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ΕΥΧΑΡΙΣΤΙΕΣ 

 

 Η εκπόνηση της παρούσας πτυχιακής εργασίας αποτελεί το τελικό στάδιο 

ολοκλήρωσης των σπουδών µας και το επιστέγασµα των συνολικών γνώσεων που 

αποκτήσαµε κατά τη διάρκεια των σπουδών µας στο τµήµα Λογιστικής 

Χρηµατοοικονοµικής του Ανώτατου Τεχνολογικού Ιδρύµατος ∆υτικής Ελλάδας. 

 Θα θέλαµε να ευχαριστήσουµε θερµά τον καθηγητή µας, κύριο Σµαράιδο, για την 

πολύτιµη βοήθεια και καθοδήγησή του καθ’ όλη τη διάρκεια υλοποίησης της πτυχιακής 

µας εργασίας. 
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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

 

 Η παρούσα πτυχιακή εργασία πραγµατεύεται τους κανόνες του FINANCIAL FAIR 

PLAY της UEFA και τη διαχείριση των αποτελεσµάτων από τις ελληνικές ποδοσφαιρικές και 

καλαθοσφαιρικές οµάδες που συµµετείχαν σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις την αγωνιστική 

περίοδο 2014 - 2015.  

 Αρχικά παρουσιάζεται το FINANCIAL FAIR PLAY ως θεσµός, εξηγούνται οι στόχοι 

και οι χρηµατοοικονοµικές απαιτήσεις που θέτει στις οµάδες, ενώ επίσης αναφέρονται οι 

συνέπειες παραβίασης των απαιτήσεων αυτών. 

 Στη συνέχεια πραγµατοποιείται µία θεωρητική προσέγγιση της διαχείρισης των 

αποτελεσµάτων από τις οικονοµικές µονάδες, καθώς η διαχείριση των κερδών αποτελεί το 

λόγο που καθιερώθηκε το FINANCIAL FAIR PLAY. 

 Έπειτα, αναλύονται λεπτοµερώς οι οικονοµικές καταστάσεις των ελληνικών 

ποδοσφαιρικών και καλαθοσφαιρικών οµάδων µε αποτέλεσµα να εξαχθούν συµπεράσµατα 

σχετικά µε τη ρευστότητα, την αποδοτικότητα, την κεφαλαιακή διάρθρωση και τη 

δραστηριότητά τους. 

 Τέλος, µε τη χρήση ενός εξειδικευµένου µοντέλου, του BENEISH M- SCORE το 

οποίο στηρίζεται στα στοιχεία από τις τελευταίες δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις, 

εξετάζεται για ποιες οµάδες υπάρχει πιθανότητα να έχουν χειραγωγήσει τα αποτελέσµατά 

τους. 
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

 Η πτυχιακή αυτή εργασία έχει ως σκοπό να παρουσιάσει το FINANCIAL FAIR 

PLAY της UEFA, έναν σχετικά πρόσφατο χρηµατοοικονοµικό κανονισµό που δεσµεύει τις 

ευρωπαϊκές οµάδες που επιθυµούν να συµµετέχουν σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις, καθώς και 

να αναλύσει τις δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις των ελληνικών ποδοσφαιρικών και 

καλαθοσφαιρικών οµάδων, ώστε να εξαχθούν συµπεράσµατα τόσο για την οικονοµική 

κατάστασή τους όσο και για την πιθανότητα να έχουν παραποιήσει τα στοιχεία τους. 

 Το 1ο κεφάλαιο αναλύει το FINANCIAL FAIR PLAY της UEFA, αρχικά µε µία 

ιστορική αναδροµή στην καθιέρωση οικονοµικών κανόνων και στη συνέχεια εξηγώντας τους 

επιθυµητούς στόχους και το περιεχόµενο του κανονισµού. Επίσης στο κεφάλαιο αυτό 

προβάλλονται οι ποινές που προβλέπονται, οι µορφές κριτικής που έχουν ασκηθεί ενάντια 

στο FINANCIAL FAIR PLAY και η σχέση αυτού µε το µπάσκετ. 

 Το 2ο κεφάλαιο είναι µία θεωρητική προσέγγιση της χειραγώγησης των στοιχείων 

των οικονοµικών καταστάσεων, µε αναφορά στους λόγους, τις µορφές και τις µεθόδους 

χειραγώγησης και µε σύνδεση του φαινοµένου µε τις εταιρείες που έχουν ως αντικείµενο τον 

αθλητισµό. 

 Στο 3ο κεφάλαιο πραγµατοποιείται η λογιστική ανάλυση των οικονοµικών 

καταστάσεων των οµάδων, παρουσιάζοντας τα βασικότερα κονδύλια του Ισολογισµού και 

της Κατάστασης Αποτελεσµάτων για τις χρήσεις 2012, 2013, 2014, καθώς και τη µεταβολή 

των κονδυλίων αυτών από χρήση σε χρήση. Στη συνέχεια υπολογίζονται µε βάση τα στοιχεία 

αυτά και σχολιάζονται οι κυριότεροι δείκτες ρευστότητας, κεφαλαιακής διάρθρωσης, 

δραστηριότητας και αποδοτικότητας, ενώ στο ίδιο κεφάλαιο αναφέρονται και τα προβλήµατα 

που έχουν αντιµετωπίσει ορισµένες από τις εξεταζόµενες οµάδες µε το FINANCIAL FAIR 

PLAY βάσει των οικονοµικών καταστάσεων που απέστειλαν στην UEFA. 

 Στο 4ο κεφάλαιο εξηγείται η λειτουργία του µοντέλου BENEISH M - SCORE και 

εφαρµόζεται στις εξεταζόµενες οµάδες για να διαπιστωθεί σε ποιες υπάρχει πιθανότητα να 

έχουν χειραγωγήσει τα αποτελέσµατά τους. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1Ο: ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ ΤΟΥ FINANCIAL FAIR PLAY 

ΤΗΣ UEFA 

 

1.1 ΘΕΣΠΙΣΗ ΚΡΙΤΗΡΙΩΝ ΑΠΟ ΤΗΝ UEFA 

 Η UEFA εισήγαγε ήδη από το τη σεζόν 2004 - 2005 την απαίτηση για τήρηση 

συγκεκριµένων κριτηρίων προκειµένου µία αθλητική οµάδα να αποκτήσει  την επιθυµητή 

άδεια συµµετοχής στις ευρωπαϊκές διοργανώσεις. Αυτό το σύστηµα παροχής αδείας 

ενθάρρυνε για πρώτη φορά τους αθλητικούς συλλόγους να ενισχύσουν την οικονοµική 

αξιοπιστία τους και να θέσουν µακροπρόθεσµους στόχους βιωσιµότητας.  

 Τα κριτήρια που έθεσε η UEFA διακρίνονταν στις εξής πέντε βασικές κατηγορίες: 

• Κριτήρια αθλητικών επιδόσεων 

• Κριτήρια υποδοµής 

• Κριτήρια προσωπικού 

• Κριτήρια νοµικών θεµάτων 

• Κριτήρια οικονοµικής διαχείρισης.  

 Τα κριτήρια έγιναν ακόµη αυστηρότερα το Σεπτέµβριο του 2009, όταν η 

Εκτελεστική Επιτροπή της UEFA ενέκρινε οµόφωνα το θεσµό του  Financial Fair Play, 

ενώ το Μάιο του 2010 η ίδια Επιτροπή εξέδωσε το UEFA Club Licensing and Financial 

Fair Play Regulations Edition 2010
1
 που περιλάµβανε όλους τους νέους κανονισµούς. Τα 

αυξηµένα κριτήρια απόκτησης άδειας από τους συλλόγους τέθηκαν σε ισχύ την 1η 

Ιουνίου 2010. 

 Ο λόγος για την ανάληψη αυτής της πρωτοβουλίας ήταν η ανησυχητική 

οικονοµική κατάσταση πολλών συλλόγων σε όλη τη γηραιά ήπειρο, καθώς πολλοί από 

αυτούς αγωνίζονται σκληρά να ανταποκριθούν στις οικονοµικές τους υποχρεώσεις και 

δεσµεύσεις και γενικά παρουσιάζουν κακή χρηµατοοικονοµική κατάσταση. Έτσι, ο 

γενικός στόχος για την καθιέρωση του Financial Fair Play ήταν και εξακολουθεί να είναι 

η  διασφάλιση της  µακροχρόνιας και βραχυπρόθεσµης υγείας των αθλητικών οµάδων. 

 Με σκοπό τη διαπίστωση της τήρησης του Financial Fair Play, η UEFA διενεργεί 

ελέγχους τόσο πριν την παροχή αδείας όσο και µεταγενέστερα σε συνεργασία µε 

ανεξάρτητους ελεγκτές. Το γεγονός ότι κάθε χρόνο σε δεκάδες οµάδες αρνείται η άδεια, 

                                                
1
 "Financial Fair Play", media information από την UEFA, 25/01/2012, διαθέσιµες πληροφορίες στην 

ιστοσελίδα: http://www.financialfairplay.co.uk/resources/FFP%20Press%20Kit%20EN_FINAL_en%20_1_.pdf 
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δείχνει τη συνεχή ανάγκη για εφαρµογή του συστήµατος. Άρα ο έλεγχος από ανεξάρτητο 

ελεγκτή είναι απαραίτητος. 

 

1.2 FINANCIAL FAIR PLAY ΚΑΙ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΝΟΜΟΘΕΣΙΑ 

 Αρχικά, πρέπει να καταστεί ξεκάθαρο ότι η Ευρωπαϊκή Ένωση δεν έχει 

κανονιστικές αρµοδιότητες στον ευρωπαϊκό αθλητισµό, αλλά οι µόνες αρµοδιότητες και 

εξουσίες που της αποδίδονται πηγάζουν από τις συνθήκες που υπογράφονται. Μάλιστα, 

πριν το ∆εκέµβριο του 2009, που τέθηκε σε ισχύ η Συνθήκη της Λισαβόνας, δεν 

προβλεπόταν σε καµία ευρωπαϊκή νοµοθεσία ή συµφωνία παρέµβαση της στα αθλητικά 

δρώµενα, άρα η Ευρωπαϊκή Ένωση δεν είχε καµία αρµοδιότητα στον τοµέα αυτόν.  

 Αντί αυτού, ο αθλητισµός βασίζεται νοµικά κυρίως στη νοµική κρίση του 

∆ικαστηρίου των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων της Ευρωπαϊκής Ένωσης µε τη νοµολογία του 

κατά την εκδίκαση υποθέσεων που προκύπτουν. Σταδιακά δηµιουργήθηκε µία σειρά 

δικαστικών αποφάσεων για αθλητικές υποθέσεις στις οποίες βασίζονται οι επόµενες 

σχετικές αποφάσεις και οι οποίες κατά βάση στηρίζονται στην αρχή του σεβασµού για την 

αυτονοµία των αθλητικών συλλόγων. Οι δικαστικές αποφάσεις αθλητικών υποθέσεων 

µπορεί να αποτελούν εξαίρεση σε σχέση µε το τι θα εφαρµοζόταν εάν η υπόθεση δεν 

αφορούσε τον αθλητισµό, ωστόσο για να γίνει µία τέτοια εξαίρεση θα πρέπει να είναι 

δικαιολογηµένη και λογική.  

 Το συγκεκριµένο ιδιαίτερο χαρακτηριστικό του αθλητισµού να υπόκειται 

δικαστικά σε δικαιολογηµένες εξαιρέσεις λαµβάνεται υπόψη τόσο από τα Ευρωπαϊκά 

∆ικαστήρια όσο και από κάθε Επιτροπή που συστήνεται. Ωστόσο, η ιδιαιτερότητα του 

αθλητισµού δεν µπορεί να δικαιολογήσει µια γενική εξαίρεση από την εφαρµογή του 

δικαίου της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Γενικά πάντως θα µπορούσε κανείς να υποστηρίξει ότι 

ο αθλητισµός ανέκαθεν αντιµετωπίζονταν από την ευρωπαϊκή νοµοθεσία µε σχετική 

χαλαρότητα. 

 Παρότι δεν υπάρχει νοµοθεσία στην Ευρώπη που να υποστηρίζει το Financial Fair 

Play, υπάρχουν νοµικές διατάξεις που µπορούν να το θέσουν υπό αµφισβήτηση. 

Συγκεκριµένα, οι κανόνες του Financial Fair Play µπορούν δυνητικά να προσβληθούν 

δυνάµει των άρθρων 101, 102 και 45 της Συνθήκης για τη Λειτουργία της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης (Σ.Λ.Ε.Ε.)
2
. 

                                                
2 "ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΗ ΑΠΟ∆ΟΣΗ ΤΗΣ ΣΥΝΘΗΚΗΣ ΓΙΑ ΤΗ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑ ΤΗΣ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗΣ ΕΝΩΣΗΣ", 

(2010), Επίσηµη Εφηµερίδα της Ευρωπαϊκής Ένωσης 
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 Το άρθρο 101 της Σ.Λ.Ε.Ε. στην παράγραφο 1 αναφέρει ρητά ότι απαγορεύονται 

όλες οι συµφωνίες µεταξύ επιχειρήσεων, οι αποφάσεις ενώσεων επιχειρήσεων και οι 

εναρµονισµένες πρακτικές οι οποίες µπορεί να επηρεάσουν το εµπόριο µεταξύ κρατών 

µελών και που έχουν ως αντικείµενο ή ως αποτέλεσµα την παρεµπόδιση, τον περιορισµό 

ή τη νόθευση του ανταγωνισµού εντός της εσωτερικής αγοράς και ιδίως εκείνες οι οποίες 

συνίστανται: 

α) στον άµεσο ή έµµεσο καθορισµό των τιµών αγοράς ή πώλησης ή άλλων όρων 

συναλλαγής 

β) στον περιορισµό ή τον έλεγχο της παραγωγής, διάθεσης, τεχνολογικής ανάπτυξης ή 

επενδύσεων 

γ) στην κατανοµή των αγορών ή των πηγών εφοδιασµού 

δ) στην εφαρµογή ίσων όρων επί ισοδύναµων παροχών, έναντι των εµπορικώς 

συναλλασσόµενων, µε αποτέλεσµα να περιέρχονται αυτοί σε µειονεκτική θέση στον 

ανταγωνισµό 

ε) στην εξάρτηση της συνάψεως συµβάσεων από την αποδοχή, εκ µέρους των 

συναλλασσοµένων, προσθέτων παροχών που εκ φύσεως ή σύµφωνα µε τις εµπορικές 

συνήθειες δεν έχουν σχέση µε το αντικείµενο των συµβάσεων αυτών. 

 Επίσης, σύµφωνα µε την παράγραφο 2 του ίδιου άρθρου "τυχόν συµφωνίες ή 

αποφάσεις που απαγορεύονται βάσει του παρόντος άρθρου είναι αυτοδικαίως άκυρες". 

 Ωστόσο, στην παράγραφο 3 του άρθρου 101 της Σ.Λ.Ε.Ε. ορίζεται ότι "Οι 

διατάξεις της παραγράφου 1, µπορεί, ωστόσο, να κηρυχθούν ανεφάρµοστες σε: 

- Κάθε συµφωνία ή κατηγορία συµφωνιών µεταξύ επιχειρήσεων, 

- Κάθε απόφαση ή κατηγορία αποφάσεων ενώσεων επιχειρήσεων, 

- Κάθε εναρµονισµένη πρακτική ή κατηγορία εναρµονισµένων πρακτικών, 

η οποία συµβάλλει στη βελτίωση της παραγωγής ή της διανοµής των προϊόντων ή στην 

προώθηση της τεχνικής ή οικονοµικής προόδου, εξασφαλίζοντας συγχρόνως στους 

καταναλωτές δίκαιο µερίδιο το όφελος που προκύπτει, και η οποία: 

(α) δεν επιβάλλει στις ενδιαφερόµενες επιχειρήσεις περιορισµούς που δεν είναι 

απαραίτητοι για την επίτευξη των στόχων αυτών 

(β) δεν παρέχει στις επιχειρήσεις αυτές τη δυνατότητα καταργήσεως του ανταγωνισµού 

για σηµαντικό µέρος των εν λόγω προϊόντων." 

 Το άρθρο 102 της ΣΛΕΕ ορίζει ότι "κάθε καταχρηστική εκµετάλλευση από µία ή 

περισσότερες επιχειρήσεις της δεσπόζουσας θέσης τους εντός της εσωτερικής αγοράς ή 



16 

 

σηµαντικού τµήµατός της απαγορεύεται ως ασυµβίβαστη µε την εσωτερική αγορά, κατά 

το µέτρο που µπορεί να επηρεάσει το εµπόριο µεταξύ κρατών µελών. " 

 Σύµφωνα µε την παράγραφο 1 του άρθρο 45 της ΣΛΕΕ "Ελεύθερη κυκλοφορία 

των εργαζοµένων εξασφαλίζεται η εντός της Ένωσης." 

 Επίσης, η δεύτερη παράγραφος του άρθρου αυτού ορίζει ότι "Η ελεύθερη 

κυκλοφορία των εργαζοµένων συνεπάγεται την κατάργηση κάθε διακρίσεως λόγω 

ιθαγενείας µεταξύ των εργαζοµένων των κρατών µελών όσον αφορά την απασχόληση, την 

αµοιβή και τους άλλους όρους εργασίας και απασχόλησης." 

 Συµπερασµατικά, όλοι οι κανόνες που θέτει το FFP σχετικά µε έσοδα, έξοδα, 

καθώς και µε το προσωπικό και τους περιορισµούς στις µετακινήσεις αυτού έρχονται σε 

αντίθεση µε το γενικό πνεύµα ελεύθερων κινήσεων ανταγωνισµού σε µία αγορά που 

διαπνέει την Ευρωπαϊκή Ένωση κατά τη Σ.Λ.Ε.Ε. και για το λόγο αυτό µπορούν οι 

διατάξεις της εν λόγω Συνθήκης να χρησιµοποιηθούν δικαστικά κατά των κανονισµών της 

UEFA. 

 

1.3 ΣΤΟΧΟΙ 

 Οι κανονισµοί που έθεσε η UEFA στοχεύουν, µεταξύ άλλων, στην επίτευξη 

οικονοµικού δικαίου στις διοργανώσεις της και ειδικότερα: 

� στη βελτίωση της οικονοµικής και χρηµατοπιστωτικής ικανότητας των οµάδων, 

αυξάνοντας την διαφάνεια τους και την αξιοπιστία τους. 

� στην τοποθέτηση στο επίκεντρο της απαραίτητης σηµασίας που πρέπει να δίνεται 

στην προστασία των πιστωτών µε την εξασφάλιση ότι οι σύλλογοι 

ανταπεξέρχονται στις υποχρεώσεις τους προς τους παίκτες, τους φορείς 

κοινωνικής ασφάλισης, τις φορολογικές αρχές και άλλους φορείς της χώρας που 

εδρεύουν 

� στην εισαγωγή περισσότερης πειθαρχίας και ορθολογισµού στα οικονοµικά θέµατα 

κάθε ποδοσφαιρικής οµάδας 

� στην ενθάρρυνση των συλλόγων να λειτουργούν βάσει των δικών τους εσόδων 

� στην ενθάρρυνση για µεγαλύτερη υπευθυνότητα κατά την ανάληψη δαπανών και 

κατ' επέκταση στη επίτευξη µακροπρόθεσµου οφέλους για τον αθλητισµό 

� στην προστασία της µακροπρόθεσµης βιωσιµότητας και διατήρησης του 

ευρωπαϊκού ποδοσφαίρου 
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1.4 ΠΕΡΙΕΧΟΜΕΝΑ - ΚΑΝΟΝΙΣΜΟΙ 

1.4.1. ΒΑΣΙΚΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ  

 Ο βασικός κανόνας που θέτει η UEFA µε το FFP είναι οι σύλλογοι να επιτύχουν 

διετή ή τριετή κύκλο εργασιών στον οποίο καλύπτουν το σύνολο των εξόδων τους σε ένα 

µεγάλο σηµείο. Το break even στη λογιστική δεν επιτρέπει ούτε κέρδος ούτε ζηµιά, 

ωστόσο στο FFP αποτελεί έναν πιο ελαστικό όρο. Ένας σύλλογος µπορεί να µην επιτύχει 

λογιστικό break even, και παρ' όλα αυτά να καταφέρει να περάσει κανονικά το τεστ του 

FFP δίχως καµία κύρωση. 

 Σύµφωνα µε τις διατάξεις του FFP
3
, υπάρχουν δύο διαφορετικά όρια που πρέπει να 

απασχολούν τους συλλόγους που δεν επιτυγχάνουν break even ή κερδοφορία στην 

εκάστοτε περίοδο ελέγχου. Το πρώτο είναι οι απώλειες 5.000.000 ευρώ απωλειών, ήτοι 

όταν τα relevant expenses, δηλαδή τα έξοδα που εξετάζει και αποδέχεται η UEFA, είναι 

µέχρι 5.000.000 ευρώ περισσότερα από τα έσοδα που εξετάζει και αποδέχεται, σε περίοδο 

ελέγχου (αθροιστικά για 3 χρόνια και όχι 5.000.000 ευρώ για κάθε χρόνο). Σε αυτήν την 

περίπτωση, ο σύλλογος δεν τιµωρείται. 

 Το δεύτερο όριο είναι η απόκλιση των εσόδων από τα έξοδα κατά 45.000.000 

ευρώ για πέρυσι και φέτος ή τα 30.000.000 ευρώ που θα είναι το νέο όριο από το 

καλοκαίρι του 2016 µέχρι και τη σεζόν 2017-2018, όταν και θα µειωθεί ακόµα 

περισσότερο. Για να ισχύσει αυτός ο περιορισµός των 45.000.000 ευρώ θα πρέπει να 

καλυφθεί από τους µετόχους για παράδειγµα µε αύξηση µετοχικού κεφαλαίου για να 

φτάσει η διαφορά έως το ποσό των 5.000.000 ευρώ (που είναι το πρώτο όριο και κατά 

συνέπεια ο σύλλογος να µπορεί να περάσει το τεστ του FFP). 

 Σε περίπτωση που ο σύλλογος παρουσιάζει ζηµία τριετίας άνω των 45.000.000 

ευρώ, τότε η υπόθεσή του θα διαβιβαστεί από την ελεγκτική στην δικαιοδοτική επιτροπή 

του Σώµατος Οικονοµικού Ελέγχου Συλλόγων, ώστε να επιβάλλει τις προβλεπόµενες 

ποινές. 

 Υπάρχει µόνο µία εξαίρεση στον κανόνα που επιτρέπει άνοιγµα µε κάλυψη από 

τους µετόχους άνω των 45.000.000 ευρώ και αφορά συµβόλαια που υπογράφηκαν πριν 

από την εφαρµογή του FFP (πριν από την 30ή Ιουνίου 2010), υπό δύο όρους: η τάση της 

                                                
3 "UEFA CLUB LICENSING AND FINANCIAL FAIR PLAY REGULATIONS", Edition 2012, UEFA, 

ιστοσελίδα: 

http://www.uefa.com/MultimediaFiles/Download/Tech/uefaorg/General/01/80/54/10/1805410_DOWNLOAD.p

df 
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ζηµίας στις εξεταζόµενες σεζόν να είναι πτωτική και η υπέρβαση του ορίου των 

45.000.000 ευρώ να οφείλεται µόνο στα συγκεκριµένα συµβόλαια και µόνο για τη σεζόν 

2011-2012. Εάν πληρούνται αυτές οι προϋποθέσεις, τότε ο σύλλογος δεν λαµβάνει υπόψη 

τα έξοδα από τα συγκεκριµένα συµβόλαια για τον ισολογισµό της σεζόν 2011-2012 και 

για όποιους κύκλους εργασιών αυτή περιλαµβάνεται. 

 Ο παρακάτω πίνακας παρουσιάζει συγκεντρωτικά τα επιτρεπτά όρια της διαφοράς 

των εσόδων από τα έξοδα ανά περίοδο ελέγχου. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 1: ΣΥΓΚΕΝΤΡΩΤΙΚΑ ΟΡΙΑ ΑΠΟΚΛΙΣΗΣ ΕΣΟ∆ΩΝ - ΕΞΟ∆ΩΝ ΤΟΥ FFP 

Αποδεκτό Επίπεδο Απόκλισης 

Περίοδος 

ελέγχου 

Εξεταζόµενες περίοδοι τριετίας Επιτρεπτό άνοιγµα 

µέσω κεφαλαίων 

Επιτρεπτό άνοιγµα 

χωρίς κεφάλαια 

2014-2015 2011-2012 2012-2013 2013-2014 45.000.000€ 5.000.000€ 

2015-2016 2012-2013 2013-2014 2014-2015 30.000.000€ 5.000.000€ 

2016-2017 2013-2014 2014-2015 2015-2016 30.000.000€ 5.000.000€ 

2017-2018 2014-2015 2015-2016 2016-2017 30.000.000€ 5.000.000€ 

2018-2019 2015-2016 2016-2017 2017-2018 <30.000.000€ 5.000.000€ 

 

 Για τον υπολογισµό του break even ως έσοδα λαµβάνονται υπόψη τα έσοδα από 

εισιτήρια, δικαιώµατα προβολής, χορηγίες και διαφηµίσεις, εµπορικές δραστηριότητες και 

λοιπές λειτουργίες, µεταγραφικά έσοδα, καθώς και έσοδα από εσωτερική χρηµατοδότηση. 

∆εν υπολογίζονται έσοδα από µη αθλητικές δραστηριότητες ή η πιθανή υπεραξία σε 

χορηγίες, η οποία υπολογίζεται από την UEFA. 

 Όσον αφορά τα έξοδα, αυτά που λαµβάνονται υπόψη είναι αυτά που αφορούν 

µισθούς και ασφαλιστικές εισφορές, µεταγραφικά έξοδα, έξοδα απόσβεσης αξίας ενός 

παίκτη, έξοδα χρηµατοδότησης και µερισµάτων. Εξαιρούνται από την κατηγορία των 

εξόδων όλες οι δαπάνες που αφορούν την κατασκευή γηπέδου µιας οµάδας ή τις 

ακαδηµίες της. Παραδείγµατα αποτελούν τα έξοδα κατασκευής ή ενοικίασης 

εγκαταστάσεων, τα λειτουργικά έξοδα και οι µισθοί προπονητών. Επιπλέον, δεν 

υπολογίζονται οι αποσβέσεις σε πάγια περιουσιακά στοιχεία ή σε άυλα περιουσιακά 

στοιχεία, πλην των καρτών των ποδοσφαιριστών, ενώ εξαιρούνται οι φορολογικές 

δαπάνες και έξοδα από εξωποδοσφαιρικές εργασίες. Η λογική των εξόδων που 

εξαιρούνται είναι ότι προωθούν το µοντέλο της αυτάρκειας σε βάθος χρόνου, ακόµα κι αν 

στερούν πόρους από τον σύλλογο σε παρόντα χρόνο.  
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1.4.2 ΛΟΙΠΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ  

 Κατ' αρχάς η κάθε οµάδα θα πρέπει να συντάσσει οικονοµικές καταστάσεις, στις 

οποίες να αναφέρει:  

α) αποζηµιώσεις που καταβάλλονται στους υπαλλήλους που απορρέουν από συµβατικές ή 

νοµικές υποχρεώσεις, 

β) το κόστος για την απόκτηση και το κέρδος για την πώληση ή τη µετεγγραφή ενός 

ποδοσφαιριστή. 

 Η χρηµατοοικονοµική αναφορά πρέπει να περιλαµβάνει όλες τις οντότητες που 

περιλαµβάνονται νοµικά στην οµάδα και ιδίως όλοι οι φορείς που παράγουν έσοδα ή / και 

επιβαρύνονται µε έξοδα σχετικά µε τις ακόλουθες δραστηριότητες: 

α) τα εισιτήρια 

β) τις χορηγίες και διαφηµίσεις 

γ) τις ραδιοτηλεοπτικές µεταδόσεις 

δ) την πώληση εµπορευµάτων και τη φιλοξενία 

ε) τις λειτουργικές εργασίες του συλλόγου 

στ) τη χρηµατοδότηση  

ζ) τη χρήση και διαχείριση των γηπέδων και εκπαιδευτικές εγκαταστάσεις 

η) τον τοµέα της νεολαίας. 

 Οι οικονοµικές καταστάσεις των συλλόγων που αιτούνται αδείας από την UEFA 

πρέπει να ελέγχονται από ανεξάρτητο ορκωτό ελεγκτή και να περιλαµβάνουν κατ' 

ελάχιστο: 

α) τον Ισολογισµό 

β) την Κατάσταση Συνολικών Εσόδων 

γ) την Κατάσταση Ταµειακών Ροών 

δ) τις Σηµειώσεις επί των οικονοµικών καταστάσεων 

ε) την Έκθεση ∆ιαχείρισης από τη ∆ιοίκηση 

 Οι σύλλογοι που συµµετέχουν σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις πρέπει να υποβάλουν 

και τις ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις στην UEFA, αφού πρώτα ελεγχθούν από 

ανεξάρτητο ορκωτό ελεγκτή. 

 Άλλη µία απαίτηση του FFP είναι ότι ο υποψήφιος σύλλογος πρέπει να αποδείξει 

ότι, στις 31 Μαρτίου που προηγείται της σεζόν για την οποία ζητείται άδεια, δεν έχει 

ληξιπρόθεσµες οφειλές προς άλλους αθλητικούς συλλόγους που προέκυψαν από 

µεταβιβάσεις παικτών, οι οποίες έλαβαν χώρα πριν από την προηγούµενη 31η 
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∆εκεµβρίου. Τα ποσά αυτά εξετάζονται λαµβάνοντας υπόψη και τα ποσά αποζηµίωσης 

κατάρτισης και εισφοράς αλληλεγγύης. Επίσης ο σύλλογος πρέπει να ενηµερώνει για 

κάθε µεταβίβαση παίκτη που εκκρεµεί, καθώς και να δίνει πλήρη στοιχεία για κάθε 

περίπτωση µεταβίβασης, όπως για παράδειγµα το όνοµα του παίκτη και το ποσό που 

οφείλεται. 

 Επιπροσθέτως, το FFP απαιτεί κάθε υποψήφιος σύλλογος να αποδείξει ότι, στις 31 

Μαρτίου που προηγείται της σεζόν για την οποία ζητείται άδεια, δεν έχει ληξιπρόθεσµες 

οφειλές προς τους εργαζοµένους του καθώς και τις κοινωνικές ή τις φορολογικές αρχές, 

ως αποτέλεσµα των συµβατικών και νοµικών υποχρεώσεών του προς αυτούς που 

προέκυψαν πριν από την προηγούµενη 31 ∆εκεµβρίου. 

 Μέσα σε επτά ηµέρες πριν από την έναρξη της περιόδου για την οποία δίνεται η 

άδεια συµµετοχής ο υποψήφιος πρέπει να υποβάλει γραπτές διαβεβαιώσεις προς την 

UEFA: 

α) ότι όλα τα έγγραφα που κατατέθηκαν είναι πλήρη και ακριβή 

β) εάν έχει συµβεί οποιαδήποτε σηµαντική αλλαγή σε σχέση µε κάποιο από όλα τα 

κριτήρια µε βάση τα οποία απέκτησε την άδεια 

γ) εάν οποιαδήποτε γεγονότα ή συνθήκες µεγάλης οικονοµικής σηµασίας έχουν συµβεί, 

που µπορεί να έχουν δυσµενείς επιπτώσεις στην οικονοµική θέση του συλλόγου 

επηρεάζοντας τις οικονοµικές του καταστάσεις. Σε αυτήν την περίπτωση, η ∆ιοίκηση 

πρέπει να περιγράψει σε επιστολή της πλήρως τη φύση του συµβάντος ή της συνθήκης 

και να εκτιµήσει τις οικονοµικές συνέπειες ή να δηλώσει ότι δεν είναι δυνατή τέτοια 

εκτίµηση 

δ) εάν ο ίδιος ο σύλλογος ή µητρική εταιρεία επιδιώκει ή έχει ήδη λάβει προστασία από 

τους πιστωτές της σύµφωνα µε τους νόµους ή τους κανονισµούς έπειτα από 

διαπραγµατεύσεις εντός 12 µηνών που προηγούνται της περιόδου άδειας. 

 Τέλος, κάθε υποψήφιος πρέπει να καταρτίσει και να υποβάλει µελλοντικά 

οικονοµικά στοιχεία προκειµένου να αποδείξει την ικανότητα της να συνεχίσει ως δρώσα 

οικονοµική µονάδα µέχρι το τέλος της σεζόν για την οποία δίνεται η άδεια. ∆εν πληρείται 

η απαίτηση αυτή αν έχει παραβιαστεί µία από τις δύο παρακάτω προϋποθέσεις: 

 

Προϋπόθεση 1η: 

Η έκθεση του ελεγκτή όσον αφορά τις ετήσιες ή ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις που 

υποβάλλονται να µη συµπεριλαµβάνει έµφαση θέµατος ή διαφοροποιηµένη γνώµη 
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αναφορικά µε την ικανότητα της επιχείρησης να συνεχίσει τη δραστηριότητά της στο 

άµεσο µέλλον. 

 

Προϋπόθεση 2η: 

 Οι ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις που υποβάλλονται να µην αποκαλύπτουν ότι η 

Καθαρή Θέση έχει καταστεί αρνητική ή έχει επιδεινωθεί σηµαντικά σε σχέση µε τα 

τελευταία συγκρίσιµα οικονοµικά στοιχεία. 

 Τα µελλοντικά οικονοµικά στοιχεία που πρέπει να υποβάλει η αιτούσα οµάδα 

περιλαµβάνουν: 

α) προϋπολογισµό εσόδων, εξόδων, κερδών και ζηµιών, µε αντιπαραβολή των 

συγκριτικών στοιχείων του αµέσως προηγούµενου οικονοµικού έτους και της ενδιάµεσης 

περιόδου  

β) προϋπολογισµό ταµειακών ροών, µε αντιπαραβολή των συγκριτικών στοιχείων του 

αµέσως προηγούµενου οικονοµικού έτους και της ενδιάµεσης περιόδου  

γ) επεξηγηµατικές σηµειώσεις που να περιλαµβάνουν σύντοµη περιγραφή της κάθε 

σηµαντικής παραδοχής που έχει χρησιµοποιηθεί για τη δηµιουργία των προϋπολογισµών  

 Τα µελλοντικά αυτά οικονοµικά στοιχεία πρέπει να προετοιµάζονται, ως ελάχιστο, 

σε τριµηνιαία βάση και χρησιµοποιώντας τις ίδιες λογιστικές αρχές όπως αυτές που 

εφαρµόζονται για την ετοιµασία των ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων, µε εξαίρεση τις 

µεταβολές λογιστικών αρχών που έγιναν µετά την ηµεροµηνία των πιο πρόσφατων 

ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων. 

 

1.4.3 ∆ΙΚΑΣΤΙΚΗ ΑΠΟΦΑΣΗ ΚΑΤΑ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ 

ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ ΤΗΣ UEFA  

 Αξίζει να σηµειωθεί ότι στις 23 Ιουνίου του 2015 το ∆ικαστήριο της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης εξασφάλισε µια σηµαντική πρώτη νίκη έναντι του FFP της UEFA αποφασίζοντας 

να παγώσει τις απαιτήσεις για συγκεκριµένες ζηµίες τις επόµενες περιόδους4
. Το 

∆ικαστήριο εξετάζει ακόµα ωστόσο το FFP χωρίς το αποτέλεσµα να είναι 

προκαθορισµένο, αλλά παραµένει πιθανή η αύξηση του ποσού που µπορούν να 

                                                
4 Herbert  Ian, "Financial Fair Play: UEFA appeal against court ruling that could grant clubs an extra £10 million 

to spend on players", The Independent, http://www.independent.co.uk/sport/football/european/financial-fair-

play-uefa-appeal-against-court-ruling-that-could-grant-clubs-an-extra-10-million-to-spend-on-players-

10340834.html 
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δαπανήσουν οι οµάδες για νέους παίκτες. Η UEFA δήλωσε ότι θα ασκήσει έφεση κατά 

της απόφασης αυτής. 

 

1.4.4 ΜΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΣ 

 Όπως έχει αναφερθεί παραπάνω, η UEFA δεν έχει περιορίσει τις απαιτήσεις της σε 

θέµατα χρηµατοοικονοµικής διαχείρισης, αλλά τις έχει επεκτείνει και σε θέµατα 

αθλητισµού, υποδοµής, νοµικών θεµάτων και προσωπικού. 

 Συγκεκριµένα τα άρθρα 17 έως 23 της ηλεκτρονικής έκδοσης των κανονισµών από 

την UEFA µε τίτλο "UEFA Club Licensing and Financial Fair Play Regulations" 

αναφέρονται στις αθλητικές απαιτήσεις: 

 � Ο αιτών σύλλογος πρέπει να καταρτίσει και να παρουσιάσει ένα γραπτό 

πρόγραµµα ανάπτυξης για την οµάδα νέων, το οποίο πρέπει να εγκριθεί από τον 

δικαιοπάροχο. Το πρόγραµµα αυτό πρέπει να περιλαµβάνει: 

α) Τους στόχους και τη φιλοσοφία κατά την ανάπτυξη των νέων  

β) Τα ονόµατα των παικτών της οµάδας νέων και το οργανόγραµµα 

γ) Το προσωπικό, είτε τεχνικό είτε ιατρικό είτε διοικητικό και τα ελάχιστα απαιτούµενα 

προσόντα αυτού 

δ) Τις διατιθέµενες υποδοµές για το τµήµα της νεολαίας   

ε) Τους οικονοµικούς πόρους και το διαθέσιµο προϋπολογισµό  

στ) Το πρόγραµµα εκπαίδευσης για τις διάφορες ηλικιακές οµάδες  

ζ) Το πρόγραµµα εκπαίδευσης σχετικά µε τους Κανόνες του Παιχνιδιού 

η) Το εκπαιδευτικό πρόγραµµα για την καταπολέµηση του ντόπινγκ 

θ) Την ιατρική υποστήριξη που παρέχεται στους νέους παίκτες, συµπεριλαµβανοµένων 

των ιατρικών ελέγχων 

ι) Την επανεξέταση και τη διαδικασία ανατροφοδότησης για την αξιολόγηση των 

αποτελεσµάτων και των επιτευγµάτων των στόχων που έχουν τεθεί 

ια) Τη διάρκεια του προγράµµατος νέων, η οποία πρέπει να είναι τουλάχιστον τρία 

χρόνια, αλλά το µέγιστο επτά 

 � Κάθε οµάδα θα πρέπει να περιλαµβάνει, ακόµα και µέσω σύνδεσης µε άλλη 

νοµική οντότητα: 

α) Τουλάχιστον δύο οµάδες νεολαίας µέσα στο εύρος ηλικίας 15 έως 21 

β) Τουλάχιστον µία οµάδα νέων µε εύρος ηλικίας από 10 έως 14 

γ) Τουλάχιστον µία οµάδα κάτω των 10 ετών. 
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Επίσης κάθε οµάδα νέων, εκτός από τις υπό των 10 ετών, πρέπει να λάβουν µέρος σε 

επίσηµες διοργανώσεις ή προγράµµατα σε εθνικό, περιφερειακό ή τοπικό επίπεδο που να 

αναγνωρίζεται από την UEFA. 

 � Η υποψήφια οµάδα πρέπει να εφαρµόσει µια πολιτική για να διασφαλίσει ότι 

όλοι οι παίκτες της µπορούν να παίξουν έχοντας υποβληθεί στην προβλεπόµενη ετήσια 

ιατρική εξέταση. 

 � Όλοι οι παίκτες του υποψήφιου συλλόγου, συµπεριλαµβανοµένων των νεαρών 

ποδοσφαιριστών άνω των 10 ετών, πρέπει να εγγραφούν στην UEFA και να 

ακολουθήσουν τις σχετικές διατάξεις του κανονισµού της FIFA για το καθεστώς 

Μετεγγραφών των Ποδοσφαιριστών. 

 � Όλοι οι επαγγελµατίες παίκτες που αιτούνται για άδεια συµµετοχής στις 

ευρωπαϊκές διοργανώσεις πρέπει να έχουν έγγραφη σύµβαση µε την υποψήφια οµάδα 

 � Τα µέλη της υποψήφιας οµάδας πρέπει να παραστούν σε µία συνεδρίαση ή µια 

εκδήλωση σε θέµατα διαιτησίας που παρέχονται από την UEFA τη χρόνια πριν από την 

οποία δίνεται η  άδεια. 

 � Η κάθε οµάδα πρέπει να αποδείξει ότι εφαρµόζει µια πολιτική για την 

αντιµετώπιση του ρατσισµού και τις διακρίσεις στο ποδόσφαιρο 

 Στα άρθρα 24 έως 28 ορίζονται οι απαιτήσεις σχετικά µε τις υποδοµές: 

 � Η υποψήφια οµάδα πρέπει να έχει ένα γήπεδο που να διατίθεται για τις 

διασυλλογικές διοργανώσεις της UEFA, το οποίο πρέπει να είναι εντός της επικράτειας 

των οµοσπονδιών µελών της UEFA και να εγκριθεί από την UEFA. 

 � Εάν ο σύλλογος δεν είναι ο ιδιοκτήτης του γηπέδου, πρέπει να παρέχει γραπτή 

σύµβαση στην UEFA την οποία έχει υπογράψει µε τον ιδιοκτήτη του σταδίου που θα 

χρησιµοποιήσει. Θα πρέπει να διασφαλίζεται ότι το γήπεδο µπορεί να χρησιµοποιηθεί από 

το σύλλογο  κατά τη διάρκεια της περιόδου της άδειας. 

 � Το στάδιο θα πρέπει να πληροί τις ελάχιστες απαιτήσεις που ορίζονται στην 

UEFA και να χαρακτηριστεί τουλάχιστον ως κατηγορίας 2 στάδιο. 

 � Ο υποψήφιος σύλλογος πρέπει να έχει εγκαταστάσεις προπόνησης διαθέσιµες 

όλο το χρόνο. Εάν δεν είναι ο ιδιοκτήτης των εγκαταστάσεων προπόνησης, πρέπει να 

παρέχει τη γραπτή σύµβαση µε τον ιδιοκτήτη των εγκαταστάσεων. Θα πρέπει να 

διασφαλίζεται ότι οι εγκαταστάσεις αυτές µπορούν να χρησιµοποιηθούν από όλες τις 

οµάδες του υποψήφιου συλλόγου κατά τη διάρκεια της περιόδου της άδειας, λαµβάνοντας 

υπόψη τη νεολαία της. 
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 � Ως ελάχιστη απαίτηση, η υποδοµή των εγκαταστάσεων εκπαίδευσης πρέπει να 

περιλαµβάνει και εξωτερικές και εσωτερικές εγκαταστάσεις, αποδυτήρια και ένα ιατρείο. 

 Τα κριτήρια σε σχέση µε το προσωπικό είναι ότι ο υποψήφιος σύλλογος πρέπει να 

έχει διορίσει: 

 � Επαρκές ειδικευµένο γραµµατειακό προσωπικό ανάλογα µε τις ανάγκες του για 

να διεκπεραιώνει τις καθηµερινές εργασίες του. Θα πρέπει επίσης να έχει ένα χώρο 

γραφείων για τη διοίκησή του. Πρέπει να διασφαλιστεί ότι τα γραφεία αυτά είναι ανοικτά 

σε επικοινωνία µε την UEFA και µε το κοινό και ότι είναι εξοπλισµένο, κατ ελάχιστον, µε 

τηλέφωνο, φαξ και e-mail εγκαταστάσεις. 

 � Έναν γενικό διευθυντή, ο οποίος να είναι υπεύθυνος για τη λειτουργία των 

βασικών θεµάτων της. 

 � Έναν ειδικευµένο υπάλληλο του χρηµατοοικονοµικού τοµέα, που να είναι 

υπεύθυνος για οικονοµικά θέµατα του.  

 � Έναν ειδικευµένο υπάλληλο, που να είναι υπεύθυνος για θέµατα µέσων µαζικής 

ενηµέρωσης.  

 � Τουλάχιστον έναν γιατρό, ο οποίος να είναι υπεύθυνος για την ιατρική 

υποστήριξη κατά τη διάρκεια των αγώνων και της προπόνησης, καθώς και για την 

πρόληψη του ντόπινγκ. Τα προσόντα του γιατρού πρέπει να αναγνωρίζονται από τις 

αρµόδιες εθνικές υγειονοµικές αρχές. Αυτός πρέπει να καταστεί δεόντως καταχωρηµένος 

ως µέλος της UEFA και κάθε άλλης οµοσπονδίας συνδεδεµένης µε συγκεκριµένο 

πρωτάθληµα που συµµετέχει η οµάδα. 

 � Τουλάχιστον έναν φυσιοθεραπευτή, ο οποίος να είναι υπεύθυνος για την 

ιατρική θεραπεία και µασάζ για την οµάδα κατά τη διάρκεια της προπονήσεις και τους 

αγώνες. Τα προσόντα του φυσιοθεραπευτή θα πρέπει να αναγνωρίζονται από τις αρµόδιες 

εθνικές υγειονοµικές αρχές και θα πρέπει να γραφτεί ως µέλος της UEFA και σε κάθε 

άλλη οµοσπονδία συνδεδεµένη µε συγκεκριµένο πρωτάθληµα που συµµετέχει η οµάδα. 

  � Έναν ειδικευµένο υπάλληλο ασφαλείας, ο οποίος να είναι αρµόδιος για θέµατα 

ασφάλειας και προστασίας.  

 � Ειδικούς επόπτες αγώνων για να εξασφαλιστεί η ασφάλεια στους αγώνες έδρας. 

 � Έναν αξιωµατικό σύνδεσµο για να ενεργεί ως το σηµείο επαφής για τους 

υποστηρικτές του συλλόγου. Ο αξιωµατικός αυτός θα πρέπει να συµµετέχει τακτικά σε 

συνεδριάσεις µε τον σύλλογο διαχείρισης και θα πρέπει να συνεργάζεται µε τον υπεύθυνο 

ασφαλείας σε θέµατα σχετικά µε την ασφάλεια. 



25 

 

 � Έναν ειδικευµένο προπονητή, ο οποίος να είναι αρµόδιος για όλα τα 

ποδοσφαιρικά θέµατα της κύριας οµάδας του συλλόγου. 

 � Έναν ειδικευµένο βοηθό προπονητή, που να βοηθά τον προπονητή σε όλα τα 

ποδοσφαιρικά θέµατα της κύριας οµάδας του συλλόγου. 

 � Έναν ειδικευµένο επικεφαλής του αναπτυξιακού προγράµµατος της νεολαίας ο 

οποίος να είναι υπεύθυνος για τη λειτουργία του προγράµµατος και τις καθηµερινές 

δραστηριότητες της νεολαίας. 

 � Τουλάχιστον έναν ειδικευµένο προπονητή για κάθε οµάδα νέων, ο οποίος να 

είναι υπεύθυνος για όλα τα θέµατα που σχετίζονται µε το ποδόσφαιρο σε αυτήν την 

ηλικιακή οµάδα. 

 Αν µια από τις λειτουργικές θέσεις που παρουσιάστηκαν παραπάνω ως 

απαιτούµενες µείνει κενή κατά τη διάρκεια της σεζόν για την οποία δίνεται η άδεια, τότε 

ο κάτοχος της άδειας πρέπει να διασφαλίσει ότι, εντός προθεσµίας και κατά ανώτατο όριο 

εντός 60 ηµερών, η λειτουργική αυτή θέση θα αναληφθεί από κάποιον που κατέχει τα 

απαιτούµενα προσόντα. 

 Σε περίπτωση που η θέση κενωθεί λόγω ασθένειας ή ατυχήµατος, η UEFA µπορεί 

να χορηγήσει παράταση της προθεσµίας των 60 ηµερών µόνο εάν αποκτήσει εύλογη 

διασφάλιση ότι ο ενδιαφερόµενος εξακολουθεί να είναι ιατρικώς ανίκανος να επανέλθει 

στα καθήκοντά του. Ο κάτοχος της άδειας οφείλει να ειδοποιήσει άµεσα την UEFA για 

κάθε πραγµατοποιούµενη αντικατάσταση. 

 Όσον αφορά τα νοµικά κριτήρια, ο κάθε υποψήφιος σύλλογος πρέπει: 

� Να υποβάλει µια νοµικά έγκυρη δήλωση που να επιβεβαιώνει τα ακόλουθα: 

α) αναγνωρίζει ως νοµικά δεσµευτικό το καταστατικό, τους κανονισµούς, τις οδηγίες και 

τις αποφάσεις της FIFA, UEFA και κάθε συλλόγου - µέλους της UEFA καθώς και την 

αρµοδιότητα του Αθλητικού ∆ιαιτητικού ∆ικαστηρίου (CAS) στη Λοζάνη 

β) σε εθνικό επίπεδο, θα παίξει σε διαγωνισµούς που έχουν αναγνωριστεί και επικυρωθεί 

από την UEFA 

γ) Σε διεθνές επίπεδο, θα συµµετέχει σε διαγωνισµούς που αναγνωρίζονται από την 

UEFA ή FIFA  

δ) Θα ενηµερώσει άµεσα για οποιαδήποτε σηµαντική αλλαγή, γεγονός ή κατάσταση 

µεγάλης οικονοµικής σηµασίας 

ε) Θα τηρεί τους κανονισµούς παροχής αδείας σε οµάδες από την UEFA  

στ) Θα τηρεί το Financial Fair Play 
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ζ) Όλα τα υποβαλλόµενα έγγραφα είναι πλήρη και ακριβή 

η) Εξουσιοδοτεί την αρµόδια εθνική οµάδα διοίκησης και τους εθνικούς φορείς που 

παρέχουν άδεια συµµετοχής στους συλλόγους, τη διοίκηση της UEFA και όλα τα όργανα 

της UEFA να εξετάσουν κάθε σχετικό έγγραφο και να ζητούν πληροφορίες από 

οποιαδήποτε αρµόδια δηµόσια αρχή ή ιδιωτικό οργανισµό σύµφωνα µε την εθνική 

νοµοθεσία 

θ) Η UEFA διατηρεί το δικαίωµα να εκτελέσει ελέγχους συµµόρφωσης σε εθνικό επίπεδο 

� Να υποβάλει ένα αντίγραφο του τρέχοντος ισχύοντος καταστατικού της  

� Να υποβάλει περαιτέρω απόσπασµα από δηµόσιο µητρώο ή ένα απόσπασµα από το 

µητρώο οµάδων του σωµατείου µέλους της UEFA που να περιέχει τουλάχιστον τις 

ακόλουθες πληροφορίες: α) όνοµα, β) διεύθυνση της έδρας, γ) νοµική µορφή, δ) κατάλογο 

των εγκεκριµένων υπογραφόντων ε) τύπος των απαιτούµενων υπογραφών  

� Εάν ο σύλλογος ανήκει σε όµιλο να παρέχει στην UEFA έγγραφο µε τη συνολική 

νοµική δοµή εγκεκριµένη από τη διοίκηση. Το έγγραφο αυτό πρέπει να περιλαµβάνει 

πληροφορίες για κάθε θυγατρική, κάθε συναφή οντότητα και κάθε ελέγχουσα οντότητα 

από τη µητρική εταιρεία µέχρι κάθε ελεγχόµενη.  

 

1.4.5 ΑΝΤΙ∆ΡΑΣΗ ΤΩΝ ΣΥΛΛΟΓΩΝ 

 Το Σώµα Οικονοµικού Ελέγχου Συλλόγων (Σ.Ο.Ε.Σ.) έχει δικαιοδοσία ακόµα και 

να αποκλείσει συλλόγους από τον τελικό του Champions League, εάν κριθεί ότι έχουν 

παραβιάσει τις διατάξεις του FFP. Οι έλεγχοι, εξάλλου, γίνονται από τον Μάιο κάθε έτους 

ώστε να υπάρχει χρόνος για εκδίκαση, για έφεση και για επίλυση οποιουδήποτε 

ζητήµατος προκύψει, πριν από την έναρξη των ευρωπαϊκών διοργανώσεων της νέας 

σεζόν. 

 Εξαιτίας της πολυπλοκότητας του συστήµατος και τις αναπόφευκτα υπεράριθµες 

παραβάσεις που θα διαπιστώνονται κάθε Μάιο, η UEFA έχει αναπτύξει ένα σύστηµα 

σύµφωνα µε το οποίο ο υπό τιµωρία σύλλογος "διαπραγµατεύεται" την ποινή του µε την 

ελεγκτική επιτροπή του Σ.Ο.Ε.Σ., δηλαδή παραδέχεται την ενοχή του και απολαµβάνει 

ελαφρύτερης ποινής. Σε περίπτωση που δεν την αποδεχθεί και θέλει να προχωρήσει το 

θέµα, η υπόθεση διαβιβάζεται στην δικαιοδοτική επιτροπή του Σ.Ο.Ε.Σ., όπου είναι πολύ 

πιθανό η ποινή να είναι ακόµα πιο αυστηρή. 

 Με βάση τα όσα έχει συµφωνήσει ο σύλλογος υπογράφοντας τις διατάξεις της 

UEFA, επόµενο στάδιο είναι το Αθλητικό ∆ιαιτητικό ∆ικαστήριο (CAS). Το ∆ικαστήριο 
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αυτό έχει κανονίσει µε την ευρωπαϊκή ποδοσφαιρική συνοµοσπονδία να παραχωρεί 

προτεραιότητα σε αυτές τις υποθέσεις, ώστε να µην παρατηρείται κωλυσιεργία µε τον 

καταρτισµό του προγράµµατος των ευρωπαϊκών διοργανώσεων της νέας σεζόν. 

 Εφόσον ο σύλλογος επιθυµεί να αναζητήσει δικαίωση µέσω άλλης διαδροµής, 

δύναται να αµφισβητήσει το FFP στο σύνολό του, υποστηρίζοντας ότι καταπατάται το 

δικαίωµα του ελεύθερου ανταγωνισµού. Παρ' όλα αυτά, η UEFA διαθέτει στα χέρια της 

πανίσχυρα νοµικά "όπλα" µε τη συνεργασία της Ευρωπαϊκής Ένωσης και κατά συνέπεια 

πολύ δύσκολα θα "γκρεµιστεί" µέσω δικαστηρίων το FFP. 

 

1.4.6 ΣΥΛΛΟΓΟΣ ΕΝΑΝΤΙΟΝ ΣΥΛΛΟΓΟΥ 

 Μία από τις πιο σηµαντικές προσθήκες στο βιβλίο του FFP ήταν εκείνη που 

επιτρέπει σε ένα σύλλογο µε έννοµο συµφέρον να καταγγείλει έναν διακανονισµό µεταξύ 

ενός ανταγωνιστικού συλλόγου και του ΣΟΕΣ. Αν και ακόµα δεν έχει διευκρινιστεί µε 

ακρίβεια ποιον σύλλογο θα θεωρεί κάθε φορά η UEFA ότι επηρεάζεται από αυτόν τον 

διακανονισµό, οι περιπτώσεις που φέρονται να εξετάζονται είναι τρεις: 

α) Ένας σύλλογος που τερµάτισε ακριβώς πίσω από τον σύλλογο που παραβίασε το FFP, 

δίχως να κερδίσει έξοδο στην Ευρώπη, µε συνέπεια να διεκδικεί ευρωπαϊκό "εισιτήριο" 

β) Ένας σύλλογος που κέρδισε ευρωπαϊκό "εισιτήριο", αλλά τερµάτισε πίσω από τον 

σύλλογο που παραβίασε το FFP και χάνει είτε "εισιτήριο" για το Champions League είτε 

ευνοϊκό πέρασµα σε προκριµατικούς γύρους είτε χρήµατα από πριµοδοτήσεις 

γ) Ένας σύλλογος που τέθηκε αντιµέτωπος στις ευρωπαϊκές διοργανώσεις µε τον σύλλογο 

που παραβίασε το FFP ή που θα τεθεί την επόµενη χρονιά. 

 

1.5 ΠΟΙΝΕΣ ΠΑΡΑΒΙΑΣΗΣ ΤΟΥ FINANCIAL FAIR PLAY 

 Εάν ένας σύλλογος περάσει από την ελεγκτική στη δικαιοδοτική επιτροπή του 

Σώµατος Οικονοµικού Ελέγχου Συλλόγων, τότε θα πρέπει να περιµένει µία τιµωρία. Αυτή 

έχει εννέα επίπεδα, χωρίς κανένα εξ αυτών να συνδέεται µε κάποιο συγκεκριµένο 

παράπτωµα. Η ποινή για έναν σύλλογο που δεν συµµορφώθηκε µε τις διατάξεις του FFP 

µπορεί να είναι: 

α) προειδοποίηση ή/και 

β) επίπληξη ή/και 

γ) πρόστιµο ή/και 

δ) αφαίρεση πόντων από τις φάσεις οµίλων ή/και 
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ε) παρακράτηση πριµ από ευρωπαϊκές διοργανώσεις ή/και 

στ) απαγόρευση δήλωσης νεοαποκτηθέντων  παικτών στις ευρωπαϊκές διοργανώσεις ή/και 

ζ) περιορισµός αριθµού παικτών που µπορεί να δηλώσει στις ευρωπαϊκές διοργανώσεις 

ή/και 

η) αποκλεισµός από εν εξελίξει ή µελλοντική ευρωπαϊκή διοργάνωση ή/και 

θ) αφαίρεση τίτλου ή βραβείου 

 Αυτή είναι και η πιο "γκρίζα" περιοχή του FFP, αφού από τη σύλληψη της ιδέας 

µέχρι και σήµερα, κανείς αρµόδιος παράγοντας της UEFA δεν έχει δηλώσει επισήµως σε 

ποια περίπτωση θα επιβάλλεται η εκάστοτε ποινή και µε ποια κριτήρια θα αποφασίζεται 

ένα πρόστιµο ή ένας αποκλεισµός από τις ευρωπαϊκές διοργανώσεις. 

 

Παράδειγµα: η τιµωρία της Manchester City. 

 Η Manchester City είχε άνοιγµα άνω των 100.000.000€ για τον εξεταζόµενο τριετή 

κύκλο εργασιών µε αποτέλεσµα να της επιβληθούν οι κατωτέρω ποινές από την UEFA οι 

ποινές αφορούν τις σεζόν 2013-2014, 2014-2015, 2015-2016: 

- Μάξιµουµ ζηµία 20.000.000 ευρώ για το οικονοµικό έτος που ολοκληρώνεται το 2014 

και µάξιµουµ ζηµία 10.000.000 ευρώ για το οικονοµικό έτος που ολοκληρώνεται το 2015. 

- Στους υπολογισµούς εσόδων εξόδων στην περίοδο συµβιβασµού, η Manchester City δεν 

θα επιχειρήσει να βελτιώσει τους οικονοµικούς όρους µε δύο εµπορικούς συνεργάτες. 

- Έσοδα από πωλήσεις περιουσιακών στοιχείων εσωτερικά του οµίλου δεν θα 

υπολογίζονται στους µελλοντικούς ισολογισµούς. 

- Το µισθολογικό κόστος τόσο του ποδοσφαιρικού τµήµατος όσο και των υπαλλήλων δε 

θα αυξηθεί για τις επόµενες δύο περιόδους. Εάν η Manchester City υπακούσει στις 

απαιτήσεις που προαναφέρθηκαν, ο περιορισµός θα αρθεί για το 2016. 

- Σε όλη τη διάρκεια της περιόδου που αφορά ο συµβιβασµός, η Manchester City 

υπόκειται σε περιορισµό του αριθµού ποδοσφαιριστών που µπορεί να δηλώσει στην Α 

λίστα για τη συµµετοχή της σε διοργανώσεις της UEFA. Για τη σεζόν 2014-2015, η 

Manchester City µπορεί να δηλώσει µέχρι 21 παίκτες, αντί για 25. Εάν υπακούσει στις 

απαιτήσει που προαναφέρθηκαν, ο περιορισµός θα αρθεί για το 2015-2016. 

- Περιορισµός µεταγραφικών δαπανών για τις σεζόν 2014-2015 και 2015-2016. 

- Περιορισµός αριθµού νέων εγγραφών στην Α λίστα για τη συµµετοχή της στις 

διοργανώσεις της UEFA. Ο ακριβής περιορισµός εξαρτάται από την καθαρή µεταγραφική 

θέση της Manchester City σε κάθε µία από τις περιόδους της συµφωνίας. 
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- Πρόστιµο 60.000.000 ευρώ, το οποίο θα παρακρατηθεί από όσα έσοδα την αφορούν για 

τη συµµετοχή της στις ευρωπαϊκές διοργανώσεις της σεζόν 2013-2014. Από αυτό το 

ποσό, τα 40.000.000 ευρώ θα επιστραφούν εφόσον η Manchester City εκπληρώσει τις 

υποχρεώσεις της ως προς το Σώµα Οικονοµικού Ελέγχου Συλλόγων. 

- Η Manchester City υποχρεούται να συντάσσει κάθε έξι µήνες µία αναφορά προόδου που 

θα τεκµηριώνει την συµµόρφωσή της σε όλα τα µέτρα που συµφωνήθηκαν. 

 

1.6 ΚΡΙΤΙΚΗ ΣΤΟ FINANCIAL FAIR PLAY 

 Το FFP ως κανονισµός έχει δεχθεί και ποικίλες επικρίσεις, µε τις κυριότερες να 

συνοψίζονται στα ακόλουθα έξι θέµατα5
: 

 

1.6.1 ΙΣΧΥΡΟΠΟΙΗΣΗ ΚΑΘΕΣΤΩΤΩΝ 

 Η βασικότερη επίκριση έναντι του Financial Fair Play είναι η ισχυροποίηση των 

ήδη µεγάλων συλλόγων, αφού παράγουν µεγαλύτερα έσοδα και κέρδη, και κατά συνέπεια 

µπορούν να ξοδεύουν πολύ περισσότερα χρήµατα για τις µετακινήσεις παικτών. Ο Martin 

Samuel, αρθρογράφος της  Daily Mail, έχει επικρίνει τον κανονισµό, πιστεύοντας ότι δε 

θα ευνοήσει τον ανταγωνισµό και παροµοιάζοντάς το µε µία "γιγαντιαία κρεµαστή 

γέφυρα που τραβιέται επάνω."  

 

1.6.2 ΑΜΦΙΣΒΗΤΗΣΙΜΕΣ ΧΟΡΗΓΙΕΣ 

 Μερικά φόρουµ έχουν εκφράσει την ανησυχία τους για τον ενδεχόµενο κίνδυνο ότι 

οι σύλλογοι γίνονται όλο και περισσότερο απελπισµένοι να αυξήσουν έσοδα που θα 

επηρεάσουν θετικά την Κατάσταση Αποτελεσµάτων και κατ' επέκταση και τον 

Ισολογισµό τους. Αυτό µπορεί να τους οδηγήσει στο να αναζητήσουν αµφισβητήσιµες 

πρακτικές διαφήµισης και χορηγίας από πολλούς υποστηρικτές, κάτι που µπορεί τελικά 

να θέσει σε κίνδυνο την ηθική πλευρά του ποδοσφαίρου.  

 Για ορισµένους συλλόγους είναι σχετικά εύκολο να προσελκύσουν αξιόπιστους 

χορηγούς, λόγω της προθυµίας των επιχειρήσεων να συνδέονται µε µια επιτυχηµένη 

µάρκα. Για παράδειγµα, πολλοί κορυφαίοι σύλλογοι έχουν συγκεντρώσει χρήµατα από 

την προώθηση των χορηγών τους στα ρούχα που φορούν οι παίκτες κατά τη διάρκεια των 

παιχνιδιών αλλά και εκτός αγωνιστικών χώρων. 

                                                
5 WIKIPEDIA, the free encyclopedia, "Criticism of FFP", 

https://en.wikipedia.org/wiki/UEFA_Financial_Fair_Play_Regulations#Criticism_of_FFP 



30 

 

 Ωστόσο, οι συµφωνίες αυτές µπορεί να µην είναι τόσο "καθαρές" και για το λόγο 

αυτό οι λογιστές της UEFA πρέπει να τις εξετάσουν και να διαπιστώσουν αν οι χορηγίες 

προέρχονται από µια αδελφή εταιρεία ή θυγατρική της µητρικής εταιρείας. Η συµφωνία 

της Manchester City µε την Abu Dhabi Investment Group και της Paris Saint - Germain 

µε τον Όµιλο Επενδύσεων Κατάρ υπάγεται σε τέτοιες αξιολογήσεις από την UEFA. 

 

1.6.3 ΠΙΘΑΝΑ ΚΕΝΑ  

 Ένα άλλο πρόβληµα του FFP που έχει σχολιαστεί στον Τύπο είναι τα τυχόν κενά 

που υφίστανται στην ίδια τη νοµοθεσία, Για παράδειγµα, µέχρι το τέλος της σεζόν 2014-

2015, οι σύλλογοι είχαν τη δυνατότητα να αποκλείσουν από τον υπολογισµό του FFP τους 

µισθούς των παικτών που υπέγραψαν συµβόλαιο πριν από τον Ιούνιο 2010 εφόσον 

µπορούσαν να αποδείξουν βελτιωµένη τάση στους λογαριασµούς τους.  

 Ένα άλλο παράδειγµα κενού στον κανονισµό είναι ότι αφήνει τη δυνατότητα για 

νοµική ανατροπή του, καθώς και για τεχνητή αύξηση των εισοδηµάτων των µεγαλύτερων 

συλλόγων από µεγάλες συµφωνίες χορηγιών ή δικαιώµατα ονοµασίας γηπέδων µέσω των 

εταιρειών µε έννοµο συµφέρον στην επιτυχία του συλλόγου, ή από τις πωλήσεις 

υπεράκτιων δικαιωµάτων σε κοινοπραξίες που δεν προσδιορίζουν µε σαφήνεια τους 

επενδυτές.  

 Υπάρχουν ισχυρισµοί ότι αυτό έχει ήδη αρχίσει στην περίπτωση της Manchester 

City, όπου τέσσερις από τους οκτώ κύριους χορηγούς του συλλόγου ανήκουν στην 

κυβέρνηση των Ηνωµένων Αραβικών Εµιράτων, ενώ ταυτόχρονα ο ιδιοκτήτης της 

Manchester City είναι ένας εκ των Αναπληρωτών Υπουργών της Κυβέρνησης στα 

Ηνωµένα Αραβικά Εµιράτα. 

 

1.6.4 ∆ΙΑΦΟΡΕΤΙΚΟΙ ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΟΙ ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΕΣ  

 Επιπλέον, εξακολουθεί να υπάρχει το ζήτηµα των σηµαντικών διαφορών των 

φορολογικών συντελεστών σε κάθε κράτος - µέλος. Το ίδιο ισχύει και για το κόστος 

κοινωνικής ασφάλισης ανά χώρα, κάτι που αφορά τα ευρωπαϊκά πρωταθλήµατα αφού 

συνεπάγεται ότι ορισµένοι σύλλογοι πρέπει να πληρώσουν σε έναν παίκτη πολύ 

υψηλότερες ακαθάριστες αποδοχές προκειµένου αυτός να µείνει µε τον ίδιο καθαρό µισθό 

όπως αν ανήκε σε οµάδα άλλης χώρας. 
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 Για το θέµα αυτό, η UEFA έχει αναφέρει ότι οι λογαριασµοί κάθε συλλόγου 

πρέπει να ελέγχονται σύµφωνα µε τις εθνικές συνθήκες λογιστικής που εφαρµόζονται στη 

χώρα του και η οποία µπορεί να ποικίλει. 

 

1.6.5 Ι∆ΙΟΚΤΗΣΙΑ ΤΡΙΤΩΝ  

 Σύµφωνα µε το µοντέλο της ιδιοκτησίας τρίτων, µία οµάδα µπορεί να αγοράσει 

ένα ποσοστό από έναν παίκτη, µε την ελπίδα ότι αν αυξηθεί αξία του στο µέλλον θα 

πετύχουν κέρδος µε βάση το ποσοστό τους. Το πλεονέκτηµα για τους συλλόγους είναι ότι 

έτσι µπορούν να κάνουν µεγάλες οικονοµίες, διότι µπορούν να χρησιµοποιήσουν 

ορισµένες φορές έναν παίκτη ακόµα και όταν δεν έχουν να πληρώσουν την πλήρη αξία 

µεταβίβασής του, ενώ επίσης µπορούν να αποκοµίσουν οικονοµικά οφέλη από την 

πώληση δικαιωµάτων επί του παίκτη.  

 Στις 4 Φεβρουαρίου του 2013 η UEFA ανακοίνωσε την πρόθεσή της να 

απαγορεύσει την κυριότητα τρίτων παικτών: «Πιστεύουµε ότι αυτή πρέπει να είναι η 

περίπτωση σε όλο τον κόσµο, σίγουρα σε όλη την Ευρώπη. Εάν η FIFA δεν το πράξει, 

σίγουρα θα το πράξουµε σε ό, τι αφορά την Ευρώπη.» 

 

1.6.6 ΦΙΛΑΝΘΡΩΠΙΑ ΚΑΙ ΠΛΗΡΩΜΕΣ ΑΛΛΗΛΕΓΓΥΗΣ  

 Το τελευταίο θέµα κριτικής που αξίζει να αναφερθεί είναι οι πληρωµές που 

πραγµατοποιούν οι σύλλογοι για φιλανθρωπικούς σκοπούς. Τα ποσά που καταβάλλονται 

από τα αθλητικά σωµατεία µπορούν να κάνουν µια µεγάλη διαφορά σε µια µικρότερη 

οµάδα κατά την προσπάθειά της να εκπληρώσει τους οικονοµικούς κανόνες του FFP, γι' 

αυτό και η UEFA δέχεται πιέσεις ώστε οι πληρωµές αυτές να µπορούν να συµψηφιστούν 

µε τους υπολογισµούς του FFP. 

 

1.7 FINANCIAL FAIR PLAY ΚΑΙ ΚΑΛΑΘΟΣΦΑΙΡΙΣΗ 

 Είναι γεγονός ότι το Financial Fair Play της UEFA ρυθµίζει µόνο το ποδόσφαιρο. 

Παρ' όλα αυτά, φαίνεται πως ο θεσµός αυτός θα επεκταθεί, καθώς ο Jordi Bertomeu, 

εκτελεστικός διευθυντής της Euro league, σε συνέντευξη Τύπου που οργάνωσε στο Τελ 

Αβίβ ανακοίνωσε ότι από την επόµενη σεζόν θα αρχίσει να εντάσσεται το Financial Fair 

Play και στο σύστηµα του ευρωπαϊκού µπάσκετ. Ένας από τους κανόνες που θα εισαχθεί 

θα έχει να κάνει µε το κοµµάτι του προϋπολογισµού που δε θα είναι διαθέσιµο για 

συµβόλαια παικτών". 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2Ο: ΧΕΙΡΑΓΩΓΗΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

 

2.1 ΓΕΝΙΚΑ ΠΕΡΙ ΧΕΙΡΑΓΩΓΗΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

 Η χειραγώγηση των κερδών και η εν γένει δηµιουργική λογιστική είναι ένα 

φαινόµενο που απασχολεί ιδιαίτερα την παγκόσµια οικονοµία, καθώς πλήττει την 

αξιοπιστία των οικονοµικών καταστάσεων και υπονοµεύει την ορθή ενηµέρωση των 

χρηστών. Η εµπειρική διερεύνηση του βαθµού «χειραγώγησης» των κερδών (earnings 

management) στην Ελλάδα έχει υψηλό ενδιαφέρον, καθώς σύµφωνα µε δύο διεθνείς 

µελέτες (Leuz et al. 2003, Bhattacharya et al. 2003), η "ωραιοποίηση" των 

αποτελεσµάτων είναι συχνότερο φαινόµενο σε χώρες µε χαµηλή προστασία των 

επενδυτών και ασθενή εφαρµογή των νόµων. Με βάση την υπόθεση αυτή, οι ελληνικές 

εταιρείες κατετάγησαν πρώτες µεταξύ όλων των χωρών που εξετάστηκαν (31 και 34 

αντίστοιχα στις δύο µελέτες) στη χρησιµοποίηση τεχνικών χειραγώγησης των 

αποτελεσµάτων τους, και εποµένως τελευταίες όσον αφορά την ποιότητα των κερδών που 

εµφανίζουν στις οικονοµικές τους καταστάσεις. 

 Η χειραγώγηση των κερδών µπορεί να λάβει χώρα σε κάθε τοµέα δραστηριότητας, 

συµπεριλαµβανοµένου και του αθλητισµού. Η καθιέρωση του FFP αποτελεί µία 

προσπάθεια να µειωθεί η δυνατότητα των συλλόγων που συµµετέχουν σε ευρωπαϊκές 

διοργανώσεις να παραποιούν τα οικονοµικά στοιχεία τους, γι' αυτό και κρίνεται 

απαραίτητο να εξετασθεί το φαινόµενο της χειραγώγησης των αποτελεσµάτων. 

Κατ’ αρχάς, κρίνεται σκόπιµη η επεξήγηση της έννοιας "δηµιουργική λογιστική". 

Η δηµιουργική λογιστική συνίσταται στη χρήση παραπλανητικών λογιστικών µεθόδων µε 

σκοπό την παραποίηση των οικονοµικών καταστάσεων της επιχείρησης και έχει εξελιχθεί 

τα τελευταία χρόνια σε ένα φαινόµενο τεραστίων διαστάσεων που απειλεί την παγκόσµια 

οικονοµία και το χρηµατοοικονοµικό σύστηµα.  

Στη διεθνή βιβλιογραφία και αρθρογραφία έχει διατυπωθεί µία πληθώρα ορισµών 

της δηµιουργικής λογιστικής από διακεκριµένους ακαδηµαϊκούς και επιστήµονες. 

Σύµφωνα µε τον Σπάθη6
, καθηγητή του Αριστοτέλειου Πανεπιστηµίου Θεσσαλονίκης, η 

δηµιουργική λογιστική αναφέρεται κυρίως στην εξοµάλυνση των αποτελεσµάτων χρήσης 

µέσω εσφαλµένων λογιστικών καταχωρήσεων, στην ωραιοποίησή τους και στη 

χειραγώγησή τους. Πρόκειται για σκόπιµη παραποίηση ή παράλειψη ποσών ή 

                                                
6 Σπάθης, Χ. (2002), Εµπειρική ∆ιερεύνηση της παραποίησης των οικονοµικών καταστάσεων, Λογιστής, τεύχος 

570, σελίδες 1286-1294 
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γνωστοποιήσεων από τις  οικονοµικές καταστάσεις της επιχείρησης µε αντικειµενικό 

σκοπό την εξαπάτηση των χρηστών των καταστάσεων αυτών, όπως για παράδειγµα των 

επενδυτών και των δανειστών. 

Από τη µία πλευρά, αρκετοί εξαίρετοι επιστήµονες υποστηρίζουν πως η 

δηµιουργική λογιστική είναι νόµιµη και ηθική, εφόσον αποτελεί απλά µία µορφή 

εκµετάλλευσης των κενών που υπάρχουν στη νοµοθεσία και στα λογιστικά πρότυπα για 

την ωραιοποίηση των αποτελεσµάτων και της χρηµατοοικονοµικής κατάστασης της 

επιχείρησης. Κατά την άποψη του Γιάννη Θανόπουλου7
, καθηγητή του Πανεπιστηµίου 

Πειραιά, η νοµοθεσία συνήθως θέτει κανόνες για θέµατα τα οποία µπορούν να 

«µετρηθούν» και που έχουν σαφή δυνατότητα να τεθούν υπό έλεγχο µε την εφαρµογή της 

και επιτρέπει την ευελιξία κινήσεων στο λογιστή. Παρόλα αυτά, η δηµιουργική λογιστική 

κρίνεται παράνοµη και αθέµιτη όταν υπερβαίνει τα όρια εκµετάλλευσης ορισµένων 

λογιστικών κανόνων και εκτείνεται στην καταπάτηση αυτών. Σε αυτήν την περίπτωση 

γίνεται λόγος για διοικητική απάτη. 

Το θέµα της επινοητικής λογιστικής στην Ελλάδα απασχόλησε τον Μπαραλέξη8
, ο 

οποίος µε χρήση ερωτηµατολογίου εξέτασε σε δείγµα ορκωτών ελεγκτών και 

φοροτεχνικών λογιστών τις απόψεις τους για τον ευπρεπισµό των οικονοµικών 

καταστάσεων. Μεταξύ των άλλων αποτελεσµάτων, προέκυψε ότι οι πλέον συχνοί 

λογιστικοί χειρισµοί αυξήσεων και µειώσεων των αποτελεσµάτων αναφέρονται στις 

προβλέψεις για επισφαλείς απαιτήσεις και αποζηµιώσεις προσωπικού, στις αποσβέσεις, 

στο χαρακτηρισµό εξόδων που αφορούν πάγια σε κόστος κτήσης τους, στην αποτίµηση 

των αποθεµάτων καθώς και σε άλλες κινήσεις όπως καταχώρηση εσόδων και εξόδων όχι 

στη σωστή χρήση. 

Επίσης, η δηµιουργική λογιστική πραγµατοποιείται µέσω διάφορων τεχνικών µε 

σκοπό την αύξηση ή τη µείωση των εσόδων και των εξόδων, την αύξηση των στοιχείων 

του ενεργητικού, τη µείωση των υποχρεώσεων και την αύξηση των λειτουργικών 

ταµειακών ροών. Σύµφωνα µε τη µεθοδολογία που παρουσιάστηκε από το Association of 

                                                
7 Θανόπουλος Ι., (2009), "Επιχειρηµατική Ηθική και ∆εοντολογία, Στην Εποχή της Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης", 

Εκδόσεις Νικητόπουλος Ε και ΣΙΑ ΕΕ 

8 Μπαραλέξης, Σ. (2001) «Η Άσκηση της Επινοητικής Λογιστικής από τις Ελληνικές Επιχειρήσεις», Λογιστής, 

τεύχος Ιουλίου, σελίδες 1109-1119 
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Certified Fraud Examiners
9
 (2013) διακρίνονται τα ακόλουθα είδη απάτης σε επίπεδο 

οικονοµικών καταστάσεων:   

� Fictitious Revenues (Πλασµατικά Έσοδα)   

� Timing Differences (Χρονική Κατανοµή Εσόδων ή Εξόδων)   

� Concealed Liabilities and Expenses (Απόκρυψη Υποχρεώσεων και Εξόδων)   

� Improper Disclosures (Ανεπαρκείς Γνωστοποιήσεις)   

� Improper Asset Valuation (Αντικανονική Αποτίµηση Στοιχείων Ενεργητικού) 

 Η έρευνα που αναπτύχθηκε από τον κοινωνιολόγο Donald Cressey
10

 περιγράφει τις 

τρεις κύριες αιτίες εµφάνισης φαινοµένων απάτης, όπως φαίνεται στο παρακάτω σχήµα. 

 Ανεξάρτητα από το είδος ή τη µέθοδο 

της δηµιουργικής λογιστικής, οι  δράστες 

προσπαθούν να απαλλαχτούν από κάποιου 

είδους πραγµατικής ή αντιλαµβανόµενης 

πίεσης, όπως για παράδειγµα να επιτύχουν 

κάποιους επιχειρησιακούς στόχους απόδοσης 

και εκµεταλλεύονται  κάποια ευκαιρία  να πραγµατοποιήσουν την απάτη µε ευκολία. Το 

σπουδαιότερο, όµως, είναι ότι εκλογικεύουν  την πράξη και την συµπεριφορά τους  ως 

αποδεκτές, όπως  για παράδειγµα ότι πράττουν προς όφελος της επιχείρησης. Αυτός ο 

παράγοντας της εκλογίκευσης  είναι πολύ σηµαντικός, διότι επιτρέπει στους δράστες να 

νιώθουν εντάξει µε τη συνείδησή τους και να αντιµετωπίζουν τη γνωστική ασυµφωνία 

(cognitive dissonance), δηλαδή την ασυµφωνία µεταξύ της δικής τους αντίληψης  ότι 

είναι ειλικρινείς και της δόλιας φύσης της πράξης και συµπεριφοράς τους. 

Εφόσον όσοι διαπράττουν δηµιουργική λογιστική τείνουν να εκλογικεύουν τις 

πράξεις τους, πρόκληση για κάθε επιχείρηση αποτελεί η µείωση της εκλογίκευσης της 

απάτης των οικονοµικών καταστάσεων µέσω ενός συστήµατος εταιρικής κουλτούρας που 

να προωθεί ισχυρές ηθικές αξίες βασισµένες στην ακεραιότητα και που να ορίζει 

ξεκάθαρα τις περιπτώσεις ανεπίτρεπτης συµπεριφοράς. 

Οι Stolowy και Breton αναλύουν στον παρακάτω πίνακα τα πιθανά κέρδη και 

ζηµιές για τους διάφορους "παίκτες" κατά τη χειραγώγηση των αποτελεσµάτων. 

 

                                                
9 Association of Certified Fraud Examiners, (2013), «Financial Transactions and Fraud Schemes", "Accounting 

Concepts", https://avdeshmukh.files.wordpress.com/2013/05/2013-international-fraud-examiners-manual.pdf 

10 Cressey, D. R. (1950), "The criminal violation of financial trust", American Sociological Review, Vol. 15, No 

6, σελίδες 738-743, από την ιστοσελίδα www.jstor.org 



35 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 2: ΠΙΘΑΝΑ ΚΕΡ∆Η & ΖΗΜΙΕΣ ΑΠΟ ΣΚΟΠΙΜΟ ΧΕΙΡΙΣΜΟ ΤΩΝ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΩΝ 

ΠΑΙΚΤΕΣ ΚΕΡ∆Η ΖΗΜΙΕΣ 

∆ιοίκηση Μείωση Κόστους Κεφαλαίου 

∆ιατήρηση της θέσης εργασίας τους 

∆ιαχείριση της αµοιβής τους 

Τήρηση των συµβατικών υποχρεώσεων από 

δανειακές συµβάσεις 

Εξέταση και έλεγχος των λογαριασµών 

Ελαχιστοποίηση φόρου εισοδήµατος 

Απόκτηση φορολογικών πλεονεκτηµάτων 

Βελτίωση σχέσεων µε τρίτα µέρη 

Αποφυγή πολιτικού κόστους 

Απώλεια θέσης εργασίας 

και φήµης 

Υφιστάµενοι 

µέτοχοι 

Αύξηση της αξίας των µετοχών τους 

Έλεγχος των απαιτήσεων των εργαζοµένων 

Μείωση του κόστους κεφαλαίου 

Μείωση του όγκου των συναλλαγών 

Εµπιστοσύνη στην αγορά 

Υφιστάµενοι 

οµολογιούχοι 

Αύξηση της αξίας των οµολογιών τους 

Έλεγχος των απαιτήσεων των εργαζοµένων 

Μεταφορά πλούτου σε 

πραγµατικούς µετόχους 

Εργαζόµενοι ∆ιατήρηση των θέσεων εργασίας τους 

Αύξηση του ύψους της αµοιβής τους 

Απώλεια εργασίας σε 

περίπτωση χρεωκοπίας 

Προµηθευτές ∆ιατήρηση του πελάτη τους Ζηµία έπειτα από 

απροσδόκητη πτώχευση 

Πελάτες Συνεχείς υπηρεσίες 

Τήρηση των εγγυήσεων 

∆ιακοπή των υπηρεσιών 

Μη τήρηση εγγυήσεων 

Κράτος Συλλογή φόρων 

Θέσεις εργασίας για τους πολίτες 

Μη συλλογή φόρων 

Ανεργία 

Τραπεζίτες Αποπληρωµή δανείων Απώλεια χρηµάτων 

Κοινωνία ∆ιατήρηση θέσεων ανεργίας 

Παραγωγή πλούτου 

Απώλεια θέσεων 

εργασίας 

Σπατάλη πόρων 

Πηγή: Stolowy, Herve, Breton, Gaetan (2004), "Accounts Manipulation: A literature Review and Proposed 

Conceptual Framework", άρθρο στο περιοδικό Review of Accounting and Finance, τεύχος 3, σελίδες  5 - 92 
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2.2 ΜΟΡΦΕΣ ΧΕΙΡΑΓΩΓΗΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

2.2.1 ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ ΚΑΘΑΡΣΗ (BIG BATH ACCOUNTING) 

 Ο όρος "Big Bath Accounting" συνήθως ορίζεται σύµφωνα µε τον Itoh (2007)
11

 ως 

η προσπάθεια της οικονοµικής µονάδας να αυξήσει τα κέρδη της στις µεταγενέστερες 

περιόδους, µε τον καταλογισµό δαπανών κατά την τρέχουσα περίοδο. Στην ουσία δηλαδή 

πρόκειται για µείωση των αποτελεσµάτων φέτος, ώστε να φανεί τα επόµενα χρόνια 

οικονοµική βελτίωση που θα ωραιοποιήσει την εικόνα της επιχείρησης προς τα τρίτα 

ενδιαφερόµενα µέρη. 

 Φαινόµενα Big Bath, για παράδειγµα, µπορούν να εµφανιστούν κατά τη διάρκεια 

των περιόδων ύφεσης ή εξυγίανσης ή όταν αναµένεται από µια επιχείρηση να αναφέρει  

ζηµιές (Scott 2009)
12

. Η οικονοµική µονάδα θα θέλει να εκµεταλλευτεί το γεγονός ότι 

είναι αναµενόµενο να εµφανίσει αρνητικά αποτελέσµατα και κατά συνέπεια επιβαρύνει τη 

χρήση µε δαπάνες και ζηµιές που κανονικά θα έπρεπε να καταχωρηθούν στις επόµενες 

χρήσεις. Σκοπός είναι να ελαφρυνθούν οι µελλοντικές περίοδοι για τις οποίες δεν 

αναµένονται ζηµίες. 

 Επίσης, η πιθανότητα για Big Bath αυξάνεται όταν αλλάζει η διοίκηση. Αυτό 

οφείλεται στο γεγονός ότι η νέα διοίκηση θέλει να φανεί µεγάλη άνοδος της κερδοφορίας 

στις µελλοντικές περιόδους προκειµένου να λάβει τα εύσηµα και τα προνόµια που µπορεί 

να συµβαδίζουν µε αυτά. 

 

2.2.2 ΕΞΟΜΑΛΥΝΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ (INCOME SMOOTHING) 

 Σύµφωνα µε τους Albrecht και Richardson (1990)
13

 ως εξοµάλυνση εισοδήµατος 

ορίζεται "η σκόπιµη απόσβεση των διακυµάνσεων σε εκείνο το επίπεδο των κερδών το 

οποίο θεωρείται ότι είναι φυσιολογικό για την επιχείρηση". Ο Stolowy (2004)
14

 

υποστηρίζει ότι η εξοµάλυνση του εισοδήµατος έχει ως σαφή στόχο να παράγει ένα 

σταθερά αυξανόµενο ρεύµα των κερδών της επιχείρησης. Αυτό σηµαίνει ότι οι 

διαχειριστές ουσιαστικά προσπαθούν να µειώσουν τις διακυµάνσεις στα κέρδη. Από έναν 

εξωτερικό παρατηρητή, είναι δύσκολο να εξακριβωθεί κατά πόσον αυτές οι αλλαγές 

                                                
11  Itoh K., (2007) "Corporate Valuation", άρθρο στην εφηµερίδα Nihon Keizai Shimbun-sha, σελίδα 207 

12  Scott, William. (2009), "Financial Accounting Theory",  5th Edition, Prentice Hall, σελίδα 405 

13  Albrecht W. D., Richardson F. M., (1990), "Income smoothing by economic sector", στο περιοδικό  Journal 

of Business Finance and Accounting, τεύχος 17, σελίδες 713-730 

14 Stolowy, Herve, Breton, Gaetan (2004), "Accounts Manipulation: A literature Review and Proposed 

Conceptual Framework", άρθρο στο περιοδικό Review of Accounting and Finance, τεύχος 3, σελίδες 5 - 92 
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αποτελούν παραποίηση αποτελεσµάτων ή πραγµατική εφαρµογή της διακριτική ευχέρεια 

που δίνεται στη διοίκηση. 

 Η υπόθεση ότι οι διοικούντες εξοµαλύνουν τα κέρδη ερευνήθηκε για πρώτη φορά 

από τον Hepworth το 1953, αλλά περισσότερο επισταµένη έρευνα πραγµατοποίησε ο 

Gordon το 1964. Οι Belkaoui και Picur (1984)
15

 παρουσίασαν διάφορα κίνητρα για 

εξοµάλυνση των κερδών. Οι πρώτες έρευνες υπέθεταν ότι οι managers ωθούνταν να 

µειώσουν την διακύµανση των κερδών σε µ ία προσπάθεια να µειώσουν τον κίνδυνο της 

εταιρείας όπως τον αντιλαµβάνεται η αγορά. Ωστόσο, όπως αναφέρει ο Fern (1994)
16

 

µεταγενέστερες έρευνες απέδειξαν ότι οι κεφαλαιαγορές ήταν "αποτελεσµατικές" και ότι 

οι επενδυτές δεν παραπλανούνταν από λογιστικά τερτίπια. Παρόλα αυτά το Income 

Smoothing µπορεί να επιβιώσει µέσω των µάνατζερ που δεν πιστεύουν στην 

αποτελεσµατικότητα της αγοράς.  Οι Beattie et. al. (1994) έγραψαν ότι η εξοµάλυνση 

των κερδών αποτελεί µ ια φυσιολογική συµπεριφορά που βασίζεται στις υποθέσεις ότι οι 

µάνατζερ λειτουργούν µε σκοπό τη µεγιστοποίηση της χρησιµότητάς τους και ότι οι 

διακυµάνσεις και η αδυναµία πρόβλεψης των κερδών είναι οι συνηθισµένοι 

προσδιοριστικοί παράγοντες των µέτρων του κινδύνου της αγοράς. Ειδικότερα οι 

µάνατζερ των εισηγµένων εταιριών αντιµετωπίζουν µ ια αυξανόµενη πίεση να 

δηµοσιεύουν οµαλοποιηµένη χρονική σειρά κερδών. Μόνο εάν οι αγορές ήταν τέλειες, η 

διακύµανση των κερδών δε θα είχε κόστος για τους µάνατζερ και τις εταιρίες τους, και 

έτσι, αυτοί δε θα είχαν κίνητρα να εξοµαλύνουν τα κέρδη. 

 Μια οµαλή ροή εσόδων µπορεί να υπάρχει επειδή είναι από τη φύση της σταθερή 

ή επειδή σκόπιµα εξοµαλύνεται από τη διοίκηση (Eckel 1981)
17

. Οι διάφορες εταιρείες 

επηρεάζονται από διαφορετικούς παράγοντες και έχουν ποικίλα κίνητρα για τη διαχείριση 

κερδών. Ως εκ τούτου, οι µέθοδοι εξοµάλυνσης της συµπεριφοράς των λογαριασµών 

διαφέρει µεταξύ επιχειρήσεων (Douglas 1987)
18

.  

  Η εκ προθέσεως εξοµάλυνση των αποτελεσµάτων διακρίνεται σε πραγµατική 

εξοµάλυνση και σε τεχνητή εξοµάλυνση. Πραγµατική εξοµάλυνση συµβαίνει όταν η 

                                                
15  Belkaoui Α., Picur R, (1984), "The Smoothing of Income Numbers: Some Empirical Evidence on 

Systematic Differences Between Core And Periphery Industrial Sector", άρθρο στο Journal of Business Finance 

& Accounting, τεύχος 11, σελίδες 527 - 545 

16  Fern, R.H., B. Brown and S.W. Dickey, (1994), "An empirical test of politically motivated income 

smoothing in the oil refining industry",  Journal of Applied Business Research, τεύχος 10, Νο. 1, σελίδα 92 

17  Eckel N., (1981) "The Income Smoothing Hypothesis Revisited", άρθρο στο περιοδικό ABACUS, τεύχος 17, 

σελίδες 28 - 40 

18 Douglas M., (1987), "Income Smoothing and Incentives: Empirical Tests Using Accounting Changes", άρθρο 

στο περιοδικό The Accounting Review, τεύχος 62, Νο. 2, σελίδες 358 - 377 
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διοίκηση λαµβάνει δράσεις επηρεασµού των οικονοµικών γεγονότων της επιχείρησης για 

να παράγει µια οµαλή διαχρονική τάση στο εισόδηµα. Τεχνητή εξοµάλυνση συµβαίνει 

όταν η διοίκηση χειρίζεται το χρονοδιάγραµµα των λογιστικών εγγραφών για να παράγει 

οµαλή ροή εισοδήµατος.  

 

2.2.3 COOKIE JAR TECHNIQUE 

 Σύµφωνα µε τα Αµερικάνικα Πρότυπα GAAP, τα αποθεµατικά πρέπει να 

δηµιουργηθούν για να εξασφαλίσουν την καταβολή των µελλοντικών υποχρεώσεων 

(McKee, 2005)
19

. Το ίδιο ορίζουν και τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα. Οι υποχρεώσεις 

αυτές πρέπει να είναι µετρήσιµες, να υπάρχει ένα υψηλό επίπεδο βεβαιότητας σχετικά µε 

την µελλοντική καταβολή της υποχρέωσης, η οποία πρέπει να σχετίζεται µε ένα γεγονός 

του παρελθόντος. Ακόµα και αν πληρούνται τα κριτήρια αυτά η µελλοντική υποχρέωση 

θα πρέπει να εκτιµηθεί, δεδοµένου ότι στις περισσότερες περιπτώσεις είναι ασαφές πόσο 

µεγάλο θα είναι το κόστος.  

 Το στοιχείο της εκτίµησης δηµιουργεί τη δυνατότητα στη ∆ιοίκηση, η οποία είναι 

αυτή που πραγµατοποιεί τις εκτιµήσεις, να διαχειριστεί τα έσοδα. Με τη δηµιουργία ενός 

µεγαλύτερου αποθεµατικού από ό, τι εκτιµάται ότι θα είναι πραγµατικά τα αναγκαία 

έξοδα σε µια συγκεκριµένη περίοδο θα δηµιουργηθεί υπερβάλλον αποθεµατικό που θα 

µειώσει τα κέρδη. Το αποθεµατικό αυτό µπορεί στη συνέχεια να χρησιµοποιηθεί για να 

αυξήσει τα µελλοντικά κέρδη.  

 Η µέθοδος των Cookie Jar αποθεµατικών µπορεί να χρησιµοποιηθεί όταν οι 

επιχειρήσεις προβαίνουν στις ακόλουθες ενέργειες: 

■ Εκτίµηση των απολαβών των πωλήσεων και των επιδοµάτων 

■ Εκτίµηση διαγραφής χρεών 

■ Εκτίµηση υποτιµήσεων αποθεµάτων 

■ Υπολογισµό του κόστους εγγύησης 

■ Εκτίµηση συνταξιοδοτικών δαπανών 

■ Τερµατισµό στα συνταξιοδοτικά προγράµµατα 

■ Εκτίµηση ποσοστού ολοκλήρωσης για τις µακροπρόθεσµες συµβάσεις 

 

 

                                                
19 McKee T., (2005), "Earnings Management: An executive Perspective", 1η έκδοση 
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2.2.4 ΞΕΠΛΥΜΑ ΤΟΥ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟΥ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ 

 Οι επενδύσεις σε άλλες επιχειρήσεις γίνονται για να δηµιουργηθεί µια στρατηγική 

συµµαχία ή/και για την επένδυση πλεονάσµατος κεφαλαίων (McKee, 2005). Οι 

ακόλουθες δύο τεχνικές µπορεί να χρησιµοποιούνται από µία εταιρεία στην προσπάθεια 

διαχείρισης των εσόδων της µέσω των επενδύσεων σε συγγενείς επιχειρήσεις: 

 ■ Μεταβολή του σκοπού κατοχής της επένδυσης: εφόσον διαφορετικά είδη 

επενδύσεων επιφέρουν και διαφορετική λογιστική αντιµετώπιση, η διοίκηση µπορεί να 

εκµεταλλευτεί τη δυνατότητά της να επιλέγει το σκοπό της επένδυσης, ανάλογα µε το πώς 

επιθυµεί να διαµορφωθεί το αποτέλεσµα. Για παράδειγµα, σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή 

Λογιστικά Πρότυπα, οι µετοχές µίας επιχείρησης µπορεί να χαρακτηριστούν είτε ως 

"διαθέσιµες προς πώληση" και οι µεταβολές της εύλογης αξίας τους να καταχωρούνται 

απευθείας στα Ίδια Κεφάλαια µέσω της Κατάστασης Λοιπών Συνολικών Εσόδων είτε ως 

"κατεχόµενες για εµπορικούς σκοπούς µε τη µεταβολή της εύλογης αξίας τους στα 

αποτελέσµατα" µε αποτέλεσµα να επηρεάζουν τα κέρδη της τρέχουσας χρήσης. 

 ■ Υποτίµηση της αξίας κτήσεως: Τα κέρδη µίας επιχείρησης µπορεί να µειωθούν 

κατά την υποτίµηση αξιόγραφων που παρουσιάζουν µια µακροπρόθεσµη µείωση της 

εύλογης αξίας τους. Μια τέτοια πράξη υποτίµησης θα πρέπει να καταγράφεται ως ζηµία 

και ως εκ τούτου µειώνει τα κέρδη. 

 

2.2.5 ΠΡΟΩΡΗ ΕΞΥΠΗΡΕΤΗΣΗ ΤΟΥ ΧΡΕΟΥΣ 

 Το µακροπρόθεσµο χρέος συνήθως καταγράφεται λογιστικά στην αναπόσβεστη 

αξία του (McKee, 2005). Η λογιστική αξία του µακροπρόθεσµου χρέους µπορεί όµως  να 

διαφέρει σηµαντικά από την καταβολή µετρητών που απαιτείται για την εξόφληση του 

χρέους από νωρίς. Πιο συγκεκριµένα, κάθε κέρδος ή ζηµία που παράγεται από την 

πρόωρη εξυπηρέτηση του χρέους θα επηρεάσει τα κέρδη. Η διοίκηση µπορεί εποµένως να 

διαχειρίζεται τα κέρδη "παίζοντας" µε το χρονοδιάγραµµα της εξυπηρέτησης του χρέους. 

 

2.2.6 ΕΠΗΡΕΑΣΜΟΣ ΜΕΓΕΘΩΝ ΕΚΤΟΣ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ 

 Σύµφωνα µε τον Χ. Καζαντζή (2006)
20

 Εταιρείες συνηθίζουν µέσω διαφόρων 

τεχνικών δηµιουργικής λογιστικής να µην αποτυπώνουν στον Ισολογισµό τους κάποια 

πάγια στοιχεία µεγάλης αξίας, µε αποτέλεσµα να εµφανίζονται στις οικονοµικές 

                                                
20 Καζαντζής Χ., (2006), "Ελεγκτική & Εσωτερικός Έλεγχος, Μια συστηµατική προσέγγιση Εννοιών, Αρχών 

και Προτύπων", Πειραιάς, εκδόσεις BUSINESS PLUS Α.Ε. 
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καταστάσεις λιγότερες αποσβέσεις, δηλαδή λιγότερα έξοδα και άρα περισσότερα κέρδη. 

Κατά τον ίδιο ακριβώς τρόπο δεν εµφανίζονται στον Ισολογισµό µακροχρόνιες 

υποχρεώσεις που συνεπάγονται αυξηµένο κίνδυνο και η απεικόνισή τους στις οικονοµικές 

καταστάσεις πιθανόν να επηρέαζε αρνητικά τους επενδυτές και τα πιστωτικά ιδρύµατα 

κατά την αξιολόγηση των προοπτικών της οικονοµικής απόδοσης της εταιρείας. Έτσι η 

εταιρεία µε την εκτός Ισολογισµού απεικόνιση στοιχείων του Ενεργητικού ή του 

Παθητικού µπορεί να παρουσιαστεί στους χρήστες των οικονοµικών καταστάσεων 

(χρηµατοοικονοµικοί αναλυτές, µέτοχοι, δυνητικοί επενδυτές, πιστωτικά ιδρύµατα) ως 

χαµηλού κινδύνου επενδυτική ευκαιρία µε αποτέλεσµα να αντλεί χαµηλού κόστους 

κεφάλαια µέσω των µηχανισµών της κεφαλαιαγοράς και να συνάπτει επιχειρηµατικά 

δάνεια µε ιδιαίτερα ευνοϊκούς όρους.  

 Μία πρακτική χρησιµοποίησης στοιχείων εκτός Ισολογισµού είναι η δηµιουργία 

Εταιρειών Ειδικού Σκοπού. Η ίδρυση αυτών των εταιρειών από τις µητρικές αποσκοπεί 

συνήθως στη µείωση του χρηµατοοικονοµικού κινδύνου τους από µακροπρόθεσµα έργα 

στους τοµείς των κατασκευών, της έρευνας και της ανάπτυξης. Με αυτή τη µέθοδο οι 

Εταιρείες Εδικού Σκοπού αναλαµβάνουν τον κίνδυνο και η µητρική εταιρεία, κατέχοντας 

λιγότερο από το 50% των µετοχών δεν εµφανίζει στις ενοποιηµένες οικονοµικές 

καταστάσεις τη συµµετοχή της σε αυτές και τα αποτελέσµατά τους.  

 Πιο απλή περίπτωση χρησιµοποίησης των Εταιρειών Εδικού Σκοπού είναι η 

µεταβίβαση σε αυτές από τη µητρική εταιρεία πάγιων στοιχείων και του υψηλού 

δανεισµού για την αγορά τους. Η µητρική εταιρεία εµφανίζεται να έχει υψηλότερο δείκτη 

ρευστότητας λόγω της πώλησης του παγίου, αλλά και λιγότερα έξοδα καθώς αποφεύγει 

τις αποσβέσεις που συνεπάγεται η διατήρηση του παγίου. Στη συνέχεια, η µητρική 

εταιρεία µπορεί να µισθώσει το πάγιο µε τη µορφή λειτουργικής µίσθωσης, συνεχίζοντας 

έτσι να µην εµφανίζει στον Ισολογισµό την αξία του παγίου, αλλά και τις υποχρεώσεις 

που απορρέουν από τη µίσθωση.  

 Αποτέλεσµα µίας τέτοιας πρακτικής είναι η τεχνητή διόγκωση των κερδών και των 

εσόδων και η µείωση των µακροχρόνιων υποχρεώσεων σε βαθµό που να καθίσταται η 

εταιρεία στα µάτια των εξωτερικών χρηστών των οικονοµικών καταστάσεων ως 

χρηµατοοικονοµικά αξιόπιστη µε περιορισµένο κίνδυνο και υψηλούς ρυθµούς 

ρευστότητας και κερδοφορίας. 
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2.3 ΜΗΧΑΝΙΣΜΟΙ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

 Στον παρακάτω πίνακα παρουσιάζονται σύµφωνα µε τους Cosmin και Lungu Ionut 

οι τρόποι επηρεασµού των στοιχείων του Ισολογισµού και τις επιπτώσεις αυτών. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 3: ΜΗΧΑΝΙΣΜΟΙ  ∆ΗΜΙΟΥΡΓΙΚΗΣ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗΣ ΜΕ ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΣΤΟΝ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟ 

Στοιχείο Ισολογισµού Μηχανισµοί Επιπτώσεις στον 

Ισολογισµό 

Ενσώµατα 

περιουσιακά στοιχεία 

Sale and leaseback Βελτίωση ρευστότητας και 

κεφαλαίου κίνησης 

Ενσώµατα 

περιουσιακά στοιχεία 

και Ίδια Κεφάλαια 

Επανεκτίµηση της αξίας τους 

(εύλογη αξία) 

Αύξηση αξίας Ενεργητικού 

και αποσβέσεων 

Αύξηση Καθαρής Θέσης 

Ίδια Κεφάλαια Το ζήτηµα των "υβριδικών 

τίτλων" των οποίων η κατάταξη 

ανάµεσα στα Ξένα και τα Ίδια 

Κεφάλαια είναι δύσκολη 

Αλλαγή ποσοστού χρέους 

και κέρδους µετοχικού 

κεφαλαίου 

∆ικαιώµατα 

µειοψηφίας 

Κατάταξη στα Ίδια Κεφάλαια, 

τα Ξένα Κεφάλαια ή µεταξύ 

των δύο επιλογών  

Αλλαγή Ξένων και Ιδίων 

Κεφαλαίων 

∆άνεια Μη ουσιαστική ακύρωση του 

χρέους (ναι µεν το χρέος έχει 

αφαιρεθεί από τον Ισολογισµό, 

αλλά δεν ακυρώνεται) 

Μειωµένος δείκτης χρέους 

Αύξηση ποσοστού 

οικονοµικής αυτονοµίας 

Αύξηση κερδοφορίας 

Απαιτήσεις πελατών Προεξόφληση των παραγγελιών Μείωση της ανάγκης για 

κεφάλαιο κίνησης 

Αύξηση ταµείου 

Εκχώρηση απαιτήσεων από ένα 

σύνολο λογαριασµών 

εισπρακτέων για την απόκτηση 

µετρητών 

Μείωση του κεφαλαίου 

κίνησης, µειωµένη ανάγκη 

για κεφάλαιο κίνησης,  

αύξηση ταµείου 

Πηγή: Cosmin, Lungu Ionut, (2010), "A census of creative accounting techniques", Romanian Economic 

Business Review, Vol. 5, issue 4-1, pages 104-108 
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2.4 ΧΕΙΡΑΓΩΓΗΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΑΘΛΗΤΙΚΕΣ ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ 

 Οι τρεις παράγοντες του τριγώνου απάτης που αναλύθηκε προηγουµένως 

υφίστανται σε µεγάλο βαθµό και στους αθλητικούς συλλόγους, αυξάνοντας τον κίνδυνο 

για χειραγώγηση κερδών. 

 

���� Ευκαιρία 

 Η βασική ευκαιρία που παρέχεται στις αθλητικές επιχειρήσεις για διαχείριση των 

κερδών είναι το διαφορετικό λογιστικό πλαίσιο που τις διέπει. Η λογιστική των 

αθλητικών συλλόγων διέπεται από το νόµο 2725/1999, ο οποίος ορίζει διαφορετικό 

λογιστικό χειρισµό πολλών συναλλαγών και γεγονότων σε σχέση µε τον αντίστοιχο των 

λοιπών επιχειρήσεων. Η διαφορετικότητα του λογιστικού πλαισίου δηµιουργεί ευκαιρία 

διαχείρισης κερδών, καθώς πολλοί δεν κατανοούν τον απαραίτητο τρόπο λογιστικής 

καταχώρησης εγγραφών και την κατάρτιση των οικονοµικών καταστάσεων στους 

αθλητικούς συλλόγους, µε αποτέλεσµα να είναι πολύ δύσκολο να εντοπιστούν παρατυπίες 

και απάτες που στοχεύουν σε βελτίωση των αποτελεσµάτων. 

 Επιπλέον, η ελαστικότητα της νοµοθεσίας αναφορικά µε τις αθλητικές 

επιχειρήσεις δηµιουργεί µία ακόµα ευκαιρία χειραγώγησης κερδών. Με εξαίρεση τον 

κανονισµό της UEFA, όπως ήδη αναφέρθηκε παραπάνω δεν υφίσταται Ευρωπαϊκή 

Νοµοθεσία που να διέπει τις εν λόγω οικονοµικές µονάδες, µε συνέπεια οι διοικήσεις τους 

να έχουν ευελιξία λογιστικών χειρισµών και να µπορούν να εκµεταλλευτούν το 

νοµοθετικό κενό προς βελτίωση των αποτελεσµάτων τους. 

 

���� Πίεση 

 Η πίεση για επίτευξη ικανοποιητικών κερδών στις αθλητικές επιχειρήσεις είναι 

πολύ υψηλή σε σχέση µε τις υπόλοιπες επιχειρήσεις. Εκτός από τους επενδυτές και τους 

πιστωτές που ενδιαφέρονται για τα εταιρικά κέρδη, οι αθλητικοί σύλλογοι πρέπει να 

παρουσιάζουν συγκεκριµένα επίπεδα κερδών και ιδίων κεφαλαίων, προκειµένου να 

εξασφαλίσουν την παροχή αδείας για συµµετοχή της οµάδας τους στις εγχώριες και 

διεθνείς αθλητικές διοργανώσεις. Η υποχρέωση για εµφάνιση θετικών αποτελεσµάτων 

αυξάνει την πίεση της διοίκησης κατά την κατάρτιση των οικονοµικών καταστάσεων, µε 

αποτέλεσµα να αυξάνει παράλληλα και την πιθανότητα βελτίωσης των αποτελεσµάτων µε 

τεχνάσµατα δηµιουργικής λογιστικής, όπως για παράδειγµα η κεφαλαιοποίηση εξόδων 

και η απόκρυψη ζηµιών. 
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 Επιπλέον, η πίεση αυξάνεται λόγω του συναισθηµατικού δεσµού των ανθρώπων 

της διοίκησης µε την οµάδα του συλλόγου. Τα στελέχη των αθλητικών επιχειρήσεων 

έχουν πιο έντονο το αίσθηµα του δεσίµατος µε την επιχείρηση, αισθάνονται το χώρο 

εργασίας τους σαν οικογένεια και αισθάνονται µεγαλύτερη συναισθηµατική πίεση να 

παρουσιάσουν καλύτερα αποτελέσµατα για την επιχείρηση τους. 

 

���� Εκλογίκευση 

 Η εκλογίκευση συνδέεται άµεσα µε την ηθική της διοίκησης σε κάθε αθλητικό 

σύλλογο. Κατά τους Ferrell και Fraedrich
21

 η επιχειρηµατική ηθική αποτελείται από 

ηθικές αρχές και πρότυπα που καθοδηγούν τη συµπεριφορά στον κόσµο των 

επιχειρήσεων. Πρόκειται για το σύνολο των ηθικών αξιών που υποδεικνύουν τι είναι 

σωστό και τι λάθος κατά τις επιχειρηµατικές δραστηριότητες. Σε άρθρο του, ο Πρόεδρος 

του Ευρωπαϊκού και Ελληνικού ∆ικτύου Επιχειρηµατικής Ηθικής, Αντώνης Γκορτζής22
, 

αναφέρει ότι το ήθος µίας επιχείρησης ή ενός οργανισµού, δηµόσιου ή ιδιωτικού, το 

συνθέτουν µικρές διαφορετικές έννοιες όπως η αξιοπιστία, η διαφάνεια, η αξιοκρατία, η 

πειθαρχία, η ευελιξία, το αίσθηµα ευθύνης, η ποιότητα αλλά και ο τρόπος µε τον οποίο οι 

έννοιες αυτές υλοποιούνται. Σήµερα το επιχειρηµατικό ήθος πρέπει να βρίσκεται σε 

επίπεδα ανώτερα των καθαρά νοµικών υποχρεώσεων και συγκεκριµένα στο επίπεδο των 

ολοένα αυξανόµενων απαιτήσεων της κοινωνίας, άρα να εκφράζεται µε ελεύθερες 

επιλογές πολιτικής και πρωτοβουλιών της ίδιας της επιχείρησης. 

 Ειδικά στην Ελλάδα, όπου η ποιότητα της λογιστικής πληροφόρησης 

αµφισβητείται συχνά, η εκλογίκευση µπορεί εύκολα να βασιστεί στη λογική της κοινής 

πρακτικής διαχείρισης των κερδών. Με άλλα λόγια, κάθε διοίκηση µπορεί να 

εκλογικεύσει τις πράξεις της στηριζόµενη στο γεγονός ότι και πολλές άλλες επιχειρήσεις 

επιχειρούν πρακτικές δηµιουργικής βελτίωσης των κερδών και είναι ένα σύνηθες 

φαινόµενο.  

 Κυρίως, όµως, η εκλογίκευση επέρχεται λόγω της εξιδανίκευσης της οµάδας. Για 

τη διοίκηση ενός αθλητικού συλλόγου, που η οµάδα αποτελεί υψηλό ιδανικό, είναι πολύ 

πιο εύκολο να εκλογικεύσουν τις πράξεις της. Η αθλητική οµάδα τις περισσότερες φορές 

                                                
21 Ferrell, O.C. and Fraedrich, John (1997), Business Ethics, Ethical Decision Making and Cases, Houghton 

Mifflin Company, Boston, New York, Third Audition 

22 Γκορτζής, Ε. Αντώνης, Πρόεδρος  Ευρωπαϊκού και Ελληνικού ∆ικτύου Επιχειρηµατικής Ηθικής, «Η 

Επιχειρηµατική Ηθική φέρνει λύσεις», Ελευθεροτυπία, 17 Απριλίου 2013 
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φανατίζει τους οπαδούς της σε πολύ µεγάλο βαθµό, ώστε αυτοί να διατίθενται εύκολα να 

προβούν σε οποιαδήποτε ενέργεια για το καλό της οµάδας. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3Ο: ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ ΚΑΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ 

ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΠΑΕ ΚΑΙ ΚΑΕ 2012 - 2014 

 

3.1 ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ ΤΩΝ ΑΘΛΗΤΙΚΩΝ ΟΜΑ∆ΩΝ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α 

� Η χρήση τους είναι αναγκαστικά 1/7 - 30/6. Σύµφωνα µε το άρθρο 74 παράγραφος 

4 του νόµου 2725/1999 η χρήση της εταιρείας αρχίζει την 1η Ιουλίου κάθε έτους και 

λήγει την 30η του επόµενου έτους, εκτός αν ορίζεται διαφορετικά από προεδρικό 

διάταγµα. Η πρώτη χρήση µετά τη σύστασή τους διαρκεί ως το τέλος της επόµενης, του 

χρόνου ίδρυσης, χρήσης. 

 Για τις υπόλοιπες επιχειρήσεις υπάρχει δυνατότητα επιλογής είτε 1/7 - 30/6 είτε 

1/1/ - 31/12. Με το νόµο 4308/2014 καταργείται η δυνατότητα υπερδωδεκάµηνης χρήσης 

που δινόταν µε το νόµο 2190/1902, κάτι που ισχύει για όλες τις ελληνικές οικονοµικές 

µονάδες, συµπεριλαµβανοµένων και των αθλητικών συλλόγων. 

 

� Στο Ενεργητικό το σηµαντικότερο στοιχείο είναι τα άυλα περιουσιακά στοιχεία. 

Αυτό διότι εκεί καταχωρείται ο λογαριασµός "∆απάνες µεταγραφών και ανανεώσεων 

συµβολαίων παικτών". Πρόκειται για τα έξοδα που κάνει η οµάδα για συµβόλαια νέων 

παικτών ή για την ανανέωση συµβολαίων ήδη κατεχόµενων παικτών, τα οποία 

κεφαλαιοποιούνται και αποσβένονται κατά τη διάρκεια που ορίζεται στο συµβόλαιο. 

 

� Στις υποχρεώσεις τα µεγαλύτερα ποσά συναντώνται στους λογαριασµούς λοιπές 

µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις ή πιστωτές διάφοροι, όπου καταχωρούνται οι πληρωτέες 

αµοιβές προς τους παίκτες µακροπρόθεσµα και βραχυπρόθεσµα αντίστοιχα. 

 

� Το υπόλοιπο του λογαριασµού αποθέµατα είναι από τα µικρότερα σε µέγεθος σε 

σχέση µε τα υπόλοιπα των άλλων άµεσων ρευστοποιήσιµων περιουσιακών στοιχείων, 

γιατί οι οµάδες δεν πουλάνε προϊόντα, αλλά παρέχουν υπηρεσία. Το υπόλοιπο του 

λογαριασµού αποθέµατα µπορεί να αφορά µόνο αναλώσιµα υλικά, όπως γραφική ύλη, 

τρόφιµα, είδη αθλητισµού κ.λπ. 

 

� Σύµφωνα µε το άρθρο 76Α του νόµου 2725/1999 στο σύνολο  των Ιδίων 

Κεφαλαίων συνυπολογίζεται και η αξία των αθλητών. Για το λόγο αυτό διενεργείται 

αποτίµηση από την Επιτροπή Αποτίµησης Αξίας Επαγγελµατιών Αθλητών κάθε χρήση 
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εντός τριών µηνών από τη λήξη της. Η αξία των αθλητών που προκύπτει από την 

αποτίµηση αυτή αναγράφεται ως ξεχωριστή σηµείωση στον Ισολογισµό. 

 Αν η πλασµατική αυτή αξία είναι µεγαλύτερη από τη λογιστική, η υπεραξία που 

προκύπτει καταχωρείται στα άυλα στοιχεία του Ενεργητικού και ταυτόχρονα αυξάνει το 

λογαριασµό ∆ιαφορές Αναπροσαρµογής Λοιπών Περιουσιακών Στοιχείων του 

Παθητικού. 

 

� Ο κύκλος εργασιών τους αποτελείται κυρίως από δύο ειδών έσοδα: τα έσοδα από 

τους αγώνες και τα έσοδα από την παραχώρηση παικτών. Τα βασικά λειτουργικά έξοδα 

µίας αθλητικής ανώνυµης εταιρείας είναι οι µισθοί των παικτών που διατηρούνται 

σταθεροί κατά κανόνα ανά έτος, αποζηµιώσεις, έξοδα ταξιδιών, έξοδα διαφηµίσεων και 

εισφορές σε ασφαλιστικά ταµεία. 

 

� Στα έκτακτα έσοδα καταχωρούνται µεγάλα ποσά από διαγραφές των µισθολογικών 

υποχρεώσεων προς παίκτες που αποχωρούν πριν την προβλεπόµενη λήξη του συµβολαίου 

τους.  
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3.2 ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΙΚΩΝ ΟΜΑ∆ΩΝ 

 

 

 

3.2.1 ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 

- Παρουσίαση της οµάδας: 

 Ο αθλητικός σύλλογος «Αστέρας Τρίπολης» ιδρύθηκε το 1931 µε έδρα του την 

Τρίπολη Αρκαδίας και γήπεδο το «Θεόδωρος Κολοκοτρώνης». Ο εν λόγω σύλλογος 

εξασφάλισε για πρώτη φορά τη συµµετοχή του στην Ά Εθνική το 2007 και από τότε 

αγωνίζεται επάξια στο ελληνικό πρωτάθληµα, ενώ έχει συµµετάσχει και σε ευρωπαϊκούς 

αγώνες. Είναι η µοναδική οµάδα της Τρίπολης και γενικά του νοµού Αρκαδίας που έχει 

αγωνιστεί στην Α΄ Εθνική. Σηµερινός πρόεδρος της οµάδας είναι ο Γιώργος Μποροβήλος. 

 

- Συµµετοχή σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις: 

 Η ΠΑΕ Αστέρας Τρίπολης συµµετείχε στο Europa League κατά τις αγωνιστικές 

περιόδους 2013, 2014, 2015. 

 

- Χρηµατοοικονοµική ανάλυση: 

ΠΙΝΑΚΑΣ 4: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΤΗΣ ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΑΫΛΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 1.151.754,93 1.038.204,88 1.314.418,98 

 Ετήσια Μεταβολή -10% 27% 

ΕΝΣΩΜΑΤΑ ΠΑΓΙΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 746.393,80 626.537,58 616.599,17 

 Ετησία Μεταβολή -16% -2% 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 1.477.275,960 1.927.164,460 1.113.806,550 

Ετήσια Μεταβολή 30% -42% 

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 2.644.268,890 2.296.858,650 2.035.221,120 

Ετήσια Μεταβολή -13% -11% 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  

(χωρίς προβλέψεις) 477.750,00 336.590,00 673.980,00 

Ετήσια Μεταβολή -30% 100% 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 244.515,29 947.458,91 323.936,04 

Ετήσια Μεταβολή 287% -66% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ - ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 3.381.336,76 3.600.253,04 3.051.758,08 

Ετήσια Μεταβολή  6% -15% 

 



48 

 

 ΠΙΝΑΚΑΣ 5: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΑΠΟΤΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ 

ΤΡΙΠΟΛΗΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 3.100.695,56 3.244.645,48 2.272.085,62 

Μεταβολή   5% -30% 

ΕΞΟ∆Α ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΙΚΟΥ  

ΤΜΗΜΑΤΟΣ 3.224.328,66 2.992.233,08 2.785.779,60 

Μεταβολή   -7% -7% 

ΕΞΟ∆Α ∆ΙΟΙΚΗΣΗΣ ΚΑΙ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ 873.517,07 1.244.294,33 1.031.455,41 

Μεταβολή   42% -17% 

ΚΑΘΑΡΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ -67.435,04 442.831,62 -623.522,87 

Μεταβολή   757% -241% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 6: ΑΝΑΛΥΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Άµεση ρευστότητα  % 56% 84% 55% 

Γενική ρευστότητα  % 56% 84% 55% 

Κάλυψη τοκοχρεολυσίων % 12.144% 9.799% 3.975% 

 

 Η ρευστότητα της ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ δεν είναι αρκετή για να ανταπεξέλθει 

στις άµεσες υποχρεώσεις της. Το 2014 η ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ έχει κέρδη προ φόρων 

τόκων και αποσβέσεων που υπερκαλύπτουν τους τόκους και τα χρεολύσια κατά 39,75 φορές. 

Σε όλες τις χρήσεις καλύπτονται οι δανειακές δόσεις της οµάδας. 

  

ΠΙΝΑΚΑΣ 7: ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ 

ΤΡΙΠΟΛΗΣ 

  

 Το µεγαλύτερο µέρος των περιουσιακών στοιχείων χρηµατοδοτείται µε ξένα 

κεφάλαια. Τα πάγια περιουσιακά στοιχεία µάλιστα υπερτερούν των Ιδίων Κεφαλαίων 

κατά 1,9 φορές. Στις εξεταζόµενες χρήσεις τα ξένα κεφάλαια είναι κατά µέσο όρο 7,97 

φορές τα Ίδια Κεφάλαια. 

 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ξένα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 

 (πλην Οφειλόµενου)  % 1277% 278% 836% 

Πάγια / Ίδια κεφάλαια (πλην Οφειλόµενου)  % 305% 66% 190% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 8: ΑΝΑΛΥΣΗΣ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ταχύτητα εισπράξεως απαιτήσεων  (ηµέρες) 97 101 65 

Ταχύτητα εξόφλησης  

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (ηµέρες) 83 33 19 

Ταχύτητα κυκλοφορούντος ενεργητικού (φορές)  0,92 0,90 0,74 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις / Κύκλο  

Εργασιών %  86% 71% 90% 

 

 Η ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ χρειάστηκε το 2014 65 µέρες για να µετατρέψει την 

παροχή υπηρεσίας της σε χρηµατική εισροή. Επίσης χρειάστηκε 19 µέρες για να εξοφλήσει 

τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της.  

 Το Κυκλοφορούν Ενεργητικό ανακυκλώθηκε µέσα στο έτος 0,74 φορές. Οι 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις είναι 0,9 φορές τον κύκλο εργασιών. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 9: ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) /  

Πωλήσεις  % -1,7% 14,3% -26,5% 

Περιθώριο καθαρού κέρδους  % -2,2% 13,6% -27,4% 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) /  

Ενεργητικό % -1,6% 12,9% -19,7% 

Συνολικά αποτελέσµατα εκµετάλλευσης /  

Ίδια κεφάλαια % -49,5% 46,2% -190,2% 

Καθαρό κέρδος προ φόρων / Ίδια κεφάλαια  % -27,6% 46,7% -192,5% 

Περιθώριο µικτού κέρδους  % -4% 7,8% -22,6% 

 

 ∆εν έµεινε ποσό από τον κύκλο εργασιών ως καθαρό κέρδος προ φόρων. Τα 

αποτελέσµατα της χρήσης είναι αρνητικά, γι' αυτό και ο δείκτης κέρδη προ φόρων και τόκων 

προς ενεργητικό είναι µε τη σειρά του αρνητικός.  

 Επίσης, δεν αποµένει µικτό κέρδος από τον κύκλο εργασιών λόγω µεγαλύτερων 

εξόδων αθλητικού τµήµατος. 
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- Ουσιώδεις παρεκκλίσεις από το εφαρµοστέο λογιστικό πλαίσιο σύµφωνα µε τον ορκωτό 

ελεγκτή για τη χρήση 2014 

 Η Ποδοσφαιρική Ανώνυµη Εταιρεία "ΑΓΣ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ" δεν έχει 

σχηµατίσει πρόβλεψη για πρόσθετους φόρους και προσαυξήσεις που να αφορούν τις 

ανέλεγκτες φορολογικές χρήσεις 2010 και 2011. 

 Λόγω των πιθανών συνεπειών του θέµατος αυτού, ο ορκωτός ελεγκτής έδωσε 

γνώµη µε επιφύλαξη. 
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3.2.2 ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

- Παρουσίαση της οµάδας: 

 Ο ποδοσφαιρικός όµιλος «Ατρόµητος» ιδρύθηκε το 1923 στο κέντρο της Αθήνας, 

ενώ το εννέα χρόνια αργότερα, το 1932, µετέφερε την έδρα της στο Περιστέρι Αττικής. Ο 

Ατρόµητος µετατράπηκε για πρώτη φορά σε Ποδοσφαιρική Ανώνυµη Εταιρία (ΠΑΕ) την 

περίοδο 1992-93 και πρώτος πρόεδρος της ήταν ο Ανδρέας Κουλόπουλος. Έχει πολλές 

διακρίσεις σε Ά, Β΄ και Γ΄ Εθνική, ενώ έχει συµµετάσχει και σε ευρωπαϊκούς αγώνες. 

 

- Συµµετοχή σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις: 

 Η ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ συµµετείχε στο Europa League κατά τις αγωνιστικές 

περιόδους 2007, 2013, 2014, 2015.  

 

- Χρηµατοοικονοµική ανάλυση: 

ΠΙΝΑΚΑΣ 10: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΤΗΣ ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΑΫΛΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 1.689.306,99 1.422.439,16 1.422.763,86 

Ετήσια Μεταβολή   -16% 0,02% 

ΕΝΣΩΜΑΤΑ ΠΑΓΙΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 568.070,06 606.549,77 610.867,16 

Ετήσια  Μεταβολή   7% 1% 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 773.697,42 614.081,94 796.234,65 

Ετήσια Μεταβολή   -21% 30% 

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 4.083.448,99 3.657.198,02 2.106.994,61 

Ετήσια Μεταβολή   -10% -41% 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  

(χωρίς προβλέψεις) 1.345.556,01 1.107.003,00 844.400,00 

Ετήσια Μεταβολή   -18% -24% 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ -2.428.395,49 -2.153.503,70 -171.326,60 

Ετήσια Μεταβολή   11% 92% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ - ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 3.040.631,64 2.651.772,44 2.840.169,77 

Ετήσια Μεταβολή  -13% 7% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 11: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 3.625.864,43 3.533.571,43 4.323.302,08 

Ετήσια Μεταβολή   -3% 22% 

ΕΞΟ∆Α ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΙΚΟΥ  

ΤΜΗΜΑΤΟΣ 4.600.706,53 3.875.206,34 2.931.757,16 

Ετήσια Μεταβολή   -16% -24% 

ΛΟΙΠΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 338.687,66 350.497,32 410.448,11 

Ετήσια Μεταβολή   3% 17% 

ΚΑΘΑΡΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ -698.620,17 -530.108,21 1.332.177,10 

Ετήσια Μεταβολή   24% 351% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 12: ΑΝΑΛΥΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Άµεση ρευστότητα  % 17% 15% 37% 

Γενική ρευστότητα  % 19% 17% 37% 

Κάλυψη τοκοχρεολυσίων % 1.249% 1.099% 2.806% 

 

 Και τις τρεις χρήσεις, η ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ δεν µπορεί να εξοφλήσει ούτε τις µισές 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της µε τα κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία της. Το 2014 

η ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ έχει κέρδη προ φόρων τόκων και αποσβέσεων που υπερκαλύπτουν 

τους τόκους και τα χρεολύσια κατά 28 φορές. Σε όλες τις χρήσεις καλύπτονται οι δανειακές 

δόσεις της οµάδας. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 13: ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

  

  

 

 

 

 

 Τα Ίδια Κεφάλαια της ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ έχουν καταστεί αρνητικά, άρα το σύνολο 

των περιουσιακών της στοιχείων, τόσο τα πάγια όσο και τα κυκλοφορούντα, χρηµατοδοτείται 

από ξένα κεφάλαια. Στις εξεταζόµενες χρήσεις τα ξένα κεφάλαια είναι κατά µέσο όρο -7,35 

φορές τα Ίδια Κεφάλαια. 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ξένα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 

 (πλην Οφειλόµενου)  % -225% -223% -1758% 

Πάγια / Ίδια κεφάλαια (πλην Οφειλόµενου)  

% -23% -28% -357% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 14: ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ταχύτητα εισπράξεως απαιτήσεων  (ηµέρες) 56 49 37 

Ταχύτητα εξόφλησης  

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (ηµέρες) 102 143 107 

Ταχύτητα κυκλοφορούντος ενεργητικού 

(φορές)  1,19 1,33 1,52 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις / Κύκλο  

Εργασιών %  114% 105% 50% 

Βραχυπρόθεσµες τραπεζικές υποχρεώσεις 

 / Κύκλο Εργασιών % 54% 48% 15% 

 

 Η ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ χρειάστηκε το 2014 37 µέρες για να µετατρέψει την παροχή 

υπηρεσίας της σε χρηµατική εισροή. Επίσης χρειάστηκε 107 µέρες για να εξοφλήσει τις 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της.  

 Το Κυκλοφορούν Ενεργητικό ανακυκλώθηκε µέσα στο έτος 1,52 φορές. Οι 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις είναι οι µισές σε µέγεθος σε σχέση µε τον κύκλο εργασιών. Το 

15%  αυτού του ποσού αφορά τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 15: ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι 
έξοδα) /  

Πωλήσεις  % -15,9% -11,1% 33,1% 

Περιθώριο καθαρού κέρδους  % -19,3% -15% 30,8% 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι 
έξοδα) /  

Ενεργητικό % -19% -14,8% 50,4% 

Συνολικά αποτελέσµατα εκµετάλλευσης /  

Ίδια κεφάλαια % 36,9% 12,8% -807,3% 

Καθαρό κέρδος προ φόρων / Ίδια 

κεφάλαια  % 28,8% 24,6% -777,6% 

Περιθώριο µικτού κέρδους  % -26,9% -9,7% 32,2% 

 

 Το 33,1% του κύκλου εργασιών του 2014 της ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ έµεινε ως καθαρό 

κέρδος προ φόρων και τόκων. Ο αντίστοιχος µέσος όρος της τριετίας είναι 2,03%. Ως καθαρό 

κέρδος έµεινε το 2014 το 30,8% του κύκλου εργασιών, ενώ ο αντίστοιχος µέσος όρος 
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τριετίας είναι 30,8%.Σε κάθε ευρώ καθαρού κέρδους προ φόρων και τόκων, το Ενεργητικό 

συνεισέφερε κατά 50,4 λεπτά του ευρώ. Ο αντίστοιχος µέσος όρος της τριετίας είναι 5,53. 

 Για κάθε 1 ευρώ κύκλου εργασιών που πετυχαίνει η ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ αποµένουν 

32,2 λεπτά ως µικτό κέρδος εκµετάλλευσης. 

 

- Ουσιώδεις παρεκκλίσεις από το εφαρµοστέο λογιστικό πλαίσιο σύµφωνα µε τον ορκωτό 

ελεγκτή για τη χρήση 2014 

 Η Ποδοσφαιρική Ανώνυµη Εταιρεία "ΠΑΕ ΑΠΣ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ ΑΘΗΝΩΝ 1923" 

δεν έχει διενεργήσει πρόβλεψη αποµείωσης απαιτήσεων σε καθυστέρηση συνολικού 

ποσού 69.000€. Επίσης δεν έχει σχηµατίσει πρόβλεψη για πρόσθετους φόρους και 

προσαυξήσεις που να αφορούν την ανέλεγκτη φορολογική χρήση 2010. 

 Λόγω των πιθανών συνεπειών των θεµάτων αυτών, ο ορκωτός ελεγκτής έδωσε 

γνώµη µε επιφύλαξη. 
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3.2.3 ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

- Παρουσίαση της οµάδας: 

 Ο Ολυµπιακός Σύνδεσµος Φιλάθλων Πειραιώς (Ο.Σ.Φ.Π) ιδρύθηκε στις 10 

Μαρτίου 1925 από τη συγχώνευση δύο σωµατείων, του Αθλητικού και Ποδοσφαιρικού 

Συλλόγου Πειραιώς και του Οµίλου Φιλάθλων Πειραιώς. Οι ιδρυτές ήταν όλοι 

αυτοδηµιούργητοι επιχειρηµατίες στο λιµάνι του Πειραιά αλλά κυρίως ο Ολυµπιακός 

ταυτίζεται στο ξεκίνηµά του µε τα αδέλφια Ανδριανόπουλοι. Η έδρα της οµάδας είναι το 

«Γεώργιος Καραϊσκάκης». Στην πορεία του έχει κατακτήσει σαράντα δύο πρωταθλήµατα 

Ελλάδος, είκοσι επτά κύπελλα, δεκαεφτά super cups και ένα βαλκανικό κύπελλο το 1963. 

 

- Συµµετοχή σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις: 

 Η ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ συµµετείχε στο Champions League τις περιόδους 1960, 

1967, 1968, 1974, 1975, 1976, 1981, 1982, 1983, 1984, 1988, 1998, 1999, 2000, 

2001, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2012, 2013, 2014, 2015, 

ενώ στο Europa League στις περιόδους 1973, 1977, 1978, 1979, 1980, 1985, 1990, 1994, 

1995, 1996, 1997, 2000, 2001, 2005, 2009, 2011, 2012, 2013, 2015. 

 

- Χρηµατοοικονοµική ανάλυση 

ΠΙΝΑΚΑΣ 16: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΤΗΣ ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΑΫΛΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 35.100.097,53 27.107.051,81 42.645.538,83 

Ετήσια Μεταβολή   -23% 57% 

ΕΝΣΩΜΑΤΑ ΠΑΓΙΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 1.048.231,40 1.123.069,92 1.233.560,50 

 Ετήσια Μεταβολή   7% 10% 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 26.880.204,67 24.599.055,63 19.515.112,34 

Ετήσια Μεταβολή   -8% -21% 

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 37.750.703,98 24.925.825,10 37.231.529,15 

Ετήσια Μεταβολή   -34% 49% 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  

(χωρίς προβλέψεις) 13.042.555,53 12.671.296,32 17.030.642,64 

Ετήσια Μεταβολή   -3% 34% 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 3.347.559,17 3.415.854,39 9.790.298,98 

Ετήσια Μεταβολή   2% 187% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ - ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 67.788.450,39 56.124.144,49 78.922.914,6 

Ετήσια Μεταβολή  -17% 41% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 17: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΤΗΣ ΠΑΕ 

ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 67.001.890,12 61.346.471,76 90.359.167,86 

Ετήσια Μεταβολή -8% 47% 

ΕΞΟ∆Α ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΙΚΟΥ  

ΤΜΗΜΑΤΟΣ 59.922.219,82 47.523.200,10 70.513.189,01 

Ετήσια Μεταβολή -21% 48% 

ΛΟΙΠΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 3.388.378,98 3.796.449,51 7.479.504,86 

Ετήσια Μεταβολή 12% 97% 

ΚΑΘΑΡΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 48.142,38 68.295,22 7.834.139,08 

Ετήσια Μεταβολή 42% 11371% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 18: ΑΝΑΛΥΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Άµεση ρευστότητα  % 58% 82% 45% 

Γενική ρευστότητα  % 58% 82% 45% 

Κάλυψη τοκοχρεολυσίων % 206% 163% 69% 

 

 Η ρευστότητα της ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ δεν είναι αρκετή για να ανταπεξέλθει στις 

άµεσες υποχρεώσεις της. 

 Το 2014 η ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ έχει κέρδη προ φόρων τόκων και αποσβέσεων που 

υπερκαλύπτουν τους τόκους και τα χρεολύσια κατά 69%. Σε όλες τις χρήσεις καλύπτονται οι 

δανειακές δόσεις της οµάδας. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 19: ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ 

ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

  

 

 

 

 

 

 Το µεγαλύτερο µέρος των περιουσιακών στοιχείων χρηµατοδοτείται µε ξένα 

κεφάλαια. Τα πάγια περιουσιακά στοιχεία µάλιστα υπερτερούν των Ιδίων Κεφαλαίων κατά 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ξένα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 

 (πλην Οφειλόµενου)  % 1.906% 1.290% 684% 

Πάγια / Ίδια κεφάλαια  

(πλην Οφειλόµενου)  % 31% 33% 13% 
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13%. Στις εξεταζόµενες χρήσεις τα ξένα κεφάλαια είναι κατά µέσο όρο 12,93 φορές τα Ίδια 

Κεφάλαια. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 20: ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ταχύτητα εισπράξεως απαιτήσεων  (ηµέρες) 108 120 64 

Ταχύτητα εξόφλησης  

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (ηµέρες) 239 132 74 

Ταχύτητα κυκλοφορούντος ενεργητικού 

(φορές)  0,99 1,09 1,14 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις / Κύκλο  

Εργασιών %  76% 51% 55% 

Βραχυπρόθεσµες τραπεζικές υποχρεώσεις 

 / Κύκλο Εργασιών % 27% 23% 22% 

 

 Η ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ χρειάστηκε το 2014 64 µέρες για να µετατρέψει την παροχή 

υπηρεσίας της σε χρηµατική εισροή. Επίσης χρειάστηκε 74 µέρες για να εξοφλήσει τις 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. 

 Το Κυκλοφορούν Ενεργητικό ανακυκλώθηκε µέσα στο έτος 1,14 φορές. Οι 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις είναι 0,55 φορές τον κύκλο εργασιών. Το 22%  αυτού του 

ποσού αφορά τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 21: ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) /  

Πωλήσεις  % 0,5% 0,4% 19,9% 

Περιθώριο καθαρού κέρδους  % 0,1% 0,1% 8,7% 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) /  

Ενεργητικό % 0,5% 0,4% 22,7% 

Συνολικά αποτελέσµατα εκµετάλλευσης /  

Ίδια κεφάλαια % 164,3% 325,6% 41,6% 

Καθαρό κέρδος προ φόρων / Ίδια κεφάλαια  

% 1,4% 2% 80% 

Περιθώριο µικτού κέρδους  % 10,6% 22,5% 22% 

 

 Το 20% του κύκλου εργασιών του 2014 της ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ έµεινε ως καθαρό 

κέρδος προ φόρων και τόκων. Ο αντίστοιχος µέσος όρος της τριετίας είναι 6,93%. Ως καθαρό 
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κέρδος έµεινε το 2014 το 8,7% του κύκλου εργασιών, ενώ ο αντίστοιχος µέσος όρος τριετίας 

είναι 2,97%. 

 Σε κάθε ευρώ καθαρού κέρδους προ φόρων και τόκων, το Ενεργητικό συνεισέφερε 

κατά 22,7 λεπτά του ευρώ. Ο αντίστοιχος µέσος όρος της τριετίας είναι 7,87 

 Τα Ίδια Κεφάλαια επηρεάστηκαν το 2014 κατά 41,6% από τα συνολικά 

αποτελέσµατα εκµετάλλευσης, ενώ κατά 80% από το καθαρό κέρδος προ φόρων. 

 Για κάθε 1 ευρώ κύκλου εργασιών που πετυχαίνει η ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

αποµένουν 22 λεπτά ως µικτό κέρδος εκµετάλλευσης. 

 

- Ουσιώδεις παρεκκλίσεις από το εφαρµοστέο λογιστικό πλαίσιο σύµφωνα µε τον ορκωτό 

ελεγκτή για τη χρήση 2014 

 Ο τακτικός έλεγχος δεν εντόπισε ουσιώδεις παρεκκλίσεις από το εφαρµοστέο 

λογιστικό πλαίσιο στην Ποδοσφαιρική Ανώνυµη Εταιρεία "Π.Α.Ε. ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ". 
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3.2.4 ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

- Παρουσίαση της οµάδας: 

 Ο Παναθηναϊκός Αθλητικός Όµιλος (Π.Α.Ο.) ιδρύθηκε στις 3 Φεβρουαρίου 1908 

από τον αθλητή του στίβου του Πανελλήνιου Γυµναστικού Συλλόγου, Γιώργο Καλαφάτη. 

Η έδρα του Παναθηναϊκού είναι το γήπεδο Απόστολος Νικολαΐδης ενώ τα κεντρικά του 

γραφεία στεγάζονται στο Μαρούσι. Στη διάρκεια της πορείας του έχει κατακτήσει είκοσι 

πρωταθλήµατα Ελλάδος, δεκαοχτώ κύπελλα και τέσσερα super cups. Όσον αφορά την 

Ευρωπαϊκή ιστορία του Συλλόγου, η µεγαλύτερη επιτυχία είναι η συµµετοχή του στον 

τελικό του Κυπέλλου Πρωταθλητριών στις 2 Ιουνίου του 1971 στο Wembley εναντίον του 

Ajax.  

 

- Συµµετοχή σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις: 

 Η ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ συµµετείχε στο Champions League τις αγωνιστικές 

περιόδους 1961, 1962, 1963, 1965, 1966, 1970, 1971, 1973, 1978, 1985, 1987, 1991, 

1992, 1996, 1997, 1999, 2001, 2002, 2004, 2005, 2006, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 

2015. Στο Europa League συµµετείχε κατά τις αγωνιστικές περιόδους 1974, 1975, 1979, 

1981, 1982, 1986, 1988, 1993, 1997, 2000, 2003, 2004, 2005, 2007, 2008, 2010, 2012, 

2013, 2015.  

 

- Χρηµατοοικονοµική ανάλυση 

→ Η ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ το 2014 κατάρτισε οικονοµικές καταστάσεις βάσει ∆ιεθνών 

Λογιστικών Προτύπων παρουσιάζοντας στη συγκριτική πληροφόρηση και τα ποσά των 

χρήσεων 2013. Αυτά τα στοιχεία παρουσιάζονται παρακάτω. Τα ποσά της χρήσης 2012 δεν 

κρίνεται σκόπιµο να παρουσιαστούν διότι είναι δηµοσιευµένα σε οικονοµικές καταστάσεις 

βάσει του ν. 2190/1920 και του Ε.Γ.Λ.Σ. και άρα µη συγκρίσιµα µε τα αντίστοιχα του 2013 

και του 2014. 

→ Επίσης υπόψη λήφθηκαν τα αποτελέσµατα της µητρικής και όχι τα ενοποιηµένα του 

Οµίλου. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 22: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΑΫΛΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 5.271.868,00 5.754.378,00 

Ετήσια Μεταβολή   9% 

ΕΝΣΩΜΑΤΑ ΠΑΓΙΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 7.205.721,00 8.313.103,00 

Ετήσια Μεταβολή   15% 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 8.308.751,00 11.746.025,00 

Ετήσια Μεταβολή   41% 

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 28.327.516,00 28.064.266,00 

Ετήσια Μεταβολή   -1% 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  

(χωρίς προβλέψεις) 7.933.551 11.866.863 

Ετήσια Μεταβολή   50% 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ -7.370.302,00 -4.910.505,00 

Ετήσια Μεταβολή   33% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ - ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 28.890.765,00 35.020.623,00 

Ετήσια Μεταβολή   21% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 23: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΤΗΣ ΠΑΕ 

ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 28.617.853,00 18.085.486,00 

Μεταβολή   -37% 

ΕΞΟ∆Α ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΙΚΟΥ  

ΤΜΗΜΑΤΟΣ 20.703.239 13.114.613,00 

Μεταβολή   -37% 

ΛΟΙΠΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 11.538.882 11.057.831,00 

Μεταβολή   -4% 

ΚΑΘΑΡΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ -2.632.348,00 -3.415.566,00 

Μεταβολή   -30% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 24: ΑΝΑΛΥΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Άµεση ρευστότητα  % 29% 40% 

Γενική ρευστότητα  % 29% 42% 

 

 Η ρευστότητα της ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ δεν είναι αρκετή για να ανταπεξέλθει 

στις άµεσες υποχρεώσεις της. Η ρευστότητά της όµως παρουσιάζει ανοδική πορεία. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 25: ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ 

ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

  

 

 

 

 

 Τα Ίδια Κεφάλαια της ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ έχουν καταστεί αρνητικά, άρα το 

σύνολο των περιουσιακών της στοιχείων, τόσο τα πάγια όσο και τα κυκλοφορούντα, 

χρηµατοδοτείται από ξένα κεφάλαια.  

 Στις εξεταζόµενες χρήσεις τα ξένα κεφάλαια είναι κατά µέσο όρο -6,5 φορές τα Ίδια 

Κεφάλαια. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 26: ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ταχύτητα εισπράξεως απαιτήσεων  (ηµέρες) 67 150 

Ταχύτητα εξόφλησης  

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (ηµέρες) 118 157 

Ταχύτητα κυκλοφορούντος ενεργητικού (φορές)  0,99 0,52 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις / Κύκλο Εργασιών %  99% 155% 

Βραχυπρόθεσµες τραπεζικές υποχρεώσεις / Κύκλο Εργασιών 

% 17% 50% 

 

 Η ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ χρειάστηκε το 2014 150 µέρες για να µετατρέψει την 

παροχή υπηρεσίας της σε χρηµατική εισροή. Επίσης χρειάστηκε 157 µέρες για να εξοφλήσει 

τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. 

 Το Κυκλοφορούν Ενεργητικό ανακυκλώθηκε µέσα στο έτος 0,52 φορές. Οι 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις είναι 1,55 φορές τον κύκλο εργασιών. Το 50% αυτού του 

ποσού αφορά τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 27: ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) / 

Πωλήσεις  % -9,2% -18,9% 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ξένα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 

 (πλην Οφειλόµενου)  % -492% -813% 

Πάγια / Ίδια κεφάλαια (πλην Οφειλόµενου)  % -98% -169% 



62 

 

Περιθώριο καθαρού κέρδους  % -9,2% -18,9% 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) / 

Ενεργητικό % -9,1% -9,8% 

Συνολικά αποτελέσµατα εκµετάλλευσης / Ίδια 

κεφάλαια % 49,2% 124% 

Καθαρό κέρδος προ φόρων / Ίδια κεφάλαια   35,7% 69,6% 

Περιθώριο µικτού κέρδους  % 27,7% 27,5% 

 

 ∆εν έµεινε ποσό από τον κύκλο εργασιών ως καθαρό κέρδος προ φόρων. Τα 

αποτελέσµατα της χρήσης είναι αρνητικά, γι' αυτό και ο δείκτης κέρδη προ φόρων και τόκων 

προς ενεργητικό είναι µε τη σειρά του αρνητικός. 

 Τα Ίδια Κεφάλαια επηρεάστηκαν το 2014 κατά 124% από τα συνολικά αποτελέσµατα 

εκµετάλλευσης, ενώ κατά 69,6% από το καθαρό κέρδος προ φόρων. Βέβαια υφίσταται 

αρνητική συνεισφορά, αφού και τα Ίδια Κεφάλαια και τα συνολικά αποτελέσµατα 

εκµετάλλευσης είναι αρνητικά. 

 Για κάθε 1 ευρώ κύκλου εργασιών που πετυχαίνει η ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

αποµένουν 27,5 λεπτά ως µικτό κέρδος εκµετάλλευσης. 

 

- Ουσιώδεις παρεκκλίσεις από το εφαρµοστέο λογιστικό πλαίσιο σύµφωνα µε τον ορκωτό 

ελεγκτή για τη χρήση 2014 

 Ο τακτικός έλεγχος δεν εντόπισε ουσιώδεις παρεκκλίσεις από το εφαρµοστέο 

λογιστικό πλαίσιο στην Ποδοσφαιρική Ανώνυµη Εταιρεία "Π.Α.Ε. ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ". 
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3.2.5 ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

- Παρουσίαση της οµάδας: 

 Η οµάδα ιδρύθηκε κατ’ αρχάς ως «Ένωση Κωνσταντινουπολιτών Θεσσαλονίκης» 

το Μάιο του 1924 από τους Κωνσταντινουπολίτες που έφτασαν στη Θεσσαλονίκη και 

εγκαταστάθηκαν στο κέντρο της πόλης, ενώ ο αθλητικός σύλλογος µε το επίσηµο όνοµα 

Π.Α.Ο.Κ. «Πανθεσαλλονίκειος Αθλητικός Όµιλος Κωνσταντινούπολης» ξεκίνησε την 

πορεία του στις 12 Απριλίου 1926. Η έδρα του συλλόγου είναι το γήπεδο της Τούµπας, το 

οποίο εγκαινιάστηκε το 1959.  Ο ΠΑΟΚ έχει κατακτήσει δύο πρωταθλήµατα και τέσσερα 

Κύπελλα Ελλάδος, ενώ σηµερινός πρόεδρος της οµάδας είναι ο Ιάκωβος Αγγελίδης. 

 

- Συµµετοχή σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις: 

 Η ΠΑΕ ΠΑΟΚ συµµετείχε στο Champions League τις περιόδους 1977, 1986, 

2005, 2011, 2014, ενώ στο Europa League συµµετείχε κατά τις αγωνιστικές περιόδους 

1976, 1983, 1984, 1989, 1991, 1992, 1993, 1998, 1999, 2000, 2001, 2002, 2003, 2004, 

2005, 2006, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015. 

 

- Χρηµατοοικονοµική ανάλυση 

ΠΙΝΑΚΑΣ 28: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΑΫΛΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 6.991.338,49 5.412.892,16 8.834.684,61 

Ετήσια Μεταβολή   -23% 63% 

ΕΝΣΩΜΑΤΑ ΠΑΓΙΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 3.144.449,77 3.976.822,14 4.899.789,31 

 Ετήσια Μεταβολή   26% 23% 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 31.550.977,38 11.155.978,40 18.088.165,80 

Ετήσια  Μεταβολή   -65% 62% 

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 35.091.893,72 19.217.093,73 17.259.016,15 

Ετήσια  Μεταβολή   -45% -10% 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  

(χωρίς προβλέψεις) 6.336.633,94 3.940.980,66 5.906.375,48 

Ετήσια Μεταβολή   -38% 50% 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ -1.040.755,90 -3.696.275,25 7.718.231,73 

Ετήσια Μεταβολή   -255% 309% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ - ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 43.303.999,93 21.022.099,95 32.314.851,48 

Ετήσια Μεταβολή  -51% 54% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 29: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 13.828.418,99 9.478.797,05 7.848.007,98 

Ετήσια Μεταβολή   -31% -17% 

ΕΞΟ∆Α ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΙΚΟΥ  

ΤΜΗΜΑΤΟΣ 19.015.054,19 14.944.329,72 21.341.216,92 

Ετήσια Μεταβολή   -21% 43% 

ΛΟΙΠΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 3.243.111,12 4.104.683,53 5.695.172,65 

Ετήσια Μεταβολή   27% 39% 

ΚΑΘΑΡΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ -4.800.094,28 -4.784.265,35 -9.175.491,02 

Ετήσια Μεταβολή   0,3% - 92% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 30: ΑΝΑΛΥΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Άµεση ρευστότητα  % 24% 51% 29% 

Γενική ρευστότητα  % 25% 51% 29% 

Κάλυψη τοκοχρεολυσίων % 4.509% 7.081% 6.307% 

 

 Η ρευστότητα της ΠΑΕ ΠΑΟΚ δεν είναι αρκετή για να ανταπεξέλθει στις άµεσες 

υποχρεώσεις της. 

 Το 2014 η ΠΑΕ ΠΑΟΚ έχει κέρδη προ φόρων τόκων και αποσβέσεων που 

υπερκαλύπτουν τους τόκους και τα χρεολύσια κατά 63,07 φορές. Σε όλες τις χρήσεις 

καλύπτονται τα τοκοχρεολύσια της οµάδας. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 31: ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

  

  

 

 

 

 

 Τα Ίδια Κεφάλαια της ΠΑΕ ΠΑΟΚ έχουν καταστεί αρνητικά, άρα το σύνολο των 

περιουσιακών της στοιχείων, τόσο τα πάγια όσο και τα κυκλοφορούντα, χρηµατοδοτείται από 

ξένα κεφάλαια. Στις εξεταζόµενες χρήσεις τα ξένα κεφάλαια είναι κατά µέσο όρο -3,88 φορές 

τα Ίδια Κεφάλαια. 

 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ξένα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 

 (πλην Οφειλόµενου)  % -183% -647% -335% 

Πάγια / Ίδια κεφάλαια (πλην Οφειλόµενου)  

% -13% -108% -69% 



65 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 32: ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ταχύτητα εισπράξεως απαιτήσεων  (ηµέρες) 136,00 120,00 121,00 

Ταχύτητα εξόφλησης  

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (ηµέρες) 336,00 217,00 151,00 

Ταχύτητα κυκλοφορούντος ενεργητικού (φορές)  0,32 0,45 0,24 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις / Κύκλο 

 Εργασιών %  270,00% 211,00% 229,00% 

 

 Η ΠΑΕ ΠΑΟΚ χρειάστηκε το 2014 121 µέρες για να µετατρέψει την παροχή 

υπηρεσίας της σε χρηµατική εισροή. Επίσης χρειάστηκε 151 µέρες για να εξοφλήσει τις 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. 

 Το Κυκλοφορούν Ενεργητικό ανακυκλώθηκε µέσα στο έτος 0,24 φορές. Οι 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις είναι 2,3 φορές τον κύκλο εργασιών. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 33: ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) /  

Πωλήσεις  % -34,2% -50% -116,5% 

Περιθώριο καθαρού κέρδους  % -34,7% -50,5% -116,9% 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) /  

Ενεργητικό % -10,9% -22,6% -28,3% 

Συνολικά αποτελέσµατα εκµετάλλευσης /  

Ίδια κεφάλαια % 68,6% 131,3% -110,8% 

Καθαρό κέρδος προ φόρων / Ίδια κεφάλαια   461,2% 129,4% -118,9% 

Περιθώριο µικτού κέρδους  % -37,5% -57,7% -171,9% 

 

 ∆εν έµεινε ποσό από τον κύκλο εργασιών ως καθαρό κέρδος προ φόρων. Τα 

αποτελέσµατα της χρήσης είναι αρνητικά, γι' αυτό και ο δείκτης κέρδη προ φόρων και τόκων 

προς ενεργητικό είναι µε τη σειρά του αρνητικός. ∆εν αποµένει µικτό κέρδος από τον κύκλο 

εργασιών λόγω µεγαλύτερων εξόδων αθλητικού τµήµατος. 

 

- Ουσιώδεις παρεκκλίσεις από το εφαρµοστέο λογιστικό πλαίσιο σύµφωνα µε τον ορκωτό 

ελεγκτή για τη χρήση 2014 

 Η Ποδοσφαιρική Ανώνυµη Εταιρεία Πανθεσσαλονίκειος Αθλητικός Όµιλος 

Κωνσταντινουπολιτών Α.Ε. εµφανίζει το λογαριασµό "∆απάνες µεταγραφών και 
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ανανεώσεων συµβολαίων ποδοσφαιριστών" µειωµένο κατά το φόρο που υπολογίστηκε 

βάσει της ΠΟΛ 1135/2010. Στη χρήση που έληξε 30/06/2014 επί του ποσού αυτού έπρεπε 

να διενεργηθούν οι νόµιµες αποσβέσεις. Επίσης, πέραν των ήδη σχηµατισθέντων 

προβλέψεων επισφαλών απαιτήσεων, έπρεπε να έχουν διενεργηθεί επιπλέον προβλέψεις 

ποσού 1.900.000€ για απαιτήσεις σε καθυστέρηση συνολικού ποσού 2.230.000€. Ακόµη, 

έπρεπε να διενεργηθεί πρόβλεψη ύψους 10.500.000€ για πρόσθετους φόρους και 

πρόστιµα που καταλογίστηκαν από το φορολογικό έλεγχο προηγούµενων χρήσεων και για 

τα οποία η εταιρεία προσέφυγε στα ∆ιοικητικά ∆ικαστήρια. Τέλος, η εταιρεία δεν έχει 

σχηµατίσει πρόβλεψη για πρόστιµα και πρόσθετους φόρους που να αφορούν τις 

ανέλεγκτες φορολογικά χρήσεις 2010 και 2011.  

 Λόγω των θεµάτων αυτών, ο ελεγκτής έδωσε γνώµη µε επιφύλαξη. 
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3.2.6 ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 

- Παρουσίαση της οµάδας: 

 Ο αθλητικός σύλλογος «Skoda Ξάνθη» ξεκίνησε αρχικά ως Αθλητικός Όµιλος 

Ξάνθης, ο οποίος ιδρύθηκε το 1967. Το πρώτο γήπεδο της SKODA ΞΑΝΘΗ ήταν το 

γήπεδο Α.Ο.Ξ., το οποίο κατασκευάστηκε στα τέλη της πρώτης δεκαετίας του 20ου αιώνα 

και άνηκε αρχικά στον Ορφέα Ξάνθης. Το καλοκαίρι του 2004, η οµάδα της Ξάνθης 

µετέφερε την αγωνιστική της έδρα στο νέο γήπεδο «SKODA ΞΑΝΘΗ Arena» 

χωρητικότητας 7.361 ατόµων. Σηµερινός πρόεδρος του συλλόγου είναι ο Αριστείδης 

Παλιόγλου.  

 

- Συµµετοχή σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις: 

 Η ΠΑΕ Skoda Ξάνθη συµµετείχε στο Europa League συµµετείχε κατά τις 

αγωνιστικές περιόδους 2003, 2006, 2007, 2014. 

 

- Χρηµατοοικονοµική ανάλυση 

ΠΙΝΑΚΑΣ 34: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΤΗΣ ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΑΫΛΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 3.016.933,52 1.573.359,40 1.236.549,54 

Ετήσια  Μεταβολή   -48% -21% 

ΕΝΣΩΜΑΤΑ ΠΑΓΙΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 2.802.201,76 2.606.728,30 2.544.673,71 

Ετήσια Μεταβολή   -7% -2% 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 1.229.958,73 2.464.843,86 2.050.055,47 

Ετήσια Μεταβολή   100% -17% 

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 2.348.500,01 1.799.830,52 1.380.623,70 

Ετήσια Μεταβολή   -23% -23% 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  

(χωρίς προβλέψεις) 1.654.377,32 887.026,21 590.937,64 

Ετήσια Μεταβολή   -46% -33% 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 2.685.002,51 3.635.451,33 3.591.006,92 

Ετήσια Μεταβολή   35% -1% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ - ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 7.106.782,01 6.686.002,76 5.883.701,58 

Ετήσια Μεταβολή   -6% -12% 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 35: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΤΗΣ ΠΑΕ SKODA 

ΞΑΝΘΗ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 2.290.924,86 3.930.067,85 2.718.226,79 

Ετήσια Μεταβολή   72% -31% 

ΕΞΟ∆Α ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΙΚΟΥ  

ΤΜΗΜΑΤΟΣ 3.950.454,79 3.028.826,71 3.196.227,00 

Ετήσια Μεταβολή   -23% 6% 

ΛΟΙΠΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 1.127.511,19 946.740,31 917.568,60 

Ετήσια Μεταβολή   -16% -3% 

ΚΑΘΑΡΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ -513.719,99 928.608,71 -22.320,39 

Ετήσια Μεταβολή   281% -102% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 36: ΑΝΑΛΥΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Άµεση ρευστότητα  % 41% 110% 117% 

Γενική ρευστότητα  % 46% 115% 123% 

Κάλυψη τοκοχρεολυσίων % 127% 313% 221% 

 

 Η ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ είχε επάρκεια άµεσων περιουσιακών στοιχείων για την 

αποπληρωµή των βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεών στις χρήσεις 2013 και 2014. Η ρευστότητά 

της παρουσιάζει σταθερά ανοδική πορεία. 

 Το 2014 η ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ έχει κέρδη προ φόρων τόκων και αποσβέσεων που 

υπερκαλύπτουν τους τόκους και τα χρεολύσια κατά 2,21 φορές. Σε όλες τις χρήσεις 

καλύπτονται τα τοκοχρεολύσια της οµάδας. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 37: ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ SKODA 

ΞΑΝΘΗ 

  

  

 

 

 

 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ξένα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 

 (πλην Οφειλόµενου)  % 165% 84% 64% 

Πάγια / Ίδια κεφάλαια (πλην Οφειλόµενου)  

% 104% 72% 71% 



69 

 

 Η κεφαλαιακή διάρθρωση της ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ είναι ικανοποιητική, γιατί έχει 

ισορροπία σε ίδια και ξένα κεφάλαια. Συγκεκριµένα το 2014 τα περιουσιακά της στοιχεία το 

2014 χρηµατοδοτήθηκαν κατά 61% περίπου σε Ίδια Κεφάλαια. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 38: ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ταχύτητα εισπράξεως απαιτήσεων  (ηµέρες) 
87 74 86 

Ταχύτητα εξόφλησης  

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (ηµέρες) 
149 202 112 

Ταχύτητα κυκλοφορούντος ενεργητικού (φορές)  0,32 0,59 0,46 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις /  

Κύκλο Εργασιών %  121% 55% 63% 

Βραχυπρόθεσµες τραπεζικές υποχρεώσεις /  

Κύκλο Εργασιών % 65% 20% 26% 

 

 Η ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ χρειάστηκε το 2014 86 µέρες για να µετατρέψει την 

παροχή υπηρεσίας της σε χρηµατική εισροή. Επίσης χρειάστηκε 112 µέρες για να εξοφλήσει 

τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. 

 Το Κυκλοφορούν Ενεργητικό ανακυκλώθηκε µέσα στο έτος 0,46 φορές. Οι 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις είναι το 63% του κύκλου εργασιών. Το 26%  αυτού του ποσού 

αφορά τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 39: ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) 

/  

Πωλήσεις  % -22,2% 23,7% -0,6% 

Περιθώριο καθαρού κέρδους  % -22,4% 23,6% -0,8% 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) 

/  Ενεργητικό % -7,2% 14% -0,3% 

Συνολικά αποτελέσµατα εκµετάλλευσης /  

Ίδια κεφάλαια % -16,8% 31,3% -4% 

Καθαρό κέρδος προ φόρων / Ίδια κεφάλαια  -19,1% 25,5% -0,6% 

Περιθώριο µικτού κέρδους  % -72,4% 22,9% -17,6% 
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 ∆εν έµεινε ποσό από τον κύκλο εργασιών ως καθαρό κέρδος προ φόρων. Τα 

αποτελέσµατα της χρήσης είναι αρνητικά, γι' αυτό και ο δείκτης κέρδη προ φόρων και τόκων 

προς ενεργητικό είναι µε τη σειρά του αρνητικός. 

 ∆εν αποµένει µικτό κέρδος από τον κύκλο εργασιών λόγω µεγαλύτερων εξόδων 

αθλητικού τµήµατος. 

 

- Ουσιώδεις παρεκκλίσεις από το εφαρµοστέο λογιστικό πλαίσιο σύµφωνα µε τον ορκωτό 

ελεγκτή για τη χρήση 2014 

 Η Ποδοσφαιρική Ανώνυµη Εταιρεία "ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ Α.Ο." δεν έχει 

σχηµατίσει πρόβλεψη για πρόσθετους φόρους και προσαυξήσεις που να αφορούν την 

ανέλεγκτη φορολογική χρήση 2010. 

 Λόγω των πιθανών συνεπειών του θέµατος αυτού, ο ορκωτός ελεγκτής έδωσε 

γνώµη µε επιφύλαξη. 
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3.3 ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΚΑΛΑΘΟΣΦΑΙΡΙΚΩΝ ΟΜΑ∆ΩΝ 

 

 

 

3.3.1 ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

- Παρουσίαση της οµάδας: 

 Η οµάδα µπάσκετ του Ολυµπιακού δηµιουργήθηκε το έτος 1925 και οι πρώτοι 

παίκτες της προέρχονταν από την Ιωνίδιο Σχολή. Στη διάρκεια της πορείας της, η οµάδα 

του Ολυµπιακού έχει κατακτήσει δέκα πρωταθλήµατα και εννέα κύπελλα Ελλάδος, ενώ 

έχει σηµειώσει πολλές επιτυχίες και σε ευρωπαϊκό και διεθνές επίπεδο, καθώς έχει τρία 

κύπελλα Ευρώπης και ένα διηπειρωτικό κύπελλο το 2013. 

 

- Συµµετοχή σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις: 

 Η ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ συµµετείχε στο Κύπελλο Πρωταθλητριών Ευρώπης στις 

αγωνιστικές περιόδους: 1960-1961, 1976-1977, 1978-1979, 1992-1993, 1993-1994, 1994-

1995, 1995-1996, 1996-1997, 1997-1998, 1998-1999, 1999-2000, 2000-2001, 2001-2002, 

2002-2003, 2003-2004, 2004-2005, 2005-2006, 2007-2008, 2008-2009, 2009-2010, 2010-

2011, 2011-2012, 2012-2013, 2013-2014, 2014-2015. Στο Ευρωπαϊκό Κύπελλο, αργότερα 

Κύπελλο Σαπόρτα, η διοργάνωση του οποίου σταµάτησε το 2002, συµµετείχε στις 

περιόδους 1972-1973, 1973-1974, 1975-1976, 1977-1978, 1980-1981, ενώ στο Κύπελλο 

Κόρατς, του οποίου η διοργάνωση του οποίου σταµάτησε το 2002, συµµετείχε στις 

περιόδους 1979-1980, 1981-1982, 1982-1983, 1983-1984, 1986-1987, 1988-1989. 

 

- Χρηµατοοικονοµική ανάλυση: 

ΠΙΝΑΚΑΣ 40: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΤΗΣ ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΑΫΛΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 9.538.559,72 5.677.373,52 16.826.436,20 

Ετήσια Μεταβολή   -40% 196% 

ΕΝΣΩΜΑΤΑ ΠΑΓΙΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 1.023.948,49 834.343,47 738.398,63 

Ετήσια Μεταβολή   -19% -12% 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 3.447.559,60 7.492.673,02 7.344.087,69 

Ετήσια Μεταβολή   117% -2% 

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 21.287.131,95 17.543.711,00 20.466.580,85 

Ετήσια Μεταβολή   -18% 17% 
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ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  

(χωρίς προβλέψεις) 2.904.603,16 2.507.879,19 8.497.827,15 

Ετήσια Μεταβολή   -14% 239% 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ -10.349.025,41 -6.119.009,04 -4.520.268,20 

Ετήσια  Μεταβολή   41% 26% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 14.120.194,86 14.734.896,30 25.594.429,83 

Ετήσια Μεταβολή   4% 74% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 41: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΤΗΣ ΚΑΕ 

ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 7.228.916,60 6.272.284,65 7.213.493,61 

Ετήσια Μεταβολή   -13% 15% 
ΕΞΟ∆Α ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΙΚΟΥ 

ΤΜΗΜΑΤΟΣ 17.988.229,80 13.987.581,27 14.915.997,47 

Ετήσια Μεταβολή   -22% 7% 

ΛΟΙΠΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 2.383.573,76 1.937.744,92 1.485.509,83 

Ετήσια Μεταβολή   -19% -23% 

ΚΑΘΑΡΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ 2014 -13.258.761,10 -7.785.983,63 -8.553.759,16 

Ετήσια Μεταβολή   41% -10% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 42: ΑΝΑΛΥΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Άµεση ρευστότητα  % 16% 19% 21% 

Γενική ρευστότητα  % 16% 19% 21% 

Κάλυψη τοκοχρεολυσίων % -18% 68% 36% 

 

 Και τις τρεις χρήσεις, η ΚΑΕ ΟΣΦΠ δεν µπορεί να εξοφλήσει ούτε τις µισές 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της µε τα κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία της. Η 

ρευστότητά της παρουσιάζει ανοδική πορεία. Τα κέρδη προ φόρων τόκων και αποσβέσεων 

της ΚΑΕ ΟΣΦΠ καλύπτουν µόνο το 36% των τοκοχρεολυσίων. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 43: ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΚΑΕ 

ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

  

 

 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ξένα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 

 (πλην Οφειλόµενου)  % -215% -195% -373% 

Πάγια / Ίδια κεφάλαια (πλην Οφειλόµενου)  % -9% -8% -9% 



73 

 

 Τα Ίδια Κεφάλαια της ΚΑΕ ΟΣΦΠ έχουν καταστεί αρνητικά, άρα το σύνολο των 

περιουσιακών της στοιχείων, τόσο τα πάγια όσο και τα κυκλοφορούντα, χρηµατοδοτείται από 

ξένα κεφάλαια. Στις εξεταζόµενες χρήσεις τα ξένα κεφάλαια είναι κατά µέσο όρο -2,61 φορές 

τα Ίδια Κεφάλαια. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 44: ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ταχύτητα εισπράξεως απαιτήσεων  (ηµέρες) 59,00 120,00 129,00 

Ταχύτητα εξόφλησης  

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (ηµέρες) 138,00 249,00 509,00 

Ταχύτητα κυκλοφορούντος ενεργητικού (φορές)  0,51 0,43 0,28 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις /  

Κύκλο Εργασιών %  299% 292% 296% 

Βραχυπρόθεσµες τραπεζικές υποχρεώσεις /  

Κύκλο Εργασιών % 86% 54% 112% 

 

 Η ΚΑΕ ΟΣΦΠ χρειάστηκε το 2014 129 µέρες για να µετατρέψει την παροχή 

υπηρεσίας της σε χρηµατική εισροή. Επίσης χρειάστηκε 509 µέρες για να εξοφλήσει τις 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της.  

 Το Κυκλοφορούν Ενεργητικό ανακυκλώθηκε µέσα στο έτος 0,28 φορές. Οι 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις είναι 2,96 φορές τον κύκλο εργασιών. Το 112% αυτού του 

ποσού αφορά τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 45: ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) /  

Πωλήσεις  % -183,3% -123,9% -118,4% 

Περιθώριο καθαρού κέρδους  % -183,4% -124,1% -118,6% 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) /  

Ενεργητικό % -93,9% -52,7% -33,4% 

Συνολικά αποτελέσµατα εκµετάλλευσης /  

Ίδια κεφάλαια % 126,5% 157,2% 202,7% 

Καθαρό κέρδος προ φόρων / Ίδια κεφάλαια   128,1% 127,2% 189,2% 

Περιθώριο µικτού κέρδους  % -148,8% -123% -106,8% 
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 ∆εν έµεινε ποσό από τον κύκλο εργασιών ως καθαρό κέρδος προ φόρων. Τα 

αποτελέσµατα της χρήσης είναι αρνητικά, γι' αυτό και ο δείκτης κέρδη προ φόρων και τόκων 

προς ενεργητικό είναι µε τη σειρά του αρνητικός. 

 Τα Ίδια Κεφάλαια επηρεάστηκαν το 2014 κατά 202,7% από τα συνολικά 

αποτελέσµατα εκµετάλλευσης, ενώ κατά 189,2% από το καθαρό κέρδος προ φόρων. Βέβαια 

υφίσταται αρνητική συνεισφορά, αφού και τα Ίδια Κεφάλαια και τα συνολικά αποτελέσµατα 

εκµετάλλευσης είναι αρνητικά. 

 ∆εν αποµένει µικτό κέρδος από τον κύκλο εργασιών λόγω µεγαλύτερων εξόδων 

αθλητικού τµήµατος. 

 

- Ουσιώδεις παρεκκλίσεις από το εφαρµοστέο λογιστικό πλαίσιο σύµφωνα µε τον ορκωτό 

ελεγκτή για τη χρήση 2014 

 Η Καλαθοσφαιρική Ανώνυµη Εταιρεία "ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ Σ.Φ.Π. Κ.Α.Ε." δεν έχει 

σχηµατίσει πρόβλεψη για πρόσθετους φόρους και προσαυξήσεις που να αφορούν την 

ανέλεγκτη φορολογική χρήση 2010. Επίσης, στις απαιτήσεις περιλαµβάνονται ακίνητες 

απαιτήσεις για τις οποίες στη χρήση έπρεπε να σχηµατιστεί πρόβλεψη ποσού 44.000€, 

ενώ το ποσό πρόβλεψης που έπρεπε να είχε σχηµατιστεί για τις απαιτήσεις αυτές στις 

προηγούµενες χρήσεις είναι 386.000€. Ο λογαριασµός Κτίρια και Τεχνικά έργα είναι 

αυξηµένος κατά το ποσό των 393.000€, αφού θα έπρεπε όλο αυτό το ποσό να είχε ήδη 

αποσβεστεί σε προηγούµενες χρήσεις. Επίσης η εταιρεία επιβάρυνε τα αποτελέσµατα µε 

όλο το ποσό των 1.100.000€ για εκκρεµή δικαστική υπόθεση, ενώ έπρεπε να σχηµατίσει 

πρόβλεψη µε µικρότερο ποσό µέχρι να υπάρξει τελεσίδικη απόφαση. Τέλος, η εταιρεία δε 

σχηµάτισε πρόβλεψη ύψους 400.000€ για τις εκκρεµείς δικαστικές υποθέσεις της. 

 Λόγω των πιθανών συνεπειών των θεµάτων αυτών, ο ορκωτός ελεγκτής έδωσε 

γνώµη µε επιφύλαξη. 
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3.3.2 ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

- Παρουσίαση της οµάδας: 

 Ο ιδρυτής του ποδοσφαιρικού συλλόγου Παναθηναϊκού, Γιώργος Καλαφάτης, εν 

έτη 1919, έφερε στην Ελλάδα από το Παρίσι τον απαραίτητο εξοπλισµό για να 

δηµιουργηθεί τµήµα µπάσκετ στον Παναθηναϊκό. Η οµάδα δηµιουργήθηκε µε τον 

Απόστολο Νικολαϊδη στη σύνθεσή της και παρόλο που το τµήµα µπάσκετ στα δύσκολα 

χρόνια που ακολούθησαν δεν κατάφερε να σταθεί, κατάφερε τελικά να ανθίσει 15 χρόνια 

αργότερα. Η οµάδα καλαθοσφαίρισης του Παναθηναϊκού έχει κατακτήσει έξι Ευρωπαϊκά 

Πρωταθλήµατα, τριάντα τέσσερα Πρωταθλήµατα Ελλάδας, δεκαέξι Κύπελλα Ελλάδας και 

ένα διηπειρωτικό Κύπελλο. 

 

- Συµµετοχή σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις: 

 Η ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ συµµετείχε στο Κύπελλο Πρωταθλητριών Ευρώπης, 

πλέον Ευρωλίγκα στις αγωνιστικές περιόδους: 1961-1962, 1962-1963, 1967-1968, 1969-

1970, 1971-1972,1972-1973, 1973-1974, 1974-1975, 1975-1976, 1976-1977, 1978-1979, 

1980-1981, 1981-1982, 1982-1983, 1984-1985, 1993-1994, 1994-1995, 1995-1996, 1996-

1997, 1998-1999, 1999-2000, 2000-2001, 2001-2002, 2002-2003, 2003-2004, 2004-2005, 

2005-2006, 2007-2008, 2008-2009, 2009-2010, 2010-2011, 2011-2012, 2012-2013, 2013-

2014, 2014-2015. Στο Κύπελλο Σαπόρτα συµµετείχε στις περιόδους 1968-1969, 1970-

1971, 1979-1980, 1983-1984, 1985-1986, 1986-1987, 1997-1998 ενώ στο Κύπελλο 

Κόρατς συµµετείχε στις περιόδους 1978-1979, 1988-1989, 1989-1990, 1990-1991, 1991-

1992. 

 

- Χρηµατοοικονοµική ανάλυση: 

ΠΙΝΑΚΑΣ 46: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΤΗΣ ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΑΫΛΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 3.160.000,00 3.459.343,30 3.146.347,81 

Ετήσια Μεταβολή   9% -9% 

ΕΝΣΩΜΑΤΑ ΠΑΓΙΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 298,74 0,22 78.696,72 

Ετήσια  Μεταβολή   -100% 35.771.136% 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 1.891.399,24 1.320.553,06 1.600.160,10 

Ετήσια Μεταβολή   -30% 21% 

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 14.615.502,05 14.254.664,66 12.507.114,73 



76 

 

Ετήσια Μεταβολή   -2% -12% 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ -9.372.769,72 -9.373.172,40 -7.854.935,23 

Ετήσια Μεταβολή   0% 16% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 5.242.732,33 4.922.282,07 4.965.490,12 

Ετήσια Μεταβολή   -6% 1% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 47: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΤΗΣ ΚΑΕ 

ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 9.255.115,88 9.602.006,65 11.375.282,08 

Ετήσια Μεταβολή   4% 18% 

ΕΞΟ∆Α ΚΑΛΑΘΟΣΦΑΙΡΙΚΟΥ  

ΤΜΗΜΑΤΟΣ 13.000.457,72 7.150.207,88 8.888.027,73 

Ετήσια Μεταβολή   -45% 24% 

ΛΟΙΠΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 2.497.675,05 1.446.356,98 1.203.997,41 

Ετήσια Μεταβολή   -42% -17% 

ΚΑΘΑΡΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ -5.777.110,22 342.851,32 937.834,17 

Ετήσια Μεταβολή   106% 174% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 48: ΑΝΑΛΥΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Άµεση ρευστότητα  % 13% 9% 12% 

Γενική ρευστότητα  % 13% 9% 12% 

Κάλυψη τοκοχρεολυσίων % 10.682% 8.269% 8.439% 

 

 Και τις τρεις χρήσεις, η ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ δεν µπορεί να εξοφλήσει ούτε τις 

µισές βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της µε τα κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία της. 

 Το 2014 η ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ έχει κέρδη προ φόρων τόκων και αποσβέσεων 

που υπερκαλύπτουν τους τόκους και τα χρεολύσια κατά 84,39 φορές. Σε όλες τις χρήσεις 

καλύπτονται οι δανειακές δόσεις της οµάδας. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 49: ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΚΑΕ 

ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ξένα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 

 (πλην Οφειλόµενου)  % -156% -153% -163% 
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 Τα Ίδια Κεφάλαια της ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ έχουν καταστεί αρνητικά, άρα το 

σύνολο των περιουσιακών της στοιχείων, τόσο τα πάγια όσο και τα κυκλοφορούντα, 

χρηµατοδοτείται από ξένα κεφάλαια. Στις εξεταζόµενες χρήσεις τα ξένα κεφάλαια είναι κατά 

µέσο όρο -1,57 φορές τα Ίδια Κεφάλαια. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 50: ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ταχύτητα εισπράξεως απαιτήσεων  (ηµέρες) 0 0 0 

Ταχύτητα εξόφλησης  

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (ηµέρες) 248 180 106 

Ταχύτητα κυκλοφορούντος ενεργητικού (φορές)  1,77 1,90 2,24 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις /  

Κύκλο Εργασιών %  158% 149% 113% 

 

 Η ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ χρειάστηκε το 2014 0 µέρες για να µετατρέψει την 

παροχή υπηρεσίας της σε χρηµατική εισροή. Επίσης χρειάστηκε 106 µέρες για να εξοφλήσει 

τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. 

 Το Κυκλοφορούν Ενεργητικό ανακυκλώθηκε µέσα στο έτος 2,24 φορές. Οι 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις είναι 1,13 φορές τον κύκλο εργασιών. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 51: ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) 

/  

Πωλήσεις  % -62,1% 4% 8,8% 

Περιθώριο καθαρού κέρδους  % -62,4% 3,6% 8,2% 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) 

/ Ενεργητικό % -109,6% 8% 19,8% 

Συνολικά αποτελέσµατα εκµετάλλευσης /  

Ίδια κεφάλαια % 67% -10,1% -16% 

Καθαρό κέρδος προ φόρων / Ίδια 

κεφάλαια   61,6% -3,7% -11,9% 

Περιθώριο µικτού κέρδους  % -40,5% 25,5% 21,9% 

 

Πάγια / Ίδια κεφάλαια (πλην Οφειλόµενου)  

% 0% 0% -1% 
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 Το 8,8% του κύκλου εργασιών του 2014 της ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ έµεινε ως 

καθαρό κέρδος προ φόρων και τόκων. Ο αντίστοιχος µέσος όρος της τριετίας είναι -16,37%.  

 Ως καθαρό κέρδος έµεινε το 2014 το 8,2% του κύκλου εργασιών, ενώ ο αντίστοιχος 

µέσος όρος τριετίας είναι 8,2%. Σε κάθε ευρώ καθαρού κέρδους προ φόρων και τόκων, το 

Ενεργητικό συνεισέφερε κατά 19,8 λεπτά του ευρώ. 

 Για κάθε 1 ευρώ κύκλου εργασιών που πετυχαίνει η ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

αποµένουν 21,9 λεπτά ως µικτό κέρδος εκµετάλλευσης. 

 

- Ουσιώδεις παρεκκλίσεις από το εφαρµοστέο λογιστικό πλαίσιο σύµφωνα µε τον ορκωτό 

ελεγκτή για τη χρήση 2014 

 Η Παναθηναϊκός Αθλητικός Όµιλος ΚΑΕ στη χρήση που έληξε δε σχηµάτισε 

πρόβλεψη για αποζηµίωση προσωπικού λόγω εξόδου από την υπηρεσία. Μέχρι την 

ηµεροµηνία αυτή το συνολικό ύψος πρόβλεψης που έπρεπε να έχει σχηµατιστεί είναι 

130.000€. Επίσης η εταιρεία δε διενέργησε πρόβλεψη για τις ανέλεγκτες φορολογικές 

χρήσεις 2012, 2013 και 2014 ούτε για την κάλυψη των προστίµων επειδή δε δέχτηκε το 

φορολογικό έλεγχο των ορκωτών ελεγκτών στις χρήσεις 2013 και 2014 όπως προβλέπεται 

από τη νοµοθεσία. 

 Λόγω των πιθανών συνεπειών των θεµάτων αυτών, ο ορκωτός ελεγκτής έδωσε 

γνώµη µε επιφύλαξη. 
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3.3.3 ΚΑΕ ΠΑΟΚ 

- Παρουσίαση της οµάδας: 

 Το τµήµα µπάσκετ του Π.Α.Ο.Κ. δηµιουργήθηκε δύο χρόνια αργότερα από την 

ίδρυση του Πανθεσσαλονίκειου Αθλητικού Οµίλου Κωνσταντινουπολιτών, όταν ο Αλέκος 

Αλεξιάδης, ένα νεαρό µέλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου του ΠΑΟΚ, αποφάσισε να 

προχωρήσει στην ίδρυση του τµήµατος. Η ΚΑΕ ΠΑΟΚ έχει κατακτήσει στην πορεία της 

δύο πρωταθλήµατα Ελλάδος, τρία κύπελλα Ελλάδος, ένα κύπελλο Κυπελλούχων και ένα 

κύπελλο Κόρατς. Επίσης, έχει κατακτήσει την τρίτη θέση στο κύπελλο της Ευρωλίγκα το 

1993 και ήταν φιναλίστ του κυπέλλου Κυπελλούχων Ευρώπης τα έτη 1992 και 1993. 

 

- Συµµετοχή σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις: 

 Η ΚΑΕ ΠΑΟΚ συµµετείχε στην Ευρωλίγκα, παλαιότερα Ευρωπαϊκό Πρωτάθληµα, 

κατά τις αγωνιστικές περιόδους 1959-1960, 1992-1993, 1994-1995, 1997-1998, 1998-

1999, 1999-2000, 2000-2001, 2011-2012, ενώ στο Ευρωπαϊκό Κύπελλο έλαβε µέρος στις 

περιόδους 1982-1983, 1984-1985, 1989-1990, 1990-1991, 1991-1992, 1995-1996. Στο 

Κύπελλο Κόρατς συµµετείχε στις περιόδους 1974-1975, 1975-1976, 1981-1982, 1983-

1984. 1985-1986, 1986-1987, 1987-1988, 1988-1989, 1993-1994, 1996-1997, 2001-2002,  

ενώ στο ULEB Cup, που αντικατέστησε το Ευρωπαϊκό Κύπελλο και το Κύπελλο Κόρατς 

µετά το 2002, συµµετείχε στις 2004-2005, 2006-2007, 2010-2011, 2011-2012, 2013-2014. 

Την περίοδο 2014 - 2015 συµµετείχε στη διοργάνωση του Eurocup.  

 

- Χρηµατοοικονοµική ανάλυση 

ΠΙΝΑΚΑΣ 52: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΤΗΣ ΚΑΕ ΠΑΟΚ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΑΫΛΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 232.276,43 429.849,43 100.998,00 

Ετήσια Μεταβολή   85% -77% 

ΕΝΣΩΜΑΤΑ ΠΑΓΙΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 19.278,53 16.572,51 40.733,13 

Ετήσια Μεταβολή   -14% 146% 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 1.954.690,84 1.542.057,89 1.329.944,10 

Ετήσια Μεταβολή   -23% -14% 

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 4.496.877,37 4.788.699,01 4.247.350,20 

Ετήσια Μεταβολή   6,5% -11% 

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 0 0 656.870,16 
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Ετήσια Μεταβολή 0% - 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ -2.939.847,35 -2.732.928,63 -3.416.934,06 

Ετήσια Μεταβολή   7% -25% 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2.288.066,13 2.098.770,38 1.538.075,30 

Ετήσια Μεταβολή   -8% -27% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 53: ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ΤΗΣ ΚΑΕ ΠΑΟΚ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 1.002.191,34 999.846,97 1.260.634,79 

Ετήσια Μεταβολή   -0,2% 26% 

ΕΞΟ∆Α ΚΑΛΑΘΟΣΦΑΙΡΙΚΟΥ  

ΤΜΗΜΑΤΟΣ 832.659,81 707.109,47 972.610,50 

Ετήσια Μεταβολή   -15% 38% 

ΛΟΙΠΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 113.345,59 107.853,52 156.037,30 

Ετήσια Μεταβολή   -5% 45% 

ΚΑΘΑΡΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 761,38 206.918,72 -684.005,43 

Ετήσια Μεταβολή   27077% -431% 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 54: ΑΝΑΛΥΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΚΑΕ ΠΑΟΚ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Άµεση ρευστότητα  % 43% 33% 31% 

Γενική ρευστότητα  % 43% 33% 31% 

Κάλυψη τοκοχρεολυσίων % 7.444% 18.064% -12.393% 

 

 Και τις τρεις χρήσεις, η ΚΑΕ ΠΑΟΚ δεν µπορεί να εξοφλήσει ούτε τις µισές 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της µε τα κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία της. Η 

ρευστότητά της όµως παρουσιάζει καθοδική πορεία. 

 Τα κέρδη προ φόρων τόκων και αποσβέσεων της ΚΑΕ ΠΑΟΚ δεν επαρκούν για την 

κάλυψη των τοκοχρεολυσίων το 2014.  

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 55: ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ 

  

  

 

 

 

 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ξένα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 

 (πλην Οφειλόµενου)  % -154% -177% -145% 

Πάγια / Ίδια κεφάλαια (πλην Οφειλόµενου)  

% -0,66% -0,61% -1% 
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 Τα Ίδια Κεφάλαια της ΚΑΕ ΠΑΟΚ έχουν καταστεί αρνητικά, άρα το σύνολο των 

περιουσιακών της στοιχείων, τόσο τα πάγια όσο και τα κυκλοφορούντα, χρηµατοδοτείται από 

ξένα κεφάλαια. Στις εξεταζόµενες χρήσεις τα ξένα κεφάλαια είναι κατά µέσο όρο -1,59 φορές 

τα Ίδια Κεφάλαια. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 56: ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

Ταχύτητα εισπράξεως απαιτήσεων  (ηµέρες) 392 292 252 

Ταχύτητα εξόφλησης  

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (ηµέρες) 626 1.093 839 

Ταχύτητα κυκλοφορούντος ενεργητικού (φορές)  0,44 0,48 0,82 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις /  

Κύκλο Εργασιών %  454% 483% 341% 

 

 Η ΚΑΕ ΠΑΟΚ χρειάστηκε το 2014 252 µέρες για να µετατρέψει την παροχή 

υπηρεσίας της σε χρηµατική εισροή. Επίσης χρειάστηκε 839 µέρες για να εξοφλήσει τις 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. 

 Το Κυκλοφορούν Ενεργητικό ανακυκλώθηκε µέσα στο έτος 0,82 φορές. Οι 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις είναι 3,41 φορές τον κύκλο εργασιών. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 57: ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

1/7/2011- 

30/6/2012 

1/7/2012- 

30/6/2013 

1/7/2013- 

30/6/2014 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) /  

Πωλήσεις  % 0,3% 21% -54,1% 

Περιθώριο καθαρού κέρδους  % 0,1% 21% -54,3% 

(Καθαρό κέρδος προ φόρων + τόκοι έξοδα) /  

Ενεργητικό % 0,1% 10% -44,3% 

Συνολικά αποτελέσµατα εκµετάλλευσης /  

Ίδια κεφάλαια % -1,8% -6,7% -3,8% 

Καθαρό κέρδος προ φόρων / Ίδια κεφάλαια   0% -7,6% 20% 

Περιθώριο µικτού κέρδους  % 16,9% 29,3% 22,9% 

 

 ∆εν έµεινε ποσό από τον κύκλο εργασιών ως καθαρό κέρδος προ φόρων.  

 Τα αποτελέσµατα της χρήσης είναι αρνητικά, γι' αυτό και ο δείκτης κέρδη προ φόρων 

και τόκων προς ενεργητικό είναι µε τη σειρά του αρνητικός. 
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 Για κάθε 1 ευρώ κύκλου εργασιών που πετυχαίνει η ΚΑΕ ΠΑΟΚ αποµένουν 22,8 

λεπτά ως µικτό κέρδος εκµετάλλευσης. 

 

- Ουσιώδεις παρεκκλίσεις από το εφαρµοστέο λογιστικό πλαίσιο σύµφωνα µε τον ορκωτό 

ελεγκτή για τη χρήση 2014 

 Τα θέµατα που εντόπισε ο τακτικός έλεγχος είναι τα εξής:  

 1) Στο λογαριασµό "Πελάτες" περιλαµβάνονται υπόλοιπα πέραν του έτους συνολικού 

ποσού 416.000€ περίπου για τα οποία η εταιρεία έχει διενεργήσει πρόβλεψη ποσού που  

υπολείπεται κατά 164.000€ περίπου.  

2) Στα βιβλία της εταιρείας δεν έχουν καταχωρηθεί λογιστικά επιταγές εισπρακτέες, 

προηγουµένων χρήσεων συνολικού ποσού 37.000€ περίπου.  

3) Στο λογαριασµό "Επιταγές Εισπρακτέες" περιλαµβάνονται επιταγές ποσού 449.691,28€ 

οι οποίες προέρχονται από προηγούµενες χρήσεις, µε ηµεροµηνίες λήξεως προγενέστερες 

της 30/06/2009. Η εταιρεία δεν έχει διενεργήσει ισόποση πρόβλεψη σε βάρος των 

αποτελεσµάτων.  

4) Στο λογαριασµό "Χρεώστες ∆ιάφοροι" περιλαµβάνεται ποσό 226.000€ περίπου, τα 

οποία αφορούν καταβολές προηγουµένων χρήσεων προς πρώην µέλη της διοίκησης. Η 

εταιρεία δεν έχει διενεργήσει ισόποση πρόβλεψη σε βάρος των αποτελεσµάτων. 

 5) Στο λογαριασµό "Λοιποί συνεργάτες λογαριασµός προς απόδοση" περιλαµβάνεται 

ποσό 47.000€ περίπου, για τα οποία δεν έχουν εκδοθεί τα νόµιµα παραστατικά.  

6) Η εταιρεία δε σχηµάτισε πρόβλεψη για αποζηµίωση προσωπικού λόγω εξόδου από την 

υπηρεσία συνολικού ύψους µέχρι 30/06/2014 4.900€ . 

7) Στη χρήση δεν έχουν καταχωρηθεί λογιστικά έσοδα συνολικού ποσού 360.000€ 

περίπου, εκ των οποίων ποσό ευρώ 313.000 περίπου εµφανίζεται στο λογαριασµό 

"Προκαταβολές πελατών". 

8) Η εταιρεία δεν καταχώρησε στη χρήση υποχρεώσεις προς καλαθοσφαιριστές 

συνολικού ποσού 8.750€ περίπου.  

9) ∆εν έχουν συµπεριληφθεί στις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις τελεσίδικες δικαστικές 

αποφάσεις ποσού 60.000€. 

 10) Η εταιρεία η εταιρεία δε διενέργησε πρόβλεψη για τις ανέλεγκτες φορολογικές 

χρήσεις 2009 - 2014 ούτε για την κάλυψη των προστίµων επειδή δε δέχτηκε το 

φορολογικό έλεγχο των ορκωτών ελεγκτών όπως προβλέπεται από τη νοµοθεσία. 
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11) Το σύνολο της αξίας των βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων της εταιρείας υπερβαίνει τη 

συνολική αξία των κυκλοφορούντων περιουσιακών της στοιχείων µε αποτέλεσµα να 

υπάρχει η πιθανότητα να µην είναι σε θέση να αποπληρώσει µέρος των συµβατικών της 

υποχρεώσεων. Οι παραπάνω συνθήκες υποδηλώνουν την ύπαρξη ουσιώδους 

αβεβαιότητας που µπορεί να εγείρει σηµαντική αµφιβολία για την ικανότητα της 

εταιρείας να συνεχίσει την δραστηριότητά της. 

12) Το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων της εταιρείας έχει καταστεί αρνητικό και συνεπώς 

συντρέχουν οι προϋποθέσεις εφαρµογής των διατάξεων του άρθρου 48 του κωδ. Ν. 

2190/1920 και ως εκ τούτου επιβάλλεται η εταιρεία να λάβει τα απαραίτητα µέτρα, ώστε 

να αρθούν οι προϋποθέσεις εφαρµογής του άρθρου αυτού.  

13) Σύµφωνα µε την υπ' αριθµ.32503/11.11.2011 απόφαση του Πολυµελούς πρωτοδικείου 

Θεσσαλονίκης επικυρώθηκε η από 28/07/2011 συµφωνία συνδιαλλαγής µεταξύ της «ΚΑΕ 

ΠΑΟΚ» και των συµβληθέντων πιστωτών της µε συνέπεια η εταιρεία να υπαχθεί στο 

άρθρο 99 του Ν. 3588/2007. Από την συνδιαλλαγή αυτή, στην προηγούµενη χρήση, 

διαγράφησαν υποχρεώσεις προµηθευτών και πιστωτών συνολικού ποσού ευρώ 

1.006.660,80 το οποίο εµφανίζονταν στην κατάσταση λογαριασµού αποτελεσµάτων 

χρήσεως και συγκεκριµένα στο λογαριασµό «Έκτακτα και ανόργανα έσοδα». Όπως 

αναφέρουµε και στην έκθεση ελέγχου της προηγούµενης χρήσης, οι όροι της συµφωνίας 

συνδιαλλαγής, µέχρι την ηµεροµηνία σύνταξης της παρούσας έκθεσης µας, 

εξυπηρετούνται µε καθυστέρηση µε συνέπεια να υπάρχει ενδεχόµενο η εταιρεία να 

εκπέσει από την προστασία του άρθρου 99 του Πτωχευτικού Κώδικα.  

14) Το σύστηµα εσωτερικού ελέγχου της εταιρείας, σχετικά µε την παρακολούθηση των 

οικονοµικών λειτουργιών της χρίζει περαιτέρω βελτίωση έτσι ώστε αφενός να υπάρχει 

άµεση και ορθολογική λογιστική ενηµέρωση των βιβλίων της εταιρείας και αφετέρου να 

εξασφαλίζεται πλήρως η διαχειριστική τάξη των οικονοµικών συναλλαγών της. 

 Λόγω της σοβαρότητας των θεµάτων αυτών ο ελεγκτής έδωσε αρνητική γνώµη 

στις οικονοµικές καταστάσεις, δηλαδή θεωρεί ότι δεν παρουσιάζουν εύλογα από κάθε 

ουσιώδη άποψη την οικονοµική θέση, τη χρηµατοοικονοµική επίδοση της εταιρείας. 
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3.4 ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ ΑΠΟ ΤΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ 

 

- ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ ΚΑΙ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΕΣ ΤΑΧΥΤΗΤΕΣ 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 1: ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ ΤΩΝ ΕΞΕΤΑΖΟΜΕΝΩΝ ΟΜΑ∆ΩΝ ΓΙΑ ΤΟ 2014 

 

 Τη µεγαλύτερη ρευστότητα µεταξύ των εξεταζόµενων οµάδων παρουσιάζει η ΠΑΕ 

SKODA ΞΑΝΘΗ, η οποία είναι η µοναδική οµάδα µε ρευστότητα µεγαλύτερη της 

µονάδας. Για όλες τις άλλες οµάδες η ρευστότητα δεν κρίνεται ικανοποιητική, αφού δεν 

επαρκεί για να καλύψουν τις άµεσες υποχρεώσεις τους. Φαίνεται ότι η επιβίωση των 

οµάδων στηρίζεται στην καλή κυκλοφοριακή ταχύτητα των απαιτήσεων και των 

υποχρεώσεών τους, η οποία απεικονίζεται στον παρακάτω πίνακα: 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 58: ΗΜΕΡΕΣ ΕΙΣΠΡΑΞΗΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΣΩΝ & ΠΛΗΡΩΜΗΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ ΤΩΝ ΟΜΑ∆ΩΝ 

Ηµέρες για 

είσπραξη 

απαιτήσεων 

Ηµέρες για 

πληρωµή 

υποχρεώσεων 

∆ιαφορά 

ηµερών 

ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 65 19 46 

ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 37 107 -70 

ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 64 74 -10 

ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 150 157 -7 

ΠΑΕ ΠΑΟΚ 121 151 -30 

ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 86 112 -26 

ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 129 509 -380 

ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 0 106 -106 

ΚΑΕ ΠΑΟΚ 252 839 -587 

 

 Οχτώ στις εννιά οµάδες εισπράττουν τις απαιτήσεις τους γρηγορότερα από σε 

σχέση µε το πότε πληρώνουν τις υποχρεώσεις τους και αυτός είναι ο παράγοντας στον 
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οποίο στηρίζονται για την επιβίωσή τους. Αντίθετα, η ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ έχει 

κενό 46 ηµερών µεταξύ της πληρωµής των υποχρεώσεών της και της είσπραξης των 

απαιτήσεων και χρειάζεται να εντοπίσει τρόπο χρηµατοδότησης των ηµερών αυτών.  

 Αναφορικά µε την κυκλοφοριακή ταχύτητα ενεργητικού των οµάδων δείχνει πόσες 

φορές µέσα στο έτος επανακτώνται τα κεφάλαια που δαπανήθηκαν για την απόκτηση 

στοιχείων του ενεργητικού µε σκοπό τα κεφάλαια να επανακτηθούν αυξηµένα µε κέρδος 

από τη χρησιµοποίηση των στοιχείων αυτών. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 59: ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ ΑΝΑ ΟΜΑ∆Α 

ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 0,74 

ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 1,52 

ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 1,14 

ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 0,52 

ΠΑΕ ΠΑΟΚ 0,24 

ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 0,46 

ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 0,28 

ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 2,24 

ΚΑΕ ΠΑΟΚ 0,82 

 

 Υψηλότερο δείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας ενεργητικού παρουσιάζουν η ΚΑΕ 

ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ, η ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ και η ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ. Αυτό σηµαίνει 

ότι οι οµάδες αυτές στηρίζονται στα περιουσιακά τους στοιχεία για να πετύχουν πωλήσεις 

και επανακτούν γρήγορα τα κεφάλαια που διαθέτουν για την απόκτησή τους. Οι 

υπόλοιπες οµάδες δεν ανακυκλώνουν συχνά µέσα στη χρήση το Ενεργητικό τους.  

 

- ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗ 

 Οι οµάδες ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ, ΠΑΕ ΠΑΟ, ΚΑΕ ΟΣΦΠ, ΚΑΕ ΠΑΟ και ΚΑΕ 

ΠΑΟΚ έχουν αρνητικά Ίδια Κεφάλαια. Άρα έχουν τεθεί σε εφαρµογή οι διατάξεις 47 και 

48 του νόµου 2190/1920
23

.  

 Σύµφωνα µε το άρθρο 47: "Σε περίπτωση που το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων της 

εταιρίας [...] γίνει κατώτερο από το µισό (1/2) του µετοχικού κεφαλαίου, το ∆ιοικητικό 

Συµβούλιο υποχρεούται να συγκαλέσει τη Γενική Συνέλευση, µέσα σε προθεσµία έξι µηνών 

                                                
23

 Ρούσσος Α. (2013), "Ειδικές διατάξεις Ν. 2190/1920 περί Α.Ε.", Ινστιτούτο Εκπαίδευσης Σώµατος Ορκωτών 

Ελεγκτών Λογιστών 
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από τη λήξη της χρήσης, που θα αποφασίσει τη λύση της εταιρίας ή την υιοθέτηση άλλου 

µέτρου."   

 Σύµφωνα µε το άρθρο 48: "1. Η εταιρεία µπορεί να λυθεί µε δικαστική απόφαση 

µετά από αίτηση οποιουδήποτε έχει έννοµο συµφέρον εάν: [..] γ) το σύνολο των ιδίων 

κεφαλαίων της εταιρείας, όπως προσδιορίζονται στο υπόδειγµα του ισολογισµού που 

προβλέπεται από το άρθρο 42γ, καταστεί κατώτερο του ενός δεκάτου (1/10) του µετοχικού 

κεφαλαίου και η γενική συνέλευση δεν λαµβάνει µέτρα κατά το άρθρο 47[...] " 

 Οι οµάδες αυτές λοιπόν στηρίζονται αποκλειστικά σε ξένα κεφάλαια και µάλιστα 

σε περίπτωση κλεισίµατός τους, στους ιδιοκτήτες τους αναλογούν ζηµίες: 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 60: ΣΥΓΚΕΝΤΡΩΤΙΚΗ ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΣΤΙΣ ΟΜΑ∆ΕΣ ΜΕ ΑΡΝΗΤΙΚΑ Ι∆ΙΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

Ι∆ΙΑ  

ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

ΞΕΝΑ  

ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ  

ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ -171.327 3.011.496 2.840.169 

ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ -4.910.505 39.931.128 35.020.623 

ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ -4.520.268 30.114.698 25.594.430 

ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ -7.854.935 12.820.425 4.965.490 

ΚΑΕ ΠΑΟΚ -3.416.934 4.955.009 1.538.075 

 

 Αντίθετα, οι ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ, ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ, ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

και ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ έχουν θετικά Ίδια Κεφάλαια:  

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 61: ∆ΟΜΗ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΣΕ ΟΜΑ∆ΕΣ ΜΕ ΘΕΤΙΚΑ Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

ΠΟΣΟΣΤΟ Ι∆ΙΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

ΠΟΣΟΣΤΟ ΞΕΝΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 11,00% 89,00% 

ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 12,00% 88,00% 

ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 61,00% 39,00% 

ΠΑΕ ΠΑΟΚ 24,00% 76,00% 

 

 Φαίνεται λοιπόν ότι η ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ έχει ισορροπηµένη κεφαλαιακή 

διάρθρωση αφού τα Ίδια Κεφάλαια αποτελούν το 61% των συνολικών κεφαλαίων, ενώ 

στην ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ, ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ και ΠΑΕ ΠΑΟΚ τα ξένα 

κεφάλαια είναι 8, 7 και 3 φορές µεγαλύτερα αντίστοιχα από τα Ίδια Κεφάλαια, άρα δεν 

υπάρχει καλή κεφαλαιακή διάρθρωση.  
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 Μάλιστα οι οµάδες ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ, ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ και ΠΑΕ 

ΠΑΟΚ έχουν Ίδια Κεφάλαια χαµηλότερα από το 1/2 του καταβληµένου Μετοχικού 

Κεφαλαίου οπότε και σ' αυτήν την περίπτωση, σύµφωνα µε την παράγραφο 47α του 

νόµου 2190/1920: "το ∆ιοικητικό Συµβούλιο υποχρεούται να συγκαλέσει τη Γενική 

Συνέλευση, µέσα σε προθεσµία έξι µηνών από τη λήξη της χρήσης, που θα αποφασίσει τη 

λύση της εταιρίας ή την υιοθέτηση άλλου µέτρου."  

 

- ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑ 

 Τα αποτελέσµατα προ φόρων που πέτυχαν οι οµάδες στη χρήση 2014 φαίνονται 

στον πίνακα: 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 62: ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΑΝΑ ΟΜΑ∆Α 

 

 

 Καθίσταται εποµένως σαφές ότι θετικά απέδωσαν η ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ, ΠΑΕ 

ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ και ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ. 

 Η απόδοση εξετάζεται καλύτερα στο παρακάτω διάγραµµα, όπου φαίνεται 

συγκεντρωτικά ανά οµάδα το περιθώριο µικτού κέρδους, δηλαδή για κάθε εκατό ευρώ 

πωλήσεων που επιτυγχάνονται πόσα ευρώ κέρδος ή ζηµία αποµένουν µετά την αφαίρεση 

των εξόδων ποδοσφαιρικού ή καλαθοσφαιρικού τµήµατος. 

 Ταυτόχρονα παρουσιάζεται και το περιθώριο καθαρού κέρδους, δηλαδή για κάθε 

εκατό ευρώ πωλήσεων που επιτυγχάνονται πόσα ευρώ κέρδος ή ζηµία αποµένουν ως 

αποτέλεσµα συνυπολογίζοντας όλα τα λειτουργικά και µη λειτουργικά έσοδα και έξοδα. 

 

 

 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΑΝΑ ΟΜΑ∆Α 

ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ -623.522,87€ 

ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 1.332.177,10€ 

ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 7.834.139,08€ 

ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ -3.415.566,00€ 

ΠΑΕ ΠΑΟΚ -9.175.491,02€ 

ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ -22.320,39€ 

ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ -8.553.759,16€ 

ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 937.834,17€ 

ΚΑΕ ΠΑΟΚ -684.005,43€ 
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∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 2: ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΜΙΚΤΟΥ ΚΑΙ ΚΑΘΑΡΟΥ ΚΕΡ∆ΟΥΣ 

 

Αριστερή στήλη: περιθώριο µικτού κέρδους 

∆εξιά στήλη: περιθώριο καθαρού κέρδους 

 

 Σε δυσµενή θέση φαίνεται να βρίσκονται η ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ, η ΠΑΕ 

ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ, η ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ και η ΠΑΕ ΠΑΟΚ, αφού τα κυριότερα 

λειτουργικά έξοδα, δηλαδή τα έξοδα του αθλητικού τµήµατος, είναι περισσότερα από τον 

κύκλο εργασιών.  

 Στην καλύτερη θέση φαίνεται να βρίσκεται η ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

παρουσιάζοντας υψηλότερη τιµή και στα δύο περιθώρια κέρδους. 

 Ενδιαφέρον παρουσιάζουν η ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ και η ΠΑΕ ΠΑΟΚ οι οποίες 

χάρη σε υψηλά έκτακτα κέρδη πέτυχαν το 2014 βελτιωµένο περιθώριο καθαρού κέρδους 

σε σχέση µε το περιθώριο µικτού κέρδους. 
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3.5 ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΟΜΑ∆ΕΣ ΚΑΙ ΕΛΕΓΧΟΣ ΤΗΡΗΣΗΣ ΤΟΥ FINANCIAL FAIR 

PLAY ΑΠΟ ΤΗΝ UEFA 

 Όλες οι ελληνικές ποδοσφαιρικές οµάδες που χάρη στην επίδοσή τους διακρίθηκαν 

και πήραν το πράσινο φως να συµµετέχουν σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις ελέγχθηκαν ως 

προς τα οικονοµικά τους στοιχεία από την UEFA. Στα πλαίσια αυτού του ελέγχου η 

UEFA δεν έδωσε στην ΠΑΕ ΠΑΣ ΓΙΑΝΝΕΝΑ κατά την αγωνιστική περίοδο 2013 - 2014 

την απαραίτητη άδεια να συµµετέχει στο Europa League. Τη θέση του πήρε η ΠΑΕ 

ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ. 

 Από τις ανωτέρω εξεταζόµενες οµάδες η ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ, ΠΑΕ 

ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ, ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ και ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ τήρησαν όλες τις 

απαιτήσεις του Financial Fair Play. Στην ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ και στην ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

αντίθετα, η UEFA εντόπισε προβλήµατα στην οικονοµική τους διαχείριση και οι 

συνέπειες αυτών αναφέρονται παρακάτω. 

 

ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

 Η UEFA µε ανακοίνωση που εξέδωσε στις 27/06/2013 ενηµέρωσε το κοινό για τον 

αποκλεισµό του Παναθηναϊκού από τις ευρωπαϊκές διοργανώσεις της περιόδου 2013-

2014, καθώς δεν πληροί τα κριτήρια του Financial Fair Play της UEFA. Έπειτα η ΠΑΕ 

κλήθηκε να δώσει εξηγήσεις στην UEFA, η οποία όµως αναγνώρισε τις προσπάθειες που 

καταβάλλονται από την ΠΑΕ για την οικονοµική εξυγίανσή της.  

 Ωστόσο η ΠΑΕ Παναθηναϊκός24
 εξακολούθησε να µην παρουσιάζει τα 

αναµενόµενα θετικά αποτελέσµατα και επιβαρύνθηκε περαιτέρω µε το πρόστιµο των 

100.000€ που της επιβλήθηκε από την Πειθαρχική Επιτροπή της Superleague. 

 Ωστόσο, θα επιβαρυνθεί ακόµα περισσότερο, αφού θα κληθεί βάσει του 

συµβιβαστικού εγγράφου που υπέγραψε µε τον επιθεωρητή του Financial Control Body 

της UEFA να καταβάλει 200.000€ για τη µη τήρηση του Financial Fair Play τις 

προηγούµενες ποδοσφαιρικές αγωνιστικές περιόδους και κυρίως για τη σεζόν 2013-2014, 

όταν δεν έλαβε άδεια συµµετοχής στο Europa League. 

 Παράλληλα, ανέλαβε και την υποχρέωση να παρουσιάσει ισοσκελισµένο 

προϋπολογισµό στον τελικό έλεγχο της σεζόν 2015 - 2016 (τον Ιούνιο του 2016), µε βάση 

τις προϋποθέσεις που θέτει το CLFFPR. 

                                                
24 Τσιµπίδας, "Πρόστιµο 200.000 ευρώ για το Financial Fair Play", Sport 24, 27/02/2015, 

http://www.sport24.gr/football/omades/Panathinaikos/proeidopoihsh-kai-symvivasmos-gia-to-ffp.3330607.html 
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 Οι όροι της συµφωνίας επισηµαίνουν ότι η ΠΑΕ Παναθηναϊκός τίθεται υπό 

αυστηρή παρακολούθηση από το Financial Control Body και στην περίπτωση που 

παραβιάσει τις κείµενες διατάξεις, θα παραπεµφθεί στην Επιτροπή Οικονοµικού Ελέγχου. 

 

ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

 Τον Ιανουάριο του 2012 η ΠΑΕ ΠΑΟΚ κλήθηκε25
 να απολογηθεί σχετικά µε 

παρεκκλίσεις από το Financial Fair Play και τιµωρήθηκε µε πρόστιµο 250.000€ και µε 

αποκλεισµό ενός χρόνου από τις ευρωπαϊκές διοργανώσεις. Και οι δύο αυτές ποινές 

επιβλήθηκαν µε αναστολή τριών ετών.  

 Στα τέλη Αυγούστου του 2012 η UEFA ανακοίνωσε26
 πως θέλει να εξετάσει εκ 

νέου τα οικονοµικά στοιχεία της ΠΑΕ ΠΑΟΚ, λίγες µέρες αργότερα από τα επεισόδια 

που έλαβαν χώρα στον αγώνα ΠΑΟΚ - ΡΑΠΙΝΤ ΒΙΕΝΝΗΣ. Τελικά και για τα δύο αυτά 

θέµατα, η ΠΑΕ ΠΑΟΚ τιµωρήθηκε µε 150.000€ πρόστιµο και µε ετήσιο αποκλεισµό από 

όλες τις ευρωπαϊκές διοργανώσεις, ενώ ακόµα υποχρεώθηκε να παίξει τα τρία επόµενα 

εντός έδρας παιχνίδια του κεκλεισµένων των θυρών.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                
25 Γκαµπράνης, "Ανάσα µε αναστολή", agelioforos.gr, 11/01/2012,  

http://www.agelioforos.gr/default.asp?pid=7&ct=5&artid=125346 

26  Αγιοστρατίτης, "Βαριά τιµωρία στον ΠΑΟΚ", 28/08/2012, http://www.zougla.gr/sports/article/uefa-varia-

timoria-ston-paok 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4Ο: ΕΞΕΤΑΣΗ ΤΗΣ ΠΙΘΑΝΟΤΗΤΑΣ 

ΧΕΙΡΑΓΩΓΗΣΗΣ ΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΑΠΟ ΤΙΣ 

ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΙΚΕΣ ΚΑΙ ΚΑΛΑΘΟΣΦΑΙΡΙΚΕΣ 

ΟΜΑ∆ΕΣ ΜΕ ΤΟ ΜΟΝΤΕΛΟ BENEISH M - SCORE 

 

4.1 ΕΠΕΞΗΓΗΣΗ ΤΟΥ ΜΟΝΤΕΛΟΥ BENEISH M - SCORE 

 Το µοντέλο M-Score δηµιουργήθηκε από τον καθηγητή Messod Beneish και είναι 

ένα µαθηµατικό µοντέλο που χρησιµοποιεί πέντε ή οκτώ χρηµατοοικονοµικούς δείκτες 

για τον εντοπισµό του αν µια εταιρία έχει χειραγωγήσει τα κέρδη της27
. Οι µεταβλητές 

που απαιτούνται είναι αριθµητικά δεδοµένα από τις δηµοσιευµένες οικονοµικές 

καταστάσεις της εξεταζόµενης εταιρείας και µε τον κατάλληλο τύπο προκύπτει ένα 

αποτέλεσµα που περιγράφει το βαθµό στον οποίο τα κέρδη έχουν παραποιηθεί. Η λογική 

του µοντέλου αυτού µοιάζει µε την αντίστοιχη του µοντέλου Z - Score η οποία όµως 

χρησιµοποιείται για την ανίχνευση της πιθανότητας χρεοκοπίας στο µέλλον. 

 Από τα δύο µοντέλα µε πέντε και οχτώ µεταβλητές αντίστοιχα, στην παρούσα 

εργασία θα εξεταστεί η µέθοδος µε τις πέντε µεταβλητές, καθώς η άλλη απαιτεί τη γνώση 

των ταµειακών ροών από λειτουργική δραστηριότητα, όµως οι ελληνικές οµάδες, µε 

εξαίρεση την ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ που τηρεί ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα, δε 

δηµοσιεύουν Κατάσταση Ταµειακών Ροών. 

 Οι πέντε µεταβλητές που λαµβάνονται υπόψη είναι οι:  

� DSRI - δείκτης πωλήσεων προς εισπρακτέους λογαριασµούς 

� GMI - δείκτης µικτού περιθωρίου κέρδους 

� AQI - δείκτης ποιότητας ενεργητικού 

� SGI - δείκτης αύξησης των πωλήσεων 

� DEPI - δείκτης αποσβέσεων 

Από τις παραπάνω µεταβλητές προκύπτει ο παράγοντας Μ: 

Μ = -6,065+0,823*DSRI+0,906*GMI+0,593*AQI+0,717*SGI+0,107*DEPI 

 

                                                
27

 M. D. Beneish, “Detecting GAAP Violation: Implications for Assessing Earnings Management Among 

Firms with Extreme Financial Performance,” Journal of Accounting and Public Policy, vol. 16, no. 3, pp. 

271-309, 1997. 
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 Αν το αποτέλεσµα είναι M > - 2,21, τότε είναι πιθανόν η εταιρεία να είναι 

χειραγωγός των αποτελεσµάτων της. 

 Οι δείκτες που χρησιµοποιούνται στο µοντέλο M - Score υπολογίζονται ως εξής: 

ΤΥΠΟΣ 1: DSRI - ∆ΕΙΚΤΗΣ ΠΩΛΗΣΕΩΝ ΠΡΟΣ ΕΙΣΠΡΑΚΤΕΟΥΣ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΥΣ: 

 

ΤΥΠΟΣ 2: GMI - ∆ΕΙΚΤΗΣ ΜΙΚΤΟΥ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΚΕΡ∆ΟΥΣ 

 

ΤΥΠΟΣ 3: AQI - ∆ΕΙΚΤΗΣ ΠΟΙΟΤΗΤΑΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

 

 Λοιποί λογαριασµοί Ενεργητικού → Λογαριασµοί εκτός από ενσώµατα πάγια και 

κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία, δηλαδή οι λοιποί λογαριασµοί µπορεί να είναι 

άυλα περιουσιακά στοιχεία, µακροπρόθεσµες απαιτήσεις και µεταβατικοί λογαριασµοί 

Ενεργητικού. 

 

ΤΥΠΟΣ 4: SGI - ∆ΕΙΚΤΗΣ ΑΥΞΗΣΗΣ ΤΩΝ ΠΩΛΗΣΕΩΝ 
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ΤΥΠΟΣ 5: DEPI - ∆ΕΙΚΤΗΣ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ 

 

 

 Σηµειώσεις για τη συγκεκριµένη µελέτη: 

 Το κυριότερο στοιχείο του πάγιου Ενεργητικού για τις αθλητικές οµάδες είναι τα 

άυλα περιουσιακά στοιχεία τους. Από αυτά προέρχεται το µεγαλύτερο ποσοστό των 

αποσβέσεων. Για το λόγο αυτό κρίθηκε σκόπιµο στο δείκτη DEPI να καταχωρούνται και 

τα αναπόσβεστα άυλα περιουσιακά στοιχεία. Άρα ο δείκτης µετατρέπεται ως εξής: 

 

ΤΥΠΟΣ 6: DEPI - ΕΝΑΛΛΑΚΤΙΚΟΣ ΤΥΠΟΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΤΟΥ ∆ΕΙΚΤΗ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ 

 

 Σηµαντικό είναι να αναφερθεί ότι ο δηµιουργός του µοντέλου Beneish διαπίστωσε 

µέσα από τις δικές του δειγµατοληπτικές εφαρµογές ότι µπορούσε να αναγνωρίσει τις 

επιχειρήσεις που παραποιούσαν τα οικονοµικά τους στοιχεία µε ποσοστό επιτυχίας 76%
28

. 

  

 

 

 

 

 

 

                                                
28

 Croft Ed., 2011, "The Beneish M-Score: Identifying Earnings Management and Short Candidates", 

stockopedia.com, http://www.stockopedia.com/content/the-beneish-m-score-identifying-earnings-management-

and-short-candidates-56823/ 
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4.2 M - SCORE ΑΝΑ ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΙΚΗ ΟΜΑ∆Α 

 

 

 

4.2.1 ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 

ΠΙΝΑΚΑΣ 63: ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΙ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 

Παράµετροι    

Έτος  2013 2014 

Καθαρές πωλήσεις  3.244.645,48 2.272.085,62 

Κόστος Πωληθέντων  2.992.233,08 2.785.779,60 

Καθαρές απαιτήσεις  1.377.236,42 946.059,06 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό  1.924.313,51 1.104.324,57 

Ακίνητα, εγκαταστάσεις, εξοπλισµός & άυλα στοιχεία 1.664.742,46 1.931.018,15 

Αποσβέσεις  1.599.872,04 1.463.313,69 

Σύνολο ενεργητικού  3.600.253,04 3.051.758,08 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 64: ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M - SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗ 

Μεταβλητές µοντέλου   

DSRI  0,981 

GMI  -2,906 

AQI  1,730 

SGI  0,700 

DEPI  0,880 

 

M-SCORE = -6,27 

 

Σχολιασµός: 

 Αφού Μ < - 2,22, δεν είναι πιθανό η ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ  να έχει 

χειραγωγήσει τα αποτελέσµατά της. 
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4.2.2 ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

ΠΙΝΑΚΑΣ 65: ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΙ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

Παράµετροι    

Έτος  2013 2014 

Καθαρές πωλήσεις  3.533.571,43 4.323.302,08 

Κόστος Πωληθέντων  3.875.206,34 2.931.757,16 

Καθαρές απαιτήσεις  477.782,00 548.320,81 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό  614.081,94 796.234,65 

Ακίνητα, εγκαταστάσεις, εξοπλισµός & άυλα στοιχεία 2.028.988,93 2.033.631,02 

Αποσβέσεις  2.096.673,30 1.905.710,68 

Σύνολο ενεργητικού  2.651.772,44 2.840.169,77 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 66: ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M - SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

Μεταβλητές µοντέλου     

DSRI   0,938 

GMI   -3,329 

AQI   1,106 

SGI   1,223 

DEPI   0,952 
 

Μ-SCORE = - 6,67 

 

Σχολιασµός: 

 Αφού Μ < - 2,22, δεν είναι πιθανό η ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ να έχει χειραγωγήσει τα 

αποτελέσµατά της. 
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4.2.3 ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

ΠΙΝΑΚΑΣ 67: ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΙ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

Παράµετροι       

Έτος   2013 2014 

Καθαρές πωλήσεις   61.346.471,76 90.359.167,86 

Κόστος Πωληθέντων   47.523.200,10 70.513.189,01 

Καθαρές απαιτήσεις   22.094.474,20 17.145.537,87 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό   24.599.055,63 19.515.112,34 

Ακίνητα, εγκαταστάσεις, εξοπλισµός & άυλα στοιχεία 28.230.121,73 43.879.099,33 

Αποσβέσεις   22.794.024,34 30.086.183,95 

Σύνολο ενεργητικού   56.124.144,49 78.922.914,60 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 68: ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

Μεταβλητές µοντέλου     

DSRI   0,527 

GMI   0,975 

AQI   3,351 

SGI   1,473 

DEPI  0,911 

 

M-SCORE = -1,61 

 

Σχολιασµός: 

 Αφού Μ > - 2,22, είναι πιθανό η ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ να έχει χειραγωγήσει τα 

αποτελέσµατά της. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



97 

 

 

 

 

4.2.4 ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

ΠΙΝΑΚΑΣ 69: ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΙ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

Παράµετροι       

Έτος   2013 2014 

Καθαρές πωλήσεις   28.617.853,00 18.085.486,00 

Κόστος πωληθέντων   22.077.910,04 13.114.613,00 

Καθαρές απαιτήσεις   5.271.435,00 7.419.988,00 

Κυκλοφορούν ενεργητικό   8.308.751,00 11.746.025,00 

Ακίνητα, εγκαταστάσεις, εξοπλισµός & άυλα στοιχεία   12.477.589,00 14.067.481,00 

Αποσβέσεις   520.205,00 1.697.555,00 

Σύνολο ενεργητικού   28.890.765,00 35.020.623,00 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 70: ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

 

 

M-SCORE = -1,85 

 

Σχολιασµός: 

 Αφού Μ > - 2,22, είναι πιθανό η ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ  να έχει χειραγωγήσει 

τα αποτελέσµατά της. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Μεταβλητές µοντέλου     

DSRI   2,227 

GMI   1,203 

AQI   0,937 

SGI   0,632 

DEPI   2,690 
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4.2.5 ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

ΠΙΝΑΚΑΣ 71: ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΙ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

Παράµετροι       

Έτος   2013 2014 

Καθαρές πωλήσεις   9.478.797,05 7.848.007,98 

Κόστος πωληθέντων   14.944.329,72 21.341.216,92 

Καθαρές απαιτήσεις   7.994.791,93 17.003.523,24 

Κυκλοφορούν ενεργητικό   11.155.978,40 18.088.165,80 

Ακίνητα, εγκαταστάσεις, εξοπλισµός & άυλα στοιχεία 9.389.714,30 13.734.473,92 

Αποσβέσεις   7.625.228,75 11.312.772,74 

Σύνολο ενεργητικού   21.022.099,95 32.314.851,48 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 72: ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

Μεταβλητές µοντέλου     

DSRI   2,569 

GMI   2,982 

AQI   0,672 

SGI   0,828 

DEPI   1,008 

 

M-SCORE = -0,15 

 

Σχολιασµός: 

 Αφού Μ > - 2,22, είναι πιθανό η ΠΑΕ ΠΑΟΚ να έχει χειραγωγήσει τα 

αποτελέσµατά της. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



99 

 

 

 

4.2.6 ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 

ΠΙΝΑΚΑΣ 73: ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΙ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 

Παράµετροι       

Έτος   2013 2014 

Καθαρές πωλήσεις   3.930.067,85 2.718.226,79 

Κόστος πωληθέντων   3.028.826,71 3.196.227,00 

Καθαρές απαιτήσεις   804.083,83 656.883,72 

Κυκλοφορούν ενεργητικό   2.464.843,86 2.050.055,47 

Ακίνητα, εγκαταστάσεις, εξοπλισµός και άυλα στοιχεία 4.180.087,70 3.781.223,25 

Αποσβέσεις   1.566.252,21 1.585.112,04 

Σύνολο ενεργητικού   6.686.002,76 5.883.701,58 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 74: ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 

Μεταβλητές µοντέλου     

DSRI   1,181 

GMI   -0,767 

AQI   1,450 

SGI   0,692 

DEPI   1,084 

 

M-SCORE = -4,32 

 

Σχολιασµός: 

 Αφού Μ < - 2,22, δεν είναι πιθανό η ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ να έχει χειραγωγήσει 

τα αποτελέσµατά της. 
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4.3 M - SCORE ΑΝΑ ΚΑΛΑΘΟΣΦΑΙΡΙΚΗ ΟΜΑ∆Α 

 

 

 

4.3.1 ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

ΠΙΝΑΚΑΣ 75: ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΙ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

Παράµετροι       

Έτος   2013 2014 

Καθαρές πωλήσεις   6.272.284,65 7.213.493,61 

Κόστος πωληθέντων   13.987.581,27 14.915.997,47 

Καθαρές απαιτήσεις   7.139.764,27 6.563.839,37 

Κυκλοφορούν ενεργητικό   7.492.673,02 7.344.087,69 

Ακίνητα, εγκαταστάσεις, εξοπλισµός & άυλα στοιχεία 6.511.716,99 17.564.834,83 

Αποσβέσεις   10.071.513,07 11.494.375,00 

Σύνολο ενεργητικού   14.734.896,30 25.594.429,83 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 76: ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

Μεταβλητές µοντέλου     

DSRI   0,799 

GMI   0,868 

AQI   0,540 

SGI   1,150 

DEPI   0,651 

 

M-SCORE = -3,41 

 

Σχολιασµός: 

 Αφού Μ < - 2,22, δεν είναι πιθανό η ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ να έχει χειραγωγήσει 

τα αποτελέσµατά της. 
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4.3.2 ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

ΠΙΝΑΚΑΣ 77: ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΙ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

Παράµετροι       

Έτος   2013 2014 

Καθαρές πωλήσεις   9.602.006,65 11.375.282,08 

Κόστος πωληθέντων   7.150.207,88 8.888.027,73 

Καθαρές απαιτήσεις   802.210,61 1.267.026,55 

Κυκλοφορούν ενεργητικό   1.320.553,06 1.600.160,10 

Ακίνητα, εγκαταστάσεις, εξοπλισµός & άυλα 

στοιχεία 3459343,52 3.225.044,53 

Αποσβέσεις   4.639.330,71 4.693.404,13 

Σύνολο ενεργητικού   4.922.282,07 4.965.490,12 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 78: ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

Μεταβλητές µοντέλου     

DSRI   1,333 

GMI   0,856 

AQI   0,977 

SGI   1,185 

DEPI   1,035 

 

M-SCORE = -2,65 

 

Σχολιασµός: 

 Αφού Μ < - 2,22, δεν είναι πιθανό η ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ να έχει 

χειραγωγήσει τα αποτελέσµατά της. 
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4.3.3 ΚΑΕ ΠΑΟΚ 

ΠΙΝΑΚΑΣ 79: ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΙ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΕ ΠΑΟΚ 

Παράµετροι       

Έτος   2013 2014 

Καθαρές πωλήσεις   999.846,97 1.260.634,79 

Κόστος πωληθέντων   707.109,47 972.610,50 

Καθαρές απαιτήσεις   1.508.594,58 1.226.839,60 

Κυκλοφορούν ενεργητικό   1.542.057,89 1.329.944,10 

Ακίνητα, εγκαταστάσεις, εξοπλισµός & άυλα στοιχεία 446.421,94 141.731,13 

Αποσβέσεις   294.681,17 361.405,36 

Σύνολο ενεργητικού   2.771.766,49 1.538.075,30 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 80: ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΕ ΠΑΟΚ 

Μεταβλητές µοντέλου     

DSRI   0,645 

GMI   0,780 

AQI   0,153 

SGI   1,261 

DEPI   1,806 

 

M-SCORE = -3,64 

 

Σχολιασµός: 

 Αφού Μ < - 2,22, δεν είναι πιθανό η ΚΑΕ ΠΑΟΚ να έχει χειραγωγήσει τα 

αποτελέσµατά της. 
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4.4 ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ ΑΠΟ ΤΟ ΜΟΝΤΕΛΟ M - SCORE 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 81: ΣΥΓΚΕΝΤΡΩΤΙΚΑ ΟΙ ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΤΟΥ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M-SCORE ΑΝΑ ΟΜΑ∆Α 

 DSRI GMI AQI SGI DEPI Μ 

ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 0,981 -2,906 1,730 0,700 0,880 -6,27 

ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 0,938 -3,329 1,106 1,223 0,952 -6,67 

ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 0,527 0,975 3,351 1,473 0,911 -1,61 

ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 2,227 1,203 0,937 0,632 2,690 -1,85 

ΠΑΕ ΠΑΟΚ 2,569 2,982 0,672 0,828 1,008 -0,15 

ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 1,181 -0,767 1,450 0,692 1,084 -4,32 

ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 0,799 0,868 0,540 1,150 0,651 -3,41 

ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 1,333 0,856 0,977 1,185 1,035 -2,65 

ΚΑΕ ΠΑΟΚ 0,645 0,780 0,153 1,261 1,806 -3,64 

ΜΕΣΟΣ ΟΡΟΣ 1,244 0,074 1,213 1,016 1,224 -3,397 

∆ΙΑΚΥΜΑΝΣΗ 

Τύπος 7:  

0,49 4,18 0,86 0,09 0,40 4,57 

 

ΤΥΠΟΣ 8: ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ ΣΥΣΧΕΤΙΣΗΣ 

 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 82: ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ ΣΥΣΧΕΤΙΣΗΣ ΚΑΘΕ ΜΕΤΑΒΛΗΤΗΣ ΤΟΥ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M - SCORE ΜΕ 

ΤΟ ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗ M. 

 ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ ΣΥΣΧΕΤΙΣΗΣ ΜΕ ΤΟ Μ 

DSRI 0,5459 

GMI 0,9629 

AQI 0,0235 

SGI 0,0396 

DEPI 0,2530 

 

 Από το συντελεστή συσχέτισης γίνεται κατανοητό ότι ο συντελεστής Μ είναι 

θετικά γραµµικά συσχετισµένος µε τους δείκτες του υποδείγµατος και τη µεγαλύτερη 

συσχέτιση έχει µε το δείκτη GMI, δηλαδή το δείκτη µικτού περιθωρίου κέρδους, ενώ 
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σχεδόν µηδενική συσχέτιση παρουσιάζει µε τους δείκτες AQI και SGI, δηλαδή τους 

δείκτες ποιότητας ενεργητικού και αύξησης των πωλήσεων αντίστοιχα. 

 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 3: ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ M ΤΟΥ ΜΟΝΤΕΛΟΥ M - SCORE ΣΥΓΚΕΝΤΡΩΤΙΚΑ ΓΙΑ ΟΛΕΣ ΤΙΣ ΠΑΕ 

ΚΑΙ ΚΑΕ 

 

 

 Στο παραπάνω διάγραµµα φαίνεται το αποτέλεσµα από την ανάλυση M - Score για 

κάθε ελληνική ποδοσφαιρική και καλαθοσφαιρική µε συµµετοχή σε ευρωπαϊκές 

διοργανώσεις τα τελευταία χρόνια. Κάτω από το -2,22 που θέτει ως όριο το µοντέλο αυτό 

βρίσκονται έξι οµάδες:  

1) ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 

2) ΠΑΕ ΑΣΤΕΡΑΣ ΤΡΙΠΟΛΗΣ 

3) ΠΑΕ SKODA ΞΑΝΘΗ 

4) ΚΑΕ ΠΑΟΚ 

5) ΚΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

6) ΚΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

 Αυτές οι έξι οµάδες δε θεωρείται πιθανό να παραποιούν τα αποτελέσµατά τους. 

Πάνω από το -2,22 που θέτει ως όριο το µοντέλο M - Score βρίσκονται τρεις οµάδες:  

1) ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 

2) ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 

3) ΠΑΕ ΠΑΟΚ 

 Αυτές είναι οι οµάδες που θεωρείται πιθανό να παραποιούν τα αποτελέσµατά τους. 
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4.5 ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΟΣ ΕΛΕΓΧΟΣ ΓΙΑ ΤΟ ΑΝ ΟΙ ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΙΚΕΣ 'Η ΟΙ 

ΚΑΛΑΘΟΣΦΑΙΡΙΚΕΣ ΟΜΑ∆ΕΣ ΕΙΝΑΙ ΠΕΡΙΣΣΟΤΕΡΟ ΕΠΙΡΡΕΠΕΙΣ ΣΤΗ 

ΧΕΙΡΑΓΩΓΗΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

 

 Το δείγµα που εξετάζεται στη συγκεκριµένη εργασία είναι πολύ µικρό για να 

διεξαχθεί ασφαλές συµπέρασµα για τον πληθυσµό. Με επιφύλαξη λοιπόν για το µικρό 

δείγµα, θα ελεγχθεί στατιστικά η σχέση του µέσου όρου του συντελεστή Μ που 

παρουσιάζουν οι ποδοσφαιρικές οµάδες µε το µέσο όρο του συντελεστή Μ που 

παρουσιάζουν οι καλαθοσφαιρικές οµάδες, θεωρώντας ότι ακολουθείται η κανονική 

κατανοµή, για να εξαχθεί συµπέρασµα για όλο τον πληθυσµό, δηλαδή για όλες τις 

ελληνικές ποδοσφαιρικές και καλαθοσφαιρικές οµάδες. 

  Επιδιώκουµε βεβαιότητα 95%, άρα θέτουµε ως επίπεδο σηµαντικότητας 

α=5%. Ο έλεγχος θα γίνει χρησιµοποιώντας το πακέτο ανάλυσης ∆εδοµένων του 

Microsoft Office Excel, διερευνώντας τις δύο ακόλουθες υποθέσεις: 

 

Υπόθεση Η0: , δηλαδή γίνεται η υπόθεση ότι ο µέσος όρος των 

συντελεστών Μ από το M-SCORE των ποδοσφαιρικών οµάδων είναι ίσος µε το µέσο όρο 

των Μ των καλαθοσφαιρικών οµάδων στην Ελλάδα. 

 

Υπόθεση Η1: , δηλαδή γίνεται η υπόθεση ότι ο µέσος όρος των 

συντελεστών Μ των ποδοσφαιρικών οµάδων δεν είναι ίσος µε το µέσο όρο των Μ των 

καλαθοσφαιρικών οµάδων στην Ελλάδα. 

 

 Ο πίνακας που εξήγε το excel είναι ο παρακάτω: 

ΠΙΝΑΚΑΣ 83: ΕΛΕΓΧΟΣ t ∆ΥΟ ∆ΕΙΓΜΑΤΩΝ ΜΕ ΥΠΟΤΙΘΕΜΕΝΕΣ ΑΝΙΣΕΣ ∆ΙΑΚΥΜΑΝΣΕΙΣ 

  Ποδοσφαιρικές οµάδες Καλαθοσφαιρικές οµάδες 

Μέσος -3,478333333 -3,233333333 

∆ιακύµανση 7,181696667 0,268433333 

Μέγεθος δείγµατος 6 3 

Υποτιθέµενη διαφορά µέσων 0 

βαθµοί ελευθερίας 6 

t -0,216009809 

P (T <= t) µονόπλευρη 0,418068258 

t κρίσιµο, µονόπλευρο 1,943180274 

P (T <= t) δίπλευρη 0,836136517 

t κρίσιµο, δίπλευρο 2,446911846   
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 Εφόσον όσον αφορά το P µονόπλευρο ισχύει ότι -1,94 < = - 0,216 <=1,94, δηλαδή 

-P <= - 0,216 <= Ρ, καθώς και για το P δίπλευρο -2,44 < = - 0,216 <=2,44, απορρίπτουµε 

την υπόθεση Η1 και δεχόµαστε την υπόθεση Η0. 

 

Συµπέρασµα: 

 Άρα από το στατιστικό έλεγχο µε την επιφύλαξη του µικρού δείγµατος, φαίνεται 

ότι ο µέσος όρος του συντελεστή Μ είναι ίσος στις ποδοσφαιρικές και καλαθοσφαιρικές 

οµάδες, άρα δεν είναι οι οµάδες στο ένα άθληµα περισσότερο επιρρεπείς στη 

χειραγώγηση αποτελεσµάτων από τις οµάδες στο άθληµα. 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

 

 Στα πλαίσια της παρούσας εργασίας εξηγήθηκε ότι το FINANCIAL FAIR PLAY 

UEFA είναι ένας κανονισµός που οφείλουν να τηρούν οι ευρωπαϊκές οµάδες, 

συµπεριλαµβανοµένων και των ελληνικών, προκειµένου να αποκτήσουν άδεια 

συµµετοχής σε ευρωπαϊκές διοργανώσεις. 

 Ο λόγος που επιβλήθηκε το FINANCIAL FAIR PLAY είναι να επιβάλλει µία ορθή 

οικονοµική διαχείριση στις οµάδες και να αποτρέψει την παραποίηση των 

αποτελεσµάτων, αφού οι αθλητικές ανώνυµες εταιρείες, όπως και οι υπόλοιπες 

οικονοµικές µονάδες, µπορούν να χρησιµοποιήσουν τους διαφόρους λογιστικούς 

µηχανισµούς που υφίστανται για να ωραιοποιήσουν τα αποτελέσµατά τους. 

 Από τη χρηµατοοικονοµική ανάλυση που προηγήθηκε προκύπτει ότι το 2014 οι 

περισσότερες οµάδες δεν έχουν ικανοποιητική ρευστότητα, αλλά ανταπεξέρχονται στις 

υποχρεώσεις τους επειδή εισπράττουν χρήµατα γρηγορότερα από ό,τι τα αποδίδουν. 

Επίσης λόγω διαχρονικών ζηµιών πέντε στις εννιά οµάδες έχουν πλέον αρνητικά Ίδια 

Κεφάλαια, αλλά και από τις υπόλοιπες µόνο η Skoda Ξάνθη παρουσιάζει ισορροπία στη 

δοµή των κεφαλαίων της. Αναφορικά µε την αποδοτικότητα, σε ικανοποιητική θέση 

βρίσκονται µόνο τρεις από τις εννιά οµάδες, καθώς έχουν θετικό και περιθώριο µικτού 

κέρδους και περιθώριο καθαρού κέρδους. 

 Όσον αφορά το µοντέλο M - SCORE, η χρήση του έδειξε ότι είναι πιθανόν οι 

οµάδες Π.Α.Ε. Παναθηναϊκός, Π.Α.Ε. Ολυµπιακός και Π.Α.Ε. ΠΑΟΚ να έχουν αλλοιώσει 

σε ένα βαθµό τα αποτελέσµατά τους, ωστόσο υπενθυµίζεται ότι το µοντέλο αυτό 

στατιστικά σωστά εντάσσει εταιρείες στην κατηγορία αυτών που παραποιούν τα 

αποτελέσµατά τους σε ποσοστό 76%.  

 Τέλος, από το στατιστικό έλεγχο που διεξήχθη µε την επιφύλαξη του µικρού 

εξεταστέου δείγµατος φάνηκε ότι δεν είναι κατά κανόνα περισσότεροι επιρρεπείς οι 

ποδοσφαιρικές και καλαθοσφαιρικές οµάδες στη χειραγώγηση αποτελεσµάτων. 

 Τα συµπεράσµατα αυτά στηρίχθηκαν στην ανάλυση των οικονοµικών 

καταστάσεων των οµάδων µέσω δεικτών. Τα αποτελέσµατα αυτά µπορούν να συνδεθούν 

µε αναλύσεις των µελλοντικών οικονοµικών καταστάσεων των ελληνικών ΠΑΕ και ΚΑΕ, 

ώστε να εξακριβωθεί αν πρόκειται για διαχρονικά αποτελέσµατα ή αφορούν µόνο την 

τρέχουσα περίοδο. Για παράδειγµα να διερευνηθεί αν ο δείκτης Μ παραµένει υψηλός στις 
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οµάδες που η τιµή του υπερέβαινε το αποδεκτό όριο και χαµηλός σε όσες δε φαίνεται την 

τρέχουσα περίοδο πιθανότητα χειραγώγησης των αποτελεσµάτων τους. 
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ΠΑΕ ΑΤΡΟΜΗΤΟΣ 2013 
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ΠΑΕ ΟΛΥΜΠΙΑΚΟΣ 2014 
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ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ 2013 

 

Σηµείωση: Οι οικονοµικές καταστάσεις της ΠΑΕ ΠΑΝΑΘΗΝΑΪΚΟΣ του 2013 δε 

χρησιµοποιήθηκαν στη χρηµατοοικονοµική ανάλυση της οµάδας, διότι καταρτίστηκαν µε 

βάση τα Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα, ενώ από το 2014 καταρτίστηκαν µε βάση τα 

∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα, άρα θεωρήθηκε ότι δεν είναι συγκρίσιµα τα στοιχεία των 

καταστάσεων λόγω διαφορετικών λογιστικών µεθόδων. Για το 2013 τα ποσά που 

χρησιµοποιήθηκαν στην ανάλυση που προηγήθηκε προήλθαν από τα συγκριτικά ποσά που 

αναφέρονται στις καταστάσεις του 2014. 
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