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Περίληψη 
 

Η εργασία αυτή αναλύει την καπνοβιομηχανία «ΚΑΡΕΛΙΑΣ» σε 

χρηματοοικονομικό επίπεδο, εξηγεί τις ιδιαιτερότητες της εταιρείας αλλά και του κλάδου 

του καπνού ως προς το λογιστικό της χειρισμό και τον τρόπο που αναλύεται. Επίσης, 

παρουσιάζει την εταιρεία και την ιστορική της πορεία, αναλύει σε βάθος τα οικονομικά 

των τελευταίων δύο ετών και τέλος, εξάγει το τελικό συμπέρασμα βάσει των κείμενων 

οικονομικών συνθηκών και υπολοίπων εταιρειών του τομέα. 

 

Λέξεις Κλειδιά:  Χρηματοοικονομικό Επίπεδο, Καπνοβιομηχανία 

 

This essay analyzes the tobacco industry "KARELIAS" in financial terms, 

explains the specifics of the company and the tobacco industry to the accounting 

treatment and how it is analyzed. It also presents the company and its historic course, 

thoroughly analyzes the economics of the past two years and finally draw the final 

conclusion on the basis of the existing economic conditions and other companies in the 

sector.  
 
Keywords: Finance, tobacco industry 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΠΡΩΤΟ 

 

1.1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ  ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 

 

Η εταιρεία ΚΑΡΕΛΙΑ κατόρθωσε σε λίγα χρόνια να εξελιχθεί από μια μικρή τοπική 

επιχείρηση σε έναν μεγάλο και ισχύρο όνομα στο χώρο της εγχώριας αλλά και της 

παγκόσμιας καπνοβιομηχανίας. 

 Ο τρόπος παραγωγής αλλά και διοχέτευχσης των προϊόντων της στην αγορά, η 

εταρική της διακυβέρνηση και η χρηματοικονομικής της δομή. 

Αντιμετωπίζει μια ευαισθησία τους εργαζόμενους σε αυτά και τους επιβραβεύει. 

 Οι παροχές που τους προσφέρει ανερχονται σε πολλές χιλιάδες ευρώ αλλά και 

η ίδια η εταιρεία βραβεύεται από οικονομικούς οργανισμούς. 

Ακόμα και στις μέρες της κρίσης η σωστή διαχείρηση κάνει την εταιρεία ΚΑΡΕΛΙΑΣ Α.Ε 

μια συνεχώς αναπτυσσόμενη εταιρεία. 
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1.2 ΙΣΤΟΡΙΚΗ (ΑΝΑΔΡΟΜΗ) ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ ΤΗΣ          

ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ 

 

 

 

 Στην Καλαμάτα το 1888 η πρώτη γενιά της οικογένειας Καρέλια ίδρυσε μια 

μικρή επιχείρηση καπνού. Στην αρχή οι δραστηριότητες της επιχείρησης ήταν τοπικές. 

Όταν το πολιτικό και κοινωνικό περιβάλλον σταθεροποιήθηκε η επιχείρηση επεκτάθηκε 

σε όλη τη χώρα. 

 Την επιχείρηση ιδρύουν τα αδέρφια Γιώργος και Ευστάθιος Καρέλιας. Επειδή 

η Μεσσηνία δεν παράγει καπνό, ο καπνός έρχεται   με καϊκια από το Αγρίνιο και τη 

Λαμία. Με τα χρόνια η επιχείρηση περνάει από γενιά σε γενιά και το 1916 αγοράζεται η 

πρώτη σιγαροποητική μηχανή.  

 

 Η επιχείρηση γίνεται γνωστή στην Πελοπόννησο αλλά όχι στην υπόλοιπη 
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Ελλάδα. Το 1929 βρίσκεται μεταξύ των 29 πρώτων ελληνικών βιομηχανικών και μετά 

από 20 χρόνια στην 12 θέση. Μετά το 1950 τα τσιγάρα της εταιρείας γνωρίζουν μεγάλη 

κυκλοφορία σε όλη την Ελλάδα.  

Όταν η εταιρεία βγάζει στην κυκλοφορία το ιστορικό πλέον ΚΑΡΕΛΙΑ ΦΙΛΤΡΟ σε 

συσκευασία κασετίνας  γνωρίζει πανελλήνια επιτυχία. 

 Η μονάδα παραγωγής αλλά και η Έδρα της διοίκησης βρίσκονται στην 

Καλαμάτα. Το 1971 η Εταιρεία μεταφέρθηκε στις τωρινές εγκαταστάσεις της που έχουν 

συνολική έκταση 80.000 τ.μ. Το τμήμα μάρκετινγκ και πωλήσεων στεγάζονται στο 

Μέγαρο ΚΑΡΕΛΙΑ στην Αθήνα. 

Το 1976 η Εταιρεία εισήχθη στο χρηματιστήριο Αθήνων και τη διαπραγμάτευση των 

μετοχών γίνεται υπό την επωνυμία Αδελφοί ΚΑΡΕΛΙΑ. 

 Τη δεκατία του 1980 δημιουργείται το σήμα KARELIA LIGHTS και γίνεται 

πρώτο στην Ελλάδα στις πωλήσεις Lights (ελαφρά) τσιγαρα.Το 1991-1993 

κυκλοφορούν στην αγορά τα σήματα ROUAL ULTRA EARL OF WELDON και KARELIA 

LIGHTS 100°s. 

 Από τις αρχές της δεκαετίας του 1990 η KARELIA εξελίχθηκε από ελληνική 

εταιρεία σε διεθνή όμιλο που απασχολεί 450 άτομα και έχει ισχυρό δίκτυο διανομής και 

πρόωθησης σε κάθε γωνία του κόσμου. 

 Από το 1991 η Εταιρεία έχει τη σημερινη ονομασία, Καπνοβιομηχανία 

ΚΑΡΕΛΙΑ Α.Ε.  

Το 1994 ιδρύθηκε το γραφείο στη Σόφια της Βουλγαρίας. 

 Το 1995 αποκτήθηκε μια ιδιόκτητη θυγατρική εταιρεία η Meridian A.E η οποία 

δραστηριοποιείται στην τροφοδοσία πλοίων με προϊόντα Duty free. 

 Το 1995 κυκλοφόρησε το KARELIA SLIMS που γνώρισε μεγάλη επιτυχία. 

Την ίδια χρονιά κυκλοφόρησε και το GEORGE KARELIAS AND SONSσε πολυτελή 
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συσκευασία τύπου κασετίνας. 

 

 Το 2003 η Εταιρεία ιδρύει στο Ηνωμένο Βασίλειο την θυγατρική  Karelia 

Tobacco Company (U.K) Ltd για τη διανομή των προϊόντων στη χώρα. 

 Το 2006 κυκλοφόρησε το στριφτό καπνό GEORGE KARELIAS AND SONS 

ROLL YOUR OWN (RYO) το οποίο βρήκε σημαντικό μερίδιο στην ελληνική αγορά. 

Το 2007 το γραφείο στη Βουλγαρία αναβαθμίστηκε σε εισαγωγική εταιρεία με την 

επωνυμία Karelia Bulgaria EOOD. 

Το 2008 ίδρυσε θυγατρική εταιρεία στην Τουρκία την Karelia Tutun ve Ticaret A.S. 

 Το 2008 η ΚΑΡΕΛΙΑ απέκτησε από την Altadis S.A το σήμα πούρων 

Backwoods ειδικά για την ελληνική αγορά και τα καταστήματα αφορολόγητων ειδών της 

χώρας. 

Το 2010 κυκλοφόρησε το Ome στην κατηγορία super slimsμε μεγάλη εξέλιξη στις 

πωλήσεις της εταιρείας εντός Ε.Ε. 

Η ΚΑΡΕΛΙΑ  ΑΕ. Είναι σήμερα η μεγαλύτερη καπνοβιομηχανία της Ελλάδας και ο 

πρώτος εξαγωγέας τσιγάρων της χώρας. 

Είνα μια από τις απαντυσσόμενες καπνοβιομηχανίες του κόσμου. 

 Η Εταιρεία κατέχει το 0,32% της παγκοσμιας κατανάλωσης με παρουσία σε 

70 και πλέον χώρες του κόσμου (στη Δυτική και Ανατολική Ευρώπη, στη Βόρεια 

Αμερική, στη Μέση Ανατολή, στην Αφρική αλλά και στην Άπω Ανατολή). 

Κάποιοι πριν από 14 χρόνια μιλούσαν για σοβαρούς κλυδωνισμούς στην εταιρεία 

όταν διεκόπη η συνεργασία της με την Japan Tobacco International για την παραγωγή 

των τσιγάρων Camel. Τελικά  αποδείχθηκε κίνηση ματ καθώς η εταιρεία επιμένοντας 

ελληνικά επέλεξε να επικεντρωθεί στην ανάπτυξη των ιδιόκτητων σημάτων της 

ελληνικής καπνοβιομηχανίας και κατόρθωσε να αναδείξει ως βασικό παίκτη της αγοράς 
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το  «Καρέλια χρυσή  κασετίνας» που ως τότε δεν ήταν δημοφιλής. 

Από το 2000 λοιπόν κατάφερε να υπερτετραπλάσιασει τον κύκλο εργασιών από 

147 εκατομμύρια ευρώ σε 630 εκατομμύρια ευρώ το 2012 και σε 720 εκατομμύρια ευρώ 

το 2013. 

  

 

ΠΑΡΟΧΕΣ 

 

 Την ώρα που οι περισσότερες επιχειρήσεις βάζουν λουκέτο, απολύουν 

εργάζομενους ή καθυστερούν να τους πληρώσουν λόγω κρίσης ή χρησιμοποιώντας την 

κρίση ως πρόφαση η  «Καπνοβιομηχανία ΚΑΡΕΛΙΑΣ» ανακοινωνουν την χορήγηση 

περισσότερως από 2,8 εκατομμυρίων ευρώ σε μορφή μπόνους για τους εργαζόμενους. 

Την ανακοίνωση αυτή έκανε ο Διευθύνων Σύμβουλος κ. Ανδρέας Καρέλιας στην 

πρωτοχρονιατική εορτή της εταιρείας.  

Οι παροχές αυτές είναι : 

l 200 ευρώ επίδομα γαλοπούλας για κάθε εργαζόμενο στην εταιρεία. 

l 800 ευρώ επίδομα παρουσίας για κάθε εργαζόμενο που δεν ελειψε ούτε μια μέρα 

από την εργασία του. 

l 1.400 ευρώ για κάθε εργαζόμενο που έχει παιδιά που σπουδάζουν σε κρατικό 

Πανεπιστήμιο ή Τ.Ε.Ι. 

l 500 ευρώ σε κάθε εργαζόμενο που τα παιδιά του περάσαν στο Πανεπιστήμιο ή 

Τ.Ε.Ι. 

l Ένα φορητό υπολογιστή Apple σε κάθε παιδί πού πέρασε στο Πανεπιστήμιο ή 

Τ.Ε.Ι. 

l 800 ευρώ οικονομική ενίσχυση σε εργαζόμενους με μηνιαίες αποδοχές πάνω 
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από 1.700 ευρώ. 

l 1.500 ευρώ οικονομική ενίσχυση σε εργαζόμνους με μηνιαίες αποδοχές 1.200 

εως 1.699 ευρώ. 

l 2.500 ευρώ οικονομική ενίσχυση σε εργαζόμενους με μηνιαίες αποδοχές κάτω 

από 1.199 ευρώ. 

Επίσης: 

l Εργαζόμενοι που έχουν από 3 ανήλικα παιδιά και μηνιαίες αποδοχές από 1.201 

εως 1.699 ευρώ θα λάβουν επιπλέον 750 ευρώ. 

l Εργαζόμενοι που έχουν από 2 ανήλικα παιδιά και μηνιαίες αποδοχές έως 1.199 

ευρώ θα λάβουν 450 ευρώ για κάθε ανήλικο παιδι. 

 

Οι παροχές αυτές δόθηκαν καθαρές γιατί η Εταιρεία καλύψε τους φόρους και τις 

κρατήσεις που αναλογούν στους εργαζόμενους από τις παροχές αυτές. 

 

 Ο κ. Καρέλιας ανέφερε ακόμα τα εξής : «Είχαμε πολλά προβλήματα σαν 

εταιρεία να αντιμετωπίσουμε (έντονος ανταγωνισμός, αύξηση λαθρεμπορίου, επιβολή 

μέτρων εναντίον του προϊόντος) και προβλήματα άγνωστα σε όλους μας, που δεν είχαν 

να κάνουν με τη δική μας Εταιρεία : τις συνεχείς αμφισβητήσεις της χώρας στο 

εξωτερικό, μένουμε ή φεύγουμε από το ευρώ, το κλείσιμο των τραπεζών , τους 

περιορισμούς στην κίνηση των κεφαλαίων, πράγματα πρωτόγνωρα και ανήκουστα για 

οποιαδήποτε διεθνή επιχείρηση του 21ο αιώνα. Τα καταφέραμε όμως πολύ καλά τόσο 

στην Ελλάδα όσο και στις περισσότερες χώρες του εξωτερικού η πορεία της εταιρείας 

μας συνοδεύτηκε με άυξηση των πωλήσεων. 

 Στην ελληνική αγορά καταφέραμε να έχουμε αύξηση πωλήσεων στα τσιγάρα 

που ξεπερνά το 9% κατά όγκου ενώ το μερίδιο μας από το 14,25%. Στο καπνό για 
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στριφτό τσιγάρο η αύξηση πωλήσεων στην ελληνική αγορά ξεπέρασε το 19,5% 

εδραιώνοντας την εταιρεία στη δεύτερη θέση. 

Σημαντική ήταν και η πορεία της Εταιρείας, εκτός Ελλάδας όπου έγινε αύξηση 6% 

περίπου στα τσιγάρα και 7% στον καπνό για στριφτά. 

 

 Την χρονιά που πέρασε έγιναν 34 προσλήψεις για κάλυψη θέσεων που προέκυψαν 

από συνταξιοδότηση παλαιότερων συναδέλφων αλλά και για κάλυψη νέων αναγκών. 

Λανσάραμε νέα προϊόντα εντός και εκτός Ελλάδας. 

 Προχωρήσαμε σε επενδύσεις 3,5 εκατομμυρίων ευρώ με σκοπό την αύξηση της 

παραγωγικής δυνατότητας, την βελτίωση της ευελιξίας στην παραγωγή  και την τόνωση 

των εξαγωγών. Για το καινούργιο έτος έχουν δρομολογηθεί επενδύσσεις σε μηχανολογικό 

εξοπλισμό ύψους 14.1 εκατομμύρια ευρώ. 

 

Βασικές προτεραιότητες της εταιρείας είναι : 

l Να συνεχίζονται να πληρώνονται οι εργαζόμενοι στην ώρα τους. Ακόμα και την 

εποχή που οι τράπεζες ήταν κλειστές αλλάχτηκε το σύστημα όσο καιρό 

χρειάστηκε και η Εταιρεία πλήρωνε με μετρητά ολους τους εργαζόμενους. 

l Να μη κλονιστεί η εμπιστοσύνη των προμηθευτών και να μην διακοπεί η 

τροφοδοσία με πρώτες ύλες. » 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΔΕΥΤΕΡΟ 

 

2.1 ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΔΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗ    

 Ο κώδικας εταρικής διακυβέρνησης συντάχθηκε από την 

«ΚΑΠΝΟΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΚΑΡΕΛΙΑ Α.Ε» και περιλαμβάνει το σύνολο των πρακτικών 

διακυβέρνησης που εφαρμόζει η εταιρεία τόσο κατ' επιταγή της κείμενης νομοθεσίας 

(ν.2190/1920, ν.2778/1999, ν.3884/2010 κ.τ.λ.) όσο και κατά τη σύνηθη πρακτική της. 

 Για την καταγραφή αυτών των πρακτικών η εταιρεία βασίστηκε στον κώδικα 

εταιρικής διακυβέρνησης ΣΕΒ για τις εισηγμένες Εταιρείες στις αρχές εταιρικής 

διακυβέρνησης του ΟΟΣΑ καθώς και στις αρχές εταιρικής διακυβέρνησης του 

εφαρμόζονται στην Ευρωπαϊκή κοινότητα. 

 Σκοπός του κώδικα είναι η καλή διακυβέρνηση για να ενισχυθεί η 

μακροπρόθεσμη επιτυχία και ανταγωνιστικότητα της εταιρείας. Ειδικότερα στόχοι του 

κώδικα είναι η ενίσχυση του εποπτικού ρόλου του Δ.Σ.,  η σωστή πληροφόρηση των 

μετόχων, η ενίσχυση της συμμετοχής τους σε εταιρικές υποθέσεις καθώς η διαφάνεια 

και έγκαιρη πληροφόρηση. 

 

Γενικές αρχές της εταιρείας. 

I. Το ΔΣ πρέπει να ασκεί ηγετικό ρόλο και να διευθύνει τις εταιρικές υποθέσεις 

προς όφελος της εταιρείας και των μετόχων. Πρέπει να διασφαλίζει  τη δίκαιη και 

ισότιμη μεταχείρηση όλων των μετόχων ακόμα και των μετόχων μειοψηφίας ή 

αλλοδαπών. 

Το Δ.Σ.  πρέπει να λαμβάνει υπ'όψη  του τα μέρη των οποίων τα συμφερόντα 
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συνδέονται με εκείνα της εταιρείας όπως  είναι οι πελάτες και οι κοινωνικές ομάδες που 

επηρεάζονται άμεσα από τη λειτουργία της εταιρείας. 

Οι αρμοδιότητες του Δ.Σ.  Περιλαμβάνουν : 

-τη ληψη αποφάσεων για κεφαλαιούχικες δαπάνες, εξαγορες, συγχωνεύσεις και 

εκποιήσεις. 

-την επιλογή και οπότε χρειάζεται την αντικατάσταση των εκτελεστικών μελών. 

-τη διασφάλιση αποτελεσματικής συμμόρφωσης της εταιρείας με σχετικούς νόμους και 

κανονισμούς. 

-την ευθύνη λήψης αποφάσεων και την παρακολούθηση της αποτελεσματικότητας του 

συστήματος διοίκησης της εταιρείας.  

-τη διατύπωση,διάδοση και εφαρμογή των βασικών αξιών και αρχών της εταιρείας. 

II. Η σύνθεση  και το μεγέθος του Δ.Σ πρέπει να επιτρέπουν την σωστή άσκηση 

των αρμοδιότητων και να δείχνουν το μέγεθος και τη δραστηριότητα της 

επιχείρησης. Το Δ.Σ πρέπει να έχει υψηλό επίπεδο ακεραίοτητας, γνώσεις, 

προσόντα και εμπειρία. 

III. Ο προέδρος προϊσταται του ΔΣ, καθορίζει την ημερήσια διάταξη και διασφάλιζει 

την καλη οργάνωση του Δ.Σ. 

IV. Τα μέλη του Δ.Σ ενεργούν για το συμφέρον της εταιρείας.Δεν μεταφέρουν τις 

πληροφορίες δεν έχουν σχέση ανταγωνισμού σε Δ.Σ ανταγωνιστικών εταιρίων. 

V. Τα μέλη των Δ.Σ επιλέγονται με τέτοιο τρόπο ώστε να διασφαλίζεται η ομαλή 

διαδοχή τους. 

VI. Το Δ.Σ συνέρχεται συχνά χρειάζεται για να εκτελεί τα καθήκοντά του. 

VII. Το Δ.Σ διατηρεί ένα αποτελεσματικό σύστημα εσωτερικού ελέγχου για τη 

διασφάλιση των περιουσιακών στοιχείων της εταιρείας καθώς και τον εντοπισμό 

και την αντιμετώπιση κινδύνων. 
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VIII. Το Δ.Σ προετοιμάζει τη γενική συνέλευση των μετόχων, τους ενημερώνει για 

τα όσα προβλέπονται από τη νομοθεσία και για τα δικαιώματα τους κατά τη 

γενική συνέλευση. 

 

ΔΙΟΙΚΗΤΙΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ    

 

 Σκοπός του Δ.Σ είναι η προάσπιση του γενικού εταιρικού συμφέροντος. Το 

Δ.Σ είναι αρμόδιο να διαχειρίζεται τις εταιρικές υποθέσεις, να λαμβάνει και να εκτελεί 

αποφάσεις και να εκρποσωπεί την εταιρεία δικαστικά και εξώδικα.  

 Το Δ.Σ  απαρτίζεται από πέντε (5) κατ' ελάχιστο και επτά (7) κατ' ανώτατο 

όριο μέλη τα οποία εκλέγονται από τη γενική Συνέλευση των μετόχων.  

Τα μέλη του Δ.Σ εκλέγονται από τους μετόχους για πέντε (5) χρόνια χωρίς να 

αποκλείεται η επανεκλογή τους. 

Εάν λόγου παραίτησης ή θανάτου ή για οποιοδήποτε λόγω εκενωθεί θέση, αν οι 

σύμβουλοι που μένουν είναι πέντε (5) δεν είναι υποχρεωτική η αντικατάσταση, αλλά γι' 

αυτήν κρίνει το Δ.Σ. 

 Εάν όμως εξ αιτίας αυτής της αποχώρησης οι σύμβουλοι είναι κάτω από 

πέντε (5)  τότε το Δ.Σ είναι υποχρεωμένο να εκλέξει αμέσως αντικααστάση. Η εκλογή 

αυτή πρέπει να κυρωθεί από την πρώτη γενική συνέλευση. 

Αν οι σύμβουλοι είναι κάτω από τρείς (3) το Δ.Σ καλεί άμεσα γενική συνέλευση με 

σκοπό την εκλογή Δ.Σ. 

− Το Δ.Σ εκλέγει από τα μέλη του τον προέδρο, τον αντιπροέδρο και έναν 

Διευθύνοντα  Σύμβουλο που μπορεί να είναι και το ίδιο πρόσωπο. 
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− Το Δ.Σ συνεδριάζει  στην έδρα της εταιρείας κάθε φορά που ο νόμος, οι ανάγκες 

ή το καταστατικό της εταιρείας το απαιτούν. 

− Στις συνεδριάσεις προϊσταται ο προέδρος ο οποίος ορίζει και τον Γραμματέα του 

Δ.Σ. 

− Το Δ.Σ βρίσκεται σε απαρτία και συνεδριάζει όταν παρίστανται σε αυτό το μισό 

και ένας ακόμα σύμβουλος. 

− Για τις συνεδριάσεις και τις αποφάσεις του Δ.Σ κρατούνται πρακτικά τα οποία 

γράφονται σε βιβλίο  και υπογράφονται από τον πρόεδρο σε όσους συμβούλους 

παρίστανται. Υπογράφουν και αυτοί που διαφώνησαν με την απόφαση που 

πάρθηκε. 

− Οι αρμοδιότητες του Δ.Σ  προσδιορίζονται με σαφήνεια από το κατασταστικό της 

εταιρείας. 

− Το Δ.Σ μπορεί να συστήσει επιτροπές που να στηρίζουν την προετοιμασία των 

αποφάσεων και να διασφαλίζουν την σωστή λειτουργία του. 

− Κάθε μέλος του Δ.Σ έχει υποχρέωση πίστης στην εταιρεία. 

− Ο προέδρος μπορεί να συγκαλέσει το Δ.Σ, να διασφαλίζει την καλή οργάνωση 

των εργασιών του Δ.Σ και να ελέγξει την αποτελεσματική διεξαγωγή των 

συνεδριάσεων. 

− Τα μέλη του Δ.Σ δεν μπορούν να συμμετέχουν σε Διοικητικό Συμβούλιο 

περισσοτέρων των πέντε (5) εισηγμένων εταιρειών. 

− Τα εκτελεστικά μέλη των Δ.Σ ασχολούνται με τα καθημερινά θέματα διοίκησης 

πρέπει να γνωρίζουν καλά τη λειτουργία και τα αντικείμενα της εταιρείας και την 

ευρύτερη αγορά του κλάδου γι' αυτό πρέπει να επιμορφωνονται διαρκώς. 

− Το Δ.Σ μπορεί να συστήνει επιτροπές για την σωστή λειτουργία του. 

− Στις επιτροπές αυτές που έχουν συσταθεί παρέχοντας πόροι για την εκπλήρωση 
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των καθηκόντων τους και πρόσληψη εξωτερικών συμβούλων αν χρειάζεται. 

 

ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΣ ΕΛΕΓΧΟΣ 

 Το Δ.Σ πρέπει να έχει σύστημα ελέγχου για να περιφρουρεί τα περιουσιακά 

στοιχεία της εταιρείας και να εντοπίζει κινδύνους.  

Σύστημα εσωτερικού ελεγχού είναι το σύνολο των διαδικασιών που βάζει σε εφαρμογή 

το Δ.Σ και αποσκοπεί στη διασφάλιση και την αποδοτικότητα των εργασιών. 

 Το Δ.Σ παρακολουθεί την εφαρμογή της στρατηγικής αυτής και την 

επανεξετάξει. Τα μέλη των Δ.Σ έχουν την τελική ευθύνη για την αποτελεσματικότητα του 

συστήματος εσωτερικού ελέγχου. 

Το Δ.Σ συστήνει μονάδα εσωτερικού ελέγχου βάσει της ελληνικής νομοθεσίας. 

 Το Δ.Σ προβαίνει στην αξιολόγηση του συστήματος εσωτερικού ελέγχου. 

Επιτροπή ελέγχου υπάρχει υποχρεωτικά και έχει ως σκοπό της την υποστήριξη του Δ.Σ 

στα καθήκοντα του. Τα μέλη της Επιτροπής ελέγχου ορίζονται από τη Γενική Συνέλευση 

των μετόχων  της εταιρείας. Η επιτροπή δυο φορές το χρόνο συναντά τον τακτικό 

ελεγκτή της εταιρείας και συνέρχεται τουλάχιστον τέσσερις φορές το χρόνο. 

Τα καθήκοντα και οι αρμοδιότητες της ορίζονται γραπτώς τα οποία είναι :  

• Η παρακολούθηση της διαδικασίας χρηματοοικονομικής πληροφόρηση. 

• Η παρακολούθηση της σωστής λειτουργίας του συστήματος εσωτερικού ελέγχου. 

• Η παρακολούθηση της ορθής λειτουργίας των συστημάτων εσωτερικού ελέγχου. 

• Η παρακολούθηση της πορείας του υπόχρεωτικού ελέγχου. 

• Η πρόταση μέσω του Δ.Σ προς τη γενική συνέλευση των μετόχων για διορισμό 

τακτικού ελεγκτή.  

• Η εξέταση και παρακολούθηση της ανεξαρτησίας και της αντικειμενικότητας του 
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τακτικού ελεγκτή. 

 

ΑΜΟΙΒΕΣ ΜΕΛΩΝ 

 Ο καθορισμός των αμοιβών των μελών του Δ.Σ πρέπει να έχει διαφάνεια, 

αντικειμενικότητα και να είναι απαλλαγμένος από συμφέροντα. 

 Η αμοιβή των εκτελεστικών μελών του Δ.Σ συνδέεται με την εταιρική 

στρατηγική και τους σκοπούς της εταιρείας κατά τον καθορισμό των αμοιβών των 

εκτελεστικών μέλων του Δ.Σ λαμβάνονται υπ'όψη τα καθήκοντα και οι αρμοδιότητες 

τους. 

Η αμοιβή των μη εκτελεστικών μελών του Δ.Σ έχει σχέση με το χρόνο απασχόλησης 

τους και την εκτέλεση του καθηκόντων τους. 

 

ΣΧΕΣΕΙΣ ΜΕ ΤΟΥΣ ΜΕΤΟΧΟΥΣ 

 Η εταιρεία έχει ενεργό ιστότοπο στον οποίο δημοσιεύει περιγραφή της 

εταιρικής διακυβερνησης της διοικητικής της διάρθωση αλλά και άλλες χρήσιμες 

πληροφορίες. 

 Η γενική συνέλευση της εταιρείας συγκαλείται από το Διοικητικό Συμβούλιο 

και είναι το ανώτατο όργανο της εταιρείας. Μπορεί να αποφασίσει για κάθε υπόθεση 

που αφορά την εταιρεία. 

 Περίληψη των πρακτικών της γενικής συνελευσης των μετόχων και τα 

αποτελεσματα της ψηφοφορίας για κάθε απόφαση της γενικής συνέλευσης είναι 

διαθέσιμη στον ιστότοπο της εταιρείας εντός δεκαπέντε (15) ημερών από τη γενική 

συνέλευση των μετόχων. 
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ΕΤΑΙΡΙΚΟ ΠΡΟΦΙΛ 

 

 Η εταιρεία ΚΑΡΕΛΙΑ ιδρύθηκε στο 1888, στην Καλαμάτα με δραστηριότητα 

τοπική. Σιγά-σιγά επεκτάθηκε σε όλη τη χώρα και το 1929 η επιχείρηση συγκαταλέγεται 

μεταξύ των 29 πρώτων ελληνικών βιοχημανιών. 

Η έδρα της Δίοικησης και η μονάδα παραγωγής εξακολουθούν να βρίσκονται στην 

Καλαμάτα. 

 Το 1971 η εταιρεία μεταφέρθηκε στις τωρινές της εγκαταστάσεις, συνολικής 

εκτασής 80.000τμ. Το τμήμα πωλήσεων και το τμήμα μαρκετινγκ στεγάζονται στο 

μέγαρο ΚΑΡΕΛΙΑ στην Αθήνα. 

Από τις αρχές της δεκαετίας του '90 η ΚΑΡΕΛΙΑ μετεξελίχθηκε από ελληνική εταιρεία σε 

διεθνή όμιλο που απασχολεί 460 άτομα  

Προέδρος της εταιρείας είναι : H Καρελια Γ.Βικτώρια. 

Διευθύνων σύμβουλος : Καρέλιας Γ. Ανδρέας. 

Αντιπροέδρος : Καρέλιας Γ. Ευστάθιος. 

Μέλος : Καρέλια Ιωάννα. 

Μέλος : Σπυροπούλου Κ. Ασημίνα. 

 

Γραμματέας : Γεώργιος Αλεβιζόπουλος. 

Ελεγκτής : K.P.M.G. Ορκωτοί Ελεγκτές Α.Ε(Ελλάδoς) 
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ΒΡΑΒΕΙΑ-ΔΙΑΚΡΙΣΕΙΣ 

 

• Την καπνοβιομηχανία Καρέλια βράβευσε για 2η συνεχόμενη χρόνια η ICAP 

Group , στο πλαίσιο των ετήσιων βραβείων «True Leaders». H ΙCAP Group  έχει 

θεσπίσει  τα βραβεία αυτά για να επιβραβεύει  τις ελληνικές εταιρείες οι οποίες 

διακρίνονται για την επιχειρηματική τους δράση και τα οικονομικά τους 

αποτελέσματα. 

• Το 2013 η Καπνοβιομηχανία βραβεύτηκε από την STAT BANK, στο πλαίσιο της  

ετήσιας συνάντησης  «The Diamonds of the Greek Economy 2013», όπου 

απονεμήθηκαν οι ετήσιες διακρίσεις στις Υγιέστερα Αναπτυσσόμενες 

Επιχειρήσεις, στο πλαίσιο του θεσμού επιχειρηματικής αριστείας. 

• Το 2014 η Καπνοβιομηχανία  ΚΑΡΕΛΙΑ Α.Ε. στο πλαίσιο των επιχειρηματικών 

βραβείων ΧΡΗΜΑ, βραβεύτηκε ως μία από τις καλύτερες εταιρείες για το 2013 

που συνέβαλαν στην ελληνική οικονομία και στην ανάπτυξη του 

χρηματιστηριακού θεσμού. 

 

 

 

 

 

 



Χρηματοοικονομική Ανάλυση της Εταιρείας “Καρέλιας Α.Ε.” 
Μαρία- Δήμητρα Σταματελοπούλου 
 

Ιούνιος 
2016 Page 21 

2.2 Εταιρική Ευθύνη 

 

ΑΞΙΕΣ 

 Από την αρχή λειτουργίας της εταιρείας η ποιότητα, η καινοτομία και η 

πρωτοτυπία αποτελούσαν την ουσία της Εταιρείας. Από αυτές τις αξίες η εταιρεία αντλεί 

την δύναμη και την έμπνευσή της. Αυτές οι αξίες ώθησαν την καπνοβιομηχανία 

ΚΑΡΕΛΙΑ να γίνει χορηγός των τεχνών και του πολιτισμού μια παράδοση που 

διατηρήθηκε σε όλη την πορεία μέχρι σήμερα. 

 

ΚΟΙΝΩΝΙΑ 

 Μερικά χρόνια πριν ο κατάλογος του φημισμένου μουσείου του Λούβρου στο 

Παρίσι, ο οποίος είναι στη διάθεση των επισκεπτών και παρέχει πληροφορίες για τα 

εκθέματα και τα έργα τέχνης, απέκτησε και μια μετάφραση στα Ελληνικά. 

 Στο παρελθόν δεν υπήρχε ελληνική μετάφραση των κειμένων παρόλο που το 

Μουσείο διαθέτει την πλουσιότερη συλλογή ελληνικών αρχαιότήτων στον κόσμο μεταξύ 

των οποίων η Αφροδίτη της Μήλου , η Νίκη της Σαμοθράκης κ.α. 

Η καπνοβιομηχανία Καρέλια ήταν ο ένας εκ των δυο Ελλήνων χορηγών που βοήθησαν 

να πραγματοποιηθεί το έργο αυτό. 

 Η Εταιρεία έχει μεγάλη παράδοση  στη στήριξη εκδηλώσεων που 

αποσκοπούν στην προώθηση του ελληνικού πολιτισμού και είναι υπερήφανη που 

συμμετείχε σε αυτό το ιδιαίτερο πολιτιστικό και καλλιτεχνικό γεγονός. 
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ΕΚΔΗΛΩΣΕΙΣ 

Χριστουγεννιάτικη γιορτή 
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Παράδειγμα υγιούς ελληνικής επιχείρησης η καπνοβιομηχανία «Καρέλια» 

 

 

 

 



Χρηματοοικονομική Ανάλυση της Εταιρείας “Καρέλιας Α.Ε.” 
Μαρία- Δήμητρα Σταματελοπούλου 
 

Ιούνιος 
2016 Page 24 

Πρωτοχρονιάτικη γιορτή των εργαζομένων στην καπνοβιομηχανία Καρέλια 
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2.3 ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ ΚΑΙ ΤΟΠΙΚΗ ΚΟΙΝΩΝΙΑ 

 

ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ 

 Το πολιτικό και οικονομικό περιβάλλον στην Ελλάδα παραμένει ασταθές και 

ενδέχεται να οδηγήσει σε ανεξέλεγκτες καταστάσεις οι οποίες κάνουν τις προβλέψεις 

παρακινδυνευμένες. Αυτό τονίζεται στην Ετήσια Χρηματοοικονομική Έκθεση της 

καπνοβιομηχανίας   «Καρέλιας» στην οποία προβλέπει ότι το 2016 θα είναι εξαιρετικά 

δύσκολη χρόνια και γι' αυτό εκτιμά ως πιθανότερο σενάριο τη μείωση της καθαρής 

κερδοφορίας. 

 Η «Καρέλιας» επισημαίνει ότι έχει λάβει σειρά μέτρων προκειμένου να 

συνεχιστεί, όσο είνα δυνατόν η σωστή λειτουργία του εργοστασίου και η τροφοδοσία  

των αγορών με τα προϊόντα της, ενώ η οικονομική της ευρωστία (υψηλά ταμειακά, 

διαθέσιμα 115 εκατομμύρια ευρώ, απουσία δανειακών υποχρεώσεων) αποτελεί την 

σημαντικότερη πηγή αισιοδοξίας για την αντιμετώπιση των οποίων προβλημάτων.  

 Τονίζει ακόμα ότι η μεγάλη φορολογία δυσκολεύει περισσότερο την 

κατάσταση και γι΄αυτό αν και οι πωλήσεις το 2015 αυξήθηκαν κατα 14,6% τα κέρδη 

μετά τους φόρους μειώθηκαν κατά 15%. 

 Για την κατάσταση στην ελληνική αγορά η έκθεση της «Καρέλιας Α.Ε»  

επισημαίνει : Το πολιτικό και οικονομικό περιβάλλον στην Ελλάδα παραμένει ασταθές 

και αβέβαιο για το μέλλον της χώρας. 

 Η καθυστέρηση του κλέισματος της αξιολόγησης από τους δανειστές, ο 

περιορισμός της κίνησης κεφαλαίων, η έκρηξη του προσφυγικού προβλήματος και 
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γενικά η οικονομική ύφεση ενδέχεται να οδηγήσουν τις όποιες προβλέψεις 

παρακινυδυνευμένες. 

 Η αύξηση της ήδη δρακόντειας φορολογίας θα σημαίνει μείωση των κρατικών 

εσόδων και αύξηση του λαθρεμπορίου. 

 Κατά τους πρώτους μήνες του 2016 συνεχίζεται η αυξητική πορεία των 

πωλήσεων της εταιρείας στην ελληνική αγορά τόσο στα τσιγάρα όσο και στον καπνό. 

Όμως οι παραπάνω γενικότερες εξελίξεις αναγκάζουν τους ανθρώπους της εταιρείας να 

είναι συγκρατημένοι στις προβλέψεις για τις εξελίξεις στον κυκλο εργασιών στην 

ελληνική αγορά. 

 

ΤΟΠΙΚΗ ΚΟΙΝΩΝΙΑ 

 Όσοι γνωρίζουν την οικογένεια Καρέλια εντυπωσιάζονται με τους δεσμούς 

που έχουν αναπτύξει με τους εργαζόμενους στην εταιρεία τους αλλά και με ολόκληρη τη 

Μεσσηνία. 

 Δεν είναι τόσο τα επιδόματα , οι οικονομικές ενισχύσεις , οι υποτροφίες και οι 

προσφορές που δίνονται  κάθε χρόνο στις οικογένειες των εργαζομένων, που 

ανέρχονται σε εκατοντάδες χιλιάδες ευρώ, αλλά ότι αυτή είναι πολιτική της εταιρείας 

που υλοποιείται εδώ και δεκαετίες. Αποτελεί προσωπική δέσμευση της οικογένειας 

Καρέλια να επιστρέφει μέρος των εσόδων της καπνοβιομηχανίας με τη μορφή 

κοινωνικού μερίσματος στο προσωπικό και στην τοπική κοινωνία της Καλαμάτας. 

 Όσοι εργάζονται στην εταιρεία αλλά και όλοι οι Καλαματιανοί γνωρίζουν πως 

εκατοντάδες παιδιά έχουν σπουδάσει σε ελληνικά και ξένα πανεπιστήμια με υποτροφίες 

του « ιδρύματος Καρέλια» Σχολεία, νοσοκομεία, αθλητικά χώροι δημιουργήθηκαν ή 

λειτουργούν με δωρεές της οικόγενειας. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΤΡΙΤΟ 

ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
 

3.1 Ορισμός  Λογιστικής 

 
Ως λογιστική ορίζεται ο επιστημονικός κλάδος που κύριο καθήκον του είναι η 

παροχή οικονομικών πληροφοριών οι οποίες αναφέρονται στις οικονομικές μονάδες, με 

σκοπό να βοηθήσει τους ενδιαφερόμενους για τις μονάδες αυτές να λάβουν ορθές 

οικονομικές αποφάσεις. 

 

 

3.2 Σκοπός Λογιστικής 
 

Αντικειμενικός σκοπός της λογιστικής είναι η παροχή πληροφοριών: 

a. στη διοίκηση των οικονομικών μονάδων για την αποτελεσματική λειτουργία, 

έλεγχο και για την διαχείριση των μονάδων αυτών. 

b. σε πρόσωπα ή φορείς που βρίσκονται εκτός της οικονομικής μονάδος για τη 

λήψη ορθών οικονομικών αποφάσεων επί θεμάτων επενδύσεων, χορηγήσεων 

κ.λ.π.  

Οι χρήστες των λογιστικών πληροφοριών κατατάσσονται σε δυο κατηγορίες: 

a. χρήστες που βρίσκονται εντός τις οικονομικής μονάδος, δηλ. η διοίκηση της 

μονάδος. 

b. χρήστες που βρίσκονται εκτός της οικονομικής μονάδος, π.χ, σημερινοί και 

πιθανοί μελλοντικοί φορείς του κεφαλαίου (εταίροι και μέτοχοι), πιστωτικά 

ιδρύματα, και άλλοι πιστωτές, ομολογιούχοι σημερινοί και μελλοντικοί, 

συνδικαλιστικές οργανώσεις και εργαζόμενοι, πελάτες, προμηθευτές, 

ανταγωνιστές, χρηματοοικονομικοί αναλυτές, κρατικοί φορείς. 
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3.3 Κλάδοι της Λογιστικής 
 

Η επιστήμη της λογιστικής περιλαμβάνει τους εξής κλάδους: 

i. Διοικητική Λογιστική - ο κλάδος που ασχολείται με τη παροχή πληροφοριών στη 

Διοίκηση της μονάδος. Ασχολείται με την υποβοήθηση της ηγεσίας των μονάδων 

στην επισήμανση χρηματοοικονομικών προβλημάτων και των αιτιών τους,  στην 

εξεύρεση λύσεων, στον προγραμματισμό, στη χαράξει πολιτικής και στον έλεγχο 

της αποτελεσματικότητας των αποφάσεων. 

ii. Φορολογική Λογιστική- ο κλάδος που ασχολείται με τις επιπτώσεις της 

φορολογικής νομοθεσίας στον προσδιορισμό της χρηματοοικονομικής 

κατάστασης και των αποτελεσμάτων χρήσεως των οικονομικών μονάδων. 

iii. Ελεγκτική - ο κλάδος που ασχολείται με το σύνολο των κανόνων, μεθόδων και 

διαδικασιών ελέγχου για την αποφυγή και αποκάλυψη λαθών και ατασθαλιών 

iv. Κοστολόγηση - ο κλάδος που ασχολείται με τη συλλογή, ταξινόμηση και 

επεξεργασία των αναγκαίων στοιχείων για τον προγραμματισμό, προσδιορισμό 

και απολογιστικό έλεγχο του κόστους των παραγόμενων προϊόντων ή 

παραχωμένων υπηρεσιών. 

v. Ανάλυση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων - Η Ανάλυση Χρηματοοικονομικών 

Καταστάσεων είναι μελέτη των χρηματοοικονομικών καταστάσεων των 

οικονομικών μονάδων με σκοπό να γίνει εκτίμηση της χρηματοοικονομικής 

κατάστασης και των αποτελεσμάτων χρήσεως των οικονομικών μονάδων. 

 

3.4 Χρηματοοικονομικές Καταστάσεις 
 

Για την πραγματοποίηση της χρηματοοικονομικής ανάλυσης θα πρέπει να δοθεί 

ιδιαίτερη προσοχή στα χρηματοοικονομικά στοιχεία μιας επιχείρησης, καθώς εκείνα 

είναι που θα μας δώσουν τις απαραίτητες πληροφορίες. Τα χρηματοοικονομικά στοιχεία 

από τα οποία θα αντληθούν οι πληροφορίες προέρχονται από τις λογιστικές 

καταστάσεις ή διαφορετικά από τα λογιστικά της βιβλία. Πιο συγκεκριμένα, οι 

πληροφορίες θα αντληθούν από τον Ισολογισμό καθώς και τη Κατάσταση 
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Αποτελέσματος Χρήσεως (ΚΑΧ). 

 

 

3.5 Ισολογισμός 
 

Με τον όρο «Ισολογισμό» εννοούμε την οικονομική κατάσταση που απεικονίζει, για 

μια συγκεκριμένη χρονική στιγμή (συνήθως 01/01/ΧΧ έως 31/12/ΧΧ), τα στοιχεία του 

ενεργητικού, των υποχρεώσεων και τις απαιτήσεις ενός οργανισμού. Κατά κανόνα, στο 

αριστερό μέρος ενός ισολογισμού συναντάμε το Ενεργητικό και στο δεξιό το Παθητικό. 

Με τον όρο Ενεργητικό εννοούμε το σύνολο των οικονομικών πόρων που διαθέτει η 

επιχείρηση και έχουν κάποια χρηματική αξία και οι οποίοι χρησιμοποιούνται στη 

παραγωγή και διάθεση του προϊόντος/υπηρεσιών. 

Ενώ από την άλλη πλευρά το Παθητικό περιλαμβάνει τα αποθεματικά μεγέθη των 

υποχρεώσεων της εταιρείας έναντι των μετόχων και των δανειστών της. 

 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ = ΠΑΘΗΤΙΚΟ = Υποχρεώσεις + Καθαρή Θέση 

 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟ 

1. Κεφάλαιο i. Ίδια Κεφάλαια 
2. Έξοδα εγκατάστασης ii. Προβλέψεις για κινδύνους και 

έξοδα 
3. Πάγιο Ενεργητικό iii. Υποχρεώσεις 

Ασώματες Ακινητοποιήσεις Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις 

Ενσώματες Ακινητοποιήσεις Μακροπρόθεσμες Υποχρεώσεις 

Μακροπρόθεσμες Απαιτήσεις iv. Μεταβατικοί Λογ. Παθητικού 
4. Κυκλοφορούν Ενεργητικό  

Αποθέματα  
Απαιτήσεις   
Χρεόγραφα  

Διαθέσιμα   
5. Μεταβατικοί Λογ. Ενεργητικού  
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3.6 Κατάσταση Αποτελέσματος Χρήσης (ΚΑΧ) 
  

Κατάσταση Αποτελεσμάτων Χρήσεως είναι η Λογιστική Κατάσταση που εμφανίζει το 

αποτέλεσμα το οποίο πέτυχε μια οικονομική μονάδα κατά τη διάρκεια μιας χρονικής 

περιόδου καθώς και τους προσδιοριστικούς παράγοντες αυτού του αποτελέσματος. Το 

αποτέλεσμα που πέτυχε μία οικονομική μονάδα κατά τη διάρκεια μιας λογιστικής 

χρήσεως προσδιορίζεται δια της συγκρίσεως ή αλλιώς της συσχετίσεως των θετικών με 

τους αρνητικούς προσδιοριστικούς παράγοντες που διαμορφώνουν το αποτέλεσμα. 

Όταν το αποτέλεσμα της συγκρίσεως είναι θετικό η οικονομική μονάδα παρουσιάζει 

κέρδη, ενώ όταν το αποτέλεσμα είναι αρνητικό η οικονομική μονάδα παρουσιάζει ζημίες. 

Προσδιοριστικοί παράγοντες του αποτελέσματος είναι: έξοδα, έσοδα. 

 

ΚΑΧ (έξοδα κατά λειτουργία) 
Πωλήσεις  Χ 

Κόστος πωλήσεων (Χ) 

Μικτό κέρδος Χ 

Άλλα έσοδα εκμεταλλεύσεως Χ 

Έξοδα διαθέσεως (Χ) 

Διοικητικά Έξοδα (Χ) 

Άλλα λειτουργικά έξοδα (Χ) 

Αποτέλεσμα  από λειτουργικές 
δραστηριότητες 

Χ 

Χρηματοοικονομικά Έξοδα (Χ) 

Χρηματοοικονομικά Έσοδα Χ 

Αποτέλεσμα  προ φόρων Χ 

Φόρος εισοδήματος (Χ) 

Κέρδη μετά φόρων Χ 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 

ΑΝΑΛΥΣΗ ΔΕΙΚΤΩΝ 

4.1 ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

Ένα πολύ σημαντικό εργαλείο για τους λογιστές αποτελούν οι αριθμοδείκτες 

ρευστότητας, βοηθώντας τους να αξιολογούν τη δυνατότητα της επιχείρησης να μπορεί 

να εκπληρώνει τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. Καθώς, και την δυνατότητα της 

να μετατρέπει τα στοιχεία του ενεργητικού της σε διαθέσιμα.  

 

Οι βασικοί αριθμοδείκτες ρευστότητας που χρησιμοποιούνται είναι: 

• Αριθμοδείκτης Γενικής Ρευστότητας 

• Αριθμοδείκτης Άμεσης Ρευστότητας 

• Αριθμοδείκτης Ταμειακής Ρευστότητας 

 

Αριθμοδείκτης Γενικής Ρευστότητας 

 

��������ί���� �����ή� �����ό�����=
����έ���� + �����ή����+ ����έ����

�������ό������ ������ώ����  

ΈΤΗ    2014 2015 

ΚΥΚΛ. ΕΝΕΡΓ.    336.297 396.609 

ΒΡΑΧ. ΥΠΟΧΡ.    74.872 109.515 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ    4,49        3.62 

 

Το κυκλοφορούν είναι 4,5 φορές μεγαλύτερο από τις Βραχυχρόνιες Υποχρεώσεις για το 2014 

ενώ για το 2015 Το κυκλοφορούν είναι 4 φορές μεγαλύτερο από τις Βραχυχρόνιες Υποχρεώσεις  
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Αριθμοδείκτης Άμεσης Ρευστότητας 
 

��������ί���� Ά����� �����ό�����=
���������ύ� ���������ό − ����έ����

�������ό������ ������ώ����  

 
ΈΤΗ    2014 2015 

Κ. Ε. – ΑΠΟΘΕΜ.    280.339 300.463 
ΒΡΑΧ. ΥΠΟΧΡ.    74.782 109.515 
ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ           3.74 2.74 

 

Η άμεση ρευστότητα της εταιρείας είναι πολύ καλή έχοντας τα άμεσα διαθέσιμα από απαιτήσεις 

και ταμείο 4 φορές περίπου  μεγαλύτερο από τις Υποχρεώσεις του για το 2014, ενώ και  για το 

2015 Η άμεση ρευστότητα της εταιρείας είναι πολύ καλή έχοντας τα άμεσα διαθέσιμα από 

απαιτήσεις και ταμείο 3 φορές περίπου μεγαλύτερο από τις Υποχρεώσεις του, αλλά με 

περισσότερες υποχρεώσεις. 

 

 
 
 
 
Αριθμοδείκτης Ταμειακής Ρευστότητας 
 

��������ί���� ��������� �����ό�����=
����έ����

�������ό������ ������ώ���� 

 
ΈΤΗ    2014 2015 

ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ.    263.4777 115.122 
ΒΡΑΧ. ΥΠΟΧΡ.    74.872 109.515 
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ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ    3.51 1.05 

 

Τα διαθέσιμα υπερκαλύπτουν άλλες 3,51 φορές τις Βραχυχρόνιες Υποχρεώσεις για το 2014, ενώ 

για το 2015 Τα διαθέσιμα υπερκαλύπτουν άλλες 1,05 φορές τις Βραχυχρόνιες Υποχρεώσεις 

αφού τα διαθέσιμα μειώθηκαν στο μισό και αυξήθηκαν οι υποχρεώσεις. 

 

4.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ 
 

Είναι γενικά αποδεκτό πως οι διοικήσεις όλων των επιχειρήσεων ανεξαρτήτου 

κλάδου έχουν ως απώτερο στόχο την όσο το δυνατόν καλύτερη αποτελεσματικότερη 

χρησιμοποίηση των περιουσιακών τους στοιχείων. Οι αριθμοδείκτες δραστηριότητας 

αποτελούν ένα κριτήριο το οποίο χρησιμεύει για την ενημέρωση των ανώτατων 

στελεχών, καθώς ο βαθμός στον οποίο τα περιουσιακά στοιχεία της επιχείρησης 

αξιοποιούνται αποτελεσματικά. Όσο πιο εντατική και αποτελεσματική είναι η χρήση των 

διαθέσιμων πόρων, τόσο πιο κερδοφόρα αποβαίνει η επιχείρηση από την εκμετάλλευση 

τους. 

Η έννοια της δραστηριότητας (κυκλοφοριακή ταχύτητα) αναφέρεται στην αξιολόγηση 

του χρόνου μετατροπής ενός στοιχείου του ενεργητικού σε ένα άλλο που είτε είναι πιο 

εύκολα ρευστοποιήσιμο (χρόνος μετατροπής αποθεμάτων σε απαιτήσεις) είτε είναι 

ρευστό 

(χρόνος μετατροπής απαιτήσεων σε χρηματικά διαθέσιμα). 

Η σημασία των αριθμοδεικτών αυτών είναι μεγάλη, καθώς συμβάλλουν στον 

προσδιορισμό της ταχύτητας με την οποία κινείται η συνολική παραγωγή της 

επιχείρησης, που αποτελεί και αντικειμενικό σκοπό της επιχείρησης για την 

μεγιστοποίηση του κέρδους.  

Οι σημαντικότεροι αριθμοδείκτες δραστηριότητας (κυκλοφοριακής ταχύτητας) που 

θα αναλυθούν και θα υπολογισθούν στη συνέχεια είναι: 

• Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Απαιτήσεων 

• Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Αποθεμάτων 

• Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Προμηθευτών 
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Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Απαιτήσεων 

 

�����������ή ���ύ���� �����ή���� =
���ή����

� έ��� Ό��� �����ή���� 

 

ΈΤΗ   2014 2015 
ΠΩΛΗΣΕΙΣ   728.820 836.866 
Μ.Ο ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ   16.982 25.412 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ   42,91 32,93 

 

Ζωή Απαιτ= 365/ Κ Τ Απαιτ= 365/42,91 = 8 ημέρες για το 2014 Οπότε, 8 ημέρες περίπου 

κάνουν να πληρώσουν οι πελάτες την εταιρεία..  

Ζωή Απαιτ= 365/ Κ Τ Απαιτ= 365/32,93 = 11 ημέρες για το 2015 Οπότε, 11 ημέρες περίπου 

κάνουν να πληρώσουν οι πελάτες την εταιρεία..  

 

 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Αποθεμάτων 
 
 

�����������ή ���ύ���� ������ά��� =
�ό���� �����έ����

� έ��� Ό��� ������ά��� 

ΈΤΗ   2014 2015 
ΚΟΣΤΟΣ 

ΠΩΛΗΘΕΝΤΩΝ 
  636.656 719.644 
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Μ.Ο 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 
  72.269,5 76.051,5 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ   8,03 9,46 

     

Ζωή Αποθ= 365/ ΚΤ Αποθ= 365/ 8,03= 45 ημ για το 2014. 

Ζωή Αποθ= 365/ ΚΤ Αποθ= 365/ 9,46= 39 ημ για το 2015. 

 

 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Προμηθευτών 

 

�����������ή ���ύ���� ���������ώ� =
����έ�

� έ��� Ό��� ���������ώ� 

 
ΈΤΗ   2014 2015 

ΑΓΟΡΕΣ   590.031 759.833 
Μ.Ο 
ΠΡΟΜΗΘΕΥΤΩΝ 

  74.094,5 92.193,5 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ   7,96 8.24 

 
Ζωή Προμηθευτών= 365/ ΚΤ Προμ= 365/7,96= 46 ημ για το 2014. 
 
Ζωή Προμηθευτών= 365/ ΚΤ Προμ= 365/8,24= 45 ημ για το 2015. 

 
4.3 ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ 

 
Στο κεφάλαιο αυτό θα αναφερθούμε εκτενώς στην ανάλυση της δομής κεφαλαίων, 

δηλαδή στην αξιολόγηση της ικανότητας μακροχρόνιας επιβίωσης της επιχείρησης, την 

ανάλυση ρευστότητας, δηλαδή στην αξιολόγηση της ικανότητας βραχυχρόνιας 

επιβίωσης της επιχείρησης. Επίσης, στην χρηματοοικονομική μόχλευση και τα 

πλεονεκτήματα της, όπου η χρήση ξένων κεφαλαίων αυξάνει την απόδοση των ιδίων 

κεφαλαίων αλλά ταυτόχρονα αυξάνει και την πιθανότητα χρεοκοπίας της επιχείρησης 

καθώς και στην σύγκριση της αποδοτικότητας του ενεργητικού με το κόστος των ξένων 
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κεφαλαίων μετά φόρων ή της αποδοτικότητας των ιδίων κεφαλαίων με την 

αποδοτικότητα του ενεργητικού. 

 

Χρηματοοικονομική Μόχλευση 
 

 

Με τον όρο χρηματοοικονομική μόχλευση εννοούμε την διαδικασία ανάληψης 

χρέους με σκοπό την έναρξη, συνέχιση ή επέκταση μιας επιχειρηματικής 

δραστηριότητας.  

Πλεονεκτήματα χρηματοοικονομικής μόχλευσης υπάρχουν όταν: 

• Η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων είναι υψηλότερη από την αποδοτικότητα 

του ενεργητικού: (Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων) / (Αποδοτικότητα 

Ενεργητικού) > 1 

• Η αποδοτικότητα του ενεργητικού είναι υψηλότερη από το κόστος των ξένων 

κεφαλαίων μετά φόρων: Αποδοτικότητα Ενεργητικού > Κόστος Ξένων 

Κεφαλαίων μετά Φόρων 

 

��������ί���� ����������������ή� � ό������=
�ύ���� ����������ύ

�ύ���� ��ί�� ������ί�� 

 

• Ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης δείχνει πόσες φορές το ενεργητικό καλύπτει τα 

ίδια κεφάλαια 

• Ο αντίστροφος της χρηματοοικονομικής μόχλευσης δείχνει τι ποσοστό των 

συνολικών κεφαλαίων αντιπροσωπεύουν τα ίδια κεφάλαια 

• Αύξηση του δείκτη αυξάνει την αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων αλλά και τον 

κίνδυνο χρεοκοπίας της επιχείρησης 

 

 

Αριθμοδείκτης Ξένων προς Συνολικά Κεφάλαια 
 

Ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης προκύπτει από την διαίρεση των συνολικών ξένων 

κεφαλαίων προς το συνολικό ενεργητικό. 
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��������ί���� �έ��� ���� ���. ���ά���� =
�ύ���� �έ��� ������ί��

�ύ���� ����������ύ  

• Δείχνει τι ποσοστό των συνολικών κεφαλαίων αντιπροσωπεύουν τα ξένα 

κεφάλαια 

• Δείχνει τον βαθμό προστασίας των πιστωτών από τα συνολικά κεφάλαια της 

επιχείρησης 

• Δείχνει την ικανότητα δανεισμού της επιχείρησης, όσο πιο χαμηλός είναι ο 

δείκτης τόσο μεγαλύτερη η ικανότητα εξασφάλισης χορηγήσεων νέων δανείων 

 

 
Αριθμοδείκτης Ξένων προς Ίδια κεφάλαια 

 
Στη συγκεκριμένη περίπτωση έχουμε δύο αριθμοδείκτες: 

 

��������ί���� �έ��� ���� Ί��� ���ά���� =
�ύ���� �έ��� ������ί��
�ύ���� ��ί�� ������ί�� 

 

Ο αριθμοδείκτης δείχνει τι ποσοστό της λογιστικής αξίας των ιδίων κεφαλαίων 

αντιπροσωπεύουν τα ξένα κεφάλαια και είναι ενδεικτικός του βαθμού προστασίας της 

επιχείρησης με ίδια κεφάλαια. 

 

Υπολογισμός Δεικτών 
 
 
 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 

 
 
 

ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ                 

 
 

 
2014    2015 

ΕΝΕΡΓ. / Ι.Κ 471.068/349.813 
 
 407.139/321.256 

                1.34 
1,26 
 

ΞΕΝΑ ΚΕΦ. / ΕΝΕΡΓ. 349.813/471.068 
 
 85.833/407.139 

   0,74 
 

0,78 
ΞΕΝΑ ΚΕΦ. / Ι.Κ 121.255/471.068 

 

    0,26 
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 85.883/321.256 0,26 

   

 
Συμπερασματικά για τα έτη 2014- 2015 
 
 Έχοντας κάνει την οικονομική ανάλυση του έτους 2015, παρατηρούμε 

εμφανή αύξηση στην πλειοψηφία των δεικτών της εταιρείας, όπως και στον κύκλο 

εργασιών της που αυξήθηκε από 728.820 σε 836.866. Αναλυτικότερα η Άμεση 

Ρευστότητα είναι μειωμένη κατά 1, το οποίο σημαίνει μη αποδοτική συσσώρευση 

ρευστών στοιχείων. Το 2014 η επιχείρηση έκανε 53 ημέρες να αποπληρώσει τους 

προμηθευτές της. Η Ζωή Απαιτήσεων για το 2014 ήταν 8 ημέρες, ενώ το 2015 οι 

Απαιτήσεις εισπράττονταν 11 ημέρες μετά την πώλησή τους. Από την Αποδοτικότητα 

των Συνολικών Κεφαλαίων έχουμε μείωση κατά 4 ποσοστιαίες μονάδες, ενώ η 

Αποδοτικότητα Ίδιων Κεφαλαίων αυξήθηκε κατά 2 ποσοστιαίες μονάδες μεταξύ των 

δύο ετών (2014 – 2015). Ταμειακή Ρευστότητα μειώθηκε από 3,51 φορές σε 1,05 φορές. 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
 
 Από τη μελέτη όλων των παραπάνω κεφαλαίων προκύπτουν τα εξής 

συμπεράσματα : 

 Ο καπνοβιομηχανικός κλάδος κατατάσσεται στους σημαντικότερους κλάδους 

της ελληνικής οικονομίας και συμβάλλει στην οικονομική ανάπτυξη της χώρας. Τα 

έσοδα της χώρας αποδεικνύεται ότι αυξάνονται χάρη στη φορολόγηση των προϊόντων 

καπνού.   

 Η καπνοβιομηχανία « Καρέλιας» είναι μια ελληνική επιχείρηση που ηγείται 

στον κλάδο των τσιγάρων. Η εταιρεία αποτελεί πρότυπο για τις υπόλοιπες ελληνικές 

εταιρείες καθώς παρά τις δυσχέρειες (αλλαγή φορολογικών μέτρων, υψηλά επίπεδα 

ανεργίας, αύξηση λαθραίων τσιγάρων) που μαστίζουν την εγχώρια αγορά, να 

διατηρήσει την καλή ποιότητα των προϊόντων της, δεν έχει κάνει περικοπές 

μισθοδοσίας και στο προσωπικό της ενώ παρέχει στους εργαζομένους της ένα σωστό 

περιβάλλον εργασίας. 

  

 Παρά την ανταγωνιστικότητα που υπήρξε στην ελληνική αγορά, η εταιρεία 

κατόρθωσε να προωθήσει οικονομικότερα τα τσιγάρα της μειώνοντας τις λιανικές τιμές 

τους και πουλώντας τα σε οικονομικές συσκευασίες. Με την επιχειρηματολογία που την 

διακατέχει θα είναι σε ετοιμότητα να προστατεύσει τα εμπορικά της σήματα και να 

εξασφαλίσει ακόμη ισχυρότερη ανταγωνιστική θέση στην ελληνική αγορά. ‘Ετσι διατηρεί  

τη δυναμή του ονόματος των προιόντων της και εστιάζει στο κοινωνικό σύνολο.  

Αυξάνει τα κέρδη της και πραγματοποιεί νέες επενδύσεις. Τέλος, κάνει διαρκώς το 

σκοπό της πραγματικότητα, δηλαδή την επέκταση της στην Ευρώπη και σε όλο τον 

κόσμο. 
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