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ΠΔΡΗΛΖΦΖ 

Δλ κέζσ ησλ έληνλσλ νηθνλνκηθψλ πξνθιήζεσλ πνπ αληηκεησπίδεη ε Διιάδα 

ζήκεξα, ε παξνχζα επέλδπζε πνπ πεξηγξάθεηαη ζηελ ελ ζέκαηη εξγαζία, απνηειεί κία 

πξνζπάζεηα αλάδεημεο ηεο παξάδνζεο θαη αλάπηπμεο ηεο θαηλνηνκίαο. 

Μέζα απφ ηελ αμηνιφγεζε ηεο ππφ κειέηε επέλδπζεο, δίλεηαη έλα θίλεηξν πεξαηηέξσ 

δηεπξεχλεζεο ησλ νηθνλνκηθψλ πξνβιέςεσλ ηεο επηρείξεζεο, ε νπνία ιεηηνπξγεί 

πξνο ην παξφλ ζε πεηξακαηηθφ ζηάδην. 

Ζ επέλδπζε αθνξά ηε δεκηνπξγία κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο παξαγσγήο πνηνχ απφ 

θπζηθή δχκσζε ξνδηνχ (Ρνδη-νίλνο). Σν πξντφλ έρεη εγθξηζεί θαη ρνξεγεζεί κε 

δίπισκα επξεζηηερλίαο απφ ηνλ Οξγαληζκφ Βηνκεραληθήο Ηδηνθηεζίαο.  

Σα νηθνλνκηθά ζηνηρεία θαη νη πξνβιέςεηο ηεο κειινληηθήο επέλδπζεο ηα νπνία είλαη 

ππνζεηηθά γηα ιφγνπο εκπηζηεπηηθφηεηαο, ζε ζπλδπαζκφ κε ζρεηηθή βηβιηνγξαθία, 

επηζηεκνληθά άξζξα, ειεθηξνληθέο πεγέο θαη ζηαηηζηηθέο ππεξεζίεο απνηεινχλ ηα 

ζηνηρεία ζηα νπνία βαζίδεηαη ε κειέηε γηα ηελ αλάιπζε ηεο επέλδπζεο. 

Ζ κειέηε ρσξίδεηαη ζε έμη θεθάιαηα. Σν πξψην θεθάιαην πεξηιακβάλεη ηα βαζηθά 

ζηνηρεία ηεο εηαηξείαο θαη ηνπ Ρνδη-νίλνπ θαη ην δεχηεξν ηελ αλάιπζε ηνπ θιάδνπ 

ησλ αιθννινχρσλ πνηψλ θαη ηνπ πεξηβάιινληνο ηεο επηρείξεζεο, θαζψο θαη ηα 

βαζηθφηεξα ζηνηρεία ηεο ζηξαηεγηθήο ηεο επέλδπζεο. Δπίζεο, νη νηθνλνκηθέο 

πξνβιέςεηο ηεο επηρείξεζεο θαζψο θαη ε θνζηνιφγεζε ηεο παξαγσγηθήο δηαδηθαζίαο 

πνπ αλαιχνληαη ζην ηξίην θεθάιαην. Σέινο ε αμηνιφγεζε ηεο επέλδπζεο θαη ε 

αλάιπζε Monte Carlo, νη νπνίεο παξνπζηάδνληαη ζην ηέηαξην θαη πέκπην θεθάιαην 

αληίζηνηρα. Σέινο, ε κειέηε νινθιεξψλεηαη κε ηελ παξνπζίαζε ησλ ηειηθψλ 

ζπκπεξαζκάησλ. 

Με βάζε ηηο νηθνλνκηθέο πξνβιέςεηο, ε επέλδπζε είλαη δπλαηφλ λα θξηζεί θεξδνθφξα 

ζε πεξίπησζε κείσζεο ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ ηεο ρψξαο θαη ρξεκαηνδφηεζήο ηεο 

κε μέλα θεθάιαηα. Σν ελδερφκελν απηφ, κεηψλεη ην θφζηνο θεθαιαίνπ, απμάλεη ηελ 

Καζαξή Παξνχζα Αμία (ΚΠΑ) ηεο επέλδπζεο θαη κεηψλεη ηελ πηζαλφηεηα αξλεηηθήο 

θακπχιεο ηεο ΚΠΑ. 

Λέμεηο θιεηδηά: Ρνδη-νίλνο, Κνζηνιφγεζε, Πσιήζεηο, Αμηνιφγεζε, Αξηζκνδείθηεο, 

Καζαξή παξνχζα αμία, Δζσηεξηθφο βαζκφο απφζβεζεο, Κξίζηκεο κεηαβιεηέο. 
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ABSTRACT 

The aim of this research is to use real economic predictions of a future investment in 

pomegranate wine processing plant.  

The scope of this postgraduate thesis is a detailed evaluation of the cost and the 

evaluation of the investment. Within the framework of this study, a sensitivity 

analysis and a Monte Carlo simulation are also developed. 

This study is conducted by using a combination of hypothetical economic data (due to 

confidentiality agreement) and documentary analysis which includes books, scientific 

articles, internet and statistics. The former is the main research method, while the 

latter constitutes a complementary method. 

The research is organized in six parts; background framework, analysis of the market 

of alcoholic beverage, costing, evaluation of the investment, sensitivity analysis, 

Monte Carlo simulation and presentation of the results. 

The first part sets the background framework of the investment which the study 

investigates. This framework includes the presentation of the future start-up business, 

its products, the processing of winemaking and the necessary durable equipment. 

Also, this part deals with the nutritional value of pomegranate.  

The second chapter describes the market of alcoholic beverage, the competition as 

well as the macro-environment through the analysis of PORTER, SWOT and PEST. 



7 
 

Moreover, this chapter presents the basic strategy of the future processing plant by 

using Canvas model. 

The next part of this study deals with the calculation of materials, working capital and 

equipment. It also presents costing of production, provision of supplies and the 

conclusions.  

The chapter that follows provides the integral part of this project as it includes the 

financial analysis of the start-up company and the evaluation of the investment. 

Through the methodology of discounted cash flows the study analyzes the financing 

costs, the time value of money and the amount of cash flows. 

The fifth part of the research develops a sensitivity analysis on switching values and a 

simulation of Monte Carlo in order to focus on the economic valuation at the various 

scenarios of critical variables. 

Finally, this thesis concludes with a summary of the main conclusions and some 

proposals for the improvement of the investment. 

Based on economic forecasts, the investment can be considered profitable in two 

cases; decrease of credit risk in Greece and financed with foreign capital. This results 

to a reduction of cost of capital, increases the NPV of the investment and reduces the 

likelihood of a negative curve NPV. 

Key Words: Pomegranate wine, Costing, Sales, Evaluation, Ratios, Net present 

value, Internal rate of return, Depreciation, Critical variables. 
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ΔΗΑΓΧΓΖ 

θνπφο ηεο παξνχζαο κεηαπηπρηαθήο εξγαζίαο είλαη ε δηεξεχλεζε ηνπ θφζηνπο 

θαζψο θαη ε αμηνιφγεζε ηεο επηρείξεζεο παξαγσγήο ξνδη-νίλνπ. ην πιαίζην ηεο 

εξγαζίαο απηήο, αλαπηχρζεθε θαη ε κέζνδνο αλάιπζεο επαηζζεζίαο ησλ θξίζηκσλ 

παξακέηξσλ θαη πξνζoκίσζεο Monte Carlo. 

Σα βαζηθά ζηνηρεία ζηα νπνία βαζίζηεθε ε κειέηε πξνέξρνληαη απφ ππνζεηηθά 

νηθνλνκηθά δεδνκέλα θαη πξνβιέςεηο ηνπ ηδηνθηήηε ηεο κειινληηθήο επέλδπζεο 

(ιφγσ δέζκεπζεο εκπηζηεπηηθφηεηαο). Δπίζεο, ε κειέηε ζηεξίρηεθε ζε ζρεηηθή 

βηβιηνγξαθία, επηζηεκνληθά άξζξα, ειεθηξνληθέο πεγέο θαη ζηαηηζηηθέο ππεξεζίεο. 

Αξρηθά, παξνπζηάδεηαη ε επηρείξεζε, ηα πξντφληα ηεο θαη ν απαξαίηεηνο  εμνπιηζκφο 

γηα ηελ παξαγσγή ηνπ ξνδη-νίλνπ κε κία ζχληνκε αλαθνξά ζηελ δηαηξνθηθή αμία ηνπ 

ξνδηνχ. 

Αθνινχζσο, παξνπζηάδνληαη ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ θιάδνπ ησλ αιθννινχρσλ 

πνηψλ θαη πξαγκαηνπνηνχληαη νη αλαιχζεηο ηνπ αληαγσληζκνχ PORTER, SWOT θαη 

ηνπ καθξνπεξηβάιινληνο ηεο επηρείξεζεο. ηε ζπλέρεηα, ζέηνληαη ελ ζπληνκία ηα 

βαζηθφηεξα ζηνηρεία ηεο ζηξαηεγηθήο ηεο εηαηξείαο κέζα απφ ηελ κέζνδν Canvas. 

ην επφκελν θεθάιαην πξαγκαηνπνηείηαη αξρηθά  ε θνζηνιφγεζε ησλ πιηθψλ, ηεο 

εξγαζίαο θαη ηνπ εμνπιηζκνχ θαη ζηε ζπλέρεηα ε θνζηνιφγεζε ηεο παξαγσγήο, κέζα 

απφ ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ θφζηνπο βηνκεραλνπνίεζεο, ηνπ θφζηνπο παξαρζέλησλ θαη 

πσιεζέλησλ, θαζψο θαη ηνπ θφζηνπο ηεο παξαγσγήο θαη ησλ αγνξψλ.  

ηε ζπλέρεηα αθνινπζεί ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ηεο επηρείξεζεο θαη ε 

αμηνιφγεζε ηεο επέλδπζεο κε βάζε ηελ κεζνδνινγία ησλ πξνεμνθιεκέλσλ 

ηακεηαθψλ ξνψλ, έηζη ψζηε λα ιεθζεί ππφςε ην θφζηνο ρξεκαηνδφηεζεο, ε 

δηαρξνληθή αμία ρξήκαηνο θαη ην κέγεζνο ησλ ηακεηαθψλ ηεο ξνψλ. 

Σν επφκελν θεθάιαην παξαηίζεηαη ε αλάιπζε επαηζζεζίαο ησλ θξίζηκσλ 

παξακέηξσλ ηεο επέλδπζεο θαη ε πξνζνκίσζε Monte Carlo κε ζθνπφ λα αμηνινγεζεί 

ε νηθνλνκηθή ηεο απνηίκεζε ζε δηάθνξα ζελάξηα αθξαίσλ ηηκψλ ησλ θξίζηκσλ 

κεηαβιεηψλ. 

Ζ εξγαζία νινθιεξψλεηαη κε κηα ζχλνςε ησλ θπξηφηεξσλ ζπκπεξαζκάησλ θαη ηελ 

δηαηχπσζε νξηζκέλσλ πξνηάζεσλ ζηελ θαηεχζπλζε ηεο βειηίσζεο ηεο επέλδπζεο. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 1. ΠΑΡΟΤΗΑΖ ΣΖ ΔΠΔΝΓΤΖ 
 

1.1 Δηζαγσγή 

ην θεθάιαην απηφ πεξηγξάθεηαη ε επέλδπζε, ε δηαηξνθηθή αμία ηνπ θαξπνχ ηνπ 

ξνδηνχ θαη ηνπ ξνδη-νίλνπ, ε παξαγσγηθή ηνπ δηαδηθαζία, θαζψο θαη ν απαξαίηεηνο 

εμνπιηζκφο γηα ηελ νηλνπνίεζε.  

1.2 Δπηρείξεζε 

Ζ επηρείξεζε απνηειεί κία θαηλνηφκν ηδέα ε νπνία έρεη πξννπηηθέο αλάπηπμεο ζην 

εζσηεξηθφ θαη ζην εμσηεξηθφ.   

Ζ επηρείξεζε ζα ζηεζεί ζε επίπεδν Δπαγγεικαηηθνχ Δξγαζηεξίνπ ζε κηα πεξηνρή ε 

νπνία δηαζέηεη ην πιενλέθηεκα ηεο γξήγνξεο πξφζβαζεο θαη έρεη ηε δπλαηφηεηα λα 

πξνζθέξεη πεξαηηέξσ θίλεηξα γηα γεσξγηθή αλάπηπμε ηεο πεξηνρήο κε ηελ 

θαιιηέξγεηα ξνδηψλ (Π1, Δηδηθφ Παξάξηεκα, ζει. 98).  

Γηα ηελ εγθαηάζηαζε ηνπ νηλνπνηείνπ ζα ελνηθηαζηεί νηθφπεδν θαη ηζφγεηνο ρψξνο κε 

θαηάιιειν ρψξν γηα ηελ ππνδνρή ησλ θξνχησλ θαη ηελ επεμεξγαζία ηνπο. 

1.3 Πξντφληα 

Σν βαζηθφηεξν πξντφλ ηεο επέλδπζεο απηήο απνηειεί ν Ρνδη-νίλνο, ν νπνίνο ήδε 

παξάγεηαη ζε πεηξακαηηθφ επίπεδν. Γηαθξίλεηαη γηα ην ξνδί-ξνπκπηλί ρξψκα ηνπ θαη 

γηα ην ζχλζεην εθθξαζηηθφ άξσκα θαη ηελ επράξηζηε γεχζε ηνπ. Σν πνηφ κπνξεί λα 

αλαισζεί σο επηηξαπέδηνο ή σο aperitif. Ο βαζκφο αιθνφι θπκαίλεηαη απφ 14% κέρξη 

15% αλάινγα ηνλ ηχπν ηνπ Ρνδη-νίλνπ. Ο Ρνδη-νίλνο πσιείηαη ζε δχν είδε θηαιψλ. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ν Ρνδη-νίλνο ζεσξείηαη πνηφ απφ δχκσζε. ην άξζξν 144 ηνπ 

Κψδηθα Σξνθίκσλ θαη Πνηψλ νξίδεηαη φηη «Πνηά απφ δχκσζε λννχληαη ηα πνηά, 

εθηφο ησλ νίλσλ θαη ηεο κπχξαο, πνπ παξάγνληαη κε αιθννιηθή δχκσζε θπζηθψλ 

πξντφλησλ, φπσο θξνχησλ, ρπκψλ θξνχησλ, γιεχθνπο ζηηεξψλ, κειηνχ θιπ». Ζ 

παξαγσγή πνηνχ απφ θξνχηα πξνβιέπεηαη θαη απφ ηελ Δπξσπατθή Ννκνζεζία. Ο 

θσδηθφο δξαζηεξηφηεηαο θαηά ΣΑΚΟΓ είλαη 11.03. 

ρεηηθά κε ην πξντφλ ηνπ Ρνδη-νίλνπ, έρεη ρνξεγεζεί Γίπισκα Δπξεζηηερλίαο θαη έρεη 

εγθξηζεί εκπνξηθφ ζήκα απφ ην Τπνπξγείν Αλάπηπμεο (Π2, , Δηδηθφ Παξάξηεκα, ζει. 

98). 
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Δπίζεο, ε επηρείξεζε πξαγκαηνπνηεί επεμεξγαζία ησλ ππνπξντφλησλ, ηφζν γηα 

θαξκαθεπηηθνχο ιφγνπο, φζν θαη γηα ηελ πξνζηαζία ηνπ πεξηβάιινληνο κέζα απφ ηελ 

δξάζε ηεο (Π3, Δηδηθφ Παξάξηεκα, ζει 98).  

Ζ παξνχζα κειέηε ζηνρεχεη ζηελ δηεπξεχλεζε ηνπ θφζηνπο θαη ηεο αμηνιφγεζεο ηεο 

επέλδπζεο πνπ αθνξά θαζαξά ζηελ παξαγσγή ηνπ ξνδη-νίλνπ, ν νπνίνο απνηειεί ην 

θχξην πξντφλ ηεο επηρείξεζεο θαη ζπληειεί ζηελ παξαγσγή ησλ παξαπξντφλησλ. 

1.4 Γηαηξνθηθή αμία Ρνδηνχ 

Δπηζηεκνληθέο κειέηεο επηβεβαηψλνπλ ηελ παξάδνζε πνπ ζέιεη ην ξφδη λα απνηειεί 

κηα πνιιά ππνζρφκελε πεγή θπηνρεκηθψλ κε κηα επξεία γθάκα ηερληθψλ 

ραξαθηεξηζηηθψλ πνπ παίδνπλ ζεκαληηθν ξφιν ζηελ πξναγσγή ηεο πγείαο.  

Ζ αλψηεξε ζξεπηηθή ηνπ αμία θαίλεηαη πσο πξνθχπηεη απφ ηελ πςειή ηνπ 

πεξηεθηηθφηεηα ζε θαηλνιηθέο ελψζεηο, φπσο αλζνθπαλίλεο θαη ειιαγηηαλλίλεο, πνπ 

ήηαλ ππεχζπλεο γηα ηηο αληηνμεηδσηηθέο ηνπ ηδηφηεηεο θαη ην ρξψκα ηνπ πνηνχ. 

Μάιηζηα, έρεη απνδεηρζεί πσο ε πεξηεθηηθφηεηα ηνπ ξνδηνχ ζε πνιπθαηλφιεο μεπεξλά 

απηή ηνπ θφθθηλνπ θξαζηνχ, ηνπ πξάζηλνπ ηζαγηνχ θαη ηνπ κχξηηιινπ. Δθηφο απφ 

αληηνμεηδσηηθά, ην ξφδη πεξηέρεη πςειέο πνζφηεηεο βηηακίλεο C, θαξνηελίσλ, 

ζειελίνπ, θαιίνπ θαη θπζηθά θπηηθψλ ηλψλ. Χο εθ ηνχηνπ, ην θξαζί απφ ξφδη 

πξνζθέξεη έλα λέν πξντφλ πξνζηηζέκελεο αμίαο πνπ πξνζθέξεη επεξγεηηθά 

απνηειέζκαηα γηα ηελ πγεία (Umesh B. Jagtap,Vishwas A.Bapat, 2014) .  

Αληίζηνηρα, ζηε κειέηε ησλ Mena P.,et al (2012)  εληνπίζηεθε ηελ παξνπζία ηεο 

κειαηνλίλεο (Ν-αθεηπιν-5-κεζνμπηξππηακίλε) ζε πνηά πνπ παξάγνληαη απφ πνηθηιίεο 

ξνδηνχ. Ζ κειαηνλίλε (Ν-αθεηπιν-5-κεζνμπζξππηακίλε) είλαη κία λεπξννξκφλε πνπ 

ζρεηίδεηαη κε έλα επξχ θάζκα θπζηνινγηθψλ ιεηηνπξγηψλ θαη έρεη απνδεηρζεί φηη έρεη 

ζεξαπεπηηθέο ηδηφηεηεο. Οξηζκέλεο ηξνθέο πεξηέρνπλ επίζεο κειαηνλίλε θαη ε 

θαηαλάισζή ηνπο έρεη ζεσξεζεί σο κηα εμσγελή πεγή πνπ κπνξεί λα απμήζεη ηα 

επίπεδα ηεο κειαηνλίλεο ζηελ θπθινθνξία. 

1.5 Γηαδηθαζία Παξαγσγήο Ρνδη-νίλνπ θαη Δμνπιηζκφο 

Γηα ιφγνπο εκπηζηεπηηθφηεηαο, ε δηαδηθαζία παξαγσγήο θαη ν απαξαίηεηνο 

εμνπιηζκφο δελ αλαθέξνληαη ζηε κειέηε. Αλαιχνληαη φκσο, ζην Δηδηθφ Παξάξηεκα 

(Π4, ζει.99-101) πνπ απνηειεί εκπηζηεπηηθή αλαθνξά ησλ ζηνηρείσλ. 
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ε πεξίπησζε πνπ ν πνηνηηθφο έιεγρνο ζα πξαγκαηνπνηείηαη εληφο ηεο επηρείξεζεο, ν 

απαξαίηεηνο εμνπιηζκφο είλαη ν εμήο: 

 Θεξκφκεηξν Γηαζιαζίκεηξν pH – κεηξν (εξγαζηεξηαθφ checker) 

 Επγφο αθξηβείαο  

 Αιθννιφκεηξν (Αιθννιφκεηξν κε ζεξκφκεηξν)  

 Δξγαζηεξηαθά γάληηα  

 Μηθξνζθφπην  

 Τδαηφινπηξν Φπγφθεληξνο  

 Φαζκαηνθσηφκεηξν  

 Τδξφκεηξν  

 πζθεπή ζεηνδνκέηξεζεο 

 πζθεπή ηηηινδφηεζεο / νμπκέηξεζεο 

 Απηφκαηνο πνιπκεηξηθφο αλαιπηήο 

 

1.6 πκπεξάζκαηα 

Σφζν ε παξαγσγή ξνδη-νίλνπ, κε ηελ νπνία ζα αζρνιεζνχκε ζηε κειέηε απηή, φζν 

θαη ησλ παξαπξντφλησλ ηνπ, απνηεινχλ θαηλνηφκεο ηδέεο. Ζ δηαδηθαζία παξαγσγήο 

ξνδη-νίλνπ αθνινπζεί πέληε ζηάδηα ψζηε λα νδεγήζεη ζηελ παξαγσγή πνηνηηθψλ 

πξντφλησλ θαηάιιεισλ γηα δηάζεζε ηφζν ζηελ εγρψξηα φζν θαη κειινληηθά ζηελ 

αγνξά ηνπ εμσηεξηθνχ. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 2. ΑΝΑΛΤΖ ΣΖ ΑΓΟΡΑ ΚΑΗ ΣΖ 

ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ ΣΖ ΔΠΗΥΔΗΡΖΖ 
 

2.1 Δηζαγσγή 

ην θεθάιαην απηφ αλαιχεηαη ε αγνξά ησλ αιθννινχρσλ πνηψλ θαη νη 

αληαγσληζηηθνί θιάδνη. Αθνινπζεί ε ζχγθξηζε ησλ αληαγσληζηηθψλ πιενθηεκάησλ 

θαη κεηνλεθηεκάησλ ηεο επηρείξεζεο κε ηνπο θχξηνπο αληαγσληζηέο. ηε ζπλέρεηα, 

ρξεζηκνπνηείηαη ε κέζνδνο PESTL γηα ηελ αμηνιφγεζε ηεο επίδξαζεο ηνπ 

καθξνπεξηβάιινληνο θαη ε κέζνδνο SWOT γηα ηε δηεπξεχλεζε ησλ βαζηθψλ 

δπλάκεσλ, αδπλακηψλ, επθαηξηψλ θαη απεηιψλ ηεο εηαηξείαο θαη ηεο αγνξάο. Με ηελ 

κέζνδν PORTER αλαιχνληαη νη πηέζεηο ηνπ αληαγσληζηηθνχ πεξηβάιινληνο. Σέινο, 

ην θεθάιαην νινθιεξψλεηαη κε ηνλ θακβά επηρεηξεκαηηθνχ ζρεδίνπ, βαζηθφ εξγαιείν 

γηα ηελ απνηχπσζε ηεο επηρεηξεκαηηθήο ζηξαηεγηθήο ηεο εηαηξείαο 

2.2 ηνηρεία γηα ηνλ θιάδν αιθννινχρσλ πνηψλ  

Ζ επηρείξεζε αλήθεη ζηνλ θιάδν ησλ αιθννινχρσλ πνηψλ. Πην ζπγθεθξηκέλα, ν 

Ρνδη-νίλνο ζεσξείηαη πνηφ απφ δχκσζε, φπσο νξίδεηαη ζηνλ Κψδηθα Σξνθίκσλ θαη 

Πνηψλ (άξζξν 144). Άκεζνη αληαγσληζηέο καο ζεσξνχληαη νη εηαηξείεο πνπ παξάγνπλ 

πνηά απφ δχκσζε φπσο Μειίηε, Απίηε, Τδξφκειη, κπχξα πηπεξφξηδαο ή ηζηηζηκπίξα, 

θξάλα θαη ιηθέξ (εδίπνηα) θαζψο έρνπλ παξφκνην βαζκφ αιθνφι.  

2.2.1 Μέγεζνο αγνξάο  

χκθσλα κε ηελ κειέηε ηεο ICAP (2013), ε εγρψξηα παξαγσγή αιθννινχρσλ πνηψλ 

αθνξά θπξίσο ην νχδν, ην κπξάληπ, ην ηζίπνπξν θαη ηα ιηθέξ (εδχπνηα). Ζ παξαγσγή 

ηνπ ηζίπνπξνπ δηέπεηαη απφ εηδηθφ θνξνινγηθφ θαζεζηψο θαη δελ θαηαγξάθεηαη 

ζπζηεκαηηθά. Ζ παξαγσγή ησλ ππφινηπσλ αιθννινχρσλ πνηψλ (νπίζθη, βφηθα θ.ιπ.) 

είλαη ακειεηέα ή αλχπαξθηε, ελψ ε αγνξά εθνδηάδεηαη (ζρεδφλ απνθιεηζηηθά) απφ 

εηζαγφκελα πξντφληα.  

Ζ εγρψξηα παξαγσγή ραξαθηεξίδεηαη σο θαηαθεξκαηηζκέλε. Ο αξηζκφο ησλ 

επηρεηξήζεσλ πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηνλ θιάδν ησλ αιθννινχρσλ πνηψλ είλαη 

κεγάινο θαη δηαθνξνπνηνχληαη αξθεηά κεηαμχ ηνπο σο πξνο ην κέγεζνο θαη ηνλ ηξφπν 

παξαγσγήο, θαζψο θαη σο πξνο ηε δηάξζξσζε ηνπ δηθηχνπ δηαλνκήο ηνπο. 

πγθεθξηκέλα, ζην κεηξψν πνηνπνηψλ πεξηιακβάλνληαη 233 επηρεηξήζεηο, ε 

πιεηνλφηεηα ησλ νπνίσλ είλαη θαη κεζαίνπ κεγέζνπο επηρεηξήζεηο νηθνγελεηαθήο 
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κνξθήο, κε δξαζηεξηφηεηεο ηνπηθήο εκβέιεηαο. Οη κηθξέο παξαγσγηθέο κνλάδεο έρνπλ 

θπξίσο βηνηερληθφ ραξαθηήξα θαη ην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο παξαγσγήο ηνπο αθνξά 

ην νχδν. Οξηζκέλεο κεγάιεο επηρεηξήζεηο ηνπ θιάδνπ επεθηείλνπλ ηελ παξαγσγή ηνπο 

ζε ιηθέξ θαη κπξάληπ, ελψ άιιεο αζρνινχληαη επίζεο κε ηελ παξαγσγή θξαζηνχ, 

άιισλ πνηψλ θιπ. Τςειφηεξε ζπγθέληξσζε πνηνπνηεηηθψλ επηρεηξήζεσλ 

δηαπηζηψλεηαη ζηελ Αηηηθή (23 ζπλνιηθά), ηελ Αραΐα (22), ηε Λέζβν (17) θαη ηνπο 

λνκνχο Έβξνπ, Λάξηζαο θαη εξξψλ (απφ 11 ζε θάζε λνκφ). 

Ο εηζαγσγηθφο ηνκέαο αιθννινχρσλ πνηψλ πεξηιακβάλεη νξηζκέλεο κεγάινπ 

κεγέζνπο εηαηξείεο, νη νπνίεο ειέγρνληαη απφ πνιπεζληθνχο νκίινπο κε ζεκαληηθή 

παξνπζία ζηε δηεζλή αγνξά, πνπ δηαζέηνπλ παλειιαδηθά δίθηπα δηαλνκήο, κέζσ ησλ 

νπνίσλ δηνρεηεχνπλ ζηελ αγνξά ηα πξντφληα ηνπο, θαζψο θαη ηα πξντφληα άιισλ 

επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ. Σν κεγαιχηεξν κέξνο ησλ εηζαγσγψλ πξνέξρεηαη απφ 

ρψξεο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο. 

Ζ αγνξά ησλ αιθννινχρσλ πνηψλ δηαθξίλεηαη ζηε ιεγφκελε «θξχα» αγνξά, ε νπνία 

πεξηιακβάλεη ρψξνπο καδηθήο εζηίαζεο, ςπραγσγίαο θιπ. θαη ζηε «δεζηή» αγνξά, ε 

νπνία αθνξά ηελ νηθηαθή θαηαλάισζε. Σα ηειεπηαία ρξφληα ην πνζνζηφ ηεο 

«δεζηήο» αγνξάο δηεπξχλεηαη ζπλερψο, εηο βάξνο ηεο «θξχαο», θπξίσο ιφγσ ηεο 

κείσζεο ηνπ εηζνδήκαηνο ησλ θαηαλαισηψλ θαη ηεο αδπλακίαο απηψλ γηα ζπρλή 

δηαζθέδαζε εθηφο ζπηηηνχ. 

Ζ δηαλνκή ησλ πξντφλησλ ζηελ αγνξά πξαγκαηνπνηείηαη είηε απεπζείαο απφ ηηο 

επηρεηξήζεηο ηνπ θιάδνπ είηε κέζσ ρνλδξεκπφξσλ, αληηπξνζψπσλ, θ.ιπ. 

Παξαηεξείηαη φηη ην πξψην εμάκελν ηνπ 2013, ε εγρψξηα παξαγσγή αιθννινχρσλ 

πνηψλ (ζχκθσλα κε ηελ ΔΛ.ΣΑΣ, 2014.) κεηψζεθε θαηά 35%, ζε ζρέζε κε ην 

αληίζηνηρν εμάκελν ηνπ 2012. 

2.2.2 Έξεπλα νηθνγελεηαθψλ πξνυπνινγηζκψλ 

Όπσο πξνθχπηεη απφ ηελ Έξεπλα Οηθνγελεηαθψλ Πξνυπνινγηζκψλ (ICAP, 2013), ν 

κέζνο φξνο ησλ κεληαίσλ δαπαλψλ αλά λνηθνθπξηφ γηα αγνξά νηλνπλεπκαησδψλ 

πνηψλ γεληθά, αλήιζε ζε 17,84€ ην 2011. 

Απφ ην παξαπάλσ πνζφ, ην 46% πεξίπνπ (€8,2/κεληαίσο) αθνξνχζε απνζηάγκαηα 

(νχδν, νπίζθη, ινηπά νηλνπλεπκαηψδε), ελψ ην 54% αθνξνχζε θξαζί θαη κπχξα. 
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2.3 Κιάδνο αληαγσληζηψλ 

ηελ παξνχζα αλάιπζε ηνπ θιάδνπ ησλ αληαγσληζηψλ, ζα κειεηήζνπκε θπξίσο ηνπο 

θιάδνπο ηνπ κπξάληπ, ξνχκη θαη ιηθέξ γηαηί θαηέρνπλ ην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο 

εγρψξηαο αγνξάο ζε ζρέζε κε ηα ππφινηπα αιθννινχρα πνηά απφ δχκσζε ηα νπνία 

παξάγνληαη ζε νηθηαθφ επίπεδν ρσξίο λα έρνπλ εκπνξηθή ρξήζε. Σα θπξηφηεξα 

εκπνξηθά ζήκαηα ηεο θαηεγνξίαο είλαη: Ursus, Smirnoff North, Baileys, Disarono 

Amaretti, Drambui θαη νη θνξπθαίνη αληαγσληζηέο ζεσξνχληαη νη Diageo Hellas A.E., 

Καξνχιηαο Β.. ABEET, Bacardi Hellas Mov. ΔΠΔ, Μεηαμά . & Ζ. & Α. ΑΒΔ θαη 

ε Pernord Ricard Hellas ΑΒΔΔ. 

Δγρψξηα Αγνξά Ληθέξ 

Δθηηκάηαη φηη πθίζηαηαη κείσζε κε κέζν εηήζην ξπζκφ ηεο ηάμεσο ηνπ 10% ζηελ 

ζπλνιηθή θαηαλάισζε ιηθέξ ζηελ εγρψξηα αγνξά ηελ πεξίνδν 2005-2012. Σα 

θπξηφηεξα εκπνξηθά ζήκαηα ηεο θαηεγνξίαο ησλ ιηθέξ είλαη Ursus, Smirnoff North, 

Baileys, Disarono Amaretti, Drambuie θ.ά. Σν 60% ηεο δήηεζεο εθηηκάηαη φηη 

πξνέξρεηαη απφ ηελ «θξχα» αγνξά θαη ε δήηεζε γηα ηα πνηά ηεο θαηεγνξίαο απηήο 

αθνξά θπξίσο εηζαγφκελα πξντφληα, κε γλσζηά ζήκαηα. Ζ θνξπθαία εηαηξεία ζηελ 

θαηεγνξία ησλ ιηθέξ ζεσξείηαη ε Diageo Hellas A.E., ε νπνία πεξηιακβάλεη ηα 

ζήκαηα Ursus, Smirnoff North θαη Baileys, ελψ αμηφινγεο ζέζεηο δηαηεξνχλ νη 

Καξνχιηαο Β.. ΑΒΔΔΣ, ε Bacardi Hellas Μνλ. ΔΠΔ θαη ε Pernod Ricard Hellas 

ΑΒΔΔ. 

Δγρψξηα Αγνξά Μπξάληπ 

Σν κεγαιχηεξν κέξνο ηεο δήηεζεο θαιχπηεηαη απφ εγρψξηα πξντφληα. Ζ θαηαλάισζε 

κπξάληπ είλαη πησηηθή θαη κεηψζεθε κε κέζν εηήζην ξπζκφ ζρεδφλ 13%, ηελ πεξίνδν 

2007-2012. Ζ παξαγσγή κπξάληπ ζηελ Διιάδα απνηειεί δξαζηεξηφηεηα αξθεηψλ 

επηρεηξήζεσλ κηθξνχ θπξίσο κεγέζνπο, σζηφζν ην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο αγνξάο 

θαιχπηεηαη απφ ηελ επηρείξεζε Μεηαμά . & Ζ. & Α. ΑΒΔ, θνξπθαία βηνκεραλία 

κπξάληπ. Σν εκπνξηθφ ζήκα Metaxas θαηέρεη ζηαζεξά κεξίδην αγνξάο άλσ ηνπ 70% 

ζηε ζπγθεθξηκέλε θαηεγνξία (ζε φξνπο πνζφηεηαο).  

Δγρψξηα Αγνξά Ρνχκη 

Ζ θαηαλάισζε ζε ξνχκη κεηψζεθε κε κέζν εηήζην ξπζκφ ηεο ηάμεσο ηνπ 7% ηα 

ηειεπηαία πέληε έηε. Σα εκπνξηθά ζήκαηα πνπ θπξηαξρνχλ είλαη ηα Bacardi θαη 
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Havana Club, πνπ θαιχπηνπλ ην 85%-90% ηεο αγνξάο. Σν κεγαιχηεξν κεξίδην 

αγνξάο ξνχκη (55%) θαηέρεη ε εηαηξεία Bacardi Διιάο Δ.Π.Δ (Γηάγξακκα 1). 

 

Γηάγξακκα 1. Μεξίδην αγνξάο βαζηθψλ αληαγσληζηψλ 

 

2.3.1 Αληαγσληζηηθή αλάιπζε 

ηνλ παξαθάησ πίλαθα (Πίλαθαο 1) θαίλνληαη ηα αληαγσληζηηθά πιενλεθηήκαηα θαη 

κεηνλεθηήκαηα ηεο κειινληηθήο κεηαπνηεηηθή κνλάδαο παξαγσγήο Ρνδη-νίλνπ ζε 

ζρέζε κε ηα αληαγσληζηηθφηεξα εκπνξηθά ζήκαηα ηεο αγνξάο αιθννινχρσλ πνηψλ. 

Υξεζηκνπνηείηαη πεληαβαζκηαία θιίκαθα κε 1 = αληαγσληζηηθφ έσο 5 = φρη 

αληαγσληζηηθφ. 

Πίλαθαο 1. Αληαγσληζηηθνί παξάγνληεο 

Bacardi Hellas; 
14,60% 

Diageo Hellas 
64.40% 

Μεταξάσ 21% 

Μερίδιο Αγοράσ 

Παράγοντεσ Ροδι-
οίνοσ 

Δυνατά 
ημεία 

Αδφνατα 
ημεία 

Ανταγωνιςτήσ 
Diageo Hellas 
A.E. (λικζρ) 

Ανταγωνιςτήσ 
Μεταξά .& 
Η.&Α. ΒΕ. 
(μπράντυ) 

ημαςία για 
τον 
καταναλωτή 

Πξντφληα  1    1 1 2 

Σηκή 3    4 3 2 

Πνηφηεηα 1    1 1 1 

Γθάκα  5    1 1 1 

Αμηνπηζηία 1    1 1 1 

ηαζεξφηεηα  1    1 1 3 
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Παξαηεξείηαη φηη ηα αληαγσληζηηθά πιενλεθηήκαηα ηεο εηαηξείαο είλαη ηα εμήο: ε 

πνηφηεηά ηνπ, ζχκθσλα κε ηηο επεξγεηηθέο ηδηφηεηεο πνπ έρεη ην πνηφ, ε ηνπνζεζία 

ηεο εηαηξείαο ιφγσ θνληηλήο απφζηαζεο απφ ηνπο πξνκεζεπηέο πξψησλ πιψλ. 

Δπίζεο, ππεξηεξεί ζε εκθάληζε ηνπ πξντφληνο απφ ηα αληαγσληζηηθά.  

Σα αληαγσληζηηθά κεηνλεθηήκαηα ηεο επηρείξεζεο είλαη ηα εμήο: ε γθάκα ησλ 

πξντφλησλ ηεο, θαζψο γηα ηα πξψηα έηε ιεηηνπξγίαο ηεο ζα εκπνξεχεηαη κφλν έλα 

πξντφλ, ε εκπεηξία θαη ε θήκε ηεο, θαζψο είλαη κία λενζχζηαηε θαη λενεηζεξρφκελε 

εηαηξεία ζηνλ θιάδν. Σέινο, έλα αθφκε κεηνλέθηεκα είλαη φηη ηα γεσγξαθηθά φξηα 

δηάζεζεο ηνπ πξντφληνο ηεο ζηελ αγνξά είλαη πεξηνξηζκέλα, ελψ νη αληαγσληζηέο 

έρνπλ ην πιενλέθηεκα δηάζεζεο ησλ πξντφλησλ ζην ζχλνιν ηεο επηθξάηεηαο.  

2.3.2 Σάζεηο ζηελ αγνξά 

Λφγσ ηεο νηθνλνκηθή χθεζεο πνπ πιήηηεη ηε ρψξα θαη ηε κείσζε ηεο αγνξαζηηθήο 

δχλακεο ησλ θαηαλαισηψλ, πξνβιέπεηαη λέα κείσζε ηεο εγρψξηαο δήηεζεο θαη ησλ 

πσιήζεσλ ησλ επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ. 

Σν ζπλνιηθφ κέγεζνο αγνξάο αιθννινχρσλ πνηψλ πνπ εμεηάδνληαη ζηε κειέηε 

εθηηκάηαη φηη ζα εκθαλίζεη κειινληηθά εθ λένπ κείσζε πνπ ζα θπκαλζεί κεηαμχ 7 θαη 

10% (ζε πνζφηεηα). 

Δληνλφηεξε αλακέλεηαη φηη ζα είλαη ε κείσζε ζηηο θαηεγνξίεο ηνπ νπίζθη, ηνπ 

κπξάληπ ελψ ζηηο ινηπέο θαηεγνξίεο ε κείσζε ζα θπκαλζεί ζε κνλνςήθηα πνζνζηά 

(κεηαμχ 5% θαη 9%). 

 

Δκπεηξία 3    1 1 3 

Φήκε 

εηαηξείαο  

5    1 1 2 

Σνπνζεζία  2    1 1 1 

Δκθάληζε 1    2 4 2 

Πηζησηηθή 

πνιηηηθή  

1    1 1 5 

Γηαθήκηζε 3    3 4 2 

Δηθφλα 1    2 4 1 
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2.4 Αλάιπζε ηνπ Δπξχηεξνπ-Μάθξν Πεξηβάιινληνο (PESTL) 

ηελ αλάιπζε ηνπ κάθξν-επηπέδνπ, εθαξκφδεηαη ε κέζνδνο PEST (Political 

Economic Socio-cultural Technological) ε νπνία κειεηά ηηο ζπλζήθεο πνπ επηθξαηνχλ 

ζην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ ηεο επηρείξεζεο θαη πξνβάιιεηαη ν βαζκφο ζπζρέηηζεο 

απηψλ κε ηε ιεηηνπξγία ηεο. Μέζσ ηεο αλάιπζεο απηήο δίλεηαη έκθαζε ζηηο ηάζεηο 

θαη πηζαλέο κεηαβνιέο πνπ κπνξεί λα πξνθχςνπλ θαη λα επεξεάζνπλ ηε ζηξαηεγηθή 

ηεο επηρείξεζεο.    

Ο παξαθάησ πίλαθαο (πίλαθαο 2) παξνπζηάδεη ην κέγεζνο ηεο επίδξαζεο ηνπ κάθξν-

πεξηβάιινληνο ζηνλ εμεηαδφκελν θιάδν θαη ζηελ αληίζηνηρε επηρείξεζε.  

Υξεζηκνπνηείηαη πεληαβαζκηαία θιίκαθα κε 1 = κηθξή επίδξαζε έσο 5 = κεγάιε 

επίδξαζε. 

Πίλαθαο 2. Δπίδξαζε καθξνπεξηβάιινληνο 

 Πνιηηηθφ-Ννκηθφ Οηθνλνκηθφ Κνηλσληθν-

Πνιηηηζηηθφ 

Σερλνινγηθφ 

Κιάδνο 5 5 3 5 

Δπηρείξεζε 5 5 3 4 

 

Πνιηηηθφ-Ννκηθφ πεξηβάιινλ 

Σν πνιηηηθφ-λνκηθφ πεξηβάιινλ  ηεο ρψξαο θαη πην ζπγθεθξηκέλα,  ε πνιηηηθή 

αζηάζεηα θαη νη έληνλεο πνιηηηθέο αιιαγέο επεξεάδνπλ άκεζα ηε ζηξαηεγηθή ηεο 

επηρείξεζεο. Καη’ επέθηαζε, κία ελδερφκελε αιιαγή ηνπ λνκνζεηηθνχ πιαηζίνπ ζα 

επεξεάζεη ηελ επηρεηξεκαηηθή δξαζηεξηφηεηα ηεο εηαηξείαο. Παξ’ φιν πνπ νη 

πνιηηηθέο θαη λνκηθέο ζπλζήθεο είλαη επκεηάβιεηεο, ελζαξξχλνληαη θαη επηδνηνχληαη 

ελέξγεηεο πνπ πξνσζνχλ ηελ αγξνηηθή θαη κεηαπνηεηηθή αλάπηπμε, θαζψο θαη ηελ 

θαηλνηνκία. 

Όζνλ αθνξά ζην ζεζκηθφ πιαίζην θαη ηνπο εηδηθνχο θαλνληζκνχο ηνπ θιάδνπ, βάζεη 

ησλ άξζξσλ 79-93 ηνπ Ν. 2960/01, ηνπ άξζξνπ 27 ηνπ Ν. 3156/03 θαη ηνπ άξζξνπ 10 

παξ. 1 έσο 5 ηνπ Ν. 3752/2009, ζε πξντφληα θξαζηνχ (απιφ θξαζί, αθξψδεο) θαη 

πνηά παξαζθεπαδφκελα κε δχκσζε, εθηφο θξαζηνχ θαη κπχξαο, δελ επηβάιιεηαη ΔΦΚ 

(ICAP, 2013).   
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Οηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ 

Σν κάθξν-νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ πεξηιακβάλεη ηα κεγέζε εθείλα πνπ ζπλζέηνπλ ηελ 

νηθνλνκία κηαο ρψξαο φπνπ δξαζηεξηνπνηείηαη ε επηρείξεζε θαη επεξεάδνπλ ηε 

ιεηηνπξγία ηεο βξαρππξφζεζκα ή καθξνπξφζεζκα.  Ζ νηθνλνκηθή θξίζε θαη νη 

ζπλζήθεο δηαβίσζεο ησλ λνηθνθπξηψλ επεξεάδνπλ ην ζχλνιν ησλ κηθξνκεζαίσλ 

κεηαπνηεηηθψλ κνλάδσλ αιθννινχρσλ πνηψλ.   

Παξαηεξείηαη φηη ζεκείσζαλ κείσζε 1,4% νη ηηκέο θαηαλαισηή ζηελ Διιάδα ηνλ 

Μάτν ηνπ 2015, έλαληη πηψζεο 1,7% πνπ είραλ ζεκεηψζεη ηνλ Απξίιην ηνπ 2015 θαη 

πηψζεο 2,1% έλα ρξφλν πξηλ, ζχκθσλα κε ηε Eurostat.
1
 

πλνιηθά, ζηελ Δπξσδψλε ην εηήζην πνζνζηφ ηνπ πιεζσξηζκνχ δηακνξθψζεθε ηνλ 

Μάτν ηνπ 2015 ζην 0,3%, απφ 0,0% ηνλ Απξίιην. Σνλ Μάτν ηνπ 2014 ην αληίζηνηρν 

πνζνζηφ ήηαλ 0,5%
2
 

χκθσλα κε ζηνηρεία ηεο ΔΛ.ΣΑΣ (2014), ν κέζνο φξνο ηνπ δείθηε αλεξγίαο 

εκθαλίδεη άλνδν ηελ πεξίνδν απηή (2013-1015) φπνπ ην 2013 ήηαλ 16 % θαη 

εθηηκάηαη απφ ην ΤΠΟΗΚ γηα ην 2014 λα θηάλεη ην 25,7 % κε κηα ειάρηζηε 

επηβξάδπλζε ηνπ ξπζκνχ αχμεζεο.  

Αθνινπζεί δηάγξακκα κειέηεο (Γηάγξακκα 2) ηεο εμέιημεο ηνπ πνζνζηνχ αλεξγίαο ηα 

έηε 2013-2015. 

Γηάγξακκα 2. Δμέιημε πνζνζηνχ αλεξγίαο θαηά κήλα: Ηαλνπάξηνο 2013-Ηαλνπάξηνο 2015 

 

 

 

 

 

Πεγή: Διιεληθή ηαηηζηηθή Αξρή 

Όζνλ αθνξά ζηηο ειηθηαθέο νκάδεο εξγαηηθνχ δπλακηθνχ ε κεζνζηαζκηθή αχμεζε 

ηνπ δείθηε ππεξβαίλεη ηηο 10 πνζνζηηαίεο κνλάδεο (2010-2013 ). Απνγνεηεπηηθή είλαη 

                                                           
1
 http://ec.europa.eu/eurostat 

2
 http://www.naftemporiki.gr/finance/story/967006/eurostat-apoplithorismos-14-stin-ellada-ton-maio 
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θαη ε αλεξγία λέσλ αηφκσλ ειηθίαο 15-24 εηψλ φπνπ ν δείθηεο αγγίδεη ην 50,1 %  θαη 

25-34 εηψλ κε πνζνζηφ 34,1%. Δπίζεο, παξαηεξείηαη ζηηο γπλαίθεο κεγαιχηεξν 

πνζνζηφ αλεξγίαο ζε ζρέζε κε ηνπο άληξεο. 

Αθνινπζνχλ πίλαθαο κειέηεο (Πίλαθαο 3) ηνπ κεγέζνπο ηεο αλεξγίαο ζηηο δηάθνξεο 

ειηθηαθέο νκάδεο θαη θαηά θχιν Δξγαηηθνχ Γπλακηθνχ ηα έηε 2010-2015. 

Πίλαθαο 3. Πνζνζηφ αλεξγίαο θαηά νκάδεο ειηθηψλ θαη θαηά θχιν: Ηαλνπάξηνο 2010-2015 
 

    Ιανοσάριος    
 

Οµάδες ηλικιών       
 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 
 

  
 

       
 

15-24 ετών 29,6 38,1 52,0 59,6 57,1 50,1 
 

25-34 » 14,2 20,7 28,8 34,3 35,7 34,1 
 

35-44 » 9,1 12,3 17,7 23,6 23,3 23,3 
 

45-54 » 7,4 10,3 15,3 20,7 21,0 20,3 
 

55-64 » 5,5 7,4 11,0 16,8 17,9 16,9 
 

65-74 » 1,5 2,2 3,7 8,3 15,3 12,4 
 

Σύνολο 11,1 15,1 21,5 26,8 27,2 25,7 
 

        
 

          
 

 
Φύλο 

   Ιανοσάριος     
 

          

  

2010 2011 2012 2013 2014 2015 
 

 

    
 

           

 Άρρενες  8,3 12,4 18,6 24,0 24,4 22,5  
 

 Θήλεις  14,9 18,6 25,3 30,3 30,9 29,6  
 

 Σύνολο  11,1 15,1 21,5 26,8 27,2 25,7  
 

           

Πεγή: Διιεληθή ηαηηζηηθή Αξρή 

Μεηαβνιέο παξνπζηάζηεθαλ ζηα επηηφθηα ησλ ηξαπεδψλ κε βάζε ζηνηρείσλ ηεο ΣηΔ 

ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2015. Οξηαθή κείσζε παξνπζίαζε ην κέζν ζηαζκηζκέλν επηηφθην 

ηνπ ζπλφινπ ησλ λέσλ θαηαζέζεσλ θαη δηακνξθψζεθε ζην 1,12%, ελψ ην αληίζηνηρν 

επηηφθην ησλ λέσλ δαλείσλ παξνπζίαζε νξηαθή αχμεζε. Χο πξνο λνηθνθπξηά θαη 

επηρεηξήζεηο, παξνπζίαζε νξηαθή αχμεζε θαηά 3 κνλάδεο βάζεο θαη δηακνξθψζεθε 

ζην 5,06%.
3
 

Δπηπιένλ, ην πεξηνξηζκέλν εηζφδεκα θαη νη πςειέο ηηκέο έζηξεςαλ ηελ 

θαηαλαισηηθή ζπκπεξηθνξά, απφ ηα αθξηβφηεξα νηλνπλεπκαηψδε πνηά ζε 

ππνθαηάζηαηα ρακειφηεξνπ θφζηνπο, φπσο ε κπχξα θαη ην θξαζί, αιιά θαη ζε 

ειιεληθά πξντφληα (π.ρ. ηζίπνπξν θαη νχδν) θαζψο θαη ζηα ρχκα πξντφληα. 

                                                           
3
 Πεγή: http://www.taxheaven.gr © Taxheaven 

http://www.taxheaven.gr/
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Κνηλσληθφ-Πνιηηηζηηθφ πεξηβάιινλ 

Μεηαμχ ησλ θπξηνηέξσλ παξαγφλησλ πνπ επεξεάδνπλ ηελ δήηεζε ησλ αιθννινχρσλ 

πνηψλ είλαη ε ηηκή ηνπο ζε ζπλδπαζκφ κε ην δηαζέζηκν εηζφδεκα, νη δηαηξνθηθέο 

ζπλήζεηεο ησλ θαηαλαισηψλ, ε επνρηθφηεηα, ν ηνπξηζκφο θιπ. εκαληηθφο 

παξάγνληαο πνπ δηακνξθψλεη ηε δήηεζε ησλ αιθννινχρσλ πνηψλ κε δχκσζε είλαη ε 

επνρηθφηεηα πνπ παξνπζηάδνπλ. Παξφιν πνπ κπνξνχλ λα θαηαλαισζνχλ θαηά ηελ 

δηάξθεηα φινπ ην έηνπο, ε κεγαιχηεξε δήηεζε παξνπζηάδεηαη ηνπο θαινθαηξηλνχο 

κήλεο εμαηηίαο ηεο αχμεζεο ηεο ζεξκνθξαζίαο δηφηη πίλνληαη ζπλήζσο παγσκέλα. 

Αθφκα, ε πςειή επνρηθφηεηα ραξαθηεξίδεη ηε δήηεζε ησλ πνηψλ απφ δχκσζε ηδίσο 

θαηά ηελ πεξίνδν ησλ ενξηψλ, δεδνκέλεο ηεο απμεκέλεο θαηαλάισζεο ζηα 

ενξηαζηηθά γεχκαηα, αιιά θαη ηεο ζπρλήο επηινγήο πνηψλ σο δψξν.  

εκαληηθή επίδξαζε ζηελ θαηαλάισζε ησλ πνηψλ έρνπλ ηα θαηαλαισηηθά πξφηππα 

θαη νη δηαηξνθηθέο ζπλήζεηεο. Σα ηειεπηαία έηε ππάξρεη ζηξνθή ησλ θαηαλαισηψλ 

πξνο ηελ πγηεηλή δηαηξνθή θαη ηδηαίηεξα ηε «κεζνγεηαθή δίαηηα», ζηνηρείν ηεο νπνίαο 

είλαη ηα θξνχηα, έρνπλ σο απνηέιεζκα ηε ζεηηθή πξνδηάζεζε ηνπ θαηαλαισηή 

απέλαληη ζηελ θαηεγνξία απηή ησλ αιθννινχρσλ πνηψλ. Δπίζεο, ε ηάζε ησλ 

θαηαλαισηηθψλ πξνηχπσλ εθηείλεηαη θαη ζηελ ειιεληθή παξάδνζε θαη ηα εγρψξηα 

πξντφληα, γεγνλφο πνπ ζπληειεί ζεηηθά ζηελ δξαζηεξηφηεηα ησλ κηθξν-κεζαίσλ 

κεηαπνηεηηθψλ κνλάδσλ.  

Χζηφζν, ππάξρεη θαη ε άιιε πιεπξά, εθείλε ηεο επέθηαζεο ηνπ ηνκέα ησλ 

εζηηαηνξίσλ γξήγνξεο εζηίαζεο (fast food), αιιά θαη γεληθφηεξα ηνπ ζεκαληηθνχ 

πεξηνξηζκνχ ηνπ δηαζέζηκνπ ρξφλνπ γηα γεχκαηα (ιφγσ ησλ έληνλσλ ξπζκψλ ηνπ 

ζχγρξνλνπ ηξφπνπ δσήο), ηα νπνία επηδξνχλ αξλεηηθά ζηε δήηεζε ησλ αιθννινχρσλ 

πνηψλ θαη επλννχλ ππνθαηάζηαηα πξντφληα (κπχξα, αλαςπθηηθά θ.ά.).  

Έλαο άιινο παξάγνληαο πνπ επεξεάδεη ηε δήηεζε ησλ πνηψλ, είλαη ν εηζεξρφκελνο 

ηνπξηζκφο  ζηε ρψξα καο. χκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηεο ΔΛ.ΣΑΣ.(2014), ην 2013 

αθίρζεζαλ ζηελ Διιάδα ζπλνιηθά 18 εθαη. έλαληη 16 εθαη. ην 2011, ζεκεηψλνληαο 

νξηαθή αχμεζε.
4
 

Σερλνινγηθφ πεξηβάιινλ 

                                                           
4
 Διιεληθή ηαηηζηηθή Αξρε, «Ζ Διιάδα κε αξηζκνχο», 2014. 



25 
 

Σα ηειεπηαία ρξφληα επηθξαηεί απμεηηθή ηάζε αγνξαπσιεζίαο απφ ειεθηξνληθέο 

πιαηθφξκεο θαη κέζσ θηλεηψλ ηειεθψλσλ smartphone, ηα νπνία δηεπθνιχλνπλ ηε 

κεηάδνζε πιεξνθνξηψλ πξνο ηνπο θαηαλαισηέο ζρεηηθά κε ηα πξντφληα, ηηο ηηκέο 

ηνπο θαη βνεζνχλ ζηε ρξήζε δπλαηφηεξσλ θαη πην αληαγσληζηηθψλ θαλαιηψλ 

δηαλνκήο απφ ηηο επηρεηξήζεηο. ε απηφ βνεζάεη αθφκα ε αλάπηπμε ησλ κέζσλ 

θνηλσληθήο δηθηχσζεο ηα νπνία απεπζχλνληαη ζε θαηαλαισηέο φισλ ησλ ειηθηψλ. 

Τπάξρεη έλαο κεγάινο αξηζκφο εηαηξεηψλ πνπ ρξεζηκνπνηεί ηέηνηνπ είδνπο 

ηερλνινγίεο θαη απνζπά έλα ζεκαληηθφ κεξίδην αγνξάο απφ αληαγσληζηηθά πξντφληα 

(Higgins, L.M.  et al, 2014) 

Δπίζεο, παξφιν ηηο επκεηάβιεηεο νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο, νη θξαηηθέο δαπάλεο γηα 

έξεπλα θαη αλάπηπμε (σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ) απμήζεθαλ ζε 0,78% ην 2013, απφ 

0,69% ην 2012. πλνιηθά ην 2013, νη δαπάλεο γηα Δ&Α ζηελ Διιάδα είλαη 1.426,7 

εθαη. επξψ, απμεκέλεο θαηά 89,1 εθαη. επξψ ζε ζρέζε κε ην 2012, θαη θαηά 35,5 

εθαη. επξψ ζε ζρέζε κε ην 2011 (ICAP, 2013). 

2.5 Αλάιπζε SWOT 

Γπλαηά εκεία (Strengths) 

 Ζ αλάπηπμε ηνπ παξαδνζηαθνχ ραξαθηήξα ησλ αιθννινχρσλ πνηψλ πνπ 

αληαπνθξίλνληαη ζηηο πξνηηκήζεηο ησλ θαηαλαισηψλ. 

 Τςειή δαπάλε αλά λνηθνθπξηφ γηα ηελ αγνξά αιθννινχρσλ πνηψλ. 

 Δπεξγεηηθέο δηαηξνθηθέο ηδηφηεηεο ηνπ ξνδηνχ, νη νπνίεο ζε κεγάιν πνζνζηφ 

ζα δηαηεξεζνχλ θαη κεηά ηε δηαδηθαζία αιθννιηθήο δχκσζεο ηνπ θαξπνχ. 

 Ο εηζεξρφκελνο ηνπξηζκφο ζηε ρψξα καο, πνπ δεκηνπξγεί ζεκαληηθή 

πξφζζεηε δήηεζε. 

 Ζ δηάζεζε πξντφλησλ κέζσ δηαδηθηχνπ απνηειεί ζεκαληηθφ θαλάιη δηαλνκήο, 

ζην νπνίν έρνπλ εχθνιε πξφζβαζε νη θαηαλαισηέο. 

Αδχλαηα εκεία (Weaknesses) 

 Με δηαδεδνκέλν πξντφλ ζηελ εγρψξηα αγνξά. 

 Ζ εθηεηακέλε δηάζεζε ρχκα πνηψλ (φπσο ην κπξάληπ), ηα νπνία δηαθηλνχληαη 

πνιιέο θνξέο αθνξνιφγεηα. 
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 Ζ λνζεία πνπ παξαηεξείηαη ζε θάπνηεο θαηεγνξίεο πνηψλ πνπ δπζθεκνχλ ην 

πξντφλ, θαζψο θαη θαηλφκελα ιαζξεκπνξίαο πνπ πξνθαινχλ αζέκηην 

αληαγσληζκφ. 

 Ζ πςειή ειαζηηθφηεηα δήηεζεο σο πξνο ηελ ηηκή θαη ε επξεία 

ππνθαηάζηαζε, πνπ κπνξεί λα γίλεη απφ άιια θζελφηεξα πνηά. 

 Ζ επέθηαζε ηεο γξήγνξεο εζηίαζεο επηδξνχλ αξλεηηθά ζηελ δήηεζε ησλ 

αιθννινχρσλ πνηψλ θαη επλννχλ ππνθαηάζηαηα πξντφληα (κπχξα, 

αλαςπθηηθά θ.ά.). 

Δπθαηξίεο (Opportunities) 

 Μεησκέλνο Δηδηθφο Φφξνο Καηαλάισζεο (ΔΦΚ) ζε πξντφληα θξαζηνχ (απιφ 

θξαζί, αθξψδεο) θαη πνηά παξαζθεπαδφκελα κε δχκσζε, εθηφο θξαζηνχ θαη 

κπχξαο, ιφγσ ρακεινχ αιθννιηθνχ βαζκνχ παξφκνηνπ κε απηφλ ηνπ νίλνπ. 

 Ζ απνθιηκάθσζε ηνπ Δ.Φ.Κ. ζηα αιθννινχρα πνηά, γεγνλφο πνπ ζα απμήζεη 

ηελ εγρψξηα δήηεζε. 

 Ζ δηεχξπλζε ησλ εμαγσγψλ θαη δηείζδπζε ζε λέεο αγνξέο. 

 Αχμεζε ησλ θξαηηθψλ δαπαλψλ γηα έξεπλα θαη αλάπηπμε θαη δαπαλψλ γηα 

επηδνηήζεηο κηθξνκεζαίσλ επηρεηξήζεσλ κέζσ πξνγξακκάησλ ΔΠΑ. 

 Ζ πηνζέηεζε ζχγρξνλσλ ζηξαηεγηθψλ marketing, ε νξγαλσκέλε πξνβνιή θαη 

πξνψζεζε παξαδνζηαθψλ ειιεληθψλ πξντφλησλ. 

 Ζ κεγάιε δήηεζε γηα ξφδη ζηελ Δπξψπε θαη ην ζεκαληηθφ ελδηαθέξνλ πνπ 

πξνθχπηεη γηα ηα κεηαπνηεηήξηα.  

 Ζ απμαλφκελε θαηαλαισηηθή ηάζε πξνο ηξνθέο πςειήο δηαηξνθηθήο αμίαο 

θαη ηδηαίηεξα γηα πξντφληα φπσο ξφδη, goji berry, cranberry θ.η.ι. 

 Ζ ζηξνθή κεξίδαο θαιιηεξγεηψλ ζηελ παξαγσγή ξνδηνχ κε αλακελφκελε 

αχμεζε ηεο αλάγθεο γηα κεηαπνίεζε ηεο πξψηεο χιεο, κε ηαπηφρξνλε κείσζε 

ηεο ηηκήο ηεο. 

Απεηιέο (Threats) 

 Οη πνηθηιίεο ξνδηνχ ζηελ εγρψξηα παξαγσγή δελ είλαη φιεο αμηνπνηήζηκεο γηα 

ηνλ Ρνδη-νίλν.  

 Οη ηηκέο ηνπ ξνδηνχ ζηελ Διιάδα είλαη αθφκα πνιχ πςειέο. 

 Ζ παξαηεηακέλε νηθνλνκηθή χθεζε, κε επαθφινπζν ηε ζπξξίθλσζε ηνπ 

δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο ησλ θαηαλαισηψλ. 



27 
 

 Ζ έιιεηςε ξεπζηφηεηαο ζηελ αγνξά γεληθά, ε νπνία νδεγεί ζηελ αχμεζε ησλ 

επηζθαιεηψλ. 

 Ο αληαγσληζκφο απφ ππνθαηάζηαηα πξντφληα (π.ρ. γιπθφ θξαζί). 

 Οη ζπλερείο απμήζεηο ζηε θνξνιφγεζε ησλ πξντφλησλ ηνπ θιάδνπ. 

 Ζ πςειή εμάξηεζε απφ πξνκεζεπηέο πξψηεο χιεο κε κεγάιε 

δηαπξαγκαηεπηηθή δχλακε. 

 Σν εηήζην πνζνζηφ ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη ε αχμεζε ηεο αλεξγίαο απνηεινχλ 

παξάγνληα πηζαλήο κείσζεο ηεο θαηαλάισζεο θαη αχμεζεο ησλ ηηκψλ ησλ 

πξντφλησλ. 

2.6 Αλάιπζε αληαγσληζηηθνχ πεξηβάιινληνο (PORTER) 

-Εύξνο θιίκαθαο 1 έσο 5- 

Γηαπξαγκαηεπηηθή Γχλακε Πξνκεζεπηψλ 

Παξάγνληεο Γχλακε ρφιηα 

Γπλαηφηεηα 

πξνκεζεπηψλ γηα αχμεζε 

ηνπ πεξηζσξίνπ θέξδνπο 

ηνπο, ελάληηα ζηελ 

εηαηξεία, κέζσ ηεο 

αχμεζεο ησλ ηηκψλ ή 

κείσζεο ηεο πνηφηεηαο. 

5 Σα πεξηζψξηα δηαπξαγκάηεπζεο ηεο ηηκήο πψιεζεο 

ηεο βαζηθήο πξψηεο χιεο απφ πιεπξάο θαιιηεξγεηψλ 

ξνδηνχ, είλαη πνιχ κεγάια ιφγσ κηθξνχ κεγέζνπο 

εηαηξείαο. 

Δμάξηεζε πξνκεζεπηψλ 

απφ ηηο εηαηξείεο ηνπ 

θιάδνπ 

2.5 Ζ εμάξηεζε ησλ θαιιηεξγεηψλ ζεσξείηαη κεγάιε 

εμαηηίαο ηεο αδπλακίαο ησλ πξνκεζεπηψλ λα πξνβνχλ 

ζε κεηαπνίεζε ηνπ πξντφληνο θαη ηνπ κηθξνχ 

πξνζδφθηκνπ ρξφλνπ δηαηήξεζεο ηνπ θαξπνχ. 

Γεσγξαθηθή 

ζπγθέληξσζε 

πξνκεζεπηψλ 

2 Ζ θαιιηέξγεηα ξνδηνχ δελ είλαη γεσγξαθηθά 

δηαζθνξπηζκέλε. 

Οη πξνκεζεπηέο 

πξνζθέξνπλ 

δηαθνξνπνηεκέλα 

πξντφληα 

1 Οη ηερλνινγηθέο εμειίμεηο δελ επεξεάδνπλ ηφζν ηελ 

θαιιηέξγεηα ησλ δέλδξσλ. Σν πξντφλ δελ ζεσξείηαη 

δηαθνξνπνηεκέλν. 

Κάζεηε νινθιήξσζε 

πξνκεζεπηψλ 

2 Ζ αλάπηπμε θαζεηνπνηεκέλεο παξαγσγηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο είλαη δχζθνιε, θαζψο απαηηείηαη 

ηερλνγλσζία θαη πςειφ θεθάιαην. 

χλνιν 2.5 Μέηξηεο δπλάκεηο πξνκεζεπηψλ 
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Γηαπξαγκαηεπηηθή Γχλακε Αγνξαζηψλ 

Παξάγνληεο Γχλακε ρφιηα 

Κφζηνο 

κεηαζηξνθήο ζε 

αληαγσληζηέο 

5 Μεγάιν θφζηνο κεηαζηξνθήο γηα ηνπο θαηαλαισηέο, εμαηηίαο 

ηεο πιεζψξαο ππνθαηάζηαησλ πξντφλησλ. 

Γηαθνξνπνηεκέλν 

πξντφλ 

4 Σάζε αχμεζεο ηεο δηαθνξνπνίεζεο ιφγσ θαηλνηνκίαο ηνπ 

πξντφληνο Ρνδηνίλνπ ζηελ εγρψξηα αγνξά. 

Δπαηζζεζία 

αγνξαζηψλ ζηελ 

ηηκή 

3.5 Σν πξντφλ έρεη ειαζηηθή δήηεζε, σο πξνο ηελ ηηκή θαη ε επξεία 

ππνθαηάζηαζε. 

Δπαηζζεζία 

αγνξαζηψλ ζηελ 

δηαθήκηζε 

4 Ζ δηαθήκηζε επεξεάδεη ηελ αγνξαζηηθή δχλακε. 

χλνιν 4 Τςειέο δπλάκεηο αγνξαζηψλ 

 

Κίλδπλνη απφ Τπνθαηάζηαηα Πξντφληα 

Παξάγνληεο Γχλακε ρφιηα 

Ύπαξμε ππνθαηάζηαηνπ κε 

θαιχηεξε ζρέζε ηηκήο – 

αμίαο 

5 ηνλ θιάδν ησλ αιθννινχρσλ πνηψλ ππάρεη 

ππνθαηάζηαζε ησλ πξντφλησλ απφ 

αληαγσληζηηθά πνηά (Vinsanto, Μαπξνδάθλε θαη 

αλγθξία), ηα νπνία δηαηεξνχλ θαη ηηκνινγηαθά 

πιενλεθηήκαηα. 

Κφζηνο κεηαζηξνθήο 

αγνξαζηψλ 

4 ηξνθή θαηαλαισηηθήο ζπκπεξηθνξάο ζε άιια 

αιθννινχρα πνηά κε ρακειφηεξε ηηκή (π.ρ ρχκα). 

Νέεο ηερλνινγίεο 2 Οη ηερλνινγηθέο εμειίμεηο θαη βειηηψζεηο ζηελ 

κεηαπνίεζε, επεξεάδνπλ ηε δήηεζε θάπνησλ 

ππνθαηάζηαησλ πξντφλησλ.  

χλνιν 3.6 Μέηξηεο πηέζεηο ππνθαηάζηαησλ 

 

Αληαγσληζκφο κεηαμχ ησλ Δπηρεηξήζεσλ ηνπ Κιάδνπ 

Παξάγνληεο Γχλακε ρφιηα 

Μέγεζνο αληαγσληζηψλ 5 Ζ εγρψξηα αγνξά αιθννινχρσλ πνηψλ 

ραξαθηεξίδεηαη απφ νμχ αληαγσληζκφ κε πςειή 

ζπγθέληξσζε, ζηελ νπνία δξαζηεξηνπνηνχληαη 

κεγάινπ κεγέζνπο εηαηξείεο, νη νπνίεο θαιχπηνπλ 

ζεκαληηθφ κέξνο ηεο εγρψξηαο δήηεζεο, 

δηαζέηνπλ νξγαλσκέλα δίθηπα δηαλνκήο θαη 

δαπαλνχλ αμηφινγα πνζά γηα δηαθήκηζε. ηνλ 
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θιάδν ιεηηνπξγνχλ αθφκα αξθεηέο κηθξφηεξεο 

επηρεηξήζεηο κε αμηφινγα κεξίδηα ζηηο ηνπηθέο 

αγνξέο. ηνλ εηζαγσγηθφ ηνκέα θπξηαξρνχλ νη 

ζπγαηξηθέο πνιπεζληθψλ νκίισλ πνπ ειέγρνπλ 

ηελ αγνξά θαη δηαζέηνπλ εκπνξηθά ζήκαηα 

πςειήο αλαγλσξηζηκφηεηαο. 

Κχξηνη Αληαγσληζηέο 5 Μεηαμά .&Ζ.&Α.ΑΒΔ (κπξάληπ), Diageo 

Hellas A.E. (ιηθέξ) θαη Bacardi Διιάο (ξνχκη) 

Αλάπηπμε θιάδνπ 4 Ο θιάδνο βξίζθεηαη ζε ψξηκν ζηάδην αλάπηπμεο. 

Δκπφδηα εμφδνπ 2 Σα εκπφδηα εμφδνπ είλαη πςειά, ιφγσ ηνπ 

εμεηδηθεπκέλνπ κεραλνινγηθνχ εμνπιηζκνχ πνπ 

δελ κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί αιινχ. Οη 

εηαηξείεο νη νπνίεο είλαη δεκηνγφλεο, πξνηηκνχλ 

ηελ εμαγνξά ηνπο απφ άιιε επηρείξεζε παξά ηε 

δηαθνπή ηεο ιεηηνπξγίαο ηνπο. 

Γηαθνξνπνίεζε 

αληαγσληζηηθψλ 

πξντφλησλ 

4 Οη αληαγσληζηέο ζηελ πξνζπάζεηά ηνπο λα 

δηαθνξνπνηεζνχλ, πξνβαίλνπλ ζε θηλήζεηο φπσο 

παξαγσγή θαηλνηφκσλ πξντφλησλ θαη 

ζπζθεπαζηψλ, θαζψο θαη εηδηθέο ηηκνινγηαθέο 

πξνζθνξεο. 

χλνιν 4 Τςειέο πηέζεηο απφ αληαγσληζηέο 

 

Δίζνδνο Νέσλ Δπηρεηξήζεσλ ζηνλ Κιάδν 

Παξάγνληεο Γχλακε ρφιηα 

Αληαγσληζκφο 

θιάδνπ 

5 Παξφιν πνπ δελ πθίζηαληαη ζεζκηθά (λνκηθά) εκπφδηα εηζφδνπ 

επηρεηξήζεσλ ζηελ αγνξά αιθννινχρσλ πνηψλ, 

δξαζηεξηνπνηνχληαη εδξαησκέλεο επηρεηξήζεηο (παξαγσγηθέο θαη 

εηζαγσγηθέο), κε θαζηεξσκέλα εκπνξηθά ζήκαηα, κε πνιχρξνλε 

παξνπζία θαη πςειή αλαγλσξηζηκφηεηα, γεγνλφο πνπ αληηθεηκεληθά 

εκπνδίδεη ηελ επηηπρή είζνδν λέσλ εηαηξεηψλ. 

Ύπαξμε 

νηθνλνκηψλ 

θιίκαθαο 

4.5 Ζ δεκηνπξγία νηθνλνκηψλ θιίκαθαο απαηηνχλ πξνζεθηηθή επηινγή 

πξνκεζεπηψλ α’ χιεο, επέλδπζε ζε θαηάιιειεο εγθαηαζηάζεηο θαη 

κεραλνινγηθφ εμνπιηζκφ. 

Κπβεξλεηηθή 

πνιηηηθή 

1.5 Παξ’ φιν πνπ νη πνιηηηθέο θαη λνκηθέο ζπλζήθεο είλαη 

επκεηάβιεηεο, ελζαξξχλνληαη θαη επηδνηνχληαη ελέξγεηεο πνπ 

πξνσζνχλ ηελ αγξνηηθή θαη κεηαπνηεηηθή αλάπηπμε, θαζψο θαη ηελ 

θαηλνηνκία. 

Πξφζβαζε ζε 

θαλάιηα 

δηαλνκήο 

5 Λφγσ ηνπ έληνλνπ αληαγσληζκνχ πνπ επηθξαηεί ζηνλ θιάδν, ε 

αλάπηπμε δηθηχνπ δηαλνκήο θαη ε πξφζβαζε ζε δηάθνξα δίθηπα 

(π.ρ. ρνλδξέκπνξνη), απνηεινχλ ζεκαληηθέο πξνυπνζέζεηο γηα ηελ 

είζνδν λέσλ εηαηξεηψλ. Δπίζεο, απαηηνχληαη πςειέο δαπάλεο γηα 

ηελ πξνβνιή θαη πξνψζεζε ησλ εκπνξηθψλ ζεκάησλ ησλ πνηψλ. 

χλνιν 4 Τςειέο πηέζεηο απφ είζνδν αληαγσληζηψλ 
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Πίλαθαο 4. πλνιηθή αμηνιφγεζε αληαγσληζηηθνχ πεξηβάιινληνο 

 

ΤΝΟΛΗΚΖ ΑΞΗΟΛΟΓΖΖ 

ΓΤΝΑΜΔΗ ΠΗΔΔΗ 

Γχλακε ησλ πξνκεζεπηψλ Μέηξηεο πηέζεηο 

Γχλακε ησλ αγνξαζηψλ Τςειέο πηέζεηο 

Γπλάκεηο απφ ππνθαηάζηαηα Μέηξηεο πηέζεηο 

Αληαγσληζκφο κεηαμχ ησλ  

επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ 

Τςειέο πηέζεηο 

Δίζνδνο λέσλ αληαγσληζηψλ Τςειέο πηέζεηο 

πλνιηθή βαζκνινγία Μέηξηεο πξνο πςειέο αληαγσληζηηθέο 

πηέζεηο ζηνλ θιάδν – Οιηγνπψιην - 

 

2.7 Κακβάο επηρεηξεκαηηθνχ κνληέινπ (Business model Canvas) 

Ο θακβάο επηρεηξεκαηηθνχ κνληέινπ είλαη έλα επηρεηξεκαηηθφ εξγαιείν γηα ηελ 

απνηχπσζε ή πεξηγξαθή, αμηνιφγεζε θαη βειηίσζε ηνπ Δπηρεηξεκαηηθνχ Μνληέινπ 

νπνηαζδήπνηε επηρεηξεκαηηθήο πξνζπάζεηαο. Σν επηρεηξεκαηηθφ κνληέιν κηαο 

επηρείξεζεο είλαη ε απεηθφληζε ηεο επηρεηξεκαηηθήο ινγηθήο θαη ζηξαηεγηθήο ηεο. 

Παξνπζηάδεη ηη πξνζθέξεη ε επηρείξεζε ζηνπο πειάηεο ηεο, πσο ηνπο πξνζεγγίδεη θαη 

δεκηνπξγεί ζρέζεηο καδί ηνπο, κέζσ πνησλ πφξσλ, δξαζηεξηνηήησλ θαη ζπλεξγαζηψλ 

επηρεηξεί, θαη ηέινο πσο θεξδίδεη ρξήκαηα (Osterwalder, A., Pigneur, Y.,2009). 

Ο θακβάο επηθεληξψλεηαη ζηα βαζηθά κέξε πνπ απαξηίδνπλ έλα επηρεηξεκαηηθφ 

πιάλν. Απηά είλαη νη ελλέα ελφηεηεο ηνπ Κακβά Δπηρεηξεκαηηθνχ Μνληέινπ 

(Building Blocks) νη νπνίεο κπνξνχλ γηα ιφγνπο εχθνιεο απνκλεκφλεπζεο, λα 

εληαρζνχλ ζε 4 νκάδεο σο εμήο
5
: 

 Δμσζηξέθεηα (Customer Segments,Value Proposition, Channels, Customer  

Relationship) 

 Δζσζηξέθεηα (Key Activities, Key Resources, Key Partners) 

 Έζνδα (Revenue Streams) 

 Έμνδα (Cost Sructure) 

ην παξαθάησ ζρήκα απνηππψλνληαη νη βαζηθφηεξνη παξάγνληεο ηεο ζηξαηεγηθήο 

ηεο κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο παξαγσγήο ξνδη-νίλνπ, νη νπνίνη απνηεινχλ ελ ζπληνκία 

ην επηρεηξεκαηηθφ πιάλν ηεο επηρείξεζεο. 

 

 

                                                           
5 www.kemel.gr 
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ρήκα 1. Business Model Canvas 

 

2.8 πκπεξάζκαηα 

Παξαηεξείηαη φηη ν θιάδνο ησλ αιθννινχρσλ πνηψλ, ζηνλ νπνίν αλήθεη ν ξνδη-νίλνο 

παξφιν πνπ πεξηιακβάλεη πιεζψξα επηρεηξήζεσλ, αληηκεησπίδεη κείσζε ζηελ 

παξαγσγή αιθννινχρσλ πνηψλ, ιφγσ ηεο εμάξηεζεο ηεο δαπάλεο ησλ λνηθνθπξηψλ 

απφ ην χςνο ηνπ εηδνδήκαηνο. Οη αληαγσληζηηθνί θιάδνη ηνπ ξνδη-νίλνπ 

απνηεινχληαη θπξίσο απφ ηνπο θιάδνπο ησλ ιηθέξ, ξνχκη θαη κπξάληπ θαη νη βαζηθνί 

αληαγσληζηέο είλαη ε Diageo Hellas, Μεηαμά &Ζ. θαη ε Bacardi Hellas. Βαζηθά 

πιενλεθηήκαηα ηεο επηρείξεζεο ζε ζρέζε κε ηνπο αληαγσληζηέο ηεο είλαη ε πνηφηεηα, 

ε εκθάληζε ηεο θηάιεο θαη ε ηνπνζεζία ηεο εηαηξείαο.  

Key Partners 

πλεξγάηεο 

πνηνηηθνχ 

ειέγρνπ ηνπ 

ξνδη-νίλνπ 

Πξνκεζεπηέο 

βαζηθήο 

πξψηεο χιεο 

Υνλδξέκπνξνη 

Key Activities 

Γηαθήκηζε 

Πνηνηηθφο 

Έιεγρνο 

Key Resources 

Ηζηνζειίδα 

Δμνπιηζκφο 

νηλνπνίεζεο 

Παηέληα 

παξαγσγήο 

ξνδηνίλνπ 

Cost Structure 

Πάγηνο εμνπιηζκφο 

Ακνηβέο πξνζσπηθνχ 

Γηαθήκηζε 

Έμνδα Μεηαθνξάο 

Revenue Sreams 

Ληαληθή πψιεζε 

Δπεμεξγαζία παξαπξντφλησλ 

Γίπισκα επξεζηηερλίαο ξνδηνίλνπ 

Γπλαηφηεηα πψιεζεο κειινληηθά ζην εμσηεξηθφ 

Value 

proposition 

Διιεληθή 

παξάδνζε 

Καηλνηνκηθφ 

πξντφλ 

Δκθάληζε 

θηάιεο 

ηήξημε ηεο 

ειιεληθήο 

γεσξγίαο 

Αληημεηνδσηηθέο 

ηδηφηεηεο 

Relationships 

Πξνζσπηθή 

επαθή 

Channels 

B2C 

Γηαδίθηπν 

Β2Β 

 

Customer 

segments 

Υξήζηεο 

δηαδηθηχνπ 

Καηαλαισηέο 

πνηψλ κε ρακειφ 

αιθνφι 

Niche αγνξά 

Άηνκα 

κεγαιχηεξεο  

ειηθίαο θαη 

πςειήο 

εθπαίδεπζεο 

Γπλαίθεο 

Μεηαπνηεηηθή κνλάδα παξαγσγήο ξνδη-νίλνπ 
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Όζνλ αθνξά ζηελ αλάιπζε ηνπ καθξνπεξηβάιινληνο, ζπκπεξαίλεηαη φηη ηφζν νη 

πνιηηηθέο-λνκηθέο, φζν θαη νη νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο είλαη επκεηάβιεηεο ιφγσ ηεο 

νηθνλνκηθήο θξίζεο θαη ηεο πνιηηηθήο αζηάζεηαο ηεο ρψξαο, γεγνλφο πνπ απμάλεη ην 

ξίζθν γηα ηελ επηρείξεζε.  

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, νη ζπλζήθεο απηέο νδεγνχλ ζε ζηξνθή ηεο θαηαλάισηηθήο 

ηάζεο ζε πνηά ειιεληθήο πξνέιεπζεο θαη ρεηξνπνίεηα πξντφληα, πνπ απνηειεί 

ζεηηθφο παξάγνληαο γηα ηελ παξαγσγή ξνδη-νίλνπ. Βαζηθνί παξάγνληεο πνπ 

επεξεάδνπλ ηε δήηεζε ησλ πνηψλ απφ δχκσζε είλαη ε επνρηθφηεηα, ν ηνπξηζκφο, ε 

ηάζε γηα κεζνγεηαθή δηαηξνθή θαη ν πεξηνξηζκέλνο ρξφλνο ζε θαζεκεξηλή βάζε. 

 Σέινο, ην ηερλνινγηθφ πεξηβάιινλ επεξεάδεη ζεηηθά ηφζν νιφθιεξν ηνλ θιάδν, φζν 

θαη ηελ ίδηα ηελ επηρείξεζε. Απηφ νθείιεηαη ζηελ αλάπηπμε αληαγσληζηηθψλ 

θαλαιηψλ δηαλνκήο κέζσ ειεθηξνληθψλ θαηαζηεκάησλ, θηλεηψλ ηειεθψλσλ 

smartphone θαη θνηλσληθψλ δηθηχσλ, ηα νπνία πξνζθέξνπλ απεξηφξηζηεο 

δπλαηφηεηεο ζηηο επηρεηξήζεηο θαη ηνπο βνεζνχλ λα απνζπάζνπλ ζεκαληηθφ κεξίδην 

αγνξάο. Δπίζεο, ζεκαληηθή είλαη ε αχμεζε ησλ θξαηηθψλ δαπαλψλ γηα έξεπλα θαη 

αλάπηπμε ηα ηειεπηαία ρξφληα. 

Απφ ηελ αλάιπζε SWOT πξνθχπηεη, φηη πθίζηαηαη πιεζψξα αδπλακηψλ θαη απεηιψλ 

ζηελ αγνξά νη νπνίεο δεκηνπξγνχλ αζηάζεηα, κε πην ζεκαληηθέο ηηο ζπγθεθξηκέλεο 

αμηνπνηήζηκεο πνηθηιίεο ξνδηνχ, ηηο ηηκέο ησλ πξψησλ πιψλ, ηελ πςειή εμάξηεζε απφ 

πξνκεζεπηέο, ηελ νηθνλνκηθή χθεζε θαη έιιεηςε ξεπζηφηεηαο, θαζψο θαη ηνλ 

αληαγσληζκφ, ηε θνξνιφγεζε θαη ην πνζνζηφ απνπιεζσξηζκνχ. Παξφια απηά, ε 

παξαγσγή ξνδη-νίλνπ δηαζέηεη ζεκαληηθέο δπλάκεηο θαη επθαηξίεο πνπ κπνξνχλ λα 

απνηειέζνπλ αληαγσληζηηθά πιενλεθηήκαηα γηα ηελ επηρείξεζε, φπσο ηνλ 

παξαδνζηαθφ ραξαθηήξα ηνπ πνηνχ, ε πςειή δαπάλε αλά λνηθνθπξηφ γηα 

αιθννινχρα πνηά, νη επεξγεηηθέο δηαηξνθηθέο ηδηφηεηεο ηνπ ξνδηνχ, ν εηζεξρφκελνο 

ηνπξηζκφο θαη ε εθηεηακέλε ρξήζε ηνπ δηαδηθηχνπ σο κέζν αγνξαπσιεζίαο.  

Ζ ζπλνιηθή αμηνιφγεζε ηεο αλάιπζεο ηνπ αληαγσληζηηθνχ πεξηβάιινληνο δείρλεη φηη 

νη πηέζεηο ραξαθηεξίδνληαη κέηξηεο πξνο πςειέο θαη ν θιάδνο ζεσξείηαη νιηγνπψιην. 

Οη πςειφηεξεο πηέζεηο παξαηεξνχληαη ζηε δχλακε ησλ αγνξαζηψλ, ηνλ αληαγσληζκφ 

κεηαμχ ησλ επηρεηξήζεσλ ηνπ θιάδνπ θαη ζηελ είζνδν ησλ λέσλ αληαγσληζηψλ.  

Μέζα απφ ηνλ θακβά επηρεηξεκαηηθνχ ζρεδίνπ εκθαλίδνληαη νη πην θξίζηκεο ελφηεηεο 

ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ πιάλνπ ηεο κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο παξαγσγήο ξνδη-νίλνπ. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 3. ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΔ ΠΡΟΒΛΔΦΔΗ ΚΑΗ 

ΚΟΣΟΛΟΓΖΖ ΔΠΔΝΓΤΖ 
 

3.1 Δηζαγσγή 

θνπφο ηνπ θεθαιαίνπ απηνχ είλαη ε παξνπζίαζε ησλ νηθνλνκηθψλ πξνβιέςεσλ ηεο 

επηρείξεζεο. Γηα ιφγνπο ερεκχζηαο, ε θνζηνιφγεζε βαζηθψλ παξακέηξσλ ηεο 

παξαγσγηθήο δηαδηθαζίαο πξαγκαηνπνηείηαη κε βάζε ππνζεηηθά ζηνηρεία. 

Αξρηθά, παξνπζηάδνληαη νη πσιήζεηο, ηα θφζηε εμνπιηζκνχ, πιηθψλ θαη εξγαζίαο, 

θαζψο επίζεο θαη ν ππνινγηζκφο ησλ απνζβέζεσλ θαη ηνπ χςνπο ηεο επέλδπζεο. ηε 

ζπλέρεηα, πξαγκαηνπνηείηαη ε θαηαλνκή ηνπ θφζηνπο ζηηο ιεηηνπξγίεο θαη 

ππνελφηεηεο ηνπ θφζηνπο θαη ππνινγίδεηαη ην θφζηνο βηνκεραλνπνίεζεο, ην θφζηνο 

πσιεζέλησλ θαη ηα απνηειέζκαηα ρξήζεο ηεο παξαγσγήο θαηά ηελ πιήξε ιεηηνπξγία 

ηεο επηρείξεζεο. Αθνινπζεί ε θνζηνιφγεζε ηεο παξαγσγήο θαη ησλ αγνξψλ ηεο 

επηρείξεζεο, αθνχ έρεη πξνεγεζεί o ζρεδηαζκφο ησλ απνζεκάησλ αζθαιείαο.  

3.2 Οξηζκφο ηνπ θφζηνπο ζηελ δηνηθεηηθή ινγηζηηθή 

ηε ζχρξνλε ειιεληθή βηβιηνγξαθία ηεο ινγηζηηθήο θφζηνπο, ην θφζηνο νξίδεηαη σο ε 

«αμία ησλ νηθνλνκηθψλ κέζσλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα λα απνθηεζνχλ αγαζά ή 

ππεξεζίεο, ηα νπνία έρνπλ άκεζν ή κειινληηθφ φθεινο γηα ηελ επηρείξεζε» 

(Βεληέξεο, Γ. θαη άιινη, 2003). Δπίζεο, νξίδεηαη σο «έλα αξηζκεηηθφ κέγεζνο πνπ 

αληηπξνζσπεχεη ηα πνζά πνπ επελδχζεθαλ γηα ηελ απφθηεζε πιηθψλ θαη άυισλ 

αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ κε ζθνπφ ηε ρξεζηκνπνίεζή ηνπο γηα ηελ πξαγκαηνπνίεζε 

εζφδσλ απφ πσιήζεηο ή γηα ηελ θάιπςε θνηλσληθψλ αλαγθψλ.» 
6
 

Σν θφζηνο παξαγσγήο είλαη ην θφζηνο πνπ πξαγκαηνπνηείηαη γηα ηελ παξαγσγή ησλ 

πξντφλησλ. ρεκαηίδεηαη απφ ηηο θαηεγνξίεο θφζηνπο: αξρηθφ θφζηνο θαη θφζηνο 

κεηαηξνπήο. Σν αξρηθφ θφζηνο παξαγσγήο ζρεκαηίδεηαη απφ ην θφζηνο ησλ άκεζσλ 

πιηθψλ θαη ην θφζηνο ηεο άκεζεο εξγαζίαο. Σν θφζηνο κεηαηξνπήο πεξηιακβάλεη ην 

θφζηνο ηεο άκεζε εξγαζίαο θαη ηα Γεληθά Βηνκεραληθά Έμνδα (Γ.Β.Δ.) 

Σν θφζηνο βηνκεραλνπνίεζεο (ηξέρνλ θφζηνο), ην νπνίν ζα αλαιπζεί ζηε ζπλέρεηα, 

είλαη ην άζξνηζκα ησλ αλαιψζεσλ ησλ πξψησλ πιψλ ηεο άκεζεο εξγαζίαο θαη ησλ 

Γ.Β.Δ. 

                                                           
6
 Πουλάτοσ Ο.2006,Λογιςτικι Κόςτουσ- Κόςτοσ, Κοςτολόγθςθ, Αναλυτικι Λογιςτικι, Σ.Ε.Ι. Χαλκίδασ, 

ςελ 4-12 
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θνπφο ηεο θνζηνιφγεζεο είλαη ε εθηίκεζε ηνπ θφζηνπο ηεο επέλδπζεο, ψζηε λα 

ζπληαρζεί ν ηζνινγηζκφο ηεο επηρείξεζεο γηα ην ινγηζηηθφ έηνο. Δπηπιένλ, κέζα απφ 

ηε δηαδηθαζία ηεο θνζηνιφγεζεο είλαη εθηθηή ε δηεξεχλεζε ηνπ θφζηνπο πνπ 

επηβαξχλεη πεηζζφηεξν ηελ επηρείξεζε, ζηνηρείν πνπ βνεζά ηε δηνίθεζε λα ιάβεη ηηο 

ζσζηέο απνθάζεηο ζρεηηθά κε ηηο κειινληηθέο πξνβιέςεηο θαη ηε ζηξαηεγηθή ηεο 

εηαηξείαο. 

3.3 Πσιήζεηο 

Με βάζε ηα ζηνηρεία ηεο επέλδπζεο, νη νηθνλνκηθέο πξνβιέςεηο έρνπλ ππνινγηζηεί 

έσο ην πέκπην έηνο. ηε κειέηε απηή, εμεηάδεηαη ε επέλδπζε ζε δηάξθεηα δέθα εηψλ, 

ζεσξψληαο ζηαζεξέο ηηο πξνβιέςεηο απφ ην πέκπην έηνο θαη έπεηηα. 

Ζ ηηκή πψιεζεο ηεο θηάιεο έζησ φηη πξνβιέπεηαη ζην πνζφ ησλ 10€. Οη πσιήζεηο 

πνπ αλαθέξνληαη ζην έηνο 0 (3.000 θηάιεο) απνηεινχλ απφζεκα αξρήο, ην νπνίν 

ζεσξείηαη φηη έρεη ήδε παξαρζεί θαη απνζεθεπηεί θαη είλαη έηνηκν πξνο πψιεζε. 

Έζησ, φηη νη πξνβιέςεηο μεθηλάλε κε 10.000 θηάιεο ην πξψην θαη δεχηεξν έηνο, 

ζπλερίδνπλ κε 20.000 θηάιεο ην ηξίην θαη ηέηαξην έηνο θαη ζηελ πιήξε αλάπηπμε ηεο 

εηαηξείαο έρνπλ ππνινγηζηεί ζηηο 40.000 θηάιεο. Παξαθάησ παξνπζηάδνληαη 

αλαιπηηθά νη ππνζεηηθέο πξνβιέςεηο ησλ πσιήζεσλ (Πίλαθαο 5), θαζψο θαη ν θχθινο 

εξγαζηψλ ηεο εηαηξείαο (Γηάγξακκα 3). 

Πίλαθαο 5. Οηθνλνκηθέο πξνβιέςεηο πσιήζεσλ αλά έηνο 

Έηε 

Δηήζηεο 

πσιήζεηο(ηεκ.) 

Σηκή πψιεζεο 

(€) 

Κχθινο εξγαζηψλ 

(πσιήζεηο) 

0 3.000 10 30.000 

1 10.000 10 100.000 

2 10.000 10 100.000 

3 20.000 10 200.000 

4 20.000 10 200.000 

5 40.000 10 400.000 

6 40.000 10 400.000 

7 40.000 10 400.000 

8 40.000 10 400.000 

9 40.000 10 400.000 

10 40.000 10 400.000 
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Γηάγξακκα 3. Κχθινο εξγαζηψλ κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο παξαγσγήο ξνδη-νίλνπ 

 

3.4 Κφζηνο εμνπιηζκνχ 

Αθνινπζεί ην εθηηκψκελν θφζηνο ηνπ εμνπιηζκνχ, ην νπνίν είλαη απαξαίηεην γηα ηε 

κεηαθνξά πξψησλ πιψλ, ηελ παξαγσγηθή δηαδηθαζία θαη ηελ εκθηάισζε (Πίλαθαο 

6). Σα επηζηεπηηθά ζηνηρεία παξνπζηάδνληαη ζην Π.5 (Δηδηθφ Παξάξηεκα, ζει.101) 

Πίλαθαο 6. Κφζηνο εμνπιηζκνχ παξαγσγηθήο δηαδηθαζίαο 

Υψξνο- Δμνπιηζκφο Κφζηνο (€) 

Δμνπιηζκφο (Α) 7.000,00 

Δμνπιηζκφο (Β) 5.000,00 

Δμνπιηζκφο (Γ) 1.500,00 

Δμνπιηζκφο (Γ) 1.500,00 

Δμνπιηζκφο (Δ) 8.000,00 

Δμνπιηζκφο (Ε) 1.000,00 

Δμνπιηζκφο (Ζ) 770,00 

Δμνπιηζκφο (Θ) 550,00 

Δμνπιηζκφο (Η) 2.000,00 

χλνιν 27.320,00 

 

Δμαηηίαο ηεο θχζεο ηνπ πξντφληνο ηνπ ξνδη-νίλνπ, είλαη ζεκαληηθφ λα ειέγρεηαη 

πνηνηηθά θαη λα εμεηάδνληαη ηπρφλ απνθιίζεηο απφ ηα θξίζηκα φξηα θαηά ηε δηάξθεηα 

παξαγσγήο. Απηφ κπνξεί λα γίλεη είηε κέζσ ζπλεξγαζίεο κε εηαηξείεο πνηνηηθνχ 

ειέγρνπ, είηε κέζα ζηελ εηαηξεία. ηνλ Πίλαθα 7 παξνπζηάδεηαη ην θφζηνο ησλ 

κεραλεκάησλ πνπ ζα κπνξνχζαλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα πνηνηηθφ έιεγρν ηνπ 

πξντφληνο. 

0

100000

200000

300000

400000

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Κφκλοσ ζργαςιών (πωλήςεισ) 

Κφκλοσ ζργαςιϊν (πωλιςεισ) 
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Πίλαθαο 7. Κφζηνο εμνπιηζκνχ πνηνηηθνχ ειέγρνπ 

Πεξηγξαθή Δμνπιηζκνχ Πνηνηηθνχ Διέγρνπ Αμία (€ ρσξίο Φ.Π.Α.) 

Θεξκφκεηξν 3,90 

Γηαζιαζίκεηξν 37,00 

pH – κεηξν 54,40 

Επγφο αθξηβείαο 169,40 

Αιθννιφκεηξν 25,80 

Δξγαζηεξηαθά γάληηα 8,00 

Μηθξνζθφπην 30,00 

Τδαηφινπηξν 627,00 

Φπγφθεληξνο 425,80 

Φαζκαηνθσηφκεηξν 770,00 

Τδξφκεηξν 6,40 

χλνιν 2.157,70 

  

ΓΔΝΗΚΟ ΤΝΟΛΟ ΔΞΟΠΛΗΜΟΤ 29.477,70 

 

3.5 Απνζβέζεηο 

ηνλ ππνινγηζκφ ησλ απνζβέζεσλ ηνπ βαζηθνχ εμνπιηζκνχ ηεο παξαγσγήο Ρνδη-

νίλνπ, ζεσξείηαη φηη ε σθέιηκε δσή ησλ κεραλεκάησλ είλαη 10 ρξφληα θαη ε 

κεηαπνηεηηθή κνλάδα ρξεζηκνπνηεί ηε ζηαζεξή κέζνδν απνζβέζεσλ. Ζ 

ππνιιεηκαηηθή αμία  ηνπ εμνπιηζκνχ ζα είλαη κεδέλ κεηά απφ 10 έηε. ηνλ πίλαθα 8 

ππνινγίδνληαη νη απνζβέζεηο αλά έηνο θαη ην ζχλνιν ησλ απνζβέζεσλ γηα φινλ ηνλ 

βαζηθφ εμνπιηζκφ παξαγσγήο ηεο επηρείξεζεο.  

Πίλαθαο 8. Απνζβέζεηο εμνπιηζκνχ παξαγσγήο ξνδη-νίλνπ 

Δμνπιηζκφο 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

Δμνπιηζκφο (Α) 700 700 700 700 700 700 700 700 700 700 

Δμνπιηζκφο (Β) 500 500 500 500 500 500 500 500 500 500 

Δμνπιηζκφο (Γ) 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 

Δμνπιηζκφο (Γ) 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 

Δμνπιηζκφο (Δ) 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 
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Δμνπιηζκφο (Ε) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 

Δμνπιηζκφο (Ζ) 77 77 77 77 77 77 77 77 77 77 

Δμνπιηζκφο (Θ) 55 55 55 55 55 55 55 55 55 55 

Δμνπιηζκφο (Η) 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 

χλνιν 

απνζβέζεσλ/ 

έηνο (€) 2.732 2.732 2.732 2.732 2.732 2.732 2.732 2.732 2.732 2.732 

 

3.6 Κφζηνο άκεζσλ πιηθψλ 

Σν θφζηνο ησλ άκεζσλ πιηθψλ (Material or Direct Materials) απνηειεί ηηο πξψηεο θαη 

ηηο βνεζεηηθέο χιεο νη νπνίεο ελζσκαηψλνληαη ζην ηειηθφ πξντφλ. 

3.6.1 Πξψηεο χιεο 

Αθνινπζεί ην θφζηνο ησλ πξψησλ πιψλ γηα ηελ δχκσζε ηνπ Ρνδη-νίλνπ αλά έηνο, 

ζχκθσλα κε ηηο ππνζέζεηο ηεο κειέηεο (Πίλαθαο 9). Οη πξψηεο χιεο θαη ην 

πξαγκαηηθφ θφζηνο αλαθέξνληαη ζην Δηδηθφ Παξάξηεκα (Π6,ζει.102) σο 

εκπηζηεπηηθέο. 

Πίλαθαο 9. Κφζηνο πξψησλ πιψλ 

1
ν
έηνο 24.350 € 

2
ν
 έηνο 24.350 € 

3
ν
 έηνο 48.700 € 

4
ν
 έηνο 48.700 € 

5
ν
 έηνο 97.500 € 

3.6.2 Βνεζεηηθέο χιεο (Β΄χιεο)  

Οη Β’ χιεο ηεο παξαγσγήο ηνπ πνηνχ είλαη νη θηάιεο, θεινί θαη εηηθέηεο. Παξαθάησ 

θαίλεηαη ην θφζηνο ησλ β’πιψλ αλά έηνο (Πίλαθαο 10). 

Πίλαθαο 10. Κφζηνο Β'πιψλ 

Β' Τιεο - εκθηάισζε 

1ν έηνο  

Δίδνο 

Μνλάδα 

κέηξεζεο Πνζφηεηα 

Κφζηνο αλά 

κνλάδα (€) 

πλνιηθφ 

θφζηνο (€) 

 Φηάιεο   ηεκάρηα  13.000,00 1,00 13.000,00 

 Φεινί   ηεκάρηα  13.000,00 0,15 1.950,00 

Δηηθέηεο   ηεκάρηα  10.000,00 0,11 1.120,00 

χλνιν       16.070 € 
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Β' Τιεο - εκθηάισζε 

2ν έηνο  

 Δίδνο  

 Μνλάδα 

κέηξεζεο  

 

Πνζφηεηα  

 Κφζηνο αλά 

κνλάδα (€) 

 πλνιηθφ 

θφζηνο (€) 

 Φηάιεο   ηεκάρηα  13.000,00 1,00 13.000,00 

 Φεινί   ηεκάρηα  13.000,00 0,15 1.950,00 

 Δηηθέηεο   ηεκάρηα  10.000,00 0,11 1.120,00 

 

Β' Τιεο - εκθηάισζε 

3ν έηνο  

 Δίδνο  

 Μνλάδα 

κέηξεζεο  

 

Πνζφηεηα  

 Κφζηνο αλά 

κνλάδα (€) 

 πλνιηθφ 

θφζηνο (€) 

 Φηάιεο   ηεκάρηα  20.000,00 1,00 20.000,00 

 Φεινί   ηεκάρηα  20.000,00 0,15 3.000,00 

Δηηθέηεο   ηεκάρηα  20.000,00 0,11 2.240,00 

 

Β' Τιεο - εκθηάισζε  

4ν έηνο  

 Δίδνο  

 Μνλάδα 

κέηξεζεο  

 

Πνζφηεηα  

 Κφζηνο αλά 

κνλάδα (€) 

 πλνιηθφ 

θφζηνο (€) 

 Φηάιεο   ηεκάρηα  20.000,00 1,00 20.000,00 

 Φεινί   ηεκάρηα  20.000,00 0,15 3.000,00 

Δηηθέηεο   ηεκάρηα  20.000,00 0,11 2.240,00 

 

Β' Τιεο - εκθηάισζε  

5ν έηνο  

 Δίδνο  

 Μνλάδα 

κέηξεζεο  

 

Πνζφηεηα  

 Κφζηνο αλά 

κνλάδα (€) 

 πλνιηθφ 

θφζηνο (€) 

 Φηάιεο   ηεκάρηα  40.000,00 1,00 40.000,00 

 Φεινί   ηεκάρηα  40.000,00 0,15 6.000,00 

 Δηηθέηεο   ηεκάρηα  40.000,00 0,11 4.480,00 

 

3.7 Κφζηνο εξγαζίαο 

Σν θφζηνο εξγαζίαο πεξηιακβάλεη ηελ Άκεζε εξγαζία (Direct Labor) πνπ αθνξά ηνπο 

κηζζνχο, εκεξνκίζζηα, αζθαιηζηηθέο εηζθνξέο ησλ εξγαδνκέλσλ πνπ απαζρνινχληαη 

άκεζε ζηελ βηνκεραλνπνίεζε ηνπ πξντφληνο, θαη ηελ Έκκεζε εξγαζία πνπ αθνξά 

ηελ εξγαζία πνπ ζρεηίδεηαη έκκεζα κε ηελ παξαγσγή. 

χκθσλα κε ηηο νηθνλνκηθέο πξνβιέςεηο, έζησ φηη ε επηρείξεζε απαζρνιεί έλαλ 

κφληκν ππάιιειν ν νπνίνο πιεξψλεηαη αλά κήλα, θαζψο θαη Υ ππαιιήινπο (Π.6, 

Δηδηθφ Παξάξηεκα, ζει.103) πνπ εξγάδνληαη ζηελ παξαγσγή ηνπ Ρνδη-νίλνπ, νη 

νπνίνη ακνίβνληαη κε εκεξνκίζζην. Δπίζεο, είλαη ζεκαληηθφ λα ζπκπεξηιεθζεί ζηελ 

επέλδπζε ν κηζζφο ηνπ ηδηνθηήηε ν νπνίνο απνηειεί θξπθφ θφζηνο γηα ηελ 

επηρείξεζε. 

χλνιν       16.070 € 

χλνιν       25.240 € 

χλνιν       25.240 € 

χλνιν       50.480 € 
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ηνλ Πίλαθα 11 παξνπζηάδεηαη ηφζν ην άκεζν, φζν θαη ην έκκεζν εξγαηηθφ θφζηνο 

ηεο επηρείξεζεο. 

Πίλαθαο 11. Κφζηνο εξγαζίαο 

Τπνινγηζκφο απνδνρψλ 

Μηζζφο 

κφληκνπ 

πξνζσπηθνχ 

(€) 

Μηζζφο ηδηνθηήηε 

(€) 

Απνδνρέο κηζζσηψλ πιήξνπο απαζρφιεζεο θαη 

ηδηνθηήηε 600 1.000 

Δηζθνξέο Δηήζησλ αδεηψλ (8%) 48 80 

χλνιν 648 1.080 

 

 

  

Τπνινγηζκφο εηζθνξψλ 

Μηζζφο 

κφληκνπ 

πξνζσπηθνχ 

(€) 

Μηζζφο ηδηνθηήηε 

(€) 

Δηζθνξέο θνηλσληθψλ αζθαιίζεσλ (13%) 84,24 140,4 

Δηζθνξέο εηήζησλ αδεηψλ (8%) 48 86,4 

Σέινο αλάπηπμεο Αλζξσπίλνπ Γπλακηθνχ (0,5%) 3,24 5,4 

Δηζθνξά θνηλσληθήο ζπλνρήο (2%) 12,96 216 

Δηζθνξά πιενλάδνληνο πξνζσπηθνχ (1,2%) 7,776 129,6 

χλνιν 156,216 577,8 

   

Γεληθφ χλνιν πιήξνπο  804,216 1.657,8 

 

  

πλνιηθφ θφζηνο/ έηνο 29.544,192 € 

 

Τπνινγηζκφο Δξγαηηθνχ θφζηνπο γηα απνδνρέο εκεξνκίζζηνπ (€) 

Πεξίνδνη απαζρφιεζεο 

Απφ 1ε Ματνπ κέρξη 31 Γεθεκβξίνπ 

  

Ζκέξεο απαζρφιεζεο 15     

Ζκεξνκίζζην 40     

  πληειεζηήο Πξνζαχμεζε Απνδνρψλ Απνδνρέο 

Ζκεξνκίζζην     600 

Απνδνρέο κε ιεθζ. Άδεηαο 0,08 3,2 48 

Δπίδνκα αδείαο 0,08 3,2 48 

Γψξν Πάζρα 0 0 0 

Γψξν Υξηζηνπγέλλσλ 0,13 5 75 

χλνιν     771 
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Παξαθάησ παξνπζηάδεηαη ζπλνπηηθά ν ρξφλνο εξγαζίαο, ην είδνο πιεξσκήο, ν 

κηζζφο, ην εξγαηηθφ θφζηνο θαη ην ζπλνιηθφ θφζηνο εξγαζίαο γηα ηελ επέλδπζε 

(Πίλαθαο 12). Σα πξαγκαηηθά δεδνκέλα παξνπζηάδνληαη ζην Π.7 ηνπ Δηδηθνχ 

Παξαξηήκαηνο (ζει.103) 

Πίλαθαο 12. πλνπηηθή απεηθφληζε ηνπ ζπλνιηθνχ θφζηνπο εξγαζίαο 

Άηνκα Υξνλνο εξγαζίαο Δίδνο πιεξσκήο 

Μηζζφο  

(€) 

Δξγαηηθφ θφζηνο 

(€) 

1 12 κήλεο κήλα 600 804,216 

1 (ηδηνθηήηεο) 12 κήλεο κήλα 1000 1657,8 

Υ 15 εκέξεο εκεξνκίζζην 40 771 

  

 πλνιηθφ θφζηνο εξγαζίαο                33.398,00 €    

 

3.8 Ύςνο επέλδπζεο 

Πξηλ πξνρσξήζνπκε ζηελ θαηνλνκή ηνπ θφζηνπο θαη ζηελ θνζηνιφγεζε ηεο 

παξαγσγηθήο δηαδηθαζίαο ηνπ Ρνδη-νίλνπ, είλαη ζεκαληηθφ λα ππνινγηζηεί ην χςνο 

ηεο επέλδπζεο (Πίλαθαο 13). Ζ επέλδπζε πεξηιακβάλεη ην θφζηνο ηνπ πάγηνπ 

εμνπιηζκνχ, ην θφζηνο ηεο παηέληαο θαη ην ππνζεηηθφ αξρηθφ θεθάιαην θίλεζεο ην 

νπνίν νξίδεηαη ίζν κε 80.000 €. 

Πίλαθαο 13. Ύςνο επέλδπζεο 

Ύςνο επέλδπζεο 

αξρηθφ θεθάιαην θίλεζεο 80.000,00 € 

Κφζηνο πάγηνπ εμνπιηζκνχ 29.477,00 € 

θφζηνο παηέληαο 500,00 € 

Ύςνο επέλδπζεο 110.000,00 € 

 

3.9 Καηαλνκή ηνπ θφζηνπο θαη θφζηνο βηνκεραλνπνίεζεο 

Ζ βαζηθφηεξε ινγηζηηθή εξγαζία ηεο θνζηνιφγεζεο είλαη ε ζπιινγή ηνπ θφζηνπο 

βηνκεραλνπνίεζεο. Σν θφζηνο θαηά ηελ βηνκεραλνπνίεζε (Manufacturing Cost) ζηηο 

αγξν-βηνκεραληθέο επηρεηξήζεηο δηαθξίλεηαη ζε: 

 Κφζηνο άκεζσλ πιηθψλ (Material or Direct Materials) 

 Κφζηνο άκεζε εξγαζίαο (Direct Labor) 
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 Γεληθά Βηνκεραληθά έμνδα (Overheads), ηα νπνία είλαη ακνηβέο, πιηθά, 

ελέξγεηα πνπ άκεζα αθνξνχλ ηελ παξαγσγηθή δηαδηθαζία αιιά δελ κπνξνχλ 

εχθνια λα θαηαλεκεζνχλ ζηελ παξαγσγή ζπγθεθξηκέλνπ πξντφληνο 

 Ζ ζπιινγή ηνπ θφζηνπο βηνκεραλνπνίεζεο πξαγκαηνπνηείηαη κε ηελ θαηαζθεπή ηνπ 

δηπιήο εηζφδνπ πίλαθα θαηαλνκήο ηνπ θφζηνπο (Πίλαθαο 14) ζηηο ιεηηνπξγίεο θαη 

ζηηο ππνελφηεηεο ηνπ θφζηνπο. 

Πίλαθαο 14. Πίλαθαο θαηαλνκήο θφζηνπο 

Λνγαξηαζκνί Κφζηνπο  

Πνζά 

(€) 

Άκεζα 

Τιηθά 

(€) 

 Άκεζε 

Δξγαζία 

(€)  

 ΓΒΔ 

(€)  

 Έμνδα 

Γηάζεζεο 

(€)  

 Έμνδα 

Γηνίθεζεο 

(€) 

 Αγνξά α'πιψλ  97.500 97.500         

 Μηζζνί εξγαδφκελσλ ζηελ 

παξαγσγή  5.397 

 

               

5.397        

 Δλνίθηα θηηξίνπ θαη 

νηθνπέδνπ  9.000 

 

      

               

9.000    

 Γηαθήκηζε  50.000 

 

      

             

50.000   

Αγνξά β'πιψλ  50.480 

  

50.480 

   Μηζζφο ηδηνθηήηε 

επηρείξεζεο  19.893 

 

  

    

19.893        

 Αγνξά κεραλεκάησλ  29.477 29.477         

Γηακφξθσζε ρψξνπ θαη 

ινηπψλ εξγαζηψλ 7.000 

 

      

               

7.000 

 Μηζζνί ινηπνχ πξνζσπηθνχ  9.650 

 

  

      

9.650      

 Απνζβέζεηο εμνπιηζκνχ  2.732 

 

  

   

2.732     

 Γηάθνξα  2.000 

 

  

      

2.000        

 πληήξεζε  1.000 

 

  

      

1.000       

 Μεηαθνξηθά Έμνδα  10.000 

 

    

            

10.000     

 Λνηπέο παξνρέο ηξίησλ  10.500 

 

     10.500                  

 πλνιηθφ Κφζηνο  304.629 126.977 

               

5.397 

    

85.755    

            

20.500  

             

66.000  

 

Ο πίλαθαο θαηαλνκήο θφζηνπο βνεζάεη ζηνλ ππνινγηζκφ ηνπ ζπλνιηθνχ θφζηνπο 

βηνκεραλνπνίεζεο, ην νπνίν απνηειεί ην ζχλνιν ηνπ θφζηνπο ησλ άκεζσλ πιηθψλ, 

άκεζε εξγαζίαο, Γ.Β.Δ., δηάζεζεο θαη δηνίθεζεο ηεο επηρείξεζεο.  

Δπηπιένλ, ε εθηίκεζε ηνπ θαηά κνλάδα θφζηνπο, ε νπνία πξνυπνζέηεη ηνλ 

ππνινγηζκφ ηνπ ζπλνιηθνχ θφζηνπο βηνκεραλνπνίεζεο, απνηειεί ζεκαληηθή 
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παξάκεηξνο ζην πιαίζην ηεο θνζηνιφγεζεο, θαζψο απεηθνλίδεη ην ζπλνιηθφ θφζηνο 

παξαγσγήο γηα θάζε κνλάδα έηνηκνπ πξντφληνο. 

Σν ζπλνιηθφ θφζηνο βηνκεραλνπνίεζεο θαη ην θαηά κνλάδα θφζηνο παξνπζηάδνληαη 

ζηνλ Πίλαθα 15. 

Πίλαθαο 15. Κφζηνο βηνκεραλνπνίεζεο θαη θαηά κνλάδα θφζηνο 

Καηεγνξία Κφζηνπο  Πνζφ (€) 

 Άκεζα Τιηθά  126.977,00 

 Άκεζε Δξγαζία  5.397,00 

 Γεληθά Βηνκεραληθά Έμνδα  85.755,00 

 πλνιηθφ θφζηνο παξαγσγήο  218.129,00 

 Έμνδα Λεηηνπξγίαο Γηάζεζεο  20.500,00 

 Έμνδα Γηνίθεζεο  66.000,00 

 πλνιηθφ θφζηνο βηνκεραλνπνίεζεο  304.629,00 

Τπνινγηζκφο ηνπ θαηά κνλάδα θφζηνπο (€) 

 πλνιηθφ θφζηνο παξαγσγήο  218.129,00 

 πλνιηθέο κνλάδεο παξαγσγήο  40.000,00 

 Καηά κνλάδα θφζηνο  5,45  € 

 

ε πεξίπησζε πνπ δελ ιεθζεί ππφςε ην θφζηνο ηνπ εμνπιηζκνχ, δηνίθεζεο θαη 

δηάζεζεο, κπνξεί λα ππνινγηζζεί ην θφζηνο  βηνκεραλνπνίεζεο γηα ην πξντφλ εληφο 

κίαο ρξήζεο. 

ηνλ Πίλαθα 16, παξνπζηάδεηαη αλαιπηηθά ην θφζηνπο  βηνκεραλνπνίεζεο ηνπ 

πξντφληνο.  

Πίλαθαο 16. Πίλαθαο θφζηνπο βηνκεραλνπνίεζεο 5νπ έηνπο 

Α' 'Ύιεο (€) 

Αγνξέο Α' Ύιψλ 97.500,00 

(+) Απνζέκαηα Α' Ύιψλ 1νπ έηνπο 3.000,00 

Κφζηνο Γηαζεζίκσλ Α' Τιψλ 100.500,00 

(-)Απνζέκαηα Α'Τιψλ  5νπ έηνπο 30.000,00 

Αλαισζείζεο Α' Ύιεο 70.500,00 

Άκεζε Δξγαζία 5.397,00 

Γεληθά Βηνκεραληθά Έμνδα (€) 

Απνζβέζεηο 2.732,00 

Έκκεζε Δξγαζία 29.544,00 

Έκκεζα έμνδα, πιηθά, αλαιψζηκα παξαγσγήο θαη Β'Τιεο 50.480,00 

πληήξεζε Δξγνζηαζίνπ 1.000,00 

Γηάθνξα έμνδα 2.000,00 
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χλνιν 85.755,00 

πλνιηθφ Κφζηνο βηνκεραλνπνίεζεο  161.653,00 

(+)Παξαγσγή ζε εμέιημε 1νπ έηνπο 10.000,00 

πλνιηθή Αλάισζε Παξαγσγήο ζε Δμέιημε 171.653,00 

(-) Παξαγσγή ζε εμέιημε 5νπ έηνπο 30.000,00 

Κφζηνο βηνκεραλνπνίεζεο πξντφλησλ 141.653,00 € 

 

3.10 Καηάζηαζε Απνηειεζκάησλ Υξήζεο  

Οη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο κηαο βηνκεραληθήο επηρείξεζεο, φπσο είλαη ε 

κεηαπνηεηηθή κνλάδα, κνηάδνπλ πνιχ κε ηηο αληίζηνηρεο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο 

κηαο εκπνξηθήο επηρείξεζεο. Ζ βαζηθή δηαθνξά εληνπίδεηαη ζηνλ ππνινγηζκφ ηνπ 

θφζηνπο πσιεζέλησλ. ηηο εκπνξηθέο επηρεηξήζεηο, ην θφζηνο πσιεζέλησλ εθηηκάηαη 

κε πξφζζεζε ηνπ απνζέκαηνο ησλ εκπνξεπκάησλ αξρήο ζην θφζηνο ησλ 

αγνξαζζέλησλ εκπνξεπκάησλ θαη κε αθαίξεζε απφ ην άξζξνηζκα απηφ, ηνπ 

απνζέκαηνο ησλ εκπνξεπκάησλ ηέινπο. Οη βηνκεραληθέο επηρεηξήζεηο ππνινγίδνπλ ην 

θφζηνο ησλ πσιεζέλησλ πξντφλησλ κε ηελ πξφζζεζε ηνπ απνζέκαηνο ησλ έηνηκσλ 

πξντφλησλ αξρήο ζην θφζηνο ησλ παξαρζέλησλ έηνηκσλ, κε αθαίξεζε απφ ην 

άξζξνηζκα απηφ ηνπ απνζέκαηνο ησλ έηνηκσλ πξντφλησλ ηέινπο (Καδαληδήο Υ. & 

σξξνχ Η., 2009). 

Γηα λα ππνινγηζζεί φκσο ην θφζηνο πσιεζέλησλ είλαη απαξαίηεην λα γίλεη κία 

εθηίκεζε ηνπ θφζηνο παξαρζέλησλ έηνηκσλ πξντφλησλ, ην νπνίν πξνζδηνξίδεηαη απφ 

ηελ πξφζζεζε ηνπ απνζέκαηνο εκηθαηεξγαζκέλσλ αξρήο κε ην θφζηνο παξαγσγήο 

ηεο πεξηφδνπ. ηε ζπλέρεηα αθαηξείηαη ην πνζφ απηφ ην θφζηνο θαηεξγαζίαο, έηζη 

ψζηε λα θαιχπηεηαη ην πνζφ πνπ πξέπεη λα κεηαθεξζεί απφ ηελ παξαγσγή ζε εμέιημε 

(εκηθαηεξγαζκέλα) ζηα έηνηκα πξντφληα. 

Σν θφζηνο παξαρζέλησλ θαη ην θφζηνο πσιεζέλησλ παξνπζηάδνληαη ζηνπο Πίλαθεο 

17 θαη 18. 

Πίλαθαο 17. Κφζηνο παξαρζέλησλ 

Απφζεκα εκηθαηεξγαζκέλσλ αξρήο 3.000,00 € 

  Πξψηεο χιεο:   

   Απφζεκα αξρήο 3.000,00 € 

   (+) Αγνξέο 97.500,00 € 

   Κφζηνο 'Α πιψλ πξνο 

αλάισζε 100.500,00 € 
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(-) Απφζεκα ηέινπο 30.000,00 € 

   
Κφζηνο αλαισζέλησλ Ά πιψλ 70.500,00 € 

  
Άκεζε εξγαζία 3.855,00 € 

  Γεληθά Βηνκεραληθά Έμνδα: 

  

  Αγνξά Β'πιψλ 50.480,00 € 

  Έκκεζε εξγαζία 29.543,00 € 

  Απνζβέζεηο εμνπιηζκνχ 2.732,00 € 

  Γηάθνξα έμνδα 2.000,00 € 

  πληήξεζε  1.000,00 €   

 
χλνιν    85.755,00 €  

 
Κφζηνο παξαγσγήο πεξηφδνπ     160.110,00 €  

πλνιηθφ θφζηνο παξαγσγήο     163.110,00 €  

(-) Ζκηθαηεξγαζκέλα ηέινπο       40.000,00 €  

Κφζηνο παξαρζέλησλ   123.110,00 €  

 

Πίλαθαο 18. Κφζηνο πσιεζέλησλ 

Απφζεκα έηνηκσλ πξντφλησλ αξρήο 3000 

(+) Κφζηνο παξαρζέλησλ εηνίκσλ 123.110,00 € 

χλνιν 126.110,00 € 

(-) Απφζεκα έηνηκσλ πξντφλησλ ηέινπο 30.000,00 € 

Κφζηνο πσιεζέλησλ 96.110,00 € 

 

ηνλ πίλαθα 19 παξνπζηάδνληαη ηα απνηειέζκαηα ρξήζεο ηεο κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο 

φηαλ ε εηαηξεία βξίζθεηαη ζε πιήξε αλάπηπμε. 

Πίλαθαο 19. Πίλαθαο Απνηειεζκάησλ Υξήζεο 5νπ έηνπο 

ΠΗΝΑΚΑ ΑΠΟΣΔΛΔΜΑΣΧΝ ΥΡΖΖ 5νπ έηνπο 

Πσιήζεηο 400.000,00 

Αλαιπζε θφζηνπο πσιεζέλησλ 

 Κφζηνο βηνκεραλνπνίεζεο πξντφλησλ 141.653,00 

(+) Απνζέκαηα πξντφλησλ 1νπ έηνπο 3.000,00 

Κφζηνο πξντφλησλ δηαζεζίκσλ πξνο πψιεζε 144.653,00 

(-)Απνζέκαηα πξντφλησλ 5νπ έηνπο 30.000,00 

(-)Κφζηνο Πσιεζέλησλ 96.110,00 

Μηθηφ Κέξδνο 18.543,00 

(-) Έμνδα Γηνηθεηηθήο Λεηηνπξγίαο θαη Λεηηνπξγίαο Γηάζεζεο 

Γηαθήκηζε 50.000,00 

Δλνίθηα 9.000,00 

Μεηαθνξηθά έμνδα 10.000,00 

Γηακφξθσζε ρψξνπ 7.000,00 
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Λνηπέο Παξνρέο ηξίησλ 10.500,00 

χλνιν 86.500 

Απνηειέζκαηα (Κέξδε) Υξήζεσο -67.957,00 

 

Απφ ηνπο παξαπάλσ ππνινγηζκνχο πξνθχπηεη ν πίλαθαο κε δηαγξακκαηηθή αλάιπζε 

ηεο θαηαλνκήο ηνπ εζφδνπ ησλ πσιήζεσλ ζηηο γεληθέο θαηεγνξίεο δαπαλψλ ηεο 

επηρείξεζεο. (Γηάγξακκα 4). 

 

Γηάγξακκα 4. Καηαλνκή εζφδνπ πσιήζεσλ ζε θαηεγνξίεο δαπαλψλ 

 

Δίλαη εκθαλέο απφ ην παξαπάλσ δηάγξακκα (Γηάγξακκα 4) φηη ην κεγαιχηεξν 

πνζνζηφ εζφδσλ απφ ηηο πσιήζεηο θαλαλέκεηαη ζην θφζηνο πσιεζέλησλ (38%) ηεο 

επηρείξεζεο θαη ζηα έμνδα δηνίθεζεο θαη δηάζεζεο (35%), κε απνηέιεζκα ε εηαηξεία 

λα εκθαλίδεη δεκία. 

3.11 Πξνχπνινγηζκφο παξαγσγήο θαη αγνξψλ 

Οη πξνυπνινγηζκνί ιεηηνπξγνχλ σο έλα ζπζηαηηθφ κέξνο ηεο δηνίθεζεο, ηνπ 

θαζνξηζκνχ ζηφρσλ, ηεο δηακφξθσζεο ησλ ζηξαηεγηθψλ θαη ησλ πξνγξακκάησλ 

επίηεπμεο ζηφρσλ.  πλεπψο, ν πξνυπνινγηζκφο κπνξεί λα ζεσξεζεί σο ζεκαληηθφ 

ζηνηρείν ηεο δηνίθεζεο ν νπνίνο πεξηιακβάλεη ηνλ πξνγξακκαηηζκφ, ηε ιεηηνπξγία 

θαη ηνλ έιεγρν. 

Μέζσ ηεο θαηαζθεπήο ηνπ πξνυπνινγηζκνχ, ε επηρείξεζε κπνξεί λα 

πξαγκαηνπνηήζεη έιεγρν επί ησλ ζπζηαηηθψλ ζηνηρείσλ ηεο απνδνηηθφηεηάο ηνπο. Σν 

βαζηθφηεξν ζηάδην είλαη ν ζρεδηαζκφο ησλ παξαγσγήο πνπ απεηθνλίδεη ηα πξντφληα 

πνπ πξέπεη λα παξαρζνχλ γηα λα κπνξέζεη ε επηρείξεζε λα ηθαλνπνηήζεη ηνπο 

38% 

35% 

-27% 

Κατανομή εςόδου πωλήςεων ςε 
κατηγορίεσ δαπανών 

Κόςτοσ Πωλθκζντων 

Διοίκθςθ και Διάκεςθ 

Αποτελζςματα Χριςθσ 
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ζηφρνπο ησλ πσιήζεσλ θαη λα δηαζέηεη ηα επηζπκεηά επίπεδα έηνηκσλ πξντφλησλ ζην 

ζην ηέινο ηεο πξνυπνινγηζηηθήο πεξηφδνπ. Δπίζεο, ν πξνυπνινγηζκφο ησλ αγνξψλ 

είλαη αλαγθαίνο γηα ηελ θαηάξηηζε ηνπ ηακεηαθνχ πξνυπνινγηζκνχ ηεο επηρείξεζεο, 

θαζψο απεηθνλίδεη ηνλ φγθν ησλ άκεζσλ πιηθψλ πνπ απαηηνχληαη γηα ηελ παξαγσγή 

θαη ην πξνυπνινγηζζέλ θφζηνο απφθηεζήο ηνπο. (Καδαληδήο Υ. & σξξνχ Η., 2009) . 

Ο ζρεδηαζκφο ηεο παξαγσγήο κπνξεί λα ππνινγηζηεί κε ηνλ πίλαθα ζπληαγνινγίνπ 

ηνπ Ρνδη-νίλνπ (Π.8, Πίλαθαο 20, Δηδηθφ Παξάξηεκα,ζει.103). Δίλαη έλαο πίλαθαο 

δηπιήο εηζφδνπ, φπνπ ζηηο γξακκέο ηνπ είλαη ηα πξντφληα ηεο επηρείξεζεο θαη ζηηο 

ζηήιεο είλαη ηα άκεζα πιηθά πνπ απαηηνχληαη γηα ηελ παξαγσγή ηνπο, εθθξαζκέλα ζε 

πνζνζηά. Ο πξνυπνινγηζκφο αθνξά ηελ ππνζεηηθή πνζφηεηα παξαγσγήο ηνπ πξψηνπ 

έηνπο.  

Γηα λα πξνυπνινγηζηνχλ ε παξαγσγή θαη νη αγνξέο είλαη απαξαίηεην λα ζρεδηαζηνχλ 

ηα απνζέκαηα αζθαιείαο πνπ πξέπεη λα έρεη ε εηαηξεία γηα ηα πξντφληα θαη ηηο 

πξψηεο χιεο. Γλσξίδνληαο ην απφζεκα αξρήο ησλ απνζεκάησλ άκεζσλ πιηθψλ θαη 

πξντφληνο, ζρεδηάδεηαη ην πνζφ ηνπ απνζέκαηνο ηέινπο θαηά ην ηέινο ηεο πεξηφδνπ 

πξνγξακκαηηζκνχ. Δθηφο απφ ηα απνζέκαηα, θαηαγξάθνληαη νη ηηκέο αγνξάο γηα ηηο 

πξψηεο χιεο θαη νη πξνυπνινγηδφκελεο πσιήζεηο, φπσο θαίλεηαη ζηνλ πίλαθα 21. 

Λφγσ εκπηζηεπηεθφηεηαο ησλ ζηνηρείσλ, νη βαζηθέο πξψηεο χιεο αλαθέξνληαη σο 

Α,Β,Γ θαη νη ηχπνη ηνπ πξντφληνο ζε Υ,Φ. Αλαιπηηθά, παξνπζηάδνληαη ζην Δηδηθφ 

Παξάξηεκα (Πίλαθαο 21 ζει.103). 

Πίλαθαο 20. ρεδηαζκφο απνζεκάησλ αζθαιείαο θαη πξνυπνινγηδφκελεο πσιήζεηο 

ρεδηαζκφο Απνζεκάησλ αζθαιείαο θαη ηηκέο Αγνξάο Άκεζσλ Τιηθψλ θαη 

Πψιεζεο πξντφλησλ  

 Άκεζα Τιηθά  Αξρήο Σέινπο Κφζηνο/Μνλάδα 

Πξψηε χιε Α  1.500 1.500 0,60 € 

Πξψηε χιε Β 45 45 34,00 € 

Πξψηε χιε Γ  1 1 10,00 € 

 Πξντφληα  Αξρήο Σέινπο Σηκή Πψιεζεο 

 Ρνδη-νίλνο ηχπνο Υ  3.000 10.000 10,00 € 

 Ρνδη-νίλνο ηχπνο Φ  3.000 10.000 10,00 € 

 

Πξνυπνινγηδφκελεο Πσιήζεηο   Σεκάρηα  

 Ρνδη-νίλνο ηχπνο Υ                                       10.000  

 Ρνδη-νίλνο ηχπνο Φ                                      10.000  



47 
 

Με ηελ κέζνδν θνζηνιφγεζεο κε ηελ αλαινγία ηνπ βάξνπο ηεο πξψηεο χιεο 

(ζπληαγνινγίνπ),  ε θνζηνιφγεζε άκεζσλ πιηθψλ κεηαβάιιεη αλαινγηθά θαη ηνπο 

ππφινηπνπο ζπληειεζηέο θφζηνπο παξαγσγήο, κε απνηέιεζκα λα πξαγκαηνπνηείηαη ν 

πξνυπνινγηζκφο ηνπ θφζηνπο ηεο παξαγσγήο θαη ησλ αγνξψλ (Πίλαθαο 22), ν νπνίνο 

αθνξά ην πξψην έηνο ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο. Ζ αλαθνξά ησλ πξαγκαηηθψλ 

ζηνηρείσλ γίλνληαη ζην Π.8 (Πίλαθαο 22, Δηδηθφ Παξαξηήκα, ζει.104). 

Ζ ζρεδηαδφκελε παξαγσγή ππνινγίδεηαη απφ ην άζξνηζκα ησλ πξνυπνινγηζζέλησλ 

πσιήζεσλ (ζε κνλάδεο) κε ην επηζπκεηφ απφζεκα ηέινπο έηνηκσλ πξντφλησλ (ζε 

κνλάδεο) θαη ζηε ζπλέρεηα ηελ αθαίξεζε ηνπ απνζέκαηνο έλαξμεο έηνηκσλ 

πξντφλησλ (ζε κνλάδεο) απφ ην πνζφ απηφ. Ζ εθηίκεζε αθνξά ην πξψην έηνο 

ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο. 

Ζ αμία ησλ αγνξψλ αληίζηνηρα, πξνυπνζέηεη ην άζξνηζκα ησλ πιηθψλ πνπ είλαη 

απαξαίηεηα γηα λα ηθαλνπνηεζεί ε παξαγσγή κε ην ζρεδηαδφκελν απφζεκα ηέινπο θαη 

ηελ αθαίξεζε ηνπ έλαξμεο έηνηκσλ πξντφλησλ (ζε κνλάδεο) απφ ην πνζφ απηφ. 

Πίλαθαο 21. Πξνυπνινγνγηζκφο παξαγσγήο θαη αγνξψλ 

Πξνυπνινγηζκφο Παξαγσγήο  

  Ρνδη-νίλνο ηχπνο Υ Ρνδη-νίλνο ηχπνο Φ 

 Πξνυπνινγηδφκελεο κνλάδεο πψιεζεο  10.000 10.000 

 ρεδηαδφκελν απφζεκα ηέινπο  10.000 10.000 

 πλνιηθέο απαηηνχκελεο κνλάδεο  20.000 20.000 

 Απφζεκα Αξρήο  3.000 3.000 

 ρεδηαδφκελε Παξαγσγή  17.000 17.000 

 

Πξνυπνινγηζκφο Αγνξψλ (€) 

  Α’χιε (Α) Α’ χιε (Β) Α’χιε (Γ) 

 Τιηθά γηα λα ηθαλνπνηεζεί ε Παξαγσγή  

    Ρνδη-νίλνο ηχπνο Υ  5.610 493 170 

 Ρνδη-νίλνο ηχπνο Φ 5.610 510 170 

 χλνιν απαηηνχκελσλ πιηθψλ  11.220 1.003 340 

 ρεδηαδφκελν απφζεκα ηέινπο  1.500 45 1 

 χλνιν πιηθψλ ζηελ πεξίνδν  12.720 1.048 341 

 Απφζεκα πιηθψλ αξρήο  1.500 45 1 

 ρεδηαδφκελεο αγνξέο  11.220 1.003 340 

 Αμία Αγνξψλ  6.732 € 34.102 € 3.400 € 
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Με βάζε ηνλ ππνινγηζκφ ηεο παξαγσγήο θαη ησλ αγνξψλ (Πίλαθαο 22), είλαη εθηθηφ 

λα γίλεη κία εθηίκεζε ηνπ θφζηνπο πσιεζέλησλ θαη ηνπ κηθηνχ θέξδνπο απφ ην 

θφζηνο ησλ ελζσκαησκέλσλ άκεζσλ πιηθψλ γηα ην πξψην έηνο ιεηηνπξγίαο (Πίλαθαο 

23). 

Πίλαθαο 22. Κφζηνο πσιεζέλησλ θαη κεηθηφ θέξδνο απφ ηνλ ππνινγηζκφ άκεζσλ πιηθψλ 

Κφζηνο Πσιεζέλησλ Άκεζσλ 

Τιηθψλ  

Α’χιε (Α) 

(€) 

Α’ χιε (Β) 

(€) 

Α’χιε (Γ) 

(€) 

 Ρνδη-νίλνο ηχπνο Υ  3.300 290 100 

 Ρνδη-νίλνο ηχπνο Φ 3.300 300 100 

χλνιν  6.600 590 200 

 Αμία Κφζηνπο Πσιεζέλησλ  

    Ρνδη-νίλνο ηχπνο Υ  1.980  9.860  1.000  

 Ρνδη-νίλνο ηχπνο Φ 1.980  10.200  1.000  

 Αμία Κφζηνπο Πσιεζέλησλ  3.960 € 20.060 € 2.000 € 

 

Απνηειέζκαηα   Ρνδη-νίλνο ηχπνο Υ   Ρνδη-νίλνο ηχπνο Φ 

 Πσιήζεηο  100.000 € 100.000 € 

 Κφζηνο Πσιεζέλησλ Άκεζσλ Τιηθψλ  12.840 € 13.180 € 

 Μηθηφ Κέξδνο  87.160 € 86.820 € 

 Πεξηζψξην Μηθηνχ Κέξδνπο  87% 87% 

 

ην δηάγξακκα (Γηάγξακκα 5) πνπ αθνινπζεί θαίλεηαη θαζαξά ην πνζνζηφ ηνπ 

απνζέκαηνο πιηθψλ αξρήο ζε ζρέζε κε ηηο αγνξέο ησλ άκεζσλ πιηθψλ πνπ είλαη 

απαξαίηεηεο γηα λα ηθαλνπνηεζεί ε παξαγσγή ηνπ Ρνδη-νίλνπ. 

 

Γηάγξακκα 5. Απφζεκα αξρήο σο πνζνζηφ ησλ πσιήζεσλ 

 

13,37% 4,49% 0,29% 
0,00%

100,00%

200,00%

Πρϊτθ φλθ Α Πρϊτθ φλθ Β Πρϊτθ φλθ Γ 

Beginning Inventory 
 as a Percentage of Purchases 

Beg. Inventory Purchases



49 
 

Ο πξνυπνινγηζκφο αγνξψλ δείρλεη φηη ε πςειφηεξε αμία πξνθχπηεη απφ ηελ αγνξά 

ηεο πξψηεο χιεο Β γηα ηελ παξαγσγή ηνπ Ρνδη-νίλνπ. Δπίζεο, ζπκπεξαίλεηαη φηη 

φζνλ αθνξά ζην απφζεκα πιηθψλ αξρήο Α απνηειεί ην 13,37% ηνπ ζπλφινπ ηεο 

πνζφηεηαο ησλ ξνδηψλ πνπ απαηηνχληαη γηα λα ηθαλνπνηεζεί ε παξαγσγή. 

3.12 πκπεξάζκαηα 

Οη πξνβιέςεηο γηα ηηο πσιήζεηο ηεο επηρείξεζεο, δείρλνπλ ζεκαληηθή αλάπηπμε ηα 

πξψηα πέληε έηε, γεγνλφο πνπ απνδεηθλχεη φηη είλαη απαξαίηεην ε επηρείξεζε λα 

δψζεη βαξχηεηα, κέζα απφ ηελ ζηξαηεγηθή ηεο, ζηε δεκηνπξγία αμηφινγνπ δηθηχνπ 

δηαλνκήο.  

Θεσξείηαη φηη είλαη απαξαίηεην γηα ηελ εηαηξεία λα πάξεη απνθάζεηο ζρεηηθά κε ην 

πςειφ θφζηνο πσιεζέλησλ, δηνίθεζεο θαη δηάζεζεο, θαζψο φπσο θαίλεηαη απφ ηελ 

θνζηνιφγεζε ηνπ θφζηνπο βηνκεραλνπνίεζεο, ηα έζνδα ησλ πσιήζεσλ 

ελζσκαηψλνληαη πεξηζζφηεξν ζηα έμνδα θαη ιηγφηεξν ζηα απνηειέζκαηα (θέξδε) 

ρξήζεσο ηεο εηαηξείαο.  

Λφγσ ηεο πςειήο ηηκήο δηάζεζεο ηεο θηάιεο ηνπ Ρνδη-νίλνπ (10€), είλαη εκθαλέο, φηη 

ην πξντφλ απεπζχλεηαη ζε niche αγνξά, φπσο θαίλεηαη θαη απφ ην θακβά 

επηρεηξεκαηηθνχ ζρεδίνπ πνπ αλαπηχρζεθε ζην πξνεγνχκελν θεθάιαην.  

Δπίζεο, ζπκπεξαίλεηαη φηη ην πςειφ θαηά κνλάδα θφζηνο ηνπ Ρνδη-νίλνπ (5,45€) 

πξνθχπηεη θπξίσο απφ ην ζπλνιηθφ θφζηνο παξαγσγήο πνπ πεξηιακβάλεη ην θφζηνο 

ησλ πξψησλ πιψλ, ηεο άκεζεο εξγαζίαο θαη ησλ ΓΒΔ. Απηφ θαίλεηαη θαη απφ ην 

θφζηνο βηνκεραλνπνίεζεο ηνπ πξντφληνο θαηά ην πέκπην έηνο ιεηηνπξγίαο ηεο 

κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο, ην νπνίν αλέξρεηαη ζε 141.653€, πνπ ζεκαίλεη φηη ε 

παξαγσγή ηνπ Ρνδη-νίλνπ θαηά ην πέκπην έηνο ιεηηνπξγίαο θνζηίδεη ζηελ επηρείξεζε 

ην πνζφ απηφ.  

Απφ ηνλ πξνυπνινγηζκφ ηεο παξαγσγήο πξνθχπηεη φηη ε θνζηνιφγεζε άκεζσλ 

πιηθψλ κεηαβάιιεη αλαινγηθά θαη ηνπο ππφινηπνπο ζπληειεζηέο θφζηνπο παξαγσγήο. 

Απηφ ζεκαίλεη φηη κηα κηθξή κεηαβνιή ζην θφζηνο αλά κνλάδα ησλ άκεζσλ πιηθψλ 

ζα επεξεάζεη άκεζα ην θφζηνο ηεο παξαγσγήο θαη ησλ αγνξψλ. Αθφκα, 

ζπκπεξαίλεηαη, φηη ην απφζεκα πιηθψλ αξρήο ηεο πξψηεο χιεο Α απνηειεί ην 13,37% 

ηνπ ζπλφινπ ηεο πνζφηεηαο ησλ ξνδηψλ πνπ απαηηνχληαη γηα λα ηθαλνπνηεζεί ε 

παξαγσγή. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 4. ΥΡΖΜΑΣΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΑΝΑΛΤΖ 

ΚΑΗ ΑΞΗΟΛΟΓΖΖ ΣΖ ΔΠΔΝΓΤΖ 
 

4.1 Δηζαγσγή 

Σν ζπγθεθξηκέλν θεθάιαην δηαθξίλεηαη ζε δχν ελφηεηεο. ηελ πξψηε ελφηεηα 

πξαγκαηνπνηείηαη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε, κέζσ ηεο παξνπζίαζεο ηνπ 

ηζνινγηζκνχ θαη ησλ αξηζκνδεηθηψλ ηεο επηρείξεζεο.  

ην δεχηεξν κέξνο ηνπ θεθαιαίνπ, αλαιχεηαη ε δηαδηθαζία αμηνιφγεζεο ηεο 

επέλδπζεο. Απηή πεξηιακβάλεη ηε κέζνδν ησλ πξνεμνθιεκέλσλ ηακεηαθψλ ξνψλ, ην 

θφζηνο ηεο επέλδπζεο, ηελ αλάιπζε ηνπ λεθξνχ ζεκείνπ, ηελ πεξίνδν 

επαλείζπξαμεο, θαζψο θαη ηελ θαζαξή παξνχζα αμία, ηελ κέζνδν εζσηεξηθήο 

απφδνζεο, ην δείθηε θεξδνθνξίαο θαη ην θφζηνο θεθαιαίνπ.  

4.2 Υξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε 

4.2.1 Ηζνινγηζκφο 

Ο ηζνινγηζκφο πξφθεηηαη γηα έλα θσηνγξαθηθφ ζηηγκηφηππν πνπ παξνπζηάδεη ηα 

ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο εηαηξείαο ζην ηέινο θάζε έηνπο, καδί κε ηελ πξνέιεπζε 

ησλ νηθνλνκηθψλ πφξσλ (παζεηηθφ) πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα ηελ απφθηεζε απηψλ 

ησλ ζηνηρείσλ (Brealey, R.A. et al., 2011). 

Σν ελεξγεηηθφ πεξηιακβάλεη ηα ζηνηρεία ηνπ πάγηνπ ελεξγεηηθνχ (εμνπιηζκφο, θηίξηα, 

θηι.), ηα ζηνηρεία ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ (κεηξεηά, εηζπξαθηέα, 

απνζέκαηα πξψησλ πιψλ γηα ηελ παξαγσγή ζε εμέιημε θαη ησλ ηειηθψλ πξντφλησλ) 

θαη ην δηαζέζηκν ελεξγεηηθφ (ηακείν, θαηαζέζεηο φςεσο). Σν θπθινθνξνχλ 

ελεξγεηηθφ παξνπζηάδεηαη θαηά θζίλνπζα θνξά ξεπζηφηεηαο, δειαδή  πξψηα 

θαηαγξάθνληαη ηα ζηνηρεία πνπ κπνξνχλ πην εχθνια λα ξεπζηνπνηεζνχλ.  

Σα ζηνηρεία ηνπ παζεηηθνχ απνηεινχλ ηηο ππνρξεψζεηο ηεο εηαηξείαο πνπ πξέπεη λα 

εμνθιεζνχλ ηφζν ζην άκεζν κέιινλ (βξαρπρξφληεο ππνρξεψζεηο, πιεξσηέα) φζν θαη 

καθξνρξφληα (καθξνρξφληα δάλεηα). 

Ο πίλαθαο 24 παξνπζηάδεη ηνλ ηζνινγηζκφ ηεο κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο παξαγσγήο 

Ρνδη-νίλνπ. 
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Πίλαθαο 23.Ηζνινγηζκφο επηρείξεζεο 

 

4.2.2 Υξεκαηννηθνλνκηθνί Γείθηεο 

Οη ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο ρξεζηκνπνηνχληαη σο εξγαιείν ιήςεο απνθάζεσλ 

θαζψο απνηππψλνπλ ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή θαη παξαγσγηθή θαηάζηαζε ηεο 

κνλάδαο. Δπίζεο, κέζσ ησλ αξηζκνδεηθηψλ δίλεηαη ε δπλαηφηεηα ζχγθξηζεο ησλ 

ζηνηρείσλ κε ηηο ππφινηπεο επηρεηξήζεηο ηνπ θιάδνπ κε ζθνπφ ηελ γεληθή αμηνιφγεζε 

ηεο επέλδπζεο.  

ηνλ πίλαθα 25 απνηππψλεηαη ην ηππνιφγην ησλ βαζηθφηεξσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

δεηθηψλ πνπ αλαιχνληαη γηα ηελ επηρείξεζε. 

Πίλαθαο 24.Σππνιφγην ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δεηθηψλ 

Γείθηεο Γξαζηεξηφηεηαο 

Μ.Ο. Ζκέξεο Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ: (Απαηηήζεηο Πειαηψλ/Πσιήζεηο)*365  

Μ.Ο. Ζκέξεο Δμφθιεζεο Πξνκεζεπηψλ : (Πηζηψζεηο Πξνκεζεπηψλ/Κφζηνο 

Πσιεζέλησλ)*365  

Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Απνζεκάησλ: (Απνζέκαηα/Κφζηνο Πσιεζέλησλ)/*365  

Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Απαζρνινχκελνπ Κεθαιαίνπ: Πσιήζεηο/Παζεηηθφ  

Γηάξθεηα Δκπνξηθνχ θχθινπ:  (Ζκέξεο Κπθινθνξηαθήο Σαρχηεηαο Απνζεκάησλ + 

Ζκέξεο Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ) – Ζκέξεο Δμφθιεζεο Πξνκεζεπηψλ    

Γείθηεο Ρεπζηφηεηαο  

Γεληθή Ρεπζηφηεηα: Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ/Βξαρπρξφληεο Τπνρξεψζεηο  

Δηδηθή Ρεπζηφηεηα: (Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ – Απνζέκαηα)/Βξαρπρξφληεο 

Έηε 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

Ενεργητικό (ΣΑ) 49.144 46.412 107.346 114.614 157.216 154.484 151.752 256.249 362.118 467.987 

Καζαξά Πάγηα (FA) 29.477 26.745 24.013 21.281 18.549 15.817 13.085 10.353 7.621 4.889 

Απνζέκαηα (INV) 3.000 3.000 50.000 60.000 72.000 72.000 72.000 72.000 72.000 72.000 

Δηζπξαθηέα (AR) 16.667 16.667 33.333 33.333 66.667 66.667 66.667 66.667 66.667 66.667 

Cash 
       

107.229 215.830 324.432 

Παθητικό και Καθαρή Θέση 49.144 46.412 107.346 114.614 157.216 154.484 151.752 256.249 362.118 467.987 

Κεθάιαην (Cap) 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 

Απνζ. Κεξδψλ (Res) -77.385 -163.879 -201.567 -242.029 -156.905 -62.019 43.713 149.582 255.451 361.321 

Γάλεηα (L) 39.862 123.624 215.580 263.310 207.454 109.836 1.372 
   

Πιεξσηέα (AP) 6.667 6.667 13.333 13.333 26.667 26.667 26.667 26.667 26.667 26.667 
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Τπνρξεψζεηο  

Σακεηαθή Ρεπζηφηεηα: Σακείν/Βξαρπρξφληεο Τπνρξεψζεηο 

Γείθηεο Κεξδνθνξίαο  

Πεξηζψξην Μεηθηνχ Κέξδνπο: (Μηθξφ Κέξδνο/Πσιήζεηο)*100  

Πεξηζψξην Καζαξνχ Κέξδνπο: (Καζαξφ Κέξδνο/Πσιήζεηο)*100  

Πεξηζψξην Κέξδνπο EBITDA: (EBTIDA/Πσιήζεηο)*100   

Γείθηεο Απνδνηηθφηεηαο  

Γείθηεο απφδνζεο Ίδησλ Κεθαιαίσλ ROE(Return on Equity): Καζαξά Κέξδε/Ίδηα 

Κεθάιαηα  

Γχξηζκα Δλεξγεηηθνχ ROTA (Return on Total Assets) : Καζαξά Κέξδε/χλνιν 

Δλεξγεηηθνχ  

Δπηζηξνθή ζηηο πσιήζεηο ROS (Return on Sales): Κέξδε πξν Φφξσλ/Πσιήζεηο  

Δπηζηξνθή ζηελ επέλδπζε ROI (Return on Investment): (Πεξηζψξην Κέξδνπο* 

Γχξηζκα Δλεξγεηηθνχ)*100 

 

ηνλ πίλαθα 26 παξνπζηάδνληαη ηα απνηειέζκαηα ησλ δεηθηψλ γηα ην πξψην θαη ην 

δέθαην έηνο ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο. 

Πίλαθαο 25. Υξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο γηα ην πξψην θαη δέθαην έηνο. 

Γείθηεο 1
ν
 έηνο 10

ν
 έηνο 

Γείθηεο Γξαζηεξηφηεηαο 

Μ.Ο. Ζκέξεο Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ  60 60 

Μ.Ο. Ζκέξεο Δμφθιεζεο  24 24 

Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Απνζεκάησλ  27,38 164,25 

Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα 

Απαζρνινχκελνπ Κεθαιαίνπ 

2,03 0,85 

Γηάξθεηα Δκπνξηθνχ θχθινπ 13,33 2,22 

Γείθηεο Ρεπζηφηεηαο  

Γεληθή Ρεπζηφηεηα 2,95 17,36 

Δηδηθή Ρεπζηφηεηα 2,05 11,96 

Σακεηαθή Ρεπζηφηεηα 0 12,16 

Γείθηεο Κεξδνθνξίαο  

Πεξηζψξην Μεηθηνχ Κέξδνπο  60% 60% 
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Πεξηζψξην Καζαξνχ Κέξδνπο  -77% 26% 

Πεξηζψξην Κέξδνπο EBITDA  -73,40% 26,47% 

Γείθηεο Απνδνηηθφηεηαο  

Γείθηεο απφδνζεο Ίδησλ Κεθαιαίσλ 

ROE(Return on Equity)  

-96% 132% 

Γχξηζκα Δλεξγεηηθνχ ROTA (Return on 

Total Assets)  

2,03 0,85 

Δπηζηξνθή ζηηο πσιήζεηο ROS (Return on 

Sales) 

-73,40% 26,47% 

Δπηζηξνθή ζηελ επέλδπζε ROI (Return on 

Investment) 

-149,36% 22,62% 

 

Απφ ηελ αλάιπζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δεηθηψλ, δηαπηζηψλεηαη φηη ε ηαρχηεηα 

θπθινθνξίαο απνζεκάησλ ζην δέθαην έηνο είλαη πςειή (164,25) ζε ζρέζε κε ην 

πξψην έηνο (27,38). Απηφ ζεκαίλεη φηη ε επηρείξεζε δεζκεχεη ζε πξψηεο χιεο θαη 

έηνηκα αγαζά πεξηζζφηεξα θεθάιαηα απφ φζα είλαη απαξαίηεηα.  

εκαληηθή δηαθνξά έρνπλ νη δείθηεο πνπ πξνζδηνξίδνπλ ηε ξεπζηφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο. Ο δείθηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο μεπεξλά ηε κνλάδα, ηφζν ζην πξψην 

έηνο (2,95) φζν θαη ζην δέθαην έηνο (17,36). πλεπψο, νη βξαρππξφζεζκεο 

ππνρξεψζεηο κπνξνχλ λα εμνθιεζνχλ απφ ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ηεο 

επηρείξεζεο. Δπίζεο, ε ηακεηαθή ξεπζηφηεηα ηνπ πξψηνπ έηνπο (0) ζε ζρέζε κε ην 

δέθαην έηνο (12,16) θαλεξψλεη φηη ηα δηαζέζηκα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηεο 

επηρείξεζεο, θαηά ην δέθαην έηνο, θαιχπηνπλ θαηά 12,16 θνξέο ηηο ηξέρνπζεο θαη 

ιεμηπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. 

Σν πεξηζψξην θαζαξνχ θέξδνπο πνπ ζην πξψην έηνο είλαη -77%, ελψ ζην δέθαην 

θηάλεη ην 26% ζεκαίλεη φηη ην πνζνζηφ ησλ πσιήζεσλ πνπ κεηαηξέπεηαη ζε θέξδνο 

είλαη πνιχ πςειφ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο πιήξνπο αλάπηπμεο ηεο εηαηξείαο. 

 

4.3 Αμηνιφγεζε ηεο επέλδπζεο  

χκθσλα κε ηνπο Brealey, R.A. et al. (2012), ε αμηνιφγεζε επελδχζεσλ είλαη κηα 

ζχλζεηε δηαδηθαζία, ε νπνία απφ ηε θχζε ηεο εκπεξηέρεη ζεκαληηθφ βαζκφ 
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αβεβαηφηεηαο θαη ξίζθνπ. Ζ ρξεκαηννηθνλνκηθή αμηνιφγεζε απνηειεί έλα κέξνο ηεο 

φιεο δηαδηθαζίαο πνπ πεξηζηξέθεηαη γχξσ απφ ηελ έλλνηα ησλ ηακεηαθψλ ξνψλ ηεο 

επέλδπζεο. 

Σν πξψην κέξνο ηεο δηαδηθαζίαο αμηνιφγεζεο ηεο επέλδπζεο πξαγκαηνπνηείηαη κε 

βάζε ηελ κεζνδνινγία ησλ πξνεμνθιεκέλσλ ηακεηαθψλ ξνψλ, έηζη ψζηε λα ιεθζεί 

ππφςε ην θφζηνο ρξεκαηνδφηεζεο, ε δηαρξνληθή αμία ρξήκαηνο θαη ην κέγεζνο ησλ 

ρξεκαηνξνψλ. 

Σν δεχηεξν κέξνο ηεο δηαδηθαζίαο έρεη έλαλ κεζνδνινγηθφ – αλαιπηηθφ ραξαθηήξα 

πνπ ζθνπφ έρεη ηελ επεμεξγαζία ησλ δεδνκέλσλ ηεο πξψηεο θάζεο, ψζηε λα 

ππνινγηζηεί ην θφζηνο ηνπ θεθαιαίνπ (cost of capital) κέζα ζην ρξφλν. 

4.3.1 Μέζνδνο ηακεηαθψλ ξνψλ 

Οη θαζαξέο ηακεηαθέο ξνέο πξνυπνζέηνπλ ηνλ ππνινγηζκφ ησλ θαζαξψλ θεξδψλ απφ 

ηελ αθαίξεζε ησλ απνζβέζεσλ θαη ην ζχλνιν ησλ εμφδσλ ηεο επηρείξεζεο απφ ηηο 

πξνβιεπφκελεο πσιήζεηο αλά έηνο θαη ιακβάλνπλ ππφςε ηελ θνξνινγηθή 

επηβάξπλζε. Ο ππνινγηζκφο ησλ θαζαξψλ ηακεηαθψλ ξνψλ πξαγκαηνπνηείηαη απφ 

ηελ πξφζζεζε ησλ θαζαξψλ θεξδψλ κε ηηο απνζβέζεηο ηεο εηαηξείαο.  

Ο πίλαθαο 27 παξνπζηάδεη αλαιπηηθά ηε κέζνδν ησλ πξνεμνθιεκέλσλ ηακεηαθψλ 

ξνψλ. 
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Πίλαθαο 26. Πξνεμνθιεκέλεο ηακεηαθέο ξνέο 

Έηε 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

Δπέλδπζε 110.000,00 

          Πσιήζεηο 

 

100.000,00 100.000,00 200.000,00 200.000,00 400.000,00 400.000,00 400.000,00 400.000,00 400.000,00 400.000,00 

Έμνδα Γηνίθεζεο 

Δλνίθην θηηξίνπ θαη 

νηθνπέδνπ 

 

9.000,00 9.000,00 9.000,00 9.000,00 9.000,00 9.000,00 9.000,00 9.000,00 9.000,00 9.000,00 

Έμνδα δηαθήκηζεο 

 

50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 

Γηακφξθσζε ρψξνπ 

 

7.000,00 7.000,00 7.000,00 7.000,00 7.000,00 7.000,00 7.000,00 7.000,00 7.000,00 7.000,00 

Λνηπέο παξνρέο ηξίησλ 

 

10.500,00 10.500,00 10.500,00 10.500,00 10.500,00 10.500,00 10.500,00 10.500,00 10.500,00 10.500,00 

χλνιν Δμφδσλ Γηνίθεζεο 

 

76.500,00 76.500,00 76.500,00 76.500,00 76.500,00 76.500,00 76.500,00 76.500,00 76.500,00 76.500,00 

Έμνδα Γηάζεζεο 

Μεηαθνξηθά έμνδα 

 

10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 

χλνιν Δμφδσλ Γηάζεζεο 

 
10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 

Άκεζα Τιηθά 

Αγνξά α' πιψλ 

 

15.350,00 15.350,00 30.700,00 30.700,00 61.500,00 61.500,00 61.500,00 61.500,00 61.500,00 61.500,00 

Σηκή Ρνδηνχ 

 

9.000,00 9.000,00 18.000,00 18.000,00 36.000,00 36.000,00 36.000,00 36.000,00 36.000,00 36.000,00 

χλνιν άκεζσλ πιηθψλ 

 

24.350,00 24.350,00 48.700,00 48.700,00 97.500,00 97.500,00 97.500,00 97.500,00 97.500,00 97.500,00 

Άκεζε Δξγαζία 

Μηζζνί εξγαδνκέλσλ ζηελ 

παξαγσγή 

 

3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 

χλνιν Άκεζεο Δξγαζίαο 

 
3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 3.855,00 

Γεληθά Βηνκεραληθά Έμνδα 

Αγνξά β' πιψλ 

 

3.070,00 3.070,00 5.240,00 5.240,00 10.480,00 10.480,00 10.480,00 10.480,00 10.480,00 10.480,00 

Σηκή θηάιεο 

 

13.000,00 13.000,00 20.000,00 20.000,00 40.000,00 40.000,00 40.000,00 40.000,00 40.000,00 40.000,00 

Μηζζφο ηδηνθηήηε 

επηρείξεζεο 

 

19.893,00 19.893,00 19.893,00 19.893,00 19.893,00 19.893,00 19.893,00 19.893,00 19.893,00 19.893,00 

Μηζζνί ινηπνχ πξνζσπηθνχ 

 

9.650,00 9.650,00 9.650,00 9.650,00 9.650,00 9.650,00 9.650,00 9.650,00 9.650,00 9.650,00 

Γηάθνξα 

 

2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 

πληήξεζε 

 

1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 

χλνιν ΓΒΔ 

 

48.613,00 48.613,00 57.783,00 57.783,00 83.023,00 83.023,00 83.023,00 83.023,00 83.023,00 83.023,00 
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Γεληθφ χλνιν Δμφδσλ 

 

163.318,00 163.318,00 196.838,00 196.838,00 270.878,00 270.878,00 270.878,00 270.878,00 270.878,00 270.878,00 

  

Απνζβέζεηο 

 

2.732,00 2.732,00 2.732,00 2.732,00 2.732,00 2.732,00 2.732,00 2.732,00 2.732,00 2.732,00 

Κέξδε πξν θφξσλ 

 

- 60.586,00 - 60.586,00 5.894,00 5.894,00 

                 
131.854,00    

                 
131.854,00    

                 
131.854,00    

                 
131.854,00    

                 
131.854,00    

                 
131.854,00    

Φφξνο (50000-.29% >50000-

>33%) 

 

- - 1.709,26 1.709,26 

                   

43.511,82    

                   

43.511,82    

                   

43.511,82    

                   

43.511,82    

                   

43.511,82    

                   

43.511,82    

Κέξδε κεηά θφξσλ 

 

- 60.586,00 - 60.586,00 4.184.74 4.184.74 

                   
88.342,18    

                   
88.342,18    

                   
88.342,18    

                   
88.342,18    

                   
88.342,18    

                   
88.342,18    

Καζαξέο Σακεηαθέο Ρνέο 

 

- 57.854,00 - 57.854,00 

              

6.916,74    6.916,74    
                   

91.074,18   
                   

91.074,18   
                   

91.074,18   
                   

91.074,18   
                   

91.074,18   
                   

91.074,18   
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4.3.2 Καζαξφ θεθάιαην θίλεζεο (Net working capital) 

Σν θαζαξφ θεθάιαην θίλεζεο είλαη ε δηαθνξά κεηαμχ ηνπ θπθινθνξνχληνο 

ελεξγεηηθνχ θαη ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ. Μηα αχμεζε ηνπ θαζαξνχ 

θεθαιαίνπ θίλεζεο απνηειεί δέζκεπζε θεθαιαίσλ, ζπλεπψο είλαη ηακεηαθή εθξνή, 

ελψ κηα κείσζε ηνπ θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο απνηειεί απνδέζκεπζε θεθαιαίσλ, 

ζπλεπψο είλαη ηακεηαθή εηζξνή. 

Απηφ πνπ δείρλεη ην θαζαξφ θεθάιαην θίλεζεο είλαη ε ξεπζηφηεηα ηεο επηρείξεζεο 

θαη είλαη απηφ πνπ ρξεκαηνδνηεί ηελ ιεηηνπξγία ηεο. Ζ λέα επέλδπζε ζπλνδεχεηαη 

απφ αλάγθεο αχμεζεο απνζεκάησλ, αχμεζε ησλ πιεξσκψλ θαη ησλ νθεηιψλ πξνο ηελ 

εηαηξεία. Σν θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ινηπφλ απμάλεη. Αληίζηνηρα ζπκβαίλεη θαη απφ 

ηελ πιεπξά ηνπ παζεηηθνχ, κε ηελ εηαηξεία λα εκθαλίδεη απμεκέλεο βξαρππξφζεζκεο 

ππνρξεψζεηο. Έηζη, ε δηαθνξά ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ηνπ παζεηηθνχ 

είλαη θαη απηή απμεηηθή. Με απηφλ ηνλ ηξφπν, παξνπζηάδεηαη κία επηπιένλ ηακεηαθή 

εθξνή, ε νπνία αλαθέξεηαη σο κεηαβνιή ηνπ θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο (Brealey, 

et al., 2011). 

Ο πίλαθαο 28 παξνπζηάδεη ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο θάζε 

έηνπο, ζχκθσλα κε ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ θαη ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο 

ηεο επηρείξεζεο. 

Απφ ηνλ πίλαθα έρεη αθαηξεζεί ην ηακείν απφ ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ, δηφηη 

ζεσξείηαη φηη ηα θέξδε ηεο επηρείξεζεο είλαη απφθαζε ηνπ ηδηνθηήηε φζνλ αθνξά ζηε 

δηαλνκή ησλ ηακεηαθψλ δηαζεζίκσλ. 

4.3.3 Δπίδξαζε θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο ζηηο θαζαξέο ηακεηαθέο ξνέο 

Ζ κεηαβνιή ηνπ θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο επεξεάδεη ηηο θαζαξέο ηακεηαθέο ξνέο 

ηεο επέλδπζεο. Ζ επίδξαζε απηή ππνινγίδεηαη απφ ηε δηαθνξά ηνπ θαζαξνχ 

θεθαιαίνπ θίλεζεο ηνπ επφκελνπ έηνπο απφ ην πξνεγνχκελν θαη παξνπζηάδεηαη ζηνλ 

πίλαθα 29. 
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Πίλαθαο 27. Καζαξφ θεθάιαην θίλεζεο 

Κ.Κ.Κ. 1ν Έηνο 2ν Έηνο 3ν Έηνο 4ν Έηνο 5ν Έηνο 6ν Έηνο 7ν Έηνο 8ν Έηνο 9ν Έηνο 10ν Έηνο 

Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ (€) 

Απνζέκαηα 3.000,00 3.000,00 50.000,00 60.000,00 72.000,00 72.000,00 72.000,00 72.000,00 72.000,00 72.000,00 

Απαηηήζεηο 

απφ πειάηεο 16.667,00 16.667,00 33.333,00 33.333,00 66.667,00 66.667,00 66.667,00 66.667,00 66.667,00 66.667,00 

χλνιν 19.667,00 19.667,00 83.333,00 93.333,00 138.667,00 138.667,00 138.667,00 240.888,00 354.497,00 463.099,00 

Βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο (€) 

Πιεξσκέο ζε 

πξνκεζεπηέο 

      

6.667,00    

      

6.667,00    

    

13.333,00    

    

13.333,00    

       

26.667,00    

       

26.667,00    

       

26.667,00    

       

26.667,00    

       

26.667,00    

       

26.667,00    

K.K.K. 

    

13.000,00    

    

13.000,00    

    

70.000,00    

    

80.000,00    

    

112.000,00        112.000,00    

    

112.000,00    

    

214.221,00    

    

327.830,00    

    

436.432,00    

 

 

Πίλαθαο 28. Δπίδξαζε Καζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο ζηηο ΚΣΡ 

Κ.Κ.Κ. 

0 

Έηνο 1ν Έηνο 2ν Έηνο 3ν Έηνο 4ν Έηνο 5ν Έηνο 6ν Έηνο 7ν Έηνο 8ν Έηνο 9ν Έηνο 10ν Έηνο 

KKK (€)  13.000,00 13.000,00 70.000,00 80.000,00 112.000,00 112.000,00 112.000,00 214.221,00 327.830,00 436.432,00 

Δπίδξαζε 

ζηελ 

ΚΣΡ 0 - 13.000,00 - - 57.000,00 - 10.000,00 - 32.000,00 - - -102.221,00 -113.609,00 -108.602,00 
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4.3.4 Κφζηνο επέλδπζεο 

Ζ ηνπνζέηεζε δηαζέζηκσλ θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο ζε άιια ελεξγεηηθά ζηνηρεία, 

ηα νπνία πξννξίδνληαη λα παξακείλνπλ ζηελ επηρείξεζε (πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία) 

γηα κεγάιν ζρεηηθά ρξνληθφ δηάζηεκα θαιείηαη επέλδπζε κε ηε ζηελή έλλνηα ηνπ 

φξνπ. 

Ζ επέλδπζε ζε πάγηα ζηνηρεία δεζκεχεη κεγάια ρξεκαηηθά πνζά θαη ε επαλάθηεζή 

ηεο απαηηεί κεγάιν ρξνληθφ δηάζηεκα θαη ζπλεπάγεηαη κε αβεβαηφηεηεο. Αλ 

πξαγκαηνπνηεζεί κία επέλδπζε θεθαιαίσλ, ζπλήζσο είλαη αδχλαηε ε ξεπζηνπνίεζε 

ησλ λέσλ πάγησλ ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ ρσξίο ζεκαληηθέο δεκίεο. Δπίζεο, ε 

επέλδπζε πξνμελεί αχμεζε ησλ ζηαζεξψλ δαπαλψλ ηεο επηρείξεζεο πνπ θαζνξίδνπλ 

ηηο αλάγθεο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο επηρείξεζεο γηα κεγάιν ρξνληθφ δηάζηεκα θαη 

κάιηζηα κε ίδηα θεθάιαηα.
7
 

Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ θφζηνπο ηεο λέαο επέλδπζεο, ρσξίο λα ζπκπεξηιακβάλεηαη 

αληηθαηάζηαζε ή πψιεζε πάγησλ ζηνηρείσλ, ρξεζηκνπνηείηαη ν ηχπνο: 

ΚΔ=ΑΣΔ+ΛΔ+ΚΚ 

Όπνπ, 

ΚΔ: είλαη ην θφζηνο ηεο επέλδπζεο,  

ΑΣΔ: απνηειεί ηελ αξρηθή ηακεηαθή εθξνή γηα ηελ πξαγκαηνπνίεζε ηεο επέλδπζεο,  

ΛΔ: αλαθέξεηαη ζηελ κεηαβνιή ησλ ινηπψλ εζφδσλ  

ΚΚ: είλαη ε κεηαβνιή ηνπ θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο 

 

ηε ζπγθεθξηκέλε επέλδπζε, ε κεηαβνιή ηνπ θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο είλαη 

κεδεληθή ζην έηνο 0, άξα ην θφζηνο επέλδπζεο ηεο κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο 

ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

KE=110.000+2.000=112.000 € 

 

4.3.5 Αλάιπζε Νεθξνχ εκείνπ (Break-even point) 

Σν λεθξφ ζεκείν είλαη ην πνζφ ησλ πσιήζεσλ (θχθινο εξγαζηψλ), πνπ ε επηρείξεζε 

θαιχπηεη ην ζχλνιν ησλ εμφδσλ ηεο, κε πξαγκαηνπνηψληαο νχηε θέξδνο, νχηε δεκία. 

Σν επίπεδν λεθξνχ ζεκείνπ είλαη ην επίπεδν ησλ ξνψλ ελφο επελδπηηθνχ ζρεδίνπ πνπ 

ζα έδηλαλ ζην επελδπηηθφ ζρέδην κεδεληθή θαζαξή παξνχζα αμία. Mηα θαζαξή 

                                                           
7
 Αρτίκθσ Π., Πανεπιςτθμιακζσ θμειϊςεισ Αξιολόγθςθσ Πάγιων Επενδφςεων 
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 -
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 -  5.000,0000  10.000,0000 15.000,0000 20.000,0000 25.000,0000 30.000,0000 35.000,0000 40.000,0000 45.000,0000

Πωλιςεισ τακερό κόςτοσ υνολικό Κόςτοσ BEU approx 9.239

παξνχζα αμία ίζε κε κεδέλ δείρλεη φηη ε ζπγθεθξηκέλε επέλδπζε απνδίδεη αθξηβψο ην 

θφζηνο θεθαιαίνπ ή ην θφζηνο ρξένπο θαη κεηνρηθψλ θεθαιαίσλ πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα λα ρξεκαηνδνηήζνπλ ηελ επέλδπζε (Brealey, R.A. et al., 

2012). 

Ο ηχπνο γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ λεθξνχ ζεκείνπ είλαη: 

Νεθξφ ζεκείν = ηαζεξά θφζηε / (ηηκή πψιεζεο – κεηαβιεηφ θφζηνο κνλάδαο) 

Σν κεηαβιεηφ θφζηνο γηα θάζε κνλάδα πψιεζεο πξνυπνζέηεη ηε δηαίξεζε ησλ 

κεηαβιεηψλ εμφδσλ κε ηηο πσιήζεηο (264.315/400.000=66%) θαη πξνθχπηεη απφ ηελ 

πξάμε (1 - 0,66 = 0,34€). Απηφ ζεκαίλεη φηη, γηα θάζε επηπιένλ επξψ πσιήζεσλ ην 

θφζηνο απμάλεηαη θαηά 0,34 €. 

Έηζη, γηα λα θαιχςνπκε ην ζηαζεξφ θφζηνο θαη ηηο απνζβέζεηο απαηηνχληαη: 

Νεθξφ ζεκείν = 89.253 / 10 - 0,34 = 9.239 θηάιεο Ρνδη-νίλνπ. 

Ζ δηαγξακκαηηθή αλάιπζε ηνπ λεθξνχ ζεκείνπ παξνπζηάδεηαη ζην Γηάγξακκα 10. 

 

 

 

 

Γηάγξακκα 6. Νεθξφ εκείν 
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4.3.6 Πεξίνδνο επαλείζπξαμεο (payback period) 

Ο ρξφλνο επαλείζπξαμεο αληηπξνζσπεχεη ην ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ ζα ρξεηαζηεί ε 

επέλδπζε λα έρεη απνζβέζεη πιήξσο ην αξρηθφ ηεο θφζηνο. 

Ζ πεξίνδνο επαλείζπξαμεο βξίζθεηαη κεηξψληαο ηνλ αξηζκφ ησλ εηψλ πνπ πξέπεη λα 

πεξάζνπλ κέρξη ην ζσξεπηηθφ άζξνηζκα ησλ ρξεκαηνξνψλ λα ηζνχηαη κε ηελ αξρηθή 

επέλδπζε (Brealey R.A. et al., 2011). 

Ζ κέζνδνο δίλεη κηα έλδεημε ηνπ θηλδχλνπ θαη ηεο ξεπζηφηεηαο ηεο επέλδπζεο. Όκσο, 

δελ ιακβάλεη ππφςε ηηο θαζαξέο ηακεηαθέο ξνέο κεηά ηελ πεξίνδν επαλείζπξαμεο, 

θαζψο επίζεο θαη ην κέγεζνο θαη ηε δηαρξνληθή αμία ηνπ ρξήκαηνο (δει. ην ρξφλν 

πξαγκαηνπνίεζεο ησλ θαζαξψλ ηακεηαθψλ ξνψλ). 

Σν χςνο ηεο αξρηθήο επέλδπζεο αλέξρεηαη ζηα 110.000 €. Έρνληαο ήδε ππνινγίζεη 

ηηο θαζαξέο ηακεηαθέο ξνέο, ππνινγίδεηαη ε αζξνηζηηθή θαζαξή ηακεηαθή ξνή γηα 

θάζε έηνο ιεηηνπξγίαο (Πίλαθαο 30). 

Πίλαθαο 29.Αζξνηζηηθή θαζαξή ηακεηαθή ξνή επέλδπζεο 

Έηε Καζαξέο Σακεηαθέο Ρνέο 

Αζξνηζηηθή Καζαξή 

Σακεηαθή Ρνή 

1 - 57.854,00 0 

2 - 57.854,00 - 115.708,00 

3 6.916,74 - 108.791,26 

4 6.916,74 - 101.874,52 

5 91.074,18 - 10.800,34 

6 91.074,18 80.273,84 

7 91.074,18 171.348,02    

8 91.074,18 262.422,20    

9 91.074,18 353.496,38    

10 91.074,18 444.570,56    

 

Παξαηεξείηαη φηη, απφ ην έθην έηνο ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο ε αζξνηζηηθή θαζαξή 

ηακεηαθή ξνή είλαη ζεηηθή. Απηφ ζεκαίλεη φηη ε επέλδπζε ζα αξρίζεη λα απνζβέλεηαη 

απφ ην έθην έηνο ιεηηνπξγίαο θαη πέξα. 

Γηα λα είλαη φκσο πην αθξηβήο ν ππνινγηζκφο ηνπ ρξφλνπ ηεο απφζβεζεο, απαηηείηαη 

ν ππνινγηζκφο ηεο δηαθνξάο ηνπ χςνπο ηεο αξρηθήο επέλδπζεο κε ηελ αζξνηζηηθή 

θαζαξή ξνή ηνπ έθηνπ έηνπο θαη ζηε ζπλέρεηα, ε δηαίξεζε ηνπ πνζνχ απηνχ κε ηηο 

θαζαξέο ηακεηαθέο ξνέο ηνπ δέθαηνπ έηνπο ιεηηνπξγίαο. Απηφ πνπ πξνθχπηεη απφ ηελ 



62 
 

πξάμε απηή είλαη ην πνζφ πνπ ππνιείπεηαη γηα λα νινθιεξσζεί ε απφζβεζε ηεο 

επέλδπζεο. Πνιιαπιαζηάδνληαο ην ππφινηπν ηεο απφζβεζεο κε ην 12, φζνη θαη νη 

κήλεο θάζε έηνπο, ππνινγίδεηαη ε πεξίνδνο επαλείζπξαμεο. 

Πεξίνδνο επαλείζπξαμεο: ((110.000-80.273,84)/ 91.074,18)*12=3,92 = 4 

Απφ ηα παξαπάλσ πξνθχπηεη φηη ε πεξίνδνο επαλείζπξαμεο γηα ηελ επέλδπζε είλαη 

έμη έηε θαη ηέζζεξηο κήλεο. 

ην δηάγξακκα 11 παξνπζηάδεηαη δηαγξακκαηηθά ε πεξίνδνο επαλείζπξαμεο ηεο 

επέλδπζεο. 

 

Γηάγξακκα 7. Πεξίνδνο επαλείζπξαμεο επέλδπζεο 

4.3.7 Καζαξή Παξνχζα Αμία (Net Present Value) 

Ζ κέζνδνο ηεο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο (NPV) απνηειεί ηε ζπλεζέζηεξε κέζνδν 

αμηνιφγεζεο κηαο επέλδπζεο θαη εμαξηάηαη απνθιεηζηηθά απφ ηηο πξνβιεπφκελεο 

θαζαξέο ηακεηαθέο ξνέο. Ο θαλφλαο ηεο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο αλαγλσξίδεη φηη 

«έλα επξψ ζήκεξα αμίδεη πεξηζζφηεξα απφ έλα επξψ αχξην, επεηδή ην έλα επξψ 

ζήκεξα κπνξεί λα επελδπζεί θαη λα αξρίζεη ακέζσο λα απνθέξεη ηφθνπο.» (Brealey 

R.A. et al., 2011, p.111). 

Ζ θαζαξή παξνχζα αμία ελφο επελδπηηθνχ πξνγξάκκαηνο ηζνχηαη κε ην άζξνηζκα ηεο 

παξνχζαο αμίαο ησλ αλακελφκελσλ ηακεηαθψλ ξνψλ πξνεμνθιεκέλσλ κε έλα 

επηηφθην αλάινγν ηνπ θηλδχλνπ ηεο επέλδπζεο, αθαηξψληαο ην αξρηθφ θφζηνο ηεο 

επέλδπζεο. Ζ παξνχζα αμία θάζε ηακεηαθήο ξνήο πξνζδηνξίδεηαη απφ ηνλ ηχπν: 

 (200.000,00)

 (100.000,00)

 -

 100.000,00

 200.000,00

 300.000,00

 400.000,00

 500.000,00

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Περίοδοσ Επανείςπραξησ 

Κακαρζσ Σαμειακζσ Ροζσ Ακροιςτικι Κακαρι Σαμειακι Ροι 
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Όπνπ, ΚΠΑ: ε Καζαξή Παξνχζα Αμία, 

n: ηα ρξφληα ηεο επέλδπζεο, 

r: Δπηηφθην Πξνεμφθιεζεο (κέζν ζηαζκηθφ θφζηνο θεθαιαίνπ), 

 ΚΣΡ : Οη θαζαξέο ηακεηαθέο ξνέο, 

Κν: Σν αξρηθφ Κφζηνο Δπέλδπζεο 

Σν θξηηήξην γηα λα απνδερηνχκε ή λα απνξξίςνπκε ηελ επέλδπζε είλαη: 

απνδερφκαζηε ηελ πξφηαζε ηεο επέλδπζεο εάλ έρεη κηα ζεηηθή θαζαξή παξνχζα αμία 

ή απνξξίπηνπκε ηελ πξφηαζε ηεο επέλδπζε πνπ έρεη αξλεηηθή θαζαξή παξνχζα αμία. 

Μηα ζεηηθή θαζαξή παξνχζα αμία δείρλεη φηη ε ζπγθεθξηκέλε επέλδπζε παξέρεη 

εηζφδεκα κεγαιχηεξν απφ ην θφζηνο ησλ θεθαιαίσλ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα ηε 

ρξεκαηνδφηεζή ηεο, άξα ε επέλδπζε είλαη θεξδνθφξα. Αληηζέησο, κηα αξλεηηθή 

θαζαξή παξνχζα αμία δείρλεη φηη ην πξφζζεην εηζφδεκα πνπ ιακβάλεηαη απφ ηελ 

επέλδπζε είλαη ιηγφηεξν απφ ην θφζηνο ησλ θεθαιαίσλ πνπ απαηηνχληαη γηα λα 

ππνζηεξηρζεί ε επέλδπζε. πλεπψο, απηή ε επέλδπζε είλαη αλεπηζχκεηε θαη ηα 

θεθάιαηα πξέπεη λα δεζκεπηνχλ ζε κηα ελαιιαθηηθή επέλδπζε ε νπνία ζα έρεη 

απφδνζε ηνπιάρηζηνλ ίζε κε ην θφζηνο ηεο.  

Απηή ε κέζνδνο ιακβάλεη ππφςε ηε δηαρξνληθή αμία ηνπ ρξήκαηνο, πξνεμνθιεί κε ην 

κέζν ζηαζκηθφ θφζηνο θεθαιαίνπ θαη εθθξάδεηαη ζε ρξεκαηηθά πνζά. Μεηνλέθηεκα 

σζηφζν απνηειεί φηη ην κέζν ζηαζκηθφ θφζηνο κέλεη ζηαζεξφ ζε φιε ηε δηάξθεηα ηεο 

επέλδπζεο.   

Ο πίλαθαο 31 παξνπζηάδεη ηελ Καζαξή Παξνχζα Αμία ππνινγηδφκελν κε 

δηαθνξεηηθφ κέζν επηηφθην πξνεμφθιεζεο (5%,8%,10%,15%, 16,6%, 25%, 30%), 

ψζηε λα εμεηαζηεί ε έθζεζή ηεο ζε θάζε ελδερφκελν ρξεκαηννηθνλνκηθνχ θηλδχλνπ. 
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Πίλαθαο 30.Καζαξή Παξνχζα Αμία επέλδπζεο 

Δπηηφθην 

ππνινγηζκνχ 

ΚΠΑ 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 ΚΠΑ 

5% 110.000,00 - 55.099,05 - 52.475,28 5.974,94 5.690,42 71.359,00 67.960,96 64.724,72 61.642,59 58.707,23 55.911,65 174.397,17 

8% 110.000,00 - 53.568,52 - 49.600,48 5.490,73 5.084,01 61.983,56 57.392,18 53.140,91 49.204,55 45.559,76 42.184,97 106.871,67 

10% 110.000,00 - 52.594,55 - 47.813,22 5.196,65 4.724,23 56.549,90 51.409,00 46.735,45 42.486,78 38.624,34 35.113,04 70.431,62 

15% 110.000,00 - 50.307,83 - 43.745,94 4.547,87 3.954,67 45.279,96 39.373,88 34.238,16 29.772,31 25.888,97 22.512,14 1.514,20 

16,6% 110.000,00 - 49.660,09 - 42.626,68 4.374,45 3.754,89 42.439,05 36.428,37 31.268,99 26.840,33 23.038,91 19.775,89 - 14.365,89 

25% 110.000,00 - 46.283,20 - 37.026,56 3.541,37 2.833,10 29.843,19 23.874,55 19.099,64 15.279,71 12.223,77 9.779,02 - 76.835,42 

30% 110.000,00 - 44.503,08 - 34.233,14 3.148,27 2.421,74 24.528,92 18.868,40 14.514,16 11.164,74 8.588,26 6.606,35 - 98.895,37 
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Απφ ηνλ πίλαθα ππνινγηζκνχ ηεο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο δηαπηζηψλεηαη, φηη ζηελ 

πεξίπησζε, πνπ ην επηηφθην, κε ην νπνίν ζα πξνεμνθιεζνχλ νη ηακεηαθέο ξνέο, 

θηάζεη κέρξη ην 15%, ε Καζαξή Παξνχζα Αμία γίλεηαη ζεηηθή, άξα απνδερφκαζηε 

ηελ πξφηαζε ηεο επέλδπζεο. 

Ζ Καζαξή Παξνχζα Αμία γίλεηαη αξλεηηθή κφλν ζε πεξίπησζε πνπ ην επηηφθην 

πξνεμφθιεζεο θηάζεη θαη αλέιζεη πάλσ απφ ην 16,5%, νπφηε θαη απνξξίπηνπκε ηελ 

επέλδπζε, γηαηί θαη ηα θεθάιαηα πξέπεη λα δεζκεπηνχλ ζε κηα ελαιιαθηηθή επέλδπζε 

ε νπνία ζα έρεη απφδνζε ηνπιάρηζηνλ ίζε κε ην θφζηνο ηεο. 

Γηα λα γλσξίδνπκε φκσο ζε ηη πνζνζηφ θπκαίλεηαη ην επηηφθην πξνεμφθιεζεο πξέπεη 

λα εθηηκεζεί ην θφζηνο θεθαιαίνπ, ψζηε λα είλαη εθηθηφ λα δηαπηζησζεί εαλ 

ζπκθέξεη ή φρη ε ζπγθεθξηκέλε επέλδπζε (Δλφηεηα 4.3.10.). 

4.3.8 Μέζνδνο Δζσηεξηθήο Απφδνζεο (IRR) 

 

Ο δείθηεο εζσηεξηθήο απφδνζεο απνηειεί ηνλ ζπληειεζηή πξνεμφθιεζεο πνπ 

εμηζψλεη ην θφζηνο ηεο επέλδπζεο κε ηελ παξνχζα αμία ησλ κειινληηθψλ θαζαξψλ 

ηακεηαθψλ ξνψλ.
8
 

ε ζρέζε δειαδή κε ηελ πξνεγνχκελε κέζνδν, ππάξρεη κηα θαηαξρήλ αιγεβξηθή 

δηαθνξνπνίεζε. Ζ ζρέζε πνπ καο δίλεη ηνλ εζσηεξηθφ απηφ ξπζκφ απφδνζεο (ΗRR) 

πξνθχπηεη σο εμήο:  

0= C0 +C1/(1+IRR)
1
 + C2/(1+IRR)

2
+…+Ct/(1+IRR)

t 

Όπνπ, C: ε θαζαξή ηακεηαθή ξνή ηνπ έηνπο, 

IRR: ν δείθηεο εζσηεξηθήο απφδνζεο 

 

ηνλ πίλαθα 32 παξνπζηάδεηαη ν δείθηεο εζσηεξηθήο απφδνζεο ηεο επέλδπζεο. 

 

 

 

 

                                                           
8
 Αρτίκθσ Π., Πανεπιςτθμιακζσ θμειϊςεισ Αξιολόγθςθσ Πάγιων Επενδφςεων 
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Πίλαθαο 31.Γείθηεο εζσηεξηθήο απφδνζεο (IRR) 

Έηε Ct/(1+IRR)
t
 IRR 

1
ν
 έηνο -50.307,83 

15% 

2
ν
 έηνο -43.745,94 

3
ν
 έηνο 4.547,87 

4
ν
 έηνο 3.954,67 

5
ν
 έηνο 45.279,96 

6
ν
 έηνο  39.373,88 

7
ν
 έηνο 34.238,16 

8
ν
 έηνο 29.772,31 

9
ν
 έηνο 25.888,97 

10
ν
 έηνο 22.512,14 

 

4.3.9 Γείθηεο θεξδνθνξίαο (profitability index) 

Ο δείθηεο θεξδνθνξίαο ζπζρεηίδεη κε ηε κνξθή ελφο πειίθνπ ηηο εθξνέο θαη ηηο 

εηζξνέο, αθνχ πξψηα ηηο αλάγεη ζε παξνχζα αμία. Ο δείθηεο PI, φπσο θαη ν δείθηεο 

IRR, δίλεη κηα έλδεημε γηα ηνλ θίλδπλν ηεο επέλδπζεο, θαζψο έλαο πςειφο βαζκφο 

θεξδνθνξίαο ζεκαίλεη φηη αθφκα θαη εάλ νη ζρεδηαδφκελεο εηζξνέο είλαη κεησκέλεο, ε 

επέλδπζε ζα είλαη θαη πάιη θεξδνθφξα (Brealey et al, 2011). 

Ο ηχπνο πνπ ππνινγίδεη ην δείθηε θεξδνθνξίαο είλαη: 

PI = NPV/ Initial Investment 

Όπνπ PI: ν δείθηεο θεξδνθνξίαο, 

NPV: ε θαζαξή παξνχζα αμία 

Initial Investment: ε αξρηθή επέλδπζε 

Σν επελδπηηθφ ζρέδην ζε ηηκή ηνπ δείθηε απηνχ κηθξφηεξε απφ ην κεδέλ 

απνξξίπηεηαη, ελψ εγθξίλεηαη ε επέλδπζε πνπ έρεη ηελ πςειφηεξε ηηκή. Σν 

απνηέιεζκα καο δείρλεη πφζεο ρξεκαηηθέο κνλάδεο αλακέλεηαη λα παξάγεη ε 

επέλδπζε, ζε παξνχζεο αμίεο, γηα θάζε κηα ρξεκαηηθή κνλάδα εμφδνπ γηα ηελ 

επέλδπζε.  

Έλα ζεκαληηθφ κεηνλέθηεκα ηνπ δείθηε απηνχ είλαη φηη δελ ιακβάλεη ππφςελ ην 

κέγεζνο ηεο ρξνληθήο δηάξθεηαο ηεο επέλδπζεο. 

Ο πίλαθαο 33 παξνπζηάδεη ην δείθηε θεξδνθνξίαο ζε δηάθνξα επηηφθηα 

πξνεμφθιεζεο (5%, 8%, 10%, 15%, 16,6%, 20%, 25%, 30%). 
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Πίλαθαο 32. Γείθηεο θεξδνθνξίαο (PI) 

Τπνινγηζκφο Profitability Index 

 Δπηηφθην 

Πξνεμφθιεζεο 5% 8% 10% 15% 16,6% 25% 30% 

Profitability Index  1,585 0,972 0,640 0,014 -0,131 -0,699 -0,899 

 

Απφ ηνλ πίλαθα ππνινγηζκνχ ηνπ δείθηε θεξδνθνξίαο δηαπηζηψλεηαη, φηη ζηελ 

πεξίπησζε, πνπ ην επηηφθην, κε ην νπνίν ζα πξνεμνθιεζνχλ νη ηακεηαθέο ξνέο, 

θηάζεη κέρξη ην 15%, ν δείθηεο γίλεηαη ζεηηθφο, άξα εγθξίλεηαη ε πξφηαζε ηεο 

επέλδπζεο. 

Ο δείθηεο θεξδνθνξίαο γίλεηαη αξλεηηθφο κφλν ζε πεξίπησζε πνπ ην επηηφθην 

πξνεμφθιεζεο θηάζεη θαη αλέιζεη πάλσ απφ ην 16,5%, νπφηε θαη απνξξίπηνπκε ηελ 

επέλδπζε. 

Γηα λα γλσξίδνπκε φκσο ζε ηη πνζνζηφ θπκαίλεηαη ην επηηφθην πξνεμφθιεζεο πξέπεη 

λα εθηηκεζεί ην θφζηνο θεθαιαίνπ, ψζηε λα είλαη εθηθηφ λα δηαπηζησζεί εαλ 

ζπκθέξεη ή φρη ε ζπγθεθξηκέλε επέλδπζε (Δλφηεηα 4.3.10.) 

4.3.10 Κφζηνο θεθαιαίνπ (cost of capital) 

Σν θφζηνο θεθαιαίνπ ηεο εηαηξείαο νξίδεηαη σο ε αλακελφκελε απφδνζε ελφο 

ραξηνθπιαθίνπ πνπ απνηειείηαη απφ φια ηα ππάξρνληα αμηφγξαθα ηεο εηαηξείαο. 

Απνηειεί δειαδή, ην θφζηνο επθαηξίαο (opportunity cost), ην φθεινο πνπ ζα είρε ε 

εηαηξεία απφ ηελ ελαιιαθηηθή επέλδπζε ησλ θεθαιαίσλ ηεο ζε κηα δξαζηεξηφηεηα 

αληίζηνηρνπ ξίζθνπ. Σν θφζηνο θεθαιαίνπ είλαη ν δείθηεο απφδνζεο, ηνλ νπνίν 

επηζπκνχλ νη κέηνρνη λα ιάβνπλ απφ ηελ επέλδπζή ηνπο ζην θεθάιαην ηεο 

επηρείξεζεο (Damodaran.A.,2011). 

πλήζσο νη επελδχζεηο ρξεκαηνδνηνχληαη απφ έλα ζπλδπαζκφ ηδίσλ θαη μέλσλ 

θεθαιαίσλ (ηξαπεδηθφο δαλεηζκφο). Λφγσ αβεβαηφηεηαο γηα ηε κειινληηθή 

ρξεκαηνδφηεζε απφ μέλα θεθάιαηα (αλακνλή αίηεζεο ρξεκαηνδφηεζεο απφ 

ηξάπεδα), ε κεηαπνηεηηθή κνλάδα αξρηθά εμεηάδεηαη κε ηελ ππφζεζε ρξεκαηνδφηεζεο 

ηεο επέλδπζεο απφ ηα ίδηα θεθάιαηά ηεο, θαη ζηελ ζπλέρεηα εμεηάδεηαη γηα ηελ 

πεξίπησζε ρξεζηκνπνίεζεο δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ. 

 Ζ εθηίκεζε ηνπ θφζηνπο ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο εηαηξείαο ππνινγίδεηαη κε ην 

ππφδεηγκα απνηίκεζεο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (CAMP), ελψ φηαλ γηα ηελ επέλδπζε 
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ρξεζηκνπνηνχληαη μέλα θεθάιαηα, ν ππνινγηζκφο πξαγκαηνπνηείηαη κε ην κέζν 

ζηαζκηθφ θφζηνο θεθαιαίνπ (WACC). 

4.3.10.1 CAMP Model (capital asset pricing model) 

Γηα ηελ εθηίκεζε ηεο  απνηίκεζεο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο επηρείξεζεο, ζα 

πξέπεη λα ππνινγηζηνχλ ην επηηφθην κεδεληθνχ θηλδχλνπ (risk free rate), ν 

ζπληειεζηήο βήηα (beta) θαη ε απφδνζε ηεο αγνξάο (market risk premium). Σν 

θφζηνο θεθαιαίνπ ζχκθσλα κε ην ππφδεηγκα απνηίκεζεο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, 

πξνζδηνξίδεηαη απφ ηνλ ηχπν: 

Cost of equity=Rf+Beta*(E(Rm)-Rf) 

Όπνπ, cost of equity: ην θφζηνο θεθαιαίνπ 

Rf: ην επηηφθην κεδεληθνχ θηλδχλνπ  

Beta: ν ζπληειεζηήο βήηα 

E(Rm)-Rf: ε απφδνζε ηεο αγνξάο 

Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ Rf, ηζρχεη φηη φζν πεξηζζφηεξν είλαη ην ξίζθν, ηφζν 

κεγαιχηεξν θαη ην θφζηνο θεθαιαίνπ, ελψ γηα κεδεληθφ ξίζθν ην θφζηνο θεθαιαίνπ 

είλαη ην επηηφθην θαηαζέζεσλ. ηελ πεξίπησζε ηεο ειιεληθήο αγνξάο, ηα ειιεληθά 

θπβεξλεηηθά νκφινγα δελ κπνξνχλ λα αληηκεησπηζηνχλ σο αμηφγξαθα κεδεληθνχ 

ξίζθνπ, δηφηη δηαζέηνπλ πςειφ πηζησηηθφ θίλδπλν εμαηηίαο ηεο αβεβαηφηεηαο πνπ 

επηθξαηεί ζηελ νηθνλνκία. Έηζη, ην επηηφθην to risk free γηα ειιεληθέο επηρεηξήζεηο 

είλαη αλαγθαζηηθά ε απφδνζε ηνπ δεθαεηνχο γεξκαληθνχ θπβεξλεηηθνχ νκνιφγνπ, ην 

νπνίν έρεη ιηγφηεξν πηζησηηθφ θίλδπλν θαη αλέξρεηαη ζην 0,65%. 

Ο ζπληειεζηήο βήηα ζηελ πεξίπησζε ηεο κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο παξαγσγήο Ρνδη-

νίλνπ ζεσξείηαη φηη είλαη ίζνο κε 1, θαζψο πξφθεηηαη γηα κηα κέζνπ θηλδχλνπ 

επέλδπζε. 

Ζ εθηίκεζε ηεο απφδνζεο ηεο αγνξάο (market risk premium) πξαγκαηνπνηείηαη κε 

ηελ αλάιπζε ηζηνξηθψλ δεδνκέλσλ. ηελ πεξίπησζε ηεο Eιιάδαο δελ είλαη δπλαηφλ 

λα ππνινγηζζεί κε ηζηνξηθά ζηνηρεία δηφηη ην ειιεληθφ ρξεκαηηζηήξην δελ έρεη πνιχ 

κεγάιε ηζηνξηθφηεηα. πλεπψο, εθηηκάηαη αξρηθά ην market risk premium γηα ηελ πην 

ψξηκε αγνξά ζε παγθφζκην επίπεδν (ΖΠΑ) θαη ζηε ζπλέρεηα ην πξνζαξκφδνπκε 

αλαιφγσο ηεο επηθηλδπλφηεηαο ηεο ειιεληθήο αγνξάο, πξνζζέηνληαο ην country 

premium. 



69 
 

χκθσλα κε ηα ηζηνξηθά ζηνηρεία, ε απφδνζε ηεο αγνξάο ησλ ΖΠΑ είλαη 4,60%.
9
 Σν 

country premium γηα ηελ Διιάδα ππνινγίδεηαη απφ ηε δηαθνξά απφδνζεο ηνπ 

ειιεληθνχ θπβεξλεηηθνχ νκνιφγνπ (12%) θαη ηνπ γεξκαληθνχ θπβεξλεηηθνχ 

νκνιφγνπ (0,65%).  

πλεπψο, ην country risk premium  εθηηκάηαη σο: 

 12,00% - 0,65% = 11,35%  

Market risk premium = 11,35% + 4,60% = 15,95%. 

χκθσλα κε ηνλ παξαπάλσ ηχπν, ην θφζηνο θεθαιαίνπ ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

Cost of equity = 0,65% + 1 * 15,95% = 16,60% 

Σν θφζηνο θεθαιαίνπ είλαη θφζηνο επθαηξίαο, δειαδή ε απφδνζε πνπ ζα πξέπεη λα 

έρεη ν κέηνρνο ηεο εηαηξείαο (ηδηνθηήηεο)γηα ηνλ θίλδπλν πνπ αλαιακβάλεη είλαη 

16,60%.  

πγθξίλνληαο ην θφζηνο θεθαιαίνπ κε ην δείθηε εζσηεξηθήο απφδνζεο (IRR), 

παξαηεξείηαη φηη ην IRR (15%) είλαη κηθξφηεξν απφ ην θφζηνο θεθαιαίνπ (16,60%). 

πλεπψο, ε απφδνζε ηεο επέλδπζεο δελ θαιχπηεη ην θφζηνο ηεο αλ έρεη 

ρξεκαηνδνηεζεί κφλν κε ίδηα θεθάιαηα. 

4.3.10.2 WACC (weighted average cost of capital) 

Λφγσ ηεο πηζαλφηεηαο ρξεκαηνδφηεζεο απφ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ, ζα εθηηκεζεί ην 

θφζηνο θεθαιαίνπ κε ηελ κέζνδν WACC. Σν κέζν ζηαζκηθφ θφζηνο θεθαιαίνπ 

απνηειεί κηα κέζνδν θαηάιιειε γηα ηελ αλαγσγή ησλ ρξεκαηνξνψλ ζε ζεκεξηλέο 

ηηκέο (Damodaran.A.,2011) 

Ο ππνινγηζκφο ηνπ WACC πξνυπνζέηεη ηελ εθηίκεζε ηνπ θφζηνπο ησλ ζπζηαηηθψλ 

(μέλα θαη ίδηα θεθάιαηα) πνπ ζα ρξεζηκνπνηήζεη ε επηρείξεζε θαη ην πνζνζηφ 

ζπκκεηνρήο θάζε πεγήο ρξεκαηνδφηεζεο ζην ζχλνιν ησλ θεθαιαίσλ. 

 Ο ηξαπεδηθφο δαλεηζκφο αλέξρεηαη ζηα 130.000 € θαη ην επηηφθην γηα κηθξέο 

επηρεηξήζεηο θηάλεη ην 8,9%. Δπίζεο, ν θνξνινγηθφο ζπληειεζηήο είλαη 33%. 

ηνλ πίλαθα 34 παξνπζηάδνηαη νη πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο θαη ην θφζηνο ησλ 

ζπζηαηηθψλ. 

 

                                                           
9
 http://www.market-risk-premia.com/us.html 
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Πίλαθαο 33.Κφζηνο ζπζηαηηθψλ γηα ηελ εθηίκεζε ηνπ WACC 

πζηαηηθά θεθαιαίνπ Πνζά Αλαινγία % 

Κφζηνο ζπζηαηηθψλ 

% (rate of return-

interest rate) 

Μαθξνπξφζεζκα 

δάλεηα 130.000,00 0,62 8,90% 

Πξνλνκηνχρν κεηνρηθφ 

θεθάιαην 80.000,00 0,38 16,60% 

χλνιν 210.000,00 100% 

  

Σν κέζν ζηαζκηθφ θφζηνο θεθαιαίνπ ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

WACC = (0.62 * 0.89) * (1- 0,33) + (0,38 * 0.166) =10,02% 

πκπεξαίλεηαη φηη ν δείθηεο εζσηεξηθήο απφδνζεο (15%) είλαη κεγαιχηεξνο απφ ην 

κέζν ζηαζκηθφ θφζηνο θεθαιαίνπ (10,02%). Απηφ ζεκαίλεη φηη ε δαλεηαθή 

ρξεκαηνδφηεζε κπνξεί λα θαιχςεη ην θφζηνο ηεο επέλδπζεο θαη επηπιένλ δίλεη 

θέξδνο 5%. 

Σν δηάγξακκα 12 παξνπζηάδεη ηε ζχγθξηζε ηνπ δείθηεο εζσηεξηθήο απφδνζεο θαη 

κέζνπ ζηαζκηθνχ θφζηνπο θεθαιαίνπ. 

 

Γηάγξακκα 8. χγθξηζε IRR κε WACC 
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4.4 Γεληθή αμηνιφγεζε ηεο επέλδπζεο 

πγθξίλνληαο ην θφζηνο θεθαιαίνπ κε ηελ θαζαξή παξνχζα αμία θαη ηνλ δείθηε 

απφδνζεο, δηαπηζηψλεηαη φηη ε ειιεληθή νηθνλνκία ελέρεη πνιχ πςειφ θίλδπλν γηα 

ηελ πξαγκαηνπνίεζε ηεο επέλδπζεο ιφγσ αβεβαηφηεηαο ηεο πνιηηηθήο θαη 

νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ηεο ρψξαο.  

Παξαηεξείηαη φηη, ζηελ πεξίπησζε πνπ ε κεηαπνηεηηθή κνλάδα ρξεζηκνπνηήζεη κφλν 

ηα ίδηα θεθάιαηα γηα λα θαιχςεη ην θφζηνο ηεο επέλδπζεο, κε θφζηνο θεθαιαίνπ 

16,60%, ε θαζαξή παξνχζα αμία ηεο επέλδπζεο παξακέλεη αξλεηηθή (- 14.365,89). 

Σν ίδην ζπκβαίλεη θαη ζηνλ δείθηε θεξδνθνξίαο, ν νπνίνο γίλεηαη αξλεηηθφο (-0,131).  

Αληίζεηα, ζε πεξίπησζε πνπ εγθξηζεί  ε αίηεζε γηα ρξεκαηνδφηεζεο απφ ηξάπεδα θαη 

ε επηρείξεζε πξαγκαηνπνηήζεη ηελ επέλδπζε κε μέλα θεθάιαην (ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ), 

ην κέζν ζηαζκηθφ θφζηνο θεθαιαίνπ (10,02%) επηθέξεη ζεηηθή θαζαξή παξνχζα αμία 

(70.431,62) θαη ζεηηθφ δείθηε θεξδνθνξίαο (0,640).  

πλεπψο, ε επέλδπζε κπνξεί λα γίλεη ζπκθέξνπζα κε δχν ηξφπνπο, κε κηθξφηεξν 

πηζησηηθφ θίλδπλν ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο θαη ρξεκαηνδφηεζε ηεο επηρείξεζεο κε 

μέλα θεθάιαηα. 

4.5 πκπεξάζκαηα 

Απφ ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε πξνθχπηεη φηη ζε πνιινχο δείθηεο ππάξρεη 

ζεκαληηθή δηαθνξά κεηαμχ ηνπ πξψηνπ θαη ηνπ δέθαηνπ έηνπο ιεηηνπξγίαο ηεο 

επηρείξεζεο. πλεπψο ε επηρείξεζε έρεη κηα ηδηαίηεξα ζεηηθή εμέιημε θαηά ηε 

δηάξθεηα ησλ εηψλ.  

Δπηπιένλ, δηαπηζηψλεηαη φηη ν δείθηεο ROE ν νπνίνο θαηά ην δέθαην έηνο αλέξρεηαη 

ζην 132%. πγθξίλνληάο ην κε ην θφζηνο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ (16,60%), 

ζπκπεξαίλεηαη φηη ε απφδνζε πνπ πξνζθέξεη ε επηρείξεζε ζηνπο κεηφρνπο είλαη 

επαξθήο.  

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, παξφιν πνπ ε επηρείξεζε θαηά ηελ πιήξε αλάπηπμή ηεο έρεη 

ξεπζηφηεηα θαη δπλαηφηεηα λα θαιχςεη ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο, 

δεζκεχεη ζε πξψηεο χιεο θαη έηνηκα αγαζά πεξηζζφηεξα θεθάιαηα απφ φζα είλαη 

απαξαίηεηα. 

Ζ ζπλερήο αλάπηπμε ηεο κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο θαίλεηαη θαη απφ ηηο θαζαξέο 

ηακεηαθέο ξνέο θάζε έηνπο, νη νπνίεο γίλνληαη ζεηηθέο απφ ην ηξίην έηνο. Απηφ 
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ζεκαίλεη φηη ε γεληθή εθκεηάιιεπζε ηεο επηρείξεζεο είλαη ζε ζέζε λα δεκηνπξγήζεη 

ξεπζηά δηαζέζηκα. 

χκθσλα κε ηελ αμηνιφγεζε ηεο επέλδπζεο, εληνπίδνληαη ζεκαληηθά πξνβιήκαηα 

πνπ εκπνδίδνπλ ηελ θεξδνθνξία ηεο επηρείξεζεο καθξνρξφληα. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε 

αβεβαηφηεηα ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο θαη ν πςειφο πηζησηηθφο θίλδπλνο ηεο ρψξαο 

απνηεινχλ βαζηθνχο παξάγνληεο απφξξηςεο ηεο ζπγθεθξηκέλεο επέλδπζεο θαζψο, 

φπσο πξνθχπηεη απφ ηελ αμηνιφγεζε, ην θφζηνο θεθαιαίνπ δεκηνπξγεί αξλεηηθέο 

ηηκέο ζηελ θαζαξή παξνχζα αμία θαη ζηνλ δείθηε θεξδνθνξίαο.   

Δπίζεο, ζπγθξίλνληαο ην θφζηνο θεθαιαίνπ κε ην δείθηε εζσηεξηθήο απφδνζεο 

(IRR), παξαηεξείηαη φηη ε απφδνζε ηεο επέλδπζεο δελ κπνξεί λα θαιχςεη ην θφζηνο 

ηεο αλ έρεη ρξεκαηνδνηεζεί κφλν κε ίδηα θεθάιαηα. 

Γεδνκέλνπ ηνπ ξίζθνπ ηεο Διιάδαο ηελ παξνχζα ρξνληθή ζηηγκή, ε πξφηαζε 

επέλδπζεο ηεο κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο κπνξεί λα ζεσξεζεί θεξδνθφξα  θαη λα 

εγθξηζεί κφλν ζε πεξίπησζε πνπ ρξεζηκνπνηήζεη μέλα θεθάιαηα γηα ηελ θάιπςε ηνπ 

θφζηνπο ηεο, ηα νπνία ζα απμήζνπλ ηελ θαζαξή παξνχζα αμία ζε ζεηηθέο ηηκέο. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 5. ΑΝΑΛΤΖ ΔΤΑΗΘΖΗΑ ΚΑΗ 

ΜΔΘΟΓΟ MONTE CARLO 
 

5.1 Eηζαγσγή 

Σν θεθάιαην απηφ πεξηιακβάλεη ηελ επηινγή ησλ επαίζζεησλ κεηαβιεηψλ ηεο 

επέλδπζεο θαη ηελ αλάιπζε ηεο επαηζζεζίαο, κε ηελ νπνία ππνινγίδνληαη νη 

επηπηψζεηο ησλ κεηαβνιψλ ησλ παξακέηξσλ ζηελ Καζαξή Παξνχζα αμία ηεο 

επέλδπζεο κε βάζε ηξία ζελάξηα. ηε ζπλέρεηα, κε βάζε ηελ αλάιπζε επαηζζεζίαο 

νξίδνληαη νη θξίζηκεο ηηκέο θαη ην πνζνζηφ κεηαβνιήο ηνπο, ψζηε λα κεδεληζηεί ε 

Καζαξή Παξνχζα Αμία. Σέινο, παξνπζηάδεηαη ε πξνζνκνίσζε Monte Carlo, ηερληθή 

ε νπνία κεηαζρεκαηίδεη ηηο αβεβαηφηεηεο ησλ κεηαβιεηψλ ζε θαηαλνκέο ζπρλνηήησλ 

ρξεζηκνπνηψληαο ηπραίεο ηηκέο. θνπφο ηεο κεζφδνπ απηήο είλαη ε εθηίκεζε ησλ 

πηζαλνηήησλ ε ΚΠΑ λα είλαη ζεηηθή ή αξλεηηθή κε θάζε κεηαβνιή ησλ ζηνραζηηθψλ 

παξακέηξσλ. 

5.2 Δπαίζζεηεο παξάκεηξνη πξνο αλάιπζε 

Γηα ηελ αμηνιφγεζε ηεο επέλδπζεο θαη ηελ πξφβιεςε ησλ ρξεκαηνξνψλ πξέπεη λα 

ιακβάλεηαη ππφςε ην δπλακηθφ πεξηβάιινλ ησλ ζπλερψλ αιιαγψλ, νη νπνίεο 

δεκηνπξγνχλ αβεβαηφηεηα ζην ππφ κειέηε θπζηθφ ζχζηεκα: νη ηηκέο ησλ πξψησλ 

πιψλ αιιάδνπλ, νη απαηηήζεηο ηεο αγνξάο θπκαίλνληαη, λέα κεραλήκαηα 

αληηθαζηζηνχλ παιαηφηεξα, ην θφζηνο ηεο παξαγσγήο κεηαβάιιεηαη, αλαθαηαηάμεηο 

πξνζσπηθνχ πξαγκαηνπνηνχληαη θ.η.ι. χκθσλα κε ηνλ γξακκηθφ πξνγξακκαηηζκφ, 

φια απηά κεηαθξάδνληαη κε αιιαγέο ζηηο ηηκέο ησλ παξακέηξσλ (Belli, P.,2001).  

Οη κεηαβιεηέο απφθαζεο ηεο ζπγθεθξηκέλεο επέλδπζεο νη νπνίεο παξνπζηάδνληαη 

ζηνλ Πίλαθα 35, εκπεξηέρνπλ θάπνην βαζκφ αβεβαηφηεηαο. Απηφ ζπκβαίλεη, γηαηί νη 

ηηκέο απηέο απνηεινχλ πξνβιέςεηο θαη έρνπλ άκεζε εμάξηεζε απφ ην 

καθξνπεξηβάιινλ θαη ην αληαγσληζηηθφ πεξηβάιινλ ηεο επηρείξεζεο. 
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Πίλαθαο 34.Σηκέο επαίζζεησλ κεηαβιεηψλ 

Μεηαβιεηέο Πξνζδνθψκελε ηηκή 

Σηκή πψιεζεο 10,00 € 

Σηκή θηαιψλ 1,00 € 

Ύςνο αξρηθνχ θεθαιαίνπ 80.000,00€ 

Γηακφξθσζε ρψξνπ 7.000,00 € 

πληήξεζε 1.000,00 € 

Φνξνινγηθφο ζπληειεζηήο 33 % 

Σηκή ξνδηψλ 0,60 € 

Δλνίθην θηηξίνπ θαη νηθνπέδνπ 9.000,00 € 

Έμνδα δηαθήκηζεο 50.000,00 € 

Έμνδα κεηαθνξάο 10.000,00 € 

Απνζβέζεηο 2.732,00 € 

Κφζηνο πάγηνπ εμνπιηζκνχ 29.477,00 € 

Κφζηνο θεθαιαίνπ 16,6 % 

 

5.3 Αλάιπζε επαηζζεζίαο 

Ζ αιιαγή ησλ κεηαβιεηψλ ηνπ πεξηβάιινληνο επεξεάδνπλ άκεζα ή έκκεζα ηελ 

επέλδπζε. πλεπψο, είλαη θξίζηκεο ζεκαζίαο ε δπλαηφηεηα δηεπξεχλεζεο ζελαξίσλ 

πνπ αθνξνχλ ηελ έθηαζε ησλ κεηαβνιψλ γηα εθείλεο ηηο παξακέηξνπο ηνπ κνληέινπ, 

νη νπνίεο κπνξνχλ λα αλαηξέςνπλ ηελ άξηζηε απφθαζε.
10

 

Ζ αλάιπζε εαηζζεζίαο κειεηά ηηο ζπλέπεηεο ησλ δηαθπκάλζεσλ ζε κεηαβιεηέο 

θφζηνπο θαη νθέινπο πνπ πθίζηαληαη ε Καζαξή Παξνχζα Αμία ηεο επέλδπζεο (Belli, 

P.,2001). Οη εθηηκήζεηο ησλ κεηαβνιψλ παξνπζηάδνληαη ζε ζηήιεο αλάινγα κε ηελ 

απαηζηφδνμε   (-20%,-10%), αλακελφκελε (πξνζδσθφκελε ηηκή) θαη αηζηφδνμε (10%, 

20%) εθηίκεζε θάζε κεηαβιεηήο. 

Ζ αλάιπζε επαηζζεζίαο πξνυπνζέηεη ηνλ ππνινγηζκφ ησλ πνζνζηηαίσλ κεηαβνιψλ 

ζε απφιπηεο ηηκέο (Πίλαθαο 36),  θαζψο θαη ησλ ηηκψλ ησλ παξακέηξσλ (Πίλαθαο 37) 

γηα θάζε ζελάξην εθηίκεζεο. ηε δηαδηθαζία απηή, είλαη ζεκαληηθφ φηαλ θάζε κία 

παξάκεηξνο κεηαβάιιεηαη, νη ππφινηπεο κεηαβιεηέο λα παξακέλνπλ ζηαζεξέο, ψζηε 

λα εμεηαζηεί κεκνλσκέλα ην απνηέιεζκα κηαο κεηαβνιήο ηνπο. 

 

 

                                                           
10

 Damodaran A., Probabilistic Approaches: Scenario Analysis, Decision Trees and Simulations 
(http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/) 
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Πίλαθαο 35. Μεηαβνιέο παξακέηξσλ ζε απφιπηεο ηηκέο αλά ζελάξην 

    Σηκέο παξακέηξσλ  

Α/Α Παξάκεηξνη -20% -10% 

 Πξνζδνθψκελε 

 ηηκή  10% 20% 

1 Σηκή πψιεζεο (2,0) (1,0) 0,00 1,00 2,00 

2 Σηκή θηαιψλ -0,20 -0,10 0,00 0,10 0,20 

3 
Ύςνο αξρηθνχ 

θεθαιαίνπ (16000,0) (8000,0) 0,00 8.000,00 16.000,00 

4 Γηακφξθσζε ρψξνπ (1400,0) (700,0) 0,00 700,00 1.400,00 

5 πληήξεζε (200,0) (100,0) 0,00 100,00 200,00 

6 
Φνξνινγηθφο 

ζπληειεζηήο (6,60) (3,30) 0,00 3,30 6,60 

7 Σηκή ξνδηψλ (,120) (,060) 0,00 0,06 0,12 

8 
Δλνίθην θηηξίνπ θαη 

νηθνπέδνπ (1800,0) (900,0) 0,00 900,00 1.800,00 

9 Έμνδα δηαθήκηζεο (10000,0) (5000,0) 0,00 5.000,00 10.000,00 

10 Έμνδα κεηαθνξάο (2000,0) (1000,0) 0,00 1.000,00 2.000,00 

11 Απνζβέζεηο (546,40) (273,20) 0,00 273,20 546,40 

12 
Κφζηνο πάγηνπ 

εμνπιηζκνχ (5895,40) (2947,70) 0,00 2.947,70 5.895,40 

13 Κφζηνο θεθαιαίνπ (3,30) (1,650) 0,00 1,65 3,30 

 

Πίλαθαο 36. Σηκέο παξακέηξσλ αλά ζελάξην 

    Σηκέο παξακέηξσλ  

Α/Α Παξάκεηξνη -20% -10% 

 Πξνζδνθψκελε 

 ηηκή  10% 20% 

1 Σηκή πψιεζεο 8,00 9,00 10,00 11,00 12,00 

2 Σηκή θηαιψλ 0,80 0,90 1,00 1,10 1,20 

3 Ύςνο αξρηθνχ 

θεθαιαίνπ 64.000,00 72.000,00 80.000,00 88.000,00 96.000,00 

4 Γηακφξθσζε ρψξνπ 5.600,00 6.300,00 7.000,00 7.700,00 8.400,00 

5 πληήξεζε 800,00 900,00 1.000,00 1.100,00 1.200,00 

6 Φνξνινγηθφο 

ζπληειεζηήο 26,40 29,70 33,00 36,30 39,60 

7 Σηκή ξνδηψλ 0,48 0,54 0,60 0,66 0,72 

8 Δλνίθην θηηξίνπ θαη 

νηθνπέδνπ 7.200,00 8.100,00 9.000,00 9.900,00 10.800,00 

9 Έμνδα δηαθήκηζεο 40.000,00 45.000,00 50.000,00 55.000,00 60.000,00 

10 Έμνδα κεηαθνξάο 8.000,00 9.000,00 10.000,00 11.000,00 12.000,00 

11 Απνζβέζεηο 2.185,60 2.458,80 2.732,00 3.005,20 3.278,40 

12 Κφζηνο πάγηνπ 

εμνπιηζκνχ 23.581,60 26.529,30 29.477,00 32.424,70 35.372,40 

13 Κφζηνο θεθαιαίνπ 13,20 14,85 16,50 18,15 19,80 
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5.4 Μεηαβνιέο ζηελ Καζαξή Παξνχζα Αμία 

Ζ αλάιπζε επαηζζεζίαο επηηξέπεη ηελ εμέηαζε ηεο επίδξαζεο ζηελ ηηκή ηεο Καζαξήο 

Παξνχζαο Αμίαο απφ ηε κεηαβνιή κηαο κεηαβιεηήο θάζε θνξά. Με απηφλ ηνλ ηξφπν, 

κπνξνχλ λα δηεξεπλεζνχλ ηπρφλ απνθιίζεηο απφ ηηο θαζνξηζκέλεο ηηκέο ησλ ηερληθψλ 

θαη νηθνλνκηθψλ παξακέηξσλ πνπ έρνπλ πξνβιεθζεί ζην βαζηθφ ζελάξην ηεο κειέηεο 

θαη λα θαζνξηζηεί ηειηθά ην κέηξν πνπ απηέο είλαη δπλαηφλ λα επεξεάζνπλ ηελ 

νηθνλνκηθή βησζηκφηεηα ηεο επέλδπζεο. Ζ Καζαξή Παξνχζα Αμία ππνινγίζηεθε κε 

επηηφθην πξνεμφθιεζεο 16,6%, ην νπνίν είλαη ην θφζηνο θεθαιαίνπ ηεο επέλδπζεο.  

Ο πίλαθαο 38 παξνπζηάδεη ηα απνηειέζκαηα ηεο ηηκήο ηεο ΚΠΑ απφ ηε κεηαβνιή 

ησλ παξακέηξσλ γηα θάζε ζελάξην. 

Πίλαθαο 37. Δπίδξαζε ηεο ΚΠΑ ζηηο κεηαβνιέο ησλ κεηαβιεησλ 

 

  Μεηαβνιέο παξακέηξσλ ζε απφιπηεο ηηκέο 

Α/Α Παξάκεηξνη -20% -10% 0% 10% 20% 

1 Σηκή πψιεζεο 
- 197.085,84 - 104.721,42 0 71.181,70 156.729,30 

2 Σηκή θηάιεο 
3.700,72 - 5.332,59 0 - 23.399,21 - 32.432,52 

3 Ύςνο αξρηθνχ θεθαιαίνπ 
1.634,00 - 6.365,90 0 - 22.365,90 - 30.365,89 

4 Γηακφξθσζε ρψξνπ 
- 9.112,68 - 11.739,29 0 - 16.992,52 - 19.619,13 

5 πληήξεζε 
- 13.615,44 - 13.990,67 0 - 14.741,13 -15.116,36 

6 Φνξνινγηθφο ζπληειεζηήο 
3.215,42 - 5.575,23 0 - 23.156,54 - 31.947,20 

7 Σηκή ξνδηψλ 
1.032,66 - 6.666,62 0 - 22.065,19 - 29.764,47 

8 Δλνίθην θηηξίνπ θαη νηθνπέδνπ 
- 7.611,76 - 10.988,83 0 - 17.742,98 - 21.120,05 

9 Έμνδα δηαθήκηζεο 
23.157,11 4.395,61 0 - 33.127,41 - 53.288,42 

10 Έμνδα κεηαθνξάο 
- 6.861,30 - 10.613,60 0 - 18.118,21 - 21.870,51 

11 Απνζβέζεηο 
- 19.008,60 - 16.687,24 0 - 12.044,53 - 9.723,18 

12 Κφζηνο πάγηνπ εμνπιηζκνχ 
- 9.365,89 - 12.365,89 0 - 17.365,89 - 20.365,89 

13 Κφζηνο θεθαιαίνπ 
23.214,47 3.207,12 0 - 29.827,14 - 43.452,16 
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Απφ ηνλ πίλαθα (Πίλαθαο 38) παξαηεξείηαη, φηη ε Καζαξή Παξνχζα Αμία είλαη 

ηδηαίηεξα επαίζζεηε ζηηο κεηαβνιέο ηεο ηηκήο πψιεζεο ηνπ Ρνδη-νίλνπ. Απηφ 

θαίλεηαη θαη απφ ηα Γηάγξακκαηα 9 θαη 10, ηα νπνία απνηεινχλ ηελ θαηάηαμε ησλ 

παξακέηξσλ θαηά ζεηξά επίδξαζεο ζηελ ΚΠΑ θαη ηε δηαγξακκαηηθή απεηθφληζε ηεο 

ΚΠΑ ζηηο πνζνζηηαίεο κεηαβνιέο ησλ παξακέηξσλ αληίζηνηρα. 
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Γηάγξακκα 9. Καηάηαμε παξακέηξσλ θαηά ζεηξά επίδξαζεο ζηελ ΚΠΑ 



78 
 

 (250.000,00)

 (200.000,00)

 (150.000,00)

 (100.000,00)

 (50.000,00)

 -

 50.000,00

 100.000,00

 150.000,00

 200.000,00

-30% -20% -10% 0% 10% 20% 30%

Ανάλυςη ευαιςθηςίασ 
Σηκή πψιεζεο 

Σηκή θηάιεο 

Ύςνο αξρηθνχ θεθαιαίνπ 

Γηακφξθσζε ρψξνπ 

πληήξεζε 

Φνξνινγηθφο ζπληειεζηήο 

Σηκή ξνδηψλ 

Δλνίθην θηηξίνπ θαη 

νηθνπέδνπ 

Έμνδα δηαθήκηζεο 

Έμνδα κεηαθνξάο 

Απνζβέζεηο 

Κφζηνο πάγηνπ 

εμνπιηζκνχ 

Κφζηνο θεθαιαίνπ 

 

 

ην δηάγξακκα επαηζζεζίαο φζν κεγαιχηεξε είλαη ε θιίζε (αξλεηηθή ή ζεηηθή), ηφζν 

κεγαιχηεξε επαηζζεζία πνπ έρεη ε Καζαξή Παξνχζα Αμίαο ζηηο κεηαβνιέο κηαο 

παξακέηξνπ. 

Γηα λα εληνπηζηνχλ θαιχηεξα νη θιίζεηο ησλ επαίζζεησλ κεηαβιεηψλ, αθαηξέζεθε ε 

ηηκή ηεο πψιεζεο, ε νπνία έρεη ηζρπξή επίδξαζε ζηελ Καζαξή Παξνχζα Αμία ηεο 

επέλδπζεο (Γηάγξακκα 11). 

 

 

 

 

Γηάγξακκα 10. Δπαηζζεζία ηεο ΚΠΑ ζηηο κεηαβνιέο ησλ παξακέηξσλ 
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Γηάγξακκα 11. Δπαηζζεζία ηεο ΚΠΑ ζηηο κεηαβνιέο ησλ παξακέηξσλ (εθηφο ηεο ηηκήο 

πψιεζεο) 

 

Απφ ηελ απιή παξαηήξεζε ηνπ δηαγξάκκαηνο επαηζζεζίαο είλαη εχθνιν λα εμαρζεί 

ην ζπκπέξαζκα πσο θάπνηα ζηνηρεία επεξεάδνπλ ηελ Καζαξή Παξνχζα Αμία ηεο 

επέλδπζεο πεξηζζφηεξν.  

Ζ νηθνλνκηθή βησζηκφηεηα ηεο επηρείξεζεο είλαη πνιχ επαίζζεηε, ηφζν ζηε 

κεηαβνιή ηεο ηηκή πψιεζεο, φζν θαη ησλ εμφδσλ δηαθήκηζεο, δηφηη γηα κεηαβνιή 

θαηά 10% απηψλ ησλ παξακέηξσλ πξνθαιείηαη αληίζηνηρε πεξίπνπ κεηαβνιή ζηελ 

Καζαξή Παξνχζα Αμία. Δπηπιένλ, ζεκαληηθή ειαζηηθφηεηα παξνπζηάδεη ε ΚΠΑ ζηε 

κεηαβνιή ηνπ θφζηνπο θεθαιαίνπ, ηνπ θνξνινγηθνχ ζπληειεζηή θαη ηεο ηηκήο 

αγνξάο ηεο θηάιεο. Σέινο, απφ ην δηάγξακκα πξνθχπηεη φηη ε ΚΠΑ παξνπζηάδεη 

επαηζζεζία ζηηο κεηαβνιέο ηεο ηηκήο ξνδηνχ, ηεο ηηκήο ηεο θηάιεο, θαζψο θαη ηνπ 

χςνπο ηνπ αξρηθνχ θεθαιαίνπ ηεο επηρείξεζεο. 
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5.5 Κξίζηκεο ηηκέο 

Ζ ηηκή κηαο παξακέηξνπ ζην επίπεδν ηεο νπνίαο ε Καζαξή Παξνχζα Αμία ηζνχηαη κε 

κεδέλ, ή ν δείθηεο εζσηεξηθήο απφδνζεο (IRR) ηζνχηαη κε ην επηηφθην 

πξνεμφθιεζεο, νλνκάδεηαη θξίζηκε ηηκή (switching value). Οη θξίζηκεο ηηκέο 

εθθξάδνληαη σο πνζνζηφ γηα λα είλαη πην επδηάθξηηε ε εηθφλα ηεο ζεκαληηθφηεηαο 

ηεο επίδξαζήο ηνπο ζηα απνηειέζκαηα ηνπ επελδπηηθνχ ζρεδίνπ (Belli, P.,2001). 

ηνλ Πίλαθα 39, παξνπζηάδνληαη νη θξίζηκεο ηηκέο ηεο επέλδπζεο θαη ην πνζνζηφ 

κεηαβνιήο ζηελ ηηκή ηνπο πνπ απαηηείηαη ψζηε ε ΚΠΑ λα ηζνχηαη κε ην κεδέλ. 

Πίλαθαο 38. Κξίζηκεο ηηκέο επέλδπζεο 

Κξίζηκεο ηηκέο Σηκή βάζεο 

Πνζνζηφ κεηαβνιήο 

πνπ απαηηείηαη 

Σηκή Πψιεζεο 10,00 € 1,68% 

Έμνδα δηαθήκηζεο 50.000,00 € -8,00% 

Φφξνο 33% -16,00% 

Σηκή ξνδηνχ 0,60 € -18,66% 

Ύςνο αξρηθνχ θεθαιαίνπ 80.000,00€ -19,11% 

Κφζηνο θεθαιαίνπ 16,50% -8,30% 

Σηκή θηάιεο 1,00 € -16,00% 

 

πκπεξαίλεηαη, φηη ε πην θξίζηκε ηηκή ηεο επέλδπζεο είλαη ε ηηκή πψιεζεο ηνπ 

πξντφληνο, θαζψο κηα ειάρηζηε κείσζε ζηελ ηηκή ηεο (1,68%), έρεη ζαλ απνηέιεζκα 

ε ΚΠΑ λα κεδελίδεηαη, αλ νη ππφινηπεο κεηαβιεηέο παξακέλνπλ ζηαζεξέο.   

Δπίζεο, ε βησζηκφηεηα ηεο επέλδπζεο είλαη πην επαίζζεηε ζηα έμνδα δηαθήκηζεο      

(-8%) θαη ζην θφζηνο ηνπ θεθαιαίνπ (-8,30%). Οη θξίζηκεο απηέο ηηκέο έρνπλ πςειή 

πηζαλφηεηα κεηαβνιήο θαζψο ν πηζησηηθφο θίλδπλνο ηεο ρψξαο θαη ε αλάγθε γηα 

πξνψζεζε ηνπ Ρνδη-νίλνπ ζηελ αγνξά απνηεινχλ παξάγνληεο πνπ εκπεξηέρνπλ 

αβεβαηφηεηα. 

5.6 Αλάιπζε Monte Carlo  

χκθσλα κε ηνλ Rudd, D. (2015), νη παξάκεηξνη πνπ παξακέλνπλ ζηαζεξνί, δίλνπλ 

ζηαζεξφ απνηέιεζκα. ε πεξίπησζε φκσο πνπ απηνί είλαη αβέβαηνη, ηφηε ην 

απνηέιεζκα κεηαβάιιεηαη. Σν πξφβιεκα ινηπφλ πνπ δεκηνπξγείηαη θαη κπνξεί λα 

ιπζεί κε ηε πξαγκαηνπνίεζε ηεο πξνζνκνίσζεο Monte Carlo, είλαη ε εθηίκεζε ησλ 
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θαηαλνκψλ πηζαλνηήησλ ηνπ απνηειέζκαηνο, έρνληαο γλσζηέο ηηο θαηαλνκέο 

πηζαλνηήησλ ησλ κεηαβιεηψλ ηνπ ππνδείγκαηνο.  

Ζ πξνζνκνίσζε είλαη κία κέζνδνο πνπ ρξεζηκνπνηείηαη γηα λα μεπεξαζηνχλ νη 

αδπλακίεο ηεο αλάιπζεο επαηζζεζίαο, νη νπνίεο είλαη θπξίσο φηη δελ ιακβάλνληαη 

ππφςε νη ζπζρεηίζεηο κεηαμχ ησλ κεηαβιεηψλ, θαζψο επίζεο θαη φηη ηα δηαζηήκαηα 

δηαθχκαλζεο είλαη εμσγελψο νξηζκέλα θαη ίδηα γηα φιεο ηηο παξακέηξνπο.
11

  

Ζ κέζνδoο απηή δίλεη ηε δπλαηφηεηα εθηίκεζεο παξαπάλσ απφ κία παξάκεηξν γηα 

ηνλ ππνινγηζκφ ηεο αλακελφκελεο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο θαη ππνζηεξίδεη 

επάξθψο ηε δηαρείξηζε θηλδχλνπ, δηαρείξηζε ραξηνθπιαθίνπ, ηηκνιφγεζε 

παξαγσγψλ, ζηξαηεγηθφ ζρεδηαζκφ, θνζηνιφγεζε θαη άιια ζέκαηα κέζσ 

πνιχπινθσλ, κε γξακκηθψλ ππνδεηγκάησλ.  

Ζ αλάιπζε Monte Carlo πεξηιακβάλεη θπξίσο ζηνραζηηθέο δηαδηθαζίεο, εθείλεο 

δειαδή πνπ βαζίδνληαη ζηε ρξήζε ηπραίσλ αξηζκψλ θαη ηεο ζηαηηζηηθήο γηα ηελ ιχζε 

πξνβιεκάησλ. Ζ ηερληθή κεηαζρεκαηίδεη ηηο αβεβαηφηεηεο ησλ κεηαβιεηψλ ελφο 

ππνδείγκαηνο ζε θαηαλνκέο ζπρλνηήησλ θαη ζπλδπάδνληαο ηηο θαηαλνκέο απηέο κε 

ηπραίεο ηηκέο ηνπο, επαλππνινγίδεη ην ππφδεηγκα πνιιέο θνξέο,ππνδεηθλχνληαο έηζη, 

ηελ πηζαλφηεηα εκθάληζεο ηνπ απνηειέζκαηνο.
12

 Έηζη, ε πξνζσκνίσζε δίλεη κία πην 

δηνξαηηθή εηθφλα ηεο επέλδπζεο, ε νπνία είλαη απαξαίηεηε γηα ηε ιήςε απνθάζεσλ 

ηεο δηνίθεζεο (Rudd D., 2015). 

5.6.1 ηαηηζηηθέο θαηαλνκέο 

Ζ πξαγκαηνπνίεζε ηεο πξνζνκνίσζεο ηνπ Monte Carlo πξνυπνζέηεη ηελ επηινγή ησλ 

ζηνραζηηθψλ παξακέηξσλ ηεο επέλδπζεο θαη ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ θαηαλνκψλ 

ζπρλνηήησλ ηνπο. 

Ο πίλαθαο 40 παξνπζηάδεη ηηο ζηνραζηηθέο παξακέηξνπο ηεο κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο 

θαη ηηο ζηαηηζηηθέο θαηαλνκέο ηνπο. Οη κεηαβιεηέο επηιέρζεθαλ ιφγσ ηεο άκεζεο 

εμάξηεζήο ηνπο απφ ηελ αγνξά, ηηο νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο θαη ην αληαγσληζηηθφ 

πεξηβάιινλ πνπ απμάλνπλ ηελ αβεβαηφηεηα θαη πξνθαινχλ κεηαβνιέο ζε απηέο. 

ε θάζε πεξίπησζε παξακέηξνπ πνπ ζεσξείηαη φηη αθνινπζεί θαλνληθή θαηαλνκή 

πξνζδηνξίδνληαη νη ηηκέο ηνπ κέζνπ θαη ηεο ηππηθήο απφθιηζεο, ελψ γηα εθείλεο πνπ 

                                                           
11

 Handbook on Economic Analysis of Investment Operations, 1996, MGMT HD75.9 .H36 1996 c.2 
World Bank. Operations Policy Dept. 
12

  Ροηάκθσ. , 2013-2014, Λιψθ επενδυτικϊν αποφάςεων ςε ςυνκικεσ αβεβαιότθτασ, Μονάδα 
Καινοτομίασ και Επιχειρθματικότθτασ, Γεωπονικό Πανεπιςτιμιο Ακθνϊν. 
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ζεσξείηαη φηη αθνινπζνχλ νκνηφκνξθε θαηαλνκή θαζνξίδεηαη ε ειάρηζηε θαη ε 

κέγηζηε ηηκή πνπ κπνξεί λα ιάβεη ε θάζε παξάκεηξνο. Γηα ηελ ηξηγσληθή θαηαλνκή 

εθηηκάηαη ε ειάρηζηε, ε κέζε θαη ε κέγηζηε ηηκή ηεο παξακέηξνπ.  

Ζ ηππηθή απφθιηζε ησλ κεηαβιεηψλ είλαη ε ζεηηθή ηεηξαγσληθή ξίδα ηεο 

δηαθχκαλζεο θαη ππνινγίδεηαη απφ ηνλ ηχπν:  

 

 

Πίλαθαο 39. ηαηηζηηθέο θαηαλνκέο ζηνραζηηθψλ παξακέηξσλ ηεο επέλδπζεο 

Δηζξνέο Σηκή βάζεο Διάρηζην Μέζνο Μέγηζην 

Απφθιηζ

ε Καηαλνκή 

Σηκή Πψιεζεο 10,00 € na 10,00 na 1,41 Καλνληθή 

Έμνδα δηαθήκηζεο 50.000,00 € 40.000,00 50.000,00 60.000,00 na Σξηγσληθή 

Φνξνινγηθφο 

ζπληειεζηήο 33,00 € 26,40 na 39,60 na Oκνηφκνξθε 

Σηκή ξνδηνχ 0,60 € na 0,60 na 0,084 Καλνληθή 

Ύςνο αξρηθνχ 

θεθαιαίνπ 80.000,00 € 64.000,00 na 96.000,00 na Oκνηφκνξθε 

Κφζηνο θεθαιαίνπ 16,6% 13,20 na 19,80 na Oκνηφκνξθε 

Σηκή θηάιεο 1,00 € na 1,00 na 0,14 Καλνληθή 

 

5.6.2 Γηαδηθαζία πξνζνκνίσζεο Monte Carlo  

Αθνχ εληνπηζηνχλ νη ζεκαληηθέο παξάκεηξνη θαη επηιερζνχλ νη θαηαλνκέο 

ζπρλνηήησλ ζηηο νπνίεο θηλνχληαη, πξέπεη λα εθηηκεζνχλ νη ζπζρεηίζεηο ή 

ζπλδηαθπκάλζεηο ησλ δηαθφξσλ κεηαβιεηψλ.  

Υξεζηκνπνηψληαο ηνλ ειεθηξνληθφ ππνινγηζηή κέζσ ηεο γιψζζαο πξνγξακκαηηζκνχ 

Visual Basic, κπνξνχκε λα «πινπνηήζνπκε» ην επελδπηηθφ ζρέδην πνιιέο θνξέο. 

Καζψο ππνζέηνπκε φηη νη κεηαβιεηέο είλαη ζηνραζηηθέο, ε πξνζσκνίσζε καο δίλεη ηε 

δπλαηφηεηα λα δηεξεπλάηαη νιφθιεξν ην θάζκα ησλ πηζαλψλ απνηειεζκάησλ ηνπ. 

Έηζη, είλαη δπλαηφλ λα ππνινγηζζεί ε αλακελφκελε ηηκή ηεο Καζαξήο Παξνχζαο 

Αμίαο θαη ηε ζηαηηζηηθή θαηαλνκή ζηελ νπνία θηλείηαη.
13

 

Σα βήκαηα πνπ αθνινπζνχληαη είλαη ηα εμήο (Rudd D., 2015): 

                                                           
13

 Ροηάκθσ. , 2013-2014, Λιψθ επενδυτικϊν αποφάςεων ςε ςυνκικεσ αβεβαιότθτασ, Μονάδα 
Καινοτομίασ και Επιχειρθματικότθτασ, Γεωπονικό Πανεπιςτιμιο Ακθνϊν. 
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1. Γεκηνπξγία ηνπ κνληέινπ ηνπ έξγνπ: Ζ αλάιπζε επαηζζεζίαο ηνπ 

επελδπηηθνχ ζρεδίνπ βαζίζηεθε ζην εθηηκψκελν κνληέιν ηεο Καζαξήο 

Παξνχζαο Αμίαο ηεο επηρείξεζεο. 

2. Οξηζκφο ησλ θειηψλ: Γεκηνπξγία πηλάθσλ γηα ηηο κεηαβιεηέο εηζφδνπ (input) 

θαη απνηειέζκαηνο (output). Οξηζκφο ησλ θειηψλ πνπ ζπζρεηίδνληαη κεηαμχ 

ηνπο θαη ζχλδεζή ηνπο κε ην κνληέιν ππνινγηζκνχ ηεο ΚΠΑ. 

3. Πξνζνκνίσζε: Δπηιέγνληαη δεηγκαηνιεπηηθά ηηκέο απφ ηελ θαηαλνκή ησλ 

ζθαικάησλ πξφβιεςεο θαη ππνινγίδεηαη ε Καζαξή Παξνχζα Αμία γηα θάζε 

αιιαγή. Οη ηηκέο ηεο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο θαηαγξάθνληαη. Μεηά απφ 

κεγάιν αξηζκφ επαλαιήςεσλ, θαηαγξάθνληαη νη αθξηβείο εθηηκήζεηο γηα ηελ 

θαηαλνκή ησλ πηζαλνηήησλ ηεο ΚΠΑ. 

4. Γηαγξακκαηηθή απεηθφληζε ηεο θαηαλνκήο ησλ πηζαλνηήησλ: Οη εθηηκήζεηο 

ηεο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο θαηαλέκνληαη απφ ηε κηθξφηεξε ζηελ 

κεγαιχηεξε ηηκή θαη απεηθνλίδνληαη δηαγξακκαηηθά. 

Ζ πξνζνκνίσζε έρεη γίλεη γηα πιήζνο 10.000 επαλαιήςεσλ, φπνπ ζε θάζε 

επαλάιεςε νη ηηκέο ησλ παξακέηξσλ κεηαβάιινληαη ηπραία, ζχκθσλα κε ηηο 

θαηαλνκέο πνπ έρνπλ νξηζζεί.  

Σν δηάγξακκα 12 παξνπζηάδεη ηα απνηειέζκαηα ηεο πξνζνκνίσζεο Monte Carlo. 

 

 

Γηάγξακκα 12.  Πξνζνκνίσζε Monte Carlo 
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Σα απνηειέζκαηα ηεο αλάιπζεο δίλνπλ έλα εχξνο ηηκψλ ζην νπνίν θηλείηαη ε Καζαξή 

Παξνχζα Αμία ηεο επέλδπζεο, πνπ παίξλεη ηηκέο απφ -1.873.356,59€ έσο        

1.226.888,79€. Ζ κέζε ηηκή ηεο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο γηα ην εχξνο απηψλ ησλ 

ηηκψλ πξνζδηνξίδεηαη ζηα -262.320,85€ θαη ε ηππηθή απφθιηζε εθηηκάηαη        

383.446,34€. Δπίζεο, ε δηάκεζνο ησλ ηηκψλ ηεο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο, 

ππνινγίδεηαη ζηα - 249.880,11€. Παξαηεξείηαη φηη νη 7.000 απφ ηηο 10.000 ηηκέο πνπ 

παίξλεη ε Καζαξή Παξνχζα Αμία γηα θάζε ζχλνιν ηηκψλ ησλ παξακέηξσλ, είλαη 

κηθξφηεξεο ηνπ κεδελφο. πλεπψο, ε πηζαλφηεηα ε Καζαξή Παξνχζα Αμία λα είλαη 

αξλεηηθή είλαη 70%.  

Απηφ ζεκαίλεη φηη ε επέλδπζε ζεσξείηαη πςεινχ επελδπηηθνχ θηλδχλνπ, ζηνηρείν πνπ 

απνηξέπεη επελδπηέο λα ελδηαθεξζνχλ γηα ηελ επηρείξεζε αλ νη πηζαλφηεηεο γηα 

Καζαξή Παξνχζα Αμία αξλεηηθή είλαη πάλσ απφ 20%.  

Απηφ θαίλεηαη θαη ζην ηζηφγξακκα ηεο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο (Γηάγξακκα 13). Ζ 

θαηαλνκή ραξαθηεξίδεηαη σο θαλνληθή, κνλφθνξθε. Παξαηεξείηαη φηη ε θνξπθή ηεο 

θαηαλνκήο ηεο ΚΠΑ αληηζηνηρεί ζε αξλεηηθή ηηκή.  

 

Γηάγξακκα 13. Ηζηφγξακκα θαη θαηαλνκή ΚΠΑ 
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Δμεηάδνληαο φκσο ην ελδερφκελν, ην επελδπηηθφ ζρέδην λα επηδνηεζεί απφ ηξαπεδηθφ 

δαλεηζκφ ή απφ αλαπηπμηαθφ λφκν σο θαηλνηνκηθφ ζρέδην, ην θφζηνο ηεο επέλδπζεο 

ζα κεησζεί ζε ζεκαληηθφ βαζκφ. Δμεηάδνληαο ην κνληέιν ηεο πξνζνκνίσζεο ζε απηή 

ηελ πεξίπησζε, παξαηεξείηαη κείσζε ηνπ επελδπηηθνχ θηλδχλνπ (Γηάγξακκα 13) 

 

 

Γηάγξακκα 14. Πξνζνκνίσζε Monte Carlo κε ρξεκαηνδνπηνχκελε επέλδπζε 

Λφγσ ηεο επαηζζεζίαο ηεο Καζαξήο Πανχζαο Αμίαο ζην αξρηθφ χςνο ηνπ θεθαιαίνπ, 

κηα κηθξή κεηαβνιή ηεο παξακέηξνπ, επηδξά ζηελ Καζαξή Παξνχζα Αμία. ηελ 

πεξίπησζε ηεο ρξεκαηνδφηεζεο απφ μέλα θεθάιαηα, δηαπηζηψλεηαη φηη ην ξίζθν ηεο 

επέλδπζεο ζεσξείηαη ρακειφ, θαζψο ε παξάκεηξνο ηνπ αξρηθνχ θφζηνπο θεθαιαίνπ 

έρεη απνηέιεζκα ηελ κεηαηφπηζε ηεο θακπχιεο ηεο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο πξνο 

ηα επάλσ.  

Σν εχξνο ησλ ηηκψλ θπκαίλεηαη απφ -600.000€ έσο 2.000.000€ θαη ε κέζε ηηκή ηεο 

Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο γηα ην εχξνο απηψλ ησλ ηηκψλ πξνζδηνξίδεηαη ζηα 

300.000€. πκπεξαίλεηαη φηη ε πηζαλφηεηα αξλεηηθήο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο, ε 

νπνία ζπλεπάγεηαη κε απνηπρία ηνπ επελδπηηθνχ ζρεδίνπ, εθηηκάηαη ζην 22%, 

γεγνλφο πνπ αληαλαθιά κηα θεξδνθφξα επέλδπζε κε κηθξφ θίλδπλν. 
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5.7 πκπεξάζκαηα 

Αμηνινγψληαο κηα επέλδπζε, είλαη ζεκαληηθφ λα ιακβάλνληαη ππφςε θάπνηνη 

παξάγνληεο, κηα κεηαβνιή ησλ νπνίσλ είλαη πηζαλφ λα κεηαβάιινπλ ηελ θεξδνθνξία 

ηεο επηρείξεζεο.  

Απφ ηελ αλάιπζε επαηζζεζίαο ζπκπεξαίλεηαη φηη ε επέλδπζε είλαη πνιχ επαίζζεηε, 

ζηελ κεηαβνιή ηεο ηηκή πψιεζεο ηνπ πξντφληνο. Απηφ ζεκαίλεη φηη ε ζπγθεθξηκέλε 

παξάκεηξνο ζα πξέπεη λα ιεθζεί ππφςε θαηά ηνλ ζρεδηαζκφ ηεο ζηξαηεγηθήο ηεο 

επηρείξεζεο, θαζψο κία κηθξή κεηαβνιή (1,68%) επηθέξεη κεδεληθή Καζαξή 

Παξνχζα Αμία.  

Δπηπιένλ, ε ειαζηηθφηεηα πνπ παξνπζηάδεη ε ΚΠΑ ζην θφζηνο θεθαιαίνπ, κπνξεί λα 

έρεη ζεηηθά απνηειέζκαηα ζηελ επέλδπζε. Μία κείσζε ηεο κεηαβιεηήο θαηά 8,30%, 

κεδελίδεη ηελ ΚΠΑ. Έηζη, κηα θαζαξά παξνχζα αμία ίζε κε κεδέλ δείρλεη φηη ε 

ζπγθεθξηκέλε επέλδπζε απνδίδεη αθξηβψο ην θφζηνο θεθαιαίνπ ή ην θφζηνο ρξένπο. 

Απφ ηελ πξνζνκνίσζε ηνπ Monte Carlo, δηαπηζηψλεηαη φηη ε πηζαλφηεηα ε Καζαξή 

Παξνχζα Αμία λα πξνθχςεη αξλεηηθή, είλαη 70% κε κέζε ηηκή -262.320,85€. 

πλεπψο ε επέλδπζε είλαη πςεινχ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ θαη πξνζδηνξίδεηαη ζε 30% 

πηζαλφηεηα λα απνηειεί θεξδνθφξα. ε πεξίπησζε φκσο μέλσλ θεθαιαίσλ, ε 

θακπχιε ηεο ΚΠΑ κεηαβάιιεηαη, κεηψλνληαο ηελ πηζαλφηεηα αξλεηηθήο ηηκήο ηεο 

ΚΠΑ ζην 22% θαη ραξαθηεξίδνληαο ηελ επέλδπζε ρακεινχ θηλδχλνπ. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 6. ΤΕΖΣΖΖ – ΤΜΠΔΡΑΜΑΣΑ 
 

6.1 Πεξηγξαθή κειέηεο 

Ζ αλάιπζε ηεο παξνχζαο κεηαπηπρηαθήο εξγαζίαο βαζίζηεθε ζε ππνζεηηθά 

νηθνλνκηθά δεδνκέλα θαη πξνβιέςεηο γηα ηελ επέλδπζε παξαγσγήο Ρνδη-νίλνπ. 

Δπίζεο, ε κειέηε ζηεξίρηεθε ζε ζρεηηθή βηβιηνγξαθία, επηζηεκνληθά άξζξα, 

ειεθηξνληθέο πεγέο θαη ζηαηηζηηθέο ππεξεζίεο. 

Μεηά ηελ νινθιήξσζε ηεο παξνπζίαζεο ηεο επηρείξεζεο, ησλ πξντφλησλ ηεο, ηεο 

παξαγσγηθήο δηαδηθαζίαο θαη ηνπ εμνπιηζκνχ, αθνινπζεί ε αλάιπζε ηνπ θιάδνπ ησλ 

αιθννινχρσλ πνηψλ, ηνπ αληαγσληζηηθνχ πεξηβάιινληνο θαη ηνπ 

καθξνπεξηβάιινληνο. Οη κέζνδνη πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα ηελ αλάιπζε απηή, είλαη 

νη αλαιχζεηο  PORTER, SWOT, PESTL. Δπίζεο,  κε ηε ρξήζε ηνπ κνληέινπ Κακβάο 

επηρεηξεκαηηθνχ ζρεδίνπ, ηέζεθαλ ηα βαζηθφηεξα ζηνηρεία ηεο ζηξαηεγηθήο ηεο 

εηαηξείαο. 

Οη νηθνλνκηθέο πξνβιέςεηο πξαγκαηνπνηήζεθαλ αξρηθά  κε ηελ παξνπζίαζε ησλ  

πσιήζεσλ, ηνπ θφζηνπο ηνπ εμνπιηζκνχ, ησλ πιηθψλ θαη ηεο εξγαζίαο, θαζψο θαη 

ηνλ ππνινγηζκψλ ησλ απνζβέζεσλ θαη ηνπ χςνπο ηεο επέλδπζεο. ην πιαίζην ηεο 

θνζηνιφγεζεο, πξαγκαηνπνηήζεθε θαηαλνκή ηνπ θφζηνπο θαη εθηηκήζεθε ην θφζηνο 

βηνκεραλνπνίεζεο. ηε ζπλέρεηα ππνινγίζζεθε ην θφζηνο παξαρζέλησλ θαη 

πσιεζέλησλ θαη παξνπζηάζηεθε ε θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο. Σέινο, 

πξαγκαηνπνηήζεθαλ νη θνζηνινγήζεηο ηεο παξαγσγήο θαη ησλ αγνξψλ. 

ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε θαη ε αμηνιφγεζε ηεο επέλδπζεο πνπ αθνινπζεί, 

εμεηάζηεθαλ αξρηθά ν ηζνινγηζκφο ηεο επηρείξεζεο θαη νη βαζηθφηεξνη 

ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο. ηε ζπλέρεηα πξαγκαηνπνηήζεθε ε κεζνδνινγία ησλ 

πξνεμνθιεκέλσλ ηακεηαθψλ ξνψλ θαη εθηηκήζεθε ην θαζαξφ θεθάιαην θίλεζεο, ην 

θφζηνο ηεο επέλδπζεο, ην λεθξφ ζεκείν. Με βάζε ηηο ρξεκαηνξνέο ηεο επηρείξεζεο, 

ππνινγίζζεθαλ ε πεξίνδνο επαλείζπξαμεο, ε Καζαξή Παξνχζα Αμία, ν δείθηεο 

εζσηεξηθήο απφδνζεο θαη ν δείθηεο θεξδνξθνξίαο.  Σέινο,  εθηηκήζεθε ην θφζηνο 

θεθαιαίνπ κέζσ ησλ κεζφδσλ CAMP θαη WACC θαη παξνπζηάζζεθε ε γεληθή 

αμηνιφγεζε ηεο επέλδπζεο. 
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Σέινο, πξαγκαηνπνηήζεθε ε αλάιπζε επαηζζεζίαο ησλ θξίζηκσλ παξακέηξσλ ηεο 

επέλδπζεο θαη ε πξνζνκνίσζε Monte Carlo κε ζθνπφ λα αμηνινγεζεί ε νηθνλνκηθή 

ηεο απνηίκεζε ζε δηάθνξα ζελάξηα αθξαίσλ ηηκψλ ησλ θξίζηκσλ κεηαβιεηψλ. 

6.2 Σειηθά ζπκπεξάζκαηα 

Γηαπηζηψλεηαη φηη ζε κία πεξίνδν δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο θαη αλάηαμεο ηεο 

ειιεληθήο νηθνλνκίαο, ε παξνχζα επέλδπζε απνηειεί κία θαηλνηφκν ηδέα, ε νπνία 

έρεη ηε δπλαηφηεηα αμηνπνίεζεο ησλ ζπγθξηηηθψλ πιενλεθηεκάησλ ηεο ειιεληθήο 

παξάδνζεο, ηεο θπζηθήο δχκσζεο ηνπ πξντφληνο θαη ησλ δηαηξνθηθψλ ηδηνηήησλ ηνπ 

θαξπνχ, θαζψο θαη ηεο πιήξεο αμηνπνίεζεο ησλ παξαπξντφλησλ ηεο δηαδηθαζίαο 

παξαγσγήο Ρνδη-νίλνπ. 

Ζ παξαγσγή ξνδη-νίλνπ δηαζέηεη ζεκαληηθέο δπλάκεηο θαη επθαηξίεο πνπ κπνξνχλ λα 

απνηειέζνπλ αληαγσληζηηθά πιενλεθηήκαηα γηα ηελ επηρείξεζε. Απηέο είλαη ν 

παξαδνζηαθφο ραξαθηήξαο ηνπ πνηνχ, ε πςειή δαπάλε αλά λνηθνθπξηφ γηα 

αιθννινχρα πνηά, νη επεξγεηηθέο δηαηξνθηθέο ηδηφηεηεο ηνπ ξνδηνχ, ν εηζεξρφκελνο 

ηνπξηζκφο θαη ε εθηεηακέλε ρξήζε ηνπ δηαδηθηχνπ σο κέζν αγνξαπσιεζίαο.  

Παξφια απηά, απφ ηελ αλάιπζε ηνπ πεξηβάιινληνο πξνθχπηεη φηη νη πνιηηηθέο-

λνκηθέο θαη νη νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο είλαη επκεηάβιεηεο ιφγσ ηεο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο θαη ηεο πνιηηηθήο αζηάζεηαο ηεο ρψξαο θαη νη πηέζεηο ηνπ αληαγσληζηηθνχ 

πεξηβάιινληνο κέηξηεο πξνο πςειέο γεγνλφο πνπ απμάλεη ην ξίζθν γηα ηελ 

επηρείξεζε. Οη βαζηθνί παξάγνληεο πνπ εκπεξηέρνπλ αβεβαηφηεηα γηα ηελ εηαηξεία 

είλαη ε αλάγθε γηα ζπγθεθξηκέλεο αμηνπνηήζηκέο πνηθηιίεο ξνδηνχ, νη ηηκέο ησλ 

πξψησλ πιψλ, ε πςειή εμάξηεζε απφ πξνκεζεπηέο, ηελ νηθνλνκηθή χθεζε θαη 

έιιεηςε ξεπζηφηεηαο. Δπίζεο, ν αληαγσληζκφο, ε πςειή θνξνιφγεζε θαη ν 

απνπιεζσξηζκφο δεκηνπξγνχλ επηπιένλ αβεβαηφηεηα γηα ηελ επέλδπζε. 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, νη ζπλζήθεο απηέο νδεγνχλ ζε ζηξνθή ηεο θαηαλαισηηθήο 

ηάζεο ζε πνηά ειιεληθήο πξνέιεπζεο θαη ρεηξνπνίεηα πξντφληα, πνπ απνηειεί 

ζεηηθφο παξάγνληαο γηα ηελ παξαγσγή ξνδη-νίλνπ. 

Αλαιχνληαο ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία ηεο επέλδπζεο παξαηεξείηαη φηη  ε 

επηρείξεζε έρεη κηα ηδηαίηεξα ζεηηθή εμέιημε θαηά ηε δηάξθεηα ησλ εηψλ, θαζψο θαηά 

ηελ πιήξε αλάπηπμή ηεο δηαζέηεη ξεπζηφηεηα θαη δπλαηφηεηα λα θαιχςεη ηηο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. Δπίζεο, δηαπηζηψλεηαη φηη ε απφδνζε πνπ 

πξνζθέξεη ε επηρείξεζε ζηνπο κεηφρνπο είλαη επαξθήο. Ζ ζπλερήο αλάπηπμε ηεο 
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κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο θαίλεηαη θαη απφ ηηο θαζαξέο ηακεηαθέο ξνέο θάζε έηνπο, νη 

νπνίεο γίλνληαη ζεηηθέο απφ ην ηξίην έηνο. πλεπψο, ε γεληθή εθκεηάιιεπζε ηεο 

επηρείξεζεο είλαη ζε ζέζε λα δεκηνπξγήζεη ξεπζηά δηαζέζηκα. 

χκθσλα κε ηελ εθηίκεζε ηνπ θφζηνπο θεθαιαίνπ, εληνπίδνληαη ζεκαληηθά 

πξνβιήκαηα πνπ εκπνδίδνπλ ηελ θεξδνθνξία ηεο επηρείξεζεο καθξνρξφληα. Απηά 

είλαη ε αβεβαηφηεηα ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο θαη ν πςειφο πηζησηηθφο θίλδπλνο ηεο 

ρψξαο. Αμηνινγψληαο ηελ επέλδπζε, δηαπηζηψλεηαη φηη ην θφζηνο θεθαιαίνπ 

δεκηνπξγεί αξλεηηθέο ηηκέο ζηελ θαζαξή παξνχζα αμία θαη ζηνλ δείθηε θεξδνθνξίαο. 

Δπίζεο, παξαηεξείηαη φηη ε απφδνζε ηεο επέλδπζεο δελ κπνξεί λα θαιχςεη ην θφζηνο 

ηεο ζε πεξίπησζε ρξεκαηνδφηεζεο κφλν κε ίδηα θεθάιαηα. 

Απφ ηα παξαπάλσ ζπκπεξαίλεηαη φηη ε πξφηαζε επέλδπζεο ηεο κεηαπνηεηηθήο 

κνλάδαο κπνξεί λα ζεσξεζεί θεξδνθφξα  θαη λα εγθξηζεί κφλν ζε δχν πεξηπηψζεηο, 

ζε κηα ελδερφκελε ζηαζεξνπνίεζε ηεο αγνξάο θαη κείσζεο ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ 

ηεο νηθνλνκίαο ηεο ρψξαο, ή ζε πεξίπησζε πνπ ρξεζηκνπνηήζεη μέλα θεθάιαηα γηα 

ηελ θάιπςε ηνπ θφζηνπο ηεο, ηα νπνία ζα απμήζνπλ ηελ θαζαξή παξνχζα αμία ζε 

ζεηηθέο ηηκέο. 

Απφ ηελ αλάιπζε επαηζζεζίαο δηαπηζηψλεηαη φηη ε επέλδπζε είλαη πνιχ επαίζζεηε 

ζε δχν κεηαβιεηέο, ζηελ κεηαβνιή ηεο ηηκή πψιεζεο ηνπ πξντφληνο θαη ην θφζηνο 

θεθαιαίνπ, θαζψο κηα κηθξή κεηαβνιή ηνπο επηθέξεη κεδεληθή Καζαξή Παξνχζα 

Αμία. Απηφ ζεκαίλεη φηη ε ηηκή ηεο πψιεζεο ζα πξέπεη λα ιεθζεί ππφςε θαηά ηνλ 

ζρεδηαζκφ ηεο ζηξαηεγηθήο ηεο επηρείξεζεο Δπηπιένλ, ζε πεξίπησζε κείσζεο ηνπ 

θφζηνπο θεθαιαίνπ, ε επέλδπζε έρεη δπλαηφηεηα λα θαιχςεη πιήξσο ην θφζηνο ηεο. 

Σέινο, ε πξνζνκνίσζε ηνπ Monte Carlo καο νδεγεί ζην ζπκπέξαζκα φηη ην 

επελδπηηθφ ζρεδίν, εμεηαδφκελν κε ρξεκαηννηθνλνκηθνχο φξνπο, δίλεη  70% 

πηζαλφηεηα ε Καζαξή Παξνχζα Αμία λα πξνθχςεη αξλεηηθή. πλεπψο, ε επέλδπζε 

είλαη πςεινχ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ θαη ζεσξείηαη δεκηνγφλνο. ε πεξίπησζε φκσο 

ρξεκαηνδφηεζεο απφ μέλα θεθάιαηα, ε πηζαλφηεηα αξλεηηθήο Καζαξήο Παξνχζαο 

Αμίαο κεηψλεηαη ζην 22%, γεγνλφο πνπ αληαλαθιά κηα θεξδνθφξα επέλδπζε κε κηθξφ 

θίλδπλν. 

6.3 Πξνηάζεηο 

Με βάζε ηα απνηειέζκαηα ηεο κειέηεο, δηαπηζηψλεηαη φηη νξηζκέλα ζηνηρεία ησλ 

νηθνλνκηθψλ πξνβιέςεσλ ηεο επηρείξεζεο εκπεξηέρνπλ θίλδπλν ιφγσ αβεβαηφηεηαο 
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ηεο αγνξάο, ηνπ αληαγσληζηηθνχ πεξηβάιινληνο θαη ησλ νηθνλνκηθψλ ζπλζεθψλ ηεο 

ρψξαο. Γηα απηφλ ηνλ ιφγν ζα ήηαλ ρξήζηκν λα δηεξεπλεζεί έλα απαηζηφδνμν ζελάξην 

φζνλ αθνξα ζηηο νηθνλνκηθέο πξνβιέςεηο ηεο επηρείξεζεο. 

Γηαπηζηψλεηαη, φηη παξφιν πνπ ην πξντφλ ηνπ Ρνδη-νίλνπ θαηέρεη ζεκαληηθά 

αληαγσληζηηθά πιενλεθηήκαηα, απνηειεί κε δηαδεδνκέλν πξντφλ ζηελ εγρψξηα αγνξά 

θαη ε επηρείξεζε είλαη κία λενζχζηαηε θαη λενεηζεξρφκελε εηαηξεία ζηνλ θιάδν. Γηα 

λα μεπεξαζηνχλ νη αδπλακίεο απηέο, ρξεηάδεηαη λα δεκηνπξγεζεί απφ ηελ εηαηξεία έλα 

ηζρπξφ δίθηπν δηαλνκήο ψζηε λα πεηχρεη ηηο πξνβιεπφκελεο πσιήζεηο ηα δχν πξψηα 

έηε. Κάηη ηέηνην απαηηεί ζεκαληηθνχο νηθνλνκηθνχο πφξνπο γηα ηελ πξνψζεζε ηνπ 

πξντφληνο κέζα απφ δηαθεκηζηηθέο θακπάληεο θαη κεγάιν ζηφιν ηθαλψλ πσιεηψλ, 

ζηνηρεία ηα νπνία δελ έρνπλ πξνβιεθζεί γηα ηελ επέλδπζε.  

Έλα αθφκα νηθνλνκηθφ ζηνηρείν γηα ην νπνίν ζεσξείηαη πςίζηεο ζεκαζίαο ε 

πεξαηηέξσ εμέηαζή ηνπ, θαζψο επηβαξχλεη ζεκαληηθά ην θφζηνο ηεο επέλδπζεο ηεο 

κεηαπνηεηηθήο κνλάδαο, είλαη ην θφζηνο ηεο άκεζεο εξγαζίαο. Πην ζπγθεθξηκέλα, ν 

αξηζκφο ησλ ππαιιήισλ νη νπνίνη εξγάδνληαη ζηελ παξαγσγηθή δηαδηθαζία, 

ζεσξείηαη αλάινγνο κε ηηο πσιήζεηο ηεο επηρείξεζεο. πλεπψο, ζα πξέπεη λα 

κεηαβάιιεηαη κε ηελ αχμεζε ησλ πσιήζεσλ ηνπιάρηζηνλ θαηά έλα επηπιένλ άηνκν 

θάζε ρξφλν, δηφηη είλαη αλέθηθην λα πξαγκαηνπνηεζεί ε παξαγσγή 40.000 θηαιψλ 

θαηά ην δέθαην έηνο ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο κε ζηαζεξφ αξηζκφ αηφκσλ ζην 

ηκήκα απηφ. ε απηή ηελ πεξίπησζε, ε αχμεζε ηνπ θφζηνπο άκεζεο εξγαζίαο 

ζπλεπάγεηαη κε κεηαβνιή ζηελ Καζαξή Παξνχζα Αμία θαη γηα απηφ ηνλ ιφγν πξέπεη 

λα πξνβιεθζεί.  

Δπηπιένλ, ζπκπεξαίλεηαη φηη είλαη απαξαίηεην λα ιεθζνχλ απνθάζεηο ζρεηηθά κε ηνλ 

δηαρσξηζκφ ηεο ηηκήο πψιεζεο ηεο θηάιεο γηα ρνλδξηθή θαη ιηαληθή δηάζεζε. Παξφιν 

πνπ ε ζηξαηεγηθή ηεο επηρείξεζεο ζηνρεχεη ζε premium (niche) αγνξά (Παπνπηζή Γ. 

θαη άιινη, 2015), ε ππνζεηηθή ηηκή πψιεζεο ησλ 10€ ζεσξείηαη πςειή θαη εκπεξηέρεη 

πςειή αβεβαηφηεηα ιφγσ ηνπ επκεηάβιεηνπ θαη δχζθνια πξνβιέςηκνπ εμσηεξηθνχ 

πεξηβάιινληνο ηεο επηρείξεζεο. Πην ζπγθεθξηκέλα, κε βάζε ηελ αλάιπζε ηνπ 

πεξηβάιινληνο πξνθχπηεη, φηη ε παξαηεηακέλε νηθνλνκηθή χθεζε θαη ε έιιεηςε 

ξεπζηφηεηαο ζηελ αγνξά, έρεη επαθφινπζν ηε ζπξξίθλσζε ηνπ δηαζέζηκνπ 

εηζνδήκαηνο ησλ θαηαλαισηψλ, φπσο επίζεο, ν πςειφο αληαγσληζκφο, ε δχλακε ησλ 

ππνθαηάζηαησλ πξντφλησλ θαη ε ρακειή δηαπξαγκαηεπηηθή δχλακε ηεο εηαηξείαο 

πξνο ηνπο αγνξαζηέο θαη ηνπο παξαγσγνχο ξνδηνχ, απνηεινχλ ζηνηρεία πνπ 
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θαζηζηνχλ δχζθνιε ηε ζηαζεξφηεηα ηεο  ηηκήο πψιεζεο ηεο θηάιεο θαηά ηε δηάξθεηα 

ησλ δέθα εηψλ. 

Ζ αλάγθε γηα κείσζε ηεο ηηκήο πξνθχπηεη θαη απφ ηελ έξεπλα γηα ηελ αγνξαζηηθή 

δήηεζε γηα ην πξντφλ ηνπ Ρνδη-νίλνπ πνπ δηεμάρζεθε ζην πιαίζην ηνπ πξνγξάκκαηνο 

«Καηλνηνκία θαη Δπηρεηξεκαηηθφηεηα-Αμηνπνίεζε ηεο έξεπλαο ζην Γεσπνληθφ 

Παλεπηζηήκην Αζελψλ» ζε δείγκα 160 θαηαλαισηψλ (Παπνπηζή Γ. θαη άιινη, 2015). 

Απφ ηελ έξεπλα ζπκπεξαίλεηαη φηη ε κέζε πξνζπκία πιεξσκήο γηα ηε κηθξή θηάιε 

Ρνδη-νίλνπ ε νπνία έρεη πην ζεηηθή αληαπφθξηζε ζηνπο θαηαλαισηέο,  εθηηκήζεθε ζηα 

5,05€. Οη θακπχιεο δήηεζεο ηνπ πξντφληνο απνηππψλεη έλα πνζνζηφ 30% είλαη 

δηαηεζηκέλν λα αγνξάζεη ηε θηάιε ζηελ ηηκή ησλ 6€ θαη άλσ, θαζψο θαη έλα πνζνζηφ 

12% ηνπ δείγκαηνο εθηηκάηαη φηη είλαη δηαηεζηκέλν λα αγνξάζεη ην πξντφλ ζε ηηκή ίζε 

θαη άλσ ησλ 7€. 

Σέινο, δηαπηζηψλεηαη φηη ε επαξθήο θάιπςε ηνπ θφζηνπο ηεο επέλδπζεο θαη ε 

θεξδνθνξία ηεο επηρείξεζεο απαηηεί ρξεκαηνδφηεζε θαη απφ μέλα θεθάιαηα, είηε 

απηά πξνέξρνληαη απφ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ, είηε απφ πξνγξάκκαηα ρξεκαηνδφηεζεο 

ΔΠΑ.  

χκθσλα κε ην Τπνπξγείν Οηθνλνκίαο, Αληαγσληζηηθφηεηαο θαη Ναπηηιίαο, ηα 

θξηηήξηα βαζκνιφγεζεο ΔΠΑ 2007-2013 κπνξνχλ λα θαιπθζνχλ απφ ηε 

κεηαπνηεηηθή κνλάδα παξαγσγήο Ρνδη-νίλνπ, θαζψο δηαζέηεη θαηλνηνκηθφηεηα, 

αμηνπηζηία ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ θνξέα θαη αμηνπηζηία ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ 

κνληέινπ
14

 Πην αλαιπηηθά, ηα θξηηήξηα γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε κέζσ ΔΠΑ 

πεξηιακβάλνπλ: 

Κξηηήξην θαηλνηνκηθφηεηαο 

 Βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά θαηλνηνκίαο: πξσηνηππία ηεο ηδέαο, 

δηαθνξνπνίεζε ησλ ηερληθψλ, πνηνηηθψλ θαη νηθνλνκηθψλ ραξαθηεξηζηηθψλ 

θαη θαηλνηνκηθνχ πξντφληνο/ ππεξεζίαο/δηεξγαζίαο, χπαξμε ζεηηθήο 

αμηνιφγεζεο ζην πιαίζην ησλ δηαγσληζηηθψλ δηαδηθαζηψλ. 

 Σεθκεξίσζε ηνπ ηξφπνπ παξαγσγήο/παξνρήο/εθαξκνγήο ηνπ 

πξνηεηλφκελνπ πξντφληνο/δηεξγαζίαο/ππεξεζίαο απ’ηνλ θνξέα ηεο 

επέλδπζεο: Σερληθή εθηθηφηεηα ηνπ εγρεηξήκαηνο, Πξνηεηλφκελε 

                                                           
14

 Πρόγραμμα «Νζα Καινοτομικι Επιχειρθματικότθτα», Επιχειρθςιακό Πρόγραμμα 
«Ανταγωνιςτικότθτα & Επιχειρθματικότθτα», Εκνικό τρατθγικό Πλαίςιο Αναφοράσ, ΕΠΑ 2007-
2013, Τπουργείο Οικονομίασ, Ανταγωνιςτικότθτασ και Ναυτιλίασ. 
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κεζνδνινγία γηα ηελ παξαγσγή-Παξνρή πξντφληνο/ππεξεζίαο/ δηεξγαζίαο, 

Άδεηεο Υξήζεο–Δθκεηάιιεπζεο–Παξαγσγήο–Παξνρήο, πζρέηηζε ηνπ 

Δπελδπηηθνχ ρεδίνπ κε ζέκαηα πξάζηλεο αλάπηπμεο/πξάζηλεο 

επηρεηξεκαηηθφηεηαο/νηθν-θαηλνηνκίαο, αμηνπνίεζε λέσλ ή/θαη πξνεγκέλσλ 

Τιηθψλ, κεζνδνινγηψλ θαη δηεξγαζηψλ. 

 Δπηρεηξεζηαθή πκβαηφηεηα: Χξίκαλζε ηεο ηδέαο, Γηαζεζηκφηεηα πξψησλ 

πιψλ, Δπηζηεκνληθή,ηερληθή θαη ηερλνινγηθή ππνζηήξημε. 

Κξηηήξην αμηνπηζηίαο επηρεηξεκαηηθνχ θνξέα: 

 Πξνζφληα κεηφρσλ ηνπ θνξέα ηεο επέλδπζεο θαη ζπλάθεηα ησλ 

πξνζφλησλ απηψλ κε ηελ θαηλνηφκν ηδέα θαη ηελ πινπνίεζή ηεο: Δπίπεδν 

Δθπαίδεπζεο/Καηάξηηζεο, Δπηζηεκνληθφ /Δξεπλεηηθφ Έξγν ή/ θαη εξγαζηαθή 

επεηξία, πκπιεξσκαηηθφηεηεο ζηηο γλψζεηο /εηδηθφηεηεο. 

Κξηηήξην Αμηνπηζηίαο (βηνζηκφηεηαο) επηρεηξεκαηηθνχ ζρεδίνπ 

 Ζ δεκηνπξγία ζπγθξηηηθνχ νηθνλνκηθνχ θαη εκπνξηθνχ πιενλεθηήκαηνο 

θαη απνδνρή/δηάζεζε/πξνψζεζε ηνπ πξντφληνο /δηεξγαζίαο/ππεξεζίαο: 

Παξαγσγή πξντφλησλ πνηφηεηνο, Δπελδχζεηο πνπ αθνξνχλ επεμεξγαζία 

πξντφλησλ πηζηνπνηεκέλεο βηνινγηθήο θαιιηέξγεηαο ή πηζηνπνηεκέλεο 

βηνινγηθήο εθηξνθήο ζε πνζνζηφ κεγαιχηεξν ή ίζν ηνπ 50% ησλ 

ρξεζηκνπνηνπκέλσλ πξψησλ πιψλ, ρεδηαζκφο/ηεθκεξίσζε θάιπςεο 

αλαγθψλ ηεο αγνξάο /Σεθκεξίσζε εκπνξηθψλ ζηφρσλ, Σεθκεξίσζε ηξφπνπ 

πξνβνιήο θαη πξνψζεζεο / Δμσζηξέθεηα  Πνηνηηθή αλαβάζκηζε πξντφλησλ / 

ππεξεζηψλ πςειφηεξεο πξνζηηζέκελεο αμίαο, Αχμεζε παξαγσγηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο, Αμηνπνίεζε νηθνινγηθψλ θαη «πξάζηλσλ» επθαηξηψλ. 

 Δμαζθάιηζε Υξεκαηνξξνψλ: Δυναμιςμόσ τθσ επιχείρθςθσ (ποςοςτό 

ςυμμετοχισ με ίδια κεφάλαια), Θεηηθή αμηνιφγεζε απφ ρξεκαηνπηζησηηθά 

ζρήκαηα ή νξγαληζκνχο. 

 Σνπηθή –Κνηλσληθή Γηάζηαζε: χλαςε ηδησηηθψλ ζπκθσλεηηθψλ κε 

παξαγσγνχο, Αμηνπνίεζε ηνπηθψλ αληαγσληζηηθψλ πιενλεθηεκάησλ, 

Αμηνπνίεζε ππάξρνπζαο ηνπηθήο παξαγσγηθήο δξαζηεξηφηεηαο, πζρέηηζε κε 

πξφηππα παξαδνζηαθνχ πνιηηηζκνχ ηεο ρψξαο, Πξνζηαζία ηνπ πεξηβάιινληνο 

θαη ηεο δεκφζηαο πγείαο, Βελτίωςθ υγιεινισ και προςταςία του καταναλωτι, 

Δθηηκψκελε Αχμεζε ηεο Απαζρφιεζεο (ΔΔΑ). 
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πκπεξαίλεηαη, φηη παξφιν πνπ νξηζκέλεο νηθνλνκηθέο πξνβιέςεηο, θαηά ηελ άπνςή 

κνπ, απαηηνχλ πεξαηηέξσ εμέηαζε θαη ν θίλδπλνο ηνπ επελδπηηθνχ ζρεδίνπ είλαη 

πςειφο κε ρξεκαηνδφηεζε ηδίσλ θεθαιαίσλ, ε επέλδπζε,  ρξεκαηνδνηνχκελε απφ 

ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ ή απφ πξάγξακκα ΔΠΑ σο θαηλνηνκηθή, δηαζέηεη φια ηα 

ζηνηρεία γηα κηα επηηπρεκέλε πνξεία ζηελ αγνξά ησλ αιθννινχρσλ πνηψλ, 

ζπλδπάδνληαο ηελ θαηλνηνκία κε ηελ ειιεληθή παξάδνζε. 
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