Γηάγξακκα 6.36 Υξεκαηνδφηεζε Δλεξγεηηθνχ 

Ο δείθηεο ηηκήο πξνο θέξδε θηλείηαη ζε αξλεηηθά επίπεδα κε εμαίξεζε ην έηνο 2014, 

σζηφζν θαηαγξάθεη βειηίσζε δηαρξνληθά. Ζ κεξηζκαηηθή απφδνζε ηεο κεηνρήο είλαη 

κεδεληθή, θαζψο ε εηαηξεία δελ δηαλέκεη κέξηζκα θαη ν δείθηεο ηηκήο πξνο ινγηζηηθή 

αμία θηλείηαη ζε επίπεδα θνληά ζην κεδέλ (0,04% έσο 0,21%) ππνδειψλνληαο πσο ε 

κεηνρή δηαπξαγκαηεχεηαη ζε discount (Βι. Γηάγξακκα 6.37). 

 

Γηάγξακκα 6.37 Γείθηεο ζε Σξέρνπζεο Αμίεο 
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6.1.4. ΑΔΓΔΚ Α.Δ. 

 

Ζ ζπλνιηθή απνδνηηθφηεηα ηεο εηαηξείαο ΑΔΓΔΚ Α.Δ. θαηαγξάθεη πησηηθή πνξεία 

έρνληαο πεξάζεη ζε αξλεηηθά επίπεδα απφ ην έηνο 2012, θηάλνληαο ην -18,16% γηα ην 

έηνο 2015 (Βι. Γηάγξακκα 6.38). Σν γεγνλφο απηφ νθείιεηαη ζηα ζπλνιηθά θέξδε ηεο 

επηρείξεζεο ηα νπνία είλαη αξλεηηθά θαη παξνπζηάδνπλ επηδείλσζε δηαρξνληθά. 

 

Γηάγξακκα 6.38 ΢πλνιηθή Απνδνηηθφηεηα 

Σν κηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο ηεο εηαηξείαο, επεξεαζκέλν απφ ηα ζπλερψο απμαλφκελα 

αξλεηηθά ζπλνιηθά θέξδε, θαηαγξάθεη πησηηθή πνξεία ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 42,93% 

έσο -497,17%. Σν θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο θπκαίλεηαη ζε πνιχ αξλεηηθά επίπεδα, 

ιφγσ ησλ αξλεηηθψλ θαζαξψλ θεξδψλ ηεο εηαηξείαο, σζηφζν δείρλεη λα αλαθάκπηεη ηα 

ηειεπηαία δπν ρξφληα κεηά απφ κηα κεγάιε χθεζε ηνπ δείθηε (Βι. Γηάγξακκα 6.39). 
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Γηάγξακκα 6.39 Πεξηζψξην Κέξδνπο 

Ο δείθηεο γεληθήο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο θαηαγξάθεη πησηηθή ηάζε ιακβάλνληαο 

ηηκέο απφ 0,02 έσο 0,09 θνξέο. Παξφκνηα πησηηθή ηάζε αθνινπζεί ν δείθηεο 

θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο πάγηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ν δείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 0,01 έσο 0,17 θνξέο θαη απφ 

0,02 έσο 0,10 θνξέο αληίζηνηρα (Βι. Γηάγξακκα 6.40). 

 

Γηάγξακκα 6.40 Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα (α) 

Ο δείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο απνζεκάησλ δελ ππνινγίδεηαη, θαζψο ε εηαηξεία 

δελ δηαζέηεη απνζέκαηα. Ο δείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο απαηηήζεσλ παξνπζηάδεη 

κηθξέο δηαθπκάλζεηο (απφ 0,04 έσο 0,27 θνξέο) θαη ν δείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο 
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δηαζεζίκσλ θαηαγξάθεη πησηηθή πνξεία ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 1,66 έσο 19,74 θνξέο 

(Βι. Γηάγξακκα 6.41). 

 

Γηάγξακκα 6.41 Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα (β) 

Ο δείθηεο απνδνηηθφηεηαο ηδίσλ θεθαιαίσλ θηλείηαη ζε αξλεηηθά επίπεδα ηηκψλ (απφ -

66,84% έσο -0,37%) ζεκεηψλνληαο σζηφζν βειηίσζε ηα ηειεπηαία δπν έηε (Βι. 

Γηάγξακκα 6.42).  

 

Γηάγξακκα 6.42 Απνδνηηθφηεηα Ηδίσλ Κεθαιαίσλ 

Ο δείθηεο πνπ πξνζδηνξίδεη ηε κέζε δηάξθεηα επέλδπζεο ζε απνζέκαηα δελ 

ππνινγίδεηαη, θαζψο ηα απνζέκαηα ηεο εηαηξείαο είλαη κεδεληθά. Ζ κέζε δηάξθεηα 

είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ παξνπζηάδεη δηαθπκάλζεηο θαη ιακβάλεη ηηκέο απφ πεξίπνπ 
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1.351 έσο 8.520 εκέξεο, ελψ ε κέζε δηάξθεηα πιεξσκήο ησλ πξνκεζεπηψλ 

θαηαγξάθεη αλνδηθή ηάζε ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 402 έσο 29.077 εκέξεο (Βι. 

Γηάγξακκα 6.42). Έηζη, απφ ην έηνο 2013 θαη χζηεξα ε κέζε δηάξθεηα πιεξσκήο ησλ 

πξνκεζεπηψλ μεπεξλά ηε κέζε δηάξθεηα είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ. 

 

Γηάγξακκα 6.43 Απνηειεζκαηηθφηεηα 

Ο δείθηεο ηξέρνπζαο ξεπζηφηεηαο ζπκπίπηεη κε ην δείθηε άκεζεο ξεπζηφηεηαο, θαζψο 

ηα απνζέκαηα ηεο επηρείξεζεο είλαη κεδεληθά. Ζ ηάζε ησλ δεηθηψλ ξεπζηφηεηαο 

παξνπζηάδεηαη πησηηθή θαη απφ ην έηνο 2013 θαη κεηά ιακβάλεη ηηκέο κηθξφηεξεο ηεο 

κνλάδαο, γεγνλφο πνπ δειψλεη έιιεηςε ξεπζηφηεηαο (Βι. Γηάγξακκα 6.44). 

 

Γηάγξακκα 6.44 Ρεπζηφηεηα 

0,00

5.000,00

10.000,00

15.000,00

20.000,00

25.000,00

30.000,00

35.000,00

2011 2012 2013 2014 2015

Αποκζματα x 365 
μζρεσ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ 

Πελάτεσ x 365 μζρεσ / 
Κακαρζσ πωλιςεισ 

Προμθκευτζσ x 365 
μζρεσ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ 

0,00

0,50

1,00

1,50

2,00

2,50

3,00

2011 2012 2013 2014 2015

Κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό / 
Βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ 

Κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό-
Αποκζματα / 
Βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ 



170 
 

Ο βαζκφο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο ηεο εηαηξείαο απμάλεηαη δηαρξνληθά, γεγνλφο πνπ 

απνηππψλεηαη θαη απφ ηνπο δχν δείθηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο ιακβάλνληαο ηηκέο 

απφ 15,38% έσο 119,06% γηα ηνλ πξψην δείθηε θαη 5,28% έσο 42,71% γηα ην δεχηεξν 

δείθηε (Βι. Γηάγξακκα 6.45). Ζ αλνδηθή ηάζε απηή ησλ ζρεηηθψλ δεηθηψλ αλαδεηθλχεη 

ηελ απμαλφκελε αλάγθε ηεο επηρείξεζεο γηα μέλα θεθάιαηα. 

 

Γηάγξακκα 6.45 Γαλεηαθή Δπηβάξπλζε 

Ο δείθηεο θάιπςεο ηφθσλ θαηαγξάθεη πησηηθή πνξεία θαη ιακβάλεη ηηκέο αξλεηηθέο γηα 

ηα έηε 2012 θαη 2013, γεγνλφο πνπ νθείιεηαη ζηε δπζκελή πνξεία ησλ ζπλνιηθψλ 

θεξδψλ ηα νπνία είλαη αξλεηηθά γηα ηα ηέζζεξα ηειεπηαία έηε. Ο δείθηεο θάιπςεο 

κεξηζκάησλ δελ ππνινγίδεηαη, θαζψο ε επηρείξεζε δελ δηαλέκεη κέξηζκα (Βι. 

Γηάγξακκα 6.46). 
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Γηάγξακκα 6.46 Κάιπςε Σφθσλ θαη Μεξηζκάησλ 

Ο  πξψηνο δείθηεο παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο θαηαγξάθεη αλνδηθή ηάζε ιακβάλνληαο 

ηηκέο απφ 0,63 έσο 1,63 θνξέο, γεγνλφο πνπ νθείιεηαη θπξίσο ζηε ζπξξίθλσζε ηνπ 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ, θαη ζπγθεθξηκέλα ζηε κείσζε ησλ πειαηψλ, θαη φρη ζηελ 

αχμεζε ηνπ πάγηνπ ελεξγεηηθνχ. Ο δεχηεξνο δείθηεο παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο 

θαηαγξάθεη ειαθξψο αλνδηθή ηάζε ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 0,10 έσο 0,18 θνξέο 

ραξαθηεξίδνληαο έηζη ηελ εηαηξεία σο θπθινθνξηαθήο εληάζεσο. 

 

Γηάγξακκα 6.47 Παγηνπνίεζε Πεξηνπζίαο 

Οη δείθηεο ρξεκαηνδφηεζεο πάγηνπ ελεξγεηηθνχ κε θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο θαη κε 

ίδηα θεθάιαηα θαηαγξάθνπλ πησηηθή πνξεία, σζηφζν παξακέλνπλ ζε επίπεδα 

κεγαιχηεξα ηνπ κεδελφο, ην νπνίν είλαη ζεηηθφ κε βάζε ηηο αξρέο ζσζηήο 
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ρξεκαηνδφηεζεο. Ο δείθηεο ρξεκαηνδφηεζεο θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ κε 

θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο παξνπζηάδεη ζεκαληηθή ππνρψξεζε θηάλνληαο ζε 

αξλεηηθά επίπεδα ηηκψλ (απφ 62,27% έσο -114,90% Βι. Γηάγξακκα 6.48), γεγνλφο 

πνπ νθείιεηαη θπξίσο ζηε κείσζε ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ δηαρξνληθά.  

 

Γηάγξακκα 6.48 Υξεκαηνδφηεζε Δλεξγεηηθνχ 

Ο δείθηεο ηηκήο πξνο θέξδε αλά κεηνρή θηλείηαη ζε αξλεηηθά επίπεδα, επεξεαζκέλνο 

απφ ηα αξλεηηθά θαζαξά θέξδε ηεο εηαηξείαο, παξνπζηάδνληαο σζηφζν ηάζε 

βειηίσζεο ηα ηειεπηαία ηξία έηε. Ζ κεξηζκαηηθή απφδνζε ηεο κεηνρήο δελ ππνινγίδεηαη 

θαζψο δελ δηαλέκεηαη κέξηζκα θαη ηέινο ν δείθηεο ηηκήο πξνο ινγηζηηθή αμία ιακβάλεη 

ηηκέο πνιχ θνληά ζην κεδέλ (απφ 0,01% έσο 0,04 Βι. Γηάγξακκα 6.49), ζπλεπψο ε 

κεηνρή δηαπξαγκαηεχεηαη ζε discount. 
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Γηάγξακκα 6.49 Γείθηεο ζε Σξέρνπζεο Αμίεο 
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6.1.5. Καηαζθεπαζηηθφο Κιάδνο 

 

Ζ ζπλνιηθή απνδνηηθφηεηα ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ παξνπζηάδεη έληνλεο 

δηαθπκάλζεηο ιακβάλνληαο ηηκέο απφ -13,34% έσο 6,73% (Βι. Γηάγξακκα 6.50), 

γεγνλφο πνπ νθείιεηαη ζηα ζπλνιηθά θέξδε ηνπ θιάδνπ ηα νπνία ήηαλ αξλεηηθά γηα ηα 

έηε 2012, 2013 θαη 2015. 

 

Γηάγξακκα 6.50 ΢πλνιηθή Απνδνηηθφηεηα 

Σν κηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο ηνπ θιάδνπ θαηαγξάθεη πησηηθή πνξεία, επεξεαζκέλν 

απφ ηα αξλεηηθά ζπλνιηθά θέξδε ησλ εηαηξεηψλ, ιακβάλνληαο ηηκέο απφ -176,79% έσο 

-917,93%. Σν θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο παξνπζηάδεη έληνλεο δηαθπκάλζεηο 

ιακβάλνληαο κεγάιεο αξλεηηθέο ηηκέο κεηαμχ -398,83% θαη -10.352,53%, κε ην έηνο 

2013 λα ζεκεηψλεη ηε κεγαιχηεξε πηψζε ηνπ ελ ιφγσ δείθηε (Βι. Γηάγξακκα 6.51). 
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Γηάγξακκα 6.51 Πεξηζψξην Κέξδνπο 

Ζ γεληθή θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα παξνπζηάδεη δηαθπκάλζεηο ιακβάλνληαο ηηκέο κεηαμχ 

0,86 θαη 1,46 θνξψλ. Ο δείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ θαη ν δείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο απαηηήζεσλ θαηαγξάθνπλ 

παξφκνηα ηάζε κε ην δεχηεξν λα θηλείηαη ζε ρακειφηεξα επίπεδα θνληά ζην κεδέλ (Βι. 

Γηάγξακκα 6.52). 

 

Γηάγξακκα 6.52 Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα (α) 

Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ηνπ πάγηνπ ελεξγεηηθνχ παξνπζηάδεη ειαθξψο αλνδηθή 

πνξεία γηα ηα ηειεπηαία έηε ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 1,96 έσο 3,99 θνξέο. Ζ 

θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ απνζεκάησλ θαηαγξάθεη πησηηθή πνξεία ιακβάλνληαο 

ηηκέο κεηαμχ 43,96 θαη 25,25 θνξψλ, γεγνλφο πνπ ππνδειψλεη φηη ηα απνζέκαηα ησλ 
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εηαηξεηψλ ηνπ θιάδνπ απμάλνληαη δηαρξνληθά. Ζ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ 

δηαζεζίκσλ ηνπ θιάδνπ θαηαγξάθεη πησηηθή ηάζε κε ηα ηειεπηαία έηε λα παξνπζηάδεη 

κηθξέο δηαθπκάλζεηο κεηαμχ 3,45 θαη 3,36 θνξψλ (Βι. Γηάγξακκα 6.53). 

 

Γηάγξακκα 6.53 Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα (β) 

Ζ απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ ηνπ θιάδνπ θηλείηαη ζε αξλεηηθά επίπεδα κε 

εμαίξεζε ην έηνο 2011, σζηφζν ν δείθηεο παξνπζηάδεη βειηίσζε γηα ηα ηειεπηαία δχν 

έηε (Βι. Γηάγξακκα 6.54). 

 

Γηάγξακκα 6.54 Απνδνηηθφηεηα Ηδίσλ Κεθαιαίσλ 
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Ζ κέζε δηάξθεηα επέλδπζεο ζε απνζέκαηα θαηαγξάθεη αλνδηθή ηάζε ιακβάλνληαο 

ηηκέο απφ  πεξίπνπ 3 έσο 6 εκέξεο (Βι. Γηάγξακκα 6.55), ππνδειψλνληαο ην ίδην 

ζπκπέξαζκα κε ην δείθηε θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο απνζεκάησλ. 

 

Γηάγξακκα 6.55 Μέζε Γηάξθεηα Δπέλδπζεο ζε Απνζέκαηα 

Ο δείθηεο κέζεο δηάξθεηαο είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ θαη ν δείθηεο κέζεο δηάξθεηαο 

πιεξσκήο ησλ πξνκεζεπηψλ θαηαγξάθνπλ αλνδηθή ηάζε κε ην δεχηεξν δείθηε λα 

θηλείηαη ζε αξθεηά πςειφηεξα επίπεδα γηα ηα ηειεπηαία δπν έηε. ΢πλεπψο, ε πιεξσκή 

ησλ πξνκεζεπηψλ ηείλεη λα θαζπζηεξεί πεξηζζφηεξν απφ ηελ είζπξαμε ησλ 

απαηηήζεσλ (Βι. Γηάγξακκα 6.56). 

 

Γηάγξακκα 6.56 Απνηειεζκαηηθφηεηα 

0,00

1,00

2,00

3,00

4,00

5,00

6,00

7,00

2011 2012 2013 2014 2015

Αποκζματα x 365 
μζρεσ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ 

0,00

2.000,00

4.000,00

6.000,00

8.000,00

10.000,00

12.000,00

14.000,00

16.000,00

2011 2012 2013 2014 2015

Πελάτεσ x 365 μζρεσ / 
Κακαρζσ πωλιςεισ 

Προμθκευτζσ x 365 
μζρεσ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ 



178 
 

Ο δείθηεο ηξέρνπζαο ξεπζηφηεηαο θαη ν δείθηεο άκεζεο ξεπζηφηεηαο θαηαγξάθνπλ 

ζρεδφλ παλνκνηφηππε πνξεία, ε νπνία είλαη γεληθψο πησηηθή κε ην έηνο 2015 λα 

απνηειεί έηνο αλάθακςεο γηα ηε ξεπζηφηεηα ηνπ θιάδνπ. Οη ηηκέο ησλ δεηθηψλ 

θπκαίλνληαη κεηαμχ 0,79 θαη 1,35 θνξψλ, γεγνλφο πνπ δειψλεη πσο ππάξρεη 

ξεπζηφηεηα γηα ηα έηε πνπ νη δείθηεο μεπεξλνχλ ηε κνλάδα (Βι. Γηάγξακκα 6.57). Ζ 

ζπγθξηκέλε ξεπζηφηεηα σζηφζν πξνέξρεηαη θπξίσο απφ μέλα θεθάιαηα θαη φρη απφ ηα 

θέξδε ησλ εηαηξεηψλ ηνπ θιάδνπ. 

 

Γηάγξακκα 5.57 Ρεπζηφηεηα 

Ο δείθηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο θαηαγξάθεη αλνδηθή πνξεία απφ ην 2013 έσο ην 

2015, κεηά απφ κηα πηψζε πνπ ζεκείσζε ην 2012, ιακβάλνληαο ηηκέο απφ 200,39% 

έσο 242,40%, ην νπνίν ζεκαηνδνηεί ηελ απμαλφκελε αλάγθε ηνπ θιάδνπ γηα μέλα 

θεθάιαηα. Ο δεχηεξνο δείθηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο θαηαγξάθεη ζπλερψο 

απμαλφκελε ηάζε δηαρξνληθά, ιακβάλνληαο ηηκέο κεηαμχ 30,44% θαη 48,97% (Βι. 

Γηάγξακκα 6.58). 
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Γηάγξακκα 6.58 Γαλεηαθή Δπηβάξπλζε 

Ο δείθηεο θάιπςεο ηφθσλ θαηαγξάθεη πησηηθή πνξεία ζεκεηψλνληαο αξλεηηθή ηηκή γηα 

ην έηνο 2013 θαη ελ ζπλερεία παξνπζηάδεη αλάθακςε. Οη ηηκέο ηνπ δείθηε δελ μεπεξλνχλ 

ηε κνλάδα κε εμαίξεζε ην έηνο 2011, ζπλεπψο ν θιάδνο ραξαθηεξίδεηαη απφ ρακειή 

πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα. Ο δείθηεο θάιπςεο κεξηζκάησλ θαηαγξάθεη έληνλεο 

δηαθπκάλζεηο ιακβάλνληαο αξλεηηθέο ηηκέο κεηαμχ -55,44 θαη -5,68 θνξψλ (Βι. 

Γηάγξακκα 6.59), γεγνλφο πνπ ππνδειψλεη φηη ηα θαζαξά θέξδε ηνπ θιάδνπ 

αδπλαηνχλ λα θαιχςνπλ ηα κεξίζκαηα πνπ δηαλέκνληαη. 

 

Γηάγξακκα 6.59 Κάιπςε Σφθσλ θαη Μεξηζκάησλ 

Ο πξψηνο δείθηεο παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο θαηαγξάθεη πησηηθή ηάζε ηα ηειεπηαία 

ηέζζεξα έηε κε ην έηνο 2015 λα ζεκεηψλεη ηηκή ζρεδφλ κνλαδηαία. Ο δεχηεξνο δείθηεο 
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παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο παξακέλεη ζρεδφλ ακεηάβιεηνο ιακβάλνληαο ηηκέο κεηαμχ 

0,08 θαη 0,09 θνξψλ (Βι. Γηάγξακκα 6.60), γεγνλφο πνπ ραξαθηεξίδεη ηνλ θιάδν σο 

θπθινθνξηαθήο εληάζεσο. 

 

Γηάγξακκα 6.60 Παγηνπνίεζε Πεξηνπζίαο 

Ζ ρξεκαηνδφηεζε ηνπ πάγηνπ ελεξγεηηθνχ κε θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο αιιά θαη ίδηα 

θεθάιαηα θαηαγξάθεη αλνδηθή ηάζε, κε ηνλ πξψην δείθηε λα ιακβάλεη ηηκέο κεηαμχ 9,94 

θαη 13,39 θνξψλ θαη ην δεχηεξν δείθηε λα θπκαίλεηαη κεηαμχ 5,66 θαη 7,75 θνξψλ. Οη 

ζπγθεθξηκέλεο ηηκέο ησλ δεηθηψλ θξίλνληαη σο ζεηηθέο κε βάζε ηηο αξρέο ζσζηήο 

ρξεκαηνδφηεζεο. Ο δείθηεο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ κε 

θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο θπκαίλεηαη ζε αξλεηηθφ επίπεδν, κε εμαίξεζε ην έηνο 2013 

(Βι. Γηάγξακκα 6.61), ιφγσ ηνπ χςνπο ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ. 

Παξαηεξείηαη σζηφζν ηάζε βειηίσζεο ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ δείθηε δηαρξνληθά. 
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Γηάγξακκα 6.61 Υξεκαηνδφηεζε Δλεξγεηηθνχ 

Ο δείθηεο ηηκήο πξνο θέξδε αλά κεηνρή θηλείηαη ζε αξλεηηθά επίπεδα (απφ -14,54 έσο -

2,27 θνξέο), επεξεαζκέλνο απφ ηα αξλεηηθά θαζαξά θέξδε ησλ εηαηξεηψλ ηνπ θιάδνπ, 

σζηφζν παξνπζηάδεη ηάζε βειηίσζεο δηαρξνληθά. Ζ κεξηζκαηηθή απφδνζε ησλ 

κεηνρψλ ηνπ θιάδνπ παξνπζηάδεη πησηηθή ηάζε ιακβάλνληαο ηηκέο κεηαμχ 0,01 θαη 

0,05 θνξψλ, πνπ ζεκαίλεη πσο ηα κεξίζκαηα πνπ δηαλέκνληαη ζηνλ θιάδν 

ζπξξηθλψλνληαη δηαρξνληθά. Ο δείθηεο ηηκήο πξνο ινγηζηηθή αμία ιακβάλεη ηηκέο 

κηθξφηεξεο ηεο κνλάδαο (κεηαμχ 0,12% θαη 0,5% Βι. Γηάγξακκα 6.62), γεγνλφο πνπ 

ππνδεηθλχεη πσο ν κέζνο φξνο ησλ κεηνρψλ ηνπ θιάδνπ δηαπξαγκαηεπηεί ζε discount. 

 

Γηάγξακκα 6.62 Γείθηεο ζε Σξέρνπζεο Σηκέο 
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6.2. Κξηηηθή Γηεξεχλεζε Πηλάθσλ Κίλεζεο Κεθαιαίσλ 

 

΢ηε ζπγθεθξηκέλε ππνελφηεηα πξαγκαηνπνηείηαη ε Κξηηηθή Γηεξεχλεζε Πηλάθσλ 

Κίλεζεο Κεθαιαίσλ ησλ θαηαζθεπαζηηθψλ εηαηξεηψλ ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ., ΔΛΛΑΚΣΧΡ 

Α.Δ., J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ., ΑΔΓΔΚ Α.Δ. Γηα ηελ πξαγκαηνπνίεζε ηεο ελ ιφγσ 

δηεξεχλεζεο ρξεζηκνπνηήζεθαλ νη Ηζνινγηζκνί ησλ επηρεηξήζεσλ, ιακβάλνληαο ππφςε 

κφλν ηα ζηνηρεία ησλ εηαηξεηψλ θαη φρη ησλ νκίισλ. Πεγέο απνηέιεζαλ νη εηήζηεο 

νηθνλνκηθέο εθζέζεηο ησλ εηαηξεηψλ, φπσο παξνπζηάδνληαη ζηηο επίζεκεο ηζηνζειίδεο 

ηνπο. ΢ηελ ελ ιφγσ δηεξεχλεζε θαηαγξάθνληαη νη κεηαβνιέο πνπ έιαβαλ ρψξα απφ ην 

έηνο 2011 έσο ην 2015, ζπγθξίλνληαο ηα ζηνηρεία ησλ ηζνινγηζκψλ αλά δχν έηε θαη νη 

ζρεηηθνί Πίλαθεο 8-11, 20-23, 32-35, 44-47 παξνπζηάδνληαη ζην Παξάξηεκα. Οη ηηκέο 

ησλ εμήο πηλάθσλ αλαθέξνληαη ζε ρηιηάδεο επξψ θαη ζε πνζνζηά επί ηηο εθαηφ, φπνπ 

αλαγξάθεηαη. 
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6.2.1. ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ. 

 

Ζ αλάιπζε ησλ πηλάθσλ θίλεζεο θεθαιαίσλ γηα ηελ εηαηξεία ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ. 

παξνπζηάδεηαη ζηνπο πίλαθεο 8-11 ηνπ Παξαξηήκαηνο. ΢ηε ζπλέρεηα, παξνπζηάδεηαη 

αλαιπηηθά ε θίλεζε ησλ θεθαιαίσλ θαη νη πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο εηαηξείαο 

δηαρξνληθά, θαηαγξάθνληαο ηηο κεηαβνιέο κεηαμχ ησλ εηψλ κειέηεο. 

Γηα ην δηάζηεκα 2011-2012, ε πιεηνςεθία ησλ απαηηνχκελσλ θεθαιαίσλ (84,06%) 

ρξεζηκνπνηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο βξαρππξφζεζκσλ 

δαλείσλ (45,83%) θαη βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ θαη πξνβιέςεσλ (22,07%). Σν 

ππφινηπν 15,94% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, 

θπξίσο ησλ ινηπψλ κε θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (9,73%) θαη ησλ 

ζπκκεηνρψλ ζε επηρεηξήζεηο (5,77%). Ζ ρξεκαηνδφηεζε ησλ ελ ιφγσ θεθαιαίσλ 

πξνήιζε θπξίσο απφ κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ (80,76%), φπσο πειάηεο θαη 

ινηπέο απαηηήζεηο (49,01%), ηακεηαθά δηαζέζηκα θαη ηζνδχλακα (26,21%) θαη απφ 

πψιεζε ελζψκαησλ παγίσλ (4,5%). Σν ππφινηπν 19,24% ηεο ρξεκαηνδφηεζεο 

πξνήιζε απφ αχμεζε ζηνηρείσλ παζεηηθνχ, θπξίσο ινηπέο καθξνπξφζεζκεο 

ππνρξεψζεηο θαη πξνβιέςεηο (13,04%) θαη πξνκεζεπηέο (5,39%). Σα απαηηνχκελα 

θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 186.242.000 επξψ. 

Γηα ην δηάζηεκα 2012-2013, ε πιεηνςεθία ησλ θεθαιαίσλ (92,74%) απαηηήζεθε γηα ηελ 

αχμεζε ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ, θπξίσο ησλ πειαηψλ θαη ινηπψλ απαηηήζεσλ 

(41,04%), ησλ δηαζεζίκσλ (29,34%) θαη ησλ ζπκκεηνρψλ ζε επηρεηξήζεηο (6,73%). Σν 

ππφινηπν 7,26% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ παζεηηθνχ, 

θπξίσο ησλ ινηπψλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ θαη πξνβιέςεσλ (4,2%). Ζ 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ παξαπάλσ θεθαιαίσλ πξνήιζε ζε πνζνζηφ 85,2% απφ ηελ 

αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο ινηπέο καθξνπξφζεζκεο πξνβιέςεηο θαη 

ππνρξεψζεηο (24,5%), δάλεηα βξαρππξφζεζκα (23%) θαη πξνκεζεπηέο (13,04%). Σν 

ππφινηπν 14,8% ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ κείσζε ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ, 

θπξίσο ησλ ινηπψλ κε θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (14,62%). Σα 

απαηηνχκελα θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 241.299.000 επξψ. 

Γηα ην δηάζηεκα 2013-2014, ην 61,3% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε 

ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο δάλεηα βξαρππξφζεζκα (30,51%) θαη δάλεηα 

καθξνπξφζεζκα (20,08%). Σν ππφινηπν 38,7% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηελ 

αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο ζπκκεηνρέο ζε επηρεηξήζεηο (19,8%), 

ελζψκαηα πάγηα (10,52%) θαη ινηπά κε θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (7,86%). 
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Ζ ρξεκαηνδφηεζε ησλ παξαπάλσ θεθαιαίσλ πξνήιζε θπξίσο απφ ηελ αχμεζε 

ζηνηρείσλ παζεηηθνχ (81,11%), φπσο ινηπέο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο θαη 

πξνβιέςεηο (54,99%) θαη πξνκεζεπηέο (14,99%). Σν ππφινηπν 18,89% ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, θπξίσο ησλ 

πειαηψλ θαη ινηπψλ απαηηήζεσλ 12,38%. Σα απαηηνχκελα θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 

213.808.000 επξψ. 

Γηα ην δηάζηεκα 2014-2015, ε πιεηνςεθία ησλ θεθαιαίσλ (90,08%) απαηηήζεθε γηα ηελ 

αχμεζε ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ, φπσο πειαηψλ θαη ινηπψλ απαηηήζεσλ (53,84%), 

δηαζεζίκσλ (12,06%) θαη ινηπψλ θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (11,81%). 

Σν ππφινηπν 9,92% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ 

παζεηηθνχ θαη θπξίσο ησλ καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ (7,48%). Ζ ρξεκαηνδφηεζε ησλ 

παξαπάλσ θεθαιαίσλ πξνήιζε σο επί ην πιείζηνλ (95,2%) απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ 

ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ ινγαξηαζκψλ ινηπέο καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο θαη 

πξνβιέςεηο (50,1%), ινηπά απνζεκαηηθά (17,96%) θαη πξνκεζεπηέο (4,81%). Σν 

ελαπνκείλαλ 4,8% ηνπ πνζνζηνχ ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ 

ηνπ ελεξγεηηθνχ, θπξίσο ησλ ελζψκαησλ παγίσλ (4,15%). Σα απαηηνχκελα θεθάιαηα 

αλήιζαλ ζε 283.001.000 επξψ. 



185 
 

6.2.2. ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. 

 

Ζ αλάιπζε ησλ πηλάθσλ θίλεζεο θεθαιαίσλ γηα ηελ εηαηξεία ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. 

παξνπζηάδεηαη ζηνπο πίλαθεο 20-23 ηνπ Παξαξηήκαηνο. ΢ηε ζπλέρεηα, παξνπζηάδεηαη 

αλαιπηηθά ε θίλεζε ησλ θεθαιαίσλ θαη νη πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο εηαηξείαο 

δηαρξνληθά, θαηαγξάθνληαο ηηο κεηαβνιέο κεηαμχ ησλ εηψλ κειέηεο. 

Γηα ην δηάζηεκα 2011-2012, ην 100% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθαλ γηα ηε κείσζε 

ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ ινγαξηαζκψλ θέξδε εηο λένλ ή αιιηψο εζσηεξηθά 

θεθάιαηα (90,30%) θαη πξνκεζεπηέο (8,36%). Ζ ρξεκαηνδφηεζε ησλ απαηηνχκελσλ 

θεθαιαίσλ πξαγκαηνπνηήζεθε ζε πνζνζηφ 55,22% απφ κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, φπσο ινηπά κε θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (30,2%), δηαζέζηκα 

(14,89%) θαη επελδχζεηο ζε αθίλεηα (5,34%). Σν ππφινηπν 44,78% ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο δάλεηα 

βξαρππξφζεζκα (27,57%), δάλεηα καθξνπξφζεζκα (12,56%) θαη ινηπέο 

καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο θαη πξνβιέςεηο (3,58%). Σα απαηηνχκελα θεθάιαηα 

αλήιζαλ ζε 18.138.000 επξψ. 

Γηα ην δηάζηεκα 2012-2013, ε πιεηνςεθία ησλ θεθαιαίσλ (97,6%) απαηηήζεθε γηα ηε 

κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο δάλεηα βξαρππξφζεζκα (81,79%) θαη θέξδε 

εηο λένλ (26%). Σν ππφινηπν 2,4% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηελ αχμεζε 

ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, θπξίσο ηνπ ινγαξηαζκνχ ησλ δηαζεζίκσλ (1,62%). Ζ 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ παξαπάλσ θεθαιαίσλ πξνήιζε ζε πνζνζηφ 86,91% απφ ηελ 

αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ (81,79%). Σν 

ππφινηπν 13,09% ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ θεθαιαίσλ πξνήιζε απφ κείσζε 

ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, θπξίσο ησλ επελδχζεσλ ζε αθίλεηα (11,84%). Σα 

απαηηνχκελα θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 126.246.000 επξψ. 

Γηα ην δηάζηεκα 2013-2014, ε πιεηνςεθία ησλ θεθαιαίσλ (98,35%) απαηηήζεθε θαη 

πάιη γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, απηή ηε θνξά θπξίσο ησλ ινηπψλ 

απνζεκαηηθψλ (62,28%) θαη ησλ καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ (31,89%). Σν ππφινηπν 

1,65% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, θπξίσο 

ησλ δηαζεζίκσλ (1,5%). Ζ ρξεκαηνδφηεζε ησλ θεθαιαίσλ πξνήιζε σο επί ην πιείζηνλ 

(97,58%) απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο θέξδε εηο λένλ (51,42%), 

δάλεηα βξαρππξφζεζκα (32,2%) θαη πξνκεζεπηέο (10,83%). Σν ππφινηπν 2,42% ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο πειάηεο θαη 
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ινηπέο απαηηήζεηο (1,38%) θαη επελδχζεηο ζε αθίλεηα (0,99%). Σα απαηηνχκελα 

θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 75.765.000 επξψ. 

Γηα ην δηάζηεκα 2014-2015, ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ησλ θεθαιαίσλ (77,88%) 

απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ βξαρππξφζεζκσλ 

δαλείσλ (38,26%) θαη ηνπ ινγαξηαζκνχ θέξδε εηο λένλ (27,61%). Σν ππφινηπν 22,12% 

ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε εμ νινθιήξνπ γηα ηελ αχμεζε ελφο ζηνηρείνπ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ηνπ ινγαξηαζκνχ ησλ πειαηψλ θαη ινηπψλ απαηηήζεσλ. Ζ 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ παξαπάλσ θεθαιαίσλ πξνήιζε ζε πνζνζηφ 53,45% απφ ηε 

κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο ζπκκεηνρέο ζε επηρεηξήζεηο (27,72%), 

επελδχζεηο ζε αθίλεηα (18,61%) θαη δηαζέζηκα (4,58%). Σν ππφινηπν 46,55% ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ (43,35%). Σα απαηηνχκελα θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 

63.778.000 επξψ. 
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6.2.3. J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. 

 

Ζ αλάιπζε ησλ πηλάθσλ θίλεζεο θεθαιαίσλ γηα ηελ εηαηξεία J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. 

παξνπζηάδεηαη ζηνπο πίλαθεο 32-35 ηνπ Παξαξηήκαηνο. ΢ηε ζπλέρεηα, παξνπζηάδεηαη 

αλαιπηηθά ε θίλεζε ησλ θεθαιαίσλ θαη νη πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο εηαηξείαο 

δηαρξνληθά, θαηαγξάθνληαο ηηο κεηαβνιέο κεηαμχ ησλ εηψλ κειέηεο. 

Γηα ην δηάζηεκα 2011-2012, ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ηνπ θεθαιαίσλ (56,97%) 

απαηηήζεθε γηα ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, θπξίσο ηνπ ινγαξηαζκνχ ησλ 

πειαηψλ θαη ινηπψλ ππνρξεψζεσλ (56,92%). Σν ππφινηπν 43,03% ησλ θεθαιαίσλ 

απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο δάλεηα βξαρππξφζεζκα 

(21,29%), ινηπά απνζεκαηηθά (10,79%) θαη θέξδε εηο λένλ (7,57%). Ζ ρξεκαηνδφηεζε 

ησλ εμήο θεθαιαίσλ πξνήιζε ζε πνζνζηφ 70,07% απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ 

παζεηηθνχ, φπσο δάλεηα καθξνπξφζεζκα (42,55%), πξνκεζεπηέο (20,53%) θαη ινηπέο 

καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο θαη πξνβιέςεηο (6,84%). Σν ππφινηπν 29,93% ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ, φπσο δηαζέζηκα 

(16,38%), ελζψκαηα πάγηα (8,8%) θαη ζπκκεηνρέο ζε επηρεηξήζεηο (3,34%). Σα 

απαηηνχκελα θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 120.507.000 επξψ. 

Γηα ην δηάζηεκα 2012-2013, ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ησλ θεθαιαίσλ (62,22%) 

απαηηήζεθε γηα ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο δηαζέζηκα (34,56%), 

ζπκκεηνρέο ζε επηρεηξήζεηο (14,54%) θαη ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία δηαζέζηκα πξνο 

πψιεζε (7,31%). Σν ππφινηπν 37,78% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε 

ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο θέξδε εηο λένλ (22,24%) θαη ινηπά απνζεκαηηθά 

(15,42%). Ζ ρξεκαηνδφηεζε ησλ θεθαιαίσλ πξνήιζε ζε πνζνζηφ 92,07% απφ ηελ 

αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο δάλεηα βξαρππξφζεζκα (39,92%) θαη 

πξνκεζεπηέο (38,46%). Σν ππφινηπν 7,93% ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ ηε 

κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο πειάηεο θαη ινηπέο απαηηήζεηο (5,34%) θαη 

ελζψκαηα πάγηα (2,57%). Σα απαηηνχκελα θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 193.695.000 επξψ. 

Γηα ην δηάζηεκα 2013-2014, ην 67,11% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηελ αχμεζε 

ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ, θπξίσο ησλ ινγαξηαζκψλ πειάηεο θαη ινηπέο απαηηήζεηο 

(56,33%) θαη ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία δηαζέζηκα πξνο πψιεζε (4,73%). Σν 

ππφινηπν πνζνζηφ ησλ θεθαιαίσλ (32,89%) απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ 

παζεηηθνχ, θπξίσο ηνπ ινγαξηαζκνχ ησλ βξαρππξφζεζκσλ δαλείσλ (30,01%). Σν 

κεγαιχηεξν κέξνο ηεο  ρξεκαηνδφηεζεο ησλ θεθαιαίσλ (84,41%) πξνήιζε απφ ηελ 

αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ (39,63%) θαη 
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ηνπ ινγαξηαζκνχ πειάηεο θαη ινηπέο ππνρξεψζεηο (39,19%). Σν ππφινηπν 15,59% ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ, φπσο ζπκκεηνρέο ζε 

επηρεηξήζεηο (9,58%), δηαζέζηκα (4,17%) θαη ελζψκαηα πάγηα (0,94%). Σα απαηηνχκελα 

θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 386.487.000 επξψ. 

Γηα ην δηάζηεκα 2014-2015, ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ησλ θεθαιαίσλ (77,24%) 

απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο πξνκεζεπηέο (29,85%), 

θέξδε εηο λένλ (17,27%), δάλεηα καθξνπξφζεζκα (10,85%) θαη δάλεηα βξαρππξφζεζκα 

(8,23%). Σν ππφινηπν 22,76% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηελ αχμεζε ελεξγεηηθψλ 

ζηνηρείσλ, φπσο δηαζέζηκα (8,73%), ινηπά θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

(6,26%) θαη ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία δηαζέζηκα πξνο πψιεζε (6,21%). Ζ 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ παξαπάλσ θεθαιαίσλ πξνήιζε ζε πνζνζηφ 73,77% απφ ηε 

κείσζε ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ, φπσο ζπκκεηνρέο ζε επηρεηξήζεηο (12,6%) θαη 

ελζψκαηα πάγηα (3,36%). Σν ππφινηπν 9,91% ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ ηελ 

αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο νη ινγαξηαζκνί αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθέο 

ππνρξεψζεηο (8,54%) θαη ηξέρνπζεο θνξνινγηθέο ππνρξεψζεηο (1,37%). Σα 

απαηηνχκελα θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 166.898.000 επξψ. 
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6.2.4. ΑΔΓΔΚ Α.Δ. 

 

Ζ αλάιπζε ησλ πηλάθσλ θίλεζεο θεθαιαίσλ γηα ηελ εηαηξεία ΑΔΓΔΚ Α.Δ. 

παξνπζηάδεηαη ζηνπο πίλαθεο 44-47 ηνπ Παξαξηήκαηνο. ΢ηε ζπλέρεηα, παξνπζηάδεηαη 

αλαιπηηθά ε θίλεζε ησλ θεθαιαίσλ θαη νη πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο εηαηξείαο 

δηαρξνληθά, θαηαγξάθνληαο ηηο κεηαβνιέο κεηαμχ ησλ εηψλ κειέηεο. 

Γηα ην δηάζηεκα 2011-2012, ην κεγαιχηεξν κέξνο ησλ θεθαιαίσλ (66,57%) 

απαηηήζεθαλ γηα ηελ αχμεζε ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ, φπσο ζπκκεηνρέο ζε επηρεηξήζεηο 

(47,09%), πειάηεο θαη ινηπέο απαηηήζεηο (15,97%) θαη ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία 

δηαζέζηκα πξνο πψιεζε (3,38%). Σν ππφινηπν 33,43% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα 

ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ινηπέο καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο θαη 

πξνβιέςεηο (23,42%) θαη ηξέρνπζεο θνξνινγηθέο ππνρξεψζεηο (5,45%). Ζ 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ παξαπάλσ θεθαιαίσλ πξνήιζε ζε πνζνζηφ 64,62% απφ ηελ 

αχμεζε ελφο ζηνηρείνπ ηνπ παζεηηθνχ, ηνπο πξνκεζεπηέο. Σν ππφινηπν 35,38% ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο ινηπά 

θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (33,08%), επελδχζεηο ζε αθίλεηα (1,24%) θαη 

δηαζέζηκα (1,05%). Σα απαηηνχκελα θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 7.410.000 επξψ. 

Γηα ην δηάζηεκα 2012-2013, ε κεγάιε πιεηνςεθία ησλ θεθαιαίσλ (93,35%) απαηηήζεθε 

γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ ινηπψλ απνζεκαηηθψλ (84,46%). 

Σν ππφινηπν 4,86% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, φπσο ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία δηαζέζηκα πξνο πψιεζε (5,48%) θαη 

ινηπά κε θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (0,84%). Ζ ρξεκαηνδφηεζε ησλ 

θεθαιαίσλ πξνήιζε σο επί ην πιείζηνλ (95,14%) απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, θπξίσο ησλ ζπκκεηνρψλ ζε επηρεηξήζεηο (81,68%) θαη ησλ πειαηψλ θαη 

ινηπψλ απαηηήζεσλ (12,66%). Σν ππφινηπν 4,86% ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ 

ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο πξνκεζεπηέο (2,88%) θαη καθξνπξφζεζκα 

δάλεηα (1,58%). Σα απαηηνχκελα θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 39.862.000 επξψ. 

Γηα ην δηάζηεκα 2013-2014, ην 57,16% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε 

ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο ινηπά απνζεκαηηθά (48,31%) θαη αλαβαιιφκελεο 

θνξνινγηθέο ππνρξεψζεηο (4,8%). Σν ππφινηπν 42,84% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε 

γηα ηελ αχμεζε ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ, φπσο ηα ινηπά κε θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία (42,5%) θαη νη πειάηεο θαη ινηπέο απαηηήζεηο (0,34%). Ζ ρξεκαηνδφηεζε ησλ 

ζπγθεθξηκέλσλ θεθαιαίσλ πξνήιζε ζε πνζνζηφ 52,89% απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, θπξίσο ησλ ζπκκεηνρψλ ζε επηρεηξήζεηο (46,55%) θαη ησλ ινηπψλ 
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θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (4,09%). Σν ππφινηπν 47,1% ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ (42,5%) θαη ησλ βξαρππξφζεζκσλ δαλείσλ (5,45%). Σα 

απαηηνχκελα θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 26.834.000 επξψ. 

 Γηα ην δηάζηεκα 2014-2015, ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ησλ θεθαιαίσλ (69,29%) 

απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο ηα ινηπά απνζεκαηηθά 

(62,33%) θαη νη πξνκεζεπηέο (5,1%). Σν ππφινηπν 30,71% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε 

γηα ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο ηα ινηπά κε θπθινθνξνχληα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (27,85%) θαη ηα ινηπά θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

(2,86%). Ζ ρξεκαηνδφηεζε ησλ απαηηνχκελσλ θεθαιαίσλ πξνήιζε ζε πνζνζηφ 

62,31% απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο νη ζπκκεηνρέο ζε 

επηρεηξήζεηο (55,08%) θαη νη πειάηεο θαη ινηπέο απαηηήζεηο (5,17%). Σν ππφινηπν 

37,69% ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πξνήιζε απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, 

θπξίσο ησλ βξαρππξφζεζκσλ δαλείσλ (18,18%) θαη ησλ καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ 

(13,66%). Σα απαηηνχκελα θεθάιαηα αλήιζαλ ζε 4.516.000 επξψ. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 7: ΔΠΗΛΟΓΟ΢ 

 

7.1. Δμαγσγή ΢πκπεξαζκάησλ 

 

Ζ ζπγθεθξηκέλε ππνελφηεηα πεξηιακβάλεη ηελ εμαγσγή ησλ ζπκπεξαζκάησλ, πνπ 

απνηειεί ην ηειηθφ ζηάδην ηεο αλάιπζεο ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ. Γηα ηελ άληιεζε ησλ 

θαηάιιεισλ ζπκπεξαζκάησλ ιακβάλνληαη ππφςε νη πίλαθεο θεθαιαίνπ θίλεζεο θαη ηα 

απνηειέζκαηα ηεο δηεξεχλεζεο ησλ δεηθηψλ ησλ ππφ εμέηαζε επηρεηξήζεσλ, αιιά θαη 

ηνπ θιάδνπ. Χζηφζν, γηα ηελ νξζφηεηα ησλ ζπκπεξαζκάησλ δελ επηηξέπεηαη λα 

παξαιεηθζνχλ ε αλάιπζε δηεζλνχο θαη εγρψξηαο νηθνλνκίαο, αιιά θαη ε αλάιπζε ηνπ 

θιάδνπ, δεδνκέλεο ηεο αιιειεμάξηεζεο κεηαμχ ηεο δηεζλνχο νηθνλνκίαο κε ηελ 

εγρψξηα, ε νπνία ελ ζπλερεία επεξεάδεη ηνλ θιάδν θαη ηηο επηρεηξήζεηο πνπ 

δξαζηεξηνπνηνχληαη εληφο απηνχ. ΢πλεπψο, ε εμαγσγή ζπκπεξαζκάησλ πεξηιακβάλεη 

δηαπηζηψζεηο ζρεηηθά κε ηε δηεζλή νηθνλνκία, ηελ εγρψξηα νηθνλνκία, ηνλ 

θαηαζθεπαζηηθφ θιάδν θαη ηηο επηκέξνπο ππφ εμέηαζε επηρεηξήζεηο. 
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7.1.1. Γηεζλήο Οηθνλνκία 

 

Ο ξπζκφο αχμεζεο ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, αθνχ δηαηεξήζεθε, 

κε κηθξέο δηαθπκάλζεηο, θνληά ζην 3,4% επί ηξία ζπλερφκελα έηε, εθηηκάηαη φηη 

ππνρψξεζε ην 2015 ζην 3,1%, αληαλαθιψληαο ηε ζπλερηδφκελε, γηα πέκπην έηνο, 

επηβξάδπλζε ζηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο. Ο ξπζκφο αλφδνπ ηνπ 

ΑΔΠ ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο, γηα ηελ πεληαεηία 2011-2015, παξνπζηάδεη πησηηθή 

πνξεία κέρξη ην 2013 αγγίδνληαο ην 1,3%, ελψ γηα ηα επφκελα δπν έηε παξαηεξείηαη 

αλάθακςε θηάλνληαο ην 1,9% ην 2015. Ζ αλάθακςε απηή ζηεξίρζεθε ζεκαληηθά ζηελ 

ελίζρπζε ηνπ πξαγκαηηθνχ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο θαη ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο σο 

ζπλέπεηα ηεο πηψζεο ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ, αιιά θαη ηεο 

ππνρψξεζεο ηνπ πνζνζηνχ αλεξγίαο. Αληηζέησο, ν ξπζκφο αλφδνπ ηνπ ΑΔΠ ζηηο 

αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο θαηαγξάθεη πησηηθή πνξεία γηα ηελ πεληαεηία θηάλνληαο 

ην 4% γηα ην 2015 απφ ην 6,3% ηνπ 2011. Σν πιήγκα απηφ νθείιεηαη ηδηαίηεξα ζηε 

κεγάιε πηψζε ησλ δηεζλψλ ηηκψλ ηνπ αξγνχ πεηξειαίνπ, ησλ κεηάιισλ θαη ησλ άιισλ 

βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ, θαζψο θαη ζηελ χθεζε πνπ θαηαγξάθεηαη ζηηο ρψξεο ηεο 

Κνηλνπνιηηείαο Αλεμαξηήησλ Υσξψλ.  

Ο πιεζσξηζκφο ζηηο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο θαηέγξαςε πησηηθή ηάζε πιεζηάδνληαο ζε 

κεδεληθά επίπεδα ηηκψλ γηα ην 2015 (0,3%) ζε αληηδηαζηνιή κε ην 2,7% γηα ην 2011. 

΢ηε κείσζε απηή ζπλέβαιε ε δηαηήξεζε ηνπ κεγάινπ παξαγσγηθνχ θελνχ ζε 

ζπλδπαζκφ µε ηε κεγάιε ππνρψξεζε ηεο δηεζλνχο ηηκήο ηνπ αξγνχ πεηξειαίνπ θαη 

ησλ άιισλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ παξά ηελ ππνηηκεηηθή πνξεία ηνπ επξψ, ε νπνία 

αληηζέησο άζθεζε απμεηηθέο πηέζεηο επί ησλ ηηκψλ ζηε δψλε ηνπ επξψ. ΢ηηο 

αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο, ν πιεζσξηζκφο θαηέγξαςε παξφκνηα ηάζε θηάλνληαο ην 

4,7% ην 2015 απφ ην 7,2% ηνπ 2011, θπξίσο ιφγσ ηεο ππνρψξεζεο ησλ δηεζλψλ 

ηηκψλ ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ ησλ νπνίσλ είλαη εμαγσγείο. 

Σν πνζνζηφ αλεξγίαο θαηαγξάθεη κείσζε ζε παγθφζκηα θιίκαθα γηα ηα έηε 2014 θαη 

2015 κεηά ηελ απμαλφκελε ηάζε πνπ παξνπζίαζε ηα πξνεγνχκελα ηξία ρξφληα. Πην 

αλαιπηηθά, γηα ηελ Δπξσπατθή Έλσζε ησλ 28 θξαηψλ-κειψλ παξαηεξείηαη αχμεζε 

απφ ην 9,6% ηνπ 2011 ζην 10,8% ην 2013 θαη κείσζε ζην 9,4% γηα ην 2015. Παξφκνηα 

ηάζε θαηαγξάθεηαη θαη γηα ηελ Ηαπσλία, ην Ζλ. Βαζίιεην, ηηο ΖΠΑ θαη ην G7. 

Σν αθαζάξηζην δεκφζην ρξένο ησλ αλεπηπγκέλσλ ρσξψλ, σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ, 

θαηέγξαςε κηθξέο δηαθπκάλζεηο γηα ηελ πεληαεηία 2011-2015, ιακβάλνληαο ηηκέο 

κεηαμχ 108,7% ηνπ ΑΔΠ γηα ην 2012 θαη 104,8% γηα ην 2015, κε ηα ππφινηπα έηε λα 
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θπκαίλνληαη ζην 105,5%. Δπίζεο, ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή ησλ ζπγθεθξηκέλσλ 

ρσξψλ ραξαθηεξίζηεθε σο πεξηνξηζηηθή θαη γηα ηα πέληε έηε. ΢ηηο αλαπηπζζφκελεο 

νηθνλνκίεο, ην αθαζάξηζην δεκφζην ρξένο ζεκείσζε αλνδηθή ηάζε γηα ηα ηξία ηειεπηαία 

έηε παξνπζηάδνληαο αχμεζε απφ 36,5% ηνπ ΑΔΠ γηα ην 2012 ζην 45,1% γηα ην 2015. 

Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ησλ πξνεγκέλσλ νηθνλνκηψλ ραξαθηεξίζηεθε σο εμαηξεηηθά 

ραιαξή γηα ηα έηε 2011-2015. Ζ Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ θαη ε Σξάπεδα ηεο 

Ηαπσλίαο αθνινχζεζαλ ηελ πνιηηηθή ζρεδφλ κεδεληθψλ επηηνθίσλ, θαζψο θαη ηα 

πξνγξάκκαηα πνζνηηθήο ραιάξσζεο. Σελ ίδηα πνιηηηθή αθνινχζεζε θαη ε θεληξηθή 

ηξάπεδα ηεο Διβεηίαο, ε νπνία σζηφζν ζηηο αξρέο ηνπ 2015 θαζφξηζε αξλεηηθά ηα 

βαζηθά ηεο επηηφθηα ζε µηα πξνζπάζεηα απνζάξξπλζεο ηεο κεγάιεο εηζξνήο 

θεθαιαίσλ θαη ηεο ζπλαθφινπζεο αλαηηµεηηθήο πίεζεο επί ηνπ ειβεηηθνχ θξάγθνπ. ΢ηε 

δψλε ηνπ Δπξψ, ε ΔΚΣ ιακβάλνληαο ππφςε ηε ξαγδαία επηδείλσζε ησλ ζπλζεθψλ 

ζηε δψλε ηνπ επξψ θαη ηηο ρακειέο πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο, ζεκείσζε δηαδνρηθέο 

κεηψζεηο ηνπ βαζηθνχ ηεο επηηνθίνπ θηάλνληαο ζε κεδεληθά επίπεδα γηα ην 2015 θαη 

ειαθξψο αξλεηηθά ζηε ζπλέρεηα.   
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7.1.2. Διιεληθή Οηθνλνκία 

 

Ζ ειιεληθή νηθνλνκία βξίζθεηαη ζε πθεζηαθή ηξνρηά ζηελ νπνία εηζήιζε ην έηνο 2008. 

Σν πςειφ πνζνζηφ αλεξγίαο, ε έιιεηςε ξεπζηφηεηαο θαη ην θιίκα αβεβαηφηεηαο πνπ 

επηθξαηνχλ ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία γηα ηελ πεληαεηία 2011-2015, επηδείλσζαλ ηε 

δπλακηθή ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο θαη θαηέζηεζαλ αλαπφθεπθηε ηε ζχλαςε ζπκθσληψλ 

ρξεκαηνδνηηθήο ζηήξημεο ηεο Διιάδνο, ηφζν απφ ηνπο Δπξσπαίνπο εηαίξνπο φζν θαη 

απφ ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν. Χζηφζν, ην 2014, γηα πξψηε θνξά κεηά απφ έμη 

ρξφληα κεγάιεο χθεζεο, αλαθφπεθε ε πησηηθή πνξεία ηεο νηθνλνκίαο θαη ζεκεηψζεθαλ 

ζεηηθνί ξπζκνί κεηαβνιήο ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Οη ξπζκνί απηνί φκσο δελ 

ζπλερίζηεθαλ θαη γηα ην 2015 εμαηηίαο ηνπ έληνλνπ θιίκαηνο αβεβαηφηεηαο, ιφγσ 

αλαηαξαρψλ ζην πνιηηηθφ ζθεληθφ πνπ επηδεηλψζεθαλ ζεκαληηθά κε ηελ ηξαπεδηθή 

αξγία θαη ηελ επηβνιή capital controls ηνλ Ηνχιην ηνπ ίδηνπ έηνπο. Γηα ηελ 

απνζπκθφξεζε ηνπ ελ ιφγσ θιίκαηνο, ε Διιάδα ζπκθψλεζε γηα έλα λέν πξφγξακκα 

ρξεκαηνδνηηθήο δηεπθφιπλζεο κε ηνλ Δπξσπατθφ Μεραληζκφ ΢ηαζεξφηεηαο. 

Ζ πνζνζηηαία κεηαβνιή ηνπ ΑΔΠ θαηαγξάθεη αξλεηηθέο ηηκέο κέρξη ην 2013, σζηφζν 

παξνπζηάδνληαο ηάζε βειηίσζεο ηνπ κεγέζνπο δηαρξνληθά. Υαξαθηεξηζηηθφ ηνπ 

κεγέζνπο ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο απνηειεί ε ζσξεπηηθή ππνρψξεζε ηνπ AEΠ πνπ ζε 

πνζνζηφ μεπεξλά ην 25%, απφ ην 2008 κέρξη ην 2013. Πην αλαιπηηθά, ην πνζνζηφ ηνπ 

ΑΔΠ θαηέγξαςε κεηαβνιή -9,2% γηα ην 2011, -7,3% γηα ην 2012 θαη -3,1% γηα ην 2013. 

Σν 2014 απνηέιεζε έηνο αλάθακςεο γηα ηελ ειιεληθή νηθνλνκία, θαζψο ην ΑΔΠ 

ζεκείσζε άλνδν θαηά 0,7% θαη ην πξψην ελλεάκελν ηνπ 2015 κεηψζεθε ζην 0,1%. 

Ο ξπζκφο πιεζσξηζκνχ ζηελ Διιάδα, γηα ηελ πεληαεηία 2011-2015, παξνπζηάδεη 

απνπιεζσξηζηηθέο ηάζεηο ηα δπν πξψηα ρξφληα θαη ζηε ζπλέρεηα θαηαγξάθεηαη 

αξλεηηθφο πιεζσξηζκφο. Έηζη, ην επίπεδν πιεζσξηζκνχ απφ ην 5,7% πνπ βξηζθφηαλ 

ην 2011, έθηαζε ην -2,7% ην 2015, θπξίσο ιφγσ ηεο αζζελνχο αλάπηπμεο θαη ησλ 

κέηξσλ δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο πνπ κείσζαλ ζεκαληηθά ηελ αγνξαζηηθή δχλακε ησλ 

θαηαλαισηψλ. 

Σν πνζνζηφ αλεξγίαο ηεο Διιάδαο απνηειεί ην κεγαιχηεξν εληφο ηεο Δπξσπατθήο 

Έλσζεο γηα ηα έηε 2011 έσο 2015. Ζ αλεξγία θαηαγξάθεη ζπλερφκελε άλνδν κέρξη ην 

2013 πνπ αγγίδεη ην πνιχ πςειφ 27,5% θαη γηα ηα επφκελα δπν έηε κεηψλεηαη ζην 

26,5% θαη 25,1% αληίζηνηρα, παξακέλνληαο σζηφζν ζε  πνιχ αλεζπρεηηθά επίπεδα. 

Σν απνηέιεζκα ηεο Γεληθήο Κπβέξλεζεο παξνπζηάδεηαη ειιεηκκαηηθφ θαη γηα ηα πέληε 

έηε κειέηεο, ζεκεηψλνληαο σζηφζν ηάζε βειηίσζεο γηα ηα δπν ηειεπηαία έηε. 
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Αλαιπηηθά, ην έιιεηκκα ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο απφ ην 10,2% ην 2011 έθηαζε ην 

12,4% ην 2013 θαη άγγημε ην 3,2% γηα ην 2015 (ζχκθσλα κε ηελ Δηζεγεηηθή  Έθζεζε 

Πξνυπνινγηζκνχ ηνπ 2016). Δπίζεο, ην ελνπνηεκέλν ρξένο ηεο Γεληθήο Κπβέξλεζεο 

σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ παξνπζηάδεη ζπλερψο αλνδηθή ηάζε απφ ην 2013 θαη κεηά.  

Σν λνκηζκαηηθφ κέγεζνο Μ3 θαηέγξαςε αξλεηηθνχο ξπζκνχο αχμεζεο γηα ηα έηε 2011 

θαη 2012 (-10,9% θαη -13,7% αληίζηνηρα). Σα επφκελα δπν έηε ζηξάθεθε ζε ζεηηθά 

επίπεδα ηεο ηάμεσο ηνπ 3,8% θαη 1,8% αληηζηνίρσο θαη ην 2015 παξνπζίαζε κείσζε 

θαηά 17,6%. Σν επηηφθην ηξαπεδηθψλ θαηαζέζεσλ απφ λνηθνθπξηά θαηαγξάθεη ζπλερψο 

πησηηθή πνξεία, ελψ ην επηηφθην λέσλ ηξαπεδηθψλ δαλείσλ, ηφζν ζε επηρεηξήζεηο φζν 

θαη λνηθνθπξηά, παξνπζηάδεη αλνδηθή ηάζε δηαρξνληθά.  

Ο εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ ζπλφινπ ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο (γεληθήο θπβέξλεζεο θαη ηδησηηθνχ ηνκέα) απφ ηα εγρψξηα ΝΥΗ παξνπζίαζε 

ηδηαηηέξσο πεξηνξηζηηθή ηάζε γηα ηελ πεληαεηία 2011-2015. Χζηφζν, ν ξπζκφο 

κεηαβνιήο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα θηλείηαη ζηαζεξά ζε αξλεηηθά 

επίπεδα, ελψ πξνο ηε γεληθή θπβέξλεζε ζε ιηγφηεξν αξλεηηθά, παξνπζηάδνληαο 

κάιηζηα επηηάρπλζε ηεο ηάμεο ηνπ 11,6% θαηά µέζν φξν γηα ην 2015. 
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7.1.3. Καηαζθεπαζηηθφο θιάδνο 

 

Καηά ηε δηάξθεηα ηεο πεληαεηίαο 2011-2015, ε χθεζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο 

επεξέαζε ζε κεγάιν βαζκφ θαη ηνλ θιάδν ησλ θαηαζθεπψλ. Μέζα ζην πεξηβάιινλ 

απηφ, ν θαηαζθεπαζηηθφο θιάδνο ζπξξηθλψζεθε αξθεηά θαη ζσξεπηηθά παξνπζίαζε 

αξλεηηθή κεηαβνιή ηεο πξνζηηζέκελεο αμίαο ηνπ, γηα ηα έηε 2008-2013,  ζε πνζνζηφ -

76%. Δπηπξνζζέησο, ε ζσξεπηηθή κεηαβνιή ηνπ πνζνζηνχ απαζρφιεζεο, γηα ην ίδην 

δηάζηεκα, ππνινγίδεηαη ζην -59%. Αμίδεη λα ζεκεησζεί, πσο ηφζν ε δξακαηηθή 

κεηαβνιή ηεο πξνζηηζέκελεο αμίαο φζν θαη ε κεηαβνιή ηνπ πνζνζηνχ απαζρφιεζεο 

ησλ θαηαζθεπψλ μεπεξλνχλ θαηά πνιχ ηηο αληίζηνηρεο αξλεηηθέο κεηαβνιέο ησλ 

ππφινηπσλ θιάδσλ. Σν γεγνλφο απηφ ππνδεηθλχεη πσο ν θαηαζθεπαζηηθφο θιάδνο 

ππέζηε ην κεγαιχηεξν πιήγκα απφ φινπο ηνπο θιάδνπο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο. Σν 

αξλεηηθφ απηφ θιίκα απνηππψλεηαη θαη ζηνπο δείθηεο παξαγσγήο ησλ Καηαζθεπψλ, νη 

νπνίνη αληαλαθινχλ ηελ ηεξάζηηα πηψζε ηεο δεκφζηαο, αιιά θαη ηεο ηδησηηθήο 

θαηαζθεπαζηηθήο δξαζηεξηφηεηαο ηα ηειεπηαία έηε. 

΢χκθσλα κε ηα απνηειέζκαηα ηεο δηεξεχλεζεο ησλ δεηθηψλ πξνθχπηεη ην 

ζπκπέξαζκα πσο ε ζπλνιηθή απνδνηηθφηεηα ηνπ θιάδνπ παξνπζηάδεη πησηηθή πνξεία, 

κε ην έηνο 2013 λα θαηαγξάθεη ηελ πην αξλεηηθή ηηκή ηεο πεληαεηίαο, θηάλνληαο ην -

13,34%. Σν 2014 ν δείθηεο πέξαζε ζε ζεηηθά επίπεδα αγγίδνληαο ην 4% θαη ην επφκελν 

έηνο κεηψζεθε εθ λένπ θηάλνληαο ην -2,02%. 

Οη δείθηεο πεξηζσξίνπ θέξδνπο θηλνχληαη ζε πνιχ αξλεηηθά επίπεδα ηεο ηάμεσο ηνπ -

917,93% γηα ην δείθηε κεηθηνχ πεξηζσξίνπ θέξδνπο θαη -3.810,98% γηα ην δείθηε 

θαζαξνχ πεξηζσξίνπ θέξδνπο ην 2015, αληηθαηνπηξίδνληαο έηζη ηε δξακαηηθή εηθφλα 

ηφζν ησλ ζπλνιηθψλ αιιά θαη ησλ θαζαξψλ θεξδψλ ηνπ θιάδνπ. 

Οη δείθηεο ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ηνπ θιάδνπ ππνδεηθλχνπλ ηελ αδπλακία είζπξαμεο 

ησλ απαηηήζεσλ αιιά θαη εμφθιεζεο ησλ ππνρξεψζεσλ πξνο ηνπο πξνκεζεπηέο. Σα 

ηειεπηαία δπν έηε κάιηζηα, ε κέζε δηάξθεηα εμφθιεζεο ησλ πξνκεζεπηψλ μεπεξλάεη 

θαηά πνιχ ηε κέζε δηάξθεηα είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ, κε ηνπο δπν δείθηεο λα 

ιακβάλνπλ ππεξβνιηθά κεγάιεο ηηκέο. Δπίζεο, ε κέζε δηάξθεηα επέλδπζεο ζε 

απνζέκαηα είλαη πνιχ κηθξή, γεγνλφο πνπ ππνδειψλεη πσο νη επηρεηξήζεηο ηνπ θιάδνπ 

δηαηεξνχλ πνιχ κηθξά έσο κεδεληθά επίπεδα απνζεκάησλ. 

Οη δείθηεο ξεπζηφηεηαο, κε εμαίξεζε ην έηνο 2014, ιακβάλνπλ ηηκέο ειαθξψο 

κεγαιχηεξεο ηεο κνλάδαο, γεγνλφο πνπ απνηειεί έλδεημε ξεπζηφηεηαο γηα ηνλ θιάδν. Ζ 

δαλεηαθή επηβάξπλζε ηνπ θιάδνπ είλαη κεγάιε (232,99% ηξέρνπζα ξεπζηφηεηα γηα ην 
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2015) θαη παξνπζηάδεη αλνδηθή ηάζε δηαρξνληθά ζεκεηψλνληαο έηζη ηελ απμαλφκελε 

αλάγθε ηνπ θιάδνπ γηα μέλα θεθάιαηα. Χζηφζν, ε πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα ηνπ θιάδνπ 

θξίλεηαη σο αξθεηά ρακειή κε βάζε ην δείθηε θάιπςεο ηφθσλ ν νπνίνο ιακβάλεη ηηκέο 

κηθξφηεξεο ηεο κνλάδαο. Δπηπξνζζέησο, ν δείθηεο θάιπςεο κεξηζκάησλ ιακβάλεη 

αξλεηηθέο ηηκέο, γεγνλφο πνπ ππνδειψλεη πσο ν θιάδνο δελ κπνξεί λα θαιχςεη ηα 

κεξίζκαηα πνπ δηαλέκνληαη κέζσ ησλ πξαγκαηνπνηεζέλησλ θεξδψλ. 

΋ζνλ αθνξά ηνπο δείθηεο παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο, ν πξψηνο θαηαγξάθεη πησηηθή 

ηάζε ηα ηειεπηαία ηέζζεξα έηε κε ην έηνο 2015 λα ζεκεηψλεη ηηκή ζρεδφλ κνλαδηαία. Ο 

δεχηεξνο δείθηεο παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο παξακέλεη ζρεδφλ ακεηάβιεηνο 

ιακβάλνληαο ηηκέο κεηαμχ 0,08 θαη 0,09 θνξψλ, ζπλεπψο ν θιάδνο ραξαθηεξίδεηαη σο 

θπθινθνξηαθήο εληάζεσο. 

Ζ ρξεκαηνδφηεζε ηνπ πάγηνπ ελεξγεηηθνχ κε θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο αιιά θαη ίδηα 

θεθάιαηα θαηαγξάθεη αλνδηθή ηάζε, κε ηνλ πξψην δείθηε λα ιακβάλεη ηηκέο κεηαμχ 9,94 

θαη 13,39 θνξψλ θαη ην δεχηεξν δείθηε λα θπκαίλεηαη κεηαμχ 5,66 θαη 7,75 θνξψλ. Οη 

ζπγθεθξηκέλεο ηηκέο ησλ δεηθηψλ θξίλνληαη σο ζεηηθέο κε βάζε ηηο αξρέο ζσζηήο 

ρξεκαηνδφηεζεο. Ο δείθηεο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ κε 

θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο θπκαίλεηαη θπξίσο ζε αξλεηηθφ επίπεδν, ιφγσ ηνπ χςνπο 

ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ.  

Ο δείθηεο ηηκήο πξνο θέξδε αλά κεηνρή θηλείηαη ζε αξλεηηθά επίπεδα (απφ -14,54 έσο -

2,27 θνξέο), επεξεαζκέλνο απφ ηα αξλεηηθά θαζαξά θέξδε ησλ εηαηξεηψλ ηνπ θιάδνπ, 

σζηφζν παξνπζηάδεη ηάζε βειηίσζεο δηαρξνληθά. Ζ κεξηζκαηηθή απφδνζε ησλ 

κεηνρψλ ηνπ θιάδνπ παξνπζηάδεη πησηηθή ηάζε ιακβάλνληαο ζρεδφλ κεδεληθέο ηηκέο, 

πνπ ζεκαίλεη πσο ηα κεξίζκαηα πνπ δηαλέκνληαη ζηνλ θιάδν ζπξξηθλψλνληαη 

δηαρξνληθά. Ο δείθηεο ηηκήο πξνο ινγηζηηθή αμία ιακβάλεη ηηκέο κηθξφηεξεο ηεο 

κνλάδαο, γεγνλφο πνπ ππνδεηθλχεη πσο ν κέζνο φξνο ησλ κεηνρψλ ηνπ θιάδνπ 

δηαπξαγκαηεχεηαη ζε discount. 
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7.1.4. ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ. 

 

Απφ ηε κειέηε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ ηεο εηαηξείαο ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ. πξνθχπηεη 

φηη ηα ηειεπηαία ηξία έηε (2013-2015) παξαηεξείηαη απμαλφκελε ηάζε ηνπ ελεξγεηηθνχ, 

θηάλνληαο ην +146,94% γηα ην 2015 ζπγθξηηηθά κε ην 2011, γεγνλφο πνπ νθείιεηαη 

θπξίσο ζηελ αχμεζε ησλ απαηηήζεσλ, ησλ ζπκκεηνρψλ ζε επηρεηξήζεηο θαη ησλ 

δηαζεζίκσλ. Ζ ίδηα αλνδηθή πνξεία θαηαγξάθεηαη θαη ζην παζεηηθφ ηεο εηαηξείαο, 

γεγνλφο πνπ νθείιεηαη ζηελ αχμεζε θπξίσο ησλ ππνρξεψζεσλ θαη ησλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ. Δπίζεο, γηα ηελ ίδηα πεξίνδν θαηαγξάθεηαη θαη αχμεζε ηνπ επηπέδνπ ησλ 

πσιήζεσλ ηεο ηάμεσο ηνπ 142,39% γηα ην 2015 ζπγθξηηηθά κε ην 2011. Χζηφζν, ηα 

θαζαξά θέξδε δελ αθνινπζνχλ ηελ ίδηα ηάζε κε ηηο πσιήζεηο, θαζψο ην 2012 

θαηαγξάθνπλ κείσζε θαηά 121% πεξλψληαο ζε αξλεηηθά επίπεδα ηηκψλ. Σν επφκελν 

έηνο θαηαγξάθεθε εθ λένπ κείσζε θαηά 9%, ελψ ην 2014 παξαηεξείηαη ζεκαληηθή 

βειηίσζε ησλ θαζαξψλ θεξδψλ πνπ αληηζηνηρνχλ ζην 75% ησλ ηηκψλ ηνπ 2011 θαη ην 

2015 ζεκεηψλεηαη πηψζε ηεο ηάμεσο ηνπ 66%. 

΢χκθσλα κε ηε κειέηε ησλ πηλάθσλ θίλεζεο θεθαιαίσλ ηεο εηαηξείαο, πξνθχπηεη φηη 

γηα ην δηάζηεκα 2011-2012 ε ρξήζε ησλ θεθαιαίσλ αθνξνχζε θπξίσο ζηε κείσζε 

ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο δάλεηα θαη ππνρξεψζεηο, έρνληαο σο θχξηεο πεγέο 

ρξεκαηνδφηεζεο ηε κείσζε ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ, φπσο νη ινγαξηαζκνί πειάηεο θαη 

ινηπέο απαηηήζεηο θαη δηαζέζηκα. Γηα ην δηάζηεκα 2012-2013, ε πιεηνςεθία ησλ 

θεθαιαίσλ (92,74%) απαηηήζεθε γηα ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο 

πειάηεο θαη ινηπέο απαηηήζεηο θαη δηαζέζηκα, έρνληαο σο θχξηα πεγή ρξεκαηνδφηεζεο 

ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο δάλεηα θαη ππνρξεψζεηο. Γηα ην δηάζηεκα 

2013-2014, ην κεγαιχηεξν κέξνο ησλ θεθαιαίσλ (61,3%) απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε 

ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ δαλείσλ, κε ηε ρξεκαηνδφηεζε λα πξνέξρεηαη ζε 

πνζνζηφ 81,11% απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο πξνκεζεπηέο θαη 

ινηπέο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. Γηα ην δηάζηεκα 2014-2015, παξαηεξείηαη φηη 

ην 90,08% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθαλ γηα ηελ αχμεζε ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ, φπσο 

πειάηεο θαη ινηπέο απαηηήζεηο αιιά θαη δηαζέζηκα, κε ηε ρξεκαηνδφηεζε λα 

πξνέξρεηαη ζε πνζνζηφ 95,2% απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ παζεηηθνχ, φπσο ινηπέο 

καθξνπξφζεζκεο θαη βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο θαζψο θαη απνζεκαηηθά. 

Σα απνηειέζκαηα απφ ηελ θξηηηθή δηεξεχλεζε δεηθηψλ ππνδεηθλχνπλ πσο ε ζπλνιηθή 

απνδνηηθφηεηα ηεο εηαηξείαο παξνπζηάδεη πησηηθή ηάζε γηα ηα έηε 2011 έσο 2015, 

ιακβάλνληαο σζηφζν αξθεηά ηθαλνπνηεηηθέο ηηκέο θνληά ζην 10% γηα ηα δπν ηειεπηαία 

έηε. Σν πεξηζψξην θέξδνπο παξνπζηάδεηαη κεησκέλν ζε ζρέζε κε ηα δεδνκέλα ηνπ 
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2011, ιφγσ ηεο κείσζεο ησλ θεξδψλ, κε ην κεηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο λα θπκαίλεηαη 

θνληά ζην 3% γηα ηα ηειεπηαία ηξία έηε. Οη δείθηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ππνδεηθλχνπλ 

φηη ε εηαηξεία εμνθιεί ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο ζε δηάζηεκα κηθξφηεξν απφ απηφ πνπ 

εηζπξάηηεη ηηο απαηηήζεηο ηεο. Δπίζεο, ε εηαηξεία παξνπζηάδεη έλδεημε ξεπζηφηεηαο, 

θαζψο θαη νη δπν δείθηεο ξεπζηφηεηαο ιακβάλνπλ ηηκέο θνληά ζηηο 1,2 θνξέο γηα ηελ 

πεληαεηία. Ζ δαλεηαθή ηεο επηβάξπλζε είλαη πνιχ κεγάιε θαη μεπεξλά ην 500% γηα ηα 

ηειεπηαία ηξία έηε, ζχκθσλα κε ην δείθηε μέλα πξνο ίδηα θεθάιαηα.  

Χζηφζν, φπσο θαίλεηαη απφ ην δείθηε θάιπςεο ηφθσλ, ν νπνίνο ιακβάλεη ηηκέο ζρεδφλ 

δπν θνξέο κεγαιχηεξεο απφ ηε κνλάδα γηα ηα ηειεπηαία δπν έηε, ε εηαηξεία έρεη ηε 

δπλαηφηεηα λα θαιχπηεη ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηεο έμνδα. Σν κέξηζκα πνπ δηαλέκεη ε 

εηαηξεία είλαη κεδεληθφ γηα ηελ πεληαεηία. ΢χκθσλα, κε ηνπο δείθηεο παγηνπνίεζεο 

πεξηνπζίαο ε ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ. ραξαθηεξίδεηαη σο επηρείξεζε θπθινθνξηαθήο 

εληάζεσο. Οη δείθηεο  ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ ελεξγεηηθνχ ιακβάλνπλ ζεηηθέο ηηκέο 

κεγαιχηεξεο ηεο κνλάδαο, γεγνλφο πνπ είλαη θαη ην επηζπκεηφ κε βάζε ηηο αξρέο 

ζσζηήο ρξεκαηνδφηεζεο. Σέινο, πξνθχπηεη ην ζπκπέξαζκα πσο ε κεηνρή ηεο 

εηαηξείαο δηαπξαγκαηεχεηαη ζε discount, θαζψο ν δείθηεο ηξέρνπζα ηηκή / ινγηζηηθή 

αμία κεηνρήο ιακβάλεη ηηκέο κηθξφηεξεο ηεο κνλάδαο.  
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7.1.5. ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. 

 

Απφ ηε κειέηε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ ηεο εηαηξείαο ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. πξνθχπηεη 

φηη ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ παξνπζηάδεη κηα ειαθξψο κεησηηθή ηάζε δηαρξνληθά, κε 

ην επίπεδν ηνπ ελεξγεηηθνχ λα βξίζθεηαη ην 2015 ζην 94,79% ζε ζρέζε κε ηα 

αληίζηνηρα επίπεδα ηνπ 2011, γεγνλφο πνπ νθείιεηαη ζηε κείσζε ηνπ πάγηνπ 

ελεξγεηηθνχ. Σν ίδην θαηλφκελν θπζηθά παξαηεξείηαη θαη γηα ην ζχλνιν ηδίσλ 

θεθαιαίσλ θαη ππνρξεψζεσλ. Οη πσιήζεηο ηεο εηαηξείαο παξνπζηάδνπλ πησηηθή 

πνξεία θαηαγξάθνληαο κείσζε πνπ αγγίδεη ην 75% ζε ζρέζε κε ηα επίπεδα πσιήζεσλ 

ηνπ 2011. Δπηπξνζζέησο, ηα θαζαξά θέξδε ηεο εηαηξείαο θηλνχληαη ζε πνιχ αξλεηηθά 

επίπεδα, θαηαγξάθνληαο απμαλφκελεο δεκηέο κέρξη ην 2013 πνπ αγγίδνπλ ην -216% γηα 

ην ελ ιφγσ έηνο, ζε ζχγθξηζε κε ηα δεδνκέλα ηνπ 2011. Σν 2014 ηα θαζαξά θέξδε 

θαηαγξάθνπλ βειηίσζε θαηά 75%, παξακέλνληαο σζηφζν ζε αξλεηηθά επίπεδα ηηκψλ, 

ελψ ην 2015 ζεκεηψλεηαη εθ λένπ πηψζε πνπ αγγίδεη ην 103%. Αμίδεη λα ζεκεησζεί, 

πσο πέξα απφ ηε ζεκαληηθή κείσζε ησλ πσιήζεσλ έλαο αθφκε παξάγνληαο πνπ 

ζπκβάιιεη ζηελ αξλεηηθή εηθφλα ησλ θεξδψλ είλαη ηα ππεξβνιηθά πςειά επίπεδα ησλ 

εμφδσλ δηνίθεζεο θαη δηάζεζεο πνπ μεπεξλνχλ θαηά πνιχ ην θφζηνο πσιεζέλησλ. 

΢χκθσλα κε ηε κειέηε ησλ πηλάθσλ θίλεζεο θεθαιαίσλ ηεο εηαηξείαο, πξνθχπηεη φηη 

γηα ην δηάζηεκα 2011-2012 ην 100% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε 

ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο εζσηεξηθψλ θεθαιαίσλ, κε ηε ρξεκαηνδφηεζε λα 

πξνέξρεηαη ηφζν απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο κε θπθινθνξνχληα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη δηαζέζηκα, φζν θαη απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ παζεηηθνχ, 

θπξίσο δαλείσλ. Γηα ην δηάζηεκα 2012-2013, ε πιεηνςεθία ησλ θεθαιαίσλ (97,6%) 

απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ βξαρππξφζεζκσλ 

δαλείσλ, ιακβάλνληαο ηελ απαξαίηεηε ρξεκαηνδφηεζε ζε πνζνζηφ 86,91% απφ ηελ 

αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ. Γηα ην δηάζηεκα 

2013-2014, ην 98,35% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ 

παζεηηθνχ, φπσο ινηπά απνζεκαηηθά θαη καθξνπξφζεζκα δάλεηα, κε ηε 

ρξεκαηνδφηεζε λα πξνέξρεηαη θπξίσο απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, 

φπσο εζσηεξηθά θεθάιαηα θαη βξαρππξφζεζκα δάλεηα. Γηα ην δηάζηεκα 2014-2015, ην 

κεγαιχηεξν πνζνζηφ ησλ θεθαιαίσλ (77,88%) απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ 

ηνπ παζεηηθνχ, φπσο βξαρππξφζεζκα δάλεηα θαη εζσηεξηθά θεθάιαηα, κε ηε 

ρξεκαηνδφηεζε λα πξνέξρεηαη ηφζν απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο 

ζπκκεηνρέο ζε επηρεηξήζεηο θαη επελδχζεηο ζε αθίλεηα, φζν θαη απφ ηελ αχμεζε 

ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ. 
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Σα απνηειέζκαηα απφ ηελ θξηηηθή δηεξεχλεζε δεηθηψλ ππνδεηθλχνπλ πσο ε ζπλνιηθή 

απνδνηηθφηεηα ηεο εηαηξείαο θηλείηαη ζε αξλεηηθά επίπεδα γηα ηελ πεληαεηία 2011-2015, 

θνληά ζην -15% πεξίπνπ, κε ην 2013 λα θαηαγξάθεη ηε ρακειφηεξε ηηκή ηνπ δείθηε 

θηάλνληαο ην -44%. Οη δείθηεο πεξηζσξίνπ θέξδνπο ζεκεηψλνπλ επηδείλσζε 

δηαρξνληθά ιακβάλνληαο πνιχ αξλεηηθέο ηηκέο, γεγνλφο πνπ νθείιεηαη ζην πςειφ 

επίπεδν δεκηψλ ηεο εηαηξείαο. Οη δείθηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ππνδεηθλχνπλ πσο ηα 

απνζέκαηα ηεο εηαηξείαο είλαη κεδεληθά θαη πσο ε εμφθιεζε ησλ πξνκεζεπηψλ 

πξαγκαηνπνηείηαη ζε κηθξφηεξν ρξνληθφ δηάζηεκα απφ ηελ είζπξαμε ησλ απαηηήζεσλ, 

παξνπζηάδνληαο κάιηζηα απμεηηθή ηάζε φζνλ αθνξά ηηο εκέξεο θαη ζηηο δπν 

πεξηπηψζεηο. Ζ εηαηξεία δελ ραξαθηεξίδεηαη απφ ξεπζηφηεηα γηα ηελ πεληαεηία, κε 

εμαίξεζε ηα έηε 2013 θαη 2015 ηα νπνία θαηαγξάθνπλ ζεκαληηθή κείσζε ζηηο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο θαη ζπλεπψο νδεγνχλ ην δείθηε ζε επίπεδα 

κεγαιχηεξα ηεο κνλάδαο. Ζ δαλεηαθή επηβάξπλζε ηεο εηαηξείαο είλαη ζρεηηθά κηθξή 

θαζψο θπκαίλεηαη θνληά ζην 35%, κε βάζε ην δείθηε μέλα θεθάιαηα / ίδηα θεθάιαηα. 

΢χκθσλα κε ην δείθηε θάιπςεο ηφθσλ ε εηαηξεία δελ ραξαθηεξίδεηαη απφ πηζηνιεπηηθή 

ηθαλφηεηα, θαζψο ιακβάλεη ηηκέο αξλεηηθέο θνληά ζην κεδέλ.  

Δπίζεο, κε βάζε ην δείθηε θάιπςεο κεξηζκάησλ ε εηαηξεία δελ δηαζέηεη ηελ ηθαλφηεηα 

θάιπςεο ησλ κεξηζκάησλ πνπ κνηξάδεη κέζσ ησλ θεξδψλ πνπ πξαγκαηνπνηεί, ηα 

νπνία είλαη αξλεηηθά. ΋ζνλ αθνξά ηελ παγηνπνίεζε πεξηνπζίαο, ε εηαηξεία 

ραξαθηεξίδεηαη σο θπθινθνξηαθήο εληάζεσο ζχκθσλα κε ην δείθηε πάγην ελεξγεηηθφ 

πξνο ζχλνιν ελεξγεηηθνχ. Ζ ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ελεξγεηηθνχ πξαγκαηνπνηείηαη 

ζχκθσλα κε ηηο αξρέο ζσζηήο ρξεκαηνδφηεζεο κε εμαίξεζε ην δείθηε θαζαξφ 

θεθάιαην θίλεζεο / θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ, ν νπνίνο ιακβάλεη αξλεηηθέο ηηκέο γηα ηα 

έηε 2011, 2012, 2014. Σέινο, πξνθχπηεη ην ζπκπέξαζκα πσο ε κεηνρή ηεο εηαηξείαο 

δηαπξαγκαηεχεηαη ζε discount, θαζψο ν δείθηεο ηξέρνπζα ηηκή / ινγηζηηθή αμία κεηνρήο 

ιακβάλεη ηηκέο κηθξφηεξεο ηεο κνλάδαο   
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7.1.6. J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. 

 

Απφ ηε κειέηε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ ηεο εηαηξείαο J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. 

πξνθχπηεη φηη ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ παξνπζηάδεη αλνδηθή ηάζε δηαρξνληθά, κε 

εμαίξεζε ην έηνο 2015 ην νπνίν θαηαγξάθεη κείσζε ζε ζρέζε κε ην 2014 θαηά 10% 

πεξίπνπ. Σελ ίδηα πνξεία αθνινπζεί θαη ην ζχλνιν ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη 

ππνρξεψζεσλ. Οη πσιήζεηο ηεο εηαηξείαο θαηαγξάθνπλ αλνδηθή πνξεία γηα ηα ηξία 

ηειεπηαία ρξφληα, χζηεξα απφ κείσζε πνπ ππέζηεζαλ ην 2012, μεπεξλψληαο ειαθξψο 

ηα επίπεδα πσιήζεσλ ηνπ 2011 γηα ηα δπν ηειεπηαία έηε. Σα θαζαξά θέξδε ηεο 

εηαηξείαο θαηαγξάθνπλ πησηηθή πνξεία κε απμαλφκελν ξπζκφ κέρξη ην 2013, πνπ 

αγγίδνπλ ζε πνζνζηφ ην -879% γηα ην ίδην έηνο ζε ζχγθξηζε κε ηα δεδνκέλα ηνπ 2011. 

Γηα ην 2014 ζεκεηψλεηαη βειηίσζε ησλ θαζαξψλ θεξδψλ θαηά 138,7%, πεξλψληαο ζε 

ζεηηθά επίπεδα ηηκψλ, ελψ ην 2015 θαηαγξάθεηαη ελ λένπ κείσζε θαηά 272,9% 

ζεκεηψλνληαο δεκίεο. 

΢χκθσλα κε ηε κειέηε ησλ πηλάθσλ θίλεζεο θεθαιαίσλ ηεο εηαηξείαο, πξνθχπηεη φηη 

γηα ην δηάζηεκα 2011-2012 ην 57% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηελ αχμεζε θπξίσο 

ησλ πειαηψλ θαη ησλ ινηπψλ απαηηήζεσλ, ελψ ην ππφινηπν πνζνζηφ γηα ηε κείσζε 

ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο βξαρππξφζεζκα δάλεηα θαη ινηπά απνζεκαηηθά. Ζ 

πιεηνςεθία ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ θεθαιαίσλ πξνήιζε απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ 

ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ. Γηα ην δηάζηεκα 2012-2013, ην 

κεγαιχηεξν κέξνο ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηελ αχμεζε ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ, 

φπσο δηαζέζηκα θαη ζπκκεηνρέο ζε επηρεηξήζεηο, ιακβάλνληαο ηελ απαξαίηεηε 

ρξεκαηνδφηεζε απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο βξαρππξφζεζκα 

δάλεηα θαη πξνκεζεπηέο. Γηα ην δηάζηεκα 2013-2014, ην κεγαιχηεξνο κέξνο ησλ 

θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, θπξίσο ησλ πειαηψλ 

θαη ινηπψλ απαηηήζεσλ, κε ηε ρξεκαηνδφηεζε λα πξνέξρεηαη ζε πνζνζηφ 84,41% απφ 

ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο καθξνπξφζεζκα δάλεηα θαη πξνκεζεπηέο. 

Γηα ην δηάζηεκα 2014-2015, ε πιεηνςεθία ησλ θεθαιαίσλ (77,24%) απαηηήζεθε γηα ηε 

κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο πξνκεζεπηέο θαη καθξνπξφζεζκα δάλεηα 

εμαζθαιίδνληαο ηελ απαξαίηεηε ρξεκαηνδφηεζε απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, θπξίσο ησλ πειαηψλ θαη ινηπψλ απαηηήζεσλ. 

Σα απνηειέζκαηα απφ ηελ θξηηηθή δηεξεχλεζε δεηθηψλ ππνδεηθλχνπλ πσο ε ζπλνιηθή 

απνδνηηθφηεηα ηεο εηαηξείαο βξίζθεηαη ζε αξθεηά ζεηηθά επίπεδα ηηκψλ, κε εμαίξεζε ην 

2012 πνπ ήηαλ ζρεδφλ κεδεληθά θαη ην 2013 πνπ ήηαλ αξλεηηθά, ηεο ηάμεσο ηνπ 

30,17% γηα ην 2014 θαη 15,88% γηα ην 2015. Σν θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο 
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παξνπζηάδεη πησηηθή πνξεία θηλνχκελν ζε αξλεηηθά επίπεδα ηηκψλ κέρξη ην 2013 γηα ην 

νπνίν ν δείθηεο ιακβάλεη ηηκή -16,09%, ελψ ην επφκελν έηνο παξαηεξείηαη αλάθακςε 

θηάλνληαο ζε ζεηηθή ηηκή κε ελαιιαγή ζε αξλεηηθή γηα ην 2015. Οη δείθηεο 

απνηειεζκαηηθφηεηαο ππνδεηθλχνπλ πσο ηα απνζέκαηα ηεο επηρείξεζεο απμάλνληαη 

δηαρξνληθά θαη πσο ε κέζε δηάξθεηα εμφθιεζεο ησλ πξνκεζεπηψλ είλαη κηθξφηεξε απφ 

ηε κέζε δηάξθεηα είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ. Ζ εηαηξεία παξνπζηάδεη έλδεημε 

ξεπζηφηεηαο, θαζψο νη αληίζηνηρνη δείθηεο ιακβάλνπλ ηηκέο ειαθξψο κεγαιχηεξεο ηεο 

κνλάδαο. Ζ δαλεηαθή επηβάξπλζε ηεο εηαηξείαο θαηαγξάθεη αλνδηθή ηάζε δηαρξνληθά 

θηάλνληαο ην 278,02% γηα ην 2015, κε βάζε ην δείθηε μέλα θεθάιαηα / ίδηα θεθάιαηα. 

Σν κέξηζκα πνπ δηαλέκεη ε εηαηξεία J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. είλαη κεδεληθφ γηα ηελ 

πεληαεηία 2011-2015 θαη ζχκθσλα κε ην δείθηε θάιπςεο ηφθσλ παξαηεξείηαη 

αλάθακςε ηεο πηζηνιεπηηθήο ηεο ηθαλφηεηαο γηα ηα ηειεπηαία δχν έηε. Οη δείθηεο 

παγηνπνίεζεο πεξηνπζίαο ππνδεηθλχνπλ πσο ε ελ ιφγσ επηρείξεζε ραξαθηεξίδεηαη σο 

θπθινθνξηαθήο εληάζεσο. Ζ ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ελεξγεηηθνχ, κε βάζε ηνπο 

αληίζηνηρνπο δείθηεο, πξαγκαηνπνηείηαη ζχκθσλα κε ηηο αξρέο ζσζηήο 

ρξεκαηνδφηεζεο. Σέινο, πξνθχπηεη ην ζπκπέξαζκα πσο ε κεηνρή ηεο εηαηξείαο 

δηαπξαγκαηεχεηαη ζε discount, θαζψο ν δείθηεο ηξέρνπζα ηηκή / ινγηζηηθή αμία κεηνρήο 

ιακβάλεη ηηκέο κηθξφηεξεο ηεο κνλάδαο.   
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7.1.7. ΑΔΓΔΚ Α.Δ. 

 

Απφ ηε κειέηε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ ηεο εηαηξείαο ΑΔΓΔΚ Α.Δ. πξνθχπηεη φηη 

ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ παξνπζηάδεη κεησηηθή ηάζε δηαρξνληθά, θαηαγξάθνληαο 

ζπξξίθλσζε θαηά 47,5% γηα ην 2015 ζε ζχγθξηζε κε ηα δεδνκέλα ηνπ 2011, γεγνλφο 

πνπ νθείιεηαη θπξίσο ζηε κείσζε ησλ ζπκκεηνρψλ ζε επηρεηξήζεηο. Σν ίδην θαηλφκελν 

παξαηεξείηαη φπσο είλαη θπζηθφ θαη ζην ζχλνιν ηνπ παζεηηθνχ θπξίσο ιφγσ ηεο 

κείσζεο ησλ απνζεκαηηθψλ. Οη πσιήζεηο ηεο εηαηξείαο θαηαγξάθνπλ πνιχ ζεκαληηθέο 

απψιεηεο δηαρξνληθά ζεκεηψλνληαο πηψζε θαηά 93% γηα ην 2015 ζε ζχγθξηζε κε ηα 

δεδνκέλα ηνπ 2011. Σα θαζαξά θέξδε γηα ηελ πεληαεηία είλαη κνλίκσο αξλεηηθά, 

ζεκεηψλνληαο ηε κεγαιχηεξε πηψζε ην 2013 αγγίδνληαο ην -2.526,5% ζπγθξηηηθά κε ηα 

επίπεδα ηνπ 2011, ελψ γηα επφκελα έηε παξνπζηάδεηαη ηάζε βειηίσζεο. Αλεμάξηεηα 

απφ ηε κείσζε ησλ πσιήζεσλ, νη παξάγνληεο πνπ ζπλέβαιαλ ζηε δεκηνγφλα πνξεία 

ηεο εηαηξείαο ήηαλ νη δεκηέο απφ ζπκκεηνρέο θαη ρξεφγξαθα θαη ζε κηθξφηεξν βαζκφ ηα 

πςειά έμνδα δηνίθεζεο θαη δηάζεζεο. 

΢χκθσλα κε ηε κειέηε ησλ πηλάθσλ θίλεζεο θεθαιαίσλ ηεο εηαηξείαο, πξνθχπηεη φηη 

γηα ην δηάζηεκα 2011-2012, ην κεγαιχηεξν κέξνο ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηελ 

αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο ζπκκεηνρέο ζε επηρεηξήζεηο θαη πειάηεο. Ζ 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ απαηηνχκελσλ θεθαιαίσλ πξνήιζε ζε πνζνζηφ 64,62% απφ ηελ 

αχμεζε ηνπ ινγαξηαζκνχ ησλ πξνκεζεπηψλ, κε ην ππφινηπν πνζνζηφ λα πξνέξρεηαη 

απφ ηε κείσζε ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ, θπξίσο ησλ ινηπψλ θπθινθνξνχλησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Γηα ην δηάζηεκα 2012-2013, ε ζπληξηπηηθή πιεηνςεθία ησλ 

θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ ινηπψλ 

απνζεκαηηθψλ, κε ηελ απαηηνχκελε ρξεκαηνδφηεζε λα πξνέξρεηαη ζε πνζνζηφ 

95,14% απφ ηε κείσζε ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ, φπσο ζπκκεηνρέο ζε επηρεηξήζεηο θαη 

πειάηεο. Γηα ην δηάζηεκα 2013-2014, ην 57,16% ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηε 

κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, θπξίσο ησλ ινηπψλ απνζεκαηηθψλ, ελψ ην ππφινηπν 

πνζνζηφ γηα ηελ αχμεζε ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ, θπξίσο ησλ ινηπψλ θπθινθνξνχλησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Ζ ρξεκαηνδφηεζε ησλ θεθαιαίσλ πξνήιζε ζε πνζνζηφ 

52,89% απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, θπξίσο ησλ ζπκκεηνρψλ ζε 

επηρεηξήζεηο θαη ην ππφινηπν πνζνζηφ απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, 

φπσο καθξνπξφζεζκα θαη βξαρππξφζεζκα δάλεηα. Γηα ην δηάζηεκα 2014-2015, ε 

πιεηνςεθία ησλ θεθαιαίσλ απαηηήζεθε γηα ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, φπσο 

ινηπά απνζεκαηηθά θαη πξνκεζεπηέο, κε ηελ απαξαίηεηε ρξεκαηνδφηεζε λα 

πξνέξρεηαη ζε πνζνζηφ 62,31%, απφ ηε κείσζε ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, θπξίσο 
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ησλ ζπκκεηνρψλ ζε επηρεηξήζεηο, θαη ην ππφινηπν πνζνζηφ απφ ηελ αχμεζε ζηνηρείσλ 

ηνπ παζεηηθνχ, φπσο δάλεηα βξαρππξφζεζκα αιιά θαη καθξνπξφζεζκα. 

Σα απνηειέζκαηα απφ ηελ θξηηηθή δηεξεχλεζε δεηθηψλ ππνδεηθλχνπλ πσο ε ζπλνιηθή 

απνδνηηθφηεηα ηεο εηαηξείαο θηλείηαη ζε αξλεηηθά επίπεδα κε απμαλφκελε ηάζε 

δηαρξνληθά, αγγίδνληαο ην -18,16% γηα ην 2015. Σν θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο 

αθνινπζεί θη απηφ αξλεηηθή πνξεία κε ην έηνο 2013 λα ιακβάλεη ηε ρακειφηεξε ηηκή 

ηνπ δείθηε, ζεκεηψλνληαο πηψζε θαηά 23.326% ζπγθξηηηθά κε ηα δεδνκέλα ηνπ 2011, 

ελψ ηα επφκελα δπν έηε θαηαγξάθεηαη βειηίσζε ηνπ δείθηε, παξακέλνληαο σζηφζν ζε 

αξλεηηθά επίπεδα ηηκψλ. Οη δείθηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ππνδεηθλχνπλ πσο ε εηαηξεία 

δελ δηαζέηεη απνζέκαηα θαη πσο απφ ην 2013 θαη χζηεξα ε κέζε δηάξθεηα εμφθιεζεο 

ησλ πξνκεζεπηψλ μεπεξλά θαηά πνιχ ηε κέζε δηάξθεηα είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ. 

Σα επίπεδα ξεπζηφηεηαο ηεο εηαηξείαο θαηαγξάθνπλ πησηηθή πνξεία δηαρξνληθά θαη 

απφ ην 2013 θαη χζηεξα ν δείθηεο ξεπζηφηεηαο ιακβάλεη ηηκέο κηθξφηεξεο ηεο κνλάδαο, 

γεγνλφο πνπ δειψλεη έιιεηςε ξεπζηφηεηαο. Ζ δαλεηαθή επηβάξπλζε παξνπζηάδεη 

απμεηηθή ηάζε δηαρξνληθά θαη ζχκθσλα κε ην δείθηε μέλα θεθάιαηα / ίδηα θεθάιαηα, 

θαηαγξάθεη αχμεζε θαηά 674% γηα ην 2015 ζε ζρέζε κε ηα δεδνκέλα ηνπ 2011. 

Σα κεξίζκαηα πνπ δηαλέκεη ε εηαηξεία ΑΔΓΔΚ Α.Δ. είλαη κεδεληθά γηα ηελ πεληαεηία 

2011-2015 θαη ραξαθηεξίδεηαη απφ ρακειή πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα, θαζψο νη ηηκέο ηνπ 

δείθηε θάιπςεο ηφθσλ θηλνχληαη ζε αξλεηηθά επίπεδα ηηκψλ γηα ηα έηε 2012 θαη 2013 

θαη ζε κεδεληθά γηα ηα επφκελα δπν έηε. Ζ εηαηξεία ραξαθηεξίδεηαη σο θπθινθνξηαθήο 

εληάζεσο, θαζψο ν δείθηεο πάγην ελεξγεηηθφ / ζχλνιν ελεξγεηηθνχ ιακβάλεη ηηκέο 

κηθξφηεξεο ηνπ 1/2. Ζ ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ελεξγεηηθνχ θξίλεηαη ζεηηθή ζχκθσλα κε ηηο 

αξρέο ζσζηήο ρξεκαηνδφηεζεο, κε εμαίξεζε ην δείθηε ρξεκαηνδφηεζεο 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ κε θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο, ν νπνίνο απφ ην 2013 

θαη κεηά ιακβάλεη αξλεηηθέο ηηκέο κε απμαλφκελν ξπζκφ. Σέινο, πξνθχπηεη ην 

ζπκπέξαζκα πσο ε κεηνρή ηεο εηαηξείαο δηαπξαγκαηεχεηαη ζε discount, θαζψο ν 

δείθηεο ηξέρνπζα ηηκή / ινγηζηηθή αμία κεηνρήο ιακβάλεη ηηκέο ζρεδφλ κεδεληθέο.    
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7.2. Καηεπζχλζεηο γηα πεξαηηέξσ έξεπλα 

 

΢ηελ παξνχζα εξγαζία πξαγκαηνπνηήζεθε αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ γηα 

ηηο εηαηξείεο ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ., ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ., J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. θαη ΑΔΓΔΚ Α.Δ., 

νη νπνίεο είλαη εηζεγκέλεο ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ. ΢ηελ πξνζπάζεηα αλίρλεπζεο 

ηνπ πεξηβάιινληνο ζην νπνίν δξαζηεξηνπνηνχληαη νη ζπγθεθξηκέλεο επηρεηξήζεηο, 

πξαγκαηνπνηήζεθε αλάιπζε ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ, ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο 

θαη ηεο δηεζλνχο νηθνλνκίαο.  

Οη εηαηξείεο πνπ επηιέρζεθαλ γηα ηε ζπγθεθξηκέλε εξγαζία είλαη ηέζζεξηο εθ ησλ 

δεθαηεζζάξσλ ζπλνιηθά εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ ζην Υ.Α.Α., κε ηηο ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ Α.Δ., 

ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ., J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Δ. λα απνηεινχλ ηηο ηξεηο θαηά ζεηξά κεγαιχηεξεο 

εηαηξείεο ηνπ θιάδνπ. ΢πλεπψο, κηα πηζαλή πξφηαζε έξεπλαο γηα νπνηνλδήπνηε 

επίδνμν κειινληηθφ αλαιπηή απνηειεί ε αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ θαη ησλ 

δεθαηεζζάξσλ εηαηξεηψλ, θαιχπηνληαο έηζη νιφθιεξν ην θάζκα ησλ εηζεγκέλσλ 

εηαηξεηψλ ηνπ θιάδνπ. Δπίζεο, κηα άιιε πξφηαζε απνηειεί θαη ε πξαγκαηνπνίεζε ηεο 

αλάιπζεο ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ γηα ην ζχλνιν ησλ κε εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ, 

εμάγνληαο ζπκπεξάζκαηα γηα ηηο κηθξφηεξεο εηαηξείεο ζε ζπλδπαζκφ κε ηηο εηζεγκέλεο, 

θαιχπηνληαο έηζη ην ζχλνιν ησλ εηαηξεηψλ ηνπ θιάδνπ. Πεξαηηέξσ, πξνηείλεηαη ε 

αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ ησλ εηαηξεηψλ ηνπ θιάδνπ γηα ηε ρξνληθή 

πεξίνδν 2008 κέρξη ζήκεξα, πξνθεηκέλνπ λα δηαπηζησζεί εθηελέζηεξα πσο ε 

νηθνλνκηθή χθεζε ηεο Διιάδαο έρεη ζπκβάιιεη ζηε ζπξξίθλσζε ησλ θαηαζθεπψλ. 

Δπηπξνζζέησο, πξνηείλεηαη ιεπηνκεξέζηεξε αλάιπζε κίαο κφλν εηαηξείαο, κε 

βαζχηεξε δηεξεχλεζε ησλ ινγηζηηθψλ ηεο θαηαζηάζεσλ, ησλ ζεκεηψζεσλ ησλ 

νξθσηψλ ινγηζηψλ, ησλ δειηίσλ ηχπνπ θαη ησλ εηαηξηθψλ πξάμεσλ ζε ζχγθξηζε κε ηε 

κέζε επίδνζε ηνπ θιάδνπ, θαζψο θαη ζρνιηαζκφο ηεο αθνινπζνχκελεο ζηξαηεγηθήο. 

Σέινο, κειινληηθή πξφηαζε ζα κπνξνχζε λα απνηειέζεη ε εμαγσγή ζπκπεξαζκάησλ 

απφ ηελ αλάιπζε ησλ εηαηξεηψλ κε βάζε ηε ζεσξία ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ θχθινπ 

δσήο ησλ επηρεηξήζεσλ ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ ηνπο 

θαηαζηάζεσλ.  
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ΠΑΡΑΡΣΖΜΑ 

 

Οη ηηκέο ησλ πηλάθσλ αλαθέξνληαη ζε ρηιηάδεο επξψ, εθηφο απφ ηελ πεξίπησζε πνπ 

αλαγξάθεηαη δηαθνξεηηθή κνλάδα κέηξεζεο. 

Πίλαθαο 1 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Κάκετθ Μορφι  

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 73.133 64.743 64.317 86.813 75.057 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 4.711 4.418 4.697 5.109 4.680 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 1.596 1.596 1.596 1.596 1.596 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 105.467 116.212 132.454 174.787 186.817 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ πϊλθςθ 36 36 6.087 6.481 6.945 

Αναβαλλόμενεσ φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 11.524 9.897 27.974 22.655 43.372 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 33.087 51.203 15.920 32.717 34.544 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 229.554 248.105 253.045 330.158 353.011 

      Αποκζµατα 3.422 3.740 8.358 8.626 7.226 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 430.731 339.447 438.488 412.011 564.369 

Ταµειακά διακζςιµα και 
ιςοδφναµα 84.137 35.316 106.105 106.140 140.260 

Λοιπά κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 0 500 9.182 584 34.001 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 518.290 379.003 562.133 527.361 745.856 

΢φνολο ενεργθτικοφ 747.844 627.108 815.178 857.519 1.098.867 

      Μετοχικό κεφάλαιο 28.910 28.910 40.010 40.010 40.010 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 35.922 35.922 35.922 35.922 35.922 

Λοιπά αποκεµατικά 46.040 47.504 46.163 42.566 93.405 

Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 23.208 16.796 11.160 26.949 24.033 

Κδια κεφάλαια 134.080 129.132 133.255 145.447 193.370 

      ∆άνεια µακροπρόκεςµα 108.941 101.452 125.655 82.719 61.564 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 0 0 23.970 4.666 13.284 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 3.085 3.127 2.729 3.833 4.596 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 66.120 90.397 149.519 151.712 293.496 

Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 178.146 194.976 301.873 242.930 372.940 
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Προµθκευτζσ και λοιπζσ 
υποχρεϊςεισ 94.685 104.729 136.198 168.245 181.867 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ (φόροσ 
ειςοδιµατοσ) 11.204 12 246 4.945 948 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 122.687 32.312 87.804 22.568 32.099 

Μερίςµατα πλθρωτζα 0 0 0 0 0 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 207.042 165.947 155.802 273.384 317.643 

Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 435.618 303.000 380.050 469.142 532.557 

΢φνολο υποχρεώςεων 613.764 497.976 681.923 712.072 905.497 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 747.844 627.108 815.178 857.519 1.098.867 
 

Πίλαθαο 2 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Βάςθ Ανάλυςθ Κοινοφ Μεγζκουσ  

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 9,78 10,32 7,89 10,12 6,83 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 0,63 0,70 0,58 0,60 0,43 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 0,21 0,25 0,20 0,19 0,15 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 14,10 18,53 16,25 20,38 17,00 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ πϊλθςθ 0,00 0,01 0,75 0,76 0,63 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 1,54 1,58 3,43 2,64 3,95 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 4,42 8,16 1,95 3,82 3,14 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 30,70 39,56 31,04 38,50 32,12 

      Αποκζµατα 0,46 0,60 1,03 1,01 0,66 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 57,60 54,13 53,79 48,05 51,36 

Ταµειακά διακζςιµα και 
ιςοδφναµα 11,25 5,63 13,02 12,38 12,76 

Λοιπά κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 0,00 0,08 1,13 0,07 3,09 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 69,30 60,44 68,96 61,50 67,88 

΢φνολο ενεργθτικοφ 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

      Μετοχικό κεφάλαιο 3,87 4,61 4,91 4,67 3,64 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 4,80 5,73 4,41 4,19 3,27 

Λοιπά αποκεµατικά 6,16 7,58 5,66 4,96 8,50 

Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 3,10 2,68 1,37 3,14 2,19 

Κδια κεφάλαια 17,93 20,59 16,35 16,96 17,60 
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∆άνεια µακροπρόκεςµα 14,57 16,18 15,41 9,65 5,60 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 0,00 0,00 2,94 0,54 1,21 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 0,41 0,50 0,33 0,45 0,42 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 8,84 14,41 18,34 17,69 26,71 

Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 23,82 31,09 37,03 28,33 33,94 

      Προµθκευτζσ και λοιπζσ 
υποχρεϊςεισ 12,66 16,70 16,71 19,62 16,55 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ (φόροσ 
ειςοδιµατοσ) 1,50 0,00 0,03 0,58 0,09 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 16,41 5,15 10,77 2,63 2,92 

Μερίςµατα πλθρωτζα 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 27,69 26,46 19,11 31,88 28,91 

Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 58,25 48,32 46,62 54,71 48,46 

΢φνολο υποχρεώςεων 82,07 79,41 83,65 83,04 82,40 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
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Πίλαθαο 3 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Βάςθ Ανάλυςθ Δεικτών 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 100,00 88,53 87,95 118,71 102,63 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 100,00 93,78 99,70 108,45 99,34 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 100,00 110,19 125,59 165,73 177,13 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ πϊλθςθ 100,00 100,00 16.908,33 18.002,78 19.291,67 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 100,00 85,88 242,75 196,59 376,36 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 100,00 154,75 48,12 98,88 104,40 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 100,00 108,08 110,23 143,83 153,78 

      Αποκζµατα 100,00 109,29 244,24 252,07 211,16 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 100,00 78,81 101,80 95,65 131,03 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 100,00 41,97 126,11 126,15 166,70 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά 
ςτοιχεία 

 
100,00 1.836,40 116,80 6.800,20 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 100,00 73,13 108,46 101,75 143,91 

΢φνολο ενεργθτικοφ 100,00 83,86 109,00 114,67 146,94 

      Μετοχικό κεφάλαιο 100,00 100,00 138,40 138,40 138,40 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Λοιπά αποκεµατικά 100,00 103,18 100,27 92,45 202,88 

Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 100,00 72,37 48,09 116,12 103,55 

Κδια κεφάλαια 100,00 96,31 99,38 108,48 144,22 

      ∆άνεια µακροπρόκεςµα 100,00 93,13 115,34 75,93 56,51 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 

  
100,00 19,47 55,42 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 100,00 101,36 88,46 124,25 148,98 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 100,00 136,72 226,13 229,45 443,88 

Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 100,00 109,45 169,45 136,37 209,35 

      Προµθκευτζσ και λοιπζσ 
υποχρεϊςεισ 100,00 110,61 143,84 177,69 192,08 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 100,00 0,11 2,20 44,14 8,46 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 100,00 26,34 71,57 18,39 26,16 

Μερίςµατα πλθρωτζα 
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Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 100,00 80,15 75,25 132,04 153,42 

Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 100,00 69,56 87,24 107,70 122,25 

΢φνολο υποχρεώςεων 100,00 81,13 111,11 116,02 147,53 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 100,00 83,86 109,00 114,67 146,94 

 

 

Πίλαθαο 4 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Κάκετθ Μορφι 

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 492.209 291.039 428.424 718.499 700.870 

Κόςτοσ πωλθκζντων -426.663 -270.112 -404.053 -674.630 -665.366 

Μεικτό κζρδοσ 65.546 20.927 24.371 43.869 35.504 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ -13.976 -14.036 -12.741 -16.133 -13.808 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) -1.210 8.131 7.529 16.351 11.545 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ 0 0 0 0 0 

Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 
ενεργθτικοφ 0 0 0 0 0 

Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  -332 -126 -82 -96 -128 

Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 50.028 14.896 19.077 43.991 33.113 

Ζςοδα από µερίςµατα 0 0 0 0 0 

Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα -20.730 -17.488 -19.687 -14.728 -10.493 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και 
χρεογράφων 0 0 0 0 0 

Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων 29.298 -2.592 -610 29.263 22.620 

Φόροσ ειςοδιµατοσ -6.011 -2.343 -4.793 -11.953 -13.430 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ 23.287 -4.935 -5.403 17.310 9.190 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ) 117 -13 -972 -5.118 3.001 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα μετά 
από φόρουσ 23.404 -4.948 -6.375 12.192 12.191 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ 23.404 -4.948 -6.375 12.192 12.191 
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Πίλαθαο 5 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Βάςθ Ανάλυςθ Κοινοφ Μεγζκουσ 

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Κόςτοσ πωλθκζντων -86,68 -92,81 -94,31 -93,89 -94,93 

Μεικτό κζρδοσ 13,32 7,19 5,69 6,11 5,07 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ -2,84 -4,82 -2,97 -2,25 -1,97 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) -0,25 2,79 1,76 2,28 1,65 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 
ενεργθτικοφ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  -0,07 -0,04 -0,02 -0,01 -0,02 

Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 10,16 5,12 4,45 6,12 4,72 

Ζςοδα από µερίςµατα 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα -4,21 -6,01 -4,60 -2,05 -1,50 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και 
χρεογράφων 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων 5,95 -0,89 -0,14 4,07 3,23 

Φόροσ ειςοδιµατοσ -1,22 -0,81 -1,12 -1,66 -1,92 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ 4,73 -1,70 -1,26 2,41 1,31 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ) 0,02 0,00 -0,23 -0,71 0,43 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα μετά από 
φόρουσ 4,75 -1,70 -1,49 1,70 1,74 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ 4,75 -1,70 -1,49 1,70 1,74 
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Πίλαθαο 6 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Βάςθ Ανάλυςθ Δεικτών 

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 100,00 59,13 87,04 145,97 142,39 

Κόςτοσ πωλθκζντων 100,00 63,31 94,70 158,12 155,95 

Μεικτό κζρδοσ 100,00 31,93 37,18 66,93 54,17 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ 100,00 100,43 91,16 115,43 98,80 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) 100,00 -671,98 -622,23 -1.351,32 -954,13 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ 
     Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 

ενεργθτικοφ 
     Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  100,00 37,95 24,70 28,92 38,55 

Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 100,00 29,78 38,13 87,93 66,19 

Ζςοδα από µερίςµατα 
     Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα 100,00 84,36 94,97 71,05 50,62 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και 
χρεογράφων 

     Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων 100,00 -8,85 -2,08 99,88 77,21 

Φόροσ ειςοδιµατοσ 100,00 38,98 79,74 198,85 223,42 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ 100,00 -21,19 -23,20 74,33 39,46 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ) 100,00 -11,11 -830,77 -4.374,36 2.564,96 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα μετά 
από φόρουσ 100,00 -21,14 -27,24 52,09 52,09 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ 100,00 -21,14 -27,24 52,09 52,09 

 

  



220 
 

Πίλαθαο 7 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε. 

Βαςικζσ Κατθγορίεσ Δεικτών 

Δείκτεσ Χριςεισ 
 

 
2011 2012 2013 2014 2015 Μονάδεσ 

Μζτρθςθσ ΢ΤΝΟΛΙΚΗ ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ 
     Συνολικά κζρδθ / Σφνολο κακαροφ 

ενεργθτικοφ 28,29 4,60 5,96 14,06 9,94 % 

       ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΕΡΔΟΤ΢ 
      Συνολικά κζρδθ / Κακαρζσ πωλιςεισ 10,48 2,37 2,71 3,86 3,10 % 

Κακαρά κζρδθ / Κακαρζσ πωλιςεισ 4,73 -1,70 -1,26 2,41 1,31 % 

       ΚΤΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΣΑΧΤΣΗΣΑ 
      Κακαρζσ πωλιςεισ / Σφνολο κακαροφ 

ενεργθτικοφ 2,70 1,94 2,20 3,64 3,21 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Πάγιο ενεργθτικό 6,22 4,13 6,48 9,31 8,49 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό 0,93 0,65 0,91 1,32 1,10 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Αποκζματα 129,07 81,27 70,83 84,61 88,43 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Πελάτεσ 1,51 0,76 1,10 1,69 1,44 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Χρθματικά 
διακζςιμα 5,54 4,87 6,06 6,77 5,69 Φορζσ 

       ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
      Κακαρά κζρδθ / Ίδια κεφάλαια 19,03 -3,75 -4,12 12,42 5,42 % 

       ΑΠΟΣΕΛΕ΢ΜΑΣΙΚΟΣΗΣΑ 
      Αποκζματα x 365 μζρεσ / Κακαρζσ 

πωλιςεισ 2,83 4,49 5,15 4,31 4,13 Μζρεσ 

Πελάτεσ x 365 μζρεσ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ 240,97 482,95 331,38 216,03 254,24 Μζρεσ 

Προμθκευτζσ x 365 μζρεσ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ 76,34 125,05 102,63 77,33 91,17 Μζρεσ 

       ΡΕΤ΢ΣΟΣΗΣΑ 
      Κυκλοφοροφν ενεργθτικό / 

Βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 1,22 1,48 1,24 1,16 1,20 Φορζσ 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό-Αποκζματα / 
Βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 1,21 1,47 1,22 1,14 1,18 Φορζσ 

       ΔΑΝΕΙΑΚΗ ΕΠΙΒΑΡΤΝ΢Η 
      Ξζνα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 501,53 378,38 519,78 510,99 534,51 % 

Ξζνα μακροπρόκεςμα κεφάλαια / 
Απαςχολθκζντα κεφάλαια 57,06 60,16 69,38 62,55 65,85 % 
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ΚΑΛΤΨΗ ΣΟΚΩΝ ΚΑΙ ΜΕΡΙ΢ΜΑΣΩΝ 
      Συνολικά κζρδθ / Χρθματοπιςτωτικά 

ζξοδα 2,49 0,39 0,59 1,88 2,07 Φορζσ 

Κακαρά κζρδθ / Μερίςματα 
     

Φορζσ 

       ΠΑΓΙΟΠΟΙΗ΢Η ΠΕΡΙΟΤ΢ΙΑ΢ 
      Πάγιο / Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 0,15 0,16 0,14 0,14 0,13 Φορζσ 

Πάγιο / Σφνολο ενεργθτικοφ 0,11 0,10 0,09 0,09 0,08 Φορζσ 

       ΧΡΗΜΑΣΟΔΟΣΗ΢Η ΕΝΕΡΓΗΣΙΚΟΤ 
      Απαςχολθκζντα κεφάλαια / Πάγιο 

ενεργθτικό 3,95 4,60 6,58 5,03 6,86 Φορζσ 

Ίδια κεφάλαια / Πάγιο ενεργθτικό 1,55 1,87 1,98 1,81 2,05 Φορζσ 

Κακαρό κεφάλαιο κίνθςθσ / 
Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 18,01 32,46 19,24 13,88 16,34 % 

       ΔΕΙΚΣΕ΢ ΢Ε ΣΡΕΧΟΤ΢Ε΢ ΑΞΙΕ΢ 
      Τρζχουςα τιμι μετοχισ / Κζρδθ ανά 

μετοχι 0,75 -11,72 -24,59 4,37 6,62 Φορζσ 

Μζριςμα ανά μετοχι / Τρζχουςα τιμι 
μετοχισ 0 0 0 0 0 % 

Τρζχουςα τιμι μετοχισ / Λογιςτικι αξία 
μετοχισ 0,13 0,45 1,00 0,52 0,31 Φορζσ 
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Πίλαθαο 8 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2011-2012) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 10.745 5,77 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 18.116 9,73 

Αποκζµατα 318 0,17 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 500 0,27 

 
29.679 15,94 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

 
 

Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 6.412 3,44 

∆άνεια µακροπρόκεςµα 7.489 4,02 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 11.192 6,01 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 90.375 48,53 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 41.095 22,07 

 
156.563 84,06 

 
186.242 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
 

 

  
 

α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  Λοιπά αποκεµατικά 1.464 0,79 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 42 0,02 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 24.277 13,04 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 10.044 5,39 

 
35.827 19,24 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 8.390 4,50 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 293 0,16 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 1.627 0,87 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 91.284 49,01 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 48.821 26,21 

 
150.415 80,76 

 
186.242 100,00 
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Πίλαθαο 9 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2012-2013) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 279 0,12 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 16.242 6,73 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία διακζςιµα προσ πϊλθςθ 6.051 2,51 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 18.077 7,49 

Αποκζµατα 4.618 1,91 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 99.041 41,04 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 70.789 29,34 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 8.682 3,60 

 
223.779 92,74 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

 
 

Λοιπά αποκεµατικά 1.341 0,56 

Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 5.636 2,34 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 398 0,16 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 10.145 4,20 

 
17.520 7,26 

 
241.299 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
 

 

  
 

α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
 

 
Μετοχικό κεφάλαιο 11.100 4,60 

∆άνεια µακροπρόκεςµα 24.203 10,03 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 23.970 9,93 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 59.122 24,50 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 31.469 13,04 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 234 0,10 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 55.492 23,00 

 
205.590 85,20 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
 

 
Ενςϊµατα πάγια 426 0,18 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 35.283 14,62 

 
35.709 14,80 

 
241.299 100,00 
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Πίλαθαο 10 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2013-2014) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Ενςϊµατα πάγια 22.496 10,52 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 412 0,19 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 42.333 19,80 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία διακζςιµα προσ πϊλθςθ 394 0,18 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 16.797 7,86 

Αποκζµατα 268 0,13 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 35 0,02 

 
82.735 38,70 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 3.597 1,68 

∆άνεια µακροπρόκεςµα 42.936 20,08 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 19.304 9,03 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 65.236 30,51 

 
131.073 61,30 

 
213.808 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
 

 Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 15.789 7,38 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 1.104 0,52 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 2.193 1,03 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 32.047 14,99 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 4.699 2,20 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 117.582 54,99 

 
173.414 81,11 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 5.319 2,49 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 26.477 12,38 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 8.598 4,02 

 
40.394 18,89 

 
213.808 100,00 

 

  



225 
 

Πίλαθαο 11 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2014-2015) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 12.030 4,25 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία διακζςιµα προσ πϊλθςθ 464 0,16 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 20.717 7,32 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 1.827 0,65 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 152.358 53,84 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 34.120 12,06 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 33.417 11,81 

 
254.933 90,08 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 2.916 1,03 

∆άνεια µακροπρόκεςµα 21.155 7,48 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 3.997 1,41 

 
28.068 9,92 

 
283.001 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 50.839 17,96 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 8.618 3,05 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 763 0,27 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 141.784 50,10 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 13.622 4,81 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 9.531 3,37 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 44.259 15,64 

 
269.416 95,20 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 11.756 4,15 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 429 0,15 

Αποκζµατα 1.400 0,49 

 
13.585 4,80 

 
283.001 100,00 
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Πίλαθαο 12 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε. 

΢φγκριςθ Ιςολογιςμών 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ Μεταβολζσ 

2011 2012 2013 2014 2015 
2011-
2012 

2012-
2013 

2013-
2014 

2014-
2015 

Ενςϊµατα πάγια 73.133 64.743 64.317 86.813 75.057 -8.390 -426 22.496 -11.756 

Άυλα περιουςιακά 
ςτοιχεία 4.711 4.418 4.697 5.109 4.680 -293 279 412 -429 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 1.596 1.596 1.596 1.596 1.596 0 0 0 0 

Συμμετοχζσ ςε 
επιχειριςεισ 105.467 116.212 132.454 174.787 186.817 10.745 16.242 42.333 12.030 

Χρθµατοοικονοµικά 
ςτοιχεία διακζςιµα 
προσ πϊλθςθ 36 36 6.087 6.481 6.945 0 6.051 394 464 

Αναβαλλόµενεσ 
φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 11.524 9.897 27.974 22.655 43.372 -1.627 18.077 -5.319 20.717 

Λοιπά μθ 
κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 33.087 51.203 15.920 32.717 34.544 18.116 -35.283 16.797 1.827 

Μθ κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό 229.554 248.105 253.045 330.158 353.011 18.551 4.940 77.113 22.853 

      
    

Αποκζµατα 3.422 3.740 8.358 8.626 7.226 318 4.618 268 -1.400 

Πελάτεσ και λοιπζσ 
απαιτιςεισ 430.731 339.447 438.488 412.011 564.369 -91.284 99.041 -26.477 152.358 

Ταµειακά διακζςιµα 
και ιςοδφναµα 84.137 35.316 106.105 106.140 140.260 -48.821 70.789 35 34.120 

Λοιπά κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 0 500 9.182 584 34.001 500 8.682 -8.598 33.417 

Κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό 518.290 379.003 562.133 527.361 745.856 

-
139.287 183.130 -34.772 218.495 

΢φνολο ενεργθτικοφ 747.844 627.108 815.178 857.519 1.098.867 
-

120.736 188.070 42.341 241.348 

      
    

Μετοχικό κεφάλαιο 28.910 28.910 40.010 40.010 40.010 0 11.100 0 0 

Αποκεµατικό υπζρ το 
άρτιο 35.922 35.922 35.922 35.922 35.922 0 0 0 0 

Λοιπά αποκεµατικά 46.040 47.504 46.163 42.566 93.405 1.464 -1.341 -3.597 50.839 

Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 23.208 16.796 11.160 26.949 24.033 -6.412 -5.636 15.789 -2.916 

Κδια κεφάλαια 134.080 129.132 133.255 145.447 193.370 -4.948 4.123 12.192 47.923 

      
    

∆άνεια 
µακροπρόκεςµα 108.941 101.452 125.655 82.719 61.564 -7.489 24.203 -42.936 -21.155 

Αναβαλλόµενεσ 
φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 0 0 23.970 4.666 13.284 0 23.970 -19.304 8.618 

Προβλζψεισ 
αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 3.085 3.127 2.729 3.833 4.596 42 -398 1.104 763 
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Λοιπζσ 
µακροπρόκεςµεσ 
υποχρεϊςεισ και 
προβλζψεισ 66.120 90.397 149.519 151.712 293.496 24.277 59.122 2.193 141.784 

Μακροπρόκεςµεσ 
υποχρεώςεισ 178.146 194.976 301.873 242.930 372.940 16.830 106.897 -58.943 130.010 

      
    

Προµθκευτζσ και 
λοιπζσ υποχρεϊςεισ 94.685 104.729 136.198 168.245 181.867 10.044 31.469 32.047 13.622 

Τρζχουςεσ 
φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ (φόροσ 
ειςοδιµατοσ) 11.204 12 246 4.945 948 -11.192 234 4.699 -3.997 

∆άνεια 
βραχυπρόκεςµα 122.687 32.312 87.804 22.568 32.099 -90.375 55.492 -65.236 9.531 

Μερίςµατα πλθρωτζα 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Λοιπζσ 
βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ και 
προβλζψεισ 207.042 165.947 155.802 273.384 317.643 -41.095 -10.145 117.582 44.259 

Βραχυπρόκεςµεσ 
υποχρεώςεισ 435.618 303.000 380.050 469.142 532.557 

-
132.618 77.050 89.092 63.415 

΢φνολο υποχρεώςεων 613.764 497.976 681.923 712.072 905.497 
-

115.788 183.947 30.149 193.425 

΢φνολο ιδίων 
κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 747.844 627.108 815.178 857.519 1.098.867 

-
120.736 188.070 42.341 241.348 
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Πίλαθαο 13 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Κάκετθ Μορφι 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 3.224 3.034 2.462 2.429 1.669 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 0 0 0 0 0 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 57.847 56.879 41.934 41.182 29.312 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 975.130 974.977 973.970 974.077 956.398 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ πϊλθςθ 0 0 0 0 0 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 0 0 852 855 0 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 5.502 24 24 24 24 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 1.041.703 1.034.914 1.019.242 1.018.567 987.403 

      Αποκζµατα 0 0 0 0 0 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 8.521 7.996 8.129 7.083 21.189 

Ταµειακά διακζςιµα και 
ιςοδφναµα 3.468 767 2.818 3.958 1.035 

Λοιπά κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 0 0 0 0 0 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 11.989 8.763 10.947 11.041 22.224 

΢φνολο ενεργθτικοφ 1.053.692 1.043.677 1.030.189 1.029.608 1.009.627 

      Μετοχικό κεφάλαιο 182.311 182.311 182.311 182.311 182.311 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 523.847 523.847 523.847 523.847 523.847 

Λοιπά αποκεµατικά 76.037 76.037 76.015 28.832 28.829 

Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 21.915 5.537 -27.284 11.677 -5.933 

Κδια κεφάλαια 804.110 787.732 754.889 746.667 729.054 

      ∆άνεια µακροπρόκεςµα 159.314 161.593 264.855 240.692 268.338 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 397 496 0 0 0 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 98 109 152 192 226 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 736 1385 2.430 1.640 3.651 

Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 160.545 163.583 267.437 242.524 272.215 

      Προµθκευτζσ και λοιπζσ 
υποχρεϊςεισ 3.860 2.343 4.173 12.379 8.273 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ (φόροσ 
ειςοδιµατοσ) 0 84 0 2.327 0 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 84.720 89.721 0 24.400 0 
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Μερίςµατα πλθρωτζα 457 214 148 108 85 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 0 0 3.542 1.203 0 

Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 89.037 92.362 7.863 40.417 8.358 

΢φνολο υποχρεώςεων 249.582 255.945 275.300 282.941 280.573 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 1.053.692 1.043.677 1.030.189 1.029.608 1.009.627 

 

 

Πίλαθαο 14 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Βάςθ Ανάλυςθ Κοινοφ Μεγζκουσ  

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 0,31 0,29 0,24 0,24 0,17 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 5,49 5,45 4,07 4,00 2,90 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 92,54 93,42 94,54 94,61 94,73 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ πϊλθςθ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 0,00 0,00 0,08 0,08 0,00 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 0,52 0,00 0,00 0,00 0,00 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 98,86 99,16 98,94 98,93 97,80 

      Αποκζµατα 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 0,81 0,77 0,79 0,69 2,10 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 0,33 0,07 0,27 0,38 0,10 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά 
ςτοιχεία 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 1,14 0,84 1,06 1,07 2,20 

΢φνολο ενεργθτικοφ 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

      Μετοχικό κεφάλαιο 17,30 17,47 17,70 17,71 18,06 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 49,72 50,19 50,85 50,88 51,89 

Λοιπά αποκεµατικά 7,22 7,29 7,38 2,80 2,86 

Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 2,08 0,53 -2,65 1,13 -0,59 

Κδια κεφάλαια 76,31 75,48 73,28 72,52 72,21 

      ∆άνεια µακροπρόκεςµα 15,12 15,48 25,71 23,38 26,58 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 0,04 0,05 0,00 0,00 0,00 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 
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Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ 
και προβλζψεισ 0,07 0,13 0,24 0,16 0,36 

Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 15,24 15,67 25,96 23,55 26,96 

      Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 0,37 0,22 0,41 1,20 0,82 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 
(φόροσ ειςοδιµατοσ) 0,00 0,01 0,00 0,23 0,00 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 8,04 8,60 0,00 2,37 0,00 

Μερίςµατα πλθρωτζα 0,04 0,02 0,01 0,01 0,01 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 
και προβλζψεισ 0,00 0,00 0,34 0,12 0,00 

Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 8,45 8,85 0,76 3,93 0,83 

΢φνολο υποχρεώςεων 23,69 24,52 26,72 27,48 27,79 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

 

Πίλαθαο 15 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Βάςθ Ανάλυςθ Δεικτών 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 100,00 94,11 76,36 75,34 51,77 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 
     Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 100,00 98,33 72,49 71,19 50,67 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 100,00 99,98 99,88 99,89 98,08 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ πϊλθςθ      

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 

  
100,00 100,41 0,00 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 100,00 0,44 0,44 0,44 0,44 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 100,00 99,35 97,84 97,78 94,79 

      Αποκζµατα 
     Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 100,00 93,84 95,40 83,12 248,67 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 100,00 22,12 81,26 114,13 29,84 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά 
ςτοιχεία 

     Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 100,00 73,09 91,31 92,09 185,37 

΢φνολο ενεργθτικοφ 100,00 99,05 97,77 97,71 95,82 

      Μετοχικό κεφάλαιο 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Λοιπά αποκεµατικά 100,00 100,00 99,97 37,92 37,91 

Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 100,00 25,27 -124,50 53,28 -27,07 
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Κδια κεφάλαια 100,00 97,96 93,88 92,86 90,67 

      ∆άνεια µακροπρόκεςµα 100,00 101,43 166,25 151,08 168,43 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 100,00 124,94 0,00 0,00 0,00 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 100,00 111,22 155,10 195,92 230,61 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 100,00 188,18 330,16 222,83 496,06 

Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 100,00 101,89 166,58 151,06 169,56 

      Προµθκευτζσ και λοιπζσ 
υποχρεϊςεισ 100,00 60,70 108,11 320,70 214,33 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 

     ∆άνεια βραχυπρόκεςµα 100,00 105,90 0,00 28,80 0,00 

Μερίςµατα πλθρωτζα 100,00 46,83 32,39 23,63 18,60 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 

     Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 100,00 103,73 8,83 45,39 9,39 

΢φνολο υποχρεώςεων 100,00 102,55 110,30 113,37 112,42 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 100,00 99,05 97,77 97,71 95,82 
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Πίλαθαο 16 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Κάκετθ Μορφι 

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 694 199 190 182 146 

Κόςτοσ πωλθκζντων -446 -160 -160 -160 -160 

Μεικτό κζρδοσ 248 39 30 22 -14 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ -5.557 -4.044 -5.272 -4.453 -4.640 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) 6.414 2.057 -12.916 2.163 2.125 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ 0 0 0 -29 -29.008 

Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 
ενεργθτικοφ 0 0 0 0 0 

Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  0 0 0 0 0 

Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 1.105 -1.948 -18.158 -2.297 -31.537 

Ζςοδα από µερίςµατα 41 18 1.996 10.424 29.899 

Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα -11.039 -14.349 -16.001 -16.343 -15.115 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και  
χρεογράφων 0 0 0 0 0 

Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων -9.893 -16.279 -32.163 -8.216 -16.753 

Φόροσ ειςοδιµατοσ -489 -98 -659 7 -858 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ -10.382 -16.377 -32.822 -8.209 -17.611 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ) 195 -1 9 -13 -3 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα μετά 
από φόρουσ -10.187 -16.378 -32.813 -8.222 -17.614 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ -10.187 -16.378 -32.813 -8.222 -17.614 
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Πίλαθαο 17 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Βάςθ Ανάλυςθ Κοινοφ Μεγζκουσ 

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Κόςτοσ πωλθκζντων -64,27 -80,40 -84,21 -87,91 -109,59 

Μεικτό κζρδοσ 35,73 19,60 15,79 12,09 -9,59 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ -800,72 -2.032,16 -2.774,74 -2.446,70 -3.178,08 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) 924,21 1.033,67 -6.797,89 1.188,46 1.455,48 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ 0,00 0,00 0,00 -15,93 -19.868,49 

Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 
ενεργθτικοφ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 159,22 -978,89 -9.556,84 -1.262,09 -21.600,68 

Ζςοδα από µερίςµατα 5,91 9,05 1.050,53 5.727,47 20.478,77 

Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα -1.590,63 -7.210,55 -8.421,58 -8.979,67 -10.352,74 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και 
χρεογράφων 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων -1.425,50 -8.180,40 -16.927,89 -4.514,29 -11.474,66 

Φόροσ ειςοδιµατοσ -70,46 -49,25 -346,84 3,85 -587,67 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ -1.495,97 -8.229,65 -17.274,74 -4.510,44 -12.062,33 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ) 28,10 -0,50 4,74 -7,14 -2,05 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα 
μετά από φόρουσ -1.467,87 -8.230,15 -17.270,00 -4.517,58 -12.064,38 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ -1.467,87 -8.230,15 -17.270,00 -4.517,58 -12.064,38 
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Πίλαθαο 18 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Βάςθ Ανάλυςθ Δεικτών 

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 100,00 28,67 27,38 26,22 21,04 

Κόςτοσ πωλθκζντων 100,00 35,87 35,87 35,87 35,87 

Μεικτό κζρδοσ 100,00 15,73 12,10 8,87 -5,65 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ 100,00 72,77 94,87 80,13 83,50 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) 100,00 32,07 -201,37 33,72 33,13 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ 
   

100,00 100.027,59 

Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 
ενεργθτικοφ 

     Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  
     Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 100,00 -176,29 -1.643,26 -207,87 -2.854,03 

Ζςοδα από µερίςµατα 100,00 43,90 4.868,29 25.424,39 72.924,39 

Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα 100,00 129,98 144,95 148,05 136,92 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και 
χρεογράφων 

     Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων 100,00 164,55 325,11 83,05 169,34 

Φόροσ ειςοδιµατοσ 100,00 20,04 134,76 -1,43 175,46 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ 100,00 157,74 316,14 79,07 169,63 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ) 100,00 -0,51 4,62 -6,67 -1,54 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα μετά 
από φόρουσ 100,00 160,77 322,11 80,71 172,91 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ 100,00 160,77 322,11 80,71 172,91 
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Πίλαθαο 19 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε. 

Βαςικζσ Κατθγορίεσ Δεικτών  

Δείκτεσ Χριςεισ 
 

 
2011 2012 2013 2014 2015 Μονάδεσ 

Μζτρθςθσ ΢ΤΝΟΛΙΚΗ ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ 
     Συνολικά κζρδθ / Σφνολο κακαροφ 

ενεργθτικοφ -14,56 -20,20 -44,06 -14,36 -15,75 % 

       ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΕΡΔΟΤ΢ 
      Συνολικά κζρδθ / Κακαρζσ 

πωλιςεισ -764,99 -2.012,56 -2.758,95 -2.434,62 -3.187,67 % 

Κακαρά κζρδθ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ -1.495,97 -8.229,65 -17.274,74 -4.510,44 -12.062,33 % 

       ΚΤΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΣΑΧΤΣΗΣΑ 
      Κακαρζσ πωλιςεισ / Σφνολο 

κακαροφ ενεργθτικοφ -0,02 -0,01 0,02 0,01 0,00 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Πάγιο 
ενεργθτικό 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Αποκζματα 
     

Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Πελάτεσ 0,05 0,02 0,02 0,02 0,01 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Χρθματικά 
διακζςιμα 0,04 0,09 0,11 0,05 0,06 Φορζσ 

       ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

      Κακαρά κζρδθ / Ίδια κεφάλαια -2,53 -2,06 -4,26 -1,09 -2,39 % 

       ΑΠΟΣΕΛΕ΢ΜΑΣΙΚΟΣΗΣΑ 
      Αποκζματα x 365 μζρεσ / Κακαρζσ 

πωλιςεισ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Μζρεσ 

Πελάτεσ x 365 μζρεσ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ 6.830,08 15.147,50 15.488,49 15.253,79 35.340,00 Μζρεσ 

Προμθκευτζσ x 365 μζρεσ / 
Κακαρζσ πωλιςεισ 1.744,27 5.688,68 6.258,79 16.597,47 25.815,00 Μζρεσ 

       ΡΕΤ΢ΣΟΣΗΣΑ 
      Κυκλοφοροφν ενεργθτικό / 

Βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 0,35 0,11 1,25 0,27 1,99 Φορζσ 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό-
Αποκζματα / Βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ 0,35 0,11 1,25 0,27 1,99 Φορζσ 

       ΔΑΝΕΙΑΚΗ ΕΠΙΒΑΡΤΝ΢Η 
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Ξζνα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 60,90 32,16 35,69 37,69 38,03 % 

Ξζνα μακροπρόκεςμα κεφάλαια / 
Απαςχολθκζντα κεφάλαια 16,64 17,20 26,16 24,52 27,19 % 

       ΚΑΛΤΨΗ ΣΟΚΩΝ ΚΑΙ 
ΜΕΡΙ΢ΜΑΣΩΝ 

      Συνολικά κζρδθ / 
Χρθματοπιςτωτικά ζξοδα -0,48 -0,28 -0,33 -0,27 -0,31 Φορζσ 

Κακαρά κζρδθ / Μερίςματα -22,72 -76,53 -221,77 -76,01 -207,19 Φορζσ 

       ΠΑΓΙΟΠΟΙΗ΢Η ΠΕΡΙΟΤ΢ΙΑ΢ 
      Πάγιο / Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 1,99 5,83 5,29 4,00 2,24 Φορζσ 

Πάγιο / Σφνολο ενεργθτικοφ 0,06 0,06 0,05 0,04 0,04 Φορζσ 

       ΧΡΗΜΑΣΟΔΟΣΗ΢Η ΕΝΕΡΓΗΣΙΚΟΤ 
      Απαςχολθκζντα κεφάλαια / Πάγιο 

ενεργθτικό 15,65 15,73 19,60 22,48 26,85 Φορζσ 

Ίδια κεφάλαια / Πάγιο ενεργθτικό 6,65 13,16 14,79 17,06 19,78 Φορζσ 

Κακαρό κεφάλαιο κίνθςθσ / 
Κυκλοφοροφν ενεργθτικό -187,78 -790,15 20,21 -267,63 49,75 % 

       ΔΕΙΚΣΕ΢ ΢Ε ΣΡΕΧΟΤ΢Ε΢ ΑΞΙΕ΢ 
      Τρζχουςα τιμι μετοχισ / Κζρδθ 

ανά μετοχι -21 -21 -18 -47 -15 Φορζσ 

Μζριςμα ανά μετοχι / Τρζχουςα 
τιμι μετοχισ 0,21 0,06 0,03 0,03 0,03 % 

Τρζχουςα τιμι μετοχισ / 
Λογιςτικι αξία μετοχισ 0,27 0,44 0,77 0,52 0,36 Φορζσ 
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Πίλαθαο 20 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2011-2012) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

   β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 16.378 90,30 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 1.517 8,36 

Μερίςµατα πλθρωτζα 243 1,34 

 
18.138 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  ∆άνεια µακροπρόκεςµα 2.279 12,56 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 99 0,55 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 11 0,06 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 649 3,58 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 84 0,46 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 5.001 27,57 

 
8.123 44,78 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 190 1,05 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 968 5,34 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 153 0,84 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 5.478 30,20 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 525 2,89 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 2.701 14,89 

 
10.015 55,22 

 
18.138 100,00 
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Πίλαθαο 21 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2012-2013) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 852 0,67 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 133 0,11 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 2.051 1,62 

 
3.036 2,40 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 22 0,02 

Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 32.821 26,00 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 496 0,39 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 84 0,07 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 89.721 71,07 

Μερίςµατα πλθρωτζα 66 0,05 

 
123.210 97,60 

 
126.246 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  ∆άνεια µακροπρόκεςµα 103.262 81,79 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 43 0,03 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 1.045 0,83 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 1.830 1,45 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 3.542 2,81 

 
109.722 86,91 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 572 0,45 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 14.945 11,84 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 1.007 0,80 

 
16.524 13,09 

 
126.246 100,00 
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Πίλαθαο 22 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2013-2014) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 107 0,14 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 3 0,00 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 1.140 1,50 

 
1.250 1,65 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 47.183 62,28 

∆άνεια µακροπρόκεςµα 24.163 31,89 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 790 1,04 

Μερίςµατα πλθρωτζα 40 0,05 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 2.339 3,09 

 
74.515 98,35 

 
75.765 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 38.961 51,42 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 40 0,05 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 8.206 10,83 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 2.327 3,07 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 24.400 32,20 

 
73.934 97,58 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 33 0,04 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 752 0,99 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 1.046 1,38 

 
1.831 2,42 

 
75.765 100,00 
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Πίλαθαο 23 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2014-2015) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 14.106 22,12 

 
14.106 22,12 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 3 0,00 

Κζρδθ / Zθµιζσ εισ νζον 17.610 27,61 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 4.106 6,44 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 2.327 3,65 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 24.400 38,26 

Μερίςµατα πλθρωτζα 23 0,04 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 1.203 1,89 

 
49.672 77,88 

 
63.778 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  ∆άνεια µακροπρόκεςµα 27.646 43,35 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 34 0,05 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 2.011 3,15 

 
29.691 46,55 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 760 1,19 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 11.870 18,61 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 17.679 27,72 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 855 1,34 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 2.923 4,58 

 
34.087 53,45 

 
63.778 100,00 
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Πίλαθαο 24 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε. 

΢φγκριςθ Ιςολογιςμών 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ Μεταβολζσ 

2011 2012 2013 2014 2015 
2011-
2012 

2012-
2013 

2013-
2014 

2014-
2015 

Ενςϊµατα 
πάγια 3.224 3.034 2.462 2.429 1.669 -190 -572 -33 -760 

Άυλα 
περιουςιακά 
ςτοιχεία 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Επενδφςεισ ςε 
ακίνθτα 57.847 56.879 41.934 41.182 29.312 -968 -14.945 -752 -11.870 

Συμμετοχζσ ςε 
επιχειριςεισ 975.130 974.977 973.970 974.077 956.398 -153 -1.007 107 -17.679 

Χρθµατοοικονο
µικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ 
πϊλθςθ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Αναβαλλόµενεσ 
φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 0 0 852 855 0 0 852 3 -855 

Λοιπά μθ 
κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά 
ςτοιχεία 5.502 24 24 24 24 -5.478 0 0 0 

Μθ 
κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό 1.041.703 1.034.914 1.019.242 1.018.567 987.403 -6.789 -15.672 -675 -31.164 

          Αποκζµατα 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Πελάτεσ και 
λοιπζσ 
απαιτιςεισ 8.521 7.996 8.129 7.083 21.189 -525 133 -1.046 14.106 

Ταµειακά 
διακζςιµα και 
ιςοδφναµα 3.468 767 2.818 3.958 1.035 -2.701 2.051 1.140 -2.923 

Λοιπά 
κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά 
ςτοιχεία 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό 11.989 8.763 10.947 11.041 22.224 -3.226 2.184 94 11.183 

΢φνολο 
ενεργθτικοφ 1.053.692 1.043.677 1.030.189 1.029.608 1.009.627 -10.015 -13.488 -581 -19.981 

          Μετοχικό 
κεφάλαιο 182.311 182.311 182.311 182.311 182.311 0 0 0 0 

Αποκεµατικό 
υπζρ το άρτιο 523.847 523.847 523.847 523.847 523.847 0 0 0 0 

Λοιπά 
αποκεµατικά 76.037 76.037 76.015 28.832 28.829 0 -22 -47.183 -3 

Κζρδθ / Zθµιζσ 
εισ νζον 21.915 5.537 -27.284 11.677 -5.933 -16.378 -32.821 38.961 -17.610 
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Κδια κεφάλαια 804.110 787.732 754.889 746.667 729.054 -16.378 -32.843 -8.222 -17.613 

          ∆άνεια 
µακροπρόκεςµα 159.314 161.593 264.855 240.692 268.338 2.279 103.262 -24.163 27.646 

Αναβαλλόµενεσ 
φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 397 496 0 0 0 99 -496 0 0 

Προβλζψεισ 
αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 98 109 152 192 226 11 43 40 34 

Λοιπζσ 
µακροπρόκεςµε
σ υποχρεϊςεισ 
και προβλζψεισ 736 1385 2.430 1.640 3.651 649 1.045 -790 2.011 

Μακροπρόκεςµ
εσ υποχρεώςεισ 160.545 163.583 267.437 242.524 272.215 3.038 103.854 -24.913 29.691 

          Προµθκευτζσ 
και λοιπζσ 
υποχρεϊςεισ 3.860 2.343 4.173 12.379 8.273 -1.517 1.830 8.206 -4.106 

Τρζχουςεσ 
φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 
(φόροσ 
ειςοδιµατοσ) 0 84 0 2.327 0 84 -84 2.327 -2.327 

∆άνεια 
βραχυπρόκεςµα 84.720 89.721 0 24.400 0 5.001 -89.721 24.400 -24.400 

Μερίςµατα 
πλθρωτζα 457 214 148 108 85 -243 -66 -40 -23 

Λοιπζσ 
βραχυπρόκεςμε
σ υποχρεϊςεισ 
και προβλζψεισ 0 0 3.542 1.203 0 0 3.542 -2.339 -1.203 

Βραχυπρόκεςµ
εσ υποχρεώςεισ 89.037 92.362 7.863 40.417 8.358 3.325 -84.499 32.554 -32.059 

΢φνολο 
υποχρεώςεων 249.582 255.945 275.300 282.941 280.573 6.363 19.355 7.641 -2.368 

΢φνολο ιδίων 
κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 1.053.692 1.043.677 1.030.189 1.029.608 1.009.627 -10.015 -13.488 -581 -19.981 
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Πίλαθαο 25 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Κάκετθ Μορφι 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 71.894 63.346 58.362 54.746 49.134 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 239 99 70 63 56 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 1.272 1.272 1.272 1.272 1.272 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 160.089 156.843 185.011 147.977 126.943 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ πϊλθςθ 414.188 413.977 428.140 446.418 456.787 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 5.114 5.111 9.132 21.559 24.164 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 434 485 547 688 619 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 653.231 641.133 682.534 672.723 658.975 

      Αποκζµατα 8.631 7.609 10.132 20.963 20.444 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 388.172 443.488 433.141 650.838 527.719 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 27.344 11.429 78.364 62.239 76.803 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά 
ςτοιχεία 0 0 4.636 1.183 11.623 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 424.147 462.526 526.273 735.223 636.589 

΢φνολο ενεργθτικοφ 1.077.377 1.103.659 1.208.806 1.407.946 1.295.565 

      Μετοχικό κεφάλαιο 45.040 45.040 45.040 45.040 45.040 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 146.677 146.677 146.677 146.677 146.677 

Λοιπά αποκεµατικά 243.620 233.130 203.263 200.522 194.147 

Κζρδθ / Ηθµιζσ εισ νζον 3.820 -3.535 -46.620 -27.259 -56.089 

Κδια κεφάλαια 439.157 421.312 348.360 364.980 329.775 

      ∆άνεια µακροπρόκεςµα 218.451 259.806 259.571 412.724 394.610 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 57.186 55.110 69.142 63.063 77.320 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 2.047 2.193 2.988 3.652 3.359 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 19.082 25.727 36.302 34.003 22.255 

Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 296.765 342.836 368.003 513.442 497.544 

      Προµθκευτζσ και λοιπζσ 
υποχρεϊςεισ 139.043 159.000 233.504 384.968 335.151 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 9.828 8.621 9.732 11.341 13.622 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 192.584 171.890 249.207 133.215 119.473 

Μερίςµατα πλθρωτζα 0 0 0 0 0 
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Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 0 0 0 0 0 

Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 341.455 339.512 492.443 529.524 468.246 

΢φνολο υποχρεώςεων 638.221 682.347 860.447 1.042.965 965.789 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 1.077.378 1.103.659 1.208.806 1.407.946 1.295.564 

 

 

Πίλαθαο 26 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Βάςθ Ανάλυςθ Κοινοφ Μεγζκουσ 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 6,67 5,74 4,83 3,89 3,79 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 0,02 0,01 0,01 0,00 0,00 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 0,12 0,12 0,11 0,09 0,10 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 14,86 14,21 15,31 10,51 9,80 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία διακζςιµα 
προσ πϊλθςθ 38,44 37,51 35,42 31,71 35,26 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 0,47 0,46 0,76 1,53 1,87 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά 
ςτοιχεία 0,04 0,04 0,05 0,05 0,05 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 60,63 58,09 56,46 47,78 50,86 

      Αποκζµατα 0,80 0,69 0,84 1,49 1,58 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 36,03 40,18 35,83 46,23 40,73 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 2,54 1,04 6,48 4,42 5,93 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά 
ςτοιχεία 0,00 0,00 0,38 0,08 0,90 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 39,37 41,91 43,54 52,22 49,14 

΢φνολο ενεργθτικοφ 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

      Μετοχικό κεφάλαιο 4,18 4,08 3,73 3,20 3,48 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 13,61 13,29 12,13 10,42 11,32 

Λοιπά αποκεµατικά 22,61 21,12 16,82 14,24 14,99 

Κζρδθ / Ηθµιζσ εισ νζον 0,35 -0,32 -3,86 -1,94 -4,33 

Κδια κεφάλαια 40,76 38,17 28,82 25,92 25,45 

      ∆άνεια µακροπρόκεςµα 20,28 23,54 21,47 29,31 30,46 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 5,31 4,99 5,72 4,48 5,97 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 0,19 0,20 0,25 0,26 0,26 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ 
και προβλζψεισ 1,77 2,33 3,00 2,42 1,72 
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Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 27,55 31,06 30,44 36,47 38,40 

      Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 12,91 14,41 19,32 27,34 25,87 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 
(φόροσ ειςοδιµατοσ) 0,91 0,78 0,81 0,81 1,05 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 17,88 15,57 20,62 9,46 9,22 

Μερίςµατα πλθρωτζα 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 
και προβλζψεισ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 31,69 30,76 40,74 37,61 36,14 

΢φνολο υποχρεώςεων 59,24 61,83 71,18 74,08 74,55 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

 

 

Πίλαθαο 27 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Βάςθ Ανάλυςθ Δεικτών 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 100,00 88,11 81,18 76,15 68,34 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 100,00 41,42 29,29 26,36 23,43 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 100,00 97,97 115,57 92,43 79,30 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ πϊλθςθ 100,00 99,95 103,37 107,78 110,28 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 100,00 99,94 178,56 421,53 472,47 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 100,00 111,92 126,04 158,68 142,74 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 100,00 98,15 104,49 102,98 100,88 

      Αποκζµατα 100,00 88,16 117,39 242,88 236,87 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 100,00 114,25 111,58 167,67 135,95 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 100,00 41,80 286,59 227,61 280,88 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά 
ςτοιχεία 

  
100,00 25,51 250,72 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 100,00 109,05 124,08 173,34 150,09 

΢φνολο ενεργθτικοφ 100,00 102,44 112,20 130,68 120,25 

      Μετοχικό κεφάλαιο 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Λοιπά αποκεµατικά 100,00 95,69 83,43 82,31 79,69 

Κζρδθ / Ηθµιζσ εισ νζον 100,00 -92,54 -1.220,37 -713,54 -1.468,22 

Κδια κεφάλαια 100,00 95,94 79,32 83,11 75,09 
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      ∆άνεια µακροπρόκεςµα 100,00 118,93 118,82 188,93 180,64 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 100,00 96,37 120,91 110,28 135,21 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 100,00 107,12 145,95 178,40 164,12 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 100,00 134,83 190,25 178,20 116,63 

Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 100,00 115,52 124,00 173,01 167,66 

      Προµθκευτζσ και λοιπζσ 
υποχρεϊςεισ 100,00 114,35 167,94 276,87 241,04 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 
(φόροσ ειςοδιµατοσ) 100,00 87,73 99,03 115,39 138,60 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 100,00 89,25 129,40 69,17 62,04 

Μερίςµατα πλθρωτζα 
     Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ 

υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 
     Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 100,00 99,43 144,22 155,08 137,13 

΢φνολο υποχρεώςεων 100,00 106,91 134,82 163,42 151,33 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 100,00 102,44 112,20 130,68 120,25 
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Πίλαθαο 28 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Κάκετθ Μορφι 

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 352.927 244.507 267.752 382.243 380.324 

Κόςτοσ πωλθκζντων -311.843 -219.721 -253.255 -302.512 -320.035 

Μεικτό κζρδοσ 41.084 24.786 14.497 79.731 60.289 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ -25.456 -24.157 -26.141 -26.154 -22.135 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) 1.918 3.743 69 -1.416 -768 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ 0 0 -5.002 0 0 

Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 
ενεργθτικοφ -3.013 -3.195 -19.328 -51.042 -69.287 

Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  0 0 0 0 0 

Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 14.533 1.177 -35.905 1.119 -31.901 

Ζςοδα από µερίςµατα 0 0 0 0 0 

Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα -19.644 -22.990 -26.690 -25.436 -28.697 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και 
χρεογράφων 4.921 14.870 17.786 29.278 34.592 

Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων -190 -6.943 -44.809 4.961 -26.006 

Φόροσ ειςοδιµατοσ -561 -413 1.724 11.725 -2826 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ -751 -7.356 -43.085 16.686 -28.832 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ) -46.293 -10.489 -29.172 115 -6.374 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα μετά 
από φόρουσ -47.044 -17.845 -72.257 16.801 -35.206 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ -47.044 -17.845 -72.257 16.801 -35.206 
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Πίλαθαο 29 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Βάςθ Ανάλυςθ Κοινοφ Μεγζκουσ 

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Κόςτοσ πωλθκζντων -88,36 -89,86 -94,59 -79,14 -84,15 

Μεικτό κζρδοσ 11,64 10,14 5,41 20,86 15,85 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ -7,21 -9,88 -9,76 -6,84 -5,82 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) 0,54 1,53 0,03 -0,37 -0,20 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ 0,00 0,00 -1,87 0,00 0,00 

Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 
ενεργθτικοφ -0,85 -1,31 -7,22 -13,35 -18,22 

Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 4,12 0,48 -13,41 0,29 -8,39 

Ζςοδα από µερίςµατα 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα -5,57 -9,40 -9,97 -6,65 -7,55 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και 
χρεογράφων 1,39 6,08 6,64 7,66 9,10 

Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων -0,05 -2,84 -16,74 1,30 -6,84 

Φόροσ ειςοδιµατοσ -0,16 -0,17 0,64 3,07 -0,74 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ -0,21 -3,01 -16,09 4,37 -7,58 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ) -13,12 -4,29 -10,90 0,03 -1,68 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα μετά 
από φόρουσ -13,33 -7,30 -26,99 4,40 -9,26 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ -13,33 -7,30 -26,99 4,40 -9,26 
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Πίλαθαο 30 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Βάςθ Ανάλυςθ Δεικτών  

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 100,00 69,28 75,87 108,31 107,76 

Κόςτοσ πωλθκζντων 100,00 70,46 81,21 97,01 102,63 

Μεικτό κζρδοσ 100,00 60,33 35,29 194,07 146,75 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ 100,00 94,90 102,69 102,74 86,95 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) 100,00 195,12 3,60 -73,81 -40,03 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ 
  

100,00 0,00 0,00 

Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 
ενεργθτικοφ 100,00 106,04 641,48 1.694,07 2.299,60 

Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  
     Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 100,00 8,10 -247,05 7,70 -219,50 

Ζςοδα από µερίςµατα 
     Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα 100,00 117,03 135,87 129,48 146,09 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και 
χρεογράφων 100,00 302,17 361,43 594,96 702,95 

Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων 100,00 3.662,40 23.636,08 -2.616,71 13.717,84 

Φόροσ ειςοδιµατοσ 100,00 73,62 -307,31 -2.090,02 503,74 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ 100,00 980,06 5.740,22 -2.223,05 3.841,31 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ) 100,00 22,66 63,02 -0,25 13,77 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα μετά 
από φόρουσ 100,00 37,93 153,60 -35,71 74,84 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ 100,00 37,93 153,60 -35,71 74,84 
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Πίλαθαο 31 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Βαςικζσ Κατθγορίεσ Δεικτών 

Δείκτεσ Χριςεισ 
 

 
2011 2012 2013 2014 2015 Μονάδεσ 

Μζτρθςθσ ΢ΤΝΟΛΙΚΗ ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ 
     Συνολικά κζρδθ / Σφνολο κακαροφ 

ενεργθτικοφ 9,75 0,37 -8,28 30,17 15,88 % 

       ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΕΡΔΟΤ΢ 
      Συνολικά κζρδθ / Κακαρζσ πωλιςεισ 4,43 0,26 -4,35 14,02 10,03 % 

Κακαρά κζρδθ / Κακαρζσ πωλιςεισ -0,21 -3,01 -16,09 4,37 -7,58 % 

       ΚΤΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΣΑΧΤΣΗΣΑ 
      Κακαρζσ πωλιςεισ / Σφνολο κακαροφ 

ενεργθτικοφ 2,20 1,42 1,91 2,15 1,58 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Πάγιο ενεργθτικό 4,53 3,55 4,31 6,61 7,15 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό 0,87 0,55 0,54 0,61 0,55 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Αποκζματα 45,68 30,11 30,18 24,59 18,37 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Πελάτεσ 0,99 0,59 0,61 0,71 0,65 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Χρθματικά 
διακζςιμα 12,61 12,61 5,96 5,44 5,47 Φορζσ 

       ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
      Κακαρά κζρδθ / Ίδια κεφάλαια -0,16 -1,71 -11,20 4,68 -8,30 % 

       ΑΠΟΣΕΛΕ΢ΜΑΣΙΚΟΣΗΣΑ 
      Αποκζματα x 365 μζρεσ / Κακαρζσ 

πωλιςεισ 7,99 12,12 12,09 14,85 19,87 Μζρεσ 

Πελάτεσ x 365 μζρεσ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ 369,83 620,75 597,51 517,54 565,54 Μζρεσ 

Προμθκευτζσ x 365 μζρεσ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ 141,27 222,46 267,53 295,29 345,55 Μζρεσ 

       ΡΕΤ΢ΣΟΣΗΣΑ 
      Κυκλοφοροφν ενεργθτικό / 

Βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 1,19 1,31 1,00 1,19 1,46 Φορζσ 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό-Αποκζματα / 
Βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 1,17 1,28 0,99 1,16 1,42 Φορζσ 

       ΔΑΝΕΙΑΚΗ ΕΠΙΒΑΡΤΝ΢Η 
      Ξζνα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 137,48 158,60 223,59 292,42 278,02 % 

Ξζνα μακροπρόκεςμα κεφάλαια / 
Απαςχολθκζντα κεφάλαια 40,33 44,87 51,37 58,45 60,14 % 
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ΚΑΛΤΨΗ ΣΟΚΩΝ ΚΑΙ ΜΕΡΙ΢ΜΑΣΩΝ 
      Συνολικά κζρδθ / Χρθματοπιςτωτικά 

ζξοδα 0,80 0,03 -0,44 2,11 1,33 Φορζσ 

Κακαρά κζρδθ / Μερίςματα - - - - - Φορζσ 

       ΠΑΓΙΟΠΟΙΗ΢Η ΠΕΡΙΟΤ΢ΙΑ΢ 
      Πάγιο / Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 0,19 0,16 0,13 0,09 0,08 Φορζσ 

Πάγιο / Σφνολο ενεργθτικοφ 0,07 0,06 0,05 0,04 0,04 Φορζσ 

       ΧΡΗΜΑΣΟΔΟΣΗ΢Η ΕΝΕΡΓΗΣΙΚΟΤ 
      Απαςχολθκζντα κεφάλαια / Πάγιο 

ενεργθτικό 9,45 11,09 11,53 15,19 15,55 Φορζσ 

Ίδια κεφάλαια / Πάγιο ενεργθτικό 5,96 6,25 6,19 6,17 6,53 Φορζσ 

Κακαρό κεφάλαιο κίνθςθσ / 
Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 16,10 23,42 0,40 16,05 31,73 % 

       ΔΕΙΚΣΕ΢ ΢Ε ΣΡΕΧΟΤ΢Ε΢ ΑΞΙΕ΢ 
      Τρζχουςα τιμι μετοχισ / Κζρδθ ανά 

μετοχι -37,02 -8,76 -1,69 1,50 -0,46 Φορζσ 

Μζριςμα ανά μετοχι / Τρζχουςα τιμι 
μετοχισ 0 0 0 0 0 % 

Τρζχουςα τιμι μετοχισ / Λογιςτικι αξία 
μετοχισ 0,06 0,15 0,21 0,07 0,04 Φορζσ 
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Πίλαθαο 32 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2011-2012) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 52 0,05 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 55.316 56,92 

 
55.368 56,97 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 10.490 10,79 

Κζρδθ / Ηθµιζσ εισ νζον 7.355 7,57 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 2.076 2,14 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 1.206 1,24 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 20.694 21,29 

 
41.822 43,03 

 
97.189 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  ∆άνεια µακροπρόκεςµα 41.355 42,55 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 146 0,15 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 6.645 6,84 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 19.957 20,53 

 
68.103 70,07 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 8.548 8,80 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 140 0,14 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 3.247 3,34 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία διακζςιµα προσ πϊλθςθ 211 0,22 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 3 0,00 

Αποκζµατα 1.022 1,05 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 15.915 16,38 

 
29.086 29,93 

 
97.189 100,00 
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Πίλαθαο 33 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2012-2013) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 28.168 14,54 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία διακζςιµα προσ πϊλθςθ 14.163 7,31 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 4.021 2,08 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 61 0,03 

Αποκζµατα 2.523 1,30 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 66.935 34,56 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 4.636 2,39 

 
120.507 62,22 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 29.867 15,42 

Κζρδθ / Ηθµιζσ εισ νζον 43.085 22,24 

∆άνεια µακροπρόκεςµα 235 0,12 

 
73.187 37,78 

 
193.695 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 14.032 7,24 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 795 0,41 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 10.575 5,46 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 74.504 38,46 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 1.111 0,57 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 77.317 39,92 

 
178.334 92,07 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 4.984 2,57 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 29 0,01 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 10.347 5,34 

 
15.360 7,93 

 
193.695 100,00 
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Πίλαθαο 34 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2013-2014) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία διακζςιµα προσ πϊλθςθ 18.278 4,73 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 12.427 3,22 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 142 0,04 

Αποκζµατα 10.831 2,80 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 217.698 56,33 

 
259.375 67,11 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 2.741 0,71 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 6.080 1,57 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 2.299 0,59 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 115.992 30,01 

 
127.112 32,89 

 
386.487 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  Κζρδθ / Ηθµιζσ εισ νζον 19.362 5,01 

∆άνεια µακροπρόκεςµα 153.153 39,63 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 664 0,17 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 151.464 39,19 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 1.608 0,42 

 
326.251 84,41 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 3.616 0,94 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 7 0,00 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 37.034 9,58 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 16.125 4,17 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 3.453 0,89 

 
60.235 15,59 

 
386.487 100,00 
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Πίλαθαο 35 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2014-2015) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία διακζςιµα προσ πϊλθςθ 10.369 6,21 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 2.605 1,56 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 14.564 8,73 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 10.440 6,26 

 
37.978 22,76 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 6.375 3,82 

Κζρδθ / Ηθµιζσ εισ νζον 28.831 17,27 

∆άνεια µακροπρόκεςµα 18.114 10,85 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 292 0,18 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 11.749 7,04 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 49.817 29,85 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 13.742 8,23 

 
128.920 77,24 

 
166.898 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 14.257 8,54 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 2.281 1,37 

 
16.538 9,91 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 5.612 3,36 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 7 0,00 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 21.033 12,60 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 69 0,04 

Αποκζµατα 519 0,31 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 123.119 73,77 

 
150.360 90,09 

 
166.898 100,00 
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Πίλαθαο 36 

J. & P. - ΑΒΑΞ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Κάκετθ Μορφι 

Λογαριαςμοί Χριςεισ Μεταβολζσ 

 2011 2012 2013 2014 2015 
2011-
2012 

2012-
2013 

2013-
2014 

2014-
2015 

Ενςϊµατα 
πάγια 71.894 63.346 58.362 54.746 49.134 -8.548 -4.984 -3.616 -5.612 

Άυλα 
περιουςιακά 
ςτοιχεία 239 99 70 63 56 -140 -29 -7 -7 

Επενδφςεισ ςε 
ακίνθτα 1.272 1.272 1.272 1.272 1.272 0 0 0 0 

Συμμετοχζσ ςε 
επιχειριςεισ 160.089 156.843 185.011 147.977 126.943 -3.247 28.168 -37.034 -21.033 

Χρθµατοοικονο
µικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ 
πϊλθςθ 414.188 413.977 428.140 446.418 456.787 -211 14.163 18.278 10.369 

Αναβαλλόµενεσ 
φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 5.114 5.111 9.132 21.559 24.164 -3 4.021 12.427 2.605 

Λοιπά μθ 
κυκλοφοροφντ
α περιουςιακά 
ςτοιχεία 434 485 547 688 619 52 61 142 -69 

Μθ 
κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό 653.231 641.133 682.534 672.723 658.975 -12.097 41.400 -9.811 -13.747 

      
    

Αποκζµατα 8.631 7.609 10.132 20.963 20.444 -1.022 2.523 10.831 -519 

Πελάτεσ και 
λοιπζσ 
απαιτιςεισ 388.172 443.488 433.141 650.838 527.719 55.316 -10.347 217.698 -123.119 

Ταµειακά 
διακζςιµα και 
ιςοδφναµα 27.344 11.429 78.364 62.239 76.803 -15.915 66.935 -16.125 14.564 

Λοιπά 
κυκλοφοροφντ
α περιουςιακά 
ςτοιχεία 0 0 4.636 1.183 11.623 0 4.636 -3.453 10.440 

Κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό 424.147 462.526 526.273 735.223 636.589 38.379 63.747 208.950 -98.634 

΢φνολο 
ενεργθτικοφ 1.077.377 1.103.659 1.208.806 1.407.946 1.295.565 26.282 105.147 199.140 -112.381 

          Μετοχικό 
κεφάλαιο 45.040 45.040 45.040 45.040 45.040 0 0 0 0 

Αποκεµατικό 
υπζρ το άρτιο 146.677 146.677 146.677 146.677 146.677 0 0 0 0 

Λοιπά 
αποκεµατικά 243.620 233.130 203.263 200.522 194.147 -10.490 -29.867 -2.741 -6.375 

Κζρδθ / Ηθµιζσ 
εισ νζον 3.820 -3.535 -46.620 -27.259 -56.089 -7.355 -43.085 19.362 -28.831 
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Κδια κεφάλαια 439.157 421.312 348.360 364.980 329.775 -17.845 -72.952 16.621 -35.206 

          ∆άνεια 
µακροπρόκεςµ
α 218.451 259.806 259.571 412.724 394.610 41.355 -235 153.153 -18.114 

Αναβαλλόµενεσ 
φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 57.186 55.110 69.142 63.063 77.320 -2.076 14.032 -6.080 14.257 

Προβλζψεισ 
αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 2.047 2.193 2.988 3.652 3.359 146 795 664 -292 

Λοιπζσ 
µακροπρόκεςµ
εσ υποχρεϊςεισ 
και προβλζψεισ 19.082 25.727 36.302 34.003 22.255 6.645 10.575 -2.299 -11.749 

Μακροπρόκες
µεσ 
υποχρεώςεισ 296.765 342.836 368.003 513.442 497.544 46.070 25.168 145.438 -15.898 

          Προµθκευτζσ 
και λοιπζσ 
υποχρεϊςεισ 139.043 159.000 233.504 384.968 335.151 19.957 74.504 151.464 -49.817 

Τρζχουςεσ 
φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 
(φόροσ 
ειςοδιµατοσ) 9.828 8.621 9.732 11.341 13.622 -1.206 1.111 1.608 2.281 

∆άνεια 
βραχυπρόκεςµ
α 192.584 171.890 249.207 133.215 119.473 -20.694 77.317 -115.992 -13.742 

Μερίςµατα 
πλθρωτζα 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Λοιπζσ 
βραχυπρόκεςμ
εσ υποχρεϊςεισ 
και προβλζψεισ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Βραχυπρόκεςµ
εσ 
υποχρεώςεισ 341.455 339.512 492.443 529.524 468.246 -1.943 152.932 37.080 -61.278 

΢φνολο 
υποχρεώςεων 638.221 682.347 860.447 1.042.965 965.789 44.127 178.099 182.518 -77.176 

΢φνολο ιδίων 
κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 1.077.378 1.103.659 1.208.806 1.407.946 1.295.564 26.282 105.147 199.139 -112.382 
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Πίλαθαο 37 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Κάκετθ Μορφι 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 4 3 2 2 1 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 0 0 0 0 0 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 8.012 7.920 7.837 7.340 7.248 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 56.883 60.372 27.813 15.321 12.833 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ πϊλθςθ 564 814 3.000 3.000 3.000 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 0 0 0 0 0 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 410 419 754 12.158 13.416 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 65.873 69.529 39.406 37.821 36.498 

      Αποκζµατα 0 0 0 0 0 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 4.610 5.793 745 836 603 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 96 18 150 41 41 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά 
ςτοιχεία 7.447 4.995 4.763 3.666 3.796 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 12.152 10.806 5.658 4.544 4.439 

΢φνολο ενεργθτικοφ 78.025 80.336 45.064 42.364 40.938 

      Μετοχικό κεφάλαιο 10.657 10.657 10.657 10.657 10.657 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 0 0 0 0 0 

Λοιπά αποκεµατικά 56.884 56.711 23.045 10.081 7.266 

Κζρδθ / Ηθµιζσ εισ νζον 0 0 0 0 0 

Κδια κεφάλαια 67.540 67.368 33.702 20.737 17.923 

      ∆άνεια µακροπρόκεςµα 0 0 629 11.653 12.270 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 2.258 2.091 2.253 965 1.075 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 0 0 0 25 8 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ 
και προβλζψεισ 3.397 1.662 2 77 9 

Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 5.655 3.753 2.884 12.720 13.363 

      Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 1.421 6.209 7.355 7.409 7.179 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 
(φόροσ ειςοδιµατοσ) 3.409 3.006 1.122 35 189 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 0 0 1 1.463 2.284 

Μερίςµατα πλθρωτζα 0 0 0 0 0 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 0 0 0 0 0 
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και προβλζψεισ 

Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 4.830 9.215 8.478 8.908 9.652 

΢φνολο υποχρεώςεων 10.485 12.968 11.362 21.627 23.015 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 78.025 80.336 45.064 42.364 40.938 

 

 

Πίλαθαο 38 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Βάςθ Ανάλυςθ Κοινοφ Μεγζκουσ 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 10,27 9,86 17,39 17,33 17,71 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 72,90 75,15 61,72 36,16 31,35 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία διακζςιµα 
προσ πϊλθςθ 0,72 1,01 6,66 7,08 7,33 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά 
ςτοιχεία 0,53 0,52 1,67 28,70 32,77 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 84,42 86,55 87,44 89,28 89,16 

      Αποκζµατα 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 5,91 7,21 1,65 1,97 1,47 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 0,12 0,02 0,33 0,10 0,10 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά 
ςτοιχεία 9,54 6,22 10,57 8,65 9,27 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 15,58 13,45 12,56 10,72 10,84 

΢φνολο ενεργθτικοφ 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

      Μετοχικό κεφάλαιο 13,66 13,27 23,65 25,15 26,03 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Λοιπά αποκεµατικά 72,90 70,59 51,14 23,80 17,75 

Κζρδθ / Ηθµιζσ εισ νζον 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Κδια κεφάλαια 86,56 83,86 74,79 48,95 43,78 

      ∆άνεια µακροπρόκεςµα 0,00 0,00 1,40 27,51 29,97 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 2,89 2,60 5,00 2,28 2,63 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 0,00 0,00 0,00 0,06 0,02 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και 
προβλζψεισ 4,35 2,07 0,00 0,18 0,02 

Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 7,25 4,67 6,40 30,02 32,64 
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Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 1,82 7,73 16,32 17,49 17,54 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 
(φόροσ ειςοδιµατοσ) 4,37 3,74 2,49 0,08 0,46 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 0,00 0,00 0,00 3,45 5,58 

Μερίςµατα πλθρωτζα 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ και 
προβλζψεισ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 6,19 11,47 18,81 21,03 23,58 

΢φνολο υποχρεώςεων 13,44 16,14 25,21 51,05 56,22 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
 

 

Πίλαθαο 39 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Βάςθ Ανάλυςθ Δεικτών 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ 

2011 2012 2013 2014 2015 

Ενςϊµατα πάγια 100,00 75,26 50,17 37,63 25,09 

Άυλα περιουςιακά ςτοιχεία 
     Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 100,00 98,85 97,81 91,62 90,46 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 100,00 106,13 48,89 26,93 22,56 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία 
διακζςιµα προσ πϊλθςθ 100,00 144,47 532,33 532,33 532,33 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 

     Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 100,00 102,32 184,00 2.966,76 3.273,61 

Μθ κυκλοφοροφν ενεργθτικό 100,00 105,55 59,82 57,42 55,41 

      Αποκζµατα 
     Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 100,00 125,67 16,17 18,14 13,07 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 100,00 18,86 156,17 42,73 42,92 

Λοιπά κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά ςτοιχεία 100,00 67,08 63,96 49,23 50,97 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 100,00 88,92 46,56 37,39 36,53 

΢φνολο ενεργθτικοφ 100,00 102,96 57,76 54,30 52,47 

      Μετοχικό κεφάλαιο 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Αποκεµατικό υπζρ το άρτιο 
     Λοιπά αποκεµατικά 100,00 99,70 40,51 17,72 12,77 

Κζρδθ / Ηθµιζσ εισ νζον 
     Κδια κεφάλαια 100,00 99,75 49,90 30,70 26,54 

      ∆άνεια µακροπρόκεςµα   100,00 1.852,56 1.950,65 
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Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 100,00 92,64 99,81 42,73 47,63 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 

   
100,00 34,24 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ 
υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 100,00 48,92 0,06 2,28 0,27 

Μακροπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 100,00 66,37 51,01 224,94 236,32 

      Προµθκευτζσ και λοιπζσ 
υποχρεϊςεισ 100,00 437,00 517,67 521,49 505,29 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 100,00 88,16 32,90 1,04 5,54 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα   100,00 129.944,78 202.874,34 

Μερίςµατα πλθρωτζα 
     Λοιπζσ βραχυπρόκεςμεσ 

υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 
     Βραχυπρόκεςµεσ υποχρεώςεισ 100,00 190,77 175,52 184,41 199,82 

΢φνολο υποχρεώςεων 100,00 123,68 108,37 206,27 219,51 

΢φνολο ιδίων κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 100,00 102,96 57,76 54,30 52,47 
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Πίλαθαο 40 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Κάκετθ Μορφι 

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 1.341 1.128 140 207 92 

Κόςτοσ πωλθκζντων -234 -396 -203 -152 -71 

Μεικτό κζρδοσ 1.107 732 -63 55 20 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ -532 -756 -445 -514 -476 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) 1.211 1.299 880 214 164 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ -1.127 -1.232 -4.073 -649 -226 

Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 
ενεργθτικοφ -110 -76 -94 -93 -92 

Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  0 0 0 0 0 

Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 550 -33 -3.794 -986 -610 

Ζςοδα από µερίςµατα 0 0 0 0 0 

Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα -193 -250 -75 210 325 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και 
χρεογράφων -1.531 226 -29.576 -12.494 -2.488 

Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων -1.174 -58 -33.445 -13.270 -2.772 

Φόροσ ειςοδιµατοσ -218 -191 -332 216 -135 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ -1.392 -248 -33.777 -13.054 -2.907 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ) 0 0 -0,637 -3,092 0,028 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα μετά από 
φόρουσ -1.392 -248 -33.778 -13.057 -2.907 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ -1.392 -248 -33.778 -13.057 -2.907 
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Πίλαθαο 41 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Βάςθ Ανάλυςθ Κοινοφ Μεγζκουσ 

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

Κόςτοσ πωλθκζντων -17,42 -35,10 -144,83 -73,32 -77,74 

Μεικτό κζρδοσ 82,58 64,90 -44,83 26,68 22,26 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ -39,65 -67,05 -317,44 -247,90 -519,43 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) 90,37 115,21 628,12 103,33 179,17 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ -84,07 -109,23 -2.908,17 -312,98 -247,07 

Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 
ενεργθτικοφ -8,21 -6,77 -66,82 -44,71 -100,80 

Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 41,02 -2,94 -2.709,13 -475,58 -665,88 

Ζςοδα από µερίςµατα 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα -14,39 -22,21 -53,69 101,29 355,45 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και 
χρεογράφων -114,20 20,04 -21.118,27 -6.026,44 -2.717,38 

Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων -87,57 -5,10 -23.881,10 -6.400,73 -3.027,81 

Φόροσ ειςοδιµατοσ -16,27 -16,93 -236,94 104,36 -147,50 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ -103,84 -22,03 -24.118,03 -6.296,37 -3.175,31 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ) 0,00 0,00 -0,46 -1,49 0,03 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα μετά 
από φόρουσ -103,84 -22,03 -24.118,49 -6.297,86 -3.175,28 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ -103,84 -22,03 -24.118,49 -6.297,86 -3.175,28 
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Πίλαθαο 42 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Αποτελζςματα Χριςεωσ με Βάςθ Ανάλυςθ Δεικτών 

 
Χριςεισ 

 
2011 2012 2013 2014 2015 

Πωλιςεισ 100,00 84,10 10,45 15,46 6,83 

Κόςτοσ πωλθκζντων 100,00 169,47 86,86 65,10 30,48 

Μεικτό κζρδοσ 100,00 66,10 -5,67 5,00 1,84 

Ζξοδα διοίκθςθσ & διάκεςθσ 100,00 142,23 83,64 96,69 89,47 

Λοιπά ζςοδα / ζξοδα εκµετάλλευςθσ 
(κακαρά) 100,00 107,22 72,61 17,68 13,54 

Λοιπά κζρδθ / ηθµιζσ 100,00 109,27 361,35 57,57 20,07 

Απομειϊςεισ / διαγραφζσ ςτοιχείων 
ενεργθτικοφ 100,00 69,35 85,06 84,27 83,90 

Ζξοδα ζρευνασ και ανάπτυξθσ  
     Αποτελζςµατα εκµετάλλευςθσ 100,00 -6,02 -689,92 -179,29 -110,86 

Ζςοδα από µερίςµατα 
     Χρθµατοοικονοµικά ζςοδα / ζξοδα 100,00 129,78 38,96 -108,83 -168,65 

Κζρδθ / Ηθμίεσ ςυμμετοχϊν και 
χρεογράφων 100,00 -14,76 1.931,81 816,07 162,51 

Κζρδθ / Ζθµιζσ προ φόρων 100,00 4,90 2.848,76 1.130,29 236,13 

Φόροσ ειςοδιµατοσ 100,00 87,51 152,11 -99,18 61,91 

Κακαρά κζρδθ / ηθµιζσ χριςθσ 100,00 17,85 2.426,22 937,64 208,83 

Λοιπά ςυνολικά ειςοδιµατα/ηθµίεσ 
χριςθσ (µετά από φόρουσ)   100,00 485,12 -4,41 

΢υνολικά ςυγκεντρωτικά ζςοδα μετά από 
φόρουσ 100,00 17,85 2.426,26 937,87 208,83 

Αποδιδόµενα ςε: 
     Μετόχουσ τθσ µθτρικισ 100,00 17,85 2.426,26 937,87 208,83 
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Πίλαθαο 43 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Βαςικζσ Κατθγορίεσ Δεικτών 

Δείκτεσ Χριςεισ 
 

 
2011 2012 2013 2014 2015 Μονάδεσ 

Μζτρθςθσ ΢ΤΝΟΛΙΚΗ ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ 
     Συνολικά κζρδθ / Σφνολο 

κακαροφ ενεργθτικοφ 3,43 -0,20 -6,98 -11,47 -18,16 % 

       ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΕΡΔΟΤ΢ 
      Συνολικά κζρδθ / Κακαρζσ 

πωλιςεισ 42,93 -2,15 -362,27 -221,22 -497,17 % 

Κακαρά κζρδθ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ -103,84 -22,03 -24.118,03 -6.296,37 -3.175,31 % 

       ΚΤΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΣΑΧΤΣΗΣΑ 
      Κακαρζσ πωλιςεισ / Σφνολο 

κακαροφ ενεργθτικοφ 0,08 0,09 0,02 0,05 0,04 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Πάγιο 
ενεργθτικό 0,17 0,14 0,02 0,03 0,01 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / 
Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 0,10 0,10 0,02 0,04 0,02 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / 
Αποκζματα 

     
Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Πελάτεσ 0,27 0,22 0,04 0,26 0,13 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Χρθματικά 
διακζςιμα 19,16 19,74 1,66 2,17 2,22 Φορζσ 

       ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

      Κακαρά κζρδθ / Ίδια κεφάλαια -2,04 -0,37 -66,84 -47,96 -15,04 % 

       ΑΠΟΣΕΛΕ΢ΜΑΣΙΚΟΣΗΣΑ 
      Αποκζματα x 365 μζρεσ / 

Κακαρζσ πωλιςεισ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Μζρεσ 

Πελάτεσ x 365 μζρεσ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ 1.351,97 1.683,74 8.520,00 1.392,17 2.867,76 Μζρεσ 

Προμθκευτζσ x 365 μζρεσ / 
Κακαρζσ πωλιςεισ 401,95 1.234,93 17.675,31 12.996,76 29.078,42 Μζρεσ 

       ΡΕΤ΢ΣΟΣΗΣΑ 
      Κυκλοφοροφν ενεργθτικό / 

Βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 2,65 1,25 0,97 0,57 0,47 Φορζσ 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό-
Αποκζματα / Βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ 2,65 1,25 0,97 0,57 0,47 Φορζσ 

       ΔΑΝΕΙΑΚΗ ΕΠΙΒΑΡΤΝ΢Η 
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Ξζνα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 15,38 19,22 22,48 79,45 119,06 % 

Ξζνα μακροπρόκεςμα 
κεφάλαια / Απαςχολθκζντα 
κεφάλαια 7,73 5,28 7,88 38,02 42,71 % 

       ΚΑΛΤΨΗ ΣΟΚΩΝ ΚΑΙ 
ΜΕΡΙ΢ΜΑΣΩΝ 

      Συνολικά κζρδθ / 
Χρθματοπιςτωτικά ζξοδα 2,98 -0,10 -6,75 0,00 0,00 Φορζσ 

Κακαρά κζρδθ / Μερίςματα - - - - - Φορζσ 

       ΠΑΓΙΟΠΟΙΗ΢Η ΠΕΡΙΟΤ΢ΙΑ΢ 
      Πάγιο / Κυκλοφοροφν 

ενεργθτικό 0,63 0,69 0,96 1,49 1,62 Φορζσ 

Πάγιο / Σφνολο ενεργθτικοφ 0,10 0,10 0,13 0,17 0,18 Φορζσ 

       ΧΡΗΜΑΣΟΔΟΣΗ΢Η 
ΕΝΕΡΓΗΣΙΚΟΤ 

      Απαςχολθκζντα κεφάλαια / 
Πάγιο ενεργθτικό 9,10 8,92 4,64 4,41 4,29 Φορζσ 

Ίδια κεφάλαια / Πάγιο 
ενεργθτικό 8,48 8,46 6,41 3,59 2,65 Φορζσ 

Κακαρό κεφάλαιο κίνθςθσ / 
Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 62,27 19,73 -2,98 -74,63 -114,90 % 

       ΔΕΙΚΣΕ΢ ΢Ε ΣΡΕΧΟΤ΢Ε΢ ΑΞΙΕ΢ 
      Τρζχουςα τιμι μετοχισ / 

Κζρδθ ανά μετοχι -0,66 -5,53 -0,03 -0,03 -0,22 Φορζσ 

Μζριςμα ανά μετοχι / 
Τρζχουςα τιμι μετοχισ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 % 

Τρζχουςα τιμι μετοχισ / 
Λογιςτικι αξία μετοχισ 0,01 0,02 0,03 0,02 0,04 Φορζσ 
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Πίλαθαο 44 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2011-2012) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 3.489 47,09 

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία διακζςιµα προσ πϊλθςθ 251 3,38 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 10 0,13 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 1.183 15,97 

 
4.933 66,57 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 172 2,32 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 166 2,24 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 1.735 23,42 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 404 5,45 

 
2.477 33,43 

 
7.410 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 4.788 64,62 

 
4.788 64,62 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 1 0,01 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 92 1,24 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 78 1,05 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 2.451 33,08 

 
2.622 35,38 

 
7.410 100,00 
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Πίλαθαο 45 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2012-2013) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Χρθµατοοικονοµικά ςτοιχεία διακζςιµα προσ πϊλθςθ 2.186 5,48 

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 335 0,84 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 132 0,33 

 
2.653 6,65 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 33.666 84,46 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 1.660 4,16 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 1.884 4,73 

 
37.210 93,35 

 
39.862 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  ∆άνεια µακροπρόκεςµα 629 1,58 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 162 0,41 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 1.146 2,88 

 
1.937 4,86 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 1 0,00 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 84 0,21 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 32.560 81,68 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 5.047 12,66 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 233 0,58 

 
37.925 95,14 

 
39.862 100,00 
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Πίλαθαο 46 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2013-2014) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 11.404 42,50 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 91 0,34 

 
11.495 42,84 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 12.964 48,31 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 1.289 4,80 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 1.086 4,05 

 
15.339 57,16 

 
26.834 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  ∆άνεια µακροπρόκεςµα 11.024 41,08 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 25 0,09 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 75 0,28 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 54 0,20 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 1.462 5,45 

 
12.640 47,10 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 496 1,85 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 12.492 46,55 

Ταµειακά διακζςιµα και ιςοδφναµα 109 0,41 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 1.096 4,09 

 
14.194 52,89 

 
26.834 100,00 

 

  



270 
 

Πίλαθαο 47 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Πίνακασ Κίνθςθσ Κεφαλαίων 

(2014-2015) 

 
Ποςά % 

Κεφάλαια που απαιτικθκαν : 
  

 
  α) Για αφξθςθ των παρακάτω ενεργθτικών ςτοιχείων 
  

Λοιπά μθ κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 1.258 27,85 

Λοιπά κυκλοφοροφντα περιουςιακά ςτοιχεία 129 2,86 

 
1.387 30,71 

β) Για μείωςθ των παρακάτω ςτοιχείων  πακθτικοφ 

  Λοιπά αποκεµατικά 2.815 62,33 

Προβλζψεισ αποηθµίωςθσ προςωπικοφ 16 0,36 

Λοιπζσ µακροπρόκεςµεσ υποχρεϊςεισ και προβλζψεισ 68 1,51 

Προµθκευτζσ και λοιπζσ υποχρεϊςεισ 230 5,10 

 
3.129 69,29 

 
4.516 100,00 

Πθγζσ χρθματοδότθςθσ: 
  

   α) Από αφξθςθ ςτοιχείων πακθτικοφ 
  ∆άνεια µακροπρόκεςµα 617 13,66 

Αναβαλλόµενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 111 2,45 

Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ (φόροσ ειςοδιµατοσ) 153 3,40 

∆άνεια βραχυπρόκεςµα 821 18,18 

 
1.702 37,69 

β) Από μείωςθ ςτοιχείων ενεργθτικοφ 
  Ενςϊµατα πάγια 1 0,01 

Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 92 2,04 

Συμμετοχζσ ςε επιχειριςεισ 2.487 55,08 

Πελάτεσ και λοιπζσ απαιτιςεισ 234 5,17 

 
2.814 62,31 

 
4.516 100,00 
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Πίλαθαο 48 

ΑΕΓΕΚ Α.Ε. 

Ιςολογιςμόσ με Κάκετθ Μορφι 

Λογαριαςμοί 
Χριςεισ Μεταβολζσ 

2011 2012 2013 2014 2015 
2011-
2012 

2012-
2013 

2013-
2014 

2014-
2015 

Ενςϊµατα πάγια 4 3 2 2 1 -1 -1 0 -1 

Άυλα περιουςιακά 
ςτοιχεία 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Επενδφςεισ ςε 
ακίνθτα 8.012 7.920 7.837 7.340 7.248 -92 -84 -496 -92 

Συμμετοχζσ ςε 
επιχειριςεισ 56.883 60.372 27.813 15.321 12.833 3.489 -32.560 -12.492 -2.487 

Χρθµατοοικονοµικά 
ςτοιχεία διακζςιµα 
προσ πϊλθςθ 564 814 3.000 3.000 3.000 251 2.186 0 0 

Αναβαλλόµενεσ 
φορολογικζσ 
απαιτιςεισ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Λοιπά μθ 
κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά 
ςτοιχεία 410 419 754 12.158 13.416 10 335 11.404 1.258 

Μθ κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό 65.873 69.529 39.406 37.821 36.498 3.657 -30.124 -1.585 -1.323 

          Αποκζµατα 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Πελάτεσ και λοιπζσ 
απαιτιςεισ 4.610 5.793 745 836 603 1.183 -5.047 91 -234 

Ταµειακά 
διακζςιµα και 
ιςοδφναµα 96 18 150 41 41 -78 132 -109 0 

Λοιπά 
κυκλοφοροφντα 
περιουςιακά 
ςτοιχεία 7.447 4.995 4.763 3.666 3.796 -2.451 -233 -1.096 129 

Κυκλοφοροφν 
ενεργθτικό 12.152 10.806 5.658 4.544 4.439 -1.346 -5.148 -1.115 -104 

΢φνολο 
ενεργθτικοφ 78.025 80.336 45.064 42.364 40.938 2.311 -35.272 -2.699 -1.427 

          Μετοχικό κεφάλαιο 10.657 10.657 10.657 10.657 10.657 0 0 0 0 

Αποκεµατικό υπζρ 
το άρτιο 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Λοιπά αποκεµατικά 56.884 56.711 23.045 10.081 7.266 -172 -33.666 -12.964 -2.815 

Κζρδθ / Ηθµιζσ εισ 
νζον 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Κδια κεφάλαια 67.540 67.368 33.702 20.737 17.923 -172 -33.666 -12.964 -2.815 
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∆άνεια 
µακροπρόκεςµα 0 0 629 11.653 12.270 0 629 11.024 617 

Αναβαλλόµενεσ 
φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 2.258 2.091 2.253 965 1.075 -166 162 -1.289 111 

Προβλζψεισ 
αποηθµίωςθσ 
προςωπικοφ 0 0 0 25 8 0 0 25 -16 

Λοιπζσ 
µακροπρόκεςµεσ 
υποχρεϊςεισ και 
προβλζψεισ 3.397 1.662 2 77 9 -1.735 -1.660 75 -68 

Μακροπρόκεςµεσ 
υποχρεώςεισ 5.655 3.753 2.884 12.720 13.363 -1.901 -869 9.835 643 

      
0 0 0 0 

Προµθκευτζσ και 
λοιπζσ υποχρεϊςεισ 1.421 6.209 7.355 7.409 7.179 4.788 1.146 54 -230 

Τρζχουςεσ 
φορολογικζσ 
υποχρεϊςεισ 
(φόροσ 
ειςοδιµατοσ) 3.409 3.006 1.122 35 189 -404 -1.884 -1.086 153 

∆άνεια 
βραχυπρόκεςµα 0 0 1 1.463 2.284 0 1 1.462 821 

Μερίςµατα 
πλθρωτζα 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Λοιπζσ 
βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ και 
προβλζψεισ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Βραχυπρόκεςµεσ 
υποχρεώςεισ 4.830 9.215 8.478 8.908 9.652 4.384 -737 430 744 

΢φνολο 
υποχρεώςεων 10.485 12.968 11.362 21.627 23.015 2.483 -1.606 10.265 1.388 

΢φνολο ιδίων 
κεφαλαίων και 
υποχρεώςεων 78.025 80.336 45.064 42.364 40.938 2.311 -35.272 -2.699 -1.427 
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Πίλαθαο 49 

ΚΑΣΑ΢ΚΕΤΑ΢ΣΙΚΟ΢ ΚΛΑΔΟ΢ 

Βαςικζσ Κατθγορίεσ Δεικτών 

Δείκτεσ Χριςεισ 
 

 
2011 2012 2013 2014 2015 Μονάδεσ 

Μζτρθςθσ ΢ΤΝΟΛΙΚΗ ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ 
     Συνολικά κζρδθ / Σφνολο 

κακαροφ ενεργθτικοφ 6,73 -3,86 -13,34 4,60 -2,02 % 

       ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΕΡΔΟΤ΢ 
      Συνολικά κζρδθ / Κακαρζσ 

πωλιςεισ -176,79 -503,02 -780,71 -659,49 -917,93 % 

Κακαρά κζρδθ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ -398,82 -2.064,10 -10.352,53 -2.700,01 -3.810,98 % 

       ΚΤΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΣΑΧΤΣΗΣΑ 
      Κακαρζσ πωλιςεισ / Σφνολο 

κακαροφ ενεργθτικοφ 1,24 0,86 1,03 1,46 1,21 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Πάγιο 
ενεργθτικό 2,73 1,96 2,70 3,99 3,91 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / 
Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 0,48 0,33 0,37 0,50 0,42 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Αποκζματα 43,69 27,85 25,25 27,30 26,70 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Πελάτεσ 0,71 0,40 0,44 0,67 0,55 Φορζσ 

Κακαρζσ πωλιςεισ / Χρθματικά 
διακζςιμα 9,34 9,33 3,45 3,61 3,36 Φορζσ 

       ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

      Κακαρά κζρδθ / Ίδια κεφάλαια 3,57 -1,97 -21,60 -7,99 -5,08 % 

       ΑΠΟΣΕΛΕ΢ΜΑΣΙΚΟΣΗΣΑ 
      Αποκζματα x 365 μζρεσ / 

Κακαρζσ πωλιςεισ 2,70 4,15 4,31 4,79 6,00 Μζρεσ 

Πελάτεσ x 365 μζρεσ / Κακαρζσ 
πωλιςεισ 2.198,21 4.483,73 6.234,35 4.344,88 9.756,88 Μζρεσ 

Προμθκευτζσ x 365 μζρεσ / 
Κακαρζσ πωλιςεισ 590,96 1.817,78 6.076,07 7.491,71 13.832,53 Μζρεσ 

       ΡΕΤ΢ΣΟΣΗΣΑ 
      Κυκλοφοροφν ενεργθτικό / 

Βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 1,35 1,04 1,12 0,80 1,28 Φορζσ 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό-
Αποκζματα / Βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ 1,34 1,03 1,11 0,79 1,26 Φορζσ 

       ΔΑΝΕΙΑΚΗ ΕΠΙΒΑΡΤΝ΢Η 
      



274 
 

Ξζνα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 178,82 147,09 200,39 230,14 242,40 % 

Ξζνα μακροπρόκεςμα κεφάλαια / 
Απαςχολθκζντα κεφάλαια 30,44 31,78 38,70 45,88 48,97 % 

       ΚΑΛΤΨΗ ΣΟΚΩΝ ΚΑΙ 
ΜΕΡΙ΢ΜΑΣΩΝ 

      Συνολικά κζρδθ / 
Χρθματοπιςτωτικά ζξοδα 1,45 0,01 -1,73 0,93 0,77 Φορζσ 

Κακαρά κζρδθ / Μερίςματα -5,68 -19,13 -55,44 -19,00 -51,80 Φορζσ 

       ΠΑΓΙΟΠΟΙΗ΢Η ΠΕΡΙΟΤ΢ΙΑ΢ 
      Πάγιο / Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 0,74 1,71 1,63 1,43 1,02 Φορζσ 

Πάγιο / Σφνολο ενεργθτικοφ 0,08 0,08 0,08 0,09 0,08 Φορζσ 

       ΧΡΗΜΑΣΟΔΟΣΗ΢Η ΕΝΕΡΓΗΣΙΚΟΤ 
      Απαςχολθκζντα κεφάλαια / 

Πάγιο ενεργθτικό 9,54 10,08 10,59 11,78 13,39 Φορζσ 

Ίδια κεφάλαια / Πάγιο ενεργθτικό 5,66 7,43 7,34 7,16 7,75 Φορζσ 

Κακαρό κεφάλαιο κίνθςθσ / 
Κυκλοφοροφν ενεργθτικό -22,85 -178,63 9,22 -78,08 -4,27 % 

       ΔΕΙΚΣΕ΢ ΢Ε ΣΡΕΧΟΤ΢Ε΢ ΑΞΙΕ΢ 
      Τρζχουςα τιμι μετοχισ / Κζρδθ 

ανά μετοχι -14,54 -11,84 -10,99 -10,37 -2,27 Φορζσ 

Μζριςμα ανά μετοχι / Τρζχουςα 
τιμι μετοχισ 0,05 0,02 0,01 0,01 0,01 % 

Τρζχουςα τιμι μετοχισ / 
Λογιςτικι αξία μετοχισ 0,12 0,27 0,50 0,28 0,19 Φορζσ 

 

 


