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1. ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

 

Τις τελευταίες δεκαετίες όλο περισσότερο γίνεται αισθητή η σηµασία του ∆ηµόσιου 

Τοµέα στην οικονοµική ευρωστία των κρατών αλλά και στην γενική πρόοδο της 

κοινωνίας. Συνεχώς αυξάνονται οι ενδιαφερόµενοι για την πορεία, την οικονοµική 

διαχείριση και την αληθή εικόνα των ∆ηµόσιων φορέων και µεταξύ αυτών είναι και 

οι ερευνητές. Η παρούσα εργασία που πραγµατοποιείται στα πλαίσια του 

Προγράµµατος Μεταπτυχιακών Σπουδών Λογιστικής και Χρηµατοοικονοµικής µε 

τίτλο «Η ποιότητα των λογιστικών κερδών στους Ο.Τ.Α. σύµφωνα µε την 

δεδουλευµένη βάση: η προβλεψιµότητα των ταµειακών ροών» αποτελεί µια 

προσπάθεια µελέτης του φαινοµένου αυτού στην ελληνική πραγµατικότητα και πιο 

συγκεκριµένα στους ελληνικούς δήµους.  

 

Η εργασία αυτή αποτελείται από δύο βασικά µέρη, το θεωρητικό και το ερευνητικό. 

Κάθε µέρος απαρτίζεται από ένα σύνολο ενοτήτων και υποενοτήτων µε σκοπό την 

καλύτερη παρουσίαση του θέµατος. 

 

Στο πρώτο κεφάλαιο του θεωρητικού µέρους, πέραν της εισαγωγής, 

πραγµατοποιείται µια παρουσίαση των ορισµένων σχετικών ερευνών µε το φαινόµενο 

που περιγράφηκε παραπάνω. Στην συνέχεια, κρίνεται απαραίτητο να παρουσιαστούν 

οι ιδιαιτερότητες τόσο των ∆ηµόσιων-Μη Κερδοσκοπικών Οργανισµών όσο και των 

∆ήµων, καθώς αυτά τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά διαδραµατίζουν καθοριστικό ρόλο 

στην µελέτη του φαινοµένου «earnings management» στους ∆ήµους. Σαφώς 

απαραίτητη είναι η επεξήγηση του όρου «ποιότητα των λογιστικών κερδών», κάτι 

που πραγµατοποιείται στην τρίτη  ενότητα του θεωρητικού τµήµατος. Άλλος ένας 

όρος που εµπεριέχεται στον τίτλο της παρούσας εργασίας και χρειάζεται 

αποσαφήνιση είναι αυτός της λογιστικής βάσης. Τα τέσσερα βασικά λογιστικά 

συστήµατα παρακολούθησης των συναλλαγών καθώς και τα πλεονεκτήµατα και 

µειονεκτήµατά τους παραθέτονται στη τέταρτη και τελευταία ενότητα της 

θεωρητικής προσέγγισης της παρούσας διπλωµατικής. 

 

Στην πρώτη ενότητα του εµπειρικού µέρους τίθεται ξεκάθαρα και επεξηγείται ο 

σκοπός της έρευνας, δηλαδή ο έλεγχος της ποιότητας των λογιστικών κερδών των 
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Ο.Τ.Α. µέσω της ικανότητάς τους να προβλέπουν τις µελλοντικές ταµειακές ροές. 

Αναφορά στα δεδοµένα της µελέτης και στο χρονικό πλαίσιο που αφορούν 

πραγµατοποιείται στην δεύτερη ενότητα του ερευνητικού τµήµατος. Σε αυτήν την 

ενότητα εξηγείται και η διαδικασία εξαγωγής των σηµαντικών για την παρούσα 

έρευνα στοιχείων της Κατάστασης Ταµειακών Ροών από τις άλλες Οικονοµικές 

Καταστάσεις των ∆ήµων. Στο τρίτο κεφάλαιο πραγµατοποιείται η παρουσίαση 

τεσσάρων δοκιµαστικών µοντέλων παλινδρόµησης, επεξηγούνται τα αποτελέσµατά 

τους καθώς και οι λόγοι που απορρίπτονται αυτά τα µοντέλα έτσι ώστε να καταλήξει 

η έρευνα στο πέµπτο και καθοριστικό µοντέλο παλινδρόµησης. Η τελευταία ενότητα 

του εµπειρικού µέρους έχει ως σκοπό το σχολιασµό των αποτελεσµάτων και την 

εξαγωγή συµπερασµάτων. Βάση της έρευνας που πραγµατοποιήθηκε δεν µπορούν να 

εξαχθούν αποτελέσµατα ικανά να εκφράσουν τη γενική τάση της ποιότητας 

λογιστικών κερδών στους Ο.Τ.Α. σύµφωνα µε τη δεδουλευµένη βάση. Γι’ αυτό και 

προτάσεις για περαιτέρω έρευνα του θέµατος παραθέτονται στο τέλος της ενότητας 

αυτής. 
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2. ΘΕΩΡΗΤΙΚΟ ΜΕΡΟΣ 

 

2.1. ΣΚΟΠΟΣ ΕΡΓΑΣΙΑΣ 

 

Σκοπός της παρούσας εργασίας είναι να εξετάσει το πληροφοριακό περιεχόµενο των 

Οικονοµικών Καταστάσεων των ΟΤΑ και να διατυπώσει κατά πόσο η ποιότητα της 

λογιστικής πληροφόρησης που παρέχεται µπορεί να θεωρηθεί αξιόπιστη και χρήσιµη. 

Πιο συγκεκριµένα,  η εργασία αυτή πρόκειται να ερευνήσει αν οι οικονοµικές 

καταστάσεις προσφέρουν αξιόπιστη και χρήσιµη πληροφόρηση για την πρόβλεψη 

των µελλοντικών ταµειακών ροών. 

Οι µη-κερδοσκοπικοί οργανισµοί διαφέρουν πολύ από τις κερδοσκοπικές 

επιχειρήσεις, γι’ αυτό το λόγο χρησιµοποιείται µεγάλο µέρος της παρούσας εργασίας 

για να αναλύσει τις ιδιαιτερότητες αυτές των δηµόσιων επιχειρήσεων αλλά και πιο 

συγκεκριµένα των ΟΤΑ. Ενδεικτικά αναφέρουµε ότι οι κύριες διαφορές των µη- 

κερδοσκοπικών οργανισµών από τους κερδοσκοπικούς έγκεινται κυρίως στο ότι οι 

πρώτοι δεν έχουν ιδιοκτήτες – µετόχους, προσφέρουν υπηρεσίες ή αγαθά χωρίς να 

αναµένουν κέρδη από αυτά και χρηµατοδοτούνται από ανθρώπους που δεν είναι 

απαραίτητο ότι θα τους προσφέρουν κάποιο αντάλλαγµα, αγαθό ή υπηρεσία. (r1, 

σελ.1)  

Το φαινόµενο της διαχείρισης κερδών (earnings management) έχει προσελκύσει και 

συνεχίζει να προσελκύει ακόµα και σήµερα πλήθος ερευνητών σε τοπικό αλλά και µη 

επίπεδο. Η διάκριση της ιδιοκτησίας από τη διοίκηση ενός οργανισµού δηµιουργεί 

προβλήµατα αντιπροσώπευσης, οδηγώντας συχνά σε στρεβλώσεις της πραγµατικής 

οικονοµικής του κατάστασης. Τα τελευταία χρόνια, µάλιστα, παρατηρείται µια 

προσπάθεια για µελέτη του φαινοµένου αυτού και στο δηµόσιο τοµέα. Στην εργασία 

αυτή γίνεται αναλυτική προσέγγιση του θέµατος της ποιότητας των κερδών στις 

ιδιωτικές αλλά και δηµόσιες επιχειρήσεις. 

Επίσης, παρατηρείται τα τελευταία χρόνια µια προσπάθεια του δηµόσιου τοµέα σε 

παγκόσµιο επίπεδο για εκµοντερνισµό ακολουθώντας τα πρότυπα της Νέας ∆ηµόσιας 

∆ιοίκησης, που επιδιώκει να στρέψει τους µη-κερδοσκοπικούς οργανισµούς σε µία 

περισσότερο «επιχειρηµατική» διοίκηση. Να αναφέρουµε ενδεικτικά σε αυτό το 

σηµείο πως όσον αφορά την λογιστική οπτική της Νέας ∆ηµόσιας ∆ιοίκησης γίνεται 

µια προσπάθεια για σταδιακή αλλαγή των λογιστικών συστηµάτων παρακολούθησης 

των συναλλαγών των δηµόσιων οργανισµών από την ταµειακή βάση στην 
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δεδουλευµένη. Κρίνεται, λοιπόν, απαραίτητο να γίνει εκτενέστερη αναφορά στην 

εργασία αυτή τόσο στην Νέα ∆ηµόσια ∆ιοίκηση όσο και στα λογιστικά συστήµατα 

παρακολούθησης των συναλλαγών που εφαρµόζονται στους ΟΤΑ. 

Προσωπικά πιστεύω ότι η προσπάθεια µελέτης της ποιότητας των κερδών στους 

ΟΤΑ αποτελεί µια πρόκληση για οποιονδήποτε επιδιώξει να ερευνήσει το 

συγκεκριµένο θέµα. Η πρόκληση αυτή έγκειται στην ίδια την φύση και τις 

ιδιαιτερότητες των δήµων και ιδιαίτερα στο γεγονός πως το κέρδος δεν αποτελεί 

κύριο σκοπό των οργανισµών αυτών. Οι συνθήκες, µάλιστα, που επικρατούν τα 

τελευταία δύο χρόνια στην Ελλάδα (οικονοµική κρίση) και επηρεάζουν όλο τον 

πλανήτη έρχονται να τονίσουν την µεγάλη σηµασία της δηµόσιας διοίκησης (και κατ’ 

επέκταση των ΟΤΑ) σε µία οικονοµία όπως αυτή της χώρας µας. 
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2.2. ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΚΗ ΑΝΑΣΚΟΠΗΣΗ 

 

Μέσα στα πλαίσια της προσπάθειας για προσδιορισµό της ποιότητας κερδών των 

Ο.Τ.Α., η µελέτη µίας πληθώρας άρθρων και ερευνών ήταν άκρως απαραίτητη. Η 

προσέγγιση του θέµατος της παρούσας εργασίας είναι αµφιλεγόµενη καθώς κάθε 

ερευνητής ακολουθεί διαφορετικό τρόπο για την εξέταση του «earnings 

management». Παρόλα αυτά, σε αυτήν την ενότητα επιλέχθηκαν για να 

παρουσιαστούν τρείς βασικές προσεγγίσεις του θέµατος, µία από τις οποίες θα 

αποτελέσει και την βάση της παρούσας εργασίας. 

Η πρώτη ενδιαφέρουσα προσπάθεια για προσέγγιση της ποιότητας κερδών είναι αυτή 

των Ballantine, Forker and Greenwood, οι οποίοι στο άρθρο τους  «Earnings 

Management in English NHS Hospital Trusts» θεωρούν ως «υποχρέωση» των 

δηµόσιων οργανισµών που εξετάζουν την επίτευξη του Νεκρού Σηµείου όσον αφορά 

τα λογιστικά αποτελέσµατα αυτών. Ως επίτευξη του Νεκρού Σηµείου νοείται όχι 

µόνο το µηδενικό αποτέλεσµα, αλλά κέρδη ή ζηµιές που πλησιάζουν το µηδέν.  

Συνεπώς, σύµφωνα µε τους συγγραφείς του άρθρου αυτού, µία απόκλιση των 

αποτελεσµάτων από το Νεκρό Σηµείο, άρα και απόκλιση του στόχου, µπορεί να 

δικαιολογήσει την αποµάκρυνση-απόλυση των διευθυντικών στελεχών του 

οργανισµού. Το γεγονός αυτό αποτελεί ιδιαίτερα ισχυρό κίνητρο για παραποίηση των 

«discretionary accruals» από τα στελέχη, έτσι ώστε να επιτευχτεί ο στόχος του 

Νεκρού Σηµείου. Με τον όρο «discretionary accruals» εννοούµε (όπως θα δούµε πιο 

αναλυτικά και στη συνέχεια) τα στοιχεία που η διοίκηση ενός οργανισµού µπορεί να 

επηρεάσει-καθορίσει.  

Να σηµειώσουµε εδώ ότι η υπόθεση που κάνουν οι τρείς συγγραφείς βασίζεται στο 

γεγονός ότι αν οι δηµόσιοι οργανισµοί, δηλαδή για την δική µας εργασία οι δήµοι, 

έχουν υπερβολικά υψηλά κέρδη τότε σηµαίνει:  

1.είτε ότι είχαν πόρους που δεν τους εκµεταλλεύτηκαν 

2.είτε ότι προσφέρουν υπηρεσίες ή προϊόντα χαµηλότερης ποιότητας και κατά 

συνέπειας αξίας από τους φόρους-πρόστιµα-τέλη που πληρώνουν οι πολίτες. 

Η υπόθεση, όµως, των συγγραφέων για NHS Hospital Trusts δεν µπορεί να 

εφαρµοστεί στους δικούς µας Ο.Τ.Α. λόγω των διαφορετικών ιδιαιτεροτήτων τους, 

µε κύριο πρωταγωνιστή το γεγονός ότι για τα στελέχη των ελληνικών δήµων δεν 

τίθεται θέµα αποµάκρυνσης-απόλυσης λόγω της µονιµότητας του δηµόσιου 
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υπαλλήλου (όπως τουλάχιστον ίσχυε µέχρι τα τελευταία χρόνια δηλαδή πριν την 

οικονοµική κρίση).  

Παρόλα αυτά αξίζει να σηµειώσουµε ότι είτε σε αντίθεση µε άλλες έρευνες είτε 

συµπληρωµατικά σε άλλες, το αποτέλεσµα του άρθρου αυτού είναι ότι δεν υπάρχει 

συσχέτιση (στατιστικά σηµαντική) µεταξύ της ύπαρξης του φαινοµένου «earnings 

management» µε την ύπαρξη αποτελεσµάτων κοντά στο Νεκρό Σηµείο. (r2, σελ.421-

425 & 437)  

 

Η επόµενη έρευνα που το περιεχόµενό της έχει ιδιαίτερο ενδιαφέρον για την παρούσα 

εργασία είναι το working paper των Burgstahler, Hail and Leuz. Ο λόγος που αυτή η 

µελέτη είναι σηµαντική γίνεται αντιληπτός όταν κανείς διαβάζει τον ίδιο τον τίτλο 

«The Importance of Reporting Incentives: Earnings Management in European Private 

and Public Firms», που δηλώνει την προσπάθεια που θα πραγµατοποιήσουν αυτοί οι 

τρεις συγγραφείς να βρουν ένα τρόπο υπολογισµού του «earnings management» 

κοινό και για ιδιωτικές επιχειρήσεις αλλά και για δηµόσιους οργανισµούς. Μπορούµε 

να πούµε ότι αυτό επιδιώκει και η Νέα ∆ηµόσια ∆ιοίκηση, δηλαδή συγκρισιµότητα 

µεταξύ ∆ηµοσίου και Ιδιωτικού Τοµέα.  

Η Ευρώπη, λοιπόν, λόγω της εφαρµογής των ∆.Π.Χ.Π. από όλες τις χώρες αποτελεί 

µία καλή βάση για αυτή την έρευνα. Το πρόβληµα, όµως, που καλούνται να λύσουν 

είναι το πώς θα υπολογίσουν-µετρήσουν την ικανότητα των οργανισµών να 

διαχειρίζονται τα κέρδη έτσι ώστε να δηµοσιεύσουν πιο αξιόπιστες πληροφορίες 

σχετικά µε την οικονοµική κατάσταση τους και πότε αυτή η διακριτική ευχέρεια της 

διοίκησης µπορεί να χαρακτηριστεί ως παραποίηση των κερδών. Η δυσκολία, λοιπόν, 

έγκειται στο γεγονός ότι η πραγµατική οικονοµική κατάσταση των οργανισµών δεν 

είναι εύκολα παρατηρήσιµη-µετρήσιµη, ιδιαίτερα στον δηµόσιο τοµέα όπου δεν 

υπάρχουν µετοχές, η τιµή των οποίων θα µπορούσε να µας δώσει ένα δείγµα της 

αξίας του οργανισµού. Για αυτό, η έρευνα αυτή µελετά τέσσερεις παράγοντες – 

proxies µέσω των οποίων µετρά το «earnings management». 

Ο πρώτος παράγοντας βασίζεται στην τάση των επιχειρήσεων να αποφεύγουν τις 

µικρές ζηµιές. Γενικώς οι επιχειρήσεις προσπαθούν να αποφύγουν τις ζηµιές 

οποιουδήποτε µεγέθους. Ο λόγος, όµως, των µικρών κερδών προς τις µικρές ζηµιές 

µπορεί να είναι ένα δείγµα παραποίησης των λογιστικών αποτελεσµάτων. Ως µικρές 

ζηµίες/κέρδη ορίζεται το µικρότερο του 1% ποσοστό του αποτελέσµατος µετά φόρου 

(after tax income) προς το σύνολο των assets της προηγούµενης περιόδου. 
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∆εύτερος παράγοντας που συντελεί στον υπολογισµό της διαχείρισης κερδών είναι το 

µέγεθος των συνολικών accruals ως προς τις ταµειακές ροές από λειτουργικές 

δραστηριότητες. Αυτό το proxy βασίζεται στο γεγονός πως µπορεί τα αποτελέσµατα 

προσωρινά να είναι υπερεκτιµηµένα ή υποτιµηµένα λόγω των λογιστικών χειρισµών 

αλλά οι ταµειακές ροές παραµένουν ανεπηρέαστες. 

Η επόµενη ένδειξη για παραποίηση των αποτελεσµάτων στηρίζεται στην προσπάθεια 

των διοικήσεων για εξοµάλυνση των αποτελεσµάτων. Για να ελένξουµε αν 

επιδιώκεται η οµαλότητα των αποτελεσµάτων πρέπει να µελετήσουµε την 

µεταβλητότητα των λογιστικών αποτελεσµάτων σε σύγκριση µε την µεταβλητότητα 

των ταµειακών ροών από λειτουργικές δραστηριότητες και αυτό επιτυγχάνεται µε τον 

λόγο της απόκλισης του operating income (λειτουργικό αποτέλεσµα) προς την 

απόκλιση των ταµειακών  ροών από λειτουργικές δραστηριότητες. 

Τέλος, η συσχέτιση (correlation) της µεταβολής των συνολικών accruals µε την 

µεταβολή των ταµειακών ροών από λειτουργικές δραστηριότητες και οι δύο 

διαιρεµένες προς τα συνολικά assets της προηγούµενης περιόδου δίνουν εικόνα για το 

αν υπάρχει ή όχι «earnings management». Σε περίπτωση αρνητικής και σχεδόν 

τέλειας συσχέτισης (δηλαδή για ρ που τείνει στο -1) τότε θεωρείται ότι έχει 

πραγµατοποιηθεί παραποίηση των λογιστικών αποτελεσµάτων. 

Τα αποτελέσµατα της έρευνας σε δηµόσιους και ιδιωτικούς οργανισµούς σε 

δεκατρείς χώρες στην Ευρώπη δείχνουν ότι υπάρχουν διαφορές από χώρα σε χώρα 

παρά την υιοθέτηση κοινών προτύπων και ότι η διαχείριση αποτελεσµάτων είναι πιο 

σύνηθες φαινόµενο στον ιδιωτικό παρά στον δηµόσιο τοµέα. Το ενδιαφέρον όσον 

αφορά το πρώτο µέρος των αποτελεσµάτων της έρευνας είναι ότι σε χώρες µε πιο 

χαλαρά νοµικά συστήµατα είναι µικρότερη η εµφάνιση της παραποίησης των 

αποτελεσµάτων σε σύγκριση µε χώρες που έχουν νοµικά συστήµατα τόσο αυστηρά 

όσο της Γερµανίας και Γαλλίας. (r3,σελ.1-4 & 12-16)  

 

Αυτό το working paper αποτελεί σηµαντική πηγή πληροφοριών για την παρούσα 

εργασία τόσο λόγω του ίδιου του θέµατός του αλλά και λόγω του τρόπου 

προσέγγισης του φαινοµένου «earnings management». Παρόλα αυτά, το επόµενο 

άρθρο είναι αυτό, που θεωρείται πιο σχετικό και ουσιαστικό και στο οποίο θα 

βασιστεί ουσιαστικά αυτή η διπλωµατική εργασία. 

Οι Pinnuck and Potter µε το άρθρο τους «The quality and conservatism of the 

accounting earnings of local governments» πραγµατοποιούν µία έρευνα που σκοπό 
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έχει να εξετάσει την χρησιµότητα (ποιότητα) των λογιστικών κερδών για την 

µέτρηση της οικονοµικής απόδοσης των Οργανισµών Τοπικής Αυτοδιοίκησης στην 

Αυστραλία. Πιο συγκεκριµένα, οι δύο συγγραφείς συνειδητοποιούν ότι µέσα στα 

πλαίσια την Νέας ∆ηµόσιας ∆ιοίκησης τίθεται το ερώτηµα αν η υιοθέτηση της 

λογιστικής της δεδουλευµένης βάσης που αναµφισβήτητα αποτελεί µια κοστοβόρα 

αλλαγή και διαδικασία παρέχει επιπλέον, χρήσιµη και ποιοτική πληροφόρηση. 

Θεωρούν, λοιπόν, ότι η ποιότητα των λογιστικών αποτελεσµάτων εξασφαλίζεται 

δίνοντας θετική απάντηση στα 2 ερωτήµατα που ακολουθούν:  

1. αν η λογιστική των δεδουλευµένων (accrual accounting) είναι χρήσιµη στην 

πρόβλεψη των ταµειακών ροών και  

2. αν τα λογιστικά αποτελέσµατα των Ο.Τ.Α. ακολουθούν την αρχή της 

συντηρητικότητας. 

Για να απαντήσουν το πρώτο ερώτηµα εξετάζουν αν τα λογιστικά αποτελέσµατα 

αυτής της περιόδου µπορούν να προσφέρουν στατιστικά σηµαντική πληροφόρηση για 

τις ταµειακές ροές της επόµενης χρήσης. 

Για να δοθεί απάντηση στο δεύτερο ερώτηµα θα πρέπει πρώτα να εξηγήσουµε τι 

σηµαίνει ότι τα λογιστικά αποτελέσµατα είναι συντηρητικά. Ως συντηρητικότητα 

ορίζεται η πιο εγκρατής αναγνώριση των κερδών σε σύγκριση µε τις ζηµίες ή αλλιώς 

η πιο γρήγορη αναγνώριση των ζηµιών σε σχέση µε τα κέρδη. Αν, λοιπόν, 

αναγνωρίζονται τα έσοδα-κέρδη πιο συντηρητικά από ότι οι ζηµίες-έξοδα, τότε αυτή 

η πολιτική µπορεί να θεωρηθεί ότι προσδίδει µεγαλύτερη αξιοπιστία-ποιότητα στα 

λογιστικά αποτελέσµατα. 

Να σηµειώσουµε σε αυτό το σηµείο ότι και τα δύο παραπάνω θέµατα εξετάζονται 

λαµβάνοντας παράλληλα υπόψη µια ακόµα µεταβλητή, δηλαδή το µέγεθος του 

Ο.Τ.Α., που ορίζεται από το πλήθος των εγγεγραµµένων πολιτών στο δηµόσιο 

οργανισµό διαιρεµένο προς τα συνολικά assets/σύνολο του Ενεργητικού του 

οργανισµού αυτού. 

Από την έρευνα των Pinnuck and Potter προκύπτει ότι η ικανότητα των accruals να 

προβλέψουν τις µελλοντικές ταµειακές ροές είναι ισχυρή σε µεγάλους Ο.Τ.Α. ∆εν 

µπορεί, όµως, να υποστηριχθεί η ύπαρξη της αρχής της συντηρητικότητας στο 

σύνολο των Ο.Τ.Α., αν και παρατηρείται κάποια προσπάθεια για υιοθέτηση της 

συντηρητικότητας από τους πιο µεγάλους Ο.Τ.Α. Γενικό συµπέρασµα του άρθρου 

είναι ότι η λογιστική της δεδουλευµένης βάσης προσφέρει χρήσιµη πληροφόρηση 

στους Ο.Τ.Α. κάτω όµως από κάποιες προϋποθέσεις. (r4, σελ. 1-7 & 14-15) 



9 

 

2.3. ∆ΗΜΟΣΙΟΙ ΟΡΓΑΝΙΣΜΟΙ & ΟΤΑ: Ι∆ΙΑΙΤΕΡΑ 

ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΩΝ ΜΗ ΚΕΡ∆ΟΣΚΟΠΙΚΩΝ 

ΟΡΓΑΝΙΣΜΩΝ & ΤΩΝ ΟΤΑ 

 

2.3.1. ΟΙ ΜΗ ΚΕΡ∆ΟΣΚΟΠΙΚΟΙ ΟΡΓΑΝΙΣΜΟΙ ΚΑΙ ΤΑ 

ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΟΥ ∆ΗΜΟΣΙΟΥ ΤΟΜΕΑ 

 

Οι δήµοι ανήκουν στον ευρύτερο δηµόσιο τοµέα, που διέπεται όχι µόνο από 

διαφορετική νοοτροπία αλλά και από διαφορετικές λειτουργίες και σκοπούς. Η 

ένταξη τους σε αυτό το ευρύτερο σύνολο αλλά και τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά τους 

επηρεάζουν το σύνολο των δραστηριοτήτων τους και κατά συνέπεια τα οικονοµικά 

τους. Για να µπορέσουµε να εξετάσουµε τα οικονοµικά των δήµων πρέπει αφενός να 

γνωρίζουµε τις ιδιαιτερότητες που διέπουν τον δηµόσιο τοµέα και αφετέρου 

ορισµένες ιδιαιτερότητες που σχετίζονται αποκλειστικά µε τους ίδιους τους δήµους. 

Γνωρίζοντας αυτά τα δύο στοιχεία µπορούµε µε σαφήνεια και αντικειµενικότητα να 

µελετήσουµε, να αξιολογήσουµε και να κρίνουµε οποιεσδήποτε θεωρίες και 

πρακτικές που αφορούν τα οικονοµικά των δήµων. 

 

Οι δηµόσιοι µη κερδοσκοπικοί οργανισµοί, άρα και οι δήµοι, διέπονται από ιδιαίτερα 

χαρακτηριστικά σε σύγκριση µε τους ιδιωτικούς κερδοσκοπικούς οργανισµούς, όσον 

αφορά ένα µεγάλο εύρος δραστηριοτήτων τους. Τα χαρακτηριστικά αυτά είναι:  

 

1. το κριτήριο του κέρδους, 

2. οι νοµικοί παράγοντες,  

3. η διακυβέρνηση,  

4. οι πολιτικές επιρροές 

5. οι περιορισµοί σε στόχους και στρατηγικές, 

6. οι πηγές της χρηµατοοικονοµικής υποστήριξης,  

7. οι επαγγελµατίες του τοµέα,  

8. η παράδοση  

9. η τάση οι µη κερδοσκοπικοί οργανισµοί κυρίως να παρέχουν υπηρεσίες  
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Πιο αναλυτικά, 

 

1. Η µέτρηση του κέρδους αποτελεί ένα από τα κυριότερα χαρακτηριστικά που 

διέπουν τους κερδοσκοπικούς οργανισµούς και καθορίζουν πολλές πλευρές της 

δραστηριότητάς τους.  

 Α) (single criterion)Οι κερδοσκοπικοί οργανισµοί έχουν ένα κριτήριο σύµφωνα 

µε το οποίο συγκεντρώνουν τις δραστηριότητες τους µε βάση ένα σκοπό ή στόχο. Το  

στοιχείο αυτό απουσιάζει από τους µη κερδοσκοπικούς οργανισµούς, οι οποίοι δεν  

έχουν την δυνατότητα να αναλύσουν διαφορετικές εναλλακτικές προτάσεις ή να  

προβούν σε εναλλακτικούς τρόπους δράσης.  

Β) (quantitative analysis) Η µέτρηση του κέρδους αποτελεί ένα βασικό 

χαρακτηριστικό που διευκολύνει την ποσοτική ανάλυση. Ένας κερδοσκοπικός 

οργανισµός έχει ένα εργαλείο για να συγκρίνει τα κέρδη µε τα κόστη και να 

καταλήξει σε συµπεράσµατα για επενδύσεις και πρακτικές, που πρέπει να 

ακολουθήσει και πώς να τις σχεδιάσει. Η διοίκηση όµως των µη κερδοσκοπικών 

οργανισµών δεν διαθέτει αυτό το απλό εργαλείο και περιορίζεται έτσι η δύναµή της 

για την λήψη αποφάσεων.  

Γ) (performance measurement) Το κέρδος αποτελεί ένα µέσο µέτρησης της 

απόδοσης των διοικούντων και των εργαζοµένων, το οποίο δεν είναι δυνατόν να 

χρησιµοποιηθεί στους  µη κερδοσκοπικούς οργανισµούς. 

∆)(decentralization) Η αδυναµία αποκέντρωσης- ανάθεσης εξουσιών, εξαιτίας 

της έλλειψης µέτρησης του κέρδους, αποτελεί άλλο ένα αρνητικό στοιχείο . Όταν 

ένας οργανισµός έχει πολλαπλούς σκοπούς και δεν έχει την δυνατότητα να µετρήσει 

το κέρδος ή όφελος που προκύπτει από αυτούς, δεν µπορεί να αναθέσει σηµαντικές 

δραστηριότητες στην κατώτερη διοίκηση.  

Ε) (comparison of unlike units) Η µέτρηση του κέρδους παρέχει µια µονάδα 

σύγκρισης για οργανισµούς διαφορετικών δραστηριοτήτων και σκοπών, όπως για 

παράδειγµα µιας επιχείρησης κατασκευής υπολογιστών και µιας κατασκευής 

τροφίµων. Αυτή η δυνατότητα δεν υπάρχει σε µη κερδοσκοπικούς οργανισµούς.  

 

2. Όσον αφορά τους νοµικούς περιορισµούς πρέπει να αναφέρουµε τα εξής 

χαρακτηριστικά: 

Α) Οι µη κερδοσκοπικοί οργανισµοί δεν φορολογούνται, εκτός εάν έχουν κάποια 

τµήµατα µε κερδοσκοπικό χαρακτήρα, τα οποία υπόκεινται σε ειδική φορολογία. Το 

γεγονός αυτό επηρεάζει και την οικονοµική διαχείρισή τους.  
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Β) Ο τρόπος διοίκησης των κερδοσκοπικών οργανισµών (διοικητικό συµβούλιο, 

µέτοχοι, µερίσµατα κ.τ.λ.)  διαφέρει από εκείνο των µη κερδοσκοπικών και επηρεάζει 

την οικονοµική διαχείρισή τους (δεν υπάρχουν µέτοχοι που πρέπει να ικανοποιηθούν, 

δεν υπάρχουν κέρδη προς διανοµή κ.τ.λ).  

 

3.  Η διακυβέρνηση στους µη κερδοσκοπικούς Οργανισµούς αναφέρεται στο 

γεγονός ότι όχι µόνο δεν υπάρχει συµβούλιο µετόχων για να ελέγχει την διοίκηση 

όπως γίνεται στους κερδοσκοπικούς, αλλά πολλές φορές δεν υπάρχει καν ενηµέρωση 

του διοικητικού τους συµβουλίου για τα διάφορα θέµατα, που προκύπτουν. Έτσι το 

διοικητικό τους συµβούλιο, είτε έχει ένα τυπικό ρόλο, είτε δρα µόνο σε περιπτώσεις 

κρίσεων.  

 

4. Οι πολιτικές επιρροές διαδραµατίζουν στους µη κερδοσκοπικούς οργανισµούς  

σηµαντικό ρόλο, καθώς οι αποφάσεις λαµβάνονται µέσα από πολύπλοκες οδούς 

επιρροής των πολλών δυνάµεων που ασκούνται στους διοικούντες. Αυτό δεν 

συµβαίνει σε τόσο µεγάλο βαθµό στους κερδοσκοπικούς οργανισµούς, στους οποίους 

ασκείται έλεγχος κυρίως από τους µετόχους. (r5, σελ. 53-57)   
 
 

 

5. Οι στόχοι και οι στρατηγικές των µη κερδοσκοπικών οργανισµών αφορούν το 

γεγονός ότι αυτοί οι οργανισµοί δεν µπορούν να επιλέξουν ούτε τον τοµέα, ούτε την 

περιοχή στην οποία θα δραστηριοποιηθούν, σε αντίθεση µε τους κερδοσκοπικούς 

οργανισµούς. Έτσι δηµιουργούνται διαφορετικές συνθήκες λειτουργίας, διαχείρισης, 

καθορισµού στόχων και οικονοµικών πολιτικών και πρακτικών.  Ο κύριος σκοπός 

των µε κερδοσκοπικών οργανισµών στην συντριπτική τους πλειοψηφία είναι η 

παροχή κάθε χρόνο όσο είναι δυνατόν περισσότερων και καλύτερων προϊόντων ή 

υπηρεσιών σε σχέση µε τις περιορισµένες οικονοµικές και άλλες πηγές που έχουν. 

Αντίθετα οι κερδοσκοπικοί οργανισµοί έχουν ως γενικό στόχο να αυξήσουν την 

περιουσία των µετόχων τους. 

 

6. Πηγές χρηµατοοικονοµικής υποστήριξης των µη κερδοσκοπικών οργανισµών 

δεν αποτελούν τα έσοδα από την πώληση αγαθών ή την παροχή υπηρεσιών, αλλά 

µάλλον οι κρατικές επιχορηγήσεις, οι φόροι – δηµοτικά τέλη που επιβάλλουν και οι 

ιδιωτικές τοποθετήσεις ή δωρεές. Έτσι υπάρχει διαφορετική αντιµετώπιση και 

διαχείριση των οικονοµικών τους.  Για τους µη κερδοσκοπικούς οργανισµούς δεν 

υπάρχει λόγος για διαχωρισµό των επενδυόµενων κεφαλαίων από τα έσοδα, γιατί 
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σκοπός τους δεν είναι το κέρδος, εποµένως κάθε € ανεξαρτήτως προέλευσης αποτελεί 

απλά χρηµατοοικονοµικό πόρο που θα χρησιµοποιηθεί. (r6, σελ. 3-4)   

 

7. Ο ρόλος που διαδραµατίζουν οι επαγγελµατίες του κάθε µη κερδοσκοπικού 

τοµέα είναι αρκετά σηµαντικός. Για να κατανοήσουµε αυτή την ιδιαιτερότητα των µη 

κερδοσκοπικών οργανισµών πρέπει να λάβουµε υπόψη ότι αυτοί οι άνθρωποι 

υποκινούνται κυρίως από την φύση των εγχειρηµάτων τους (ηθικοί λόγοι) και από 

τους συναδέλφους τους, σε αντίθεση µε τους επαγγελµατίες ενός κερδοσκοπικού 

οργανισµού που υποκινούνται κυρίως από τα χρηµατικά ποσά που λαµβάνουν.  

Ως επαγγελµατίες εννοούνται για παράδειγµα οι γιατροί που διοικούν στα µη 

κερδοσκοπικά νοσοκοµεία, οι επιστήµονες σε συµβουλευτικές επιτροπές  κ.ο.κ. 

 

8. Η παράδοση αναφέρεται στην ηθική υποχρέωση που υπήρχε παλαιότερα για 

την σωστή διαχείριση και χρήση του δηµόσιου χρήµατος για το κοινό καλό.  

 

9. Οι  µη κερδοσκοπικοί οργανισµοί είναι συνήθως οργανισµοί παροχής 

υπηρεσιών. Αυτό το γεγονός συνεπάγεται ότι οι οργανισµοί του δηµόσιου τοµέα δεν 

έχουν τα πλεονεκτήµατα των εταιρειών που παράγουν υλικά αγαθά, όπως: 

Α)τα υλικά αγαθά µπορούν να παραµείνουν ως απόθεµα και να πωληθούν στον 

επόµενο πελάτη ενώ οι υπηρεσίες δεν αποθηκεύονται.  

Β)οι οργανισµοί παροχής υπηρεσιών είναι  εντάσεως εργασίας, γεγονός που 

δυσχεραίνει τον έλεγχο της υπηρεσίας που παρέχεται 

Γ)η µέτρηση της ποσότητας και της ποιότητας µιας υπηρεσίας είναι µια αρκετά 

δύσκολη στην πράξη διαδικασία. (r5, σελ. 59-74) 
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2.3.2. ∆ΗΜΟΙ 

 

2.3.2.1 Γενικά 

 

Σύµφωνα µε έναν άλλο ορισµό ως «Οργανισµός Τοπικής Αυτοδιοίκησης» µπορεί να 

θεωρηθεί ένας οργανισµός υπό τον άµεσο έλεγχο των εκλεγµένων αντιπροσώπων του 

λαού, µε στόχο την παροχή υπηρεσιών που χρειάζεται το κοινωνικό σύνολο σε µία 

προκαθορισµένη γεωγραφική περιοχή. Η δηµόσια εξουσία που ασκείται από τους 

αυτοδιοικούµενους οργανισµούς δεν έχει πρωτογενή χαρακτήρα, αλλά είναι 

«παράγωγη», δηλαδή τα νοµικά πρόσωπα την ασκούν όχι για προσωπικό όφελος 

αλλά µόνο εκ µέρους των εκλογέων. (r7, σελ. 420) 

 

Οι προαναφερθείσες ιδιαιτερότητες του δηµοσίου τοµέα, που κατά επέκταση 

βρίσκουν και εφαρµογή στους δήµους, έρχονται να συµπληρωθούν από τις 

ιδιαιτερότητες που αφορούν αποκλειστικά και µόνο την τοπική αυτοδιοίκηση. Αυτές 

περιλαµβάνουν: 

 

1.τον σκοπό τους (purpose) 

2.τις πηγές των χρηµατοοικονοµικών πόρων τους, (sources of resources) 

3.τους µηχανισµούς κατανοµής των πόρων στους διάφορους χρήστες, (mechanisms 

for allocating financial resources for various uses) 

4.τις ευθύνες (accountability) και 

5.την πολυσύνθετη φύση της παρουσίασης των οικονοµικών καταστάσεων. (reporting 

complexities) 

 

 Πιο αναλυτικά, 

 

1.        Σκοπός (κύριος) των δήµων είναι να παρέχουν υπηρεσίες στους δηµότες της 

εκάστοτε περιοχής που δραστηριοποιούνται και να διεκπεραιώνουν κάθε άλλου 

είδους υποχρεώσεις που τους έχουν ανατεθεί δίχως να εξετάζουν την ικανότητα του 

κάθε πολίτη να πληρώσει για την παροχή αυτών των υπηρεσιών. Ο σκοπός αυτός 

έρχεται σε αντίθεση µε εκείνους των κερδοσκοπικών οργανισµών και απαιτεί την 

διαφορετική αντιµετώπιση των οικονοµικών και λογιστικών στοιχείων των δήµων, 

από την στιγµή που δεν επιδιώκεται κέρδος, ούτε γίνεται επιλεκτική εξυπηρέτηση 

των πελατών ανάλογα µε την ικανότητά τους να πληρώσουν τις προσφερόµενες 

υπηρεσίες ή αγαθά.  
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2. Αντίθετα από τους κερδοσκοπικούς οργανισµούς, οι οποίοι διαθέτουν ως 

πηγή τα έσοδα από τις δραστηριότητές τους, οι δήµοι έχουν δύο κύριες πηγές εσόδων 

τις κρατικές επιχορηγήσεις, δωρεές και τους φόρους-δηµοτικά τέλη, πρόστιµα. Έτσι 

απαιτείται διαφορετική αντιµετώπιση, χρήση και παρουσίαση των οικονοµικών τους 

στοιχείων.  

 

3. Οι δήµοι έχουν και διαφορετικούς µηχανισµούς κατανοµής πόρων, επειδή ο 

πολίτης που εξυπηρετείται από τον δήµο δεν πληρώνει για το προϊόν ή  την υπηρεσία 

που του παρέχεται, όπως γίνεται σε µία κερδοσκοπική εταιρεία. Ενώ, λοιπόν, οι 

κερδοσκοπικές επιχειρήσεις για να κατανείµουν τους πόρους που έχουν, 

χρησιµοποιούν ως βασικό κριτήριο το κέρδος, οι δήµοι έχουν διαφορετικούς 

µηχανισµούς που στηρίζονται σε δύο πυλώνες:  α) τον περιορισµό στην χρήση και   

β) τον προϋπολογισµό.  

Α) Οι περιορισµοί στην χρήση είναι αποτέλεσµα των πηγών χρηµατοδότησης, 

όπως για παράδειγµα: 

Α1)∆ωρητές συνήθως απαιτούν οι δωρεές τους να αξιοποιηθούν σε κάποιον 

συγκεκριµένο τοµέα  

Α2)Οι φόροι µαζεύονται για έναν ορισµένο σκοπό  

Β)Ο προϋπολογισµός:  

Β1) εκφράζει τον σκοπό του δήµου και την πολιτική που θα ακολουθήσει για 

να τον πετύχει και  

Β2)τίθεται ως περιορισµός από την κάθε φορά κρατική πηγή 

χρηµατοδότησης, όπως το ΥΠ.ΕΣ.∆.∆.&Α.(Υπουργείο Εσωτερικών ∆ηµόσιας 

∆ιοίκησης & Αποκέντρωσης).  

∆ηλαδή ο προϋπολογισµός αποτελεί ταυτόχρονα ένα είδος ελέγχου αλλά και µία 

βάση αξιολόγησης της επίδοσης των δήµων. 

 

4.  Ένα ακόµη σηµαντικό σηµείο που διαφοροποιεί τους δήµους, είναι οι 

ευθύνες. Εξετάζοντας το ζήτηµα αυτό θα πρέπει να προσδιορίσουµε:  

Α) τα άτοµα ή τις οµάδες στις οποίες είναι υπεύθυνος για τις πράξεις του ένας 

δήµος. ∆εν έχουν δηλαδή οι δήµοι ευθύνη κυρίως απέναντι στους πελάτες, όπως 

συµβαίνει στους κερδοσκοπικούς οργανισµούς, αλλά σε ένα τρίπτυχο φορέων.  

Α1) Η πρώτη πτυχή αφορά τους εκλογείς οι οποίοι για να προωθήσουν τα 

τοπικά συµφέροντά τους εξέλεξαν τα συγκεκριµένα άτοµα και στα οποία έδωσαν 
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την δύναµη λόγω της θέσης τους να λαµβάνουν κάποιες αποφάσεις για τους 

εκλογείς.  

Α2) Η δεύτερη πτυχή της ευθύνης είναι αυτή απέναντι σε άλλους φορείς 

οριζοντίως (δηλαδή σε άλλους δήµους ή υπηρεσίες δήµων) και καθέτως (δηλαδή 

σε υπουργεία ή Κυβερνήσεις).  

Α3)Τελευταία πτυχή είναι αυτή της ευθύνης απέναντι σε νοµικά και 

εκτελεστικά σώµατα για την απόδειξη ορθής εκτέλεσης του προϋπολογισµού, 

της ευθυγράµµισης των πράξεων του δήµου µε τον αναφερόµενο θεωρητικό 

σκοπό και της προώθησης του κοινού συµφέροντος.  

Β) την εστίαση της ευθύνης, δηλαδή να εξετάσουµε ποια βασικά θέµατα 

(ευθύνες) στα οποία πρέπει να εστιάσει ο δήµος.  Αυτά τα θέµατα είναι η σωστή 

χρήση των πόρων, η συµµόρφωση µε τον προϋπολογισµό και η διατήρηση και 

συντήρηση των παγίων του δήµου.  

Συνοψίζοντας τις ευθύνες, βλέπουµε διάφορους τοµείς στους οποίους µπορεί 

να εστιάσει ένας δήµος αλλά και πολλαπλές κατηγορίες ευθυνών, που προσδίδει ένα 

διαφορετικό χαρακτήρα στους δήµους σε σχέση µε τους κερδοσκοπικούς 

οργανισµούς.  

 

5.  Η πολυσύνθετη φύση της παρουσίασης των οικονοµικών τους καταστάσεων 

των δήµων είναι µια σηµαντική ιδιαιτερότητά τους, η οποία θα διαδραµατίσει 

ιδιαίτερα σπουδαίο ρόλο και για αυτήν την εργασία. Οι δήµοι κατά τη σύνταξη των 

οικονοµικών τους καταστάσεων έχουν να αντιµετωπίσουν τα εξής θέµατα:  

Α) τη συµµόρφωση µε τους περιορισµούς στις χρησιµοποιούµενες πηγές, 

Β) την κατάλληλη παρουσίαση του προϋπολογισµού, 

Γ) την (κατά το πλείστον) δύσκολη  µέτρηση της αποδοτικότητας και 

αποτελεσµατικότητας,  

∆) την αποφυγή και τον έλεγχο για παράνοµες δραστηριότητες ή συναλλαγές µε 

άλλους δήµους,  

Ε) την έλλειψη συγκρισιµότητας των στοιχείων µε άλλους φορείς και   

ΣΤ) τους περιορισµούς στην χρηµατοδότηση.  

 

Έτσι βλέπουµε ότι τα φλέγοντα χαρακτηριστικά των δήµων όσον αφορά τις 

οικονοµικές τους καταστάσεις, διαφοροποιούνται αρκετά από εκείνα των 
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κερδοσκοπικών οργανισµών προσδίδοντας έτσι στους δήµους την ανάγκη για 

ιδιαίτερη αντιµετώπιση και παρακολούθηση.  (r6,σελ. 23-28)  

 

 

2.3.2.2.  Σκοπός των οικονοµικών καταστάσεων των δήµων  

 

Οι χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις των δήµων χρησιµοποιούνται κυρίως για  

1.σύγκριση των πραγµατικών αποτελεσµάτων µε τον εγκεκριµένο προϋπολογισµό 

2.αξιολόγηση των οικονοµικών συνθηκών και της απόδοσης των λειτουργιών 

3.έλεγχο της συµµόρφωσης µε τους κανόνες και την νοµοθεσία 

4.µέτρηση της απόδοσης και της αποτελεσµατικότητας 

 

 

2.3.2.3. Ενδιαφερόµενοι για τις οικονοµικές καταστάσεις των δήµων  

 

Μία ακόµα ιδιαιτερότητα των ∆ήµων αποτελούν οι πολλές και διαφορετικές 

κατηγορίες ενδιαφερόµενων για τις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις τους, όπως οι 

δηµότες, οι  επενδυτές, οι πιστωτές, τα νοµικά όργανα, το Υπουργείο, σε αντίθεση µε 

τις κερδοσκοπικές επιχειρήσεις στις οποίες οι κατηγορίες περιορίζονται µόνο στις 

δύο, δηλαδή τους επενδυτές και τους µετόχους. 

 

 

2.3.2.4. Η εφαρµογή λογιστικών προτύπων στο ∆ηµόσιο Τοµέα  

 

Τα τελευταία χρόνια γίνονται προσπάθειες στο διεθνή χώρο για την εφαρµογή και 

προσαρµογή Λογιστικών Προτύπων στο ∆ηµόσιο Τοµέα. Τρία από τα σηµαντικότερα 

σώµατα που έχουν συσταθεί για τη δηµιουργία, εφαρµογή και παρακολούθηση των 

λογιστικών προτύπων σε ∆ήµους είναι: 

1.το P.S.C. (Public Sector Committee) του I.F.A.C. (International Federation of 

Accounts) 

2. το INT.O.S.A.I. (International Organization Of Supreme Audit Institutions) και  

3. το I.I.A. (Institute of Internal Auditors).  
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Πιο αναλυτικά, 

  

1. Το P.S.C. του I.F.A.C. είναι η πιο γνωστή επιτροπή που έχει αναπτύξει µια 

σειρά από πρότυπα, τα I.P.S.A.S. (International Public Sector Accounting Standards), 

που ασχολούνται µε την παρουσίαση, το περιεχόµενο, τη δηµοσίευση και σύνταξη 

των οικονοµικών καταστάσεων των οργανισµών του ∆ηµόσιου Τοµέα καθώς και τον 

χειρισµό διαφόρων λογιστικών Θεµάτων. Έχουν αναπτυχθεί τριάντα ένα (31) 

πρότυπα µε βάση την αρχή των δεδουλευµένων και ένα (1) µε βάση το απλογραφικό 

σύστηµα ταµειακής βάσης καθώς υπάρχουν ∆ηµόσιοι Οργανισµοί που δεν 

εφαρµόζουν τη διπλογραφία είτε εφαρµόζουν κάποιον συνδυασµό του διπλογραφικού 

συστήµατος µε το απλογραφικό. (r8) Το βασικό χαρακτηριστικό των I.P.S.A.S. είναι 

ότι συγκλίνουν µε τα ∆.Π.Χ.Π. (∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής 

Πληροφόρησης) για τον Ιδιωτικό Τοµέα ύστερα από κατάλληλη προσαρµογή των 

τελευταίων για το ∆ηµόσιο Τοµέα. (r9, σελ. 12) 

 

2. Το INT.O.S.A.I. ασχολείται µε τον έλεγχο των οικονοµικών καταστάσεων 

των ∆ηµόσιων Οργανισµών και έχει αναπτύξει µια σειρά Προτύπων Ελέγχου. (r10) 

 

3. Το Ι.Ι.Α. έχει αναπτύξει πρότυπα που αφορούν στον εσωτερικό έλεγχο των 

∆ηµόσιων Οργανισµών γνωστά ως attribute standards και performance standards. (r7) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



18 

 

2.3.3. Η ΝΕΑ ∆ΗΜΟΣΙΑ ∆ΙΟΙΚΗΣΗ ΚΑΙ Η ΑΝΑ∆ΟΜΗΣΗ ΤΟΥ 

∆ΗΜΟΣΙΟΥ ΤΟΜΕΑ  

 

Την τελευταία δεκαετία έχουν γίνει προσπάθειες µε σκοπό τον εκµοντερνισµό της 

δηµόσιας διοίκησης, δηλαδή την βελτίωση της αποδοτικότητας, της 

αποτελεσµατικότητας, της ποιότητας και της αξίας των υπηρεσιών του δηµοσίου. Τα 

εθνικά προγράµµατα αναδιοργάνωσης στοχεύουν στο να αλλάξουν την απόδοση του 

δηµόσιου τοµέα και να δηµιουργήσουν µία προσανατολισµένη στο αποτέλεσµα και 

µε συνείδηση του κόστους δηµόσια διοίκηση η οποία να παρέχει υψηλής ποιότητας 

υπηρεσίες, που θα ικανοποιούν τις ανάγκες των πολιτών. Οι κυβερνήσεις ανά τον 

κόσµο δέχτηκαν µε ενθουσιασµό να υιοθετήσουν την ιδέα αυτή, γεγονός που 

σηµαίνει στροφή από την παραδοσιακή γραφειοκρατική δηµόσια διοίκηση προς µία 

περισσότερο «επιχειρηµατική» διοίκηση (New Public Management, ΝΡΜ). (r12, σελ. 

1277-1278)  

 

Ο όρος Νέα ∆ηµόσια ∆ιοίκηση αναφέρεται στην αναδιοργάνωση του δηµόσιου τοµέα 

µε σκοπό να παροµοιάζει µε τον ιδιωτικό τοµέα, όσον αφορά τη διαχείριση , την 

παρουσίαση των καταστάσεων αλλά και τις λογιστικές προσεγγίσεις. Η Νέα ∆ηµόσια 

∆ιοίκηση (Ν.∆.∆.) περιλαµβάνει την αλλαγή του δηµόσιου τοµέα σε 2 βασικά 

σηµεία:  

 

1.ο δηµόσιος τοµέας να µην έχει µεγάλες διαφορές από τον ιδιωτικό τοµέα  

2.η διακριτική εξουσία να περιοριστεί µε βάση ένα σύνολο κοινών κανόνων. (r13, 

σελ.9) 

 

Οι αλλαγές αυτές δεν θα µπορούν να είναι ουσιαστικές αν ο εκµοντερνισµός στον 

οποίο αναφερθήκαµε δεν συνδυάζεται µε τη µέτρηση της απόδοσης. Τα  συστήµατα 

µέτρησης της απόδοσης και διοίκησης µε βάση την απόδοση αποτελούν το βασικό 

«κλειδί» που ανοίγει στο δηµόσιο τοµέα τις «πόρτες» για τον εκµοντερνισµό. (r12, 

σελ. 1278) 

 

Σε αυτό το σηµείο είναι απαραίτητο να ορίσουµε τους όρους «µέτρηση της 

απόδοσης» και «διοίκηση µε βάση την απόδοση». Η µέτρηση της απόδοσης 

περιλαµβάνει την διαδικασία της µέτρησης ενώ η διοίκηση µε βάση την απόδοση 
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αποτελεί την «αντίδραση/αλλαγή» στη διαχείριση της απόδοσης που προκύπτει  

χρησιµοποιώντας  την πληροφόρηση από το αποτέλεσµα της µέτρησης. (r14, 

σελ.246) 

  

Για την επιτυχηµένη εφαρµογή των συστηµάτων µέτρησης της απόδοσης και 

διοίκησης µε έµφαση στην απόδοση θα πρέπει να γίνεται εστίαση, και µάλιστα µε 

ιεράρχηση, στους στόχους και τα µέτρα που έχουν σπουδαία σηµασία για τη 

λειτουργία των συστηµάτων. Με αυτόν τον τρόπο µπορεί να είναι εφικτή η σωστή 

λειτουργία των συστηµάτων και κατά συνέπεια να γίνονται εφικτά τα επιθυµητά 

αποτελέσµατα του εκµοντερνισµού των δηµοσίων οργανισµών. (r12, σελ. 1278)  

 

Χρειάζονται, λοιπόν, ξεκάθαροι στόχοι και µετρήσιµα αποτελέσµατα, γιατί µε την 

ποσοτικοποίηση των στόχων και µε τη µέτρηση του κατά πόσο έχουν επιτευχθεί, οι 

οργανισµοί µειώνουν την σύγχυση σχετικά µε τους στόχους τους και καταφέρνουν να 

έχουν συνοχή και να εστιάσουν στην αποστολή τους. (r15, σελ. 428) 

Στην συνέχεια παραθέτουµε τους λόγους χρησιµοποίησης της µέτρησης της 

απόδοσης στο δηµόσιο τοµέα:  

 

1. Εκµοντερνισµός δηµοσίου προϋπολογισµού  

2. Υποχρεωτική και εθελοντική αναφορά (reporting)  

3. ∆ιαχείριση συµβολαίων 

4. Σύστηµα «εσωτερικής διάγνωσης» 

5. Σύστηµα στρατηγικής διοίκησης 

 

Πιο αναλυτικά, 

 

1. Ο Εκµοντερνισµός του δηµοσίου προϋπολογισµού αναφέρεται στη µετάβαση 

από ένα σύστηµα δηµοσίου προϋπολογισµού προσανατολισµένο στην εισροή σε ένα 

σύστηµα προσανατολισµένο στο αποτέλεσµα. 

 

2. Η υποχρεωτική και εθελοντική αναφορά ασχολείται µε θέµατα όπως η 

ανάπτυξη δηµόσιας υπευθυνότητας και εµπιστοσύνης στο δηµόσιο. Η εµπιστοσύνη 

θα βελτιωθεί δηµοσιεύοντας πληροφορίες, που διασφαλίζουν διαφάνεια στο δηµόσιο, 

όπως το κατά πόσο ολοκληρώνονται οι σκοποί του δηµοσίου, πληροφορίες για την 

ποιότητα των υπηρεσιών του δηµοσίου, για την απόδοση των κλάδων του δηµοσίου.  
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3. Η ∆ιαχείριση συµβολαίων παροχής υπηρεσιών (service contracts) αναφέρεται 

στο ότι οι δείκτες µέτρησης της απόδοσης έχουν γίνει ένα σηµαντικό εργαλείο για τις 

συµφωνίες µεταξύ διοικήσεων αλλά και µεταξύ διοικητικού και πολιτικού επιπέδου. 

Οι συµφωνίες βασιζόµενες στην απόδοση προσφέρουν πληροφορίες για την 

προσδοκώµενη ποιότητα και ποσότητα των υπηρεσιών και µε τη βοήθεια των 

δεικτών µπορεί να µετρηθεί το αν και πόσο καλά παρέχονται τελικά οι υπηρεσίες.  

 

4. Το σύστηµα «εσωτερικής διάγνωσης» δηµιουργείται µέσω της µέτρησης της 

απόδοσης η οποία αποτελεί για τη διοίκηση εργαλείο που παρέχει µία πιο καθαρή 

εικόνα της αποτελεσµατικότητας των διαφόρων τµηµάτων.  

 

5. Το σύστηµα στρατηγικής διοίκησης αναφέρεται στη χρήση των µέτρων 

µέτρησης της απόδοσης σαν εργαλείο της διοίκησης για να εφαρµόσει στρατηγική. 

Οι δείκτες δηλαδή θα χρησιµοποιούνται για το σχηµατισµό της στρατηγικής αλλά και 

για να µετρηθεί το πόσο καλά εφαρµόζεται η στρατηγική που επιλέχθηκε. (r16, σελ. 

554-555)  
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2.4.  ΠΟΙΟΤΗΤΑ ΚΕΡ∆ΩΝ 

 

2.4.1.  ΟΡΙΣΜΟΣ 

 

Στη συνέχεια, παρατίθενται ορισµένοι χαρακτηριστικοί ορισµοί της έννοιας 

«ποιότητα κερδών» ή «διαχείριση κερδών» ή «earnings management», όπως 

προκύπτουν από τη διεθνή αλλά και ελληνική βιβλιογραφία.  

 

Σύµφωνα µε τον Aljifri (2007), η διαχείριση κερδών αποτελεί µία σειρά συνειδητών 

βηµάτων εντός του πλαισίου των Γενικά Αποδεκτών Λογιστικά Αρχών (GAAP) µε 

στόχο την επίτευξη ενός επιθυµητού ύψους αναφερόµενων κερδών. (r17, σελ. 75) 

 

Κατά την Schipper (1989), η διαχείριση κερδών αποτελεί µία σκόπιµη παρέµβαση 

κατά τη διαδικασία παρουσίασης της χρηµατοοικονοµικής πληροφόρησης προς 

τρίτους µε πρόθεση την αποκόµιση ιδιωτικού οφέλους, σε αντίθεση µε την ουδέτερη 

παρουσίαση των πληροφοριών. Ο ορισµός αυτός θέτει ορισµένους περιορισµούς: 

1. αναφέρεται αποκλειστικά στη διαδικασία παροχής εξωτερικής πληροφόρησης από 

µία επιχείρηση,  

2. δεν συµπεριλαµβάνει τυχόν διευθυντικές αναφορές ή δραστηριότητες που 

στοχεύουν στην επιρροή ή στην αλλαγή των Γενικά Παραδεκτών Λογιστικών Αρχών.   

 

Η διαχείριση κερδών, όµως, συµπεριλαµβάνει την έννοια της διαχείρισης συστατικών 

µερών των κερδών, αλλά και των συµπληρωµατικών γνωστοποιήσεων µιας 

επιχείρησης και µπορεί να προκύψει σε οποιοδήποτε στάδιο της διαδικασίας 

εξωτερικής κοινοποίησης των πληροφοριών και να λάβει ποικίλες µορφές. (r18, σελ. 

92) 

 

Σύµφωνα µε τους Healy & Wahlen (1999), η διαχείριση κερδών παρατηρείται όταν 

οι διοικούντες µιας εταιρείας χρησιµοποιούν την κρίση τους προκειµένου να 

τροποποιήσουν τις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις κατά τη διαδικασία 

παρουσίασής τους ή κατά την καταγραφή των συναλλαγών µε στόχο είτε την 

παραπλάνηση ενδιαφερόµενων µελών (stakeholders) σχετικά µε την οικονοµική 

επίδοση της εταιρείας, είτε την επίδραση στα αποτελέσµατα συµβολαίων που 

στηρίζονται σε καταγεγραµµένα λογιστικά µεγέθη.  
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Τα βασικά σηµεία του παραπάνω ορισµού αφορούν:  

1. τη διακριτική ευχέρεια των διοικούντων σχετικά µε τις λογιστικές επιλογές και 

2. την πρόθεση παραπλάνησης των ενδιαφερόµενων µελών ή υποσυνόλου αυτών.  

 

Η εφαρµογή της λογιστικής των δεδουλευµένων, όµως, δυσχεραίνει την αναγνώριση 

περιπτώσεων διαχείρισης κερδών, δηλαδή δεν είναι πάντα ευκρινές αν µία επιλογή 

της διοίκησης αποτελεί επιδίωξη για earnings management ή εµπίπτει στα πλαίσια 

της υγιούς διοίκησης, καθώς αποτελεί συχνό φαινόµενο να χρησιµοποιούν την κρίση 

τους οι διοικούντες για την υιοθέτηση ή τροποποίηση λογιστικών επιλογών, έχοντας 

όµως πάντα ως αρχή την αποτύπωση της πραγµατικής κατάστασης της εταιρείας 

µέσω των λογιστικών καταστάσεων. (r19, σελ. 6-7) 

 

Κατά τον Γκίκα, η έννοια της ποιότητας των κερδών αναφέρεται στον υπολογισµό 

των κερδών µε βάση την αρχή της συντηρητικότητας, η οποία απαιτεί την 

αναγνώριση εξόδων (Ζηµιών) όσο το δυνατόν νωρίτερα και την αναγνώριση εσόδων 

(κερδών) όσο το δυνατόν αργότερα, καθώς έτσι υπάρχει µεγαλύτερη βεβαιότητα για 

την είσπραξή τους. Εποµένως, κέρδη που έχουν υπολογιστεί µε συντηρητικό τρόπο 

θεωρούνται υψηλότερης ποιότητας, γιατί θεωρείται λιγότερο πιθανό να αποδειχτούν 

εκ των υστέρων διογκωµένα όταν συµβούν κάποια σχετικά µελλοντικά γεγονότα, 

όπως η αδυναµία είσπραξης ορισµένων απαιτήσεων έναντι πελατών ή υπερβολικές 

µελλοντικές ταµειακές εκροές σχετικά µε τη χορήγηση εγγυήσεων καλής λειτουργίας 

ενός προϊόντος.  

O σχετικός κίνδυνος των κερδών αποτελεί µια άλλη διάσταση της ποιότητάς τους, 

καθώς κέρδη µικρότερου κινδύνου θεωρούνται πιο αξιόπιστα. Κέρδη µικρότερου 

κινδύνου και υψηλότερης ποιότητας µπορούν να θεωρηθούν: 

1. αυτά που χαρακτηρίζονται από χαµηλότερη διακύµανση και αυτό σηµαίνει ότι 

παρέχουν µια καλύτερη ένδειξη των µελλοντικών κερδών 

2. αυτά τα οποία προέρχονται από τις κατ’ εξοχήν λειτουργικές δραστηριότητες και 

όχι από τις Χρηµατοοικονοµικές ενέργειες µιας επιχείρησης.  

 

Είναι προφανές ότι τα περισσότερα από τα παραπάνω κριτήρια σχετικά µε την 

ποιότητα και την αξιοπιστία των κερδών αφορούν µόνο ή κυρίως ιδιωτικές 

επιχειρήσεις και δεν έχουν εφαρµογή στους δήµους λόγω των ιδιαιτεροτήτων τους. 

(r20, σελ. 105&108)  
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2.4.2. ∆ΙΑΧΩΡΙΣΜΟΣ ΤΗΣ ΕΝΝΟΙΑΣ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΚΕΡ∆ΩΝ 

 

Η διαχείριση κερδών µπορεί να διαχωριστεί σε : 

1.διαχείριση λογιστικών κερδών και σε  

2.διαχείριση πραγµατικών κερδών.  

 

Πιο αναλυτικά: 

 

1. Η διαχείριση λογιστικών κερδών περιλαµβάνει ενέργειες της διοίκησης οι 

οποίες δεν παραβιάζουν το πλαίσιο των Γενικά Αποδεκτών Λογιστικών Αρχών, όπως 

παραδείγµατος χάριν η επιλογή της µεθόδου LIFO έναντι της µεθόδου FIFO για 

αποτίµηση των αποθεµάτων ή η επιλογή του χρόνου απόσβεσης των παγίων. Με 

άλλα λόγια η διαχείριση λογιστικών κερδών αναφέρεται σε αλλαγές λογιστικών 

πολιτικών ή εκτιµήσεων και σε λογιστικές επιλογές. (r18 ,σελ.92) 

 

2. Η διαχείριση πραγµατικών κερδών είναι πιο εύκολο να χρησιµοποιηθεί, 

κοστίζει λιγότερο και είναι πιο δύσκολο να αναγνωριστεί από τους ελεγκτές σε 

σύγκριση µε την πρώτη. Η διαχείριση των πραγµατικών κερδών αφορά επιλογές που 

σχετίζονται µε επιρροή πραγµατικών µεγεθών, όπως η παραγωγή και οι επενδυτικές 

αποφάσεις. Οι διοικούντες, στην προσπάθειά τους να επιτύχουν τους στόχους τους, 

έχουν κάποια διακριτική ευχέρεια, που µπορούν να εκµεταλλευτούν, προβαίνοντας σε 

πράξεις διαχείρισης κερδών. (r17, σελ.76) 

 

Η διαχείριση κερδών εποµένως, δεν ταυτίζεται µε την απάτη, καθώς 

συµπεριλαµβάνει ενέργειες εντός του επιτρεπτού πλαισίου κανόνων, οι οποίες όµως 

διαστρεβλώνουν την πραγµατική εικόνα µίας εταιρείας.  

Στον πίνακα που ακολουθεί αναφέρονται οι διάφορες ενέργειες της διοίκησης µέσω 

των οποίων επιδιώκεται η διαχείριση των κερδών, λαµβάνοντας υπόψη τη διάκριση 

σε πραγµατικές και λογιστικές αποφάσεις.  
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Εναλλακτικές προσεγγίσεις διαχείρισης κερδών  

 

 

«Πραγµατικές αποφάσεις» (αποφάσεις παραγωγής, χρηµατοδότησης κι 

επενδύσεων µε στόχο τη διαχείριση κερδών σε αντίθεση µε την αύξηση της αξίας 

της οικονοµικής µονάδας)  

 

Αποφάσεις παραγωγής  

Καθυστέρηση ή επιτάχυνση αναγνώρισης εξόδων έρευνας κι ανάπτυξης  

Καθυστέρηση ή επιτάχυνση αναγνώρισης εξόδων συντήρησης  

Καθυστέρηση ή επιτάχυνση αναγνώρισης πωλήσεων  

Αποφάσεις χρηµατοδότησης  

Πρόωρη αποπληρωµή χρέους  

Επενδυτικές Αποφάσεις  

Πώληση χρεογράφων µε στόχο την επίδραση στα κέρδη ή ζηµίες  

Πώληση παγίων µε στόχο την επίδραση στα κέρδη ή ζηµίες  

 

«Καθαρές λογιστικές αποφάσεις» (χωρίς άµεση επίδραση στις ταµειακές ροές) 

  

Αλλαγή λογιστικών µεθόδων (π.χ. αλλαγή σε σταθερή µέθοδο απόσβεσης)  

Αλλαγή ωφέλιµης ζωής παγίων  

Αλλαγή εκτιµηθείσας υπολειµµατικής αξίας παγίων  

Αλλαγή πολιτικής κεφαλαιοποίησης ή εξοδοποίησης των επισκευών  

Προσαρµογή εκτιµηθέντων εξόδων που αφορούν επισφαλή δάνεια  

Αναβολή αναγνώρισης κόστους που προηγουµένως είχε αναγνωριστεί ως έξοδο  

 

Συνδυασµοί «πραγµατικών» και λογιστικών αποφάσεων  

 

Επιλογή µεθόδου LIFO και χειρισµός αγορών  

(r21, σελ. 40) 
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2.4.3. ∆ΙΑΚΡΙΣΗ ΤΩΝ DISCRETIOANARY ACCRUALS ΑΠΟ ΤΑ NON-

DISCRETIONARY ACCRUALS 

 

Η διάκριση ανάµεσα σε discretionary και  non discretionary accruals είναι πολύ 

σηµαντική για τη µελέτη του φαινοµένου της διαχείρισης κερδών, γιατί τα 

αποτελέσµατα των εµπειρικών ερευνών αποδεικνύουν ότι επηρεάζονται έντονα από 

αυτή.  

 

Με τον όρο discretionary accruals ορίζουµε τα στοιχεία τα οποία η διοίκηση µπορεί 

να επηρεάσει µέσω χειρισµών της, ενώ µε τον όρο non discretionary accruals 

αναφερόµαστε στα στοιχεία τα οποία βρίσκονται εκτός της διακριτικής ευχέρειας της 

διοίκησης, δηλαδή προκαλούνται από εξωτερικούς παράγοντες, οι οποίοι δεν δύναται 

να ελεγχθούν.  

 

Τα συνολικά discretionary accruals ισούνται µε τη διαφορά των λειτουργικών 

ταµειακών ροών από το καθαρό εισόδηµα ενός οργανισµού. Ωστόσο, η διάκριση των 

accruals σε discretionary και non discretionary δεν είναι εµφανής. Για αυτόν τον 

λόγο, στις εµπειρικές µελέτες χρησιµοποιούνται έµµεσες εκτιµήσεις των άνω 

µεγεθών. Ταυτόχρονα, η συσχέτιση του επιπέδου της επιχειρηµατικής 

δραστηριότητας µε τα non discretionary accruals καθιστά ακόµα πιο δύσκολο να 

προσδιοριστούν τα στοιχεία στα οποία η διοίκηση έχει τη δυνατότητα να ασκεί σαφή 

επιρροή. (r17, σελ. 77-78)  
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2.5 ΛΟΓΙΣΤΙΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΠΑΡΑΚΟΛΟΥΘΗΣΗΣ ΤΩΝ 

ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ (ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ ΒΑΣΗ) 

 

Με τον όρο λογιστική βάση αναφερόµαστε στο πότε ένα γεγονός ή µία συναλλαγή 

πρέπει να αναγνωριστούν στις λογιστικές καταστάσεις των δήµων. (r1, σελ.16) 

  

Τα κύρια συστήµατα παρακολούθησης των συναλλαγών στους δήµους είναι: 

 

1. Η Ταµειακή βάση (Cash Basis) 

2. Η ∆εδουλευµένη Βάση (Accrual Basis) 

3. Η Προσαρµοσµένη Ταµειακή Βάση (Modified Cash Basis) 

4. Η Προσαρµοσµένη ∆εδουλευµένη Βάση (Modified Accrual Basis) (r22, σελ. 16) 

 

Πιο, αναλυτικά: 

 

1.  Ταµειακή Βάση  

 

Στα πλαίσια της λογιστικής της ταµειακής βάσης τα διάφορα γεγονότα και οι 

συναλλαγές αναγνωρίζονται όταν πραγµατοποιείται η πληρωµή ή είσπραξη 

µετρητών. Ως µετρητά θεωρούνται όχι µόνο τα «χρήµατα στο χέρι», αλλά και οι 

τραπεζικές καταθέσεις καθώς και τα ταµειακά ισοδύναµα, τα οποία είναι 

βραχυπρόθεσµες υψηλής ρευστότητας επενδύσεις άµεσα µετατρέψιµες σε γνωστό 

ποσό χρηµάτων. (r23, σελ. 8) Εποµένως, έσοδα θεωρούνται οι εισπράξεις δηλαδή οι 

ταµειακές εισροές που γίνονται κατά την διάρκεια µιας περιόδου, και οµοίως ως 

έξοδα αναγνωρίζονται οι πληρωµές – ταµειακές εκροές οι οποίες πραγµατοποιούνται 

σε µία διαχειριστική περίοδο. (r22, σελ. 21) Το τελικό αποτέλεσµα της χρήσης 

υπολογίζεται ως η διαφορά µεταξύ των µετρητών που εισπράχθηκαν και αυτών που 

πληρώθηκαν. (r24, σελ.23) Οι οικονοµικές καταστάσεις που προετοιµάζονται µε την 

ταµειακή βάση προσφέρουν πληροφόρηση σχετικά µε τις πηγές άντλησης των 

εσόδων – µετρητών, τον τρόπο χρήσης τους κατά τη διάρκεια ενός χρόνου και το 

τελικό πλεόνασµα ή έλλειµµα την ηµέρα σύνταξης των οικονοµικών καταστάσεων. 

(r23, σελ.9) 
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ΠΛΕΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ 

Τα δύο κύρια πλεονεκτήµατα της εφαρµογής του συστήµατος ταµειακής λογιστικής 

σε έναν οργανισµό είναι:  

 

Α) Η απλότητά του και  

 

Β) Το µικρότερο κόστος στη διατήρηση και τη λειτουργία του σε σχέση µε ένα 

σύστηµα δεδουλευµένης λογιστικής. Βέβαια αυτή η αξιολόγηση δεν λαµβάνει υπόψη 

τα οφέλη από την επιπλέον πληροφορία που µας παρέχει το δεύτερο σύστηµα, αλλά 

βασίζεται στο γεγονός ότι η λογιστική στην ταµειακή βάση για να εφαρµοστεί 

χρειάζεται προσωπικό που να διαθέτει απλώς κοινή λογική, δεν απαιτεί, δηλαδή, 

εξειδικευµένους επαγγελµατίες. (r25, σελ. 161)  

 

ΜΕΙΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ  

Μερικά από τα µειονεκτήµατα της ταµειακής λογιστικής βάσης είναι: 

 

Α) Η ταµειακή λογιστική βάση δεν λαµβάνει υπόψη της την αρχή της συσχέτισης 

των εσόδων µε τα έξοδα. Αυτό έχει ως κύριο αποτέλεσµα να µην µπορεί να 

υπολογιστεί το κόστος κάθε υπηρεσίας που παρέχεται. (r26, σελ.38) 

 

Β) Το λογιστικό σύστηµα της ταµειακής βάσης αφήνει λίγα περιθώρια 

διενέργειας απάτης, όπως για παράδειγµα η καθυστέρηση πληρωµής εξόδων που 

δηµιουργήθηκαν εντός της χρήσης έτσι ώστε να µην  γίνει υπέρβαση του 

προϋπολογισµού και η βεβιασµένη εκποίηση χρήσιµων στοιχείων (π.χ. παγίων) για 

την απόκτηση εσόδων-εισπράξεων. Επιπλέον, είναι δυνατόν να µην εµφανίσουν το 

σύνολο των εισπράξεων — πληρωµών µιας περιόδου, µεταφέροντας ορισµένα 

τιµολόγια ή άλλα έγγραφα στην επόµενη διαχειριστική περίοδο. 

 

Γ) Στην ταµειακή λογιστική δεν υπάρχει µέτρηση των υποχρεώσεων και των 

απαιτήσεως, εποµένως δεν µπορεί να δοθεί εικόνα του κεφαλαίου του οργανισµού, 

αλλά ούτε και του εισοδήµατος καθώς αυτό ορίζεται ως µεταβολή του κεφαλαίου. 

Συνεπώς, δεν είναι εφικτό να υπολογιστεί ο δείκτης απόδοσης του κεφαλαίο (σε 

σχέση µε το εισόδηµα) και έτσι χάνεται το πλεονέκτηµα της αξιολόγησης της 

απόδοσης του οργανισµού µέσα από τα δύο στοιχεία αυτά. Το µόνο µέτρο 

αξιολόγησης των δήµων είναι η αξιολόγηση – σύγκριση του προϋπολογισµό µε τον 

πραγµατικό απολογισµό. (r25, σελ. 163-165) 
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2.  ∆εδουλευµένη Βάση 

 

Σύµφωνα µε τη λογιστική της δεδουλευµένης βάσης αναγνωρίζονται όλα τα στοιχεία 

του ενεργητικού, οι υποχρεώσεις, τα έσοδα και τα έξοδα του δήµου. Για την 

αναγνώριση λοιπόν των εσόδων και των εξόδων απαραίτητη προϋπόθεση είναι η 

πραγµατοποίησή τους, χωρίς να συνεπάγεται κάτι τέτοιο υποχρεωτικά και την 

ταµειακή εισροή — εκροή τους. Η λογιστική βάση αυτή δίνει έµφαση στον 

υπολογισµό και στην παρουσίαση: 

 

Α) του κόστους των αγαθών και υπηρεσιών που αναλώθηκαν µέσα στην 

διαχειριστική περίοδο,  

 

Β) των αποσβέσεων των παγίων στοιχείων και  

 

Γ) των προσαρµογών στις αξίες των στοιχείων του ενεργητικού λόγω 

αποτίµησης. (r22, σελ. 18&23) 

 

Η µέθοδος αυτή για τον υπολογισµό αποτελεσµάτων χρήσεως λαµβάνει υπόψη της 

την Οικονοµική Θεωρία (ανάλυση κόστους - οφέλους). Ο ρόλος των δεδουλευµένων, 

ουσιαστικά, είναι να µεταθέτουν χρονικά την αναγνώριση των ταµιακών ροών. Γι’ 

αυτό βραχυχρόνια τα δεδουλευµένα µπορούν να προκαλέσουν στρεβλώσεις στα 

κέρδη χρήσεως (υποεκτιµηµένα ή υπερεκτιµηµένα κέρδη). Μακροχρόνια, όµως, τα 

δεδουλευµένα ισούνται µε µηδέν (γιατί το σύνολο των κερδών ισούται µε το σύνολο 

των καθαρών ταµιακών ροών στη διάρκεια «ζωής» µιας επιχείρησης). (r24, σελ.23) 

  

Παρακάτω παραθέτουµε ποια πρέπει να είναι τα περιεχόµενα των οικονοµικών 

καταστάσεων των δήµων που εφαρµόζουν την λογιστική της δεδουλευµένης βάσης: 

 

Α) Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης (Statement of financial position) 
 

Β) Κατάσταση Απόδοσης (Statement of financial performance) 
 

Γ) Κατάσταση µεταβολής των ιδίων κεφαλαίων (Statement of changes in net 

assets/equity) 
 

∆) Κατάσταση Ταµειακών Ροών (Cash flow statement) 
 

Ε) Σηµειώσεις (Accounting policies and notes to the financial statements)      

(r27, σελ. 10) 
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ΠΛΕΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ 

Τα κύρια πλεονεκτήµατα του συστήµατος της λογιστικής δεδουλευµένης βάσης είναι 

τα παρακάτω: 

 

Α) Το λογιστικό αυτό σύστηµα απαιτεί την καταγραφή εσόδων και εξόδων και 

το διαχωρισµό τους σε δεδουλευµένα ή µη, γεγονός που διευκολύνει την µέτρηση της 

αποδοτικότητας, αποτελεσµατικότητας και οικονοµίας των προϊόντων ή υπηρεσιών 

που προσφέρθηκαν (Θεωρία κόστους-οφέλους). 

 

Β) Η λογιστική δεδουλευµένης βάσης παρέχει σηµαντικά στοιχεία, όπως τα 

κέρδη και το κεφάλαιο. Τα κέρδη αποτελούν ένα µέτρο αξιολόγησης της απόδοσης 

των δήµων ενώ το κεφάλαιο δίνει µία εικόνα για την αξία του οργανισµού. 

 

Γ) Το σύστηµα της δεδουλευµένης λογιστικής διευκολύνει τη διαδικασία λήψης 

αποφάσεων από τη διοίκηση των δήµων. Η αποτίµηση των περιουσιακών στοιχείων 

του δήµου (που προβλέπεται από τη λογιστική δεδουλευµένης βάσης) από τους 

διοικούντες τους παρέχει πληροφόρηση σχετικά µε την απόδοση των περιουσιακών 

αυτών στοιχείων. (r25, σελ. 171-173) Συνεπώς προσφέρονται κίνητρα για την 

αποτελεσµατικότερη διαχείριση των πόρων από τα στελέχη των δήµων.
 
(r22, σελ. 18) 

 

∆) Επειδή το σύστηµα της δεδουλευµένης λογιστικής βάσης είναι αυτό που 

εφαρµόζεται στον Ιδιωτικό Τοµέα, η εφαρµογή του και στους ∆ηµόσιους 

Οργανισµούς, όπως οι ∆ήµοι, προσφέρει τη δυνατότητα συγκρίσεων. 

 

Ε) Η λογιστική της δεδουλευµένης βάσης προσφέρει µεγαλύτερη ποιότητα άρα 

και διαφάνεια στα αποτελέσµατα, λόγω της Θεωρητικής της ανωτερότητας.
 
(r26, σελ. 

38-39) 

 

Στ) το σύστηµα αυτό ενισχύει την εσωτερική και εξωτερική διαφάνεια, 

αυξάνοντας τις ευθύνες των δήµων. (r28, σελ. 8) 

 

ΜΕΙΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ  

Τα κύρια µειονεκτήµατα του λογιστικού συστήµατος της δεδουλευµένης βάσης είναι: 

 

Α) Η λογιστική δεδουλευµένης βάσης έχει διευρύνει τις διαθέσιµες ευκαιρίες που 

έχει η διοίκηση των δήµων να επηρεάσει τις λογιστικές πολιτικές και εκτιµήσεις έτσι 

ώστε να παραποιήσει τις οικονοµικές καταστάσεις. Παραδείγµατα λογιστικών 
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εκτιµήσεων και πολιτικών που είναι στη διακριτική ευχέρεια των διοικούντων είναι 

αποφάσεις σχετικά µε: 

Α1. την ωφέλιµη ζωή των περιουσιακών στοιχείων που υφίστανται 

απόσβεση,  

Α2. τη µέθοδο απόσβεσης ή τη µέθοδο αποτίµησης των αποθεµάτων, 

Α3. η επανεκτίµηση των περιουσιακών στοιχείων (r29, σελ.443) 

 

Β) Η υιοθέτηση της λογιστικής της δεδουλευµένης βάσης όπως ακριβώς 

εφαρµόζεται στον Ιδιωτικό Τοµέα δηµιουργεί προβλήµατα λόγω της φύσης κάποιων 

περιουσιακών στοιχείων του δήµου. Παράδειγµα αποτελούν τα στοιχεία που 

σχετίζονται µε την εθνική κληρονοµιά ή χαρακτηρίζονται από πολύ µεγάλη διάρκεια 

ζωής, γιατί απαιτούν µεγάλο κόστος συντήρησης ανά σχετικά τακτά χρονικά 

διαστήµατα, όπως ιστορικά µνηµεία, πάρκα, δρόµοι και άλλα κοινωνικά, πολιτιστικά 

και επιστηµονικά στοιχεία. Πολλοί υποστηρίζουν ότι θα έπρεπε να περιλαµβάνονται 

ως υποχρεώσεις, παρά ως περιουσιακά στοιχεία στις οικονοµικές καταστάσεις. 

 

 

3.  Σύστηµα Προσαρµοσµένης Ταµειακής Βάσης 

 

Το σύστηµα προσαρµοσµένης ταµειακής βάσης µπορεί να έχει διάφορους τρόπους 

εφαρµογής του. Εδώ παραθέτουµε δύο παραλλαγές: 

 

Α) Η πρώτη παραλλαγή αφορά τη διατήρηση ενός συστήµατος  λογιστικής 

ταµειακής βάσης και παράλληλα τον εµπλουτισµό του µε προσαρµογές που 

πραγµατοποιούνται στο τέλος της περιόδου ώστε να παράγουν οικονοµικές 

καταστάσεις µε βάση τη λογιστική δεδουλευµένων. (r30, σελ. 7-8) 

 

Β) Η δεύτερη παραλλαγή έχει ως σκοπό να  διατηρηθεί η µέθοδος ταµειακής 

βάσης όσον αφορά τον προϋπολογισµό και πιο συγκεκριµένα την αναγνώριση των 

εξόδων που προβλέπονται από αυτόν ενώ παράλληλα διατηρούνται και στοιχεία του 

συστήµατος λογιστικής δεδουλευµένων καταγράφοντας απαιτήσεις και υποχρεώσεις 

και αναγνωρίζοντας τα δεδουλευµένα και µη έσοδα και έξοδα. Συνδυάζοντας αυτά τα 

δύο στοιχεία καταλήγουµε στο γεγονός ότι αναγνωρίζουµε δεδουλευµένα µόνο για 

στοιχεία που έχουν καταγραφεί στον προϋπολογισµό.
 
(r31, σελ. 209-210) 
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ΠΛΕΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ 

Τα βασικά πλεονεκτήµατα τους συστήµατος αυτού είναι: 

 

Α) Ουσιαστικά διατηρούµε το σύστηµα ταµειακής βάσης που είναι εύκολο στη 

χρήση ενώ  

 

Β) σταδιακά εισάγεται το σύστηµα λογιστικής δεδουλευµένων, γεγονός που 

διευκολύνει την οµαλή µετάβαση από την ταµειακή βάση στη δεδουλευµένη.  

 

ΜΕΙΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ 

Το βασικότερο µειονέκτηµα του συστήµατος αυτού είναι η πληθώρα προβληµάτων -

τεχνικών, διοικητικών και πολιτικών- που προκύπτουν λόγω της συνύπαρξης της 

λογιστικής δεδουλευµένων µε την ταµειακή λογιστική βάση. Για να λειτουργήσει 

αυτό το σύστηµα χρειάζονται πολλαπλοί συνδυασµοί λογαριασµών που οδηγούν µε 

µαθηµατική ακρίβεια σε συγκρούσεις και αντιφάσεις. (r30, σελ. 2) 

 

4.  Σύστηµα Προσαρµοσµένης δεδουλευµένης βάσης  

 

Αυτό το σύστηµα πλησιάζει όσον αφορά τη σύνταξη των οικονοµικών καταστάσεων 

το σύστηµα της λογιστικής δεδουλευµένης βάσης διατηρώντας τις βασικές αρχές του 

δεύτερου µε δύο σηµαντικές διαφορές:  

 

Α) Τα βασικά περιουσιακά στοιχεία του δήµου, όταν χρησιµοποιούνται 

απευθείας από τους δηµότες, αναγνωρίζονται ως επενδύσεις κεφαλαίου κατά την 

κατασκευή τους και εξοδοποιούνται όταν ολοκληρωθούν. Αυτό συνήθως 

εφαρµόζεται σε πάγια. Η έλλειψη αναγνώρισης αποσβέσεων καθιστά εξαιρετικά 

δύσκολο τον υπολογισµό του κόστους των υπηρεσιών που παρέχουν οι δήµοι, άρα τα 

λειτουργικά αποτελέσµατα και την επίδρασή τους στην Καθαρή Θέση. 

 

Β) Οι επιχορηγήσεις ή οι επιδοτήσεις αναγνωρίζονται χρησιµοποιώντας το 

σύστηµα προσαρµοσµένης ταµειακής βάσης και µεταφέροντας το εισόδηµα όταν 

συγκεντρωθεί ή όταν καταστεί εισπράξιµο εντός τριών περίπου µηνών. Εποµένως, 

δεν αναγνωρίζονται Αναβαλλόµενα Έσοδα σε µελλοντικές περιόδους. 
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Για τη σύνταξη της κατάστασης προϋπολογισµού το σύστηµα προσαρµοσµένης 

δεδουλευµένης βάσης µπορεί να συσχετιστεί µε το σύστηµα της προσαρµοσµένης 

ταµειακής βάσης. Παρακάτω παραθέτουµε ως παράδειγµα µερικούς κοινούς 

χειρισµούς: 

 

Α) Τα προϋπολογισθέντα έσοδα και έξοδα αναγνωρίζονται όταν οι σχετικές 

διοικητικές αποφάσεις ληφθούν, ανεξάρτητα µε το χρόνο πραγµατοποίησης του 

γεγονότος. 

 

Β) Οι επισφαλείς απαιτήσεις, διαγράφονται από τις καταστάσεις 

προϋπολογισµού, µόνο όταν εκδοθεί νοµική απόφαση που βεβαιώνει τη µη είσπραξή 

τους και οι προβλέψεις για επισφαλείς απαιτήσεις συµπεριλαµβάνονται στις 

οικονοµικές καταστάσεις βάση της αρχής των δεδουλευµένων. 

 

Γ) Οι µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις καταγράφονται στις σηµειώσεις του ετήσιου 

προϋπολογισµού και σε ορισµένες περιπτώσεις αναφέρονται σαν µακροπρόθεσµες 

υποχρεώσεις και στον Ισολογισµό. 

 

ΠΛΕΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ/ΜΕΙΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ 

Τα πλεονεκτήµατα και µειονεκτήµατα αυτού του λογιστικού συστήµατος είναι τα ίδια 

µε το σύστηµα προσαρµοσµένης ταµειακής βάσης, όσον αφορά τη σταδιακή 

εισαγωγή της δεδουλευµένης βάσης και την πολυπλοκότητα που προκύπτει από την 

ταυτόχρονη εφαρµογή ταµειακής και δεδουλευµένης λογιστικής. Επειδή όπως 

αναφέρθηκε και προηγουµένως, κατά κύριο λόγο βασίζεται  στη δεδουλευµένη βάση, 

είναι εύλογο επακόλουθο να δανείζεται πολλά από τα πλεονεκτήµατα και 

µειονεκτήµατα του συστήµατος αυτού.
 
(r32, σελ. 138-141) 
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3. ΕΡΕΥΝΗΤΙΚΟ ΜΕΡΟΣ 

 

Στα κεφάλαια που προηγούνται πραγµατοποιήθηκε η θεωρητική προσέγγιση του 

θέµατος της παρούσας εργασίας. Σε αυτό το µέρος ακολουθεί η ερευνητική ανάλυση, 

η οποία στοχεύει στην µελέτη της ποιότητας κερδών των Ελληνικών Ο.Τ.Α.-∆ήµων- 

για τις χρήσεις 2005-2007.  

 

 

3.1. ΣΚΟΠΟΣ ΤΗΣ ΕΡΕΥΝΑΣ 

 

Πρώτα από όλα, θα πρέπει να αναφέρουµε ότι έχει ήδη γίνει µια πολύ χρήσιµη 

εισαγωγή του θέµατος από ερευνητικής σκοπιάς στην υποενότητα 2.2. 

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΚΗ ΑΝΑΣΚΟΠΗΣΗ. Η υποενότητα αυτή εξηγεί ότι παρά την 

πληθώρα άρθρων σχετικών µε την ποιότητα κερδών στον ∆ηµόσιο Τοµέα, η έρευνα 

αυτής της εργασίας θα βασιστεί στο άρθρο «The quality and conservatism of the 

accounting earnings of local governments» των Pinnuck and Potter(2009) . 

 

Στο άρθρο αυτό εξετάζεται κατά πόσο τα αποτελέσµατα της δεδουλευµένης βάσης 

παρέχουν επιπλέον, χρήσιµη και ποιοτική πληροφόρηση. Οι Pinnuck and Potter µε 

αφορµή τις έρευνες Descow (1994) και Descow et al (1998), που δείχνουν ότι στις 

ιδιωτικές επιχειρήσεις τα accruals έχουν την ικανότητα να προβλέπουν τις 

µελλοντικές ταµειακές ροές και πως υπάρχει ανάγκη για την πληροφόρηση που 

προσφέρουν τα αποτελέσµατα που προκύπτουν από τη δεδουλευµένη βάση, 

αποφασίζουν να ελέγξουν αν ισχύουν τα παραπάνω και στους Ο.Τ.Α στην 

Αυστραλία. Ουσιαστικά, θεωρούν ότι η ικανότητα των accruals να προβλέψουν τις 

µελλοντικές ταµειακές ροές αποτελεί ένδειξη υψηλής ποιότητας των κερδών. Σε 

αυτήν την υπόθεση βασίζεται και η παρούσα εργασία και γι’ αυτό ο σκοπός της είναι 

να ελέγξει την εξής υπόθεση: 

 

Η1: Τα αποτελέσµατα των Ο.Τ.Α. σύµφωνα µε την δεδουλευµένη βάση προσφέρουν 

χρήσιµη πληροφόρηση για την πρόβλεψη των µελλοντικών ταµειακών ροών  
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Να σηµειώσουµε εδώ ότι, όπως αναφέρθηκε και στην υποενότητα 2.2., στο άρθρο 

τους οι Pinnuck and Potter για να προσεγγίσουν την ποιότητα των κερδών των Ο.Τ.Α 

δεν ελέγχουν µόνο την προβλεψιµότητα των µελλοντικών ταµειακών ροών από τα 

λογιστικά αποτελέσµατα που προκύπτουν από την δεδουλευµένη βάση αλλά και την 

συντηρητικότητα µε την οποία αναγνωρίζονται τα κέρδη σε σύγκριση µε τις ζηµιές. 

Η παρούσα εργασία, όµως, λόγω της φύσης της (µεταπτυχιακή εργασία) αλλά και του 

ίδιου του θέµατος, δεν εξετάζει την συµµόρφωση σχετικά µε την αρχή της 

συντηρητικότητας. (r4, σελ.3) 
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3.2. ΤΟ ∆Ε∆ΟΜΕΝΑ ΤΗΣ ΜΕΛΕΤΗΣ ΚΑΙ ΤΟ ΧΡΟΝΙΚΟ 

ΠΛΑΙΣΙΟ 

 

3.2.1. ΠΗΓΗ ΑΝΤΛΗΣΗΣ ∆Ε∆ΟΜΕΝΩΝ ΚΑΙ ΑΙΤΙΟΛΟΓΗΣΗ ΧΡΟΝΙΚΟΥ 

ΠΛΑΙΣΙΟΥ 

 

Η βάση δεδοµένων που χρησιµοποιήθηκε για να διεξαχθεί έρευνα σχετικά µε την 

ποιότητα κερδών των δήµων περιέχει δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις των 

δήµων σε µορφή Microsoft Excel για τα έτη 2005,2006 και 2007.  

 

Ο επιβλέπων καθηγητής αυτής της εργασίας και καθηγητής Λογιστικής στο τµήµα 

Λογιστικής και Χρηµατοοικονοµικής του Οικονοµικού Πανεπιστηµίου Αθηνών, κ. 

Βενιέρης Γεώργιος, έχει συνδράµει σηµαντικά (εκτός των άλλων και) στο να 

αποκτήσω πρόσβαση στα στοιχεία της µελέτης, που περιγράφονται παρακάτω. Ο κ. 

Βενιέρης φρόντισε να προµηθευτώ την βάση δεδοµένων από την Επίκουρη 

Καθηγήτρια Λογιστικής στο τµήµα Λογιστικής και Χρηµατοοικονοµικής του 

Οικονοµικού Πανεπιστηµίου Αθηνών, κ. Κοέν Σάντρα. Ουσιαστικά, τα πρωτογενή 

δεδοµένα προήλθαν από το Υπουργείο Εσωτερικών και µετά από κατάλληλη 

επεξεργασία πήραν την µορφή του αρχείου Microsoft Excel που χρησιµοποιήθηκε για 

την διεξαγωγή της παρούσας έρευνας. 

 

Πιο συγκεκριµένα, τα διαθέσιµα δεδοµένα αποτελούνται από 414, 342 και 317 

στοιχεία ενεργητικού, παθητικού και Κ.Α.Χ.(Κατάσταση Αποτελεσµάτων Χρήσης) 

για τα έτη 2005, 2006 και 2007. Κατά την επεξεργασία των στοιχείων αυτών έγινε 

µια προσπάθεια κατάταξης των στοιχείων κατά δήµο. Το αποτέλεσµα της 

επεξεργασίας αυτής είναι ότι δεδοµένα και για τις 3 χρονιές (ενεργητικού, παθητικού 

και Κ.Α.Χ.) υπήρχαν για 275 δήµους, που αποτέλεσαν ουσιαστικά το δείγµα της 

έρευνας. 

 

Όπως γίνεται αντιληπτό η βάση δεδοµένων δεν περιλαµβάνει Καταστάσεις 

Ταµειακών Ροών (ΚΤΡ) για τους δήµους και αυτό γιατί οι δηµοσιευµένες 

οικονοµικές καταστάσεις για τους Ο.Τ.Α. δεν περιέχουν ΚΤΡ. Στην υποενότητα που 

ακολουθεί θα περιγραφεί η χρησιµότητα των ΚΤΡ και ο τρόπος µε τον οποίον θα 
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προκύψουν οι Ταµειακές Ροές από Λειτουργικές ∆ραστηριότητες (µέρος των ΚΤΡ). 

Όπως θα προκύψει, λοιπόν, από τα όσα θα περιγραφούν παρακάτω, τα στοιχεία από 

την βάση δεδοµένων µπορούν να βοηθήσουν στην εξαγωγή ΚΤΡ µόνο για τις χρονιές 

2006 και 2007. Ακριβώς αυτά τα στοιχεία όµως χρειάζονται για να γίνει έλεγχος της 

υπόθεσης Η1.  

 

Τα δεδοµένα, λοιπόν, της παρούσας έρευνας είναι διαστρωµατικά δεδοµένα και όχι 

χρονοσειρές. Χρήσιµο είναι να διευκρινιστεί ότι διαστρωµατικά δεδοµένα είναι 

εκείνα που αφορούν τη συµπεριφορά µιας µεταβλητής σε µία δεδοµένη χρονική 

περίοδο ή στιγµή, ενώ οι χρονοσειρές είναι δεδοµένα που συλλέγονται διαχρονικά 

και εκφράζουν την εξέλιξη των τιµών µίας µεταβλητής κατά την διάρκεια ίσων 

διαδοχικών χρονικών περιόδων. Η µελέτη που γίνεται στις επόµενες ενότητες 

επικεντρώνεται στην διερεύνηση της συµπεριφοράς της εξαρτηµένης µεταβλητής 

(που περιγράφεται στην συνέχεια) σε µια συγκεκριµένη χρονική στιγµή για ένα 

πλήθος δήµων. Θα µπορούσε κανείς ερευνώντας το θέµα της ποιότητας κερδών να 

πραγµατοποιήσει όχι µόνο ανάλυση παλινδρόµησης (regression analysis) αλλά και 

ανάλυση χρονοσειρών (time series analysis). Περαιτέρω ανάλυση του θέµατος θα 

µπορούσε να περιλαµβάνει το µοντέλο πολλαπλής παλινδρόµησης στο οποίο θα 

καταλήξει η έρευνα αυτή µελετώντας το διαχρονικά µε την βοήθεια της ανάλυσης 

χρονοσειρών. Στην παρούσα εργασία, όµως, λόγω της ίδιας της φύσης της και της 

δυσκολίας του να συλλεχθούν πληροφορίες για πολλούς δήµους για πολλά έτη 

(διαχρονικά), κρίνεται πιο ουσιαστικό να περιοριστεί η µελέτη. (r33, σελ. 25) 

 

Να σηµειώσουµε σε αυτό το σηµείο ότι  το άρθρο των Pinnuck and Potter 

χρησιµοποιεί, ως µια από τις ανεξάρτητες µεταβλητές. την µεταβλητή Pop που 

αποτελεί τους εγγεγραµµένους πολίτες στον κάθε δήµο. Αυτή τη µεταβλητή δεν θα 

την χρησιµοποιήσουµε στην παρούσα έρευνα γιατί µειώνει αισθητά τον αριθµό του 

δείγµατος και για την Ελλάδα τα διαθέσιµα δεδοµένα αποτελούν στοιχεία του 2001, 

τα οποία µπορεί να έχουν µεταβληθεί αισθητά για τις χρονιές που εξετάζουµε 2005-

2007. 
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3.2.2. ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑ ∆Ε∆ΟΜΕΝΩΝ ΜΕ ΣΚΟΠΟ ΤΗΝ ΣΥΝΤΑΞΗ 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΤΑΜΕΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ 

 

Πριν την ανάλυση της µεθόδου µε την οποία συντάχθηκε η Κατάσταση Ταµειακών 

Ροών, πρέπει να γίνει µια θεωρητική προσέγγιση της κατάστασης αυτής καθώς και 

των ωφελειών της για τους χρήστες της. 

 

Η Κατάσταση Ταµειακών Ροών αποτελεί την τελευταία χρονολογικά λογιστική 

κατάσταση που υποχρεώθηκαν οι επιχειρήσεις του Ιδιωτικού Τοµέα να δηµοσιεύουν, 

καθώς το 1992 η Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων µε την αναθεώρηση του 

∆.Λ.Π. 7 επέβαλε την κατάρτιση της ΚΤΡ. (r34, σελ. 429) Εφόσον τα I.P.S.A.S.  

βασίζονται στα ∆.Π.Χ.Π. είναι αναµενόµενο ότι και στα πρώτα περιλαµβάνεται 

πρότυπο που αναφέρεται στις ΚΤΡ και είναι το I.P.S.A.S.  2. (r9, σελ. 29) 

 

 Η εν λόγω Κατάσταση εµφανίζει κατάλληλα οµαδοποιηµένες τις πηγές και χρήσεις 

των ταµειακών διαθεσίµων και ταµειακών ισοδυνάµων της οικονοµικής οντότητας 

και χρησιµοποιείται εκτενώς στην ανάλυση και αξιολόγηση των οικονοµικών 

καταστάσεων. (r35, σελ. 795) Ουσιαστικά, ο πρωταρχικός σκοπός της ΚΤΡ είναι η 

παροχή στους χρήστες των οικονοµικών καταστάσεων, πληροφοριών σχετικά µε τις 

ταµειακές εισροές και εκροές µίας οικονοµικής µονάδας κατά την διάρκεια µίας 

περιόδου. Η παροχή αναλυτικών πληροφοριών για τις λειτουργικές, τις επενδυτικές 

και τις χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες ενός οργανισµού είναι ο δεύτερος 

σηµαντικός στόχος αυτής της κατάστασης. (r34, σελ.428) 

 

Οι χρήστες των ΚΤΡ ωφελούνται από τις πληροφορίες που τους προσφέρουν οι 

καταστάσεις αυτές. Οι πληροφορίες αυτές τους βοηθούν για τα εξής θέµατα: 

1. για τις πηγές δηµιουργίας ταµειακών ροών, δηλαδή την ικανότητα της οντότητας 

να δηµιουργεί ταµειακά διαθέσιµα κατά τη διάρκεια µιας περιόδου 

2. για το πώς χρησιµοποιήθηκαν τα διαθέσιµα. Οι ταµειακές εκροές κατά τη διάρκεια 

µιας περιόδου πραγµατοποιούνται για να καλυφθούν οι ανάγκες της οντότητας, 

δηλαδή προκαλούνται από πράξεις που αποσκοπούν στην απόκτηση µέσων ή την 

ανάπτυξη των δραστηριοτήτων της οντότητας 

3.  για την ποιότητα κερδών και δυνατότητα πρόβλεψης µελλοντικών κερδών και 

ταµειακών ροών για έναν οργανισµό. Πολλές φορές µια οντότητα µε θετικά 
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αποτελέσµατα χρήσης µπορεί να αντιµετωπίζει προβλήµατα ρευστότητας και να 

αδυνατεί να ικανοποιήσει τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της 

4. από ποιες δραστηριότητες προέκυψαν τα διαθέσιµα, δηλαδή αν προέκυψαν από 

λειτουργικές, επενδυτικές ή χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες. (r35, σελ.243-244) 

 

Η ΚΤΡ πρέπει να απεικονίζει τις ταµειακές ροές στη διάρκεια της χρήσης 

ταξινοµηµένες κατά: 

1. Λειτουργικές δραστηριότητες 

2. Επενδυτικές δραστηριότητες 

3. Χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες 

 

Πιο αναλυτικά, 

 

1. Λειτουργικές Ταµειακές Ροές καλούνται αυτές που προέρχονται βασικά από 

τις κύριες δραστηριότητες δηµιουργίας εσόδων της οικονοµικής οντότητας. Συνεπώς 

προέρχονται γενικά από συναλλαγές και άλλα γεγονότα που υπεισέρχονται στον 

προσδιορισµό του καθαρού κέρδους ή ζηµίας ή ορθότερα για τους δήµους στον 

προσδιορισµό πλεονάσµατος ή ελλείµµατος. (r36, σελ.797) Πολλοί συγγραφείς 

θέτουν την έννοια Ταµειακές Ροές από Λειτουργικές ∆ραστηριότητες ως τις ροές 

εκείνες που δεν µπορούν να ορισθούν ως ταµειακές ροές από επενδυτικές ή 

χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες. (r34, σελ.435) Οι Ταµειακές Ροές που 

προέρχονται από Λειτουργικές ∆ραστηριότητες είναι ένας δείκτης-κλειδί της έκτασης 

στην οποία οι δραστηριότητες της οντότητας του ∆ηµόσιου Τοµέα χρηµατοδοτούνται 

από φόρους (άµεσους ή έµµεσους) ή από την πώληση αγαθών και την παροχή 

υπηρεσιών. Παραδείγµατα Ταµειακών Ροών από Λειτουργικές ∆ραστηριότητες 

αποτελούν: 

Α) Εισπράξεις από φόρους, δασµούς και πρόστιµα 

Β) Εισπράξεις από την πώληση αγαθών και την παροχή υπηρεσιών 

Γ) Εισπράξεις από επιχορηγήσεις ή µεταβιβάσεις από την κεντρική κυβέρνηση ή 

από άλλες οντότητες ∆ηµοσίου Τοµέα 

∆) Εισπράξεις από δικαιώµατα εκµετάλλευσης, αµοιβές, προµήθειες και άλλα 

έσοδα 

Ε) Πληρωµές προς άλλες οντότητες του ∆ηµοσίου για την χρηµατοδότηση των 

λειτουργιών τους (µε εξαίρεση τα δάνεια) 



41 

 

Στ) Πληρωµές σε προµηθευτές αγαθών και υπηρεσιών 

Ζ) Πληρωµές σε εργαζόµενους και για λογαριασµό τους 

Η) Εισπράξεις και πληρωµές ενός ασφαλιστικού τοµέα, ασφάλιστρα και 

αποζηµιώσεις, ετήσιες παροχές και άλλες ασφαλιστικές παροχές 

Θ) Πληρωµές για φόρους ακίνητης περιουσίας ή εισοδήµατος (όπου υπάρχει) σε 

σχέση µε τις λειτουργικές δραστηριότητες 

Ι) Εισπράξεις και πληρωµές από συµβάσεις που κατέχονται στα πλαίσια του 

συναλλακτικού κυκλώµατος ή για εµπορική εκµετάλλευση 

Ια) Εισπράξεις ή πληρωµές από διακοπείσες δραστηριότητες 

Ιβ) Εισπράξεις ή πληρωµές από διακανονισµούς νοµικών προσφυγών 

 

Για την κατάρτιση των Ταµειακών Ροών από Λειτουργικές ∆ραστηριότητες 

χρησιµοποιείται: 

Α) είτε η άµεση µέθοδος, σύµφωνα µε αυτήν γνωστοποιούνται οι κύριες 

κατηγορίες ακαθάριστων εισπράξεων και ακαθάριστων καταβολών µετρητών 

Β) είτε η έµµεση µέθοδος, σύµφωνα µε την οποία το καθαρό πλεόνασµα ή 

έλλειµµα προσαρµόζεται µε βάση τις επιδράσεις των συναλλαγών µη ταµειακής 

φύσης, των αναβαλλόµενων ή των δουλευµένων λειτουργικών εισπράξεων ή 

πληρωµών του παρελθόντος ή του µέλλοντος, όπως επίσης και των στοιχείων εσόδων 

ή εξόδων που συνδέονται µε επενδυτικές ή χρηµατοοικονοµικές ταµειακές ροές. (r9, 

σελ. 30-31) 

 

2. Επενδυτικές Ταµειακές Ροές καλούνται εκείνες που αφορούν µακροχρόνιες 

επενδύσεις σε στοιχεία του Ενεργητικού. Οι συγκεκριµένες ταµειακές ροές 

αντιπροσωπεύουν την έκταση κατά την οποία έχουν πραγµατοποιηθεί δαπάνες για 

στοιχεία που αναµένεται στο µέλλον να δηµιουργήσουν µελλοντικά έσοδα και 

ταµειακές ροές. (r36,Σελ.797) Στην συνέχεια, παρατίθενται ενδεικτικά µερικά 

παραδείγµατα ταµειακών ροών που προέρχονται από επενδυτικές δραστηριότητες: 

Α) Πληρωµές για την απόκτηση ενσώµατων παγίων, άυλων περιουσιακών 

στοιχείων και λοιπών µακροπρόθεσµων περιουσιακών στοιχείων. Αυτές οι πληρωµές 

συµπεριλαµβάνουν και εκείνες που σχετίζονται µε κεφαλαιοποίηση κόστους 

ανάπτυξης και ιδιοκατασκευαζόµενα ενσώµατα πάγια 

Β) Εισπράξεις από πωλήσεις ενσώµατων παγίων, άυλων περιουσιακών στοιχείων 

και λοιπών µακροπρόθεσµων περιουσιακών στοιχείων. 
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Γ) Πληρωµές για την απόκτηση συµµετοχών στο κεφάλαιο άλλων οντοτήτων, 

χρεωστικών µέσων άλλων οντοτήτων, καθώς και συµµετοχών σε κοινοπραξίες (r9, 

σελ.31) 

 

3. Χρηµατοδοτικές ή Χρηµατοοικονοµικές Ταµειακές Ροές είναι εκείνες που 

αφορούν µακροπρόθεσµες συναλλαγές παθητικού. Οι ταµειακές ροές αυτές είναι 

χρήσιµες για την προεκτίµηση αξιώσεων (πρόβλεψη διεκδικήσεων) πάνω στις 

µελλοντικές ταµειακές ροές από χρηµατοδότες της οντότητας. (r36, Σελ.798) Μερικά 

σχετικά παραδείγµατα είναι: 

Α) Εισπράξεις µετρητών από την έκδοση χρεωστικών οµολόγων, δανείων, 

γραµµατίων, οµολογιών, ενυπόθηκων δανείων και άλλων βραχυπρόθεσµων ή 

µακροπρόθεσµων δανείων 

Β) Εκταµιεύσεις για αποπληρωµή δανείων 

Γ) Καταβολές µετρητών του µισθωτή για µείωση του οφειλόµενου υπολοίπου 

της υποχρέωσης από χρηµατοδοτική µίσθωση. (r9, σελ.32) 

 

Στο σηµείο αυτό πρέπει να τονίσουµε ότι η θεωρητική αναφορά στα µέρη-στοιχεία 

της ΚΤΡ επικεντρώθηκε κυρίως στις Λειτουργικές ∆ραστηριότητες, επειδή στην 

έρευνα που ακολουθεί θα χρειαστούν µόνο οι Ταµειακές Ροές από Λειτουργικές 

∆ραστηριότητες (ΤΡΛ∆). 

 

Ας υπενθυµίσουµε σε αυτό το σηµείο την υπόθεση που θα ελένξουµε σε επόµενες 

υποενότητες της παρούσας εργασίας  όπως αυτή διατυπώθηκε στην ενότητα 3.1. 

ΣΚΟΠΟΣ ΤΗΣ ΕΡΕΥΝΑΣ. Η υπόθεση είναι η εξής: 

 

Η1: Τα αποτελέσµατα των Ο.Τ.Α. σύµφωνα µε την δεδουλευµένη βάση προσφέρουν 

χρήσιµη πληροφόρηση για την πρόβλεψη των µελλοντικών ταµειακών ροών  

 

Βασιζόµενοι στο άρθρο των Pinnuck and Potter, που, όπως έχουµε αναφέρει, 

αποτελεί την κύρια πηγή στην οποία στηρίζεται το ερευνητικό µέρος της εργασίας 

αυτής, ορίζουµε ως µελλοντικές ταµειακές ροές για τον έλεγχο της υπόθεσης Η1 τις 

ΤΡΛ∆. Η απόφασή µας αυτή βασίζεται: 

1. στο γεγονός ότι οι ΤΡΛ∆ αποτελούν ουσιαστικά τις ταµειακές ροές που 

προκύπτουν από την/τις κύρια/ες λειτουργία/ες του οργανισµού και 
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2. στο ότι η ΚΤΡ που ακολουθεί την δεδουλευµένη βάση περιλαµβάνει κάποια 

στοιχεία-πληροφορίες που υπάρχουν στον ο π/υ-απολογισµός των ΟΤΑ α’ βαθµού, 

που συντάσσεται σύµφωνα µε την ταµειακή βάση. Αυτό που υποστηρίζουµε εδώ 

είναι ότι τόσο η ΚΤΡ περιέχει πληροφορίες που µπορεί να δώσει η ταµειακή βάση  

όσο και ότι ο π/υ-απολογισµός περιλαµβάνει κατά κάποιον τρόπο διάφορα κονδύλια 

ταµειακών εσόδων και εξόδων. Το γεγονός αυτό τον κάνει να προσοµοιάζει µε την 

µία ΚΤΡ συνταγµένη µε την Άµεση µέθοδο. Θα βασιστούµε λοιπόν στο γεγονός ότι 

πολλά από τα κονδύλια του π/υ-απολογισµού µπορούν να προσεγγίσουν τα 

αντίστοιχα των ΤΡΛ∆ µίας ΚΤΡ.  

 

Παρόλα αυτά, δεν πρέπει να παραλείψουµε να αναγνωρίσουµε ότι παρά τις 

οµοιότητες των δύο αυτών καταστάσεων, δεν είναι ταυτόσηµες ούτε στην µορφή, 

ούτε στο σκοπό σύνταξης, ούτε και στην πληροφορία. Οφείλουµε, λοιπόν, να 

αναφέρουµε τις διαφορές µεταξύ µίας ΚΤΡ και του π/υ-απολογισµού που 

συντάσσουν οι ελληνικοί ΟΤΑ. Οι κύριες διαφορές τους είναι:  

 

1.  Ο ταµειακός απολογισµός µόνο παρουσιάζει λεπτοµερώς τα ποσά των ταµειακών 

εσόδων και εξόδων που αντιστοιχούν στις εισπράξεις και πληρωµές της περιόδου σε 

ξεχωριστές κατηγορίες, αντιστοιχώντας τες µε τις κατηγορίες του προϋπολογισµού. 

  

2. Η ΚΤΡ µόνο διακρίνει τις ταµειακές ροές σε Λειτουργική, Χρηµατοοικονοµική και 

Επενδυτική ∆ραστηριότητα. 

 

3) Το I.P.S.A.S. 24 κάνει εµφανή την τρίτη διαφορά των δύο καταστάσεων αφού 

ορίζει ότι τα απολογιστικά στοιχεία που συντάσσονται µε βάση διαφορετική από την 

δεδουλευµένη πρέπει να προσαρµόζονται για τα σχετικά ποσό που παρουσιάζονται 

στις 3 δραστηριότητες της ΚΤΡ, αναγνωρίζοντας ξεχωριστά οποιεσδήποτε διαφορές  

στην λογιστική βάση, στο χρονοδιάγραµµα και στην οντότητα. (r37, σελ. 10 & r9, 

σελ.138)  

 

Πριν την περιγραφή της διαδικασίας εξαγωγής ΤΡΛ∆ πρέπει να παρουσιαστούν οι 

λογαριασµοί που βρίσκονται στην βάση δεδοµένων. Οι πίνακες που ακολουθούν 

περιλαµβάνουν τους λογαριασµούς Ενεργητικού, Παθητικού και Αποτελεσµάτων που 

υπάρχουν στην βάση αυτή. 

 



44 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 1. ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

Β1. Έξοδα Ιδρύσεως & Πρώτης Εγκ/σεως(Αξία Κτήσεως) 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

Β2.Συναλλαγµατικές διαφορές δανείων για κτήσεις πάγιων στοιχείων 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

Β3. Τόκοι δανείων κατασκευαστικής περιόδου 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

Β4. Λοιπά έξοδα εγκαταστάσεως 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΣ (Β) [ΑΞΙΑ ΚΤΗΣΕΩΣ] 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΣ (Β) [ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ] 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΣ (Β) [ΑΝΑΠΟΣΒΕΣ.ΑΞΙΑ] 

ΓΙ1. Έξοδα ερευνών και αναπτύξεως 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙ2. Παραχωρήσεις και δικαιώµατα βιοµηχανικής ιδιοκτησίας 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙ3. Προκαταβολές κτήσεως ασώµατων ακινητοποιήσεων   

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙ4. Λοιπές ασώµατες ακινητοποιήσεις 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΣΥΝΟΛΟ ΑΣΩΜΑΤΩΝ ΑΚΙΝ/ΣΕΩΝ (ΓΙ.) [ΑΞΙΑ ΚΤΗΣΕΩΣ] 

ΣΥΝΟΛΟ ΑΣΩΜΑΤΩΝ ΑΚΙΝ/ΣΕΩΝ (ΓΙ.) [ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ] 

ΣΥΝΟΛΟ ΑΣΩΜΑΤΩΝ ΑΚΙΝ/ΣΕΩΝ (ΓΙ.) [ΑΝΑΠ.ΑΞΙΑ] 

ΓΙΙ1. Γήπεδα - Οικόπεδα 

Μείον: Προβλέψεις απαξιώσεων  και υποτιµήσεων 

Αποσβεστέα Αξία 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ1α. Πλατείες - Πάρκα- Παιδότοποι κοιν. χρήσεως 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ1β. Οδοί - Οδοστρώµατα κοιν. χρήσεως 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 
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ΓΙΙ1γ. Πεζοδρόµια κοινής χρήσεως 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ2. Ορυχεία, Μεταλλεία, Λατοµεία, Αγροί, Φυτείες, ∆άση 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ3.  Κτίρια & Τεχνικά Έργα 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ3α. Κτιριακές εγκ/σεις κοινής χρήσεως 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ3β. Εγκ/σεις ηλεκτροφωτισµού κοιν. Χρήσεως 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ3γ.  Λοιπές µόνιµες εγκ/σεις κοινής χρήσεως  

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ3δ.  Μνηµεία  

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ4. Μηχανήµατα - Τεχνικές Εγκαταστάσεις & Λοιπός Μηχανολογικός Εξοπλισµός 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ5. Μεταφορικά Μέσα 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ6. Έπιπλα και λοιπός εξοπλισµός 

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΓΙΙ7. Ακινητοποιήσεις υπό εκτέλεση  και προκαταβολές  

Αποσβέσεις 

Αναπόσβεστη Αξία 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΣΩΜΑΤΩΝ ΑΚΙΝ/ΣΕΩΝ (ΓΙΙ.) [ΑΞΙΑ ΚΤΗΣΕΩΣ] 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΣΩΜΑΤΩΝ ΑΚΙΝ/ΣΕΩΝ (ΓΙΙ.) [ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ] 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΣΩΜΑΤΩΝ ΑΚΙΝ/ΣΕΩΝ (ΓΙΙ.) [ΑΝΑΠ.ΑΞΙΑ] 

ΣΥΝΟΛΟ ΑΚΙΝ/ΣΕΩΝ (ΓΙ+ΓΙΙ)[ΑΞΙΑ ΚΤΗΣΕΩΣ] 

ΣΥΝΟΛΟ ΑΚΙΝ/ΣΕΩΝ (ΓΙ+ΓΙΙ)[ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ] 

ΣΥΝΟΛΟ ΑΚΙΝ/ΣΕΩΝ (ΓΙ+ΓΙΙ)[ΑΝΑΠ.ΑΞΙΑ] 

ΓΙΙΙ1. Τίτλοι πάγιας επένδυσης 

Μείον: - Οφειλόµενες δόσεις 

Μείον:  - Προβλέψεις για υποτίµηση 
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ΓΙΙΙ1. Τίτλοι πάγιας επένδυσης[Καθαρή Αξία] 

ΓΙΙΙ2. Λοιπές µακροπρόθεσµες απαιτήσεις 

ΣΥΝΟΛΟ ΤΙΤΛΩΝ ΠΑΓΙΑΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΗΣ & ΑΛΛΩΝ ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ(ΓΙΙΙ) 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

∆Ι4.Πρώτες και βοηθητικές ύλες,  Αναλώσιµα υλικά, Ανταλλακτικά και Είδη συσκευασίας 

∆Ι5. Προκαταβολές για Αγορές Αποθεµάτων 

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ (∆Ι.) 

∆ΙΙ1. Απαιτήσεις από πώληση αγαθών και υπηρεσιών 

Μείον : Προβλέψεις 

∆ΙΙ2. Απαιτήσεις από κοινωνικούς πόρους -επιχορηγήσεις 

∆ΙΙ3. ∆εσµευµένοι λ/σµοί καταθέσεων 

∆ΙΙ4. Επισφαλείς-Επίδικες απαιτήσεις και χρεώστες 

Μείον : Προβλέψεις 

∆ΙΙ5. Χρεώστες ∆ιάφοροι 

∆ΙΙ6. Λογαριασµοί διαχειρίσεως  προκαταβολών και πιστώσεων 

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ(∆ΙΙ.) 

∆ΙΙΙ1. Μετοχές 

∆ΙΙΙ2. Οµολογίες 

∆ΙΙΙ3. Λοιπά χρεόγραφα 

Μείον : - Οφειλόµενες δόσεις 

Μείον - Προβλέψεις υποτιµήσεως 

ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΕΩΓΡΑΦΩΝ (∆ΙΙΙ.) 

∆ΙV1. Ταµείο 

∆ΙV2. Ληγµένα τοκοµερίδια εισπρακτέα 

∆ΙV3. Καταθέσεις όψεως και προθεσµίας 

ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ (∆ΙV.) 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ (∆Ι+∆ΙΙ+∆ΙΙΙ+∆ΙV) 

Ε1. Έξοδα επόµενων χρήσεων 

Ε2. Έσοδα χρήσεως εισπρακτέα 

Ε3. Λοιποί µεταβατικοί λ/σµοί ενεργητικού 

ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΩΝ Λ/ΣΜΩΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ (Β+Γ+∆+Ε) 

1. Αλλότρια περιουσιακά στοιχεία 

2. Χρεωστικοί λογαριασµοί ∆ηµοσίου Λογιστικού 

3. Χρεωστικοί Λογαριασµοί εγγυήσεων, εµπράγµ. Ασφαλειών και αµφοτεροβαρών 

συµβάσεων 

4. Λοιποί λογαριασµοί τάξεως 

ΣΥΝΟΛΟ Λ/ΣΜΩΝ ΤΑΞΕΩΣ ΧΡΕΩΣΤΙΚΩΝ 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 2. ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 

ΑΙ. Κεφάλαιο 

ΑΙΙ1. ∆ιαφορές από αναπροσαρµογή αξίας τίτλων 

ΑΙΙ2. ∆ιαφορές από αναπροσαρµογή αξίας λοιπών περιουσιακών στοιχείων  

ΑΙΙ3. ∆ωρεές παγίων 

ΑΙΙ4. Επιχορηγήσεις επενδύσεων 

Μείον: ∆ιαφορές Απογραφής 

Μείον: Αποσβέσεις Επιχορηγήσεων 

ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΦΟΡΩΝ ΑΝΑΠ/ΓΗΣ & ΕΠΙΧΟΡΗΓΗΣΕΩΝ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ - 

∆ΩΡΕΩΝ ΠΑΓΙΩΝ(ΑΙΙ) 

ΑΙΙΙ1. Τακτικό Αποθεµατικό 

ΑΙΙΙ2. Αποθεµατικά καταστατικού 

ΑΙΙΙ3. Ειδικά αποθεµατικά 

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ(ΑΙΙΙ) 

ΑΙV. Υπόλοιπο πλεονασµάτων εις νέο 

ΑΙV. Υπόλοιπο πλεονάσµατος χρήσεως 

AIV. Υπόλοιπο ελλείµµατος  χρήσεως εις νέο 

AIV. Υπόλοιπο ελλειµµάτων προηγούµενων χρήσεων 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ(ΑΙ+ΑΙΙ+ΑΙΙΙ+ΑΙV) 

B1. Προβλέψεις για αποζηµίωση προσωπικού λόγω εξόδου από την υπηρεσία 

B2. Λοιπές Προβλέψεις 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΡΟΒΛΕΨΕΩΝ ΓΙΑ ΚΙΝ∆ΥΝΟΥΣ & ΕΞΟ∆Α(Β) 

ΓΙ1. Οµολογιακά δάνεια 

ΓΙ2. ∆άνεια Τραπεζών 

ΓΙ3. ∆άνεια Ταµιευτηρίων 

ΓΙ4. Λοιπές µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 

ΣΥΝΟΛΟ ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

ΓΙΙ1. Προµηθευτές 

ΓΙΙ2. Γραµµάτια πληρωτέα και υποσχετικές 

Μείον : Μη δεδουλευµένοι τόκοι 

ΓΙΙ3. Τράπεζες Λ/ Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 

ΓΙΙ4. Προκαταβολές για πώληση  

ΓΙΙ5. Υποχρεώσεις από φόρους  & Τέλη  

ΓΙΙ6. Ασφαλιστικοί Οργανισµοί 

ΓΙΙ7. Μακροπρόθεσµες Υποχρεώσεις πληρωτέες στην επόµενη χρήση 

ΓΙΙ8. Πιστωτές διάφοροι 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ(ΓΙ+ΓΙΙ) 

∆1. Έσοδα επόµενων χρήσεων 

∆2. Έξοδα χρήσεως δουλευµένα 

∆3. Λοιποί µεταβατικοί λ/σµοί 

ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΩΝ Λ/ΣΜΩΝ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ(Α+Β+Γ+∆) 
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1. ∆ικαιούχοι αλλότριων περιουσιακών στοιχείων 

2. Πιστωτικοί λογ. ∆ηµοσίου Λογιστικού 

3. Πιστωτικοί λογ. εγγυήσεων, εµπράγµ. Ασφαλειών & αµφοτεροβαρών συµβάσεων 

4. Λοιποί λογαριασµοί τάξεως 

ΣΥΝΟΛΟ Λ/ΣΜΩΝ ΤΑΞΕΩΣ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ 

 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 3. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ – Κ.Α.Χ. 

1. Έσοδα από πώληση αγαθών και υπηρεσιών 

Πλέον: 2. Έσοδα από φόρους - εισφορές - πρόστιµα - προσαυξήσεις 

Πλέον: 3. Τακτικές επιχορηγήσεις από κρατικό προϋπολογισµό 

Πλέον: 4. Έσοδα από τέλη ύδρευσης και αποχέτευσης 

Μείον : 5. Κόστος αγαθών και υπηρεσιών 

Μικτά αποτελέσµατα (πλεόνασµα ή έλλειµµα) εκµεταλλεύσεως 

Πλέον : Άλλα έσοδα 

Σύνολο 

Μείον : 1. Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 

Μείον: 2. Έξοδα λειτουργίας ερευνών - αναπτύξεως 

Μείον: 3. Έξοδα λειτουργίας δηµοσίων σχέσεων 

Μείον: 4. Κόστος υποαπασχολήσεως - αδράνειας 

Μείον: 5. Παροχές - χορηγίες - επιχορηγήσεις - επιδοτήσεις - δωρεές 

Μερικά αποτελέσµατα (κέρδη ή ζηµιές) εκµεταλλεύσεως 

Πλέον: 1. Έσοδα τίτλων παγίας επένδυσης και χρεογράφων  

Πλέον: 2. Κέρδη πωλήσεως τίτλων παγίας επένδυσης και χρεογράφων 

Πλέον: 3. Πιστωτικοί Τόκοι & Συναφή Έσοδα 

Μείον: 1. Έξοδα και Ζηµιές πωλήσεως τίτλων και χρεογράφων 

Μείον: 2. Προβλέψεις υποτιµήσεως τίτλων και χρεογράφων 

Μείον: 3. Χρεωστικοί Τόκοι & Συναφή Έξοδα  

Ολικά  Αποτελέσµατα (κέρδη ή ζηµιές) εκµεταλλεύσεως 

Πλέον: 1. Έκτακτα & Ανόργανα έσοδα 

Πλέον: 2. Έκτακτα κέρδη 

Πλέον: 3. Έσοδα προηγούµενων χρήσεων 

Πλέον: 4. Έσοδα από προβλέψεις προηγούµενων χρήσεων 

Πλέον: 5. Αναλογούσες επιχορηγήσεις 

Μείον: 1. Έκτακτα & Ανόργανα έξοδα 

Μείον: 2. Έκτακτες ζηµιές 

Μείον: 3. Έξοδα προηγουµένων χρήσεων  

Μείον: 4. Προβλέψεις για έκτακ. Κινδύνους 

Οργανικά & Έκτακτα Αποτελέσµατα (κέρδη ή ζηµιές) - SUM 

Μείον: Σύνολο αποσβέσεων παγίων στοιχείων 

Μείον : Οι από αυτές ενσωµατωµένες στο λειτουργικό κόστος 

ΚΑΘΑΡΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ  ( πλεόνασµα ή έλλειµµα) ΧΡΗΣΕΩΣ 



49 

 

Όπως έχουµε ήδη αναφέρει οι ΤΡΛ∆ συντάσσονται µε δύο µεθόδους, την άµεση και 

την έµµεση. Στην παρούσα εργασία θα χρησιµοποιήσουµε την έµµεση µέθοδο, 

σύµφωνα µε την οποία οι ΤΡΛ∆ προσδιορίζονται µε την αναµόρφωση του καθαρού 

κέρδους ή ζηµιάς (πλεονάσµατος ή ελλείµµατος για τους Ο.Τ.Α.) µε βάση τις 

επιδράσεις από: 

Α) τις µεταβολές κατά την διάρκεια της περιόδου στα αποθέµατα και στις οργανικές 

απαιτήσεις και στους πληρωτέους λογαριασµούς 

Β) από τα µη ταµειακά στοιχεία, όπως οι αποσβέσεις και τα µη πραγµατοποιηµένα 

κέρδη 

Γ) όλα τα άλλα στοιχεία για τα οποία οι ταµειακές συνέπειες συνίστανται σε 

ταµειακές ροές επενδυτικής ή χρηµατοοικονοµικής φύσης. (r35, σελ.251) 

 

Να σηµειώσουµε εδώ ότι για την σύνταξη των ΤΡΛ∆ για το έτος t χρειάζονται δύο 

Ισολογισµοί και πιο συγκεκριµένα οι Ισολογισµοί του έτους t και t-1 καθώς και η 

ΚΑΧ του έτους t. 

 

Ο πίνακας που ακολουθεί αποτελεί το υπόδειγµα πάνω στο οποίο βασιστήκαµε για να 

εξάγουµε τις ΤΡΛ∆ για τις χρήσεις 2006 και 2007 για τους 275 ελληνικούς Ο.Τ.Α. 

του δείγµατος. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 4. ΤΑΜΕΙΑΚΕΣ ΡΟΕΣ ΑΠΟ ΛΕΙΤΟΥΓΙΚΕΣ 

∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΕΣ  

ΚΑΘΑΡΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΗΣ 20X1 

Πλέον: ∆Ι4.Πρώτες και βοηθητικές ύλες,  Αναλώσιµα υλικά, Ανταλλακτικά και Είδη 

συσκευασίας 20X0 

Μείον: ∆Ι4.Πρώτες και βοηθητικές ύλες,  Αναλώσιµα υλικά, Ανταλλακτικά και Είδη 

συσκευασίας 20X1 

Πλέον: ∆Ι5. Προκαταβολές για Αγορές Αποθεµάτων 20Χ0 

Μείον: ∆Ι5. Προκαταβολές για Αγορές Αποθεµάτων 20Χ1 

Πλέον: ∆ΙΙ1. Απαιτήσεις από πώληση αγαθών και υπηρεσιών 20X0 

Μείον: ∆ΙΙ1. Απαιτήσεις από πώληση αγαθών και υπηρεσιών 20X1 

Πλέον: Προβλέψεις για Απαιτήσεις από πώληση αγαθών και υπηρεσιών 20X1 

Μείον : Προβλέψεις για Απαιτήσεις από πώληση αγαθών και υπηρεσιών 20X0 

Πλέον: ∆ΙΙ2. Απαιτήσεις από κοινωνικούς πόρους -επιχορηγήσεις 20X0 

Μείον: ∆ΙΙ2. Απαιτήσεις από κοινωνικούς πόρους -επιχορηγήσεις 20X1 

Πλέον: ∆ΙΙ3. ∆εσµευµένοι λ/σµοί καταθέσεων 20X0 

Μείον: ∆ΙΙ3. ∆εσµευµένοι λ/σµοί καταθέσεων 20X1 

Πλέον: ∆ΙΙ4. Επισφαλείς-Επίδικες απαιτήσεις και χρεώστες 20X0 

Μείον: ∆ΙΙ4. Επισφαλείς-Επίδικες απαιτήσεις και χρεώστες 20X1 

Πλέον: Προβλέψεις για Επισφαλείς-Επίδικες απαιτήσεις και χρεώστες 20X1 

Μείον : Προβλέψεις για Επισφαλείς-Επίδικες απαιτήσεις και χρεώστες 20X0 

Πλέον: ∆ΙΙ5. Χρεώστες ∆ιάφοροι 20X0 

Μείον: ∆ΙΙ5. Χρεώστες ∆ιάφοροι 20X1 

Πλέον: ∆ΙΙ6. Λογαριασµοί διαχειρίσεως  προκαταβολών και πιστώσεων 20X0 

Μείον: ∆ΙΙ6. Λογαριασµοί διαχειρίσεως  προκαταβολών και πιστώσεων 20X1 

Πλέον: B1. Προβλέψεις για αποζηµίωση προσωπικού λόγω εξόδου από την υπηρεσία 

20X1 

Μείον: B1. Προβλέψεις για αποζηµίωση προσωπικού λόγω εξόδου από την υπηρεσία 

20X0 

Πλέον: B2. Λοιπές Προβλέψεις 20X1 

Μείον: B2. Λοιπές Προβλέψεις 20X0 

Πλέον: ΓΙΙ1. Προµηθευτές 20X1 

Μείον: ΓΙΙ1. Προµηθευτές 20X0 

Πλέον: ΓΙΙ2. Γραµµάτια πληρωτέα και υποσχετικές 20X1 

Μείον: ΓΙΙ2. Γραµµάτια πληρωτέα και υποσχετικές 20X0 

Πλέον: Μη δεδουλευµένοι τόκοι από Γραµµάτια πληρωτέα και υποσχετικές 20X0 

Μείον : Μη δεδουλευµένοι τόκοι από Γραµµάτια πληρωτέα και υποσχετικές 20X1 

Πλέον: ΓΙΙ4. Προκαταβολές για πώληση  20X1 

Μείον: ΓΙΙ4. Προκαταβολές για πώληση  20X0 

Πλέον: ΓΙΙ5. Υποχρεώσεις από φόρους  & Τέλη  20X1 

Μείον: ΓΙΙ5. Υποχρεώσεις από φόρους  & Τέλη  20X0 

Πλέον: ΓΙΙ6. Ασφαλιστικοί Οργανισµοί 20X1 

Μείον: ΓΙΙ6. Ασφαλιστικοί Οργανισµοί 20X0 

Πλέον: ΓΙΙ8. Πιστωτές διάφοροι 20X1 
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Μείον: ΓΙΙ8. Πιστωτές διάφοροι 20X0 

Πλέον: Ε1. Έξοδα επόµενων χρήσεων 20X0 

Μείον: Ε1. Έξοδα επόµενων χρήσεων 20X1 

Πλέον: Ε2. Έσοδα χρήσεως εισπρακτέα 20X0 

Μείον: Ε2. Έσοδα χρήσεως εισπρακτέα 20X1 

Πλέον: Ε3. Λοιποί µεταβατικοί λ/σµοί ενεργητικού 20X0 

Μείον: Ε3. Λοιποί µεταβατικοί λ/σµοί ενεργητικού 20X1 

Πλέον: ∆1. Έσοδα επόµενων χρήσεων 20X1 

Μείον: ∆1. Έσοδα επόµενων χρήσεων 20X0 

Πλέον: ∆2. Έξοδα χρήσεως δουλευµένα 20X1 

Μείον: ∆2. Έξοδα χρήσεως δουλευµένα 20X0 

Πλέον: ∆3. Λοιποί µεταβατικοί λ/σµοί 20X1 

Μείον: ∆3. Λοιποί µεταβατικοί λ/σµοί 20X0 

Μείον: 1. Έσοδα τίτλων παγίας επένδυσης και χρεογράφων 20X1 

Μείον: 2. Κέρδη πωλήσεως τίτλων παγίας επένδυσης και χρεογράφων 20X1 

Μείον: 3. Πιστωτικοί Τόκοι & Συναφή Έσοδα 20X1 

Πλέον: 1. Έξοδα και Ζηµιές πωλήσεως τίτλων και χρεογράφων 20X1 

Πλέον: 3. Χρεωστικοί Τόκοι & Συναφή Έξοδα 20X1  

Μείον: 2. Έκτακτα κέρδη 20X1 

Μείον: 5. Αναλογούσες επιχορηγήσεις 20X1 

Πλέον: 2. Έκτακτες ζηµιές 20X1 

Πλέον: Σύνολο αποσβέσεων παγίων στοιχείων 20X1 

Μείον: Ενσωµατωµένοι στο λειτουργικό κόστος φόροι 20X1 

ΤΡΛ∆ 20Χ1 
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3.3 ΜΕΘΟ∆ΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΕΡΕΥΝΑΣ 

 

Όπως αναφέρθηκε και σε προηγούµενα κεφάλαια, για την µελέτη του θέµατος θα 

ελεγχθεί η υπόθεση Η1: Τα αποτελέσµατα των Ο.Τ.Α. σύµφωνα µε την 

δεδουλευµένη βάση προσφέρουν χρήσιµη πληροφόρηση για την πρόβλεψη των 

µελλοντικών ταµειακών ροών. Για την διεξαγωγή συµπερασµάτων θα 

πραγµατοποιηθεί ανάλυση πολυµεταβλητής γραµµικής παλινδρόµησης, η οποία 

χρησιµοποιεί την µέθοδο των ελάχιστων τετραγώνων (OLS linear regression). Το 

Κλασσικό Υπόδειγµα Πολυµεταβλητής Γραµµικής Παλινδρόµησης, το οποίο θα 

χρησιµοποιηθεί και στην συνέχεια, έχει την εξής µορφή: 

 

Y = a + b1x1 + b2x2 + … + bkxk + εi 

Όπου 

 

Y: η εξαρτηµένη µεταβλητή της πολυµεταβλητής γραµµικής παλινδρόµησης 

 

X1, X2 … Xk: η πρώτη, δεύτερη … k ανεξάρτητη µεταβλητή του µοντέλου 

πολυµεταβλητής γραµµικής παλινδρόµησης 

 

a: ο σταθερός όρος του µοντέλου πολυµεταβλητής γραµµικής παλινδρόµησης 

 

b1, b2 … bk: ο συντελεστής παλινδρόµησης για την πρώτη, δεύτερη … k ανεξάρτητη 

µεταβλητή του µοντέλου πολυµεταβλητής γραµµικής παλινδρόµησης 

 

εi: ο όρος σφάλµατος, στοχαστικός ή διαταρακτικός όρος, αντιπροσωπεύει όλες τις 

µεταβλητές που επηρεάζουν το Y και δεν λήφθηκαν υπόψη στο υπόδειγµα. 

 

Να σηµειώσουµε σε αυτό το σηµείο ότι το τµήµα «a + b1x1 + b2x2 + … + bkxk» 

αποτελεί το συστηµατικό όρο του µοντέλου ενώ το τµήµα «εi» είναι ο τυχαίος όρος. 

 

Στην συνέχεια παραθέτουµε µια σειρά από µοντέλα παλινδρόµησης µε επίπεδο 

στατιστικής σηµαντικότητας 0,05. Όλα αυτά τα µοντέλα έχουν ως βάση τους το 

άρθρο των Pinnuck and Potter. Στην προσπάθειά µας να προσαρµόσουµε το 

υπόδειγµα του άρθρου αυτού στις ιδιαιτερότητες των ελληνικών Ο.Τ.Α. 

πραγµατοποιήσαµε ένα πλήθος από δοκιµαστικές παλινδροµήσεις. Ενδεικτικά, 

παραθέτουµε τέσσερεις δοκιµαστικές παλινδροµήσεις, επεξηγούµε την λογική µε την 

οποία συνθέτουµε κάθε ένα από αυτά τα µοντέλα και τους λόγους που τα 
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απορρίπτουµε. Το πέµπτο µοντέλο παλινδρόµησης είναι εκείνο στο οποίο καταλήγει 

αυτή η έρευνα και θα το αναλύσουµε διεξοδικά, καθώς το θεωρούµε ως το πιο 

κατάλληλο για την ελληνική πραγµατικότητα στους Ο.Τ.Α.. 

 

Πριν ξεκινήσουµε την περιγραφή των µοντέλων, κρίνεται αναγκαίο να αναφέρουµε  

τους στατιστικούς ελέγχους που θα κάνουµε σε κάθε µοντέλο. Οι έλεγχοι αυτοί είναι: 

 

1. έλεγχος για την ύπαρξη προβλήµατος πολυσυγγραµµικότητας, που αναφέρεται στο 

γεγονός ότι κάποιες από τις ανεξάρτητες µεταβλητές X1, X2,…,Xp-1 είναι γραµµικά 

εξαρτηµένες. Μία «παρενέργεια» της συγκεκριµένης κατάστασης είναι ότι µπορεί 

ορισµένες µεταβλητές να φαίνονται «σηµαντικές» (µε αντίστοιχο p-value στο t-τεστ 

κοντά στο 0) σε κάποιο µοντέλο, ενώ παύουν να είναι σηµαντικές όταν στο µοντέλο 

προσθέσουµε και άλλες ανεξάρτητες µεταβλητές. Όταν εντοπίσουµε οµάδα ή οµάδες 

από ισχυρά συσχετισµένες µεταβλητές, τότε θα πρέπει για να βελτιωθεί το µοντέλο 

να κρατήσουµε µία µεταβλητή από κάθε οµάδα, γιατί ουσιαστικά οι µεταβλητές µε 

ισχυρή συσχέτιση µεταξύ τους παρέχουν σχεδόν όµοιες πληροφορίες για την 

ερµηνεία της συµπεριφοράς της εξαρτηµένης µεταβλητής (Υ). Για να ελένξουµε την 

ύπαρξη ισχυρής συσχέτιση µεταξύ δύο µεταβλητών, πρέπει να υπολογίσουµε τον 

συντελεστή συσχέτισης τους (ρ), ο οποίος αντιπροσωπεύει τον βαθµό γραµµικής 

συσχέτισης ανάµεσα σε δύο µεταβλητές χωρίς να ενδιαφέρεται για την αιτιώδη 

σχέση που µπορεί να υπάρχει µεταξύ τους. Ο συντελεστής συσχέτισης λαµβάνει τιµές 

[0,1] και όσο µεγαλύτερη είναι η γραµµική συσχέτιση των δύο µεταβλητών τόσο 

πλησιάζει η τιµή του προς το 1. Στην παρούσα εργασία θεωρούµε ότι υπάρχει ισχυρή 

συσχέτιση άρα και πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας όταν ρ>0.5 ή 50%. 

 

2. έλεγχος για ύπαρξη ικανοποιητικού επιπέδου συντελεστή προσδιορισµού (R
2
). Ο 

συντελεστής προσδιορισµού δείχνει το ποσοστό της µεταβλητότητας της 

εξαρτηµένης µεταβλητής Y που ερµηνεύεται από τις ανεξάρτητες µεταβλητές x. Ο 

συντελεστής αυτός παίρνει τιµές από [0,1], όσο πλησιάζει το 1 τόσο καλύτερα 

ερµηνεύεται η εξαρτηµένη µεταβλητή από το µοντέλο.  

 

3. F – test. Το F – test και η F – Σηµαντικότητα, που ελέγχουν αν είναι στατιστικά 

σηµαντικές όλες οι ανεξάρτητες µεταβλητές ταυτόχρονα πάνω στην εξαρτηµένη, 

δηλαδή ελέγχουν την υπόθεση b1 = b2 = … = bk = 0. Η αποδεκτή (κριτική) τιµή για το 

F – test µεταβάλλεται ανάλογα µε τον αριθµό του δείγµατος, τους βαθµούς 
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ελευθερίας και το επίπεδο σηµαντικότητας, οπότε θα χρησιµοποιούµε παρακάτω την 

F – Σηµαντικότητα για να εξάγουµε συµπεράσµατα για την ταυτόχρονη 

σηµαντικότητα των ανεξάρτητων µεταβλητών. Η F – Σηµαντικότητα είναι ένας 

έλεγχος που δείχνει την ορθότητα της τιµής που παίρνει το F – test, µπορούµε να 

πούµε ότι έχει τον ίδιο ρόλο µε αυτόν της p-value. Αν η τιµή της  F – Σηµαντικότητα 

είναι µεγαλύτερη του 0,05 τότε δεν µπορούµε να απορρίψουµε την υπόθεση b1 = b2 = 

… = bk = 0, γεγονός που σηµαίνει ότι κάποιος από τους συντελεστές ίσως και όλοι 

µαζί να είναι 0. 

 

4. t – test. Το  t – test και η p-value ελέγχουν αν µία ανεξάρτητη µεταβλητή είναι 

στατιστικά σηµαντική για την εξαρτηµένη, δηλαδή ελέγχουν την υπόθεση  bj = 0, 

όπου j= 1,2 … k. Η κριτική τιµή του t – test για επίπεδο σηµαντικότητας 0,05 είναι το 

1,96, όµως, παράλληλα πρέπει να αξιολογούµε και την p-value, η οποία πρέπει να 

έχει τιµή µικρότερη του 0,05, έτσι ώστε να µπορούµε να απορρίψουµε την υπόθεση   

bj = 0, δηλαδή να είναι στατιστικά σηµαντική η ανεξάρτητη µεταβλητή j. (r33, 

σελ.128-130&136-138&187-190&204-208) 

 

 

3.3.1. ΜΟΝΤΕΛΟ ΠΑΛΙΝ∆ΡΟΜΗΣΗΣ 1 

 

Το πρώτο Μοντέλο Παλινδρόµησης που δοκιµάζουµε αποτελεί µία προσπάθεια για 

απλοποίηση του υποδείγµατος στο άρθρο των Pinnuck and Potter.  

 

CFOi,t = a + b1 CFOi,t-1 + b2 ERNi,t-1 + εi 

 

Όπου  

 

CFOi,t : οι ΤΡΛ∆ για τον δήµο i την χρήση t. Αυτή η µεταβλητή αποτελεί την 

εξαρτηµένη µεταβλητή (Y) του µοντέλου και την υπολογίσαµε µε τον τρόπο που 

περιγράφεται στην υποενότητα 3.2.2 και πιο συγκεκριµένα στον Πίνακα 4.  

 

CFOi,t-1 : οι ΤΡΛ∆ για τον δήµο i την χρήση t-1. Αυτή η µεταβλητή αποτελεί την 

πρώτη ανεξάρτητη µεταβλητή (x1) του µοντέλου 
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ERNi,t-1: τα Καθαρά Αποτελέσµατα της χρήσης t-1 για τον δήµο i. Όπως έχουµε ήδη 

αναφέρει για τους Ο.Τ.Α. τα Καθαρά Αποτελέσµατα που προκύπτουν από την Κ.Α.Χ. 

ονοµάζονται πλεόνασµα ή έλλειµµα 

 

Στον πίνακα που ακολουθεί περιγράφονται οι σχέσεις που αναµένουµε να δούµε 

µεταξύ των ανεξάρτητων µεταβλητών µε την εξαρτηµένη βάση της θεωρίας. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 5 

ΑΝΕΞΑΡΤΗΤΕΣ ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΑΝΑΜΕΝΟΜΕΝΗ ΣΧΕΣΗ ΜΕ 

ΕΞΑΡΤΗΜΕΝΗ ΜΕΤΑΒΛΗΤΗ 

CFOi,t-1 + 

ERNi,t-1 + 

 

 

Το πρώτο βήµα που πρέπει να πραγµατοποιηθεί για την ανάλυση της παλινδρόµησης 

αυτής είναι έλεγχος για τυχόν ύπαρξη προβλήµατος πολυσυγγραµµικότητας. Για αυτό 

το σκοπό, παραθέτουµε στην συνέχεια τον πίνακα 6 που περιέχει τους συντελεστές 

συσχέτισης των µεταβλητών του µοντέλου 1 κατά τον Pearson. Να σηµειωθεί σε 

αυτό το σηµείο ότι για το πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητα χρειάζεται να ελεγχθούν 

µόνο οι συντελεστές συσχέτισης των ανεξάρτητων µεταβλητών. Όµως στον 

παρακάτω πίνακα καθώς και σε κάθε πίνακα Pearson Correlation των επόµενων 

µοντέλων θα συµπεριλαµβάνονται και οι συντελεστές συσχέτισης της εξαρτηµένης 

µεταβλητής µε τις ανεξάρτητες για λόγους πληρότητας τους πίνακα. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 6. Pearson Correlation 

 

CFO ΧΡΗΣΗΣ 

2007 

CFO ΧΡΗΣΗΣ 

2006 

ERN ΧΡΗΣΗΣ 

2006 

CFO ΧΡΗΣΗΣ 2007 1 0,372036538 0,415656677 

CFO ΧΡΗΣΗΣ 2006 0,372036538 1 0,350723379 

ERN ΧΡΗΣΗΣ 2006 0,415656677 0,350723379 1 

 

Παρατηρούµε ότι ο συντελεστής συσχέτισης είναι ρCFO,ERN = 35%. Το ποσοστό αυτό 

αποτελεί µια ένδειξη ύπαρξης σηµαντικής γραµµικής σχέσης µεταξύ των CFO2006 µε 

τα ERN2006, η οποία όµως δεν είναι τόσο υψηλή ώστε να έχουµε πρόβληµα 

πολυσυγγραµµικότητας. Παρόλα αυτά, η ύπαρξη γραµµικής σχέσης ανάµεσα σε 

αυτές τις δύο µεταβλητές θεωρείται αναµενόµενη, αφού από λογιστικής σκοπιάς η 
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µία µεταβλητή µπορεί να προκύψει από την άλλη. Γενικώς, πρέπει να τονίσουµε ότι 

οι λογαριασµοί του Ισολογισµού της Κ.Α.Χ. και της Κ.Τ.Ρ. έχουν άµεση σχέση ο 

ένας µε τον άλλον λόγω των χαρακτηριστικών της ίδιας της διπλογραφικής µεθόδου 

αλλά και της βασικής λογιστικής ισότητας (ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ = ΠΑΘΗΤΙΚΟ + 

ΚΑΘΑΡΗ ΘΕΣΗ). Το γεγονός αυτό µας προειδοποιεί ότι όλες σχεδόν οι µεταβλητές 

που θα χρησιµοποιήσουµε και στα επόµενα µοντέλα παλινδρόµησης(ειδικά αυτές που 

αφορούν την ίδια χρήση) θα έχουν υψηλό συντελεστή συσχέτισης, ικανό πολλές 

φορές να εξηγήσει προβλήµατα πολυσυγγραµµικότητας. 

 

Τα αποτελέσµατα της παλινδρόµησης παρουσιάζονται παρακάτω: 

 

Στατιστικά παλινδρόµησης 

Πολλαπλό R 0,480772724 

R Τετράγωνο 0,231142412 

Προσαρµοσµένο R Τετράγωνο 0,225489047 

Τυπικό σφάλµα 1902420,744 

Μέγεθος δείγµατος 275 

 

         

ΑΝΑΛΥΣΗ  ∆ΙΑΚΥΜΑΝΣΗΣ     

  

βαθµοί 

ελευθερίας SS MS F 

Σηµαντικότητα 

F 

Παλινδρόµηση 2 2,95948E+14 1,47974E+14 40,88581356 2,98568E-16 

Υπόλοιπο 272 9,84424E+14 3,6192E+12   

Σύνολο 274 1,28037E+15       

 

 

 Συντελεστές 

Τυπικό 

σφάλµα t τιµή-P 

Κατώτερο 

95% Υψηλότερο 95% 

Τεταγµένη 

επί την αρχή 1027353,562 138415,8235 7,4222 

1,480E-

12 754851,038 1299856,087 

CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006 0,281584684 0,061964859 4,5442 

8,299E-

06 0,15959299 0,403576376 

ERN 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006 0,580024718 0,101267946 5,7276 

2,693E-

08 0,38065610 0,779393332 
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Από τους παραπάνω πίνακες αξίζει να σηµειώσουµε τα εξής: 

1. η τιµή που έχει πάρει το F-test είναι 40,88 και είναι στατιστικά σηµαντικές 

ταυτόχρονα όλες οι ανεξάρτητες µεταβλητές, αφού η τιµή της F-Σηµαντικότητας = 

2,98568E-16 < 0.05 

2. Ο συντελεστής προσδιορισµού (R
2
) είναι 23,11%, ποσοστό αρκετά χαµηλό έτσι 

ώστε να µας ωθήσει να ψάξουµε για περισσότερες ανεξάρτητες µεταβλητές που να 

µπορούν να εξηγήσουν την εξαρτηµένη (CFOi,t). 

3. Παρά το γεγονός ότι λόγω χαµηλού R
2
 θεωρούµε το µοντέλο παλινδρόµησης 1 µη 

ικανοποιητικό, αξίζει να σηµειώσουµε εδώ ότι το t-test και η p-value µας επιτρέπουν 

να απορρίψουµε τις µηδενικές υποθέσεις, γεγονός που σηµαίνει ότι οι ανεξάρτητες 

µεταβλητές CFOi,t-1 και ERNi,t-1 είναι στατιστικά σηµαντικές για την πρόβλεψη της 

εξαρτηµένης. 

 

 

3.3.2. ΜΟΝΤΕΛΟ ΠΑΛΙΝ∆ΡΟΜΗΣΗΣ 2 

 

Το ποσοστό 23,11% µας ωθεί να απορρίψουµε το µοντέλο 1 γιατί δηλώνει ότι 

υπάρχουν µεταβλητές οι οποίες εξηγούν την εξαρτηµένη µεταβλητή κατά 76,89% (1-

23,11%) αλλά δεν συµπεριλαµβάνονται στο µοντέλο αυτό. Γι’ αυτό το λόγο, στο 

µοντέλο 2 θα προσπαθήσουµε να προσθέσουµε νέες ανεξάρτητες µεταβλητές, οι 

οποίες πιστεύουµε ότι θα εξηγούν την εξαρτηµένη µε βάση την λογιστική θεωρία. 

Παραθέτουµε το µοντέλο παλινδρόµησης 2 πρώτα και στην συνέχεια εξηγούµε τις 

νέες µεταβλητές που προσθέσαµε και την λογική στην οποία βασιστήκαµε. 

 

CFOi,t = a + b1 CFOi,t-1 + b2 ERNi,t-1 + b3 TL i,t-1 + b4 NWCi,t-1  + εi 

 

Όπου 

 

TLi,t-1: το σύνολο των Υποχρεώσεων (Total Libilities) για την χρήση t-1 του δήµου i 

 

NWCi,t-1: το καθαρό κεφάλαιο κίνησης (Net Working Capital) για την χρήση t-1 του 

δήµου i 
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Περαιτέρω επεξήγηση των µεταβλητών:  

 

Total Liabilities: Για την απόκτηση των στοιχείων του Ενεργητικού απαιτούνται 

χρηµατικά κεφάλαια τα οποία η επιχείρηση έχει εξοικονοµήσει από διάφορες πηγές. 

Τα χρηµατικά κεφάλαια που προέρχονται από τρίτους (πιστωτικά ιδρύµατα και άλλοι 

πιστωτές, προµηθευτές) ονοµάζονται Ξένα Κεφάλαια ή Πραγµατικό Παθητικό ή 

Σύνολο των Υποχρεώσεων (Total Liabilities).  

Το Σύνολο των Υποχρεώσεων περιλαµβάνει όλες τις υποχρεώσεις της οντότητας 

προς οποιονδήποτε τρίτο. 

Για να αποτελεί µια υποχρέωση µέρος του Παθητικού πρέπει να τηρεί δύο 

προϋποθέσεις: 

α) Να αφορά την οντότητα και όχι τους φορείς ή τα µέλη της διοίκησης. Με αυτήν 

την έννοια, το ενοίκιο που οφείλει ο φορέας της οντότητας στο σπιτονοικοκύρη του 

δεν αποτελεί υποχρέωση της επιχείρησης. 

β) Να µπορεί να προσδιοριστεί αντικειµενικά το ύψος της υποχρέωσης σε χρηµατικές 

µονάδες. 

 

∆ιακρίσεις Υποχρεώσεων 

Το κριτήριο µε το οποίο γίνεται η ταξινόµηση είναι αυτό της ληκτότητας, το πόσο 

σύντοµα δηλαδή πρέπει οι υποχρεώσεις της οντότητας να εξοφληθούν. Έτσι, το 

Σύνολο των Υποχρεώσεων διακρίνεται σε: 

α) Μακροπρόθεσµες: δηλαδή οι υποχρεώσεις που πρόκειται να εξοφληθούν µετά το 

τέλος της επόµενης χρήσης. Συνήθως τέτοιες είναι τα οµολογιακά δάνεια, ενυπόθηκα 

δάνεια κ.ά. 

β) Βραχυπρόθεσµες: στην οµάδα αυτή ταξινοµούνται οι υποχρεώσεις που 

προβλέπεται να εξοφληθούν µέχρι το τέλος της επόµενης χρήσης. Τέτοια 

παραδείγµατα είναι οι υποχρεώσεις προς τους προµηθευτές, τα γραµµάτια πληρωτέα, 

τα διάφορα βραχυπρόθεσµα δάνεια, οι οφειλόµενοι φόροι κ.ά. 

Οι περισσότερες υποχρεώσεις προκαλούν µελλοντικές πληρωµές. Ο σκοπός αυτών 

των ταµειακών εκροών είναι η απόκτηση και χρήση παραγωγικών συντελεστών για 

την παραγωγή αγαθών και υπηρεσιών που θα προκαλέσουν µε την σειρά τους 

ταµειακές εισροές. Αυτός είναι ο λόγος που προσθέσαµε την µεταβλητή TL στο 

µοντέλο 2 και αναµένουµε αρνητική σχέση µε την εξαρτηµένη µεταβλητή (CFOi,t), 

όπως φαίνεται και στον πίνακα 7. (r38, σελ. 12-13 & 17 & 192)  
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Net Working Capital: Το Καθαρό Κεφάλαιο Κίνησης είναι το πλεόνασµα των 

κυκλοφοριακών στοιχείων µιας οντότητας σε σχέση µε τις τρέχουσες ή βραχυχρόνιες 

υποχρεώσεις της. Αντιπροσωπεύει το ποσό των κυκλοφοριακών στοιχείων που δεν 

έχει προσφερθεί από τους βραχυχρόνιους πιστωτές της οντότητας. Ως εκ τούτου, 

παρέχει ένδειξη του βαθµού ικανότητας της οντότητας να ανταποκρίνεται στις 

βραχυχρόνιες υποχρεώσεις της, µε την προϋπόθεση ότι κατά τη µετατροπή των 

κυκλοφοριακών στοιχείων σε ρευστά δεν προκύπτει κέρδος ή ζηµιά. Ο παραπάνω 

ορισµός είναι ποιοτικού χαρακτήρα διότι δείχνει την ύπαρξη ή µη πλεονάσµατος σε 

κυκλοφοριακά στοιχεία σε σχέση µε τις βραχυχρόνιες υποχρεώσεις της οντότητας. 

Αποτελεί, δηλαδή, ένα δείκτη της οικονοµικής ευρωστίας της οντότητας ή µε άλλα 

λόγια το περιθώριο προστασίας των βραχυχρόνιων πιστωτών της και της οµαλής 

λειτουργίας της στο παρόν και στο µέλλον. Γι’ αυτό το λόγο αποφασίσαµε να 

προσθέσουµε την µεταβλητή αυτή στο µοντέλο παλινδρόµησης 2 και αναµένουµε να 

έχει θετική σχέση µε την εξαρτηµένη µεταβλητή (CFOi,t), όπως παρατηρούµε και 

στον πίνακα 7. (r39, σελ. 244-245) 

 

Ο πίνακας 7 µας δείχνει τη σχέση που αναµένεται να έχουν οι ανεξάρτητες 

µεταβλητές µε την εξαρτηµένη. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 7 

ΑΝΕΞΑΡΤΗΤΕΣ ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΑΝΑΜΕΝΟΜΕΝΗ ΣΧΕΣΗ ΜΕ 

ΕΞΑΡΤΗΜΕΝΗ ΜΕΤΑΒΛΗΤΗ 

CFOi,t-1 + 

ERNi,t-1 + 

TLi,t-1 - 

NWCi,t-1 + 

 

Ξεκινώντας την ανάλυση παλινδρόµηση και µε την βοήθεια του πίνακα 8 θα 

εξετάσουµε αν υπάρχει ισχυρή γραµµική σχέση µεταξύ των ανεξάρτητων 

µεταβλητών του µοντέλου.  

 

Ας αρχίσουµε µε την πρώτη ανεξάρτητη µεταβλητή CFO2006. Ο συντελεστής 

συσχέτισης της µε: 

1. την δεύτερη µεταβλητή, ERN2006, είναι ρCFO,ERN = 35%. Στην προηγούµενη 

υποενότητα σχολιάστηκε αυτό το ποσοστό και ουσιαστικά δεν αποτελεί ισχυρή 

ένδειξη ύπαρξης πολυσυγγραµµικότητας. 
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2. την τρίτη ανεξάρτητη µεταβλητή , TL2006, είναι ρCFO,TL = 56%. Το ποσοστό αυτό 

αποδεικνύει την ύπαρξη ισχυρής γραµµικής συσχέτισης των ΤΡΛ∆ µε το Σύνολο των 

Υποχρεώσεων. Όπως αναφέραµε και σε προηγούµενες υποενότητες, τα στοιχεία των 

λογιστικών καταστάσεων από την θεωρία της Λογιστικής συνδέονται µεταξύ τους µε 

γνωστές γραµµικές σχέσεις. Για την σύνταξη, λοιπόν, των ΤΡΛ∆ χρησιµοποιούνται 

πολλοί λογαριασµοί που αποτελούν µέρος των Συνολικών Υποχρεώσεων οπότε αυτός 

ο υψηλός συντελεστής συσχέτισης είναι λογικός. 

3. µε την τέταρτη ανεξάρτητη µεταβλητή, NWC2006, είναι ρCFO,NWC = 35%. Αυτό το 

ποσοστό αποτελεί ένδειξη ισχυρής σχέσης των δύο µεταβλητών όχι όµως τόσο 

ισχυρής ώστε να προκαλεί πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας, όπως η προηγούµενη. 

Το Καθαρό Κεφάλαιο Κίνησης από τον ορισµό γίνεται εµφανές ότι περιλαµβάνει 

λογαριασµούς σχετικούς µε τα κυκλοφοριακά στοιχεία και µε τις βραχυχρόνιες 

υποχρεώσεις της οντότητας. Αυτοί οι λογαριασµοί ή ένα µέρος τους 

συµπεριλαµβάνονται και στις ΤΡΛ∆. Έτσι εξηγείται η τιµή που λαµβάνει ο 

συντελεστής συσχέτισης. 

 

Η δεύτερη ανεξάρτητη µεταβλητή έχει συντελεστή συσχέτισης µε: 

1. την τρίτη ανεξάρτητη µεταβλητή, TL2006, ρERN,TL = 28%. Το ποσοστό αυτό είναι ο 

πιο µικρός συντελεστής συσχέτισης µεταξύ ανεξάρτητων µεταβλητών που υπάρχει 

στον παρακάτω πίνακα. Η σχέση και αυτών των µεταβλητών είναι αναµενόµενη, 

γιατί ουσιαστικά οι υποχρεώσεις αποτελούν ή θα αποτελέσουν κάποια στιγµή έξοδα 

τα οποία αναγνωρίζονται στην Κ.Α.Χ. και επιβαρύνουν τα Αποτελέσµατα. 

2. την τέταρτη µεταβλητή, NWC2006, ρERN,NWC = 63%. Το ποσοστό αυτό είναι αρκετά 

υψηλό ώστε να καθιστά προφανή την ύπαρξη προβλήµατος πολυσυγγραµµικότητας 

στο µοντέλο παλινδρόµησης 2. Εξ’ ορισµού το Καθαρό Κεφάλαιο Κίνησης 

περιλαµβάνει στοιχεία που αναγνωρίζονται ήδη ή πρόκειται να αναγνωριστούν ως 

έξοδα αλλά και στοιχεία που αναµένεται στο µέλλον να δηµιουργήσουν έσοδα. Αυτά 

τα έσοδα και τα έξοδα εµφανίζονται στην Κ.Α.Χ. επηρεάζουν τα Αποτελέσµατα. 

 

Τελευταίο θα εξηγήσουµε τον συντελεστή συσχέτισης της τρίτης και τέταρτης 

ανεξάρτητης µεταβλητής που είναι ρTL,NWC = 71%. Αυτό το ποσοστό αποτελεί τον 

υψηλότερο συντελεστή συσχέτισης στον παρακάτω πίνακα. Το Καθαρό Κεφάλαιο 

Κίνησης αποτελείται από κυκλοφοριακά στοιχεία της οντότητας και τις βραχυχρόνιες 

υποχρεώσεις της, δηλαδή την µία από τις δύο οµάδες στις οποίες χωρίζεται το Σύνολο 

των Υποχρεώσεων. Αυτός είναι και ο λόγος που εξηγεί την ισχυρή γραµµική σχέση 
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των δύο µεταβλητών. Είναι προφανές και από όσα περιγράφηκαν παραπάνω ότι το 

71% αποτελεί ιδιαίτερα ισχυρή απόδειξη ύπαρξης προβλήµατος 

πολυσυγγραµµικότητας στο µοντέλο παλινδρόµησης 2. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 8. Pearson Correlation 

 
CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 

2007 

CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006 

ERN 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006 

TOTAL 

LIABILITIES 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006 

NET 

WORKING 

CAPITAL 

ΧΡΗΣΗΣ 2006 

CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 2007 
1 0,372037 0,415657 0,212382 0,393701 

CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 2006 
0,372037 1 0,350723 0,564334 0,352803 

ERN 

ΧΡΗΣΗΣ 2006 
0,415657 0,350723 1 0,286288 0,639306 

TOTAL 

LIABILITIES 

ΧΡΗΣΗΣ 2006 

0,212382 0,564334 0,286288 1 0,71986 

NET 

WORKING 

CAPITAL 

ΧΡΗΣΗΣ 2006 

0,393701 0,352803 0,639306 0,71986 1 

 

 

Παρά το εµφανές πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας το οποίο µας ωθεί να 

θεωρήσουµε το µοντέλο παλινδρόµησης µη ικανοποιητικό, παραθέτουµε και 

σχολιάζουµε στην συνέχεια τα αποτελέσµατα της παλινδρόµησης. 

 

Στατιστικά παλινδρόµησης 

Πολλαπλό R 0,533165428 

R Τετράγωνο 0,284265374 

Προσαρµοσµένο R 

Τετράγωνο 0,273661898 

Τυπικό σφάλµα 1842307,857 

Μέγεθος δείγµατος 275 

 

            

ΑΝΑΛΥΣΗ  ∆ΙΑΚΥΜΑΝΣΗΣ     

 

βαθµοί 

ελευθερίας SS MS F 

Σηµαντικότητα 

F 

Παλινδρόµηση 4 3,63965E+14 9,0991E+13 26,8086 9,69959E-19 

Υπόλοιπο 270 9,16407E+14 3,3941E+12   

Σύνολο 274 1,28037E+15    



63 

 

 Συντελεστές 
Τυπικό 

σφάλµα 
t τιµή-P 

Κατώτερο 

95% 

Υψηλότερο 

95% 

Τεταγµένη επί 

την αρχή 
885791,68 137953,23 6,4209 6,071E-10 614190,87 1157392,49 

CFO ΧΡΗΣΗΣ 

2006 
0,4157842 0,0744891 5,5818 5,790E-08 0,2691312 0,5624380 

ERN ΧΡΗΣΗΣ 

2006 
0,1618567 0,1376386 1,1759 0,240649 -0,109124 0,4328382 

TOTAL 

LIABILITIES 

2006 

-0,0555975 0,0147969 -3,757 0,000210 -0,084729 -0,026465 

NWC 2006 0,1904628 0,0429644 4,4330 1,352E-05 0,1058749 0,275050 

 

 

Παρά τα προβλήµατα της πολυσυγγραµµικότητας ενδιαφέρον παρατηρήσεις είναι οι 

εξής: 

1. Η τιµή που έχει το F-test είναι 26,8086 και η F-Σηµαντικότητα = 9,69E-19 < 0.05, 

γεγονός που σηµαίνει ότι είναι στατιστικά σηµαντικές ταυτόχρονα όλες οι 

ανεξάρτητες µεταβλητές 

2. Ο συντελεστής προσδιορισµού (R
2
) είναι  28,42%. Παρατηρούµε ότι ο 

συντελεστής προσδιορισµού του µοντέλου 2 είναι υψηλότερος από αυτόν του 

µοντέλου παλινδρόµησης (23,11%). Παρόλα αυτά, το ποσοστό παραµένει σχετικά 

χαµηλό έτσι ώστε να µας ωθήσει να προσπαθήσουµε να το βελτιώσουµε 

3. Αξιοσηµείωτο είναι το γεγονός ότι το t-test και η p-value της ανεξάρτητης 

µεταβλητής ERNi,t-1 δείχνουν ότι δεν είναι στατιστικά σηµαντική αυτή η µεταβλητή 

για την πρόβλεψη της εξαρτηµένης. Να υπενθυµίσουµε όµως ότι αυτή µπορεί να 

είναι µια από τις «παρενέργειες» της πολυσυγγραµµικότητας. 

4. Τέλος, οφείλουµε να παρατηρήσουµε ότι η σχέση της εξαρτηµένης µεταβλητής µε 

τις δύο νέες ανεξάρτητες είναι αυτή που αναµέναµε, δηλαδή θετική για το Καθαρό 

Κεφάλαιο Κίνησης και αρνητική για το Σύνολο των Υποχρεώσεων 

 

Το πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας που παρατηρήσαµε στο µοντέλο 

παλινδρόµησης 2 µας καλεί να αφαιρέσουµε από αυτό κάποια µεταβλητή. Εξαιτίας 

του πολύ υψηλού συντελεστή συσχέτισης των µεταβλητών Total Liabilities και Net 

Working Capital, ρTL,NWC = 71%, αποφασίζουµε να βγάλουµε µια από τις δύο αυτές 

µεταβλητές για να βελτιώσουµε το νέο µοντέλο. 
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3.3.3. ΜΟΝΤΕΛΟ ΠΑΛΙΝ∆ΡΟΜΗΣΗΣ 3 

 

Μετά από δοκιµές παρατηρούµε ότι  αν αφαιρέσουµε την µεταβλητή NWC µας δίνει 

καλύτερο µοντέλο. Το µοντέλο αυτό είναι το µοντέλο παλινδρόµησης 3 που 

περιγράφεται σε αυτήν την υποενότητα. 

 

CFOi,t = a + b1 CFOi,t-1 + b2 ERNi,t-1 + b3 NWCi,t-1  + εi 

 

Το µοντέλο αυτό όπως ήδη αναφέραµε αλλά και όπως φαίνεται από την παραπάνω 

σχέση δεν περιέχει καµία επιπλέον µεταβλητή από το µοντέλο 2 έτσι ώστε να 

χρειάζεται επεξήγηση.  

 

Επίσης δεν χρειάζεται να εξηγήσουµε τις αναµενόµενες σχέσεις των ανεξάρτητων 

µεταβλητών µε την εξαρτηµένη. Απλά παραθέτουµε τον πίνακα 9 που αποτελεί µέρος 

του πίνακα 7 της προηγούµενη υποενότητας. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 9 

ΑΝΕΞΑΡΤΗΤΕΣ ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΑΝΑΜΕΝΟΜΕΝΗ ΣΧΕΣΗ ΜΕ 

ΕΞΑΡΤΗΜΕΝΗ ΜΕΤΑΒΛΗΤΗ 

CFOi,t-1 + 

ERNi,t-1 + 

NWCi,t-1 + 

 

 

Επιπλέον, ο έλεγχος για ύπαρξη πολυσυγγραµµικότητας έχει ουσιαστικά ήδη γίνει 

και περιγραφεί στην προηγούµενη υποενότητα. Ενδεικτικά, παραθέτουµε στην 

συνέχεια τον πίνακα 10 που περιλαµβάνει τα ίδια στοιχεία µε τον πίνακα 8 χωρίς όσα 

αφορούν την µεταβλητή Total Liabilities που δεν περιλαµβάνεται στο µοντέλο 3. Να 

τονίσουµε ότι παραµένει το πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας και σε αυτό το 

µοντέλο εξαιτίας της ρERN,NWC = 63%. Η ισχυρή γραµµική σχέση εξηγήθηκε εκτενώς 

στο προηγούµενο µοντέλο παλινδρόµησης, το οποίο παρουσίαζε άλλους δύο 

συντελεστές συσχέτισης µε υψηλή τιµή, οπότε το µοντέλο παλινδρόµησης 3 

βελτιώνει λίγο το πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας του πρώτου µοντέλου 

παλινδρόµησης. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 10. Pearson Correlation 

 
CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 

2007 

CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006 

ERN 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006 

NET 

WORKING 

CAPITAL 

ΧΡΗΣΗΣ 2006 

CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 2007 
1 0,372037 0,415657 0,393701 

CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 2006 
0,372037 1 0,350723 0,352803 

ERN 

ΧΡΗΣΗΣ 2006 
0,415657 0,350723 1 0,639306 

NET 

WORKING 

CAPITAL 

ΧΡΗΣΗΣ 2006 

0,393701 0,352803 0,639306 1 

 

 

Τα αποτελέσµατα αυτού του µοντέλου παραθέτονται στην συνέχεια. 

 

Στατιστικά παλινδρόµησης 

Πολλαπλό R 0,49683069 

R Τετράγωνο 0,246840734 

Προσαρµοσµένο R 

Τετράγωνο 0,238503178 

Τυπικό σφάλµα 1886369,815 

Μέγεθος δείγµατος 275 

 

ΑΝΑΛΥΣΗ   ∆ΙΑΚΥΜΑΝΣΗΣ 

 

βαθµοί 

ελευθερίας SS MS F 

Σηµαντικότητα 

F 

Παλινδρόµηση 3 3,16048E+14 1,0535E+14 29,60588 1,37649E-16 

Υπόλοιπο 271 9,64324E+14 3,5584E+12   

Σύνολο 274 1,28037E+15    

 

 

 Συντελεστές 
Τυπικό 

σφάλµα 
t τιµή-P 

Κατώτερο 

95% 

Υψηλότερο 

95% 

Τεταγµένη επί 

την αρχή 
969205,6877 139411,64 6,9521 2,69E-11 694738,14 1243673,22 

CFO ΧΡΗΣΗΣ 

2006 
0,255084086 0,0624456 4,0848 5,81E-05 0,1321438 0,3780243 

ERN ΧΡΗΣΗΣ 

2006 
0,406370002 0,1241837 3,2723 0,001205 0,1618824 0,6508575 

NWC 2006 0,068494909 0,0288197 2,3766 0,018165 0,0117558 0,1252340 
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∆εν γίνεται να µην πραγµατοποιήσουµε 2 σχόλια σχετικά µε τα αποτελέσµατα του 

µοντέλου παλινδρόµησης 3: 

1. Το F-test και η F-Σηµαντικότητα δείχνουν ότι , παρά το πρόβληµα 

πολυσυγγραµµικότητας που έχει το µοντέλο 3, είναι στατιστικά σηµαντικές 

ταυτόχρονα όλες οι ανεξάρτητες µεταβλητές του 

2. Πρέπει να τονίσουµε ότι το µοντέλο παλινδρόµησης 3 (R
2
=24,7%) έχει µεγαλύτερο 

συντελεστή προσδιορισµού από το µοντέλο 1(R
2
=23,11%)  αλλά µικρότερο από αυτό 

του µοντέλου 2(R
2
=28,42%). Εποµένως, το µοντέλο 3 βελτιώνει κατά κάποιο τρόπο 

το πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας του 2, χωρίς να το εξαλείφει και παράλληλα 

είναι κατώτερο λόγω χαµηλότερου συντελεστή συσχέτισης.   

3. Τέλος, παρατηρούµε από τις τιµές που έχουν τα  t-test και οι p-value όλων των 

ανεξάρτητων µεταβλητών µας ωθούν να απορρίψουµε την µηδενική υπόθεση σε 

αντίθεση µε το µοντέλο παλινδρόµησης 2 τα αποτελέσµατα του οποίου µας έδειχναν 

ότι ισχύει η µηδενική υπόθεση για την µεταβλητή ERNi,t-1. Αυτό µπορεί να αποτελεί 

µια ένδειξη της βελτίωσης της πολυσυγγραµµικότητας, καθώς όπως αναφέραµε και 

στην προηγούµενη υποενότητα η επιβεβαίωση αυτής της µηδενικής υπόθεσης µπορεί 

να αποτελεί µια από τις «παρενέργειες» της πολυσυγγραµµικότητας. 

 

 

3.3.4. ΜΟΝΤΕΛΟ ΠΑΛΙΝ∆ΡΟΜΗΣΗΣ 4 

 

Το µοντέλο αυτό αποτελεί ένα κρίσιµο σηµείο της έρευνας, γιατί, µετά από τις 

παραπάνω δοκιµαστικές παλινδροµήσεις, παρατηρούµε ότι οι κινήσεις σχετικά µε τον 

συντελεστή προσδιορισµού και το πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας που κάναµε για 

να βελτιώσουµε τα προηγούµενα µοντέλα δεν είναι αρκετές. Λύση στον 

προβληµατισµό αυτό έρχεται να δώσει η παρατήρησή µας ότι οι τιµές όλων των 

µεταβλητών των παραπάνω µοντέλων παλινδρόµησης έχουν αρκετά µεγάλο εύρος. 

Το γεγονός αυτό είναι λογικό αφού οι µεταβλητές αυτές από την φύση τους πολλές 

φορές παίρνουν ποσά που αντιστοιχούν σε χιλιάδες, εκατοντάδες ή ακόµα και 

εκατοµµύρια Ευρώ. Το γεγονός µάλιστα ότι µπορεί να έχουν ακόµα και αρνητικό 

πρόσηµο διπλασιάζει το εύρος των µεταβλητών αυτών.  

 

Με σκοπό, λοιπόν, να εξοµαλύνουµε το δείγµα µας, δηλαδή να το απαλλάξουµε από 

τις ακραίες τιµές δοκιµάζουµε να διαιρέσουµε όλες τις µεταβλητές του µοντέλου 
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παλινδρόµησης 3 µε διάφορες µεταβλητές που από λογιστικής άποψης µπορούν να 

θεωρηθούν κατάλληλες για αυτήν την προσπάθεια. Οι µεταβλητές που επιλέγουµε να 

χρησιµοποιήσουµε για να κανονικοποιήσουµε τα δεδοµένα µας, καθώς και οι λόγοι 

που τις επιλέξαµε περιγράφονται παρακάτω: 

1. Έσοδα του δήµου µία περίοδο πριν. Επιλέγουµε να διαιρέσουµε µε τα έσοδα γιατί 

αποτελούν µία ένδειξη της κερδοφορίας των δήµων, δηλαδή τα έσοδα αποτελούν µία 

ένδειξη των ταµειακών εισροών που θα εισπραχθούν στην τρέχουσα και στην  

επόµενη χρήση ή  σπανίως έχουν προεισπραχθεί από την προηγούµενη χρήση. 

2. Σύνολο του Ενεργητικού (Total Assets) µία περίοδο πριν. Η επιλογή αυτή 

βασίζεται στο γεγονός ότι τα Total Assets αποτελούν ουσιαστικά τους παραγωγικούς 

συντελεστές µέσω των οποίων αναµένεται να προκύψουν µελλοντικές ταµειακές 

εισροές ή δυνατότητα παροχής υπηρεσιών.  

3. Σύνολο των Μακροπρόθεσµων Υποχρεώσεων (Long Term Debt) µία περίοδο πριν. 

Για να αποκτηθούν οι παραγωγικοί συντελεστές που θα φέρουν στις οντότητες 

µελλοντικές εισροές ή δυνατότητα παροχής υπηρεσιών πρέπει να γίνουν κάποιες 

ταµειακές εκροές. Μία από τις πηγές που µπορούν να προέλθουν τα ποσά για να 

αγοραστούν οι παραγωγικοί συντελεστές είναι τα Long Term Debt. 

 

Συνοπτικά, επιλέξαµε να τρέξουµε παλινδροµήσεις διαιρώντας τις µεταβλητές του 

µοντέλου 3 µε τους τρείς παραπάνω λογαριασµούς κυρίως λόγω της ικανότητάς τους 

να δηµιουργούν ταµειακές ροές στο παρόν και στο µέλλον.  

 

Πρέπει να τονίσουµε ότι όλα τα υποδείγµατα που προέκυψαν διαιρώντας µε του τις 

παραπάνω λογαριασµούς δεν είχαν πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας (έστω και 

οριακά). Παρόλα αυτά, εύκολα ξεχώρισε από τα τρία το µοντέλο στο οποίο 

χρησιµοποιούµε το Σύνολο των Μακροπρόθεσµων Υποχρεώσεων, επειδή είναι το 

µόνο που βελτιώνει το µοντέλο παλινδρόµησης 3 όσον αφορά το συντελεστή 

προσδιορισµού. Ενδεικτικά αναφέρουµε ότι διαιρώντας µε τα Έσοδα έχουµε 

R
2
=10,13%  ενώ µε το Σύνολο του Ενεργητικού έχουµε R

2
=19.27%. Οι χαµηλές 

τιµές που λαµβάνουν οι συντελεστές αυτοί είναι ο λόγος για τον οποίο θα 

παραθέσουµε µόνο το µοντέλο παλινδρόµησης στο οποίο θα χρησιµοποιήσουµε το 

Σύνολο των Μακροπρόθεσµων Υποχρεώσεων για να κανονικοποιήσουµε τα 

δεδοµένα. 
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Εποµένως, το µοντέλο παλινδρόµησης 4 έχει την εξής µορφή: 

 

  = a + b1    + b2     + b3   + εi 

Όπου,  

 

LTDi, t-1: το Σύνολο των Μακροπρόθεσµων Υποχρεώσεων (Long Term Debt) για τον 

δήµο i την περίοδο t-1. Σε αυτό το σηµείο δεν κρίνεται αναγκαίο να εξηγήσουµε τον 

λογαριασµό αυτό, καθώς έχουµε περιγράψει αναλυτικά στην υποενότητα 3.3.2. τον 

όρο Σύνολο Υποχρεώσεων και κατ’ επέκταση και τις Μακροπρόθεσµες 

Υποχρεώσεις. Επίσης, δεν θα αναφερθούµε στον λόγο που συµπεριλαµβάνεται στο 

µοντέλο παλινδρόµησης 4, γιατί έχει περιγραφεί στην αρχή αυτής της ενότητας 

(εξοµάλυνση του δείγµατος). 

 

∆ιαιρώντας τις µεταβλητές του µοντέλου 3 µε τα LTD δηµιουργούµε νέες µεταβλητές 

που µας ενηµερώνουν σχετικά µε πόσα CFOi,t , CFOi,t-1 , ERNi,t-1 και NWCi,t-1 

αντιστοιχούν σε µία µονάδα LTD. Αυτή η µετατροπή σηµαίνει ότι ενώ από άποψης 

θεωρίας λογιστικής αναµένουµε θετικές σχέσεις µεταξύ του αριθµητή της 

εξαρτηµένης και των αριθµητών των ανεξάρτητων, µπορεί ο παρονοµαστής να είναι 

πιο ισχυρός από τον εκάστοτε αριθµητή και κατ’ επέκταση να επηρεάζει περισσότερο 

το κάθε κλάσµα-µεταβλητή. Στην συνέχεια, λοιπόν, θα παραθέσουµε την 

αναµενόµενη σχέση µεταξύ της εξαρτηµένης µεταβλητής και των ανεξάρτητων µε 

βάση κυρίως την σχέση των αριθµητών. Ο πίνακας 11 µας δίνει µια σχετική εικόνα. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 11 

ΑΝΕΞΑΡΤΗΤΕΣ ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΑΝΑΜΕΝΟΜΕΝΗ ΣΧΕΣΗ ΜΕ 

ΕΞΑΡΤΗΜΕΝΗ ΜΕΤΑΒΛΗΤΗ 

 

+ 

 

+ 

 

+ 
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Πριν ξεκινήσουµε µε την ανάλυση των αποτελεσµάτων θα προσπαθήσουµε να 

εξηγήσουµε τους συντελεστές συσχέτισης, τους οποίους υπολογίσαµε και τους 

παραθέτουµε στον επόµενο Πίνακα (Πίνακας 12) 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 12. Pearson Correlation 

 

CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 

2007/LONG 

TERM 

DEBT 2006 

CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM 

DEBT 2005 

ERN 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM 

DEBT 2005 

NET WORKING 

CAPITAL 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM DEBT 

2005 

CFO ΧΡΗΣΗΣ 

2007/LONG 

TERM DEBT 

2006 

1 0,1657003 -0,104507119 0,842376 

CFO ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM DEBT 

2005 

0,1657003 1 0,928102135 0,407399 

ERN ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM DEBT 

2005 

-0,1045071 0,928102135 1 0,158603942 

NET WORKING 

CAPITAL 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM DEBT 

2005 

0,84237639 0,407399 0,158603942 1 

 

 

Αρχίζοντας µε την πρώτη ανεξάρτητη µεταβλητή,   , ο συντελεστής 

συσχέτισής της µε : 

1. την δεύτερη ανεξάρτητη µεταβλητή,  , είναι ρ=92,8%. Το ποσοστό αυτό 

αποδεικνύει µια πολύ ισχυρή σχέση συσχέτισης µεταξύ των δύο µεταβλητών, η οποία 

είναι λογική. Όπως αναφέραµε και προηγουµένως οι αριθµητές των δύο µεταβλητών 

µπορούν να προκύψουν µε γραµµική συνάρτηση βασισµένη στην θεωρία της 

λογιστικής, όπως άλλωστε και όλοι οι λογαριασµοί του Ισολογισµού της Κ.Α.Χ. και 

της Κ.Τ.Ρ. έχουν άµεση σχέση ο ένας µε τον άλλον. Είναι προφανές ότι ο 
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παρονοµαστής ενίσχυσε την σχέση αυτή καθώς και αυτός αποτελεί µέρος του 

Ισολογισµού που επηρεάζει και τις ΤΡΛ∆ αλλά και τα Αποτελέσµατα. Το 

συµπέρασµα που εξάγεται ήδη είναι η ανάγκη να απορριφθεί το µοντέλο 

παλινδρόµησης 4 λόγω της βέβαιης ύπαρξης πολυσυγγραµµικότητας που 

αποδεικνύεται από αυτό τον πολύ υψηλό συντελεστή συσχέτισης. Παρόλα αυτά θα 

συνεχιστεί η περιγραφή των υπόλοιπων συντελεστών συσχέτισης καθώς και των 

αποτελεσµάτων της παλινδρόµησης, όπως ακριβώς πραγµατοποιήθηκε και µε τα 

προηγούµενα µοντέλα. 

2. την τρίτη µεταβλητή, δηλαδή  , είναι ρ=40,7%.  Το ποσοστό αυτό δείχνει 

την ύπαρξη µίας γραµµικής σχέσης µεταξύ των δύο µεταβλητών όχι όµως τόσο 

ισχυρή ώστε να θεωρηθεί πως υπάρχει πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας εξ’ αιτίας 

αυτού του συντελεστή συσχέτισης. Όπως περιγράψαµε αναλυτικά και στο µοντέλο 2, 

οι αριθµητές των δύο µεταβλητών είναι λογικό από τον τρόπο και µόνο υπολογισµού 

του NWC να έχουν γραµµική σχέση. Με την προσθήκη των LTD ως παρονοµαστή 

του κλάσµατος- µεταβλητής η σχέση αυτή ενισχύεται λίγο (από 35%). Πρώτον, οι 

ΤΡΛ∆ προκύπτουν χρησιµοποιώντας κάποιους λογαριασµούς που ανήκουν στα LTD. 

∆εύτερον, το Καθαρό Κεφάλαιο Κίνησης χρησιµοποιεί τις Βραχυπρόθεσµες 

Υποχρεώσεις µπορούµε να πούµε ότι µέρος των Μακροπρόθεσµων Υποχρεώσεων 

την µία χρονιά θα γίνουν την επόµενη Βραχυπρόθεσµες, άρα το NWC2006 

περιλαµβάνει Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις που την προηγούµενη χρήση (2005) 

ήταν Μακροπρόθεσµες (LTD2005). 

 

Η δεύτερη ανεξάρτητη µεταβλητή,  , µε την τρίτη,  , έχουν 

συντελεστή συσχέτισης, ρ=15,86%. Αυτό το ποσοστό αποτελεί το µικρότερο 

συντελεστή συσχέτισης µεταξύ ανεξάρτητων µεταβλητών, που έχουµε συναντήσει σε 

όλα τα µοντέλα παλινδρόµησης που έχουν περιγραφεί µέχρι στιγµής. Προφανώς και 

υπάρχει εµµέσως γραµµικής σχέση µεταξύ των αριθµητών των δύο µεταβλητών, 

διαιρώντας τους όµως µε τα LTD η σχέση αυτή γίνεται πιο χαλαρή. 

 

Ακολούθως, παρά το σηµαντικό πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας που προκύπτει 

από τα προηγούµενα, παραθέτονται τα αποτελέσµατα την παλινδρόµησης καθώς και 

µία γρήγορη ανάλυσή τους. 
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Στατιστικά παλινδρόµησης 

Πολλαπλό R 0,885388203 

R Τετράγωνο 0,78391227 

Προσαρµοσµένο R 

Τετράγωνο 0,781141915 

Τυπικό σφάλµα 56,22304915 

Μέγεθος δείγµατος 238 

 

ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΙΑΚΥΜΑΝΣΗΣ    

 

βαθµοί 

ελευθερίας SS MS F 

Σηµαντικότητα 

F 

Παλινδρόµηση 3 2683378,918 894459,6393 282,9645033 1,53921E-77 

Υπόλοιπο 234 739681,3138 3161,031255   

Σύνολο 237 3423060,232    

 

  Συντελεστές 

Τυπικό 

σφάλµα t τιµή-P 

Κατώτερο 

95% 

Υψηλότερο 

95% 

Τεταγµένη επί την 

αρχή -4,0075854 3,7772441 -1,0609813 0,2897922 -11,44933 3,4341655 

CFO ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG TERM 

DEBT 2005 0,6489452 0,1551571 4,1825038 4,078E-05 0,3432619 0,9546286 

ERN ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG TERM 

DEBT 2005 -1,523197 0,2421284 -6,2908648 1,537E-09 

-

2,0002276 -1,0461671 

NWC ΧΡΗΣΗΣ 

2006/ LONG TERM 

DEBT 2005 2,8988271 0,1679232 17,262807 1,280E-43 2,5679924 3,2296617 

 

 

Αναλύοντας τα αποτελέσµατα αυτά παρά την πολυσυγγραµµικότητα αξίζει να 

αναφέρουµε ότι: 

1. Η τιµή που έχει το F-test είναι 282 και η F-Σηµαντικότητα = 1,53E-77< 0.05, 

δηλαδή είναι στατιστικά σηµαντικές ταυτόχρονα όλες οι ανεξάρτητες µεταβλητές. 

Γνωρίζουµε όµως ότι ιδίως οι µεταβλητές   και   παρέχουν κοινή 

πληροφόρηση λόγω του ρ= 92,8%, οπότε είναι λογικό να είναι σηµαντικές για την 

επεξήγηση της εξαρτηµένης και οι δύο ταυτόχρονα 
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2. Ο συντελεστής προσδιορισµού (R
2
) είναι 78,39%. Παρατηρούµε ότι ο συντελεστής 

προσδιορισµού του µοντέλου αυτού είναι κατά πολύ υψηλότερος από αυτούς όλων 

των προηγούµενων µοντέλων παλινδρόµησης που παραθέσαµε παραπάνω. Βεβαίως 

αυτός ο συντελεστής δεν είναι χρήσιµος από την στιγµή που υπάρχει πρόβληµα 

πολυσυγγραµµικότητας. 

3. Αξιοσηµείωτο είναι το γεγονός ότι το t-test και η p-value όλων των ανεξάρτητων 

µεταβλητών δείχνουν ότι είναι στατιστικά σηµαντικές όλες οι µεταβλητές για την 

πρόβλεψη της εξαρτηµένης. Ο σταθερός όρος όµως φαίνεται ότι δεν είναι διάφορος 

του µηδενός. 

4. Τέλος, θα θέλαµε να αφιερώσουµε λίγο χρόνο για να τονίσουµε ότι ο συντελεστής 

b της δεύτερης µεταβλητής,   , δεν είναι θετικός όπως αναµέναµε. Να 

υπενθυµίσουµε όµως ότι τονίστηκε πως οι αναµενόµενες σχέσεις, που 

περιλαµβάνονται στον πίνακα 11, προέκυψαν βασιζόµενοι στην σχέση των 

αριθµητών κυρίως. Από την θεωρία της λογιστικής, από τα αποτελέσµατα των 

παραπάνω παλινδροµήσεων (παρά τα προβλήµατά τους), αλλά και από τα 

αποτελέσµατα µίας σειράς σχετικών άρθρων που µελετήθηκαν 

(συµπεριλαµβανοµένου και αυτού των Pinnuck and Potter), η σχέση των ΤΡΛ∆ µε τα 

Αποτελέσµατα αναµένεται να είναι θετική. Επειδή η εξαρτηµένη µεταβλητή έχει ως 

παρονοµαστή τα LTD2006 ενώ ο παρονοµαστής της δεύτερης ανεξάρτητης µεταβλητής 

είναι LTD2005, προκύπτει το ερώτηµα µήπως τα LTD επηρεάζουν περισσότερο την 

µεταβολή των µεταβλητών κλασµάτων. Το γεγονός ότι ο συντελεστής b2 είναι 

αρνητικός σηµαίνει ότι όταν το κλάσµα που αποτελεί την εξαρτηµένη 

µεταβλητή, αυξάνεται τότε το κλάσµα , που είναι η ανεξάρτητη µεταβλητή, 

µειώνεται. Θεωρώντας δεδοµένο ότι η σχέση των CFO και ERN θα είναι θετική, 

δηλαδή όταν αυξάνεται το ένα αυξάνεται και το άλλο τότε για να µειώνεται το 

δεύτερο κλάσµα (ανεξάρτητη) θα πρέπει η αύξηση του παρονοµαστή να είναι 

µεγαλύτερη από του αριθµητή, ενώ παράλληλα για να αυξάνεται το πρώτο κλάσµα 

(εξαρτηµένη) θα πρέπει είτε η αύξηση του αριθµητή να είναι µεγαλύτερη από του 

παρονοµαστή είτε ο παρονοµαστής να µειώνεται. Σε αυτό το σηµείο τίθενται δύο 

ερωτήµατα: 
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1
ο
 Μήπως, λοιπόν, τα LTD2005 έχουν αρνητική σχέση µε τα LTD2006; Όταν δηλαδή το 

Long Term Debt του 2005 αυξάνεται τότε αναµένουµε ότι το Long Term Debt του 

2006 θα µειωθεί; 

2
ο
 Αν τα LTD2005 δεν έχουν αρνητική σχέση µε τα LTD2006, τότε µία µικρή αύξηση 

παρατηρείται στα ERN τη χρήση 2006, ενώ µια πολύ µεγάλη αύξηση στα CFO τη 

χρήση 2007. 

Το πρώτο ερώτηµα δεν είναι απίθανο καθώς η ανάληψη µακροπρόθεσµων δανείων 

αυτήν την χρονιά σηµαίνει µείωση την πιστοληπτικής ικανότητας του οργανισµού για 

την επόµενη ή και τις επόµενες. Συνήθως τα Long Term Debt αφορούν όχι µόνο 

µεγάλης διάρκειας δανεισµό αλλά και µεγάλα ποσά. Όταν ένας οργανισµός δανειστεί 

σήµερα ένα µεγάλο ποσό από την τράπεζα (για παράδειγµα), τότε η τράπεζα δεν θα 

είναι διατεθειµένη και την επόµενη χρονιά να δώσει και άλλο χρηµατικό ποσό. Η 

σκέψη που διατυπώνεται παραπάνω έρχεται να ενισχυθεί από το γεγονός ότι τµήµα 

των Μακροπρόθεσµων Υποχρεώσεων αυτής της χρήσης θα µετατραπεί σε 

Βραχυπρόθεσµες την επόµενη χρήση µέσα στην οποία πρόκειται και να πληρωθεί. 

Επειδή µάλιστα τα LTD αφορούν µεγάλα ποσά, συνήθως, το τµήµα αυτό που είναι 

πληρωτέο την επόµενη χρήση είναι αρκετά σηµαντικό. Ακριβώς αυτές οι µεγάλες 

αποκλίσεις των LTD από χρήση σε χρήση µπορεί να έχουν τέτοια επιρροή τους στα 

κλάσµατα-µεταβλητές αρκετά ισχυρή έτσι ώστε να δικαιολογήσει το αρνητικό 

πρόσηµο, δηλαδή ότι όταν η µία µεταβλητή αυξάνεται η άλλη µειώνεται και το 

αντίστροφο.  

Να σηµειώσουµε εδώ ότι µελετώντας τα δεδοµένα µας παρατηρήθηκε µία τάση κατά 

µεγάλο ποσοστό τα LTD2006 < LTD2005. Αυτή η παρατήρηση έρχεται να τονίσει την 

παραπάνω υπόθεση ότι δηλαδή τα LTD2005 είναι τόσο µεγάλα ποσά έτσι ώστε να 

δικαιολογούν την µείωση του κλάσµατος   (ακόµα και αν τα Αποτελέσµατα 

αυξάνονται) ενώ τα LTD2006 είναι πιο µικρά ποσά που δεν καταφέρνουν να 

επηρεάσουν το κλάσµα τόσο ώστε να προκαλέσουν µείωση. 

Πρέπει εδώ να υπενθυµίσουµε ότι η παλινδρόµηση αφορά τα στοιχεία µόνο των δύο 

χρήσεων (2006-2007) και είναι πιθανόν όπως προτάθηκε και στην υποενότητα 3.2.1. 

να είναι απαραίτητη και µία περαιτέρω έρευνα σε βάθος χρόνου για να εξαχθούν 

αποτελέσµατα που να µπορούν να γενικευτούν.  
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Για να απαντήσουµε στο δεύτερο ερώτηµα θα πρέπει να σκεφτούµε τις πηγές 

χρηµατοδότησης των δήµων. Όπως έχει ήδη αναφερθεί στο θεωρητικό µέρος τα 

έσοδα των Ο.Τ.Α. δεν προέρχονται κυρίως από τα αγαθά ή τις υπηρεσίες που 

παρέχουν αλλά από δωρεές και επιχορηγήσεις. Για να απαντήσουµε λοιπόν θετικά 

στο δεύτερο ερώτηµα θα πρέπει να θεωρήσουµε ότι για κάποιο ίσως εξωτερικό λόγο 

οι εισπράξεις του 2007 εκτοξεύτηκαν σε σχέση µε τα έσοδα που αναγνωρίστηκαν το 

2006. Λαµβάνοντας υπόψη και την χρονική περίοδο που εξετάζουµε θα µπορούσαµε 

να υποθέσουµε ότι δόθηκαν στους δήµους µόνο το 2007 δωρεές, κρατικές 

επιχορηγήσεις ή επιχορηγήσεις από την Ε.Ε. που αφορούσαν πολύ µεγάλα ποσά. 

Αυτό για να εξεταστεί θα έπρεπε να µελετήσουµε και άλλες παραµέτρους, που δεν 

συµπεριλαµβάνονται στα µοντέλα παλινδρόµησης που δοκιµάσαµε για την παρούσα 

εργασία.  

 

 

 

3.3.5. ΜΟΝΤΕΛΟ ΠΑΛΙΝ∆ΡΟΜΗΣΗΣ 5 

 

Όπως παρατηρήσαµε στο µοντέλο παλινδρόµησης 4 υπήρχε πρόβληµα 

πολυσυγγραµµικότητας το οποίο λύνεται αφαιρώντας κάποια µεταβλητή. Τις πιο 

ισχυρές γραµµικές σχέσεις παρατηρήθηκε ότι έχει η πρώτη ανεξάρτητη µεταβλητή µε 

όλες τις υπόλοιπες ανεξάρτητες. Γι’ αυτό το λόγο, πιο κατάλληλη µεταβλητή για να 

αφαιρεθεί θεωρήθηκε η . Εποµένως, το µοντέλο παλινδρόµησης 5 θα έχει 

την εξής µορφή: 

 

  = a + b1     + b2   + εi 

 

Επειδή οι µεταβλητές που απαρτίζουν αυτό το µοντέλο έχουν ήδη περιγραφεί στην 

προηγούµενη υποενότητα, θα παραθέσουµε απευθείας τον Πίνακα 13,που βασίζεται 

στον Πίνακα 11 της παραπάνω υποενότητας και περιγράφει τις αναµενόµενες σχέσεις 

της εξαρτηµένης µεταβλητής µε την ανεξάρτητη µε βάση την σχέση που θα έπρεπε 

να έχουν οι αριθµητές τους. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 13 

ΑΝΕΞΑΡΤΗΤΕΣ ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΑΝΑΜΕΝΟΜΕΝΗ ΣΧΕΣΗ ΜΕ 

ΕΞΑΡΤΗΜΕΝΗ ΜΕΤΑΒΛΗΤΗ 

 

+ 

 

+ 

 

 

Να υπενθυµίσουµε ότι η θετική σχέση µεταξύ   και    δεν 

επαληθεύθηκε στην προηγούµενη παλινδρόµηση για τους λόγους που υποθέσαµε και 

περιγράψαµε αναλυτικότατα στην προηγούµενη υποενότητα. Για αυτόν τον λόγο, 

αναµένουµε ότι και σε αυτήν την παλινδρόµηση η σχέση που θα προκύψει είναι 

αρνητική και αντικαθιστούµε τον Πίνακα 13 µε τον Πίνακα 14. 

 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 14 

ΑΝΕΞΑΡΤΗΤΕΣ ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΑΝΑΜΕΝΟΜΕΝΗ ΣΧΕΣΗ ΜΕ 

ΕΞΑΡΤΗΜΕΝΗ ΜΕΤΑΒΛΗΤΗ 

 

- 

 

+ 

 

 

 

Επιπλέον παραθέτουµε για µια ακόµα φορά τους συντελεστές συσχέτισης των 

µεταβλητών του µοντέλου παλινδρόµησης αυτού στον Πίνακα 15 , που αποτελεί 

µέρος του Πίνακα 11.  
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ΠΙΝΑΚΑΣ 15. Pearson Correlation 

 

CFO 

ΧΡΗΣΗΣ 

2007/LONG 

TERM 

DEBT 2006 

ERN 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM 

DEBT 2005 

NET WORKING 

CAPITAL 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM DEBT 

2005 

CFO ΧΡΗΣΗΣ 

2007/LONG 

TERM DEBT 

2006 

1 -0,104507119 0,842376 

ERN ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM DEBT 

2005 

-0,1045071 1 0,158603942 

NET WORKING 

CAPITAL 

ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM DEBT 

2005 

0,84237639 0,158603942 1 

 

Όπως αποδεικνύεται στον παραπάνω Πίνακα ο συντελεστής συσχέτισης των δύο 

ανεξάρτητων µεταβλητών του µοντέλου 5, δηλαδή των   

 και  είναι ρ=15,8%. Ο συντελεστής αυτός δείχνει µια ύπαρξη 

γραµµικής σχέσης µεταξύ των δύο συντελεστών, όπως περιγράφεται και στην 

υποενότητα 3.3.5. Ο συντελεστής συσχέτισης, παρόλα αυτά, είναι αρκετά χαµηλός 

έτσι ώστε να µην δηµιουργείται πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας στο µοντέλο 

παλινδρόµησης 5. 

 

Τα αποτελέσµατα του µοντέλου παλινδρόµησης αυτού παρουσιάζονται παρακάτω: 

 

Στατιστικά παλινδρόµησης 

Πολλαπλό R 0,876218018 

R Τετράγωνο 0,767758015 

Προσαρµοσµένο R 

Τετράγωνο 0,765781487 

Τυπικό σφάλµα 58,16258589 

Μέγεθος δείγµατος 238 
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ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΙΑΚΥΜΑΝΣΗΣ    

 

βαθµοί 

ελευθερίας SS MS F 

Σηµαντικότητα 

F 

Παλινδρόµηση 2 2628081,928 1314041 388,4378 3,14801E-75 

Υπόλοιπο 235 794978,3034 3382,886   

Σύνολο 237 3423060,232    

 

 

  Συντελεστές 

Τυπικό 

σφάλµα t τιµή-P 

Κατώτερο 

95% 

Υψηλότερο 

95% 

Τεταγµένη επί την 

αρχή -1,1329607 3,842317 -0,2948 0,768358 -8,702748 6,436827 

ERN ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM DEBT 2005 -0,5534013 0,072138 -7,6714 4,50E-13 -0,695521 -0,411281 

NWC ΧΡΗΣΗΣ 

2006/LONG 

TERM DEBT 2005 3,3959461 0,122714 27,6735 6,79E-76 3,154184 3,637707 

 

 

 

Για να αναλύσουµε τα αποτελέσµατα θα πρέπει να αναφερθούµε στα εξής: 

1. Η τιµή που έχει το F-test είναι 388 και η F-Σηµαντικότητα = 3,14801E-75< 0.05, 

δηλαδή είναι στατιστικά σηµαντικές ταυτόχρονα όλες οι ανεξάρτητες µεταβλητές.  

2. Ο συντελεστής προσδιορισµού (R
2
) είναι 76,77%. Παρατηρούµε ότι ο συντελεστής 

προσδιορισµού του µοντέλου αυτού είναι λίγο χαµηλότερος από αυτόν του µοντέλου 

παλινδρόµησης 4, γεγονός που ήταν αναµενόµενο γιατί το µοντέλο 5 προέκυψε 

αφαιρώντας µία µεταβλητή από το 4. Παρόλα αυτά ο συντελεστής είναι αρκετά 

υψηλός. 

3. Το t-test και η p-value όλων των ανεξάρτητων µεταβλητών δείχνουν ότι είναι 

στατιστικά σηµαντικές όλες οι µεταβλητές για την πρόβλεψη της εξαρτηµένης. Μόνο 

ο σταθερός όρος δεν είναι στατικά διάφορος του µηδενός, αυτό όµως δεν επηρεάζει 

την ερµηνεία του µοντέλου παλινδρόµησης.  

4. Όπως και στο µοντέλο 4 έτσι και σε αυτό, ο συντελεστής της µεταβλητής     

έχει αρνητικό πρόσηµο. Η εξήγηση αυτής της σχέσης έχει περιγραφεί εκτενώς στην 

προηγούµενη υποενότητα, γι’ αυτό και δεν κρίνεται απαραίτητο να γίνει σχετική 

αναφορά ξανά. 
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5. Τέλος, οφείλουµε να σχολιάσουµε το γεγονός ότι στο µοντέλο αυτό (καθώς και στο 

προηγούµενο) έχει γίνει µια µείωση του µεγέθους του δείγµατος από τις 275 

παρατηρήσεις στις 238. Αυτό οφείλεται στην µετατροπή των µεταβλητών διαιρώντας 

τες µε τα LTD. Ουσιαστικά, οι µεταβλητές λαµβάνουν την µορφή ενός κλάσµατος το 

οποίο δεν µπορεί να έχει την τιµή µηδέν στον παρονοµαστή. Τα LTD όµως µπορούν 

να λάβουν και αυτή την τιµή, γι’ αυτό αποφασίσαµε να αποµακρύνουµε από το 

δείγµα µας περιπτώσεις όπου τουλάχιστον σε µία από τις δύο χρονιές που εξετάζουµε 

(2006-2007) έχουν LTD=0. Θεωρούµε ότι αυτή η µείωση δεν είναι αρκετά σηµαντική 

αν σκεφτούµε κατά πόσο βελτιώθηκε το R
2
 του µοντέλου. 

 

Όπως, γίνεται αντιληπτό το µοντέλο αυτό είναι το πιο κατάλληλο για την παρούσα 

εργασία καθώς δεν παρουσιάζει προβλήµατα πολυσυγγραµµικότητας αλλά και το R
2 

καθώς και το F-test ενισχύουν την καταλληλότητά του αυτή. 
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3.4 ΣΧΟΛΙΑΣΜΟΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

 

Ολοκληρώνοντας την µελέτη του εξεταζόµενου δείγµατος 238 Ο.Τ.Α. για τις χρήσεις 

2006-2007,σε αυτήν την ενότητα θα προσπαθήσουµε να συγκεντρώσουµε τα 

συµπεράσµατα που εξάγονται σχετικά µε την διαχείριση των αποτελεσµάτων των 

λογιστικών καταστάσεων. Χρησιµοποιώντας ως βάση της µελέτης αυτής το άρθρο 

των Pinnuck and Potter για τους Αυστραλιανούς δήµους, θεωρήσαµε την 

προβλεψιµότητα των µελλοντικών ταµειακών ροών (από λειτουργικές 

δραστηριότητες) από τα αποτελέσµατα ως ένδειξη της µη ύπαρξης του φαινοµένου 

«earnings management».  

 

Αναλύσαµε, λοιπόν, στην ενότητα 3.3 τέσσερα δοκιµαστικά µοντέλα παλινδρόµησης 

έτσι ώστε να καταλήξουµε στο µοντέλο 5, το οποίο θεωρήσαµε (για τους λόγους που 

αναλύσαµε στην ενότητα αυτή) ως το πιο κατάλληλο για την παρούσα έρευνα. Αυτό 

που αξίζει να σηµειώσουµε όσον αφορά το σύνολο των µοντέλων  µε εξαίρεση το 

δεύτερο είναι ότι τα αποτελέσµατα της χρήσης έχουν στατιστικά σηµαντική σχέση 

στην ερµηνεία των µελλοντικών ταµειακών ροών. Να υπενθυµίσουµε ότι στο δεύτερο 

µοντέλο παλινδρόµησης έχουµε πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας, γι’ αυτό και η 

αποδοχή της µηδενικής υπόθεσης για τον συντελεστή των αποτελεσµάτων χρήση δεν 

µπορεί να θεωρηθεί σίγουρα αξιόπιστη («παρενέργειες» της πολυσυγγραµµικότητας). 

Αυτό µε µια πρώτη µατιά θα µπορούσε να θεωρηθεί ως ένδειξη µη ύπαρξης του 

φαινοµένου «earnings management» στους Ελληνικούς Ο.Τ.Α. Η περαιτέρω και πιο 

λεπτοµερής ανάλυση είναι απαραίτητη και όπως φαίνεται στην συνέχεια θα 

δηµιουργήσει υποψίες για ύπαρξη τελικά παραποίησης των λογιστικών καταστάσεων. 

 

Ακόµα πιο µεγάλο ενδιαφέρον έχει το πρόσηµο του συντελεστή της ανεξάρτητης 

µεταβλητής του τέταρτου και πέµπτου µοντέλου παλινδρόµησης, . Να 

υπενθυµίσουµε ότι για λόγους εξοµάλυνσης των δεδοµένων µας θεωρήσαµε 

απαραίτητο να διαιρέσουµε τις µεταβλητές του µοντέλου µε τα Long Term Debt µιας 

χρήσης πριν από τον αριθµητή. Το πρόσηµο, λοιπόν, του συντελεστή αυτού έρχεται 

σε αντίθεση µε τα ευρήµατα των προηγούµενων µοντέλων, αλλά και του άρθρου των 

Pinnuck and Potter. Πιο συγκεκριµένα, το πρόσηµο αποδεικνύει την ύπαρξη 
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αρνητικής σχέσης µεταξύ της ανεξάρτητης µεταβλητής,   και της 

εξαρτηµένης, , ενώ αναµέναµε να είναι θετική η σχέση αυτή κυρίως λόγω 

των αριθµητών των µεταβλητών αυτών. Από λογιστικής άποψης, το πρόσηµο του 

συντελεστή αυτού εξάγει τα εξής δύο συµπεράσµατα: 

1. είτε ότι η επίδραση του παρονοµαστή (LTD) είναι µεγαλύτερη από τον αριθµητή, 

γεγονός που σηµαίνει ότι η σχέση των LTDt-1 και των LTDt-2 είναι αρνητική. Αυτό 

σηµαίνει πως µια αύξηση στο µακροπρόθεσµο χρέος την µία χρονιά ακολουθείται 

από πτώση την επόµενη, µια τάση που παρατηρείται στα δεδοµένα της µελέτης 

καθώς και εξηγείται από λογιστικής άποψης. 

2. είτε ότι µια µικρή αύξηση των κερδών την µία χρονιά (ERNi,t-1) προκαλεί πολύ 

µεγάλη αύξηση των ΤΡΛ∆ την επόµενη χρονιά (CFOi,t), δεδοµένου ότι τελικά η 

σχέση των LTDt-1 και των LTDt-2 δεν είναι αρνητική. Αυτό θα σήµαινε, ουσιαστικά, 

ότι η προβλεψιµότητα των µελλοντικών ταµειακών ροών από τα αποτελέσµατα της 

χρήσης είναι στατιστικά σηµαντική (λόγω απόρριψης της µηδενικής υπόθεσης) αλλά 

πολύ µικρή. Έχουµε, λοιπόν, µια ένδειξη για παραποίηση των αποτελεσµάτων των 

Ελληνικών Ο.Τ.Α. 

 

Πέραν όµως από την µεταβλητή των αποτελεσµάτων της χρήσης (ERNi,t-1) 

µελετήθηκαν και άλλες µεταβλητές στα υποδείγµατα που παραθέτονται παραπάνω. 

Οι πιο ενδιαφέρουσες είναι οι ΤΡΛ∆ ένα χρόνο πριν (CFOi,t-1) και το Καθαρό 

Κεφάλαιο Κίνησης της προηγούµενης περιόδου (NWCi,t-1).   

 

Τα CFOi,t-1 είναι αναµενόµενο να επηρεάζουν τα CFOi,t , γεγονός που εξηγείται και 

από τη θεωρία της λογιστικής. Εκτός όµως από τα CFOi,t , ισχυρή σχέση αναµένεται 

να έχουν τα CFOi,t-1 και µε τα αποτελέσµατα της περιόδου t-1 (ERNi,t-1). Αυτή η 

σχέση  εξηγείται και από τον τρόπο που εξάγαµε τις ΤΡΛ∆ στην υποενότητα 3.2.2. 

Γι’ αυτό το λόγο οι δύο αυτές µεταβλητές προκαλούσαν σε όλα τα µοντέλα 

παλινδρόµησης πρόβληµα πολυσυγγραµµικότητας. Έτσι, αφαιρούµε την µεταβλητή 

CFOi,t-1 καταλήγοντας στο πέµπτο µοντέλο από το οποίο µπορούν να εξαχθούν 

αξιόπιστα αποτελέσµατα.  
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Το Καθαρό Κεφάλαιο Κίνησης µιας περιόδου πριν σε οποιοδήποτε υπόδειγµα και να 

έχει συµπεριληφθεί αποδεικνύεται ότι αποτελεί στατιστικά σηµαντικό συστατικό για 

την ερµηνεία των µελλοντικών ΤΡΛ∆. Θα λέγαµε, µάλιστα, µε βάση τα 

αποτελέσµατα του τελικού µας µοντέλου παλινδρόµησης (πέµπτο) ότι τα NWCi,t-1 

έχουν πιο µεγάλη σηµασία από ότι τα ERNi,t-1 στην ερµηνεία των CFOi,t. Να 

υπενθυµίσουµε όµως ότι σε αυτό το µοντέλο οι παραπάνω µεταβλητές διαιρούνται µε 

τα Long Term Debt και όπως δείξαµε και παραπάνω υπάρχει διαφορά στην ερµηνεία 

των αποτελεσµάτων της παλινδρόµησης όταν η µεταβλητή είναι ERNi,t-1 από όταν 

είναι . Οµοίως και µε το Καθαρό Κεφάλαιο Κίνησης έχει διαφορετική 

επεξήγηση που όµως δεν κρίνεται απαραίτητο να αναλυθεί στην παρούσα εργασία.  

 

Τέλος, θα πρέπει να τονίσουµε ότι ο παραπάνω σχολιασµός δεν θα πρέπει να 

γενικευτεί κυρίως λόγω του περιορισµένου χρονικού διαστήµατος και του µικρού 

µεγέθους δεδοµένων που εξετάστηκαν. Οι προβληµατισµοί που έχουµε µε το πέµπτο 

µοντέλο παλινδρόµησης αποτελούν παράλληλα και προτάσεις για περαιτέρω έρευνα. 

Γι’ αυτό σε αυτό το σηµείο θα παραθέσουµε τους προβληµατισµούς αυτούς – 

προτάσεις.  

 

Πρώτη υπόδειξη για µελλοντική έρευνα είναι η ανάλυση µιας µεγαλύτερης χρονικής 

σειράς και ενός µεγαλύτερου δείγµατος δηλαδή ανάλυση δεδοµένων για 

περισσότερους δήµους και για περισσότερα έτη. Αυτό θα διαλεύκανε και την 

ερµηνεία του πρόσηµου της ανεξάρτητης µεταβλητής . 

 

∆εύτερος προβληµατισµός που είχαµε να αντιµετωπίσουµε κατά την διάρκεια της 

έρευνας στην υποενότητα 3.3 ήταν η ύπαρξη πολυσυγγραµµικότητας. Η ύπαρξη 

µεγαλύτερου δείγµατος χρονικά αποτελεί την κύρια λύση για το πρόβληµα αυτό. Η 

πρόταση που ουσιαστικά κάνουµε είναι οι ανεξάρτητες µεταβλητές να µην είναι ένα 

χρόνο πριν από την εξαρτηµένη αλλά δύο χρήσεις. Η σκέψη αυτή µπορεί να διόρθωνε 

το ανησυχητικά υψηλό συντελεστή προσδιορισµού που έχει το πέµπτο µοντέλο 

παλινδρόµησης, R
2
=76,78%. Η παρατήρηση σχετικά µε τον υψηλό συντελεστή δεν 
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θα µπορούσε να µην γίνει αλλά η έλλειψη περισσότερων χρονικά στοιχείων 

περιόρισε την επιθυµία µας για µελέτη του ποσοστού αυτού. 
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4. ΕΠΙΛΟΓΟΣ 

 

Το φαινόµενο της διαχείρισης των λογιστικών κερδών αποτέλεσε εδώ και αρκετές 

δεκαετίες θέµα έρευνας πολλών ειδικών τόσο για τις ιδιωτικές επιχειρήσεις όσο και 

για τους δηµόσιους φορείς. Η διακριτική ευχέρεια που έχει η διοίκηση ενός 

οργανισµού ∆ηµοσίου Τοµέα και πιο συγκεκριµένα ενός Ο.Τ.Α. να επηρεάζει τα 

λογιστικά του αποτελέσµατα έχει µεγάλη σηµασία για πολλούς λόγους κυρίως λόγω 

των πολλών και διαφορετικών οµάδων χρηστών-ενδιαφερόµενων για τις λογιστικές 

αυτές καταστάσεις. Παρά το γεγονός ότι οι ∆ήµοι δεν έχουν ως κύριο στόχο τους την 

επιδίωξη κέρδους, όπως οι ιδιωτικές επιχειρήσεις, αλλά µάλλον έχουν την παροχή 

υπηρεσιών στους δηµότες της εκάστοτε περιοχής, υπάρχουν λόγοι για την 

προσπάθεια χειραγώγησης των οικονοµικών καταστάσεων. 

 

Βάση της έρευνας που διεξάχθηκε στις  παραπάνω ενότητες δεν µπορεί να εξαχθεί 

σαφές και γενικό συµπέρασµα σχετικά µε το αν οι ελληνικοί δήµοι για την περίοδο 

2006-2007 παρουσιάζουν θέµατα «earnings management». Μόνο η περαιτέρω 

ανάλυση µεγαλύτερου δείγµατος χρονικά αλλά και σε αριθµό δήµων καθώς και η 

εξέταση περισσότερων στοιχείων θα µπορούσε να δώσει µια πιο αξιόπιστη εικόνα για 

την ύπαρξη του φαινοµένου.  
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