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Περίληψη 

Στην παρούσα εργασία πρόκειται να ασχοληθούµε µε την πορεία των επιχειρήσεων 

σύµφωνα µε ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων τους. Έχουν επιλεχθεί 

3 επιχειρήσεις όπου ανήκουν στον ξενοδοχειακό κλάδο, οπότε θα εξεταστεί και ο 

συγκεκριµένος κλάδος καθώς και ο τουριστικός κλάδος στον οποίον υπάγεται.  

Στο πρώτο κεφάλαιο παρουσιάζεται και αναλύεται η έννοια της λογιστικής και πιο 

συγκεκριµένα της ξενοδοχειακής λογιστικής, οι βασικές ξενοδοχειακές αρχές ενώ 

επίσης αναφέρονται και το προβλήµατα της ξενοδοχειακής λογιστικής  καθώς οι 

επιχειρήσεις µε τις οποίες πρόκειται να ασχοληθούµε ανήκουν στον συγκεκριµένο 

κλάδο.  

Στο δεύτερο κεφάλαιο πρόκειται να ασχοληθούµε αναλυτικά µε τον ξενοδοχειακό 

κλάδο. Πιο συγκεκριµένα θα παρουσιαστούν οι κατηγορίες στις οποίες διακρίνονται 

τα ξενοδοχεία, τα ποιοτικά χαρακτηριστικά του ξενοδοχειακού κλάδου, τα 

προβλήµατα τα οποία αντιµετωπίζει ο ξενοδοχειακός κλάδος , τις προοπτικές και τις 

τάσεις που παρουσιάζει ο συγκεκριµένος κλάδος καθώς και τις επιπτώσεις της 

οικονοµικής κρίσης στον ξενοδοχειακό κλάδο. 

Στο τρίτο κεφάλαιο θα εξετάσουµε  µε την ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων σε θεωρητικό επίπεδο. Παρουσιάζονται τα 4 είδη της αναλύσεως των 

λογιστικών καταστάσεων,  η έννοια των αριθµοδεικτών καθώς και οι κατηγορίες των 

αριθµοδεικτών  οι οποίες αναλύονται παρακάτω. Και πιο συγκεκριµένα  οι κατηγορίες 

αυτές των  αριθµοδεικτών είναι οι αριθµοδείκτες περιουσιακής διάρθρωσης 

ενεργητικού, οι αριθµοδείκτες περιουσιακής διάρθρωσης κεφαλαίου, οι αριθµοδείκτες 

κερδοφορίας της επιχείρησης, οι αριθµοδείκτες αποδοτικότητας της επιχείρησης, οι 
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αριθµοδείκτες ρευστότητας της επιχείρησης και τέλος οι αριθµοδείκτες 

δραστηριότητας της επιχείρησης. 

Στο τέταρτο κεφάλαιο πρόκειται να παρουσιαστούν κάποια βασικά χαρακτηριστικά 

των ξενοδοχείων Αστήρ Πάλας Βουλιαγµένης, Hilton και Μεγάλη Βρετανία. 

Αναλυτικά θα παρουσιαστούν τα στοιχεία των εταιρειών, οι δραστηριότητες της κάθε 

εταιρείας καθώς και οι στόχοι της.  

Στο πέµπτο κεφάλαιο θα γίνει µια πλήρης ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων των τριών ξενοδοχείων για τα έτη 2009 έως 2012. Θα έχουµε την 

δυνατότητα να εξετάσουµε και να  συγκρίνουµε την πορεία των ξενοδοχείων, µέσω 

των αριθµοδεικτών τους. 

Στο έκτο κεφάλαιο, έπειτα από την ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων 

των ξενοδοχείων που προηγήθηκε στο προηγούµενο κεφάλαιο, θα διαπιστώσουµε 

ποιο από τα τρία ξενοδοχεία έχει την καλύτερη πορεία στα έτη τα οποία εξετάσαµε. 
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Θα θέλαµε να ευχαριστήσουµε θερµά τον καθηγητή κ. Βελτσιστα 

κυρίως για την εµπιστοσύνη που µας έδειξε, και την υποµονή που έκανε 

κατά τη διάρκεια υλοποίησης της πτυχιακής µας εργασίας. Όπως 

επίσης και για την πολύτιµη βοήθεια και καθοδήγηση του, για την 

επίλυση διάφορων θεµάτων.  
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Εισαγωγή 

 Η τουριστική βιοµηχανία είναι χωρίς αµφιβολία ο βασικός πυλώνας της εγχώριας 

οικονοµίας. Συγκεκριµένα η συµβολή της τουριστικής οικονοµίας το 2009 στο ΑΕΠ 

της Ελλάδας φτάνει το 15,2%, ενώ η συνολική απασχόληση στη τουριστική οικονοµία 

(774.200 θέσεις εργασίας) αντιστοιχεί στο 18,5% των απασχολούµενων. Μέχρι το 

2019 η απασχόληση έχει προοπτική να αυξηθεί τουλάχιστον κατά 360.000 άτοµα 

καλύπτοντας το 100% των ανέργων του 2009. 

Συγκρινόµενος σε παγκόσµιο επίπεδο, ο Ελληνικός τουρισµός καταγράφει 

ικανοποιητικές επιδόσεις. Σύµφωνα µε τα τελευταία διαθέσιµα στοιχεία του 

παγκόσµιου τουρισµού (WTO), η Ελλάδα το 2009 ήταν 16
η
 σε παγκόσµιο επίπεδο 

εσόδων. Επίσης σύµφωνα µε το παγκόσµιο οικονοµικό φόρουµ (WEF) το 2009 η 

χώρα µας καταλαµβάνει την 24
η
 θέση µεταξύ 133 χωρών στο δείκτη ταξιδιωτικής και 

τουριστικής ανταγωνιστικότητας, ενώ στο γενικό δείκτη ανταγωνιστικότητας 

καταλαµβάνει µόλις την 71
η
 .Τα στοιχεία αυτά αποδεικνύουν ότι ο Ελληνικός 

τουρισµός είναι ένας από τους σηµαντικότερους τοµείς της εθνικής οικονοµίας και 

ένας από τους ελάχιστους ο οποίος είναι ανταγωνιστικός σε παγκόσµιο επίπεδο. 

Εποµένως η ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων των ξενοδοχειακών 

επιχειρήσεων αποκτά ιδιαίτερη σηµασία εν µέσω µάλιστα και της οικονοµικής κρίσης. 

Η µεγαλύτερη επίπτωση της οικονοµικής κρίσης στον κλάδο των ξενοδοχείων 

αναµενόταν να πραγµατοποιηθεί το έτος 2010 και οι συνέπειες στο σύνολο τους 

αναµενόταν να αποτυπωθούν στα στοιχεία των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων 

στο τέλος του έτους. Παρόλα αυτά κάποιες αρνητικές ενδείξεις έχουν κάνει ήδη την 

αρχή αποτύπωσής τους στις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις του προηγούµενου 

έτους συγκριτικά µε τα προηγούµενα χρόνια. 

∆εδοµένου λοιπόν της σηµαντικότητας που κατέχει ο κλάδος στην εγχώρια και διεθνή 

οικονοµία, η παρούσα εργασία επιχειρεί να αξιολογήσει και να συγκρίνει τρεις από τις 

µεγαλύτερες ξενοδοχειακές µονάδες µε βάση τις οικονοµικές τους καταστάσεις των 

τελευταίων τεσσάρων ετών. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1 

Ξενοδοχειακή Λογιστική

 

 1.1 Εισαγωγή 

Το αντικείµενο ασχολιών και η λειτουργική δοµή κάθε οικονοµικής µονάδας 

εξαρτώνται από τη µορφή του κλάδου στον όποιο ανήκει αυτή και συντελούν στο να 

αναδύονται πολλά οικονοµικά προβλήµατα και ιδιοµορφίες Λογιστικής φύσεως, ώστε 

η αντιµετώπιση τους να απαιτεί ειδικότερη µεταχείριση από εκείνη της Γενικής 

Λογιστικής  

 1.2 Η Έννοια της Λογιστικής   

Λογιστική είναι ο επιστηµονικός κλάδος που ασχολείται µε τις δραστηριότητες των 

οικονοµικών µονάδων όπως τη συγκέντρωση, τον υπολογισµό, την καταχώρηση και 

τη µετάδοση οικονοµικών πληροφοριών, οι οποίες πρόκειται να βοηθήσουν τους 

ενδιαφερόµενους να πάρουν καλύτερες οικονοµικές αποφάσεις. Ο αντικειµενικός 

σκοπός της Λογιστικής είναι να παρουσιάζει πληροφορίες που είναι χρήσιµες για την 

κατανόηση των δραστηριοτήτων της οικονοµικής µονάδας. Οι χρήστες των 

λογιστικών πληροφοριών µπορεί να είναι ιδιοκτήτες επιχειρήσεων. διευθυντές, 

πελάτες πιστωτές, οικονοµικοί αναλυτές, εργατικές ενώσεις ή εργαζόµενοι σε 

επιχειρήσεις. 

Επιπλέον, Λογιστική καλείται η επιστηµονική τεχνική ή η επιστήµη η οποία 

ασχολείται µε την ανάλυση, µέτρηση και καταχώρηση των οικονοµικών γεγονότων 

(που επηρεάζουν την κατάσταση των οικονοµικών µονάδων) κατά τέτοιο τρόπο, ώστε 

να προκύπτουν πληροφορίες χρήσιµες για την λήψη ορθών οικονοµικών αποφάσεων 

από εκείνους που ενδιαφέρονται για τις οικονοµικές µονάδες. θα µπορούσε να 

υποστηριχθεί ότι οι κυριότεροι κλάδοι της Λογιστικής είναι, η χρηµατοοικονοµική 

Λογιστική, η φορολογική Λογιστική, η Λογιστική των εταιριών, η ελεγκτική 

Λογιστική και φυσικά η ξενοδοχειακή Λογιστική, την οποία αναλύουµε παρακάτω. 
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 1.3 Η Έννοια της Ξενοδοχειακής Λογιστικής  

Αντικείµενο της ξενοδοχειακής Λογιστικής είναι η χρονική εξιστόρηση των 

οικονοµικών πράξεων και λογιστικών γεγονότων, δηλαδή η συγκέντρωση, η 

παρακολούθηση και η συσχέτιση στοιχείων κατά χρόνο. Σκοπός της είναι ο 

προσδιορισµός της περιουσιακής συγκρότησης και διάρθρωσης του ξενοδοχείου σε 

κάθε στιγµή, η παρακολούθηση των περιουσιακών µεταβολών και εξεύρεση των  

οικονοµικών αποτελεσµάτων στο σύνολο και για κάθε κλάδο εκµετάλλευσης και  για 

κάθε κλάδο εκµετάλλευσης και δραστηριότητας χωριστά. 

Ξενοδοχειακή Λογιστική είναι ο υφιστάµενος κλάδος της Γενικής Λογιστικής της 

οποίας η τήρηση επιβάλλεται από τους κανόνες της Λογιστικής, απ’ τον Εµπορικό 

Νόµο και από το Κ.Φ.Σ( Κώδικας Φορολογικών Στοιχείων), σε ειδικά βιβλία προς 

διασφάλιση των συµφερόντων του επιχειρηµατία αλλά και του ∆ηµοσίου και της 

κοινωνίας. Η Ξενοδοχειακή Λογιστική σαν κάδος της Γενικής Λογιστικής  έχει τις 

ίδιες οικονοµικές αρχές µε αυτήν και χρησιµοποιεί το Ε.Γ.Λ.Σ (Ενιαίο Λογιστικό 

Σχέδιο) για τη Λογιστική απεικόνιση των οικονοµικών γεγονότων και συναλλαγών. Η 

Ξενοδοχειακή Λογιστική είναι η γλώσσα των ξενοδοχείων και για τις µεγάλες 

ξενοδοχειακές επιχειρήσεις το µάτι και το αυτί της διοίκησης, χωρίς τη γνώση της 

οποίας είναι αδύνατη η παρακολούθηση των πολυάριθµων συναλλαγών διότι η µνήµη 

του ανθρώπου είναι αδύνατο να συγκρατήσει τον τεράστιο όγκο των συναλλαγών. 

Η καταγραφή των οικονοµικών γεγονότων κατά συγκεκριµένο τρόπο αποτελεί µέσο 

για την επίτευξη του τελικού σκοπού της Ξενοδοχειακής Λογιστικής που είναι η 

αξιολόγηση και η αξιοποίηση των στοιχείων που έχουν καταγραφεί για τη λήψη 

ορθολογικών αποφάσεων από τους φορείς και τη διοίκηση της επιχείρησης. Συνεπώς  

Η Ξενοδοχειακή Λογιστική είναι όργανο πληροφόρησης και διαφωτίζει τη ∆ιοίκηση 

όχι µόνο για την περιουσιακή διάρθρωση της επιχείρησης αλλά και για σηµαντικά 

οικονοµικά µεγέθη όπως παραγωγικότητα, αποδοτικότητα, ρευστότητα, τα οποία είναι 

απολύτως αναγκαία για τον προγραµµατισµό της δράσης της επιχείρησης. 
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 1.4 Ξενοδοχειακές Λογιστικές Αρχές  

Οι βασικές αρχές της Λογιστικής είναι απαραίτητες για την ύπαρξη της 

Ξενοδοχειακής Λογιστικής είναι: 

Η αρχή της συνέχειας της δραστηριότητας της επιχείρησης. Η αρχή αυτή υποθέτει 

ότι η επιχείρηση θα συνεχίσει τη δραστηριότητά της για αόριστο χρόνο, ότι θα 

µπορέσει να πραγµατοποιήσει τα σχέδιά της στο µέλλον, ότι δεν υπάρχει κίνδυνος 

ρευστοποίησης της περιουσίας της επιχείρησης και ότι το παρόν εινα συνδεδεµένο µε 

το µέλλον. 

Η αρχή της αυτοτέλειας της χρήσης. Η αρχή αυτή υποστηρίζει ότι δεν πρέπει να 

ανακατεύονται τα οικονοµικά αποτελέσµατα και οι περιουσιακές µεταβολές µεταξύ 

των χρήσεων. ∆εν πρέπει ένα έξοδο ή έσοδο µιας χρήσης να πηγαίνει σε άλλη χρήση  

Η χρηµατική αρχή. Η χρηµατική αρχή σηµαίνει ότι η Λογιστική δέχεται το χρήµα 

σαν τη µονάδα µέτρησης και έκφρασης όλων των επιχειρηµατικών συναλλαγών. 

Η αρχή της διαχειριστικής χρήσης. Ως διαχειριστική χρήση ορίζεται το έτος , ειδικά 

όµως η πρώτη διαχειριστική χρήση µπορεί να φτάσει τα δύο χρόνια. 

Η αρχή της αντικειµενικότητας και  το επαληθεύσιµο των λογιστικών 

καταχωρήσεων. Η λογιστική και οι χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις της θα πρέπει 

να στηρίζονται σε στοιχεία τα οποία µπορούν αντικειµενικά κα καθοριστούν και να 

επαληθευτούν. 

Η αρχή της συνέπειας των λογιστικών µεθόδων. Η αρχή αυτή ορίζει ότι κατά την 

καταχώριση των λογιστικών γεγονότων (τη σύνταξη του ισολογισµού κλπ), οι 

διάφορες µέθοδοι µέτρησης, καταχώρησης, απόσβεσης και άλλες θα πρέπει να 

ακολουθούνται µόνιµα και πάγια και να µην αλλάζουν από τη µία χρήση στην άλλη. 

Η αρχή των δικαιολογητικών. Βάσει αυτής της αρχής, ότι γράφεται στα λογιστικά 

βιβλία θα πρέπει να στηρίζεται σε αντίστοιχα δικαιολογητικά. 

Η αρχή της συντηρητικότητας. Σύµφωνα µε αυτή, όταν υπάρχουν πολλοί τρόποι ή 

µέθοδοι αντιµετώπισης ενός ζητήµατος, όπως π.χ. αποτίµηση, απόσβεση, καθορισµός 

και διανοµή αποτελεσµάτων, τότε η επιχείρηση θα εφαρµόσει αυτόν που τη συµφέρει 

και είναι καλύτερος για αυτήν (π.χ. όταν εφαρµόζει µεγάλα ποσοστά απόσβεσης, τα 

κέρδη της ελαττώνονται και ο φόρος είναι µικρότερος.) 
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Η αρχή της δηµοσίευσης των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων. 

Χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις είναι ο Ισολογισµός, η Κατάσταση Αποτελεσµάτων 

χρήσης, ο Πίνακας ∆ιάθεσης Αποτελεσµάτων και το Προσάρτηµα. 

1.5 Προβλήµατα της Ξενοδοχειακής Λογιστικής  

Η παράλληλη λειτουργία πολλών κλάδων εκµετάλλευσης δηµιουργεί πρόβληµα στον 

διαχωρισµό των εσόδων και εξόδων ανά κλάδο. Ο λογιστής πρέπει να διαχωρίσει το 

έσοδο ενοικίασης του δωµατίου από το έσοδο του εστιατορίου. Ο σωστός µερισµός 

των εξόδων κατά κλάδο προϋποθέτει από τον λογιστή την γνώση της δοµής της 

λειτουργίας της επιχείρησης και γίνεται βάσει υπολογισµών ,ποσοστών ή αναλογιών, 

π.χ. για τη  µισθοδοσία του προσωπικού που παρέχει τις υπηρεσίες του µόνο σε ένα 

τµήµα, δεν υπάρχει πρόβληµα. Για τα άτοµα όµως του λογιστηρίου ή τους συντηρητές 

που εργάζονται για όλα τα τµήµατα του ξενοδοχείου, πρέπει να µεριστεί το έξοδο της 

µισθοδοσίας τους σε όλους τους κλάδους του ξενοδοχείου. Ο λογιστής πρέπει να 

προσδιορίσει τον τρόπο µερισµού. Η συνεργασία των κλάδων εκµετάλλευσης µεταξύ 

τους σηµαίνει και συνεχή διακίνηση των διαφόρων υλικών αγαθών από το ένα τµήµα 

στο άλλο. Αυτό αντιµετωπίζεται µε σωστό σχεδιασµό και οργάνωση των εσωτερικών 

εντύπων της επιχείρησης. 

Από την άλλη, επιβάλλεται η ταχύτατη και σωστή καταχώρηση των οικονοµικών 

πράξεων και καταναλώσεων στον λογαριασµό του πελάτη, ώστε σε περίπτωση άµεσης 

αναχώρησης του να µη διαφύγει κάποιο ποσό και να εισπραχθεί το πραγµατικό 

χρεωστικό υπόλοιπό τους. Στα ξενοδοχεία την πρωτοβουλία εξοφλήσεως του 

λογαριασµού την έχει ο πελάτης, σε αντίθεση µε τι άλλες επιχειρήσεις. Εάν π.χ. ο 

πελάτης πάρει το πρωινό του, αναχωρήσει αµέσως και δεν έχει ενηµερωθεί ο 

λογαριασµός του, θα υπάρχουν διαφυγόντα έσοδα 

Επιπλέον, η ξενοδοχειακή επιχείρηση είναι εντάσεως πάγιων στοιχείων. Συνεπώς οι 

αποσβέσεις είναι υψηλές και πρέπει να µεριστούν σωστά στους επιµέρους κλάδους 

εκµετάλλευσης π.χ. οι αποσβέσεις κτιρίων ανάλογα µε τα τετραγωνικά µέτρα που 

καταλαµβάνει κάθε εκµετάλλευση. 

Ακόµη, η κοστολόγηση προσφερόµενων υπηρεσιών και υλικών αγαθών παρουσιάζει 

πολύ µεγάλες δυσχέρειες. Η αντιµετώπιση της είναι δυνατή µόνο σε µεγάλες 

ξενοδοχειακές µονάδες, όπου τηρείται πλήρης αναλυτική λογιστική και στατιστική 

παρακολούθηση. Συνήθως, η κοστολόγηση γίνεται µε εµπειρικό εξωλογιστικό τρόπο. 
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Π.χ. η τιµή  στην οποία θα ενοικιάζεται κάθε δωµάτιο στον πελάτη, πρέπει να είναι 

τέτοια που να καλύπτει όλο το κόστος και να επιφέρει και κάποιο κέρδος. Η τελική 

τιµή προσφοράς θα προσδιορισθεί από τα περιθώρια κέρδους που επιτρέπει ο νόµος, 

ανάλογα µε την κατηγορία που εντάσσεται το ξενοδοχείο, αλλά και λαµβάνοντας  

υπόψη τις συνθήκες ανταγωνισµού στον κλάδο. 

Τέλος, πολλές φορές διαπιστώνεται κλιµάκωση τιµών ίδιου προϊόντος. Ο πελάτης 

πάντοτε συµπεριφέρεται υπό το νόµο της σχέσης αναλογίας αξίας και τιµής. Η τιµή 

ενός προϊόντος διαφοροποιείται ανάλογα µε τις απαιτήσεις του πελάτη. Οι απαιτήσεις 

του πελάτη είναι γεύση, παρουσίαση, εξυπηρέτηση, ατµόσφαιρα, περιβάλλον. Το 

πρόβληµα του λογιστηρίου είναι ο προσδιορισµός διαφορετικών τιµών στο ίδιο προϊόν 

σε σχέση µ την επί µέρους εκµετάλλευση του ξενοδοχείου που θα γίνει η 

κατανάλωση.     
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 

Ξενοδοχειακός Κλάδος 

 

2.1 Εισαγωγή 

Η Συνεχής αυξανόµενη τουριστική κίνηση έχει ως αποτέλεσµα την ανάπτυξη της 

ξενοδοχειακής βιοµηχανίας. Ποικίλες µορφές ξενοδοχειακών µονάδων έχουν 

δηµιουργηθεί και δηµιουργούνται. Όλες αυτές οι επιχειρήσεις αποτελούν σύνθετες ή 

και πολυσύνθετες εκµεταλλεύσεις, δεδοµένου ότι πλην του ύπνου και του φαγητού, 

προσφέρουν συνήθως και διάφορες άλλες εξυπηρετήσεις ή ψυχαγωγίες. Όπως 

αίθουσες χορού, συναυλιών, εκθέσεων,  οι οποίες αποτελούν πλέον κλάδους 

εκµεταλλεύσεως  της σηµερινής ενιαίας ξενοδοχειακής επιχειρήσεως .Ο 

ξενοδοχειακός κλάδος εξετάζεται ως αναπόσπαστο τµήµα της τουριστικής 

βιοµηχανίας καθότι υποστηρίζει ένα ολόκληρο κύκλωµα, το οποίο περιλαµβάνει 

ακόµα και ταξιδιωτικά γραφεία, γραφεία ενοικιάσεων µεταφορικών µέσων, 

επισιτιστικές µονάδες, µονάδες αναψυχής και πολλά άλλα. 

2.2 ∆ιακρίσεις των Ξενοδοχείων 

Οι ξενοδοχειακές µονάδες διακρίνονται σε διάφορες κατηγορίες όπως είναι το επίπεδο 

του συνδυασµού των προσφερόµενων αγαθών-υπηρεσιών, τον τύπο ιδιοκτησίας ή  τη 

γεωγραφική περιοχή στην οποία λειτουργούν. 

Ανάλογα µε την περιοχή και τη δραστηριότητά τους, τα ξενοδοχεία διακρίνονται σε 

αστικά, τα οποία είναι εγκατεστηµένα στα αστικά κέντρα και λειτουργούν σε 

δωδεκάµηνη βάση και στα εποχιακά, τα οποία είναι γεωγραφικά διάσπαρτα στην 

ευρύτερη περιφέρεια και στην πλειοψηφία τους βρίσκονται σε παραθαλάσσιες και 

κυρίως σε νησιωτικές περιοχές. Τα τελευταία κυρίως χρόνια, αύξηση παρουσιάζει ο 

πληθυσµός των ξενοδοχειακών µονάδων που λειτουργούν µε το σύστηµα ALL 

INCLUSIVE , δηλαδή του πακέτου διακοπών στην τιµή του οποίου περιλαµβάνονται 

όλες οι υπηρεσίες (διαµονή, εστίαση, αναψυχή) εντός του ξενοδοχειακού 

συγκροτήµατος. 

Η διαθέσιµη ξενοδοχειακή υποδοµή υποδηλώνει ως ένα βαθµό το µέγεθος της 

τουριστική ανάπτυξης µιας περιοχής, γεγονός που µαρτυρεί ότι ο ξενοδοχειακός 

κλάδος αποτελεί το σηµαντικότερο τµήµα της τουριστικής βιοµηχανίας. Είναι βέβαιο, 

ότι ένα µεγάλο µέρος της συµβολής του τουρισµού στην περιφερειακή ανάπτυξη της 
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χώρας οφείλεται στην ύπαρξη πολλών ξενοδοχειακών επιχειρήσεων. Μάλιστα, η 

ποιότητα, αλλά και το µέγεθος της τουριστικής δραστηριότητας σε µία περιοχή, 

επηρεάζονται σηµαντικά από την ποιότητα των χωρών και των υπηρεσιών που 

προσφέρουν τα τοπικά ξενοδοχεία, σε συνδυασµό µε την ευρύτερη υπάρχουσα 

υποδοµή, όπως το δίκτυο µεταφορών/συγκοινωνιών, οι υπηρεσίες υγείας, τα κέντρα 

ψυχαγωγίας, αλλά και το φυσικό περιβάλλον. Τα χαρακτηριστικά των ελληνικών 

ξενοδοχείων καταδεικνύει µία σειρά σηµαντικών διαφοροποιήσεων µεταξύ των 

ξενοδοχειακών επιχειρήσεων που είναι εγκατεστηµένες σε νησιωτικές και 

παραθαλάσσιες περιοχές της χώρας και εκείνων που βρίσκονται σε ορεινές περιοχές. 

Στην Ελλάδα µέχρι πρότινος, τα ξενοδοχεία  κατατάσσονταν µεταξύ έξι διαφορετικών 

κατηγοριών, µε κριτήρια που είχαν σχέση περισσότερο µε την κατασκευή τους και 

λιγότερο µε την ποιότητα των παρεχόµενων υπηρεσιών, επρόκειτο για τις κατηγορίες 

πολυτελή υπερπολυτελή κλπ .Ωστόσο πρόσφατα καθιερώθηκε η διαδικασία 

κατάταξης των ξενοδοχείων από κατηγορίες σε αστέρια, µε σκοπό την καθιέρωση 

κλίµακας αστεριών από 1 έως 5, σε συνάρτηση όχι µόνο µε παράγοντες που έχουν 

σχέση µε την κατασκευή , αλλά και µε το επίπεδο και την ποιότητα των 

ξενοδοχειακών µονάδων. 

Ένας σηµαντικός παράγοντας, µε βάση τον οποίο διαµορφώνεται η τιµολογιακή 

πολιτική που ακολουθείται τα τελευταία χρόνια, είναι η δυναµική την οποία έχει ο 

ελληνικός προορισµός στις διεθνείς αγορές. Αυτό σηµαίνει ότι λαµβάνεται σοβαρά 

υπόψη το επίπεδο των υποδοµών, το είδος των καταλυµάτων, η απόσταση από τις 

χώρες προέλευσης, η διαφηµιστική προβολή , οι δηµόσιες σχέσεις, καθώς και το είδος 

του τουρισµού που προωθείται. 

2.3  Ποιοτικά  Χαρακτηριστικά Ξενοδοχειακού Κλάδου  

Τα ποιοτικά χαρακτηριστικά που κάνουν ξεχωριστό τον ξενοδοχειακό κλάδο στον 

ελληνικό τουρισµό µπορούν να ταξινοµηθούν σε 4 βασικές κατηγορίες: πελάτες, 

εξειδικευµένο προσωπικό, υπηρεσίες ελέγχου αν πληρούνται αυτά που προβλέπονται 

από τον Ε.Ο.Τ., παροχή υψηλών υπηρεσιών. 

• Οι πελάτες ανάλογα µε την ηλικία τους, το εισόδηµά τους, το επάγγελµά τους ζητούν 

κάτι ξεχωριστό από το κατάλυµα των διακοπών. Αυτό το κάτι ξεχωριστό (πολυτέλεια, 

οικονοµία, ειδικά τµήµατα), ο επιτυχηµένος επιχειρηµατίας το έχει προβλέψει, το έχει 

προσαρµόσει στις ιδιαίτερες επιθυµίες και ανάγκες του κάθε πελάτη, τους οποίους 
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προσελκύει , διαφηµίζοντάς το. Η δηµιουργία ενός απόλυτα ικανοποιηµένου πελάτη 

είναι οι εµπειρίες των ανθρώπων που µένουν στο ξενοδοχείο. 

• Το ξενοδοχείο χρειάζεται προσωπικό µε ειδικές γνώσεις, επιδεξιότητα και 

επαγγελµατική κατάρτιση, διότι το κύριο προϊόν του είναι οι προσφερόµενες 

υπηρεσίες στον πελατη. Στην κατά πρόσωπο σχέση ξενοδοχοϋπαλλήλου και πελάτη 

κατά την διάρκεια παροχής υπηρεσιών ο πελάτης αξιολογεί το προσωπικό θετικά ή 

αρνητικά και κατ’ επέκταση την όλη ξενοδοχειακή µονάδα. Η αναβαθµισµένη 

υποδοχή, το ευδιάθετο, το χαµογελαστό και καλοπροαίρετο υπαλληλικό προσωπικό 

µαζί µε άλλα στοιχεία συνθέτουν το προφίλ του ξενοδοχείου. Η θετική αξιολόγηση 

του προσωπικού εκδηλώνεται από τον πελάτη µε το φιλοδώρηµα. 

• Τα ξενοδοχεία ελέγχονται από τον Ε.Ο.Τ. για την διαδικασία ίδρυσης και λειτουργίας 

τους, από την Αστυνοµία για την τήρηση ορισµένων Αστυνοµικών διατάξεων για 

λόγους δηµόσιας τάξης και  από την αγορανοµία για την πιστή εφαρµογή των 

αγορανοµικών διατάξεων στη διαµόρφωση των τιµών των προσφερόµενων αγαθών 

και υπηρεσιών. Οι τιµές ενοικίασης δωµατίων εγκρίνονται από τον Ε.Ο.Τ. για να 

εξασφαλιστεί ο αθέµιτος ανταγωνισµός µεταξύ των ξενοδοχείων, η προστασία της 

πελατείας τους και η τιµολογιακή ανταγωνιστικότητα της χώρας µας. Κάθε καλοκαίρι 

συνήθως, ορίζονται οι ελάχιστες τιµές των ξενοδοχειακών επιχειρήσεων του επόµενου 

έτους, για όλες τις τάξεις των ξενοδοχείων και δηµοσιεύονται στην Εφηµερίδα της 

Κυβερνήσεως. Με βάση τις ελάχιστες τιµές, η ∆ιεύθυνση του ξενοδοχείου µπορεί να 

καθορίσει µεγαλύτερες τιµές που επιθυµεί να εισπράττει, τις οποίες θα αναγράψει στις 

υπεύθυνες δηλώσεις τιµών που διαβιβάζονται συνηµµένα στο Ξενοδοχειακό 

Επιµελητήριο Ελλάδος για θεώρηση µέσα στον Οκτώβρη. Εάν το ξενοδοχείο δεν 

υποβάλλει έγκαιρα δηλώσεις τιµών, θεωρείται ότι έχει επιλέξει τις ελάχιστες τιµές. Η 

τελική έγκριση τιµών γίνεται από τον Ε.Ο.Τ. Το Ξενοδοχειακό Επιµελητήριο Ελλάδος 

φροντίζει για την εκτύπωση των τιµοκαταλόγων και των πινακίδων τιµών και 

επισηµαίνει µε σχετική εγκύκλιο σε όλα τα µέλη του, ότι  για την µη τήρηση της 

απόφασης αυτής επιβάλλονται νοµικές διοικητικές κυρώσεις. Οι πινακίδες τιµών 

πρέπει να βρίσκονται στα δωµάτια, να έχουν υπογραφεί από τον διευθυντή του 

ξενοδοχείου και να έχουν θεωρηθεί από την αστυνοµική αρχή. 

• Ο πελάτης απολαµβάνει την υπηρεσία την στιγµή που δηµιουργείται, µε αποτέλεσµα 

να µην υπάρχει χρόνος για να διορθωθούν λάθη, να γίνουν δοκιµαστικά τεστ, 

επιδείξεις και γενικά βελτιώσεις, όπως µπορεί να γίνει στην γραµµή παραγωγής της 
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κατασκευαστικής βιοµηχανίας. Ακόµα και αν διαπιστωθεί κάποιο λάθος, ήδη θα είναι 

πολύ αργά και το µόνο που µπορεί να κάνει ο υπάλληλος, είναι να ζητήσει συγνώµη. 

Το πιο λυπηρό όµως είναι, ότι όπως δείχνουν έρευνες, ο δυσαρεστηµένος πελάτης το 

λέει σε άλλους 11, ενώ ο  

ευχαριστηµένος µόνο σε 3.  

   2.4  Προβλήµατα του Ξενοδοχειακού Κλάδου 

Το Ελληνικό τουριστικό προϊόν ενώ κατέχει µια από τις σηµαντικότερες θέσεις στην 

παγκόσµια τουριστική αγορά, παρουσιάζει προβλήµατα διαρθρωτικής φύσης τα οποία 

συνοψίζονται ως εξής: 

 

• Γεωγραφική συγκέντρωση της τουριστικής προσφοράς σε συγκεκριµένες περιφέρειες 

της χώρας, σε βάρος άλλων περιοχών µη τουριστικά ανεπτυγµένων. Αξίζει να 

σηµειωθεί ότι  το ήµισυ και πλέον του συνόλου των ξενοδοχειακών εγκαταστάσεων 

της χώρας είναι συγκεντρωµένο στη Κρήτη, τα ∆ωδεκάνησα και τη Στερεά Ελλάδα. 

 

• Έντονη εποχικότητα  της τουριστικής ζήτησης καθώς ο µεγαλύτερος όγκος του 

ετήσιου τουριστικού ρεύµατος (πάνω από το 50% των διανυκτερεύσεων) καταφθάνει 

στη χώρα µας του µήνες Ιούλιο Αύγουστο και Σεπτέµβρη.  Το φαινόµενο αυτό σε 

συνδυασµό µε την ελλιπή υποδοµή και την ανισοκατανοµή της τουριστικής 

δραστηριότητας, επιδρά ανασταλτικά στην ποιότητα των παρεχόµενων υπηρεσιών και  

στην υγιή ανάπτυξη των επιχειρήσεων. 

 

 

• Σηµαντική ανεπάρκεια σε υποστηρικτικές υποδοµές όπως για παράδειγµα γήπεδα, 

γκολφ, χιονοδροµικά κέντρα κ.α. η ύπαρξη των οποίων θα οδηγήσει στην ανάπτυξη 

πολλών µορφών εναλλακτικού τουρισµού. 

 

•  Απολύτως αναγκαία καθιστάτε η ανάγκη βελτίωσης του επιπέδου παροχής 

υπηρεσιών καθώς και του επιπέδου εκπαίδευσης και κατάρτισης των 

απασχολούµενων στο τουριστικό τοµέα 

 

• Έντονη εξακολουθεί να είναι η εξάρτηση των ελληνικών τουριστικών επιχειρήσεων 

από τους µεγάλους διεθνείς τουριστικούς οργανισµούς, τα συµφέροντα των οποίων 
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επηρεάζουν σηµαντικά τη διαµόρφωση της τουριστικής κίνησης προς τη χώρα, αλλά 

και της τελικής τιµής των τουριστικών πακέτων. Παράλληλα, η διαπραγµατευτική 

ικανότητα των ελληνικών τουριστικών επιχειρήσεων περιορίζεται και από την 

απουσία αεροµεταφορών αµιγώς ελληνικών συµφερόντων. 

 

 

•  Η καθυστέρηση που σηµειώνεται  στην εισαγωγής νέων τεχνολογιών, όπως για 

παράδειγµα πρόσβαση στο δίκτυο και δίκτυο κρατήσεων, καθώς και ο έντονος 

ανταγωνισµός του Ελληνικού προορισµού από αγορές τόσο εντός όσο και εκτός Ε.Ε., 

δηµιουργούν περαιτέρω προβλήµατα στην ανταγωνιστικότητα του Ελληνικού 

τουριστικού προϊόντος.  

 

• Η επιχειρηµατικότητα σε όλους τους υπό κλάδους του τουρισµού, εµφανίζεται µε τη 

µορφή πολλών και µικρών επιχειρήσεων, χωρίς επώνυµο προϊόν και χωρίς την τάση 

ανάπτυξης συνεργιών που θα τους εξασφαλίσουν µακροπρόθεσµο αναπτυξιακό 

ορίζοντα.  

 

• Απουσία επιχειρηµατικού ενδιαφέροντος για την ελληνική αγορά από αεροπορικές 

εταιρείες χαµηλού κόστους.  

 

 

• Χαµηλό επίπεδο της τουριστικής εκπαίδευσης. 

2.5 Προοπτικές-Τάσεις Ξενοδοχειακού Κλάδου 

ο τουρισµός είναι ένας από τους ελάχιστους τοµείς µε τόσο κεντρική και σηµαντική 

συµβολή στην ευρύτερη ανάπτυξη της οικονοµίας, καθώς ευνοεί και ενισχύει µία 

σειρά από κλάδους όπως το εµπόριο, οι κατασκευές και η µεταποίηση. Μάλιστα, ο 

Παγκόσµιος Οργανισµός Τουρισµού εκτιµά ότι η τουριστική βιοµηχανία θα 

αποτελέσει κατά την προσεχή 20ετία τον ταχύτερα αναπτυσσόµενο τοµέα της 

παγκόσµιας οικονοµίας, ενώ η Ευρωπαϊκή ένωση αναγνωρίζει ότι ο τουρισµός 

αποτελεί σήµερα το δυναµικότερο κλάδο της παραδοσιακής οικονοµίας. 

Σε επιχειρηµατικό και επενδυτικό επίπεδο, η κύρια δραστηριότητα του κλάδου 

επικεντρώθηκε λόγω Ολυµπιακών Αγώνων στην περιοχή της Αττικής. Σηµαντικά 

ήταν τα κονδύλια που δαπάνησαν στον Αθηναϊκό τουρισµό µεγάλες ελληνικές αλλά 
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και ξένες ξενοδοχειακές αλυσίδες, δηµιουργώντας είτε καινούρια ξενοδοχεία είτε 

ανακαινίζοντας παλαιότερες µονάδες. Στόχος των επενδυτών δεν ήταν µόνο η 

διεκδίκηση µέρους του τουριστικού ρεύµατος προς την πρωτεύουσα κατά τη διάρκεια 

των Ολυµπιακών Αγώνων του 2004, αλλά και η αποκοµιδή ωφελειών στη 

µεταολυµπιακή περίοδο όπως συνέβη και στις περισσότερες ολυµπιακές πόλεις ανά 

τον κόσµο. Εκτιµάται ότι λόγω των Ολυµπιακών Αγώνων µόνο στο νοµό Αττικής 

επενδύθηκε περίπου €1,5 δις. Για την αναβάθµιση και τον εκσυγχρονισµό συνολικά 

15.000 ξενοδοχειακών κλινών. Επιπλέον, €400 εκατ. Απορροφήθηκαν στη δηµιουργία 

νέων µονάδων όλων των κατηγοριών δυναµικότητας 6.100 κλινών, ενώ µόνον στην 

κατηγορία των πέντε αστέρων αναβαθµίστηκαν ή δηµιουργήθηκαν εξ’ αρχής 6.500 

δωµάτια. Από το 2005 και µετά, οι επενδυτικές κινήσεις στον ξενοδοχειακό κλάδο 

ειδικά της Αττικής, κινούνται πλέον σε επίπεδο υλοποίησης προγραµµάτων 

εκσυγχρονισµού και αναβάθµισης µονάδων, ενώ οι όποιες αγοραπωλησίες δεν 

αφορούν µεγάλα συγκροτήµατα.  

Ο κλάδος των ξενοδοχειακών επιχειρήσεων ενισχύεται από την βελτίωση των 

συνθηκών για αύξηση της τουριστικής κίνησης αλλά και του ενδιαφέροντος που 

επιδεικνύουν µεγάλες πολυεθνικές αλυσίδες είτε για επενδύσεις είτε για ανάληψη της 

διοίκησης γνωστών ελληνικών ξενοδοχείων. Η αρχή έγινε από τη starwood hotels η 

οποία αφού το καλοκαίρι το καλοκαίρι του 2006 µετά από διαγωνισµό ανέλαβε το 

management του ΑΣΤΕΡΑ ΒΟΥΛΙΑΓΜΕΝΗΣ, προχωρά ήδη σε εργασίες 

ανακαίνισης και στη δηµιουργία συνεδριακού κέντρου και spa. 

Το ενδιαφέρον των ξενοδόχων εξακολουθούν να προσελκύουν πέραν της Αθήνας και 

οι µεγάλες επαρχιακές πόλεις της χώρας, οι οποίες τα τελευταία κυρίως χρόνια λόγω 

της εµπορικής τους ανάπτυξης, έχουν εµπλουτίσει σηµαντικά και την ξενοδοχειακή 

τους υποδοµή. Τα Ιωάννινα, η Λάρισα, η Πάτρα, η Αλεξανδρούπολη και ο Βόλος, 

είναι οι κύριες πόλεις που το τελευταίο διάστηµα υποδέχονται ξενοδοχειακές 

επενδύσεις. 

Το τελευταίο διάστηµα παρατηρείται στην Ελλάδα επενδυτικό ενδιαφέρον και για την 

εξαγορά µικρών νησιών και βραχονησίδων µε σκοπό την αξιοποίησή τους. Μια απ τις 

πλέον πρόσφατες κινήσεις, αφορούν την αγορά της ∆οκού(κοντά στην Ύδρα) από την 

κυπριακό όµιλο Κερλέγκου, µε απώτερο σκοπό τη µετατροπή του σε παραθεριστικό 

θέρετρο µε τη ανάπτυξη ξενοδοχειακού, οικιστικού συγκροτήµατος καθώς και 
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πολυτελών κατοικιών. Μεγάλο επίσης επενδυτικό ενδιαφέρον παρουσιάζει και η 

νήσος Πάτροκλος (στο Σούνιο) ιδιοκτησία της οικογένειας Γιατράκου, κατάλληλη για 

την ανάπτυξη ενός πολυτελούς παραθεριστικού θέρετρού συµπεριλαµβανοµένου 

ακόµα και µαρίνας. Η κατασκευή µεγάλης ξενοδοχειακής µονάδας 900 κλινών πάνω 

στη νησίδα Αλατάς µέσα στον Παγασητικό κόλπο, προϋπολογισµού €50 εκατ.., έχει 

δροµολογηθεί  από κυπριακή εταιρία ανάπτυξης ακινήτων, ενώ ανάλογα σχέδια 

υπάρχουν και για το νησί Αρκούδι βόρεια της Κεφαλονιάς, όπου προγραµµατίζεται 

επένδυση αξίας €100 εκατ. Και η οποία θα δηµιουργήσει 300 νέες θέσεις εργασίας. 

Τέλος ένα ακόµη νησί που αποκτήθηκε από βρετανούς επιχειρηµατίες είναι ο ∆ρυµός 

στο κέντρο των Κυκλάδων. 

Ιδιαίτερη ανάπτυξη παρουσιάζει τα τελευταία χρόνια και στη χώρα µας το τουριστικό 

προϊόν All Inclusive. Κάθε χρόνο όλο και περισσότερες ξενοδοχειακές µονάδες 

στρέφονται στο All Inclusive παρέχοντας σε τιµή πακέτου όλες ανεξαιρέτως τις 

υπηρεσίες τους όπως διανυκτέρευση, διατροφή και ψυχαγωγία. Σύµφωνα µάλιστα µε 

τουριστικούς παράγοντες , το συγκεκριµένο προϊόν αντιπροσωπεύει σηµαντικό τµήµα 

της αγοράς σε δηµοφιλείς προορισµούς όπως Κρήτη, Ρόδος, Κως και Κέρκυρα 

καλύπτοντας έως και το 35% των αφίξεων. Ωστόσο, οι επικριτές των All Inclusive 

ξενοδοχείων εκφράζουν τις επιφυλάξεις τους σε θέµατα ποιότητας των παρεχόµενων 

υπηρεσιών, ενώ διατείνονται ότι η ζηµιές για τις τοπικές κοινωνίες γύρω από τέτοια 

ξενοδοχειακά συγκροτήµατα είναι σηµαντική. 

Μια νέα διαφαινόµενη τάση στο χώρο, είναι η δηµιουργία δικτύων ξενοδοχείων και 

καταλυµάτων (cluster). Πρόκειται στην πράξη για τη συνένωση επιχειρήσεων, µε 

σκοπό τη δηµιουργία µίας οργανωµένης οµάδας µε ενιαία ταυτότητα και 

διαφοροποίηση από τον ανώνυµο µαζικό ανταγωνισµό. Οι τουριστικές επιχειρήσεις 

που συµµετέχουν σε τέτοια δίκτυα, διατηρούν την διοικητική τους ανεξαρτησία και 

αυτονοµία λειτουργώντας όµως, κάτω από µία επιχειρηµατική οµπρέλα που 

διασφαλίζει ένα επώνυµο προϊόν. Σήµερα εννέα µεγάλες και µεσαίες ξενοδοχειακές 

επιχειρήσεις και όµιλοι της χώρας (Airotel, Aldemar, Capsis, Bluegr), οι οποίες 

διαχειρίζονται πάνω από 15.000 κλίνες, συνθέτουν την πρώτη, στον τουρισµό, 

επιχειρηµατική δικτύωση υπό την επωνυµία Leading Tourism Cluster (LTC), µε 

σκοπό καταρχήν τη συνεργασία τους στο τοµέα των προµηθειών και στη συνέχεια και 

σε τοµείς τεχνολογίας, διασφάλισης ποιότητας, διαχείρισης προσωπικού, 

συµβουλευτικών υπηρεσιών καθώς και σε ζητήµατα περιβάλλοντος. 
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Σηµαντικά περιθώρια τέλος ανάπτυξης και στη χώρα µας φαίνεται να έχουν 

τελευταίως τα τουριστικά καταλύµατα ποιοτικού υψηλού ποιοτικού επιπέδου µε 

ιστορικό και πολιτιστικό ενδιαφέρον. Πρόκειται για ξενοδοχεία γνωστά ως Historic 

Hotels τα οποία λειτουργούν σε κάστρα, πύργους, µοναστήρια, επαύλεις και 

γενικότερα σε κτίρια ειδικού ενδιαφέροντος. Ο µέσος πελάτης των ιστορικών 

ξενοδοχείων, πραγµατοποιεί περισσότερα ταξίδια κατά τη διάρκεια του έτους και 

συχνά εκτός περιόδου αιχµής, πραγµατοποιεί περισσότερες διανυκτερεύσεις ανά 

ταξίδι, δαπανά µεγαλύτερα ποσά για διακοπές και εστιάζει το ενδιαφέρον του στην  

πολιτιστική και ιστορική κληρονοµιά του κάθε τόπου.  

2.6 Οι Συνέπειες της Οικονοµικής Κρίσης στον Ξενοδοχειακό Κλάδο 

Οι επιπτώσεις της οικονοµικής κρίσης έχουν αρχίσει πλέον να φαίνονται ξεκάθαρα 

στο κλάδο του τουρισµού και κατ’ επέκταση του ξενοδοχειακού κλάδου. 

Συγκεκριµένα αν πάρουµε σαν παράδειγµα τα ξενοδοχεία της  Αττικής, σύµφωνα µε 

τα  στοιχεία της Ένωσης Ξενοδόχων Αττικής για τα  έσοδα   δωµατίων για τα έτη 

2007-2012, παρατηρούµε µια σταδιακή µείωση των εσόδων. Συγκεκριµένα όσον 

αφορά τα ξενοδοχεία 5 * το έσοδα από το 2007 έως το 2012 σηµειώνουν µείωση 37,4 

%  δηλαδή  47,4 εκατοµµύρια €, τα ξενοδοχεία 4* σηµειώνουν µείωση 34,4% δηλαδή 

9,9 εκατοµµύρια € ενώ τα ξενοδοχεία 3*,τα οποία  δέχονται το ισχυρότερο πλήγµα 

καθώς απεικονίζουν περισσότερο τις επιδράσεις της γενικότερης οικονοµικής 

συγκυρία ,κάτι που φανερώνει πολλά για τη σύνθεση όπως και την 

κοινωνικοοικονοµική κατάσταση της πελατείας, σηµειώνουν µείωση 58% δηλαδή 5,8 

εκατοµµύρια €.  Παρακάτω παρουσιάζονται το σχετικά  αναλυτικά διαγράµµατα. 

   Ξενοδοχεία 5* 
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                                                 ∆ιάγραµµα 1.3 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 

 Ανάλυση Χρηµατοοικονοµικών Καταστάσεων 

 

3.1 Εισαγωγή 

Με τον όρο ανάλυση εννοούµε την διερεύνηση, ερµηνεία και αξιολόγηση των 

οικονοµικών καταστάσεων. Η ανάλυση αποτελείται από τη  στατική ανάλυση και την 

ανάλυση µέσω αριθµοδεικτών. Φυσικά το είδος που ακολουθείται εξαρτάται από το 

ιδιαίτερο ενδιαφέρον και τις επιδιώξεις αυτών που πραγµατοποιούν την ανάλυση 

(µέτοχοι, επενδυτές, διοίκηση, κρατικές υπηρεσίες, πιστωτές κλπ.). Ως  εκ τούτου, 

µπορεί να εφαρµόζονται διάφοροι µέθοδοι αναλύσεως και να δίνεται κάθε φορά 

έµφαση σε ορισµένα στοιχεία ανάλογα µε τον επιδιωκόµενο σκοπό.  

Οι λογιστικές οι χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις παρέχουν πληροφορίες που 

µπορούν να βοηθήσουν τους ενδιαφερόµενους για τις επιχειρηµατικές µονάδες να 

λάβουν σωστές αποφάσεις. Αποτελούν ως εκ τούτου, σηµαντική πηγή πληροφοριών. 

Η πλέον σηµαντική πηγή πληροφοριών για τη δραστηριότητα µιας επιχειρήσεως είναι 

οι βασικές λογιστικές καταστάσεις, οι οποίες είναι ο ισολογισµός και η κατάσταση 

αποτελεσµάτων χρήσεως. Εκεί εµφανίζονται τα περιουσιακά στοιχεία , οι πηγές 

προελεύσεως των κεφαλαίων της, καθώς και τα οικονοµικά αποτελέσµατα από τις 

δραστηριότητές της. 

3.2 Είδη αναλύσεως λογιστικών καταστάσεων  

Υπάρχουν τέσσερα είδη αναλύσεως των λογιστικών καταστάσεων. ανάλογα µε τη 

θέση του αναλυτή και τη θέση εκείνου ο οποίος τη διενεργεί διακρίνεται σε εσωτερική 

και εξωτερική ανάλυση. Ανάλογα µε τα κύρια στάδια διενέργειας της αναλύσεως 

αποτελείται από την τυπική και ουσιαστική. 

3.2.1 Εσωτερική Ανάλυση  

Η εσωτερική ανάλυση γίνεται από πρόσωπα που έχουν άµεση σχέση µε την 

επιχείρηση, εργάζονται δηλαδή εκεί, και µπορούν να προσφύγουν στα λογιστικά της 

βιβλία και να ελέγξουν τους επιµέρους λογαριασµούς και τα λογιστικά έγγραφα. Το 
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κυριότερο πλεονέκτηµα της εσωτερικής ανάλυσης είναι ότι επιτρέπει σε αυτόν που τη 

διενεργεί  τις διάφορες µεθόδους και διαδικασίες που χρησιµοποιεί η επιχείρηση. Μ’ 

αυτόν τον τρόπο, η ανάλυση αποκτά µεγαλύτερη διαύγεια και επιτρέπει στον αναλυτή 

να εµβαθύνει σ’ αυτήν. Η ανάλυση αυτή ενδιαφέρεται κυρίως για τον προσδιορισµό 

του βαθµού αποδοτικότητας και την ερµηνεία των µεταβολών της οικονοµικής θέσεως 

της επιχείρησης. Επιπλέων προσπαθεί να ερµηνεύσει ορισµένα οικονοµικά στοιχεία 

της επιχείρησης για λογαριασµό της διοικήσεως, έτσι ώστε να επιτρέψει να µετρήσει 

την πρόοδο που πράγµατι επιτελέστηκε σε σύγκριση µε τα υπάρχοντα προγράµµατα.  

3.2.2 Εξωτερική Ανάλυση 

Η ανάλυση αυτή πραγµατοποιείται από πρόσωπα, που είναι έξω από την επιχείρηση 

και βασίζεται αποκλειστικά και µόνο στα στοιχεία που δηµοσιεύονται στις λογιστικές 

καταστάσεις και στις εκθέσεις του ∆ιοικητικού Συµβούλιου και των ελεγκτών. Έτσι ο 

αναλυτής δεν µπορεί να διεισδύσει βαθύτερα µέσα στην επιχείρηση, το δε έργο του 

είναι τόσο δυσκολότερο όσο πιο συνοπτικά είναι τα στοιχεία που δηµοσιεύονται. Ο 

προσδιορισµός της οικονοµικής θέσης αναφέρεται στη δυνατότητα που έχει η 

επιχείρηση να ανταποκριθεί στις τρέχουσες υποχρεώσεις της στο παρόν και στο 

µέλλον, ακόµη και κάτω από συνθήκες διαφορετικές εκείνων που υπάρχει τη στιγµή 

πού γίνεται η ανάλυση. Στη δυνατότητα να εκµεταλλευτεί τυχόν παρουσιαζόµενες 

ευκαιρίες µε τη χρησιµοποίηση κεφαλαίων από ίδιες πηγές ή από έκδοση νέων τίτλων 

µετοχών ή οµολογιών ακόµα και µε την άντληση κεφαλαίων από την προσφυγή στο 

τραπεζικό δανεισµό. Τέλος στη δυνατότητα πληρωµής ληξιπρόθεσµων τόκων και των 

υποχρεώσεων, καθώς και την καταβολή µερισµάτων χωρίς διακοπή. 

Για τον προσδιορισµό της αποδοτικότητας µιας επιχειρήσεως ερευνάται ιδιαίτερα το 

ύψος και η σταθερότητα των καθαρών κερδών της, καθώς και η τάση βελτιώσεως 

αυτών στο µέλλον. Ο τύπος και η διάταξη των στοιχείων του ισολογισµού και της 

καταστάσεως αποτελεσµάτων χρήσεως έχουν µεγάλη σηµασία προκειµένου να 

προσδιοριστεί η οικονοµική θέση και η αποδοτικότητα της επιχειρήσεως. 

3.2.3 Τυπική Ανάλυση  

Ανάλογα µε τα κύρια στάδια διενέργειας της αναλύσεως διακρίνουµε την τυπική. Η 

τυπική ανάλυση ελέγχει την εξωτερική διάρθρωση του ισολογισµού και του 

λογαριασµού των αποτελεσµάτων χρήσεως, προβαίνει στις ενδεικνυόµενες 

διορθώσεις, στρογγυλοποιήσεις, οµαδοποιήσεις, ανακατατάξεις και ανασχηµατισµούς 

και συµπληρώνει τα σε απόλυτους αριθµούς κονδύλια σε σχετικούς αριθµούς 
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(αριθµούς σε ποσοστά επί τοις εκατό. Η τυπική ανάλυση προηγείται της ουσιαστικής 

και αποτελεί κατά κάποιο τρόπο την ουσιαστική. Το προπαρασκευαστικό στάδιο 

αυτής. 

3.2.4 Ουσιαστική Ανάλυση 

Η ουσιαστική ανάλυση βασίζεται µεν  στα δεδοµένα της τυπικής αναλύσεως, αλλά 

επεκτείνεται στην εξερεύνηση και επεξεργασία διαφόρων αριθµοδεικτών, οι οποίοι 

δίνουν την πραγµατική εικόνα της επιχειρήσεως. 

3.3 Ερµηνεία και Ανάλυση Αριθµοδεικτών  
 

3.3.1 Εισαγωγή  

Για την εξαγωγή συµπερασµάτων από την ανάλυση των ετήσιων ή περιοδικών 

οικονοµικών εκθέσεων των επιχειρήσεων (ισολογισµός, κατάσταση αποτελεσµάτων 

και διάθεσης κερδών) σηµαντικό ρόλο παίζουν και οι χρηµατοοικονοµικοί 

αριθµοδείκτες (ratio).οι οικονοµικοί δείκτες που διαπραγµατεύεται η παρούσα 

εργασία είναι ένα δείγµα του µεγάλου αριθµού δεικτών που χρησιµοποιούνται από 

τους ειδικούς αναλυτές για την λήψη επενδυτικών αποφάσεων, τον έλεγχο των 

χρηµατοδοτήσεων, τον προσδιορισµό του κινδύνου κ.α. ο υπολογισµός τους είναι 

εύκολος, η ερµηνεία τους όµως παρουσιάζει δυσκολίες γιατί παρέχουν µόνο ενδείξεις 

για την κατεύθυνση που πρέπει να ακολουθήσει ο αναλυτής και για τα ερωτήµατα που 

πρέπει να θέσει. Η εργασία του αναλυτή απαιτεί µια άµεση αντίληψη των εσωτερικών 

σχέσεων της οικονοµίας, του κλάδου και της εταιρίας, καθώς επίσης και των αλλαγών 

µέσα σ’ αυτή. Έγκειται στον αναλυτή να διαλέξει τους δείκτες πού ταιριάζουν στο 

είδος της ανάλυσης που κάνει. 

3.3.2 Η Έννοια των Αριθµοδεικτών  

Τι σηµαίνει όµως «αριθµοδείκτης» είναι µία σχέση µεταξύ δύο µεγεθών  που µπορούν 

να παρασταθούν είτε σαν λόγος αυτών είτε σαν εκατοστιαία αναλογία αυτών. 

«αριθµοδείκτης» εποµένως είναι µια σχέση µεταξύ δύο χαρακτηριστικών δεδοµένων 

της επιχείρησης, ενδεικτική της καθαρής θέσης, του δυναµικού, της δραστηριότητας ή 

της αποδοτικότητας αυτής. Σχέση ενδεικτική γιατί από δύο δεδοµένα παρέχεται ένα 

νέο στοιχείο. Είναι αυτονόητο ότι ο αριθµοδείκτης είναι χωρίς αξία αν τα µεγέθη από 

τα οποία αποτελείται έχουν επιλεγεί εσφαλµένα. Πράγµατι δεν αρκεί να συνδυάσουµε 

δύο οποιαδήποτε µεγέθη για να έχουµε ένα ενδιαφέρον νέο στοιχείο, αλλά πρέπει να 

υπάρχει και µία  λογική συσχέτιση µεταξύ των δύο όρων του αριθµοδείκτη. Αν π.χ. 
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συσχετίσουµε τα οικόπεδα µε τους προµηθευτές, η πληροφορία που θα αποκοµίσουµε 

µάλλον είναι άχρηστη και µη επεξεργάσιµη οικονοµικά. Τα µεγέθη που µπορούν να 

χρησιµοποιηθούν σαν όροι αριθµοδεικτών  είναι τα λογιστικά δεδοµένα που 

προκύπτουν από τον ισολογισµό, τους λογαριασµούς εκµετάλλευσης ή το λογαριασµό 

κερδών και ζηµιών. 

Πόσο όµως τα αναγραφόµενα λογιστικά µεγέθη ανταποκρίνονται στην πραγµατική 

αξία; υπάρχουν κάποια στοιχεία που θα πρέπει να προσέξει ο ενδιαφερόµενος 

αναλυτής –επενδυτής  στους λογαριασµούς του ενεργητικού ώστε να περιορίσει 

πιθανόν λάθος εκτιµήσεις. 

Ένα από τα µειονεκτήµατα των αριθµοδεικτών που πρέπει να προσεχθεί  είναι και η 

ανεπαρκής εκτίµηση του παράγοντα χρόνου. Οι αριθµοδείκτες πρέπει να 

υπολογίζονται σε χρονικές στιγµές κανονικά χωρισµένες.  Η σύγκριση τους µέσα στο 

χρόνο επιτρέπει την παρακολούθηση της εξέλιξης της επιχείρησης. Για 

πραγµατοποίηση συγκρίσεων µεταξύ περισσοτέρων επιχειρήσεων, οι αριθµοδείκτες 

θα έχουν µεγαλύτερη σηµασία. Εφόσον υπολογίζονται κατά την ίδια χρονική στιγµή 

του κύκλου εκµετάλλευσης. οι αριθµοδείκτες αναφέρονται συνηθέστερα σε 

παρωχηµένες καταστάσεις, δεν εξηγούν µια εξέλιξη, απλά την επισηµαίνουν. Πρέπει 

επίσης να αναφερθεί ότι µε τους δείκτες γίνεται εκτίµηση της φερεγγυότητας και της 

ποιότητας της διαχείρισης των επιχειρήσεων του ίδιου κλάδου. Ένα ακόµη στοιχείο 

που πρέπει να ληφθεί υπόψη είναι η εύκολη µορφοποίηση των χρηµατοοικονοµικών 

δεικτών αφού είναι προϊόν επεξεργασίας λογαριασµών που περιλαµβάνονται στις 

νόµιµα δηµοσιευµένες οικονοµικές εκθέσεις των επιχειρήσεων. Τέλος πρέπει να 

αναφερθεί ότι σε συνθήκες πληθωρισµού οι αριθµοδείκτες δεν µπορούν να δώσουν 

αξιόπιστα αποτελέσµατα. Πρέπει τα ποσά των οικονοµικών καταστάσεων να 

αποπληθωριστούν  πρώτα. 

3.3.3 Κατηγορίες Αριθµοδεικτών  

οι αριθµοδείκτες ταξινοµούνται σε διάφορες κατηγορίες ανάλογα µε τα κριτήρια που 

χρησιµοποιούνται στην κατάρτισή τους και τον τύπο της επιχειρηµατικής έρευνας και 

αναλύσεως που επιδιώκεται. 

Συχνά στη βιβλιογραφία αναφέρεται ένας αρκετά µεγάλος αριθµός δεικτών. Για την 

ανάλυση όµως µιας οικονοµικής κατάστασης µιας επιχείρησης δεν απαιτείται ο 
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υπολογισµός κάθε πιθανού αριθµοδείκτη, αλλά απλώς µιας αντιπροσωπευτικής 

οµάδας δεικτών. 

Παρακάτω θα αναλυθούν ορισµένες βασικές οµάδες αριθµοδεικτών, οι οποίες 

µπορούν να απεικονίσουν την οικονοµική κατάσταση µια επιχείρησης. 

Οι οµάδες αυτές είναι οι εξής: 

• Αριθµοδείκτες Περιουσιακής ∆ιάρθρωσης Ενεργητικού  

• Αριθµοδείκτες Περιουσιακής ∆ιάρθρωσης Κεφαλαίου 

• Κερδοφορία Επιχείρησης  

• Αποδοτικότητα Επιχείρησης  

• Ρευστότητα Επιχείρησης  

• Αριθµοδείκτες ∆ραστηριότητας  

• Αριθµοδείκτης ταχύτητας Είσπραξης Απαιτήσεων  

• Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Εξόφλησης Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων  

• Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας Αποθεµάτων  

• Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας Ενεργητικού 

• Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας Παγίων  

3.3.3.1 Αριθµοδείκτες Περιουσιακής ∆ιάρθρωσης Ενεργητικού  

Οι βασικές οµάδες λογαριασµών του ενεργητικού περιλαµβάνει το πάγιο ενεργητικό 

και το κυκλοφορούν ενεργητικό. Αν πάρουµε σαν αφετηρία τα λογιστικά αυτά 

δεδοµένα µπορούµε να υπολογίσουµε ένα ορισµένο πλήθος αριθµοδεικτών, που 

καθορίζουν τις σχέσεις µεταξύ των διαφόρων παραµέτρων της επιχείρησης. Με τη 

συγκέντρωση όλων των πληροφοριών που παρέχονται από πολλούς συντελεστές θα 

µπορέσει ο αναλυτής να σχηµατίσει γνώµη για τις συνθήκες της οικονοµικής 

ισορροπίας της επιχείρησης. Η έκφραση ορθής κρίσης όσον αφορά την οικονοµική 

κατάσταση µιας επιχείρησης προκειµένου να ληφθεί µια επενδυτική απόφαση 

προϋποθέτει την µελέτη ενός ικανού και αναγκαίου πλήθους αριθµοδεικτών. οι 

αριθµοδείκτες αυτοί είναι  

Α. ∆είκτης Παγιοποίησης = 
�ά���	���	ή	��ί
�
�����
��
	έ��	�ά���	

�ύ����	����������ύ
 *100 

Ο δείκτης παγιοποίησης δείχνει το ποσοστό των πάγιων εγκαταστάσεων (ενσώµατες 

και ασώµατες ακινητοποιήσεις) σε σχέση µε το σύνολο του ενεργητικού. 
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• Αν ο δείκτης είναι µεγαλύτερος ή ίσος του 50%  τότε η επιχείρηση είναι εντάσεως 

πάγιας περιουσίας. 

• Αν ο δείκτης παγιοποίησης είναι µικρότερος ή ίσος του 50% τότε η επιχείρηση είναι 

εντάσεως κυκλοφοριακής περιουσίας. 

Β. ∆είκτης Κυκλοφορούν Ενεργητικό =
�����������ά !��"έ
�	�

�ύ����	����������ύ
∗ 100 

Ο δείκτης αυτός µας δείχνει τι ποσοστό συµµετοχής έχουν τα κυκλοφοριακά στοιχεία 

(απαιτήσεις, αποθέµατα, χρεόγραφα και διαθέσιµα) στο σύνολο ενεργητικού µιας 

επιχείρησης. Αν ο δείκτης κυκλοφορούν ενεργητικό είναι µεγαλύτερος από τον δείκτη 

παγιοποίησης τότε η επιχείρηση είναι εµπορική. Ένας επιπλέον αριθµοδείκτης είναι : 

Γ. Σχέσεις Παγίων προς Κυκλοφορούν =
�ά���	

���������ύ� !��"έ
�	�	
  

Ο οποίος χρησιµοποιείται για τον προσδιορισµό της δοµής του ενεργητικού. 

3.3.3.2 Αριθµοδείκτες Περιουσιακής ∆ιάρθρωσης Κεφαλαίου 

Ο συγκεκριµένος  αριθµοδείκτης διάρθρωσης κεφαλαίου χρησιµοποιείται για να 

διαπιστωθεί αν υπάρχει ή όχι υπερδανεισµός σε µια επιχείρηση και εκφράζει τη σχέση 

µεταξύ των Ίδιων Κεφαλαίων (Μετοχικό κεφάλαιο + αποθεµατικά) προς το σύνολο 

δανειακών κεφαλαίων (µακροπρόθεσµες + βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις). 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δίνεται από τη σχέση:  

 ∆είκτης Ίδιων προς Ξένων Κεφαλαίων  =
Ί'��	���ά����

(έ��	���ά����
 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει την ασφάλεια που παρέχει η επιχείρηση στους 

δανειστές της. 

• Αν είναι µεγαλύτερος της µονάδας, δείχνει ότι οι φορείς της επιχείρησης συµµετέχουν 

σ’ αυτήν µε περισσότερα κεφάλαια απ’ ότι οι πιστωτές της . 

• Αντίθετα αν είναι µικρότερη από τη µονάδα, υπάρχει πολύ περιορισµένη εξασφάλιση 

των πιστωτών της επιχείρησης  

3.3.3.3 Κερδοφορία  Επιχείρησης  

Η ανάλυση της κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσεως έχει πολύ µεγάλη σηµασία για 

κάθε επιχείρηση. 
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Αυτό συµβαίνει γιατί όλες οι επιχειρήσεις έχουν σαν στόχο το κέρδος και κατά 

συνέπεια οι ενδιαφερόµενοι δίνουν βαρύτητα στο πόσο αποδοτική ήταν η επιχείρηση 

από άποψη κερδών µέχρι και ποιες είναι η προοπτικές της για το µέλλον. 

Η ικανότητα δηµιουργίας κερδών ενδιαφέρει τους µετόχους, τους πιστωτές, τη 

διοίκηση και γενικά τους εργαζοµένους της επιχείρησης. Οι µέτοχοι ενδιαφέρονται να 

γνωρίζουν την αποδοτικότητα της επιχείρησης είτε γιατί επιθυµούν την αύξηση, είτε 

τη µείωση ή ακόµα και να διατηρήσουν σταθερές τις µετοχές τους, καθώς αυξήσεις 

της αποδοτικότητας της επιχείρησης σχετίζεται µε αυξήσεις του πλούτου των 

µετοχών. 

Α. Αποδοτικότητα Μικτού Κέρδους  =	
)���ά	�έ�'�

�*�ή
��+
 *100 

Ο ∆είκτης της Αποδοτικότητας Μικτού Κέρδους δείχνει την λειτουργική 

αποτελεσµατικότητα µίας επιχείρησης καθώς και την πολιτική των τιµών της. 

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης του Μικτού Κέρδους τόσο καλύτερη είναι η 

θέση της επιχείρησης από άποψη κερδών, διότι µπορεί να αντιµετωπίσει άνετα µία 

αύξηση του κόστους πωλούµενων προϊόντων της.  

Αντίθετα, ένας χαµηλός αριθµοδείκτης µικτού κέρδους δείχνει µια κακή πολιτική 

διοίκησης στον τοµέα αγορών και πωλήσεων. 

Β. Αποδοτικότητα Καθαρού Κέρδους 
��"��ά	�έ�'�

��"��έ+	�*�ή
��+
 * 100 

Ο αριθµοδείκτης Καθαρού Κέρδους δείχνει το ποσοστό του καθαρού κέρδους που 

επιτυγχάνει µια επιχείρηση από τις πωλήσεις της, δηλαδή το ποσοστό κέρδους που 

µένει στην επιχείρηση µετά την αφαίρεση από τις καθαρές πωλήσεις του κόστους 

πωληθέντων και λοιπών εξόδων. 

Τέλος όσο µεγαλύτερος είναι ο δείκτης τόσο πιο επικερδής είναι η επιχείρηση. 

3.3.3.4 Αποδοτικότητα Επιχείρησης  

Οι παρακάτω αριθµοδείκτες αποδοτικότητας δείχνουν πόσο αποτελεσµατικά 

λειτούργησε η επιχείρηση κατά τη διάρκεια µίας ή και περισσότερων χρήσεων. 

Α. Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων = 
��"��ά	�έ�'�	��	������ύ
�*+

Ί'��	�����ά��
 *100 
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Ο δείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων απεικονίζει την κερδοφόρα 

δυναµικότητα της επιχείρησης και παρέχει ένδειξη του κατά πόσο επιτεύχθηκε ο 

στόχος πραγµατοποιήσεως ενός ικανοποιητικού αποτελέσµατος. 

Κατά τη διάρκεια της χρήσης µπορεί να έχουµε αύξηση των ιδίων κεφαλαίων είτε µε 

αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου µε µετρητά είτε από αναπροσαρµογή της αξίας των 

περιουσιακών στοιχείων αυτής, είτε από διάφορους άλλους  λόγους  

Αν συµβαίνει η παραπάνω περίπτωση, τότε είναι απαραίτητο να υπολογιστεί το ύψος 

των ιδίων κεφαλαίων που απασχολήθηκαν µέσα στη χρήση. Και αυτό µπορεί να γίνει 

µε δύο τρόπους,  

Είτε µε, 

• Μέσο όρο των Ιδίων κεφαλαίων  

Είτε µε, 

• Πραγµατικό ύψος ιδίων κεφαλαίων. 

Β. Αποδοτικότητα Συνόλου Επενδυµένων  Κεφαλαίων =
�έ�'�	���	�ό�*�	���	�ό�*�		

�ύ����	��"�����ύ
 * 100 

Ο δείκτης αυτός µετρά την κερδοφόρα δυναµικότητα του συνόλου των 

απασχολούµενων κεφαλαίων στην επιχείρηση και µπορεί να υπολογισθεί είτε για το 

σύνολο της επιχείρησης είτε για τα τµήµατα αυτής.  

Ορισµένες φορές κατά τη διάρκεια της χρήσης έχουµε αύξηση των συνολικών 

απασχολούµενων κεφαλαίων µιας επιχείρησης είτε από αύξηση του µετοχικού 

κεφαλαίου είτε από παροχή νέων πιστώσεων προς αυτή. Εκ µέρους πιστωτικών 

οργανισµών ή άλλων πιστωτών. 

Στη περίπτωση αυτή είναι απαραίτητο να υπολογιστεί το ύψος των κεφαλαίων  που 

πραγµατικά απασχολήθηκαν σε όλη τη διάρκεια της χρήσης. Για τον υπολογισµό αυτό 

χρησιµοποιούνται η παρακάτω δύο τρόποι: 

Είτε µε 

• Μέσο όρο των συνολικών κεφαλαίων 

Είτε µε 

• Πραγµατικό ύψος συνολικών κεφαλαίων. 
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Γ. Αποδοτικότητα Οικονοµικής Μόχλευσης =
���'����ό����	-'ί*�	������ί*�

���'����ό����	����'�	έ�*�	������ί*�	
 

Ο δείκτης οικονοµικής µόχλευσης δείχνει τη σχέση απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων 

προς αυτήν του συνόλου των κεφαλαίων που είναι επενδυµένα στην επιχείρηση. 

• Αν ο δείκτης της οικονοµικής µόχλευσης είναι µεγαλύτερος της µονάδας τότε η 

επίδραση από τη χρήση ξένων κεφαλαίων στα κέρδη της επιχείρησης είναι θετική και 

επωφελής γι’ αυτήν. 

• Αν ο δείκτης της οικονοµικής µόχλευσης είναι µικρότερος της µονάδας, τότε η 

επίδραση από τη χρήση ξένων κεφαλαίων στα κέρδη της επιχείρησης είναι αρνητική 

και η επιχείρηση δανείζεται µε όρους που δεν την συµφέρουν. 

• Αν ο δείκτης οικονοµικής µόχλευσης είναι ίσος µε την µονάδα, τότε η επίδραση από 

τη χρήση ξένων κεφαλαίων στα κέρδη της επιχείρησης είναι µηδενική και δεν υπάρχει 

οικονοµική ωφέλεια για την επιχείρηση. 

3.3.3.5 Ρευστότητα Επιχείρησης  

µε τον όρο ρευστότητα νοείται η ικανότητα που έχει η επιχείρηση να εξοφλεί τις 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της µε εύκολα ρευστοποιήσιµα στοιχεία. Εύκολα 

ρευστοποιήσιµα στοιχεία θεωρούνται τα διαθέσιµα και το κυκλοφορούν ενεργητικό, 

ενώ τα πάγια δεν ανήκουν στα εύκολα ρευστοποιήσιµα στοιχεία. 

Ένας καλός βαθµός ρευστότητας ωφελεί τους πιστωτές αλλά και τους µετόχους. 

Οι αριθµοδείκτες, οι οποίοι παρέχουν ενδείξεις για την ρευστότητα µίας οικονοµικής 

µονάδας είναι οι παρακάτω τρείς: 

Α. ονοµαστική ή γενική ρευστότητα =
!��"έ
�	� �����ή��+ ���"έ	���	

.��/���ό"�
	�+	0��/��ώ
��+
  

Β. Άµεση ρευστότητα =
!��"έ�	� �����ή
��+	

.��/��ό"�
	�+	0��/��ώ
��+
  

Γ. ταµιακή ρευστότητα =
!��"έ�
	�

.��/���ό"�
	�+	0��/��ώ
��+
 

Ο πρώτος αριθµοδείκτης ρευστότητας είναι ο αριθµοδείκτης ονοµαστικής ή γενικής 

ρευστότητας, ο οποίος δείχνει το µέτρο της ρευστότητας µιας επιχείρησης. επίσης, µε 

τη χρήση του αριθµοδείκτη ονοµαστικής ή γενικής ρευστότητας µπορεί να 

διαπιστωθεί το περιθώριο ασφάλειας που έχει η διοίκηση µιας επιχείρησης, 
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προκειµένου να αντιµετωπίσει µια µη επιθυµητή εξέλιξη στη ροή των κεφαλαίων 

κίνησης.  

Επίσης, ο αριθµοδείκτης ονοµαστικής ή γενικής ρευστότητας παρέχει ένδειξη βαθµού 

ασφαλείας, δηλαδή την ικανότητα που έχει η επιχείρηση να ανταποκρίνεται στη 

πληρωµή των καθηµερινών υποχρεώσεών της. 

Ορισµένες φορές λόγω κακής ορθολογικής κατανοµής των κυκλοφοριακών στοιχείων 

από την διοίκηση της επιχείρησης, µπορεί να µην  καταφέρει να ανταποκριθεί στις 

τρέχουσες υποχρεώσεις της, παρόλο που έχει ένα υψηλό αριθµοδείκτη ονοµαστικής ή 

γενικής ρευστότητας. το καλύτερο δυνατό αποτέλεσµα του συγκεκριµένου δείκτη 

κυµαίνεται µεταξύ 1-2.σε περίπτωση που το αποτέλεσµα είναι µικρότερο υπάρχει 

πρόβληµα κάλυψης των βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων, στην αντίθετη περίπτωση 

που το αποτέλεσµα είναι πολύ µεγαλύτερο της µονάδας µας δείχνει ότι η επιχείρηση 

διαθέτει περισσότερα χρηµατικά διαθέσιµα απ’ ότι χρειάζεται για να καλύψει τις 

ανάγκες της, τα οποία  θα έπρεπε να αξιοποιήσει για άλλες ενέργειες της επιχείρησης.  

Ο επόµενος αριθµοδείκτης είναι ο αριθµοδείκτης ειδικής ή πραγµατικής ρευστότητας. 

Ο δείκτης αυτός µετρά πόσες φορές τα ταχέως ρευστοποιήσιµα στοιχεία της 

επιχείρησης καλύπτουν τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. 

• Αν ο αριθµοδείκτης είναι περίπου ίσος µε την µονάδα τότε θεωρείται ικανοποιητικός 

µόνο αν στις απαιτήσεις της επιχείρησης δεν περιλαµβάνονται επισφαλείς ή 

ανεπίδεκτες εισπράξεις των απαιτήσεων και αν η περίοδος εισπράξεως των 

απαιτήσεων και υποχρεώσεων της είναι περίπου ίσες. 

• Αν ο αριθµοδείκτης είναι αρκετά µικρότερος της µονάδας, τότε δείχνει ότι τα 

ρευστοποιήσιµα στοιχεία της επιχείρησης είναι ανεπαρκή για να καλύψει τις 

υποχρεώσεις της. 

Και ο τελευταίος αριθµοδείκτης ρευστότητας είναι ο αριθµοδείκτης ταµιακής 

ρευστότητας, ο οποίος δείχνει την επάρκεια ή όχι µετρητών στην επιχείρηση σε σχέση 

µε τις τρέχουσες λειτουργικές ανάγκες της. 

Η ταµιακή ρευστότητα εκφράζει την ικανότητα που έχει µια επιχείρηση για να 

εξοφλεί τρέχουσες και ληξιπρόθεσµες υποχρεώσεις της µε µετρητά που διαθέτει. 

Ένας πολύ χαµηλός αριθµοδείκτης ταµιακής ρευστότητας δεν αποτελεί πάντα ένδειξη 

προβληµάτων ρευστότητας αλλά µπορεί να σχετίζεται µε κάποιο επενδυτικό 
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πρόγραµµα εξαιρετικά επωφελές για την επιχείρηση ή µε την ύπαρξη µιας προ 

εγκριθείσας δυνατότητας δανεισµού ανά πάσα στιγµή. 

    Και οι τρεις αριθµοδείκτες ρευστότητας εξετάζουν τη ρευστότητα µιας επιχείρησης 

σε συγκεκριµένη χρονική στιγµή. 

3.3.3.6 Αριθµοδείκτες ∆ραστηριότητας  

  Η αποτελεσµατικότερη χρησιµοποίηση των περιουσιακών στοιχείων µιας 

επιχείρησης ενδιαφέρει τόσο τη διοίκηση της όσο και εκείνους που ενδιαφέρονται γι’ 

αυτήν. 

Η χρησιµοποίηση ορισµένων αριθµοδεικτών δραστηριότητας βοηθά να 

προσδιορίσουµε τον βαθµό µετατροπής ενός στοιχείου του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού σε κάποιο άλλο το οποίο είναι ευκολότερα ρευστοποιήσιµο ή είναι 

ρευστό. 

Οι αριθµοδείκτες δραστηριότητας είναι: 

3.3.3.6.1 Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Είσπραξης Απαιτήσεων 

ο αριθµοδείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων δείχνει πόσες φορές, κατά µέσο 

όρο, Εισπράττονται κατά τη διάρκεια της λογιστικής χρήσης οι απαιτήσεις της 

επιχείρησης. 

 ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Απαιτήσεων  = 
��"��έ+	�*�ή
��+

).3	�����ή
�*�		
 

Επίσης, παρέχει ένδειξη της ποιότητας και του βαθµού ρευστότητας των απαιτήσεων 

µιας επιχείρησης, καθώς και πόσο επιτυχής υπήρξε η διοίκηση αυτής στην είσπραξη 

των απαιτήσεων. 

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Απαιτήσεων µιας 

επιχείρησης τόσο µικρότερος είναι ο χρόνος δέσµευσης των κεφαλαίων και τόσο 

καλύτερη η θέση της από άποψη χορηγούµενων πιστώσεων. 

Ακόµα µεγάλη ταχύτητα στην είσπραξη απαιτήσεων σηµαίνει µικρότερη πιθανότητα 

ζηµιών από επισφαλείς πελάτες. 

Η µείωση ταχύτητας εισπράξεων απαιτήσεων µπορεί να οφείλεται: 

1.σε µείωση των πωλήσεων µε παράλληλη αύξηση των απαιτήσεων, 



37 

 

2.µείωση των απαιτήσεων µε αναλογικά µεγαλύτερη µείωση των απαιτήσεων, 

3.αύξηση των πωλήσεων και αναλογικά µεγαλύτερη αύξηση των απαιτήσεων, 

4.µείωση των πωλήσεων χωρίς ταυτόχρονη µείωση των απαιτήσεων και τέλος αύξηση 

των απαιτήσεων χωρίς ταυτόχρονη µεταβολή των πωλήσεων. 

Με βάση των αριθµοδείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων µπορεί να 

υπολογιστεί η περίοδος είσπραξης των απαιτήσεων ως εξής  

365	Μέρες

Δείκτης	Κυκλοφοριακής	Ταχύτητας	Απαιτήσεων	
 

Η περίοδος είσπραξης των απαιτήσεων αναφέρεται στη χρονική περίοδο από την 

πώληση επί πιστώσει των διαφόρων προϊόντων έως την είσπραξη των απαιτήσεων. 

Όσο µεγαλύτερος ο αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων τόσο 

γρηγορότερα εισπράττονται οι απαιτήσεις  

3.3.3.6.2 Αριθµοδείκτης  Ταχύτητας Πληρωµής  Προµηθευτών  

Αριθµοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Προµηθευτών	
�ό
��+	�*�ή"���*�	

).3	���	�"���ώ�	
  

Με βάση των παραπάνω αριθµοδείκτη µπορεί να υπολογιστεί η µέση χρονική 

περίοδος πληρωµής προµηθευτών ως εξής: 

365	Ημέρες

Δείκτης	Κυκοφοριακής	Ταχύτητας	Προμηθευτών	
 

Αν η σύγκριση της ταχύτητας εισπράξεως απαιτήσεων µε την ταχύτητα 

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων και η πρώτη είναι µεγαλύτερη από τη δεύτερη τότε οι 

υποχρεώσεις της επιχείρησης εξοφλούνται µε βραδύτερο ρυθµό απ’ ότι εισπράττονται 

οι απαιτήσεις της. 

3.3.3.6.3 Αριθµοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Αποθεµάτων  

Η ικανότητα µιας επιχείρησης να πουλάει τα αποθέµατά της γρήγορα αποτελεί ένα 

ακόµα µέτρο του βαθµού χρησιµοποιήσεως των περιουσιακών της στοιχείων. 

Ο αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεµάτων δείχνει πόσες φορές 

ανανεώθηκαν τα αποθέµατα της επιχείρησης, σε σχέση µε τις πωλήσεις της µέσα στη 

χρήση. 
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Αριθµοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Αποθεµάτων =
�ό
��+	�*��"έ��*�

).3	���"�	ά�*�
 

Ο παρακάτω δείκτης δείχνει την περίοδο πώλησης των αποθεµάτων και τις ηµέρες τις 

οποίες χρειάζεται µια επιχείρησης για να πουλήσει τα αποθέµατα της και υπολογίζεται 

από τον εξής δείκτη: 

365	Ημέρες

Κυκλοφοριακή	Ταχύτητα	Αποθεμάτων	
 

Μια αύξηση της κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεµάτων σηµαίνει µείωση της 

χρονικής περιόδου από την ηµεροµηνία αγοράς έως την ηµεροµηνία πώλησης των 

αποθεµάτων και αποδεικνύει πόσο αποτελεσµατικά λειτουργεί η επιχείρηση. 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 

Ξενοδοχειακές  Επιχειρήσεις 

 

4.1 εισαγωγή  

Στο κεφάλαιο αυτό, παρουσιάζονται και αναλύονται τρείς από τις µεγαλύτερες 

ξενοδοχειακές επιχειρήσεις της Αττικής, το ξενοδοχείο Αστήρ Πάλας Βουλιαγµένης, 

το ξενοδοχείο  Hilton καθώς και το ξενοδοχείο Μεγάλη Βρετανία. 

 

  4.2 ΑΣΤΗΡ ΠΑΛΑΣ ΒΟΥΛΙΑΓΜΕΝΗΣ  

 

 4.2.1 Ταυτότητα Εταιρίας  

ΕΠΩΝΥΜΙΑ: ΑΣΤΗΡ ΠΑΛΑΣ ΒΟΥΛΙΑΓΜΕΝΗΣ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ 

ΕΤΑΙΡΙΑ 

Α.Φ.Μ:094537779 

Α.Ρ.Μ.Α.Ε:41850/06/Β/98/78 
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ΕΤΟΣ Ι∆ΡΥΣΗΣ:1997 

 

EMAIL:financial@astir.gr 

 

Ε∆ΡΑ:ΑΠΟΛΛΩΝΟΣ 40 ΒΟΥΛΙΑΓΜΕΝΗ 

 

ΤΑΧΥ∆ΡΟΜΙΚΟΣ ΚΩ∆ΙΚΑΣ:16671 

 

ΤΗΛΕΦΩΝΟ:2108902000 

 

FAX: 2108960758 

 

4.2.2 ∆ραστηριότητα  

 

Το ξενοδοχειακό συγκρότηµα περιλαµβάνει   

Τα ξενοδοχεία <<ARION RESORT & SPA,THE LUXURY 

COLLECTION>>,<<THE WESTIN ATHENS>> όπως µετονοµάστηκαν 

δυναµικότητας 123 και 162 δωµατίων αντίστοιχα, τα οποία περιλαµβάνουν 

συνεδριακές αίθουσες και χώρους εκδηλώσεως πλήρως εξοπλισµένους  

Το συγκρότηµα των 58 bungalows 

Το εστιατόριο πολυτελείας <<matsuhisa Athens>> 

Το εστιατόριο ταβέρνα 37 

Το Arion beach bar και westin pool bar 

Κτίριο διοίκησης και χώρους αθλοπαιδιών 

Χώρους σταθµεύσεως αυτοκινήτων  

Ελικοδρόµιο 

Την παραλία Astir beach 

Το κτίριο ασφάλειας κα υποδοχής –κεντρική πύλη   
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Καθώς επίσης και τα παρακάτω , τα οποία βρίσκονται υπό ανακαίνιση: 

Το ξενοδοχείο <ΑΦΡΟ∆ΗΤΗ>> ,το οποίο µετά την ανακαίνισή του θα µετονοµαστεί 

σε <<W ATΗENS>> 

Το εστιατόριο-club <<9 Μούσες >> 

Το συνεδριακό κέντρο µε υπόγειους  χώρους στάθµευσης 

Ο υπαίθριος χώρος εκδηλώσεως µε δυνατότητα φιλοξενίας 600 ατόµων 

 4.2.3  Ιστορικό 

 

Η ASTIR PALACE ιδρύθηκε στις 31/12/1988,ανήκει στον όµιλο εθνική τράπεζα της 

Ελλάδος Ε.Τ.Ε και εισήχθη στο χρηµατιστήριο Αθηνών από τις 24/07/2000.Η Ε.Τ.Ε 

κατέχει ποσοστό συµµετοχής στην εταιρία ύψους 85,35% Κι εκτός της συµµετοχής 

της εθνικής τράπεζας δεν υπάρχουν άλλες σηµαντικές άµεσες ή έµµεσες συµµετοχές  

µε ποσοστό που να ξεπερνά το 5% 

Η εταιρία συντάσσει ατοµικές οικονοµικές καταστάσεις ,οι οποίες 

περιλαµβάνονται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της εθνικής τράπεζας 

της Ελλάδος Α.Ε .Από την 1
η
 Ιουλίου του 2006 η εταιρία starwood hotels and resorts 

word wide inc ανέλαβε τη διαχείριση του ξενοδοχειακού συγκροτήµατος και τέλος 

περιλαµβάνει 561 άτοµα στο ανθρώπινο δυναµικό της. 

4.2.4 Στόχοι Εταιρίας  

• Καθιέρωση του ΑΣΤΕΡΑ ως υψηλού επιπέδου συνεδριακού προορισµού, µε την 

κατασκευή νέων χώρων που να ικανοποιούν στο έπακρο τις σύγχρονες ανάγκες των 

συνέδρων  

• ∆ηµιουργία υπαίθρου χώρου εκδηλώσεων υψηλών προδιαγραφών µε δυνατότητα 

φιλοξενίας 600 ατόµων. 

• Πλήρης ανακαίνιση κα µετατροπή του ξενοδοχείου ΑΦΡΟ∆ΙΤΗ σε <<w Athens>> 

της διαχειρίστριας εταιρείας starwood. 

• Επίτευξη συµφωνιών µε διακεκριµένους επαγγελµατίες στο χώρο των τροφίµων και 

ποτών, για ίδρυση και λειτουργία επισιτιστικών χώρων µε αναβαθµισµένες υπηρεσίες 

και υψηλή ποιότητα. 

• Πλήρης ανακαίνιση και συνάµα αναγέννηση του γνωστού χώρου εστίασης και 

ψυχαγωγίας <<9 Μούσες >> 
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• ∆ηµιουργία κεντρικών δεξαµενών νερού για την πυρασφάλεια του ξενοδοχειακού 

συγκροτήµατος. 

 

4.2.5 Οργανόγραµµα  
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4.3 ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΑΙ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΙΣ Α.Ε 

 

4.3.1 Ταυτότητα Εταιρίας   

ΕΠΩΝΥΜΙΑ: ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟ∆ΟΧΙΑΚΑΙ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΙΣ Α.Ε 

 

ΑΡ.Μ.Α.E :459/06/Β/86/07 

 

ΕΤΟΣ Ι∆ΡΥΣΗΣ: 1957 

 

EMAIL: Iionianhotels@alpha.gr 

 

Ε∆ΡΑ: Λεωφόρος Αθηνών 103 

 

ΤΑΧΥ∆ΡΟΜΙΚΟΣ ΚΩ∆ΙΚΑΣ :10447 

 

ΤΗΛΕΦΩΝΟ; 2107281770,2103436288 

 

FAX: 2103436957 

 

4.3.2 ∆ραστηριότητα  

Το ξενοδοχειακό συγκρότηµα περιλαµβάνει 

Τα δωµάτια και τις σουίτες του υφιστάµενου κτιρίου ,η συνολική δυναµικότητα του 

οποίου ανέρχεται σε 528 πολυτελή δωµάτια και σουίτες. 

Το GALAXY BAR  

Το EXECUTIVE LOUNGE 
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Τα εστιατόρια < ΒΥΖΑΝΤΙΝΟ>,MILOS RESTAURANT,GALAXY BAR, OASIS 

BAR &GRILL. 

Χώρους σταθµεύσεως αυτοκινήτων  

4.3.3 Ιστορικό 

Η σύσταση της εταιρείας  πραγµατοποιήθηκε το 1957 µε διάρκεια ζωής 70 έτη και µε 

αρχικό κεφάλαιο 750.000 (∆ολάρια ΗΠΑ) από τον Όµιλο Αποστόλου Πεζά. Η αρχική 

επωνυµία της Εταιρείας ήταν ̎ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΑΙ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΙΣ Α.Ε ̎  µε σκοπό 

την ανέγερση και λειτουργία τουριστικών ξενοδοχείων υπερπολυτελείας και κάθε 

άλλης ξενοδοχειακής επιχειρήσεως. 

Στο πλαίσιο αυτό το 1959 ξεκίνησε η ανέγερση του σηµερινού ξενοδοχείου HILTON 

Αθηνών και ολοκληρώθηκε το 1963, επί οικοπέδου εκτάσεως 17.011,50 τµ , ένα 

εγχείρηµα πρωτόγνωρο σε έκταση και τόλµη για την εποχή του , εισάγοντας 

παράλληλα στην Ελληνική ξενοδοχειακή αγορά µια νέα µορφή συνεργασίας , αυτή 

του ιδιοκτήτη και  του διαχειριστή. Κατά τη διάρκεια εργασιών η οικογένεια Πεζά 

εκδήλωσε αδυναµία να συνεχίσει και να αποπερατώσει το έργο. 

Το 1960 η κυριότητα των µετοχών της περιήλθε στην Ιονική  τράπεζα η οποία 

χρηµατοδότησε τη κατασκευή του ξενοδοχείου. Τότε η εταιρεία µετονοµάστηκε 

σε   ̎ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΑΙ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΙΣ Η ΙΟΝΙΚΗ Α.Ε ̎ και οι µετοχές της  

εξαγοράστηκαν από την ALPHA BANK. 

Εν έτη 1987 επεκτείνει τις δραστηριότητες της στο νησί της Ρόδου και το 1988 έγινε η 

εισαγωγή της στο χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών. Η εταιρεία είχε θυγατρική τα 

ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΑ ΘΕΡΕΤΡΑ Α.Ε, ιδιοκτήτρια του ξενοδοχείου << HILTON RHODOS 

RESORT>> έως το 2008 όπου και πώλησε το 50% στη ΛΑΜΨΑ Α.Ε και το υπόλοιπο 

50% στη ΠΛΑΚΑ Α.Ε. 

Τέλος είναι η πρώτη ξενοδοχειακή µονάδα που λειτουργεί στην Ελλάδα µε διεθνή 

πρότυπα και αποτέλεσε την έδρα των Ολυµπιακών Αγώνων στην Αθήνα το 2004. 
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4.3.4 Στόχοι 

� Η ίδρυση τουριστικών και διαφηµιστικών γραφείων , γραφείων ταξιδιών και γραφείων 

προσέλκυσης και εξυπηρέτησης τουριστών και επίσης κάθε άλλη κερδοσκοπική 

επιχείρηση ξενοδοχείων που συνδέεται άµεσα ή έµµεσα µε την  µε την ξενοδοχειακή 

κερδοφόρα εργασία. 

� Η ενέργεια κάθε πιστωτικής εργασίας µε κερδοσκοπικό σκοπό στον ξενοδοχειακό 

τοµέα. 

� Η ανέγερση και η λειτουργία τουριστικών ξενοδοχείων πολυτελείας και κάθε άλλης 

ξενοδοχειακής επιχειρήσεως είτε από την ίδια είτε σε συνεργασία µε άλλους 

ξενοδοχειακούς οργανισµούς ηµεδαπούς ή αλλοδαπούς και η ενδεχόµενη 

παραχώρηση της εκµεταλλεύσεως ξενοδοχείων προς οποιοδήποτε τρίτο. 

� Τέλος κάθε αναγκαία η χρήσιµη δραστηριότητα για την επωφελέστερη εκµετάλλευση 

των ξενοδοχειακών µονάδων της εταιρείας προς εξυπηρέτηση της λειτουργίας αυτών 

αλλά και προς εξυπηρέτηση των πελατών. 
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4.3.5 Οργανόγραµµα 

 

�  
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4.4 ΛΑΜΨΑ Α.Ε ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΩΝ 

 

 

 

4.4.1 Ταυτότητα της Εταιρείας 

ΕΠΩΝΥΜΙΑ: ΛΑΜΨΑ Α.Ε ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΩΝ 

ΕΤΟΣ Ι∆ΡΥΣΗΣ: 1878 

Ε∆ΡΑ: Βασ. Γεωργίου Α΄1 

Α.Φ.Μ: 094008519 

ΑΡ.Μ.Α.Ε: 6015/06/Β/86/135 

EMAIL: info@hotelgrandebretagne-ath.gr 

Τ.Κ.:10564 ΑΘΗΝΑ 

ΤΗΛΕΦΩΝΟ: 210-3330000, 210-3330820 

FAX: 2103228044 

 

4.4.2  ∆ραστηριότητα  

Η Εταιρία ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΩΝ ΛΑΜΨΑ Α.Ε επικεντρώνει, κατά κύριο 

λόγο, τη δράση της στη διαχείριση των δύο µεγάλων πολυτελών ξενοδοχείων που 

βρίσκονται υπό των ιδιοκτησιακό της έλεγχο. Πρόκειται για το ιστορικό ξενοδοχείο 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ και το νέο της απόκτηµα, HYATT REGENCY στο Βελιγράδι, τα 

οποία συγκαταλέγονται ανάµεσα στις πιο σηµαντικές µονάδες της Ευρώπης. 

 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ  
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Το ξενοδοχείο Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ διαθέτει 262 πολυτελή δωµάτια και 59 σουίτες. Στους 

χώρους των ξενοδοχείων λειτουργούν: 

Το brasserie GB corner  

Το Alexander’s bar και το café restaurant Winter Garden 

Το GB roof Garden bar restaurant  

Ιστορική αίθουσα πολλαπλών χρήσης Grand ballroom 

Το Royall room  

Το Cellar που προορίζεται για φύλαξη κρασιών σε κατάλληλες συνθήκες 

θερµοκρασίας και υγρασίας και διατίθεται για ξεχωριστά ιδιωτικά γεύµατα 

 Spa  µε εσωτερική θερµαινόµενη πισίνα, καθώς επίσης γυµναστήριο και 6 ειδικά 

δωµάτια περιποίησης και φροντίδας. 

HYATT REGENCY 

∆ιαθέτει 301 πολυτελή δωµάτια καθώς και µια προεδρική, µια βασιλική, µια executive 

και µια διπλωµατική σουίτα, ενώ περιλαµβάνει πολυτελή χώρους αναψυχής, εστίασης 

και υποστήριξης στους οποίους συγκαταλέγονται: 

 Το εστιατόριο Metropolitan Grill 

 Το Tea House  

Το καφέ-µπάρ The bar  

 To club Olympus fitness center & spa  

 Γήπεδο γκολφ 

  Εσωτερική και θερµαινόµενη πισίνα –Jacuzzi 

Εγκαταστάσεις υποστήριξης επιχειρηµατιών(business center) 
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Αίθουσες συσκέψεων και συναντήσεων  

Χώροι δεξιώσεων  

Καταστήµατα αναµνηστικών και ειδών δώρων, ένδυσης, κοσµηµατοπωλείο, 

ταξιδιωτικό γραφείο, σαλόνι οµορφιάς  

Χώρους στάθµευσης επιφάνειας 1.300 τµ για την εξυπηρέτηση  136 αυτοκινήτων 

4.4.3 Ιστορικό 

Η Λάµψα ΑΕ ιδρύθηκε το 1878 από τον Σάββα Κέντρο και τον Στάθη Λάµψα. Είναι η 

παλαιότερη εταιρεία στην χώρα µας που δραστηριοποιείται στον χώρο της φιλοξενίας 

και του τουρισµού. Μια δυναµική επιχείρηση µε ξεχωριστή ιστορία. Το όνοµά της 

έχει ταυτιστεί µε ένα από τα πιο εµβληµατικά κτίρια της πρωτεύουσας, το ξενοδοχείο 

«ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ». Είναι µια ιστορική επιχείρηση της οποίας η παρουσία και η 

αδιάλειπτη λειτουργία της αγγίζει τα 90 χρόνια ζωής. Αξίζει να σηµειωθεί ότι το 

1940-1944 κατά την διάρκεια του πολέµου και της κατοχής το ξενοδοχείο 

σφραγίστηκε από ανεξίτηλα ιστορικά γεγονότα όπως το γεγονός ότι φιλοξένησε το 

αρχηγείο του ελληνικού στρατού στις µέρες του έπους του 1940.  Όραµα της Λάµψα 

ΑΕ είναι η διατήρηση των αξιών της θερµής παραδοσιακής ελληνικής φιλοξενίας και 

η καλύτερη αξιοποίηση τους στο πλαίσιο των ραγδαίων εξελίξεων που χαρακτηρίζουν 

την τουριστική αγορά. 

Εισήχθη στο χρηµατιστήριο στις 12/05/1947 και απασχολεί συνολικά 492 

υπαλλήλους. Συνδυάζοντας την µακρόχρονη παράδοση και την πολύτιµη εµπειρία της 

µε την σύγχρονη τεχνογνωσία, διευρύνει δυναµικά τους επιχειρηµατικούς ορίζοντές 

της και στο εξωτερικό όπου έχει θυγατρικές τις εταιρείες: 

• ΝORTH HAVEN LTD 

• BEOGRADSKO MESOVITO PREDUZECE 

• LUELLA ENTERPRICES COMPANY LTD 
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Στην Ελλάδα θυγατρικές της ΛΑΜΨΑ Α.Ε είναι : 

• ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ Ε.Π.Ε 

• ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΑ ΘΕΡΕΤΡΑ Ε.Π.Ε µέσω της LUELLA ENTERPRISE COMPANY LTD 

το 2006 αποκτά το 51% των µετοχών του ξενοδοχείου «HYATT REGENCY» στο 

Βελιγράδι. 

 

 

4 .4.4 Στόχοι 

Η εταιρεία Ελληνικών ξενοδοχείων ΛΑΜΨΑ Α.Ε έχει υιοθετήσει και εφαρµόζει µια 

αποδοτική επιχειρηµατική πολιτική, η οποία αποβλέπει στον συνδυασµό της 

παράδοσης µε την καινοτοµία. Οι κύριοι στόχοι της εταιρείας αποβλέπουν : 

• Η ενίσχυση της θέσης της στον ξενοδοχειακό κλάδο και την αύξηση του µεριδίου της 

στην αγορά. 

• Η διατήρηση της ηγετικής θέσης του ξενοδοχείου «ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ» στον 

κλάδο των πολυτελών ξενοδοχείων της Ελλάδας και την ανάδειξη του σε ένα από τα 

κορυφαία πολυτελή ξενοδοχεία σε όλο τον κόσµο. 

• Η διεύρυνση της επιχειρηµατικής παρουσίας της εταιρείας στο διεθνή τουριστικό 

χώρο, µε αφετηρία την απόκτηση του πλειοψηφικού πακέτου µετοχών του 

ξενοδοχείου «HYATT REGENCY» στο Βελιγράδι. 

• Η αναζήτηση νέων επενδυτικών ευκαιριών, µε την είσοδο στις νέες αγορές των 

Βαλκανίων, την απόκτηση ή δηµιουργία νέων ξενοδοχείων πόλεων (City Hotels) και 

την αξιοποίηση των δυνατοτήτων του Real Estate. 

• Η συνεργασία µε τους εθνικούς φορείς για την υποστήριξη της εθνικής στρατηγικής 

για τον τουρισµό και την προβολή της χώρας στο εξωτερικό. 

• Η διαρκή απόδοση ουσιαστικής αξίας στους µετόχους, τους εργαζοµένους, αλλά και 

τους επισκέπτες των ξενοδοχείων της εταιρείας. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 

Ανάλυση Αριθµοδεικτών για τα Λογιστικά  Έτη 2009-2012

 

5.1 Αριθµοδείκτες  Περιουσιακής ∆ιάρθρωσης Ενεργητικού 

Οι πρώτοι αριθµοδείκτες που θα εξετάσουµε και θα αναλύσουµε είναι αύτη της 

περιουσιακής διάρθρωσης ενεργητικού, δηλαδή ο δείκτης παγιοποίησης, το δείκτη 

κυκλοφορούν ενεργητικό και σχέσεις παγίων προς κυκλοφορούν. Αυτοί φαίνονται 

στους παρακάτω πίνακες . 

 

 Πίνακας 1.1 ∆ΕΙΚΤΗΣ ΠΑΓΙΟΠΟΙΗΣΗΣ 

 2009 2010 2011 2012 

AΣΤΕΡΑΣ 90,89 % 88,31% 90,24 % 91,37 % 

HILTON 91.42 % 92.91 % 94.13 % 95.00 % 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 92.86 % 93.43 % 95.26 % 94.79 % 

 Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

                                                       ∆ιάγραµµα 2.1 

 

παρατηρώντας τα στοιχεία των πινάκων διαπιστώνουµε ότι οι δείκτες παγιοποίησης 

και των τριών ξενοδοχείων είναι πολύ µεγαλύτερη του 50% γεγονός που µας δείχνει 

ότι τα ξενοδοχεία είναι εντάσεως πάγιας περιουσίας πράγµα πολύ λογικό αν σκεφτεί 
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κανείς ότι µιλάµε για ξενοδοχειακές µονάδες οπότε και το µεγαλύτερο µέρος των 

περιουσιακών τους  στοιχείων είναι κτηριακές εγκαταστάσεις, γήπεδα, οικόπεδα, 

έπιπλα κ.α. 

 

Πίνακας 1.2 ∆ΕΙΚΤΗΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

 2009 2010 2011 2012 

ΑΣΤΕΡΑΣ 7.45 % 9.12 % 7.5 % 2.98 % 

HILTON 8.72 % 7.61 % 5.45 % 4.17 % 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 5.81 % 6.03 % 3.59 % 3.90 % 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

                                                         ∆ιάγραµµα 2.2 

οι δείκτες κυκλοφορούν ενεργητικό παρατηρούµε ότι έχουν πολύ χαµηλά ποσοστά 

από αυτό φαίνεται ότι  µιλάµε για ξενοδοχειακές επιχειρήσεις. 

 

Πίνακας 1.3 ΣΧΕΣΕΙΣ ΠΑΓΙΩΝ ΠΡΟΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ 

 2009 2010 2011 2012 

ΑΣΤΕΡΑΣ 12.66 10.07 12.46 31.60 

HILTON 10.81 12.48 17.36 23.28 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 16.35 15.82 27.08 24.89 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 
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                                                  ∆ιάγραµµα 2.3 

5.2 Κερδοφορία Επιχείρησης  

 Η επόµενη κατηγορία αριθµοδεικτών πού θα παρουσιάσουµε είναι της κερδοφορίας 

της επιχείρησης. Στη συγκεκριµένη κατηγορία δεν µπορούµε να περιλάβουµε το 

ξενοδοχείο ΑΣΤΕΡΑΣ  καθώς όπως έχουµε αναφερθεί παρουσιάζει ζηµία σε όλα τα 

έτη καθώς και τα έτη από τα υπόλοιπα ξενοδοχεία κατά τα οποία παρουσιάζουν ζηµία. 

Οι  αντίστοιχοι πίνακες παρουσιάζονται  παρακάτω µαζί µε τα σχετικά διαγράµµατα. 

 

 Πίνακας 2.1 ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΜΙΚΤΟΥ ΚΕΡ∆ΟΥΣ  

 2009 2010 

HILTON 16,28 % 16,41 % 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 28,45 % - 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 
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                                                        ∆ιάγραµµα 3.1 

 

Σύµφωνα λοιπόν µε τα αποτελέσµατα των αριθµοδεικτών βλέπουµε ότι κατά το έτος 

2009  το ξενοδοχείο HILTON  έχει χαµηλότερο  ποσοστό µικτού κέρδους σε 

σύγκριση µε το ξενοδοχείο ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ γεγονός που µας δείχνει ότι το 

ξενοδοχείο ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ µπορεί να γίνει περισσότερο ανταγωνιστικό  στην 

αγορά αλλά και να διαθέσει µεγαλύτερο ποσοστό χρηµατοδότησης σε επιλεκτικές 

δαπάνες όπως έξοδα έρευνας και ανάπτυξης, διαφήµισης  κ.λπ. ,ωστόσο παρατηρούµε 

ότι στο ξενοδοχείο HILTON  το ποσοστό µικτού κέρδους αυξήθηκε ελάχιστα κατά το 

επόµενο έτος σε αντίθεση µε το ξενοδοχείο Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ το οποίο παρουσίασε 

ζηµία κατά το επόµενο έτος. 
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Πίνακας 2.2 ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΚΑΘΑΡΟΥ  ΚΕΡ∆ΟΥΣ 

 2009 2010 

HILTON 2.61 6.62 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 2.22  

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

                                                    ∆ιάγραµµα 3.2 

’Όσον αφορά το καθαρό κέρδος τα ξενοδοχεία έχουν πολύ µικρή απόκλιση µεταξύ 

τους κατά το έτος 2009 , αλλά το γεγονός ότι κινούνται σε τόσο χαµηλά επίπεδα είναι 

ανησυχητικό. Το ξενοδοχείο Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ δεν κατάφερε να παρουσιάσει κέρδος τα 

επόµενα έτη ενώ  το ξενοδοχείο HILTON κατάφερε να αυξήσει το ποσοστό καθαρού 

κέρδους κατά το έτος 2010 αλλά στα 2 επόµενα παρουσίασε και αυτό ζηµία. 
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5.3 Αποδοτικότητα Επιχείρησης  

 

 

 

Πίνακας 3.1 ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

 2009 2010 

HILTON 0.68 0.9 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 1.5 - 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

                                               ∆ιάγραµµα 4.1 

Ένας υψηλός δείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων δείχνει πόσος αποτελεσµατικά 

χρησιµοποιήθηκαν τα ίδια κεφάλαια στη συγκεκριµένη λογιστική χρήση. Κάτι που 

εδώ δεν φαίνεται να συµβαίνει για τις εξεταζόµενες επιχειρήσεις καθώς έχουν πολύ 

χαµηλά ποσοστά. Αυτό µπορεί να οφείλεται είτε στην ανεπαρκή διοίκηση, είτε σε 

χαµηλή παραγωγικότητα, είτε σε υπερεπένδυση κεφαλαίων είτε σε δυσµενείς 

οικονοµικές συνθήκες. Παρατηρούµε ότι  η αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων 

αυξήθηκε ελάχιστα  για το έτος 2010 σε σχέση µε το έτος 2009 για το ξενοδοχείο 

HILTON. 
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Πίνακας 3.2 ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΣΥΝΟΛΟΥ ΕΠΕΝ∆ΥΜΕΝΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

 2009 2010 

HILTON 0.55 1.2 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 0.4 - 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

                                                ∆ιάγραµµα 4.2 

Ο δείκτης αποδοτικότητας συνόλου επενδυµένων κεφαλαίων για το έτος 2009  για τα 

εξεταζόµενα ξενοδοχεία είναι ακόµα χαµηλότερος από τον δείκτη αποδοτικότητας 

ιδίων κεφαλαίων γεγονός που µας δείχνει ότι το ποσοστό από την χρήση των 

κεφαλαίων που φέρνει κερδοφορία στα ξενοδοχεία είναι µόλις το 0,4% και 0,55 % 

σαν συµπέρασµα µπορούµε να πούµε ότι το σύνολο των κεφαλαίων δεν 

χρησιµοποιήθηκαν αποτελεσµατικά. Κατά το έτος 2010 δείκτης αποδοτικότητας 

συνόλου επενδυµένων κεφαλαίων σχεδόν διπλασιάστηκε για το ξενοδοχείο HILTON 

οπότε παρατηρούµε κάποια βελτίωση. 
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Πίνακας 3.3 AΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΜΟΧΛΕΥΣΗΣ 

 2009 2010 

HILTON 1.23 1.25 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 2.25 - 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

                                                  ∆ιάγραµµα 4.3 

Παρατηρώντας τέλος τον δείκτη οικονοµικής µόχλευσης βλέπουµε ότι και στις δύο 

περιπτώσεις ο δείκτης είναι µεγαλύτερος από τη µονάδα, που έχει σαν όριο ο 

συγκεκριµένος δείκτης, και από αυτό µπορούµε να καταλάβουµε ότι  η επίδραση από 

τη χρήση ξένων κεφαλαίων  στα κέρδη της επιχείρησης είναι θετική και επωφελής γι’ 

αυτές. 
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5.4 Αριθµοδείκτες Ρευστότητας  

Στη συνέχεια παρουσιάζουµε τους αριθµοδείκτες ρευστότητας, οι οποίοι, όπως έχει 

προαναφερθεί, µας δείχνουν την ικανότητα της επιχείρησης να εξοφλεί τις 

υποχρεώσεις της µε εύκολα ρευστοποιήσιµα στοιχεία του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού της. 

 

Πίνακας 4.1 ΟΝΟΜΑΣΤΙΚΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ 

 2009 2010 2011 2012 

ΑΣΤΕΡΑΣ 0,33 0,38 0,20 0,06 

HILTON 1,47 1,34 1 0,51 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 0,80 0,92 0,76 0,59 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

                                                 ∆ιάγραµµα 5.1 

Πίνακας 4.2 ΑΜΕΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ 

 2009 2010 2011 2012 

ΑΣΤΕΡΑΣ 0.30 0.36 0.18 0.05 

HILTON 1.35 1.22 0.87 0.44 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 0.69 0.81 0.64 0.49 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 
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                                              ∆ιάγραµµα 5.2 

Παρατηρώντας τα αποτελέσµατα των αριθµοδεικτών ρευστότητας συµπεράνουµε ότι 

τα ξενοδοχεία ΑΣΤΕΡΑΣ και ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ έχουν χαµηλούς δείκτες 

ρευστότητας και γενικής και άµεσης  καθόλα τα έτη, βρίσκονται δηλαδή κάτω από τα 

επιθυµητά όρια, αυτό προφανώς µας δείχνει ότι υπάρχει στα συγκεκριµένα ξενοδοχεία 

πρόβληµα ρευστότητας, που όπως αναφερθήκαµε και παραπάνω σηµαίνει ότι δεν 

µπορούν µε τα εύκολα ρευστοποιήσιµα στοιχεία του ενεργητικού να καλύψουν τις 

βραχυπρόθεσµες ανάγκες τους. 

Οι αριθµοδείκτες ονοµαστικής και άµεσης ρευστότητας και στα 2 ξενοδοχεία 

µικραίνουν συνεχώς ανά έτος, µε εξαίρεση το 2010 για το ξενοδοχείο ΜΕΓΑΛΗ 

ΒΡΕΤΑΝΙΑ το οποίο σηµείωσε µια µικρή αύξηση, και συγκεκριµένα το ξενοδοχείο 

ΑΣΤΕΡΑΣ φαίνεται το πρόβληµα ρευστότητας που αντιµετωπίζει να µεγαλώνει 

εξαιρετικά αν έτος καθώς το 2012  το ποσοστά ονοµαστικής και άµεσης ρευστότητας 

έχουν φτάσει σε εξαιρετικά µικρά ποσά. 

 

Το ξενοδοχείο HILTON τα έτη 2009 και 2010  έχει ποσοστά µεγαλύτερα της µονάδας 

γεγονός που µας δείχνει ότι καταφέρνει να ανταποκριθεί στις υποχρεώσεις της, το 

2011 έχει ποσοστό  περίπου ίσα  της µονάδας και το 2012 µικρότερο της µονάδας. 

Παρατηρώντας τους  αριθµοδείκτες ονοµαστικής  και άµεσης ρευστότητας να 

µειώνεται ανά έτος συµπεραίνουµε ότι κάθε χρόνο η ρευστότητα του ξενοδοχείου 

µειώνεται φθάνοντας στο σηµείο να αντιµετωπίζει και αύτη πρόβληµα στην κάλυψη 

των υποχρεώσεων της. 

 

 

0

0,2

0,4

0,6

0,8

1

1,2

1,4

1,6

2009 2010 2011 2012

ΑΣΤΕΡΑΣ

HILTON

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ



60 

 

Πίνακας 4.3 ΤΑΜΙΑΚΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ 

 2009 2010 2011 2012 

ΑΣΤΕΡΑΣ 0.21 0.30 0.12 0.01 

HILTON 0.88 0.78 0.55 0.27 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 0.25 0.42 0.31 0.22 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

                                                    ∆ιάγραµµα 5.3 

Όσον αφορά  τους δείκτες ταµιακής ρευστότητας και τα τρία ξενοδοχεία έχουν αρκετά  

χαµηλά ποσοστά, µικρότερα της µονάδας τα  οποία µειώνονται σηµαντικά ανά έτος  

γεγονός που µας δείχνει ότι η  ικανότητα των ξενοδοχείων  να εξοφλούν τρέχουσες 

και ληξιπρόθεσµες υποχρεώσεις µε µετρητά που διαθέτουν µικραίνει.  

5.5 Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Είσπραξης Απαιτήσεων  
 

Πίνακας 5.1 

 2009 2010 2011 2012 

ΑΣΤΕΡΑΣ 20.86 13.61 15.18 28.30 

HILTON 7.96 8.51 5.43 13.12 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 8.86 11.09 13.66 14.72 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 
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                                                     ∆ιάγραµµα 6.1 

Πίνακας 5.2 ΕΙΣΠΡΑΞΗ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ ΣΕ ΜΕΡΕΣ 

 2009 2010 2011 2012 

ΑΣΤΕΡΑΣ 17.49 26.81 24.04 12.89 

HILTON 45.85 42.89 67.21 27.82 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 41.20 32.90 26.72 24.79 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

  

 

                                                       ∆ιάγραµµα 6.2 
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Σύµφωνα µε τα αποτελέσµατα λοιπόν, βλέπουµε ότι το ξενοδοχείο ΑΣΤΕΡΑΣ είναι 

αυτό που έχει την καλύτερη πολιτική όσον αφορά την είσπραξη των απαιτήσεων της 

όλα τα έτη. Βλέπουµε επίσης ότι τελικώς και τα υπόλοιπα 2 ξενοδοχεία βελτίωσαν την 

πολιτική τους, το ξενοδοχείο Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ πιο σταθερά καθώς κάθε χρόνο 

εισέπραττε τις απατήσεις της σε µικρότερο χρονικό διάστηµα , το ίδιο ισχύει και για 

το ξενοδοχείο HILTON µε εξαίρεση το έτος 2011 όπου ο η είσπραξη των απαιτήσεων 

της γινόταν εξαιρετικά καθυστερηµένα. 

 

 

5.6 Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Πληρωµής  Προµηθευτών  

Αντίστοιχα, οι αριθµοδείκτες ταχύτητας εξόφλησης προµηθευτών κινούνται  ως εξής: 

 

Πίνακας 6.1 ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ ΠΡΟΜΗΘΕΥΤΩΝ 

 2009 2010 2011 2012 

ΑΣΤΕΡΑΣ 4.70 8.02 8.60 9.34 

HILTON 9.51 9.89 12.21 11.77 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 20.03 15.43 12.26 14.25 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

                                                       ∆ιάγραµµα 7.1 
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Πίνακας 6.2 ΠΛΗΡΩΜΗ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ ΣΕ ΜΕΡΕΣ 

 2009 2010 2011 2012 

ΑΣΤΕΡΑΣ 77.65 45.51 42.44 39.07 

HILTON 38.38 36.90 29.89 31.01 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 18.22 23.66 29.77 25.61 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

 

                                                  ∆ιάγραµµα 7.2 

Σύµφωνα µε τα παραπάνω στοιχεία συµπεραίνουµε ότι το ξενοδοχείο ΑΣΤΕΡΑΣ 

χρησιµοποιεί την πιο συµφέρουσα πολιτική καθώς πληρώνει λιγότερες  φορές το 

χρόνο, βεβαία δεν µπορούµε να πούµε µε σιγουριά ότι αυτό οφείλεται σε κάποια 

συµφωνία που έχει κάνει µε τους προµηθευτές του το συγκεκριµένο ξενοδοχείο ή 

απλά είναι κακοπληρωτής, σε αντίθεση µε τα άλλα δυο ξενοδοχεία που φαίνεται να 

πληρώνουν τις υποχρεώσεις τους πολύ περισσότερες φορές, κατά κύριο λόγο 

πληρώνουν περισσότερες φορές τους προµηθευτές τους απ’ ότι εισπράττουν από τους 

πελάτες τους γεγονός που από τη µία µπορεί να οδηγήσει σε πρόβληµα ρευστότητας, 

αλλά από την άλλη µε αυτόν τον τρόπο µπορούν να είναι περισσότερο ανταγωνιστικές 

στην αγορά διεκδικώντας καλύτερες τιµές από τους προµηθευτές τους. 
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, Παρατηρούµε ότι στο ξενοδοχείο ΑΣΤΕΡΑΣ κάθε χρόνο οι πληρωµές των 

προµηθευτών αυξάνονται, το ίδιο ισχύει και για το ξενοδοχείο HILTON χωρίς να 

υπάρχει µεγάλη απόκλιση µεταξύ των 4 ετών ενώ αντιθέτως στο ξενοδοχείο Μ. 

ΒΡΕΤΑΝΙΑ  παρατηρούµε τα 3 πρώτα έτη να µειώνεται ο αριθµός των πληρωµών και 

µία µικρή αύξηση κατά το έτος 2012.  

 

5.7 Αριθµοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Αποθεµάτων  

Στο σηµείο αυτό θα εξετάσουµε πόσο συχνά ανανεώνουν τα εξεταζόµενα ξενοδοχεία 

τα αποθέµατα τους. 

 

Πίνακας 7.1 ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 

 2009 2010 2011 2012 

ΑΣΤΕΡΑΣ 49.33 66.95 75.09 70.49 

HILTON 35.06 32.24 33.95 32.93 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 42.62 42.28 44.14 41.21 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

                                                       ∆ιάγραµµα 8.1 
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Πίνακας 7.2 ΑΝΑΝΕΩΣΗ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ ΣΕ ΜΕΡΕΣ 

 2009 2010 2011 2012 

ΑΣΤΕΡΑΣ 7.39 5.45 4.86 5.18 

HILTON 10.41 11.32 10.75 11.08 

Μ.ΒΡΕΤΑΝΙΑ 8.56 8.63 8.27 8.86 

Πηγή : Επεξεργασία στοιχείων από τον  συγγραφέα 

 

 

                                                 ∆ιάγραµµα 8.2 

 

Βλέπουµε ότι και τα τρία ξενοδοχεία ανανεώνουν πολύ συχνά τα αποθέµατά τους, και 

αυτό οφείλεται στο γεγονός ότι είναι ξενοδοχειακές µονάδες οπότε το µεγαλύτερο 

µέρος των αποθεµάτων τους θα είναι στο κλάδο της εστίασης, δηλαδή κυρίως τρόφιµα 

και ποτά οπότε καταναλώνονται και ανανεώνονται σε τακτά χρονικά διαστήµατα. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6 

Συµπεράσµατα

 

Η σύγκριση λοιπόν των οικονοµικών µεγεθών των τριών ξενοδοχειακών µονάδων µας 

οδηγεί στα παρακάτω συµπεράσµατα για την πορεία των τριών ξενοδοχειακών 

µονάδων κατά τα έτη 2009 έως 2012. 

Αρχικά, θα πρέπει να κάνουµε µία αναφορά για το ξενοδοχείο ΑΣΤΕΡΑΣ, καθώς 

όπως µας έδειξαν τα αποτελέσµατα των αριθµοδεικτών σύµφωνα βέβαια µε τις 

ετήσιες οικονοµικές του εκθέσεις έχει ως καθαρό αποτέλεσµα ζηµία όλα τα έτη, σε 

αντίθεση µε τα υπόλοιπα δύο ξενοδοχεία τα οποία παρουσιάζουν ως καθαρό 

αποτέλεσµα κέρδος κατά τα πρώτα έτη , το ξενοδοχείο HILTON κατά τα έτη 2009 και 

2010 ενώ το ξενοδοχείο ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ κατά το έτος 2009, γεγονός που 

άλλαξε στα επόµενα  . Αυτό όπως καταλαβαίνουµε από µόνο είναι ένα αρνητικό 

στοιχείο και για τα τρία ξενοδοχεία. . Το γεγονός αυτό θα µπορούσε να οφείλεται σε 

διάφορους λόγους. Ένας από αυτούς θα µπορούσε να είναι το προφανές για πολλές 

επιχειρήσεις τα τελευταία χρόνια, δηλαδή η οικονοµική κρίση, η οποία 

αναµφισβήτητα έχει επηρεάσει τον ελληνικό τουρισµό όπως και προαναφέραµε και 

συνεπώς να έχει επηρεάσει και τις συγκεκριµένες επιχειρήσεις. 

Σχετικά µε τους δείκτες κερδοφορίας της επιχείρησης δηλαδή τους δείκτες µικτού και 

καθαρού αποτελέσµατος, για τα ξενοδοχεία HILTON και ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ, για 

τα έτη κατά τα οποία παρουσίασαν κέρδος παρατηρούµε ότι κινούνται σε αρκετά 

χαµηλά επίπεδα. 

Όσον αφορά την αποδοτικότητα των κεφαλαίων των ξενοδοχείων παρατηρήσαµε ότι 

συνεχίζουν να κινούνται σε αρκετά χαµηλά επίπεδα, και τα δικά τους κεφάλαια αλλά 

και στο σύνολό τους δεν απέδωσαν µεγάλο ποσοστό κερδοφορία στα ξενοδοχεία. Το 

γεγονός ότι δανειστήκαν όµως ξένα κεφάλαια καθώς και το σύνολο που δανείστηκαν 

µας δείχνει ότι ήταν µία σωστή κίνηση και ότι επωφελήθηκαν από το δανεισµό τους 

σύµφωνα µε τον δείκτη οικονοµικής µόχλευσης.  

Σύµφωνα  µε τη ρευστότητα των εταιριών ως συµπέρασµα µπορούµε να πούµε ότι το 

ξενοδοχείο ΑΣΤΕΡΑΣ καθόλα τα έτη παρουσιάζει πολύ χαµηλή ρευστότητα η οποία 

κατά την πορεία των ετών µειώνεται ακόµη περισσότερο σε υπερβολικά χαµηλά 

επίπεδα, το ίδιο ισχύει και για το ξενοδοχείο ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ το οποίο 

παρουσιάζει και αυτό αρκετά χαµηλή ρευστότητα η οποία µειώνεται και αυτή κατά 

την πορεία των ετών, δίχως όµως να κινείται σε τόσο χαµηλά επίπεδα όσο του 

ξενοδοχείου ΑΣΤΕΡΑΣ. Όσον αφορά το ξενοδοχείο HILTON παρατηρούµε ότι ενώ 

τα πρώτα 2 έτη παρουσιάζει θετικά αποτελέσµατα στη συγκεκριµένη κατηγορία 
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αριθµοδεικτών τα επόµενα σηµειώνει και αυτό σηµαντική µείωση. Σε όλα τα 

ξενοδοχεία παρατηρούµε ότι η ρευστότητα τους µειώνεται κατά την πορεία των ετών. 

Εποµένως τα ξενοδοχεία  θα πρέπει να προσέχουν περισσότερο τα ταχέως 

ρευστοποιήσιµα στοιχεία τους  καθώς και εν µέσω οικονοµικής κρίσης, µπορούν 

εύκολα να βρεθούν σε δυσχερή θέση και να µην µπορούν να ανταποκριθούν στις 

βραχυχρόνιες υποχρεώσεις τους. Το γεγονός επίσης ότι τα ξενοδοχεία είναι εντάσεως 

πάγιας περιουσίας δυσχεραίνει ακόµα περισσότερο τη θέση τους γιατί αυτό σηµαίνει 

ότι δεν έχουν πολλά γρήγορα ρευστοποιήσιµα στοιχεία, σε περίπτωση ανάγκης. 

Επιπροσθέτως, συγκεντρωτικά για όλα τα έτη παρατηρούµε ότι ο συνδυασµός των 

δεικτών κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων και προµηθευτών στα δυο ξενοδοχεία 

HILTON  και ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ δείχνει να είναι ισορροπηµένος, καθώς έχουν 

µικρή διαφορά στο χρόνο που εισπράττουν και στο χρόνο που εξοφλούν τις 

υποχρεώσεις τους . Αντίθετα, το ξενοδοχείο ΑΣΤΕΡΑΣ παρόλο που εισπράττει πολύ 

γρήγορα καθυστερεί πολύ να εξοφλήσει τους προµηθευτές του. Αν το συνδυάσουµε  

µε τους δείκτες ρευστότητας του συγκεκριµένου ξενοδοχείου µεγαλύτερη πιθανότητα 

θα µπορούσαµε να πούµε είναι το συγκεκριµένο ξενοδοχείο να έχει πρόβληµα 

ρευστότητας και εποµένως να είναι και ο λόγος καθυστέρησης πληρωµής των 

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων του. 

Συµφώνα λοιπόν µε όλα τα στοιχεία που συλλέξαµε και αναλύσαµε στην παρούσα 

εργασία θα µπορούσαµε να θεωρήσουµε ως πιο υγιή επιχείρηση το ξενοδοχείο 

HILTON, βέβαια χωρίς µεγάλη διαφορά από το ξενοδοχείο ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ, 

καθώς στις περισσότερες δραστηριότητες τους κινούνται  σχεδόν στα ίδια επίπεδα,  

ενώ το ξενοδοχείο ΑΣΤΕΡΑΣ   φαίνεται να έχει αρκετά προβλήµατα βιωσιµότητας 

από την πρώτη χρονιά της ανάλυσης µας. Αυτό που παρατηρούµε είναι ότι όλα τα 

ξενοδοχεία έχουν καθοδική πορεία ανά τα έτη ,γεγονός απόλυτα λογικό δεδοµένης της 

οικονοµικής ύφεσης που έχει πλήξει την χώρα και έχει επηρεάσει αρνητικά τον 

τουρισµό ειδικά στην περιφέρεια της Αττικής στα οποία ανήκουν και τα τρία 

ξενοδοχεία. 
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8.1.1 Ισολογισµός  Αστέρα 2008-2009 
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8.1.2 Ισολογισµός Αστέρα 2009-2010 

 



70 

 

8.1.3Ισολογισµός Αστέρα 2010-2011 
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8.1.4 Ισολογισµός Αστέρα 2011-2012 
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8.2.1 Ισολογισµός Μεγάλη Βρετανία 2008-2009 
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8.2.2 Ισολογισµός Μεγάλη Βρετανία 2009-2010 
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8.2.3 ισολογισµός Μεγάλη Βρετανία 2010-2011 
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8.2.4 Ισολογισµός Μεγάλη Βρετανία 2011-2012 
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8.3.1 Ισολογισµός Hilton 2008-2009 
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8.3.2 Ισολογισµός Hilton 2009-2010 
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8.3.3 Ισολογισµός Hilton 2010-2011 
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8.3.4 Ισολογισµός Hilton 2011-2012 
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