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ΠΕΡΙΛΗΨΗ  

Τα τελευταία χρόνια το φαινόµενο της διαχείρισης κερδών εµφανίζεται όλο και πιο έντονα 

στις επιχειρήσεις µε αποτέλεσµα να απασχολεί όλο και περισσότερο κόσµο. Βέβαια οι 

απόψεις διίστανται για το αν η διαχείριση κερδών που εφαρµόζουν οι επιχειρήσεις είναι 

αποδεκτή πρακτική. 

Η διαχείριση κερδών δεν γίνεται ποτέ από ένα άτοµο αλλά από ένα σύνολο ατόµων τα οποία 

πάντα έχουν κάποιο κίνητρο. Τα άτοµα που εµπλέκονται κυρίως είναι υψηλόβαθµα στελέχη 

τα οποία χειραγωγούν τα δεδουλευµένα και µερικές φορές τις πραγµατικές δραστηριότητες 

της επιχείρησης, προκειµένου να εµφανίσουν τα επιθυµητά αποτελέσµατα. Σκοπός αυτής της 

εργασίας είναι να αποκτηθεί µια γενική γνώση πάνω στο θέµα που περιπλέκεται η διαχείριση 

κερδών. 

ABSTRACT 

In recent years, the phenomenon of earnings management is becoming intensely more 

appearent to businesses, untimately taken into consideration by more and more people. 

Opinions differ of course as to whether earnings management applied by businesses is an 

acceptable practice. 

Earning management is never done by a single person rather than by a group of people who 

always have a motive. The people involved are mainly high-ranking executives who 

manipulate the accrued and sometimes the real activities of the business in order to present 

the desired results. The purpose of this paper is to gain a general knowledge on the issue of 

earnings management complications. 
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ  

Η διαχείριση κερδών εµφανίζεται έντονα τις τελευταίες δεκαετίες σχεδόν σε όλες τις 

επιχειρήσεις ειδικά σε αυτές που είναι εισηγµένες στο χρηµατιστήριο, το γεγονός αυτό 

οφείλεται στο ότι θέλουν να ανεβεί η τιµή της µετοχής τους, να έχουν µια σταθερή πορεία µε 

σκοπό να επενδύουν σε αυτές. Αυτοί που θέλουν να επενδύσουν τα χρήµατα τους σε µια 

επιχείρηση θα πρέπει να έχουν λάβει µια σαφή εικόνα της επιχείρησης, αυτό γίνεται µε την 

χρήση διαφόρων αριθµοδεικτών που προέρχονται από τις οικονοµικές καταστάσεις της 

επιχείρησης (αναλυτικά κεφάλαιο 4).΄Ετσι οι περισσότερες εταιρείες τροποποιούν τις 

οικονοµικές καταστάσεις και κατά συνέπεια τα κέρδη τους είτε εµφανίζοντας κάποιες φορές 

λιγότερα ή περισσότερα κέρδη από ότι έχουν συµβεί πραγµατικά την συγκεκριµένη χρονική 

περίοδο. 

Βέβαια αυτό από την µία οπτική γωνία δεν είναι λάθος διότι δεν µπορείς όλες τις περιόδους 

µιας οικονοµικής χρήσης να πουλάς το ίδιο ή και περισσότερο έτσι οι επιχειρήσεις 

γνωρίζουν πότε θα έχουν περισσότερο κέρδος και πότε λιγότερο µε αποτέλεσµα να 

χειραγωγούν τα κέρδη τους προς τα κάτω όταν έχουν πολλά κέρδη και προς τα πάνω όταν 

έχουν λιγότερα κέρδη από αυτά που θα πρέπει να είχαν. Ένας άλλος λόγος που οι 

επιχειρήσεις χειραγωγούν τα κέρδη τους προς τα κάτω είναι  η  φορολογία καθώς όσο 

µεγαλύτερα κέρδη δηµοσιεύει µια επιχείρηση τόσα περισσότερα πληρώνει στην εφορία. 

Από την άλλη οπτική γωνία όσο πιο πολύ τροποποιείς τα κέρδη σου µε την πάροδο των 

χρόνων η επιχείρηση αρχίζει να χάνει χρόνια ωφέλιµης ζωής. Όταν η επιχείρηση 

διαχειρίζεται συνεχώς τα κέρδη της προς τα πάνω χωρίς ποτέ αυτά τα κέρδη να είναι αληθινά 

κάποια στιγµή η επιχείρηση αυτή δεν θα µπορέσει ανταπεξέλθει στις υποχρεώσεις µε 

αποτέλεσµα να παύσει να λειτουργεί. Επιπλέον, η διαχείριση των κερδών δεν γίνεται από 

µόνη της αλλά από ένα σύνολο ατόµων οι οποίοι πολλές φορές διαχειρίζονται τα κέρδη και 

για προσωπικό τους όφελος όπως παραδείγµατος χάρη για µπόνους, για να µην χάσουν την 

θέση τους, για να αυξηθούν οι τιµές των µετοχών τους καθώς και για να κερδίσουν χρήµατα 

παίρνοντας τα από την εταιρεία µε παράνοµους τρόπους τροποποιώντας τις οικονοµικές 

καταστάσεις και δηµιουργώντας κυρίως για τον σκοπό αυτό υπεράκτιες εταιρείες. 

Υπάρχουν πολύ µέθοδοι για να διαχειριστείς τα κέρδη της επιχείρησης οι οποίοι αναλύονται 

στα κεφάλαια 6 και 7. Οι κυριότερες στρατηγικές που χρησιµοποιούνται είναι η εξοµάλυνση 

κερδών και η τροποποίηση των δεδουλευµένων. Βέβαια υπάρχουν και διαφόρων ειδών 
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τεχνικές που βοηθούν την διαχείριση των κερδών όπως είναι η αλλαγή λογιστικών αρχών 

(GAAP), η αλλαγή του µεθόδου µέτρησης των αποθεµάτων π.χ. από Fifo σε Lifo κλπ.  

Τώρα βέβαια θα µπορούσε να αναρωτηθεί κανείς, πώς όλες οι τεχνικές και οι στρατηγικές 

που εφαρµόζει µια επιχείρηση είναι νόµιµες; Και δεν υπάρχει κάποιος που να τις ελέγχει και 

να εντοπίζει τις παρατυπίες και τα λάθη των επιχειρήσεων; Και φυσικά υπάρχει! Οι εταιρείες 

ειδικά οι εισηγµένες στο ΧΑΑ θα πρέπει να δηµοσιεύουν τις οικονοµικές καταστάσεις τους 

και να κάνουν εσωτερικό και εξωτερικό έλεγχο των οικονοµικών τους καταστάσεων. 

 Ο εξωτερικός έλεγχος γίνεται από µια πιστοποιηµένη εταιρεία ορκωτών ελεγκτών η οποία 

ελέγχει την επιχείρηση για τυχόν παραποιήσεις, εκ παραδροµής λάθη των οικονοµικών 

καταστάσεων της επιχείρησης. Ανάλογα µε το µέγεθος της επιχείρησης η εταιρεία πρέπει να 

δηµοσιεύσει και τις ανάλογες λογιστικές καταστάσεις όσο πιο µεγάλη είναι µια επιχείρηση 

τόσο πιο πολλές οικονοµικές καταστάσεις θα πρέπει να δηµοσιεύει (αναλυτικά στα κεφάλαια 

3,4 και 9).  

Στο κεφάλαιο 7 αναφέρονται οι µέθοδοι µε τους οποίους ανιχνεύεται η διαχείριση κερδών. 

Ένας από τους τρόπους ανίχνευσης είναι το περίφηµο µοντέλο Jones, βέβαια αυτό δεν 

σηµαίνει ότι η διαχείριση των κερδών εντοπίζεται εύκολα. Πολλές φορές, οι ελεγχτικές 

εταιρείες καθώς η επιτροπή της κεφαλαιαγοράς δεν µπορούν να εντοπίσουν τις αλλοιώσεις 

και ατασθαλίες των οικονοµικών καταστάσεων των επιχειρήσεων. Στο κεφάλαιο 11 

αναφέρονται µια σειρά από οικονοµικά σκάνδαλα που έχουν συµβεί από διάφορες εταιρείες 

οι οποίες είχαν αλλοιώσει τις οικονοµικές καταστάσεις και είχαν διαχειριστεί τα κέρδη τους 

για αρκετά χρόνια µέχρι που πτώχευσαν ή ανακαλύφθηκαν αλλοιώσεις από την επιτροπή της 

κεφαλαιαγοράς µε αποτέλεσµα οι εταιρείες αυτές αναγκάστηκαν να πληρώσουν µεγάλα 

πρόστιµα και να διορθώσουν τις οικονοµικές καταστάσεις που είχαν τροποποιήσει. 

Στόχος της εργασίας είναι η απόκτηση γενικής γνώσης πάνω στα θέµατα της διαχείρισης των 

κερδών. 
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Κεφάλαιο 1ο 

Τι είναι Λογιστική 

Η Λογιστική είναι ένας επιστηµονικός κλάδος που ασχολείται µε την παροχή 

Οικονοµικών, κατά κανόνα, πληροφοριών οι οποίες αναφέρονται στις οικονοµικές 

µονάδες και αποσκοπεί στο να υποβοηθήσει τους ενδιαφερόµενους για τις µονάδες αυτές  

να λάβουν ορθές οικονοµικές αποφάσεις. Οι αντικειµενικοί σκοποί της είναι: 

� Να παρέχουν πληροφορίες στη διοίκηση για την αποτελεσµατική λειτουργία, τον 

έλεγχο και την ορθή διαχείρισή του. 

� Να παράγουν πληροφορίες σε πρόσωπα που βρίσκονται εκτός των οικονοµικών 

µονάδων για την λήψη ορθών αποφάσεων επί των θεµάτων επενδύσεων, χορήγησης 

πιστώσεων κλπ.1 

Η Σπουδαιότητα των Κερδών στην Λογιστική 

Τα κέρδη για τον περισσότερο κόσµο είναι το απόλυτο µέτρο απόδοσης, βέβαια 

υπάρχουν και αλλά στοιχεία ανάλογα µε το κλάδο της κάθε επιχείρησης και των 

οικονοµικών της καταστάσεων που παίζουν σπουδαίο ρόλο. Κάποια από αυτά είναι τα 

κέρδη προ φόρων και αποσβέσεων (EBITA), στοιχεία του Ισολογισµού όπως είναι τα 

χρέη και το Ενεργητικό, οι κεφαλαιουχικές δαπάνες, οι λειτουργικές ταµειακές ροές και 

άλλοι οικονοµικοί και µη δείκτες αποδοτικότητας οι οποίοι είναι χρήσιµοι. 

Είναι σηµαντικό να κατανοηθεί ο λόγος για τον οποίο χειραγωγούνται τα κέρδη.  Για την 

κατανόηση αυτή βοηθάει η λογιστική πληροφορία. Βέβαια, η λογιστική πληροφορία έχει 

διττό ρόλο, από την µια πλευρά δίνει πληροφορίες σχετικά µε την πορεία της 

επιχείρησης όπως την πληροφόρηση των µετόχων, των επενδυτών, των προµηθευτών για 

την µελλοντική πορεία των χρηµατικών ροών της επιχείρησης καθώς και τα ρίσκα που 

θα έχουν εφόσον επενδύσουν σε αυτή και από την άλλη πλευρά δίνει πληροφορίες 

σχετικά µε τον έλεγχο που κάνουν οι ιδιοκτήτες και µέτοχοι της επιχείρησης προς την 

                                                 

1  Γενική Λογιστική, σημειώσεις Θεόδωρου Κροκίδα, Μεσολόγγι 2009, σελ. 2 
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διοίκηση γνωρίζοντας πως η διοίκηση υποκινείται από προσωπικά συµφέροντα και δεν 

είναι δεδοµένο ότι οι στόχοι τους είναι ίδιοι µε αυτών των µετόχων. Σύµφωνα µε τους 

Watts and Zimmerman (1978, p. 113) «µια λειτουργία της λογιστικής αναφοράς είναι να 

περιορίσει την διοίκηση να δράσει προς όφελος των µετόχων». Για το λόγο αυτό οι 

ιδιοκτήτες της επιχείρησης προσφέρουν στην διοίκηση µπόνους, βάση της καθαρής 

θέσης της επιχείρησης, µε αποτέλεσµα να µην έχουν κίνητρο να χειραγωγήσουν τα 

κέρδη.2 

Ορισμός Διαχείρισης Κερδών 

Για τις επιχειρήσεις µείζων σηµασία έχουν τα κέρδη τους για αυτό το λόγο τα 

διαχειρίζονται είτε µε νόµιµο είτε µε παράνοµο τρόπο µε την βοήθεια της διαχείρισης 

κερδών. Πολλοί συγγραφείς έχουν επιχειρήσει να καθορίσουν, να εξηγήσουν και να 

προβλέψουν µε ακρίβεια πότε, πώς και γιατί η διοίκηση µιας επιχείρησης προσπαθεί να 

επηρεάσει τα αποτελέσµατά της. Παρόλα αυτά δεν υπάρχει ένας συγκεκριµένος ορισµός 

για την διαχείριση των κερδών που να είναι αποδεκτός από όλο τον ακαδηµαϊκό σύνολο. 

Έχει υποστηριχθεί ότι η µη συµφωνία σχετικά µε τον ορισµό της µπορεί να αποδοθεί 

στις διαφορετικές ερµηνείες των εµπειρικών δεδοµένων. Χωρίς έναν ξεκάθαρο ορισµό 

της διαχείρισης κερδών, όµως, η αναγνώριση των επιχειρήσεων που ακολουθούν τέτοιου 

είδους πρακτικές µπορεί να γίνει µόνο εκ των υστέρων. Αρχικά, θα πρέπει να 

αναφέρουµε ότι η διαχείριση των κερδών µπορεί να λάβει δύο µορφές: 

� Αλλαγή των λογιστικών µεθόδων, που συνιστά εµφανή µορφή διαχείρισης κερδών 

� Αλλαγή στις λογιστικές εκτιµήσεις και πολιτικές που καθορίζουν τους λογιστικούς 

αριθµούς, η οποία συνιστά µια κρυπτόµενη µορφή διαχείρισης κερδών.3 

Αναµφισβήτητα, έτσι πλήττεται η αξιοπιστία της λογιστικής πληροφόρησης. Μία 

αρνητική έκβαση της λογιστικής των δεδουλευµένων είναι η εµµονή πολλών στελεχών 

επιχειρήσεων στο καθαρό κέρδος. Αυτή ενθαρρύνει την διαχείριση των κερδών 

                                                 

2  Joshua Ronen, Varda Jaari, Earnings Management:Emerging Insights in Theory Practice and 

Research, σελ.22-24 < http://www.ciando.com/img/books/extract/0387257713_lp.pdf > 

 
3 Πουλοπούλου Βασιλική, 2014, σελ.3 Πτυχιακή εργασία «Διαχείριση Κερδών και η Αξία της 

επιχείρησης», ΑΤΕΙ Καλαμάτας, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Καλαμάτα,<http://nestor.teipel.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/16920/SDO_X

RHMEL_00894_Medium.pdf?sequence=1> 
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προκειµένου να ικανοποιηθούν οι προσδοκίες. Μερικά στελέχη θα έκαναν ακόµα και 

κάποιες «καθ’ υπερβολήν» ενέργειες οι οποίες µειώνουν την αξία της εταιρείας στους 

µετόχους της έτσι ώστε να µειώνεται κατ’ ουσίαν το κέρδος.  

Θα ήταν θεµιτό να αναφερθούν οι λόγοι για τους οποίους γίνεται η διαχείριση κερδών. 

Όπως για παράδειγµα: 

� Τα στελέχη προσπαθούν να αυξήσουν τις αµοιβές τους  

� Να αποφευχθούν επαχθείς δεσµεύσεις από τους πιστοδότες (debt covenants)4  

� Να επιτευχθεί σύγκλιση µε τις προβλέψεις των χρηµατοοικονοµικών αναλυτών  

� Να επηρεασθούν οι τιµές των µετοχών.5 

Μια από τις κύριες πηγές λογιστικής στρέβλωσης είναι συνήθως η ωραιοποίηση των 

λογιστικών καταστάσεων από τα στελέχη των οικονοµικών διευθύνσεων. Ενώ οι 

προϊστάµενοι των λογιστηρίων εξωραΐζουν τον ισολογισµό, αυτοί συνήθως κάνουν 

περισσότερη ωραιοποίηση στον λογαριασµό αποτελεσµάτων εκµετάλλευσης και 

χρήσης. Ο λογαριασµός αποτελεσµάτων χρήσης είναι γνωστός ως «διαχείριση κερδών». 

Η ωραιοποίηση στον λογαριασµό αποτελεσµάτων εκµετάλλευσης και χρήσης είναι 

πιθανότατα η πλέον ενοχλητική έκβαση της λογιστικής των δεδουλευµένων. Με τη 

χρήση κρίσης και εκτίµησης στην λογιστική των δεδουλευµένων επιτρέπεται στα 

στελέχη των οικονοµ ικών υπηρεσιών να αξιοποιούν την εσωεπιχειρησιακή 

πληροφόρησή τους και εµπειρία τους προκειµένου να αυξήσουν την χρησιµότητα των 

λογιστικών αριθµών. Μερικά ανώτερα στελέχη, όµως, εξασκούν αυτή την προαίρεση για 

να «διαχειρίζονται» λογιστικούς αριθµούς, ιδιαίτερα το κέρδος, χάριν προσωπικού 

οφέλους, µειώνοντας έτσι, την ποιότητα τους.6 Παρακάτω, θα παραθέσουµε και 

κάποιους ορισµούς της διαχείρισης κερδών που έχουν κατά καιρούς διατυπωθεί από 

σηµαντικούς ερευνητές: 

                                                 

4  Ρήτρα σε κοινοπρακτικό ή οµολογιακό δάνειο, που υποχρεώνει τον δανειζόµενο να τηρήσει 

ορισµένους όρους στη διάρκεια του δανείου οι οποίοι διατυπώνονται µε βάση λογιστικά µεγέθη. 

 
5  

Walsh Claran, 2009, μετάδραση Παπαιωάννου και Τρουπάκης, Εκδόσεις Πατάκη 

6
 Μίχος, Αποστόλου, Δημογλή, 2016, 

<http://repository.library.teimes.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/3656/LOG%20ΜΙΧΟΣ-

%20ΑΠΟΣΤΟΛΟΥ-%20∆ΗΜΟΓΛΗ.pdf?sequence=1&isAllowed=y> 
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Ο Schipper (1989, ρ.92) έχει ορίσει τη διαχείριση κερδών ως την «επί σκοπού διεργασία 

καθορισµού των κερδών, συνήθως προκειµένου να ικανοποιήσει εγωκεντρικούς 

σκοπούς». Είναι «µια σκόπιµη επέµβαση στην εξωτερική οικονοµική διαδικασία 

υποβολής εκθέσεων, µε πρόθεση την απόκτηση ιδιωτικού κέρδους». «Μια δευτερεύουσα 

επέκταση αυτού του ορισµού θα κάλυπτε την «πραγµατική » διαχείριση κερδών, η οποία 

επιτυγχάνεται µε αποφάσεις συγχρονισµού επενδύσεων ή χρηµατοδότησης, προκειµένου 

να αλλοιωθούν τα αναφερόµενα κέρδη ή κάποιο υποσύνολο αυτών».7 8 

Οι Healy και Wahlen είπαν ότι «εµφανίζεται, όταν η διοίκηση χρησιµοποιεί την κρίση 

της στην υποβολή οικονοµικών εκθέσεων και στη δόµηση συναλλαγών, για να 

αλλοιώσει τις οικονοµικές εκθέσεις, είτε για να παραπλανήσει µερικούς συµµέτοχους 

σχετικά µε την ελλοχεύουσα οικονοµική απόδοση της επιχείρησης, είτε για να επηρεάσει 

συµβατικά αποτελέσµατα που εξαρτώνται από τα δηµοσιευµένα λογιστικά νούµερα».9 

Οι Davidson Stickney και Weil ανέφεραν ότι είναι «η διαδικασία της λήψης σκόπιµων 

βηµάτων εντός των ορίων των γενικά αποδεκτών λογιστικών αρχών, µε σκοπό την 

επίτευξη ενός επιθυµητού ορίου αναφερόµενων κερδών».10 

Copeland (1968) ορίζει την παραποίηση των αποτελεσµάτων ως «την προσπάθεια της 

διοίκησης να αυξάνει ή να µειώνει τα αποτελέσµατα της επιχείρησης κατά βούληση». 

Βέβαια η έννοια της διαχείρισης κερδών είναι πολύ πιο ευρεία και περιλαµβάνει 

                                                 

7  Joshua Ronen, Varda Jaari, Earnings Management:Emerging Insights in Theory Practice and 

Research, < http://www.ciando.com/img/books/extract/0387257713_lp.pdf > αναφέρεται και στην σελίδα 

2 

 
8   Πουλοπούλου Βασιλική, 2014, Πτυχιακή εργασία «Διαχείριση Κερδών και η Αξία της 

επιχείρησης», ΑΤΕΙ Καλαμάτας, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Καλαμάτα,<http://nestor.teipel.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/16920/SDO_X

RHMEL_00894_Medium.pdf?sequence=1> 

 
9
 Healy, P. M. and J. M. Wahlen. 1999, σελίδα 365-383, , 

<http://maaw.info/ArticleSummaries/ArtSumHealyWahlen99.htm> 

10  Πουλοπούλου Βασιλική, 2014, Πτυχιακή εργασία «Διαχείριση Κερδών και η Αξία της 

επιχείρησης», ΑΤΕΙ Καλαμάτας, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Καλαμάτα,<http://nestor.teipel.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/16920/SDO_X

RHMEL_00894_Medium.pdf?sequence=1> 
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πρακτικές που σκοπό έχουν να επηρεάσουν την εικόνα της Κατάστασης Αποτελεσµάτων 

Χρήσης (Barnea 1975,1976) αλλά και του Ισολογισµού (Black,1998).11 

Dye (1998),σε µια θεωρητική µελέτη, υποστηρίζει ότι η διαχείριση κερδών εµφανίζεται 

όταν η διοίκηση προσπαθεί να εκµεταλλευθεί την ασυµµετρία πληροφόρησης µε τους 

µετόχους. Η ασυµµετρία αναφέρεται στο ότι η διοίκηση λόγω της θέσης της, έχει 

καλύτερη πληροφόρηση από τους µετόχους για τρέχοντα και σηµαντικά θέµατα που 

αφορούν την εταιρεία. Ενδιαφέρον αποτελεί  η άποψη ότι οι µέτοχοι έχουν συµφέρον να 

θεωρείται υψηλή από την αγορά η αξία της επιχείρησης.12 

Fischer και Rosenzweig (1995), ορίζουν τη διαχείριση κερδών ως µια συµπεριφορά από 

την πλευρά της διοίκησης που σκοπό έχει να αυξήσει ή να µειώσει τα δηµοσιευµένα 

κέρδη µιας επιχείρησης, χωρίς να υπάρχει όµως αντίστοιχη αύξηση ή µείωση της 

µακροχρόνιας κερδοφορίας.13 

Levitt (1998), όρισε τη διαχείριση κερδών ως ένα σύνολο πρακτικών µε την βοήθεια των 

οποίων οι οικονοµικές καταστάσεις µιας επιχείρησης αντανακλούν περισσότερο τις 

επιθυµίες της διοίκησης παρά την πραγµατική οικονοµική επίδοση. 

Loomis (1999), υποστηρίζει ότι η διαχείριση κερδών καλύπτει την πραγµατική 

οικονοµική κατάσταση µιας επιχείρησης και κρύβει σχετικές πληροφορίες που οι 

επενδυτές θα έπρεπε να γνωρίζουν. 

Το ∆ιεθνές Ελεγκτικό Πρότυπο 240, ορίζει τη διαχείριση κερδών την ηθεληµένη 

ενέργεια από την πλευρά της διοίκησης, των εργαζοµένων ή τρίτου µέρους, που έχει σαν 

αποτέλεσµα την ψευδή παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων. 

Βέβαια όπως διαπιστώνουµε σύµφωνα µε τους παραπάνω ορισµούς η διαχείριση κερδών 

γίνεται κυρίως από την διοίκηση ή από τους εργαζοµένους της που έχει σαν σκοπό την 

τροποποίηση της πραγµατικής εικόνας της επιχείρησης µε νόµιµους (ευελιξία 

                                                 

11 Παπαγιάννη Εστέλλα  σελ.9 

<http://webcache.googleusercontent.com/search?q=cache:jKfmY1xhhuUJ:nemertes.lis.upatras.gr/jspui/bits
tream/10889/8029/2/EARNINGS%2520MANAGEMENT%2520%25281%2529.pptx+&cd=2&hl=el&ct=

clnk&gl=gr > 

 
12  Κωνσταντινούδη Παναγιώτης, 2015, Χειρισμός – χειραγώγηση των κερδών με την χρήση της 

αναβαλλόμενης φορολογίας (ΔΛΠ 12) και η επίδραση στις εισηγμένες επιχειρήσεις στο ΧΑΑ, σελίδα 6 

 < https://dspace.lib.uom.gr/bitstream/2159/18639/3/KonstantinoudisPanagiotisMsc2015.pdf>  

 
13  Μίχος, Αποστόλου, Δημογλή, 2016, 

<http://repository.library.teimes.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/3656/LOG%20ΜΙΧΟΣ-

%20ΑΠΟΣΤΟΛΟΥ-%20∆ΗΜΟΓΛΗ.pdf?sequence=1&isAllowed=y> 
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λογιστικών κανόνων και νόµων π.χ. Γενικών Αποδεκτών Λογιστικών Αρχών) ή  µε 

παράνοµους τρόπους έτσι ώστε να εµφανίζει µια εικόνα που να εξυπηρετεί καλύτερα τα 

συµφέροντά τους, χωρίς να λαµβάνουν υπόψιν τους την µακροχρόνια κερδοφορία. Από 

την άλλη πλευρά οι µέτοχοι επιθυµούν την σταδιακή αύξηση των κερδών άρα την 

παρέµβαση στις οικονοµικές καταστάσεις χωρίς όµως να επηρεάζεται η αξία της 

επιχείρησης. Παρακάτω θα αναφέρουµε κάποιους ορισµούς από ερευνητές που 

αναφέρονται για την δηµιουργική λογιστική.14 

Ο Naser (1993:2) στην µελέτη του, το 1993 στη Μεγάλη Βρετανία, ορίζει τη 

δηµιουργική λογιστική ως ένα µετασχηµατισµό των λογιστικών ποσών από το τι αυτά 

πραγµατικά είναι στο τι αυτοί που καταρτίζουν τις λογιστικές καταστάσεις επιθυµούν να 

είναι, εκµεταλλευόµενοι τους υπάρχοντες κανόνες ή/και αγνοώντας µερικούς ή όλους 

από αυτούς. Επίσης ισχυρίζεται ότι η ελευθερία επιλογής που παρέχεται από το 

αγγλοσαξονικό σύστηµα λογιστικής µπορεί να οδηγήσει σε κατάχρηση αυτής της 

ελευθερίας. Έτσι στην έκταση που αυτή η επιλογή εξακολουθεί να προσφέρεται για 

κατάχρηση θα υπάρχει δηµιουργική λογιστική.  

Ο Griffiths (1986:1) έχει µία δριµύτερη θεώρηση του θέµατος αφού ισχυρίζεται ότι κάθε 

εταιρία στη χώρα του παίζει κατά κάποιο τρόπο µε τα κέρδη της. Κάθε σύνολο 

δηµοσιευόµενων λογαριασµών βασίζεται σε βιβλία που έχουν “µαγειρευτεί” µε προσοχή 

ή πλήρως  ωραιοποιηθεί. Τα στοιχεία που δίνονται δύο φορές το χρόνο στο επενδυτικό 

κοινό έχουν όλα αλλαχθεί προκειµένου να διαφυλαχθεί ο ένοχος. Αυτή η εξαπάτηση 

γίνεται µε τέλειο τρόπο ώστε να είναι πλήρως νόµιµη και καλείται δηµιουργική 

λογιστική.15 

Σύµφωνα µε τους ορισµούς του Naser και Griffiths διαπιστώνουµε ότι οι λογιστικές 

καταστάσεις ωραιοποιούνται µερικώς ή πλήρως εκµεταλλεύοντας ή παραβιάζοντας τους 

                                                 

14 Κολοβός Ιωάννης, 2012, σελ. 9-13 

<https://dspace.lib.uom.gr/bitstream/2159/15288/6/KolovosIoannisMsc2012.pdf> 

 
15

 Ζαφειροπούλος Γ.Σπυρίδωνος, σελ 13-15 

<http://nemertes.lis.upatras.gr/jspui/bitstream/10889/6205/1/%CE%94%CE%B9%CF%80%CE%BB%CF

%89%CE%BC%CE%B1%CF%84%CE%B9%CE%BA%CE%AE%20%CE%96%CE%B1%CF%86%CE

%B5%CE%B9%CF%81%CF%8C%CF%80%CE%BF%CF%85%CE%BB%CE%BF%CF%85%20%CE%

A3%CF%80%CF%85%CF%81%CE%AF%CE%B4%CF%89%CE%BD%CE%BF%CF%82%20%CE%9

1%CE%9C%20154.pdf> 
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κανονισµούς µε σκοπό την δηµοσίευση αλλοιωµένων αποτελεσµάτων για να επιτύχουν 

το επιθυµητό αποτέλεσµα. Η κατάχρηση αυτή ονοµάζεται δηµιουργική λογιστική και 

ευθύνεται για ένα µεγάλο αριθµό σκανδάλων. Για παράδειγµα το 2002 που έγινε η 

πτώση του χρηµατιστηρίου οι δηµοσιογράφοι και οι τηλεοράσεις υπέθεσαν ότι 

προκλήθηκε από τις εκθέσεις των λογιστικών ατασθαλιών της Enron, της WorldCom και 

άλλων πολλών µεγάλων εταιρειών. Ένα κοινό στοιχείο που είχαν οι εταιρείες αυτές είναι 

ότι είχαν τροποποιήσει τις οικονοµικές τους καταστάσεις για να αυξήσουν το ατοµικό 

πλούτο τους, µε την βοήθεια των εσωτερικών πληροφοριών που κατέχουν σε συνδυασµό 

µε την κρίση τους. Σε επόµενο κεφάλαιο θα αναφερθεί πιο αναλυτικά πως οι εταιρείες 

αυτές είχαν ωραιοποιήσει τα κέρδη τους και τι πραγµατικά είχε συµβεί. 

Διαχείριση ή Χειραγώγηση Κερδών 

Τα κέρδη σίγουρα αποτελούν την βιτρίνα των οικονοµικών καταστάσεων σε µια 

επιχείρηση. ∆είχνουν κατά πόσο οι δραστηριότητες της επιχείρησης, επιδρούν 

προσθετικά στην αξία τους, ενώ παράλληλα δίνουν στίγµα για την απευθείας 

ανακατανοµή πόρων στις αγορές κεφαλαίων. Άλλωστε, σε θεωρητικό επίπεδο η αξία της 

µετοχής µιας εταιρείας πρέπει να αντανακλά την παρούσα αξία των µελλοντικών 

κερδών. Συνεπώς, καθώς τα κέρδη αυξάνονται, αυξάνεται η εταιρική αξία και 

αντιστρόφως. 

Όπως είναι φυσικό, οι διοικήσεις των εταιρειών εστιάζουν το ενδιαφέρον τους στον 

τρόπο µε τον οποίο δηµοσιοποιούνται τα κέρδη, ελέγχοντας έτσι τις επιπτώσεις των 

λογιστικών µεθόδων που χρησιµοποιούν στην εικόνα της επιχείρησης. Σε έρευνα του 

Graham et al.(2005) η οποία απευθύνθηκε σε περισσότερους από 400 managers που 

εργάζονται στις ΗΠΑ µε σκοπό να καταγράψει τις οικονοµικές επιπτώσεις για την 

χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση (financial disclosure) η συντριπτική πλειοψηφία 

(78%) των managers δήλωσε ότι δεν θα δίσταζε να θυσιάσει την µακροχρόνια ευηµερία 

της επιχείρησης προκειµένου να µην αλλοιώσει ή διαταράξει την εικόνα των 

αποτελεσµάτων χρήσης.16  

                                                 

16
  Graham, Harvery, Rajgopal, 2004, The economic implications of corporate financial reporting , 

σελίδα 22 , Παρ. 5.2, < http://www.nber.org/papers/w10550.pdf> 
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Ηθική και Διαχείριση των Κερδών 

Ένα άλλο θέµα που θα έπρεπε να µας απασχολήσει είναι αυτό που σχετίζεται µε την 

ηθικότητα της διαχείρισης κερδών. Όπως αναφέρει ο Abdelghany (2005), αν και η 

διαχείριση κερδών δεν παραβιάζει ρητά τους λογιστικούς κανόνες, ηθικά είναι µια 

αµφισβητήσιµη πρακτική. Ένας οργανισµός που διαχειρίζεται τα κέρδη, στέλνει το 

µήνυµα στους υπαλλήλους του, πως η διαστρέβλωση της αλήθειας είναι αποδεκτή 

πρακτική. Στελέχη που προβαίνουν σε διαχείριση των κερδών ρισκάρουν στην 

δηµιουργία ενός κλίµατος, µέσα στο οποίο και άλλες αµφισβητήσιµες ενέργειες µπορούν 

να συµβούν. Ο  Chong (2006) υποστηρίζει πώς όσο η διαχείριση των κερδών δε 

χρησιµοποιείται µε σκοπό το όφελος µιας συγκεκριµένης οµάδας επενδυτών ή της 

διοίκησης, αλλά µε σκοπό το όφελος του οργανισµού και του επενδυτικού κοινού, όσο 

παρέχεται ολοκληρωµένη και σωστή πληροφόρηση για την διαδικασία σε όλους τους 

ενδιαφερόµενους και φυσικά όσο δεν παραβιάζονται ρητά οι λογιστικοί κανόνες και οι 

νόµοι, τότε δεν τίθεται θέµα ηθικότητας της διαχείρισης κερδών.17 

Διαφωνία μεταξύ Ακαδημαϊκών και Νομοθετών 

Ένα ενδιαφέρον ζήτηµα της διαχείρισης των κερδών είναι η διαφωνία µεταξύ των 

ακαδηµαϊκών από την µια πλευρά και των νοµοθετών και επαγγελµατιών από την άλλη. 

Για αυτή τη διάσταση απόψεων µεταξύ των νοµοθετών, των επαγγελµατιών και των 

ακαδηµαϊκών ευθύνονται αρκετοί λόγοι. Πρώτον, οι ακαδηµαϊκοί τείνουν να κάνουν 

γενικές δηλώσεις και διαπιστώσεις σχετικά µε την διαχείριση των κερδών και συχνά 

επιλέγουν και εξετάζουν µεγάλα δείγµατα εταιρειών. Με αποτέλεσµα να χρησιµοποιούν 

στατιστικούς ορισµούς της διαχείρισης κερδών που µπορεί να µην είναι και τόσο 

ισχυρίσιµοι στην ανίχνευση και αναγνώριση του φαινοµένου. Αντίθετα, οι επαγγελµατίες 

και οι νοµοθέτες  παρατηρούν και αντιµετωπίζουν καθηµερινά περιπτώσεις διαχείρισης 

κερδών, εν µέρει οι στόχοι τους είναι διαφορετικοί από τους στόχους της ακαδηµαϊκής 

έρευνας. 

                                                 

17 Κολοβού Ιωάννη, 2012, σελίδα 16 < 

https://dspace.lib.uom.gr/bitstream/2159/15288/6/KolovosIoannisMsc2012.pdf> 
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∆εύτερον, οι ακαδηµαϊκοί επικεντρώνονται σε κίνητρα της διαχείρισης κερδών που 

παρέχονται κυρίως από συµβάσεις και συνάψεις συµβολαίων (συµβάσεις χρεών, 

συµφωνίες ανταµοιβής στελεχών κλπ.). Οι επαγγελµατίες τα τελευταία χρόνια 

ενδιαφέρονται για τα κίνητρα διαχείρισης των κερδών που παρέχονται από τις αγορές 

κεφαλαίου (Κεφαλαιαγορά) (π.χ. επαλήθευση των προβλέψεων των αναλυτών για το 

οικονοµικό έτος ή το τρίµηνο).  

Τρίτον, οι ακαδηµαϊκοί και οι επαγγελµατίες έχουν διαφορετικές απόψεις σχετικά µε την 

έκταση, στην οποία η ορθολογιστική ικανότητα των επενδυτών µπορεί να µετριάσει τα 

προβλήµατα που προκαλούνται στην διαχείριση των κερδών. Για παράδειγµα, οι 

ακαδηµαϊκοί µερικές φορές στηρίζονται στην υπόθεση πως η αγορά είναι αποδοτική και 

αποτελεσµατική για να ισχυριστούν ότι η διαχείριση των κερδών δεν αποτελεί πηγή 

προβληµάτων όσο αποκαλύπτεται πλήρως στο επενδυτικό κοινό. Οι νοµοθέτες και οι 

επαγγελµατίες διαφωνούν µε αυτό τον ισχυρισµό.18 

Ευκαιρίες Διαχείρισης Κερδών  

Οι περιοχές οι οποίες προσφέρουν τις περισσότερες ευκαιρίες για διαχείριση κερδών 

συµπεριλαµβάνουν:  

• την αναγνώριση εσόδων19 

•  την αποτίµηση αποθεµάτων,  

• την εκτίµηση του ύψους των προβλέψεων τέτοιων όπως η δαπάνη για επισφαλείς 

χρεώστες (πελάτες) και για αναβαλλόµενους φόρους (deferred taxes)20,  

                                                 

18
 Patricia M. Dechow, Douglas J. Skinner, Earnings Management: Reconciling the Views of 

Accounting Academics, Practitioners, and Regulators, 2000, 15/03/2017, p.2.§2 

<https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=218959> 

19  Πρόκειται για τις διαδικασίες καταχώρισης των εσόδων στους λογαριασμούς ενός οργανισμού 

στην κατάλληλη λογιστική περίοδο. Ένα έσοδο μπορεί να αναγνωρισθεί σε διάφορα σημεία, π.χ. όταν 

τίθεται µία παραγγελία, κατά την παράδοση των αγαθών ή κατά την είσπραξη του αντιτίμου. Ορθή 

αναγνώριση εσόδων συνεπάγεται ορθό υπολογισμό των κερδών 

 
20  Πρόκειται για φορολογία η οποία αποδίδεται σε χρονικές διαφορές, δηλ. σε διαφορές µεταξύ 

κερδών όπως υπολογίζονται για φορολογικούς σκοπούς και κερδών όπως δηλώνονται στις λογιστικές 

καταστάσεις. Σε αντίθεση µε τις µόνιµες διαφορές, οι χρονικές διαφορές αντιλογίζονται σε µελλοντικές 

περιόδους. Ο τρόπος λογιστικής αντιµετώπισης των αναβαλλόµενων φόρων έχει προκαλέσει σηµαντική 

διχογνωµία. 
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• χρεώσεις στα έξοδα που γίνονται συνήθως µία φορά στην ζωή της επιχείρησης (one-

time charges) όπως αυτά για αναδιάρθρωση-αναδιοργάνωση (restructuring)21 και για 

επανόρθωση ζηµιών σηµαντικού ύψους σε στοιχεία του ενεργητικού.22 

 «Μετατόπιση» Κέρδους  

Η διεργασία διαχείρισης κερδών κατά την οποία µετακινείται κέρδος από µία περίοδο σε 

άλλη καλείται «Μετατόπιση» ή «αναβολή κέρδους» (income shifting). Η µετατόπιση 

κέρδους επιτυγχάνεται µε την επιτάχυνση ή την επιβράδυνση της αναγνώρισης εσόδων ή 

εξόδων. Αυτή η µορφή διαχείρισης κερδών συνήθως συνεπάγεται µία αναστροφή (έναν 

αντιλογισµό) του αποτελέσµατος  αυτού σε µία ή περισσότερες µελλοντικές περιόδους, 

συχνά µέσα στην επόµενη περίοδο. Γι’ αυτό τον λόγο, η «µετατόπιση» κέρδους ή εσόδου 

είναι πολύ χρήσιµη τεχνική/µεθόδευση επ’ αυτού του φαινοµένου που καλείται 

«εξοµάλυνση εταιρικού εισοδήµατος» (income smoothing). Μεταξύ των πολλών 

παραδειγµάτων µετατόπισης/αναβολής κέρδους ή εσόδου συµπεριλαµβάνονται τα 

ακόλουθα:  

a. Επιτάχυνση της αναγνώρισης εσόδων µε το να πεισθούν αντιπρόσωποι (dealers) 

ή χονδρέµποροι να αγοράσουν (περισσότερα από ότι είναι αναγκαίο) προϊόντα 

πλησίον του τέλους της λογιστικής χρήσης. 

b. Επιβράδυνση της αναγνώρισης εξόδων µε κεφαλαιοποίηση εξόδων και 

απόσβεσής τους σε µελλοντικές περιόδους. Ανάµεσα σε τέτοια παραδείγµατα 

συµπεριλαµβάνονται η κεφαλαιοποίηση τόκων και η κεφαλαιοποίηση δαπανών 

ανάπτυξης λογισµικού.  Μετατόπιση εξόδων σε µεταγενέστερες περιόδους µε 

την υιοθέτηση ορισµένων λογιστικών µεθόδων. Π.χ. υιοθέτηση της µεθόδου 

FIFO για την αποτίµηση αποθεµάτων (έναντι εναλλακτικά της LIFO) και της 

σταθερής µεθόδου απόσβεσης (straight-line depreciation) έναντι κάποιας 

µεθόδου αυξηµένης τα πρώτα χρόνια απόσβεσης (accelerated depreciation) 

µπορεί να καθυστερήσει την αναγνώριση εξόδου.  

                                                 

21  Αναδιάρθρωση των πληρωµών του χρέους µιας εταιρείας, η οποία αδυνατεί να το 

εξυπηρετήσει, συνοδευόµενη συχνά και µε άλλα µέτρα εξυγίανσης, τα οποία συνήθως της επιβάλλονται 

από τους µεγαλύτερους πιστοδότες της 

 
22  Walsh Ciaran, 2009, μετάφραση Παπαιωάννου και Τρουπάκης, Εκδόσεις Πατάκη 
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c. Χρέωση µεγάλου ποσού εξόδων (large one-time charges) που µπορεί να αφορά 

ζηµιές σε µεγάλης αξίας στοιχεία του ενεργητικού και δαπάνες 

αναδιάρθρωσης/αναδιοργάνωσης σε διαλείπουσα (έκτακτη) βάση. Αυτό 

επιτρέπει στις εταιρείες να επιταχύνουν την αναγνώριση εξόδων και κατ’αυτό 

τον τρόπο να κάνουν τα κέρδη που ακολουθούν να φαίνονται καλύτερα.23 

 Διαχείριση Κερδών µε Ταξιθετική Προσέγγιση  
Αντικείµενο διαχείρισης µπορούν να γίνουν τα κέρδη, ταξιθετώντας επιλεκτικά έξοδα 

και έσοδα σε ορισµένα µέρη του λογαριασµού αποτελεσµάτων εκµετάλλευσης και 

χρήσης διαφορετικά από αυτά στα οποία πρέπει να διατεθούν. Η µετάθεση εξόδων µετά 

από το αποτέλεσµα εκµετάλλευσης (οργανικό ή λειτουργικό αποτέλεσµα) είναι η πιο 

συνήθης µορφή τέτοιας ταξιθετικής διαχείρισης κερδών που σηµαίνει ότι αναφέρονται 

αυτά τα κονδύλια µαζί µε ασυνήθη και µη επαναλαµβανόµενα κονδύλια στα οποία 

συνήθως δίδεται λιγότερη σηµασία από τους χρηµατοοικονοµικούς/επενδυτικούς 

αναλυτές.  

Μία περίπτωση τέτοιας µορφής διαχείρισης κερδών είναι να γίνονται απευθείας 

προσαρµογές στην καθαρή θέση δίχως να «πηγαίνουν» το κονδύλι των προσαρµογών 

από τον λογαριασµό αποτελεσµάτων εκµετάλλευσης και χρήσης. Εν τούτοις ανώτερα 

στελέχη επιχειρούν να ταξιθετήσουν έξοδα στα τµήµατα των µη επαναλαµβανόµενων 

(εκτάκτων) κονδυλίων του λογαριασµού αποτελεσµάτων εκµετάλλευσης και χρήσης 

όπως τα παραδείγµατα που ακολουθούν:24  

Όταν µία εταιρεία παύει να λειτουργεί ένα τµήµα των επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων 

της, τα έσοδα από αυτό το τµήµα πρέπει να αναφέρονται ξεχωριστά ως κέρδος ή ζηµιά 

από διακοπείσες δραστηριότητες. Αυτό το κονδύλι αγνοείται στην χρηµατοοικονοµική 

ανάλυση επειδή σχετίζεται µε µία επιχειρησιακή µονάδα η οποία δεν έχει πλέον 

επιπτώσεις στην εταιρεία. Κάποιες εταιρείες όµως επιβαρύνουν µεγαλύτερο µέρος από 

τα κοινά κόστη (τέτοια όπως τα γενικά έξοδα της εταιρείας) στο τµήµα που παύει να 

                                                 

23
  Κάντζος Κωνσταντίνος, 2002 «Ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων», Εκδόσεις 

Interbooks ,Αθήνα  

 
24  Παπαδέας Παναγιώτης, Συκιανάκης Νικόλαος, 2014, Ανάλυση & ∆ιερεύνηση 

Χρηµατοοικονοµικών Καταστάσεων , Εκδεόσεις Παπαδέας παν, Αθήνα 
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λειτουργεί, αυξάνοντας µε τον τρόπο αυτό τα κέρδη για το υπόλοιπο µέρος της 

εταιρείας. 

Η χρήση ιδιαίτερων (έκτακτων) επιβαρύνσεων τέτοιων όπως είναι η χειροτέρευση της 

κατάστασης στοιχείων του ενεργητικού και χρεώσεις εξόδων αναδιάρθρωσης έχει 

εκτοξευθεί στα ύψη. Το κίνητρο γι’ αυτή την πρακτική ανακύπτει από την συνήθεια 

πολλών αναλυτών να αγνοούν τις έκτακτες αυτές χρεώσεις λόγω της ασυνήθους και µη 

επαναληπτικής φύσης τους. Με το να κάνουν έκτακτες χρεώσεις περιοδικά και να 

συµπεριλαµβάνουν έξοδα εκµετάλλευσης (οργανικά έξοδα) στις επιβαρύνσεις αυτές, οι 

εταιρείες κάνουν τους αναλυτές να αγνοούν ένα µέρος από τα έξοδα εκµετάλλευσης 

(λειτουργικά έξοδα).25 

Βασικές Μέθοδοι Χειραγώγησης Κερδών  

Στην ενότητα αυτή θα καταγραφτούν οι χειρισµοί µε τους οποίους οι managers 

προχωρούν στη διαχείριση των κερδών. Κάποιοι από αυτούς τους τρόπους αναφέρονται 

παρακάτω χωρίς φυσικά να είναι δυνατό καλυφθούν όλες τις περιπτώσεις που έχουν 

επινοηθεί ανά κατηγορία και που θα επινοηθούν στο µέλλον.   

1. Κλασσικότερη αποτελεί η επιλογή του κατάλληλου χειρισµού των κερδών από 

διαφορετικές επιλογές που τους δίνει τα ίδια τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα (∆.Λ.Π.) 

όπως π.χ. η µέθοδος απόσβεσης των παγίων και η πολιτική αναγνώρισης των 

εσόδων.  

2. Η απόφαση για το πότε θα υιοθετηθούν νέα λογιστικά πρότυπα ή διατάξεις . ∆ηλαδή 

η απόφαση για το αν θα γραφτεί σαν επιπτώσεις της µετάβασης στην κατάσταση 

εσόδων  ή σαν µια  αναδροµική προσαρµογή στα ίδια κεφάλαια των µετόχων στον 

ισολογισµό.  

3. Αποφάσεις βασισµένες στην διακριτική ικανότητα της διοίκησης, στις περιπτώσεις 

τις οποίες το λογιστικό πρότυπο που ακολουθείται απαιτεί εκτιµήσεις για τις 

αποσβέσεις, το ποσοστό των επισφαλών απαιτήσεων, αποτίµηση παγίων, 

συνταξιοδοτική λογιστική και διαγραφή περιουσιακών στοιχείων.  

                                                 

25 Μίχος, Αποστόλου, Δημογλή, 2016, 

<http://repository.library.teimes.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/3656/LOG%20ΜΙΧΟΣ-

%20ΑΠΟΣΤΟΛΟΥ-%20∆ΗΜΟΓΛΗ.pdf?sequence=1&isAllowed=y> 
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4. Η ιεράρχηση αντικειµένων ως εντός ή εκτός των τακτικών λειτουργικών κερδών µε 

σκοπό την διάκριση αυτών από π.χ. µεταβατικές χρεώσεις.  

5. Η διάρθρωση των µεταβιβάσεων για να επιτευχθεί το επιθυµητό λογιστικό 

αποτέλεσµα. Μια τέτοια περίπτωση είναι αυτή της στρατηγική χρήσης µέρους των 

περιουσιακών στοιχείων της Xerox, να πουλήσει τα συµβόλαια µίσθωσης της 

θυγατρικής της στη Βραζιλία αφού διακόπηκε η χρηµατοδοτική µίσθωση προς 

ενίσχυση της λειτουργικής µίσθωσης. (Τα έσοδα από λειτουργικές µισθώσεις 

αναγνωρίζονται µόνο όταν εξοφληθούν οι πληρωµές ενοικίων.)  

6. Ο χρονισµός της αναγνώρισης των εσόδων και των εξόδων µε σκοπό την 

εξοµάλυνση (smoothing) των κερδών και η επιλογή για το αν θα κεφαλαιοποιηθούν 

τα κόστη όπως τα έξοδα για το brand name.  

7. Αποφάσεις για πραγµατική  παραγωγή και επενδύσεις, όπως η µείωση των εξόδων 

έρευνας και ανάπτυξης και η µεταβολή των εξόδων διάθεσης και διοίκησης.  

8. ∆ιαχείριση της διαφάνειας των λογιστικών καταστάσεων. Όπως για παράδειγµα η 

επιλογή για το αν θα παρουσιαστούν συγκεκριµένες εγγραφές σε ξεχωριστή γραµµή 

σε λογιστική κατάσταση ή σε σηµείωση. 

9. Η διαχείριση της πληροφορίας που µπορούν να παρέχουν τα κέρδη µέσω διαφόρων 

άλλων τρόπων όπως η απόφαση του αριθµού των λογιστικών καταστάσεων που 

δηµοσιεύονται πέρα των υποχρεωτικών αλλά και του βαθµού της ανάλυσης που 

αυτές θα περιέχουν.  

Σύµφωνα µε έρευνες που έγιναν σε εταιρείες οι οποίες είχαν κληθεί σε 

επαναδηµοσιοποίηση των οικονοµικών καταστάσεων ή και είχαν καταδικαστεί από τους 

ελεγκτικούς µηχανισµούς την περίοδο 1997-2002, εντοπίστηκε ότι από τις 227 

περιπτώσεις οι 126 είχαν χαρακτηριστεί ως ακατάλληλη αναγνώριση εσόδων. Αυτό 

σηµαίνει ότι η διοίκηση επιδέχεται µεγάλη διαχείριση στα έσοδα µε σκοπό την διόρθωση 

των κερδών. Παρακάτω θα αναφερθούν µερικοί από τους τρόπους που γίνεται η 

διαχείριση αυτή. Όπως είναι : 

• Αναγνώριση πιθανών πωλήσεων µε το δικαίωµα επιστροφής  σαν πωλήσεις  

• “Channel stuffing”, η πρακτική κατά την οποία ακολουθείται για να διογκωθούν οι 

πωλήσεις µέσω διοχέτευσης περισσότερων προϊόντων σε ένα κανάλι διανοµής απ’ ότι 

αυτό είναι ικανό να πουλήσει. Για παράδειγµα για να καταγραφούν πωλήσεις σε µια 

συγκεκριµένη περίοδο, η εταιρία προχωρά σε πωλήσεις σε µεγάλη έκπτωση για να 

αναγκαστούν οι αγοραστές να αγοράσουν προκαταβολικά.  
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• Συναλλαγές “Bill&Hold” .Ένα είδος διακανονισµού πωλήσεων κατά το οποίο ο 

πωλητής τιµολογεί τα προϊόντα αλλά δεν τα φορτώνει µέχρι µια ύστερη ηµεροµηνία, 

όταν και θα ικανοποιούνται κάποιες προϋποθέσεις. Αυτές οι προϋποθέσεις 

περιλαµβάνουν: πληρωµή των αγαθών, η συγκέντρωση της παραγγελίας από τον 

προµηθευτή, η παραγωγή/τελειοποίηση των πωληθέντων.  Συνήθως η πωλήτρια εταιρία 

κρατά το τιµολογηµένο εµπόρευµα χωρίς ο αγοραστής να µπορεί να το αγοράσει.   

• Παραβίαση των τριµηνιαίων κανόνων καταγραφής εσόδων.  Η καταγραφή µιας 

πώλησης σε διαφορετική τριµηνιαία περίοδο από αυτήν στην οποία πραγµατοποιήθηκε. 

Στην ουσία γίνεται η τιµολόγηση σε προηγούµενη περίοδο από αυτή στην οποία 

πραγµατοποιείται η φόρτωση της παραγγελίας.   
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 Τα Εμπλεκόμενα Μέρη   

Οι σχέσεις µεταξύ διοίκησης και των υπόλοιπων ενδιαφερόµενων µελών αναφορικά µε 

τις διοικητικές αποφάσεις και την πορεία της επιχείρησης παρουσιάζονται στην εικόνα 1.  

Η συγκεκριµένη ενότητα έχει σαν σκοπό την σχηµατοποίηση  των σχέσεων τους για την 

ανάδειξη  της σύγκρουσης συµφερόντων µεταξύ τους, τον λόγο ύπαρξης  και την 

καλύτερη κατανόηση της διαχείρισης κερδών. Η εικόνα 1 δείχνει τους βασικούς 

εµπλεκόµενους: τους manager, τους χρήστες και τους θεσµοφύλακες. Η επιχείρηση 

γίνεται αντιληπτή σαν µια σύµβαση εξουσιοδότησης µεταξύ της διοίκησης και του 

∆ιοικητικού Συµβουλίου. Το ∆.Σ. καθορίζει το είδος και το ύψος της αµοιβής της 

διοίκησης. 

 

Εικόνα 1: Τα εµπλεκόµενα µέρη στη διαχείριση κερδών. Η λογιστική σκηνή και οι σχέσεις µεταξύ διαχείρισης 

και άλλων ενδιαφερόµενων 

 Η διοίκηση, το ∆.Σ. και οι µέτοχοι σχηµατίζουν µια ιεραρχηµένη δοµή λήψης 

αποφάσεων. Η διοίκηση βρίσκεται στη βάση αυτής της ιεραρχίας. Παρόλα αυτά οι CEO 

δεν φαίνεται να το αντιλαµβάνονται, ο λόγος είναι ότι αυτοί είναι που λαµβάνουν την 

µεγάλη πλειοψηφία των αποφάσεων. Από την επιχειρησιακή στρατηγική και την 
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εφαρµογή της ως την διαµόρφωση του διακόσµου στους χώρους εργασίας εκτείνονται οι  

αρµοδιότητές τους. Οι ευθύνες της διοίκησης καθορίζουν την καθηµερινή επιβίωση της 

εταιρίας. 

Οι λογιστικές καταστάσεις είναι ένα αποτέλεσµα των έργων της διοίκησης αλλά και το 

βασικό δεδοµένο για τη λήψη αποφάσεων των χρηστών και των θεσµοφυλάκων. Mε 

αυτόν τον τρόπο επηρεάζονται οι επιδόσεις της επιχείρησης και κατά συνέπεια οι 

αµοιβές της διοίκησης. Για παράδειγµα, οι πιστωτές χρησιµοποιούν τα κέρδη για να 

αποφασίσουν την ικανότητα της επιχείρησης να αποπληρώσει τα δάνειά της και οι 

αποφάσεις τους καθορίζουν  το κόστος κεφαλαίου στην Κατάσταση Αποτελεσµάτων 

Χρήσης (Κ.Α.Χ.) και τα κεφάλαια τα οποία µπορούν να αντληθούν για επενδύσεις. Οι 

θεσµοφύλακες είναι διαµοιρασµένοι σε διάφορα σηµεία του διαγράµµατος καθώς σ’ 

αυτούς περιλαµβάνονται οι ελεγκτές, που µετέχουν στην προετοιµασία των οικονοµικών 

καταστάσεων, το διοικητικό συµβούλιο, που επιβλέπουν τη διοίκηση σαν εκπρόσωποι 

των συµφερόντων των µετόχων και άλλοι θεσµοφύλακες από το εξωτερικό περιβάλλον 

της επιχείρησης, όπως αναλυτές, θεσµικοί επενδυτές, τραπεζικοί επενδυτές, πιστωτικές 

υπηρεσίες και ο τύπος. Αξιοσηµείωτος είναι ο διπλός ρόλος των ρυθµιστικών αρχών  οι 

οποίοι ανήκουν και στην οµάδα των χρηστών αλλά και καθορίζουν τους κανόνες του 

παιχνιδιού για τα κέντρα λήψης αποφάσεων. 

Έρευνες έχουν δείξει  Beatty & Weber, 2005 ότι οι επιχειρήσεις ήταν λιγότερο επιτυχείς 

στους στόχους κερδοφορίας αφού υποχρεώνονταν να συµµορφωθούν µε συγκεκριµένες 

διατάξεις των λογιστικών προτύπων. (SEC’s Staff Accounting Bulletin (SAB) No.101 

όπου µπορούσαν να αναγνωρίσουν τα έσοδα µόνο αφού έχει ολοκληρωθεί η διαδικασία 

κερδοφορίας). Το νοµικό σύστηµα είναι ένα σηµαντικός παράγοντας της δοµής του 

συστήµατος των λογιστικών αναφορών και µπορεί να προτρέψει ή να αποτρέψει και εν 

πάση περιπτώσει να ρυθµίσει την έκταση και τον χαρακτήρα της διαχείρισης κερδών από 

µέλη της οµάδας των χρηστών.26 

                                                 

26  Joshua Ronen, Varda Jaari, Earnings Management:Emerging Insights in Theory Practice and 

Research, σελ.56-59 < http://www.ciando.com/img/books/extract/0387257713_lp.pdf > 
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Smoothing - Εξομάλυνση 

Σε περασµένες δεκαετίες, η διαχείριση κερδών περιοριζόταν στην εξοµάλυνση των  

έκτακτων  διακυµάνσεων που µπορεί να παρουσιάσουν οι εισοδηµατικές ροές, µε σκοπό 

να εξαλειφθεί η διαφαινόµενη µεταβλητότητα στα έσοδα της επιχείρησης. Αυτός είναι 

και ο λόγος που οι διοικήσεις προσπαθούσαν να «κρύψουν» το υπερβάλλον κέρδος σαν 

απόθεµα για τις περιόδους που η κερδοφορία σηµειώνει καµπή, πετυχαίνοντας µε αυτόν 

τον τρόπο την επιθυµητή εξοµάλυνση. H τεχνική αυτή, δηλαδή η εξαίρεση των µεγάλων 

διακυµάνσεων από το σύνολο των δηµοσιευµένων κερδών, θεωρείται πια διαχρονική. 

Υπάρχουν δύο είδη εξοµάλυνσης η πραγµατική (real smoothing) και η τεχνητή 

(artificial). Η πραγµατική αναφέρεται στις επενδυτικές αποφάσεις που µπορεί να 

ληφθούν για να µειώσουν τη διακύµανση των κερδών, ενώ η τεχνητή επιτυγχάνεται 

µέσω λογιστικών επιλογών. Υπάρχουν αρκετές διαφορές µεταξύ των δύο αυτών τύπων 

εξοµάλυνσης. Η πραγµατική εξοµάλυνση συνήθως προηγείται συνήθως της τεχνητής,  

αρχικά επειδή τα κέρδη αποτελούν µια τυχαία µεταβλητή εξαρτώµενη από την 

παραγωγή και τις αποφάσεις για επενδύσεις των παρελθοντικών ετών, αλλά και γιατί  η 

πραγµατική εξοµάλυνση περιλαµβάνει αποφάσεις που µειώνουν τη µη προβλεπόµενη 

µεταβλητότητα των κερδών. Αντίθετα, η τεχνητή εξοµάλυνση περιλαµβάνει 

υπερδιόγκωση αλλά και υποτίµηση των δηµοσιευµένων κερδών. Υπερδιόγκωση κατά τις 

περιόδους που παρατηρείται χαµηλή κερδοφορία και το αντίθετο για τις περιόδους που 

παρατηρείται υψηλή. Με αυτόν τον τρόπο η χρονοσειρά των δηµοσιευµένων κερδών 

έχει τον ίδιο µέσο µε τη χρονοσειρά του δηµοσιευµένου εισοδήµατος αλλά µε µικρότερη 

διακύµανση. Η εικόνα 2 περιγράφει την τεχνική της εξοµάλυνσης. Τα δηµοσιευµένα 

κέρδη (Μt) είναι πιο κοντά στα µακροπρόθεσµα µέσα κέρδη απ’ ότι τα πραγµατικά (Χt- 

αυτά που θα δηµοσιεύονταν σε περίπτωση που η στρατηγική διαχείρισης κερδών θα 

ήταν ουδέτερη)  
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Εικόνα 2: Εξοµάλυνση (smoothing) γύρω από την καµπύλη µέσου µακροπρόθεσµου κέρδους(trend line) 

 

Η εξοµάλυνση δεν είναι πάντα χωρίς κινδύνους, και αυτό συνίσταται στο ενδεχόµενο τα 

δηµοσιευµένα κέρδη να χειραγωγούνται κατά τέτοιο τρόπο ώστε να προσεγγίζουν µια 

τάση κερδών η οποία είναι διαφορετική από αυτή την οποία η διοίκηση πραγµατικά 

πιστεύει ότι είναι η σωστή. Εποµένως, η διαχείριση των accruals φαντάζει πιο ελκυστική 

από την πραγµατική καθώς δεν µειώνει την αξία της επιχείρησης τόσο πολύ. Από την 

άλλη όµως, η πραγµατική εξοµάλυνση έχει το πλεονέκτηµα ότι είναι αδιαφανής και γι’ 

αυτό τον λόγο πιο δύσκολο να εντοπιστεί και να αποτραπεί. 

Accruals - Δεδουλευμένα  

Τα Accruals (δεδουλευµένα) σαν έννοια, δηµιουργούνται στη χρονική διαφοροποίηση 

µεταξύ της λογιστικής αναγνώρισης µιας συναλλαγής και της πραγµατοποίησης 

ταµειακής ροής. Χαρακτηριστικό παράδειγµα αποτελούν τα έσοδα, τα οποία µπορεί να 

αναγνωρίζονται αφού ο πελάτης πληρώσει την προκαταβολή και πριν την εξασφάλιση 

της συνολικής είσπραξης. (βλ. πίνακα 1)  
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Πίνακας 1: Accruals και λογιστικά γεγονότα 

Η προκαταβολή δηµιουργεί µια υποχρέωση µε τον όρο «µη δεδουλευµένα έσοδα». Η 

τελική πληρωµή µειώνει τον λογαριασµό «οφειλές εισπρακτέες».  Κατά την διάρκεια της 

ζωής µιας επιχείρησης, τα δηλωµένα έσοδα πρέπει να είναι ίσα µε τις συνολικές 

(µεικτές) χρηµατικές εισροές, και τα συνολικά accruals πρέπει να µηδενίζονται. Στο 

παράδειγµά µας, η υποχρέωση  «µη δεδουλευµένα έσοδα», µηδενίζεται µε την φόρτωση 

του εµπορεύµατος και ο λογαριασµός «οφειλές εισπρακτέες» µηδενίζεται όταν ο πελάτης 

πληρώσει το χρέος του.  

Η έρευνα στην διαχείριση των accruals επιχειρεί να διαχωρίσει τα accruals που 

προκύπτουν από διαχείριση κερδών από τα φυσιολογικά accruals.  

Non-discretionary accruals: είναι τα accruals τα οποία προκύπτουν από συναλλαγές 

που πραγµατοποιούνται την τρέχουσα περίοδο, τα οποία είναι φυσιολογικά για την 

εταιρία, δεδοµένου του επιπέδου αποδοτικότητας και την εταιρική στρατηγική, τις 

κλαδικές συµβάσεις, τα µακρό-οικονοµικά δεδοµένα και άλλους οικονοµικούς 

παράγοντες.  
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Discretionary accruals: είναι τα accruals που προκύπτουν από συναλλαγές που έγιναν ή 

από λογιστικούς χειρισµούς που επιλέχθηκαν µε σκοπό την διαχείριση κερδών.  

Accrued balances (Ισοζύγια δεδουλευµένων): αναφέρονται σε όλα τα µη 

ρευστοποιηµένα στοιχεία ενεργητικού και σε όλες τις υποχρεώσεις, που δεν είναι 

αποτέλεσµα  δανεισµού (όπως τραπεζικά χρέη, οµολογίες).  

Reversals: είναι οι αντιλογισµοί οι οποίοι προκύπτουν από ισοζύγια δεδουλευµένων της 

προηγούµενης περιόδου. 

Ο ορισµός µας υπονοεί ότι όλα τα ισοζύγια δεδουλευµένων για την επιχείρηση i την 

περίοδο t δίνονται από τον παρακάτω τύπο:  

ΕΒΤΑit = DAit + NDAit + Reversalsit + EBTAit-1  
(1) 

ΕΒΤΑit: Το σύνολο των accruals για την εταιρεία i στο τέλος της περιόδου k.  

DAit: Discretionary Accruals για την εταιρία i που προκύπτουν από συναλλαγές την 

περίοδο k.  

NDAit: Non-discretionary Accruals για την εταιρία i που προκύπτουν απο συναλλαγές 

την περίοδο k.  

Reversalsit: οι αντιλογισµοί για την εταιρεία i που προκύπτουν από ισοζύγια 

δεδουλευµένων (EBITA από λογαριασµούς accruals) της προηγούµενης περιόδου µέσα 

από τις συναλλαγές 

Οι αντιλογισµοί στα ισοζύγια δεδουλευµένων (reversals) περιορίζουν την ικανότητα 

διαχείρισης των κερδών. Για να γίνει πιο κατανοητή αυτή τους η ιδιότητα, ας 

αναλογιστούµε την περίπτωση στην οποία µια εταιρία διογκώνει τα κέρδη της περιόδου  

φορτώνοντας περισσότερο εµπόρευµα εκτός τακτικών παραγγελιών σε πελάτες, το οποίο 

προβλέπεται να επιστραφεί στην επόµενη λογιστική περίοδο (βλ. channel stuffing). Τα 

έσοδα εποµένως της επόµενης περιόδου, µειώνονται  από τις «επιστροφές πωλήσεων»  

και το ισοζύγιο δεδουλευµένων αντί-λογίζεται. Στην περίπτωση που στην επόµενη 

περίοδο η κερδοφορία παραµείνει στα ίδια επίπεδα, η εταιρία θα πρέπει να προχωρήσει 

σε διπλασιασµό των χειραγωγηµένων κερδών για να υπερκαλύψει την αρνητική 

επίδραση των αντιλογισµών της διαχείρισης κερδών της προηγούµενης περιόδου. 

Αντίστοιχα την µεθεπόµενη περίοδο θα έπρεπε να τριπλασιάσει τα χειραγωγηµένα 

κέρδη.  

Παρά το γεγονός ότι οι αντιλογισµοί είναι σηµαντικοί, οι περισσότεροι εµπειρικοί 

ερευνητές τους αγνοούν επειδή είναι δύσκολο να εντοπιστούν. Οι µελέτες εξισώνουν τα 

συνολικά accruals µε τη διαφορά στο ισοζύγιο των δεδουλευµένων στην αρχή και στο 
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τέλος της περιόδου. Κάτι τέτοιο δηµιουργεί σφάλµατα µέτρησης στα accruals όπως 

φαίνεται στο παρακάτω παράδειγµα.  

Το αρχικό υπόλοιπο των λογαριασµών «ταµείο» και «Πελάτες» (λογαριασµοί 

εισπρακτέοι) είναι 50 και 80 αντίστοιχα. Η επιχείρηση προχωρά σε 2 πωλήσεις, µια 

κανονική πώληση ύψους 2000 και µια επιθετική πώληση στα πλαίσια “channel stuffing” 

το οποίο αυξάνει τις πωλήσεις και τα discretionary accruals (DA) κατά 50. Το αρχικό 

υπόλοιπο του δεδουλευµένου ισοζυγίου «Πελάτες» πληρώθηκε στη τρέχουσα περίοδο. 

 
Εικόνα 3: Γενικό καθολικό-General ledger 

 Η µεταβολή στο σύνολο των accruals για την συγκεκριµένη περίοδο είναι 170 (250-80) 

από τον τύπο (1),το οποίο είναι ίσο µε την διαφορά µεταξύ κερδών και ταµειακών ροών  

(2050-1880), αλλά το σύνολο NDA+DA= 250 (200+50). 

Ο αντιλογισµός των 80 δηµιούργησε αυτή τη διαφορά .Στην περίπτωση που δεν λάµβανε 

χώρα στη συγκεκριµένη περίοδο αλλά σε επόµενη, η µεταβολή στο σύνολο των accruals 

(ΕΒΤΑ) από την αρχή στο τέλος της περιόδου, θα αντικατόπτριζε σωστά το άθροισµα 
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των NDA και DA, όπως και η διαφορά µεταξύ κερδών και ταµειακών ροών  (2050 – 

1800).27 

                                                 

27
 Χατζηαγάπογλου Λάζαρος, 2016, 

Αθήνα,<http://dspace.lib.ntua.gr/bitstream/handle/123456789/43205/%CE%9F%CE%B9%CE%BA%CE%

BF%CE%BD%CE%BF%CE%BC%CE%B9%CE%BA%CE%AE%20%CE%9A%CF%81%CE%AF%CF

%83%CE%B7%20%CE%BA%CE%B1%CE%B9%20%CE%94%CE%B9%CE%B1%CF%87%CE%B5

%CE%AF%CF%81%CE%B9%CF%83%CE%B7%20%CE%9A%CE%B5%CF%81%CE%B4%CF%8E

%CE%BD.%20%CE%97%20%CF%80%CE%B5%CF%81%CE%AF%CF%80%CF%84%CF%89%CF%

83%CE%B7%20%CF%84%CE%B7%CF%82%20%CE%95%CE%BB%CE%BB%CE%AC%CE%B4%C

E%B1%CF%82.pdf?sequence=2> 
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Κεφάλαιο 2ο 

Βασικά Χαρακτηριστικά Διαχείρισης Κερδών (CRIME) 

Τα βασικά χαρακτηριστικά της διαχείρισης κερδών περιγράφονται από το µοντέλο 

«CRIME» που ανέπτυξε ο Rezaae. Η διαστρέβλωση των οικονοµικών καταστάσεων 

είναι αποτέλεσµα της εφαρµογής ενός συνόλου µεθόδων χειραγώγησης λογιστικών 

κερδών και αποδίδεται στην επίδραση κάποιων παραγόντων.  

Το µοντέλο του Rezaae επισηµάνει αυτούς τους παράγοντες. Ο όρος CRIME (έγκληµα 

στα Ελληνικά) προέρχεται από τα αρχικά των λέξεων: Cooks – µάγειρες, Recipes – 

συνταγές, Incentives – κίνητρα, Monitoring – έλεγχος και End Results – συνέπειες.28  

Οι  Μάγειρες (Cooks)  
Με τον όρο µαγείρεµα εννοούµε τα άτοµα/πρόσωπα τα οποία αλλοιώνουν τις 

οικονοµικές καταστάσεις και εφαρµόζουν πρακτικές δηµιουργικής λογιστικής. Τα 

πρόσωπα αυτά προέρχονται συνήθως από υψηλόβαθµα στελέχη όπως είναι ο πρόεδρος, 

οι διευθυντές, οι Chief Executive Officers (CEOs), Chief  Financial Officers (CFOs). 

Έχει διαπιστωθεί ότι το 80% των επιχειρήσεων διαστρεβλώνουν την πραγµατική εικόνα 

της επιχείρησης και πώς τα ανώτερα στελέχη είναι άµεσα εµπλεκόµενοι σε αυτό. Ακόµη 

έχει διαπιστωθεί ότι οι λογιστές δεν ευθύνονται αποκλειστικά και µόνο αυτοί για τις 

παραποιήσεις που γίνονται στις οικονοµικές καταστάσεις της επιχείρησης. 

 Οι Συνταγές  (Recipes)    
Οι συνταγές αναφέρονται στον τρόπο µε τον οποίο αλλοιώνουν τις οικονοµικές 

καταστάσεις. Οι πιο διαδεδοµένες λύσεις είναι να επεξεργαστείς τα κέρδη είτε 

αυξάνοντας είτε µειώνοντας. Ένας άλλος τρόπος λιγότερο συνηθισµένος είναι να 

                                                 

28  Γαγάνης et al, Rezaee , 2003  , Αναγνώριση παραποιημένων λογιστικών καταστάσεων: 

Μεθοδολογικό πλαίσιο και εφαρμογής ,σελ. 24-25 
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επεξεργαστείς τους πληρωταίους λογαριασµούς (Accounts Payable), τη καταγραφή 

εικονικών συναλλαγών θεωρείται η πιο επιθετική µορφή δηµιουργικής λογιστικής. 

 Τα Κίνητρα  (Incentives)   
Πάντα πίσω από µια ενέργεια υπάρχει ένα κίνητρο στην προκειµένη περίπτωση τα 

κίνητρα αυτά είναι κυρίως οικονοµικής φύσεως και σχετίζονται µε τα bonus των 

υπαλλήλων, τα προβλήµατα ρευστότητας, τη δηµιουργία ευνοϊκού περιβάλλοντος προς 

τους τρίτους είτε αυτοί είναι επενδυτές, προµηθευτές, τράπεζες κλπ. Βέβαια τα κίνητρα 

αυτά µπορεί να είναι µια εµµονή, η οποία οφείλεται σε συνήθη τάση (habitual criminal) 

ορισµένων στελεχών να καταστρώνουν και να εµπλέκονται σε δολοπλοκίες. Στα κίνητρα 

µπορούν να συµπεριλάβουνε το ιδεολογικό υπόβαθρο όπως επίσης και τον εγωκεντρισµό 

της διοίκησης να δηµιουργήσει ένα ισχυρό κύρος που θα καθιερώσει την επιχείρηση 

ηγέτιδα στον κλάδο που δραστηριοποιείται. 

 H Επίβλεψη (Monitoring)   
Με τον όρο επίβλεψη εννοούµε τον έλεγχο των οικονοµικών καταστάσεων είτε από 

εσωτερικό είτε εξωτερικό έλεγχο για τον εντοπισµό σφαλµάτων και την επιδιόρθωση 

τους κατα την διάρκεια του ελέγχου. Επιπλέον γίνεται προσπάθεια για εντοπισµό των 

ευθυνών σε επίπεδο ελεγκτών αλλά και σε επίπεδο διοίκησης.  

Οι Συνέπειες  (End Results)   
Στις συνέπειες περιγράφεται ο αντίκτυπος που έχει η παραποίηση των οικονοµικών 

καταστάσεων στις σχέσεις της επιχείρησης µε τους επενδυτές, τους πιστωτές της καθώς 

και µε τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα. Η σπίλωση του ονόµατος της εταιρίας οδηγεί σε 

έλλειψη αξιοπιστίας και συνεπώς σε πτώση της αξίας της µετοχής και ένταξη της 

εταιρίας σε καθεστώς επιτήρησης για µεγάλο χρονικό διάστηµα. Υπάρχουν περιπτώσεις 

επιβολής χρηµατικών προστίµων όπως επίσης και ποινές φυλάκισης για τα εµπλεκόµενα 

στελέχη.29 

                                                 

29  Γαγάνης et al, Rezaee , 2003  , Αναγνώριση παραποιημένων λογιστικών καταστάσεων: 

Μεθοδολογικό πλαίσιο και εφαρμογής ,σελ. 24-25 
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Τα Λογιστικά Πρότυπα   

Με τον όρο Λογιστικά Πρότυπα εννοούµε ένα σύνολο αρχών, µεθόδων και οδηγιών για 

την αντιµετώπιση συγκεκριµένων θεµάτων λογιστικής φύσεως, η εφαρµογή των οποίων  

οδηγεί στον υπολογισµό του οικονοµικού αποτελέσµατος και την κατάρτιση  των 

οικονοµικών καταστάσεων µιας επιχείρησης µε αυστηρά προσδιορισµένο και 

οµοιόµορφο τρόπο. 30 

Το ενδιαφέρον για τα λογιστικά πρότυπα έχει αυξηθεί τα τελευταία χρόνια. Η 

δηµιουργία των λογιστικών προτύπων προήρθε από την ανάγκη µιας τυποποιηµένης 

λογιστικής πληροφορίας για την ανάπτυξη και αποτελεσµατική λειτουργίας της 

Κεφαλαιαγοράς τόσο σε τοπικό όσο και σε διεθνή επίπεδο µε σκοπό την πληροφόρηση 

του κοινού (Π.χ. προµηθευτές, εργαζόµενους, τράπεζες και γενικά αυτούς που χορηγούν 

πάσης φύσεως πιστώσεις, Φορολογική αρχή, εποπτικές αρχές κλπ). 

Αυτό συνέβει ειδικά µετά την απελευθέρωση κίνησης του κεφαλαίου όπου οι 

επιχειρήσεις αναζητούσαν επενδυτικό κοινό από όλο τον κόσµο µε σκοπό να 

χρηµατοδοτήσουν τα επενδυτικά σχέδια της. Για να συµβεί αυτό οι εταιρείες θα πρέπει 

να είναι εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο. Όµως για την συµµετοχή του κοινού αυτού 

στην επιχείρηση χρειαζόταν να ληφθούν χρήσιµες πληροφορίες από τις διάφορες 

επιχειρήσεις για να αποφασίσουν σε ποια επιχείρηση επιθυµούν να επενδύσουν πράγµα 

που ήταν αδύνατον εφόσον οι επιχειρήσεις αυτές βρίσκονταν σε διαφορετικές χώρες. 

Επίσης, ένας πολύ σηµαντικό λόγος που βοήθησε στην δηµιουργία των λογιστικών 

προτύπων ήταν διαφορές χρηµατιστηριακές κρίσεις που συνέβησαν όπως η κρίση του 

1929 κυρίως όπου οι Ηνωµένες Πολιτείες της Αµερικής θεωρούσε απαραίτητο την 

δηµιουργία ενός οργάνου που θα εξασφάλιζε την οµαλή λειτουργία της αγοράς και θα 

έθετε κανόνες για την αξιοπιστία και την συγκρισιµότητα των οικονοµικών 

καταστάσεων. Έτσι, δηµιουργήθηκε για πρώτη φορά το 1934 η Επιτροπή 

Κεφαλαιαγοράς µε την ονοµασία SEC (Securities and Exchanfe Commission). Όµως 

επειδή απαιτούνται τεράστια ποσά για έρευνα και λειτουργία των οργάνων  

ιδιωτικοποιήθηκε το 1938. Κατά την πάροδο του χρόνου δηµιουργήθηκαν πολλά 

πρότυπα αλλά τελικά αυτό που κυριαρχεί µέχρι και σήµερα δηµιουργήθηκε το 1972 µε 

                                                 

30  Γεώργιος Κοντός, 2015, Χρηματοοικονομική Λογιστική, Διπλογραφία,Ν.Ιωνία 
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ονοµασία FASB (Financial Accounting Standards Board). Παρακάτω θα αναφερθούν 

ποιο αναλυτικά  κι αλλές κύριες πηγές των προτύπων της λογιστικής οι οποίες είναι: 31                                                  

• Το IASB (International Accounting Standards Board: Συµβούλιο ∆ιεθνών 

Λογιστικών Προτύπων) που εκδίδει IFRS (International Financial Reporting 

Standards: ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης). 

• Οι Εθνικοί οργανισµοί προτύπων όπως το ASB (Accounting Standards Board: 

Λογιστικά Πρότυπα),  

• Οι απαιτήσεις της νοµοθεσίας,  

• Οι απαιτήσεις των ρυθµιστών των ιδιαίτερων βιοµηχανιών ή των τύπων 

οργανώσεων.  

Οι απαιτήσεις της νοµοθεσίας καθώς και των ρυθµιστών βιοµηχανιών ή οργανώσεων  

δεν τα επιβάλλουν τα πρότυπα λογιστικής όπως το IASB και το ASB, αλλά έχουν την 

ίδια επίδραση. Οι συγκρουόµενες αυτές απαιτήσεις σηµαίνουν ότι πρέπει να 

προετοιµαστούν περισσότερα από ένα σύνολο απολογισµών.  

Παραδείγµατος χάριν, οι «απαριθµηµένες»32 επιχειρήσεις (δηλαδή αυτές που βρίσκονται 

σε λίστες παρακολούθησης) στις ΗΠΑ θα πρέπει να καταρτίσουν τους απολογισµούς 

σύµφωνα µε τα IFRS (∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης) ή τις 

GAAP (Generally Accepted Accounting Principles: Γενικά αποδεκτές λογιστικές αρχές). 

Τα IFRS είναι σηµαντικά επειδή είναι µια ενοποιηµένη δύναµη. Ακόµη και οι χώρες που 

δεν έχουν υιοθετήσει IFRS προσπαθούν να συγκλίνουν τα εθνικά πρότυπα µε IFRS.  

Πριν από αυτό υπήρξαν αρκετά µεγάλες διαφορές ιδιαίτερα µεταξύ των χωρών που 

έχουν τους πολύ λεπτοµερείς, καθοδηγητικούς κανόνες και εκείνων που είχαν τους 

χαλαρότερους κανόνες και στηρίχθηκαν στην επιβολή των ελλοχευουσών αρχών της 

λογιστικής. Η θέση των εθνικών οργανισµών προτύπων ποικίλλει. Στην Ευρωπαϊκή 

Ένωση (Ε.Ε.) οι απαριθµηµένες επιχειρήσεις πρέπει να χρησιµοποιήσουν IFRS, έτσι 

ώστε ο ρόλος των εθνικών οργανισµών περιορίζεται στις ιδιωτικές εταιρείες και τις 

ασυγχώνευτες οντότητες. 

                                                 

31  Γκίκας, ∆ημήτριος, Παπαδάκη Αφροδίτη ,2012, «Χρηματοοικονομική λογιστική», Εκδόσεις 

Μπένου ,Αθήνα  

 
32  Μια επιχείρηση λέγεται ότι είναι «απαριθμημένη», ή «είναι στην λίστα» εάν οι μετοχές της 

μπορούν να κυκλοφορήσουν στο εμπόριο σε µια ανταλλαγή αποθεμάτων. Για την ακρίβεια, 

παρατίθενται οι τίτλοι και όχι η επιχείρηση. Η φράση «απαριθμημένη επιχείρηση» χρησιμοποιείται 

ευρέως και σηµάνει ότι µια επιχείρηση που έχει απαριθμήσει συνηθισμένες μετοχές 
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 Το ASB είναι αρµόδιο για την επιβολή των προτύπων, συµπεριλαµβανοµένου IFRS. Σε 

όλα τα πρότυπα λογιστικής το κοινό τους χαρακτηριστικό είναι ότι ταξινοµούν τις 

επιχειρήσεις ανάλογα µε το µέγεθός τους. 

Στην Ελλάδα το εθνικό πρότυπο που υπήρχε από το 1991 ήταν το ΕΓΛΣ (Ελληνικό 

Γενικό Λογιστικό Σχέδιο) µέχρι τα τέλη του 2014, το οποίο κάλυψε µεγάλα κενά που 

υπήρχαν εκεί την εποχή µε αποτέλεσµα να επιβάλλει πειθαρχεία στη χρήση των 

λογαριασµών δηµιουργώντας έτσι ένα σύστηµα άκαµπτο στο οποίο οι επιχειρήσεις δεν 

είχαν την δυνατότητα ευελιξίας. Έτσι µε ν.4308/2014 δηµιουργήθηκαν τα ΕΛΠ 

(Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα) τα οποία είναι µια απλουστευµένη µορφή σε σχέση τα 

∆ΛΠ (∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα) µε το οποίο δεν χρειάζεται η επιχείρηση να 

ακολουθήσει τις συνεχείς µεταβολές και προσαρµογές του ∆ΠΧΑ δηµιουργώντας ένα 

ευέλικτο και σταθερό πλαίσιο αρχών και κανόνων για το χειρισµό των λογιστικών 

θεµάτων.33 

 IFRS 
Τα διεθνή λογιστικά πρότυπα υποβολής εκθέσεων (IFRS ή ∆ΠΧΑ) είναι πρότυπα 

λογιστικής που τίθενται από το διεθνή πίνακα προτύπων λογιστικής. Τα IFRS έχουν 

αντικαταστήσει τα παλαιότερα πρότυπα λογιστικής, µε τον διεθνή όρο (IAS ή ∆ΛΠ). Το 

∆ΛΠ αποτελούνταν από 41 πρότυπα εκ των οποίων ορισµένα έχουν αντικατασταθεί ή 

καταργηθεί. Τα πρότυπα αυτά δηµιουργήθηκαν το 1973 µέχρι το 2001 από ένα σύνολο 

αντιπροσώπων επαγγελµατικών οργανώσεων διαφόρων χωρών µε σκοπό την δηµιουργία 

ενός προτύπου παγκόσµιας κλίµακας. 

Έτσι ιδρύθηκε το (IASC) International Accounting Standards Commitie - ∆ιεθνή 

Επιτροπή Λογιστικών Προτύπων που έπειτα ονοµάστηκε (IASB) International 

Accounting Standards Board - ∆ιεθνές Συµβούλιο Λογιστικών Προτύπων το οποίο 

εκδίδει τα πρότυπα IFRS. Το IASB δεν ανήκει στην δικαιοδοσία του Κράτους είναι ένα 

υπερεθνικό όργανο34 που έχει έδρα στην Μεγάλη Βρετανία και σκοπός του είναι να 

εκδίδει υψηλού επιπέδου και γενικής αποδοχής λογιστικά πρότυπα. 

                                                 

33
  Ελένη Τούρνα - Γερµανού, 2015,  Λογιστική και ελεγκτική, Χρηµατοοικονοµική 

λογιστική,<https://repository.kallipos.gr/handle/11419/946> 

 
34  Είναι τα όργανα τα οποία έχουν αυξήσει την επιρροή τους σε μεγάλο βαθμό σε ολο τον κόσμο 

ενώ δεν διαθέτουν μηχανισμό επιβολής της θέσης τους, θεωρούνται νέες υπερδυνάμεις του αιώνα. 
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 Το IFRS είναι υποχρεωτικό για απαριθµηµένες επιχειρήσεις στην ΕΕ και τα 

περισσότερα πρότυπα εθνικών λογαριασµών συνολικά συγκλίνουν επίσης σε IFRS. Τα 

IFRS έχουν υιοθετηθεί από πολλούς άλλους οργανισµούς προτύπων εθνικών 

λογαριασµών. Στις ΗΠΑ, ο πίνακας προτύπων οικονοµικής λογιστικής εργάζεται προς τη 

σύγκλιση GAAP µε IFRS. Τα ιαπωνικά πρότυπα λογιστικής έχουν αναθεωρηθεί εκτενώς 

για να τα εναρµονίσουν µε IFRS. Στον υπόλοιπο κόσµο τα IFRS είτε ενσωµατώνεται 

στα εθνικά πρότυπα είτε τα εθνικά πρότυπα βαθµιαία συγκλίνουν στα IFRS.35 

 Τα πλεονεκτήµατα στους επενδυτές είναι σαφή. Τα IFRS καθιστούν ευκολότερη τη 

σύγκριση των απολογισµών των επιχειρήσεων σε διαφορετικές χώρες. Ενσωµατώνουν 

επίσης πολλές βελτιώσεις στα περισσότερα τρέχοντα πρότυπα. ∆εδοµένου ότι τα 

πράγµατα είναι στάσιµα, το πρόβληµα των διαφορών στα πρότυπα λογιστικής θα 

συνεχίσουν να υπάρχουν για κάποιο διάστηµα. Τα αµερικανικά πρότυπα θα χρειαστούν 

µερικά χρόνια για να συγκλίνουν πλήρως µε τα IFRS, ενώ σε µερικές άλλες χώρες θα 

χρειαστούν ακόµα περισσότερα. Οι σηµαντικές αλλαγές που προέκυψαν από την 

υιοθέτηση των IFRS περιλαµβάνουν: 

•  η επεξεργασία µε καλή θέληση36   

• η αξία των επιλογών που εκδίδονται ως ανταµοιβή που παρουσιάζεται ως κόστος37   

• η χρήση δίκαιης αξίας38 παρά λογιστική αξία39 για τα προτερήµατα που αποκτώνται σε 

µια ανάληψη40 

                                                                                                                                                 

 
35  Γεώργιος Κοντός, 2015, Χρηματοοικονομική Λογιστική, Διπλογραφία,Ν.Ιωνία 

 
36  Η καλή θέληση προκύπτει όταν αγοράζει µια επιχείρηση µια άλλη επιχείρηση σε µια τιµή 

μεγαλύτερη από την αξία των προτερημάτων της. Η υπερβολή του ποσού πλήρωσε το NAV (Net Asset 

Value) της επίκτητης επιχείρησης, παρουσιάζεται στο ισολογισμός της αποκτώντας επιχείρησης 

 
37  Ο λογαριασµός αποτελεσμάτων χρήσης παρουσιάζει το κέρδος ή την απώλεια που έχει υποστεί 

μια επιχείρηση σε µια χρονική περίοδο. Οι επενδυτές κοιτάζουν πολύ συχνά τις αναλογίες, όπως την 

παραγωγή. 

 
38 Η δίκαιη αξία είναι η αξία ενός προτερήματος ή μιας ευθύνης σε µια συναλλαγή μεταξύ των µη 

συνδεμένων πρόθυρων και πεπειραμένων μερών. Η έννοια της δίκαιης αξίας χρησιμοποιείται σε πολλά 

πρότυπα λογιστικής συμπεριλαμβανομένου του IFRS που καλύπτουν αποκτήσεις και την αξιολόγηση των 

τίτλων, αλλά δεν περιορίζεται σε αυτούς. 

 
39 Η λογιστική αξία ενός προτερήματος είναι η αξία του προτερήματος όπως φαίνεται στους 

απολογισµούς - συγκεκριμένα στους ισολογισμούς. Η λογιστική αξία των προτερημάτων μπορεί να είναι 

πολύ διαφορετική από την πραγματική οικονοµική αξία τους σε µια επιχείρηση που (ανάλογα µε τις 

περιστάσεις) µπορεί να μετρηθεί ακριβέστερα µε τον υπολογισµό του κόστους αντικατάστασης ή της 

αξίας μεταπώλησης.  
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  • αξιολόγηση ενσωµατωµένων επιλογών41.  

 GAAP  
Οι γενικά αποδεκτές αρχές της λογιστικής (GAAP) είναι ένα σύνολο κανόνων, αρχών 

της λογιστικής και προτύπων που χρησιµοποιούνται σε µια συγκεκριµένη περιοχή ή µια 

χώρα. Οι GAAP προέρχονται από διάφορες πηγές. Τα πρότυπα (όπως IFRS) είναι η 

προφανέστερη πηγή, εντούτοις υπάρχουν και άλλα. Το εταιρικό δίκαιο (συγκεκριµένα, ο 

νόµος επιχειρήσεων) είναι επίσης πολύ σηµαντικός. Ο πίνακας προτύπων λογιστικής 

καθορίζει τα πρότυπα βρετανικής λογιστικής, τα οποία είναι τώρα βασισµένα σε IFRS, 

αφού το εταιρικό δίκαιο αλλάζει λιγότερο συχνά. Οι GAAP των ΗΠΑ τίθενται από τον 

πίνακα προτύπων οικονοµικής λογιστικής (FASB). 

 Ο πίνακας προτύπων λογιστικής (ASB) είναι ένας βραχίονας που υποβάλλει η έκθεση 

του οικονοµικού συµβουλίου που θέτει πρότυπα λογιστικής. Ο  ρόλος  του  ASB  είναι  

λιγότερο  σηµαντικός  από ότι ήταν διότι όλες  οι  απαριθµηµένες   επιχειρήσεις  πρέπει  

(από  την  οδηγία  της  ΕΕ)  να  χρησιµοποιήσουν  IFRS.  Το  ASB εµφανίζεται  τώρα  

στον  επηρεασµό  της  ανάπτυξης  IFRS  και  των  ευρωπαϊκών  προτύπων. Τα  

βρετανικά  πρότυπα  (για  τις  µη  καταχωρηµένες  επιχειρήσεις,  οι  οποίες συνήθως  δεν  

δεσµεύονται  από  την  οδηγία  της  ΕΕ)  συγκλίνουν  µε  IFRS  και  περιέχουν  όλο και  

περισσότερο  µόνο  τις  δευτερεύουσες  αποκλίσεις  από  τα  διεθνή  πρότυπα   

Η  επαλήθευση  των  λογαριασµών  µιας  επιχείρησης  καλείται  λογιστικός  έλεγχος. Ο 

λογιστικός έλεγχος χωρίζεται σε δυο κατηγορίες τον εσωτερικό και τον εξωτερικό 

λογιστικό έλεγχο. Οι  εσωτερικοί  λογιστικοί  έλεγχοι  είναι  έλεγχοι  που  

πραγµατοποιούνται από το  τµήµα  των ελέγχων  της  επιχείρησης.  Ενώ ο εξωτερικός  

                                                                                                                                                 

 
40 Μια δηµόσια προσφορά είναι µια προσφορά σε µια επιχείρηση. Εάν µια δηµόσια προσφορά 

έχει την υποστήριξη των διευθυντών της επιχείρησης που την αναλαµβάνει («στόχος») καλείται η 

συµφωνηθείσα δηµόσια προσφορά. Εάν αντιτάσσεται καλείται εχθρική δηµόσια προσφορά. 

 
41 Μια ενσωματωμένη επιλογή είναι ένα επιλογή που είναι μέρος μιας άλλης ασφάλειας. 

Επιπόνως δεν κάνει εµπόριο, αλλά έχει επιπτώσεις στην αξία της ασφάλειας της οποίας αποτελεί ένα 

μέρος. Η ανάλυση των ενσωματωμένων επιλογών είναι ουσιαστικά για να εκτιµήσει τους τίτλους που 

τους περιέχουν. Παραδείγµατος χάριν, η αξία ενός μετατρέψιµου δεσµού είναι (από ο νόµος μιας τιµής) 

αυτή ενός ισοδύναµου δεσµού που δεν είναι μετατρέψιµος συν αυτήν μιας επιλογής κλήσης σε ένα 

μερίδιο. Η ενσωματωμένη επιλογή κλήσης είναι στο μερίδιο του εκδότη µε µια τιµή απεργίας στην αξία 

ωριµότητας του δεσµού και μιας ηµεροµηνίας λήξης που είναι η ημερομηνία κατά την οποία ο δεσµός 

ωριµάζει. 
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λογιστικός  έλεγχος  είναι η  εξέταση  των απολογισµών  από  τους  εξωτερικούς  

λογιστές  (ελεγκτές)  που  απαιτείται  από  το  νόµο.  

Για  το  ποιος  µπορεί  να  πραγµατοποιήσει  έναν  λογιστικό  έλεγχο  υπάρχουν νοµικοί  

περιορισµοί.  Συγκεκριµένα  ο  ελεγκτής  πρέπει  να  είναι  µέλος  (ή συχνότερα,  µια 

συνεργασία  των  µελών)  ένας  από  έναν  µικρό  αριθµό  επαγγελµατικών  ιδρυµάτων.  

Πρέπει επίσης να  εγκριθούν  από  το  ίδρυµά  τους  για  να  ενεργήσουν  ως  ελεγκτές.  

Τα  ιδρύµατα  είναι: το  ICAEW,  το  ICAS,  το  ICAI  και  το  ACCA. Οι ελεγχτές θα 

πρέπει  να  κάνουν τους απαραίτητους ελέγχους στις επιχειρήσεις και να γράψουν µια 

έκθεση για κάθε επιχείρηση. Σε επόµενο κεφάλαιο θα αναφερθούν περισσότερα για τους 

ελέγχους. 

Για παράδειγµα, στη Μεγάλη Βρετανία το εθνικό γραφείο λογιστικού ελέγχου ελέγχει  

τους περισσότερους οργανισµούς δηµόσιου τοµέα. Είναι υπεύθυνο στο Κοινοβούλιο και 

ανεξάρτητο της κυβέρνησης. Η  Επιτροπή λογιστικού ελέγχου διορίζει τους ελεγκτές  για  

τα NHS (National Health System) και τα τοπικά κυβερνητικά σώµατα. Και οι δύο  

οργανισµοί έχουν έναν ευρύτερο ρόλο στην εξέταση της αποτελεσµατικότητας και της  

αποδοτικότητας των δηµόσιων υπηρεσιών.42 

Ευθύνη Λογιστικών Προτύπων για Στρεβλώσεις 

Τα λογιστικά πρότυπα µερικές φορές είναι υπεύθυνα για στρεβλώσεις. Υπάρχουν τρία 

είδη στρεβλώσεων τα οποία θα αναλύσουµε παρακάτω. Αρχικά, το ένα είδος 

στρεβλώσεις είναι το προϊόν µιας πολιτικής διεργασίας. Κάποιες οµάδες χρηστών 

πιέζουν παρασκηνιακά ή φανερά µε όλες τις δυνατότητες τους προκειµένου να 

προστατέψουν τα συµφέροντά τους. Με αποτέλεσµα στην προσπάθεια αυτή τα πρότυπα 

µερικές φορές αποτυγχάνουν στην απαίτηση των πλέον συναφών πληροφοριών. Η 

διεργασία αυτή µπορεί επίσης να αποδώσει εναλλακτική λογιστική πράξη για όµοιες 

συναλλαγές ή γεγονότα, η οποία συνήθως είναι το αποτέλεσµα της παροχής µιας «οδού 

διαφυγής» για επιλεγµένα µέρη.  

                                                 

42  Γκίκας, ∆ημήτριος, Παπαδάκη Αφροδίτη ,2012, «Χρηματοοικονομική λογιστική», Εκδόσεις 

Μπένου ,Αθήνα 
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Ένα τέτοιο παράδειγµα είναι η λογιστική για δικαιώµατα επί µετοχών που δίδονται σε 

εργαζόµενους (employee stock options, ESOs)43. Τα δικαιώµατα αυτά προσφέρονται 

κυρίως σε χώρες του εξωτερικού στα πλαίσια της εταιρικής διακυβέρνησης. 

Εναλλακτικές µέθοδοι λογιστικοποίησής τους οι οποίες θεωρήθηκαν αποδεκτές 

δηµιούργησαν ευκαιρία για διαχείριση των κερδών και άλλες µορφές ωραιοποίησης των 

χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων.  

Ένα άλλο είδος στρέβλωσης ανακύπτει από ορισµένες λογιστικές αρχές. Παραδείγµατος 

χάριν, η αρχή του ιστορικού κόστους44 µπορεί να µειώσει την χρησιµότητα και 

αξιοπιστία του ισολογισµού µε το να µην αντανακλά τις τρέχουσες αξίες στην αγορά των 

στοιχείων του ενεργητικού και παθητικού. 

Επίσης η συναλλακτική βάση της λογιστικής (the transaction basis of accounting)45  

µπορεί να οδηγήσει σε ασυνεπή πράξη της λογιστικής για την υπεραξία (goodwill 

accounting) κατά την οποία (πράξη) η αγορασµένη υπεραξία καταχωρίζεται ως στοιχείο 

του ενεργητικού αλλά η εσωτερικά αναπτυσσόµενη υπεραξία όχι. Επιπροσθέτως, η 

διγραφική τεχνική συνεπάγεται ότι ο ισολογισµός συναρθρώνεται µε τον λογαριασµό 

αποτελεσµάτων. Αυτό σηµαίνει ότι πολλές συναλλαγές επιδρούν σε αµφότερες 

                                                 

43 Employee stock option, καλείται το δικαίωµα που χορηγείται σε ένα εργαζόµενο προς απόκτηση 

κοινών µετοχών µιας εταιρείας κάτω από συγκεκριµένες (δηλωµένες) συνθήκες χρόνου, τιµής και 

αριθµού µετοχών, ως αποζηµίωση για τις υπηρεσίες που παρέσχε.  

 
44 Η αρχή του κόστους κτήσης  για  τη  λογιστική  παρακολούθηση  των περιουσιακών  στοιχείων,  

συνεπάγεται την  αρχική αναγνώριση  των  στοιχείων  αυτών  στο  κόστος κτήσεως  και την  μετέπειτα  

επιμέτρησή  τους  στο  ανακτήσιμο ποσό  τους, εφόσον  είναι  μικρότερο  του  κόστους  κτήσεως  και  

εφόσον  η διαφορά  (ζημία)  εκτιμάται  ότι  θα  είναι  μόνιμου  χαρακτήρα.   Συνεπώς,  σύμφωνα  με  τον  

παρόντα  νόμο  και  τα  καθοριζόμενα  στην  Οδηγία 2013/34,  στη  λογιστική  του κόστους  κτήσεως 

(ιστορικού  κόστους): α)  Δεν  νοούνται  αναπροσαρμογές  στην  εύλογη  αξία  των  στοιχείων. β)  

Τεκμαίρεται  ότι  για  τα  υποκείμενα  σε  φυσιολογική  απαξίωση  στοιχεία,  όπως τα ενσώματα  πάγια,  

η  παρουσίασή  τους στο  ανακτήσιμο  κόστος  επιτυγχάνεται,  για  τις πλείστες των  περιπτώσεων,  από  

την  μείωση  αυτών  μέσω  των  διενεργούμενων αποσβέσεων. γ)  Έκτακτες μειώσεις  της  αξίας τους,  

πέραν  των  αποσβέσεων  και  από  οποιαδήποτε αιτία  (φυσική,  νομική,  οικονομική  κλπ), 

αναγνωρίζονται  σε  μείωση  της  αξίας αυτών μέσω  της  διαδικασίας  της  απομείωσης.σελ 96-97, 

ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΛΟΓΙΣΤΙΚΑ ΠΡΟΤΥΠΑ (  N. 4308/2014  ) .Κατηγοριοποίηση  και Υποχρεώσεις  των Επιχειρήσεων 

Σχέδιο  Λογαριασμών. Οικονομικές Καταστάσεις των  Ε.Λ.Π . Πρώτη  εφαρμογή. Σημειώσεις   

Νιφορόπουλος   Κωνσταντίνος,   Ορκωτός  Ελεγκτής  –Λογιστής  της  «ΩΡΙΩΝ  Α.Ε.Ο.Ε.Λ»  . Διευθυντής  

Grand  Value  Institute   και  Επιστημονικός  Συνεργάτης  Taxheaven. 12/12/2015 

 
45 Οι διαδικασίες για την συγκέντρωση, ανάλυση και απεικόνιση των συναλλαγών µιας 

επιχείρησης. Επί της χρηµατοοικονοµικής λογιστικής οι διαδικασίες αυτές ενεργοποιούνται µόνον 

εφόσον υπάρχει κάποια συναλλαγή.  

 



 

 48 

λογιστικές καταστάσεις. Συχνά, όµως ένας λογιστικός κανόνας ο οποίος βελτιώνει την 

µία κατάσταση το κάνει σε βλάβη της αξιοπιστίας και χρησιµότητας της άλλης. 

Για παράδειγµα, ο κανόνας αποτίµησης µε FIFO46 των αποθεµάτων εξασφαλίζει στους 

λογαριασµούς αποθεµάτων στον ισολογισµό τα τρέχοντα («σηµερινά») κόστη του µη 

πωληθέντος αποθέµατος. Εν τούτοις ο κανόνας αποτίµησης µε LIFO του αποθέµατος 

είναι εκείνος που αντανακλά τα τρέχοντα κόστη των πωλήσεων (κόστος πωληθέντων) 

στον λογαριασµό του αποτελέσµατος. 

Και τέλος, το τρίτο είδος στρέβλωσης είναι η συντηρητικότητα (conservatism). Για 

παράδειγµα, οι λογιστές συχνά αποσβένουν την αξία των στοιχείων του ενεργητικού που 

έχουν κατά κάποια έννοια βλαφθεί κατά ένα ποσό ή ολοσχερώς, σπανίως όµως θα 

επαναεκτιµήσουν προς τα άνω αξίες στοιχείων του ενεργητικού. Η συντηρητικότητα 

οδηγεί σε µία µεροληπτική απαισιοδοξία στις λογιστικές καταστάσεις η οποία είναι 

επιθυµητή επί πιστωτικής ανάλυσης (credit analysis) αλλά προβληµατική για την 

ανάλυση της καθαρής θέσης (equity analysis).       

 Λάθη Εκτίµησης  
Για τη λογιστική των δεδουλευµένων απαιτούνται εκτιµήσεις και προβλέψεις γύρω από 

τις συνέπειες των µελλοντικών ταµειακών ροών. Οι εκτιµήσεις αυτές βελτιώνουν την 

ικανότητα των λογιστικών αριθµών να αντανακλούν τις επιχειρηµατικές συναλλαγές 

κατά τρόπο έγκαιρο. Ωστόσο µπορεί και να αποφέρουν λάθη τα οποία µπορούν να 

στρεβλώσουν την συνάφεια των αριθµών της λογιστικής των δεδουλευµένων.  

Χαρακτηριστικό παράδειγµα είναι οι επί πιστώσει πωλήσεις. Όταν τα αγαθά και οι 

υπηρεσίες πωλούνται επί πιστώσει υπάρχει ενδεχόµενο ο πελάτης να µην πληρώσει για 

διάφορους λόγους. Υπάρχουν δύο προσεγγίσεις προς αντιµετώπιση αυτής της 

αβεβαιότητας.  

• Να υιοθετηθεί ταµειακή λογιστική (cash accounting) η οποία καταχωρεί έσοδα όταν 

εισπράττεται τελικά µόνο µετρητό από τον πελάτη. 

• Να καταχωρεί τις επί πιστώσει πωλήσεις ως έσοδο όταν αυτό κερδηθεί και τότε 

γίνεται µία δαπάνη-πρόβλεψη για επισφαλή χρέη µε βάση το ιστορικό των 

                                                 

46  Είναι μια λογιστική μέθοδος προσδιορισμού του κόστους πωληθέντων και της αξίας των 

αποθεμάτων σε μια επιχείρηση. Σύμφωνα με τη μέθοδο FIFO, το απόθεμα μιας εταιρείας αποτιμάται με 

βάση την υπόθεση ότι τα πρώτα εμπορεύματα που αγοράστηκαν είναι και τα πρώτα που θα πωληθούν. 

Δηλαδή, τα παλαιότερα αγαθά που βρίσκονται στην αποθήκη είναι και τα πρώτα που θα εξέλθουν από 

αυτή, όπως προκύπτει και από το όνομα First In – First Out. 
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εισπράξεων, την βαθµολογία της πιστοληπτικής ικανότητας των πελατών και άλλα 

γεγονότα. Η προσέγγιση αυτή ακολουθείται από την λογιστική των δεδουλευµένων 

(accrual accounting), η οποία είναι πιο σχετική, αλλά υπόκειται σε στρεβλώσεις από 

λάθη κατά την εκτίµηση των επισφαλών απαιτήσεων. 

 Αξιοπιστία εναντίον Συνάφειας  
Η αξιοπιστία µε τη συνάφεια εναλλάσσονται στα λογιστικά πρότυπα. Όταν δίνεται 

έµφαση στην αξιοπιστία συχνά αποκλείεται η αναγνώριση των επιπτώσεων ορισµένων 

επιχειρηµατικών συµβάντων και συναλλαγών στις λογιστικές καταστάσεις µέχρις ότου 

οι συνέπειές τους επί της ταµειακής ροής µπορούν να εκτιµηθούν λογικά. 

Παραδείγµατος χάριν, όταν σε µια επιχείρηση δηµιουργείται ζηµία ή έχει προβλεφθεί ότι 

θα συµβεί ζηµιά. Πριν καταχωρηθεί ως ζηµιά µία πρόβλεψη ζηµιάς, αυτή θα πρέπει να 

εκτιµηθεί µε λογική προσέγγιση του ύψους της ζηµιάς. Εξαιτίας αυτού του κριτηρίου, 

πολλές προβλέψεις ζηµιών δεν καταχωρίζονται στις λογιστικές καταστάσεις ακόµη και 

αρκετά χρόνια αφότου η ύπαρξή τους είναι πέραν οποιασδήποτε αµφιβολίας. 

Ένα δεύτερο παράδειγµα στρέβλωσης το οποίο οφείλεται στην έµφασή του στην 

αξιοπιστία είναι η λογιστική για τα κόστη έρευνας και ανάπτυξης νέων προϊόντων. Ενώ 

η έρευνα και ανάπτυξη νέων προϊόντων συνιστά µία επένδυση, τα ισχύοντα λογιστικά 

πρότυπα απαιτούν την απόσβεσή της ως έξοδο επειδή οι αποδόσεις της έρευνας και 

ανάπτυξης νέων προϊόντων είναι λιγότερο βέβαιες από τις αποδόσεις επενδύσεων, σε 

εργοστάσιο και σε  µηχανολογικό εξοπλισµό.47 

                                                 

47  Καλπαξίδου, Α., 2017, ΕΠΙΝΟΗΤΙΚΗ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ– ΧΕΙΡΑΓΩΓΗΣΗ ΚΕΡ∆ΩΝ ΣΤΙΣ ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ 

ΕΙΣΗΓΜΕΝΕΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΙΣ. Ο ΡΟΛΟΣ ΤΩΝ ∆ΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ -∆ΙΠΛΩΜΑΤΙΚΗ ΕΡΓΑΣΙΑ, 

<https://dspace.lib.uom.gr/bitstream/2159/3576/1/KalpaxidouMsc2007.pdf> 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3ο 

Ανάλυση Οικονομικών Καταστάσεων 

Η ανάλυση βασικών οικονοµικών καταστάσεων είναι η διερεύνηση των στοιχείων του 

ισολογισµού και της κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσης (ΚΑΧ), καθώς και πολλών 

συµπληρωµατικών πινάκων των οικονοµικών καταστάσεων. Οι οικονοµικές 

καταστάσεις είναι κεφαλαιώδους σηµασίας και αποσκοπούν στην πληροφόρηση των 

ενδιαφερόµενων εντός και εκτός της επιχείρησης. 

Σύµφωνα µε το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Λογιστικό Πρότυπο Νο1 η «Παρουσίαση των 

οικονοµικών καταστάσεων» είναι οι οικονοµικές καταστάσεις οι οποίες έχουν µια 

δοµηµένη οικονοµική απεικόνιση µε συγκεκριµένα ποιοτικά χαρακτηριστικά48 της 

οικονοµικής θέσης της επιχείρησης και των συναλλαγών που έχουν αναληφθεί.49 

Οι οικονοµικές καταστάσεις που συντάσσονται στην Ελλάδα στο τέλος χρήσης σύµφωνα 

µε το ΕΓΛΣ είναι η κατάσταση του ισολογισµού τέλους χρήσης, η κατάσταση του 

λογαριασµού αποτελεσµάτων χρήσης, ο πίνακας διάθεσης αποτελεσµάτων, η κατάσταση 

του λογαριασµού γενικής εκµετάλλευσης, το προσάρτηµα του ισολογισµού και των 

αποτελεσµάτων χρήσης.50 Ενώ οι οικονοµικές καταστάσεις που συντάσσονται µε τα 

ΕΛΠ  από το 2015 είναι η κατάσταση του ισολογισµού τέλους χρήσης, η κατάσταση του 

λογαριασµού αποτελεσµάτων χρήσης, η κατάσταση ταµειακών ροών, κατάσταση 

                                                 

48  Σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα, τα ποιοτικά χαρακτηριστικά των οικονοµικών 

καταστάσεων, είναι οι ιδιότητες που καθιστούν τις πληροφορίες που παρέχονται µε τις οικονοµικές 

καταστάσεις χρήσιµες στους χρήστες. Τα τέσσερα κύρια ποιοτικά χαρακτηριστικά είναι η κατανόηση, η 

συνάφεια, η αξιοπιστία και η συγκρισιµότητα 

 
49 Ψηφιακή Βιβλιοθήκη, ΙΔ Γεωργόπουλος, 2011, 

<http://repository.edulll.gr/edulll/retrieve/4389/1282_02_%CE%9F%CE%B9%CE%BA%CE%BF%CE%
BD%CE%BF%CE%BC%CE%B9%CE%BA%CE%AD%CF%82%20%CE%9A%CE%B1%CF%84%CE
%B1%CF%83%CF%84%CE%AC%CF%83%CE%B5%CE%B9%CF%82%20%CE%BA%CE%B1%CE
%B9%20%CE%91%CF%81%CE%B9%CE%B8%CE%BC%CE%BF%CE%B4%CE%B5%CE%AF%CE

%BA%CF%84%CE%B5%CF%82.pdf> 
50  Καλαµαράς Νικόλαος , Καλαµαρά Αικατερίνη, 2013, Γενική λογστική θεωρία και εφαρµογή , 

Εκδόσεις Σταµούλης, Αθήνα  
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µεταβολών καθαρής θέσης και το προσάρτηµα. Βέβαια αυτό έχει σαν αποτέλεσµα οι 

οικονοµικές καταστάσεις που εφαρµόντουσαν πριν την δηµιουργία των ΕΛΠ να 

τροποποιηθούν έτσι ώστε όσοι χρησιµοποιούν έπειτα από το 2015 το ΕΓΛΣ να µπορούν 

να συγκριθούν ή να πλησιάζουν όσο γίνεται τις οικονοµικές τους καταστάσεις στα νέα 

δεδοµένα.  

 

 

Εικόνα 4: Οι οικονοµικές καταστάσεις που συντάσσονται στην Ελλάδα στο τέλος της χρήσης σύµφωνα µε τα 

ΕΓΛΣ. Πηγή:  (Καλαµαράς & Καλαµαρά, 2013). 

 

 Σκοπός της Ανάλυσης Οικονομικών Καταστάσεων 
Βασικός στόχος της ανάλυσης λογιστικών καταστάσεων είναι η διευκόλυνση της λήψης 

αποφάσεων οι οποίες αφορούν την αποτελεσµατική κατανοµή οικονοµικών πόρων. Οι 

αποφάσεις αυτές επηρεάζουν άµεσα τα οικονοµικά συµφέροντα των οµάδων οι οποίες 

χρησιµοποιούν τις λογιστικές καταστάσεις µιας επιχείρησης, όπως των µετόχων, των 

πιστωτών, της διοίκησης, των εργαζοµένων, της πολιτείας, των πελατών κλπ. Η λήψη 

αυτών των αποφάσεων απαιτεί εκτίµηση της µακροχρόνιας και βραχυχρόνιας 

δυνατότητας επιβίωσης καθώς και της αποδοτικότητας της επιχείρησης η οποία αποτελεί 

αντικείµενο ανάλυσης. Η ανάλυση των οικονοµικών καταστάσεων επιτρέπει την 
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εκτίµηση τόσο του κινδύνου όσο και της αποδοτικότητας µιας επιχείρησης προκειµένου 

να ληφθεί µια απόφαση σχετική µε την κατανοµή οικονοµικών πόρων.51 

 Οικονομικές Καταστάσεις 

 Η Κατάσταση του Ισολογισµού Τέλους Χρήσης  

Ο ισολογισµός τέλους χρήσης απεικονίζει την οικονοµική κατάσταση της επιχείρησης 

στη δεδοµένη χρονική στιγµή και σε ενιαίο νόµισµα. Ο ισολογισµός περιλαµβάνει τις 

οµαδοποιηµένες αξίες των περιουσιακών στοιχείων, των υποχρεώσεων και των ιδίων 

κεφαλαίων της επιχείρησης, όπως έχουν διαµορφωθεί στο τέλος κάθε διαχειριστικής 

περιόδου. Η ηµεροµηνία κλεισίµατος του ισολογισµού είναι η τελευταία ηµέρα της 

χρήσης, δηλαδή η 31/12 ή 30/6 κάθε έτους.52 

Η Κατάσταση Λογαριασµού Αποτελεσµάτων Χρήσης  

Η Κατάσταση Αποτελεσµάτων Χρήσης (ΚΑΧ) είναι µια έκθεση που περιέχει συνοπτικές 

πληροφορίες για έσοδα, κέρδη, έξοδα και ζηµιές που έγιναν σε µια συγκεκριµένη 

λογιστική χρήση. Το περιεχόµενο της κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσης διαιρείται σε 

δύο µέρη. Στο πρώτο παραθέτονται τα στοιχεία των λογαριασµών των λειτουργικών 

εσόδων και των λειτουργικών εξόδων, δηλαδή των στοιχείων που προσδιορίζουν το 

αποτέλεσµα εκµετάλλευσης. 

Στο δεύτερο µέρος παρουσιάζονται οι λογαριασµοί των µη λειτουργικών (έκτακτων) 

εσόδων και κερδών και κατόπιν αυτούς των µη λειτουργικών εξόδων και ζηµιών. Στην 

ουσία η κατάσταση του λογαριασµού αποτελεσµάτων χρήσης µετρά την αποδοτικότητα 

της λειτουργίας σε κάθε χρήση.  

Αν ο ισολογισµός απεικονίζει την περιουσιακή κατάσταση της οικονοµικής µονάδας στο 

τέλος της χρήσης, η κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης δείχνει την πορεία της 

οικονοµικής µονάδας κατά την διάρκεια της  χρήσης.53  

                                                 

51  Καπετανίδου Δ. Κυριακή Κυριακού Γ. Δημήτριος, 2013, Πτυχική εργασία: Έλεγχος και ανάλυση 

ισολογισμού και λοιπών οικονομικών καταστάσεων βιομηχανικής και εμπορικής επιχείρησης.Οι βασικοί 

αριθμοδείκτες και οι απεικονίσεις τους.Εφαρμογή σε συγκεκριμένη επιχείρηση με πρόσφατα δεδομένα, 

http://digilib.teiemt.gr/jspui/bitstream/123456789/184/1/022013069.pdf> 

 
52  Ελένη Τούρνα - Γερμανού, 2015,  Λογιστική και ελεγκτική , Χρηματοοικονομική λογιστική, 

,<https://repository.kallipos.gr/handle/11419/946> 

 
53  Ευρετήριο οικονομικών όρων, 2017, «Κατάσταση Αποτελεσμάτων Χρήσης», 

<https://www.euretirio.com/katastasi-apotelesmaton-xrisis/> 
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Κατάσταση Ταμειακών Ροών 

Η Κατάσταση ταµειακών ροών απεικονίζει τις εισπράξεις και τις πληρωµές της 

οντότητας που πραγµατοποιήθηκαν κατά τη διάρκεια µιας διαχειριστικής περιόδου. Η 

κατάσταση αυτή έχει σκοπό να παρέχει στους ενδιαφερόµενους πληροφορίες, 

προκειµένου να αναλύσουν και να εκτιµήσουν τη δυνατότητα της οντότητας να 

δηµιουργεί ταµειακά διαθέσιµα και ταµειακά ισοδύναµα, αλλά και τις ανάγκες της για 

τις οποίες χρησιµοποιεί αυτά τα ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα. Ταµειακά διαθέσιµα 

ορίζονται τα µετρητά και οι καταθέσεις της οντότητας που µπορούν άµεσα να 

χρησιµοποιηθούν. Ταµειακά ισοδύναµα ορίζονται οι βραχυπρόθεσµες επενδύσεις της 

οντότητας (που λήγουν το αργότερο εντός τριών µηνών) και δεν υπόκεινται σε κίνδυνο 

µεταβολής της αξίας τους. Η ανάλυση της κατάστασης χρηµατοροών της οντότητας δίνει 

τη δυνατότητα του υπολογισµού: 

• της χρηµατοοικονοµικής συγκρότησης της,  

• των µεταβολών της καθαρής περιουσιακής θέσης της,  

• της δυναµικής της να επηρεάζει τις ταµειακές ροές και το χρόνο είσπραξης τους, 

προκειµένου να προσαρµόζεται άµεσα σε νέες οικονοµικές συνθήκες.  

Όπως η κατάσταση λογαριασµού αποτελεσµάτων και η κατάσταση χρηµατοροών 

αντανακλά επίσης τις αλλαγές κατά τη διάρκεια µιας ολόκληρης χρονικής περιόδου, αντί 

να είναι ένα στιγµιότυπο σε µια καθορισµένη χρονική στιγµή, όπως ο ισολογισµός. Η 

κατάσταση χρηµατοροών χωρίζεται σε τρία µέρη που περιγράφουν τις µεταβολές των 

ταµειακών ροών της οντότητας από λειτουργικές, επενδυτικές και χρηµατοδοτικές 

δραστηριότητες.54 

Κατάσταση Μεταβολών Καθαρής Θέσης 

Η Κατάσταση µεταβολών καθαρής θέσης ή ιδίων κεφαλαίων είναι µια βασική 

χρηµατοοικονοµική κατάσταση, την οποία οι µεγάλες και οι µεσαίες οντότητες θα πρέπει 

να δηµοσιεύουν σύµφωνα µε τα ΕΛΠ. Η κατάσταση µεταβολών ιδίων κεφαλαίων είναι 

ένας λογιστικός πίνακας µε σκοπό την παροχή πληροφοριών για µεταβολές που 

παρουσιάζουν τα στοιχεία της Καθαρής Θέσης. Η µεταβολή στην καθαρή θέση µιας 

οντότητας µεταξύ δύο συνεχόµενων ηµεροµηνιών του ισολογισµού της, εµφανίζει την 

                                                                                                                                                 

 
54  Ελένη Τούρνα - Γερμανού, 2015,  Λογιστική και ελεγκτική , Χρηματοοικονομική λογιστική, 

https://repository.kallipos.gr/handle/11419/946> 
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αύξηση ή τη µείωση των καθαρών περιουσιακών στοιχείων της για την περίοδο αυτή και 

υποδεικνύει την πραγµατική της θέση στο τέλος της χρήσης, όσον αφορά τα ίδια 

κεφάλαια της. Εποµένως, η κατάσταση των ιδίων κεφαλαίων περιέχει τα εξής στοιχεία 

για δύο συνεχόµενες λογιστικές χρήσεις: 

• Τα υπόλοιπα των λογαριασµών των στοιχείων που συνθέτουν την καθαρή θέση (ίδια 

κεφάλαια) στην αρχή της χρήσης ή στο τέλος της προηγούµενης. 

• Τα γεγονότα που οδήγησαν σε αύξηση ή µείωση των υπολοίπων των λογαριασµών 

των στοιχείων της καθαρής θέσης στη διάρκεια της χρήσης. 

• Τα νέα (προσαρµοσµένα) υπόλοιπα των λογαριασµών των στοιχείων της Καθαρής 

Θέσης στο τέλος της χρήσης. 55 56 

 Το Προσάρτηµα του Ισολογισµού και των Αποτελεσµάτων Χρήσης  

Το προσάρτηµα είναι ένα απαραίτητο συνοδευτικό έντυπο των οικονοµικών 

καταστάσεων και πρέπει να περιλαµβάνει υποχρεωτικά κάποιο επεξηγηµατικό υλικό, 

συµπληρωµατικούς πίνακες, πρόσθετα στοιχεία και πληροφορίες, καθώς και άλλες 

καταστάσεις που αποτελούν αναπόσπαστο τµήµα των οικονοµικών καταστάσεων. Οι 

πληροφορίες αυτές έχουν σκοπό να διευκολύνουν όλους τους ενδιαφερόµενους προς 

τους οποίους απευθύνονται οι οικονοµικές καταστάσεις στο να κατανοούν το 

περιεχόµενο τους και να διαπιστώνουν την αληθινή οικονοµική κατάσταση και τα 

ακριβή αποτελέσµατα.  

Το προσάρτηµα µπορεί να περιλαµβάνει γνωστοποιήσεις σχετικά µε τους κινδύνους και 

τις αβεβαιότητες που επηρεάζουν την επιχείρηση, καθώς και τυχόν πόρους και 

υποχρεώσεις που δεν απεικονίζονται στον ισολογισµό.57 Επίσης, µπορεί να παρέχονται 

πληροφορίες για τους γεωγραφικούς και επιχειρηµατικούς τοµείς και για το αποτέλεσµα 

της µεταβολής των τιµών στην επιχείρηση. Σύµφωνα µε τα ∆ΛΠ, οι οικονοµικές 

καταστάσεις της επιχείρησης αποτελούν ένα ενιαίο και αδιάσπαστο σύνολο, όπου η 

                                                 

55  Ελένη Τούρνα - Γερμανού, 2015,  Λογιστική και ελεγκτική, Χρηματοοικονομική 

λογιστική,<https://repository.kallipos.gr/handle/11419/946> 

56  Ευρετήριο οικονομικών όρων, 2017, «Κατάσταση Μεταβολών και ιδίων κεφαλαίων», 

<https://www.euretirio.com/katastasi-metavolon-idion-kefalaion/> 

 
57  Γεώργιος Κοντός, 2015, Χρηματοοικονομική Λογιστική, Διπλογραφία,Ν.Ιωνία 
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αποσπασµατική δηµοσιοποίησή του δεν είναι επιτρεπτή. Μπορεί βέβαια, η διοίκηση της 

επιχείρησης να καταρτίζει οικονοµικές καταστάσεις για δική της χρήση µε πολλούς και 

διάφορους τρόπους, που εξυπηρετούν καλύτερα στους εσωτερικούς σκοπούς της, αλλά 

είναι υποχρεωτική η δηµοσιοποίηση των Ετήσιων και Ενδιάµεσων Οικονοµικών 

Καταστάσεων, µαζί µε το Πιστοποιητικό Ελέγχου ή την Επισκόπηση των Ορκωτών 

Ελεγκτών Λογιστών και την Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, όπως ορίζουν τα 

∆ΛΠ.58 

 
Εικόνα 5: Οικονοµικές καταστάσεις σύµφωνα µε τα ΕΛΠ. 

Ελληνικό Γενικό Λογιστικό Σχέδιο (ΕΓΛΣ)  

 Γενικά  
Το ΕΓΛΣ σχεδιάστηκε και οργανώθηκε, σε εθνική κλίµακα, ορθολογικά και 

οµοιόµορφα, όλη η λογιστική εργασία που διεξάγεται µέσα σε µια Ελληνική επιχείρηση. 

Η οργάνωση αυτή της Λογιστικής σε εθνική κλίµακα περιλαµβάνει µόνο τον χώρο της 

                                                 

58  Ελένη Τούρνα - Γερμανού, 2015,  Λογιστική και ελεγκτική , Χρηματοοικονομική 

λογιστική,<https://repository.kallipos.gr/handle/11419/946> 
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Γενικής Λογιστικής, στον οποίο οι ανάγκες των επιχειρήσεων είναι κατά κανόνα 

κοινές.59 

ΕΓΛΣ 
Ο σχεδιασµός σύµφωνα µε το ΕΓΛΣ, στηρίζεται στην τυποποίηση και την απλούστευση 

της λογιστικής εργασίας των επιχειρήσεων και έχει ως σκοπό την εξασφάλιση 

οµοιογενών, σαφών και ορθών στοιχείων και πληροφοριών, σχετικών µε την 

περιουσιακή διάρθρωση, την οικονοµική κατάσταση και τη δραστηριότητά τους και τη 

διευκόλυνση όλων των ενδιαφεροµένων εντός και εκτός της επιχείρησης για τη λήψη 

ορθών επιχειρηµατικών αποφάσεων. Το ΕΓΛΣ, επέβαλε την καθιέρωση ενιαίου τύπου 

όλων των δηµοσιευόµενων οικονοµικών καταστάσεων.  

 Βασικές Αρχές του ΕΓΛΣ 
Οι βασικές αρχές της διάρθρωσης του ΕΓΛΣ είναι:  

1. Η αρχή της αυτονοµίας. 

2. Αρχή της κατ’ είδος συγκέντρωσης και παρακολούθησης των αποθεµάτων, 

εξόδων – εσόδων στους οικείους λογαριασµούς της Γενικής Λογιστικής.  

3. Αρχή της κατάρτισης του λογαριασµού της Γενικής Εκµετάλλευσης για τον 

προσδιορισµό των οργανικών αποτελεσµάτων. 

Οι αρχές αυτές αναλύονται παρακάτω. 

1. Η αρχή της αυτονοµίας. Σύµφωνα µε την αρχή αυτή το σχέδιο λογαριασµών (µε το 

οποίο καθορίζεται ποιοι λογαριασµοί θα χρησιµοποιηθούν, µε ποιους τίτλους, σε 

ποιες οµάδες ανήκουν οι λογαριασµοί και το πώς λειτουργούν και συνδέονται 

µεταξύ τους), χωρίζεται σε τρία, σαφώς διακεκριµένα, και ανεξάρτητα µεταξύ τους, 

τµήµατα:  

α.  Το τµήµα που περιλαµβάνει τους λογαριασµούς της Γενικής Λογιστικής. 

β. Το τµήµα που περιλαµβάνει τους λογαριασµούς της Αναλυτικής Λογιστικής 

εκµετάλλευσης.  

χ. Το τµήµα που περιλαµβάνει τους λογαριασµούς Τάξεως. Οι λογαριασµοί κάθε 

τµήµατος του σχεδίου συνδέονται και λειτουργούν µόνο µεταξύ τους σε 

ανεξάρτητο λογιστικό κύκλωµα. Απαγορεύεται η συλλειτουργία λογαριασµών 

διαφορετικών τµηµάτων (όπως λογαριασµοί γενικής λογιστικής µε 

λογαριασµούς αναλυτικής λογιστικής ή λογαριασµούς τάξεως).  

                                                 

59  Γεώργιος Κοντός, 2015, Χρηματοοικονομική Λογιστική, Διπλογραφία,Ν.Ιωνία 
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2. Αρχή της κατ’ είδος συγκέντρωσης και παρακολούθησης των αποθεµάτων, εξόδων–

εσόδων στους οικείους λογαριασµούς της Γενικής Λογιστικής. Σύµφωνα µ’ αυτή την 

αρχή, οι λογαριασµοί των αποθεµάτων και εξόδων–εσόδων, κατά τη διάρκεια της 

χρήσης, δέχονται µόνο χρεοπιστώσεις και αντιλογισµούς. Στο τέλος της χρήσης τα 

χρεωστικά ή πιστωτικά υπόλοιπα των αποθεµάτων και των οργανικών εξόδων και 

εσόδων µεταφέρονται στον λογαριασµό της Γενικής Εκµετάλλευσης.60 Οι παραπάνω 

λογαριασµοί λειτουργούν επίσης µόνο κατά είδος και όχι κατά προορισµό.  

3. Αρχή της κατάρτισης του λογαριασµού της Γενικής Εκµετάλλευσης για τον 

προσδιορισµό των οργανικών αποτελεσµάτων. Η κατάρτιση αυτού του 

Λογαριασµού γίνεται µε τη µεταφορά σ’ αυτόν, µέσω λογιστικών εγγραφών, των 

αρχικών και τελικών αποθεµάτων, των αγορών και των οργανικών εξόδων και 

εσόδων.  

 Διάρθρωση του Σχεδίου Λογαριασμών  
Το σχέδιο του ΕΓΛΣ περιλαµβάνει δέκα (10) οµάδες λογαριασµών, στις οποίες 

αντιστοιχούν οι αραβικοί αριθµοί από το 1 έως το 9 και στη δέκατη οµάδα το 0. Οι 

οµάδες από 1-8 περιλαµβάνουν τους λογαριασµούς που ικανοποιούν τις ανάγκες της 

Γενικής Λογιστικής.  

Συγκεκριµένα οι οµάδες 1, 2 και 3 περιλαµβάνουν τους λογαριασµούς του Ενεργητικού. 

Οι οµάδες 4 και 5 περιλαµβάνουν τους λογαριασµούς του Παθητικού. Οι οµάδες 6 και 7 

τους λογαριασµούς των οργανικών εξόδων και οργανικών εσόδων αντίστοιχα και η 

οµάδα 8 τους λογαριασµούς αποτελεσµάτων της Γενικής Λογιστικής. Η οµάδα 9 

περιλαµβάνει τους λογαριασµούς που ικανοποιούν τις ανάγκες της Αναλυτικής 

Λογιστικής Εκµετάλλευσης. Και τέλος η οµάδα 0 περιλαµβάνει τους λογαριασµούς 

τάξεως. 

Από τις οµάδες 1-8 που καλύπτουν τις ανάγκες της Γενικής Λογιστικής, οι οµάδες των 

λογαριασµών είναι:  

• Οµάδα 1η : Πάγιο Ενεργητικό.  

• Οµάδα 2η : Αποθέµατα.  

• Οµάδα 3η : Βραχυπρόθεσµες απαιτήσεις – διαθέσιµα. 

• Οµάδα 4η :  Καθαρή θέση – Προβλέψεις – Μακροπρόθεσµες Υποχρεώσεις. 

• Οµάδα 5η : Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. 

• Οµάδα 6η : Οργανικά έξοδα κατ’ είδος.  

• Οµάδα 7η : Οργανικά Έσοδα κατ’ είδος.  

• Οµάδα 8η : Λογαριασµοί Αποτελεσµάτων. 

                                                 

60  Γκίκας, ∆ημήτριος, Παπαδάκη Αφροδίτη ,2012, «Χρηματοοικονομική λογιστική», Εκδόσεις 

Μπένου ,Αθήνα 
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Κάθε οµάδα λογαριασµών αναπτύσσεται σε δέκα (10) το πολύ πρωτοβάθµιους 

λογαριασµούς, που έχουν κωδικό διψήφιο αριθµό, µε πρώτο ψηφίο τον αριθµό της 

οµάδας τους και δεύτερο ψηφίο το ψηφίο του λογαριασµού, που επίσης µπορεί να είναι 

από το 0-9 π.χ. τα Μεταφορικά Μέσα µε Κ.Α. 13 έχουν το 1 γιατί ανήκουν στην πρώτη 

οµάδα και το 3 ο κωδικός του λογαριασµού Μεταφορικά Μέσα. Το ίδιο γίνεται για τα 

Εµπορεύµατα Κ.Α. 20, Γραµµάτια Εισπρακτέα Κ.Α. 31 κ.λπ. 

Συνολικά η επιχείρηση δύναται να χρησιµοποιεί το πολύ 80 πρωτοβάθµιους 

λογαριασµούς [οκτώ επί δέκα (8Χ10) πρωτοβάθµιους λογαριασµούς], 10 πρωτοβάθµιους 

λογαριασµούς της αναλυτικής λογιστικής και 10 πρωτοβάθµιους λογαριασµούς τάξεως. 

Οι πρωτοβάθµιοι λογαριασµοί κάθε οµάδας αναπτύσσονται σε δευτεροβάθµιους 

λογαριασµούς και σε κάθε πρωτοβάθµιο αντιστοιχούν 100 δευτεροβάθµιοι (κατά το 

εκατονταδικό σύστηµα), που σηµαίνει ότι κάθε οµάδα περιλαµβάνει το ανώτερο 1.000 

(10Χ100) δευτεροβάθµιους λογαριασµούς. 

Ο κωδικός αριθµός κάθε δευτεροβάθµιου λογαριασµού είναι τετραψήφιος. Τα δύο 

πρώτα ψηφία είναι τα ίδια µε τα ψηφία του αντίστοιχου πρωτοβάθµιου, ακολουθεί τελεία 

και υπάρχουν άλλα δύο ψηφία, που χαρακτηρίζουν το δευτεροβάθµιο, π.χ. Πελάτες 

εξωτερικού Κ.Α. 30.01, είναι δευτεροβάθµιος του πελάτες και το 30 είναι ο Κ.Α. του 

πελάτες και το 01 ο Κ.Α. του δευτεροβάθµιου Πελάτες εξωτερικού.  

Οι δευτεροβάθµιοι λογαριασµοί κάθε οµάδας αναπτύσσονται περαιτέρω σε 

τριτοβάθµιους λογαριασµούς (αντιστοιχούν σε κάθε δευτεροβάθµιο το µέγιστο 10.000 

τριτοβάθµιοι), τεταρτοβάθµιους και αναλυτικότερης βαθµίδας λογαριασµούς. Η 

ανάπτυξη σε τριτοβάθµιους, τεταρτοβάθµιους κ.λπ. µπορεί να γίνεται κατά δεκαδικό, 

εκατονταδικό, χιλιαδικό ή ακόµη αναλυτικότερο σύστηµα το δεκαχιλιαδικό.  

Οι παραπάνω λογαριασµοί του Γενικού Λογιστικού Σχεδίου (πρωτοβάθµιοι, 

δευτεροβάθµιοι, τριτοβάθµιοι κ.λπ.) χωρίζονται σε υποχρεωτικούς µε υπογράµµιση, οι 

οποίοι πρέπει να τηρούνται υποχρεωτικά από την επιχείρηση που ακολουθεί το 

Λογιστικό Σχέδιο, εφόσον αυτή έχει συναλλαγές που δηµιουργούν την ανάγκη 

χρησιµοποίησής τους.  

Η επιχείρηση δεν έχει τη δυνατότητα να δηµιουργεί άλλους λογαριασµούς, έστω και αν 

υπάρχουν κενοί Κ.Α., ούτε προαιρετικούς λογαριασµούς χωρίς υπογράµµιση, που 

χρησιµοποιούνται προαιρετικά, ανάλογα µε τις ανάγκες της επιχείρησης. 
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Οι κενοί κωδικοί αριθµοί των πρωτοβάθµιων και δευτεροβάθµιων λογαριασµών που 

τελειώνουν από το 00.17-87 συµπληρώνονται από τις επιχειρήσεις µόνο κατόπιν αδείας 

του Εθνικού Συµβουλίου Λογιστικής.61 

Χρηματοοικονομικές Καταστάσεις του ΕΓΛΣ 
Οι οικονοµικές καταστάσεις του ΕΓΛΣ είναι οι παρακάτω: 

α. Η κατάσταση του ισολογισµού τέλους χρήσεως 

β. Η κατάσταση του λογαριασµού αποτελεσµάτων χρήσεως 

χ. Ο πίνακας διαθέσεως αποτελεσµάτων  

δ. Η κατάσταση του λογαριασµού γενικής εκµεταλλεύσεως  

ε. Το προσάρτηµα του ισολογισµού και των αποτελεσµάτων χρήσεως 

ΕΛΠ 

 Γενικά 
Τα Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα (ΕΛΠ) εισήχθησαν µε τον νόµο 4308/24-11-2014 µε 

σκοπό την δηµιουργία νέου σχεδίου λογαριασµών που θα εφαρµόζονται από τις 

επιχειρήσεις για τις λογιστικές χρήσεις που αρχίζουν από την 1η/1/2015 ή την 1η/7/2015 

και µετά. Με τα ΕΛΠ αντικαθίσταται στο σύνολο του ο Κώδικας Φορολογικής 

Απεικόνισης Συναλλαγών (ΚΦΑΣ) και εισάγονται σηµαντικές αλλαγές στην τήρηση 

αρχείων (βιβλίων) και στοιχείων των οικονοµικών οντοτήτων. Οι παρακάτω οντότητες 

εφαρµόζουν τις ρυθµίσεις αυτού του νόµου:62  

Τα νοµικά πρόσωπα που έχουν τη µορφή της ανώνυµης εταιρείας, της εταιρείας 

περιορισµένης ευθύνης, της ετερόρρυθµης κατά µετοχές εταιρείας και της ιδιωτικής 

κεφαλαιουχικής εταιρείας.  

α. Τα νοµικά πρόσωπα που έχουν τη µορφή της οµόρρυθµης ή ετερόρρυθµης 

εταιρείας, όταν όλοι οι άµεσοι ή έµµεσοι εταίροι των προσώπων αυτών έχουν 

περιορισµένη ευθύνη, λόγω του ότι είναι είτε νοµικά πρόσωπα της περίπτωσης α΄ 

της παρούσας παραγράφου ή άλλου νοµικού τύπου συγκρίσιµου µε τα νοµικά 

πρόσωπα της περίπτωσης αυτής. 

                                                 

61  Ελένη Τούρνα - Γερµανού, 2015,  Λογιστική και ελεγκτική , Χρηµατοοικονοµική 

λογιστική,<https://repository.kallipos.gr/handle/11419/946> 

 
62  Γεώργιος Κοντός, 2015, Χρηματοοικονομική Λογιστική, Διπλογραφία,Ν.Ιωνία 
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β. Η ετερόρρυθµη εταιρεία, η οµόρρυθµη εταιρεία, η ατοµική επιχείρηση και κάθε 

άλλη οντότητα του ιδιωτικού τοµέα που υποχρεούται στην εφαρµογή αυτού του 

νόµου από φορολογική ή άλλη νοµοθετική διάταξη.  

χ. Κερδοσκοπικές ή µη κερδοσκοπικές οντότητες που ανήκουν στον δηµόσιο τοµέα 

ή ελέγχονται από το ∆ηµόσιο ή τελούν υπό την εποπτεία του ∆ηµοσίου, όταν δεν 

εµπίπτουν στην εφαρµογή του άρθρου 156 του ν. 4270/2014 . 

 Λογιστικές Πολιτικές και Εκτιμήσεις  

Λογιστικές πολιτικές (accounting policies)  

Είναι οι : 

� συγκεκριµένες αρχές,  

� βάσεις επιµέτρησης,  

� παραδοχές,   

� κανόνες και   

� πρακτικές  

που εφαρµόζονται από µια οντότητα στην κατάρτιση και παρουσίαση των 

χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων.  

 Λογιστική Εκτίμηση (accounting estimate):  

Η εκτίµηση της οντότητας, µε βάση διαθέσιµες πληροφορίες, αναφορικά µε την παρούσα 

κατάσταση, τα αναµενόµενα οφέλη και τις δεσµεύσεις που συνδέονται µε περιουσιακά 

στοιχεία και υποχρεώσεις.  Για παράδειγµα, η εκτίµηση για το χρόνο εµφάνισης των 

ωφελειών από ένα περιουσιακό στοιχείο.63  

 Βασικές Λογιστικές Αρχές 
1. Η αρχή της συνέχισης της δραστηριότητας 

Συνέχιση δραστηριότητας, παραδοχή (going concern assumption): Μια οντότητα 

θεωρείται ως συνεχίζουσα την δραστηριότητά της, εκτός εάν η διοίκηση προτίθεται να 

την ρευστοποιήσει, ή να παύσει την δραστηριότητά της, ή δεν έχει καµία άλλη 

ρεαλιστική επιλογή να µην το πράξει. 

2. Η αρχή του δεδουλευµένου 

∆ουλευµένο ή Πραγµατοποίηση, παραδοχή (accrual assumption): Λογιστική αρχή 

σύµφωνα µε την οποία οι επιπτώσεις των συναλλαγών και άλλων γεγονότων 

                                                 

63  Νιφορόπουλος  Κωνσταντίνος, 2015, Ορκωτός Ελεγκτής & Λογιστής της «ΩΡΙΩΝ 

Α.Ε.Ο.Ε.Λ»,Διευθυντής Grand Value Institute και Επιστημονικός Συνεργάτης Taxheaven, ΕΛΛΗΝΙΚΑ 

ΛΟΓΙΣΤΙΚΑ ΠΡΟΤΥΠΑ, ( N. 4308/2014 ).  
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αναγνωρίζονται και συµπεριλαµβάνονται στις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις όταν 

προκύπτουν και όχι όταν διακανονίζονται ταµειακά.64 

 Νέο Λογιστικό Σχέδιο 
Το Σχέδιο λογαριασµών των ΕΛΠ περιλαµβάνει οκτώ (8) οµάδες λογαριασµών. Όλοι οι 

λογαριασµοί των οντοτήτων κατηγοριοποιούνται στις παρακάτω οκτώ οµάδες, ανάλογα 

µε τη φύση των λογιστικών γεγονότων που παρουσιάζουν.  

Οµάδα 1: Ενσώµατα και άυλα µη κυκλοφορούντα (πάγια) περιουσιακά στοιχεία 

Οµάδα 2: Αποθέµατα  

Οµάδα 3: Χρηµατοοικονοµικά και λοιπά περιουσιακά στοιχεία  

Οµάδα 4: Καθαρή θέση 

Οµάδα 5: Υποχρεώσεις 

Οµάδα 6: Έξοδα και ζηµιές 

Οµάδα 7: Έσοδα και κέρδη 

Οµάδα 8: Ιδιοπαραγωγή, υποκαταστήµατα και αποτελέσµατα περιόδου.  

Οι οµάδες 1 έως 3 παρουσιάζουν τους λογαριασµούς του ενεργητικού και αφορούν 

περιουσιακά στοιχεία. Οι οµάδες 4 και 5 παρουσιάζουν τους λογαριασµούς του 

παθητικού και αφορούν καθαρή θέση και υποχρεώσεις της οντότητας αντίστοιχα. 

Οι οµάδες 6 και 7 παρουσιάζουν τους λογαριασµούς των αποτελεσµάτων. Η οµάδα 6 

περιλαµβάνει τα έξοδα της οντότητας, λειτουργικά, αλλά και έκτακτα και ανόργανα 

έξοδα και ζηµιές. Η οµάδα 7 περιλαµβάνει τα έσοδα της οντότητας, λειτουργικά, αλλά 

και έκτακτα και ανόργανα έσοδα και κέρδη. Η οµάδα 8 παρουσιάζει τους λογαριασµούς 

που αφορούν έξοδα σε ιδιοπαραγωγή, τους δοσοληπτικούς λογαριασµούς των 

υποκαταστηµάτων και τα αποτελέσµατα χρήσης.( ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ-Γ-∆-Ν.4308-2014)65 

                                                 

64  Νιφορόπουλος  Κωνσταντίνος, 2015, Ορκωτός Ελεγκτής & Λογιστής της «ΩΡΙΩΝ 

Α.Ε.Ο.Ε.Λ»,Διευθυντής Grand Value Institute και Επιστημονικός Συνεργάτης Taxheaven, ΕΛΛΗΝΙΚΑ 

ΛΟΓΙΣΤΙΚΑ ΠΡΟΤΥΠΑ, ( N. 4308/2014 ).  

 
65  Νόµος 4308/2014 - SingularLogic,Εφημερίδα της Κυνερβήσεως, σελ. 7720, τεύχος πρώτο , 

αρ.φύλλου 251, 24/10/2014,<https://portal.singularlogic.eu/sites/default/files/4308_2014.pdf> 
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Χρηματοοικονομικές Καταστάσεις 
Οι χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις των ΕΛΠ περιλαµβάνουν:   

Τον Ισολογισµό ή Κατάσταση Χρηµατοοικονοµικής Θέσης (Πίνακας).  

Την Κατάσταση Αποτελεσµάτων (Πίνακας). 

Την Κατάσταση Μεταβολών Καθαρής Θέσης (Πίνακας).  

Την Κατάσταση Χρηµατοροών (Πίνακας).   

Το Προσάρτηµα (Σηµειώσεις). 

 Λογιστικό Σύστημα και Παρακολούθηση  «Λογιστικής» 
και «Φορολογικής » Βάσης 
Το λογιστικό σύστηµα µιας οντότητας περιλαµβάνει τα διάφορα λογιστικά αρχεία αλλά 

και τις διαδικασίες και µεθόδους για την καταχώρηση των σχετικών συναλλαγών και 

γεγονότων, καθώς και για την κατάρτιση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων. 

Τα λογιστικά αρχεία περιλαµβάνουν τόσο τα τηρούµενα «λογιστικά βιβλία», όσο και τα 

«λογιστικά στοιχεία» (παραστατικά).  Σηµειώνεται ότι γίνεται χρήση του όρου «Βιβλία 

και στοιχεία» ο όρος αυτός αναφέρεται στα λογιστικά αρχεία (λογιστικά βιβλία και 

λογιστικά στοιχεία). 

Τα λογιστικά αρχεία είναι τα ηλεκτρονικά ή φυσικά µέσα, στα οποία περιέχονται 

πληροφορίες αναγκαίες για την κατάρτιση και τον έλεγχο των χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων. Τα λογιστικά αρχεία περιλαµβάνουν βάσεις πρωτογενών πληροφοριακών 

δεδοµένων, παραστατικά των συναλλαγών και γεγονότων (λογιστικά στοιχεία), και άλλα 

λογιστικά αρχεία (λογιστικά βιβλία) στα οποία καταχωρούνται δεδοµένα των 

συναλλαγών και γεγονότων. 

Τα λογιστικά αρχεία τηρούνται µε ηλεκτρονικό ή χειρόγραφο τρόπο. Όταν στην τήρηση 

των αρχείων χρησιµοποιούνται συντοµεύσεις ή σύµβολα, το νόηµά τους ορίζεται µε 

σαφήνεια. Τα λογιστικά στοιχεία (παραστατικά), συµπεριλαµβανοµένων των τιµολογίων 

πώλησης, επιτρέπεται να συντάσσονται σε γλώσσα άλλη από την Ελληνική. Όµως, τα 

λογιστικά βιβλία (αρχεία) τηρούνται µόνο στην Ελληνική γλώσσα. 

Σύµφωνα µε τον νόµο των ΕΛΠ, θα πρέπει να παρακολουθείται τόσο η λογιστική αξία 

όσο και η φορολογική βάση των στοιχείων του ισολογισµού και της κατάστασης 

αποτελεσµάτων χρήσης, εφόσον διαφέρουν, των στοιχείων των εσόδων, εξόδων, 

περιουσιακών στοιχείων, υποχρεώσεων και καθαρής θέσης. Είναι γνωστό ο,τι οι 

διαφορές των δύο βάσεων προκαλούνται από την απόκλιση της κείµενης φορολογικής 
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νοµοθεσίας από τους ισχύοντες λογιστικούς κανόνες αναγνώρισης και επιµέτρησης. 

Πρέπει να σηµειωθεί ότι η απαίτηση για παρακολούθηση των διαφορών λογιστικής και 

φορολογικής βάσης είναι αυτονόητη, όταν υπάρχουν τέτοιες διαφορές, διότι διαφορετικά 

δεν είναι δυνατή η ορθή υποβολή φορολογικής δήλωσης  

Στην πράξη, η παρακολούθηση των δύο Βάσεων γίνεται µε διάφορους τρόπους κα 

τεχνικές, αλλά υπάρχουν δύο βασικές προσεγγίσεις:  

� Ανεξάρτητη και πλήρης παρακολούθηση κάθε µιας Βάσης ξεχωριστά, ή  

� Παρακολούθηση µιας εκ των δύο βάσεων και συµπληρωµατική 

παρακολούθηση των όποιων διαφορών προκύπτουν, ώστε το άθροισµα της 

παρακολουθούµενης βάσης και των διαφορών να οδηγεί στα ποσά της άλλης 

βάσης. 

 «Κατηγοριοποίηση»  των Οντοτήτων  
Τα ΕΛΠ δηµιουργία την κατηγοριοποίηση των οντοτήτων σε κατηγορίες µεγέθους έτσι 

ώστε να προσδιορίσει τις λογιστικές υποχρεώσεις σε ό,τι αφορά:  

α. τις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις που συντάσσει,   

β. απλοποιήσεις και απαλλαγές από ορισµένους κανόνες επιµέτρησης, καθώς και 

από την παροχή ορισµένων πληροφοριών του προσαρτήµατος, 

χ. απαγόρευση χρήσης ορισµένων κανόνων επιµέτρησης 

Οι οντότητες ταξινοµούνται ανάλογα µε το µέγεθος της στις παρακάτω κατηγορίες όπως 

φαίνεται στην παρακάτω εικόνα.66 

                                                 

66  Νιφορόπουλος  Κωνσταντίνος, 2015, Ορκωτός Ελεγκτής & Λογιστής της «ΩΡΙΩΝ 

Α.Ε.Ο.Ε.Λ»,Διευθυντής Grand Value Institute και Επιστημονικός Συνεργάτης Taxheaven, ΕΛΛΗΝΙΚΑ 

ΛΟΓΙΣΤΙΚΑ ΠΡΟΤΥΠΑ, ( N. 4308/2014 ). 
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.  

Εικόνα 6: Κριτήρια µεγέθους των οντοτήτων σύµφωνα µε τα ΕΛΠ 

 

∆ηλαδή, µορφή επιχείρησης :   

• ΑΕ, ΕΠΕ, ΙΚΕ και οι Ετερόρρυθµες κατά µετοχές εταιρείες,  

• ΟΕ και ΕΕ των οποίων όλα τα άµεσα ή έµµεσα µέλη είναι είτε οντότητες της περ. (α) 

της παρ. 2 του άρθρου 1, είτε άλλες οντότητες συγκρίσιµου νοµικού τύπου µε τις 

οντότητες της περίπτωσης αυτής, δηλαδή έχουν περιορισµένη ευθύνη,  

Κριτήρια ένταξης :  

a. Σύνολο ενεργητικού (περιουσιακών στοιχείων). 

b. Καθαρό ύψος κύκλου εργασιών.   

c. Μέσος όρος απασχολουµένων κατά τη διάρκεια της περιόδου. 

Από τα οποία θα πρέπει να συµβαδίζουν τα 2 από τα 3 κριτήρια. 

Βέβαια ανάλογα µε το µέγεθος αυτό συντάσσουν υποχρεωτικά και τις ανάλογες 

οικονοµικές καταστάσεις όπως φαίνεται στην παρακάτω εικόνα 
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Εικόνα 7: Εµφάνιση των υποχρεωτικών οικονοµικών κατστάσεων ανάλογα µε την κατηγορία µεγέθους των 

οντοτήτων. 

Από την παραπάνω εικόνα διαπιστώνουµε ότι ανάλογα µε το ποια κατηγορία µεγέθους 

εντάσσεται η κάθε οντότητα έχει και τις ανάλογες υποχρεώσεις ως προς την σύνταξη και 

κοινοποίηση των οικονοµικών της καταστάσεων. Φαίνεται πώς όσο µεγαλώνει η 

επιχείρηση τόσο ποιο πολλές από τις οικονοµικές καταστάσεις είναι υποχρεωτικές, 

πράγµα που είναι απολύτως λογικό. 

Σύµφωνα µε τον νόµο οι χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις κάθε οντότητας πριν την  

έκδοσής τους, θα πρέπει να εγκρίνονται κατά περίπτωση από το αρµόδιο όργανο 

διοίκησης της οντότητας και υπογράφονται από το εξουσιοδοτηµένο µέλος (µέλη) του 

και τον κατά το νόµο υπεύθυνο λογιστή για τη σύνταξη των χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων.67 

 Ποιοι δεν Εφαρμόζουν τα ΕΛΠ 
Οι κατηγορίες που δεν εφαρµόζουν τα ΕΛΠ είναι οι οντότητες που εφαρµόζουν άλλο 

λογιστικό πλαίσιο: 

α. οι οντότητες που υποχρεωτικά ή προαιρετικά εφαρµόζουν ∆.Π.Χ.Α 

β. η Τράπεζα της Ελλάδος (εφαρµόζει τις λογιστικές αρχές του ευρωσυστήµατος),  

                                                 

67  My galaxy, singularLogic,2017, «Ποιες είναι οι χρηματοοικονομικές καταστάσεις (ΕΛΠ) ανά 

κατηγορία οντοτήτων ;» ,<https://www.mygalaxy.gr/en/%CF%80%CE%BF%CE%B9%CE%B5%CF%82-
%CE%B5%CE%AF%CE%BD%CE%B1%CE%B9-%CE%BF%CE%B9-
%CF%87%CF%81%CE%B7%CE%BC%CE%B1%CF%84%CE%BF%CE%BF%CE%B9%CE%BA%CE
%BF%CE%BD%CE%BF%CE%BC%CE%B9%CE%BA%CE%AD%CF%82-
%CE%BA%CE%B1%CF%84%CE%B1%CF%83%CF%84%CE%AC%CF%83%CE%B5%CE%B9%CF
%82-%CE%B5%CE%BB%CF%80-%CE%B1%CE%BD%CE%AC-
%CE%BA%CE%B1%CF%84%CE%B7%CE%B3%CE%BF%CF%81%CE%AF%CE%B1-

%CE%BF%CE%BD%CF%84%CE%BF%CF%84%CE%AE%CF%84%CF%89%CE%BD> 
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χ. οι κερδοσκοπικές ή µη κερδοσκοπικές οντότητες που ανήκουν στο δηµόσιο 

τοµέα ή ελέγχονται από το δηµόσιο ή τελούν υπό την εποπτεία του δηµοσίου, και 

εµπίπτουν στην εφαρµογή του άρθρου 156 [Λογιστικό Σχέδιο Γενικής 

Κυβέρνησης] του νόµου 4270/2014 (εφαρµόζουν το προβλεπόµενο για αυτές 

λογιστικό πλαίσιο), [Αρ. πρωτ.: ∆15Α 1036030 ΕΞ 2015/17.3.2015  

δ.  Κοινωφελή Ιδρύµατα. Ένταξη σε κατηγορία οντοτήτων και λογιστικού 

συστήµατος «Σύµφωνα µε τις διατάξεις της περίπτωσης δ' της παραγράφου 2 του 

άρθρου 1 του ν. 4308/2014 «Ελληνικά Λογιστικά πρότυπα, συναφείς ρυθµίσεις 

και άλλες διατάξεις», οι οποίες ισχύουν από 1.1.2015, οι κερδοσκοπικές ή µη 

οντότητες που ανήκουν στο ∆ηµόσιο ή ελέγχονται από αυτό ή τελούν υπό την 

εποπτεία αυτού όταν δεν εµπίπτουν στην εφαρµογή του άρθρου 156 του Ν. 

4270/2014 (Λογιστικό Σχέδιο Γενικής Κυβέρνησης) υπόκεινται στις διατάξεις 

του νόµου αυτού »  ]   και 

ε. οι οργανισµοί επενδύσεων σε κινητές αξίες (ΟΣΕΚΑ) του νόµου 4099/2012 

(οδηγία 2009/65/ΕΚ) είτε λειτουργούν µε τη µορφή αµοιβαίου κεφαλαίου είτε µε 

τη µορφή ανώνυµης εταιρείας επενδύσεων µεταβλητού κεφαλαίου (ΑΕΕΜΚ). [ 

Χρησιµοποιούν «ειδικά» υποδείγµατα :α)  Υπόδειγµα Β.11: Ισολογισµός 

οργανισµών επενδύσεων σε κινητές αξίες (ΟΣΕΚΑ), ν. 4099/2012, β) Υπόδειγµα 

Β.12: Κατάσταση εξέλιξης των καθαρών περιουσιακών στοιχείων περιόδου, 

οργανισµών επενδύσεων σε κινητές αξίες (ΟΣΕΚΑ), ν. 4099/2012.] 

φ. Επίσης, δεν υπόκεινται στις ρυθµίσεις αυτού του νόµου τα παρακάτω φυσικά 

πρόσωπα που εµπίπτουν στην παράγραφο 2γ του άρθρου 1. σύµφωνα µε το 

άρθρο 39 (Ρυθµίσεις λοιπών θεµάτων) 

a. Οι αγρότες του ειδικού καθεστώτος Φ.Π.Α. του ν. 2859/2000, βάσει ύψους 

ακαθάριστων εσόδων τους από την πώληση αγροτικών προϊόντων παραγωγής 

τους και την παροχή αγροτικών υπηρεσιών ή του ποσού των δικαιωµάτων ενιαίας 

ενίσχυσης που λαµβάνουν, ανά φορολογικό έτος. Τα ποσοτικά όρια της 

παραγράφου αυτής ορίζονται µε απόφαση του Γενικού Γραµµατέα ∆ηµοσίων 

Εσόδων. 

b. Τα φυσικά πρόσωπα, τα οποία, ευκαιριακά και ως παρεπόµενη απασχόληση, 

πωλούν προϊόντα ή παρέχουν υπηρεσίες, εφόσον οι συναλλαγές αυτές στο 

σύνολό τους δεν υπερβαίνουν το ποσό των 10.000 ευρώ ετησίως. 
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c. ∆ηµόσιοι ή ιδιωτικοί υπάλληλοι ή συνταξιούχοι που είναι συγγραφείς ή 

εισηγητές εκπαιδευτικών προγραµµάτων και σεµιναρίων, εφόσον δεν ασκούν 

άλλη επιχειρηµατική δραστηριότητα 

d. Θα πρέπει να σηµειωθεί ότι τα Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα βρίσκονται σε 

πλήρη εναρµόνιση µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα, υπάρχουν µεταξύ τους µικρές 

διαφορές. Για την επιλογή των επιχειρήσεων για το ποιο από τα πρότυπα αυτά θα 

πρέπει να ακολουθήσουν εξαρτάται από τις ανάγκες, τις οικονοµικές 

δυνατότητες, το µέγεθος αλλά και το οικονοµικό περιβάλλον στο οποίο 

λειτουργεί κάθε επιχείρηση αυτοί είναι οι παράγοντες που θα πρέπει να ληφθούν 

υπόψη ώστε τελικά να ληφθεί η βέλτιστη απόφαση για την κάθε επιχείρηση 

επιτυγχάνοντας την καλύτερη δυνατή σχέση κόστους - οφέλους.  

e. Ως σηµαντικό όφελος των ∆.Π.Χ.Α. για µια επιχείρηση θεωρείται η βελτίωση της 

πρόσβασης της επιχείρησης σε κεφαλαιαγορές και χρηµαταγορές ώστε να 

αναζητηθούν µε µεγαλύτερη ευκολία κεφάλαια από τράπεζες και επενδυτές του 

εξωτερικού. Αυτό θα επιτευχθεί αφενός γιατί οι οικονοµικές καταστάσεις θα 

είναι κατανοητές από τους χρήστες ανεξαρτήτως εθνικότητας και αφετέρου διότι 

θα είναι και συγκρίσιµες µε τις οικονοµικές καταστάσεις άλλων εταιρειών 

εξωτερικού. 

f. Επιπλέον, η χρηµατοοικονοµική θέση και οι οικονοµικές επιδόσεις της 

επιχείρησης θα µπορούν να παρουσιαστούν και να γίνουν κατανοητές από 

πελάτες και προµηθευτές εξωτερικού. Για να επιτευχθούν βέβαια τα ανωτέρω 

οφέλη απαιτείται και ένα επιπλέον κόστος, το οποίο σε κάθε περίπτωση θα πρέπει 

να έχει προϋπολογιστεί πριν να ληφθούν οι σχετικές αποφάσεις. Στο ερώτηµα εάν 

υπάρχουν επιπλέον επιβαρύνσεις σε χρόνο και χρήµα για µια επιχείρηση για την 

µετάβαση από το Ελληνικό Λογιστικό Σχέδιο σε ∆.Π.Χ.Α. αντί σε Ε.Λ.Π., η 

απάντηση είναι καταφατική, αλλά πάντα το µέγεθος της επιχείρησης είναι αυτό 

που καθορίζει το ύψος της επιβάρυνσης.68 

                                                 

68  Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων – Αριθμοδείκτες-Σωτηρία Ελευθερίου-Λογιστικο-

Φοροτεχνικό Γραφείο και Μαθήματα 

Λογιστικής,18/03/2017,<https://www.sotele.gr/index.php/mathimata-se-foitites/enotites-didaskalias/23-

analysi-logistikon-katastaseon-arithmodeiktes.html> 
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Είδη Ανάλυσης Λογιστικών Καταστάσεων 

Ανάλογα µε τη θέση του αναλυτή και µε τα στάδια διενεργείας της, η ανάλυση των 

λογιστικών καταστάσεων διακρίνεται στα εξής είδη: 

 Ανάλογα από την Θέση του Αναλυτή  
Υπάρχουν δύο είδη αναλύσεως των λογιστικών καταστάσεων ανάλογα µε τη θέση 

εκείνου ο οποίος τη διενεργεί, η εσωτερική και η εξωτερική ανάλυση.69 

1. Εσωτερική ανάλυση  

Η εσωτερική ανάλυση γίνεται από πρόσωπα που βρίσκονται σε άµεση σχέση µε την 

επιχείρηση και µπορούν να προσφύγουν στα λογιστικά της βιβλία για να ελέγξουν τους 

επιµέρους λογαριασµούς και τα λογιστικά έγγραφα. Το κυριότερο πλεονέκτηµα αυτού 

του είδους της αναλύσεως είναι ότι επιτρέπει σε αυτόν που τη διενεργεί να ελέγξει τις 

διάφορες µεθόδους και διαδικασίες που εφαρµόστηκαν. Έτσι λοιπόν, η ανάλυση αποκτά 

µεγαλύτερη διαύγεια και επιτρέπει στον αναλυτή να εµβαθύνει σε αυτήν.  

Η συγκεκριµένη ανάλυση γίνεται από πρόσωπα της επιχειρήσεως τα οποία 

ενδιαφέρονται κυρίως να προσδιορίσουν το βαθµό αποδοτικότητάς της και να 

ερµηνεύσουν τις µεταβολές της οικονοµικής της θέσεως. Επιπλέον, η εσωτερική 

ανάλυση προσπαθεί να ερµηνεύσει ορισµένα οικονοµικά στοιχεία της επιχειρήσεως για 

λογαριασµό της διοικήσεως, έτσι ώστε να της επιτρέψει να µετρήσει την πρόοδο που 

πράγµατι επιτελέστηκε σε σύγκριση µε τα υπάρχοντα προγράµµατα. Κατ’αυτό τον 

τρόπο επιτυγχάνεται ο έλεγχος της λειτουργίας µιας επιχείρησης.  

2. Εξωτερική ανάλυση  

Η εξωτερική ανάλυση πραγµατοποιείται από πρόσωπα, που βρίσκονται έξω από την 

επιχείρηση και βασίζεται αποκλειστικά και µόνο στα στοιχεία που δηµοσιεύονται στις 

λογιστικές καταστάσεις και στις εκθέσεις του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και των 

ελεγκτών. Έτσι, ο αναλυτής δεν µπορεί να διεισδύσει βαθύτερα µέσα στην επιχείρηση, 

το δε έργο του είναι τόσο δυσκολότερο όσο πιο συνοπτικά είναι τα στοιχεία που 

δηµοσιεύονται. Επιπλέον, γίνεται κυρίως από πρόσωπα τα οποία ενδιαφέρονται να 

                                                 

69  Νιάρχου Νικήτα Α., 2004, Χρηματοοικονική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Σταμούλης ΑΕ, 

7
η 

Έκδοση,Αθήνα 
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προσδιορίσουν την οικονοµική θέση και την αποδοτικότητα της επιχειρήσεως. Όταν 

γίνεται λόγος για προσδιορισµό της οικονοµικής θέσης µιας επιχείρησης, εννοείται:  

� Η δυνατότητα που έχει η επιχείρηση να ανταποκριθεί στις τρέχουσες 

υποχρεώσεις της στο παρόν και στο µέλλον, ακόµη και κάτω από συνθήκες 

διαφορετικές εκείνων που υπάρχουν τη στιγµή που γίνεται η ανάλυση. 

� Η δυνατότητα να εκµεταλλευθεί τυχόν παρουσιαζόµενες ευκαιρίες µε τη 

χρησιµοποίηση κεφαλαίων από ίδιες πηγές ή από έκδοση νέων τίτλων µετοχών ή 

οµολογιών ακόµα και µε την άντληση κεφαλαίων από την προσφυγή στον 

τραπεζικό δανεισµό. 

� Η δυνατότητα πληρωµής των ληξιπρόθεσµων τόκων και των υποχρεώσεων, 

καθώς και η καταβολή µερισµάτων χωρίς διακοπή.  

� Για τον προσδιορισµό της αποδοτικότητας µιας επιχείρησης ερευνάται ιδιαίτερα 

το ύψος και η σταθερότητα των καθαρών κερδών της, καθώς και η τάση 

βελτιώσεως αυτών στο µέλλον.  

Ο τύπος και η διάταξη των στοιχείων του ισολογισµού και της κατάστασης 

αποτελεσµάτων χρήσης έχουν µεγάλη σηµασία, προκειµένου να προσδιοριστεί η 

οικονοµική θέση και η αποδοτικότητα µιας επιχείρησης. 

 Σχετικά µε τα Στάδια Διενέργειας της Αναλύσεως  
Ανάλογα µε τα κύρια στάδια διενέργειας της ανάλυσης, διακρίνεται σε τυπική και 

ουσιαστική.70Η τυπική ανάλυση προηγείται της ουσιαστικής και αποτελεί, κατά κάποιο 

τρόπο, το προπαρασκευαστικό στάδιο της ουσιαστικής. Η τυπική ανάλυση ελέγχει την 

εξωτερική διάρθρωση του ισολογισµού και του λογαριασµού των αποτελεσµάτων 

χρήσεως, προβαίνει στις ενδεικνυόµενες διορθώσεις, στρογγυλοποιήσεις, οµαδοποιήσεις, 

ανακατατάξεις και ανασχηµατισµούς και τα συµπληρώνει σε απόλυτους αριθµούς 

κονδύλια µε σχετικούς αριθµούς (αριθµούς σε ποσοστά επί τοις εκατό). 

                                                 

70  Μάντζαρης, ∆. 2013-2014, Αξιολόγηση αποδοτικότητας εισηγµένων εταιρειών µε ευφυείς 

υπολογηστικές µεθόδους. Ανάκτηση 2017, από Ψηφιακό Αποθετήριο της Κεντρικής Βιβλιοθήκης του 

ΕΜΠ: 

<http://dspace.lib.ntua.gr/bitstream/handle/123456789/8201/mantzarisd_ratios.pdf;jsessionid=945FB188F8

2C95269EE86630A8F4C740?sequence=l> 
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Η ουσιαστική ανάλυση βασίζεται µεν στα δεδοµένα της τυπικής ανάλυσης, αλλά 

επεκτείνεται στην εξεύρεση και επεξεργασία διαφόρων αριθµοδεικτών, οι οποίοι δίνουν 

την πραγµατική εικόνα της επιχείρησης. 71 

 Μέσα Ανάλυσης 
Οι αναλύσεις των λογιστικών καταστάσεων διεξάγονται µε τη βοήθεια των εξής 

µέσων:72 

� Καταστάσεων κοινών µεγεθών 

� Καταστάσεων τάσης 

� Αριθµοδεικτών 

� ∆ιαφόρων στατιστικών εκτιµήσεων 

Μέθοδοι Αναλύσεως Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων 

 Εισαγωγή  

Η µελέτη των σχέσεων των οικονοµικών στοιχείων είναι το αντικείµενο της 

χρηµατοοικονοµικής ανάλυσης των λογιστικών καταστάσεων, αφού αναφέρονται σε 

αυτές σε δεδοµένη χρονική στιγµή, καθώς και στις τάσεις αυτών διαχρονικά.73 Σε αυτή 

την ανάλυση περιλαµβάνονται τρεις διαδικασίες.   

Η πρώτη διαδικασία αφορά στην επιλογή και στον υπολογισµό ορισµένων σχέσεων 

µεταξύ των αναφεροµένων στις λογιστικές καταστάσεις στοιχείων, ανάλογα µε την 

                                                 

71  Κάντζος Κωνσταντίνος, 2002 «Ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων», Εκδόσεις 

Interbooks ,Αθήνα  

 
72  Καπετανίδου Δ. Κυριακή Κυριακού Γ. Δημήτριος, 2013, Πτυχική εργασία: Έλεγχος και ανάλυση 

ισολογισμού και λοιπών οικονομικών καταστάσεων βιομηχανικής και εμπορικής επιχείρησης.Οι βασικοί 

αριθμοδείκτες και οι απεικονίσεις τους.Εφαρμογή σε συγκεκριμένη επιχείρηση με πρόσφατα δεδομένα, 

http://digilib.teiemt.gr/jspui/bitstream/123456789/184/1/022013069.pdf> 

 
73  Μάντζαρης, ∆. 2013-2014, Αξιολόγηση αποδοτικότητας εισηγµένων εταιρειών µε ευφυείς 

υπολογηστικές µεθόδους. Ανάκτηση 2017, από Ψηφιακό Αποθετήριο της Κεντρικής Βιβλιοθήκης του 

ΕΜΠ: 

<http://dspace.lib.ntua.gr/bitstream/handle/123456789/8201/mantzarisd_ratios.pdf;jsessionid=945FB188F8

2C95269EE86630A8F4C740?sequence=l> 
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απόφαση που επιδιώκεται. Η δεύτερη διαδικασία αφορά στην κατάταξη των δεδοµένων, 

έτσι ώστε να είναι δυνατός ο υπολογισµός µεταξύ των σηµαντικών σχέσεων και στην 

τρίτη περιλαµβάνεται η αξιολόγηση, µελέτη και ερµηνεία των παραπάνω σχέσεων.  

Οι παραπάνω διαδικασίες αναλύσεως κατατάσσονται σε δύο κύριες κατηγορίες : 74 

• Στις συγκρίσεις και µετρήσεις µε κριτήριο τα οικονοµικά στοιχεία των 

λογιστικών καταστάσεων δύο ή περισσοτέρων χρήσεων. 

• Στις συγκρίσεις και µετρήσεις µε κριτήριο τα οικονοµικά στοιχεία των 

λογιστικών καταστάσεων µιας χρήσεως.  

Στην πρώτη κατηγορία περιλαµβάνονται συγκριτικές καταστάσεις, αριθµοδείκτες, η 

τάση των οικονοµικών στοιχείων και των αριθµοδεικτών διαχρονικά ως και τις 

αναλύσεις των διαφόρων µεταβολών της οικονοµικής καταστάσεως µιας επιχείρησης.  

Στην δεύτερη κατηγορία περιλαµβάνεται ο προσδιορισµός των σχέσεων των στοιχείων 

ενός ισολογισµού και της κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσεως. Συνήθως η διενέργεια 

και των δύο κατηγοριών αναλύσεως που προαναφέρθηκαν απαιτείται για τη 

χρηµατοοικονοµική ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων.  

Γενικά, σε όλες τις αναλύσεις περιλαµβάνονται συγκρίσεις µεταξύ του τι πραγµατικά 

συµβαίνει και τι θα έπρεπε να συµβαίνει, έχοντας ως µέτρο σύγκρισης κάποιο 

αντιπροσωπευτικό ή πρότυπο µέγεθος, δηλαδή αυτό που θα έπρεπε να υπάρχει κάτω από 

τις επικρατούσες συνθήκες τη στιγµή της αναλύσεως. Εκτός από αυτό, για να 

αξιολογηθούν τα αποτελέσµατα της ανάλυσης πρέπει να γίνονται συγκρίσεις και µε 

άλλες επιχειρήσεις του ιδίου κλάδου ή µε τους µέσους όρους του κλάδου όπου ανήκει η 

συγκεκριµένη επιχείρηση.  

Οι κυριότερες µέθοδοι που χρησιµοποιούνται για την ανάλυση των λογιστικών 

καταστάσεων και οι οποίες µπορούν να ταξινοµηθούν στις εξής µεγάλες κατηγορίες 

είναι η:75 

• ∆ιαστρωµατική ή κάθετη µέθοδος ανάλυσης.  

• Συγκριτική ή διαχρονική µέθοδος ανάλυσης. 

• Μέθοδος ανάλυσης των χρονολογικών σειρών µε δείκτες τάσης. 

                                                 

74  Νιάρχου Νικήτα Α., 2004, Χρηματοοικονική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Σταμούλης ΑΕ, 

7η Έκδοση,Αθήνα 

75  Γεωργόπουλος, Αντώνης , 2014, Ανάλυση Χρηµατοοικονοµικών Καταστασεών. Αθήνα, Εκδόσεις 

Μπένου. 
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• Εξειδικευµένες µέθοδοι, οι οποίες περιλαµβάνουν την ανάλυση των µεταβολών της 

οικονοµικής θέσης µιας επιχείρησης, την ανάλυση του νεκρού σηµείου, καθώς και 

άλλες.  

 

Εικόνα 8: Οι κυριότερες µέθοδοι που χρησιµοποιούνται για την ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων.  

Πηγή: Γεωργόπουλος, 2014.  

 ∆ιαστρωματική ή Κάθετη ή Κοινού Μεγέθους Ανάλυση 
 

Η διαστρωµατική ή κάθετη (Vertical Analysis) ανάλυση είναι µια από τις τεχνικές 

ανάλυσης, η οποία διευκολύνει τις συγκρίσεις µεταξύ των στοιχειών µιας επιχείρησης 

για µια σειρά ετών, καθώς και συγκρίσεις µεταξύ των επιχειρήσεων διαφορετικού 

µεγέθους στην ίδια χρονική στιγµή. Οι ισολογισµοί και οι καταστάσεις αποτελεσµάτων 

χρήσης συντάσσονται σε ποσοστά επί τοις εκατό του συνόλου των µεγεθών τους. 

Η ανάλυση «κοινού µεγέθους» είναι όταν κάθε στοιχείο του ισολογισµού διαιρείται µε 

το σύνολο του ενεργητικού ή του παθητικού, ενώ κάθε στοιχείο της κατάστασης 

αποτελεσµάτων χρήσης διαιρείται µε το σύνολο των καθαρών πωλήσεων. Συνεπώς, στην 

κατάσταση «κοινού µεγέθους» του ισολογισµού παρουσιάζεται κάθε στοιχείο αυτού ως 

ποσοστό επί τοις εκατό του συνόλου του ενεργητικού ή του παθητικού, ενώ η κατάσταση 

«κοινού µεγέθους» των αποτελεσµάτων χρήσης παρουσιάζει κάθε στοιχείο αυτών ως 

ποσοστό επί τοις εκατό των καθαρών πωλήσεων της χρήσης.76 

                                                 

76  Καλαµαράς Νικόλαος , Καλαµαρά Αικατερίνη, 2013, Γενική λογστική θεωρία και εφαρμογή , 

Εκδόσεις Σταμούλης, Αθήνα  
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Έτσι µε την βοήθεια της κάθετης ανάλυσης στον ισολογισµό εστιάζουµε: 
� Στις πηγές προέλευσης των κεφαλαίων µιας επιχείρησης ή αλλιώς στο πώς 

κατανέµονται τα κεφάλαιά της µεταξύ των ιδίων κεφαλαίων καθώς και των 

βραχυχρόνιων και µακροχρονίων υποχρεώσεών της.  

� Στην κατανοµή των κεφαλαίων της επιχείρησης µεταξύ των επιµέρους 

περιουσιακών της στοιχείων (κυκλοφορούν, πάγιο, διαθέσιµο).  

Ο υπολογισµός των ποσοστών για µια σειρά ετών παρέχει ένδειξη για την πορεία τους 

και τη σπουδαιότητα κάθε στοιχείου σε σχέση µε το σύνολο. Η ανάγκη έκφρασης των 

απολύτων µεγεθών σε ποσοστά επί τοις εκατό προέκυψε λόγω της δυσκολίας:77  

a. ανάλυσης των οικονοµικών στοιχείων των ισολογισµών και  

b. των καταστάσεων αποτελεσµάτων χρήσης, τα οποία εµφανίζονται συνήθως µόνο 

σε απόλυτα µεγέθη και παρακολούθησης των µεταβολών των επιµέρους αυτών 

στοιχείων, από έτος σε έτος, σε σχέση µε τα συνολικά µεγέθη των λογιστικών 

καταστάσεων. 

c. σύγκρισης των στοιχείων των οικονοµικών καταστάσεων µε επιχειρήσεις 

ολόκληρου του κλάδου λόγω της ύπαρξης διαφορετικών µεγεθών. Αυτό 

συµβαίνει διότι στις λογιστικές καταστάσεις των επιχειρήσεων προκύπτουν 

διαφορές όχι µόνο από την εφαρµογή διαφορετικών λογιστικών αρχών, αλλά και 

από βασικές διαφορές µεταξύ των ίδιων των επιχειρήσεων και της φύσης των 

συναλλαγών τους.  

Ωστόσο είναι αξιοσηµείωτο ότι η αξιολόγηση των µεγεθών µιας συγκεκριµένης 

επιχείρησης γίνεται σε σύγκριση µε τα µεγέθη άλλης οµοειδούς επιχείρησης ή µε τα 

αντιπροσωπευτικά µεγέθη (µέσο όρο, διάµεσο) του κλάδου όπου αυτή ανήκει ή µε 

κάποια συγκεκριµένα πρότυπα78.  

Αν τα αποτελέσµατα της ανάλυσης της υπό µελέτη επιχείρησης είναι διαφορετικά από 

τα πρότυπα του κλάδου, τότε ο αναλυτής θα πρέπει να εµβαθύνει περισσότερο και να 

εξετάσει γιατί υπάρχουν οι διαπιστούµενες αποκλίσεις. Αν λείπουν οι ουσιαστικοί λόγοι, 

που να δικαιολογούν τις διαφορές από το αντίστοιχο µέγεθος του κλάδου, τότε θα πρέπει 

να ληφθούν µέτρα, ώστε οι διάφοροι δείκτες ανάλυσης να πλησιάσουν στο αντίστοιχο 

                                                 

77  Ξανθάκης Μανώλης, Αλεξάκης Χρήστος ,2013, Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση Επιχειρήσεων. 

Αθήνα: Εκδόσεις Σταμούλη.  

 
78  «Εξωεπιχειρηµατική σύγκριση» καλείται η ανάλυση που χρησιµοποιείται για τη σύγκριση 

ισολογισµών διαφόρων επιχειρήσεων και αφορά τη µελέτη ισολογισµών περισσοτέρων της µιας 

επιχειρήσεων κυρίως αυτού του κλάδου. Σκοπός µιας τέτοιας ανάλυσης είναι η εκτίµηση της θέσης, 

δεδοµένης επιχείρησης µέσα στον κλάδο. 
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µέγεθος του κλάδου. Η τεχνική της παλινδρόµησης εφαρµόζεται συχνά για τον έλεγχο 

διαφορών µεταξύ των καταστάσεων «κοινού µεγέθους» µιας επιχείρησης και των 

αντίστοιχων του κλάδου της.  

 Συγκριτική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων  
Με την κατάταξη των στοιχείων κατά κατηγορίες για µια σειρά ετών συντελείται η 

συγκριτική ή διαχρονική χρηµατοοικονοµική ανάλυση (Comperative Analysis) των 

λογιστικών καταστάσεων.  

Μεγαλύτερη σηµασία αποκτούν τα λογιστικά στοιχεία όταν συγκρίνονται µε άλλα ίδια ή 

παρόµοια προηγούµενων ετών ή χρήσεων. Οι καταστάσεις µε λογιστικά στοιχεία δύο ή 

περισσοτέρων χρήσεων καλούνται συγκριτικές χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις 

(comperative statements). Έτσι, ετήσια, εξαµηνιαία, τριµηνιαία ή και µηνιαία στοιχεία 

µπορούν εύκολα να συγκριθούν µε τα αντίστοιχα προηγουµένων χρήσεων και να 

οδηγήσουν σε συµπεράσµατα σχετικά µε την τάση και τη φύση των µεταβολών των 

στοιχείων που επηρεάζουν την θέση της επιχείρησης.79 Η απεικόνιση των καταστάσεων 

τους µπορεί να γίνει µε τα απόλυτα µεγέθη ή µε την µορφή ποσοστού. 

Όσο περισσότερες είναι οι χρήσεις στις οποίες αναφέρονται οι συγκριτικές καταστάσεις, 

τόσο αξιόπιστα είναι και τα συµπεράσµατα που θα εξαχθούν. Για να µπορεί όµως να 

γίνει σύγκριση των λογιστικών στοιχειών διαχρονικά, πρέπει οι συγκριτικές καταστάσεις 

να πληρούν τις εξής προϋποθέσεις:80 

1. Οµοιόµορφη ταξινόµηση των στοιχείων σε όλες τις περιόδους στις οποίες 

αναφέρονται. 

2. Στις ίδιες επιµέρους οµάδες στοιχείων να είναι ενταγµένα τα στοιχεία αυτά. 

3. Να τηρούνται οι λογιστικές αρχές καθ’ όλη την περίοδο που είναι η κρίση. Σε 

περίπτωση που υπάρχει κάποια αλλαγή αυτών θα πρέπει να σηµειώνεται, ώστε να 

λαµβάνεται υπόψη από τον αναλυτή  

4. Να σηµειώνονται τυχόν µεταβολές στις συνθήκες ή στη φύση των στοιχείων.  

                                                 

79  Ξανθάκης Μανώλης, Αλεξάκης Χρήστος ,2013, Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση Επιχειρήσεων. 

Αθήνα: Εκδόσεις Σταμούλη.  

 
80

  Γεωργόπουλος, Αντώνης , 2014, Ανάλυση Χρηµατοοικονοµικών Καταστασεών. Αθήνα, Εκδόσεις 

Μπένου. 
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Στην έκταση που οι παραπάνω προϋποθέσεις δεν τηρούνται, οι συγκρίσεις µπορεί να 

δώσουν παραπλανητική εικόνα και να οδηγήσουν σε εσφαλµένα συµπεράσµατα. Αξίζει 

να σηµειωθεί ότι οι συγκριτικές καταστάσεις καθίστανται περισσότερο χρήσιµες αν 

παράλληλα µε τα απόλυτα µεγέθη περιέχουν και ποσοστά. Για να είναι δυνατή η 

πρόβλεψη της πορείας µιας επιχείρησης στο µέλλον, είναι απαραίτητο να 

συγκεντρώνονται στοιχεία για δύο τουλάχιστον ή περισσότερες περιόδους, διότι έτσι οι 

πληροφορίες που προκύπτουν από αυτές είναι πιο αποκαλυπτικές για τον αναλυτή. Η 

συγκριτική ανάλυση περιλαµβάνει τις εξής µεθόδους.81 

α. Συγκριτικές καταστάσεις συνήθους µορφής διαχρονικά. 

β. Υπολογισµό των αριθµοδεικτών τάσεως. 

χ. ∆ιαχρονική ανάλυση των «κοινών µεγεθών» των λογιστικών 

καταστάσεων. 

δ. ∆ιαχρονική ανάλυση των αριθµοδεικτών. 

 

 

Εικόνα 9: Συγκριτική ανάλυση περιόδων για την πρόβλεψη της πορείας µιας επιχείρησης στο µέλλον. 

Πηγή: (Ξανθάκης & Αλεξάκης, 2013) 

Συγκριτικές Καταστάσεις  

Με την κατάρτιση των συγκριτικών καταστάσεων επιτρέπεται η αξιολόγηση των 

µεταβολών των διαφόρων οµάδων στοιχείων των λογιστικών καταστάσεων και των 

µεταβολών της χρηµατοοικονοµικής θέσης µιας επιχείρησης. Η απεικόνιση των εν λόγω 

µεταβολών γίνεται διαχρονικά τόσο σε απόλυτα µεγέθη όσο και σε ποσοστά.  

                                                 

81  Ξανθάκης Μανώλης, Αλεξάκης Χρήστος ,2013, Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση Επιχειρήσεων. 

Αθήνα: Εκδόσεις Σταμούλη.  
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Μια ανάλυση των συγκριτικών καταστάσεων σε βάθος µπορεί να οδηγήσει στον 

εντοπισµό των αιτίων των παραπάνω µεταβολών.82  

Παραδείγµατος χάριν, µ ια ετήσια αύξηση των πωλήσεων κατά 10% που συνοδεύεται 

από αύξηση των απαιτήσεων της επιχείρησης κατά 15% κατά την ίδια περίοδο 

χρειάζεται περαιτέρω διερεύνηση για τη διαφορά που υπάρχει στο ποσοστό αύξησης των 

πωλήσεων και στο αντίστοιχο ποσοστό της αύξησης των απαιτήσεων. Η διαφορά µπορεί 

να οφείλεται στην αλλαγή της πολιτικής πωλήσεων και της παροχής περισσότερων 

διευκολύνσεων στους πελάτες της ή σε άλλους λόγους.  

Για 2-3 χρόνια η σύγκριση των στοιχείων των λογιστικών καταστάσεων µπορεί να γίνει 

εύκολα µε την παρακολούθηση των µεταβολών τόσο των απολύτων µεγεθών όσο και 

των ποσοστών τους. Κατ’ αυτό τον τρόπο, δίνεται πληρέστερη εικόνα έναντι εκείνης που 

παρέχεται από την εξέταση µεµονωµένα των απολύτων µεγεθών ή των ποσοστιαίων 

µεταβολών των στοιχείων. Μια µεταβολή π.χ. 10% στην αξία αποθεµάτων ύψους 

50.000€ είναι λιγότερο σηµαντική από την ίδια ποσοστιαία µεταβολή ύψους 

αποθεµάτων 5.000.000€. Για το λόγο αυτόν είναι απαραίτητο µαζί µε τις ποσοστιαίες 

µεταβολές να αναγράφονται και τα απόλυτα µεγέθη τους, γιατί τότε µόνο υπάρχει η 

πραγµατική διάσταση των µεταβολών των στοιχείων µιας επιχείρησης και µπορούν να 

προκύψουν σωστά συµπεράσµατα.  

Για τη µελέτη στοιχείων περισσοτέρων ετών, η σύγκριση των µεταβολών των διαφόρων 

µεγεθών είναι προτιµότερο να γίνεται µε τον υπολογισµό των αριθµοδεικτών τάσης. 

Είναι αξιοσηµείωτο ότι οι συγκριτικές καταστάσεις, χάνουν την αξία τους, αν τα 

στοιχεία και οι µεταβολές που απεικονίζουν δεν µπορούν να συγκριθούν από το ένα έτος 

στο άλλο και δεν τηρούνται οι γενικά παραδεκτές αρχές της λογιστικής, καθώς και οι 

προϋποθέσεις που προαναφέρθηκαν. Κατά την εξαγωγή των συµπερασµάτων, ο 

αναλυτής θα πρέπει να λαµβάνει υπόψη του και το ότι σε περιπτώσεις µεταβολής των 

τιµών τα µεγέθη που απεικονίζονται στις συγκριτικές καταστάσεις εµφανίζουν αξίες σε 

νόµισµα διαφορετικής αγοραστικής δύναµης λόγω του υπάρχοντος πληθωρισµού.  

Είναι απλός ο υπολογισµός των µεταβολών των διαφόρων στοιχείων των ισολογισµών 

και των καταστάσεων αποτελεσµάτων χρήσης. Όταν όµως εµφανίζονται αρνητικά 

µεγέθη στο έτος βάσης και θετικά µεγέθη µετέπειτα ή και αντίστροφα τότε δεν 

                                                 

82  Παπαδέας Παναγιώτης, Συκιανάκης Νικόλαος, 2014, Ανάλυση & ∆ιερεύνηση 

Χρηµατοοικονοµικών Καταστάσεων , Εκδόσεις Παπαδέας παν, Αθήνα 
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υπολογίζονται ποσοστιαίες µεταβολές. Αν π.χ. τα καθαρά κέρδη µιας επιχείρησης στο 

υπό εξέταση έτος είναι 500.000€ και στο προηγούµενο έτος εµφανίζονταν ζηµιά 

100.000€, τότε η καθαρή µεν αύξηση των κερδών της είναι 600.000€, αλλά η µεταβολή 

αυτή δεν µπορεί να απεικονιστεί µε ποσοστά. Αντίστοιχα και όταν κάποιο στοιχείο δεν 

υπήρχε στο έτος βάσης. ∆εν µπορεί να υπολογιστεί ποσοστιαία µεταβολή. 

Αντίθετα, όταν υπήρχε αξία στο έτος βάσης και δεν υπάρχει στο υπό εξέταση έτος, τότε 

η ποσοστιαία µείωση του εν λόγω στοιχείου είναι 100%. Με την ανάλυση που µελετάται 

είναι δυνατή η σύγκριση των ετησίων µεγεθών µε τους µέσους όρους των αντιστοίχων 

µεγεθών όλης της εξεταζόµενης περιόδου, µε σκοπό να επισηµανθούν τυχόν ασυνήθεις 

διακυµάνσεις, δεδοµένου ότι ο µέσος όρος εξοµαλύνει κατά κάποιο τρόπο τις ακραίες 

περιπτώσεις.83 

 Αριθµοδείκτες Τάσης (Trend Percentages)  
Όταν οι συγκρίσεις αφορούν µεγέθη των λογιστικών καταστάσεων για µακρά χρονική 

περίοδο (5-10 χρόνια), η προηγούµενη µέθοδος παρακολούθησης των διαχρονικών 

µεταβολών είναι πάρα πολύ δύσκολη και κοπιαστική. Τότε είναι προτιµότερο να 

χρησιµοποιούνται οι αριθµοδείκτες τάσης. 

 Για να γίνει ο υπολογισµός των αριθµοδεικτών τάσης προϋποτίθεται η επιλογή ενός 

έτους ή µιας χρονικής στιγµής που θα αποτελέσει τη βάση. Οι αριθµοδείκτες αυτή τη 

στιγµή, για όλα τα µεγέθη που πρόκειται να µελετηθούν, θεωρείται ότι είναι ίσοι µε το 

100. Εφόσον το έτος βάσης αποτελεί την αφετηρία για όλες τις µετέπειτα συγκρίσεις, θα 

πρέπει να είναι ένα έτος «κανονικό» από πλευράς συνθηκών και αποτελεσµάτων της 

επιχείρησης.84 

Έτσι, οι αριθµοδείκτες τάσης δίνουν πιο ανάγλυφα τις µεταβολές των οικονοµικών 

στοιχείων διαχρονικά και καθιστούν δυνατή οριζόντια ανάλυση και µελέτη αυτών.  

Στο σηµείο αυτό πρέπει να αναφερθεί ότι δεν είναι απαραίτητο να υπολογίζονται οι 

αριθµοδείκτες τάσης όλων των οικονοµικών µεγεθών των επιχειρήσεων αλλά µόνο 

                                                 

83  Γεωργόπουλος, Αντώνης , 2014, Ανάλυση Χρηµατοοικονοµικών Καταστασεών. Αθήνα, 

Εκδόσεις Μπένου. 

 
84  Walsh Claran, 2009, μετάδραση Παπαιωάννου και Τρουπάκης, Εκδόσεις Πατάκη 
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εκείνοι που παρουσιάζουν κάποιο ιδιαίτερο ενδιαφέρον για τον αναλυτή. Αυτό 

συµβαίνει διότι βασικός σκοπός κάθε οικονοµικής ανάλυσης είναι να γίνουν συγκρίσεις 

µεταξύ οικονοµικών µεγεθών, τα οποία έχουν κάποια λογική σχέση µεταξύ τους. Κατά 

τη µελέτη των αριθµοδεικτών τάσης θα πρέπει να καταβάλλεται µεγάλη προσοχή, ώστε 

τα οικονοµικά στοιχεία των διαδοχικών ετών ή περιόδων να είναι συγκρίσιµα µεταξύ 

τους.  

Ο αναλυτής συγκρίνοντας την τάση διαφόρων σχετιζοµένων µεταξύ τους οικονοµικών 

µεγεθών, σχηµατίζει γνώµη για το αν υπάρχουν ευνοϊκές ή όχι τάσεις που 

αντανακλώνται από τα στοιχεία αυτά.  

Στο έτος βάσης κάθε ένα από τα οικονοµικά στοιχεία απεικονίζεται µε το 100. Αν η 

απόλυτη τιµή ενός οικονοµικού στοιχείου είναι µικρότερη από αυτή στο έτος βάσης, 

τότε ο αριθµοδείκτης τάσης θα είναι µικρότερος του 100. Αν η απόλυτη τιµή του είναι 

µεγαλύτερη από αυτή που εµφανίζεται στο έτος βάσης, τότε ο αριθµοδείκτης θα είναι 

µεγαλύτερος του 100.  

Οι ποσοστιαίες αυξήσεις υπολογίζονται αν από τους διαδοχικούς αριθµοδείκτες τάσης 

αφαιρεθεί το 100, ενώ οι ποσοστιαίες µειώσεις υπολογίζονται αν από το 100 αφαιρεθεί 

κάθε ένας αριθµοδείκτης τάσης.85 

∆ιαχρονική Ανάλυση Κοινών Μεγεθών (Time Series Analysis of Common 
Size Statements)  

Στην ανάλυση των χρονολογικών σειρών χρησιµοποιείται η µέθοδος των κοινών 

µεγεθών. Κατ’ αυτή γίνεται σύγκριση µεταξύ των διαφόρων κοινών µεγεθών µιας 

επιχείρησης διαχρονικά.  

Είναι πολύτιµες αυτές οι συγκρίσεις των κοινών µεγεθών γιατί δείχνουν τις µεταβολές 

των ποσοστών συµµετοχής των επιµέρους στοιχείων στους τοµείς περιουσίας, 

υποχρεώσεων, κόστους και των άλλων κατηγοριών οικονοµικών στοιχείων.86 Βέβαια, 

χρειάζεται προσοχή στην ερµηνεία αυτών των µεταβολών και των τάσεών τους 

διαχρονικά, αφού ένα ποσοστό µπορεί να αλλάξει είτε από µεταβολή του απολύτου 

                                                 

85  Κούκος, Παντελής, 2015. Προσδιορισµός Νεκρού σηµείου (Break Even Analysis). Ανάκτηση 

2017, <http://www.ee.teihal.gr/labs/pkoukos/Documentation/nekro_simeio.pdf> 
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µεγέθους του αντίστοιχου στοιχείου, είτε από τη µεταβολή του συνόλου του τοµέα στο 

οποίο ανήκει. Για την ερµηνεία των καταστάσεων κοινών µεγεθών διαχρονικά, είναι 

απαραίτητο να εξεταστούν τόσο τα απόλυτα µεγέθη που αντιστοιχούν σε κάθε ποσοστό, 

όσο και η βάση πάνω στην οποία υπολογίστηκαν. 87 

∆ιαχρονική Ανάλυση Χρηµατοοικονοµικών Αριθµοδεικτών (Time Series 
Analysis of Financial Ratios)  

Μέχρι τώρα η εξέταση αριθµοδεικτών στηριζόταν στη σύγκρισή τους µε τις τιµές των 

αντιστοίχων αριθµοδεικτών οµοειδών επιχειρήσεων σε ορισµένη χρονική στιγµή. Η 

συγκεκριµένη ανάλυση καλείται διαστρωµατική (cross sectional analysis) και είναι 

στατικής µορφής, αφού οι αριθµοδείκτες που υπολογίζονται δεν είναι τίποτε άλλο παρά 

µια στιγµιαία απεικόνιση της χρηµατοοικονοµικής θέσης µιας επιχείρησης.  

Αυτό το είδος της ανάλυσης έχει ως βασικό αντικειµενικό σκοπό τη δηµιουργία της 

απαραίτητης πληροφοριακής βάσης για τη λήψη ορθών αποφάσεων µε τη σύγκριση ενός 

αριθµοδείκτη µε τον αντίστοιχο αριθµοδείκτη άλλης ή άλλων επιχειρήσεων.  

Από την άλλη µεριά, η εξέταση των αριθµοδεικτών µιας επιχείρησης διαχρονικά 

αναφέρεται στη συµπεριφορά αυτών για µια σειρά ετών (time series) και βοηθά στο να 

προβλεφθεί η µελλοντική χρηµατοοικονοµική κατάσταση. Βοηθάει επίσης στο να 

διαπιστωθεί αν µια ευνοϊκή κατάσταση µετατρέπεται σε µη ευνοϊκή ή αντίθετα αν µια 

δυσµενής οικονοµική κατάσταση βελτιώνεται µε την πάροδο του χρόνου.  

∆ιάφορες στατιστικές µέθοδοι υπάρχουν για τη µελέτη της συµπεριφοράς µιας 

χρονολογικής σειράς στο παρελθόν αλλά και στο µέλλον. Στην περίπτωση που γίνεται 

σύγκριση ενός αριθµοδείκτη µε τον αντίστοιχο άλλων οµοειδών επιχειρήσεων και για 

µια σειρά ετών, τότε υπάρχει η διαχρονική διαστρωµατική ανάλυση, η οποία είναι 

απαραίτητη, διότι βοηθά στο να αντιµετωπιστούν τα µειονεκτήµατα της απλής 

διαστρωµατικής ανάλυσης.88 

                                                 

87  Κούκος, Παντελής, 2015. Προσδιορισµός Νεκρού σηµείου (Break Even Analysis). Ανάκτηση 
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Αδυναµίες του Ισολογισµού και της Κατάστασης Αποτελεσµάτων 
Χρήσης  

Οι δηµοσιευόµενες λογιστικές καταστάσεις παρουσιάζουν και αδυναµ ίες. Χωρίς να 

παραβλέπεται η χρησιµότητά τους, πρέπει να τονισθεί ότι αυτές παρουσιάζουν ορισµένα 

σοβαρά µειονεκτήµατα, τα οποία συνδέονται µε τη φύση τους ως στατικές λογιστικές 

καταστάσεις. Τα κυριότερα µειονεκτήµατα µπορούν να συνοψιστούν στα παρακάτω:89 

 Ο ισολογισµός εµφανίζει τα διάφορα µεγέθη της επιχείρησης σε ιστορικές και όχι σε 

τρέχουσες τιµές. Έτσι όλα τα περιουσιακά στοιχεία και οι υποχρεώσεις µιας επιχείρησης 

εµφανίζονται συνήθως σε τιµές ιστορικού κόστους που βασίζονται σε γεγονότα του 

παρελθόντος. Η απεικόνιση των µεγεθών του ισολογισµού σε ιστορικές τιµές 

αντιπροσωπεύει αξίες τιµών που υπήρχαν κατά το χρόνο που συνέβησαν τα αντίστοιχα 

λογιστικά γεγονότα. Όταν όµως υπάρχουν σηµαντικές µεταβολές στις τιµές από έτος σε 

έτος, τα µεγέθη του ισολογισµού δεν αντιπροσωπεύουν πλέον την πραγµατικότητα, γιατί 

δεν δίνουν την πραγµατική αξία της επιχείρησης, αφού δεν αναφέρονται σε πραγµατικές 

τρέχουσες τιµές. 

Επίσης ένα άλλο παρόµοιο πρόβληµα που συνδέεται µε τον ισολογισµό, είναι η 

µεταβολή της αγοραστικής δύναµης του νοµίσµατος, στην οποία αναφέρονται τα 

διάφορα µεγέθη. Ως γνωστόν, λόγω της µεταβολής του γενικού επιπέδου των τιµών, το 

ευρώ δεν διατηρεί σταθερή την αγοραστική του δύναµη. Για το λόγο αυτό κάθε χρόνο θα 

πρέπει να γίνεται αναπροσαρµογή των ιστορικών τιµών των µεγεθών του ισολογισµού, 

ώστε να αντισταθµίζεται η απώλεια της αγοραστικής αξίας του νοµίσµατος στο οποίο 

αναγράφονται τα ποσά. Όµως κάτι τέτοιο δεν είναι εφικτό, µε αποτέλεσµα ο 

ισολογισµός να απεικονίζει στοιχεία µε αξίες του αυτού µεν νοµίσµατος, διαφορετικής 

όµως αγοραστικής δύναµης από έτος σε έτος.  

Έστω ότι στον ισολογισµό του 2014 κάποια στοιχεία αναγράφονται µε τιµές κτήσης του 

2008, ενώ άλλα µε τιµές 2009, 2011 ή 2013. Ως γνωστόν, οι διακυµάνσεις στην 

αγοραστική αξία του ευρώ κατά την παραπάνω περίοδο, 2008-2013, υπήρξαν 

σηµαντικές. Αποτέλεσµα είναι οι συγκρίσεις διαφόρων επιχειρήσεων µεταξύ τους, 

καθώς και η µελέτη των µεγεθών της επιχείρησης διαχρονικά να είναι λιγότερο 
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αξιόπιστη από ό,τι θα ήταν, αν τα στοιχεία αναφέρονταν σε νοµισµατικές µονάδες της 

αυτής αγοραστικής δύναµης.  

Μια επιπλέον αδυναµία του ισολογισµού, που συνδέεται µε τη δυνατότητα ή όχι 

συγκρίσεων µεταξύ επιχειρήσεων, είναι το γεγονός ότι όλες οι επιχειρήσεις δεν 

ακολουθούν την ίδια κατάταξη οµοειδών στοιχείων τους. Τόσο οι τίτλοι όσο και η 

ταξινόµηση των στοιχείων των ισολογισµών διαφέρουν από επιχείρηση σε επιχείρηση. 

Τέτοιες διαφορές καθιστούν δύσκολες τις συγκρίσεις και ελαττώνουν την αξία της 

ανάλυσης των στοιχείων του ισολογισµού.  

Ο ισολογισµός που µπορεί να παρουσιάζει αδυναµίες είναι ανεπαρκής. Υπάρχουν 

ορισµένα στοιχεία τα οποία δε γίνεται να µετρηθούν και να απεικονιστούν όπως π.χ. η 

φήµη και πελατεία της επιχείρησης που έχει αποκτήσει από τη µακροχρόνια λειτουργία 

της, η εµπειρία των εργαζοµένων σε αυτήν, καθώς και άλλα άυλα στοιχεία. Η απόκρυψη 

των στοιχείων αυτών µπορεί να συµφωνεί µε την αρχή της αντικειµενικότητας αλλά 

ταυτόχρονα αποτελεί ελλιπή πληροφόρηση, η οποία ενδέχεται να επηρεάσει τις 

αποφάσεις των ενδιαφεροµένων.  

Ένα επιπλέον σηµαντικό στοιχείο που προβληµατίζει τους αναλυτές των εν λόγω 

καταστάσεων είναι το ότι σε κάποια χρονική στιγµή, πολλές φορές γίνονται έξοδα µε 

σκοπό να αποδώσουν µελλοντικά. 90 Τίθεται εποµένως το ερώτηµα: ποιο τµήµα των 

εξόδων αυτών θα επιβαρύνει τη χρήση εντός της οποίας πραγµατοποιήθηκαν και ποιο τις 

επόµενες χρήσεις. Κλασική περίπτωση τέτοιων δαπανών αποτελούν τα έξοδα οργάνωσης 

και πρώτης εγκατάστασης, καθώς και τα έξοδα εκπαίδευσης προσωπικού.  

Εκτός από αυτά που αναφέρθηκαν υπάρχει επίσης ένα πλήθος άλλων παραγόντων που 

µπορεί να επιδράσουν δυσµενώς στα στοιχεία των λογιστικών καταστάσεων µιας 

επιχείρησης, όπως αλλαγή επιθυµιών της αγοράς, µεταρρυθµίσεις στη φορολογική 

νοµοθεσία, αλλαγή της εµπορικής πολιτικής της χώρας που είναι εγκατεστηµένη η 

επιχείρηση, ή των χωρών µε τις οποίες αυτή συναλλάσσεται κ.λπ.  

Ωστόσο παρά τις παραπάνω επισηµανθείσες αδυναµίες, ο ισολογισµός δεν παύει να 

αποτελεί σηµαντική λογιστική κατάσταση, τόσο για τους επενδυτές όσο και για τους 

πιστωτές µιας επιχείρησης. Ιδιαίτερη προσοχή πρέπει να δίνεται από τους 
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ενδιαφεροµένους στις πρόσθετες πληροφορίες µε τη µορφή υποσηµειώσεων ή 

διευκρινήσεων, που πολλές φορές συνοδεύουν τους δηµοσιευόµενους ισολογισµούς.91 

 Ανάλυση του Νεκρού Σημείου  
Το ποσό εκείνο των πωλήσεων (κύκλου εργασιών), µε το οποίο µια επιχείρηση καλύπτει 

ακριβώς τόσο τα σταθερά όσο και τα µεταβλητά της έξοδα, χωρίς να πραγµατοποιεί ούτε 

κέρδος ούτε ζηµιά καλείται νεκρό σηµείο. Το «νεκρό σηµείο» είναι σηµαντικό 

αντικείµενο µελέτης και ανάγεται στη σφαίρα της ανάλυσης των πωλήσεων µιας 

επιχείρησης.  

Η συµπεριφορά του κόστους είναι η βασική αρχή πάνω στην οποία στηρίζεται η 

ανάλυση του «νεκρού σηµείου» (break even point). Αυτό συµβαίνει γιατί ένα µέρος του 

κόστους είναι µεταβλητό και ανάλογο των πωλήσεων, ενώ ένα άλλο είναι σταθερό, 

τουλάχιστον για ένα µεγάλο εύρος πωλήσεων. 92 

Το σταθερό µέρος του κόστους αποτελείται από τις δαπάνες εκείνες που δε 

µεταβάλλονται και είναι ανεξάρτητες από το ύψος ως και από το γεγονός της 

πραγµατοποίησης ή όχι πωλήσεων. Τα έξοδα διοικήσεως, οι αποσβέσεις, τα ενοίκια 

γραφείων, µηχανών, τα χρηµατοοικονοµικά έξοδα κ.λπ. είναι τέτοιες δαπάνες.  

Ωστόσο, οι σταθερές δαπάνες µπορεί να µεταβάλλονται, αλλά η µεταβολή τους να 

οφείλεται σε άλλες αιτίες που δεν εξαρτώνται από το µέγεθος της δραστηριότητας της 

επιχείρησης. Άλλωστε ορισµένες δαπάνες γίνεται να παραµένουν σταθερές µέχρις ενός 

ορισµένου ύψους πωλήσεων, πέραν του οποίου απαιτούνται πρόσθετες δαπάνες. 

Αντίθετα, οι µεταβλητές δαπάνες είναι ανάλογες προς το ύψος των πωλήσεων ή τον 

κύκλο εργασιών µιας επιχείρησης.  

Εκτός από τις δυο κατηγορίες που αναφέρθηκαν υπάρχουν και οι ηµιµεταβλητές 

δαπάνες, οι οποίες διαχωρίζονται στο σταθερό και στο µεταβλητό τους µέρος, όπως 
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υπάρχουν και άλλες ηµιµεταβλητές που δεν µεταβάλλονται ανάλογα µε το ύψος των 

πωλήσεων.  

Έτσι, ουσιαστικά γίνεται λόγος µόνο για δύο είδη δαπανών, τις σταθερές και τις 

µεταβλητές. Η παρακάτω εικόνα αναπαριστά τις διαφορετικές κατηγορίες των δαπανών.  

 

Εικόνα 10: Παραστατική εικόνα των διαφόρων κατηγοριών δαπανών.  

Πηγή:  (Νιάρχος, Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, 2004).  

 Η ανάλυση του «νεκρού σηµείου» είναι η µέθοδος µελέτης και προγραµµατισµού των 

πωλήσεων, βάσει της υπάρχουσας σχέσης των σταθερών και των µεταβλητών δαπανών 

της επιχείρησης.  

Η ανάλυση του «νεκρού σηµείου» θα πρέπει να θεωρηθεί, κυρίως ως οδηγός για τη 

λήψη ορθολογικών επιχειρηµατικών αποφάσεων και όχι ως µέσο κριτικής των 

διοικήσεων των επιχειρήσεων. Το ελάχιστο ύψος πωλήσεων (κύκλου εργασιών) δείχνει ο 

υπολογισµός του «νεκρού σηµείου», που πρέπει να πραγµατοποιεί µια επιχείρηση, ώστε 

να καλύπτονται τόσο οι σταθερές όσο και οι µεταβλητές δαπάνες της. Με άλλα λόγια, ο 

προσδιορισµός του «νεκρού σηµείου» καθορίζει µέχρι πού είναι δυνατός ο περιορισµός 

των πωλήσεων της επιχείρησης, χωρίς κέρδος ή ζηµιά.  

Πρέπει να σηµειωθεί ότι κάθε επιχείρηση έχει το δικό της «νεκρό σηµείο» και είναι 

εκείνο στο οποίο οι πωλήσεις της ισούνται µε το συνολικό κόστος παραγωγής των 

προϊόντων της, οπότε το οικονοµικό της αποτέλεσµα είναι µηδέν. Αν οι πωλήσεις της 

επιχείρησης είναι µεγαλύτερες από αυτές του «νεκρού σηµείου», τότε η επιχείρηση 

πραγµατοποιεί κέρδος, ενώ αν είναι χαµηλότερες, τότε πραγµατοποιεί ζηµιά. 93 

                                                 

93  Δημήτριος Ι. Καραγιάννης, Ιωάννης Δ. Καραγιάννης, Αικατερίνη Δ. Καραγιάννη, 2012, Ανάλυση 

ισολογισμών και αριθμοδείκτες, βιωσιμότητα επιχειρήσεων και κέρδη, έλεγχος του κόστους και 

αποκλίσεις, ταμειακή ρευστότητα επιχειρήσεων, παραδείγματα και εφαρμογές σε επιχειρήσεις στην 

πράξη, Εκδόσεις Ιδιωτική, Αθήνα 
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Προσδιορισµός του «Νεκρού Σηµείου»  

Για τον προσδιορισµό του «νεκρού σηµείου» µιας επιχείρησης απαιτείται η διαίρεση του 

κόστους (δαπάνες παραγωγής, διάθεσης, γενικές, διοίκησης, κ.λπ.) σε δύο µέρη:  

1. στο σταθερό µέρος, το οποίο είναι ανεξάρτητο από τον κύκλο εργασιών της 

επιχείρησης και  

2. στο µεταβλητό µέρος, το οποίο µεταβάλλεται ανάλογα µε το ύψος των πωλήσεων ή 

τη δραστηριότητα της κάθε επιχείρησης (ανάλωση πρώτων και βοηθητικών υλών, 

άµεση εργασία, δαπάνες ρεύµατος παραγωγής κ.λπ.).  

Βέβαια, πρακτικά, ο διαχωρισµός του κόστους σε σταθερό και µεταβλητό µέρος, δεν 

είναι δυνατόν να γίνει µε ακρίβεια. Για το λόγο αυτό, είναι απαραίτητο να γίνουν 

ορισµένες απλουστευτικές παραδοχές πριν επιχειρηθεί ο υπολογισµός του «νεκρού 

σηµείου» µιας επιχείρησης. Στις περισσότερες περιπτώσεις οι απλουστεύσεις αυτές δεν 

αλλοιώνουν την αξία των συµπερασµάτων στα οποία πρόκειται να καταλήξει ο 

αναλυτής. 94 

Ωστόσο, πριν καταλήξει ο αναλυτής σε ορισµένα συµπεράσµατα θα πρέπει να είναι 

πλήρως ενήµερος των παραδοχών αυτών και να γνωρίζει τις πιθανές τους επιπτώσεις. Οι 

σηµαντικότερες παραδοχές, που συνήθως γίνονται στην πράξη, προκειµένου να 

υπολογιστεί το νεκρό σηµείο είναι οι ακόλουθες:95  

• Ότι το συνολικό κόστος και τα έσοδα γίνεται να προσδιοριστούν µε 

αξιοπιστία και η σχέση µεταξύ τους είναι γραµµική για ένα ορισµένο εύρος 

παραγωγής.  

• Ότι το κόστος µπορεί χωρίς δυσκολία να διαχωριστεί στο σταθερό και το 

µεταβλητό του µέρος, χωρίς να µεταβάλλεται το σταθερό και ότι το 

µεταβλητό µέρος είναι ανάλογο µε το ύψος των πωλήσεων.  

• Ότι οι τιµές πώλησης των προϊόντων της επιχείρησης και οι τιµές των 

συντελεστών της παραγωγής είναι αµετάβλητες. 

• Ότι δεν υπήρξε σηµαντική µεταβολή του γενικού επιπέδου των τιµών, κατά 

την περίοδο που ζητείται ο προσδιορισµός του «νεκρού σηµείου».  

• Ότι οι µέθοδοι παραγωγής και η παραγωγική δυναµικότητα της επιχείρησης 

δεν µεταβάλλονται. 

                                                 

94  Κούκος, Παντελής, 2015. Προσδιορισµός Νεκρού σηµείου (Break Even Analysis). Ανάκτηση 

2017, <http://www.ee.teihal.gr/labs/pkoukos/Documentation/nekro_simeio.pdf> 

 
95  Δημήτριος Ι. Καραγιάννης, Ιωάννης Δ. Καραγιάννης, Αικατερίνη Δ. Καραγιάννη, 2012, Ανάλυση 

ισολογισμών και αριθμοδείκτες, βιωσιμότητα επιχειρήσεων και κέρδη, έλεγχος του κόστους και 

αποκλίσεις, ταμειακή ρευστότητα επιχειρήσεων, παραδείγματα και εφαρμογές σε επιχειρήσεις στην 

πράξη, Εκδόσεις Ιδιωτική, Αθήνα 
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• Ότι ο µόνος συντελεστής που επηρεάζει το κόστος είναι το ύψος των 

πωλήσεων. 

Οι παραδοχές αυτές δεν έχουν όλες την ίδια σηµασία και βαρύτητα στην αξία των 

αποτελεσµάτων της ανάλυσης π.χ. η παραδοχή ότι η τιµή πώλησης των προϊόντων µιας 

επιχείρησης δεν µεταβάλλεται µε τη µεταβολή του όγκου των πωλήσεων, συχνά είναι 

αντίθετη µε ό,τι πραγµατικά συµβαίνει.  

Μια άλλη σηµαντική παραδοχή είναι το γεγονός ότι ο όγκος πωλήσεων και µόνο 

επηρεάζει το κόστος πωληθέντων. Στην πραγµατικότητα όµως, στο κόστος προϊόντων 

µιας επιχείρησης επιδρούν και πολλοί άλλοι παράγοντες όπως απεργίες, ανταγωνισµός, 

πολιτικές εξελίξεις κ.λπ.  

Οι παραδοχές που αναφέρθηκαν παραπάνω αποτελούν υπεραπλουστεύσεις, γιατί στην 

πραγµατικότητα τα πράγµατα είναι διαφορετικά και πολλά είδη κόστους δεν είναι ούτε 

απολύτως σταθερά για ένα εύρος πωλήσεων, ούτε απολύτως µεταβλητά ανάλογα µε τον 

όγκο των πωλήσεων. Γι’ αυτό η ανάλυση του «νεκρού σηµείου» και ο υπολογισµός 

αυτού δίνουν µια ενδεικτική εικόνα τού τι συµβαίνει στην επιχείρηση.  

Για τη διοίκηση µιας επιχείρησης η πραγµατική αξία της ανάλυσης αυτής έγκειται στο 

γεγονός ότι µπορούν να επισηµανθούν οι αλληλεπιδράσεις των συντελεστών, που 

επηρεάζουν τα κέρδη και έτσι να γίνουν ορισµένες υποθέσεις γι’ αυτούς τους 

παράγοντες. Η ανάλυση του «νεκρού σηµείου» και ο προσδιορισµός του είναι ένα πολύ 

χρήσιµο µέσο στις εξής περιπτώσεις: 96 

α. Στην πρόβλεψη του πιθανού κατά µονάδα κόστους προϊόντων, στα διάφορα 

επίπεδα παραγωγής του και του αναγκαίου ύψους πωλήσεων, οι οποίες θα 

δικαιολογούν µια προγραµµατισµένη επένδυση, που θα οδηγεί στην αύξηση της 

παραγωγικής δυναµικότητας της επιχείρησης και της πιθανής επίδρασης των 

κερδών από µια µεταβολή στο κόστος των πρώτων υλών ή των αµοιβών 

εργασίας ή µια µεταβολή στον όγκο ή τις τιµές πώλησης των προϊόντων της 

επιχείρησης. Σχετικά µε τις µεταβολές των τιµών πώλησης, η επίδρασή τους 

στον όγκο πωλήσεων θα πρέπει να εξετάζεται σε συνδυασµό µε το βαθµό 

ελαστικότητας της ζήτησης των προϊόντων αυτής.  

                                                 

96  Δημήτριος Ι. Καραγιάννης, Ιωάννης Δ. Καραγιάννης, Αικατερίνη Δ. Καραγιάννη, 2012, Ανάλυση 

ισολογισμών και αριθμοδείκτες, βιωσιμότητα επιχειρήσεων και κέρδη, έλεγχος του κόστους και 

αποκλίσεις, ταμειακή ρευστότητα επιχειρήσεων, παραδείγματα και εφαρμογές σε επιχειρήσεις στην 

πράξη, Εκδόσεις Ιδιωτική, Αθήνα 
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β. Στην αξιολόγηση της ικανότητας της διοίκησης της επιχείρησης. Αυτό 

επιτυγχάνεται µε τη σύγκριση και την αξιολόγηση του πραγµατικού «νεκρού 

σηµείου» που επιτεύχθηκε µε τα προκαθορισθέντα επίπεδα αυτού. 

χ. Για τη λήψη επιχειρηµατικών αποφάσεων σχετικών µε τις τρέχουσες 

δραστηριότητες της επιχείρησης, την πολιτική που ακολουθεί κ.ά.  

Ο παρακάτω πίνακας 2 παρουσιάζει τη σχέση µεταξύ κερδών και πωλήσεων µιας 

υποθετικής επιχείρησης ΑΧ.97 

 
Πίνακας 2: Σχέση µεταξύ κερδών και πωλήσεων (σε χιλ. ευρώ). 

Πηγή: (Νιάρχος, Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, 2004). 

Για τον υπολογισµό του «νεκρού σηµείου» µιας επιχείρησης, πέραν των παραπάνω 

παραδοχών θα πρέπει να ληφθούν υπόψη και τα παρακάτω:  

a. Η επιχείρηση διαθέτει ένα µόνο προϊόν. 

b. Μπορεί να διαχωριστεί το κόστος στο σταθερό και στο µεταβλητό του 

µέρος. 

c. Τα σταθερά έξοδα δεν µεταβάλλονται σε όλο το µήκος της κλίµακας. 

d. Τα µεταβλητά έξοδα είναι ανάλογα του ύψους των πωλήσεων. 

e. Η τιµή πώλησης του προϊόντος δεν µεταβάλλεται στην Αγορά.  

Από τον πίνακα 2 προκύπτει ότι το «νεκρό σηµείο» της επιχείρησης ΑΧ βρίσκεται εκεί 

που η συνολική αξία πωλήσεων είναι ίση µε το συνολικό κόστος δηλαδή στις 500.000 

µονάδες πωλήσεων ή στην αξία πωλήσεων των 29.347.000€. Στο σηµείο αυτό η 

επιχείρηση δεν πραγµατοποιεί ούτε κέρδος ούτε ζηµιά. Κάτω από το «νεκρό σηµείο η 

επιχείρηση πραγµατοποιεί ζηµιές, ενώ πάνω από αυτό πραγµατοποιεί κέρδη.  

                                                 

97  Νιάρχου Νικήτα Α., 2004, Χρηματοοικονική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Σταμούλης ΑΕ, 

7
η 

Έκδοση,Αθήνα 
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Εικόνα 11: Σχέση µεταξύ κερδών και πωλήσεων (σε χιλ. ευρώ).  

Πηγή: (Νιάρχος, Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, 2004). 

Από το εικόνα 12 παρατηρείται ότι η ανοδική κλίση (4233,1) της γραµµική τάσης της 

«Αξίας των πωλήσεων» είναι πολύ µεγαλύτερη από την ανοδική κλίση (444,68) της 

γραµµικής «Καθαρά κέρδη ή ζηµιές». Άρα δεν αυξάνονται ταυτόχρονα. Τα στοιχεία που 

χρειάζονται για τον προσδιορισµό του «νεκρού σηµείου» είναι συνήθως διαθέσιµα µόνο 

στον εσωτερικό αναλυτή, όµως εάν στην επιχείρηση δεν υπάρχει προϋπολογιστικό 

σύστηµα έλεγχου του κόστους, τότε το δυσκολότερο σηµείο για τον αναλυτή είναι να 

µελετήσει µέχρι ποιου σηµείου το σταθερό τµήµα του κόστους είναι πράγµατι µερικώς 

ηµιµεταβλητό. Κατά κάποιο τρόπο ο διαχωρισµός του κόστους, στο σταθερό και στο 

µεταβλητό του µέρος είναι αυθαίρετος, κυρίως όταν η µελετώµενη επιχείρηση πωλεί 

περισσότερα του ενός προϊόντα. Μολονότι ακριβής διαχωρισµός δεν µπορεί να 

επιτευχθεί, είναι µεγάλης σηµασίας για τη λύση πολλών προβληµάτων των επιχειρήσεων 

η γνώση και µελέτη των διαφόρων µερών του κόστους, σε σχέση µε τα έσοδα 

πωλήσεων.  

Ο εξωτερικός αναλυτής δεν έχει στη διάθεσή του αρκετά στοιχεία, τα οποία θα του 

επιτρέψουν να προσδιορίσει µελλοντικά το «νεκρό σηµείο» σε περίπτωση σηµαντικών 

διακυµάνσεων του όγκου πωλήσεων. Ωστόσο, θα µπορεί να φθάσει σε πρόχειρα 

συµπεράσµατα σχετικά µε την επιβάρυνση της επιχείρησης µε το σταθερό κόστος σε 

διάφορα επίπεδα πωλήσεων σε σύγκριση µε τα λειτουργικά της αποτελέσµατα και µε 

βάση τα ιστορικά στοιχεία των τελευταίων ετών.  

Ενδεικτικά, αξίζει να αναφερθεί ότι το κόστος των πωληθέντων, που αποτελείται από τα 

αποθέµατα αρχής πλέον των αγορών της περιόδου εκτός τα αποθέµατα τέλους περιόδου, 
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είναι εξ ολοκλήρου µεταβλητό µέγεθος. Οι δαπάνες προσωπικού µπορεί να αποτελούν 

σταθερό κόστος ή µεταβλητό. Επίσης, οι διάφοροι φόροι και τέλη, κατά το µεγαλύτερο 

µέρος τους, αποτελούν σταθερό κόστος. Σταθερό κόστος αποτελούν, συνήθως, και οι 

αποσβέσεις παγίων περιουσιακών στοιχείων και τα έξοδα συντήρησης. Ακόµη, άλλα 

είδη δαπανών είναι ηµιµεταβλητά, όπως οι δαπάνες επισκευών, διάφορα υλικά, καύσιµα 

κ.λπ., που συνεπάγονται ένα ελάχιστο ύψος δαπάνης και επίσης είναι ανάλογα µε το 

ύψος των πωλήσεων της επιχείρησης. Ως εκ τούτου, για να πραγµατοποιηθεί η ανάλυση 

του «νεκρού σηµείου» πρέπει να διαχωριστεί το σταθερό από το µεταβλητό τους µέρος. 

Αυτό, συνήθως, είναι πολύ δύσκολο για τον εσωτερικό αναλυτή και σχεδόν αδύνατο για 

τον εξωτερικό αναλυτή, εκτός εάν του παρασχεθούν τα απαραίτητα προς τούτο στοιχεία.  

Υποθετικά στο «νεκρό σηµείο» η κατάσταση αποτελεσµάτων µιας επιχείρησης 

παρουσιάζει την ακόλουθη εικόνα:98 

 
Πίνακας 3: Κατάσταση αποτελεσµάτων µιας επιχείρησεως. 

Πηγή (Νιάρχος, Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, 2004). 

 

Η συµµετοχή των µεταβλητών δαπανών στο σύνολο των πωλήσεων, ή µε άλλα λόγια ο 

συντελεστής µεταβλητών δαπανών, είναι (27.997 / 45.605) 61,3%, γεγονός το οποίο 

σηµαίνει ότι κατά µέσο όρο, από τα 100 ευρώ πωλήσεων τα 61,3 ευρώ είναι µεταβλητό 

κόστος, το οποίο δεν θα πραγµατοποιούνταν αν η επιχείρηση δεν είχε καθόλου 

πωλήσεις.99 

                                                 

98  Νιάρχου Νικήτα Α., 2004, Χρηματοοικονική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Σταμούλης ΑΕ, 

7
η 

Έκδοση,Αθήνα 

 
99

 Μίχος Ιωάννης Γεώργιος, Αποστόλου Γεώργιος Παρασκευή, ∆ηµογλή Γεώργιος Παναγιώτα, 

2016, Πτυχιακή εργασία «Έννοια της ∆ηµιουργικής Λογιστικής», ΤΕΙ ∆υτικής Ελλάδας, Σχολή ∆ιοίκησης 

και Οικονοµίας, Τµήµα Λογιστικής 

Χρηµατοοικονοµικής,Μεσολόγγι,<http://repository.library.teimes.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/36

56/LOG%20ΜΙΧΟΣ-%20ΑΠΟΣΤΟΛΟΥ-%20∆ΗΜΟΓΛΗ.pdf?sequence=1&isAllowed=y> 
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Τέλος, µπορούν να χρησιµοποιούν την ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων και 

πελάτες της επιχείρησης, ώστε να προσδιορίσουν την κερδοφόρα δυναµικότητα αυτής, 

την απόδοση των κεφαλαίων της, και άλλα συναφή στοιχεία µε σκοπό την πιο πρόσφορη 

συνεργασία και την επίτευξη καλύτερων τιµών και όρων συναλλαγής.100 

                                                 

100  Νιάρχου Νικήτα Α., 2004, Χρηματοοικονική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Σταμούλης ΑΕ, 

7
η 

Έκδοση,Αθήνα 

 

 



 

 90 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4ο 

Αριθμοδείκτες 

Στο προηγούµενο κεφάλαιο αναφέραµε ότι οι αριθµοδείκτες βοηθούν τους αναλυτές  

(εσωτερικούς ή εξωτερικούς) προκειµένου να αναλύσουν τις οικονοµικές καταστάσεις 

είτε µε την διαχρονική είτε µε τη διαστρωµατική ανάλυση. Με την χρήση των 

αριθµοδεικτών µπορούν να καθορίσουν τις ανάγκες χρηµατοδότησης της επιχείρησης 

καθώς επίσης και τις δυνατότητες διαπραγµάτευσης που έχει µε τους εξωτερικούς της 

χρηµατοδότες. Έτσι, µπορούµε να πληροφορηθούµε σε γενικές γραµµές για τη 

ρευστότητα, τη δραστηριότητα, την αποδοτικότητα και την βιωσιµότητα µιας 

επιχείρησης σε σχέση µε την διάρθρωση των κεφαλαίων της και σε τελική ανάλυση την 

πραγµατική κατάσταση ολόκληρης της οικονοµικής µονάδας. 

Ουσιαστικά οι αριθµοδείκτες ή χρηµατοοικονοµικοί δείκτες (financial ratio ή accounting 

ratio) είναι το πηλίκο µεταξύ επιλεγµένων αριθµητικών τιµών που λαµβάνονται από τις 

οικονοµικές καταστάσεις µιας επιχείρησης. Καταρτίζονται µε σκοπό τον προσδιορισµό 

της πραγµατικής θέσεως ή της αποδοτικότητας των διάφορων τµηµάτων ή ολόκληρων 

τοµέων οι οποίοι αφορούν µία οικονοµική µονάδα και σε τελική ανάλυση της 

πραγµατικής καταστάσεως ολόκληρης της οικονοµικής µονάδας ή και γενικότερα του 

κλάδου στον οποίο ανήκει η µονάδα αυτή. 

Ένας αριθµοδείκτης παριστάνεται συνήθως είτε µε τη µορφή πηλίκου κάποιων µεγεθών 

είτε µε τη µορφή ποσοστού. Εάν προτιµηθεί η µορφή του ποσοστού, τότε συνήθως 

λαµβάνουµε ως διαιρετέο τον αριθµό που δείχνει την ευνοϊκή αξία για την επιχείρηση 

ούτως ώστε οποιαδήποτε βελτίωση της κατάστασης να µεταφράζεται σε αύξηση του 

ποσοστού.101 

Οι αριθµοδείκτες χωρίζονται κυρίως σε  7 βασικές κατηγορίες: 

• Αριθµοδείκτες Ρευστότητας 

                                                 

101  Νιάρχου Νικήτα Α., 2004, Χρηματοοικονική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Σταμούλης ΑΕ, 

7
η 

Έκδοση,Αθήνα 
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• Αριθµοδείκτες ∆ραστηριότητας 
• Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας 
• Αριθµοδείκτες Φερεγγυότητας 
• Αριθµοδείκτες ∆απανών Λειτουργίας 
• Αριθµοδείκτες ∆ιαρθρώσεως Κεφαλαίων και Βιωσιµότητας 
• Αριθµοδείκτες Επενδύσεων ή Επενδυτικοί Αριθµοδείκτες 

 Αριθμοδείκτες Ρευστότητας 
Οι αριθµοδείκτες ρευστότητας χρησιµοποιούνται περισσότερο για τον προσδιορισµό της 

βραχυχρόνιας οικονοµικής θέσης της επιχείρησης και της ικανότητάς της να 

ανταποκριθεί στις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. Οι αριθµοδείκτες αυτής της 

κατηγορίας είναι οι εξής: 

1.1.1.1. Αριθµοδείκτης Κεφαλαίου Κίνησης  

Κεφάλαιο Κίνησης = Κυκλοφορούν Ενεργητικό - Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

2.2.2.2. Αριθµοδείκτης Γενικής Ρευστότητας (Current Ratio) 

Γενική ρευστότητα = Κυκλοφορούν Ενεργητικό / Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις  

Ο αριθµοδείκτης γενικής ρευστότητας θα πρέπει να βρίσκεται στα όρια µεταξύ το 1,2 και 

του 2 (1,2 < ΓΡ < 2) έτσι ώστε να εξασφαλιστεί το επίπεδο ρευστότητας που θα 

εξασφαλίσει µια υγιής βραχυχρόνια επιβίωση. 

3.3.3.3. Αριθµοδείκτης Ειδικής Ρευστότητας (Quick Ratio) 

Ειδική ρευστότητα = (Κυκλοφορούν Ενεργητικό – Αποθεµατικά) / Βραχυπρόθεσµες 

Υποχρεώσεις  

Ή  

Ειδική ρευστότητα = ∆ιαθέσιµα102+ Απαιτήσεις/Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

Επίσης, ο αριθµοδείκτης ειδικής ρευστότητας θα πρέπει να βρίσκεται στα όρια µεταξύ 

του 0,5 και 1 (0,5 < ΑΡ <1). 

4.4.4.4. Αριθµοδείκτης Ταµειακής Ρευστότητας (Absolute Liquid Ratio) 

Ταµειακή ρευστότητα = ∆ιαθέσιµα / Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

Ο αριθµοδείκτης ταµειακής ρευστότητας θα πρέπει να κυµαίνεται στο 1,1 έως 0,2. 

5.5.5.5. ∆είκτης Μετρητών 

∆είκτης Μετρητών = ∆ιαθέσιµα / Κυκλοφορούν Ενεργητικό 

                                                 

102 Στα διαθέσιμα περιλαμβάνονται και τα χρεόγραφα που είναι εισηγμένα στο χρηματιστήριο τα 

οποία είναι ισοδύναμα με τα μετρητά στοιχεία 
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6.6.6.6. Αριθµοδείκτης Αµυντικού Χρονικού ∆ιαστήµατος (Defensive interval ratio) 

Αριθµοδείκτης Αµυντικού Χρονικού ∆ιαστήµατος = ∆ιαθέσιµα + Απαιτήσεις / 

Ηµερήσιες Λειτουργικές ∆απάνες 

Πρόκειται για ηµερήσια έξοδα που έχει να πληρώσει η επιχείρηση. Η διαχείριση της 

ρευστότητας είναι πολύ σηµαντική ειδικά σε περιόδους τους οποίους κυριαρχεί η 

οικονοµική ύφεση και οι συναλλαγές µε πίστωση έχουν ελαχιστοποιηθεί. Η ύπαρξη 

ρευστότητας σε µία επιχείρηση έχει επίδραση στα κέρδη της, διότι αν τα κυκλοφοριακά 

της στοιχεία (Αποθέµατα, Απαιτήσεις και ∆ιαθέσιµα) δεν µετατρέπονται εύκολα σε 

µετρητά ή αν δεν υπάρχουν επαρκή ρευστά διαθέσιµα, τότε η επιχείρηση δεν είναι σε 

θέση να πληρώσει τις υποχρεώσεις της, µε πιθανό αποτέλεσµα τη δυσφήµηση, τη µείωση 

της εµπιστοσύνης των συναλλασσόµενων και µε µεγάλο κίνδυνο την κήρυξη της 

επιχείρησης σε πτώχευση. 

Ωστόσο, η τοποθέτηση των κεφαλαίων σε κυκλοφοριακά στοιχεία δεν αποτελεί κατά 

κανόνα παραγωγική επένδυση και ως εκ τούτου η διατήρηση υπερβολικά υψηλών 

κυκλοφοριακών στοιχείων, είναι ενδεχόµενο να µειώνει την κερδοφόρα δυναµικότητα 

της επιχείρησης.103 104 

 Αριθμοδείκτες Δραστηριότητας 
Οι αριθµοδείκτες δραστηριότητας βοηθάνε στο να προσδιορίσουµε τον βαθµό 

µετατροπής ορισµένων περιουσιακών στοιχείων σε ρευστά, όπως τα αποθέµατα και οι 

απαιτήσεις. 

1. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας εξοφλήσεων βραχυπρόθεσµων 

υποχρεώσεων (Trade creditors to purchases ratio) 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις = Κόστος Πωληθέντων / Μ.Υ. Βραχυπρόθεσµων 

2. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεµάτων (Inventories turnover 

ratio) 

                                                 

103  Νιάρχου Νικήτα Α., 2004, Χρηματοοικονική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Σταμούλης ΑΕ, 

7
η 

Έκδοση,Αθήνα 

 
104  Αλεξόπουλος Γιώργος ,2013, Ανάλυση με τη χρήση αριθμοδεικτών Αριθμοδείκτες Ρευστότητας 

& Δραστηριότητας, Ανάκτηση 

2017,<http://mscinaccounting.teipir.gr/uploads/b2e39d5837c0bcda66855c28f24f137a.pdf> 
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Αποθεµάτων = Κόστος Πωληθέντων / Μ.Ο. Αποθεµάτων105
 

3. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας εισπράξεων απαιτήσεων 

(Receinables turnover ratio) 

Εισπράξεων Απαιτήσεων = Καθαρές πωλήσεις / Μ.Ο. Απαιτήσεων 

4. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας Ενεργητικού  

Ενεργητικού = Πωλήσεις / Ενεργητικό 

5. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας Παγίου Ενεργητικού 

Παγίου Ενεργητικού =Πωλήσεις / Παγίων 

6. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας Ιδίων Κεφαλαίων   

Ιδίων Κεφαλαίων =Πωλήσεις / Ιδίων Κεφαλαίων 

7. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας Κεφαλαίων  

Κεφαλαίων =Πωλήσεις / Μ.Ο. Συνολικών Κεφαλαίων 

8. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας Προµηθευτών  

Προµηθευτών = Αγορές / Μ.Ο. Προµηθευτών 

 Αριθμοδείκτες Αποδοτικότητας 
Στο πρώτο κεφάλαιο είχαµε αναφέρει πόσο σηµαντικά είναι τα κέρδη για την επιχείρηση 

και κυρίως πόσο σηµαντικά είναι για τους ενδιαφερόµενους της καθώς και ποιες είναι οι 

προοπτικές της επιχείρησης για το µέλλον µε σκοπό να επενδύσουν σε αυτήν 

ρισκάροντας  τα κεφάλαια τους. Αυτό γίνεται χρησιµοποιώντας τους αριθµοδείκτες 

αποδοτικότητας για να µετρήσουν την αποδοτικότητα της επιχείρησης, η οποία 

αντανακλά στην ικανότητά της να πραγµατοποιεί κέρδη. 106
 

1. Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας Περιθώριο Καθαρού Κέρδους 
Αποδοτικότητα Περιθώριο Καθαρού Κέρδους = Καθαρά Κέρδη Μετά Φόρων / 
Πωλήσεις 
 

2. Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας Περιθώριο Λειτουργικού Κέρδους – ROS 

 Αποδοτικότητα Περιθώριο Λειτουργικού Κέρδους - ROS = Καθαρά Κέρδη Προ Φόρων 

/ Πωλήσεις 

3. Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας Περιθώριο Μεικτού Κέρδους  

                                                 

105  Στα αποθέματα προϊόντων περιλαμβάνονται τόσο τα έτοιμα προϊόντα, όσο οι πρώτες ύλες  και 

τα ημικατεργασμένα προϊόντα. 

 
106  Νιάρχου Νικήτα Α., 2004, Χρηματοοικονική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Σταμούλης ΑΕ, 

7
η 

Έκδοση,Αθήνα 
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Αποδοτικότητα Περιθώριο Μεικτού Κέρδους = Μικτά κέρδη / Πωλήσεις 

4. Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων – ROE 

Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων - ROE = Καθαρά κέρδη Μετά Φόρων /  Ίδια Κεφάλαια 

5. Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας Αποδοτικότητα Ενεργητικού - ROΑ  

Αποδοτικότητα Ενεργητικού - ROΑ = Καθαρά Κέρδη Προ Φόρων / Σύνολο 

Ενεργητικού 

6. Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας ROWC  

Αποδοτικότητα ROWC (Καθαρά Κέρδη / Κεφάλαιο Κίνησης) 

 Αριθμοδείκτες Φερεγγυότητας 
Οι αριθµοδείκτες Φερεγγυότητας δείχνουν το πόσο η επιχείρηση µπορεί ανταπεξέλθει σε 

όλες τις υποχρεώσεις της ξεπληρώνοντας όλες τις εκκρεµότητες που έχει σε τρίτους. 

Εφόσον µπορεί να ανταπεξέλθει σε αυτές τότε η επιχείρηση είναι φερέγγυα. 

1. ∆είκτης Συνολικής Ικανότητας ∆ανεισµού 

 ∆είκτης Συνολικής Ικανότητας ∆ανεισµού = (Βραχυχρόνιες + Μακροχρόνιες 

Υποχρεώσεις) / Σύνολο Ενεργητικού 

2. ∆είκτης Μόχλευσης 

∆είκτης Μόχλευσης = Ιδία Κεφάλαια / Σύνολο Υποχρεώσεων 

3. ∆είκτης Χρηµατοοικονοµικής Μόχλευσης  

∆είκτης Χρηµατοοικονοµικής Μόχλευσης = Σύνολο Ενεργητικού / Ιδίων Κεφαλαίων 

4. ∆είκτης Γενικής Ρευστότητας  

∆είκτης Γενικής Ρευστότητας = Κυκλοφορούν Ενεργητικό / Βραχυπρόθεσµες 

Υποχρεώσεις 

5. ∆είκτης Άµεσης Ρευστότητας  

∆είκτης Άµεσης Ρευστότητας =(Κυκλοφορούν Ενεργητικό – Αποθέµατα) / 

Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

6. ∆είκτης Φερεγγυότητας  

∆είκτης Φερεγγυότητας = Ίδιο Κεφάλαια / Σύνολο Ενεργητικού  

 Αριθμοδείκτες Δαπανών Λειτουργίας 
1. Αριθµοδείκτες Λειτουργικών Εξόδων 

Αριθµοδείκτες Λειτουργικών Εξόδων = (Κόστος Πωληθέντων + Λειτουργικά Έξοδα) / 

Καθαρές Πωλήσεις 

2. Αριθµοδείκτες Λειτουργικών Εξόδων προς πωλήσεις 
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Αριθµοδείκτες Λειτουργικών Εξόδων προς Πωλήσεις = Λειτουργικά έξοδα / Καθαρές 

Πωλήσεις 

3. Αριθµοδείκτες Καθαρών εξόδων προς τις αµοιβές των απασχοληµένων 

Αριθµοδείκτες Καθαρών Εξόδων προς τις Αµοιβές των Απασχοληµένων = Καθαρά 

λειτουργικά κέρδη/ Αµοιβές απασχοληµένων 

4. Αριθµοδείκτες παγίων προς µέσο αριθµό απασχολουµένων 

Αριθµοδείκτες Παγίων προς Μέσο Αριθµό απασχολουµένων = Καθαρά Πάγια / Μέσος 

Αριθµός Απασχολουµένων 

5. Αριθµοδείκτες αµοιβών προς µέσο αριθµό απασχολουµένων 

Αριθµοδείκτες Αµοιβών προς Μέσο Αριθµό Απασχολουµένων = Σύνολο Αµοιβών 

Απασχολουµένων / Μέσος Αριθµός Απασχολουµένων 

6. Αριθµοδείκτης καλύψεως επενδύσεων 

Αριθµοδείκτης Καλύψεως Επενδύσεων = Συνολικές αποσβέσεις περιόδων / Μεταβολή 

Αξίας Ακαθάριστων Παγίων στην Περίοδο 

 Αριθμοδείκτες Διαρθρώσεως Κεφαλαίων και 
Βιωσιμότητας 
Μέχρι τώρα εξετάστηκε η επιχείρηση από τη σκοπιά των βραχυχρόνιων δυνατοτήτων 

της, δηλαδή διαπιστώσαµε εάν µπορεί να ανταποκριθεί στην εξόφληση των τρεχουσών 

υποχρεώσεων της, όταν αυτές γίνονται απαραίτητες. Όµως δεν αναφέρθηκε ακόµα για 

την ικανότητα της επιχείρησης να ανταποκριθεί στις µακροχρόνιες υποχρεώσεις της. Η 

διαδικασία προσδιορισµού της οικονοµικής καταστάσεως από µακροχρόνια πλευρά είναι 

αυτή που περιλαµβάνει την ανάλυση της διάρθρωσης των κεφαλαίων. Λέγοντας 

διάρθρωση των κεφαλαίων εννοούµε τα διάφορα είδη και τις µορφές των κεφαλαίων που 

χρησιµοποιεί για τη χρηµατοδότηση της. Με τον όρο διάφορα ήδη κεφαλαίων εννοούµε 

τα ίδια κεφάλαια και τα ξένα κεφάλαια που χωρίζονται σε βραχυπρόθεσµες, 

µεσοπρόθεσµες και µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις. Αυτές οι διαφορετικές µορφές 

υποχρέωσης έχουν σαν αποτέλεσµα να ξεχωρίζουν το κίνδυνο που έχει λάβει ο κάθε 

επενδυτής. Όσο µεγαλύτερος είναι ο χρόνος που θα υλοποιηθεί η υποχρέωση τόσο 

µεγαλύτερους κινδύνους έχει λάβει ο επενδυτής αυτός µε αποτέλεσµα ή να κερδίσει 

πολλά χρήµατα ή να χάσει πολλά χρήµατα. Για να µετρήσει κάποιος εάν θα πρέπει να 

επενδύσει στην επιχείρηση αυτή ειδικά για µια µακροχρόνια επένδυση θα πρέπει  πρώτα  
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να χρησιµοποιήσει τους παρακάτω δείκτες κεφαλαιακής διάρθρωσης και επιβίωσης. Για 

να µετρήσει την βιωσιµότητα της επιχείρησης αυτής.107
 

1. Σχέση ξένων προς ίδια κεφάλαια  

Σχέση ξένων προς ίδια κεφάλαια = Σύνολο Υποχρεώσεων / Ίδια Κεφάλαια 

2. Σχέση ιδίων κεφαλαίων προς ξένων  

Σχέση ιδίων κεφαλαίων προς ξένων = Ίδια Κεφάλαια / Σύνολο Υποχρεώσεων 

3. ∆είκτης Κεφαλαιακής ∆ιάρθρωσης 

∆είκτης Κεφαλαιακής ∆ιάρθρωσης = Ίδια/ Συνολικά Κεφάλαια 

4. ∆είκτης ∆ανειακής Επιβάρυνσης 

 ∆είκτης ∆ανειακής Επιβάρυνσης = Ξένα Κεφάλαια / Σύνολο Κεφάλαια 

5. ∆είκτης Κάλυψης Χρηµατοοικονοµικών ∆απανών  

∆είκτης Κάλυψης χρηµατοοικονοµικών δαπανών = (Κέρδος Προ Φόρου + 

Χρηµατοοικονοµικές ∆απάνες) / Χρηµατοοικονοµικές ∆απάνες 

6. ∆είκτης Παγιοποίησης  

∆είκτης Παγιοποίησης = Πάγιο Ενεργητικό/Σύνολο Ενεργητικού 

7. ∆είκτης Κάλυψης τόκων  

∆είκτης Κάλυψης τόκων = Κέρδη Προ Φόρων/Τόκοι Έξοδα  

8. Σχέση ιδίων κεφαλαίων προς πάγια 

Σχέση ιδίων κεφαλαίων προς πάγια =  Ίδια Κεφάλαια/ Πάγια 

9. Σχέση Παγίων/Μακροπρόθεσµων Υποχρεώσεων 

Σχέση Παγίων/Μακροπρόθεσµων Υποχρεώσεων = Πάγια / Μακροπρόθεσµες 

Υποχρεώσεις 

 Αριθμοδείκτες Επενδύσεων ή Επενδυτικοί 
Αριθμοδείκτες 
Οι Αριθµοδείκτες Επενδύσεων συσχετίζουν τον αριθµό των µετοχών µιας επιχείρησης 

και της χρηµατιστηριακής τους τιµής µε τα κέρδη, τα µερίσµατα και τα άλλα 

περιουσιακά στοιχεία της.108 

                                                 

107  Νιάρχου Νικήτα Α., 2004, Χρηματοοικονική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Σταμούλης ΑΕ, 

7
η 

Έκδοση,Αθήνα 
108 Πτυχιακή Εργασία, 2008, «Χρηματοοικονομική κατάσταση λογιστικών καταστάσεων», 

6/3/2017,<https://eclass.uoa.gr/modules/document/file.php/ECON166/2.%20%CE%A7%CF%81%CE%B
7%CE%BC%CE%B1%CF%84%CE%BF%CE%BF%CE%B9%CE%BA%CE%BF%CE%BD%CE%BF%
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Χαρακτηριστικοί αριθµοδείκτες επενδύσεων είναι: 

•••• Μέρισµα κατά µετοχή 

•••• Κέρδη κατά µετοχή 

•••• Μερισµατική απόδοση 

•••• Εσωτερική αξία µετοχής 

•••• Ποσοστό διανεµοµένων κερδών  

•••• Ταµειακή ροή ανά µετοχή 

•••• Ο λόγος τιµής προς τα κέρδη ανά µετοχή 

•••• Ο αριθµοδείκτης ποσοστού αυτοχρηµατοδοτήσεως 

•••• Η απόσβεση ανά µετοχή 

•••• Ο αριθµοδείκτης διάρκειας εξοφλήσεως επενδύσεων 

•••• Αριθµοδείκτης αποδόσεων µετοχών σε ταµειακή ροή 109 110 111 

                                                                                                                                                 

CE%BC%CE%B9%CE%BA%CE%AE%20%CE%91%CE%BD%CE%AC%CE%BB%CF%85%CF%83

%CE%B7/XRHMATOIKONOMIKH_ANALYSI_PDF.pdf> 

 
109  Νιάρχου Νικήτα Α., 2004, Χρηματοοικονική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Σταμούλης ΑΕ, 

7
η 

Έκδοση,Αθήνα 

 
110  Πέτρος Καλαντώνης, Διάλεξη: Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων , Χρηματοοικονομικοί 

Αριθμοδείκτες (Δείκτες Απόδοσης Κεφαλαίων – Δείκτες Αποδοτικότητας Στοιχείων Ενεργητικού), ΤΕΙ 

Πειραια, Τμήμα διοίκηση 

Επιχειρήσεων,<http://eclass.teipir.gr/openeclass/modules/document/file.php/BUSI115/V.%20%CE%94%C
E%B5%CE%AF%CE%BA%CF%84%CE%B5%CF%82%20%CE%91%CF%80%CF%8C%CE%B4%CE
%BF%CF%83%CE%B7%CF%82%20%CE%BA%CE%B1%CE%B9%20%CE%91%CF%80%CE%BF%
CE%B4%CE%BF%CF%84%CE%B9%CE%BA%CF%8C%CF%84%CE%B7%CF%84%CE%B1%CF%

82.pdf> 

 
111  Αλεξόπουλος Γιώργος ,2013, Ανάλυση µε τη χρήση αριθµοδεικτών Αριθµοδείκτες Ρευστότητας 

& ∆ραστηριότητας, Ανάκτηση 

2017,<http://mscinaccounting.teipir.gr/uploads/b2e39d5837c0bcda66855c28f24f137a.pdf> 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5ο 

Στρεβλώσεις της Λογιστικής (Accounting Dititorlions)  

Με τον όρο λογιστικές στρεβλώσεις εννοούµε τις αποκλίσεις της λογιστικής 

πληροφόρησης από την υποκείµενη οικονοµική πραγµατικότητα της επιχείρησης. Οι 

πληροφορίες που περιέχουν οι χρηµατοοικονοµικές λογιστικές καταστάσεις µπορούν να 

στρεβλώσουν την ελευθερία βούλησης (προαίρεση) και να δηµιουργήσουν ανακρίβειες 

στην λογιστική πράξη. Αυτές οι στρεβλώσεις συµβαίνουν σε τουλάχιστον τρείς 

µορφές112:  

• Εκτιµήσεις της διοίκησης µπορεί να υπόκεινται σε άνευ δόλου λάθη ή 

παραλείψεις. Αυτό το εξ’εκτίµησης λάθος (estimation error) συνιστά µία κύρια 

αιτία λογιστικών στρεβλώσεων.  

• Ανώτερα στελέχη µπορεί να χρησιµοποιήσουν την προαίρεσή τους στην 

λογιστική προκειµένου να «µαγειρέψουν» ή να δηµιουργήσουν καλές εντυπώσεις 

µε τις λογιστικές καταστάσεις. Αυτή η «διαχείριση» κερδών µπορεί να 

δηµιουργήσει σοβαρές λογιστικές στρεβλώσεις.  

• Τα λογιστικά πρότυπα µπορούν να δηµιουργήσουν λογιστικές στρεβλώσεις λόγω 

αποτυχίας τους να συλλάβουν την οικονοµική πραγµατικότητα.  

Από τους τρεις αυτούς τύπους λογιστικών στρεβλώσεων δηµιουργείται «λογιστικός 

κίνδυνος» 113 κατά την ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων.114 

                                                 

112  Καλπαξίδου, Α., 2017, ΕΠΙΝΟΗΤΙΚΗ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ– ΧΕΙΡΑΓΩΓΗΣΗ ΚΕΡ∆ΩΝ ΣΤΙΣ ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ 

ΕΙΣΗΓΜΕΝΕΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΙΣ. Ο ΡΟΛΟΣ ΤΩΝ ∆ΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ -∆ΙΠΛΩΜΑΤΙΚΗ ΕΡΓΑΣΙΑ, 

<https://dspace.lib.uom.gr/bitstream/2159/3576/1/KalpaxidouMsc2007.pdf> 

 
113  Λογιστικός κίνδυνος (accounting risk) ονομάζεται η αβεβαιότητα κατά την ανάλυση 

χρηματοοικονομικών καταστάσεων εξαιτίας λογιστικών στρεβλώσεων. Ο λογιστικός κίνδυνος είναι 

εγγενής στην επιλογή και εφαρμογή λογιστικών μεθόδων/τεχνικών, συμπεριλαμβανομένου του εύρους 

της διοίκησης στο να επηρεάζει τα προϊόντα της λογιστικής διεργασίας (ισολογισµό, κατάσταση 

αποτελεσμάτων, κατάσταση ταμειακών ροών, κ.ο.κ.). 

 
114  Βασίλειος Φ.Φίλιος, 2003, Δημιουργική Λογιστική, Σύγχρονη Εκδοτική ΕΠΕ, Αθήνα. 
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 Σηµαντική αιτία της υποκειµενικής κρίσης στην χρηµατοοικονοµική λογιστική αποτελεί 

τη διοικητική προαίρεση (managerial discretion). Αυτή η προαίρεση βελτιώνει ιδανικά 

το οικονοµικό περιεχόµενο των λογιστικών αριθµών/ποσοτήτων µε το να επιτρέπει στα 

στελέχη να ασκούν την επιδέξια κρίση τους και να δηµοσιοποιούν ιδιωτικές 

πληροφορίες διά µέσου λογιστικών τους επιλογών και εκτιµήσεων. 

 Παραδείγµατος χάριν, ένα ανώτερο στέλεχος θα µπορούσε να µειώσει την πρόβλεψη για 

επισφαλή χρέη µε βάση επιχειρησιακή πληροφόρηση εκ των έσω τέτοια όπως η 

βελτιωµένη χρηµατοοικονοµική κατάσταση ενός µεγάλου πελάτη. Αυτό έχει σαν 

αποτέλεσµα πολλά στελέχη να κάνουν κατάχρηση αυτής της προαίρεσης προκειµένου να 

«διαχειριστούν» τα κέρδη και να ωραιοποιήσουν τις λογιστικές καταστάσεις. 

Η «διαχείριση» κερδών µπορεί να µειώνει το οικονοµικό περιεχόµενο των λογιστικών 

καταστάσεων και µπορεί να µειώνει την εµπιστοσύνη στην διεργασία της 

χρηµατοοικονοµικής λογοδοσίας των επιχειρήσεων προς το κοινό. Γι’ αυτό η 

εξακρίβωση της ύπαρξης «διαχείρισης» κερδών και η ανάληψη καταλλήλων 

προσαρµογών στους αριθµούς που περιέχονται στις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις 

συνιστούν σπουδαίες εργασίες σε κάθε ανάλυση λογιστικών καταστάσεων. Οι λογιστικές 

στρεβλώσεις ανακύπτουν από την φύση της λογιστικής των δεδουλευµένων (accrual 

accounting).115 

Παραποίηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων   

 Εισαγωγή 
Από τεχνικής άποψης ο ρόλος της Λογιστικής, τελειώνει µε την κατάρτιση των 

χρηµατοοικονοµικών ή λογιστικών καταστάσεων. Όµως, µετά αρχίζει ένας άλλος πιο 

σπουδαίος ρόλος ο οποίος αναφέρεται στη διερεύνηση, ερµηνεία και αξιολόγηση των 

στοιχείων των λογιστικών αυτών καταστάσεων. 

Με τις λογιστικές ή χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις παρέχονται πληροφορίες που 

µπορούν να βοηθήσουν τους ενδιαφερόµενους για τις επιχειρηµατικές µονάδες να 

                                                 

115  Μίχος Ιωάννης Γεώργιος, Αποστόλου Γεώργιος Παρασκευή, Δημογλή Γεώργιος Παναγιώτα, 

2016, Πτυχιακή εργασία «Έννοια της Δημιουργικής Λογιστικής», ΤΕΙ Δυτικής Ελλάδας, Σχολή Διοίκησης 

και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Μεσολόγγι,<http://repository.library.teimes.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/36

56/LOG%20ΜΙΧΟΣ-%20ΑΠΟΣΤΟΛΟΥ-%20∆ΗΜΟΓΛΗ.pdf?sequence=1&isAllowed=y> 
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λάβουν σωστές αποφάσεις. Αποτελούν, ως εκ τούτου, σηµαντική πηγή πληροφοριών. Η 

πραγµατική, όµως, εικόνα µιας επιχειρήσεως δίνεται σε συνδυασµό και µε άλλες 

συµπληρωµατικές πληροφορίες που περιλαµβάνονται στους ετήσιους απολογισµούς που 

καταρτίζουν οι επιχειρήσεις, καθώς και σε άλλα εξωλογιστικά δεδοµένα. Για το λόγο 

αυτό οι σηµειώσεις που συνοδεύουν τις λογιστικές καταστάσεις αποτελούν 

αναπόσπαστο µέρος αυτών και πρέπει να µελετώνται προσεκτικά κατά την ανάλυση και 

αξιολόγηση των δεδοµένων µιας επιχειρηµατικής µονάδας.116 

Κατά κύριο λόγο η χρηµατοοικονοµική ανάλυση των δηµοσιευοµένων λογιστικών 

καταστάσεων των επιχειρήσεων αναφέρεται, στην ανάλυση που µπορούν να κάνουν οι 

«εξωτερικοί» αναλυτές, εκείνοι δηλαδή που δεν έχουν πρόσβαση στα µη δηµοσιευόµενα 

στοιχεία. Σηµειώνεται όµως ότι οι τράπεζες είναι σε θέση να εξασφαλίζουν περισσότερες 

και λεπτοµερέστερες πληροφορίες από ότι οι εξωτερικοί αναλυτές, προκειµένου να 

αποφασίσουν για τη χορήγηση ή µη δανείων στις επιχειρήσεις.  

Οι κυριότερες λογιστικές καταστάσεις είναι η πλέον σηµαντική πηγή πληροφοριών για 

τη δραστηριότητα µιας επιχείρησης, οι οποίες ως γνωστόν είναι ο ισολογισµός και η 

κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως. Εκεί, εµφανίζονται τα περιουσιακά στοιχεία, οι 

πηγές προέλευσης των κεφαλαίων της, καθώς και τα οικονοµικά αποτελέσµατα από τις 

δραστηριότητές της.  

Βέβαια οι συγκεκριµένες λογιστικές καταστάσεις παρουσιάζουν ορισµένα 

µειονεκτήµατα, τα οποία δυσχεραίνουν αρκετά το έργο του αναλυτή. Τα πιο σηµαντικά 

από αυτά είναι:117  

1. Τα στοιχεία που περιλαµβάνονται είναι πολύ συνοπτικά και ανοµοιόµορφα 

καταταγµένα, δεδοµένου ότι για την κατάρτισή τους δεν υπάρχει ένας ενιαίος 

τύπος υποχρεωτικός για όλες τις επιχειρήσεις.  

2. Ο χρόνος που συνήθως µεσολαβεί από το τέλος της χρήσεως, στην οποία 

αναφέρονται, µέχρις ότου δηµοσιευθούν και γίνουν γνωστές στο ευρύ κοινό 

είναι αρκετά µακρύς.  

Η χρηµατοοικονοµική ανάλυση χρησιµοποιείται για την αντιµετώπιση των παραπάνω 

µειονεκτηµάτων, η οποία ασχολείται µε τον υπολογισµό των καταλλήλων µεγεθών και 

                                                 

116  Νιάρχου Νικήτα Α., 2004, Χρηματοοικονική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Σταμούλης ΑΕ, 

7
η 

Έκδοση,Αθήνα 

 
117  Καραγιάννης Δημήτριος Ι., Ιωάννης Δ. Καραγιάννης, Αικατερίνη Δ. Καραγιάννη, 2013, Λογιστικά 

,κοστολόγηση ,Φοροτεχνικά, γενικό λογιστικό σχέδιο ,Κ.Φ.Α.Σ. στην πράξη ,Εκδόσεις Ιδιωτική, Αθήνα.   
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σχέσεων που είναι σηµαντικές και χρήσιµες για τη λήψη οικονοµικής φύσεως 

αποφάσεων. Έτσι, µπορεί να ελεγχθεί ότι µε την ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων 

επιτελείται µια σηµαντική λειτουργία µετατροπής πολυποίκιλων στοιχείων, από απλούς 

αριθµούς σε χρήσιµες πληροφορίες, που σπάνια προσφέρονται αυτούσιες.  

 Σκοπός της Παραποίησης των Λογιστικών Καταστάσεων  
Η ερµηνεία και η αξιολόγηση των στοιχείων των λογιστικών καταστάσεων απαιτεί την 

εξοικείωση µε τις βασικές µεθόδους χρηµατοοικονοµικής ανάλυσης. Φυσικά το είδος 

της χρηµατοοικονοµικής ανάλυσης των λογιστικών καταστάσεων εξαρτάται από το 

ιδιαίτερο ενδιαφέρον και τις επιδιώξεις αυτών που πραγµατοποιούν την ανάλυση 

(µέτοχοι, επενδυτές, πιστωτές, διοίκηση, κρατικές υπηρεσίες, εργαζόµενοι, χρηµατιστές 

κ.λπ.) 

Κατά συνέπεια, µπορεί να ακολουθούνται διάφορες µέθοδοι ανάλυσης και να δίνεται 

κάθε φορά έµφαση σε ορισµένα στοιχεία ανάλογα µε τον επιδιωκόµενο σκοπό, όπως π.χ. 

οι βραχυχρόνιοι πιστωτές µιας επιχειρήσεως (τράπεζες) ενδιαφέρονται πρωτίστως για 

την ικανότητα της επιχειρήσεως να ανταποκρίνεται στις τρέχουσες υποχρεώσεις της. 

Αυτό επειδή ενδιαφέρονται περισσότερο και δίνουν µεγάλο βάρος στην εξασφάλιση που 

τους παρέχεται για την καταβολή από µέρους της επιχείρησης τόσο των τόκων όσο και 

για την επιστροφή των δανειακών κεφαλαίων. Έτσι στην προκειµένη περίπτωση 

εξετάζεται προσεκτικά η σχέση των κυκλοφοριακών στοιχείων της επιχειρήσεως προς 

τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της, προκειµένου να αξιολογηθεί η τρέχουσα 

οικονοµική της θέση.  

Αντίθετα, οι µακροχρόνιοι δανειστές δίνουν µεγαλύτερη έµφαση στους µακροχρονίους 

οικονοµικούς δείκτες της επιχειρήσεως, όπως είναι η διάρθρωση των κεφαλαίων της, τα 

τρέχοντα και µελλοντικά κέρδη της και οι µεταβολές της οικονοµικής της θέσης. Επίσης 

οι επενδυτές σε µετοχές της επιχείρησης (υφιστάµενοι ή µελλοντικοί µέτοχοι) 

ενδιαφέρονται για παρόµοια µε τους µακροπρόθεσµους δανειστές στοιχεία, οπότε η 

ανάλυσή τους επικεντρώνεται στα κέρδη, στα µερίσµατα και στις προοπτικές αυτών, 

διότι τα στοιχεία αυτά είναι εκείνα που σε µεγάλο βαθµό επηρεάζουν την τιµή των 

µετοχών µιας επιχειρήσεως στη Χρηµατιστηριακή Αγορά.118  

                                                 

118  Γκίκας, ∆ημήτριος, Παπαδάκη Αφροδίτη ,2012, «Χρηματοοικονομική λογιστική», Εκδόσεις 

Μπένου ,Αθήνα 
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Το ενδιαφέρον της διοίκησης της επιχειρήσεως στρέφεται ιδιαίτερα  στη σύνθεση και τη 

διάρθρωση των κεφαλαίων της, όπως και στις προοπτικές και την κερδοφόρα 

δυναµικότητα αυτής. Αυτές οι πληροφορίες επηρεάζουν άµεσα το είδος, το µέγεθος και 

το κόστος των δανειακών κεφαλαίων, τα οποία µπορεί αυτή να αποκτήσει.  

Πολλές φορές η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων µπορεί να χρησιµεύει και ως 

µέσο αξιολόγησης της διοίκησης µιας επιχείρησης, δηλαδή αν και κατά πόσο είναι 

αποτελεσµατική και ικανή κατά την εκτέλεση των καθηκόντων της. Επίσης µπορεί να 

οδηγεί στη διάγνωση διαφόρων επιχειρηµατικών προβληµάτων ή τέλος να χρησιµεύει 

για την πρόβλεψη της µελλοντικής οικονοµικής θέσης της επιχείρησης και των 

οικονοµικών της αποτελεσµάτων.  

Το ενδιαφέρον των εργαζοµένων στην επιχείρηση είναι για τη µακροχρόνια σταθερότητα 

και προοπτική αυτής, διότι συνδέονται µε την ικανότητά της να τους καταβάλλει τις 

αµοιβές τους και να τους προσφέρει απασχόληση.  

Όλες οι παραπάνω οµάδες ενδιαφεροµένων για να µπορέσουν να προχωρήσουν στη 

χρηµατοοικονοµική ανάλυση των στοιχείων των επιχειρήσεων, είναι απαραίτητο να 

προβούν σε συγκρίσεις και να υπολογίσουν σχέσεις, οι οποίες θα αποτελέσουν τη βάση 

επί της οποίας θα στηρίξουν τις αποφάσεις τους.  

Συνεπώς, µε την ανάλυση των στοιχείων των λογιστικών καταστάσεων, οι αποφάσεις 

των ενδιαφεροµένων, σε κάθε περίπτωση, δεν στηρίζονται πλέον στη διαίσθηση ή στις 

υποθέσεις αλλά σε συγκεκριµένα πορίσµατα, οπότε µειώνεται µε αυτό τον τρόπο, κατά 

το δυνατόν, η αβεβαιότητα ως προς το αποτέλεσµα που υπάρχει σε όλες τις αποφάσεις. 

Βέβαια, η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων δεν αποδυναµώνει τον ανθρώπινο 

(υποκειµενικό) παράγοντα, ο οποίος πάντοτε σφραγίζει και χρωµατίζει τη λήψη 

αποφάσεων.  

Όπως ήδη αναφέρθηκε παραπάνω, η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων και η 

τεχνική που χρησιµοποιείται κάθε φορά µπορεί να γίνει από διαφορετική σκοπιά, 

ανάλογα µε τον επιδιωκόµενο σκοπό κάθε ενδιαφεροµένου. Έτσι, λοιπόν, πριν από κάθε 

ανάλυση πρέπει να γίνεται ανακατάταξη και οµαδοποίηση ορισµένων λογαριασµών των 

λογιστικών καταστάσεων µε σκοπό:119  

ι. Τη µείωση των στοιχείων που θα τύχουν επεξεργασίας και µελέτης. 

                                                 

119  Χατζηνικολάου Στέργιος, Ανδριανόπουλος Γιώργιος ,2008, Τα Μυστικά των Ισολογισµών 

(Τεχνικές Ανάγνωσης και Λειτουργίας Λογιστικών Καταστάσεων),Economia Publishing , Αθήνα. 
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ιι. Την κατάταξη αυτών σύµφωνα µε τις επιδιώξεις του αναλυτή.  

ιιι. Τη δυνατότητα επιλογής των µερικών αθροισµάτων, καθώς και των επί µέρους 

ποσών,  

ιϖ. ούτως ώστε να µπορούν να υπολογιστούν διάφοροι αριθµοδείκτες.  

 Βασικές Κατηγορίες και Σκοποί Αναλυτών 
Σχετικά µε τη συγκεκριµένη τεχνική που ακολουθείται κάθε φορά, υπάρχουν διάφορες 

προσεγγίσεις, ανάλογα µε το ποιος διενεργεί την ανάλυση και ποιους σκοπούς 

επιδιώκει.120 Οι επιδιωκόµενοι σκοποί για την λήψη των αποφάσεων και η έµφαση που 

δίνεται στα επί µέρους στοιχεία κατά την ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων, 

τοποθετούνται σε διαφορετικές βασικές κατηγορίες των ενδιαφεροµένων που είναι οι 

εξής (Βλ.Εικόνα 12): 

• Λοιπές οµάδες ενδιαφεροµένων 

• Ελεγκτές λογιστικών καταστάσεων 

• Αναλυτές σε περιπτώσεις εξαγορών και συγχωνεύσεων 

• Οικονοµικοί αναλυτές, χρηµατιστές, στελέχη τραπεζών επενδύσεων και 

χρηµατιστηρίου 

• ∆ιοικούντες την επιχείρηση 

• ∆ανειστές της επιχειρήσεως  

• Επενδυτές - µέτοχοι 

 

Εικόνα 12: Βασικές κατηορίες αναλυτών λογιστικών καταστάσεων 

Πηγή: (Νικήτα Α.Νιάρχου, 2004), (Νιάρχος, Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, 2004) 
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Στόχοι Άµεσων Ενδιαφεροµένων Επιχείρησης  

Εκείνοι που δίνουν τα επιχειρηµατικά κεφάλαια, τα οποία εκτίθενται σε πολλούς και 

ποικίλους κινδύνους είναι οι επενδυτές και µέτοχοι µιας επιχείρησης. Τα κεφάλαια είναι 

η ασπίδα προστασίας των δανειακών κεφαλαίων της επιχείρησης.  

Οι επενδυτές - µέτοχοι επιδιώκουν τη λήψη κάποιου ποσού από τα κέρδη που 

διανέµονται (µέρισµα), µόνο εάν η επιχείρηση είναι κερδοφόρα και αφού προηγουµένως 

έχουν εξυπηρετηθεί οι δανειστές της. Προκειµένου να προβούν στην ανάλυση των 

στοιχείων µιας επιχείρησης οι ενδιαφερόµενοι αυτοί, χρειάζονται γενικότερες 

πληροφορίες από τους ενδιαφερόµενους των λοιπών κατηγοριών.121 

Οι µέτοχοι ενδιαφέρονται για την όλη δραστηριότητα της επιχείρησης, λόγω των 

επενδύσεων και των κεφαλαίων στην επιχείρηση, της κερδοφόρας δυναµικότητά της, της 

οικονοµικής κατάστασης και της διάρθρωσης των κεφαλαίων της δεδοµένου ότι είναι 

απαραίτητα όλα αυτά τα στοιχεία για την εκτίµηση της αξίας των µετοχών µιας 

επιχείρησης.  

Ταυτόχρονα, το ενδιαφέρον τους στρέφεται και στη σπουδαιότητά της µέσα στον κλάδο, 

στα µελλοντικά της κέρδη και στην εξέλιξή τους διαχρονικά. Επίσης, πρέπει να 

συνεκτιµηθούν και άλλοι παράγοντες, που έµµεσα επηρεάζουν τη δραστηριότητα της 

επιχείρησης. Τέτοιοι παράγοντες είναι η γενική οικονοµική κατάσταση, η θέση που 

κατέχει ο κλάδος µέσα στην όλη οικονοµία, η ανταγωνιστικότητα των προϊόντων της, η 

ποιότητα και ικανότητα της διοίκησής της. 

Ειδικότερα, ο επενδυτής - µέτοχος στοχεύει:  

• Στη λήψη κάποιου µελλοντικού µερίσµατος, κατά τη διάρκεια της επένδυσης των 

κεφαλαίων του. 

• Στην πιθανή λήψη κάποιων δικαιωµάτων από τα αποθεµατικά της εταιρείας.  

• Στην αυξηµένη τιµή που ευελπιστεί να έχουν οι τίτλοι (µετοχές) στην αγορά, ώστε 

να πραγµατοποιηθούν κέρδη κεφαλαίου.  

∆εδοµένου όµως της πολυπλοκότητας της εργασίας, η ανάλυση για την εκτίµηση της 

αξίας των µετοχών µιας επιχείρησης µε αντικειµενικό σκοπό τη λήψη απόφασης για νέα 

αγορά τίτλων ή πώληση των ήδη κατεχοµένων ή διατήρηση των ήδη επενδυθέντων 

κεφαλαίων σε τίτλους, απαιτείται να γίνεται από ειδικούς αναλυτές επενδύσεων. 122 
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Στόχοι Έµµεσων Ενδιαφεροµένων μιας Επιχείρησης  

∆ανειστές µιας επιχείρησης λέγονται όλοι εκείνοι που µε τη µία ή την άλλη µορφή της 

δανείζουν κεφάλαια. Η πίστωση που δίνεται από τους προµηθευτές πρώτων υλών και 

εµπορευµάτων ή από πρόσωπα που παρέχουν υπηρεσίες στην επιχείρηση αποτελεί µια 

µορφή δανεισµού. Οι προµηθευτές περιµένουν την πληρωµή τους σε σύντοµο χρονικό 

διάστηµα και συνήθως δεν λαµβάνουν τόκο για τις πιστώσεις που παρέχουν στην 

επιχείρηση. 123 

Επίσης, διάφορες άλλες πηγές µπορούν να δανείζουν βραχυπρόθεσµα κεφάλαια µια 

επιχείρηση, όπως οι βραχυπρόθεσµες πιστώσεις των προµηθευτών της, τα δάνεια από 

τράπεζες και άλλους πιστωτικούς οργανισµούς, ώστε να αντληθούν τα απαραίτητα 

κεφάλαια.124 

Η υποχρέωση µιας επιχείρησης είναι η εξυπηρέτηση (µε την καταβολή των τόκων) και η 

επιστροφή των δανειακών κεφαλαίων, ανεξάρτητα από την οικονοµική της κατάσταση 

και τα οικονοµικά της αποτελέσµατα. Ωστόσο, στην περίπτωση που η επιχείρηση 

περιορίσει τη δραστηριότητά της και πραγµατοποιεί ζηµιές, τότε οι κίνδυνοι που 

αντιµετωπίζουν οι δανειστές της αυξάνονται, τόσο για τη λήψη των τόκων όσο και για 

την επιστροφή των δανειακών τους κεφαλαίων. Ως εκ τούτου, ο διαφορετικός τρόπος 

ανάλυσης των οικονοµικών στοιχείων της επιχείρησης οφείλεται στη διαφορετική θέση 

των δανειστών πιστωτών µιας επιχείρησης σε σύγκριση µε τη θέση των επενδυτών - 

µετοχών.  

Ένας επενδυτής - µέτοχος στρέφει το ενδιαφέρον του κυρίως στις προοπτικές και την 

κερδοφόρα δυναµικότητα της επιχείρησης, διότι εκεί στηρίζονται όλες οι προσδοκίες 

του. Από την άλλη πλευρά οι δανειστές - πιστωτές, εστιάζουν στην ασφάλεια που τους 

παρέχεται, τόσο για τους τόκους όσο και για την επιστροφή των κεφαλαίων τους. Για το 

λόγο αυτό, οι δανειστές - πιστωτές δίνουν µεγαλύτερη σηµασία στην πραγµατική αξία 

των περιουσιακών στοιχείων της επιχείρησης αφού, πολλές φορές, αυτά αποτελούν 

ασφάλεια.  
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Σε γενικές γραµµές λοιπόν, οι δανειστές είναι πιο συντηρητικοί στις εκτιµήσεις τους, σε 

ό,τι έχει σχέση µε τα περιουσιακά στοιχεία της επιχείρησης και στηρίζονται πιο πολύ 

στην ανάλυση των οικονοµικών της στοιχείων, από ό,τι οι επενδυτές - µέτοχοι. Για το 

λόγο αυτόν οι δανειστές υπολογίζουν την αξία των περιουσιακών στοιχείων της 

επιχείρησης µε κριτήριο τη δυνατότητα ρευστοποίησής τους, εκτιµώντας αυτά µε πιο 

χαµηλές τιµές από εκείνες που εµφανίζονται στον ισολογισµό ή που επιβάλλονται από 

τις λογιστικές αρχές. Με τον τρόπο αυτό, αφήνουν περιθώρια για ενδεχόµενες δυσµενείς 

καταστάσεις στο µέλλον. 

Οι δανειστές εφαρµόζουν µεθόδους ανάλυσης και κριτήρια εκτίµησης που ποικίλλουν, 

ανάλογα µε τη χρονική διάρκεια των παρεχοµένων δανείων, την ασφάλεια που 

απολαµβάνουν και το σκοπό για τον οποίο δόθηκαν.  

Όταν η επιχείρηση πρόκειται να λάβει βραχυχρόνια δάνεια, οι δανειστές ενδιαφέρονται 

περισσότερο για τη βραχυχρόνια οικονοµική κατάστασή της, το βαθµό ρευστότητας των 

κυκλοφοριακών στοιχείων της και την ταχύτητα κυκλοφορίας τους.  

Αντίθετα, για τους µακροχρόνιους δανειστές είναι απαραίτητη µια πιο λεπτοµερής 

ανάλυση των στοιχείων. Μια τέτοια ανάλυση περιλαµβάνει προβλέψεις των 

µελλοντικών εισροών κεφαλαίων, την οικονοµική θέση της επιχείρησης κάτω από 

ορισµένες προϋποθέσεις, την ικανότητά της να διατηρήσει αυτή την οικονοµική 

κατάσταση κάτω και από διαφορετικές οικονοµικές συνθήκες και τέλος τη δυναµικότητα 

των κερδών της. Αυτό συµβαίνει διότι τα προ αποσβέσεων κέρδη µιας επιχείρησης είναι 

η κύρια και πιο επιθυµητή πηγή εξυπηρέτησης και εξόφλησης των δανειακών της 

κεφαλαίων.125 

Επιπλέον, οι δανειστές µιας επιχείρησης επιδιώκουν να γνωρίζουν τη διάρθρωση των 

κεφαλαίων της επιχείρησης, καθώς αυτή δείχνει το βαθµό ασφαλείας που 

απολαµβάνουν. Έτσι, η σχέση ιδίων προς ξένα (δανειακά) κεφάλαια δίνει την ένδειξη 

της επάρκειας ή όχι των ιδίων κεφαλαίων µιας επιχείρησης και του βαθµού ασφάλειας 

που παρέχεται στους δανειστές της σε περίπτωση µελλοντικών ζηµιών. Με τη σχέση 

αυτή αντανακλάται και η συµπεριφορά της διοίκησης µιας επιχείρησης και φαίνεται αν 
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αυτή προτιµά το δανεισµό από την προσφυγή στην κεφαλαιαγορά για άντληση 

κεφαλαίων µε έκδοση νέων µετοχών.126 

Στόχοι Διοίκησης της Επιχείρησης  

Το κυριότερο εργαλείο στα χέρια της διοίκησης µιας επιχείρησης αποτελεί η οικονοµική 

ανάλυση των στοιχείων της. Αυτό συµβαίνει διότι οι διοικούντες στρέφουν το 

ενδιαφέρον τους στον προσδιορισµό της οικονοµικής της κατάστασης, στην κερδοφόρα 

δυναµικότητά της και στη µελλοντική της εξέλιξη.  

Επειδή οι διοικούντες µιας επιχείρησης συνδέονται άµεσα µε αυτή και µπορούν να 

χρησιµοποιούν συνεχώς τα βιβλία της, βρίσκονται σε πλεονεκτικότερη θέση σε σύγκριση 

µε τις δύο προηγούµενες κατηγορίες ενδιαφεροµένων. Συνεπώς, η ανάλυση αυτών 

µπορεί να προχωρήσει σε µεγαλύτερο βάθος και να συµπεριλάβει τη συστηµατική 

µελέτη των αριθµοδεικτών, που προκύπτουν από τις σχέσεις των διαφόρων οικονοµικών 

της στοιχείων και την τάση τους, ώστε να είναι δυνατός ο έγκαιρος εντοπισµός και η 

αντιµετώπιση τυχόν προβληµάτων.127 

Η διοίκηση, λοιπόν στοχεύει στην άσκηση ελέγχου και στην παρατήρηση της 

επιχείρησης από τη σκοπιά των τρίτων εκτός αυτής, δηλαδή των δανειστών και των 

επενδυτών-µετόχων. Η διοίκηση οδηγείται στη συναγωγή πολυτίµων συµπερασµάτων 

σχετικά µε την οικονοµική κατάσταση και τη δραστηριότητα της επιχείρησης και 

καθίσταται ικανή να προβαίνει στη λήψη των κατάλληλων µέτρων για την αντιµετώπιση 

τυχόν δυσµενών συνθηκών, λόγω της συνεχούς παρατήρησης και ανάλυσης του 

µεγέθους των µεταβολών των οικονοµικών στοιχείων και των αριθµοδεικτών.128 

Στόχοι Αναλυτών σε Εξαγορές ή Συγχωνεύσεις  

Οι αναλυτές που επεξεργάζονται τα στοιχεία στην περίπτωση εξαγοράς µιας επιχείρησης 

από άλλη ή στην περίπτωση συγχώνευσης δύο ή περισσοτέρων επιχειρήσεων, έχουν 

παρόµοιους σκοπούς µε εκείνους των επενδυτών - µετόχων. Όµως, θα πρέπει να 
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εκτιµηθούν και τα άυλα περιουσιακά στοιχεία των επιχειρήσεων, όπως η φήµη και η 

πελατεία, καθώς και ο υπολογισµός των υποχρεώσεών τους, διότι όλα αυτά τα στοιχεία 

περιλαµβάνονται στο προϊόν της εξαγοράς ή της συγχώνευσης.  

Έτσι, είναι πολύτιµη η ανάλυση που πραγµατοποιείται από τους ειδικούς των 

οικονοµικών στοιχείων για τον προσδιορισµό της οικονοµικής και λειτουργικής αξίας 

των συγχωνευµένων επιχειρήσεων ή της εξαγοραζόµενης επιχείρησης.129 

Στόχοι Ελεγκτών  

Οι ελεγκτές ασχολούνται µε τον έλεγχο των οικονοµικών στοιχείων των επιχειρήσεων 

και τη διατύπωση στα πορίσµατά τους σχετικά µε την ακρίβεια αυτών. Από τους πιο 

σηµαντικούς σκοπούς των ελεγκτών είναι ο εντοπισµός ηθεληµένων ή µη σφαλµάτων 

και ατασθαλιών, τα οποία, αν παραλειφθούν, δίνουν µια εσφαλµένη εικόνα για την 

επιχείρηση, γεγονός που είναι αντίθετο µε τις γενικά παραδεκτές αρχές της Λογιστικής.  

Στο έργο των ελεγκτών τα κύρια µέσα είναι η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων µε 

τον υπολογισµό ορισµένων αριθµοδεικτών και η παρακολούθηση των µεταβολών των 

οικονοµικών στοιχείων µιας επιχείρησης και των τάσεών τους διαχρονικά. Αυτό είναι 

σηµαντικό διότι σηµαντικά λάθη και ατασθαλίες αλλοιώνουν την εικόνα της 

οικονοµικής θέσης και τα αποτελέσµατα µιας επιχείρησης. Τελικά, συνολικό έλεγχο της 

ορθότητας των λογιστικών καταστάσεων αποτελεί η όλη ανάλυση.130 

Σκοποί Διάφορων Οµάδων Ενδιαφεροµένων  

Την ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων χρησιµοποιούν και άλλες οµάδες 

ενδιαφεροµένων. Ανάλογα µε το σκοπό που επιδιώκουν, δίνουν και ανάλογη έµφαση 

στα διάφορα επιµέρους στοιχεία. Έτσι, οι εφοριακοί ελεγκτές σε µια φάση ελέγχου των 

εσόδων του κράτους από φόρους των επιχειρήσεων, µπορεί να ενδιαφέρονται για την 

ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων.  

Επίσης, χρήση των µεθόδων ανάλυσης των λογιστικών καταστάσεων µπορούν να 

κάνουν οι συνδικαλιστικές ενώσεις των εργαζοµένων, για να αξιολογήσουν την 

οικονοµική θέση της επιχείρησης, προκειµένου να υπογράψουν µε αυτή συλλογική 
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σύµβαση εργασίας και να προσπαθήσουν να επιτύχουν καλύτερους όρους αµοιβών και 

εργασίας για τα µέλη τους.131 

Ανίχνευση Ψευδών Οικονομικών Καταστάσεων 

Σύµφωνα µε το Σπάθη (2002), οι αναφορές για ψευδείς οικονοµικές καταστάσεις είναι 

όλο και πιο συχνές κατά την διάρκεια των τελευταίων ετών. Οι πιο συχνοί χειρισµοί 

είναι η υπερτίµηση των παγίων, των πωλήσεων και των κερδών ή η υποτίµηση των 

υποχρεώσεων, των εξόδων ή των ζηµιών. Όταν µια οικονοµική κατάσταση περιλαµβάνει 

ανακριβή στοιχεία και δεν απεικονίζει την αληθινή εικόνα της επιχείρησης, τότε 

µπορούµε να µιλήσουµε για την «εξαπάτηση». Κάτι τέτοιο µπορεί να επιτευχθεί µέσω 

φανταστικών εγγραφών και απεικονίσεων που υποστηρίζουν τις ψευδείς οικονοµικές 

δηλώσεις.132 

Η διεθνής οµοσπονδία λογιστών (International Federation of Accountants) εξέδωσε το 

1982 τα διεθνή πρότυπα ελέγχου (ISA), όπου σύµφωνα µε το πρότυπο 11, το 

χαρακτηριστικό που διαφοροποιεί το λάθος από την απάτη είναι η πρόθεση. Τα λάθη 

είναι αποτέλεσµα ακούσιων ενεργειών. Η AICPA (American Institute of Certified Public 

Accountants) σηµειώνει ότι το λάθος αναφέρεται στις ακούσιες λανθασµένες 

διατυπώσεις ή τις παραλείψεις των ποσών στις κοινοποιήσεις οικονοµικών 

καταστάσεων. 

Επιπλέον, επαναλαµβάνει την ιδέα ότι η απάτη είναι µια σκόπιµη πράξη, όπου ο δράστης 

αισθάνεται την πίεση ή έχει ένα κίνητρο για να τη διαπράξει και του δίνεται η ευκαιρία 

να τη διαπράξει. Η απάτη και οι καταχρήσεις από υπαλλήλους ιδιαίτερα στις Η.Π.Α. 

έχουν φτάσει σε επιδηµικές αναλογίες. Σύµφωνα µε εκτιµήσεις η απάτη κοστίζει 

περισσότερα από $400δις ετησίως στις αµερικάνικες επιχειρήσεις. 

Στην χώρα, το φαινόµενο των ψεύτικων οικονοµικών καταστάσεων εµφανίστηκε 

εντονότερα σε συνδυασµό µε την αύξηση του αριθµού των εισηγµένων επιχειρήσεων 

στο Χρηµατιστήριο Αθηνών και στην αύξηση του κεφαλαίου µέσω δηµόσιων 

προσφορών, καθώς και τις προσπάθειες για να µειωθεί το επίπεδο φορολογίας στα 
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κέρδη, µέσω της διόγκωσης των εξόδων. Με την είσοδο όµως πολλών επιχειρήσεων στο 

Χρηµατιστήριο και την αυξηµένη ενασχόληση του επενδυτικού κοινού, η προσπάθεια 

τους εστιάζεται πλέον στην αύξηση των κερδών. 

Όταν αυτό δεν µπορεί να συµβεί στην πραγµατικότητα, αρκετές επιχειρήσεις 

καταφεύγουν στην παραποίηση των οικονοµικών καταστάσεων µέσα από επεµβάσεις 

στα λογιστικά τους βιβλία. Μεταξύ των άλλων αποτελεσµάτων, οι πλέον συχνοί 

λογιστικοί χειρισµοί αυξήσεων / µειώσεων των αποτελεσµάτων αναφέρονται σε 

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 / εξόδων σε 

λάθος χρήσεις. 

Το έτος 2000 που αναµφισβήτητα ήταν η δυσκολότερη χρονιά για το ελληνικό 

χρηµατιστήριο, το οποίο πάσχει από στασιµότητα και από άποψη των τιµών των 

µετοχών και από άποψη ρευστότητας. Αυτό µαζί µε αποκαλύψεις για ψευδείς 

οικονοµικές καταστάσεις, αύξησε το ενδιαφέρον των αρχών, του χρηµατιστηρίου, του 

Υπουργείου Οικονοµίας και του τραπεζικού τοµέα για έγκαιρα συστήµατα πρόληψης.  

Η έρευνα του Σπάθη (2002) υιοθετεί στατιστικά εργαλεία για να ερευνηθεί η 

χρησιµότητα των δηµόσια διαθέσιµων µεταβλητών για την ανίχνευση των ψευδών 

οικονοµικών καταστάσεων. Συνολικά εντοπίστηκαν δέκα µεταβλητές ως πιθανοί δείκτες 

για την ανίχνευση. Σε αυτούς περιλαµβάνονται: τα χρέη της επιχείρησης ως προς τα ίδια 

κεφάλαια των µετοχών της, πωλήσεις προς το συνολικό ενεργητικό, καθαρό κέρδος προς 

πωλήσεις, λογαριασµοί εισπρακτέοι προς πωλήσεις, καθαρό κέρδος προς συνολικό 

ενεργητικό, κεφάλαιο κίνησης προς συνολικό ενεργητικό, ακαθάριστο κέρδος προς 

συνολικό ενεργητικό, απόθεµα προς πωλήσεις και οικονοµικός κίνδυνος.133 

Τα αποτελέσµατα των προτύπων δείχνουν ότι υπάρχει πιθανότητα ανίχνευσης ψευδών 

οικονοµικών καταστάσεων στις επιχειρήσεις µε πολλά αποθέµατα σε σχέση µε τις 

πωλήσεις, υψηλά χρέη προς συνολικό ενεργητικό, χαµηλό κέρδος προς συνολικό 

ενεργητικό, χαµηλό κεφάλαιο κίνησης προς το συνολικό ενεργητικό είναι πιθανότερο να 

πλαστογραφήσουν τις οικονοµικές τους καταστάσεις. 

                                                 

133  Χαράλαµπου Σπάθη, 2002, Λογιστής, « Εµπειρική διερεύνηση της παραποίησης οικονοµικών 

καταστάσεων» Λογιστής, τεύχος 570, σελ. 1286-1294. < http://users.auth.gr/~hspathis/Spathis-Log-

Site.pdf> 
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Για την πραγµατοποίηση της παραπάνω µελέτης επιλέχθηκε ένα τυχαίο δείγµα 76 

εισηγµένων στο Χ.Α.Α. (Χρηµατιστήριο Αθηνών) βιοµηχανικών ανώνυµων εταιρειών 

που περιλαµβάνει 38 εταιρείες µε παραποιηµένες καταστάσεις και 38 µε µη 

παραποιηµένες καταστάσεις. Ο εντοπισµός των εταιρειών µε παραποιηµένες οικονοµικές 

καταστάσεις βασίστηκε στην εξέταση για ύπαρξη: 

• Παρατηρήσεων ελέγχου στην έκθεση των Ορκωτών Ελεγκτών όπου αλλοιώνουν 

σηµαντικά τον ισολογισµό και τα αποτελέσµατα χρήσης, καθώς και την ύπαρξη 

αντίθετης γνώµης ελέγχου. 

• Σηµαντικών φορολογικών παραβάσεων µε επιπτώσεις στις οικονοµικές 

καταστάσεις. 

• Παρατηρήσεων για αρνητική καθαρή θέση και ένταξη της εταιρείας από την 

Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς στις κατηγορίες «υπό παρακολούθηση» και «υπό 

επιτήρηση» για θέµατα που συνδέονται µε παραποιήσεις στις οικονοµικές τους 

καταστάσεις, καθώς και εταιρείες µε δικαστικές εκκρεµότητες που αφορούν 

παραποιήσεις στις οικονοµικές καταστάσεις. 

Για τις εταιρείες του δείγµατος χωρίς παραποιηµένες καταστάσεις ερευνήθηκε η ύπαρξη 

τυχόν αναφορών παραποιήσεων σε εκθέσεις ελέγχου, σε ανακοινώσεις της Επιτροπής 

Κεφαλαιαγοράς και του οικονοµικού τύπου, καθώς και στις διαθέσιµες ηλεκτρονικές 

πηγές. 

Τα εµπειρικά αποτελέσµατα είναι ενθαρρυντικά, δεδοµένου ότι αναπτύχθηκε ένα 

αξιόπιστο πρότυπο για την αξιολόγηση της πιθανότητας της ύπαρξης ψεύτικων 

οικονοµικών καταστάσεων από επιχειρήσεις στην Ελλάδα. Η χρήση του προτεινόµενου 

µεθοδολογικού πλαισίου θα µπορούσε να βοηθήσει τους ελεγκτές (εσωτερικούς και 

εξωτερικούς), τις φορολογικές και άλλες κρατικές αρχές, µεµονωµένους και θεσµικούς 

επενδυτές, οικονοµικούς αναλυτές, τον έλεγχο φερεγγυότητας από πιστωτικούς 

οργανισµούς και το τραπεζικό σύστηµα. 

Ειδικότερα, για τους ελεγκτές τα αποτελέσµατα αυτής της έρευνας πρέπει να είναι 

ευεργετικά. Οι ελεγκτές µπορούν να χρησιµοποιήσουν αυτό το πρότυπο καθώς είναι 

αποτελεσµατικό και µε χαµηλό κόστος τόσο για τον ελεγκτή όσο και για τον πελάτη. Οι 

ελεγκτές µπορούν να χρησιµοποιήσουν αυτό το πρότυπο καθώς είναι αποτελεσµατικό 

και µε λογισµικό θα είναι σε θέση να το εφαρµόσουν για να ανιχνεύσουν τις οικονοµικές 

καταστάσεις που κοινοποιούνται στο διαδίκτυο και να αναλύουν την τάση των 

οικονοµικών εκθέσεων της επιχείρησης. Με στατιστικές τεχνικές και µε µεγαλύτερο 
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αριθµό µεταβλητών είναι δυνατό να αναπτυχθεί ένα ισχυρότερο και αναλυτικό εργαλείο 

για την ανίχνευση ψευδών οικονοµικών καταστάσεων.134 

Διερεύνηση για Ασυνέχειες στην Κατανομή Συχνοτήτων 

των Κερδών 

Αντί να γίνεται εκτίµηση των ασυνήθιστων ή των διαφοροποιηµένων µερών των 

συνολικών δεδουλευµένων για να υπολογιστεί η έκταση της διαχείρισης κερδών, µια 

επίσης δηµοφιλής και πιο πρόσφατη προσέγγιση που βασίζεται αποκλειστικά στην 

κατανοµή των δηµοσιοποιηµένων κερδών εισήχθη από την Hyan (1995). 

Η βασική αυτή προσέγγιση αναφέρει πως οι µάνατζερ των επιχειρήσεων έχουν ισχυρά 

κίνητρα να επιτυγχάνουν συγκεκριµένα όρια ή σηµεία αναφοράς κερδών, όπως για 

παράδειγµα, την δηµοσίευση (έστω και οριακά) θετικών αποτελεσµάτων ή τη διατήρηση 

της πρόσφατης κερδοφορίας. Κατά την εξέταση δε της κατανοµής των δηµοσιευµένων 

κερδών γύρω από αυτά τα όρια, είναι ευδιάκριτες σηµαντικές ασυνέχειες. 

Αναλυτικότερα, αναφορικά µε την αποφυγή δηµοσιοποίησης ζηµιών η Hyan (1995) 

αναφέρει πώς υπάρχει ένα σηµείο ασυνέχειας γύρω από το µηδέν. Πιο συγκεκριµένα, 

υπάρχει µια συγκέντρωση στη συχνότητα των επιχειρήσεων που δηµοσιεύουν οριακά 

κέρδη, ενώ υπάρχουν πολύ λιγότερες από το αναµενόµενο περιπτώσεις επιχειρήσεων 

που δηµοσιεύουν οριακές ζηµιές (ακριβώς κάτω από το σηµείο µηδέν). Η συχνότητα 

µάλιστα των παρατηρήσεων τόσο στην κατεύθυνση ακριβώς πάνω και ακριβώς κάτω 

από το µηδέν βρέθηκε εµπειρικά ότι αποκλίνει σηµαντικά από την αναµενόµενη 

συχνότητα από της κανονικής κατανοµής σε επίπεδο σηµαντικότητας 1%. Από τα 

αποτελέσµατα αυτά συµπεραίνουµε ότι οι επιχειρήσεις, των οποίων τα κέρδη αναµένεται 

να υποχωρήσουν ακριβώς υπό το σηµείο αναφοράς των κερδών (συνήθως το µηδέν), 

χρησιµοποιούν µεθόδους διαχείρισης κερδών, που θα τους βοηθήσουν να ξεπεράσουν 

την κρίσιµη τιµή για κάθε έτος.135 

                                                 

134  Χαράλαµπου Σπάθη, 2002, Λογιστής, « Εµπειρική διερεύνηση της παραποίησης οικονοµικών 

καταστάσεων» Λογιστής, τεύχος 570, σελ. 1286-1294. < http://users.auth.gr/~hspathis/Spathis-Log-

Site.pdf> 

 
135  The information content of losses, Carla Hayn, Journal of Accourting and Economics 20 (1995) 

125 -153, Graduate Sckool of Maria+dement, University of California, Irvine, lrvine. CA 92717-3125, USA 

(Received August 1993, final version received December 1994),< 

https://pdfs.semanticscholar.org/02e5/ceb02ad724db6941aeb1502dc116e55f8db8.pdf> 
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Η χρήση ορίων και συγκεκριµένων µέτρων σύγκρισης είναι αδιάσπαστο κοµµάτι της 

θεωρίας της διαχείρισης κερδών. Όπως αναλυτικά εξηγείται η ανάγκη για προβολή των 

ορίων προκύπτει ως ψυχολογική επίπτωση για τρεις λόγους. 

Πρώτον, υπάρχει κάτι το θεµελιώδες όσον αναφορά τα θετικά και τα αρνητικά νούµερα 

στην διεργασία της ανθρώπινης σκέψης. Κοιτώντας κάποιος τα σηµεία αναφοράς της 

προηγούµενης χρονιάς και τις οµόφωνες προβλέψεις των αναλυτών, υπάρχει µια 

προεξέχουσα διαχωριστική γραµµή µεταξύ της επίτευξης και της αποτυχίας να φτάσει 

στο επιθυµητό. 

∆εύτερον, οι ιδιώτες που διαλέγουν µεταξύ των εναλλακτικών επενδυτικών επιλογών µε 

κίνδυνο, συµπεριφέρονται σα να αξιολογούν τα αποτελέσµατα ως αλλαγές γύρω από ένα 

σηµείο αναφοράς (περίπτωση «θεωρίας της προσδοκίας»). Το σηµείο αναφοράς αυτό 

είναι συνήθως µια άποψη της τρέχουσας κατάστασης αυτών που παίρνουν τις αποφάσεις 

και µεταβάλλεται µε το χρόνο. Αν οι προτιµήσεις της διοίκησης, της επιτροπής που τα 

αναφέρει ή των επενδυτών που διαχειρίζονται τα εταιρικά µερίδια της επιχείρησης είναι 

σύµφωνες µε τις προβλέψεις της θεωρίας της προσδοκίας, τότε η διοίκηση θα θέσει µια 

ανταµοιβή που σχετίζεται µε έναν όριο ενώ είναι πιθανό να υιοθετεί κάποια τεχνική 

διαχείρισης κερδών για αυτό το σκοπό. 

Ο τρίτος λόγος για τον οποίο τα όρια έρχονται στο προσκήνιο, είναι γιατί οι άνθρωποι 

στηρίζονται σε εµπειρικές τεχνικές µεθόδους για την µείωση του κόστους συναλλαγής. 

Οι τράπεζες για παράδειγµα συνηθίζουν να χορηγούν πολύ µεγάλα δάνεια µόνο σε 

επιχειρήσεις που δηµοσιοποιούν θετικά νούµερα στα αποτελέσµατα χρήσης των 

ισολογισµών τους. Έτσι, είναι φανερό πως οι τράπεζες χρησιµοποιούν το όριο του µηδέν 

ως αρχική εκτίµηση. 
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Κεφάλαιο 6ο  

Στρατηγικές Διαχείρισης Κερδών 

Η ωραιοποίηση των οικονοµικών καταστάσεων πραγµατοποιείται κυρίως στην 

τελευταία γραµµή του λογαριασµού αποτελέσµατος, δηλαδή τα κέρδη (the bottom line 

όπως λέγεται στις Η.Π.Α.). Η χειραγώγηση των κερδών µπορεί να γίνει µε λογιστικά 

µέσα ή µε πραγµατικά µέσα. Στη χειραγώγηση µε λογιστικά µέσα τα στελέχη 

παραποιούν τα δεδουλευµένα χωρίς να υπάρχουν συνέπειες στην ταµειακή ροή ενώ µε 

πραγµατικά µέσα τα στελέχη ενεργούν µε τέτοιο τρόπο ώστε να υπάρχουν συνέπειες 

στην ταµειακή ροή της εταιρείας.  

Η εξοµάλυνση κερδών (Income smoothing) και τα «Μεγάλα Λουτρά» (Big Bath 

Accounting) είναι οι κυριότερες µορφές  χειραγώγησης κερδών (earnings management). 

Τα στελέχη των επιχειρήσεων µπορούν να τις εφαρµόσουν είτε συνδυαστικά είτε 

ξεχωριστά σε διαφορετικά χρονικά σηµεία προκειµένου να επιτευχθούν οι 

µακροπρόθεσµοι στόχοι της χειραγώγησης των κερδών. 

Εξοµάλυνση των Κερδών (Income Accounting)  

Μία συνήθης µορφή διαχείρισης κερδών είναι η εξοµάλυνση κερδών. Με τον τρόπο 

αυτό τα στελέχη µειώνουν ή αυξάνουν το δηµοσιοποιούµενο κέρδος έτσι ώστε να 

µειωθεί η αστάθειά του. Η εξοµάλυνση κερδών συνεπάγεται να µην δηµοσιοποιείται 

µέρος των κερδών σε καλές χρήσεις/ χρονιές διά µέσου της δηµιουργίας αποθεµατικών 

και δηµοσιοποιούν µετέπειτα αυτά τα κέρδη σε κακές χρήσεις/χρονιές. 
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 Μεγάλα Λουτρά (Big Bath)  

Big Bath ή αλλιως µεγάλα λουτρά είναι η στρατηγική η οποία χρησιµοποιείται σε 

περιόδους χαµηλών επιδόσεων. Η στρατηγική αυτή χρησιµοποιείται σε περίοδους που 

γίνονται ασυνηθή γεγονότα όπως είναι: 136 

� Μείωση και απαξίωση κεφαλαίων 

� ∆ιάθεση λειτουργιών 

� Aλλαγή διοίκησης 

� Συγχώνευση 

� Αναδιάρθρωση λειτουργιών 

� Αναδιοργάνωση προβληµατικού δανεισµού 

� Εξάλειψη λειτουργιών 

� Εξάλειψη θυγατρικών 

Έτσι δίνεται η δυνατότητα στις επιχειρήσεις να αναγγείλουν σε αυτές τις περιπτώσεις 

αρνητικά αποτελέσµατα σαν έκτακτα έξοδα µέσω τροποποιήσεων στα οικονοµικά 

στοιχεία µε την µέθοδο της απόσβεσης / διαγραφής. Η στρατηγική αυτή έχει σαν 

αποτέλεσµα να διαγράφει όλες τις παλίες αµαρτίες του παρελθόντος και να προσφέρει 

µελλοντικές αυξήσεις στα κέρδη.137 

Αύξηση του Κέρδους  

Η αύξηση του αναφερόµενου/δηµοσιευόµενου κέρδους µιας περιόδου είναι µία 

στρατηγική διαχείρισης κερδών. Το κίνητρο είναι να δοθεί στην εταιρεία µ ια πιο ευνοϊκή 

εικόνα. Κατ’ αυτό τον τρόπο είναι δυνατό να αυξηθεί το κέρδος σε αρκετές περιόδους. 

Σε ένα σενάριο ανάπτυξης, οι αντιλογισµοί (αντίθετες εγγραφές) δεδουλευµένων είναι 

µικρότερου ύψους ποσά από τα δεδουλευµένα της τρέχουσας χρήσης τα οποία έτσι 

αυξάνουν το κέρδος. Έτσι, επικρατεί µία κατάσταση όπου η εταιρεία µπορεί να 

                                                 

136  Κολοβού Ιωάννη, 2012, Μεταπτυχιακή εργασία «Λογιστική Παρακολούθηση και Χειραγώγηση 
Κερδών σε Περίοδο Κρίσης», < 
https://dspace.lib.uom.gr/bitstream/2159/15288/6/KolovosIoannisMsc2012.pdf> 
137  Ξανθάκης Μανώλης, Αλεξάκης Χρήστος ,2013, Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση Επιχειρήσεων. 

Αθήνα: Εκδόσεις Σταμούλη.  
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δηµοσιοποιεί υψηλότερο κέρδος από την επιθετική138 διαχείριση κερδών (aggressive 

earnings management) για µακρές περιόδους χρόνου. Επίσης, οι εταιρείες µπορεί να 

διαχειρίζονται τα κέρδη προς τα πάνω και µετά να αντιλογίσουν (ακυρώσουν) όλα τα 

δεδουλευµένα µεµιάς, µε χρέωσή τους δηλαδή µία µόνο φορά. Η µοναδική αυτή χρέωση 

συχνά αναφέρεται ως έκτακτη, ανόργανη ή ουδέτερη δαπάνη (below the line charge) και 

ως εκ τούτου, µπορεί να εκληφθεί ως λιγότερο σχετική για την λειτουργία της 

επιχείρησης σε οποιεσδήποτε λογιστικές αναλύσεις.139 

 Θεωρία Προοπτικής (Prospect Theory)  

 

Εικόνα 13: ∆ιάγραµµα σχετικά τη λειτουργική αξία και τα κέρδη της επιχείρησης (Value function and earnings 

management) 

Σύµφωνα µε τη θεωρία της προοπτικής των Kahneman και Tversky, το σχήµα S µας 

παρουσιάζει ότι η λειτουργία της αξίας είναι πιο απότοµη για τις απώλειες από ότι για τα 

κέρδη. Επειδή η καµπύλη αξίας είναι συνήθως κυρτή για τις απώλειες και κοίλη για τα 

κέρδη, διαφέρουν οι επιλογές στα διάφορα σηµεία αναφοράς. Οι επενδυτές παίρνουν τις 

αποφάσεις τους βασιζόµενοι περισσότερο στα αντιληπτά κέρδη από ότι στις αντιληπτές 

ζηµιές που θα προκύψουν από µια  κατάσταση. 

                                                 

138 Προς αντιδιαστολή σε ήπιες διαχειρίσεις κερδών οι οποίες και συχνότερες είναι και πιο 

φυσιολογικές συνήθως θεωρούνται. 

 
139  Ξανθάκης Μανώλης, Αλεξάκης Χρήστος ,2013, Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση Επιχειρήσεων. 

Αθήνα: Εκδόσεις Σταμούλη.  
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Θα µπορούσαµε να πούµε δηλαδή ότι η ενόχληση που αισθάνεται κάποιος όταν χάσει 

ένα χρηµατικό ποσό είναι µεγαλύτερη από την ευχαρίστηση που  νιώθει όταν κερδίζει το 

ίδιο ποσό. Η έρευνα λοιπόν αυτή µας αποδεικνύει πως η συµπεριφορά των ανθρώπων 

και η στάση τους όταν αποφασίζουν έχοντας υπόψη τους κινδύνους σχετικά µε τα κέρδη 

είναι διαφορετικές από όταν οι κίνδυνοι αφορούν τις ζηµίες.  

Για παράδειγµα, αν υποθέσουµε λοιπόν ότι σε έναν επενδυτή παρουσιαζόταν το ίδιο 

αµοιβαίο κεφάλαιο από δύο διαφορετικούς οικονοµικούς συµβούλους και ο ένας λέει 

στον επενδυτή ότι το αµοιβαίο κεφάλαιο είχε µέση απόδοση 7% τα προηγούµενα πέντε 

χρόνια, ενώ ο άλλος λέει ότι το αµοιβαίο κεφάλαιο έχει υπεραποδόσεις τα τελευταία 10 

χρόνια αλλά παρουσιάζει µια µείωση πρόσφατα. Ο επενδυτής είναι πολύ πιθανότερο να 

επιλέξει το αµοιβαίο κεφάλαιο από τον πρώτο σύµβουλο, που παρουσίασε την απόδοση 

ως κέρδος 7%, παρά από τον δεύτερο σύµβουλο που παρουσίασε ένα συνδυασµό 

υψηλών αποδόσεων και ζηµιών, αν και ουσιαστικά στον επενδυτή έχει παρουσιαστεί το 

ίδιο αµοιβαίο κεφάλαιο µε δύο τρόπους.140 141 142 

                                                 

140  Ευρετήριο οικονομικών όρων, Θεωρία Προοπτικής (Prospect 

theory),<https://www.euretirio.com/theoria-prooptikis/> 

 
141  Nudgeunitgreece.com, Η Θεωρία της Προοπτικής στη Λήψη Αποφάσεων των Ανθρώπων, <  

https://nudgeunitgreece.com/el/2016/11/07/prospect-theory-on-decision-making/> 

 
142  Wikipedia, 2018, Prospect theory, <https://en.wikipedia.org/wiki/Prospect_theory> 
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Κεφάλαιο 7ο 

Τρόποι-Τεχνικές Διαχείρισης Κερδών  

 List of Accounting Red Flags  
Σύµφωνα µε τη δηµοσίευση List of Accounting Red Flags από τον Richard M. 

Rockwood  γράφει για να ενηµερώσει για τις πιο διαδεδοµένες τεχνικές ωραιοποίησης 

των οικονοµικών καταστάσεων.  Επισηµαίνει ως  “κόκκινες σηµαίες” τις εταιρείες που :   

• Πραγµατοποιούν δραστηριότητες συγχώνευσης  

• Επιτυγχάνουν αποτελέσµατα συνεχώς σε σχέση το στόχο που είχαν θέση αρχικώς.  

• Ακολουθούν τη στρατηγική του «µεγάλου λουτρού» (big bath).  

• Αυξάνουν το αποτέλεσµα κέρδος ανά µετοχή αλλά συνολική απόδοση των εσόδων 

είναι σε καθοδική πορεία.   

• ∆εν απαντούν µε συντηρητικότητα στους κανόνες απόσβεσης των πάγιων στοιχείων 

του ενεργητικού.  

• ∆απανούν µεγάλα ποσά σε µισθούς της διοίκησης.  

• ∆ηλώνουν στις καταστάσεις τους έσοδα προτού ολοκληρωθεί η διαδικασία 

αναγνώρισης τους.   

• Γνωστοποιούν υπέρογκα κέρδη σε µία και µοναδική χρήση.  

• Προβλέπουν µεγάλα ποσά σε αποζηµιώσεις εξόδου από την εργασία για τους 

υπαλλήλους της.143 

 
Οι πιο διαδεδοµένες οµάδες αλλοίωσης των λογιστικών µεγεθών θα αναλυθούν 

παρακάτω.  

Τεχνική “Cookie Jar Reserve”  
Η τεχνική “Cookie Jar Reserve” συνδέεται στενά µε τη λογιστική των δεδουλευµένων.  

Η αρχή των δεδουλευµένων, η οποία έχει τις βάσεις στις γενικά αποδεκτές λογιστικές 
                                                 

143  Focus on the Red Flags, Richard M.Rockwood, May 2002, 

<http://studylib.net/doc/8146910/accounting--focus-on-the-red-flags> 
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αρχές (GAAP), ορίζει ότι η διοίκηση οφείλει να εκτιµά τις υποχρεώσεις που 

διακανονιστούν στο µέλλον σαν αποτέλεσµα γεγονότων και συναλλαγών του τρέχοντος 

οικονοµικού έτους. Εποµένως κάποια έσοδα και έξοδα θα καταστούν δεδουλευµένα 

µετά από υποκειµενική εκτίµηση. Η διοίκηση είναι αυτή, που εξυπηρετεί κάθε φορά 

τους σκοπούς της, κατά την οποία δύναται να χρησιµοποιήσει γενναιόδωρα αποθεµατικά 

που δηµιουργούνται σε καλές χρονιές για τις ζηµιές που ενδέχεται να προκύψουν σε 

αντίξοα χρόνια. Η διοίκηση καταγράφει µια δαπάνη που δεν συνδέεται άµεσα µε µια 

συγκεκριµένη λογιστική περίοδο όταν παρουσιάζει υψηλή κερδοφορία και κάνει πιθανή 

την καταγραφή λιγότερων εξόδων µελλοντικά.  

Με απλά λόγια η τεχνική αυτή παρατηρείται σε περιόδους ισχυρής οικονοµικής 

ανάπτυξης και απόδοσης  που επιτρέπει τη µείωση των κερδών µιας επιχείρησης µέσω 

της υποτίµησης των αποθεµάτων και της τεχνητής υπερτίµησης των εξόδων. Ενώ, σε 

περιόδους χαµηλής οικονοµικής απόδοσης τα χρησιµοποιούν για να αυξηθούν τα κέρδη 

και αντίστοιχα να µειωθούν τα έξοδα των περιόδων αυτών. Αυτός ο χειρισµός 

δηµιουργεί το αποθεµατικό “cookie jar reserve” και παρατηρείται σε περιπτώσεις όπου 

εκτιµάται από τη διοίκηση το ύψος των:144 

• Επισφαλών πελατών  

• Απαξίωση αποθεµατικών  

• Κόστος εγγυήσεων   

• Κόστος συντάξεων  

• Πωλήσεων και επιχορηγήσεων  

• Του δανεισµού ως αποτέλεσµα µακροπρόθεσµων συµβάσεων  

 Τεχνική “Throw out a Problem Child”    
Όταν τα κέρδη χαρακτηρίζονται από χαµηλές επιδόσεις µιας θυγατρικής και η ύφεση 

αυτή προβλέπεται να αυξηθεί σε µελλοντικές περιόδους, το «προβληµατικό παιδί», 

δηλαδή η θυγατρική  µπορεί να “αποβληθεί” για να απελευθερωθεί η µητρική από την 

έλξη της κακής επιρροής  µέσα από τις ακόλουθες τεχνικές:  

• Πώληση Της Θυγατρικής   

                                                 

144  Ιουλία-Φραγκίστρα Βιδάλη, Στέλλα Μαστοράκη, 2013, Πτυχιακή εργασία «Χειραγώγηση 

Λογιστικών Κερδών»,ΤΕΙ Κρήτης, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Κρήτη,<http://nefeli.lib.teicrete.gr/browse/sdo/log/2013/VidaliIouliaFragkiska,Mastor

akiStella/attached-document-1381868244-403905-9839/VidaliIouliaFragkiska_MastorakiStella2013.pdf> 
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Όταν µια θυγατρική εταιρεία πωλείται, το κέρδος ή η ζηµία καταγράφεται στην 

τρέχουσα κατάσταση λογαριασµού αποτελεσµάτων της περιόδου. Αν η αναφορά 

µεγάλης ζηµίας από την πώληση είναι ανεπιθύµητη, τότε θα πρέπει να εξεταστεί η 

περίπτωση ενός "spin off" . 

• ∆ηµιουργία Φορέα Ειδικού Σκοπού 

∆ηµιουργία ενός φορέα ειδικού σκοπού (Special Purpose Entity – SPE) για 

χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία. Εναλλακτικά, η διοίκηση µπορεί να 

µεταβιβάσει χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία σε εταιρικά ειδικού σκοπού 

(SPE). Αυτά τα περιουσιακά στοιχεία θεωρείται ότι έχουν πωληθεί και αφαιρούνται από 

τον ισολογισµό, µε την καταγραφή του µεταβιβάζονται το κέρδος ή η ζηµία από την 

πώληση των περιουσιακών στοιχείων. Η οντότητα που δηµιουργείται για τον ειδικό 

σκοπό (SPE) δεν ενοποιείται µε τις οικονοµικές καταστάσεις του µεταβιβάζοντος. Νέα 

λογιστικά πρότυπα ονοµάζουν αυτούς τους φορείς µεταβλητού ενδιαφέροντος (variable 

interest entities- VIE'S). 

• Απόσχιση Της Θυγατρικής (spin off).  

Οι µετοχές της θυγατρικής µεταβιβάζονται στους υπάρχοντες µετόχους. Με την τεχνική 

αυτή µεταφέρονται τα αρνητικά αποτελέσµατα του «προβληµατικού παιδιού», δηλαδή 

της θυγατρικής, στα χέρια των µετόχων. Τα κέρδη ή οι ζηµίες αποµακρύνονται από όλες 

τις οικονοµικές καταστάσεις, σύµφωνα µε τις γενικά παραδεκτές αρχές (GAAP), καθώς 

τα αποτελέσµατα της θυγατρικής δεν εµφανίζονται πλέον στις οικονοµικές καταστάσεις 

της µητρικής.145 

 Τεχνική “Big Bet on the Future”  
Συνήθως όταν µια συγχώνευση πραγµατοποιείται έχει προηγηθεί µεταξύ των εταιρειών 

µια συµφωνία που αναµένεται να αποφέρει αύξηση στα τρέχοντα ή µελλοντικά 

αποτελέσµατα. Έχει προηγηθεί δηλαδή ένα «µεγάλο στοίχηµα στο µέλλον». Το 

στοίχηµα αυτό θα φέρει τα επιθυµητά αποτελέσµατα αν η τεχνική είναι σχεδιασµένη για 

να επιτύχει τα εξής:   

                                                 

145  Ιουλία-Φραγκίστρα Βιδάλη, Στέλλα Μαστοράκη, 2013, Πτυχιακή εργασία «Χειραγώγηση 

Λογιστικών Κερδών»,ΤΕΙ Κρήτης, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Κρήτη,<http://nefeli.lib.teicrete.gr/browse/sdo/log/2013/VidaliIouliaFragkiska,Mastor

akiStella/attached-document-1381868244-403905-9839/VidaliIouliaFragkiska_MastorakiStella2013.pdf> 
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• ∆ιαγραφή στα έξοδα έρευνας και ανάπτυξης για τη συγχωνευµένη εταιρεία. 

Σύµφωνα µε τις γενικώς αποδεκτές λογιστικές αρχές των GAAP µια εξαγορά πρέπει 

να αναφέρεται ως µια αγορά. Η τεχνική αυτή επιτρέπει ένα σηµαντικό τµήµα της 

τιµής αγοράς να διαγράφει έναντι των τρεχόντων εσόδων στη χρήση της 

συγχώνευσης, απαλλάσσοντας τα µελλοντικά έσοδα από αυτές τις χρήσεις. Το 

γεγονός αυτό αφήνει πόρτες ανοικτές για τη διαχείριση των κερδών εφόσον µε 

αυτόν τον τρόπο προστατεύονται τρέχοντα αλλά και µελλοντικά έσοδα. 

• Ενσωµάτωση των αποτελεσµάτων της αποκτηθείσας/νεαποκτηθείσας εταιρείας µε 

τα αποτελέσµατα της µητρικής. Όταν η αποκτώσα ενοποιήσει τα κέρδη της µε αυτά 

της αποκτηθείσας, καθώς είναι ευνοϊκή συµφωνία της ενοποίησης, λαµβάνει 

αυτοµάτως µια ώθηση στα κέρδη του τρέχοντος έτους. ∆ηλαδή, η µητρική εταιρεία 

αυξάνει µε αυτό τον τρόπο σηµαντικά τα κέρδη της.146  

 Τεχνική “Flushing” του Επενδυτικού Χαρτοφυλακίου  
Είναι γνωστό πως οι εταιρείες αγοράζουν χρεόγραφα άλλων εταιρειών µε σκοπό την 

επένδυση ή για να πετύχουν κάποιου είδους στρατηγική συµφωνία. Οι επενδύσεις σε 

ποσοστό µικρότερο του 20% των µετοχών της άλλης εταιρείας θεωρούνται παθητικές 

επενδύσεις καθώς δεν υπάρχει υποχρέωση για συνένωση χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων σύµφωνα µε τα GAAP. Οι επενδύσεις αυτές κατατάσσονται σε δύο 

κατηγορίες.  

• “∆ιαπραγµατεύσιµα χρεόγραφα”. Τα χρεόγραφα αυτά διαπραγµατεύονται στο 

χρηµατιστήριο και η οποιαδήποτε µεταβολή της αξίας τους, η οποία προκύπτει 

από αγορά ή πώληση, καταγράφεται στο λειτουργικό αποτέλεσµα ως κέρδος ή 

ζηµία.   

• “∆ιαθέσιµα προς πώληση”. Οποιαδήποτε αλλαγή στην αξία αγοράς κατά τη 

διάρκεια µιας διαχειριστικής περιόδου καταγράφεται σε κονδύλιο «άλλων µη 

λειτουργικών εσόδων ή εξόδων» στην τελευταία γραµµή του λογαριασµού 

αποτελέσµατος και όχι στο λειτουργικό αποτέλεσµα. Όταν τα αξιόγραφα 

                                                 

146  Πουλοπούλου Βασιλική, 2014, Πτυχιακή εργασία «Διαχείριση Κερδών και η Αξία της 

επιχείρησης», ΑΤΕΙ Καλαμάτας, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Καλαμάτα,<http://nestor.teipel.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/16920/SDO_X

RHMEL_00894_Medium.pdf?sequence=1> 
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πωλούνται, οποιοδήποτε κέρδος ή ζηµία αναφέρεται στο λειτουργικό 

αποτέλεσµα.    

Οι τεχνικές που χρησιµοποιούνται για τη διαχείριση του κέρδους σε αυτή την περίπτωση 

είναι οι εξής :  

1. Πωλήσεις αξιόγραφων, των οποίων η αξία έχει µεταβληθεί θετικά. Όταν 

απαιτούνται επιπρόσθετα έσοδα, συχνά πωλείται ένα αξιόγραφο του 

χαρτοφυλακίου το οποίο έχει απραγµατοποίητο κέρδος. Το κέρδος από πώληση 

αξιόγραφων συµπεριλαµβάνεται στα λειτουργικά έσοδα. 

2. Πωλήσεις αξιόγραφων, των οποίων η αξία έχει µεταβληθεί αρνητικά. Όταν 

φαίνεται χρήσιµο να αναφερθούν χαµηλότερα έσοδα, πωλείται αξιόγραφο το 

οποίο έχει απραγµατοποίητη ζηµία. Η ζηµία από την πώληση αξιόγραφων 

συµπεριλαµβάνεται στο λειτουργικά έξοδα. 

3. Αλλαγή στην πολιτική διακράτησης αξιόγραφων χαρτοφυλακίου. Η διοίκηση 

έχει το δικαίωµα να αλλάζει τον προορισµό ενός αξιόγραφου ανάλογα µε την 

πρόθεση της. Έτσι ένα αξιόγραφο που ήταν προορισµένο για πώληση µπορεί αν 

καταταχθεί στην κατηγορία των διαπραγµατεύσιµων και το αντίστροφο. Αυτό 

έχει ως αποτέλεσµα την µεταφορά κερδών ή ζηµιών του χρεογράφου στην 

κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης. 

4. ∆ιαγραφή απαξιωµένων χρεογράφων. Η πτώση της αξίας των αξιόγραφων ωθεί 

τη διοίκηση στην απόφαση διαγραφής τους. Αυτό συµβαίνει ανεξαρτήτως 

κατηγορίας στην οποία συµπεριλαµβάνονται .147 

5. Οµόλογα τα οποία αγοράζονται για να δηµιουργήσουν βραχυπρόθεσµα κέρδη 

κατηγοριοποιούνται επίσης σαν «διαπραγµατεύσιµα χρεόγραφα» και η 

µεταχείριση τους είναι ίδια µε αυτή των επενδύσεων σε µετοχές (stock 

investments).  

6. Επενδύσεις οµολόγων που κρατούνται µε πιο µακροπρόθεσµο χρονικό ορίζοντα 

κατηγοριοποιούνται σε διαφορετική κατηγορία χαρτοφυλακίου την 

επονοµαζόµενη «διακράτηση για ωρίµανση» (held to maturity).148 

                                                 

147  Ιουλία-Φραγκίστρα Βιδάλη, Στέλλα Μαστοράκη, 2013, Πτυχιακή εργασία «Χειραγώγηση 

Λογιστικών Κερδών»,ΤΕΙ Κρήτης, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Κρήτη,<http://nefeli.lib.teicrete.gr/browse/sdo/log/2013/VidaliIouliaFragkiska,Mastor

akiStella/attached-document-1381868244-403905-9839/VidaliIouliaFragkiska_MastorakiStella2013.pdf> 
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 Τεχνική Αλλαγής στα GAAP  
 Όπως γνωρίζουµε οι διοικήσεις σπάνια επιλέγουν να µεταβάλλουν τις λογιστικές αρχές 

που έχουν υιοθετήσει. Η οποιαδήποτε µεγάλη αλλαγή στους τρόπους χειρισµού των 

οικονοµικών µεγεθών είναι δυνατό να προκαλέσει αναταραχή στις τιµές των µετόχων 

για τις εταιρείες οι οποίες είναι εισηγµένες στο χρηµατιστήριο.  Έτσι είναι προτιµότερο 

αυτές οι αλλαγές να γίνονται µε προσεκτικό τρόπο ώστε η αγορά να µην τις 

αντιλαµβάνεται ως µείωση των κερδών. Θα δούµε παρακάτω περιπτώσεις δύναται να 

αλλάξουν οι λογιστικές αρχές, χωρίς όµως να επηρεαστούν αρνητικά οι τιµές των 

αξιόγραφων αλλά να δηµιουργηθούν θετικές εντυπώσεις στους ενδιαφερόµενους 

επενδυτές :  

���� Εφαρµογή των νέων λογιστικών προτύπων εθελοντικά. Οι αλλαγές στα λογιστικά 

πρότυπα είναι συχνές, καθώς νέες τεχνικές προβάλλονται κατά καιρούς από το 

Συµβούλιο Λογιστικών Προτύπων (FASB) για την αντιµετώπιση των λογιστικών 

θεµάτων. Αυτές λοιπόν οι αλλαγές έρχονται να τροποποιήσουν τις προηγούµενες 

πρακτικές καθώς επιδιώκουν την καλύτερη απεικόνιση των χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων. Ωστόσο, ο νέος τρόπος αντιµετώπισης των λογιστικών γεγονότων 

δηµιουργεί ευκαιρίες για την χειραγώγηση των κερδών.    

���� Υιοθέτηση νέων εξελιγµένων κανόνων για την αναγνώριση εσόδων και εξόδων. 

Οι αλλαγές σε αυτή την κατεύθυνση αφορούν τη µεταβολή των τρόπων 

αναγνώρισης των εσόδων και των εξόδων µε σκοπό την καλύτερη απεικόνιση της 

οικονοµικής πραγµατικότητας. Έτσι παρέχεται ευκαιρία για χειραγώγηση των 

αποτελεσµάτων µε την εναλλαγή των τρόπων απόσβεσης των παγίων στοιχείων, 

την αποτίµηση των αποθεµάτων, τις αναπροσαρµογές στην εύλογη αξία των 

περιουσιακών στοιχείων του ενεργητικού.  

Συγκεκριµένα η µέθοδος απόσβεσης που εφαρµόζεται σε περιουσιακό στοιχείο πρέπει 

να επανεξετάζεται τουλάχιστον στη λήξη κάθε οικονοµικού έτους και αν έχει υπάρξει 

σηµαντική µεταβολή στο ρυθµό της αναµενόµενης ανάλωσης των µελλοντικών 

οικονοµικών ωφελειών που ενσωµατώνονται στο περιουσιακό στοιχείο, η µέθοδος 

πρέπει να τροποποιείται ώστε να αντικατοπτρίζει το νέο ρυθµό.  

                                                                                                                                                 

148  Πουλοπούλου Βασιλική, 2014, Πτυχιακή εργασία «Διαχείριση Κερδών και η Αξία της 

επιχείρησης», ΑΤΕΙ Καλαμάτας, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Καλαμάτα,<http://nestor.teipel.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/16920/SDO_X

RHMEL_00894_Medium.pdf?sequence=1> 
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Τέτοια µεταβολή δύναται να αντιµετωπίζεται λογιστικά ως µεταβολή της λογιστικής 

εκτίµησης σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 8 «Λογιστικές Πολιτικές, Μεταβολές των Λογιστικών 

Εκτιµήσεων και Λάθη»149. Η επιχείρηση καλείται να επιλέξει ανάµεσα σε µεθόδους 

αποτίµησης των παγίων, να εκτιµήσει την ωφέλιµη ζωή των ενσώµατων 

ακινητοποιήσεων καθώς και να δηµιουργήσει αποθεµατικά αναπροσαρµογής από την 

επανεκτίµηση της αξίας των περιουσιακών στοιχείων. 

Η διοίκηση έχει δικαίωµα να υπολογίσει διαφορετικά ποσοστά απόσβεσης, να 

υποτιµήσει στοιχεία της οικονοµικής µονάδας, να διαγράψει πρόσφατα αποκτηθέντα 

µακροχρόνια λειτουργικά περιουσιακά στοιχεία καθώς και να αλλάξει την ιδιότητα τους.  

Συνεπώς, ανάλογα µε την επιδίωξη της διοίκησης κάθε οικονοµικής µονάδας, υπάρχει η 

δυνατότητα της παρουσίασης αυξηµένων κερδών καθώς και η επιλογή παρουσίασης 

αυξηµένης καθαρής θέσης.  

Απόσβεση, Υποτίμηση και Εξάντληση 
Το κόστος των µακροπρόθεσµων χρησιµοποιούµενων ή αναλωθέντων λειτουργικών 

περιουσιακών στοιχείων κανονικά επιµερίζεται ως έξοδο την περίοδο που αναµένεται να 

ωφεληθεί η εταιρεία από τη χρήση τους. Μπορεί να καταχωρούνται µε τρεις τρόπους. 

Ο πρώτος είναι ο λογισµός απόσβεσης για τα άυλα περιουσιακά στοιχεία όπως είναι η 

καλή φήµη, τα διπλώµατα ευρεσιτεχνίας, συγγραφικά δικαιώµατα και εµπορικά σήµατα. 

Ο δεύτερος είναι ο λογισµός απόσβεσης για ενσωµατωµένα πάγια όπως κτίρια, µηχανές 

και εξοπλισµοί. Τέλος, ο τρίτος είναι ο λογισµός εξόδων εξάντλησης για φυσικές πηγές 

στις οποίες έχει γίνει µερική εκµετάλλευση όπως ξυλεία, κάρβουνο ή φυσικό αέριο. 

Η διαδικασία διαγραφής µακροχρόνιων περιουσιακών στοιχείων εµπεριέχει 

υποκειµενικότητα κρίσης προσφέροντας έτσι ευκαιρίες για διαχείριση κερδών µέσω των 

ακόλουθων περιπτώσεων: 

• Επιλέγοντας την µέθοδο διαγραφής. Η διοίκηση πρέπει να αποφασίσει ποια 

µέθοδο θα χρησιµοποιήσει, για να διαγράψει πρόσφατα αποκτηθέντα µακροχρόνια 

λειτουργικά περιουσιακά στοιχεία. Μερικές µέθοδοι έχουν σαν αποτέλεσµα την 

λογιστική εµφάνιση µεγαλύτερων εξόδων στην τρέχουσα περίοδο από ότι σε άλλες. 

                                                 

149  Λογιστικές Πολιτικές, Αλλαγές στις Λογιστικές εκτιμήσεις και λάθη ΔΛΠ 8, ΣΕΛ. 6, 

<http://mscinaccounting.teipir.gr/uploads/ac28ad18893dcc00279943e9749a5263.pdf> 

 



 

 125 

• Επιλέγοντας την περίοδο διαγραφής. Η διοίκηση πρέπει συχνά να υπολογίζει  και 

να εκτιµά την "χρήσιµη ζωή" ενός µακροχρόνιου στοιχείου του ενεργητικού, η 

οποία µπορεί να είναι σηµαντικά µικρότερη από ότι στη πραγµατικότητα. 

• Υπολογίζοντας την υπολειµµατική αξία, ορισµένα µακροπρόθεσµα περιουσιακά 

στοιχεία διατηρούν ένα µέρος της πραγµατική τους αξίας ακόµα και στο τέλος της 

εκτιµώµενης ωφέλιµης ζωής τους. Αυτή η υπολειµµατική αξία πρέπει να εκτιµηθεί, 

έτσι ώστε να προγραµµατιστεί το σωστό ποσό των ετήσιων αποσβέσεων. Η χρονική 

περίοδος µπορεί να εκτείνεται στα 10, 15 ή ακόµα και 30 χρόνια µετά, είναι λογικό 

να υπάρχει ένα µεγάλο εύρος πιθανών εκτιµήσεων. 

• Αλλάζοντας την ιδιότητα των περιουσιακών στοιχείων. Αν η ιδιότητα ενός 

µακροχρόνιου περιουσιακού στοιχειού τροποποιηθεί και από λειτουργικό 

περιουσιακό στοιχείο καταστεί µη λειτουργικό, δεν είναι πλέον απαραίτητο να 

αποσβένεται. Αυτό είναι επιτρεπτό, όταν µια εταιρεία παύει να χρησιµοποιεί το 

περιουσιακό στοιχείο για λειτουργικούς σκοπούς.150 

 Τεχνική Πώλησης και Επανεκµίσθωσης (Sale & 
Leaseback)  
• Ολοκληρωτική πώληση (outright sale). Μια εταιρεία µπορεί να αποφασίσει την 

πώληση ενός µακροχρόνιου στοιχείου, το οποίο έχει απραγµατοποίητα κέρδη ή 

ζηµιές, σε ένα συγκεκριµένο έτος προκειµένου να βελτιωθεί η εικόνα των 

οικονοµικών της καταστάσεων. Για παράδειγµα, ας πάρουµε ένα κτίριο που η 

εταιρεία κατέχει και η εµφανιζόµενη αξία του στον ισολογισµό είναι $30 

εκατοµµύρια, αν και πραγµατικά αξίζει $50 εκατοµµύρια. Αν το κτήριο πουληθεί, το 

έκτακτο κέρδος $20 εκατοµµυρίων θα αυξήσει τα έσοδα της τρέχουσας περιόδου 

(µη λαµβάνοντας υπόψη τους φορολογικούς παράγοντες).151 

                                                 

150  Πουλοπούλου Βασιλική, 2014, Πτυχιακή εργασία «Διαχείριση Κερδών και η Αξία της 

επιχείρησης», ΑΤΕΙ Καλαμάτας, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Καλαμάτα,<http://nestor.teipel.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/16920/SDO_X

RHMEL_00894_Medium.pdf?sequence=1> 

 
151  Πουλοπούλου Βασιλική, 2014, Πτυχιακή εργασία «Διαχείριση Κερδών και η Αξία της 

επιχείρησης», ΑΤΕΙ Καλαμάτας, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Καλαμάτα,<http://nestor.teipel.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/16920/SDO_X

RHMEL_00894_Medium.pdf?sequence=1> 
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• Πώληση/Επανεκµίσθωση (leaseback).Μια διαδεδοµένη µορφή χρηµατοδότησης, 

που εφαρµόζεται κυρίως στα ακίνητα είναι η µορφή “πώλησης και επανεκµίσθωσης 

µε Leasing”.  

Στην περίπτωση αυτή, η επιχείρηση, που έχει ήδη ένα πάγιο στοιχείο στην κυριότητα 

της, (ιδιαίτερα για ακίνητα αποσβεσµένα ή σε πολύ µικρή αξία σε σχέση µε την 

τρέχουσα εµπορική αξία τους) το πωλεί στην εταιρεία leasing και στη συνέχεια το 

µισθώνει από την εταιρεία leasing. Ουσιαστικά κάνει πάντα χρήση του ακίνητου, µε το 

τίµηµα πώλησης χρηµατοδοτεί τα µισθώµατα προς την εταιρεία leasing, και επανακτά 

την κυριότητα στο τέλος της ανέκκλητης περιόδου, αφού θα έχει εξοφλήσει όλα τα 

µισθώµατα που αντιστοιχούν στο καταβληµένο από την εταιρεία leasing 

κεφάλαιο/τίµηµα, µε τόκους, έξοδα και το σχετικό κέρδος της.  

Τα GAAP  δίνουν λεπτοµερείς οδηγίες για το αν µια µίσθωση είναι χρηµατοοικονοµική 

(συµπίπτει µε τη διατήρηση της ιδιοκτησίας) ή λειτουργική (ταυτόσηµη µε την 

ενοικίαση περιουσιακού στοιχείου). Αν πραγµατοποιηθούν ζηµίες από τη συναλλαγή 

πώλησης, αναγνωρίζονται απευθείας στα βιβλία του πωλητή. Αντίθετα, αν 

πραγµατοποιηθεί κέρδος, τα οποιαδήποτε κέρδη αποσβένονται σταδιακά κατά τη 

διάρκεια της ζωής του περιουσιακού στοιχείου, αν πρόκειται για χρηµατοδοτική 

µίσθωση ή σε αναλογία µε τις καταβολές του ενοικίου αν πρόκειται για λειτουργική 

µίσθωση.  

Η πρακτική της πώλησης και επανεκµίσθωσης δηµιουργεί χώρο για τα χειραγώγηση των 

αποτελεσµάτων καθώς προσφέρει ευκαιρία για την πραγµατοποίηση κερδών ή ζηµιών. 

Γίνεται επίσης κατανοητό πως πάγια στοιχεία του ενεργητικού που δεν υπόκεινται σε 

απόσβεση, όπως η γη, µετατρέπονται σε έξοδα τα οποία µειώνουν τα αποτελέσµατα 

χρήσης.152 

Για παράδειγµα, ας υποθέσουµε ότι µια εταιρεία υπολογίζει $2 εκατοµµύρια το χρόνο 

αποσβέσεις σε ένα κτίριο που της ανήκει. Ακόµα και αν η γη κάτω από το κτίριο αξίζει 

$100 εκατοµµύρια τα GAAP δεν επιτρέπουν τον λογισµό αποσβέσεων για τη χρήση της 

γης. Παρόλα αυτά εάν το κτίριο και η γη αποτελούσαν αντικείµενο πώλησης και 

                                                 

152  Ιουλία-Φραγκίστρα Βιδάλη, Στέλλα Μαστοράκη, 2013, Πτυχιακή εργασία «Χειραγώγηση 

Λογιστικών Κερδών»,ΤΕΙ Κρήτης, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Κρήτη,<http://nefeli.lib.teicrete.gr/browse/sdo/log/2013/VidaliIouliaFragkiska,Mastor

akiStella/attached-document-1381868244-403905-9839/VidaliIouliaFragkiska_MastorakiStella2013.pdf> 
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επαναµίσθωσης η οποία ήταν λειτουργική, η πληρωµή του µισθώµατος θα ήταν σαφώς 

υψηλότερη από ότι οι αποσβέσεις, αφού ο εκµισθωτής (νέος ιδιοκτήτης) θα έπρεπε να 

ανακτήσει τα έξοδα της γης αλλά και του κτιρίου. Συνεπώς, ένα ετήσιο µίσθωµα $5 

εκατοµµυρίων θα αντανακλούσε την αξία τόσο του κτιρίου όσο και της γης, ενώ η 

πληρωµή των $2 εκατοµµυρίων θα καταγραφόταν σαν ένα ετήσιο έξοδο, παρέχοντας τη 

δυνατότητα στην εταιρεία να µειώσει τα καθαρά έσοδα µε επιπρόσθετα $3 

εκατοµµύρια.153 

Κατάταξη Λειτουργικών Έναντι Μη Λειτουργικών 
Κερδών 
Υπάρχουν δύο βασικές κατηγορίες κερδών, τα λειτουργικά και τα µη λειτουργικά κέρδη. 

Τα λειτουργικά (core) κέρδη είναι αυτά τα οποία αναµένεται να συνεχιστούν στο µέλλον. 

Τα µη επανεµφανιζόµενα ή έκτακτα γεγονότα δεν αναµένεται να επηρεάσουν τα 

µελλοντικά κέρδη, άρα καταγράφονται σαν µη λειτουργικά. Οι οικονοµικοί αναλυτές 

τυπικά σχεδιάζουν τους ρυθµούς ανάπτυξης για τα λειτουργικά κέρδη και µετά 

προεξοφλούν αυτά τα εισοδήµατα στο παρόν, για να υπολογίσουν την αξία των 

αξιόγραφων. Τα GAAP διευκολύνουν την πρόβλεψη των λειτουργικών κερδών 

χωρίζοντας την αναφορά των λειτουργικών και µη λειτουργικών ποσών στην κατάσταση 

αποτελεσµάτων χρήσης. 

Πιθανές κατηγορίες της κατάστασης αποτελεσµάτων για αναφορά ασυνήθιστων ποσών 

που δεν θεωρούνται µέρος του κανονικού λειτουργικού κέρδους συµπεριλαµβάνουν: 

1. Ειδικές ή ασυνήθιστες χρεώσεις  

2. Μη λειτουργικές δραστηριότητες 

3. Υπερβολικά κέρδη ή ζηµιές 

4. Αθροιστικό αποτέλεσµα των αλλαγών στις λογιστικές αρχές 

∆εδοµένου ότι υπάρχει ένας αριθµός γκρίζων περιοχών στην κατηγοριοποίηση 

ορισµένων κονδυλίων είναι δυνατό για τις διοικήσεις των επιχειρήσεων να 

διαχειρίζονται τα αποτελέσµατα, όταν λαµβάνονται αποφάσεις για το ποια κονδύλια 

εµπίπτουν σε αυτές τις περιοχές. Για παράδειγµα, η εγκατάλειψη ενός σηµαντικού 

                                                 

153  Πουλοπούλου Βασιλική, 2014, Πτυχιακή εργασία «Διαχείριση Κερδών και η Αξία της 

επιχείρησης», ΑΤΕΙ Καλαμάτας, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Καλαμάτα,<http://nestor.teipel.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/16920/SDO_X
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κατασκευαστικού έργου θα µπορούσε πιθανόν να κατηγοριοποιηθεί είτε ως ειδική ή 

ασυνήθιστη χρέωση είτε σαν µη λειτουργική δραστηριότητα. Ποια κατηγοριοποίηση 

είναι πιο ακριβής εξαρτάται από την κρίση των στελεχών για παράγοντες που 

συζητούνται στις λεπτοµερείς προϋποθέσεις των GAAP.154 

Τεχνικής Πρόωρης Αποπληρωµής των Χρεών  
Οι µακροπρόθεσµες οφειλές µιας εταιρείας απεικονίζονται στον ισολογισµό στην 

αναπόσβεστη λογιστική αξία. Τέτοιες οφειλές, όπως τα οµόλογα, είναι δυνατό να 

αποπληρωθούν νωρίτερα από την προσυµφωνηµένη λήξη τους. Από το λογιστικό αυτό 

γεγονός πηγάζουν κέρδη ή ζηµίες. Οι λογιστικές αρχές επιβάλουν το αποτέλεσµα της 

αποπληρωµής να καταγραφεί ως έκτακτο στην τελευταία γραµµή στην κατάσταση 

αποτελεσµάτων χρήσης της εταιρείας, ακόµα και αν δεν πληροί τα κανονικά κριτήρια για 

µια τέτοια κατηγοριοποίηση. Η διοίκηση όµως µπορεί να επηρεάσει το αποτέλεσµα της 

χρήσης επιλέγοντας την οικονοµική περίοδο της οποίας τα κέρδη επιθυµεί να 

µεταβάλλει καθώς θα την επιλέξει για την αποπληρωµή του χρέους.155 

Τεχνική Χρήσης Παραγώγων  
Παράγωγο προϊόν στα χρηµατοοικονοµικά ονοµάζεται ένα συµβόλαιο, η αξία του  

οποίου προκύπτει από ένα πρωτογενές χρηµατοοικονοµικό προϊόν, τον υποκειµενικό 

τίτλο, όπως µετοχή, οµόλογα, ξένο νόµισµα, δάνειο, δείκτη οργανωµένης αγοράς, 

επιτόκιο, εµπορεύµατα κλπ. Σε κάθε τέτοιο συµβόλαιο υπάρχουν δύο 

αντισυµβαλλόµενοι, ο αγοραστής και ο πωλητής. Πρόκειται δηλαδή για ένα αξιόγραφο 

του οποίου η αξία καθορίζεται από ένα άλλο εµπορεύσιµο προϊόν και δηµιουργήθηκε για 

να εξυπηρετήσει την ανάγκη προστασίας από τον επιχειρηµατικό κίνδυνο. Τέτοιοι 

επιχειρηµατικοί κίνδυνοι περιλαµβάνουν :  

• Μεταβολές στα επιτόκια 

                                                 

154  Πουλοπούλου Βασιλική, 2014, Πτυχιακή εργασία «Διαχείριση Κερδών και η Αξία της 

επιχείρησης», ΑΤΕΙ Καλαμάτας, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 
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155  Ιουλία-Φραγκίστρα Βιδάλη, Στέλλα Μαστοράκη, 2013, Πτυχιακή εργασία «Χειραγώγηση 
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• Μεταβολές στις τιµές  των αγαθών και στην τιµή του πετρελαίου  

• Αλλαγές στην συναλλαγµατική ισοτιµία  

• Καιρικές συνθήκες  

Τα πιο γνωστά παράγωγα προϊόντα είναι:   

� Προθεσµιακά συµβόλαια (forward contracts)  

� Συµβόλαια µελλοντικής εκπλήρωσης (future contracts)  

� ∆ικαιώµατα προαίρεσης (options)  

� Ανταλλαγές (Swaps) 

� Λοιπά παράγωγα (hybrids) όπως FRAs,Caps, Floors, Collars,Warrants 

� Πιστωτικά παράγωγα (credit Derivates)156 
 
Η αποτίµηση των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων που κρατούνται για εµπορικούς 

σκοπούς γίνεται στην πραγµατική αξία. Εξαίρεση αποτελούν τα παράγωγα που 

συνδέονται µε την παράδοση συµµετοχικών τίτλων που δεν είναι εισηγµένα στο 

χρηµατιστήριο και η πραγµατική τους αξία δεν µπορεί να εκτιµηθεί αξιόπιστα. Στην 

περίπτωση αυτή, η αποτίµηση τους γίνεται στο κόστος.   

Κέρδη και ζηµίες που προκύπτουν από την επανεκτίµηση σε πραγµατικές αξίες αλλά και 

από τις λοιπές συναλλαγές καταχωρούνται στα αποτελέσµατα της χρήσης. Οι εταιρείες 

µε σκοπό να µετριάσουν τις πιθανές ζηµίες µιας αρχικής συναλλαγής αποφασίζουν να 

ανοίξουν µια νέα θέση προς την αντίθετη κατεύθυνση όπως για παράδειγµα η κατοχή 

χρηµάτων σε ξένο νόµισµα, η κατοχή αξιόγραφων σε σταθερό επιτόκιο σε αντιπαράθεση 

µε αξιόγραφα µεταβλητού επιτοκίου που έχει ήδη στη διάθεση της. Η χρήση των 

παραγώγων είναι ένα εργαλείο που µετριάζει και αντισταθµίζει τον κίνδυνο. Τα 

παράγωγα προσφέρουν πολλές ευκαιρίες για διαχείριση κερδών όπως αναµφισβήτητα 

παρέχουν προστασία του χαρτοφυλακίου από µια απρόβλεπτη πορεία της αγοράς.157 

To 1998 το Συµβούλιο Λογιστικών Προτύπων κατέληξε πως τα παράγωγα θα πρέπει να 

αναφέρονται σαν στοιχεία ενεργητικού και παθητικού στον ισολογισµό και να 

υπολογίζονται στην ακριβοδίκαιη αξία τους (fair value). Τα κέρδη και οι ζηµιές από 

                                                 

156  Παναγιώτης Χρ. Αγγελόπουλος, 2013, Τράπεζες και Χρηματοπιστωτικό σύστημα, Δ’ έκδοση, 

Αθήνα, Εκδόσεις Σταμούλης, σελ 562-592 ,κεφ. 9 
157  Ιουλία-Φραγκίστρα Βιδάλη, Στέλλα Μαστοράκη, 2013, Πτυχιακή εργασία «Χειραγώγηση 

Λογιστικών Κερδών»,ΤΕΙ Κρήτης, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Κρήτη,<http://nefeli.lib.teicrete.gr/browse/sdo/log/2013/VidaliIouliaFragkiska,Mastor

akiStella/attached-document-1381868244-403905-9839/VidaliIouliaFragkiska_MastorakiStella2013.pdf> 
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συναλλαγές παραγώγων γενικά αναγνωρίζονται αµέσως στο λειτουργικό αποτέλεσµα. Τα 

παράγωγα ωστόσο προσφέρουν πολλές ευκαιρίες για διαχείριση των κερδών. Για 

παράδειγµα, υποθέτουµε µια επιχείρηση µε µεγάλο ποσό αξιόγραφων σε σταθερό 

επιτόκιο. Η εταιρεία θα µπορούσε να κάνει µια συµφωνία ανταλλαγής επιτοκίων (interest 

rate swap), η οποία θα µετέτρεπε ουσιαστικά τα αξιόγραφα σταθερού επιτοκίου σε 

αξιόγραφα µεταβλητού επιτοκίου. Όταν το επιτόκιο θα αυξανόταν, η εταιρεία θα 

κατέγραφε µια αύξηση στα έξοδα επιτοκίου για τα αξιόγραφα και µια µείωση, εάν το 

επιτόκιο έπεφτε. Το πότε η εταιρεία θα αποφάσιζε την έναρξη ισχύος της συµφωνίας 

ανταλλαγής επιτοκίων εξαρτάται από αυτήν, η δυνατότητα επιλογής της παρέχει 

αναµφισβήτητα µια ευκαιρία για διαχείριση κερδών. 

Τεχνική “Shrink the Ship”  
Η τεχνική αυτή συνίσταται στη µείωση των κυκλοφορούντων µετοχών µε σκοπό την 

αύξηση του κέρδους ανά µετοχή. Οι εταιρείες επαναγοράζουν τις ίδιες µετοχές µε 

αποτέλεσµα να µην είναι υποχρεωµένες να αναφέρουν κέρδος ή ζηµία από τη 

συναλλαγή αυτή στην κατάσταση των αποτελεσµάτων χρήσης, αφου το όποιο 

αποτέλεσµα την συναλλαγή δεν αναγνωρίζεται. Και ο λόγος είναι ότι µε βάση τα GAAP 

η εταιρεία και οι ιδιοκτήτες κεφαλαίου θεωρούνται το ίδιο. Αν και η επαναγορά ιδίων 

µετοχών απαγορεύεται, µπορεί να συµβεί κάτω από ορισµένες προϋποθέσεις. Αυτές 

είναι η µείωση του κεφαλαίου, η στήριξη της χρηµατιστηριακής τιµής όταν η τρέχουσα 

τιµή είναι σηµαντικά χαµηλότερη από αυτή που ορίζει η οικονοµική κατάσταση της 

εταιρείας και η διανοµή µετοχών στο προσωπικό της εταιρείας. Η χειραγώγηση των 

κερδών προκύπτει ως αποτέλεσµα της βελτιωµένης εικόνας της απόδοσης των κερδών 

ανά µετοχή (earnings per share).158 

Μέθοδοι Ανίχνευσης Διαχείρισης Κερδών 

Η έρευνα για την ανίχνευση πρακτικών διαχείρισης των κερδών στηρίζεται σε δυο 

µεθοδολογίες. Η πρώτη µεθοδολογία στηρίζεται στην µελέτη των δεδουλευµένων και η 

                                                 

158  Ιουλία-Φραγκίστρα Βιδάλη, Στέλλα Μαστοράκη, 2013, Πτυχιακή εργασία «Χειραγώγηση 

Λογιστικών Κερδών»,ΤΕΙ Κρήτης, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Κρήτη,<http://nefeli.lib.teicrete.gr/browse/sdo/log/2013/VidaliIouliaFragkiska,Mastor

akiStella/attached-document-1381868244-403905-9839/VidaliIouliaFragkiska_MastorakiStella2013.pdf> 
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δεύτερη στην µελέτη της κατανοµής συχνοτήτων των κερδών. Στη συνέχεια 

παρουσιάζονται αυτές οι δυο µεθοδολογίες. 

 Διαχείριση των Δεδουλευμένων 
Ένας γενικός ορισµός που θα µπορούσε να δοθεί για τη διαχείριση των κερδών είναι η 

χρησιµοποίηση των δεδουλευµένων µε τέτοιο τρόπο, ώστε να προκύπτουν ιδιωτικά 

οφέλη για τα στελέχη των εταιρειών. Οι παρακάτω σχέσεις είναι συνδεδεµένες µε την 

κατανόηση της έννοιας της διαχείρισης των κερδών ως προϊόν της διαχείρισης των 

δεδουλευµένων: 

�� Συνολικά ∆εδουλευµένα = ∆ηµοσιευµένα Καθαρά Κέρδη - Λειτουργικές 

Ταµειακές Ροές 

�� Συνολικά ∆εδουλευµένα = Μη διαφοροποιούµενα δεδουλευµένα + 

διαφοροποιούµενα δεδουλευµένα 

Τα µη-διαφοροποιούµενα δεδουλευµένα είναι λογιστικής φύσεως ρυθµίσεις επί των 

ταµειακών ροών, όπως υπαγορεύονται από τους λογιστικούς κανόνες και πρότυπα. Τα 

διαφοροποιούµενα δεδουλευµένα υπόκεινται στην διακριτική ευχέρεια των διοικήσεων 

και το ύφος τους είναι ενδεικτικό του βαθµού στον οποίο τα δηµοσιευµένα κέρδη είναι 

ωραιοποιηµένα. Η πιο συνηθισµένη προσέγγιση για τον υπολογισµό των 

διαφοροποιούµενων δεδουλευµένων είναι µέσω της γραµµικής παλινδρόµησης των 

συνολικών δεδουλευµένων µε µεταβλητές που αντιπροσωπεύουν τα κανονικά 

δεδουλευµένα. Μη κανονικά ή διαφοροποιούµενα δεδουλευµένα θεωρούνται τα 

κατάλοιπα των συνολικών δεδουλευµένων. Επιπλέον, η χρήση των διαφοροποιούµενων 

δεδουλευµένων ως µέτρο για τον βαθµό διαχείρισης των κερδών.  

 Υπόδειγματα Δεδουλευμένων 
Για τον υπολογισµό των διαφοροποιούµενων δεδουλευµένων θα πρέπει πρώτα να 

υπολογίσουµε το σύνολο των συνολικών δεδουλευµένων για αυτό πρώτα θα αναφέρουµε 

πώς βρίσκουµε τα συνολικά δεδουλευµένα και έπειτα θα ασχοληθούµε µε τα διάφορα 

µοντέλα των διαφοροποιουµένων δεδουλευµένων.  

• Συνολικά ∆εδουλευµένα 

Τα συνολικά δεδουλευµένα µπορούν να υπολογιστούν µε δυο τρόπους. Ο ένας τρόπος 

είναι µέσω του ισολογισµού όπως θα αναφέρουµε παρακάτω στον τύπο 1 και ο άλλος 

τρόπος είναι µέσω των ταµειακών ροών στον οποίο αφαιρούνται οι λειτουργικές 
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ταµειακές ροές από τα καθαρά δηµοσιευµένα κέρδη. Τα συνολικά δεδουλευµένα µέσω 

της µεθόδου του ισολογισµού υπολογίζονται ως εξής : 

Tat = ∆CAt-∆Casht-∆CLt+ ∆DCLt -DEPt (1) 

Όπου: 

TΑt είναι τα συνολικά δεδουλευµένα, ∆CAt  είναι η µεταβολή του βραχυχρόνιου 

ενεργητικού τη χρονική στιγµή t, ∆Casht είναι η µεταβολή των διαθεσίµων τη χρονική 

στιγµή t, ∆CLt η µεταβολή των τρεχουσών υποχρεώσεων τη χρονική στιγµή t, ∆DCLt η 

µεταβολή του µακροπρόθεσµου δανείου που είναι πληρωτέο βραχυπρόθεσµα τη χρονική 

στιγµή t και DEPt η µεταβολή στους αναβαλλόµενους φόρους τη χρονική στιγµή t. 

 Υποδείγματα Διαφοροποιουμένων Δεδουλευμένων 
 

• Μέσω Μαθηµατικών Μοντέλων 

Η ανάλυση της διαχείρισης των κερδών εστιάζει κυρίως στη χρήση από τις διοικήσεις 

των διακριτικών δεδουλευµένων. Αυτός ο όρος αναφέρεται σε έσοδα ή έξοδα που δεν 

έχουν ακόµα πραγµατοποιηθεί, αλλά καταγράφονται από τη διοίκηση στα λογιστικά 

βιβλία. ∆ηλαδή, σε τέτοιες περιπτώσεις είναι στη κρίση των στελεχών της διοίκησης, 

προκειµένου να αποφασίσουν ποια έσοδα ή έξοδα θα αναγνωρίσουν και ποια όχι.  

Αυτές οι µελέτες απαιτούν την κατασκευή µαθηµατικών µοντέλων για τον υπολογισµό 

των δεδουλευµένων εσόδων ή εξόδων, τα οποία η διοίκηση µιας επιχείρησης µπορεί να 

διαχειριστεί, ανάλογα µε τη διακριτική ευχέρειά της. Τα ήδη υπάρχοντα µοντέλα 

διακρίνονται στα απλά µαθηµατικά µοντέλα που υπολογίζουν τα διακριτικά 

δεδουλευµένα ως µέρος των συνολικών δεδουλευµένων και στα περισσότερο περίπλοκα 

µοντέλα, τα οποία επιχειρούν να διαχωρίσουν τα συνολικά δεδουλευµένων στα 

διακριτικά και στα µη διακριτικά συστατικά τους. Η ποιότητα των κερδών ορίζεται ως η 

απόλυτη τιµή των διακριτικών συστατικών τους. Όσο µεγαλύτερη είναι αυτή η τιµή, 

τόσο χαµηλότερη είναι η ποιότητα των κερδών. Παρακάτω αναφέρονται πέντε 

διαφορετικά µαθηµατικά µοντέλα. 

Το Μοντέλο του Healy 

Ο Healy (1985) για να εξετάσει την ύπαρξη της διαχείρισης των κερδών στο δείγµα του 

συγκρίνει τα µέσα συνολικά δεδουλευµένα µε τη διαχωριστική µεταβλητή της 

διαχείρισης των κερδών. Η έρευνα είναι διαφορετική από τις περισσότερες έρευνες πάνω 

στη διαχείριση των κερδών, διότι θεωρεί πως ασκείται συστηµατική διαχείριση των 
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κερδών σε κάθε εξεταζόµενη περίοδο. Η παρακάτω σχέση αντιπροσωπεύει το 

µαθηµατικό µοντέλο: 

NDAt = T

TAt
i

∑

(2) 

 

Όπου: NDAt τα µη διακριτικά δεδουλευµένα, ΤΑ τα συνολικά δεδουλευµένα, t µια 

χρονιά από το σύνολο της περιόδου εκτίµησης, και T µια χρονιά της περιόδου 

γεγονότων. 

Το Μοντέλο του DeAngelo 

Ο DeAngelo (1986) για εξετάσει την ύπαρξη της διαχείρισης των κερδών υπολογίζει τις 

διαφορές στα συνολικά δεδουλευµένων και υποθέτει πως αυτές οι διαφορές έχουν 

αναµενόµενη τιµή ίση µε το µηδέν κάτω από την υπόθεση της µη ύπαρξης διαχείρισης 

των κερδών. Το µοντέλο χρησιµοποιεί τα συνολικά δεδουλευµένα της τελευταίας 

περιόδου, προκειµένου να υπολογίσει τα µη διακριτικά δεδουλευµένα. Το µοντέλο του  

DeAngelo είναι το εξής: 

NDAt = TAt-1 (3) 

Το Μοντέλο της Jones 

Το µοντέλο της Jones (1991) επιχειρεί να ελέγξει την επίδραση των αλλαγών στην 

οικονοµική κατάσταση µιας επιχείρηση µέσω των µη διακριτικών δεδουλευµένων. Το 

µοντέλο της Jones είναι το εξής: 

NDAt = a1(1/At-1)  + a2(∆REVt/At-1)+ a3(PPEt/At-1) (4) 

Όπου:  

Το NDAt είναι τα µη διακριτά δεδουλευµένα(Non Discretionary Accruals) της χρήσης t, 

Αt-1 είναι το σύνολο του Ενεργητικού στο τέλος του προηγούµενου έτους δηλαδή t-1,το 

∆REVt είναι τα συνολικά έσοδα της χρήσης t µείον τα συνολικά έσοδα της 

προηγούµενης χρήσης t-1, το PPEt είναι το σύνολο των παγίων της εταιρίας στη τέλος 

της χρήσης t δηλαδή οι ακαθάριστες εγκαταστάσεις και ο εξοπλισµός. 

Το Τροποποιημένο Μοντέλο της Jones 

O Dechow (1995) τροποποιεί το µοντέλο της Jones. Η τροποποίηση αυτή επιχειρεί να 

εξαλείψει την υποτιθέµενη τάση του µοντέλου της Jones να υπολογίσει τα διακριτικά 

δεδουλευµένα µε σφάλµα εκτίµησης, όταν ασκείται διακριτικότητα πάνω στα έσοδα. Στο 
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µοντέλο αυτό, τα µη διακριτικά δεδουλευµένα υπολογίζονται κατά τη διάρκεια της 

περιόδου γεγονότος. Ο µαθηµατικός τύπος είναι ο εξής: 

 

NDAt = a1(l/At-1) + a2(∆REVt – ∆RECt)/At-1 + α3 (ΡΡΕt/Αt-1) (5) 

 

Όπου ∆RECt είναι  τα καθαρά εισπρακτέα του έτους t µείον τα καθαρά εισπρακτέα του 

έτους t-1 υπολογισµένα σύµφωνα µε τα συνολικά περιουσιακά στοιχεία του  

προηγούµενου έτους t-1. 

Οι εκτιµήσεις των µεταβλητών a1, a2, a3 και των µη διακριτικών δεδουλευµένων κατά τη 

διάρκεια της περιόδου εκτίµησης είναι ίδιες µε αυτές του αρχικού µοντέλου Jones. Και 

για τον υπολογισµό τους θα πρέπει να χρησιµοποιηθεί ο τύπος 6 εφαρµόζοντας την 

µέθοδο ελαχίστων τετραγώνων OLS. 

TAt/ At-1= a1(1/ At-1) +a2(∆REVt/ At-1)+a3(PPEt/ At-1)+Et  (6) 

‘Οπου: 

• TΑt  είναι τα συνολικά δεδουλευµένα µια χρήσης t 

• At-1 είναι είναι το σύνολο του Ενεργητικού στο τέλος του προηγούµενου έτους 

δηλαδή t-1 

• ∆REVt είναι τα συνολικά έσοδα της χρήσης t µείον τα συνολικά έσοδα της 

προηγούµενης χρήσης t-1 

• PPEt είναι το σύνολο των παγίων της εταιρίας στη τέλος της χρήσης t δηλαδή οι 

ακαθάριστες εγκαταστάσεις και ο εξοπλισµός. 

• Et είναι τα κατάλοιπα 

Το Κλασικό Υπόδειγμα 

Το κλασικό υπόδειγµα σχεδιάστηκε από τους Dechow και Solan και δεν στηρίζεται στην 

υπόθεση ότι τα διαφοροποιούµενα δεδουλευµένα παραµένουν αµετάβλητα στο χρόνο. 

Γίνεται η υπόθεση ότι οι παράγοντες των διαφοροποιούµενων δεδουλευµένων αυτών 

παραγόντων είναι κοινή σε όλες τις εταιρείες του ίδιου κλάδου. Το µοντέλο έχει ως εξής: 

 

NDAt=β1+β2 median ;(TAt-1/At-1) (6) 

 

Όπου τα NDAt υπολογίζονται από το υπόδειγµα της Jones και TAt-1 είναι η διάµεσος των 

αποπληθωρισµένων συνολικών δεδουλευµένων όλων των εταιρειών εκτός δείγµατος που 
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όµως ανήκουν στον ίδιο κλάδο µε αυτές του δείγµατος. Οι παράµετροι β1,β2 προέρχονται 

από µια OLS παλινδρόµηση την περίοδο εκτίµησης. 

Μετά από την εφαρµογή των τύπων για να διαπιστωθεί ότι µια εταιρεία χειραγωγεί τα 

κέρδη θα πρέπει να χρησιµοποιηθεί ο τύπος 7   

eitbiPARTaDAt ++=
  (7) 

Όπου:  

• DAt  είναι τα διακριτά δεδουλευµένα για το έτος t 

• a είναι το ύψος των Discretionary Accruals όταν δεν υπάρχει διαχείριση των κερδών 

• PART είναι µια µεταβλητή, η οποία παίρνει τιµές ανάλογα µε την υπόθεση της 

ύπαρξης της χειραγώγησης των κερδών 

•  bi είναι ο συντελεστής της µεταβλητής PART, ο οποίος προσδίδει µια εκτίµηση του 

µεγέθους της διαχείρισης των κερδών σύµφωνα µε την PART, 

• eit είναι το λάθος των συντελεστών.159  

 Η  κατανομή των Συχνοτήτων των Κερδών ως Εργαλείο 
για την Ανίχνευση της Διαχείρισης των Κερδών 
Εκτός από την εκτίµηση του ύφους των ασυνήθιστων ή των διαφοροποιούµενων µερών 

των συνολικών δεδουλευµένων που φανερώνει την έκταση της διαχείρισης των κερδών, 

υπάρχει η κατανοµή συχνοτήτων των δηµοσιευµένων κερδών που αποτελεί µια εύστοχη 

προσέγγιση για να αποδειχθεί η ύπαρξη ή µη της διαχείρισης των κερδών. 

Αυτό το µοντέλο υποστηρίζει ότι τα στελέχη των επιχειρήσεων υποκινούνται από τα 

ισχυρά κίνητρα, ώστε να πετύχουν κάποια συγκεκριµένα όρια ή σηµεία αναφοράς 

κερδών, όπως είναι η δηµοσίευση θετικών αποτελεσµάτων ή η επίτευξη διατήρησης της 

πρόσφατης κερδοφορίας. Οι µελέτες της κατανοµής δηµοσιευµένων κερδών γύρω από 

αυτά τα όρια είναι ευδιάκριτες σηµαντικές ασυνέχειες. 

Υπάρχει ένα σηµείο ασυνέχειας γύρω από το µηδέν για την αποφυγή δηµοσιοποίησης 

ζηµιών. Πιο συγκεκριµένα, υπάρχει µια συγκέντρωση στη συχνότητα των εταιρειών που 

δηµοσιεύουν οριακά κέρδη, ενώ υπάρχουν πολύ λιγότερες περιπτώσεις εταιρειών που 

δηµοσιεύουν οριακές ζηµίες, δηλαδή ακριβώς κάτω από το µηδέν. 

                                                 

159  Patricia M. Dechow, Richard G. Sloan, Amy P. Sweeney, The Accounting Review, Vol. 70, No. 

2 (Apr., 1995), p. 193-225, σελ. 4-9 ,<http://lib.cufe.edu.cn/upload_files/other/4_20140516025030_9.pdf> 
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Το συµπέρασµα είναι ότι οι εταιρείες επιδίδονται σε τεχνικές διαχείρισης των κερδών, 

όταν τα κέρδη αναµένεται να υποχωρήσουν ακριβώς κάτω από το σηµείο αναφοράς των 

κερδών (συνήθως το µηδέν). 

Η χρήση των ορίων και συγκεκριµένων µέτρων σύγκρισης αποτελεί ένα από τα πιο 

βασικά στοιχεία της µελέτης της διαχείρισης κερδών. Η χρήση αυτή είναι αναγκαία 

κυρίως για ψυχολογικούς λόγους. Ο πρώτος λόγος αφορά στα θετικά και στα µη θετικά 

νούµερα που γίνονται αντικείµενο επεξεργασίας της ανθρώπινης σκέψης. Ο µάνατζερ 

καθώς εξετάζει τα σηµεία αναφοράς της οικονοµικής χρονιάς που πέρασε και τις 

προβλέψεις των οικονοµικών αναλυτών, διακρίνει µια διαχωριστική γραµµή µεταξύ της 

επίτευξης και της αποτυχίας στο να φτάσει εκεί που θέλει. 

Ο δεύτερος λόγος αφορά τους ιδιώτες - επενδυτές οι οποίοι πρέπει να επιλέξουν µέσα 

από πολλές επενδυτικές επιλογές, οι οποίες εµπεριέχουν επενδυτικό κίνδυνο. Η 

συµπεριφορά που χαρακτηρίζει τους ιδιώτες αυτούς, είναι σαν να αξιολογούν τα 

οικονοµικά αποτελέσµατα ως αλλαγές γύρω από ένα σηµείο αναφοράς (θεωρία της 

προσδοκίας). Το σηµείο αναφοράς αποτελείτε από την άποψη της τρέχουσας 

οικονοµικής κατάστασης αλλά και αυτών που λαµβάνουν αποφάσεις. Όταν οι αποφάσεις 

της διοίκησης που διαχειρίζεται τα εταιρικά µερίδια είναι σύµφωνες µε τις προβλέψεις 

της θεωρίας της προσδοκίας, τότε η διοίκηση µπορεί να θέσει µια ανταµοιβή που έχει 

σχέση µε ένα όριο ενώ παράλληλα είναι δυνατόν να υιοθετούν πρακτικές διαχείρισης 

των κερδών για τον σκοπό αυτό. 

Ο τρίτος λόγος που εξηγεί την εµφάνιση των ορίων είναι ότι οι άνθρωποι στηρίζονται σε 

εµπειροτεχνικές µεθόδους, έτσι ώστε να µειώσουν τα κόστη συναλλαγής. Ένα 

παράδειγµα που ενισχύει την άποψη αυτή είναι ότι οι τράπεζες που χορηγούν µεγάλα 

δάνεια, τα χορηγούν µόνο σε επιχειρήσεις που δηµοσιεύουν θετικά αποτελέσµατα στις 

οικονοµικές τους καταστάσεις. Είναι προφανές, ότι οι τράπεζες χρησιµοποιούν ως 

αρχική εκτίµηση το όριο του µηδέν.160 

                                                 

160  Πουλοπούλου Βασιλική, 2014, Πτυχιακή εργασία «Διαχείριση Κερδών και η Αξία της 

επιχείρησης», ΑΤΕΙ Καλαμάτας, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Καλαμάτα,<http://nestor.teipel.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/16920/SDO_X

RHMEL_00894_Medium.pdf?sequence=1> 
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Κεφάλαιο 8ο 

Κίνητρα Διαχείρισης Κερδών  

 Κίνητρα για Εικονική Αύξηση των Κερδών  
Σε πολλές επιχειρήσεις η ανάγκη για χειραγώγηση των κερδών σχετίζεται µε διαφόρων 

µορφής κίνητρα. Υπάρχουν τα κίνητρα που έχουν σχέση µε την εικονική µείωση των 

κερδών και κίνητρα που σχετίζονται µε την εικονική αύξηση των κερδών. Στην 

χειραγώγηση οδηγούν διάφοροι λόγοι που άλλοτε αφορούν την προσωπική ασφάλεια και 

τον εµπλουτισµό των εταιριών και άλλοτε αφορούν την επιδίωξη της διοίκησης της 

επιχείρησης να παρουσιάσει κέρδη µε αποτέλεσµα να επωφεληθεί η ίδια η εταιρία. 

Κυρίως, οι διοικούντες της επιχείρησης διαχειρίζονται τα κέρδη:  

• Για να µεγιστοποιήσουν την αποζηµίωση τους, συµπεριλαµβανοµένων bonus 

και µερισµάτων  

• Για να διατηρήσουν δύναµη ή ασφάλεια στην εργασία τους  

• Για να πάρουν προαγωγή  

Αντιθέτως, υποστηρίζεται πως οι διευθυντές κυρίως επιδιώκουν κέρδη κυρίως για να 

ωφελήσουν την εταιρία και όχι τον εαυτό τους. Σύµφωνα µε αυτή την άποψη το κάνουν 

για να :  

a.  Μεγιστοποιήσουν την τιµή της µετοχής της επιχείρησης, άρα και την αξία της.  

b.  Ελαχιστοποιήσουν την πιθανότητα η επιχείρηση να χρεοκοπήσει.  

c.  Αποφύγουν την παραβίαση περιοριστικών όρων που αφορούν τα χρέη.  

d.  Ελαχιστοποιήσουν κανονιστικές παρεµβάσεις. Για να µην κατηγορηθεί η εταιρεία 

για µονοπωλιακή πρακτική ή αντικαταναλωτική συµπεριφορά 

Μία προφανής περίπτωση όπου τα προσωπικά και εταιρικά ενδιαφέροντα συµπίπτουν 

είναι όταν ένα στέλεχος της εταιρίας κατέχει ένα σηµαντικό αριθµό µετοχών στην 

επιχείρηση. Οπότε δεν συγκρούονται οι δύο απόψεις και µπορούν να κινητοποιηθούν 

από προσωπικά και εταιρικά συµφέροντα. Παρακάτω θα αναλυθούν τα κίνητρα που 

επιφέρουν στην χειραγώγηση των κερδών αναλυτικά.  
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Μεγιστοποίηση της Αποζηµίωσης των Στελεχών της Εταιρίας  
Τα  στελέχη µίας επιχείρησης αµείβονται µε ένα µισθό και επιπλέον λαµβάνουν και 

κάποιο µπόνους για το οποίο λαµβάνεται υπόψη η επίτευξη ενός συνδυασµού 

βραχυπρόθεσµων και µακροπρόθεσµων στόχων. Τα κίνητρα συνήθως συνδέονται µε 

λογιστικούς αριθµούς. Ένα σύνηθες κίνητρο µπορεί να είναι ένα µετοχικό δικαίωµα 

προαίρεσης (stock option) το οποίο έχει αξία µόνο όταν οι τιµές των µετοχών ξεπερνούν 

κάποιο κατώτατο σηµείο.  

Ελαχιστοποίηση της Πιθανότητας  Χρεοκοπίας  
Η πιθανότητα χρεοκοπίας παίζει καθοριστικό ρόλο στο µετοχικό κεφάλαιο της 

επιχείρησης, όσο µεγαλώνει η πιθανότητα χρεοκοπίας τόσο ο κεφαλαιακός κίνδυνος 

αυξάνεται µε αποτέλεσµα οι µέτοχοι να «απαιτούν» µεγαλύτερη απόδοση ως 

«αποζηµίωση» για το υψηλό ρίσκο. Για τον παραπάνω λόγο έχουν αναπτυχθεί διάφορα 

µοντέλα πρόβλεψης της χρεοκοπίας. Όπως του McKee και Lensberg οι οποίοι 

χρησιµοποίησαν γενετικό προγραµµατισµό σε ένα δείγµα 291 αµερικανικών εταιριών 

εισηγµένων στο χρηµατιστήριο από το 1991 έως και το 1997. Το υπόδειγµα 

χρησιµοποιεί τρεις µεταβλητές δηµιουργώντας πιθανότητα χρεοκοπίας που κυµαίνεται 

σε όριο µεταξύ 0 και 1. Με πιθανότητα χρεοκοπίας ίση µε 0,5 ως το σηµείο πρόγνωσης 

απόφασης, το µοντέλο ήταν 80% ακριβές στη πρόγνωση χρεοκοπίας ένα χρόνο πριν 

αυτό συµβεί πραγµατικά.  

Οι µεταβλητές που χρησιµοποιήθηκαν στο υπόδειγµα ήταν το µέγεθος της εταιρίας, η 

κερδοφορία της εταιρίας υπολογιζόµενη από τα καθαρά κέρδη και η ρευστότητα που 

υπολογίζεται από τα ταµειακά διαθέσιµα.  

 Αποφυγή Παραβίασης Όρων που Αφορούν τα Χρέη   
Η τακτική που ακολουθούν οι δανειστές της επιχείρησης κατά την έκδοση ενός δανείου 

είναι να ορίζουν λογιστικά µεγέθη ως ρήτρες µε βασικό σκοπό να ελέγξουν τις 

δραστηριότητες της δανειζόµενης επιχείρησης. Βασική απαίτηση η επίτευξη 

συγκεκριµένης απόδοσης ή ορίζοντας περιορισµούς στις επιτρεπόµενες επενδύσεις και 

στις χρηµατοοικονοµικές της δραστηριότητες.  

Σύµφωνα µε έρευνες οι όροι που θέτονται για τη σύναψη δανείων δίνουν µεγάλα 

κίνητρα στα στελέχη των δανειζόµενων επιχειρήσεων να αυξήσουν τα κέρδη 

προκειµένου να πετύχουν µείωση των περιορισµών που θέτονται στα δάνεια ή ακόµα 

και να αποφύγουν το κόστος από την παραβίαση των όρων αυτών.  
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∆ιατήρηση Άριστων Σχέσεων µε Τρίτα Πρόσωπα που Επηρεάζουν την Εταιρία  

 Οι σχέσεις που δηµιουργούνται ανάµεσα σε εργαζοµένους, πελάτες, προµηθευτές και 

εταιρία δηµιουργούν κίνητρα για χειραγώγηση των κερδών εφόσον τα τρίτα πρόσωπα σε 

σχέση µε την εταιρία προσπαθούν να επηρεάσουν θετικά τους όρους συναλλαγών 

µεταξύ αυτών και της εκάστοτε εταιρίας.  

Για παράδειγµα, αρκετοί πελάτες είναι πρόθυµοι να πληρώσουν σε υψηλότερες τιµές για 

τα προϊόντα επειδή θεωρούν αξιόπιστη την εταιρία και την παροχή υπηρεσιών της. Μία 

πιθανή µείωση των κερδών ίσως δηµιουργήσει αρνητική επίδραση στις εκτιµήσεις των 

πελατών υποθέτοντας πως η εταιρία δεν θα είναι πλέον συνεπής στις τυχόν υποχρεώσεις 

της. Οι προµηθευτές πάλι µπορούν να προσφέρουν ευνοϊκότερους όρους συναλλαγών 

διότι είναι πιθανόν η εταιρία να πληρώσει για τις τρέχουσες αγορές της ενώ ταυτόχρονα 

υπάρχουν πολλές πιθανότητες να προβεί σε µελλοντικές αγορές.  

Τέλος, κάποιοι ικανοί και αποτελεσµατικοί εργαζόµενοι είναι λιγότερο πιθανόν να 

αποχωρήσουν από την εταιρία καθώς και θα έχουν ενδείξεις για την µελλοντική τους 

πορεία.  

Συμβόλαια Δανεισμού Επιχείρησης 
Στην έρευνα της χρηµατοοικονοµικής λογιστικής σηµαντικό θέµα αποτελούν τα 

συµβόλαια δανεισµού, διότι οι δανειστές θέτουν συχνά λογιστικά νούµερα ως ρήτρες, 

για να ελέγξουν τις δραστηριότητες της δανειζόµενης εταιρείας, απαιτώντας έτσι την 

επίτευξη συγκεκριµένης απόδοσης ή θέτοντας περιορισµούς στις επιτρεπόµενες 

επενδύσεις και στις χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες της. 

Οι όροι των συµβολαίων δανεισµού παρέχουν κίνητρο στα στελέχη να αυξήσουν τα 

κέρδη, ώστε είτε να µειώσουν τους περιορισµούς στα συµβόλαια δανεισµού που 

βασίζονται στα λογιστικά νούµερα, είτε να αποφύγουν το κόστος από την παραβίαση 

των όρων συµβολαίων. 

Κίνητρα για την Εικονική Μείωση Κερδών  
Τα κίνητρα που οδηγούν τις διοικήσεις των επιχειρήσεων να υιοθετήσουν τέτοιου είδους 

πρακτικές γίνονται συνήθως από πολιτικές πιέσεις, νοµοθετικά κίνητρα, το µέγεθος της 

εταιρίας και τέλος οι διαπραγµατεύσεις µε τα Εργατικά Σωµατεία.  

Πολιτικές Πιέσεις  
Σύµφωνα µε διάφορες έρευνες (Jones, Cahan, Han and Wang) που έχουν εµφανιστεί 

κατά καιρούς οι επιχειρήσεις προχωρούν σε χειραγώγηση κερδών ώστε να δηµοσιεύσουν 



 

 140 

χαµηλότερα κέρδη σε περιόδους αυξηµένης πολιτικής έκθεσης. Ωστόσο το µεγαλύτερο 

ποσοστό από αυτές τις έρευνες έχει δείξει ότι οι επιχειρήσεις του δείγµατος αυτού 

αντιµετωπίζουν τα ίδια πολιτικά κόστη και πως η χειραγώγηση των κερδών 

χρησιµοποιείται ως ένα µέσο πίεσης για τη µείωση της ευαισθησίας στη πολιτική 

πίεση.161 

Νοµοθετικά Κίνητρα  
 Σε κάθε χώρα εφαρµόζονται και οι σχετικές νοµοθεσίες ώστε να ελέγχεται η λειτουργία 

των επιχειρήσεων και να επιβάλλει κυρώσεις για ενέργειες που παραβαίνουν τις 

νοµοθετικές διατάξεις. Άρα, το κίνητρο για τη χρήση της χειραγώγησης των κερδών 

είναι η αποφυγή πιθανών νοµικών κυρώσεων εξαιτίας κάποιας παράνοµης 

δραστηριότητας µίας επιχείρησης. Όπως για παράδειγµα η ύπαρξη υψηλών κερδών που 

προδίδει την ένδειξη µονοπωλίου ή κάποιας παρανοµίας. Παρ’ όλα αυτά οι σχετικές 

έρευνες πάνω στην εµφάνιση χειραγώγησης κερδών που οφείλεται σε νοµοθετικά 

κίνητρα δεν δίνουν ξεκάθαρη εικόνα µιας και ο αριθµός των επιχειρήσεων που 

χρησιµοποιήθηκε στις έρευνες είναι µικρός.  

Το Μέγεθος της Εταιρίας  
Τα χαµηλά κέρδη προκαλούν αύξηση των ταµειακών ροών µέσω  της µειωµένης 

φορολογίας, συνεπώς οι διοικήσεις µεγάλων εταιριών συχνά πιέζουν την ψήφιση 

λογιστικών κανόνων που ευνοούν µεµονωµένα κέρδη. Αν υποθέσουµε πως η 

κεφαλαιαγορά είναι αποτελεσµατική, η αύξηση των ταµειακών ροών θα οδηγήσει σε 

αύξηση της τιµής των µετοχών, εξαιτίας της µείωσης του φόρου και του πολιτικού 

κόστους. Επιπλέον, τα στελέχη της εταιρίας αποκτούν οφέλη από την αύξηση των 

µετοχών. Βέβαια στις µικρές εταιρίες είναι δύσκολο να εφαρµοστεί κάτι τέτοιο καθώς τα 

στελέχη υιοθετούν λογιστικές πρακτικές που οδηγούν σε αύξηση των δηµοσιευµένων 

κερδών για να αυξηθούν οι αµοιβές τους οι οποίες και συνδέονται µε τα κέρδη της 

εταιρίας.  

                                                 

161  Γαργανουράκη Ειρήνη, Σχοιναράκη Πωλύβια, 2017, Χειραγώγηση λογιστικών κερδών στις 

επιχειρήσεις, 

σελ.24,<https://apothesis.lib.teicrete.gr/bitstream/handle/11713/8554/GarganourakiEirini_SchoinarakiPoly

via2017.pdf?sequence=1&isAllowed=y> 
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Διαπραγµατεύσεις µε τα Εργατικά Σωµατεία  
Η ελάττωση των κερδών από τα στελέχη των επιχειρήσεων γίνεται απότερο σκοπό να 

αυξήσουν την διαπραγµατευτική τους ικανότητα απέναντι στα εργατικά σωµατεία και να 

µην αυξηθούν οι µισθοί.162 

Μείωση της Διακύμανσης των Κερδών 
Οι οικονοµικοί αναλυτές υπολογίζοντας την τυπική απόκλιση βάσει των τιµών από το 

πρόσφατο παρελθόν εκτιµούν έτσι την µεταβλητότητα στα κέρδη. Αυτή η ανάλυση 

µπορεί να συµπεριλαµβάνει το υπολογισµό της τυπικής απόκλισης για ετήσια, 

εξαµηνιαία ή τριµηνιαία αποτελέσµατα. 

Μείωση Κόστους Κεφαλαίου 
Η πιθανότητα χρεοκοπίας είναι αυτή που παίζει καθοριστικό ρόλο στο µετοχικό κόστος 

κεφαλαίου. Με λίγα λόγια, ο αναµενόµενος βαθµός οικονοµικού κινδύνου που 

αντιµετωπίζει η επιχείρηση. Όσο πιο υψηλός είναι ο οικονοµικός κίνδυνος τόσο το 

µετοχικό κόστος κεφαλαίου αυξάνεται. Αυτό γίνεται γιατί οι µέτοχοι απαιτούν 

µεγαλύτερη απόδοση ως αποζηµίωση για τον υψηλότερο κίνδυνο που έχουν αναλάβει. 

Διαχείριση Κερδών και Μερισματική Πολιτική 
Μόνο από τα τρέχοντα κέρδη µπορούν να καταβληθούν νοµικά τα µερίσµατα, το οποίο 

δηµιουργεί συσχέτιση µεταξύ των δηµοσιευµένων κερδών και των µερισµατικών 

πληρωµών. Εάν λοιπόν τα πραγµατικά κέρδη δεν είναι αρκετά υψηλά ώστε να 

εκπληρωθεί ο µερισµατικός στόχος, υπάρχει κίνητρο για διαχείριση κερδών που θα 

οδηγήσει σε αύξηση των κερδών. Επίσης, θα πρέπει να ληφθεί υπόψη το ποσοστό της 

φορολογίας το οποίο µπορεί να είναι υψηλό, καθώς και το γεγονός ότι το φορολογητέο 

εισόδηµα συνδέεται µε τα δηµοσιευµένα κέρδη. Έτσι, το κόστος της φορολογίας 

συνεπώς δηµιουργεί κίνητρο για διαχείριση των κερδών προς τα κάτω γενικά, και 

ειδικότερα όταν τα πραγµατικά κέρδη είναι υψηλότερα από ότι θα πρέπει να 

δηµοσιευτούν, ώστε να εκπληρωθεί ο στόχος της µερισµατικής πολιτικής. 

                                                 

162  Ιουλία-Φραγκίστρα Βιδάλη, Στέλλα Μαστοράκη, 2013, Πτυχιακή εργασία «Χειραγώγηση 

Λογιστικών Κερδών»,ΤΕΙ Κρήτης, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Κρήτη,<http://nefeli.lib.teicrete.gr/browse/sdo/log/2013/VidaliIouliaFragkiska,Mastor

akiStella/attached-document-1381868244-403905-9839/VidaliIouliaFragkiska_MastorakiStella2013.pdf> 
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Επιρροή των Τρίτων προς την Εταιρεία 
Τρίτοι όπως είναι οι εργαζόµενοι ή οι πελάτες δηµιουργούν κίνητρα για διαχείριση των 

κερδών τα οποία έχουν ως στόχο να επηρεάσουν θετικά τους όρους των συναλλαγών 

µεταξύ της εταιρείας και αυτών. Τέτοιες περιπτώσεις είναι:  

α. Οι πελάτες οι οποίοι είναι πρόθυµοι να πληρώσουν υψηλότερες τιµές για τα 

προϊόντα, αυτό γίνεται γιατί η εταιρεία θεωρείται ότι είναι περισσότερο 

αξιόπιστη σχετικά µε τις εγγυήσεις και την παροχή συµφωνηµένων υπηρεσιών. 

Στις εκτιµήσεις των πελατών αρνητική επίδραση θα έχει η µείωση των κερδών 

γιατί έτσι υπάρχει πιθανότητα η εταιρεία να µην είναι συνεπής στις υποχρεώσεις 

της. 

β. Επίσης, οι προµηθευτές προσφέρουν καλύτερους όρους, διότι είναι περισσότερο 

πιθανό η εταιρεία να πληρώσει για τις τρέχουσες αγορές της, ενώ παράλληλα 

είναι περισσότερο πιθανό να προβεί σε µεγάλες µελλοντικές αγορές. 

χ. Τέλος, εργαζόµενοι που είναι σηµαντικοί για την εταιρεία είναι λιγότερο πιθανό 

είτε να αποχωρήσουν είτε να απαιτήσουν υψηλότερους µισθούς, για να 

παραµείνουν.163  

Κίνητρα εκ Συµβολαίων (Contracting Incentives)  
Σε πολλά συµβόλαια χρησιµοποιούνται λογιστικές ποσότητες (λογιστικά νούµερα). Π.χ. 

συµβόλαια ανταµοιβής στελεχών συχνά συµπεριλαµβάνουν «δώρα» (δηλ. πρόσθετη 

αµοιβή επί πλέον της αναµενόµενης) το ύψος των οποίων βασίζεται στα κέρδη. Τα 

τυπικά συµβόλαια δώρων (bonus contracts) έχουν ένα ανώτερο και ένα κατώτερο όριο, 

το οποίο σηµαίνει ότι τα στελέχη δεν λαµβάνουν δώρο εάν τα κέρδη πέσουν κάτω από 

το συµφωνηθέν προς τα κάτω όριο (the lower bound) και δεν µπορούν να κερδίσουν 

οποιοδήποτε πρόσθετο δώρο όταν τα κέρδη υπερβαίνουν το προς τα άνω όριο (the upper 

bound).  

Με άλλα λόγια τα στελέχη έχουν κίνητρα να αυξάνουν ή να µειώνουν τα κέρδη 

βασιζόµενοι στο επίπεδο των µη διαχειρίσιµων κερδών164  σε σχέση µε το ανώτερο και 

                                                 

163  Πουλοπούλου Βασιλική, 2014, Πτυχιακή εργασία «Διαχείριση Κερδών και η Αξία της 

επιχείρησης», ΑΤΕΙ Καλαμάτας, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Καλαμάτα,<http://nestor.teipel.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/16920/SDO_X

RHMEL_00894_Medium.pdf?sequence=1> 

 
164   Εδώ γίνεται µία διάκριση, χρήσιµη για την εξέταση της δηµιουργικής λογιστικής, των κερδών 

σε αυτά που υπόκεινται σε διαχείριση νοµοτύπως, δηλαδή που επιτρέπεται η χρήση εναλλακτικών 
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κατώτερο όριο. Όταν τα κέρδη που δε διαχειρίζονται τοποθετούνται µεταξύ του 

ανώτερου και κατώτερου ορίου, τα στελέχη έχουν κίνητρο να αυξήσουν τα κέρδη, όταν 

τα κέρδη είναι κάτω από το ελάχιστο όριο. Όταν τα κέρδη είναι πάνω από το µέγιστο 

όριο, τα στελέχη έχουν κίνητρο να µειώσουν τα κέρδη και να δηµιουργήσουν 

αποθεµατικά για λήψη δώρων στο µέλλον. 165166 

Επιπτώσεις στην Τιµή της Μετοχής (Stock Price Effects)  
Η πιθανή επίπτωση της διαχείρισης κερδών στην τιµή της µετοχής είναι ένα άλλο 

κίνητρο για τη διαχείριση κερδών. Π.χ. τα ανώτερα στελέχη είναι δυνατόν να αυξήσουν 

τα κέρδη ούτως ώστε να ανυψώσουν την τιµή της µετοχής της εταιρείας έναντι 

γεγονότων όπως µία επιδιωκόµενη συγχώνευση ή διάθεση χρεογράφων στο κοινό ή 

σχέδια πώλησης µετοχών ή άσκηση δικαιωµάτων. Τα ανώτατα στελέχη επίσης 

«εξοµαλύνουν» τα κέρδη167προκειµένου να χαµηλώσουν τις περί κινδύνου αντιλήψεις 

της αγοράς και να µειώσουν το κόστος κεφαλαίου. 

 Ένα άλλο σχετιζόµενο κίνητρο για διαχείριση κερδών είναι να «συναντήσει» επιτυχώς 

τις προσδοκίες της αγοράς. Αυτή η στρατηγική συχνά λαµβάνει την ακόλουθη µορφή: 

Τα ανώτερα στελέχη χαµηλώνουν τις προσδοκίες της αγοράς διά µέσου ηθεληµένων 

απαισιόδοξων αποκαλύψεων - προαναγγελιών (pessimistic voluntary disclosures) και 

τότε διαχειρίζονται ανοδικά τα κέρδη «νικώντας» τις προσδοκίες της αγοράς. Η 

αυξανόµενη σηµασία των γρήγορα κινούµενων επενδυτών (momentum investors) και η 

ικανότητα τους να τιµωρούν τις µετοχές οι οποίες δεν ικανοποιούν τις προσδοκίες τους 

                                                                                                                                                 

µεθόδων/τεχνικών (π.χ. LIFO έναντι FIFO) και σε αυτά που δεν είναι δυνατόν να τύχουν εναλλακτικής 

αντιµετώπισης νοµοτύπως (the unmanaged earnings). Τα τελευταία κάνουν ένα «σκληρό κέλυφος» το 

οποίο πρέπει να το λειάνει ο λογιστής προκειµένου να τα µειώσει περαιτέρω. 

 
165  Γκίκας, ∆ημήτριος, Παπαδάκη Αφροδίτη ,2012, «Χρηματοοικονομική λογιστική», Εκδόσεις 

Μπένου ,Αθήνα 

 
166  Μίχος, Αποστόλου, Δημογλή, 2016, 

<http://repository.library.teimes.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/3656/LOG%20ΜΙΧΟΣ-

%20ΑΠΟΣΤΟΛΟΥ-%20∆ΗΜΟΓΛΗ.pdf?sequence=1&isAllowed=y> 

 
167  Εξοµάλυνση κερδών (income smoothing) είναι ο χειρισµός από εταιρείες ορισµένων κονδυλίων 

στις λογιστικές τους καταστάσεις έτσι ώστε να απαλείφονται µεγάλες κινήσεις στα κέρδη και αυτές να 

είναι σε θέση να αναφέρουν µία οµαλή τάση για έναν αριθµό ετών. Αυτή η πρακτική ακολουθείται εξ 

αιτίας της πεποίθησης ότι οι επενδυτές έχουν µεγαλύτερη εµπιστοσύνη σε εταιρείες οι οποίες 

κοινοποιούν µία σταθερή αύξηση στα κέρδη από χρόνο σε χρόνο. Είναι αµφίβολο εάν οποιαδήποτε 

κανονιστική ρύθµιση µπορεί να εµποδίσει τελείως αυτή την µορφή δηµιουργικής λογιστικής 
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έχει δηµιουργήσει αυξανόµενη πίεση στα ανώτερα στελέχη έτσι ώστε να χρησιµοποιούν 

όλα τα διαθέσιµα µέσα προκειµένου να ικανοποιήσουν τις προσδοκίες της αγοράς 168169 

Κίνητρα Παραποίησης Οικονομικών Καταστάσεων  

Οι δυνάµεις που λειτουργούν ως κίνητρο γι' αυτήν τη συµπεριφορά προέρχονται τόσο 

από το εσωτερικό όσο και από το εξωτερικό περιβάλλον της επιχείρησης. Το εσωτερικό 

περιβάλλον της επιχείρησης αφορά τη διοίκηση της εταιρείας, το προσωπικό που τη 

στελεχώνει και γενικότερα τους πόρους που διαθέτει, όπως είναι ο πάγιος εξοπλισµός 

(οικόπεδα, κτίρια, σήµατα και ευρεσιτεχνίες) τα ρευστά διαθέσιµα αλλά και το όραµα 

και η δηµιουργικότητα των µάνατζερ της επιχείρησης. Το εξωτερικό περιβάλλον της 

επιχείρησης αφορά τις συνθήκες που επικρατούν στον κλάδο της, καθώς επίσης και το 

ευρύτερο οικονοµικό, φορολογικό και κοινωνικοπολιτικό περιβάλλον. Ειδικότερα, 

αφορά τις σχέσεις τους µε τον ανταγωνισµό, τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα, το κράτος 

καθώς επίσης και τις χρηµατιστηριακές αγορές.   

Συνθήκες που Επικρατούν στον Κλάδο   

 Στη σηµερινή εποχή οι επιχειρήσεις δραστηριοποιούνται σε ένα περιβάλλον όπου λόγω 

της παγκοσµιοποίησης, δηλαδή της ελεύθερης διακίνησης ανθρώπινου δυναµικού, 

κεφαλαίων και πληροφοριών, ο ανταγωνισµός µεταξύ τους γίνεται ολοένα και πιο 

ισχυρός. Κάποιες από τις επιχειρήσεις στην προσπάθειά τους να εµφανίσουν ισχυρή 

χρηµατοοικονοµική θέση στον κλάδο όπου δραστηριοποιούνται προτρέχουν σε 

πρακτικές παραποίησης των οικονοµικών καταστάσεων τους. Άλλες επιχειρήσεις 

παραποιούν τις οικονοµικές τους καταστάσεις, προσπαθώντας να µειώσουν την 

κερδοφορία τους και συνεπώς και τη χρηµατοοικονοµική τους θέση, ώστε να 

αποθαρρύνουν την είσοδο στον κλάδο νέων ανταγωνιστών.   

∆ανεισµός από Τράπεζες   

 Οι επιχειρήσεις για να χρηµατοδοτήσουν το κεφάλαιο κίνησης αλλά και τις 

µακροπρόθεσµες πάγιες επενδύσεις τους προσφεύγουν στις τράπεζες για να δανειστούν 

                                                 

168  Γκίκας, ∆ημήτριος, Παπαδάκη Αφροδίτη ,2012, «Χρηματοοικονομική λογιστική», Εκδόσεις 

Μπένου ,Αθήνα 

 
169  Μίχος, Αποστόλου, Δημογλή, 2016, 

<http://repository.library.teimes.gr/xmlui/bitstream/handle/123456789/3656/LOG%20ΜΙΧΟΣ-

%20ΑΠΟΣΤΟΛΟΥ-%20∆ΗΜΟΓΛΗ.pdf?sequence=1&isAllowed=y> 
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τα απαραίτητα κεφάλαια. Οι τράπεζες µε τη σειρά τους αξιολογούν τις επιχειρήσεις 

βάσει των οικονοµικών τους καταστάσεων. ∆εν εξετάζουν µόνο τα µεγέθη της 

κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσης αλλά και τα µεγέθη του ισολογισµού, αξιολογώντας 

την πιστοληπτική τους ικανότητα. Στην προσπάθεια τους να εξασφαλίσουν τα 

απαραίτητα κεφάλαια για τη χρηµατοδότηση των δραστηριοτήτων τους παραποιούν τις 

οικονοµικές καταστάσεις, µε σκοπό να βελτιώσουν την πιστοληπτική τους ικανότητα. Σε 

αυτό το σηµείο θα πρέπει να τονίσουµε τον ρόλο του ορκωτού ελεγκτή - λογιστή. Το 

τµήµα χρηµατοδότησης επιχειρήσεων της τράπεζας θα πρέπει να λάβει υπόψη του τις 

παρατηρήσεις της έκθεσης του ορκωτού ελεγκτή - λογιστή, διότι επηρεάζουν τόσο το 

αποτέλεσµα της χρήσης όσο και τη χρηµατοοικονοµική θέση της επιχείρησης, µε 

αποτέλεσµα να διαφοροποιείται και η πιστοληπτική ικανότητα της επιχείρησης.   

Άντληση Κεφαλαίων από τα Χρηµατιστήρια   

Μία επιπλέον µέθοδος που χρησιµοποιούν οι επιχειρήσεις για τη χρηµατοδότηση των 

επενδύσεών τους είναι να αντλούν κεφάλαια µέσω δηµόσιας εγγραφής ή µέσω αύξησης 

κεφαλαίου από το Χρηµατιστήριο. Οι επιχειρήσεις στην προσπάθειά τους να δανειστούν 

από τους µετόχους ή το ευρύτερο επενδυτικό κοινό όσο το δυνατόν µεγαλύτερα ποσά, µε 

στόχο το προσδοκώµενο τίµηµα ανά µετοχή, παραποιούν τις οικονοµικές τους 

καταστάσεις, παρουσιάζοντας την επιχείρηση κερδοφόρα και µε εύρωστη 

χρηµατοοικονοµική θέση.   

Φοροδιαφυγή   

Λόγω του σοβαρού προβλήµατος της έλλειψης ρευστότητας αλλά και της έλλειψης 

κεφαλαίων για χρηµατοδότηση των δραστηριοτήτων τους πολλές επιχειρήσεις και 

ιδιαίτερα µικροµεσαίες στη φάση της οικονοµικής κρίσης, προσπαθούν είτε να 

φοροαποφύγουν είτε να φοροδιαφεύγουν, παραποιώντας τις οικονοµικές καταστάσεις.   

Συγχωνεύσεις και Εξαγορές   

Στις περιπτώσεις συγχωνεύσεων και εξαγορών οι επιχειρήσεις ωραιοποιούν τη 

χρηµατοοικονοµική τους θέση έτσι ώστε από τη συγχώνευση ή την εξαγορά να 

αποκοµίσουν το µεγαλύτερο δυνατό αποτέλεσµα, αποκτώντας όσο το δυνατό 

περισσότερες µετοχές από την επενδυτική τους στρατηγική. Εµπειρικές µελέτες 

υποστηρίζουν ότι οι διοικήσεις των επιχειρήσεων που υπόκεινται σε συγχώνευση, 

επιλέγουν λογιστικά τεχνάσµατα ωραιοποίησης των αποτελεσµάτων πριν από την 

ανακοίνωση της εξαγοράς τους.   
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Μέτοχοι και Μερισµατική Πολιτική Επιχείρησης   

 Ένας από τους κύριους στόχους µίας επιχείρησης είναι η διανοµή ελκυστικού 

µερίσµατος έτσι ώστε το ποσό ή το ποσοστό µερίσµατος επί των διανεµόµενων κερδών  

να είναι σταθερό ή αυξανόµενο για τους µετόχους της. Προς επίτευξη αυτού του σκοπού 

οι επιχειρήσεις εξοµαλύνουν τα αποτελέσµατά τους (income smoothing). Με 

αποτέλεσµα να υπάρχει κίνητρο για διαχείριση των κερδών αφού το µέρισµα νοµικά 

µπορεί να καταβληθεί µόνο από τα τρέχοντα κέρδη, γεγονός που δηµιουργεί συσχέτιση 

µεταξύ των δηµοσιευµένων κερδών και των µερισµατικών πληρωµών.170 

 
Εποµένως, αν τα πραγµατικά κέρδη δεν είναι αρκετά υψηλά ώστε να εκπληρωθεί ο 

µερισµατικός στόχος, τότε υπάρχει κίνητρο για διαχείριση των κερδών, η οποία θα 

οδηγήσει σε αύξηση των κερδών. Ωστόσο, θα πρέπει να λαµβάνεται υπόψη το ποσοστό 

φορολογίας το οποίο µπορεί να είναι υψηλό, καθώς και το γεγονός ότι το φορολογητέο 

εισόδηµα συνδέεται µε τα δηµοσιευµένα κέρδη. Το κόστος της φορολογίας συνεπώς 

δηµιουργεί κίνητρο για διαχείριση των κερδών προς τα κάτω γενικά και ειδικότερα όταν 

τα πραγµατικά κέρδη είναι υψηλότερα από ότι θα πρέπει να δηµοσιευτούν ώστε να 

εκπληρωθεί ο στόχος της µερισµατικής πολιτικής. 

Με αυτό τον τρόπο, αποτρέπουν τους υπάρχοντες µετόχους από το ενδεχόµενο να 

πωλήσουν µετοχές της εταιρείας, γεγονός που θα σήµαινε µια µείωση της 

χρηµατιστηριακής αξίας της επιχείρησης. Επιπλέον, προσελκύουν νέους µετόχους, 

παρουσιάζοντας την επιχείρηση ότι λειτουργεί µε αναπτυξιακούς ρυθµούς , καθώς 

αυξάνεται η τιµή της µετοχής και η αξία της εταιρείας.171 

                                                 

170  H.Vander Bauwhede, M.Willekens, Earnings management and institutional Differences: 

Literature Review and Discussion, p.7,17, 

<https://lirias.kuleuven.be/bitstream/123456789/220853/1/OR_9833.pdf>, < 

https://lirias2repo.kuleuven.be/bitstream/id/57000/;jsessionid=ABEA0EBF256278F089E1043AB347D58C

> 

 
171  Αποστολάκη Αγάπη, 2015, Μεταπτυχιακή εργασία «Η χρηματοοικονομική μόχλευση ως 

παράγων διαχείρισης κερδών» Πανεμιστήμιο Πειραιώς,  Τμήμα Οργάνωσης και  Διοίκησης 

Επιχειρήσεων, Πρόγραμμα Μεταπτυχιακών Σπουδών στη  Διοίκηση 

Επιχειρήσεων,<http://dione.lib.unipi.gr/xmlui/bitstream/handle/unipi/8629/Apostolaki_Agapi.pdf?sequenc

e=1> 
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Κεφάλαιο 9ο 

Έλεγχος  

Γενικά  
Τα διευθυντικά στελέχη έχουν αυξηµένες ευθύνες και αρµοδιότητες σε ένα διαρκώς 

εξελισσόµενο και ευµετάβλητο επιχειρησιακό περιβάλλον στο οποίο θα πρέπει να 

ενηµερώνονται έγκαιρα, να επεξεργάζονται µε ορθό τρόπο τις πληροφορίες και να δρουν 

στην κατάλληλη χρονική στιγµή. Για να γίνει αυτό τα στελέχη θα πρέπει να έχουν µια 

σωστή εικόνα για την επιχείρηση τη συγκεκριµένη χρονική για αυτό το λόγο και ο 

εσωτερικός έλεγχος παίζει πολύ σηµαντικό ρόλο. 

Ο εσωτερικός έλεγχος βοηθάει τους µετόχους να έχουν µια πιο ολοκληρωµένη εικόνα 

για την επιχείρηση µε αποτέλεσµα να παίρνουν καλύτερες και ασφαλέστερες αποφάσεις 

και στρατηγικές για την επιχείρηση. Οτιδήποτε έχει να κάνει µε ατασθαλείες παράνοµες 

πρακτικές και διάφορα διαχειριστικά λάθη µπορούν να προληφθούν ή να επανορθωθούν 

µε την βοήθεια του εσωτερικού ελέγχου πριν δηµιουργήθουν και δηµιουργήσουν 

προβλήµατα στην επιχείρηση και αλλοιωθεί η εικόνα και η φήµη της επιχείρησης προς 

το κοινό. 

Εποµένως, ο εσωτερικός έλεγχος είναι πολύ σηµαντικός και δηµιουργεί την δυνατότητα 

ενός ακριβοδίκαιου καταλογισµό ευθυνών από τα ανώτατα διοικητικά στελέχη, διότι  

καµία διαχειριστική πράξη και λογιστική καταχώρηση δεν επιτρέπεται να 

ολοκληρώνεται από έναν µόνο υπάλληλο, αλλά η εργασία κάθε υπαλλήλου πρέπει να 

συµπληρώνει οπωσδήποτε την εργασία τουλάχιστον ενός άλλου και να ελέγχεται από 

κάποιον τρίτο (εσωτερικός ελεγκτής ή εποπτεύον προϊστάµενος). Άρα δεν µπορεί να 

ευθύνεται µόνο ένας για µια σειρά πράξεων αλλά ένα σύνολο ανθρώπων που ο καθένας 

από αυτούς έχει και µια θέση ευθύνης ανάλογα σε πιο επίπεδο της ιεραρχίας βρίσκεται 

απαιτώντας και τις ανάλογες εξηγήσεις.   

Ο προσανατολισµός που παρέχει η διαχειριστική διαδικασία κάθε µορφής ξένης 

περιουσίας, λειτουργεί ως βασικό χαρακτηριστικό το οποίο πραγµατεύεται ο έλεγχος 

αποτελεί ζωτικό στοιχείου του ελέγχου. Ως βασικοί σκοποί του ελέγχου µπορούν να 

αναφερθούν οι εξής:  
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• Εντοπισµός και πρόληψη ηθεληµένων ή και αθέλητων λογιστικών λαθών, 

απατών   

• ∆ιερεύνηση, αποκάλυψη και καταστολή ακούσιων ή εκούσιων σφαλµάτων και 

απατών  

• Έγκριση, ανάλυση και σχολιασµός της ακρίβειας και της πιστότητας των 

διαφόρων οικονοµικών καταστάσεως στο σύνολο τους  

• Αξιολόγηση της σύνταξης και της παράθεσης διαφόρων επιµέρους σηµείων των 

οικονοµικών καταστάσεων 

• Πιστοποίηση της επάρκειας ή ανεπάρκειας της διαχρονικής κατάρτισης των κάθε 

είδους αριθµοδεικτών για της εξαγωγή των αναλόγων χρήσιµων συµπερασµάτων  

• Υπογράµµιση των ατελειών και καθορισµός των αδυναµιών στο όλο κύκλωµα 

της επιχειρησιακής και διαχειριστικής απεικόνισης  

• Στάθµιση των πιθανοτήτων ικανοποίησης των κάθε λογής απαιτήσεων της 

επιχείρησης  

Ακόµη και σήµερα  που ο σκοπός της ελεγκτικής εργασίας έχει µετατοπιστεί η ύπαρξη 

της απάτης, δόλου και αµέλειας καθώς και ο έλεγχος για την καταγραφή σωστών 

λογιστικών εγγράφων δεν παύει να έχουν κυρίαρχη θέση. 

Το Αµερικάνικο Ινστιτούτο Ορκωτών Λογιστών διαχωρίζει το λάθος που προέρχεται 

από αµέλεια από το λάθος που έχει ως στόχο την απάτη (Fraud), αναφέροντας ότι απάτη 

είναι «η σκόπιµη παράβλεψη ποσών ή παραποίηση στοιχείων στις οικονοµικές 

καταστάσεις εταιριών». Ένας ή περισσότεροι εργαζόµενοι δρώντας εν αγνοία της 

επιχείρησης µπορούν να διαπράξουν απάτη, για προσωπικό όφελος (υπεξαίρεση 

χρηµάτων ή λοιπών περιουσιακών στοιχείων). 172 

                                                 

172   Γακοπούλου ∆ηµήτρη, 2011, Ο ρόλος των εποπτικών αρχών σε περίπτωση απάτης «Περίπτωση 

Madoff», Πανεπιστήµιο Μακεδονίας, Τµήµα Λογιστικής < 

https://dspace.lib.uom.gr/bitstream/2159/14635/3/GakopoulosDimitriosMsc2011.pdf> 
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Εικόνα 14: Αιτίες Παρατυπιών 

Επίσης, ο συνδυασµός µερικών εργαζοµένων της επιχείρησης µε τους εργαζόµενους 

µιας άλλης που είναι προµηθευτές, οι πελάτες µπορούν επίσης να συνεργαστούν για να 

διαπράξουν µια τέτοιου είδους απάτη. Βέβαια, και η διοίκηση µπορεί να καθοδηγήσει ή 

να δροµολογήσει ενέργειες απάτης,  µε την αλλοίωση των στοιχείων του ισολογισµού, 

ώστε να συγκαλυφθούν δυσµενή ή µη φανερά αποτελέσµατα.  

Η υπερεκτίµηση ή υποεκτίµηση των στοιχείων του ισολογισµού µπορούν να αλλάξουν 

ανάλογα κάθε φορά µε το στόχο που θέλουν να επιτύχουν όπως παροχή πίστωσης, 

επίτευξη εξαγοράς ή συγχώνευσης, πληρωµή ή µη µερισµάτων, µεταβολή της τιµής της 

µετοχής, δόλια πτώχευση, παραπλάνηση των ανταγωνιστών, φοροδιαφυγή κ.ά. Πλαστά 

δικαιολογητικά (τιµολόγια, φορτωτικές, δελτία αποστολής, µισθοδοσίες, τραπεζικές 

συναλλαγές κ.ά.), συνοδεύουν συνήθως περιπτώσεις απατών, όπως και νόθευση των 

λογιστικών βιβλίων µε τη χρήση λογιστικών τεχνασµάτων (αριθµητικά λάθη, παράληψη 

µεταφοράς ποσών, µη λογιστικοποίηση δεδουλευµένων εσόδων ή εξόδων κ.ά.), 

αυξοµείωση της απογραφής, ή συνεχούς αλλαγής λογιστικής µεθόδου αποτίµησης των 

αποθεµάτων, παρουσίαση αλλότριων περιουσιακών στοιχείων ως δικά τους, 

λογιστικοποίηση εικονικών πράξεων και εγγραφών.  
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 Ελεγκτές και Ελεγκτικό Έργο  

 Ελεγκτές  
 Μετά της ίδρυση του Σώµατος Ορκωτών Λογιστών της Ελλάδας το 1955 και την 

αυξανόµενη αναγκαιότητα της λεπτοµερούς επισκόπησης της οικονοµικής δράσης των 

µεγάλων επιχειρήσεων και προς όφελος του κοινού, διαµορφώθηκαν τα θεµελιώδη 

χαρακτηριστικά του επαγγέλµατος του ελεγκτή. Παρακάτω θα εξετάσουµε συνοπτικά 

την ενδεδειγµένη συµπεριφορά ενός Ορκωτού Λογιστή παραθέτοντας τις έξι ευρύτερες 

έννοιες που αναφέρονται ως θετικές ∆εοντολογικές Αρχές όπως τις δίνει το Σώµα 

Ορκωτών Ελεγχτών Λογιστών (Σ.Ο.Ε.Λ.)(ΦΕΚ 364/Β/7.5.1997).173 Πρέπει λοιπόν να 

συµµορφώνονται σύµφωνα µε τις ακόλουθες θεµελιώδεις αρχές:  

• Ακεραιότητα - να είναι ευθείς και ειλικρινής σε όλες τις επαγγελµατικές και 

επιχειρηµατικές σχέσεις.  

• Αντικειµενικότητα - να µην επιτρέπει τη προκατάληψη, τη σύγκρουση 

συµφερόντων ή τη κατάχρηση επιρροής άλλων που παρακάµπτει την 

επαγγελµατική ή εµπορική κρίση.  

• Επαγγελµατική επάρκεια και δέουσα προσοχή - για τη διατήρηση 

επαγγελµατικών γνώσεων και δεξιοτήτων στο επίπεδο που απαιτείται για να 

διασφαλιστεί ότι ο πελάτης ή ο εργοδότης να λαµβάνει τις κατάλληλες 

επαγγελµατικές υπηρεσίες µε βάση τις τρέχουσες εξελίξεις στην πράξη της 

νοµοθεσίας και των τεχνικών και να ενεργεί µε επιµέλεια και σύµφωνα µε τις 

ισχύουσες τεχνικές και τα επαγγελµατικά πρότυπα. 

• Εχεµύθεια να τηρεί την εµπιστευτικότητα των πληροφοριών που αποκτήθηκαν 

ως αποτέλεσµα των επαγγελµατικών και επιχειρηµατικών σχέσεων και συνεπώς 

να µην αποκαλύπτουν οποιαδήποτε τέτοια πληροφορία σε τρίτους χωρίς τη 

κατάλληλη και ειδική αρµοδιότητα, ή αν δεν υπάρχει νοµικό ή επαγγελµατικό 

δικαίωµα ή η υποχρέωση να γνωστοποιήσει, ούτε να χρησιµοποιεί τις 

πληροφορίες για προσωπικό όφελος ή για όφελος τρίτων. 

                                                 

173  Σ.Ο.Ε.Λ. , 18/04/1997 Κανονισμός επαγγελματικής δεοντολογίας, (Φ.Ε.Κ. 

364/B/7.5.1997),15/7/2017,<http://www.soel.gr/el/%CF%84%CE%BF-
%CE%B5%CF%80%CE%AC%CE%B3%CE%B3%CE%B5%CE%BB%CE%BC%CE%B1-
%CF%84%CE%BF%CF%85-
%CE%BF%CE%B5%CE%BB/%CE%BA%CE%B1%CE%BD%CE%BF%CE%BD%CE%B9%CF%83%
CE%BC%CF%8C%CF%82-
%CE%B5%CF%80%CE%B1%CE%B3%CE%B3%CE%B5%CE%BB%CE%BC%CE%B1%CF%84%CE
%B9%CE%BA%CE%AE%CF%82-
%CE%B4%CE%B5%CE%BF%CE%BD%CF%84%CE%BF%CE%BB%CE%BF%CE%B3%CE%AF%C

E%B1%CF%82#ιv-µεταβατικές-και-τελικές-διατάξεις> 
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• Επαγγελµατική συµπεριφορά να συµµορφώνεται µε τους σχετικούς νόµους και 

κανονισµούς και να αποφεύγει κάθε ενέργεια που απαξιώνει το επάγγελµα.  

• Επίσης οφείλει να συµπεριφέρεται µε εκτίµηση, ευγένεια και ειλικρίνεια στα 

µέλη του Σ.Ο.Ε.Λ. 

Η ανεξαρτησία του ορκωτού ελεγκτή αποτελεί το θεµέλιο στο οποίο στηρίζεται η 

εµπιστοσύνη του κοινού. Οι ανεξάρτητοι ελεγκτές θεωρούνται οι φύλακες (gatekeepers) 

της αγοράς αξιόγραφων. Η ανεξαρτησία του ορκωτού ελεγκτή είναι αναγκαία για τους 

παρακάτω λόγους:   

•••• ∆ιασφαλίζει την ποιότητα του ελέγχου και  

•••• ∆ηµιουργεί εµπιστοσύνη στους χρήστες των χρηµατοοικονοµικών εκθέσεων, 

καθώς και στις σχέσεις µεταξύ των µελών του Σ.Ο.Ε.Λ.  

Ελεγκτικό Έργο  
 Σκοπός του ελεγκτικού έργου, συνεπώς σκοπός των ελεγκτικών εταιρειών είναι η 

εξέταση του το κατά πόσο οι ελεγχθέντες λογιστικές καταστάσεις εµφανίζουν 

«Ακριβοδίκαια» (fairly) την πραγµατική οικονοµική κατάσταση της επιχείρησης. Η 

εξέταση αυτή γίνεται βάση του νόµου (Π.∆. 226/1992) (ΦΕΚ Α’120), που καταγράφεται 

στην Ελληνική οικονοµική σκηνή.  

Ο Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής αξιολογεί την αξιοπιστία και επάρκεια των λογιστικών 

βιβλίων και στοιχείων καθώς και άλλων πηγών πληροφοριών στις οποίες βασίζεται η 

σύνταξη των οικονοµικών καταστάσεων για να διαµορφώσει το πόρισµά του επί των 

οικονοµικών καταστάσεων. Κατά την αξιολόγηση θα πρέπει να διαπιστώσει αν τα 

δεδοµένα αυτά παρουσιάζονται ακριβοδίκαια στις Οικονοµικές Καταστάσεις. Ο 

Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής αξιολογεί την αξιοπιστία και επάρκεια των πληροφοριών 

µε:   

1. Την µελέτη και αξιολόγηση των λογιστικών συστηµάτων και των συστηµάτων 

εσωτερικού ελέγχου επί των οποίων έχει πρόθεση να βασίσει την  εξέταση 

τούτων για να καθορίσει τη φύση, έκταση και εφαρµογή των Ελεγκτικών 

διαδικασιών και τεκµηριώσεων.  

2. Τη διενέργεια ελέγχων, την εξασφάλιση επεξηγήσεων και την εφαρµογή 

επαληθευτικών διαδικασιών επί των λογιστικών πράξεων και των υπολοίπων 

λογαριασµών, στο βαθµό που κρίνει σε κάθε περίπτωση αναγκαίο.   

3. Οι τυχόν περιορισµοί στην έκταση του ελέγχου των οικονοµικών καταστάσεων, 

που εµποδίζουν τον Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή να διατυπώσει το πόρισµά του 

χωρίς επιφυλάξεις, πρέπει να αναφέρονται ρητά στο πιστοποιητικό ή την έκθεση 

ελέγχου. Στο τµήµα του πιστοποιητικού ή της εκθέσεως ελέγχου, όπου 

διατυπώνεται το πόρισµα του Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή, θα πρέπει να 
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προκύπτει κατά τρόπο σαφή ότι ο Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής καταλήγει στο 

πόρισµά του µε ή χωρίς επιφυλάξεις, ή ότι ούτος δεν είναι σε θέση να καταλήξει 

σε πόρισµα επί των οικονοµικών καταστάσεων.  Το πιστοποιητικό ή έκθεση 

ελέγχου υπογράφονται από τον Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή.  

Ο εντοπισµός των λογιστικών λαθών που προέρχονται από δόλο µε στόχο την αλλοίωση 

των λογιστικών καταστάσεων για την εξαπάτηση των εργαζοµένων, µετόχων, πιστωτών, 

κρατικών φορέων κ.α., αποτελεί βασικό µέληµα των ελεγκτών. Τα λάθη µπορούν να 

οµαδοποιηθούν σε έξι κατηγορίες: 

• Σε λάθη λογιστικής ερµηνείας  

• Σε λάθη παραλείψεων  

• Σε λάθη απόδοσης  

• Σε λάθη αρχών 

• Σε λάθη αριθµητικά  

• Σε λάθη εκτέλεσης της λογιστικής εργασίας. 

 
Εικόνα 15: Λογιστικά λάθη αλλοίωση οικονοµικών καταστάσεων 

Εκτίµηση των Κινδύνων από τους Ελεγκτές  
Οι εκάστοτε ελεγκτικές εταιρίες έχουν µεγάλη ευθύνη απέναντι στους ελεγκτές όπως και 

σε τρίτους για τυχόν παραλήψεις αλλά και λάθη τους. Είναι καθήκον του πελάτη να 

αποδείξει, εάν το κρίνει σωστό, πως οι ελεγκτές δεν διέπραξαν σωστά τα καθήκοντά 

τους ή ακόµα αν οι ελεγκτές δεν συµµορφώνονται µε τα πρότυπα που ορίζει ο νόµος και 

τους καθορίζει την εκτέλεση της εργασίας τους. Η αποτυχία να εκτελέσει επιµελώς τα 
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καθήκοντά του ονοµάζεται συνηθισµένη αµέλεια και δεν συνεπάγεται πάντα µε απάτη. 

Μία απερίσκεπτη πράξη που ίσως οδηγεί και σε αποµάκρυνση από τα πρότυπα που 

ορίζουν οι ελεγκτικοί κανόνες είναι η βαριά αµέλεια ενώ η αποσιώπηση ενός γεγονότος 

ή ανακρίβεια αναφέρεται ως απάτη.  

Παράγοντες Κινδύνου Λογιστικής Απάτης 

Οι βασικές κατηγορίες κινδύνου για την παραποίηση λογιστικών καταστάσεων σύµφωνα 

µε το Ελεγκτικό Πρότυπο No 47 και No 82 είναι: 

• Τα χαρακτηριστικά ∆ιοίκησης,  

• Οι συνθήκες του κλάδου και  

• Τα Λειτουργικά Χαρακτηριστικά.  

Αναλυτικότερα τα χαρακτηριστικά της ∆ιοίκησης περιλαµβάνουν πιέσεις, διαθέσεις και 

διοικητικές ικανότητες ως προς τον εσωτερικό έλεγχο της εταιρίας και την διαδικασία 

έκδοσης των οικονοµικών καταστάσεων. Στην περίπτωση αυτή η σχέση της ∆ιοίκησης 

της εταιρίας µε τους Ελεγκτές είναι στενή και δεν πρέπει να υφίστανται. Στη συνέχεια, οι 

συνθήκες του Κλάδου περιλαµβάνουν  το οικονοµικό περιβάλλον δραστηριοποίησης της 

επιχείρησης καθώς και τις απαιτήσεις που υπάρχουν στους λογιστικούς κανόνες ή στην 

φορολογία της εταιρίας. 

 Τέλος, τα λειτουργικά χαρακτηριστικά περιλαµβάνουν την πολυπλοκότητα και την 

φύση των συναλλαγών που γίνονται στην επιχείρηση προς άλλες επιχειρήσεις όπως και 

µε την οικονοµική κατάσταση της, όπως για παράδειγµα η χαµηλή κερδοφορία. Πάντα 

υπάρχει ο κίνδυνος εάν οι ελεγκτές µπορούν να εντοπίσουν πιθανές παραποιήσεις στις 

λογιστικές καταστάσεις της επιχείρησης. 

 Για τον παραπάνω λόγο ο κίνδυνος έχει αναλυθεί σε τρεις συνισταµένες.  

• Τον Εγγενή κίνδυνο (inherent risk) όπου ο κίνδυνος έχει να κάνει µε τα ιδιαίτερα 

χαρακτηριστικά της επιχείρησης που υπόκειται τον έλεγχο. Όπως το µέγεθος, ο 

κλάδος της ή τα χαρακτηριστικά της. 

• Στη συνέχεια ακολουθεί ο κίνδυνος του εσωτερικού ελέγχου όπου έχουµε να 

αντιµετωπίσουµε την εκτίµηση από τον εξωτερικό ελεγκτή και της αποτελεσµατικής 

οργάνωσης του εσωτερικού ελέγχου και τέλος 

• τον κίνδυνο των ελεγκτικών τεκµηρίων όπου συνίσταται στην αξιοπιστία και στην 

επάρκεια των τεκµηρίων που ελήφθησαν υπόψη κατά τη διάρκεια του ελέγχου. 
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Οι τρεις παραπάνω συνιστώσες µπορούν να µοντελοποιηθούν σε ένα υπόδειγµα ελέγχου 

που θα έχει την παρακάτω µορφή:174 

 
Εικόνα 16: Ελεγχτικός Κίνδυνος 

Τρίγωνο της Απάτης 

Οι Montgomery et al. αναφέρονται στο «τρίγωνο» της απάτης προκειµένου να 

αναδείξουν τους πιθανούς παράγοντες του κινδύνου.175 Το τρίγωνο αυτό περιλαµβάνει 

τρία βασικά σηµεία τα οποία είναι: 

• Τα κίνητρα και οι πιέσεις (Incetive / Presure) για την δηµιουργία παραποιήσεων 

των λογιστικών καταστάσεων. 

• Η ψύχωση για επαγγελµατική επιτυχία, τα υψηλά οικογενειακα χρέη καθώς και 

οι απροσδόκητες οικονοµικές ανάγκες των εργαζοµένων τους ωθούν στην 

υπεξαίρεση  περιουσιακών στοιχείων της οικονοµικής µονάδας. 

• Οι ευκαιρίες (Opportunity) οι οποίες ωθούν στην παραποίηση (όπως ο 

ανύπαρκτος ή λανθασµένος εσωτερικός έλεγχος) και τέλος  

• η συµπεριφορά / αιτιολόγηση (Attitude / Rationalization), δηλαδή στην 

αιτιολόγηση του συνόλου αξιών που δίνει τη δυνατότητα στα άτοµα που 

εµπλέκονται µε την παραποίηση να την αξιολογήσουν. Η αδυναµία εντοπισµού 

των παραποιηµένων οικονοµικών στοιχείων από τις ελεγκτικές εταιρίες οδηγεί 

στην αύξηση των παραποιηµένων λογιστικών καταστάσεων. 

                                                 

174  Σπάθη, 2002, τεύχος 570, σελ.3, σελ 1286-1294, < http://users.auth.gr/~hspathis/Spathis-Log-

Site.pdf> 

 
175  Γαγάνης Χρυσοβαλάντης, Ζοπουνίδης Κωνσταντίνος , 2009,  Αναγνώριση Παραποιημένων 

Λογιστικών Καταστάσεων, Κλειδάριθμος, σελ.25-26, Αθήνα 
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Εικόνα 17: Τρίγωνο Απάτης 

Για παράδειγµα, στην περίπτωση της Enron, για την οποία θα αναπτύξουµε στη 

συνέχεια, παρατηρούµε µεγάλη έλλειψη γνώσεων σχετικά µε τις οικονοµικές 

ατασθαλίες όπου υπεύθυνη εταιρία ελέγχου ήταν η διεθνής ελεγκτική Arthur Andersen. 

Η υπόθεση αυτή έφερε στο φως την αδυναµία των µεθόδων και των διαδικασιών που 

χρησιµοποιούνταν κατά τον έλεγχο. Επίσης, στα µεγάλα αυτά σκάνδαλα γίνεται σαφές 

πως οι ελεγκτές τελικά είναι απαραίτητο να βελτιώνουν τις πρακτικές τους ούτος ώστε 

να εντοπίζουν οποιοδήποτε πρόβληµα  πριν καν αυτό συµβεί.  

Εξάλειψη Δημιουργικής Λογιστικής  

Σύµφωνα µε τον Β.Φίλιο (2003)176 ο Naser (1993) σε µια έρευνα που είχε κάνει 

(Creative Financial Accounting) το 72,7% του δείγµατος συµφωνεί συντριπτικά ή 

αποφασιστικά πως θα ήταν σοβαρή απειλή στην ακεραιότητα της χρηµατοοικονοµικής 

λογοδοσίας (financial reporting), εάν συνεχιστεί η ∆ηµιουργική Λογιστική στην πράξη, 

αν και η νοµιµότητα της ∆ηµιουργικής Λογιστικής Naser (1993) παραµένει ένα σηµείο 

αµφιλεγόµενο. 

Θετικές υποδείξεις υπήρξαν όσον αφορά το πώς µπορεί να ελεγχθεί αποτελεσµατικά ή 

ακόµα και να εξαλειφθεί τελείως η ∆ηµιουργική Λογιστική από τις οργανώσεις των 

                                                 

176  Βασίλειος Φ.Φίλιος, 2003, Δημιουργική Λογιστική, Σύγχρονη Εκδοτική ΕΠΕ, Αθήνα. 
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επαγγελµατιών λογιστών. Ο πίνακας συνοψίζει την ανάλυση των απόψεων του 

δείγµατος από την έρευνα του Naser ως προς τι πρέπει να γίνει για να εξαλειφθεί η 

χρήση της δηµιουργικής λογιστικής. 

 

Προκειµένου να εξαλειφθεί η 

δηµιουργική λογιστική είναι 

αναγκαίο να έχουµε: 

Έντονα 

Συµφωνώ 

(%) 

Συµφων

ώ 

(%) 

Χωρίς 

άποψη 

(%) 

∆ιαφων

ώ 

(%) 

Έντονα 

∆ιαφωνώ 

(%) 

-Περισσότερο λεπτοµερειακή 

λογιστική νοµοθεσία 

 

13,6  

 

 

40,9  

 

 

9,1  

 

 

27,3  

 

 

9,1 

 

-Πιο αυστηρά πρότυπα  

13,6 

 

63,6 

 

18,2  

 

 

4,5 

 

 

-Περισσότερα πρότυπα τα 

οποία να αποσκοπούν σε 

ειδικές προβληµατικές 

περιπτώσεις 

 

 

27,3  

 

 

59,1  

 

 

13,6 

 

  

-Μεγαλύτερη αποκάλυψη 

λογιστικών πληροφοριών 

 

18,2  

 

 

50,0  

 

 

9,1  

 

 

22,7   

 

 

-Περισσότερη εµπιστοσύνη 

στην έννοια υπεροχής της 

ουσίας έναντι του τύπου 

 

40,9 

 

36,4 

 

9,1  

 

9,1  

 

4,5 

 

Πίνακας 4: Πίνακας Naser (1993) – Φίλιος 2003 

Από το πίνακα του Naser παρατηρούµε την ύπαρξη µιας µικρής αµφιβολίας στο δείγµα 

ότι δηµιουργική λογιστική µπορεί να εξαλειφθεί µε τη δηµιουργία και επιβολή 

προτύπων τα οποία να στοχεύουν στην επίλυση στου ειδικού αυτού προβλήµατος.  

Κυρίαρχο ρόλο για την επίλυση του φαινοµένου παίζει ο ελεγκτής. Οφείλει να ασκεί 

αντικειµενική κριτική και να είναι πάντοτε αµερόληπτος, πρέπει να είναι συνεχώς 

ενηµερωµένος µε νέες διατάξεις και νόµους που θεσπίζονται από τα αρµόδια όργανα και 

τις επιτροπές. Επίσης, πρέπει να διαθέτει ευθυκρισία (δηλαδή ορθό τρόπο σκέψης όπως 

δίκαιη και σωστή κρίση) και να λειτουργεί χωρίς να θεωρεί τίποτα ως δεδοµένο και να 

διενεργεί τον κάθε έλεγχο σε βάθος.  

Οι ελεγκτές διακρίνονται σε εσωτερικούς και εξωτερικούς πράγµα το οποίο δεν καθιστά 

κάποιον λιγότερο σηµαντικό από τον άλλο. Και οι δύο χρειάζονται για την ορθή 
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λειτουργία της εταιρίας µε το δικό τους ξεχωριστό ρόλο. Συγκριµένα ο εξωτερικός 

ελεγκτής συνήθως εξετάζει ευρύτερα την εταιρία εξετάζοντας συνήθως τις οικονοµικές 

καταστάσεις της εταιρίας και το κατά πόσο είναι ορθές, πράγµα το οποίο τον καθιστάει 

σε αναγκαίο ανεξάρτητο λειτούργηµα ενώ αντίθετα ο εσωτερικός ελεγκτής περιορίζεται 

εντός της επιχείρησης στην οποία είναι υπάλληλος. Η εργασία του εσωτερικού ελεγκτή 

δεν µπορεί να αντικατασταθεί από αυτή του εξωτερικού ελεγκτή οι οποίοι 

χρησιµοποιούν συνήθως τα αποτελέσµατα των πρώτων για αναγκαίο συµπλήρωµα στην 

εργασία τους.  

Πέρα όµως τις διαφορές των δύο ελεγκτών υπάρχουν και αρκετές οµοιότητες όπως το 

ότι και οι δύο χρησιµοποιούν ίδιες ελεγκτικές διαδικασίες και φυσικά και οι δυο 

διενεργούν έλεγχο στην ίδια επιχείρηση. Και από τις δύο πλευρές θα πρέπει να υπάρχει 

πάντα άψογη συνεργασία και κατανόηση, να µπορούν να ανταλλάξουν διάφορες απόψεις 

και να συµφωνήσουν ή ακόµα και να διαφωνήσουν, να ανταλλάσουν γνώσεις και 

εµπειρίες και όλα αυτά µε σκοπό την αποκάλυψη της παραποίησης της επιχείρησης. 

Σηµαντικό είναι επίσης να υπάρχει συνεργασία και συζήτηση σχετικά µε τη δοµή της 

επιχείρησης και την πολυπλοκότητά της. Τον κλάδο στον οποίο δραστηριοποιείται, ο 

ρόλος της διοίκησης στα διάφορα θέµατα που υπάρχουν όπως και στο διαχωρισµό 

συγκεκριµένων καθηκόντων.  

Εταιρική ∆ιακυβέρνηση  
Η εταιρική διακυβέρνηση (Corporate Governance) είναι ένα σύνολο κανόνων που 

εφαρµόζεται στις Ανώνυµες Εταιρείες, η οποία ρυθµίζει τις σχέσεις µεταξύ των 

µετόχων, των διευθυντικών στελεχών και του διοικητικού συµβουλίου. Με την βοήθεια 

της επιδιώκεται η υπεύθυνη οργάνωση, λειτουργία, διοίκηση και έλεγχος µιας εταιρείας, 

µε στόχο την αύξηση της αξίας της και τη προστασία των έννοµων συµφερόντων όλων 

των µετόχων της, κυρίως όµως των µετόχων µειοψηφίας, έναντι των µεγαλοµετόχων. Οι 

κανόνες της Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης καθορίζουν τον τρόπο µε τον οποίο 

επιτυγχάνονται οι εταιρικοί στόχοι, καθιερώνουν συστήµατα παρακολούθησης και 

αποτίµησης των εταιρικών κινδύνων, καθώς και τον τρόπο µε τον οποίο εξασφαλίζεται η 

διαφάνεια των πεπραγµένων της διοίκησης έναντι των µετόχων.177 

                                                 

177  Βικιπαίδεια, 2017, Εταιρική Διακυβέρνηση, < 

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CF%84%CE%B1%CE%B9%CF%81%CE%B9%CE%BA%CE%
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Η εταιρική διακυβέρνηση έχει σηµαντικές επιπτώσεις στην αναπτυξιακή προοπτική της 

οικονοµίας και στην εταιρική ανάπτυξη. Οι επιπτώσεις εντοπίζονται τόσο στο 

µικροοικονοµικό επίπεδο όσο και στο µακροοικονοµικό. Οι σωστές πρακτικές εταιρικής 

διακυβέρνησης µειώνουν τους κινδύνους για τους επενδυτές και βελτιώνουν τη 

χρηµατοοικονοµική εταιρική απόδοση. Οι εταιρίες που έχουν καλύτερο επίπεδο 

εταιρικής διακυβέρνησης θα πρέπει να παρουσιάζουν µικρότερο επενδυτικό κίνδυνο.  

Επίσης, προσδιορίζει την ποιότητα και την ποσότητα των πληροφοριών που θα είναι 

διαθέσιµες για τη λήψη απόφασης και συνεπώς ο µη συστηµατικός κίνδυνος που 

αντιµετωπίζουν οι επενδυτές µπορεί να ελαχιστοποιηθεί.  

Εποµένως, η εταιρική διακυβέρνηση θα µπορούσε να χαρακτηρισθεί ως δείκτης 

ασφάλειας και εγγύησης της επιτυχίας και της επένδυσης µακροχρόνια.  Όπως είναι 

λογικό, µε τη ρύθµιση των σχέσεων µεταξύ των παραπάνω µετρών ελαχιστοποιούνται 

και οι πιθανότητες ύπαρξης φαινοµένων λογιστικής απάτης. ∆ιάφορες  χώρες  έχουν 

υιοθετήσει συστήµατα εταιρικής διακυβέρνησης αν και η έλλειψη ενός συγκροτηµένου 

και εφαρµόσιµου πλαισίου που θα ρυθµίζει την εταιρική διακυβέρνηση αποτελεί 

ασυγχώρητη παράλειψη του νοµοθέτη.  

Οι αρχές της εταιρικής διακυβέρνησης αποτελούν ένα δυναµικό εργαλείο προσφέροντας 

έτσι πολύτιµη και ουσιαστική καθοδήγηση κατά την υλοποίηση στόχων. Αρχικά, 

υπάρχει αναγνώριση και προστασία των δικαιωµάτων των µετοχών, των συνεργατών και 

των εργαζοµένων, στη συνέχεια διαφάνεια αναφορικά µε την οικονοµική εικόνα της 

διοίκησης της επιχείρησης και τέλος υπευθυνότητα του ∆ιοικητικού Συµβουλίου για την 

ισότιµη µεταχείριση των µετοχών.  

Σύµφωνα µε τα παραπάνω είναι εµφανές πως τα συµφέροντα των µεγαλοµετόχων, 

µικροµετόχων, διευθυντικών στελεχών και πιστωτών δεν ταυτίζονται ποτέ παρά µόνο 

συγκρούονται µε αρνητικές συνέπειες στη λειτουργία της επιχείρησης. Τα συστήµατα 

εταιρικής διακυβέρνησης επιδιώκουν να περιορίσουν τα σχετικά προβλήµατα αλλά 

αδυνατούν να τα εξαλείψουν τελείως.  

Στη σύγχρονη χρηµατοοικονοµική θεωρία η ύπαρξη αποτελεσµατικού συστήµατος 

εταιρικής διακυβέρνησης αποτελεί ένα σηµαντικό βήµα σχετικά µε την εµπιστοσύνη 

                                                                                                                                                 

AE_%CE%94%CE%B9%CE%B1%CE%BA%CF%85%CE%B2%CE%AD%CF%81%CE%BD%CE%B7

%CF%83%CE%B7> 
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µεταξύ επενδυτών και στελεχών µίας επιχείρησης και συµβάλει στη δηµιουργία πιο 

µακροπρόθεσµων επενδυτικών ροών κεφαλαίων προς τις επιχειρήσεις. Γεγονός που 

δηµιουργεί µεγαλύτερη σταθερότητα και πιο οµαλό χρηµατοοικονοµικό περιβάλλον µε 

θετικές συνέπειες στις αποδόσεις των επιχειρήσεων.  

Η σωστή Εταιρική ∆ιακυβέρνηση βοηθάει µε τους µηχανισµούς της µιας και δίνει το 

κίνητρο στα στελέχη ώστε να προάγουν το συµφέρον των µετόχων.  

Τα κίνητρα αυτά µπορεί να είναι θετικά ή και αρνητικά. Θετικά όπως οι προαγωγές, οι 

ανταµοιβές και η αυτονοµία και αρνητικά όπως ο φόβος µιας πιθανής απόλυσης ή ο 

υποβιβασµός και η έλλειψη επιπλέον παροχών πέρα του µισθού. 

Τα κίνητρα όταν είναι σωστά σχεδιασµένα βοηθούν τα στελέχη να απορροφώνται στην 

επίτευξη των τιθέµενων στόχων που θα οδηγήσουν µε τη σειρά τους στην απόλαυση του 

υποσχεθέντος.  

Το κίνητρο δεν θα πρέπει να συσχετίζεται µε τα λογιστικά αποτελέσµατα διότι µε τον 

τρόπο αυτό τα στελέχη θα απορροφηθούν σε πρακτικές χειραγώγησης λογιστικών 

κερδών και εδώ είναι το σηµείο όπου πρέπει να παρεµβαίνουν οι µηχανισµοί της 

εταιρικής διακυβέρνησης προκειµένου να ελέγχουν την δράση των στελεχών και να 

αποτρέπουν στην πιθανή εµφάνιση φαινοµένων χειραγώγησης των λογιστικών 

αποτελεσµάτων.  

Τέλος, θα πρέπει να αναφερθούµε στις αποφάσεις που λαµβάνουν τα στελέχη όταν αυτά 

κατέχουν µεγάλο αριθµό µετοχών. Μπορεί να µεταφραστεί σε χειραγώγηση κερδών αν 

σκεφτούµε πως τα στελέχη προκειµένου να θέσουν σε κίνδυνο τα κεφάλαια τους θέτουν 

τροχοπέδη στην µακροχρόνια ανάπτυξη της επιχείρησης.  

Αρκετές έρευνες ως σήµερα έχουν αποδείξει πως όσο πιο αποτελεσµατικά είναι τα 

συστήµατα εταιρικής διακυβέρνησης τόσο πιο ανταγωνιστική είναι και η θέση της 

εταιρίας. Βοηθάει στην αύξηση του ανταγωνισµού της επιχείρησης, δηµιουργεί 

πρόσθετο πλούτο για τους µετόχους και ταυτόχρονα µειώνει το κόστος του κεφαλαίου. 

Με αυτό τον τρόπο συντελείται η µεγιστοποίηση των επιδόσεων των οικονοµικών 

µονάδων και διευκολύνεται η άριστη κατανοµή των πόρων.    

Νόµος Sarbanes – Oxley   

 Στις 30 Ιούλιο του 2002 στις Η.Π.Α. ψηφίστηκε ο νόµος Sarbanes Oxley (γνωστός ως 

Sarbox ή SOX) που αποτελεί τη σηµαντικότερη τροποποίηση στη νοµοθεσία των τίτλων. 

Θεσπίστηκε ειδικά για να αποκαταστήσει την εµπιστοσύνη των επενδυτών σε ένα 
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χρηµατοοικονοµικό σύστηµα που είχε κλονιστεί σηµαντικά από µια σειρά σκανδάλων 

στην αγορά των ΗΠΑ. Η κύρια ενασχόληση του είναι ζητήµατα εταιρικής 

διακυβέρνησης και πληροφόρησης, τα οποία απέκτησαν µεγάλη σηµασία µετά τα 

σκάνδαλα δηµιουργικής λογιστικής που ανακαλύφθηκαν στον ελεγκτικό κλάδο των 

Ηνωµένων Πολιτειών. Πολύ βαρύτερες ποινές από αυτές που ίσχυαν προβλέπονται από 

αυτό το νόµο για τα µέλη του ∆.Σ. των επιχειρήσεων, τα ανώτερα διοικητικά στελέχη, 

τους ορκωτούς ελεγκτές λογιστές, τους αναλυτές και τους δικηγόρους στην περίπτωση 

που δεν συµµορφώνονται µε την συγκεκριµένη νοµοθεσία.   

Τα βασικά στοιχεία στα οποία επικεντρώνεται ο νόµος είναι :  

� Η ύπαρξη νέων διατάξεων για τις Επιτροπές Ελέγχου – Audit Committees, (οι 

οποίες πλέον αποτελούνται από ανεξάρτητα µέλη του ∆.Σ.), αναφορικά µε το 

διορισµό των ελεγκτών, τις απολαβές αλλά και την επίβλεψη τους. 

� Πλέον, η γενική και οικονοµική ∆/ντες των επιχειρήσεων θα είναι υπεύθυνοι 

µέσω έγγραφης πιστοποίησης για κάθε δελτίο το οποίο περιλαµβάνει 

οικονοµικές καταστάσεις και υποβάλλεται στο SEC (εκτός ορισµένων 

περιπτώσεων ) αναφορικά µε την ακρίβεια των οικονοµικών πληροφοριών που 

περιέχονται στο δελτίο και την επάρκεια των σχετικών διαδικασιών και ελέγχων 

διαφάνειας της µονάδας τους.  

� Καθιέρωση πολύ αυστηρών ποινών σε στελέχη επιχειρήσεων σε περίπτωση 

αναληθούς πιστοποίησης, οι οποίες ενδεικτικά θα είναι έως ένα εκατοµµύριο 

δολάρια  (1.000.000 $) ή / και 10 χρόνια κάθειρξη εάν η απάτη ήταν απλά 

εκούσια και έως πέντε εκατοµµύρια δολάρια (5.000.000 $) ή / και 20 χρόνια 

κάθειρξη αν η απάτη εσκεµµένη. 

� Απαγορεύεται πλέον η χορήγηση δανείων σε στελέχη επιχειρήσεων ή µέλη ∆.Σ. 

εκτός ελαχίστων περιπτώσεων. Τα ήδη υφιστάµενα δάνεια προς τα στελέχη και 

τα µέλη ∆.Σ. δεν θα πρέπει να αυξηθούν ή να ανανεωθούν.  

� Το εργαζόµενο προσωπικό των επιχειρήσεων αλλά και όσοι διαθέτουν 

πληροφορίες σχετικά µε την πορεία της επιχείρησης θα πρέπει να γνωστοποιούν 

(εντός δύο ηµερών από την ηµεροµηνία της πραγµατοποίησης των συναλλαγών) 

τις πιθανές συναλλαγές των µετοχών των επιχειρήσεων στις οποίες εργάζονται. 

� Οι εταιρείες θα πρέπει να γνωστοποιούν σε «άµεση και συνεχή βάση» επιπλέον 

πληροφορίες για την περιουσιακή διάρθρωση και τα αποτελέσµατα 

εκµετάλλευσης της εταιρείας, µιας και το SEC θεωρεί ότι τέτοιου είδους 
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επιπλέον πληροφόρηση είναι αναγκαία για το κοινό συµφέρον και για τους 

επενδυτές. 

� Κάθε Ετήσιο ∆ελτίο που υποβάλλεται στο SEC και περιλαµβάνει οικονοµικά 

αποτελέσµατα θα πρέπει να εµπεριέχει γνωστοποιήσεις για όλες τις σηµαντικές 

διορθώσεις που πραγµατοποιούνται από τους ορκωτούς ελεγκτές.  

� Ορίζονται πλέον σαν κακουργηµατικές πράξεις οι ακόλουθες ενέργειες που 

συνεπάγονται και βαριές ποινές :  

� Η παραποίηση ή καταστροφή αρχείων µε σκοπό την παρεµπόδιση του ελέγχου ή 

της διαδικασίας πτώχευσης  

� Η σκόπιµη µη διατήρηση του αρχείου που βασίστηκε ο έλεγχος των ορκωτών 

ελεγκτών για πέντε έτη.  

� Η γνώση της εφαρµογής σχεδίου για την εξαπάτηση των επενδυτών.  

Ο νόµος Sarbanes-Oxley, ο οποίος επικρίθηκε ως αναποτελεσµατικός για το περιβάλλον 

των ΗΠΑ για το οποίο είχε σχεδιασθεί, έχει επικριθεί ακόµη εντονότερα για την 

επίδρασή του διεθνώς. Ως αποτέλεσµα της παγκοσµιοποίηµένης οικονοµίας, η 

νοµοθεσία για τις επιχειρήσεις που τίθεται σε ισχύ στις ΗΠΑ επηρεάζει όλο τον κόσµο. 

Αντιµετώπισε πολλές αντιδράσεις από την αγορά ο ανωτέρω νόµος παρά τα θετικά 

στοιχεία του, κυρίως λόγω της µεγάλης αυστηρότητας που εµπεριείχε ενώ 

αντιµετωπίστηκε και ως προσπάθεια κυβερνητικής παρέµβασης στις λειτουργίες της 

ελεύθερης αγοράς.  

Υπάρχουν ήδη ενδείξεις ότι οι διευθύνοντες σύµβουλοι συµµετέχουν ολοένα και 

περισσότερο στις διαδικασίες σύνταξης των οικονοµικών αναφορών και αναζητούν 

ολοένα καλύτερες τεχνολογίες προκειµένου να βελτιώσουν τα υπάρχοντα συστήµατα 

ανάλυσης και προσδιορισµού ενδεχόµενων επιχειρησιακών ή και χρηµατοοικονοµικών 

ασυνεπειών. Οι διευθύνοντες σύµβουλοι τονίζουν την σηµασία της υποχρέωσης που 

έχουν εταιρίες και διευθύνοντες σύµβουλοι να ενηµερώνουν τους χρήστες των 

οικονοµικών καταστάσεων για ενέργειες και γεγονότα που επηρεάζουν την οικονοµική 

κατάσταση της εταιρίας, της υπευθυνότητας, καθώς και της οικονοµικής και 

επαγγελµατικής ακεραιότητας σε όλα τα επίπεδα της επιχείρησης.178 

                                                 

178 Βικιπαίδεια, 2017, Sarbanes–Oxley Act, 03/05/2017, 

<https://en.m.wikipedia.org/wiki/Sarbanes%E2%80%93Oxley_Act> 
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Ενδείξεις Εντοπισµού Χειραγώγησης Λογιστικών Κερδών  

 Ενδείξεις για τον εντοπισµό της Χειραγώγησης των κερδών αποτελούν τα ίδια τα 

δυνητικά οφέλη που προκύπτουν. Στοιχεία για εφαρµογή πρακτικών διαχείρισης κερδών 

αποτελούν:  

•••• Μια σηµαντική τιµή στόχου είναι στο ίδιο ύψος µε τα δηµοσιευµένα κέρδη. Το 

ύψος των κερδών, που θεωρείται ικανό για το µέγεθος και τη λειτουργία µιας 

επιχείρησης, τίθεται από οικονοµικούς αναλυτές και άλλους ενδιαφερόµενους για 

να αξιολογήσουν µια επιχείρηση. Οι διοικητές της επιχείρησης θα προσπαθήσουν 

να «ανταποκριθούν» σε αυτές τις προσδοκίες. 

•••• Υψηλές τιµές δεδουλευµένων εσόδων. Το άθροισµα των  ταµειακών εισροών και 

των δεδουλευµένων κερδών αποτελούν τα λογιστικά κέρδη και ενώ ταµειακά 

κέρδη είναι δύσκολο να παραποιηθούν, τα δεδουλευµένα µπορούν σχετικά 

εύκολα να παραποιηθούν καθώς περιλαµβάνουν υποκειµενικές εκτιµήσεις και 

πληροφορίες. Έτσι αποτελούν ενδείξεις χειραγώγησης κερδών υψηλά σχετικά 

ποσά δεδουλευµένων (για το µέγεθος µιας επιχείρησης και των συνολικών 

πωλήσεων), τα οποία µάλιστα δεν επαληθεύονται από αντίστοιχες ταµειακές 

εισροές της αµέσως επόµενης διαχειριστικής περιόδους.   

•••• Αύξηση κεφαλαίου ή είσοδος σε χρηµατιστηριακή αγορά. Μια επιχείρηση για να 

γίνει ελκυστική σε υποψήφιους επενδυτές είναι πολύ πιθανό πριν προβεί σε 

διαδικασίες αύξησης µετοχικού κεφαλαίου, να προχωρήσει σε διόγκωση των 

κερδών της. Άλλωστε είναι πολύ λογικό οι υποψήφιοι επενδυτές να µην 

προτιµούν να συµµετάσχουν σε κεφάλαιο εταιρείας που έχει χαµηλή απόδοση.   

•••• Μεγάλη διαφορά λογιστικού εισοδήµατος και φορολογητέου εισοδήµατος. Τα 

φορολογητέα κέρδη υπολογίζονται βάση νόµου και δεν υπάρχουν περιθώρια 

χειρισµών, ενώ τα λογιστικά κέρδη υπολογίζονται βάση των Γενικά Παραδεκτών 

Λογιστικών Αρχών (GAAP) οι οποίες επιτρέπουν τη δυνατότητα ευελιξίας 

λογιστικών χειρισµών. 

•••• Μη σταθερότητα λογιστικών πολιτικών της εταιρείας. Όταν σε µια εταιρεία 

παρατηρηθεί µια ξαφνική αλλαγή στις λογιστικές πολιτικές της εταιρείας, δηλαδή 

από µια συντηρητική πολιτική µεταβεί σε µια επιθετική στάση ή το αντίστροφο 

άνευ λόγου αποτελεί ένδειξη υπέρ ή υπό εκτίµησης των κερδών.  
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•••• Μη σταθερότητα σύστασης  της διοίκησης. Είναι πολύ πιθανό όταν σε µία 

εταιρεία αλλάζουν τα οικονοµικά στελέχη ή οι τακτικοί ελεγκτές να οφείλεται σε 

διαφωνία της νοµιµότητας ή της σκοπιµότητας του χειρισµού αποτελέσµατος.  

•••• Μεγάλες ή συχνές συναλλαγές µε εξαρτηµένες ή απόλυτα ελεγχόµενες ή 

συνδεδεµένες επιχειρήσεις. Όπου πιθανολογείται οι αξίες των συναλλαγών να 

µην γίνονται σε τιµές αγοράς αλλά υπάρχει υπέρ/υπό τιµολόγηση.  

•••• Εµφάνιση µεγάλων έκτακτων και ανόργανων ποσών εσόδων και εξόδων 

χαρακτηρίζοντας τους αόριστα. (π.χ. έκτακτα έξοδα). 

•••• Μεγάλη διαφορά των ποσών αποσβέσεων µε τη συνολική αξία κτήσης αλλά και 

µε την αναπόσβεστη αξία των περιουσιακών στοιχείων. Μη πραγµατοποίηση 

αποσβέσεων ενώ υπάρχουν αναπόσβεστα πάγια είναι ένδειξη διαχείρησης 

κερδών για εµφάνιση κερδών.179 

                                                 

179  Ιουλία-Φραγκίστρα Βιδάλη, Στέλλα Μαστοράκη, 2013, Πτυχιακή εργασία «Χειραγώγηση 

Λογιστικών Κερδών»,ΤΕΙ Κρήτης, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Κρήτη,<http://nefeli.lib.teicrete.gr/browse/sdo/log/2013/VidaliIouliaFragkiska,Mastor

akiStella/attached-document-1381868244-403905-9839/VidaliIouliaFragkiska_MastorakiStella2013.pdf> 
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Κεφάλαιο 10ο  

Συνέπειες ∆ηµιουργικής Λογιστικής  

Με την βοήθεια της δηµιουργικής λογιστικής οι εταιρείες τροποποιούν/ωραιοποιούν τις 

οικονοµικές τους καταστάσεις µε αποτέλεσµα να δηµιουργεί κάποιες επιπτώσεις στις 

εταιρείες κατά την εφαρµογή της. Οι επιπτώσεις αυτές διακρίνονται σε: 

• Επιπτώσεις στις Μετοχές  

• Επιπτώσεις στο Κόστος ∆ανεισµού και στο Λειτουργικό Κόστος 

• Επίπτωση στις Αµοιβές Στελεχών 

• Επίπτωση στη Φορολογία – Πολιτικό κόστος  

 Θετική Επίπτωση στις Μετοχές της Επιχείρησης  
Οι επενδυτές είναι διατεθηµένοι να επενδύουν σε οικονοµικά ισχυρά επιχειρήσεις και να 

πληρώνουν για την απόκτηση των µετοχών τους, για αυτό το λόγο στοχεύουν στην 

αναζήτηση και την εξερεύνηση επιχειρήσεων οι οποίες µπορούν να προσφέρουν  άµεσα 

υψηλά µερίσµατα ή υψηλή απόδοση του επενδυτικού κεφαλαίου.  Η κίνηση αυτή 

ανεβάζει τη χρηµατιστηριακή αξία της µετοχής µιας επιχείρησης µε πολύ καλά 

οικονοµικά στοιχεία ενώ παράλληλα µειώνει το κόστος κεφαλαίου για την ίδια την 

επιχείρηση.   

 Θετική Επίπτωση στο Κόστος Δανεισμού και στο 
Λειτουργικό Κόστος της Επιχείρησης  
 Οι τεχνικές αλλοίωσης των οικονοµικών µεγεθών, µε σκοπό τη βελτίωση τους στις 

οικονοµικές καταστάσεις δηµιουργούν µια αίσθηση πιστωτικής ποιότητας για την 

επιχείρηση. Αυτό έχει ως αποτέλεσµα να µπορούν να έχουν µεγαλύτερα διαστήµατα 

πίστωσης από τους προµηθευτές τους, καλύτερες τιµές, µείωση των λειτουργικών 

δαπανών, δυνατότητα ασφάλισης πιστώσεων, βελτίωση της ανταγωνιστικότητας και 

συνεπώς καλύτερα οικονοµικά αποτελέσµατα.  

Οι επιχειρήσεις που εµφανίζουν θετικά οικονοµικά στοιχεία στις οικονοµικές 

καταστάσεις δηµιουργούν µια αίσθηση σιγουριάς και βεβαιότητας και στους δανειστές 

τους µε συνέπεια να απολαµβάνουν καλύτερα επιτόκια και όρους δανεισµού τα οποία 
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προκαλούν µείωση των χρηµατοοικονοµικών λειτουργικών εξόδων και αύξηση των 

κερδών.  

 Θετική Επίπτωση στις Αµοιβές Στελεχών  
Η καλή οικονοµική κατάσταση µιας επιχείρησης είναι συνδεδεµένη µε τα µπόνους ή 

αλλιώς επιπλέον αµοιβές πολλών στελεχών και υπαλλήλων. Έτσι, τα υψηλότερα 

διοικητικά στελέχη παρουσιάζοντας αυξηµένα κέρδη από την λειτουργία των 

επιχειρήσεων, έχουν άµεσο όφελος από τη χρήση της αλλοίωσης των οικονοµικών 

στοιχείων και µεγαλύτερες απολαβές για τους ίδιους αλλά και πολλές φορές για τους 

υπόλοιπους εργαζόµενους.   

 Επίπτωση στη Φορολογία της επιχείρησης – Πολιτικό 
Κόστος  
 Η καχυποψία των υψηλών µερισµάτων και κερδών των µεγάλων επιχειρήσεων από τις 

εποπτικές αρχές και οι εξεταστικές διαδικασίες στις οποίες τίθενται οι επιχειρήσεις τις 

παροτρύνουν να εµφανίζουν χαµηλά µερίσµατα. Επιπλέον, οι Κυβερνήσεις βλέποντας τα 

µεγάλα κέρδη κάποιων επιχειρήσεων, επιβάλλουν επιπλέον φόρους για την αύξηση των 

Κρατικών εσόδων. 

Αρνητικές Συνέπειες από τη Δημοσίευση της 
Χειραγώγησης των Οικονοµικών Καταστάσεων  

Βέβαια η άσκηση της δηµιουργικής λογιστικής δεν έχει µόνο θετικές επιπτώσεις αλλά 

και αρνητικές. Οι περισσότερες επιχειρήσεις που διαχειρίζονται τα κέρδη τους, 

αλλοιώνουν τις οικονοµικές τους καταστάσεις επεξεργάζοντας τις ταµειακές ροές και τα 

δεδουλευµένα συστηµατικά µε αποτέλεσµα να έχουν αρνητική επίδραση στην 

µελλοντική επίδοση της εταιρείας και ορισµένες φορές στην ολοκληρωτική καταστροφή 

τους.  

Όπως γίνεται αντιληπτό τέτοιου είδους πρακτικτές µακροπρόθεσµα φέρνουν τις 

εταιρείες σε πολύ δύσκολες περιόδους στις οποίες δηµιουργείται κλίµα δυσπιστίας γύρω 

από τους επενδυτές κυρίως καθώς και από άλλα τρίτα πρόσωπα όπως είναι οι 

προµηθευτές, οι τράπεζες κλπ. Έτσι σιγά σιγά δηµιουργείται µια σύγχυση, οι επενδυτές 

είναι δύπιστοι και δυσκολεύονται να διακρίνουν αν οι πληροφορίες που δηµοσιεύονται 

στις οικονοµικές καταστάσεις είναι σωστές ή είναι αλλοιωµένες. 
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Τις περισσότερες φορές όταν ασκείται η τεχνική της δηµιουργικής λογιστικής οι 

δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις και συγκεκριµένα οι σηµειώσεις της εταιρείας 

είναι ελλιπείς ως προς το περιεχόµενό τους. ∆εν παρέχουν όλες τις πληροφορίες για την 

δράση της εταιρείας, µε αποτέλεσµα η απεικόνιση της οικονοµικής θέσης της εταιρείας 

να µην αντικατοπτρίζει την ορθή εικόνα της.180  

                                                 

180  Ιουλία-Φραγκίστρα Βιδάλη, Στέλλα Μαστοράκη, 2013, Πτυχιακή εργασία «Χειραγώγηση 

Λογιστικών Κερδών»,ΤΕΙ Κρήτης, Σχολή Διοίκησης και Οικονομίας, Τμήμα Λογιστικής 

Χρηματοοικονομικής,Κρήτη,<http://nefeli.lib.teicrete.gr/browse/sdo/log/2013/VidaliIouliaFragkiska,Mastor

akiStella/attached-document-1381868244-403905-9839/VidaliIouliaFragkiska_MastorakiStella2013.pdf> 
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Κεφάλαιο 11ο  

Σκάνδαλα Εταιρειών Διαχείρισης Κερδών 

 Enron  

 

Εικόνα 18: Enron 

Η εταιρεία Enron ήταν µια από τις κορυφαίες εταιρείες στην Αµερική στην δεκαετία του 

’90. Βέβαια οι περισσότεροι την γνωρίζουν σαν την εταιρεία που έχει κάνει την 

µεγαλύτερη λογιστική απάτη. Η Enron ήταν ενεργειακή εταιρεία, η οποία ιδρύθηκε από 

τον Κέι Λέι το 1985 πιστεύοντας ότι θα µπορούσε να ελέγξει τις τιµές των καυσίµων 

µέσω της τάσης της αγοράς. Η εταιρεία µέσα σε 16 χρόνια κέρδισε από 10 δις έως και 65 

δις δολάρια αλλά η πτώχευσή της ήταν απότοµη διότι πτώχευσε µέσα σε 24 µέρες και η 

τιµή της µετοχής κατέβηκε από 90 δολάρια στα 50 σεντς. Η πτώχευση κυρήχθηκε στις 2 

∆εκεµβρίου του 2001 απολύοντας 20 χιλιάδες εργαζοµένους και χάνοντας 2 δις σε 

συντάξεις.181 

                                                 

181  inefan.gr ,2016, Οι «αμαρτίες» μιας εταιρείας,< https://www.inefan.gr/%CE%BF%CE%B9-

%CE%B1%CE%BC%CE%B1%CF%81%CF%84%CE%AF%CE%B5%CF%82-

%CE%BC%CE%B9%CE%B1%CF%82-

%CE%B5%CF%84%CE%B1%CE%B9%CF%81%CE%B5%CE%AF%CE%B1%CF%82/> 

 



 

 168 

Η εταιρεία Enron είχε δηµιουργήσει υπεράκτιες εταιρείες οι οποίες χρησιµοποιήθηκαν 

για να αποκρύψουν χρήµατα και ζηµιές µε σκοπό να εκτοξευτεί η κερδοφορία της 

επιχείρησης. Οι ονοµασίες των εταιρειών αυτών ήταν Bob West Treasure, Jedi και 

Hawaii. Οι υπάλληλοι της εταιρείας γνώριζαν την πληροφορία αυτή και έτσι την 

εκµεταλλευόντουσαν για να κερδίσουν σε ατοµικό επίπεδο. Ένας από τους 

εµπλεκόµενους της υπόθεσεις ήταν ο Φάστοου ο οποίος έχει δηµιουργήσει την εταιρεία 

LJM στην οποία επένδυσαν 95 τράπεζες από τις οποίες οι µεγαλύτερες είχαν εισφέρει 25 

εκατοµµύρια δολάρια µε σκοπό να καλύψουν τα χρέη που είχαν δηµιουργηθεί. Ο 

Φάστοου είχε αποκοµίσει 45 εκατοµµύρια δολάρια για τον εαυτό του µέσω της εταιρείας 

LJM. 

Το 1987 η Enron είχε ιδρύσει την Enron Oil στην οποία ο πρόεδρος ήταν ο Λούις 

Μποργκέτ. Η εταρεία Enron Oil ήταν η πιο κερδοφόρα εταιρεία της Enron το 1999, 

βέβαια κάποιες από τις κινήσεις της φαινόντουσαν ύποπτες στους αναλυτές µέχρι που 

διαπιστώθηκε έπειτα από εσωτερικό έλεγχο ότι ο Λούις Μπόργκετ και ο Μαστροένι 

προσκοµούσαν πλαστά παραστατικά και µετέφεραν εκατοµµύρια δολάρια σε 

προσωπικούς τους λογαριασµούς. Αρχικά ο Λέι δεν τους έκανε τίποτα επειδή ήταν ο 

µόνος κλάδος που έφερνε χρήµατα αλλά όταν προσκόµισαν µέσα σε 5 µέρες 90 

εκατοµµύρια δολάρια αντικαστήθηκαν από το Τζεφ Σκίλινγκ, ο οποίος υιοθέτησε την 

λογιστική «Στόχος στην Αγορά» που υπολόγιζε τα µελλοντικά κέρδη όταν γινόταν 

συµφωνία. Και έπειτα την υιοθέτηση της «ΥΜΑ» την υποθετική µελλοντική αξία τις 

οποίες είχε συµφωνήσει µε την λογιστική εταιρεία Άρθρουρ Άντερσεν,  πιστεύοντας ότι 

είχαν φέρει την νέα λογιστική. Βέβαια διαπιστώθηκε πως αυτές οι ενέργειες ήταν λάθος 

αφού είχαν προσθέσει για παράδειγµα στον ισολογισµό της επιχείρησης κέρδη για το 

εργοστάσιο ρεύµατος στην Ινδία το οποίο ποτέ δεν λειτούργησε και οι πολίτες της χώρας 

δεν θα µπορούσαν καν να το πληρώσουν. Αυτές οι λογιστικές έφεραν και την εταιρεία σε 

αυτή την κατάσταση. 

O Σκίλινγκ παραιτήθηκε στις 14 Αυγούστου του 2001 δηλώνοντας πως έφυγε για 

προσωπικούς λόγους. Όλοι πιστεύουν πως έφυγε από την εταρεία διότι είχε προβλέψει 

πως η εταιρεία θα αντέξει ακόµη 1,5 χρόνο και δεν θα έχει εµπλακεί στην υπόθεση. 

Πήρε 200 εκατοµµύρια δολάρια από την εταιρεία. Οι αναλυτές είχαν αρχίσει να 
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ανησυχούν πολύ ειδικά όταν ο Λέι αποµάκρυνε το Φάστοου πίστευαν πώς κανένας δεν 

θα µπορεί να εξηγήσει τι ακριβώς γίνεται µε την εταιρεία. Η εταιρεία για να ηρεµήσει 

τους αναλυτές και τους επενδυτές µακριά από ανησυχίες σχετικά µε το απόθεµα ρευστών 

της στις 27 Οκτωβρίου ξεκίνησε την επαναγορά όλων των εµπορικών χρεογράφων που 

αποτιµώνταν σε περίπου $3,3 δισεκατοµµύρια εξαντλώντας όλα τα περιθώρια που 

διέθετε σε ποικίλες τράπεζες. 

Όλα ξεκίνησαν όταν η εταιρεία στις 17 Οκτωβρίου ανακοίνωσε ότι τα αποτελέσµατα του 

τριµήνου της ήταν αρνητικά εξαιτίας µια απρόσπενης χρέωσης ύψους 1 

δισεκατοµµυριών  δολαρίων που προερχόταν κυρίως από επενδυτικές ζηµιές. Έτσι η 

τιµή της µετοχής στις 22 Οκτωβρίου έπεσε στα 20,65 δολάρια και η επιτροπή της 

κεφαλαιαγοράς να διερευνεί τις ύποπτες κινήσεις της εταιρείας. Ο Λέι προσπάθησε στις 

23 Οκτωβρίου να καθησυχάσει τους επενδυτές ότι έχει επαρκή ρευστότητα η εταιρεία 

µπαίνοντας σε µια τηλεφωνική επικοινωνία και µετά από 2 µέρες απέλυσε τον Φάστοου 

µε σκοπό να εµπιστευτούν οι επενδυτές ξανα την εταιρεία και κινήθηκε όπως είπαµε και 

παραπάνω σε επαναγορά των εµπορικών χρεογράφων. Αυτό έχει σαν αποτέλεσµα η 

πιστολιτική ικανότητα της επιχείρησης να µην είναι καλή καθιστώντας µια πώληση 

προβληµατική. Στα τέλη του µήνα οι εταιρείες που αξιολογούν την πιστολιτικότητα της 

επιχείρησης την υποβάθµισαν κάτω από την θέση junk status. 

Το Νοέµβριο η εταιρεία εξασφάλισε 2 δισεκατοµµύρια δολάρια και αναζητούσε για νέες 

επενδύσεις ή µια εξαγορά. Έτσι η εταιρεία ήρθε σε διαπραγµατεύσεις µε την εταιρεία 

Dynegy για την αγορά της εταιρείας Εnron ή για την αγορά µετοχών αξίας 8 

δισεκατοµµυρίων δολαρίων, όµως η εταιρεία αποκάλυπτε συνεχώς νέα χρέη, λάθη σε 

ισολογισµούς προηγούµενων χρόνων µε µείωση του κέρδους από αυτό που είχαν 

δηλώσει καθώς και αποπληρωµή σε υποχρεώσεις ύψους 9 δισεκατοοµυρίων που έχει 

µέχρι το τέλος του 2002. Ακόµα αποκλύφθηκε ότι η εταιρεία χρωστάει 23 

δισεκατοµµύρια δολάρια σε ανεξόφλητα χρέη και εγγυηµένα δάνεια σε τράπεζες όπως 

είναι η Citigroup και η Morgan Chase. Έπειτα από όλες αυτές τις αποκαλύψεις η 

εταιρεία Dynegy απόσυρε την προσφορά της και η εταιρεία κήρυξε πτώχευση.182 

                                                 

182  Youtube, 18/10/2013 ,Το µεγαλύτερο οικονοµικό σκάνδαλο του δυτικού κόσµου, 

Enron,13/07/2017,< https://www.youtube.com/watch?v=Wnc70XK1_6k> 
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Λογιστικά Θέµατα  

Η εταιρεία  δεν αντιµετώπισε ορθά κάποια λογιστικά θέµατα όπως είναι  η 

χρηµατοδοτική µίσθωση, το συνταξιοδοτικο ταµείο και οι επενδύσεις της σε πολλές  

θυγατρικές εταιρείες. Με τον όρο χρηµατοδοτική µίσθωση εννοούµε την σύµβαση 

µεταξύ δυο εταιρειών όπου η µια επιχείρηση πληρώνει για να πάρει το προϊόν της άλλης 

επιχείρησης για ένα συγκεκριµένο διάστηµα. Η εταιρεία που ενοικιάζει το αντικείµενο 

αυτό δεν έχει την κυριότητα του παγίου οπότε δεν το εµφανίζει στις λογιστικές 

καταστάσεις της. Όπως για παράδειγµα η Enron θα πρέπει να ενηµερώνει κατάλληλα 

τους ενδιαφεροµένους για τα πάγια που χρησιµοποιούσε και από πού πηγάζουν οι 

αποσβέσεις. 

 Το λάθος στο συνταξιοδοτικό ήταν πώς οι εισφορές των εργαζοµένων για ασφαλιστική 

κάλυψη και συνταξιοδότηση πήγαιναν στο µετοχικό κεφάλαιο το οποίο κατέρρευσε στο 

χρηµατιστήριο µε αποτέλεσµα χιλιάδες υπάλληλοι να τα χάσουν όλα. Βέβεια ένα από τα 

λάθη της εταιρείας Enron είναι ότι είχε επενδύσει σε πολλές θυγατρικές εταιρείες από τις 

οποίες κάποιες ήταν µια αποτυχηµένη επένδυση άλλα το κυριότερο λάθος της ήταν ότι 

εµφάνιζε την εύλογη αξία των συµµετοχών σε ποσοστό 10% και τα προσαυξάνε 

ανάλογα µε τα κέρδη µε δηµιουργικούς χειρισµούς χωρίς αυτά να είναι αληθινά και 

χωρίς οι ελεγκτές της Arthour Andersen να µπορούν να τα ελέγξουν. Εποµένως όταν η 

εταιρεία εµφάνιζε κέρδη τα µοίραζε διακυνδυνεύοντας έτσι τους πιστωτές της. 

 

Πίνακας 5: Πτώσης της Enron 

Η εταιρεία οδηγήθηκε προς την δικαιοσύνη όπου µετά από οχτώ χρόνια 

δικαστηριών. Ο Σκίλινγκ κατηγορήθηκε για την εκµετάλλευση εµπιστευτικών 
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πληροφοριών και συνωµοσία µε σκοπό την εξαπάτηση επενδυτών και πλήρωσε 23 

εκατοµµύρια δολάρια και το 2006 αποφασίστηκε φυλάκιση 24 ετών. Ο Λέι 

κατηγορήθηκε για συνωµοσία διάπραξης απάτης. Η δίκη που ακολούθησε το 2006 

τον καταδίκασε σε 45 χρόνια φυλάκιση. Μόλις άκουσε την ποινή που του επέβαλλαν 

οι δικαστές, πέθανε από ανακοπή. Ο Φάστοου οµολόγησε ότι ήταν ένοχος για 

συνοµωσία και διάπραξη απάτης και έτσι βοήθησε στην υπόθεση και συµφώνησε να 

χάσει 23 εκατοµµύρια δολάρια από τα περιουσιακά στοιχεία του. Η ελεγχτική 

εταιρεία έχασε την αξιοπιστία της και τη φήµη της. Οι µέτοχοι της Enron µήνυσαν 

την εταιρεία και τράπεζες κατάφεραν να αποσπάσουν 45 εκατοµµύρια δολάρια σε 

θύµατα λογιστικής απάτης. Και ο Μπάξτερ ο οποίος ήταν πολύ καλός στο να κλείνει 

συµφωνίες αυτοκτόνησε επειδή δεν άντεξε την κατακραυγή.183 

                                                 

183 Βικιπαίδεια,10/7/2017, Σκάνδαλο Enron , 13/07/2017 

,<https://el.wikipedia.org/wiki/Σκάνδαλο_Enron> 
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Αντίκτυπος της Πτώσης της Enron  

 

 

Εικόνα 19: Arthour Andersen 

Η κατάρρευση της Enron προκάλεσε επιπτώσεις στους εργαζοµένους της, στους 

επενδυτές της καθώς και στην µια από τις κορυφαίες ελεγχτικών εταιρειών της Arthour 

Andersen. Η Andersen επλήγη ανεπανόρθωτα από 28.000 υπαλλήλους της στις ΗΠΑ και 

85.000 διεθνώς απασχολούσε µόνο 200 εργαζόµενους στην έδρα της στο Σικάγο 

προσπαθώντας να αντιµετωπίσει τις αγωγές που της έγιναν. Κάµια επιχείρηση δεν ήθελε 

να συνεργαστεί µαζί της διότι προτιµούσαν µια από τις µεγαλύτερες εταιρείες. Η φήµη 

και η αξιοπιστίας της είχαν πληγεί ανεπανόρθωτα. 184 

Parmalat  

Τα τελευταία χρόνια οι λογιστικές απάτες έχουν αυξηθεί, µέσω της στρέβλωσης των 

οικονοµικών καταστάσεων, σε παγκόσµιο επίπεδο. Στην περιοχή της Ευρώπης ένα 

σκάνδαλο µεγάλης σηµασίας είναι αυτό της ιδιωτικής εταιρείας Parmalat στην Ιταλία. 

Ιδρύθηκε το 1961 από τον Calisto Tanzi µε έδρα στην Πάρµα, στον τοµέα των 

γαλακτοκοµικών. Η εταιρεία ήταν φηµισµένη για τον καινοτόµο τρόπο παστερίωσης που 

χρησιµοποιούσε. Από το 1974 και µετά  η εταιρεία εξελίχθηκε σε πολυεθνική  

βοηθούµενη από επιδοτήσεις του ΕΟΚ δηµιουργώντας θυγατρικές στη Λατινική 

Αµερική (Βενεζουέλα , Βραζιλία). Έπειτα επεκτάθηκε στην Ευρώπη (Ολλανδία , 

Αυστρία , Μάλτα , Λουξεµβούργο , Νησιά Μαν). Κυνηγώντας να επεκταθεί σε 

φορολογικά ευνοϊκά µέρη καταστάθηκε µε πολύ γρήγορους ρυθµούς  σε ένα πολύ 

επιτυχηµένο µοντέλο παγκοσµιοποίησης. 185 

                                                 

184  Βικιπαίδεια, 4/8/2017, «Enron 

scandal»,6/3/2017,<https://en.wikipedia.org/wiki/Enron_scandal> 

 
185  Wikipedia, 2017, Parmalat , 20/5/17, <https://en.wikipedia.org/wiki/Parmalat> 
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Το 1990 η Parmalat έκανε τα πρώτα της βήµατα στο χρηµατιστήριο, καθώς βρίσκονταν 

στην κορυφή ως γαλακτοκοµική εταιρεία µε µεγάλο πλήθος εργαζοµένων (37.000) και 

εξάπλωση σε 30 χώρες παγκοσµίου εύρους. Τα κέρδη της ανέρχονταν σε πολλά 

δισεκατοµµύρια, που θα µπορούσαν να αγγίξουν το ποσό του ΑΕΠ ακόµα και µιας 

ολόκληρης χώρας. 

Φυσικά απόρροια των στοιχείων αυτών ήταν η εκτόξευση των µετοχών στο 

χρηµατιστήριο. Η επιχείρηση απολάµβανε ευηµερίας ώσπου το Νοέµβριο του 2003 µια 

επένδυση 500 εκ. ευρώ στην εταιρεία Epicurum µε έδρα τα νησιά Cayman, κίνησε την 

υποψία στον διεθνή οίκο πιστοληπτικής ικανότητας Standard & Poors. Έλαβε ως µέτρο 

την υποβάθµιση της µετοχής της εταιρείας αυτής.  

Η επιτροπή κεφαλαιαγοράς απαίτησε εξηγήσεις σχετικά µε τον τρόπο που θα 

αποπλήρωνε η εταιρεία τα χρέη της που έληγαν στο τέλος την ίδιας χρονιάς. Η διοίκηση 

τους παρέπεµψε στην Bank of America των Νήσων Cayman, αποδεικνύοντας µέσω 

πιστοποίησης από την τράπεζα, πως θα αποπληρώσουν µε τα 3,9 δις που είχαν 

αποταµιεύσει εκεί. 

Αρχικά η επιτροπή και οι επενδυτές επαναπαύτηκαν. Μετά την πάροδο ενός µήνα όµως, 

η τράπεζα κατήγγειλε δηµόσια την πλαστότητα της πιστοποίησης σχετικά µε το ποσό 

των 3,9 δις που αφορούσε την Parmalat. Οι αρχές εξέτασαν το έγγραφο συµπεραίνοντας  

πως το χαρτί είχε ψευδή στοιχεία. Η µετοχή έπεσε κατακόρυφα και τεράστιος αριθµός 

επενδυτών (15.000) έχασαν τα χρήµατα τους. 

Μετά από αυτό το συµβάν, οι έρευνες γύρω από την Parmalat συνεχίστηκαν και 

αποκαλύφθηκε ότι ήταν χρεωµένη κατά 14 δις. ∆ηµιούργησε ένα πολύπλοκο σχήµα 

υπεράκτιων (offshore) εταιρειών στους φορολογικούς παραδείσους όπου έδρευαν οι 

θυγατρικές φορτώνοντας τα χρέη και τις ζηµιές της η µία στην άλλη , παρουσιάζοντας τη 

µητρική µόνο να κερδοφορεί , ανεβάζοντας έτσι την αξία της στο χρηµατιστήριο. 

Η µετοχή της εταιρείας αποδείχθηκε µέχρι τέλους πολύ δυνατή και ο τρόπος µε τον 

οποίο στήθηκε η όλη απάτη ιδιοφυής. Κατηγορήθηκαν ελεγκτικές εταιρείες που τους 

κάλυπταν λογιστές συνεργάτες, ακόµα και τράπεζες. Έγιναν δικαστήρια για την υπόθεση 

µε την κατηγορία της χειραγώγησης επενδυτών και αποπλάνησης και εξαπάτησης τους. 
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Ο ιδρυτής Calisto Tanzi καταδικάστηκε σε 8 χρόνια φυλάκιση , οι τράπεζες 

αθωώθηκαν.186 

 

 Xerox   

 

Εικόνα 20: Xerox 

Το σκάνδαλο της εταιρείας XEROX συντάραξε τον επενδυτικό κόσµο. Ιδρύθηκε το 1959 

µε αρχικά την επωνυµία Haloid, είναι αµερακάνικη πολυεθνική εταιρεία και ειδικεύεται 

στην κατασκευή φωτογραφικού υλικού και χαρτιού. Στα µέσα του 1960 αποφάσισε να 

ενταχθεί στην κατασκευή φωτοτυπικών µηχανηµάτων βάσει τεχνολογικών καινοτοµιών. 

Θεωρείται ως ο µεγαλύτερος προµηθευτής στο κόσµο του γραφίτη για φωτοτυπικά 

µηχανήµατα επίσης αξίζει να σηµειώσουµε πως επινόησε το ποντίκι και την οθόνη. 

 Η ραγδαία ανοδική πορεία της επιχείρησης ήταν αποτέλεσµα παραποίησης οικονοµικών 

στοιχείων και εξαπάτησης των επενδυτών της. Τον Απρίλιο του 2002 η Επιτροπή 

Κεφαλαιοποίησης των Η.Π.Α κατέθεσε µήνυση προς την εταιρία και την κατηγόρησε 

για τις λογιστικές αρχές που χρησιµοποιούσε, οι οποίες όχι µόνο δεν άρµοζαν µε τις 

Λογιστικές Αρχές των Η.Π.Α, αλλά σχεδιάζονταν εσκεµµένα ώστε να αυξηθεί η τιµή 

της µετοχής της εταιρίας.  

Συγκεκριµένα την περίοδο του 1997 µε 2000 χρησιµοποιήθηκαν σε τακτά διαστήµατα 

παραποιήσεις στα οικονοµικά στοιχεία της εταιρίας. Μία από τις σηµαντικότερες 

παραποιήσεις ήταν το ότι κατέγραφαν έσοδα από τις µισθώσεις των φωτοαντιγραφικών 

                                                 

186 Εφημερίδα Καθημερινή, 18/01/2004, Parmalat: ιταλικό σκάνδαλο με πολλούς διεθνείς 

συνενόχους,13/07/2017,<http://www.kathimerini.gr/173391/article/oikonomia/die8nhs-

oikonomia/parmalat-italiko-skandalo-me-polloys-die8neis-synenoxoys> 
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µηχανηµάτων, δηλαδή αναγνώριζε τις µισθώσεις ως πωλήσεις την περίοδο όπου 

υπογράφονταν το συµβόλαιο αντί να αναγνωρίζει τα µισθώµατα ως έσοδα καθ’ όλη τη 

διάρκεια της µίσθωσής του. 

 Επιπλέον κατηγορίες που της αποδόθηκαν : εξαπάτηση του ∆ηµοσίου, την εξαπάτηση 

της διοίκησης του Χρηµατιστηρίου όπως και των επενδυτών. Βάση των παραπάνω η 

Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς των Η.Π.Α. υπολόγισε πως µέσα από αυτές τις παραποιήσεις 

η εταιρία εµφάνισε ότι το έτος 1997 τα κέρδη προ φόρων αυξήθηκαν κατά 405 

εκατοµµύρια δολάρια, το 1998 κατά 605 εκατοµµύρια δολάρια ενώ το 1999 κατά 511 

εκατοµµύρια δολάρια. Μεγάλο µερίδιο ευθύνης αποδόθηκε στους ελεγκτές της 

επιχείρησης (µεγάλη διάσηµη ελεγκτική εταιρεία) οι οποίοι δικαιολόγησαν το γεγονός 

της συγκάλυψης µε επιχειρήµατα όπως η πολυετής συνεργασία µε την εταιρία αυτή (40 

χρόνια περίπου) καθώς και η µεγάλη αµοιβή που λάµβαναν για τις υπηρεσίες που 

παρείχαν. 187 

Η Xerox µε την αύξηση των εσόδων κάθε περιόδου δεν µπορούσε να ανταποκριθεί στις 

απαιτήσεις των επενδυτών σε επόµενους περιόδους. Μεταξύ της Xerox και της 

επιτροπής Κεφαλαιαγοράς συµφωνήθηκε να πληρώσει η επιχείρηση το πρόστιµο των 

10.000.000 δολαρίων και να επαναδιατυπώσει τις οικονοµικές καταστάσεις της περιόδου 

1997, 1998, 1999 και 2000. Επίσης, η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς µήνυσε τους τέσσερις 

ελεγκτές που θεωρούσε υπαιτίους για την συγκάλυψη της λογιστικής απάτης και ήταν 

υπεύθυνοι για την Xerox. Σήµερα η εταιρία Xerox παρά το πολυτάραχο παρελθόν της µε 

τις παραποιήσεις, τις κυρρώσεις συνεχίζει να είναι µία µεγάλη επιτυχηµένη εταιρία µε 

θυγατρικές σε όλο το κόσµο.188  

Doughtie’s Foods  
Ακόµη µια περίπτωση λογιστικής απάτης εµφανίζεται στις αρχές της δεκαετίας του 1980 

στην εταιρεία Doughtie Foods, µε πρωταγωνιστή τον William Nashwinter. Ο Nashwinter 

                                                 

187  Εφημερίδα Καθημερινή, 29/06/2002, Σκάνδαλο και με τη Xerox στις ΗΠΑ, 13/07/2017, 

<http://www.kathimerini.gr/122809/article/oikonomia/die8nhs-oikonomia/skandalo-kai-me-th-xerox-stis-

hpa> 

 
188

 Augustin Bangalore, 3/2/2009, Xerox Corporation Fraud Case, Ανάκτηση 2017, 

<https://www.slideshare.net/divinvarghese/xerox-corporation-fraud-case-982933> 
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αρχικα ξεκίνησε στην εταιρεία ως πωλητής, καταφέρνοντας ωστόσο να εντυπωσιάσει 

γρήγορα τους ανωτέρους του λόγω της σκληρή του δουλειάς καταλαµβάνοντας µάλιστα 

και την θέση του Γενικού ∆ιευθυντή στο τµήµα Gravins, το οποίο ήταν αποθήκη 

πωλήσεων χονδρικής κατεψυγµένων τροφίµων σε καταστήµατα λιανικής πώλησης στην 

Ανατολική Ακτή.  

Παρόλα αυτά, δεν άργησε να συνειδητοποιήσει πως η διαχείρηση αυτού του µεγάλου 

τµήµατος χονδρικής ήταν πιο περίπλοκο από την διαχείρηση των πωλήσεων, κλάδος 

στον οποίο είχε προηγουµένως διακριθεί, µε αποτέλεσµα να κατακριθεί από τους 

προϊσταµένους του.  Έτσι, για να βρεί λύση στο πρόβληµα παρουσίασε πλασµατικές 

µηνιαίες εκθέσεις, µειώνοντας το κόστος πωληθέντων του τµήµατος και αυξάνοντας µε 

αυτόν τον τρόπο το µικτό κέρδος. Μερικά χρόνια µετά και ενώ οι πωλήσεις παρέµεναν 

µειωµένες, ο Nashwinter παραδέχτηκε σε έναν ανώτερο ότι παρουσίαζε ψευδή στοιχεία 

πράγµα που οδήγησε στην άµεση απόλυσή του από την εταιρεία, ενώ παράλληλα µια νέα 

εταιρεία µε το όνοµα Price Waterhouse ανέλαβε τον προσδιορισµό του µεγέθους των 

σφαλµάτων των αποθεµάτων, καθώς και την οικονοµική κατάσταση της εταιρείας.  

Η Price Waterhouse ανακάλυψε πως τα καθαρά κέρδη της εταιρείας είχαν υπερτιµηθεί 

από τον Nashwinter κατά 15% το 1980 «φουσκώνοντας» κυρίως την απογραφή και 

αλλάζοντας µονάδα µέτρησης από πολλά στοιχεία της απογραφής, ενώ το 1981 κατά 

39% καταχωρώντας στο νέο ηλεκτρονικό σύστηµα απογραφής της εταιρείας πλασµατικά 

στοιχεία. Οι Thomas Wilson και ο Frank Pollard ορκωτοί λογιστές της Goodman & 

Company κρίθηκαν από την SEC υπεύθυνοι για την αποτυχία να ελέγξουν αυστηρά και 

εγκαίρως την απογραφή. Ο Wilson ήταν αυτός που κοινοποίησε το πρόβληµα, ζητώντας 

εξηγήσεις από τον Nashwinter, ενώ ο Pollard κρίθηκε πως είτε δεν παρατήρησε είτε 

επέλεξε να µην διερευνήσει την ανισορροπία της απογραφής.  

Τέλος, η SEC αναγκάστηκε να προβεί σε δηµιουργία µαθηµάτων επαγγελµατικής 

εκπαίδευσης, συστήνοντας επίσης να ελέγχεται ο ρόλος των ελεγκτών. Ο Nashwinter 

συνέχισε να εργάζεται στη διανοµή τροφίµων, ενώ δεν παραδέχτηκε ούτε αρνήθηκε τις 

κατηγορίες παρόλα αυτά εγγυήθηκε να µην παραµονεύσει στο µέλλον. 189 

                                                 

189  BrainMass, Auditing Case Study: Case 2.1 (Doughtie's Foods, Inc.) Q1 and 2, 

13/07/2017,<https://brainmass.com/business/external-auditing/auditing-case-study-case-2-1-doughtie-s-

foods-inc-q1-and-2-137226> 
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Adelphia Communication Corporation  

 

Εικόνα 21: Adelphia 

 Η ονοµασία της εταιρείας προέρχεται από ελληνική λέξη «Αδέλφια», ήταν ένας  από 

τους κορυφαίους παρόχους υπηρεσιών καλωδιακής τηλεόρασης µε την έδρα της στο 

Coudersport της Πενσυλβάνιας. Ιδρύθηκε το 1952 από των Ιωάννη Ρήγα µαζί µε τον 

αδελφό του. Οι αδελφοί Ρήγα πωλούσαν από πόρτα σε πόρτα τις συνδροµές καλωδιακής 

τηλεόρασης ξεκινώντας µε ένα πολύ µικρό κεφάλαιο των 300 δολαρίων. Το 1972, οι 

αδελφοί αλλάζουν το όνοµα της εταιρείας σε Adelphia Cablevision πιστεύοντας πώς 

ήταν ο κατάλληλος τίτλος για τις επόµενες γενιές της οικογένειας, θέτοντας τα θεµέλια 

στα πρώτα βήµατα της εταιρείας χωρίς να µπορεί να φανταστεί κανείς ότι θα γινόταν µια 

από τις µεγάλες εταιρείες καλωδιακής τηλεόρασης στις Ηνωµένες Πολιτείες.   

Τον Ιούλιο του 1986 η εταιρεία αναδιοργανώθηκε µε νέο τίτλο Adelphia 

Communications. Η σύσταση της εταιρείας αποτελούνταν από τις παρακάτω εταιρείες 

Adelphia Cablevision Inc., Indiana Cablevision Inc., Western Reserve Cablevision Inc., 

and International Cablevision Inc., οι οποίες εξυπηρετούσαν περίπου 200.000  

συνδροµητές. Η νέα εταιρεία ξεκίνησε µε ετήσιες πωλήσεις 30.000.000 δολαρίων και σε 

λιγότερο από µια δεκαετία αυξήθηκε ο όγκος των πωλήσεων της κατά δέκα φορές 

περισσότερο και ο αριθµός των συνδροµητών κατά έξι φορές, έχοντας κάνει σηµαντικές 

επενδύσεις σε τεχνολογικά θέµατα. Στη συνέχεια, η εταιρεία άρχιζε να εξαγοράζει 

εταιρείες µε σκοπό να δηµιουργήσουν µια σειρά από εγκατεστηµένα συστήµατα 

καλωδίων.   

Η εταιρεία Cablevision ήταν η µια από τις πέντε αρχικές εταιρείες που διαµόρφωσε η 

Adelphia Communication, η οποία είχε ανυψώσει την εταιρεία στην πρώτη θέση στη 

δυτική Νέα Υόρκη δίνοντας στην εταιρεία 120.000 συνδροµητές. Τον Αύγουστο του 
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1986, ο Ρήγας ολοκλήρωσε την εξαγορά των τριών συστηµάτων καλωδίων, του 

Suburban Buffalo System από την Comax Telcom Corp.,το South Dade System από την 

Americable Associates Ltd., και το New Castle System από την Cablentertainment Inc. , 

πριν το τέλος του έτους.   

Στα επόµενα δυο χρόνια η εταιρεία πρωτοτήπησε αποκτώντας περισσότερα απο δέκα 

εταιρείες καλωδίων ενισχύοντας την παρουσία της στη ∆υτική Νέα Υόρκη και την 

επέκτασή της στα γειτονικά κράτη. Μέχρι το 1989, η εταιρεία κατέχει συστήµατα 

καλωδιακής τηλεόρασης σε οχτώ κρατικές περιοχές όπως η Φλόριντα, Μασαχουσέτη, 

Μίσιγκαν, Οχάιο, Νιου Τζέρσει, Βέρµοντ ,Πενσυλβάνια και  την Βιρτζίνια.   

Κατά τη διάρκεια της επέκτασης της η εταιρεία έχασε αρκετά χρήµατα, αλλά το πιο 

σηµαντικό όλων για τη µακροχρόνια υγεία της σχετικά µε τον τρόπο µε τον οποίο είχε 

επεκταθεί. Η στρατηγική της εταιρίας από τα πρώτα χρόνια και το µεγάλο λάθος της 

αργότερα ήταν στο ότι στόχευε να εξαγοράσει εταιρίες καλωδιακής υποστήριξης που 

λειτουργούσαν ήδη. Με την τεράστια άνοδο της εταιρίας και των κερδών της φυσικά η 

εταιρεια αποφάσισε να επενδύσει σε βελτιοποίηση των υποδοµών της , η οποία διήρκησε 

5 χρόνια κοστίζοντας 25 εκατοµµύρια δολάρια περίπου.  

Το 1999, η εταιρεία είχε µεγάλο προβάδισµα έναντι των ανταγωνιστών της. Έτσι η 

εταιρεία συνέχιζε να εξαγοράζει όλο και περισσότερες εταιρίες µε αποτέλεσµα να 

κερδίσει άµεσα 62.000 νέους συνδροµητές ενώ το 1995 είχε συµφωνήσει να αγοράσει 

καλωδιακά συστήµατα από τέσσερις µικρές επιχειρήσεις µε αποτέλεσµα να έχει 

πρόσθεσει 108.000 συνδροµητές ακόµα.  

Στην εταιρία αυτή είχαν καταγραφεί περισσότεροι από 5,8 εκατοµµύρια συνδροµητές σε 

37 διαφορετικές πολιτείες των ΗΠΑ και το Πουέρτο Ρίκο. Σύµφωνα µε έρευνες των 

Ηνωµένων Πολιτειών ήταν η πέµπτη σε σειρά µεγαλύτερη εταιρία καλωδιακής 

υποστήριξης στις Ηνωµένες Πολιτείες  πριν την κήρυξη πτώχευσης της που έγινε το 

2002 ως αποτέλεσµα της εσωτερικής της διαφθοράς.190 

Ακόµα και υπερχρεωµένη που ήταν η εταιρεία δεν έπαψαν ποτέ να την βλέπουν ευνοϊκά 

µέχρι τα τέλη του Ιανουαρίου του 2002 που η εταιρεία πτώχευσε στις 25 Ιουνίου 2002 µε 

                                                 

190  fundinguniverse.com, Adelphia Communications Corporation History, Ανάκτηση 2017, 

<http://www.fundinguniverse.com/company-histories/adelphia-communications-corporation-history/> 
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χρέη 18,6 δις δολάρια. Η εταιρεία  βρισκόταν σε καλή θέση για εξαγορά ή συγχώνευση 

µε άλλη µεγάλη εταιρεία καλωδιακής τηλεόρασης. Παρόλα αυτά, δυστυχώς η εταιρεία 

δεν βρήκε κανέναν αγοραστεί µε αποτέλεσµα να πτωχεύσει το 2002 έπειτα από το 

ξέσπασµα ενός µεγάλου σκανδάλου στο οποίο αποκαλύφθηκε ότι η εταιρεία δεν είχε 

καταγράψει 2,3 δις δολαρια οφέλη σε κοινό δανεισµό µε την Highland Holdings. Αυτό 

είχε σαν αποτέλεσµα να αποδεικτεί ότι δεν είχαν σαφή εικόνα για την εταιρεία από το 

1999. Η εταιρεία κατηγορήθηκε ότι έχει διαστρεβλώσει τα κέρδη κατά 160 εκατοµµύρια 

δολάρια το 2000 και 210 εκατοµµύρια δολάρια το 2001. Στην δίκη που έγινε στις 24 

Ιουλίου του 2002 στην εταιρία "Adelphia" κατηγορείται από την  SEC για :  

• Απάτη απόκρυψης δισεκατοµµυρίων δολαρίων για υποχρεώσεις από τις 

ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις, κρύβοντας τις από τα βιβλία των 

θυγατρικών.  

• Παραποίηση των οικονοµικών αποτελεσµάτων  της εταιρίας και "φουσκωµένα" 

κέρδη ώστε η εταιρία να ανταποκρίνεται επάξια στις προσδοκίες του 

χρηµατιστηρίου  

• Απόκρυψη ανεξέλεγκτου self-dealing από την οικογένεια Ρήγα 

συµπεριλαµβανοµένης της άγνωστης χρήσης των εταιρικών κεφαλαίων για 

αγορές µετοχών και για την εξαγορά συγκυριαρχιών πολυτέλειας στην Νέα 

Υόρκη και αλλού.191
  

                                                 

191 Wikipedia, 2017, Adelphia Communications 

Corporation,<https://en.wikipedia.org/wiki/Adelphia_Communications_Corporation> 
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WorldCom 

 

Εικόνα 22: WorldCom 

Η εταιρία WorldCom είναι µια εταιρία που πραγµατεύεται στον τοµέα των 

τηλεπικοινωνιών . Η εταιρεία αυτή παραδέχθηκε απάτη δισεκατοµµυρίων δολαρίων στις 

λογιστικές της καταστάσεις, κάτι που τάραξε τις διεθνείς αγορές.  

Αυτό που έκανε ήταν να διογκώσει τα περιουσιακά της στοιχεία κατά 11 

δισεκατοµµύρια δολάρια. Ο τρόπος µε τον οποίο πραγµατοποιήθηκε η απάτη της 

WorldCom ήταν µε το να δηµοσιεύει λιγότερο κόστος γραµµών από το πραγµατικό, 

µέσω κεφαλαιοποίησης αντί για εξοδοποίηση και διογκώνοντας τα έσοδα µε ψεύτικες 

λογιστικές εγγραφές. Το γεγονός αυτό οδήγησε στο να χάσουν 30.000 άνθρωποι τη 

δουλειά τους και να έχουν διάφοροι επενδυτές συνολική ζηµία 180 δισεκατοµµυρίων 

δολαρίων.  

Ο κύριος υπεύθυνος αυτού του σκανδάλου ήταν ο ∆ιευθύνων Σύµβουλος Bernie Ebbers, 

ο οποίος είχε λάβει ένα ποσό παραπάνω από 366 εκατοµµύρια δολάρια µε τη µορφή 

προσωπικών δανείων και εγγυήσεων για τη λήψη δανεισµού από εναλλακτικές πηγές. Ο 

σκοπός του ήταν να χρηµατοδοτήσει προσωπικές επενδύσεις που περιελάµβαναν 100 

εκατοµµύρια δολάρια για ένα ράντσο στον Καναδά, 658 εκατοµµύρια δολάρια για 

εγκαταστάσεις ξυλείας και 14 εκατοµµύρια δολάρια για ναυπηγείο στην Γεωργία, ενώ 

κέρδισε 140 εκατοµµύρια δολάρια από την πώληση µετοχών.  

Η εταιρία ορκωτών λογιστών και συµβούλων της WorldCom ήταν η Arthur Andersen, 

δήλωσε δηµόσια ότι δεν είχε λάβει γνώση από τον οικονοµικό διευθυντή της WorldCom 

για τις «λογιστικές πρακτικές» που ακολουθούνταν. Η απάτη αποκαλύφθηκε όταν το 

τµήµα εσωτερικού ελέγχου της αποκάλυψε απάτη 3,8 δις δολαρίων. Η Επιτροπή ελέγχου 

της εταιρίας και το ∆ιοικητικό Συµβούλιο ενηµερώθηκαν άµεσα σχετικά µε την απάτη 
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και έδρασαν γρήγορα, καθώς απολύθηκε ο S.Sullivan, ο D.Myers παραιτήθηκε και η 

Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς ξεκίνησε έρευνα. Αποδείχτηκε ότι µέχρι το τέλος του 2003, το 

σύνολο του ενεργητικού της εταιρίας είχε διογκωθεί κατά περίπου 11 δισεκατοµµύρια 

δολάρια.192 

 

Εικόνα 23: WorldCom. 

Οι ποινές που επιβλήθηκαν ήταν η απόλυση του επικεφαλής των οικονοµικών 

υπηρεσιών και το γεγονός ότι η εταιρία κήρυξε πτώχευση. Επίσης αποδόθηκαν οι 

παρακάτω κυρρώσεις : 

Ο Scott Sullivan (πρώην επικεφαλής των οικονοµικών υπηρεσιών της εταιρίας, που είχε 

βγάλει 45 εκατοµµύρια από την πώληση µετοχών), ο οποίος παραδέχτηκε την ενοχή του 

στις 2 Μαρτίου 2004, για διάπραξη απάτης, συνοµωσίας και κατάθεση ψευδών 

δηλώσεων, ο David Myers (πρώην ελεγκτής), ο οποίος οµολόγησε την ενοχή του επίσης 

για απάτη, συνοµωσία και κατάθεση ψευδών δηλώσεων στις 27 Σεπτεµβρίου 2002, ο 

Buford Yates (πρώην διευθυντής του λογιστικού τµήµατος), που οµολόγησε την ενοχή 

του για συνοµωσία και απάτη στις 7 Οκτωβρίου 2002, καθώς και οι πρώην διευθυντές 

λογιστηρίων Betty Vinson και Troy Normand, που οµολόγησαν ένοχοι για συνοµωσία 

και απάτη τίτλων στις 10 Οκτωβρίου 2002. 

 Τέλος, ο Bernie Ebbers καταδικάστηκε στις 15 Μαρτίου του 2005 σε 25 χρόνια φυλακή, 

θεωρούµενος ως ένοχος για απάτη, συνωµοσία και κατάθεση πλαστών λογιστικών 

εγγραφών. Μετά την αποκάλυψη του σκανδάλου, το Κογκρέσο θέσπισε το Sarbanes 

                                                 

192  Εφημερίδα Καθημερινή, 27/06/2002, Χειρότερο σκάνδαλο και από την Enron, WorldCom, 

17/02/2-17, <http://www.kathimerini.gr/122631/article/oikonomia/die8nhs-oikonomia/xeirotero-skandalo-

kai-apothn-enron> 
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Oxley. Σύµφωνο, που επέφερε σαρωτικές αλλαγές στους κανονισµούς των 

επιχειρήσεων.193 

Freddie Mac   
 

Εικόνα 24: Freddie Mac 

Η Οµοσπονδιακή Εταιρεία Στεγαστικών ∆ανείων Freddie Mac αποτελούσε µια δηµόσια 

επιχείρηση υπό την αιγίδα της κυβέρνησης µε τα κεντρικά της στη Βιρτζίνια των ΗΠΑ 

το 1970. Η εταιρία αυτή χορηγούσε στεγαστικά δάνεια στους πελάτες της. Έπειτα από 

έλεγχο της Κεφαλαιαγοράς το 2003 διαπιστώθηκε ότι έλειπαν οικονοµικές εκθέσεις για 

την περίοδο 2000-2002. Η εταιρεία είχε εσφαλµένα κέρδη 5 δις δολάρια µε σκοπό να 

ανταποκριθεί σε οµαλή τριµηναία µεταβλητότητα των κερδών και στην κάλυψη 

προσδοκιών της Wall Street.194 

Υπαίτιοι για αυτό ήταν ο πρόεδρος της εταιρείας D.Glenn, ο ∆ιευθύνων Σύµβουλος 

L.Brendsel οι οποίοι αποβλήκαν. Επίσης υπεύθυνοι ήταν και ο οικονοµικός διευθυντής 

V.Clarke και οι αντιπροέδροι R.Dean και N.Dossani. Όλοι έπρεπε να καταβάλουν 

συνολικά 515 χιλιάδες δολάρια σε αστικά πρόστιµα και να δώσουν αποζηµίωση 

συνολικού ύψους 276 χιλιάδων δολαρίων. Η εταιρεία έδωσε πρόστιµο ύψους 125 

εκατοµµυρίων δολαρίων στο γραφείο οµοσπονδιακής εποπτείας επιχειρήσεων  το οποίο 

κατηγόρησε την παράνοµη συµπεριφορά της διοίκησης για την πληµµελή λογιστική.195 

Μετά την ανακάλυψη του σκανδάλου η κεφαλαιαγορά έλεξε και την άλλη εταιρεία που 

χορηγούσε στεγαστικά δάνεια την Fannie Mae στην οποία εντόπισαν και σε αυτήν 

παρατυπίες βάζοντας της πρόστιµο 400 εκατοµµυρίων δολαρίων. Θα πρέπει να 

                                                 

193  Εφημερίδα Καθημερινή, 10/08/2002, Νέο λογιστικό σκάνδαλο στη WorldCom 

,13/07/2017,<http://www.kathimerini.gr/126455/article/oikonomia/die8nhs-oikonomia/neo-logistiko-

skandalo-sth-worldcom> 

 
194  Εφημερίδα Καθημερινή, 2004, «Κατηγορούμενος για λογιστικές ατασθαλίες ο όμιλος Fannie 

Mae»,<http://www.kathimerini.gr/195252/article/oikonomia/die8nhs-oikonomia/kathgoroymenos-gia-

logistikes-atas8alies-o-omilos-fannie-mae> 

 
195 abcNews,2017, Freddie Mac pays $50M to settle fraud charges, 

<http://abcnews.go.com/Business/story?id=3664473&page=1> 
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σηµειωθεί ότι οι εταιρείες αυτές ιδρύθηκαν από την αµερικανική κυβέρνηση και 

υπολογίζεται ότι η αξία των χαρτοφυλακίων ανέρχεται σε 3,3 τρις δολάρια.196 

 

B.L.Madoff Investment Securities LLC    
 

 

Εικόνα 25: Madoff company 

  

Η B.L.Madoff Investment Securities LLC ήταν µια εταιρία επενδύσεων, εισηγµένη στη 

Wall Street που ιδρύθηκε από τον B.Madoff. Στην εταιρία αυτή εργάζονταν ο αδερφός 

του Πέτρος, σαν ανώτερος ∆ιευθύνων Σύµβουλος, η κόρη του Πέτρου, Shana Madoff ως 

δικηγόρος, καθώς και οι γιοι του B.Madoff, Andrew και Mark. Σε αυτή την περίπτωση, ο 

B.Madoff, µαζί µε τους λογιστές του D.Friehling και F.DiPiscali, ξεγέλασαν αρκετούς 

επενδυτές, καρπώνοντας τους περίπου 65 δις δολάρια, σε ένα από τα µεγαλύτερα 

συστήµατα Ponzi197  που αποκαλύφθηκε ποτέ. 

                                                 

196  Naftemporiki, 2003,  Στο μικροσκόπιο οι πρακτικές της Freddie Mac, 

<http://www.naftemporiki.gr/finance/story/60122/sto-mikroskopio-oi-praktikes-tis-freddie-mac> 

 
197  O όρος «Σχέδιο Πόνζι» (Ponzi Scheme) αναφέρεται σε οποιαδήποτε χρηματική απάτη 

στηρίζεται σε «πυραμίδα» επενδυτών. Η πυραμίδα επενδυτών αποτελεί ένα παράνομο επενδυτικό 

σχήμα που περιλαμβάνει την πληρωμή απόδοσης σε επενδυτές από τα χρήματα που πληρώνονται από 

μεταγενέστερους επενδυτές, αντί από τα καθαρά κέρδη που συγκεντρώνονται από πραγματικές 

πωλήσεις. Συγκεκριμένα εικονικές επιχειρήσεις λειτουργούν ως φενάκη του εκάστοτε απατεώνα που 

διαχειρίζεται την απάτη χρησιμοποιώντας τα κεφάλαια νέων επενδυτών για να καλύψει τα κενά που 

αφήνει πίσω της η υπεξαίρεση χρημάτων από τους παλαιότερους επενδυτές. Ο στόχος της οποίας 

εικονικής επιχείρησης ή ατόμου είναι να πείσει κάποιους ανθρώπους να επενδύσουν σε κάτι, 

ενδεχομένως και μη διευκρινίσιμο προϊόν, με την υπόσχεση εγγυημένης απόδοσης. Σε αυτές της 

περιπτώσεις το κίνητρο επένδυσης αφορά υψηλό επιτόκια και κατ' επέκταση η αποπληρωμή των 

επενδυτών δημιουργεί δικλείδες επενδυτικής ασφαλείας για υποψηφίους επενδυτές που συρρέουν να 

επενδύσουν. Όπως γίνεται σαφές η ανατροφοδότηση της πυραμίδας - συστήματος απαιτεί όλο και 
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Το σκάνδαλο αυτό ήρθε στην επιφάνεια το 2008 από τους γιούς του Madoff όταν ο 

πατέρας τους ανακάλυψε το σχήµα και έτσι αυτοί ειδοποίησαν την Κεφαλαιαγορά. 

Αποκαλυφθηκε ότι είναι ένοχος για 11 οµοσπονδιακά εγκλήµατα. Κατά τον έλεγχο της 

Κεφαλαιαγοράς έλεξαν τους 4800 πελάτες και συµπέραναν ότι έκλεψε περίπου 65 δις 

δολάρια, µέχρι τις 30 Νοέµβρη 2008. Αγνοώντας το κόστος ευκαιρίας και τους φόρους 

που καταβάλλονται για πλασµατικά κέρδη, οι µισοί από τους άµεσους επενδυτές του 

Madoff  δεν έχασαν καθόλου χρήµατα.  

Σύµφωνα µε αυτό το σύστηµα, οι επενδυτές πληρώνονταν τις αποδόσεις από τα ίδια τους 

τα χρήµατα ή µέσω χρηµάτων άλλων επενδυτών, κι όχι από τα κέρδη. Οι ποινές που 

επιβλήθηκαν ήταν 150 χρόνια φυλακή στον Madoff και αποζηµίωση 170 δις δολαρίων, 

στον Πέτρο 10 χρόνια φυλάκισης ενώ στη φυλακή κατέληξαν και οι λογιστές τους. Ο 

γιός του Madoff αυτόκτόνησε στην δεύτερη επέτειο σύλληψης του πατέρα του. 

Μερικά πράγµατα παραµένουν ακόµα άγνωστα όπως το πότε ξεκίνησε η πυραµίδα 

Ponzi. Σε συνέντευξή του είχε υποστηρίξει ότι όλα ξεκίνησαν το 1987, άλλοτε είχε πει το 

1992, ενώ υπάρχουν και αναφορές που λένε ότι άρχισε όταν ο Madoff ξεκίνησε να 

εργάζεται για τη Wall Street, περίπου τη δεκαετία του ’60.  

Ωστόσο, η εταιρία του δηµιουργούσε καταστάσεις λογαριασµού, µε τις οποίες έπειθε 

τους επενδυτές ότι είχαν κερδίσει 65 δις δολάρια, ενώ στην πραγµατικότητα τα 2/3 

αυτών των χρηµάτων ήταν αποκύηµα της φαντασίας τους. Ακόµα, είναι γεγονός ότι οι 

δικηγόροι, για να καθαρίσουν το χάος που προκάλεσε ο Madoff και για την 

ανακατανοµή των κλεµµένων περιουσιακών στοιχείων του στα θύµατά του, αποκόµισαν 

περίπου 800 εκατοµµύρια δολάρια. Τέλος, ο Madoff έχει εκµυστηρευτεί ότι η ζωή στη 

φυλακή δεν είναι τόσο άσχηµη, αλλά δε µπορεί να κοιµηθεί τα βράδια, καθώς θεωρεί τον 

εαυτό του υπαίτιο για το θάνατο του γιου του. 198 

 

                                                                                                                                                 

περισσότερους επενδυτές, κάτι που αποδεικνύει τη βραχυβιότητα του όλου σχεδίου. (Πηγή : 

www.wikipedia.org) 
198 Wikipedia, 2017, Madoff investment scandal,< 

https://en.wikipedia.org/wiki/Madoff_investment_scandal> 
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Satyam Computer Services    

 

Εικόνα 26: Satyan Computer Services 

 

 Η Satyam Computer Services ήταν µια εταιρία παροχής συµβουλευτικών υπηρεσιών 

πληροφορικής προσφέροντας στους πελάτες ένα ευρύ φάσµα λύσεων πάνω σε θέµα 

στρατηγικής µέχρι και υλοποίησης λύσεων πληροφορικής µε σκοπό να ανταπεξέλθουν οι 

πελάτες τους µε επιτυχία σε µια ανταγωνιστική και µεταβαλόµµενη αγορά. Ιδρύθηκε το 

1987 από Byrraju Ramalinga Raju µε έδρα  στην Ινδία. Κάποιοι από τους πελάτες της 

εταιρεία ήταν η κυβέρνηση των ΗΠΑ, General Motors, General Electric και η Nestle.199 

Το 2009 η εταιρεία άλλαξε το όνοµα της σε  Mahindra Satyam έπειτα από συγχώνεση 

της µε την Mahindra Group.200Βέβαια εκείνο το έτος ανακαλύφθηκε ένα τεράστιο 

σκάνδαλο στην εταιρεία το οποίο το οµολόγησε ο πρόεδρος της εταιρείας λέγοντας πώς 

είχε χειραγωγήσει τα κέρδη κατά 1,47 δισεκατοµµύρια δολάρια ΗΠΑ. 

Ο Πρόεδρος και άλλα 10 άτοµα κατηγορήθηκαν για παραβίαση της εµπιστοσύνης, 

συνωµοσία, εξαπάτηση και παραποίηση των αρχείων. Η PricewaterhouseCoopers ήταν ο 

εξωτερικός ελεγκτής της Satyam Computer Services, όταν ξέσπασε το σκανδάλο στα 

λογιστικά βιβλία της εταιρείας και της επιβλήθηκε πρόστιµο 6 εκατοµµυρίων δολαρίων 

από την επιτροπή της κεφαλαιαγοράς (SEC) για µη συµµόρφωση µε τον κώδικα 

                                                 

199  bloomberg.com, 2017, Satyam Computer Services Ltd,< 

https://www.bloomberg.com/profiles/companies/SCS:IN-satyam-computer-services-ltd> 

 
200  Satyam Computer Services Ltd.(Merged), http://economictimes.indiatimes.com/satyam-computer-
services-ltd(merged)/infocompanyhistory/companyid-11407.cms 
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δεοντολογίας και ελεγκτικών προτύπων κατά την εκτέλεση των καθηκόντων τους όσον 

αφορά τον έλεγχο των λογαριασµών της Satyam Computer Services. 201 

Tyco International       

 

Εικόνα 27: Tyco International 

 

 Η Tyco International ήταν µια ελβετική εταιρία παροχής συστηµάτων ασφαλείας στην 

Ιρλανία ,στο Princeton και στο New Jersey των ΗΠΑ. Η εταιρεία θεωρούταν από τις πιο 

ασφαλές επενδύσεις  που µπορούσε να κάνει κάποιος. Ο ∆ιευθύνων Σύµβουλος , D. 

Kozlowski ήταν από τους καλύτερους συµβούλους µέχρι που ξέσπασε το σκάνδαλο στο 

οποίο είχε λάβει µέρος µαζί µε τον οικονοµικό διευθυντή M.Swartz οι οποίοι έκλεψαν 

150 εκατοµµύρια δολάρια. Φούσκωσαν τα έσοδα της εταιρίας 500 εκατοµµύρια δολάρια 

περίπου και µέσω της πώλησης 7,5 εκατοµµυρίων µετοχών από µη εγκεκριµένο απόθεµα 

της εταιρείας. Με αυτό τον τρόπο είχαν συλλέξει χρήµατα από µη εγκεκριµένα δάνεια, 

παράνοµες πωλήσεις µετοχών αυξάνοντας µε αυτό τον τρόπο τα κέρδη της επιχείρησης 

αποκοµίζοντας περισσότερα χρήµατα. 

Η αποκάλυψη της απάτης έγινε από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς όταν αντιλήφθηκε 

περίεργες λογιστικές πρακτικές που είχε πάρει η εταιρεία στα µεγάλα δάνεια. Η υπόθεση 

οδηγήθηκε στα δικαστήρια όπου και οι δυο καταδικάστηκαν για απάτη. Είναι 

χαρακτηριστικό ότι το ύψος του σκανδάλου ήταν τέτοιο, που ο D.Kozlowski είχε κάνει 

δώρο γενεθλίων στη γυναίκα του ένα πάρτυ σε νησί αξίας κοντά 2 εκατοµµυρίων.202 203 

                                                 

201  Wikipedia, 2017, Satyam scandal,<https://en.wikipedia.org/wiki/Satyam_scandal> 

 
202  The new York times, 13/9/2002, Top Tyco Executives Charged With $600 

Million Fraud Scheme, 13/07/2017,   <http://www.nytimes.com/2002/09/13/business/2-

top-tyco-executives-charged-with-600-million-fraud-scheme.html> 

 
203  The new York times, 31/12/2002, CORPORATE CONDUCT: THE OVERVIEW; Tyco Admits Using 

Accounting Tricks To Inflate Earnings, 13/07/2017, Ανάκτηση 2017, 
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Lehman Brothers  

 

Εικόνα 28: Lehman Brothers 

Το 2008 ξέσπασε το περίφηµο σκάνδαλο της Lehman Brothers που ήταν µια παγκόσµια 

εταιρία παροχής οικονοµικών υπηρεσιών (τράπεζα). Τα ανώτερα στελέχη της και η 

ελεγκτική εταιρία που ήταν υπεύθυνη για τον έλεγχο των οικονοµικών καταστάσεών της 

από το 1994 µέχρι το 2008, η Ernst & Young (µία από τις 4 µεγαλύτερες εταιρείες), 

απέκρυψαν περισσότερα 50 δις δολάρια δανείων, τα οποία εµφάνιζαν σαν πωλήσεις. 

Πωλούσαν τα τοξικά περιουσιακά στοιχεία σε τράπεζες που βρίσκονταν στα Νησιά 

Κέυµαν µε την προϋπόθεση ότι θα ξαναεξαγοραστούν.  

Εποµένως, η εταιρία Lehman Brothers είχε 50 δις δολάρια περισσότερο ρευστό και 50 

δις δολάρια λιγότερα τοξικά περιουσιακά στοιχεία από αυτά είχε στην πραγµατικότητα. 

Η απάτη αποκαλύφθηκε όταν χρεοκόπησε, κάνοντας ορατό το ενδεχόµενο συστηµικής 

κατάρρευσης της αµερικανικής οικονοµίας καθώς και της παγκόσµιας οικονοµίας. Παρά 

τα µέτρα που λήφθηκαν ήταν αναποφεύκτο το κλείσιµο δεκάδων µεγάλων επιχειρήσεων, 

προκάλεσε αναταράξεις σε όλο το παγκόσµιο τραπεζικό και χρηµατιστηριακό σύστηµα. 

Το χρηµατιστήριο έκλεισε µε σηµαντικές απώλειες έως 4% στους ευρωπαϊκούς δείκτες 

και συγκεκριµένα στην Αθήνα διαµορφώθηκε ο δείκτης στις 2.993,05 µονάδες. Η 

επενδυτική τράπεζα σηµείωσε απώλειες σχεδόν 3,9 δισεκατοµµυρίων δολαρίων το τρίτο 

τρίµηνο του έτους. 

                                                                                                                                                 

<http://www.nytimes.com/2002/12/31/business/corporate-conduct-overview-tyco-admits-using-
accounting-tricks-inflate-earnings.html 
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Η κήρυξη πτώχευσης αποτελεί συνέπεια της αδυναµίας της να βρει αγοραστή ή 

στρατηγικό επενδυτή, µετά και την αποχώρηση της τελευταίας ενδιαφερόµενης τράπεζας 

Barclays. Τα ευρωπαϊκά χρηµατιστήρια κατέγραψαν απώλειες, µε πρώτο του Λονδίνου 

που έκλεισε µε ποσοστιαία µεταβολή προς τα κάτω της τάξης του 4,08%, ενώ στο 

χρηµατιστήριο της Νέας Υόρκης, οι βασικοί δείκτες έπεσαν περίπου κατά 3%. 

Σηµαντική πτώση κατέγραψε επίσης και η ισοτιµία του δολαρίου έναντι του ευρώ, η 

οποία διαµορφώθηκε στο 1,4198 δολάρια. Η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς δεν κατέθεσε 

διώξεις προς την εταιρεία λόγω έλλειψης στοιχείων.204 205 206 

Περιπτώσεις στην Ελλάδα 
Όσον αφορά περιπτώσεις λογιστικής απάτης ή χειραγώγησης λογιστικών κερδών στον 

ελληνικό χώρο µπορούµε να αναφέρουµε τις παρακάτω :  

Ράδιο Κορασίδης  

 

Εικόνα 29:Ράδιο Κορασίδης 

 

Η εταιρεία Ράδιο Κορασίδης ιδρύθηκε το 1947 από τον Αντώνη Κορασίδη και  πωλούσε 

ηλεκτρονικά είδη στο Πειραιά. Η εταιρεία αυτή ήταν η πρώτη που εισήγαγε έγχρωµη 

τηλεόραση στη ελληνική αγορά και καθιέρωσε το mini πλυντήριο πιάτων. Ο ιδιοκτήτης 

                                                 

204  Βικιπαίδεια,2017, Lehman Brothers ,<https://en.wikipedia.org/wiki/Lehman_Brothers> 

 
205  Euro2day, 22/09/08,  Lehman Brothers: Το χρονικό της μεγαλύτερης χρεοκοπίας στις 

ΗΠΑ,13/07/2017,<http://www.euro2day.gr/specials/topics/article/747389/2012-h-hronia-ton-trapezikon-

skandalon.html> 

 
206  ΛΕΩΝΙΔΑ ΒΑΤΙΚΙΩΤΗ, 15/10/2016, Tag Archives: Lehman Brothers ,1/07/2017, 

<https://leonidasvatikiotis.wordpress.com/tag/lehman-brothers/> 
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της εταιρείας είχε επεκταθεί αρκετά σε διάφορους κλάδους που αυτό προκάλεσε µεγάλο 

κίνδυνο στην εταιρεία. Έτσι κάποιες από τις επενδύσεις απέτυχαν και η εταιρεία πνίγηκε 

στα χρέη. Το 2006 η  εταιρεία χρώσταγε στις  τράπεζες και στους προµηθευτές πάνω από 

300 εκατοµµύρια ευρώ. Λόγω βέβαια του άρθρου 44 (§ 1 ν. 1892/1990) η εταιρεία 

διέγραψε το 1/3 των χρεών και πέρασε το 70% στον επιχειρηµατία Ι.Ευαγγελάτο 

προµηθευτή των προϊόντων της εταιρείας.207 

Στο διάστηµα που ο κ.Κορασίδης είχε την εταιρεία συγκεκριµένα το 2001-2003 

χρησιµοποίησε εν αγνοία των υπαλλήλων του, τα προσωπικά τους δεδοµένα για να πάρει 

καταναλωτικά δάνεια για την εταιρεία έτσι ώστε να καταγράφει µεγάλους τζίρους και να 

έχει ρευστότητα η επιχείρηση. Αυτό είχε σαν αποτέλεσµα η εταιρία να εµφάνιζε 

πιστοληπτική ικανότητα, ώστε να καταφέρει να της χορηγηθούν δάνεια, την οποία 

ενδεχοµένως να µη διέθετε. Όταν οι υπάλληλοι ανακάλυψαν ότι ήταν χρεωµένοι µε 

δάνειο από το οποιο δεν είχαν αποκοµίσει ποτέ χρήµατα έκαναν µήνυση προς τον 

κ.Κορασίδη και το σκάνδαλο οδηγήθηκε στην δικαιοσύνη.208 

To 2012 υπο την διοίκηση του κ. Ι.Ευαγγελάτου οι υπάλληλοι της επιχείρησης οδήγησαν 

τον επιχειρηµατία στο Πρωτοδικείο Πειραιά για καθυστέρηση των αποδοχών, των 

αποζηµιώσεων τους και για προσχεδιασµένη πτώχευση της εταιρείας προς όφελος των 

µετόχων.209 

Τράπεζα Κρήτης  

Η τράπεζα Κρήτης ιδρύθηκε το 1998 µε έδρα τα Χανιά της Κρήτης. Η τράπεζα έµεινε 

στις µνήµες των ανθρώπων για το σκάνδαλο που είχε συµβεί στα τέλη της δεκαετίας του 

1980. Το σκάνδαλο αυτό έχει µείνει στην ιστορία ως το µεγαλύτερο πολιτικό-οικονοµικό 

σκάνδαλο διαφθοράς της µεταπολιτευτικής Ελλάδας µε την ονοµασία σκάνδαλο 

Κοσκωτά και βρώµικο ’89. Το σκάνδαλο αποκαλύφθηκε λόγω της αλλαγής του 

                                                 

207  Onlarissa.gr, 2016, Οι κολοσσοί ηλεκτρικών και τεχνολογίας που πέρασαν στην ιστορία, 

 

<https://www.onlarissa.gr/2016/05/02/i-kolossi-ilektrikon-ke-technologias-pou-perasan-stin-istoria/> 

 
208  zougla.gr, 2014, Τα "κρυφά" δάνεια του Κορασίδη, <http://www.zougla.gr/greece/article/ta-

krifa-dania-tou-andrea-korasidi> 
209 inews.gr, 2011, Σωµατείο Εργαζοµένων «ΡΑ∆ΙΟ Α. 

ΚΟΡΑΣΙ∆Η»,<https://www.inewsgr.com/96/somateio-ergazomenon-radio-a-korasidi.htm> 
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πολιτικού σκηνικού, παρά χάρη στις ικανότητες του ελεγκτικού σώµατος. Ο µάγειρας 

της απάτης αυτής ήταν ο Γεώργιος Κοσκωτάς. 

Ο Κοσκωτάς ήταν ένας ελληνικοαµερικάνος ο οποίος εργαζόταν στην Τράπεζα Κρήτης 

στην αρχή ως απλός υπάλληλος και έπειτα ως µεγαλοµέτοχος της. Ο Γεώργιος 

Κοσκωτάς είχε αναλάβει την θέση του ∆ιευθυντή Συναλλάγµατος και έπειτα είχε 

αναλάβει την θέση του αναπληρωτή προϊστάµενο του λογιστικού τµήµατος της τράπεζας 

µε αρµοδιότητες τη µεταφορά χρηµάτων στην Ελλάδα ή το εξωτερικό ως νόµιµος 

αντιπρόσωπος της τράπεζας.210 

Έτσι του δώθηκε η ευκαιρία να ξεκινήσει την υπερξαίρεση χρηµάτων φτάνοντας τα 1,15 

εκατοµµύρια δολάρια καταθένοντας τα σε δικό του προσωπικό λογαριασµό της 

τράπεζας, χωρίς να καταγράψει την κίνηση του αυτή στα λογιστικά βιβλία µεταφέροντας 

τα σε τράπεζα του εξωτερικού. Επίσης είχε υπερξαιρέσει από τα αποθεµατικά της 

τράπεζας χρήµατα τα οποία τα χρησιµοποίησε για να αγοράσει τις µετοχές της Τράπεζας. 

Εκτός από την αγορά της Τράπεζας ο Κοσκωτάς είχε αγοράσει και την Γραµµή ήταν µια 

από τις µεγαλύτερες εταιρείες ΜΜΕ η οποία είχε έξι περιοδικά, τρεις εφηµερίδες (όπως 

ήταν η Καθηµερινή, η Βραδινή) και έναν ραδιοσταθµό. Έπειτα το 1987 αγόρασε και τον 

Ολυµπιακό προκαλώντας µεγάλο ενθουσιασµό και τεράστιες προσδοκίες. Οι φίλανθοι 

πίστευαν πως θα επενδύσει πολλά χρήµατα στην οµάδα και πώς θα ενισχύσει φτάνοντας 

την σε ένα ονειρικό επίπεδο την οµάδα. Η κυβέρνηση στήριζε τον Κοσκωτά και 

ενίσχυσε την σχέση τους καταθέτοντας στην Τράπεζα Κρήτης χρήµατα για την ∆ΕΚΟ, 

κάνοντας ευνοϊκές ρυθµίσεις στους πελάτες του διογκώνοντας τις καταθέσεις τους µε 

αντάλλαγµα την πολιτική κάλυψη των δραστηριοτήτων του.211 

                                                 

210  Μηχανή του Χρόνου , 2016, Η «δίκη του αιώνα» για το σκάνδαλο Κοσκωτά. Ο τραπεζίτης που 

προκάλεσε πολιτικό σεισμό και έστειλε στο εδώλιο τους υπουργούς του Ανδρέα Παπανδρέου. Οι φήμες 

για τα «Πάμπερς» και ο θάνατος του Μένιου Κουτσόγιωργα μέσα στο δικαστήριο, 

<http://www.mixanitouxronou.gr/i-diki-tou-eona-gia-to-skandalo-koskota-o-trapezitis-pou-prokalese-
politiko-sismo-ke-estile-sto-edolio-tous-ipourgous-tou-andrea-papandreou-i-fimes-gia-ta-pampers-ke-o-

thanatos-tou-meniou/> 

 
211  Youtube, 15/3/2015, ΣΥΛΛΕΚΤΙΚΟ: ΚΑΤΑΘΕΣΗ Γ.ΚΟΣΚΩΤΑ ΣΤΟ ΕΙΔΙΚΟ ΔΙΚΑΣΤΗΡΙΟ 10/6/1991 

ΕΡΤ/ΕΤ-1/ΕΤ-2, T/C, Κ29 10 6 1991, 

30/09/2017,<https://www.youtube.com/watch?v=6GDKem8FtNE&t=12s> 
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Βέβαια οι εκδότες των υπόλοιπων εφηµερίδων έβλεπαν καχύποπτα τον Κοσκωτά, δεν 

µπορούσαν να πιστέψουν πως ένας τραπεζίτης σε τόσο µικρή ηλικία είχε τόσα χρήµατα. 

Έτσι δηµιούργησαν ένα µέτωπο εναντίον του και υποστήριξαν ότι τα χρήµατα αυτά ήταν 

από παράνοµες συναλλαγές και όχι δικά του χρήµατα. Η κυβέρνηση όµως δεν έκανε 

κανέναν φορολογικό έλεγχο. Βέβαια αυτό δεν κράτησε για πολύ αφού υπήρξαν πολλές 

πιέσεις και αποκαλύψεις για το παρελθόν του Κοσκωτά. Με αποτέλεσµα το 1988 να 

διαταχθεί εισαγγελική περέµβαση µε σκοπό να ερευνηθεί τι ακριβώς έχει συµβεί.212 

Οι έρευνες που έγιναν αποκάλυψαν ότι ο Κοσκωτάς είχε υπερξαιρέσει από την Τράπεζα 

Κρήτης 33,5 δισεκατοµµύρια δραχµές. Όταν η απάτη αποκαλύφθηκε ακολούθησε δίκη 

από το Ειδικό ∆ικαστήριο που διήρκησε δέκα µήνες. Στο δικαστήριο εκτός από τον 

Κοσκωτά, ήταν ένοχοι και µέλη της τότε κυβέρνησης  Πασοκ που είχαν πάρει χρήµατα 

σε προσωπικούς τους λογαριασµούς µε αντάλλαγµα να τον καλύπτουν.  

Τα άτοµα τα οποία ήταν στο δικαστήριο ήταν ο Μένιος Κουτσόγιωργας ο οποίος πέθανε 

κατά την διάρκεια της δίκης, ο ∆ηµήτρης Τσοβόλας ο οποίος κρίθηκε ένοχος µε ποινή 

φυλάκισης δυόµισι ετών, αλλά εξαγοράσιµη και τριετή στέρηση πολιτικών δικαιωµάτων, 

ο  Γιώργος Πέτσος ο οποίος κρίθηκε ένοχος, µε ποινή φυλάκισης δέκα µηνών µε 

αναστολή και τριετή στέρηση πολιτικών δικαιωµάτων, ο Παναγιώτης Ρουµελιώτης δεν 

δικάστηκε γιατί είχε ήδη εκλεγεί Ευρωβουλευτής και το Ευρωκοινοβούλιο αρνήθηκε να 

άρει την ασυλία του, ο Γεώργιος Κοσκωτάς καταδικάστηκε σε 25 χρόνια κάθειρξη αλλά 

αφέθηκε ελέυθερος το Μάρτιο του 2001 έχοντας εκπληρώσει τα 3/5 της ποινής του, ο 

Ανδρέας Παπανδρέου που αθωώθηκε και ο Ορκωτός Ελεγκτής της Τράπεζας της 

Κρήτης, που καταδικάστηκε για 12,5 χρόνια κάθειρξης και εκδίωξή του από το Σώµα 

των Ορκωτών Λογιστών.213 

                                                 

212 Βικιπαίδεια, 2017, Σκάνδαλο Κοσκωτά, 

<https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A3%CE%BA%CE%AC%CE%BD%CE%B4%CE%B1%CE%BB%

CE%BF_%CE%9A%CE%BF%CF%83%CE%BA%CF%89%CF%84%CE%AC> 

 
213  Μηχανή του Χρόνου , 2016, Η «δίκη του αιώνα» για το σκάνδαλο Κοσκωτά. Ο τραπεζίτης που 

προκάλεσε πολιτικό σεισμό και έστειλε στο εδώλιο τους υπουργούς του Ανδρέα Παπανδρέου. Οι φήμες 

για τα «Πάμπερς» και ο θάνατος του Μένιου Κουτσόγιωργα μέσα στο δικαστήριο, 

<http://www.mixanitouxronou.gr/i-diki-tou-eona-gia-to-skandalo-koskota-o-trapezitis-pou-prokalese-
politiko-sismo-ke-estile-sto-edolio-tous-ipourgous-tou-andrea-papandreou-i-fimes-gia-ta-pampers-ke-o-

thanatos-tou-meniou/> 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑ 

Η διαχείριση κερδών είναι µια πρακτική κατά την οποία τροποποιούνται οι οικονοµικές 

καταστάσεις από τις επιχειρήσεις για να εµφανίσουν στα εµπλεκόµενα µέλη (π.χ. 

Επενδυτές, µέτοχοι, εργαζόµενοι, προµηθευτές, δανειστές κλπ) κάθε φορά το επιθυµητό 

αποτέλεσµα. Το επιθυµητό αποτέλεσµα κάθε χρονική περίοδο διαφέρει ανάλογα µε την 

στρατηγική που ακολουθεί και το τι θέλει να επιδιώξει.  

Για παράδειγµα η επιχείρηση το 1ο εξάµηνο θέλει να εµφανίσει µειωµένα κέρδη 

χρησιµοποιώντας διάφορες µεθόδους όπως είναι ένα ζηµιογόνο αξιόγραφο, η µη 

αναγνώριση εσόδων κ.α.. Ενώ κατά το 2ο εξάµηνο η επιχείρηση θέλει να έχει υψηλότερα 

κέρδη από την προηγούµενη περίοδο, οπότε αναγνωρίζει τα έσοδα και χρησιµοποιεί 

διάφορες άλλες µεθόδους για να αυξηθούν τα κέρδη όσο χρειάζεται. 

Βέβαια, πολλές φορές οι επιχειρήσεις διαχειρίζονται τις οικονοµικές καταστάσεις 

χρησιµοποιώντας τις δυνατότητες - µεθόδους που τους προσφέρονται στην συγκεκριµένη 

στιγµή χωρίς αυτές να είναι πραγµατικές. Το πρόβληµα µε την εικονική αυτή 

τροποποίηση των στοιχείων σε συστηµατική βάση οδηγεί βάθος χρόνου στην µη σωστή 

απεικόνιση των οικονοµικών καταστάσεων λόγω ψευδών στοιχείων. Με αποτέλεσµα η 

επιχείρηση να πρέπει να επανατροποποιήσει τις οικονοµικές καταστάσεις, να πληρώσει 

υψηλά πρόστιµα, να χάνει την φερεγγυότητα της και ίσως να χάσει µεγάλο µέρος από 

την δύναµη της ή να πτωχεύσει. 

Η τροποποίηση των οικονοµικών καταστάσεων µιας επιχείρησης γίνεται από ένα σύνολο 

ατόµων τα οποία έχουν το κίνητρο και τη γνώση των πρακτικών αυτών και συνήθως 

έχουν κάτι να κερδίσουν όπως για παράδειγµα bonus, αύξηση τιµή της µετοχής κλπ.  

Οι οικονοµικές αυτές καταστάσεις αναλύονται και αξιολογούνται µετά τη δηµοσίευση 

τους από τους επενδυτές, προµηθευτές, δανειστές κλπ µε την βοήθεια των 

αριθµοδεικτών συγκρίνοντάς τες µε οικονοµικές καταστάσεις παλαιών οικονοµικών 

καταστάσεων της ίδιας επιχείρησης ή µε οικονοµικές καταστάσεις του κλάδου της ίδιας 

χρονικής περιόδου σε µορφή ποσοστού, για να ενηµερώνονται σχετικά µε την πορεία και 

τις δυνατότητες της επιχείρησης.  

Πριν από την δηµοσίευση τους οι οικονοµικές καταστάσεις ελέγχονται από εσωτερικούς 

και εξωτερικούς λογιστές για να διορθωθούν πιθανά λογιστικά λάθη. Ο εντοπισµός 
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λογιστικών λαθών και χρήση παράνοµων τεχνικών που συµβαίνουν µε σκοπό την 

αλλοίωση των οικονοµικών καταστάσεων είναι δύσκολο να ανιχνευτούν πάρα τις 

τεχνικές που υπάρχουν, το πιο γνωστό µοντέλο ανίχνευσης των δεδουλευµένων είναι το 

µοντέλο Jones και το τροποποιηµένο µοντέλο Jones. Η άλλη µέθοδος ανίχνευσης που 

υπάρχει είναι µέσω της κατανοµής των συχνοτήτων των κερδών, εκεί εντοπίζονται 

ευδιάκριτες σηµαντικές ασυνέχειες κυρίως γύρω από το µηδέν.  

Θα ήταν θεµιτό να εξεταστεί διεξοδικά ο τρόπος µε τον οποίο απεικονίζονται οι 

οικονοµικές καταστάσεις, να οριστεί ένα συγκεκριµένο διάστηµα σχετικά µε τον βαθµό 

ανάλυσης τους καθώς και να οριστεί κατά προσέγγιση ο ορισµός για το πότε η 

τροποποίηση των οικονοµικών καταστάσεων είναι απλά µια διαχείριση για την καλύτερη 

απεικόνιση των κερδών και πότε οδηγεί σε αλλοίωση µε σκοπό την απάτη. Όλα αυτά 

µαζί µε νέες και ήδη υπάρχουσες τεχνικές ανίχνευσης των κερδών θα µπορέσουν να 

ελαχιστοποιήσουν τις παραποιήσεις και το κοινό να λαµβάνει όσο το δυνατόν την 

πραγµατική πορεία των επιχειρήσεων. 
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