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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1 

ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

1.1 ΓΕΝΙΚΟ ΑΝΤΙΚΕΙΜΕΝΟ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ 

ΑΝΑΛΥΣΗΣ 

Ο όρος “Ανάλυση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων” ή “Ανάλυση Ισολογισμών” 

σημαίνει τη σύγκριση κατά αξία των διαφόρων ομαδοποιημένων στοιχείων του 

ισολογισμού προς το σύνολό τους ή προς την αξία ορισμένης ομάδας στοιχείων και 

ακόμη προς τα στοιχεία άλλου ή άλλων ισολογισμών της ίδιας ή ομοειδούς 

επιχειρήσεως με σκοπό τη μελέτη της οικονομικής της καταστάσεως.  

 

Λογιστικά, σύμφωνα με τον Κώδικα Βιβλίων και Στοιχείων και το Άρθρο 29, κάθε 

επιχείρηση που τηρεί βιβλία τρίτης κατηγορίας συντάσσει για κάθε χρήση και 

καταχωρεί στο βιβλίο των απογραφών τον ισολογισμό αυτής.  

 

Σκοπός της ανάλυσης να βοηθήσει τόσο την οικονομική μονάδα όσο και το κύκλωμα 

που συναλλάσσεται με αυτήν να διενεργεί αντικειμενικές εκτιμήσεις και να λαμβάνει 

ορθές επιχειρηματικές αποφάσεις. Κατά συνέπεια ο ρόλος της λογιστικής επιστήμης 

από τεχνικής απόψεώς τελειώνει με την κατάρτιση και δημοσίευση των ετήσιων 

λογιστικών καταστάσεων. Ύστερα αρχίζει ένας άλλος εξίσου σπουδαίος ρόλος που 

αναφέρεται στη διερεύνηση, ερμηνεία και αξιολόγηση των στοιχείων τους. 

 

Κατ’ επέκταση με την ανάλυση των ισολογισμών επιτυγχάνεται η συγκέντρωση 

συμπερασμάτων για την οικονομική θέση και εξέλιξη των επιχειρήσεων. Πιο 

συγκεκριμένα με την ανάλυση ερευνώνται: 

- η αποδοτικότητα, δηλαδή η ικανότητα των επιχειρήσεων, με τα 

κεφάλαια που έχουν στη διάθεσή τους, να δημιουργούν κέρδη. 

- η ρευστότητα, δηλαδή η ικανότητα των επιχειρήσεων να 

ανταποκρίνονται στις τρέχουσες υποχρεώσεις τους. 

-   Η φερεγγυότητα έναντι του ξένου κεφαλαίου, δηλαδή η ικανότητα 

των επιχειρήσεων να ανταποκρίνονται στις  υποχρεώσεις τους, που 
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πηγάζουν κυρίως από μακροπρόθεσμο δανεισμό (τόκοι, χρεολύσια, 

κ.λπ.).  

Επιπλέον με τη μεθοδολογία της ανάλυσης των χρηματοοικονομικών δεικτών μπορεί 

να εκτιμηθεί η αποτελεσματικότητα του μάνατζμεντ καθώς και της χρήσης των 

συντελεστών παραγωγής. 

Συγκεκριμένα , οι χρηματοοικονομικοί δείκτες χρησιμοποιούνται : 

 Για συγκρίσεις μεταξύ διαχειριστικών χρήσεων και εξαγωγή συμπερασμάτων. 

 Για συγκρίσεις των δεικτών της επιχείρησης με τους αντίστοιχους μέσους 

δείκτες του κλάδου. 

 Για συγκρίσεις με ομοειδείς δείκτες ανταγωνιστικών επιχειρήσεων του ίδιου 

κλάδου. 

 

Η ανάλυση των χρηματοοικονομικών δεικτών αποτελεί σημαντικό εργαλείο που 

υποστηρίζει τη διαδικασία λήψης αποφάσεων. 

Η διαδικασία της ανάλυσης των χρηματοοικονομικών δεικτών περιλαμβάνει: 

 To στάδιο της επιλογής των κατάλληλων οικονομικών δεδομένων από την 

πληθώρα των οικονομικών στοιχείων. 

 Το στάδιο συσχέτισης των δεδομένων αυτών. 

 Το στάδιο της αξιολόγησης και οικονομικής ερμηνείας των δεικτών. 

Κατά τη διαδικασία αξιολόγησης λαμβάνονται υπόψη οι ενδοεπιχειρησιακές 

συνθήκες , αλλά και διάφοροι εξωγενείς παράγοντες (πληθωρισμός). 

Για την εκτίμηση των χρηματοοικονομικών δεικτών χρησιμοποιούνται δεδομένα 

Οικονομικών Καταστάσεων των επιχειρήσεων. Συνήθως, είναι οικονομικά στοιχεία 

των επιχειρήσεων που περιλαμβάνονται στον Ισολογισμό ή στα Αποτελέσματα 

Χρήσης. Ο Ισολογισμός αντικατοπτρίζει την οικονομική κατάσταση της επιχείρησης 

σε μια δεδομένη χρονική στιγμή, ενώ τα Αποτελέσματα Χρήσης παρουσιάζουν τα 

αποτελέσματα των δραστηριοτήτων της επιχείρησης μεταξύ δύο χρονικών περιόδων. 
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Παρακάτω εμφανίζεται η μορφή καθώς και το περιεχόμενο ενός Ισολογισμού 

 

 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ                                                                           ΠΑΘΗΤΙΚΟ 

 

1.Πάγια                                                                                         1. Ίδια Κεφάλαια                

Το σύνολο των αναπόσβεστων παγίων:                                                                            Μετοχικό Κεφάλαιο , Μετοχές υπέρ το άρτιο, 

Οφειλόμενο κεφ., έξοδα εγκαταστάσεως,                                                                         Αναπροσαρμογές-Επιχορηγήσεις,  

Ασώματες και ενσώματες ακινητοποιήσεις,                                                                     Αποθεματικά Κεφάλαια, ποσά για αύξηση  

συμμετοχές και μακροπρόθεσμες απαιτήσεις.                                                               ΜΚ, «αποτελέσματα εις νέο» 

 

2.Κυκλοφορούν Ενεργητικό                                                      2.Προβλέψεις  

Αποθέματα, Απαιτήσεις και Χρεόγραφα.                                                                       Προβλέψεις της χρήσης για έξοδα και  

                                                                                                                                                  κινδύνους. 

3.Διαθέσιμα                                                                                 3. Μακροπρόθεσμες Υποχρεώσεις 

Ταμείο , Καταθέσεις Όψεως και προθεσμίας.                                                              Δάνεια τραπεζών ή ομολογιακά, μακροπρ/σμες 

                                                                                                                                                Υποχρεώσεις προς «συνδεμένες» επιχειρήσεις, 

                                                                                                                                                επιταγές γραμμάτια πληρωτέα μακροχρόνια. 

                                                                                                       4.Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις  

                                                                                                                                                Τράπεζες, Προμηθευτές – Ασφ. Οργανισμοί,                        

                                                                                                                                                Πιστωτές, προκαταβολές πελατών και γενικά 

                                                                                                                                                Υποχρεώσεις ΒΡΑΧΥΧΡΟΝΙΕΣ. 

                      

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ                                                      ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 
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1.2 ΣΚΟΠΟΣ ΚΑΙ ΜΕΘΟΔΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΕΡΓΑΣΙΑΣ 

 
Σκοπός της εργασίας αυτής είναι η Ανάλυση των Χρηματοοικονομικών 

Καταστάσεων των δύο λιμανιών της χώρας μας, του λιμανιού του Πειραιά και του 

λιμανιού της Θεσσαλονίκης. Με την εργασία αυτή θα συγκεντρώσουμε 

συμπεράσματα για την οικονομική θέση και εξέλιξη των οργανισμών αυτών. Επίσης 

θα εξετάσουμε ποιο από τα λιμάνια έχει τη μεγαλύτερη οικονομική εξέλιξη. 

 

Η ανάλυση των εταιριών θα γίνει για τρία έτη και θα καλύπτει τη χρονική περίοδο 

2005-2006 και 2006-2007. 

 

Η μεθοδολογία που θα ακολουθήσουμε για την Χρηματοοικονομική ανάλυση των 

εταιριών είναι η χρήση αριθμοδεικτών. Βέβαια η μελέτη αυτή θα γίνει με μεγάλη 

προσοχή αφού πολλές φορές η ερμηνεία των αριθμοδεικτών παρουσιάζει 

προβλήματα και είναι δυνατό να οδηγήσει σε εσφαλμένα συμπεράσματα. Παρόλα 

αυτά με τη χρήση αριθμοδεικτών μπορούν να αποκαλυφθούν πολλές αδυναμίες των 

επιχειρήσεων που θα εξετάσουμε. Οι δείκτες που θα υπολογίσουμε είναι οι εξής: 

1. ΔΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

- Δείκτης ρευστότητας 

- Δείκτης άμεσης ρευστότητας 

- Κεφάλαιο κίνησης 

- Ποσοστό κεφαλαίου κίνησης 

 

2. ΔΕΙΚΤΕΣ ΦΕΡΕΓΓΥΟΤΗΤΑΣ 

- Δείκτης χρέους 

- Δανειακή επιβάρυνση 

3. ΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ/ΚΕΡΔΟΦΟΡΙΑΣ 

- Μικτό κέρδος% 

- Λειτουργικό κέρδος% 

- ROA 

- ROE 
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1.3 ΔΕΔΟΜΕΝΑ 

Τα δεδομένα τα οποία μας βοήθησαν στην υλοποίηση της εργασίας αυτής είναι οι 

Ισολογισμοί  των δύο οργανισμών του λιμανιού του Πειραιά(ΟΛΠ) και του λιμανιού 

της Θεσσαλονίκης(ΟΛΘ) που θα εξετάσουμε για την χρονική περίοδο 2005-2006 και 

2006-2007, τα οποία τα συλλέξαμε από τις αντίστοιχες ιστοσελίδες αυτών.  

Καθοριστική, άμεση και κατατοπιστική ήταν η βοήθεια και η συνεργασία με τον 

επιβλέπων καθηγητή της εργασίας μου, τον κύριο Νικόλαο Χουρβουλιάδη. 

Αξίζει να αναφερθεί, ότι οι εξεταζόμενοι δείκτες είναι αποτέλεσμα 

στρογγυλοποίησης.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 

Ο ΚΛΑΔΟΣ ΤΩΝ ΛΙΜΑΝΙΩΝ 

2.1 ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΓΙΑ ΤΟ ΛΙΜΑΝΙ ΤΟΥ ΠΕΙΡΑΙΑ ΚΑΙ ΤΟΥ 

ΛΙΜΑΝΙΟΥ ΤΗΣ ΘΕΣΣΑΛΟΝΙΚΗΣ 

Ο Πειραιάς ,το μεγαλύτερο λιμάνι της Ελλάδας, και ένα από τα μεγαλύτερα της 

Μεσογείου, αποτελεί αναπτυξιακό μοχλό του διεθνούς εμπορίου, της τοπικής και 

εθνικής οικονομίας. Με ιστορία που ξεκινάει από το 1924, όταν έγιναν τα εγκαίνια 

έναρξης των μεγάλων έργων, σήμερα το λιμάνι έχει πολλαπλές δραστηριότητες που 

αφορούν το εμπορικό λιμάνι, το επιβατικό λιμάνι , την εξυπηρέτηση πλοίων και την 

ανάπτυξη και εκμετάλλευση χερσαίων εκτάσεων.  

Το λιμάνι του Πειραιά αποτελεί κομβικό σημείο για την ακτοπλοϊκή σύνδεση των 

νησιών με την ηπειρωτική Ελλάδα, διεθνές κέντρο κρουαζιέρας, κέντρο 

διαμετακομιστικού εμπορίου για την ευρύτερη Μεσόγειο, εξυπηρετώντας πλοία κάθε 

τύπου και μεγέθους. 

 

Η ημερομηνία εισαγωγής του ΟΛΠ στο Χρηματιστήριο Αξιών σημειώθηκε στις 

8/8/2003, ανήκει στον κλάδο Βιομηχανικά Προϊόντα & Υπηρεσίες-Υπηρεσίες  

Μεταφορών και κατηγοριοποιείται στην μεσαία και μικρή κεφαλαιοποίηση. 

 

Το λιμάνι της Θεσσαλονίκης είναι ένα ευρωπαϊκό λιμάνι, φυσική διέξοδος της 

οικονομικής δραστηριότητας των χωρών της ευρύτερης περιοχής. Εξυπηρετεί τις 

συνεχώς αυξανόμενες ανάγκες των χωρών αυτών για εισαγωγή και εξαγωγή πρώτων 

υλών, καταναλωτικών προϊόντων και κεφαλαιουχικού εξοπλισμού. Το λιμάνι 

αποτελεί μοχλό ανάπτυξης της ελληνικής οικονομίας διαδραματίζοντας παράλληλα 

έναν ουσιαστικό ρολό στην προσπάθεια της Βορείου  Ελλάδας, με τη Θεσσαλονίκης 

ως κέντρο, να εδραιωθεί ως οικονομικό σταυροδρόμι στην Ανατολική Μεσόγειο. 
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Η ημερομηνία εισαγωγής του ΟΛΘ  στο Χρηματιστήριο Αξιών σημειώθηκε στις 

27/8/2001, ενώ το έτος ίδρυσης της εισηγμένης ήταν το 1999, ανήκει στον κλάδο 

Βιομηχανικά Προϊόντα & Υπηρεσίες-Υπηρεσίες  Μεταφορών και κατηγοριοποιείται 

στην μεγάλη κεφαλαιοποίηση. 
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2.2 Ο ΡΟΛΟΣ ΚΑΙ Η ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ ΤΩΝ ΛΙΜΑΝΙΩΝ 

Ο Σταθμός Εμπορευματοκιβωτίων (Σ.Ε.Μ.Π.Ο) του Οργανισμού Λιμένος Πειραιά 

δραστηριοποιείται σήμερα κατά 56% στη ανταγωνιστική αγορά των μεταφορτώσεων 

(transshipment) και κατά το υπόλοιπο στην αγορά των ελληνικών εισαγωγών και 

εξαγωγών61. Το γεγονός αυτό σημαίνει πως το λιμάνι του Πειραιά δραστηριοποιείται 

σε δύο διαφορετικές αγορές οι οποίες παρουσιάζουν ξεχωριστά χαρακτηριστικά και 

συνθήκες λειτουργίας. Το λιμάνι διαθέτει αναμφισβήτητα πλεονεκτήματα που 

αφορούν στην γεωγραφική του θέση στην Ανατολική Μεσόγειο, στη μικρή απόκλιση 

από τη διαδρομή ελάχιστου κόστους, στην εγγύτητα σε ένα μεγάλο αστικό κέντρο 

όπως αυτό της Αθήνας καθώς και στην ύπαρξη επαρκούς βάθους κρηπιδωμάτων για 

την εξυπηρέτηση των πλοίων νέα γενιάς. Από την πλευρά τους, η αύξηση του 

διεθνούς εμπορίου, η οικονομική ανάπτυξη νέων αγορών της απώτερης ενδοχώρας 

και η δημιουργία νέων δικτύων συνδυασμένων μεταφορών με την βαλκανική και 

ευρωπαϊκή αγορά συγκαταλέγονται μεταξύ των σημαντικότερων ευκαιριών που 

εκδηλώνονται στο ανταγωνιστικό περιβάλλον του Ο.Λ.Π. Σε γενικές γραμμές, το 

ιδιοκτησιακό καθεστώς του λιμανιού εκτιμάται ότι δεν αποτελεί ανασταλτικό 

παράγοντα για την αξιοποίηση των σημαντικών ευκαιριών που προκύπτουν στο 

εξωτερικό του περιβάλλον. Αντιθέτως, όπως διαφαίνεται από την εξέταση της 

διεθνούς θεωρητικής και εγχώριας βιβλιογραφίας, τα ιδιωτικά σχήματα σε λιμένες 

που λειτουργούν σε συνθήκες ανελαστικής ζήτησης, όπως αυτό του Πειραιά, 

αποτελούν παράδειγμα προς αποφυγήν. 

Συνολικά, δύο παράγοντες ενισχύουν σήμερα την ανταγωνιστική θέση του Ο.Λ.Π: 

• πρώτον, το επενδυτικό πρόγραμμα που έχει δρομολογηθεί αναμένεται να 

αυξήσει σημαντικό τόσο τον κύκλο εργασιών όσο και την παραγωγικότητα62, 

• δεύτερον, η υψηλή κερδοφορία που εμφανίζει ο οργανισμός συμβάλλει στη 

συνέχιση της επενδυτικής πολιτικής. 

Η αξιοποίηση της αύξησης δυναμικότητας του λιμανιού ωστόσο θα εξαρτηθεί σε 

μεγάλο βαθμό από την ικανότητα προσέλκυσης μεταφορτωτικής κίνησης από τις 

πολυεθνικές επιχειρήσεις που δραστηριοποιούνται στη συγκεκριμένη αγορά. 

Αξίζει να σημειωθεί πως διακρίνονται συνολικά 20 περίπου ανταγωνιστικά λιμάνια 

που είναι σε θέση να διεκδικούν τα μερίδια αγοράς της Ανατολικής Μεσογείου και 

της Μαύρης Θάλασσας. Δύο στοιχεία φαίνεται να καθορίζουν την 

ανταγωνιστικότητα στην αγορά μεταφορτώσεων, ήτοι οι τιμές και η ταχύτητα 



9 
 

εξυπηρέτησης. Ως εκ τούτου, η διασφάλιση της ανταγωνιστικότητας του λιμανιού 

προϋποθέτει τη συστηματική καταβολή προσπαθειών με στόχο την επίτευξη 

οργανωτικών βελτιώσεων, την αύξηση της παραγωγικότητας καθώς και την 

προσαρμογή του λιμενικού προϊόντος στις απαιτήσεις των σύγχρονων εφοδιαστικών 

αλυσίδων. Το λιμάνι της Θεσσαλονίκης θεωρείται το μεγαλύτερο στο Βόρειο 

Λιμενικό Υπο-σύστημα της χώρας τόσο λόγω της συνολικής δυναμικότητάς του και 

του όγκου των φορτίων που διαχειρίζεται ετησίως όσο και λόγω της σημασίας του για 

την ευρύτερη περιοχή. Από το 1985 ως το 2001 το λιμάνι της Θεσσαλονίκης 

συμμετέχει με μέσο ποσοστό 13,05% στην εμπορευματική κίνηση της χώρας, ενώ το 

λιμάνι του Πειραιά με αντίστοιχο ποσοστό 11,08%. 

 

Το λιμάνι δραστηριοποιείται στην εθνική ενδοχώρα με διαχρονικά αυξανόμενο όγκο 

διακίνησης εμπορευματοκιβωτίων. Το λιμάνι δραστηριοποιείται με ανοδικούς 

ρυθμούς και στην αγορά transit και transhipment, με χαρακτηριστική αύξηση της 

μεταφορτωτικής κίνησης κατά 450% από το 1997 έως το 2006, ενώ και η 

διαμετακομιστική κίνηση έχει σχεδόν διπλασιαστεί τα τελευταία 10 χρόνια. 

 

Οι οικονομικές εξελίξεις στην περιοχή της Βορείου Ελλάδας και των Βαλκανικών 

χωρών και των Παρευξείνιων περιοχών φαίνεται να ευνοούν την πορεία εξέλιξης του 

λιμανιού της Θεσσαλονίκης. Η είσοδος των γειτονικών χωρών Βουλγαρίας και 

Ρουμανίας στην ΕΕ αποτελεί μια μεγάλη ευκαιρία ένωσης της χώρας με την 

Ανατολική και την Κεντρική Ευρώπη στα πλαίσια συνδυασμένων μεταφορών. Η 

ανάπτυξη νέων αγορών στην ευρύτερη ενδοχώρα και η διασύνδεση της με τις 

Ευρωπαϊκές αλλά και τις Ασιατικές αγορές με χερσαίες και θαλάσσιες συνδέσεις 

μπορούν να αποτελέσουν ευκαιρίες για άνοιγμα του τερματικού 

εμπορευματοκιβωτίων σ’ αυτές και την διεκδίκηση μεγαλύτερου όγκου φορτίου. 
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2.3 ΤΟ ΦΑΙΝΟΜΕΝΟ ΤΗΣ ΙΔΙΩΤΙΚΟΠΟΙΗΣΗΣ ΣΤΟΝ ΚΛΑΔΟ 

ΤΩΝ ΛΙΜΑΝΙΩΝ 
 
Οι πρώτες ιδιωτικοποιήσεις στα λιμάνια, όπως εξάλλου και σε πολλούς άλλους 

κλάδους οικονομικής δραστηριότητας, πραγματοποιήθηκαν στο Ηνωμένο Βασίλειο 

ήδη από τις αρχές τις δεκαετίας του 1980. Συνολικά, η αξιολόγηση των 

αποτελεσμάτων της εφαρμοσμένης πολιτικής αναδεικνύει τα παρακάτω σημεία53: 

• πρώτον, η αύξηση της ανταγωνιστικότητας προήλθε κατά κύριο λόγο από τη 

συμπίεση του κόστους εργασίας, 

• δεύτερον, η διαχείριση των λιμανιών από ιδιώτες δεν οδήγησε στην 

προσδοκώμενη αύξηση της επενδυτικής δραστηριότητας 

• τρίτον, η ιδιωτικοποίηση περιόρισε τον ανταγωνισμό. 

Αξίζει να σημειωθεί ότι τα συγκεκριμένα αποτελέσματα φαίνεται να συμπίπτουν με 

τις εξελίξεις σε άλλους κλάδους της οικονομίας. Όπως παρατηρείται σήμερα σε 

ευρωπαϊκό επίπεδο, η απελευθέρωση της αγοράς και οι ιδιωτικοποιήσεις οδηγούν σε 

μια συνεχή διαδικασία συγκέντρωσης κεφαλαίου με αποτέλεσμα να μειώνονται 

σημαντικά οι πιθανότητες ανάπτυξης του ανταγωνισμού (π.χ ηλεκτρισμός). Στην 

Αγγλία, έρευνα σε 11 δημόσιες επιχειρήσεις επισημαίνει ότι δεν διακρίνεται 

στατιστικά ανιχνεύσιμη σχέση μεταξύ του ιδιοκτησιακού καθεστώτος και μιας σειράς 

δεικτών όπως η παραγωγικότητα της εργασίας, η ολική παραγωγικότητα και η 

προστιθέμενη αξία. Στην ίδια έρευνα σημειώνεται, μεταξύ των άλλων, ότι σημαντικές 

αυξήσεις παραγωγικότητας καταγράφτηκαν κατά τη διάρκεια της περιόδου πριν από 

την ιδιωτικοποίηση συγκεκριμένη παρατήρηση αναδεικνύει ως εκ τούτου την 

ύπαρξη δυνητικών περιθωρίων βελτίωσης των οικονομικών επιδόσεων των 

επιχειρήσεων, ακόμα και όταν βασικός μέτοχός τους αποτελεί το κράτος. Συνολικά, 

οι δεκαετίες του 1980 και του 1990 σήμαναν την έναρξη ιδιωτικοποιήσεων στη 

λιμενική βιομηχανία σε παγκόσμιο επίπεδο με στόχο την προσέλκυση ιδιωτικών 

επενδύσεων, την μείωση των κρατικών επιδοτήσεων στα λιμάνια, την προσαρμογή 

στις ανάγκες του καταναλωτικού κοινού, τη βέλτιστη ένταξη των λιμενικών 

δραστηριοτήτων στις εφοδιαστικές αλυσίδες καθώς και τη μείωση του λιμενικού 

κόστους και του κόστους εργασίας. Αν και παρατηρείται συστηματική ενίσχυση της 

θέσης των ιδιωτικών κεφαλαίων στη λιμενική βιομηχανία, το 90% του θαλάσσιου 
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εμπορίου της Ευρωπαϊκής Ένωσης διαχειρίζεται από λιμάνια στα οποία οι επενδύσεις 

και η τιμολόγηση των υποδομών αποτελούν ευθύνη του κράτους. 

 

Η πρώτη ιδιωτικοποίηση του Οργανισμού Λιμένος Πειραιώς πραγματοποιήθηκε το 

2001. Είχε προηγηθεί δύο έτη νωρίτερα η ιδιωτικοποίηση του Οργανισμού Λιμένος 

Θεσσαλονίκης. Σήμερα, το κράτος κατέχει το 74,27% και το 74,14% αντίστοιχα του 

μετοχικού κεφαλαίου. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 

ΑΝΑΛΥΣΗ  ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ  

3.1 ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ 

Ο όρος «Ρευστότητα»  αναφέρεται στην ικανότητα της επιχείρησης να 

ανταποκρίνεται στις τρέχουσες υποχρεώσεις της και κατ’ επέκταση στην ικανότητα 

της να μετατρέπει τα περιουσιακά της στοιχεία σε χρηματικά μέσα. Από την πλευρά 

της διοικήσεως της επιχείρησης η έλλειψη ρευστότητας ή η μειωμένη ρευστότητα 

μπορεί να σημαίνει μειωμένη ικανότητα στην δημιουργία ή στην παραπέρα αύξηση 

των κερδών της και ακόμη την εσπευσμένη ρευστοποίηση πάγιων περιουσιακών 

στοιχείων και ενδεχομένως έναρξη πτώχευσης.  

Από την πλευρά των πιστωτών, των προμηθευτών, των κατόχων επιταγών, των 

ασφαλιστικών ταμείων, των μετόχων και των εργαζομένων της επιχείρησης η 

μειωμένη ρευστότητα μπορεί να έχει σαν συνέπεια την καθυστέρηση στην είσπραξη 

των απαιτήσεων ή μερική και πιθανώς ολική απώλειά τους. Αλλά και η υπερεπάρκεια 

διαθεσίμων και ρευστοποιήσιμων στοιχείων μπορεί να αποτελεί για την επιχείρηση 

εμπόδιο στην κανονική της ανάπτυξη, αφού ένα μέρος του κεφαλαίου της μένει 

αναξιοποίητο, εξαιτίας του υψηλού βαθμού ρευστότητας. Γι’ αυτό είναι ανάγκη να 

διατηρείται μια σωστή αναλογία ανάμεσα στα διάφορα περιουσιακά στοιχεία της 

επιχείρησης και κυρίως ως προς τον όγκο των πωλήσεων , η οποία να της επιτρέπει 

να εκπληρώνει με σχετική άνεση τις υποχρεώσεις της, χωρίς να εμποδίζεται η 

επίτευξη των οικονομικών στόχων της.  

Οι δείκτες Ρευστότητας μετρούν την ικανότητα της επιχείρησης να αντιμετωπίσει τις 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. Η ρευστότητα συνδέεται με το κεφάλαιο κίνησης. 

Η χρηματοοικονομική θέση θεωρείται ότι είναι ισχυρή όταν η επιχείρηση: 

i. Έχει την ικανότητα να ικανοποιεί απρόσκοπτα τους βραχυπρόθεσμους 

πιστωτές της και να καταβάλλει τους τρέχοντες τόκους και τα μερίσματα 

ii. Διατηρεί συνθήκες χρηματοοικονομικής διαχείρισης οι οποίες της 

εξασφαλίζουν την ευνοϊκή πιστοληπτική της κατάσταση. 
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3.2 ΓΕΝΙΚΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ 

 

Για να προσδιορίσουμε τη γενική ρευστότητα διαιρούμε το κυκλοφορούν ενεργητικό 

προς τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις. 

                                                                   ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 

Δηλαδή ,   ΓΕΝΙΚΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ= 

                                                                 ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

 

Η σχέση αυτή δίνει το βαθμό κατά τον οποίο η επιχείρηση μπορεί να αντιμετωπίσει 

τις τρέχουσες ή ληξιπρόθεσμες υποχρεώσεις της με χρήση διαθεσίμων και των 

λοιπών κυκλοφοριακών περιουσιακών στοιχείων τους. Ο βαθμός ρευστότητας 

εξαρτάται σημαντικά από τη δυνατότητα της επιχείρησης να ρευστοποιεί έγκαιρα τα 

αποθέματα και τις βραχυπρόθεσμες απαιτήσεις της. 

 
 

 2007 2006 2005 

ΟΛΠ 1.59 

 

1.39 1.63 

ΟΛΘ 4.32 4.95 3.9 

 
 

Με άλλα λόγια ο δείκτης Γενικής Ρευστότητας δείχνει το βαθμό στον οποίο οι 

βραχυχρόνιες υποχρεώσεις καλύπτονται από τα περιουσιακά στοιχεία του 

κυκλοφοριακού ενεργητικού. Το κυκλοφορούν ενεργητικό αποτελείται από τα 

περιουσιακά στοιχεία τα οποία η επιχείρηση προβλέπει να ρευστοποιήσει σε σύντομο 

χρόνο και βραχυχρόνιες υποχρεώσεις είναι οι υποχρεώσεις τις οποίες η επιχείρηση 

πρέπει να εξοφλήσει σε σύντομο χρόνο. 

 

Στον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε πως κυμαίνονται οι δείκτες της γενικής 

ρευστότητας τα έτη 2005 έως 2007. Οι τιμές κυμαίνονται πάνω από τη μονάδα που 

σημαίνει ότι οι οργανισμοί δεν έχουν πρόβλημα ρευστότητας. Σε γενικές γραμμές 

παρατηρείται πως η ρευστότητα του ΟΛΘ είναι αρκετά αυξημένη σε σχέση με αυτή 

του ΟΛΠ. 
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Ειδικότερα ο δείκτης του ΟΛΠ κυμαίνεται μεταξύ του 1,39 – 1,63. Το 2005 

σημειώνεται η μεγαλύτερη τιμή του δείκτη για τον  ΟΛΠ σε αυτά τα τρία χρόνια που 

εξετάζουμε. Τη μείωση της τιμής στα 1,39 το 2006 θα ακολουθήσει μια μικρή 

αύξηση του δείκτη στα 1,59 το 2007. Αυτή η αύξηση των 0,20 υποδεικνύει ότι ο 

ΟΛΠ είναι σε καλύτερη θέση να αντιμετωπίσει τις τρέχουσες ή ληξιπρόθεσμες 

υποχρεώσεις του με τη χρήση των διαθεσίμων και των λοιπών κυκλοφοριακών 

περιουσιακών στοιχείων του. 

  

Σε μεγαλύτερα επίπεδα κινείται ο δείκτης του ΟΛΘ καθώς ο δείκτης κυμαίνεται 

μεταξύ του 3,90 – 4,95. Ειδικότερα, το 2005 σημειώνεται η τιμή του 3,90 και θα 

ακολουθήσει η αύξηση στα 4,95 το 2006. Τέλος, το 2007 μικρή μείωση θα σημειωθεί 

με απόκλιση 0,63 του δείκτη. Η μεγάλη αύξηση των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων 

το έτος 2007 δεν επηρεάζει το δείκτη καθώς το σύνολο του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού έχει σημειώσει τη μέγιστη τιμή του τα τρία αυτά χρόνια. 
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3.3 ΑΜΕΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ 

 
Ο αριθμοδείκτης αυτός εμφανίζει την ικανότητα της επιχειρήσεως να ανταποκρίνεται 

αμέσως στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της με μετρητά του ταμείου της και τους 

λογαριασμούς καταθέσεων όψεως καθώς και όποιο άλλο στοιχείο του ενεργητικού 

άμεσα ρευστοποιήσιμο (επιταγές ολίγων ημερών). Διαφορετικά , ο δείκτης αυτός 

ονομάζεται ρευστότητα ασφαλείας. 

Θα εφαρμοσθεί ο ακόλουθος τύπος 

                                            ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ - ΑΠOΘΕΜΑΤΑ 

ΑΜΕΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ =  

                                               ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ  ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

 

 
 2007 2006 2005 

ΟΛΠ 1,42 1,19 1,42 

ΟΛΘ 4,22 4,79 3,76 

   
 

Παρατηρείται ότι ο δείκτης στον παραπάνω πίνακα είναι πάνω από τη μονάδα στους 

οργανισμούς, που σημαίνει ότι τα μετρητά ή τα ισοδύναμα μετρητών είναι 

περισσότερα από τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις. Όσο μεγαλύτερος είναι ο 

αριθμοδείκτης τόσο καλύτερος ο βαθμός ρευστότητας. Γενικότερα, πολύ μεγάλος 

βαθμός ρευστότητας δεν σημαίνει πάντοτε σωστή οικονομική διαχείριση ,ιδίως όταν 

η επιχείρηση είναι σε θέση να ανταπεξέρχεται στις υποχρεώσεις της με μικρότερο 

βαθμό ρευστότητας. Επομένως, το άριστο ύψος του αριθμοδείκτη πρέπει να 

κυμαίνεται σ’ ένα σημείο το οποίο θα επιτρέπει στην επιχείρηση να ανταποκρίνεται 

στα βραχυχρόνια χρέη της με σχετική άνεση ,χωρίς όμως ένα σημαντικό μέρος των 

διαθεσίμων της να λιμνάζει στο ταμείο της και στις τράπεζες. 

 

Στον ΟΛΠ το 2005 ο δείκτης είναι στο 1,42 . Ο δείκτης μειώνεται κατά 0,23 το 2006 

που σημαίνει ότι υπάρχει αδυναμία του οργανισμού να ανταποκρίνεται άμεσα στις 

βραχυχρόνιες υποχρεώσεις τους. Το 2007 της τάξεως των 0,23 μονάδων θα είναι η 

αύξηση του οργανισμού και θα φτάσει στο ίδιο επίπεδο που σημείωσε το 2005 η 

άμεση ρευστότητα, δηλαδή 1,42 . 
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Σε πολύ καλύτερες τιμές κυμαίνεται η άμεση ρευστότητα του ΟΛΘ με το δείκτη να 

κυμαίνεται κατά τα έτη 2005 – 2007 από 3,76 – 4,79 . Ειδικότερα,  το 2005 ο ΟΛΘ 

σημείωσε στο δείκτη της άμεσης ρευστότητας 3,76 . Τη μεγαλύτερη αύξηση των 

τριών εξεταζόμενων ετών σημειώνεται το 2006 κατά 1,03 αγγίζοντας το 4,79 στο 

συγκεκριμένο δείκτη. Τέλος, το 2007 η άμεση ρευστότητα θα επηρεαστεί αρνητικά 

κατά 0,57 δηλαδή η τιμή του δείκτη φτάνει τα 4,22. 
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3.4 ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΚΙΝΗΣΗΣ 

 
Το μέγεθος του κεφαλαίου κίνησης είναι το πιο συνηθισμένο μέσο μετρήσεως της 

ρευστότητας μιας επιχείρησης, αλλά και ένα πρόχειρο δείγμα της υγείας της 

βραχυχρονίως. 

Γενικά, το κεφάλαιο κίνησης μιας εταιρείας είναι το ποσό των χρημάτων που είναι 

δεσμευμένο για τις συνήθεις λειτουργίες της επιχείρησης (εκτός από το πάγιο 

ενεργητικό) και τα στοιχεία από τα οποία αποτελείται συνιστούν τους παράγοντες 

εκείνους που κυρίως επηρεάζουν το συνολικό ρυθμό ταμειακής κίνησης. 

 

Οι πηγές κεφαλαίου κίνησης είναι οι ακόλουθες: 

 Οι πωλήσεις και τα διάφορα άλλα έσοδα που προέρχονται από τη 

δραστηριότητα της επιχείρησης και τα οποία αυξάνουν τα ρευστά της διαθέσιμα ή τις 

απαιτήσεις της ή και τα δυο. 

 Τα κέρδη κεφαλαίου από την πώληση χρεογράφων. 

 Οι πωλήσεις παγίων περιουσιακών στοιχείων ή άλλων προσωπικών 

επενδύσεων. 

 Η αύξηση κεφαλαίου με έκδοση νέων μετοχών και η προσωρινή στο 

μακροχρόνιο δανεισμό με έκδοση τίτλων ομολογιακών δανείων. 

 Οι βραχυχρόνιες τραπεζικές πιστώσεις. 

 Οι παρεχόμενες πιστώσεις από τους προμηθευτές.  

 

Ορίζεται από τον ακόλουθο τύπο: 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΚΙΝΗΣΗΣ = ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ – ΒΡΑΧΥΠΡ.YΠΟΧΡ 

 
 

 

Στην ανάλυση μας με μια γρήγορη ματιά παρατηρείται η διηνεκής αύξηση των 

κεφαλαίων κίνησης των οργανισμών, με εξαίρεση αυτή του ΟΛΠ που σημειώνει 

μικρή πτώση το 2006 σε σχέση με τη μεγαλύτερη αύξηση που θα σημειωθεί το 2007. 

 

Συγκεκριμένα, το 2005 ο ΟΛΠ και το κεφάλαιο κίνησης άγγιξε τις 14.564.605 € . 

όπως προαναφέραμε το 2006 θα σημειωθεί μια μείωση μικρής έντασης του 

κεφαλαίου κίνησης στις 11.161.067 €, η οποία οφείλεται στη μικρή αύξηση του 

κυκλοφορούντος  ενεργητικού και στην παράλληλη εκτεταμένη αύξηση των 

βραχυχρόνιων υποχρεώσεων. Το 2007 το κεφάλαιο κίνησης αυξάνεται κατά 

11.239.882 € γεγονός που την κάνει ισχυρή, αφού μπορεί να ικανοποιήσει πιο εύκολα 

τις τρέχουσες υποχρεώσεις που αντιμετωπίζει. 

 

Από την άλλη πλευρά ο ΟΛΘ κατά τα έτη 2005 – 2007 αυξάνει κάθε χρόνο το 

κεφάλαιο κίνησης κατά 10.000.000 € περίπου. Αυτό οφείλεται στη μεγάλη αύξηση 

του κυκλοφορούντος ενεργητικού σε σχέση με την αύξηση των βραχυχρόνιων 

υποχρεώσεων του. Τέλος, ανοδική πορεία του κεφαλαίου κίνησης καθιστά τον ΟΛΘ 

ισχυρό και ικανό να αντιμετωπίσει τις τρέχουσες υποχρεώσεις. 

 2007 2006 2005 

ΟΛΠ 22.400.949 11.161.067 14.564.605 

ΟΛΘ 54.358.042 44.818.103 34.625.407 
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3.5 ΠΟΣΟΣΤΟ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΚΙΝΗΣΗΣ 

 
Για τον προσδιορισμό του ποσοστού κεφαλαίου κίνησης θα εφαρμοσθεί ο ακόλουθος 

τύπος : 

 

                                                                     ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΚΙΝΗΣΗΣ 

ΠΟΣΟΣΤΟ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΚΙΝΗΣΗΣ=                      * 100% 

                  ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

 

 

 2007 2006 2005 

ΟΛΠ 8,23 % 4,63 % 6,25% 

ΟΛΘ 39,82% 37,31% 29,11 % 

 

Με μια πρώτη ματιά παρατηρείται η ευημερία του ΟΛΘ έναντι του ΟΛΠ. Όσο 

μεγαλύτερο είναι το ποσοστό κεφαλαίου κίνησης τόσο πιο εύκολα διαχειρίζεται η 

επιχείρηση τα οικονομικά της διότι σε σχέση με το ενεργητικό κατέχει μεγαλύτερο 

κεφάλαιο κίνησης. 

 

Το ποσοστό του ΟΛΠ αυξομειώνεται την περίοδο 2005 – 2007. Το 2005 αγγίζει το 

6,25 % και το 2006 ακολουθεί μικρή πτώση του ποσοστού κατά 1,62 % . Τέλος , το 

2007 σημειώνεται η μεγαλύτερη τιμή για τον ΟΛΠ στο 8,23 %, γεγονός που καθιστά 

τον οργανισμό ισχυρό στο να ανταποκριθεί με ευκολία στις υποχρεώσεις του. 

 

Συνεχή ανοδική πορεία παρακολουθείται για τον ΟΛΘ. Άλλο ένα χαρακτηριστικό 

που φανερώνει την οικονομική ευρωστία του ΟΛΘ. Η διαφορά του 2006 σε σχέση με 

το 2005 είναι 8 ποσοστιαίες μονάδες και η διαφορά του 2006 με το 2007 2,51 %. Τα 

ποσοστά που τον χαρακτηρίζουν είναι αρκετά υψηλά σε σχέση με τον ΟΛΠ και 

καθιστούν τον ΟΛΘ να έχει μεγαλύτερο κεφάλαιο κίνησης σε σχέση με το 

ενεργητικό του. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 

 

ΑΝΑΛΥΣΗ ΦΕΡΕΓΓΥΟΤΗΤΑΣ 

 
4.1 ΦΕΡΕΓΓΥΟΤΗΤΑ 
 
 

Μακροπρόθεσμη φερεγγυότητα είναι η ικανότητα της επιχείρησης να εκπληρώνει τις 

πάγιες υποχρεώσεις της προς το ξένο μακροπρόθεσμο κεφάλαιο. Το θέμα σχετίζεται 

με το πρόβλημα της μακροχρόνιας ρευστότητας των επιχειρήσεων και παρουσιάζει 

σοβαρές δυσκολίες, γιατί δεν υπάρχουν ασφαλείς τρόποι προβλέψεως της εξελίξεως 

των οικονομικών μεγεθών της επιχειρήσεως για μεγάλες χρονικές περιόδους. 

Οι μέθοδοι προβλέψεως της διαμορφώσεως της βραχυπρόθεσμης ρευστότητας, όπως 

οι μεταβολές του κεφαλαίου κίνησης και της ταμειακής ροής, που μπορεί να 

θεωρηθούν ικανοποιητικές για περιόδους μέχρι ένα ή δύο χρόνια, δεν μπορούν να 

χρησιμοποιηθούν και για την πρόβλεψη της ικανότητας της επιχειρήσεως να καλύπτει 

τις υποχρεώσεις προς τους δανειστές της για μια μακρά σειρά ετών. Άλλωστε , η 

αδυναμία προβλέψεως μακροχρονίως των κινδύνων, που απειλούν το ξένο κεφάλαιο, 

το οδηγεί σε επενδύσεις με μικρή απόδοση (χαμηλοί τόκοι, μικρό και σταθερό 

μέρισμα), αλλά με ελάχιστες πιθανότητες απώλειας. Συνήθως το ξένο 

μακροπρόθεσμο κεφάλαιο προστατεύεται με διάφορες υποχρεώσεις, που 

αναλαμβάνει η επιχείρηση, όπως περιορισμοί στη διανομή μερίσματος, τήρηση ενός 

ελάχιστου κεφαλαίου κινήσεως, υποθήκευση πάγιων περιουσιακών στοιχείων κ.λ.π   

Γενικά οι δείκτες φερεγγυότητας μετρούν το βαθμό της χρηματοδότησης της 

επιχείρησης με ξένα κεφάλαια. Οι δείκτες αυτοί δίνουν την απαιτούμενη 

πληροφόρηση τόσο στους διοικούντες την επιχείρηση όσο και στους δανειστές της 

για τη διαπίστωση του περιθωρίου ασφαλείας, που παρέχεται από το ύψος των ίδιων 

κεφαλαίων της επιχείρησης. 
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4.2 ΔΕΙΚΤΗΣ ΧΡΕΟΥΣ 
 

Προσδιορίζει το ποσοστό του συνόλου των υποχρεώσεων σε σχέση με το σύνολο του 

ενεργητικού. Όσο μικρότερη η τιμή του τόσο προστατεύονται οι δανειστές σε 

περιπτώσεις πτώχευσης. 

 

Θα εφαρμοσθεί ο παρακάτω τύπος: 

                                     ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

ΔΕΙΚΤΗΣ ΧΡΕΟΥΣ =  

       ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

 

 2007 2006 2005 

ΟΛΠ 0,33 0,33 0,35 

ΟΛΘ 0,16 0,14 0,15 

 

Στον παραπάνω πίνακα που εξετάζουμε ο δείκτης χρέους των οργανισμών έχει 

σταθερή πορεία. Συνοπτικά για τον ΟΛΠ κυμαίνετε στα 0,33 – 0,35 και για τον ΟΛΘ 

στα 0,14 – 0,16. 

Στον ΟΛΠ παρατηρείται μια μικρή μείωση από το 2005 όπου σταθεροποιείται το 

2007 ο δείκτης χρέους στις 0,33 μονάδες. Συγκριτικά με τον ΟΛΘ , ο δείκτης χρέους 

κυμαίνεται σε πολύ υψηλότερα επίπεδα που σημαίνει πως η εταιρεία στηρίζεται σε 

μεγάλο βαθμό σε ξένο κεφάλαιο και επιβαρύνεται με πρόσθετες και υψηλότερες 

φορολογίες. 

Από την άλλη πλευρά, ο ΟΛΘ παρουσιάζει μικρή πτώση το 2006 κατά 0,01 μονάδα 

από το 2005, γεγονός που υποδηλώνει ελάχιστη μείωση των υποχρεώσεων του. Το 

2007 θα ακολουθήσει αύξηση κατά 0,02 μονάδες. Σε γενικές γραμμές, ο δείκτης 

χρέους κυμαίνεται σε αρκετά ικανοποιητικά επίπεδα. 
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4.3 ΔΑΝΕΙΑΚΗ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗ 

Με το δείκτη της δανειακής επιβάρυνσης εκφράζεται το αξιόχρεο της επιχείρησης, 

αποτυπώνοντας την ικανότητα να ανταποκριθεί τόσο σε βραχυχρόνιες, όσο και σε 

μακροχρόνιες υποχρεώσεις. Έτσι, καθορίζονται οι δυνατότητες μακροχρόνιου 

δεσμού. Επιπλέον, αποτυπώνεται ο βαθμός χρηματοδότησης της επιχείρηση με ξένα 

κεφάλαια και δίνεται η πληροφόρηση για περιθώρια ασφαλείας δανεισμού. 

Αποδεικνύεται ότι ,όσο μεγαλύτερη η συμμετοχή του ξένου κεφαλαίου στα συνολικά 

επενδυόμενα κεφάλαια τόσο δυσμενέστερη κι ασταθής η οικονομική κατάσταση της 

επιχείρησης. 

Ο δείκτης χρέους παρακολουθείται με τον εξής τύπο : 

                                     ΞΕΝΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

ΔΕΙΚΤΗΣ ΧΡΕΟΥΣ =  

         ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

 2007 2006 2005 

ΟΛΠ 0,50 0,50 0,53 

ΟΛΘ 0,19 0,17 0,18 

 

Στον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι στους οργανισμούς ο δείκτης δανειακής 

επιβάρυνσης έχει χαμηλές τιμές ( κάτω από το 1 ). Αυτό σημαίνει ότι δεν στηρίζονται 

πολύ σε ξένα κεφάλαια , αντιθέτως υπάρχει μεγάλη αυτονομία των οργανισμών και 

των διοικήσεων τους. 

Ειδικά για τον ΟΛΠ, ο δείκτης δανειακής επιβάρυνσης έχει πτώση 0,03 από το 2005 

και διατηρείται στο 0,50 για το 2006 και για το 2007. Γενικά ο ΟΛΠ στη 

δανειοδότηση πέτυχε την ελαχιστοποίηση των υποχρεώσεων προς τρίτους αλλά και 

τη στασιμότητα κατά τα τελευταία δύο έτη. 

Για τον ΟΛΘ παρουσιάζονται μικρές αυξομειώσεις. Συγκεκριμένα, το 2005 ο δείκτης 

δανειακής επιβάρυνσης σημειώνει 0,18 και ακολουθεί μικρή μείωση φτάνοντας 0,17. 
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Το 2007 μικρή αύξηση 0,02 για τον ΟΛΘ διαφορά που δεν επηρεάζει αρνητικά τον 

οργανισμό καθώς οι τιμές του κυμαίνονται πολύ χαμηλά σε σχέση με τον ΟΛΠ και 

καθιστά τον ΟΛΘ περισσότερο ανεξάρτητο από δανειακές υποχρεώσεις. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 

ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ – ΚΕΡΔΟΦΟΡΙΑΣ 

5.1 ΚΕΡΔΟΦΟΡΙΑ 

Η έννοια της αποδοτικότητας / κερδοφορίας αναφέρεται στην ικανότητα μιας 

επιχείρησης να δημιουργεί κέρδη. Η ικανότητα δημιουργίας κερδών ενδιαφέρει τους 

μετόχους, τους πιστωτές, τη διοίκηση και γενικότερα τους εργαζόμενους σε μια 

επιχείρηση. Οι μέτοχοι ενδιαφέρονται να γνωρίζουν την αποδοτικότητα μιας 

επιχείρησης είτε για να επιλέξουν τις μετοχές της ως επένδυση είτε για να 

αποφασίσουν εάν θα τις διατηρήσουν στο χαρτοφυλάκιό τους, καθώς αυξήσεις της 

αποδοτικότητας μιας επιχείρησης σχετίζονται με αυξήσεις του πλούτου των μετοχών. 

Οι διάφοροι πιστωτές ενδιαφέρονται να γνωρίζουν την ικανότητα μιας επιχείρησης 

να εξυπηρετεί τις υποχρεώσεις της προκειμένου να βοηθηθούν στις αποφάσεις 

χορήγησης πιστώσεων. Η διοίκηση μιας επιχείρησης συνήθως αμείβεται με βάση τις 

επιτεύξεις της και την καλύτερη ένδειξη για τις επιτεύξεις της παρέχουν οι 

αριθμοδείκτες αποδοτικότητας. Η διοίκηση επίσης θέτει στόχους για την επιλογή 

επενδυτικών προγραμμάτων, οι οποίοι συνήθως εκφράζονται με τη μορφή 

αναμενόμενης αποδοτικότητας των επενδύσεων, ο δε έλεγχος επίτευξης αυτών των 

στόχων εξετάζει αποκλίσεις από επιθυμητούς βαθμούς αποδοτικότητας. Γενικά, μια 

επιχείρηση μπορεί να χρησιμοποιεί αριθμοδείκτες αποδοτικότητας στις φάσεις 

προγραμματισμού των διαφόρων επενδύσεων, ελέγχου και αμοιβής των υπεύθυνων 

στελεχών. Όλες, όμως, οι κατηγορίες των εργαζομένων θα πρέπει να επιζητούν 

αυξήσεις των αμοιβών τους ανάλογα με την αύξηση της αποδοτικότητας της 

επιχείρησης όπου εργάζονται. 

 



25 
 

 

5.2 ΠΟΣΟΣΤΟ ΜΙΚΤΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ 

Το μικτό κέρδος προκύπτει αν από τις πραγματοποιηθείσες πωλήσεις αφαιρεθεί το 

κόστος των πωληθέντων προϊόντων. Γενικά μας πληροφορεί για την ικανότητα της 

επιχείρησης να καλύψει τα λειτουργικά και άλλα έξοδα με τα μικτά κέρδη, άρα να 

επιτυγχάνει καλό εισόδημα. 

Ο τύπος που θα χρησιμοποιήσουμε για την ανάλυση μας είναι :  

                                      ΜΙΚΤΟ ΚΕΡΔΟΣ 

ΜΙΚΤΟ ΚΕΡΔΟΣ % =                         * 100 % 

                                          ΠΩΛΗΣΕΙΣ 

 

 2007 2006 2005 

ΟΛΠ 26,18% 19,69% 17,58% 

ΟΛΘ 33,88% 16,20% 18,24% 

 

Στον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι ο δείκτης μικτού κέρδους παρουσιάζει 

ανοδική πορεία εκτός από τον ΟΛΘ που παρουσιάζει μικρή πτώση το 2006. Οι 

δείκτες κυμαίνονται από το 16,20 % - 33,88 % . Όσο πιο μεγάλος είναι ο δείκτης 

τόσο πιο πλεονεκτική είναι η θέση της επιχείρησης όσον αφορά την αποδοτικότητα. 

Ο ΟΛΠ σημειώνει σταδιακή ανοδική πορεία κατά 6,49 περισσότερες μονάδες το 

2007 . Η άνοδος αυτή αποτελεί θετική εξέλιξη για την εταιρεία αφού την οδηγεί σε 

αύξηση της κερδοφορίας της. 

Αντίθετα, ο ΟΛΘ το 2006 έχει μικρή πτώση 2,04 ποσοστιαίων μονάδων. Γεγονός, 

που καθιστά τον ΟΛΠ για το συγκεκριμένο έτος να έχει πετύχει μεγαλύτερα κέρδη. 

Το 2007, όμως, ο ΟΛΘ σημειώνει το μεγαλύτερο ποσοστό κερδοφορίας και για τον 

ίδιο και σε σχέση με τον ΟΛΠ σημειώνοντας 33,88 % . Η αύξηση αυτή επήλθε με 

διαφορά 17,68 μονάδων σε σχέση με το προηγούμενο έτος. 
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5.3 ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΟ ΚΕΡΔΟΣ % 

Με τον παρακάτω τύπο δίνεται ο λόγος του λειτουργικού κέρδους προς τις πωλήσεις 

σε ποσοστιαίες επί τοις εκατό. 

                  ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΟ ΚΕΡΔΟΣ 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΟ ΚΕΡΔΟΣ % =    * 100 % 

       ΠΩΛΗΣΕΙΣ 

 2007 2006 2005 

ΟΛΠ 19,07 % 12,29 % 12,37 % 

ΟΛΘ 24,34 % 7,05 % 8,58 % 

 

Στον παραπάνω πίνακα δίνονται τα ποσοστά του λειτουργικού κέρδους για κάθε 

χρόνο από το 2005 – 2007 . Με μια πρώτη ματιά, εντύπωση προκαλεί η μεγάλη 

βελτίωση και των δύο οργανισμών το έτος 2007. Γενικά, αξιοσημείωτο είναι ότι και 

τα δυο λιμάνια παρουσιάζουν κέρδη. 

Συγκεκριμένα, ο ΟΛΠ , το 2005 σημειώνει 12,37 % .Το 2006 μικρή επιρροή έχει η 

κερδοφορία κατά 0,08 ποσοστιαίες μονάδες. Το 2007 μεγάλη βελτίωση κατά 6,78 

ποσοστιαίες μονάδες καθιστά τον οργανισμό να έχει πετύχει μεγαλύτερα κέρδη σε 

σχέση με τα προηγούμενα δύο χρόνια. 

Ο ΟΛΘ, το 2005 σημειώνει το ποσοστό 8,58 % και το 2006 το ποσοστό 7,05 % . 

Αξίζει να αναφερθεί , ότι τα έτη 2005 και 2006 ο ΟΛΠ είχε διαφορά αρκετά μεγάλη 

με τα ποσοστά του δείκτη και τα κέρδη ήταν περισσότερα σε σχέση με τον ΟΛΘ. Το 

2007, ο ΟΛΘ θα βελτιώσει το ποσοστό του λειτουργικού κέρδους κατά 17,29 % 

σημειώνοντας 24,34 % . Το 2007 φαίνεται πως ήταν καθοριστικό για τον ΟΛΘ καθώς 

πέτυχε μεγάλο ποσοστό λειτουργικού κέρδους σε σχέση με το 2005 και 2006, αλλά 

και σε σχέση με τον ΟΛΠ το 2007. 
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5.4 ΑΠΟΔΟΣΗ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ (ROA) 

Η απόδοση του ενεργητικού δίνεται από τον παρακάτω τύπο : 

                   ΚΕΡΔΗ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 

ROA =  

                   ΣΥΝ.ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

 

 2007 2006 2005 

ΟΛΠ 2% 2% 7% 

ΟΛΘ 14% 4% 5% 

 

Σε γενικές γραμμές, παρατηρούνται χαμηλά επίπεδα τα οποία κυμαίνονται από 2% -

14% , γεγονός που σημαίνει ότι δεν επιτυγχάνονται τα επιθυμητά κέρδη. 

Ο ΟΛΠ το 2005 σημειώνει στο δείκτη 7% και το 2006 2% , πτώση 5 ποσοστιαίων 

μονάδων. Στασιμότητα θα διαδεχθεί και το 2007 στα 2%. Αυτό σημαίνει πως οι 

διοικούντες δεν προσπάθησαν με έντονα μέσα την οικονομική βελτίωση του 

οργανισμού. 

Ο ΟΛΘ το 2005 , η απόδοση του ενεργητικού σημειώνει 5% ποσοστιαίες μονάδες και 

το 2006 μικρή πτώση 1% που θα φτάσει το δείκτη στο 4% ποσοστιαίες μονάδες. 

Τέλος, το 2007, μεγάλη, σχετικά , αύξηση κατά 10% θα στιγματίσει τον ΟΛΘ για την 

αύξηση της κερδοφορίας του. 
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5.5 ΑΠΟΔΟΣΗ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ (ROE) 

Η απόδοση των ιδίων κεφαλαίων δίνεται από τον παρακάτω τύπο : 

                   ΚΕΡΔΗ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 

ROE =  

              ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ  

 

 2007 2006 2005 

ΟΛΠ 3% 3% 11% 

ΟΛΘ 16% 5% 6% 

 

Σε γενικές γραμμές κυμαίνονται χαμηλές τιμές για την απόδοση των ιδίων κεφαλαίων 

από 3% –16% . Τα υψηλότερα επίπεδα του δείκτη απεικονίζουν την πιο καλή 

διαχείριση των κεφαλαίων που έχει η εταιρεία. Ευτυχώς, δεν παρατηρούνται 

αρνητικές τιμές, φαινόμενο που έχει σαν αποτέλεσμα τη ζημία για την επιχείρηση. 

Συγκεκριμένα, ο ΟΛΠ για το 2005, ο δείκτης της απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων 

είναι στα 11%. Πτώση θα ακολουθήσει το 2006 και το 2007 κατά 8% μονάδες 

σημειώνοντας ύφεση του δείκτη στις 3% μονάδες. 

Ο ΟΛΘ το 2005 είχε απόδοση του δείκτη ROE 6% μονάδες. Μικρή αρνητική 

απόκλιση σημειώθηκε το 2006 με το δείκτη στα 5%. Το 2007, ο ΟΛΘ , έχει τη 

μεγαλύτερη αποδοτικότητα των τριών εξεταζόμενων ετών, αλλά και σε σχέση με τον 

ΟΛΠ αυτά τα τρία χρόνια. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6 

ΕΠΙΛΟΓΟΣ 

6.1 ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

Από τη μελέτη που έγινε στις δυο επιχειρήσεις,μεταξύ του ΟΛΠ και του ΟΛΘ,για τα 

τρία εξεταζόμενα χρόνια,από το 2005-2007,προέκυψαν σημαντικά συμπεράσματα. 

Συνοπτικά, η ρευστότητα των επιχειρήσεων κυμαίνεται σε καλά επίπεδα.Αξίζει να 

αναφερθεί,πως μεταξύ των δύο οργανισμών οι δείκτες ρευστότητας και τα ποσά των 

δεικτών φανερώνουν τον ΟΛΘ να υπερισχύει έναντι του ΟΛΘ. Αποτέλεσμα αυτών 

είναι, ο ΟΛΘ να διαχειρίζεται κατάλληλα τα χρηματικά του διαθέσιμα. 

Σε ό,τι αφορά τη φερεγγυότητα των επιχειρήσεων και εδώ ο ΟΛΘ κατέχει καλύτερα 

ποσοστά ασφαλείας,εφόσον διατηρεί τους δεικτές φερεγγυότητας σε χαμηλά 

επίπεδα,σε αντίθεση με τον ΟΛΠ που στους αντίστοιχους δείκτες έχει σχεδόν 

διπλάσιες τιμές. 

Επιπλέον,η κερδοφορία και των δυο οργανισμών κινείται σε καλά επίπεδα δίχως 

μεγάλες αποκλίσεις.Για την αποδοτικοτήτα του ενεργητικού και των ιδίων κεφαλαίων 

οι τιμές των δεικτών είναι αρκετά χαμηλές. 

Γενικά, ο ΟΛΘ κατείχε τα καλύτερα ποσοστά των δεικτών έναντι του ΟΛΠ.Άλλωστε 

το επιβεβαιώνει και το site του hrima.gr πως για το 2006 σχετικά με τις εισηγμένες 

ΔΕΚΟ, ο ΟΛΘ κατέκτησε την τρίτη θέση και ο ΟΛΠ την πέμπτη θέση,ανάλογα με τα 

κέρδη και την απόδοση τους.  
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑΤΑ 

Παρακάτω θα ακολουθήσουν οι δημοσιευμένες καταστάσεις αρχικά του ΟΛΠ όπου 

διαφαίνονται τα οικονομικά στοιχεία αρχικά για τα έτη 2007 και 2006, έπειτα, για  τα 

έτη 2006 και 2005. Στη συνέχεια ακολουθούν αναλυτικές δημοσιευμένες 

καταστάσεις, πρώτα , για τα έτη 2007 και 2006 και έπεται η αναλυτική κατάσταση 

για το 2006 και 2005. 

Όμοια, με την ίδια σειρά παρουσιάζονται για τα τρέχοντα έτη οι οικονομικές 

καταστάσεις για τον ΟΛΘ. 
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