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Πεξίιεςε 

Ζ ρξεκαηνδφηεζε, γηα κηα επηρείξεζε απνηειεί ην βαζηθφηεξν ζηνηρείν ηφζν ηεο 

ιεηηνπξγίαο ηεο, φζν θαη ηεο βησζηκφηεηά ηεο. Σα ηειεπηαία ρξφληα κεηά ην 

μέζπαζκα ηεο θξίζεο ησλ Ζ.Π.Α., ζηα κέζα ηνπ έηνπο 2007, θαη ηελ έλαξμε ηεο 

νηθνλνκηθήο χθεζεο ην 2009, ζηε ρψξα καο, ε αβεβαηφηεηα θαη ε έιιεηςε 

ξεπζηφηεηαο πνπ επηθξαηνχλ ζηηο αγνξέο απνηεινχλ ην κεγάιν πξφβιεκα γηα ηηο 

επηρεηξήζεηο θαη ηε βησζηκφηεηά ηνπο. Οη επηρεηξήζεηο επηιέγνπλ ηε βξαρππξφζεζκε 

ρξεκαηνδφηεζε, ε νπνία είλαη κηα κνξθή ρξεκαηνδφηεζεο πνπ θαιχπηεη ηηο 

νηθνλνκηθέο ππνρξεψζεηο ηεο επηρείξεζεο ζε δηάξθεηα ελφο έηνπο. Αλαθέξεηαη ζπρλά 

απφ ηα δηάθνξα πηζησηηθά ηδξχκαηα σο  ρξεκαηνδφηεζε θεθαιαίνπ θίλεζεο δηφηη 

αθνξά ηελ θάιπςε ησλ ιεηηνπξγηθψλ αλαγθψλ ηεο επηρείξεζεο. Σν θεθάιαην 

θίλεζεο είλαη ε βάζε ηεο επηρείξεζεο θαη είλαη πνιχ ζεκαληηθφο ν ηξφπνο ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο θαη ηεο δηαρείξηζήο ηνπ.   

Ζ παξνχζα εξγαζία έρεη σο ζθνπφ λα εμεηάζεη ηελ επίδξαζε πνπ αζθνχλ ηα ζηνηρεία 

ησλ ινγαξηαζκψλ ηνπ ελεξγεηηθνχ (απνζέκαηα, απαηηήζεηο, ηακείν-ηξάπεδεο, 

ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην, θαζαξά πάγηα, καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο θαη ζπκκεηνρέο) 

ζην θεθάιαην θίλεζεο. Ο θιάδνο κειέηεο πνπ επηιέρζεθε είλαη ε παξαγσγή ρπκψλ,  

επεμεξγαζία θαη ζπληήξεζε θξνχησλ θαη ιαραληθψλ. Σα ζηνηρεία πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα ηελ αλάιπζε πξνέξρνληαη απφ δεδνκέλα ηζνινγηζκψλ 

επηρεηξήζεσλ, πνπ εκπιέθνληαη ζηνλ ζπγθεθξηκέλν θιάδν, ηεο βάζεο δεδνκέλσλ ηεο 

ICAP Group. Δμεηάζηεθαλ πεξίπνπ 2000 ηζνινγηζκνί επηρεηξήζεσλ ηφζν ρξνληθά 

πνπ αθνξνχλ ηε ρξνληθή πεξίνδν 2004-2013 φζν θαη ρσξηθά πνπ αθνξνχλ φιεο ηηο 

πεξηθέξεηεο ηεο ρψξαο. 

Γηα ηελ αλάιπζε ρξεζηκνπνηήζεθε ην πξφγξακκα SPSS. 

 

  



 
 

Abstract 

The funding for a business is the key element of both the operation and the viability. 

In recent years after the outbreak of the US crisis in mid-2007, and the start of the 

recession in 2009, in our country, uncertainty and lack of liquidity prevailing in the 

markets are a major problem for enterprises and sustainability. Businesses are 

choosing short-term financing, which is a form of financing to cover the financial 

obligations of the company in a year. often referred to by the various financial 

institutions to finance working capital for the coverage of functional needs of the 

enterprise. Working capital is the company's base is a very important way of 

financing and management. 

This study aims to examine the influence of the elements of the assets accounts 

(inventories, receivables, fund-banks, operating margin, net assets, current receivables 

and interest) in working capital. The study sector chosen by the juice production, 

processing and preserving fruits and vegetables. The data used for the analysis come 

from corporate balance sheets data involved in this sector of the ICAP Group 

database. They examined 1979 companies balance sheets both in time concerning the 

period 2004-2013 and spatially related to all regions of the country. 

Analysis was carried out using SPSS software. 
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5. Δηζαγσγή  

Ζ αθεηεξία ηεο νηθνλνκηθήο χθεζεο ζηελ Διιάδα νξίδεηαη ην έηνο 2009. Σα 

απνηειέζκαηα ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο εθηείλνληαη ζε φιν ην θάζκα ησλ 

επηρεηξήζεσλ ηεο ειιεληθήο επηθξάηεηαο. Ζ έιιεηςε ξεπζηφηεηαο θαη ε αβεβαηφηεηα 

πνπ επηθξαηεί ζηηο αγνξέο δεκηνπξγεί πηα έληνλε ηελ αλάγθε ζσζηφηεξεο θαη 

απνηειεζκαηηθφηεξεο δηαρείξηζεο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο. Σφζν νη επηρεηξήζεηο φζν 

θαη ηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα έρνπλ ζηξαθεί σο πξνο απηή ηελ θαηεχζπλζε.  

Με ηελ παξνχζα εξγαζία γίλεηαη επηζθφπεζε ηεο πνξείαο ησλ ζηνηρείσλ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ ησλ επηρεηξήζεσλ, ηνπ θιάδνπ παξαγσγήο ρπκψλ επεμεξγαζίαο θαη 

ζπληήξεζεο θξνχησλ θαη ιαραληθψλ, γηα ην ρξνληθφ δηάζηεκα 2004-2013 (πνπ 

ρσξίδεηαη ζηελ ππνπεξίνδν 2004-2008 πξν θξίζεο θαη ζηελ ππνπεξίνδν 2008-2013 

πεξίνδν θξίζεο) θαη ηε γεσγξαθηθή θαηαλνκή ηνπο (πνπ εθηείλεηαη ζε φιεο ηηο 

πεξηθέξεηεο ηεο ρψξαο). 

Πην ζπγθεθξηκέλα, αξρηθά πεξηγξάθνληαη ηα εηζαγσγηθά ζηνηρεία ηεο δηαηξηβήο. 

Αθνινπζεί αλαθνξά ζηα ρξεκαηνδνηηθά κέζα θαη εξγαιεία, θαζψο θαη ζηνπο 

ηξφπνπο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο επηρείξεζεο θαη ζηα πξαθηνξεία ρξεκαηνδνηηθψλ 

απαηηήζεσλ (factoring). Έπεηηα, αλαιχνληαη ηα ζηνηρεία ησλ ινγαξηαζκψλ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ κηαο επηρείξεζεο, ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο θαη αθνινπζεί αλαθνξά ζηνπο 

αξηζκνδείθηεο. Παξνπζηάδνληαη ηα δεδνκέλα, νη κεηαβιεηέο θαη ε κεζνδνινγία πνπ 

αθνινπζήζεθε. Αλαθέξνληαη ηα απνηειέζκαηα πνπ έρεη εμάγεη ε εκπεηξηθή κειέηε 

ηφζν ρξνληθά, αλαιπηηθά, γηα θάζε έηνο γηα ηε ρξνληθή πεξίνδν 2004-2013, φζν θαη 

γηα θάζε πεξηθέξεηα ηεο ρψξαο. Σέινο, απνηππψλνληαη ηα ζπκπεξάζκαηα πνπ 

πξνέθπςαλ απφ ηελ δηεμαγσγή ηεο ζπγθεθξηκέλεο δηπισκαηηθήο εξγαζίαο ηφζν 

ζπλνπηηθά ζε κνξθή πίλαθα, φζν θαη πην αλαιπηηθά θαζψο θαη ε βηβιηνγξαθία πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθε.  
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6. Δίδε ρξεκαηνδόηεζεο θαη πηζαλά ρξεκαηννηθνλνκηθά κέζα θαη 

εξγαιεία 

6.1 Χξεκαηνδόηεζε 

Με ηε ρξεκαηνδφηεζε γίλεηαη κεηαβίβαζε αγνξαζηηθήο δχλακεο απφ ηνλ πηζηνδφηε 

ζηνλ πηζηνιήπηε. Οη ηξφπνη θαη νη πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο πνηθίινπλ. ΢ηε ρψξα καο, 

ην Διιεληθφ Γεληθφ Λνγηζηηθφ ΢ρέδην,  δηαθξίλεη ηηο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο ζε 

βξαρππξφζεζκεο θαη καθξνπξφζεζκεο. Οη βξαρππξφζεζκεο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο 

έρνπλ δηάξθεηα κέρξη ην ηέινο ηεο επφκελεο ρξήζεσο, ελψ νη καθξνπξφζεζκεο 

ιήγνπλ κεηά ην ηέινο ηεο επφκελεο ρξήζεσο. Βαζηθή αξρή ηεο Υξεκαηννηθνλνκηθήο 

Γηνίθεζεο είλαη φηη ε αμία ησλ πάγησλ θαη ινηπψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο 

επηρείξεζεο πξέπεη λα θαιχπηεηαη αλάινγα κε ηελ δηάξθεηα δσήο ηνπο, δειαδή ηα 

πάγηα θαη ινηπά κεγάιεο δηάξθεηαο πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ζα πξέπεη λα θαιχπηνληαη 

κε θεθάιαηα κεγάιεο δηάξθεηαο θαη αληίζηνηρα ηα κηθξήο δηάξθεηαο πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία κε θεθάιαηα κηθξήο δηάξθεηαο. Έηζη, έρνπκε ηε καθξνπξφζεζκε 

ρξεκαηνδφηεζε πνπ αθνξά θπξίσο ζηελ επέλδπζε ηεο επηρείξεζεο ζε πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία κεγάιεο δηάξθεηαο θαη ηε βξαρππξφζεζκε ρξεκαηνδφηεζε πνπ αθνξά ηελ 

θάιπςε ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ ηεο επηρείξεζεο, δειαδή ηελ εμαζθάιηζε 

ηεο άκεζεο ξεπζηφηεηαο. Ζ επηρείξεζε πξνθεηκέλνπ λα αληηκεησπίζεη ην πξφβιεκα 

ηεο άκεζεο ξεπζηφηεηαο γηα ηελ θάιπςε ησλ αλαγθψλ ηεο έρεη λα επηιέμεη αλάκεζα 

ζηνλ παξαδνζηαθφ ηξφπν ρξεκαηνδφηεζεο πνπ είλαη ν ηξαπεδηθφο δαλεηζκφο απφ ηα 

δηαζέζηκα πηζησηηθά ηδξχκαηα ηεο ρψξαο, θαη ζηνλ ελαιιαθηηθφ ηξφπν 

βξαρππξφζεζκεο ρξεκαηνδφηεζεο πνπ είλαη ε ρξεκαηνδφηεζε κέζσ 

εμαζθαιηδφκελεο κε απαηηήζεηο ή πξαθηνξεία επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ 

(Factoring).   

΢εκαληηθή πξνυπφζεζε πξνθεηκέλνπ κηα επηρείξεζε λα πξνρσξήζεη ζην δαλεηζκφ 

είλαη ν πξνζδηνξηζκφο ησλ αλαγθψλ ηεο.  Έηζη, θαζνξηζηηθφ είλαη ην ζεκείν ζην 

νπνίν βξίζθεηαη ε επηρείξεζε ηε δεδνκέλε ζηηγκή πνπ ζα πξνρσξήζεη ζηε 

ρξεκαηνδφηεζε.  Δηδηθφηεξα, νη ρξεκαηνδνηηθέο αλάγθεο ηεο επηρείξεζεο κπνξεί λα 

εμαξηψληαη απφ ην κέγεζνο ηεο επηρείξεζεο, απφ ηε θχζε ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηεο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο, ην βαζκφ αλάπηπμεο ηεο επηρείξεζεο θαη πσο ζπλδέεηαη κε ηηο 

άιιεο ηξέρνπζεο αλάγθεο πνπ έρεη ηε δεδνκέλε ζηηγκή, ηα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ 

ηεο θαη αλ απηά είλαη κηζζσκέλα ή απνηεινχλ ίδηα θεθάιαηα, ηε δεδνκέλε-

δηαηεζεκέλε ρξεκαηνδφηεζε θαη πσο απηή κπνξεί λα ζπλδεζεί κε ηηο αλάγθεο ηηο 
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επηρείξεζεο. Λακβάλνληαο ππφςε φια ηα παξαπάλσ ραξαθηεξηζηηθά κπνξεί λα 

θαηαιήμεη ζηνλ ηξφπν ρξεκαηνδφηεζεο ψζηε λα θαιπθζνχλ νη απαηηήζεηο ηεο.   

 

6.2 Βξαρππξόζεζκε ρξεκαηνδόηεζε κε ηξαπεδηθό δαλεηζκό  

Ζ βξαρππξφζεζκε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ρξένπο ησλ επηρεηξήζεσλ είλαη κηα κνξθή 

ρξεκαηνδφηεζεο πνπ αθνξά ζηηο νηθνλνκηθέο ππνρξεψζεηο ηεο επηρείξεζεο ζε 

δηάξθεηα ελφο έηνπο. ΢πρλά ρξεζηκνπνηείηαη απφ ηα δηάθνξα πηζησηηθά ηδξχκαηα σο 

ρξεκαηνδφηεζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο δηφηη αθνξά ζηελ θάιπςε ιεηηνπξγηθψλ 

αλαγθψλ.  

Τπάξρνπλ ηέζζεξα θχξηα είδε δαλεηζκνχ γηα ηελ θάιπςε ιεηηνπξγηθψλ αλαγθψλ 

κηαο επηρείξεζεο (Απνζηνιφπνπινο Ν. Ησάλλεο, 2012):  

- Πξνζσξηλή ή επνρηθή ρξεκαηνδφηεζε 

Απηφ ην είδνο δαλεηζκνχ δηαηίζεηαη ζε επηρεηξήζεηο πνπ ρξεηάδνληαη 

ζπκπιεξσκαηηθά θεθάιαηα γηα λα αληηκεησπίζνπλ ηηο αλάγθεο ηνπο ζε πεξηφδνπο 

κηθξήο δηάξθεηαο. ΢ηελ πξνθεηκέλε πεξίπησζε εληάζζνληαη νη αγξνηηθέο επηρεηξήζεηο 

θαη νη επηρεηξήζεηο κε επνρηθή δξαζηεξηφηεηα. Οη ηξάπεδεο απμάλνπλ ην φξην 

ππεξαλάιεςεο/πίζησζεο ζε κεηξεηά θαηά ηνπο κήλεο πνπ ε επηρείξεζε αγνξάδεη 

πξψηεο χιεο θαη ζπγθεληξψλεη απφζεκα ην νπνίν ζηε ζπλέρεηα ππφθεηηαη ζε 

επεμεξγαζία γηα λα παξαρζνχλ έηνηκα πξντφληα. Σν φξην ππεξαλάιεςεο ζηε ζπλέρεα 

κεηψλεηαη θαζψο ε επηρείξεζε πσιεί ηα πξντφληα ηεο θαη ε εμφθιεζε ηεο 

βξαρππξφζεζκεο ρξεκαηνδφηεζεο γίλεηαη απφ ηα ρξήκαηα πνπ εηζπξάηηεη ε 

επηρείξεζε απφ ηελ πψιεζε. Ζ ηξάπεδα απφ ηελ πιεπξά ηεο εζηηάδεη ηελ πξνζνρή 

ηεο ζηελ αλάιπζε ηνπ θηλδχλνπ πνπ ππάξρεη ζηνλ ηακεηαθφ θχθιν ή ηελ πεξίνδν 

αλαθχθισζεο ησλ ζηνηρείσλ ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ ηεο επηρείξεζεο. 

- Πίζησζε γηα κεηαηξνπή ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ 

΢ε αληίζεζε κε ηελ επνρηθή πίζησζε, ζηελ νπνία ε ππνρξέσζε ηεο νθεηιήο 

εμνθιείηαη κεηά απφ έλαλ θχθιν, νη θχθινη ηεο πίζησζεο γηα κεηαηξνπή ζηνηρείσλ 

ελεξγεηηθνχ είλαη ζπλερήο, επηθαιχπηνληαη θαη είλαη δχζθνιν λα μερσξίζεη ν έλαο 

θχθινο απφ ηνλ επφκελν ή λα εληνπηζηεί έλαο κφλν θχθινο κεηαηξνπήο. ΢ε απηή ηελ 

πεξίπησζε εληάζζνληαη νη επηρεηξήζεηο πνπ έρνπλ ζπλερή αλάγθε λα 

ρξεκαηνδνηνχληαη ηα θελά κεηαμχ ησλ πηζηψζεσλ απφ ηνπο πξνκεζεπηέο θαη ηεο 

είζπξαμεο ησλ εζφδσλ ηεο απφ ηελ πψιεζε ησλ πξντφλησλ επί πηζηψζεη. Ζ ηξάπεδα 
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απφ ηελ πιεπξά ηεο ζα πξέπεη λα εζηηάζεη ηελ πξνζνρή ηεο ζηνλ ηακεηαθφ θχθιν ή ην 

ρξφλν αλαθχθισζεο ησλ ζηνηρείσλ ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ. 

- Πίζησζε ελεξγεηηθνχ ή ρξεκαηνδφηεζε επελδχζεσλ ιεηηνπξγίαο 

Ζ ρξεκαηνδφηεζε επελδχζεσλ ιεηηνπξγίαο απνηειεί κηα κέζνδν ρξεκαηνδφηεζεο 

κηαο ζρεηηθά καθξνπξφζεζκεο αλάγθεο κε κηα βξαρππξφζεζκε πηζησηηθή 

δηεπθφιπλζε. Σν χςνο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ζπλδέεηαη κε ην χςνο ησλ πσιήζεσλ, 

φζν πςειφηεξεο είλαη νη πσιήζεηο ηφζν απμάλνληαη ηα απνζέκαηα θαη ζπλεπψο 

απαηηνχληαη φιν θαη πεξηζζφηεξα κεραλήκαηα θαη εγθαηαζηάζεηο. Έηζη ε πίζησζε 

ελεξγεηηθνχ είλαη ε ρνξήγεζε βξαρππξφζεζκεο ρξεκαηνδφηεζεο ζε νπζηαζηηθά 

κφληκε βάζε πξνθεηκέλνπ λα ππνζηεξηρζνχλ κεγάινπ φγθνπ ξεπζηνπνηήζηκα 

ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ, δειαδή δάλεηα επαγγεικαηηθήο ζηέγεο, ρξεκαηνδνηηθέο 

κηζζψζεηο ή ρνξήγεζε βηνκεραληθψλ πηζηψζεσλ απφ ηελ επηρείξεζε αζθαιηζκέλεο 

κε εγθαηαζηάζεηο θαη εμνπιηζκφ.  ΢ε απηή ηελ πεξίπησζε νη πηζηνδνηηθνί νξγαληζκνί 

ζα πξέπεη λα δίλνπλ κεγάιε ζεκαζία ζηελ αμηνιφγεζε ηεο βησζηκφηεηαο ηεο 

επηρείξεζεο θαζψο θαη ζηελ πνηφηεηα ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο. Ζ 

πνηφηεηα ζα πξέπεη λα είλαη ηέηνηα ψζηε, ζε πεξίπησζε εθπνίεζεο, ην πνζφ πνπ ζα 

ζπγθεληξσζεί λα επαξθεί γηα ηελ εμφθιεζε ησλ δαλείσλ. Γηα παξάδεηγκα, νη πξψηεο 

χιεο ή ηα απνζέκαηα ησλ ζνχπεξ κάξθεη δηαηίζεληαη επθνιφηεξα ζε ζρέζε κε εκη-

νινθιεξσκέλα πξντφληα. 

- Πίζησζε πνπ ζρεηίδεηαη κε ηελ ηακεηαθή ξνή 

Σν ραξαθηεξηζηηθφ απηήο ηεο πίζησζεο είλαη φηη ζπλδπάδεη ραξαθηεξηζηηθά ησλ 

πηζηψζεσλ πνπ βαζίδνληαη ηφζν ζην ελεξγεηηθφ φζν θαη ζηελ ηακεηαθή ξνή. Ζ 

ρξεκαηνδφηεζε απηή αθνξά δάλεηα πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ αγνξά 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη αλακέλεηαη ζην κέιινλ λα δεκηνπξγεζεί ηακεηαθή ξνή 

θαη λα ζπλεηζθέξεη ζηελ απνπιεξσκή ησλ δαλείσλ. Απφ ηα ζηνηρεία πνπ 

ρξεκαηνδνηνχληαη αλακέλεηαη ζπλήζσο λα δεκηνπξγεζνχλ άιια πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία ηα νπνία ζα κεηαηξαπνχλ ζε ηακεηαθά δηαζέζηκα κέζσ ηεο νινθιήξσζεο 

ηεο παξαγσγηθήο δηαδηθαζίαο θαη ησλ πσιήζεσλ ηα νπνία ζα δεκηνπξγήζνπλ επαξθή 

θεθάιαηα γηα ηελ εμφθιεζε ηνπ δαλείνπ. Με απηφ ην είδνο ρξεκαηνδφηεζεο δελ 

ξεπζηνπνηείηαη ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν πνπ αγνξάζηεθε, αιιά ηα θέξδε πνπ 

δεκηνπξγνχληαη απφ ην λέν εμνπιηζκφ είλαη απηά πνπ απνηεινχλ ηελ πεγή κεηξεηψλ 

γηα ηελ εμφθιεζε ηνπ δαλείνπ.  
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6.3 Πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα βξαρππξόζεζκεο ρξεκαηνδόηεζεο 

Απφ ηνπο ηξφπνπο ρξεκαηνδφηεζεο πνπ πξναλαθέξζεθαλ πξνθχπηνπλ θάπνηα 

πιενλεθηήκαηα θαζψο θαη κεηνλεθηήκαηα πνπ ε θάζε επηρείξεζε ζα πξέπεη λα ιάβεη 

ππφςε ηεο θαη λα αμηνινγήζεη. Σα πιενλεθηήκαηα πνπ κπνξνχλ λα αλαθεξζνχλ είλαη 

ηα εμήο: 

- Ζ βξαρππξφζεζκε ρξεκαηνδφηεζε είλαη κηα πεγή άκεζεο 

ξεπζηφηεηαο γηα ηηο επηρεηξήζεηο πνπ δελ δηαζέηνπλ κεγάια 

απνζεκαηηθά θεθάιαηα γηα ηξέρνπζεο ρξήζεηο 

- Ζ βξαρππξφζεζκε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ρξένπο παξέρεη άκεζα 

θνλδχιηα γηα λα αληηκεησπίζνπλ νη επηρεηξήζεηο θαηαζηάζεηο φπσο 

απηέο ηεο άκεζεο ξεπζηφηεηαο, πξνθεηκέλνπ λα κελ επεξεάζνπλ 

αξλεηηθά ηε ζπλέρηζε ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηνπο 

- Ζ βξαρππξφζεζκε ρξεκαηνδφηεζε είλαη ζπλήζσο πην εχθνιν λα 

δηαπξαγκαηεπηεί  (ζπγθξηηηθά κε ηε καθξνπξφζεζκε ρξεκαηνδφηεζε 

θεθαιαίσλ) θαζψο ν ρξεκαηνδφηεο αληηκεησπίδεη ζρεηηθά ρακειφηεξν 

πηζησηηθφ θίλδπλν 

- Λφγσ ηεο επθνιίαο ηεο δηαπξαγκάηεπζεο, ε βξαρππξφζεζκε 

ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ρξένπο κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί γηα λα 

απειεπζεξψζεη θεθάιαηα ζηελ επηρείξεζε γηα επελδπηηθέο επθαηξίεο 

πνπ δηαθνξεηηθά δελ ζα ήηαλ δεδνκέλα 

- Ζ βξαρππξφζεζκε ρξεκαηνδφηεζε κπνξεί λα επηηεπρζεί  ρσξίο ζεκαληηθέο 

δεζκεχζεηο, εθ 'φζνλ ε δαλεηνιήπηξηα εηαηξεία έρεη ζρεηηθά ζηαζεξή 

ιεηηνπξγία θαη ην πνζνζηφ ηνπ θχθινπ εξγαζηψλ είλαη κέηξηνπ 

επηρεηξεκαηηθνχ θηλδχλνπ 

Σα κεηνλεθηήκαηα πνπ κπνξνχλ λα αλαθεξζνχλ είλαη ηα εμήο 

- Δθφζνλ κηα επηρείξεζε πξνρσξήζεη ζε βξαρππξφζεζκε 

ρξεκαηνδφηεζε ζα πξέπεη λα απνθεπρζνχλ νη θαθέο ζρέζεηο κε ηνπο 

πξνκεζεπηέο θαη ηνπο ηξαπεδίηεο έηζη ψζηε λα απνθεπρζεί ε θαθή 

θήκε γηα ηε κε πιεξσκή ησλ ρξεψλ ζηελ ψξα ηνπο 

-     Οη βξαρππξφζεζκεο νθεηιέο πιεξνχλ κφλν θεθαιαίνπ θίλεζεο ή 

άκεζεο αλάγθεο ησλ επηρεηξήζεσλ. Γελ είλαη ρξήζηκεο γηα ηελ 

εμππεξέηεζε ηπρφλ καθξνπξφζεζκσλ ζρεδίσλ κε κεγαιχηεξεο 

θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο, πςειφηεξν θίλδπλν, θαη πην 

καθξνπξφζεζκνπο νξίδνληεο απνπιεξσκήο 
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6.4 Χξεκαηνδόηεζε εμαζθαιηζκέλε κε απαηηήζεηο ή Πξαθηνξεία 

επηρεηξεκαηηθώλ απαηηήζεσλ (factoring) 

Ζ πξαθηνξεία επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ (factoring) απνηειεί κηα ελαιιαθηηθή 

πεγή άληιεζεο θεθαιαίσλ πέξαλ ηεο ζπκβαηηθήο πνπ είλαη ε ηξαπεδηθή 

ρξεκαηνδφηεζε. Γεδνκέλνπ ηεο αχμεζεο ηνπ αξηζκνχ ησλ επηρεηξήζεσλ θαζψο θαη 

ηνπ έληνλνπ αληαγσληζκνχ έρεη δεκηνπξγεζεί ε αλάγθε ηεο παξνρήο πξντφλησλ επί 

πηζηψζεη. Σν γεγνλφο απηφ δεκηνπξγεί δπζιεηηνπξγία ζην ηακεηαθφ ή ιεηηνπξγηθφ 

θχθισκα
4
 ηεο επηρείξεζεο. Οη πσιήζεηο επί πηζηψζεη δεκηνπξγνχλ εηζπξαθηένπο 

ινγαξηαζκνχο νη νπνίνη κεηαηξέπνληαη ζε ξεπζηά δηαζέζηκα. Σν ρξνληθφ δηάζηεκα 

πνπ κεζνιαβεί νξίδεη ηελ επάξθεηα ή κε ηεο ξεπζηφηεηαο ηεο επηρείξεζεο. 

 Ζ πξαθηνξεία επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ (factoring) απνηειεί κηα ζχκβαζε 

κεηαμχ δπν ζπκβαιιφκελσλ κεξψλ πνπ απνηειείηαη απφ κηα επηρείξεζε θαη κηα 

εηαηξεία πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ ζηα πιαίζηα ηεο νπνίαο ε 

επηρείξεζε έρεη εθρσξήζεη
5
 ην ζχλνιν, θαηά θαλφλα, ησλ απαηηήζεσλ ηεο ζηε 

δηαρείξηζε απηψλ απφ ηελ εηαηξεία πξαθηνξείαο.  

΢ηελ Διιάδα νη εηαηξείεο factoring δξαζηεξηνπνηνχληαη απφ ην 2003 παξφιν πνπ ε 

λνκνζεηηθή ηνπο δσή είλαη κεγαιχηεξε ησλ 15 εηψλ. Δπηδηψθνπλ ηελ αλάιεςε 

απαηηήζεσλ ηξίησλ ζε βηνκεραληθά πξντφληα ειαθξά ή βαξέα, δηαξθή θαηαλαισηηθά 

αγαζά, έηνηκα ελδχκαηα, πθαληνπξγηθά πξντφληα, ππνδήκαηα, έπηπια, ηαηξηθά 

κεραλήκαηα, εθδφζεηο, ηππνπνηεκέλα ηξφθηκα θ.α. Απνθεχγνπλ λα αλαιακβάλνπλ 

ηελ πξαθηφξεπζε αγαζψλ πνπ δηαθηλνχληαη ρχκα θαη πνπ είλαη εππαζή φπσο ηα λσπά 

πξντφληα ή έρνπλ πςειφ θίλδπλν θχξαο ή πξντφληα πνπ απαηηνχλ κεηά ηελ πψιεζε 

ζπληήξεζε θαζψο θαη πνιχπινθσλ αγαζψλ ή ππεξεζηψλ. Σν κεγαιχηεξν πνζνζηφ 

                                                           
4
 Πεγή: http://www.euretirio.com/2010/06/leitourgiko-tameiako-kykloma.html 

Σακεηαθφ ή ιεηηνπξγηθφ θχθισκα νλνκάδεηαη ην ζχλνιν ησλ απαξαίηεησλ ελεξγεηψλ γηα ηελ παξαγσγή θαη ηε 

δηάζεζε αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ. Σν είδνο ησλ ελεξγεηψλ δηαθέξεη αλάινγα κε ηνλ νηθνλνκηθφ θιάδν ζηνλ νπνίν 

αλήθεη ε επηρείξεζε θαη κπνξεί λα είλαη κεγαιχηεξε ή κηθξφηεξε ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο. Δίλαη δειαδή έλαο 

θχθινο κε ζπλερείο κεηαζρεκαηηζκνχο ησλ κεηξεηψλ ζε απνζέκαηα, ησλ απνζεκάησλ ζε απαηηήζεηο θαη ησλ 

απαηηήζεσλ ζε κεηξεηά ηα νπνία κεηαζρεκαηίδνληαη πάιη ζε απνζέκαηα θ.ν.θ.   
5
 Πεγή: (Βαζηιείνπ-Ζξεηψηεο, 2008, 493). Δθρψξεζε ιέγεηαη ε ζχκβαζε κε ηελ νπνία ν αξρηθφο δαλεηζηήο 

(επηρείξεζε/πσιεηήο) κεηαβηβάδεη ζε ηξίην (ζηελ εηαηξεία πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ) ηελ 

απαίηεζή ηνπ θαηά ηνπ νθεηιέηε (ηνπ αγνξαζηή ησλ πξντφλησλ). Ζ εθρψξεζε αλαγγέιιεηαη εγγξάθσο απφ ηνλ 

πξάθηνξα επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ (ηνλ factor) ή ηνλ πξνκεζεπηή ζηνλ νθεηιέηε. Ζ αλαγγειία είλαη κηα 

κνλνκεξήο θαη άηππε δήισζε ε νπνία απεπζχλεηαη απφ ηελ επηρείξεζε/πσιεηή (ηνλ εθρσξεηή) ή ηελ εηαηξεία 

πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ (ηνλ εθδνρέα) πξνο ηνλ αγνξαζηή ησλ πξντφλησλ (ηνλ εθρσξνχκελν 

νθεηιέηε) θαη απνηειεί γλσζηνπνίεζε ηεο γελφκελεο εθρψξεζεο. Με ηελ αλαγγειία πξέπεη λα πξνζδηνξίδνληαη 

επαξθψο νη απαηηήζεηο ηηο νπνίεο αθνξά ε πξαθηνξεία, θαη ε ηαπηφηεηα ηνπ πξάθηνξα. Αλαγγειία ζεσξείηαη θαη ε 

έγγξαθε γλσζηνπνίεζε ζηνλ νθεηιέηε ηεο χπαξμεο ηεο ζχκβαζεο κεηαμχ ηνπ πξάθηνξα θαη ηνπ πξνκεζεπηή, 

θαζψο θαη ε αλαγξαθή ηεο ηαπηφηεηαο ηνπ πξάθηνξα ζηα παξαζηαηηθά πνπ πξφθεηηαη λα εμνθιεζνχλ.  
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ησλ εηαηξεηψλ απηψλ αλήθεη ζε ηξαπεδηθνχο νξγαληζκνχο θπξίσο κε ηελ κνξθή 

ζπγαηξηθψλ εηαηξεηψλ.   

 

6.4.1 Πξνζθεξόκελεο ππεξεζίεο από ηηο εηαηξείεο πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθώλ 

απαηηήζεσλ   

Οη εηαηξείεο πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ (factoring) παξέρνπλ 

ππεξεζίεο πξνο ηηο επηρεηξήζεηο νη νπνίεο είλαη νη εμήο (Βαζηιείνπ θαη 

Ζξεηψηεο,2008,ζει.497): 

- Τπεξεζίεο Υξεκαηνδφηεζεο 

Σν factoring βνεζάεη ζηε βειηίσζε ηνπ ηξφπνπ είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ ησλ 

επηρεηξήζεσλ θαη νδεγεί ζηελ επηηάρπλζε ηεο είζπξαμήο ηνπο κε απνηέιεζκα λα 

απειεπζεξψλνληαη θεθάιαηα ηα νπνία κπνξεί ε επηρείξεζε λα ηα ρξεζηκνπνηήζεη γηα 

επελδχζεηο. Οη πξάθηνξεο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ ζπρλά αλαθέξνπλ πσο ε 

πεξίνδνο είζπξαμεο κπνξεί λα επηηαρπλζεί θαηά 10 εκέξεο ιφγσ ηεο ρξεζηκνπνίεζεο 

αλεπηπγκέλσλ κεζφδσλ ινγηζηηθήο παξαθνινχζεζεο. Ζ αμία ηεο επηηάρπλζεο ηεο 

είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ εμαξηάηαη απφ ην χςνο ησλ πηζησηηθψλ πσιήζεσλ θαη 

απφ ην θφζηνο επθαηξίαο ηνπ θεθαιαίνπ ηεο εηαηξείαο. Δπίζεο, ε επηρείξεζε/πσιεηήο 

κπνξεί λα δεηήζεη λα εηζπξάμεη έλα κέξνο ησλ απαηηήζεσλ ην νπνίν έρεη απφ ηνπο 

πειάηεο ηεο θαη έρεη εθρσξήζεη ζηνλ πξάθηνξα επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ 

(ζπλήζσο κέρξη ην 80% ηεο αμίαο ησλ απαηηήζεσλ) πξηλ απφ ηε κέζε εκεξνκελία 

ιήμεο ηνπο. ΢πλήζσο ν δαλεηζκφο γίλεηαη κε επηηφθην πνπ είλαη 2-3% πςειφηεξν απφ 

ην βαζηθφ επηηφθην ησλ ηξαπεδψλ. Ο ηφθνο βαζίδεηαη ζε εκεξήζηα ππφινηπα θαη δελ 

δεηνχληαη ειάρηζηα ππνρξεσηηθά ππφινηπα. Σν ππφινηπν ησλ ρξεκάησλ ην νπνίν δελ 

έρεη εηζπξάμεη ε επηρείξεζε ζα θαηαβιεζεί φηαλ νη πειάηεο ηεο επηρείξεζεο 

πιεξψζνπλ ηνλ πξάθηνξα επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ ή κεηά απφ κηα 

ζπκθσλεκέλε πεξίνδν. Αθφκε ν πξάθηνξαο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ παξέρεη 

κεξηθέο θνξέο ζηελ επηρείξεζε ηε δπλαηφηεηα ππεξαλαιήςεσλ έλαληη απαηηήζεσλ νη 

νπνίεο δελ έρνπλ αθφκε δεκηνπξγεζεί    

- Τπεξεζίεο δηαρείξηζεο, ινγηζηηθήο παξαθνινχζεζεο θαη είζπξαμεο 

απαηηήζεσλ  

Λφγσ πςεινχ ιεηηνπξγηθνχ θφζηνπο πνιιέο κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο αδπλαηνχλ λα 

δηαηεξνχλ νξγαλσκέλν ινγηζηήξην. Δπίζεο, ππάξρνπλ πνιιέο κηθξνκεζαίεο 
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επηρεηξήζεηο, νη πσιήζεηο ησλ νπνίσλ έρνπλ επνρηθφ ραξαθηήξα κε απνηέιεζκα λα 

κελ ρξεηάδνληαη νξγαλσκέλν ινγηζηήξην γηα φιε ηε δηάξθεηα ηνπ έηνπο. Ζ 

πξαθηνξεία επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ κπνξεί λα βνεζήζεη απηέο ηηο επηρεηξήζεηο. 

Σν θφζηνο ηεο πξαθηφξεπζεο αλέξρεηαη ζην 1% ησλ εηήζησλ πηζησηηθψλ πσιήζεσλ. 

Πην ζπγθεθξηκέλα ε πξαθηφξεπζε παξέρεη: α) ηα ινγηζηηθά έγγξαθα δειαδή ηηο 

δηαδηθαζίεο πνπ αθνξνχλ ηε δηαρείξηζε ηνπ θαζνιηθνχ ησλ πειαηψλ, β) ηελ 

απνζηνιή αλά ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα ελεκεξσηηθψλ θαηαζηάζεσλ ζηελ 

επηρείξεζε/πειάηε νη νπνίεο πεξηέρνπλ ζηνηρεία κε αλείζπξαθηα θαη ιεμηπξφζεζκα 

ηηκνιφγηα, ηηκνιφγηα ζε εθθξεκφηεηα, πξνεμνθιήζεηο, ηφθνη, θιπ, γ) είζπξαμε 

απαηηήζεσλ κε κεηξεηά ή επηηαγέο έθδνζεο ηνπ νθεηιέηε ζηε ιήμε ηεο πξνζεζκίαο 

ησλ ηηκνινγίσλ, δ) έιεγρνο πηζηψζεσλ γηα ηελ πιεξσκή ησλ απαηηήζεσλ ζηε ιήμε 

ηνπο θαη άζθεζε πηέζεσλ ζηνπο νθεηιέηεο νη νπνίνη δελ αληαπνθξίλνληαη έγθαηξα 

ζηηο ππνρξεψζεηο ηνπο, ζε ζπλελλφεζε πάληα κε ηνλ πειάηε     

- Τπεξεζίεο αμηνιφγεζεο θεξεγγπφηεηαο πειαηψλ θαη θάιπςε 

πηζησηηθνχ θηλδχλνπ  

 Οη επηρεηξήζεηο δελ έρνπλ ηηο θαηάιιειεο πιεξνθνξίεο ή ηηο δπλαηφηεηεο λα 

αμηνινγήζνπλ ηε θεξεγγπφηεηα ησλ πειαηψλ ηνπο. Οη πξάθηνξεο επηρεηξεκαηηθψλ 

απαηηήζεσλ δηαζέηνπλ απηέο ηηο πιεξνθνξίεο κέζσ ελφο απηνκαηνπνηεκέλνπ 

ζπζηήκαηνο πιεξνθνξηψλ πνπ δηαζέηνπλ θαη αθνξά ζηηο πιεξσκέο θαη ηελ 

πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα ρηιηάδσλ επηρεηξήζεσλ θαζψο θαη ηελ αμηνιφγεζε 

πηζησηηθνχ θηλδχλνπ ζε ειάρηζην ρξνληθφ δηάζηεκα. Δπνκέλσο, ν πξάθηνξαο 

επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ κπνξεί: α) λα εγθξίλεη ην αλψηαην χςνο ηεο πίζησζεο 

γηα θάζε πειάηε ηεο επηρείξεζεο, β) λα παξαθνινπζεί ζπλερψο ηνπο ινγαξηαζκνχο 

ησλ πειαηψλ ηεο επηρείξεζεο, γ) ζε πεξίπησζε θαζπζηέξεζεο θάπνηαο 

ιεμηπξφζεζκεο νθεηιήο εάλ ε επηρείξεζε δελ κπνξεί λα αλαιάβεη ηνλ πηζησηηθφ 

θίλδπλν κπνξεί λα επέκβεη ν πξάθηνξαο θαη λα ρξεζηκνπνηήζεη λνκηθά κέζα γηα ηελ 

είζπξαμε ηεο νθεηιήο  

 

6.4.2 Μνξθέο πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθώλ απαηηήζεσλ 

Οη θπξηφηεξεο κνξθέο πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ είλαη νη εμήο 

(Βαζηιείνπ θαη Ζξεηψηεο,2008): 

- Πιήξεο πξαθηνξεία επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ (full service 

factoring) 
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 Ζ ζπγθεθξηκέλε κνξθή πξαθηνξείαο πεξηιακβάλεη θαη ηηο ηξείο θαηεγνξίεο 

ππεξεζηψλ: α) ηελ αμηνιφγεζε θεξεγγπφηεηαο ησλ πειαηψλ ηεο επηρείξεζεο θαη 

θάιπςε ηνπ πηζησηηθνχ ηεο θηλδχλνπ, ζπλήζσο κέρξη θαη ην 100% ηεο νθεηιήο, 

εθφζνλ, θπζηθά ην πνζφ ηεο απαίηεζεο είλαη εληφο ηνπ πηζησηηθνχ νξίνπ ην νπνίν 

έρεη νξίζεη ν πξάθηνξαο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ γηα θάζε πειάηε ηεο 

επηρείξεζεο, β) ηε δηαρείξηζε, ηε ινγηζηηθή παξαθνινχζεζε θαη ηελ είζπξαμε ησλ 

απαηηήζεσλ ηεο επηρείξεζεο. ΢ηελ ππεξεζία απηή αλήθεη ε έγθξηζε ησλ πηζηψζεσλ, 

ε ινγηζηηθή δηαρείξηζε θαη νη δηαδηθαζίεο είζπξαμεο, γ) ε ρνξήγεζε ρξεκαηνδφηεζεο, 

έηζη ν πξάθηνξαο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ κπνξεί λα πξνζθέξεη ρξεκαηνδφηεζε 

θαη ζε επηρεηξήζεηο νη νπνίεο δελ ζα ρξεκαηνδνηεζνχλ απφ ηελ ηξάπεδα      

- Πξαθηνξεία επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ κε δηθαίσκα αλαγσγήο 

(recourse factoring) 

Αθνξά ζηε ζπκθσλία πνπ θαιχπηεη ηε ρξεκαηνδφηεζε, ηε ινγηζηηθή 

παξαθνινχζεζε θαη ηελ είζπξαμε απαηηήζεσλ αιιά δελ θαιχπηεη ηνλ πηζησηηθφ 

θίλδπλν, θαζψο ν πξάθηνξαο επαλεθρσξεί ηελ απαίηεζε ζηελ επηρείξεζε ζε 

πεξίπησζε πνπ απηή δελ εηζπξαρζεί ελφο θαζνξηζκέλνπ ρξνληθνχ δηαζηήκαηνο, 

ζπλήζσο 1-2 κήλεο απφ ηε εκεξνκελία θαηά ηελ νπνία ε απαίηεζε θαζίζηαηαη 

ιεμηπξφζεζκε    

- Ακηγψο ρξεκαηνδνηηθή πξαθηνξεία επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ 

(bulk factoring) 

Δίλαη ε ζπκθσλία ε νπνία παξέρεη ακηγψο κφλν ρξεκαηνδφηεζε κε δηθαίσκα 

αλαγσγήο θαη ζπλίζηαηαη ζηελ πξνεμφθιεζε κέρξη ηνπ 80% ηεο αμίαο ησλ 

εθρσξεκέλσλ ηηκνινγίσλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ θαη ηνπ ΦΠΑ, ρσξίο λα παξέρεη 

αμηνιφγεζε θεξεγγπφηεηαο ηνπ πειάηε, θάιπςε πηζησηηθνχ θηλδχλνπ, ινγηζηηθή 

παξαθνινχζεζε θαη ππεξεζίεο είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ. ΢ηελ πεξίπησζε απηή, ε 

επηρείξεζε/πειάηεο ελεξγεί σο αληηπξφζσπνο ηνπ πξάθηνξα επηρεηξεκαηηθψλ 

απαηηήζεσλ, παξά ηελ εθρψξεζε ησλ απαηηήζεψλ ηεο,  εηζπξάηηεη ηηο εθρσξεκέλεο 

απαηηήζεηο θαη απνδίδεη ηα εηζπξαρζέληα πνζά ζηνλ πξάθηνξα ζχκθσλα κε ηε 

δηαδηθαζία θαη ην ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ ζπκθσλήζεθαλ κεηαμχ ηνπο     

- Πξαθηνξεία ρξεκαηνδνηηθψλ απαηηήζεσλ ρσξίο ρξεκαηνδφηεζε 

(maturity factoring) 
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Δίλαη ε ζπκθσλία ε νπνία παξέρεη δελ παξέρεη ρξεκαηνδφηεζε αιιά παξέρεη 

ινγηζηηθή παξαθνινχζεζε, είζπξαμε ησλ απαηηήζεσλ θαη θάιπςε πηζησηηθνχ 

θηλδχλνπ. Γεδνκέλνπ φηη ε ζπγθεθξηκέλε πξαθηνξεία δελ πεξηιακβάλεη 

ρξεκαηνδφηεζε επηρείξεζε/πσιεηήο ιακβάλεη πιεξσκέο γηα ηηο απαηηήζεηο ησλ 

πξντφλησλ ηα νπνία πνπιά θάζε κήλα ηε κέζε εκεξνκελία πνπ ιήγνπλ νη απαηηήζεηο 

απηέο.   Τπάξρεη δπλαηφηεηα λα ζπλδπαζηεί θαη κε ηξαπεδηθή ρξεκαηνδφηεζε, φπνπ ν 

πειάηεο εθρσξεί ηα δηθαηψκαηά ηνπ ζηελ ηξάπεδα κε ηελ νπνία ζπλεξγάδεηαη ηα 

νπνία απνξξένπλ απφ ηε ζχκβαζε πνπ έρεη ππνγξάςεη κε ηνλ πξάθηνξα θαη δίλεη 

αλέθθιεηε εληνιή ζηνλ πξάθηνξα λα κεηαβηβάζεη ηηο εηζπξάμεηο απφ ηηο 

εθρσξνχκελεο ζε απηφλ απαηηήζεηο ζην ρξεκαηνδνηηθφ ινγαξηαζκφ ηνλ νπνίν 

δηαηεξεί ζηελ ηξάπεδα. Οη ρξεκαηνδνηήζεηο ηεο ηξάπεδαο είλαη εμαζθαιηζκέλεο κε 

ηελ εθρψξεζε δηθαησκάησλ έλαληη ηεο εηαηξείαο πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθψλ 

απαηηήζεσλ θαη φρη έλαληη πνιιψλ αγνξαζηψλ ηεο επηρείξεζεο 

- Δκπηζηεπηηθή πξαθηνξεία επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ (undisclosed or 

confidential factoring)   

΢ε απηή ηελ πεξίπησζε δελ γίλεηαη αλαγγειία πξνο ηνλ νθεηιέηε, ζπλεπψο δελ γίλεηαη 

εθρψξεζε ηεο απαίηεζεο. Ο νθεηιέηεο δελ εηδνπνηείηαη παξά κφλν απνζηέιιεη ηα 

εκβάζκαηά ηνπ ζε κηα γξακκαηνζπξίδα. Ζ κνξθή απηή ηεο πξαθηνξείαο 

επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ νπζηαζηηθά είλαη πξνεμφθιεζε ηηκνινγίσλ (δειαδή 

απιή ρξεκαηνδφηεζε) θαη δελ παξέρεη θάιπςε πηζησηηθνχ θηλδχλνπ   

 

6.4.3 Πιενλεθηήκαηα πνπ πξνθύπηνπλ από ηελ ρξεκαηνδόηεζε κε factoring 

(Απνζηνιφπνπινο Ν. Ησάλλεο, 2012): 

- Ζ εμνηθνλφκεζε δαπαλψλ απφ ην θιείζηκν ηνπ ηκήκαηνο πίζηεσο ηεο 

επηρείξεζεο θαη ηελ αλάζεζεο απηήο ηεο δξαζηεξηφηεηαο ζε πξάθηνξα 

- Ζ αμηνπνίεζε απφ ηελ επηρείξεζε ηεο επξείαο εκπεηξίαο θαη γλψζεο πνπ 

δηαζέηεη έλαο εμεηδηθεπκέλνο πξάθηνξαο ζε θάπνην παξαγσγηθφ θιάδν θαη 

ηεο θαιήο θήκεο θαη ησλ γλσξηκηψλ πνπ απηφο δηαζέηεη. Οη εηαηξείεο 

factoring κπνξνχλ λα πξνζθέξνπλ ζπκβνπιεπηηθέο ππεξεζίεο έλαληη 

ακνηβήο ζηνπο πειάηεο 

- Ζ αμηνπνίεζε απφ ηελ επηρείξεζε ησλ επξχηεξσλ ηερληθψλ θαη 

νηθνλνκηθψλ γλψζεσλ πνπ δηαζέηεη ε εηαηξεία factoring. Πην 

ζπγθεθξηκέλα λα παξέρεη ζπκβνπιέο ζε ζέκαηα ζχληαμεο 
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πξνυπνινγηζκψλ, δεκηνπξγία θαη παξαθνινχζεζε ηακεηαθψλ 

πξνγξακκάησλ, έξεπλεο αγνξάο, κειέηεο marketing, δηαθήκηζε θ.α 

- Ζ πιήξε αλάιεςε ή κείσζε ησλ πηζησηηθψλ θηλδχλσλ  θαη απσιεηψλ απφ 

ηελ εηαηξεία factoring 

- ΢ηηο κηθξέο επηρεηξήζεηο ή ζηηο επηρεηξήζεηο κε φρη ζσζηή θεθαιαηαθή 

δηάξζξσζε πνπ βξίζθνληαη ζε πιήξε αδπλακία λα δαλεηζζνχλ απφ 

ηξάπεδεο ή άιιεο πεγέο, κέζσ ηεο εηαηξείαο πξαθηνξείαο 

επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ κπνξνχλ λα έρνπλ ηα θεθάιαηα πνπ ηνπο 

είλαη απαξαίηεηα 

- Ζ εμαζθάιηζε ρξεκαηνδφηεζεο θαιχπηεη πξαγκαηηθέο εκπνξηθέο 

ζπλαιιαγέο θαη αλάγθεο θαη πξνάγεηαη έηζη ε ηακηαθή ξεπζηφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο 

-  Οη ππεξεζίεο ηνπ factoring ρξεζηκνπνηνχκελεο ζηηο εμαγσγέο ηηο 

θαζηζηνχλ πην αληαγσληζηηθέο θαη πεξηζζφηεξν πξνζαξκνζκέλεο ζηηο 

ζεκεξηλέο αλάγθεο θαη απαηηήζεηο ησλ ζπλαιιαζζνκέλσλ 

- Ζ εμνηθνλφκεζε θεθαιαίσλ πνπ κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζνχλ ζε άιιεο πην 

απνδνηηθέο επελδχζεηο 

- Ζ κεζνιάβεζε ηεο εηαηξείαο factoring ζε κεγάιε έθηαζε βηνκεράλσλ θαη 

πσιεηψλ κέζα ζηελ ίδηα ρψξα (εγρψξην factoring) κε ζπλέπεηα λα 

παξάγνληαη θαιχηεξεο πνηφηεηαο πξντφληα θαζψο θαη ζηελ πξνζπάζεηα 

βηνκεραληθήο αλάπηπμεο 

-  Ζ ζπκβνιή ηεο εηαηξείαο factoring ζηε ζπγθεληξσηηθή πξνψζεζε ησλ 

εμαγσγψλ (δηεζλέο factoring) κε ηελ θαζηέξσζε ησλ πηζησηηθψλ 

κεραληζκψλ πνπ δηεπθνιχλνπλ ζεκαληηθά ηελ αχμεζε ησλ εμαγσγψλ 

παξέρνληαο νπζηαζηηθά θίλεηξα πξνο ηνπο εμαγσγείο 

- Ζ αμηνιφγεζε γηα ρξεκαηνδφηεζε ηεο επηρείξεζεο κε βάζε ηεο 

παξαγσγηθέο ηεο δπλαηφηεηεο θαη ηερληθέο πξνδηαγξαθέο θαη φρη κε ηελ 

νηθνλνκηθή επηθάλεηα ηεο επηρείξεζεο 

- Γηα ηηο ηξάπεδεο θαη ηηο ζπγαηξηθέο ηνπο εηαηξείεο factoring, ην ζχζηεκα 

απηφ απνηειεί κεραληζκφ πξνζέιθπζεο απνθιεηζηηθήο πειαηείαο, φζνλ 

αθνξά ηνπο πσιεηέο θαη ηελ πειαηεία ηνπο (αγνξαζηέο) 

- Ζ δηαδηθαζία ηεο ηεθκεξίσζεο είλαη απινχζηαηε θαη γίλεηαη κε ηελ 

ππνβνιή ησλ αλαγθαίσλ δηθαηνινγεηηθψλ απφ ηελ επηρείξεζε ζηνλ factor   
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- Ο επηρεηξεκαηίαο ηεο επηρείξεζεο ρξεζηκνπνηεί ην ρξφλν ηνπ πην 

παξαγσγηθά θαη έρεη φιν ην δηαζέζηκν ρξφλν λα αζρνιεζεί κε ηελ 

παξαγσγή, ηε βειηίσζε ηεο πνηφηεηαο ηνπ πξντφληνο, ηελ πξνζέιθπζε 

πειαηείαο θ.α.  

 

6.4.4 Μεηνλεθηήκαηα πνπ πξνθύπηνπλ από ηελ ρξεκαηνδόηεζε κε factoring 

(Απνζηνιφπνπινο Ν. Ησάλλεο, 2012): 

- Σν πςειφ θφζηνο ρξεκαηνδφηεζεο φηαλ θπξίσο ηα ηηκνιφγηα είλαη πνιιά θαη 

κηθξήο ζρεηηθά αμίαο 

- ΢ε πεξίπησζε πψιεζεο ησλ απαηηήζεσλ δελ παξνπζηάδνληαη ζην θπθινθνξνχλ 

ελεξγεηηθφ ηνπ ηζνινγηζκνχ ηεο επηρείξεζεο ηα ξεπζηά ελεξγεηηθά ηεο 

ζηνηρεία. Έηζη, δεκηνπξγείηαη ακθηζβήηεζε ηεο θαηάζηαζεο ηεο επηρείξεζεο κε 

απνηέιεζκα νη πξνκεζεπηέο ηεο λα δηζηάδνπλ λα ρνξεγνχλ εκπνξηθέο 

πηζηψζεηο θαη νη πειάηεο ηεο λα δηεξσηψληαη αλ ζα πξέπεη λα ζπλερίζνπλ λα 

πξνκεζεχνληαη απφ απηήλ ηηο απαξαίηεηεο πξψηεο χιεο   

- Λφγσ ηεο επηζεηηθήο πνιηηηθήο εηζπξάμεσλ πνπ κπνξεί λα έρεη ν factor, 

ηδηαίηεξα φηαλ ζπλδέεηαη κεηνρηθά κε ηξάπεδα δπζρεξαίλεη ηε ζρέζε κεηαμχ 

επηρεηξήζεσο αγνξαζηψλ 

- Ζ εμάξηεζε ηεο επηρείξεζεο απφ ηνλ factor 

- Οηθνλνκηθνί θίλδπλνη γηα επελδχζεηο ζε πάγηα θαη φρη ζε θπθινθνξνχλ 

ελεξγεηηθφ απφ ηε ρξεζηκνπνίεζε ηνπ πξντφληνο απφ ην factoring 

- Οηθνλνκηθνί θίλδπλνη ζε πεξίπησζε επηρεηξεκαηηθψλ απσιεηψλ θαη κείσζεο 

ηνπ θχθινπ εξγαζηψλ  

- Ζ απαίηεζε ηεο πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ γηα ηελ εθρψξεζε 

ησλ απαηηήζεσλ ηεο επηρείξεζεο 

 

6.4.5 Κόζηνο ηεο πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθώλ απαηηήζεσλ 

Σν θφζηνο ησλ επηρεηξήζεσλ εθρσξψληαο ηεο απαηηήζεηο ηνπο ζηηο εηαηξείεο 

πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ εμαξηάηαη απφ ηα εθάπαμ δηθαηψκαηα θαη 

έμνδα, απφ ηηο πξνκήζεηεο θαη απφ ηνπο ηφθνπο αλάινγα κε ηε κνξθή πξαθηνξείαο 

πνπ έρεη ζπκθσλεζεί κεηαμχ ησλ δπν κεξψλ (Βαζηιείνπ θαη Ζξεηψηεο,2008).  

- Δθάπαμ δηθαηψκαηα θαη έμνδα. Ζ επηρείξεζε θαηαβάιιεη νξηζκέλεο δαπάλεο 

θαηά ηνλ θαζνξηζκφ ησλ πηζησηηθψλ νξίσλ ην νπνία αληηζηνηρνχλ ζε θάζε 

κεκνλσκέλν πειάηε ηεο επηρείξεζεο, ηα έμνδα απηά δεηνχληαη θάζε ηξίκελν 



13 
 

ή εμάκελν θαηά ηελ αλαζεψξεζε ησλ πηζησηηθψλ νξίσλ. Σν χςνο ησλ 

εμφδσλ απηψλ εμαξηάηαη απφ ηνλ ηφπν εγθαηάζηαζεο ηνπ πειάηε ηεο 

επηρείξεζεο (εζσηεξηθφ ή εμσηεξηθφ) θαη απφ ην πφζν επείγεη ν θαζνξηζκφο 

ησλ πηζησηηθψλ νξίσλ (ζπλήζσο ηα έμνδα απηά θπκαίλνληαη απφ 15 έσο 30 

επξψ γηα θάζε πειάηε θαη θαηαβάιινληαη εθάπαμ)   

- Ζ πξνκήζεηα δηαθξίλεηαη ζε πξνκήζεηα αζθάιηζεο θαη πξνκήζεηα 

δηαρείξηζεο θαη θπκαίλεηαη απφ 0,75%-2,25% επί ηεο αμίαο ησλ 

εθρσξεκέλσλ ηηκνινγίσλ. Ζ πξνκήζεηα αζθάιηζεο εμαξηάηαη απφ ηε 

θεξεγγπφηεηα ησλ πειαηψλ ηεο επηρείξεζεο, απφ ην βαζκφ ζπγθέληξσζεο 

πηζησηηθψλ θηλδχλσλ ζε κεκνλσκέλνπο πειάηεο ηεο επηρείξεζεο θιπ. Ζ 

δηαρεηξηζηηθή πξνκήζεηα εμαξηάηαη απφ ην ζπλνιηθφ θχθιν εξγαζηψλ ηεο 

επηρείξεζεο, ην κέζν χςνο θαη ηνλ αξηζκφ εθρσξνχκελσλ απαηηήζεσλ, ηνλ 

αξηζκφ πειαηψλ, ην κέζν πνζνζηφ ηηκνινγίσλ ηα νπνία δελ είραλ νκαιή 

εμέιημε θαηά ηα ηειεπηαία έηε θηι. ΋ζν κεγαιχηεξνο είλαη ν ελδερφκελνο  

θίλδπλνο κε πιεξσκήο ησλ απαηηήζεσλ θαη φζν κεγαιχηεξν είλαη ην θφζηνο 

ηεο ινγηζηηθήο παξαθνινχζεζεο ηφζν πςειφηεξν ζα είλαη ην θφζηνο ηεο 

πξνκήζεηαο ηεο πξαθηνξείαο. Οη πξάθηνξεο πξνθεηκέλνπ λα κε δεκησζνχλ 

απφ ηε δηαρείξηζε ηηκνινγίσλ κηθξήο αμίαο ππνινγίδνπλ έλα ειάρηζην πάγην 

γηα θάζε ηηκνιφγην    

- Οη ηφθνη ππνινγίδνληαη ζπλήζσο ζε ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα κε βάζε ην 

κέζν ππφινηπν ηνπ αλνηρηνχ ινγαξηαζκνχ ηνλ νπνίν δηαηεξεί ε επηρείξεζε 

ζηνλ πξάθηνξα επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ. Ο ινγαξηαζκφο απηφο 

ρξεψλεηαη κε ηηο πξνθαηαβνιέο, ηηο πξνκήζεηεο θαη ηα ινηπά έμνδα θαη 

πηζηψλεηαη κε ηηο εηζπξάμεηο ησλ εθρσξνχκελσλ ηηκνινγίσλ   

 

6.4.6 Τν Factoring ηελ Διιεληθή αγνξά 

Ζ ιεηηνπξγία ηνπ factoring ζηελ Διιάδα δηέπεηαη απφ ηνλ Ν. 1905/1990, βάζεη 

ηνπ νπνίνπ ε δξαζηεξηφηεηα ηεο πξαθηνξείαο επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ 

κπνξεί λα αζθεζεί κφλν απφ Σξάπεδεο πνπ έρνπλ εγθαηαζηαζεί θαη ιεηηνπξγνχλ 

λφκηκα ζηελ Διιάδα θαη Αλψλπκεο Δηαηξείεο κε απνθιεηζηηθφ ζθνπφ ηελ 

άζθεζε ηεο δξαζηεξηφηεηαο απηήο. Σελ επνπηεία θαη ηνλ έιεγρν ησλ αλσηέξσ 

εηαηξεηψλ αζθεί ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο, ε νπνία θαη κπνξεί λα δεηεί απφ απηέο 

νπνηαδήπνηε ζηνηρεία. Οη πξψηεο εηαηξείεο factoring άξρηζαλ λα ιεηηνπξγνχλ 
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ζηελ ειιεληθή αγνξά απφ ην 1995.  Σα ηειεπηαία 15 ρξφληα ην factoring έρεη 

αθνινπζήζεη αλνδηθή πνξεία. Δλ φςε ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ε έιιεηςε 

ξεπζηφηεηαο ηελ αγνξά αχμεζε ηελ αλάγθε γηα ρξεκαηνδφηεζε θαη δηαζθάιηζε 

ησλ απαηηήζεσλ επί πηζηψζεη, κε απνηέιεζκα νη επηρεηξήζεηο λα νδεγεζνχλ ζηελ 

αλαδήηεζε ππεξεζηψλ factoring γηα θαιχηεξε δηαρείξηζε θαη εμαζθάιηζε 

ξεπζηφηεηαο, εθρσξψληαο κε απηφλ ηνλ ηξφπν ηεο απαηηήζεηο ηνπο. ΢χκθσλα κε 

ηνλ απνινγηζκφ γηα ην 2012 ηεο Διιεληθήο Έλσζεο Πξαθηφξσλ 

Δπηρεηξεκαηηθψλ Απαηηήζεσλ ε αλάπηπμε εξγαζηψλ factoring ζηελ Διιάδα σο 

πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ απφ ην 2,55% πνπ ήηαλ ην 2006 αλήιζε ζην 6,59% ην 2012.  

Οη θχξηνη ηνκείο δηείζδπζεο ηνπ factoring απνηέιεζαλ ν θιάδνο πεηξειαίνπ θαη 

ιηπαληηθψλ (24,1%), ηξνθίκσλ (17,4%), κεηάιισλ (9,85%), θαξκαθεπηηθψλ 

πξντφλησλ (5,20%), θαπλνχ (4,59%), θαη ρεκηθψλ πξντφλησλ (4,27%). 
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7. Αλάιπζε Ιζνινγηζκώλ – Αξηζκνδεηθηώλ  

7.1 Αλάιπζε Ιζνινγηζκνύ 

Ο Ηζνινγηζκφο είλαη κηα θαηάζηαζε -έλαο πίλαθαο- πνπ απεηθνλίδεη φιεο ηηο ζρεηηθέο 

πιεξνθνξίεο, γηα φια ηα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ (assets) θαη παζεηηθνχ (liabilities) 

ηεο επηρείξεζεο, ζε κηα δεδνκέλε ρξνληθή πεξίνδν. Ο Ηζνινγηζκφο είλαη γλσζηφο θαη 

σο Καηάζηαζε Υξεκαηννηθνλνκηθήο Θέζεο, δηφηη παξέρεη πιεξνθνξίεο πνπ 

επηηξέπεη λα κειεηεζεί ε αμηνιφγεζε, ε απφδνζε θαη ε απνδνηηθφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο, δειαδή απνηειεί ηελ αθεηεξία γηα ηελ αμηνιφγεζε ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ηεο εηαηξίαο. 

 

Δλεξγεηηθφ είλαη ην ζχλνιν ησλ νηθνλνκηθψλ πφξσλ ηνπο νπνίνπο έρεη απνθηήζεη ζην 

παξειζφλ κία επηρείξεζε θαη ρξεζηκνπνηεί κε ζθνπφ ηελ παξαγσγή θαη ηε δηάζεζε 

αγαζψλ ή ηελ παξνρή ππεξεζηψλ, απνθνκίδνληαο νξηζκέλα νθέιε απφ ηελ 

εθκεηάιιεπζε ηνπο.  

Πξνθεηκέλνπ λα ζεσξεζεί έλαο νηθνλνκηθφο πφξνο ζηνηρείν ηνπ Δλεξγεηηθνχ θαη λα 

κπνξεί λα εκθαλίδεηαη ζηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ηεο επηρείξεζεο πξέπεη: 

 Να αλήθεη ζηελ θπξηφηεηα ηεο επηρείξεζεο ή ε επηρείξεζε λα ην ειέγρεη ζαλ 

λα ήηαλ δηθφ ηεο 

 Να απνθέξεη νηθνλνκηθά νθέιε γηα ηελ επηρείξεζε απφ ηε κειινληηθή 

εθκεηάιιεπζε θαη ρξήζε   

 Να ππφθεηηαη ζε αμηφπηζηε απνηίκεζε  

΢πγθεθξηκέλα, ηα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ ή πεξηνπζίαο κηαο επηρείξεζεο δηαθξίλνληαη 

ζε πάγην ελεξγεηηθφ, θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ θαη δηαζέζηκν ελεξγεηηθφ (Ληάπεο Κ. 

ζει.58, 2011). Σν πάγην ελεξγεηηθφ δηαθξίλεηαη ζε ελζψκαην θαη άπιν, φπνπ ζην 

ελζψκαην πάγην ελεξγεηηθφ αλήθνπλ ηα γήπεδα θαη νηθφπεδα, θηίξηα θαη 

εγθαηαζηάζεηο, κεραλήκαηα, κεηαθνξηθά κέζα, έπηπια θαη ινηπφο εμνπιηζκφο, ζην 

άπιν πάγην ελεξγεηηθφ αλήθνπλ νη παγηνπνηήζεηο εμφδσλ θαη ηα ινγηζκηθά. Σα 

ζηνηρεία πνπ αλήθνπλ ζην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ είλαη ηα απνζέκαηα, ηα 

εκπνξεχκαηα πξντφλησλ α θαη β πιψλ, απαηηήζεηο απφ πειάηεο, απαηηήζεηο απφ 

ρξεψζηεο, νη ηίηινη αμηψλ θαη ηα ρξεφγξαθα. Σέινο ην δηαζέζηκν ελεξγεηηθφ είλαη ην 

ηακείν θαη νη θαηαζέζεηο. 

http://www.euretirio.com/2010/06/paragogi.html
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Πεγή: Ληάπεο Κ. ζει.58, 2011 

Γηάγξακκα 1: Γηάξζξσζε ηεο πεξηνπζίαο κηαο επηρείξεζεο 

Ζ ηαρχηεηα θπθινθνξίαο ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ απνηεινχλ ζεκαληηθφ 

παξάγνληα γηα ηελ εθκεηάιιεπζε ησλ επηρεηξήζεσλ, δηφηη είλαη γελεζηνπξγφο αηηία 

θεξδψλ πνπ πξνθχπηνπλ δηακέζνπ ησλ πσιήζεσλ (Ληάπεο Κ. ζει.64, 2011). Έηζη, 

κπνξνχκε λα δηαθξίλνπκε ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κηαο επηρείξεζεο αλάινγα κε ην 

βαζκφ ξεπζηφηεηάο ηνπο, δειαδή θαηά πφζν είλαη εχθνινο ν κεηαζρεκαηηζκφο ελφο 

ζηνηρείνπ ηνπ ελεξγεηηθνχ ζε κεηξεηά.  Έηζη δηαθξίλνπκε: ην Πάγην Δλεξγεηηθφ ην 

νπνίν είλαη δχζθνια ξεπζηνπνηήζηκν δηφηη ηα κεραλήκαηα ή ηα θηήξηα πσινχληαη πην 

δχζθνια ζπγθξηηηθά κε ηα άιια πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, ην Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ 

πεξηιακβάλεη ηα ελδηάκεζνπ βαζκνχ ξεπζηνπνίεζεο πεξηνπζηαθά ζηνηρεία φπσο είλαη 

ηα απνζέκαηα, ηα ρξεφγξαθα θ.ιπ., ην Γηαζέζηκν Δλεξγεηηθφ πεξηιακβάλεη ηα 

ξεπζηνπνηεκέλα ζηνηρεία φπσο ηακείν, θαηαζέζεηο θ.ιπ.  

 

Περιουςία ή Ενεργητικό 

Πάγιο Ενεργητικό Κυκλοφοροφν Ενεργητικό Διαθζςιμο Ενεργητικό 

Ενςώματο Άυλο 

Χρεόγραφα 

Αξίεσ 

Απαιτήςεισ από 

χρεώςτεσ 

Απαιτήςεισ από 

πελάτεσ 

Αποθζματα, 

εμπορεφματα 

προϊόντων α & β 

υλών 
Καταθζςεισ 

Ταμείο 

Software 

Παγιοποιήςεισ 

εξόδων 

Γήπεδα 

Οικόπεδα 

Κτίρια 

Εγκαταςτάςεισ 

Μηχανήματα 

Μεταφορικά 

Μζςα 

Ζπιπλα, Ηλεκτρ. 

& Λοιπόσ 

Εξοπλιςμόσ 
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Σν ελεξγεηηθφ κηαο επηρείξεζεο δηαθξίλεηαη ζε θπθινθνξνχλ ή θπθινθνξηαθφ θαη κε 

θπθινθνξνχλ ή κε θπθινθνξηαθφ. 

΢ην θπθινθνξνύλ ελεξγεηηθό εληάζζεηαη θάζε ζηνηρείν πνπ: 

 Πξννξίδεηαη λα ξεπζηνπνηεζεί, λα πσιεζεί ή λα αλαισζεί κέζα ζην ρξνληθφ 

δηάζηεκα ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θπθιψκατοσ ηεο επηρείξεζεο 

 Πξννξίδεηαη λα ξεπζηνπνηεζεί ή λα πσιεζεί κέζα ζηνπο επφκελνπο δψδεθα 

κήλεο απφ ηε ιήμε ηεο παξνχζαο ινγηζηηθήο ρξήζεο 

 Δίλαη κεηξεηά ή πνπ κπνξεί λα κεηαηξαπεί αζθαιψο ζε κεηξεηά 

 Δίλαη αληηθείκελν εκπνξηθήο δξαζηεξηφηεηαο 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ζηνηρεία ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ είλαη: 

 Σα απνζέκαηα (Ληάπεο Κ. ζει.58, 2011), είλαη πνζφηεηεο πιηθψλ αγαζψλ πνπ 

αλήθνπλ ζηελ επηρείξεζε θαη πξννξίδνληαη γηα λα πνπιεζνχλ απηνχζηα, λα 

βξίζθνληαη ζηε δηαδηθαζία παξαγσγήο θαη λα πσιεζνχλ φηαλ 

κεηαζρεκαηηζηνχλ ζε έηνηκα πξντφληα, λα αλαισζνχλ γηα ηελ παξαγσγή 

έηνηκσλ πξντφλησλ ή ηελ παξνρή ππεξεζηψλ, λα αλαισζνχλ γηα ηε 

ζπληήξεζε ή ηελ επηζθεπή πάγησλ ζηνηρείσλ, λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηε 

ζπζθεπαζία ησλ παξαγφκελσλ εηνίκσλ πξντφλησλ ή ησλ εκπνξεπκάησλ πνπ 

πξννξίδνληαη γηα κεηαπψιεζε. Δηδηθφηεξα, ζηα απνζέκαηα αλήθνπλ ηα: 

εκπνξεχκαηα, έηνηκα πξντφληα, εκηηειή πξντφληα, ππνπξντφληα, απνζέκαηα 

πιηθψλ θαη εηδψλ ζπζθεπαζίαο, αλαιψζηκα αγαζά, αληαιιαθηηθά πάγησλ 

ζηνηρείσλ, είδε ζπζθεπαζίαο. Σα απνζέκαηα, εάλ δηαηεξνχληαη κε αζθάιεηα, 

ζπκβάιινπλ ζεκαληηθά ζηε ζσζηή ιεηηνπξγία ησλ επηρεηξήζεσλ. Δπνκέλσο, 

απνηεινχλ γηα ηηο δηνηθήζεηο ησλ επηρεηξήζεσλ έλα ηνκέα κε πνιιέο 

παξακέηξνπο, νη νπνίεο ζα πξέπεη λα αληηκεησπίδνληαη κε ηνλ πην ζπκθέξνληα 

γηα ηελ επηρείξεζε ηξφπν 

 Οη απαηηήζεηο ή εηζπξαθηένη ινγαξηαζκνί, είλαη νη αμηψζεηο πνπ έρεη ε 

επηρείξεζε έλαληη θπζηθψλ ή λνκηθψλ πξνζψπσλ γηα παξνρή αγαζψλ ή 

ππεξεζηψλ κε βξαρπρξφληα πίζησζε, θαη είλαη εηζπξαθηέεο κέζα ζηε ρξήζε 

πνπ αθνινπζεί   

 Σα ρξεφγξαθα, είλαη νη κεηνρέο, ηα νκφινγα θαη γεληθά είλαη έλα επελδπηηθφ 

δηαπξαγκαηεχζηκν πξντφλ πνπ εθδίδεηαη απφ θάπνηα νηθνλνκηθή κνλάδα θαη 

http://www.euretirio.com/2010/06/leitourgiko-tameiako-kykloma.html
http://www.euretirio.com/2010/11/reustopoiisi.html
http://www.euretirio.com/2010/06/logistiki-xrisi-periodos.html
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έρεη απνθηήζεη ζην ραξηνθπιάθηφ ηεο ε επηρείξεζε ην νπνίν απνηειεί 

απνδεηθηηθφ ρξένπο ή δηθαίσκα ζε δηαλεκφκελα θέξδε, θαη πξφθεηηαη λα 

ξεπζηνπνηήζεη ζχληνκα κε ζθνπφ ηελ εμαζθάιηζε θέξδνπο  

 Οη κεηαρξνλνινγεκέλεο επηηαγέο 

 Σα δηαζέζηκα, είλαη ηα δηαζέζηκα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηεο εηαηξείαο, ζηα 

νπνία πεξηιακβάλνληαη, εθηφο απφ ηα κεηξεηά θαη ηηο εηζπξαθηέεο επηηαγέο 

επί ινγαξηαζκψλ φςεσο, ηα ιεμηπξφζεζκα ηνθνκεξίδηα, νη θαηαζέζεηο φςεσο 

θαη νη θαηαζέζεηο πξνζεζκίαο εθφζνλ κπνξνχλ λα ξεπζηνπνηεζνχλ 

Σν κε θπθινθνξνύλ ελεξγεηηθό απνηειείηαη απφ φια ηα ζηνηρεία πνπ δελ 

αλήθνπλ ζην θπθινθνξνχλ. Πξφθεηηαη γηα ηα ζηνηρεία πνπ πξννξίδνληαη λα 

ξεπζηνπνηεζνχλ ή λα πσιεζνχλ ζε δηάζηεκα πνπ ππεξβαίλεη ηε δηάξθεηα ηνπ 

ζπλήζνπο ιεηηνπξγηθνχ θπθιψκαηνο ή επεθηείλεηαη πέξα απφ ην ηέινο ηεο 

επφκελεο ινγηζηηθήο ρξήζεο. ΢ηνηρεία ηνπ κε θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ είλαη: 

ην πάγην ελεξγεηηθφ, νη καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο, ηα θεθαιαηνπνηεκέλα 

έμνδα, νη καθξνπξφζεζκεο επελδχζεηο.  

Σν θπθινθνξνύλ ελεξγεηηθό ζπρλά αλαθέξεηαη θαη σο θεθάιαην θίλεζεο δηφηη 

είλαη ην θεθάιαην πνπ έρεη επελδπζεί ζηα ζηνηρεία ηνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ. ΢πλεπψο, έρνπκε (Απνζηνιφπνπινο Ν. Ησάλλεο, 2012): 

α) Σν ζπλνιηθό θεθάιαην θηλήζεσο ή κηθηό θεθάιαην θηλήζεσο (gross 

working capital) ην νπνίν είλαη ίζν κε ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ πνπ 

θπθινθνξεί θαη απνηειείηαη απφ ην ζχλνιν ησλ ρξεζηκνπνηνχκελσλ θεθαιαίσλ 

γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ ηξερνπζψλ αλαγθψλ ηεο επηρείξεζεο (απνζέκαηα, 

πξψηεο χιεο, έηνηκα πξντφληα, απαηηήζεηο, εηζπξαθηέα γξακκάηηα, ηξαπεδηθέο 

θαηαζέζεηο, ηακείν θ.ιπ.), δειαδή ηζνχηαη κε ην ζχλνιν ησλ θπθινθνξνχλησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (current assets) ηεο επηρείξεζεο.  

 

 

β) Καζαξό Κεθάιαην Κίλεζεο (net working capital), είλαη ε δηαθνξά κεηαμχ ηνπ 

θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ θαη ησλ βξαρπρξφλησλ ππνρξεψζεσλ κηαο 

Συνολικό Κεφάλαιο Κίνηςησ = Κυκλοφοροφν Ενεργητικό + Διαθζςιμα 
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επηρείξεζεο, δειαδή ησλ θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (current 

assets) κείνλ ην ζχλνιν ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ (current liabilities). 

Οη βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο απνηεινχληαη απφ ηνπο πιεξσηένπο 

ινγαξηαζκνχο θαη ηα βξαρππξφζεζκεο δηάξθεηαο δάλεηα.  

 

 

Ο ηξφπνο κε ηνλ νπνίν δηαρεηξίδεηαη ην θεθάιαην θίλεζεο ε θάζε επηρείξεζε είλαη 

θαζνξηζηηθφο γηα ηε βησζηκφηεηα θαη ηε κεηέπεηηα επεκεξία ηεο. Σν θεθάιαην 

θίλεζεο κηαο επηρείξεζεο έρεη κεγάιε ζεκαζία δηφηη ζπλδέεηαη ζηελά κε ηηο 

ηξέρνπζεο ιεηηνπξγηθέο αλάγθεο ηεο επηρείξεζεο. ΢πλνπηηθά κπνξνχκε λα πνχκε 

φηη ε δηνίθεζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο είλαη ε δηνίθεζε ηνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ θαη νη βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο εηαηξείαο πνπ ιήγνπλ κέζα 

ζε έλα ρξφλν. Σν χςνο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο είλαη δείθηεο ξεπζηφηεηαο ηεο 

επηρείξεζεο θαη δηεπθνιχλεη ηελ νκαιή ιεηηνπξγία ηεο, δεδνκέλνπ φηη 

εμαζθαιίδεη ηηο βξαρπρξφληεο ππνρξεψζεηο θαη αληηκεησπίδεη ηηο ηξέρνπζεο 

αλάγθεο ηεο. Ζ εχξπζκε ιεηηνπξγία ηεο επηρείξεζεο εμαξηάηαη απφ ην χςνο ηνπ 

θεθαιαίνπ θίλεζεο. Άξα, ε δηνίθεζε θεθαιαίνπ θίλεζεο αλαθέξεηαη ζηε ιήςε 

απνθάζεσλ α) ζρεηηθά κε επελδχζεηο ζε θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ θαη β) κε ηε 

ρξήζε βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ (Βαζηιείνπ Γ. – Ζξεηψηεο Νηθφιανο, ζει 

354, 2011). 

Σν θεθάιαην θίλεζεο απνηειείηαη απφ δχν ηκήκαηα(Απνζηνιφπνπινο Ν. Ησάλλεο, 

2012):  

1. Σν κόληκν ή ζηαζεξό θεθάιαην θίλεζεο πνπ ηζνχηαη κε ην ειάρηζην χςνο 

θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ, πνπ δεζκεχεη κηα επηρείξεζε γηα ηε ιεηηνπξγία ηεο 

φηαλ βξίζθεηαη ζε ρακειφ ζεκείν δξαζηεξηφηεηαο.  

2. Σν πξνζσξηλό ή κεηαβαιιόκελν θεθάιαην θίλεζεο πνπ είλαη ην πνζφ πνπ 

δεζκεχεηαη ππφ ηε κνξθή ξεπζηψλ, απαηηήζεσλ θαη απνζεκάησλ ιφγσ επνρηθήο 

αχμεζεο / κείσζεο ηεο δξαζηεξηφηεηαο θαη ην χςνο ηνπ εμαξηάηαη απφ ηε θχζε 

θαη ηηο ιεηηνπξγηθέο αλάγθεο ηεο επηρείξεζεο. Αθφκε ε ηπραία πηψζε ησλ 

Καζαξφ Κεθάιαην Κίλεζεο = Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ + Γηαζέζηκα – 

Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 
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πσιήζεσλ δεκηνπξγεί απμεκέλν πξνζσξηλφ θεθάιαην θηλήζεσο ππφ ηε κνξθή 

έηνηκσλ πξντφλησλ.  

 

΢εκαληηθφ πξφβιεκα γηα ηελ επηρείξεζε παξνπζηάδεη ν ηξφπνο δηαρείξηζεο ηνπ 

θεθαιαίνπ θίλεζεο. Ζ ιεηηνπξγία ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο έρεη άκεζε επίδξαζε ζην 

ιεηηνπξγηθφ θφζηνο ηεο επηρείξεζεο. Αλαθπθιψλνληαο ην θεθάιαην θίλεζεο πην 

εληαηηθά επηηπγράλνπκε ηελ κείσζε ηνπ θφζηνπο αλά κνλάδα πξντφληνο. Ζ 

βξαρπρξφληα ρξεκαηνδφηεζε ζπλδέεηαη άκεζα κε ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ηεο 

επηρείξεζεο δεδνκέλνπ φηη ηα βξαρπρξφληα θεθάιαηα επελδχνληαη σο απνζέκαηα. ΢ην 

δηάγξακκα 2 πνπ αθνινπζεί παξαηεξνχκε ηελ αλαθχθισζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο. 

΋πσο θαίλεηαη κπαίλνπλ ζην ηακείν κε ηε κνξθή κεηξεηψλ, κεηαηξέπνληαη ζε 

απνζέκαηα πξψησλ πιψλ, εκηηειψλ ή ηειηθψλ πξντφλησλ θαη έπεηηα ζε γξακκάηηα 

εηζπξαθηέα κπαίλνπλ ζην ηακείν κε ηε κνξθή κεηξεηψλ θαη αθνινπζείηαη μαλά ε ίδηα 

θπθιηθή δηαδηθαζία. 

 

Πεγή: Απνζηνιφπνπινο Ν. Ησάλλεο, 2012 

Γηάγξακκα 2: Αλαθχθισζε θεθαιαίνπ θίλεζεο 
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7.2 Τακεηαθόο Κύθινο ηεο Δπηρείξεζεο (Cash Conversion Cycle) 

 

Πξνθεηκέλνπ λα θαηαλνήζνπκε θαιχηεξα ηε δηαδηθαζία ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο ζα 

πξέπεη λα κειεηήζνπκε ηνλ ηακεηαθφ θχθιν (cash conversion cycle) ηεο επηρείξεζεο. 

O ηακεηαθφο θχθινο ηεο επηρείξεζεο πξνζδηνξίδεη ην ρξνληθφ δηάζηεκα κεηαμχ ησλ 

ηακεηαθψλ εθξνψλ θαη ηακεηαθψλ εηζξνψλ ηεο επηρείξεζεο. ΢χκθσλα κε ηνλ Gitman, 

o νπνίνο εηζήγαγε ηελ έλλνηα ηνπ θχθινπ κεηξεηψλ (cash cycle),  ν θχθινο κεηξεηψλ 

(cash cycle) θαιχπηεη ην ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ κεζνιαβεί κεηαμχ ηεο πξψηεο 

ηακεηαθήο εθξνήο ηεο επηρείξεζεο γηα ηελ εμαζθάιηζε ησλ παξαγσγηθψλ 

ζπληειεζηψλ θαη ηεο ηειεπηαίαο ηακεηαθήο εηζξνήο πνπ πξαγκαηνπνηείηαη απφ ηελ 

πψιεζε ηνπ πξντφληνο (Gitman, 1974, ζει 82). Ο ηακεηαθφο θχθινο ηεο επηρείξεζεο 

(Cash Conversion Cycle) απνηειείηαη απφ ηξεηο ελδηάκεζεο ρξνληθέο πεξηφδνπο 

(Απνζηνιφπνπινο Ν. Ησάλλεο, ζει. 238, 2012): 

 

Α) Πεξίνδνο κεηαηξνπήο ησλ πξψησλ πιψλ ζε πξντφληα πξνο πψιεζε (Inventory 

conversion period), ππνινγίδεηαη δηαηξψληαο ηα απνζέκαηα πνπ ππάξρνπλ ζηελ 

επηρείξεζε κε ηηο εκεξήζηεο πσιήζεηο.  

 

𝛱𝜀𝜌ί𝜊𝛿𝜊𝜎 𝜇𝜀𝜏𝛼𝜏𝜌𝜊𝜋ή𝜎 𝜏𝜔𝜈 𝛼𝜋𝜊𝜃𝜀𝜇ά𝜏𝜔𝜈 𝜍𝜀 𝜋𝜌𝜊𝜎 𝜋ώ𝜆𝜂𝜍𝜂 𝜋𝜌𝜊𝜄ό𝜈𝜏𝛼     

=
Αποθέματα

𝛫ό𝜍𝜏𝜊𝜎 𝜋𝜔𝜆𝜂𝜃έ𝜈𝜏𝜔 𝜈 𝛼𝛾𝛼𝜃ώ𝜈 𝛼𝜈𝛼 𝜂𝜇έ𝜌𝛼 
 

  𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑜𝑟𝑦 𝑐𝑜𝑛𝑣𝑒𝑟𝑠𝑖𝑜𝑛 𝑝𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑 =
Average  Inventory

𝐶𝑜𝑠𝑡  𝑜𝑓  𝑔𝑜𝑜𝑑𝑠  𝑠𝑜𝑙𝑑 /𝑑𝑎𝑦  
 

 

Β) Μέζε ειηθία πειαηψλ (The receivables collection period) αθνξά ζηελ απαξαίηεηε 

πεξίνδν πίζησζεο θαηά ηελ νπνία νη απαηηήζεηο κεηαηξέπνληαη ζε κεηξεηά θαη 

ππνινγίδεηαη δηαηξψληαο ηνπο εηζπξαθηένπο ινγαξηαζκνχο (απαηηήζεηο) κε ηηο κέζεο 

επί πηζηψζεη εκεξήζηεο πσιήζεηο.  

Μέζε ειηθία πειαηψλ =
Απαιτήςεισ

𝛦𝜏ή𝜍𝜄𝜀𝜎  𝜋𝜔𝜆 ή𝜍𝜀𝜄𝜎  𝜀𝜋𝜄  𝜋𝜄𝜍𝜏 ώ𝜍𝜀𝜄 /360 
 

 

𝑅𝑒𝑐𝑒𝑖𝑣𝑎𝑏𝑙𝑒𝑠 𝑐𝑜𝑙𝑙𝑒𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑝𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑 =
Receivables

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠/360 
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Γ) Μέζε ειηθία πξνκεζεπηψλ (The payable deferral period) είλαη ε απαξαίηεηε κέζε 

πεξίνδνο ρξφλνπ πνπ κεζνιαβεί απφ ηελ αγνξά πξψησλ πιψλ απφ ηνπο πξνκεζεπηέο 

ή ηελ παξνρή ηεο εξγαζίαο ηνπο απφ ηνπο εξγαδφκελνπο θαη ηελ πιεξσκή ηνπο. 

 Μέζε ειηθία πξνκεζεπηψλ =
Υποχρεώςεισ

𝛢𝛾𝜊𝜌 έ𝜎 𝜀𝜋𝜄  𝜋𝜄𝜍𝜏 ώ𝜍𝜀𝜄  𝛼𝜈𝛼  𝜂𝜇 έ𝜌𝛼  
 

Accounts payable deferral period =
Payables

𝐶𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡  𝑝𝑢𝑟𝑐 𝑕𝑎𝑠𝑒𝑠  𝑝𝑒𝑟  𝑑𝑎𝑦  
 

Ο ηακεηαθφο θχθινο (cash conversion cycle) αζξνίδεη αιγεβξηθά ηηο πξνεγνχκελεο 

ηξεηο ρξνληθέο πεξηφδνπο θαη εθθξάδεη ην ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ κεζνιαβεί κεηαμχ 

ηεο πξαγκαηηθήο ηακεηαθήο εθξνήο ηεο επηρείξεζεο γηα ηελ εμαζθάιηζε 

παξαγσγηθψλ ζπληειεζηψλ θαη ηεο ηακεηαθήο εηζξνήο ζηελ επηρείξεζε απφ ηελ 

πψιεζε ησλ πξντφλησλ.  Δθθξάδεη ηε κέζε πεξίνδν ζε ρξφλν πνπ έλα επξψ είλαη 

δεζκεπκέλν ζε θπθινθνξνχληα ελεξγεηηθά ζηνηρεία. 

 

 

 

΢πρλά παξαηεξείηαη φηη ν ιεηηνπξγηθφο θχθινο ηαπηίδεηαη κε ηνλ ηακεηαθφ θχθιν. Ο 

ιεηηνπξγηθφο θχθινο είλαη ε ρξνληθή πεξίνδνο απφ ηελ άθημε ηεο παξαγγειίαο (θαη 

παξαιαβήο ηνπ ηηκνινγίνπ) κέρξη ηελ είζπξαμε κεηξεηψλ. Μεξηθέο θνξέο ζην 

ιεηηνπξγηθφ θχθιν πεξηιακβάλνπλ θαη ην ρξφλν πνπ κεζνιαβεί απφ ηελ ηνπνζέηεζε 

ηεο παξαγγειίαο κέρξη ηελ άθημε ηεο πξψηεο χιεο ζηελ απνζήθε ηεο επηρείξεζεο. 

Απηφ έρεη ζεκαζία ζηελ πεξίπησζε πνπ κε ηελ ηνπνζέηεζε ηεο παξαγγειίαο 

θαηαβάιιεηαη θαη ηκήκα ηεο αμίαο ηεο σο πξνθαηαβνιή ζηνλ πξνκεζεπηή. Ο 

ηακεηαθφο θχθινο αξρίδεη ηε ρξνληθή ζηηγκή πνπ θαηαβάιινληαη κεηξεηά γηα ηα 

πιηθά θαη ηειεηψλεη φηαλ κεηξεηά εηζπξάηηνληαη έλαληη ησλ απαηηήζεσλ πνπ 

ππάξρνπλ απφ ηνπο πειάηεο. 

 ΢ην δηάγξακκα 3 πνπ αθνινπζεί παξαηεξνχκε ηνλ ηακεηαθφ θχθιν θαη ηηο 

βξαρππξφζεζκεο ηακεηαθέο δξαζηεξηφηεηεο κηαο ηππηθήο κεηαπνηεηηθήο επηρείξεζεο. 

 

Τακεηαθόο θύθινο επηρείξεζεο = Πεξίνδνο κεηαηξνπήο ησλ πξώησλ πιώλ ζε 

πξντόληα πξνο πώιεζε + Μέζε ειηθία πειαηώλ – Μέζε ειηθία Πξνκεζεπηώλ 
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Πεγή: Απνζηνιφπνπινο Ν. Ησάλλεο, 2012 

Γηάγξακκα 3:Σακεηαθφο θχθινο θαη βξαρππξφζεζκεο ιεηηνπξγηθέο δξαζηεξηφηεηεο κηαο ηππηθήο κεηαπνηεηηθήο 

επηρείξεζεο 

 

Καηά ηε δηάξθεηα ηνπ ηακεηαθνχ θχθινπ ηα κεηξεηά παξακέλνπλ δεζκεπκέλα κε 

απνηέιεζκα νη επηρεηξήζεηο λα επηδηψθνπλ ε δηάξθεηα ηνπ θχθινπ λα είλαη φζν ην 

δπλαηφλ κηθξφηεξε. Πξνζπαζνχλ λα κεηψζνπλ ηε κέζε δηάξθεηα ηεο παξακνλήο ησλ 

απνζεκάησλ ζηελ απνζήθε, κε ηελ πξαγκαηνπνίεζε πσιήζεσλ φζν ην δπλαηφλ πην 

γξήγνξα, λα κεηψζνπλ ηε κέζε δηάξθεηα είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ κέζσ ηεο 

επηηάρπλζεο ησλ εηζπξάμεσλ ελψ ηαπηφρξνλα πξνζπαζνχλ λα απμήζνπλ ηε κέζε 

πεξίνδν εμφθιεζεο ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ. Ζ θάζε επηρείξεζε 

πξαγκαηνπνηεί ηηο παξαπάλσ ελέξγεηεο θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ ηακεηαθνχ θχθινπ ρσξίο 

λα ππάξμεη κείσζε ησλ πσιήζεσλ ή αχμεζε ηνπ θφζηνπο ηεο επηρείξεζεο. Οη 

Richards and Laughlin (1980) θαηέιεμαλ ζην ζπκπέξαζκα φηη ν θχθινο κεηαηξνπήο 

κεηξεηψλ ζρεηίδεηαη ζεηηθά κε ηνπο αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο θαη άκεζεο 

ξεπζηφηεηαο. 
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7.3 Μεδεληθό θεθάιαην θίλεζεο (Zero working capital) 

 

Πνιιέο είλαη νη επηρεηξήζεηο πνπ επηδηψθνπλ κεδεληθφ θεθάιαην θίλεζεο (zero 

working capital). Οη ππνζηεξηθηέο απηήο ηεο πξνζέγγηζεο, δειαδή ηεο επηδίσμεο ηεο 

επηρείξεζεο γηα κεδεληθφ θεθάιαην θίλεζεο, ζηνρεχνπλ φρη κφλν ζηελ εμνηθνλφκεζε 

θεθαιαίσλ αιιά θαη ζηελ επηηάρπλζε ηεο παξαγσγηθήο δηαδηθαζίαο ε νπνία βνεζά 

ηελ επηρείξεζε λα ιεηηνπξγεί πην απνηειεζκαηηθά. Κεθάιαην θίλεζεο = απνζέκαηα + 

εηζπξαθηένη ινγαξηαζκνί – πιεξσηένη ινγαξηαζκνί (Βαζηιείνπ Γ. – Ζξεηψηεο 

Νηθφιανο, ζει 341, 2011). Ζ ζηξαηεγηθή απηή έρεη σο ζθνπφ ην κεδεληζκφ ηνπ 

θεθαιαίνπ θίλεζεο. Σα απνζέκαηα θαη νη εηζπξαθηένη ινγαξηαζκνί ζπλεηζθέξνπλ 

ζηελ πξαγκαηνπνίεζε ησλ πσιήζεσλ θαη ηαπηφρξνλα ηα απνζέκαηα κπνξνχλ λα 

ρξεκαηνδνηεζνχλ απφ ηνπο πξνκεζεπηέο κέζσ ησλ πιεξσηέσλ ινγαξηαζκψλ. 

Μεηψλνληαο ην θεθάιαην θίλεζεο θαη απμάλνληαο ηελ εηήζηα αλαθχθισζή ηνπ, ε 

επηρείξεζε έρεη δπν νθέιε: α) απμάλεη ηηο ηακεηαθέο ηεο ξνέο, δηφηη ε κείσζε ησλ 

απνζεκάησλ ή ησλ εηζπξαθηέσλ ινγαξηαζκψλ ή ε αχμεζε ησλ πιεξσηέσλ 

ινγαξηαζκψλ νδεγεί ζηελ απειεπζέξσζε θεθαιαίσλ, β) απμάλεη ηα θέξδε ηεο. Σα 

θεθάιαηα κε ηα νπνία έρεη ρξεκαηνδνηεζεί ην θεθάιαην θίλεζεο έρνπλ θφζηνο θαη 

επνκέλσο ε κείσζε ησλ θεθαιαίσλ επηθέξεη εμνηθνλνκήζεηο. Ζ επηρείξεζε πνπ 

ζηνρεχεη ζε κεδεληθφ θεθάιαην θίλεζεο παξάγεη θαη δηαλέκεη ηα πξντφληα ηεο 

γξεγνξφηεξα απφ ηνπο αληαγσληζηέο ηεο, πξάγκα ην νπνίν ηεο δίλεη ηε δπλαηφηεηα 

λα απμήζεη ην κεξίδην αγνξάο ηεο θαη λα ρξεψλεη κηθξφηεξεο ηηκέο γηα ηα πξντφληα 

πνπ δηαζέηεη. Μηα επηρείξεζε πξνθεηκέλνπ λα επηηχρεη κεδεληθφ θεθάιαην θίλεζεο ζα 

πξέπεη λα επηηαρχλεη ηελ παξαγσγηθή ηεο δηαδηθαζία. Δπίζεο, νη επηρεηξήζεηο ζα 

πξέπεη λα παξάγνπλ πξντφληα φηαλ παξαγγέιλνληαη, παξά λα αλαγθάδνληαη λα 

πξνβιέπνπλ ηε δήηεζε θαη λα δεκηνπξγνχλ κεγάιν χςνο απνζεκάησλ. Πηζαλφλ λα 

κελ είλαη δπλαηφλ γηα ηηο πεξηζζφηεξεο επηρεηξήζεηο λα επηηχρνπλ κεδεληθφ απφζεκα 

θαη επ’ άπεηξνλ άξηζηε παξαγσγή φρη κφλν ιφγσ ηνπ βαζκνχ δπζθνιίαο ζην 

ζπληνληζκφ ησλ εκπιεθφκελσλ δηαδηθαζηψλ, αιιά δηφηη ζε κεξηθέο επηρεηξήζεηο είλαη 

αδχλαην λα εθαξκνζηεί. Παξφια απηά ν ηξφπνο πξνζέγγηζεο ηνπ κεδεληθνχ 

θεθαιαίνπ θίλεζεο εθηηκάηαη σο έλαο πνιχ ρξήζηκνο νδεγφο πνπ αθφκε θαη αλ κηα 

επηρείξεζε δελ έρεη θαηαθέξεη ην κεδεληθφ θεθάιαην θίλεζεο αιιά ην γεγνλφο φηη 

έρεη θαηαθέξεη λα ην πεξηνξίζεη ζεκαληηθά, νδεγείηαη ζηε βειηίσζε ηεο θεξδνθνξίαο 

ηεο. 
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7.4 Πνιηηηθέο επέλδπζεο ζην θπθινθνξνύλ ελεξγεηηθό 

 

Τπάξρνπλ ηξεηο δηαθνξεηηθέο πνιηηηθέο επέλδπζεο ζε θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία πνπ κπνξεί λα αθνινπζήζεη κηα επηρείξεζε. Μεηαμχ ησλ ηξηψλ πνιηηηθψλ 

επέλδπζεο ππάξρεη δηαθνξά σο πξνο ηελ πνζφηεηα ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ  

πνπ δηαηεξεί κηα επηρείξεζε γηα λα ππνζηεξίμεη ην νπνηνδήπνηε επίπεδν πσιήζεσλ 

(Βαζηιείνπ Γ. – Ζξεηψηεο Νηθφιανο, ζει 336, 2011). ΢πγθεθξηκέλα, νη πνιηηηθέο 

επέλδπζεο ζε θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ είλαη νη θάησζη: 

 

1) ΢πληεξεηηθή (conservative) ή επέιηθηε (flexible) ή ραιαξή (relaxed). ΢χκθσλα κε 

απηή ηελ πνιηηηθή απαηηείηαη ε δηαηήξεζε ελφο πςεινχ επηπέδνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ φπνπ νη κφληκεο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο ππεξβαίλνπλ ηα κφληκα ζηνηρεία 

ηνπ ελεξγεηηθνχ.  Πην ζπγθεθξηκέλα: 

i. Γηαηήξεζε κεγάισλ ππνινίπσλ ζε κεηξεηά θαη εκπνξεχζηκα ρξεφγξαθα. 

ii. Τςειέο επελδχζεηο ζε απνζέκαηα. 

iii. «Υαιαξνχο» φξνπο πίζησζεο πνπ νδεγνχλ ζε πςειφ επίπεδν εηζπξαθηέσλ 

ινγαξηαζκψλ. (Ross 2002, ζει.648) 

 

2) Δπηζεηηθή (aggressive) ή πεξηνξηζηηθή (restrictive) πνιηηηθή. ΢χκθσλα κε απηή ηελ 

πνιηηηθή απαηηείηαη ε δηαηήξεζε ελφο ρακεινχ επηπέδνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ φπνπ νη κφληκεο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο ππνιείπνληαη ησλ κνλίκσλ 

ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ. Πην ζπγθεθξηκέλα: 

i. Γηαηήξεζε κηθξψλ ππνινίπσλ ζε κεηξεηά θαη εκπνξεχζηκα ρξεφγξαθα. 

ii. Μηθξέο επελδχζεηο ζε απνζέκαηα. 

iii. «΢θιεξνχο» φξνπο πίζησζεο πνπ νδεγνχλ ζε ρακειφ επίπεδν εηζπξαθηέσλ 

ινγαξηαζκψλ. (Ross 2002, ζει.649) 

 

3) Αξρή αληηζηάζκηζεο θηλδχλνπ ή αξρή απηφ-ξεπζηνπνηνχκελνπ ρξένπο (hedging 

principle or maturity matching or self – liquidating dept approach). ΢χκθσλα κε απηή 

ηελ πνιηηηθή ηα κφληκα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ ζα πξέπεη λα ρξεκαηνδνηεζνχλ κε 

κφληκεο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο, ελψ ηα πξνζσξηλά ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ κε 

πξνζσξηλέο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο.   
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Δίλαη πξνθαλέο φηη νη επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα αθνινπζήζνπλ ηελ θαηάιιειε 

πνιηηηθή επέλδπζεο ζε θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ψζηε λα εμαζθαιίζνπλ ην 

θαηάιιειν χςνο επέλδπζεο ζε θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Δίλαη ινγηθφ 

φηη φζν πεξηζζφηεξα θπθινθνξνχληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία δηαζέηεη κηα επηρείξεζε 

ηφζν κεγαιχηεξε ζα είλαη ε ξεπζηφηεηά ηεο. Ζ ζπληεξεηηθή πνιηηηθή ζπλεπάγεηαη ζε 

πςειφηεξεο ηακεηαθέο εηζξνέο ζε ζχγθξηζε κε κηα επηζεηηθή πνιηηηθή δειαδή ε 

επηρείξεζε έρεη πεξηζζφηεξα εκπνξεχζηκα ρξεφγξαθα πνπ ηεο δίλνπλ απνδφζεηο. 

Σν απνηέιεζκα ηεο ρξεζηκνπνίεζεο ησλ παξαπάλσ πνιηηηθψλ επέλδπζεο ζε 

θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ έρεη άκεζε ζρέζε κε ηελ θεξδνθνξία ηεο επηρείξεζεο. 

΢πλήζσο, ε θεξδνθνξία κηαο επηρείξεζεο εμεηάδεηαη κε ηνπο αξηζκνδείθηεο 

θεξδνθνξίαο. Οη αξηζκνδείθηεο πνπ εμεηάδνπλ ηελ θεξδνθνξία κηαο επηρείξεζεο είλαη 

ν δείθηεο απφδνζεο ελεξγεηηθνχ θαη ν δείθηεο απφδνζεο ηδίσλ θεθαιαίσλ. 

   

 

7.5 Κεθάιαην Κίλεζεο 

Οη παξάγνληεο πνπ πξνζδηνξίδνπλ ην θεθάιαην θίλεζεο (Απνζηνιφπνπινο Ν. 

Ησάλλεο, ζει. 59, 2012) είλαη νη εμήο: 

- Σν είδνο θαη ε θχζε ησλ εξγαζηψλ ηεο επηρείξεζεο 

- Σν θφζηνο ησλ αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ θαη ππεξεζηψλ πνπ είλαη γηα πψιεζε 

θαζψο θαη ν ρξφλνο ξεπζηνπνίεζεο απηψλ 

- Ζ χπαξμε ε κε επνρηθφηεηαο ζηα πξντφληα πνπ παξάγεη κηα επηρείξεζε 

- Ο επηρεηξεκαηηθφο θχθινο (νηθνλνκηθή επεκεξία-χθεζε) 

- Σν χςνο ησλ πσιήζεσλ. ΋ζν απμάλεηαη ην χςνο ησλ πσιήζεσλ ηφζν 

απμάλνληαη νη αλάγθεο γηα θεθάιηα θίλεζεο, επεηδή απμάλεηαη ην χςνο ησλ 

απνζεκάησλ 

- Ο βαζκφο θηλδχλνπ απαμίσζεο ηεο πξαγκαηηθήο αμίαο ησλ θπθινθνξνχλησλ 

ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ κηαο επηρείξεζεο ζε ζχγθξηζε κε ηελ αμία θηήζεσο 

ηνπο.  

- Ζ ηαρχηεηα θπθινθνξίαο ησλ απνζεκάησλ. ΋ζν κεγαιχηεξε είλαη ε ηαρχηεηα 

θπθινθνξίαο ησλ απνζεκάησλ κηαο επηρείξεζεο ηφζν κηθξφηεξν είλαη ην 

απαηηνχκελν χςνο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο θαη έηζη πεξηνξίδεηαη ζεκαληηθά ν 

βαζκφο θηλδχλνπ απαμίσζεο ησλ θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο επηρείξεζεο. 

- Οη φξνη δηαθαλνληζκνχ ησλ ζπλαιιαγψλ ηεο επηρείξεζεο κε ηνπο πειάηεο θαη 

ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο. 
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- Ζ ηαρχηεηα εηζπξάμεσο ησλ απαηηήζεσλ. ΋ζν απμάλεηαη ε ηαρχηεηα 

εηζπξάμεσο ησλ απαηηήζεσλ κηαο επηρείξεζεο, ηφζν ιηγφηεξα θεθάιαηα 

θηλήζεσο απαηηνχληαη.  

 

΋πσο αλαθέξζεθε θαη λσξίηεξα ε επάξθεηα ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο εμαζθαιίδεη ηε 

βησζηκφηεηα ηεο επηρείξεζεο ζηνλ νηθνλνκηθφ ζηίβν. 

Ζ νηθνλνκηθή χθεζε ησλ ηειεπηαίσλ ρξφλσλ έρεη δηακνξθψζεη κηα δηαθνξεηηθή 

πξνζέγγηζε ζηελ ιεηηνπξγία θαη ηε δηνίθεζε ησλ επηρεηξήζεσλ.  Ο κεγάινο αξηζκφο 

πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ, ε δηαθχκαλζε θαη ζε πνιιέο πεξηπηψζεηο ε κείσζε ηεο 

δήηεζεο αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ δηαθφξσλ θιάδσλ, θαζψο θαη ε έιιεηςε ξεπζηφηεηαο 

νδεγνχλ ζε κηα άιιε πξνζέγγηζε ηεο δηνίθεζεο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο ηεο 

επηρείξεζεο. Παξαηεξείηαη φηη, παξαδνζηαθά ε ρξεκαηνδφηεζε ησλ επηρεηξήζεσλ 

ήηαλ ζηξακκέλε θαηά θχξην ιφγσ ζηα πάγηα ζηνηρεία, ηε ιεγφκελε καθξνπξφζεζκε 

ρξεκαηνδφηεζε, ελψ ζήκεξα απνηειεί επηηαθηηθή αλάγθε ε θάιπςε ησλ 

βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ
6
. Σν θεθάιαην θίλεζεο είλαη ε βάζε ηεο επηρείξεζεο 

θαη πνιχ ζεκαληηθφο ν ηξφπνο ηεο ρξεκαηνδφηεζήο ηνπ θαη ε δηαρείξηζε ηνπ.  

Ζ έιιεηςε ξεπζηφηεηαο κηαο επηρείξεζεο έγθεηηαη ζην γεγνλφο φηη ε επηρείξεζε 

αδπλαηεί λα θαιχςεη ηεο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο κε απνηέιεζκα λα 

απνηειεί επηηαθηηθή αλάγθε ε ρξεκαηνδφηεζε απηψλ.  

΢ε απηφ ην ζεκείν γηα λα γίλεη πην θαηαλνεηφ ην αληηθείκελν ζα πξέπεη λα νξίζνπκε 

ηνλ φξν βξαρππξφζεζκε ππνρξέσζε. Τπνρξέσζε είλαη θάζε νθεηιή (ρξένο) ηεο 

επηρείξεζεο πξνο ηξίηνπο (Παπάο Α. Αληψλεο, 2011). Κχξην ραξαθηεξηζηηθφ ηεο 

είλαη φηη ε ηθαλνπνίεζε (δηαθαλνληζκφο) ηεο ζπλεπάγεηαη κεηαβίβαζε νηθνλνκηθψλ 

πφξσλ π.ρ. κεηξεηψλ, αγαζψλ ή παξνρή ππεξεζίαο απφ ηελ επηρείξεζε (νθεηιέηε) 

ζηνλ πηζησηή. Βξαρππξφζεζκε ζεσξείηαη κηα ππνρξέσζε φηαλ πξνζδνθάηε φηη ζα 

εμνθιεζεί ή ζα δηαθαλνληζζεί ζηε δηάξθεηα ηνπ ζπλήζνπο ιεηηνπξγηθνχ θπθιψκαηνο 

ηεο επηρείξεζεο ή ζε δηάζηεκα δψδεθα κελψλ απφ ηε ιήμε ηεο παξνχζαο ινγηζηηθήο 

ρξήζεο, εθφζνλ απηφ ην δηάζηεκα είλαη κεγαιχηεξν απφ ην δηάζηεκα ηνπ 

ιεηηνπξγηθνχ θπθιψκαηνο. Σέηνηεο ππνρξεψζεηο κπνξεί λα είλαη απφ εκπνξηθέο 

πηζηψζεηο, ηξαπεδηθά δάλεηα ή άιιεο πηζηψζεηο. 

 

 

                                                           
6
 Καξαγάλεο Αλαζηάζηνο – Σζίγθα Μαξία, 2012, Δθηίκεζε απφδνζεο θαη θηλδχλνπ ζε ραξηνθπιάθην 

επαγγεικαηηθψλ αθηλήησλ, Σξάπεδα ηεο Διιάδαο 
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7.6  Αλάιπζε Αξηζκνδεηθηώλ 

 

Οη αξηζκνδείθηεο ή ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο (financial ratio ή accounting ratio) 

καο βνεζνχλ λα εξκελεχζνπκε ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο (ηζνινγηζκφο, 

θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεσο, θαηάζηαζε ηακεηαθψλ ξνψλ) κηαο επηρείξεζεο. 

Απνηεινχλ απαξαίηεηε πιεξνθνξία πξνθεηκέλνπ λα αμηνινγήζνπκε θαη λα 

απνηηκήζνπκε ηελ πξαγκαηηθή ζέζε κηαο εηαηξείαο κηα δεδνκέλε ρξνληθή πεξίνδν. Οη 

αξηζκνδείθηεο κέζσ ησλ ζπγθξηηηθψλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ κπνξνχλ 

λα εκθαλίζνπλ ελδείμεηο θαη ζπκπηψκαηα πξνβιεκαηηθψλ δξαζηεξηνηήησλ πνπ 

πξέπεη λα βειηησζνχλ ζε κία επηρείξεζε. Έηζη, απνηεινχλ έλα ρξήζηκν εξγαιείν 

πιεξνθφξεζεο ζηε δηνίθεζε ηεο επηρείξεζεο πνπ δελ «απνθαιχπηεηαη» απφ ηελ 

επηκέξνπο εμέηαζε ησλ ινγηζηηθψλ κειεηψλ, αιιά νχηε θαη γλσζηνπνηείηαη άκεζα 

απφ ηα δηάθνξα ηκήκαηα ηεο. Ζ επηρείξεζε, κέζσ ησλ αξηζκνδεηθηψλ, έρεη ηε 

δπλαηφηεηα ηεο γξήγνξεο επηζθφπεζεο ησλ βαζηθψλ νηθνλνκηθψλ δξαζηεξηνηήησλ 

ηεο ρσξίο λα ρξνλνηξηβεί. Σέινο, νη αξηζκνδείθηεο ζα πξέπεη λα αληηκεησπίδνληαη σο 

«πξνθήηεο» θαη ν αλαιπηήο ηνπο ζα πξέπεη λα εμάγεη ζπκπεξάζκαηα ζρεηηθά κε ηηο 

κειινληηθέο ελέξγεηεο ηεο δηνίθεζεο (Π.Παπαδέαο - Ν.΢πθηαλάθεο 2014). 

Οη αξηζκνδείθηεο δηαθξίλνληαη ζε πέληε βαζηθέο θαηεγνξίεο: α) αξηζκνδείθηεο 

ξεπζηφηεηαο, β) αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο, γ) αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο, δ) 

αξηζκνδείθηεο δηαξζξψζεσο θεθαιαίσλ θαη βησζηκφηεηαο, ε) αξηζκνδείθηεο 

επελδχζεσλ.  

Οη αξηζκνδείθηεο ξεπζηόηεηαο (Liquidity ratios) ρξεζηκνπνηνχληαη πεξηζζφηεξν γηα 

ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο βξαρπρξφληαο νηθνλνκηθήο ζέζεο κηαο επηρείξεζεο θαη ηεο 

ηθαλφηεηάο ηεο λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, ζηελ θαηεγνξία απηή έρνπκε ηνπο εμήο επηκέξνπο δείθηεο (Ληάπεο Η. 

Κσλζηαληίλνο, 2008): α) δείθηεο θεθαιαίνπ θίλεζεο, β) δείθηεο γεληθήο 

ξεπζηφηεηαο, γ) δείθηεο άκεζεο ξεπζηφηεηαο, δ) δείθηεο κεηξεηψλ, ε) δείθηεο κέζεο 

δηάξθεηαο απνπιεξσκήο θαζαξψλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ.   

 

Α) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛫𝜀𝜑𝛼𝜆ά𝜄𝜊𝜐 𝛫ί𝜈𝜂𝜍𝜂𝜎 =
Κεφάλαιο  Κίνηςησ  

Σύνολο  Ενεργητικού
∗ % 

Ο δείθηεο Κεθαιαίνπ Κίλεζεο είλαη ν ιφγνο ηνπ Κεθαιαίνπ Κίλεζεο πξνο ην ΢χλνιν 

Δλεξγεηηθνχ επί ηνηο εθαηφ θαη καο δείρλεη ην απφζεκα ξεπζηφηεηαο κηαο επηρείξεζεο 
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δεδνκέλνπ φηη ην θεθάιαην θίλεζεο είλαη ε δηαθνξά ηνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ θαη ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ ηεο επηρείξεζεο.  

 

 Β) 𝛥𝜀𝜄𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛤𝜀𝜈𝜄𝜅ή𝜎 𝛲𝜀𝜐𝜍𝜏ό𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎 =
Κυκλοφορούν  Ενεργητικό +Διαθέςιμο  Ενεργητικό

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌 ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎  𝛶𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀 ώ𝜍𝜀𝜄𝜎  
 

Ο δείθηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο είλαη ν ιφγνο ηνπ Κπθινθνξνχληνο Δλεξγεηηθνχ θαη 

ηνπ Γηαζέζηκνπ Δλεξγεηηθνχ πξνο ηηο Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο ηεο 

επηρείξεζεο. Ο δείθηεο καο δείρλεη ηελ πνζνηηθή ζρέζε ησλ θπθινθνξηαθψλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ, 

δειαδή, θαηά πφζν ην ζχλνιν ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ είλαη επαξθέο γηα 

ηελ θάιπςε ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ. Σν απνηέιεζκα απηήο ηεο ζρέζεο 

ζα πξέπεη λα είλαη κεγαιχηεξν ηεο κνλάδαο εθφζνλ κφλν ηφηε κπνξεί λα θαιχςεη ηηο 

ππνρξεψζεηο ηεο, δειαδή νη βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο λα είλαη ίζεο ή κηθξφηεξεο 

αμίαο απφ ην άζξνηζκα ησλ δηαζεζίκσλ θαη ησλ απαηηήζεσλ ηεο.  

 

Γ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛢𝜇𝜀𝜍𝜂𝜎 𝛲𝜀𝜐𝜍𝜏ό𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎 =
Διαθέςιμα

Βραχυπρόθεςμεσ  Υποχρεώςεισ
  

Ο δείθηεο άκεζεο ξεπζηφηεηαο είλαη ν ιφγνο ησλ Γηαζεζίκσλ πξνο ηηο 

Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο θαη δείρλεη ηε ζρέζε ησλ άκεζα ξεπζηνπνηήζηκσλ 

θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ, φπσο ηα ηακεηαθά δηαζέζηκα πξνο ηηο ηξέρνπζεο  άκεζεο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο επηρείξεζεο, δειαδή καο δείρλεη θαηά πφζν ε 

επηρείξεζε κπνξεί άκεζα λα θαιχςεη ηηο Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο ηεο. 

Ηθαλνπνηεηηθφ είλαη ην απνηέιεζκα εθείλν πνπ είλαη κεγαιχηεξν ή ίζν ηεο κνλάδαο. 

 

Γ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛭𝜀𝜏𝜌𝜂𝜏ώ𝜈 =
Μετρητά  & 𝛪𝜍𝜊𝛿 ύ𝜈𝛼𝜇𝛼

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝜅𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜊 ύ𝜈𝜏𝜔𝜈  𝜋𝜀𝜌𝜄𝜊𝜐𝜍𝜄𝛼𝜅 ώ𝜈 𝜍𝜏𝜊𝜄𝜒𝜀 ί𝜔𝜈
 

Ο δείθηεο κεηξεηψλ δείρλεη ηε ζρέζε κεηαμχ ησλ κεηξεηψλ θαη ηνπ ζπλφινπ ησλ 

θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο επηρείξεζεο. 

 

Δ)

𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜇έ𝜍𝜂𝜎 𝛿𝜄𝛼𝜌𝜅𝜀𝜄𝛼𝜎 𝛼𝜋𝜊𝜋𝜆𝜂𝜌𝜔𝜇ή𝜎 𝜅𝛼𝜃𝛼𝜌ώ𝜈 𝛽𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜔𝜈 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜔𝜈 =

Βραχυπρόθεςμεσ  Υποχρεώςεισ −Ρευςτά  Διαθέςιμα

Αποςβέςεισ +Καθαρά  Κέρδη
∗ 365 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη πφζν γξήγνξα κπνξεί λα βειηησζεί ε θαηάζηαζε 

ηεο επηρείξεζεο αθφκε θαη φηαλ νη βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ππεξβαίλνπλ ην 
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θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ. Μαο δείρλεη ηνλ αξηζκφ ησλ εκεξψλ πνπ ρξεηάδνληαη γηα 

ηελ απνπιεξσκή ησλ θαζαξψλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ. 

 

Οη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο ή απνηειεζκαηηθόηεηαο καο δείρλνπλ ην πφζν 

απνηειεζκαηηθά ιεηηνπξγεί ε εμεηαδφκελε επηρείξεζε. Ζ εμέηαζε απηή κπνξεί λα 

αλαθέξεηαη ζηελ απνδνηηθφηεηα ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ή ζε ζρέζε κε ην 

επελδπφκελν θεθάιαην. Πην ζπγθεθξηκέλα, ζηελ θαηεγνξία απηή έρνπκε ηνπο εμήο 

επηκέξνπο δείθηεο (Ληάπεο Η. Κσλζηαληίλνο, 2008): α)δείθηεο πεξηζσξίνπ θαζαξνχ 

θέξδνπο, β) δείθηεο πεξηζσξίνπ κηθηνχ θέξδνπο, γ) δείθηεο απνδνηηθφηεηαο Ηδίσλ 

θεθαιαίσλ, δ) δείθηεο απνδνηηθφηεηαο επελδπκέλσλ θεθαιαίσλ. 

 

Α) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛱𝜀𝜌𝜄𝜃𝜔𝜌ί𝜊𝜐 𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌𝜊ύ 𝛫έ𝜌𝛿𝜊𝜐𝜎 =
Καζαξφ Κέξδνο  

Πσιήζεηο
∗ % 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ην θαζαξφ πεξηζψξην θέξδνπο κε ην νπνίν πσιεί 

ε επηρείξεζε ην παξαγφκελν πξντφλ. Ο ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο είλαη πνιχ ζεκαληηθφο 

δηφηη καο ελεκεξψλεη γηα ηελ απνδνηηθφηεηα ησλ εξγαζηψλ ηεο επηρείξεζεο. 

 

Β) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛱𝜀𝜌𝜄𝜃𝜔𝜌ί𝜊𝜐 𝛭𝜄𝜅𝜏𝜊ύ 𝛫έ𝜌𝛿𝜊𝜐𝜎 =
𝛭𝜄𝜅𝜏 ό Κέξδνο  

Πσιήζεηο
∗ % 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ζε πνζνζηφ ην κηθηφ θέξδνο κε ην νπνίν πσιεί ε 

επηρείξεζε ην παξαγφκελν πξντφλ, ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο εθκεηάιιεπζεο ηεο 

επηρείξεζεο θαη ηνλ ηξφπν πνπ θαζνξίδεη ηελ ηηκή ηνπ πξντφληνο.  

 

Γ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛢𝜋𝜊𝛿𝜊𝜏𝜄𝜅ό𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎 𝛪𝛿ί𝜔𝜈 𝛫𝜀𝜑𝛼𝜆ά𝜄𝜔𝜈 (𝑅𝑂𝐸)  =
𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌 ό Κέξδνο  

Ίδηα Κεθάιαηα
∗ % 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ην βαζκφ αμηνπνίεζεο θαη απνδνηηθφηεηαο ησλ 

Ηδίσλ Κεθαιαίσλ. Μηα απμεκέλε απφδνζε απηνχ ηνπ δείθηε ππνδειψλεη ηελ 

ηθαλνπνηεηηθή ακνηβή ησλ κεηνρψλ πνπ δηέζεζαλ ηα θεθάιαηά ηνπο γηα ηε ιεηηνπξγία 

ηεο επηρείξεζεο. Ο δείθηεο απηφο είλαη πνιχ ρξήζηκνο ζηηο πεξηπηψζεηο πνπ γίλνληαη 

ζπρλέο αιιαγέο ηνπ ζπληειεζηή θνξνινγίαο θεξδψλ θαη ηεο πνιηηηθήο ησλ 

κεξηζκάησλ. 

 

Γ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛢𝜋𝜊𝛿𝜊𝜏𝜄𝜅ό𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎 𝛦𝜋𝜀𝜈𝛿𝜐𝜇έ𝜈𝜔𝜈 𝛫𝜀𝜑𝛼𝜆ά𝜄𝜔𝜈 (𝑅𝑂𝛢)  =
𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌 ό Κέξδνο  

΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ
∗

% 
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Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο απεηθνλίδεη ην επηηφθην απφδνζεο ησλ ζπλνιηθψλ 

επελδπκέλσλ θεθαιαίσλ θαη ππνινγίδεηαη απφ ηε ζρέζε ησλ θεξδψλ πξν ηφθσλ θαη 

θφξσλ πξνο ην ζχλνιν ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. 

 

 

 Οη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηόηεηαο κεηξνχλ ην βαζκφ ηεο απνηειεζκαηηθήο 

ρξεζηκνπνίεζεο ησλ δηαθφξσλ θαηεγνξηψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο επηρείξεζεο. 

Οη δείθηεο απηνί πξνθχπηνπλ απφ ηε ζχγθξηζε κεηαμχ ηνπ επηπέδνπ ησλ πσιήζεσλ 

θαη ηνπ επελδπζέληνο θεθαιαίνπ ζηα ελ ιφγσ πεξηνπζηαθά ζηνηρεία.  Πην 

ζπγθεθξηκέλα, ζηελ θαηεγνξία απηή έρνπκε ηνπο εμήο επηκέξνπο δείθηεο (Ληάπεο Η. 

Κσλζηαληίλνο, 2008): α)δείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο απνζεκάησλ, β) δείθηεο 

ηαρχηεηαο είζπξαμεο απαηηήζεσλ, γ) δείθηεο ηαρχηεηαο πιεξσκήο ππνρξεψζεσλ, 

δ)δείθηεο ηαρχηεηαο ζπλνιηθνχ θεθαιαίνπ, ε)δείθηεο ηαρχηεηαο Ηδίσλ θεθαιαίσλ, 

ζη)δείθηεο πεξηφδνπ παξερφκελεο πίζησζεο, δ) δείθηεο πεξηφδνπ ιακβαλφκελεο 

πίζησζεο. 

 

Α) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜏𝛼𝜒ύ𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎 𝜅𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌ί𝛼𝜎 𝛼𝜋𝜊𝜃𝜀𝜇ά𝜏𝜔𝜈 =
Απνζέκαηα 

Πσιήζεηο
∗ 365 𝜂𝜇έ𝜌𝜀𝜎 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ηελ ηαρχηεηα κε ηελ νπνία ηα απνζέκαηα ησλ 

εκπνξεπκάησλ κεηαηξέπνληαη ζε εηζπξαθηένπο ινγαξηαζκνχο δηακέζνπ ησλ 

πσιήζεσλ. Μαο δείρλεη ην ρξνληθφ δηάζηεκα γηα ην νπνίν ε επηρείξεζε πξέπεη λα 

πεξηκέλεη γηα ηελ πψιεζε θαη ηελ αληηθαηάζηαζε ησλ εκπνξεπκάησλ ηεο.  

  

Β) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜏𝛼𝜒ύ𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎 είζπξαμεο απαηηήζεσλ =
Απαηηήζεηο 

Πσιήζεηο
∗ 365 𝜂𝜇έ𝜌𝜀𝜎 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη πφζεο εκέξεο θαηά κέζν φξν νη Απαηηήζεηο ηεο 

επηρείξεζεο απφ ηνπο πειάηεο ηεο παξακέλνπλ αλείζπξαθηεο. ΋ζν κεγαιχηεξε είλαη 

ε κέζε δηάξθεηα είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ ηεο επηρείξεζεο ηφζν κεγαιχηεξνο ζα 

είλαη θαη ν θίλδπλνο γηα ηε δεκηνπξγία επηζθαιψλ απαηηήζεσλ.  

 

Γ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜏𝛼𝜒ύ𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎 𝜋𝜆𝜂𝜌𝜔𝜇ή𝜎 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜔𝜈 =
Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 

Πσιήζεηο
∗

365 𝜂𝜇έ𝜌𝜀𝜎  



32 
 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη πφζεο εκέξεο θαηά κέζν φξν νη Βξαρππξφζεζκεο 

ππνρξεψζεηο παξακέλνπλ απιήξσηεο. Με απηφ ηνλ ηξφπν θαίλεηαη ε πνιηηηθή 

πιεξσκψλ πνπ αθνινπζεί ε επηρείξεζε. 

 

Γ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜏𝛼𝜒ύ𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎 𝜍𝜐𝜈𝜊𝜆𝜄𝜅𝜊ύ 𝜅𝜀𝜑𝛼𝜆𝛼ί𝜊𝜐 =
Πσιήζεηο

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊  𝛱𝜀𝜌𝜄𝜊𝜐𝜍𝜄𝛼𝜅 ώ𝜈 𝛴𝜊𝜄𝜒𝜀 ί𝜔𝜈
 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη πφζεο θνξέο ηα θεθάιαηα ηεο επηρείξεζεο 

επελδχνληαη ζηελ παξαγσγηθή δηαδηθαζία. Γειαδή πφζεο θνξέο αλαθπθιψλεη ε 

επηρείξεζε ην ζχλνιν ησλ Κεθαιαίσλ ηεο ζε πσιήζεηο. 

 

 

Δ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜏𝛼𝜒ύ𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎 𝛪𝛿ί𝜔𝜈 𝜅𝜀𝜑𝛼𝜆𝛼ί𝜔𝜈 =
Πσιήζεηο

Ίδηα Κεθάιαηα
 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη πφζεο θνξέο ηα Ίδηα Κεθάιαηα ηεο επηρείξεζεο 

επελδχνληαη ζηελ παξαγσγηθή δηαδηθαζία. Γειαδή πφζεο θνξέο αλαθπθιψλεη ε 

επηρείξεζε ην ζχλνιν ησλ Ίδησλ Κεθαιαίσλ ηεο ζε πσιήζεηο. 

 

 

 

΢Σ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜋𝜀𝜌𝜄ό𝛿𝜊𝜐 𝜋𝛼𝜌𝜀𝜒ό𝜇𝜀𝜈𝜂𝜎 𝜋ί𝜍𝜏𝜔𝜍𝜂𝜎 =

Μέζα ππφινηπα Πξνκεζεπηψλ+Γξακκάηεηα Πιεξσηέα+Δπηηαγέο Πιεξσηέεο 

𝛦𝜏ή𝜍𝜄𝜊  𝛫ό𝜍𝜏𝜊𝜎  𝛱𝜔𝜆𝜂𝜃 έ𝜈𝜏𝜔𝜈
∗ 365 𝜂𝜇έ𝜌𝜀𝜎  

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο ειέγρεη ηηο εκέξεο πνπ παξέρεη πίζησζε ε επηρείξεζε ζηνπο 

πειάηεο ηεο. 

 

Ε) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜋𝜀𝜌𝜄ό𝛿𝜊𝜐 𝜆𝛼𝜇𝛽𝛼𝜈ό𝜇𝜀𝜈𝜂𝜎 𝜋ί𝜍𝜏𝜔𝜍𝜂𝜎 =
𝛭έ𝜍𝛼  𝜐𝜋ό𝜆𝜊𝜄𝜋𝛼  𝜋𝜌𝜊𝜇𝜂𝜃𝜀𝜐𝜏 ώ𝜈 

Δηήζηεο Αγνξέο
∗

365 𝜂𝜇έ𝜌𝜀𝜎 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο ειέγρεη ηηο εκέξεο πνπ ιακβάλεη ε επηρείξεζε πίζησζε απφ 

ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο. 

 

 

 Οη αξηζκνδείθηεο αγνξαίαο αμίαο ή απνηίκεζεο ζπγθξίλνπλ ηελ αγνξαία ηηκή ηεο 

κεηνρήο κε ηα θέξδε ηεο επηρείξεζεο θαη ηε ινγηζηηθή αμία ηεο κεηνρήο. Παξέρνπλ 

πιεξνθφξεζε γηα ηηο πξνζδνθίεο ησλ επελδπηψλ θαη ηηο κειινληηθέο πξννπηηθέο ηεο 

επηρείξεζεο θαη ηελ επίδνζή ηεο ζην παξειζφλ. Πην ζπγθεθξηκέλα, ζηελ θαηεγνξία 
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απηή έρνπκε ηνπο εμήο επηκέξνπο δείθηεο (Ληάπεο Η. Κσλζηαληίλνο, 2008): α)δείθηεο 

αγνξαίαο ηηκήο κεηνρήο πξνο θαζαξά θέξδε αλά κεηνρή, β) δείθηεο θεξδψλ αλά 

κεηνρή, γ) δείθηεο κεξίζκαηνο, δ)δείθηεο εζσηεξηθήο αμίαο κεηνρήο, ε)δείθηεο 

αγνξαίαο πξνο ινγηζηηθήο ηηκήο. 

 

A) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛼𝛾𝜊𝜌𝛼ί𝛼𝜎 𝜏𝜄𝜇ή𝜎 𝜇𝜀𝜏𝜊𝜒ή𝜎 𝜋𝜌𝜊𝜎 𝜅𝛼𝜃𝛼𝜌ά 𝜅έ𝜌𝛿𝜂 𝛼𝜈ά 𝜇𝜀𝜏𝜊𝜒ή =

Σηκή κεηνρήο  

Κέξδε αλά κεηνρή
  

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ην πνζφ πνπ ζα επηζπκνχζαλ νη επελδπηέο λα 

πιεξψζνπλ γηα ηα θαζαξά θέξδε αλά κεηνρή. ΋ζν κεγαιχηεξε είλαη ε ηηκή ηνπ 

δείθηε ηφζν θαιχηεξε είλαη ε αλαπηπμηαθή εμέιημε ηεο επηρείξεζεο, ελψ φζν 

ρακειφηεξε είλαη ε ηηκή ηνπ δείθηε ηφζν κεγαιχηεξε ε πηζαλφηεηα λα αλαπηχμεη 

πςεινχο θηλδχλνπο.  

 

Β) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜅𝜀𝜌𝛿ώ𝜈 𝛼𝜈ά 𝜇𝜀𝜏𝜊𝜒ή =
Καζαξά θέξδε κεηά απν θφξνπο−κεξίζκαηα πξνλνκηνχρα  

Μεηνρέο ζε θπθινθνξία
  

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ηελ θεξδνθνξία ηεο κεηνρήο. 

 

Γ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜇𝜀𝜌ί𝜍𝜇𝛼𝜏𝜊𝜎 =
Μέξηζκα αλά Μεηνρή 

Κέξδε αλά Μεηνρή
 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ην πνζνζηφ ησλ εηήζησλ θεξδψλ ηεο επηρείξεζεο 

πνπ δηαηίζεηαη γηα κέξηζκα. 

 

Γ) 𝛦𝜍𝜔𝜏𝜀𝜌𝜄𝜅ή 𝛼𝜉ί𝛼 𝜇𝜀𝜏𝜊𝜒ή𝜎 =
Ίδηα Κεθάιαηα 

Μεηνρέο ζε Κπθινθνξία
 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ηε ινγηζηηθή αμία ηεο κεηνρήο. 

 

Δ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝛼𝛾𝜊𝜌𝛼ί𝛼𝜎 𝜋𝜌𝜊𝜎 𝜆𝜊𝛾𝜄𝜍𝜏𝜄𝜅ή𝜎 𝜏𝜄𝜇ή𝜎 =
Σηκή Μεηνρήο 

Λνγηζηηθή αμία  Μεηνρήο
 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη πσο νη επελδπηέο απνηηκνχλ ηελ επηρείξεζε. ΋ζν 

πςειφηεξνο είλαη ν δείθηεο ηφζν κεγαιχηεξνο είλαη ε απφδνζε ηεο επηρείξεζεο θαη 

ηφζν πςειφηεξεο είλαη νη ηηκέο, απφ απηέο ηεο ινγηζηηθήο αμίαο, πνπ κπνξνχλ λα 

δηαηεζνχλ νη κεηνρέο ηεο επηρείξεζεο. Ο δείθηεο απηφο απνηειεί θξηηήξην ηνπ βαζκνχ 

επηηπρίαο ησλ επελδπηηθψλ θαη ρξεκαηνδνηηθψλ απνθάζεσλ πνπ έρεη ιάβεη ε 

επηρείξεζε. 
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Αθφκε ππάξρνπλ θαη θάπνηνη ινηπνί αξηζκνδείθηεο πνπ είλαη νη εμήο (Ληάπεο Η. 

Κσλζηαληίλνο, 2008): α)δείθηεο θάιπςεο επηζθαιεηψλ, β) δείθηεο θηλδχλνπ, 

γ)δείθηεο πξαγκαηνπνίεζεο εμφδνπ πξνβιέςεσλ, δ)δείθηεο κεξηδίνπ αγνξάο, 

ε)δείθηεο θαζαξήο ζέζεο ελεξγεηηθνχ. 

 

Α) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜅ά𝜆𝜐𝜓𝜂𝜎 𝜀𝜋𝜄𝜍𝜑𝛼𝜆𝜀𝜄ώ𝜈 =
Πξνβιέςεηο γηα επηζθαιείο απαηηήζεηο  

Δπηζθαιείο πειάηεο
  

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ην πνζνζηφ ησλ επηζθαιψλ πειαηψλ πνπ 

θαιχπηνπλ νη πξνβιέςεηο. 

 

Β) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜅𝜄𝜈𝛿ύ𝜈𝜊𝜐 =
Όςνο επηζθαιεηψλ  

΢χλνιν ραξηνθπιαθίνπ πειαηψλ
  

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ην πνζνζηφ ησλ επηζθαιεηψλ ζε ζρέζε κε ην 

δαλεηαθφ ραξηνθπιάθην ηεο επηρείξεζεο. 

 

Γ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜋𝜌𝛼𝛾𝜇𝛼𝜏𝜊𝜋𝜊ί𝜂𝜍𝜂𝜎 𝜀𝜉ό𝛿𝜊𝜐 𝜋𝜌𝜊𝛽𝜆έ𝜓𝜀𝜔𝜈 =
Έμνδν πξφβιεςεο (ινγ.68)

πειάηεο
 

 

Γ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜇𝜀𝜌𝜄𝛿ί𝜊𝜐 𝛼𝛾𝜊𝜌ά𝜎 =
Σδίξνο επηρείξεζεο 

Σδίξνο αγνξάο
 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ην πνζνζηφ ηνπ ηδίξνπ ηεο αγνξάο πνπ 

θαηαιακβάλεη ε επηρείξεζε. 

 

Δ) 𝛥𝜀ί𝜅𝜏𝜂𝜎 𝜅𝛼𝜃𝛼𝜌ή𝜎 𝜃έ𝜍𝜂𝜎 𝜀𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊ύ = Πάγηα + θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ −

καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο − βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο 

Δίλαη ν δείθηεο ν νπνίνο καο δείρλεη ηελ αμία ηεο επηρείξεζεο. Απνηειεί ζεκαληηθφ 

δείθηε γηα ηνπο πηζησηέο ηεο εηαηξείαο, θαζψο δείρλεη ην αληίθξηζκα αζθαιείαο πνπ 

ππάξρεη έλαληη πηζησηηθνχ θηλδχλνπ. 
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8. Γεδνκέλα, κεηαβιεηέο θαη κεζνδνινγία εκπεηξηθήο κειέηεο 

Σα δεδνκέλα πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ είλαη απφ ηε βάζε δεδνκέλσλ ηεο ICAP Group. 

Ο θιάδνο κειέηεο πνπ επηιέρζεθε είλαη ε παξαγσγή ρπκψλ, επεμεξγαζία θαη 

ζπληήξεζε θξνχησλ θαη ιαραληθψλ. Δμεηάζηεθαλ πεξίπνπ 2000 ηζνινγηζκνί 

επηρεηξήζεσλ ηφζν ρξνληθά πνπ αθνξνχλ ηε ρξνληθή πεξίνδν 2004-2013 φζν θαη 

ρσξηθά πνπ αθνξνχλ φιεο ηηο πεξηθέξεηεο ηεο ρψξαο. Αθνινχζσο παξνπζηάδνληαη 

πεξηιεπηηθά ν κέζνο φξνο ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο (θεθάιαην θίλεζεο) θαη ησλ 

αλεμάξηεησλ κεηαβιεηψλ (θαζαξά πάγηα, καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο θαη 

ζπκκεηνρέο, απνζέκαηα, απαηηήζεηο, ηακείν-ηξάπεδεο, ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην)  θαη 

ηέινο ην πιήζνο επηρεηξήζεσλ αλά έηνο θαη πεξηθέξεηα.  

  

ΚΔΦΑΛΑΗΟ ΚΗΝΖ΢Ζ΢ 

 

ΔΣΟ΢ 

 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

ΑΜΘ 279773 355625 20739 951857 1188389 1436050 1391476 1329318 1471632 1740889 

ΚΜ 2055660 2434929 1055094 2014291 2015226 2098362 2359643 886792 1271938 603310 

ΓΜ -1905000 -3581667 -2305200 -2619400 -2951800 -3618000 -3894500 -4038750 -4013500 -4381500 

Θ 1291571 1240739 1012037 843034 820280 1190680 809444 787538 1150318 1434091 

Ζ 453800 312750 402600 542429 299429 90714 -91286 54429 69833 183800 

ΗΝ  

       
36000 58000 

ΚΔ -202250 -3343600 -2115714 -4339250 -158500 -3760000 -9065222 551333 574778 781429 

ΓΔ 523813 517571 637389 273611 1297375 1603733 1107600 600824 1457000 715636 

Π 1008056 1211273 923800 1384848 1669063 1596448 1628250 1670808 2512250 2931136 

ΑΜΘ 1624957 1235350 1366455 1398667 1735875 2316619 1569913 1433318 1428211 1250364 

ΝΒΑ 3083000 123000 184000 2366000 2482500 960000 743500 919750 282250 368667 

ΝΝΑ 68000 170000 -284000 -343000 
      Κ 141583 188625 102154 97800 151500 -54000 254000 547818 879444 -120625 

 
ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ 

 

ΔΣΟ΢ 

 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

ΑΜΘ 2665730 1923257 2406606 2535119 2742491 2582531 2701365 2614965 2107752 2038171 

ΚΜ 2828480 3437156 2740744 3660349 3725577 3807556 5502059 6240792 6062907 5260356 

ΓΜ 1233429 910897 1010630 995817 916819 550155 463841 382663 336433 308061 

Θ 3271443 3306476 2938912 2901205 3644670 3568093 3131402 3035885 3166260 2908297 

Ζ 1662064 2272842 1910678 1625737 1901613 2133427 2142356 2093642 2291921 1405912 

ΗΝ         44812 53718 

ΚΔ 3171698 21000379 16123108 13900827 10978257 9114560 9497493 923077 845713 977015 

ΓΔ 1906927 2708765 2480536 3180280 2206267 3829639 2443125 1994038 1970875 2151443 

Π 2432038 2783316 2855078 2737380 2861480 3081120 3087948 3256787 2899713 3240216 

ΑΜΘ 2618334 2397136 2418076 2761284 3634273 3420408 3542758 3564330 3921143 3576369 

ΝΒΑ 5566816 498718 464006 2578884 2295130 3930425 4333471 5013968 5032706 3956596 

ΝΝΑ 1413557 1855371 516888 436204       

Κ 1622401 962994 1473742 1766957 1975251 1825562 1511992 968293 1110701 1118315 
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ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

 
ΔΣΟ΢ 

 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

ΑΜΘ 111072 104796 134832 85930 107649 107737 84523 166322 186584 117089 

ΚΜ 506311 471221 62735 41907 74518 43559 708837 881444 914232 697081 

ΓΜ 3969 1986 3969 3969 3969 756 756 756 756 756 

Θ 54945 82094 40880 10670 55762 56749 27918 28901 34308 33825 

Ζ 1039 1277 434 762 1079 1223 3470 3756 9216 10250 

ΗΝ         2800 2800 

ΚΔ 1650771 12151551 8092699 7232892 5479568 3722532 3120131 2898 2184 2394 

ΓΔ 43475 93046 85954 184588 201263 256891 242446 219167 387762 309606 

Π 7409 11029 22192 22664 38063 61769 133472 167719 184620 125448 

ΑΜΘ 47434 61534 231613 556876 557787 619918 567790 948640 1084383 982667 

ΝΒΑ 11645 1777 1777 215389 221599 221599 116420 496164 499576 19434 

ΝΝΑ 734 1209 2418 2418       

Κ 50341 1735 24041 50872 53239 59580 3212 14185 14847 7889 

 

 
ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ 

 

ΔΣΟ΢ 

 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

ΑΜΘ 1150425 851849 1092882 870739 1066964 968812 1154170 1092514 1057498 1099896 

ΚΜ 2977002 2878624 2864001 3151584 3852570 3620258 3939762 4462270 4370505 3696549 

ΓΜ 227770 141759 135240 241366 191178 179267 190191 150463 179515 149024 

Θ 3121980 3236825 3467132 3553441 4481685 3972419 3223791 3765143 4857408 3311044 

Ζ 485024 87987 53748 267070 399599 399078 234880 190562 158408 234869 

ΗΝ         49776 54659 

ΚΔ 301546 1866355 2128661 2368266 2512344 1836856 1387188 456082 433979 460116 

ΓΔ 1253816 1743564 2185056 1713612 1726475 1668242 1507627 1139130 1722506 1772457 

Π 1377272 1638901 1439187 1497029 1918151 2134090 2198759 2176134 2545137 2511105 

ΑΜΘ 2476856 2965428 2592168 2449545 3237871 4273623 3778916 3219132 3962080 3515077 

ΝΒΑ 1747306 288912 270405 969226 807680 809902 860532 530807 431882 325993 

ΝΝΑ 27430 76041 65327 3823       

Κ 291962 113758 285434 312368 425865 317221 377504 316781 491122 249280 

 

 
ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ 

 

ΔΣΟ΢ 

 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

ΑΜΘ 1646259 1596435 2015875 1572231 1860033 1869997 1848852 1755042 1790460 1820254 

ΚΜ 2683368 3449088 2768769 3264335 2980864 2763714 3595766 3950331 4331234 3469493 

ΓΜ 342277 523973 587929 638361 708247 923126 876858 882898 1064610 914378 

Θ 2044814 2059619 2213172 2957006 3105752 3461693 3461344 3054454 3163447 3130005 

Ζ 542411 468739 506216 597840 824408 717720 649827 674641 781242 603018 

ΗΝ         88985 150148 

ΚΔ 1073986 6616169 5061594 4434846 3876762 3613551 1399434 709986 715201 675374 

ΓΔ 1577773 2407234 2562940 2788400 2287954 2716882 2318118 2224556 2391843 2278536 

Π 1583514 2173749 2014433 2174646 2248661 2523913 2758832 2767704 3049110 2997923 

ΑΜΘ 3283657 3026175 3095395 3192802 3800676 3912911 4338431 4530642 4730608 4334043 

ΝΒΑ 20864234 824422 1113498 1563244 1311906 1699565 1095952 1755035 1270041 935706 

ΝΝΑ 374335 584268 150234 244090       

Κ 1028543 591122 1170219 1210412 1501707 1569192 1266807 1031607 1551613 1553228 
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ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 

 
ΔΣΟ΢ 

 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

ΑΜΘ 201563 223452 390906 382411 281330 416153 324055 463977 419531 357143 

ΚΜ 589245 876695 722873 832836 795963 791665 818307 756162 798284 768416 

ΓΜ 101079 78962 205160 115655 53833 115979 121721 57096 108397 181595 

Θ 222829 337725 278820 491799 304878 519723 376007 463771 537324 526558 

Ζ 281687 144361 261457 333757 115824 261957 224305 175411 164620 259462 

ΗΝ         171671 173007 

ΚΔ 134341 379297 392944 227140 280641 193161 250642 201615 350495 465121 

ΓΔ 136616 174817 413742 446842 493306 386099 213824 209256 225054 204412 

Π 396826 495560 372373 294806 489039 385865 502320 350098 383832 610778 

ΑΜΘ 259796 199928 205064 310316 247353 300670 370136 406112 263784 338041 

ΝΒΑ 204083 74523 71547 663386 1918030 305612 150755 191959 135226 90495 

ΝΝΑ 94429 100696 97021 181392 
      Κ 218415 218800 156171 164951 124965 294905 230464 221889 239549 271423 

 
ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 

 

ΔΣΟ΢ 

 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

ΑΜΘ -256646 543 -332188 -48828 -57676 -48596 -135016 -158983 -64353 47466 

ΚΜ 230168 275283 -13113 191205 134457 62335 -206188 -356280 236955 325933 

ΓΜ -214235 -378348 -363298 -388287 -307030 -155242 -237342 -171809 18916 -388210 

Θ -134317 -28539 63978 76851 5207 -95797 -116891 -94828 83706 465421 

Ζ 16088 -9639 16349 14767 6661 -68141 -121841 -126111 -96554 -45054 

ΗΝ 

        
17277 63089 

ΚΔ -272437 1627567 562276 -402025 -118041 -912798 -4742423 378 84790 7704 

ΓΔ 17021 49141 -135147 -262870 -40440 39208 -250671 -381956 126689 35835 

Π 124891 76294 76357 78827 217215 73852 109654 86012 423600 731104 

ΑΜΘ 187367 105424 237041 193667 201386 452655 124472 -57686 105607 177189 

ΝΒΑ 2324403 851 -45090 -126741 -52580 -114073 -443557 -503068 -694698 -1079588 

ΝΝΑ 208424 254455 -238949 -179540 
      Κ -96617 -4720 -11410 1997 10475 -33013 21549 -63122 -39157 -153927 

 
ΠΛΖΘΟ΢ ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΔΩΝ 

 

ΔΣΟ΢ 

 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

ΑΜΘ 22 16 23 21 18 20 21 22 19 18 

ΚΜ 53 42 53 55 53 58 56 48 48 58 

ΓΜ 5 3 5 5 5 4 4 4 4 4 

Θ 21 23 27 29 25 25 27 26 22 22 

Ζ 5 4 5 7 7 7 7 7 6 5 

ΗΝ 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 

ΚΔ 8 5 7 8 10 11 9 9 9 7 

ΓΔ 16 14 18 18 16 15 15 17 17 22 

Π 36 33 35 33 32 29 28 26 24 22 

ΑΜΘ 23 20 22 24 24 21 23 22 19 22 

ΝΒΑ 2 1 1 2 2 2 4 4 4 3 

ΝΝΑ 2 2 1 1 0 0 0 0 0 0 

Κ 12 8 13 15 14 12 12 11 9 16 

Γηα ηα Ιόληα Νεζηά θαη ηα Νεζηά Ννηίνπ Αηγαίνπ δελ κπνξνχκε λα εμάγνπκε 

ζπκπεξάζκαηα δηφηη δελ ππάξρνπλ επηρεηξήζεηο πνπ λα δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηνλ 

ζπγθεθξηκέλν θιάδν. 
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9. Απνηειέζκαηα εκπεηξηθήο κειέηεο 

Γηα ην έηνο 2004 απφ ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο πξνθχπηνπλ ηα εμήο 

ζπκπεξάζκαηα: 

H θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

71,8%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 84,036, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 198 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ηα απνζέκαηα 

θαη αθνινπζνχλ ην ηακείν-ηξάπεδεο, νη απαηηήζεηο, ην ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην θαη 

ζηαηηζηηθά αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ ελψ ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληε. ΋ηαλ νη 

ζπληειεζηέο ησλ κεηαβιεηψλ είλαη ζεηηθνί εθθξάδνπλ ηελ ζεηηθή επίδξαζε (αχμεζε) 

ζην θεθάιαην θίλεζεο ελψ φηαλ νη ζπληειεζηέο ησλ κεηαβιεηψλ είλαη αξλεηηθνί 

εθθξάδνπλ ηελ αξλεηηθή ηνπο επίδξαζε (κείσζε) ζην θεθάιαην θίλεζεο. Σν κέγεζνο 

ηνπ θάζε ζπληειεζηή δείρλεη πφζν απμάλεηαη ή κεηψλεηαη ην θεθάιαην θίλεζεο φηαλ 

απμεζεί ε κεησζεί θαηά κηα κνλάδα ε αληίζηνηρε κεηαβιεηή θξαηψληαο ηηο ππφινηπεο 

ζηαζεξέο. Σα t-tests πνπ καο δίλνπλ sig.<0,05 γηα θάζε ζπληειεζηή ησλ κεηαβιεηψλ, 

ζεκαίλεη φηη φιεο νη κεηαβιεηέο είλαη ζεκαληηθέο. Σν κέγεζνο ηνπ t καο δείρλεη ηε 

ζεκαληηθφηεηα ηνπ θάζε ζπληειεζηή. Σέινο, ε ηηκή ηνπ ηππνπνηεκέλνπ ζπληειεζηή 

(Standardized Coefficients Beta) δείρλεη ηε βαξχηεηα ηεο αληίζηνηρεο εξκελεπηηθήο 

κεηαβιεηήο ζηε δηακφξθσζε ηεο ηηκήο ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο, δειαδή ηνπ 

θεθαιαίνπ θίλεζεο. Ο ζπληειεζηήο R
2
 έρεη ηηκή 0,718 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 

71,8% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted R
2
 δελ είλαη πνιχ 

κηθξφηεξν απφ ην R
2
 δειαδή είλαη 0,709 (70,9%) θαη καο δείρλεη φηη ην κνληέιν 

κπνξεί λα γεληθεπζεί.   
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,847
b
 ,718 ,709 2115004,29055 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 2255469442291231,0

00 
6 

375911573715205,

200 
84,036 ,000

c
 

Residual 885702143513647,60

0 
198 

4473243149058,82

6 
  

Total 3141171585804878,5

00 
204    

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,150 -661255,285 101761,661 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,000 -,438 -,156 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,105 -,421 ,040 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,000 ,523 ,732 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,002 ,066 ,281 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,000 1,202 2,143 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 ,331 1,163 

 

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

279746,8

12 

193461,0

00 
 -1,446 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,297 ,071 -,296 -4,161    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,190 ,117 -,096 -1,627 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ 
,628 ,053 ,655 

11,83

1 

   

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,174 ,055 ,185 3,182    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
1,672 ,239 ,300 7,012 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
,747 ,211 ,177 3,540 
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Γηα ην έηνο 2005 ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα εμήο 

ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

82,00%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 124,368, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 170 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ην ηακείν-

ηξάπεδεο αθνινπζνχλ νη απαηηήζεηο, ηα απνζέκαηα, ην ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην θαη 

ζηαηηζηηθά αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ ελψ ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληε. Ο 

ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,820 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 82,0% ηεο ζπλνιηθήο 

κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή 

είλαη 0,813 (81,3%) θαη καο δείρλεη φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,905
b
 ,820 ,813 2018628,35695 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 3040699946426

385,000 
6 

5067833244043

97,500 
124,368 ,000

c
 

Residual 6682771127315

12,600 
164 

4074860443484

,833 
  

Total 3708977059157

897,500 
170    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

531552,6

99 

206422,6

69 
 -2,575 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,279 ,075 -,516 -3,736    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,216 ,122 -,223 -1,774 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,334 ,056 ,318 5,913    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,390 ,083 ,357 4,718    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
1,929 ,187 ,510 

10,34

0 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
,749 ,272 ,176 2,752 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,011 -939141,396 -123964,001 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,000 -,427 -,132 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,078 -,457 ,024 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,000 ,222 ,445 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,227 ,553 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,000 1,561 2,298 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,007 ,212 1,286 
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Γηα ην έηνο 2006 ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα εμήο 

ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

68,3%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 73,056, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 209 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ην ιεηηνπξγηθφ 

πεξηζψξην αθνινπζνχλ νη απαηηήζεηο, ηα απνζέκαηα, ην ηακείν-ηξάπεδεο θαη 

ζηαηηζηηθά αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ θαη ησλ καθξνπξφζεζκσλ 

απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,683 άξα ην κνληέιν 

εμεγεί ην 68,3% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted R
2 

δελ είλαη 

πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,674 (67,4%) θαη καο δείρλεη φηη ην κνληέιν 

κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,827
b
 ,683 ,674 1990149,75240 

 

 

 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 1736116354516

891,500 
6 

2893527257528

15,250 
73,056 ,000

c
 

Residual 8040212955069

17,600 
203 

3960696036979

,890 
  

Total 2540137650023

809,000 
209    

 

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

100677,0

30 

183129,8

23 
 -,550 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,206 ,071 -,431 -2,894    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,356 ,117 -,400 -3,032 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,202 ,050 ,272 4,067    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,406 ,081 ,453 5,000    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
,224 ,188 ,059 1,194 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
2,190 ,202 ,474 

10,82

1 

   

 

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,583 -461757,554 260403,495 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,004 -,346 -,066 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,003 -,587 -,124 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,000 ,104 ,299 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,246 ,566 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,234 -,146 ,595 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 1,791 2,590 
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Γηα ην έηνο 2007 ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα εμήο 

ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

77,1%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 118,116, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 217 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ νη απαηηήζεηο 

θαη αθνινπζνχλ ην ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην, ην ηακείν-ηξάπεδεο ελψ ηα απνζέκαηα 

είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληα, θαη ζηαηηζηηθά αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ θαη ησλ θαζαξψλ παγίσλ. Ο 

ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,771 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 77,1% ηεο ζπλνιηθήο 

κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή 

είλαη 0,764 (76,4%) θαη καο δείρλεη φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,878
b
 ,771 ,764 2055937,15193 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 2995569993281

919,000 
6 

4992616655469

86,500 
118,116 ,000

c
 

Residual 8918711678373

44,800 
211 

4226877572688

,838 
  

Total 3887441161119

264,000 
217    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

51112,21

1 

175756,3

91 
 -,291 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,127 ,051 -,218 -2,512    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,514 ,080 -,485 -6,418 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,089 ,056 ,096 1,589    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,416 ,070 ,449 5,894    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
,527 ,210 ,108 2,507 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
1,888 ,237 ,316 7,948 

   

 

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,771 -397575,626 295351,204 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,013 -,227 -,027 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,000 -,673 -,356 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,114 -,021 ,200 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,277 ,555 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,013 ,113 ,941 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 1,419 2,356 
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Γηα ην έηνο 2008 ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα εμήο 

ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

68,4%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 71,896, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 205 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ νη απαηηήζεηο 

θαη αθνινπζνχλ ην ηακείν-ηξάπεδεο, ην ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην, ηα απνζέκαηα ελψ νη 

καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο θαη ζπκκεηνρέο είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληεο θαη 

ζηαηηζηηθά αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη 

ηηκή 0,684 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 68,4% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, 

ην Adjusted R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,675 (67,5%) θαη 

καο δείρλεη φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,827
b
 ,684 ,675 2157941,51486 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 2008786669734

862,500 
6 

3347977782891

43,750 
71,896 ,000

c
 

Residual 9266856047311

55,100 
199 

4656711581563

,594 
  

Total 2935472274466

017,500 
205    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

204524,1

56 

208002,2

73 
 -,983 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,263 ,063 -,485 -4,204    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

,085 ,105 ,087 ,804 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,080 ,050 ,114 1,596    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,480 ,074 ,540 6,506    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
1,601 ,224 ,360 7,165 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
1,844 ,299 ,277 6,176 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,327 -614695,598 205647,287 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,000 -,387 -,140 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,423 -,123 ,292 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,112 -,019 ,178 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,335 ,626 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,000 1,161 2,042 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 1,255 2,433 
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Γηα ην έηνο 2009 ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα εμήο 

ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

82.5%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 154,315, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 203 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ην ιεηηνπξγηθφ 

πεξηζψξην θαη αθνινπζνχλ, νη απαηηήζεηο, ηα απνζέκαηα θαη ην ηακείν-ηξάπεδεο, θαη 

ζηαηηζηηθά αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ καθξνπξφζεζκσλ απαηηήζεσλ θαη 

ζπκκεηνρψλ θαη ησλ θαζαξψλ παγίσλ. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,825 άξα ην 

κνληέιν εμεγεί ην 82,5% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted R
2 

δελ 

είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,819 (81.9%) θαη καο δείρλεη φηη ην 

κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,908
b
 ,825 ,819 2051335,07539 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 3896123875624

288,000 
6 

6493539792707

14,600 
154,315 ,000

c
 

Residual 8289711915325

77,200 
197 

4207975591535

,925 
  

Total 4725095067156

865,000 
203    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

282434,5

75 

195424,8

33 
 -1,445 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,142 ,051 -,187 -2,777    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,743 ,093 -,461 -7,993 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,249 ,049 ,264 5,121    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,330 ,063 ,287 5,240    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
1,411 ,184 ,257 7,664 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
2,168 ,227 ,337 9,568 

   

 

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,150 -667827,792 102958,641 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,006 -,243 -,041 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,000 -,927 -,560 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,000 ,153 ,344 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,206 ,454 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,000 1,048 1,774 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 1,721 2,615 
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Γηα ην έηνο 2010 ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα εμήο 

ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

85,1%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 188,896, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 205 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ην ιεηηνπξγηθφ 

πεξηζψξην θαη αθνινπζνχλ νη καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο θαη ζπκκεηνρέο, ην 

ηακείν-ηξάπεδεο, νη απαηηήζεηο, θαη νξηαθά ηα απνζέκαηα θαη ζηαηηζηηθά αξλεηηθή 

είλαη ε ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,851 άξα ην 

κνληέιν εμεγεί ην 85,1% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted R
2 

δελ 

είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,846 (84,6%) θαη καο δείρλεη φηη ην 

κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,922
b
 ,851 ,846 2843021,51381 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 9160809538593

488,000 
6 

1526801589765

581,200 
188,896 ,000

c
 

Residual 1608471494265

737,000 
199 

8082771327968

,527 
  

Total 1076928103285

9224,000 
205    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

674572,0

90 

261842,2

54 
 -2,576 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,164 ,065 -,179 -2,516    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

,809 ,168 ,337 4,814 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,105 ,057 ,074 1,831    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,412 ,072 ,263 5,715    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
2,370 ,342 ,279 6,927 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
2,283 ,120 ,924 

19,04

0 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,011 -1190913,637 -158230,543 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,013 -,292 -,035 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,000 ,478 1,141 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,069 -,008 ,218 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,270 ,554 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,000 1,695 3,044 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 2,047 2,520 
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Γηα ην έηνο 2011 ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα εμήο 

ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

60,1%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 47,484, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 195 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ νη απαηηήζεηο 

θαη αθνινπζνχλ ην ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην, ηα απνζέκαηα, νξηαθά ην ηακείν-

ηξάπεδεο, θαη ζηαηηζηηθά αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ θαη ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,601 

άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 60,1% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted 

R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,589 (58,9%) θαη καο δείρλεη 

φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,775
b
 ,601 ,589 2375260,72406 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 1607387203902

264,000 
6 

2678978673170

44,000 
47,484 ,000

c
 

Residual 1066312202873

247,400 
189 

5641863507265

,859 
  

Total 2673699406775

511,500 
195    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) 83412,52

4 

229669,1

31 
 ,363 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,238 ,062 -,465 -3,839    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,536 ,142 -,402 -3,768 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,226 ,051 ,323 4,399    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,418 ,080 ,457 5,243    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
,624 ,339 ,173 1,844 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
,918 ,148 ,325 6,188 

   

 

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,717 -369631,674 536456,723 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,000 -,360 -,116 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,000 -,816 -,255 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,000 ,125 ,327 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,261 ,575 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,067 -,044 1,293 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 ,626 1,211 
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Γηα ην έηνο 2012 ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα εμήο 

ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

74,1%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 83,342, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 181 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ην ιεηηνπξγηθφ 

πεξηζψξην θαη αθνινπζνχλ νη απαηηήζεηο, ηα απνζέκαηα, θαη ζηαηηζηηθά αξλεηηθή 

είλαη ε ζπκβνιή ησλ καθξνπξφζεζκσλ απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ ελψ ην ηακείν-

ηξάπεδεο θαη ηα θαζαξά πάγηα είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληα. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη 

ηηκή 0,741 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 73,2% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, 

ην Adjusted R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,732 (73,2%) θαη 

καο δείρλεη φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,861
b
 ,741 ,732 2324601,80641 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 2702168145200

951,500 
6 

4503613575334

91,940 
83,342 ,000

c
 

Residual 9456603727111

37,400 
175 

5403773558349

,356 
  

Total 3647828517912

089,000 
181    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) 138806,5

30 

226657,8

78 
 ,612 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,106 ,068 ,182 1,566    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,978 ,130 -,646 -7,528 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,097 ,047 ,131 2,093    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,233 ,081 ,230 2,862    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
-,325 ,344 -,062 -,944 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
2,639 ,245 ,661 

10,78

2 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,541 -308528,283 586141,343 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,119 -,028 ,241 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,000 -1,235 -,722 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,038 ,006 ,189 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,005 ,072 ,394 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,347 -1,004 ,354 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 2,156 3,122 
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Γηα ην έηνο 2013 ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα εμήο 

ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

67,5%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 66,880, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 199 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ην ιεηηνπξγηθφ 

πεξηζψξην θαη αθνινπζνχλ ηα απνζέκαηα, ην ηακείν-ηξάπεδεο ελψ νη απαηηήζεηο θαη 

νη καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο θαη ζπκκεηνρέο είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληεο, θαη 

ζηαηηζηηθά αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη 

ηηκή 0,675 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 67,5% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, 

ην Adjusted R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,665 (66,5%) θαη 

καο δείρλεη φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,822
b
 ,675 ,665 3151918,30699 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 3986548003591

167,000 
6 

6644246672651

94,500 
66,880 ,000

c
 

Residual 1917375679688

834,000 
193 

9934589013931

,783 
  

Total 5903923683280

001,000 
199    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) 397242,9

78 

300212,8

27 
 1,323 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,422 ,069 -,547 -6,094    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

,028 ,166 ,013 ,171 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,387 ,068 ,384 5,679    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,038 ,111 ,028 ,347    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
,826 ,321 ,155 2,574 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
2,176 ,270 ,474 8,070 

   

 

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,187 -194876,290 989362,247 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,000 -,558 -,285 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,865 -,298 ,355 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,000 ,252 ,521 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,729 -,180 ,256 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,011 ,193 1,458 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 1,644 2,708 
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Γηα ηελ πεξηθέξεηα Αλαηνιηθήο Μαθεδνλίαο θαη Θξάθεο ηα απνηειέζκαηα ηεο 

παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα εμήο ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

63,1%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 87,251, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 199 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ην ιεηηνπξγηθφ 

πεξηζψξην θαη αθνινπζνχλ νη απαηηήζεηο, ηα απνζέκαηα, ην ηακείν-ηξάπεδεο θαη 

ζηαηηζηηθά αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ καθξνπξφζεζκσλ απαηηήζεσλ θαη 

ζπκκεηνρψλ θαη ηα θαζαξά πάγηα είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληα. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη 

ηηκή 0,731 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 73,1% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, 

ην Adjusted R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,722 (72,2%) θαη 

καο δείρλεη φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,855
b
 ,731 ,722 1210338,85866 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 7668926975340

19,200 
6 

1278154495890

03,200 
87,251 ,000

c
 

Residual 2827295894859

80,750 
193 

1464920152777

,102 
  

Total 1049622287020

000,000 
199    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

298710,7

09 

145228,5

88 
 -2,057 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,038 ,044 -,040 -,871    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,678 ,292 -,121 -2,319 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,418 ,119 ,246 3,498    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ 
,566 ,049 ,614 

11,65

8 

   

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
,847 ,240 ,141 3,536 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
2,317 ,170 ,641 

13,65

6 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,041 -585149,653 -12271,765 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,385 -,125 ,048 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,021 -1,254 -,101 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,001 ,182 ,654 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,471 ,662 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,001 ,375 1,320 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 1,983 2,652 
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Γηα ηελ πεξηθέξεηα Κεληξηθήο Μαθεδνλίαο ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο 

έρνπλ εμάγεη ηα εμήο ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

68,0%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 183,419, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 523 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ νη απαηηήζεηο 

θαη αθνινπζνχλ ηα απνζέκαηα, ην ηακείν-ηξάπεδεο, νη καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο 

θαη ζπκκεηνρέο ελψ ην ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαλην θαη 

ζηαηηζηηθά αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη 

ηηκή 0,680 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 68,0% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, 

ην Adjusted R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,677 (67,7%) θαη 

καο δείρλεη φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,825
b
 ,680 ,677 3469315,50661 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 1324592618415

8096,000 
6 

2207654364026

349,200 
183,419 ,000

c
 

Residual 6222689593651

068,000 
517 

1203615008443

1,467 
  

Total 1946861577780

9164,000 
523    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

283945,1

50 

199318,5

82 
 -1,425 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ 

-,623 ,049 -,886 

-

12,75

7 

   

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

,312 ,111 ,165 2,817 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,407 ,048 ,400 8,502    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,652 ,069 ,550 9,440    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
1,154 ,158 ,291 7,294 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
,105 ,143 ,023 ,735 

   

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,155 -675519,080 107628,780 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,000 -,719 -,527 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,005 ,094 ,530 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,000 ,313 ,501 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,516 ,787 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,000 ,843 1,465 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,463 -,176 ,387 
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Γηα ηελ πεξηθέξεηα Γπηηθήο Μαθεδνλίαο ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο 

έρνπλ εμάγεη ηα εμήο ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

87,1%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 40,604, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 42 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά ηελ 

επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ην ιεηηνπξγηθφ 

πεξηζψξην θαη αθνινπζνχλ ηα θαζαξά πάγηα θαη ην ηακείν-ηξάπεδεο,  αξλεηηθή είλαη 

ε ζπκβνιή ησλ απαηηήζεσλ, θαη ζηαηηζηηθά αζήκαληε ησλ απνζεκάησλ θαη ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,871 

άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 87,1% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted 

R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,850 (85,0%) θαη καο δείρλεη 

φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,933
b
 ,871 ,850 2502551,35653 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 1525758496136

932,800 
6 

2542930826894

88,780 
40,604 ,000

c
 

Residual 2254594785142

29,840 
36 

6262763292061

,940 
  

Total 1751217974651

162,500 
42    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B Std. Error Beta    

1 (Constant) -

48434,09

8 

1059501,

441 
 -,046 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ 2,704 1,348 ,220 2,006    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-41,879 183,288 -,026 -,228 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ -1,929 4,439 -,037 -,435    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ -3,258 ,887 -,249 -3,672    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
3,645 3,715 ,068 ,981 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
10,582 ,920 ,883 

11,50

2 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,964 -2197202,615 2100334,419 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,052 -,029 5,438 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,821 -413,605 329,847 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,666 -10,933 7,074 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,001 -5,057 -1,458 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,333 -3,889 11,179 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 8,716 12,448 
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Γηα ηελ πεξηθέξεηα Θεζζαιίαο ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα 

εμήο ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

53,5%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 46,045, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 246 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ νη απαηηήζεηο 

θαη αθνινπζνχλ ην ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην, ην ηακείν-ηξάπεδεο, νξηαθά ηα θαζαξά 

πάγηα. Αληίζεηα, ζηαηηζηηθά αζήκαληα είλαη νη καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο θαη 

ζπκκεηνρέο θαη ηα απνζέκαηα. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,535 άξα ην κνληέιν 

εμεγεί ην 53,5% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted R
2 

δελ είλαη 

πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,524 (52,4%) θαη καο δείρλεη φηη ην κνληέιν 

κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,732
b
 ,535 ,524 2338928,44855 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 1511372351108

282,200 
6 

2518953918513

80,380 
46,045 ,000

c
 

Residual 1312940708980

790,800 
240 

5470586287419

,962 
  

Total 2824313060089

073,000 
246    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

642588,6

97 

230770,9

90 
 -2,785 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,135 ,076 ,134 1,789    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

1,182 1,127 ,053 1,049 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ -,038 ,038 -,090 -,999    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,348 ,050 ,523 7,016    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
,798 ,312 ,138 2,560 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
,966 ,242 ,197 3,994 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,006 -1097183,924 -187993,469 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,075 -,014 ,284 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,295 -1,037 3,401 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,319 -,113 ,037 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,250 ,445 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,011 ,184 1,412 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 ,490 1,442 
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Γηα ηελ πεξηθέξεηα Ηπείξνπ ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα 

εμήο ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

71,1%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 21,697, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 59 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά ηελ 

επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ νη απαηηήζεηο, 

θαη αθνινπζνχλ ην ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην, ην ηακείν-ηξάπεδεο θαη αξλεηηθή είλαη ε 

ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ, ελψ ησλ απνζεκάησλ θαη ησλ καθξνπξφζεζκσλ 

απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληε. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 

0,711 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 71,1% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην 

Adjusted R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,678 (67,8%) θαη καο 

δείρλεη φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,843
b
 ,711 ,678 375397,12371 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 1834590595736

8,836 
6 

3057650992894

,806 
21,697 ,000

c
 

Residual 7468919025964

,499 
53 

140923000489,

896 
  

Total 2581482498333

3,336 
59    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) 248412,4

06 

113606,1

83 
 2,187 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,222 ,033 -,494 -6,628    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-3,645 7,282 -,038 -,501 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ -,092 ,112 -,070 -,819    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,585 ,098 ,514 5,973    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
,619 ,254 ,213 2,440 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
1,736 ,395 ,357 4,392 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,033 20547,260 476277,552 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,000 -,289 -,155 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,619 -18,251 10,960 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,417 -,317 ,133 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,388 ,781 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,018 ,110 1,127 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 ,943 2,529 
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Γηα ηελ πεξηθέξεηα ηεο Κεληξηθήο Διιάδαο ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο 

έρνπλ εμάγεη ηα εμήο ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

91,9%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 143,860, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 82 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά ηελ 

επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ην ιεηηνπξγηθφ 

πεξηζψξην ελψ ζηαηηζηηθά αζήκαληεο είλαη νη καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο θαη 

ζπκκεηνρέο,  ην ηακείν-ηξάπεδεο, ηα απνζέκαηα ελψ ηα θαζαξά πάγηα θαη νη 

απαηηήζεηο επηδξνχλ νξηαθά αξλεηηθά. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,919 άξα ην 

κνληέιν εμεγεί ην 91,9% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted R
2 

δελ 

είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,913 (91,3%) θαη καο δείρλεη φηη ην 

κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,959
b
 ,919 ,913 3199270,86277 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 8834715120837

587,000 
6 

1472452520139

597,800 
143,860 ,000

c
 

Residual 7778853880539

74,900 
76 

1023533405334

1,775 
  

Total 9612600508891

562,000 
82    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) 559003,9

70 

437133,6

86 
 1,279 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,349 ,188 -,725 -1,857    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

,108 ,241 ,133 ,448 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,195 ,287 ,049 ,680    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ -,030 ,245 -,021 -,123    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
1,554 ,916 ,068 1,697 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
1,582 ,134 ,668 

11,80

3 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,205 -311623,218 1429631,159 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,067 -,723 ,025 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,656 -,372 ,587 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,499 -,377 ,768 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,902 -,519 ,458 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,094 -,270 3,378 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 1,315 1,849 
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Γηα ηελ πεξηθέξεηα ηεο Γπηηθήο Διιάδαο ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο 

έρνπλ εμάγεη ηα εμήο ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

53,5%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 30,834, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 167 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ην ιεηηνπξγηθφ 

πεξηζψξην θαη αθνινπζνχλ ηα απνζέκαηα, νη απαηηήζεηο, θαη αξλεηηθή είλαη ε 

ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ, ελψ είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληε ηνπ ηακείν-ηξάπεδεο 

θαη ησλ καθξνπξφζεζκσλ απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 

0,535 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 53,5% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην 

Adjusted R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,517 (51,7%) θαη καο 

δείρλεη φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,731
b
 ,535 ,517 1534335,70315 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 4354935522411

69,200 
6 

7258225870686

1,530 
30,831 ,000

c
 

Residual 3790239540445

45,060 
161 

2354186049966

,118 
  

Total 8145175062857

14,200 
167    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) 264894,1

09 

175886,3

41 
 1,506 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,217 ,056 -,335 -3,875    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,045 ,321 -,010 -,140 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,419 ,093 ,428 4,524    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,270 ,110 ,273 2,445    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
-,211 ,285 -,044 -,742 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
1,579 ,166 ,530 9,498 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,134 -82447,661 612235,878 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,000 -,328 -,107 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,889 -,680 ,589 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,000 ,236 ,602 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,016 ,052 ,487 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,459 -,773 ,351 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 1,251 1,907 
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Γηα ηελ πεξηθέξεηα Πεινπνλλήζνπ ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ 

εμάγεη ηα εμήο ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

82,6%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 230,903, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 297 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ηα απνζέκαηα 

θαη αθνινπζνχλ ην ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην, ην ηακείν-ηξάπεδεο, νη απαηηήζεηο θαη 

αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ, ελψ ησλ καθξνπξφζεζκσλ 

απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληε. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 

0,826 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 82,6% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην 

Adjusted R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,823 (82,3%) θαη καο 

δείρλεη φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,909
b
 ,826 ,823 1583701,37077 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 3474787128339

292,000 
6 

5791311880565

48,600 
230,903 ,000

c
 

Residual 7298600192479

56,800 
291 

2508110031779

,920 
  

Total 4204647147587

249,000 
297    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

321701,5

42 

132307,3

24 
 -2,431 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,178 ,038 -,172 -4,695    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,193 ,304 -,016 -,633 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ 
,663 ,043 ,622 

15,48

0 

   

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,224 ,052 ,156 4,296    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
1,029 ,153 ,200 6,745 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
1,164 ,135 ,280 8,644 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,016 -582102,142 -61300,941 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,000 -,253 -,104 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,527 -,792 ,406 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,000 ,579 ,748 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,121 ,327 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,000 ,728 1,329 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 ,899 1,429 
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Γηα ηελ πεξηθέξεηα Αηηηθήο ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα 

εμήο ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

75,0%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 106,250, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 219 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ηα απνζέκαηα 

θαη αθνινπζνχλ νη απαηηήζεηο, ην ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην, ην ηακείν-ηξάπεδεο, θαη 

αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ θαζαξψλ παγίσλ, θαη ησλ καθξνπξφζεζκσλ 

απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,750 άξα ην κνληέιν 

εμεγεί ην 75,0% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted R
2 

δελ είλαη 

πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,743 (74,3%) θαη καο δείρλεη φηη ην κνληέιν 

κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,866
b
 ,750 ,743 1439966,89971 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 1321864575553

312,000 
6 

2203107625922

18,660 
106,250 ,000

c
 

Residual 4416564951921

42,800 
213 

2073504672263

,581 
  

Total 1763521070745

454,800 
219    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

59362,85

0 

140687,0

29 
 -,422 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,287 ,057 -,487 -5,050    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,362 ,073 -,316 -4,978 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ 
,365 ,027 ,751 

13,46

7 

   

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,283 ,044 ,438 6,484    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
,921 ,272 ,126 3,381 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
1,093 ,109 ,349 

10,02

7 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,673 -336680,041 217954,340 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,000 -,399 -,175 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,000 -,506 -,219 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,000 ,311 ,418 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,000 ,197 ,369 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,001 ,384 1,458 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 ,878 1,308 
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Γηα ηελ πεξηθέξεηα Βνξείνπ Αηγαίνπ ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ 

εμάγεη ηα εμήο ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

92,7%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 37,844, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 24 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά ηελ 

επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ηα απνζέκαηα 

θαη αθνινπζεί ην ηακείν-ηξάπεδεο θαη ζηαηηζηηθά αζήκαληε είλαη ε ζπκβνιή ησλ 

απαηηήζεσλ, ηνπ ιεηηνπξγηθνχ πεξηζσξίνπ, ησλ θαζαξψλ παγίσλ θαη ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ. Ο ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,927 

άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 92,7% ηεο ζπλνιηθήο κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted 

R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή είλαη 0,902 (90,2%) θαη καο δείρλεη 

φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,963
b
 ,927 ,902 579537,27912 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 7626162439793

7,310 
6 

1271027073298

9,553 
37,844 ,000

c
 

Residual 6045542242062

,685 
18 

335863457892,

371 
  

Total 8230716664000

0,000 
24    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) -

410678,0

03 

280679,8

92 
 -1,463 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,105 ,167 -,244 -,631    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-,354 ,572 -,081 -,620 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ 1,651 ,685 ,697 2,410    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,114 ,076 ,493 1,505    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
1,058 ,209 ,424 5,059 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
-,623 ,624 -,424 -,997 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,161 -1000364,574 179008,567 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,536 -,455 ,245 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,543 -1,555 ,846 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,027 ,212 3,089 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,150 -,045 ,274 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,000 ,619 1,498 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,332 -1,934 ,689 
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Γηα ηελ πεξηθέξεηα Κξήηεο ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εμάγεη ηα 

εμήο ζπκπεξάζκαηα: 

Ζ θχκαλζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πνπ εξκελεχεηαη απφ ηελ παιηλδξφκεζε είλαη 

46,3%, πνπ ζεκαίλεη φηη ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη θαιή. Ζ κεδεληθή 

ππφζεζε πεξί κε επίδξαζεο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ απνξξίπηεηαη. Σνχην, 

δηφηη ην ζηαηηζηηθφ F ηνπ δείγκαηνο έρεη ηηκή 16,517, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

(Sig=0,000….), ζην F ησλ πηλάθσλ κε 6 θαη 121 βαζκνχο ειεπζεξίαο. ΋ζνλ αθνξά 

ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ χςνπο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

ηζρχνπλ ηα αθφινπζα: ζεκαληηθφηεξε επίδξαζε θαηά κέγεζνο αζθνχλ ην ιεηηνπξγηθφ 

πεξηζψξην θαη αθνινπζνχλ νη απαηηήζεηο, θαη αξλεηηθή είλαη ε ζπκβνιή ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ απαηηήζεσλ θαη ζπκκεηνρψλ θαη ησλ θαζαξψλ παγίσλ ελψ 

ζηαηηζηηθά αζήκαληε είλαη ε ζπκβνιή ησλ απνζεκάησλ θαη ηνπ ηακείν-ηξάπεδεο. Ο 

ζπληειεζηήο R
2 

έρεη ηηκή 0,463 άξα ην κνληέιν εμεγεί ην 46,3% ηεο ζπλνιηθήο 

κεηαβιεηφηεηαο, επίζεο, ην Adjusted R
2 

δελ είλαη πνιχ κηθξφηεξν απφ ην R
2
  δειαδή 

είλαη 0,435 (43,5%) θαη καο δείρλεη φηη ην κνληέιν κπνξεί λα γεληθεπζεί. 
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Model Summary
a
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,680
b
 ,463 ,435 1155665,36211 

 

ANOVA
a,b

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 1323594356020

57,970 
6 

2205990593367

6,330 
16,517 ,000

c
 

Residual 1535896793569

58,340 
115 

1335562429190

,942 
  

Total 2859491149590

16,300 
121    

 

Coefficients
a,b

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t 

   

B 

Std. 

Error Beta 

   

1 (Constant) 148206,5

73 

181195,6

19 
 ,818 

   

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ -,212 ,083 -,230 -2,540    

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢

ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 

-3,814 1,169 -,252 -3,261 

   

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,311 ,343 ,086 ,908    

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,316 ,129 ,226 2,454    

ΣΑΜΔΗΟ - 

ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 
,465 ,449 ,072 1,036 

   

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ 

ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ 
3,572 ,453 ,572 7,882 

   

 

Coefficients
a,b

 

Model Sig. 

95,0% Confidence Interval for B 

Lower Bound Upper Bound 

1 (Constant) ,415 -210707,076 507120,223 

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΗΑ ,012 -,377 -,047 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ & ΢ΤΜΜΔΣΟΥΔ΢ 
,001 -6,130 -1,498 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ ,366 -,368 ,990 

ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ ,016 ,061 ,571 

ΣΑΜΔΗΟ - ΣΡΑΠΔΕΔ΢ ,302 -,424 1,354 

ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ ΠΔΡΗΘΩΡΗΟ ,000 2,674 4,469 
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10. Σπκπεξάζκαηα 

Απφ ηα απνηειέζκαηα ηεο αλάιπζεο παξαηεξείηαη φηη ην θεθάιαην θίλεζεο 

επεξεάδεηαη, φπσο αλακέλεηαη, ζεηηθά απφ ηνπο απνηειεζκαηηθνχο, ηνπο 

βξαρππξφζεζκνπο θαη κεζνπξφζεζκνπο ινγαξηαζκνχο θαη αξλεηηθά απφ ηελ πςειή 

παγηνπνίεζε θαη ηε καθξνπξφζεζκε ζπκπεξηθνξά. ΢ηελ πεξίνδν κεηά ην 2004 ε 

ζεηηθή επίδξαζε ηεο βξαρππξφζεζκεο ζπκπεξηθνξάο ηεο επηρείξεζεο ζε ζπλδπαζκφ 

κε ηελ αξλεηηθή επίδξαζε καθξνπξφζεζκεο ιεηηνπξγίαο (κέζσ καθξνπξφζεζκσλ 

απαηηήζεσλ θα ζπκκεηνρψλ) θαλεξψλνπλ ηελ εγξήγνξζε ηεο αγνξάο ζην 

κεηαβαιιφκελν νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ
7
. Ζ αλάιπζε εθηείλεηαη απφ ην 2004 έσο ην 

2013 πνπ δηαηξείηαη ζηελ ππνπεξίνδν ηεο άλζηζεο απφ ην 2004 έσο πεξίπνπ 2009 θαη 

ζηελ ππνπεξίνδν ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο απφ ην 2009 κέρξη θαη ην 2013. 

Δλδεηθηηθφ απηψλ είλαη φηη νη καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο θαη ζπκκεηνρέο άξρηζαλ 

λα απνθηνχλ ζηαηηζηηθά (αξλεηηθή) ζεκαληηθή επίδξαζε κεηά ην 2006. Γηα νιφθιεξε 

ηελ πεξίνδν ε πςειή θεθαιαηνπνίεζε πνπ γεληθά ραξαθηεξίδεη φζν ηνλ θιάδν αιιά 

θαη ηηο ειιεληθέο επηρεηξήζεηο ζην ζχλνιφ ηνπο πεξηνξίδεη (θηλείηαη αληηζηξφθσο 

αλάινγα) ην θεθάιαην θίλεζεο.  

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε ζεηηθή επίδξαζε ησλ απνζεκάησλ, ηνπ ιεηηνπξγηθνχ 

πεξηζσξίνπ, ησλ απαηηήζεσλ, ηνπ ηακείν-ηξάπεδεο ζεκαίλεη πσο νη ειιεληθέο 

επηρεηξήζεηο κε απνηειεζκαηηθή ρξεκαηννηθνλνκηθή δηνίθεζε κπνξνχλ λα 

εμαζθαιίζνπλ θεθάιαην θίλεζεο θαη άξα ηε ιεηηνπξγία ηνπο θαη ηε βησζηκφηεηά ηνπο 

ζηελ θξίζε.  

Αθνινπζεί ν Πίλαθαο 1 γηα ηε ρξνληθή πεξίνδν 2004-2013 γηα ην ζχλνιν ηνπ θιάδνπ 

ησλ ειιεληθψλ επηρεηξήζεσλ. 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
7
 Σν ζεκείν θακπήο γηα ηελ εκθάληζε ηεο χθεζεο ηνπνζεηείηαη ην 2008. 
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΢ηνλ Πίλαθα 1 παξνπζηάδεηαη ζπλνπηηθά ε επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ γηα ηε ρξνληθή 

πεξίνδν 2004-2013 

 

Σηαηηζηηθή επίδξαζε Λνγαξηαζκώλ Δλεξγεηηθνύ ζην θεθάιαην Κίλεζεο γηα ηε 

ρξνληθή πεξίνδν 2004-2013 

 

 Θεηηθή Αξλεηηθή Σηαηηζηηθά 

Αζήκαληε 

Απνζέκαηα 2004, 2005, 2006,  

2008, 2009, 2010, 

2011, 2012, 2013 

 2007  

Λεηηνπξγηθό 

πεξηζώξην 

2004, 2005,2006, 

2007, 2008, 2009, 

2010, 2011,  2012,  

2013 

  

Τακείν-Τξάπεδεο 2004, 2005, 2006,  

2007, 2008, 2009,  

2010, 2011, 2013 

2012  

Καζαξά Πάγηα  2004, 2005, 2006,  

2007, 2008, 2009,  

2010, 2011, 2013 

2012 

Μαθξνπξόζεζκεο  

απαηηήζεηο θαη 

ζπκκεηνρέο 

 2006, 2007, 2009,  

2010, 2011, 2012 

2004, 2005,  

2008, 2013 

Απαηηήζεηο 2004, 2005, 2006,  

2007, 2008, 2009,  

2010, 2011, 2012 

 2013 
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Απφ ηα απνηειέζκαηα ηεο αλάιπζεο παξαηεξνχκε φηη ε ζπκπεξηθνξά ησλ 

επηρεηξήζεσλ γεσγξαθηθά δηαθνξνπνηείηαη.  

Πην ζπγθεθξηκέλα, νη επηρεηξήζεηο ηεο Αλαηνιηθήο Μαθεδνλίαο θαη Θξάθεο, ηεο 

Πεινπνλλήζνπ θαη ηεο Αηηηθήο έρνπλ θνηλά ραξαθηεξηζηηθά κε ην ζχλνιν ηνπ 

θιάδνπ ζηε ρψξα (Γειαδή, ην θεθάιαην θίλεζεο εληζρχεηαη απφ ηελ δηνηθεηηθή 

ιεηηνπξγία θαη ηελ πνηφηεηα ηνπ πειαηνινγίνπ θαη πεξηνξίδεηαη απφ ηελ 

ππεξπαγηνπνίεζε θαη ηηο καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο θαη ζπκκεηνρέο). 

 Ζ Κεληξηθή Μαθεδνλία φπνπ παξαηεξείηαη ε κεγαιχηεξε ζπγθέληξσζε θαη 

αλάπηπμε επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ (δηαθνξνπνηεί ηε ζπκπεξηθνξά ησλ 

επηρεηξήζεσλ) έρεη σο ραξαθηεξηζηηθφ ηελ εκπηζηνζχλε ζην καθξνπξφζεζκν 

νξίδνληα ηεο ιεηηνπξγίαο ησλ επηρεηξήζεσλ.  

Ζ Γπηηθή Μαθεδνλία ραξαθηεξίδεηαη απφ θξίζηκνπο παξάγνληεο γηα ηε βησζηκφηεηα 

ησλ επηρεηξήζεσλ (δειαδή ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο) ε ππνδνκή θαη ε 

απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ επηρεηξήζεσλ (θαζαξά πάγηα, ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην). 

Δπίζεο, ε βησζηκφηεηα ησλ επηρεηξήζεσλ (δειαδή ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο) ζηε 

Θεζζαιία, ηελ Ήπεηξν θαη ην Βφξεην Αηγαίν ραξαθηεξίδνληαη απφ ηε βξαρππξφζεζκε 

ιεηηνπξγία ηνπο (δειαδή ηεο απαηηήζεηο, ην ηακείν-ηξάπεδεο θαη ην ιεηηνπξγηθφ 

πεξηζψξην). 

΢ηηο επηρεηξήζεηο ηεο Κεληξηθήο θαη Γπηηθήο Διιάδαο εμαξηνχλ ζεηηθά ηε 

βησζηκφηεηά ηνπο απφ ηελ πνηφηεηα ηεο δηνίθεζεο (ιεηηνπξγηθφ πεξηζψξην) θαη 

αξλεηηθά απφ ηελ ππεξπαγηνπνίεζε (θαζαξά πάγηα). Δπίζεο ζηε Γπηηθή Διιάδα 

ζεηηθφ ξφιν αζθνχλ ηα απνζέκαηα θαη νη απαηηήζεηο. 

Σέινο, ε Κξήηε κνηάδεη ζηε ζπκπεξηθνξά ηεο κε ην ζχλνιν ηεο ρψξαο, 

δηαθνξνπνηείηαη κφλν ζηελ αζήκαληε επίδξαζε ησλ απνζεκάησλ. 
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΢ηνλ Πίλαθα 2  παξνπζηάδεηαη ζπλνπηηθά ε επίδξαζε ησλ κεηαβιεηψλ γηα φιεο ηηο 

πεξηθέξεηεο ηεο ρψξαο 

Σηαηηζηηθή επίδξαζε Λνγαξηαζκώλ Δλεξγεηηθνύ ζην θεθάιαην Κίλεζεο γηα όιεο ηηο πεξηθέξεηεο 

ηεο Διιάδαο 

 Θεηηθή Αξλεηηθή Σηαηηζηηθά Αζήκαληε 

Απνζέκαηα Αλαηνιηθήο Μαθεδνλίαο 

θαη Θξάθεο, 

Κεληξηθήο Μαθεδνλίαο, 

Κεληξηθή Διιάδα, Γπηηθή 

Διιάδα, Πεινπφλλεζνο,  
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δελ ππάξρνπλ επηρεηξήζεηο πνπ λα δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηνλ ζπγθεθξηκέλν θιάδν. 
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Οη δηαθνξεηηθέο επηδξάζεηο ζηε βησζηκφηεηα ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ αλαδχζεθαλ απφ 

ηελ εκπεηξηθή αλάιπζε ζπκθσλνχλ κε ην γεληθφ ζπκπέξαζκα πνπ δηαηχπσζε ν 

Loesch ζηνλ επίινγν ηνπ “The Economics of Location”. “If everything occurred at 

the same time there would be no development. If everything existed in the same place 

there could be no particularity”
8
.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
8
 Loesch August, John Wiley and Sons, Inc, New York, 1967, Αγγλική μετάφραςη, 2

η
 ζκδοςη.  
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