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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 
Το ευρύτερο επιστηµονικό πεδίο στο οποίο ανήκει το θέµα της   πτυχιακής µας 

είναι το οικονοµικό. Σκοπός µας είναι η µελέτη της οικονοµικής θέσης της της εταιρείας 

«ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ ΟΙΚΟΝΟΜΟΥ ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ Ε.Π.Ε.» µε ∆ιακριτκό Τίτλο «INTERLAB LTD», µέσω της χρήσης 

των αριθµοδεικτών. 

Συγκεκριµένα η πτυχιακή αυτή αποτελείται από πέντε κεφάλαια, όπου στο πρώτο 

κεφάλαιο «INTERLAB LTD» γίνεται µια ιστορική αναδροµή στην εταιρεία και µια 

παρουσίαση των εµπορευµάτων της του πεδίου εφαρµογών τους καθώς επίσης και τον 

τρόπο διάθεσης αυτών στην αγορά. 

Στην συνέχεια το δεύτερο κεφάλαιο «ΒΑΣΙΚΕΣ ΕΝΝΟΙΕΣ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ» 

ορίζεται η έννοια και οι αρχές του ισολογισµού και γίνεται η ανάλυση των στοιχείων του 

µε την παρουσίαση ενός συνοπτικού ισολογισµού. 

Στο τρίτο κεφάλαιο «ΜΕΛΕΤΗ ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΩΝ» ορίζεται η έννοια και η 

σηµασία των αριθµοδείκτη και γίνεται αναφορά στις κατηγορίες των αριθµοδεικτών. 

Στο τέταρτο κεφάλαιο «ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΩΝ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ 

ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ ΟΙΚΟΝΟΜΟΥ ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ Ε.Π.Ε. µε ∆ιακριτκό Τίτλο INTERLAB LTD» έχουµε την 

δυνατότητα να δούµε την θέση των επιχειρήσεων στην αγορά µέσω της χρησιµοποίησης 

τεσσάρων κατηγοριών αριθµοδεικτών, της αποδοτικότητας, της ρευστότητας,της 

δραστηριότητας και της διάρθρωσης κεφαλαίων. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1º : INTERLAB LTD – ΚΩΝΣΤΑΝΙΝΟΣ 

ΟΙΚΟΝΟΜΟΥ ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΕΠΕ 

 

1.1 Ιστορικά στοιχεία εταιρείας  

 

Η εταιρεία ΚΩΝΣΤΑΝΙΝΟΣ ΟΙΚΟΝΟΜΟΥ ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΕΠΕ µε διακριτικό τίτλο INTERLAB LTD είναι µία από τις 

µεγαλύτερες εταιρείες διάθεσης και υποστήριξης εργαστηριακών επιστηµονικών 

οργάνων,συσκευών και on-line αναλυτών πεδίου, δραστηριοποιούµενη ήδη από το 1995, 

και το επόµενο έτος συµπληρώνει 20 έτη παρουσίας στην Ελληνική αγορά. 

 

Αντιπροσωπεύοντας αποκλειστικά µερικούς από τους σηµαντικότερους 

κατασκευαστικούς οίκους παγκοσµίως, είναι ίσως η εταιρεία µε τη ευρύτερη γκάµα 

προϊόντων και υπηρεσιών στη χώρα µας. Στελεχωµένη µε άρτια εκπαιδευµένο 

επιστηµονικό και τεχνικό προσωπικό, καλύπτει τις απαιτήσεις και ανάγκες ενός πολύ 

µεγάλου πλήθους εργαστηρίων και πελατών. 

Βασικός µέτοχος και Γενικός ∆ιευθυντής της εταιρείας είναι ο κ. Κωνσταντίνος 

Οικονόµου ο οποίος είναι διπλωµατούχος Μηχανολόγος – Μηχανικός απόφοιτος του 

Εθνικού Μετσόβειο Πολυτεχνείου. Αµέσως µετά το πέρας των σπουδών του, 

δραστηριοποιήθηκε ως στέλεχος πωλήσεων σε εταιρεία στου χώρου µε αντικείµενο την 

αντιπροσώπευση και διάθεση στην ελληνική αγορά εξειδικευµένου εξοπλισµού για την 

έλεγχο της ποιότητας των βιοµηχανιών τροφίµων.  

∆ιαβλέποντας ότι οι συνθήκες στην βιοµηχανία τροφίµων και µε βάσει τις 

Ευρωπαϊκές Νοµοθεσίες θα διαµορφωνόταν στην όλο και αυξανόµενη ζήτηση του 

σχετικού εξοπλισµού, το 1995 έκανε το επόµενο βήµα µε την ίδρυση της δικής του 

επιχείρησης, την ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ ΟΙΚΟΝΟΜΟΥ ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΕΠΕ µε διακριτικό τίτλο INTERLAB LTD.  
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1.2 Η INTERLAB LTD 

 

Η εταιρεία ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ ΟΙΚΟΝΟΜΟΥ ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΕΠΕ µε διακριτικό τίτλο INTERLAB LTD κάνοντας προσεκτικά 

βήµατα και επιλογές και µε υπευθυνότητα και συνέπεια βρίσκεται στις κορυφαίες 

εταιρείες του κλάδου. Το  έµφυτο προσόν του ιδρυτή της στο να αντιλαµβάνετε γρήγορα 

τις ανάγκες των πελατών του και η ικανότητα στην πώληση, οδήγησαν σε σύντοµο 

χρονικό διάστηµα την INTERLAB LTD στο να γίνει µία από τις κορυφαίες του κλάδου 

και αντιπροσωπεύει στην Ελλάδα κάποιες από τις σπουδαιότερες κατασκευάστριες 

εταιρείες σου κόσµου καλύπτοντας όλο το φάσµα των αναγκών των εργαστηρίων 

ελέγχου.  

Αυτή η υπευθυνότητα στις επιλογές, είχε σαν αποτέλεσµα να έχει µηδενικό 

τραπεζικό δανεισµό και κεφαλαιοποιώντας τα κέρδη της είναι σε θέση να χρηµατοδοτεί 

µε ίδια κεφάλαια τις χρηµατοοικοµονικές ανάγκες της και να µπορεί να πραγµατοποιήσει 

έργα που τους ανατίθονται από τους πελάτες της.  

Ανάµεσα στο πελατολόγιό της θα βρει κάποιος τις µεγαλύτερες ελληνικές 

εταιρείες τροφίµων (ΜΙΝΕΡΒΑ ΑΕ, ∆Ω∆ΩΝΗ ΑΕ, ∆ΕΛΤΑ ΤΡΟΦΙΜΑ ΑΕ, ΚΟΛΙΟΣ 

ΑΕ, ΚΡΙ ΚΡΙ ΑΕ, ΒΑΛΜΑΣ ΟΕ, ΟΛΥΜΠΟΣ ΑΕ κτλ) αλλά και τα κορυφαία 

ερευνητικά ιντιτούτα της χώρας (Ι.Τ.Ε., Εθνικό Ίδρυµα Ερευνών, Ίδρυµα 

Ιατροβιολογικών Ερευνών της Ακαδηµίας Αθηνών, Ε.Κ.Ε.Φ.Ε. ∆ηµόκριτος, ΕΛΚΕΘΕ, 

ΚΕΕΛΠΝΟ κλπ). Την INTERLAB εξάλλου επιλέγουν και όλα τα µεγάλα πανεπιστήµια 

της χώρας (Ε.Κ.Π. Αθηνών, Αριστοτέλειο Πανεπιστήµιο Θεσσαλονίκης, ∆ηµοκρίτειο 

Πανεπιστήµιο Θράκης, Πανεπιστήµιο Κρήτης, Πανεπιστήµιο Πατρών, Πανεπιστήµιο 

Ιωαννίνων, Ιόνιο Πανεπιστήµιο, Πανεπιστήµιο Αιγαίου) αλλά και σε πάρα πολλές 

περιπτώσεις και το Υπουργείο Αγροτικής Ανάπτυξης και Τροφίµων. 

 

∆εν υπάρχει επιστηµονικό πεδίο που να µην καλύπτει η INTERLAB LTD µε τις 

λύσεις που προσφέρει. Η επιλογή των εταιρειών που αντιπροσωπεύει έγινε µε αυστηρά 

κριτήρια για να µπορεί να δώσει την ποιότητα και την εγγύηση που απαιτεί η φήµη της. 
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 Παρακάτω αναφέρονται µερικές από αυτές: 

1. Jasco Ιαπωνίας 

Η Jasco είναι µία Ιαπωνική Εταιρεία, από τις σπουδιότερες του είδους της, που 

κατασκευάζει εξοπλισµό για την Ενόργανη Χηµική Ανάλυση µε την µέθοδο της 

Φασµατοσκοπίας. Ειδικότερα τα όργανα τα οποία κατασκευάζει είναι τα εξής: 

 

• Φασµατοφωτόµετρα Ορατού – Υπεριώδους – Εγγύς 

  Υπερύθρου (UV/Vis/NIR) 

• Φασµατοφωτόµετρα Υπερύθρου (FTIR) 

• Φασµατοφωτόµετρα Κυκλικού ∆ιχρωϊσµού (CD) 

• Φασµατοφθορισµόµετρα 

• Συστήµατα Φασµατοσκοπίας RAMAN 

• Ψηφιακά πολωσίµετρα 

• Elipsometers 

• Near Filed Spectrometers 

• Biofluorometers 
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.  

 

 
2. Dani Ιταλίας 

Καλύπτοντας µεγαλύτερο φάσµα της Ενόργανης Χηµικής Ανάλυσης, µε την 

αντιπροσώπευση της εταιρείας DANI, η οποία είναι µια Ιταλική κατασκευάστρια 
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εταιρεία εξοπλισµού χηµικών αναλύσεων, προσφέρει λύσης για την ανάλυση µε την 

µέθοδο της Χρωµατογραφίας παρέχοντας τα παρακάτω συστήµατα: 

 

• Αέριοι Χρωµατογράφοι 

• Συστήµατα γρήγορης Αέριας Χρωµατογραφίας (Fast GC) 

• Αυτόµατοι ∆ειγµατολήπτες Αέριας Υπερκείµενης φάσεως (Head Space Samplers) 

• Dynamic Head Space Samplers 

• Συσκευές Θερµικής προσρόφησης (Thermal Desorption Systems) 

• Συστήµατα Αέριας Χρωµατογραφίας – 

Φασµατοσκοπίας Μάζας (GC/MS) 

• Συστήµατα GC ToF MS (Time of Flight MS) 

• Συστήµατα GC x GC 

• Συστήµατα On-Line Αέριας Χρωµατογραφίας 
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3. Elementar Γερµανίας 

Μία από τους µεγαλύτερους πελάτης της INTERLAB LTD είναι η ∆ΕΗ. 

Προτίµησε την INTERLAB η οποία µέσω της Elementar Γερµανίας που 

ανροπροσωπεύει, έδωσε την καλύτερη λύση στον εξοπλισµό των στοιχειακών 

αναλύσεων που είναι απαραίτητο να γίνεται στην ανάλυση του καυσίµου π.χ. λιγνίτη, 

που χρησιµοποιεί για την παραγωγή ηλεκτρικής ενέργειας: 

 

• Στοιχειακοί Αναλυτές C, N, S, H, O, Αλογόνων 

• Αναλυτές Ολικού Οργανικού Άνθρακα (TOC) 

• Αναλυτές Ολικού Αζώτου (TN) 

• Συστήµατα Ανάλυσης Πρωτεϊνικού Αζώτου 

(Μέθοδος Dumas) 

• Αναλυτές στερεών καυσίµων 

• Αναλυτές Αναλογίας Ισοτόπων 

(Isotope Ratio Analyzers) 

• Συσκευές Προετοιµασίας ∆ειγµάτων 
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4. Tecan Αυστρίας 

Μία από τις µεγαλύτερες κατασκευάστριες εταιρείες στον χώρο της Μοριακής 

Βιολογίας και Βιοτεχνολογίας παγκοσµίως, είναι και η εταιρεία Tecan Αυστρίας. 

Πολυεθνική εταιρεία που δίνει ολογληρωµένες λύσεις στις ανάγκες που 

παρασουσιάζονται για την ανάλυση Βιολογικών δεδοµένων και που βρίσκουν εφαρµογή 

στις Βιοµηχανίες Γάλακτος και στα Πιστοποιηµένα από το Υπουργείο Αγροτικής 

Ανάπτυξης Εργαστήρια Ποιοτικού Ελέγχου Τροφίµων. Μία µεγάλη γκάµα οργάνων και 

αντιδραστηριών που έχουν βρει εφαρµογή από πλήθος επαγγελµατίες του χώρου:  

Readers – Washers 

• Φωτόµετρα & Φασµατοφωτόµετρα 

Μικροπλακών (ELISA) 

• Φασµατοφωτόµετρα 

Μικροποσοτήτων 

(NanoQuant Spectrometers) 

• Φθορισµόµετρα 

• Λουµινόµετρα 

• Πολυπαραµετρικά συστήµατα 

ανάγνωσης µικροπλακών µε 

ενσωµατωµένους εγχυτές (injectors) 

• Πλυστικά µικροπλακών (Washers) 

• Western Blot 

Ροµποτικά συστήµατα ανοικτής αρχιτεκτονικής 

• Liquid Handling Robotics 

• Πλήρως αυτοµατοποιηµένοι 

αναλυτές ELISA 

• Αυτοµατοποιηµένοι αναλυτές 

οµάδων αίµατος 

• Εφαρµογές POOLING αιµοδοσίας 

• DNA / Viral RNA extraction 
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5. Biorad Laboratories 

Η κορυφαία εταιρεία εξοπλισµού και αναλωσίµων Βιολογίας στον κόσµο, 

αντιπροσωπεύεται στην Ελλάδα από την INTERLAB LTD. Η ναυαρχίδα των 

αντιπροσωπειών της εταιρείας. Με πάρα πολλές αποκλειστικές παντέντες είναι η 

πρωτοπόρος εταιρεία στην έρευνα και ανάπτυξη µεθόδων µικροβιολογικών αναλύσεων 

που έχει βοηθήσει την επιστήµη στην έγκαιρη διάγνωση και θεραπεία πολλών 

ασθενειών. ∆ραστηριοποιείτε επίσης και στην έλεγχο µικροβίων στα τρόφιµα και 

διαθέτει ότι είναι απαραίτητο για αυτούς τους σκοπούς. 

 Παρακάτω παρατίθεται ένα µικρό µέρος των λύσεων και των οργάνων από την 

τεράστια γκάµα που εµπλουτίζεται συνεχώς. 
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Sample preparation and purification system 

• Nucleic Acid/Protein Sample Preparation 

• Chromatography Media 

• Chromatography Columns 

• Chromatography System 

  

 

 

Electrophoresis and Blotting System 

• Automated Electrophoresis 

• Vertical /Horizontal Electrophoresis 

• Preparative Electrophoresis 

• Isolectrofocusing Electrophoresis 
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• Pulse Field Gel Electrophoresis                   

• Blotting Systems 

• Gel Drying System 

• Power Supplies 

• Protein/Nucleic Standards 

• Detection in gels and on Blot 

  

 

Imaging Instruments 

• Nucleic Acid detection 

• Protein detection 1-D Gels 

• Protein detection 2-D Gels 

• Blot Detection 

• Micro and Macroarray Detection 
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• Isotopic Detection                   

 

Protein Interaction analysis 

• SPR Optical Biosensor technology 

 

Multiplex suspension Array System 

• xMAP technology 

• Cytokine,Chemokine and Growth 

Factor Assay 

• Human diabetes Assay Panel 

• Human Acute Phase Assay Panel 

• Human Angiogenesis Assay Panel 
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Transfection 

• Electroporation 

• Biolistic Particle Delivery Systems 

• Lipid Transfection Reagents 

 

 

Amplification/Pcr 

• Termal Cyclers 

• Real Time PCR Detection Systems 

• Amplification Software 

• Reagents 

• Pcr Plastic Consumables 
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Food Science 

Food Testing 

• Chromogenic Media 

• Real time PCR kits 

• Standard Media 

   

 

 

Water Testing 

• Crhomogenic Media 

• Fluorogenic Media 

• Standard Media 

• Real time PCR Kits 
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Environmental & Quality Control 

• Sterile, Non-Sterile And cosmetic 

products 

• Controlled-Risk Environments 

Veterinary Diagnostics 

• TSE Screening Assay 

• TSE Prevention Assay 

• TSE Confirmatory Assay 

• TSE Discrimatory Assay 

• Rabbies Testing 

• Antimicrobial Susceptibility Testing 
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6. Delta Instruments  

Η Βιοµηχανία Γάλακτος και οτιδήποτε αφορά το γάλα από την παραγωγή του 

µέχρι την κατανάλωση και τα παράγωγά του, ήταν το πρώτο πεδίο δραστηριοποίησης της 

INTERLAB LTD. 

Για το λόγο αυτό, η επιλογή της εταιρείας που αντιπροσωπεύει η εταιρεία στην 

Ελλάδα ήταν πολύ προσεκτική και είναι η Delta Instruments. Μία ολλανδική εταιρεία η 

οποία είναι το νούµερο 2 αυτή την στιγµή στον κόσµο. Τα επιστηµονικά όργανα που 

κατασκευάζει, παρέχουν όλες τις λύσεις για τις ανάγκες των σχετικών εργαστηρίων και 

συνδιάζουν υψηλή ποιότητα µε λογικό κόστος και βέβαια µε το υπεύθυνο και έγκαιρο 

service που παρέχει η εταιρεία, την καθιστούν µια αξιόπιστη επιλογή. 

Αυτόµατοι αναλυτές γάλακτος & γαλακτοκοµικών 

προϊόντων µε τεχνικές IR, FTIR, κυτταροµετρίας ροής, 

(οδηγίες EEC, IDF) για µέτρηση : 

• Λίπους 

• Πρωτεϊνών 

• Λακτόζης 

• ΣΥΑΛ 

• Νοθείας µε νερό 

• Σωµατικών Κυττάρων 

• Ολικής Μικροβιακής Χλωρίδας (ΟΜΧ) 

• Κιτ µέτρησης νοθείας πρόβειου γάλακτος µε γίδινο 

  & αγελαδινό (ποσοτικά και ποιοτικά τεστ ) 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2º : Βασικές έννοιες ισολογισµού 

 

2.1 Τι είναι ο ισολογισµός 

 

Ο Ισολογισµός είναι η κύρια οικονοµική κατάσταση που απεικονίζει, σε µια 

δεδοµένη στιγµή (συνήθως 31/12 ή 30/6 κάθε έτους), την οικονοµική κατάσταση της 

επιχείρησης. 

Αποτελείται από δύο στήλες, που η µεν πρώτη ονοµάζεται Ενεργητικό και η  δεύτερη 

ονοµάζεται Παθητικό. Το Παθητικό απεικονίζει τις πηγές προέλευσης των κεφαλαίων 

που διαχειρίζεται η επιχείρηση, και το ενεργητικό που είναι επενδυόµενα. Υπό άλλη 

έννοια, παθητικό είναι το που χρεωστάει η επιχείρηση και ενεργητικό το που έχει 

τοποθετήσει αυτά τα χρήµατα. 

 

2.2 Αρχές Ισολογισµού 

1.Η αρχή της λογιστικής µονάδας 

Σύµφωνα, λοιπόν, µε αυτήν την αρχή, η λογιστική µονάδα θεωρείται µια ανεξάρτητη 

οντότητα, µε δικά της µέσα δράσης και δικές της υποχρεώσεις, που δεν συνδέονται µε 

τον ή τους φορείς της. 

2.Η αρχή της συνέχειας της δραστηριότητας της λογιστικής µονάδας ή 

της επιχειρηµατικής δραστηριότητας. 

Η λογιστική θεωρεί ότι η λογιστική οντότητα θα συνεχίσει τη δραστηριότητα της για 

αόριστο χρονικό διάστηµα. Όµως, αυτό δε σηµαίνει ότι η λογιστική µονάδα θα έχει 

διαρκή ύπαρξη, αλλά ότι θα συνεχίσει τη δραστηριότητα της για ένα τέτοιο χρονικό 

διάστηµα, έτσι ώστε να εκπληρώσει τις όποιεςυποχρεώσεις έχει αναλάβει. ∆ηλαδή, η 

ζωή της επιχείρησης θεωρείται ότι ξεκινά µε τη σύσταση της και τελειώνει µε την λύση 

και εκκαθάρισης της. 
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3. Η αρχή της περιοδικότητας 

Η ζωή της επιχειρηµατικής µονάδας διαιρείται σε ίσα χρονικά διαστήµατα, αποκτώντας 

στον ακριβέστερο προσδιορισµό τόσο των αποτελεσµάτων όσο και της 

χρηµατοοικονοµικής της κατάστασης. 

4. Η αρχή της χρηµατικής µέτρησης 

Η χρηµατοοικονοµική λογιστική προβλέπει την καταχώρηση µόνο εκείνων των 

λογιστικών γεγονότων, που µπορούν να αποδοθούν σε χρηµατικές µονάδες. Συγχρόνως, 

θεωρεί ως µέσα δράσης µιας επιχείρησης και ως υποχρεώσεις της µόνο τα αρχεία εκείνα 

τα όποια µπορούν να αποδοθούν σε χρήµα. 

5. Η αρχή του ιστορικού κόστους 

Η απόδοση σε χρηµατικές µονάδες των στοιχείων του ισολογισµού, καθώς επίσης και 

των στοιχείων της κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσεως, γίνεται έχοντας σαν βάση το 

ιστορικό κόστος, για την αποτίµηση τους. 

6. Η αρχή της αντικειµενικότητας 

Θα πρέπει οι διάφορες λογιστικές µετρήσεις, καθώς και τα αποτελέσµατα που 

προκύπτουν, να είναι αµερόληπτα και συγχρόνως αντικειµενικά. Θα πρέπει, δηλαδή, 

τόσο τα µέσα δράσης µιας επιχείρησης, όσο και οι υποχρεώσεις της να αποδεικνύονται 

αντικειµενικά όσον αφορά το ύψος της άξιας τους. 

7. Η αρχή της πραγµατοποιήσεως εσόδων 

Θα πρέπει να θεωρούµε ότι ένα έσοδο έχει πραγµατοποιηθεί και είναι αναγνωρίσιµο 

όταν ικανοποιούνται οι εξής δύο προϋποθέσεις: 

• Ο κύκλος των διαδικασιών που είναι σχετικές µε τη δηµιουργία εσόδων 

έχει περατωθεί ή σχεδόν περατωθεί 

• Έχει πραγµατοποιηθεί συναλλαγή- ανταλλαγή 
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8. Η αρχή της σταθερότητας της νοµισµατικής µονάδας 

Θεωρεί ότι η νοµισµατική µονάδα, βάσει της οποίας γίνονται οι αποτιµήσεις µας, δεν 

παρουσιάζει πληθωριστικές ή αντιπληθωριστικές τάσεις, αλλά στη διάρκεια της 

λογιστικής χρήσης η αξία της διατηρείται σταθερή. 

9. Η αρχή της πλήρους αποκάλυψης 

Οι λογιστικές καταστάσεις µιας οικονοµικής µονάδας οφείλουν να περιλαµβάνουν το 

σύνολο εκείνων των πληροφοριών που είναι αναγκαίες, ώστε οι καταστάσεις αυτές να 

µην είναι παραπλανητικές ή ελλιπείς. 

10. Η αρχή της συσχέτισης των εσόδων και των εξόδων 

Η αρχή αυτή ορίζει ότι τα έσοδα και τα έξοδα θα πρέπει να συσχετίζονται, για να µπορεί 

να προσδιοριστεί το αποτέλεσµα, το όποιο πέτυχε η λογιστική µονάδα στη διάρκεια της 

λογιστικής χρήσης. Η συσχέτιση – σύνδεση των εξόδων µε τα έσοδα µπορεί να είναι είτε 

άµεση είτε έµµεση. 

11. Η αρχή της συγκρισιµότητας 

Συµφώνα µε αυτήν την αρχή, επιβάλλεται στο τέλος κάθε λογιστικής χρήσης η 

δηµοσίευση λογιστικών δεδοµένων τουλάχιστον δυο ετών, ούτως ώστε τα τρία πρόσωπα, 

που ενδιαφέρονται για την οικονοµική πορεία της επιχείρησης, να µπορούν να βγάλουν 

αληθή συµπεράσµατα. 

12. Η αρχή της συντηρητικότητας 

Η αρχή υπαγορεύει στην οικονοµική µονάδα την υιοθέτηση εκείνης της µεθόδου που 

έχει τη µικρότερη θετική επίδραση στην καθαρή θέση της τελευταίας. ∆ηλαδή, εκείνης 

της µεθόδου που θα µας δώσει την µικρότερη αξία για τα στοιχεία του ενεργητικού και 

για τα έσοδα και την υψηλότερη για τα στοιχεία του παθητικού και τα έξοδα. 

13. Η αρχή αναγνώρισης των εξόδων 

Ένα έξοδο αναγνωρίζεται όταν και µόνο όταν συνδέεται άµεσα η έµµεσα µε τη 

δηµιουργία εσόδου. 
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14. Η αρχή της συνέπειας των λογιστικών µέθοδος 

Η οικονοµική µονάδα είναι υποχρεωµένη να εφαρµόζει τις ίδιες µεθόδους που 

χρησιµοποίησε και την προηγούµενη περίοδο, έτσι ώστε να µην αλλοιώνεται η 

διαχρονική χρηµατοοικονοµική εικόνα της τελευταίας. 

15. Η αρχή του ουσιώδους των λογιστικών πληροφοριών 

Θα πρέπει οι πληροφορίες οι οποίες περιλαµβάνονται στις ετήσιες οικονοµικές 

καταστάσεις να είναι οι σηµαντικότερες, έτσι ώστε να δίνουν µια όσο το δυνατόν πιο 

ολοκληρωµένη εικόνα της οικονοµικής πορείας της λογιστικής µονάδας 

 

2.3 Ανάλυση στοιχείων Ισολογισµού 

2.3.1 Τα στοιχεία του ενεργητικού 

Οφειλόµενο κεφάλαιο     (=υπόλοιπο κεφαλαίου οφειλόµενο από τους µετόχους) 

Έξοδα εγκαταστάσεως     (=έξοδα πολυετούς αποσβέσεως π.χ έξοδα Ιδρύσεως της 

Επιχείρησης) 

Πάγιο Ενεργητικό 

•   Ασώµατες ακινητοποιήσεις (=Σήµατα, Λογισµικά, έξοδα ερευνών και αναπτύξεως 

κ.α.) 

•   Ενσώµατες ακινητοποιήσεις (=Κτίρια, Μηχανήµατα, µεταφορικά µέσα, έπιπλα κ.α.) 

•   Συµµετοχές και άλλες µακροπρόθεσµες απαιτήσεις 

Αποσβέσεις (=η αποµείωση της άξιας του π.χ. µηχανήµατος που υφίσταται αυτό κάθε 

χρόνο λόγω χρήσης του). 

Κυκλοφορούν ενεργητικό 

• Αποθέµατα (=Εµπορεύµατα, Ύλες, Προϊόντα κ.α.) 

• Απαιτήσεις (=Υπόλοιπα Πελατών κ.α.) 

• Χρεόγραφα (=είναι οι µετοχές που έχει µια επιχείρηση στο χαρτοφυλάκιο της µε σκοπό 

την σύντοµη διάθεση τους ) 
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• ∆ιαθέσιµα (= χρηµατικά ποσά στο ταµείο στης επιχείρησης αλλά και τα άµεσα 

ρευστοποιήσιµα στοιχεία του ενεργητικού δηλαδή, τα στοιχεία που µπορούν άµεσα και 

µε ασφάλεια να µετατραπούν σε χρήµα.) 

Μεταβατικοί λογαριασµοί ενεργητικού    (στοιχεία που αφορούν άλλες χρήσεις) 

 

2.3.2 Τα στοιχεία του Παθητικού 

Ίδια Κεφάλαια (= το σύνολο των περιουσιακών στοιχείων το οποίο ανήκει στους 

ιδιοκτήτες). 

Προβλέψεις για κίνδυνους και έξοδα (= περιλαµβάνονται προβλέψεις εξόδων για 

αποζηµιώσεις προσωπικού ή άλλες παρόµοιες φύσης έξοδα). 

Υποχρεώσεις (= χωρίζονται σε δυο κατηγορίες τις µακροχρόνιες και βραχυχρόνιες). 

Μεταβατικοί λογαριασµοί παθητικού (= δηµιουργούνται , κατά κανόνα, στο τέλος 

κάθε χρήσεως µε σκοπό τη χρονική τακτοποίηση των εξόδων και εσόδων, έτσι ώστε στα 

αποτελέσµατα της να περιλαµβάνονται µόνο τα έσοδα και έξοδα που πράγµατι αφορούν 

τη συγκεκριµένη αυτή χρήση. Με την τακτοποίηση αυτή πραγµατοποιείται ταυτόχρονα η 

αναµόρφωση των λογαριασµών του ισολογισµού στο πραγµατικό µέγεθος τους κατά την 

ηµεροµηνία λήξεως της χρήσεως). 

Λογαριασµοί Τάξεως (Χρεωστικοί ή Πιστωτικοί (= Αποτελούν µια ενότητα 

λογαριασµών µε χαρακτήρα πληροφοριακό και αποτυπώνονται στον ισολογισµό των 

εταιριών που δηµοσιεύουν τα στοιχειά τους µε βάση το ελληνικό λογιστικό σχέδιο. Οι 

λογαριασµοί αυτοί δεν µεταβάλουν τη χρηµατοοικονοµική θέση της εταιρίας, 

περιλαµβάνουν όµως σηµαντικές πληροφορίες σχετικά µε τις δεσµεύσεις και τα βάρη της 

και διευκολύνουν την εξαγωγή συµπερασµάτων σχετικά µε την πιστοληπτική της 

ικανότητα). 

Γενική εκµετάλλευση (= χρησιµεύει για τον προσδιορισµό των καθαρών τακτικών και 

οργανικών αποτελεσµάτων τα όποια πραγµατοποιούνται, µέσα στη χρήση που κλείνει, 

από την εκµετάλλευση των διαφόρων δραστηριοτήτων της οικονοµικής µονάδας). 
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Αποτελέσµατα χρήσης (= είναι τα κέρδη / ζηµίες που προέκυψαν από όλες τις 

δραστηριότητες τις επιχείρησης µέσα στη λογιστική χρήση, συµπεριλαµβανοµένων των 

έκτακτων γεγονότων). 

Ταµειακές ροές (=είναι οι εισροές και οι εκροές ταµιακών διαθεσίµων και ταµειακών 

ισοδυνάµων). 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3º : Η ΜΕΛΕΤΗ ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 

3.1 Τι είναι οι αριθµοδείκτες 

Ορισµός: Η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων εκτός από τις  καταστάσεις 

συγκρίσεων, χρησιµοποιεί και άλλα µέσα ανάλυσης. Ένα από τα   πιο γνωστά και 

διαδεδοµένα µέσα ανάλυσης είναι οι αριθµοδείκτες ή δείκτες, όπως  πολλές φορές απλά 

αναφέρονται. 

Συγκεκριµένα ο αριθµοδείκτης είναι η απλή σχέση ενός κονδυλίου του 

ισολογισµού ή της καταστάσεως αποτελεσµάτων χρήσεως προς ένα άλλο και εκφράζεται 

µε απλή µαθηµατική µορφή π.χ. αν το κυκλοφορούν ενεργητικό µιας επιχειρήσεως είναι 

6.000.000€ οι δε βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις αυτήςείναι 2.000.000€ τότε διαιρώντας 

το πρώτο ποσό µε το δεύτερο βρίσκουµε τοαριθµοδείκτη γενικής 

ρευστότητας.(6.000.000:2.000.000=3). 

Η χρήση των αριθµοδεικτών αποτελεί µια από τις πλέον διαδεδοµένες και 

δυναµικές µεθόδους χρηµατοοικονοµικής αναλύσεως που βοηθούν στην ερµηνεία των 

οικονοµικών στοιχείων των επιχειρήσεων. 

Οι αριθµοδείκτες για πολλούς αποτελούν τη βάση της ανάλυσης επειδή 

καταρτίζονται εύκολα και παρουσιάζουν πολλές πληροφορίες περιληπτικά και µε τρόπο 

που κατ’ αρχήν γίνονται εύκολα κατανοητές. Κατά τα τελευταία µάλιστα έτη ορισµένοι 

από τους αριθµοδείκτες χρησιµοποιούνται ακόµη και ως µέσον πρόβλεψης 

επιχειρηµατικών αποτυχιών.(www.e-forologia.gr) Οι αριθµοδείκτες είναι σχέσεις µεταξύ 

µεγεθών, λογιστικής ή στατιστικής προελεύσεως, που καταρτίζονται µε σκοπό τον 

προσδιορισµό της πραγµατικής θέσεως ή της αποδοτικότητας των διάφορων τµηµάτων ή 

ολόκληρων τοµέων της οικονοµικής µονάδας και, σε τελική ανάλυση, της πραγµατικής 

καταστάσεως ολόκληρης της οικονοµικής µονάδας ή και γενικότερα του κλάδου στον 

οποίο ανήκει η µονάδα αυτή. 

Με τους αριθµοδείκτες προσδιορίζεται η σχέση µεταξύ βασικών επιχειρηµατικών 

µεγεθών, διευκολύνεται η επιχειρηµατική δράση και επεξηγούνται τα αποτελέσµατα  που 

προκύπτουν απ' αυτή. Με το σύστηµα των αριθµοδεικτών προσδιορίζεται, επίσης, ο 



32 

 

βαθµός αποδόσεως των διάφορων δραστηριοτήτων της οικονοµικής µονάδας, µε σκοπό 

τηνορθολογικότερη εκµετάλλευση των µέσων δράσεώς της. 

Οι αριθµοδείκτες δεν είναι τίποτε άλλο παρά η µαθητική σχέση µεταξύ δύο 

µεγεθών, όπου το ένα µέγεθος είναι ο αριθµητής ενός κλάσµατος και τοάλλο ο 

παρονοµαστής .Ο υπολογισµός των αριθµοδεικτών , δηλαδή των σχέσεων µεταξύ δυο 

µεγεθών είναι µια απλή αριθµητική πράξη.∆εν είναι όµως εξίσου απλός και ο 

καθαρισµός του είδους των δεικτών που πρέπει να καταρτισθούν , πολύ δε περισσότερο 

ο προσδιορισµός της σηµασίας τους και ο χαρακτηρισµός του µεγέθους τους. 

Α. Οι αριθµοδείκτες προσδιορίζουν σχέσεις που θεωρούµενες µόνες τους δεν 

αποτελούν τίποτα άλλο από άπλες ενδείξεις σχετικά µε αυτό πουπαρουσιάζουν. Οι 

ενδείξεις αυτές δεν είναι δυνατόν να χρησιµοποιηθούν µε ασφάλεια αν προηγουµένως 

δεν εξεταστούν. Οι αριθµοδείκτες αυτοί είναι: 

1. Αριθµοδείκτες της ίδιας επιχειρηµατικής µονάδας παλαιότερων χρονικών 

περιόδων. 

2. Αριθµοδείκτες που τυχόν προγραµµατίσθηκαν για την περίοδο στην οποία 

αναφέρεται η ανάλυση. 

3. Αριθµοδείκτες παρεµφερούς επιχειρηµατικής µονάδας που θεωρείται 

αντιπροσωπευτική του κλάδου ή κατά κάποιο τρόπο πρότυπο. 

4. Αριθµοδείκτες πρότυπα που έχουν πιθανόν καταρτιστεί για τους διάφορους 

επιχειρηµατικούς κλάδους και εφ’ όσον η µονάδα ανήκει αµιγώς σένα συγκεκριµένο 

κλάδο. 

Β. Παρά το πλεονεκτήµατα που προσφέρει η συγκριτική αξιολόγηση των αριθµοδεικτών 

δεν περιορίζει όλα τα προβλήµατα που παρουσιάζονται µε την χρησιµοποίηση του. 

Εφόσον οι αριθµοδείκτες καταρτίζονται µε βάση τα  στοιχειά των λογιστικών 

καταστάσεων είναι φυσικό να επηρεάζονται από τα µειονεκτήµατα και τις αδυναµίες 

τους. 
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Για το λόγο αυτό πριν την χρησιµοποίηση των στοιχείων µε βάση τα οποία 

καταρτίζονται, πρέπει να ερευνάται η καταλληλότητα και η ορθότητα τους, όσο αυτό 

είναι δυνατό, όπως ήδη αναφέρθηκε τουλάχιστον αυτών που θεωρούνται πιο σηµαντικά. 

Γ. Η σηµασία και η χρησιµότητα των αριθµοδεικτών για τη ανάλυση των 

λογιστικών καταστάσεων εξαρτάται και επηρεάζεται από ένα µεγάλο αριθµό εξωγενών 

παραγόντων.  

Οι αριθµοδείκτες καταρτίζονται µε βάση τους εξής κανόνες: 

Α. Η συσχέτιση των µεγεθών γίνεται κατά τρόπο ώστε οι δείκτες - αριθµοί που 

προκύπτουν να είναι ευθέως ανάλογοι µε την κατάσταση που απεικονίζουν, δηλαδή οι 

υψηλότεροι δείκτες να αντιστοιχούν σε ευνοϊκότερες καταστάσεις και οι χαµηλότεροι σε 

δυσµενέστερες. 

Β. Τα µεγέθη των συσχετίσεων επιλέγονται κατά τρόπο που να µειώνει στο 

ελάχιστον π.χ. τα λάθη ή τις επιπτώσεις νοµισµατικών διακυµάνσεων. 

Τέλος για την όσο το δυνατόν πιο ασφαλή και πρόσφορη χρησιµοποίηση των 

αριθµοδεικτών θεωρείται επίσης σκόπιµο να εξετάζονται σε συνδυασµό µε άλλους 

αριθµοδείκτες ή αλλά πληροφοριακά στοιχειά που προέρχονται από τις λογιστικές 

καταστάσεις ή ακόµα και µε στοιχειά που προέρχονται από τα αλλά µέσα ανάλυσης. Η 

συνδυαστική αυτή εξέταση παρέχει µεγαλύτερη ασφάλεια κατά τη χρησιµοποίηση των 

µεγεθών που προκύπτουν από τους αριθµοδείκτες. 

Οι περισσότεροι αριθµοδείκτες που καταρτίζονται τα τελευταία έτη επιλέγονται 

καταρχήν µε γνώµονα τα βασικά κριτήρια της ρευστότητας καιαποδοτικότητας. Αυτό 

βεβαία δεν σηµαίνει ότι δεν καταρτίζονται ή ότι δενπρέπει να καταρτίζονται 

αριθµοδείκτες µε βάση αλλά κριτήρια. Παράλληλα καταρτίζονται και άλλοι δείκτες είτε 

ενισχυτικοί των δεικτώνρευστότητας και αποδοτικότητα όπως οι δείκτες κυκλοφοριακής 

ταχύτητας των στοιχείων του ενεργητικού, είτε ως συµπληρωµατικά αυτών όπως οι 

δείκτες φερεγγυότητας. 
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3.2 Κατηγορίες αριθµοδεικτών 

Οι αριθµοδείκτες ταξινοµούνται σε διάφορες κατηγορίες ανάλογα µε τα κριτήρια 

που χρησιµοποιούνται στην κατάρτιση τους και τον τύπο της επιχειρηµατικής έρευνας 

και αναλύσεως που επιδιώκεται.  

Οι αριθµοδείκτες ταξινοµούνται σε τρεις κατηγορίες από τις οποίες: 

- Η πρώτη κατηγορία περιλαµβάνει τους αριθµοδείκτες οι οποίοι εξυπηρετούν τις 

ανάγκες αξιολογήσεως της οικονοµικής θέσεως της οικονοµικής µονάδας, όπως αυτή 

εµφανίζεται σε στατική µορφή. Τα στοιχειά που είναι αναγκαία για την κατάρτιση των 

αριθµοδεικτών αυτών αντλούνται βασικά από τους λογαριασµούς του ισολογισµού, 

δηλαδή από τις οµάδες 1-5 του σχεδίου λογαριασµών. 

- Η δεύτερη κατηγορία περιλαµβάνει τους αριθµοδείκτες οι οποίοι εξυπηρετούν 

τις ανάγκες αναλύσεως της δυναµικής εικόνας της επιχειρηµατικής προσπάθειας και του 

αποτελέσµατος που προκύπτει από τη λειτουργία της οικονοµικής µονάδας. Τα στοιχειά 

που είναι αναγκαία για την κατάρτιση των αριθµοδεικτών αυτών αντλούνται βασικά από 

τους λογαριασµούς οργανικών, κατ’ είδος, εξόδων και εσόδων (οµάδες 6-7 του σχεδίου 

λογαριασµών), γενικής εκµεταλλεύσεως και αποτελεσµάτων (οµάδα 8 του σχεδίου 

λογαριασµών).  

- Η τρίτη κατηγορία περιλαµβάνει δείκτες οι οποίοι εξυπηρετούν την ανάγκη 

συσχετίσεως των στατικών στοιχείων του ισολογισµού προς τα δυναµικά στοιχειά της 

εκµεταλλεύσεως, µε σκοπό τον προσδιορισµό της ορθολογικής ή µη χρησιµοποιήσεως 

των µέσων της επιχειρηµατικής δραστηριότητας. 

Οι αριθµοδείκτες, κατά κατηγορίες, είναι οι εξής: 

Α. Οικονοµικής ∆ιαρθρώσεως   

1. Συνολικού µακροπρόθεσµου χρέους 

2. Κάλυψης παγίων 

3. Παγιοποίησης της περιουσίας 

           4.   Κάλυψης τόκων 
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Β. Αποδόσεως και Αποδοτικότητας 

1. Αποδοτικότητας ενεργητικού 

2. Αποδοτικότητας παγίων 

3. Αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων 

4. Καθαρού περιθωρίου κέρδους 

5. Μικτό περιθώριο κέρδους 

Γ. ∆ιαχειριστικής πολιτικής 

1. Κάλυψης νέων επενδύσεων 

2. Μέσου όρου προθεσµίας εισπράξεων οφειλών 

3. Μέσου όρου προθεσµίας εισπράξεων απαιτήσεων 

Κατά την κατάρτιση των αριθµοδεικτών πρέπει να λαµβάνονται υπόψη τα παρακάτω: 

1. Στην θέση των απολυτών τιµών, κατά το δυνατό, να λαµβάνονται οι τιµές µέσου 

όρου. 

2. Οι δείκτες που αναφέρονται στην έννοια κόστους, κατά κανόνα, να εκτιµούνται 

σε συσχέτιση µε δείκτες που η σύνθεση τους βασίζεται σε ποσοτικά δεδοµένα. 

3. ∆είκτες που οι οροί τους αναφέρονται σε διάστηµα χρήσεως µικρότερο από 

δώδεκα µήνες δεν είναι ενδεικτικοί της όλης καταστάσεως της οικονοµικής 

µονάδας και κρίνονται πάντοτε σε συσχέτιση µε δείκτες αντιστοιχών χρονικών 

προηγούµενων ετών. 

4. Οι δείκτες να καλύπτουν όλους τους τοµείς δραστηριότητας της οικονοµικής 

µονάδας. Για το λόγο αυτό πρέπει να ταξινοµούνται σε οµάδες κατά τρόπο που 

να επιτρέπουν µια αρκετά πλατύτερη ανάλυση κάθε δραστηριότητα. 

5. ∆είκτης µεµονωµένος έχει σχετική µόνο χρησιµότητα. Γι' αυτό επιβάλλεται να 

γίνεται σύγκριση διαφόρων δεικτών µεταξύ τους, ώστε να εξασφαλίζονται ορθά 

συµπεράσµατα. 



36 

 

6. Οι δείκτες είναι δυνατό να είναι απλοί ή σύνθετοι. 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4º : ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΩΝ ΤΗΣ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ «ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ ΟΙΚΟΝΟΜΟΥ ΕΠΕ – 

INTERLAB LTD» 

 

4.1 Αριθµοδείκτες ρευστότητας 

 

Ως  ρευστότητα ορίζεται η ικανότητα της οικονοµικής µονάδας να αποπληρώνει 

τις υποχρεώσεις της, χωρίς να διαταράσσεται η εύρυθµη λειτουργία της . (Π. Παπαδέας – 

Ν. Συκιανάκης). Εξασφαλίζει την οµαλή πορεία του χρηµατοοικονοµικού κύκλου. Η 

ρευστότητα που διαθέτει µια επιχείρηση προκύπτει από τον συσχετισµό των µέσων 

πληρωµής που διαθέτει, µε τις υποχρεώσεις της. Οι εισπράξεις και οι πληρωµές δεν 

συµπίπτουν χρονικά έστω και αν µακροχρόνια οι εισπράξεις είναι ποσοτικά µεγαλύτερες 

από τις πληρωµές, για επιχειρήσεις που λειτουργούν µε κέρδος. Γι αυτό η επιχείρηση 

διατηρεί κεφάλαια ιδία και ξένα, για να µπορεί να λειτούργει το παραγωγικό και 

εµπορικό κύκλωµα εκµεταλλεύσεως. 

Η σπουδή της ρευστότητας αναφέρεται κατά κύριο λόγο στην προπαρασκευή των 

προϋποθέσεων της χρηµατοοικονοµικής ισορροπίας µέσα στις προσεχείς περιόδους. 

Γενικά η µελέτη της ρευστότητα έχει ένα χαρακτήρα καθαρά προβλεπόµενο και 

δυναµικό, όπως ακριβώς παρατηρούµε σε κάθε χρηµατοοικονοµική ανάλυση.  

Το να κατέχει µετρητά διαθέσιµα µια οικονοµική µονάδα είναι πολύ σηµαντικό 

για τη βραχυχρόνια επιβίωση της, αφού σε οµαλές και υγιείς οικονοµικά συνθήκες θα 

πρέπει το κυκλοφορούν ενεργητικό της επιχείρησης να καλύπτει τις βραχυχρόνιες 

υποχρεώσεις της ή διαφορετικά τα χρήµατα που της οφείλουν οι πελάτες της να είναι 

περισσότερα από αυτά που οφείλει η ιδία σε προµηθευτές και τρίτους. 

Η ικανότητα µιας οικονοµικής µονάδας να ανταποκριθεί ανώδυνα στις τρέχουσες 

υποχρεώσεις της αντανακλά τα επίπεδο της ρευστότητας της. Με τη λέξη ανώδυνα 

εννοείται ότι µια τέτοια ικανότητα µπορεί να προκύψει, είτε από την κανονική ροη των 
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κυκλοφορούντων στοιχείων της (και του µέρους εκείνου των µακροπροθέσµων που 

συµµετέχει στην τρέχουσα δραστηριότητα, π.χ. αποσβέσεις παγίων ) µέσα από την 

διαδικασία χρήµα - προϊόντα – χρήµα είτε από την δυνατότητα να ρευστοποιήσει 

στοιχειά, τα όποια σκόπιµα κρατιούνται για άµεση ρευστοποίηση (οµολόγα, µετοχές 

κ.τ.λ.) ή ακόµα από το περιθώριο που έχει η µονάδα να χρηµατοδοτηθεί µε 

βραχυπρόθεσµα κεφάλαια χωρίς αναγκαστική και ασύµφορη µόχλευση ή αναστάτωση 

του προγράµµατος της. 

Πρακτικά µιλώντας, η ρευστότητα µιας οικονοµικής µονάδας αξιολογείται σαν 

µέγεθος και µε σύγκριση, σε πρώτο πεδίο, του συνόλου των κυκλοφορούντων στοιχείων 

της µε αυτά που συνιστούν τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. Από το σηµείο αυτό 

και µετά αρχίζει η διαλογή και αξιολόγηση αυτών των στοιχείων τα όποια, ενώ 

συµµετέχουν στον υπολογισµό των αντιστοιχών δεικτών, η ρευστοποίηση τους είναι 

αµφισβητήσιµη, τουλάχιστον στο σύνολο τους. 

Η σηµασία της ρευστότητας για µια οικονοµική µονάδα µπορεί να εκτιµηθεί 

καλυτέρα από την αναγνώριση των επιπτώσεων που µπορούν να προκύψουν στη αµνάδα 

πιο πολύ από την έλλειψη της παρά από την παρουσία της. Τέτοιες συνέπειες µπορεί να 

είναι, η αδυναµία της επιχείρησης να προχωρήσει σε ανταγωνιστικές εκπτώσεις στους 

πελάτες της και να χάσει έτσι ευκαιρίες πωλήσεων, καθώς και η αδυναµία να 

εκµεταλλευτεί η ιδία µε την σειρά της αγορές τοις µετρητοίς σε χαµηλές τιµές. Επιπλέον, 

η έλλειψη ρευστότητας θα αναγκάσει, έστω πρόσκαιρα, την επιχείρηση να καταφύγει σε 

ασύµφορο ίσως βραχυπρόθεσµο δανεισµό. 

Οι χειρότερες όµως επιπτώσεις έλλειψης ρευστότητας θα προκύψουν από την 

αδυναµία της επιχείρησης να εκπληρώσει τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις προς 

τρίτους, µε συνέπεια δυσχερείς στο πρόγραµµα αγορών και εποµένως και πώλησης, στην 

εξόφληση και εξυπηρέτηση γραµµατίων και δάνειων που θα επιφέρουν επιπλέον τόκους 

και τόκους υπερηµερίας.  

Οι επιπτώσεις αυτές µπορούν να φτάσουν µέχρι παρακώλησης της καθηµερινής 

δραστηριότητας της µονάδας και σοβαρού περιορισµού των κινήσεων της διοίκησης, η 

όποια θα αναγκαστεί να καταφύγει σε δραστικά και επώδυνα µετρά για την 
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αντιµετώπιση της κατάστασης. Στη χειρότερη περίπτωση βεβαία, η ασφυκτική έλλειψη 

ρευστότητας µπορεί να προκαλέσει την αναστολή της δραστηριότητας της επιχείρησης, 

αν δεν υπάρχουν περιθώρια αντιµετώπισης της κατάστασης. 

Για το λόγο αυτό, η αξιολόγηση της βραχυπρόθεσµης ρευστότητας µιας 

οικονοµικής µονάδας συνδέεται και επισκιάζεται από την αξιολόγηση της 

µακροπρόθεσµης βιωσιµότητας. 

Οι δείκτες που περιλαµβάνονται στην ενότητα της ρευστότητας είναι: 

           • Έµµεσης ρευστότητας 

           • Άµεσης ρευστότητας 

           • Ταµειακής ρευστότητας 

 

4.1.1 Αριθµοδείκτης Έµµεσης ρευστότητας 

 

Ο αριθµοδείκτης έµµεσης ρευστότητας είναι γνωστός και ως αριθµοδείκτης 

γενικής ρευστότητας είναι ο πλέον χρησιµοποιούµενος δείκτης και υπολογίζεται 

διαιρώντας το κυκλοφορούν ενεργητικό δια τις βραχυχρόνιες υποχρεώσεις .  

                                                            Κυκλοφορούν Ενεργητικό 

Αριθµοδείκτης έµµεσης ρευστότητας =      --------------------------------------- 

                                                                         Βραχ/σµες  Υποχρεώσεις 

 

Οι κυριότερες κατηγορίες περιουσιακών στοιχείων που περιλαµβάνονται στον 

αριθµητή του κλάσµατος είναι τα διαθέσιµα (µετρητά, αµέσως ρευστοποιήσιµα 

χρεόγραφα), οι απαιτήσεις, τα αποθέµατα και οι προκαταβολές προµηθευτών. Οι 

κυριότερες κατηγορίες βραχυχρόνιων υποχρεώσεων, που περιλαµβάνονται στον 

παρανοµαστή του κλάσµατος είναι οι βραχυχρόνιες υποχρεώσεις (πιστώσεις 

προµηθευτών, µερίσµατα πληρωτέα, φόροι πληρωτέοι, βραχυπρόθεσµα δάνεια τραπεζών 

και προκαταβολές πελατών). 
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Ο αριθµοδείκτης έµµεσης ρευστότητας δεν δείχνει µόνο το µέτρο της 

ρευστότητας µιας επιχειρήσεως, αλλά και το περιθώριο ασφάλειας, που διατηρεί η 

διοίκησης της, για να είναι σε θέση να αντιµετώπιση µια κάποια ανεπιθύµητη εξέλιξη 

στη ροη των κεφαλαίων κινήσεως. 

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης έµµεσης ρευστότητας τόσο καλύτερη, 

από πλευράς ρευστότητας, είναι η θέση της συγκεκριµένης επιχειρήσεως. (Glautier M., 

Underwood B., 1997) 

Ο αριθµοδείκτης έµµεσης ρευστότητας παρέχει επίσης ένδειξη του βαθµού 

ασφάλεια, µε τον όποιο βραχυχρόνιες πιστώσεις µπορεί να χορηγηθούν στην επιχείρηση 

από τους πιστωτές της, δηλαδή αντανακλά την τρέχουσα ικανότητα της επιχειρήσεως να 

ανταποκρίνεται στην πληρωµή των καθηµερινών απαιτητών υποχρεώσεων της. 

∆εν δείχνει µόνο το µέτρο της ρευστότητας µιας επιχειρήσεως, αλλά και το 

περιθώριο ασφάλειας που διατηρεί η διοίκηση της για να είναι σε θέση να αντιµετώπιση 

κάποια ανεπιθύµητη εξέλιξη στη ροη των κεφαλαίων κίνησης. 

Κατά την µελέτη του αριθµοδείκτη έµµεσης ρευστότητας θα πρέπει να 

λαµβάνεται υπόψη οι διαφορές κατηγορίες που συνθέτουν το κυκλοφορούν ενεργητικό 

και το ποσοστό συµµετοχής της κάθε µιας στο σύνολο αυτό. 

Για το 2010: 

                                                                        2.847.868,95 

Αριθµοδείκτης έµµεσης ρευστότητας =      --------------------------------- = 1,126 

                                                                        2.528.996,85 

Για το 2011: 

 

                                                                        2.682.029,83 

Αριθµοδείκτης έµµεσης ρευστότητας =      --------------------------------- = 1,535 

                                                                        1.746.874,12 
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Για το 2012: 

 

                                                                        3.588.634,90 

Αριθµοδείκτης έµµεσης ρευστότητας =      --------------------------------- = 1,822 

                                                                        1.969.704,01 

 

4.1.2 Αριθµοδείκτης άµεσης ρευστότητας 

Ο αριθµοδείκτης άµεσης ρευστότητας έρχεται να αντιµετωπίσει κάποιες από τις 

αδυναµίες του προηγγούµενου δείκτη. Υπολογίζεται χρησιµοποιώντας δεδοµένα 

Ισολογισµού, Φήνοντας εκτός κάποιες κατηγορίες λογαριασµών για τους οποίους 

εκτιµάται ότι υπάρχει καθυστέρηση στην ρευστοποίησή τους. Έτσι, ο παρόν δείκτης 

θεωρείται ένα αυστηρότερο µέτρο ρευστότητας σε σύγκριση µε την έµµεση ρευστότητα. 

(Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης) 

Ο αριθµοδείκτης αυτός είναι το πηλίκο της διαιρέσεως του συνόλου των ταχέως 

ρευστοποιήσιµων περιουσιακών στοιχείων µιας επιχειρήσεως (µετρητά στο ταµείο, 

τραπεζικές καταθέσεις, χρεόγραφα, απαιτήσεις), µε το σύνολο των βραχυπρόθεσµων 

υποχρεώσεων της. 

                                                                       Κυκλοφ. Ενεργ. – Αποθέµατα 

Αριθµοδείκτης άµεσης ρευστότητας =       ------------------------------------------ 

                                                                           Βραχυπρ. Υποχρεώσεις 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός εµφανίζει την ικανότητα της επιχειρήσεως να 

ανταποκρίνεται αµέσως στις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της µε τα µετρητά του 

ταµείου της και τους λογαριασµούς όψεως των τραπεζών.               (Αδαµίδης Λ., 2008) 

Ένας αριθµοδείκτης άµεσης ρευστότητας γύρω στη µονάδα θεωρείται 

ικανοποιητικός µόνον αν στις απαιτήσεις της επιχειρήσεως δεν περιλαµβάνονται 
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επισφαλείς ή ανεπίδεκτες εισπράξεως απαιτήσεις και αν η περίοδος εισπράξεως των 

απαιτήσεων της επιχειρήσεως και εξοφλήσεως των υποχρεώσεων της είναι περίπου ίσες. 

Θα πρέπει όµως να λεχθεί ότι πολύ µεγάλος βαθµός ρευστότητας, δεν σηµαίνει 

πάντοτε σωστή οικονοµική διαχείριση ιδίως όταν η επιχείρηση είναι σε θέση να 

ανταπεξέρχεται στις υποχρεώσεις της µε µικρότερο βαθµό ρευστότητας. 

Εποµένως, το άριστο ύψος του αριθµοδείκτη αυτού πρέπει να κυµαίνεται σε ένα 

σηµείο, το όποιο θα επιτρέπει στην επιχείρηση να ανταποκρίνεται στα βραχύχρονα χρέη 

της µε σχετική άνεση χωρίς όµως ένα σηµαντικό µέρος των διαθέσιµων της να λιµνάζει 

στο ταµείο της και τις τράπεζες. 

Αντίθετα, ένας αριθµοδείκτης µικρότερος της µονάδας δείχνει ότι τα αµέσως 

ρευστοποιήσιµα στοιχειά της επιχειρήσεως είναι ανεπαρκή για να καλύψουν τις 

τρέχουσες υποχρεώσεις της, µε αποτέλεσµα η επιχείρηση να εξαρτάται από τις 

µελλοντικές πώλησης της, προκειµένου να εξασφαλίσει επαρκή ρευστότητας. 

 

Για το 2010: 

                                                              2.847.868,95 – 363.023,11 

Αριθµοδείκτης άµεσης ρευστότητας =      --------------------------------- = 0,983 

                                                                          2.528.996,85 

 

 

 

 

Για το 2011: 

 

                                                               2.682.029,83 - 828.032,85 

Αριθµοδείκτης άµεσης ρευστότητας =      --------------------------------- = 1,061 

                                                                          1.746.874,12 
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Για το 2012: 

 

                                                               3.588.634,90 – 1.613.038,46 

Αριθµοδείκτης άµεσης ρευστότητας =      --------------------------------- = 1,003 

                                                                           1.969.704,01 

 

4.1.3 Αριθµοδείκτης ταµειακής ρευστότητας 

Ο αριθµοδείκτης αυτός µας δίνει την εικόνα της επάρκειας ή όχι µετρητών στην 

επιχείρηση σε σχέση µε τις τρέχουσες λειτουργιές της ανάγκες. Ο δείκτης αυτός αποτελεί 

και την πιο αυστηρή άποψη της ρευστότητας µιας µονάδας και ακριβώς λογά αυτής του 

της αυστηρότητας, έχει και πιο περιορισµένη σηµασία και χρήση. 

Ο δείκτης αυτός είναι συγγενής µε τους προηγούµενους δύο, όµως είναι και το 

πλέον αυστηρό µέτρο ρευστότητας. Ο αριθµητής περιλαµβάνει µόνο τα ρευστά 

διαθέσιµα και τα χρεόγραφα, όχι αποθέµατα και απαιτήσεις των οποίων η ρευστοποίηση 

µπορεί να καθυστερήσει υπό ορισµένες συνθήκες. Τα χρεόγραφα (µετοχές, οµολογίες, 

λοιπά χρηµατοοικονοµικά – επενδυτικά προϊόντα) θεωρούνται στοιχεία άµεσης 

ρευστότητας, ειδικά αν διαπραγµατεύονται σε κάποια χρηµατιστηριακή αγορά. Ο 

παρονοµαστής του δείκτη δε διαφοροποιείται σε σχέση µε τον παρονοµαστή του δείκτη 

άµεσης ρευστότητας. (Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης) 

Αν λάβει κανείς υπόψη του και το γεγονός ότι οι επιχειρήσεις έχουν πιο πολλούς 

λογούς να κρατούν το επίπεδο της κατηγορίας αυτής όσο το δυνατόν χαµηλά παρά 

υψηλά, αντιλαµβάνεται την µικρή χρησιµοποίηση αυτού του δείκτη. 

Ο αριθµοδείκτης ταµειακής ρευστότητας είναι το πηλίκο της διαιρέσεως του 

συνόλου του διαθέσιµου ενεργητικού µιας επιχειρήσεως µε το σύνολο των 

ληξιπρόθεσµων υποχρεώσεων της. 

Μας δείχνει πόσες φορές τα διαθέσιµα περιουσιακά στοιχεία µιας επιχειρήσεως 

καλύπτουν τις ληξιπρόθεσµες υποχρεώσεις της. 
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                                                                  ∆ιαθέσιµα 

Αριθµοδείκτης ταµειακής ρευστότητας =      --------------------------------------- 

                                                                                Βραχυπρ. υποχρεώσεις 

 

Για το 2010: 

 

                                                                                69.911,03 

Αριθµοδείκτης ταµειακής ρευστότητας =      --------------------------------- = 0,028 

                                                                            2.528.996,85 

 

Για το 2011: 

 

                                                                                790.347,66 

Αριθµοδείκτης ταµειακής ρευστότητας =      --------------------------------- = 0,452 

                                                                              1.746.874,12 

 

 

 

Για το 2012: 

 

                                                                                642.421,48 

Αριθµοδείκτης ταµειακής ρευστότητας =      --------------------------------- = 0,326 

 

                                                                              1.969.704,01 



44 

 

4.2 Αριθµοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας 

Μία πολύ σηµαντική κατηγορία αριθµοδεικτών είναι αυτή της δραστηριότητας ή 

κυκλοφοριακής ταχύτητας που καλύπτει την ανάγκη να αξιολογηθούν οι επιλογές της 

διοίκησης ως προς την διαχείριση και αποτελεσµατική χρήση των στοιχείων ενεργητικού 

που διαθέτει. 

Κοινό χαρακτηριστικό αυτών των δεικτών είναι ότι στον αριθµητή τους έχουν το 

µέγεθος των Πωλήσεων και στον παρονοµαστή τους το µέσο όρο εκείνων των στοιχείων 

ενεργητικού ή των κεφαλαίων που αντιστοιχεί στον κάθε δείκτη. (Π. Παπαδέας – Ν. 

Συκιανάκης) 

Οι αριθµοδείκτες αυτοί ουσιαστικά δείχνουν τον τρόπο διαχείρισης των 

περιουσιακών στοιχείων της από πλευράς διοίκησης, τα όποια είναι πιο εύκολα 

ρευστοποιήσιµα από το πάγιο ενεργητικό και έχουν περιθώρια βελτίωσης.  

Το γεγονός ότι κάποιοι αριθµοδείκτες από αυτούς δίνουν αποτελέσµατα σε 

ηµέρες, επιτρέπουν στην επιχείρηση να διαθέτει ένα πολύ απλό, κατανοητό και δυναµικό 

εργαλείο στα χεριά της που κρίνει τις επιλογές της κατά την παραγγελία ή την παράγωγη 

των προϊόντων µέχρι το χρονικό διάστηµα που µεσολαβεί µέχρι την τελική πώληση 

στους πελάτες.  

Παρουσιάζουν δηλαδή πολύ κατανοητά στοιχεία σχετικά µε την στρατηγική που 

ακολουθείται κατά την υλοποίηση της κύριας δραστηριότητας της επιχείρησης που 

βασίζεται στη σωστή και αποτελεσµατική χρήση του κυκλοφορούντος ενεργητικού της. 

Οι δείκτες που περιλαµβάνονται στην ενότητα της δραστηριότητας είναι:  

• Ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού 

• Ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων 

• Ταχύτητας κυκλοφορίας ιδίων κεφαλαίων 

• Ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων 
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4.2.1 Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού 

Ο αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας του ενεργητικού µιας επιχειρήσεως 

εκφράζει το βαθµό χρησιµοποιήσεως αυτού σε σχέση µε τις πωλήσεις. Ο αριθµοδείκτης 

αυτός είναι το πηλίκο της διαιρέσεως των καθαρών πωλήσεων µιας χρήσεως µε το 

σύνολο των περιουσιακών στοιχείων της επιχειρήσεως, που χρησιµοποιούνται κατά τη 

διάρκεια της αυτής χρήσεως για να επίτευξη των πωλήσεων της. (Γκίκας ∆., 2006)  

 

                                                  Καθαρές Πωλήσεις 

Ταχύτητα κυκλοφορίας ενεργητ. =      ------------------------------ 

                                                                   Σύνολο ενεργητικού 

 

Ένας υψηλός αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού σηµαίνει ότι η 

επιχείρηση χρησιµοποιεί εντατικά τα περιουσιακά της στοιχειά προκειµένου να 

πραγµατοποιεί τις πώλησης της. 

Αντίθετα ένας χαµηλός αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού 

αποτελεί ένδειξη όχι εντατικής χρησιµοποιήσεως των περιουσιακών της στοιχείων όποτε 

θα πρέπει ή να αυξήσει το βαθµό χρησιµοποιήσεως αυτών ή να προβεί σε ρευστοποίηση 

µέρους των περιουσιακών της στοιχείων. Με αλλά λόγια ο αριθµοδείκτη αυτός δείχνει αν 

υπάρχει ή όχι υπερεπένδυση κεφαλαίων. Με αλλά λόγια ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει 

αν υπάρχει ή όχι υπερεπένδυση κεφαλαίων στην επιχείρηση σεσχέση µε το ύψος των 

πωλήσεων που πραγµατοποιεί. 

Από αυτό φαίνεται αν υπάρχει υπερεπένδυση κεφαλαίων στην επιχείρηση σε 

σχέση µε το ύψος των πωλήσεων της. Βεβαία, τα στοιχειά αυτού του δείκτη 

επηρεάζονται σε µεγάλο βαθµό από τη µέθοδο των αποσβέσεων που ακόλουθοι η 

διοίκηση της εταιρίας, δηλαδή από το αν ακολουθητέοι πολιτική αυξανοµένης ή 

σταθερής απόσβεσης. Γενικότερα, όσο υψηλότερος είναι ο δείκτης αυτός τόσο πιο 
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αποτελεσµατικά έχουν χρησιµοποιηθεί τα περιουσιακά της στοιχειά. Επίσης, είναι 

χρήσιµο να γίνεται σύγκριση αυτού του δείκτη µε τις ισορροπίες του κλάδου. 

Η ανοδική πορεία του εν λόγω αριθµοδείκτη διαχρονικά παρέχει ένδειξη µιας πιο 

εντατικής εκµεταλλεύσεως των στοιχείων του ενεργητικού και τούτο γιατί η άνοδος του 

συνδέεται είτε µε αύξηση των πωλήσεων, είτε µε αναλογικά µεγαλύτερη αύξηση των 

πωλήσεων σε σχέση µε την αύξηση του ενεργητικού της επιχειρήσεως. 

Αντίθετα µείωση του αριθµοδείκτη διαχρονικά παρέχει ένδειξη µιας ολοένα 

µικρότερης χρησιµοποιήσεως του ενεργητικού σε σχέση µε τις πωλήσεις πράγµα που 

στην ουσία σηµαίνει µια κάποια υπερεπένδυση κεφαλαίων στα στοιχειά του ενεργητικού. 

 

Για το 2010: 

             

2.257.825,62 

Ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού =      --------------------------------- = 0,767 

           2.942.625,53 

 

Για το 2011: 

           2.477.173,95 

Ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού =      -------------------------------- = 0,911 

 

2.719.400,28 

 

Για το 2012: 

 

2.849.454,39 

Ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού =       --------------------------------- = 0,776 

3.672.600,02 
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4.2.2 Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας  παγίων 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει το βαθµό χρησιµοποίησης των παγίων 

περιουσιακών στοιχείων µιας επιχειρήσεως, σε σχέση µε τις πώλησης της. Επίσης 

παρέχει ένδειξη του αν υπάρχει υπερεπένδυση σε πάγια σε σχέση µε τις πωλήσεις. 

(Κάντζος Κ., 2002)  

Ο αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων είναι το πηλίκο της διαιρέσεως 

των καθαρών πωλήσεων της χρήσεως µε το σύνολο των καθαρών πάγιων (δεν 

περιλαµβάνονται οι προσωρινές επενδύσεις και τα άυλα πάγια περιουσιακά στοιχειά).  

 

                                                        Καθαρές Πωλήσεις 

Αριθµοδείκτης ταχύτητας =        ---------------------------------- 

  κυκλοφορίας παγίων                Καθαρό πάγιο ενεργητικό 

 

O αριθµοδείκτης αυτός δείχνει την σχέση κύκλου εργασιών και παγίων στοιχείων 

και κατ’ επέκταση την αποτελεσµατικότητα της επιχειρήσεως να χρησιµοποιεί µικρή ή 

µεγάλη αξία πάγιων και να επιτυγχάνει ορισµένο όγκο πωλήσεων.  

Η αξιοπιστία του αριθµοδείκτη είναι µεγαλύτερη, όταν συσχετίζεται µε 

αριθµοδείκτες προηγούµενων χρήσεων και άλλων οµοειδών επιχειρήσεων. Επιπλέον 

είναι απαραίτητο να λαµβάνεται υπόψη η περίπτωση αλλοιώσεως του κύκλου εργασιών 

ένεκα αυξήσεων των τιµών, ενώ η αξία των πάγιων παραµένει σταθερή. 

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης αυτός, τόσο πιο εντατική είναι η 

χρησιµοποίηση των πάγιων περιουσιακών στοιχείων της επιχειρήσεως σε σχέση µε τις 

πωλήσεις της.  

Μείωση του εν λόγω αριθµοδείκτη διαχρονικά υποδηλώνει µείωση του βαθµού 

χρησιµοποιήσεως των πάγιων, η οποία πιθανώς να δείχνει υπερεπένδυση σε πάγια. 
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Αντίθετα, αύξηση αυτού αποτελεί ένδειξη µιας πιο εντατικής χρησιµοποιήσεως 

των πάγιων σε σχέση µε τις πωλήσεις χωρίς όµως αυτό να είναι πάντοτε βέβαιο. Γι’ αυτό 

κατά την ερµηνεία αυτού του αριθµοδείκτη πρέπει να είναι κανείς επιφυλακτικός για 

τους λογούς που αναφέραµε και παραπάνω για τον αριθµοδείκτη ταχύτητας κυκλοφορίας 

της περιουσίας. (∆ηµάκης Κ., Κωστάκης Α., 2007)  

 

Για το 2010: 

 

2.257.825,62 

Ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων =      --------------------------------- = 23,88 

     94.566,52 

 

Για το 2011: 

 

            2.477.173,95 

Ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων =      -------------------------------- = 82,44 

             30.047,16 

 

 

Για το 2012: 

 

 2.849.454,39 

Ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων =      --------------------------------- = 182,73 

      15.593,73 
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4.2.3 Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ιδίων 

κεφαλαίων 

Ο αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ιδίων κεφαλαίων δείχνει τον βαθµό 

χρησιµοποιήσεως των ιδίων κεφαλαίων της επιχειρήσεως σε σχέση µε τις πωλήσεις της. 

Με αλλά λόγια δείχνει τις πώλησης που πραγµατοποίησε η επιχείρηση µε κάθε µονάδα 

ιδίων κεφαλαίων. Ο αριθµοδείκτης αυτός είναι το  πηλίκο της διαιρέσεως των καθαρών 

πωλήσεων της χρήσεως µε τα ιδία κεφάλαια.  

∆ίνει την ταχύτητα ανακυκλώσεως (περιστροφής) του ίδιου κεφαλαίου ή τον 

αριθµό των χρησιµοποιήσεων του µέσα σε µια διαχειριστική περίοδο. Είναι όµως πιο 

αξιόπιστος όταν συσχετίζεται µε τους αριθµοδείκτες αποδοτικότητας της ίδιας της 

επιχειρήσεως και µε αντίστοιχους αριθµοδείκτες άλλων επιχειρήσεων του κλάδου.  

 

                                                           

                       Καθαρές Πωλήσεις 

Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας =      ---------------------------------- 

ιδίων κεφαλαίων                                              Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 

 

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης αυτός τόσο καλύτερη είναι η θέση της 

επιχειρήσεως διότι πραγµατοποιεί µεγάλες πωλήσεις, σχετικά µικρό ύψος ιδίων 

κεφαλαίων, γεγονός το όποιο ενδέχεται να οδηγήσει σε αυξηµένα κέρδη. 

Από πλευράς ασφαλείας όµως όσο µεγαλύτερος είναι ό αριθµοδείκτης ταχύτητας 

κυκλοφορίας ιδίων κεφαλαίων, τόσο λιγότερο ευνοϊκή είναι η θέση της επιχειρήσεως, 

γιατί λειτούργει βασιζόµενη κυρίως στα ξένα κεφάλαια. Ένας χαµηλός αριθµοδείκτης 

ταχύτητας κυκλοφορίας ιδίων κεφαλαίων είναι ενδεχόµενο να παρέχει ένδειξη υπάρξεως 

υπερεπενδύσεως σε πάγια, σε σχέση µε τις πωλήσεις. Πάντως, ο αριθµοδείκτης αυτός 

έχει περιορισµένη αξία ως προς την αξιοπιστία και σπουδαιότητα των πληροφοριών που 

δίνει, γιατί και αυτός είναι ένας σύνθετος δείκτης. 
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Για το 2010: 

 

        2.257.825,62 

Ταχύτητας κυκλοφορίας ιδίων κεφαλαίων =     --------------------------------- = 5,46 

413.628,68 

 

Για το 2011: 

2.477.173,95 

Ταχύτητας κυκλοφορίας ιδίων κεφαλαίων =      -------------------------------- = 2.55 

972.526,16 

 

Για το 2012: 

2.849.454,39 

Ταχύτητας κυκλοφορίας ιδίων κεφαλαίων =      --------------------------------- = 1,67 

1.702.896,01 

 

4.2.4 Αριθµοδείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων 

Ο συγκεκριµένος αριθµοδείκτης καταδεικνύει αν οι απαιτήσεις µιας επιχείρησης 

είναι πολύ µεγάλες σε σύγκριση µε τις πωλήσεις της επιχειρήσεως. Ανάλογος µε την 

ταχύτητα είσπραξης των απαιτήσεων είναι ο χρόνος δέσµευσης των απαιτήσεων.  

Στον αριθµοδείκτη αυτό βλέπουµε πόσες φορές οι πωλήσεις καλύπτουν τις 

απαιτήσεις, προκειµένου να εξάγουµε συµπεράσµατα για το ποσοστό των πιστώσεων 

που χορήγει µια επιχείρηση και κατ’ επέκταση την πελατειακή της πολιτική όσον 

αναφορά πώληση επί πίστωση ή τοις µετρητοίς.  
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Η ανακύκλωση απαιτήσεων παρουσιάζει το χρονικό διάστηµα που µεσολαβεί 

από την πώληση επί πίστωση µέχρι την είσπραξη των χρηµάτων αυτών. Όσο µεγαλύτερο 

είναι το διάστηµα αυτό τόσο µεγαλύτερος είναι ο κίνδυνος επισφάλειας, δηλαδή η 

πιθανότητα να µην πάρει η επιχείρηση πίσω τα χρήµατα της. (Παπαδοπούλου, ∆ηµητρίου 

Λ., 1983)  

Ανάλογος µε την ταχύτητα είσπραξης των απαιτήσεων είναι ο χρόνος δέσµευσης 

των απαιτήσεων. Μεγάλη ταχύτητα στην είσπραξη των απαιτήσεων σηµαίνει µικρότερη 

πιθανότητα ζηµιών από επισφαλείς πελάτες.  

Η παρακολούθηση της τάσης είναι διαχρονικά χρήσιµη για την αξιολόγηση της 

ποιότητας και της ρευστότητας των απαιτήσεων.  

Ο αριθµοδείκτης αυτός είναι το πηλίκο της διαιρέσεως των πωλήσεων µε τις 

απαιτήσεις. 

 

Πωλήσεις 

Αριθµοδείκτης ταχύτητας είσπραξης =      ------------------------- 

Απαιτήσεων       Απαιτήσεις 

 

 

Για το 2010: 

 

     2.257.825,62 

Ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων =      --------------------------------- = 0,93 

      2.414.934,81 
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Για το 2011: 

 

     2.477.173,95 

Ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων =      -------------------------------- = 2,33 

     1.063.649,32 

 

Για το 2012: 

 

      2.849.454,39 

Ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων =      --------------------------------- = 2,14 

     1.333.174,96 

 

4.2.5 Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας   

αποθεµάτων 

Γενικά όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας 

αποθεµάτων τόσο πιο αποτελεσµατικά λειτουργεί η επιχείρηση .  

Ο υπολογισµός του αριθµοδείκτη αυτού γίνεται για να διαπιστωθεί η ταχύτητα µε 

την οποία τα αποθέµατα διατέθηκαν και αντικαταστάθηκαν κατά τη διάρκεια της 

χρήσεως. Με αυτό τον τρόπο, ελέγχεται αν υπάρχει κάποια υπέρ-αποθεµατοποίηση, η 

οποία µπορεί να εγκυµονεί κινδύνους για την οικονοµική εξέλιξη της επιχείρησης, 

ιδιαίτερα όταν τα αποθέµατα των προϊόντων έχουν αγοραστεί µε πίστωση ή µε δανειακά 

τραπεζικά κεφάλαια, για τα οποία η επιχείρηση πληρώνει τόκους. Χαµηλή ταχύτητα 

κυκλοφορίας αποθεµάτων προϊόντων µπορεί να συνδέεται µε υπέρ-αποθεµατοποίηση. 

Αντίθετα, µεγάλη ταχύτητα µπορεί να µη συνδέεται µε αναλογικά υψηλά κέρδη, γιατί 

αυτά µπορεί να συµπιέζονται από την προσπάθεια της επιχείρησης να επιτύχει 

περισσότερες σε όγκο πωλήσεις µε αντίστοιχη µείωση της τιµής πωλήσεων των 

προϊόντων της. Έτσι, πολλές φορές, µεγάλη ταχύτητα κυκλοφορίας αποθεµάτων µπορεί 
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να αποδειχθεί λιγότερο επικερδής για µια επιχείρηση, από ότι µια χαµηλή ταχύτητας 

κυκλοφορίας που συνδέεται µε µεγάλο µικτό περιθώριο κέρδους.  

Πολλές φορές, είναι δυνατόν, µια µεγάλη ταχύτητα κυκλοφορίας αποθεµάτων 

έτοιµων προϊόντων να συνοδεύεται από µια δυσανάλογη αύξηση των εξόδων πωλήσεως 

και διαχειρίσεως, µε αποτέλεσµα την πραγµατοποίηση χαµηλών κερδών. Μια 

επιχείρηση, της οποίας τα αποθέµατα έτοιµων προϊόντων κινούνται αργά πρέπει να 

διατηρεί υψηλή σχέση κεφαλαίων κίνησης προς τις τρέχουσες υποχρεώσεις της, λόγω 

της βραδείας µετατροπής των αποθεµάτων της σε ρευστά διαθέσιµα.  

Ο αριθµοδείκτης αυτός είναι το πηλίκο της διαιρέσεως των πωλήσεων µε τα 

αποθέµατα.  

 

          Πωλήσεις 

Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας =      ------------------------- 

αποθεµάτων                       Αποθέµατα 

 

 

Για το 2010: 

     

      2.257.825,62 

Ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεµάτων =     ---------------------------- = 6,22 

           363.023,11 
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Για το 2011: 

 

          2.477.173,95 

Ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεµάτων =      -------------------------- = 2,99 

          828.032,85 

 

Για το 2012: 

 

           2.849.454,39 

Ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεµάτων =      ------------------------- = 1,77 

          1.613.038,46 

4.3  Αριθµοδείκτες αποδοτικότητας 

 

Η πραγµατοποίηση κέρδους από την επιχείρηση κάνει απόλυτα αναγκαία την 

ανάλυση αποδοτικότητας, για να διαπιστωθεί εάν είναι σωστή η συνέχιση της παραπέρα 

δέσµευση των ήδη επενδυθέντων κεφαλαίων ή η δέσµευση νέων κεφαλαίων στην 

επιχείρηση από τους επιχειρηµατίες ή τους επενδυτές. 

Η αποδοτικότητα κάθε επιχείρησης είναι το αποτέλεσµα ενός µεγάλου αριθµού 

επιχειρηµατικών αποφάσεων, δίδον δε την τελική απάντηση στο ρώτηµα: ποσό 

αποτελεσµατικά διοικείται η επιχείρηση;  

Για να εκτιµήσουµε την αποδοτικότητα της επιχείρησης συγκρίνουµε τον κύκλο 

συναλλαγών, το αποτέλεσµα ή την αυτοχρηµατοδότηση µε το ύψος των 

χρησιµοποιούµενων µέσων, δηλαδή µε το ύψος των επενδυόµενων κεφαλαίων. Τα 

βασικά κριτήρια που χρησιµοποιούνται για να µετρηθεί η απόδοση είναι οι µεταβολές 

στο έσοδα πωλήσεων, κέρδη ή οι µεταβολές σε διάφορα στοιχειά της παράγωγης. 

Οι δείκτες που περιλαµβάνονται στην ενότητα αυτή για την µελέτη της 

INTERLAB  είναι: 



55 

 

• Αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων 

• Αποδοτικότητας παγίων 

• Αποδοτικότητας ενεργητικού 

• Καθαρού Κέρδους 

• Μεικτού Κέρδους 

 

4.3.1 Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων 

Ο αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων είναι ένας ακόµη σπουδαίος 

δείκτης που αποκοµίζει την κερδοφόρα δυναµικότητα µιας επιχειρήσεως και παρέχει 

ένδειξη του κατά ποσό επετεύχθητε ο στόχος πραγµατοποιήσεως ενός ικανοποιητικού 

αποτελέσµατος. Ο αριθµοδείκτης αυτός εκφράζεται από το πηλίκο της διαιρέσεως των 

καθαρών λειτουργικών κερδών της χρήσεως, µε το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων της 

επιχειρήσεως. Μετρά δηλαδή την αποτελεσµατικότητα, µε την όποια τα κεφάλαια των 

φορέων της επιχειρήσεως ασχολούνται αυτή. 

 

                                                                         Καθαρά κέρδη µετά φόρων 

Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας = ----------------------------------------------------------- 

ιδίων κεφαλαίων                                          Ίδια κεφάλαια 

 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός απεικονίζει την κερδοφόρα δυναµικότητα µιας επιχείρησης και 

παρέχει ένδειξη του κατά ποσό επετεύχθητε ο στόχος πραγµατοποίησης ενός 

ικανοποιητικού αποτελέσµατος από τη χρήση των κεφαλαίων του µετόχου. Με αλλά 

λόγια, µετρά την αποτελεσµατικότητα µε την όποια τα κεφάλαια των φορέων της 

επιχείρησης απασχολούνται σε αυτήν. Αποτελεί τον βασικό δείκτη τον όποιο η διοίκηση 

µιας εταιρίας σε περίπτωση θετικού αποτελέσµατος τείνει να προβάλει µε τον πιο 

επιφανή τρόπο στον ετήσιο απολογισµό χρήσης.  
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H τιµή του δείκτη αυτού υπολογίζει τα κέρδη που καρπώνονται οι ιδιοκτήτες από 

την εταιρία, κάθε εκατό ευρώ που αυτοί επενδύουν. Υπολογίζει  δηλαδή το ποσοστό που 

απολαµβάνουν οι ιδιοκτήτες της εταιρίας. Υπάρχουν όµως φορές που η πληροφορία που 

δείχνει η τιµή του δείκτη αυτού διαστρεβλώνεται, έτσι ώστε η αξία της πληροφόρησης 

που παρέχει να είναι µηδαµινή. Σε µια τέτοια περίπτωση µπορεί να έχουµε σε µια 

αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου που κάνει η εταιρία κατά διάρκεια του έτους.  

Σε περίπτωση δηλαδή αύξησης των ιδίων κεφαλαίων κατά τη διάρκεια του έτους, 

επιβαρύνει υπέρµετρα το δείκτη, επειδή η εταιρία δε χρησιµοποιεί τα κεφάλαια της 

αύξησης καθ’ όλη τη διάρκεια του έτους, αλλά µόνο για ένα τµήµα αυτού. Υπάρχουν 

λοιπόν αρκετοί λόγοι για τους οποίους ο παραπάνω χρηµατοοικονοµικός δείκτης πιθανόν 

να αποτελεί απλά έναν “ άχρηστο αριθµό “. 

Για το λόγο αυτό, οι αναλυτές χρησιµοποιούν παρεµφερείς δείκτες, όπως, ο 

δεκτής αποδοτικότητας µέσων ιδίων κεφαλαίων, ο όποιος ισούται µε το λόγο των 

καθαρών κερδών επί εκατό προς τα µέσα ιδία κεφάλαια κάθε χρήσης. Σε περίπτωση δε, 

που τα µέσα ιδία κεφάλαια κάθε χρήσης δεν είναι γνωστά, χρησιµοποιούµε το δείκτη 

αποδοτικότητας µέσων ιδίων κεφαλαίων αρχής τέλους χρήσης. 

Ένας χαµηλός αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων είναι ενδεικτικός 

του ότι η επιχείρηση πάσχει σε κάποιο τοµέα της (ανεπαρκή διοίκηση, χαµηλή 

παραγωγικότητα, υπερεπένδυση κεφαλαίων τα όποια δεν απασχολούνται πλήρως 

παραγωγικά, δυσµενείς οικονοµικές συνθήκες, κ.τ.λ.) χωρίς όµως να µπορεί ο 

εξωτερικός αναλυτής να εντοπίσει το ή τα αδύναµα σηµεία της από τον εν λόγω 

αριθµοδείκτη και µόνο. (Altman, Edward I., 1976)  

Αντίθετα, ένας υψηλός αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων αποτελεί 

ένδειξη ότι η επιχείρηση ευηµερεί και τούτο ανάλογα µπορεί να οφείλεται στην 

επιτυχηµένη διοίκηση της, στις ευνοϊκές γι’ αυτήν οικονοµικές συνθήκες, στην εύστοχη 

χρησιµοποίηση κεφαλαίων της κ.τ.λ. Στην τελευταία όµως αυτή περίπτωση οι µέτοχοι 

έχουν ωφεληθεί από το γεγονός ότι τα ξένα κεφάλαια κοστίζουν στην επιχείρηση 

λιγότερο από ότι αυτά αποδίδουν σ’αυτή. 
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Για το 2010: 

 

                                                                   343.726,27 

Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας =      ---------------------------------= 0,831 

           ιδίων κεφαλαίων                              413.628,68 

 

 

Για το 2011: 

 

                                                                    659.517,75 

Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας =       ---------------------------------= 0,678 

           ιδίων κεφαλαίων                               972.526,16 

 

Για το 2012: 

 

                                                                    820.842,92 

Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας =      ---------------------------------= 0,482 

           ιδίων κεφαλαίων                            1.702.896,01  

 

4.3.2 Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας παγίων 

 

Πολλές επιχειρήσεις του εξωτερικού και κυρίως των Η.Π.Α. συνηθίζουν να 

µετρούν την αποδοτικότητα των πάγιων περιουσιακών στοιχείων, θεωρώντας ότι µ' αυτό 

τον τρόπο αξιολογείται καλυτέρα η αποδοτικότητα µιας επιχείρησης ή ακόµα ένας 

συγκεκριµένος τοµέας επιχειρήσεως. 
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Η προτίµηση πολλών αµερικάνικων επιχειρήσεων στον δείκτη αυτό εξηγείται 

µάλλον από το γεγονός, ότι χρησιµοποιείται συχνά ως µέτρο αξιολογήσεως των 

στελεχών τους, που προΐστανται εµπορικών ή µεταποιητικών τοµέων ή ακόµη 

θυγατρικών εταιρειών. 

Ένα ακόµη επιχείρηµα των υπέρµαχων του παραπάνω δείκτη είναι, ότι πολλές 

φορές το ίδιο κεφάλαιο βρίσκεται επενδυµένο σε πάγια, που αποδίδουν άµεσα, όπως 

ακίνητα, ασώµατες άξιες κ.α. και είναι σκόπιµο αυτά να µην εµφανίζονται στον 

παρανοµαστή του δείκτη. 

Κατά µια άποψη τα πάγια πρέπει να υπολογίζονται στην αρχική τους αξία, 

δηλαδή πριν αφαιρεθούν οι γενόµενες αποσβέσεις. Η δικαιολογητική βάση αυτής της 

άποψης είναι ότι παρά τη λειτουργική φθορά τους τα πάγια διατηρούνται σε υψηλή 

επίπεδα λειτουργικότητας χάρη στην κανονική συντήρηση, τις προσθήκες και τις 

βελτιώσεις. 

Κατά µια άλλη άποψη, στα πάγια δεν πρέπει να συµπεριλαµβάνονται οι 

γενόµενες αποσβέσεις, αφού από τα κέρδη αφαιρούνται οι αποσβέσεις καθώς και οι 

δαπάνες συντηρήσεως που αυξάνουν όσο αυξάνει η φθορά των εγκαταστάσεων. 

Η χρήση όµως του δείκτη αυτού δηµιουργεί άλλα προβλήµατα υπολογισµού του, 

που σχετίζονται µε το αν τα πάγια πρέπει να εµφανίζονται στο παρανοµαστή του δείκτη 

προ ή µετά την αφαίρεση των αποσβέσεων. 

Ο αριθµοδείκτης αυτός εκφράζεται από το πηλίκο της διαιρέσεως του συνόλου 

των ιδίων και ξένων κεφαλαίων, µε το σύνολο των πάγιων της επιχειρήσεως 

 

                                                               Ίδια + Ξένα κεφάλαια 

Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας =       --------------------------------- 

                  παγίων                                            Πάγια 
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Για το 2010: 

                                                                  413.628,68 

Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας =      ---------------------------------= 4,374 

                    παγίων                                    94.566,52 

 

 

 

Για το 2011: 

                                                                   972.526,16 

Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας =      ---------------------------------= 32,366 

                    παγίων                                   30.047,16 

 

Για το 2012: 

                                                                 1.702.896,01 

Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας = ---------------------------------= 109,204 

                     παγίων                                15.593,73 

 

4.3.3 Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού 

 

Ο συγκεκριµένος αριθµοδείκτης µετράει την απόδοση των συνολικών 

περιουσιακών στοιχείων της επιχείρησης και επιτρέπει την αξιολόγηση της 

αποτελεσµατικότητας της λειτουργίας της.  

Ο δείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού φανερώνει την ικανότητας της 

επιχείρησης να µπορεί να επιζήσει οικονοµικά και να προσελκύσει κεφάλαια που 

προσφέρονται επένδυση, «ανταµείβοντας» τα ανάλογα.  
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Ο αριθµοδείκτης αυτός εκφράζεται από το πηλίκο της διαιρέσεως των καθαρών 

κερδών, µε το σύνολο ενεργητικού. 

                                                                              Καθαρά κέρδη 

            Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας =       ----------------------------- x100 

                         ενεργητικού                              Σύνολο ενεργητικού 

 

 

 

 

Για το 2010: 

 

                                                                   526.097,83 

Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας =      -------------------------------- × 100 = 17,87 

              ενεργητικού                                 2.942.625,53 

 

Για το 2011: 

 

                                                                    825.249,04 

Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας =      --------------------------------- × 100= 30,34% 

              ενεργητικού                                 2.719.400,28 

 

Για το 2012: 

 

                                                                     1.028.364,03 

Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας =      --------------------------------- × 100 = 28,00% 

              ενεργητικού                                    3.672.600,02 
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4.3.4 Αριθµοδείκτης καθαρού κέρδους 
 

Ο αριθµοδείκτης καθαρού περιθωρίου δείχνει το ποσοστό του καθαρού κέρδους 

που επιτυγχάνει µια επιχείρηση από τις πώλησης της, δηλαδή δείχνει το κέρδος από τις 

λειτουργικές της δραστηριότητες. Με αλλά λόγια ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει το 

ποσοστό κέρδους, που µένει στην επιχείρηση µετά την αφαίρεση από τις καθαρές 

πωλήσεις του κόστους πωληθέντων και των λοιπών εξόδων.   

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης καθαρού κέρδους, τόσο πιο επικερδής 

είναι η επιχείρηση.  

Ο αριθµοδείκτης καθαρού κέρδους βρίσκεται, αν διαιρέσουµε τα καθαρά 

λειτουργικά κέρδη µιας περιόδου µε το σύνολο των καθαρών πωλήσεων της ίδιας 

περιόδου. 

                                                                   Καθαρά Κέρδη 

Αριθµοδείκτης καθαρού κέρδους =      --------------------------- 

                                                                      Πωλήσεις 

 

Το περιθώριο κέρδους χρησιµοποιείται συνήθως για την εσωτερική σύγκριση. 

Είναι δύσκολο να συγκριθεί ακριβώς η αναλόγια καθαρού κέρδους για τις διαφορετικές 

οντότητες. Οι µεµονωµένες επιχειρήσεις που λειτουργούν και οι ρυθµίσεις 

χρηµατοδότησης ποικίλλουν τόσο πολύ ότι οι διαφορετικές οντότητες είναι 

αναγκασµένες να έχουν τα διαφορετικά επίπεδα δαπανών, έτσι ώστε η σύγκριση µπορεί 

µαζί να έχει λίγη σηµασία.  

Ο αριθµοδείκτης αυτός, προσδιορίζει το κέρδος από τις λειτουργικές 

δραστηριότητες, δηλαδή το ποσοστό κέρδους που µένει στην επιχείρηση µετά την 

αφαίρεση από τις καθαρές πωλήσεις του κόστους πωληθέντων και των λοιπών εξόδων. 

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης τόσο πιο επικερδής είναι η επιχείρηση.  
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Το περιθώριο κέρδους είναι ένας δείκτης των πολιτικών τιµολόγησης µιας 

επιχείρηση και της δυνατότητας του να ελέγξει τις δαπάνες. Οι διαφορές στο 

ανταγωνιστικό µίγµα στρατηγικής και προϊόντων αναγκάζουν το περιθώριο κέρδους για 

να ποικίλουν µεταξύ των διαφορετικών επιχειρήσεων.  

 

 

Για το 2010: 

 

                                                                 526.097,83 

Αριθµοδείκτης καθαρού κέρδους =      ---------------------------------= 0,233 

                                                                2.257.825,62 

 

Για το 2011: 

 

                                                                   825.249,04 

Αριθµοδείκτης καθαρού κέρδους =      ---------------------------------= 0,333 

                                                                 2.477.173,95 

 

Για το 2012: 

 

                                                                     1.028.364,03 

Αριθµοδείκτης καθαρού κέρδους =      ---------------------------------= 0,360 

                                                                     2.849.454,39 
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4.3.5 Αριθµοδείκτης µικτού κέρδους 

 

Ο αριθµοδείκτης µικτού περιθωρίου ή µικτού κέρδους βρίσκεται αν διαιρέσουµε 

τα µεικτά κέρδη της χρήσεως µε τις καθαρές πωλήσεις αυτής και δείχνει το µικρά κέρδη 

της χρήσεως µε τις καθαρές πωλήσεις αυτής και δείχνει το µικτό κέρδος που 

απολαµβάνει µια επιχείρηση από την πώληση προϊόντων. Ο αριθµοδείκτης αυτός, είναι 

πολύ σηµαντικός διότι παρέχει ένα µέτρο αξιολόγησης της αποδοτικότητας των 

επιχειρήσεων. ∆είχνει δηλαδή τη λειτουργική αποτελεσµατικότητα µιας επιχείρησης και 

την πολιτική τιµών αυτής. 

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης µικτού κέρδους τόσο καλύτερη, από 

απόψεως κερδών, είναι η θέση της επιχειρήσεως διότι µπορεί να αντιµετωπίσει χωρίς 

δυσκολία αύξηση του κόστους των πωλουµένων προϊόντων της. 

Ένας υψηλός αριθµοδείκτης µικτού κέρδους δείχνει την ικανότητα της 

διοικήσεως µιας επιχειρήσεως να επιτυγχάνει φθηνές αγορές και να πωλεί σε υψηλές 

τιµές. 

Αντίθετα, ένας χαµηλός αριθµοδείκτης µικτού κέρδους δείχνει µια όχι καλή 

πολιτική της διοικήσεως στον τοµέα αγορών και πωλήσεων. Το γεγονός αυτό οδηγεί σε 

στασιµότητα πωλήσεων µε αποτέλεσµα να µην πραγµατοποιούνται αγορές σε µεγάλες 

ποσότητες, που θα µπορούσαν να επιτευχθέν σε χαµηλές τιµές. 

Εδώ πρέπει να διευκρινίσουµε ότι ενδέχεται µια επιχείρηση να θέσει σκόπιµα ένα 

χαµηλό περιθώριο µικτού, στοχεύοντας σε αύξηση του όγκου των πωλήσεων της και 

διεύρυνσης της στην αγορά. 

Τέλος να αναφέρουµε και την περίπτωση εκείνη ενός χαµηλού αριθµοδείκτη, ο 

όποιος µπορεί να αποτελεί ένδειξη ότι η επιχείρηση έχει προβεί σε επενδύσεις οι οποίες 

όµως δεν δικαιολογούνται από το ύψος των πωλήσεων της, γεγονός που ενδέχεται να 

προκαλέσει αυξηµένο κόστος παράγωγη των προϊόντων της. 

Ο αριθµοδείκτης αυτός είναι το πηλίκο της διαιρέσεως των µικτών κερδών της 

χρήσεως µε τις πωλήσεις. 
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                                                               Μικτά Κέρδη 

Αριθµοδείκτης µικτού κέρδους =       --------------------- 

                                                                  Πωλήσεις 

 

Για το 2010: 

                                                                 1.132.398,45 

Αριθµοδείκτης µικτού κέρδους =      ---------------------------------= 0,501 

                                                                 2.257.825,62 

Για το 2011: 

                                                                 1.210.658,97 

Αριθµοδείκτης µικτού κέρδους =     ---------------------------------= 0,489 

                                                                 2.477.173,95 

 

Για το 2012: 

                                                                1.339.195,72 

Αριθµοδείκτης µικρού κέρδους =      ---------------------------------= 0,470 

                                                                2.849.454,39 

 

 

4.4 Αριθµοδείκτες διάρθρωσης κεφαλαίων  

Ως δοµή ή διάρθρωση των κεφαλαίων εννοούµε τα διάφορα είδη και τις µορφές 

κεφαλαίων που χρησιµοποιεί για την χρηµατοδότηση της επιχείρησης της η επιχείρηση. 

Ως κεφάλαια της επιχείρησης θεωρούνται τα ιδία κεφάλαια, οι βραχυπρόθεσµες και οι 

µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις της. Ως δοµή των κεφαλαίων, θα ορίζαµε την ποσοστιαία 

συµµέτοχη των διαφόρων µορφών κεφαλαίων στο συνολικό κεφάλαιο της επιχείρησης.  
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Οι διάφορες µορφές δανειακών κεφαλαίων περικλείουν διαφορετικού βαθµού 

κίνδυνου για τους δανειστές της επιχείρηση, γιατί άλλα από αυτά εξασφαλίζονται µέσω 

υποθήκης ή προσηµείωσης ή ενέχυρου, ενώ για άλλα δεν παρέχεται καµία εµπράγµατη 

ασφάλεια στους δανειστές της. Η σπουδαιότητα της δοµής κεφαλαίων έγκειται στην 

ουσιαστική διάφορα που υπάρχει ανάµεσα στα ιδία και στα δανειακά κεφάλαια της 

επιχείρησης.  

Αυτή η κατηγορία αριθµοδεικτών παρουσιάζει ιδιαίτερο ενδιαφέρον αφού µας 

δίνει σηµασία στοιχειά για την δανειοληπτική ικανότητα της επιχείρησης, δηλαδή κατά 

ποσό τα ιδία κεφάλαια που διαθέτει καλύπτουν τα ξένα κεφάλαια που έχει δανειστεί. 

Επίσης, οι αριθµοδείκτες διάρθρωσης κεφαλαίου παρουσιάζουν την χρηµατική 

διάρθρωση των κεφαλαίων της κάθε εταιρείας δηλαδή πως η διοίκηση αποφασίζει την 

αναλογία κεφαλαίων που θα διαχειρίζεται και θα συµπεριλαµβάνεται στο σύνολο του 

παθητικού. 

Αυτή η οµάδα αριθµοδεικτών είναι περισσότερο ενδεικτική για την 

µακροπρόθεσµη βιωσιµότητα µιας επιχείρησης, αφού εξετάζει την ορθότητα της χρήσης 

και των επίλογων των κεφαλαίων που κάνει µια επιχείρηση.  

Η ανάλυση της διάρθρωσης κεφαλαίων εποµένως, ασχολείται µε τις διάφορες 

πήγες κεφαλαίων, τα οφέλη και τους κινδύνους που δηµιουργούν αξιολογώντας και 

κρίνοντας παράλληλα τις διαφορές στρατηγικές επιλογές που πάρθηκαν κατά την 

χρηµατοδότηση των επενδυτικών αποφάσεων από πλευράς διοίκησης.  

Αυτό που έχει ιδιαίτερη σηµασία είναι η δοµή των κεφαλαίων αυτών, δηλαδή τι 

ποσοστό επί του σύνολο του παθητικού καταλαµβάνουν τα ιδία και τι ποσοστό τα ξένα 

κεφάλαια, το όποιο επηρεάζεται από τις επιλογές της διοίκησης. 

Εξετάζοντας τη µακροχρόνια οικονοµική κατάσταση µιας επιχείρησης, 

εξετάζουµε ουσιαστικά την ικανότητα της να µπορεί να επιβιώσει και να λειτούργει 

µακροπρόθεσµα. Με άλλα λόγια, εξετάζουµε την ικανότητα της να εξυπηρετεί τις 

µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις της, σε ότι αφορά τους τόκους και τις λήγουσες δόσεις, να 

εξυπηρετεί την τµηµατική εξόφληση των οµολογιακών δανείων και την καταβολή των 
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τοκοµεριδίων και να καταβάλει κανονικά τα µερίσµατα στους κοινούς και στους 

προνοµιούχους µετόχους.  

Εξετάζει, ακόµα την εξασφάλιση των πιστωτών και δανειστών, από µακροχρόνια 

σκοπιά, καθώς και τη µακροπρόθεσµη δανειοληπτική ή πιστοληπτική ικανότητα της 

επιχείρησης, δηλαδή την ικανότητα της να συνάπτει µακροχρόνια δάνεια. 

 

4.4.1 Αριθµοδείκτης οικονοµικής αυτονοµίας 

Η σχέση αυτή δείχνει το ποσοστό του συνόλου των ενεργητικών στοιχείων µιας 

επιχείρησης που έχει χρηµατοδοτηθεί από τους φορείς της.  

Οπότε όσο µεγαλύτερο είναι το ύψος των ιδίων κεφαλαίων µιας επιχείρησης σε 

σχέση µε τις υποχρεώσεις, τόση µεγαλύτερη προστασία παρέχεται στους δανειστές της 

και τόση µικρότερη πίεση ασκείται σ’ αυτή για την εξόφληση των υποχρεώσεων της και 

την πληρωµή τόκων.  

Ένας υψηλός αριθµοδείκτης ιδίων προς συνολικών κεφαλαίων µας δείχνει ότι 

υπάρχει πιθανότητα οικονοµικής δυσκολίας για την εξόφληση των υποχρεώσεων µιας 

επιχείρησης. 

Ένας χαµηλός δείκτης αποτελεί ένδειξη µιας πιο επικίνδυνης κατάστασης λόγω 

της πιθανότητας να προκύψουν µεγάλες ζηµίες στην επιχείρηση, των όποιων το βάρος 

για την κάλυψη θα φέρουν τα ίδια κεφάλαια, κάτι που γίνεται εµφανέστερο σε περιόδους 

χαµηλών κερδών. (Λίακης Ι., 1979) 

Ο αριθµοδείκτης αυτός είναι το πηλίκο της διαιρέσεως των ιδίων κεφαλαίων µε 

το σύνολο κεφαλαίου.  

 

                                                           Ίδια κεφάλαια 

Αριθµοδείκτης οικονοµικής =                    ------------------------------ 

αυτονοµίας                                                      Συνολικά κεφάλαια 
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Για το 2010: 

 

               413.628,68  

Αριθµοδείκτης οικονοµικής αυτονοµίας =     -------------------------------- = 0,141 

              2.942.625,53 

 

Για το 2011: 

 

               972.526,16 

 Αριθµοδείκτης οικονοµικής αυτονοµίας =      -------------------------------- = 0,358 

             2.719.400,28 

 

Για το 2012: 

 

                                                                              1.702.896,01 

 Αριθµοδείκτης οικονοµικής αυτονοµίας =      ------------------------------- = 0,464 

                                                                               3.672.600,02 

 

4.4.2 Αριθµοδείκτης κάλυψης παγίων  

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει το ποσοστό καλύψεως των παγίων, από το ίδιο 

κεφάλαιο και θεωρείται ικανοποιητικός όταν είναι τουλάχιστον µεγαλύτερος από την 

µονάδα, όταν δηλαδή το ίδιο κεφάλαιο υπερτερεί της άξιας των καθαρών παγίων.  

Όταν ο αριθµοδείκτης σηµειώνει άνοδο σηµαίνει ότι η αύξηση του παγίου 

κεφάλαιο χρηµατοδοτείται κατά µεγαλύτερο ποσοστό από τα ίδια κεφαλαία παρά από 
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δανεισµό. Αντίθετα ένας συνεχώς µειούµενος δείκτης δείχνει ότι τα ποσά που 

διατέθηκαν για την αύξηση του επενδυµένου παγίου κεφαλαίου έχουν αντληθεί κατά το 

µεγαλύτερο ποσοστό από δανεισµό και όχι από τη χρησιµοποίηση των ιδίων κεφαλαίων. 

Η σηµασία του εν λόγω αριθµοδείκτη έγκειται, στο ότι τα πάγια χρηµατοδοτούµενα 

εκατό τοις εκατό από ίδια κεφάλαια µπορούν να χρησιµοποιηθούν αν κριθεί απαραίτητο 

για την εξόφληση του ξένου µακροπρόθεσµου κεφαλαίου. Ο αριθµοδείκτης 

προσδιορίζεται αν διαιρέσουµε τα ίδια κεφάλαια µιας επιχείρησης µε το σύνολο των 

επενδύσεων της σε πάγια.  

 

    Ίδια κεφάλαια 

Αριθµοδείκτης κάλυψης =            -------------------------- 

  παγίων                                 Καθαρά πάγια 

 

 

Για το 2010: 

 

               413.628,68  

Αριθµοδείκτης κάλυψης παγίων =                -------------------------------- = 4,374 

                 94.566,52 

 

Για το 2011: 

 

               972.526,16 

 Αριθµοδείκτης κάλυψης παγίων =                -------------------------------- = 32,367 

                  30.047,16 
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Για το 2012: 

                                                                                1.702.896,01 

 

 Αριθµοδείκτης κάλυψης παγίων =                  ------------------------------- =109,204 

                                                                                   15.593,73 

 

4.4.3 ∆ανειακής επιβάρυνσης 

Ο εν λόγω αριθµοδείκτης δείχνει τι ποσοστό των ιδίων κεφαλαίων αποτελούν τα 

ξένα κεφάλαια και είναι ενδεικτικός του βαθµού προστασίας των πιστωτών µε ίδια 

κεφάλαια. Τα ξένα κεφαλαία συγκρίνονται µε τα ίδια κεφάλαια στο τέλος του χρόνου για 

να διαπιστωθεί πόσο υπερέχουν τα ξένα και να καθοριστεί το µέγεθος αυτονοµίας και 

ανεξαρτησίας της θέλησης της διοικήσεως. 

Οι δανειστές ενδιαφέρονται ιδιαίτερα για το δείκτη αυτόν καθόσον αποτελεί γι' 

αυτούς ένδειξη του βαθµού αβεβαιότητας στην επιστροφή των κεφαλαίων τους. 

Παράλληλα, ο διαχειριστής της επιχείρησης λαµβάνει σοβαρά υπόψη την τιµή του δείκτη 

αυτού, στην προσπάθεια του να προσδιορίσει το επίπεδο των ξένων κεφαλαίων που 

πρέπει να δανειστεί. Η αξιολόγηση του δείκτη από µέρους του διαχειριστή πρέπει να 

γίνεται σε συνδυασµό µε την προσδοκώµενη απόδοση του συνολικού κεφαλαίου, καθώς 

αυξάνεται η τιµή του δείκτη, αυξάνει και ο κίνδυνος για την επιχείρηση να χάσει τι ίδιο 

κεφάλαιο της.   

Οι τιµές που παίρνει ο δείκτης της Συνολικής ∆ανειακής Επιβάρυνσης 

κυµαίνονται µεταξύ του µηδενός και της µονάδας. Ο δείκτης αυτός είναι προτιµότερο να 

είναι όσο το δυνατόν µικρότερος. Γενικά, όσο µικρότερη είναι η τιµή του δείκτη τόσο 

περισσότερο προ στρατεύονται οι δανειστές σε περίπτωση πτώχευσης.  

Η επιχείρηση θεωρείται ότι είναι σε ευµενή θέση, όταν η τιµή του δείκτη είναι 

γύρω στο µηδέν, γιατί τα ξένα κεφάλαια που συµµετέχουν στη διάρθρωση του συνολικού 

κεφαλαίου της είναι ελάχιστα. Όταν η τιµή του δείκτη βρίσκεται κοντά στη µονάδα, τότε 

η εκµετάλλευση ή επιχείρηση βρίσκεται σε δυσµενή χρηµατοοικονοµική κατάσταση.  
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Όσο πιο µικρό είναι το ποσοστό των ξένων κεφαλαίων τόσο πιο χαµηλή είναι η 

δανειακή επιβάρυνση της επιχείρησης και εποµένως µικρότερος ο κίνδυνος 

αφερεγγυότητας και το αντίθετο. Αντιθέτως όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης 

δανειακής επιβάρυνση (και πάνω από 100), τόσο υπερχρεωµένη είναι η επιχείρηση.  

Ο αριθµοδείκτης προσδιορίζεται αν διαιρέσουµε τα ξένα κεφάλαια µιας 

επιχείρησης µε τα ίδια κεφάλαια.  

        Ξένα κεφάλαια 

Αριθµοδείκτης δανειακής επιβάρυνσης = ------------------------- 

         Ίδια κεφάλαια 

 

Για το 2010: 

 

               2.528.996,85 

Αριθµοδείκτης δανειακής επιβάρυνσης =      ------------------------------ = 6,114 

               413.628,68  

 

Για το 2011: 

 

               1.746.874,12 

Αριθµοδείκτης δανειακής επιβάρυνσης =      ------------------------------ = 1,796 

                   972.526,16 
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Για το 2012:     

 

                                                                                1.969.704,01 

Αριθµοδείκτης δανειακής επιβάρυνσης =      ---------------------------- =1,157 

                                                                                1.702.896,01 

 

4.4.4 Πιέσεως ξένου κεφαλαίου  

Ο αριθµοδείκτης πιέσεως ξένου κεφαλαίου δείχνει το ποσοστό συµµετοχής ξένου 

κεφαλαίου στο συνολικό κεφάλαιο ή µε άλλα λόγια το βαθµό εξαρτήσεως της 

επιχείρησης από το κεφάλαιο.  

Πρόκειται για ένα σηµαντικό δείκτη, αποδίδει τη διάρθρωση του κεφαλαίου της 

επιχείρησης και παρέχει πληροφορίες για τη ικανότητα της επιχείρησης να 

ανταποκρίνεται στις µακροχρόνιες υποχρεώσεις της (µακροπρόθεσµη ρευστότητας).  

Επίσης, ο ίδιος δείκτης δείχνει τον βαθµό της δανειακής εξάρτησης της 

επιχείρησης από τους πιστωτές ή δανειστές της και συνακόλουθα, δείχνει το βαθµό 

πίεσης που εξασκούν αυτοί στην διοίκηση της οικονοµικής µονάδας στη λήψη 

οικονοµικών αποφάσεων.  

Ο δείκτης πίεσης Ξένου κεφαλαίου είναι συµπληρωµατικός του δείκτη 

ιδιοκτησίας, δηλαδή αν η τιµή του δείκτη πίεσης ξένου κεφαλαίου αφαιρεθεί από την 

µονάδα προκύπτει η τιµή του δείκτη ιδιοκτησίας. Εποµένως χαµηλές τιµές του δείκτη 

αυτού αντιστοιχούν σε υψηλές τιµές του δείκτη ιδιοκτησίας και αντίστροφα. Μια τιµή 

του δείκτη πιέσεως ξένου κεφαλαίου ώση 0,5 σηµαίνει ότι τα ξένα κεφάλαια ισούνται µε 

το 50% των συνολικών κεφαλαίων ή ακόµα ότι είναι ίσα µε τα ίδια κεφάλαια. Αν ο εν 

λόγω αριθµοδείκτης είναι µεγαλύτερος από το 50% πρέπει να µελετήσουµε εάν το ξένο 

κεφάλαιο είναι µακροχρόνιο ή βραχυχρόνιο.  

Ο αριθµοδείκτης προσδιορίζεται αν διαιρέσουµε τα ξένα κεφάλαια µιας 

επιχείρησης µε το συνολικό παθητικό της.  
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      Ξένα κεφάλαια 

Αριθµοδείκτης πιέσεως ξένου κεφαλαίου =      ---------------------------- 

  Συνολικό παθητικό 

 

Για το 2010: 

 

               2.528.996,85 

Αριθµοδείκτης πιέσεως ξένου κεφαλαίου =      ------------------------------ = 0,859                                     

                                                                                      2.942.625,53 

 

Για το 2011: 

 

               1.746.874,12 

Αριθµοδείκτης πιέσεως ξένου κεφαλαίου =      ----------------------------- = 0,642    

                                                                                2.719.400,28 

 

Για το 2012: 

                                                                              1.969.704,01 

 

 Αριθµοδείκτης πιέσεως ξένου κεφαλαίου =      ----------------------------- = 0,536 

                                                                              3.672.600,02 
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4.5 Ισολογισµοί της εταιρείας ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ 

ΟΙΚΟΝΟΜΟΥ ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ 

ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΕΠΕ 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ 2010-2011-2012 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ  2010 2011 2012 

Β. Έξοδα εγκατάστασης 0,06 0,06 0,06 

Γ. Πάγιο Ενεργητικό 94.566,52 30.047,16 15.593,73 

∆. Κυκλοφορούν Ενεργητικό 2.847.868,95 2.682.029,83 3.588.634,90 

Ι. Αποθέµατα 363.023,11 828.032,85 1.613.038,46 

ΙΙ. Απαιτήσεις 2.414.934,81 1.063.649,32 1.333.174,96 

ΙΙΙ. ∆ιαθέσιµα 69.911,03 790.347,66 642.421,48 

Ε. Μεταβ. Λογ/σµοί Ενεργητικού 190,00 7.323,23 68.371,33 

Γενικό Σύνολο Ενεργητικού 2.942.625,53 2.719.400,28 3.672.600,02 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ       

Α. Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 413.628,68 972.526,16 1.702.896,01 

Ι. Ειταιρικό Κεφάλαιο 127.020,00 127.020,00 127.020,00 

Γ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ       

Ι. Μακροπρόθεσµες Υποχρεώσεις 0,00 0,00 0,00 

ΙΙ. Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 2.528.996,85 1.746.874,12 1.969.704,01 

∆. Μεταβ. Λογ/σµοί Παθητικού 0,00 0,00 0,00 

Γενικό Σύνολο Παθητικού 2.942.625,53 2.719.400,28 3.672.600,02 
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ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΗΣ 2010-2011-2012 

  2010 2011 2012 

Πωλήσεις 2.257.825,62 2.477.173,95 2.849.454,39 

Μεικτά Κέρδη 1.132.398,45 1.210.658,97 1.339.195,72 

Καθαρά Κέρδη 526.097,83 825.249,04 1.028.364,03 

Κέρδη προς ∆ιάθεση 343.726,27 659.517,75 820.842,92 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5: Κάθετη και Οριζόντια Ανάλυση 

5.1 Τι είναι η Κάθετη και Οριζόντια ανάλυση 

Η οριζόντια και η κάθετη ανάλυση είναι µεθοδολογία αποτύπωσης τάσεων µε 

σαφή εσωστρέφεια προς την συγκεκριµένη επιχείρηση ενώ η ανάλυση µε αριθµοδείκτες 

επιτρέπει και την σύγκριση επιχειρήσεων διαφορετικών κλάδων. 

Η οριζόντια ανάλυση εκτιµά την µεταβολή των µεγεθών ανά περίοδο. Για 

παράδειγµα κέρδη 3 εκ. ευρώ µπορεί να αποτελούν εξαιρετικό αποτέλεσµα αν τα κέρδη 

την προηγούµενη χρονιά ήταν µόλις 1 εκ. Ευρώ (µεταβολή 300%), αλλά µπορεί να 

αποτελεί και ανησυχητικό µήνυµα η αύξηση κατά 150% του κόστους πωληθέντων. Η 

οριζόντια ανάλυση αποκτά µεγάλη σηµασία όταν η επιχείρηση λειτούργει επί σειρά 

ετών, οπότε και είναι δυνατός ο προσδιορισµός σχετικών τάσεων διαφόρων µεγεθών. 

Πολλές φορές τα µεγέθη κάποιου έτους βάσης αποκτούν θέση δείκτη (=100) και τα 

υπόλοιπα έτη λογίζονται ως µεταβολές επί του έτους βάσης. 

Αντίθετα µε την οριζόντια ανάλυση που αναδεικνύει τις µεταβολές µεγεθών 

µεταξύ διαφορετικών ετών, η κάθετη ανάλυση αναδεικνύει την σύνθεση των 

οικονοµικών καταστάσεων και την σχετική βαρύτητα των επί µέρους τµηµάτων στο 

σύνολο. Συνήθως ορίζεται το σύνολο του ενεργητικού ως βάση (100) καθώς και ο 

καθαρός κύκλος εργασιών, οπότε όλα τα υπόλοιπα µεγέθη του ισολογισµού και της 

κατάστασης αποτελεσµάτων αντίστοιχα απεικονίζονται σαν συνθετικά τους. Ο 

συνδυασµός των δυο αναλύσεων επιτρέπει την αναγνώριση των µεταβολών ανά έτος 

αλλά και στην σύνθεση των αποτελεσµάτων. 
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5.2 Κάθετη και Οριζόντια ανάλυση της εταιρίας 

ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ ΟΙΚΟΝΟΜΟΥ ∆ΙΕΘΝΗΣ 

ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΕΠΕ 

5.2.1 Οριζόντια ανάλυση Ισολογισµού  

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ  2010 2011   2012   

Β. Έξοδα 

εγκατάστασης 0,06 0,06 0,00% 0,06 0,00% 

Γ. Πάγιο Ενεργητικό 94.566,52 30.047,16 -68,23% 15.593,73 -48,10% 

∆. Κυκλοφορούν 

Ενεργητικό 2.847.868,95 2.682.029,83 -5,82% 3.588.634,90 33,80% 

Ι. Αποθέµατα 363.023,11 828.032,85 128,09% 1.613.038,46 94,80% 

ΙΙ. Απαιτήσεις 2.414.934,81 1.063.649,32 -55,96% 1.333.174,96 25,34% 

ΙΙΙ. ∆ιαθέσιµα 69.911,03 790.347,66 1030,50% 642.421,48 -18,72% 

Ε. Μεταβ. Λογ/σµοί 

Ενεργητικού 190,00 7.323,23 3754,33% 68.371,33 833,62% 

Γενικό Σύνολο 

Ενεργητικού 2.942.625,53 2.719.400,28 -7,59% 3.672.600,02 35,05% 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ           

Α. Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 413.628,68 972.526,16 135,12% 1.702.896,01 75,10% 

Ι. Εταιρικό Κεφάλαιο 127.020,00 127.020,00 0,00% 127.020,00 0,00% 

Γ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 2.528.996,85 1.746.874,12 -30,93% 1.969.704,01 12,76% 

Ι. Μακροπρόθεσµες 

Υποχρεώσεις 0,00 0,00 0,00% 0,00 0,00% 

ΙΙ. Βραχυπρόθεσµες 

Υποχρεώσεις 2.528.996,85 1.746.874,12 -30,93% 1.969.704,01 12,76% 

∆. Μεταβ. Λογ/σµοί 

Παθητικού 0,00 0,00 0,00% 0,00 0,00% 

Γενικό Σύνολο 

Παθητικού 2.942.625,53 2.719.400,28 -7,59% 3.672.600,02 35,05% 
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5.2.2 Κάθετη ανάλυση Ισολογισµού  

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ  2010 2011 2012 

Β. Έξοδα εγκατάστασης 0,00 0,00 0,00 

Γ. Πάγιο Ενεργητικό 3,21 1,10 0,42 

∆. Κυκλοφορούν Ενεργητικό 96,78 98,63 97,71 

Ι. Αποθέµατα 12,34 30,45 43,92 

ΙΙ. Απαιτήσεις 82,07 39,11 36,30 

ΙΙΙ. ∆ιαθέσιµα 2,38 29,06 17,49 

Ε. Μεταβ. Λογ/σµοί Ενεργητικού 0,01 0,27 1,86 

Γενικό Σύνολο Ενεργητικού 100,00 100,00 100,00 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ       

Α. Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 14,06 35,76 46,37 

Ι. Ειταιρικό Κεφάλαιο 4,32 4,67 3,46 

Γ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 85,94 64,24 53,63 

Ι. Μακροπρόθεσµες Υποχρεώσεις 0,00 0,00 0,00 

ΙΙ. Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 85,94 64,24 53,63 

∆. Μεταβ. Λογ/σµοί Παθητικού 0,00 0,00 0,00 

Γενικό Σύνολο Παθητικού 100,00 100,00 100,00 

 

5.2.3  Οριζόντια Ανάλυση Αποτελεσµάτων Χρήσης  

  2010 2011   2012   

Πωλήσεις 2.257.825,62 2.477.173,95 9,72% 2.849.454,39 15,03% 

Κόστος 

Πωληθέντων 1.125.427,17 1.266.514,98 12,54% 1.510.258,67 19,25% 

Μεικτά 

Κέρδη 1.132.398,45 1.210.658,97 6,91% 1.339.195,72 10,62% 

Σύνολο 

λειτουργικών 

Εξόδων 601.655,82 385.547,40 

-

35,92% 309.463,89 -19,73% 

Καθαρά 

Κέρδη 526.097,83 825.249,04 56,86% 1.028.364,03 24,61% 

Φόρος 127.409,68 165.731,29 30,08% 207.521,11 25,22% 

Κέρδη προς 

∆ιάθεση 343.726,27 659.517,75 91,87% 820.842,92 24,46% 
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5.2.4  Κάθετη Ανάλυση Αποτελεσµάτων Χρήσης  

  2010 2011 2012 

Πωλήσεις 100,00 100,00 100,00 

Κόστος Πωληθέντων 49,85 51,13 53,00 

Μεικτά Κέρδη 50,15 48,87 47,00 

Σύνολο λειτουργικών 

Εξόδων 

26,65 

15,56 10,86 

Καθαρά Κέρδη 23,30 33,31 36,09 

Φόρος 5,64 6,69 7,28 

Κέρδη προς ∆ιάθεση 15,22 26,62 28,81 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6º: Ανάλυση Αριθµοδεικτών της εταιρείας 

ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ ΟΙΚΟΝΟΜΟΥ ∆ΙΕΘΝΗΣ 

ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΕΠΕ 

 
Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Αποδοτικότητας     Ιδίων 

Κεφαλαίων 0,831 0,678 0,482 

 

Παρατηρούµε ότι ο δείκτης µειώνεται διαχρονικά γιατί κάθε χρονιά ενώ 

αυξάνονται τα καθαρά κέρδη µετά φόρων, µη διανέµοντας µέρισµα η εταιρεία, 

αυξάνονται τα ίδια κεφάλαια µε µεγαλύτερο ρυθµό.  

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Αποδοτικότητας     

Μεικτού Κέρδους 0,501 0,489 0,470 

 

Εδώ βλέπουµε ότι υπάρχει µια σταθερότητα στους δείκτες σε όλες τις χρήσεις. 

Αυτό µας δείχνει ότι η εταιρεία παρ’ όλες τις δυσκολίες που έχουν έλθει από την 

οικονοµική ύφεση που αντιµετωπίζει η αγορά, µπορεί και διαθέτει τα προϊόντα της 

κρατώντας το ίδιο ποσοστό στα µεικτά της κέρδη, πράγµα που δείχνει την αξιοπιστία 

στην ποιότητα και βέβαια και την οικονοµική της αυτάρκεια, δεδοµένου ότι αποφεύγει 

εκπτώσεις για να γίνει πιο ελκυστική στην αγορά. 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Αποδοτικότητας     

Καθαρού Κέρδους 0,233 0,333 0,360 
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Εδώ βλέπουµε άλλη µία απόδειξη των παραπάνω συµπερασµάτων ότι δηλαδή 

πρόκειται για µία πολύ υγιή επιχείρηση στη οποία υπάρχει µια αυξανόµενη τάση στους 

δείκτες σε όλες τις χρήσεις. Αποδεικνύεται ότι ακολουθεί µια πολύ επιτυχηµένη 

διοίκηση. 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Αποδοτικότητας     

Ενεργητικού 17,87% 30,34% 28,00% 

 

Σε αυτόν τον πίνακα παρατηρούµε ότι σε σχέση µε το ενεργητικό της επιχείρησης 

η κερδοφορία είναι πάρα πού καλή, πράγµα που δείχνει ότι γίνεται άριστη χρήση των 

πόρων. 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Αποδοτικότητας     

Παγίων 4,374 32,366 109,204 

 

 Η εταιρεία δεν χρησιµοποιεί ξένα κεφάλαια ενώ στις συγκεκριµένες χρήσεις δεν 

µοίρασε µέρισµα, κυρίως για φορολογικούς λόγους, µε αποτέλεσµα να αυξάνονται τα 

κεφάλαια ενώ, αντίθετα να µη γίνεται κάποια επένδυση σε πάγια, τα οποία, λόγω των 

αποσβέσεων, µειώνονται, µε αποτέλεσµα ο δείκτης να εκτινάσσεται. 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Έµµεσης Ρευστότητας 1,126 1,535 1,822 

 

Μελετώντας αυτών τον δείκτη θα δούµε ότι για κάθε έτος αυξάνεται. Αυτό 

εξηγείται από το γεγονός ότι, σε συνέχεια των παραπάνω παρατηρήσεων, ενώ αυξάνεται 
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η κερδοφορία, η επιχείρηση δεν µοιράζει µέρισµα, ενώ παράλληλα εξοφλεί τακτικά τις 

υποχρεώσεις της και τα επιπλέον διαθέσιµα τα εµφανίζει στο ενεργητικό της. 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Άµεσης Ρευστότητας 0,983 1,061 1,003 

 

Με αυτόν το δείκτη αποδεικνύονται ακριβώς οι παραπάνω παρατηρήσεις. 

Αφαιρώντας από το σύνολο του κυκλοφορούντος ενεργητικού τα εµπορέυµατα, 

βλέπουµε ότι ο δείκτης παραµένει µεγάλος, πράγµα που σηµαίνει ότι τα υπόλοιπα 

στοιχεία του (Απαιτήσεις – Χρηµατικά ∆ιαθέσιµα) είναι ιδαίτερα υψηλά. 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Ταµειακής  Ρευστότητας 0,028 0,452 0,326 

 

Σε συνέχεια των παραπάνω παρατηρήσεων, βλέπουµε ότι τα διαθέσιµα είναι 

ιδιαίτερα αυξηµένα σε σχέση µε τις Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις λόγω της τακτικής 

εξόφλησής τους από το πλεόνασµα κεφαλαίων. 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Ταχύτητας Κυκλοφορίας 

Ενεργητικού 0,767 0,911 0,776 

 

  Ιδιαίτερα ικανοποιητικός και ο συγκεκριµένος δείκτης, αποτυπώνει την σωστή 

χρήση των επενδεδηµένων κεφαλαίων. 
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Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Ταχύτητας Κυκλοφορίας 

Παγίων 23,88 82,44 182,73 

 

Καθώς η επιχείρηση είναι αµιγώς εµπορική, ο συγκεκριµένος δείκτης δεν µπορεί 

από µόνος του να οδηγήσει σε ασφαλή συµπεράσµατα. Λογικά η επιχείρηση δεν 

επενδύει σε συστηµατικά σε εξοπλισµό και ως εκ τούτου, µε δεδοµένες της πωλήσεις και 

µε τον ρυθµό των αποσβέσεων, ο δείκτης αυξάνεται διαρκώς. 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Ταχύτητας Κυκλοφορίας 

Ιδίων  Κεφαλαίων 5,46 2,55 1,67 

 

Η εταιρεία δεν χρησιµοποιεί ξένα κεφάλαια ενώ στις συγκεκριµένες χρήσεις δεν 

µοίρασε µέρισµα, κυρίως για φορολογικούς λόγους, µε αποτέλεσµα να αυξάνονται τα 

κεφάλαια ενώ οι πωλήσεις είναι σταθερές και βαίνουν αυξούµενες, µε αποτέλεσµα ο 

δείκτης να µειώνεται. 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Ταχύτητας     Είσπραξης   

Απαιτήσεων 0,93 2,33 2,14 

 

Αν κάποιος λάβει υπόψη και το συγκυριακό της κάθε χρήσης, σχετικά µε το 

υπόλοιπο των πελατών εξαιτίας της περιόδου πίστωση, από αυτόν τον δείκτη βγαίνει το 

συµπέρασµα ότι η επιχείρηση έχει την ικανότητα να εισπράτει σχετικά πολύ γρήγορα τις 

απαιτήσεις της, πόσο µάλλον σε περίοδο ύφεσης! 
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Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Ταχύτητας     

Κυκλοφορίας 

Αποθεµάτων 6,22 2,99 1,77 

 

Ο συγκεκριµένος δείκτης από µόνος του δεν εξηγεί ιδιαίτερα την κατάσταση της 

επιχείρησης στην συγκεριµένη περίπτωση, διότι εµφανίζεται µε µεγάλες αποκλήσεις από 

χρήση σε χρήση. Η πραγµατική εικόνα είναι κάπου στην µέση, επειδή η αξία των 

αποθεµάτων εξαρτάται από την υποχρέωση εκτέλεσης παραγγελιών στο αµέσως επόµενο 

διάστηµα, πράγµα που σηµαίνει ότι η επιχείρηση, ιδίως στην χρήση του 2012, έχει 

αγοράσει προφανώς τα προς πώληση είδη πριν το τέλος της χρήσης και απ’ ότι φαίνεται 

πρόκειται για µεγάλη παραγγελία, αν λάβουµε υπόψη τους δείκτες µεικτού και καθαρού 

κέρδους! 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Οικονοµικής Αυτονοµίας 0,141 0,358 0,464 

 

Και σε αυτόν τον δείκτη αποτυπώνεται το πλεόνασµα των ιδίων κεφαλαίων από 

την µη διανοµή µερίσµατος. 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Κάλυψης Παγίων Με Ίδια 

Κεφάλαια 4,3374 32,367 109,204 

 

Ο συνδιασµός των παραπάνω παρατηρήσεων οδηγεί στο αποτέλεσµα αυτού του δείκτη. 

Υψηλή συγκέντρωση ιδίων κεφαλαίων και έλλειψη επενδύσεων σε εξοπλισµό εξαιτίας 

του είδους της επιχείρησης. 
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Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

∆ανειακής Επιβάρυνσης 6,114 1,796 1,157 

 

Στην συγκεκριµένη επιχείρηση η παρατήρηση του παραπάνω δείκτη θα µπορούσε 

να οδηγήσει σε λάθος συµπεράσµατα. Βαίνει βέβαια µειούµενος, αλλά και πάλι η 

κατάσταση που απεικονίζει δεν δείχνει ιδιαίτερα καλή. Παρατηρώντας όµως κάποιος και 

τους προηγούµενους δείκτες θα δει ότι η επιχείρηση έχει ιδιαίτερα υψηλά διαθέσιµα, ενώ 

στο τελευταίο έτος παρατηρήσαµε ότι στο τέλος του εµφανίζονται αυξηµένα σε σχέση µε 

προηγούµενα έτη αποθέµατα, πράγµα που οδηγεί στο συµπερασµα ένα ιδιαίτερα µεγάλο 

νούµερο των ξένων κεφαλαίων δεν έχει ακόµα αξιοποιηθεί και άρα δεν έχει αποφέρει το 

αποτέλεσµα εκείνο που θα διαµόρφωνε διαφορετικά τον συγκεκριµένο δείκτη. 

 

Αριθµοδείκτης  2010 2011 2012 

Πιέσεως Ξένου 

Κεφαλαίου 0,859 0,642 0,536 

 

Στον συγκεκριµένο δείκτη απεικονίζεται µια πραγµατικότητα που λίγο πολύ την 

έχουµε δει και πιο πάνω. Τα ίδια κεφάλαια της επιχείρησης και η αύξησή τους σταδιακά 

λόγω µη διανοµής µερίσµατος, οδηγούν σε µείωση της συµµετοχής ξένων κεφαλαίων 

στο Παθητικό της. 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

Μελετώντας την οικονοµική θέση της εταιρίας ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ 

ΟΙΚΟΝΟΜΟΥ ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΡΓΑΣΤΗΡΙΑΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΕΠΕ µέσα από την 

χρήση των αριθµοδεικτών µπορούµε να δούµε ότι χρόνο µε τον χρόνο σταδιακά 

αναπτύσσεται σε όλα τα µεγέθη.  

Είναι µια επιχείρηση που χρησιµοποιεί όλο και λιγότερα τα περιουσιακά της 

στοιχεία για να µπορέσει να πραγµατοποιήσει τις πωλήσεις της. Μέσα από τον 

αριθµοδείκτη γενικής ρευστότητας βλέπουµε ότι από την µελέτη των τριών χρόνων η 

ρευστότητα της επιχέιρησης βελτιώνεται χρόνο µε το χρόνο. Όσον αναφορά τα αµέσως 

ρευστοποιήσιµα στοιχεία τους καταλαβαίνουµε από το µέγεθος του αριθµοδείκτη ειδικής 

ρευστότητας, ότι η εικόνα είναι ακόµα καλύτερα γιατί τα άµεσα διαθέσιµα τις 

επιχείρησης καλύπτουν το σύνολο των βεαχυπρόθεµων υποχρέσεων. 

Αναλυτικά από την µελέτη των αριθµοδεικτών που χρησιµοποιήσαµε στην 

εργασία µας για τις δυο εταιρίες ο αριθµοδείκτης ιδίων κεφαλαίων µειώνεται διαχρονικά 

γιατί κάθε χρονιά , αυξάνονται τα καθαρά κέρδη µετά φόρων ενώ αυξάνονται τα ιδία 

κεφάλαια.  

Ο αριθµοδείκτης παγίων µας δείχνει ότι οι δεν υπάρχουν επενδύσεις σε πάγια, 

πράγµα που εξηγείται από το είδος της επιχείρησης, το οποίο οδηγεί και στην αύξηση 

του αριθµοδείκτη αποδοτικότητας παγίων. 

Ο αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού είναι ιδιαίτερα ικανοποιητικός 

αφού µας δίνει πολύ ιδαίτερα συµπεράσµατα ως προς την αξιοποίηση των πόρων της 

επιχείρησης. 

Ο αριθµοδείκτης καθαρού κέρδους µας αυξάνεται χρόνο µε το χρόνο ενώ 

παράλληλα αυξάνονται και οι πωλήσεις, πράγµα πολύ αισιόδοξο δεδοµένης της ύφεσης. 

Για τον αριθµοδείκτη γενικής ρευστότητας παρατηρούµε βελτιώνεται συνεχώς η 

βραχυπρόθεσµη φερεγγυότητα της επιχείρησης, πράγµα που της παρέχει την δυνατότητα 

να δανειστεί πολύ εύκολα και πολύ καλούς όρους. 
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Ο αριθµοδείκτης ταµειακής ρευστότητας µας δείχνει ότι τα διαθέσιµα αυξάνονται 

ενώ αντίθετα οι βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις µειώνονται. 

Επίσης ο αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού εµφανίζει µια 

σχετική σταθερότητα κάθε χρόνο. Βλέπουµε δηλαδή ότι κάθε χρονιά η επιχείρηση δεν 

έχει ιδιαίτερες διαφοροποιήσεις ως προς τον τρόπο δραστηριοποίησής. 

Από την µελέτη του δείκτη είσπραξης απαιτήσεων µπορούµε να παρατηρήσουµε 

ότι η επίδοση σε ότι αφορά την είσπραξή τους σε σύγκριση µε τις ετήσιες πωλήσεις 

βαίνει ολοένα και πιο αποδοτική. 

Για τον αριθµοδείκτη οικονοµικής αυτονοµίας το χαµηλό µέγεθος του οφείλεται 

στο γεγονός ότι τα συνολικά κεφάλαια της εταιρίας είναι µεγαλύτερα από τα ίδια 

κεφάλαια, αλλά και αυτό είναι ένα µέγεθος που βελτιώνεται συνεχώς και σε σχέση µε 

άλλες διαπιστώσεις, δεν είναι καθόλου ανησυχητικός, το αντίθετο µάλιστα.  

Στον δείκτη κάλυψης παγίων παρατηρούµε ότι ο δείκτης δεν είναι ικανοποιητικός 

αλλά αυτό εξηγείται από το είδος της επιχείρησης. Εξάλλου τα υπόλοιπα µεγέθη του 

ενεργητικού, ιδίως τα διαθέσιµα, εξαλείφουν κάθε ανησυχία από τα αποτελέσµατα του 

συγκεκριµένου δείκτη. 

Παρατηρούµε ότι µέγεθος του αριθµοδείκτη δανειακής επιβάρυνσης, είναι και 

αυτό ένα µέγεθος που βελτιώνεται χρόνο µε το χρόνο. Η σύσταση των ξένων κεφαλαίων 

και η παρατήρηση των υπόλοιπων δεικτών, µας κάνουν να είµαστε αισιόδοξοι. 

Τέλος από τη µελέτη του αριθµοδείκτη πιέσεως κεφαλαίου παρατηρούµε ότι και 

παραπάνω. Ο δείκτης βαίνει συνεχώς µειούµενος και συγκυριακά εµφανίζεται σε αυτό το 

ποσοστό στο τέλος του 2012.  
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88 

 

 



89 

 

 



90 

 

 
ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ 

 
• Π. Παπαδέας  - Ν. Συκιανάκης, 2014, ΑΝΑΛΥΣΗ & ∆ΙΕΡΕΥΝΗΣΗ 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΕΩΝ Σύµφωνα µε τα Ελληνικά και τα 

∆ιεθνή (Λογιστικά) Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης, Αθήνα 

• Αδαµίδης Α., 2008, Ανάλυση χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων, εκδόσεις 

Univercity studio press, Θεσσαλονίκη 

• Αθανασόπουλος ∆., 1989, Περιγραφική στατιστική, εκδόσεις Σταµούλη, Αθήνα 

• Αλεξάκης Χ., 2007, Ξανθάκης Ε., Χρηµατοοικονοµική ανάλυση επιχειρήσεως, 

εκδόσεις Κριτική, Αθήνα 

• Βασιλάτου - Θανοπούλου Ε., 1996, Εισαγωγή στη χρηµατοοικονοµική λογιστική, 

θεµελιώδεις λογιστικές έννοιες, εκδόσεις Ε. Μπένου, Τρίτη έκδοση, εκδόσεις 

Σταµούλη, Αθήνα 

• Γκίκας ∆., 2006,Η ανάλυση και οι χρήσεις των λογιστικών άρθρων,εκδόσεις 

Ζήτη, Αθήνα 

• ∆ηµάκης Κ., Κωστάκης Α., 2007, Η δηµιουργία των αριθµοδεικτών: µια µελέτη 

των ειδών, των ελέγχων και της αξιοπιστίας των αριθµοδεικτών, εκδόσεις 

Κριτική, Αθήνα 

• Καραγιάννης ∆., Καραγιάννης Ι., Καραγιάννη Α., 2008, Ανάλυση ισολογισµών 

και αριθµοδείκτες, Βιωσιµότητα επιχειρήσεων και κέρδη, Έλεγχος του κόστους 

και αποκλίσεις, Ταµειακή ρευστότητα επιχειρήσεων, παραδείγµατα και 

εφαρµογές στην πράξη, ∆εύτερη έκδοση, εκδόσεις Σταµούλη, Αθήνα 

• Καραθανάσης Γ., 1994, Αξιολόγηση επενδύσεων, χρηµατοδοτήσεις και 

χρηµατιστηριακές αγορές, τεύχη Α,Β,Γ, εκδόσεις Ζήτη, Αθήνα 

• Κάντζος Κ., 2002, Ανάλυση χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων, εκδόσεις 

Κριτική, Αθήνα 

• Κουκούλης ∆., 1993, Χρηµατοοικονοµική και διοικητική λογιστική, Βασικά 

εισαγωγικά θέµατα, εκδόσεις Art of text, τρίτο τεύχος,Θεσσαλονίκη 

• Λιάκης Ι., 1979, Αριθµοδείκται, εκδόσεις Ζήτη, Αθήνα 

 

Ιστοσελίδες που επισκέφτηκα: 

• • • • www.icap.gr 

• • • • www.accounting.gr 

• • • • www.capital.gr 

• • • • www.e-forologia.gr 
 


