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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

Οι επενδύσεις αποτελούν έναν από τους κυριότερους παράγοντες της ανάπτυξης των 

επιχειρήσεων και κατά επέκταση της εθνικής οικονοµίας, διότι διευρύνεται η 

παραγωγική δυναµικότητα της οικονοµίας και προωθείται η αύξηση της παραγωγής 

αγαθών και υπηρεσιών.  

Ένας ιδιαίτερα σηµαντικός κλάδος για την ελληνική οικονοµία, µε κερδοφορία και 

συνεχείς προοπτικές ανάπτυξης τόσο στην Ελλάδα όσο και στο εξωτερικό, είναι 

αυτός των ιδιωτικών νοσοκοµείων. Σηµαντικά κερδοφόρο κοµµάτι των υπηρεσιών 

ιδιωτικής υγείας αποτελούν τα µαιευτήρια, τα οποία κερδίζουν συνεχώς έδαφος, ενώ 

συνολικά όλοι οι ιδιωτικοί όµιλοι, εκτός από την εξωστρέφεια που επιδεικνύουν, 

στρέφονται και σε άλλες δραστηριότητες, όπως κέντρα αποκατάστασης και µονάδες 

βλαστοκυττάρων. Όσον αφορά την οικονοµική ύφεση, είναι ελπιδοφόρο το γεγονός 

ότι αυτή δεν ακυρώνει, απλά καθυστερεί την περαιτέρω ανάπτυξη του κλάδου των 

ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας. 

Στόχος αυτής της διπλωµατικής εργασίας είναι η ανάπτυξη του επιχειρηµατικού 

σχεδίου µιας νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής και η αξιολόγηση των 

αποτελεσµάτων που απορρέουν από αυτό, µέσα από την απλοποίηση των 

πραγµατικών συνθηκών, έτσι ώστε η επένδυση να καθίσταται ελκυστική προς τους 

δυνητικούς επενδυτές που θα την χρηµατοδοτήσουν. Έτος έναρξης της επένδυσης 

ορίζεται το 2009 λόγω της χρονικής συγκυρίας της κρίσης που πλήττει σήµερα τη 

χώρα µας, ενώ διάστηµα παρακολούθησης της επένδυσης ορίζεται η εικοσαετία που 

ακολουθεί. 

Συγκεκριµένα στην παρούσα διπλωµατική εργασία αναπτύσσονται αναλυτικά οι 

φάσεις ολοκλήρωσης της επένδυσης µιας νέας ιδιωτικής µαιευτικής γυναικολογικής 

κλινικής και επιχειρείται η αξιολόγησή της, χρησιµοποιώντας τα συνήθη κριτήρια 

αξιολόγησης των επενδύσεων. Ο εκάστοτε επενδυτής στο τέλος της διαδικασίας θα 

αποκτήσει ένα σηµαντικό εργαλείο για να προσδιορίσει εάν θα αποκοµίσει 

ικανοποιητική απόδοση για το κεφάλαιο που επένδυσε και την προσπάθεια που 

κατέβαλε, ώστε τέλος να οδηγηθεί στην λήψη µιας απόφασης σχετικά µε την 

υλοποίηση της επένδυσης.  

Λέξεις Κλειδιά: Ιδιωτική Μαιευτική Γυναικολογική Κλινική, Επιχειρηµατικό 

Σχέδιο, Έκθεση Αποτελεσµάτων Χρήσεως, Χρηµατοοικονοµικοί ∆είκτες, 

Αξιολόγηση Επένδυσης 
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ABSTRACT 

Investment is one of the most important factors for business development and 

expansion of the national economy because it expands the capacity of the economy 

and promotes the increase of production of goods and services.  

A particularly important sector for the Greek economy, with continued profitability 

and growth prospects both in Greece and abroad, is that of private hospitals. A 

Significant profitable piece of private health services are maternity hospitals, which 

are gaining ground, while total all private clubs turning to other activities such as 

rehabilitation centers and units of stem cells. As the economic downturn, it is 

promising that this does not invalidate, simply delays the development of private 

sector health services.  

The aim of this thesis is to develop the business plan for a new obstetric and 

gynecological clinic, the evaluation of the results arising from this, through the 

simplification of actual conditions, in order to make the investment attractive to 

potential investors. We define 2009 as the base year of the investment, due to the 

timing of the crisis currently affecting our country, and the time horizon of the 

investment is defined as the following two decades.  

Specifically, this thesis set out in detail the stages of establishment of a new private 

Obstetric Gynecology Clinic and attempts to evaluate it, using the usual criteria for 

investment. At the end of the process, the individual investor will derive an important 

tool so as to determine if the investment is profitable and make a decision.  

 

Keywords: Private Obstetric Gynecology Clinic, Business Plan, Profit & Loss 

Report, Financial Indicators, Εvaluation of Investment 
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

Η επένδυση είναι µια απόφαση του παρόντος που έχει ένα αποτέλεσµα στο µέλλον. Ο 

αντικειµενικός σκοπός της αξιολόγησης των επενδύσεων είναι να προσδιοριστεί µια 

σχέση µεταξύ της απόδοσης (κέρδους) και του επενδυόµενου κεφαλαίου. Οι αποφάσεις 

υλοποίησης επενδυτικών σχεδίων δεσµεύουν µεγάλα χρηµατικά ποσά και προβάλλουν 

σαν µια από τις πλέον σηµαντικές σύγχρονες λειτουργίες της επιχειρηµατικής δράσης. Η 

µελλοντική πορεία και συχνά αυτή ακόµη η βιωσιµότητα µιας επιχείρησης εξαρτάται σε 

µεγάλο βαθµό από την ορθότητα των σηµερινών επενδυτικών της αποφάσεων. 

 

Ο επενδυτικός φορέας θα πρέπει να εξετάζει όλες τις παραµέτρους του επενδυτικού 

σχεδίου που πρόκειται να πραγµατοποιηθεί και βάση των παραµέτρων αυτών να επιλέγει 

το κατάλληλο κριτήριο αξιολόγησης. Ενώ, ο αναλυτής του επενδυτικού σχεδίου θα πρέπει 

να ακολουθεί πιστά τους υπολογισµούς των κριτηρίων και να είναι όσο µπορεί πιο 

ακριβής στις εκτιµήσεις του.  

 

Σε αυτή τη διπλωµατική εργασία παρατίθενται η διαδικασία ανάπτυξης ενός 

επιχειρηµατικού σχεδίου µιας νέας ιδιωτικής µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής έτσι 

ώστε να προσελκύσει δυνητικούς επενδυτές. Έπειτα καταρτίζεται έκθεση αποτελεσµάτων 

χρήσεως, εξάγονται οι χρηµατοοικονοµικοί δείκτες της επένδυσης και αξιολογούνται τα 

οικονοµικά µεγέθη που έχουν εξαχθεί από το συγκεκριµένο επιχειρηµατικό σχέδιο 

χρησιµοποιώντας τα συνήθη κριτήρια αξιολόγησης των επενδύσεων α) το κριτήριο της 

Περιόδου Επανείσπραξης, β) το κριτήριο της Καθαρής Παρούσας Αξίας και γ) το 

κριτήριο του Εσωτερικού Συντελεστή Απόδοσης. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1
ο
  

 

ΘΕΩΡΗΤΙΚΗ ΠΡΟΣΕΓΓΙΣΗ ΤΗΣ ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΩΝ 

ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΤΩΝ ΥΓΕΙΑΣ 

 

1.1. Η έννοια της επένδυσης  

Σύµφωνα µε ένα κοινά αποδεκτά ορισµό, “επένδυση είναι η δέσµευση ενός 

συγκεκριµένου ποσού κεφαλαίου στο τρέχον χρονικό διάστηµα, η οποία πραγµατοποιείται 

µε κίνητρο την προσδοκία υψηλότερων απολαβών στο µέλλον”. 

Οι επενδύσεις αποτελούν ένα από τους κυριότερους παράγοντες της ανάπτυξης των 

επιχειρήσεων και της εθνικής οικονοµίας, γιατί µέσω των επενδύσεων κινητοποιούνται, 

συνδυάζονται και αξιοποιούνται όλοι οι συντελεστές της παραγωγής και της προόδου: το 

έδαφος, το ανθρώπινο δυναµικό, τα κεφάλαια, η τεχνογνωσία, η επιχειρηµατικότητα. Η 

πραγµατοποίηση όµως αποδοτικών επενδύσεων προϋποθέτει την παρουσίαση και 

αξιολόγηση άρτιων από κάθε άποψη επενδυτικών σχεδίων.  

Το σχέδιο επένδυσης είναι µια πολυδιάστατη δραστηριότητα, που αναλαµβάνει κάποιος 

φορέας (ιδιωτικός ή κρατικός), και απαιτεί µια σειρά από καλά σχεδιασµένες 

δραστηριότητες για την δηµιουργία µιας νέας ή επέκταση υφιστάµενης µονάδας σε 

ορισµένο τόπο (θέση εγκατάστασης του σχεδίου επένδυσης) και για ορισµένο χρόνο 

(περίοδος παραγωγικής λειτουργίας του σχεδίου επένδυσης), η οποία θα παράγει αγαθά ή 

υπηρεσίες (τα οφέλη ή τα έσοδα του σχεδίου επένδυσης) που διατίθενται στο κοινό µε 

ποικίλους τρόπους για κάλυψη αγαθών ή επιθυµιών, µε διάθεση πόρων όπως εδαφικών 

εκτάσεων, κεφαλαίων, ειδικευµένων εργατών, διευθυντικών στελεχών κλπ. ( που 

αποτελούν το κόστος του σχεδίου επένδυσης).  

∆ύο από τα κυριότερα στοιχεία που συνθέτουν το σχέδιο επένδυσης όπως προαναφέραµε 

είναι : α) το κόστος του, όπου είναι άµεσο και έµµεσο, και β) οι ωφέλειες του σχεδίου 

επένδυσης όπου είναι επίσης άµεσες και έµµεσες.  

Άµεσο κόστος είναι η δαπάνη οικονοµικών πόρων για τη δηµιουργία του σχεδίου 

επένδυσης και την παραγωγική λειτουργία του και έµµεσο κόστος είναι µια σειρά από 

αρνητικές έµµεσες επιπτώσεις που προκύπτουν από το σχέδιο επένδυσης.  

Οι άµεσες ωφέλειες περιλαµβάνουν όλα τα έσοδα από την πώληση των αγαθών και 

υπηρεσιών που παράγει το σχέδιο επένδυσης και οι έµµεσες ωφέλειες περιλαµβάνουν όλες 
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τις θετικές παράγωγες αναπτυξιακές επιπτώσεις όπως είναι π.χ. η χρησιµοποίηση των 

παραγόµενων αγαθών και υπηρεσιών για την ανάπτυξη άλλων δραστηριοτήτων κλπ.  

Συνεπώς το κόστος και οι ωφέλειες του σχεδίου επένδυσης αποτελούν τα βασικά στοιχεία 

πάνω στα οποία στηρίζεται η ανάλυση και η αξιολόγησή του.   

Όπως προαναφέραµε παραπάνω ο επιχειρηµατικός φορέας ενός σχεδίου επένδυσης, 

µπορεί να είναι είτε ιδιωτικός είτε δηµόσιος. Ο συνήθης λόγος όπου ένας ιδιωτικός 

φορέας κάνει επενδύσεις είναι η πραγµατοποίηση των κερδών. Ενώ το δηµόσιο κάνει 

επενδύσεις για την ωφέλεια του κοινωνικού συνόλου, διότι κάποιες κατηγορίες 

επενδύσεων δεν µπορούν να πραγµατοποιηθούν από ιδιώτες επιχειρηµατίες.  

Με τις επενδύσεις διευρύνεται η παραγωγική δυναµικότητα της οικονοµίας και 

προωθείται στην πράξη η αύξηση της παραγωγής αγαθών και υπηρεσιών. Οι επενδύσεις 

έχουν πολύπλευρες και πολλαπλές επιπτώσεις στην οικονοµική και κοινωνική ζωή µιας 

χώρας για τους εξής λόγους :  

• Προσφέρουν νέες ευκαιρίες απασχόλησης και περιορίζουν έτσι την ανεργία, που 

αποτελεί τη σοβαρότερη ασθένεια στην οικονοµία  

• Αξιοποιούν συνήθως τους αδρανείς πλουτοπαραγωγικούς πόρους  

• Επιταχύνουν τη διαδικασία οικονοµικής ανάπτυξης  

• Βοηθούν στην καταπολέµηση του πληθωρισµού, γιατί ενισχύουν την προσφορά αγαθών 

και υπηρεσιών για την παραγωγικότητα  

• Προκαλούν προωθητικές επιδράσεις στον παραγωγικό µηχανισµό της οικονοµίας  

• Έχουν σοβαρές αναδιανεµητικές επιπτώσεις στις παραγωγικές τάξεις και τις διάφορες 

περιοχές  

• Ενισχύουν συνήθως την εξωτερική οικονοµική θέση της χώρας, γιατί διευρύνουν τις 

εξαγωγές ή και υποκαθιστούν τις εισαγωγές  

• Επεκτείνουν τον κύκλο εργασιών της οικονοµικής δραστηριότητας και έτσι δηµιουργούν 

δυνητικές πηγές αύξησης των δηµοσίων εσόδων  

• Ενισχύουν την οικονοµική σταθερότητα σε περιόδους ύφεσης  

• Εδραιώνουν µε την καλλιέργεια του κλίµατος επιχειρηµατικής δραστηριότητας την 

εµπιστοσύνη στο µέλλον της χώρας  

• Αποτελούν τον ασφαλέστερο αγωγό για την παραγωγή της τεχνολογικής προόδου, 

δεδοµένου ότι µε τις επενδύσεις ενσωµατώνεται στην παραγωγική διαδικασία η 

προχωρηµένη τεχνολογία  

• Αντανακλούν φανερά το δείκτη της οικονοµικής δηµιουργικότητας µιας χώρας  
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• Προβάλλουν το γόητρο της χώρας διεθνώς, γιατί αποτελούν το ισχυρότερο µέσο 

ενίσχυσης της ανταγωνιστικότητάς της.  

Είναι σηµαντικό, ότι η συνολική οικονοµική επίδοση µιας χώρας εξαρτάται από την 

ποσοτική και ποιοτική στάθµη των επενδύσεων που πραγµατοποιούνται.  

Οι βασικοί παράγοντες που επηρεάζουν την απόφαση των επιχειρηµατιών να 

πραγµατοποιήσουν ή όχι µια επένδυση είναι:  

1. Το κόστος της επένδυσης  

2. Τα µελλοντικά έσοδα που θα αποφέρει το επενδυτικό σχέδιο  

3. Το επιτόκιο  

Αν αυξηθεί το επιτόκιο, η παρούσα αξία µιας συγκεκριµένης ροής αποδόσεων θα µειωθεί, 

οπότε ορισµένες οριακές επενδύσεις δεν θα συµφέρει να πραγµατοποιηθούν. Αντίθετα, αν 

µειωθεί το επιτόκιο, η παρούσα αξία των αποδόσεων των επενδύσεων θα αυξηθεί και 

ορισµένες επενδύσεις που είχαν απορριφθεί θα συµφέρει να πραγµατοποιηθούν. 

Εποµένως µια αύξηση ή µείωση των αποδόσεων έχει ως αποτέλεσµα την αύξηση ή την 

µείωση του αθροίσµατος της παρούσας αξίας των µελλοντικών αποδόσεων της επένδυσης 

και τη µεταβολή του µεγέθους των επενδύσεων που συµφέρει να αναληφθούν.  

Εκτός από το κόστος της επένδυσης, τις αναµενόµενες αποδόσεις του σχεδίου επένδυσης 

και το επιτόκιο οι παράγοντες που επηρεάζουν την απόφαση ενός επιχειρηµατία είναι το 

ύψος του επιτοκίου, το κόστος των κεφαλαιουχικών αγαθών, το κόστος της εργασίας, το 

απόθεµα των κεφαλαιουχικών αγαθών, οι φόροι στα επιχειρηµατικά κέρδη, τα κρατικά 

κίνητρα για την ενθάρρυνση των επενδύσεων, οι τεχνολογικές εξελίξεις και καινοτοµίες, 

το επίπεδο του εισοδήµατος και του προϊόντος της οικονοµίας και τέλος οι µεταβολές του 

εισοδήµατος και του προϊόντος.  

 

1.2. Η µεθοδολογία αξιολόγησης των επενδύσεων 

Ο σχεδιασµός που προηγείται της αξιολόγησης µιας επένδυσης, είναι ίσως το πιο 

σηµαντικό βήµα για µία επιχείρηση πριν πραγµατοποιήσει την επένδυσή της. Αν δεν γίνει 

σωστά τότε είναι πολύ πιθανόν στο τέλος να έχουµε οδηγηθεί σε λανθασµένα 

αποτελέσµατα. Ο αντικειµενικός σκοπός της αξιολόγησης των επενδύσεων είναι να 

προσδιοριστεί µια σχέση µεταξύ της απόδοσης (κέρδους) και του επενδυόµενου 

κεφαλαίου.  

Υπάρχει µια συγκεκριµένη διαδικασία που πρέπει να ακολουθήσει κανείς για να κάνει την 

αξιολόγηση µιας επένδυσης. Η διαδικασία αυτή περιλαµβάνει κάποια καθορισµένα στάδια 

που είναι τα εξής: 
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1ο στάδιο: Προπαρασκευαστικό 

Στο στάδιο αυτό γίνεται: 

α) Αναγνώριση της αναγκαιότητας για επένδυση και καθορισµός του πλαισίου µέσα στο 

οποίο θα γίνει η αξιολόγησή της. Είναι σηµαντικό να αναγνωρίζονται όλες οι ευκαιρίες 

επένδυσης ώστε να µην περιορίζονται οι δυνατές εναλλακτικές προτάσεις. 

β) Καθορισµός των στόχων. Είναι απαραίτητος για να γίνει η ιεράρχηση των 

εναλλακτικών προτάσεων. Προσοχή χρειάζεται όταν υπάρχουν αντικρουόµενοι στόχοι. 

γ) Συλλογή των απαραίτητων πληροφοριών ώστε να καθοριστούν: Το συνολικό ποσόν της 

επένδυσης, οι διαθέσιµες πηγές χρηµατοδότησης, το συνολικό κόστος εκµετάλλευσης, 

καθώς και οι τεχνικοί παράγοντες που είναι διαθέσιµοι. Επίσης, υπολογίζονται οι 

αναµενόµενες ταµειακές ροές. 

2ο στάδιο: Η Εκτίµηση 

Κατασκευάζεται το µοντέλο του προβλήµατος µε απλοποίηση των πραγµατικών 

συνθηκών, ώστε να µπορεί να επιλυθεί µε τις υπάρχουσες µεθόδους. Στο µοντέλο αυτό 

εξετάζεται το συγκεκριµένο οικονοµικό περιβάλλον που υπάρχει. Στο στάδιο αυτό και για 

περαιτέρω απλούστευση των συνθηκών χρησιµοποιείται ακόµη και η υπόθεση του 

"τέλειου ανταγωνισµού". Εξετάζεται η σχέση κόστους και χρηµατικών ταµειακών ροών, η 

εκτίµηση της αποδοτικότητας της επένδυσης µε διάφορες µεθόδους, και η εκτίµηση του 

βαθµού αβεβαιότητας της αποδοτικότητας της επένδυσης. 

Επίσης στο στάδιο αυτό γίνεται πρόβλεψη των διαφόρων παραµέτρων που υπεισέρχονται 

στο µοντέλο επίλυσης και δίνουν διάφορες λύσεις. 

3ο στάδιο: Η Απόφαση 

Γίνεται η επιλογή της επένδυσης που έδωσε τις καλύτερες τιµές. Βεβαίως, παρά το ότι 

χρησιµοποιούνται επιστηµονικές µέθοδοι εκτίµησης, ο υποκειµενικός παράγοντας 

υπεισέρχεται σε όλα τα στάδια της αξιολόγησης όπου πρέπει να παρθούν αποφάσεις. 

 

1.3. Μέθοδοι ιδιωτικής-χρηµατικής αξιολόγησης 

Για την αξιολόγηση ενός επενδυτικού σχεδίου από την πλευρά του επενδυτικού φορέα, 

χρησιµοποιούνται µία σειρά από κριτήρια αποδοτικότητας, τα οποία χωρίζονται σε δύο 

βασικές κατηγορίες, εκείνα τα οποία δεν χρησιµοποιούν την προεξόφληση και σε εκείνα 

που στηρίζονται στην διαχρονική αξία του χρήµατος. 

Στην πρώτη κατηγορία εντάσσονται κυρίως δύο βασικοί µέθοδοι αξιολόγησης της 

επένδυσης: 

1. η µέθοδος της περιόδου αποπληρωµής του κεφαλαίου (Pay – Back Period) και 
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2. η µέθοδος του Μέσου Λόγου Απόδοσης (Rate of Return) 

Αντίστοιχα στις µεθόδους εκείνες που στηρίζονται στη διαχρονική αξία του χρήµατος, τις 

οποίες στην συνέχεια θα αναλύσουµε και οι οποίες καλούνται τεχνικές προεξόφλησης, 

εντάσσονται: 

1. η µέθοδος της Καθαρής Παρούσας Αξίας (Net Present Value) 

2. η µέθοδος του Εσωτερικού Συντελεστή Απόδοσης (Internal Rate of Return) 

Τεχνικές που δεν χρησιµοποιούν την προεξόφληση 

Περίοδος αποπληρωµής κεφαλαίου (pay-back period) 

Η µέθοδος αυτή που καλείται και περίοδος επανάκτησης κεφαλαίου (recoupment period) 

ή επανείσπραξης της επένδυσης (pay-back period) αποτελεί την πιο απλή µορφή 

αξιολόγησης µιας νέας επένδυσης στο µεταφορικό τοµέα, όπως και σε άλλους 

βιοµηχανικούς τοµείς. Σύµφωνα µε αυτή τη µέθοδο, καλύτερη εναλλακτική λύση 

θεωρείται εκείνη η οποία "ξεπληρώνει" το αρχικό κόστος της επένδυσης στο συντοµότερο 

χρονικό διάστηµα. Έτσι, η µέθοδος αυτή υπολογίζει τον αριθµό των ετών που 

απαιτούνται, ώστε οι καθαρές εισπράξεις ή εισροές (έσοδα) να καλύψουν τα ύψος του 

επενδυόµενου κεφαλαίου (επένδυση): 

Χρόνος αποπληρωµής (έτη) = Επενδυµένο κεφάλαιο / ετήσιες εισροές 

Το κριτήριο του χρόνου επανείσπραξης για την επιλογή ανάµεσα στις εναλλακτικές 

προτάσεις είναι πολύ δηµοφιλής στις τάξεις των στελεχών των επιχειρήσεων και έχει 

οδηγήσει σε εξονυχιστική εξέταση και κριτική των µειονεκτηµάτων της, αφού έχει 

προκαλέσει ζωηρές επιθέσεις αλλά και υπερασπίσεις. Παράλληλα έχουν γίνει σοβαρές 

προσπάθειες να εναρµονιστεί έστω και κατά προσέγγιση µε άλλα πιο ακριβή κριτήρια 

επιλογής των επενδύσεων. 

Τα κυριότερα µειονεκτήµατα της µεθόδου αυτής είναι: 

α. αδιαφορεί για το ύφος των ταµειακών ροών και για τη ροή εσόδων µετά το χρόνο 

αποπληρωµής, 

β. δίνει έµφαση σε βραχύβια και µικρής πνοής σχέδια επένδυσης, 

γ. στρέφει το επενδυτικό ενδιαφέρον στο "σίγουρο και γρήγορο" κέρδος, 

δ. δεν εκτιµά την αποδοτικότητα του επενδυόµενου κεφαλαίου, αλλά την ικανότητα 

αποπληρωµής σε µετρητά, 

ε. δε λαµβάνει υπόψη τις διαφορές στο χρόνο πραγµατοποίησης των εξόδων-εσόδων. 

Η µέθοδος του Μέσου Λόγου Απόδοσης (Rate of Return) 

Το κριτήριο αυτό χρησιµοποιείται για την επιλογή µιας επένδυσης από δυο ή 

περισσότερες επενδύσεις, που προσφέρονται εναλλακτικά στη διοίκηση µιας επιχείρησης.  



ΠΑ
ΝΕ
ΠΙ
ΣΤ
ΗΜ

ΙΟ
 Π
ΕΙ
ΡΑ
ΙΩ
Σ

 7 

Το µέσο ποσοστό απόδοσης ορίζεται σαν τον λόγο του µέσου καθαρού κέρδους προς την 

µέση επένδυση και ο τύπος έχει ως εξής:  

Μέσο Ποσοστό Απόδοσης= Μέσο Καθαρό Κέρδος/Μέση Επένδυση  

Το µέσο ποσοστό απόδοσης καλείται και λογιστικό ποσοστό απόδοσης γιατί χρησιµοποιεί 

την έννοια του κέρδους και όχι την εισροή µετρητών που χρησιµοποιούν τα άλλα 

κριτήρια.  

Σχετικά µε την επιλογή των επενδύσεων που πληρούν το κριτήριο αυτό θα πρέπει να 

σηµειώσουµε τα ακόλουθα:  

Α) Αν οι υπό εξέταση επενδύσεις είναι οικονοµικά ανεξάρτητες, τότε επιλέξιµες 

επενδύσεις είναι αυτές που έχουν µεγαλύτερο ποσοστό απόδοσης από το ελάχιστο 

απαιτούµενο από την διοίκηση της επιχείρησης.  

Β) Αν οι υπό εξέταση επενδύσεις είναι αµοιβαία αποκλειόµενες, τότε η επένδυση που θα 

επιλεγεί είναι αυτή που έχει µεγαλύτερο ποσοστό απόδοσης, µε την προυπόθεση ότι το 

ποσοστό αυτό είναι µεγαλύτερο από το ελάχιστο απαιτούµενο ποσοστό απόδοσης.  

Το κριτήριο του µέσου βαθµού απόδοσης (όπως και το κριτήριο επανείσπραξης) µας δίνει 

καλά αποτελέσµατα, όταν η διάρκεια ζωής της επένδυσης είναι µεγάλη και όταν η ετήσια 

εισροή εισοδήµατος είναι σχετικά σταθερή. Όταν όµως δεν συµβαίνει αυτό, τότε το 

κριτήριο του µέσου βαθµού απόδοσης παρουσιάζει προβλήµατα. ∆ηλαδή το µέσο καθαρό 

κέρδος δεν λαµβάνει υπόψη την αξία του χρήµατος στον χρόνο και χρησιµοποιεί ένα απλό 

µέσο κέρδος και η µέση επένδυση αγνοεί την πραγµατική ροή µετρητών και την αξία του 

χρήµατος στις διάφορες χρονικές περιόδους. Επίσης για να είναι το ποσοστό µέσης 

απόδοσης ακριβές και αξιόπιστο θα πρέπει να χρησιµοποιούνται οι ίδιες υποθέσεις και το 

ίδιο κριτήριο υπολογισµού των αποσβέσεων, για τον υπολογισµό του µέσου καθαρού 

κέρδους και για τον υπολογισµό της µέσης επένδυσης. 

Τα κυριότερα µειονεκτήµατα της µεθόδου αυτής είναι: 

1. ∆ε διακρίνει µεταξύ επενδυτικών σχεδίων µε διαφορετική διάρκεια οικονοµικής ζωής. 

2. Αγνοεί ότι η παρούσα αξία των αναµενόµενων πλεονασµάτων, που θα 

πραγµατοποιηθούν στο µέλλον, µειώνεται. Όσο µεγαλύτερη είναι η χρονική διάρκεια της 

πραγµατοποίησης των πλεονασµάτων από την επιχείρηση τόσο η αξία τους θα µειώνεται 

και τούτο γιατί όσο το επιτόκιο, δηλαδή η τιµή του χρήµατος στην αγορά, είναι 

µεγαλύτερη από το µηδέν, µία δραχµή επενδυόµενη στη διάρκεια αυτού του χρόνου θα 

αξίζει περισσότερο στο µέλλον. Η παραπάνω µέθοδος χρησιµοποιείται ακόµη ευρέως 

στον ιδιωτικό µεταφορικό τοµέα. Όµως, µε το πέρασµα του χρόνου πολλές µεταφορικέ 

επιχειρήσεις ιδιωτικές και δηµόσιες, κυρίως µέσου και µεγάλου µεγέθους χρησιµοποιούν 
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ολοένα και περισσότερο τεχνικές µεθόδους αξιολόγησης επενδύσεων µε τις οποίες 

εκπίπτεται η αξία των µελλοντικών πλεονασµάτων µε βάση κάποιο επιτόκιο που είναι 

µεγαλύτερο από το µηδέν. Αυτές είναι οι τεχνικές χρηµατικής ροής προεξόφλησης 

(discounted cash flow). 

Τεχνικές προεξόφλησης  

Πρόκειται για τεχνικές οι οποίες στηρίζονται στην έννοια της διαχρονικής αξίας του 

χρήµατος, λαµβάνουν δηλαδή υπόψη το χρόνο πραγµατοποίησης των εισροών και εκροών 

του επενδυτικού σχεδίου. Κάθε επενδυτικό σχέδιο παρουσιάζει ένα συγκεκριµένο κύκλο 

ταµειακών ροών, οι οποίες αφορούν την έναρξη της επένδυσης (εκροή µετρητών) και τη 

λειτουργία του σχεδίου επένδυσης (έξοδα και έσοδα λειτουργίας). 

Η µέθοδος της Καθαρής Παρούσας Αξίας (Net Present Value) 

Το κριτήριο της καθαρής παρούσας αξίας είναι το πιο συνηθισµένο κριτήριο 

αποδοτικότητας των επενδύσεων, γνωστή µε τα αρχικά ΚΠΑ. Είναι η αξία που προκύπτει 

αν προεξοφλήσουµε την παρούσα αξία, για κάθε έτος χωριστά, τη διαφορά µεταξύ όλων 

των µελλοντικών χρηµατικών εισροών και εκροών για ολόκληρο το χρόνο ζωής της 

επένδυσης, µε βάση ένα συντελεστή προεξόφλησης.  

 

όπου: Α1, Α2,…., Αn = Οι ετήσιες ταµειακές ροές οι οποίες µπορεί να είναι ίσες ή όχι, 

θετικές ή αρνητικές.  

Η= Η αρχική δαπάνη της επένδυσης στο έτος 0.  

ι = Το επιτόκιο προεξόφλησης  

n = Η ωφέλιµη ζωή του έργου.  

Η έννοια της παρούσας αξίας έχει ιδιαίτερη σηµασία, γιατί αντιπροσωπεύει και εκφράζει 

όλες τις ροές της επένδυσης στην αξία που έχουν σήµερα, δηλαδή τη στιγµή που παίρνει 

απόφαση ο επενδυτής.  

Σύµφωνα µε την θεωρία, όταν µια επένδυση έχει θετική καθαρά παρούσα αξία τότε είναι 

αποδεκτή γιατί θα αυξηθεί το ενεργητικό της επιχείρησης. Όταν µια επένδυση έχει 

αρνητική καθαρά παρούσα αξία, τότε απορρίπτεται γιατί όχι µόνο δεν επιφέρει κέρδος 

αλλά µειώνει την αξία της επιχείρησης. Όταν µια επένδυση έχει καθαρά παρούσα αξία ίση 

µε µηδέν, γίνεται αποδεκτή µόνο όταν δεν υπάρχει καλύτερη εναλλακτική επένδυση, γιατί 

δεν επιφέρει κέρδος.  

Τα λογιστικά στοιχεία που χρησιµοποιούνται για τον υπολογισµό της ΚΠΑ είναι οι εξής:  
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Α) Οι ταµειακές εισροές, περιλαµβάνουν τα έσοδα πωλήσεων και τους χρηµατοδοτικούς 

πόρους. Στο σηµείο αυτό περιλαµβάνονται όλες οι εισροές µετρητών που προέρχονται από 

δάνεια, πιστώσεις προµηθευτών, τρέχουσες απαιτήσεις, διάφορες επιχορηγήσεις, το 

µετοχικό κεφάλαιο, είτε από τις εισπράξεις των πωλήσεων της µονάδας που αρχίζουν µετά 

την ολοκλήρωση του έργου και καθ΄όλη τη διάρκεια της ζωής του.  

Β) Οι ταµειακές εκροές που περιλαµβάνουν:  

1. Το συνολικό κόστος της επένδυσης το οποίο αποτελείται από το κόστος παγίων 

επενδύσεων, που περιλαµβάνει το αρχικό κόστος της επένδυσης και το κόστος 

αντικατάστασης. Επίσης, αποτελείται από το κόστος ίδρυσης και οργάνωσης, το καθαρό 

κεφάλαιο κίνησης και τέλος, τα απρόβλεπτα.  

2. Το λειτουργικό κόστος το οποίο αποτελείται από τα Γενικά έξοδα ∆ιοίκησης και τα 

έξοδα πωλήσεων και διανοµής της παραγωγικής µονάδας. Αν στο λειτουργικό κόστος 

συµπεριληφθεί το χρηµατοδοτικό κόστος και οι αποσβέσεις τότε προκύπτει το συνολικό 

κόστος παραγωγής.  

3. Οι φόροι (συµπεριλαµβανοµένου των φορολογικών απαλλαγών) ή Λογαριασµός 

Εκµετάλλευσης. Ο λογαριασµός εκµετάλλευσης είναι πολύ σηµαντικός για την χρηµατική 

ανάλυση ενός σχεδίου επένδυσης, γιατί µας δείχνει αν το σχέδιο επένδυσης ή η επιχείρηση 

σηµειώνει κέρδη ή ζηµίες. Ο λογαριασµός εκµετάλλευσης δείχνει τη δραστηριότητα της 

επιχείρησης για µια χρήση (όπου είναι συνήθως ένα έτος), παρουσιάζοντας τα έσοδα και 

τα έξοδα της παραγωγικής µονάδας, καθώς και το οικονοµικό αποτέλεσµά της. ∆ηλαδή:  

Έσοδα Πωλήσεων – Κόστος Παραγωγής = Ακαθάριστο Κέρδος  

Ακαθάριστο Κέρδος – Φόροι = Καθαρό Κέρδος  

Από το λογαριασµό εκµετάλλευσης µπορούν να διαπιστωθούν τα περιθώρια που 

υπάρχουν για την αποπληρωµή των δανείων, τα µερίσµατα που θα καταβληθούν στους 

µετόχους και τα κέρδη τα οποία θα µπορούν να επαναεπενδυθούν στην επιχείρηση. Ο 

λογαριασµός εκµετάλλευσης καταρτίζεται µε βάση την εκτίµηση των εσόδων πωλήσεων, 

την κλίµακα του κόστους παραγωγής, τις ισχύουσες διατάξεις για την φορολογία και 

τέλος, την πολιτική του φορέα για τα κέρδη και τα µερίσµατα συναρτήσει της ισχύουσας 

νοµοθεσίας.  

Γ) Η καθαρή ταµειακή ροή προκύπτει αν αφαιρεθούν οι πραγµατικές ταµειακές εκροές 

από τις πραγµατικές ταµειακές εισροές και τοποθετηθεί το κατάλληλο πρόσηµο (+) ή (-). 

∆εν υπολογίζονται ως εκροές οι αποσβέσεις και οι τόκοι, ενώ υπολογίζονται τα 

τοκοχρεωλύσια. Το υπόλοιπο των δύο αυτών ροών δίνει το ταµειακό αποτέλεσµα. ∆ηλαδή 

αν είναι θετικό τότε υπάρχει πλεόνασµα και αν είναι αρνητικό τότε υπάρχει έλλειµµα.  
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∆) Ο συντελεστής προεξόφλησης είναι ένα εσωτερικό επιτόκιο το οποίο µηδενίζει την 

ΚΠΑ.  

Ε) Η ΚΠΑ προκύπτει αν πολλαπλασιάσουµε την καθαρή ταµειακή ροή µε το συντελεστή 

προεξόφλησης. 

Τα στάδια υπολογισµού της Καθαρής Παρούσας Αξίας είναι τα:  

Α) Καταγράφονται τα αρχικά µεγέθη των ταµειακών ροών και υπολογίζεται η Καθαρή 

Ταµειακή Ροή, δηλαδή η διαφορά µεταξύ εισροών και εκροών, ώστε να γίνει ο 

καθορισµός του κόστους της επένδυσης ή τα έξοδα που θα απαιτηθούν στο µέλλον για την 

επένδυση.  

Β) Επιλέγεται το κατάλληλο επιτόκιο προεξόφλησης σύµφωνα µε τις τρέχουσες 

τραπεζικές συνθήκες.  

Γ) Με βάση τα παραπάνω υπολογίζεται η παρούσα αξία των ταµειακών εισροών και η 

παρούσα αξία των ταµειακών εκροών για όλη την περίοδο ζωής του επενδυτικού 

προγράµµατος ή σχεδίου επένδυσης. Η Καθαρή Παρούσα Αξία είναι η παρούσα αξία των 

εισροών µείον την παρούσα αξία των εκροών και ονοµάζεται και προεξοφληµένη 

ταµειακή ροή.  

Η Καθαρή Παρούσα Αξία είναι από τα πιο πλεονεκτικά κριτήρια αξιολόγησης γιατί 

µετατρέπει τις µελλοντικές ροές αξιών του σχεδίου επένδυσης σε παρούσες αξίες. 

Στην εφαρµογή του κριτηρίου αυτού πρέπει να προσέχουµε τα εξής:  

• Οι εκροές – κόστος (έξοδα) και οι εισροές – ωφέλειες (έσοδα) υπολογίζονται στο χρόνο 

που πραγµατοποιούνται.  

• Οι αποσβέσεις, αν και εµφανίζονται στο λογαριασµό εκµετάλλευσης, δεν είναι 

πραγµατική εκροή και γι’ αυτό δεν συµπεριλαµβάνονται στις ταµειακές εκροές.  

• Η αποπληρωµή των δανείων χωρίς τους τόκους αλλά µε τα τοκοχρεολύσια υπολογίζεται 

στις εκταµιεύσεις γιατί αποτελεί ταµειακή εκροή.  

• Ο χρόνος προεξόφλησης των ροών πρέπει να αναφέρεται σε ολόκληρη τη ζωή του 

σχεδίου επένδυσης (φάση κατασκευής – λειτουργίας) και να εφαρµόζεται σε ορισµένη 

χρονική βάση για όλες τις ροές.  

• Κατά την επιλογή του επιτοκίου προεξόφλησης λαµβάνεται υπόψη το επιτόκιο που 

επικρατεί στην κεφαλαιαγορά (ως το ελάχιστο επιτρεπτό), εφόσον αυτή λειτουργεί 

σχετικά οµαλά και αντανακλά τις πραγµατικές συνθήκες προσφοράς και ζήτησης 

κεφαλαίων.  

• Η υπολειµµατική αξία του σχεδίου επένδυσης υπολογίζεται ως θετική εισροή.  

Τα µειονεκτήµατα του κριτηρίου της ΚΠΑ είναι τα εξής:  
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1. Με το κριτήριο αυτό είναι δύσκολο να εκτιµήσουµε µε αντικειµενικό τρόπο πολλά έργα 

µαζί, να τα ταξινοµήσουµε ανάλογα µε την αξία τους και να τα κατατάξουµε ανάλογα µε 

την πραγµατική προτεραιότητά τους.  

2. Η ακρίβεια του κριτηρίου αυτού εξαρτάται άµεσα από την ακρίβεια της εκτίµησης του 

κόστους κεφαλαίου. Το κόστος του κεφαλαίου είναι πολύ δύσκολο να υπολογιστεί µε 

ακρίβεια παρά µόνο κατά προσέγγιση, µε αποτέλεσµα πολύ λίγες επιχειρήσεις να είναι σε 

θέση να γνωρίζουν το πραγµατικό κόστος του κεφαλαίου τους.  

3. Προϋποθέτει ότι το κόστος κεφαλαίου µένει αναλλοίωτο σε όλη τη διάρκεια της ζωής 

του έργου, υποτιµώντας έτσι την ΚΠΑ, όταν αυτό µειωθεί στο µεταξύ και υπερτιµώντας 

την όταν αυξηθεί.  

4. Είναι δυνατόν να δηµιουργήσει παρανοήσεις, στην περίπτωση όπου η ΚΠΑ είναι ίση µε 

µηδέν, όπου πιθανόν να θεωρηθεί ότι το έργο έχει µηδενική απόδοση.  

Ο Εσωτερικός Συντελεστής Απόδοσης (Ε.Σ.Α.) ή αλλιώς απόδοση της επένδυσης (yield) 

είναι το υπολογιζόµενο επιτόκιο, όπου η παρούσα αξία των ταµειακών εισροών είναι ίση 

µε την παρούσα αξία των ταµειακών εκροών ή αλλιώς, το επιτόκιο όπου η Καθαρή 

Παρούσα Αξία είναι ίση µε το µηδέν. Μαθηµατικά, είναι το επιτόκιο (r) που ικανοποιεί 

την παρακάτω ισότητα: 

 

·  αν το r είναι υψηλότερο από το ισχύον επιτόκιο προεξόφλησης της αγοράς (i), το σχέδιο 

επένδυσης θεωρείται αποδεκτό (r>i). 

·  Αν το r είναι χαµηλότερο από το ισχύον επιτόκιο προεξόφλησης της αγοράς (i), το 

σχέδιο επένδυσης απορρίπτεται (r<i). 

·  Αν υπάρχουν πολλά εναλλακτικά σχέδια επένδυσης, επιλέγεται εκείνο που έχει το 

υψηλότερο r, υπό τον όρο ότι r>i. 

Από οικονοµική πλευρά ο ΕΣΑ δείχνει την ετήσια κατά µέσο όρο απόδοση της επένδυσης. 

∆είχνει το υψηλότερο επιτόκιο που θα µπορούσε να πληρώσει ο επενδυτής χωρίς να 

κινδυνεύει να χάσει το επενδυµένο κεφάλαιο. Πολλές φορές η σύγκριση δεν πρέπει να 

γίνεται µε το επιτόκιο προεξόφλησης της αγοράς αλλά µε το κόστος ευκαιρίας του 

κεφαλαίου, αφού η διαφορά µεταξύ τους µπορεί να είναι µεγάλη. 

Το πλεονέκτηµα αυτής της µεθόδου είναι ότι δεν εξαρτάται από το ισχύον επιτόκιο που 

πρέπει να επιλεγεί κάθε φορά, όπως στη µέθοδο της Καθαρής Παρούσας Αξίας και 

καταλήγει σε αποτέλεσµα που ερµηνεύεται εύκολα. Επίσης, το αποτέλεσµα επιτρέπει την 
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άµεση σύγκριση των προτεινόµενων επενδυτικών σχεδίων. Χρησιµοποιείται ιδιαίτερα στις 

περιπτώσεις εκείνες όπου δεν υπάρχουν µεγάλοι περιορισµοί στο επενδυµένο κεφάλαιο. 

Το κριτήριο αυτό δέχεται κριτική στα εξής:  

1. Ο ΕΣΑ προϋποθέτει ότι οι ενδιάµεσες ταµειακές ροές επανεπενδύονται µε το επιτόκιο 

του εσωτερικού συντελεστή απόδοσης.  

2. Η µέθοδος υπολογισµού είναι αρκετά επίµονη.  

3. ∆εν εκφράζει το απόλυτο χρηµατικό µέγεθος της επένδυσης.  

4. Όταν υπάρχούν ταµειακές ροές υπάρχουν περισσότεροι από ένας ΕΣΑ.  

5. Επειδή ο ΕΣΑ είναι ένα ποσοστό, δεν λαµβάνεται υπόψη το µέγεθος της επένδυσης.  

Ο εσωτερικός συντελεστής απόδοσης είναι ένα υπολογιζόµενο επιτόκιο, το οποίο 

αντανακλά το µεγαλύτερο επιτόκιο που θα µπορούσε να πληρώσει ο επενδυτικός φορέας 

ή επιχειρηµατίας, χωρίς να χάσει όλα τα χρήµατα που διέθεσε στην επένδυση και στην 

περίπτωση ακόµα, που όλα τα χρήµατα για την χρηµατοδότηση της επένδυσης 

προέρχονται από δανεισµό. Ο ΕΣΑ µιας συµβατικής επένδυσης, δείχνει την πραγµατική 

αποδοτικότητα της συνολικής επένδυσης και µπορεί έτσι να προσδιορίσει αµέσως τους 

όρους δανεισµού του σχεδίου επένδυσης, δεδοµένου ότι καθορίζει το µέγιστο επιτόκιο 

που θα µπορούσε να πληρωθεί από τον επενδυτή, χωρίς να κινδυνεύει να χάσει τα 

κεφάλαια. Τέλος, µια επένδυση µε την µέθοδο αυτή µπορεί να γίνει δεκτή, όταν ο ΕΣΑ 

είναι µεγαλύτερος από το επιτόκιο που ισχύει στον συγκεκριµένο κλάδο του σχεδίου 

επένδυσης. Αν υπάρχουν διάφορες εναλλακτικές επενδύσεις, τότε επιλέγεται αυτή που 

παρουσιάζει µεγαλύτερο ΕΣΑ, εφόσον υπερβαίνει το κατώτερο αποδεκτό επιτόκιο. Σε 

περίπτωση που µία επένδυση έχει χαρακτηριστικά τύπου δανείου, όσο µικρότερος είναι ο 

ΕΣΑ τόσο το καλύτερο. 

Η ΚΠΑ και ο ΕΣΑ είναι οι από τις πιο δηµοφιλείς µεθόδους που χρησιµοποιούνται 

προκειµένου να γίνουν αποδεκτά ή όχι διάφορα σχέδια επένδυσης. Οι περισσότεροι 

µάνατζερ δεν αρκούνται στην εξέταση ενός επενδυτικού σχεδίου από ένα µόνο κριτήριο 

αλλά χρησιµοποιούν 2 ή περισσότερα. Αυτό έχει σαν συνέπεια πολλές φορές να 

βρίσκονται σε δύσκολη θέση αν οι διάφοροι µέθοδοι που χρησιµοποιούνται δίνουν 

αντιφατικά αποτελέσµατα.  

Το κριτήριο της ΚΠΑ συνιστά στο υπεύθυνο στέλεχος την αποδοχή των προτάσεων µε 

θετική ΚΠΑ, χρησιµοποιώντας το ισχύον επιτόκιο ή το κόστος κεφαλαίου ως συντελεστή 

προεξόφλησης. Το κριτήριο του ΕΣΑ συνιστά την αποδοχή όλων των προτάσεων των 

οποίων ο εσωτερικός συντελεστής απόδοσης είναι µεγαλύτερος του κόστους κεφαλαίου. 
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Το τελευταίο αυτό κριτήριο αναζητεί το επιτόκιο που µηδενίζει την ΚΠΑ (ΚΠΑ=0) ενός 

έργου. Επιπλέον και τα δύο κριτήρια βασίζονται στις ακόλουθες παραδοχές:  

1. Τη γνώση του κόστους του κεφαλαίου µιας επιχείρησης που θα χρησιµοποιηθεί στην 

προεξόφληση των ταµειακών ροών των διαφόρων επενδυτικών σχεδίων.  

2. Τη βεβαιότητα σχετικά µε το µέγεθος των ταµειακών ροών κάθε πρότασης.  

3. Την ανεξαρτησία των ταµειακών ροών που προκύπτουν από κάθε εξεταζόµενο έργο.  

Τα δύο κριτήρια συνήθως συµφωνούν στο θέµα της αποδοχής ή απόρριψης µιας 

επενδυτικής πρότασης.  

 

1.4. ∆είκτες αξιολόγησης επενδυτικών σχεδίων 

Οι ισολογισµοί µιας επιχείρησης είναι δυνατόν να χρησιµοποιηθούν και ως δείκτης για 

την αξιολόγηση µίας επένδυσης. Στην αρχή θα δοθούν οι ορισµοί των διαφόρων δεικτών 

που χρησιµοποιούνται στην αξιολόγηση µιας επένδυσης όπως αυτοί ζητούνται από τα 

χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα και στην συνέχεια θα ακολουθήσει παράδειγµα. 

Είναι γνωστό ότι οι δείκτες αποτελούν βασικά εργαλεία ανάλυσης της οικονοµικής θέσης 

µιας επιχείρησης και καθοδηγούν τον αναλυτή σε συµπεράσµατα και αποφάσεις τόσο για 

την ιστορική πορεία µιας εταιρείας, όσο και για την παρούσα κατάστασή της, αλλά ακόµα 

παρέχουν την δυνατότητα εξαγωγής συµπερασµάτων για την µελλοντική πορεία αυτής. 

Χρήση αριθµοδεικτών για πραγµατοποίηση αξιολόγησης µπορεί να γίνει από διάφορους 

φορείς, ανάλογα µε το τι θέλει να µελετήσει καθένας από αυτούς.  

Έτσι µπορούµε να δούµε ότι η διοίκηση µιας επιχείρησης θα χρησιµοποιήσει τους 

αριθµοδείκτες προκειµένου να εντοπίσει τα πλεονεκτήµατα και τις αδυναµίες της, οι 

τραπεζικοί αναλυτές θα τους χρησιµοποιήσουν εκεί όπου ενδιαφέρονται πρωτίστως 

δηλαδή για την δυνατότητα αποπληρωµής δανείων ενώ κάποιοι µελλοντικοί επενδυτές θα 

ενδιαφέρονται να τους χρησιµοποιήσουν περισσότερο για την αξιολόγηση της 

δυνατότητας πραγµατοποίησης κερδών, κλπ .  

Η σωστή χρήση των αριθµοδεικτών δεν είναι εύκολη υπόθεση, απαιτώντας γνώσεις στην 

λογιστική, την οικονοµική, τις συνθήκες της αγοράς, αλλά και σηµαντική πείρα από την 

πλευρά του αναλυτή. Για τον λόγο αυτό χρειάζεται ιδιαίτερη προσοχή στην εξεύρεση των 

σχετικών στοιχείων και πληροφοριών, καθώς επίσης και κατάλληλη προσαρµογή στις 

ιδιαιτερότητες-ιδιοµορφίες της κάθε επιχείρησης και της προς µελέτη επένδυσης. Ο 

υπολογισµός ενός και µόνο δείκτη δεν είναι σε θέση να προσφέρει ουσιαστική και πλήρη 

βοήθεια στην επιχειρούµενη ανάλυση αλλά θα πρέπει να συνδυάζεται µε τα αποτελέσµατα 

άλλων δεικτών µέσα από µια διαδικασία µε συνολικές εκτιµήσεις και συγκρίσεις. 
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Αριθµοδείκτες συνεπώς χρησιµοποιούνται και στην περίπτωση εκείνη όπου πρόκειται να 

µελετηθεί η χρηµατοοικονοµική αποδοτικότητα ενός επενδυτικού σχεδίου. Με τον 

συνδυασµό µιας σειράς από δείκτες σύµφωνα µε τα οικονοµικά στοιχεία, που το 

επενδυτικό σχέδιο παρουσιάζει µέσα από τον προβλεπόµενο Λογαριασµό Εκµετάλλευσης 

και τον Ισολογισµό, επιδιώκεται η σύγκριση της παρούσας χρηµατοοικονοµικής 

κατάστασης της εταιρείας µε την προϋπολογιζόµενη µετά την πραγµατοποίηση της υπό 

µελέτης επένδυσης. 

Με τον τρόπο αυτό είναι δυνατή η εξαγωγή συµπερασµάτων αναφορικά µε τις επιπτώσεις 

που αναµένεται να έχει η πραγµατοποίηση της επένδυσης στην λειτουργία και την θέση 

της εταιρείας. Για την αξιολόγηση επενδύσεων στην ναυτιλία είναι δυνατόν να 

χρησιµοποιηθούν µια σειρά από αριθµοδείκτες, οι οποίοι µπορούν να οµαδοποιηθούν στις 

ακόλουθες κατηγορίες: 

1. Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας 

2. Αριθµοδείκτες ∆ραστηριότητας 

3. Αριθµοδείκτες Ρευστότητας 

4. Αριθµοδείκτες ∆ιαρθρώσεως Κεφαλαίων 

Τα στοιχεία που χρησιµοποιούνται στην ανάλυση µε αριθµοδείκτες, προέρχονται από είτε 

από τυποποιηµένες λογιστικές καταστάσεις (όπως ο ισολογισµός και η κατάσταση 

αποτελεσµάτων χρήσεως), είτε άλλες φορές από εσωτερικές καταστάσεις που δηµιουργεί 

η διοίκηση για δικούς της σκοπούς (καταρτίσεις εσωτερικών προϋπολογισµών, κλπ). 

Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας 

Ένα από τα ποίο σηµαντικά κριτήρια για την πραγµατοποίηση µιας επένδυσης είναι κατά 

πόσο αυτή θα καταστεί αποδοτική από απόψεως κερδών. Ας πάρουµε για παράδειγµα µια 

ακτοπλοϊκή επιχείρηση η οποία 

προβαίνει σε ανακαίνιση του στόλου της και γενικότερα των παρεχοµένων υπηρεσιών της 

(δροµολόγια, βελτίωση εσωτερικής διαρρύθµισης, κλπ), τα οποία έχουν ως επακόλουθο 

την αύξηση της ζήτησης των υπηρεσιών της. Η αύξηση συνεπώς των εσόδων από την 

επένδυση που πραγµατοποίησε, δεν αποτελεί από µόνη της ικανοποιητικό κριτήριο για 

την αποδοτικότητα της εν λόγω επένδυσης. Αντίθετα πρέπει να γίνει συσχετισµός 

διαφόρων κριτηρίων, όπως η σχέση της αύξησης των πωλήσεων σε συνδυασµό µε τα 

κέρδη και το απασχολούµενο κεφάλαιο, ώστε να καταστεί δυνατή η εξαγωγή καλύτερων 

και πληρέστερων συµπερασµάτων. Αυτό το σηµείο καλύπτεται µε την χρήση των 

αριθµοδεικτών αποδοτικότητας, οι οποίοι αναφέρονται στις σχέσεις πωλήσεων - κερδών 
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και κερδών – κεφαλαίου, δείχνοντας έτσι πόσο αποτελεσµατικά λειτουργεί µια επένδυση. 

Οι κυριότεροι αριθµοδείκτες αποδοτικότητας είναι: 

 

Ο δείκτης αυτός δείχνει πόσο αποτελεσµατικά χρησιµοποιούνται τα κεφάλαια της 

εταιρείας ώστε να δηµιουργούν κέρδη. Φανερώνει λοιπόν την αποδοτικότητα των 

κεφαλαίων τα οποία ανήκουν στους µετόχους της επιχείρησης και όχι του συνολικού 

απασχολούµενου κεφαλαίου το οποίο είναι δυνατόν να περιλαµβάνει και δανειακά (ξένα) 

κεφάλαια. Ένας χαµηλού επιπέδου δείκτης, αποτελεί ένδειξη ότι το επενδεδυµένο 

κεφάλαιο δεν χρησιµοποιείται αποδοτικά. Το γεγονός αυτό έχει κάποια αιτία (χαµηλή 

παραγωγικότητα, υπερεπένδυση, δυσµενείς οικονοµικές συνθήκες) η οποία όµως δεν είναι 

δυνατόν να εντοπισθεί από την µελέτη µόνο αυτού του δείκτη. Στην περίπτωση της 

εξέτασης µιας νέας επένδυσης πρέπει ο δείκτης αυτός να υπολογιστεί για το υπό µελέτη 

σχέδιο και να συγκριθεί, είτε µε κάποιο επιθυµητό επίπεδο απόδοσης των ιδίων 

κεφαλαίων της προσδιορισµένο από την επιχείρηση (π.χ λόγο εµπειρίας από προηγούµενη 

επένδυση), είτε από γνωστές περιπτώσεις της αγοράς. Επίσης χρήσιµο είναι να γίνει 

υπολογισµός του δείκτη για ολόκληρη την ναυτιλιακή επιχείρηση προ και µετά την 

επένδυση, για να εντοπιστεί έτσι το αποτέλεσµα της επένδυσης όχι πια µεµονωµένα όπως 

πριν άλλα στο σύνολο της επιχείρησης. 

 

Ο δείκτης αυτός, αντίθετα µε τον προηγούµενο εξετάζει την αποδοτικότητα των 

συνολικών κεφαλαίων της επιχείρησης (ιδίων και ξένων). Αυτό είναι ιδιαίτερα σηµαντικό 

στην περίπτωση της ναυτιλίας όπου ένα µεγάλο µέρος του επενδεδυµένου κεφαλαίου 

προέρχεται από εξωτερικές πηγές (τραπεζικό δανεισµό). Είναι εποµένως απαραίτητη η 

εξέταση της επένδυσης υπό το πρίσµα αυτό. Χαµηλές τιµές του δείκτη αυτού, δίνουν την 

ένδειξη ότι η επιχείρηση, ή το υπό µελέτη σχέδιο πιθανών να είναι ευάλωτο σε 

µελλοντικές περιόδους κρίσεως, καθώς υπάρχει ο κίνδυνος να µην καταστεί δυνατή η 

ανταπόκριση στις δανειακές επιβαρύνσεις. 
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Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει την ικανότητα του ενεργητικού της επιχείρησης να παράγει 

κέρδη. Με απλά λόγια ο δείκτης αυτός εµφανίζει πόσο ποσοστό κέρδους δηµιουργείται 

από την εκµετάλλευση των στοιχείων του ενεργητικού. Η χρήση αυτού του δείκτη 

σχετίζεται κυρίως µε την διεξαγωγή συγκρίσεων της 

αποδοτικότητας της επιχείρησης τόσο σε διαχρονικό επίπεδο, όσο και µε την 

αποδοτικότητα της επιχείρησης σε σύγκριση µε την αντίστοιχη των ανταγωνιστών της. 

Αντίστοιχα χρησιµοποιείται και στην αξιολόγηση επενδύσεων για την επιλογή µεταξύ 

εναλλακτικών σχεδίων, αλλά και για τον εντοπισµό της επίδρασης που θα έχει µια νέα 

επένδυση στα συνολικά αποτελέσµατα της επιχείρησης. 

 

Με τον όρο χρηµατοοικονοµική µόχλευση εννοούµε τη δυνατότητα µεταβολής της 

αποδοτικότητας µιας επιχείρησης, λόγω µεταβολής της σύνθεσης του συνολικού 

κεφαλαίου. Αν η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων είναι µεγαλύτερη από την 

αποδοτικότητα του συνόλου των κεφαλαίων, αυτό συµβαίνει γιατί η επίδραση των 

δανειακών κεφαλαίων είναι επωφελής για την επιχείρηση, και εποµένως ο δείκτης είναι 

µεγαλύτερος από την µονάδα. Αντίθετα αν ο δείκτης είναι µικρότερος της µονάδας η 

επίδραση των δανειακών κεφαλαίων είναι αρνητική. Η αποδοτικότητα των ιδίων 

κεφαλαίων ορίστηκε νωρίτερα ως το πηλίκο της σχέσης των καθαρών κερδών προς το 

σύνολο των ιδίων κεφαλαίων και αντίστοιχα η αποδοτικότητα των συνολικών κεφαλαίων 

ως το πηλίκο των καθαρών κερδών προς το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων. Με δεδοµένο 

ότι το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων µπορεί να εκφραστεί και µε το σύνολο του 

ενεργητικού, η χρηµατοοικονοµική µόχλευση µπορεί να περιγραφεί και ως: 

 

 

Πρόκειται δηλαδή για ένα δείκτη που υποδηλώνει τη σχέση µεταξύ του ενεργητικού και 

των ιδίων κεφαλαίων της εταιρείας. Ουσιαστικά αναφέρεται στην παρουσία ξένων 

κεφαλαίων τα οποία αυξάνουν την αποδοτικότητα αλλά και τον κίνδυνο των ιδίων 

κεφαλαίων. Ο δείκτης αυτός µετρά το ρίσκο της επιχείρησης. Όσο µεγαλύτερος είναι τόσο 

η εταιρεία έχει το πλεονέκτηµα της χρηµατοοικονοµικής µόχλευσης δηλ. η επιχείρηση 

κάνει επωφελή χρήση των ξένων κεφαλαίων. 
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Αριθµοδείκτες ∆ραστηριότητας 

Οι αριθµοδείκτες δραστηριότητας χρησιµοποιούνται στην µέτρηση του βαθµού 

αξιοποίησης και της παραγωγικότητας των στοιχείων µιας επιχείρησης, δηλαδή κατά πόσο 

τα στοιχεία αυτά χρησιµοποιούνται αποδοτικά. Η κατηγορία αυτή των δεικτών είναι 

ιδιαίτερα σηµαντική σε βιοµηχανικές και εµπορικές επιχειρήσεις αφού επιτρέπει την 

διεξαγωγή συµπερασµάτων αναφορικά µε την κίνηση αποθεµάτων, καθαρού κεφαλαίου, 

απαιτήσεων, παγίων κλπ. Η ναυτιλία όντας µια αγορά παροχής µεταφορικής υπηρεσίας 

αντιµετωπίζει διαφορετικές συνθήκες λειτουργίας απ’ ότι οι επιχειρήσεις παραγωγής και 

εµπορίας προϊόντων, µε αποτέλεσµα να µην έχουν όλοι οι δείκτες την ίδια 

σηµασία. 

Οι κυριότεροι δείκτες δραστηριότητας είναι: 

 

Ο δείκτης αυτός δείχνει το ποσοστό συµµετοχής του ενεργητικού της εταιρείας στην 

δηµιουργία πωλήσεων. ∆ηλαδή ο µελετητής µπορεί να εντοπίσει το κατά πόσο υπάρχει 

υπερεπένδυση κεφαλαίων σε σχέση τα έσοδα από την εµπορευµατική εκµετάλλευση. 

Όταν ο δείκτης είναι υψηλός αυτό δείχνει εντατική χρήση των στοιχείων του ενεργητικού 

της επιχείρησης. Σύγκριση αυτού του δείκτη γίνεται τόσο διαχρονικά όσο και µε 

χαρακτηριστικά παραδείγµατα του κλάδου. 

 

Αντίθετα µε τον προηγούµενο δείκτη, εδώ χρησιµοποιούνται για την σύγκριση µόνο τα 

στοιχεία του πάγιου ενεργητικού. Η διαφορά βρίσκεται στο γεγονός ότι στο σύνολο του 

ενεργητικού εντάσσονται και στοιχεία όπως οι απαιτήσεις, τα ρευστά διαθέσιµα κλπ. 

Αριθµοδείκτες Ρευστότητας 

Η κυριότερη χρήση των αριθµοδεικτών ρευστότητας σχετίζεται µε διερεύνηση της 

ικανότητας µιας επιχείρησης να ανταποκρίνεται στις βραχυχρόνιες υποχρεώσεις της. 

Αντικείµενο µελέτης δηλαδή των δεικτών αυτών είναι κατά πόσο η επιχείρηση διαθέτει τα 

απαιτούµενα ρευστά διαθέσιµα ώστε να καλύπτει τις τρέχουσες υποχρεώσεις της χωρίς 

προβλήµατα. Η χρήση των δεικτών ρευστότητας στην αξιολόγηση ενός σχεδίου είναι 

απαραίτητη προκειµένου να διαπιστωθεί η επίδραση που αναµένεται να έχει το σχέδιο 

στην λειτουργία της επιχείρησης. 
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Μέσα στα πλαίσια αυτά εξετάζονται οι παρακάτω δείκτες: 

 

 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός (αλλιώς καλείται και τρέχον λόγος) δείχνει αν το κυκλοφορούν 

ενεργητικό µπορεί να καλύψει τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. Είναι δηλαδή ένας 

τρόπος υπολογισµού της ρευστότητας της 

επιχείρησης. Όσο υψηλότερος είναι τόσο πιο ευνοϊκή είναι η θέση της επιχείρησης 

απέναντι στους δανειστές της και τόσο ποιο ικανή είναι η επιχείρηση να αντεπεξέλθει σε 

δυσµενείς χρηµατοοικονοµικές συνθήκες στο µέλλον. Ο δείκτης αυτός µπορεί να 

χρησιµοποιηθεί και από τους πιστωτές για να διαπιστώσουν κατά πόσο η επιχείρηση θα 

µπορέσει να ανταποκριθεί στους όρους της πίστωσης. Βέβαια ανάλογα µε την σύνθεση 

του κυκλοφορούντος ενεργητικού, ένας υψηλός δείκτης µπορεί να είναι παραπλανητικός 

αναφορικά µε την δυνατότητα ρευστότητας, στην περίπτωση που οι απαιτήσεις αποτελούν 

το µεγαλύτερο µέρος του κυκλοφορούντος ενεργητικού. 

 

 

 

Ο δείκτης αυτός διαφέρει από τον προηγούµενο στο ότι δεν περιλαµβάνει αποθέµατα. 

Έτσι είναι χρήσιµος ο υπολογισµός της ειδικής ρευστότητας που δείχνει τη δυνατότητα 

της επιχείρησης να καλύψει τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της µε τα διαθέσιµα τις 

απαιτήσεις και τα χρεόγραφα αυτής. Ουσιαστικά φανερώνει τη δυνατότητα άµεσης 

ανταπόκρισης της επιχείρησης στις απαιτήσεις των δανειστών της. Εάν ο αριθµοδείκτης 

είναι ίσος ή µεγαλύτερος από την µονάδα, αυτό δείχνει ότι η επιχείρηση βρίσκεται σε 

καλή οικονοµική κατάσταση. 

Αριθµοδείκτες ∆ιαρθρώσεως Κεφαλαίων 

Σε αυτή την κατηγορία εντάσσονται δείκτες που χρησιµοποιούνται για την εξέταση µιας 

επιχείρησης από µακροχρόνια σκοπιά και ιδιαίτερα µε την διάρθρωση των κεφαλαίων της. 

Αντικείµενο αξιολόγησης αποτελεί η µακροπρόθεσµη βιωσιµότητα της επιχείρησης. Στην 

αξιολόγηση επενδύσεων και σε αυτήν την περίπτωση οι δείκτες χρησιµοποιούνται 

προκειµένου να εντοπιστούν οι αναµενόµενες επιπτώσεις του επενδυτικού σχεδίου στην 

κεφαλαιουχική διάρθρωση της επιχείρησης. 

Εξετάζονται οι παρακάτω δείκτες: 
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Ο δείκτης αυτός δίνει πληροφορίες αναφορικά µε ποίο ποσοστό των συνολικών 

κεφαλαίων αποτελούν τα ίδια κεφάλαια. Όσο µεγαλύτερος είναι ο δείκτης σηµαίνει ότι 

τόσο η επιχείρηση στηρίζεται σε ίδια κεφάλαια για την λειτουργία της και τόσο 

µικρότερες δανειακές επιβαρύνσεις έχει. Βέβαια αυτό µπορεί να σηµαίνει ότι η επιχείρηση 

δεν ακολουθεί την σωστότερη πολιτική προκειµένου να αυξήσει τα κέρδη της. Αν ο 

δείκτης είναι χαµηλός (και άρα υψηλό το ποσοστό των δανειακών κεφαλαίων) σηµαίνει 

ότι η επιχείρηση πιθανών να αντιµετωπίσει οικονοµικές δυσχέρειες στο µέλλον, ενώ 

καθίσταται και ποιο δύσκολη η σύναψη νέων δανείων. Στην ναυτιλία, η οποία αποτελεί 

ιδιαίτερο κλάδο της οικονοµίας τα δανειακά κεφάλαια αποτελούν σηµαντικό ποσοστό των 

ιδίων µε αποτέλεσµα ο δείκτης να εµφανίζεται χαµηλός. 

 

 

 

Ο δείκτης αυτός εκφράζει την σχέση µεταξύ δανειακών και ίδιων κεφαλαίων, και 

χρησιµοποιείται για να διαπιστωθεί κατά πόσο η επιχείρηση έχει προχωρήσει σε 

υπερδανεισµό. Όταν ο δείκτης είναι µικρότερος από την µονάδα, τότε η επιχείρηση 

στηρίζεται σε δανειακά κεφάλαια. Για την περίπτωση της ναυτιλίας ο δείκτης αναµένεται 

χαµηλός και πρέπει να συγκρίνεται µε τον αντίστοιχο δείκτη του κλάδου. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2
ο
  

 

Η ΑΓΟΡΑ ΤΩΝ Ι∆ΙΩΤΙΚΩΝ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ ΥΓΕΙΑΣ 

 

2.1. Η ζήτηση και η προσφορά για ιδιωτικές υπηρεσίες υγείας  

Ένας ιδιαίτερα σηµαντικός κλάδος για την ελληνική οικονοµία., µε κερδοφορία και 

συνεχείς προοπτικές ανάπτυξης τόσο στην Ελλάδα όσο και στο εξωτερικό, είναι αυτός 

των ιδιωτικών νοσοκοµείων, ο οποίος έχει ευνοηθεί ιδιαίτερα, από τα προβλήµατα των 

υπηρεσιών δηµόσιας υγείας, µε αποτέλεσµα το µερίδιο αγοράς να καλύπτει το 27% των 

συνολικών εσόδων του κλάδου το 2008, έναντι 13% που ήταν το 2000. 

Αναλύοντας τις δυνάµεις της ζήτησης και της προσφορά σε αυτόν τον ιδιαίτερο κλάδο της 

οικονοµίας σηµειώνουµε τα ακόλουθα. 

Οι σηµαντικότεροι από τους παράγοντες που επηρεάζουν τη ζήτηση για ιδιωτικές 

υπηρεσίες υγείας (πρωτοβάθµιες και δευτεροβάθµιες) συνοψίζονται στους παρακάτω: 

1. ∆ηµογραφικοί και κοινωνικοί παράγοντες (ηλικία, βιοτικό επίπεδο, τόπος 

διαβίωσης – πρόσβαση σε δηµόσιες υπηρεσίες υγείας κλπ.). 

2. Οικονοµικοί παράγοντες (εισόδηµα, τιµές υπηρεσιών, επίπεδο ασφάλισης). 

3. Το επίπεδο των δηµόσιων νοσηλευτικών υπηρεσιών. Τυχόν ελλείψεις στη 

διάρθρωση, οργάνωση και λειτουργία των νοσηλευτικών ιδρυµάτων του δηµοσίου 

(ώρες αναµονής στα εξωτερικά ιατρεία, συνθήκες νοσηλείας, ξενοδοχειακή 

υποδοµή, επάρκεια ιατρικού και νοσηλευτικού προσωπικού κλπ.), στρέφουν συχνά 

το κοινό προς τις υπηρεσίες υγείας του ιδιωτικού τοµέα. 

4. Τα γραφειοκρατικά εµπόδια και οι µακρές λίστες αναµονής που παρατηρούνται 

κατά τις διαδικασίες έγκρισης και πραγµατοποίησης σηµαντικών εξετάσεων και 

παροχής διαγνωστικών υπηρεσιών από τα δηµόσια ταµεία προς τους 

ασφαλισµένους τους, αναγκάζουν αρκετούς ασθενείς να καταφύγουν στον ιδιωτικό 

τοµέα. 

5. Ο παράγων τεχνολογία είναι βαρύνουσας σηµασίας, δεδοµένου ότι η προηγµένη 

τεχνολογία σε ιατροµηχανολογικό εξοπλισµό αυξάνει τα ποσοστά θετικού 

αποτελέσµατος στη διάγνωση και στη θεραπεία. 
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Από την άλλη µεριά η προσφορά του ιδιωτικού κλάδου υγείας µε βάση τα στοιχεία της 

στατιστικής των θεραπευτηρίων της ΕΛ.ΣΤΑΤ. το 2008, όπως παρουσιάζονται στον 

πίνακα 1, καταγράφηκαν συνολικά σε ολόκληρη τη χώρα 316 θεραπευτήρια µε συνολικό 

αριθµό 53.652 κλινών (170 κλίνες ανά θεραπευτήριο κατά µέσο όρο), εκ των οποίων 

37.027 κλίνες (µερίδιο 69%) αντιστοιχούν σε 140 θεραπευτήρια του δηµοσίου και 15.028 

κλίνες (µερίδιο 28%) σε 170 ιδιωτικά θεραπευτήρια. Σχετικά µε τη γεωγραφική κατανοµή 

του συνόλου των κλινών, η περιφέρεια της πρωτεύουσας παρουσιάζει την µεγαλύτερη 

συγκέντρωση, καθώς σ’ αυτήν καταµετρήθηκαν συνολικά 22.242 κλίνες το 2008 (µερίδιο 

41,5% στο σύνολο των κλινών). 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ  1 

 

Αριθµός κλινών σε ιδιωτικά θεραπευτήρια 2000-2008 

 

Όσον αφορά ειδικά στις κλίνες των ιδιωτικών θεραπευτηρίων το 2008, στην περιφέρεια 

της πρωτεύουσας ήταν συγκεντρωµένο το 48,3% (7.260 κλίνες) του συνόλου των 

ιδιωτικών κλινών της χώρας. Στα θεραπευτήρια του ιδιωτικού τοµέα, στα Γενικά 

θεραπευτήρια αντιστοιχεί το 49,2% των ιδιωτικών κλινικών. 

Αναφορικά µε τον ιατροτεχνολογικό εξοπλισµό των θεραπευτηρίων της χώρας, το έτος 

2008, πίνακας 2, καταγράφηκαν συνολικά σε όλα τα θεραπευτήρια 7.816 ιατρικά 

µηχανήµατα υψηλής τεχνολογίας εκ των οποίων στα ιδιωτικά νοσοκοµεία λειτουργεί το 

28,4% των µηχανηµάτων. Στο σύνολο δε του εξοπλισµού της χώρας, ο µεγαλύτερος 

αριθµός αφορά µηχανήµατα τεχνητού νεφρού (2.229 τεµάχια, µερίδιο 28,5%), ενώ 
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σχετικά µε τη γεωγραφική κατανοµή των µηχανηµάτων, στο νοµό Αττικής είναι 

συγκεντρωµένο το 42,6% (3.331 τεµάχια). 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 2 

 

Αριθµός ιατρικών µηχανηµάτων υψηλής τεχνολογίας σε ιδιωτικά θεραπευτήρια 2000-2008 

 

2.2. Οι συνθήκες ανταγωνισµού στον κλάδο των ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας  

Οι ιδιωτικές επιχειρήσεις παροχής υπηρεσιών υγείας διαφοροποιούνται µεταξύ τους βάσει 

ορισµένων ανταγωνιστικών χαρακτηριστικών, τόσο ποιοτικών όσο και ποσοτικών. Τα 

βασικά σηµεία ανταγωνισµού µεταξύ των ιδιωτικών µονάδων υγείας συνοψίζονται 

παρακάτω: 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 1 

 
Κατανοµή κλινών θεραπευτηρίων της χώρας (2008) 
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• Ιατροτεχνολογικός Εξοπλισµός: Ιδιαίτερα υψηλά είναι τα κονδύλια που επενδύουν 

κατά τακτά χρονικά διαστήµατα σχεδόν όλα τα µεγάλα διαγνωστικά κέντρα και 

ιδιωτικά θεραπευτήρια, προκειµένου να βρίσκονται πάντοτε στην αιχµή της 

τεχνολογίας, διαθέτοντας τα πλέον σύγχρονα και αξιόπιστα µηχανήµατα. Στο 

συγκεκριµένο τοµέα φαίνεται να υπερέχουν οι περισσότερο εδραιωµένες και 

πολυδύναµες µονάδες του κλάδου, οι οποίες είναι σε θέση να διαθέσουν τα 

απαιτούµενα ποσά για την πραγµατοποίηση επενδύσεων σε ιατρικό και 

επιστηµονικό εξοπλισµό, σε αντίθεση µε µικρότερες µονάδες που σε κάποιες 

περιπτώσεις αδυνατούν να ανταποκριθούν στην ταχεία απαξίωση του 

µηχανολογικού τους εξοπλισµού. Εναλλακτική λύση απόκτησης του απαιτούµενου 

µηχανολογικού εξοπλισµού για πολλές επιχειρήσεις του κλάδου, αποτελεί η 

χρηµατοδοτική µίσθωση (leasing) προς κάλυψη των επενδυτικών τους αναγκών. 

• Ποιότητα Παρεχοµένων Υπηρεσιών: Καταλυτικό ρόλο στην ανάπτυξη των 

επιχειρήσεων του κλάδου διαδραµατίζει η ποιότητα των παρεχοµένων υπηρεσιών 

η οποία διασφαλίζεται τόσο µε τη συνεχή ανανέωση του διαγνωστικού και 

ιατρικού εξοπλισµού, όσο και µε τη συνεχή εκπαίδευση και την πληρέστερη 

κατάρτιση του νοσηλευτικού προσωπικού όλων των βαθµίδων. 

• Ταχύτητα Υπηρεσιών: Η αρτιότητα του υπάρχοντος διαγνωστικού εξοπλισµού 

καθώς και η επάρκεια και ο βαθµός εκπαίδευσης του ιατρικού και µη προσωπικού, 

αποτελούν προσδιοριστικούς παράγοντες της ταχύτητας µε την οποία 

διενεργούνται οι εξετάσεις των ασθενών και εξάγονται τα αποτελέσµατα. 

Παράλληλα, η εξέλιξη της ιατρικής τεχνολογίας οδηγεί σε µείωση των ηµερών 

νοσηλείας, µε αποτέλεσµα τα περισσότερα µεγάλα ιδιωτικά θεραπευτήρια της 

χώρας να αποφεύγουν πλέον την αύξηση του αριθµού των νοσοκοµειακών τους 

κλινών. Αντίθετα, στόχος τους είναι η µείωση του χρόνου εισαγωγής, διάγνωσης 

και νοσηλείας των ασθενών, ενώ µε την εφαρµογή του “χειρουργείου µιας ηµέρας” 

οι ασθενείς παραµένουν ελάχιστες ώρες µετά την επέµβασή τους στο 

θεραπευτήριο οπότε και αποχωρούν για κατ’ οίκον νοσηλεία και ανάρρωση.  

• Συνεργασία µε Ασφαλιστικούς Φορείς: Αρκετές µονάδες πρωτοβάθµιας και 

δευτεροβάθµιας περίθαλψης, συχνά διαθέτουν ένα σταθερό πελατολόγιο, µέσω της 

συνεργασίας τους µε διάφορους ασφαλιστικούς οργανισµούς του δηµόσιου και 

ιδιωτικού τοµέα. Βασικά κριτήρια της επιλογής σύναψης συµβάσεων µε τους 
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οργανισµούς αυτούς από µέρους των µονάδων, είναι η οικονοµική ευρωστία και 

φερεγγυότητα των πρώτων και το εύρος των παροχών προς τους ασφαλισµένους 

τους. 

• ∆υνατότητα Πρόσβασης στις Ιατρικές Υπηρεσίες: Στους στόχους, ιδιαίτερα των 

µεγάλων ιδιωτικών διαγνωστικών κέντρων, περιλαµβάνεται η ανάπτυξη 

υποκαταστηµάτων / εταιρειών διάσπαρτων σε διαφορετικές γεωγραφικές 

περιφέρειες, έτσι ώστε οι υπηρεσίες τους να είναι διαθέσιµες σε όλο και 

µεγαλύτερο µέρος του πληθυσµού. 

• Εταιρικό Μέγεθος: Οι όµιλοι παροχής υπηρεσιών υγείας, διαθέτουν συγκριτικό 

πλεονέκτηµα έναντι αρκετών από τις µεµονωµένες επιχειρήσεις του κλάδου, οι 

οποίες δεν είναι πάντοτε σε θέση να προσφέρουν µεγάλο εύρος υπηρεσιών 

συνδυάζοντας παράλληλα υψηλή ποιότητα σε ανταγωνιστικές τιµές. 

• Τιµολογιακή Πολιτική - Εναλλακτικοί Τρόποι Πληρωµής: Σε µια εποχή 

εισοδηµατικής «στενότητας» για πολλά ελληνικά νοικοκυριά, µεγάλες εταιρείες 

του κλάδου προσφέρουν νέα χρηµατοδοτικά «εργαλεία» για τους χρήστες των 

υπηρεσιών τους και συγκεκριµένα τη δυνατότητα αποπληρωµής των εξόδων 

νοσηλείας µέσω άτοκων µηνιαίων δόσεων. Παράλληλα, παρέχεται και η 

δυνατότητα ειδικών εκπτώσεων για την πραγµατοποίηση κλιµακούµενου αριθµού 

εξετάσεων σε µονάδες του ιδίου οµίλου, ενώ η καθιέρωση «κάρτας εξωτερικών 

ιατρείων» είναι πλέον γεγονός για κάποιες µεγάλες ιδιωτικές κλινικές. 

 

2.3. Η διάρθρωση της αγοράς των ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας  

∆ιαχρονική άνοδο παρουσιάζει το συνολικό µέγεθος αγοράς των ιδιωτικών υπηρεσιών 

υγείας µε µέσο ετήσιο ρυθµό µεταβολής 12,3% την περίοδο 1998-2009. Ειδικότερα, η 

συνολική αξία εκτιµάται σε €2.057 εκατ. το 2009 έναντι €1.985 εκατ. το 2008. Ωστόσο, ο 

ρυθµός αύξησης βαίνει µειούµενος την τελευταία διετία, ιδιαίτερα το 2009. Συγκεκριµένα 

το 2009/2008 το ποσοστό ανόδου διαµορφώθηκε στο 3,6% από 10,8% το 2008/2007 και 

16% το 2007/2006.  

∆ιαχρονική αύξηση µε µέσο ετήσιο ρυθµό 8,9% καταγράφει το µέγεθος αγοράς των 

ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών κατά την περίοδο 1998-2008. 

Συγκεκριµένα, το 2009 η αξία της συγκεκριµένης αγοράς εκτιµάται σε €282 εκατ. 
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(αύξηση 2,5% σε σχέση µε το 2008). Σηµειώνεται ότι οι µαιευτικές κλινικές κάλυψαν το 

13,7% της συνολικής αξίας της αγοράς των ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας το 2009. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 3 

Μέγεθος αγοράς ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας (σε χιλιάδες ευρώ) 

ΕΤΟΣ ΚΛΙΝΙΚΕΣ  
∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΑ 

ΚΕΝΤΡΑ 
ΜΑΙΕΥΤΗΡΙΑ 

ΣΥΝΟΛΟ 

ΑΓΟΡΑΣ 

1998 293.500   170.200   110.300   574.000   

1999 343.700   183.100   120.900   647.700   

2000 395.000   203.100   140.600   738.700   

2001 455.800   227.700   150.000   833.500   

2002 539.300   241.500   164.000   944.800   

2003 620.700   255.300   173.000   1.049.000   

2004 730.000   275.000   184.800   1.189.800   

2005 847.000   291.300   203.300   1.341.600   

2006 1.000.000   319.000   225.500   1.544.500   

2007 1.190.000   352.000   250.000   1.792.000   

2008 1.330.000   380.000   275.000   1.985.000   

2009 1.375.000   400.000   282.000   2.057.000   

Πηγή ICAP AE 

Σύνολο εσόδων ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας (1998-2009) 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 4 

ΕΤΟΣ 
ΠΟΣΟΣΤΟ 

ΚΛΙΝΙΚΩΝ 

ΠΟΣΟΣΤΟ 

∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΩΝ 

ΚΕΝΤΡΩΝ 

ΠΟΣΟΣΤΟ 

ΜΑΙΕΥΤΗΡΙΩΝ 

1998 51,1% 29,7% 19,2% 

1999 53,1% 28,3% 18,7% 

2000 53,5% 27,5% 19,0% 

2001 54,7% 27,3% 18,0% 

2002 57,1% 25,6% 17,4% 

2003 59,2% 24,3% 16,5% 

2004 61,4% 23,1% 15,5% 
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2005 63,1% 21,7% 15,2% 

2006 64,7% 20,7% 14,6% 

2007 66,4% 19,6% 14,0% 

2008 67,0% 19,1% 13,9% 

2009 66,8% 19,4% 13,7% 

Πηγή ICAP AE 

Μερίδιο αγοράς ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας (1998-2009) 

 

Η αγορά των γενικών κλινικών αντιπροσωπεύει το 66,8% του συνόλου της αγοράς, ενώ η 

αγορά των µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών το 13,7%. Το υπόλοιπο 19,5% 

αντιστοιχεί στην αγορά των διαγνωστικών κέντρων. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 5 

ΕΤΟΣ 

ΕΤΗΣΙΟΣ 

ΡΥΘΜΟΣ 

ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ 

ΚΛΙΝΙΚΩΝ 

ΕΤΗΣΙΟΣ ΡΥΘΜΟΣ 

ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ 

∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΩΝ 

ΚΕΝΤΡΩΝ 

ΕΤΗΣΙΟΣ ΡΥΘΜΟΣ 

ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ 

ΜΑΙΕΥΤΗΡΙΩΝ 

1998       

1999 17,1% 7,6% 9,6% 

2000 14,9% 10,9% 16,3% 

2001 15,4% 12,1% 6,7% 

2002 18,3% 6,1% 9,3% 

2003 15,1% 5,7% 5,5% 

2004 17,6% 7,7% 6,8% 

2005 16,0% 5,9% 10,0% 

2006 18,1% 9,5% 10,9% 

2007 19,0% 10,3% 10,9% 

2008 11,8% 8,0% 10,0% 

2009 3,4% 5,3% 2,5% 

Πηγή ICAP AE 

Μέσος ετήσιος ρυθµός ανάπτυξης ιδιωτικών υγείας (1998-2009) 
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Ο ρυθµός αύξησης του µεγέθους της συνολικής αγοράς των ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας 

βαίνει µειούµενος τα τελευταία χρόνια. Το 2009 η συνολική αγορά αυξήθηκε κατά 3,6% 

έναντι 10,8% το 2008 και 16% το 2007. Αύξηση 3,4% παρουσιάζει το µέγεθος αγοράς 

των ιδιωτικών γενικών κλινικών το 2009/2008, ενώ µικρότερη είναι η αύξηση για την 

αγορά των ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών (2,5%). Η αγορά των 

διαγνωστικών κέντρων εµφανίζεται αυξηµένη κατά 5,3%. 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 2 

 

Πηγή ICAP AE 

Μέγεθος αγοράς ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας 1998-2009 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 3 

 

Πηγή ICAP AE 

Μέγεθος αγοράς ιδιωτικών µαιευτικών κλινικών 1998-2009 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 4 

 

Πηγή ICAP AE 

Μερίδιο αγοράς κλάδου ιδιωτικών µαιευτηρίων έτος 2009 

 

Μεταξύ των ιδιωτικών µαιευτικών - γυναικολογικών κλινικών, η Ιασώ ΑΕ (333 κλίνες) 

κατέχει την πρώτη θέση για το 2009 µε µερίδιο 37,7%. Ακολουθούν οι Μητέρα ΑΕ (379 

κλίνες, µερίδιο 33,5%) και Λητώ ΑΕ (97 κλίνες, µερίδιο 8,7%). 

Τέλος, για να εξετασθεί η ένταση του ανταγωνισµού που επικρατεί στον κλάδο, 

εκτιµήθηκε ο συντελεστής συγκέντρωσης για τις µεγαλύτερες επιχειρήσεις, ο οποίος 

προέκυψε από τον εξής λόγο: 

 

όπου ο αριθµητής είναι το άθροισµα των πωλήσεων των “n” µεγαλυτέρων µονάδων και ο 

παρανοµαστής το σύνολο του µεγέθους της εξεταζόµενης αγοράς. Η υψηλότερη 

συγκέντρωση παρατηρείται στον κλάδο των µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών µε 

ποσοστό 80% και ακολουθεί ο τοµέας των γενικών κλινικών. Μικρότερη είναι η 

συγκέντρωση στον κλάδο των διαγνωστικών κέντρων, κάτι που αποδίδεται στο µεγάλο 

αριθµό µονάδων που λειτουργούν σε ολόκληρη τη χώρα, οι περισσότερες από τις οποίες 

αποτελούν µικρού µεγέθους επιχειρήσεις. 
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2.4. Συµπεράσµατα και προοπτικές του ιδιωτικού κλάδου υγείας  

Στον κλάδο των ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας ο ανταγωνισµός µεταξύ των επιχειρήσεων 

είναι ιδιαίτερα έντονος. Μετά από µια περίοδο σηµαντικών επιχειρηµατικών εξελίξεων 

και ανακατατάξεων που σηµατοδοτήθηκαν από µεγάλες επενδύσεις, εξαγορές, 

συγχωνεύσεις, αλλά και συµφωνίες στρατηγικών συνεργασιών, οι µεγάλοι και 

οργανωµένοι επιχειρηµατικοί όµιλοι έχοντας εδραιώσει την παρουσία τους στην αγορά, 

απολαµβάνουν συγκριτικό πλεονέκτηµα έναντι των µικρότερων επιχειρήσεων του κλάδου. 

Οι εν λόγω όµιλοι παρέχουν σήµερα ένα ευρύ φάσµα υπηρεσιών στηρίζοντας τη 

στρατηγική τους σε τέσσερις βασικούς άξονες και συγκεκριµένα: α) στη γεωγραφική 

κάλυψη, β) στην παροχή πλήρους φάσµατος ιατρικών υπηρεσιών, γ) στην τεχνολογική και 

επιστηµονική εξέλιξη και δ) στην επέκταση σε νέες αγορές του εξωτερικού. 

1. Είσοδος νέων ανταγωνιστών 

Η είσοδος µιας νέας επιχείρησης στον κλάδο των ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας από 

τεχνοοικονοµικής πλευράς, δεν θεωρείται εύκολη υπόθεση. Η ίδρυση µιας ιδιωτικής 

κλινικής απαιτεί σηµαντικές επενδύσεις. Σηµαντικό µέρος µιας επένδυσης στο 

συγκεκριµένο κλάδο πέραν της υψηλής τεχνολογίας και του εξειδικευµένου προσωπικού 

που είναι απαραίτητα, αφορά το κόστος της γης στο οποίο εντοπίζονται και γεωγραφικές 

διαφοροποιήσεις, καθώς το κόστος της κατάλληλης γης στην κατάλληλη τοποθεσία εντός 

της περιφέρειας Αττικής είναι αρκετά υψηλότερο σε σχέση µε αυτό σε άλλες περιοχές της 

χώρας. Επιπλέον, η καθιέρωση και εδραίωση της καλής φήµης – ονόµατος είναι σχετικά 

µακροχρόνια διαδικασία. Σύµφωνα µε παράγοντες του κλάδου, δυσκολίες θέτει και το ίδιο 

το ισχύον θεσµικό πλαίσιο, οι προϋποθέσεις και ιδιαίτερα οι οικοδοµικές προδιαγραφές 

που ισχύουν κρίνονται, από τις ίδιες πηγές, ως ιδιαίτερα αυστηρές βάσει του προεδρικού 

διατάγµατος 517/1991. 

2. Κίνδυνοι από Υποκατάστατα Προϊόντα &Υπηρεσίες 

Ως υποκατάστατες υπηρεσίες των ιδιωτικών υπηρεσιών υγείας θεωρούνται οι υπηρεσίες 

πρωτοβάθµιας και δευτεροβάθµιας περίθαλψης του δηµοσίου τοµέα. 

3. ∆ιαπραγµατευτική ∆ύναµη Προµηθευτών 

Σηµαντικοί προµηθευτές των εταιρειών που παρέχουν υπηρεσίες υγείας είναι οι 

επιχειρήσεις που τις προµηθεύουν µε τον απαραίτητο ιατροτεχνολογικό εξοπλισµό, καθώς 

και οι φαρµακοβιοµηχανίες / φαρµακαποθήκες και οι επιχειρήσεις παραγωγής / εµπορίας 

τροφίµων και ποτών στην περίπτωση των νοσοκοµειακών µονάδων. Οι µεγάλες και 
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αναγνωρισµένες εταιρείες εµπορίας ιατροτεχνολογικού εξοπλισµού µε πολλαπλές 

εφαρµογές στο απαιτητικό περιβάλλον της ιδιωτικής υγείας, είναι αυτές που διατηρούν 

διαπραγµατευτικό πλεονέκτηµα έναντι των ανταγωνιστών τους. Αναφορικά µε τους 

προµηθευτές υγειονοµικού υλικού, διαπραγµατευτικό πλεονέκτηµα διατηρούν εκείνοι οι 

οποίοι τηρούν αυστηρά όλες τις απαιτούµενες διαδικασίες ελέγχου ποιότητας, τα προϊόντα 

τους διαθέτουν τις απαραίτητες πιστοποιήσεις (CE, ISO κλπ.), είναι εγκεκριµένα από τους 

αρµόδιους κρατικούς φορείς και εγγυώνται την ασφάλεια εφαρµογής τους στον ασθενή. 

Σχετικά µε την διαπραγµατευτική δύναµη µιας εταιρείας παροχής υπηρεσιών υγείας 

απέναντι στους προµηθευτές της, αυτή είναι ανάλογη µε το ύψος των παραγγελιών που 

πραγµατοποιεί, το µέγεθός της και τη φήµη της στην αγορά. Στους προµηθευτές του 

κλάδου συµπεριλαµβάνεται και το εξειδικευµένο ιατρικό, νοσηλευτικό και παραϊατρικό 

προσωπικό. 

4. ∆ιαπραγµατευτική ∆ύναµη Αγοραστών 

Οι υπηρεσίες υγείας απευθύνονται σε τελικούς µεµονωµένους καταναλωτές και ως εκ 

τούτου η διαπραγµατευτική τους δύναµη θεωρείται ανύπαρκτη. Ωστόσο, η γνώµη του 

ιατρού ενός ασθενή, σε συνδυασµό µε τον ασφαλιστικό του φορέα (όταν αυτός υπάρχει) 

και βέβαια η καλή του γνώση και ενηµέρωση γύρω από την αγορά, είναι δυνατόν να τον 

οδηγήσει στην επιλογή της πλέον συµφέρουσας οικονοµικά λύσης, στα πλαίσια πάντοτε 

των δικών του αναγκών και απαιτήσεων. 

5. Ανταγωνισµός Μεταξύ των Επιχειρήσεων 

Ο ανταγωνισµός µεταξύ των επιχειρήσεων είναι ιδιαίτερα έντονος, ιδιαίτερα µεταξύ των 

διαγνωστικών κέντρων λόγω της πληθώρας αυτών. Η επιλογή κάποιου ιδιωτικού ιατρικού 

κέντρου σχετίζεται µε διάφορους παράγοντες (υποδοµή - κτιριακές εγκαταστάσεις, 

ιατροτεχνολογικός εξοπλισµός, επιστηµονικό προσωπικό, γεωγραφική τοποθεσία και 

προσβασιµότητα σε αυτό, ποιότητα και ταχύτητα των παρεχόµενων υπηρεσιών, κ.ά.). 

Όπως προκύπτει από την έρευνα καταναλωτών για τις ιδιωτικές υπηρεσίες υγείας στην 

Ελλάδα η οποία πραγµατοποιήθηκε στα πλαίσια της παρούσης µελέτης (βλ. κεφάλαιο 5), 

ως σοβαρότερο κριτήριο για την επιλογή ενός συγκεκριµένου ιδιωτικού νοσοκοµείου, 

µεταξύ των άλλων ιδιωτικών νοσοκοµείων, θεωρείται η εµπειρία του ιατρικού 

νοσηλευτικού προσωπικού και ακολουθεί η αµεσότητα της εξυπηρέτησης. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3
ο
  

 

Ο ΚΛΑ∆ΟΣ ΤΩΝ Ι∆ΙΩΤΙΚΩΝ ΜΑΙΕΥΤΙΚΩΝ – ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΩΝ 

ΚΛΙΝΙΚΩΝ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α  

 

3.1. Παρουσίαση Ιδιωτικών Μαιευτικών – Γυναικολογικών Κλινικών 

Στο συγκεκριµένο κεφάλαιο παρατίθενται στοιχεία για ορισµένες από τις κυριότερες 

ιδιωτικές µαιευτικές-γυναικολογικές κλινικές της χώρας. Εκτός της πλήρους επωνυµίας 

της κάθε επιχείρησης, αναγράφεται η διεύθυνση της έδρας, ο αριθµός του µόνιµα 

απασχολούµενου προσωπικού, ο αριθµός των κλινών και ο τελευταίος διαθέσιµος κύκλος 

εργασιών. Επίσης, δίδονται και διάφορα άλλα πληροφοριακά στοιχεία σχετικά µε το 

ιστορικό της, τη δραστηριότητά της κ.ά. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 6 
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Πηγή: ICAP Group AE 

Παρουσίαση ιδιωτικών-µαιευτικών κλινικών 
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3.2. Συνολικά έσοδα Ιδιωτικών Μαιευτικών – Γυναικολογικών Κλινικών  

Τα συνολικά έσοδα (κύκλος εργασιών) των επιχειρήσεων παρουσιάζονται στον πίνακα 7 

και αφορούν την περίοδο 2005-2009. Σηµειώνεται ότι τα αναγραφόµενα µεγέθη αφορούν 

το σύνολο των δραστηριοτήτων των εταιρειών και προέρχονται από τους δηµοσιευµένους 

ισολογισµούς τους. 

Σύµφωνα µε τα διαθέσιµα στοιχεία, τα συνολικά έσοδα των συγκεκριµένων επιχειρήσεων 

ανήλθαν σε €253,5 εκατ. το 2009. Ειδικά για την περίοδο 2009/08, η αύξηση 

διαµορφώθηκε σε 2,5% (µεταξύ ιδίου αριθµού επιχειρήσεων, για τις οποίες υπάρχουν 

διαθέσιµα οικονοµικά στοιχεία και για τις δύο χρήσεις). Ενδιαφέρον παρουσιάζουν οι 

πίνακες 8 και 9 που ακολουθούν και στους οποίους εµφανίζονται τα έσοδα ανά κλίνη, τα 

έσοδα ανά εσωτερικό ασθενή και ανά ηµέρα νοσηλείας για τις ιδιωτικές µαιευτικές 

γυναικολογικές κλινικές για το 2009 (για τις εταιρείες για τις οποίες υπήρχαν διαθέσιµα τα 

σχετικά στοιχεία). Επιπλέον, στον πίνακα 10 παρουσιάζονται τα  έσοδα ανά εξωτερικό 

ασθενή για το ίδιο έτος. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 7 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Συνολικά έσοδα ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών (2005-2009) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 8 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Έσοδα ανά κλίνη ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών (2009) 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 9 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Έσοδα ανά εσωτερικό ασθενή και ανά ηµέρα νοσηλείας ιδιωτικών µαιευτικών – 

γυναικολογικών κλινικών (2009) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 10 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Έσοδα ανά εξωτερικό ασθενή και ανά ηµέρα νοσηλείας ιδιωτικών µαιευτικών – 

γυναικολογικών κλινικών (2009) 

 

3.3. Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση Ιδιωτικών Μαιευτικών – Γυναικολογικών 

Κλινικών 

Στο παρόν κεφάλαιο πραγµατοποιείται η χρηµατοοικονοµική ανάλυση των εταιρειών 

εκείνων που εκµεταλλεύονται ιδιωτικές γυναικολογικές – µαιευτικές κλινικές για την 

περίοδο 2005-2009. Συγκεκριµένα, αναλύονται και συγκρίνονται µεταξύ τους σηµαντικοί 

χρηµατοοικονοµικοί δείκτες όπως προκύπτουν από τους δηµοσιευµένους ισολογισµούς 16 

εταιρειών. Επίσης, παρατίθενται και οι οµαδοποιηµένοι ισολογισµοί για τη διετία 2008-

2009. 

 

3.3.1. Κερδοφορία ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών 

Αυξοµειώσεις παρουσιάζει το µέσο περιθώριο µικτού κέρδους των επιχειρήσεων του 

δείγµατος κατά την περίοδο 2005-2009, ενώ το µέσο περιθώριο 5ετίας διαµορφώθηκε σε 

13,09%. Ο εν λόγω δείκτης παρουσιάζει την υψηλότερη τιµή το 2006 (17,87%). Όσον 

αφορά την εξέλιξη του µέσου ετήσιου περιθωρίου EBITDA, καταγράφει σηµαντική 

µείωση το 2009, ο δε µέσος δείκτης της 5ετίας διαµορφώθηκε σε 7,51%. Από πλευράς 

εταιρειών παρατηρείται ότι οκτώ εταιρείες παρουσίασαν µικτό περιθώριο υψηλότερο του 

µέσου όρου, ενώ δέκα είχαν υψηλότερο µέσο όρο EBITDA. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 11 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες κερδοφορίας ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών, περιθώριο µικτού 

κέρδους (2005-2009) 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 12 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες κερδοφορίας ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών, περιθώριο 

λειτουργικού κέρδους (2005-2009) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 13 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες κερδοφορίας ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών, περιθώριο καθαρού  

κέρδους (2005-2009) 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 14 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες κερδοφορίας ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών, περιθώριο καθαρού 

κέρδους ΕΒΙΤ∆Α (2005-2009) 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 5 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆ιαχρονική εξέλιξη δεικτών περιθωρίου µικτού και καθαρού κέρδους ιδιωτικών µαιευτικών 

– γυναικολογικών κλινικών 

 

3.3.2. Αποδοτικότητα ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών 

Οι µέσοι ετήσιοι δείκτες αποδοτικότητας των 16 εταιρειών παρουσιάζουν έντονες 

διακυµάνσεις την εξεταζόµενη χρονική περίοδο, επηρεαζόµενοι από τις ακραίες τιµές που 

εµφανίζουν ορισµένες εταιρείες για κάποια έτη. 

Πάντως, ο µέσος όρος πενταετίας των 16 εταιρειών διαµορφώθηκε σε 8,86% 

(αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων) και σε 4,17% (αποδοτικότητα απασχολουµένων 

κεφαλαίων). 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 6 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆ιαχρονική εξέλιξη δεικτών αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων και απασχολούµενων 

κεφαλαίων ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 7 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων και απασχολούµενων κεφαλαίων ιδιωτικών µαιευτικών – 

γυναικολογικών κλινικών 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 15 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών 

(2005-2009) 

 

 

 

 

 



ΠΑ
ΝΕ
ΠΙ
ΣΤ
ΗΜ

ΙΟ
 Π
ΕΙ
ΡΑ
ΙΩ
Σ

 42 

ΠΙΝΑΚΑΣ 16 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες αποδοτικότητας απασχολούµενων κεφαλαίων ιδιωτικών µαιευτικών – 

γυναικολογικών κλινικών (2005-2009) 

 

3.3.3. Ρευστότητα ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών 

Η µέση γενική ρευστότητα των επιχειρήσεων για την τελευταία πενταετία διαµορφώθηκε 

σε 1,67 και η ταµειακή σε 0,74. Τρεις από τις 16 επιχειρήσεις διαµόρφωσαν µέση γενικής 

ρευστότητας πενταετίας υψηλότερη από το µέσο όρο, ενώ έξι εταιρείες εµφάνισαν 

υψηλότερη του µέσου όρου ταµειακή ρευστότητα.  

Ωστόσο, εξαιρουµένων των εταιρειών Ήρα Κορίνθου Μικτή Κλινική ΑΕ και Κλινική 

Αργυρούδη ΑΕ, οι δείκτες γενικής ρευστότητας των οποίων εµφανίζουν ακραίες τιµές, 

τότε ο αντίστοιχος µέσος δείκτης γενικής ρευστότητας για τις υπόλοιπες 14 επιχειρήσεις 

µειώνεται σε 0,93. 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 8 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Εξέλιξη δεικτών ρευστότητας ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών (2005-

2009) 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 9 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Μέσοι όροι ετήσιων δεικτών επιχειρήσεων ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών 

κλινικών 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 17 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες ρευστότητας ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών (2005-2009) 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 18 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες ειδικής ρευστότητας ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών (2005-2009 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 19 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες ταµειακής ρευστότητας ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών  

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 20 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες κεφάλαιο κίνησης ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών  
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3.3.4. Χρηµατοοικονοµική διάρθρωση ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών 

κλινικών 

Ο µέσος όρος του λόγου ξένων προς ίδια κεφάλαια για τις 16 εταιρείες του δείγµατος κατά 

την πενταετία 2005-2009 ανήλθε σε 2,64:1, ενώ ο δείκτης κάλυψης χρηµατοοικονοµικών 

δαπανών διαµορφώθηκε κατά µέσο όρο στο 33,14. Ωστόσο, εξαιρουµένης της 

Θεραπευτήριο Νικολάου ΑΕ της οποίας ο δείκτης δανειακής επιβάρυνσης παρουσιάζει 

ακραία τιµή, τότε ο αντίστοιχος µέσος δείκτης για τις υπόλοιπες 15 εταιρείες µειώνεται σε 

1,89:1. Οµοίως, εξαιρουµένης της Γένεσις Αθηνών ΑΕ, τότε ο αντίστοιχος µέσος δείκτης 

κάλυψης χρηµατοοικονοµικών δαπανών µειώνεται σε 16,76. Σχετικά µε το δείκτη 

παγιοποίησης, ο µέσος δείκτης 5ετίας ανήλθε σε 56,37% υποδηλώνοντας ότι πρόκειται για 

εταιρείες εντάσεως παγίου κεφαλαίου. 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 10 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Εξέλιξη δεικτών χρηµατοοικονοµικής διάρθρωσης ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών 

κλινικών (2005-2009) 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 11 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Μέσοι όροι ετήσιων δεικτών ξένων/ιδίων κεφαλαίων και κάλυψης χρηµα/κων δαπανών  

Σηµείωση: ο δείκτης κάλυψης χρηµατοοικονοµικών δαπανών απεικονίζεται στους δεξιούς 

άξονες των διαγραµµάτων. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 21 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες χρηµατοοικονοµικής διάρθρωσης ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών 

(2005-2009) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 22 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες παγιοποίησης ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών (2005-2009) 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 23 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες κάλυψη χρηµα/κων δαπανών ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών 

(2005-2009) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 24 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες βραχυπρόθεσµου τραπεζικού δανεισµού/ίδια κεφάλαια ιδιωτικών µαιευτικών – 

γυναικολογικών κλινικών 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 25 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες βραχυπρόθεσµων τραπεζικών υποχρεώσεων/πωλήσεις ιδιωτικών µαιευτικών – 

γυναικολογικών κλινικών (2005-2009) 
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3.3.5. ∆ραστηριότητα ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών 

Ο µέσος όρος είσπραξης απαιτήσεων για τις εταιρείες της ανάλυσης διαµορφώθηκε στις 

59 ηµέρες (ως µέσος όρος πενταετίας) ο δε αντίστοιχος µέσος όρος προθεσµίας 

εξόφλησης προµηθευτών διαµορφώθηκε σε 67 των ηµέρες. 

Η διάρκεια του εµπορικού κύκλου παρουσιάζει αύξηση την τελευταία τριετία, 

εµφανίζοντας την υψηλότερη τιµή το 2009 (59 ηµέρες). Ως µέσος όρος πενταετίας 

διαµορφώθηκε στις 22 ηµέρες. 

  

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 12 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆ιαχρονική εξέλιξη δεικτών Μέσος Όρος Προθεσµίας Είσπραξης Απαιτήσεων – Μέσος 

Όρος Προθεσµίας Εξόφλησης Προµηθευτών ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών 

κλινικών 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 13 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες Μέσος Όρος Προθεσµίας Είσπραξης Απαιτήσεων – Μέσος Όρος Προθεσµίας 

Εξόφλησης Προµηθευτών ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών (2005-2009) 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 14 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Εµπορικός Κύκλος ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών (2005-2009) 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 26 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες µέσου όρου προθεσµίας είσπραξης απαιτήσεων σε ηµέρες ιδιωτικών µαιευτικών – 

γυναικολογικών κλινικών (2005-2009) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 27 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες µέσου όρου προθεσµίας εξόφλησης προµηθευτών σε ηµέρες ιδιωτικών µαιευτικών – 

γυναικολογικών κλινικών (2005-2009) 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 28 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεµάτων ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών 

κλινικών (2005-2009) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 29 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας απασχολούµενων κεφαλαίων ιδιωτικών µαιευτικών – 

γυναικολογικών κλινικών (2005-2009) 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 30 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆είκτες διάρκειας εµπορικού κύκλου ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών 

(2005-2009) 
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3.3.6 Οµαδοποιηµένοι Ισολογισµοί ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών  

Στον πίνακα 31 παρουσιάζεται οµαδοποιηµένος ισολογισµός των ιδιωτικών µαιευτικών- 

γυναικολογικών κλινικών. Για τη σύνταξή του χρησιµοποιήθηκαν τα δεδοµένα 12 

εταιρειών, για τις οποίες υπάρχουν διαθέσιµα δηµοσιευµένα οικονοµικά στοιχεία τόσο για 

το 2009 όσο και για το 2008. Το σύνολο του Ενεργητικού διαµορφώθηκε σε €511,9 εκ. το 

2009, παρουσιάζοντας αύξηση 11,2% σε σχέση µε το 2008 λόγω κυρίως της αύξησης των 

παγίων. Τα ίδια κεφάλαια ανήλθαν σε €273,8 εκ. το 2009 από €252 εκ. το 2008, 

σηµειώνοντας αύξηση 8,6%. Σε υψηλότερα επίπεδα κυµάνθηκαν οι µεσοµακροπρόθεσµες 

υποχρεώσεις και προβλέψεις, διαµορφούµενες σε €147,3 εκατ. το 2009 (αυξηµένες κατά 

6,4%), συγκρινόµενες µε τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις οι οποίες διαµορφώθηκαν στα 

€90,8 εκ. το 2009 εµφανίζοντας αύξηση 29,6 % σε σχέση µε το 2008.  

Οι συνολικές πωλήσεις (έσοδα) των 12 εταιρειών του δείγµατος αυξήθηκαν κατά 2,6% το 

2009 σε σχέση µε το 2008 και διαµορφώθηκαν σε €253,5 εκατ. Αντίθετα, το µικτό κέρδος 

εµφάνισε µείωση κατά 7,2% µε αποτέλεσµα τα κέρδη προ φόρου εισοδήµατος να 

µειωθούν κατά 9,2% το ίδιο έτος και να διαµορφωθούν σε €50,8 εκατ. το 2009. Επίσης, τα 

κέρδη EBITDA των εταιρειών του δείγµατος µειώθηκαν το 2009 κατά 9,9% ανερχόµενα 

σε €65,9 εκ. 

Όσον αφορά τους βασικούς χρηµατοοικονοµικούς δείκτες όπως παρουσιάζονται στον 

πίνακα 32 η αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων παρουσίασε µείωση το 2009 (18,5%) σε 

σχέση µε το 2008 (22,2%), ενώ µείωση σηµείωσε και το περιθώριο µικτού κέρδους 

(2008:28,6%, 2009:25,9%). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ΠΑ
ΝΕ
ΠΙ
ΣΤ
ΗΜ

ΙΟ
 Π
ΕΙ
ΡΑ
ΙΩ
Σ

 55 

ΠΙΝΑΚΑΣ 31 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Οµαδοποιηµένος ισολογισµός ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών (2005-

2009) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 32 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Χρηµατοοικονοµικοί δείκτες ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών (2005-2009) 

 

Ο πίνακας 33 παρουσιάζει τον οµαδοποιηµένο ισολογισµό των κερδοφόρων επιχειρήσεων 

του κλάδου. Συγκεκριµένα το 2009 κέρδη παρουσίασαν εννέα εταιρείες έναντι επτά το 

2008. Οι πωλήσεις των συγκεκριµένων επιχειρήσεων ανήλθαν το 2009 σε €251,8 εκ., 

αντιπροσωπεύοντας σχεδόν το σύνολο των πωλήσεων των 12 εταιρειών του δείγµατος. Τα 

κέρδη προ φόρων των συγκεκριµένων εταιρειών διαµορφώθηκαν σε €51,6 εκ. το 2009. 

Τέλος, στον πίνακα 35  παρουσιάζεται ο οµαδοποιηµένος ισολογισµών των ζηµιογόνων 

εταιρειών οι οποίες από πέντε το 2008 µειώθηκαν σε τρεις το 2009, µε συνολικές ζηµιές 

€880 χιλ. το 2009. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 33 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Οµαδοποιηµένος ισολογισµός κερδοφόρων ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών 

κλινικών (2005-2009) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 34 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Χρηµατοοικονοµικοί δείκτες κερδοφόρων ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών κλινικών 

(2005-2009) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 35 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Οµαδοποιηµένος ισολογισµός ζηµιογόνων ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών 

κλινικών (2005-2009) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 36 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Οµαδοποιηµένος ισολογισµός ζηµιογόνων ιδιωτικών µαιευτικών – γυναικολογικών 

κλινικών (2005-2009) 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4
ο
  

 

ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΟ ΣΧΕ∆ΙΟ ΜΙΑΣ ΝΕΑΣ Ι∆ΙΩΤΙΚΗΣ 

ΜΑΙΕΥΤΙΚΗΣ- ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΗΣ ΚΛΙΝΙΚΗΣ 

 

4.1. ∆ιαδικασία και σκοπός σύνταξης επιχειρηµατικού σχεδίου µιας νέας ιδιωτικής 

µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής 

Στο παρόν κεφάλαιο επιχειρείται η σύνταξη επιχειρηµατικού σχεδίου µιας νέας µαιευτικής 

γυναικολογικής κλινικής στον Ελλαδικό χώρο. 

Η παρούσα έκθεση παραθέτει όλες τις απαραίτητες πληροφορίες καθώς και τις παραδοχές 

που λήφθηκαν υπόψη και που αποτελούν τη βάση του Επιχειρηµατικού Σχεδίου. Η κύρια 

πηγή που χρησιµοποιήθηκε  κατά την προετοιµασία της παρούσας έκθεσης ήταν οι 

πληροφορίες που µας παρασχέθηκαν από την έρευνα της ICAP για τις ιδιωτικές 

µαιευτικές γυναικολογικές κλινικές του έτους 2010, τα δηµοσιευµένα οικονοµικά στοιχεία 

των µαιευτικών γυναικολογικών κλινικών  που λειτουργούν στην Ελλάδα, ενώ επίσης 

έγιναν προβλέψεις για την εξέλιξη βασικών οικονοµικών µεγεθών.  

Το παρόν επιχειρηµατικό σχέδιο της δηµιουργίας µιας νέας µαιευτικής κλινικής 

αποτελείται από τα εξής στάδια: ανάλυση εξωτερικού περιβάλλοντος, περιγραφή της 

επένδυσης και προβλέψεις οικονοµικών στοιχείων. 

Σκοπός του παρόντος επιχειρηµατικού σχεδίου είναι να αποτελέσει το πιο σηµαντικό 

εργαλείο για τη δηµιουργία µιας νεοϊδρυόµενης ιδιωτικής µαιευτικής γυναικολογικής 

κλινικής. Να δώσει µια ξεκάθαρη εικόνα για την αγορά, τους ανταγωνιστές και τους 

πελάτες, να δείξει τις αδυναµίες, τα δυνατά σηµεία και τους στόχους της νέας επιχείρησης 

και να αποτελέσει τη βάση µε την οποία θα συγκριθούν τα πραγµατοποιηθέντα 

αποτελέσµατα και γενικότερα, η πορεία της νέας επιχείρησης.  

Η σύνταξή του θεωρείται απαραίτητη για την προώθηση της επιχειρηµατικής ιδέας για τη 

δηµιουργία της νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής, η οποία και συνεπάγεται την 

προσέλκυση των επενδυτών και συντελεί στην εξασφάλιση του κεφαλαίου για την 

υλοποίηση αυτής. Αυτό που προσφέρεται στους πιθανούς επενδυτές είναι αναλυτικές 

πληροφορίες για όλες τις πτυχές των προηγούµενων, τρεχουσών και µελλοντικών 

δραστηριοτήτων της εταιρείας. Κατά κύριο λόγο, αποτελεί ένα προσχέδιο της µελλοντικής 

εξέλιξης της νέας επιχείρησης και παρέχει πολύτιµα επιχειρηµατικά εργαλεία για την 

ανάλυσή της, τον προσδιορισµό των αναγκών της και την πραγµατοποίηση απαραίτητων 
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αλλαγών. Συµπερασµατικά, σκοπός του παρόντος Επιχειρηµατικού Σχεδίου δεν είναι 

απλώς η νέα µαιευτική γυναικολογική κλινική  να εξασφαλίσει χρηµατοδότηση, αλλά και 

να αναπτυχθεί  µακροπρόθεσµα. 

Τέλος, είναι σύνηθες να υπάρχουν διαφορές µεταξύ προβλεπόµενων και πραγµατικών 

αποτελεσµάτων, καθώς τα γεγονότα και οι περιστάσεις δεν επιβεβαιώνουν πάντοτε τις 

προβλέψεις που έχουν διενεργηθεί και οι αποκλίσεις αυτές µπορεί να είναι ουσιαστικές. 

 

4.2. Ανάλυση εξωτερικού περιβάλλοντος 

Σήµερα, τα ιδιωτικά µαιευτήρια που λειτουργούν στην Ελλάδα, αποτελούν στην ουσία 

κλινικές οι οποίες παρέχουν µαιευτικές και γενικότερα γυναικολογικές υπηρεσίες. 

Ωστόσο, τα περισσότερα εξ’ αυτών λόγω της εξέλιξης της τεχνολογίας, έχουν επεκταθεί 

και στην ίδρυση σύγχρονων εξεταστικών κέντρων για την παροχή διαγνωστικών 

υπηρεσιών. 

Είναι ευρέως γνωστό το φαινόµενο της υπογεννητικότητας στη χώρα µας, το οποίο οδηγεί 

ως ένα βαθµό σε σχετικά χαµηλή πληρότητα ορισµένων εκ των µαιευτικών µονάδων του 

κλάδου. Παρ’ όλα αυτά, έντονη διαφαίνεται τα τελευταία κυρίως χρόνια η επενδυτική 

δραστηριότητα από µέρους αρκετών ιδιωτικών µαιευτηρίων, τόσο σε κτιριακές 

εγκαταστάσεις όσο και σε ιατροτεχνολογικό εξοπλισµό. Με ανθρωποκεντρικό σκοπό τη 

συνεχή αναβάθµιση της ποιότητας των παρεχοµένων υπηρεσιών στη µητέρα και το µωρό 

της. 

Στον παρακάτω πίνακα 37 παρουσιάζεται η δυναµικότητα σε κλίνες των σηµαντικότερων 

ιδιωτικών µαιευτικών κλινικών που δραστηριοποιούνται στην χώρα µας. 

Οι σηµαντικότερες µαιευτικές- γυναικολογικές κλινικές συγκεντρώνουν συνολικά 921 

κλίνες από σύνολο 1.148, που αντιπροσωπεύει το 80% περίπου του συνόλου των κλινών 

του κλάδου. 

ΡΝΡΡΤ 

ΠΙΝΑΚΑΣ 51 
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                                                          ΠΙΝΑΚΑΣ 37λινών ιδιωτικών µαιευτικών – 

γυναικολογικών κλινικών (2008) 

Επωνυµία                                                              2009 

ΜΗΤΕΡΑ Α.Ε.                                                           375 

ΙΑΣΩ Α.Ε.                                                                   333 

ΓΕΝΕΣΙΣ Α.Ε.                                                          116 

ΛΗΤΩ Α.Ε.                                                                    97 

ΓΕΝΕΣΙΣ ΑΘΗΝΩΝ Α.Ε.                                          35 

ΘΕΡΑΠΕΥΤΗΡΙΟ ΝΙΚΟΛΑΟΥ Α.Ε.                   26 

EUROMEDICA ΘΕΟΤΟΚΟΣ Α.Ε.                         24 

ΚΛΙΝΙΚΗ ΑΡΓΥΡΟΥ∆Η Α.Ε.                                     24 

Ι∆ΙΩΤΙΚΟ ΜΑΙΕΥΤΗΡΙΟ ΠΑΤΡΩΝ Α.Ε.                     22 

ΚΕΝΤΡΙΚΕΣ ΙΑΤΡΙΚΕΣ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ Α.Ε.          20 

ΗΡΑ ΚΟΡΙΝΘΟΥ ΜΙΚΤΗ ΚΛΙΝΙΚΗ Α.Ε.                20 

ΗΡΑ ΙΑΤΡΙΚΗ Α.Ε.                                                      15 

ΗΩ Ι∆ΙΩΤΙΚΗ ΚΛΙΝΙΚΗ - ΜΑΙΕΥΤΗΡΙΟ Ε.Π.Ε.            15 

ΦΑΗΣ Ν.- Κ. ΠΑΠΑΣ Ο.Ε.                                             15 

ΤΣΑΡΑΜΠΟΥΛΙ∆Η ΑΦΟΙ Ε.Π.Ε.                                    11 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΛΙΝΩΝ 1.148 

Πηγή: ICAP Group AE 

∆υναµικότητα σε κλίνες των σηµαντικότερων ιδιωτικών µαιευτικών κλινικών που 

δραστηριοποιούνται στην χώρα µας 

 

Στον παρακάτω πίνακα 38 παρουσιάζεται το µέγεθος της εγχώριας αγοράς των ιδιωτικών 

µαιευτικών κλινικών για την περίοδο 2000-2009. Επισηµαίνεται ότι το εκτιµώµενο 

µέγεθος της αγοράς αναφέρεται στο συνολικό κύκλο εργασιών των επιχειρήσεων του 

κλάδου και δεν συµπεριλαµβάνονται οι αµοιβές των ιατρών. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 38 

ΕΤΟΣ ΤΖΙΡΟΣ ΣΕ ΧΙΛΙΑ∆ΕΣ ΕΥΡΩ 

2000 140.600 

2001 150.000 

2002 164.000 

2003 173.000 

2004 184.800 

2005 203.300 

2006 225.500 

2007 250.000 

2008 275.000 

2009 282.000 
Πηγή: ICAP Group AE 

Μέγεθος της εγχώριας αγοράς των ιδιωτικών µαιευτικών κλινικών για την περίοδο 2000-

2009 

 

Όπως φαίνεται από τον πίνακα 38 το µέγεθος αγοράς των ιδιωτικών µαιευτικών – 

γυναικολογικών κλινικών κατά την περίοδο 2000-2009 επιτυγχάνει διαχρονική αύξηση µε 

µέσο ετήσιο ρυθµό 8,96%. Συγκεκριµένα, το 2008 εκτιµάται σε ΕΥΡΩ 275,000 χιλιάδες 

έναντι ΕΥΡΩ 250,000 χιλιάδες το 2007 (αύξηση 10.0% το διάστηµα 2007-2008) και 

ΕΥΡΩ 225,500 χιλιάδες το 2006 (αύξηση 10.9% το διάστηµα 2006-2007). Σηµειώνεται 

ότι οι µαιευτικές κλινικές κάλυψαν το 13.7% του συνόλου της αγοράς των ιδιωτικών 

υπηρεσιών υγείας το 2009.  

Κατά το έτος 2008, στην ευρύτερη περιοχή της Αττικής λειτουργούσαν 8 ιδιωτικές 

µαιευτικές - γυναικολογικές κλινικές µε συνολικά 1.224 κλίνες, τρεις από τις οποίες είναι 

οι µεγαλύτερες στην επικράτεια. 

Στον χώρο των ιδιωτικών µαιευτικών κλινικών σηµαντικά µερίδια καταλαµβάνουν το 

Ιασώ και το Μητέρα µε τον συγκεκριµένο κλάδο να παρουσιάζει τον υψηλότερο δείκτη 

συγκέντρωσης καθώς σύµφωνα µε στοιχεία του 2008, οι τέσσερις µεγαλύτερες 

επιχειρήσεις του κλάδου κατέχουν το 89% περίπου της αγοράς. 

Στο διάγραµµα που ακολουθεί, παρουσιάζονται τα µερίδια αγοράς ορισµένων εκ των 

µεγαλυτέρων, µαιευτικών κλινικών για το 2009. Τονίζεται στο σηµείο αυτό ότι, τα 

αναγραφόµενα µερίδια προκύπτουν βάσει των αντίστοιχων δηµοσιευµένων πωλήσεων 

των παρουσιαζόµενων εταιρειών. 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 15 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Μερίδιο αγοράς κλάδου ιδιωτικών µαιευτηρίων 

 

Σύµφωνα µε το διάγραµµα 15, µεταξύ των ιδιωτικών µαιευτικών κλινικών, το Ιασώ 

κατέχει την πρώτη θέση για το 2009 µε µερίδιο 37,7%. Ακολουθούν το Μητέρα (µερίδιο 

33,5%), το Λητώ (µερίδιο 8,7%) και το Γένεσις στη Θεσσαλονίκη (µερίδιο 6%). 

Οι τέσσερις σηµαντικότερες µαιευτικές- γυναικολογικές κλινικές συγκεντρώνουν 

συνολικά µερίδιο αγοράς 89% περίπου. 

Ο κλάδος των µαιευτικών - γυναικολογικών κλινικών χαρακτηρίζεται από υψηλά ποσοστά 

κερδοφορίας σε σχέση µε την ευρύτερο κλάδο παροχής υπηρεσιών υγείας.  

Στον πίνακα 39 που παρατίθεται στη συνέχεια εµφανίζονται οι πωλήσεις των κυριότερων 

ιδιωτικών µαιευτικών κλινικών την περίοδο 2005-2009. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 39 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Πωλήσεις των κυριότερων ιδιωτικών µαιευτικών κλινικών την περίοδο 2005-2009. 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 16 

 

Πηγή: ICAP Group AE 

Κύκλος εργασιών των κυριότερων ιδιωτικών µαιευτικών κλινικών την περίοδο 2005-2009. 
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4.3. Περιγραφή της επένδυσης  

Σύµφωνα µε την ανάλυση του εξωτερικού περιβάλλοντος του κλάδου των ιδιωτικών 

µαιευτηρίων στην προηγούµενη ενότητα, αναδεικνύεται  η αυξητική τάση της αγοράς των 

µαιευτικών κλινικών. ∆ηµιουργείται, λοιπόν η επιχειρηµατική ιδέα για την ίδρυση µιας 

νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής πολυµετοχικής σύνθεσης µε ισχυρή σχέση 

εµπιστοσύνης των µαιευτήρων µε ασθενείς ή επιτόκους, γεγονός που θα εξασφαλίσει 

υψηλή πληρότητα. 

Η νέα µαιευτική - γυναικολογική κλινική θα αποτελέσει ένα νέο πρότυπο γιατί θα 

συνδυάζει: 

• Την επιστηµονική ποιότητα των καταξιωµένων ιατρών και το έµπειρο νοσηλευτικό 

προσωπικό 

• Τις σύγχρονες υποδοµές και τον σύγχρονο ιατροτεχνολογικό εξοπλισµό 

• Τον καλύτερο δυνατό συνδυασµό τιµής-ποιότητας υπηρεσιών 

 

Οι νεόδµητες εγκαταστάσεις, ο σύγχρονος τεχνολογικός εξοπλισµός καθώς και το άρτια 

εκπαιδευµένο προσωπικό της θα της επιτρέψουν την απρόσκοπτη παροχή υψηλού 

επιπέδου υπηρεσιών. Τις εγκαταστάσεις του νέου µαιευτηρίου θα αποτελέσει ένα 

νεόδµητο κτίριο σε οικόπεδο που θα  εξασφαλίζει άµεση πρόσβαση σε µια από τις πιο 

κεντρικές οδικές αρτηρίες των Αθηνών.  Το οικόπεδο θα πληροί όλες τις προϋποθέσεις για 

την εγκατάσταση της Κλινικής και θα επιτρέπει την εφαρµογή των αρχιτεκτονικών 

σχεδίων. 
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4.4. Προϋπολογισµός επένδυσης   

Ο συνολικός προϋπολογισµός της επένδυσης ανέρχεται σε ΕΥΡΩ 85 εκ. και αναλύεται ως 

εξής: 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 40 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΗΣ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΟΣΟΣΤΟ ΕΠΙ ΤΟΥ 

ΣΥΝΟΛΟΥ ΤΗΣ 

ΕΠΕΝ∆ΥΣΗΣ 

ΑΓΟΡΑ ΟΙΚΟΠΕ∆ΟΥ 20.000,00 24% 

ΚΟΣΤΟΣ ΚΑΤΑΣΚΕΥΗΣ 40.000,00 47% 

ΚΟΣΤΟΣ ΕΚΣΚΑΦΩΝ 1.000,00 1% 

ΜΕΛΕΤΗ ΚΑΙ ΕΠΙΒΛΕΨΗ 2.000,00 2% 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ 

ΑΚΤΙΝΟ∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟΥ 4.000,00 5% 

ΧΕΙΡΟΥΡΓΙΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ & 

ΕΡΓΑΛΕΙΑ 3.000,00 4% 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΑΠΟΣΤΕΙΡΩΣΗΣ 1.000,00 1% 

ΝΟΣΗΛΕΥΤΙΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ 1.500,00 2% 

ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ 1.500,00 2% 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΕΞΕΤΑΣΤΗΡΙΩΝ 3.000,00 4% 

ΛΟΙΠΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ 500,00 1% 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ∆ΙΚΤΥΩΝ & 

ΥΠΟ∆ΟΜΩΝ 500,00 1% 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ 1.500,00 2% 

ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ 1.500,00 2% 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΜΟΝΑ∆ΑΣ ΝΕΟΓΝΩΝ 1.500,00 2% 

ΕΞΟ∆Α ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ 1.500,00 2% 

∆ΙΑΦΟΡΑ ΕΞΟ∆Α 1.000,00 1% 

ΣΥΝΟΛΑ 85.000,00 100% 

Προϋπολογισµός επένδυσης νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής σε χιλιάδες ευρώ 
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Το οικόπεδο, όπου θα ανεγερθεί η νέα µαιευτική κλινική υπολογίζεται σε 20.000 

τετραγωνικά µέτρα, και θα βρίσκεται σε  γεωγραφική θέση τέτοια ώστε να εξασφαλίζεται 

άµεση πρόσβαση από τις πιο κεντρικές οδικές αρτηρίες των Αθηνών. Το κόστος της 

αγοράς εκτιµάται στα 20 εκ. ευρώ βασιζόµενοι στην υπόθεση ότι το τετραγωνικό µέτρο 

στοιχίζει 1.000,00 ευρώ, τιµή στα πλαίσια της αγοράς αφού το οικόπεδο θα βρίσκεται σε 

κοµβικό σηµείο της Αθήνας. Ποσοστό 24% επί της συνολικής αξίας της επένδυσης. 

Το συνολικό κόστος ανέγερσης των κτιριακών εγκαταστάσεων αναµένεται να αγγίξει τα 

40 εκ. ευρώ, ποσοστό 47% επί της συνολικής αξίας της επένδυσης, και η κατασκευαστική 

περίοδος να διαρκέσει 24 µήνες. Το κόστος εκσκαφών αναµένεται να ανέλθει σε 1,0 εκ. 

ευρώ και το κόστος µελετών και επίβλεψης αναµένεται να ανέλθουν σε 2,0 εκ. ευρώ, 

ποσοστό 1% και 2% αντίστοιχα επί της συνολικής αξίας της επένδυσης.  

Το κόστος ιατρικού εξοπλισµού, χειρουργικών εργαλείων, ξενοδοχειακού εξοπλισµού 

καθώς και υποδοµής και πληροφοριακών συστηµάτων αναµένεται να ανέλθει σε 19,5 εκ. 

ευρώ, ποσοστό 23% επί της συνολικής αξίας της επένδυσης. 

Κατά την κατασκευαστική περίοδο τα έξοδα προσωπικού εκτιµώνται σε 1,5 εκ. ευρώ και 

τα διάφορα έξοδα σε 1,00 εκ. ευρώ, ποσοστό 2% και 1% αντίστοιχα επί της συνολικής 

αξίας της επένδυσης.  

 Στο συνολικό ποσό της επένδυσης ΕΥΡΩ 85,00 εκ. πρέπει να προστεθούν και οι 

τοκοχρεωλυτικές δόσεις που θα καταβληθούν κατά την κατασκευαστική περίοδο και 

αφορούν στον δανεισµό που θα ληφθεί προκειµένου να χρηµατοδοτηθεί η επένδυση. Το 

ποσό των τοκοχρεωλυτικών δόσεων εκτιµάται σε ΕΥΡΩ 10,5 εκ. (υπολογίζονται στον 

πίνακα. 61). 

 

4.5. Χρονοδιάγραµµα της επένδυσης  

Υποθέτουµε ότι η διάρκεια αποπεράτωσης του έργου είναι 2 έτη, µε έναρξη το έτος 2009 

και λήξη το έτος 2010. 

Στον παρακάτω πίνακα 41 παρουσιάζεται το χρονοδιάγραµµα υλοποίησης της επένδυσης 

ανά κατηγορία επένδυσης, στα 2 έτη διάρκειας της κατασκευαστικής περιόδου: 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 41 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΗΣ 2009 2010 ΣΥΝΟΛΟ 

ΑΓΟΡΑ ΟΙΚΟΠΕ∆ΟΥ 10.000,00 10.000,00 20.000,00 

ΚΟΣΤΟΣ ΚΑΤΑΣΚΕΥΗΣ 20.000,00 20.000,00 40.000,00 

ΚΟΣΤΟΣ ΕΚΣΚΑΦΩΝ 1.000,00  1.000,00 

ΜΕΛΕΤΗ ΚΑΙ ΕΠΙΒΛΕΨΗ 1.000,00 1.000,00 2.000,00 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΑΚΤΙΝΟ∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟΥ  4.000,00 4.000,00 

ΧΕΙΡΟΥΡΓΙΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ & 

ΕΡΓΑΛΕΙΑ  3.000,00 3.000,00 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΑΠΟΣΤΕΙΡΩΣΗΣ  1.000,00 1.000,00 

ΝΟΣΗΛΕΥΤΙΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ  1.500,00 1.500,00 

ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ  1.500,00 1.500,00 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΕΞΕΤΑΣΤΗΡΙΩΝ  3.000,00 3.000,00 

ΛΟΙΠΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ  500,00 500,00 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ∆ΙΚΤΥΩΝ & ΥΠΟ∆ΟΜΩΝ  500,00 500,00 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ  1.500,00 1.500,00 

ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ  1.500,00 1.500,00 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΜΟΝΑ∆ΑΣ ΝΕΟΓΝΩΝ  1.500,00 1.500,00 

ΕΞΟ∆Α ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ 500,00 1.000,00 1.500,00 

∆ΙΑΦΟΡΑ ΕΞΟ∆Α 500,00 500,00 1.000,00 

ΣΥΝΟΛΑ 33.000,00 52.000,00 85.000,00 

Χρονοδιάγραµµα επένδυσης νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής σε χιλιάδες ευρώ 

 

Όπως συµπεραίνουµε από τον πίνακα 41, η επένδυση θα χρηµατοδοτηθεί σταδιακά σε δύο 

περιόδους επιµερίζοντας το συνολικό κόστος. Κατά το έτος 2009 θα δαπανηθεί περίπου το 

40% της επένδυσης ενώ κατά το έτος 2010 θα δαπανηθεί το υπόλοιπο 60%. 

 

4.6. Χρηµατοδότηση της επένδυσης  

Το επενδυτικό πρόγραµµα της νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής θα 

χρηµατοδοτηθεί µε ίδια και δανειακά κεφάλαια. Έχει υιοθετηθεί η παραδοχή ότι η 

κατανοµή µεταξύ ιδίων και δανειακών κεφαλαίων θα είναι 40:60. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 42 

∆ΟΜΗ 

ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗΣ 
ΠΟΣΟΣΤΟ ΠΟΣΟ 

ΠΟΣΟ 

ΣΥΜΠΕΡΙΛΑΜΒΑΝΟ-

ΜΕΝΟΥ 

ΤΟΚΟΧΡΕΩΛΥΣΙΩΝ 

ΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗΣ 

ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 40% 34.000,00 € 44.502,20 € 

∆ΑΝΕΙΑΚΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ 60% 51.000,00 € 51.000,00 € 

ΣΥΝΟΛΟ 100% 85.000,00 € 95.502,20 € 

Χρηµατοδότηση επένδυσης νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής σε χιλιάδες ευρώ 

 

Από το σύνολο της επένδυσης ήτοι ΕΥΡΩ 95,5 εκ. συµπεριλαµβανοµένων των 

τοκοχρεολυσίων της κατασκευαστικής περιόδου, το 40% ήτοι το ποσό των ΕΥΡΩ 44,5 εκ. 

θα καλυφθεί από ίδια κεφάλαια και το 60% ήτοι το ποσό των ΕΥΡΩ 51,00 εκ. θα 

καλυφθεί από δανειακά κεφάλαια. 

Πρώτον, έχει υιοθετηθεί η υπόθεση ότι τα ίδια κεφάλαια, ήτοι το 40% της 

χρηµατοδότησης της επένδυσης, θα προέλθουν από 400 µετόχους οι οποίοι θα είναι 

αποκλειστικά ιατροί, όπως θα ορίζεται στο καταστατικό της εταιρείας. ∆ηλαδή, οι ίδιοι 

ιατροί - εργαζόµενοι της νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής, θα έχουν διττό ρόλο 

αποτελώντας ταυτόχρονα και τους µετόχους – επενδυτές της κλινικής. Με αυτό τον τρόπο 

θα δηµιουργεί το κίνητρο στους ιατρούς-µετόχους να συµµετέχουν ενεργά στη διοίκηση 

και στον καθορισµό της πολιτικής της µε απώτερο στόχο,  την αύξηση της κερδοφορίας 

της κλινικής εποµένως την αύξηση της αξίας της µετοχής τους. 

Για την κάλυψη των ιδίων κεφαλαίων συνολικής αξίας 44,5 εκ. ευρώ, θα 

πραγµατοποιηθούν δύο αυξήσεις µετοχικού κεφαλαίου κατά το έτος 2009 και 2010 

αντίστοιχα. Οι δύο διαδοχικές ετήσιες αυξήσεις µετοχικού κεφαλαίου ορίζεται να 

ανέλθουν στο 50% της αξίας των ιδίων κεφαλαίων ήτοι από 22,25 εκ. ευρώ αντίστοιχα, 

έτσι ώστε να είναι εφικτή η κάλυψη του ποσού από τους ιατρούς- µετόχους. 

∆εύτερον, έχει υιοθετηθεί η υπόθεση ότι προκειµένου να καλυφθούν οι ανάγκες σε 

δανειακά κεφάλαια θα συναφθεί ένα τραπεζικό δάνειο στο πρώτο εξάµηνο της 

κατασκευαστικής περιόδου. Τα δανειακά κεφάλαια, ήτοι το 60% της χρηµατοδότησης της 
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επένδυσης, συνολικής αξίας 51,00 εκ. ευρώ θα εκταµιευθούν σταδιακά σε δύο δόσεις, 

όπου 16 εκ. θα εκταµιευθούν κατά το έτος 2009 και τα υπόλοιπα 35 εκ. Ευρώ κατά το έτος 

2010. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 43 

ΠΕΡΙΟ∆ΟΣ 2009 2010 ΣΥΝΟΛΟ 

ΑΝΑΓΚΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗΣ    

ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ 33.000,00 52.000,00 85.000,00 

ΤΟΚΟΧΡΕΩΛΥΣΙΟ 

ΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗΣ ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ 5.251,10 5.251,10 10.502,20 

ΣΥΝΟΛΟ 38.251,10 57.251,10 95.502,20 

ΠΗΓΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗΣ    

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 22.251,10 22.251,10 44.502,20 

∆ΑΝΕΙΑΚΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 16.000,00 35.000,00 51.000,00 

ΣΥΝΟΛΟ 38.251,10 57.251,10 95.502,20 

Πηγές χρηµατοδότησης επένδυσης νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής σε χιλιάδες 

ευρώ 

 

Στους πίνακες 44 και 45 παρατίθεται το τραπεζικό δάνειο καθώς και οι παραδοχές που 

υιοθετήθηκαν σχετικά µε τους όρους του: 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 44 

Χρηµατοδότηση Επένδυσης Ποσοστό Ποσό 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΠΕΝ∆ΥΣΗΣ  85.000 

∆ανεισµός 60% 51.000 

Ίδια κεφάλαια 40% 34.000 

∆ιάρκεια (έτη)  15 

Επιτόκιο δανεισµού  6,0% 

Παραδοχές σύναψης τραπεζικού δανείου για χρηµατοδότηση της επένδυσης νέας µαιευτικής 

γυναικολογικής κλινικής  
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Η διάρκεια του δανείου, συνολικού ύψους ΕΥΡΩ 85 εκ. ευρώ, εκτιµάται σε 15 έτη µε 

επιτόκιο 6,0%. Επίσης, υποθέτουµε ότι το τοκοχρεολύσιο θα είναι σταθερό για την 

διάρκεια των 15 ετών συνολικής αξίας 5,25 εκ. ευρώ. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 45 

Έτος Τοκοχρεωλυτική δόση Τόκος Χρεολύσιο Υπόλοιπο Τέλους 

2009 5.251,10 € 3.060,00 € 2.191,10 € 48.808,90 € 

2010 5.251,10 € 2.928,53 € 2.322,57 € 46.486,33 € 

2011 5.251,10 € 2.789,18 € 2.461,92 € 44.024,41 € 

2012 5.251,10 € 2.641,46 € 2.609,64 € 41.414,77 € 

2013 5.251,10 € 2.484,89 € 2.766,21 € 38.648,56 € 

2014 5.251,10 € 2.318,91 € 2.932,19 € 35.716,37 € 

2015 5.251,10 € 2.142,98 € 3.108,12 € 32.608,25 € 

2016 5.251,10 € 1.956,50 € 3.294,61 € 29.313,65 € 

2017 5.251,10 € 1.758,82 € 3.492,28 € 25.821,37 € 

2018 5.251,10 € 1.549,28 € 3.701,82 € 22.119,55 € 

2019 5.251,10 € 1.327,17 € 3.923,93 € 18.195,62 € 

2020 5.251,10 € 1.091,74 € 4.159,36 € 14.036,26 € 

2021 5.251,10 € 842,18 € 4.408,93 € 9.627,33 € 

2022 5.251,10 € 577,64 € 4.673,46 € 4.953,87 € 

2023 5.251,10 € 297,23 € 4.953,87 € 0,00 € 

 78.766,51 € 27.766,51 € 51.000,00 €  

Υπολογισµός τοκοχρεολυσίου της επένδυσης νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής σε 

χιλιάδες ευρώ 

 

4.7 Ανάλυση SWOT  

Η ανάλυση SWOT είναι ένα εργαλείο στρατηγικού σχεδιασµού το οποίο χρησιµοποιείται 

για την ανάλυση του εσωτερικού και εξωτερικού περιβάλλοντος µίας επιχείρησης, όταν η 

επιχείρηση πρέπει να λάβει µία απόφαση σε σχέση µε τους στόχους που έχει θέσει ή µε 

σκοπό την επίτευξή τους. 

Κατά την ανάλυση SWOT µελετώνται τα δυνατά (Strengths) και αδύνατα (Weaknesses) 

σηµεία µίας επιχείρησης, οργανισµού ή και περιοχής, καθώς και οι ευκαιρίες 

(Opportunities) και οι απειλές (Threats) που υπάρχουν. 
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Αναλύοντας τα δυνατά και αδύνατα σηµεία, τα οποία αφορούν στο εσωτερικό περιβάλλον 

της νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής καθώς προκύπτουν από τους εσωτερικούς 

πόρους που αυτή κατέχει, προκύπτουν τα κάτωθι: 

Πλεονεκτήµατα-∆υνατά σηµεία νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής 

� Πολυµετοχική βάση αποτελούµενη από έµπειρους ιατρούς-  

� Εκτεταµένο πελατολόγιο από την πρώτη ηµέρα λειτουργίας 

� ∆υνατότητα παροχής πλήρους πακέτου υπηρεσιών διάγνωσης και θεραπείας 

� Έµπειρη οµάδα ιατρών 

� Τελευταίας τεχνολογίας εξοπλισµός 

� Νέα και σύγχρονη κτιριακή υποδοµή 

� Εξαιρετική πρόσβαση εντός και εκτός Αττικής 

� Η αποδοχή της προτεινόµενης επένδυσης, θεσµικά και κοινωνικά από την τοπική 

κοινωνία 

� Η καταλληλότητα του οικοπέδου για την υποδοχή της προτεινόµενης επένδυσης, 

από άποψη τεχνοοικονοµικών περιορισµών και δεσµεύσεων (πλήρωση όρων και 

κριτηρίων πολεοδοµικής νοµοθεσίας) 

Μειονεκτήµατα - Αδύνατα Σηµεία νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής 

� Νέα επωνυµία (brand name) 

� Πιθανή δυσχέρεια στη λήψη αποφάσεων λόγω της πολυµετοχικότητας 

� Εξάρτηση από συνεργαζόµενους Ιατρούς 

Αναλύοντας, αντιθέτως τις ευκαιρίες και τις απειλές, οι οποίες αντανακλούν µεταβλητές 

του εξωτερικού περιβάλλοντος της νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής, προκύπτουν 

τα κάτωθι: 

Ευκαιρίες – ∆υνατότητες νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής 

� Η πλεονεκτική θέση του οικοπέδου εγκατάστασης της επένδυσης 

� Ο ισχυρά ανταποδοτικός χαρακτήρας της επένδυσης 

� Υποδοµές για κάλυψη νέων αναγκών (τράπεζες βλαστοκυττάρων) 
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� ∆υνατότητα αύξησης της πληρότητας µέσω µείωσης ηµερών νοσηλείας 

� Η διαρκώς θετική πορεία του ιδιωτικού κλάδου υγείας. 

Κίνδυνοι – Απειλές νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής 

� Έντονος υφιστάµενος ανταγωνισµός από µεγάλους οµίλους 

� Εµφάνιση νέων ανταγωνιστών  

� Ενδεχόµενος πόλεµος τιµών µεταξύ µαιευτηρίων 

� Επιπτώσεις της διεθνούς οικονοµικής κρίσης στον κλάδο 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5
ο
  

ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΤΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΗΣ ΜΙΑΣ ΝΕΑΣ Ι∆ΙΩΤΙΚΗΣ ΜΑΙΕΥΤΙΚΗΣ- 

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΗΣ ΚΛΙΝΙΚΗΣ 

 

5.1.  Στοιχεία και παραδοχές εσόδων 

Οι πήγες εσόδων της Κλινικής διακρίνονται σε 4 κύριες κατηγορίες: 

1. Έσοδα από Εσωτερικούς Ασθενείς 

2. Έσοδα από Εξωτερικούς Ασθενείς 

3. Έσοδα από Μονάδα Βλαστοκυττάρων 

4. Λοιπά Έσοδα 

Τα έσοδα από Εσωτερικούς Ασθενείς αναλύονται σε: 

I. Έσοδα Μαιευτικής – Γυναικολογικής Μονάδας 

II. Έσοδα Ειδικών Νοσηλευτικών Μονάδων 

Παρακάτω αναλύεται ο υπολογισµός των εσόδων από εσωτερικούς ασθενείς που αφορούν 

στην Μαιευτικής – Γυναικολογικής Μονάδας. 

Στον παρακάτω πίνακα παρουσιάζεται η δυναµικότητα των µονάδων: 

 

                                                        ΠΙΝΑΚΑΣ 46 

ΜΟΝΑ∆Α ΑΡΙΘΜΟΣ ΚΛΙΝΩΝ 

ΜΑΙΕΥΤΙΚΗ-ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΗ ΜΟΝΑ∆Α 190 

ΝΕΟΓΝΙΚΗ ΜΟΝΑ∆Α 38 

ΜΟΝΑ∆Α ΕΝΤΑΤΙΚΗΣ ΘΕΡΑΠΕΙΑΣ 7 

ΣΥΝΟΛΟ 235 

∆υναµικότητα κλινών νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής 

 

Η συνολική δυναµικότητα σε κλίνες αναµένεται να ανέλθει σε 235 κλίνες. ∆ηµιουργείται 

αυτή η παραδοχή διότι υποθέτουµε ότι η νέα µαιευτική γυναικολογική κλινική θα 

αποτελέσει µια µονάδα ενδιάµεσης δυναµικότητας σε σύγκριση µε τους κύριους 

ανταγωνιστές του κλάδου. Η κλίνες τις ΜΕΘ καθορίζονται σε 7 αφού βάσει του 

προεδρικού διατάγµατος 517/91 περί «όρων, προϋποθέσεων και διαδικασία για την 

ίδρυση, λειτουργία και µεταβίβαση ιδιωτικών κλινικών», σε κλινικές άνω των 80 κλινών 
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απαιτείται ΜΕΘ ελάχιστης δυναµικότητας 6 κλινών.   

Η σύνθεση των κλινών της νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής θα είναι σύµφωνα µε 

τον πίνακα 47. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 47 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 
ΑΡΙΘΜΟΣ 

∆ΩΜΑΤΙΩΝ 

ΚΛΙΝΕΣ ΑΝΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟ 
ΣΥΝΟΛΟ ΚΛΙΝΩΝ 

ΣΟΥΙΤΕΣ 2 1 2 

LUX 4 1 4 

ΜΟΝΟΚΛΙΝΑ 14 1 14 

∆ΙΚΛΙΝΑ 20 2 40 

ΤΡΙΚΛΙΝΑ 30 3 90 

ΤΕΤΡΑΚΛΙΝΑ 10 4 40 

ΣΥΝΟΛΟ 80  190 

Σύνθεση κλινών νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής 

 

Υποθέτουµε ότι η νέα µαιευτική γυναικολογική κλινική θα διαθέτει 6 κατηγορίες 

δωµατίων: 10 τετράκλινα, 30 τρίκλινα, 20 δίκλινα, 14 µονόκλινα, 4 λουξ και 2 σουίτες. 

Συνολικά 80 δωµάτια και 190 µαιευτικές γυναικολογικές κλίνες. Περίπου το 38% των 

δωµατίων θα είναι τρίκλινα µε συνολικά 90 κλίνες.  

Για τον προσδιορισµό των εσόδων της νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής από 

µαιευτικά γυναικολογικά περιστατικά, είναι απαραίτητο να εκτιµηθεί το µέσο 

σταθµισµένο έσοδο ανά περιστατικό ανά κατηγορία δωµατίου. Στον πίνακα 64 

παρατίθεται η τιµολογιακή πολιτική της εταιρείας βάσει των τιµών των ανταγωνιστών του 

κλάδου την περίοδο 2009 όπου ξεκινάει η κατασκευαστική περίοδος της κλινικής. 

Αναλύονται οι τιµές χρέωσης ανά κατηγορία δωµατίου και ανά περιστατικό, όπου στον 

φυσιολογικό τοκετό εκτιµάται µέση διάρκεια νοσηλείας 3 ηµέρες, στην καισαρική 4 

ηµέρες νοσηλείας και τέλος στα γυναικολογικά περιστατικά 1 ηµέρα νοσηλείας. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 48 

Τιµολογιακή πολιτική νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής σε χιλιάδες ευρώ 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 49 

ΜΕΣΗ ∆ΙΑΝΥΚΤΕΡΕΥΣΗ ΑΝΑ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 2011 2012 2013 2014 2015 

ΦΥΣΙΟΛΟΓΙΚΟΣ ΤΟΚΕΤΟΣ 3 3 3 3 3 

ΚΑΙΣΑΡΙΚΗ 4 4 4 4 4 

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΑ 

ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ 1 1 1 1 1 

Μέση διανυκτέρευση ανά κατηγορία περιστατικού για την περίοδο 2011-2015 

 

Στη συνέχεια παρουσιάζεται η διαδικασία εκτίµησης των εσόδων της µονάδας,  

βασιζόµενοι στις παρακάτω υποθέσεις: 

1. Οι 400 µέτοχοι-συνεργαζόµενοι ιατροί θα εκτελούν περίπου 30 περιστατικά 

έκαστος ετησίως. Εποµένως θα εκτελούνται συνολικά 12.000 περιστατικά 

ετησίως. 

2. Ποσοστό 20% των περιστατικών δηλαδή τα 2.400 θα είναι γυναικολογικά. 

3. Τα υπόλοιπα 9.600 περιστατικά θα είναι κατά ποσοστό 60% ήτοι 5.760 καισαρικές 

και κατά 40% ήτοι 3.840 φυσιολογικοί τοκετοί. Η παραδοχή αυτή στηρίχτηκε στην 

έρευνα της εθνικής επιτροπής θηλασµού και του ινστιτούτου υγείας του παιδιού η 

οποία δηµοσιεύτηκε το 2010. 

ΠΟΣΑ ΣΕ 

ΕΥΡΩ 

ΧΙΛΙΑ∆ΕΣ ΣΟΥΙΤΑ LUX 

ΜΟΝΟ-

ΚΛΙΝΑ 

∆Ι-

ΚΛΙΝΑ 

ΤΡΙ-

ΚΛΙΝΑ 

ΤΕΤΡΑ-

ΚΛΙΝΑ 

ΦΥΣΙΟΛΟΓΙΚΟ

Σ ΤΟΚΕΤΟΣ 10 6,5 4,8 3,2 2,6 2,0 

ΚΑΙΣΑΡΙΚΗ 12 7,5 5,3 3,6 3,0 2,3 

ΓΥΝΑΙΚΟ-

ΛΟΓΙΚΑ 

ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ 5 4,0 2,5 1,9 1,5 1,2 
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4. Η διάρκεια αξιολόγησης της παρούσας επένδυσης είναι τα 30 έτη, αφού η εταιρεία 

είναι ανώνυµη µακράς διαρκείας ζωής 50 ετών. 

5. Λαµβάνοντας υπόψη τόσο την προσέλευση των µετόχων µαιευτήρων όσο και την 

µερίδα της αγοράς που εκτιµάται ότι θα προσελκύσει το µαιευτήριο, υποθέτουµε 

ότι οι εισαγωγές θα παρουσιάζουν αύξηση της τάξης του 4% ετησίως για την 

πρώτη τετραετία από το 2011-2014. Από το 2015-2030 τα µεγέθη παραµένουν 

σταθερά. Για πρακτικούς λόγους στην παρούσα εργασία εµφανίζεται το διάστηµα 

της πρώτης πενταετίας της επένδυσης. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 50 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ  2011 2012 2013 2014 2015 

ΦΥΣΙΟΛΟΓΙΚΟΣ ΤΟΚΕΤΟΣ 3840 3994 4153 4319 4319 

%ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ   4% 4% 4% 0% 

ΚΑΙΣΑΡΙΚΗ 5760 5990 6230 6479 6479 

%ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ   4% 4% 4% 0% 

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΑ 

ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ  2400 2496 2596 2700 2700 

%ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ   4% 4% 4% 0% 

ΣΥΝΟΛΟ 12000 12480 12979 13498 13498 

%ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ   4% 4% 4% 0% 

Αριθµός εισαγωγών ανά περιστατικό νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για την 

περίοδο 2011-2015 

 

Οι εισαγωγές καισαρικής εκτιµώνται ότι θα ανέλθουν σε  5.990 το 2012, οι φυσιολογικοί 

τοκετοί σε 3.994  ακολουθώντας  τον ίδιο ρυθµό αύξησης της τάξης του 4% για την 

περίοδο 2012-2014. Από το 2015 έως το 2030 υποθέτουµε ότι οι εισαγωγές παραµένουν 

σταθερές µε σύνολο 13.498 ετησίως. Ο ίδιος ρυθµός ανάπτυξης ακολουθείται και για τα 

γυναικολογικά περιστατικά. 

Παρακάτω, στον πίνακα 51 παρουσιάζεται ο υπολογισµός του µέσου σταθµισµένου  

εσόδου ανά περιστατικό. Αρχικά, θέτουµε τα ποσοστά εισαγωγών ανά κατηγορία 

δωµατίου σταθερά για όλα τα περιστατικά βάσει, στατιστικών δεδοµένων αντίστοιχων 

κλινικών παρόµοιας δυναµικότητας κλινών. Έπειτα υπολογίζουµε αριθµητικά το σύνολο 
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των εισαγωγών ανά περιστατικό ανά κατηγορία δωµατίου. Κατόπιν, πολλαπλασιάζουµε 

το σύνολο των εισαγωγών ανά περιστατικό ανά κατηγορία δωµατίου µε την ανάλογη 

χρέωση όπως ορίζεται στην τιµολογιακή πολιτική του πίνακα 48, υπολογίζοντας µε αυτόν 

τον τρόπο τα συνολικά έσοδα ανά περιστατικό ανά κατηγορία δωµατίου. 

 Τέλος, για να υπολογίσουµε το µέσο σταθµισµένο έσοδο ανά περιστατικό, διαιρούµε τα 

συνολικά έσοδα ανά περιστατικό ανά κατηγορία δωµατίου µε το σύνολο των εισαγωγών 

ανά περιστατικό ανά κατηγορία δωµατίου. Καταλήγουµε ότι, το µέσο σταθµισµένο έσοδο 

για τον φυσιολογικό τοκετό είναι 3,2 χιλιάδες ευρώ, για την καισαρική τοµή 3,7 χιλιάδες 

ευρώ και για γυναικολογικό περιστατικό 1,8 χιλιάδες ευρώ. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 51 

ΦΥΣΙΟΛΟΓΙΚΟΣ 

ΤΟΚΕΤΟΣ ΣΟΥΙΤΑ LUX ΜΟΝΟΚΛΙΝΑ ∆ΙΚΛΙΝΑ ΤΡΙΚΛΙΝΑ ΤΕΤΡΑΚΛΙΝΑ ΣΥΝΟΛΑ 

ΠΟΣΟΣΤΟ 

ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ ΑΝΑ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟΥ 4,0% 5,0% 7,0% 10,0% 60,0% 14,0% 100,0% 

ΣΥΝΟΛΟ 

ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ ΜΕ 

ΦΥΣΙΟΛΟΓΙΚΟ 

ΤΟΚΕΤΟ ΑΝΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟ 154 192 269 384 2304 538 3840 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α 

ΑΠΌ 

ΦΥΣΙΟΛΟΓΙΚΟ 

ΤΟΚΕΤΟ ΑΝΑ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟΥ 1536 1248 1290 1229 5990 1075 12369 

ΜΕΣΟ 

ΣΤΑΘΜΙΣΜΕΝΟ 

ΕΣΟ∆Ο ΑΠΌ 

ΦΥΣΙΟΛΟΓΙΚΟ 

ΤΟΚΕΤΟ ΑΝΑ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟΥ       3,2 

ΚΑΙΣΑΡΙΚΗ ΣΟΥΙΤΑ LUX ΜΟΝΟΚΛΙΝΑ ∆ΙΚΛΙΝΑ ΤΡΙΚΛΙΝΑ ΤΕΤΡΑΚΛΙΝΑ ΣΥΝΟΛΑ 

ΠΟΣΟΣΤΟ 

ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ ΑΝΑ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟΥ 4,0% 5,0% 7,0% 10,0% 60,0% 14,0% 100,0% 

ΣΥΝΟΛΟ 

ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ ΜΕ 

ΚΑΙΣΑΡΙΚΗ ΑΝΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟ 230 288 403 576 3456 806 5760 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α 

ΑΠΌ ΚΑΙΣΑΡΙΚΗ 

ΑΝΑ ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟΥ 2765 2160 2137 2074 10368 1855 21358 

ΜΕΣΟ 

ΣΤΑΘΜΙΣΜΕΝΟ 

ΕΣΟ∆Ο ΑΠΌ 

ΚΑΙΣΑΡΙΚΗ ΑΝΑ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟΥ       3,7 

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΙΚΑ 

ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ ΣΟΥΙΤΑ LUX ΜΟΝΟΚΛΙΝΑ ∆ΙΚΛΙΝΑ ΤΡΙΚΛΙΝΑ ΤΕΤΡΑΚΛΙΝΑ ΣΥΝΟΛΑ 

ΠΟΣΟΣΤΟ 

ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ ΑΝΑ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟΥ 4,0% 5,0% 7,0% 10,0% 60,0% 14,0% 100,0% 

ΣΥΝΟΛΟ 

ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ ΣΕ 

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΙΚΑ 

ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ ΑΝΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟ 96 120 168 240 1440 336 2400 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α 

ΣΕ ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΙΚΑ 

ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ ΑΝΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟ 480 480 420 456 2160 403,2 4399 

ΜΕΣΟ 

ΣΤΑΘΜΙΣΜΕΝΟ 

ΕΣΟ∆Ο ΑΠΌ 

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΙΚΑ 

ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ ΑΝΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟ ΑΝΑ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 

∆ΩΜΑΤΙΟΥ       1,8 
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Υπολογισµός του µέσου σταθµισµένου  εσόδου ανά περιστατικό 

 

Στον πίνακα 52 παρουσιάζεται ο υπολογισµός των κλινοηµερών, πολλαπλασιάζοντας τον 

αριθµό των εισαγωγών ανά περιστατικό µε τη µέση διανυκτέρευση ανά κατηγορία. 

Υποθέτουµε, ετήσια αύξηση των κλινοηµερών της τάξης του 4%. 

 

 

 

 

 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 52 

ΑΡΙΘΜΟΣ ∆ΙΑΝΥΚΤΕΡΕΥΣΕΩΝ 

(ΑΡΙΘ.ΕΙΣΑΓ.*Μ∆ΑΚ) 

ΚΛΙΝΟΗΜΕΡΕΣ 2011 2012 2013 2014 2015 

ΦΥΣΙΟΛΟΓΙΚΟΣ ΤΟΚΕΤΟΣ 11520 11981 12460 12958 12958 

ΚΑΙΣΑΡΙΚΗ 23040 23962 24920 25917 25917 

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΑ ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ 2400 2496 2596 2700 2700 

ΣΥΝΟΛΟ 36960 38438 39976 41575 41575 

  4% 4% 4% 0% 

Αριθµός διανυκτερεύσεων ανά περιστατικό για την περίοδο 2011-2015 

 

Στον παρακάτω πίνακα 53 παρουσιάζεται η εκτίµηση των εσόδων της Μαιευτικής- 

Γυναικολογικής κλινικής µε βάση της εκτιµώµενες εισαγωγές ανά περιστατικό και το 

µέσο σταθµισµένο έσοδο ανά περιστατικό. 

Παρατηρείται ότι τα έσοδα από φυσιολογικούς τοκετούς για το πρώτο έτος λειτουργίας θα 

ανέλθουν σε 12,37 εκ. ευρώ, από καισαρικές  21,36 εκ. ευρώ και από γυναικολογικά 

περιστατικά σε 4,4, εκ. ευρώ. Η ετήσια αύξηση εκτιµάται στο 12% από το 2011 έως το 

2014 και από το 2015 έως το 2030 υποθέτουµε σταθερότητα των εσόδων. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 53 

ΦΥΣΙΟΛΟΓΙΚΟΣ ΤΟΚΕΤΟΣ 2011 2012 2013 2014 2015 

ΕΙΣΑΓΩΓΕΣ 3840 3994 4153 4319 4319 
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ΜΕΣΟ ΣΤΑΘΜΙΣΜΕΝΟ ΕΣΟ∆Ο ΑΝΑ 

ΠΑΚΕΤΟ 3,2 3,5 3,8 4,1 4,1 

%ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  8% 8% 8% 0% 

ΕΣΟ∆Α ΑΠΌ ΦΥΣΙΟΛΟΓΙΚΟ 

ΤΟΚΕΤΟ 12369 13892 15604 17526 17526 

%ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  12% 12% 12% 0% 

 

 

 

 

ΚΑΙΣΑΡΙΚΗ 2011 2012 2013 2014 2015 

ΕΙΣΑΓΩΓΕΣ 5760 5990 6230 6479 6479 

ΜΕΣΟ ΣΤΑΘΜΙΣΜΕΝΟ ΕΣΟ∆Ο ΑΝΑ 

ΠΑΚΕΤΟ 3,7 4,0 4,3 4,7 4,7 

%ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  8% 8% 8% 0% 

ΕΣΟ∆Α ΑΠΌ ΚΑΙΣΑΡΙΚΗ 21358 23989 26945 30264 30264 

%ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  12% 12% 12% 0% 

 

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΑ ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ 2011 2012 2013 2014 2015 

ΕΙΣΑΓΩΓΕΣ 2400 2496 2596 2700 2700 

ΜΕΣΟ ΣΤΑΘΜΙΣΜΕΝΟ ΕΣΟ∆Ο ΑΝΑ 

ΠΑΚΕΤΟ 1,8 2,0 2,1 2,3 2,3 

%ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  8% 8% 8% 0% 

ΕΣΟ∆Α ΑΠΌ ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΑ 

ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ 4399 4941 5550 6234 6234 

%ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  12% 12% 12% 0% 

Εκτίµηση εσόδων ανά περιστατικό της νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για την 

περίοδο 2011-2015 σε χιλιάδες ευρώ  

 

Στη συνέχεια, στον πίνακα 54 παρατίθεται εκτίµηση της εξέλιξης των συνολικών εσόδων 

από µαιευτικά-γυναικολογικά περιστατικά της Μαιευτικής-Γυναικολογικής Κλινικής. 

Αθροιστικά εκτιµάται ότι τα έσοδα από τα µαιευτικά και γυναικολογικά περιστατικά το 

2011 θα ανέλθουν σε 38,1 εκ. ευρώ µε ετήσια αύξηση της τάξης του 12% έως το 2014. 
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Από το 2015 έως το 2030 υποθέτουµε σταθερότητα στα έσοδα από µαιευτικά-

γυναικολογικά περιστατικά. 

 

 

 

 

 

 

 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 54 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α 2011 2012 2013 2014 2015 

ΕΣΟ∆Α ΑΠΌ ΜΑΙΕΥΤΙΚΑ - 

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΑ ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ 

(ΠΟΣΑ ΣΕ ΧΙΛΙΑ∆ΕΣ ΕΥΡΩ) 38126 42823 48099 54025 54025 

   12% 12% 12% 

Συνολικά έσοδα από µαιευτικά-γυναικολογικά περιστατικά σε χιλιάδες ευρώ περίοδος 2011-

2015 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 17 
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∆ιάγραµµα συνολικών εσόδων από µαιευτικά-γυναικολογικά περιστατικά σε χιλιάδες ευρώ 

περίοδος 2011-2015 

 

 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 18 

 

Κατανοµή εσόδων από µαιευτικά-γυναικολογικά περιστατικά κατά το έτος 2011. 
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Στο διάγραµµα 18 περιγράφονται σχηµατικά τα ποσοστά των εσόδων ανά περιστατικό. Τα 

έσοδα από καισαρική τοµή εκτιµάται ότι θα αποτελούν και το µεγαλύτερο ποσοστό των 

συνολικών εσόδων της νέας µαιευτικής – γυναικολογικής κλινικής καθ’ όλη την περίοδο 

των προβλέψεων. Συµπερασµατικά, το 56% των εσόδων θα προέρχεται από τις 

καισαρικές, το 32% από τους φυσιολογικούς τοκετούς και το 12% από τα λοιπά 

γυναικολογικά περιστατικά, καθ’ όλη την περίοδο των προβλέψεων. 

Στον πίνακα 55 υπολογίζεται ο βαθµός πληρότητας της νέας µαιευτικής γυναικολογικής 

κλινικής. Βάσει των υποθέσεων που έχουν γίνει παραπάνω για τον αριθµό των ετήσιων 

εισαγωγών, ο βαθµός πληρότητας κατά το έτος 2011 θα προσεγγίσει το 53% ενώ 

αναµένεται να ανέλθει το 2014 σε 60%. Υποθέτουµε ότι ο βαθµός πληρότητας από το 

2015 έως το 2030 θα παραµείνει σταθερός. 

 

 

 

 

 

 

 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 55 

 2011 2012 2013 2014 2015 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΚΛΙΝΩΝ 190 190 190 190 190 

ΕΤΗΣΙΑ 

∆ΥΝΑΜΙΚΟΤΗΤΑ 

(ΚΛΙΝΕΣ) 69350 69350 69350 69350 

6935

0 

ΠΛΗΡΟΤΗΤΑ 

(ΚΛΙΝΕΣ)=Σ(ΑΡΙΘΜΟΣ 

ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ ΑΝΑ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ*ΜΕΣΗ 

∆ΙΑΝΥΚΤΕΡΕΥΣΗ ΑΝΑ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ) 36960 38438 39976 41575 

4157

5 

ΜΕΣΟΣ ΟΡΟΣ 1000 1040 1082 1125 1125 
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ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ ΑΝΑ ΜΗΝΑ 

ΜΕΣΟΣ ΟΡΟΣ 

ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ ΑΝΑ ΚΛΙΝΗ 

ΑΝΑ ΜΗΝΑ 5 5 6 6 6 

ΒΑΘΜΟΣ 

ΠΛΗΡΟΤΗΤΑΣ(ΠΛΗΡΟΤ

ΗΤΑ/∆ΥΝΑΜΙΚΟΤΗΤΑ) 53% 55% 58% 60% 60% 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α ΑΠΌ 

ΜΑΙΕΥΤΙΚΑ - 

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΑ 

ΠΕΡΙΣΤΑΤΙΚΑ 

(ΦΥΣ.ΤΟΚΕΤΟ-

ΚΑΙΣΑΡΙΚΗ-

ΓΥΝ.ΠΕΡΙΣΤ.) 38126 42823 48099 54025 

5402

5 

ΜΕΣΟ ΕΣΟ∆Ο ΑΝΑ 

ΚΛΙΝΗ ΑΝΑ ΗΜΕΡΑ 

(ΣΥΝΟΛΙΚΑ 

ΕΣΟ∆Α/ΠΛΗΡΟΤΗΤΑ) 1,0 1,11 1,20 1,30 1,30 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  8,0% 8,0% 8,0% 0,0% 

Βαθµός πληρότητας νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για την περίοδο 2011-2015 

Στο διάγραµµα 19, ο µέσος όρος εισαγωγών ανά µήνα κατά το 2011 υπολογίζονται 1.000 

και το µέσο έσοδο ανά κλίνη ανά ηµέρα 1.000 ευρώ, µε ετήσια αύξηση έως το 2014 της 

τάξης του 8%. Το µέσο έσοδο ανά κλίνη ανά ηµέρα αντιπροσωπεύει το σύνολο των 

εσόδων προς την πληρότητα σε κλίνες. Η συγκεκριµένη εκτίµηση στηρίζεται στη 

δυναµική και στον όγκο εργασιών που θα προκύψει ως αποτέλεσµα της πρόσληψης 

έµπειρης οµάδας ιατρών.  

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 19 
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Μέσος όρος εισαγωγών µαιευτικών-γυναικολογικών περιστατικών ανά µήνα της νέας 

µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για την περίοδο 2011-2030 

 

 

 

 

 

 

 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 20 
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Βαθµός πληρότητας νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για την περίοδο 2011-2030 

 

Παρακάτω αναλύεται ο υπολογισµός των εσόδων από εσωτερικούς ασθενείς που αφορούν 

στις Ειδικές Νοσηλευτικές Μονάδες. 

Τα έσοδα Ειδικών Νοσηλευτικών Μονάδων διακρίνονται σε: 

• Έσοδα ΜΕΝΝ 

• Έσοδα ΜΕΘ 

Στους παρακάτω πίνακες παρουσιάζεται η εκτίµηση των εσόδων των Ειδικών 

Νοσηλευτικών Μονάδων µε βάση τους εκτιµώµενους βαθµούς πληρότητας και µέσα 

έσοδα ανά θέση: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 56 
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Έσοδα Ειδικών Νοσηλευτικών Μονάδων νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για την 

περίοδο 2011-2015 σε χιλιάδες ευρώ 

 

Στον πίνακα 56, περιγράφεται η διαδικασία υπολογισµού των εσόδων από τους 

εσωτερικούς ασθενείς στην ΜΕΝΝ και τη ΜΕΘ. Αρχικά, υποθέτουµε ότι το 20% των 

εισαγωγών από εσωτερικούς ασθενείς (εισαγωγές µε φυσιολογικό τοκετό συν εισαγωγές 

µε καισαρική), θα χρειαστεί να νοσηλευτούν στην ΜΕΝΝ µε µέση διανυκτέρευση 6 

ηµέρες. Έπειτα, υποθέτουµε ότι το 5% των συνολικών εισαγωγών από εσωτερικούς 

ασθενείς, θα χρειαστεί να νοσηλευτούν στην ΜΕΘ µε µέση διανυκτέρευση 3 ηµέρες.  

 

 

 

Έτσι, καταλήγουµε στα εξής συµπεράσµατα: αφενός η πληρότητα για την ΜΕΝΝ 

ΜΕΝΝ 2011 2012 2013 2014 2015 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΚΛΙΝΩΝ 38 38 38 38 38 

ΕΤΗΣΙΑ ∆ΥΝΑΜΙΚΟΤΗΤΑ (ΚΛΙΝΕΣ) 13870 13870 13870 13870 13870 

ΠΛΗΡΟΤΗΤΑ (ΚΛΙΝΕΣ)=Σ(ΑΡΙΘΜΟΣ 

ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ ΑΝΑ ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ*ΜΕΣΗ 

∆ΙΑΝΥΚΤΕΡΕΥΣΗ ΑΝΑ ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ) 11520 11981 12460 12958 12958 

ΒΑΘΜΟΣ 

ΠΛΗΡΟΤΗΤΑΣ(ΠΛΗΡΟΤΗΤΑ/∆ΥΝΑΜΙΚΟΤΗΤΑ) 83% 86% 90% 93% 93% 

ΜΕΣΟ ΕΣΟ∆Ο ΑΝΑ ΚΛΙΝΗ ΑΝΑ ΗΜΕΡΑ 0,25 0,27 0,29 0,30 0,30 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΣΟ∆ΩΝ ΝΕΟΓΝΙΚΗΣ ΜΟΝΑ∆ΟΣ 2880 3235 3613 3888 3888 

ΜΕΘ 2011 2012 2013 2014 2015 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΚΛΙΝΩΝ 7 7 7 7 7 

ΕΤΗΣΙΑ ∆ΥΝΑΜΙΚΟΤΗΤΑ (ΚΛΙΝΕΣ) 2555 2555 2555 2555 2555 

ΠΛΗΡΟΤΗΤΑ (ΚΛΙΝΕΣ)=Σ(ΑΡΙΘΜΟΣ 

ΕΙΣΑΓΩΓΩΝ ΑΝΑ ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ*ΜΕΣΗ 

∆ΙΑΝΥΚΤΕΡΕΥΣΗ ΑΝΑ ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ) 1800 1872 1947 2025 2025 

ΒΑΘΜΟΣ 

ΠΛΗΡΟΤΗΤΑΣ(ΠΛΗΡΟΤΗΤΑ/∆ΥΝΑΜΙΚΟΤΗΤΑ) 70% 73% 76% 79% 79% 

ΜΕΣΟ ΕΣΟ∆Ο ΑΝΑ ΚΛΙΝΗ ΑΝΑ ΗΜΕΡΑ 0,35 0,37 0,38 0,41 0,41 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΣΟ∆ΩΝ ΜΟΝΑ∆ΟΣ ΕΝΤΑΤΙΚΗΣ 

ΘΕΡΑΠΕΙΑΣ 630 693 740 830 830 
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διαµορφώνεται στο 83% το 2011, αγγίζοντας το 93% για το διάστηµα 2014-2030 και 

αφετέρου η πληρότητα για την ΜΕΘ διαµορφώνεται στο 79% το 2011, αγγίζοντας το 93% 

για το διάστηµα 2014-2030. 

Ο ρυθµός ετήσιας αύξησης του µέσου εσόδου ανά κλίνη ανά ηµέρα της Νεογνικής 

Μονάδας εκτιµάται κατά µέσο όρο σε 8% για την περίοδο 2011-2014. Τα έσοδα 

αναµένεται να αυξηθούν από ΕΥΡΩ 2,88 εκ. το 2011 σε ΕΥΡΩ 3,89 εκ. το 2014 (CAGR 

12%). 

Ο ρυθµός ετήσιας αύξησης του µέσου εσόδου ανά κλίνη ανά ηµέρα της Μονάδας 

Εντατικής εκτιµάται κατά µέσο όρο σε 5% για την περίοδο 2011-2014. Τα έσοδα 

αναµένεται να αυξηθούν από ΕΥΡΩ 630 χιλιάδες το 2011 σε ΕΥΡΩ 830 χιλιάδες το 2014 

(CAGR 9%). 

 

Έσοδα από Εξωτερικούς Ασθενείς 

Τα έσοδα από Εξωτερικούς Ασθενείς εκτιµάται ότι θα ανέλθουν στο 25% περίπου του 

συνολικού κύκλου εργασιών της Κλινικής. Στα έσοδα από εξωτερικούς ασθενείς 

περιλαµβάνονται όλες οι παρεχόµενες διαγνωστικές και θεραπευτικές υπηρεσίες. Το 2011 

αναµένεται να ανέλθουν σε Ευρώ 10,4 εκ. και το 2014-2030 Ευρώ 14,7 εκ.  

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 57 

Έσοδα από εξωτερικούς ασθενείς νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για την περίοδο 

2011-2015 σε χιλιάδες ευρώ 

 

 

Έσοδα από Μονάδα Βλαστοκυττάρων 

ΕΣΟ∆Α ΑΠΌ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥΣ ΑΣΘΕΝΕΙΣ 2011 2012 2013 2014 2015 

25% ΤΩΝ ΣΥΝΟΛΙΚΩΝ ΕΣΟ∆ΩΝ ΑΠΌ 

ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥΣ ΑΣΘΕΝΕΙΣ ΚΛΙΝΙΚΗΣ 25% 25% 25% 25% 25% 

ΕΣΟ∆Α ΑΠΌ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥΣ ΑΣΘΕΝΕΙΣ 10409 11688 13113 14686 14686 
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Έχει γίνει η παραδοχή ότι στο 60% του συνόλου των τοκετών ανά έτος θα γίνεται χρήση 

της µονάδας των βλαστοκυττάρων, µε χρέωση ΕΥΡΩ 950,00 ανά δείγµα. 

  

ΠΙΝΑΚΑΣ 58 

Έσοδα από µονάδα βλαστοκυττάρων νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για την 

περίοδο 2011-2015 σε χιλιάδες ευρώ 

 

Τα έσοδα από τη µονάδα βλαστοκυττάρων εκτιµάται ότι θα ανέλθουν το πρώτο έτος της 

λειτουργίας της κλινικής σε 5,47 εκ. ευρώ µε ετήσια αύξηση περίπου 4% έως το 2014. 

Από το 2015-2030 υποθέτουµε σταθερότητα στα έσοδα από τη συγκεκριµένη µονάδα τα 

οποία θα ανέλθουν σε 6,15 εκ. ευρώ. 

 

Λοιπά Έσοδα 

Τα Λοιπά Έσοδα περιλαµβάνουν ενοίκια (από καταστήµατα και λοιπές εµπορικές 

χρήσεις), τηλεφωνικές χρεώσεις κ.α. Έχει εκτιµηθεί ότι τα λοιπά έσοδα θα αποτελούν το 

0,8% των εσόδων από Εσωτερικούς ασθενείς της Κλινικής ανά έτος. Το πρώτο έτος 

εκτιµάται ότι τα λοιπά έσοδα θα ανέλθουν σε 333 χιλ. ευρώ µε ετήσιο ρυθµό αύξησης 

12% έως το 2014 και από το 2015-2030 θα παραµείνουν σταθερά στα 470 χιλ. ευρώ. 

 

 

 

 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 59 

ΜΟΝΑ∆Α 

ΒΛΑΣΤΟΚΥΤΤΑΡΩΝ 2011 2012 2013 2014 2015 

60%  ΕΣΩΤΕΡΙΚΩΝ 

ΑΣΘΕΝΩΝ ΧΡΗΣΗ 

ΒΛΑΣΤΟΚΥΤΤΑΡΩΝ 5760 5990 6230 6479 6479 

ΕΣΟ∆Α ΑΠΌ ΜΟΝΑ∆Α 

ΒΛΑΣΤΟΚΥΤΤΑΡΩΝ 5472 5691 5919 6155 6155 
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ΛΟΙΠΑ ΕΣΟ∆Α 2011 2012 2013 2014 2015 

ΕΣΟ∆Α ΑΠΌ ΕΝΟΙΚΙΑ, ΤΗΛ. 

ΧΡΕΩΣΕΙΣ ΚΛΠ 0,8 % ΤΟΥ 

ΣΥΝΟΛΟΥ ΕΣΟ∆ΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΩΝ 

ΑΣΘΕΝΩΝ 

333 374 420 470 470 

Λοιπά έσοδα νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για την περίοδο 2011-2015 σε 

χιλιάδες ευρώ 

 

Στον παρακάτω πίνακα 60 παρουσιάζεται η ανάλυση του εκτιµώµενου κύκλου εργασιών, 

ενώ δεν περιλαµβάνονται έσοδα από αµοιβές των ιατρών, καθότι οι ιατροί χρεώνουν 

απευθείας τους πελάτες τους. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 60 

Κύκλος εργασιών νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για την περίοδο 2011-2015 σε 

χιλιάδες ευρώ 

Τα έσοδα από εσωτερικούς ασθενείς εκτιµάται ότι θα αποτελέσουν περίπου το 73% του 

συνόλου των εσόδων της κλινικής κατά το πρώτο έτος της πλήρους λειτουργίας της. Τα 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α 

ΚΛΙΝΙΚΗΣ 2011 2012 2013 2014 2015 

ΜΑΙΕΥΤΙΚΗ-

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΗ 38126 42823 48099 54025 54025 

ΜΕΝΝ-ΜΕΘ 3510 3927 4353 4718 4718 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΣΟ∆ΩΝ 

ΕΣΩΤΕΡΙΚΩΝ 

ΑΣΘΕΝΩΝ 41636 46750 52452 58742 58742 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΣΟ∆ΩΝ 

ΕΞΩΤΕΡΙΚΩΝ ΑΣΘΕΝΩΝ 10409 11688 13113 14686 14686 

ΕΣΟ∆Α ΜΟΝΑ∆ΑΣ 

ΒΛΑΣΤΟΚΥΤΤΑΡΩΝ 5472 5691 5919 6155 6155 

ΛΟΙΠΑ ΕΣΟ∆Α 333 374 420 470 470 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΣΟ∆ΩΝ 

ΚΛΙΝΙΚΗΣ 57850 64503 71903 80053 80053 
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έσοδα από εξωτερικούς ασθενείς εκτιµάται ότι θα αποτελέσουν περίπου το 18% του 

συνόλου των εσόδων, ενώ τα έσοδα από τη µονάδα βλαστοκυττάρων και τα λοιπά έσοδα 

εκτιµάται ότι θα αποτελέσουν το 8% και το 1% του συνολικού τζίρου αντίστοιχα. Στο 

παρακάτω διάγραµµα 21 παρουσιάζονται τα έσοδα της κλινικής ανά κατηγορία 

προέλευσης. Η ετήσια αύξηση των εσόδων της κλινικής από το 2011-2014 της τάξης του 

9% κατά µέσο όρο. Το 2011 τα έσοδα εκτιµάται ότι θα ανέλθουν σε 57,85 εκ. ευρώ ενώ 

από το 2015 έως το 2030, περίοδος  όπου αξιολογείται η επένδυση, υποθέτουµε ότι τα 

συνολικά έσοδα της κλινικής παραµένουν σταθερά στα 80,00 εκ. ευρώ. 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 21 

 

Έσοδα νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής ανά κατηγορία για την περίοδο 2011-2030 

σε χιλιάδες ευρώ 

 

5.2. Στοιχεία και παραδοχές εξόδων   

Τα λειτουργικά έξοδα της κλινικής διακρίνονται σε δύο µεγάλες κατηγορίες  

Α) στα έξοδα για ιατρικά και λοιπά αναλώσιµα και  

Β) στα λοιπά λειτουργικά έξοδα 

Ο πίνακας 82 παρακάτω παραθέτει το σύνολο των λειτουργικών εξόδων της κλινικής για 

το διάστηµα 2011-2014. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 61 
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ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ 

ΕΞΟ∆Α (ΠΟΣΑ ΣΕ 

ΧΙΛΙΑ∆ΕΣ ΕΥΡΩ) 2011 2012 2013 2014 2015 

ΙΑΤΡΙΚΑ & ΛΟΙΠΑ 

ΑΝΑΛΩΣΙΜΑ 10409 11688 13113 14686 14686 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  12% 12% 12% 0% 

ΛΟΙΠΑ 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ 

ΕΞΟ∆Α      

ΑΜΟΙΒΕΣ 

ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ 24066 24547 25038 25539 25539 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  2% 2% 2% 0% 

ΑΜΟΙΒΕΣ 

ΣΥΝΕΡΓΑΤΩΝ 

ΙΑΤΡΩΝ 7807 8766 9835 11014 11014 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  12% 12% 12% 0% 

ΑΜΟΙΒΕΣ & ΕΞΟ∆Α 

ΤΡΙΤΩΝ 289 304 319 335 335 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  5% 5% 5% 0% 

ΠΑΡΟΧΕΣ ΤΡΙΤΩΝ 816 840 866 892 892 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  3% 3% 3% 0% 

ΕΞΟ∆Α ΕΠΙΣΚΕΥΩΝ-

ΣΥΝΤΗΡΗΣΕΩΝ 338 362 387 414 414 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  7% 7% 7% 0% 

ΦΟΡΟΙ-ΤΕΛΗ 23 26 29 32 32 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  12% 11% 11% 0% 

∆ΙΑΦΟΡΑ ΕΞΟ∆Α 188 207 227 250 250 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  10% 10% 10% 0% 

ΣΥΝΟΛΟ ΛΟΙΠΩΝ 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΩΝ 

ΕΞΟ∆ΩΝ 33527 35051 36701 38476 38476 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  5% 5% 5% 0% 
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ΣΥΝΟΛΟ 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΩΝ 

ΕΞΟ∆ΩΝ 43936 46739 49814 53162 53162 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  6% 7% 7% 0% 

Λειτουργικά έξοδα νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για την περίοδο 2011-2015 σε 

χιλιάδες ευρώ 

 

Το σύνολο των λειτουργικών εξόδων της κλινικής εκτιµώνται 43,9 εκ. ευρώ το 2011 και 

53,2 εκ. ευρώ το 2014. 

Αναλυτικότερα: 

• Ιατρικά & λοιπά αναλώσιµα: περιλαµβάνουν φάρµακα και όλα τα αναλώσιµα 

υλικά που χρησιµοποιούνται στα εργαστήρια, στα χειρουργεία και δωµάτια 

νοσηλείας (π.χ. αντιδραστήρια). Τα ιατρικά αναλώσιµα αποτελούν µεταβλητά 

έξοδα και εκτιµήθηκαν κατά µέσο όρο στο 26% των εσόδων από εσωτερικούς και 

εξωτερικούς ασθενείς της Κλινικής, ενώ αυξάνονται κατά περίπου 12% ετησίως 

για την περίοδο από το 2011-2014. 

• Αµοιβές & έξοδα προσωπικού: η Κλινική υποθέτουµε ότι θα απασχολεί 570 

άτοµα, έτσι ώστε να αντιστοιχούν κατά µέσο όρο 3 άτοµα προσωπικό ανά κλίνη 

(µέσος όρος που τηρείται και στα µαιευτήρια παρόµοιας δυναµικής σε κλίνες στο 

λεκανοπέδιο της Ατικής). Επίσης, ο αριθµός του προσωπικού που εκτιµήθηκε 

υπερκαλύπτει τις προβλεπόµενες από το Π.∆. 517/1991 θέσεις. Ο µισθός που 

χρησιµοποιήθηκε για την εκτίµηση του µισθολογικού κόστους είναι βασισµένος 

στον βασικό µισθό της Συλλογικής Σύµβασης Εργασίας της ΟΣΝΙΕ του 2009.  Για 

λόγους συντηρητικότητας εκτιµήθηκε ότι η εταιρεία θα απασχολεί το σύνολο των 

υπαλλήλων από την πρώτη ηµέρα λειτουργίας ανεξαρτήτως του επιτεύξιµου 

βαθµού πληρότητας. Η ετήσια αύξηση του κόστους µισθοδοσίας εκτιµήθηκε σε 

2% από το 2011-2014 και έπειτα έως το 2030 υποθέτουµε σταθερότητα στο 

µισθολογικό κόστος. Τέλος, εκτιµάµε ότι θα αποτελέσει το 51% των συνολικών 

εξόδων ης κλινικής. Στον πίνακα 62 που ακολουθεί παρουσιάζονται οι κατηγορίες 

προσωπικού, ο αντίστοιχος αριθµός ατόµων και το συνολικό ετήσιο κόστος ανά 

κατηγορία προσωπικού: 

ΠΙΝΑΚΑΣ 62 
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ΙΑΤΡΙΚΗ ΥΠΗΡΕΣΙΑ ΑΡΙΘΜΟΣ ΚΟΣΤΟΣ/ΕΡΓΑΖΟΜΕΝΟ ΕΤΗΣΙΟ ΚΟΣΤΟΣ 

ΕΠΙΣΤΗΜΟΝΙΚΟΣ ∆ΙΕΥΘΥΝΤΗΣ 1 120 120 

ΕΠΙΣΤΗΜΟΝΙΚΑ ΥΠΕΥΘΥΝΟΣ 

ΙΑΤΡΟΣ 9 110 990 

ΕΙ∆ΙΚΕΥΜΕΝΟΣ ΙΑΤΡΟΣ 40 70 2800 

ΙΑΤΡΟΣ 20 40 800 

ΣΥΝΟΛΟ 70 340 4710 

    

ΝΟΣΗΛΕΥΤΙΚΗ ΥΠΗΡΕΣΙΑ    

∆ΙΕΥΘΥΝΤΗΣ ΝΟΣΗΛΕΥΤΙΚΗΣ 

ΥΠΗΡΕΣΙΑΣ 1 120 120 

ΠΡΟΙΣΤΑΜΕΝΗ 10 80 800 

ΜΑΙΑ 210 44 9240 

ΒΟΗΘΟΙ ΝΟΣΟΚΟΜΟΙ 158 28 4424 

ΣΥΝΟΛΟ 379 272 14584 

    

ΕΙ∆ΙΚΟ ΠΡΟΣΩΠΙΚΟ    

ΠΑΡΑΣΚΕΥΑΣΤΗΣ 8 40 320 

ΧΕΙΡΙΣΤΗΣ ΠΑΡΑΣΚΕΥΑΣΤΗΣ 1 32 32 

ΤΕΧΝΟΛΟΓΟΣ ΑΚΤΙΝΟΛΟΓΙΑΣ 10 38 380 

ΕΜΦΑΝΙΣΤΗΣ ΧΕΙΡΙΣΤΗΣ 4 32 128 

ΚΛΙΒΑΝΙΣΤΗΣ 2 32 64 

ΑΚΤΙΝΟΦΥΣΙΚΟΣ 1 44 44 

ΒΙΟΛΟΓΟΣ 1 52 52 

ΚΛΙΝΙΚΟΣ ΨΥΧΟΛΟΓΟΣ 1 43 43 

ΦΑΡΜΑΚΟΠΟΙΟΣ 1 40 40 

ΦΥΣΙΟΘΕΡΑΠΕΥΤΗΣ 1 37 37 

ΓΑΛΑΚΤΟΚΟΜΟΣ 2 30 60 

∆ΙΑΙΤΟΛΟΓΟΣ 1 37 37 

ΜΑΓΕΙΡΑΣ 4 30 120 

ΣΥΝΟΛΟ 37 487 1357 

    

ΒΟΗΘΗΤΙΚΟ ΠΡΟΣΩΠΙΚΟ    

ΚΑΘΑΡΙΣΤΡΙΑ 20 16 480 

ΤΡΑΠΕΖΟΚΟΜΟΣ 5 24 120 

ΜΕΤΑΦΟΡΕΙΣ ΑΣΘΕΝΩΝ 10 25 250 

ΜΕΤΑΦΟΡΕΑΣ 1 25 25 

ΛΑΝΤΖΕΡΗΣ 2 27 54 

ΒΟΗΘΟΙ ΜΑΓΕΙΡΑ 2 25 50 

ΕΡΓΑΤΗΣ ΓΕΝΙΚΩΝ ΚΑΘΗΚΟΝΤΩΝ 1 25 25 

ΣΥΝΟΛΟ 41 167 1004 
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ΤΕΧΝΙΚΕΣ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ    

ΗΛΕΚΤΡΟΛΟΓΟΣ ΜΗΧΑΝΟΛΟΓΟΣ 1 37 37 

ΒΙΟΙΑΤΡΙΚΟΣ ΜΗΧΑΝΙΚΟΣ 1 44 44 

ΗΛΕΚΤΡΟΝΙΚΟΣ ΙΑΤΡΙΚΟΥ ΕΞ. 1 37 37 

ΗΛΕΚΤΡΟΛΟΓΟΣ 2 28 56 

Υ∆ΡΑΥΛΙΚΟΣ 1 28 28 

ΥΠΑΛΛΗΛΟΙ ΜΗΧΑΝΟΓΡΑΦΗΣΗΣ 2 43 86 

ΣΥΝΟΛΟ 8 217 288 

    

∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΟ    

ΓΕΝΙΚΟΣ ∆ΙΕΥΘΥΝΤΗΣ 1 220 220 

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ ∆ΙΕΥΘΥΝΤΗΣ 1 110 110 

∆ΙΕΥΘΥΝΤΗΣ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΩΝ ΚΑΙ 

∆ΟΜΩΝ 1 110 110 

∆ΙΕΥΘΥΝΤΗΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ 1 150 150 

ΠΡΟΙΣΤΑΜΕΝΟΙ 10 80 800 

ΛΟΓΙΣΤΗΣ 2 80 160 

ΤΑΜΙΑΣ 4 37 148 

ΥΠΑΛΛΗΛΟΣ ΓΡΑΦΕΙΟΥ 10 30 300 

ΓΡΑΜΜΑΤΕΑΣ 5 25 125 

ΣΥΝΟΛΟ 35 842 2123 

    

ΣΥΝΟΛΑ 570  24066 

Αµοιβές & έξοδα προσωπικού νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για το πρώτο έτος 

λειτουργίας της σε χιλιάδες ευρώ 

 

• Αµοιβές συνεργατών ιατρών: Για την εκτίµηση των αµοιβών των συνεργατών 

ιατρών υιοθετήθηκε η παραδοχή ότι αυτές αποτελούν το 15% των εσόδων από 

εσωτερικούς και εξωτερικούς ασθενείς της κλινικής. Το 2011 οι αµοιβές των 

συνεργατών ιατρών αναµένεται ότι θα ανέλθουν σε 7,8 εκ. ευρώ και το 2014 σε 

11,01 εκ. ευρώ, αποτελώντας κατά µέσο όρο το 19% των συνολικών εξόδων της 

κλινικής. 

• Αµοιβές & έξοδα τρίτων: αφορούν τα έξοδα δικηγόρων, συµβούλων, λογιστών και 

λοιπών επαγγελµατιών. Τα έξοδα και οι αµοιβές τρίτων υποθέτουµε ότι θα 

αποτελέσουν περίπου το 0,5% των συνολικών εσόδων της κλινικής, και θα 

ανέλθουν σε 289 χιλ. ευρώ για το 2011 µε ετήσιο ρυθµό αύξησης στο 5% έως το 
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2014. Υποθέτουµε ότι θα αποτελέσουν κατά µέσο όρο το 1% των συνολικών 

εξόδων της κλινικής. 

• Παροχές τρίτων: Περιλαµβάνουν έξοδα ∆ΕΚΟ και έξοδα ασφαλίστρων. Η 

εκτίµηση των παροχών τρίτων για το πρώτο έτος λειτουργίας παρουσιάζονται στον 

παρακάτω πίνακα: 

ΠΙΝΑΚΑΣ 63 

ΠΑΡΟΧΕΣ ΤΡΙΤΩΝ ΠΟΣΟ 

∆ΕΗ 480 

ΦΥΣΙΚΟ ΑΕΡΙΟ 48 

ΕΥ∆ΑΠ 120 

ΟΤΕ 48 

ΑΣΦΑΛΙΣΤΡΑ 120 

ΣΥΝΟΛΟ 816 

Παροχές τρίτων νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για το πρώτο έτος λειτουργίας της 

σε χιλιάδες ευρώ 

 

Τα έξοδα για παροχές τρίτων εκτιµώνται ότι θα αποτελέσουν το 2% των συνολικών 

εξόδων και ότι θα ανέλθουν σε 816 χιλ. ευρώ για το 2011 µε ετήσιο ρυθµό αύξησης 3%. 

 

• Έξοδα Επισκευών & Συντηρήσεων: Τα ετήσια έξοδα επισκευών & συντηρήσεων 

εκτιµήθηκαν σε 338 χιλιάδες για το 2011, ποσό που αντιπροσωπεύει το 0,5% του 

κόστους των κτιρίων, µηχανηµάτων και εξοπλισµού. Εκτιµάται ότι θα 

αποτελέσουν το 1% των συνολικών εξόδων µε ετήσιο ρυθµό αύξησης 7%. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 64 

ΕΞΟ∆Α ΕΠΙΣΚΕΥΩΝ ΚΑΙ ΣΥΝΤΗΡΗΣΕΩΝ ΠΟΣΟ 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ 19500 

ΚΤΙΡΙΑ 43000 

ΣΥΝΟΛΟ 62500 

ΠΟΣΟΣΤΟ ΕΠΙ ΤΟΥ ΣΥΝΟΛΟΥ 338 

Έξοδα επισκευών και συντηρήσεων νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για το πρώτο 

έτος λειτουργίας της σε χιλιάδες ευρώ 
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• Φόροι - Τέλη: Οι ετήσιοι φόροι - τέλη εκτιµήθηκαν ότι θα αποτελέσουν το 0,04% 

των συνολικών εσόδων, και θα ανέλθουν σε 23 χιλιάδες ευρώ για το 2011, µε 

ετήσιο ρυθµό αύξησης της τάξης του 11% έως το 2014. 

• ∆ιάφορα Έξοδα: Τα διάφορα έξοδα περιλαµβάνουν έξοδα προβολής & 

διαφήµισης, εντύπων και γραφικής ύλης, έξοδα δηµοσιεύσεων και άλλα έξοδα. 

Εκτιµώνται σε ότι θα αποτελέσουν το 0,4% των συνολικών εξόδων 188 χιλιάδες 

για το 2011, µε ετήσιο ρυθµό αύξησης της τάξης του 5% έως το 2014. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 65 

∆ΙΑΦΟΡΑ ΕΞΟ∆Α ΠΟΣΟ 

ΠΡΟΒΟΛΗ ΚΑΙ ∆ΙΑΦΗΜΙΣΗ 25 

ΕΝΤΥΠΑ ΚΑΙ ΓΡΑΦΙΚΗ ΥΛΗ 48 

∆ΗΜΟΣΙΕΥΣΕΩΝ 3 

ΕΞΟ∆Α ΚΙΝΗΣΗΣ 12 

∆ΙΑΦΟΡΑ 100 

ΣΥΝΟΛΟ 188 

∆ιάφορα έξοδα νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής για το πρώτο έτος λειτουργίας της 

σε χιλιάδες ευρώ 

Ακολουθεί συγκεντρωτικός πίνακας παρουσίασης εξόδων εικοσαετίας.  

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 22 

 

Συγκεντρωτικός πίνακας λειτουργικών εξόδων νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής 

περίοδος 2011-2030 σε χιλιάδες ευρώ 
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5.3. Κατάρτιση κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσεως  

Η οικονοµική κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως είναι µια δοµηµένη οικονοµική 

απεικόνιση, µε συγκεκριµένα ποιοτικά χαρακτηριστικά, της οικονοµικής θέσης µιας 

επιχείρησης. Παρέχει πληροφορίες σχετικά µε τα έσοδα, τα έξοδα, τα κέρδη-ζηµιές, την 

απόδοση, τις ταµειακές ροές και τις µεταβολές στην οικονοµική θέση µιας επιχείρησης, 

που είναι χρήσιµες για ένα ευρύ κύκλο χρηστών για να λάβουν οικονοµικές αποφάσεις. 

Παρακάτω παρατίθεται ο πίνακας αποτελεσµάτων χρήσεως για το διάστηµα 2011-2030. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 66 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ 2011 2012 2013 2014 2015 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 57850 64503 71903 80053 80053 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  12% 11% 11% 0% 

ΚΟΣΤΟΣ ΑΝΑΛΩΣΙΜΩΝ 10409 11688 13113 14686 14686 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  12% 12% 12% 0% 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 33527 35051 36701 38476 38476 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  5% 5% 5% 0% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΦΟΡΩΝ 

ΚΑΙ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ (EBITDA) 13914 17764 22089 26891 26891 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  28% 24% 22% 0% 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ 24% 28% 31% 34% 34% 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ (ΑΠΟΣΒΕΣΗ 

ΚΤΙΡΙΩΝ 2% ΚΑΙ 

ΜΗΧΑΝΗΜΑΤΩΝ 10%) 2700 2700 2700 2700 2700 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ 

ΦΟΡΩΝ (ΕΒΙΤ) 11214 15064 19389 24191 24191 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  34% 29% 25% 0% 

ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΙ ΤΟΚΟΙ 40 45 50 55 55 

ΧΡΕΩΣΤΙΚΟΙ ΤΟΚΟΙ 5251 5251 5251 5251 5251 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 6003 9858 14188 18995 18995 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  64% 44% 34% 0% 

ΦΟΡΟΙ 1201 1972 2838 3799 3799 
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ΚΕΡ∆Η ΜΕΤΑ ΦΟΡΩΝ 4802 7886 11351 15196 15196 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ  64% 44% 34% 0% 

∆ΙΑΘΕΣΗ      

ΤΑΚΤΙΚΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΟ 240 634 1202 1962 2722 

ΜΕΡΙΣΜΑΤΑ - - 568 760 760 

ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ ∆ΙΑΝΟΜΗΣ 

ΜΕΡΙΣΜΑΤΩΝ - - 5% 5% 5% 

ΚΕΡ∆Η ΕΙΣ ΝΕΟΝ 4562 12843 24193 39390 54586 

 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ 2016 2017 2018 2019 2020 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 80053 80053 80053 80053 80053 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΚΟΣΤΟΣ ΑΝΑΛΩΣΙΜΩΝ 14686 14686 14686 14686 14686 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 38476 38476 38476 38476 38476 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ (EBITDA) 26891 26891 26891 26891 26891 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ 34% 34% 34% 34% 34% 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ (ΑΠΟΣΒΕΣΗ ΚΤΙΡΙΩΝ 

2% ΚΑΙ ΜΗΧΑΝΗΜΑΤΩΝ 10%) 2700 2700 2700 2700 2700 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΦΟΡΩΝ 

(ΕΒΙΤ) 24191 24191 24191 24191 24191 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΙ ΤΟΚΟΙ 55 55 55 55 55 

ΧΡΕΩΣΤΙΚΟΙ ΤΟΚΟΙ 5251 5251 5251 5251 5251 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 18995 18995 18995 18995 18995 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΦΟΡΟΙ 3799 3799 3799 3799 3799 
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ΚΕΡ∆Η ΜΕΤΑ ΦΟΡΩΝ 15196 15196 15196 15196 15196 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

∆ΙΑΘΕΣΗ      

ΤΑΚΤΙΚΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΟ 3481 4241 5001 5761 6521 

ΜΕΡΙΣΜΑΤΑ 760 760 760 760 760 

ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ ∆ΙΑΝΟΜΗΣ 

ΜΕΡΙΣΜΑΤΩΝ 5% 5% 5% 5% 5% 

ΚΕΡ∆Η ΕΙΣ ΝΕΟΝ 69782 84978 100175 115371 130567 

 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ 2021 2022 2023 2024 2025 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 80053 80053 80053 80053 80053 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΚΟΣΤΟΣ ΑΝΑΛΩΣΙΜΩΝ 14686 14686 14686 14686 14686 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 38476 38476 38476 38476 38476 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΦΟΡΩΝ 

ΚΑΙ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ (EBITDA) 26891 26891 26891 26891 26891 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ 34% 34% 34% 34% 34% 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ (ΑΠΟΣΒΕΣΗ 

ΚΤΙΡΙΩΝ 2% ΚΑΙ 

ΜΗΧΑΝΗΜΑΤΩΝ 10%) 2700 2700 2700 2700 2700 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ 

ΦΟΡΩΝ (ΕΒΙΤ) 24191 24191 24191 24191 24191 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΙ ΤΟΚΟΙ 55 55 55 55 55 

ΧΡΕΩΣΤΙΚΟΙ ΤΟΚΟΙ 5251 5251 5251 0 0 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 18995 18995 18995 24246 24246 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 28% 0% 

ΦΟΡΟΙ 3799 3799 3799 4849 4849 

ΚΕΡ∆Η ΜΕΤΑ ΦΟΡΩΝ 15196 15196 15196 19397 19397 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 28% 0% 

∆ΙΑΘΕΣΗ      

ΤΑΚΤΙΚΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΟ 7280 8040 8800 9770 10740 

ΜΕΡΙΣΜΑΤΑ 760 760 760 970 970 

ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ ∆ΙΑΝΟΜΗΣ 

ΜΕΡΙΣΜΑΤΩΝ 5% 5% 5% 5% 5% 

ΚΕΡ∆Η ΕΙΣ ΝΕΟΝ 145763 160960 176156 195553 214950 
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ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ 2026 2027 2028 2029 2030 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 80053 80053 80053 80053 80053 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΚΟΣΤΟΣ ΑΝΑΛΩΣΙΜΩΝ 14686 14686 14686 14686 14686 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 38476 38476 38476 38476 38476 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΦΟΡΩΝ 

ΚΑΙ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ (EBITDA) 26891 26891 26891 26891 26891 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ 34% 34% 34% 34% 34% 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ (ΑΠΟΣΒΕΣΗ 

ΚΤΙΡΙΩΝ 2% ΚΑΙ 

ΜΗΧΑΝΗΜΑΤΩΝ 10%) 2700 2700 2700 2700 2700 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ 

ΦΟΡΩΝ (ΕΒΙΤ) 24191 24191 24191 24191 24191 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΙ ΤΟΚΟΙ 55 55 55 55 55 

ΧΡΕΩΣΤΙΚΟΙ ΤΟΚΟΙ 0 0 0 0 0 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 24246 24246 24246 24246 24246 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

ΦΟΡΟΙ 4849 4849 4849 4849 4849 

ΚΕΡ∆Η ΜΕΤΑ ΦΟΡΩΝ 19397 19397 19397 19397 19397 

% ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 0% 0% 0% 0% 0% 

∆ΙΑΘΕΣΗ      

ΤΑΚΤΙΚΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΟ 11710 12680 13649 14619 15589 

ΜΕΡΙΣΜΑΤΑ 970 970 970 970 970 

ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ ∆ΙΑΝΟΜΗΣ 

ΜΕΡΙΣΜΑΤΩΝ 5% 5% 5% 5% 5% 

ΚΕΡ∆Η ΕΙΣ ΝΕΟΝ 234348 253745 273142 292539 311936 
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Έκθεση αποτελεσµάτων χρήσεως νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής περίοδος 2011-

2030 σε χιλιάδες ευρώ 

 

Για την κατάρτιση της έκθεσης των αποτελεσµάτων χρήσεως έχουν γίνει οι ακόλουθες 

παραδοχές: Πρώτον, έχει γίνει η παραδοχή ότι ο συντελεστής διανοµής µερισµάτων θα 

είναι 5% από το 2013 και εντεύθεν έτσι ώστε η µερισµατική πολιτική να έχει σαν στόχο 

την ικανοποίηση των µετόχων, χωρίς να δηµιουργεί πρόβληµα στην αναπτυξιακή πολιτική 

και στα επενδυτικά σχέδια της κλινικής. ∆εύτερον, ο συντελεστής απόσβεσης για τον 

υπολογισµό των αποσβέσεων ετησίως ορίζεται σταθερός 2% για τα κτίρια και 10% για 

τον εξοπλισµό. Τρίτον, ο συντελεστής φορολογίας θα είναι σταθερός στο 20%. Τέταρτον, 

οι πιστωτικοί τόκοι θα αποτελέσουν το 0,7% των χρεωστικών τόκων. 

Το EBITDA εκτιµάται ότι θα αυξηθεί από ΕΥΡΩ 13,9 εκ. το 2011 σε ΕΥΡΩ 26,89 εκ. το 

2014 (CAGR 25%) κυρίως λόγω του υψηλού ρυθµού ανάπτυξης των εσόδων (11%) (ως 

αποτέλεσµα της αυξανόµενης εκτιµηθείσας πληρότητας κατ’ έτος) και του χαµηλότερου 

ρυθµού αύξησης των λειτουργικών εξόδων της εταιρείας, που οφείλεται κυρίως στην 

ύπαρξη σηµαντικών σταθερών δαπανών. Κατά συνέπεια, στο περιθώριο EBITDA 

αναµένεται ετήσια αύξηση κατά µέσο όρο 29% για το διάστηµα 2011-2014.  

Η ανωτέρω εκτιµηθείσα αύξηση του EBITDA, αναµένεται να επιφέρει αύξηση των 

κερδών προ φόρων από ΕΥΡΩ 6,00 εκ. το 2011 σε ΕΥΡΩ 18,99 εκ. το 2014 (CAGR 

47%). 

Τέλος, σηµαντικά αυξηµένος αναµένεται και ο µέσος ρυθµός ανάπτυξης των κερδών µετά 

φόρων, ως συνέπεια των παραπάνω. Τα κέρδη µετά φόρων το 2011 θα ανέλθουν σε Ευρώ 

4,80 εκ. και το 2014 σε Ευρώ 15,19 εκ (CAGR 47%) ενώ τα κέρδη εις νέον το 2014 θα 

ανέλθουν σε Ευρώ 39,39 εκ. 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 23 
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Τζίρος – EBIT της µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής περίοδος 2011-2030 σε χιλιάδες 

ευρώ 

 

Τα κέρδη προ τόκων και φόρων (EBIT) κατά το 2011 θα ανέλθουν σε Ευρώ 11,21 εκ. 

αποτελώντας κατά µέσο όρο το 25% του κύκλου εργασιών της κλινικής. Το 2014 τα 

κέρδη προ τόκων και φόρων θα ανέλθουν σε Ευρώ 24,19 εκ. και υποθέτουµε ότι θα 

παραµείνουν σταθερά στο διάστηµα αξιολόγησης 2015-2030. 

 

5.4. Εικοσαετές πλάνο αξιολόγησης – υπολογισµός χρηµατοοικονοµικών δεικτών  

Στην παρούσα ενότητα αξιολογείται η επένδυση της µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής 

στα πλαίσια ενός εικοσαετούς πλάνου εσόδων-εξόδων και την παράθεση 

χρηµατοοικονοµικών δεικτών της επένδυσης. 

Για την κατάρτιση του εικοσαετούς πλάνου αξιολόγησης της χρονικής περιόδου 2011-

2030 έχει γίνει η παραδοχή ότι τα οικονοµικά µεγέθη, τα οποία έχουν εκτιµηθεί ποιοτικά 

και ποσοτικά της προηγούµενες ενότητες του παρόντος κεφαλαίου, παραµένουν σταθερά 

για την περίοδο 2015-2030.  

Στον παρακάτω πίνακα 67 παρατίθεται συγκεντρωτικό πλάνο αξιολόγησης της επένδυσης 

για την περίοδο 2011-2030, λαµβάνοντας υπόψη την σταθερότητα των οικονοµικών 

µεγεθών για την δεκαπενταετία 2015-2030. 

Ο κύκλος εργασιών της κλινικής κατά το πρώτο έτος λειτουργίας διαµορφώνεται στα 

57,85 εκ. ευρώ βάσει των υποθέσεων της αυξηµένης πληρότητας του 53% η οποία 

προέρχεται από την υψηλή προσέλευση των ιατρών µετόχων, τον καλύτερο δυνατό 
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συνδυασµό τιµής-ποιότητας υπηρεσιών και του σύγχρονου ιατροτεχνολογικού 

εξοπλισµού.  

Τα συνολικά έσοδα της  κλινικής παρουσιάζουν ετήσιο ρυθµό αύξησης της τάξης του 11% 

κατά µέσο όρο την πρώτη τετραετία της λειτουργίας της ενώ οι συνολικές δαπάνες της 

παρουσιάζουν ετήσιο ρυθµό αύξησης της τάξης του 6% για το ίδιο διάστηµα. Από το 2024 

και έπειτα παρατηρείται µείωση των συνολικών δαπανών οι οποίες ανέρχονται σε 55,86 

εκ. ευρώ, λόγω της αποπληρωµής του τραπεζικού δανείου. Οι µεταβλητές δαπάνες οι 

οποίες διαµορφώνονται το 2011 σε 18,21 εκ. ευρώ αποτελούν περίπου το 30% των 

συνολικών εσόδων της κλινικής. Το περιθώριο συνεισφοράς (contribution margin), 

δηλαδή το ποσό που συνεισφέρει ο τζίρος της εταιρείας, µετά την κάλυψη των 

µεταβλητών εξόδων, για την κάλυψη των σταθερών εξόδων και τη δηµιουργία κέρδους, 

ανέρχεται σε 39,63 εκ. ευρώ κατά το 2011. Το ίδιο έτος οι σταθερές δαπάνες 

διαµορφώνονται σε 33,67 εκ. ευρώ.  

Στο διάγραµµα 26 παρουσιάζεται η πορεία των συνολικών εσόδων-εξόδων της κλινικής 

για την περίοδο 2011-2030, όπου παρατηρείται ότι ενώ το 2011 τα συνολικά έξοδα 

αποτελούν το 90% των συνολικών εσόδων της κλινικής, το 2014  η σχέση αυτή µειώνεται 

στο 76%. 

Το EBITDA εκτιµάται ότι θα ανέλθει σε 13,9 εκ. ευρώ το 2011 κυρίως λόγω των υψηλών 

εκτιµώµενων εσόδων µε βάση την προβλεπόµενη πληρότητα και στην ύπαρξη 

σηµαντικών σταθερών δαπανών, µε ετήσιο ρυθµό αύξησης κατά µέσο όρο 25% για το 

διάστηµα 2011-2014. Το 2030 αναµένεται να ανέλθει σε 26,89 εκ. ευρώ. Η παραπάνω 

προβλεπόµενη αύξηση του EBITDA, αναµένεται να επιφέρει αύξηση των κερδών προ 

φόρων από ΕΥΡΩ 6,00 εκ. το 2011 σε ΕΥΡΩ 18,99 εκ. το 2014 µε ετήσιο ρυθµό αύξησης 

κατά µέσο όρο 47%. Τα κέρδη προ φόρων το 2030 αναµένεται να αγγίξουν περίπου τα 

24,25 εκ. ευρώ ως συνέπεια των παραπάνω. 

Στο διάγραµµα 27 παρουσιάζεται ο κύκλος εργασιών της νέας κλινικής σε σχέση µε τα 

κέρδη προ τόκων φόρων και αποσβέσεων, όπου για την πρώτη τετραετία το περιθώριο 

EBITDA εκτιµάται κατά µέσο όρο στο 29%. 

Η κατάστρωση των χρηµατοροών της επένδυσης µε βάση τα παραπάνω δεδοµένα και 

παραδοχές εµφανίζεται στον επόµενο πίνακα 90. 

 

 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 67 
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 2011 2012 2013 2014 2015 

ΕΣΟ∆Α      

ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 41636 46750 52452 58742 58742 

ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 10409 11688 13113 14686 14686 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 
52.045 58.438 65.565 73.428 73.428 

ΕΣΟ∆Α ΜΟΝΑ∆ΑΣ 

ΒΛΑΣΤΟΚΥΤΤΑΡΩΝ 
5.472 5.691 5.919 6.155 6.155 

ΛΟΙΠΑ ΕΣΟ∆Α 333 374 420 470 470 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α 57.850 64.503 71.903 80.053 80.053 

 2011 2012 2013 2014 2015 

ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ      

ΑΜΟΙΒΕΣ ΙΑΤΡΩΝ 7807 8766 9835 11014 11014 

ΑΝΑΛΩΣΕΙΣ ΥΛΙΚΩΝ 10409 11688 13113 14686 14686 

ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑΒΛΗΤΩΝ 

∆ΑΠΑΝΩΝ 
18.216 20.453 22.948 25.700 25.700 

 2011 2012 2013 2014 2015 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α ΜΕΙΟΝ 

ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 

(CONTRIBUTION MARGIN) 

39.634 44.050 48.955 54.353 54.353 

ΑΜΟΙΒΕΣ ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ 24.066 24.547 25.038 25.539 25.539 

ΛΟΙΠΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 1.654 1.738 1.828 1.923 1.923 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 2.700 2.700 2.700 2.700 2.700 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ 

∆ΑΠΑΝΕΣ 
5.251 5.251 5.251 5.251 5.251 

ΣΥΝΟΛΟ ΣΤΑΘΕΡΩΝ ∆ΑΠΑΝΩΝ 33.671 34.237 34.817 35.413 35.413 

      

ΣΥΝΟΛΙΚΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 51.887 54.690 57.765 61.113 61.113 

      

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ (EBITDA) 
13.914 17.764 22.089 26.891 26.891 
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ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΦΟΡΩΝ 

(ΕΒΙΤ) 
11.214 15.064 19.389 24.191 24.191 

      

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 6.003 9.858 14.188 18.995 18.995 

 

 2016 2017 2018 2019 2020 

ΕΣΟ∆Α      

ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 58742 58742 58742 58742 58742 

ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 14686 14686 14686 14686 14686 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 
73.428 73.428 73.428 73.428 73.428 

ΕΣΟ∆Α ΜΟΝΑ∆ΑΣ 

ΒΛΑΣΤΟΚΥΤΤΑΡΩΝ 
6.155 6.155 6.155 6.155 6.155 

ΛΟΙΠΑ ΕΣΟ∆Α 470 470 470 470 470 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α 80.053 80.053 80.053 80.053 80.053 

 2016 2017 2018 2019 2020 

ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ      

ΑΜΟΙΒΕΣ ΙΑΤΡΩΝ 11014 11014 11014 11014 11014 

ΑΝΑΛΩΣΕΙΣ ΥΛΙΚΩΝ 14686 14686 14686 14686 14686 

ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑΒΛΗΤΩΝ 

∆ΑΠΑΝΩΝ 
25.700 25.700 25.700 25.700 25.700 

 2016 2017 2018 2019 2020 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α ΜΕΙΟΝ 

ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 

(CONTRIBUTION MARGIN) 

54.353 54.353 54.353 54.353 54.353 

ΑΜΟΙΒΕΣ ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ 25.539 25.539 25.539 25.539 25.539 

ΛΟΙΠΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 1.923 1.923 1.923 1.923 1.923 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 2.700 2.700 2.700 2.700 2.700 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ 5.251 5.251 5.251 5.251 5.251 
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∆ΑΠΑΝΕΣ 

ΣΥΝΟΛΟ ΣΤΑΘΕΡΩΝ ∆ΑΠΑΝΩΝ 35.413 35.413 35.413 35.413 35.413 

      

ΣΥΝΟΛΙΚΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 61.113 61.113 61.113 61.113 61.113 

      

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ (EBITDA) 
26.891 26.891 26.891 26.891 26.891 

      

      

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΦΟΡΩΝ 

(ΕΒΙΤ) 
24.191 24.191 24.191 24.191 24.191 

      

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 18.995 18.995 18.995 18.995 18.995 

 

 

 2021 2022 2023 2024 2025 

ΕΣΟ∆Α      

ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 58742 58742 58742 58742 58742 

ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 14686 14686 14686 14686 14686 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 
73.428 73.428 73.428 73.428 73.428 

ΕΣΟ∆Α ΜΟΝΑ∆ΑΣ 

ΒΛΑΣΤΟΚΥΤΤΑΡΩΝ 
6.155 6.155 6.155 6.155 6.155 

ΛΟΙΠΑ ΕΣΟ∆Α 470 470 470 470 470 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α 80.053 80.053 80.053 80.053 80.053 

 2021 2022 2023 2024 2025 

ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ      

ΑΜΟΙΒΕΣ ΙΑΤΡΩΝ 11014 11014 11014 11014 11014 

ΑΝΑΛΩΣΕΙΣ ΥΛΙΚΩΝ 14686 14686 14686 14686 14686 

ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑΒΛΗΤΩΝ 25.700 25.700 25.700 25.700 25.700 
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 2026 2027 2028 2029 2030 

ΕΣΟ∆Α      

ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 58742 58742 58742 58742 58742 

ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 14686 14686 14686 14686 14686 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α ΤΗΣ 

ΑΣΘΕΝΕΙΣ 
73.428 73.428 73.428 73.428 73.428 

ΕΣΟ∆Α ΜΟΝΑ∆ΑΣ 6.155 6.155 6.155 6.155 6.155 

∆ΑΠΑΝΩΝ 

 2021 2022 2023 2024 2025 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α ΜΕΙΟΝ 

ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 

(CONTRIBUTION MARGIN) 

54.353 54.353 54.353 54.353 54.353 

ΑΜΟΙΒΕΣ ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ 25.539 25.539 25.539 25.539 25.539 

ΛΟΙΠΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 1.923 1.923 1.923 1.923 1.923 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 2.700 2.700 2.700 2.700 2.700 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ 

∆ΑΠΑΝΕΣ 
5.251 5.251 5.251 0 0 

ΣΥΝΟΛΟ ΣΤΑΘΕΡΩΝ 

∆ΑΠΑΝΩΝ 
35.413 35.413 35.413 30.162 30.162 

      

ΣΥΝΟΛΙΚΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 61.113 61.113 61.113 55.862 55.862 

      

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΦΟΡΩΝ 

ΚΑΙ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ (EBITDA) 
26.891 26.891 26.891 26.891 26.891 

      

      

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ 

ΦΟΡΩΝ (ΕΒΙΤ) 
24.191 24.191 24.191 24.191 24.191 

      

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 18.995 18.995 18.995 24.246 24.246 
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ΒΛΑΣΤΟΚΥΤΤΑΡΩΝ 

ΛΟΙΠΑ ΕΣΟ∆Α 470 470 470 470 470 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α 80.053 80.053 80.053 80.053 80.053 

 2026 2027 2028 2029 2030 

ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ      

ΑΜΟΙΒΕΣ ΙΑΤΡΩΝ 11014 11014 11014 11014 11014 

ΑΝΑΛΩΣΕΙΣ ΥΛΙΚΩΝ 14686 14686 14686 14686 14686 

ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑΒΛΗΤΩΝ 

∆ΑΠΑΝΩΝ 
25.700 25.700 25.700 25.700 25.700 

 2026 2027 2028 2029 2030 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α ΜΕΙΟΝ 

ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 

(CONTRIBUTION MARGIN) 

54.353 54.353 54.353 54.353 54.353 

ΑΜΟΙΒΕΣ ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ 25.539 25.539 25.539 25.539 25.539 

ΛΟΙΠΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 1.923 1.923 1.923 1.923 1.923 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 2.700 2.700 2.700 2.700 2.700 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ 

∆ΑΠΑΝΕΣ 
0 0 0 0 0 

ΣΥΝΟΛΟ ΣΤΑΘΕΡΩΝ ∆ΑΠΑΝΩΝ 30.162 30.162 30.162 30.162 30.162 

      

ΣΥΝΟΛΙΚΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ 55.862 55.862 55.862 55.862 55.862 

      

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΦΟΡΩΝ 

ΚΑΙ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ (EBITDA) 
26.891 26.891 26.891 26.891 26.891 

      

      

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ 

ΦΟΡΩΝ (ΕΒΙΤ) 
24.191 24.191 24.191 24.191 24.191 

      

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 24.246 24.246 24.246 24.246 24.246 

Πλάνο αξιολόγησης της µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής περίοδος 2011-2030 σε 

χιλιάδες ευρώ 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 24 
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Συνολικά έσοδα της µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής περίοδος 2011-2030 σε χιλιάδες 

ευρώ 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 25 

 

Συνολικές δαπάνες της µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής περίοδος 2011-2030 σε χιλιάδες 

ευρώ 

 

 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 26 
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Συνολικά έσοδα – συνολικές δαπάνες της µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής περίοδος 

2011-2030 σε χιλιάδες ευρώ 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 27 

 

ΕΒΙΤDA – Κύκλος Εργασιών της µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής περίοδος 2011-2030 

σε χιλιάδες ευρώ 
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Παρακάτω, οι χρηµατοοικονοµικοί δείκτες είναι εργαλείο στα χέρια κάθε 

ενδιαφερόµενου, που µπορούν να δώσουν πληροφόρηση χρήσιµη για την εξαγωγή 

κάποιων συµπερασµάτων, σχετικά µε την αποδοτικότητα, την δραστηριότητα, την 

ρευστότητα, την κεφαλαιακή διάρθρωση και αποτίµηση µιας επιχείρησης.  

Στον πίνακα 68 παρατίθενται οι εξής χρηµατοοικονοµικοί δείκτες για την πρώτη τετραετία 

λειτουργίας της κλινικής: 

1. ∆είκτες εξέλιξης: κύκλου εργασιών, EBITDA, EBIT και κερδών µετά από φόρους. 

2. ∆είκτες περιθωρίου EBITDA, EBIT  και κερδών µετά από φόρους. 

3. ∆είκτες αποδοτικότητας: απόδοση ιδίων κεφαλαίων και απόδοση συνολικών 

απασχολούµενων κεφαλαίων. 

4. ∆είκτης κεφαλαιακής δοµής EBITDA προς το σύνολο των χρεωστικών τόκων. 

Παρατηρούµε ότι όλοι οι δείκτες εξέλιξης παρουσιάζουν αύξηση ετησίως κυρίως λόγω 

της αυξανόµενης πληρότητας, η οποία έχουµε υποθέσει ότι θα ανέλθει σταδιακά µέχρι το 

2014 στο 60%. Ενδεικτικά, τα κέρδη µετά φόρων το 2014 θα είναι κατά 34% υψηλότερα 

από εκείνα του 2013. 

Οι δείκτες περιθωρίου κέρδους και πιο συγκεκριµένα το περιθώριο EBITDA εκτιµάται ότι 

θα διαµορφωθεί στο 34% το 2014, κυρίως λόγω του υψηλού ρυθµού ανάπτυξης των 

εσόδων. 

Αναφορικά µε τους δείκτες αποδοτικότητας, εκτιµάται ότι κατά το έτος 2014 ο δείκτης 

απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων θα ανέλθει στο 22%, δηλαδή τα κέρδη προ φόρων θα 

αποτελέσουν το 22% των ιδίων κεφαλαίων της κλινικής. Παράλληλα, το 2014 τα κέρδη 

µετά φόρων εκτιµάται ότι θα αποτελέσουν το 11% των συνολικών απασχολούµενων 

κεφαλαίων της κλινικής. 

Τέλος, ενθαρρυντικός για την επένδυση είναι και ο δείκτης EBITDA/σύνολο χρεωστικών 

τόκων ο οποίος θα ισούται µε 5,12 το 2014, η σταδιακή αύξηση του οποίου οφείλεται 

στην δυνατότητα αποπληρωµής του τραπεζικού δανείου. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 68 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ 

∆ΕΙΚΤΕΣ 2011 2012 2013 2014 

∆ΕΙΚΤΕΣ ΕΞΕΛΙΞΗΣ     

ΚΥΚΛΟΥ ΕΡΓΑΣΙΩΝ - 12% 11% 11% 

EBITDA - 28% 24% 22% 

ΚΕΡ∆ΩΝ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ & ΤΟΚΩΝ 

(ΕΒΙΤ) - 34% 29% 25% 

ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕΤΑ ΑΠΌ ΦΟΡΟΥΣ - 64% 44% 34% 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΕΡ∆ΟΥΣ     

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ EBITDA 24% 28% 31% 34% 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ EBIT 19% 23% 27% 30% 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΕΡ∆ΩΝ ΜΕΤΑ ΑΠΌ 

ΦΟΡΟΥΣ 8% 12% 16% 19% 

ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ     

ΑΠΟ∆ΟΣΗ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

(ROE) (ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ/Ι∆ΙΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ) 12% 17% 20% 22% 

ΑΠΟ∆ΟΣΗ ΣΥΝΟΛΙΚΑ 

ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ(ROIC) (ΚΕΡ∆Η 

ΜΕΤΑ ΦΟΡΩΝ/ΣΥΝΟΛΙΚΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ) 5% 7% 9% 11% 

ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ∆ΟΜΗΣ & 

∆ΑΝΕΙΑΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ     

EBITDA/ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΕΩΣΤΙΚΩΝ 

ΤΟΚΩΝ 2,65 3,38 4,21 5,12 

Χρηµατοοικονοµικοί δείκτες νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής περίοδος 2011-2014  
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ΠΙΝΑΚΑΣ 69 

ΣΥΓΚΡΙΤΙΚΑ 

ΣΤΟΙΧΕΙΑ 

Ι∆ΙΩΤΙΚΩΝ 

ΜΑΙΕΥΤΙΚΩΝ-

ΓΥΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΩΝ 

ΘΕΡΑΠΕΥΤΗΡΙΩΝ 

ΙΑΣΩ(1) ΜΗΤΕΡΑ(1) ΛΗΤΩ(1) 
ΝΕΑ 

ΚΛΙΝΙΚΗ(2) 

ΓΕΝΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 

∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ 333 375 97 190 

ΑΡΙΘΜΟΣ 

ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ 1008 887 290 570 

ΠΡΟΣΩΠΙΚΟ/ΚΛΙΝΗ 3,03 2,37 2,99 3,00 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 106238 94609 24629 80053 

EBITDA 33361 20242 4346 26891 

ΚΕΡ∆Η ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 26366 17024 3134 18995 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ EBITDA 31% 21% 18% 34% 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΕΡ∆ΩΝ 

ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 25% 18% 13% 24% 

ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 

Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 16% 34% 20% 22% 

Πηγή: ICAP Group AE 

(1) Χρήση 2009 

(2) Χρήση 2014 

Συγκριτικά Στοιχεία Ιδιωτικών Μαιευτικών - Γυναικολογικών Θεραπευτηρίων 

 

Στον πίνακα 69 παρουσιάζονται τα συγκριτικά στοιχεία των Ιδιωτικών Μαιευτικών - 

Γυναικολογικών Θεραπευτηρίων (ΙΑΣΩ, ΜΗΤΕΡΑ, ΛΗΤΩ) που δραστηριοποιούνται 

στην Αττική, µε σκοπό την αντιπαράθεση αυτών µε τα στοιχεία της νέας κλινικής. 

Αρχικά, η υπόθεση ότι η νέα κλινική θα απασχολεί 570 άτοµα αντιστοιχεί σε 3 άτοµα ανά 

κλίνη, αναλογία που κινείται στα πλαίσια του ανταγωνισµού η οποία είναι 2,9 άτοµα ανά 

κλίνη.  

Πιο συγκεκριµένα, ο δείκτης του περιθωρίου EBITDA θεωρείται ικανοποιητικός σε σχέση 

µε τους αντίστοιχους δείκτες του ανταγωνισµού του κλάδου αφού διαµορφώνεται στο 

34% κατά το τέταρτο έτος της πλήρους λειτουργία της κλινικής, συγκριτικά µε τον 
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ανταγωνισµό (ΙΑΣΩ, ΜΗΤΕΡΑ, ΛΗΤΩ) όπου ο αντίστοιχος δείκτης το 2009 ανέρχεται 

κατά µέσο όρο σε 23%.  

Αντίστοιχα, ο δείκτης του περιθωρίου ΚΠΦ της νέας κλινικής θωρείται επίσης 

ικανοποιητικός αφού εκτιµάται ότι το 2014 θα ανέλθει σε 24% σε σχέση µε το κατά µέσο 

όρο 19% του κλάδου. 

Τέλος, ο δείκτης αποδοτικότητας των ιδίων κεφαλαίων κατά το 2014 εκτιµήθηκε στο 22% 

ποσοστό το οποίο προσεγγίζει τον ανταγωνισµό (ΙΑΣΩ, ΜΗΤΕΡΑ, ΛΗΤΩ)  αφού 

σύµφωνα µε τη µελέτη της ICAP το 2009 ο αντίστοιχος δείκτης ήταν κατά µέσο όρο 23%. 

 

5.5. Λήψη Απόφασης µε την εφαρµογή µεθόδων αξιολόγησης ΚΠΑ, ΕΣΑ και Χρόνου 

Επαναείσπραξης Κεφαλαίου  

Στα προηγούµενα κεφάλαια παρουσιάστηκε η ποσοτική ανάλυση των αθροιστικών 

ταµειακών ροών και η ποιοτική ανάλυση στοιχείων που δεν εµπεριέχονται στις ταµειακές 

ροές. Στην παρούσα ενότητα θα πραγµατοποιηθεί η λήψη της τελικής απόφασης αποδοχής 

ή απόρριψης της επένδυσης και για αυτό το λόγο αναπτύσσονται τρεις µέθοδοι ιδιωτικής-

χρηµατικής αξιολόγησης της επένδυσης της νέας κλινικής: της Καθαρής Παρούσας Αξίας, 

του Εσωτερικού Συντελεστή Απόδοσης και της περιόδου επαναείσπραξης του κεφαλαίου. 

Με άλλα λόγια, εξετάζουµε την πραγµατοποίηση µιας επένδυσης δηµιουργίας µιας νέας 

µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής, µε επιτόκιο προεξόφλησης 8%, όταν το κόστος της 

επένδυσης είναι 95,5 εκ. ευρώ και οι χρηµατικές ροές για την πρώτη εικοσαετία 

λειτουργίας της εµφανίζονται στον πίνακα 70.  

Πιο συγκεκριµένα, στον πίνακα 70 παρατίθενται συγκεντρωτικά και αναλυτικά οι εισροές 

και οι εκροές της επένδυσης προκειµένου να υπολογιστούν οι καθαρές χρηµατικές ροές 

(εισροές µείον εκροές= κέρδη προ φόρων) για την περίοδο 2009-2030. 

Πρώτον, υπολογίζουµε τον χρόνο επανάκτησης του κεφαλαίου της επένδυσης 

υπολογίζοντας  τον  αριθµό  των  ετών  που απαιτούνται, ώστε οι καθαρές εισπράξεις ή 

εισροές (έσοδα) να καλύψουν το ύψος του επενδυόµενου κεφαλαίου (επένδυση). Το 

αρχικό συνολικό κόστος της επένδυσης ήτοι 95,5 εκ. ευρώ υπολογίζεται ότι θα 

επανακτηθεί από την εταιρεία, στο διάστηµα των πρώτων 6,5 ετών λειτουργίας της. Το 

χρονικό διάστηµα των 6,5 ετών για την επανάκτηση του κεφαλαίου της επένδυσης 

θεωρείται αποδεκτό. 

∆εύτερον, έχοντας ως δεδοµένη τη µορφή των χρηµατικών ροών κατά τη διάρκεια της 

οικονοµικής ζωής της επένδυσης, εκφράζουµε της µελλοντικές χρηµατικές ροές σε όρους 

της παρούσας αξίας της, προεξοφλώντας αυτές στο σήµερα µε επιτόκιο προεξόφλησης 
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8%. Η ΚΠΑ υπολογίζεται ότι ισούται µε 77,37 εκ. ευρώ και η επένδυση θεωρείται 

αποδεκτή διότι η  παρούσα  αξία  των  αναµενόµενων πλεονασµάτων είναι µεγαλύτερη 

από το αρχικό κόστος της επένδυσης δηλαδή η καθαρή παρούσα αξία είναι θετική 

(ΚΠΑ>0). Οι ταµειακές ροές του προγράµµατος θα αποδώσουν επιπλέον απόδοση από 

την απαιτούµενη, η οποία θα οδηγήσει στην αύξηση της χρηµατιστηριακής αξίας της 

εταιρείας και αυτό το χρηµατικό πλεόνασµα θα ανήκει αποκλειστικά στους µετόχους. 

Τρίτον, υπολογίζουµε τον Εσωτερικό  Συντελεστή  Απόδοσης  (Ε.Σ.Α.)  ο οποίος είναι το 

υπολογιζόµενο επιτόκιο, όπου η παρούσα αξία των ταµειακών εισροών είναι ίση µε την 

παρούσα αξία των ταµειακών εκροών ή αλλιώς, το επιτόκιο όπου η Καθαρή  Παρούσα 

Αξία είναι ίση µε το µηδέν. Ο ΕΣΑ υπολογίζεται ίσος µε 14,98%, επιτόκιο υψηλότερο από 

το ισχύον επιτόκιο προεξόφλησης της αγοράς του 8% . Αφού ο ΕΣΑ είναι µεγαλύτερος 

από το κόστος κεφαλαίου της επένδυσης, τότε το επενδυτικό πρόγραµµα θεωρείται 

αποδεκτό και θα υπάρχει ένα πλεόνασµα το οποίο θα παραµείνει στην κατοχή των 

µετόχων, αφού ξεπληρωθεί το κόστος που απαιτεί η επένδυση. 

Από τα παραπάνω, καταλήγουµε στο συµπέρασµα ότι η υπό εξέταση επένδυση θεωρείται 

αποδεκτή διότι βελτιώνει την οικονοµική θέση των µετόχων.  

Τα στοιχεία απόδοσης που προκύπτουν φαίνονται στον πίνακα 71. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 70 

ΕΤΟΣ ΕΣΟ∆Α 

ΛΕΙΤΟΥΡ-

ΓΙΚΑ 

ΕΞΟ∆Α 

ΤΟΚΟΙ ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 

FREE CASH 

FLOW (ΚΕΡ∆Η 

ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ) 

ΕΠΑΝΑ-

ΕΙΣΠΡΑΞΗ 

ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 

PAY-

BACK 

PERIOD 

2009     -38.251   

2010     -57.251 -95.502  

2011 57.850 43.936 5.211 2.700 6.003 -89.499 1 

2012 64.503 46.739 5.206 2.700 9.858 -79.642 2 

2013 71.903 49.814 5.201 2.700 14.188 -65.453 3 

2014 80.053 53.162 5.196 2.700 18.995 -46.458 4 

2015 80.053 53.162 5.196 2.700 18.995 -27.463 5 

2016 80.053 53.162 5.196 2.700 18.995 -8.467 6 

2017 80.053 53.162 5.196 2.700 18.995 10.528 5,35 

2018 80.053 53.162 5.196 2.700 18.995  6,5 ΕΤΗ 

2019 80.053 53.162 5.196 2.700 18.995   

2020 80.053 53.162 5.196 2.700 18.995   

2021 80.053 53.162 5.196 2.700 18.995   

2022 80.053 53.162 5.196 2.700 18.995   

2023 80.053 53.162 5.196 2.700 18.995   

2024 80.053 53.162 0 2.700 24.246   

2025 80.053 53.162 0 2.700 24.246   

2026 80.053 53.162 0 2.700 24.246   

2027 80.053 53.162 0 2.700 24.246   

2028 80.053 53.162 0 2.700 24.246   

2029 80.053 53.162 0 2.700 24.246   

2030 80.053 53.162 0 2.700 24.246   

Παρουσίαση χρηµατικών ροών νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής περίοδος 2009-

2030 σε χιλιάδες ευρώ  

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 71 

ΜΕ∆Ο∆ΟΣ 

ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ ΠΟΣΟ ΑΙΤΙΟΛΟΓΙΑ ΑΠΟΦΑΣΗ 

ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ 

ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗΣ 8,0%   

ΚΑΘΑΡΗ ΠΑΡΟΥΣΑ 

ΑΞΙΑ 77.369,30 ΚΠΑ>0 ΑΠΟ∆ΕΚΤΟ 

IRR 14,98% IRR>8% ΑΠΟ∆ΕΚΤΟ 

PAY-BACK PERIOD 6,5 ΕΤΗ  ΑΠΟ∆ΕΚΤΟ 

ΚΠΑ, IRR και Payback period νέας µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

Κάθε επιχείρηση δραστηριοποιείται σε ένα διαρκώς µεταβαλλόµενο περιβάλλον, 

προσπαθώντας να επιτύχει τους βραχυπρόθεσµους και µακροπρόθεσµους στόχους που 

έχει θέσει. Κάτω από αυτές τις ανταγωνιστικές συνθήκες και την αβεβαιότητα, η λήψη 

κάθε σηµαντικής επενδυτικής και χρηµατοδοτικής απόφασης θα πρέπει να γίνεται µε 

γνώµονα την αξιολόγηση της επένδυσης µε ποιοτικά και ποσοτικά κριτήρια.  

Αν η επένδυση αποδειχθεί επιτυχηµένη η επιχείρηση θα απολαµβάνει µεγάλα στρατηγικά 

και λειτουργικά πλεονεκτήµατα. Από την άλλη όµως, αν η επένδυση αποδειχθεί 

λανθασµένη, είτε θα χαθεί µία µεγάλη ευκαιρία για την ανάπτυξη της επιχείρησης, είτε η 

επιχείρηση θα έχει σπαταλήσει σηµαντικούς πόρους χωρίς να αποκοµίσει κανένα όφελος 

(Adler, 2000). 

Στα πλαίσια της παρούσας διπλωµατικής εργασίας, δίνεται στους δυνητικούς επενδυτές 

µιας νέας ιδιωτικής µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής ένα πολύ σηµαντικό εργαλείο 

έτσι ώστε να αποφασίσουν αν θα συµµετέχουν σε αυτή. 

Το επιχειρηµατικό σχέδιο της νέας ιδιωτικής µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής 

αποδεικνύει ότι η επένδυση είναι βιώσιµη και κερδοφόρα. Το υψηλό ποσοστό του 

Εσωτερικού Συντελεστή Απόδοσης της τάξης του 14,98% και η θετική Καθαρή Παρούσα 

Αξία των 77,4 εκ. ευρώ, αναµένεται να προσελκύσουν το ενδιαφέρον των επενδυτών 

αφού η απόδοση είναι ικανοποιητική για το ρίσκο που θα αναλάβουν.  

Η επένδυση της νέας ιδιωτικής µαιευτικής γυναικολογικής κλινικής πέραν του κέρδους 

που θα επιφέρει στους εν δυνάµει επενδυτές της, είναι σηµαντική λόγω της προσφοράς 

της προς το ευρύτερο κοινωνικό σύνολο µέσα από την εφαρµογή προηγµένης τεχνολογίας 

αλλά και αναµφισβήτητα µέσω της συµβολής της στην καταπολέµηση της ανεργίας, την 

δύσκολη οικονοµική περίοδο που διανύουµε. 

Σε κάθε περίπτωση στην λήψη της τελικής απόφασης θα πρέπει να συνυπολογιστούν 

παράγοντες αβεβαιότητας, η πιθανότητα όξυνσης του ανταγωνισµού στον κλάδο και η 

ισχυρή εξάρτηση της επένδυσης από τους συνεργαζόµενους ιατρούς. 
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