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Κεθάιαην 1 

Δηζαγσγή 

 

   Η παξνχζα εξγαζία αζρνιείηαη κε ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε 

ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ. ην πξψην κέξνο ηεο εξγαζίαο παξνπζηάδεηαη ζεσξεηηθά 

ην ζχλνιν ησλ δηαθφξσλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ θαη ηελ ρξεζηκφηεηα πνπ έρνπλ 

σο πιεξνθφξεζε ζηελ ίδηα ηελ εηαηξεία θαη ζε δηάθνξνπο ελδηαθεξφκελνπο 

(επελδπηέο, δαλεηζηέο, πξνκεζεπηέο θηι), ελψ παξνπζηάδεηαη θαη ε νινθιεξσκέλε 

κεζνδνινγία ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ ε νπνία 

πεξηιακβάλεη ηελ θάζεηε θαη νξηδφληηα αλάιπζεο, αιιά θαη ηελ αλάιπζε 

αξηζκνδεηθηψλ. Δθηφο απφ ηελ παξνπζίαζε ησλ ζρεηηθψλ δεηθηψλ γίλεηαη ζαθήο 

αλαθνξά θαη ζηελ εξκελεία πνπ έρνπλ θαη ηη δείρλνπλ γηα ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή 

θαηάζηαζε κηαο εηαηξείαο.  

ην δεχηεξν κέξνο ηεο εξγαζίαο παξνπζηάδεηαη κηα αλάιπζε πεξίπησζεο. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, κε ζηνηρεία πνπ αθνξνχλ ηνλ Διιεληθψλ ζπκθεξφλησλ Όκηιν ΣΙΣΑΝ, 

κηα εηαηξεία ζηνλ θιάδν ησλ δνκηθψλ πιηθψλ κε καθξφρξνλε ηζηνξία θαη κε εγεηηθή 

ζέζε ζηελ αγνξά ζε παγθφζκην επίπεδν. ην πιαίζην ηεο κειέηεο πεξίπησζεο 

παξνπζηάδνληαη ζηνηρεία πνπ αθνξνχλ ην εζσηεξηθφ θαη ην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ 

ηνπ Οκίινπ θαη θαηφπηλ παξνπζηάδεηαη κε βάζε ηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ηνπ Οκίινπ 

γηα ηελ πεξίνδν 2010-2015 κηα πιήξεο ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε κε βάζε ηε 

κεζνδνινγία πνπ αλαπηχρζεθε ζην ζεσξεηηθφ κέξνο.  

Η εξγαζία θιείλεη κε ηελ παξάζεζε ησλ ζπκπεξαζκάησλ πνπ πξνθχπηνπλ απφ 

ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε, αιιά θαη απφ ηα πνηνηηθά ζηνηρεία πνπ αθνξνχλ ην 

πεξηβάιινλ ηνπ Οκίινπ θαη γίλεηαη θαη κηα πξφηαζε ζρεηηθά κε ηηο πξννπηηθέο ηνπ, 

αιιά θαη ην θαηά πφζν πξνηείλεηαη ε αγνξά ηεο κεηνρήο ή φρη.  
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ΜΔΡΟ Α: 

Θεσξεηηθή Παξνπζίαζε 

 

ην πξψην κέξνο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο παξνπζηάδεηαη κηα ζεσξεηηθή 

αλαθνξά ζην γεληθφηεξν πιαίζην ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ησλ ινγηζηηθψλ 

θαηαζηάζεσλ.  

ην δεχηεξν θεθάιαην παξνπζηάδεηαη κηα ζπλνπηηθή αλαθνξά ζηηο ινγηζηηθέο 

θαηαζηάζεηο θαη πην ζπγθεθξηκέλα ζηνλ ηζνινγηζκφ, ζηελ θαηάζηαζε ησλ 

απνηειεζκάησλ ρξήζεσο θαη ζηελ θαηάζηαζε ηακεηαθψλ ξνψλ. Παξνπζηάδεηαη, 

επίζεο, θαη ε ρξεζηκφηεηα ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ γηα ηελ εηαηξεία ηελ ίδηα θαη 

γηα ηα δηάθνξα ελδηαθεξφκελα κέξε, φπσο είλαη νη δηάθνξνη επελδπηέο, ην θξάηνο θαη 

άιινη θνξείο.  

ην ηξίην θεθάιαην παξνπζηάδεηαη κηα πιήξε αλαθνξά ζηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ. Πην ζπγθεθξηκέλα, 

γίλεηαη αλαθνξά ζηελ θάζεηε θαη ηελ νξηδφληηα αλάιπζε ηνπ ηζνινγηζκνχ θαη ηεο 

θαηάζηαζεο ησλ απνηειεζκάησλ ρξήζεσο, ελψ ην βάξνο δίλεηαη ζηελ αλάιπζε 

αξηζκνδεηθηψλ, φπνπ παξνπζηάδνληαη νη δηάθνξνη αξηζκνδείθηεο νη νπνίνη εμεηάδνπλ 

δηάθνξεο πηπρέο θαη δηαζηάζεηο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απφδνζεο κηαο εηαηξείαο.  
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Κεθάιαην 2 

Παξνπζίαζε Λνγηζηηθώλ Καηαζηάζεσλ  

 

ην θεθάιαην απηφ παξνπζηάδνληαη νη ηξεηο βαζηθέο ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο νη 

νπνίεο είλαη 1) ν ηζνινγηζκφο, πνπ δείρλεη ηε ζέζε κηαο εηαηξείαο σο πξνο ην πνηα 

είλαη ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία θαη πσο ηα ρξεκαηνδνηεί, 2) ε θαηάζηαζε 

απνηειεζκάησλ ρξήζεσο, ε νπνία δείρλεη ηα θέξδε πνπ επηηπγράλεη κηα εηαηξεία απφ 

ηελ θάζε ρξήζε θαη 3) ε θαηάζηαζε ηακεηαθψλ ξνψλ ε νπνία δείρλεη πφζα κεηξεηά 

εηζξένπλ θαη εθξένπλ απφ ηηο ιεηηνπξγίεο ηεο επηρείξεζεο αιιά θαη απφ ηηο 

επελδπηηθέο θαη ηηο ρξεκαηνδνηηθέο δξαζηεξηφηεηεο (Γθίθαο, 2016).  

Δθηφο απφ ηελ παξνπζίαζε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ, ζα παξνπζηαζηεί ζην 

ηειεπηαίν ηκήκα ηνπ θεθαιαίνπ ε ρξεζηκφηεηα πνπ έρνπλ, σο πξνο ηελ 

πιεξνθφξεζε πνπ παξέρνπλ γηα ηελ ίδηα ηελ εηαηξεία, αιιά θαη γηα ηνπο δηαθφξνπο 

ελδηαθεξφκελνπο, φπσο επελδπηέο, δαλεηζηέο, πξνκεζεπηέο, θξάηνο θαη άιινπο 

θνξείο.  

 

2.1 Ηζνινγηζκόο 

Ο ηζνινγηζκφο απνηειείηαη απφ δχν κέξε: ην ελεξγεηηθφ θαη ην παζεηηθφ κε ηα 

ίδηα θεθάιαηα (Γθίθαο, 2016). ην ελεξγεηηθφ θαηαγξάθνληαη φιεο νη απαηηήζεηο πνπ 

έρεη κηα επηρείξεζε ή αιιηψο φια ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ δηαζέηεη, ελψ ζην 

κέξνο ηνπ παζεηηθνχ θαη ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαηαγξάθνληαη νη πεγέο 

ρξεκαηνδφηεζεο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Αθξηβψο επεηδή ζηα δχν κέξε ηνπ 

ηζνινγηζκνχ κεηξνχλ ηελ αμία ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ην πψο απηά 

ρξεκαηνδνηνχληαη, γηα απηφ θαη πξέπεη ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ λα είλαη ίζν κε ην 

ζχλνιν ηνπ παζεηηθνχ θαη ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ, ηθαλνπνηψληαο ην ιεγφκελν 

ηζνινγηζηηθφ πεξηνξηζκφ.  

Σα ζηνηρεία πνπ αλαγξάθνληαη ζηνλ ηζνινγηζκφ απνηεινχλ κηα «θσηνγξαθία» 

ηεο επηρείξεζεο κηα δεδνκέλε ζηηγκή θαη πξφθεηηαη γηα κεηξήζεηο νη νπνίεο κπνξνχλ 

λα αληιεζνχλ αλά πάζα ζηηγκή θαη νλνκάδνληαη «κεηξήζεηο ξνήο» (Γθίθαο, 2016). 
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Αλ θαη νη ηζνινγηζκνί δεκνζηεχνληαη ζε ηξηκεληαία βάζε θαηά θχξην ιφγν, εληνχηνηο 

ζε θάζε ρξνληθή ζηηγκή έρεη λφεκα λα κεηξψληαη φια ηα επηκέξνπο ζηνηρεία ηνπο, κε 

ηελ έλλνηα φηη νη δηάθνξνη ινγαξηαζκνί δελ κεδελίδνληαη ζε θάπνηα ρξνληθή ζηηγκή. 

Αληίζεηα, ε θάζε κέηξεζε ηζνχηαη κε ηε κέηξεζε ηεο πξνεγνχκελεο ζηηγκή ζπλ κηα 

κεηαβνιή (ζεηηθή ή αξλεηηθή) αλάινγα κε ην εάλ ππάξρεη κηα ηξέρνπζα πίζησζε ή 

ρξέσζε.  

Σα ζηνηρεία θαη ζηα δχν κέξε ηνπ ηζνινγηζκνχ θαηαηάζζνληαη θπξίσο αλάινγα 

κε ηελ ρξνληθή δηάξθεηα ιήμεο ηνπο (Γθίθαο, 2016). Πην ζπγθεθξηκέλα, ζην κέξνο 

ηνπ ελεξγεηηθνχ ππάξρεη ν ινγαξηαζκφο ησλ κε θπθινθνξνχλησλ ή παγίσλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πνπ απνηειείηαη απφ πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κε καθξνρξφλην 

ραξαθηήξα άλσ ηνπ έηνπο. Σέηνηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία είλαη πιηθά φπσο ηα θηήξηα 

θαη ηα νηθφπεδα, ν βαξχο εμνπιηζκφο θηι, αιιά θαη αυια, φπσο παηέληεο θαη άδεηεο 

εθκεηάιιεπζεο ή ζπκκεηνρέο ζε εηζεγκέλεο ή κε εηαηξείεο θαη θηήζε καθξνρξφλησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Αληίζηνηρα, ην ππφινηπν κέξνο ηνπ 

ηζνινγηζκνχ απνηειείηαη απφ θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ έρνπλ 

βξαρπρξφλην ραξαθηήξα θάησ ηνπ έηνπο. Σέηνηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία είλαη ηα 

απνζέκαηα, νη απαηηήζεηο απφ πειάηεο, ηα ηακεηαθά δηαζέζηκα θαη ηα βξαρπρξφληα 

ρξεκαηννηθνλνκηθά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Πξνθαλψο ππάξρνπλ θαη άιινπ είδνπο 

πάγηα ή θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Δληνχηνηο, ζηελ παξνχζα εξγαζία 

θξίλεηαη ζθφπηκν λα παξνπζηαζηνχλ ηα πην ζεκαληηθά.  

ην κέξνο ηνπ παζεηηθνχ θαη ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ, ππάξρεη ν ινγαξηαζκφο ησλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ δείρλεη πφζν είλαη ε ινγηζηηθή αμία ησλ θεθαιαίσλ πνπ 

αλήθνπλ ζηνπο κεηφρνπο, δειαδή ζηνπο ηδηνθηήηεο ηεο εηαηξείαο (Γθίθαο, 2016). Σν 

κεηνρηθφ θεθάιαην απνηειείηαη απφ ην αξρηθφ θαηαβιεζέλ κεηνρηθφ θεθάιαην ζπλ ηηο 

φπνηεο κεηαβνιέο απφ έθδνζε λένπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ ή απφ αγνξά ηδίσλ κεηνρψλ 

θαη απφ ην ινγαξηαζκφ ππέξ ην άξηην πνπ δείρλεη πνηα είλαη ε επηπιένλ ηεο 

νλνκαζηηθήο αμίαο ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ πνπ ηειηθά αληιήζεθε απφ ηελ πιεπξά 

ησλ κεηφρσλ. Σα ίδηα θεθάιαηα απνηεινχληαη θαη απφ ηα παξαθξαηεζέληα θέξδε πνπ 

δελ κνηξάδνληαη σο κεηξεηά ζηνπο κεηφρνπο θαη κέλνπλ ζηελ επηρείξεζε γηα λέεο 

επελδχζεηο. Η αμία ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ απνηειεί νπζηαζηηθά ηε ιεγφκελε θαζαξή 

ζέζε κηαο επηρείξεζεο, δειαδή ηε δηαθνξά αλάκεζα ζηελ αμία ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ ηεο (ελεξγεηηθφ) θαη ζηελ αμία ησλ ππνρξεψζεσλ ηεο (παζεηηθφ). Θα 

πξέπεη, ηέινο, λα ζεκεησζεί φηη ηα ίδηα θεθάιαηα απνηεινχλ κηα ζαθψο καθξνρξφληα 
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κνξθή ρξεκαηνδφηεζεο, κε ηελ έλλνηα φηη νη κέηνρνη δελ έρνπλ άκεζε απαίηεζε απφ 

ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κηαο επηρείξεζεο (Γθίθαο, 2016).   

ην πιαίζην ησλ ππνρξεψζεσλ, απηέο δηαρσξίδνληαη ζε καθξνρξφληεο θαη 

βξαρπρξφληεο (Γθίθαο, 2016). Ο θχξηνο ινγαξηαζκφο ησλ βξαρπρξφλησλ 

ππνρξεψζεσλ είλαη ν καθξνρξφληνο δαλεηζκφο, φπνπ πξφθεηηαη γηα αμία δαλείσλ πνπ 

ιήγνπλ ζε πάλσ απφ έλα έηνο. Απφ εθεί θαη πέξα ππάξρνπλ θαη άιιεο δηάθνξεο 

καθξνρξφληεο ππνρξεψζεηο φπσο αλαβνιή ζηελ πιεξσκή θφξσλ, πξνθαηαβνιέο 

πειαηψλ κε καθξνρξφλην ραξαθηήξα θηι πνπ δελ είλαη ηδηαίηεξεο ζεκαζία γηα ηελ 

παξνχζα εξγαζία.  

ην πιαίζην ησλ βξαρπρξφλησλ ππνρξεψζεσλ, νη θχξηνη ινγαξηαζκνί είλαη ν 

βξαρπρξφληνο δαλεηζκφο πνπ απνηειείηαη απφ δάλεηα πνπ ιήγνπλ ζε ιηγφηεξν απφ έλα 

έηνο, αιιά θαη απφ ην ηκήκα καθξνρξφλησλ δαλείσλ πνπ πξφθεηηαη λα εμνθιεζεί 

άκεζα, αιιά θαη ν ινγαξηαζκφο ησλ πξνκεζεπηψλ πνπ δείρλεη πφζε είλαη ε αμία ησλ 

πηζηψζεσλ πνπ ιακβάλεη κηα επηρείξεζε απφ ηνπο δηαθφξνπο πξνκεζεπηέο ηεο 

(Γθίθαο, 2016). Τπάξρνπλ, πξνθαλψο θαη άιινη ινγαξηαζκνί βξαρππξφζεζκσλ 

ππνρξεψζεσλ νη νπνίνη δελ είλαη ηδηαίηεξεο ζεκαζία γηα ηελ παξνχζα εξγαζία.   

 Απηφ πνπ αμίδεη λα ζεκεησζεί είλαη φηη φια ηα ζηνηρεία ηνπ ηζνινγηζκνχ 

βαζίδνληαη ζε θαζαξά ινγηζηηθέο κεζφδνπο απνηίκεζεο θαη αθφκε θαη κε ηελ 

εθαξκνγή ησλ Γηεζλψλ Λνγηζηηθψλ Πξνηχπσλ (ΓΛΠ) δελ αληαλαθινχλ ζε κεγάιν 

βαζκφ κηα εχινγε αμία ζε έλα θαζαξά ρξεκαηννηθνλνκηθφ πιαίζην (Christian, 2013). 

Γηα απηφ, άιισζηε ππάξρνπλ δηαθνξέο ζηελ ινγηζηηθή απνηίκεζε θαη ζηελ 

θαζεκεξηλή απνηίκεζε ζην πιαίζην νξγαλσκέλσλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ αγνξψλ.  

 

2.2 Καηάζηαζε Απνηειεζκάησλ Υξήζεσο 

Σα απνηειέζκαηα ρξήζεο δείρλνπλ ηελ θαηαγξαθή ησλ δηαθφξσλ εζφδσλ θαη 

εμφδσλ απφ ηε ρξήζε κηαο επηρείξεζεο (Γθίθαο, 2016). ηα δηάθνξα έζνδα θαη έμνδα 

πεξηιακβάλνληαη θαη απηά πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηελ βαζηθή ιεηηνπξγία ηεο θάζε 

επηρείξεζεο (ιεηηνπξγηθά – νξγαληθά), αιιά θαη δηάθνξα έθηαθηα πνπ ζπκβαίλνπλ 

άζρεηα κε ηε βαζηθή ιεηηνπξγία ηεο (κε ιεηηνπξγηθά – έθηαθηα). Η θαηαγξαθή φισλ 

ησλ εζφδσλ θαη εμφδσλ νδεγεί ζηνλ ππνινγηζκφ ησλ επηρεηξεζηαθψλ θεξδψλ. Όια ηα 
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κεγέζε ζηελ θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο είλαη ζσξεπηηθά κε ηελ έλλνηα φηη 

ζπζζσξεχνληαη κέξα κε ηελ εκέξα θαηαιήγνληαο ζε έλα ηειηθφ απνηέιεζκα ζην 

ηέινο ηεο πεξηφδνπ κέηξεζεο πνπ είλαη ζπλήζσο ην ηξίκελν (Γθίθαο, 2016). Ύζηεξα 

απφ ηελ πεξίνδν απηή ππάξρεη λέα ζπζζψξεπζε, έηζη ψζηε λα πξνθχςεη έλα ηειηθφ 

απνηέιεζκα ζε θάζε ινγαξηαζκφ ζην ηέινο ηεο ρξήζεο πνπ είλαη ην έηνο. Απφ ηφηε 

φινη νη ινγαξηαζκνί κεδελίδνληαη θαη ππάξρεη λέα θαηαγξαθή ηνπο.  

Ο βαζηθφο ινγαξηαζκφο ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεο είλαη νη 

πσιήζεηο πνπ αζξνίδνπλ φια ηα έζνδα θαη κεηξεηνίο θαη κε πίζησζε πνπ πξνθχπηνπλ 

απφ ηα πξντφληα θαη ππεξεζίεο πνπ παξάγεη ε θάζε επηρείξεζε (Γθίθαο, 2016). Δδψ 

θαηαγξάθνληαη ε αμία ησλ πξντφλησλ πνπ έρνπλ θηάζεη ζηνπο ηειηθνχο πειάηεο είηε 

έρνπλ πιεξψζεη κε κεηξεηά είηε φρη. Σν θφζηνο πσιεζέλησλ πεξηιακβάλεη φιε ηελ 

αμία ησλ πξψησλ πιψλ θαη ηεο εξγαζίαο πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε γηα λα παξαρζνχλ ηα 

πξντφληα πνπ έρνπλ πσιεζεί. Σν θφζηνο απηφ κπνξεί λα έρεη θαηαβιεζεί είηε κε 

κεηξεηά είηε λα ην ρξσζηάεη ε επηρείξεζε θαη αθνξά κφλν ηηο κνλάδεο πνπ έρνπλ 

πσιεζεί (Γθίθαο, 2016). Η δηαθνξά ησλ δχν ινγαξηαζκψλ έρεη σο απνηέιεζκα ην 

κεηθηφ θέξδνο.  

Γηα λα ιεηηνπξγεί κηα εηαηξεία πξέπεη λα πξνβεί ζε δαπάλεο δηνίθεζεο, ζε 

δαπάλεο δηάζεζεο ησλ πξντφλησλ, ζε δαπάλεο δηαθήκηζεο, κάξθεηηλγθ, αιιά θαη 

δαπάλεο γηα έξεπλα θαη αλάπηπμε. Όιεο απηέο νη δαπάλεο πνπ θαηαβάιινληαη κέζα 

ζην έηνο είηε σο κεηξεηά είηε φρη έρνπλ σο απνηέιεζκα ηηο ιεγφκελεο ιεηηνπξγηθέο 

δαπάλεο (Γθίθαο, 2016). ε πνιιέο αλαθνξέο ζηηο ιεηηνπξγηθέο δαπάλεο 

πεξηιακβάλνληαη θαη νη απνζβέζεηο νη νπνίεο απνηεινχλ θαηεμνρήλ ινγηζηηθή 

θαηαγξαθή, θαζψο είλαη κηα απιή εγγξαθή θφζηνπο γηα λα θαηαλεκεζνχλ 

θεθαιαηαθέο δαπάλεο, δειαδή δαπάλεο γηα αγνξά παγίσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, 

πνπ πξαγκαηνπνηήζεθαλ ζε πξνεγνχκελα έηε (Γθίθαο, 2016). Η δηαθνξά ηνπ κεηθηνχ 

θέξδνπο θαη ησλ παξαπάλσ δαπαλψλ έρεη σο απνηέιεζκα ηα ιεγφκελα θέξδε πξν 

θφξσλ θαη ηφθσλ ή αιιηψο ηα ιεηηνπξγηθά θέξδε.  

Απφ εθεί θαη πέξα κηα επηρείξεζε κπνξεί λα έρεη έθηαθηα έζνδα πνπ 

πξνθχπηνπλ απφ πψιεζε (εθπνίεζε) πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, απφ εηζνδήκαηα πνπ 

πξνθχπηνπλ απφ θαηνρή πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (πρ κεξίζκαηα απφ ζπκκεηνρέο ζε 

άιιεο εηαηξείεο), απφ θαηνρή ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, απφ 

ζπλάιιαγκα θηι, ελψ ππάξρνπλ θαη αληίζηνηρα έθηαθηα έμνδα πνπ πξνθχπηνπλ απφ 
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ηπραία γεγνλφηα (πρ θαηξηθέο ζπλζήθεο, αηπρήκαηα, θηι). Σέινο, ππάξρνπλ 

εηζνδήκαηα απφ ηφθνπο ιφγσ επελδχζεσλ ζε ηνθνθφξα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, αιιά 

θαη έμνδα απφ ηφθνπο ιφγσ δαλεηζκνχ. Η πξφζεζε φισλ ησλ παξαπάλσ εζφδσλ θαη 

ε αθαίξεζε ησλ παξαπάλσ εμφδσλ έρεη σο απνηέιεζκα ηα θέξδε πξν θφξσλ (Γθίθαο, 

2016).  

Απφ εθεί θαη πέξα πξνθχπηεη ν ππνινγηζκφο ησλ θφξσλ σο πνζνζηφ ησλ 

θεξδψλ πξν θφξσλ κε βάζε ην ηζρχνλ θνξνινγηθφ ζχζηεκα. Οη θφξνη πιεξσηένη 

ππνινγίδνληαη θαη κε βάζε θφξνπο πνπ έπξεπε λα πιεξσζνχλ απφ παιαηφηεξεο 

ρξήζεηο ή πξνθαηαβνιέο θφξσλ θαη κε θάπνην ηξφπν πνπ νξίδεη ε ζρεηηθή λνκνζεζία 

πξνθχπηνπλ νη θφξνη πνπ θαιείηε λα πιεξψζεη ε θάζε επηρείξεζε (Γθίθαο, 2016). Η 

αθαίξεζε ησλ θφξσλ απφ ηα θέξδε πξν θφξσλ έρεη σο απνηέιεζκα ηα θέξδε κεηά 

απφ θφξνπο πνπ απνηειεί ίζσο ηνλ πην ζεκαληηθφ ινγαξηαζκφ ζηελ θαηάζηαζε 

απνηειεζκάησλ ρξήζεο (Γθίθαο, 2016).  

Μέξνο ησλ θαζαξψλ θεξδψλ κεηά απφ θφξνπο κνηξάδεηαη σο κέξηζκα ζηνπο 

κεηφρνπο ηεο επηρείξεζεο θαη ην ππφινηπν κέξνο παξακέλεη ζηελ επηρείξεζε 

απμάλνληαο ηελ αμία ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ κε ζθνπφ λα ρξεζηκνπνηεζεί γηα 

κειινληηθέο επελδχζεηο (Gropelli & Nikbakht, 2006).  

Η δηαίξεζε ησλ θαζαξψλ θεξδψλ κεηά απφ θφξνπο κε ηνλ αξηζκφ κεηνρψλ έρεη 

σο απνηέιεζκα ηα θέξδε αλά κεηνρή, ελψ αληίζηνηρε εξψηεζε ησλ κεξηζκάησλ έρεη 

σο απνηέιεζκα ην κέξηζκα αλά κεηνρή.  

 

2.3 Καηάζηαζε Σακεηαθώλ Ρνώλ  

Η θαηάζηαζε ηακεηαθψλ ξνψλ δείρλεη ηα κεηξεηά πνπ εηζξένπλ θαη εθξένπλ ζε 

κηα επηρείξεζε θαηά ηε δηάξθεηα κηαο ρξήζεο. Η ζρεηηθή θαηάζηαζε ρσξίδεηαη ζε 

ιεηηνπξγηθέο ξνέο, ζε επελδπηηθέο ξνέο θαη ζε ρξεκαηνδνηηθέο ξνέο (Γθίθαο, 2016).  

ηηο ιεηηνπξγηθέο ξνέο πεξηιακβάλνληαη φ,ηη κεηξεηά ιακβάλεη ε επηρείξεζε 

απφ ηηο πσιήζεηο ησλ πξντφλησλ θαη ππεξεζηψλ πνπ παξάγεη θαη φ,ηη κεηξεηά 

πιεξψλεη ε επηρείξεζε γηα δαπάλεο παξαγσγήο, δηάζεζεο, δηνίθεζεο θαη έξεπλαο θαη 

αλάπηπμεο (Γθίθαο, 2016). Η αιήζεηα είλαη φηη νη δαπάλεο έξεπλαο θαη αλάπηπμεο 
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ζεσξνχληαη απφ πνιινχο επέλδπζε θαη γηα απηφ θαηαγξάθνληαη ζηηο επελδπηηθέο 

ξνέο (Harrison, 2011).  

ηηο επελδπηηθέο ξνέο πεξηιακβάλνληαη φ,ηη κεηξεηά δαπαλά ε επηρείξεζε γηα 

λα απνθηήζεη πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη γηα πιεξσκή ηφθσλ θαη ινηπψλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ππνρξεψζεσλ θαη φ,ηη κεηξεηά ιακβάλεη ε επηρείξεζε απφ ηελ 

πψιεζε πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, απφ ηελ είζπξαμε ηφθσλ ή κεξηζκάησλ θαη 

εηζνδεκάησλ απφ δηάθνξα ρξεκαηννηθνλνκηθά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (Γθίθαο, 2016).  

Σέινο ζηηο ρξεκαηνδνηηθέο ξνέο πεξηιακβάλνληαη κεηξεηά πνπ ιακβάλεη ε 

επηρείξεζε απφ εθδφζεηο κεηνρψλ, νκνινγηψλ θαη απφ ζχλαςε δαλείσλ, θαη κεηξεηά 

πνπ πιεξψλεη ε επηρείξεζε γηα πιεξσκή δαλείσλ, επαλαγνξά κεηνρψλ θαη πιεξσκή 

κεξηζκάησλ (Γθίθαο, 2016). 

Οη κεηξήζεηο ζε φιεο ηηο θαηαζηάζεηο είλαη κεηξήζεηο ξνήο θαη κπνξνχλ λα 

κεηξεζνχλ νπνηεδήπνηε κέζα ζην ρξφλν. Οη κεηξήζεηο απηέο δείρλνπλ ηελ πνηφηεηα 

ησλ κεηξεηψλ πνπ εηζξένπλ ζε κηα επηρείξεζε θαη θαηά πφζν απηά δεκηνπξγνχλ 

νπζηαζηηθή αμία (Γθίθαο, 2002).  

 

2.4 Υξεζηκόηεηα Λνγηζηηθώλ Καηαζηάζεσλ  

Οη ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο πξνζθέξνπλ ζεκαληηθέο πιεξνθνξίεο γηα δηάθνξνπο 

ελδηαθεξφκελνπο κέζα θαη έμσ απφ κηα εηαηξεία (Gropelli & Nikbakht, 2006). Γηα ηα 

ζηειέρε ηεο εηαηξείαο πξνζθέξνπλ πιεξνθνξίεο γηα ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

θαηάζηαζε πνπ βξίζθεηαη ε εηαηξεία σο πξνο πνηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία έρεη, ηη 

απαηηήζεηο έρεη, ζε πνηνπο ρξσζηάεη θαη πνηα είλαη ε θαζαξή ηεο ζέζε. Έηζη, κπνξεί 

κηα εηαηξεία λα ιάβεη απνθάζεηο σο πξνο ζε πνηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία λα επελδχζεη 

θαη κε πνηνλ ηξφπν λα ηα ρξεκαηνδνηήζεη (Gropelli & Nikbakht, 2006). Δάλ, γηα 

παξάδεηγκα, κηα εηαηξεία δηαπηζηψζεη φηη έρεη πςειή ρξεκαηνδφηεζε κε μέλα 

θεθάιαηα, ηφηε ζα ην ζθεθηεί πνιχ λα ρξεζηκνπνηήζεη θαη άιια επηπιένλ μέλα 

θεθάιαηα. Αληίζηνηρα, θαη νη εμσηεξηθνί επελδπηέο κπνξνχλ λα αμηνινγνχλ ηε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή ζέζε κηαο εηαηξείαο, θαζψο θαη ηελ πνηφηεηα ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ηνπο ζηνηρείσλ γηα λα απνθαζίζνπλ θαηά πφζν ζα ηε ρξεκαηνδνηήζνπλ εάλ δερζνχλ 

ηέηνηα αηηήκαηα.  
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Με ηελ ίδηα ινγηθή, ε θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο δίλεη ρξήζηκεο 

πιεξνθνξίεο ζρεηηθά κε ην αλ κηα εηαηξεία είλαη θεξδνθφξα ή δεκηνγφλνο θαη απφ 

πνχ πξνέξρνληαη ηα ζρεηηθά απνηειέζκαηα. Έηζη, κηα εηαηξεία κπνξεί λα κειεηήζεη 

πνηεο δαπάλεο είλαη ηπρφλ ππέξνγθεο θαη ζα κπνξνχζε λα ηηο κεηψζεη. Θα κπνξνχζε 

λα δηαπηζηψζεη εάλ θάπνηα πςειή ή ρακειή θεξδνθνξία νθείιεηαη ζηελ θαζαξή 

ιεηηνπξγία ηεο επηρείξεζεο ή ζε έθηαθηα γεγνλφηα θαη θαηά πφζν ζα επαλαιεθζεί 

ζηνλ κέιινλ. πλεπψο, κηα κειέηε ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεο κπνξεί λα 

αλαδείμεη ηε ιεγφκελε πνηφηεηα ησλ θεξδψλ, θάηη πνπ ελδηαθέξεη θαη ηελ ίδηα ηελ 

εηαηξεία, αιιά θαη επίδνμνπο ρξεκαηνδφηεο ηεο πνπ ηνπο ελδηαθέξεη ε θαιή πνξεία 

ηεο γηα κηα απφθαζε ρξεκαηνδφηεζεο (Gropelli & Nikbakht, 2006).  

Με ηελ ίδηα ινγηθή, θαη ε θαηάζηαζε ηακεηαθψλ ξνψλ δείρλεη ζεκαληηθέο 

πιεξνθνξίεο γηα ην πνπ αμηνπνηνχληαη ηα κεηξεηά πνπ εηζξένπλ ζε κηα εηαηξεία. Οη 

εμσηεξηθνί ρξεκαηνδφηεο ελδηαθέξνληαη γηα ηελ πνηφηεηα ησλ ηακεηαθψλ ξνψλ θαη 

θαηά πφζν κηα εηαηξεία γελλάεη επαξθείο ηακεηαθέο ξνέο γηα λα απνπιεξψζνπλ 

ζρεηηθέο ππνρξεψζεηο πνπ πξνθχπηνπλ απφ απνθάζεηο ρξεκαηνδνηήζεσλ (Gropelli & 

Nikbakht, 2006).  

Σν ζέκα είλαη φηη νη ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο έρνπλ θάπνηνπο πεξηνξηζκνχο σο 

πξνο ηελ αμηνιφγεζε ηνπο θαη απφ ηα ζηειέρε ηεο εηαηξείαο, αιιά θαη απφ ηνπο 

εμσηεξηθνχο ελδηαθεξφκελνπο (Gropelli & Nikbakht, 2006). Έλαο βαζηθφο 

πεξηνξηζκφο είλαη φηη απνηεινχλ κηα «θσηνγξαθία» ζηελ θαηάζηαζε ηεο εηαηξείαο 

θαη δελ έρνπλ δπλακηθφ ραξαθηήξα, κε ζπλέπεηα λα αγλννχλ θάπνηεο ηπρφλ επλντθέο 

ή κε κεηαβνιέο πνπ κπνξεί λα πξνθχςνπλ απφ ην δηάζηεκα ηεο κειέηεο ηνπο θαη ηελ 

πινπνίεζε κηαο ζρεηηθήο απφθαζεο.  

Έλαο άιινο πεξηνξηζκφο είλαη φηη πνιιά ινγηζηηθά κεγέζε δελ είλαη θνληά ζε 

αγνξαίεο αμίεο θαη δελ αληηθαηνπηξίδνπλ κηα εχινγε αμία ζηνπο επηκέξνπο 

ινγαξηαζκνχο κηαο επηρείξεζεο, ελψ δελ αληαλαθινχλ ηακεηαθέο ξνέο ζε πξαγκαηηθά 

κεγέζε κεηξεηψλ, θάηη πνπ ελδηαθέξεη πνιχ πεξηζζφηεξν φζνπο ηηο εμεηάδνπλ. 

ίγνπξα ε εθαξκνγή ησλ ΓΛΠ είλαη πξνο κηα ηέηνηα θαηεχζπλζε, αιιά θαη πάιη ηα 

φπνηα ινγηζηηθά κεγέζε ζα πξέπεη λα εμεηάδνληαη κε πξνζνρή (Harrison, 2011 θαη 

Christian, 2013).  

Πάλησο, παξφιν ηνπο πεξηνξηζκνχο πνπ ππάξρνπλ, νη ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο 

πξνζθέξνπλ πνιχηηκεο πιεξνθνξίεο πξνο φινπο ηνπο ελδηαθεξφκελνπο θαη απιά ζα 
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πξέπεη λα αμηνινγνχληαη κε ηε ζρεηηθή πξνζνρή (Γθίθαο, 2002 θαη Gropelli & 

Nikbakht, 2006). Γίλνπλ κηα αξρηθή εηθφλα γηα ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε 

θαη ηελ θεξδνθνξία κηαο εηαηξείαο θαη βνεζνχλ ζηα κελ ζηειέρε ηεο λα ιακβάλνπλ 

ηηο νξζέο επελδπηηθέο θαη ρξεκαηνδνηηθέο απνθάζεηο, αιιά θαη ζηνπο δε εμσηεξηθνχο 

ρξεκαηνδφηεο λα θαηαλέκνπλ ηα θεθάιαηα ηνπο ζε πξνζνδνθφξεο επελδχζεηο, θάηη 

πνπ έρεη ζεηηθή επίδξαζε ζηελ νηθνλνκία γεληθφηεξα.  
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Κεθάιαην 3 

Υξεκαηννηθνλνκηθή Αλάιπζε  

 

ην θεθάιαην απηφ παξνπζηάδνληαη νη βαζηθέο κεζνδνινγίεο ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ. Πην ζπγθεθξηκέλα, 

παξνπζηάδεηαη ε θάζεηε αλάιπζε ε νπνία δείρλεη ην θάζε ζηνηρείν ηνπ ηζνινγηζκνχ 

πφζν αλαινγεί σο πνζνζηφ επί ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ην θάζε ζηνηρείν 

ηεο θαηάζηαζεο ησλ απνηειεζκάησλ ρξήζεσο σο πνζνζηφ επί ησλ πσιήζεσλ. ην 

επφκελν ηκήκα παξνπζηάδεηαη ε νξηδφληηα αλάιπζε ε νπνία δείρλεη ην θάζε ζηνηρείν 

ηνπ ηζνινγηζκνχ θαη ηεο θαηάζηαζεο ησλ απνηειεζκάησλ ρξήζεσο πφζν 

κεηαβάιιεηαη δηαρξνληθά, αλαδεηθλχνληαο ζρεηηθέο ηάζεηο.  

ην ηειεπηαίν ηκήκα ηνπ θεθαιαίνπ παξνπζηάδεηαη ε αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ 

φπνπ παξνπζηάδνληαη νη δηάθνξνη δείθηεο πνπ αμηνινγνχλ δηάθνξεο δηαζηάζεηο ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο κηα εηαηξείαο φπσο είλαη ε απνδνηηθφηεηα, ε 

θεξδνθνξία, ε απνηειεζκαηηθφηεηα, ε ξεπζηφηεηα, ε κφριεπζε θαη ε 

ρξεκαηηζηεξηαθή επίδνζε. Θα παξνπζηαζηνχλ νη ζρεηηθνί ηχπνη αιιά θαη νη 

εξκελείεο ησλ δεηθηψλ απηψλ.  

Θα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη φιεο νη παξαπάλσ αλαιχζεηο θαη νη ζρεηηθνί 

αξηζκνδείθηεο ππφθεηληαη ζηνπο πεξηνξηζκνχο πνπ έρνπλ νη ίδηεο νη ινγηζηηθέο 

θαηαζηάζεηο σο πξνο ην πψο απνηππψλνπλ ηελ πξαγκαηηθή ρξεκαηννηθνλνκηθή 

θαηάζηαζε κηαο εηαηξείαο.  

 

3.1 Κάζεηε Αλάιπζε  

ην πιαίζην ηεο θάζεηεο αλάιπζεο ππνινγίδεηαη ην θάζε ζηνηρείν ηνπ 

ηζνινγηζκνχ σο πνζνζηφ ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ (Νηάξρνο, 2004). Πην 

ζπγθεθξηκέλα, νη ζρεηηθνί ππνινγηζκνί έρνπλ σο εμήο:  
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Λνγαξηαζκφο Ιζνινγηζκνχ % = 
𝛬𝜊𝛾𝛼𝜌𝜄𝛼𝜍𝜇 ό𝜎 𝛪𝜍𝜊𝜆𝜊𝛾𝜄𝜍𝜇𝜊 ύ (𝛦𝜐𝜌 ώ)

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊 ύ (𝛦𝜐𝜌 ώ)
× 100  (3.1) 

 

Ο ζθνπφο ηεο αλάιπζεο είλαη λα εθθξαζηεί ην θάζε ζηνηρείν ηνπ ηζνινγηζκνχ 

πφζν πνζνζηφ θαηαιακβάλεη σο πξνο ην ζχλνιν ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ κηαο 

εηαηξείαο (Νηάξρνο, 2004). Έηζη, αμηνινγείηαη ην θάζε πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν πφζν 

πνιχ ή ιίγν ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηηο ιεηηνπξγίεο κηαο επηρείξεζεο. Γειαδή 

αμηνινγείηαη θαηά πφζν κηα επηρείξεζε ζηεξίδεηαη πεξηζζφηεξν ή ιηγφηεξν ζε πάγηα 

ή θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη εάλ εθηίζεηαη ζε πςειφ ή ρακειφ 

ιεηηνπξγηθφ θίλδπλν. Αμηνινγείηαη πφζν πνιχ ή ιίγν επελδχεη ζε απνζέκαηα ή ζε 

απαηηήζεηο θαη ζε κεηξεηά ή θαη άιινπ είδνπο πεξηνπζηαθά ζηνηρεία.  

Με ηελ ίδηα ινγηθή, απφ ηε κεξηά ηνπ παζεηηθνχ θαη ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ 

αμηνινγείηαη πφζν έληνλα ρξεκαηνδνηείηαη κε ίδηα ή κε μέλα θεθάιαηα. Γειαδή 

αμηνινγείηαη ε έληαζε ηεο κφριεπζεο πνπ ρξεζηκνπνηεί. Αμηνινγείηαη, επίζεο, πφζν 

πνιχ ζηεξίδεηαη ζε καθξνπξφζεζκα ή βξαρππξφζεζκα θεθάιαηα, ζε δαλεηαθά 

θεθάιαηα ή πξνκεζεπηέο ή άιινπ είδνπο ππνρξεψζεηο.  

Δπίζεο, ζην πιαίζην ηεο αλάιπζεο απηήο ππνινγίδεηαη θαη ην θάζε ζηνηρείν ηεο 

θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο σο πνζνζηφ ησλ πσιήζεσλ (Νηάξρνο, 2004). 

Πην ζπγθεθξηκέλα, νη ζρεηηθνί ππνινγηζκνί έρνπλ σο εμήο:  

 

Λνγαξηαζκφο ΚΑΥ % = 
𝛬𝜊𝛾𝛼𝜌𝜄𝛼𝜍𝜇 ό𝜎 𝛫𝛢𝛸  (𝛦𝜐𝜌 ώ)

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜔𝜈  (𝛦𝜐𝜌 ώ)
× 100    (3.2) 

  

Ο ζθνπφο ηεο αλάιπζεο απηήο είλαη λα εθθξαζηεί ε θάζε δαπάλε θαη ην θάζε 

έζνδν σο πνζνζηφ ησλ πσιήζεσλ, έηζη ψζηε λα αμηνινγείηαη ε θάζε δαπάλε σο 

πνζνζηφ επί ησλ πσιήζεσλ θαη κε απηφλ ηνλ ηξφπν λα δηεξεπλάηαη πην αμηφπηζηα ε 

πξαγκαηηθή πξνζπάζεηα γηα ζπγθξάηεζε θαη πεξηθνπή δαπαλψλ θαη θαηά πφζν απηέο 

είλαη ζηαζεξέο ή εμαξηψληαη απφ ην επίπεδν ησλ πσιήζεσλ (Νηάξρνο, 2004).  

Αληίζηνηρα, αμηνινγείηαη ην θάζε θαζαξφ έζνδν σο πνζνζηφ επί ησλ πσιήζεσλ 

θάηη ην νπνίν απνηειεί πξαθηηθά ην πεξηζψξην θέξδνπο. Έηζη, κε απηφλ ηνλ ηξφπν 
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αμηνινγείηαη ε ηθαλφηεηα κηαο επηρείξεζεο λα παξάγεη θέξδε απφ ηηο πσιήζεηο πνπ 

επηηπγράλεη. Οπζηαζηηθά, ε θάζεηε αλάιπζε ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεο 

είλαη κηα αλάιπζε θεξδνθνξίαο κηαο επηρείξεζεο.  

 

3.2 Οξηδόληηα Αλάιπζε  

ην πιαίζην ηεο νξηδφληηαο αλάιπζεο ή αλάιπζεο ηάζεο ππνινγίδεηαη ην θάζε 

ζηνηρείν ηνπ ηζνινγηζκνχ θαη ηεο θαηάζηαζεο απνηειέζκαηνο ρξήζεο σο 

αξηζκνδείθηεο κε βάζε ηελ ηηκή 100 γηα θάπνην έηνο βάζεο, κε ζθνπφ λα δηαθαλεί ε 

δηαρξνληθή ηάζε ησλ επηκέξνπο κεγεζψλ (Νηάξρνο, 2004). Οη ζρεηηθνί ππνινγηζκνί 

έρνπλ σο εμήο:  

 

Γείθηεο Λνγαξηαζκνχ = 
[𝛬𝜊𝛾𝛼𝜌𝜄𝛼𝜍𝜇 ό𝜎 𝛪𝜍𝜊𝜆𝜊𝛾𝜄𝜍𝜇𝜊 ύ ή 𝛫𝛢𝛸   𝛦𝜐𝜌 ώ ]𝑡+1

[𝛬𝜊𝛾𝛼𝜌𝜄𝛼𝜍𝜇 ό𝜎 𝛪𝜍𝜊𝜆𝜊𝛾𝜄𝜍𝜇𝜊 ύ ή 𝛫𝛢𝛸   𝛦𝜐𝜌 ώ ]𝑡
× 100  (3.3) 

 

Με ηνπο παξαπάλσ ππνινγηζκνχο πξνθχπηνπλ ηηκέο κε βάζε ην 100 γηα έλα 

ζπγθεθξηκέλν έηνο βάζεο. Γηα παξάδεηγκα κηα ηηκή 110 ζεκαίλεη αχμεζε ηνπ 

ινγαξηαζκνχ θαηά 10% θαη κηα ηηκή 95 ζεκαίλεη κείσζε ηνπ κεγέζνπο θαηά 5%. Οη 

ζρεηηθέο κεηαβνιέο αλαθέξνληαη γηα ην θάζε έηνο ζε ζρέζε κε ην έηνο βάζεο πνπ έρεη 

επηιερζεί. Καζψο, φινη νη δείθηεο έρνπλ ππνινγηζηεί γηα ην ίδην έηνο βάζεο είλαη θαη 

κεηαμχ ηνπο ζπγθξίζηκνη θαη νπζηαζηηθά δείρλνπλ κηα αλάιπζε ηάζεο γηα ηνλ θάζε 

ινγαξηαζκφ. Γηα απηφ θαη ε αλάιπζε απηή νλνκάδεηαη θαη αλάιπζε ηάζεο.  

Η νξηδφληηα αλάιπζε, ινηπφλ, ρξεζηκεχεη ψζηε λα αληρλεπηνχλ ηάζεηο ή κε γηα 

θάζε ινγαξηαζκφ ηνπ ηζνινγηζκνχ θαη ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο θαη 

είλαη αξθεηά ρξήζηκε γηα θάπνηα θξίζηκα θνκκάηηα ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ 

φπσο είλαη ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη θάπνηα επηκέξνπο ηκήκαηα ηνπ 

(θπθινθνξνχληα ή κε ζηνηρεία, απνζέκαηα, απαηηήζεηο θηι) αιιά θαη γηα θάπνηα 

θνκκάηηα ησλ ππνρξεψζεσλ φπσο ηα ίδηα θεθάιαηα, νη καθξνρξφληεο θαη 

βξαρπρξφληεο ππνρξεψζεηο, ν δαλεηζκφο, νη πξνκεζεπηέο θηι (Νηάξρνο, 2004).  
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Οκνίσο είλαη πνιχ θξίζηκε ε αλάιπζε ηεο ηάζεο θαη γηα ηηο πσιήζεηο νη νπνίεο 

ζεσξείηαη φηη νδεγνχλ ην ζχλνιν ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεο, αιιά θαη 

πνιιά απφ ηα ζηνηρεία ηνπ ηζνινγηζκνχ.  

  

3.3 Αλάιπζε Αξηζκνδεηθηώλ  

Η αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ ζπλδπάδεη ζηνηρεία θαη απφ ηνλ ηζνινγηζκφ θαη απφ 

ηελ θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο, αιιά θαη ρξεκαηηζηεξηαθά ζηνηρεία κε 

ζθνπφ λα αλαιχζεη κηα ζεηξά απφ δηαζηάζεηο πνπ αθνξνχλ ηελ ηξέρνπζα 

ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε κηαο επηρείξεζεο (Γθίθαο, 2002, Νηάξρνο, 2004, 

Palepu, 2016). Οη δηαζηάζεηο απηέο αθνξνχλ ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή απνδνηηθφηεηα 

πνπ επηηπγράλεη κηα επηρείξεζε, ηελ θεξδνθνξία πνπ θηάλεη, ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ζηελ αμηνπνίεζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ, ηε 

ξεπζηφηεηα πνπ δηαζέηεη, ηε κφριεπζε πνπ ρξεζηκνπνηεί θαη ηε ρξεκαηηζηεξηαθή 

επίδνζε πνπ επηηπγράλεη, κε ηελ έλλνηα πσο κηα νξγαλσκέλε ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά 

αμηνινγεί ηελ πνξεία ηεο επηρείξεζεο.  

Παξαθάησ παξνπζηάδνληαη θαη αλαιχνληαη νη αξηζκνδείθηεο πνπ ππνινγίδνληαη 

γηα θάζε κηα δηάζηαζε. Πην ζπγθεθξηκέλα παξνπζηάδνληαη νη αξηζκεηηθνί ηχπνη θαη νη 

εξκελείεο ησλ απνηειεζκάησλ πνπ πξνθχπηνπλ.  

 

3.3.1 Αλάιπζε Απνδνηηθόηεηαο 

ην πιαίζην ηεο αλάιπζεο απνδνηηθφηεηαο ππνινγίδνληαη νη παξαθάησ 

αξηζκνδείθηεο (Γθίθαο, 2002, Νηάξρνο, 2004, Palepu, 2016):  

 

Απνδνηηθφηεηα Δλεξγεηηθνχ (ROA) = 
𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌 ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊 ύ
× 100%   (3.4) 

Απνδνηηθφηεηα Δπελδπκέλσλ Κεθαιαίσλ = 
𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌 ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂

Ί𝛿𝜄𝛼  𝛫𝜀𝜑 ά𝜆𝛼𝜄𝛼 +𝛥ά𝜈𝜀𝜄𝛼
× 100%  (3.5) 

Απνδνηηθφηεηα Ιδίσλ Κεθαιαίσλ (ROE) = 
𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌 ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂

Ί𝛿𝜄𝛼  𝛫𝜀𝜑 ά𝜆𝛼𝜄𝛼
× 100%   (3.6) 
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Όινη νη παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο είλαη κεηξεκέλνη ζε απφδνζε επί ηεο %. 

Μεηξνχλ πφζν απέδσζαλ δηάθνξα θεθάιαηα κηαο επηρείξεζεο θαη δείρλνπλ ηελ 

ηθαλφηεηα λα θέξλεη ε απφδνζε ηθαλνπνηεηηθέο απνδφζεηο γηα ηνπο επελδπηέο ηνπο. Ο 

πξψηνο δείθηεο ελδηαθέξεη ην ζχλνιν ησλ ρξεκαηνδνηψλ – επελδπηψλ κηαο 

επηρείξεζεο θαη δείρλεη ηε γεληθφηεξε ηθαλφηεηα κηαο επηρείξεζεο λα επηηπγράλεη 

ηθαλνπνηεηηθέο απνδφζεηο. Ο δεχηεξνο δείθηεο ελδηαθέξεη ηνπο κεηφρνπο θαη ηνπο 

δαλεηζηέο κηαο επηρείξεζεο, ελψ ην ηξίηνο δείθηεο ελδηαθέξεη κφλν ηνπο κεηφρνπο 

κηαο επηρείξεζεο, θαζψο δείρλεη ηη απφδνζε θαηάθεξαλ νη κέηνρνη λα έρνπλ (Γθίθαο, 

2002, Νηάξρνο, 2004, Palepu, 2016).  

Οη δείθηεο απηνί ζα πξέπεη λα ζπγθξίλνληαη θαη δηαρξνληθά γηα λα δηαθαίλεηαη 

θάπνηα ηάζε αιιά θαη ζε ζπλδπαζκφ κε άιιεο επηρεηξήζεηο ηνπ θιάδνπ, κε ηελ 

έλλνηα φηη γηα θάπνηα ρξνληά κπνξεί γεληθά ζηνλ θιάδν νη απνδνηηθφηεηεο λα είλαη 

πνιχ ρακειέο ή πνιχ πςειέο θαη έηζη ζπγθεθξηκέλεο απνδνηηθφηεηεο κηα επηρείξεζεο 

ζα πξέπεη λα αμηνινγνχληαη κε βάζε θαη ηηο επηδφζεηο ηνπ θιάδνπ. Αληίζηνηρα, ζα 

πξέπεη λα ιακβάλνληαη ππφςε θαη νη γεληθφηεξεο νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο θαη ηη 

απνδνηηθφηεηεο επηηπγράλνληαη γεληθά απφ δηάθνξεο επηρεηξήζεηο θαη απφ δηάθνξα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (Gropelli & Nikbakh 2006).  

 

3.3.2 Αλάιπζε Κεξδνθνξίαο 

ην πιαίζην ηεο αλάιπζεο θεξδνθνξίαο ππνινγίδνληαη νη παξαθάησ 

αξηζκνδείθηεο (Γθίθαο, 2002, Νηάξρνο, 2004, Palepu, 2016):  

 

Μεηθηφ Πεξηζψξην Κέξδνπο = 
𝛭𝜄𝜅𝜏 ό 𝛫έ𝜌𝛿𝜊𝜎

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜔𝜈
× 100%    (3.7) 

Λεηηνπξγηθφ Πεξηζψξην Κέξδνπο = 
𝛬𝜀𝜄𝜏𝜊𝜐𝜌𝛾𝜄𝜅 ό 𝛫έ𝜌𝛿𝜊𝜎

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜔𝜈
× 100%   (3.8) 

Καζαξφ Πεξηζψξην Κέξδνπο = 
𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌 ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜔𝜈
× 100%    (3.9) 
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Όινη νη παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο κεηξψληαη ζε πνζνζηφ επί ηηο % θαη δείρλνπλ 

ηελ ηθαλφηεηα κηαο επηρείξεζεο λα παξάγεη θέξδνο απφ ηηο πσιήζεηο πνπ 

πξαγκαηνπνηεί (Γθίθαο, 2002, Νηάξρνο, 2004, Palepu, 2016).  

Σν κεηθηφ πεξηζψξην αλαθέξεηαη ζε έλα αξρηθφ πεξηζψξην θέξδνπο πνπ 

αθήλνπλ ζηελ επηρείξεζε νη πσιήζεηο αθνχ αθαηξεζνχλ ηα θφζηε πσιεζέλησλ. 

Γείρλεη δειαδή πφζν θαηαθέξλεη κηα επηρείξεζε λα ζπγθξαηεί ηα ζρεηηθά θφζηε 

παξαγσγήο πνπ αθνξνχλ πξψηεο χιεο θαη άκεζε εξγαζία θαηά θχξην ιφγν, έηζη ψζηε 

λα ππάξρνπλ πεξηζψξηα λα δαπαλήζεη γηα έμνδα δηνίθεζεο θαη δηάζεζεο ζην πιαίζην 

κηαο απνηειεζκαηηθήο δηνηθεηηθήο ιεηηνπξγίαο θαη ζηξαηεγηθήο κάξθεηηλγθ θαη 

πξνψζεζεο ησλ πξντφλησλ ηεο.  

Αληίζηνηρα, ην ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην έρεη ιάβεη ππφςε θαη φιεο ηηο παξαπάλσ 

απαξαίηεηεο ιεηηνπξγηθέο δαπάλεο θαη δείρλεη πφζα θέξδε κπνξεί λα επηηχρεη κηα 

επηρείξεζε γηα θάζε 1 επξψ πσιήζεσλ απφ ηελ θαζαξή επηρεηξεζηαθή ιεηηνπξγία 

ηεο. Γείρλεη δειαδή ηελ ηθαλφηεηα κηαο επηρείξεζεο λα ρεηξηζηεί θαη ηηο ιεηηνπξγηθέο 

δαπάλεο ηεο.  

Σέινο, ην θαζαξφ πεξηζψξην δείρλεη ηελ ηθαλφηεηα κηαο επηρείξεζεο λα παξάγεη 

ηα ηειηθά κεηά απφ θφξνπο θαζαξά θέξδε γηα ηνπο κεηφρνπο ηεο αθνχ αθαηξεζνχλ 

δηάθνξεο άιιεο κε ιεηηνπξγηθέο θαη έθηαθηεο δαπάλεο αιιά θαη ρξεκαηννηθνλνκηθά 

θφζηε πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηε ρξήζε κφριεπζεο. Γείρλεη, δειαδή ηελ ηθαλφηεηα κηαο 

επηρείξεζεο λα δηαρεηξηζηεί φιεο ηηο ιεηηνπξγηθέο θαη κε ιεηηνπξγηθέο δαπάλεο ηεο, 

αιιά θαη ηα ζρεηηθά ρξεκαηννηθνλνκηθά θφζηε.  

Οη αξηζκνδείθηεο απηνί ζα πξέπεη λα εμεηάδνληαη θαη δηαρξνληθά πξνθεηκέλνπ 

λα δηαπηζηψλεηαη ηπρφλ βειηίσζε ή επηδείλσζε, αιιά ζα πξέπεη λα εμεηάδνληαη θαη 

σο πξνο ηνλ θιάδν κε ηελ έλλνηα φηη πνιιέο επηρεηξεζηαθέο ιεηηνπξγίεο απφ ηε θχζε 

ηνπο ιεηηνπξγνχλ κε ρακειά ή πςειά πεξηζψξηα θέξδνπο θαη ζα πξέπεη λα 

ιακβάλεηαη απηφ ππφςε (Gropelli & Nikbakh 2006).  

 

3.3.3 Αλάιπζε Απνηειεζκαηηθόηεηαο  

ην πιαίζην ηεο αλάιπζεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ππνινγίδνληαη, βαζηθά, νη 

παξαθάησ αξηζκνδείθηεο (Γθίθαο, 2002, Νηάξρνο, 2004, Palepu, 2016):  
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Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Δλεξγεηηθνχ = 
𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜔𝜈

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊 ύ
    (3.10) 

Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Παγίσλ = 
𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜔𝜈

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝛼𝛾 ί𝜔𝜈
    (3.11) 

Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Κπθινθνξνχληνο Δλεξγεηηθνχ = 
𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜔𝜈

𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜊 ύ𝜈  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏 𝜄𝜅ό
  (3.12) 

 

Όινη νη παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο κεηξψληαη ζε «θνξέο» θαη δείρλνπλ πφζεο 

θνξέο ην ρξφλν αλαθπθιψλνληαη ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Γειαδή δείρλνπλ, 

αληίζηνηρα, πφζν εληαηηθά κηα επηρείξεζε ρξεζηκνπνηεί – αμηνπνηεί ην ζχλνιν ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ, ηα πάγηα ηεο θαη ηα θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία ηεο. Μηα άιιε εξκελεία ησλ αξηζκνδεηθηψλ απηψλ είλαη φηη δείρλνπλ πφζα 

επξψ γελνχλ ζε πσιήζεηο θάζε 1 επξψ επέλδπζεο ζε ελεξγεηηθφ, ζε πάγηα θαη ζε 

θπθινθνξνχληα ζηνηρεία αληίζηνηρα. Όζν πςειφηεξνη είλαη νη αξηζκνδείθηεο απηνί, 

ηφζν πην εληαηηθά κηα επηρείξεζε αμηνπνηεί ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία θαη, άξα, 

απμάλεη ηηο πηζαλφηεηεο γηα πςειέο απνδφζεηο.  

ην πιαίζην ηεο αλάιπζεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ππνινγίδνληαη θαη νη 

παξαθάησ αξηζκνδείθηεο πνπ δείρλνπλ ηε κέζε ειηθία θάπνησλ επηκέξνπο 

ινγαξηαζκψλ ησλ θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ησλ 

βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ (Γθίθαο, 2002, Νηάξρνο, 2004, Palepu, 2016):  

 

Κχθινο Απνζεκάησλ = 
𝛢𝜋𝜊𝜃 έ𝜇𝛼𝜏𝛼

𝛫ό𝜍𝜏𝜊𝜎  𝛱𝜔𝜆𝜂𝜃 έ𝜈𝜏𝜔𝜈
× 360     (3.13) 

Κχθινο Απαηηήζεσλ = 
𝛢𝜋𝛼𝜄𝜏 ή𝜍𝜀𝜄𝜎

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜔𝜈
× 360     (3.14) 

Κχθινο Πξνκεζεπηψλ = 
𝛱𝜌𝜊𝜇𝜂𝜃𝜀𝜐𝜏 έ𝜎

𝛫ό𝜍𝜏𝜊𝜎  𝛱𝜔𝜆𝜂𝜃 έ𝜈𝜏𝜔𝜈
× 360     (3.15) 

Λεηηνπξγηθφο Κχθινο = (Κχθινο Απνζεκάησλ + Κχθινο Απαηηήζεσλ) – (Κχθινο Πξνκεζεπηψλ)  (3.16) 

 

Όινη νη παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο είλαη κεηξεκέλνη ζε εκέξεο θαη δείρλνπλ ζε 

πφζεο εκέξεο κηα επηρείξεζε αλαθπθιψλεη ηα απνζέκαηα ηεο, ηηο απαηηήζεηο ηεο θαη 



[21] 

 

ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο. Οπζηαζηηθά δείρλνπλ ζε πφζεο εκέξεο θαηά κέζν φξν ηα 

πξντφληα απφ απνζέκαηα γίλνληαη πσιήζεηο θαη ζε πφζεο εκέξεο θαηά κέζν φξν νη 

πσιήζεηο γίλνληαη κεηξεηά. Γειαδή δείρλνπλ πφζεο εκέξεο πίζησζε παξέρεη κηα 

επηρείξεζε. Απφ ηελ άιιε κεξηά ν θχθινο πξνκεζεπηψλ δείρλεη πφζεο εκέξεο 

ιακβάλεη πίζησζε ε επηρείξεζε θαη, έηζη, ν ιεηηνπξγηθφο θχθινο δείρλεη πφζεο 

εκέξεο κέλεη ηακεηαθφ θελφ πνπ ζα πξέπεη λα θαιχπηεηαη κε βξαρπρξφλην δαλεηζκφ ή 

άιινπ είδνπο βξαρπρξφληα ρξεκαηνδφηεζε.  

Όινη νη παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο πνπ αθνξνχλ ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ζα 

πξέπεη λα αλαιχνληαη θαη δηαρξνληθά, αιιά θαη ζε επίπεδν θιάδνπ, κε ηελ έλλνηα φηη 

ζε έλα θιάδν απφ ηε θχζε ησλ επηρεηξεζηαθψλ ιεηηνπξγηψλ ηνπ, νη θπθινθνξηαθέο 

ηαρχηεηεο κπνξεί λα είλαη πην πςειέο ή πην ρακειέο θαη έηζη ε ηαρχηεηα κηαο 

επηρείξεζεο ζα πξέπεη λα αμηνινγείηαη ζηα πιαίζηα θαη ζηα δεδνκέλα ηνπ θιάδνπ 

(Gropelli & Nikbakh 2006).  

 

3.3.4 Αλάιπζε Ρεπζηόηεηαο 

ην πιαίζην ηεο αλάιπζεο ξεπζηφηεηαο ππνινγίδνληαη νη παξαθάησ 

αξηζκνδείθηεο (Γθίθαο, 2002, Νηάξρνο, 2004, Palepu, 2016):  

 

Γεληθή Ρεπζηφηεηα = 
𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜊 ύ𝜈  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅 ό

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌 ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎  𝛶𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀 ώ𝜍𝜀𝜄𝜎
     (3.17) 

Δηδηθή Ρεπζηφηεηα = 
𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜊 ύ𝜈  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅 ό−𝛢𝜋𝜊𝜃 έ𝜇𝛼𝜏𝛼

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌 ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎  𝛶𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀 ώ𝜍𝜀𝜄𝜎
    (3.18) 

Άκεζε Ρεπζηφηεηα = 
𝛵𝛼𝜇𝜀𝜄𝛼𝜅 ά 𝛥𝜄𝛼𝜃 έ𝜍𝜄𝜇𝛼

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌 ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎  𝛶𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀 ώ𝜍𝜀𝜄𝜎
     (3.19) 

 

Οη αξηζκνδείθηεο απηνί είλαη κεηξεκέλνη ζε «θνξέο» θαη δείρλνπλ πφζεο θνξέο 

ηα δηάθνξα θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία επαξθνχλ γηα λα θαιχπηνληαη νη 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο.  

Ο αξηζκνδείθηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο δείρλεη πφζεο θνξέο φια ηα 

θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαιχπηνπλ ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. 
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Ο αξηζκνδείθηεο απηφο ζα πξέπεη λα έρεη ηηκή πάλσ απφ ηε κνλάδα, ψζηε λα 

θαιχπηνληαη νη ζρεηηθέο ππνρξεψζεηο. Δληνχηνηο, θαζψο κέξνο ησλ θπθινθνξνχλησλ 

ζηνηρείσλ είλαη θαη ηα απνζέκαηα πνπ δελ είλαη, ζπλήζσο, ηφζν ξεπζηά φζν άιια 

θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, ηφηε επηζπκείηαη θαη κηα ηηκή ηνπ 

αξηζκνδείθηε απηνχ αξθεηά πάλσ απφ ηε κνλάδα, θνληά θαη ζηελ ηηκή „2‟ (Γθίθαο, 

2002, Νηάξρνο, 2004, Palepu, 2016).  

Με ηελ ίδηα ινγηθή, ν αξηζκνδείθηεο εηδηθήο ξεπζηφηεηαο δείρλεη πφζεο θνξέο 

φια ηα θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, ρσξίο ηα απνζέκαηα, θαιχπηνπλ ηηο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. Ο αξηζκνδείθηεο απηφο ζα πξέπεη λα έρεη ηηκή έζησ 

ιίγν πάλσ απφ ηε κνλάδα, ψζηε λα θαιχπηνληαη νη ζρεηηθέο ππνρξεψζεηο απφ ηα πην 

ξεπζηά θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (Γθίθαο, 2002, Νηάξρνο, 2004, Palepu, 

2016). Πξνθαλψο ζε εηαηξείεο πνπ δηαζέηνπλ ιίγα, ζρεηηθά, απνζέκαηα, ν 

αξηζκνδείθηεο απηφο είλαη πνιχ θνληά ζε ηηκή κε ηνλ αξηζκνδείθηε γεληθήο 

ξεπζηφηεηαο.  

Σέινο, ν αξηζκνδείθηεο άκεζεο ξεπζηφηεηαο δείρλεη πφζεο θνξέο κφλν ηα 

ηακεηαθά δηαζέζηκα απφ κφλα ηνπ θηάλνπλ γηα λα θαιχπηνπλ ηηο βξαρππξφζεζκεο 

ππνρξεψζεηο. Ο αξηζκνδείθηεο απηφο δελ είλαη ππνρξεσηηθφ λα πξέπεη λα έρεη ηηκή 

πάλσ απφ ηε κνλάδα, ψζηε λα θαιχπηνληαη νη ζρεηηθέο ππνρξεψζεηο κφλν απφ ηα 

κεηξεηά κε ηελ έλλνηα φηη δελ ιήγνπλ άκεζα φιεο νη ππνρξεψζεηο απηέο γηα λα 

ρξεηάδεηαη λα δηαηεξείηαη ην ηζνδχλακν ηνπο ζε κεηξεηά (Γθίθαο, 2002, Νηάξρνο, 

2004, Palepu, 2016). Πξνθαλψο, φζν πην γξήγνξα ιήγνπλ νη πεξηζζφηεξεο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο, ηφζν πην πνιχ ζα πξέπεη ν αξηζκνδείθηεο απηφο λα 

ηείλεη ζηε κνλάδα βέβαηα.  

Οη αξηζκνδείθηεο απηνί ζα πξέπεη λα κειεηψληαη δηαρξνληθά, ψζηε λα 

ππνινγίδνληαη ζρεηηθέο ηάζεηο γηα βειηίσζε ή γηα επηδείλσζε ηεο ξεπζηφηεηαο. 

Δληνχηνηο, δελ είλαη απαξαίηεηε ε ζχγθξηζε κεηαμχ επηρεηξήζεσλ κέζα ζηνλ θιάδν 

(Gropelli & Nikbakh 2006). Αλεμάξηεηα απφ ηηο ζπλζήθεο πνπ επηθξαηνχλ κέζα ζηνλ 

θιάδν, κηα επηρείξεζε ζα πξέπεη λα δηαηεξεί έλα ηθαλνπνηεηηθφ επίπεδν ξεπζηφηεηαο, 

ψζηε λα κπνξεί άλεηα λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο βξαρπρξφληεο ππνρξεψζεηο ηεο θαη λα 

κελ ρξεηάδεηαη λα θαηαθεχγεη ζπλέρεηα ζε δαλεηζκφ πνπ θνζηίδεη. Δπίζεο, κέζα απφ 

κηα ηθαλνπνηεηηθή ξεπζηφηεηα ζα κπνξεί λα αληιεί πην εχθνια θαη κε πην ινγηθφ 

θφζηνο θαη καθξνρξφληα θεθάιαηα (Penman, 2013).  
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Δληνχηνηο, ζα πξέπεη λα ζεκεησζεί ζην ζεκείν απηφ, φηη δελ είλαη νξζφ κηα 

επηρείξεζε λα δηαηεξεί έλα ππεξβνιηθφ βαζκφ ξεπζηφηεηαο. Δάλ ζπκβαίλεη απηφ, 

ηφηε νπζηαζηηθά δεζκεχεη θεθάιαηα ράλνληαο ειθπζηηθέο επελδπηηθέο επθαηξίεο ή 

έζησ επελδχνληαο ζε ρακειήο απνδνηηθφηεηαο εγρεηξήκαηα. Έηζη, φηαλ ζα ππάξρεη 

ππεξβνιηθή ξεπζηφηεηα ζα πξέπεη λα αλαδεηνχληαη ειθπζηηθέο επελδχζεηο. Γηα απηφ, 

άιισζηε ε ππεξβνιηθή ξεπζηφηεηα ζπλδπάδεηαη κε ηελ ρακειή απνδνηηθφηεηα ζην 

πιαίζην ηεο αληηζηξνθήο ζρέζεο ηνπο (Penman, 2013).  

πλεπψο, κηα επηρείξεζε ζα πξέπεη λα είλαη πνιχ πξνζεθηηθή θαη λα δηαηεξεί 

έλα ηθαλνπνηεηηθφ επίπεδν ξεπζηφηεηαο ψζηε λα κελ αληηκεησπίδεη ζρεηηθά 

πξνβιήκαηα, αιιά φρη ζε ηφζν ππεξβνιηθφ βαζκφ, ψζηε λα ράλεη επελδπηηθέο 

επθαηξίεο θαη λα θαηαιήγεη λα έρεη ρακειή απνδνηηθφηεηα.  

 

3.3.5 Αλάιπζε Μόριεπζεο  

ην πιαίζην ηεο αλάιπζεο κφριεπζεο ππνινγίδνληαη νη παξαθάησ 

αξηζκνδείθηεο (Γθίθαο, 2002, Νηάξρνο, 2004, Palepu, 2016):  

 

Γείθηεο Υξεκαηννηθνλνκηθήο Μφριεπζεο = 
𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊 ύ

Ί𝛿𝜄𝛼  𝛫𝜀𝜑 𝜆𝛼𝜄𝛼
   (3.20) 

Γείθηεο Ξέλα / πλνιηθά Κεθάιαηα = 
𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛶𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀 ώ𝜍𝜀𝜔𝜈

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊 ύ
× 100%  (3.21) 

Γείθηεο Γαλεηαθά Κεθάιαηα / πλνιηθά Κεθάιαηα = 
𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌 .+𝛭𝛼𝜅𝜌𝜊𝜋𝜌 .𝛥ά𝜈𝜀𝜄𝛼

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊 ύ
× 100%  (3.22) 

Γείθηεο Κάιπςεο Σφθσλ = 
𝛫έ𝜌𝛿𝜂  𝜋𝜌𝜊  𝛵ό𝜅𝜔𝜈 +𝛵ό𝜅𝜊𝜄  𝛱𝜄𝜍𝜏𝜔𝜏𝜄𝜅𝜊𝜄

𝛵𝜊𝜅𝜊𝜄  𝛸𝜌𝜔𝜍𝜏𝜄𝜅𝜊 ί
    (3.23) 

 

Οη ηξεηο πξψηνη αξηζκνδείθηεο δείρλνπλ ην πφζν έληνλα κηα επηρείξεζε 

ρξεζηκνπνηεί μέλα θεθάιαηα. Ο πξψηνο απφ απηνχο κεηξάηαη ζε «θνξέο» θαη δείρλεη 

γηα θάζε 1 επξψ ηδίσλ θεθαιαίσλ πφζα επξψ επελδχνληαη ζπλνιηθά ζε κηα 

επηρείξεζε. Ο δεχηεξνο αξηζκνδείθηεο κεηξάηαη ζε πνζνζηφ επί ηηο % θαη δείρλεη 

πφζν κέξνο ησλ ζπλνιηθψλ ρξεκαηνδνηήζεσλ θαηαιακβάλνπλ νη ππνρξεψζεηο ή 

αιιηψο ηα μέλα θεθάιαηα. Σέινο, ν ηξίηνο αξηζκνδείθηεο κεηξάηαη ζε πνζνζηφ επί ηηο 
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% θαη δείρλεη πφζν κέξνο ησλ ζπλνιηθψλ ρξεκαηνδνηήζεσλ θαηαιακβάλνπλ ηα 

βξαρππξφζεζκα θαη ηα καθξνπξφζεζκα δάλεηα. Πξνθαλψο, φζν πςειφηεξνη είλαη νη 

αξηζκνδείθηεο απηνί, ηφζν πεξηζζφηεξν κηα επηρείξεζε ρξεζηκνπνηεί κφριεπζε θαη 

είλαη πεξηζζφηεξν εθηεζεηκέλε ζην ρξεκαηννηθνλνκηθφ θίλδπλν.  

Ο αξηζκνδείθηεο θάιπςεο ηφθσλ κεηξάηαη ζε «θνξέο» θαη δείρλεη πφζεο θνξέο 

ηα θέξδε πξν ηφθσλ καδί κε ηνπο πηζησηηθνχο ηφθνπο επαξθνχλ γηα λα θαιχςνπλ ηηο 

πιεξσκέο ησλ ρξεσζηηθψλ ηφθσλ. Γειαδή δείρλεη γηα θάζε 1 επξψ ηφθνπ πνπ πξέπεη 

λα πιεξσζεί, πφζα επξψ ππάξρνπλ δηαζέζηκα. Πξνθαλψο, απηφο ν αξηζκνδείθηεο ζα 

πξέπεη λα βξίζθεηαη πάλσ απφ ηε κνλάδα, ψζηε λα κπνξεί κηα επηρείξεζε 

απξφζθνπηα λα πιεξψλεη ηηο ζρεηηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο ππνρξεψζεηο.  

Όινη νη παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο ζα πξέπεη λα εμεηάδνληαη δηαρξνληθά γηα λα 

δηεξεπλάηαη θάπνηα ηάζε αχμεζεο ή κείσζεο ηεο κφριεπζεο πνπ ρξεζηκνπνηείηαη. 

Απφ ηε κεξηά ηεο ζχγθξηζεο επηρεηξήζεσλ κέζα ζηνλ θιάδν, ππάξρνπλ θάπνηνη 

θιάδνη πνπ απφ ηε θχζε ηνπο κπνξεί λα ρξεζηκνπνηνχλ πεξηζζφηεξε ή ιηγφηεξε 

κφριεπζε, αιιά δελ είλαη θαη ηφζν απαξαίηεην απηφ, ψζηε λα πξέπεη λα αμηνινγείηαη 

ε έληαζε ηεο ρξήζεο κφριεπζεο ζηα πιαίζηα ελφο θιάδνπ (Gropelli & Nikbakh 

2006).  

  

3.3.6 Αλάιπζε DuPont 

Η αλάιπζε DuPont δείρλεη πσο αλαιχεηαη ε απνδνηηθφηεηα ζπλνιηθψλ θαη 

ηδίσλ θεθαιαίσλ ζε επηκέξνπο αξηζκνδείθηεο θαη, άξα, επηρεηξεζηαθέο 

δξαζηεξηφηεηεο. ην πιαίζην ηεο αλάιπζεο απηήο ηζρχνπλ ηα παξαθάησ (Gropelli & 

Nikbakh 2006):  

 

ROA = 
𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌 ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊 ύ
=

𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌 ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜔𝜈
×

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜔 𝜈

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊 ύ
   =>  

ROA =  
𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌ό

𝛱𝜀𝜌𝜄𝜃ώ𝜌𝜄𝜊 𝛫έ𝜌𝛿𝜊𝜐𝜎
 ×  

𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜄𝛼𝜅ή

𝛵𝛼𝜒ύ𝜏𝜂𝜏𝛼 𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊ύ
    (3.24) 
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ROE = 
𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌 ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂

Ί𝛿𝜄𝛼  𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼
=

𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌 ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊 ύ
×

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊 ύ

Ί𝛿𝜄𝛼  𝛫𝜀𝜑𝜆𝛼𝜄𝛼
 => 

ROE = ROA ×  
𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛸𝜌𝜂𝜇𝛼𝜏𝜊𝜊𝜄𝜅𝜊𝜈𝜊𝜇𝜄𝜅ή𝜎

𝛭ό𝜒𝜆𝜀𝜐𝜍𝜂𝜎
      (3.25) 

 

ROE =  𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌ό

𝛱𝜀𝜌𝜄𝜃ώ𝜌𝜄𝜊 𝛫έ𝜌𝛿𝜊𝜐𝜎
 ×  

𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜄𝛼𝜅ή

𝛵𝛼𝜒ύ𝜏𝜂𝜏𝛼 𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊ύ
 ×  

𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛸𝜌𝜂𝜇𝛼𝜏𝜊𝜊𝜄𝜅𝜊𝜈𝜊𝜇𝜄𝜅ή𝜎

𝛭ό𝜒𝜆𝜀𝜐𝜍𝜂𝜎
   (3.26) 

 

Απφ ηα παξαπάλσ θαίλεηαη φηη ε ζπλνιηθή απνδνηηθφηεηα (ROA) αλαιχεηαη 

ζην πεξηζψξην θέξδνπο θαη ζηελ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ηνπ ελεξγεηηθνχ. Γειαδή, 

ε ζπλνιηθή απνδνηηθφηεηα είλαη ίζε κε ην θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο πνπ 

επηηπγράλεη κηα εηαηξεία επί ην πφζεο θνξέο αλαθπθιψλεη ηα πεξηνπζηαθά ηεο 

ζηνηρεία (Gropelli & Nikbakh 2006). πλεπψο, αθφκε θαη επηρεηξήζεηο πνπ έρνπλ εθ 

θχζεσο ρακειά πεξηζψξηα θέξδνπο, ιφγσ πρ πςεινχ θφζηνπο πσιεζέλησλ, ζα 

πξέπεη λα εθκεηαιιεχνληαη πνιχ πην εληαηηθά ηα πεξηνπζηαθά ηνπο ζηνηρεία γηα λα 

επηηπγράλνπλ ηθαλνπνηεηηθέο απνδφζεηο. Αληίζηνηρα, επηρεηξήζεηο ζε θιάδνπο πνπ 

έρνπλ εθ θχζεσο ρακειέο ηαρχηεηεο θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ, ζα πξέπεη λα 

πεξηνξίδνπλ ηηο δαπάλεο ηνπο, ψζηε λα επηηπγράλνπλ πςειά πεξηζψξηα θέξδνπο γηα 

λα θηάλνπλ ζε ηθαλνπνηεηηθέο απνδφζεηο.  

Η αλάιπζε απηή δείρλεη, επίζεο, φηη ε απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ είλαη ε 

ζπλνιηθή απνδνηηθφηεηα επί ην πφζεο θνξέο είλαη ε επηρείξεζε κνριεπκέλε (Gropelli 

& Nikbakh 2006). πλεπψο, θαίλεηαη φηη ε απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ 

εμαξηάηαη θαη απηή απφ ην θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο θαη ηελ θπθινθνξηαθή 

ηαρχηεηα ηνπ ελεξγεηηθνχ, αιιά εμαξηάηαη θαη απφ ηελ έληαζε ηεο κφριεπζεο πνπ 

ρξεζηκνπνηείηαη. Σα καζεκαηηθά δείρλνπλ φηη φζν πεξηζζφηεξε κφριεπζε 

ρξεζηκνπνηείηαη ηφζν απμάλεη ε απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ.  

Δληνχηνηο, δε ζα πξέπεη λα ιεζκνλείηαη φηη ε κφριεπζε απμάλεη θαη ηνλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθφ θίλδπλν πνπ αλαιακβάλνπλ νη κέηνρνη θαη ζπλεπψο δελ είλαη 

απφιπηα ινγηθφ λα ιακβάλεηαη απφθαζε γηα αχμεζε ηεο κφριεπζεο πξνθεηκέλνπ λα 

απμεζεί ε απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ. Μηα ηέηνηα απφθαζε ζα πξέπεη λα 

ζπλππνινγίδεη θαη ην ξίζθν θαη ηηο παξνχζεο ζπλζήθεο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

θαηάζηαζεο κηαο επηρείξεζεο. Δάλ εθηίζεηαη ζε πςεινχο επηρεηξεκαηηθνχο θαη 
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ιεηηνπξγηθνχο θηλδχλνπο θαη εάλ είλαη ήδε ππέξ-δαλεηζκέλε δε ζα ήηαλ νξζή κηα 

απφθαζε γηα πεξαηηέξσ αχμεζε ηεο κφριεπζεο, θαζψο λαη κελ απμάλεηαη ε 

απνδνηηθφηεηα, αιιά απμάλεηαη ππέξκεηξα θαη ν θίλδπλνο (Penman, 2013).  

 

3.3.7 Αλάιπζε Υξεκαηηζηεξηαθώλ Αξηζκνδεηθηώλ  

ην πιαίζην ηεο αλάιπζεο ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο επίδνζεο ππνινγίδνληαη νη 

παξαθάησ αξηζκνδείθηεο (Gropelli & Nikbakh 2006):  

 

Γείθηεο Ρ/Δ = 
𝛸𝜌𝜂𝜇𝛼𝜏𝜄𝜍𝜏𝜂𝜌𝜄𝛼𝜅 ή 𝛵𝜄𝜇 ή 𝛭𝜀𝜏𝜊𝜒 ή𝜎

𝛫έ𝜌𝛿𝜂  𝛼𝜈ά 𝛭𝜀𝜏𝜊𝜒 ή
      (3.27) 

Γείθηεο P/BV = 
𝛸𝜌𝜂𝜇𝛼𝜏𝜄𝜍𝜏𝜂𝜌𝜄𝛼𝜅 ή 𝛵𝜄𝜇 ή 𝛭𝜀𝜏𝜊𝜒 ή𝜎

𝛬𝜊𝛾𝜄𝜍𝜏𝜄𝜅 ή 𝛢𝜉ί𝛼  𝛭𝜀𝜏𝜊𝜒 ή𝜎
      (3.28) 

Γείθηεο Μεξηζκαηηθήο Απφδνζεο  = 
𝛭έ𝜌𝜄𝜍𝜇𝛼  𝛼𝜈ά 𝛭𝜀𝜏𝜊𝜒 ή

𝛸𝜌𝜂𝜇𝛼𝜏𝜄𝜍𝜏𝜂𝜌𝜄𝛼𝜅 ή 𝛵𝜄𝜇 ή 𝛭𝛦𝜏𝜊𝜒 ή𝜎
× 100%  (3.29) 

 

Όινη νη παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο κεηξνχλ ηελ ρξεκαηηζηεξηαθή επίδνζε κηαο 

εηαηξείαο. Γειαδή δείρλνπλ πσο κηα νξγαλσκέλε ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά απνηηκά 

ηελ αγνξαία αμία κηαο επηρείξεζεο.  

Ο αξηζκνδείθηεο Ρ/Δ κεηξάηαη ζε «θνξέο» θαη δείρλεη πφζεο θνξέο αμίδεη κηα 

κεηνρή γηα 1 επξψ θέξδνπο. Με άιια ιφγηα δείρλεη πφζα επξψ είλαη δηαηεζεηκέλε ε 

αγνξά λα πιεξψζεη γηα κηα κεηνρή γηα λα ηελ απνθηήζεη θαη λα ιακβάλεη 1 επξψ 

θέξδνο ην ρξφλν γηα πάληα. Με απηή ηε ινγηθή φζν πην κεγάιε είλαη ε ηηκή ηνπ 

δείθηε απηνχ, ηφζν πην ειθπζηηθή θαίλεηαη κηα κεηνρή. Δληνχηνηο, ππεξβνιηθά πςειή 

ηηκή ηνπ δείθηε ίζσο θαη λα ζεκαίλεη ππεξηηκνινγεκέλε κεηνρή θαη άξα φρη 

ειθπζηηθή γηα αγνξά. Γεληθά ε εξκελεία ηνπ δείθηε απηνχ είλαη θάπσο ζπγθερπκέλε 

(Gropelli & Nikbakh 2006). Θα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη ν δείθηεο απηφο είλαη ην 

αληίζηξνθν ηεο απφδνζεο ηεο κεηνρήο. πλεπψο, πςειή ηηκή ηνπ ζεκαίλεη ρακειή 

απνδνηηθφηεηα αιιά θαη ρακειφ θίλδπλν πνπ ζεκαίλεη φηη αληηζηνηρεί ζε κεηνρέο 

ζηαζεξψλ θαη κεγάισλ εηαηξεηψλ. Θα πξέπεη, επίζεο, λα ζεκεησζεί φηη εθηφο απφ ηε 

δηαρξνληθή κειέηε ηεο πνξείαο απηνχ ηνπ δείθηε ζα πξέπεη λα γίλεηαη θαη κηα θιαδηθή 
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ζχγθξηζε (Gropelli & Nikbakh 2006). Σέινο, ζα πξέπεη λα επηζεκαλζεί φηη θαζψο ηα 

θέξδε αλά κεηνρή πξνθχπηνπλ ζε εηήζηα βάζε, ελψ ε ηηκή ηεο κεηνρήο ζε θαζεκεξλή 

βάζε, ιήθζεθε σο ηηκή κεηνρήο ν κέζνο φξνο ησλ ηηκψλ ζε θάζε έηνο.  

Ο αξηζκνδείθηεο P/BVκεηξάηαη ζε «θνξέο» θαη δείρλεη πφζεο θνξέο αμίδεη κηα 

κεηνρή ζην ρξεκαηηζηήξην ζε ζρέζε κε ηε ινγηζηηθή ηεο αμία. Με άιια ιφγηα δείρλεη 

γηα θάζε 1 επξψ ινγηζηηθήο αμίαο, πφζα επξψ είλαη δηαηεζεηκέλνο έλαο επελδπηήο λα 

πιεξψζεη γηα λα ηελ αγνξάζεη απφ ην ρξεκαηηζηήξην. Με απηή ηε ινγηθή φζν 

πςειφηεξε είλαη ε ηηκή απηνχ ηνπ δείθηε, ηφζν πεξηζζφηεξν ε αγνξά απνηηκά πην 

επλντθά ηηο κειινληηθέο πξννπηηθέο ηεο εηαηξείαο γηα θαιή πνξεία θαη αλάπηπμε, νη 

νπνίεο δελ απνηππψλνληαη ζηηο ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο ηεο. Σηκή ηνπ δείθηε θάησ 

απφ ηε κνλάδα ζεκαίλεη φηη ε αγνξά απνηηκά ηελ πξαγκαηηθή αμία ηεο εηαηξείαο ηφζν 

ρακειά, θάησ αθφκα θαη απφ ηε ινγηζηηθή αμία ηεο θαζαξήο ζέζεο ηεο (Gropelli & 

Nikbakh 2006). Με δεδνκέλν φηη ε εθαξκνγή ησλ ΓΛΠ έρεη ηάζε νη ινγηζηηθέο αμίεο 

λα ηείλνπλ ζηηο εχινγεο αγνξαίεο αμίεο (Christian, 2013) είλαη ινγηθφ νη ηηκέο ηνπ 

δείθηε απηνχ λα είλαη πνιχ θνληά ζηε κνλάδα. Δληνχηνηο, πάληα ππάξρεη πεξηζψξην ε 

αγνξά λα απνηηκά πην επλντθά κηα εηαηξεία σο πξνο ηηο κειινληηθέο ηεο πξννπηηθέο, 

άζρεηα ηη δείρλνπλ νη ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο. Έηζη, κηα ηηκή ηνπ δείθηε πάλσ απφ ηε 

κνλάδα ζεκαίλεη φηη ε αγνξά αμηνινγεί επλντθά κηα εηαηξεία. Η κειέηε απηνχ ηνπ 

δείθηε ζα πξέπεη λα γίλεηαη δηαρξνληθά γηα λα δηεξεπλψληαη ηάζεηο, αιιά δελ είλαη 

απαξαίηεηε ε θιαδηθή ζχγθξηζε (Gropelli & Nikbakh 2006). Θα πξέπεη λα 

επηζεκαλζεί φηη ρξεζηκνπνηήζεθε θαη πάιη ν κέζνο φξνο ησλ εκεξήζησλ 

ρξεκαηηζηεξηαθψλ ηηκψλ, ελψ ε ινγηζηηθή αμία αλά κεηνρή ππνινγίζηεθε σο ε 

θαζαξά ζέζε ή αιιηψο ε ινγηζηηθή αμία ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο ηνλ αξηζκφ ησλ 

κεηνρψλ.  

Ο δείθηεο κεξηζκαηηθήο απφδνζεο κεηξάηαη επί ηηο % θαη δείρλεη πφζε απφδνζε 

θέξλνπλ γηα ηνπο κεηφρνπο ηα κεξίζκαηα. Δπηζπκείηαη κηα πςειή κεξηζκαηηθή 

απφδνζε κελ, αιιά φρη απαξαίηεηα πνιχ πςειή γηαηί θάηη ηέηνην είλαη ζε βάξνο ηεο 

θεθαιαηαθήο απφδνζεο θαη, άξα, ηεο ζπλνιηθήο απφδνζεο ησλ κεηφρσλ (Gropelli & 

Nikbakh 2006).  
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ΜΔΡΟ Β: 

Πξαθηηθή Δθαξκνγή  

Μειέηε Πεξίπησζεο Δηαηξείαο ΣΗΣΑΝ 

 

ην δεχηεξν κέξνο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο παξνπζηάδεηαη κηα πξαθηηθή 

εθαξκνγή πάλσ ζηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε πνπ αθνξά ηελ γλσζηή Διιεληθή 

εηαηξεία ΣΙΣΑΝ ε νπνία δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνλ δεπηεξνγελή ηνκέα θαη πην 

ζπγθεθξηκέλα, ζηνλ ηνκέα ηνπ ζθπξνδέκαηνο θαη ησλ ινηπψλ ζπλαθψλ πξντφλησλ  

ην επφκελν θεθάιαην, ην ηέηαξην, παξνπζηάδεηαη αλαιπηηθά ε επηιεγκέλε 

εηαηξεία σο πξνο ην αληηθείκελν δξαζηεξηνηήησλ ηεο. Πην ζπγθεθξηκέλα, 

παξνπζηάδνληαη ζηνηρεία πνπ αθνξνχλ κηα ζχληνκε ηζηνξηθή αλαδξνκή, αιιά θαη 

ζηνηρεία πνπ αθνξνχλ ην εζσηεξηθφ θαη ην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ ηεο εηαηξείαο.  

ην πέκπην θεθάιαην παξνπζηάδεηαη αλαιπηηθά ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε 

ηεο εηαηξείαο πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε κε δεδνκέλα πνπ αθνξνχλ θαηαζηάζεηο 

ηζνινγηζκνχ θαη απνηειεζκάησλ ρξήζεσλ αιιά θαη ρξεκαηηζηεξηαθά ζηνηρεία, φπσο 

ηελ ηηκή ηεο κεηνρήο ηεο εηαηξείαο απφ ην Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ Αζελψλ. Όια ηα 

ζηνηρεία αθνξνχλ ηελ πεξίνδν 2010-2015. Η ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε 

πεξηιακβάλεη αξρηθά θάζεηε θαη νξηδφληηα αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ 

θαη θαηφπηλ πεξηιακβάλεη ηελ αλάιπζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ απνδνηηθφηεηαο, 

θεξδνθνξίαο, απνηειεζκαηηθφηεηαο, ξεπζηφηεηαο, κφριεπζεο αιιά θαη 

ρξεκαηηζηεξηαθψλ αξηζκνδεηθηψλ.  

ην έθην θαη ηειεπηαίν θεθάιαην ηεο παξνχζαο εξγαζίαο παξνπζηάδνληαη ηα 

ηειηθά ζπκπεξάζκαηα πνπ πξνέθπςαλ απφ ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ηεο 

εηαηξείαο θαη αθνξνχλ ηελ ηξέρνπζα ρξεκαηννηθνλνκηθή ζέζε θαη θαηάζηαζε ηεο, 

αιιά θαη ηηο ηπρφλ κειινληηθέο πξννπηηθέο.  
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Κεθάιαην 4 

ηνηρεία ηεο Δηαηξείαο ΣΗΣΑΝ 

 

ην θεθάιαην απηφ παξνπζηάδνληαη νξηζκέλα βαζηθά ζηνηρεία ηεο εηαηξείαο 

ΣΙΣΑΝ ε νπνία θαη απνηειεί ηε κειέηε πεξίπησζεο ηεο ζπγθεθξηκέλεο εξγαζίαο. Ο 

ζθνπφο ηνπ παξφληνο θεθαιαίνπ είλαη λα θαηαλνήζεη ν αλαγλψζηεο πνηα είλαη απηή ε 

εηαηξεία, ζε πνηνλ θιάδν δξαζηεξηνπνηείηαη, πνηα είλαη ηα βαζηθά πνηνηηθά θαη 

ρξεκαηννηθνλνκηθά ραξαθηεξηζηηθά ηεο θαη απφ ηη απνηειείηαη ην εζσηεξηθφ θαη ην 

εμσηεξηθφ ηεο πεξηβάιινλ.  

ην πξψην ηκήκα ηνπ θεθαιαίνπ παξνπζηάδεηαη κηα ζχληνκε ηζηνξηθή 

αλαδξνκή ηεο εηαηξείαο απφ ηελ ίδξπζε ηεο κέρξη θαη ηηο εκέξεο καο ε νπνία θαη 

αθνξά θπξίσο ηηο δηάθνξεο επελδχζεηο πνπ έιαβαλ ρψξα δηαρξνληθά πξνθεηκέλνπ λα 

θηάζεη λα είλαη κηα απφ ηηο κεγαιχηεξεο εηαηξείεο ζηνλ ρψξν ηεο.  

ην δεχηεξν ηκήκα παξνπζηάδνληαη νξηζκέλα βαζηθά ζηνηρεία πνπ αθνξνχλ ην 

εζσηεξηθφ πεξηβάιινλ ηεο εηαηξείαο ΣΙΣΑΝ. Πην ζπγθεθξηκέλα, παξνπζηάδεηαη ην 

ηξέρνλ φξακα ηεο εηαηξείαο, ψζηε λα γίλεη θαηαλνεηφ πνηνη είλαη νη ζηφρνη ηεο θαη 

πνπ επηζπκεί λα θηάζεη ε εηαηξεία απηή. Καηφπηλ γίλεηαη αλαθνξά ζηα πξντφληα πνπ 

πεξηέξρνληαη ζην ραξηνθπιάθην ηεο εηαηξείαο, ψζηε λα γίλεη ζαθέο πνηεο είλαη 

αθξηβψο νη ζρεηηθέο επηρεηξεκαηηθέο δξαζηεξηφηεηεο ηεο. Σέινο, γίλεηαη θαη αλαθνξά 

ζην ζέκα ηεο δηαρείξηζεο ησλ αλζξσπίλσλ πφξσλ αιιά θαη ζην πιένλ ζχγρξνλν ζέκα 

πνπ απαζρνιεί φιεο ηηο κεγάιεο εηαηξείεο ζηηο εκέξεο καο, απηφ ηεο εηαηξηθήο 

θνηλσληθήο επζχλεο.  

ην ηξίην θαη ηειεπηαίν ηκήκα παξνπζηάδνληαη βαζηθά ζηνηρεία πνπ αθνξνχλ 

ην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ ηεο εηαηξείαο ΣΙΣΑΝ. Πην ζπγθεθξηκέλα, κε βάζε ην 

εξγαιείν αλάιπζεο εμσηεξηθνχ πεξηβάιινληνο PEST (Political – Economic – Social 

– Technological Environment) πξαγκαηνπνηείηαη κηα αλάιπζε ησλ δηαθφξσλ ππφ-

πεξηβαιιφλησλ πνπ αθνξνχλ ηελ εηαηξεία. Σέινο, κε βάζε ην εξγαιείν ησλ πέληε 

δπλάκεσλ ηνπ Porter παξνπζηάδεηαη θαη κηα αλάιπζε αληαγσληζκνχ πνπ αθνξά ηνλ 

θιάδν πνπ δξαζηεξηνπνηείηαη ε εηαηξεία ΣΙΣΑΝ.  
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4.1 Ηζηνξηθή Αλαδξνκή  

Όπσο αλαθέξεηαη θαη ζηε ζρεηηθή ηζηνζειίδα (http://www.titan.gr/el/titan-

group/history/), ε εηαηξεία ΣΙΣΑΝ ιεηηνπξγεί γηα πάλσ απφ 100 ρξφληα 

πξνζπαζψληαο λα ζπλδπάζεη ην επηρεηξεκαηηθφ πλεχκα κε παξάιιειν ζεβαζκφ ζηνλ 

άλζξσπν, ηελ θνηλσλία θαη ην επξχηεξν πεξηβάιινλ. ε φιε ηελ ηζηνξία ηεο, ε 

εηαηξεία απηή έρεη θαηαθέξεη λα αλαπηπρζεί δπλακηθά δηαηεξψληαο ηελ αμηνπηζηία 

ηεο θαη λα παξακείλεη ζηαζεξή ζηηο ζρεηηθέο αμίεο ηεο.  

Η εηαηξεία ηδξχζεθε ην 1902 κε ηελ αλέγεξζε ηνπ πξψηνπ ηζηκεληνπνηείνπ 

ζηελ Διεπζίλα. Πην ζπγθξηκέλα, ε εηαηξεία ηδξχζεθε ζηηο 12/5/1902 κε έδξα ηνλ 

Πεηξαηά θαη αμία κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ 200.000 δξαρκψλ. Σν 1910 ε εηαηξεία 

κεηαηξέπεηαη ζε αλψλπκε κε ηελ επσλπκία «Α.Δ. Σζηκέλησλ ΣΙΣΑΝ». Γχν ρξφληα 

αξγφηεξα, ην 1912 πξαγκαηνπνηήζεθε ε εηζαγσγή ηεο ζην Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ 

Αζελψλ.  

Σν 1922 πξνέβε ζε αζθάιηζε ηνπ πξνζσπηθνχ ηεο γηα εξγαηηθά αηπρήκαηα, 

δείρλνληαο απφ πνιχ λσξίο κηα θνπιηνχξα πνπ έδηλε έκθαζε ζηνλ ζεβαζκφ ηνπ 

αλζξσπίλνπ παξάγνληα. Μάιηζηα, ην 1927, ζην ίδην πιαίζην πξνρψξεζε ζε κείσζε 

ηεο απαζρφιεζεο ησλ εξγαδνκέλσλ ηεο απφ 12σξε ζε 8σξε. Σν 1934 ε εηαηξεία 

ζεζκνζέηεζε ην δψξν Υξηζηνπγέλλσλ, ελψ ην 1938 ην δψξν Πάζρα. Όια απηά 

έιαβαλ ρψξα, ζα πξέπεη λα ζεκεησζεί, δχν δεθαεηίεο πξηλ ηηο ζρεηηθέο λνκνζεηήζεηο. 

Δπίζεο, ην 1941, ελψ θαηξψ πνιέκνπ, ζεζκνζεηήζεθε θαη ην ζπζζίηην γηα ην 

πξνζσπηθφ, αιιά θαη γηα ηνπο θαηνίθνπο ηεο Διεπζίλαο ζην πιαίζην πξψηκσλ 

δξάζεσλ εηαηξηθήο θνηλσληθήο επζχλεο.     

ηελ δεθαεηία ηνπ „30 θαη πην ζπγθεθξηκέλα, ην 1933 ε εηαηξεία πξαγκαηνπνηεί 

ηηο πξψηεο εμαγσγέο ηεο ζηε Βξαδηιία. Μάιηζηα, δελ είλαη ηπραίν φηη ηφηε ζπλέπεζε 

ε δηεζλήο αλαγλψξηζε ηεο πνηφηεηαο ησλ πιηθψλ ηεο θαη ε αδεηνδφηεζε γηα δηάζεζε 

ηνπο ζε δεκφζηα έξγα ζην εμσηεξηθφ.  

Μεηά ηνλ Β παγθφζκην πφιεκν, ζηε δεθαεηία ηνπ 1950, ε παξαγσγή ηεο 

εηαηξείαο απμάλεηαη θαηαθφξπθα, φπσο θαη νη εηζαγσγέο ηεο, νη νπνίεο θηάλνπλ λα 

μεπεξλνχλ ην κηζφ θχθιν εξγαζηψλ ηεο εηαηξείαο, ελψ απνηεινχλ πεξίπνπ θαη ην κηζφ 

φγθν ησλ Διιεληθψλ εμαγσγψλ ηζηκέληνπ. Σφηε είλαη πνπ παξάγεηαη αιιά θαη λα 

http://www.titan.gr/el/titan-group/history/
http://www.titan.gr/el/titan-group/history/
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εμάγεηαη επηπιένλ θαη ην ιεπθφ ηζηκέλην. Σελ ίδηα δεθαεηία, ε εηαηξεία θάλεη δσξεάλ 

ηζηκέλην γηα απνθαηάζηαζε ζεηζκνπαζψλ ησλ Ινλίσλ Νήζσλ.  

ηε δεθαεηία ηνπ 1960, ε εηαηξεία πξνβαίλεη ζε εγθαηάζηαζε ειεθηξνζηαηηθνχ 

θίιηξνπ ζην πιαίζην ηεο βειηίσζεο ησλ ζπλζεθψλ πγηεηλήο ζην εξγνζηάζην ηεο 

Διεπζίλαο, ελψ ζεζκνζεηείηαη θαη ν γηαηξφο εξγαζίαο. Σν 1964 ζεζκνζεηείηαη θαη ε 

θνηλσληθή ιεηηνπξγφο, ελψ ην 1969 κεηψλεηαη ε εβδνκαδηαία απαζρφιεζε ησλ 

εξγαδνκέλσλ απφ 56 ζε 48 ψξεο ρσξίο αλάινγε κείσζε απνδνρψλ. Όια απηά 

πξαγκαηνπνηνχληαη ζην πιαίζην ηεο εζηίαζεο πνπ δίλεη ε εηαηξεία σο πξνο ην 

ζεβαζκφ θαη ηελ αλάπηπμε ηνπ αλζξψπηλνπ δπλακηθνχ. Δθείλε ηελ πεξίνδν, ην 1962 

μεθηλάεη θαη ε ιεηηνπξγία ηνπ δεχηεξνπ εξγνζηαζίνπ ζηε Θεζζαινλίθε, ελψ ην 1968 

μεθηλάεη ε ιεηηνπξγία ηνπ ηξίην εξγνζηαζίνπ ζηελ Αραΐα.  

ηε δεθαεηία ηνπ 1970, δεκηνπξγείηαη εηδηθή ππεξεζία πξφιεςεο αηπρεκάησλ, 

ελψ ε απαζρφιεζε κεηψλεηαη πεξαηηέξσ απφ 48 ζε 44 ψξεο εβδνκαδηαίσο, ρσξίο 

κείσζε απνδνρψλ. Δπίζεο, ππάξρεη θαη πξφζζεηε αζθάιηζε γηα ηαηξνθαξκαθεπηηθή 

θαη λνζνθνκεηαθή πεξίζαιςε. Σν 1976 μεθηλάεη λα ιεηηνπξγεί θαη ηέηαξην 

εξγνζηάζην ζηε Βνησηία. Σν 1977 ηδξχεηαη ζην πιαίζην ηνπ νκίινπ ΣΙΣΑΝ ε 

ζπγαηξηθή ΙΝΣΔΡΜΠΔΣΟΝ ΓΟΜΙΚΑ ΤΛΙΚΑ ΑΔ κε δξαζηεξηφηεηα ηελ παξαγσγή 

θαη εκπνξία έηνηκνπ ζθπξνδέκαηνο. Σν 1979 ιεηηνπξγνχλ νη πξψηνη ζηαζκνί 

απνζήθεπζεο ζθπξνδέκαηνο ζην εμσηεξηθφ (ανπδηθή Αξαβία θαη Αίγππηνο).  

Σν 1980 ν ΣΙΣΑΝ βξίζθεηαη ζηε 2
ε
 ζέζε ηνπ πίλαθα ησλ κεγαιχηεξσλ 

Διιεληθψλ εμαγσγηθψλ βηνκεραληψλ. Σν 1981 εγθαζίζηαληαη φξγαλα κέηξεζεο 

ζθφλεο θαη ζνξχβνπ, ζην πιαίζην βειηίσζεο ησλ ζπλζεθψλ εξγαζίαο, ελψ ην 1982 

ζεζκνζεηεί ηηο 5 εξγάζηκεο εκέξεο θαη ηηο 40 ψξεο εξγαζίαο εβδνκαδηαίσο. Σελ ίδηα 

δεθαεηία νη δξάζεηο ηνπ ΣΙΣΑΝ σο πξνο ην πξνζσπηθφ θαη ην πεξηβάιινλ 

αλαγλσξίδνληαη δηεζλψο απφ δηάθνξνπο επίζεκνπο αξκφδηνπο θνξείο. Σν 1985 θηάλεη 

λα θάλεη εμαγσγέο γηα πξψηε θνξά αθφκε θαη ζηηο ΗΠΑ, φπνπ ην 1988 ηδξχεη θαη 

ζηαζκφ δηαλνκήο ηζηκέληνπ.  

Σελ πεξίνδν 1989-1993 ε εηαηξεία ηδξχεη ζπλερψο ζηαζκνχο δηαλνκήο ζε 

δηάθνξεο πεξηνρέο ηεο Γπηηθήο Δπξψπεο, γεγνλφο πνπ βνεζάεη ζεκαληηθά ηελ 

επέθηαζε ησλ εμαγσγηθψλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο εηαηξείαο. Σν 1991 

πξαγκαηνπνηνχληαη επελδχζεηο θαζεηνπνίεζεο κε απφθηεζε ιαηνκείσλ θαη κνλάδσλ 

παξαγσγήο ζθπξνδέκαηνο. Σν 1992 ζεζκνζεηεί ηε ζπκκεηνρή ησλ ζηειερψλ ζηα 
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θέξδε. Θα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη ζηε δεθαεηία απηή πιεζαίλνπλ ηα βξαβεία πνπ 

ιακβάλεη ε εηαηξεία γηα ηηο δξαζηεξηφηεηεο ζε αλζξψπηλν δπλακηθφ θαη ζην 

πεξηβάιινλ, ελψ ιακβάλεη θαη ζρεηηθέο πηζηνπνηήζεηο γηα ηα πξντφληα ηεο. Αμίδεη λα 

ζεκεησζεί, ηέινο, φηη ζηε δεθαεηία απηή έρεη εμαγνξάζεη αξθεηέο εηαηξείεο ζην 

εμσηεξηθφ πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζην ρψξν πξνθεηκέλνπ λα απμάλεη ην κέγεζνο ηνπ 

ζαλ φκηινο εηαηξεηψλ.  

Σν 2000 εμαγνξάδεη εξγνζηάζηα ζηηο ΗΠΑ ζηελ πξνζπάζεηα ηνπ λα εδξαησζεί 

ζε απηή ηελ αγνξά αθφκα πην ηζρπξά. Σν 2002 ε εηαηξεία γηνξηάδεη ηα 100 ρξφληα ηεο 

κέζα απφ δηάθνξεο δξάζεηο εηαηξηθήο θνηλσληθήο επζχλεο, ελψ παξάιιεια 

εμαγνξάδεη αθφκα θάπνηα εξγνζηάζηα ζην εμσηεξηθφ. Σν 2003 εγθαηληάδεηαη λέα 

ππεξζχγρξνλε γξακκή παξαγσγήο ζην εξγνζηάζην ζηε Θεζζαινλίθε. Σν 2004 ε 

εηαηξεία ζπκκεηέρεη ζηελ θαηαζθεπή ηεο γέθπξαο Ρίνπ – Αληηξξίνπ. Σν 2005 ε 

εηαηξεία εγθαηληάδεη λέα παξαγσγηθή κνλάδα ζηηο ΗΠΑ, ελψ ην 2006 εμαγνξάδεη θαη 

θάπνηεο αθφκε εηαηξείεο ζθπξνδέκαηνο ζηελ αγνξά απηή. Η δεθαεηία απηή θιείλεη κε 

επελδχζεηο ζε Αιβαλία θαη Σνπξθία θαη κε αξθεηά αθφκε βξαβεία γηα ηα πξντφληα 

θαη γηα θνηλσληθέο θαη πεξηβαιινληηθέο δξάζεηο ηεο εηαηξείαο.  

Σν 2010 ε εηαηξεία εγθαηληάδεη λέν εξγνζηάζην ζηελ Αιβαλία, ελψ 

εμαγνξάδεηαη θαη εξγνζηάζην ζην Κφζζνβν. Δθείλε ηελ πεξίνδν ε εηαηξεία 

θαηαηάζζεηαη κεηαμχ ησλ 1000 πην θνηλσληθά εηαηξηθά ππεχζπλσλ εηαηξεηψλ 

παγθνζκίσο.   

Η ηζηνξηθή αλαδξνκή ηεο εηαηξείαο δείρλεη κηα εηαηξεία ε νπνία επηιέγεη λα 

αλαπηχζζεηαη κέζα απφ εμσζηξέθεηα θαη κέζα απφ ζπλερείο επελδχζεηο θαη εμαγνξέο 

ζε λέα εξγνζηάζηα θαη λέα πξντφληα. Δληνχηνηο, δίλεη πνιχ κεγάιε ζεκαζία ζην 

αλζξψπηλν δπλακηθφ φπνπ δηαρξνληθά πξνζπαζεί λα δηαηεξεί ηελ πγεία ησλ 

εξγαδνκέλσλ ηεο κέζα απφ ζπλερείο βειηηψζεηο ζηηο ζπλζήθεο εξγαζίαο, αιιά θαη λα 

παξέρεη έλα πεξηβάιινλ εξγαζίαο ρσξίο ππεξβνιηθή θαηαπφλεζε. Δπίζεο, θαίλεηαη 

φηη δίλεη πνιχ κεγάιε ζεκαζία ζηελ θνηλσλία θαη ζην πεξηβάιινλ, θαζψο, απφ πνιχ 

λσξίο πξνέβαηλε θαη ζρεηηθέο θνηλσληθέο δξάζεηο αιιά θαη ζε δξάζεηο πνπ αθνξνχλ  

ην πεξηβάιινλ γεληθφηεξα. Φαίλεηαη φηη  ε εηαηξεία απηή απφ πνιχ λσξίο 

ιεηηνπξγνχζε ζε έλα κάιινλ ζχγρξνλν εηαηξηθφ πιαίζην.  
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4.2 Δζσηεξηθό Πεξηβάιινλ  

Όπσο έρεη ήδε αλαθεξζεί ζην πιαίζην ηνπ εζσηεξηθνχ πεξηβάιινληνο, ζα γίλεη 

αλαθνξά σο πξνο ην φξακα ηεο εηαηξείαο, ηε γθάκα ησλ πξντφλησλ πνπ παξάγεη θαη 

πξνζθέξεη, ελψ ζα παξνπζηαζηνχλ θαη ζέκαηα πνπ αθνξνχλ ηε δηαρείξηζε ησλ 

αλζξσπίλσλ πφξσλ θαη ηελ θνηλσληθή εηαηξηθή επζχλε. Η θχξηα πεγή άληιεζεο ησλ 

ζρεηηθψλ πιεξνθνξηψλ ήηαλ ην πξφζθαην εηήζην ελεκεξσηηθφ δειηίν ηεο εηαηξείαο 

γηα ην 2015 αιιά θαη ε ζρεηηθή ηζηνζειίδα (http://www.titan.gr).   

 

4.2.1 Όξακα – Δηαηξηθέο Αμίεο 

Σν φξακα ηεο εηαηξείαο, φπσο πεξηγξάθεηαη ζην πιαίζην ηνπ θπξίαξρνπ ζηφρνπ 

(http://www.titan.gr/el/titan-group/governing-objective/) είλαη ε αλάπηπμε ηεο ΣΙΣΑΝ 

σο κηαο αλεμάξηεηεο πνιχ-πεξηθεξεηαθήο δχλακεο ζηελ δηεζλή αγνξά ησλ δνκηθψλ 

πιηθψλ, ζπλδπάδνληαο ηελ επηρεηξεκαηηθή ηθαλφηεηα θαη αληαγσληζηηθφηεηα κε ην 

ζεβαζκφ ζηνλ άλζξσπν, ηελ θνηλσλία θαη ην πεξηβάιινλ.  

Οπζηαζηηθά, ην φξακα ηεο εηαηξείαο πεξηθιείεη ηελ ηζηνξηθή δηαδξνκή ηεο, 

φπσο απηή πεξηγξάθηεθε πξνεγνπκέλσο ζην πιαίζην ησλ ζπλερψλ επελδχζεσλ γηα 

εμαγνξά θαη θαηαζθεπή κνλάδσλ παξαγσγήο θαη απνζήθεπζεο ζην εμσηεξηθφ θαη 

ζην εζσηεξηθφ, αιιά θαη κε έκθαζε ζηελ αζθάιεηα θαη πγηεηλή ηνπ αλζξψπηλνπ 

δπλακηθνχ, αιιά θαη κε παξάιιειεο πνιπάξηζκεο δξάζεηο γηα ηελ θνηλσλία θαη ην 

πεξηβάιινλ.  

Οη ηέζζεξεηο ζηξαηεγηθνί άμνλεο πνπ ραξάδνληαη πξνθείκελνπ λα 

πξαγκαηνπνηείηαη ζπλερψο ην εηαηξηθφ φξακα είλαη 1) ζπλερήο βειηίσζε ηεο 

αληαγσληζηηθφηεηαο, 2) έκθαζε ζην πεξηβαιινληνινγηθφ, αλζξψπηλν θαη θνηλσληθφ 

θεθάιαην, 3) γεσγξαθηθή δηαθνξνπνίεζε θαη 4) θαζεηνπνίεζε δξαζηεξηνηήησλ.  

Σν φξακα ηεο εηαηξείαο είλαη απηφ πνπ θαιιηεξγεί θαη ηηο ζρεηηθέο εηαηξηθέο 

αμίεο νη νπνίεο θαη θαζνδεγνχλ φιεο ηηο δξαζηεξηφηεηεο θαη ηηο δξάζεηο ηεο 

εηαηξείαο, φπσο αλαθέξεηαη ζρεηηθψο (http://www.titan.gr/el/titan-group/corporate-

values/). Οη αμίεο απηέο πεξηιακβάλνπλ ηηο παξαθάησ:  

 

http://www.titan.gr/
http://www.titan.gr/el/titan-group/governing-objective/
http://www.titan.gr/el/titan-group/corporate-values/
http://www.titan.gr/el/titan-group/corporate-values/
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 Αθεξαηφηεηα – Δηαηξηθή Ηζηθή 

 Δηαηξηθή Γλψζε  

 Αμία ζηνλ Πειάηε  

 Γέζκεπζε Έλαληη ηφρσλ  

 πλερήο Βειηίσζε  

 Δηαηξηθή Κνηλσληθή Δπζχλε  

 

Καη πάιη αμίδεη λα ηνληζηεί φηη ε ηζηνξηθή δηαδξνκή ηεο εηαηξείαο, ηδηαίηεξα ζε 

ζέκαηα πξνζσπηθνχ θαη εηαηξηθήο θνηλσληθήο επζχλεο, δείρλεη φηη φλησο ε εηαηξεία 

απηή δηαρξνληθά έρεη πνξεπηεί κε ηηο παξαπάλσ εηαηξηθέο αμίεο θαη κε βάζε απηή 

ραξάδεη ηηο δηάθνξεο ζηξαηεγηθέο ηεο.  

 

4.2.2 Πξντόληα – Αγνξέο  

Όπσο αλαθέξεηαη ζρεηηθά (http://www.titan.gr/el/titan-group/group-profile/) ν  

φκηινο ΣΙΣΑΝ αλαπηχζζεη ζήκεξα θαζεηνπνηεκέλε δξαζηεξηφηεηα, παξαγσγηθή θαη 

εκπνξηθή, ζε 14 ρψξεο  (Βιέπε δηάγξακκα 4.1). Η δξαζηεξηφηεηα απηή αζθείηαη 

κέζσ ζπγαηξηθψλ εηαηξηψλ, ζηηο νπνίεο ν ΣΙΣΑΝ έρεη πιήξε ή πιεηνςεθηθφ 

(κεηνρηθφ) έιεγρν ή θνηλνπξαθηηθή ζπκκεηνρή, θαη θαιχπηεη ηνπο εμήο θιάδνπο: 

 

 Παξαγσγή ηζηκέληνπ (θαηνχ θαη ιεπθνχ), ζθπξνδέκαηνο θαη αδξαλψλ πιηθψλ 

 Γηαθίλεζε - δηαλνκή ηζηκέληνπ 

 Δπεμεξγαζία θαη βηνκεραληθή αμηνπνίεζε ηπηάκελεο ηέθξαο ζηαζκψλ 

ειεθηξνπαξαγσγήο 

 Κνληάκαηα  

 Σζηκεληφιηζνπο 

 

Η δηαρξνληθά επηηπρήο επηρεηξεκαηηθή πνξεία θαη θαηαμίσζε ηνπ Οκίινπ 

ΣΙΣΑΝ ζηεξίρζεθε ζηελ εθαξκνγή ησλ εθάζηνηε πην ζχγρξνλσλ ηερλνινγηψλ, 

δηαδηθαζηψλ θαη κεζφδσλ έξεπλαο παξαγσγήο θαη δηαθίλεζεο-εκπνξίαο πξντφλησλ, 

http://www.titan.gr/el/titan-group/group-profile/
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ζηε ζπζηεκαηηθή έξεπλα θαη ηε ζπλερψο αλαβαζκηζκέλε ηερλνγλσζία ηνπ, ζην 

πςειήο πνηφηεηαο αλζξψπηλν δπλακηθφ ηνπ. 

Σα πξντφληα θαη νη ππεξεζίεο ηνπ νκίινπ ΣΙΣΑΝ, φπσο αλαθέξεηαη ζην Δηήζην 

Γειηίν (2015), ρξεζηκνπνηνχληαη ζε έλα επξχ θάζκα δξαζηεξηνηήησλ, φπσο ζηελ 

θαηαζθεπή έξγσλ ππνδνκήο (δξφκσλ, αεξνδξνκίσλ, λνζνθνκείσλ, ζρνιείσλ), 

θαηνηθηψλ, εκπνξηθψλ θηηξίσλ θαη έξγσλ θνηλσληθνχ ραξαθηήξα. Ο φκηινο πξνσζεί 

ζπζηεκαηηθά λέα πξντφληα κε βειηησκέλε πνηφηεηα θαη αληνρή, φπσο γηα παξάδεηγκα 

ην ProAsh®, θαζψο επίζεο θαη κεζφδνπο θαη πιηθά πνπ ζα θάλνπλ ηελ θαηαζθεπή πην 

εχθνιε ή ζα ζπκβάιινπλ ζηε κείσζε ησλ πεξηβαιινληηθψλ επηπηψζεσλ. ην 

ραξηνθπιάθην ηνπ νκίινπ ΣΙΣΑΝ πεξηιακβάλνληαη ηα παξαθάησ πξντφληα θαη 

ππεξεζίεο:  

 Σζηκέλην: Σν ηζηκέλην είλαη έλα ζπλδεηηθφ πιηθφ θαη απνηειεί ην θχξην 

ζπζηαηηθφ ηνπ έηνηκνπ ζθπξνδέκαηνο. Καηαζθεπάδεηαη απφ αιεζκέλν 

θιίλθεξ, γχςν θαη άιια πιηθά ζε ιεπηή ζθφλε.  

 Έηνηκν ζθπξόδεκα: Σν ζθπξφδεκα παξαζθεπάδεηαη απφ ηελ αλάκεημε 

ηζηκέληνπ, αδξαλψλ πιηθψλ θαη λεξνχ θαη απνηειεί  έλα αλζεθηηθφ πξντφλ 

πνπ κπνξεί λα ιάβεη πνηθίιεο κνξθέο.  

 Αδξαλή πιηθά: Τιηθά, φπσο ε άκκνο, ην ραιίθη, ε ζξαπζηή πέηξα θαη ην 

αλαθπθισκέλν ζθπξφδεκα ρξεζηκνπνηνχληαη σο πξψηε χιε ζηελ παξαγσγή 

ηζηκέληνπ θαη σο εληζρπηηθά ζηνηρεία ζηελ παξαγσγή αζθάιηνπ θαη 

ζθπξνδέκαηνο. Δπίζεο, κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ ζε ζεκέιηα γηα δξφκνπο 

θαη ζηδεξνδξνκηθέο γξακκέο.   

 Άιια δνκηθά πιηθά: Σα μεξά θνληάκαηα, νη ηζηκεληφιηζνη θαη άιια πξντφληα 

ζθπξνδέκαηνο, θαζψο επίζεο θαη ε ηπηάκελε ηέθξα είλαη κεηαμχ ησλ ινηπψλ 

πιηθψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζηηο θαηαζθεπέο θαη ζε άιινπο θιάδνπο.  

 Τπεξεζίεο θαη ζπλεξγαζίεο: Μεηαθνξά θαη δηαθίλεζε ησλ πξντφλησλ, 

θαζψο επίζεο θαη κεηαθνξά ηεο ηερλνγλσζίαο θαη εκπεηξίαο κέζσ 

ζπλεξγαζηψλ κε ηνπο πειάηεο θαη ηνπο επηρεηξεκαηηθνχο εηαίξνπο, ηηο ηνπηθέο 

θαη ηηο αθαδεκατθέο θνηλφηεηεο. Πεξηιακβάλνληαη επίζεο ε αμηνπνίεζε 

ζπζηεκάησλ γηα ηελ αλαθχθισζε, ηελ παξαγσγή θαη ηε ρξήζε δεπηεξνγελψλ 

θαπζίκσλ, θαζψο θαη ε έξεπλα θαη ε αλάπηπμε λέσλ πξντφλησλ. 
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Διάγπαμμα 4.1, Αγοπέρ πος Δπαζηηπιοποιείηαι ο Όμιλορ ΣΙΣΑΝ  

 

Πηγή: http://www.titan.gr/el/titan-group/global-map/  

 

Ο φκηινο ΣΙΣΑΝ δξαζηεξηνπνηείηαη ζηελ πεξηνρή ησλ Βαιθαλίσλ, ζηελ 

Σνπξθία θαη ηελ Αίγππην, ελψ έρεηο ζεκαληηθέο δξαζηεξηφηεηεο θαη ζηνλ Γπηηθφ 

Κφζκν, φπσο ζε ρψξεο ηεο Γπηηθήο Δπξψπεο θαη ζηηο ΗΠΑ.  

 

4.2.3 Οξγάλσζε – Δηαηξηθή Γηαθπβέξλεζε   

Ο φκηινο ΣΙΣΑΝ είλαη νξγαλσκέλνο δηνηθεηηθά κέζα απφ ην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην θαη ηνλ Γηεπζχλνληα ζχκβνπιν νη νπνίνη έρνπλ ππφ ηελ επνπηεία ηνπο ηηο 

δηάθνξεο δηνηθεηηθέο επηηξνπέο νη νπνίεο κε ηε ζεηξά ηνπο ειέγρνπλ ηα δηάθνξα 

επηηειηθά θέληξα ηνπ νκίινπ, φπσο θαίλεηαη θαη απφ ην δηάγξακκα 4.2. Ο 

δηεπζχλνληαο ζχκβνπινο είλαη ππεχζπλνο θαη γηα ηνπο γεσγξαθηθνχο ηνκείο ηνπ 

νκίινπ.  

Ωο πξνο ηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε, Ο φκηινο ΣΙΣΑΝ έρεη πηνζεηήζεη θαη 

εθαξκφδεη απφ ρξφληα “βέιηηζηεο πξαθηηθέο” θαη αξρέο Δηαηξηθήο Γηαθπβέξλεζεο, 

πνπ βαίλνπλ πέξαλ ησλ δηαηάμεσλ ηεο Διιεληθήο λνκνζεζίαο, φπσο αλαθέξεηαη 

ζρεηηθά (http://www.titan.gr/el/titan-group/corporate-governance/).  

 

http://www.titan.gr/el/titan-group/global-map/
http://www.titan.gr/el/titan-group/corporate-governance/
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Διάγπαμμα 4.2, Οπγανόγπαμμα Ομίλος ΣΙΣΑΝ  

 

Πηγή: http://www.titan.gr/el/titan-group/organizational-chart/  

 

Μάιηζηα, ζα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη κε ηελ απφ 16.12.2010 απφθαζε ηνπ 

Γηνηθεηηθνχ ηεο πκβνπιίνπ ν φκηινο ΣΙΣΑΝ έρεη ππαρζεί επηζήκσο ζηνλ Κψδηθα 

Δηαηξηθήο Γηαθπβέξλεζεο ηνπ Ηλσκέλνπ Βαζηιείνπ (the UK Corporate Governance 

Code), φπσο απηφο εθάζηνηε ηζρχεη.  

 

http://www.titan.gr/el/titan-group/organizational-chart/
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4.2.4 Γηαρείξηζε Αλζξσπίλσλ Πόξσλ  

Όπσο έρεη δηαθαλή απφ ηε δηαρξνληθή πνξεία ηεο εηαηξείαο, νη αλζξψπηλνη 

πφξνη βξίζθνληαη δηαξθψο ζην επίθεληξν ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο, θαζψο απφ πνιχ 

λσξίο είραλ αλαπηπρζεί έληνλεο ζρεηηθέο δξάζεηο. Θεσξείηαη φηη νη πξνζπάζεηεο θαη 

νη ηθαλφηεηέο πνπ έρνπλ αλαπηπρζεί σο πξνο ηνπο αλζξψπηλνπο πφξνπο είλαη απηέο 

πνπ νδήγεζαλ ηνλ Όκηιν ΣΙΣΑΝ ζηελ επηηπρία, γηα πεξηζζφηεξν απφ 100 ρξφληα 

ηζηνξίαο (http://www.titan.gr/el/our-people/).  

Πξάγκαηη, κέζα ζηνλ φκηιν, θαιιηεξγείηαη έλα γλήζην ελδηαθέξνλ γηα ηνπο 

αλζξψπνπο θαη γηα απηφ ε απαζρφιεζε ραξαθηεξίδεηαη απφ κηα καθξφρξνλε ζρέζε 

πνπ βαζίδεηαη ζηελ ακνηβαία εκπηζηνζχλε, αληαλαθιψληαο επζέσο ηηο εηαηξηθέο 

αμίεο θαη ηελ ζπλέπεηα ησλ αξρψλ ηνπ νκίινπ. Έηζη, ε έληαμε ζηελ νηθνγέλεηα ηνπ 

Σηηάλα, δελ ζεκαίλεη κφλν έληαμε ζε έλα δηεζλή Όκηιν κε εγεηηθή ζέζε ζηνλ θιάδν 

παξαγσγήο δνκηθψλ πιηθψλ, αιιά ζεκαίλεη, επίζεο, έληαμε ζε κηα εηαηξία κε ηζρπξή 

δέζκεπζε ζηελ αλάπηπμε ησλ αλζξψπσλ ηεο (http://www.titan.gr/el/our-people/who-

is-titan/who-we-are/).  

ηνλ φκηιν ΣΙΣΑΝ αλαπηχζζεηαη κηα αλζξσπνθεληξηθή πξνζέγγηζε ζε φιεο ηηο 

δξαζηεξηφηεηεο, δηακνξθψλνληαο ζπλερψο κηα «Πξφηαζε Αμίαο» πξνο ηνπο 

εξγαδνκέλνπο, ζην πιαίζην ηεο πξνζπάζεηαο γηα πξνζθνξά μερσξηζηψλ επθαηξηψλ 

πξνζσπηθήο θαη επαγγεικαηηθήο αλάπηπμεο, θαζψο επίζεο θαη ζηαδηνδξνκίαο 

δεκηνπξγηθήο κε καθξνπξφζεζκν νξίδνληα (http://www.titan.gr/el/our-people/why-

titan/long-term-commitment-to-our-people/).  

Η ζηξαηεγηθή πνπ δηακνξθψλεη ν φκηινο ΣΙΣΑΝ γηα ην αλζξψπηλν δπλακηθφ 

είλαη ζηελά ζπλπθαζκέλε κε ηελ επηρεηξεκαηηθή ζηξαηεγηθή θαη ζηεξίδεηαη ζε ηξεηο 

βαζηθέο αξρέο: λα είλαη ν φκηινο ε πξψηε επηινγή γηα ηνπο ππνςεθίνπο, λα 

αλαπηχζζνληαη ζπλερψο νη άλζξσπνη ηνπ θαη ν νξγαληζκφο θαη λα πξνσζείηαη ε 

λννηξνπία θαη ε θνπιηνχξα πςειήο απφδνζεο (http://www.titan.gr/el/our-

people/why-titan/long-term-commitment-to-our-people/our-human-capital-strategy/). 

Οη αμίεο ηνπ νκίινπ θαη νη απφςεηο ησλ αλζξψπσλ ηνπ είλαη πνπ παξέρνπλ ηελ 

αλαγθαία θαζνδήγεζε γηα ηελ πινπνίεζε απηήο ηεο ζηξαηεγηθήο. 

Πηζηεχεηαη φηη νη άλζξσπνη ηνπ νκίινπ αμίδνπλ ηελ θαιχηεξε δπλαηή 

ππνζηήξημε ζε έλα πεξηβάιινλ εξγαζίαο, ψζηε λα καζαίλνπλ, λα αλαπηχζζνληαη θαη 

http://www.titan.gr/el/our-people/
http://www.titan.gr/el/our-people/who-is-titan/who-we-are/
http://www.titan.gr/el/our-people/who-is-titan/who-we-are/
http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-to-our-people/
http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-to-our-people/
http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-to-our-people/our-human-capital-strategy/
http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-to-our-people/our-human-capital-strategy/
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λα επηηπγράλνπλ ηνπο ζηφρνπο ηνπο (http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-

term-commitment-to-our-people/people-development/). Έλα ηέηνηνπ είδνπο 

εξγαζηαθφ πεξηβάιινλ κάζεζεο δεκηνπξγείηαη ζηνλ ΣΙΣΑΝΑ απφ ηνλ ζπλδπαζκφ 

ησλ παξαθάησ: 

 Γηαδηθαζία Αλάπηπμεο & Απφδνζεο 

 Τινπνίεζε Αλαπηπμηαθψλ Πξνγξακκάησλ θαη Γηάρπζε ηεο Γλψζεο 

 Αλάπηπμε Ηγεζίαο 

 

Διάγπαμμα 4.3, ηπαηηγική Ανάπηςξηρ Ανθπώπινος Δςναμικού  

 

Πηγή: http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-to-our-

people/our-human-capital-strategy/  

 

Ωο κέξνο ηεο δηαδηθαζίαο απφδνζεο θαη αλάπηπμεο ησλ αλζξσπίλσλ πφξσλ, 

αμηνινγείηαη ε απφδνζε θαη ην δπλακηθφ ησλ αλζξψπσλ θαη αμηνπνηείηαη ην 

απνηέιεζκα απηήο ηεο αμηνιφγεζεο σο βάζε γηα ηε δεκηνπξγία αηνκηθψλ πιάλσλ 

αλάπηπμεο. ηφρνο κέζα ζηνλ φκηιν είλαη λα εκπινπηίδνληαη δηαξθψο νη ηθαλφηεηεο 

θαη νη γλψζεηο φισλ ησλ ζηειερψλ καο, θαη λα „ρηίδεηαη‟ έλα πιάλν δηαδνρήο γηα φιε 

http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-to-our-people/people-development/
http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-to-our-people/people-development/
http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-to-our-people/our-human-capital-strategy/
http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-to-our-people/our-human-capital-strategy/
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ηελ ηεξαξρία κέζα ηνλ Όκηιν. ην πιαίζην απηφ, πξνζθέξεηαη κέζα ζηνλ φκηιν έλα 

επξχ θάζκα εθπαηδεπηηθψλ δξαζηεξηνηήησλ πνπ απιψλεηαη απφ ηελ εκπέδσζε ηνπ 

Κψδηθα Γενληνινγίαο θαη ησλ εηαηξηθψλ αμηψλ έσο θαη ηελ αλάπηπμεο εγεζίαο, ηε 

βειηίσζε ησλ ηερληθψλ δεμηνηήησλ θαη ηελ απφθηεζε επαγγεικαηηθψλ 

πηζηνπνηήζεσλ. Παξαθάησ παξνπζηάδεηαη νξηζκέλα ζρεηηθά πξνγξάκκαηα 

αλάπηπμεο.  

 STEP (Self-Training E-Learning): Σν πξφγξακκα STEP είλαη κηα εηήζηα 

πξσηνβνπιία ηνπ Οκίινπ ΣΙΣΑΝ κε ζθνπφ ηελ αλάπηπμε ησλ αλζξψπσλ ηνπ 

πνπ έρνπλ ηελ επζχλε δηνίθεζεο νκάδσλ ζε φιεο ηηο γεσγξαθηθέο πεξηνρέο 

πνπ δξαζηεξηνπνηείηαη ν Όκηινο. Βαζίδεηαη ζε πεξηερφκελν πνπ παξέρεηαη 

απφ ην Harvard Business Publishing, ην νπνίν πεξηιακβάλεη πςειά πξφηππα 

πξαθηηθψλ εγεζίαο απφ ην Παλεπηζηήκην ηνπ Harvard Business School. Σν 

πξφγξακκα απηφ δηαζέηεη έλα επέιηθην, ζχγρξνλν θαη απαηηεηηθφ πεξηερφκελν 

πνπ ζηνρεχεη ζηελ πεξαηηέξσ αλάπηπμε δηνηθεηηθψλ θαη εγεηηθψλ 

ηθαλνηήησλ. Γηεπθνιχλεη φρη κφλν ηελ αληαιιαγή «θαιψλ πξαθηηθψλ» θαη 

γλψζεσλ ζρεηηθά κε θαζεκεξηλά δηνηθεηηθά ζέκαηα αιιά θαη ηε ζπλεξγαζία 

αλάκεζα ζε νκάδεο εξγαζίαο απφ δηαθνξεηηθέο γεσγξαθηθέο πεξηνρέο θαη 

ιεηηνπξγίεο ηεο εηαηξίαο, ζπκβάιινληαο ζηε δεκηνπξγία κηαο θνηλήο 

ηαπηφηεηαο γηα ηνλ Όκηιν ΣΙΣΑΝ. Σν πξφγξακκα απηφ πηνζεηεί έλα κείγκα 

κεζφδσλ κάζεζεο, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ελνηήησλ κέζσ εμ‟ 

απνζηάζεσο εθπαίδεπζε (e-learning), κειεηψλ πεξηπηψζεσλ, ηεζη 

αμηνιφγεζεο, αηνκηθψλ θαη νκαδηθψλ αλαζέζεσλ θαζψο θαη εξγαζηεξίσλ. 

 CMENTORS: Σν πξφγξακκα CMentors έρεη σο ζηφρν ηελ ππνζηήξημε ηεο 

αλάπηπμεο ησλ κεραληθψλ ηνπ ΣΙΣΑΝΑ ψζηε λα γίλνπλ πξψηεο θιάζεο 

επαγγεικαηίεο θαη πςειήο αμίαο κέληνξεο ζην ρψξν ηνπ ηζηκέληνπ. Τηνζεηεί 

έλα ζπλδπαζκφ κεζφδσλ κάζεζεο, φπσο ελφηεηεο e-learning αλαθνξηθά κε ηε 

βαζηθή ηερλνινγία ηζηκέληνπ – απφ ιαηνκεία κέρξη ηε δηαλνκή ηζηκέληνπ – 

εθπαίδεπζε ζηε ζέζε εξγαζίαο πνπ πεξηιακβάλεη εξγαζίεο πεδίνπ θαη 

δηδαζθαιία ζηελ αίζνπζα, ζπλδένληαο ηε ζεσξία κε ηελ πξάμε. Σα 

πξνζδνθψκελα απνηειέζκαηα ηνπ πξνγξάκκαηνο είλαη ε δηαηχπσζε ησλ 

Γηαδηθαζηψλ Λεηηνπξγίαο ηνπ ΣΙΣΑΝΑ γηα ηελ θάζε θάζε παξαγσγήο, κε 

βάζε ηα κεραλήκαηα θαη ηνλ εμνπιηζκφ ησλ εξγνζηαζίσλ ηζηκέληνπ, θαζψο 

θαη ηελ αλάπηπμε ησλ κεραληθψλ καο σο πξνο ηηο ηερληθέο γλψζεηο θαη 
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επξχηεξεο δεμηφηεηεο ηνπο, φπσο δεκηνπξγηθφηεηα, πξσηνβνπιία, επίιπζε 

πξνβιεκάησλ, κάζεζε ηνπ πσο καζαίλνπκε, επηθνηλσλία θαη νκαδηθή 

εξγαζία. 

 TITAN America Leadership (TAL): Σν TAL είλαη έλα πξφγξακκα εγεζίαο 

κε επίθεληξν ηηο αμίεο πνπ έρεη αλαπηπρζεί απφ ηελ TITAN America. Έρεη 

ζρεδηαζηεί γηα λα βνεζήζεη ζηειέρε ηεο TITAN America πνπ έρνπλ επζχλε 

δηνίθεζεο αλζξψπσλ (πξντζηακέλνπο) λα αλαθαιχςνπλ θαη λα αλαπηχμνπλ 

ηηο εγεηηθέο ηνπο ηθαλφηεηεο, μεθηλψληαο απφ ηελ πξνζσπηθή εγεζία θαη 

θαηαιήγνληαο ζηελ εγεζία ησλ άιισλ θαη ηεο επηρείξεζεο γεληθφηεξα. Σν 

πεξηερφκελν ηνπ πξνγξάκκαηνο έρεη αλαπηπρζεί εζσηεξηθά θαη ηα κέιε ηνπ 

δηδαθηηθνχ πξνζσπηθνχ είλαη ε αλψηαηε δηνίθεζε ηεο TITAN America, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ ηνπ Γεληθνχ Γηεπζπληή ηεο TITAN America, ησλ 

Πξνέδξσλ ησλ Δπηρεηξεκαηηθψλ Μνλάδσλ θαη ηνπ Αληηπξνέδξνπ 

Αλζξψπηλνπ Γπλακηθνχ ηεο TITAN America. Πξφθεηηαη γηα έλα άθξσο δηα-

δξαζηηθφ πξφγξακκα πνπ έρεη σο ζηφρν λα πξνθαιέζεη ηε ζθέςε θαη ην 

ζπλαίζζεκα θαη λα καζαίλεη ν έλαο απφ ηνλ άιιν. Σν δηδαθηηθφ πξνζσπηθφ 

θέξλεη ζην πξνζθήλην ηνπ πξνγξάκκαηνο ηηο δηθέο ηνπ πξνζσπηθέο εκπεηξίεο 

θαη αηζζεηηθή, κε ζθνπφ λα „ζπληνληζηεί‟ κε ηνπο ζπκκεηέρνληεο θαη λα θάλεη 

ην πεξηερφκελν ηνπ πξνγξάκκαηνο πξαγκαηηθφ, απζεληηθφ, δηαζθεδαζηηθφ θαη 

αλαδσνγνλεηηθφ, ελψ, παξάιιεια, λα θάλεη ηνπο ζπκκεηέρνληεο λα 

εθθξάζνπλ ηηο απφςεηο ηνπο αλνηρηά, νδεγψληαο ζε κηα ακθίδξνκε ζρέζεο 

κάζεζεο θαη αλάπηπμεο. 

 Πξνζεξκαληήο Καξηέξαο: Ο «Πξνζεξκαληήο Καξηέξαο» είλαη έλα ελδν-

εηαηξηθφ πξφγξακκα πνπ βαζίδεηαη ζηε δηδαζθαιία ζηε αίζνπζα. Απεπζχλεηαη 

ζηνπο κεραληθνχο ησλ εξγνζηάζησλ ηζηκέληνπ ζηελ Διιάδα θαη απνηειείηαη 

απφ 28 εθπαηδεπηηθέο ελφηεηεο. Η αλάγθε, αθ‟ ελφο, κεηάδνζεο πνιχηηκεο 

γλψζεο θαη εκπεηξίαο ζε λενπξνζιακβαλφκελα ζηειέρε θαη, αθ‟ εηέξνπ, 

ελζσκάησζήο ηνπο ζηελ εηαηξηθή θνπιηνχξα, έρεη νδεγήζεη ζηελ δεκηνπξγία 

ελφο νινθιεξσκέλνπ ζπζηήκαηνο εθπαίδεπζεο, κε ηίηιν «Πξνζεξκαληήο 

Καξηέξαο». θνπφο ηνπ είλαη λα αλαπηχμεη απνηειεζκαηηθά ηηο ηερλνινγηθέο 

θαη ηηο εγεηηθέο δεμηφηεηεο θαη ζπκπεξηθνξέο ησλ λέσλ ζηειερψλ. Έκπεηξα 

ζηειέρε ηνπ Οκίινπ, θαζψο επίζεο θαη εμσηεξηθνί εθπαηδεπηέο ζπλεξγάδνληαη 

γηα ηελ πινπνίεζε απηήο ηεο πξσηνβνπιίαο. 
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 Οδεγόο Πξνγξακκαηηζκνύ Αλάπηπμεο: ην πιαίζην ηεο Αλάπηπμεο ησλ 

αλζξψπσλ ηνπ Οκίινπ, έρεη δεκηνπξγεζεί ν «Οδεγφο Πξνγξακκαηηζκνχ 

Αλάπηπμεο». Ο νδεγφο απηφο θαζνξίδεη ηελ απαξαίηεηε εθπαίδεπζε πνπ 

ρξεηάδεηαη θάζε ζηέιερνο πνπ εξγάδεηαη ζηε Διιάδα πξνθεηκέλνπ λα θαιχςεη 

ηηο αλαπηπμηαθέο ηνπ αλάγθεο κε βάζε ηηο πεξηνρέο πνπ έρνπλ πξνζδηνξηζηεί 

θαηά ηελ ζπδήηεζε αμηνιφγεζεο ηεο απφδνζεο. Γηα ηελ πιεξέζηεξε 

ελεκέξσζε ησλ εξγαδνκέλσλ, ν νδεγφο πεξηέρεη φια ηα ζηνηρεία πνπ αθνξνχλ 

θάζε ζεκηλάξην: ην ζθνπφ ηνπ, ηα ζηειέρε ζηα νπνία απεπζχλεηαη, ηηο θχξηεο 

ζεκαηηθέο ελφηεηεο, ην ρξφλν δηεμαγσγήο θαη ηε δηάξθεηά ηνπ, ηε 

ρξεζηκνπνηνχκελε δηδαθηηθή κέζνδν, ηηο ζπγθεθξηκέλεο δεμηφηεηεο ζηελ 

αλάπηπμε ησλ νπνίσλ ζπκβάιιεη. Δπίζεο, δηεπθξηλίδεη αλ ε ζπκκεηνρή ζε 

ζπγθεθξηκέλν ζεκηλάξην ρξεηάδεηαη σο πξνυπφζεζε ηελ πξνεγνχκελε 

παξαθνινχζεζε άιινπ ζεκηλαξίνπ. Ο Οδεγφο πεξηιακβάλεη ηξεηο θχξηεο 

ζεκαηηθέο ελφηεηεο: Πξνζσπηθέο Γεμηφηεηεο, Γεμηφηεηεο Γηνίθεζεο 

Αλζξψπσλ θαη Γεμηφηεηεο Δπαγγεικαηηθήο Γλψζεο. 

 

Η δέζκεπζή ηνπ Οκίινπ ζηελ αζθάιεηα ησλ εξγαδνκέλσλ είλαη 

αδηακθηζβήηεηε (http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-

to-our-people/working-environment/). Καιιηεξγείηαη κηα λννηξνπία πξφιεςεο 

αηπρεκάησλ θαη αζθαινχο εξγαζίαο, επηδηψθνληαο ζπλερψο ηνλ απφιπην ζηφρν γηα 

«κεδέλ αηχρεκα». Γίλεηαη ζπλερήο πξνζπάζεηα λα είλαη ν Όκηινο ε πξψηε επηινγή 

γηα ηνπο ππνςεθίνπο ζηηο πεξηνρέο φπνπ δξαζηεξηνπνηείηαη. Η ζρεηηθή πξνζέγγηζή 

ζηε κάρε πξνζέιθπζεο ηαιέλησλ εζηηάδεηαη ζηελ δηακφξθσζε κηαο μερσξηζηήο 

Πξφηαζεο Αμίαο γηα ηνπο αλζξψπνπο πνπ ζα εξγάδνληαη ζηνλ Όκηιν, έηζη ψζηε λα 

ελδπλακψλεηαη ην αλζξψπηλν δπλακηθφ θαη λα πξνζειθχνληαη νη άξηζηνη.  

Δπηπιένλ, ππάξρεη δέζκεπζε ζηε δηακφξθσζε ησλ θαηάιιεισλ εξγαζηαθψλ 

ζπλζεθψλ, πνπ επλννχλ θαη ηελ νξγαλσζηαθή κάζεζε. Όπνπ νη άλζξσπνη κέζα ζηνλ 

Όκηιν καζαίλνπλ κε ζπζηεκαηηθφ ηξφπν, ηφζν απφ ηηο θαιέο πξαθηηθέο ηνπ 

εμσηεξηθνχ πεξηβάιινληνο, φζν θαη απφ ηηο εζσηεξηθέο εκπεηξίεο.  

Σέινο, ε δέζκεπζε έλαληη ζηφρσλ απνηειεί κηα απφ ηηο εηαηξηθέο αμίεο ηνπ 

Οκίινπ, σο γλσζηφ. Η πξνψζεζε κηαο εηαηξηθήο θνπιηνχξαο, πνπ είλαη 

http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-to-our-people/working-environment/
http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/long-term-commitment-to-our-people/working-environment/
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πξνζαλαηνιηζκέλε ζην απνηέιεζκα, θαη ε αληακνηβή βάζεη ηεο απφδνζεο βξίζθνληαη 

ζην επίθεληξν ηεο ζηξαηεγηθήο ηνπ Οκίινπ γηα ην αλζξψπηλν δπλακηθφ. 

Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη θαηά ην δηάζηεκα ησλ ηειεπηαίσλ δχν δεθαεηηψλ, ν 

ΣΙΣΑΝ εμειίρζεθε απφ κία ειιεληθή εηαηξία παξαγσγήο ηζηκέληνπ, ζε έλα πνιχ-

πεξηθεξεηαθφ παξαγσγφ δνκηθψλ πιηθψλ, πνπ πξνζειθχεη θαη απαζρνιεί αλζξψπνπο 

δηαθνξεηηθψλ εζληθνηήησλ, θνηλσληθήο πξνέιεπζεο θαη θνπιηνχξαο. Η ζπλερήο 

δηεζλήο αλάπηπμε ηνπ Οκίινπ δεκηνπξγεί λένπο ξφινπο, θαηεπζχλζεηο, πξννπηηθέο 

ζηαδηνδξνκίαο θαη ζεκαληηθέο επθαηξίεο αλάπηπμεο (http://www.titan.gr/el/our-

people/why-titan/international-growth/). Έηζη, έρεη αλαπηπρζεί κέζα ζηνλ φκηιν κηα 

θνπιηνχξα γηα δηεζλή ζηαδηνδξνκία. ην πιαίζην απηφ, εθηηκάηαη ε δηαθνξεηηθφηεηα 

θαη ελζαξξχλνληαη νη θαιχηεξνη αλά ηνλ θφζκν ψζηε λα εληαρζνχλ ζηνλ Όκηιν. 

Δλζαξξχλεηαη, επίζεο, ε γεσγξαθηθή θηλεηηθφηεηα θαη πξνζθέξεηαη ζε φινπο ηνπο 

αλζξψπνπο ηνπ Οκίινπ εθείλεο νη επθαηξίεο κεηαθίλεζεο πνπ ζπκβάιινπλ θαη ζηε 

δηθή ηνπο εμέιημε. 

ηνλ Όκηιν ΣΙΣΑΝ αλαδεηθλχεηαη ε ζεκαζία ηεο εηαηξηθήο θνηλσληθήο 

επζχλεο, κηαο απφ ηηο βαζηθέο εηαηξηθέο αμίεο. πλεπψο, θαη νη άλζξσπνη ηνπ Οκίινπ 

είλαη αθνζησκέλνη ζην λα πξνζζέηνπλ αμία ζηελ εηαηξεία, αιιά θαη ζηελ θνηλσλία 

ζπλνιηθά, ελψ δηέπνληαη απφ ηελ ίδηα αμία ηεο ζπλερνχο βειηίσζεο. Μέζα ζε απηφ ην 

πιαίζην, ε πγεία θαη αζθάιεηα ζηελ εξγαζία φπσο θαη ε θαιή ςπρηθή θαη ζσκαηηθή 

θαηάζηαζε ησλ εξγαδνκέλσλ είλαη νπζηψδεο θαη θξίζηκε εηαηξηθή πξνηεξαηφηεηα, 

ελψ παξάιιεια επελδχεη ζηαζεξά ζηνπο αλζξψπηλν παξάγνληα, πξνθεηκέλνπ λα 

αληηκεησπηζηνχλ νη θαζεκεξηλέο πξνθιήζεηο. Έηζη, ε απαζρφιεζε ζηνλ Όκηιν, δελ 

ζεκαίλεη κφλν έληαμε ζε κηα πνιχ-πεξηθεξεηαθή εηαηξεία πνπ είλαη εγέηεο ζηνλ ρψξν 

ησλ δνκηθψλ πιηθψλ, αιιά θαη ηαπηφρξνλα ζε κηα εηαηξεία πνπ δεζκεχεηαη γηα ηελ 

αλάπηπμε ησλ αλζξψπσλ ηεο. 

 

4.2.5 Δηαηξηθή Κνηλσληθή Δπζύλε  

Ο ΣΙΣΑΝ, γηα πεξηζζφηεξν απφ έλαλ αηψλα, αλαγλσξίδεη έκπξαθηα φηη νη 

επηρεηξήζεηο έρνπλ αλάγθε ηελ θνηλσλία φπσο θαη ε θνηλσλία έρεη αλάγθε ηηο 

επηρεηξήζεηο (http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/). Απφ ηελ αξρή 

ηεο ιεηηνπξγίαο ηνπ πξνέβαηλε ζε ζρεηηθέο δξάζεηο εηαηξηθήο θνηλσληθήο επζχλεο.  

http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/international-growth/
http://www.titan.gr/el/our-people/why-titan/international-growth/
http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/
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Σν ηζηκέλην είλαη έλα απφ ηα επξχηεξα ρξεζηκνπνηνχκελα πιηθά ζηνλ πιαλήηε 

καο. Η παξαγσγή ηζηκέληνπ είλαη κηα δηαδηθαζία πνπ ζπλεπάγεηαη εληαηηθή 

θαηαλάισζε ελέξγεηαο θαη θπζηθψλ πφξσλ κε πεξηβαιινληηθέο θαη θνηλσληθέο 

επηπηψζεηο ηφζν ηνπηθέο φζν θαη παγθφζκηεο φπσο αλαθέξεηαη ζρεηηθά 

(http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/csr-and-sustainable-

development-at-titan/challenges-and-priorities/).  Η νηθεηνζειήο δέζκεπζε ηνπ νκίινπ 

ΣΙΣΑΝ λα ελζσκαηψλεη ηελ εηαηξηθή θνηλσληθή επζχλε θαη ηηο αξρέο βησζηκφηεηαο 

ζηηο δξαζηεξηφηεηέο ηνπ ζπλδέεηαη κε κηα καθξφρξνλε εκπεηξία θαη ηαπηφρξνλα κε 

κηα ζηαζεξά ζεκειησκέλε πεπνίζεζε φηη απηφ απνηειεί θαιή επηρεηξεκαηηθή 

πξαθηηθή, θαζψο επίζεο θαη εζηθφ δήηεκα (http://www.titan.gr/el/corporate-social-

responsibility/csr-and-sustainable-development-at-titan/). Η Δηαηξηθή Κνηλσληθή 

Δπζχλε (ΔΚΔ), επνκέλσο, απνηειεί βαζηθφ ζηνηρείν ηνπ θπξίαξρνπ ζηφρνπ ηνπ 

Οκίινπ θαη κία απφ ηηο εηαηξηθέο αμίεο ηνπ. ην πιαίζην απηφ, ε ΔΚΔ νξίδεηαη σο ην 

λα «θάλνπκε -φζν ην δπλαηφλ- ιηγφηεξν θαθφ θαη -φζν ην δπλαηφλ- πεξηζζφηεξν 

θαιφ», ή αιιηψο σο:  

 Μέξηκλα γηα ηνπο εξγαδφκελνπο 

 εβαζκφο θαη ζηήξημε ησλ ηνπηθψλ θνηλνηήησλ 

 Λεηηνπξγία σο ελεξγφ κέινο ηεο θνηλσλίαο 

 Γέζκεπζε γηα βηψζηκε αλάπηπμε 

Σν φξαµα Δηαηξηθήο Κνηλσληθήο Δπζχλεο ηνπ Οκίινπ ΣΙΣΑΝ είλαη «να 

αναπηύζζει µε δεονηολογικό και κοινωνικά ςπεύθςνο ηπόπο ηιρ επισειπημαηικέρ ηος 

δπαζηηπιόηηηερ, ελασιζηοποιώνηαρ ηιρ επιπηώζειρ και αςξάνονηαρ ηην πποζηιθέμενη 

αξία πος είναι ζςνάπηηζη αςηών» (http://www.titan.gr/el/corporate-social-

responsibility/csr-and-sustainable-development-at-titan/strategy/).  

Η πνιηηηθή ΔΚΔ θαη Βηψζηµεο Αλάπηπμεο πνπ εθαξκφδεη ν Όµηινο ηελ 

ηειεπηαία δεθαεηία βαζίδεηαη ζε ζπγθεθξηκέλεο πξνηεξαηφηεηεο φπσο: 

 Τηνζέηεζε θαη πξνψζεζε άξηζησλ πξαθηηθψλ ζε φιε ηε ζθαίξα επηξξνήο ηνπ 

Οµίινπ 

 πλεξγαζία µε ηνπο «ζπµ-µεηφρνπο» θαη πξνψζεζε ελφο επξχηεξνπ 

επηρεηξεκαηηθνχ θαη θνηλσληθνχ θηλήµαηνο γηα ηελ ΔΚΔ θαη ηε Βηψζηµε 

Αλάπηπμε 

http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/csr-and-sustainable-development-at-titan/challenges-and-priorities/
http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/csr-and-sustainable-development-at-titan/challenges-and-priorities/
http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/csr-and-sustainable-development-at-titan/
http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/csr-and-sustainable-development-at-titan/
http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/csr-and-sustainable-development-at-titan/strategy/
http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/csr-and-sustainable-development-at-titan/strategy/
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 Δλίζρπζε ηεο δηαθάλεηαο µε έµθαζε ζηνλ εηιηθξηλή, άµεζν θαη αλνηρηφ 

δηάινγν, ηελ αμηφπηζηε ελεκέξσζε γηα ζεµαληηθά θαη θαίξηα δεηήκαηα θαη 

ηελ αλαδήηεζε ζπλαίλεζεο θαη γεληθά απνδεθηψλ ιχζεσλ 

 Δπέλδπζε πφξσλ (νηθνλνκηθψλ θαη αλζξψπηλσλ) ζε πξσηνβνπιίεο θαη ζρέδηα 

πνπ απνζθνπνχλ ζηε κείσζε ηνπ πεξηβαιινληηθνχ απνηππψκαηνο θαη ηελ 

αχμεζε ηεο πξνζηηζέκελεο αμίαο απφ ηελ ιεηηνπξγία µαο. 

 

Η Δηαηξηθή Κνηλσληθή Δπζχλε είλαη κία απφ ηηο έμη εηαηξηθέο αξρέο ηνπ Οκίινπ 

ΣΙΣΑΝ θαη είλαη ζπλάξηεζε ηεο ζηξαηεγηθήο πνπ αθνινπζεί γηα ηελ βηψζηκε 

αλάπηπμε, θάηη πνπ έρεη απνδεηρζεί αηξάληαρηα απφ ηελ ηζηνξηθή πνξεία ηνπ. ην 

πιαίζην απηφ ελζαξξχλεηαη ε δεκηνπξγία δνµψλ ΔΚΔ ζε ηνπηθφ θαη πεξηθεξεηαθφ 

επίπεδν πνπ ζηεξίδνπλ ηε ζπκκεηνρή ησλ ζπγαηξηθψλ ηνπ Οµίινπ ζε ηνπηθά δίθηπα 

θαη θνηλέο πξνζπάζεηεο, ελψ ηαπηφρξνλα δηεπθνιχλνπλ ηελ πινπνίεζε θαη ηελ 

επηθνηλσλία ηνπηθψλ ζρεδίσλ δξάζεο. 

Οη ππνδνµέο, ηα ζπζηήµαηα θαη νη δηαδηθαζίεο ηνπ Οµίινπ απνζθνπνχλ ζηελ 

ελίζρπζε ηεο γεληθήο αληαγσληζηηθφηεηάο ηνπ καθξνπξφζεζκα θαη ζηελ αλάδεημή 

ηνπ κεηαμχ ησλ άξηζησλ ζε ζχγθξηζε µε νµνεηδείο βηνκεραλίεο. 

Η Γηεχζπλζε ΔΚΔ ηνπ Οµίινπ ΣΙΣΑΝ είλαη ν ζπληνληζηήο ηεο πξνζπάζεηαο 

απηήο. Γηα ηελ εθπιήξσζε ηνπ ζθνπνχ ηεο, ζηεξίδεηαη ζε έλα λενζχζηαην δίθηπν 

αληηπξνζψπσλ γηα ηελ ΔΚΔ ζε θάζε ρψξα θαη θάζε ηνµέα ιεηηνπξγίαο ηνπ Οµίινπ. 

Δπίζεο, θάζε ρψξα θαη πεξηθέξεηα έρεη ζπζηήζεη ηε δηθή ηεο ηνπηθή Δπηηξνπή ΔΚΔ 

µε ζθνπφ ηελ θαηάξηηζε θαη πινπνίεζε ζρεηηθψλ ηνπηθψλ ζρεδίσλ δξάζεο.  

Δθηφο απφ ηελ Δπηηξνπή ΔΚΔ θαη ηε Γηεχζπλζε ΔΚΔ, δχν αθφκε δηεπζχλζεηο 

ζε επίπεδν Οκίινπ παίδνπλ ηδηαίηεξα ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ παξαθνινχζεζε ησλ 

επηδφζεψλ καο ζηελ ΔΚΔ, ηε ζπκκφξθσζε κε ηηο δεζκεχζεηο καο ζε δηάθνξεο 

πξσηνβνπιίεο (π.ρ. ηελ Πξσηνβνπιία γηα ηε βηψζηκε αλάπηπμε ζηνλ θιάδν 

ηζηκέληνπ) θαη ηελ αλαθνξά πάλσ ζε απηά.  

Η Σερληθή Γηεχζπλζε επηβιέπεη ηελ πινπνίεζε ησλ ηειεπηαίσλ ηερλνινγηψλ 

εληφο ηνπ Οκίινπ, κε ζηφρν ηελ εμνηθνλφκεζε θπζηθψλ πφξσλ θαη ηελ πξνζηαζία 

ηνπ πεξηβάιινληνο. Σαπηφρξνλα, ε Γηεχζπλζε Πεξηβάιινληνο θαη νη Μεραληθνί 

Πξνζηαζίαο Πεξηβάιινληνο παξέρνπλ εμεηδηθεπκέλε ηερλνγλσζία ζε φια ηα ζέκαηα 
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πνπ αθνξνχλ ηελ πινπνίεζε ηεο πεξηβαιινληηθήο καο πνιηηηθήο ζε φιεο ηηο 

ζπλδεδεκέλεο επηρεηξήζεηο ΣΙΣΑΝ θαη ζηα ελδηαθεξφκελα κέξε ζε ηνπηθφ επίπεδν 

(φπσο πειάηεο, πξνκεζεπηέο, ηνπηθέο θνηλφηεηεο). Έηζη, αληαιιάζζνπκε γλψζεηο θαη 

εκπεηξίεο αλαθνξηθά κε ηελ πξνζηαζία ηνπ πεξηβάιινληνο, φρη κφλν ζηνπο θφιπνπο 

ηνπ Οκίινπ, αιιά θαη κε φζνπο ζπλεξγάδνληαη καδί καο εθηφο ηνπ Οκίινπ. 

Ο ζεβαζκφο ζηνλ άλζξσπν είλαη έλα βαζηθφ ζπζηαηηθφ ηνπ θπξίαξρνπ ζηφρνπο 

καο θαη εθθξάδεηαη ζηελ πξάμε κε ηνλ ηξφπν πνπ ζπκπεξηθεξφκαζηε ζηνπο δηθνχο 

καο θαηαξρήλ αλζξψπνπο θαη ηηο νηθνγέλεηέο ηνπο (http://www.titan.gr/el/corporate-

social-responsibility/care-for-our-people/). Η κέξηκλα γηα ηελ αζθάιεηα θαη ην 

«θαιψο έρεηλ» ησλ εξγαδνκέλσλ ζηνλ Όκηιν ήηαλ αλέθαζελ ε θχξηα πξνηεξαηφηεηα 

ηεο ζηξαηεγηθήο ηνπ θαη θαζνδήγεζε ηελ θνηλσληθή ηνπ πνιηηηθή απφ ηηο αξρέο ηεο 

δεθαεηίαο ηνπ 1970. ήκεξα, σζηφζν, εθηφο απφ ηνπο εξγαδφκελνπο ηνπ Οκίινπ, 

έλαο ζεκαληηθφο αξηζκφο αλζξψπσλ απαζρνιείηαη έκκεζα πξνζθέξνληαο ππεξεζίεο 

είηε ζε ζπλερή είηε ζε πεξηνδηθή βάζε.  

Αλαδεηθλχνληαο ηελ αζθάιεηα σο πξψηε πξνηεξαηφηεηα γηα ην «θαιψο έρεηλ» 

φισλ ησλ εξγαδνκέλσλ, γίλεηαη ζαθέο φηη φιε ε πξνζπάζεηά γηα ηελ πινπνίεζε ησλ 

δεζκεχζεσλ θαη ηελ εθαξκνγή ησλ εηαηξηθψλ αμηψλ ζηελ πξάμε είλαη ε δηαζθάιηζε 

ελφο πεξηβάιινληνο εξγαζίαο ρσξίο θαλέλα αηχρεκα ζε φιεο ηηο δξαζηεξηφηεηέο καο. 

Η εμαζθάιηζε ελφο πγηνχο θαη αζθαινχο πεξηβάιινληνο γηα ην πξνζσπηθφ ηνπ 

Οκίινπ, αιιά θαη γηα ην εξγνιαβηθφ πξνζσπηθφ ζε φινπο ηνπο ρψξνπο εξγαζίαο θαη 

δξαζηεξηφηεηέο ζεσξείηαη φηη είλαη ε χςηζηε πξνηεξαηφηεηα ηνπ Οκίινπ 

(http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/care-for-our-

people/occupational-health-and-safety/). Σν φξακά ζηνλ Όκηιν είλαη έλα πεξηβάιινλ 

εξγαζίαο ρσξίο αλεπηζχκεηα ζπκβάληα, ηξαπκαηηζκνχο θαη αηπρήκαηα. Η πνιηηηθή 

Τγηεηλήο θαη Αζθάιεηαο ηεο Δξγαζίαο ππνζηεξίδεηαη απφ ην πιαίζην Τγηεηλήο θαη 

Αζθάιεηαο ηεο Δξγαζίαο ηνπ Οκίινπ γηα δξάζε κε ζθνπφ ηε ζπλερή βειηίσζε ησλ 

επηδφζεψλ καο ζηελ Τγηεηλή θαη Αζθάιεηα ηεο Δξγαζίαο. Ο ζηφρνο είλαη κεδέλ 

ζαλαηεθφξα θαη ζνβαξά αηπρήκαηα. πγθξίλνληαο ηηο επηδφζεηο ηνπ Οκίινπ ζηελ 

Τγηεηλή θαη Αζθάιεηα ηεο Δξγαζίαο κε ηα άιια κέιε ηεο πξσηνβνπιίαο 

WBCSD/CSI, ν ζηφρνο γηα ην 2015 είλαη λα βξεζεί ν Όκηινο ζην αλψηαην 

ηεηαξηεκφξην επηδφζεσλ ησλ εηαηξηψλ κειψλ ηεο πξσηνβνπιίαο απηήο θαη λα 

δηαηεξεζεί ε απφδνζή απηή. Σν πκβνχιην Τγηεηλήο θαη Αζθάιεηαο ηεο Δξγαζίαο 

http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/care-for-our-people/
http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/care-for-our-people/
http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/care-for-our-people/occupational-health-and-safety/
http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/care-for-our-people/occupational-health-and-safety/
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ηνπ Οκίινπ ζην νπνίν πξνεδξεχεη ν Γηεπζχλσλ χκβνπινο κε κέιε αλψηαηα ζηειέρε 

ηεο Δηαηξίαο έρεη ηελ θχξηα επζχλε γηα ηελ επίηεπμε απηψλ ησλ ζηφρσλ ηνπ Οκίινπ. 

Θεσξείηαη φηη αθφκε θαη ε παξαγσγηθή δξαζηεξηφηεηα ηνπ Οκίινπ, 

ππνζηεξίδεη ηελ θνηλσλία. Η ινγηθή είλαη φηη ην ηζηκέλην είλαη έλα βαζηθφ πιηθφ γηα 

ηελ θνηλσληθή θαη νηθνλνκηθή αλάπηπμε (http://www.titan.gr/el/corporate-social-

responsibility/care-for-society/). ρεδφλ φιν ην ηζηκέλην ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ 

παξαγσγή ζθπξνδέκαηνο, ην νπνίν παξάγεηαη κε ηελ αλάκημε ηζηκέληνπ κε άκκν θαη 

λεξφ. Σν ζθπξφδεκα είλαη έλα δσηηθφ πιηθφ πνπ ππνζηεξίδεη ηε ζχγρξνλε αλζξψπηλε 

δσή. Υξεζηκνπνηείηαη ζε κηα κεγάιε ζεηξά απφ εθαξκνγέο θαη εηδηθφηεξα γηα ηελ 

θαηαζθεπή:  

 θαηνηθηψλ, γξαθείσλ θαη άιισλ ρψξσλ δηαβίσζεο  

 δξφκσλ   

 ζηδεξνδξφκσλ   

 αεξνδξνκίσλ   

 γεθπξψλ, θξαγκάησλ θαη άιισλ έξγσλ  

Με ηελ ίδηα ινγηθή, θαη ην ζθπξφδεκα έρεη αλαρζεί ζην πην επξέσο 

ρξεζηκνπνηνχκελν θαηαζθεπαζηηθφ πιηθφ θαη είλαη ην δεχηεξν, κεηά ην λεξφ, ζε 

θαηαλάισζε ζηνλ θφζκν, θαζψο είλαη έλα πιηθφ κε κνλαδηθά ραξαθηεξηζηηθά:  

 εχθνιν θαη αζθαιέο ζηε ρξήζε   

 παίξλεη νπνηαδήπνηε κνξθή   

 έρεη κεγάιε ζπκπηεζηηθή δχλακε   

 είλαη ηδηαίηεξα αλζεθηηθφ   

 είλαη νηθνλνκηθφ θαη έρεη ζηαζεξή πξνκήζεηα 

 

ζπλνςίδνληαο, ν Όκηινο ΣΙΣΑΝ φια ηα ρξφληα ηεο πνξείαο ηνπ πξνζπαζεί 

κέζσ εληαηηθψλ δξάζεσλ ΔΚΔ λα πξνζθέξεη πνηνηηθά πξντφληα ρξήζηκα γηα ηελ 

θνηλσλία κε ζεβαζκφ ζηελ θνηλσλία θαη ζην πεξηβάιινλ θαη κε ηδηαίηεξα θξνληίδα 

γηα ηνλ αλζξψπηλν παξάγνληα.  

 

http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/care-for-society/
http://www.titan.gr/el/corporate-social-responsibility/care-for-society/
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4.3 Δμσηεξηθό Πεξηβάιινλ 

χκθσλα κε ηνλ Παπαδάθε (2007), ε αλάιπζε PEST είλαη κηα νινθιεξσκέλε 

αλάιπζε φισλ ησλ δηαζηάζεσλ ηνπ επξχηεξνπ εμσηεξηθνχ πεξηβάιινληνο, ε νπνία 

πεξηιακβάλεη ηελ πνιηηηθή, νηθνλνκηθή, θνηλσληθή θαη ηερλνινγηθή δηάζηαζε.  

ην πιαίζην απηφ, ην πνιηηηθφ πεξηβάιινλ δε θαίλεηαη λα επλνεί θαη ηφζν πνιχ 

ηνλ Όκηιν, θαζψο ε θαηάζηαζε ζηελ Διιεληθή πξαγκαηηθφηεηα είλαη κάιινλ ζνιή 

σο πξνο ηελ θαηάζηαζε πνπ ζα ηζρχεη γηα ηηο δηάθνξεο επηρεηξήζεηο σο πξνο ζέκαηα 

κηζζνινγηθά, θνξνινγηθά θαη άιια δηάθνξα. Αληίζηνηρα, θαη ην νηθνλνκηθφ 

πεξηβάιινλ δελ είλαη θαη ηφζν επλντθφ, θαζψο ζηελ Διιεληθή νηθνλνκία ζπλερίδεηαη 

ακείσηε ε χθεζε θαη εηδηθά ν θιάδνο ησλ θαηαζθεπψλ έρεη ζεκαληηθή πησηηθή 

πνξεία, φπσο αλαθέξεηαη ζρεηηθά (http://www.inr.gr/?p=a2103) κε ζπλέπεηα λα 

κεηψλεηαη ε δήηεζε γηα ηα πξντφληα ηνπ νκίινπ. Σν θνηλσληθφ πεξηβάιινλ δελ 

θαίλεηαη λα πξνθαιεί θάπνηεο ηδηαίηεξεο επθαηξίεο ή απεηιέο γηα ηνλ φκηιν, εθηφο ηνπ 

φηη ε θνηλσλία έρεη δηακνξθψζεη κηα θαιή εηθφλα γηα απηφλ ιφγσ ησλ έληνλσλ 

δξάζεσλ ΔΚΔ πνπ έρεη πξνβεί. Σέινο, ην ηερλνινγηθφ πεξηβάιινλ επλνεί ηνλ φκηιν 

δηφηη νη λέεο ηερλνινγίεο επηθνηλσληψλ ππνζηεξίδνπλ ηα αλνίγκαηα ηνπ νκίινπ ζηηο 

λέεο αγνξέο θαη ζηα λέα εξγνζηάζηα πνπ έρεη αγνξάζεη θαη αλαπηχζζεη ζην 

εμσηεξηθφ.  

Αμίδεη λα ζεκεησζεί, φκσο, φηη ελψ ην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ σο πξνο ηελ 

Διιεληθή πξαγκαηηθφηεηα δε θαίλεηαη λα είλαη θαη ηφζν επνίσλν, ν φκηινο ζηξέθεηαη 

αθφκε πην έληνλα ζε άιιεο αγνξέο, φπσο απηή ησλ ΗΠΑ θαη ηεο Αλαηνιηθήο 

Μεζνγείνπ ζηελ νπνία ππάξρνπλ αξθεηά θαιέο πξννπηηθέο γηα ηνλ θιάδν ησλ 

θαηαζθεπψλ θαη, άξα, γηα ηε δήηεζε ησλ πξντφλησλ ηνπ, φπσο αλαθέξεηαη ζρεηηθά 

(Παξνπζίαζε ΣΙΣΑΝ, 2016).  

 

 

  

http://www.inr.gr/?p=a2103
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Κεθάιαην 5 

Υξεκαηννηθνλνκηθή Αλάιπζε ΣΗΣΑΝ 

 

ην θεθάιαην απηφ παξνπζηάδεηαη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ηεο εηαηξείαο 

ΣΙΣΑΝ ε νπνία βαζίδεηαη ζηε κεζνδνινγία πνπ αλαπηχρζεθε ζην ζεσξεηηθφ κέξνο 

ηεο εξγαζίαο.  

Πην ζπγθεθξηκέλα, ζην πξψην ηκήκα παξνπζηάδεηαη ε θάζεηε αλάιπζε ηνπ 

ηζνινγηζκνχ θαη ησλ απνηειεζκάησλ θαηαζηάζεσο ρξήζεσο, φπνπ ζρνιηάδεηαη πφζν 

πνζνζηφ επί ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ απνηεινχλ ηα δηάθνξα θπθινθνξνχληα 

θαη κε θπθινθνξνχληα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη πφζν πνζνζηφ επί ηνπ ζπλφινπ 

ηνπ ελεξγεηηθνχ απνηεινχλ ηα δηάθνξα είδε ρξεκαηνδνηήζεσλ ζε ίδηα θαη μέλα 

θεθάιαηα. Έηζη, ε αλάιπζε απηή ηνπ ηζνινγηζκνχ δείρλεη πσο δηαξζξψλνληαη ηα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηεο εηαηξείαο αιιά θαη πσο ρξεκαηνδνηνχληαη απηά. Με ηελ 

ίδηα ινγηθή παξνπζηάδνληαη νη δηάθνξνη ινγαξηαζκνί ζηελ θαηάζηαζε 

απνηειεζκάησλ ρξήζεσο, σο πνζνζηφ επί ησλ πσιήζεσλ, κε ζθνπφ λα πξνθχςεη πσο 

δηαξζξψλνληαη ηα δηάθνξα θφζηε θαη ηα δηάθνξα πεξηζψξηα θέξδνπο.  

ην δεχηεξν ηκήκα παξνπζηάδεηαη ε νξηδφληηα αλάιπζε ηνπ ηζνινγηζκνχ θαη 

ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο, φπνπ ζρνιηάδεηαη ε ηάζε πνπ 

δηακνξθψλεηαη δηαρξνληθά ζε θάζε ζρεηηθφ ινγαξηαζκφ.  

Σέινο, ζην ηξίην ηκήκα παξνπζηάδεηαη ε ζρεηηθή αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ, φπνπ 

παξνπζηάδνληαη γηα ηελ πεξίνδν 2010-2015 νη δηάθνξνη αξηζκνδείθηεο 

απνδνηηθφηεηαο, θεξδνθνξίαο, απνηειεζκαηηθφηεηαο, ξεπζηφηεηαο, κφριεπζεο θαη 

ρξεκαηηζηεξηαθνί αξηζκνδείθηεο κε ζθνπφ λα παξνπζηαζηεί κηα νινθιεξσκέλε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ηεο εηαηξείαο σο πξνο ηελ παξνχζα ρξεκαηννηθνλνκηθή 

θαηάζηαζή ηεο, αιιά θαη σο πξνο ηηο κειινληηθέο πξννπηηθέο ηεο. Η αλάιπζε απηή 

δείρλεη πφζν θαιά απνδίδνπλ ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηεο εηαηξείαο, πφζν ηθαλά 

είλαη ηα πεξηζψξηα θεξδνθνξίαο, πφζν απνηειεζκαηηθή είλαη ε δηαρείξηζε ησλ 

δηαθφξσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο εηαηξείαο, πφζν θαιή είλαη ε εηθφλα ηεο 

ξεπζηφηεηαο ηεο εηαηξείαο, πφζν έληνλε είλαη ε ρξήζε ησλ δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ ζε 
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ζρέζε κε ηελ ρξήζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη πφζν φια απηά απνηππψλνληαη θαη ζηε 

ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά.  

Ο ζθνπφο ηεο αλάιπζεο ησλ αξηζκνδεηθηψλ είλαη λα απνθαιπθζνχλ πνηα είλαη 

ηα δπλαηά θαη πνηα ηα αδχλακα ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία ηεο εηαηξείαο, έηζη ψζηε 

λα αλαθχςνπλ ζρεηηθά δεηήκαηα θαη λα πξνθχςνπλ αλάινγεο πξνηάζεηο γηα 

δηαηήξεζε ησλ δπλαηψλ ζεκείσλ θαη γηα βειηίσζε ησλ αδχλαησλ.  

Θα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη ηα δεδνκέλα αληιήζεθαλ απφ ηνπο ηζνινγηζκνχο 

θαη ηηο θαηαζηάζεηο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο ηνπ Οκίινπ ΣΙΣΑΝ γηα ηελ πεξίνδν 

2010-2015, φπσο απηέο βξίζθνληαη ζηα ζρεηηθά ελεκεξσηηθά δειηία γηα ηηο πεξηφδνπο 

2015, 2013 θαη 2011. Σα ελεκεξσηηθά δειηία βξίζθνληαη ζηελ ζρεηηθή ηζηνζειίδα 

(http://ir.titan.gr/titan/app/cms?lang=el&page=financialresults&category=1&quarters

=false&year=1). Σα ζηνηρεία γηα ηα κεξίζκαηα πνπ δνζήθαλ ζηνπο κεηφρνπο 

βξίζθνληαη επίζεο ζηα ζρεηηθά ελεκεξσηηθά δειηία. Σέινο, φπνπ ρξεζηκνπνηήζεθε ε 

ηηκή ηεο κεηνρήο ππνινγίζηεθε ν εηήζηνο κέζνο φξνο ησλ εκεξεζίσλ ηηκψλ. Οη 

ζρεηηθέο εκεξήζηεο ηηκέο γηα ηελ πεξίνδν 2010-2015 αληιήζεθαλ απφ ηελ ηζηνζειίδα 

(https://finance.yahoo.com/q/hp?s=TITK.AT+Historical+Prices).  

 

 

  

http://ir.titan.gr/titan/app/cms?lang=el&page=financialresults&category=1&quarters=false&year=1
http://ir.titan.gr/titan/app/cms?lang=el&page=financialresults&category=1&quarters=false&year=1
https://finance.yahoo.com/q/hp?s=TITK.AT+Historical+Prices
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5.1 Κάζεηε Αλάιπζε  

Ο θάζε ινγαξηαζκφο ηνπ ελεξγεηηθνχ παξνπζηάδεηαη σο πνζνζηφ επί ηνπ 

ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ. ηνλ πίλαθα, παξαθάησ, παξνπζηάδνληαη ηα ζρεηηθά 

απνηειέζκαηα.  

 

Πίνακαρ 5.1, Κάθεηη Ανάλςζη Ιζολογιζμού ΣΙΣΑΝ 2010-2016  

Δλεξγεηηθό  2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Μη Κσκλοθορούν Ενεργηηικό 82.97% 75.25% 76.34% 77.85% 79.50% 80.39% 

              

Απνζέκαηα 8.05% 7.41% 7.71% 8.33% 9.81% 9.72% 

Απαηηήζεηο 6.74% 7.13% 6.57% 6.93% 5.60% 5.68% 

Παξάγσγα θαη Υξεκαηννηθνλνκηθά ηνηρεία 0.06% 0.03% 0.00% 0.06% 0.00% 0.07% 

Σακεηαθά Γηαζέζηκα 2.18% 10.19% 9.38% 6.83% 5.08% 4.13% 

Κσκλοθορούν Ενεργηηικό 17.03% 24.75% 23.66% 22.15% 20.50% 19.61% 

              

ύλνιν Δλεξγεηηθνύ 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 

              

Παζεηηθό θαη Ίδηα Κεθάιαηα 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Σύνολο Ιδίων Κεθαλαίων 55.49% 51.88% 54.75% 56.97% 57.90% 57.82% 

              

Μαθξνρξφληεο Γαλεηαθέο Τπνρξεψζεηο 22.93% 24.87% 23.26% 22.60% 22.56% 24.30% 

Λνηπέο Μαθξνρξφληεο Τπνρξεψζεηο 9.58% 8.62% 8.92% 8.52% 9.40% 7.59% 

Σύνολο Μακροτρόνιων Υποτρεώζεων 32.51% 33.49% 32.18% 31.12% 31.96% 31.90% 

              

Βξαρπρξφληεο Γαλεηαθέο Τπνρξεψζεηο 4.44% 6.91% 5.76% 4.17% 1.76% 0.89% 

Πξνκεζεπηέο 6.91% 6.98% 6.83% 7.16% 7.84% 9.01% 

Λνηπέο Βξαρπρξφληεο Τπνρξεψζεηο 0.65% 0.74% 0.49% 0.57% 0.54% 0.38% 

Σύνολο Βρατστρόνιων Υποτρεώζεων 12.00% 14.63% 13.08% 11.91% 10.15% 10.29% 

              

Σύνολο Υποτρεώζεων 44.51% 48.12% 45.25% 43.03% 42.10% 42.18% 

              

ύλνιν Ηδίσλ Κεθαιαίσλ θαη Τπνρξεώζεσλ 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 

 

Γηαρξνληθά, γηα φιε ηελ παξαπάλσ πεξίνδν ην κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ 

ελεξγεηηθνχ ηνπ Οκίινπ ΣΙΣΑΝ θαιχπηνπλ ηα κε θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία πνπ θηάλνπλ θαηά κέζν φξν πεξίπνπ ζην 80% ηεο αμίαο ηνπ ζπλφινπ ηνπ 
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ελεξγεηηθνχ. Μάιηζηα ην πνζνζηφ απηφ θαίλεηαη λα εκθαλίδεη κηα κηθξή ηάζε γηα 

αχμεζε, αιιά είλαη κάιινλ κεδακηλή. Οπζηαζηηθά κέλεη κάιινλ ζηαζεξφ κε πνιχ 

κηθξέο δηαθπκάλζεηο ζηα πςειά επίπεδα πνπ πεξηγξάθηεθαλ πξνεγνπκέλσο θαηά 

κέζν φξν. Ο ΣΙΣΑΝ είλαη κηα επηρείξεζε εληάζεσο θεθαιαίνπ θαη έηζη είλαη πνιχ 

ινγηθφ λα θαιχπηεη έλα ηέηνην κεγάιν κέξνο ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο ηα 

πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ απνηεινχλ θαηά θχξην ιφγν βαξχ βηνκεραληθφ 

εμνπιηζκφ θαη θηήξηα.  

Μνηξαία, ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ θαιχπηεη ην ππφινηπν 20% θαηά κέζν 

φξν δηαρξνληθά ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ, δείρλνληαο φηη ν ΣΙΣΑΝ δελ πξνβαίλεη 

ζε ηδηαίηεξεο επελδχζεηο ζε ζηνηρεία πνπ αθνξνχλ ην θεθάιαην θίλεζεο. Ωο πξνο ηελ 

ζχλζεζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ, απηφ απνηειείηαη ζρεδφλ 

απνθιεηζηηθά απφ απνζέκαηα, απαηηήζεηο θαη ηακεηαθά δηαζέζηκα, θαζψο ηα ινηπά 

θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, πνπ είλαη θπξίσο βξαρπρξφληα 

ρξεκαηννηθνλνκηθά κέζα θαιχπηνπλ θαηά κέζν φξν κφιηο ην 0.04% ηνπ ζπλφινπ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ ή θαηά κέζν φξν κφιηο ην 0.18% ηνπ ζπλφινπ ηνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ. Σα απνζέκαηα θαιχπηνπλ δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν ην 8.5% ηνπ 

ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ην 41% πεξίπνπ ηνπ ζπλφινπ ηνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ. Πάλησο, ζα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη ηα απνζέκαηα ζεκεηψλνπλ θάπνηα 

ζρεηηθή αλνδηθή ηάζε, θαζψο ην 2015 έρνπλ θηάζεη λα θαιχπηνπλ ην 10% ζρεδφλ 

ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ, αιιά θαη ην 50% ζρεδφλ ηνπ ζπλφινπ ηνπ 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ. Οη απαηηήζεηο θαιχπηνπλ δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν 

ζρεδφλ ην 6.5% ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ην 31% ηνπ ζπλφινπ ηνπ 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ. Σα ζρεηηθά πνζνζηά εκθαλίδνπλ θάπνηεο 

δηαθπκάλζεηο κέζα ζηα ρξφληα κε θάπνηα κηθξή ηάζε κείσζεο. Σέινο, ηα ηακεηαθά 

δηαζέζηκα θαιχπηνπλ δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν ην 6.5% πεξίπνπ ηνπ ζπλφινπ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ θαη ην 28% ηνπ ζπλφινπ ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ. Σα ζρεηηθά 

πνζνζηά εκθαλίδνπλ θάπνηεο έληνλεο δηαθπκάλζεηο, δείρλνληαο φηη ν Όκηινο δελ έρεη 

κηα κάιινλ ζηαζεξή πνιηηηθή λα δηαθξαηεί κεηξεηά σο ζπγθεθξηκέλν πνζνζηφ επί 

ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ ή ηνπ ζπλφινπ ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ. Απφ 

ηα παξαπάλσ, πάλησο, δηαθαίλεηαη φηη ν ΣΙΣΑΝ επελδχεη θπξίσο ζε απνζέκαηα, σο 

πξνο ην θεθάιαην θίλεζεο, θαη θαηά δεχηεξν ιφγν ζε απαηηήζεηο θαη ζε κεηξεηά.  

Απφ ηε κεξηά ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηνπ Οκίινπ, 

φπσο δείρλνπλ νη ινγαξηαζκνί ηνπ παζεηηθνχ θαη ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ, δηαρξνληθά 
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πεξίπνπ ην 56% ηνπ ζπλφινπ ησλ ρξεκαηνδνηήζεσλ θαηά κέζν φξν ην θαιχπηνπλ ηα 

ίδηα θεθάιαηα. Μάιηζηα, κεηά απφ θάπνηεο κηθξέο απμνκεηψζεηο, απφ ην 2013 θαη 

έπεηηα, ππάξρεη κηα ζρεηηθή ζηαζεξφηεηα ζην πνζνζηφ πνπ βξίζθεηαη ζηα επίπεδα 

ηνπ 58% ζρεδφλ.  

Μνηξαία, ην ππφινηπν 44% θαηά κέζν φξν δηαρξνληθά ησλ ρξεκαηνδνηήζεσλ 

θαιχπηεηαη απφ μέλα θεθάιαηα (ππνρξεψζεηο). Απφ ηα παξαπάλσ πνζνζηά θαίλεηαη 

φηη ν Όκηινο πξνηηκάεη λα βαζίδεηαη θπξίσο ζε ίδηα θεθάιαηα σο πξνο ηε 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ηνπ ζηνηρείσλ. Πξάγκαηη, κηα επηρείξεζε 

εληάζεσο θεθαιαίνπ πνπ δηαζέηεη θπξίσο πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θάηη πνπ 

ζεκαίλεη πςειά ζηαζεξά θφζηε θαη άξα πςειή ιεηηνπξγηθή κφριεπζε ζεκαίλεη φηη 

έρεη ήδε πςειφ ιεηηνπξγηθφ θίλδπλν θαη δελ αθνχγεηαη ζψθξνλ λα εθηεζεί θαη ζε 

ρξεκαηννηθνλνκηθφ θίλδπλν κε ην λα έρεη απμεκέλε ρξεκαηννηθνλνκηθή κφριεπζε κε 

ην λα ρξεκαηνδνηείηαη ζε πςειφ πνζνζηφ απφ μέλα θεθάιαηα.  

Ωο πξνο ηελ ζχλζεζε ησλ ππνρξεψζεσλ, νη καθξνρξφληεο ππνρξεψζεηο 

θαιχπηνπλ δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν ην 32% ηνπ ζπλφινπ ησλ ρξεκαηνδνηήζεσλ 

θαη ην 73% ηνπ ζπλφινπ ησλ ππνρξεψζεσλ κε ηα ζρεηηθά πνζνζηά λα εκθαλίδνπλ 

κηα ζρεηηθή ζηαζεξφηεηα δηαρξνληθά. Μνηξαία, νη βξαρπρξφληεο ππνρξεψζεηο 

θαιχπηνπλ δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν ην 12% ηνπ ζπλφινπ ησλ ρξεκαηνδνηήζεσλ 

θαη ην ππφινηπν 27% ηνπ ζπλφινπ ησλ ππνρξεψζεσλ. Απφ ηα πνζνζηά απηά θαίλεηαη 

φηη ν ΣΙΣΑΝ πξνηηκάεη λα ρξεκαηνδνηείηαη πεξηζζφηεξν κε καθξνρξφληα μέλα 

θεθάιαηα, παξά κε βξαρπρξφληα. Μάιηζηα, κε δεδνκέλν φηη ηα ίδηα θεθάιαηα 

απνηεινχλ καθξνρξφληα ρξεκαηνδφηεζε, ηφηε ην 88% ηνπ ζπλφινπ ησλ 

ρξεκαηνδνηήζεσλ ηνπ Οκίινπ πξαγκαηνπνηείηαη κε καθξνρξφληα θεθάιαηα, 

δείρλνληαο φηη πξνηηκάηαη, ζαθέζηαηα, ε καθξνρξφληα ρξεκαηνδφηεζε. Απηφ είλαη 

ινγηθφ, φκσο, θαζψο ππάξρεη θαη αλάινγν πνζνζηφ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πνπ έρεη 

καθξνρξφλην ραξαθηήξα. πλεπψο, είλαη νξζφ καθξνρξφληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία λα 

ρξεκαηνδνηνχληαη θαηά θχξην ιφγν απφ καθξνρξφληνπ ραξαθηήξα θεθάιαηα.  

Ωο πξνο ηε ζχλζεζε ησλ καθξνρξφλησλ ππνρξεψζεσλ, ηα καθξνρξφληα δάλεηα 

θαιχπηνπλ δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν ην 23% πεξίπνπ ηνπ ζπλφινπ ησλ 

ρξεκαηνδνηήζεσλ, ην 53% ηνπ ζπλφινπ ησλ ππνρξεψζεσλ αιιά θαη ην 73% ηνπ 

ζπλφινπ ησλ καθξνρξφλησλ ππνρξεψζεσλ κε φια ηα ζρεηηθά πνζνζηά λα κέλνπλ 

ζρεηηθά ζηαζεξά φιε ηελ πεξίνδν. Όπσο θαίλεηαη ν καθξνρξφληνο δαλεηζκφο ηνπ 
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Οκίινπ θαιχπηεη έλα ζεκαληηθφ κέξνο ησλ ζπλνιηθψλ ρξεκαηνδνηήζεσλ ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηνπ, ελψ θαιχπηεη πάλσ απφ ην κηζφ ησλ ζπλνιηθψλ 

ππνρξεψζεσλ θαη ην ζπληξηπηηθά κεγαιχηεξν κέξνο ησλ καθξνρξφλησλ 

ππνρξεψζεσλ.  

Σέινο, σο πξνο ηε ζχλζεζε ησλ βξαρπρξφλησλ ππνρξεψζεσλ, ηα βξαρπρξφληα 

δάλεηα θαιχπηνπλ δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν κφιηο ην 4% ησλ ζπλνιηθψλ 

ρξεκαηνδνηήζεσλ, ην 9% ηνπ ζπλφινπ ησλ ππνρξεψζεσλ αιιά θαη ην 33% ηνπ 

ζπλφινπ ησλ βξαρπρξφλησλ ππνρξεψζεσλ. Πάλησο, ηα πνζνζηά απηά έρνπλ κηα 

έληνλε ηάζε κείσζεο θαη θηάλνπλ ην 2015 ψζηε ηα βξαρπρξφληα δάλεηα λα 

θαιχπηνπλ κφιηο ιηγφηεξν απφ 1% ησλ ζπλνιηθψλ ρξεκαηνδνηήζεσλ, ην 2% επί ηνπ 

ζπλφινπ ησλ ππνρξεψζεσλ, αιιά θαη ην 9% ηνπ ζπλφινπ ησλ βξαρππξφζεζκσλ 

ππνρξεψζεσλ. Αληίζηνηρα, νη πξνκεζεπηέο θαιχπηνπλ δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν ην 

7.5% ηνπ ζπλφινπ ησλ ρξεκαηνδνηήζεσλ, ην 17% ηνπ ζπλφινπ ησλ ππνρξεψζεσλ, 

αιιά θαη ην 62% ηνπ ζπλφινπ ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ. Πάλησο, απηά ηα 

πνζνζηά εκθαλίδνπλ κηα απμεηηθή ηάζε θαη έρνπλ θηάζεη ην 2015 νη πξνκεζεπηέο λα 

θαιχπηνπλ ην 9% ηνπ ζπλφινπ ησλ ρξεκαηνδνηήζεσλ, ην 21% ηνπ ζπλφινπ ησλ 

ππνρξεψζεσλ, αιιά θαη ην 88% ηνπ ζπλφινπ ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ. 

Δίλαη θαλεξή ε πνιηηηθή ηεο εηαηξείαο, σο πξνο ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο λα 

ζηξέθεηαη πεξηζζφηεξν ζηνπο πξνκεζεπηέο θαη ιηγφηεξν ζηα βξαρππξφζεζκα δάλεηα.  

Σέινο, αμίδεη λα αλαθεξζεί φηη ηα ζπλνιηθά δάλεηα θαιχπηνπλ θαηά κέζν φξν 

δηαρξνληθά ην 27% ησλ ζπλνιηθψλ ρξεκαηνδνηήζεσλ, ελψ ην 2015 θηάλνπλ λα 

θαιχπηνπλ πεξίπνπ ην 25%, ελψ αληηζηνηρνχλ θαηά κέζν φξν δηαρξνληθά ζην 62% 

ησλ ζπλνιηθψλ ππνρξεψζεσλ, φπνπ ην 2015 θηάλνπλ πεξίπνπ ζην 60%, δείρλνληαο 

φηη ν φκηινο ΣΙΣΑΝ πξνηηκάεη λα έρεη δαλεηαθέο ππνρξεψζεηο θαηά θχξην ιφγν θαη 

φρη άιινπ είδνπο ππνρξεψζεηο.   

Παξαθάησ παξνπζηάδεηαη ε θάζεηε αλάιπζε ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ 

ρξήζεσο, φπνπ ν θάζε ινγαξηαζκφο εκθαλίδεηαη σο πνζνζηφ επί ηνπ ζπλφινπ ηνπ 

θχθινπ εξγαζηψλ.  
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Πίνακαρ 5.2, Κάθεηη Ανάλςζη Καηάζηαζηρ Αποηελεζμάηων Χπήζεωρ ΣΙΣΑΝ 2010-

2016  

  2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Κχθινο Δξγαζηψλ 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 

Κφζηνο Πσιήζεσλ 66.48% 68.60% 73.56% 75.02% 74.58% 74.36% 

Μεικηά Κέρδη 33.52% 31.40% 26.44% 24.98% 25.42% 25.64% 

              

Λεηηνπξγηθά Κφζηε (κε Απνζβέζεηο) 10.19% 9.17% 9.12% 8.31% 9.75% 10.16% 

Κέρδη προ θόρων, τρημαηοδοηικών, 

επενδσηικών αποηελεζμάηων, αποζβέζεων 

(EBITDA) 23.33% 22.23% 17.32% 16.67% 15.68% 15.48% 

              

Απνζβέζεηο 9.08% 12.70% 11.56% 9.93% 9.07% 9.35% 

Κέρδη προ θόρων, τρημαηοδοηικών, 

επενδσηικών αποηελεζμάηων (EBIT) 14.25% 9.53% 5.76% 6.74% 6.61% 6.13% 

              

Έζνδα ρξεκαηννηθνλνκηθήο ιεηηνπξγίαο 1.01% 0.66% 1.00% 0.54% 0.19% 0.13% 

Έμνδα ρξεκαηννηθνλνκηθήο ιεηηνπξγίαο 5.08% 6.72% 6.80% 8.08% 5.72% 4.82% 

Καζαξνί Σφθνη 4.08% 6.05% 5.80% 7.53% 5.54% 4.69% 

Κέρδη προ θόρων 9.63% 3.46% -0.12% -0.82% 4.04% 3.01% 

              

Φφξνη 1.33% 1.47% 1.55% 1.65% 0.96% 0.49% 

Κέρδη μεηά από θόροσς 8.30% 1.99% -1.67% -2.47% 3.08% 2.53% 

 

Σν θφζηνο πσιεζέλησλ ηνπ νκίινπ θαιχπηεη δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν ην 72% 

επί ησλ πσιήζεσλ, φπνπ εκθαλίδεη κηα ζαθήο αλνδηθή ηάζε κεηά ην 2012, φπνπ ηφηε 

μεπέξαζε ην φξην ηνπ 70%. Σν 2015 ην θφζηνο πσιεζέλησλ μεπεξλάεη ην 74% επί 

ησλ πσιήζεσλ. Μνηξαία, ηα κεηθηά θέξδε θαιχπηνπλ ην 28% ησλ πσιήζεσλ 

δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν, θάηη πνπ απνηειεί, νπζηαζηηθά ην κεηθηφ πεξηζψξην 

θέξδνπο. Σα πνζνζηά απηά αθνινπζνχλ κηα ζαθήο θαζνδηθή ηάζε, πξνθαλψο, θαη 

θηάλνπλ πεξίπνπ ζην 26% ην 2015.  

Σα ιεηηνπξγηθά θφζηε (πνπ πεξηιακβάλνπλ θαη ηηο απνζβέζεηο) ηνπ νκίινπ 

θαιχπηνπλ δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν πεξίπνπ ην 9.5% ησλ πσιήζεσλ. Πάλησο κεηά 

ην 2013 θαίλεηαη κηα κηθξή αλνδηθή ηάζε ζηα πνζνζηά θαη έηζη ηα θφζηε απηά 

θηάλνπλ λα θαιχπηνπλ ην 10% πεξίπνπ ησλ πσιήζεσλ θαηά ην 2015. Έηζη, ην 

πεξηζψξην ησλ θεξδψλ πξν θφξσλ, ρξεκαηνδνηηθψλ θαη επελδπηηθψλ απνηειεζκάησλ 

θαη απνζβέζεσλ βξίζθεηαη ζην 18.5% θαηά κέζν φξν δηαρξνληθά. Δληνχηνηο, ππάξρεη 
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κηα ζαθήο θαζνδηθή ηάζε ζην ζρεηηθφ πεξηζψξην κε ζπλέπεηα λα θηάζεη ζην 15,5% 

ην 2015.  

Οη απνζβέζεηο ζηνλ φκηιν θαιχπηνπλ δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν ην 10% επί 

ησλ πσιήζεσλ. Σα ζρεηηθά πνζνζηά εκθαλίδνπλ, πάλησο, κηα κηθξή κείσζε 

θηάλνληαο ζην 9% πεξίπνπ ην 2015 δείρλνληαο φηη ζηνλ Όκηιν ηείλνπλ λα εγγξάθνπλ 

φιν θαη ιηγφηεξεο απνζβέζεηο σο πνζνζηφ επί ησλ πσιήζεσλ. Έηζη, ην πεξηζψξην 

ησλ θεξδψλ πξν θφξσλ, ρξεκαηνδνηηθψλ θαη επελδπηηθψλ απνηειεζκάησλ ή αιιηψο 

ησλ ιεηηνπξγηθψλ θεξδψλ (ΔΒΙΣ) είλαη θαηά κέζν φξν δηαρξνληθά 8%. Σν πεξηζψξην 

απηφ έρεη κηα ζαθήο ηάζε κείσζεο θηάλνληαο πεξίπνπ ζην 6% ην 2015.  

Οη πηζησηηθνί ηφθνη θαιχπηνπλ θάησ απφ 1% ησλ πσιήζεσλ δηαρξνληθά θαηά 

κέζν φξν κε κηα ζαθήο ηάζεο κείσζεο, φπνπ ην 2015 θηάλνπλ λα θαιχπηνπλ κφιηο ην 

0,13% ησλ πσιήζεσλ, δείρλνληαο φηη ζηνλ Όκηιν δελ δίλνπλ κεγάιν βάξνο λα 

επελδχνπλ ζε ηνθνθφξα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, θαζψο ηα έζνδα απφ απηά είλαη πνιχ 

κηθξφ πνζνζηφ επί ησλ εζφδσλ απφ ηελ θχξηα ιεηηνπξγία ηνπο. Αληίζεηα, νη 

ρξεσζηηθνί ηφθνη θαιχπηνπλ πνζνζηφ πεξίπνπ 6% επί ησλ πσιήζεσλ δηαρξνληθά 

θαηά κέζν φξν. Σα πνζνζηά απηά κεηά ην 2013 εκθαλίδνπλ κηα ηάζε κείσζεο, φπνπ 

ην 2015 νη ηφθνη απηνί θαιχπηνπλ πνζνζηφ θάησ απφ 5% επί ησλ πσιήζεσλ. Έηζη ην 

πεξηζψξην ησλ θεξδψλ πξν θφξσλ είλαη θαηά κέζν φξν δηαρξνληθά 3.20%. Σν 

πεξηζψξην απηφ έρεη θάπνηεο δηαθπκάλζεηο δηφηη ζε θάπνηεο ρξνληέο πξνέθπςαλ θαη 

δεκηέο πξν θφξσλ. Πάλησο απφ ην 2011 θαη έπεηηα έρεη κηα κεγάιε κείσζε απφ ηα 

επίπεδα ηνπ ζρεδφλ 10% ην 2010 ζε επίπεδα 3%-4% ηα επφκελα ρξφληα φηαλ 

πξνέθππηε ζεηηθή θεξδνθνξία.  

Οη θφξνη θαιχπηνπλ πνζνζηφ δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν 1,24% επί ησλ 

πσιήζεσλ, φπνπ ηα πνζνζηά απηά εκθαλίδνπλ κηα ζαθήο θαζνδηθή ηάζε θηάλνληαο 

πεξίπνπ ζην 0,50% επί ησλ πσιήζεσλ ην 2015. Έηζη, ην πεξηζψξην θαζαξψλ θεξδψλ 

κεηά απφ θφξνπο είλαη δηαρξνληθά θαηά κέζν φξν πεξίπνπ 2%, φπνπ ζε κεξηθά έηε 

πξνέθπςαλ δεκηέο θαη, άξα, αξλεηηθά πνζνζηά, ελψ ζα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη απφ 

ην 2010 πνπ ην πεξηζψξην απηφ ήηαλ ζηα επίπεδα ηνπ 8%, κεηά έρεη πέζεη ζηα 

επίπεδα ηνπ 2%-3% φηαλ ππάξρεη ζεηηθή θεξδνθνξία ζηα επφκελα έηε.  
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5.2 Οξηδόληηα Αλάιπζε  

Η νξηδφληηα αλάιπζε, ή αιιηψο αλάιπζε ηάζεο, κεηξάεη ηνλ θάζε ινγαξηαζκφ 

ηνπ ηζνινγηζκνχ σο κεηαβνιή επί ηεο ηηκήο 100 ζε ζρέζε κε ην 2010 πνπ ζεσξείηαη 

σο ε πεξίνδν βάζεο. Σα ζρεηηθά απνηειέζκαηα παξνπζηάδνληαη ακέζσο παξαθάησ.  

  

Πίνακαρ 5.3, Οπιζόνηια Ανάλςζη Ιζολογιζμού ΣΙΣΑΝ 2010-2016  

Δλεξγεηηθό  2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Μη Κσκλοθορούν Ενεργηηικό 
      

100.00            96.42            90.49            82.20    

        

87.37    

        

92.70    

              

Απνζέκαηα 
      

100.00            97.82            94.20            90.72    

      

111.12    

      

115.56    

Απαηηήζεηο 
      

100.00          112.40            95.84            90.03    

        

75.76    

        

80.66    

Παξάγσγα θαη Υξεκαηννηθνλνκηθά ηνηρεία 
      

100.00            46.18              3.48            90.10    

          

3.48    

      

116.70    

Σακεηαθά Γηαζέζηκα 
      

100.00          497.89          423.84          275.09    

      

213.13    

      

181.50    

Κσκλοθορούν Ενεργηηικό 
      

100.00          154.54          136.66          114.00    

      

109.78    

      

110.17    

              

ύλνιν Δλεξγεηηθνύ 
      

100.00          106.32            98.35            87.61    

        

91.19    

        

95.67    

              

Παζεηηθό θαη Ίδηα Κεθάιαηα 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Σύνολο Ιδίων Κεθαλαίων 
      

100.00            99.39            97.03            89.95    

        

95.14    

        

99.68    

              

Μαθξνρξφληεο Γαλεηαθέο Τπνρξεψζεηο 
      

100.00          115.30            99.75            86.35    

        

89.71    

      

101.39    

Λνηπέο Μαθξνρξφληεο Τπνρξεψζεηο 
      

100.00            95.69            91.59            77.97    

        

89.48    

        

75.87    

Σύνολο Μακροτρόνιων Υποτρεώζεων 
      

100.00          109.52            97.35            83.88    

        

89.64    

        

93.87    

              

Βξαρπρξφληεο Γαλεηαθέο Τπνρξεψζεηο 
      

100.00          165.66          127.69            82.35    

        

36.21    

        

19.24    

Πξνκεζεπηέο 
      

100.00          107.31            97.12            90.75    

      

103.43    

      

124.70    

Λνηπέο Βξαρπρξφληεο Τπνρξεψζεηο 
      

100.00          121.68            74.24            77.86    

        

76.48    

        

56.64    

Σύνολο Βρατστρόνιων Υποτρεώζεων 
      

100.00          129.66          107.19            86.95    

        

77.12    

        

82.04    

              

Σύνολο Υποτρεώζεων 
      

100.00          114.95          100.00            84.71    

        

86.27    

        

90.68    

              

ύλνιν Ηδίσλ Κεθαιαίσλ θαη Τπνρξεώζεσλ 
      

100.00          106.32            98.35            87.61    

        

91.19    

        

95.67    
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Σν ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ είρε κηα κηθξή άλνδν ηεο ηάμεο ηνπ 6.32% ην 2011 

ζε ζρέζε κε ην 2010 θαη απφ εθεί θαη πέξα εκθαλίδεη κηα πηψζε κέρξη ην 2013 θαη 

έπεηηα εκθαλίδεη κηα αλνδηθή ηάζε. Πάλησο, ην 2015 ην επίπεδν ηνπ ελεξγεηηθνχ 

είλαη κεησκέλν θαηά 4.5% πεξίπνπ ζε ζρέζε κε ην 2010.  

Σν κε θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ εκθαλίδεη κηα πνξεία ζρεδφλ ίδηα κε απηή ηνπ 

ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ. Απηφ ήηαλ πνιχ θπζηθφ λα ζπκβεί δηφηη ην κε 

θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ απνηειεί ην κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ ζπλφινπ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, φπσο έρεη δεηρζεί ζην πιαίζην ηεο θάζεηεο αλάιπζεο. Σν 2015 ηα πάγηα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία έρνπλ κεησζεί θαηά 7% πεξίπνπ ζε ζρέζε κε ην 2010.  

Σν θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ εκθαλίδεη έληνλεο δηαθπκάλζεηο δηαρξνληθά. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, απμήζεθε θαηά 55% πεξίπνπ ην 2011 ζε ζρέζε κε ην 2010 θαη έπεηηα 

εκθάληζε κηα θαζνδηθή ηάζε, φπνπ ην 2015 έρεη θηάζεη λα είλαη απμεκέλν κφιηο θαηά 

10% ζε ζρέζε κε ην 2010. Δίλαη εκθαλήο ε ηάζε γηα κείσζε ηνπ θπθινθνξφληνο 

ελεξγεηηθνχ κεηά ηελ απφηνκε άλνδν ην 2011. Σα απνζέκαηα εκθάληζαλ κηα κείσζε 

ηα πξψηα έηε θαη απφ ην 2013 μεθίλεζε κηα ζρεηηθή άλνδνο ηνπο, έηζη ψζηε θαηά ην 

2015 λα είλαη απμαλφκελα θαηά 16% ζε ζρέζε κε ην 2010. Οη απαηηήζεηο εκθαλίδνπλ 

κηα ηάζε κείσζε θαη έρνπλ θηάζεη ην 2015 λα είλαη κεησκέλεο θαηά ζρεδφλ 19% ζε 

ζρέζε κε ην 2010. Σα ηακεηαθά δηαζέζηκα είραλ κηα ηεξάζηηα άλνδν ην 2011 φπνπ 

ζρεδφλ πεληαπιαζηάζηεθαλ ζε ζρέζε κε ην 2010. Απφ ην 2013 έπεζαλ ζρεδφλ ζην 

κηζφ θαη δηαηεξνχλ κηα ζηαζεξή πνξεία κείσζεο. Απφ φια ηα παξαπάλσ θαίλεηαη φηη 

ν Όκηινο πξνζπαζεί λα κεηψζεη ηνπο δηάθνξνπο επηκέξνπο ινγαξηαζκνχο ησλ 

θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ κε εμαίξεζε ηα απνζέκαηα ηα νπνία έρεη 

κηα κηθξή άλνδν.  

Η πνξεία ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ έρεη ζηελ αξρή κηα ηάζε κηθξήο κείσζεο θαη 

κεηά ην 2013 εκθαλίδεη κηα αληίζηνηρε κηθξή ηάζε αχμεζεο. Πάλησο, φια λνχκεξα 

είλαη πνιχ θνληά ζην 100 ππνλνψληαο πνιχ κηθξέο κεηψζεηο. Μάιηζηα, ην 2015 ε 

ηηκή ηνπ δείθηε είλαη πνιχ θνληά ζην 100 δείρλνληαο φηη εθείλε ηελ ρξνληά ηα ίδηα 

θεθάιαηα ήηαλ πεξίπνπ ζην επίπεδν πνπ βξηζθφληνπζαλ θαη ην 2010. Απφ φηη 

θαίλεηαη ε πνξεία ηεο εηαηξείαο δηαρξνληθά ζε ζπλδπαζκφ κε δηάθνξεο ηπρφλ 

επεκβάζεηο (πρ απμήζεηο κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ) δηαηεξνχλ ζηα ίδηα επίπεδα ηα ίδηα 

θεθάιαηα ηεο εηαηξείαο ππνλνψληαο κηα ζρεηηθή ζηαζεξφηεηα ζηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή ηεο ζέζε.  
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Αληίζηνηρα, ε πνξεία ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ δείρλεη κηα αξρηθή άλνδν ην 2011 

θαηά 15% ζε ζρέζε κε ην 2010, έπεηηα εκθαλίδεη κηα ζεκαληηθή πηψζε θαη απφ ην 

2013 εκθαλίδεη κηα κηθξή άλνδν θηάλνληαο ζην 2015 λα είλαη κεησκέλε ε αμία ηνπο 

θαηά 9% ζε ζρέζε κε ην 2010. Δδψ θαίλεηαη φηη ν Όκηινο επηζπκεί λα ειαθξχλεη 

θάπσο απφ ηηο ππνρξεψζεηο ηνπ θαη λα ζηεξίδεηαη φιν θαη πεξηζζφηεξν ζε ίδηα 

θεθάιαηα.  

Παξφκνηα πνξεία αθνινπζεί θαη ε πνξεία ησλ καθξνρξφλησλ ππνρξεψζεσλ, νη 

νπνίεο άιιεο απνηεινχλ ην κεγάιν κέξνο ησλ ζπλνιηθψλ ππνρξεψζεσλ, φπσο έρεη 

δεηρζεί θαη ζην πιαίζην ηεο θάζεηεο αλάιπζεο. Πην ζπγθεθξηκέλα, ην 2011 

εκθάληζαλ κηα άλνδν 9.5%, κεηά κηα πησηηθή πνξεία θαη κεηά ην 2013 κηα αλνδηθή 

πνξεία φπνπ έθηαζαλ λα είλαη κεησκέλεο ην 2015 θαηά 6% ζε ζρέζε κε ην 2010. 

Αληίζηνηρε πνξεία αθνινπζνχλ θαη νη καθξνρξφληεο δαλεηαθέο ππνρξεψζεηο, νη 

νπνίεο άιισζηε απνηεινχλ ην κεγαιχηεξν κέξνο ησλ καθξνρξφλησλ ππνρξεψζεσλ. 

Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη ην 2015 νη καθξνρξφληεο δαλεηαθέο ππνρξεψζεηο θηάλνπλ λα 

είλαη θαη απμεκέλεο, έζησ θαηά κφιηο 1,4% ζε ζρέζε κε ην 2010. Όια απηά δείρλνπλ 

φηη ν Όκηινο έρεη ηάζε λα δηαηεξεί ην καθξνρξφλην δαλεηζκφ σο κηα ζεκαληηθή πεγή 

ρξεκαηνδφηεζεο δηαρξνληθά.  

Παξφκνηα πνξεία αθνινπζεί θαη ε πνξεία ησλ βξαρπρξφλησλ ππνρξεψζεσλ, 

αιιά κε πην έληνλεο δηαθπκάλζεηο. Πην ζπγθεθξηκέλα, ην 2011 εκθάληζαλ κηα 

ζεκαληηθή άλνδν ζρεδφλ 30%, κεηά εκθάληζαλ κηα ζεκαληηθή πησηηθή πνξεία θαη 

θηάλνπλ ην 2015 λα είλαη κεησκέλεο θαηά 18% ζε ζρέζε κε ην 2010. Δίλαη εκθαλήο ε 

ηάζε γηα κείσζε ησλ βξαρπρξφλησλ ππνρξεψζεσλ δηαρξνληθά ε νπνία κάιινλ 

αθνινπζεί θαη ηε κείσζε ησλ βξαρπρξφλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, φπσο 

παξνπζηάζηεθε θαη πξνεγνπκέλσο. Αλάινγε πνξεία έρνπλ νη βξαρπρξφληεο δαλεηαθέο 

ππνρξεψζεηο, αιιά κε ηδηαίηεξα έληνλεο δηαθπκάλζεηο. Πην ζπγθεθξηκέλα, ην 2011 ηα 

βξαρπρξφληα δάλεηα απμήζεθαλ θαηά 66% ζε ζρέζε κε ην 2010 θαη έπεηηα είραλ κηα 

πνιχ έληνλε πησηηθή πνξεία φπνπ ην 2015 είλαη κεησκέλα θαηά πάλσ απφ 80% ζε 

ζρέζε κε ην 2010. Σέινο, αληίζηνηρε πνξεία είραλ θαη νη πξνκεζεπηέο, αιιά κε πνιχ 

κηθξφηεξεο δηαθπκάλζεηο. Πην ζπγθεθξηκέλα, ην 2011 απμήζεθαλ θαηά 7% ζε ζρέζε 

κε ην 2010, έπεηηα εκθάληζαλ κηα κηθξή πηψζε θαη απφ ην 2013 κηα ζεκαληηθή 

άλνδν, φπνπ ην 2015 είλαη απμεκέλνη θαηά 25% ζε ζρέζε κε ην 2010. Απφ φια ηα 

παξαπάλσ είλαη εκθαλέο φηη ν Όκηινο πξνζπαζεί λα ειαθξχλεη ηηο βξαρπρξφληεο 
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ππνρξεψζεηο θαη εηδηθφηεξα ηα δάλεηα, ελψ δελ θάλεη ην ίδην κε ηνπο πξνκεζεπηέο 

ηνπο νπνίνπο ηνπο απμάλεη ηα ηειεπηαία έηε.  

Παξαθάησ παξνπζηάδεηαη θαη ε αληίζηνηρε νξηδφληηα αλάιπζε γηα ηελ 

θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεσο.  

 

Πίνακαρ 5.4, Οπιζόνηια Ανάλςζη Καηάζηαζηρ Αποηελεζμάηων Χπήζεωρ ΣΙΣΑΝ 2010-

2016  

  2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Κχθινο Δξγαζηψλ 
      

100.00    

        

80.82            83.72    

        

87.07            85.78    

      

103.50    

Κφζηνο Πσιήζεσλ 
      
100.00    

        
83.39            92.63    

        
98.26            96.22    

      
115.77    

Μεικηά Κέρδη 
      

100.00    

        

75.72            66.05    

        

64.90            65.06    

        

79.17    

              

Λεηηνπξγηθά Κφζηε (κε Απνζβέζεηο) 
      
100.00    

        
72.75            74.96    

        
71.06            82.07    

      
103.19    

Κέρδη προ θόρων, τρημαηοδοηικών, επενδσηικών 

αποηελεζμάηων, αποζβέζεων (EBITDA) 
      

100.00    

        

77.02            62.15    

        

62.21            57.63    

        

68.69    

              

Απνζβέζεηο 
      
100.00    

      
113.01          106.56    

        
95.19            85.62    

      
106.53    

Κέρδη προ θόρων, τρημαηοδοηικών, επενδσηικών 

αποηελεζμάηων (EBIT) 
      

100.00    

        

54.07            33.84    

        

41.18            39.79    

        

44.56    

              

Έζνδα ρξεκαηννηθνλνκηθήο ιεηηνπξγίαο 
      
100.00    

        
53.29            83.21    

        
47.06            15.79    

        
12.99    

Έμνδα ρξεκαηννηθνλνκηθήο ιεηηνπξγίαο 
      

100.00    

      

106.81          112.02    

      

138.36            96.56    

        

98.15    

Καζαξνί Σφθνη 
      
100.00    

      
120.04          119.14    

      
160.92          116.52    

      
119.19    

Κέρδη προ θόρων 
      

100.00    

        

29.02    -         1.00    

-         

7.41            36.01    

        

32.41    

              

Φφξνη 
      

100.00    

        

89.51            97.68    

      

107.88            61.89    

        

38.17    

Κέρδη μεηά από θόροσς 
      
100.00    

        
19.34    -      16.80    

-      
25.87            31.86    

        
31.49    

 

Οη πσιήζεηο είραλ κηα ζεκαληηθή πηψζε θαηά ζρεδφλ 20% ην 2011 ζε ζρέζε 

κε ην 2010. Έπεηηα εκθάληζαλ κηα αλνδηθή ηάζε φπνπ κάιηζηα ην 2015 έθηαζαλ λα 

είλαη θαη απμεκέλεο ζε ζρέζε κε ην 2010 θαηά 3.5%. Έηζη, ν Όκηινο θαηάθεξε λα 

αλαθηήζεη θαη κε ην παξαπάλσ ηε κεγάιε πηψζε ηνπ 2011. Σν θφζηνο πσιήζεσλ 

είρε κηα αλάινγε πνξεία κε ηηο πσιήζεηο, αιιά είλαη απμεκέλν θαηά 16% ην 2015 ζε 

ζρέζε κε ην 2010 δείρλνληαο φηη ην θφζηνο πσιεζέλησλ απμήζεθε πεξηζζφηεξν απφ 

ηηο πσιήζεηο. Αλάινγε πνξεία αθνινπζεί θαη ην κεηθηφ θέξδνο, αιιά κε αξθεηέο 
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πςειφηεξεο δηαθπκάλζεηο. Σν κεηθηφ θέξδνο θαηά ην 2015 έρεη θηάζεη λα είλαη 

κεησκέλν θαηά 21% ζε ζρέζε κε ην 2010. Απηή ε κείσζε είλαη ινγηθή δηφηη ην 

θφζηνο πσιεζέλησλ απμήζεθε πνιχ πεξηζζφηεξν απφ ηελ αχμεζε ησλ πσιήζεσλ.  

Σα ιεηηνπξγηθά θφζηε αθνινπζνχλ κηα πνξεία αλάινγε κε απηή ησλ πσιήζεσλ, 

φπνπ κάιηζηα ην 2015 είλαη απμεκέλα θαηά 3% ζε ζρέζε κε ην 2010. Απηφ ζεκαίλεη 

φηη ν Όκηινο έρεη κελ θαηαθέξεη λα ηα ζπγθξαηήζεη σο πξνο ηηο πσιήζεηο, αιιά δελ 

έρεη θαηαθέξεη λα ηα κεηψζεη θηφιαο κε ηε ινγηθή λα απμάλνληαη ιηγφηεξν απφ φηη νη 

πσιήζεηο. Σα ιεηηνπξγηθά θέξδε πξν απνζβέζεσλ εκθαλίδνπλ θαη απηά κηα αλάινγε 

πνξεία θαη θηάλνπλ ην 2015 λα είλαη κεησκέλα θαηά 31% ζε ζρέζε κε ην 2010.  

Καη νη απνζβέζεηο αθνινπζνχλ κηα αλάινγε πνξεία κε απηή ησλ πσιήζεσλ, 

φπνπ ην 2015 είλαη απμεκέλεο θαηά 6.5% ζε ζρέζε κε ην 2010. Έηζη, νη απνζβέζεηο 

είλαη πην απμεκέλεο απφ φηη νη πσιήζεηο, δείρλνληαο φηη ν Όκηινο επηιέγεη λα 

εγγξάθεη απνζβέζεηο ιίγν πεξηζζφηεξν απμεκέλεο απφ φηη απμάλνληαη νη πσιήζεηο. 

Σα ιεηηνπξγηθά θέξδε εκθαλίδνπλ θαη απηά κηα αλάινγε πνξεία θαη θηάλνπλ ην 2015 

λα είλαη κεησκέλα θαηά 55% ζε ζρέζε κε ην 2010. 

Οη ηφθνη έρνπλ κηα απφηνκε άλνδν ην 2013, ελψ φια ηα ππφινηπα ρξφληα έρνπλ 

έλα επίπεδν απμεκέλν θαηά 20% ζε ζρέζε κε ην 2010. Έηζη, ηα θέξδε πξν θφξσλ 

έρνπλ κηα πησηηθή ηάζε κεηά ην 2010, φπνπ ζε δχν έηε εκθαλίδνληαη θαη δεκηέο. Σν 

2015 έρνπλ θηάζεη λα είλαη κεησκέλα θαηά 68% πεξίπνπ ζε ζρέζε κε ην 2010.  

Οη θφξνη έρνπλ πησηηθή πνξεία πνπ είλαη πην έληνλε κεηά ην 2013 θαη έρνπλ 

θηάζεη λα είλαη κεησκέλνη θαηά 62% ην 2015 ζε ζρέζε κε ην 2010. Έηζη, ηα θέξδε 

κεηά απφ θφξνπο έρνπλ θαη απηά κηα πησηηθή ηάζε κεηά ην 2010, φπνπ ζε δχν έηε 

εκθαλίδνληαη θαη δεκηέο. Σν 2015 έρνπλ θηάζεη λα είλαη κεησκέλα θαηά 68% πεξίπνπ 

ζε ζρέζε κε ην 2010.  

 

5.3 Αλάιπζε Αξηζκνδεηθηώλ  

Παξαθάησ παξνπζηάδνληαη νη δηάθνξνη αξηζκνδείθηεο πνπ δείρλνπλ δηαρξνληθά 

ηελ πνξεία ηνπ Οκίινπ ΣΙΣΑΝ σο πξνο ηελ απνδνηηθφηεηα, ηελ θεξδνθνξία, ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα, ηε ξεπζηφηεηα, ηε κφριεπζε θαη ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο 

επίδνζεο.  
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5.3.1 Αλάιπζε Απνδνηηθόηεηαο 

Παξαθάησ παξνπζηάδνληαη νη δηάθνξνη δείθηεο απνδνηηθφηεηαο γηα ηνλ Όκηιν 

ΣΙΣΑΝ ηελ πεξίνδν 2010-2015.  

 

Πίνακαρ 5.5, Ανάλςζη Αποδοηικόηηηαρ ΣΙΣΑΝ 2010-2015 

Γείθηεο Απνδνηηθόηεηαο 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Απνδνηηθόηεηα πλνιηθώλ Κεθαιαίσλ (ROA) 3.64% 0.66% -0.62% -1.07% 1.27% 1.20% 

Απνδνηηθόηεηα Δπελδπκέλσλ Κεθαιαίσλ 4.39% 0.79% -0.74% -1.28% 1.55% 1.44% 

Απνδνηηθόηεηα Ηδίσλ Κεθαιαίσλ (ROE) 6.55% 1.27% -1.13% -1.88% 2.19% 2.07% 

 

Η απνδνηηθφηεηα ησλ ζπλνιηθψλ θεθαιαίσλ (ROA) κεηψλεηαη απφηνκα απφ ην 

2010, φπνπ γηα ηα έηε 2012 θαη 2013 πξνθχπηεη αξλεηηθή απνδνηηθφηεηα ιφγσ ησλ 

δεκηψλ πνπ εκθαλίζηεθαλ ηφηε. Πάλησο, ηα επφκελα έηε 2014 θαη 2015 ε 

απνδνηηθφηεηα γχξηζε πάιη ζε ζεηηθή, αιιά κφιηο ιίγν πάλσ απφ ην 1%. Αληίζηνηρε 

πνξεία αθνινπζεί ε απνδνηηθφηεηα ησλ επελδπκέλσλ θεθαιαίσλ ε νπνία βξίζθεηαη 

πεξίπνπ ζην 1,50% ηελ ηειεπηαία δηεηία. Σα λνχκεξα απηά είλαη πνιχ θνληά ζε απηά 

ηνπ ROA δηφηη ηα επελδπκέλα θεθάιαηα είλαη πνιχ θνληά ζηα ζπλνιηθά θαζψο ε 

ρξεκαηνδφηεζε κε κε δαλεηαθέο ππνρξεψζεηο είλαη αξθεηά ρακειή.  

Σέινο, αλάινγε πνξεία αθνινπζεί θαη ν δείθηεο απνδνηηθφηεηαο ηδίσλ 

θεθαιαίσλ (ROE), φπνπ ηελ ηειεπηαία δηεηία βξίζθεηαη ζην πνιχ ρακειφ επίπεδν 

ιίγν πάλσ απφ 2%. Η απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ δελ ήηαλ ζεκαληηθά 

κεγαιχηεξε δηφηη ε εηαηξεία δελ έρεη πςειή κφριεπζε, φπσο έρεη ήδε δεηρζεί ζην 

πιαίζην ηεο θάζεηεο αλάιπζεο, θαζψο ζηεξίδεηαη ζε πνιχ κεγαιχηεξν βαζκφ ζε ίδηα 

θεθάιαηα θαη φρη ζε μέλα θεθάιαηα.  

Απφ φια ηα παξαπάλσ είλαη εκθαλέο φηη ε απνδνηηθφηεηα ηνπ νκίινπ βξίζθεηαη 

ζε αξθεηά ρακειά επίπεδα. Βέβαηα, ζα πξέπεη λα ηνληζηεί φηη κέζα ζηελ πεξίνδν 

ππήξμαλ θαη ρξνληέο κε δεκηέο θαη είλαη ζεκαληηθφ ην γεγνλφο φηη ν Όκηινο 

θαηφξζσζε λα βξεζεί γξήγνξα ζρεηηθά μαλά ζε θεξδνθφξν πνξεία, έζησ θαη κε απηέο 

ηηο ρακειέο απνδνηηθφηεηεο.  
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5.3.2 Αλάιπζε Κεξδνθνξίαο 

Παξαθάησ παξνπζηάδνληαη νη δηάθνξνη δείθηεο θεξδνθνξίαο γηα ηνλ Όκηιν 

ΣΙΣΑΝ ηελ πεξίνδν 2010-2015.  

 

Πίνακαρ 5.6, Ανάλςζη Κεπδοθοπίαρ ΣΙΣΑΝ 2010-2015 

Γείθηεο Κεξδνθνξίαο 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Μεηθηό Πεξηζώξην Κέξδνπο 33.52% 31.40% 26.44% 24.98% 25.42% 25.64% 

Λεηηνπξγηθό Πεξηζώξην Κέξδνπο 14.25% 9.53% 5.76% 6.74% 6.61% 6.13% 

Καζαξό Πεξηζώξην Κέξδνπο 8.30% 1.99% -1.67% -2.47% 3.08% 2.53% 

 

Σν κεηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο αθνινπζεί κηα πησηηθή πνξεία αξθεηά έληνλε 

θαηά ην 2012 θαη ιηγφηεξν κεηά. Απφ φηη θαίλεηαη ν Όκηινο δελ έρεη έλα πνιχ κεγάιν 

ηέηνην πεξηζψξην, θαζψο γηα θάζε 1 επξψ πσιήζεσλ, κφιηο 0,25 επξψ κέλνπλ 

πεξηζψξην λα θαιχςεη ιεηηνπξγηθέο θαη ρξεκαηννηθνλνκηθέο δαπάλεο. πλεπψο, ν 

Όκηινο ιεηηνπξγεί κε έλα ζρεηηθά ρακειφ πεξηζψξην κεηθηνχ θέξδνπο, ην νπνίν 

κάιηζηα έρεη κηα ηάζε ζηαζεξνπνίεζεο ζε απηά ηα επίπεδα.  

Σν ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην θέξδνπο αθνινπζεί θαη απηφ κηα παξφκνηα πησηηθή 

πνξεία πνπ είλαη θαη απηή ηδηαίηεξα έληνλε ην 2012 θαη θηάλεη ζηα επίπεδα κφιηο 6% 

ην 2015. Πάλησο, απφ ην 2013 ην ζρεηηθφ πεξηζψξην θαίλεηαη λα ζηαζεξνπνηείηαη ζε 

απηά ηα επίπεδα.  

Σν θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο αθνινπζεί θαη απηφ, ζε γεληθέο γξακκέο κηα 

πησηηθή πνξεία ε νπνία είλαη αξθεηά απφηνκε απφ ην 2011, ελψ ην 2012 θαη 2013 

πξνέθπςε αξλεηηθφ ιφγσ δεκηψλ. Μεηά απφ ηφηε ην θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο 

θαίλεηαη λα ζηαζεξνπνηείηαη γχξσ ζην επίπεδν ηνπ 2,5% κε 3%.  

Οη παξαπάλσ αξηζκνδείθηεο δείρλνπλ, ζε γεληθέο γξακκέο, αξθεηά ρακειά 

πεξηζψξηα θέξδνπο γηα ηνλ Όκηιν. Δπίζεο δείρλνπλ, απφ ηε κηα κεξηά φηη ππάξρεη 

πησηηθή ηάζε απφ ηελ αξρή ηεο εμεηαδφκελεο πεξηφδνπ, αιιά θαη ηαπηφρξνλα κηα 

ηάζε ζηαζεξνπνίεζεο ηελ ηειεπηαία δηεηία κεηά απφ κηα αληίζηνηρε πεξίνδν κε 

δεκηνγφλν ρξήζε.  
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5.3.3 Αλάιπζε Απνηειεζκαηηθόηεηαο  

Παξαθάησ παξνπζηάδνληαη νη δηάθνξνη δείθηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο γηα ηνλ 

Όκηιν ΣΙΣΑΝ ηελ πεξίνδν 2010-2015.  

 

Πίνακαρ 5.7, Ανάλςζη Αποηελεζμαηικόηηηαρ ΣΙΣΑΝ 2010-2015  

Γείθηεο Απνηειεζκαηηθόηεηαο 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Κπθινθνξηαθή Σαρύηεηα Δλεξγεηηθνύ 0.44 0.33 0.37 0.44 0.41 0.47 

Κπθινθνξηαθή Σαρύηεηα Παγίσλ 0.53 0.44 0.49 0.56 0.52 0.59 

Κπθινθνξηαθή Σαρύηεηα  

Κπθινθνξνύληνο Δλεξγεηηθνύ 
2.57 1.35 1.58 1.97 2.01 2.42 

Κύθινο Απνζεκάησλ (Ζκέξεο) 99.51 116.74 101.19 91.87 114.92 99.33 

Κύθινο Απαηηήζεσλ (Ζκέξεο) 55.40 77.06 63.42 57.28 48.93 43.18 

Κύθινο Πξνκεζεπηώλ (Ζκέξεο) 85.47 109.99 89.60 78.94 91.87 92.06 

Λεηηνπξγηθόο Κύθινο (Ζκέξεο) 69.44 83.80 75.00 70.22 71.98 50.45 

 

Η θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ηνπ ελεξγεηηθνχ έρεη κηα ζρεηηθή ζηαζεξή πνξεία 

γχξσ απφ ηελ ηηκή 0,41 θνξέο θαηά κέζν φξν. Γειαδή, γηα θάζε 1 επξψ πνπ 

επελδχεηαη ζπλνιηθά ζηνλ φκηιν, πξνθχπηνπλ κφιηο 0,41 επξψ ζε πσιήζεηο. Σα 

λνχκεξα απηά δείρλνπλ κηα αξθεηά ρακειή θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ηνπ ελεξγεηηθνχ. 

Με άιια ιφγηα δε θαίλεηαη λα γίλεηαη ηφζν εληαηηθή ρξεζηκνπνίεζε πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ γηα λα πξνθχςνπλ πσιήζεηο.  

Αληίζηνηρα, ε θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ παγίσλ έρεη θαη απηή κηα ζηαζεξή 

πνξεία γχξσ απφ ηελ ηηκή 0,52 θνξέο θαηά κέζν φξν. Γειαδή, γηα θάζε 1 επξψ πνπ 

επελδχεηαη ζε πάγηα ζηνλ φκηιν, πξνθχπηνπλ κφιηο 0,52 επξψ ζε πσιήζεηο. Καη κε 

απηά ηα λνχκεξα θαίλεηαη φηη ππάξρεη κηα αξθεηά ρακειή θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα 

ησλ παγίσλ. Με άιια ιφγηα δε θαίλεηαη λα γίλεηαη θαη ηφζν εληαηηθή ρξήζε παγίσλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ γηα λα πξνθχςνπλ πσιήζεηο.  

Σέινο, ε θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ έρεη θαη απηή κηα ζηαζεξή πνξεία γχξσ απφ ηελ ηηκή 1,98 θνξέο θαηά κέζν 

φξν. Γειαδή, γηα θάζε 1 επξψ πνπ επελδχεηαη ζε θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία ζηνλ φκηιν, πξνθχπηνπλ κφιηο 1,98 επξψ ζε πσιήζεηο. Καη κε απηά ηα 

λνχκεξα θαίλεηαη φηη ππάξρεη κηα αξθεηά ρακειή θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ 
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θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Με άιια ιφγηα δε θαίλεηαη λα γίλεηαη θαη 

ηφζν εληαηηθή ρξήζε θαη ησλ θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ.  

Απφ φια ηα παξαπάλσ πξνθχπηεη φηη νη θπθινθνξηαθέο ηαρχηεηεο ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηνπ νκίινπ ΣΙΣΑΝ είλαη αξθεηά ρακειέο θαη φηη δελ γίλεηαη 

θαη ηφζν εληαηηθή θαη απνηειεζκαηηθή αμηνπνίεζε απηψλ.  

Ο θχθινο ησλ απνζεκάησλ είλαη ζηηο 104 εκέξεο θαηά κέζν φξν θαη εκθαλίδεη 

θάπνηεο απμνκεηψζεηο γχξσ απφ απηφ ην επίπεδν. πλεπψο, ζηνλ φκηιν ηα απνζέκαηα 

αλαθπθιψλνληαη ζε θάηη πεξηζζφηεξν απφ 3 κήλεο. Αληίζηνηρα, ν θχθινο ησλ 

απαηηήζεσλ είλαη ζηηο 58 εκέξεο θαηά κέζν φξν θαη εκθαλίδεη κηα πησηηθή ηάζε απφ 

ην 2011 θαη έηζη έρεη θηάζεη ζηηο 43 εκέξεο ην 2015. Σα λνχκεξα απηά δείρλνπλ φηη ν 

Όκηινο δίλεη φιν θαη ιηγφηεξεο εκέξεο πίζησζε ζηνπο πειάηεο ηνπ, επελδχνληαο φιν 

θαη ιηγφηεξν ζε απηφ. Γειαδή νη εηζπξάμεηο κεηά ηηο πσιήζεηο γίλνληαη θαηά κέζν 

φξν ζε θάηη παξαπάλσ απφ 1 κήλα. Έηζη, ιακβάλνληαο ππφςε θαη ην πφζεο εκέξεο 

θάλνπλ ηα απνζέκαηα λα αλαθπθιψλνληαη, ν φκηινο δίλεη κηα ζπλνιηθή πίζησζε 

πεξίπνπ 143 εκεξψλ ή θάηη ιηγφηεξν απφ 5 κήλεο.  

Ο θχθινο ησλ πξνκεζεπηψλ είλαη ζηηο 91 εκέξεο θαηά κέζν φξν θαη εκθαλίδεη 

θάπνηεο κηθξέο απμνκεηψζεηο ηελ εμεηαδφκελε πεξίνδν. πλεπψο, ν Όκηινο ιακβάλεη 

πίζησζε απφ ηνπο πξνκεζεπηέο ηνπ θαηά κέζν φξν πεξίπνπ 3 κήλεο κε απηφ ην 

επίπεδν λα κέλεη ζρεηηθά ζηαζεξφ δηαρξνληθά.  

Έηζη, ν ιεηηνπξγηθφο θχθινο ηνπ νκίινπ είλαη ζηηο 70 εκέξεο θαηά κέζν φξν θαη 

εκθαλίδεη κηα ζρεηηθή ζηαζεξφηεηα κε εμαίξεζε ην 2015 πνπ ν θχθινο απηφο έρεη 

πέζεη ζηηο 50 εκέξεο. Οπζηαζηηθά, θαζψο ν φκηινο δίλεη πίζησζε πεξίπνπ 5 κήλεο θαη 

ιακβάλεη πίζησζε πεξίπνπ 3 κήλεο, κέλεη έλα ηακεηαθφ θελφ πεξίπνπ 2 κελψλ ην 

νπνίν πξέπεη λα θαιχπηεηαη κε βξαρπρξφλην δαλεηζκφ.  

   

5.3.4 Αλάιπζε Ρεπζηόηεηαο 

Παξαθάησ παξνπζηάδνληαη νη δηάθνξνη δείθηεο ξεπζηφηεηαο γηα ηνλ Όκηιν 

ΣΙΣΑΝ ηελ πεξίνδν 2010-2015.  

 



[66] 

 

Πίνακαρ 5.8, Ανάλςζη Ρεςζηόηηηαρ ΣΙΣΑΝ 2010-2015  

Γείθηεο Ρεπζηόηεηαο 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Γεληθή Ρεπζηόηεηα 1.42 1.69 1.81 1.86 2.02 1.91 

Δηδηθή Ρεπζηόηεηα 0.75 1.19 1.22 1.16 1.05 0.96 

Άκεζε Ρεπζηόηεηα 0.18 0.70 0.72 0.57 0.50 0.40 

 

Ο δείθηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο είλαη ζηηο 1,78 θνξέο θαηά κέζν φξν 

δηαρξνληθά. Σν γεγνλφο φηη είλαη πάλσ απφ ηε κνλάδα ζεκαίλεη φηη ηα 

βξαρππξφζεζκα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία επαξθνχλ γηα λα θαιχςνπλ ηηο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. Ο δείθηεο απηφο αθνινπζεί κηα αλνδηθή πνξεία θαη 

θηάλεη θαη λα ζηαζεξνπνηείηαη ζην επίπεδν ηεο ηηκήο 2, πνπ ζεκαίλεη φηη ηα ηειεπηαία 

έηε ηα βξαρππξφζεζκα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία επαξθνχλ 2 θνξέο γηα λα θαιχςνπλ ηηο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο.  

Ο δείθηεο εηδηθήο ξεπζηφηεηαο είλαη ζηηο 1,05 θνξέο θαηά κέζν φξν 

δηαρξνληθά. Σν γεγνλφο φηη είλαη πάλσ απφ ηε κνλάδα ζεκαίλεη φηη ηα πην ξεπζηά 

βξαρππξφζεζκα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία επαξθνχλ έζησ θαη νξηαθά γηα λα θαιχςνπλ 

ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. Ο δείθηεο απηφο αθνινπζεί κηα κηθξή αλνδηθή 

πνξεία κέρξη ην 2012 θαη κηα κηθξή πησηηθή πνξεία κεηά, φπνπ ην 2015 πέθηεη 

νξηαθά θάησ απφ ηε κνλάδα.  

Σέινο, ν δείθηεο άκεζεο ξεπζηφηεηαο είλαη ζηηο 0,51 θνξέο θαηά κέζν φξν 

δηαρξνληθά. Απηή ε ηηκή ζεκαίλεη φηη κφλν ηα κεηξεηά επαξθνχλ γηα λα θαιχςνπλ ηηο 

κηζέο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. Ο δείθηεο απηφο αθνινπζεί κηα πησηηθή πνξεία 

κεηά απφ κηα απφηνκε άλνδνο απφ ην 2011. Δληνχηνηο, ζα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη 

είλαη θάπσο ππεξβνιηθφ λα δηαηεξνχληαη κεηξεηά πνπ θαιχπηνπλ κεγάια πνζνζηά 

ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ, φπσο ζπκβαίλεη ην 2011 έσο θαη ην 2013 θαη 

θαιχηεξν είλαη λα δηαθξαηείηαη κηθξφηεξν πνζνζηφ, φπσο ζπκβαίλεη ηα επφκελα έηε, 

φπνπ κάιινλ ν Όκηινο θαίλεηαη λα πξνζπαζεί λα δηαθξαηεί έλα πην ινγηθφ πνζνζηφ 

κεηξεηψλ.   

Οη δείθηεο απηνί δείρλνπλ κηα νξηαθά ηθαλνπνηεηηθή ζέζε ξεπζηφηεηαο, φπνπ 

δελ θαίλεηαη λα ππάξρνπλ ζνβαξά πξνβιήκαηα ξεπζηφηεηαο, ελψ δελ ππάξρεη θαη 

ππεξβνιηθφ επίπεδν ξεπζηφηεηαο, θάηη πνπ ζα ζήκαηλε ρακέλεο επελδπηηθέο επθαηξίεο 

θαη ρακειή απνδνηηθφηεηα.  
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5.3.5 Αλάιπζε Μόριεπζεο  

Παξαθάησ παξνπζηάδνληαη νη δηάθνξνη δείθηεο κφριεπζεο γηα ηνλ Όκηιν 

ΣΙΣΑΝ ηελ πεξίνδν 2010-2015.  

 

Πίνακαρ 5.9, Ανάλςζη Μόσλεςζηρ ΣΙΣΑΝ 2010-2015  

Γείθηεο Μόριεπζεο 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Υξεκαηννηθνλνκηθή Μόριεπζε 1.80 1.93 1.83 1.76 1.73 1.73 

Ξέλα Κεθάιαηα / πλνιηθά 44.51% 48.12% 45.25% 43.03% 42.10% 42.18% 

Γαλεηαθά Κεθάιαηα / πλνιηθά 27.37% 31.78% 29.02% 26.77% 24.32% 25.19% 

Γείθηεο Κάιπςεο Σόθσλ 3.00 1.52 0.99 0.90 1.19 1.30 

 

Η ρξεκαηννηθνλνκηθή κφριεπζε βξίζθεηαη ζηηο 1,79 θνξέο θαηά κέζν φξν κε 

κηα ηάζε ζηαζεξνπνίεζεο ζηηο 1,73 θνξέο ηα ηειεπηαία ρξφληα. Γειαδή, γηα θάζε 1 

επξψ ζε ίδηα θεθάιαηα επελδχνληαη 1,79 επξψ ζε ζπλνιηθά θεθάιαηα, ππνλνψληαο 

φηη ε ρξεκαηνδφηεζε κε μέλα θεθάιαηα απνηειεί ηα ππφινηπα 0,79 επξψ. Απηφο ν 

δείθηεο δείρλεη φηη ν Όκηινο ΣΙΣΑΝ ρξεκαηνδνηεί ζηαζεξά δηαρξνληθά ηηο επελδχζεηο 

ηνπ πεξηζζφηεξν κε ίδηα θεθάιαηα θαη ιηγφηεξν κε μέλα θεθάιαηα.  

Ο δείθηεο μέλσλ πξνο ζπλνιηθά θεθάιαηα ην δείρλεη απηφ ην ηειεπηαίν αθφκε 

πην μεθάζαξα. Πην ζπγθεθξηκέλα, ην 44% ησλ ζπλνιηθψλ θεθαιαίσλ ηνπ νκίινπ 

αληινχληαη απφ μέλα θεθάιαηα, θαηά κέζν φξν δηαρξνληθά. Μάιηζηα, κε εμαίξεζε ην 

2011, ηα ππφινηπα έηε ην ζρεηηθφ πνζνζηφ βξίζθεηαη ζρεδφλ ζηαζεξά ζε απηφ ην 

επίπεδν. Απηφο ν δείθηεο δείρλεη αθφκε πην μεθάζαξα ηελ πνιηηηθή ηνπ νκίινπ λα 

ρξεκαηνδνηεί ηα πεξηνπζηαθά ηνπ ζηνηρεία θπξίσο κε ίδηα θεθάιαηα θαη ιηγφηεξν κε 

μέλα.  

Ο δείθηεο δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ πξνο ζπλνιηθά θεθάιαηα είλαη ζην 27% θαηά 

κέζν φξν δηαρξνληθά, φπνπ κε εμαίξεζε ην 2011, ηα ππφινηπα έηε θπκαίλεηαη ζε απηφ 

ην πνζνζηφ ζρεδφλ ζηαζεξά. Απηφο ν δείθηεο δείρλεη φηη ζρεηηθά κηθξφ πνζνζηφ ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηνπ νκίινπ ρξεκαηνδνηείηαη κε δαλεηαθά θεθάιαηα.  

Ο δείθηεο θάιπςεο ηφθσλ είλαη ζηηο 1,48 θνξέο θαηά κέζν φξν δηαρξνληθά, 

δείρλνληαο φηη ηα θέξδε πξν ηφθσλ θαη θφξσλ καδί κε ηνπο πηζησηηθνχο ηφθνπο 

επαξθνχλ κφιηο 1,48 θνξέο γηα λα θαιχςνπλ ηνπο ηφθνπο. Με άιια ιφγηα, γηα θάζε 
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έλα 1 επξψ ηφθνπ πνπ πξέπεη λα πιεξσζεί, ππάξρνπλ δηαζέζηκα 1,48 επξψ γηα λα 

θαιπθζεί απηή ε ππνρξέσζε. Ο δείθηεο απηφο έρεη πέζεη απφηνκα κεηά ην 2010 θαη 

γηα δχν ρξνληέο ήηαλ θαη θάησ απφ ηε κνλάδα δείρλνληαο φηη ηφηε δελ κπνξνχζε ν 

φκηινο θαλ λα πιεξψζεη ηνπο ηφθνπο. Μεηά ην 2013, ν δείθηεο απηφο βξίζθεηαη 

νξηαθά πάλσ απφ ηε κνλάδα δείρλνληαο φηη ηα θέξδε πξν θφξσλ θαη ηφθσλ καδί κε 

ηνπο πηζησηηθνχο ηφθνπο επαξθνχλ πνιχ νξηαθά γηα λα θαιχςνπλ ηηο ππνρξεψζεηο ζε 

πιεξσκέο ηφθσλ.   

 

5.3.6 Αλάιπζε DuPont  

Παξαθάησ παξνπζηάδεηαη ε αλάιπζε DuPont γηα λα εμαθξηβσζεί πσο 

πξνθχπηεη ε απνδνηηθφηεηα ζπλνιηθψλ θαη ηδίσλ θεθαιαίσλ γηα ηνλ Όκηιν ΣΙΣΑΝ 

ηελ πεξίνδν 2010-2015.  

 

Πίνακαρ 5.10, Ανάλςζη DuPont ΣΙΣΑΝ 2010-2015  

Αλάιπζε DuPont 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Καζαξό Πεξηζώξην Κέξδνπο 8.30% 1.99% -1.67% -2.47% 3.08% 2.53% 

Κπθινθνξηαθή Σαρύηεηα Δλεξγεηηθνύ 
          

0.44    

          

0.33    

          

0.37    

          

0.44    

          

0.41    

          

0.47    

ROA = (Καζ.Πεξ.Κέξδνπο)*(Κπθι.Σαρ.Δλεξγεηηθνύ) 3.64% 0.66% -0.62% -1.07% 1.27% 1.20% 

Υξεκαηννηθνλνκηθή Μόριεπζε 
          

1.80    

          

1.93    

          

1.83    

          

1.76    

          

1.73    

          

1.73    

ROE = ROA*(Υξεκ.Μόριεπζε) 6.55% 1.27% -1.13% -1.88% 2.19% 2.07% 

 

ηα ήδε ρακειά θαζαξά πεξηζψξηα θέξδνπο ζπλδπάδνληαη νη ρακειέο 

ηαρχηεηεο ελεξγεηηθνχ θαη έηζη πξνθχπηνπλ νη αληίζηνηρα αθφκε πην ρακειέο 

απνδνηηθφηεηεο ζπλνιηθψλ θεθαιαίσλ.  

Οη δείθηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο κφριεπζεο είλαη θάηη ιηγφηεξν απφ ηελ ηηκή 

δχν θαη επνκέλσο απμάλνπλ ηελ απνδνηηθφηεηα ηδίσλ θεθαιαίσλ ζε θάηη ιηγφηεξν 

απφ ην δηπιάζην ζε ζρέζε κε ηελ απνδνηηθφηεηα ησλ ζπλνιηθψλ θεθαιαίσλ, έρνληαο 

σο απνηέιεζκα επίζεο ρακειέο, ζρεηηθά απνδνηηθφηεηεο ηδίσλ θεθαιαίσλ.  

Η αλάιπζε απηή δείρλεη φηη γηα λα βειηησζεί ε απνδνηηθφηεηα ησλ ζπλνιηθψλ 

θεθαιαίσλ ζα πξέπεη ν φκηινο λα απμήζεη θαη ην ρακειφ θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο, 
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αιιά θαη ηε ρακειή θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ηνπ ελεξγεηηθνχ, θαζψο θαη ηα δχν 

απηά κεγέζε βξίζθνληαη ζε κάιινλ ρακειφ επίπεδν.  

Αληίζηνηρα, γηα λα απμεζεί ε απνδνηηθφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ, ζα πξέπεη 

λα απμεζνχλ εθηφο απφ ην θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο θαη ηελ θπθινθνξηαθή 

ηαρχηεηα ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ε κφριεπζε. Δληνχηνηο, ε αχμεζε ηεο κφριεπζεο 

ζπλεπάγεηαη θαη αχμεζε ηνπ ρξεκαηνδνηηθνχ θηλδχλνπ, θάηη πνπ ζε ζπλδπαζκφ κε ηα 

πνιιά πάγηα πνπ δηαζέηεη ε εηαηξεία θαη, άξα, ηνλ πςειφ ιεηηνπξγηθφ θίλδπλν, ζέηεη 

έλα εξσηεκαηηθφ θαηά πφζν ζα ήηαλ πξέπνπζα κηα ηέηνηα αχμεζε. Δπηπιένλ, ε 

δπζθνιία ζηελ απνπιεξσκή ηφθσλ εληζρχεη απηφ ην εξψηεκα.  

 

5.3.7 Αλάιπζε Υξεκαηηζηεξηαθώλ Αξηζκνδεηθηώλ  

Παξαθάησ παξνπζηάδνληαη νη δηάθνξνη δείθηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο επίδνζεο γηα 

ηνλ Όκηιν ΣΙΣΑΝ ηελ πεξίνδν 2010-2015.  

 

Πίνακαρ 5.11, Ανάλςζη Χπημαηιζηηπιακήρ Επίδοζηρ ΣΙΣΑΝ 2010-2015  

Γείθηεο Υξεκαηηζηεξηαθήο Δπίδνζεο 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Γείθηεο Ρ/Δ 12.98 106.47 -      44.27 -      34.55 55.61 49.01 

Γείθηεο P/BV 0.85 1.36 0.50 0.65 1.22 1.01 

Γείθηεο Μεξηζκαηηθήο Απόδνζεο 1.10% 0.00% 0.00% 0.66% 1.43% 1.49% 

 

 Ο δείθηεο Ρ/Δ ελψ ην 2010 βξίζθεηαη ζε έλα ινγηθφ επίπεδν πεξίπνπ ζηηο 13 

θνξέο, ππνλνψληαο φηη γηα θάζε 1 επξψ θέξδνο πνπ ζα ιακβάλνπλ γηα πάληα, νη 

επελδπηέο είλαη δηαηεζεηκέλνη λα πιεξψζνπλ 13 επξψ γηα λα απνθηήζνπλ ηε κεηνρή. 

Δληνχηνηο, ηα επφκελα έηε, ν ζρεηηθφο δείθηεο είλαη ζε πνιχ πςειά επίπεδα (ζηα έηε 

2012 θαη 2013 ιφγσ δεκηψλ δελ έρεη λφεκα ε εξκελεία ηνπ ζρεηηθνχ δείθηε) 

δείρλνληαο φηη γηα λα ιακβάλνπλ 1 επξψ θέξδνο γηα πάληα είλαη δηαηεζεηκέλνη λα 

πιεξψζνπλ αθφκα θαη 49 έσο 55 επξψ γηα ηελ ηειεπηαία δηεηία, θαηά κέζν φξν. Η 

πςειή απηή ηηκή ηνπ δείθηε ζεκαίλεη φηη ε κεηνρή ηνπ ΣΙΣΑΝ ίζσο θαη λα είλαη 

αξθεηά αθξηβή, σο πξνο ην πφζν αμίδεη ηειηθά.  
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Ο δείθηεο P/BV ήηαλ ην 2011 πάλσ απφ ηε κνλάδα δείρλνληαο φηη ε αγνξά 

απνηηκά ηελ επηρείξεζε ζε επίπεδα πςειφηεξα απφ ηελ ινγηζηηθή ηεο αμία. Καηά ηα 

έηε 2012 θαη 2013 πνπ ε επηρείξεζε είρε δεκηνγφλνπο ρξήζεηο, ν δείθηεο ήηαλ 

ζεκαληηθά θάησ απφ ηε κνλάδα, δείρλνληαο φηη ηφηε ε αγνξά απνηηκνχζε ηελ αμία 

ηεο θάησ αθφκε θαη απφ ηελ ινγηζηηθή αμία ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο, ππνλνψληαο 

φηη είρε κηα απαηζηνδνμία σο πξνο ηηο ηφηε κειινληηθέο πξννπηηθέο. Όκσο, θαηά ηελ 

ηειεπηαία δηεηία, ν δείθηεο απηφο δηακνξθψλεηαη θαη πάιη πάλσ απφ ηε κνλάδα, 

ππνλνψληαο φηη ε αγνξά απνηηκά ηελ επηρείξεζε πάλσ απφ ηε ινγηζηηθή ηεο αμία 

δείρλνληαο κηα θαιχηεξε εηθφλα γηα ηηο κειινληηθέο πξννπηηθέο ηεο.  

Ο δείθηεο κεξηζκαηηθήο απφδνζεο είλαη κεδεληθφο γηα θάπνηα έηε πνπ ε 

εηαηξεία εκθάληζε ρακειά θέξδε ή δεκηέο, ελψ ηελ ηειεπηαία δηεηία δηακνξθψλεηαη 

ζε έλα ζηαζεξφ επίπεδν πεξίπνπ 1,5% δείρλνληαο φηη ππάξρεη ε πξφζεζε λα 

πξνζθέξεη κηα ζηαζεξή κεξηζκαηηθή απφδνζε ζηνπο κεηφρνπο ηεο.  

Οη δείθηεο απηνί δείρλνπλ φηη ε αγνξά είρε πεξηφδνπο πνπ απνηηκνχζε ηνλ φκηιν 

ζε επίπεδν ρακειφηεξν θαη απφ ηε ινγηζηηθή ηνπ αμία, ππνλνψληαο φηη δελ έβιεπε 

επνίσλεο πξννπηηθέο, ελψ ππήξραλ θαη πεξίνδνη πνπ απνηηκνχζε ηνλ φκηιν 

πςειφηεξα απφ ηε ινγηζηηθή ηνπ αμία θαη ππήξμε ε δηάζεζε λα πιεξψζεη πςειφ 

ηίκεκα λα απνθηήζεη ηε κεηνρή. Όπσο θαίλεηαη ζεκαληηθφ γηα ηελ αληίδξαζε ηεο 

αγνξάο ήηαλ ε δεκηνγφλεο ρξήζεηο ησλ εηψλ 2012 θαη 2013 αιιά θαη ε επηζηξνθή 

ζηελ θεξδνθνξία ηελ επφκελε δηεηία. Σα ζρεηηθά απηά απνηειέζκαηα δίλνπλ 

αξλεηηθή ή ζεηηθή πλνή ζηελ αγνξά σο πξνο ην ηη πηζηεχεη γηα ηηο κειινληηθέο 

πξννπηηθέο ηνπ νκίινπ ΣΙΣΑΝ.  
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Κεθάιαην 6 

Σειηθά πκπεξάζκαηα 

 

ηελ παξνχζα εξγαζία πξαγκαηνπνηήζεθε κηα πιήξε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

αλάιπζε ηνπ νκίινπ ΣΙΣΑΝ βάζεη νηθνλνκηθψλ ζηνηρείσλ πνπ αληιήζεθαλ γηα ηηο 

πεξηφδνπο 2010-2015. Πην ζπγθεθξηκέλα, εθαξκφζηεθαλ νη ηερληθέο ηεο θάζεηεο θαη 

νξηδφληηαο αλάιπζεο ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ, θαζψο θαη ε αλάιπζε 

αξηζκνδεηθηψλ.  

Σα απνηειέζκαηα έδεημαλ φηη ν Όκηινο ζηεξίδεηαη πνιχ έληνλα ζε πάγηα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη πνιχ ιηγφηεξν ζε θπθινθνξνχληα, απφ ηα νπνία ζηεξίδεηαη 

πεξηζζφηεξν ζε απνζέκαηα θαη ιηγφηεξν ζε απαηηήζεηο θαη ηακεηαθά δηαζέζηκα. Ο 

Όκηινο έρεη επηιέμεη λα ηα ρξεκαηνδνηεί φια απηά θπξίσο κε ίδηα θεθάιαηα θαη 

ιηγφηεξν κε μέλα θεθάιαηα. Μάιηζηα, σο πξνο ηα μέλα θεθάιαηα πξνηηκάεη θπξίσο 

καθξνπξφζεζκεο ζε ζρέζε κε βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο θαη ηδηαίηεξα 

καθξνπξφζεζκν δαλεηζκφ. Δπίζεο, ζην πιαίζην ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ 

πξνηηκάεη λα ιακβάλεη πίζησζε απφ ηνπο πξνκεζεπηέο ηνπο θαη φρη λα ζηεξίδεηαη 

έληνλα ζε βξαρππξφζεζκν δαλεηζκφ.  

Όια ηα παξαπάλσ δείρλνπλ κηα ελάξεηε ρξεκαηνδνηηθή πνιηηηθή απφ ηελ 

πιεπξά ηεο εηαηξείαο, θαζψο ε έληνλε ρξήζε ησλ παγίσλ απμάλεη πνιχ ην 

ιεηηνπξγηθφ ηεο θίλδπλν θαη έηζη δελ έρεη επηιέμεη ηελ έληνλε κφριεπζε γηα λα 

απμήζεη πεξαηηέξσ θαη ηνλ ρξεκαηνδνηηθφ θίλδπλν. Δπίζεο, θαζψο ηα πεξηζζφηεξα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία έρνπλ καθξνρξφλην ραξαθηήξα, νξζψο έρεη επηιέμεη λα ηα 

ρξεκαηνδνηήζεη κε αληίζηνηρνπ καθξνρξνλίνπ ραξαθηήξα θεθάιαηα θαη λα 

ζηεξίδεηαη ιίγν, ζρεηηθά, ζε βξαρπρξφληα θεθάιαηα.  

Ωο πξνο ηελ θεξδνθνξία, ν φκηινο ραξαθηεξίδεηαη απφ αξθεηά ρακειά 

πεξηζψξηα θέξδνπο ηα νπνία μεθηλάλε απφ ην κεηθηφ πεξηζψξην αθφκα. Μάιηζηα, ζε 

θάπνηεο ρξνληέο ην θφζηνπο πσιεζέλησλ έρεη απμεζεί δπζαλάινγα ζε ζρέζε κε ηελ 

αχμεζε πσιήζεσλ. Έηζη, ν Όκηινο δελ κπφξεζε λα θαξπσζεί αλάινγα ηελ αχμεζε 

ησλ πσιήζεσλ πνπ έρεη επηηχρεη κεηά απφ κηα ρξνληά απφηνκεο θαζφδνπ. Πάλησο, ε 

αιήζεηα είλαη φηη είλαη πην δχζθνιν λα επηηεπρζεί αχμεζε πσιήζεσλ, παξά λα 
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ζπγθξαηεζεί ην θφζηνο. πλεπψο, θαίλεηαη φηη ππάξρνπλ θάπνηεο θαιέο πξννπηηθέο 

γηα ηνλ φκηιν, αξθεί λα βξεη ηξφπνπο λα ειέγμεη ηα θφζηε ηεο θαη, θπξίσο, ηα θφζηε 

πσιεζέλησλ.  

Η αλάιπζε αξηζκνδεηθηψλ έδεημε φηη ν Όκηινο έρεη ζεκαληηθά ρακειέο 

απνδνηηθφηεηεο θαη ζεκαληηθά ρακειά πεξηζψξηα θέξδνπο ηα νπνία κάιηζηα αλ θαη 

αξλεηηθά θάπνηεο ρξνληέο, ιφγσ δεκηψλ, θαίλνληαη λα ζηαζεξνπνηνχληαη ζε θάπνηα 

ρακειά επίπεδα ηα ηειεπηαία ρξφληα. Απφ ηε κηα είλαη ζεκαληηθφ πνπ ε εηαηξεία 

επέζηξεςε γξήγνξα ζε θεξδνθφξεο ρξήζεηο, αιιά απφ ηελ άιιε δε ζα πξέπεη λα 

επαλαπαχεηαη θαη λα αλαδεηά πςειφηεξεο ζρεηηθέο επηδφζεηο.  

Οη θπθινθνξηαθέο ηαρχηεηεο ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ βξέζεθαλ 

κάιινλ ρακειέο θαη ζε ηέηνηα ζηαζεξά επίπεδα δηαρξνληθά. Φαίλεηαη φηη ε εηαηξεία 

δελ κπνξεί λα θάλεη θαη πνιιά πξάγκαηα γηα λα απμήζεη ηηο ζρεηηθέο θπθινθνξηαθέο 

ηαρχηεηεο. Πάλησο, ε αλαθχθισζε ησλ θπθινθνξνχλησλ ζηνηρείσλ (απνζέκαηα, 

απαηηήζεηο) πξαγκαηνπνηείηαη ζε θάπνηνπο ιίγνπο κήλεο, δείρλνληαο φηη δελ 

ππάξρνπλ ζνβαξά πξνβιήκαηα δηαρείξηζεο απνζεκάησλ θαη απαηηήζεσλ. πλεπψο, 

ην πξφβιεκα εληνπίδεηαη ζηε δηαρείξηζε ησλ παγίσλ.  

Η αλάιπζε ξεπζηφηεηαο έδεημε φηη ζηνλ φκηιν ε ξεπζηφηεηα βξίζθεηαη 

δηαρξνληθά ζε αξθεηά ηθαλνπνηεηηθά επίπεδα, ρσξίο λα είλαη ππεξβνιηθή θαη 

ηξνρνπέδε γηα ηελ απνδνηηθφηεηα. πλεπψο, επηβεβαηψλεηαη θαη κέζσ απηήο ηεο 

αλάιπζεο φηη γίλεηαη απνηειεζκαηηθήο δηαρείξηζε ησλ θπθινθνξνχλησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ.  

Η αλάιπζε κφριεπζεο έδεημε φηη αλ θαη ν Όκηινο ζηεξίδεηαη πην πνιχ ζε ίδηα 

θεθάιαηα θαη δελ είλαη ππέξ-δαλεηζκέλνο, εληνχηνηο έρεη θάπνην ζέκα λα 

απνπιεξψζεη άλεηα ηνπο ηφθνπο ηνπ. Απηφ ζεκαίλεη φηη ίζσο ζα ρξεηαδφηαλ αθφκε 

ιηγφηεξε κφριεπζε.  

Σέινο, ε αλάιπζε ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο επίδνζεο έδεημε φηη ε αγνξά απνηηκά 

επλντθά ηελ εηαηξεία φηαλ απηή επέζηξεςε ζηελ θεξδνθνξία θαη φρη ηφζν επλντθά 

φζν ήηαλ ζε δεκηνγφλεο ρξήζεηο. Απηφ ζεκαίλεη φηη παξφια ηα φπνηα πξνβιήκαηα 

πνπ αλαδεηθλχεη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε, ε αγνξά βιέπεη ζηελ εηαηξεία κηα 

ηθαλνπνηεηηθή δηαρείξηζε θαη θαιέο πξννπηηθέο γηα ην κέιινλ θαη δείρλεη πξφζπκε λα 

ζηεξίμεη ηε κεηνρή ηεο.  
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πλνςίδνληαο, ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε δείρλεη έλαλ φκηιν πνπ θαίλεηαη 

λα εθαξκφδεη ελάξεηε ρξεκαηνδνηηθή πνιηηηθή θαη λα δηαρεηξίδεηαη ζε ηθαλνπνηεηηθφ 

βαζκφ ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ηνπ θαη ηε ξεπζηφηεηα ηνπ, ελψ έδεημε πνιχ θαιά 

αληαλαθιαζηηθά απμάλνληαο ηηο πσιήζεηο ηνπ κεηά απφ κηα απφηνκε πηψζε θαη 

γπξλψληαο ζε θεξδνθνξία κεηά απφ θάπνηεο δεκηνγφλεο ρξήζεηο. Δληνχηνηο, 

εληνπίδεηαη πξφβιεκα ζηελ απνηειεζκαηηθή δηαρείξηζε παγίσλ, κηθξή δπζθνιία ζηελ 

απνπιεξσκή ηφθσλ θαη κε απνηειεζκαηηθφηεηα ζηε δηαρείξηζε ηνπ θφζηνπο 

πσιεζέλησλ, έηζη ψζηε λα απμεζνχλ φια ηα πεξηζψξηα θέξδνπο.  

Πξάγκαηη, φπσο έδεημε θαη ε αλάιπζε DuPont γηα λα απμεζνχλ νη ήδε ρακειέο 

απνδνηηθφηεηεο, ζα πξέπεη λα απμεζεί θαη ην πεξηζψξην θέξδνπο, αιιά θαη ε 

ηαρχηεηα ηνπ ελεξγεηηθνχ, ελψ δελ θξίλεηαη νξζφ λα απμεζεί ε κφριεπζε, θαζψο ε 

εηαηξεία έρεη ήδε πςειφ ιεηηνπξγηθφ θίλδπλν θαη θάπνηα δπζθνιία ζηελ απνπιεξσκή 

ηφθσλ.  

Έηζη, ζην πιαίζην απηφ πξνηείλεηαη λα αλαδεηεζνχλ ελαιιαθηηθέο κέζνδνη 

παξαγσγήο θαη θηελφηεξεο πξψηεο  χιεο, έηζη ψζηε λα κεησζεί ην θφζηνο 

πσιεζέλησλ πνπ θξίλεηαη αξθεηά πςειφ θαη αθήλεη πνιχ ρακειφ κεηθηφ πεξηζψξην 

θέξδνπο πνπ επεξεάδεη αξλεηηθά θαη φια ηα ππφινηπα πεξηζψξηα κεηά. Δπίζεο, 

πξνηείλεηαη απνκείσζε ζε πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, θαζψο θαίλεηαη φηη ππάξρεη 

κάιινλ αλαμηνπνίεηνο εμνπιηζκφο. Πξέπεη λα αλαδεηεζνχλ πνηα πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία δελ απνδίδνπλ θαη λα εθπνηεζνχλ. Δπίζεο, ζα πξέπεη λα εμεηαζηεί θαη ην 

ελδερφκελν ηεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο. Μηα αθφκε πξφηαζε είλαη λα επελδχζεη ε 

εηαηξεία πεξηζζφηεξν ζε θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, θαζψο έρεη δείμεη φηη 

ηα δηαρεηξίδεηαη απνηειεζκαηηθά. Η ρξεκαηνδφηεζε απηψλ κπνξεί λα γίλεη είηε κε 

αχμεζε ησλ πηζηψζεσλ απφ ηνπο πξνκεζεπηέο, είηε κε εθπνίεζε παγίσλ.  

Όιεο νη παξαπάλσ ελέξγεηεο ζε ζπλδπαζκφ κε ηα πνηνηηθά ζηνηρεία πνπ 

ραξαθηεξίδνπλ ηνλ φκηιν, φπσο είλαη ε πξνζήισζε ζηηο εηαηξηθέο ηνπ αμίεο εθηηκάηαη 

φηη ζα ηνπ δψζνπλ κηα επηπιένλ ψζεζε ζηα επφκελα ρξφληα. Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη 

φιε ε παξαπάλσ αλάιπζε πξαγκαηνπνηήζεθε ελ κέζσ νμχηαηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο 

πνπ έρεη επεξεάζεη δξακαηηθά ηνλ ηνκέα ησλ θαηαζθεπψλ ζε Διιάδα, θπξίσο, αιιά 

θαη ζε Δπξψπε, κε ζπλέπεηα λα είλαη δχζθνια ηα πξάγκαηα θαη γηα κηα επηρείξεζε 

ηζηκέληνπ θαη δνκηθψλ πιηθψλ, φπσο ν ΣΙΣΑΝ. Δληνχηνηο, ε εηαηξεία έδεημε κεγάιε 

εμσζηξέθεηα θαη αλαδήηεζε ηελ αλάπηπμε ηεο θαη ζε άιιεο αγνξέο θαη δελ είλαη 
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θαζφινπ κηθξφ ην επίηεπγκα λα απμήζεη ελ κέζσ απηήο ηεο πεξηφδνπ ηηο πσιήζεηο 

ηεο θαη λα επηζηξέςεη θαη ζε θεξδνθνξία. Απηφ ζε ζπλδπαζκφ κε κηα ζηαζεξή 

δηνηθεηηθή ιεηηνπξγία ζε ρξεκαηννηθνλνκηθφ θαη κε ρξεκαηννηθνλνκηθφ επίπεδν 

θάλεη ηα φπνηα πξνβιήκαηα εληνπίζηεθαλ λα κνηάδνπλ δηαρεηξίζηκα θαη επηιχζηκα, 

εληζρχνληαο ηηο επλντθέο πξννπηηθέο γηα ηελ πνξεία ηνπ Οκίινπ, θάηη πνπ βιέπεη θαη 

ε ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά.  

πλεπψο, ζπλππνινγίδνληαο φια ηα θαιά θαη ηα θαθά πνπ πξνέθπςαλ απφ ηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε, αιιά θαη απφ ηα πνηνηηθά ραξαθηεξηζηηθά ηνπ Οκίινπ 

(πξνζήισζε ζηηο εηαηξηθέο αμίεο) πξνθχπηεη ην ζπκπέξαζκα φηη νη πξννπηηθέο ηνπ 

είλαη θαιέο θαη φηη θξίλεηαη ζθφπηκν ε επέλδπζε ζηε κεηνρή ηνπ.   
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Παξάξηεκα: Οηθνλνκηθά ηνηρεία Οκίινπ ΣΗΣΑΝ 

 

Πίνακαρ Π.1, ηοισεία Ιζολογιζμού Ομίλος ΣΙΣΑΝ 

  2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Δλεξγεηηθό             

Μη Κσκλοθορούν Ενεργηηικό      2,558,035 €       2,466,512 €       2,314,762 €       2,102,691 €       2,235,017 €       2,371,194 €  

              

Απνζέκαηα         248,168 €          242,765 €          233,765 €          225,133 €          275,774 €          286,793 €  

Απαηηήζεηο         207,829 €          233,606 €          199,180 €          187,102 €          157,449 €          167,645 €  

Παξάγσγα θαη Υξεκαηννηθνλνκηθά ηνηρεία              1,808 €                   835 €                     63 €               1,629 €                     63 €               2,110 €  

Σακεηαθά Γηαζέζηκα            67,070 €          333,935 €          284,272 €          184,501 €          142,946 €          121,733 €  

Κσκλοθορούν Ενεργηηικό         524,875 €          811,141 €          717,280 €          598,365 €          576,232 €          578,281 €  

              

ύλνιν Δλεξγεηηθνύ      3,082,910 €       3,277,653 €       3,032,042 €       2,701,056 €       2,811,249 €       2,949,475 €  

              

Παζεηηθό θαη Ίδηα Κεθάιαηα             

Σύνολο Ιδίων Κεθαλαίων      1,710,824 €       1,700,448 €       1,659,941 €       1,538,810 €       1,627,595 €       1,705,285 €  

              

Μαθξνρξφληεο Γαλεηαθέο Τπνρξεψζεηο         706,961 €          815,095 €          705,227 €          610,433 €          634,195 €          716,766 €  

Λνηπέο Μαθξνρξφληεο Τπνρξεψζεηο         295,274 €          282,553 €          270,427 €          230,234 €          264,225 €          224,012 €  

Σύνολο Μακροτρόνιων Υποτρεώζεων      1,002,235 €       1,097,648 €          975,654 €          840,667 €          898,420 €          940,778 €  

              

Βξαρπρξφληεο Γαλεηαθέο Τπνρξεψζεηο         136,763 €          226,564 €          174,636 €          112,623 €             49,522 €             26,313 €  

Πξνκεζεπηέο         213,149 €          228,732 €          207,009 €          193,431 €          220,462 €          265,805 €  

Λνηπέο Βξαρπρξφληεο Τπνρξεψζεηο            19,939 €             24,261 €             14,802 €             15,525 €             15,250 €             11,294 €  

Σύνολο Βρατστρόνιων Υποτρεώζεων         369,851 €          479,557 €          396,447 €          321,579 €          285,234 €          303,412 €  

              

Σύνολο Υποτρεώζεων      1,372,086 €       1,577,205 €       1,372,101 €       1,162,246 €       1,183,654 €       1,244,190 €  

              

ύλνιν Ηδηώλ Κεθαιαίσλ θαη Τπνρξεώζεσλ      3,082,910 €       3,277,653 €       3,032,042 €       2,701,056 €       2,811,249 €       2,949,475 €  
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Πίνακαρ Π.2, ηοισεία Καηάζηαζηρ Αποηελεζμάηων Χπήζεωρ Ομίλος ΣΙΣΑΝ 

  2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Κχθινο Δξγαζηψλ 
     

1,350,488.00 €  

     

1,091,404.00 €  

     

1,130,660.00 €  

     

1,175,937.00 €  

     

1,158,414.00 €  

     

1,397,818.00 €  

Κφζηνο Πσιήζεσλ 
         

897,824.00 €  

         

748,654.00 €  

         

831,696.00 €  

         

882,164.00 €  

         

863,906.00 €  

     

1,039,425.00 €  

Μεηθηά Κέξδε 
         

452,664.00 €  

         

342,750.00 €  

         

298,964.00 €  

         

293,773.00 €  

         

294,508.00 €  

         

358,393.00 €  

              

Λεηηνπξγηθά Κφζηε (κε Απνζβέζεηο) 
         

137,579.00 €  

         

100,083.00 €  

         

103,126.00 €  

           

97,766.00 €  

         

112,917.00 €  

         

141,971.00 €  

Κέξδε πξν θφξσλ, ρξεκαηνδνηηθψλ, 

επελδπηηθψλ απνηειεζκάησλ, απνζβέζεσλ 
(EBITDA) 

         

315,085.00 €  

         

242,667.00 €  

         

195,838.00 €  

         

196,007.00 €  

         

181,591.00 €  

         

216,422.00 €  

              

Απνζβέζεηο 
         

122,680.00 €  

         

138,640.00 €  

         

130,730.00 €  

         

116,781.00 €  

         

105,035.00 €  

         

130,695.00 €  

Κέξδε πξν θφξσλ, ρξεκαηνδνηηθψλ, 

επελδπηηθψλ απνηειεζκάησλ (EBIT) 
         

192,405.00 €  

         

104,027.00 €  

           

65,108.00 €  

           

79,226.00 €  

           

76,556.00 €  

           

85,727.00 €  

              

Έζνδα ρξεκαηννηθνλνκηθήο ιεηηνπξγίαο 
           

13,600.00 €  

             

7,248.00 €  

           

11,316.00 €  

             

6,400.00 €  

             

2,148.00 €  

             

1,767.00 €  

Έμνδα ρξεκαηννηθνλνκηθήο ιεηηνπξγίαο 
           

68,633.00 €  

           

73,308.00 €  

           

76,885.00 €  

           

94,961.00 €  

           

66,275.00 €  

           

67,360.00 €  

Καζαξνί Σφθνη 
           

55,033.00 €  

           

66,060.00 €  

           

65,569.00 €  

           

88,561.00 €  

           

64,127.00 €  

           

65,593.00 €  

Κέξδε πξν θφξσλ 
         

130,032.00 €  

           

37,739.00 €  

-            

1,302.00 €  

-            

9,640.00 €  

           

46,821.00 €  

           

42,144.00 €  

              

θφξνη 
           

17,942.00 €  

           

16,059.00 €  

           

17,526.00 €  

           

19,356.00 €  

           

11,104.00 €  

             

6,848.00 €  

Κέξδε κεηά απφ θφξνπο 
         

112,090.00 €  

           

21,680.00 €  

-         

18,828.00 €  

-         

28,996.00 €  

           

35,717.00 €  

           

35,296.00 €  

              

Κέξδε κεηά απφ θφξνπο αλά κεηνρή 1.2612 0.1344 -0.2982 -0.4397 0.3767 0.4103 

  
     

  

Μέξηζκα Αλά Μεηνρή 0.1800 0.0000 0.0000 0.1000 

                  

0.3000    

                  

0.3000    

  
     

  

Αξηζκφο Μεηνρψλ 
                  

88,876    

                

161,310    

                  

63,139    

                  

65,945    

                  

94,816    

                  

86,025    

  
     

  

Σηκή Μεηνρήο 
                     

16.37    

                     

14.31    

                     

13.20    

                     

15.19    

                     

20.95    

                     

20.11    
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