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Δηζαγσγή 

Η νηθνλνκηθή θξίζε παγθφζκηαο εκβέιεηαο ζεσξείηαη ππεχζπλε γηα ηελ 

επηβξάδπλζε ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο παγθνζκίσο. Απηή ε επηβξάδπλζε έρεη 

σο απνηέιεζκα ηε ζπξξίθλσζε ηνπ πνζνζηνχ ηεο δήηεζεο ησλ αγαζψλ, ησλ 

ππεξεζηψλ αιιά θαη ηνπ ζπλφινπ ησλ βηνκεραληθψλ πξντφλησλ. Σν γεγνλφο 

απηφ ζπλεπάγεηαη πσο νη επηρεηξήζεηο δέρνληαη κεγάιεο πηέζεηο αλαθνξηθά κε 

ηελ πξνζαξκνγή ηνπο ζηηο παξνχζεο ζπλζήθεο. ηηο πιείζηεο ησλ πεξηπηψζεσλ 
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αλαγθάδνληαη λα πξνρσξήζνπλ ζηε κείσζε ηνπ θφζηνπο, ζηελ επαλεμέηαζε ηεο  

εηαηξηθήο ηνπο ζηξαηεγηθή, ζηε δηελέξγεηα επελδχζεσλ αιιά θαη ζηελ  

αλαδηάξζξσζε ηνπ θαηαζηαηηθνχ ηνπο.  

Απνηειεζκαηηθά, κηα κεγάιε πιεζψξα επηρεηξήζεσλ έρεη παγψζεη ηνλ ηνκέα πνπ 

αθνξά ηελ πξφζιεςε θαη απαζρφιεζε λένπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ. πλεπψο,  

γίλεηαη θαηαλνεηφ ην γεγνλφο πσο ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε έρεη 

κεηαβάιιεη δξακαηηθά ηηο ζπλζήθεο ηεο αγνξάο ζηα πιαίζηα ηεο νπνίαο 

ιεηηνπξγνχλ νη επηρεηξήζεηο.  

ηα πιαίζηα ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ ηαξαρψδνπο νηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο, 

εληάζζεηαη θαη ν θιάδνο ησλ παηρληδηψλ, ηνλ νπνίν ζα αλαιχζνπκε ζηα πιαίζηα 

ηεο παξνχζαο εξγαζίαο. Πην ζπγθεθξηκέλα,  ζα αλαιπζεί ν φκηινο Jumbo Α.Δ.Δ. 

θαη ζα πξαγκαηνπνηεζεί ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε, έρνληαο σο βάζε ηηο 

νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ηνπ νκίινπ θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ηειεπηαίσλ εηψλ.   
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Κεθάιαην 1
ν
 

Σν νηθνλνκηθό πεξηβάιινλ θαη ν εκπνξηθόο θιάδνο 

ησλ παηρληδηώλ 

Δηζαγσγή 

Η θξίζε είλαη ηδηαίηεξα απεηιεηηθή θαηάζηαζε αλαθνξηθά κε ηελ επηβίσζε ηεο 

επηρείξεζεο αιιά θαη ηε ζπλέρηζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο θαη είλαη ππεχζπλε 

γηα ηελ θαηαζηξνθή ηεο παξαγσγηθήο ηεο δπλακηθφηεηαο (Vergiliel, 2004). Πην 

ζπγθεθξηκέλα, ε επηξξνή ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ήηαλ εθηεηακέλε αλεμαξηήησλ 

ηνπ θιάδνπ, ηνπ κεγέζνπο ή ηεο ηνπνζεζίαο ηεο επηρείξεζεο. Αλαιπηηθφηεξα, ε 

θξίζε ηελ νπνία έρνπλ λα αληηκεησπίζνπλ νη επηρεηξήζεηο νξίδεηαη σο ε 

«απξνζδφθεηε θαη απξφβιεπηε έληαζε πνπ απαηηεί γξήγνξε αληίδξαζε θαη 

απεηιεί ηηο ππάξρνπζεο αμίεο, ηνπο ζηφρνπο θαη ηηο ππνζέζεηο ηνπ νξγαληζκνχ, 

θαζηζηψληαο ηηο κεζφδνπο πξφιεςεο θαη πξνζαξκνγήο, αλεπαξθείο» 

(Ozdevecioglu, 2002: 63). 

πλεπψο, ζηα πιαίζηα ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ ηαξαρψδνπο νηθνλνκηθνχ 

πεξηβάιινληνο, ην επηρεηξεκαηηθφ δπλακηθφ έξρεηαη αληηκέησπν κε ηελ 

επηηαθηηθή αλάγθε ιήςεο κέηξσλ κε ζηφρν ηελ επηβίσζή ηνπ. Γεληθφηεξα, ηα 

πξνβιήκαηα ηα νπνία έρνπλ λα αληηκεησπίζνπλ νη επηρεηξήζεηο, ηελ πεξίνδν ηεο 

θξίζεο, εκθαλίδνπλ άκεζε ζχλδεζε κε ηε κείσζε ηνπ επηπέδνπ ησλ πσιήζεσλ, 

κε ηελ αγνξά ησλ πξψησλ πιψλ γηα ηελ παξαγσγή, κε ηελ είζπξαμε ησλ 

απαηηήζεσλ, κε ηελ πεξηνξηζκέλε δπλαηφηεηα δαλεηζκνχ θιπ. Οη επηρεηξήζεηο νη 

νπνίεο εκθαλίδνπλ απνθαζηζηηθή δξάζε θαη ζηξαηεγηθή κέζνδν θαη 

αληαπνθξίλνληαη ζηελ θξίζε λσξίο, ζηηο πιείζηεο ησλ πεξηπηψζεσλ, ηα 

πεγαίλνπλ θαιχηεξα ζπγθξηηηθά κε θάπνηεο νη νπνίεο πάζρνπλ απφ παξάιπζε ή 

(Branstad et al, 2009). Πην ζπγθεθξηκέλα, ε ρξνληθή δηάξθεηα ηεο 

απνηειεζκαηηθήο αληαπφθξηζεο κηαο επηρείξεζεο ζηελ θξίζε, επεξεάδεη ηε θήκε 

ηεο, ηελ αμηνπηζηία ηεο, ηελ αθεξαηφηεηα πνπ έρνπλ νη δξαζηεξηφηεηέο ηεο αιιά 

θαη ην επίπεδν ηεο  επίδνζήο ηεο ζηελ αγνξά (Calloway & Keen, 1996).  
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Αλαθνξηθά κε ηελ ειιεληθή νηθνλνκία, απηή θαίλεηαη πσο δηέξρεηαη κηα 

ζπλερφκελε πεξίνδν βαζηάο νηθνλνκηθήο θξίζεο ε νπνία σο βαζηθά 

ραξαθηεξηζηηθά ηεο έρεη ηελ παξαηεηακέλε κείσζε ηεο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο αιιά θαη ηελ χθεζε ε νπνία εμαθνινπζεί λα πθίζηαηαη, γεγνλφο 

ην νπνίν εκθαλίδεη άκεζν αληίθηππν φζνλ αθνξά ζην πεδίν ηεο ιεηηνπξγίαο θαη 

ησλ επηδφζεσλ ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ δπλακηθνχ ηεο ρψξαο. Η επηδείλσζε απηή 

κπνξεί πιένλ λα ραξαθηεξηζηεί σο δηάρπηε θαη ζε φιν ην εχξνο ησλ εκπνξηθψλ 

δξαζηεξηνηήησλ. Σα θπξηφηεξα ραξαθηεξηζηηθά ηεο είλαη ε πησηηθή ηάζε ηνπ 

θχθινπ εξγαζηψλ ηεο επηρείξεζεο, ε αλαηξνπή ηεο θεξδνθνξίαο αιιά θαη ε 

κείσζε ηεο θεθαιαηνπρηθήο βάζεο ηνπ εκπνξίνπ (Δηήζηα Έθζεζε Διιεληθνχ 

Δκπνξίνπ, 2011) . 

Αλαιπηηθφηεξα, φζνλ αθνξά ζην επηρεηξεκαηηθφ δπλακηθφ ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο, ε θξίζε ζαθψο θαη έρεη επεξεάζεη ηηο επηρεηξήζεηο θαη έρεη 

δεκηνπξγήζεη αξθεηά πξνβιήκαηα. Πην ζπγθεθξηκέλα, νη επηπηψζεηο ηεο θξίζεο 

αθνξνχλ άκεζα, φρη κφλν ηηο πσιήζεηο, ηα θέξδε, ηα απνζέκαηα θαη ηηο 

επελδχζεηο παγίνπ θεθαιαίνπ αιιά θαη ην επίπεδν ηεο απαζρφιεζεο ησλ 

εξγαδνκέλσλ ησλ επηρεηξήζεσλ. Σν εξψηεκα πνπ ηίζεηαη σζηφζν ζρεηίδεηαη 

άκεζα κε ηελ αληίδξαζε ησλ ειιεληθψλ επηρεηξήζεσλ ζηελ παξνχζα νηθνλνκηθή 

ζπγθπξία.  

ηελ παξνχζα νηθνλνκηθή πεξίνδν, ε νπνία ζεσξείηαη ηδηαίηεξα δχζθνιε γηα ην 

επηρεηξεκαηηθφ δπλακηθφ ηεο ρψξαο, είλαη απαξαίηεηε ε ράξαμε ηεο θαηάιιειεο 

ζηξαηεγηθήο. Ωζηφζν, δελ θαίλεηαη λα ππάξρεη θάπνην ζπγθεθξηκέλν ζρέδην, 

ζηξαηεγηθή ή ηαθηηθή ηελ νπνία λα έρνπλ ηε δπλαηφηεηα λα εθαξκφζνπλ νη 

επηρεηξήζεηο έηζη ψζηε λα βγνπλ απφ ηελ θξίζε. Σν πεξηβάιινλ ην νπνίν 

δηακνξθψλεηαη είλαη ηδηαίηεξα δχζθνιν θαη απαηηεί άκεζεο θαη απνθαζηζηηθέο 

ελψ ην ζχλνιν ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ δπλακηθνχ είλαη απαξαίηεην λα έρεη πιήξε 

γλψζε ηνπ πεξηβάιινληνο, λα βξίζθεηαη ζε εηνηκφηεηα θαζψο θαη λα 

αληηιακβάλεηαη ηηο κεηαβνιέο ηνπ πεξηβάιινληνο έηζη ψζηε λα κπνξεί λα 

δηαρεηξηζηνχλ ηηο ζπλζήθεο ηνπ πεξηβάιινληνο αβεβαηφηεηαο θαη λα είλαη ζε 

ζέζε λα απνθχγεη ηηο απεηιέο θαη λα εθκεηαιιεπηεί ηηο επθαηξίεο πνπ κπνξεί λα 

δνζνχλ (Ulrich et  al., 2009). 
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Σν επηρεηξεκαηηθφ δπλακηθφ ηεο ρψξαο, είλαη απαξαίηεην, αλ ζέιεη λα ζπλερίζεη 

ηε ιεηηνπξγία ηνπ, λα δηαζθαιίζεη ξεπζηφηεηα πνπ απαηηεί ην πεξηβάιινλ, λα 

κεηψζεη ηηο πεξηηηέο δαπάλεο, λα πξνβεί ζε κηα πην νξζή ηηκνιφγεζε, λα 

αμηνπνηήζεη ζσζηά ην αλζξψπηλν δπλακηθφ ηνπ αιιά θαη λα πηνζεηήζεη 

θαηλνηφκεο ηδέεο αλαθνξηθά κε ηελ εμαζθάιηζε ελφο αληαγσληζηηθνχ 

πιενλεθηήκαηνο. 

Απφ ηελ πιεπξά ησλ επηρεηξεκαηηψλ, απηνί ζα πξέπεη λα έρνπλ ηε δπλαηφηεηα λα 

πξνβιέςνπλ νηθνλνκηθέο δπζθνιίεο νη νπνίεο κπνξεί λα ζρεηίδνληαη  κε ηε 

κείσζε ησλ πσιήζεσλ, κε πξνβιήκαηα πνπ ελδέρεηαη λα εκθαληζζνχλ κε 

δηάθνξνπο πξνκεζεπηέο ηεο επηρείξεζεο, κε ηε κείσζε ηνπ αξηζκνχ ζηαζεξψλ 

πειαηψλ αιιά θαη κε ηε κε απνδνηηθή αμηνπνίεζε ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ.  

1.2. Ζ πνξεία ηεο Διιεληθήο νηθνλνκίαο  

Καηά ηε δηάξθεηα ησλ ηειεπηαίσλ εηψλ, ε θαηάζηαζε ηεο Διιεληθήο νηθνλνκίαο 

κπνξεί λα ζεσξεζεί πσο ζεκεηψλεηαη ε ζηαδηαθή εμαζζέληζε ηεο χθεζεο, ε 

νπνία θαίλεηαη ζηα επίζεκα καθξννηθνλνκηθά ζηνηρεία. Η αξρή ηεο 

εμαζζέλεζεο ηεο χθεζεο αληαλαθιά ηελ άκβιπλζε ηεο κεγάιεο απαηζηνδνμίαο ε 

νπνία πξνυπήξρε ζην θαηαλαισηηθφ θνηλφ αιιά θαη ζηνλ επηρεηξεκαηηθφ θφζκν 

(ΔΛ.ΣΑΣ, 2015). Ωζηφζν, δελ θαίλεηαη πσο έρνπλ δηακνξθσζεί κέρξη θαη 

ζήκεξα νη θαηάιιειεο πξνυπνζέζεηο αλαθνξηθά κε ηε ζηαζεξή βειηίσζε ησλ 

πξνζδνθηψλ ησλ θαηαλαισηψλ θαη ησλ επηρεηξήζεσλ, αλ θαη έρεη παγησζεί ε 

ηάζε ζηαζεξνπνίεζήο ηνπο.  

Οη ζπλνιηθέο πξνζδνθίεο, ζπκπεξαζκαηηθά, θαίλεηαη λα επεξεάδνληαη απφ ηελ 

χπαξμε δχν αληίξξνπσλ δπλάκεσλ. Πην ζπγθεθξηκέλα, απφ ηε κία πιεπξά 

θαηαγξάθεηαη κηα κηθξή εμαζζέληζε ηεο χθεζεο, ε νπνία θαηαδεηθλχεηαη κε ηνπο 

πησηηθνχο ξπζκνχο ηεο δξαζηεξηφηεηαο ζε δηάθνξνπο θιάδνπο ηεο νηθνλνκίαο 

λα ζεκεηψλνπλ άκβιπλζε ελψ απφ ηελ άιιε, ε δηεπζέηεζε κηα πιεζψξαο 

θνξνινγηθψλ ππνρξεψζεσλ ζπλδπαζκέλεο κε ηε δηαηήξεζε ηνπ πνζνζηνχ ηεο 

αλεξγίαο ζε πςειά επίπεδα θαη ηελ πηψζε ηνπ πνζνζηνχ ηεο θαηαλάισζεο, 

αζθνχλ πνιιαπιέο πηέζεηο ζηνπο θαηαλαισηέο θαη ζηηο επηρεηξήζεηο.  
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Αλαθνξηθά κε ην Γείθηε Οηθνλνκηθνχ Κιίκαηνο
1
 ζηελ Διιάδα, θαηά ηε δηάξθεηα 

ηνπ 2013, απηφο, θαηά κέζν φξν, δηακνξθψλεηαη ζηηο 91,1 κνλάδεο ελψ 

ζπγθξηηηθά κε ην πεξζηλφ δηάζηεκα έρεη βειηησζεί ζεκαληηθά. Η αλάιπζε ηνπ 

Γείθηε Οηθνλνκηθνχ Κιίκαηνο πνπ αθνξά άκεζα ζην επηρεηξεκαηηθφ πεξηβάιινλ 

αλαιχεηαη ακέζσο παξαθάησ (ΙΟΒΔ, 2013).  

Γηάγξακκα 1.1. Γείθηεο Οηθνλνκηθνύ Κιίκαηνο 

 

Πεγή: European Commission, 2014 

1.2.1. Ζ επίδξαζε ηεο νηθνλνκηθή θξίζεο 

Αλαθνξηθά κε ην ελλνηνινγηθφ πεξηερφκελν ησλ θξίζεσλ,  απνηειεί γεγνλφο πσο 

νη πξνζσπηθέο θξίζεηο ή νη θξίζεηο κηαο κηθξήο νκάδαο, έρνπλ πνιχ κηθξέο 

επηπηψζεηο ζε κηα θνηλφηεηα. Καζψο ην κέγεζνο ηεο θξίζεο απμάλεηαη, νη πφξνη 

πνπ είλαη δηαζέζηκνη γηα λα αληαπνθξηζνχλ θαη λα ζπκβάιινπλ ζηελ αλάθακςε, 

κπνξεί λα είλαη ιηγφηεξνη απφ ηε δήηεζε γη’ απηνχο ηνπο πφξνπο. Απηή ε 

ππεξβνιηθή δήηεζε ζρεηηθά κε ηηο πξνκήζεηεο δεκηνπξγεί πνιχπινθεο 

                                                           
1
 Ο Γείθηεο Οηθνλνκηθνχ Κιίκαηνο πνπ δεκνζηεχεη αλά κήλα ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή (DG ECFIN) 

απνηειεί έλα κέηξν ηεο πνξείαο ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Απνηππψλεη ηηο εθηηκήζεηο θαη ηηο 

πξνζδνθίεο πνπ απνξξένπλ απφ έξεπλεο γηα ηηο επηρεηξήζεηο θαη ηνπο θαηαλαισηέο. Οη έξεπλεο απηέο 

ιακβάλνπλ ππφςε ηνπο δηάθνξεο ζπληζηψζεο ηεο νηθνλνκίαο, φπσο ηε βηνκεραλία, ηηο ππεξεζίεο, ηνπο 

θαηαλαισηέο, ηνλ θαηαζθεπαζηηθφ θιάδν θαζψο θαη ηνλ θιάδν ιηαληθνχ εκπνξίνπ. 
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επηπηψζεηο ζρεηηθά κε ηε δηαρείξηζε ηεο αλάθακςεο (James & James, 2008). 

Καζψο ην κέγεζνο ή ε θιίκαθα ηεο θξίζηκεο θαηάζηαζεο απμάλεηαη, ε 

δηαρείξηζε ηεο αληηκεηψπηζεο θαη ηεο αλάθακςεο είλαη πηζαλφλ λα γίλεη 

πνιππινθφηεξε, εμ αηηίαο ηεο αλάγθεο λα ζέζνπλ πξνηεξαηφηεηεο θαη λα 

αληηζηαζκίζνπλ ηα θέξδε κε ηεο απψιεηεο (Allinson, 1993).  

Σν κέγεζνο θαη ε θιίκαθα επίζεο αληαλαθιψληαη ζηηο εκπνξηθέο, 

επηρεηξεκαηηθέο ή βηνκεραληθέο θξίζηκεο θαηαζηάζεηο (James & James, 2008). Η 

θαηαζηξνθή ελφο ππνινγηζηή απφ ηνπο εθαηνληάδεο πνπ ππάξρνπλ δελ ζα είλαη 

ηφζν ζεκαληηθή, φζν ε απψιεηα φισλ ησλ ππνινγηζηψλ. Παξφκνηα, έλα κηθξφ 

θαθνπιεξσκέλν ρξένο δελ ζα δεκηνπξγήζεη κηα θξίζε απφ ηελ άπνςε ηεο 

ξεπζηφηεηαο θαη ηεο ρακειήο πνζφηεηαο ξεπζηνχ, αιιά ζπζζσξεπκέλα  κηθξά 

θαθνπιεξσκέλα ρξέε ή έλα πνιχ κεγάιν θαθνπιεξσκέλν ρξένο πνπ κπνξεί λα 

θαηαζηξέθεη κηα εηαηξεία.  

Πξηλ απφ ην 2008, ε Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΗΠΑ έπαηδε ηνλ παξαδνζηαθφ 

ξφιν ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ, ηελ άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη (ζε 

πνιχ ζπάληεο πεξηπηψζεηο, φπσο ηελ εκέξα κεηά ηελ 9/11) ιεηηνχξγεζε σο 

δαλεηζηήο έζραηεο αλάγθεο (Tully, 2006). Ήηαλ φκσο ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή 

ησλ ρακειψλ επηηνθίσλ ηεο FED απηή πνπ απφ κφλε ηεο πξνθάιεζε ηελ θξίζε;  

Η ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ αθνινπζήζεθε απφ ηηο αξρέο ηνπ 2000, 

επηδείλσζε ηφζν ηηο εγρψξηεο καθξννηθνλνκηθέο αληζνξξνπίεο ησλ ΗΠΑ, φζν 

θαη ηηο παγθφζκηεο αληζνξξνπίεο. Η θνχζθα ησλ αθηλήησλ νδήγεζε πνιιά 

λνηθνθπξηά ηεο εξγαηηθήο ηάμεο λα επσκηζηνχλ κεγάιεο ππνρξεψζεηο. Σελ ίδηα 

ζηηγκή κηα νιέζξηα κείσζε ησλ απνηακηεχζεσλ ζηηο ΗΠΑ, έιαβε ρψξα (Keller et 

al., 2014). Σαπηφρξνλα, θαηά ηελ πεξίνδν πξηλ ηελ θξίζε ε ππεξβνιηθή αχμεζε 

ησλ απνηακηεχζεσλ πξνεξρφκελε θπξίσο απφ ηελ Κίλα, ηελ Ιαπσλία, ηε 

Γεξκαλία θαη ηηο ρψξεο εμαγσγήο πεηξειαίνπ, δηαηεξνχζε ηα καθξνπξφζεζκα 

επηηφθηα ρακειά. 

Απφ ηε ζηηγκή πνπ ε παγθφζκηα θξίζε έθεξε ζηελ επηθάλεηα ηηο ρξφληεο 

αδπλακίεο ηεο νηθνλνκίαο ηεο, ε Διιάδα ηηηινθνξείηαη ζπρλά σο ν «αδχλακνο 

θξίθνο» ηεο επξσδψλεο (Georgoutsos, 2010; Tsoukalis, 2012). Σν 
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δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα θαη ην έιιεηκκα ζην ηζνδχγην ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ 

(δίδπκα ειιείκκαηα), ην δεκφζην ρξένο θαη ην εμσηεξηθφ ρξένο, ην έιιεηκκα 

αληαγσληζηηθφηεηαο θαη ην έιιεηκκα αμηνπηζηίαο  ζπλζέηνπλ ηελ εηθφλα ηεο 

ειιεληθήο νηθνλνκίαο. Η εηθφλα απηή ήηαλ πνπ  επεξέαζε ηηο αγνξέο θαη έηζη, ν 

εμσηεξηθφο δαλεηζκφο ηεο ρψξαο, φπνπ κεηά ηελ έληαμή ηεο ζηελ ΟΝΔ θάληαδε 

δεδνκέλνο θαη απξφζθνπηνο, θαηέζηε, κέζα ζε ιίγν δηάζηεκα, απαγνξεπηηθφο.  

Η έληαμε ζε έλα πξφγξακκα δεκνζηνλνκηθήο εμπγίαλζεο δελ ήηαλ πξσηφγλσξε 

εκπεηξία, κα νχηε ε Διιάδα βξίζθεηαη γηα πξψηε θνξά ηφζν θνληά ζην ρείινο 

ηεο ρξενθνπίαο. Πεξίπνπ ην ήκηζπ ηεο πεξηφδνπ απφ ην 1829  κέρξη ην 2006 ε 

Διιάδα βξίζθεηαη ζε θαηάζηαζε αζέηεζεο πιεξσκψλ ή αλαδηάξζξσζεο ηνπ 

ρξένπο ηεο (Reinhart & Rogoff, 2008). ηε δηάξθεηα ησλ ηξηψλ ηειεπηαίσλ 

δεθαεηηψλ, ε ρψξα ηέζεθε πνιιέο θνξέο ππφ δεκνζηνλνκηθή επηηήξεζε. 

Τπελζπκίδνληαη, ηα δχν πξνγξάκκαηα ιηηφηεηαο ην 1985 - 1987 θαη ην 1990 - 

1993 θαη ε δεκνζηνλνκηθή θαη λνκηζκαηηθή πεηζαξρία γηα ηελ επίηεπμε ηεο 

χγθιηζεο, πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιίζεη ηελ έληαμή ηεο ζηνλ ππξήλα ηεο 

Δπξσπατθήο Έλσζεο (ΔΔ), ηε δψλε ηνπ επξψ. 

Δπίζεο, γηα ηελ παξάβαζε ηνπ πκθψλνπ ηαζεξφηεηαο θαη Αλάπηπμεο εηζήιζε 

ζε θαζεζηψο δεκνζηνλνκηθήο επνπηείαο ην 2004 απφ ην νπνίν βγήθε ην 2007, 

ελψ απφ ηνλ Απξίιην ηνπ 2009 ε ειιεληθή νηθνλνκία ππήρζε ζηε Γηαδηθαζία 

Τπεξβνιηθνχ Διιείκκαηνο, επεηδή ηα δεκνζηνλνκηθά ειιείκκαηα ησλ δχν 

ηειεπηαίσλ εηψλ είραλ ππεξβεί αδηθαηνιφγεηα  ην φξην πνπ έζεηε ην χκθσλν 

ηαζεξφηεηαο θαη Αλάπηπμεο (Α), ήηνη ην 3% ηνπ ΑΔΠ (Σξάπεδα ηεο 

Διιάδνο, 2009).  

1.2.2. Σν επηρεηξεκαηηθό πεξηβάιινλ 

Σν επηρεηξεκαηηθφ πεξηβάιινλ ζηελ Διιάδα θαηά ηε δηάξθεηα ηεο εμεηαδφκελεο 

πεξηφδνπ εθθξάδεηαη απφ θάπνηνπο ζπγθεθξηκέλνπο δείθηεο. Ο δείθηεο πνπ 

εθθξάδεη ηηο επηρεηξεκαηηθέο πξνζδνθίεο ζηελ Διιάδα βειηηψλεηαη ζε επίπεδν 

ηνκέσλ κφλν ζην Ληαληθφ Δκπφξην, ελψ, απφ ηελ άιιε πιεπξά, ζεκεηψλεηαη 

πηψζε ηνπ ζρεηηθνχ δείθηε φζνλ αθνξά ζηνλ ηνκέα ηεο, νξηαθά ζηηο Τπεξεζίεο 

θαη πεξηζζφηεξν ζηηο Καηαζθεπέο. Δλ ηέιεη, φζνλ αθνξά ζην Γείθηε ηεο 



 
 12 1 Ηαλνπαξίνπ 2015 

 

Καηαλαισηηθήο Δκπηζηνζχλεο, ν αξλεηηθφο δείθηεο θεξδίδεη ζεκαληηθφ έδαθνο 

ζπγθξηηηθά κε πξνεγνχκελα έηε.  

Γηάγξακκα 1.2.: Γείθηεο Καηαλαισηηθήο Δκπηζηνζύλεο  

 

Πεγή: European Commission, 2014 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ν Γείθηεο ηεο εθηίκεζεο ησλ Δπηρεηξεκαηηθψλ Πξνζδνθηψλ 

ζηε Βηνκεραλία, θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2013 θαίλεηαη πσο εκθαλίδεη κεησηηθή 

ηάμε, σζηφζν ην αληίζεην ηζρχεη ζπγθξηηηθά κε ηελ εθηίκεζε ηνπ πεξζηλνχ 

έηνπο. Απφ ηα βαζηθά ζηνηρεία δξαζηεξηφηεηαο, νη πξνβιέςεηο γηα ηε 

βξαρππξφζεζκε εμέιημε ηεο παξαγσγήο ην εμεηαδφκελν ηξίκελν επηδεηλψλνληαη, 

κε ην ζρεηηθφ δείθηε λα ππνρσξεί ζην κεδέλ.  

Γηάγξακκα 1.3.: Δπηρεηξεκαηηθέο πξνζδνθίεο ζηε βηνκεραλία  
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Πεγή: ΗΟΒΔ, 2013 

Αλαθνξηθά κε ηελ εμαγσγηθή δξαζηεξηφηεηα, νη ηάζεηο ζηνπο δείθηεο 

εμαγσγηθψλ κεηαβιεηψλ είλαη κηθηέο. Πην ζπγθεθξηκέλα, φζνλ αθνξά ζηελ 

ηξέρνπζα εμαγσγηθή δξαζηεξηφηεηα ηνπ ηνκέα, νη ζρεηηθνί κέζνη δείθηεο ηνπ 

επηδεηλψλνληαη. 

Όζνλ αθνξά ζηνλ ηνκέα ηνπ ιηαληθνχ εκπνξίνπ, ν Γείθηεο πνπ εθθξάδεη ηηο 

Δπηρεηξεκαηηθέο Πξνζδνθίεο, ην ππφ εμέηαζε δηάζηεκα απμάλεηαη ειαθξά ζηηο 

73,8 κνλάδεο ζπγθξηηηθά κε ην πξνεγνχκελν έηνο. Η ζπγθεθξηκέλε εμέιημε 

ζεσξείηαη σο απνηέιεζκα ηεο απνθιηκάθσζεο ησλ εθηηκεκέλσλ απνζεκάησλ, κε 

ην ζρεηηθφ δείθηε λα θηλείηαη ζηηο 9 κνλάδεο θαηά κέζν φξν, ρακειφηεξα 

ζπγθξηηηθά κε ηελ αληίζηνηρε πεξζηλή ηηκή ηνπ.  
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πλερίδνληαο ζηνλ θιάδν ηνπ ιηαληθνχ εκπνξίνπ, απφ ηηο επηρεηξήζεηο πνπ 

δξαζηεξηνπνηνχληαη ζ’ απηφλ, ην πνζνζηφ ηνπ 44% ησλ επηρεηξήζεσλ θξίλεη φηη 

ην ζχλνιν ησλ πσιήζεψλ ηνπ ζα κεησζνχλ ην πξνζερέο δηάζηεκα, ελψ έλα 

πνζνζηφ πνπ ηζνχηαη κε ην 17% πξνβιέπεη άλνδν (ΔΛ.ΣΑΣ, 2015). Αλαθνξηθά 

κε ηνπο φξνπο ηηκψλ, ζην πεδίν απηφ θπξηαξρνχλ νη απνπιεζσξηζηηθέο 

πξνζδνθίεο, νη νπνίεο εμνκαιχλνληαη ζπγθξηηηθά κε ηα επίπεδα ηνπ 

πξνεγνχκελνπ ηξηκήλνπ θαη πηνζεηνχληαη απφ ην 22% ησλ επηρεηξήζεσλ, έλαληη 

ησλ πξνζδνθηψλ αλφδνπ, ηηο νπνίεο θαη εθθξάδεη έλα 5% (απφ 3%) ζχκθσλα κε 

έξεπλα ηνπ ΙΟΒΔ (ΙΟΒΔ, 2013).  

Αλαθνξηθά κε ηνλ θιάδν ησλ Καηαζθεπψλ, ν δείθηεο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

πξνζδνθηψλ ράλεη ζεκαληηθφ έδαθνο ζπγθξηηηθά κε ην πξνεγνχκελν έηνο, κε ην 

ζρεηηθφ ηζνδχγην λα απμάλεηαη ζηηο 68,3, επίδνζε πςειφηεξε θαηά 20 κνλάδεο 

έλαληη ηεο πεξζηλήο πεξηφδνπ (ΙΟΒΔ, 2013). Απφ ηηο βαζηθέο κεηαβιεηέο ηνπ 

δείθηε νη έληνλα αξλεηηθέο πξνβιέςεηο ησλ επηρεηξήζεσλ γηα ην επίπεδν 

πξνγξάκκαηνο ησλ εξγαζηψλ ηνπο επηδεηλψλεηαη ζπγθξηηηθά κε ην πξνεγνχκελν 

έηνο.  

Αλαθνξηθά κε ην πεδίν ησλ ππεξεζηψλ, ν Γείθηεο πνπ αλαθέξεηαη άκεζα ζηηο 

Δπηρεηξεκαηηθέο Πξνζδνθίεο θηλείηαη ειαθξψο πησηηθά, ζηηο 74,8 κνλάδεο (ελψ 

έρεη αλέιζεη ζπγθξηηηθά κε ηελ αληίζηνηρε πεξζηλή πεξίνδν. Δθηφο ησλ άιισλ, 

ζην πνζνζηφ ηνπ 14% δηαηεξείηαη ην επίπεδν εθείλσλ πνπ αλαθέξνπλ 

αλεκπφδηζηε επηρεηξεκαηηθή ιεηηνπξγία, κε ην 27% ηνπ πνζνζηνχ λα δειψλεη  

σο βαζηθφηεξν εκπφδην ζηε ιεηηνπξγία ηνπο ηελ αλεπάξθεηα θεθαιαίσλ θίλεζεο, 

θαη ην πνζνζηφ ηνπ 14% ηνπο εγρψξηνπο παξάγνληεο νη νπνίνη ζεσξείηαη πσο 

εκθαλίδνπλ άκεζε ζχλδεζε κε ηε γεληθή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε θαη ηελ επηξξνή 

ηεο θξίζεο, ην απζηεξφ θνξνινγηθφ θαζεζηψο, ηε δηεζλή ζπγθπξία θαζψο θαη 

ηελ θαζπζηέξεζε ησλ πιεξσκψλ (ΙΟΒΔ, 2013). 

Γηάγξακκα 1.4.: ηνηρεία έξεπλαο θαηαλαισηώλ 
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Πεγή: ΗΟΒΔ, 2013 

Πίλαθαο 1.1.: Βξαρπρξόληνη δείθηεο νηθνλνκηθήο ζπγθπξίαο  

 

 

Πεγή: ΗΟΒΔ, 2013 

1.2.3. Γεκνζηνλνκηθέο εμειίμεηο  

Όπσο θαίλεηαη θαη ζηνλ Πίλαθα 1.2. παξαθάησ, ην Καζαξφ Ιζνδχγην ηεο Γεληθήο 

Κπβέξλεζεο κεηψζεθε ην 2013 ζπγθξηηηθά κε ην πξνεγνχκελν έηνο. Σν Καζαξφ 

Ιζνδχγην δηακνξθψλεηαη ζην πνζνζηφ ηνπ 2,2% ηνπ ΑΔΠ, πνζνζηφ πνπ απνηειεί 

ην ρακειφηεξν πνπ έρεη ζεκεησζεί θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ηειεπηαίσλ δεθαεηηψλ 

θαη βξίζθεηαη θάησ απφ ην φξην ηνπ επηπέδνπ ηνπ 3% (ΙΟΒΔ, 2013). Σν 
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έιιεηκκα πνπ εκθαλίδεη ην θαζαξφ ηζνδχγην νθείιεηαη ζην έιιεηκκα ηνπ 

Κξάηνπο, ην νπνίν εθηειεί θαη ηηο πιεξσκέο γηα ηνπ ηφθνπο ηνπ Γεκφζηνπ 

Υξένπο, ελψ νη άιινη ππνηνκείο ηεο Γεληθήο Κπβέξλεζεο εκθαλίδνπλ ζεκαληηθά 

πιενλάζκαηα. 

Λακβάλνληαο ππφςε ηα πξναλαθεξζέληα δεδνκέλα, ην Γεκφζην Υξένο 

αλακέλεηαη λα δηακνξθσζεί ζε 175,5% θαη 174,8% ηνπ ΑΔΠ ηηο επφκελεο 

ρξνληέο, γεγνλφο ην νπνίν δελ επηηξέπεη ζθέςεηο γηα δεκνζηνλνκηθή ραιάξσζε, 

ηνπιάρηζηνλ κέρξη λα νινθιεξσζεί ε απνθαηάζηαζε ησλ ξπζκψλ κεγέζπλζεο 

ηεο νηθνλνκίαο ζε χςνο ηθαλνπνηεηηθφ (ΙΟΒΔ, 2013).  

Πίλαθαο 1.2.: Ηζνδύγηα Γεληθήο Κπβέξλεζεο (θαηά ESA95)  

 2012 2013 2014 

ΜΠΓ Δθηηκήζεηο 

Πξσηνγελέο 

ηζνδύγην 

-2.160 3.594 3.918 5.399 

Σόθνη 9.643 

 

8.389 

 

7.878 

 

9.665 

 

Καζαξό 

ηζνδύγην 

-11.803 

 

-4.795 

 

-3.960 

 

-4.266 

 

Πεγή: Δηζεγεηηθή Έθζεζε Πξνϋπνινγηζκνύ 2014, ΤΠ.ΟΗΚ.  

 

Πίλαθαο 1.3.: Καζαξό Ηζνδύγην Τπνηνκέσλ Γεληθήο Κπβέξλεζεο (θαηά ESA95)  
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 2012 2013 2014 

ΜΠΓ Δθηηκήζεηο 

Κξάηνο 

 

-13.228 

 

-9.292 

 

-12.799 

 

-6.672 

 

Ννκηθά 

Πξόζσπα 

 

1.850 

 

685 

 

1.000 

 

1.013 

 

ΓΔΚΟ 

 

1.113 

 

493 

 

590 

 

463 

 

ΟΣΑ 

 

693 

 

589 

 

1.319 

 

654 

 

ΟΚΑ 

 

-2.231 

 

2.730 

 

5.930 

 

277 

 

Πεγή: Δηζεγεηηθή Έθζεζε Πξνϋπνινγηζκνύ 2014, ΤΠ.ΟΗΚ. 

 

1.3. Ο εκπνξηθόο θιάδνο ησλ παηρληδηώλ  
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1.3.1. Αλάιπζε ηνπ θιάδνπ 

ηελ παξνχζα ελφηεηα ηεο εξγαζίαο ζα αλαιπζεί έλαο ηδηαίηεξα ζεκαληηθφο 

θιάδνο επηρεηξεκαηηθφηεηαο, απηφο ηνπ θιάδνπ ησλ παηρληδηψλ ν νπνίνο 

θαηαιακβάλεη έλα πνιχ κεγάιν κεξίδην ηεο ειιεληθήο αγνξάο. Η ζεκαζία ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ θιάδνπ  έγθεηηαη ζην γεγνλφο φηη, απφ ηε κία πιεπξά, 

πξνζθέξνπλ πάξα πνιιέο θαηεγνξίεο πξντφλησλ άκεζεο θαηαλάισζεο θαη, απφ 

ηελ άιιε πιεπξά, απεπζχλνληαη ζε κηα κεγάιε γθάκα θαηαλαισηψλ αλεμάξηεηα 

απφ ην θχιν, ηελ ειηθία, ηελ αγνξαζηηθή δχλακε. Οπζηαζηηθά, ε  θαηεγνξία ησλ 

παηρληδηψλ αλαθέξεηαη θπξίσο ζηηο λεφηεξεο ειηθίεο,  εθφζνλ δηαζέηεη παηρλίδηα 

θαη επηηξαπέδηα γηα ελήιηθεο.   

1.3.2. Οηθνλνκηθά ζηνηρεία θαη πνξεία ηνπ θιάδνπ 

Η θαηεγνξηνπνίεζε ηνπ θιάδνπ ησλ παηρληδηψλ πξαγκαηνπνηείηαη έρνληαο σο 

βάζε ην είδνο ηνπο θαη ε δηαδηθαζία απηή έρεη σο απνηέιεζκα ηε δηάθξηζε δχν 

κεγάισλ θαηεγνξηψλ (Dannwolf et al., 2011):  

 ε πξψηε θαηεγνξία είλαη εθείλε πνπ πεξηιακβάλεη ηα παηρλίδηα κε ηελ 

«παξαδνζηαθή» ηνπο κνξθή, ζηελ νπνία αλήθνπλ ηα βξεθηθά παηρλίδηα 

θαζψο θαη απηά πνπ απεπζχλνληαη ζε κεγαιχηεξεο ειηθίεο θαη ζε 

ελήιηθνπο 

 ε δεχηεξε είλαη ηα πεξηζζφηεξν «κνληέξλα», δειαδή απηά πνπ 

ζπλδένληαη κε ηε ρξήζε ειεθηξνληθψλ ππνινγηζηψλ 

Σα παηρλίδηα ηα νπνία αλήθνπλ ζηελ παξαδνζηαθή θαηεγνξία, ηα βξεθηθά, είλαη 

εθείλα πνπ σο θχξηνπο θαηαλαισηέο ηνπο έρνπλ ηηο ειηθίεο κέρξη δχν εηψλ θαη 

ζπκπεξηιακβάλνπλ θνπδνπλίζηξεο, δηάθνξα θξεκαζηά παηρλίδηα γηα θνχληεο, 

θνπξδηζηά παηρλίδηα, παηρλίδηα πνπ πξνθαινχλ δηάθνξνπο ήρνπο, παηρλίδηα πνπ 

έρνπλ κνπζηθή, δηάθνξεο θηγνχξεο θαηάιιειεο  γηα ηηο ζπγθεθξηκέλεο ειηθίεο θαη 

κπνξνχλ νη θαηαλαισηέο λα ηα βξνχλ ζηελ αγνξά ζε πνιχ κεγάιε πνηθηιία 

εηδψλ πνζνηηθά, πνηνηηθά θαη θνζηνινγηθά.   
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ηελ θαηεγνξία ησλ παξαδνζηαθψλ παηρληδηψλ ζπγθαηαιέγνληαη επίζεο θαη ηα 

παηρλίδηα ηα νπνία σο βαζηθνχο θαηαλαισηέο ηνπο έρνπλ κεγαιχηεξεο ειηθίεο 

αλαθεξφκελα δηαδνρηθά ζηελ πξνζρνιηθή, ζηελ παηδηθή θαη κεηέπεηηα ζηελ 

εθεβηθή ειηθία. Σέηνηα παηρλίδηα είλαη κπάιεο, πιαζηηθά παηρλίδηα δηαθφξσλ 

εηδψλ, παηρλίδηα θαηαζθεπψλ, εθκάζεζεο, επηηξαπέδηα παηρλίδηα, πάδι, θνχθιεο 

θαη δηάθνξεο άιιεο κνξθέο, παηρλίδηα κε κπαηαξίεο πνπ απεπζχλνληαη ζε 

κεγαιχηεξν εχξνο θαηαλαισηψλ θαη θαηέρνπλ κεγάιν κεξίδην ηεο αγνξάο.   

Η επφκελε ππφ αλάιπζε θαηεγνξία παηρληδηψλ είλαη εθείλε πνπ θαιχπηεη ηα 

παηρλίδηα ηα νπνία έρνπλ λα θάλνπλ κε ειεθηξνληθνχο ππνινγηζηέο θαη ηέηνηνπ 

είδνπο ζπζηήκαηα σο πξναπαηηνχκελν γηα λα ιεηηνπξγήζνπλ θαη δηαηίζεληαη ζε 

ςεθηαθή κνξθή ηχπνπ, φπσο επίζεο θαη φισλ ησλ ειεθηξνληθψλ παηρληδηψλ, 

θνλζφιεο βηληενπαηρληδηψλ θαη θάζε είδνπο παηρληδνκεραλέο .  

χκθσλα κε ηνλ Johnson, (2001), Δθηφο ησλ άιισλ, κηα αθφκε 

θαηεγνξηνπνίεζε ησλ παηρληδηψλ είλαη αλάινγα κε ην αληηθείκελν ςπραγσγίαο 

πνπ πξνζθέξνπλ θαη ηα θαηαηάζζεη ζε:  

 Παηρλίδηα ηα νπνία βνεζνχλ ζηελ αλάπηπμε ηνπ αηζζήκαηνο ηεο 

αληίιεςεο θαη ηνπ ζπγρξνληζκνχ ησλ θηλήζεσλ, φπσο ηα πάδι θαη νη 

θαηαζθεπέο.  

 Παηρλίδηα βνεζνχλ ζηελ αλάπηπμε ηνπ αηζζήκαηνο ηεο θαληαζίαο αιιά 

βνεζνχλ επίζεο θαη ζηελ θνηλσληθνπνίεζε, φπσο είλαη ηα αξθνπδάθηα, νη 

θνχθιεο, ηα θνπθιφζπηηα, ηα επηηξαπέδηα παηρλίδηα αιιά θαη ηα βηβιία 

θαη ηα παξακχζηα.  

 Παηρλίδηα πνπ βνεζνχλ ζηε ζσκαηηθή δηάπιαζε θαη ζηε κπτθή αλάπηπμε 

θαη είλαη απηά πνπ γηα ηελ ρξήζε ηνπο απαηηείηαη ζσκαηηθή θαηαπφλεζε 

φπσο ηα πνδήιαηα θαη ηα παηίληα.   

 Παηρλίδηα πνπ βνεζνχλ ζηελ αλάπηπμε ησλ αηζζήζεσλ θαη εδψ αλήθνπλ 

ηα κνπζηθά φξγαλα, νη πιαζηειίλεο, ηα παηδηθά ξαδηφθσλα θαη γεληθφηεξα 

παηρλίδηα πνπ παξάγνπλ ήρν ή εηθφλεο.  

 Παηρλίδηα πνπ βνεζνχλ ζηελ εθπαίδεπζε θαη ζηελ εθκάζεζε αξηζκεηηθήο 

θαη αλάγλσζεο φπσο είλαη νη θχβνη, ηα παηρλίδηα κε γξάκκαηα θαη ηα 

αξηζκεηήξηα.   
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 Παηρλίδηα πνπ ζπκβάιινπλ ζηε βειηίσζε ηνπ θαιιηηερληθνχ θαη 

δεκηνπξγηθνχ αηζζήκαηνο, φπσο ηα ζεη δσγξαθηθήο, ηα παηρλίδηα 

παξαηεξεηηθφηεηαο θαη θαηαζθεπήο δηαθφξσλ αληηθεηκέλσλ.  

Αλαθνξηθά κε ηα Διιεληθά δεδνκέλα, ε παξαγσγή ησλ παηρληδηψλ είλαη ζρεδφλ 

κεδακηλή εθφζνλ ππάξρνπλ κφλν ειάρηζηεο κνλάδεο παξαγσγήο, θπξίσο 

νηθνγελεηαθνχ ραξαθηήξα, θαη ην ζχλνιν ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ έρνπλ σο θχξηα 

δξαζηεξηφηεηα ην εκπφξην παηρληδηψλ εηζάγνπλ ηα πξντφληα ηνπο. Η εηζαγσγή 

πξαγκαηνπνηείηαη είηε απφ ρψξεο εθηφο Διιάδνο είηε απφ αιινδαπέο 

εηζαγσγηθέο εηαηξείεο πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηε ρψξα καο.    

1.3.3. Πξνβιέςεηο γηα ηελ εμέιημε ηνπ θιάδνπ 

Η νηθνλνκηθή θξίζε, φπσο αλαθέξζεθε θαη παξαπάλσ, έρεη επεξεάζεη ην ζχλνιν 

ησλ ηνκέσλ ηεο ειιεληθήο επηρεηξεκαηηθφηεηαο ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ θαη 

απηνχ ησλ παηρληδηψλ, ν νπνίνο απνηειεί θαη ην θχξην αληηθείκελν 

δξαζηεξηφηεηαο ηεο JUMBO ABEE.  

Αλαιπηηθφηεξα, θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ηειεπηαίσλ εηψλ, θαη πην ζπγθεθξηκέλα ην 

2010, ν θιάδνο ησλ παηρληδηψλ θαίλεηαη λα ζεκεηψλεη 4% κείσζε σο πξνο ην 

ζχλνιν ησλ πσιήζεσλ ζε ζχγθξηζε κε ηα αληίζηνηρα δεδνκέλα ηνπ 

πξνεγνχκελνπ έηνπο. Η κείσζε ζρεηίδεηαη πεξηζζφηεξν κε ηε δηάζεζε ησλ 

αθξηβψλ πξντφλησλ, κε ηνπο θαηαλαισηέο λα δείρλνπλ ηελ πξνηίκεζή ηνπο ζηα 

παξαδνζηαθά παηρλίδηα απφ ηα αληίζηνηρα ειεθηξνληθά.  

Δθηφο ησλ άιισλ, ζην ζπγθεθξηκέλν θιάδν θαίλεηαη λα παξνπζίαζαλ πηψζε 

εκθάληζαλ θαη νη πσιήζεηο ησλ εηδψλ βξεθαλάπηπμεο γηα ηελ ίδηα ρξνληθή 

πεξίνδν γχξσ ζην πνζνζηφ ηνπ 2,2%. Πην ζπγθεθξηκέλα, ζχκθσλα κε κειέηε 

ηεο ICAP, (2014): 

 Πησηηθή πνξεία αθνινχζεζε ηελ πεξίνδν 2013-2014 ε αμία ηεο εγρψξηαο 

παξαγσγήο παηρληδηψλ (ζε ηηκέο ρνλδξηθήο), κε κέζν εηήζην ξπζκφ 

κείσζεο πεξίπνπ 6% ελψ ην 2012 πξνβιέπεηαη πεξαηηέξσ πηψζε ηεο 

παξαγσγήο (ηεο ηάμεο ηνπ 7%). Σα παξαπάλσ επηζεκαίλνληαη ζηελ 
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θιαδηθή κειέηε πνπ εθπφλεζε ε Γηεχζπλζε Οηθνλνκηθψλ Μειεηψλ ηεο 

ICAP Group ΑΔ θαη ζηελ νπνία δηεξεπλάηαη ν θιάδνο ησλ παηρληδηψλ.  

 Η εγρψξηα αγνξά παηρληδηψλ (αμία πσιήζεσλ ζε ηηκέο ρνλδξηθήο) 

παξνπζίαζε κείσζε ηελ ηξηεηία 2013-2013 κε κέζν εηήζην ξπζκφ 11%. 

Δηδηθφηεξα, ην 2014 ε αμία ηεο αγνξάο θαηέγξαςε κείσζε θαηά πεξίπνπ 

15%. 

 χκθσλα κε εθηηκήζεηο, ε πησηηθή πνξεία ζπλερίδεηαη θαη ην 2014, ν δε 

εηήζηνο ξπζκφο κείσζεο αλακέλεηαη λα θπκαλζεί ζην 12,5%. 

 Σα παξαδνζηαθά παηρλίδηα θαιχπηνπλ ην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο εγρψξηαο 

αγνξάο. Σν κεξίδην ηεο ελ ιφγσ θαηεγνξίαο απμάλεηαη, θπξίσο εμαηηίαο 

ηεο κείσζεο ηεο δήηεζεο γηα ειεθηξνληθά παηρλίδηα.  

Δθηφο ησλ άιισλ, κηα κεηαβνιή πνπ επέθεξε ε νηθνλνκηθή χθεζε ζηνλ θιάδν 

ησλ παηρληδηψλ αιιά έρεη θαη έρεη εκθαληζηεί θαη ζε άιινπο ηνκείο ηεο 

νηθνλνκίαο, είλαη ε επηβίσζε ησλ κεγαιχηεξσλ αιπζίδσλ ζπγθξηηηθά κε ηηο 

κηθξφηεξεο επηρεηξήζεηο πνπ φρη κφλν δελ θαηάθεξαλ λα επηβηψζνπλ αιιά 

νδεγήζεθαλ ζε δηαθνπή εξγαζηψλ. Απηφ ζεκαίλεη φηη κηθξά ζπλνηθηαθά 

θαηαζηήκαηα πνπ είλαη κεκνλσκέλεο επσλπκίεο θαη δελ ζηεξίδνληαη απφ κεγάια 

θεθάιαηα, δελ θαηάθεξαλ λα αληηκεησπίζνπλ ηελ θξίζε θαη ζε πνζνζηφ 60% 

θιείλνπλ. 

Σν γεγνλφο απηφ επηβεβαηψλεηαη απφ ηε ζέζε πνπ έρνπλ ζην κεξίδην αγνξάο ησλ 

κεγαιχηεξσλ αιπζίδσλ παηρληδηψλ ηχπνπ JUMBO, πνπ παξακέλνπλ 

αληαγσληζηηθέο ιφγσ ηνπ κεγέζνπο θαη ηεο δπλακηθφηεηάο ηνπο θαη νη νπνίεο 

δξάηηνληαη ηεο επθαηξίαο θαη απμάλνπλ ηνλ αξηζκφ ησλ θαηαζηεκάησλ ηνπο. Ωο 

απνηέιεζκα ηεο δεκηνπξγνχκελεο θαηάζηαζεο, ηδίσο ηα αζηηθά θέληξα ηεο 

ρψξαο, απνηεινχληαη απφ ιίγεο πιένλ κεγάιεο αιπζίδεο θαηαζηεκάησλ 

παηρληδηψλ θαη ν θιάδνο θαηαθεξκαηίδεηαη ζε ιίγα κεξίδηα πνπ αλήθνπλ ζηνπο 

ηζρπξνχο «παίθηεο».   

Η θπξηφηεξε αηηία γηα ηελ εκθάληζε ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ θαηλνκέλνπ είλαη ην 

γεγνλφο φηη νη κεγάιεο επηρεηξήζεηο έρνπλ σο βάζε ηνπο πεξηζζφηεξν ηε 

δπλακηθφηεηά ηνπο αλαθνξηθά κε ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο θαη ηε δηεχξπλζε 

ηνπ κεξηδίνπ ηνπο (Dannwolf et al., 2011). Οη κεγάιεο πνζφηεηεο εηζαγσγψλ 
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ηνπο επηηξέπνπλ λα πξνζθέξνπλ πξντφληα ζε εμαηξεηηθά ρακειέο ηηκέο θαη λα 

έρνπλ ην αληαγσληζηηθφ πιενλέθηεκα έλαληη ησλ κηθξφηεξσλ επηρεηξήζεσλ, ελψ 

ην κεγάιν θαη νξγαλσκέλν δίθηπν θαηαζηεκάησλ πνπ δηαζέηνπλ κεηψλεη ην 

θφζηνο κεηαθνξάο θαη δηάζεζεο.  

Καηά ζπλέπεηα, ηε ζηηγκή ινηπφλ πνπ κηθξά θαηαζηήκαηα ζθξαγίδνληαη σο 

απνηέιεζκα ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ησλ ηειεπηαίσλ εηψλ, νη κεγαιχηεξνη ηνπ 

θιάδνπ παηρληδηψλ επελδχνπλ ζην εζσηεξηθφ θαη ζην εμσηεξηθφ θαη 

εμαθνινπζνχλ λα εκθαλίδνληαη θεξδνθφξεο. Απηφ έρεη ζαλ απνηέιεζκα, ηα 

κεκνλσκέλα κηθξά επψλπκα θαηαζηήκαηα παηρληδηψλ θάλνπλ έδαθνο πξνο 

φθεινο ησλ πνιπθαηαζηεκάησλ, ηα νπνία κε ηε ζεηξά ηνπο ζπλαγσλίδνληαη ηα 

ζνχπεξ κάξθεη εηδηθά ηηο πεξηφδνπο ησλ ενξηψλ  (Johnson, 2001). Δλδεηθηηθά 

είλαη ηα πνζνζηά κε βάζε δεκνζηεχκαηα, ζχκθσλα κε ηα νπνία νη κεγάιεο 

αιπζίδεο, θαηέρνπλ κεξίδην πεξί ην 50% ζηελ αγνξά ηνπ παηρληδηνχ .  

πγθξηηηθά κε ηνπο ππφινηπνπο θιάδνπο ηεο νηθνλνκίαο, ν ζπγθεθξηκέλνο έρεη 

σο βαζηθφ πιενλέθηεκα ην γεγνλφο φηη ε νηθνγέλεηα ζα εμαθνινπζεί λα δηαζέηεη 

έλα πνζφ απφ ηε κεησκέλε αγνξαζηηθή ηνπο δχλακε αλαθνξηθά κε ηελ αγνξά 

παηρληδηψλ γηα ηα παηδηά ηνπο. Σν ζπγθεθξηκέλν πιενλέθηεκα απνηειεί θαη ηε 

βάζε γηα ηε δηαηήξεζε ηνπ θιάδνπ ζε θαιά νηθνλνκηθά επίπεδα παξφιε ηελ 

χθεζε πνπ καζηίδεη ην ζχλνιν ηεο εγρψξηαο νηθνλνκίαο.  

Αλαθνξηθά κε ην αληαγσληζηηθφ πιενλέθηεκα πνπ αλαθέξζεθε παξαπάλσ, αλ 

θαη  νη γνλείο πεξηνξίδνπλ ηηο αγνξέο ηνπο, ην κεξίδην ησλ παηρληδηψλ ράλεη 

έδαθνο αιιά δηαηεξείηαη ζε ηθαλνπνηεηηθά επίπεδα πσιήζεσλ θαη απηφ 

αλακέλεηαη ζχκθσλα κε δεκνζηεχκαηα θαη γηα ην εγγχο κέιινλ. χκθσλα κε ηνλ 

Johnson, (2001), φζν ππάξρνπλ νη κεγάιεο εηαηξίεο πνπ κπνξνχλ λα πξνζθέξνπλ 

παηρλίδηα ζε ρακειέο ηηκέο, νη γνλείο ζα ζπλερίδνπλ λα πξνζθέξνπλ ραξά ζηα 

παηδηά ηνπο, αθφκα θαη εάλ ρξεηαζηεί λα πξνβνχλ ζε πεξηθνπέο απφ άιιεο 

θαηεγνξίεο αγνξψλ, εθηφο απφ ηα παηρλίδηα. Απηφ ινηπφλ πνπ έρεη ζεκαζία γηα 

ηνλ θιάδν είλαη φηη ιφγσ ηεο θχζεο ηνπ θαη φηη ζρεηίδεηαη κε ηα παηδηά, δηαηεξεί 

ηε δπλακηθφηεηα ηνπ παξ’ φιε ηελ θξίζε θαη φπνηα αιιαγή πθίζηαηαη γίλεηαη 

ζηε ζχλζεζή ηνπ, κε ηηο κεγαιχηεξεο εηαηξίεο λα επηβηψλνπλ θαη λα 
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θαηαιακβάλνπλ ηα κεξίδηα ησλ κηθξφηεξσλ, πνπ δελ κπνξνχλ λα 

αληηκεησπίζνπλ ηελ χθεζε.  
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Ο όκηινο Jumbo  

2.1. Δηζαγσγή 

Ο φκηινο JUMBO ABEE, ιεηηνπξγψληαο ζηα πιαίζηα ηεο Διιεληθήο νηθνλνκίαο, 

απνηειεί κία απφ ηηο πην ζεκαληηθέο επηρεηξήζεηο ηεο ελ γέλεη, ιφγσ ηδηαίηεξα 

ηεο ηαρείαο αλάπηπμεο φζνλ αθνξά ζηνλ θχθιν εξγαζηψλ θαη δπλακηθφηεηαο ηεο. 

Ο ζπγθεθξηκέλνο φκηινο, απφ ηε ζχζηαζή ηνπ μεθίλεζε κε πνιχ θαιή δπλακηθή 

θαη κε ζηαδηαθνχο ξπζκνχο αιιά θαη εμαηξεηηθή κεζνδηθφηεηα θαηάθεξε λα 

κεγεζπλζεί θαη λα ζεσξείηαη ζηηο κέξεο καο, ν εγεκφλαο ηνπ θιάδνπ παηρληδηψλ.   

χκθσλα κε άξζξν πνπ δεκνζηεχηεθε ζην Βήκα, (2015), ν φκηινο Jumbo 

απαζρνιεί πεξίπνπ 3600 εξγαδνκέλνπο θαη απαξηζκεί ζπλνιηθά 66 θαηαζηήκαηα 

εθ ησλ νπνίσλ ηα 52 βξίζθνληαη ζηελ Διιάδα, ηα 8 ζηε Βνπιγαξία, ηα 4 ζηε 

Κχπξν θαη ηα 2 ζηε Ρνπκαλία. Δπίζεο, κε ηε κέζνδν ηνπ franchise απαξηζκεί 

άιια 4 θαηαζηήκαηα, 2 ζηα θφπηα θαη 2 ζηελ Αιβαλία θαζψο έρεη ππνγξάςεη 

ζπκβάζεηο εκπνξηθήο ζπλεξγαζίαο, αλαπηχζζνληαο ζεακαηηθή δηεζλή εκπνξηθή 

δξαζηεξηφηεηα θπξίσο ζηα Βαιθάληα. Καηά δήισζε ηεο εηαηξείαο, ε δηνίθεζε 

αλαδεηά ζπλερψο λέεο επθαηξίεο γηα ηελ απηφλνκε επέθηαζε ηεο ζε γεηηνληθέο 

ρψξεο.  

Ο φκηινο JUMBO, έρεη ηδξχζεη ζηελ Κχπξν εη ηελ «Jumbo Trading Ltd» ε νπνία 

είλαη Δηαηξεία Πεξηνξηζκέλεο Δπζχλεο (Limited). Η ελ ιφγσ εηαηξεία είλαη ε 

πξψηε ζπγαηξηθή πνπ ίδξπζε ν φκηινο ην 1991. Έρεη έδξα ζηελ Λεπθσζία ηεο 

Κχπξνπ θαη ην αληηθείκελν ησλ εξγαζηψλ ηεο είλαη ηαπηφζεκν κε ηεο κεηξηθήο 

δειαδή ην ιηαληθφ εκπφξην παηρληδηψλ. Η εηαηξεία δηαζέηεη δχν θαηαζηήκαηα 

ζηνλ θππξηαθφ ρψξν ηα νπνία βξίζθνληαη ζηελ Λεπθσζία θαη ηε Λεκεζφ.  

Δπίζεο, ζηε Βνπιγαξία έρεη ηδξπζεί ε ζπγαηξηθή εηαηξεία κε ην φλνκα « Jumbo 

EC.B.».  

Η κνξθή ηεο εηαηξείαο είλαη Μνλνπξφζσπε Δηαηξεία Πεξηνξηζκέλεο Δπζχλεο.  

χκθσλα κε κειέηε πνπ εμέδσζε ε ICAP, (2014), ε                                                 

ζπγθεθξηκέλε εηαηξεία είλαη ε δεχηεξε θαηά ζεηξά πνπ ίδξπζε ν φκηινο Jumbo 
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ην έηνο 2005. Η έδξα ηεο είλαη ζηε φθηα ηεο Βνπιγαξίαο. Η κεηξηθή εηαηξεία 

θαη ζε απηή ηελ πεξίπησζε θαηέρεη ην 100% ησλ κεηνρψλ ηεο, φπσο θαη ζηελ 

αληίζηνηρε θππξηαθή ζπγαηξηθή. ηε φθηα κάιηζηα ιεηηνπξγεί ην πξψην 

ηδηφθηεην ππεξθαηάζηεκα ηνπ νκίινπ ζπλνιηθήο πεξίπνπ έθηαζεο 15.000 η.κ.   

ην δηάγξακκα πνπ παξαηίζεηαη αθξηβψο παξαθάησ, απεηθνλίδεηαη ζπλνπηηθά ε 

κνξθή ησλ ζπγαηξηθψλ ηνπ Οκίινπ Jumbo, φπσο έρνπλ αλαπηπρζεί έσο ηψξα:   

 
  

Jumbo  Α.Δ.Δ.   

Μεηξηθή εηαηξεία   

JUMBO Training Ltd   

πλδεδεκέλε Δηαηξεία   

Η κεηξηθή θαηέρεη ην 100%  
ησλ κεηνρψλ θαη ησλ  
δηθαησκάησλ ςήθνπ.   

Γξαζηεξηνπνηείηαη ζηελ  
Κχπξν ζην ίδην αληηθείκελν  

κε ηε κεηξηθή δειαδή ην  
ιηαληθφ εκπφξην παηρληδηψλ   

ASPETTO PROPERTIES Ltd   

πλδεδεκέλε Δηαηξεία   

Ιδξχζεθε ζηηο 21/08/2006.   

Η  Jumbo Trading Ltd  θαηέρεη ην  
% ησλ κεηνρψλ θαη ησλ  100 

δηθαησκάησλ ςήθνπ.   

Έδξα ηεο είλαη ε Κχπξνο.   

WESTLOOK PROPERTIES SRL   

Ιδξχζεθε ζηηο 16/10/2006   

Η  Aspetto Ltd  % ησλ  θαηέρεη ην 100 
κεηνρψλ θαη ησλ δηθαησκάησλ  

ςήθνπ. Έδξα ηεο είλαη ην  
Βνπθνπξέζηη ηεο Ρνπκαλίαο   

JUMBO EC. B. LTD   

πλδεδεκέλε Δηαηξεία   

Ιδξχζεθε ην επηέκβξην ηνπ  
. Η κεηξηθή θαηέρεη ην  2005 
% ησλ κεηνρψλ θαη ην  100 
δηθαίσκα ςήθνπ.   

Έδξα ηεο είλαη ε φθηα ηεο  
Βνπιγαξίαο   

JUMBO EC. R. SRL   

πλδεδεκέλε Δηαηξεία   

Ιδξχζεθε ηνλ Απγνχζηνπ ηνπ  
. Η κεηξηθή θαηέρεη ην  2006 

% ησλ κεηνρψλ θαη ησλ  100 
δηθαησκάησλ ςήθνπ.   

Έδξα ηεο είλαη ην  
Βνπθνπξέζηη ηεο Ρνπκαλίαο   
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Αμηνζεκείσην είλαη ην γεγνλφο πσο, θαηά πεξίνδν 2008 έσο 2014, ε επηρείξεζε 

εμαθνινπζνχζε λα δίλεη βάξνο ζηελ αλαδηνξγάλσζε ηνπ δηθηχνπ ησλ 

θαηαζηεκάησλ ηεο, κέζσ ηεο δεκηνπξγίαο πνιπθαηαζηεκάησλ ζε δηάθνξεο 

πεξηνρέο ηεο Διιάδαο αιιά θαη ηελ επέθηαζή ηεο ζην εμσηεξηθφ.  

2.2. Πεξηγξαθή & ραξαθηεξηζηηθά ηνπ νκίινπ θαη 

ησλ ζπγαηξηθώλ ηνπ   

Ο φκηινο JUMBO είλαη κηα ηδηαίηεξε πεξίπησζε αλάιπζεο επηρεηξήζεσλ, θαη πην 

ζπγθεθξηκέλα, φζνλ αθνξά ζηελ ηθαλφηεηα ηεο δηνίθεζε λα αληηιακβάλεηαη 

έγθαηξα ηηο κεηαβνιέο ζηηο πξνηηκήζεηο ησλ θαηαλαισηψλ θαη ηηο λέεο ηάζεηο 

ηεο αγνξάο, ψζηε λα πξνζαξκφδεηαη αλάινγα. Απηφ ην απέδεημε κε ην γεγνλφο 

φηη εθηφο απφ ηηο πσιήζεηο παηρληδηψλ ηελ ηειεπηαία δεθαεηία έρεη αλαπηχμεη 

δξαζηεξηφηεηα θαη ζηνλ ηνκέα ησλ πσιήζεσλ ησλ εηδψλ ζπηηηνχ ζε κηα επξεία 

γθάκα πξντφλησλ.   

Αλαιπηηθφηεξα, ε ηδηαηηεξφηεηα πνπ παξνπζηάδνπλ ηα πξντφληα ηνπ νκίινπ 

εκθαλίδνπλ έληνλε επνρηθφηεηα. Σν γεγνλφο απηφ ζεκαίλεη πσο ν θχθινο 

εξγαζηψλ κπνξεί θαη λα εκθαλίζεη αξθεηά κεγάιεο απνθιίζεηο κέζα ζε κηα 

ρξήζε. Παξαδείγκαηνο ράξηλ, θαηά ηελ ενξηαζηηθή πεξίνδν ησλ Υξηζηνπγέλλσλ, 

ζχκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηνπ 2008, πνπ δεκνζηεχηεθαλ απφ κειέηε ηεο ICAP, 

(2014), πξαγκαηνπνηήζεθε ην 28% ηνπ ζπλνιηθνχ θχθινπ εξγαζηψλ ηεο 

εηαηξείαο, ελψ ηελ ενξηαζηηθή πεξίνδν Πάζρα θαζψο θαη ηελ θαινθαηξηλή 

πεξίνδν πξαγκαηνπνηήζεθε απφ 10% ηνπ ζπλνιηθνχ θχθινπ εξγαζηψλ. Σα 

αλσηέξσ ζηνηρεία καξηπξνχλ ηελ ηδηαηηεξφηεηα ζηηο δηαθπκάλζεηο ησλ 

πσιήζεσλ πνπ ζηεξίδνληαη ζε επνρηθά πξντφληα, ζηα νπνία ε εηαηξία πάιη 

εγείηαη ζην ρψξν ηεο αγνξάο. 

ηελ παξαθάησ εηθφλα θαίλεηαη ην δίθηπν ησλ θαηαζηεκάησλ θαη ε εμάπισζε 

ηνπ νκίινπ JUMBO.  
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Δηθόλα 2.1.: Γίθηπν θαηαζηεκάησλ JUMBO 

 

Πεγή: http://corporate.e-

jumbo.gr/uploads/157873/JUMBOPresentationOctober2014.pdf 

2.3. Ηζηνξηθή εμέιημε ησλ επηρεηξήζεσλ Jumbo  

Η ηεο εηαηξείαο JUMBO ηνπνζεηείηαη ην 1986 θαη έρεη σο βαζηθφ αληηθείκελν 

δξαζηεξηνπνίεζήο ηεο, ηε ιηαληθή πψιεζε παηρληδηψλ. Καηά ηε δηάξθεηα ησλ 

ρξφλσλ, ζηα νπνία νη θαηαλαισηηθέο αλάγθεο δηαθνξνπνηήζεθαλ θαη ε δηάζεζε 
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ηνπ νκίινπ λα επεθηαζεί θαη λα αλαπηπρζεί πεξαηηέξσ εληάζεθε, ε δηνίθεζε 

απνθάζηζε λα επεθηαζεί πεξαηηέξσ θαη ζε άιινπο ηνκείο ηνπ εγρψξηνπ ιηαληθνχ 

εκπνξίνπ κε ζηφρν ηε γεληθφηεξε δηεχξπλζε ησλ αξκνδηνηήησλ.   

Ο φκηινο JUMBO, κε ζηαδηαθά βήκαηα, μεθίλεζε λα ηνπνζεηεί ζηα ξάθηα ηεο 

πξντφληα ηα νπνία απεπζπλφηαλ ζε παηδηά, αιιά δελ είραλ ηελ παξαδνζηαθή 

έλλνηα ηνπ παηρληδηνχ, δηεπξχλνληαο ηελ γθάκα ησλ παηρληδηψλ ηεο. Ξεθίλεζε 

κεζνδηθά ηε δηάζεζε βξεθηθψλ εηδψλ θαη ελδπκάησλ θεξδίδνληαο ζρεηηθά 

ζχληνκα έλα αξθεηά κεγάιν κεξίδην ζηελ ειιεληθή αγνξά, ελψ ιίγν αξγφηεξα 

κπήθε θαη ζηελ αγνξά ησλ επνρηαθψλ εηδψλ θαη ησλ εηδψλ δηαθφζκεζεο. 

Γηαβιέπνληαο ηελ ηάζε ηνπ αγνξαζηηθνχ θνηλνχ λα ςσλίδεη ζε ρακειέο ηηκέο 

ηδίσο θαη ζε έλαλ ρψξν πνπ πξνζθέξεη αξθεηά κεγάιε πνηθηιία, πξνζάξκνζε ην 

εκπφξεπκα ηεο ζηηο γηνξηέο θαη ηα έζηκα ηεο ειιεληθήο θνηλσλίαο, ψζηε λα είλαη 

αθφκα πην πξνζηηά απφ νηθνλνκηθήο πιεπξάο θαη νηθεία απφ αληίζηνηρα 

θνηλσληθήο.   

χκθσλα κε ηε κειέηε ηεο ICAP, (2014), πην πξφζθαηα, ζρεδφλ απφ ηα κέζα ηεο 

δεθαεηίαο ηνπ 2000 πεξίπνπ θαη κεηά,  ε επηρεηξεζηαθή κνξθή ησλ 

θαηαζηεκάησλ ηνπ JUMBO άιιαμε ξηδηθά. Αλαιπηηθφηεξα, ελψ δηαηήξεζε ζε 

πνιχ κεγάιν βαζκφ ηελ ηδηφηεηα ηνπ σο θαηάζηεκα παηρληδηψλ αιιά πιένλ 

εκπνξεχεηαη πξντφληα πνπ απεπζχλνληαη γηα θαζεκεξηλή ρξήζε θαη πξνο φιε ηελ 

νηθνγέλεηα. ήκεξα, ηα θαηαζηήκαηα Jumbo δηαζέηνπλ πξνο πψιεζε ηφζε 

κεγάιε πνηθηιία πξντφλησλ πνπ απεπζχλνληαη ζρεδφλ ζε φινπο ηνπο 

θαηαλαισηέο, ζπκπεξηιακβάλνληαο ην εκπφξην παηρληδηψλ, εηδψλ ζπηηηνχ, 

απηνθηλήηνπ, θήπνπ, εηδψλ δψξσλ, βηβιηνραξηνπσιείνπ θαη ινηπψλ ζπλαθψλ 

εηδψλ, αθφκα θαη κηθξέο ειεθηξηθέο ζπζθεπέο.   

2.4. Φηινζνθία θαη όξακα Jumbo  

Σελ ίδξπζε ηεο εηαηξίαο αιιά θαη ηελ κεηέπεηηα πνξεία ηνπ νκίινπ, ζπλνιηθά,  

ζπλδέζεθαλ θαη πεξηζηξέθνληαη άξξεθηα κε ην παηρλίδη, θαζψο «ππάξρεη αγάπε 

γηα ην παηρλίδη θαη αλάγθε γηα δεκηνπξγηθφηεηα». Η  ζπγθεθξηκέλε ηδενινγία 

απνηειεί θαη ηνλ βαζηθφ άμνλα ηεο εηαηξίαο, πνπ πξνζπαζεί ζπλερψο λα 

πξνζθέξεη ζηνπο κηθξνχο ηνπ θίινπο λέα, βειηησκέλα θαη ελδηαθέξνληα 
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παηρλίδηα θαη ζηνπο κεγάινπο, πνιιέο ιχζεηο γηα ην ζπίηη, απηνθίλεην θαη ηηο 

πξνζσπηθέο αζρνιίεο ζε εμαηξεηηθά πξνζηηέο ηηκέο.   

Σν Jumbo, φπσο ζπρλά ζεκεηψλεηαη, απνηειεί ηε «βηνκεραλία ηεο ραξάο» θαη 

απηή είλαη ε θπξηφηεξε θηινζνθία πνπ δηαθαηέρεη ηελ εηαηξία. Με άμνλα απφ θαη 

πξνο ην παηδί, ε εηαηξία πξνζθέξεη παηρλίδηα ζε νηθνλνκηθέο ηηκέο, πνπ δίλνπλ 

ηελ δπλαηφηεηα αθφκα θαη ζηνλ νηθνλνκηθφ κεηαλάζηε ηε δπλαηφηεηα λα 

πξνζθέξεη ρακφγειν ζηα παηδηά ηνπ.  

Η ζπγθεθξηκέλε θηινζνθία κπνξεί λα αληηθαηνπηξηζζεί ζηνλ δενληνινγηθφ 

θψδηθα ηεο εηαηξίαο ν νπνίνο, απζηεξά γίλεηαη απνδεθηφο θαη θαηαλνεηφο απφ 

φινπο ηνπο ππαιιήινπο θαη ηνπο εκπιεθφκελνπο κε ην Jumbo. Θέκαηα φπσο ν 

ακνηβαίνο ζεβαζκφο ησλ ππαιιήισλ, νη  ζσζηέο επαγγεικαηηθέο ζρέζεηο κεηαμχ 

πξντζηακέλσλ θαη πθηζηακέλσλ, αιιά θαη ν ζεβαζκφο ζε ζέκαηα πγείαο θαη 

πξνζσπηθψλ ηδηαηηεξνηήησλ ηνπ θαζελφο ζπλζέηνπλ ηελ επηρεηξεκαηηθή 

θηινζνθία ζην εζσηεξηθφ πεξηβάιινλ ηεο εηαηξίαο.  

Δθηφο ησλ άιισλ, ε εηαηξία ξεηά νξίδεη απζηεξέο απαγνξεχζεηο ζε ζέκαηα 

δσξνδνθίαο θαη δηαθζνξάο είηε απφ είηε πξνο ηνλ φκηιν θαη επίζεο είλαη 

αληίζεηα θάζεηε ζε ζέκαηα ρνξεγηψλ πξνο νπνηνλδήπνηε, είηε είλαη νξγαληζκφο 

είηε ζεζκφο, είηε πνιηηηθφ θφκκα, είηε επηηξνπέο γηα λα κελ ππάξμεη νπδεκία 

ππνςία φηη εμππεξεηεί νπνηνδήπνηε πνιηηηθφ ζθνπφ θαη θαλέλα ζπκθέξνλ.  

Αλαθνξηθά κε ηε θηινζνθία ησλ Jumbo, έλα άιιν βαζηθφ ζεκείν πνπ ηε δηέπεη, 

είλαη ε δηάζεζε ηεο δηνίθεζεο λα παξακείλεη ακηγψο ειιεληθή εηαηξία θαη λα κε 

πεξάζεη ζε μέλα ρέξηα επελδπηψλ, αληηκεησπίδνληαο κε επηηπρία ηελ νηθνλνκηθή 

χθεζε. Πξνθαλψο, κε ηφζν επηηπρεκέλε δξαζηεξηφηεηα θαη πςειή θεξδνθνξία 

ήηαλ θπζηθφ θαη επφκελν λα πξνζειθχζεη ην ελδηαθέξνλ αξθεηψλ επελδπηψλ 

απφ ην εμσηεξηθφ γηα εμ νινθιήξνπ εμαγνξά ησλ κεηνρψλ ηνπ νκίινπ ή γηα 

εμαγνξά ηνπ πιεηνςεθηθνχ παθέηνπ ηεο εηαηξείαο. Η απάληεζε ηεο εηαηξείαο 

ήηαλ πάληνηε αξλεηηθή θαη πξνο ην παξφλ κε ηα δεδνκέλα ζηνηρεία δελ 

δηαθαίλεηαη ηέηνηα πξννπηηθή, ηνπιάρηζηνλ ζην άκεζν κέιινλ.  

2.5. Οηθνλνκηθά & ζηαηηζηηθά ζηνηρεία Jumbo  
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Οη δξαζηεξηφηεηεο ηνπ νκίινπ πξαγκαηνπνηνχληαη ζε έλα ηδηαίηεξα 

παγθνζκηνπνηεκέλν θαη αληαγσληζηηθφ πεξηβάιινλ. Απηφ ζπλεπάγεηαη φηη ηα 

νηθνλνκηθά ηεο κεγέζε κπνξνχλ λα επεξεαζηνχλ απφ δηάθνξνπο εμσγελείο 

παξάγνληεο, φπσο πνιηηηθή θαη νηθνλνκηθή αζηάζεηα, κεηαβνιέο ζηελ λνκνζεζία 

ή ζε θνηλσληθφ θαη θνξνινγηθφ επίπεδν, θαζψο θαη ιφγνη πνπ δελ κπνξνχλ λα 

πξνβιεθζνχλ απφ ηελ δηνίθεζε ηεο Δηαηξείαο. 

ηνλ παξαθάησ πίλαθαο, παξνπζηάδεηαη ε πνξεία ησλ νηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ηνπ 

νκίινπ θαηά ηε δηάξθεηα ησ εηψλ 2009-2014.  

Πίλαθαο 2.1.: Πνξεία κεγεζώλ 2009 - 2014 

 

Αλαιπηηθφηεξα, ηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ηνπ νκίινπ θαηά ηε δηάξθεηα ησλ 

ηειεπηαίσλ εηψλ επέδεημαλ ηελ παξαθάησ πνξεία (ICAP, 2014): 

 Καηά ηελ νηθνλνκηθή ρξήζε 2013/2014 νη πσιήζεηο ηνπ Οκίινπ αλήιζαλ 

ζε EUR 541,85 εθαη. απμεκέλα θαηά 7,90% θαη ηα θέξδε ζε EUR 101,25 

εθαη. απμεκέλα θαηά 36,89% 

 Ο Όκηινο πξφζζεζε 5 λέα θαηαζηήκαηα, 2 ζηελ Διιάδα, 1 ζηελ Κχπξν 

θαη 2 ζηε Ρνπκαλία ελψ πξνρψξεζε θαη ζηελ αγνξά θηεξηαθνχ 

ζπγθξνηήκαηνο απνζεθψλ θαη γξαθείσλ ζηα Οηλφθπηα 27.452 η.κ. έλαληη 

ζπλνιηθνχ ηηκήκαηνο € 12 εθαηνκκπξίσλ πεξίπνπ. 



 
 31 1 Ηαλνπαξίνπ 2015 

 

 Σν κηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο ζεκείσζε κηθξή βειηίσζε θαη 

δηακνξθψζεθε ζην 53,12%. Η βειηίσζε απηή νθείιεηαη ελ κέξεη ζηελ 

ηζρπξνπνίεζε ηνπ Δπξψ θαζψο θαη ζηελ αλαλέσζε ηνπ πξντφληνινγηθνχ 

κείγκαηνο. 

 Η Έθηαθηε Γεληθή πλέιεπζε ζηηο 12.02.2014 ελέθξηλε ηελ αχμεζε 

κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ θαη δηαλνκήο δσξεάλ κεηνρψλ 1 λέα γηα θάζε 22 

παιηέο. 

 Η δηνίθεζε ηεο εηαηξείαο ιακβάλνληαο ππφςε κεηαμχ άιισλ  ηελ 

απνδνηηθφηεηα ηνπ Οκίινπ, ηηο πξννπηηθέο θαη ηα επελδπηηθά πιάλα ζα 

πξνηείλεη ζηελ Γεληθή πλέιεπζε πνπ ζα πξαγκαηνπνηεζεί ζηηο 

17.10.2014 ηε δηαλνκή κεξίζκαηνο €0,18 αλά κεηνρή (κηθηφ) γηα ηε 

ρξήζε πνπ έιεμε ηνλ Ινχλην ηνπ 2014. 

 Καηά ην πξψην δίκελν ηεο ηξέρνπζαο νηθνλνκηθήο ρξήζεο νη πσιήζεηο 

ζεκείσζαλ αχμεζε άλσ ηνπ 10%. 

Αλαιπηηθφηεξα, αλαθνξηθά κε ηνπο θιάδνπο πσιήζεσλ, παξαθάησ παξαηίζεληαη 

νη πσιήζεηο αλά θαηεγνξία εηδψλ θαηά ην 2014.  

Γηάγξακκα 2.2.: Πσιήζεηο αλά θαηεγνξία 30/06/2014 

 

Πεγή: 

http://corporate.e-

jumbo.gr/uploads/157873/JUMBOPresentationOctober2014.pdf 

 

http://corporate.e-jumbo.gr/uploads/157873/JUMBOPresentationOctober2014.pdf
http://corporate.e-jumbo.gr/uploads/157873/JUMBOPresentationOctober2014.pdf
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Γηα ηελ πεξαηηέξσ αλάιπζε ηεο νηθνλνκηθήο πνξείαο ηνπ νκίινπ, παξαηεξνχκε 

ηελ πνξεία ηεο θίλεζήο ηεο κεηνρήο ηνπ, ε νπνία θαίλεηαη πσο δηαηεξεί κηα 

ζρεηηθά ζηαζεξή πνξεία, αλ θαη θαηά ηε δηάξθεηα ησ ηειεπηαίσλ εηψλ, 

θζίλνπζα.  

Γηάγξακκα 2.3.: Πνξεία κεηνρήο: 2014 - ζήκεξα 

 

Πεγή: http://corporate.e-

jumbo.gr/uploads/157873/JUMBOPresentationOctober2014.pdf 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://corporate.e-jumbo.gr/uploads/157873/JUMBOPresentationOctober2014.pdf
http://corporate.e-jumbo.gr/uploads/157873/JUMBOPresentationOctober2014.pdf
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Κεθάιαην 3
ν
 

Υξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε επηρεηξήζεσλ  

3.1. Δηζαγσγή 

Μηα απφ ηηο θχξηεο πεγέο παξνρήο ζρεηηθψλ νηθνλνκηθψλ πιεξνθνξηψλ απνηειεί 

ε αλάιπζε θαη ε δηεξεχλεζε ησλ δηαθφξσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ 

ηηο νπνίεο ζπληάζζνπλ θαη εθδίδνπλ νη δηάθνξεο νηθνλνκηθέο κνλάδεο  

(Ξαλζάθεο,  2006). Γηά κέζνπ απηψλ ησλ θαηαζηάζεσλ νη νηθνλνκηθέο κνλάδεο 

επηθνηλσλνχλ, θνηλνπνηψληαο θξίζηκα πνζνηηθά κεγέζε είηε πξνο ηα «έζσ», είηε, 

θαη θχξηα, πξνο ηα «έμσ». 

Οη ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο δελ είλαη, φκσο, παξά πίλαθεο φπνπ 

παξαηίζεληαη απιά αξηζκεηηθά ζηνηρεία ηα νπνία φκσο πξέπεη κε ηελ ζεηξά ηνπο 

λα αμηνπνηεζνχλ.  Η πιένλ δηαδεδνκέλε κέζνδνο, ρσξίο λα είλαη ε κφλε, απφ ηηο 

ρξεζηκνπνηνχκελεο ζηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε, ππήξμε θαη παξακέλεη ε 

κέζνδνο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αξηζκνδεηθηψλ. 

χκθσλα κε ηνλ Ξαλζάθε,  (2006),  ηα πξνβιήκαηα πνπ πξνζπαζεί λα επηιχζεη 

ν θάζε αλαιπηήο δελ είλαη ηα ίδηα, ελψ παξάιιεια νη δηάθνξεο πεξηπηψζεηο ηηο 

νπνίεο θαιείηαη λ’ αληηκεησπίζεη έρνπλ ηηο ηδηαηηεξφηεηεο ηνπο έηζη ψζηε ζε 

θάζε πεξίζηαζε απαηηείηαη θαη κηα εμεηδηθεπκέλε αλάιπζε πνπ ζα ηθαλνπνηεί ηηο 

εκθαληδφκελεο εμεηδηθεπκέλεο πιεξνθνξηαθέο απαηηήζεηο. Παξ’ φια απηά, 

κπνξεί λα ππνζηεξηρζεί ρσξίο ελδνηαζκφ, φηη ε αλάιπζε κε αξηζκνδείθηεο 

απνηειεί ζρεδφλ πάληα ηελ αθεηεξία θαη ηε βάζε γηα θάζε κνξθή 

νινθιεξσκέλεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλαιχζεσο. 

Μηα απνζαθήληζε ηεο έλλνηαο ησλ ινγηζηηθψλ (ή ρξεκαηννηθνλνκηθψλ) 

αξηζκνδεηθηψλ ή ιφγσλ (ή απιψο δεηθηψλ εθεμήο γηα ιφγνπο ζπληνκίαο) θαη κηα 
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πξνζπάζεηα λέαο δηαηχπσζεο ηνπ νξηζκνχ ηνπο ίζσο είλαη απαξαίηεηεο, δηφηη  

ζπρλά ζπκβαίλεη ε εθηεηακέλε ρξήζε ηνπο θαη ην ζρεηηθψο απιφ θαη απηνλφεην 

ηνπ νξηζκνχ ηνπο λ’ απνθξχπηεη ή λ’ απνκαθξχλεη ηνλ κειεηεηή απφ κεξηθά 

πξνβιήκαηα ηα νπνία ζρεηίδνληαη κε απηά ηα ίδηα ηα ζεκειηψδε ραξαθηεξηζηηθά 

ησλ δεηθηψλ απηψλ. 

3.2. Υαξαθηεξηζηηθά ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

αλάιπζεο  

Οη δχν θπξίεο κνξθέο αλαιχζεσο κε δείθηεο είλαη ε δηαρξνληθή θαη ε δηαθιαδηθή 

ή ελδνθιαδηθή. 

ηελ πξψηε πεξίπησζε, φπσο ήδε αλαθέξζεθε, επηδηψθεηαη κέζσ ηεο κειέηεο 

ηεο εμειίμεσο ελφο δείθηε (ή ελφο ζπλφινπ δεηθηψλ) ζην ρξφλν, ε δηαπίζησζε 

ηπρφλ ηάζεσλ ή θξίζηκσλ ζπκπησκάησλ. Σειηθφο ζηφρνο απηήο ηεο αλαιχζεσο 

είλαη ε δηεξεχλεζε ηεο δπλαηφηεηαο πξνβιέςεσλ. 

’ απηφ ην ρψξν ππάξρεη ήδε πινχζην εκπεηξηθφ πιηθφ ην νπνίν, παξά ηηο 

επηκέξνπο ακθηζβεηήζεηο, έρεη δείμεη φηη είλαη δπλαηή ε έγθαηξε  πξφβιεςε 

δπζκελψλ θαηαζηάζεσλ (φπσο π.ρ. ε ρξεσθνπία) αξθεηφ ρξνληθφ δηάζηεκα 

πξψηνπ απηέο ζπληειεζηψλ, κε βάζε ηε δηαρξνληθή εμέηαζε νξηζκέλσλ δεηθηψλ 

επί κηα ζεηξά εηψλ. 

χκθσλα κε ηνλ Ξαλζάθε,  (2006),  ε δεχηεξε κνξθή αλαιχζεσο κειεηά ηε 

ζρεηηθή ζέζε κηαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κέζσ ηεο ζπγθξίζεσο δηαθφξσλ δεηθηψλ 

πξνο ηνπο αληίζηνηρνπο δείθηεο ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ θιάδνπ ζηνλ νπνίν αλήθεη ε 

αλαιπφκελε κνλάδα, είηε ζε ζρέζε κε επηζπκεηνχο δείθηεο «ζηφρνπο», ε ίηε απηή 

γίλεηαη ζε ζρέζε κε δείθηεο - πξφηππα δηαθφξνπ ζεκειηψζεσο. 

ηελ πεξίπησζε ηεο δηαρξνληθήο αλαιχζεσο, ε ρξήζε αλσηέξσλ αλαιπηηθψλ, 

ηδηαίηεξα ησλ ζηαηηζηηθψλ, κεζφδσλ, φπσο νη ρξνλνινγηθέο ζεηξέο θαη ε 

δηαθνξηθή αλάιπζε, πξνζέδσζε θαη ζρεκάηηζε γξήγνξα έλα επηζηεκνληθφ 

ππφβαζξν, κε ην νπνίν νη αλαιπηέο είλαη ζε ζέζε πιένλ λα «πξνβιέπνπλ» κέζα 

ζε θαζαξά επηζηεκνληθά θαη απζηεξψο θαζνξηζκέλα πιαίζηα  (Πνιπκέλεο, 
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2010). Ο κειεηεηήο ινηπφλ κηαο κειέηεο-πξνβιέςεσο γλσξίδεη κε ζαθήλεηα πνηα 

ζηνηρεία ρξεζηκνπνηήζεθαλ θαη ην θπξηφηεξν πνηα κεζνδνινγία θαη πνην 

ππφδεηγκα, νδήγεζαλ ζηα δεκνζηεπφκελα ζπκπεξάζκαηα θαη επνκέλσο είλαη ζε 

ζέζε λα ειέγμεη ην αμηφπηζην ησλ επξεκάησλ ηεο έξεπλαο. Αληίζεηα ζην ρψξν 

ηεο ελδνθιαδηθήο αλαιχζεσο ε ρξεζηκνπνηνχκελε κεζνδνινγία παξακέλεη ζε 

ρακειφηεξν επίπεδν.  

Σα πξάγκαηα φκσο δελ είλαη ηφζν απιά, φζν πηζαλφλ πξνο ζηηγκή θαίλνληαη. 

ηελ πξαγκαηηθφηεηα ππάξρεη έλα πιήζνο πξνβιεκάησλ πνπ ζρεηίδνληαη ηφζν 

κε ηε ζχγθξηζε (ζχγθξηζε πξνο ηη θαη ππφ πνηνπο φξνπο), φζν θαη κε ηνπο ίδηνπο 

ηνπο δείθηεο (Νηθνιάνπ, 1999).  

Σν δεηνχκελν δελ είλαη βέβαηα, απηφ ην ηφζν άκεζν απιφ θαη πεηπρεκέλν 

εξγαιείν λα κεηαβιεζεί ζ’ έλα πνιχπινθν θαη δπζλφεην κεραληζκφ.  

Αιιά πηζηεχνκε, πέξα απφ ηε δηαπίζησζε φηη ε απιή ρξήζε ελφο δείθηε δελ 

επαξθεί γηα κηα ζπγθξηηηθή αλάιπζε, φηη ρξεηάδεηαη παξάιιεια απφ κέξνπο ηνπ 

ρξήζηε γλψζε θαη ελεκέξσζε γχξσ απφ ηα ζεσξεηηθά, κεζνδνινγηθά θαη 

πξαθηηθά πξνβιήκαηα πνπ ζρεηίδνληαη θαη κε απηή ηελ απιή ρξήζε ελφο δείθηε 

γηα ζπγθξίζεηο. 

’ απηή ηελ θαηεχζπλζε ε αθαδεκατθή θνηλφηεηα έζηξεςε ηα ηειεπηαία ρξφληα 

ην ελδηαθέξνλ ηεο θαη εκπινχηηζε ζεακαηηθά ηε ζρεηηθή βηβιηνγξαθία.  

3.3. Οξηζκόο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ δεηθηώλ 

Πνπ έγθεηηαη φκσο ε ηδηαηηεξφηεηα θαη πνπ δηαθνξνπνηείηαη ε ζεκαζία ελφο 

δείθηε ζε ζρέζε κε ηνπο φξνπο ηνπ; Η απάληεζε είλαη απιή. Σν πειίθν ηνπ 

ιφγνπ, εθθξαζκέλν είηε ζε απφιπηε ηηκή είηε κε ηε κνξθή πνζνζηνχ, παξέρεη 

κηα λέα πιεξνθνξία δηαθνξεηηθή θαη αλεμάξηεηε απφ ην πιεξνθνξηαθφ 

πεξηερφκελν ησλ δχν ινγηζηηθψλ κεγεζψλ πνπ ζπλδπάζηεθαλ γηα ηελ δεκηνπξγία 

ηνπ δείθηε. 
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Δίλαη πξνθαλέο ην πνπ έγθεηηαη ε πεηπρεκέλε θαη καθξφρξνλε ζηαδηνδξνκία ησλ 

δεηθηψλ ζηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε: ζηελ ηθαλφηεηα ηνπο λα 

ζπκππθλψλνπλ έλα πιήζνο δηαζεζίκσλ νηθνλνκηθψλ ζηνηρείσλ ζ’ έλα 

πεξηνξηζκέλν αξηζκφ δεηθηψλ, εθθξαζκέλσλ είηε ζε απφιπην αξηζκφ, είηε ζε 

πνζνζηφ (%) (Νηθνιάνπ, 1999). Με ηνπο δείθηεο απηνχο γίλεηαη θαλεξή θαη 

αληηιεπηή ε θαηάζηαζε θαη ε ηθαλφηεηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, ζ’ έλα ή 

πεξηζζφηεξνπο ηνκείο ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηεο θαη αλάινγα πάληνηε πξνο ηνπο 

εξεπλεηηθνχο ζθνπνχο ηνπ αλαιπηή. 

Οη ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο έρνπλ ηελ ηθαλφηεηα κε ην ζπλδπαζκφ δχν 

κεγεζψλ λα παξέρνπλ θξίζηκεο πιεξνθνξίεο κε έλα ηαρχ, άκεζν θαη αξθεηά 

αμηφπηζην ηξφπν θαη λ’ απινπνηνχλ έηζη ηελ εξκελεία ζχλζεησλ θαηαζηάζεσλ κε 

ηελ έθθξαζε ελφο κφλνπ αξηζκνχ ζηνρεχνληαο ζε κηα νιφπιεπξε θξηηηθφ 

ζεψξεζε θαη αμηνιφγεζε ησλ νηθνλνκηθψλ κνλάδσλ. Σν πφζν αμηφπηζηνο φκσο 

είλαη απηφο ν ηξφπνο ζπλαξηάηαη απφ ην πφζν ν αλαιπηήο είλαη ελήκεξνο ησλ 

ηδηαηηεξνηήησλ θαη ησλ πεξηνξηζκψλ πνπ ηνλ ραξαθηεξίδνπλ. Γεληθά κε ηνπο 

δείθηεο καο δίλεηαη ε δπλαηφηεηα (Ξαλζάθεο,  2006) : 

 λ’ αλαιχνπκε ηελ πεξηνπζηαθή δνκή ησλ κνλάδσλ 

 λ’ αληρλεχνπκε ηελ ηθαλφηεηα ηνπο γηα επηβίσζε 

 λα δηαπηζηψλνπκε ηνλ δπλακηζκφ ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηνπο θαη 

 λ’ αμηνινγνχκε ηελ νηθνλνκηθή ηνπο απφδνζε. 

Δηδηθφηεξα, θαη ζε αλαθνξά κε ηνλ επξχηεξν ρψξν εληφο ηνπ νπνίνπ 

αληαγσλίδνληαη επηρεηξεκαηηθά άιιεο νκνεηδείο επηρεηξήζεηο, είκαζηε ζε ζέζε 

κε ηνπο δείθηεο λα θξίλνπκε ηελ επηρεηξεκαηηθή θαη δηεπζπληηθή επίδνζε ησλ 

ζηειερψλ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ κνλάδσλ, λ’ αμηνινγνχκε ηελ δηαρεηξηζηηθφ ηνπο 

πνηφηεηα θαζψο θαη ηελ πνηφηεηα ησλ ζπλζεθψλ ιεηηνπξγίαο, θαη ηέινο λα 

δηαβιέπνκε ην επελδπηηθφ δπλακηθφ θαη ηελ ηθαλφηεηά ηνπο γηα αλάπηπμε. 

Δίλαη εχινγν ινηπφλ ην ζπκπέξαζκα φηη νη παξαπάλσ πιεξνθνξίεο είλαη 

ηδηαίηεξα ζεκαληηθέο γη’ απηνχο πνπ επεξεάδνπλ ή θαη αιιεινεπηδξνχλ κε ηελ 

δσή ησλ νηθνλνκηθψλ κνλάδσλ, ψζηε λα είλαη απηνί ζε ζέζε λα ιακβάλνπλ 
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νξζνινγηθέο απνθάζεηο, λα πξνζδηνξίδνπλ ηνπο ζηφρνπο, λα δηακνξθψλνπλ ηελ 

πνιηηηθή ηεο κνλάδαο θαη λα ειέγρνπλ ηελ πξαγκάησζή ηνπο. 

Η ζχγρξνλε νηθνλνκηθή δσή κε ηνλ νηθνλνκηθή θαη θνηλσληθή αλάπηπμε, έρεη 

δεκηνπξγήζεη έλα πνιχπινθν πιέγκα ακθηδξφκσλ ζρέζεσλ κεηαμχ ησλ 

νηθνλνκηθψλ κνλάδσλ θαη ηνπ θνηλσληθνχ πεξηβάιινληνο εληφο ηνπ νπνίνπ 

δξνπλ, ηφζν ζε εζληθφ φζν θαη ζε ππεξεζληθφ επίπεδν - πιαίζην. 

Δίλαη ινηπφλ θπζηθφ επαθφινπζν νη ρξεκαηννηθνλνκηθνί αλαιπηέο θαη ρξήζηεο 

ησλ δεηθηψλ λα κε πεξηνξίδνληαη ζην ρψξν ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ  θνξέα ή 

θάπνησλ επελδπηψλ. Σα ελδηαθεξφκελα κέξε έρνπλ πνιιαπιαζηάζηεη ηφζν ζε 

αξηζκφ φζν θαη ζε έθηαζε (Ξαλζάθεο,  2006): κέηνρνη, ζηειέρε, ζσκαηεία 

εξγαδνκέλσλ, αζθαιηζηηθνί θνξείο, ηξάπεδεο, θξαηηθνί νξγαληζκνί, γηα λα 

πεξηνξηζηνχκε ζε κία ελδεηθηηθή θαη βέβαηα φρη εμαληιεηηθή απαξίζκεζε ηνπο. 

Αλ ζ’ απηά πξνζζέζεη θαλείο θαη ηελ ππεξεζληθή δηάζηαζε κε ην δηεζλέο 

(εηζαγσγηθφ-εμαγσγηθφ) εκπφξην θαη ηηο δηεζλείο ζπλαιιαγέο, ηηο πνιπεζληθέο 

εηαηξείεο, ηα δηεζλή πηζησηηθά ηδξχκαηα, ηηο δηαθφξνπ ηχπνπ νηθνλνκηθέο 

ελψζεηο θξαηψλ θαη ηνπο δηεζλείο νξγαληζκνχο (ΟΗΔ, ΟΟΑ θ.ι.π.), ν θχθινο 

ησλ ελδηαθεξνκέλσλ δηεπξχλεηαη αθφκε πεξηζζφηεξν. 

Λακβάλνληαο ππφςηλ σο δεδνκέλε ινηπφλ ηελ πνιπκνξθία, ηελ εηεξνγέλεηα θαη 

ζπρλά ηελ αληηπαιφηεηα ησλ δηαθφξσλ νκάδσλ ρξεζηψλ ηεο ινγηζηηθήο 

πιεξνθνξίαο ηφζν ζην εζσηεξηθφ πεξηβάιινλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο 

(επηρεηξεκαηηθφο θνξέαο, εξγαδφκελνη, ζηειέρε) φζν θαη ζην εμσηεξηθφ ηεο 

(αληαγσλίζηξηεο κνλάδεο, θξάηνο, νξγαληζκνί), δελ είλαη ηπραίν φηη ε επρξεζηία 

θαη ε πιεξνθνξηθή ηζρχο ησλ αξηζκνδεηθηψλ είλαη ζε ζέζε λα ηθαλνπνηεί ζρεδφλ 

φιεο απηέο, ηηο ζπρλά αιιεινζπγθξνπφκελεο, πιεξνθνξηαθέο αλάγθεο. Απφ ηα 

παξαπάλσ θαζίζηαηαη ζαθήο ε ηεξάζηηα έθηαζε εθαξκνγήο ησλ δεηθηψλ ζαλ 

θπξίνπ κέζνπ θαη εξγαιείνπ ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλαιχζεσο. 

Σέινο, αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη έλα ζεκαληηθφ κέξνο ησλ ζπγρξφλσλ «ηξαπεδψλ 

ζηνηρείσλ» (data banks) πνπ αθνξνχλ νηθνλνκηθέο κνλάδεο, ζπγθεληξψλνληαη κε 

ηε κνξθή δεηθηψλ. 
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3.4. Βαζηθά πεδία εθαξκνγήο ησλ δεηθηώλ 

Οη κέζνδνη ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο, θαη πην ζπγθεθξηκέλα, ηεο 

αλάιπζεο κέζσ αξηζκνδεηθηψλ, είλαη ρξήζηκε δηφηη παξέρεη ζπλνπηηθά θξίζηκεο 

ελδείμεηο ηεο πνξείαο κηαο επηρεηξήζεσο θαη ηδηαίηεξα ρξήζηκε φηαλ πξφθεηηαη λα 

γίλνπλ ζπγθξίζεηο δηαρξνληθέο, δειαδή λα θαλεξσζεί ε εμέιημε ελφο ζεκαληηθνχ 

κεγέζνπο απφ ρξφλν ζε ρξφλν, είηε γηα λα γίλνπλ ζπγθξίζεηο ελδνθιαδηθέο πξνο 

άιιεο νκνεηδείο νηθνλνκηθέο κνλάδεο, ή ηέινο ζπγθξίζεηο πξνο θάπνην κέγεζνο 

δείθηε πνπ ζεσξείηαη πξφηππν ή ηδαληθφ, αιιά θαη ζπγθξίζεηο ππεξεζληθέο ζε 

κεγέζε εθθξαζκέλα ζε δηαθνξεηηθέο ρξεκαηηθέο κνλάδεο.  

Δίλαη βέβαηα γεγνλφο φηη νη δείθηεο γεληθά δελ δίλνπλ πνιιέο πιεξνθνξίεο απφ 

κφλνη ηνπο, νχηε άκεζα δίλνπλ απαληήζεηο γηα ηα αίηηα, νχηε πξνζθέξνπλ ιχζεηο 

ζε πξνβιήκαηα (Ξαλζάθεο,  2006). Γη’ απηφ πξέπεη λα ρξεζηκνπνηνχληαη ζαλ 

νδεγνί θαη φρη ζαλ βάζε γηα ηελ εμαγσγή νξηζηηθψλ θαη ηειηθψλ 

ζπκπεξαζκάησλ. Γελ παχνπλ λα είλαη φκσο ηδαληθνί θαη απνηειεζκαηηθνί ζηελ 

αλίρλεπζε θαη επηζήκαλζε αδπλακηψλ θαη πξνβιεκάησλ. 

3.5. Υξήζε αξηζκνδεηθηώλ 

3.5.1. Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο θαη 

θεξδνθνξίαο  

Η πξψηε θαηεγνξία δεηθηψλ, νη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο θαη θεξδνθνξίαο, 

είλαη ίζσο ε βαζηθφηεξε θαηεγνξία ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο εθφζνλ είλαη 

απηή πνπ κπνξεί λα δείμεη ην βαζκφ ηεο απνδνηηθφηεηαο ηεο επηρείξεζεο θαηά ηε 

δηαρείξηζε ησλ θεθαιαίσλ ηα νπνία ηεο εκπηζηεχνληαη νη κέηνρνη αιιά θαη νη 

ηξίηνη πηζησηέο (Πνιπκέλεο, 2010). Η ζπγθεθξηκέλε θαηεγνξία δεηθηψλ 

ζπλδπάδεη ηα θεθάιαηα ηνπ παζεηηθνχ ζηνλ παξνλνκαζηή ησλ θιαζκάησλ κε 

ηνπο απνηειεζκαηηθνχο ινγαξηαζκνχο ηδηαίηεξα ιφγσ ησλ θαζαξψλ θεξδψλ απφ 

ηελ Καηάζηαζε Απνηειεζκάησλ Υξήζεο, κε ζθνπφ  λα απνδείμνπλ ην βαζκφ ηεο 

απνηειεζκαηηθφηεηαο ηεο επηρείξεζε ζηα πιαίζηα ηεο δνπιεηά ηεο θαη θαηά πφζν 
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απηή δηαρεηξίδεηαη ηα θεθάιαην πνπ έρεη ζηελ θαηνρή ηεο, κε ηνλ πιένλ 

απνδνηηθφ ηξφπν.  

Ο θπξηφηεξνο δείθηεο ηεο ζπγθεθξηκέλεο θαηεγνξίαο είλαη ε απνδνηηθφηεηα ησλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ, πνπ εκθαλίδεη ζε πνζνζηφ πφζα θαζαξά θέξδε κεηά θφξσλ 

αλαινγνχλ ζην κέζν φξν ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ εκθαλίδεη κηα επηρείξεζε ηα 

ηειεπηαία δχν ρξφληα (Ξαλζάθεο,  2006). Πξνθαλψο, ε ζεκαζία ηνπ δείθηε 

έγθεηηαη ζην γεγνλφο φηη αλαθέξεηαη ζηελ απφδνζε πνπ έρνπλ ηα ρξήκαηα πνπ 

επελδχνπλ νη κέηνρνη απφ ηε δηαρείξηζε ησλ θεθαιαίσλ ηνπο απφ πιεπξάο 

Γηνίθεζεο ηεο εηαηξίαο. ε απηή ηε ινγηθή, νη δηεπζχλνληεο είλαη ππφινγνη ζηε 

Γεληθή πλέιεπζε κεηφρσλ γηα ηνλ ηξφπν κε ηνλ νπνίν δηαρεηξίδνληαη ηα 

ρξήκαηά ηνπο θαη ηηο επελδπηηθέο επηινγέο πνπ απνθαζίδνπλ, ψζηε λα ηνπο 

απνθέξνπλ πεξηζζφηεξα θαζαξά θέξδε κεηά θφξσλ. Δπνκέλσο, φζν πςειφηεξε 

είλαη ε απνδνηηθφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ (return on equity - ROE) ηφζν 

θαιχηεξε γηα ηελ επηρείξεζε.   

Ο επφκελνο δείθηεο πνπ ζα αλαιπζεί είλαη απηφο ηεο απνδνηηθφηεηαο ηνπ 

ελεξγεηηθνχ (return on assets – ROA), ν νπνίνο αλαθέξεηαη ζηελ 

απνηειεζκαηηθή δηαρείξηζε ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ, δειαδή ηνπ ζπλφινπ 

ησλ θεθαιαίσλ πνπ δηαζέηεη ε επηρείξεζε, σο πξνο ηε δεκηνπξγία θαζαξψλ 

θεξδψλ πξν θφξσλ. 

Δλ ζπλερεία, ν αξηζκνδείθηεο κηθηνχ πεξηζσξίνπ θέξδνπο είλαη απφ ηνπο πην 

ελδεηθηηθνχο φζνλ αθνξά ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο ζην 

αληηθείκελν εξγαζηψλ πνπ έρεη. Αλαθέξεηαη ζηελ ηθαλφηεηα ηεο επηρείξεζεο λα 

δεκηνπξγεί πςειφ κηθηφ θέξδνο γηα δεδνκέλν επίπεδν εηήζησλ πσιήζεσλ θαη 

παξνπζηάδεη πφζν απνδνηηθή είλαη ε νηθνλνκηθή νκάδα ζην επάγγεικά ηεο, 

δειαδή πφζα θέξδε κπνξεί λα πξαγκαηνπνηήζεη απφ ηελ πψιεζε ησλ 

εκπνξεπκάησλ θαη πξντφλησλ ηεο.   

Δθηφο ησλ άιισλ, ζηα ίδηα πιαίζηα θηλείηαη θαη ν δείθηεο θαζαξνχ πεξηζσξίνπ 

θέξδνπο, ν νπνίνο επηζεκαίλεη πφζα θαζαξά θέξδε κεηά θφξσλ κέλνπλ ζηελ 

επηρείξεζε γηα δεδνκέλν επίπεδν πσιήζεσλ. Δλαιιαθηηθά, παξνπζηάδεη ην 
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πνζνζηφ θαζαξνχ θέξδνπο πνπ επηηπγράλεη ε επηρείξεζε γηα ζπγθεθξηκέλν 

θχθιν εξγαζηψλ. 

3.5.2. Αξηζκνδείθηεο ξεπζηόηεηαο  

Οη αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο είλαη εθείλνη νη νπνίνη ρξεζηκνπνηνχληαη γηα λα 

θξίλνπλ ην βαζκφ ηεο επηβίσζε κηαο επηρείξεζεο, ζε βξαρπρξφλην ζηάδην, 

εθφζνλ εμεηάδνπλ ηηο πεξηπηψζεηο εάλ κηα επηρείξεζε έρεη αξθεηφ θπθινθνξνχλ 

ελεξγεηηθφ άλαθνξηθά κε ηελ θάιπςε ησλ βξαρπρξφλησλ ππνρξεψζεσλ  πνπ 

δεκηνπξγεί.  

χκθσλα κε ηνπο Μπαηζηλίια θαη Παηαηνχθα, (2012), ν  πξψηνο δείθηεο πνπ 

αλήθεη ζηε ζπγθεθξηκέλε θαηεγνξία είλαη ε γεληθή ή έκκεζε ή θπθινθνξηαθή 

ηαρχηεηα, σο θαιείηαη, ε νπνία κπνξεί λα δψζεη πιεξνθνξίεο ζρεηηθά κε ην 

πφζεο θνξέο ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ κπνξεί λα θαιχςεη ηηο βξαρπρξφληεο 

ππνρξεψζεηο. Αλαιπηηθφηεξα, κπνξεί λα παξνπζηάζεη κηα γεληθή πξψηε εηθφλα 

ηνπ επηπέδνπ ξεπζηφηεηαο ην νπνίν δηαζέηεη κηα επηρείξεζε, ε νπνία γηα λα είλαη 

ηθαλνπνηεηηθή, ν δείθηεο απηφο ζα πξέπεη λα θπκαίλεηαη γχξσ ζηηο 2 θνξέο, πνπ 

απηφ ζπλεπάγεηαη φηη ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ππεξβαίλεη δχν θνξέο ηηο 

βξαρπρξφληεο ππνρξεψζεηο πνπ νθείιεη.  

Δλ ζπλερεία, ν επφκελνο απζηεξφηεξνο αξηζκνδείθηεο είλαη εθείλνο ηεο εηδηθήο 

ή άκεζεο ξεπζηφηεηαο. Οπζηαζηηθά, αθνξά ζε κηα απινπνίεζε ηνπ δείθηε 

γεληθήο ξεπζηφηεηαο εθφζνλ ην πεδίν  ηνπ θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθνχ έρεη 

κεησζεί θαηά ηα απνζέκαηα, πνπ είλαη ην πην δχζθνιν ξεπζηνπνηήζηκν ζηνηρείν  

(Πνιπκέλεο, 2010). Αληίζεηα, ν παξνλνκαζηήο, είλαη πεξίπνπ ν ίδηνο κε ηε 

γεληθή ξεπζηφηεηα, κεησκέλνο νπζηαζηηθά κε ην πνζνζηφ ησλ θαηαβνιψλ ησλ 

πειαηψλ, πνπ είλαη ππνρξεψζεηο ηεο εηαηξίαο πξνο ηνπο πειάηεο φζνλ αθνξά 

ζηελ παξάδνζε εκπνξεπκάησλ θαη φρη σο πξνο ην λα ηνπο δψζεη κεηξεηά 

δηαζέζηκα. 

ηε ζπγθξηκέλε θαηεγφξηα αξηζκνδεηθηψλ, ν ηειεπηαίνο δείθηεο ξεπζηφηεηαο 

είλαη εθείλνο ηνπ ακπληηθνχ δηαζηήκαηνο, φπνπ δείρλεη ζε αξηζκφ εκεξψλ, ην 

ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ κπνξεί λα πιεξψζεη ηα εκεξήζηα έμνδα ηεο ε επηρείξεζε 
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κε ηελ ππάξρνπζα δπλακηθφηεηα ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ κεησκέλε 

θαηά ην πνζφ ησλ απνζεκάησλ (Ξαλζάθεο,  2006). Με άιια ιφγηα, ην ακπληηθφ 

δηάζηεκα εμεηάδεη πφζεο εκέξεο κπνξεί λα επηβηψζεη ε νηθνλνκηθή κνλάδα κε 

ηελ ππάξρνπζα ξεπζηφηεηα σο πξνο ηελ θάιπςε ησλ εκεξήζησλ ιεηηνπξγηθψλ 

εμφδσλ ηεο. 

3.5.3. Αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο ή 

δξαζηεξηόηεηαο  

Δλ ζπλερεία, ζηε θαηεγνξία ησλ αξηζκνδεηθηψλ δξαζηεξηφηεηαο, αλήθνπλ 

εθείλνη πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα λα πεξηγξάςνπλ θαη αμηνινγήζνπλ ηηο 

πνιηηηθέο πνπ αθνινπζεί κηα επηρείξεζε σο πξνο ηε δηαρείξηζε ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ θαη ησλ ππνρξεψζεσλ ηεο, φπσο απεηθνλίδνληαη 

ζηνλ Ιζνινγηζκφ.  

ηε ζπγθεθξηκέλε θαηεχζπλζε, έλαο ηδηαίηεξα ζεκαληηθφο δείθηεο είλαη ε 

θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα απνζεκάησλ, ν νπνίν ρξεζηκνπνηείηαη γηα λα ππνινγίζεη 

πφζεο θνξέο κέζα ζε έλα εκεξνινγηαθφ έηνο πνπιήζεθαλ ηα απνζέκαηα, πνπ 

απνηεινχληαη απφ εκπνξεχκαηα, πξψηεο χιεο θ.ά. Πξνθαλψο, είλαη ελδεηθηηθφο 

ηεο επθνιίαο δηαθίλεζεο ησλ εκπνξεπκάησλ, θαζψο εμεηάδεη ην χςνο ησλ 

απνζεκάησλ πνπ ε Γηνίθεζε θάζε επηρείξεζεο απνθαζίδεη λα 

ππεξαπνζεκαηνπνηεί, δειαδή λα απνζεθεχζεη (Ξαλζάθεο,  2006). Απηφ έρεη 

ζεκαζία δηφηη φζν πεξηζζφηεξα εκπνξεχκαηα θξαηάεη ζηηο απνζήθεο ηεο κηα 

εηαηξία, ηφζν απμάλεη  θαηαθφξπθα ην ιεηηνπξγηθφ θφζηνο ζπληήξεζήο ηεο, ην 

νπνίν πεξηιακβάλεη ηα γεληθά έμνδα ειεθηξνδφηεζεο, κηζζνδνζίαο ππαιιήισλ 

απνζήθεο, αζθαιίζηξσλ, ελνηθίαζεο θά. ε απηά ηα θφζηε ζα πξέπεη λα 

ζπκπεξηιεθζεί θαη ν θίλδπλνο απαμίσζεο, δειαδή ην θφζηνο πνπ κπνξείο λα 

επσκηζηεί κηα επηρείξεζε απφ ην γεγνλφο φηη ην απνχιεην εκπφξεπκα κπνξεί 

ηερλνινγηθά λα απαμησζεί.   

 Δλ ζπλερεία, ζηελ ίδηα ινγηθή θηλείηαη θαη ν δείθηεο πνπ ππνινγίδεη ηελ πεξίνδν 

πψιεζεο ησλ εκπνξεπκάησλ, δειαδή αληηπξνζσπεχεη ην ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ 

κεζνιαβεί ζε κηα επηρείξεζε απφ ηε ζηηγκή πνπ αγνξάδεη ην εκπφξεπκα κέρξη ηε 
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ζηηγκή πνπ ην πνπιάεη ζηνπο πειάηεο ηεο, κε ζηφρν ε πεξίνδνο απηή λα είλαη ε 

κηθξφηεξε δπλαηή, δειαδή ην εκπφξεπκα λα θηλείηαη γξήγνξα ρσξίο λα πεξλά 

κεγάιν ρξνληθφ δηάζηεκα απνζήθεπζεο. ε θάζε πεξίπησζε, ην ρξνληθφ 

δηάζηεκα πψιεζεο ησλ εκπνξεπκάησλ είλαη πνιχ πςειφ θαη ην θφζηνο 

απνζήθεπζεο θαη θχιαμεο επίζεο.  

Αλαθνξηθά κε ηελ πνξεία ηεο πειαηεηαθή πνιηηηθή πνπ έρεη επηιέμεη ε εθάζηνηε 

νηθνλνκηθή κνλάδα, ε θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ απαηηήζεσλ είλαη ελδεηθηηθή 

ηνπ ηξφπνπ θαη ηνπ χςνπο ζχκθσλα κε ην νπνίν ε Γηνίθεζε ρνξεγεί πηζηψζεηο 

ζηνπο πειάηεο ηεο. Αλαιπηηθφηεξα, φζν κεγαιχηεξνο είλαη ν ζπγθεθξηκέλνο 

δείθηεο απφ ηε κνλάδα, δειαδή φζεο πεξηζζφηεξεο θνξέο ν θχθινο εξγαζηψλ 

ππεξβαίλεη ην ζχλνιν ησλ απαηηήζεσλ απφ πειάηεο,  απηφ ζεκαίλεη φηη ε 

επηρείξεζε κπνξεί λα πνπιήζεη ηα εκπνξεχκαηά ηεο θπξίσο κέζσ κεηξεηψλ θαη 

ρνξεγεί πηζηψζεηο κε κεγάιε δπζθνιία ζηνπο πειάηεο ηεο, αθνινπζψληαο κηα 

πην απζηεξή πειαηεηαθή πνιηηηθή (Πνιπκέλεο, 2010). Βάζεη ηεο ζπγθεθξηκέλεο 

κεζφδνπ, ε θαζεκία νηθνλνκηθά κνλάδα, εμαζθαιίδεη κηα ηξέρνπζα ξεπζηφηεηα 

πνπ ρξεηάδεηαη γηα ηελ θάιπςε ησλ ιεηηνπξγηθψλ εμφδσλ ηεο θαη επηπιένλ 

κεηψλεη ζεκαληηθά ηνλ θίλδπλν επηζθάιεηαο, δειαδή ηελ πηζαλφηεηα λα κελ 

εηζπξάμεη ηα ρξήκαηα ησλ απαηηήζεσλ ηεο απφ αθεξέγγπνπο πειάηεο.  

Αλαθνξηθά κε ηελ θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ πξνκεζεπηψλ, ν ππνινγηζκφο 

απηήο είλαη ελδεηθηηθφο ηνπ πφζεο θνξέο θαηά κέζν φξν πιεξψλνληαη νη 

ππνρξεψζεηο ζηνπο πξνκεζεπηέο θαη είλαη ελδεηθηηθφο ηεο πνιηηηθήο πνπ 

αθνινπζεί ε επηρείξεζε σο πξνο ηηο πιεξσκέο ησλ πξνκεζεπηψλ ηεο (Ξαλζάθεο,  

2006). ε πεξίπησζε πνπ κηα επηρείξεζε εκθαλίδεη πςειφ δείθηε, απηφ ζεκαίλεη 

φηη αγνξάδεη θπξίσο κε κεηξεηά θαη φρη κε πίζησζε αθνχ νη αγνξέο ησλ 

απνζεκάησλ (αξηζκεηήο) είλαη πνιχ πεξηζζφηεξεο απφ ην κέζν φξν ησλ 

πξνκεζεπηψλ (παξαλνκαζηήο). Καηά ζπλέπεηα, νη πξνκεζεπηέο έρνπλ ηνλ πξψην 

ιφγν ζηηο ζπλαιιαγέο κε ηελ επηρείξεζε, θαζνξίδνληαο απφιπηα ηνπο φξνπο ηεο 

πίζησζεο θαη αλαγθάδνληαο ηελ επηρείξεζε λα δηαζέηεη έλα επίπεδν ξεπζηφηεηαο 

πνπ λα κπνξεί λα αληαπνθξηζεί (Νηθνιάνπ, 1999).  

Αμηνζεκείσην είλαη ην γεγνλφο πσο, ζηα πιαίζηα ηεο αλάιπζεο ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ δείθηε, ν αξηζκεηήο έρεη ππνινγηζηεί κε βάζε ην θφζηνο 
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πσιεζέλησλ θάζε ρξήζεο, αθνχ δείρλεη ηελ αμία ησλ απνζεκάησλ πνπ 

αγνξάζηεθαλ θαη πνπιήζεθαλ θαη είλαη αλάινγε έλλνηα κε ηελ αμία αγνξψλ ησλ 

εκπνξεπκάησλ. 

Η πεξίνδνο ηεο πιεξσκήο ησλ πξνκεζεπηψλ είλαη ελδεηθηηθή ηνπ ζπλφινπ ησλ 

εκεξψλ πνπ κπνξεί λα κεζνιαβνχλ απφ ηελ αγνξά ησλ απνζεκάησλ επί πηζηψζεη 

έσο ηελ εμφθιεζε ηνπο θαη πξνθαλψο είλαη ε ζπλέρεηα θαη ζπκπιήξσζε ηεο 

θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο ησλ πξνκεζεπηψλ. Αλαιπηηθφηεξα, φζν πην κεγάινο 

είλαη απηφο ν δείθηεο, ηφζν νη αγνξέο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, γίλνληαη κέζσ 

κεηξεηψλ θαη κάιηζηα ρσξίο ρξνληθή θαζπζηέξεζε (Νηθνιάνπ, 1999). Σν 

ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ κεζνιαβεί ζηηο πιεξσκέο ησλ πξνκεζεπηψλ κπνξεί λα 

ζπλδπαζζεί αληίζηνηρα κε ην ρξνληθφ δηάζηεκα είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ, έηζη 

ψζηε ε επηρείξεζε λα κπνξεί εηζπξάμεη κέζα ζε κηθξφ ρξνληθφ δηάζηεκα, ηα 

κεηξεηά πνπ ρξεηάδεηαη γηα λα πιεξψζεη ηηο αλάινγεο ππνρξεψζεηο ηεο πξνο 

ηνπο πξνκεζεπηέο. 

3.5.4. Αξηζκνδείθηεο δνκήο θεθαιαίνπ ή 

θεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο  

ηα πιαίζηα ηεο ζπγθξηκέλεο εξγαζίαο, ε ηειεπηαία θαηεγνξία αξηζκνδεηθηψλ 

ζπκπεξηιακβάλεη ην δαλεηζκφ ηεο εηαηξίαο, κέζσ ηεο θαηάιιειεο κεζφδνπ 

αμηνιφγεζεο ηεο αλαινγίαο αλαινγία μέλσλ θαη ηδίσλ θεθαιαίσλ ηα νπνία 

εληάζζνληαη ζην πεδίν ηνπ παζεηηθνχ ηνπ ηζνινγηζκνχ (Ξαλζάθεο,  2006). 

Αμηνζεκείσην είλαη ην γεγνλφο φηη, ε εθάζηνηε νηθνλνκηθή κνλάδα κπνξεί λα 

επηιέγεη ηε δηθή ηεο αλαινγία μέλσλ θαη ηδίσλ θεθαιαίσλ, έρνληαο σο βάζε ηα 

ραξαθηεξηζηηθά ηεο, ηε δπλακηθφηεηα θαη ηελ πηζηνιεπηηθή ηεο ηθαλφηεηα θαη 

πάληα ζπλδπαζηηθά κε ηελ πνξεία ησλ ππνινίπσλ αξηζκνδεηθηψλ.  

Ο πξσηαξρηθφο δείθηεο ζρεηίδεηαη άκεζα κε ηα μέλα πξνο ζπλνιηθά θεθάιαηα 

θαη είλαη ελδεηθηηθφο ηνπ πνζνζηνχ ηνπ ζπλφινπ ηνπ παζεηηθνχ ηνπ νπνίνπ 

θαηαιακβάλνπλ ηα μέλα θεθάιαηα πνπ έρεη δαλεηζηεί ε επηρείξεζε απφ ηηο 

ηξάπεδεο θαη ηνπο ινηπνχο ηξίηνπο πηζησηέο.  Οπζηαζηηθά, ην ππφινηπν πνζνζηφ 

ηνπ παζεηηθνχ αλήθεη ζηα ίδηα θεθάιαηα.  
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Δθηφο ησλ άιισλ, έλαο επηπιένλ δείθηεο, είλαη ν δείθηεο δαλεηζκνχ ηεο 

επηρείξεζεο θαη εθθξάδεη ηα ηξαπεδηθά δάλεηα πξνο ηα ζπλνιηθά θεθάιαηα, 

δειαδή είλαη ν δείθηεο εθείλνο πνπ ζπλδπάδεη ην ζχλνιν ησλ ηξαπεδηθψλ 

δαλείσλ πνπ ιακβάλεη ε επηρείξεζε, ηφζν ζε καθξνπξφζεζκν φζν θαη 

βξαρππξφζεζκν νξίδνληα, ζπγθξηηηθά κε ην ζχλνιν ησλ θεθαιαίσλ πνπ δηαζέηεη 

θαη δηαρεηξίδεηαη ε επηρείξεζε θαη απνηεινχλ ην ζχλνιν ηνπ παζεηηθνχ. Όζν 

πςειφηεξνο είλαη ν δείθηεο απηφο, ηφζν κεγαιχηεξν χςνο δαλεηζκνχ έρεη ιάβεη 

ε επηρείξεζε σο πξνο ηα θεθάιαηα πνπ ζπλνιηθά θαηέρεη θαη επελδχεη.  

Δλ ηέιεη, έλαο αθφκε ηδηαίηεξα ζεκαληηθφο δείθηεο δαλεηζκνχ, είλαη ν 

αξηζκνδείθηεο μέλα πξνο ίδηα θεθάιαηα, επηζεκαίλνληαο πφζεο θνξέο ην χςνο 

ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ, πνπ απνηεινχληαη απφ ην ζχλνιν ησλ ππνρξεψζεσλ ηνπ 

παζεηηθνχ θαιχπηνπλ ηα ίδηα, πνπ αλήθνπλ ζηνπο κεηφρνπο (Πνιπκέλεο, 2010). 

Δάλ ν αξηζκνδείθηεο ππεξβαίλεη ηε κνλάδα, απηφ ζεκαίλεη φηη ν μέλνο δαλεηζκφο 

είλαη πνιχ κεγαιχηεξνο απφ ηα θεθάιαηα πνπ πξνέξρνληαη απφ κεηφρνπο.    
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Κεθάιαην 4
ν
 

Υξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ηεο κεηξηθήο εηαηξίαο 

Jumbo γηα ηελ πεξίνδν 2009-2014 

4.1. Δηζαγσγή 

Δθφζνλ έρνπλ αλαιπζεί, ζε ζεσξεηηθφ επίπεδν ε αξηζκνδείθηεο πνπ ιεηηνπξγνχλ 

εληφο ησλ πιαηζίσλ ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ηεο επηρείξεζεο, ζηα 

πιαίζηα ηεο ζπγθεθξηκέλεο εξγαζίαο, θαη ζηε ζπγθεθξηκέλε ελφηεηα, 

πξνρσξνχκε ζηελ πξαθηηθή αλάιπζε θαη ππνινγηζκφ ησλ αξηζκνδεηθηψλ γηα ηνλ  

φκηιν επηρεηξήζεσλ Jumbo ΑΔΒΔ.  

Αλαιπηηθφηεξα, ζηα πιαίζηα ηεο αλάιπζεο ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ κέξνπο ηεο 

εξγαζίαο, δηεξεπλάηαη ε πξαθηηθή ιεηηνπξγία ησλ αξηζκνδεηηθψλ εθαξκνζκέλσλ 

ζηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ηνπ νκίινπ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ηειεπηαίαο 5εηίαο. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, αλαιχνληαη πξαθηηθά: 

 Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο θαη θεξδνθνξίαο 

 Αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο  

 Αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο ή αλαθχθισζεο ή 

δξαζηεξηφηεηαο  

 Αξηζκνδείθηεο δνκήο θεθαιαίνπ ή θεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο   

4.2. Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο θαη 

θεξδνθνξίαο 

Αξρηθά ππνινγίδνληαη νη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο:  
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ΑΠΟΓΟΣΗΚΟΣΖΣΑ 

ΗΓΗΩΝ ΚΔΦΑΛΑΗΩΝ 

(ROE)  

= Καζαξά Κέξδε κεηά Φόξσλ  

   Μ.Ο. Ηδίσλ Κεθαιαίσλ  

(ζε πνζνζηό)  

30/6/2010 30 %  

30/6/2011 18%  

30/6/2012 19%  

30/6/2013 17%  

30/6/2014 14%  

Όπσο πξνθχπηεη απφ ηελ πξνεγνχκελε αλάιπζε, ν απφερνο ηεο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο εμαθνινχζεζε λα επεξεάδεη ηελ γεληθή πνξεία ηνπ δείθηε αλαθνξηθά κε 

ηνλ φκηιν θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ηειεπηαίαο εμαεηίαο,  εκθαλίδνληαο ζεκαληηθή 

πηψζε. Ο ζεκαληηθφηεξνο ιφγνο κείσζεο ελαπφθεηηαη ζηνλ αξηζκεηή, εθφζνλ ηα 

θαζαξά θέξδε κεηά θφξσλ εκθαλίδνπλ  ζηαδηαθή κείσζε, ελψ παξαηεξείηαη θαη 

κηα αχμεζε ηνπ επηπέδνπ ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ζηνλ παξνλνκαζηή αλαθνξηθά κε 

ηελ νηθνλνκηθή ελίζρπζε ηεο εηαηξίαο. Σν απνηέιεζκα θαη ησλ δχν απηψλ 

κεηαβνιψλ πνπ ζπκβαίλνπλ ζηελ εμαεηία νδεγεί ζε ζηαδηαθή κείσζε ηνπ δείθηε.  

Οπζηαζηηθά, ην πνζνζηφ ησλ θαζαξψλ θεξδψλ κεηά θφξσλ είλαη πςειφ θαη 

κάιηζηα πάλσ απφ ην πνζνζηφ ηνπ 10%, νπφηε ηθαλνπνηεί ηνπο κεηφρνπο 

αλαθνξηθά κε ηελ απνηειεζκαηηθή δηαρείξηζε ησλ θεθαιαίσλ ηνπο.   

Παξαθάησ αλαιχεηαη ν αξηζκνδείθηεο ηεο απνδνηηθφηεηαο ηνπ ελεξγεηηθνχ.  
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ΑΠΟΓΟΣΗΚΟΣΖΣΑ  

ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟΤ  

(ROΑ)  

= Καζαξά θέξδε πξν θόξσλ   

 Μ.Ο. πλνιηθνύ Δλεξγεηηθνύ  

(ζε πνζνζηό)  

30/6/2010 20%  

30/6/2011 17%  

30/6/2012 15%  

30/6/2013 13%  

30/6/2014 12%  

Όπσο ινγηθά πξνθχπηεη απφ ηελ αλάιπζε, ε πνξεία ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ δείθηε 

κπνξεί λα ραξαθηεξηζζεί σο παξφκνηα κε απηή ηνπ αξηζκνδείθηε 

απνδνηηθφηεηαο ηδίσλ θεθαιαίσλ, εθφζνλ αθνινπζεί ηελ ίδηα πησηηθή πνξεία, 

απφξξνηα ηεο νηθνλνκηθήο χθεζεο. Η δηαδηθαζία ηεο δηαρείξηζεο ηνπ ζπλφινπ 

ησλ θεθαιαίσλ πνπ απνηεινχλ ην ελεξγεηηθφ είλαη ηδηαίηεξα απνδνηηθή γηα ηνλ 

φκηιν, αιιά, κε ηελ πάξνδν ησλ εηψλ, ηα ζπλνιηθά θαζαξά θέξδε  πξν θφξσλ, 

κεηψλνληαη ζπλδπαζηηθά κε ηελ αχμεζε ηνπ ελεξγεηηθνχ ζηνλ παξαλνκαζηή.  

Παξαθάησ, αλαιχεηαη ην κηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο γηα ηα ζρεηηθά έηε.  

ΜΗΚΣΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 

ΚΔΡΓΟΤ  

= Μηθηά Κέξδε *100  

          Πσιήζεηο   

(ζε πνζνζηό)  
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30/06/2010 51,72  

30/06/2011 51,10  

30/06/2012 49,15  

30/06/2013  49,25  

30/06/2014 48,26  

Βάζεη ηεο αλάιπζεο ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ δείθηε, ν φκηινο παξνπζηάδεη κεγάια 

πνζνζηά κηθηνχ θέξδνπο θαη πην ζπγθεθξηκέλα,  γχξσ ζην 50% θαηά κέζν φξν 

γηα φιε ηελ εμαεηία. Ο δείθηεο είλαη ζεκαληηθά πςειφο θαη είλαη ελδεηθηηθφο ηεο 

ηθαλφηεηαο ηεο επηρείξεζεο αλαθνξηθά κε ηε κεγηζηνπνίεζε ησλ θεξδψλ ηεο  κε 

δεδνκέλν επίπεδν πσιήζεσλ αθφκα θαη θαηά ηε δηάξθεηα ηεο νηθνλνκηθήο 

χθεζεο.  

Παξαθάησ, παξνπζηάδεηαη ν δείθηεο ηνπ θαζαξνχ πεξηζσξίνπ θέξδνπο ηνπ 

νκίινπ.   

ΚΑΘΑΡΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 

ΚΔΡΓΟΤ  

= Καζαξά θέξδε κεηά θόξσλ 

*100  

                     Πσιήζεηο   

(ζε πνζνζηό)  

30/06/2010 18,43  

30/06/2011 13,46  
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30/06/2012  16,78  

30/06/2013 16,97  

30/06/2014  16,03  

Αλαθνξηθά κε ην θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο γηα ηνλ φκηιν, απηφ είλαη ζρεηηθά 

πςειφ, εθφζνλ ππεξβαίλεη ην πνζνζηφ ηνπ γηα φιε ηελ εμαεηία, γεγνλφο πνπ 

θξίλεηαη πνιχ θαιφ γηα ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο θαη επνίσλν 

γηα ην κέιινλ ηεο.   

4.3. Αξηζκνδείθηεο ξεπζηόηεηαο  

ην ζπγθεθξηκέλν ζεκείν εμεηάδνληαη νη αξηζκνδείθηεο έκκεζεο ή γεληθήο ξεπζηφηεηαο 

ηνπ νκίινπ.  

ΔΜΜΔΖ ή 

ΓΔΝΗΚΖ  

ΡΔΤΣΟΣΖΣΑ  

= Κπθινθνξνύλ Δλεξγεηηθό  

  Βξαρπρξόληεο Τπνρξεώζεηο  

(ζε θνξέο)  

30/6/2010 2,82  

30/6/2011 3,10  

30/6/2012 3,50  

30/6/2013 3,12  
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30/6/2014 1,38  

Απφ ηελ αλάιπζε πνπ πξνεγείηαη, πξνθχπηεη πσο ν δείθηεο εκθαλίδεη 

ελδηαθέξνλ ιφγσ ηεο ηδηαίηεξεο δηαθχκαλζεο θαζ’ φιε ηε δηάξθεηα ηεο 

αλαιπφκελεο πεληαεηίαο. Καηά πξψηνλ, ην ζχλνιν ησλ ρξφλσλ ππεξβαίλνπλ ηε 

κνλάδα, θαη θαηά ζπλέπεηα, ν φκηινο, έρεη επαξθή ξεπζηφηεηα αλαθνξηθά κε ηελ 

θάιπςε ησλ βξαρπρξφλησλ ππνρξεψζεψλ ηνπ. Σν ελδηαθέξνλ ζηελ αλάιπζε ηεο 

έκκεζεο ξεπζηφηεηαο είλαη ε κείσζε ην 2014 ζε 1,38 θνξέο ε νπνία πξνθχςεη 

άκεζα απφ ηελ αχμεζε ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ ιφγσ ησλ επελδχζεσλ 

πνπ πξαγκαηνπνίεζε ν φκηινο θαη θπξίσο ηεο πνιχ κεγάιεο αχμεζεο ηνπ 

παζεηηθνχ ιφγσ βξαρππξφζεζκνπ δαλεηζκνχ ζηνλ παξνλνκαζηή.  

Παξαθάησ αλαιχεηαη ν δείθηεο άκεζεο ή εηδηθήο ξεπζηφηεηάο ηνπ νκίινπ θαηά 

ηε δηάξθεηα ηεο πεληαεηίαο.  

ΆΜΔΖ ή ΔΗΓΗΚΖ  

ΡΔΤΣΟΣΖΣΑ  

= Γηαζέζηκα+Υξεόγξαθα+Απαηηήζεηο+Έζνδα Δηζπξαθηέα   

Βξαρ. Τπνρξώζεηο – Πξνθαη. Πειαηώλ + Έμνδα Γνπιεπκέλα  

(ζε θνξέο)  

30/06/2010 1,25  

30/06/2011 0,68  

30/06/2012  0,80  

30/06/2013 1,33  

30/06/2014 0,32  
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Όπσο κπνξεί λα πξνθχςεη απφ ηελ πξνεγνχκελε αλάιπζε, ε πνξεία ηεο άκεζεο 

ξεπζηφηεηαο κπνξεί λα είλαη παξφκνηα κε απηή ηεο έκκεζεο, παξνπζηάδνληαο 

σζηφζν,  ρακειφηεξα απνηειέζκαηα. Η κεγάιε απφθιηζε αλάκεζα ζηνπο δείθηεο 

ξεπζηφηεηαο πνπ αλαιπζήθαλ νθείιεηαη θαηά βάζε, ζην γεγνλφο ν φκηινο 

πξαγκαηνπνηεί κεγάιεο επελδχζεηο ζηα απνζέκαηα ηα νπνία δηαηεξεί θαη πνπ 

απνηειεί ην πην δχζθνιν ξεπζηνπνηήζηκν θνλδχιη ηνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ. Σν γεγνλφο απηφ έρεηο σο απνηέιεζκα ρακειά επίπεδα εηδηθήο 

ξεπζηφηεηαο, ε δηαθχκαλζε ηεο νπνίαο επίζεο δελ είλαη ζηαζεξή  θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο πεληαεηίαο.  

4.4. Αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρύηεηαο ή 

αλαθύθισζεο ή δξαζηεξηόηεηαο  

ηα πιαίζηα ηεο ζπγθεθξηκέλεο αλάιπζεο, παξνπζηάδνληαη νη αξηζκνδείθηεο ηεο 

θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο ησλ απνζεκάησλ. Όπσο γίλεηαη θαηαλνεηφ, φζν πην 

πςειά απνηειέζκαηα δείρλεη ν ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο, ηφζν ην θαιχηεξν γηα ηελ 

επηρείξεζε. 

ΚΤΚΛΟΦΟΡΗΑΚΖ  

ΣΑΥΤΣΖΣΑ  

ΑΠΟΘΔΜΑΣΩΝ   

= Κόζηνο πσιήζεσλ απνζεκάησλ  

            Μ.Ο. απνζεκάησλ  

(ζε θνξέο)  

30/6/2010 1,28  

30/6/2011 1,30  

30/6/2012  1,46  
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30/6/2013 1,43  

30/6/2014 1,47  

Όπσο πξνθχπηεη απφ ηελ αλάιπζε ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ πίλαθα αλαθνξηθά κε ηελ 

θπθινθνξηαθή ηαρχηεηα ησλ απνζεκάησλ, θαίλεηαη πσο ν φκηινο δηαηεξεί κηα 

ζρεηηθά παγησκέλε πνιηηηθή δηαρείξηζεο ησλ απνζεκάησλ, αλαθνξηθά κε ην 

χςνο απνζέκαηνο πνπ αγνξάδεη θαη απνζεθεχεη θάζε έηνο.   

Ο ελ ιφγσ δείθηεο είλαη ιίγν κεγαιχηεξνο ηεο κνλάδαο γηα ην ζχλνιν ηεο 

εμεηαδφκελεο πεληαεηίαο,  γεγνλφο πνπ νδεγεί ζην ζπκπέξαζκα φηη ε ζπλνιηθή 

αμία ησλ απνζεκάησλ πνπ πνπιά, έρνληαο σο ζεκείν αλαθνξάο ηελ εηήζηα βάζε, 

θαη δηακνξθψλεη ην θφζηνο πσιήζεσλ ηζνχηαη κε ηελ αμία ησλ απνζεκάησλ πνπ 

απνζεθεχεη ν φκηινο.  

Παξαθάησ, εμεηάδεηαη ν δείθηεο ηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο ησλ απαηηήζεσλ.   

ΚΤΚΛΟΦΟΡΗΑΚΉ  

ΣΑΥΤΣΖΣΑ  

ΑΠΑΗΣΖΔΩΝ   

= Πσιήζεηο επί πηζηώζεη  

Μ.Ο. απαηηήζεσλ από πειάηεο  

(ζε θνξέο)  

30/06/2010 14,82  

30/06/2011 17,19  

30/06/2012  12,20  

30/06/2013 9,72  
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30/06/2014 10,62  

Όπσο πξνθχπηεη απφ ηα δεδνκέλα ηεο αλάιπζεο ηνπ πξνεγνχκελνπ πίλαθα, ν 

φκηιν θαίλεηαη λα αθνινχζεζε  απζηεξφηεξε πειαηεηαθή πνιηηηθή απφ ην έηνο 

2010 πνπ είρε εληαζεί ε νηθνλνκηθή θξίζε. Δθφζνλ φκσο ε νηθνλνκηθή χθεζε 

δηαηεξείηαη θαη εμαθνινπζεί λα δείρλεη ηα απνηειέζκαηά ηεο, ε επηρείξεζε 

αλαδηνξγαλψλεη ηελ πνιηηηθή πηζηψζεσλ πνπ ρνξεγεί ζηνπο πειάηεο ηεο, 

έρνληαο απηφ ζαλ απνηέιεζκα λα γίλεη ειαζηηθφηεξε.  

ΚΤΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ  

ΣΑΥΤΣΗΣΑ  

ΠΡΟΜΗΘΔΤΣΩΝ   

 

Κφζηνο αγνξψλ / Μ.Ο. πξνκεζεπηψλ  

= Κφζηνο πσιήζεσλ/ Μ.Ο. πξνκεζεπηψλ  

 (ζε θνξέο)  

 

30/06/2010 

 

3,24  

 

30/06/2011 

 

3,84  

30/06/2012 

 

4,31  

30/06/2013 

 

4,03  
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30/06/2014 

 

4,40  

Σα απνηειέζκαηα ηα νπνία πξνθχπηνπλ απφ ηελ αλάιπζε ηνπ αξηζκνδείθηε ηεο 

θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο ησλ απνζεκάησλ, δηαηεξνχληαη ζε ζηαζεξά επίπεδα ζηελ 

αλαιπφκελε πεληαεηία, ελψ θπκαίλνληαη γχξσ ζηηο 3,7 θνξέο. Απηφ ζεκαίλεη φηη 

δηαηεξείηαη κηα νπζηαζηηθά κηα ζηαζεξή πνιηηηθή φζνλ αθνξά ζηνπο φξνπο 

πίζησζεο ηνπ νπνίνπο κπνξεί λα απνδέρεηαη ε επηρείξεζε απφ ηνπο πξνκεζεπηέο 

ηεο.   

 

4.5. Αξηζκνδείθηεο δνκήο θεθαιαίνπ ή 

θεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο  

ηα πιαίζηα ηεο αλάιπζεο ηεο ζπγθεθξηκέλεο εξγαζίαο, παξνπζηάδνληαη ζηε 

ζπγθεθξηκέλε ελφηεηα νη αξηζκνδείθηεο θεθαιαίνπ ή θεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο 

ηνπ νκίινπ.  

ΞΔΝΑ 

ΠΡΟ 

ΤΝΟΛΗΚΑ  

ΚΔΦΑΛΑΗΑ  

= Ξέλα θεθάιαηα  

πλνιηθά θεθάιαηα  

(ζε πνζνζηό)  

30/06/2010 50%  

30/06/2011  41%  

30/06/2012  37%  
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30/06/2013  34%  

30/06/2014  32%  

Απφ ηελ αλάιπζε ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ δείθηε, θαηά ηε δηάξθεηα ησλ πξψησλ εηψλ 

ηεο αλαιπφκελεο πεληαεηίαο, ν φκηινο δηαηεξνχζε κηα ίζε αλαινγία μέλσλ θαη 

ηδίσλ θεθαιαίσλ. Ωζηφζν, απφ ην 2013 θαη χζηεξα, δειαδή ηα έηε πνπ 

ζεκεηψλεηαη έληαζε ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο, ε επηρείξεζε απνθάζηζε ηε 

ζηαδηαθή απνπιεξσκή ελφο ζεκαληηθνχ κέξνπο  ησλ δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ, 

κεηψλνληάο ηα ζην πνζνζηφ ηνπ 34%. Καηά ηε δηάξθεηα ησλ επφκελσλ εηψλ, ε 

επηρείξεζε αθνινχζεζε ηελ ίδηα γξακκή εμπγίαλζεο απφ ην μέλν δαλεηζκφ.  

Δμεηάδεηαη ν δείθηεο ησλ ηξαπεδηθψλ ππνρξεψζεσλ ηνπ νκίινπ.   

ΣΡΑΠΔΕΗΚΑ  

ΓΑΝΔΗΑ  ΠΡΟ  

ΤΝΟΛΗΚΑ  

ΚΔΦΑΛΑΗΑ  

= (Μαθξνπξόζεζκα δάλεηα + Βξαρππξόζεζκα 

δάλεηα)/πλνιηθά θεθάιαηα  

(ζε πνζνζηό)  

30/06/2010 29%  

30/06/2011 23%  

30/06/2012 22%  

30/06/2013 20%  
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30/06/2014 20%  

Όπσο πξνθχπηεη απφ ηελ πξφηεξε αλάιπζε, ην χςνο ησλ ζπλνιηθψλ δαλεηαθψλ 

θεθαιαίσλ απφ ηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα κπνξεί λα ραξαθηεξηζζεί σο εμαηξεηηθά 

ρακειφ έρνληαο σο ζεκείν αλαθνξάο ην κέγεζνο ηνπ νκίινπ, δηαηεξψληαο έλα 

ζηαζεξφ επίπεδν δαλεηζκνχ γχξσ ζην επίπεδν ηνπ 22% θαηά κέζν φξν γηα ην 

ζχλνιν ηεο πεληαεηίαο.  

Ο δείθηεο ησλ μέλσλ πξνο ηδίσλ θεθαιαίσλ: 

ΞΔΝΑ ΠΡΟ ΗΓΗΑ  

ΚΔΦΑΛΑΗΑ  

= Ξέλα θεθάιαηα  

   Ίδηα θεθάιαηα  

(ζε θνξέο)  

30/06/2010 0,98   

30/06/2011 0,70   

30/06/2012  0,60   

30/06/2013 0,52   

30/06/2014 0,46   

Ο δείθηεο ησλ μέλσλ πξνο ίδηα θεθάιαην,  ζηα ίδηα ζρεηηθά ζπκπεξάζκαηα κε 

ηνλ πξναλαθεξζέληα δείθηε, απηφλ ησλ δαλεηαθψλ ππνρξεψζεσλ. 

Αλαιπηηθφηεξα, ελψ ζηελ αξρή ε πνιηηηθή ήηαλ ζρεηηθά ζηαζεξή, απφ ην 2012 

θαη κεηά, κε ηηο ζεκαληηθέο αιιαγέο ζην νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ ηεο ρψξαο, ν 
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φκηινο κείσζε ηα επίπεδα ηνπ δαλεηζκνχ, έρνληαο απηφ σο  ζπλέπεηα ν δείθηεο λα 

κεησζεί.  

 

 

 

 

 

 

 

πκπεξάζκαηα - Δπίινγνο 

Απφ ηελ αλάιπζε ηεο ζπγθεθξηκέλε πεξηφδνπ, 2010 – 2014, πξνθχπηνπλ θάπνηα 

πνιχ ζεκαληηθά ζπκπεξάζκαηα αλαθνξηθά κε ηε ζπλνιηθή νηθνλνκηθή πνξεία 

ηνπ  νκίινπ εθφζνλ, ε ζπγθεθξηκέλε πεξίνδνο κπνξεί λα ραξαθηεξηζζεί απφ κηα 

γεληθή χθεζε ζηα πιαίζηα ηεο νηθνλνκίαο κε ηε κεγαιχηεξε κεξίδα ηνπ 

επηρεηξεκαηηθνχ θφζκνπ λα δηαθφπηνπλ ηηο εξγαζίεο ηνπο θαη ηηο πεξηζζφηεξεο 

λα βιέπνπλ ην θχθιν εξγαζηψλ ηνπο λα ζπξξηθλψλεηαη.  

Ο φκηινο πνπ αλαιχζεθε ζηα πιαίζηα ηεο παξνχζαο εξγαζίαο, ηα JUMBO, 

απνηεινχλ κηα επηρείξεζε ε νπνία απνδεηθλχεη φηη έρεη βξεη ηελ θαηάιιειε 

κέζνδν φζνλ αθνξά ζηελ αληηκεηψπηζε ηεο νηθνλνκηθήο χθεζεο θαη λα 

παξακείλεη ζηελ πξψηε ζέζε ηνπ θιάδνπ παηρληδηψλ ζηε ρψξα.  

Αλαιπηηθφηεξα, ν ηνκέαο ηεο απνδνηηθφηεηαο πνπ αλαιχζεθε κέζσ ησλ 

θαηάιιεισλ αξηζκνδεηθηψλ, δείρλεη πσο ν φκηινο απνηειεί κηα εμαηξεηηθά 

επηθεξδή επηρείξεζε, ηεο νπνίαο ε επηηπρία έρεη σο θχξηα βάζε ηεο ην κηθηφ 
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πεξηζψξην θέξδνπο. Ση γεγνλφο απηφ καο νδεγεί ζην ζπκπέξαζκά φηη ε 

επηρείξεζε είλαη απνδνηηθή θαη κάιηζηα ζην πνζνζηφ ηνπ 50%.  

ηα πιαίζηα ηεο ίδηα ινγηθή θπκαίλεηαη ην θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο, θαη πην 

ζπγθεθξηκέλα, νη ρξεκαηηθέο κνλάδεο νη νπνίεο απνκέλνπλ ζηελ επηρείξεζε θαη 

πξνθχπηνπλ απφ ηηο ζπλνιηθέο δξαζηεξηφηεηέο ηεο. Παξ’ φιεο ηηο δηαθπκάλζεηο 

ησλ νηθνλνκηθψλ ζπλζεθψλ, ηα θαζαξά θέξδε πιεζηάδνπλ ην 20% ηνπ ζπλφινπ 

ησλ πσιήζεσλ, γεγνλφο πνπ θξίλεηαη πνιχ ηθαλνπνηεηηθφ.  

Η επφκελε θαηεγνξία ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο αθνξά ηε ξεπζηφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο.   

Αλαθνξηθά κε ην επίπεδν ηεο ξεπζηφηεηαο ηνπ νκίινπ, απηφο θαίλεηαη λα 

εκθάληδε πςειφ θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ κέρξη θαη ην 2012 θαη αξθεηά ελψ 

αξγφηεξα παξνπζηάδεη ζπλερή πηψζε. Η βαζηθή αηηία ηεο ζπλερνχο κείσζεο ησλ 

δεηθηψλ είλαη φηη κεηψλνληαη νη ινγαξηαζκνί ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ 

ζε αμία (αξηζκεηήο), ελψ ηαπηφρξνλα απμάλνληαη νη βξαρπρξφληεο ππνρξεψζεηο 

ηνπ παζεηηθνχ.  

Αλαθνξηθά κε  ηελ αθνινπζνχκελε πνιηηηθή δηαρείξηζεο ησλ βαζηθψλ 

ινγαξηαζκψλ ηνπ Ιζνινγηζκνχ, φπσο θαίλνληαη ζηνπο δείθηεο θπθινθνξηαθήο 

ηαρχηεηαο, ν φκηινο έρεη αθνινπζήζεη ζε γεληθέο γξακκέο κηα ζηαζεξή 

ζηξαηεγηθή γηα ηελ ππφ εμέηαζε πεξίνδν.  

Όζνλ αθνξά ζηνπο δείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο, ην γεγνλφο πνπ εκθαλίδεη 

ηδηαίηεξν ελδηαθέξνλ, είλαη ε ζηαζεξφηεηα πνπ ραξαθηεξίδεη ηηο πνιηηηθέο ηη 

νπνίεο κπνξεί λα επηιέγεη θαη λα εθαξκφδεη ε επηρείξεζε αλεμάξηεηα απφ ηελ 

πνξεία ηεο νηθνλνκηθήο χθεζεο. Πξνθαλψο, ν φκηινο, έρεη θαηαιήμεη ζε κηα 

επηηπρεκέλε ζηξαηεγηθή δηαρείξηζεο απνζεκάησλ, απαηηήζεσλ θαη πξνκεζεπηψλ 

πνπ ηεο δίλεη κεγάιν αληαγσληζηηθφ πιενλέθηεκα έλαληη ησλ αληαγσληζηψλ θαη 

κάιηζηα ζε ζηαζεξφ επίπεδν, παξφιν πνπ ε πνιηηηθή πψιεζεο ησλ απνζεκάησλ 

απαηηεί πνιιέο εκέξεο.  
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ρεηηθά κε ηελ πνιηηηθή ηνπ δαλεηζκνχ, απηή έρεη κεηαβιεζεί ζην ζχλνιν ηεο 

εμεηαδφκελεο πεξηφδνπ ελψ έρεη επεξεαζηεί ζεκαληηθά απφ ηε δπζκελή εμέιημε 

ησλ νηθνλνκηθψλ ζπλζεθψλ ηεο ρψξαο. Η εηαηξία εκθαλίδεη κηα ζπλερή κείσζε 

ζην χςνο ηνπ δαλεηζκνχ ηεο θαη πηψζε ην 2012, ρξνληά πνπ ςεθίζηεθαλ πνιινί 

λένη θνξνινγηθνί λφκνη θαη ππήξρε θαηαθφξπθε πηψζε ησλ αθαζάξηζησλ 

εζφδσλ.  

Σα μέλα θεθάιαηα είλαη έλα πνιχ ζεκαληηθφ κέγεζνο ζηε ιεηηνπξγία ηνπ ελ ιφγσ 

νκίινπ, εθφζνλ ην κεγαιχηεξν κέξνο ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ θαιχπηνπλ ηα 

δαλεηαθά θαη απηφ ζεκαίλεη φηη νη πεξηζζφηεξεο νθεηιέο ηεο επηρείξεζεο είλαη ζε 

πηζησηηθά ηδξχκαηα θαη φρη ηφζν ζε πξνκεζεπηέο θαη ινηπνχο πηζησηέο. Δθηφο 

ησλ άιισλ, ν δείθηεο ησλ ηξαπεδηθψλ δαλείσλ πξνο ζπλνιηθά εκθαλίδεη πηψζε, 

επηβεβαηψλνληαο έηζη ηελ ηάζε ηεο ειαρηζηνπνίεζεο ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ 

θαη ελίζρπζεο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ εθαξκφδεη ε επηρείξεζε.  
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