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1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
 

Όλοι γνωρίζουμε ότι η εφημερίδα είναι μια έντυπη έκδοση που 

περιέχει σχόλια, ειδήσεις, ανταποκρίσεις, φωτογραφίες, 

διαφημίσεις και οτιδήποτε έχει σχέση με την επικαιρότητα.  

Έχουμε εφημερίδες ημερήσιες, πρωινές και απογευματινές 

και εβδομαδιαίες. Έχουμε την πρώτη εφημερίδα την κρατική που 

δεν βγαίνει κάθε μέρα, αλλά βγαίνει συνεχώς διότι δημοσιεύει τους 

νόμους του κράτους, διορισμούς, τοποθετήσεις και όλα όσα 

συμβαίνουν στον κυβερνητικό χώρο. Αυτήν την διαβάζουν μόνον, 

όσοι έχουν νόμιμο ενδιαφέρον, και οι δημόσιοι λειτουργοί. Σήμερα 

οι εφημερίδες από έντυπες έφθασαν να γίνουν και ηλεκτρονικές 

μέσω του ηλεκτρονικού υπολογιστή. Διακρίνονται σε πολιτικές 

εφημερίδες και λένε όλες ότι είναι ελεύθερες και ανεξάρτητες, 

αλλά όλες πρόσκεινται σε κάποια πολιτική και κομματική πλευρά. 

Έχουμε και τις οικονομικές εφημερίδες, όπου δημοσιεύουν 

ισολογισμούς, και όλες κινήσεις του χρηματιστηρίου και όλες τις 

οικονομικές εκτιμήσεις των οικονομικών και ειδικών αναλυτών 

της οικονομικής κατάστασης. 

Σε μεγάλη λαϊκή βάση  ιδιαίτερα της νεολαίας  εκδίδονται 

και αθλητικές εφημερίδες, όπου για να έχουν αναγνώστες δικούς 

τους, υποστηρίζουν μια μεγάλη ποδοσφαιρική ομάδα. Παλαιά, 

υπήρχαν και οι εφημερίδες του τοίχου όπου δωρεάν  οι περαστικοί 

πολίτες  διάβαζαν με μεγάλα γράμματα τις σοβαρές και μεγάλες 

ειδήσεις της ημέρας. 

Η έκδοση της εφημερίδας ήταν το μεγαλύτερο πολιτιστικό 

και πολιτικό γεγονός για την κοινωνία. Οι πρώτες εφημερίδες 

είχανε τα πάντα. Και πολιτικά και κοινωνικά, αθλητικά και 

οικονομικές στήλες. Το σοβαρό ήταν, ότι κάθε εφημερίδα στην 

πρώτη σελίδα είχε ένα κύριο, σοβαρό άρθρο, του καλύτερου 
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δημοσιογράφου που είχε κύρος και πνευματική οντότητα. Οι 

εφημερίες οι πρώτες, που βγαίνανε ήταν υπεύθυνες και σοβαρές. 

Σπάνιο φαινόμενο ήταν, να βρεις ψευδείς ειδήσεις. Ότι έγραφε η 

εφημερίδα είχε αξία, κρύος και ήταν αποδεκτό από τους 

αναγνώστες. Έλεγαν: «Το διάβασα στην εφημερίδα». Οι 

αναγνώστες των εφημερίδων ήταν τα πρώτα χρόνια λίγοι, και οι 

εφημερίδες λίγες, διότι οι περισσότεροι πολίτες δεν γνώριζαν 

ανάγνωση και γραφή. Καμιά φορά, στον καφενέ του χωριού, 

αγόραζε ένας εφημερίδα και την διάβαζε, για να την ακούσουν 

όλοι και να μάθουν τα νέα, από τον κόσμο. Η πρώτη εφημερίδα 

που βγήκε μετά την απελευθέρωση του 1827, ήταν η εφημερίδα 

«Αιώνας» που την έκλεισαν οι «δημοκρατικοί της Γαλλίας» το 

1857. Ήταν εφημερίδα αρχών και διεδραμάτισε πρωταρχικό ρόλο 

στην διαμόρφωση της κοινής γνώμης. Πιο κάτω θα σας 

καταγράψω μερικές παλιές εφημερίδες που δεν κυκλοφορούν 

σήμερα. Εφημερίδα «Ερμής» 1875-1880, Εφημερίδα των Ιονίων 

νήσων 1814-1858, «Φάρος» της Μακεδονίας 1881-1893, 

Εφημερίδα Κυριων 1887-1913, Εφημερίδα «Ιονική 1812», 

«Σάλπιγξ ελληνική» 1821, «Εφημερίδων των Αθηνών» 1824, 

Εφημερίδα «Αιτωλική» 1822 και τα «Χρονικά» 1824. Η πιο παλιά  

σήμερα  εκδιδομένη εφημερίδα και με μεγάλη κύρος και 

σοβαρότητα, είναι η «ΕΣΤΙΑ» από το 1880. Άλλες παλαιές 

εφημερίδες ήταν: Σκρίπ, Κερί, Ένωσης, Πατρίδα, Χρόνος, 

Πρόμαχος, Βαλκανικός ταχυδρόμος,  Πολιτεία, Βραδυνή, 

Αθηναϊκή, Απογευματινή, Ελεύθερος λόγος, Εφημερίδα της 

Ελλάδας. Υπήρξαν ακόμα, ο «Ηνωμένος τύπος» Βραδυνά νέα, 

Ελευθερία, Ακρόπολις. Είχαμε ακόμα τις 24 ώρες του Κοσκωτά, 

την Πρώτη, τον Δημοκρατικό λόγο, το Εμπρός. Εφημερίδες που 

έκλεισαν στα τελευταία τριάντα χρόνια είναι η Ελευθερία, Νέα 

Πολιτεία, Ρωμιοσύνη, Νέα Ελλάδα, Αλήθεια, Απογευματινή, 

Ελεύθερος κόσμος, Σημερινή, Εσπερινή, Μεσημβρινή, Αθηναϊκή, 
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Εθνικός Κήρυκας, Ακρόπολη, το Βήμα, Πρώτη Γραμμή, 

Ανένδοτος και τελευταία ο Ελεύθερος. Έκλεισαν ακόμα η Νίκη, η 

Εγνατία, ο Ελληνικός Βορράς, το Ελληνικόν Μέλλον, οι Καιροί, η 

Ημέρα, η Επικαιρότητα και η Δημοκρατική Αλλαγή. 

Το κλείσιμο των εφημερίδων οφείλεται σε τρεις βασικούς λόγους: 

Πρώτον στην παρουσία της τηλεόρασης και του ίντερνετ. 

Δεύτερον, στο ότι οι εφημερίδες δεν είχανε καλό δημοσιογραφικό 

επιτελείο. Και τρίτον, στο ότι κατέβασαν πολύ χαμηλά το 

πνευματικό επίπεδο και έγιναν μόνον διαφημιστικές και εμπορικές 

επιχειρήσεις. Υπάρχει και ο τέταρτος λόγος. Ο Έλληνας δεν 

διαβάζει, θέλει να βλέπει μόνον, διότι οι εφημερίδες σταμάτησαν 

να είναι Ανεξάρτητες και Ελεύθερες φωνές, που να γράφουν 

αλήθειες και μόνον Αλήθειες. 

 

1.1 ΣΚΟΠΟΣ ΤΗΣ ΕΡΓΑΣΙΑΣ 

Σκοπός της εργασίας είναι η πληροφόρηση της διοικήσεως των 

επιχειρήσεων για τη σωστή και κερδοφόρα διαχείρισή τους μέσω 

της συγκεντρώσεως, καταγραφής, ταξινομήσεως και μελέτης των 

οικονομικών γεγονότων που συνθέτουν τη δραστηριότητά τους. Η 

χρηματοοικονομική ανάλυση και η σύγκριση των δυο 

επιχειρήσεων τις οποίες θα περιγράψουμε θα επιτευχθεί με την 

ανάλυση των αριθμοδεικτών, του στρατηγικού σχεδιασμού και της 

διοικητικής δομής των επιχειρήσεων. Οι επιχειρήσεις που θα  

εξετάσουμε δραστηριοποιούνται στον κλάδο των μέσων μαζικής 

ενημέρωσης και είναι οι εξής : 

 

1. Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε 

2. Η ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ - Π. ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε 

3. ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ 
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1.2 ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ΑΝΑΛΥΤΕΣ 

 

Καθήκον των χρηματοοικονομικών αναλυτών είναι η επεξεργασία 

των στοιχειών της οικονομικής αγοράς και η παρουσίαση των 

αποτελεσμάτων της επεξεργασίας σε απλή μορφή,έτσι ώστε να 

μπορούν να γίνουν κατανοητά από τον απλό κόσμο αλλά και από 

τις εταιρείες για να διαπιστώσουν τι χρειάζεται να προσφέρουν στο 

κοινό τους. 

 

Οι βασικοί ρόλοι και τα καθήκοντά τους είναι : 

 

Treasurer (ταμίας) : Τα βασικά καθήκοντα έχουν να κάνουν με τις 

σχέσεις με αγορές κεφαλαίων, επενδυτές, τράπεζες, ανεύρεση 

χρηματοδότησης, διαχείριση ταμείου, τις σχέσεις με τους μετόχους 

και την πληρωμή μερισμάτων. 

 

Controller (ελεγκτής) :  Ασχολούνται με τον εσωτερικό λογιστικό 

έλεγχο της εταιρείας,με την προετοιμασία των αποτελεσμάτων 

χρήσεως, την προετοιμασία και τον έλεγχο των προϋπολογισμών 

καθώς και με τις φορολογικές καταστάσεις. 
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1.3 ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ 

 

Υπάρχουν 3 μέθοδοι, που χρησιμοποιούνται από τους 

χρηματοοικονομικούς αναλυτές για την χρηματοοικονομική 

ανάλυση και ειναι οι έξης : 

 

Η οριζόντια μέθοδος 

Η κάθετη μέθοδος 

Η μέθοδος με την χρήση αριθμοδεικτών 

 

ΠΑΡΑΚΑΤΩ ΑΝΑΛΥΟΝΤΑΙ ΟΙ ΤΡΕΙΣ ΜΕΘΟΔΟΙ: 

 

    1.3.1 Η ΟΡΙΖΟΝΤΙΑ ΜΕΘΟΔΟΣ  

 

Εκτίμα την μεταβολή των μεγεθών ανά περίοδο και επισημαίνει τη 

σημαντικότητα των αποτελεσμάτων της εταιρείας κατά τη διάρκεια 

μιας χρήσης. Ακόμα, η τρίτη μέθοδος είναι αυτή που βασίζεται 

στην χρήση των αριθμοδεικτών. Η οριζόντια ανάλυση αποκτά 

μεγάλη σημασία όταν η επιχείρηση λειτούργει επί σειρά ετών, 

όποτε και είναι δυνατός ο προσδιορισμός σχετικών τάσεων 

διαφόρων μεγεθών. 

 

1.3.2 Η ΚΑΘΕΤΗ ‘Η ΔΙΑΣΤΡΩΜΑΤΙΚΗ ΜΕΘΟΔΟΣ 

 

Αναδεικνύει τη σύνθεση των οικονομικών καταστάσεων μιας 

επιχείρησης και τη σχετική βαρύτητα των επιμέρους τμημάτων της 

στο σύνολο. Στην κάθετη ανάλυση κάθε στοιχείο του ισολογισμού 

και κάθε στοιχείο των αποτελεσμάτων χρήσεως παρουσιάζεται ως 
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ποσοστό του συνολικού ενεργητικού και του κύκλου εργασιών 

αντιστοίχως 

 

1.3.3 Η ΜΕΘΟΔΟΣ ΜΕ  ΧΡΗΣΗ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ 

 

Είναι η πιό διαδεδομένη και ευρέως χρησιμοποιούμενη.Οι 

αριθμοδεικτες είναι τα εργαλεία για να μας προσφέρουν την 

χρηματοοικονομικη αναλυση σε βάθος. 

Η χρηματοοικονομική ανάλυση εκτελείται κυρίως από 

επαγγελματίες,οι οποίοι αποτιμούν την κερδοφορία την οικονομική 

ευρωστία, την ρευστότητα και την σταθερότητα μιας επιχείρησης 

στην αγορά που δραστηριοποιείται. Αν και η χρηματοοικονομική 

ανάλυση μέσω αριθμοδεικτών είναι η συνηθέστερη μέθοδος 

ανάλυσης, απαιτείται προσοχή από τους επαγγελματίες αναλυτές 

προς αποφυγή λαθών. Η χρησιμοποίηση των αριθμοδεικτών 

απαιτεί πληροφορίες, οι οποίες αντλούνται από τον ισολογισμό 

μιας επιχείρησης. Οι αναφορές που βγαίνουν,χρησιμοποιούνται για 

τη λήψη σημαντικών αποφάσεων για την πορεία των εταιρειών. Οι 

χρηματοοικονομικοί αναλυτές αποτιμούν την κερδοφορία και την 

οικονομική ευρωστία της,την ρευστότητά της και την σταθερότητά 

της στην αγορά. 

Η κερδοφορία μιας επιχείρησης έγκειται στην ικανότητά της να 

παράγει κέρδος, και να διατηρεί την ανάπτυξή της βραχυπρόθεσμα. 

Ο βαθμός της κερδοφορίας είναι συνήθως βασισμένος στην 

κατάσταση αποτελεσμάτων χρήσεως. Η οικονομική ευρωστία μιας 

εταιρείας εξετάζεται για την αξιολόγηση της ικανότητας να φέρει 

εις πέρας τις υποχρεώσεις της στους δανειστές και γενικότερα σε 

τρίτα μέρη μακροπρόθεσμα. Η ρευστότητα είναι η ικανότητα μιας 

εταιρείας να ικανοποιήσει βραχυπρόθεσμες αλλά και 

μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις. Η σταθερότητα της επιχείρησης 
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έγκειται στην ικανότητά της να παραμείνει στην αγορά 

μακροπρόθεσμα. Αποτιμώντας την σταθερότητα, οι οικονομικοί 

αναλυτές απαιτούν τη χρήση της καταστάσεως αποτελεσμάτων 

χρήσεως και του ισολογισμού. 

 

1.4 ΒΑΣΙΚΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΗΚΑ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ 

 

Ο αριθμοδείκτης είναι η σχέση δυο λογικά συνδεόμενων μεγεθών, 

η οποία εμφανίζεται σαν λόγος ή σαν εκατοστιαία αναλογία τους. 

Οι αριθμοδείκτες αποτελούν χρήσιμο εργαλείο όχι μόνο για τον 

εξωτερικό αναλυτή μιας επιχειρήσεως, αλλά πρωτίστως για την 

διοίκηση αυτής της ίδιας της επιχειρήσεως. Οι αποφάσεις της 

διοικήσεως παίρνονται ύστερα από λεπτομερειακές αναλύσεις, 

μετρήσεις και συγκρίσεις όλων των στοιχείων που συνθέτουν τη 

δραστηριότητα της με τη βοήθεια ενός καλά μελετημένου και 

οργανωμένου συστήματος αριθμοδεικτών. Επομένως οι 

αριθμοδείκτες πρέπει να μελετούνται με πολύ προσοχή γιατι παρά 

τον σχετικά εύκολο υπολογισμό τους, η ερμηνεία τους παρουσιάζει 

προβλήματα και είναι πολλές φορές δυνατό να οδηγήσει σε 

εσφαλμένα συμπεράσματα.  Οι αριθμοδείκτες προσφέρουν 

σημαντική υπηρεσία στον αναλυτή,καθως του υποδείχνουν τα 

συμπτώματα καλής ή κακής οικονομικής καταστάσης της 

επιχείρησης.οι αριθμοδείκτες χωρίζονται σε : 

 

1.  Αριθμοδείκτες αποδοτηκότητας 

2. Αριθμοδείκτες ρευστότητας  

3. Αριθμοδείκτες κυκλοφορίας 

4. Αριθμοδείκτες ποσοστιαίας συνθέσεως ενεργητικού ή παθητικου  

5. Αριθμοδείκτες φερεγγυότητας προς το ξένο κεφάλαιο 

6.Αριθμοδείκτες παραγωγικότητας   
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2. ΕΚΘΕΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΥ 

ΑΝΑΛΥΤΗ 

Ιστορική Αναδρομή Εταιρειών 

2.1   ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε 

 

Η εταιρία «Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε. ΕΚΔΟΣΗ ΕΝΤΥΠΩΝ ΜΕΣΑ 
ΜΑΖΙΚΗΣ 
ΕΠΙΚΟΙΝΩΝΙΑΣ», με διακριτικό τίτλο «Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ 
Α.Ε.», ιδρύθηκε το 1988 (Φ.Ε.Κ. υπ’ αριθμ. 3645/12.12.1988 
Τ.Α.Ε. & Ε.Π.Ε.) και είναι εγγεγραμμένη στο Μητρώο Ανωνύμων 
Εταιριών με αριθμό 18435/06/Β/88/26. Έδρα της εταιρίας είναι ο 
Δήμος Πειραιά (Εθνάρχου Μακαρίου & Δημητρίου Φαληρέως 2, 
Νέο Φάληρο, τηλ. 210.48.08.000) και σύμφωνα με το καταστατικό 
της, η διάρκειά της έχει ορισθεί πεντηκονταετής (50ετής). 
Σύμφωνα με την ταξινόμηση της Ε.Σ.Υ.Ε. , η εταιρία υπάγεται 
στον κλάδο των Εκδόσεων με κωδικό 221 και ειδικότερα στον 
υποκλάδο της Έκδοσης  Εφημερίδων με κωδικό 221.2.  
 
 
 Η εταιρία εκδίδει την εφημερίδα «Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ». Η 
εφημερίδα κυκλοφόρησε για πρώτη φορά στις 15 Σεπτεμβρίου 
1919 και είναι από τις μακροβιότερες εφημερίδες της Ελλάδας. 
Από το 1989 αρχίζει μια περίοδος αναμόρφωσης, εμπλουτισμού 
και αναβάθμισης του εντύπου. Εμπλουτίζεται με διάφορα ένθετα, 
όπως η «ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ» οι «ΜΙΚΡΕΣ 
ΑΓΓΕΛΙΕΣ», οι «ΕΡΕΥΝΗΤΕΣ ΠΑΝΕ ΠΑΝΤΟΥ», τα 
«ΤΑΞΙΔΙΑ – ΤΟΥΡΙΣΜΟΣ», τα περιοδικά «Κ», «ΟΙΚΟ», 
«POPULAR MEDICINE», «ΟΙΝΟΧΟΟΣ» «ΓΑΣΤΡΟΝΟΜΟΣ», 
«GK» και «ΓΥΝΑΙΚΑ». Επίσης από το έτος 2002 η εταιρία 
συνεχίζει τη συνεργασία με εκδοτικούς οίκους του εσωτερικού και 
εξωτερικού και κυκλοφορεί με τη μορφή ενθέτων στην εφημερίδα 
τα περιοδικά «MAISON DECORATION», «ΦΩΤΟΓΡΑΦΟΣ», 
καθώς και το ετήσιο  περιοδικό «THE ECONOMIST».  
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2.1.1   ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΕΣ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ  

 
Η δραστηριότητα της Καθημερινής είναι  Η έκδοση ημερήσιων 
εφημερίδων πρωινών και απογευματινών, περιοδικών,  ειδικών 
εφημερίδων και κάθε είδους έντυπο γενικού ή ειδικού 
περιεχομένου.  Επίσης η εκμετάλλευση τυπογραφείων, πιεστηρίων 
κ.λ.π. 
 
Ο Όμιλος δραστηριοποιείται επίσης και στους παρακάτω τομείς:  
 
1) Εκδοτικός και εκτυπωτικός τομέας: Ο τομέας περιλαμβάνει τη 
Μητρική και λοιπές εταιρίες του Ομίλου, που ασχολούνται με την 
έκδοση εφημερίδων και περιοδικών. Ο Όμιλος εκδίδει μία από τις 
σημαντικότερες ελληνικές εφημερίδες, την «Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ» 
καθώς και περιοδικά που καλύπτουν ένα ευρύ φάσμα θεμάτων του 
αναγνωστικού κοινού.  
 
2) Ναυτιλιακός τομέας: Ο ναυτιλιακός τομέας περιλαμβάνει 
επενδύσεις σε μετοχές πλοιοκτητριών εταιριών ποντοπόρων 
πλοίων ή σε μετοχές εταιριών χαρτοφυλακίου εταιριών 
ποντοπόρων πλοίων ή σε μετοχές διαχειριστριών εταιριών. 
 

2.2  Ναυτεμπορική –Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε 

 
Η Ναυτεμπορική Ιδρύθηκε το 1924, από τους αδελφούς Πάνο και 
Γεώργιο Αθανασιάδη και η ίδρυσή της σηματοδότησε την 
εμφάνιση του οικονομικού τύπου στην χώρα μας. Εισηγμένη από 
το 2000 στο Χρηματιστήριο Αθηνών, το 2007 εγκατέστησε νέα 
σύγχρονη εκτυπωτική μονάδα στις ιδιόκτητες εγκαταστάσεις της 
στο Κορωπί αναλαμβάνοντας και την παραγωγή εντύπων τρίτων. 

 Ταυτόχρονα η Ναυτεμπορική προσφέρει αποκλειστικά 
στους συνδρομητές της περισσότερες από 30 ειδικές εκδόσεις το 
χρόνο καθώς και τα εξειδικευμένα περιοδικά Business & 
Τουρισμός και Digital Business. Κάθε εβδομάδα προσφέρει στους 
αναγνώστες της πέντε χρηστικά ένθετα  "Eworking" , με σφαιρική 
ενημέρωση για τις νέες τεχνολογίες  "Executive" για τη αγορά 
στελεχών επιχειρήσεων  "Real Estate", ο έγκυρος συνεργάτης στην 
αγορά ακινήτων.  "Τέχνη & Ζωή" ο Πολιτιστικός οδηγός της 
Ναυτεμπορικής. "Μικρομεσαίες Επιχειρήσεις", το εργαλείο 
ανάπτυξης για 970.000 μικρομεσαίες επιχειρήσεις.  
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2.2.1 ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΕΣ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ  

 
ΑΝΤΙΚΕΙΜΕΝΟ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΩΝ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ:  
 
1.Η έκδοση ημερησίας εφημερίδας με τον τίτλο "Η 
ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ".  
 
2. Η επιχείρηση πάσης φύσεως εκδόσεων.  
 
3. Η διεξαγωγή σεμιναρίων, ημερίδων και συνεδρίων 
εκπαιδευτικού και ενημερωτικού χαρακτήρα.  
 
4. Η δραστηριοποίηση στο χώρο του real estate.  
 
5. H προώθηση (πώληση) με οποιαδήποτε μορφή (είτε 
ηλεκτρονική είτε μέσω της εφημερίδας) προιόντων και υπηρεσιών 
.  
6. H δημιουργία, διαχείριση και συντήρηση δικτυακών τόπων για 
λογαριασμό τρίτων καθώς και η παροχή συμβουλευτικών 
υπηρεσιών στον τομέα αυτό 
 
7.  Η οργάνωση του περιεχομένου και των υπηρεσιών δικτυακών 
τόπων τρίτων και ο τεχνικός σχεδιασμός τους.  
 
8.  Η παροχή σε δικτυακούς τόπους τρίτων δημοσιογραφικού 
περιεχομένου προερχόμενου από την εφημερίδα ή το site της 
εταιρείας.  
 
9. Η ανάληψη πάσης φύσεως εκτυπώσεων.  
 
10.  Η συμμετοχή σε άλλες εταιρείες.  
 
11.  Η λειτουργία ραδιοφωνικού σταθμού. 
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Στις παράλληλες δραστηριότητες της Ναυτεμπορικής 
συμπεριλαμβάνονται : 

1. Η διοργάνωση επιχειρηματικών σεμιναρίων που απευθύνονται σε 
στελέχη επιχειρήσεων  

2. H συμμετοχή της ως συνδιοργανώτρια / χορηγός επικοινωνίας σε 
επιχειρηματικού ενδιαφέροντος ημερίδες, συνέδρια και εκθέσεις  

3. H θυγατρική της εταιρεία επιχειρηματικών συμβουλών "Αίμος" η 
οποία εκδίδει επενδυτικούς οδηγούς για ξένες χώρες και παρέχει 
εξειδικευμένη ενημέρωση για την Κεντρική και Ανατολική 
Ευρώπη.  

4. Η Ναυτεμπορική από το 2003 είναι μέτοχος στην εταιρία 
ERASMUS Conferences Tours & Travel, μία από τις μεγαλύτερες 
εταιρίες διοργάνωσης συνεδρίων και εκθέσεων στην Ελλάδα.  
 

 
2.3 Πήγασος εκδοτική κ’ εκτυπωτική 

 
 
Η <<ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ Κ’ ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ >>  ιδρύθηκε το 
1981 .Τα κεντρικά γραφεία της επιχείρησης βρίσκονται στον δημο 
Χαλανδρίου ,στην Αθήνα.Η Πήγασος εκδοτική κ’ εκτυπωτική 
είναι η μητρηκή εταιρεία ενός ομίλου που δραστηριοποιήται στον 
χώρο των μέσων μαζικής ενημέρωσης .Η επιχείρηση εκδίδει 
κυρίως εφημερίδες και περιοδικά ,ενώ παρέχει επιπλέον υπηρεσίες 
προεκτύπωσης και σε άλλες επιχειρήσεις . 
Εκτός από τον τομέα των εκδόσεων ,ενεργοποιείται μέσω των 
θυγατρικών της εταιρειών στους τομείς της εκτύπωσης ,των 
ηλεκτρονικών ΜΜΕ,των υπηρεσιών τηλεοηχοπληροφόρηση 
,ένθεσης,βιβλιοθεσίας,τηλεοπτικών παραγωγών κλπ.Η Πήγασος 
εκδοτική κ’ εκτυπωτική είναι μια από τις μεγαλύτερες εκδοτικές 
επιχειρήσεις στην Ελλάδα με 4 ημερήσιες εφημερίδες ,50 
περιοδικά,2 εγκαταστάσεις εκτυπωτικών εργασιών και 2 
εγκαταστάσεις παραγωγής. 
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2.3.1 ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΕΣ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ 

 
1) Η εκδοτική δραστηριότητα, με την βελτίωση των ήδη 

υπαρχόντων εντύπων και την έκδοση νέων εντύπων που θα 

δημιουργηθούν μέσω νέων τίτλων. Στα πλαίσια αυτά, κρίνεται 

επιβεβλημένη η περαιτέρω βελτίωση της παραγωγικότητας και της 

ανταγωνιστικότητας της Εταιρίας και του Ομίλου με έμφαση 

κυρίως στην ποιότητα των προσφερομένων προϊόντων τόσο στους 

αναγνώστες των εντύπων της όσο και στους πελάτες τους στους 

χώρους της διαφήμισης και των εκδόσεων. Παράλληλα, ιδιαίτερη 

βαρύτητα θα δοθεί και στην ταυτόχρονη μείωση του κόστους 

παραγωγής κυρίως με την αύξηση της αποτελεσματικότητας και 

την επίτευξη οικονομικών κλίμακας λόγω της μετεγκατάστασης 

θυγατρικών εταιριών στις κτιριακές εγκαταστάσεις του Ομίλου. 

 

2) Η επέκταση της δραστηριότητας στον ευρύτερο χώρο της 

(ηλεκτρονικής) ενημέρωσης και ψυχαγωγίας με την δημιουργία 

εξειδικευμένων συνεργασιών, με στόχο την ανάπτυξη προϊόντων 

και υπηρεσιών τηλεηχοπληροφόρησης, διαδικτύου, ψηφιακής 

τηλεόρασης ,ηλεκτρονικού εμπορίου κ.λ.π. 

 

3) Η επένδυση στο ανθρώπινο δυναμικό της Εταιρίας και του 

Ομίλου, στα πλαίσια των σύγχρονων και απαιτητικών 

επιχειρηματικών αναγκών, καθώς είναι ένα από τα σημαντικότερα 

συγκριτικά πλεονεκτήματα ειδικά στον χώρο που 

δραστηριοποιείται ο Όμιλος και αποτελεί εχέγγυο για την επιτυχή 

πορεία των στρατηγικών επιλογών και αποφάσεων. 

 

4) Η δραστηριοποίηση στο χώρο της εκμετάλλευσης ακινήτων, με 

στόχο τη δημιουργία συνεργιών μέσω συνεργασιών με 
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εξειδικευμένους φορείς λόγω της υπάρχουσας ακίνητης 

περιουσίας. 
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3. ΔΙΟΙΚΗΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 

 

3.1 ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε 

 
Το Διοικητικό Συμβούλιο της  ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε  είναι 11μελές 
και αποτελείται από 
εκτελεστικά και μη εκτελεστικά στελέχη. Απαρτίζεται από 5 
εκτελεστικά στελέχη από 
6 μη εκτελεστικά στελέχη, εκ των οποίων τα 4 είναι ανεξάρτητα. 
Στις αρμοδιότητες της 
διεύθυνσης του Εσωτερικού Ελέγχου της εταιρείας 
περιλαμβάνονται η αξιολόγηση και 
η βελτίωση των συστημάτων διαχείρισης κινδύνων εσωτερικού 
ελέγχου, καθώς επίσης 
και η εξακρίβωση της συμμόρφωσης με τις θεσμοθετημένες 
πολιτικές και διαδικασίες 
όπως αυτές οροθετούνται στον εσωτερικό κανονισμό λειτουργίας 
της εταιρείας και στις 
κανονιστικές διατάξεις, αλλά και στο σύστημα ελέγχου υπηρεσιών. 
 
Μέλη Διοικητικού Συμβουλίου  
 
 
Αριστείδης Αλαφούζος, εκτελεστικό μέλος , πρόεδρος 
Ιωάννης Αλαφούζος, μη εκτελεστικό μέλος, αντιπρόεδρος 
Γεώργιος Κωνσταντινίδης, ανεξάρτητος, μη εκτελεστικό μέλος, 
αντιπρόεδρος 
Θεμιστοκλής Αλαφούζος, εκτελεστικό μέλος, διευθύνων      
σύμβουλος 
Μάρθα Ζώη - Δερτιλή, εκτελεστικό μέλος, σύμβουλος σε θέματα  
διεθνών συνεργασιών 
Νικόλαος Ναούμης, εκτελεστικό μέλος, τεχνικός σύμβουλος 
Αλέξανδρος  Παπαχελάς, εκτελεστικό  μέλος 
Γρηγόριος Τιμαγένης, μη εκτελεστικό μέλος 
Παναγιώτης Βουρλούμης, ανεξάρτητος, μη εκτελεστικό μέλος 
Παναγιώτης (Τάκης) Αθανασόπουλος, ανεξάρτητος, μη 
εκτελεστικό μέλος 
Ιωάννης Κοντέλλης, ανεξάρτητος, μη εκτελεστικό μέλος 
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3.2 ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ –Π.ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ κ’ ΣΙΑ Α.Ε 

 
Το Δοιηκητικό Συμβούλιο της Ναυτεμπορικής –Π.Αθανασιάδης κ’ 
Σια Α.Ε είναι 7μελές και αποτελείται απο τον πρόεδρο ,τον 
αντιπρόεδρο ,την διευθύνουσα σύμβουλο και από 4 άλλα μέλη. 
 
Μέλη Διοικητικού Συμβουλίου  
 
 
Ειρήνη Γ. Αθανασιάδου,Εκτελεστικό μέλος                                        
Πρόεδρος 
Αγγέλα Γ. Αθανασιάδου σύζυγος Ροδόλφου Κοντογούρη 
Εκτελεστικό μέλος                                                                               
Αντιπρόεδρος του ΔΣ                                         
Μαριέττα Γ. Αθανασιάδου Εκτελεστικό μέλος                                  
Διευθύνουσα Σύμβουλος 
Γιώργος Κορομηλάς  Ανεξάρτητο - μη εκτελεστικό                           
Μέλος 
Αντώνης Παπαγιαννίδης Ανεξάρτητο - μη εκτελεστικό                     
Μέλος   
Νικόλαος Πιμπλής Ανεξάρτητο - μη εκτελεστικό                               
Μέλος 
Αντώνης Γκορτζής  Ανεξάρτητο - μη εκτελεστικό                                
Μέλος 
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3.2.1 Οργανωτική δομή Ναυτεμπορική–Π.Αθανασιάδης & 

Σια Α.Ε 

 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

  



 

20 
 

3.3 ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ Κ’ ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ 

 
Η ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ Κ’ ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ αποτελείται από 7 
μέλη εκ των οποίων τα 4 είναι εκτελεστικά , τα 2 μη εκτελεστικά 
ανεξαρτητα και το 1 μη εκτελεστικό. 
 
 
Μέλη Διοικητικού Συμβουλίου 
 
 
Γεώργιος Φ. Μπόμπολας  Πρόεδρος Δ.Σ. - Μή Εκτελεστικό Μέλος 
Φώτιος Γ. ΜπόμπολαςΔ/νων Σύμβουλος - Εκτελεστικό Μέλος 
Μαρία Γ. Μπόμπολα Αναπληρώτρια Δ/νων Σύμβουλος - 
Εκτελεστικό Μέλος 
Χρήστος Σ. Πατέλης  Μέλος Δ.Σ. - Εκτελεστικό Μέλος 
Σπυρίδων Α. Βενέτης Μέλος Δ.Σ. - Εκτελεστικό Μέλος 
Χρήστος Ε. Μάρης Μέλος Δ.Σ. - Ανεξάρτητο Μή Εκτελεστικό 
Μέλος 
Aγγελος Ε. Χατζάκης Μέλος Δ.Σ. - Ανεξάρτητο Μή Εκτελεστικό 
Μέλος 
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3.3.1 Οργανωτική δομή Ναυτεμπορική–Π.Αθανασιάδης & 

Σια Α.Ε 
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4. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 

 

4.1 Εισαγωγή στους αριθμοδείκτες 

 

Στο κεφάλαιο αυτό θα επιχειρήσουμε να αναλύσουμε την 

χρηματοοικονομική κατάσταση των εξεταζόμενων εταιρειών Η 

ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε, ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ - Π. ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ 

& ΣΙΑ Α.Ε και ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ, 

βασιζόμενοι σε ορισμένους σημαντικούς αριθμοδείκτες. 

 

4.2 Αριθμοδείκτες αποδοτικότητας & κερδοφορίας	

(Profitability Ratios) 

 

Κατά κανόνα όλες οι επιχειρήσεις έχουν ως σκοπό το κέρδος και 

κατά συνέπεια οι ενδιαφερόμενοι δίνουν μεγάλη σημασία στο πόσο 

αποδοτική υπήρξε αυτή από απόψεως κερδών, ως και ποιές είναι οι 

προοπτικές της για το μέλλον. Επομένως πολύ μεγάλη σημασία για 

μια επιχείρηση έχει η ανάλυση της καταστάσεως αποτελεσμάτων 

χρήσεως. 

Τα βασικά στοιχεία που συνθέτουν τους αριθμοδείκτες 

αποδοτικότητας είναι το οικονομικό αποτέλεσμα, το κεφάλαιο και 

οι πωλήσεις. 

	

4.2.1  Αριθμοδείκτης Μικτού Περιθωρίου ή Μικτού 

Κέρδους (Gross profit margin) 

 

Ο αριθμοδείκτης αυτός, γνωστός και ως μικτό περιθώριο κέρδους, 

είναι πολύ σημαντικός διότι παρέχει ένα μέτρο αξιολόγησης της 

αποδοτικότητας των επιχειρήσεων. Δείχνει δηλαδή τη λειτουργική 
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αποτελεσματικότητα μιας επιχείρησης και την πολιτική τιμών 

αυτής. 

 

Ένα αρκετά υψηλό ποσοστό μικτού κέρδους θεωρείται μία πολύ 

ευνοϊκή ένδειξη για την πορεία της επιχείρησης, αφού έχει τη 

δυνατότητα να καλύπτει τα λειτουργικά και άλλα έξοδά της, ενώ 

παράλληλα της απομένει ικανοποιητικό καθαρό κέρδος, σε σχέση 

πάντα με τις πωλήσεις τις και τα ίδια κεφάλαια που απασχολεί. 

 

Εδώ πρέπει να διευκρινίσουμε ότι ενδέχεται μία επιχείρηση να 

θέσει σκόπιμα ένα χαμηλό περιθώριο κέρδους, στοχεύοντας σε 

αύξηση του όγκου των πωλήσεών της και διεύρυνσης της 

παρουσίας της στην Αγορά. 

 

Τέλος να αναφέρουμε και την περίπτωση εκείνη ενός χαμηλού 

αριθμοδείκτη, ο οποίος μπορεί να αποτελεί ένδειξη ότι η 

επιχείρηση έχει προβεί σε επενδύσεις, οι οποίες όμως δεν 

δικαιολογούνται από το ύψος των πωλήσεών της, γεγονός που 

ενδέχεται να προκαλέσει αυξημένο κόστος παραγωγής των 

προιόντων της. 

 

 

 

 

Αριθμοδείκτης 

περιθωρίου                                    =              Μικτό  Κέρδος    *100 

ή μικτού κέρδους                                          Καθαρές Πωλήσεις 
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ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε 

 

 

 
 
Ανάλυση πίνακα: 

 

Στα Μικτά Κέρδη της η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε τα έτη 2007-2008 

βλέπουμε μια ραγδαία μείωση κατά 99,94 % ,το 2008-2009 

,παρατηρούμε μια αύξηση κατα 67,33% και το 2009-2010 υπάρχει 

μείωση της τάξεως 8,13 % ,τέλος το 2010-2011 τα περιθώρια 

μικτού κέρδους αυξάνονται κατά 75,88% .Στις καθαρές πωλήσεις 

το 2007-2008 υπάρχει αύξηση κατά 65,2% το 2008-2009 έχουμε 

μέγάλη άνοδο κατά 70,66% και μια μείωση 8,89% το 2009-2010 

και το 2010-2011 οι καθαρές πωλήσεις μειώνονται κατά 81,68%. 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΜΙΚΤΟ 
ΚΕΡΔΟΣ 40.578.974,85 6.363.025,25

 
19.479.571,13 17.895.327,50 13.578.803,80

ΚΑΘΑΡΕΣ 
ΠΩΛΗΣΕΙΣ 7.746.681,31 

 
22.312.398,66

 
76.054.094,30

 
69.288.642,51 12.689.935,22

ΠΕΡΙΘΩΡΙΑ 
ΜΙΚΤΟΥ 
ΚΕΡΔΟΥΣ 523,82 

 
 

0,28

 
 

25,6

 
 

25,8 107,00
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ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ - Π. ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε 

 
 

 
 

 
 
Ανάλυση πίνακα: 

 

Η ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ - Π. ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε το 2007-

2008 υπάρχει μια μείωση κατά 84,07 % ,το 2008-2009 παρουσιάζει 

μια μείωση στα μικτά της κέρδη κατά 19,86% , καθώς επίσης και 

το 2009-2010 υπάρχει μείωση κατά 26,90% ,τέλος το 2010-2011 

φαίνεται μια μεγάλη αύξηση κατά 81,44%. Σχετικά με τις καθαρές 

πωλήσεις παρατηρείται μείωση κατα 9,95% 2008-2009 καθώς και 

μείωση κατα 91,38%  το 2010-2011. 

 
 
 
 
 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΜΙΚΤΟ 
ΚΕΡΔΟΣ 7.243.631,45 

 
7.366.975,45

 
5.903.773,26

 
4.315.477,24 2.002.749,57

ΚΑΘΑΡΕΣ 
ΠΩΛΗΣΕΙΣ 3.012.258,98 

 
19.203.083,31

 
17.291.044,88

 
14.771.131,82 1.272.980,83

ΠΕΡΙΘΩΡΙΑ 
ΜΙΚΤΟΥ 
ΚΕΡΔΟΥΣ 240,47 

 
 

38,3

 
 

34,1

 
 

29,2 157,33
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ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ 

 
 
 

 
 

 
 
Ανάλυση πίνακα: 

 

Η ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ το 2007-2008 

παρουσιάζει μια μείωση στα μικτά της κέρδη κατά 11,2%  καθ’ως  

επίσης και το 2008-2009 μειώνοντα κατά 5,53% .Το 2009-2010 

παρατηρείται μεγάλη μείωση κατά 99,7%.Στις καθαρές πωλήσεις 

το 2008-2009 υπάρχει μια μείωση κατά 5,9% και μια αρκετά 

μεγάλη πτώση το 2009-2010 κατά 995,53% .Παρ’ολα αυτά το 

2010-2011 τα καθαρά κέρδη αυξάνονται κατά 96,38%. 

 

 

 
 
 
 

   

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΜΙΚΤΟ 
ΚΕΡΔΟΣ 24.665.387,30 

 
21.884.496,92

 
20.672.577,70 

 
55.795,75 1.258.475,90

ΚΑΘΑΡΕΣ 
ΠΩΛΗΣΕΙΣ 6.325.398,03 

 
74.698.057,82

 
70.287.061,13

 
314.107,42 8.686.723,49

ΠΕΡΙΘΩΡΙΑ 
ΜΙΚΤΟΥ 
ΚΕΡΔΟΥΣ 389,94 

 
 

29,2

 
 

29,4

 
 

17,76 14,49
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4.2.2 Αριθμοδείκτης Απόδοσης Καθαρού Κερδους (Net 

Profit Ratio).  

 

 

 

Ο αριθμοδείκτης καθαρού περιθωρίου δείχνει το ποσοστό του 

καθαρού κέρδους που πετυχαίνει η οικονομική μονάδα από τις 

πωλήσεις της, δηλαδή μας πληροφορεί για το κέρδος που έχει από 

τις λειτουργικές της δραστηριότητες. 

 

Όσο μεγαλύτερος είναι ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης καθαρού 

κέρδους τόσο πιο επικερδής είναι η οικονομική μονάδα.  

 

 

 

Αριθμοδείκτης 

καθαρού                           =             Καθαρό  Κέρδος        *100 

κέρδους                                          Καθαρές Πωλήσεις 
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ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε 

 

 

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

 

Στην ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε το 2007-2008 παρατηρείται μείωση στα 

καθαρά κέρδη κατά 70,9% καθώς επίσης και το 20008-2009 

υπάρχει μείωση κατά 290,26% και αυξάνεται με αρνητικό ποσοστό 

πάλι το 2009-2010 κατά 79,01%.Στις καθαρές πωλήσεις φαίνεται 

μια αύξηση κατά  70,66%  το 2008-2009 και μείωση το 2009-2010 

κατά 8,8% .καθώς επίσης το 2010-2011 οι πωλήσεις μειώνονται 

στο 81,68%. 

 
 
 
 
 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΚΑΘΑΡΟ 
ΚΕΡΔΟΣ 7.571.926,82 

 
2.196.642,75

 
-4.178.366,45

 
-7.479.719,88 -15.470.179,75

ΚΑΘΑΡΕΣ 
ΠΩΛΗΣΕΙΣ 3.134.407,21 

 
22.312.398,66

 
76.054.094,30

 
69.288.642,51 12.689.935,22

ΠΕΡΙΘΩΡΙΑ 
ΚΑΘΑΡΟΥ 
ΚΕΡΔΟΥΣ 241,57 

 
 

9,8

 
 

-54,9

 
 

-10,79 -121,91
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ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ - Π. ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε 

 

 
 

 

 
 
 
 
Ανάλυση πίνακα: 

 

Στην ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ-Π.ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε το 

2007-2008 στα καθαρά κέρδη παρατηρείται μείωση κατά 32,3% 

και το 2008-2009 μείωση κατά 93,37% και το 2009-2010 υπάρχει 

μέιωση κατά 995,00 %.Στις καθαρές πωλήσεις υπάρχει μια μείωση 

κατά 6,51%  το 2008-2009 καθώς επίσης και το 2009-2010 κατά 

14,57% και το 2010-2011 μειώνονται κατά 91,38%. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΚΑΘΑΡΟ 
ΚΕΡΔΟΣ 2.745.496,15 

 
1.856.544,28

 
-122.998,12

 
-1.347.573,14 -2.484.409,98

ΚΑΘΑΡΕΣ 
ΠΩΛΗΣΕΙΣ 3.012.258,98 

 
18.495.141,85

 
17.291.044,88

 
14.771.131,82 1.272.980,83

ΠΕΡΙΘΩΡΙΑ 
ΚΑΘΑΡΟΥ 
ΚΕΡΔΟΥΣ 91,14 

 
 

10,03

 
 

-0,71

 
 

-9,12 -195,16
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ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ 

 

 
 

 

 
 
 
 
Ανάλυση πίνακα: 

 

Η ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ το 2007-2008 

παρουσιάζει μια μείωση  στα καθαρά της κέρδη κατά 48,00% και 

το 2008-2009 τα κέρδη της αυξάνονται κατά 75,87% ,αντίθετα το 

2009-2010 υπάρχει μείωση κατά 96,41%.Στις καθαρές πωλήσεις το 

2008-2009 υπάρχει μια μείωση κατά 5,9% και το 2009-2010 

υπάρχει μείωση κατά 95,7% , το 2010-2011 οι πωλήσεις 

αυξάνονται κατά 96,3%. 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΚΑΘΑΡΟ 
ΚΕΡΔΟΣ 3.449.563,86 

 
1.792.172,65

 
7.428.093,04

 
266.406,09 3.481.703,82

ΚΑΘΑΡΕΣ 
ΠΩΛΗΣΕΙΣ 6.325.398,03 

 
74.698.057,82

 
70.287.061,13

 
314.107,42 8.686.723,49

ΠΕΡΙΘΩΡΙΑ 
ΚΑΘΑΡΟΥ 
ΚΕΡΔΟΥΣ 54,54 

 
 

2,3

 
 

10,56

 
 

84,8 40,08
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4.2.3 Αριθμοδείκτης Αποδ/κότητας Απασχολουμένου 

Κεφαλαίου (Return on Capital Employed).  

 

Ο αριθμοδείκτης αποδότικότητας απασχολουμένων κεφαλαίων μας 

δείχνει την αποδοτικότητα μίας οικονομικής μονάδας, ανεξάρτητα 

από τις πηγές προελεύσεως των κεφαλαίων της. 

 

Παράλληλα μας δείχνει : 

 

1) την ικανότητα της οικονομικής μονάδας για πραγματοποίηση 

κερδών 

 

2) τον τρόπο που η διοίκηση κάνει χρήση των ιδίων και ξένων 

κεφαλαίων 

 

3) το αποτέλεσμα που πετυχαίνει 

 

Εδώ πρέπει να διευκρινίσουμε ότι ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης 

θεωρείται από τους σημαντικότερους για τους εξής λόγους : 

 

1. Ο υπολογισμός της αποδοτικότητας του συνόλου των 

απασχολούμενων κεφαλαίων αποτελεί, κατά κάποιο τρόπο, 

κατευθυντήρια γραμμή στις περιπτώσεις που μία επιχείρηση 

σκοπεύει να προχωρήσει στην εξαγορά άλλης ή άλλων 

επιχειρήσεων ή έστω να αναλάβει νέες δραστηριότητες. 

 

2. Ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης μπορεί εύκολα να μηδενιστεί σε 

εκείνη την περίπτωση που η οικονομική μονάδα αντιμετωπίζει μία 

κρίση. 
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3. Ένας μόνιμα χαμηλός αριθμοδείκτης αποδοτικότητας συνολικών 

κεφαλαίων μπορεί να αποτελαί ένδειξη για ενδεχόμενη διακοπή 

της δραστηριότητας της οικονομικής μονάδας. 

 

4. Αν ο αριθμοδείκτης αυτός είναι χαμηλότερος από το κόστος των 

δανειακών κεφαλαίων, μία αύξηση αυτών θα προκαλέσει την 

μείωση των κερδών ανά μετοχή της οικονομικής μονάδας. 

 

 

 

 

 

 

Αριθμοδείκτης   

 

Αποδοτικότητας  

 

Απασχολούμενου       =   Καθαρό Κέρδος μετά τη Φορολογία *100 

Κεφαλαίου                             Απασχολούμενο Κεφάλαιο  

 

Απασχολούμενο κεφάλαιο = Μετοχικό Κεφάλαιο + Αποθεματικά 

+ Ομολογίες + Μακροπρόθεσμα Δάνεια 
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ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε 

 

 

 

 

 
Ανάλυση πίνακα: 

 

Στην ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε το 2008-2009 στα καθαρά κέρδη μετά 

φορολογίας παρουσιάζεται μείωση κατά 79,52% και το 2009-2010 

υπάρχει μείωση κατά 63,23%.Στο απασχολούμενο κεφάλαιο 

παρουσιάζει αύξηση το 2008-2009 κατά 1,26% ,αντίθετα  το 2009-

2010 υπάρχει  μέιωση κατά 4,18% ,τέλος το 2010-2011 υπάρχει 

μείωση κατά 93,25%. Παρατηρούμε επίσης πως το 2007 και το 

2011 το απασχολούμενο κεφάλαιο είναι το ίδιο. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΚΑΘΑΡΟ ΚΕΡΔΟΣ 
ΜΕΤΑ ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ 6.750.352,03 

 
-656.095,69

 
-3.215.829,95

 
-8.748.124,11 -11.804.189,79

ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝΟ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 10.200.000,00 

 
155.779.790,10

 
157.775.719,50

 
151.167.999,70 10.200.000,00

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 66,18 

 
 

-0,42

 
 

-2,03

 
 

-5,78 -115,73
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ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ - Π. ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε 

 

 

 

 

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

 

Στην ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ-Π.ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε το 

2008-2009 στα καθαρά κέρδη μετά φορολογίας παρουσιάζεται 

μείωση κατά 63,66% καθώς επίσης και το 2009-2010  μειώνονται 

κατά 98,00% .Το απασχολούμενο κεφάλαιο το 2008-2009 

παρουσιάζει αύξηση κατά 4,3% και το 2009-2010 μειώνεται κατά  

3,79% ,τέλος το 2010-2011 το απασχολούμενο κεφάλαιο μειώνεται 

κατά 75,98%. 

 
 
 
 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΚΑΘΑΡΟ ΚΕΡΔΟΣ 
ΜΕΤΑ ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ 2.197.426,14 

 
1.772.772,59

 
644.067,48

 
12.293,79 -2.549.470,77

ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝΟ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7.180.584,00 

 
29.73.1359,03

 
31.079.063,70

 
29.900.845,21 7.180.584,00

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 30,60 

 
 

5,9

 
 

2,07

 
 

0,04 -35,51
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ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ 

 

 

 

 

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

 

Η ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ το 2007-2008 στα 

καθαρά κέρδη παρουσιάζει αύξηση κατά 69,78% ,το 2008-2009 

παρουσιάζει μείωση κατά 40,87 % και το 2009-2010 αύξηση κατά 

22,15%.Το απασχολούμενο κεφάλαιο παρουσιάζει αύξηση κατά 

3,06% το 2008-2009 και το 2009-2010 υπάρχει μείωση στα 6,45% 

καθώς και το 2010-2011 παρουσιάζεται μια ραγδαία μείωση κατά 

78,07%. 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΚΑΘΑΡΟ ΚΕΡΔΟΣ 
ΜΕΤΑ ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ 6.962.712,25 

 
23.044.816,70

 
13.626.137,84

 
17.503.179,11 3.668.856,38

ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝΟ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 46.875.000,00 

 
221.558.721,70

 
228.556.059,00

 
213.794.707,80 46.875.000,00

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 14,85 

 
 

10,4

 
 

5,96

 
 

8,1 7,83
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4.2.4 Αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων 

(return on the net worth) 

 

Ο αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων  παρουσιάζει 

την κερδοφορία μίας επιχείρησης και μαρτυράει κατά πόσο 

πραγματοποιήθηκε ο στόχος της για ένα ικανοποιητικό 

αποτέλεσμα. 

 

Επειδή πολλές φορές, μέσα στη διάρκεια της χρήσης, παρατηρείται 

αύξηση των ιδίων κεφαλαίων της επιχείρησης με ποικίλους 

τρόπους, όπως για παράδειγμα είναι η αύξηση του μετοχικού 

κεφαλαίου με μετρητά ή η αναπροσαρμογή της αξίας των 

περιουσιακών στοιχείων, είναι απαραίτητος ο εκ νέου, 

υπολογισμός του ύψους των ιδίων κεφαλαίων που απασχολήθηκαν 

στη διάρκεια της λογιστικής χρήσης. Για αυτόν τον υπολογισμό 

λαμβάνουμε υπόψη το χρονικό εκείνο σημείο στο οποίο 

μεταβλήθηκαν τα ίδια κεφάλαια καθώς επίσης και το χρονικό 

διάστημα που μεσολαβεί έως το τέλος της λογιστικής χρήσης. 

 

 

 

 

 

Αποδοτικότητα  

 

Ιδίων                            =             Καθαρά Κέρδη προ Φόρων    *100 

                                                        Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 

Κεφαλαίων                                               
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ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε 

 

 

 

 

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

 

Στην ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε το 2007-2008 τα καθαρά κέρδη προ 

φόρων έχουν μειωθεί κατά 70,98%  το 2008-2009 παρουσιάζουν 

μείωση κατά 290,21% καθώς επίσης και το 2009-2010 μειώνονται 

κατά 79,01%.Τα ίδια κεφάλαια το 2008-2009 μειώνονται κατά 

9,53% και το 2009-2010 μειώνονται κατά 8,49% καθώς και το 

2010-2011 μειώνονται στο 23,75%. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
  

2.196.642,75

ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ 
ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ         7.571.926,82 -4.178.366,45 

 
 

-7.479.719,88   -15.470.179,75 
ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 10.200.000,00 101.960.005,06 92.242.793,40

 
84.411.241,24 64.355.131,30

  

2,15

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ                    74,23 -4,5 

 
 

-8,86                 -24,04 
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ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ - Π. ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε 

 
 
 

 

 

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

Στην ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ-Π.ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε από το 

2007-2008 τα κέρδη μειώνονται κατά 32,37, το 2008-2009 στα 

καθαρά κέρδη προ φόρων υπάρχει μείωση κατά  106,62% καθώς 

επίσης και το 2009-2010  μείωση κατά 995,60 %.Τα ίδια κεφάλαια 

το 2008-2009 παρουσιάζουν μείωση κατά 4,34%  καθώς επίσης 

και το 2009-2010 μείωση κατά 5,26%, το ίδιο συμβαίνει και το 

2010-2011 όπου μειώνονται κατά 16,59%. 

 

 
 
 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
  

1.856.544,28
ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ 
ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ  2.745.496,15 -122.998,12 

 
-1.347.573,14   -2.484.409,98 

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 7.180.584,00 24.650.972,46 23.579.300,28

 
22.336.706,62 18.630.112,12

  

7,53

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ                     38,23 -0,5 

 
 

-6,03  
                 -
13,34 
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ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ 

 

 
 

 

 

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

Η ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ το 2007-2008 στα 

καθαρά κέρδη προ φόρων  υπάρχει μείωση κατά 57,2% το 2008-

2009 παρουσιάζει αύξηση κατά 42,47% καθώς επίσης και το 2009-

2010 αύξηση κατά 35,55%.Τα ίδια κεφάλαια το 2007-208 

αυξάνονται κατά 62,3% ,το 2008-2009 παρουσιάζουν μείωση κατά 

0,97% και αύξηση κατά 7,49% το 2009-2010, τέλος το 2010-2011 

τα κεφάλαια μειώνονται δραματικά στο 77,9%. 

 

 

 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
  

1792172,65
ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ 
ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ         4.192.277,76 3115352,35 

 
  4834176,86   3.481.703,82 

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 46.875.000,00 124667471,3 123452906,2

 
133459910,6 29.423.147,14

  

1,43
ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

                      
 8,94 

2,5 3,6                
 11,83 
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4.2.5 Αριθμοδείκτης Οικονομικής Μοχλεύσεως (Financial 

Leverage Ratio) 

Ο αριθμοδείκτης οικονομικής μόχλευσης μετρά την επίδραση που 

έχουν τα ξένα, δανειακά, κεφάλαια στα κέρδη μίας οικονομικής 

μονάδας 

. 

Η επίδραση των δανειακών κεφαλαίων στα κέρδη μίας 

οικονομικής μονάδας είναι θετική και επωφελής, όταν η 

αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων είναι μεγαλύτερη από την 

αποδοτικότητα του συνόλου των απασχολούμενων κεφαλαίων. 

Μέσα από τη διαφορά αυτή βλέπουμε την επίδραση που ασκεί η 

χρησιμοποίηση των δανειακών κεφαλαίων επάνω στην 

αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων της οικονομικής μονάδας.  

 

Όταν ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης είναι μεγαλύτερος από τη 

μονάδα η χρησιμοποίηση των ξένων κεφαλαίων είναι επωφελής 

για την οικονομική μονάδα. Στην αντίθετη περίπτωση που είναι 

μικρότερος της μονάδας η επίδραση των ξένων κεφαλαίων στα 

κέρδη της οικονομικής μονάδας είναι αρνητική, που σημαίνει ότι η 

επιχείρηση δανείζεται με επαχθείς όρους. Τέλος όταν είναι ίσος με 

τη μονάδα η επίδραση των ξένων κεφαλαίων στα κέρδη της 

οικονομικής μονάδας είναι μηδενική. 

 

 

Αριθμοδείκτης 

Οικονομικής                 =            Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων 

                                                   Αποδ.Συνολ.Απασχ. Κεφαλαίων 

Μοχλεύσεως 
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ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε 

 

 

 

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

Ο αριθμοδείκτης οικονομικής μόχλευσης της ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗΣ 

Α.Ε το 2009 και το 2010 είναι μεγαλύτερος της μονάδας εφόσον 

2,21>1 και 1,53>1 άρα η επίδραση από την χρήση ξένων 

κεφαλαίων στα κέρδη της επιχείρησης είναι θετική.Αντίθετα για το 

έτος 2008 και 2011ο αριθμοδείκτης οικονομικής μοχλεύσεως είναι 

μικρότερος της μονάδας -5,11 και -2,3 αντίστοιχα που σημαίνει ότι 

η επιχείρηση δανείζεται με επαχθείς όρους.  

 

 
 
 
 
 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 0,06 2,15 -4,5

 
 

-8,86 -1,23
ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΣΥΝΟΛΙΚΑ 
ΑΠΑΣΧ, 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 0,65 -0,42 -2,03

 
 
 

-5,78 0,53

  

-5,11
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ 
ΜΟΧΛΕΥΣΗ 

                        
0,09 2,21 

 
1,53  

                 -
2,3 



 

42 
 

 

ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ - Π. ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε 

 
 
 

 
 

 
 
 

 

Ανάλυση πίνακα: 

Στην ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ-Π.ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε 

παρατηρούμε ότι ο αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων 

κεφαλαίων έχει καθοδική πορεία  για το 2007-2011 

σηματοδοτώντας μια αρνητική επίδραση της χρήσης ξένων 

κεφαλαίων στα κέρδη της εταιρείας. 

 
  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 0,11 7,53 -0,5

 
 

-6,03 -9,5
ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΣΥΝΟΛΙΚΑ 
ΑΠΑΣΧ, 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 0,3 5,9 2,07

 
 
 

0,04 -0,2

  

1,27
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ 
ΜΟΧΛΕΥΣΗ 

                      
 0,36 -0,24 

 
-15,07  

                 
47,5 
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ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ 

 
 
 

 

 
 
 
 

Ανάλυση πίνακα: 

Στην  ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ παρατηρείται 

πως η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων είναι μικρότερη  από 

την αποδοτικότητα του συνόλου των απασχολούμενων κεφαλαίων 

και το 2008-2010 σε αντίθεση με το 2011 που είναι πολύ 

μεγαλύτερη .Αυτό σημαίνει πως η επίδραση των δανειακών 

κεφαλαίων στα κέρδη μίας οικονομικής μονάδας είναι αρνητική. 

 

 

 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 0,18 1,43 2,5

 
 

3,6 0,2
ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 
ΣΥΝΟΛΙΚΑ 
ΑΠΑΣΧ, 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 0,14 10,4 5,96

 
 
 

8,1 0,07

  

0,13
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ 
ΜΟΧΛΕΥΣΗ 

                        
1,28 0,41 

 
0,44  

                   
2,8 
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4.3 Αριθμοδείκτες ρευστότητας 

Προκείμενου ο οικονομικός αναλυτής να προσδιορίσει τη 

βραχυχρόνια οικονομική κατάσταση μίας επιχείρησης καθώς 

επίσης και την ικανότητα της τελευταίας να ανταποκρίνεται στις 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της χρησιμοποιεί τους 

αριθμοδείκτες ρευστότητας. 

 

Για να μπορεί μία οικονομική μονάδα να ανταποκρίνεται στις 

τρέχουσες υποχρεώσεις της θα πρέπει να διαθέτει επαρκή ρευστά 

στοιχεία, τα οποία δημιουργούνται μέσα από την καθημερινή 

μετατροπή των αποθεμάτων της σε πωλήσεις, των πωλήσεων σε 

απαιτήσεις και τέλος των απαιτήσεων σε μετρητά. 

 

Η ρευστότητα επηρεάζει άμεσα τα κέρδη μίας οικονομικής 

μονάδας και αυτό συμβαίνει γιατί αν τα κυκλοφοριακά της 

στοιχεία δεν μπορούν εύκολα να μετατραπούν σε μετρητά ή αν δεν 

υπάρχουν επαρκή ρευστά διαθέσιμα η οικονομική μονάδα δεν έχει 

τη δυνατότητα να πληρώσει τις υποχρεώσεις της. 

 

Κατά συνέπεια η επιχείρηση δυσφημείται και μειώνεται η 

εμπιστοσύνη των συναλλασσομένων προς το πρόσωπό της. Για 

αυτό το λόγο η πλειοψηφία των οικονομικών μονάδων φροντίζει 

να διατηρεί πλεόνασμα κυκλοφοριακών στοιχείων, ύψους 

ανάλογου με εκείνο των τρέχουσων υποχρεώσεων, προκείμενου να 

εξοφλεί κανονικά τις τρέχουσες υποχρεώσεις. 
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4.3.1 Αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας ή κεφαλαίου κινήσεως 

 

Ο αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας δείχνει το μέτρο 

ρευστότητας μίας οικονομικής μονάδας καθώς επίσης και το 

περιθώριο ασφάλειας που διατηρεί η διοίκησή της, προκειμένου να 

μπορεί να αντιμετωπίσει μία τυχόν ανεπιθύμητη εξέλιξη στη ροή 

κεφαλαίων κίνησης. 

 

Ένας μεγάλος αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας φανερώνει μία 

ευνοϊκή κατάσταση της οικονομικής μονάδας, τουλάχιστον από 

πλευράς ρευστότητας. 

 

Κατά την μελέτη του συγκεκριμένου αριθμοδείκτη θα πρέπει να 

λαμβάνουμε υπόψη και κάποιες άλλες κατηγορίες οι οποίες 

αποτελούν το κυκλοφορούν ενεργητικό και το ποσοστό 

συμμετοχής κάθε μίας στο σύνολο αυτού. Και αυτό γιατί μία 

επιχείρηση που διαθέτει μεγαλύτερο ποσοστό σε μετρητά είναι σε 

ευνοϊκότερη θέση, από άποψη ρευστότητας, από μία άλλη που που 

διαθέτει μεγαλύτερο ποσοστό σε αποθέματα, ακόμη και αν έχουν 

τον ίδιο αριθμοδείκτη γενικής ρευστότητας. Ο συγκεκριμένος 

αριθμοδείκτης πρέπει να συνδυάζεται και με άλλους αριθμοδείκτες 

προκειμένου οι πληροφορίες που δίνει να ανταποκρίνονται όσο το 

δυνατόν περισσότερο στην πραγματικότητα. 

 

Ο αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας αποτελεί ένδειξη του 

βαθμού ασφαλείας, με τον οποίο βραχυχρόνιες πιστώσεις μπορούν 

να χορηγηθούν στην οικονομική μονάδα από τους πιστωτές της, 

δηλαδή αντανακλά την τρέχουσα ικανότητα της επιχείρησης να 

ανταποκρίνεται στην πληρωμή των καθημερινών απαιτητών 

υποχρεώσεών της.  
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Ωστόσο, δεν αποκλείεται μία οικονομική μονάδα παρά το γεγονός 

ότι έχει έναν υψηλό αριθμοδείκτη να μην μπορεί να ανταποκριθεί 

στις τρέχουσες υποχρεώσεις της. 

 

Αριθμοδείκτης 

Γενικής                        =          Κυκλοφορούν Ενεργητικό 

Ρευστότητας                         Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις 

 

 Κυκλοφορούν Ενεργητικό=Διαθέσιμο + Απαιτήσεις + Αποθέματα 

 

 

ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε 

 

 

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

Στην ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε το 2007-2008 υπάρχει μείωση στο 

κυκλοφορούν ενεργητικό  κατά 74,5%το 2008-2009 παρατηρείται 

μια αύξηση κατά 10,15 % και μείωση το 2009-2010 κατά 9,66% 

,το 2010-2011 υπάρχει αύξηση κατά 44,9%.Οι βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις το 2008-2009 αυξάνονται κατά 21,9% καθώς επίσης 

και το 2009-2010 αυξάνονται κατά 5,83% και το 2010-2011 

μειώνονται κατά 93,82%. 

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 150.242.125,43  38.292.258,59 42.622.362,14

 
38.504.936,16  69.891.453,95

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 26.610.424,26  36.036.289,03 46.194.062,31

 
49.057.374,78  3.027.095,37

  

1,06
ΑΡ.ΓΕΝΙΚΗΣ 
ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ                         5,65  0,92 

 
0,78                  23,09 
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ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ - Π. ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε 

 
 

 

 
 

Ανάλυση πίνακα: 

Στην ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ-Π.ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε 

παρατηρούμε ότι το κυκλοφορούν ενεργητικό το 2007-2008 

μειώνεται κατά  84,33% το 2008-2009 αυξάνεται κατά 6,71% και 

το 2009-2010 μειώνεται κατά 15,2% και το 2010-2011 αυξάνεται 

κατά 84,39% .Οι βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις το 2007-2008 

έχουν μια μικρή αύξηση κατά  4,26 το 2008-2009 παρουσιάζουν 

αύξηση κατά 20,6% ,αντίθετα το 2009-2010  υπάρχει μείωση κατά 

18,55% και το 2010-2011 αυξάνονται κατά 6,2%. 

 
 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 30.287.361,99  4.745.302,33 5.086.831,87

 
4.313.248,04  27.647.506,01

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 2.753.086,85  2.875.696,18 3.622.105,15

 
2.950.128,44  3.146.531,77

  

1,6
ΑΡ.ΓΕΝΙΚΗΣ 
ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ                      11,00  1,4 

 
 1,46                    8,79 
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ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ 

 
 

 
 

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

Στην  ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ παρατηρείται 

πως το 2008-2009  το κυκλοφορούν ενεργητικό αυξάνεται κατά 

22,74% και πως το 2009-2010 μειώνεται κατά 98,8% και το 2010-

2011 αυξάνεται  κατά 99,8% .Οι βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις το 

2008-2009 αυξάνονται κατά 15,7% και μειώνονται κατά 3,3% το 

2009-2010 και το 2010-2011 μειώνονται κατά 92,8%. 

 

 

 

 

 

 

 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 191.035.802,92  17.281.988,60 22.384.105,75

 
246.255,03  205.747.447,44

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 18.389.123,32  51.916.116,06 61.587.918,43

 
59.553.441,54  2.395.412,94

  

0,27
ΑΡ.ΓΕΝΙΚΗΣ 
ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ                      10,39  0,36 

 
0,004                  85,89 



 

49 
 

4.3.2 Αριθμοδείκτης Άμεσης Ρευστότητας (Acid Test 

Ratio) 

 

 

Ο αριθμοδείκτης άμεσης ρευστότητας μας δείχνει πόσες φορές τα 

ταχέως ρευστοποιήσιμα στοιχεία της οικονομικής μονάδας 

(μετρήτα στο ταμείο, τραπεζικές καταθέσεις, χρεώγραφα, 

απαιτήσεις) καλύπτουν τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. 

Ωστόσο αυτό που τον διαφοροποιεί από τον αριθμοδείκτη γενικής 

ρευστότητας είναι ότι ο συγκεκριμένος δεν περιλαμβάνει όσα 

στοιχεία δεν είναι άμεσα ρευστοποιήσιμα. 

 

Ένας αριθμοδείκτης άμεσης ρευστότητας γύρω στη μονάδα 

θεωρείται ικανοποιητικός, εφόσον στις απαιτήσεις της οικονομικής 

μονάδας δεν συμπεριλαμβάνονται επισφαλείς ή ανεπίδεκτες 

εισπράξεως απαιτήσεις καιεπιπλέον η περίοδος εισπράξεως των 

απαιτήσεων της οικονομικής μονάδας και εξοφλήσεως των 

υποχρεώσεών της είναι περίπου ίσες. Αντιθέτως, ένας 

αριθμοδείκτης μικρότερος της μονάδας δείχνει ότι τα αμέσως 

ρευστοποιήσιμα στοιχεία της οικονομικής μονάδας δεν επαρκούν 

προκειμένου να καλύψουν τις τρέχουσες υποχρεώσεις της, έχοντας 

σαν αποτέλεσμα η οικονομική μονάδα να εξαρτάται από τις 

μελλοντικές της πωλήσεις προκειμένου να εξασφαλίσει επαρκή 

ρευστότητα. 

 

 

Αριθμοδείκτης 

Άμεσης                        =             Διαθέσιμα 

Ρευστότητας                      Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις 
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ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε 

 

 

 

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

Τα διαθέσιμα στην ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε αυξομειώνονται.Το 2008-

2009 υπάρχει μια μείωση κατά 85,1% και το 2009-2010 

παρουσιάζεται αύξηση κατά 72,2% και το 2010-2011 μειώνονται 

κατά 94,17% . Οι βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις το 2008-2009 

μειώνονται κατά 30,11% ,το 2009-2010 υπάρχει μια μείωση κατά 

1,73% και το 2010-2011 μειώνονται κατά 83,44%. 

 

 

  

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011

∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ 1.998.803,88  7.636.213,99 1.137.021,44 4.096.729,98  238.514,65

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 26.610.424,26  26.629.265,32 18.609.285,37

 
18.287.038,96  3.027.095,37

  

0,28
ΑΡ. ΑΜΕΣΗΣ 
ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ                        0,08 

  
                     0,061 

  
               0,22                 0,08 
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ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ - Π. ΑΘΑΝΑΣΙΑΔΗΣ & ΣΙΑ Α.Ε 

 
 
 

 

  

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

Το 2008-2009 στην ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ-Π.ΠΑΠΑΘΑΝΑΣΙΟΥ & 

ΣΙΑ Α.Ε παρατηρείται στα διαθέσιμα μια μείωση κατά 23,32% και 

το 2009-2010 αυξάνεται κατά 19,67% και το 2010-2011 μείωση 

κατά 25,21% . Οι βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις μειώνονται το 

2008-2009 κατά 8,76% και το 2009-2010 επίσης κατά 2,61% και 

το 2010-2011 αυξάνονται κατά 22,17%. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

ΕΤΟΣ 
2007 2008 2009

 
2010 2011

∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ 864.203,51  1.320.191,50 1.012.221,12 1.260.192,04  `942.393,56 

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 2.753.086,85  2.756.090,40 2.514.654,76

 
2.448.774,00  3.146.531,77

  

0,47
ΑΡ. ΑΜΕΣΗΣ 
ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

                         
0,31 

 
                         0,4 

  
               0,51                  0,29 
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ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ 

 
 

 

 

 

 

Ανάλυση πίνακα: 

Στην  ΠΗΓΑΣΟΣ ΕΚΔΟΤΙΚΗ & ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ παρατηρείται 

πως το 2007-2008 τα διαθέσιμα αυξάνονται κατά 98,7% το 2008-

2009  αυξάνονται κατά 1,16% καθώς επίσης και το 2009-2010 

αυξάνονται κατά 40,64% και το 2010-2011 μειώνονται κατά 99,3% 

.Οι βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις μειώνονται στα 13,33% το 2008-

2009 και το 2009-2010 μειώνονται κατά 95,6% και το 2010-2011 

αυξάνονται κατά 66,7%. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ΕΤΟΣ 2007 2008 2009 2010 2011
∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ 149.954,38  11.553.675,34 11.690.221,28 19.695.571,09  123.268,74

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 18.389.123,32  21.185.569,53 18.359.527,02

 
799.730,40  2.395.412,94

  

0,54
ΑΡ. ΑΜΕΣΗΣ 
ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

                         
0,01 

  
                       0,63 

  
                 24,6                 0,05 
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5 ΣYΓΚΡΙΣΗ ΠΙΝΑΚΩΝ  

 

5.1 Αριθμοδείκτης Μικτού Περιθωρίου ή Μικτού 

Κέρδους 

 

Μέσω του αριθμοδείκτη μικτού περιθωρίου μπορούμε να 

γνωρίζουμε τόσο τη λειτουργική αποτελεσματικότητα μίας 

επιχείρησης, όσο και την πολιτική τιμών που ακολουθεί. 

 

Όσον αφορά την ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε  έχει καλά ποσοστά μικτού 

κέρδους με ανοδική πορεία  από το 2009 εως και το 2011 ,αντίθετα 

όμως το 2008 τα ποσοστά του ήταν πολύ χαμηλά απο το έτος του 

2007 ,όπου ήταν η καλύτερή του απόδοση στην πενταετία.Η 

Ναυτεμπορική –Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε παρουσιάζει καλά 

ποσοστα και τις πέντε χρονιές ,αλλά σταδιακά αρχίζουν να 

μειώνονται με μικρή διαφορά από το ένα έτος στο επόμενο κατά 

την διάρκεια του 2008-2010.Το 2011 φανερώνει μεγάλη απόδοση 

στα μικτά του κέρδη η οποία τείνει να φτάσει το ποσοστό του 

2007. Η Πήγασος εκδοτική κ’ εκτυπωτική  έχει και αυτή στα 

τέσσερα τελευταία  αυτά έτη καθοδική πορεία με μικρές 

διαφορές,αντίθετα το 2007 έχει ένα αρκετά καλό ποσοστό. 

 

Σύμφωνα με τον δείκτη Μικτού Περιθωρίου ή Μικτού Κέρδους η 

Ναυτεμπορική –Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε  εμφανίζεται να είναι 

πιο ανταγωνιστική στην αγορά από ότι η  ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Α.Ε και 

η Πήγασος εκδοτική κ’ εκτυπωτική  , καθώς παρουσιάζει 

μεγαλύτερα ποσοστά περιθωρίου μικτού κέρδους 
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5.1.1 Αριθμοδείκτης Απόδοσης Καθαρού Κερδους 

 

Πρόκειται για έναν αριθμοδείκτη πολύ σημαντικό, αφού τόσο η 

διοίκηση της επιχείρησης όσο και πολλοί αναλυτές βασίζουν τις 

προβλέψεις τους για τα μελλοντικά καθαρά κέρδη της τελευταίας 

επί του προβλεπόμενου ύψους των πωλήσεων και του ποσοστού 

καθαρού κέρδους. 

 

Η Καθημερινή Α.Ε δεν παρουσιάζει μεγάλα ποσοστά καθαρού 

κέρδους .Θα λέγαμε πως το 2011 ήταν η χειρότερη χρονιά με -

121,91.Η Η Ναυτεμπορική –Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε 

παρουσιάζει και αυτή μείωση στα ποσοστά της με χειρότερη 

χρονιά το 2011. Η Πήγασος εκδοτική κ’ εκτυπωτική έχει θετικά 

ποσοστά και στα πέντε έτη με μεγαλύτερο το 2010 όπου έχει 

παρουσιάση την μεγαλύτερη άνοδο 84,8. 

 

Στη συγκεκριμένη περίπτωση μεταξύ των εξεταζόμενων 

επιχειρήσεων η Πήγασος εκδοτική κ’ εκτυπωτική  φέρεται ως πιο 

ανταγωνιστική στην αγορά συγκριτικά με τις άλλες δυο 

επιχειρήσεις.  
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5.1.2 Αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Απασχολουμένου 

Κεφαλαίου 

 

O αριθμοδείκτης αυτός μας ενημερώνει για την κερδοφόρα 

δυναμικότητα των συνολικών απασχολούμενων κεφαλαίων ( ιδίων 

και ξένων ) στην επιχείρηση, είτε για το σύνολο της τελευταίας είτε 

για τμήματά της. 

 

Η Καθημερινή Α.Ε και στα τέσσερα τελευταία έτη παρουσιάζει 

αρνητικά ποσοστά αποδοτικότητας απασχολούμενου κεφαλαίου 

γεγονός αρνητικό για την επιχείρηση.  Η Ναυτεμπορική –

Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε  απο την άλλη μεριά έχει θετικά 

ποσοστά αποδοτικότητας αλλά μειώνονται καθώς περνούν τα έτη. 

Η Πήγασος εκδοτική  έχει υψηλά  ποσοστά απόδοσης ,με την μόνη 

μείωση το 2009 .Παρ’ όλα αυτά το 2010 αυξάνεται και πάλι το 

ποσοστό αλλά μειώνεται το 2011 στο ελάχιστο. 

 

Συγκριτικά με βάση τον παραπάνω αριθμοδείκτη η Πήγασος 

εκδοτική έχει τα πιο ικανοποιητικά ποσοστα απασχολούμενου 

κεφαλαίου σε σχέση με τις υπόλοιπες δυο επιχειρήσεις. 
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5.1.3  Αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων   

 

Πρόκειται για έναν ακόμη σημαντικό αριθμοδείκτη, ο οποίος 

παρουσιάζει την κερδοφορία μίας επιχείρησης και μαρτυράει κατά 

πόσο πραγματοποιήθηκε ο στόχος της για ένα ικανοποιητικό 

αποτέλεσμα. 

 

Η Καθημερινή Α.Ε μας δείχνει ότι πάσχει σε κάποιο το τομέα της 

διότι τα ποσοστά της των ιδίων κεφαλαίων κάθε χρόνο μειώνονται 

φτάνοντας ακόμη και σε αρνητικά σημεία.Το ίδιο ισχύει και για 

την Ναυτεμπορική –Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε  όπου τα ποσοστά 

της μειωνονται αρνητικά. Η Πήγασος εκδοτική έχει σταθερή 

αύξηση στα ποσοστά της κάθε χρόνο με καλύτερη χρονιά το 2011. 

 

Σύμφωνα με τις παραπάνω μετρήσεις η Πήγασος εκδοτική  

εμφανίζει ικανοποιητικά ποσοστά Αποδοτικότητας Ιδίων 

Κεφαλαίων εν αντιθέσει με τις άλλες δυο ,οι οποίες κυμαίνονται σε 

χαμηλότερα επίπεδα. Επομένως  συμπερασματικά μπορούμε να 

πούμε ότι η Πήγασος εκδοτική παρουσιάζεται ως πιο ευημερείς . 
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5.1.4 Αριθμοδείκτης Οικονομικής Μοχλεύσεως 

 

Ο αριθμοδείκτης αυτός δείχνει το ποσοστό της μεταβολής των 

καθαρών λειτουργικών κερδών προς διάθεση στους μετόχους από 

την κατά 1% μεταβολή των καθαρών κερδών προ φόρων και 

χρηματοοικονομικών εξόδων. 

 

 

Στην Καθημερινή Α.Ε οι δείκτες οικονομικής μοχλεύσεως στα έτη 

2009 και 2010 είναι μεγαλύτεροι απ’ο την μονάδα.Το 2008 και το 

2011 παρατηρείται αρνητικό ποσό και μικρότερο απο το 1. Για την 

Ναυτεμπορική –Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε  οι δείκτες 

οικονομικής μόχλευσης του 2009-2010 ειναι αρνητικοι και το 2008 

είναι μόνο θετικός και μεγαλύτερος απο το 1 ,καθώς επίσης και το 

2011 ο δείκτης βρίσκεται πολύ υψηλά από την μονάδα με μεγάλη 

διαφορά από τα υπόλοιπα έτη.  Η Πήγασος εκδοτική παρουσιάζει 

το 2008-2009 ποσοστά  μικρότερα από την μονάδα αλλά είναι 

θετικά και αντίθετα το 2007 καθώς και το 2011  τα ποσοστά της 

ξεπερνούν το 1. 

 

Συγκρίνοντας τις παραπάνω  επιχειρήσεις με σημείο αναφοράς τον 

Αριθμοδείκτη Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων, διαπιστώνουμε 

ότι η Πήγασος εκδοτική  παρουσιάζεται ως περισσότερο 

επωφελημένη από την χρήση ξένων κεφαλαίων στα κέρδη της. 

Αντίθετα για τις άλλες δυο επιχειρήσεις ο δείκτης Αποδοτικότητας 

Ιδίων Κεφαλαίων διαγράφει διαχρονικά μια φθίνουσα πορεία 

επηρεάζοντας αρνητικά της εταιρεία. 
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5.1.5 Αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας ή κεφαλαίου 

κινήσεως 

 

Ένας μεγάλος αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας φανερώνει μία 

ευνοϊκή κατάσταση της οικονομικής μονάδας, τουλάχιστον από 

πλευράς ρευστότητας . 

 

Ο δείκτης γενικής ρευστότητας για την  Καθημερινή Α.Ε το 2011 

βρίσκεται πάνω  από την μονάδα.Η Ναυτεμπορική –

Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε και τις πέντε  χρονιές οι δείκτες της 

είναι πάνω από το 1.Από την άλλη μεριά και στην  Πήγασος 

εκδοτική το 2008-2010 οι δείκτες είναι κάτω απο το 1 αλλά το 

2011 ο δείκτης της ξεπερνά κατά πολύ την μονάδα. 

 

Παρατηρούμε πως η Ναυτεμπορική –Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε 

παρουσιάζεται καλύτερη από τις άλλες δυο επιχειρήσεις όσο 

αφορά την γενική ρευστότητα της.  
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5.1.6 Αριθμοδείκτης  Άμεσης Ρευστότητας  

 

Ο αριθμοδείκτης αυτός εμφανίζει την ικανότητα της επιχειρήσεως 

να ανταποκρίνεται αμέσως στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της 

με τα μετρητά του ταμείου της και τους λογαριασμούς καταθέσεων 

όψεως των τραπεζών. Όσο μεγαλύτερος ειναι ο αριθμοδείκτης, 

τόσο καλύτερος ειναι ο βαθμός ρευστότητας. 

 

Παρατηρούμε ότι ο δείκτης άμεσης ρευστότητας ειναι αρκετά 

κάτω της μονάδας και για τις τρεις επιχειρήσεις γεγονός που 

σημαίνει ότι τα ρευστοποιήσιμα στοιχεία τους ειναι ανεπαρκή για 

να καλύψουν τις τρέχουσες υποχρεώσεις τους.Αξίζει να σημειωθεί 

πως η Πήγασος εκδοτική το 2010 παρουσιάζει αρκετά μεγάλη 

άνοδο στον δείκτη αυτό ο οποίος ανέρχεται στο 24,6 . 

  

Διαπιστώνουμε ότι οι δείκτες της Πήγασος εκδοτική είναι σε λίγο 

καλύτερη μοίρα από τις άλλες δυο και πως μπορεί να ανταπεξέλθει 

καλυτέρα στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της με τα ποσοστά 

της το 2010. 
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6 ΑΠΟΦΑΣΗ ΕΠΕΝΔΥΣΗΣ 

 

 

Σύμφωνα με την ανάλυση των αριθμοδεικτών από το  2007 εως και 

το 2011 διαπιστώνουμε πως η Πήγασος εκδοτική βρίσκεται σε 

καλύτερο επίπεδο από την Ναυτεμπορική –Π.Αθανασιάδης κ’ Σια 

Α.Ε και την Καθημερινή Α.Ε  ,ως προς τα περισσότερα ποσοστά 

που αναλύσαμε παραπάνω .Υπάρχει ανοδική πορεία στα κέρδη  

που έχει από τις λειτουργικές της δραστηριότητες.Επίσης 

εμφανίζεται κερδοφόρα δυναμικότητα των συνολικών 

απασχολούμενων κεφαλαίων στην επιχείρηση.Ακόμη τα 

ρευστοποιήσιμα στοιχεία της καλύπτουν τις βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις της. 

 

 

 

Αντίθετα η Καθημερινή Α.Ε  παρ’όλο που η λειτουργική 

αποτελεσματικότητά της έχει ανοδική πορεία και στα πέντε αυτά 

έτη,παρατηρούμε πως δεν έχει την ικανότητα να πραγματοποιήσει 

κέρδη της και πως τα τα ξένα δανειακά κεφάλαια έχουν αρνητική 

επίδραση στα κέρδη της την τελευταία χρονιά.Τέλος το περιθώριο 

ασφάλειας που διατηρεί η διοίκησή της, προκειμένου να μπορεί να 

αντιμετωπίσει μία τυχόν ανεπιθύμητη εξέλιξη στη ροή κεφαλαίων 

κίνησης δεν είναι ασφαλές,διότι τα ποσοστά ρευστότητάς της 

μειώνονται κάθε έτος. 

\ 

Η Ναυτεμπορική –Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε η μόνη άνοδος που 

παρουσιάζει βρίσκεται στην ρευστότητά της ,αλλά με μέτρια  

μεγέθη .Αναφορικά στους περισσότερους δείκτες που αναλύσαμε 

παραπάνω,η ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ δεν μπορει να καλύψει τα έξοδά 
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της και σύμφωνα με την αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων της 

,όπου τα ποσοστά τους διαρκώς μειώνονται,δείχνουν πως δεν είναι 

εφικτό να κερδοφορήσει άμεσα. 

 

Συνοψίζοντας ,καταλαβαίνουμε πως η Πήγασος εκδοτική είναι 

κατάλληλη προς επένδυση αυτή τη περίοδο.Ας μην ξεχνάμε όμως 

πως οι οικονομικές εξελίξεις  .Δεν σταματούν να αλλάζουν και εν 

οψει οικονομικης κρίσης τα αποτελέσματα μπορούν να 

μεταβληθούν με απαισιόδοξους ρυθμούς. 
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7 ΕΠΙΛΟΓΟΣ 

 

Ο ανταγωνισμός στον κλάδο των Μέσων Μαζικής Ενημέρωσης 

είναι  έντονος και η κάθε μια εταιρεία προσπαθεί με στρατηγικές 

κινήσεις να αναπτυχθεί και να επιβιώσει. Η κρίση που πλήττει την 

παγκόσμια οικονομία επηρεάζει άμεσα και τον τύπο . 

  

Η Καθημερινή συνέχισε και κατά τη διάρκεια του τρέχοντος έτους 

να λαμβάνει μέτρα και να υλοποιεί ενέργειες που στοχεύουν στην 

διατήρηση της εφημερίδας στις πρώτες θέσεις της κυκλοφορίας και 

εγκυρότητας. Λαμβάνοντας υπόψη την οικονομική κρίση της 

αγοράς που εμφανίστηκε το 2008 και συνεχίζεται στην τρέχουσα 

περίοδο, με μεγαλύτερη ένταση,συνεχίζονται να λαμβάνονται 

σειρά μέτρων με σκοπό τον καλύτερο εξορθολογισμό του κόστους 

παραγωγής και των δαπανών γενικότερα με στόχο την επίτευξη του 

καλύτερου οικονομικού αποτελέσματος. Η διοίκηση της εταιρίας 

σκοπεύει να κινηθεί στα ίδια πλαίσια με αυτά της προηγούμενης 

χρονιάς, με γνώμονα τη διατήρηση της ποιότητας και της 

αξιοπιστίας της εφημερίδας, των ενθέτων και των προσφορών της. 

Ο συνεχής έλεγχος των δαπανών, η απορρόφηση μεγαλύτερου 

μεριδίου διαφημιστικών εσόδων και η διατήρηση στα ίδια επίπεδα 

των εσόδων από κυκλοφορία και εκτυπώσεις τρίτων. 

 

Χαρακτηριστικό γνώρισμα της Ναυτεμπορικής ήταν και παραμένει 

η υψηλού επιπέδου ενημέρωση που παρέχει στο υψηλού επιπέδου 

αναγνωστικό της κοινό. Ενημέρωση για το οικονομικό και 

επιχειρηματικό γίγνεσθαι στην Ελλάδα και σε όλον τον κόσμο και 

πλήρη ειδησεογραφία για την πολιτική, τον πολιτισμό, τις τέχνες 

και τον αθλητισμό. Για την υποστήριξη των συνδρομητών της έχει 

δημιουργήσει μια σειρά από καινοτόμες ηλεκτρονικές υπηρεσίες, 
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τα premium services, ενώ λειτουργεί ηλεκτρονικό βιβλιοπωλείο με 

προνομιακές τιμές για τους συνδρομητές της καθώς επίσης τους 

δίνει την δυνατότητα παρακολούθησης online σεμιναρίων, τα 

webinars, με συμβολική χρέωση. 

 

Ο βασικότερος και κυριότερος στόχος του Ομίλου της εταιρίας 

ΠΗΓΑΣΟΣ Α.Ε. είναι η συνέχιση της ανοδικής πορείας και η 

διαρκώς αυξανόμενη θέση που κατέχει η Εταιρία στον ευρύτερο 

χώρο της έντυπης και της ηλεκτρονικής επικοινωνίας. Έτσι, προς 

επίτευξη αυτών τον στόχων, η Διοίκηση έχει προχωρήσει στην 

ανάληψη πρωτοβουλιών που συνάδουν με το ευρύτερο στρατηγικό 

πλαίσιο που έχει χαρακτεί από τις στρατηγικές επιλογές και 

αποφάσεις του ανώτατου management της Εταιρίας. Ήδη, τα 

αποτελέσματα της κλειόμενης χρήσης αποτελούν προάγγελο της 

δικαίωσης των στρατηγικών επιλογών του Ομίλου και το 

εφαλτήριο για την περαιτέρω συνέχιση της ανοδικής πορείας και 

της εδραίωσης στις πρώτες θέσεις του κλάδου της ενημέρωσης και 

της επικοινωνίας. Άλλωστε η Εταιρία όπως έχει αποδείξει στο 

παρελθόν μέσω των επιτυχημένων στρατηγικών και 

επιχειρηματικών συνεργασιών της, είναι απόλυτα ικανή να 

πραγματοποιεί με επιτυχία φιλόδοξα σχέδια και να εκμεταλλεύεται 

τις δυναμικές συνέργιες που δημιουργούνται στον εκάστοτε χώρο 

που δραστηριοποιείται ο Όμιλος.  

 

Το στρατηγικό πλαίσιο στο οποίο είναι ενταγμένες οι τρεις 

εταιρείες είναι αρκετά ανταγωνιστικό. Οι εταιρείες για να 

μπορέσουν ν’ αντιπαρέλθουν προσπαθούν να παρουσιάζονται 

διαφοροποιημένες από τον ανταγωνισμό επενδύοντας συνεχώς στη 

καινοτομία και με βάση τις στρατηγικές τους κινήσεις προσπαθούν 

να λειτουργούν μ’ επιτυχία σήμερα αλλά και θα επιβιώσουν και 

στο μέλλον. 
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8 ΠΑΡΑΡΤΗΜΑΤΑ 

 

8.1 ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ I - ΔΙΑΓΡΑΜΜΑΤΑ ΔΕΙΚΤΩΝ 

                                              

 

Σε αυτό το παράρτημα παρουσιάζονται συγκριτικά διαγράμματα 

για τους αριθμοδείκτες των εξεταζόμενων εταιρειών οι οποίοι 

έχουν αναλυθεί στο ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 
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ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 
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ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΜΟΧΛΕΥΣΗ 

 

 
 

                                        Γράφημα 5 
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ΑΡ. ΑΜΕΣΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 
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Ιστορικά και συγκριτικά γραφήματα μετοχών  Καθημερινή Α.Ε, 

Ναυτεμπορική –Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε, Πήγασος εκδοτική κ’ 

εκτυπωτική από το 2007 εως και το 2011 
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Ιστορικό γράφημα μετοχής  Καθημερινή Α.Ε 
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Ιστορικό γράφημα μετοχής Ναυτεμπορική –Π.Αθανασιάδης κ’ Σια Α.Ε 
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Ιστορικό γράφημα μετοχής  Πήγασος εκδοτική κ’ εκτυπωτική 
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9 ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ 
 

ΒΙΒΛΙΑ 

 Ανάλυση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων. 

Κωνσταντίνος Κάντζος ΜΒΑ.Ph.D  

 

ΗΛΕΚΤΡΟΝΙΚΕΣ ΠΗΓΕΣ 

 http://www.capital.gr/ 

 

 http://www.greekfinanceforum.com/analysis.html 

 

 http://www.naftemporiki.gr/mediakit/p_press.asp 

 

 http://www.pegasus.gr/default.asp?mediaid=84&rootc

atid=7438&defaultcatid=7438&?novalue=1 

 

 http://portal.kathimerini.gr/profile 

 

 http://www.tovima.gr/relatedarticles/article/?aid=11765
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