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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1Ο 

ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

Ένας από τους πιο σύγχρονους και δυναμικούς κλάδους της ελληνικής 

οικονομίας είναι ο διαφημιστικός, καθώς αποτελείται από ένα μεγάλο αριθμό 

επιχειρήσεων που απασχολούν ανθρώπους από διαφορετικές εκπαιδευτικές βαθμίδες, 

ενώ οι προσφερόμενες υπηρεσίες απευθύνονται σε όλο το φάσμα της ελληνικής 

οικονομίας, τόσο στον ιδιωτικό όσο και στον δημόσιο τομέα. 

 

Για να γίνει κατανοητό το μέγεθος του διαφημιστικού κλάδου πρέπει να οριστεί 

η έννοια της διαφήμισης, με απώτερο σκοπό τον διαχωρισμό του από τις διάφορες 

προωθητικές ενέργειες και το marketing. Διαφήμιση είναι «η πρωτότυπη δημιουργία 

μηνυμάτων, που αναφέρονται σε προϊόντα ή εμπορικές υπηρεσίες και η δημοσίευση 

τους, με την αγορά χώρου ή και χρόνου στα μέσα επικοινωνίας, με τελικό στόχο την 

παρακίνηση των αποδεκτών αυτών των μηνυμάτων να αγοράσουν τα 

διαφημιζόμενα προϊόντα-υπηρεσίες» (B. Bernstein). Αντιθέτως οι προωθητικές 

ενέργειες και το marketing δεν διαμορφώνουν το διαφημιστικό μήνυμα, αλλά είναι 

επιπλέον εργαλεία που προσφέρουν στο καταναλωτικό κοινό την εμπειρία ώστε να 

παρακινηθεί και να αγοράσει ένα προϊόν. Συνήθως τα κανάλια επικοινωνίας που 

χρησιμοποιούν οι προωθητικές ενέργειες και το marketing δεν είναι τα ίδια κανάλια 

επικοινωνίας που χρησιμοποιεί η διαφήμιση. 

 

Η ουσία της διαφήμισης είναι το μήνυμα που συνοδεύει ένα προϊόν ή μία 

υπηρεσία και αυτό μπορεί να είναι οπτικό, ακουστικό ή γραπτό. Το μήνυμα μπορεί να 

παρουσιαστεί στο κοινό – στόχο με την χρήση των κλασικών καναλιών επικοινωνίας 

(ΜΜΕ), αλλά και διαμέσου νέων καναλιών με την βοήθεια της τεχνολογίας, όπως είναι 

το internet και τα κινητά τηλέφωνα. Η τεχνολογία αποτελεί ένα σημαντικό συστατικό 

της διαφήμισης καθώς έχει συμβάλει στην εξέλιξη των παραδοσιακών εφαρμογών, 

όπως είναι για παράδειγμα οι ψηφιακές εκτυπώσεις, οι φωτιζόμενες επιγραφές, αλλά 

και η ψηφιακή εικόνα και ήχος. Ο διαφημιστικός κλάδος διαθέτει ένα δυναμικό 

περιβάλλον το οποίο εξελίσσεται συνεχώς και ακολουθεί τις τάσεις της εκάστοτε 

εποχής, με αποτέλεσμα την συνεχή αναβάθμιση της ποιότητας του διαφημιστικού 

μηνύματος. Στις μέρες μας ο τρόπος που θα προβληθεί το διαφημιστικό μήνυμα παίζει 
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σημαντικό ρόλο στην επιτυχία της διαφημιστικής καμπάνιας, καθώς ο κλάδος διέπεται 

από έντονο ανταγωνισμό και σε αυτό συμβάλει η ύπαρξη πολυάριθμων Μέσων 

Μαζικής Επικοινωνίας. 

 

Επομένως είναι αξιοσημείωτο να πραγματοποιηθεί μελέτη για το πως κινήθηκε 

ο διαφημιστικός κλάδος τα τελευταία χρόνια, όπου η ελληνική οικονομία διανύει την 

μεγαλύτερη οικονομική ύφεση σε καιρό ειρήνης. Συγκεκριμένα θα παρατηρηθούν και 

θα αξιολογηθούν οι κινήσεις και η αποδοτικότητα των μεγαλύτερων διαφημιστικών 

εταιρειών στην Ελλάδα. 

 

Για την χρηματοοικονομική ανάλυση των μεγαλύτερων διαφημιστικών 

επιχειρήσεων και την εξαγωγή των απαραίτητων συμπερασμάτων θα προχωρήσουμε 

ως εξής: 

 

Με την ολοκλήρωση της παρούσας εισαγωγής, στο δεύτερο κεφάλαιο θα 

πραγματοποιηθεί μία ιστορική αναδρομή της διαφημιστικής αγοράς στην Ελλάδα και 

το πως αυτή εξελίχθηκε μέσα στο χρόνο, η οποία θα ολοκληρώνεται με την 

διαμόρφωση του διαφημιστικού κλάδου την περίοδο της οικονομικής κρίσης. 

 

Στο επόμενο κεφάλαιο θα παρουσιαστούν αναλυτικά οι επτά διαφημιστικές 

επιχειρήσεις που επιλέχθηκαν ως δείγμα για να αναλυθούν στην παρούσα εργασία, ενώ 

στην συνέχεια (τέταρτο κεφάλαιο) θα παρουσιαστούν οι βασικοί χρηματοοικονομικοί 

δείκτες που θα χρησιμοποιηθούν στην ανάλυση μας, αλλά και πως επεξηγούνται τα 

εξαγόμενα αποτελέσματα από τον κάθε ένα ξεχωριστά. 

 

Το πέμπτο κεφάλαιο περιέχει την ανάλυση των οικονομικών καταστάσεων της 

κάθε διαφημιστικής εταιρείας για όλη την επιλεγμένη χρονική περίοδο και την εξαγωγή 

και ανάλυση των αριθμοδεικτών τους, με βάση την θεωρία που θα έχει παρουσιαστεί 

αναλυτικά στο τρίτο κεφάλαιο. 

 

Το τελευταίο κεφάλαιο θα παρουσιάζει τα συμπεράσματα που θα έχουν εξαχθεί 

με βάση την ανάλυση που θα έχει προηγηθεί, ενώ θα αναφερθούν οι περιορισμοί που 

θα έχουν παρουσιαστεί κατά την διεξαγωγή της παρούσας εργασίας, αλλά και τυχόν 

μελλοντικές έρευνες που μπορούν να πραγματοποιηθούν σε συνέχεια της παρούσας. 
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Στην συγκεκριμένη εργασία θα ακολουθηθεί δευτερογενής έρευνα και η 

συλλογή των απαραίτητων πληροφοριών θα πραγματοποιηθεί από στοιχεία που έχουν 

προκύψει από τρίτους ερευνητές. Τα δεδομένα που θα παραχθούν είναι μετρήσιμα και 

μπορούν να αναλυθούν με αυστηρά ποσοτικοποιημένους τρόπους. Είναι το 

καταλληλότερο είδος έρευνας, καθώς ο στόχος της παρούσας διπλωματικής είναι η 

διερεύνηση της αντίδρασης του διαφημιστικού κλάδου κατά την διάρκεια της 

πρόσφατης οικονομικής κρίσης. 

 

Στα πλαίσια της έρευνας έγινε συστηματική επανεξέταση της υπάρχουσας 

βιβλιογραφίας, ώστε να καθοριστούν όλοι οι βασικοί ορισμοί που σχετίζονται με την 

παρούσα εργασία. Στόχος είναι ο εντοπισμός των απαραίτητων πληροφοριών που θα 

δώσουν απάντηση στα θέματα που θέλει να θίξει η παρούσα έρευνα, μέσα από την 

αναλυτική μελέτη της βιβλιογραφίας και την σωστή ανάλυση των οικονομικών 

στοιχείων που παρουσιάζουν οι διαφημιστικές εταιρείες. Οι απαραίτητες πληροφορίες, 

αντλήθηκαν κυρίως από ξενόγλωσσες και διαδικτυακές πηγές. 
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βιβλιογραφική ανασκόπηση 

Είναι υποχρέωση των επιχειρήσεων να δημοσιεύουν τις οικονομικές 

καταστάσεις τους, η οποία έχει θεσμοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση με στόχο οι 

ενδιαφερόμενοι να έχουν γνώση σχετικά με την θέση της κάθε επιχείρησης και την 

χρηματοοικονομική της πορεία. Στην μελέτη των Needles and Power (2007) 

αναφέρουν ότι οι χρηματοοικονομικές καταστάσεις δείχνουν την κατάσταση της 

εταιρείας από την σκοπιά του κεφαλαίου, της αποτελεσματικότητας και της 

ρευστότητας. Δίνουν δηλαδή πληροφόρηση που είναι σημαντική για τους μετόχους και 

τους άμεσα και έμμεσα ενδιαφερόμενους, όπως π.χ. υποψήφιους επενδυτές. Με βάση 

αυτή την λογική οι Boskova et al (2015) πραγματοποιήσαν ανάλυση των οικονομικών 

καταστάσεων επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται στην Τσεχία, αναδεικνύοντας το 

πόσο απαραίτητο είναι να δημοσιεύονται οι οικονομικές τους καταστάσεις. 

 

Ο Perols (2011) πιστεύει πως η χρήση αριθμοδεικτών που έχουν σχέση με τα 

αποθέματα, μπορούν να δώσουν σημαντική πληροφόρηση για την κατάσταση μίας 

επιχείρησης. Ενώ ο Sevilengul (2003) αναφέρει πως η λογιστική επιστήμη είναι ένα 

πληροφοριακό σύστημα, που τροφοδοτεί τους ενδιαφερόμενους (π.χ. stakeholders) με 

στοιχεία για την χρηματοοικονομική κατάσταση μίας επιχείρησης. 

 

Μία πολύ σημαντική πτυχή της ανάλυσης των λογιστικών καταστάσεων έχει 

να κάνει με την εύρεση κάποιας οικονομικής απάτης που μπορεί να προκύψει σε μία 

εταιρεία. Επομένως, η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων είναι μια σημαντική 

διαδικασία, μέσα από την οποία μπορεί να αναγνωριστούν τυπικές απάτες που 

προκύπτουν κατά την διάρκεια της σύνταξης ενός ισολογισμού (Kanapickiene and 

Grundiene, 2015). Ο Kirkos et al (2007) αναφέρει πως οι επιχειρήσεις με τα 

μεγαλύτερα επίπεδα χρέους συνήθως έχουν περισσότερες πιθανότητες  διαφθοράς στις 

οικονομικές καταστάσεις τους. Αριθμοδείκτες όπως το Συνολικό χρέος προς τα 

Περιουσιακά στοιχεία (Kirkos et al, 2007), οι Συνολικές υποχρεώσεις προς τα 

Συνολικά περιουσιακά στοιχεία (Lenard and Alam, 2009) και ο δείκτης Συνολικού 

Χρέους προς Ίδια κεφάλαια ( Dalnian et al, 2014) μπορούν να εμφανίσουν τέτοιες 

λάθος συμπεριφορές. 
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Πάνω σε αυτό το σκεπτικό οι Kanapickiene and Grundiene (2015), 

πραγματοποιούν ανάλυση οικονομικών καταστάσεων σε δύο ομάδες επιχειρήσεων, 

όπου στην μία από αυτές οι ισολογισμοί δεν παρουσιάζουν την πραγματική εικόνα των 

επιχειρήσεων (fraud). Στην ανάλυση που πραγματοποιούν, χρησιμοποιούν δείκτες που 

δείχνουν την κερδοφορία, την ρευστότητα, την αποτελεσματικότητα, την 

δραστηριότητα και την διάρθρωση των εξεταζόμενων επιχειρήσεων, αποδεικνύοντας 

πως η χρήση τους μπορεί να βοηθήσει στον εντοπισμό οικονομικών λαθών, 

εσκεμμένων και μη. 

 

Τα πιθανά οφέλη που μπορεί να προκύψουν από την πρόληψη, τον εντοπισμό 

και την έγκαιρη αντίδραση σε απάτες που εμφανίζονται σε οικονομικές καταστάσεις 

έχουν ερευνήσει οι Mohamed and Handley-Schachelor (2014). Το αποτέλεσμα της 

έρευνας τους δείχνει ότι ο καλύτερος τρόπος για την αποφυγή οικονομικών 

ατασθαλιών στους ισολογισμούς οι αυστηρές ποινικές κυρώσεις. Το ίδιο ακριβώς 

αποτέλεσμα παρουσιάζει και η έρευνα των Albrecht and Albrecht (2002), οι οποίοι 

θεωρούν πως μια τέτοια αυστηρή πολιτική πρέπει να εφαρμόζεται σε όλο το φάσμα 

μίας επιχείρησης, από την διοίκηση και το management, μέχρι τον τελευταίο υπάλληλο. 

 

Παρόλα αυτά, μία οικονομική απάτη στους ισολογισμούς μπορεί να προκύψει 

έιτε από το μαγείρεμα των αριθμών, είτε στην λανθασμένη ερμηνεία και εφαρμογή των 

λογιστικών προτύπων (Rezaee, 2002). Οι Chenetal (2006) δηλώνουν πως η συχνότερη 

οικονομική απάτη είναι η δημιουργία μη υφιστάμενων πελατών και προμηθευτών, με 

στόχο την δικαιολόγηση δυσανάλογα επίπεδα εισοδημάτων. Οι Dalnial et al. (2014) 

στο ίδιο μήκος κύματος, αναφέρουν πως με την χρήση χρηματοοικονομικών δεκτών 

υπάρχει η δυνατότητα εντοπισμού των επιχειρήσεων που κρύβουν στοιχεία, ενώ ο 

δείκτης χρεοκοπίας Ζ (Altman’s model) έχει μεγάλη αποτελεσματικότητα στον 

εντοπισμό αυτών των επιχειρήσεων. Μια από τις βασικότερες προτεραιότητες των 

ανθρώπων που συμμετέχουν στις αγορές κεφαλαίου, αλλά αυτών που μελετούν τις 

οικονομικές καταστάσεις είναι ο εντοπισμός οποιαδήποτε απάτης σχετίζεται με τους 

ισολογισμούς (Elliot, 2002). Επιπλέον, ο Spathis (2002) αναφέρει πως ο συνδυασμός 

του αριθμοδείκτη αποδοτικότητας ενεργητικού με την έρευνα των καθαρών κερδών 

και του κεφαλαίου κίνησης μπορεί να μας δώσει σαφή εικόνα για την θέση μιας 

εταιρείας και το κατά πόσο κινδυνεύει. 
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Τέλος, ο Sudana (2015), ερευνά την βιώσιμη ανάπτυξη μίας επιχείρησης σε 

συνδυασμό με τις οικονομικές καταστάσεις, προτείνοντας την προσθήκη νέων 

στοιχείων στους ισολογισμούς, όπως είναι τα περιουσιακά στοιχεία που 

χρησιμοποιούνται για την προστασία του περιβάλλοντος, την υποχρέωση της 

επιχείρησης στο περιβάλλον και την κοινωνία, τα έξοδα για την διατήρηση του 

περιβάλλοντος. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2Ο 

ΟΙ ΔΙΑΦΗΜΙΣΤΙΚΕΣ ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ ΣΤΗΝ 

ΕΛΛΑΔΑ 

 

Στο παρόν κεφάλαιο θα κάνουμε μία ιστορική αναδρομή στο πως δημιουργήθηκε ο 

διαφημιστικός κλάδος στην Ελλάδα και πως διαμορφώθηκε μέχρι τις μέρες μας. Θα 

μιλήσουμε δηλαδή για το πως εμφανίστηκε η διαφήμιση στην Ελλάδα, πως 

διαμορφώθηκε μέσα στον χρόνο μετά τον Β’ Παγκόσμιο Πόλεμο, με τελικό προορισμό 

την χρονική περίοδο της πρόσφατης οικονομικής κρίσης που έπληξε την Ελλάδα. 

 

2.1 Εμφάνιση της διαφήμισης στην Ελλάδα 

Το 1930 κάνει την πρώτη της εμφάνιση στην Ελλάδα η διαφήμιση, ωστόσο η 

πραγματική ανάπτυξη της διαφήμισης στην Ελλάδα τοποθετείται μετά τον Β’ 

Παγκόσμιο Πόλεμο, στην δεκαετία του 1950. 

 

Σύμφωνα με τους πρωτοπόρους του κλάδου στην Ελλάδα, η ελληνική 

διαφήμιση ξεκίνησε με την πρώτη περιορισμένη εισαγωγή καταναλωτικών προϊόντων, 

καθώς στην χώρα επικρατούσαν δύσκολες οικονομικές συνθήκες στην μεταπολεμική 

περίοδο. 

 

Γεγονός αποτελεί πως εκείνη την περίοδο τα μέσα προβολής ήταν ελάχιστα. 

Συγκεκριμένα τα μέσα για να διαφημιστεί κανείς ήταν εφημερίδες, ραδιοφωνικοί 

σταθμοί, αφίσες συγκεκριμένων διαστάσεων, μερικά περιοδικά και τα πανό στους 

θερινούς κινηματογράφους. 

 

2.2 Η διαμόρφωση του διαφημιστικού κλάδου μέσα στον χρόνο 

Ακόμα και με τα περιορισμένα διαφημιστικά μέσα, στην Ελλάδα 

δημιουργούνται εκείνη την περίοδο εταιρείες που ασχολούνται αποκλειστικά με την 

διαφήμιση. Οι σημαντικότερες ήταν (Περικλέους, 2002): 
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• ΑΛΜΑ 

• Γκρέκα 

• ΔΕΚΟ 

• ΔΙΔΤΣ 

• Μηνύτωρ 

• Μίνως 

• ΝΕΟΝ ΕΛΛΑΣ 

 

Ο ουσιαστικός εκσυγχρονισμός του διαφημιστικού κλάδου στην Ελλάδα 

έρχεται με την νέα γενιά διαφημιστών. Την δεκαετία του 60 επέρχεται σημαντική 

άνοδος του κλάδου, με την εισαγωγή των πρώτων σούπερ-μάρκετ στην Ελληνική 

αγορά, τον ερχομό των πρώτων προϊόντων μαζικής κατανάλωσης (π.χ. Coca-Cola) και 

την εμφάνιση της τηλεόρασης. Εκείνη την περίοδο οι διαφημιστικές εταιρείες 

αποκτούν γραφίστες, κειμενογράφους, επιμελητές λογαριασμών και ουσιαστικά 

γίνονται εταιρείες ολοκληρωμένων υπηρεσιών. 

 

Η σημερινή κατάσταση στην διαφημιστική αγορά άρχισε να διαμορφώνεται 

κατά την περίοδο των δεκαετιών 1970 και 1960. Το 1977 δημιουργείται η εταιρεία 

BOIO, η οποία το 1980 εντάσσεται στο διεθνές δίκτυο της Ogilvy & Mather 

(Bold/O&M). Την ίδια χρονιά δημιουργείται η Euro Advertising, η οποία με την σειρά 

της εντάσσεται στο διεθνές δίκτυο της Leo Burnett και αλλάζει την επωνυμία της σε 

«Euro Leo Burnett». Την δεκαετία του 90 δημιουργείται η Euro Advertising, η οποία 

λειτουργεί σαν θυγατρική της Leo Burnett Athens. Η διαφημιστική εταιρεία GEO κάνει 

την εμφάνιση της στην Ελλάδα το 1984 και γίνεται μέλος στο διεθνές δίκτυο της Young 

& Rubicam Inc (Περικλέους, 2002) 

 

Την δεκαετία του 90, ο χάρτης της διαφημιστικής αγοράς αλλάζει παγκοσμίως 

και αυτό έχει επιπτώσεις και στην Ελληνική αγορά. Για παράδειγμα η συνεργασία της 

McCann Erickson, Ashley & Holmes και Universal, με την δημιουργία του διεθνές 

δικτύου Interpublic, φέρνει στρατηγικά την συνεργασία των θυγατρικών εταιρειών 

τους στην Ελλάδα. Ταυτόχρονα εκείνη την περίοδο, το δίκτυο Lowe & Partners 

εξαγοράζει την ALECTOR και η συγχώνευση των Ammirati Puris Lintas και Lowe 

Group, επιφέρει την συγχώνευση των αντιστοιχών Ελληνικών θυγατρικών. 
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Στην Ελλάδα ιδρύεται η Publicis Hellas από το διεθνές δίκτυο Publicis και το 

1999 δημιουργείται η Publicis Etoile, ενώ το διαφημιστικό δίκτυο BBDO εντάσσει στο 

δυναμικό της τις εταιρείες Point Zero και Arrow. 

 

H TBWA/Athens δημιουργείται με την ένταξη της Ελληνικής διαφημιστικής 

Producta στο δίκτυο της TBWA. Ενώ το 1999 δημιουργούνται δύο ανεξάρτητες 

εταιρείες, η Producta Direct και η TBWA/Athens (Περικλέου, 2002) 

 

Τέλος, δημιουργούνται νέες εταιρείες από στελέχη των μεγαλύτερων 

πολυεθνικών εταιρειών στην Ελλάδα. Τέτοιες είναι η Fortune, η Leon & Partners, η 

Global-Diabolo, η Athens Advertising και η Unexpected Advertising. 

 

Ακόμα μία μεγάλη εξέλιξη την δεκαετία του 90, είναι η ανάπτυξη του τομέα 

έρευνας, προγραμματισμού και αγοράς  χώρου και χρόνου στα μέσα μαζικής 

ενημέρωσης. Η εξέλιξη αυτή προήλθε από την διαμόρφωση του διεθνούς σκηνικού. 

Έτσι καθιερώθηκαν οι πολυεθνικές εταιρείες μέσων, όπως είναι η Tempo Optimum 

Media, η Carat Hellas, η Universal Media, η Initiative Media, η International Media, η 

BMG Media Direction, η CIA Medianetwork, η Mindshare και η Zenith Media (ICAP, 

2000). 

 

Σύμφωνα με τον Ελληνικό Κώδικα Διαφήμισης (ΕΚΔ), ο όρος της διαφήμισης 

είναι: 

Η «Διαφήμιση» περιλαμβάνει κάθε μορφή επικοινωνίας (μήνυμα) για την 

προώθηση προϊόντων ή υπηρεσιών ανεξάρτητα από το μέσο που χρησιμοποιείται, 

ακόμα και μηνύματα σε συσκευασίες προϊόντων, σε ετικέτες και σε υλικό των 

σημείων πώλησης. 

 

Το τέλος του 20ου αιώνα, κάνει την εμφάνιση της η ραγδαία εξέλιξη της 

τεχνολογίας και ιδιαίτερα του διαδικτύου και της ψηφιακής τηλεόρασης, εισάγοντας 

την αμφίδρομη επικοινωνία. Παράλληλα το καταναλωτικό κοινό των ανεπτυγμένων 

χωρών απαιτούν ολοένα και περισσότερα πράγματα. Ζητά ποιοτικά προϊόντα σε 

χαμηλές τιμές, περιορίζει τον όγκο των πληροφοριών που δέχεται στην 

καθημερινότητα του, γνωρίζει το περιβάλλον στο οποίο κινείται και πλέον επηρεάζει 

τις καταστάσεις αντί να επηρεάζεται από αυτές. 
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Όλες οι παραπάνω εξελίξεις διαμόρφωσαν σε μεγάλο βαθμό την διαφημιστική 

αγορά στην Ελλάδα. Έτσι οι διαφημιζόμενοι μαζί με τους διαφημιστές προσπαθούν να 

δώσουν βάση στην εταιρική ταυτότητα και την αξία του σήματος, μέσα σε ένα 

περιβάλλον με τεράστιο ανταγωνισμό, λόγω της υπερπροσφοράς προϊόντων. Μεγάλο 

ρόλο στην εξέλιξη του διαφημιστικού κλάδου έπαιξε και η διανομή. Οι εξαγορές, οι 

συγχωνεύσεις μεταξύ των μεγαλύτερων οίκων λιανικής, σε όλες τις κατηγορίες, σε 

Ευρώπη, Ασία και Αμερική και η δημιουργία προϊόντων ιδιωτικής ετικέτας, πίεσαν 

τους μεγαλύτερους παραγωγούς σε ανασχεδιασμό της διεθνούς εμπορικής στρατηγικής 

τους. Στην σκιά όλων αυτών των εξελίξεων, ιδιαίτερο ενδιαφέρον παρουσιάζει η 

αποδοτικότητα της διαφημιστικής δαπάνης, για την οποία κρίνεται κυρίως η 

διαφημιστική εταιρεία. Για τον λόγο αυτό δημιουργήθηκαν στατιστικά και ποιοτικά 

εργαλεία μέτρησης τους έργου που παράγουν οι διαφημίσεις (ICAP 2000). 

 

2.3 Η διαφημιστική αγορά την περίοδο της οικονομικής κρίσης 

Με βάση κλαδική μελέτη που διενέργησε η ICAP, στην Ελλάδα τα χρόνια της 

κρίσης καταγράφεται μεγάλη πτώση στον κλάδο της διαφήμισης, με φωτεινές 

εξαιρέσεις το 2013 αλλά κυρίως το 2014. Ωστόσο οι οικονομικές συνθήκες που 

επικρατούσαν στην χώρα, βούλιαξε πάλι την αγορά. 

 

Είναι σημαντικό σε αυτό το σημείο να αναφέρουμε πως η ελληνική 

διαφημιστική αγορά αποτελεί μία απαιτητική και ανταγωνιστική αγορά και 

χαρακτηρίζεται από χαμηλό δείκτη συγκέντρωσης. Οι επιχειρήσεις που αποτελούν τον 

κλάδο είναι διαφημιστικές εταιρείες, εταιρείες αγοράς και προγραμματισμού χώρου-

χρόνου (Media Specialists), εταιρείες εκμετάλλευσης υπαίθριων μέσων διαφήμισης 

(Outdoor) καθώς και εταιρείες κινηματογραφικής διαφήμισης (Screen Advertising). Η 

συντριπτική πλειοψηφία των επιχειρήσεων του κλάδου ασχολούνται αποκλειστικά με 

τις παραπάνω υπηρεσίες. Ένας πολύ μικρότερος αριθμός εταιρειών απασχολείται σε 

ότι έχει να κάνει με “below the line” ενέργειες, Συνήθως αυτές οι ενέργειες 

πραγματοποιούνται από εταιρείες που έχουν στενές σχέσεις με τις διαφημιστικές, με 

αποτέλεσμα να υπάρχει πλήρης έλεγχος στο σύνολο των διαφημιστικών ενεργειών, με 

στόχο την επίτευξη του μέγιστου επιθυμητού αποτελέσματος. 
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Η ζήτηση των διαφημιστικών υπηρεσιών επηρεάζεται σημαντικά από 

παράγοντες όπως είναι το κόστος του διαφημιστικού χώρου και χρόνου, η εποχικότητα 

και η οικονομική κατάσταση των διαφημιζόμενων. Μάλιστα σε περιόδους οικονομικής 

κρίσης, οι επιχειρήσεις στις αρχικές τους περικοπές περιλαμβάνουν τα κονδύλια για τη 

διαφημιστική δαπάνη των προϊόντων και των σημάτων τους. 

 

Την περίοδο 1999 – 2008 ο διαφημιστικός κλάδος κινήθηκε ανοδικά, ωστόσο 

η οικονομική ύφεση που έπληξε την Ελλάδα τα επόμενα χρόνια, επηρεάζει σημαντικά 

και την διαφημιστική αγορά. Την τετραετία 2009-2012 ο κλάδος χάνει σχεδόν τα 2/3 

της αξίας του και  συρρικνώνεται δραματικά. Η μεγάλη αυτή πτώση έχει σαν φυσικό 

επακόλουθο το κλείσιμο πολλών εταιρειών του κλάδου, καθώς οι νέες οικονομικές 

συνθήκες δημιούργησαν ένα ασφυκτικό περιβάλλον. 

 

Την περίοδο 2008-2012 ο ρυθμός μείωσης της διαφημιστικής δαπάνης αγγίζει 

το 24,3% ετησίως. Το 2013 παρατηρείται μία σταθεροποίηση και παρουσιάζεται μία 

μικρή άνοδος της τάξης του 0,8%, ενώ το 2014 φτάνει το περίπου το 4%. Το 2014 η 

τηλεόραση απέσπασε το 58,5% της συνολικής διαφημιστικής δαπάνης, ενώ τα 

υπόλοιπα μέσα διαμορφώθηκαν ως εξής: περιοδικά 16,3%, εφημερίδες 13,3%, 

ραδιόφωνο 9,6%. Οι δύσκολες οικονομικές συνθήκες συνεχίστηκαν στην Ελλάδα και 

το 2015 με αποτέλεσμα την αποδυνάμωση της ανοδικής τάσης της αγοράς. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3Ο 

ΤΟ ΔΕΙΓΜΑ (ΕΠΙΛΕΓΜΕΝΕΣ ΔΙΑΦΗΜΙΣΤΙΚΕΣ 

ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ) ΤΗΣ ΠΑΡΟΥΣΑΣ 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΑΝΑΛΥΣΗΣ 

 

Σε αυτό το σημείο θα παρουσιάσουμε το δείγμα της χρηματοοικονομικής μας 

ανάλυσης. Θα παρουσιάσουμε δηλαδή τα σημαντικότερα στοιχεία των 7 επιλεγμένων 

διαφημιστικών εταιρειών, με απώτερο στόχο την καλύτερη κατανόηση του δείγματος μας. 

 

Ο διαφημιστικός κλάδος χαρακτηρίζεται ως ένας από τους πιο σύγχρονους και 

δυναμικούς στην ελληνική οικονομία. Σε αυτό συντελεί ο μεγάλος αριθμός εταιρειών 

που συμπεριλαμβάνονται σε αυτόν (πάνω από 90 εταιρείες), αλλά και ο τεράστιος 

αριθμός ανθρώπων, όλων τον βαθμίδων εκπαίδευσης, που απασχολούνται σε αυτές τις 

εταιρείες. Οι προσφερόμενες υπηρεσίες του διαφημιστικού κλάδου απευθύνονται σε 

ολόκληρη την ελληνική οικονομία είτε μιλάμε για ιδιωτικό, είτε για δημόσιο τομέα. 

 

Σε γενικές γραμμές ο κλάδος της διαφήμισης μπορεί να χαρακτηριστεί σαν ένας 

ζωντανός οργανισμός, ο οποίος δεν παραμένει στατικός αλλά μεταβάλλεται συνεχώς, 

καθώς επηρεάζεται έντονα από τις τάσεις της εποχής αλλά και την εξέλιξη της 

τεχνολογίας. Το αποτέλεσμα αυτής της έντονης επιρροής είναι η αναγκαιότητα για 

συνεχή αναβάθμιση της ποιότητας του διαφημιστικού μηνύματος. Σημαντικό ρόλο 

στην επιτυχία μιας διαφημιστικής καμπάνιας παίζει ο τρόπος προβολής του 

διαφημιστικού μηνύματος σε ένα άκρως ανταγωνιστικό περιβάλλον, όπου η ύπαρξη 

αναρίθμητων Μέσων Μαζικής Επικοινωνίας δημιουργεί συνεχόμενη ανάπτυξη της 

συγκεκριμένης αγοράς και κατά συνέπεια του κλάδου. 

 

Παρά τον μεγάλο αριθμό των εταιρειών που συγκαταλέγονται στον 

διαφημιστικό κλάδο, οι 7 διαφημιστικές εταιρείες που συμπεριλαμβάνονται στην 

ανάλυση που ακολουθεί, συγκεντρώνουν σχεδόν το 60 % του κύκλου εργασιών στον 

κλάδο. Επομένως, με την παρούσα χρηματοοικονομική ανάλυση μπορούμε να 

καταλάβουμε σε πολύ μεγάλο βαθμό πως διαμορφώθηκε ο κλάδος κατά την διάρκεια 
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της οικονομικής κρίσης. Οι υπό ανάλυση εταιρείες, για τις οποίες ακολουθεί μία μικρή 

παρουσίαση, είναι οι εξής: 

 

Bold/Ogilvy & Mather AEE, Spot Thompson AE, DDB AE, MMS Communications 

ΕΛΛΑΣ ΑΕ, McCann Erickson AEE, Lowe Επικοινωνίες AE και The Newtons 

Laboratory AE. 

 

Bold/Ogilvy & Mather AEE 

Η Bold/ Ogilvy είναι η μεγαλύτερη διαφημιστική εταιρεία στην Ελλάδα, η 

οποία ανήκει σε διεθνές δίκτυο. Στην Ελλάδα η εταιρεία βρίσκεται εδώ και 40 χρόνια, 

με πάρα πολλές μεγάλες διακρίσεις τόσο στην Ελλάδα όσο και στο εξωτερικό σαν 

ελληνική αντιπροσωπία (Ελληνικά βραβεία: 1055 βραβεία Ermis, 35 βραβεία Effie. 

Διεθνείς διακρίσεις: 6 βραβεία Cannes Lions, 1 βραβείο Clio, 1 βραβείο One Show 

Pencil, 4 βραβεία London International και ένα βραβείο Webby). 

 

Διαθέτει αυτή την στιγμή περίπου 400 άτομα, τα οποία ασχολούνται με την 

διαφήμιση, τις δημόσιες σχέσεις, την τεχνολογία και τα social media. 

 

Το σλόγκαν της Bold/Ogilvy είναι η φράση «We make brands matter» και είναι 

γνωστή ως η διαφημιστική των brands. Η φιλοσοφία της είναι «We sell or Else» και 

καταφέρνει τους στόχους της επιδεικνύοντας τη δύναμη των μεγάλων ιδεών και των 

πολλών πληροφοριών για την επίτευξη των επιχειρηματικών αποτελεσμάτων στους 

πελάτη της. 

 

Spot Thompson AE 

Η J. Walter Thompson Athens είναι η ελληνική αντιπροσωπεία ενός τεράστιου 

διεθνούς δικτύου επικοινωνίας και αποτελεί μία από τις μεγαλύτερες διαφημιστικές 

στην Ελλάδα, με σχεδόν 120 ανθρώπους να καλύπτουν όλο το φάσμα της επικοινωνίας. 

 

Το υψηλό επίπεδο λειτουργίας της εταιρείας αντικατοπτρίζεται από τα πάνω 

από 200 βραβεία (διεθνή και εγχώρια) για την δημιουργικότητα, την 

αποτελεσματικότητα και την καινοτομία της. 
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Η J. Walter Thompson Athens δραστηριοποιείται επίσης στην Κύπρο, στην 

Βουλγαρία και την Αλβανία. 

 

DDB AE 

Η DDB ΑΕ αποτελεί μέλος ενός διεθνούς διαφημιστικού δικτύου (DDB 

Worldwide) που θεωρείται leader παγκοσμίως με 60 χρόνια εμπειρία.  Η γνώση και η 

εξέλιξη της εταιρείας μέσα στα χρόνια, την έχει βοηθήσει στο να γνωρίζει ποια είναι η 

καλύτερη αλλαγή για τους πελάτες της. 

 

Η αποστολή της DDB AE είναι η δημιουργία ιδεών που αλλάζουν αντιλήψεις, 

συμπεριφορές και στερεότυπα. Ο λόγος είναι πως δεν έχει σημασία ποιο κανάλι 

επικοινωνίας θα χρησιμοποιήσει κάποιος, καθώς οι ιδέες ξεπερνάνε τα μέσα. Αν 

υπάρχει, είναι σίγουρο ότι θα λάμψει και θα κάνει τους ανθρώπους να ακούνε. 

 

Στην ίδια ομάδα με την DDB είναι και οι εταιρείες Tribal (digital επικοινωνία) 

και η Rapp, δημιουργώντας ένα γκρουπ που μπορεί να ανταπεξέλθει σε όλες τις 

υπάρχουσες μορφές επικοινωνίας. 

 

MMS Communications ΕΛΛΑΣ ΑΕ 

Η εταιρεία Publicis Greece είναι εταιρεία παροχής end to end υπηρεσιών 

επικοινωνίας, marketing και promotion. Αποτελεί θυγατρική του διεθνούς δικτύου 

Publicis Groupe, έχει παρουσία στην Ελλάδα από το 1996 και απασχολεί σχεδόν 200 

άτομα. 

 

Το σλόγκαν της εταιρείας είναι «Contagious ideas that change the 

conversation». 

 

McCann Erickson AEE 

Η McCann Erickson ΑΕΕ δημιουργήθηκε πριν από 46 χρόνια από το διεθνές 

δίκτυο McCann Worlgroup. Το σλόγκαν ολόκληρου του γκρουπ, το οποίο 

ενστερνίζεται και η ελληνική αντιπροσωπεία είναι «Truth Well Told». Για την εταιρεία 

η σωστή επικοινωνία των ιδεών του κάθε πελάτη είναι αυτή που φέρνει και το 

αποτέλεσμα των πωλήσεων. Πειστήριο της θέσης της McCann είναι η ανάδειξη της ως 
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η καλύτερη διαφημιστική εταιρεία στην Ελλάδα για δύο συνεχόμενες χρονιές από τα 

Effie Awards. Επίσης μέχρι σήμερα η McCann έχει κατακτήσει 171 βραβεία Ermis, 25 

βραβεία Effie και 31 βραβεία Social Media.  

 

MullenLowe Athens 

Η MullenLowe είναι διαφημιστική εταιρεία που ανήκει  και αυτή σε διεθνές 

δίκτυο. Δίνει βάση στις δημιουργικές ιδέες, με σκοπό να δώσουν στους πελάτες τους 

μεγάλο μερίδιο προσοχής. 

 

Για 8 συνεχόμενες χρονιές η MullenLowe έχει αναδειχθεί ως το πιο 

αποτελεσματικό διαφημιστικό δίκτυο.  

 

The Newtons Laboratory AE. 

Με τον ερχομό της κρίσης πολλές μεγάλες πολυεθνικές διαφημιστικές εταιρείες 

σταμάτησαν την λειτουργία τους, όπως η Leo Burnett Athens. Μία ομάδα ατόμων που 

εργάζονταν στην Leo Burnett Athens είδε την ευκαιρία που εμφανίστηκε και 

δημιούργησαν το 2011 την «The Newtons Laboratory», μία αμιγώς ελληνική 

διαφημιστική εταιρεία που προσφέρει ολοκληρωμένες υπηρεσίες marketing. 

 

Η εταιρεία αυτή την στιγμή απασχολεί περίπου 100 άτομα και έχει ανακηρυχτεί 

3 φορές Agency of the year στα 8 χρόνια ζωής της. 

  



Χρηματοοικονομική ανάλυση διαφημιστικού κλάδου | Παναγιώτης Κλάρας 

 

Σελίδα | 16  

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4Ο 

ΑΝΑΛΥΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΔΕΙΚΤΩΝ 

 

Στο τέταρτο κεφάλαιο θα παρουσιάσουμε τις τρεις μεγάλες κατηγορίες 

χρηματοοικονομικών δεικτών που θα χρησιμοποιήσουμε (δείκτες απόδοσης, 

ρευστότητας και δραστηριότητας) και θα αναλύσουμε τους δείκτες κάθε κατηγορίας 

ξεχωριστά. Θα δούμε τους μαθηματικούς τύπους και την ερμηνεία των αποτελεσμάτων 

κάθε δείκτη. 

 

Ο στόχος της χρηματοοικονομικής ανάλυσης είναι η συλλογή στοιχείων και η 

εξαγωγή των απαραίτητων πληροφοριών, για την λήψη αποφάσεων που διαμορφώνουν 

το πώς θα κατανεμηθούν οι οικονομικοί πόροι στο άμεσο μέλλον, αλλά και την 

αξιολόγηση των οικονομικών δραστηριοτήτων για την περίοδο που πραγματοποιείται 

η ανάλυση. 

 

Επομένως σε αυτό το κεφάλαιο θα γίνει μία παρουσίαση των απαραίτητων 

δεικτών, τους οποίους θα χρησιμοποιήσουμε για να πραγματοποιήσουμε μία 

ολοκληρωμένη χρηματοοικονομική ανάλυση των εταιρειών που παρουσιάστηκαν 

παραπάνω, κατά την περίοδο της οικονομικής κρίσης. Ο βασικός διαχωρισμός των 

δεικτών είναι σε αυτούς που δείχνουν τις επιδόσεις, την κερδοφορία, την ρευστότητα 

και την φερεγγυότητα της εταιρείας που υπόκειται σε χρηματοοικονομική ανάλυση. 

Κάθε ένας από αυτούς τους δείκτες έχει την δική του σημαντικότητα, καθώς εξετάζει 

διαφορετικά στοιχεία των οικονομικών καταστάσεων. Στο συγκεκριμένο κεφάλαιο θα 

δούμε την τυπολογία και την επεξήγηση των δεικτών που θα χρησιμοποιηθούν στην 

χρηματοοικονομική ανάλυση που θα πραγματοποιήσουμε για τον διαφημιστικό κλάδο. 

 

4.1 Χρηματοοικονομικοί δείκτες απόδοσης 

Όταν μιλάμε για αποδοτικότητα, αναφερόμαστε στο πόσο ικανή είναι μία 

επιχείρηση στο να δημιουργεί κέρδη. Το κόστος των χρησιμοποιούμενων κεφαλαίων 

είναι το σημαντικότερο στοιχείο στην ανάλυση της αποδοτικότητας, καθώς μία 

επιχείρηση δημιουργεί αξία, όταν οι αποδόσεις που επιτυγχάνει είναι μεγαλύτερες από 

το κόστος κεφαλαίων που χρησιμοποιεί. 
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Οι αριθμοδείκτες αποδοτικότητας που θα αναλύσουμε στην συνέχεια είναι ο 

αριθμοδείκτης μικτού περιθωρίου κέρδους, ο αριθμοδείκτης καθαρού περιθωρίου 

κέρδους, ο αριθμοδείκτης αποδοτικότητας απασχολούμενων κεφαλαίων, ο 

αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού, ο συνδυασμένος αριθμοδείκτης 

αποδοτικότητας ενεργητικού, ο αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων, ο 

αριθμοδείκτης οικονομικής μόχλευσης και ο αριθμοδείκτης δαπανών λειτουργίας. 

Πιο αναλυτικά: 

 

Αριθμοδείκτης μικτού περιθωρίου κέρδους (gross profit margin) 

Ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης μας δείχνει το ποσοστιαίο μέγεθος του μικτού 

κέρδους επί των συνολικών πωλήσεων. Ουσιαστικά φανερώνει το μικτό κέρδος μίας 

επιχείρησης για κάθε ένα ευρώ πωλήσεων που πραγματοποιεί. 

 

Ο δείκτης μικτού περιθωρίου κέρδους υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Μικτό Περιθώριο Κέρδους = 
Μικτά κέρδη εκμετάλλευσης 

X 100 
Καθαρές πωλήσεις 

  

Ένα υψηλό περιθώριο κέρδους αποτελεί ένα θετικό αποτέλεσμα για την 

επιχείρηση, καθώς της δίνει το περιθώριο να καλύπτει τα λειτουργικά της έξοδα και 

ταυτόχρονα να δημιουργεί ένα αρκετά καλό περιθώριο κέρδους. Στις επιχειρήσεις 

επικοινωνίας, όπως είναι οι διαφημιστικές εταιρείες, σημαίνει πως υπάρχει η 

δυνατότητα να πουλάνε τις υπηρεσίες τους σε υψηλές τιμές και παράλληλα να κρατάνε 

το κόστος λειτουργίας και παραγωγής σε χαμηλό επίπεδο. 

 

Στον αντίποδα που ο δείκτης μικτού περιθωρίου κέρδους είναι χαμηλός, δεν 

σημαίνει απαραίτητα πως είναι κάτι αρνητικό. Στην περίπτωση μίας νέας επιχείρησης 

είναι λογικό ο αριθμοδείκτης αυτός να είναι χαμηλός. Ο αριθμοδείκτης μικτού 

περιθωρίου κέρδους από μόνος του δεν δίνει την δυνατότητα για εξαγωγή ασφαλών 

συμπερασμάτων. Η αξιολόγηση των επενδύσεων που έχουν πραγματοποιηθεί μας 

παρουσιάζουν μία πιο ασφαλή εικόνα. 
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Αριθμοδείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους (net profit margin) 

Ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης είναι παρόμοιος με τον προηγούμενο που 

εξετάσαμε. Μας δείχνει το ποσοστιαίο μέγεθος του καθαρού κέρδους επί των 

συνολικών πωλήσεων. 

 

Ο δείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Καθαρό Περιθώριο Κέρδους = 
Καθαρά κέρδη εκμετάλλευσης 

X 100 
Καθαρές πωλήσεις 

 

Όσο μεγαλύτερος είναι ο αριθμοδείκτης, τόσο πιο επικερδής είναι η επιχείρηση. 

Όταν συνδυαστούν οι παραπάνω δείκτες έχουμε την δυνατότητα να καταλάβουμε το 

πώς λειτουργεί η επιχείρηση εσωτερικά. Μία σημαντική σημείωση είναι πως στον 

δείκτη καθαρού περιθωρίου κέρδους δεν υπολογίζονται τα μη λειτουργικά έσοδα και 

έξοδα, τα οποία μπορούν να παίξουν σημαντικό ρόλο στα συμπεράσματα που θα 

εξάγουμε. 

 

Αριθμοδείκτης αποδοτικότητας απασχολούμενων κεφαλαίων 

(Return to total capital employed) 

Ο αριθμοδείκτης αποδοτικότητας απασχολούμενων κεφαλαίων παρουσιάζει 

την δυναμικότητα των απασχολούμενων κεφαλαίων μίας επιχείρησης στο σύνολο 

τους. 

 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Αποδοτικότητα 

Απασχολούμενων κεφαλαίων = 

Καθαρά κέρδη εκμετάλλευσης 

+ Χρηματοοικονομικά έξοδα X 100 
Συνολικά απασχολούμενα κεφάλαια 

 

Το αποτέλεσμα του συγκεκριμένου αριθμοδείκτη μας δείχνει κατά πόσο η 

επιχείρηση που εξετάζουμε είναι ελκυστική, αλλά και αν οι δραστηριότητες της είναι 

κερδοφόρες. Τα χαμηλά αποτελέσματα φανερώνουν πως οι δραστηριότητες της 

επιχείρησης δεν επιφέρουν το ανάλογο αποτέλεσμα σε σχέση με τα επενδυμένα 

κεφάλαια. Σε περιόδους οικονομικής κρίσης, ο δείκτης αυτός μπορεί να φτάσει στο 

μηδέν, με αποτέλεσμα να σταματήσει η επιχείρηση τις δραστηριότητες της. 
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Αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού (Return on total assets) 

Ο αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού δείχνει την απόδοση των 

περιουσιακών στοιχείων της επιχείρησης και μας δίνει την δυνατότητα να 

αξιολογήσουμε την διοίκηση της. 

 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Αποδοτικότητα ενεργητικού = 

Καθαρά κέρδη εκμετάλλευσης + 

Χρηματοοικονομικά έξοδα X 100 

Σύνολο ενεργητικού 

 

Στον συγκεκριμένο αριθμοδείκτη υπολογίζεται ο μέσος όρος του ενεργητικού 

της επιχείρησης, δηλαδή του ενεργητικού στην αρχή και στο τέλος της χρήσης. Τα 

αποτελέσματα του δείκτη αποδοτικότητας ενεργητικού δίνουν την δυνατότητα 

αξιολόγησης της αποδοτικότητας της επιχείρησης που αναλύουμε, αλλά και την 

δυνατότητα προσέλκυσης κεφαλαίων για νέες επενδύσεις. 

 

Συνδυασμένος αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού 

(the Du Pont equation) 

Ο συνδυασμένος αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού δείχνει την 

απόδοση του ενεργητικού σε συνδυασμό με την ταχύτητα κυκλοφορίας του 

ενεργητικού και την αποδοτικότητα των πωλήσεων. 

 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Συνδυασμένος αριθμ. 

αποδοτ. ενεργητικού = 

Καθαρά κέρδη 

εκμετάλλευσης 

(προ χρηματ/κών εξόδων) 
 

X Καθαρές πωλήσεις 

Καθαρές πωλήσεις Μέσο ύψος ενεργητικού 

 

Ο δείκτης αυτός αναδεικνύει την σημαντικότητα των στοιχείων που εμπεριέχει 

και εντοπίζει ποια είναι τα δυνατά στοιχεία της επιχείρησης μέσα από τα οποία μπορεί 

να επιτύχει επιπλέον αύξηση κερδών και μεγιστοποίηση της απόδοσης της. 
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Αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων (Return on net worth) 

Ο αριθμοδείκτης αυτός παρουσιάζει την ποσοστιαία απόδοση μίας επιχείρησης 

σε σχέση με τα κεφάλαια που έχει επενδύσει και τους στόχους που έχουν 

πραγματοποιήσει μέσα στην οικονομική χρήση. 

 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων = 
Καθαρά κέρδη εκμετάλλευσης 

X 100 
Σύνολο ενεργητικού 

 

Για τα καλύτερα αποτελέσματα του αριθμοδείκτη αποδοτικότητας ιδίων 

κεφαλαίων πρέπει να υπολογιστεί το πραγματικό ύψος των ιδίων κεφαλαίων (μετοχικό 

κεφάλαιο + αποθεματικά) λαμβάνοντας υπόψη τον μέσο όρο. Αυτό γίνεται γιατί κατά 

την διάρκεια μίας οικονομικής χρήσης υπάρχει πιθανότητα να αυξηθούν τα ίδια 

κεφάλαια είτε με αναπροσαρμογή της αξίας των περιουσιακών στοιχείων, είτε με 

αύξηση του μετοχικού κεφαλαίου. 

 

Τα υψηλά αποτελέσματα του δείκτη δείχνουν πως η επιχείρηση περνάει μέρες 

ευημερίας και αξιοποιεί τα επενδυμένα κεφάλαια με τον πλέον αποδοτικό τρόπο. Τα 

αντίθετα αποτελέσματα αναδεικνύουν την δυσλειτουργία της διοίκησης της 

επιχείρησης, την χαμηλή παραγωγικότητα ή την υπερεπένδυση κεφαλαίων, τα οποία 

δεν χρησιμοποιούνται στο έπακρο. 

 

Αριθμοδείκτης οικονομικής μόχλευσης (financial leverage ratio) 

Ο αριθμοδείκτης οικονομικής μόχλευσης δείχνει το πως επιδρά η χρήση των 

δανειακών κεφαλαίων στην αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων της επιχείρησης. 

 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Δείκτης οικονομικής μόχλευσης = 
Δείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων 

Αποδ/τα συν. απασχολούμενων κεφαλαίων 

 

Αν το αποτέλεσμα του δείκτη είναι μεγαλύτερο της μονάδας, η επίδραση της 

χρησιμοποίησης ξένων κεφαλαίων στα κέρδη της επιχείρησης είναι θετική. Αντιθέτως, 

αν το αποτέλεσμα είναι μικρότερο της μονάδας, η επίδραση των ξένων κεφαλαίων είναι 

αρνητική. Σημαίνει πως η επιχείρηση δανείζεται με δυσβάσταχτους όρους. Στην 
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περίπτωση που ο δείκτης είναι ίσος με την μονάδα, η επίδραση των ξένων κεφαλαίων 

στα κέρδη είναι μηδενική και δεν ωφελείται από αυτή η επιχείρηση. 
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4.2 Χρηματοοικονομικοί δείκτες ρευστότητας 

Με την χρήση των αριθμοδεικτών ρευστότητας προσδιορίζεται η οικονομική 

θέση της επιχείρησης κατά την διάρκεια μίας οικονομική χρήσης και η ικανότητα της 

να καλύπτει τις βραχυχρόνιες υποχρεώσεις της. 

 

Οι αριθμοδείκτες ρευστότητας που θα αναλύσουμε στην συνέχεια είναι ο 

αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας, ο αριθμοδείκτης ειδικής ρευστότητας, ο 

αριθμοδείκτης ταμειακής ρευστότητας και ο αριθμοδείκτης αμυντικού χρονικού 

διαστήματος. 

 

Αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας (current ratio) 

Ο αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας παρουσιάζει τόσο την ρευστότητα της 

επιχείρησης, όσο και την δυνατότητα της να αντιμετωπίσει έκτακτες και απρόσμενες 

ροές στα κεφάλαια κίνησης. 

 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Δείκτης γενικής ρευστότητας = 
Διαθέσιμα + απαιτήσεις + αποθέματα 

 
Βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις 

 

Η θέση της επιχείρησης σε σχέση με την ρευστότητα της είναι καλύτερη, όσο 

πιο μεγάλα είναι τα αποτελέσματα του δείκτη αυτού, καθώς η επιχείρηση είναι σε θέση 

να καλύψει τις βραχυχρόνιες υποχρεώσεις της. Ωστόσο θα πρέπει κάθε φορά να 

αναλύεται ο συγκεκριμένος δείκτης, καθώς αποτελείται από διαφορετικά είδη 

ρευστότητας, όπως είναι τα χρηματικά διαθέσιμα, τα αποθέματα και οι απαιτήσεις, τα 

οποία ρευστοποιούνται σε διαφορετικό χρόνο με αποτέλεσμα να επηρεάζεται 

ολόκληρος ο δείκτης. 

 

Όταν τα αποτελέσματα του αριθμοδείκτη είναι χαμηλά, υπάρχει η εντύπωση 

πως η διοίκηση της επιχείρησης χρησιμοποιεί πιο εντατικά τα στοιχεία του 

κυκλοφορούν ενεργητικού. Στην περίπτωση που ο συγκεκριμένος δείκτης σε μία 

επιχείρηση διαχρονικά πέφτει, υποδηλώνει πως η επιχείρηση αντιμετωπίζει 

προβλήματα ρευστότητας και δεν μπορεί να καλύψει τις υποχρεώσεις της. Για να 

μπορέσουμε να βγάλουμε ασφαλή συμπεράσματα από την ανάλυση του δείκτη γενικής 

ρευστότητας, πρέπει να λάβουμε υπόψη στοιχεία όπως είναι η ανάγκη για κεφάλαιο 
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χρήσης στην οικονομική χρήση που εξετάζουμε αλλά και στην επόμενη, το είδος της 

επιχείρησης και την τυχόν εποχικότητα της, τους όρους πίστωσης σε προμηθευτές και 

τράπεζες και την κατανομή των κυκλοφοριακών στοιχείων. 

 

Αριθμοδείκτης ειδικής ρευστότητας (acid – test ratio) 

Η διαφορά του αριθμοδείκτη ειδικής ρευστότητας από αυτόν της γενικής 

ρευστότητας είναι η έλλειψη των αποθεμάτων από την εξίσωση, τα οποία 

ρευστοποιούνται με διαφορετικό ρυθμό και με μεγαλύτερη δυσκολία σε σχέση με τα 

υπόλοιπα στοιχεία. 

 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Δείκτης ειδικής ρευστότητας = 
Διαθέσιμα + απαιτήσεις 

 
Βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις 

 

Επομένως γίνεται αντιληπτό πως στην περίπτωση που οι δύο παραπάνω δείκτες 

έχουν μεγάλη απόκλιση, η επιχείρηση διαθέτει μεγάλες ποσότητες αποθεμάτων. Οπότε 

καταλαβαίνουμε πως είναι προτιμότερο να χρησιμοποιούμε τον αριθμοδείκτη ειδικής 

ρευστότητας, καθώς χρησιμοποιεί τα στοιχεία του ενεργητικού τα οποία μπορούν να 

ρευστοποιηθούν άμεσα για την κάλυψη των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων. Οι τιμές 

κοντά στην μονάδα θεωρούνται ικανοποιητικές για την κάλυψη των υποχρεώσεων της 

επιχείρησης. Αντίθετα όταν ο δείκτης κυμαίνεται κάτω από την μονάδα, φαίνεται πως 

η επιχείρηση δεν είναι σε θέση να καλύψει τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της, με 

τα στοιχεία που μπορούν να ρευστοποιηθούν άμεσα. Όταν αυτή η κατάσταση είναι 

διαχρονική, η επιχείρηση θα πρέπει να πάει σε δανεισμό ή να εκδώσει νέες μετοχές. 

 

Αριθμοδείκτης ταμειακής ρευστότητας (cash ratio) 

Από τον δείκτη ταμειακής ρευστότητας αντλούμε πληροφορίες για το πόσο 

επαρκή είναι τα χρηματικά διαθέσιμα της επιχείρησης για να καλυφθούν οι 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις. Ουσιαστικά βλέπουμε πόσες φορές οι βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις καλύπτονται από τα ταμειακά διαθέσιμα. 

 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Δείκτης ταμειακής ρευστότητας = 
Διαθέσιμο ενεργητικό 

 
Ληξιπρόθεσμες υποχρεώσεις 
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Αριθμοδείκτης αμυντικού διαστήματος (defensive interval ratio) 

Ο συγκεκριμένος δείκτης θεωρείται πιο αξιόπιστος από τους δείκτες γενικής 

και ειδικής ρευστότητας, καθώς υπολογίζει την δυνατότητα της επιχείρησης να 

καλύψει τις λειτουργικές δαπάνες της, με την χρήση των άμεσα ρευστοποιήσιμων 

διαθεσίμων. 

 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Δείκτης αμυντικού διαστήματος = 

Διαθέσιμα  

+ απαιτήσεις 
 

Προβλεπόμενες ημερήσιες 

λειτουργικές δαπάνες 

 

Οι ημερήσιες λειτουργικές δαπάνες περιλαμβάνουν όλες τις δαπάνες που είναι 

απαραίτητες για την ομαλή λειτουργία της επιχείρησης, διαιρεμένες με τις ημέρες του 

χρόνου (365). Επίσης ο συγκεκριμένος δείκτης υπολογίζει τον χρόνο ζωής που έχει η 

επιχείρηση, χωρίς έσοδα από τις δραστηριότητες της. Η διαχρονική ανάλυσης του 

δείκτη και η σύγκριση του με τον υπόλοιπο κλάδο μας δίνει μία πιο ολοκληρωμένη 

εικόνα για την επιχείρηση που αναλύουμε. 
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4.3 Χρηματοοικονομικοί δείκτες δραστηριότητας 

Οι αριθμοδείκτες δραστηριότητας αποτυπώνουν τον βαθμό  που μπορεί μία 

επιχείρηση να χρησιμοποιήσει τα περιουσιακά της στοιχεία, αλλά και τον βαθμό στον 

οποίο μπορεί να ρευστοποιήσει αυτά τα στοιχεία. Η θέση της επιχείρησης μπορεί να 

προσδιοριστεί από τον αριθμό των περιουσιακών της στοιχείων και της δυνατότητας 

ρευστοποίησης τους. 

 

Οι αριθμοδείκτες δραστηριότητας που θα αναλύσουμε στην συνέχεια είναι ο 

αριθμοδείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων, ο αριθμοδείκτης ταχύτητας 

κυκλοφορίας ενεργητικού και ο αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων. 

 

Αριθμοδείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων 

(receivables turnover ratio) 

Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων αποτυπώνει κατά μέσο όρο 

τον βαθμό είσπραξης των απαιτήσεων της επιχείρησης κατά την διάρκεια μίας 

λογιστικής χρήσης. Ο δείκτης υπολογίζεται με την διαίρεση της αξίας των πιστωτικών 

πωλήσεων με το μέσο όρο απαιτήσεων. Επειδή όμως αυτά τα στοιχεία δύσκολα 

βρίσκονται, ο τύπος διαμορφώνεται ως εξής: 

 

Δείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων = 
Καθαρές πωλήσεις 

 
Μέσος όρος απαιτήσεων 

 

Ο συγκεκριμένος δείκτης δίνει την δυνατότητα να παρατηρήσουμε την θέση 

της επιχείρησης σε σχέση με το ύψος τον απαιτήσεων και των υπόλοιπων 

κυκλοφοριακών στοιχείων. Ο χρόνος που είναι δεσμευμένα τα κεφάλαια είναι 

μικρότερος όσο μεγαλύτερα είναι τα αποτελέσματα του συγκεκριμένου δείκτη. 

Επομένως υπάρχει η δυνατότητα να επενδυθούν ξανά τα κεφάλαια με διαφορετικό 

τρόπο. 
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Αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού (assets turnover ratio) 

Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού υπολογίζεται από τον 

ακόλουθο τύπο: 

 

Δείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού = 
Καθαρές πωλήσεις 

 
Σύνολο ενεργητικού 

 

Ο συγκεκριμένος δείκτης παρουσιάζει τον βαθμό που χρησιμοποιείται το 

ενεργητικό μίας επιχείρησης ως προς τις πωλήσεις. Τα χαμηλά αποτελέσματα 

υποδηλώνουν ότι τα στοιχεία του ενεργητικού δεν αξιοποιούνται στον βαθμό που θα 

έπρεπε και θα πρέπει να γίνουν οι κατάλληλες ενέργειες, για να αξιοποιηθούν ή να 

ρευστοποιηθούν. Αντίθετα, τα υψηλά αποτελέσματα δείχνουν ότι γίνεται 

υπερεπένδυση των περιουσιακών στοιχείων για την επίτευξη των πωλήσεων της 

επιχείρησης. 

 

Αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων (fixed asset turnover ratio) 

Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων υπολογίζεται από τον 

ακόλουθο τύπο: 

 

Δείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων = 
Καθαρές πωλήσεις 

 
Καθαρό πάγιο ενεργητικό 

 

Ο συγκεκριμένος δείκτης παρουσιάζει τον βαθμό που χρησιμοποιούνται τα 

πάγια περιουσιακά στοιχεία σε σχέση με τις πωλήσεις. Η χρήση των παγίων στις 

πωλήσεις είναι μεγαλύτερη όσο μεγαλύτερο είναι το αποτέλεσμα αυτού του 

αριθμοδείκτη. Ενώ όσο μικρότερος είναι ο δείκτης, τόσο μικρότερη είναι η 

χρησιμοποίηση των παγίων, που έχει σαν αποτέλεσμα η επιχείρηση να έχει 

υπερεπενδύσει σε πάγια. Για να υπάρχει καλύτερη εικόνα της επιχείρησης, θα πρέπει 

να υπάρχει σύγκριση με τους αντίστοιχους αριθμοδείκτες άλλων εταιρειών του ίδιου 

κλάδου. 
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4.4 Χρηματοοικονομικοί δείκτες κεφαλαίου 

Όλα τα είδη και οι μορφές κεφαλαίων μίας επιχείρησης περιλαμβάνονται στους 

αριθμοδείκτες διάρθρωσης κεφαλαίων. Εμφανίζονται όλα τα κεφάλαια που η 

επιχείρηση χρησιμοποιεί για την χρηματοδότηση της, όπως είναι τα ίδια κεφάλαια και  

οι βραχυχρόνιες και μακροχρόνιες υποχρεώσεις της. Οι συγκεκριμένη κατηγορία 

δεικτών μας δίνει την δυνατότητα να αναλύσουμε την επιχείρηση σε μακροχρόνιο 

ορίζοντα. Πολύ σημαντική είναι η ανάλυση των ιδίων και των ξένων κεφαλαίων 

διαφορετικά, καθώς οι κίνδυνοι του κάθε επενδυμένου κεφαλαίου ενδιαφέρει άλλες 

ομάδες συμφερόντων. Για παράδειγμα, όταν μία επιχείρηση επενδύει κεφάλαια από 

τους ίδιους τους εταίρους, σε περίπτωση αποτυχίας επηρεάζονται μόνο τα ίδια 

κεφάλαια της. Τα ξένα κεφάλαια τοποθετούνται  σε βραχυχρόνιες και μεσοπρόθεσμες 

επενδύσεις και αναγκάζουν την επιχείρηση να προβεί σε αποπληρωμή τουλάχιστον των 

τόκων σε τακτά χρονικά διαστήματα. Σε αυτή την περίπτωση, αν η επένδυση δεν πάει 

καλά, επηρεάζει τόσο την επιχείρηση όσο και τους δανειστές. Τα σημαντικότερα 

στοιχεία σε κάθε επιχείρηση είναι η αναλογία ιδίων και ξένων κεφαλαίων αλλά και τα 

κέρδη που επιτυγχάνονται για να καλυφθούν τα επενδυμένα κεφάλαια.  

 

Οι αριθμοδείκτες μακροχρόνιας ανάλυσης που θα δούμε στην συνέχεια είναι ο 

αριθμοδείκτης ιδίων κεφαλαίων προς συνολικά, ο αριθμοδείκτης ιδίων κεφαλαίων 

προς δανειακά, ο αριθμοδείκτης ιδίων κεφαλαίων προς πάγια, ο αριθμοδείκτης 

κυκλοφορούν ενεργητικού προς συνολικές υποχρεώσεις, ο αριθμοδείκτης παγίων προς 

μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις και ο αριθμοδείκτης κάλυψης τόκων. 

 

Αριθμοδείκτης ιδίων προς συνολικά κεφάλαια 

(ration of owner’s equity to total assets) 

Ο αριθμοδείκτης ιδίων προς συνολικά κεφάλαια υπολογίζεται από τον 

ακόλουθο τύπο: 

 

Δείκτης ιδίων προς συνολικά κεφάλαια = 
Ίδια κεφάλαια 

X 100 
Συνολικά κεφάλαια 

 

Ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης παρουσιάζει το ποσοστό της επένδυσης των 

μετόχων της επιχείρησης. Αν πολλαπλασιάσουμε το αποτέλεσμα που θα βρούμε με το 

100 θα δούμε το ποσοστό επένδυσης με ξένα κεφάλαια. Η επιχείρηση είναι σε θέση να 
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εξυπηρετήσει τις υποχρεώσεις της και να αποφύγει οποιαδήποτε οικονομική δυσκολία, 

όσο μεγαλύτερα είναι τα αποτελέσματα του δείκτη ιδίων κεφαλαίων προς συνολικά 

κεφάλαια. Στην αντίθετη περίπτωση, επικρατεί αβεβαιότητα στο να καλύψει η 

επιχείρηση τις υποχρεώσεις της, όταν ο δείκτης αυτός είναι χαμηλός. Σε περίπτωση 

μειωμένων κερδών η θέση της επιχείρησης δυσχεραίνει περισσότερο και μπορεί να 

φτάσει ακόμα και στην αναδιοργάνωση της. 

 

Αριθμοδείκτης απόδοσης ιδίων κεφαλαίων (return on equity ratio ROE) 

Ο αριθμοδείκτης απόδοσης ιδίων κεφαλαίων δείχνει την απόδοση της 

χρησιμοποίησης των κεφαλαίων της επιχείρησης στην προσπάθεια να δημιουργήσει 

κέρδη. Ουσιαστικά αποτυπώνεται η αποτελεσματικότητα της επιχείρησης και στο κατά 

πόσο το παραγόμενο κέρδος χρησιμοποιεί τους διαθέσιμους πόρους της. 

 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Δείκτης ιδίων κεφαλαίων = 
Καθαρά έσοδα 

 
Ίδια κεφάλαια 

 

Αριθμοδείκτης ιδίων προς δανειακά κεφάλαια 

(ratio of owner’s equity to total liabilities) 

Ο αριθμοδείκτης ιδίων προς δανειακά κεφάλαια αποτυπώνει την ασφάλεια που 

δείχνει η επιχείρηση προς τους δανειστές. 

 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

Δείκτης ιδίων προς ξένα κεφάλαια = 
Ίδια κεφάλαια 

 
Ξένα κεφάλαια 

 

Όταν το αποτέλεσμα του αριθμοδείκτη είναι πάνω από την μονάδα, οι 

δανειστές νιώθουν μεγαλύτερη ασφάλεια, καθώς τα κεφάλαια των εταίρων είναι 

περισσότερα από τα κεφάλαια των τρίτων. Αντιθέτως, όταν το αποτέλεσμα του δείκτη 

είναι μικρότερο της μονάδας, οι δανειστές νιώθουν αβεβαιότητα, γιατί τα κεφάλαια 

τους υπερκαλύπτουν τα ίδια κεφάλαια της επιχείρησης. 
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Αριθμοδείκτης ιδίων κεφαλαίων προς πάγια 

(ratio of owner’s equity to fixed assets) 

Ο αριθμοδείκτης ιδίων κεφαλαίων προς πάγια υπολογίζεται από τον ακόλουθο 

τύπο: 

 

Δείκτης ιδίων κεφαλαίων προς πάγια  = 
Ίδια κεφάλαια 

 
Καθαρά πάγια 

 

Στην περίπτωση που ο δείκτης έχει αποτέλεσμα πάνω από την μονάδα, τότε η 

χρηματοδότηση των παγίων προέρχεται κυρίως από τους μετόχους. Στην αντίθετη 

περίπτωση η χρηματοδότηση των παγίων προέρχεται κυρίως από ξένα κεφάλαια.  

 

Αριθμοδείκτης κυκλοφορούντος ενεργητικού προς 

συνολικές υποχρεώσεις (ratio of current assets to total liabilities) 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

 

Δείκτης κυκλοφορούντος ενεργητικού 

προς συνολικές υποχρεώσεις = 

Κυκλοφορούν ενεργητικό 
X 100 

Σύνολο υποχρεώσεων 

 

Ο δείκτης κυκλοφορούντος ενεργητικού προς συνολικές υποχρεώσεις 

παρουσιάζει την ρευστότητα των μακροχρόνιων υποχρεώσεων και μπορεί να 

επηρεαστεί αρνητικά από τις λειτουργικές και τις έκτακτες ζημιές. 

 

Αριθμοδείκτης παγίων προς μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 

(ratio of fixed assets to long term liabilities) 

Ο δείκτης υπολογίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 

 

Δείκτης παγίων προς μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις = 

Καθαρά πάγια 

 Μακροπρόθεσμες 

υποχρεώσεις 

 

Ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης παρουσιάζει την ασφάλεια που νιώθουν οι 

μακροπρόθεσμοι δανειστές στην επιχείρηση. Η ανάλυση του δείκτη μακροχρόνια 

δείχνει την επάρκεια της επιχείρησης και την πολιτική που ακολουθεί για την κάλυψη 

των μακροπρόθεσμων υποχρεώσεων. 
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4.5 Συγκεντρωτικός πίνακας χρηματοοικονομικών δεικτών 

 

Αριθμοδείκτες Τύπος υπολογισμού 

Δείκτες απόδοσης 

Μικτό περιθώριο κέρδους 
Μικτά κέρδη εκμετάλλευσης 

x 100 
καθαρές πωλήσεις 

Καθαρό περιθώριο κέρδους 
Καθαρά κέρδη εκμετάλλευσης 

x 100 
Καθαρές πωλήσεις 

Αποδοτικότητα 

απασχολούμενων 

κεφαλαίων 

Καθαρέ κέρδη εκμετάλλευσης 

+ Χρηματοοικονομικά έξοδα 
x 100 

Συνολικά απασχολούμενα 

κεφάλαια 

Αποδοτικότητα 

ενεργητικού 

Καθαρέ κέρδη εκμετάλλευσης 

+ Χρηματοοικονομικά έξοδα x 100 

Σύνολο ενεργητικού 

Συνδυασμένος 

αριθμοδείκτης 

αποδοτικότητας 

ενεργητικού 

Καθαρά κέρδη εκμετάλλευσης 

(προ χρηματο/κών εξόδων) 
X 

Καθαρές 

πωλήσεις 

Καθαρές πωλήσεις 
Μέσο ύψος 

ενεργητικού 

Ιδίων κεφαλαίων 
Καθαρά κέρδη εκμετάλλευσης 

x 100 
Σύνολο ενεργητικού 

Οικονομική μόχλευση 
Δείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων 

Αποδοτικότητα συνολικών απασχολούμενων κεφαλαίων 

Δείκτες ρευστότητας 

Γενικής ρευστότητας  
Διαθέσιμα + Απαιτήσεις + Αποθέματα 

 
Βραχυχρόνιες υποχρεώσεις 

Ειδικής ρευστότητας  
Διαθέσιμα + Απαιτήσεις 

 
Βραχυχρόνιες υποχρεώσεις 

Ταμειακής ρευστότητας  
Διαθέσιμο ενεργητικό 

 
Ληξιπρόθεσμες υποχρεώσεις 

Αμυντικού διαστήματος  
Διαθέσιμα + Απαιτήσεις 

 
Προβλεπόμενες ημερήσιες λειτουργικές δαπάνες 
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Αριθμοδείκτες Τύπος υπολογισμού 

Δείκτες δραστηριότητας 

Ταχύτητας είσπραξης 

απαιτήσεων 
 

Καθαρές πωλήσεις 
 

Μέσος όρος απαιτήσεων 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

ενεργητικού 
 

Καθαρές πωλήσεις 
 

Σύνολο ενεργητικού 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

παγιων 
 

Καθαρές πωλήσεις 
 

Καθαρό πάγιο ενεργητικό 

Δείκτες κεφαλαίου 

Ιδίων προς συνολικά 

κεφάλαια 
 

Ίδια κεφάλαια 
 

Συνολικά κεφάλαια 

Ιδίων κεφαλαίων  
Καθαρά έσοδο 

 
Ίδια κεφάλαια 

Ιδίων προς ξένα κεφάλαια  
Ίδια κεφάλαια 

 
Ξένα κεφάλαια 

Ιδίων προς πάγια  
Ίδια κεφάλαια 

 
Καθαρά πάγια 

Κυκλοφορούντος 

ενεργητικού προς 

συνολικές υποχρεώσεις 

Κυκλοφορύν ενεργητικό 
x 100 

Σύνολο υποχρεώσεων 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5Ο 

ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

 

Στο συγκεκριμένο κεφάλαιο θα παρουσιάσουμε τα αποτελέσματα των αριθμοδεικτών 

στο δείγμα που μελετάμε. Θα δούμε συγκεντρωτικούς πίνακες με τα αποτελέσματα των 

δεικτών για κάθε εταιρεία ξεχωριστά, ενώ θα παρουσιάσουμε την πορεία του κλάδου για 

κάθε δείκτη ξεχωριστά. 

 

Σε συνέχεια της ανάλυσης των κυριότερων χρηματοοικονομικών δεικτών στο 

προηγούμενο κεφάλαιο και την συλλογή των απαραίτητων οικονομικών στοιχείων, θα 

παρουσιάσουμε τους δείκτες των διαφημιστικών επιχειρήσεων που μελετούμε. Με την 

χρήση ενός υπολογιστικού φύλλου, πραγματοποιήθηκε η καταγραφή του ισολογισμού, 

της κατάστασης αποτελεσμάτων χρήσης και των ταμειακών ροών των εταιρειών του 

διαφημιστικού κλάδου. Ακολουθούν τα συμπεράσματα που παράχθηκαν από την 

καταγραφή και την χρήση των αριθμοδεικτών που αναλύθηκαν στο προηγούμενο 

κεφάλαιο, αλλά και διαγράμματα με την πορεία κάθε δείκτη διαχρονικά, για την 

ασφαλέστερη εξαγωγή συμπερασμάτων. 

 

Αρχικά θα παρουσιαστούν οι πίνακες με τα αποτελέσματα των δεικτών για 

κάθε επιχείρηση ξεχωριστά, για το χρονικό διάστημα που έχουμε επιλέξει. Όλες οι 

επιχειρήσεις του διαφημιστικού κλάδου είναι υποχρεωμένες να δημοσιεύουν τους 

ισολογισμούς τους στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ), απ’ όπου και αντλήσαμε 

τα απαραίτητα οικονομικά στοιχεία. Ωστόσο θα πρέπει να αναφέρουμε πως μέχρι την 

περίοδο που πραγματοποιείται η παρούσα χρηματοοικονομική ανάλυση, διαθέσιμα 

υπάρχουν οικονομικά στοιχεία μέχρι το 2016. 

 

Όλες οι εξεταζόμενες επιχειρήσεις ακολουθούν τα διεθνή λογιστικά πρότυπα 

για την καταγραφή των στοιχείων τους, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την 

Ευρωπαϊκή Ένωση. Όπως έχουμε αναφέρει και προηγουμένως, η χρονική περίοδος που 

εξετάζουμε είναι από το 2011 μέχρι το 2016. Ουσιαστικά εξετάζουμε την πορεία των 

επιχειρήσεων μέσα στην οικονομική κρίση που ακόμη πλήττει την Ελλάδα. 
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Αριθμοδείκτες 
Bold Ogilvy & Mather 

2011 2012 2013 2014 2015 2016 

Δείκτες απόδοσης 

Μικτό περιθώριο κέρδους 15,28 16,16 20,03 23,72 26,00 23,58 

Καθαρό περιθώριο κέρδους 1,73 0,24 0,30 1,57 -1,23 -0,87 

Αποδοτικότητα 

απασχολούμενων κεφαλαίων 
33,10 13,5 18,18 30,88 -9,26 0,12 

Αποδοτικότητα ενεργητικού 3,50 1,19 1,55 3,60 -0,58 0,01 

Συνδυασμένος αριθμοδείκτης 

αποδοτικότητας ενεργητικού 
0,029 0,004 0,004 0,021 -0,015 -0,012 

Ιδίων κεφαλαίων 2,84 0,36 0,42 2,42 -1,54 -10,19 

Οικονομική μόχλευση 0,09 0,03 0,02 0,08 0,017 -10,19 

Δείκτες ρευστότητας 

Γενικής ρευστότητας 1,10 1,06 1,07 1,13 1,07 1,08 

Ειδικής ρευστότητας 1,10 1,06 1,07 1,13 1,07 1,08 

Ταμειακής ρευστότητας 0,15 0,11 0,09 0,12 0,07 0,08 

Αμυντικού διαστήματος 215,78 267,50 245,14 230,49 285,02 253,03 

Δείκτες δραστηριότητας 

Ταχύτητας είσπραξης 

απαιτήσεων 
2,03 1,83 1,55 1,59 1,42 1,49 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

ενεργητικού 
1,64 1,53 1,41 1,54 1,25 1,41 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

παγίων 
44,96 48,88 43,50 88,05 177,70 209,81 

Δείκτες κεφαλαίου 

Ιδίων προς συνολικά κεφάλαια 8,04 7,97 8,53 11,66 6,29 6,97 

Ιδίων κεφαλαίων 0,35 0,05 0,05 0,21 -0,24 -0,17 

Ιδίων προς ξένα κεφάλαια 0,09 0,09 0,10 0,14 0,07 0,08 

Ιδίων προς πάγια 2,21 2,55 2,63 6,65 8,93 10,41 

Κυκλοφορούντος ενεργητικού 

προς συνολικές υποχρεώσεις 
106,84 105,32 80,66 113,19 108,07 109,10 
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Αριθμοδείκτες 
Spot Thompson 

2011 2012 2013 2014 2015 2016 

Δείκτες απόδοσης 

Μικτό περιθώριο κέρδους 44,63 36,13 32,22 25,08 21,85 27,29 

Καθαρό περιθώριο κέρδους -1,34 3,39 2,62 3,09 -2,71 4,8 

Αποδοτικότητα 

απασχολούμενων κεφαλαίων 
-29,18 67,02 41,15 43,96 -101,91 88,41 

Αποδοτικότητα ενεργητικού -1,43 6,37 5,11 6,13 -4,83 7 

Συνδυασμένος αριθμοδείκτης 

αποδοτικότητας ενεργητικού 
-0,019 0,066 0,050 0,070 -0,054 0,067 

Ιδίων κεφαλαίων -2,46 6,30 5,05 6,08 -4,88 6,95 

Οικονομική μόχλευση 0,08 0,09 0,12 0,14 0,05 0,08 

Δείκτες ρευστότητας 

Γενικής ρευστότητας 1,04 1,11 1,16 1,19 1,06 1,09 

Ειδικής ρευστότητας 1,04 1,11 1,16 1,19 1,06 1,09 

Ταμειακής ρευστότητας 0,29 0,20 0,21 0,27 0,38 0,45 

Αμυντικού διαστήματος 176,19 184,35 178,79 197,76 228,51 272,4 

Δείκτες δραστηριότητας 

Ταχύτητας είσπραξης 

απαιτήσεων 
2,32 2,75 2,53 3,01 2,95 2,35 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

ενεργητικού 
1,84 1,86 1,92 1,97 1,80 1,45 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

παγίων 
19,50 26,91 32,34 46,08 54,98 32,32 

Δείκτες κεφαλαίου 

Ιδίων προς συνολικά κεφάλαια 4,90 9,51 12,42 13,95 4,74 7,91 

Ιδίων κεφαλαίων 16,77 7,05 4,99 3,54 8,29 4,99 

Ιδίων προς ξένα κεφάλαια 0,06 0,11 0,15 0,17 0,05 0,09 

Ιδίων προς πάγια 0,52 1,38 6,00 3,26 1,45 1,77 

Κυκλοφορούντος ενεργητικού 

προς συνολικές υποχρεώσεις 
104,39 11,08 116,15 118,79 105,72 108,93 

 

  



Χρηματοοικονομική ανάλυση διαφημιστικού κλάδου | Παναγιώτης Κλάρας 

 

Σελίδα | 35  

 

Αριθμοδείκτες 
DDB A.E. 

2011 2012 2013 2014 2015 2016 

Δείκτες απόδοσης 

Μικτό περιθώριο κέρδους 0 23,54 23,39 22,30 23,36 24,10 

Καθαρό περιθώριο κέρδους 0 0,26 0,80 0,58 0,24 1,05 

Αποδοτικότητα 

απασχολούμενων κεφαλαίων 
-2,71 21,09 30,69 23,04 8,88 24,52 

Αποδοτικότητα ενεργητικού -2,61 1,00 1,67 1,17 0,43 1,62 

Συνδυασμένος αριθμοδείκτης 

αποδοτικότητας ενεργητικού 
0 0,009 0,013 0,010 0,003 0,014 

Ιδίων κεφαλαίων -2,61 0,45 1,35 0,92 0,28 1,45 

Οικονομική μόχλευση 0,96 0,02 0,04 0,04 0,03 0,06 

Δείκτες ρευστότητας 

Γενικής ρευστότητας 52,13 1,04 1,05 1,05 1,05 1,06 

Ειδικής ρευστότητας 52,13 1,04 1,05 1,05 1,05 1,06 

Ταμειακής ρευστότητας 26,16 0,03 0,05 0,06 0,15 0,10 

Αμυντικού διαστήματος 29288,99 229,35 234,94 201,96 309,08 263,98 

Δείκτες δραστηριότητας 

Ταχύτητας είσπραξης 

απαιτήσεων 
0 3,47 1,74 1,83 1,38 1,55 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

ενεργητικού 
0 1,70 1,70 1,59 1,17 1,38 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

παγίων 
0 140,17 120,22 137,54 227,32 76,02 

Δείκτες κεφαλαίου 

Ιδίων προς συνολικά 

κεφάλαια 
96,20 4,67 5,46 5,07 4,89 6,61 

Ιδίων κεφαλαίων 0 8,57 7,29 6,98 5,61 5,02 

Ιδίων προς ξένα κεφάλαια 25,30 0,05 0,06 0,05 0,05 0,07 

Ιδίων προς πάγια 178,64 3,85 3,86 4,39 9,47 3,65 

Κυκλοφορούντος 

ενεργητικού προς συνολικές 

υποχρεώσεις 

2615,63 104,01 104,73 105,20 105,11 106,08 
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Αριθμοδείκτες 
MMS Communication 

2011 2012 2013 2014 2015 2016 

Δείκτες απόδοσης 

Μικτό περιθώριο κέρδους 18,75 21,37 17,65 15,59 18,52 17,85 

Καθαρό περιθώριο κέρδους 3,21 1,56 -2,94 0,04 0,046 -1,72 

Αποδοτικότητα 

απασχολούμενων κεφαλαίων 
46,10 17,23 -45,38 0,94 6,17 -34,22 

Αποδοτικότητα ενεργητικού 7,10 3,53 -6,06 0,11 0,93 -3,15 

Συνδυασμένος αριθμοδείκτης 

αποδοτικότητας ενεργητικού 
0,073 0,032 -0,062 0,001 0,008 -0,035 

Ιδίων κεφαλαίων 7,09 3,52 -6,08 0,08 0,89 -3,20 

Οικονομική μόχλευση 0,15 0,20 0,13 0,08 0,14 0,09 

Δείκτες ρευστότητας 

Γενικής ρευστότητας 1,21 1,30 1,19 1,17 1,18 1,12 

Ειδικής ρευστότητας 1,21 1,30 1,19 1,17 1,18 1,12 

Ταμειακής ρευστότητας 0,39 0,41 0,34 0,24 0,20 0,13 

Αμυντικού διαστήματος 188,18 180,12 187,88 177,38 176,07 196,09 

Δείκτες δραστηριότητας 

Ταχύτητας είσπραξης 

απαιτήσεων 
3,34 3,09 3,07 2,91 2,29 2,40 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

ενεργητικού 
2,21 2,26 2,07 2,03 1,96 1,85 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

παγίων 
331,34 301,35 234,09 314,28 240,06 218,22 

Δείκτες κεφαλαίου 

Ιδίων προς συνολικά κεφάλαια 15,41 20,47 13,36 11,77 15,13 9,21 

Ιδίων κεφαλαίων 2,69 2,36 2,73 2,69 2,40 3,59 

Ιδίων προς ξένα κεφάλαια 0,19 0,27 0,16 0,14 0,19 0,10 

Ιδίων προς πάγια 23,13 27,29 15,11 18,19 18,54 10,84 

Κυκλοφορούντος ενεργητικού 

προς συνολικές υποχρεώσεις 
117,01 130,51 119,16 116,65 118,10 111,54 
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Αριθμοδείκτες 
McCann Erickson 

2011 2012 2013 2014 2015 2016 

Δείκτες απόδοσης 

Μικτό περιθώριο κέρδους 39,06 35,69 51,58 40,07 36,43 37,11 

Καθαρό περιθώριο κέρδους -18,01 1,58 0,69 1,30 -4,69 1,72 

Αποδοτικότητα 

απασχολούμενων κεφαλαίων 
500,33 24,28 23,61 24,50 -47,82 6,96 

Αποδοτικότητα ενεργητικού -22,48 3,44 2,84 2,40 -6,94 2,09 

Συνδυασμένος αριθμοδείκτης 

αποδοτικότητας ενεργητικού 
-0,192 0,024 0,008 0,020 -0,070 0,021 

Ιδίων κεφαλαίων -23,52 2,10 0,92 1,68 -7,59 1,87 

Οικονομική μόχλευση -0,05 0,09 0,04 0,07 0,16 0,27 

Δείκτες ρευστότητας 

Γενικής ρευστότητας 1,06 1,03 1,08 1,11 1,05 1,13 

Ειδικής ρευστότητας 1,06 1,03 1,08 1,11 1,05 1,13 

Ταμειακής ρευστότητας 0,27 0,26 0,22 0,13 0,16 0,18 

Αμυντικού διαστήματος 244,43 268,77 266,22 257,33 194,23 274,49 

Δείκτες δραστηριότητας 

Ταχύτητας είσπραξης 

απαιτήσεων 
1,56 2,12 1,60 1,95 1,92 1,70 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

ενεργητικού 
1,31 1,33 1,33 1,30 1,62 1,08 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

παγίων 
25,75 39,11 40,69 44,95 53,18 44,09 

Δείκτες κεφαλαίου 

Ιδίων προς συνολικά κεφάλαια -4,57 7,71 12,05 9,81 4,00 19.72 

Ιδίων κεφαλαίων -11,15 6,14 5,69 5,30 14,76 2,04 

Ιδίων προς ξένα κεφάλαια -0,05 0,08 0,14 0,12 0,05 0,28 

Ιδίων προς πάγια -0,90 1,72 2,61 3,40 1,31 8,02 

Κυκλοφορούντος ενεργητικού 

προς συνολικές υποχρεώσεις 
104,85 102,87 103,88 107,68 100,99 117,08 
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Αριθμοδείκτες 
MullenLowe Athens 

2011 2012 2013 2014 2015 2016 

Δείκτες απόδοσης 

Μικτό περιθώριο κέρδους 37,15 37,23 36,29 36,70 40,59 41,74 

Καθαρό περιθώριο κέρδους -5,72 -6,09 -1,42 -2,55 -0,15 -4,73 

Αποδοτικότητα 

απασχολούμενων κεφαλαίων 
-449,26 128,76 -21,96 -73,97 0,93 -205,40 

Αποδοτικότητα ενεργητικού -11,72 -12,64 -2,39 -5,28 0,09 -7,25 

Συνδυασμένος αριθμοδείκτης 

αποδοτικότητας ενεργητικού 
-0,114 -0,118 -0,029 -0,051 -0,003 -0,070 

Ιδίων κεφαλαίων -11,85 -12,99 -2,72 -5,58 -0,22 -7,51 

Οικονομική μόχλευση 0,03 -0,10 0,12 0,08 -0,24 0,04 

Δείκτες ρευστότητας 

Γενικής ρευστότητας 1,04 0,91 1,13 1,08 1,06 0,98 

Ειδικής ρευστότητας 1,04 0,91 1,13 1,08 1,06 0,98 

Ταμειακής ρευστότητας 0,11 0,02 0,09 0,07 0,20 0,02 

Αμυντικού διαστήματος 156,20 152,21 177,96 153,30 217,78 198,99 

Δείκτες δραστηριότητας 

Ταχύτητας είσπραξης 

απαιτήσεων 
2,45 2,23 2,36 2,33 2,28 1,88 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

ενεργητικού 
2,07 2,13 1,91 2,19 1,53 1,59 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

παγίων 
56,94 43,70 57,77 59,74 16,64 15,34 

Δείκτες κεφαλαίου 

Ιδίων προς συνολικά κεφάλαια 2,61 -9,84 10,86 7,12 9,64 3,53 

Ιδίων κεφαλαίων 29,52 -8,07 6,39 11,27 6,41 18,77 

Ιδίων προς ξένα κεφάλαια 0,03 -0,10 0,13 0,08 0,11 0,04 

Ιδίων προς πάγια 0,72 -2,02 3,28 1,94 1,05 0,34 

Κυκλοφορούντος ενεργητικού 

προς συνολικές υποχρεώσεις 
106,64 91,38 112,62 108,29 107,29 100,64 
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Αριθμοδείκτες 
The Newtons Laboratory 

2011 2012 2013 2014 2015 2016 

Δείκτες απόδοσης 

Μικτό περιθώριο κέρδους 56,60 40,05 40,18 37,22 29,32 29,19 

Καθαρό περιθώριο κέρδους 16,77 12,01 8,72 2,17 0,34 0,28 

Αποδοτικότητα 

απασχολούμενων κεφαλαίων 
72,81 97,79 84,98 20,74 5,20 5,03 

Αποδοτικότητα ενεργητικού 16,33 18,26 16,63 4,22 0,66 0,69 

Συνδυασμένος αριθμοδείκτης 

αποδοτικότητας ενεργητικού 
0,326 0,259 0,165 0,050 0,007 0,006 

Ιδίων κεφαλαίων 16,32 18,25 16,62 4,11 0,57 0,61 

Οικονομική μόχλευση 0,22 0,19 0,20 0,20 0,11 0,12 

Δείκτες ρευστότητας 

Γενικής ρευστότητας 1,23 1,21 1,24 1,38 1,10 1,10 

Ειδικής ρευστότητας 1,23 1,21 1,24 1,38 1,10 1,10 

Ταμειακής ρευστότητας 0,05 0,03 0,08 0,11 0,14 0,18 

Αμυντικού διαστήματος 426,09 272,03 207,66 218,55 213,58 162,70 

Δείκτες δραστηριότητας 

Ταχύτητας είσπραξης 

απαιτήσεων 
2,12 2,29 2,02 2,36 2,31 2,64 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

ενεργητικού 
0,97 1,52 1,90 1,89 1,69 2,20 

Ταχύτητας κυκλοφορίας 

παγίων 
24,61 82,28 103,06 34,41 51,28 52,17 

Δείκτες κεφαλαίου 

Ιδίων προς συνολικά κεφάλαια 22,42 18,67 19,57 19,65 12,62 13,67 

Ιδίων κεφαλαίων 2,46 3,26 3,91 3,59 3,92 4,69 

Ιδίων προς ξένα κεφάλαια 0,29 0,23 0,25 0,25 0,14 0,16 

Ιδίων προς πάγια 5,67 10,11 10,59 3,57 3,83 3,25 

Κυκλοφορούντος ενεργητικού 

προς συνολικές υποχρεώσεις 
123,36 120,54 123,56 117,36 110,11 110,34 

 

Σε συνέχεια των συγκεντρωτικών πινάκων για τους αριθμοδείκτες κάθε 

εταιρείας, ακολουθούν διαγράμματα για κάθε δείκτη ξεχωριστά, για όλο το χρονικό 

διάστημα που εξετάζουμε. Τα διαγράμματα αντλούν τα οικονομικά στοιχεία από τους 

παραπάνω συγκεντρωτικούς πίνακες. Όπου υπάρχουν μηδενικές τιμές, σημαίνει πως 

για την συγκεκριμένη χρονιά δεν υπάρχει πλήρης πληροφόρηση. 

 

Η σειρά που θα αναλύσουμε τους δείκτες θα είναι η ίδια με την οποία 

παρουσιάστηκαν παραπάνω. Αρχικά θα δούμε τα σχετικά διαγράμματα για τους 

δείκτες αποδοτικότητας, για να κατανοήσουμε την ικανότητα των επιχειρήσεων να 

δημιουργούν κέρδη. 

  



Χρηματοοικονομική ανάλυση διαφημιστικού κλάδου | Παναγιώτης Κλάρας 

 

Σελίδα | 40  

 

Πίνακας μικτού περιθωρίου κέρδους 

 

 

 

Διάγραμμα 1: Δείκτης μικτού περιθωρίου κέρδους 
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Η εικόνα μίας επιχείρησης είναι καλύτερη όσο υψηλότερος είναι ο δείκτης 

μικτού περιθωρίου κέρδους, καθώς αποκαλύπτει ότι η επιχείρηση μπορεί να καλύψει 

τα λειτουργικά της έξοδα και τις ανάγκες της, ενώ παράλληλα είναι κερδοφόρα. Παρά 

την δύσκολη οικονομική περίοδο για την χώρα, οι δείκτες των μεγαλύτερων 

διαφημιστικών εταιρειών βρίσκονται σε υψηλά επίπεδα και παραμένουν σταθεροί καθ’ 

όλη την χρονική περίοδο. 

 

Η The Newtons Laboratory είναι εταιρεία με την μεγαλύτερη απόκλιση, καθώς 

το 2011 ξεκινάει με το μεγαλύτερο μικτό περιθώριο κέρδους και στην πάροδο του 

χρόνου ο δείκτης ομαλοποιείται σε χαμηλότερα επίπεδα. Αυτό δείχνει λογικό, καθώς 

το 2011 ξεκινάει η δραστηριότητα της επιχείρησης, διαχειριζόμενη κάποιους μεγάλους 

πελάτες με αρκετά χαμηλό κόστος. Στην συνέχεια η επιχείρηση σταδιακά μεγάλωσε, 

με τα έξοδα και οι ανάγκες της να μεγαλώνουν αντίστοιχα, με αποτέλεσμα την πτώση 

του εξεταζόμενου δείκτη. 
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Πίνακας καθαρού περιθωρίου κέρδους 

 

 

 

Διάγραμμα 2: Δείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους 
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Το παραπάνω διάγραμμα μας δείχνει πως το ποσοστό του καθαρού κέρδους 

που παρουσιάζουν οι μεγαλύτερες διαφημιστικές επιχειρήσεις είναι σχετικά μικρό και 

πολλές φορές αρνητικό. Ειδικά τα τελευταία δύο χρόνια οι περισσότερες διαφημιστικές 

παρουσιάζουν αρνητικό πρόσημο, το οποίο σημαίνει πως οι επιχειρήσεις που 

εξετάζουμε παρουσίασαν ζημιές αντί για κέρδη. 

 

Η The Newtons Laboratory όπως και στον δείκτη μικτού περιθωρίου κέρδους 

παρουσιάζει στην αρχή πολύ μεγάλα κέρδη, καθώς η επιχείρηση είναι νέα αλλά 

διαχειρίζεται μεγάλους διαφημιστικούς λογαριασμούς. Ωστόσο με την πάροδο του 

χρόνου η κατάσταση ομαλοποιείται, σε φυσιολογικά επίπεδα για τον κλάδο. Αντιθέτως 

η MullenLowe Athens παρουσιάζει σχεδόν καθ’ όλη την χρονική περίοδο αρνητικό 

πρόσημο, κάτι που σημαίνει πως η επιχείρηση παρουσιάζει ζημιές σε όλο το 

εξεταζόμενο χρονικό περιθώριο. 
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Πίνακας αποδοτικότητας απασχολούμενων κεφαλαίων 

 

 

 

Διάγραμμα 3: Δείκτης αποδοτικότητας απασχολούμενων κεφαλαίων 
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Σε αυτό τον πίνακα παρατηρούμε τον βαθμό στον οποίο οι επιχειρήσεις του 

διαφημιστικού κλάδου είναι ελκυστικές και αν οι δραστηριότητες τους είναι επικερδής. 

Γενικά παρατηρείται σε όλη την χρονική περίοδο που εξετάζουμε μία πτωτική τάση, 

που προέρχεται από την μείωση των κερδών των διαφημιστικών εταιρειών και την 

δημιουργία ζημιών. 

 

Η μεγάλη αύξηση του δείκτη παρουσιάζεται στην αρχή για την MullenLowe 

Athens και προέρχεται από τον περιορισμό των ζημιών που εμφανίζονται το 2011. 

Επίσης η μεγαλύτερη πτώση παρουσιάζεται στην ΜcCann Erickson, το ίδιο χρονικό 

διάστημα (2011-2012). 
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Πίνακες αποδοτικότητας ενεργητικού και ιδίων κεφαλαίων 

 

 

 

Διάγραμμα 4: Δείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού 

-25

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Αποδοτικότητα ενεργητικού

Bold Ogilvy & Mather Spot Thompson Athens DDB

MMS Communication McCann Erickson MullenLowe Athens

The Newtons Laboratory



Χρηματοοικονομική ανάλυση διαφημιστικού κλάδου | Παναγιώτης Κλάρας 

 

Σελίδα | 47  

 

 

 

Διάγραμμα 5: Δείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων 

 

Τα παραπάνω διαγράμματα παρουσιάζουν την απόδοση των περιουσιακών 

στοιχείων και των ιδίων κεφαλαίων, σε σχέση με τα κεφάλαια που έχουν επενδυθεί σε κάθε 

διαφημιστική επιχείρηση. Όπως γίνεται αντιληπτό υπάρχει μία καθοδική τάση διαχρονικά η 

οποία γίνεται πιο έντονη το διάστημα 2015-2016.  
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Πίνακες δεικτών ρευστότητας 

 

 

 

Διάγραμμα 6: Δείκτης γενικής ρευστότητας 
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Διάγραμμα 7: Δείκτης ειδικής ρευστότητας 
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Διάγραμμα 8: Δείκτης ταμειακής ρευστότητας 
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Διάγραμμα 9: Δείκτης αμυντικού διαστήματος 

 

Στους παραπάνω πίνακες εμφανίζονται οι δείκτες ρευστότητας και η 

δυνατότητα των διαφημιστικών επιχειρήσεων να καλύπτουν τις βραχυχρόνιες 

υποχρεώσεις τους. Βλέπουμε ότι διαχρονικά όλες οι διαφημιστικές εταιρείες είναι σε 

θέση να καλύψουν τις βραχυχρόνιες υποχρεώσεις τους, χωρίς μεγάλες 

διαφοροποιήσεις. Αυτό που ξεχωρίζει στους δείκτες ρευστότητας είναι η μεγάλη 

πτώση της DDB από το 2011 στο 2012, καθώς το 2011 η εταιρεία πραγματοποιείται 

επανεκκίνηση της δραστηριότητας της και παρουσιάζει χαμηλές δαπάνες συγκριτικά 

με τα πάγια της. 
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Πίνακας δείκτη ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων 

 

 

 

Διάγραμμα 10: Δείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων 
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Διάγραμμα 11: Περίοδος είσπραξης απαιτήσεων 

 

Το διάγραμμα 10 (Δείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων) παρουσιάζει το 

κατά πόσο οι διαφημιστικές εταιρείες που εξετάζουμε μπορούν να εισπράξουν τις 

απαιτήσεις τους, ενώ το διάγραμμα 11 (Περίοδος είσπραξης απαιτήσεων) δείχνει κατά 

μέσο όρο πόσες μέρες χρειάζονται οι διαφημιστικές επιχειρήσεις για να πάρουν τις 

εισπράξεις τους. Μεγάλη σημασία παίζουν οι συμφωνίες που έχουν κλειστεί μεταξύ 

των διαφημιστικών εταιρειών με τους πελάτες τους όσον αφορά την περίοδο 

αποπληρωμής των παρεχόμενων υπηρεσιών επικοινωνίας. 
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Βλέποντας το διάγραμμα 10 καταλαβαίνουμε πως όλες οι εξεταζόμενες 

διαφημιστικές εταιρείες εισπράττουν τις απαιτήσεις τους, με αποτέλεσμα να έχουν την 

ευκαιρία να επενδύσουν ξανά τα κεφάλαια τους σε άλλες επικερδής δραστηριότητες. 

Ωστόσο γίνεται κατανοητό πως όσο περνάνε τα χρόνια και κρίση βαθαίνει, τόσο πιο 

δύσκολο γίνεται για τις επιχειρήσεις να εισπράξουν τις απαιτήσεις τους. Αυτό φαίνεται 

και από την πτωτική πορεία που έχουν δείκτες είσπραξης απαιτήσεων των 

διαφημιστικών μέσα στην χρονική περίοδο που εξετάζουμε, αλλά και από την αύξηση 

της περιόδου είσπραξης των απαιτήσεων στο ίδιο χρονικό διάστημα. 
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Πίνακες δεικτών ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού & παγίων 

 

 

 

Διάγραμμα 12: Δείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού 
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Διάγραμμα 13: Δείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων 

 

Τα διαγράμματα των δεικτών ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού και παγίων 

μας παρουσιάζουν πόσο χρησιμοποιείται το ενεργητικό και αντίστοιχα τα πάγια στις 

πωλήσεις που πραγματοποιούν οι διαφημιστικές επιχειρήσεις. Όταν ο δείκτης 

ταχύτητας ενεργητικού είναι χαμηλός σημαίνει πως αρκετά στοιχεία του ενεργητικού 

παραμένουν ανενεργά και δεν χρησιμοποιούνται στην παραγωγική διαδικασία και θα 

πρέπει η εκάστοτε επιχείρηση να προβεί στην ρευστοποίηση τους. Σε αντίθετη 

περίπτωση, όπως συμβαίνει στο σύνολο των διαφημιστικών που εξετάζουμε, ένας 

μεγάλος δείκτης παρουσιάζει υπερεπένδυση των ενεργητικών στοιχείων για την 

επίτευξη των πωλήσεων. 
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Ο δείκτης κυκλοφορίας παγίων μας οδηγεί στα ίδια συμπεράσματα με τον 

δείκτη κυκλοφορίας ενεργητικού, καθώς τα πάγια των διαφημιστικών εταιρειών 

αποτελούν ένα σημαντικό στοιχείο του ενεργητικού. 

Επομένως το τελικό συμπέρασμα που εξάγεται από τους παραπάνω δείκτες 

είναι πως όλες οι διαφημιστικές εταιρείες έχουν υπερεπενδύσει στα πάγια τους, τα 

οποία παίζουν σημαντικό ρόλο στην πραγματοποίηση των πωλήσεων τους. 
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Πίνακας δείκτη ιδίων προς συνολικά κεφάλαια 

 

 

 

Διάγραμμα 14: Δείκτης ιδίων προς συνολικά κεφάλαια 

  

-20

0

20

40

60

80

100

120

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Ιδίων προς συνολικά κεφάλαια

Bold Ogilvy & Mather Spot Thompson Athens DDB

MMS Communication McCann Erickson MullenLowe Athens

The Newtons Laboratory



Χρηματοοικονομική ανάλυση διαφημιστικού κλάδου | Παναγιώτης Κλάρας 

 

Σελίδα | 59  

 

Ο συγκεκριμένος δείκτης μας δείχνει ποια είναι η χρηματοδότηση στην κάθε 

διαφημιστική επιχείρηση από την μεριά των μετόχων. Όταν ο δείκτης κυμαίνεται σε 

υψηλά επίπεδα, σημαίνει πως η επιχείρηση μπορεί να εξυπηρετήσει τις υποχρεώσεις 

της και να αντιμετωπίσει πιο εύκολα τυχόν οικονομικές δυσκολίες που θα συναντήσει. 

Στην περίπτωση των διαφημιστικών εταιρειών που εξετάζουμε, ο συγκεκριμένος 

δείκτης βρίσκεται σταθερά για το σύνολο των επιχειρήσεων σε θετικά πλαίσια μεταξύ 

του 10% με 20%, γεγονός που καταδεικνύει την σταθερότητα στον τρόπο επένδυσης. 

Η διαφημιστική McCann Erickson το 2011 και η MullenLowe Athens το 2012 

παρουσιάζουν αρνητικό πρόσημο καθώς εκείνες τις χρονιές τα ίδια κεφάλαια τους είναι 

αρνητικά. 
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Πίνακας δείκτη ιδίων προς δανειακά κεφάλαια 

 

 

 

Διάγραμμα 15: Δείκτης ιδίων προς ξένα κεφάλαια 
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Στο διάγραμμα 15 παρουσιάζεται η ανασφάλεια που πιθανόν υπάρχει από τους 

δανειστές σε όλες τις μεγάλες επιχειρήσεις του διαφημιστικού κλάδου, καθώς τα 

αποτελέσματα του δείκτη ιδίων προς ξένα κεφάλαια είναι κάτω από την μονάδα. Ο λόγος 

αυτής της κατάστασης είναι οι μεγάλες αλλαγές που πραγματοποιούνται την περίοδο της 

κρίσης στον κλάδο, όπως για παράδειγμα η παύση της δραστηριοποίησης της πολυεθνικής 

Leo Burnett, με αποτέλεσμα οι επιχειρήσεις να στηρίζονται περισσότερο σε ξένα κεφάλαια 

για να μπορέσουν να λειτουργήσουν. 
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Πίνακας δείκτη ιδίων προς πάγια 

 

 

 

Διάγραμμα 16: Δείκτης ιδίων κεφαλαίων προς πάγια 

 

Στον διάγραμμα 16 (Δείκτης ιδίων κεφαλαίων προς πάγια) παρουσιάζεται ο 

τρόπος χρηματοδότησης των παγίων των διαφημιστικών επιχειρήσεων. Όλοι οι 

εξεταζόμενοι δείκτες είναι πάνω από την μονάδα, κάτι που δείχνει ότι οι εταίροι 

συμμετέχουν στην χρηματοδότηση των παγίων. Επίσης παρατηρούμε ότι η 

συνεισφορά τρίτων δεν είναι έντονη, καθώς οι δείκτες κινούνται πάνω από το όριο της 

μονάδας. Η DDB παρουσιάζει το 2011 αυτή την έντονη τάση γιατί δεν εμφανίζονται 

πάγια στοιχεία εκείνη την χρονιά στον ισολογισμό της. 
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Πίνακας δείκτη κυκλοφορούντος ενεργητικού προς 

συνολικές υποχρεώσεις 

 

 

 

Διάγραμμα 17: Δείκτης κυκλοφορούντος ενεργητικού προς συνολικές υποχρεώσεις 

 

Στον πίνακα κυκλοφορούντος ενεργητικού προς συνολικές υποχρεώσεις 

βλέπουμε πως όλες οι διαφημιστικές εταιρείες διαχρονικά και σταθερά μπορούν και 

υπερκαλύπτουν το σύνολο των υποχρεώσεων τους με τα κυκλοφοριακά περιουσιακά 

στοιχεία τους. 
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Πίνακας δείκτη ιδίων κεφαλαίων 

 

 

 

Διάγραμμα 18: Δείκτης ιδίων κεφαλαίων (ROE) 
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Στον πίνακα ιδίων κεφαλαίων βλέπουμε την αποδοτικότητα των κεφαλαίων 

των διαφημιστικών επιχειρήσεων στην προσπάθεια τους να δημιουργήσουν κέρδη. 

Όπως γίνεται αντιληπτό υπάρχει διαφοροποίηση στις τιμές από διαφημιστική σε 

διαφημιστική. Η MullenLowe Athens παρουσιάζει μία μεγάλη πτώση από το 2011 στο 

2012, ωστόσο μέσα στα επόμενα χρόνια επανακάμπτει με την αποδοτικότητα της να 

πιάνει το μέγιστο σε σχέση με τον ανταγωνισμό. Εκτός από την Bold Ogilvy, της οποία 

η απόδοση των ιδίων κεφαλαίων κινείται κοντά στο μηδέν, όλες οι υπόλοιπες 

διαφημιστικές, παρουσιάζουν τιμές πάνω από την μονάδα. Αυτό σημαίνει πως όλες 

μπορούν να δώσουν μερίσματα στους μετόχους τους. Επίσης όλες οι επιχειρήσεις 

παρουσιάζουν την ίδια αυξητική τάση όσον αφορά την απόδοση, και καμία δεν 

φαίνεται να βρίσκεται σε δυσχερή θέση. 
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Πίνακας δείκτη οικονομικής μόχλευσης 

 

 

 

Διάγραμμα 19: Δείκτης οικονομικής μόχλευσης 
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Στο πίνακα οικονομικής μόχλευσης παρουσιάζεται η επίδραση που ασκεί η 

χρησιμοποίηση των ξένων κεφαλαίων στην αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων των 

διαφημιστικών επιχειρήσεων. Όλες οι διαφημιστικές επιχειρήσεις εμφανίζουν τιμές 

που κυμαίνονται κάτω από την μονάδα, επομένως είναι φανερό ότι η χρήση των ξένων 

κεφαλαίων έχει αρνητικό αντίκτυπο, καθώς οι διαφημιστικές δανείζονται με επαχθείς 

όρους. 

  



Χρηματοοικονομική ανάλυση διαφημιστικού κλάδου | Παναγιώτης Κλάρας 

 

Σελίδα | 68  

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6Ο 

ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

 

Στο τελευταίο κεφάλαιο θα παρουσιάσουμε τα συμπεράσματα που απορρέουν από 

την χρηματοοικονομική ανάλυση που προηγήθηκε στον διαφημιστικό κλάδο. 

 

Σκοπός της παρούσας εργασίας ήταν να αναζητηθούν οι μεγαλύτερες 

διαφημιστικές επιχειρήσεις της Ελλάδας και να γίνει εξαγωγή και ανάλυση των 

αριθμοδεικτών τους, ώστε να βγάλουμε ένα συμπέρασμα για την πορεία του κλάδου 

κατά την διάρκεια της μεγαλύτερης οικονομικής κρίσης που έχει πλήξει την Ευρώπη 

και ιδιαίτερα την Ελλάδα. Όπως αναφέρθηκε και στην παρουσίαση των εξεταζόμενων 

διαφημιστικών εταιρειών, παρόλο που ο κλάδος αποτελείται από τουλάχιστον 90 

επιχειρήσεις, οι εταιρείες που συμπεριλαμβάνονται στην ανάλυση, συγκεντρώνουν 

σχεδόν 60% του κύκλου εργασιών στον κλάδο, δίνοντας μας μία αρκετά καλή εικόνα 

για την πορεία ολόκληρου του κλάδου στην χρονική περίοδο που εξετάζουμε. 

 

Το μέγεθος των επιχειρήσεων δεν παίζει τόσο σημαντικό ρόλο στο αν αυτές θα 

παραμείνουν κερδοφόρες και αν αποδίδουν ικανοποιητικά, ώστε να μεγιστοποιήσουν 

τα κέρδη τους με το μικρότερο δυνατό κόστος. Είναι φανερό από την ανάλυση των 

δεικτών πως όλες οι εξεταζόμενες διαφημιστικές έχουν την τάση να αντιδρούν με τον 

ίδια τρόπο στις μεταβολές της αγοράς. Η κάθε επιχείρηση ακολουθεί την δική της 

πολιτική, ωστόσο όλες λειτουργούν με τον ίδιο τρόπο σύμφωνα με αυτά που επιτάσσει 

η εξεταζόμενη χρονική περίοδος. Παρατηρούμε ότι όλες οι διαφημιστικές εταιρείες 

βρέθηκαν σε δυσχερή θέση κατά την διάρκεια της οικονομικής ύφεσης, 

διαμορφώνοντας ένα τελείως διαφορετικό πλαίσιο για τον κλάδο. Πολυεθνικά δίκτυα 

σταμάτησαν την δραστηριότητα τους στην Ελλάδα, δίνοντας την δυνατότητα σε νέες 

επιχειρήσεις με ελληνικό υπόβαθρο να κάνουν την εμφάνιση τους και να καλύψουν το 

κενό της αγοράς και μαζί με τις επιχειρήσεις που συνέχισαν την δραστηριότητα τους, 

προσπάθησαν να επιβιώσουν από την πίεση της ύφεσης. 

 

Οι δυσκολίες που εμφανίστηκαν κατά την συλλογή των οικονομικών στοιχείων 

και την εξαγωγή συμπερασμάτων ήταν αρκετές. Σημαντικό ρόλο διαδραμάτισε η 

συλλογή και επεξεργασία των ισολογισμών της κάθε διαφημιστικής, καθώς κάποια 
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στοιχεία των οικονομικών καταστάσεων διαφέρουν ως προς τον υπολογισμό τους από 

χρονιά σε χρονιά, εξαιτίας των διαφορετικών οδηγιών που διαμορφώνονται στα 

λογιστικά πρότυπα. Για παράδειγμα κάποιο ποσό μπορεί να μοιραστεί σε περισσότερα 

στοιχεία των οικονομικών καταστάσεων, ή να ερμηνευτεί με διαφορετικό τρόπο. 

Ωστόσο, αυτές οι διαφορές δεν επηρέασαν τα συνολικά ποσά των ισολογισμών και 

κατ’ επέκταση τους εξεταζόμενους χρηματοοικονομικούς δείκτες. 

 

Με βάση την παρούσα διπλωματική εργασία, μπορούν να πραγματοποιηθούν 

επιπλέον έρευνες. Θα μπορούσε να πραγματοποιηθεί μία αντίστοιχη μελέτη για τα 

επόμενα χρόνια λειτουργίας των εξεταζόμενων επιχειρήσεων, καθώς ο κλάδος 

παρουσιάζει ανοδική πορεία, παρά την συνεχιζόμενη παρατεταμένη οικονομική ύφεση 

στην Ελλάδα. Επίσης μπορεί να γίνει μία συγκριτική μελέτη με συγγενείς κλάδους που 

σχετίζονται με τις διαφημιστικές επιχειρήσεις, όπως είναι τα Μέσα Μαζικής 

Επικοινωνίας, για την ίδια χρονική περίοδο, ώστε να αναλυθεί συνδυαστικά ο τρόπος 

αντίδραση του κάθε κλάδου.  
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BOLD/OGILVY & MATHER 
ÏÌÉËÏÓ ÅÐÉ×ÅÉÑÇÓÅÙÍ "BOLD/OGILVY AND MATHER A.E.E."

24ïò ÅÍÏÐÏÉÇÌÅÍÏÓ ÉÓÏËÏÃÉÓÌÏÓ 31çò Äåêåìâñßïõ 2014 (1 Éáíïõáñßïõ 2014 Ýùò 31 Äåêåìâñßïõ 2014)
ÁÑ.Ì.Á.Å. 3962/04/Â/86/218 (2008)  - AÑ.Ã.Å.ÌÇ: 339401000  (ÐÏÓÁ ÓÅ ÅÕÑÙ)

ÐÁÈÇÔÉÊÏ ÐïóÜ Êëåéüì. ÐïóÜ Ðñïçã.
Á. ÉÄÉÁ ÊÅÖÁËÁÉÁ ×ñÞóåùò 2014 ×ñÞóåùò 2013

É. Ìåôï÷éêü ÊåöÜëáéï
1 ÊáôáâëçìÝíï 360.000,00 360.000,00============== ==============

IV. ÁðïèåìáôéêÜ êåöÜëáéá
1. Ôáêôéêü Áðïèåìáôéêü 220.677,41 218.664,67
4. Åêôáêôï Áðïèåìáôéêü 483.790,68 582.606,14

4â. Áðïè.öïñïëïãçèÝíôá 
ìå ôï Üñèñï 8 ôïõ Í.2579/98 343.159,54 343.159,54−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−

1.047.627,63 1.144.430,35============== ==============
V. ÁðïôåëÝóìáôá åéò íÝï

1. Õðüëïéðï êåñäþí óå íÝï 6.279.975,20 5.671.748,95============== ==============
VIII. ÄéáöïñÝò åíïðïßçóçò -1.129.433,44 -1.456.532,57============== ==============

IX. Äéêáéþìáôá ìåéïøçößáò 1.411.594,47 1.655.481,04============== ==============
ÓÕÍÏËÏ ÉÄÉÙÍ ÊÅÖÁËÁÉÙÍ
(ÁÉ+AIV+AV+ÁÉX) 7.969.763,86 7.375.127,77============== ==============
Â. ÐÑÏÂËÅØÅÉÓ ÃÉÁ ÊÉÍÄÕÍÏÕÓ & ÅÎÏÄÁ

1. ÐñïâëÝøåéò ãéá áðïæçìßùóç ðñïóùðéêïý
ëüãù åîüäïõ áðü ôçí Õðçñåóßá 672.285,41 393.285,41

2. ËïéðÝò ðñïâëÝøåéò 1.351.777,83 1.716.604,45−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−
2.024.063,24 2.109.889,86============== ==============

Ã. ÕÐÏ×ÑÅÙÓÅÉÓ
ÉÉ. Âñá÷õðñüèåóìåò Õðï÷ñåþóåéò

1. ÐñïìçèåõôÝò 25.640.037,58 26.691.958,69
2á. ÅðéôáãÝò ðëçñùôÝåò 16.311.517,26 25.022.728,68
2â. Õðïó÷åôéêÝò ðëçñùôÝåò 0,00 3.060.850,52
3. ÔñÜðåæåò Ë/óìïé Âñá÷õðñïèÝóìùí

Õðï÷ñåþóåùí 8.393.714,04 8.367.133,89
4. ÐñïêáôáâïëÝò Ðåëáôþí 157.869,42 163.885,74
5. Õðï÷ñåþóåéò áðü Öüñïõò-ôÝëç 6.147.554,32 5.420.082,03
6. Áóöáëéóôéêïß Ïñãáíéóìïß 750.403,27 850.032,18
7. Ìáêñïðñüèåóìåò õðï÷ñ.

ðëçñùôÝåò óôçí åðüìåíç ÷ñÞóç 0,00 831.590,40
10. Ìåñßóìáôá ÐëçñùôÝá 218.056,69 303.266,40
11. ÐéóôùôÝò äéÜöïñïé 259.420,86 5.749.752,63−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−
Óýíïëï âñá÷/óìùí õðï÷ñåþóåùí (ÃÉÉ) 57.878.573,44 76.461.281,15=============== ===============

ÓÕÍÏËÏ ÕÐÏ×ÑÅÙÓÅÙÍ (Ã ÉÉ) 57.878.573,44 76.461.281,15=============== ===============

Ä. ÌÅÔÁÂÁÔÉÊÏÉ ËÏÃÁÑÉÁÓÌÏÉ ÐÁÈÇÔÉÊÏÕ
1. ¸óïäá åðïìÝíùí ÷ñÞóåùí 52.695,11 32.736,73
2. Åîïäá ÷ñÞóçò äïõëåõìÝíá 444.179,35 436.837,11−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−

496.874,46 469.573,84=============== ===============
ÃÅÍÉÊÏ ÓÕÍÏËÏ ÐÁÈÇÔÉÊÏÕ (Á+Ã+Ä) 68.369.275,00 86.415.872,62=============== ===============
ËÏÃÁÑÉÁÓÌÏÉ ÔÁÎÅÙÓ ÐÉÓÔÙÔÉÊÏÉ

2. Ðéóôùôéêïß ëïã. åããõÞó. & åìðñ. áóöáë. 6.973.867,90 9.160.590,90
4. Ëïéðïß ëïãáñéáóìïß ôÜîåùò 2.027,99 2.027,99−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−

6.975.895,89 9.162.618,89=============== ===============

ÊÁÔÁÓÔÁÓÇ ÔÁÌÉÁÊÙÍ ÑÏÙÍ ×ÑÇÓÇÓ 2014

ÐïóÜ óå Åõñþ ÐïóÜ óå Åõñþ
ËåéôïõñãéêÝò äñáóôçñéüôçôåò 31.12.2014  31.12.2013
ÅéóðñÜîåéò áðü ðåëÜôåò 117.517.149,19   131.043.907,89
ÐëçñùìÝò óå ðñïìçèåõôÝò, ðéóôùôÝò
åñãáæüìåíïõò -115.233.029,77   -134.660.462,63−−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
ÔáìéáêÝò ñïÝò áðü ôéò ëåéôïõñãéêÝò
äñáóôçñéüôçôåò 2.284.119,42   -3.616.554,74

ÐëçñùìÝò öüñïõ  åéóïäÞì. êáé ëïéðþí öüñùí -453.234,96   -400.031,88−−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
ÊáèáñÝò ôáìéáêÝò ñïÝò áðü ôéò
ëåéôïõñãéêÝò äñáóôçñéüôçôåò 1.830.884,46   -4.016.586,62=============== ===============
ÅðåíäõôéêÝò äñáóôçñéüôçôåò
ÐëçñùìÝò ãéá áðüêôçóç óõììåôï÷þí óå 
èõãáôñéêÝò, óõããåíåßò êáé êïéíïðñáîßåò 0,00     0,00
ÐëçñùìÝò ãéá áðüêôçóç åíóþìáôùí
ðáãßùí êáé Üõëùí óôïé÷åßùí -233.116,93   -188.806,68
ÐëçñùìÝò ãéá áðüêôçóç 
÷ñçìáôïïúêïíïìéêþí óôïé÷åßùí 0,00 0,00
ÅéóðñÜîåéò áðü ðþëçóç óõììåôï÷þí, 
åíóþìáôùí ðáãßùí, Üõëùí óôïé÷åßùí êáé 
÷ñçìáôïïéêïíïìéêþí óôïé÷åßùí 255.642,38   35.848,50
ÅéóðñÜîåéò áðü åðé÷ïñçãÞóåéò åíóþìáôùí ðáãßùí 0,00 0,00
ÅéóðñÜîåéò áðü ôüêïõò, ìåñßóìáôá êáé åíïßêéá 
ôùí óôïé÷åßùí ôùí åðåíäõôéêþí äñáóôçñéïôÞôùí 0,00 161.817,88−−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
ÊáèáñÝò ôáìéáêÝò ñïÝò áðü åðåíäõôéêÝò
äñáóôçñéüôçôåò 22.525,45   8.859,70=============== ===============
×ñçìáôïäïôéêÝò äñáóôçñéüôçôåò
ÅéóðñÜîåéò/ÐëçñùìÝò áðü áýîçóç 
/ìåßùóç ìåôï÷éêïý êåöáëáßïõ 0,00     0,00
ÔáìåéáêÜ ÄéáèÝóéìá ìç åíïðïéïýìåíùí åôáéñéþí -133.458,96   0,00
ÅéóðñÜîåéò áðü ëçöèÝíôá äÜíåéá 0,00 3.459.009,02
ÐëçñùìÝò ãéá äÜíåéá êáé ôüêïõò -1.611.124,65   -1.789.642,92
ÐëçñùìÝò ãéá ìéóèþìáôá ÷ñçìáôïäïôéêþí
ìéóèþóåùí 0,00     0,00
ÐëçñùìÝò ìåñéóìÜôùí -202.180,00   -303.266,40−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−
ÊáèáñÝò ôáìéáêÝò ñïÝò áðü
÷ñçìáôïäïôéêÝò äñáóôçñéüôçôåò -1.946.763,61   1.366.099,70   =============== ===============
ÊáèáñÞ áýîçóç/ìåßùóç ôáìéáêþí
äéáèåóßìùí ÷ñÞóåùò -93.353,70   -2.641.627,22
ÔáìéáêÜ äéáèÝóéìá óôçí áñ÷Þ ôçò ÷ñÞóåùò 7.198.305,93   9.839.933,15−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−
ÔáìéáêÜ äéáèÝóéìá óôç ëÞîç ôçò ÷ñÞóåùò 7.104.952,23   7.198.305,93=============== ===============

ÅÍÅÑÃÇÔÉÊÏ ÐïóÜ Êëåéüìåíçò ×ñÞóåùò 2014 ÐïóÜ Ðñïçãïýìåíçò ×ñÞóåùò 2013
Â. ÅÎÏÄÁ ÅÃÊÁÔÁÓÔÁÓÅÙÓ Áîßá ÊôÞóåùò ÁðïóâÝóåéò Áíáð. Áîßá Áîßá ÊôÞóåùò ÁðïóâÝóåéò Áíáð. Áîßá

1 ¸îïäá éäñýóåùò & ðñþôçò åãê/óåùò 3.705,72 3.705,65 0,07 6.044,68 6.044,60 0,08
4. ËïéðÜ Ýîïäá åãêáôÜóôáóçò 1.806.130,57 1.652.773,41 153.357,16 1.859.964,99 1.683.977,81 175.987,18−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−

1.809.836,29 1.656.479,06 153.357,23 1.866.009,67 1.690.022,41 175.987,26============== ============== ============== ============== ============== ==============
Ã. ÐÁÃÉÏ ÅÍÅÑÃÇÔÉÊÏ

É. Áóþìáôåò ÁêéíçôïðïéÞóåéò
2. Ðáñá÷ùñÞóåéò êáé äéêáéþìáôá éäéïêôçóßáò 222.000,00 221.999,99 0,01 222.000,00 221.999,99 0,01−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−

222.000,00 221.999,99 0,01 222.000,00 221.999,99 0,01============== ============== ============== ============== ============== ==============
ÉÉ. Åíóþìáôåò ÁêéíçôïðïéÞóåéò

1. ÃÞðåäá - Ïéêüðåäá 0,00 0,00 0,00 336.150,00 0,00 336.150,00
3. Êôßñéá êáé Ôå÷íéêÜ Åñãá 623.465,11 607.273,99 16.191,12 2.835.675,28 1.275.439,55 1.560.235,73
6. MåôáöïñéêÜ ìÝóá 85.948,75 61.076,25 24.872,50 137.779,62 92.049,81 45.729,81
7. ¸ðéðëá êáé ëïéðüò åîïðëéóìüò 3.440.667,90 3.262.039,26 178.628,64 3.714.986,78 3.487.011,53 227.975,24−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−

4.150.081,76 3.930.389,50 219.692,26 7.024.591,68 4.854.500,89 2.170.090,78============== ============== ============== ============== ============== ==============
Óýíïëï ÁêéíçôïðïéÞóåùí (ÃÉ+Ã ÉÉ) 4.372.081,76 4.152.389,49 219.692,27 7.246.591,68 5.076.500,88 2.170.090,79============== ============== ============== ============== ============== ==============
ÉÉÉ. Óõììåôï÷Ýò & Üëëåò ìáêñ. ÷ñçìáô. áðáéôÞóåéò

2. Óõììåôï÷Ýò óå ëïéðÝò åðé÷åéñÞóåéò 492.214,08 89.814,11
7. ËïéðÝò ìáêñïðñüèåóìåò áðáéôÞóåéò 486.659,53 541.618,61−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−

978.873,61 631.432,72============== ==============
ÓÕÍÏËÏ ÐÁÃÉÏÕ ÅÍÅÑÃÇÔÉÊÏÕ (ÃÉ+Ã ÉÉ+Ã ÉÉÉ) 1.198.565,87 2.801.523,51============== ==============
Ä. ÊÕÊËÏÖÏÑÏÕÍ ÅÍÅÑÃÇÔÉÊÏ

É. ÁðïèÝìáôá
1. Åìðïñåýìáôá 11.246,59 11.246,59============== ==============

ÉÉ. ÁðáéôÞóåéò
1. ÐåëÜôåò 48.946.688,50 61.399.694,36

2á. Õðïó÷åôéêÝò åðéóôïëÝò &ëïéðïß ôßôëïé 0,00 3.060.850,52
3. ÃñáììÜôéá óå êáèõóôÝñçóç 397,18 397,18
3á. ÅðéôáãÝò åéóðñáêååò

-×áñôïöõëáêßïõ 2.290.020,14 3.409.922,83
-ÅðéôáãÝò óå êáèõóôÝñçóç 2.518.486,94 4.808.507,08 2.606.116,84 6.016.039,67−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−

11. ×ñåþóôåò äéÜöïñïé 4.248.409,20 1.927.618,05
11á.ÐñïêáôáâïëÝò óå ðñïìçèåõôÝò 335.006,73 1.969.339,47
12. Ëïã/ìïß äéá÷åéñßóåùò ðñïê/ëùí & ðéóô/óåùí 55.852,87 95.266,33−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−

58.394.861,57 74.469.205,58=============== ===============
ÉV. ÄéáèÝóéìá

1. Ôáìåßï 10.150,67 16.077,79
3. ÊáôáèÝóåéò üøåùò êáé ðñïèåóìßáò 7.094.801,56 7.182.228,14−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−

7.104.952,23 7.198.305,93=============== ===============
ÓÕÍÏËÏ ÊÕÊËÏÖÏÑÏÕÍÔÏÓ ÅÍÅÑÃÇÔÉÊÏÕ (ÄÉ+ÄÉÉ+ÄÉV) 65.511.060,39 81.678.758,10=============== ===============
Å. ÌÅÔÁÂÁÔÉÊÏÉ ËÏÃÁÑÉÁÓÌÏÉ ÅÍÅÑÃÇÔÉÊÏÕ

1. ¸îïäá åðüìåíùí ÷ñÞóåùí 563.957,94 188.353,84
2. ¸óïäá ÷ñÞóåùò åéóðñáêôÝá 942.333,57 1.571.249,91−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−

1.506.291,51 1.759.603,75=============== ===============
ÃÅÍÉÊÏ ÓÕÍÏËÏ ÅÍÅÑÃÇÔÉÊÏÕ (Â+Ã+Ä+Å) 68.369.275,00 86.415.872,62=============== ===============
ËÏÃÁÑÉÁÓÌÏÉ ÔÁÎÅÙÓ XÑÅÙÓÔÉÊÏÉ

2. ×ñåùóôéêïß ëïã. åããõÞóåùí & åìðñÜãì. áóöáë. 6.973.867,90 9.160.590,90
4. Ëïéðïß ëïãáñéáóìïß ôÜîåùò 2.027,99 2.027,99−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−

6.975.895,89 9.162.618,89=============== ===============

ÊÁÔÁÓÔÁÓÇ ËÏÃ/ÓÌÏÕ ÁÐÏÔ/ÔÙÍ ×ÑÇÓÅÙÓ 31çò ÄÅÊÅÌÂÑÉÏÕ 2014 (1.1.2014 - 31.12.2014)

É. ÁÐÏÔÅËÅÓÌÁÔÁ ÅÊÌÅÔÁËËÅÕÓÅÙÓ ÐïóÜ Êëåéüìåíçò ×ñÞóåùò 2014 ÐïóÜ Ðñïçãïýìåíçò ×ñÞóåùò 2013
Êýêëïò Åñãáóéþí (ÐùëÞóåéò) 105.536.974,08 121.853.282,56
Ìåßïí: Êüóôïò ÐùëÞóåùí 80.507.889,36 97.446.843,62−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
MéêôÜ áðïôåëÝóìáôá (êÝñäç) åêìåôÜëëåõóçò 25.029.084,72 24.406.438,94
ÐëÝïí: 1, ¢ëëá Ýóïäá åêìåôÜëëåõóçò 575.753,90 365.324,97−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
Óýíïëï 25.604.838,62 24.771.763,91
ÌÅÉÏÍ: 1. ¸îïäá äéïéêçôéêÞò ëåéôïõñãßáò 23.043.578,85 23.905.673,45−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
ÌåñéêÜ áðïôåëÝóìáôá (êÝñäç) åêìåôÜëëåõóçò 2.561.259,77 866.090,46
ÐËÅON: 1. ¸óïäá Óõììåôï÷þí 0,00 161.817,88

4. Ðéóôùôéêïß ôüêïé êáé óõíáöÞ Ýóïäá 78.384,55 96.842,16−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
78.384,55 258.660,04

Ìåßïí: 3. ×ñåùóôéêïß ôüêïé êáé óõíáöÞ Ýîïäá 806.114,40 -727.729,85 975.642,92 -716.982,88−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
ÏëéêÜ áðïôåëÝóìáôá (êÝñäç) åêìåôÜëëåõóçò 1.833.529,92 149.107,58

ÉÉ. ÐËÅÏÍ: ¸êôáêôá áðïôåëÝóìáôá
1. ¸êôáêôá êáé áíüñãáíá Ýóïäá 157.477,25 180.877,93
2. ¸êôáêôá êÝñäç 639,20 105,70
3. ¸óïäá ðñïçãïýìåíùí ÷ñÞóåùí 16.514,57 0,00
4. ¸óïäá áðü ðñïâëÝøåéò 

ðñïçã. ÷ñÞóåùí 0,00 174.631,02 562.849,54 743.833,17−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
Ìåßïí: 1. ¸êôáêôá êáé áíüñãáíá  Ýîïäá 271.613,20 246.980,19

2. ¸êôáêôåò æçìéÝò 13.129,64 11.738,81
3. ¸îïäá ðñïçãïõìÝíùí ÷ñÞóåùí 34.193,74 4.792,60
4. ÐñïâëÝøåéò ãéá Ýêôáêôïõò êéíäýíïõò 34.000,00 352.936,58 -178.305,56 264.143,85 527.655,45 216.177,72−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−

ÏñãáíéêÜ êáé Ýêôáêôá áðïôåëÝóìáôá (êÝñäç) 1.655.224,36 365.285,30
MEION: Óýíïëï áðïóâÝóåùí ðÜãéùí óôïé÷åßùí 268.459,83 403.996,43

Måßïí: Ïé áðü áõôÝò åíóùìáôùìÝíåò  
óôï ëåéôïõñãéêü êüóôïò 268.459,83 0,00 403.996,43 0,00−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−

ÊÁÈÁÑÁ ÁÐÏÔÅËÅÓÌÁÔÁ (êÝñäç) ×ÑÇÓÇÓ ðñï öüñùí 1.655.224,36 365.285,30============== ==============
ÊÁÔÁÓÔÁÓÇ ÌÅÔÁÂÏËÙÍ ÉÄÉÙÍ ÊÅÖÁËÁÉÙÍ

ÐïóÜ óå Åõñþ ÐïóÜ óå Åõñþ
31.12.2014 31.12.2013

ºäéá ÊåöÜëáéá Ýíáñîçò (01.01.2014 êáé 01.01.2013) 7.375.127,77 7.858.581,64
ÁðáëïéöÝò
ÊÝñäç ôçò ÷ñÞóåùò 822.337,11 9.964,41−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−

8.197.464,88 7.868.546,05
ÄéáíåìçèÝíôá ìåñßóìáôá -202.180,00 -303.266,40
ËïéðÜ óôïé÷åßá ìåôáâïëþí éäßùí êåöáëáßùí (25.521,02) (190.151,88)
ºäéá ÊåöÜëáéá ëÞîçò (31.12.2014 & 31.12.2013 áíôßóôïé÷á) 7.969.763,86 7.375.127,77============== ==============

C.F. 210 2725190

ÃÅÑÁÊÁÓ, 30 ÁÐÑÉËÉÏÕ 2015
Ï ÐÑÏÅÄÑÏÓ ÔÏÕ Ä.Ó. Ï ÄÉÅÕÈÕÍÙÍ ÓÕÌÂÏÕËÏÓ  Ï ÏÉÊÏÍÏÌÉÊÏÓ ÄÉÅÕÈÕÍÔÇÓ Ï ÐÑÏÚÓÔÁÌÅÍÏÓ ËÏÃÉÓÔÇÑÉÏÕ

ÉÙÁÍÍÇÓ - ÅËÅÕÈÅÑÉÏÓ ÅÕÓÔÁÈÉÁÄÇÓ ÈÅÏÄÙÑÏÓ ÊÙÔÉÙÍÇÓ       ÊÙÍ/ÍÏÓ ÌÐÁÊÏÕËÁÓ ÍÉÊÏËÁÏÓ ÌÉÓÅÃÉÁÍÍÇÓ
Á.Ä.Ô. Ð 286530 Á.Ä.Ô. ÁÂ 340857 Á.Ä.Ô. Í 084621 ÁÑ. ÁÄÅÉÁÓ ÏÅÅ 21793 / Á' ÔÁÎÇ

¸êèåóç ÅëÝã÷ïõ ÁíåîÜñôçôïõ Ïñêùôïý ÅëåãêôÞ ËïãéóôÞ
Ðñïò ôïõò Ìåôü÷ïõò ôçò Åôáéñåßáò BOLD/OGILVY&MATHER ÁÍÙÍÕÌÇ ÅËËÇÍÉÊÇ ÅÔÁÉÑÉÁ ÄÉÁÖÇÌÉÓÅÙÍ

¸êèåóç åðß ôùí ÅíïðïéçìÝíùí Ïéêïíïìéêþí ÊáôáóôÜóåùí:  ÅëÝãîáìå ôéò áíùôÝñù åíïðïéçìÝíåò ïéêïíïìéêÝò êáôáóôÜóåéò ôçò Åôáéñåßáò BOLD/OGILVY&MATHER ÁÍÙÍÕÌÇ ÅËËÇÍÉÊÇ ÅÔÁÉÑÉÁ ÄÉÁÖÇÌÉÓÅÙÍ, ïé ïðïßåò áðïôåëïýíôáé áðü ôïí
åíïðïéçìÝíï éóïëïãéóìü ôçò 31çò Äåêåìâñßïõ 2014 êáé ôéò åíïðïéçìÝíåò êáôáóôÜóåéò áðïôåëåóìÜôùí, ìåôáâïëþí éäßùí êåöáëáßùí,êáé ôáìåéáêþí ñïþí ðïõ Ýëçîå ôçí çìåñïìçíßá áõôÞ, êáèþò êáé ôï ó÷åôéêü ðñïóÜñôçìá.Åõèýíç ôçò
Äéïßêçóçò ãéá ôéò ÅíïðïéçìÝíåò ÏéêïíïìéêÝò ÊáôáóôÜóåéò: Ç äéïßêçóç Ý÷åé ôçí åõèýíç ãéá ôçí êáôÜñôéóç êáé åýëïãç ðáñïõóßáóç áõôþí ôùí åíïðïéçìÝíùí ïéêïíïìéêþí êáôáóôÜóåùí óýìöùíá ìå ôá ËïãéóôéêÜ Ðñüôõðá ðïõ ðñïäéáãñÜöïíôáé
áðü ôï Åëëçíéêü Ãåíéêü Ëïãéóôéêü Ó÷Ýäéï êáé ôéò äéáôÜîåéò ôùí Üñèñùí 90 Ýùò êáé 109 ôïõ êùä.Í. 2190/1920, üðùò êáé ãéá åêåßíåò ôéò åóùôåñéêÝò äéêëßäåò ðïõ ç äéïßêçóç êáèïñßæåé ùò áðáñáßôçôåò þóôå íá êáèßóôáôáé äõíáôÞ ç êáôÜñôéóç
åíïðïéçìÝíùí ïéêïíïìéêþí êáôáóôÜóåùí áðáëëáãìÝíùí áðü ïõóéþäç áíáêñßâåéá, ðïõ ïöåßëåôáé åßôå óå áðÜôç åßôå óå ëÜèïò. Åõèýíç ôïõ ÅëåãêôÞ: Ç äéêÞ ìáò åõèýíç åßíáé íá åêöñÜóïõìå ãíþìç åðß áõôþí ôùí åíïðïéçìÝíùí ïéêïíïìéêþí
êáôáóôÜóåùí ìå âÜóç ôïí Ýëåã÷ü ìáò.  ÄéåíåñãÞóáìå ôïí Ýëåã÷ü ìáò óýìöùíá ìå ôá ÄéåèíÞ Ðñüôõðá ÅëÝã÷ïõ.  Ôá ðñüôõðá áõôÜ áðáéôïýí íá óõììïñöùíüìáóôå ìå êáíüíåò äåïíôïëïãßáò, êáèþò êáé íá ó÷åäéÜæïõìå êáé äéåíåñãïýìå ôïí
Ýëåã÷ï ìå óêïðü ôçí áðüêôçóç åýëïãçò äéáóöÜëéóçò ãéá ôï åÜí ïé åíïðïéçìÝíåò ïéêïíïìéêÝò êáôáóôÜóåéò åßíáé áðáëëáãìÝíåò áðü ïõóéþäç áíáêñßâåéá. Ï Ýëåã÷ïò ðåñéëáìâÜíåé ôç äéåíÝñãåéá äéáäéêáóéþí ãéá ôçí áðüêôçóç åëåãêôéêþí
ôåêìçñßùí, ó÷åôéêÜ ìå ôá ðïóÜ êáé ôéò ãíùóôïðïéÞóåéò óôéò åíïðïéçìÝíåò ïéêïíïìéêÝò êáôáóôÜóåéò. Ïé åðéëåãüìåíåò äéáäéêáóßåò âáóßæïíôáé óôçí êñßóç ôïõ åëåãêôÞ ðåñéëáìâáíïìÝíçò ôçò åêôßìçóçò ôùí êéíäýíùí ïõóéþäïõò áíáêñßâåéáò
ôùí åíïðïéçìÝíùí ïéêïíïìéêþí êáôáóôÜóåùí, ðïõ ïöåßëåôáé åßôå óå áðÜôç åßôå óå ëÜèïò. ÊáôÜ ôç äéåíÝñãåéá áõôþí ôùí åêôéìÞóåùí êéíäýíïõ, ï åëåãêôÞò åîåôÜæåé ôéò åóùôåñéêÝò äéêëßäåò ðïõ ó÷åôßæïíôáé ìå ôçí êáôÜñôéóç êáé åýëïãç
ðáñïõóßáóç ôùí åíïðïéçìÝíùí ïéêïíïìéêþí êáôáóôÜóåùí ôçò åôáéñåßáò, ìå óêïðü ôï ó÷åäéáóìü åëåãêôéêþí äéáäéêáóéþí êáôÜëëçëùí ãéá ôéò ðåñéóôÜóåéò, áëëÜ ü÷é ìå óêïðü ôçí Ýêöñáóç ãíþìçò åðß ôçò áðïôåëåóìáôéêüôçôáò ôùí
åóùôåñéêþí äéêëßäùí ôçò åôáéñåßáò.  Ï Ýëåã÷ïò ðåñéëáìâÜíåé åðßóçò ôçí áîéïëüãçóç ôçò êáôáëëçëüôçôáò ôùí ëïãéóôéêþí áñ÷þí êáé ìåèüäùí ðïõ ÷ñçóéìïðïéÞèçêáí êáé ôïõ åýëïãïõ ôùí åêôéìÞóåùí ðïõ Ýãéíáí áðü ôç äéïßêçóç, êáèþò êáé
áîéïëüãçóç ôçò óõíïëéêÞò ðáñïõóßáóçò ôùí åíïðïéçìÝíùí ïéêïíïìéêþí êáôáóôÜóåùí. Ðéóôåýïõìå üôé ôá åëåãêôéêÜ ôåêìÞñéá ðïõ Ý÷ïõìå óõãêåíôñþóåé åßíáé åðáñêÞ êáé êáôÜëëçëá ãéá ôç èåìåëßùóç ôçò åëåãêôéêÞò ìáò ãíþìçò. ÂÜóç ãéá
Ãíþìç ìå Åðéöýëáîç: Áðü ôïí Ýëåã÷ï ìáò ðñïÝêõøáí ôá åîÞò: 1) ÊáôÜ ðáñÝêêëéóç ôùí ëïãéóôéêþí áñ÷þí ðïõ ðñïâëÝðïíôáé áðü ôçí ÅëëçíéêÞ Íïìïèåóßá (êùä. Í. 2190/1920 êáé ÅÃËÓ) äåí Ý÷åé ó÷çìáôéóèåß ðñüâëåøç ãéá áðïæçìßùóç
ðñïóùðéêïý ëüãù åîüäïõ áðü ôçí õðçñåóßá, óõíïëéêïý ðïóïý € 1.380,7÷éë. ðåñßðïõ, åê ôùí ïðïßùí ðïóü €196,7÷éë. áöïñÜ ôçí êëåéüìåíç ÷ñÞóç. Ùò åê ôïýôïõ ç áîßá ôïõ ëïã. "ðñïâëÝøåéò ãéá áðïæçìßùóç ðñïóùðéêïý ëüãù åîüäïõ áðü
ôçí õðçñåóßá" åìöáíßæåôáé ìåéùìÝíç êáôÜ 1.380,7÷éë., åõñþ ôá ºäéá ÊåöÜëáéá  åìöáíßæïíôáé éóüðïóá áõîçìÝíá,åíþ ôá áðïôåëÝóìáôá ÷ñÞóçò êáé ôùí ðñïçãïýìåíùí ÷ñÞóåùí åìöáíßæïíôáé áõîçìÝíá êáôÜ €196,7÷éë. êáé €1.184÷éë.,
áíôßóôïé÷á. 2) Äåí Ý÷åé ó÷çìáôéóèåß, ðñüâëåøç ðïóïý 1.673,2÷éë. ðåñßðïõ, ðÝñáí ôçò Þäç ó÷çìáôéóèåßóáò ðïõ åìöáíßæåôáé óôï êïíäýëé ôïõ ðáèçôéêïý Â2 "ËïéðÝò ÐñïâëÝøåéò", ãéá åíäå÷üìåíç áðþëåéá êáôÜ ôçí åßóðñáîç êáèõóôåñçìÝíùí
áðáéôÞóåùí óõíïëéêïý ðïóïý 2.949÷éë. åõñþ, ðåñßðïõ, åê ôùí ïðïßùí ðïóü åõñþ 2.480÷éë. áöïñÜ åôáéñåßá ç ïðïßá,ìå áðüöáóç áñìïäßïõ äéêáóôçñßïõ, Ý÷åé êçñõ÷èåß óå êáôÜóôáóç ðôþ÷åõóçò, ìå áðïôÝëåóìá ôá êïíäýëéá ôùí áðáéôÞóåùí
êáé ôá ºäéá ÊåöÜëáéá íá åìöáíßæïíôáé áõîçìÝíá êáôÜ ðïóü åõñþ 1.673,2÷éë.êáé ôá áðïôåëÝóìáôá ôçò êëåéüìåíçò êáé ôùí ðñïçãïõìÝíùí ÷ñÞóåùí áõîçìÝíá êáôÜ 75,2÷éë. åõñþ êáé 1.598÷éë. åõñþ, áíôßóôïé÷á. 3) Äåí Ý÷åé ó÷çìáôéóèåß
ðñüâëåøç ãéá ðñüóèåôïõò öüñïõò êáé ðñïóáõîÞóåéò óå ó÷Ýóç ìå ôéò áíÝëåãêôåò öïñïëïãéêÜ ÷ñÞóåéò ôùí åôáéñåéþí ôïõ ïìßëïõ (ìçôñéêÞò -÷ñÞóç  2010, èõãáôñéêÞò - ÷ñÞóç 2010, èõãáôñéêÞò - ÷ñÞóåéò 2010-2014, èõãáôñéêÞò - ÷ñÞóç 2012-
2014, èõãáôñéêÞò 2014). Ãíþìç ìå Åðéöýëáîç: ÊáôÜ ôç ãíþìç ìáò, åêôüò áðü ôéò åðéðôþóåéò ôùí èåìÜôùí ðïõ ìíçìïíåýïíôáé óôçí ðáñÜãñáöï 'ÂÜóç ãéá Ãíþìç ìå Åðéöýëáîç', ïé áíùôÝñù åíïðïéçìÝíåò ïéêïíïìéêÝò êáôáóôÜóåéò
ðáñïõóéÜæïõí åýëïãá, áðü êÜèå ïõóéþäç Üðïøç, ôçí ïéêïíïìéêÞ èÝóç ôçò Åôáéñåßáò BOLD/OGILVY&MATHER ÁÍÙÍÕÌÇ ÅËËÇÍÉÊÇ ÅÔÁÉÑÉÁ ÄÉÁÖÇÌÉÓÅÙÍ êáé ôùí èõãáôñéêþí áõôÞò êáôÜ ôçí 31ç Äåêåìâñßïõ 2014 êáé ôç ÷ñçìáôïïéêïíïìéêÞ
ôïõò åðßäïóç êáé ôéò ôáìåéáêÝò ôïõò ñïÝò ãéá ôç ÷ñÞóç ðïõ Ýëçîå ôçí çìåñïìçíßá áõôÞ óýìöùíá ìå ôá ËïãéóôéêÜ Ðñüôõðá ðïõ ðñïäéáãñÜöïíôáé áðü ôï Åëëçíéêü Ãåíéêü Ëïãéóôéêü Ó÷Ýäéï êáé ôéò äéáôÜîåéò ôùí Üñèñùí 90 Ýùò êáé 109 ôïõ
êùä.Í. 2190/1920. ¸ìöáóç ÈÝìáôïò: ×ùñßò íá äéáôõðþíïõìå ðåñáéôÝñù åðéöýëáîç óôçí ãíþìç ìáò åöéóôïýìå ôçí ðñïóï÷Þ óáò óôï ãåãïíüò üôé êáôÜ ôçò ìçôñéêÞò Åôáéñåßáò åêêñåìïýí íïìéêÝò õðïèÝóåéò ýøïõò åõñþ 605÷éë., ðåñßðïõ,
ãéá ôéò ïðïßåò ç Äéïßêçóç åêôéìÜ üôé äåí èá åõäïêéìÞóïõí,ó÷åäüí, óôï óýíïëï ôïõ áéôçôéêïý ôïõò. Óôç ãíþìç ìáò äåí äéáôõðþíåôáé åðéöýëáîç óå ó÷Ýóç ìå ôï èÝìá áõôü. ÁíáöïñÜ åðß ¢ëëùí Íïìéêþí êáé Êáíïíéóôéêþí ÈåìÜôùí:
Åðáëçèåýóáìå ôç óõìöùíßá êáé ôçí áíôéóôïß÷çóç ôïõ ðåñéå÷ïìÝíïõ ôçò ¸êèåóçò ôïõ Äéïéêçôéêïý Óõìâïõëßïõ ìå ôéò áíùôÝñù åíïðïéçìÝíåò ïéêïíïìéêÝò êáôáóôÜóåéò, óôá ðëáßóéá ôùí ïñéæüìåíùí áðü ôá Üñèñá 43á, 108 êáé 37 ôïõ Ê.Í.
2190/1920.

ÁèÞíá, 6 Éïõíßïõ 2015
OI ÏÑÊÙÔÏI ÅËÅÃÊÔEÓ-ËÏÃÉÓÔEÓ

ÃÅÙÑÃÉÏÓ Á. ÊÁÑÁÌÉ×ÁËÇÓ ÆÙÇ Ä. ÓÏÖÏÕ
Á.Ì./Ó.Ï.Å.Ë. 15931 Á.Ì./Ó.Ï.Å.Ë. 14701

Óõíåñãáæüìåíïé Ïñêùôïß ËïãéóôÝò á.å.ï.å.
ìÝëïò ôçò Crowe Horwath International
Öùê. ÍÝãñç 3, 11257 ÁèÞíá
Áñ Ì ÓÏÅË 125

ÓÇÌÅÉÙÓÅÉÓ: 1) Ïé åôáéñåßåò ðïõ ðåñéëáìâÜíïíôáé óôçí åíïðïßçóç åßíáé: 1)OGILVY ONE WORLDWIDE ATHENS Áíþíõìç Åôáéñåßá Ðñïþèçóçò ÐùëÞóåùí, Äéáöçìßóåùí êáé ¢ìåóïõ ÌÜñêåôéíãê, 2) REDWORKS A.E. Ó÷åäéáóìüò êáé ÐáñáãùãÞ
Äéáöçìéóôéêþí Ðñïôýðùí, 3) MINDSHARE Áíþíõìç Åôáéñåßá ÅìðïñéêÞò Åðéêïéíùíßáò 4)  OGILVY SHPK ALBANIA & 5) FULL HOUSE B.O.d.o.o êáé ôçò èõãáôñéêÞ ôçò FULL HOUSE OGILVY,  6) FIFTY FOUR AE (ðñþôç åíïðïßçóç), ïé ïðïßåò åíïðïéÞèçêáí
ìå ôçí ìÝèïäï ôçò ïëéêÞò åíïðïßçóçò êáé ç PANDORA OGILVY & MATHER  LTD, ç ïðïßá åíïðïéÞèçêå ìå ôçí ìÝèïäï êáèáñÞò èÝóçò, ëüãù ìåßùóçò ôïõ ðïóïóôïý óõììåôï÷Þò êáé áðþëåéáò ôïõ åëÝã÷ïõ. 2) Óôïí åíïðïéçìÝíï Éóïëïãéóìü ôçò
÷ñÞóçò 2013 åß÷áí ðåñéëçöèåß, ìå ðëÞñç åíïðïßçóç, ïé åôáéñåßåò PANDORA OGILVY & MATHER  LTD & SSQ ÁÍÙÍÕÌÇ ÅÔÁÉÑÅºÁ ÄÉÁÖÇÌÉÓÇÓ & ÅÐÉÊÏÉÍÙÍÉÁÓ (ìåôáâéâÜóèçêå), ãéá ôï ëüãï áõôüí ç óôÞëç ôçò ÷ñÞóåùò 2013 äåí åßíáé óõãêñßóéìç
ìå ôçí áíôßóôïé÷ç ôçò ÷ñÞóåùò 2014.
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ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ 

 

χρήσεως 

 

1 Ιανουαρίου έως 31 Δεκεμβρίου 2016 
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ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ της  31/12/2016 

Ποσά σε € 

   
 31/12/2016 

 

31/12/2015 

Μη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία  

   

 

Ενσώματα πάγια  

   

  

Λοιπός εξοπλισμός  92.165,14 

 

66.340,02 

  

Λοιπά περιουσιακά στοιχεία 

 

9.087,42 

 

16.617,63 

 

Σύνολο 

 

101.252,56 

 

82.957,65 

 

Άυλα πάγια στοιχεία 

    

  

Λοιπά άυλα  20.584,38 

 

29.657,51 

 

Σύνολο  20.584,38 

 

29.657,51 

 
Χρηματοοικονομικά περιουσιακά στοιχεία  

   

  

Δάνεια και απαιτήσεις  223.785,66 

 

219.599,98 

  

Συμμετοχές σε θυγατρικές, συγγενείς και 

κοινοπραξίες  1.529.440,31 

 

1.602.540,90 

  

Λοιποί συμμετοχικοί τίτλοι  10.304,11 

 

10.304,11 

 
Σύνολο 

 

1.763.530,08 

 

1.832.444,99 

 

Σύνολο μη κυκλοφορούντων 

 

1.885.367,02 

 

1.945.060,15 

Κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία 

    

 
Αποθέματα 

    

  

Εμπορεύματα 

 

11.246,59 

 

11.246,59 

 
Σύνολο 

 

11.246,59 

 

11.246,59 

 
Χρηματοοικονομικά στοιχεία και προκαταβολές 

   

  

Εμπορικές απαιτήσεις  43.989.973,16  

 

48.238.567,79 

  

Δουλευμένα έσοδα περιόδου  485.609,09 

 

434.431,89 

  

Λοιπές απαιτήσεις  1.934.231,15 

 

1.915.476,92 

  

Προπληρωμένα έξοδα  350.926,56 

 

434.399,91 

  

Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα  777.842,59 

 

1.377.671,28 

 
Σύνολο 

 

47.538.582,55 

 

52.400.547,79 

 
Σύνολο κυκλοφορούντων 

 

47.549.829,14 

 

52.411.794,38 

 
Σύνολο ενεργητικού 

 

49.435.196,16 

 

54.356.854,53 
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 31/12/2016 

 

31/12/2015 

Καθαρή θέση  

   

 

Καταβλημένα κεφάλαια 

    

  

Κεφάλαιο 

 

1.440.000,00 

 

360.000,00 

 
Σύνολο 

 

1.440.000,00 

 

360.000,00 

 
Αποθεματικά και αποτελέσματα εις νέο 

    

  

Αποθεματικά νόμων ή καταστατικού 

 

575.034,05 

 

575.034,05 

  

Αφορολόγητα αποθεματικά 

 

2.723.322,93 

 

2.723.322,93 

  

Αποτελέσματα εις νέο 

 

-1.467.752,66 

 

-763.257,18 

 

Σύνολο 

 

1.830.604,32 

 

2.535.099,80 

  

Σύνολο καθαρής θέσης 

 

3.270.604,32 

 

2.895.099,80 

 
Προβλέψεις 

    

  

Προβλέψεις για παροχές σε εργαζομένους 

 

395.599,07 

 

522.249,17 

  

Λοιπές προβλέψεις 

 

37.709,08 

 

37.709,08 

  

Σύνολο 

 

433.308,15 

 

559.958,25 

Υποχρεώσεις 

    

 
Βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις 

    

  

Τραπεζικά δάνεια 

 

15.399.230,52 

 

15.177.233,93 

  

Εμπορικές υποχρεώσεις  28.595.198,04 

 

31.424.041,25 

  

Φόρος εισοδήματος  0,00 

 

429.545,18 

  

Λοιποί φόροι και τέλη 

 

1.206.187,73 

 

3.111.996,21 

  

Οργανισμοί κοινωνικής ασφάλισης 

 

232.325,06 

 

217.134,06 

  

Λοιπές υποχρεώσεις 

 

0,00 

 

3.394,09 

  

Έξοδα χρήσεως δουλευμένα 

 

298.342,36 

 

261.482,43 

  

Έσοδα επόμενων χρήσεων 

 

0,00 

 

276.969,33 

  
Σύνολο 

 

45.731.283,71 

 

50.901.796,48 

  
Σύνολο υποχρεώσεων 

 

45.731.283,71 

 

50.901.796,48 

  

Σύνολο καθαρής θέσης, προβλέψεων και 

υποχρεώσεων 

 

49.435.196,18 

 

54.356.854,53 
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ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ κατά ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑ 

 

 
 31/12/2016 

 

31/12/2015 

Κύκλος εργασιών (μικτός)  55.280.001,66 

 

62.697.745,27 

Μείον: Αγγελιόσημο και ειδικός φόρος TV 

 

3.036.563,27 

 

8.498.748,09 

Κύκλος εργασιών (καθαρός) 

 

52.243.438,39 

 

54.198.997,18 

Κόστος πωλήσεων 

 

43.696.345,64 

 

45.602.734,77 

Μικτό αποτέλεσμα 

 

8.547.092,75 

 

8.596.262,41 

Λοιπά συνήθη έσοδα 

 

1.169.164,48 

 

1.214.490,67 

  

9.716.257,23 

 

9.810.753,08 

Έξοδα διοίκησης 

 

2.919.170,53 

 

2.978.899,82 

Έξοδα διάθεσης 

 

7.172.440,35 

 

6.634.223,46 

Λοιπά έξοδα και ζημιές 

 

4.147,67 

 

78.262,47 

Έσοδα συμμετοχών και επενδύσεων 

 

462.146,25 

 

581.321,58 

Κέρδη και ζημίες από διάθεση μη 

κυκλοφορούντων στοιχείων 

 

-83.100,59 

 

0,00 

Λοιπά έσοδα και κέρδη 

 

36.960,49 

 

26.688,19 

Αποτελέσματα προ τόκων και φόρων 

 

36.504,83 

 

727.377,10 

Πιστωτικοί τόκοι και συναφή έσοδα 

 

1.037,69 

 

10.429,03 

Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα 

 

744.444,08 

 

597.686,51 

Αποτέλεσμα προ φόρων 

 

-706.901,56 

 

140.119,62 

Φόροι εισοδήματος 

 

0,00 

 

431.530,18 

Αποτέλεσμα περιόδου μετά από φόρους 

 

-706.901,56 

 

-291.410,56 

 

 

 

 

 

 



Χρηματοοικονομική ανάλυση διαφημιστικού κλάδου | Παναγιώτης Κλάρας 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Spot Thompson Athens 

  



2 ΕΦΗΜΕΡΙΣ ΤΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕΩΣ (ΤΕΥΧΟΣ Α.Ε. − Ε.Π.Ε. και Γ.Ε.ΜΗ.) 
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 ΕΦΗΜΕΡΙΣ ΤΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕΩΣ (ΤΕΥΧΟΣ Α.Ε. − Ε.Π.Ε. και Γ.Ε.ΜΗ.) 3











Χρηματοοικονομική ανάλυση διαφημιστικού κλάδου | Παναγιώτης Κλάρας 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

DDB 

  



ΕΦΗΜΕΡΙ∆Α TΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕΩΣ2 Τεύχος ΠΡΑΔΙΤ 125/19.01.2017

1



ΕΦΗΜΕΡΙ∆Α TΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕΩΣ 3Τεύχος ΠΡΑΔΙΤ 125/19.01.2017
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DDB ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΟΜΙΛΟΣ ΕΠΙΚΟΙΝΩΝΙΑΣ ΚΑΙ ΠΑΡΟΧΗΣ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ 

Χρηματοοικονομικές Καταστάσεις περιόδου 2016  

Κατάσταση Χρηματοοικονομικής Θέσης (Ισολογισμός)  της 31.12.2016 

 

Ποσά σε ευρώ Σημ. 31/12/2016 31/12/2015 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ    

Μη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία 
 

    

Ενσώματα πάγια 
 

    

Ακίνητα 6.1 112.692,73 11.297,86 

Λοιπός εξοπλισμός 6.1 163.580,82 71.812,46 

Σύνολο 
 

276.273,55 83.110,32 

  
 

    

Άυλα πάγια στοιχεία 
 

    

Λοιπά άυλα 6.2 6.131,98 8.178,03  

Σύνολο 
 

6.131,98 8.178,03  

  
 

    

Χρηματοοικονομικά περιουσιακά στοιχεία 
 

    

Δάνεια και απαιτήσεις 
 

52.429,38 53.419,38  

Συμμετοχές σε θυγατρικές, συγγενείς και 
κοινοπραξίες 

 
1.000,00  1.000,00  

Λοιποί συμμετοχικοί τίτλοι 
 

95,00  95,00  

Σύνολο 
 

53.524,38 54.514,38  

  
 

    

Σύνολο μη κυκλοφορούντων 
 

335.929,91 145.802,73 

  
 

    

Κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία 
 

    

Χρηματοοικονομικά στοιχεία και 
προκαταβολές 

 
    

Εμπορικές απαιτήσεις 7.1.1 7.811.782,10 9.644.351,28 

Δουλευμένα έσοδα περιόδου 
 

0,00 1.406,46 

Λοιπές απαιτήσεις 7.1.2 5.665.697,92 3.955.362,91 

Προπληρωμένα έξοδα 
 

10.049,01 19.507,14  

Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα 7.1.3  1.429.920,93 2.329.198,78  

Σύνολο 
 

 14.917.449,96 15.949.826,57  

  
 

    

Σύνολο κυκλοφορούντων 
 

 14.917.449,96 15.949.826,57  

  
 

    

Σύνολο Ενεργητικού   15.253.379,87 16.095.629,30  
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ΚΑΘΑΡΗ ΘΕΣΗ, ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ, 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ Σημ. 31/12/2016 31/12/2015 

Καθαρή θέση       

Καταβλημένα κεφάλαια       

Κεφάλαιο  8 971.550,00  971.550,00  

Σύνολο   971.550,00  971.550,00  

        

Αποθεματικά και αποτελέσματα εις νέο       

Αποτελέσματα εις νέο   36.503,17 -184.535,84  

Σύνολο   36.503,17 -184.535,84  

        

Σύνολο καθαρής θέσης   1.008.053,17 787.014,16  

        

Προβλέψεις       

Προβλέψεις για παροχές σε εργαζομένους 9 183.419,63 134.750,01  

Σύνολο προβλέψεων  183.419,63 134.750,01 

       

Υποχρεώσεις      

Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις      

Τραπεζικά δάνεια  634.829,28 424.835,08 

Εμπορικές υποχρεώσεις 10.1.1 12.124.160,60 12.700.230,64 

Φόρος εισοδήματος  131.902,81 89.299,52 

Λοιποί φόροι και τέλη  824.847,22 1.409.946,37 

Οργανισμοί κοινωνικής ασφάλισης  122.145,42 78.132,15 

Λοιπές υποχρεώσεις 10.1.2 186.095,30 451.807,49 

Έσοδα επόμενων χρήσεων  37.926,44 19.613,88 

Σύνολο  14.061.907,07 15.173.865,13 

   

 

  

Σύνολο Υποχρεώσεων   14.061.907,07 15.173.865,13 

    

 

  

Σύνολο Καθαρής Θέσης, Προβλέψεων και 

Υποχρεώσεων   15.253.379,87 16.095.629,30 
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Κατάσταση Αποτελεσμάτων 1.1-31.12.2016  κατά Λειτουργία 
 

  Σημ. 
1/1-

31/12/2016 
1/1-

31/12/2015 

    
 

  

Κύκλος εργασιών μετά φόρων 
 

21.827.686,54 20.546.838,91 

Μείον : Αγγελιόσημο & ειδικός φόρος TV 
 

-824.279,65 -1.654.126,62 

Κύκλος εργασιών (καθαρός) 11 21.003.406,89 18.892.712,29 

Κόστος πωλήσεων   -15.942.202,81 -14.479.850.74 

Μικτό Αποτέλεσμα   5.061.204,08 4.412.861,55 

Λοιπά συνήθη έσοδα  11 0,00 15.474,67 

Έξοδα διοίκησης 11 -3.878.709,70 -3.725.137,24 

Έξοδα διάθεσης 11 -561.468,05 -596.352,11 

Λοιπά έξοδα και ζημίες   -229.651,83 -11.386,17 

Απομειώσεις περιουσιακών στοιχείων (καθαρό ποσό)   -30.345,00 -37.352,98 

Κέρδη και ζημίες από διάθεση μη κυκλοφορούντων 
στοιχείων   483,73 699,38 

Έσοδα συμμετοχών και επενδύσεων 11 6.934,69 12.789,41 

Λοιπά έσοδα και κέρδη   1.576,17 72.920,36 

Αποτέλεσμα προ τόκων και φόρων   370.024,09 144.516,87 

Πιστωτικοί τόκοι και συναφή έσοδα   9.034,69 14.648,81 

Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα   -26.116,96 -24.844,77 

Αποτέλεσμα προ φόρων   352.941,82 134.320,91 

Φόροι εισοδήματος   -131.902,81 -89.299,52 

Αποτέλεσμα περιόδου μετά από φόρους  13 221.039,01 45.021,39 

 

 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ ΚΑΘΑΡΗΣ ΘΕΣΕΩΣ 

 
Σημ. Κεφάλαιο 

Υπόλοιπο 
Αποτελεσμάτων 

Εις Νέο 

Συνολικά 
ίδια 

κεφάλαια 

Υπόλοιπα 1/1/2015 8 971.550,00 -229.557,23 741.992,77 

Μεταβολές στοιχείων στην περίοδο   0,00  0,00 0,00  

Αποτελέσματα περιόδου   0,00  45.021,39 45.021,39 

Υπόλοιπο Ιδίων Κεφαλαίων της 
31/12/2015   971.550,00  -184.535,84 787.014,16 

     

Υπόλοιπα 1/1/2016  8 971.550,00  -184.535,84 787.014,16 

Μεταβολές στοιχείων στην περίοδο 
 

0,00  0,00 0,00 

Αποτελέσματα περιόδου 13  0,00  221.039,01 221.039,01 

Υπόλοιπο Ιδίων Κεφαλαίων της 
31/12/2016   971.550,00  36.503,17 1.008.053,17 

 



Χρηματοοικονομική ανάλυση διαφημιστικού κλάδου | Παναγιώτης Κλάρας 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

MMS Communication 
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2014 2015 2016

Αποτελέσματα Χρήσης Δ.Λ.Π. Δ.Λ.Π.

Κύκλος Εργασιών (Πωλήσεις) 32.637.719,32 26.948.310,00 31.104.201,00

Κόστος Πωληθέντων 27.548.819,07 21.958.673,00 25.551.978,00

Μικτά Αποτελέσματα 5.088.900,25 4.989.637,00 5.552.223,00

Αλλα Λειτουργικά Έσοδα 0,00 721.931,00 0,00

Σύνολο 5.088.900,25 5.711.568,00 5.552.223,00

Λειτουργικά Έξοδα (αποσβέσεις συμπεριλαμβάνονται) 5.151.545,31 5.403.361,00 5.291.674,00

Λειτουργικό Αποτέλεσμα -62.645,06 308.207,00 260.549,00

Πλέον Αποσβέσεις 25.188,12 20.170,00 24.599,00

Εκτακτα Έσοδα 88.579,77 0,00 0,00

Εκτακτα έξοδα 25.760,41 0,00 0,00

Σύνολο Έκτάκτων εσόδων/εξόδων 62.819,36 0,00 0,00

Αποτέλεσματα προ Τόκων, Φόρων και Αποσβέσεων (EBITDA) -37.456,94 328.377,00 285.148,00

Μείον Αποσβέσεις 25.188,12 20.170,00 24.599,00

Αποτελέσματα Προ Τόκων και Φόρων (EBIT) -62.645,06 308.207,00 260.549,00

Πιστωτικοί τόκοι & Λοιπά Χρημ/κα έσοδα 17.529,55 3,00 0,00

Χρεωστικοί τόκοι & Λοιπά Χρημ/κα Έξοδα 5.055,90 5.595,00 7.462,00

Χρηματοοικονομικά Αποτελέσματα 12.473,65 -5.592,00 -7.462,00

Αποτελέσματα Προ Φόρων (EBT) 12.647,95 302.615,00 253.087,00

Αποτελέσματα Μετά Φόρων (EAT) 12.647,95 122.862,00 -536.106,00

Ισολογισμός

Μη κυκλοφορούντα περουσιακά στοιχεία 64.039,55 71.970,00 99.084,00

Συμμετοχές & Άλλες Μακρ/σμες Απαιτήσεις 39.808,93 40.287,00 43.451,00

Κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία 15.904.214,71 13.199.189,00 16.570.432,00

-Αποθέματα 0,00 0,00 0,00

-Απαιτήσεις (Πελάτες / Χρεώστες / Λοιπές) 12.568.055,78 10.984.767,00 14.595.350,00

-Διαθέσιμα 3.336.158,93 2.214.422,00 1.975.082,00

-Λοιπά στοιχεία κυκλοφορούντος ενεργητικού 0,00 0,00 0,00

-Μεταβατικοί Λογαριασμοί (Κυκλ. Περ. Στοιχεία) 42.226,53 444.397,00 58.477,00

Σύνολο Ενεργητικού 16.050.289,72 13.755.843,00 16.771.444,00

Ιδια Κεφάλαια 1.889.392,42 2.080.787,00 1.544.681,00

Προβλέψεις για αποζημίωση προσωπικού 466.455,14 305.269,00 312.769,00

Λοιπές Προβλέψεις 0,00 0,00 0,00

Μακροπρόθεσμες Υποχρεώσεις 0,00 0,00 0,00

-Μακροπρόθεσμες Τραπεζικές Υποχρεώσεις 0,00 0,00 0,00

-Λοιπές Μακροπρόθεσμες Υποχρεώσεις 0,00 0,00 0,00

Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις 13.634.207,29 11.176.723,00 14.856.004,00

-Βραχυπρόθεσμες Τραπεζικές Υποχρεώσεις 0,00 0,00 0,00

-Υποχρεώσεις σε προμηθευτές και λοιπούς πιστωτές 11.737.736,24 9.248.869,00 12.314.212,00

-Λοιπές Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις 1.896.471,05 1.927.854,00 2.541.792,00

-Μεταβατικοί Λογαριασμοί (Βραχ. Υποχρεώσεις) 60.234,87 193.064,00 57.990,00

Σύνολο Παθητικού 16.050.289,72 13.755.843,00 16.771.444,00
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McCANN Erickson Διαφημιστική Α.Ε.Ε.         
          
Β. Κατάσταση Χρηματοοικονομικής Θέσης της 31ης Δεκεμβρίου 2015         

    Κατά την       Κατά την     

(ποσά σε Ευρώ) Σημ. 31/12/2015   31/12/2014 
          
Μη κυκλοφορούν ενεργητικό         
Ενσώματα πάγια 5 196.569,70   232.051,18 
Λοιπές μακροπρόθεσμες απαιτήσεις 7 115.587,15   115.587,15 
Σύνολο   312.156,85   347.638,33 

          
Κυκλοφορούν ενεργητικό         
Πελάτες 7 7.426.783,50   8.514.516,25 
Λοιπές απαιτήσεις 7 362.501,70   951.571,89 
Τρέχουσες φορολογικές απαιτήσεις 7 332.731,35   342.578,15 
Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα 8 1.409.795,20   1.305.544,71 
Δεσμευμένες καταθέσεις 8 408.107,44   582.280,16 
Σύνολο   9.939.919,19   11.696.491,16 

          
Σύνολο ενεργητικού   10.252.076,04   12.044.129,49 

          
ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ         
Ίδια κεφάλαια αποδιδόμενα στους μετόχους της εταιρείας         
Μετοχικό κεφάλαιο 9 3.626.847,76   3.626.847,76 
Αποθεματικά   180.732,03   174.706,03 
Υπόλοιπο ζημιών εις νέο   -3.397.775,11   -2.619.512,34 
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 10 409.804,68   1.182.041,45 

          
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ         
Μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις         
Πρόβλεψη αποζημίωσης προσωπικού λόγω εξόδου από την υπηρεσία 14 233.232,00   230.368,00 
Λοιπές προβλέψεις 15 845.842,19   903.386,79 
Σύνολο   1.079.074,19   1.133.754,79 
          
Βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις         
Προμηθευτές και λοιπές υποχρεώσεις 11 7.362.856,37   8.152.554,37 
Δάνεια 12 1.400.340,80   1.575.778,88 
Σύνολο   8.763.197,17   9.728.333,25 

          
Σύνολο υποχρεώσεων   9.842.271,36   10.862.088,04 

          

Σύνολο Ιδίων κεφαλαίων και υποχρεώσεων   10.252.076,04   12.044.129,49 

 
Οι σημειώσεις που ακολουθούν στις σελίδες 12–41 αποτελούν αναπόσπαστο μέρος αυτών των ετήσιων οικονομικών καταστάσεων της 31ης Δεκεμβρίου 
 2015.  

08/07/2016 
 

 

Διευθύνων Σύμβουλος Ο Οικονομικός Διευθυντής  Ο Προϊστάμενος του Λογιστηρίου 

      

Χαράλαμπος Παριανός Θεόκριτος Χατζίρης Γρηγόρης Αποστολόπουλος 
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Γ. Κατάσταση Συνολικού Εισοδήματος για την χρήση που έληξε την 31η Δεκεμβρίου 2015 
          

(ποσά σε Ευρώ) Σημ. από 01-01-2015 
έως 31-12-2015   από 01-01-2014 

έως 31-12-2014 
Συνεχιζόμενες δραστηριότητες         
Πωλήσεις   16.600.768,41     15.624.325,75   
Κόστος πωληθέντων   (10.553.444,48)     (9.363.392,24)   
Μικτό κέρδος   6.047.323,93     6.260.933,51   
          
Έξοδα διάθεσης 16 (4.962.062,39)     (4.941.036,07)   
Έξοδα διοίκησης 16 (551.340,27)     (549.004,01)   
Λοιπά έσοδα/(έξοδα) 17 (1.220.216,70)     (425.193,07)   
Λειτουργικά κέρδη/(ζημίες)   (686.295,42)     345.700,36   
          
Χρηματοοικονομικά έσοδα 19 442,32     1.017,44   
Χρηματοοικονομικά έξοδα 19 (66.260,43)     (86.704,43)   
Κέρδη/(ζημίες) από κοινοπραξίες   51.006,99     26.717,00   
Κέρδη/(ζημίες) προ φόρων   (701.106,54)     286.730,37   
          
Φόρος εισοδήματος   (77.156,23)     (83.848,84)   
Καθαρά κέρδη/(ζημίες) χρήσης   (778.262,77)     202.881,53   
          
Λοιπά συνολικά εισοδήματα         
Στοιχεία που δε θα μεταφερθούν στα αποτελέσματα, σε μεταγενέστερες 
περιόδους         

Αναλογιστικές (ζημίες)/κέρδη χρήσης 14 6.026,00     (55.605,00)   
Συγκεντρωτικά συνολικά εισοδήματα/(ζημίες) χρήσης   (772.236,77)     147.276,53   

 
 
 
 

Οι σημειώσεις που ακολουθούν στις σελίδες 12–41  αποτελούν αναπόσπαστο μέρος αυτών των ετήσιων οικονομικών καταστάσεων της 31ης Δεκεμβρίου 
 2015. 

Διευθύνων Σύμβουλος Ο Οικονομικός Διευθυντής  Ο Προϊστάμενος του Λογιστηρίου 

      

Χαράλαμπος Παριανός Θεόκριτος Χατζίρης Γρηγόρης Αποστολόπουλος 
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McCANN Erickson Διαφημιστική Α.Ε.Ε.        
          
Ε. Κατάσταση Ταμειακών ροών   Ετος που έληξε την   Ετος που έληξε την 
(Ποσά σε  Ευρώ)   31η Δεκεμβρίου 2015   31η Δεκεμβρίου 2014 
Ταμειακές ροές από λειτουργικές δραστηριότητες:         
Καθαρό κέρδος/(ζημία) πριν από το φόρο εισοδήματος   (701.106,54)   286.730,37 
Προσαρμογές για :         
Καθαρές χρηματοοικονομικές δαπάνες   65.818,11   85.686,99 
Ζημίες / (Κέρδη) από κοινοπραξίες         
Ζημιά/(Κέρδος) από πώληση/διαγραφή ενσώματων ακινητοποιήσεων   778,88   12.407,37 
Αναπροσαρμογή για συναλαγματικές διαφορές   7.762,37   2.787,44 
Απόσβεσεις και απομειώσεις    98.150,85   104.681,83 
Πρόβλεψη επισφαλειών   1.239.325,24   416.741,27 
Λοιπές προβλέψεις   (65.306,97)   (27.808,29) 
    645.421,94   881.226,98 
Μεταβολές στο κεφάλαιο κίνησης:         
Αύξηση)/Μείωση δεσμευμένων καταθέσων   174.172,72   (582.280,16) 
(Άυξηση)/Μείωση σε πελάτες   (151.592,49)   (3.621.480,02) 
(Άυξηση)/Μείωση σε λοιπές απαιτήσεις   589.070,19   (45.483,21) 
Άυξηση/(Μείωση) σε προμηθευτές και λοιπές υποχρεώσεις   (789.698,00)   3.099.763,69 
Άυξηση/(μείωση) σε προβλέψεις για παροχές σε εργαζόμενους μετά τη 
συνταξιοδότηση    8.890,00   (41.377,00) 

Ταμειακές ροές από εργασίες    476.264,36   (309.629,72) 
Καταβεβλημένος/παρακρατούμενος φόρος εισοδήματος   (67.309,43)   (81.334,47) 
Καθαρές ταμειακές ροές από λειτουργικές δραστηριότητες   408.954,93   (390.964,19) 
          
Αγορά ακινήτων εγκαταστάσεων & εξοπλισμού   (63.448,25)   (68.632,83) 
Τόκοι που εισπράχθηκαν   442,32   1.017,44 
(Αυξηση)/Μείωση σε λοιπές μακροπρόθεσμες απαιτήσεις   0,00   256,00 
Καθαρές ταμειακές ροές από επενδυτικές δραστηριότητες   (63.005,93)   (67.359,39) 
          
Ταμειακές ροές για χρηματοοικονομικές δραστηριότητες         
Τόκοι που πληρώθηκαν   (51.695,01)   (67.941,26) 
Εισπράξεις από βραχυχρόνιους δανεισμούς   1.499.996,50   200.000,00 
Αποπληρωμή  δανείων   (1.690.000,00)   0,00 
Καθαρές ταμειακές ροές από χρηματοοικονομικές δραστηριότητες   (241.698,51)   132.058,74 
          
Καθαρή αύξηση/(μείωση) σε ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα   104.250,49   (326.264,84) 
          
Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα έναρξης χρήσης   1.305.544,71   1.631.809,55 
Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα λήξης χρήσης   1.409.795,20   1.305.544,71 

 
 

 
Οι σημειώσεις που ακολουθούν στις σελίδες 12–41 αποτελούν αναπόσπαστο μέρος αυτών των ετήσιων οικονομικών καταστάσεων της 31ης Δεκεμβρίου 2015. 

 

 

Διευθύνων Σύμβουλος Ο Οικονομικός Διευθυντής  Ο Προϊστάμενος του Λογιστηρίου 

      

Χαράλαμπος Παριανός Θεόκριτος Χατζίρης Γρηγόρης Αποστολόπουλος 
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ΑΑ..  ΚΚααττάάσστταασσηη  ΧΧρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήήςς  ΘΘέέσσηηςς  ττηηςς  3311ηηςς  ΔΔεεκκεεμμββρρίίοουυ  22001166  
 

Κατά την    Κατά την    

(ποσά σε Ευρώ) Σημ. 31/12/2016 31/12/2015

Μη κυκλοφορούν ενεργητικό
Ενσώματα πάγια 5 205.147,74 196.569,70
Λοιπές μακροπρόθεσμες απαιτήσεις 6 105.415,95 115.587,15
Αναβαλλόμενη φορολογική απαίτηση 7 449.054,59 537.545,02
Σύνολο 759.618,28 849.701,87

Κυκλοφορούν ενεργητικό
Πελάτες 8 7.955.917,03 7.426.783,50
Λοιπές απαιτήσεις 9 408.660,29 362.501,70
Τρέχουσες φορολογικές απαιτήσεις 10 311.421,42 332.731,35
Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα 11 1.610.400,76 1.409.795,20
Χρηματοοικονομικά προϊόντα σε εύλογη αξία 12 1.584.999,93 -
Δεσμευμένες καταθέσεις 11 742,00 408.107,44
Σύνολο 11.872.141,43 9.939.919,19

Σύνολο ενεργητικού 12.631.759,71 10.789.621,06

ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ
Ίδια κεφάλαια αποδιδόμενα στους μετόχους της εταιρείας
Μετοχικό κεφάλαιο 13 3.656.147,76 3.626.847,76
Αποθεματικά 14 1.453.595,18 174.381,90
Υπόλοιπο ζημιών εις νέο (2.618.201,49) (2.853.879,96)
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 15 2.491.541,45 947.349,70

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ
Μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις
Πρόβλεψη αποζημίωσης προσωπικού λόγω εξόδου από την υπηρεσία 16 325.456,00 233.232,00
Λοιπές προβλέψεις 17 986.260,68 845.842,19
Σύνολο 1.311.716,68 1.079.074,19

Βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις
Προμηθευτές και λοιπές υποχρεώσεις 18 8.828.501,58 7.362.856,37
Δάνεια 19 - 1.400.340,80
Σύνολο 8.828.501,58 8.763.197,17

Σύνολο υποχρεώσεων 10.140.218,26 9.842.271,36

Σύνολο Ιδίων κεφαλαίων και υποχρεώσεων 12.631.759,71 10.789.621,06

 
 
 
Οι σημειώσεις που ακολουθούν αποτελούν αναπόσπαστο μέρος αυτών των ετήσιων οικονομικών καταστάσεων της 31ης Δεκεμβρίου 2016  
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ΒΒ..  ΚΚααττάάσστταασσηη  ΣΣυυννοολλιικκοούύ  ΕΕιισσοοδδήήμμααττοοςς  γγιιαα  ττηηνν  χχρρήήσσηη  πποουυ  έέλληηξξεε  ττηηνν  3311ηη  ΔΔεεκκεεμμββρρίίοουυ  22001166  
 

(ποσά σε Ευρώ) Σημ. 
από 01-01-

2016 έως 31-
12-2016 

  
από 01-01-

2015 έως 31-
12-2015 

Συνεχιζόμενες δραστηριότητες         
Πωλήσεις 20 13.691.431,61   16.600.768,41 
Κόστος πωληθέντων 20 (8.610.439,87)   (10.553.444,48) 
Μικτό κέρδος   5.080.991,74   6.047.323,93 
          
Έξοδα διάθεσης 21 (4.561.080,67)   (4.962.062,39) 
Έξοδα διοίκησης 21 (506.786,74)   (551.340,27) 
Λοιπά έσοδα/(έξοδα) 22 414.177,46   (1.220.216,70) 
Λειτουργικά κέρδη/(ζημίες)   427.301,79   (686.295,42) 
          
Χρηματοοικονομικά έσοδα 23 298,54   442,32 
Χρηματοοικονομικά έξοδα 23 (28.911,38)   (66.260,43) 
Κέρδη/(ζημίες) από κοινοπραξίες   (9.049,46)   51.006,99 
Κέρδη/(ζημίες) προ φόρων   389.639,49   (701.106,54) 
          
Φόρος εισοδήματος 24 (153.961,02)   122.093,74 
Καθαρά κέρδη/(ζημίες) χρήσης   235.678,47   (579.012,80) 
          
Λοιπά συνολικά εισοδήματα         
Στοιχεία που δε θα μεταφερθούν στα αποτελέσματα, σε μεταγενέστερες 
περιόδους         

Αναλογιστικές (ζημίες)/κέρδη χρήσης 16 (130.927,00)   6.026,00 
Αναβαλλόμενος φόρος που σχετίζεται με την επανεκτίμηση υποχρέωσης 
προσωπικού 7 37.968,83   (2.223,67) 

Συγκεντρωτικά συνολικά εισοδήματα/(ζημίες) χρήσης   142.720,30   (575.210,47) 
          
EBITDA   522.413,32   (537.137,58) 

          
 
 
Οι σημειώσεις που ακολουθούν αποτελούν αναπόσπαστο μέρος αυτών των ετήσιων οικονομικών καταστάσεων της 31ης Δεκεμβρίου 2016. 
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ΔΔ..  ΚΚααττάάσστταασσηη  ΤΤααμμεειιαακκώώνν  ρροοώώνν  
 

    Ετος που έληξε την   Ετος που έληξε την 

(Ποσά σε  Ευρώ)   31η Δεκεμβρίου 
2016   31η Δεκεμβρίου 

2015 
Ταμειακές ροές από λειτουργικές δραστηριότητες:     
Καθαρό κέρδος/(ζημία) προ φόρων  389.639,49  (701.106,54) 
Προσαρμογές για :     
Χρεωστικοί και πιστωτικοί τόκοι (καθαρό ποσό)  28.612,84  65.818,11 
Ζημιά/(Κέρδος) από πώληση/διαγραφή ενσώματων ακινητοποιήσεων  -  778,88 
Συναλαγματικές διαφορές  174,46  7.762,37 
Απόσβεσεις και απομειώσεις ενσώματων  και άυλων παγίων  104.160,99  98.150,85 
Προβλέψεις  462.747,01  1.174.018,27 
Κέρδη από επιμέτρηση στοιχείων   (798.325,17)  - 

  187.009,62  645.421,94 
Μεταβολές στο κεφάλαιο κίνησης:     
Αύξηση)/Μείωση δεσμευμένων καταθέσων  407.365,44  174.172,72 
(Άυξηση)/Μείωση απαιτήσεων  (802.267,51)  437.477,70 
Άυξηση/(Μείωση) υποχρεώσεων  2.134.313,83  (780.808,00) 

  1.926.421,38  476.264,36 
Μέιον:     
Πληρωμές για χρεωστικούς τόκους  (28.375,40)  (51.695,01) 
Καταβεβλημένος φόρος εισοδήματος  -  (67.309,43) 
Καθαρές ταμειακές ροές από λειτουργικές δραστηριότητες  1.898.045,98  357.259,92 

     
Ταμειακές ροές από επενδυτικές δραστηριότητες:     
Αγορές παγίων  (112.739,03)  (63.448,25) 
Τόκοι που εισπράχθηκαν  298,54  442,32 
(Αυξηση)/Μείωση χρηματοοικονομικών προϊόντων σε εύλογη αξία  (1.584.999,93)  - 
Καθαρές ταμειακές ροές από επενδυτικές δραστηριότητες  (1.697.440,42)  (63.005,93) 

     
Ταμειακές ροές για χρηματοοικονομικές δραστηριότητες     
Εισπράξεις από έκδοση μετοχικού κεφαλαίου  1.401.471,45  - 
Εισπράξεις από βραχυχρόνιους δανεισμούς  -  1.499.996,50 
Αποπληρωμή  δανείων  (1.401.471,45)  (1.690.000,00) 
Καθαρές ταμειακές ροές από χρηματοοικονομικές δραστηριότητες  -  (190.003,50) 

     
Καθαρή αύξηση/(μείωση) σε ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα  200.605,56  104.250,49 
Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα έναρξης χρήσης  1.409.795,20  1.305.544,71 
Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα λήξης χρήσης  1.610.400,76  1.409.795,20 

 
  
 
Οι σημειώσεις που ακολουθούν αποτελούν αναπόσπαστο μέρος αυτών των ετήσιων οικονομικών καταστάσεων της 31ης Δεκεμβρίου 2016. 

 
 



Χρηματοοικονομική ανάλυση διαφημιστικού κλάδου | Παναγιώτης Κλάρας 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

MullenLowe Athens 
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ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟ
Ποσά κλειόμενης χρήσεως 2014 Ποσά προηγούμενης χρήσεως 2013 Ποσά Ποσά

Αναπόσβεστη Αναπόσβεστη κλειόμενης προηγούμενης
Αξία κτήσεως Αποσβέσεις αξία Αξία κτήσεως Αποσβέσεις αξία χρήσεως 2014 χρήσεως 2013

Β. ΕΞΟΔΑ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΣ Α. ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ
4. Λοιπά έξοδα εγκαταστάσεως 138.118,56 109.966,12 28.152,44 173.170,38 134.424,10 38.746,28 Ι. Μετοχικό Κεφάλαιο

(286.830 μετοχές των 3 €)
Γ. ΠΑΓΙΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 1. Καταβλημένο 860.490,00 860.490,00

ΙΙ. Ενσώματες ακινητοποιήσεις
3. Κτίρια και τεχνικά έργα 140.429,84 133.797,87 6.631,97 148.018,81 137.866,34 10.152,47 ΙΙΙ. Διαφορές αναπροσαρμογής-
5. Μεταφορικά μέσα 21.203,84 20.926,01 277,83 21.203,84 20.750,57 453,27 Επιχορηγήσεις επενδύσεων
6. 'Επιπλα και λοιπός εξοπλισμός 349.863,67 299.092,17 50.771,50 380.354,65 334.265,72 46.088,93 1. Διαφορά από μετατροπή μετοχικού

511.497,35 453.816,05 57.681,30 549.577,30 492.882,63 56.694,67    κεφαλαίου σε € 229,20 229,20
5. Υπεραξία από συγχώνευση Ν.2190/20 43.566,78 43.566,78

Σύνολο ακινητοποιήσεων  (ΓΙΙ) 511.497,35 453.816,05 57.681,30 549.577,30 492.882,63 56.694,67 43.795,98 43.795,98

ΙΙΙ. Συμμετοχές και άλλες μακροπρόθεσμες IV. Aποθεματικά Κεφάλαια
χρηματοοικονομικές απαιτήσεις 1. Τακτικό αποθεματικό 48.911,71 48.911,71
7. Λοιπές μακροπρόθεσμες απαιτήσεις 48.695,00 56.044,85 5. Αφορολόγητα αποθεματικά ειδικών

48.695,00 56.044,85    διατάξεων νόμων 1.333,00 321.381,06
50.244,71 370.292,77

Σύνολο πάγιου ενεργητικού (ΓΙΙ+ΓΙΙΙ) 106.376,30 112.739,52
V. Aποτελέσματα εις νέο

Υπόλοιπο Ζημιών  εις νέο -747.674,71 -904.677,51
Δ. ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ

ΙΙ. Απαιτήσεις Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων (ΑΙ+ΑΙΙΙ+ΑIV+ΑV) 206.855,98 369.901,24
1. Πελάτες 2.213.771,12 2.620.205,81
3α. Επιταγές εισπρακτέες (μεταχρ/νες) Β. ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ ΓΙΑ ΚΙΝΔΥΝΟΥΣ ΚΑΙ ΕΞΟΔΑ
      - Χαρτοφυλακίου 188.592,34 211.074,54 1. Προβλέψεις για αποζημίωση προσωπικού
10.Επισφαλείς-Επίδικοι πελάτες και χρεώστες 58.779,82 58.779,82     λόγω εξόδου από την υπηρεσία 210.667,00 205.545,00
    Μείον: Προβλέψεις 0,00 58.779,82 0,00 58.779,82 210.667,00 205.545,00
11. Χρεώστες διάφοροι 51.235,15 40.772,37

2.512.378,43 2.930.832,54
Γ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ

IV. Διαθέσιμα Ι. Μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις
3. Καταθέσεις όψεως και προθεσμίας 164.640,78 241.904,44 8. Λοιπές μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 700,00 700,00

Σύνολο κυκλοφορούντος ενεργητικού (ΔΙΙ+ΔΙV) 2.677.019,21 3.172.736,98 ΙΙ. Βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις
1. Προμηθευτές 894.991,89 1.220.837,66
2α. Επιταγές πληρωτέες 831.492,24 1.268.518,31
3.Τράπεζες λογ/σμοί βραχυπροθέσμων υποχρεώσεων 403.922,75 0,00
4.Προκαταβολές πελατών 319,86 5.607,12
5. Υποχρεώσεις από φόρους-τέλη 254.362,82 226.603,14
6. Ασφαλιστικοί Οργανισμοί 84.303,90 94.658,53
11. Πιστωτές διάφοροι 1.983,12 174,26

2.471.376,58 2.816.399,02

Σύνολο υποχρεώσεων (ΓΙ+ΓΙΙ ) 2.472.076,58 2.817.099,02

Ε. ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ Δ. ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ
1. Εξοδα επόμενων χρήσεων 5.888,74 4.639,93 2. Εξοδα χρήσεως δουλευμένα 15.740,75 14.551,53
2. Εσοδα χρήσεως εισπρακτέα 60.177,95 53.557,72
3. Λοιποί μεταβατικοί λογ/σμοί ενεργητικού 27.725,67 24.676,36

93.792,36 82.874,01

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ (Β+Γ+Δ+Ε) 2.905.340,31 3.407.096,79 ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ (Α+Β+Γ+Δ) 2.905.340,31 3.407.096,79

ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΤΑΞΕΩΣ ΧΡΕΩΣΤΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΤΑΞΕΩΣ ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΙ
1. Αλλότρια περιουσιακά στοιχεία 205.159,75 205.159,75 1. Δικαιούχοι αλλότριων περιουσιακών στοιχείων 205.159,75 205.159,75
2. Χρεωστικοί λογ/σμοί εγγυήσεων και 2. Πιστωτικοί λογ/σμοί εγγυήσεων και
    εμπράγματων ασφαλειών 170.502,30 61.900,00     εμπράγματων ασφαλειών 170.502,30 61.900,00
4. Λοιποί λογ/σμοί τάξεως 8.095,22 8.095,22 4. Λοιποί λογ/σμοί τάξεως 8.095,22 8.095,22

383.757,27 275.154,97 383.757,27 275.154,97

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΥ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΣ
31ης ΔΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2014 (1 ΙΑΝΟΥΑΡΙΟΥ - 31 ΔΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2014)

Ποσά Ποσά
Ποσά κλειόμενης χρήσεως 2014 Ποσά προηγούμενης χρήσεως 2013 κλειόμενης προηγούμενης

Ι. Αποτελέσματα εκμεταλλεύσεως χρήσεως 2014 χρήσεως 2013
Κύκλος Εργασιών 6.354.638,58 6.512.772,97
Μείον: Αγγελιόσημο & Ειδικός φόρος διαφ/σεων 155.306,92 173.044,19 Καθαρά αποτελέσματα (Ζημίες) χρήσεως -162.045,26 -92.693,16
Κύκλος Εργασιών (Παροχή Υπηρεσιών) 6.199.331,66 6.339.728,78 (-) Υπόλοιπο αποτελεσμάτων (ζημιών)
Μείον: Κόστος παροχής υπηρεσιών 3.867.404,61 3.976.391,41       προηγούμενων χρήσεων -904.677,51 -810.984,35
Μικτά αποτελέσματα (κέρδη) εκμεταλλεύσεως 2.331.927,05 2.363.337,37 (+) Αποθεματικά προς διάθεση 320.048,06 0,00
Πλέον: Αλλα έσοδα εκμεταλλεύσεως 20.847,79 20.847,79
Σύνολο 2.352.774,84 2.384.185,16 Σύνολο -746.674,71 -903.677,51
ΜΕΙΟΝ: 1. ΄Εξοδα διοικητικής λειτουργίας 764.603,95 802.762,07
             3. Εξοδα λειτουργίας διαθέσεως 1.741.138,91 2.505.742,86 1.725.474,79 2.528.236,86 ΜΕΙΟΝ: 1. Φόρος εισοδήματος 0,00 0,00
Μερικά αποτελέσματα (Ζημίες) εκμεταλλεύσεως -152.968,02 -144.051,70              1β. Λοιποί φόροι Ν.3986/2011 1.000,00 1.000,00
ΠΛΕΟΝ: Ζημίες εις νέο -747.674,71 -904.677,51
             4. Πιστωτικοί τόκοι και συναφή έσοδα 233,46 753,97

233,46 753,97
             Μείον:
             3. Χρεωστικοί τόκοι  & συναφή έξοδα 8.517,35 -8.283,89 11.313,55 -10.559,58
Ολικά αποτελέσματα (ζημίες) εκμεταλλεύσεως -161.251,91 -154.611,28

ΙΙ. ΠΛΕΟΝ: Εκτακτα αποτελέσματα
             1. Εκτακτα και ανόργανα έσοδα 50,46 96,34
             2. Εκτακτα κέρδη 49,95 139,91
             3. Έσοδα προηγούμενων χρήσεων 20,40 1.708,19
             4. Έσοδα από προβλέψεις προηγούμενων χρήσεων 0,00 62.630,90
                        120,81 64.575,34
             Μείον:
             1. Εκτακτα και ανόργανα έξοδα 913,08 2.607,13
             2. Εκτακτες ζημιές 1,07 0,00
             3. Εξοδα προηγούμενων χρήσεων 0,01 50,09

914,16 -793,35 2.657,22 61.918,12
Οργανικά και έκτακτα αποτελέσματα (Ζημίες) -162.045,26 -92.693,16
ΜΕΙΟΝ: Σύνολο αποσβέσεων παγίων στοιχείων 31.007,47 35.444,12
             Μείον: Οι από αυτές ενσωματωμένες
                        στο λειτουργικό κόστος 31.007,47 0,00 35.444,12 0,00
ΚΑΘΑΡΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ (Ζημίες) ΧΡΗΣΕΩΣ προ φόρων -162.045,26 -92.693,16

Ο ΠΡΟΕΔΡΟΣ ΤΟΥ Δ.Σ. Ο ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ ΔΙΕΥΘΥΝΤΗΣ Ο ΠΡΟΙΣΤΑΜΕΝΟΣ ΛΟΓΙΣΤΗΡΙΟΥ
    & ΔΙΕΥΘΥΝΩΝ ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ ΑΝΤΙΠΡΟΕΔΡΟΣ ΤΟΥ Δ.Σ.

ΔΗΜΗΤΡΙΟΣ ΝΑΣΟΠΟΥΛΟΣ ΑΘΑΝΑΣΙΟΣ ΒΛΑΧΟΠΟΥΛΟΣ ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ ΤΕΡΖΟΠΟΥΛΟΣ
ΑΔΤ: Ξ 450310 ΑΔΤ: Σ 698315 ΑΔΤ: Φ 076729

Αρ. Αδ. Ο.Ε.Ε. 19394/ Α' τάξεως Αρ. Αδ. Ο.Ε.Ε. 12267/ Α' τάξεως

μέλος της Crowe Horwath International
Φωκ. Νέγρη 3, 11257 Αθήνα

Αρ Μ ΣΟΕΛ 125

Αθήνα, 29 Μαΐου 2015

ΓΕΩΡΓΙΑ Ι. ΚΟΥΡΚΟΥΤΑ
ΟΡΚΩΤΟΣ ΕΛΕΓΚΤΗΣ ΛΟΓΙΣΤΗΣ

Αρ Μ ΣΟΕΛ 16121

Συνεργαζόμενοι Ορκωτοί Λογιστές α.ε.ο.ε.

LOWE ΕΠΙΚΟΙΝΩΝΙΕΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 31ης ΔΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2014

33η ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΧΡΗΣΗ (1 ΙΑΝΟΥΑΡΙΟΥ - 31 ΔΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2014)
ΑΡ.Μ. Α.Ε. 31343/01ΑΤ/Β/94/2423

ΑΡ. Γ.Ε.ΜΗ. 001630201000
(Ποσά σε Ευρώ)

ΠΙΝΑΚΑΣ ΔΙΑΘΕΣΕΩΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ

Φιλοθέη, 20 Μαΐου 2015

Έκθεση Ελέγχου Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή
Προς τους Μετόχους της Εταιρείας " LOWE ΕΠΙΚΟΙΝΩΝΙΕΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ”

Έκθεση επί των Οικονομικών Καταστάσεων
Ελέγξαμε τις ανωτέρω οικονομικές καταστάσεις της Εταιρείας " LOWE ΕΠΙΚΟΙΝΩΝΙΕΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ”, οι οποίες αποτελούνται από τον ισολογισμό της 31ης Δεκεμβρίου 2014, την κατάσταση αποτελεσμάτων και τον πίνακα διάθεσης αποτελεσμάτων της χρήσεως που έληξε την
ημερομηνία αυτή, καθώς και το σχετικό προσάρτημα.
Ευθύνη της Διοίκησης για τις Οικονομικές Καταστάσεις
Η διοίκηση έχει την ευθύνη για την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση αυτών των οικονομικών καταστάσεων σύμφωνα με τα Λογιστικά Πρότυπα που προδιαγράφονται από το Ελληνικό Γενικό Λογιστικό Σχέδιο και τις διατάξεις των άρθρων 42α έως και 43γ του κωδ.Ν. 2190/1920, όπως και για
εκείνες τις εσωτερικές δικλίδες που η διοίκηση καθορίζει ως απαραίτητες ώστε να καθίσταται δυνατή η κατάρτιση οικονομικών καταστάσεων απαλλαγμένων από ουσιώδη ανακρίβεια, που οφείλεται είτε σε απάτη είτε σε λάθος.
Ευθύνη του Ελεγκτή
Η δική μας ευθύνη είναι να εκφράσουμε γνώμη επί αυτών των οικονομικών καταστάσεων με βάση τον έλεγχό μας. Διενεργήσαμε τον έλεγχό μας σύμφωνα με τα Διεθνή Πρότυπα Ελέγχου. Τα πρότυπα αυτά απαιτούν να συμμορφωνόμαστε με κανόνες δεοντολογίας, καθώς και να σχεδιάζουμε
και διενεργούμε τον έλεγχο με σκοπό την απόκτηση εύλογης διασφάλισης για το εάν οι οικονομικές καταστάσεις είναι απαλλαγμένες από ουσιώδη ανακρίβεια.
Ο έλεγχος περιλαμβάνει τη διενέργεια διαδικασιών για την απόκτηση ελεγκτικών τεκμηρίων, σχετικά με τα ποσά και τις γνωστοποιήσεις στις οικονομικές καταστάσεις. Οι επιλεγόμενες διαδικασίες βασίζονται στην κρίση του ελεγκτή περιλαμβανομένης της εκτίμησης των κινδύνων ουσιώδους
ανακρίβειας των οικονομικών καταστάσεων, που οφείλεται είτε σε απάτη είτε σε λάθος. Κατά τη διενέργεια αυτών των εκτιμήσεων κινδύνου, ο ελεγκτής εξετάζει τις εσωτερικές δικλίδες που σχετίζονται με την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση των οικονομικών καταστάσεων της εταιρείας, με
σκοπό το σχεδιασμό ελεγκτικών διαδικασιών κατάλληλων για τις περιστάσεις, αλλά όχι με σκοπό την έκφραση γνώμης επί της αποτελεσματικότητας των εσωτερικών δικλίδων της εταιρείας. Ο έλεγχος περιλαμβάνει επίσης την αξιολόγηση της καταλληλότητας των λογιστικών αρχών και μεθόδων
που χρησιμοποιήθηκαν και του εύλογου των εκτιμήσεων που έγιναν από τη διοίκηση, καθώς και αξιολόγηση της συνολικής παρουσίασης των οικονομικών καταστάσεων.
Πιστεύουμε ότι τα ελεγκτικά τεκμήρια που έχουμε συγκεντρώσει είναι επαρκή και κατάλληλα για τη θεμελίωση της ελεγκτικής μας γνώμης.
Βάση για Γνώμη με Επιφύλαξη
Από τον έλεγχο μας προέκυψε ότι οι φορολογικές υποχρεώσεις της εταιρίας δεν έχουν εξεταστεί από τις φορολογικές αρχές για τις χρήσεις από 2007 έως 2010. Ως εκ τούτου τα φορολογικά αποτελέσματα των χρήσεων αυτών δεν έχουν καταστεί οριστικά. Η εταιρία δεν έχει προβεί σε εκτίμηση
των πρόσθετων φόρων και των προσαυξήσεων που πιθανόν καταλογιστούν σε μελλοντικό φορολογικό έλεγχο και δεν έχει σχηματίσει σχετική πρόβλεψη για αυτή την ενδεχόμενη υποχρέωση. Από τον έλεγχό μας, δεν έχουμε αποκτήσει εύλογη διασφάλιση σχετικά με την εκτίμηση του ύψους της
πρόβλεψης που τυχόν απαιτείται.
Γνώμη με Επιφύλαξη
Κατά τη γνώμη μας, εκτός από τις ενδεχόμενες επιπτώσεις του θέματος που μνημονεύεται στην παράγραφο ‘Βάση για Γνώμη με Επιφύλαξη’, οι ανωτέρω οικονομικές καταστάσεις παρουσιάζουν εύλογα, από κάθε ουσιώδη άποψη, την οικονομική θέση της Εταιρείας "LOWE ΕΠΙΚΟΙΝΩΝΙΕΣ
ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ” κατά την 31η Δεκεμβρίου 2014, και τη χρηματοοικονομική της επίδοση για τη χρήση που έληξε την ημερομηνία αυτή σύμφωνα με τα Λογιστικά Πρότυπα που προδιαγράφονται από το Ελληνικό Γενικό Λογιστικό Σχέδιο και τις διατάξεις των άρθρων 42α έως και 43γ του
κωδ.Ν. 2190/1920.
Αναφορά επί Άλλων Νομικών και Κανονιστικών Θεμάτων
Επαληθεύσαμε τη συμφωνία και την αντιστοίχηση του περιεχομένου της Έκθεσης του Διοικητικού Συμβουλίου με τις ανωτέρω οικονομικές καταστάσεις, στα πλαίσια των οριζόμενων από τα άρθρα 43α και 37 του Κ.Ν. 2190/1920.
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