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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

Η ανάλυση των μεγεθών των χρηματοοικονομικών καταστάσεων μιας 

επιχείρησης μας παρέχει πολύτιμη πληροφόρηση για τον τρόπο λειτουργίας της αλλά 

και για τη δυνατότητά της να ανταγωνιστεί άλλες επιχειρήσεις από τον κλάδο στον 

οποίο ανήκει. Επιπλέον, μελετάει τις σχέσεις των οικονομικών στοιχείων που 

περιέχονται στις χρηματοοικονομικές καταστάσεις για δεδομένη χρονική στιγμή, 

αλλά και τις τάσεις τους για μια σειρά ετών. Δηλαδή, επιλέγει και υπολογίζει 

ορισμένες σχέσεις ανάμεσα στα λογιστικά μεγέθη των χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων, στη συνέχεια κατατάσσει τα δεδομένα για να μπορεί να υπολογίσει τις 

μεταξύ τους σημαντικές σχέσεις και τέλος αξιολογεί, μελετάει και ερμηνεύει αυτές 

τις σχέσεις. 

 Συνήθως, τα ποσά των λογαριασμών στις χρηματοοικονομικές καταστάσεις 

εκφράζονται σε απόλυτους αριθμούς και δεν διευκολύνουν το έργο της 

χρηματοοικονομικής τους ανάλυσης. Για αυτό τον λόγο χρησιμοποιούνται διάφορες 

τεχνικές χρήσης των λογιστικών μεγεθών της όπως ο υπολογισμός και η ανάλυση 

βασικών χρηματοοικονομικών δεικτών. Ουσιαστικά η ανάλυση χρηματοοικονομικών 

δεικτών είναι η εξέταση των σχέσεων μεταξύ διάφορων μεγεθών με σκοπό τον 

υπολογισμό της προηγούμενης, τωρινής και προβλεπόμενης χρηματοοικονομικής 

κατάστασης και απόδοσης μια επιχείρησης. 

Στην παρούσα εργασία θα γίνει αρχικά μια συνοπτική παρουσίαση της 

εταιρείας «Δυναμική Φαρμακαποθήκη Α.Ε.», η όποια αποτελεί το αντικείμενο 

μελέτης, αναφέροντας τη δραστηριότητα και τα ανταγωνιστικά πλεονεκτήματά της, 

καθώς επίσης και τις εταιρείες με τις οποίες συνεργάζεται. Στη συνέχεια, θα 

αναλυθούν γενικά οι αριθμοδείκτες ως έννοια, οι οποίοι αποτελούν το βασικότερο 

θέμα της συγκεκριμένης μελέτης, με τη χρήση σχεδιαγραμμάτων. Τέλος, για κάθε 

αριθμοδείκτη θα παρατίθεται σχετικό συμπέρασμα για την τελευταία πενταετία 

(2012-2016) της εταιρείας. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1Ο – Η ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

 

1.1  Εταιρική εικόνα  

Η δυναμική φαρμακαποθήκη ΑΕ είναι μια νέα ως προς την εταιρική σύνθεση, 

παραδοσιακή ως προς την λειτουργιά, φαρμακαποθήκη 3ης γενιάς, προσανατολισμένη 

στην εσωτερική αγορά φαρμακείων. Η εταιρεία δημιουργήθηκε το Σεπτέμβριο του 

2008 έπειτα από τη συγχώνευση των φαρμακαποθηκών:  

Αττική ΑΕ 

Μονοκρούσος  

Νεοφάρμ ΕΠΕ  

Αττική plus ΕΠΕ 

Κύρια δραστηριότητά της είναι η εμπορία, η διανομή και η προώθηση 

φαρμάκων, παραφαρμάκων,  καλλυντικών και λοιπών προϊόντων που ενδιαφέρουν 

ένα φαρμακείο. Καθώς και η αποθήκευση και η διανομή προϊόντων οίκων του 

εξωτερικού και του εσωτερικού. Ιδιόκτητος στόλος 24 φορτηγών αυτοκίνητων 

εκτελεί καθημερινά δρομολόγια στους νομούς Αττικής και Πειραιά. Οι καθημερινές 

παραδόσεις εκτός Αττικής γίνονται μέσω κτελ και μεταφορικών εταιρειών. 

Η εταιρεία λειτουργεί συμφώνα με τις προδιαγραφές του ΕΟΦ (Οδηγία ΕΕ: 

Άρθρο 10, 94/C, 63*03). Διαθέτει σύγχρονο μηχανογραφικό σύστημα ERP, 

παραγγελιοληψία online και ηλεκτρονική, σύστημα έλεγχου παραγγελιών με scanner 

readers. 

1.2 Ανταγωνιστικά πλεονεκτήματα 

• Η οργάνωση και η πολύχρονη εμπειρία συντελούν στην  μεγαλύτερη 

κάλυψη των αναγκών σε δύσκολα, πλαφοναρισμένα, υπό έλλειψη 

είδη. Φάρμακα και παραφάρμακα, ακόμα και σπάνιοι κωδικοί 

παρέχονται στο φαρμακείο άμεσα και σε επαρκείς ποσότητες. 

• Οι προσφορές σε φάρμακα, παραφάρμακα και ΜΗ.ΣΥ.ΦΑ 

βελτιώνουν την  κερδοφορία του φαρμακείου.  Όλες οι προσφορές  
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δημιουργούνται από κωδικούς με τη μεγαλύτερη κίνηση και σε 

ρεαλιστικές ποσότητες. 

• Η προσωπική, ανθρώπινη εξυπηρέτηση και οι άριστες σχέσεις με όλα 

τα φαρμακεία, δίνουν τη δυνατότητα στο φαρμακοποιό για άμεση, 

υπεύθυνη ενημέρωση για όλα τα θέματα του κλάδου. 

• Τα δρομολόγια έχουν μέγιστη σταθερότητα και βοηθούν το 

φαρμακοποιό σε έναν αξιόπιστο και καθημερινό προγραμματισμό. 

• Πλήρης μηχανογραφική υποστήριξη του φαρμακείου. 

• Υποβολή, κατόπιν συνεννόησης, τις συνταγές στον ΕΟΠΥΥ. 

• Κάλυψη  με παραδόσεις ολόκληρη την Ελλάδα. 

• Online παραγγελίες με οικονομικό όφελος. 

   Η νέα εταιρική σύνθεση, που επήλθε από την ένωση δυνάμεων, ιδεών και 

επιχειρηματικής κουλτούρας, δημιούργησε μια αυξημένη επιχειρηματική δυναμική, 

που επιτρέπει την αξιοποίηση της πολύχρονης εμπειρίας  και κυρίως δίνει νέες 

δυνατότητες υλοποίησης στόχων και πλάνων σε πολύ μεγαλύτερη κλίμακα. 

Στις μεγάλες δυσκολίες που αντιμετωπίζουμε ως κοινωνία, αλλά και ειδικά ως 

φαρμακευτικός κλάδος, όπου εταιρείες του απρόσωπου Χρηματιστηριακού 

κεφαλαίου προσπαθούν να μονοπωλήσουν την αγορά, η Δυναμική αποτελεί την 

φυσική, αξιόπιστη και υπεύθυνη επιλογή για τον ανεξάρτητο, ιδιώτη Φαρμακοποιό, 

σύγχρονο επιστήμονα και επιχειρηματία. 

1.3 Συνεργαζόμενες εταιρείες: 

• Virtus Farma 

Καινοτομία, Εξέλιξη, Ιατροτεχνολογία για καλύτερη Ποιότητα Ζωής. 

• Ariti 

Η εταιρεία δραστηριοποιείται, κυρίως, στο Τομέα της Νεφρολογίας 

(Αιμοκάθαρση, Περιτοναϊκή κάθαρση),καθώς και στους τομείς της Ουρολογίας, της 

Γενικής Χειρουργικής και της Εντατικής Θεραπείας. 

• Provident 

Η Provident είναι ιδιωτική φαρμακευτική εταιρεία, που επικεντρώνεται στην 

προβολή, προώθηση και διανομή εξειδικευμένων φαρμακευτικών σκευασμάτων. 

http://virtuspharma.care/
http://www.ariti.gr/
http://www.providentpharma.gr/
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Επανατοποθετούμε στη φαρμακευτική αγορά, ήδη αναγνωρισμένα προϊόντα και 

προσφέρουμε συνολικές υπηρεσίες σε επίπεδο regulatory και marketing. 

• Mediprime 

Το όραμα της Mediprime είναι η προώθηση της επιστήμης μέσω της πίστης 

και του σεβασμού της ανθρώπινης ύπαρξης και η παροχή ποιοτικότερων προϊόντων 

υγείας μέσω μιας σειράς καινοτόμων θεραπειών που θα προσφέρουν θεραπευτικές 

λύσεις στους Επαγγελματίες Υγείας, με τελικό αποδέκτη τους ασθενείς και τη 

βελτιστοποίηση της ποιότητας ζωής τους. 

• Pheracon 

Η φαρμακευτική εταιρεία ΦΕΡΑΚΟΝ έχει βασικό και κύριο στόχο την 

παραγωγή ασφαλών, αξιόπιστων και οικονομικών γενόσημων φαρμάκων για τον 

έλληνα ασθενή. 

• Arma Pharma 

Η Arma Pharma είναι μια αναδυόμενη φαρμακευτική εταιρεία που στοχεύει 

στην εκπροσώπηση και προώθηση καινοτόμων και εξειδικευμένων φαρμακευτικών 

και παραφαρμακευτικών προϊόντων στην ελληνική αγορά.1 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1 www.dinamiki.gr 

http://www.mediprime.gr/
http://pheracon.gr/
http://www.armapharma.gr/
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2Ο –ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 

 

2.1 ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ 

Η ανάλυση αριθμοδεικτών είναι ίσως η πιο δημοφιλής μέθοδος αξιολόγησης 

και σύγκρισης εταιρειών. Με αυτού του είδους την ανάλυση ο επενδυτής 

χρησιμοποιεί οικονομικά στοιχεία του ισολογισμού  και των αποτελεσμάτων χρήσης 

με σκοπό να συγκρίνει τις λογιστικές καταστάσεις διαφόρων εταιρειών να καταλάβει 

την κατάσταση που επικρατεί σε έναν κλάδο ή μια επιχείρηση. Ο λόγος που 

χρησιμοποιούμε δείκτες για την σύγκριση είναι ότι τα λογιστικά νούμερα από μόνα 

τους δεν μπορούν να μας δώσουν αρκετές πληροφορίες. Παραδείγματος χάριν, τα 

κέρδη μιας επιχείρησης από μονά τους δεν μας λένε τίποτα. Σαν ποσοστό της αρχικής 

επένδυσης όμως μας δίνουν την απόδοση των κεφαλαίων. Εάν η φετινή απόδοση 

συγκριθεί με την απόδοση προηγούμενων ετών μπορούμε να πάρουμε σημαντικές 

πληροφορίες σχετικά με την πορεία της επιχείρησης.2  

Οι αριθμοδείκτες, μέσω των συγκριτικών χρηματοοικονομικών καταστάσεων 

(κοινό μέγεθος, τάση ποσοστών) μπορούν να εμφανίσουν ενδείξεις και συμπτώματα 

προβληματικών δραστηριοτήτων που πρέπει να διορθωθούν. Έτσι, αποτελούν ένα 

χρήσιμο εργαλείο πληροφόρησης στη διοίκηση της επιχείρησης που δεν 

«αποκαλύπτεται» από την επιμέρους εξέταση των λογιστικών μεγεθών, αλλά ούτε και 

γνωστοποιείται άμεσα από τα διάφορα τμήματά της. 

Η επιχείρηση, μέσω των αριθμοδεικτών, έχει τη δυνατότητα της γρήγορης 

επισκόπησης των βασικών οικονομικών δραστηριοτήτων της χωρίς να χρονοτριβεί με 

λεπτομέρειες που δεν αφορούν την ανάλυση που έχει σχεδιάσει. Τα πιθανά 

μειονεκτήματα που προκύπτουν από τη γενικότητα των αριθμοδεικτών 

αντισταθμίζονται από την απλότητά τους. Σε κάθε περίπτωση, ο αναλυτής θα πρέπει 

να διερευνά τους αριθμοδείκτες μέσω του οικονομικού και ανθρώπινου 

περιβάλλοντος που δημιουργήθηκαν. Έτσι, θα έχει τη δυνατότητα να αντιμετωπίσει 

τα πιθανά μειονεκτήματα που κρύβουν οι αριθμοί των χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων (έλλειψη στοιχείων ποσοτικά και χρονικά, αξιοπιστία λογιστικών 

                                                           
2 Σπύρος Ι. Σπύρου, Αγορές Χρήματος & Κεφαλαίου, Εκδόσεις Γ. Μπένου, Αθήνα 2013 
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αριθμών, επιλογή δεικτών, ανομοιογένεια μεθόδων και μη ελεγμένες καταστάσεις). 

Γενικότερα, ο εξωτερικός έλεγχος για τη χρηματοοικονομική θέση μιας επιχείρησης 

εξετάζει την αξιοπιστία του εσωτερικού της ελέγχου που με τη σειρά του 

προσδιορίζει την αξιοπιστία των αριθμοδεικτών. 

Τέλος, οι αριθμοδείκτες θα πρέπει να αντιμετωπίζονται ως «προφήτες» και ο 

αναλυτής τους θα πρέπει να εξάγει συμπεράσματα σχετικά με τις μελλοντικές 

ενέργειες της διοίκησης, δηλαδή το θεμέλιο λίθο στην ανάλυση και διερεύνηση των 

χρηματοοικονομικών καταστάσεων.3 

Οι κυριότεροι τύποι αριθμοδεικτών που χρησιμοποιούνται στην 

χρηματοοικονομική ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων μπορούν να καταταγούν 

στις παρακάτω κατηγορίες: 

1. Δεικτες Ρευστοτητας (Liquidity ratios). Οι δεικτες αυτοι είναι μια 

ομαδα κριτηρίων, που βασικό σκοπό έχουν τη μέτρηση της ικανότητας 

της επιχείρησης να ανταπεξέρχεται στις ληξιπρόθεσμες υποχρεώσεις 

της και γενικότερα, στις τρέχουσες βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της.4 

2. Δείκτες Δραστηριότητας (Activity ratios). Οι δείκτες αυτοί μετρούν 

ποσό αποτελεσματική είναι η διοίκηση της επιχείρησης στη διαχείριση 

των πόρων. 

3. Δείκτες Μόχλευσης (Leverage ratios). Οι δείκτες αυτοί μετρούν την 

διάρθρωση των κεφαλαίων της επιχείρησης, δηλαδή το ποσοστό των 

κεφαλαίων που προέρχονται από τους μετόχους, το ποσοστό των 

κεφαλαίων που προέρχονται από δάνεια, κ.λπ. 

4. Δείκτες Αποδοτικότητας (Profitability ratios). Οι δείκτες αυτοί 

μετρούν ποσό αποδοτική ή κερδοφόρα είναι η επιχείρηση.5 

 

 

 

 

 

                                                           
3 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 
4 Π. Κιόχος – Γ. Παπανικολάου – Α. Κιόχος, Διαχείριση Χαρτοφυλακίων & Χρηματοοικονομικών 
Κινδύνων, Σύγχρονη Εκδοτική, Αθήνα 2003 
5 Σπύρος Ι. Σπύρου, Αγορές Χρήματος & Κεφαλαίου, Εκδόσεις Γ. Μπένου, Αθήνα 2013 
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2.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

2.2.1 Γενικά 

Το πρωταρχικό μέλημα της επιχείρησης είναι να γνωρίζει έγκαιρα την 

κατάσταση της ρευστότητας της, δηλαδή εάν είναι σε θέση να ανταπεξέρχεται στις 

λήγουσες και γενικότερα στις τρέχουσες υποχρεώσεις της.6 

Το πόσο ρευστό είναι ένα περουσιακό στοιχειό εξαρτάται από την ταχύτητα 

με την οποία μπορεί να μετατραπεί σε χρήμα ή σε ισοδύναμο χρήματος χωρίς να 

μειωθεί η αξία του. Η διοίκηση της ρευστότητας μιας επιχείρησης συνίσταται στη 

συσχέτιση των υποχρεώσεων της με τη διάρκεια ζωής των περιουσιακών της 

στοιχείων, έτσι ώστε να αποφευχθεί η αδυναμία πληρωμής των προμηθευτών και των 

δανειστών της επιχείρησης.7 

 

2.2.2 Αριθμοδείκτης Γενικής Ρευστότητας 

Ο αριθμοδείκτης Γενικής Ρευστότητας είναι γνωστός και ως αριθμοδείκτης 

Έμμεσης ή Κυκλοφοριακής Ρευστότητας, ως αριθμοδείκτης Κεφαλαίου Κίνησης ή 

και ως αριθμοδείκτης α’ βαθμού ρευστότητας.8 

Ο αριθμοδείκτης Γενικής Ρευστότητας εκφράζει την ικανότητα της 

επιχείρησης να αντιμετωπίσει τις τρέχουσες (βραχυπρόθεσμες) υποχρεώσεις. 

Ο αριθμοδείκτης αυτός υπολογίζεται διαιρώντας το κυκλοφορούν ενεργητικό 

με τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις: 

 

 

Γενική Ρευστότητα    = 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό 

Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις 

 

                                                           
6 Π. Κιόχος – Γ. Παπανικολάου – Α. Κιόχος, Διαχείριση Χαρτοφυλακίων & Χρηματοοικονομικών 
Κινδύνων, Σύγχρονη Εκδοτική, Αθήνα 2003 
7 Δ. Βασιλείου – Ν.Ηρειώτης, Χρηματοοικονομική Διοίκηση, Εκδοτικός Οίκος Rosili, Αθήνα 2015  
8 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 
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Ο αριθμοδείκτης Γενικής Ρευστότητας δείχνει το πόσες φορές το 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό καλύπτει τις Βραχυχρόνιες Υποχρεώσεις. Για να θεωρείται 

ότι υπάρχει ρευστότητα θα πρέπει ο αριθμητής του κλάσματος να είναι μεγαλύτερος  

από τον παρανομαστή, δηλαδή το πηλίκο της διαίρεσης να είναι μεγαλύτερο της 

μονάδος. Υποδηλώνεται ότι με αυτόν τον τρόπο ότι το Κυκλοφορούν Ενεργητικό, 

αφού υπερκαλύπτει τις Βραχυχρόνιες Υποχρεώσεις, θα επαρκεί ρευστοποιούμενο για 

την αποπληρωμή τους. Εάν ο αριθμοδείκτης είναι μικρότερος της μονάδος τότε η 

επιχείρηση ίσως έχει προβλήματα στο μέλλον.9 

Για την εταιρεία: 

 

2012 
20.105.937,45 

1,57 
12.832.397,40 

2013 
17.956.755,40 

1,75 
10.259.941,48 

2014 
18.836.696,12 

1,68 
11.229.016,55 

2015 
19.584.087,55 

1,78 
11.048.165,41 

2016 
19.971.444,90 

1,57 
12.760.605,83 

 

 

 

                                                           
9 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 
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Το παραπάνω σχεδιάγραμμα δείχνει ότι ο δείκτης Γενικής Ρευστότητας 

βρέθηκε στο χαμηλότερο σημείο το έτος 2012 (1,57). Το έτος 2013 αυξήθηκε (1,75), 

αλλά υπήρξε μια μικρή μείωση την επόμενη χρόνια (1,68). Το έτος 2015 ο δείκτης 

βρέθηκε στο υψηλότερο του σημείο (1,78) αν και την επόμενη χρόνια υπήρξε πάλι 

μείωση (1,57). Γενικά, όλες τις χρονιές ο δείκτης είναι μεγαλύτερος της μονάδος 

δείχνοντας ότι η επιχείρηση μπορεί να ανταποκριθεί στις βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις και να τις αποπληρώσει. 

 

 

 

 

2.2.3 Αριθμοδείκτης Άμεσης Ρευστότητας 

Ο αριθμοδείκτης Άμεσης (Ειδικής) Ρευστότητας έρχεται να αντιμετωπίσει 

κάποιες από τις αδυναμίες του προηγούμενου δείκτη. Υπολογίζεται χρησιμοποιώντας 

δεδομένα Ισολογισμού, αφήνοντας εκτός όμως κάποιες κατηγορίες λογαριασμών για 

τους οποίους εκτιμάται ότι υπάρχει καθυστέρηση στη ρευστοποίηση τους. Έτσι, ο 

παρών δείκτης θεωρείται ένα αυστηρότερο μετρό ρευστότητας σε σύγκριση με τη 

Γενική Ρευστότητα. 

1.57

1.75

1.68
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1.45
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Βασική διάφορα του δείκτη Άμεσης Ρευστότητας από αυτόν της Γενικής 

Ρευστότητας είναι ότι στον αριθμητή δεν περιλαμβάνονται τα αποθέματα. Οι λόγοι 

που δεν λαμβάνονται υπόψη τα αποθέματα έχουν να κάνουν με το χρόνο ή πιθανές 

δυσχέρειες στη ρευστοποίηση τους.10 

Ο αριθμοδείκτης αυτός υπολογίζεται αν από το Κυκλοφορούν Ενεργητικό 

αφαιρεθούν τα Αποθέματα και το υπόλοιπο διαιρεθεί με τις Βραχυπρόθεσμες 

Υποχρεώσεις:    

 

 

Άμεση Ρευστότητα   = 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό-Αποθέματα 

Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις 

 

Τα Αποθέματα αφαιρούνται από το Κυκλοφορούν Ενεργητικό, διότι είναι το 

στοιχειό του Κυκλοφορούντος Ενεργητικού με τη μικρότερη ρευστότητα και υπάρχει 

μεγάλη πιθανότητα να πραγματοποιηθούν ζημιές όταν ρευστοποιηθούν. 

Όσο μεγαλύτερος είναι ο δείκτης, τόσο μεγαλύτερη ρευστότητα έχει η 

επιχείρηση. Γενικά, ένας δείκτης Άμεσης Ρευστότητας μεγαλύτερος του 1,5 

θεωρείται καλή ένδειξη. 

Εάν ο δείκτης είναι αρκετά μικρότερος της μονάδος η επιχείρηση μπορεί να 

μην μπορέσει να ικανοποιήσει μια ξαφνική απαίτηση καταβολής μετρητών (για 

παράδειγμα, μια αποπληρωμή ορισμένων βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων της). Όσο 

μικρότερος είναι ο δείκτης Άμεσης Ρευστότητας τόσο μεγαλύτερη είναι η έκθεση της 

επιχείρησης στον κίνδυνο αυτόν. Κατά συνέπεια, ο δείκτης αυτός δείχνει και πόσο 

ευπρόσβλητη είναι μια επιχείρηση σε πιθανή μεταβολή του οικονομικού 

περιβάλλοντος μέσα στο οποίο λειτούργει.11 

 

 

 

                                                           
10 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 
11 Δ. Βασιλείου – Ν.Ηρειώτης, Χρηματοοικονομική Διοίκηση, Εκδοτικός Οίκος Rosili, Αθήνα 2015 



ΑΝΑΛΥΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΤΗΣ «ΔΥΝΑΜΙΚΗΣ ΦΑΡΜΑΚΑΠΟΘΗΚΗΣ Α.Ε.» 
 

 
15 

 

 Για την εταιρεία: 

 

2012 
20.105.937,45-2.995.398,67 

1,33 
12.832.397,40 

2013 
17.956.755,40-3.750.705,25 

1,38 
10.259.941,48 

2014 
18.836.696,12-3.983.942,91 

1,32 
11.229.016,55 

2015 
19.584.087,55-4.077.053,02 

1,40 
11.048.165,41 

2016 
19.971.444,90-4.065.367,43 

1,25 
12.760.605,83 

 

 

 

 

Το παραπάνω σχεδιάγραμμα δείχνει ότι ο δείκτης Άμεσης Ρευστότητας από 

το έτος 2012 (1,33) μέχρι το έτος 2013 (1,38) είχε μια μικρή άνοδο. Το έτος 2014 

(1,32) μειώθηκε, ενώ το έτος 2015 (1,4) ο δείκτης βρέθηκε στο υψηλότερό του 

σημείο. Όμως, το έτος 2016 (1,25) ο δείκτης έπεσε στο χαμηλότερο σημείο. Γενικά, 

1.33

1.38

1.32

1.4

1.25

1.15

1.2

1.25

1.3

1.35

1.4

1.45

2012 2013 2014 2015 2016

Αριθμοδείκτης Άμεσης Ρευστότητας

Δεικτης
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καλό θα ήταν ο δείκτης Άμεσης Ρευστότητας να είναι μεγαλύτερος του 1,5 διότι 

υπάρχει κίνδυνος για την εταιρεία σε περίπτωση άμεσης καταβολής μετρητών να μην 

μπορέσει να ανταποκριθεί. Στη συγκεκριμένη εταιρεία τα άμεσα έσοδα μόλις που 

επαρκούν για να καλύψουν τα άμεσα έξοδα. 

 

 

 

2.2.4 Αριθμοδείκτης Ταμειακής  Ρευστότητας 

Ο αριθμοδείκτης Ταμειακής Ρευστότητας είναι συγγενής με τους 

προηγούμενους δύο, όμως είναι και το πλέον αυστηρό μετρό ρευστότητας. Ο 

αριθμητής του 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 ρευστοποίησης, ειδικά αν διαπραγματεύονται 

σε κάποια χρηματιστηριακή αγορά. Ο παρανομαστής του δείκτη δε διαφοροποιείται 

σε σχέση με τον παρανομαστή του δείκτη άμεσης ρευστότητας. 

Συνεπώς, ο αριθμοδείκτης Ταμειακής Ρευστότητας υπολογίζεται ως εξής: 

 

 

Ταμειακή Ρευστότητα   = 

Χρεόγραφα + Διαθέσιμα 

Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις 

 

Ο δείκτης αυτός είναι μια πραγματική και αυστηρή ένδειξη ρευστότητας, 

πλην όμως η πληροφοριακή του αξία είναι περιορισμένη, διότι στην πράξη οι 

επιχειρήσεις κρατούν χαμηλό ύψος διαθέσιμων, τόσα μόνο ώστε να πραγματοποιούν 

τις προγραμματισμένες πληρωμές. Η διακράτηση υψηλών διαθέσιμων σημαίνει 

δέσμευση κεφαλαίων σε μη αποδοτική μορφή. 

Αντιθέτως, το σύνηθες είναι το Κυκλοφορούν Ενεργητικό να απαρτίζεται στο 

μεγαλύτερό του μέρος από αποθέματα που αναμένονται να πωληθούν ή να 
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αναλωθούν στην παραγωγή και από δοθείσες πιστώσεις σε πελάτες (απαιτήσεις) για 

να αγοράσουν εμπορεύματα και έτοιμα προϊόντα.  

Η απάλειψη αποθεμάτων και απαιτήσεων από τον παρόντα δείκτη 

αποκαλύπτει μια πτυχή μόνο του μέτρου της ρευστότητας και παραγνωρίζει κάποιες 

άλλες. Για παράδειγμα, οι υποχρεώσεις προς τους προμηθευτές δεν μπορούν να 

ειδωθούν ξεκομμένα από τα αποθέματα που αυτοί μας προμηθεύουν και από τις 

απαιτήσεις που προκύπτουν από την πώληση των αποθεμάτων. 

Ο δείκτης της Ταμειακής Ρευστότητας συγκρίνει τις βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις με τα στοιχεία του Κυκλοφορούντος Ενεργητικού (διαθέσιμα και 

χρεόγραφα) που άμεσα μπορούν να χρησιμοποιηθούν για την πληρωμή αυτών των 

υποχρεώσεων. Εμπειρικά δεδομένα αναφέρουν ότι ο δείκτης αυτός καλό θα είναι να 

ισούται ή να υπερβαίνει το μισό της μονάδος.12  

 

Για την εταιρεία: 

 

 

2012 
2.774.029,12 

0,22 
12.832.397,40 

2013 
2.996.254,03 

0,29 
10.259.941,48 

2014 
1.864.042,23 

0,17 
11.229.016,55 

2015 
1.489.158,02 

0,13 
11.048.165,41 

2016 
878.706,37 

0,07 
12.760.605,83 

 

 

                                                           
12 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 
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Το παραπάνω σχεδιάγραμμα δείχνει ότι ο δείκτης Ταμειακής Ρευστότητας 

είχε μια ελάχιστη αύξηση από το έτος 2012 (0,22) μέχρι το έτος 2013 (0,29). Για τα 

επόμενα 3 έτη υπάρχει σταδιακή μείωση του δείκτη με συνέπεια η εταιρεία να 

αντιμετωπίζει πρόβλημα ταμειακής ρευστότητας. Γενικά, καλό θα ήταν ο δείκτης να 

είναι μεγαλύτερος της μονάδος ώστε η εταιρεία να μπορεί να εξοφλεί με μετρητά τις 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. 
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2.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ 

2.3.1 Γενικά 

Οι αριθμοδείκτες Δραστηριότητας ονομάζονται και αριθμοδείκτες της 

Κυκλοφοριακής Ταχύτητας. Δείχνουν κίνηση στο χρόνο και με αυτό το σκεπτικό 

θεωρούνται δυναμικοί αριθμοδείκτες. Χρησιμοποιούνται επίσης για την αξιολόγηση 

της αποτελεσματικής λειτουργιάς της οικονομικής μονάδος. Η συντόμευση της 

χρονικής διάρκειας της ζωής διάφορων στοιχείων του κυκλοφορούντος ενεργητικού 

μέσω της ταχείας ανακύκλωσής τους, αποτελεί ένδειξη εντατικής εκμετάλλευσής 

τους. Η ταχεία ανακύκλωση αυτών των στοιχείων υποδηλώνει ότι αυτά δε 

«λιμνάζουν», αλλά αξιοποιούνται παραγωγικά. Με αυτό το σκεπτικό, η 

κυκλοφοριακή ταχύτητα επιδρά και στην αποδοτικότητα της οικονομικής μονάδος.13 

Οι δείκτες δραστηριότητας δείχνουν πόσο αποτελεσματικά μια επιχείρηση 

διαχειρίζεται τους πόρους της, με σκοπό τη δημιουργία πωλήσεων. Ειδικότερα, οι 

δείκτες αυτοί προσπαθούν να απαντήσουν στο εξής ερώτημα: με τις τρέχουσες ή 

προβλεπόμενες πώλησης της επιχείρησης, είναι το μέγεθος της κάθε εξεταζόμενης 

κατηγορίας ενεργητικού (για παράδειγμα, αποθέματα, πάγια, κ.λπ.) πολύ μεγάλο, 

πολύ μικρό ή βρίσκεται σε ικανοποιητικά επίπεδα; Εάν το μέγεθος είναι πολύ μεγάλο, 

τότε οι δαπάνες θα είναι αυξημένες και τα κέρδη μειωμένα. Αντιθέτως, εάν το 

μέγεθος είναι πολύ μικρό, τότε σημαντικό μέρος του κέρδους των πωλήσεων θα 

χάνεται.14 

 

2.3.2 Αριθμοδείκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας Αποθεμάτων 

Ο αριθμοδείκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας Αποθεμάτων υπολογίζει πόσες 

φορές κατά τη διάρκεια της χρήσης επιτεύχθηκε η ανακύκλωση των αποθεμάτων. 

Δηλαδή, πόσες φορές π.χ. μια εμπορική επιχείρηση αγοράζει και στη συνεχεία πωλεί 

το απόθεμα που έχει στη διάθεσή της. Η επιχείρηση έχει συμφέρον να ανακυκλώνει 

γρήγορα, και κατ’ επέκταση πολλές φορές το χρόνο τα αποθέματά της. 

 Μια υψηλή ταχύτητα κυκλοφορίας αποθεμάτων σημαίνει ικανότητα της 

επιχείρησης να πωλεί και κατ’ επέκταση να ρευστοποιεί τα αποθέματά της. 

                                                           
13 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 
14Δ. Βασιλείου – Ν.Ηρειώτης, Χρηματοοικονομική Διοίκηση, Εκδοτικός Οίκος Rosili, Αθήνα 2015  
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Παράλληλα, ταχεία ανακύκλωση των αποθεμάτων σημαίνει εντατική εκμετάλλευσή 

τους, που οδηγεί σε αύξηση πωλήσεων αλλά και σε αυξημένα κέρδη, υπό την 

προϋπόθεση ότι τα αποθέματα δεν πωλούνται βεβιασμένα σε τιμές κάτω του 

κόστους. Κατά συνέπεια, η Ταχύτητα Κυκλοφορίας Αποθεμάτων έχει μια θετική 

σχέση με τη ρευστότητα, αλλά και την αποδοτικότητα (κερδοφορία) της επιχείρησης. 

 

15Ο δείκτης εμφανίζεται ως εξής: 

  

Ταχύτητα Κυκλοφορίας 

Αποθεμάτων   = 

Κόστος Πωλήσεων 

Αποθέματα 

 

Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων είναι πολύ σημαντικός 

και απαραίτητος για τη χρηματοοικονομική διαχείριση (διοίκηση) μιας επιχείρησης 

αφού αποτελεί κριτήριο μέτρησης του βαθμού ρευστότητας των αποθεμάτων της 

επιχείρησης. Ακόμη, μέσω αυτού του δείκτη μπορεί να γίνει η παρακολούθηση του 

ορθολογικού προγραμματισμού των παραγγελιών και των αποθεμάτων, καθώς και 

των αποφάσεων της διοίκησης σχετικά με τη δέσμευση των απασχολούμενων 

κεφαλαίων σε αποθέματα, δηλαδή της ορθολογικής διαχείρισης των αποθεμάτων.16 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
15 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 
16 Π. Κιόχος – Γ. Παπανικολάου – Α. Κιόχος, Διαχείριση Χαρτοφυλακίων & Χρηματοοικονομικών 
Κινδύνων, Σύγχρονη Εκδοτική, Αθήνα 2003 
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Για την εταιρεία: 

 

2012 
88.428.074,78 

29,52 φορές 
2.995.398,67 

2013 
78.835.194,05 

21,09 φορές 
3.750.705,25 

2014 
76.516.970,77 

19,21 φορές 
3.983.942,91 

2015 
79.770.604,82 

19,57 φορές 
4.077.053,02 

2016 
81.898.790,85 

20,15 φορές 
4.065.367,43 

 

 

 

 

 

Το παραπάνω σχεδιάγραμμα δείχνει ότι ο δείκτης το έτος 2012 (29,52) είναι 

στο υψηλότερό του σημείο και για τα επόμενα δυο έτη μειώνεται. Τα έτη 2015 

(19,57) και 2016 (20,15) ο δείκτης παρουσιάζει μια μικρή αύξηση. Γενικά, όσο 
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μεγαλύτερος είναι ο δείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων τόσο το καλύτερο 

για την εταιρεία, καθώς δείχνει ότι τα αποθέματά της ανακυκλώνονται γρήγορα για 

να δημιουργήσουν συγκεκριμένο όγκο πωλήσεων σε μια λογιστική χρήση.  

 

 

Από τον αριθμοδείκτη Ταχύτητας Κυκλοφορίας Αποθεμάτων μπορεί να 

προκύψει η μέση κατ’ έτος χρονική διάρκεια των αποθεμάτων εντός της επιχείρησης. 

Δηλαδή, το χρονικό διάστημα σε ημέρες που μεσολαβεί από την αγορά τους μέχρι 

την πώλησή τους. Η έκφραση της συχνότητας ανακύκλωσης των αποθεμάτων σε 

ημέρες είναι περισσότερο κατανοητό μέγεθος από ότι οι φορές ανά έτος.  

Όπως δείχνει ο παρακάτω τύπος, ο υπολογισμός της διάρκειας ζωής (χρόνου 

ανακύκλωσης) των αποθεμάτων γίνεται διαιρώντας τις 365 ημέρες του έτους δια της 

ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων:17 

 

 

 

Διάρκεια Αποθεμάτων   = 

365 

Ταχύτητα Κυκλοφορίας Αποθεμάτων 

 

 

Όσο μικρότερος είναι ο δείκτης αυτός τόσο καλυτέρα είναι για την 

επιχείρηση, καθώς το απόθεμα παραμένει ελάχιστο καιρό εντός της επιχείρησης. 

 

 

 

 

 

                                                           
17 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 
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Για την εταιρεία: 

 

2012 
365 

12 μέρες 
29,52 

2013 
365 

17 μέρες 
21,09 

2014 
365 

19 μέρες 
19,21 

2015 
365 

18 μέρες 
19,57 

2016 
365 

18 μέρες 
20,15 

 

 

 

 

Το παραπάνω σχεδιάγραμμα δείχνει ότι ο δείκτης διάρκειας αποθεμάτων το 

έτος 2012 (12) βρίσκεται στο χαμηλότερο σημείο ενώ τα επόμενα έτη αυξάνεται. Όσο 

μικρότερος ο δείκτης τόσο το καλύτερο για την εταιρεία. Τα τελευταία 4 έτη ο 
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δείκτης είναι μεγαλύτερος δείχνοντας έτσι ότι τα αποθέματα μένουν περισσότερο 

διάστημα εντός της εταιρείας προτού πωληθούν. 

 

 

 

2.3.3 Αριθμοδείκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας Ενεργητικού 

Η ταχύτητα κυκλοφορίας ενεργητικού ή χρησιμοποίηση ενεργητικού ή 

εκμετάλλευση ενεργητικού δείχνει τα έσοδα τα οποία δημιουργεί κάθε ευρώ που έχει 

επενδυθεί στο ενεργητικό μιας επιχείρησης. Για παράδειγμα, εάν η ταχύτητα 

κυκλοφορίας ενεργητικού μιας επιχείρησης είναι ίση με 1, αυτό σημαίνει ότι η 

επιχείρηση πραγματοποίησε πωλήσεις ενός ευρώ για κάθε ένα ευρώ που επενδύθηκε 

στο ενεργητικό της. Άρα, ο δείκτης αυτός παρουσιάζει πόσο αποτελεσματική είναι η 

διοίκηση του ενεργητικού μιας επιχείρησης (δηλαδή των συνολικών επενδυμένων 

κεφαλαίων της) στη δημιουργία πωλήσεων. Είναι, φυσικά, περιττό να αναφερθεί ότι 

μια επιχείρηση θα προτιμούσε την όσο το δυνατό μεγαλύτερη χρησιμοποίηση του 

ενεργητικού της. 

Ένας υψηλός δείκτης παρέχει μια σημαντική ένδειξη ότι η επιχείρηση 

προβαίνει σε εντατική χρησιμοποίηση των περουσιακών της στοιχείων προκειμένου 

να πραγματοποιήσει τις πωλήσεις της. Το αντίθετο σηματοδοτεί ένας χαμηλός 

δείκτης. Στην τελευταία περίπτωση η επιχείρηση θα πρέπει να αυξήσει το βαθμό 

αξιοποίησης των περουσιακών της στοιχείων ή θα πρέπει να προχωρήσει σε 

ρευστοποίηση μέρους των περουσιακών της στοιχείων ( μια και είναι πιθανό να μην 

χρησιμοποιούνται παραγωγικά). 

Ο δείκτης αυτός υπολογίζεται διαιρώντας τις Πωλήσεις (κύκλο εργασιών) με 

το σύνολο του Ενεργητικού, δηλαδή το σύνολο των επενδυμένων κεφαλαίων:18 

 

Ταχύτητα Κυκλοφορίας 

Ενεργητικού   = 

Πωλήσεις 

Σύνολο Ενεργητικού 

                                                           
18 Δ. Βασιλείου – Ν.Ηρειώτης, Χρηματοοικονομική Διοίκηση, Εκδοτικός Οίκος Rosili, Αθήνα 2015 
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Ο παραπάνω δείκτης είναι το κριτήριο, που δείχνει το βαθμό απασχόλησης 

και αξιοποίησης του παραγωγικού δυναμικού (πάγιων εγκαταστάσεων) της 

επιχείρησης. 

Όσο περισσότερο αυξάνουν οι πωλήσεις της επιχείρησης, και επομένως η 

παραγωγή προϊόντων, με σταθερό το μέγεθος των παραγωγικών εγκαταστάσεων, 

τόσο καλύτερη θα είναι, συνεπώς, η αξιοποίηση του παραγωγικού δυναμικού της 

επιχείρησης και τόσο μεγαλύτερη θα είναι η παραγωγικότητα (εργασίας και 

κεφαλαίου). 

Αυτό θα έχει, ως αποτέλεσμα, την πραγματοποίηση οικονομιών κλίμακας, με 

συνέπεια τη μείωση του κόστους στη μονάδα του προϊόντος, διότι αυξανόμενης της 

παράγωγης των προϊόντων τα σταθερά έξοδα θα επιμερίζονται σε περισσότερες 

παραγόμενες μονάδες προϊόντων.19 

 

Για την εταιρεία: 

 

2012 
94.458.865,42 

4,45 φορές 
21.225.399,91 

2013 
85.017.930,14 

4,50 φορές 
18.904.139,00 

2014 
82.108.712,16 

4,17 φορές 
19.692.685,98 

2015 
85.457.246,08 

4,22 φορές 
20.274.309,97 

2016 
87.623.864,12 

4,28 φορές 
20.495.353,22 

 

 

                                                           
19 Π. Κιόχος – Γ. Παπανικολάου – Α. Κιόχος, Διαχείριση Χαρτοφυλακίων & Χρηματοοικονομικών 
Κινδύνων, Σύγχρονη Εκδοτική, Αθήνα 2003 
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Το παραπάνω σχεδιάγραμμα δείχνει ότι ο δείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας 

ενεργητικού τα έτη 2012 (4,45) και 2013 (4,5) βρίσκεται στα υψηλοτέρα σημεία, ενώ 

το 2014 (4,17) μειώνεται αισθητά. Στα επόμενα 2 έτη παρατηρείται σταδιακή άνοδος 

του δείκτη. Έτσι, συμπεραίνεται ότι τα δύο πρώτα έτη η εταιρεία αξιοποιεί 

περισσότερο το ενεργητικό της για την πραγματοποίηση των πωλήσεων της. Τα 

επόμενα 3 έτη όπου ο δείκτης είναι χαμηλότερος δείχνει ότι η εταιρεία πρέπει να 

καταβάλει προσπάθειες ώστε να αυξήσει το βαθμό αξιοποίησης των περουσιακών της 

στοιχείων. 
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2.4 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΜΟΧΛΕΥΣΗΣ 

2.4.1 Γενικά 

Η χρηματοοικονομική μόχλευση είναι η χρησιμοποίηση δανειακών 

κεφαλαίων με σκοπό την αύξηση της απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων. Είναι γενικά 

παραδεκτό ότι η χρησιμοποίηση δανειακών κεφαλαίων αυξάνει την αναμενόμενη 

απόδοση ιδίων κεφαλαίων μιας επιχείρησης. Αυτό συμβαίνει όταν η αναμενόμενη 

απόδοση του ενεργητικού υπερβαίνει το κόστος των δανειακών κεφαλαίων. Η 

μόχλευση όμως φέρνει αντίθετα αποτελέσματα όταν η απόδοση του ενεργητικού 

είναι μικρότερη από το κόστος των δανειακών κεφαλαίων. Στην περίπτωση αυτή, 

μπορεί να πραγματοποιηθούν ζημιές και, εάν η επιχείρηση αδυνατεί να καλύψει τις 

υποχρεώσεις της, μπορεί να πτωχεύσει. Κατά συνέπεια, αποφάσεις σχετικές με το 

ύψος των δανειακών κεφαλαίων, που θα πρέπει να χρησιμοποιεί μια επιχείρηση θα 

πρέπει να εξισορροπούν τις μεγαλύτερες αναμενόμενες αποδόσεις με τον πρόσθετο 

κίνδυνο αθέτησης (default risk) των δανειακών υποχρεώσεων. 

 Οι δείκτες μόχλευσης ή χρέους δείχνουν τον τρόπο με τον οποίο μια 

επιχείρηση χρηματοδοτεί τις συνολικές της επενδύσεις (δηλαδή το ενεργητικό της). 

Ειδικότερα, οι δείκτες αυτοί απεικονίζουν, πρώτον, την έκταση στην οποία μια 

επιχείρηση χρηματοδοτεί τις επενδύσεις της με δανειακά κεφάλαια και, δεύτερον, την 

πιθανότητα να αθετήσει τις δανειακές της υποχρεώσεις. Ολοκληρώνοντας, οι δείκτες 

μόχλευσης αποτελούν μια ομάδα κριτηρίων, που μετρούν το βαθμό στον οποίο η 

επιχείρηση έχει χρηματοδοτηθεί με δανειακά κεφάλαια για την ανάπτυξη της.20 

 

2.4.2 Αριθμοδείκτης Συνολικής Δανειακής Επιβάρυνσης 

Ο δείκτης Συνολικής Δανειακής Επιβάρυνσης δείχνει το μέρος εκείνο 

(ποσοστό) των συνολικών επενδυμένων κεφαλαίων  σε στοιχεία του ενεργητικού, 

που προήλθαν από τους πιστωτές της επιχείρησης, δηλαδή δείχνει το ποσοστό του 

συνόλου του ενεργητικού πάνω στο οποίο οι πιστωτές έχουν οποιασδήποτε μορφής 

απαιτήσεις. 

                                                           
20 Δ. Βασιλείου – Ν.Ηρειώτης, Χρηματοοικονομική Διοίκηση, Εκδοτικός Οίκος Rosili, Αθήνα 2015 



ΑΝΑΛΥΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΤΗΣ «ΔΥΝΑΜΙΚΗΣ ΦΑΡΜΑΚΑΠΟΘΗΚΗΣ Α.Ε.» 
 

 
28 

 

Ο δείκτης αυτός υπολογίζεται διαιρώντας το σύνολο των ξένων κεφαλαίων, 

δηλαδή, το σύνολο των βραχυπρόθεσμων και μακροπρόθεσμων υποχρεώσεων 

(συμπεριλαμβανόμενων και των ομολόγων κ.λπ.) με το σύνολο του ενεργητικού: 

 

Συνολική  Δανειακή 

Επιβάρυνση   = 

Ξένα Κεφάλαια 

Σύνολο Ενεργητικού 

 

Από πλευράς πιστωτών της επιχείρησης, όσο χαμηλότερος είναι ο δείκτης 

αυτός τόσο μεγαλύτερη είναι η εξασφάλιση τους έναντι ζημιών, που τυχόν θα 

υποστούν σε περίπτωση αποτυχίας της επιχείρησης και ρευστοποίησης των στοιχείων 

του ενεργητικού της. 

Όταν ο δείκτης αυτός βρίσκεται σε υψηλό επίπεδο, πράγμα που σημαίνει ότι 

τα δανειακά κεφάλαια αποτελούν ένα μεγάλο μέρος των συνολικών επενδυμένων 

κεφαλαίων, υπάρχει κίνδυνος οι ιδιοκτήτες της επιχείρησης να παρασυρθούν και να 

προβούν σε μη ορθολογικές επενδυτικές δραστηριότητες που πιθανό να προξενήσουν 

ζημιές στην επιχείρηση. 

Στην περίπτωση αυτή, η συμμέτοχη των ιδιοκτητών της επιχείρησης στις 

ζημιές αυτές θα είναι σχετικά πολύ μικρή, επειδή τα ιδία κεφάλαια αποτελούν ένα 

πολύ μικρό μέρος των συνολικών επενδυμένων κεφαλαίων. 

Αντίθετα, η συμμετοχή των πιστωτών της επιχείρησης στις 

πραγματοποιηθείσες ζημιές θα είναι σημαντική, επειδή τα δανειακά κεφάλαια 

αποτελούν ένα σημαντικό μέρος των συνολικών επενδυμένων κεφαλαίων.21 

 

 

 

 

 

                                                           
21 Π. Κιόχος – Γ. Παπανικολάου – Α. Κιόχος, Διαχείριση Χαρτοφυλακίων & Χρηματοοικονομικών 
Κινδύνων, Σύγχρονη Εκδοτική, Αθήνα 2003 
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Για την εταιρεία: 

 

2012 
12.832.397,40 

60% 
21.225.399,91 

2013 
10.259.941,48 

54% 
18.904.139,00 

2014 
11.229.016,55 

57% 
19.692.685,98 

2015 
11.048.165,41 

54% 
20.274.309,97 

2016 
12.760.605,83 

62% 
20.495.353,22 

 

 

 

Το παραπάνω σχεδιάγραμμα δείχνει ότι ο δείκτης δεν έχει σταδιακή πορεία 

αλλά παρατηρείται αυξομείωση σε κάθε έτος. Τα έτη 2013 (54%) και 2015 (54%) ο 

δείκτης βρίσκεται στο χαμηλότερο σημείο ενώ το έτος 2016 (62%) υπάρχει 

σημαντική αύξηση. Γενικά, όσο υψηλότερος είναι ο δείκτης συνολικής δανειακής 

60%

54%

57%

54%

62%

48%

50%

52%

54%

56%

58%

60%

62%

64%

2012 2013 2014 2015 2016

Αριθμοδείκτης Συνολικής Δανειακής 
Επιβάρυνσης

Δεικτης
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επιβάρυνσης τόσο μεγαλύτερη είναι η πιθανότητα οι μέτοχοι να αναλάβουν μεγάλους 

επιχειρηματικούς κινδύνους, γιατί η δική τους συμμετοχή είναι μικρή και ουσιαστικά 

το μεγαλύτερο μέρος του κίνδυνου πέφτει στους δανειστές. 

 

 

2.4.3 Αριθμοδείκτης Ξένων προς Ίδια Κεφάλαια 

Ο δείκτης Ξένων προς Ίδια Κεφάλαια προσδιορίζει επίσης το βαθμό της 

δανειακής επιβάρυνσης της επιχείρησης. Συνιστάται η σχέση ένα προς ένα (1:1), 

δηλαδή τα ίδια κεφάλαια της επιχείρησης να είναι, τουλάχιστον, ίσα προς τα ξένα 

(δανειακά) κεφάλαια.  

Εάν τα ξένα κεφάλαια επενδύονται σε παραγωγικές και κερδοφόρες 

δραστηριότητες και δημιουργούν ικανοποιητική αύξηση των κερδών της επιχείρησης 

και, εάν η εξυπηρέτηση των δανείων αυτών, δηλαδή η πληρωμή των 

τοκοχρεολυσίων, γίνεται κανονικά και χωρίς καμία καθυστέρηση, τότε, μία σχετικά 

μεγάλη αύξηση των ξένων κεφαλαίων σε σχέση με τα συνολικά επενδυμένα ή τα ίδια 

κεφάλαια της επιχείρησης δεν εγκυμονεί κινδύνους ούτε για τους άλλους ιδιοκτήτες 

της επιχείρησης ούτε και για τους πιστωτές (χρηματοδότες) της. 

Επομένως, ο δείκτης Ξένων προς Ίδια Κεφάλαια είναι χρήσιμος διότι μας 

προειδοποιεί για τους ενδεχόμενους κινδύνους που εγκυμονεί η υπερβολική 

χρηματοδότηση με ξένα κεφάλαια, σε σχέση με το σύνολο των επενδυμένων 

κεφαλαίων ή σε σχέση με τα ίδια κεφάλαια της επιχείρησης, σε καιρούς κακής 

οικονομικής συγκυρίας ή σε απρόβλεπτους δυσμενείς παράγοντες.22 

Ο δείκτης αυτός υπολογίζεται διαιρώντας το σύνολο των ξένων κεφαλαίων με 

το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων: 

 

Ξένα προς Ίδια          

Κεφάλαια   = 

Ξένα Κεφάλαια 

Ίδια Κεφάλαια 

 

                                                           
22 Π. Κιόχος – Γ. Παπανικολάου – Α. Κιόχος, Διαχείριση Χαρτοφυλακίων & Χρηματοοικονομικών 
Κινδύνων, Σύγχρονη Εκδοτική, Αθήνα 2003 
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Μια υψηλή αναλογία ανάμεσα στα δυο μεγέθη του δείκτη, έστω 2 φορές και 

άνω, σημαίνει πως η επιχείρηση στηρίζεται κατά κύριο λόγο στα ξένα κεφάλαια τα 

οποία είναι τουλάχιστον διπλάσια των ιδίων κεφαλαίων. Τιμή του δείκτη ίση με τη 

μονάδα σημαίνει ισότητα των δύο μεγεθών του κλάσματος, ενώ τιμή σημαντικά 

χαμηλότερη της μονάδος σημαίνει πως η επιχείρηση βασίζεται για τη χρηματοδότησή 

της κυρίως σε ίδια κεφάλαια. Γενικά, η περίπτωση μιας χαμηλής τιμής του δείκτη 

προσφέρει εξασφάλιση στους πιστωτές από την ύπαρξη σημαντικών ιδίων 

κεφαλαίων.23 

 

Για την εταιρεία: 

 

2012 
12.832.397,40 

1,61 
7.954.058,33 

2013 
10.259.941,48 

1,25 
8.177.646,67 

2014 
11.229.016,55 

1,40 
8.017.516,73 

2015 
11.048.165,41 

1,26 
8.758.701,06 

2016 
12.760.605,83 

1,76 
7.249.108,72 

 

 

 

                                                           
23 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 



ΑΝΑΛΥΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΤΗΣ «ΔΥΝΑΜΙΚΗΣ ΦΑΡΜΑΚΑΠΟΘΗΚΗΣ Α.Ε.» 
 

 
32 

 

 

 

Το παραπάνω σχεδιάγραμμα δείχνει ότι ο δείκτης Ξένων προς Ίδια Κεφάλαια 

είναι μεγαλύτερος της μονάδος, άρα η εταιρεία στηρίζεται κατά κύριο λόγο στα ξένα 

κεφάλαιά της. Το έτος 2013 (1,25) ο δείκτης βρίσκεται στο πιο χαμηλό σημείο ενώ το 

έτος 2016 (1,76) φτάνει στο πιο υψηλό σημείο. Γενικά, όσο πιο χαμηλός είναι ο 

δείκτης τόσο καλύτερο είναι για τους πιστωτές της εταιρείας καθώς τους παρέχει 

εξασφάλιση από την ύπαρξη ιδίων κεφαλαίων.  
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2.5 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ 

2.5.1 Γενικά 

Ως αποδοτικότητα ορίζεται η ικανότητα της επιχείρησης να δημιουργεί κέρδη. 

Ο βασικός σκοπός της επιχείρησης στην ελεύθερη οικονομία της αγοράς είναι η 

επίτευξη του καλύτερου δυνατού οικονομικού αποτελέσματος, δηλαδή η 

μεγιστοποίηση των κερδών της. Ο σκοπός αυτός τίθεται από την επιθυμία των 

φορέων της οικονομικής μονάδος, όπως είναι οι μέτοχοι, να μεγιστοποιούν τα οφέλη 

τους από την επένδυσή τους στη συγκεκριμένη επιχείρηση. Ο ορθολογικός μέτοχος 

είναι αυτός που επενδύει σε επιχειρήσεις που έχουν το μεγαλύτερο δυνατό όφελος – 

απόδοση για αυτόν και ταυτόχρονα το μικρότερο εφικτό κίνδυνο για την επένδυσή 

του. Είναι λογικό για επενδύσεις που αντιμετωπίζουν μεγάλο σχετικά ύψος κινδύνου 

να απαιτείται μεγαλύτερη σχετικά απόδοση, σαν αντιστάθμισμα.24 

Οι δείκτες αποδοτικότητας είναι τα τελικά κριτήρια, βάσει των οποίων 

μπορούμε να εξάγουμε συνολικά συμπεράσματα για την αποτελεσματικότητα της 

διοίκησης της επιχείρησης, όπως αυτή εμφανίζεται από την απόδοση που αποφέρουν 

οι πώλησης και οι επενδύσεις.25 

 

2.5.2 Αριθμοδείκτης Περιθωρίου Μικτού Κέρδους 

 Ο αριθμοδείκτης Περιθωρίου Μικτού Κέρδους αντανακλά την τιμολογιακή 

πολιτική της επιχείρησης (δηλαδή την πρόσθετη αξία που έχουν οι πωλήσεις έναντι 

του κόστους τους) και την ικανότητα της διοίκησης της επιχείρησης να ελαχιστοποιεί 

το κόστος των πωλήσεών της. 

Ο δείκτης αυτός όμως παρέχει και ορισμένες άλλες πληροφορίες. Όταν 

αναλύεται το περιθώριο κέρδους μιας επιχείρησης είναι συχνά χρήσιμο να διακρίνει ο 

αναλυτής μεταξύ του μεταβλητού κόστους και του σταθερού. Μεταβλητά κόστη 

λέγονται εκείνα τα όποια μεταβάλλονται όταν μεταβάλλονται οι πωλήσεις, ενώ 

σταθερά κόστη λέγονται εκείνα τα οποία παραμένουν αμετάβλητα όταν 

μεταβάλλονται οι πωλήσεις. 

                                                           
24 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 
25Π. Κιόχος – Γ. Παπανικολάου – Α. Κιόχος, Διαχείριση Χαρτοφυλακίων & Χρηματοοικονομικών 
Κινδύνων, Σύγχρονη Εκδοτική, Αθήνα 2003 
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Οι επιχειρήσεις, οι οποίες έχουν μεγάλη αναλογία σταθερών έναντι 

μεταβλητών δαπανών, είναι περισσότερο ευπρόσβλητες σε μειώσεις των πωλήσεών 

τους, απ’ ότι οι επιχειρήσεις με μικρή αναλογία. Αυτό οφείλεται στο ότι τα σταθερά 

κόστη δεν μπορούν να μειωθούν, καθώς μειώνονται οι πωλήσεις των επιχειρήσεων. 

Επειδή όμως δεν υπάρχει αυτή η διάκριση μεταξύ σταθερών και μεταβλητών 

δαπανών στα αποτελέσματα χρήσης των επιχειρήσεων, μπορεί κανείς να υποθέσει ότι 

οι περισσότερες δαπάνες στο κόστος πωλήσεων είναι μεταβλητές, ενώ οι 

περισσότερες άλλες λειτουργικές δαπάνες είναι σταθερές. Εάν η υπόθεση αυτή είναι 

σωστή, τότε ο δείκτης περιθωρίου μικτού κέρδους δίνει τη δυνατότητα στον αναλυτή 

να διακρίνει μεταξύ σταθερών και μεταβλητών δαπανών, όσο φυσικά, αυτό είναι 

δυνατό. 

Ο δείκτης αυτός υπολογίζεται διαιρώντας τα Μικτά Κέρδη (καθαρά έσοδα 

από πωλήσεις μείον κόστος πωληθέντων) με τις Πωλήσεις:26 

 

Περιθώριο Μικτού     

Κέρδους   = 

Μικτά Κέρδη 

Πωλήσεις 

 

Ο δείκτης του περιθωρίου μικτού κέρδους είναι πολύ σημαντικός για την 

αξιολόγηση των δραστηριοτήτων της επιχείρησης. Κρίνεται γενικά η 

αποτελεσματικότητα των ενεργειών της διοίκησης της επιχείρησης, όπως η πολιτική 

των πωλήσεων, η πολιτική τιμών καθώς και οι προσπάθειες για τον περιορισμό του 

κόστους. 

Ένα υψηλό περιθώριο μικτού κέρδους εκφράζει τη δυνατότητα της 

επιχείρησης να καλύπτει τα λειτουργικά της κόστη με ευκολία. Από την άλλη, ένα 

χαμηλό περιθώριο μικτού κέρδους (λογά χαμηλών τιμών πώλησης) αποσκοπεί στην 

αύξηση του όγκου των πωλήσεων και μεριδίου αγοράς από τον ανταγωνισμό. 

Γενικά, σε ανταγωνιστικούς κλάδους της οικονομίας αναγκαστικά τα 

περιθώρια κέρδους διατηρούνται χαμηλά και οι επιχείρησης προσπαθούν να 

αυξάνουν την κερδοφορία τους με εντατικότερη εκμετάλλευση του ενεργητικού τους. 

                                                           
26 Δ. Βασιλείου – Ν.Ηρειώτης, Χρηματοοικονομική Διοίκηση, Εκδοτικός Οίκος Rosili, Αθήνα 2015 
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Αντίθετα, σε μονοπωλιακούς και ολιγοπωλιακούς κλάδους της οικονομίας τα 

περιθώρια κέρδους είναι υψηλοτέρα.27 

 

Για την εταιρεία: 

 

2012 
6.030.790,64 

6,3% 
94.458.865,42 

2013 
6.182.736,09 

7,2% 
85.017.930,14 

2014 
5.591.741,39 

6,8% 
82.108.712,16 

2015 
5.686.641,26 

6,6% 
85.457.246,08 

2016 
5.725.073,27 

6,5% 
84.623.864,12 

 

 

 

                                                           
27 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 
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Το παραπάνω σχεδιάγραμμα δείχνει ότι ο δείκτης αυξάνεται σημαντικά  από 

το έτος 2012 (6,3%) στο έτος 2013 (7,2%). Για τα επόμενα 3 έτη παρατηρείται 

σταδιακή μείωση του δείκτη περιθωρίου μικτού κέρδους. Σε γενικές γραμμές ένας 

χαμηλός δείκτης δείχνει ότι το ποσοστό των πωλήσεων που χρησιμοποιείται στη 

συνεισφορά για τα κόστη και τα κέρδη της εταιρείας είναι μικρό. 

 

 

 

2.5.3 Αριθμοδείκτης Απόδοσης Ενεργητικού 

Η απόδοση του ενεργητικού μιας επιχείρησης αντανακλά την ικανότητα της 

διοίκησης της να χρησιμοποιεί τους οικονομικούς πόρους της επιχείρησης για να 

δημιουργεί καθαρά κέρδη. Με αλλά λόγια, ο δείκτης αυτός μετρά την απόδοση όλων 

των επενδυμένων κεφαλαίων (ιδίων και ξένων) μιας επιχείρησης. Στο σημείο αυτό, 

θα πρέπει να αναφερθεί ότι η απόδοση ενεργητικού ποικίλλει από κλάδο σε κλάδο, 

αλλά και από επιχείρηση σε επιχείρηση του ιδίου κλάδου.28  

Ο αριθμοδείκτης απόδοσης ενεργητικού μετράει την απόδοση των συνολικών 

περουσιακών στοιχείων μιας επιχείρησης και επιτρέπει την αξιολόγηση της 

αποτελεσματικότητας της λειτουργιάς της. Φανερώνει την ικανότητα της επιχείρησης 

να μπορεί να επιζήσει οικονομικά και να προσελκύσει κεφάλαια που προσφέρονται 

για επένδυση. 

Ο δείκτης αυτός υπολογίζεται διαιρώντας τα Καθαρά Κέρδη με το Σύνολο του 

Ενεργητικού: 

 

 

Απόδοση Ενεργητικού   = 

Καθαρά Κέρδη 

Σύνολο Ενεργητικού 

 

 

                                                           
28Δ. Βασιλείου – Ν.Ηρειώτης, Χρηματοοικονομική Διοίκηση, Εκδοτικός Οίκος Rosili, Αθήνα 2015  
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Για την εταιρεία: 

 

2012 
384.956,85 

1,8% 
21.225.399,91 

2013 
1.023.588,34 

5,4% 
18.904.139,00 

2014 
1.139.870.06 

5,8% 
19.692.685,98 

2015 
741.184,33 

3,7% 
20.274.309,97 

2016 
455.407,66 

2,2% 
20.495.353,22 

 

 

 

  

Το παραπάνω σχεδιάγραμμα δείχνει ότι ο δείκτης βρίσκεται στο χαμηλότερό 

του σημείο για το έτος 2012 (1,8%), ενώ  το έτος 2013 (5,4%) και το έτος 2014 

(5,8%) αυξάνεται. Τα επόμενα 2 έτη παρατηρείται σταδιακή μείωση του δείκτη 

απόδοσης ενεργητικού. Γενικά, όσο πιο χαμηλός είναι ο δείκτης τόσο πιο λίγο 

1.8%

5.4%
5.8%

3.7%

2.2%

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

7.0%

2012 2013 2014 2015 2016

Αριθμοδείκτης Απόδοσης Ενεργητικού

Δεικτης
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χρησιμοποιεί η εταιρεία τους οικονομικούς της πόρους για τη δημιουργία καθαρών 

κερδών. 

 

 

2.5.4 Αριθμοδείκτης Απόδοσης Ιδίων Κεφαλαίων 

 Η σημασία του δείκτη απόδοσης ιδίων κεφαλαίων οφείλεται στο γεγονός ότι 

αποτελεί μετρό εμπιστοσύνης των ιδιοκτητών της επιχείρησης, δηλαδή των εταίρων ή 

μετόχων της, καθώς και το βαθμό ικανοποίησής τους από την τοποθέτηση χρημάτων 

τους σε αυτή. Ο δείκτης αυτός επομένως χρησιμοποιείται κυρίως από τους μετόχους, 

προκειμένου να αξιολογήσουν το πόσο συμφέρουσα για αυτούς είναι η επένδυση που 

πραγματοποίησαν.29 

Το μέτρο αυτό δείχνει την αποτελεσματικότητα με την οποία μια επιχείρηση 

χρησιμοποιεί τα κεφάλαια των ιδιοκτητών της, καθώς παρουσιάζει το μέγεθος των 

κερδών που δημιουργήθηκε από τα κεφάλαια, που έχουν επενδύσει οι μέτοχοι στην 

επιχείρηση. 

Ο δείκτης αυτός υπολογίζεται διαιρώντας τα Καθαρά Κέρδη με τα Ίδια 

Κεφάλαια:30 

 

 

Απόδοση Ιδίων Κεφαλαίων   = 

Καθαρά Κέρδη 

Ίδια Κεφάλαια 

 

  Ο ορθολογικός επενδυτής συγκρίνει και ερευνά συνεχώς για να βρίσκει την 

πλέον συμφέρουσα γι’ αυτόν επένδυση έχοντας ως δεδομένο ένα συγκεκριμένο ύψος 

κεφαλαίων προς επένδυση. Και συμφέρουσα είναι η επένδυση που επιτυγχάνει τη 

μεγαλύτερη αποδοτικότητα με τον μικρότερο κίνδυνο. Επομένως, μια επιχείρηση με 

σχετικά χαμηλό δείκτη απόδοσης ιδίων κεφαλαίων δε θα είναι ελκυστική σε 

επενδυτές, αφού ο βαθμός εμπιστοσύνης που τους εμπνέει θα είναι μικρός. Επομένως 

                                                           
29 Π. Παπαδέας – Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 
2014 
30 Δ. Βασιλείου – Ν.Ηρειώτης, Χρηματοοικονομική Διοίκηση, Εκδοτικός Οίκος Rosili, Αθήνα 2015 
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οι κεφαλαιούχοι επενδυτές, είτε δε θα επενδύουν νέα ποσά, είτε θα θελήσουν να 

πουλήσουν σε τρίτους τη συμμέτοχη τους σε αυτήν, με συνέπεια την έλλειψη 

εμπιστοσύνης στην επιχείρηση.  

 

Για την εταιρεία: 

 

2012 
384.956,85 

4,8% 
7.954.058,33 

2013 
1.023.588,34 

12,5% 
8.177.646,67 

2014 
1.139.870.06 

14,2% 
8.017.516,73 

2015 
741.184,33 

8,4% 
8.758.701.06 

2016 
455.407,66 

6,3% 
7.249.108,72 
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Το παραπάνω σχεδιάγραμμα δείχνει ότι ο δείκτης το έτος 2012 (4,8%) 

βρίσκεται στο χαμηλότερο σημείο. Τα έτη 2013 (12,5%) και 2014 (14,2%) 

παρατηρείται σημαντική αύξηση του δείκτη. Τα επόμενα 2 έτη όμως ο δείκτης 

απόδοσης ιδίων κεφαλαίων αρχίζει να μειώνεται. Ουσιαστικά ο συγκεκριμένος 

δείκτης μας δείχνει το ποσοστό των μετοχικών κεφαλαίων που χρησιμοποιούνται 

στην εταιρεία. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3Ο –ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

 

3.1 Γενική Ρευστότητα 

 

 

 

 

 

 

Σύμφωνα με τα αποτελέσματα, που προκύπτουν από τον υπολογισμό της 

γενικής ρευστότητας για το χρονικό διάστημα 2012-2016, η καλύτερη χρονιά για την 

επιχείρηση είναι το έτος 2015. Τη χρονιά εκείνη η επιχείρηση αντιμετωπίζει 

καλύτερα τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της καθώς καλύπτονται 1,78 φορές από 

το κυκλοφορούν ενεργητικό της. Γενικά, η επιχείρηση δεν αντιμετωπίζει πρόβλημα 

με τη γενική ρευστότητα σε κανένα έτος καθώς ο δείκτης παραμένει μεγαλύτερος της 

μονάδος. 

 

3.2 Άμεση Ρευστότητα 

 

 

 

 

 

 

 Σύμφωνα με τα αποτελέσματα, που προκύπτουν από τον υπολογισμό της 

άμεσης ρευστότητας για το χρονικό διάστημα 2012-2016, η επιχείρηση είναι σε 

καλύτερο σημείο το έτος 2015 όπως και στον δείκτη της γενικής ρευστότητας. 

Γενικά, η επιχείρηση δεν διατρέχει άμεσο κίνδυνο αλλά για την καλύτερη λειτουργία 

της καλό θα ήταν τις επόμενες χρονιές να αυξήσει τα διαθέσιμα και τις απαιτήσεις 

της ή να μειώσει τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις ώστε ο δείκτης να είναι 

μεγαλύτερος του 1,5. 

2012 2013 2014 2015 2016 

1,57 1,75 1,68 1,78 1,57 

2012 2013 2014 2015 2016 

1,33 1,38 1,32 1,40 1,25 
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3.3  Ταμειακή Ρευστότητα 

 

 

 

 

 

 

Σύμφωνα με τα αποτελέσματα, που προκύπτουν από τον υπολογισμό της 

ταμειακής ρευστότητας για το χρονικό διάστημα 2012-2016, η επιχείρηση βρίσκεται 

σε καλύτερο σημείο το έτος 2013. Ο συγκεκριμένος δείκτης δείχνει ότι η επιχείρηση 

πρέπει να προχωρήσει σε αλλαγές στο μέλλον αυξάνοντας τα διαθέσιμά της μέχρι το 

σημείο όπου ο δείκτης θα ισούται ή θα υπερβαίνει το μισό της μονάδος. Με τον 

τρόπο αυτό η επιχείρηση θα αποφύγει την μη αποπληρωμή των βραχυπρόθεσμων 

υποχρεώσεων της με μετρητά.  

 

 

3.4 Ταχύτητα Κυκλοφορίας Αποθεμάτων 

 

 

 

 

 

 

Συμφώνα με τα αποτελέσματα, που προκύπτουν από τον υπολογισμό της 

ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων για το χρονικό διάστημα 2012-2016, η 

καλύτερη χρονιά της επιχείρησης είναι το 2012. Στη συγκεκριμένη περίπτωση αν η 

επιχείρηση επιθυμεί περαιτέρω εκμετάλλευση των αποθεμάτων της για να αυξήσει τα 

κέρδη της, θα πρέπει να οδηγηθεί σε ταχεία ανακύκλωση των αποθεμάτων της.  

2012 2013 2014 2015 2016 

0,22 0,29 0,17 0,13 0,07 

2012 2013 2014 2015 2016 

29,52 21,09 19,21 19,57 20,15 
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3.5 Ταχύτητα Κυκλοφορίας Ενεργητικού 

 

 

 

 

 

 

Συμφώνα με τα αποτελέσματα, που προκύπτουν από τον υπολογισμό της 

ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού για το χρονικό διάστημα 2012-2016, το έτος με 

την καλύτερη απόδοση είναι το 2013. Για να μην οδηγηθεί η επιχείρηση σε χαμηλό 

δείκτη θα πρέπει να αυξήσει το βαθμό αξιοποίησης των περουσιακών της στοιχείων ή 

να προχωρήσει σε ρευστοποίηση κάποιου μέρους τους. 

 

 

3.6 Συνολική Δανειακή Επιβάρυνση 

 

 

 

 

 

 

Συμφώνα με τα αποτελέσματα, που προκύπτουν από τον υπολογισμό της 

συνολικής δανειακής επιβάρυνσης για το χρονικό διάστημα 2012-2016, τα καλύτερα 

έτη για την επιχείρηση είναι τα 2013 και 2015. Γενικά, τα δανειακά κεφάλαια της 

επιχείρησης καλό θα ήταν να μην αποτελούν μεγάλο μέρος των συνολικών 

επενδυμένων κεφαλαίων. Επομένως θα πρέπει να μειωθούν ή να αυξηθεί το γενικό 

σύνολο του ενεργητικού. 

 

  

2012 2013 2014 2015 2016 

4,45 4,50 4,17 4,22 4,28 

2012 2013 2014 2015 2016 

60% 54% 57% 54% 62% 
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3.7 Ξένα προς Ίδια Κεφάλαια 

 

 

 

 

 

 

 Σύμφωνα με τα αποτελέσματα, που προκύπτουν από τον υπολογισμό του 

δείκτη ξένων προς ίδια κεφάλαια για το χρονικό διάστημα 2012-2016, φαίνεται ότι το 

έτος 2016 τα ξένα κεφάλαια ήταν αρκετά περισσότερα από τα ίδια κεφάλαια. Όσο η 

επιχείρηση επενδύει τα ξένα κεφάλαια σε δραστηριότητες που έχουν ως αποτέλεσμα 

τα κέρδη δεν διατρέχουν κίνδυνο οι ιδιοκτήτες της αλλά ούτε και οι πιστωτές της.  

 

 

3.8 Περιθωρίου Μικτού Κέρδους 

 

 

 

 

 

 

Συμφώνα με τα αποτελέσματα, που προκύπτουν από τον υπολογισμό του 

περιθωρίου μικτού κέρδους για το χρονικό διάστημα 2012-2016, το έτος 2013 υπήρξε 

η καλύτερη χρονιά για την επιχείρηση. Εάν η επιχείρηση επιθυμεί να επιτυγχάνει 

φθηνές αγορές και να πουλάει σε υψηλές τιμές, θα πρέπει να αυξήσει τον 

συγκεκριμένο δείκτη.  

  

2012 2013 2014 2015 2016 

1,61 1,25 1,40 1,26 1,76 

2012 2013 2014 2015 2016 

6,3% 7,2% 6,8% 6,6% 6,5% 
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3.9 Απόδοση Ενεργητικού 

 

 

 

 

 

 

Σύμφωνα με τα αποτελέσματα, που προκύπτουν από τον υπολογισμό της 

απόδοσης  ενεργητικού για το χρονικό διάστημα 2012-2016, το έτος με την καλύτερη 

απόδοση είναι το 2014. Για το συμφέρον της επιχείρησης θα πρέπει οι οικονομικοί 

της πόροι να χρησιμοποιούνται όσο το δυνατόν περισσότερο γίνεται για τη 

δημιουργία καθαρών κερδών.  

 

 

3.10 Απόδοση Ιδίων Κεφαλαίων 

 

 

 

 

 

 

Σύμφωνα με τα αποτελέσματα, που προκύπτουν από τον υπολογισμό της 

απόδοσης ιδίων κεφαλαίων για το χρονικό διάστημα 2012-2016, η επιχείρηση 

βρίσκεται σε καλύτερο σημείο το έτος 2014. Για να προσελκύει η επιχείρηση νέους 

επενδυτές θα πρέπει ο συγκεκριμένος δείκτης να είναι υψηλός ώστε να τους παρέχει 

εμπιστοσύνη. Για την επίτευξη αυτή, θα πρέπει η επιχείρηση να οδηγηθεί σε αύξηση 

των καθαρών κερδών της.  

2012 2013 2014 2015 2016 

1,8% 5,4% 5,8% 3,7% 2,2% 

2012 2013 2014 2015 2016 

4,8% 12,5% 14,2% 8,4% 6,3% 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
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