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ΠΡΟΛΟΓΟΣ 

 

Αντικείµενο της πτυχιακής αυτής εργασίας είναι η ανάλυση χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων και η ερµηνεία των οικονοµικών στοιχείων µιας επιχείρησης η οποία τηρεί 

βιβλία Γ’ κατηγορίας.  

Σκοπός της εργασίας είναι η κατανόηση µιας συγκεκριµένης µεθόδου χρηµατοοικονοµικής 

ανάλυσης, των αριθµοδεικτών.  

Στο πρώτο µέρος, το οποίο είναι το θεωρητικό, αρχικά αναλύονται κάποιες έννοιες και στη 

συνέχεια παρουσιάζονται αναλυτικά οι αριθµοδείκτες όπου αποτυπώνεται ο τύπος τους και 

περιγράφεται η συµπεριφορά τους και τα συµπεράσµατα που µπορούµε να βγάλουµε από 

τον καθένα. Στο δεύτερο µέρος, το οποίο είναι το πρακτικό, διερευνούµε µε τη χρήση των 

αριθµοδεικτών  τις πληροφορίες τις οποίες αντλούµε από τις οικονοµικές καταστάσεις της 

ΜΟΒΙΑΚ Α.Ε. (ΜΟΝΑ∆Α ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΩΝ ΙΑΤΡΙΚΩΝ ΑΕΡΙΩΝ ΚΡΗΤΗΣ) για µια 

σειρά ετών, ώστε να έχουµε µια εικόνα της πορείας της συγκεκριµένης εταιρείας.  

Τα δύο µέλη της οµάδας έφεραν σε πέρας την πτυχιακή εργασία που τους ανατέθηκε αφού 

συνεργάστηκαν και δούλεψαν από κοινού κάθε τµήµα της εργασίας.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

1.1. Χρηµατοοικονοµική ανάλυση 

 

Χρηµατοοικονοµική ανάλυση ονοµάζεται η διερεύνηση και η αξιοποίηση των δεδοµένων τα 

οποία παίρνουµε από τις οικονοµικές ή λογιστικές καταστάσεις των επιχειρήσεων, 

δηλαδή από πίνακες στους οποίους απεικονίζονται τα στοιχεία της χρηµατοοικονοµικής 

κατάστασης της επιχείρησης, τα αποτελέσµατα της διαχείρισής τους και η διάθεση των 

αποτελεσµάτων. Οι σηµαντικότερες οικονοµικές καταστάσεις αναλύονται παρακάτω.  

Με την ανάλυση χρηµατοοικονοµικών δεικτών εκτιµάται η εξέλιξη της 

χρηµατοοικονοµικής κατάστασης και απόδοσης µιας επιχείρησης. Σκοπός της είναι η 

εξαγωγή συµπερασµάτων και η αξιοποίησή τους ώστε η εξεταζόµενη επιχείρηση να 

εκµεταλλεύεται τα δυνατά της σηµεία προς όφελός της και να λαµβάνει τα απαραίτητα 

µέτρα για να διορθώσει τις αδυναµίες της.  

Μια από τις πιο διαδεδοµένες µεθόδους χρηµατοοικονοµικής ανάλυσης αποτελεί η χρήση 

των αριθµοδεικτών, οι οποίοι βοηθούν στην ερµηνεία των οικονοµικών στοιχείων των 

επιχειρήσεων. Μέσω των αριθµοδεικτών γίνεται αµέσως αντιληπτή η πραγµατική αξία και 

η σπουδαιότητα των απολύτων µεγεθών, πράγµα που οδήγησε στην καθιέρωση της 

χρησιµοποίησής τους. Ένας µεµονωµένος όµως αριθµοδείκτης δεν µπορεί να µας δώσει 

πλήρη εικόνα της οικονοµικής θέσης µιας επιχείρησης αν δε συγκριθεί µε τους 

αντίστοιχους του ίδιου κλάδου ή της ίδιας επιχείρησης διαχρονικά. Οι κυριότεροι 

αριθµοδείκτες αναλύονται ανά οµάδες στα επόµενα κεφάλαια. 

 

 

1.2. Ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις 

 

Ο Ισολογισµός είναι ένα λογιστικό έγγραφο ή αλλιώς ένας πίνακας όπου παρουσιάζονται τα 

στοιχεία του ενεργητικού (περιουσία) και του παθητικού (υποχρεώσεις) καθώς και η 

καθαρή θέση της επιχείρησης σε µια συγκεκριµένη στιγµή, κατά τη λήξη µιας ορισµένης 

περιόδου. Σύµφωνα µε την ελληνική νοµοθεσία η περιουσία περιλαµβάνει τρεις κυρίως 

οµάδες στοιχείων, πάγια, κυκλοφορούντα και διαθέσιµα, ενώ οι υποχρεώσεις χωρίζονται 

σε µακροπρόθεσµες και βραχυπρόθεσµες ανάλογα µε το αν η διάρκεια εξόφλησής τους 

είναι µεγαλύτερη ή µικρότερη του έτους. Η διαφορά ανάµεσα στην περιουσία και τις 
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υποχρεώσεις  της επιχείρησης δίνει την καθαρή περιουσία της ή αλλιώς τα ίδια κεφάλαια. 

Με άλλα λόγια ο ισολογισµός παρουσιάζει τα µέσα τα οποία έχει στην κατοχή της η 

επιχείρηση, δηλαδή την περιουσία της, καθώς και τον τρόπο χρηµατοδότησης για την 

απόκτησή τους. Τέλος, θεωρείται το παλαιότερο των λογιστικών εγγράφων και η 

δηµοσιοποίησή του επιβάλλεται από το νόµο καθώς αποτελεί πληροφοριακό έγγραφο, 

µέσω του οποίου οι ενδιαφερόµενοι µπορούν να εξακριβώσουν το έργο, τους στόχους και 

την οικονοµική κατάσταση της επιχείρησης.  

 

Η Κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης παρέχει πληροφορίες για την εκτίµηση της 

οικονοµικής απόδοσης ή επίδοσης µιας επιχείρησης µέσα σε µια χρονική περίοδο. Με 

άλλα λόγια παρουσιάζει αναλυτικά τα έσοδα και τα έξοδα που πραγµατοποιήθηκαν σε µια 

συγκεκριµένη λογιστική χρήση, προσδιορίζοντας έτσι το αποτέλεσµα (κέρδος ή ζηµιά). Η 

κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης διαιρείται σε δύο µέρη. Στο πρώτο παραθέτονται τα 

στοιχεία των λογαριασµών των λειτουργικών εσόδων και εξόδων, δηλαδή των στοιχείων 

που προσδιορίζουν το αποτέλεσµα εκµετάλλευσης. Στο δεύτερο παρουσιάζονται οι 

λογαριασµοί των µη λειτουργικών (έκτακτων) εσόδων και κερδών καθώς και αυτοί των µη 

λειτουργικών εξόδων και ζηµιών.  

 

Ο Πίνακας διάθεσης αποτελεσµάτων είναι το τρίτο στη σειρά λογιστικό έγγραφο τέλους 

χρήσης, το οποίο, κατά την ελληνική νοµοθεσία, συντάσσεται και δηµοσιεύεται από τις 

ελληνικές επιχειρήσεις. Η σύνταξη και δηµοσίευση είναι υποχρεωτική όταν γίνεται 

διάθεση αποτελεσµάτων. Ο πίνακας διάθεσης των αποτελεσµάτων δίνει πρόσθετες 

πληροφορίες σχετικά µε το πώς η διοίκηση της επιχείρησης χειρίστηκε τα κέρδη της 

χρήσης διανέµοντάς τα πιθανών κατά ένα µέρος στους µετόχους µε τη µορφή µερισµάτων 

και κατά ένα άλλο µέρος στην ίδια την επιχείρηση µε τη µορφή αποθεµατικών. Στην 

περίπτωση που υπάρχουν ζηµιές προηγούµενων χρήσεων, δεν είναι δυνατή η διανοµή 

οποιουδήποτε ποσού, αν πρώτα δεν εξαλειφθούν αυτές είτε µε κέρδη είτε µε αποθεµατικά. 

 

Η Κατάσταση ταµειακών ροών εµφανίζει τις κύριες πηγές και χρήσεις των κεφαλαίων τα 

οποία περνούν µέσα από την επιχείρηση σε µια περίοδο. Αν και στην Ελλάδα δεν είναι 

υποχρεωτικό να δηµοσιεύεται η κατάσταση ταµειακών ροών µαζί µε τις άλλες βασικές 

λογιστικές καταστάσεις, αναγνωρίζεται όµως η χρησιµότητά της στη χρηµατοοικονοµική 

ανάλυση αφού παρέχει πληροφορίες για τις κύριες χρηµατοδοτικές (αυξήσεις και µειώσεις 
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του χρέους και του µετοχικού κεφαλαίου) και επενδυτικές (αγορές και πωλήσεις 

περιουσιακών στοιχείων) δραστηριότητες της επιχείρησης.  

 

 

1.3. Είδη ανάλυσης ανάλογα µε τη θέση του αναλυτή  

 

Πολλοί είναι εκείνοι που ενδιαφέρονται για την οικονοµική κατάσταση µιας επιχείρησης. 

Όταν η ανάλυση γίνεται από πρόσωπα που βρίσκονται εντός της επιχείρησης και έχουν 

πρόσβαση στα βιβλία και στα λογιστικά έγγραφα, όπως οι υπάλληλοι της επιχείρησης και 

οι ελεγκτές, τότε πρόκειται για εσωτερική ανάλυση. Στην περίπτωση αυτή υπάρχουν 

πλήρη στοιχεία και πλήθος πληροφοριών στη διάθεση των υπαλλήλων ή των ελεγκτών, οι 

οποίοι µπορούν να σχηµατίσουν ορθή εικόνα για την οικονοµική κατάσταση της 

επιχείρησης. 

Όταν η ανάλυση ενεργείται από πρόσωπα που βρίσκονται εκτός της επιχείρησης όπως  

τράπεζες, οικονοµολόγοι και γενικά τρίτοι, τότε πρόκειται για  εξωτερική ανάλυση  και 

γίνεται για να προσδιοριστεί η οικονοµική θέση της επιχείρησης. Τα άτοµα που διενεργούν 

αυτού του είδους την ανάλυση συλλέγουν τα στοιχεία τους από τις δηµοσιευόµενες 

λογιστικές καταστάσεις και πιθανόν από διάφορες άλλες πηγές, όπως άρθρα του 

οικονοµικού τύπου, πληροφορίες από χρηµατιστηριακούς κύκλους, ελέγχους των 

ελεγκτών κλπ. 

 

 

1.4. Είδη ανάλυσης ανάλογα µε τα στάδια διενέργειάς της 

 

Κατά το αρχικό στάδιο της ανάλυσης είναι απαραίτητο να καθοριστούν οι στόχοι και η 

πορεία που θα ακολουθηθεί καθώς επίσης και τα πληροφοριακά στοιχεία που πρέπει να 

συγκεντρωθούν και οι πηγές τους. Ακόµη, πρέπει να καθοριστεί ο τρόπος επεξεργασίας 

και µελέτης των στοιχείων, ώστε τα συµπεράσµατα που θα προκύψουν να είναι όσο το 

δυνατόν πιο κοντά στις επιδιώξεις του αναλυτή. Σε γενικές γραµµές η διαδικασία της 

ανάλυσης περιλαµβάνει δύο βασικές φάσεις.  

Στην πρώτη φάση που ονοµάζεται τυπική ανάλυση, γίνεται έλεγχος των αρχών της 

σαφήνειας, της ειλικρίνειας και της οµοιοµορφίας και αποτελεί κατά κάποιο τρόπο 

προπαρασκευαστικό στάδιο της δεύτερης φάσης. Ειδικότερα ελέγχεται ο χαρακτηρισµός 

των κονδυλίων του ισολογισµού, η διάταξή τους και η µέθοδος αποτίµησής τους. Ακόµα, 
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στη φάση αυτή συγκεντρώνεται πρόσθετο πληροφοριακό υλικό για τον ισολογισµό και την 

επιχείρηση, όπως στοιχεία από τον οικονοµικό τύπο, πληροφοριακά δελτία τραπεζών, 

χρηµατιστηρίου κλπ.  

Στη δεύτερη φάση, που ονοµάζεται και ουσιαστική ανάλυση, αφού υπολογιστούν οι 

σχετικοί αριθµοδείκτες αρχίζει µια σύγκριση των διαφόρων µεγεθών που αποβλέπει στον 

εντοπισµό των τάσεων αλλά και των πιο σηµαντικών αποκλίσεων. Έτσι γίνονται 

διαχρονικές συγκρίσεις, τόσο στα κονδύλια των ισολογισµών όσο και στους 

αριθµοδείκτες, που µπορεί να αποκαλύψουν τυχόν τάσεις ανόδου, καθόδου, σταθερότητας 

ή στασιµότητας και να ληφθούν µέτρα για τη διόρθωση της πορείας της επιχείρησης. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

 

Ρευστότητα είναι η ικανότητα µιας επιχείρησης να εξοφλεί τις βραχυπρόθεσµες 

υποχρεώσεις της χρησιµοποιώντας εύκολα ρευστοποιήσιµα περιουσιακά στοιχεία. Το πόσο 

ρευστό είναι ένα περιουσιακό στοιχείο εξαρτάται από την ταχύτητα µε την οποία µπορεί 

να µετατραπεί σε χρήµα χωρίς να µειωθεί η αξία του. Η ύπαρξη ρευστότητας σε µια 

επιχείρηση έχει επίδραση στα κέρδη της, διότι αν τα κυκλοφοριακά της στοιχεία δε 

µετατρέπονται εύκολα σε µετρητά ή αν δεν υπάρχουν επαρκή ρευστά διαθέσιµα, τότε η 

επιχείρηση δε θα είναι σε θέση να πληρώσει τις υποχρεώσεις της. Αυτό θα έχει ως 

αποτέλεσµα τη δυσφήµισή της και τη µείωση της εµπιστοσύνης των συναλλασσόµενων µε 

αυτή.  

Οι αριθµοδείκτες που χρησιµοποιούνται περισσότερο για τον προσδιορισµό της 

βραχυχρόνιας οικονοµικής θέσης µιας επιχείρησης και της ικανότητάς της να 

ανταποκρίνεται στις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της είναι οι εξής: 

 

 

2.1. Αριθµοδείκτης Γενικής ή Έµµεσης Ρευστότητας ή Κεφαλαίου Κίνησης (Current 

Ratio) 

 

∆ΓΡ =  Κυκλοφορούν Ενεργητικό      
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

= ∆ιαθέσιµα + Απαιτήσεις + Αποθέµατα 
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

 

Το κυκλοφορούν ενεργητικό περιλαµβάνει αποθέµατα, απαιτήσεις, χρεόγραφα και 

διαθέσιµα.  

Οι βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις περιλαµβάνουν προµηθευτές, γραµµάτια πληρωτέα, 

βραχυπρόθεσµα τραπεζικά δάνεια, προκαταβολές πελατών, υποχρεώσεις από φόρους και 

τέλη, ασφαλιστικούς οργανισµούς, µερίσµατα πληρωτέα, πιστωτές διάφοροι και γενικά τις 

υποχρεώσεις που  λήγουν µέσα στην επόµενη του ισολογισµού χρήση. 

Το µέγεθος του δείκτη εξαρτάται από τον κλάδο της επιχείρησης, την ποιότητα των 

κυκλοφοριακών στοιχείων, την αµεσότητα των τρεχουσών υποχρεώσεων και την 

ευκαµψία των αναγκών σε κεφάλαια κίνησης 
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Για να είναι περισσότερο αξιόπιστος ο δείκτης θα πρέπει να εξετάζεται διαχρονικά, σε 

σύγκριση µε όµοιες επιχειρήσεις του ίδιου κλάδου και µε το µέσο όρο του κλάδου αλλά 

και σε συνδυασµό µε τους παράγοντες από τους οποίους εξαρτάται. 

Ο αριθµοδείκτης γενικής ρευστότητας µας δείχνει την ισορροπία µεταξύ βραχυχρόνιων 

στοιχείων που συνθέτουν τον ισολογισµό. ∆ηλαδή σε τι ποσοστό οι βραχυχρόνιες 

απαιτήσεις που έχει µια επιχείρηση µπορούν να καλύψουν τις βραχυχρόνιες υποχρεώσεις 

της. Εκτός από το µέτρο της ρευστότητας µιας επιχείρησης µας δείχνει και το περιθώριο 

ασφαλείας που διατηρεί ώστε να είναι σε θέση να αντιµετωπίσει κάποια ανεπιθύµητη 

εξέλιξη στη ροή των κεφαλαίων κίνησης. Επειδή σπάνια υπάρχει ακριβής αντιστοιχία 

µεταξύ των εισερχόµενων κεφαλαίων και των εξοφλούµενων υποχρεώσεων, γι’ αυτό µια 

επιχείρηση θα πρέπει να διατηρεί επαρκή κυκλοφοριακά στοιχεία για να είναι σε θέση να 

ανταποκριθεί στις τρέχουσες υποχρεώσεις της όταν καταστούν ληξιπρόθεσµες.   

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης γενικής ρευστότητας τόσο καλύτερη, από πλευράς 

ρευστότητας, είναι η θέση της συγκεκριµένης επιχείρησης. Γενικά ένας δείκτης 

κυκλοφοριακής ρευστότητας µεγαλύτερος του 2 θεωρείται καλή ένδειξη, όµως µπορεί να 

ποικίλλει ανάλογα µε τον τύπο της επιχείρησης και τον κλάδο στον οποίο αυτή ανήκει. 

Μια συνεχής µείωση του δείκτη είναι ένδειξη ότι αρχίζει να αναπτύσσεται µια όχι ευνοϊκή 

κατάσταση για την επιχείρηση, κάτι το οποίο θα πρέπει να διερευνηθεί. Ένας χαµηλός 

αριθµοδείκτης κεφαλαίου κίνησης παρέχει ένδειξη ύπαρξης µεγαλύτερου βαθµού κινδύνου 

στην επιχείρηση από ότι ένας υψηλός αριθµοδείκτης. Σε γενικές γραµµές όσο χαµηλότερος 

ο δείκτης τόσο πιο µεγάλος ο κίνδυνος µη δυνατότητας αποπληρωµών και δηµιουργίας 

«υπερθέρµανσης» µε συνέπεια πτώση πωλήσεων. Αντίθετα υπέρµετρα υψηλός δείκτης 

µπορεί να σηµαίνει µη αποδοτική κατανοµή κεφαλαίων της επιχείρησης. Μπορεί δηλαδή 

να µη χρησιµοποιεί τις χρηµατοδοτικές δυνατότητες που υπάρχουν µε αποτέλεσµα να µη 

µεγεθύνεται στην αγορά της, όσο θα µπορούσε. Μπορεί ακόµα να κρύβει την ύπαρξη 

απαξιωµένων ή κατεστραµµένων αποθεµάτων, η αξία των οποίων δεν εµφανίζεται στα 

λογιστικά βιβλία της επιχείρησης, καθώς και δυσκολία αυτής να εισπράξει τις απαιτήσεις 

της.  

 

 

 

2.2. Αριθµοδείκτης Ειδικής ή Άµεσης Ρευστότητας (Acid-test Ratio) 
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∆ΕΡ =  Κυκλοφορούν Ενεργητικό – Αποθέµατα  
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

= ∆ιαθέσιµα + Απαιτήσεις 
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

 

Ο αριθµοδείκτης ειδικής ρευστότητας περιλαµβάνει όλα εκείνα τα στοιχεία τα οποία 

µετατρέπονται εύκολα και γρήγορα σε ρευστά και αγνοεί όλα εκείνα τα στοιχεία του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού τα οποία δε µετατρέπονται εύκολα σε µετρητά.  

Σε σχέση µε τον προηγούµενο δείκτη εδώ δεν περιλαµβάνονται τα αποθέµατα πρώτων και 

βοηθητικών υλών, ηµικατεργασµένων και ετοίµων προϊόντων, γιατί είναι το στοιχείο 

εκείνο, του κυκλοφορούντος ενεργητικού, µε τη µικρότερη ρευστότητα. Απαιτείται αρκετό 

χρονικό διάστηµα µέχρι την πώλησή τους και υπάρχει αβεβαιότητα ως προς τη δυνατότητα 

πώλησης όλων των αποθεµάτων αλλά και ως προς την αξία που θα εισπραχθεί κατά την 

πώλησή τους. Εποµένως υπάρχει µεγάλη πιθανότητα να πραγµατοποιηθούν ζηµιές όταν 

αυτά ρευστοποιηθούν.  

Ο αριθµοδείκτης ειδικής ρευστότητας µας δείχνει πόσες φορές τα ταχέως ρευστοποιήσιµα 

στοιχεία της επιχείρησης καλύπτουν τις βραχυχρόνιες υποχρεώσεις της και πόσο 

ευπρόσβλητη είναι µια επιχείρηση σε πιθανή µεταβολή του οικονοµικού περιβάλλοντος 

µέσα στο οποίο λειτουργεί.   

Για να είναι περισσότερο αξιόπιστος ο δείκτης θα πρέπει να εξετάζεται διαχρονικά, σε 

σύγκριση µε όµοιες επιχειρήσεις του ίδιου κλάδου και µε το µέσο όρο του κλάδου αυτού. 

Γενικά, αν τα αµέσως ρευστοποιήσιµα στοιχεία µιας επιχείρησης (κυκλοφορούν µείον 

αποθέµατα) είναι ίσα ή µεγαλύτερα των τρεχουσών υποχρεώσεων τότε η επιχείρηση έχει 

καλή τρέχουσα οικονοµική κατάσταση. 

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης, τόσο µεγαλύτερη ρευστότητα έχει η επιχείρηση. 

Γενικά, ένας δείκτης άµεσης ρευστότητας µεγαλύτερος του 1,5 θεωρείται καλή ένδειξη. Αν 

ο δείκτης είναι αρκετά µικρότερος της µονάδας, η επιχείρηση πιθανόν να µην µπορέσει να 

ικανοποιήσει µια ξαφνική απαίτηση καταβολής µετρητών. Όσο µικρότερος είναι ο δείκτης 

τόσο µεγαλύτερη είναι η έκθεση στον κίνδυνο αυτό. 

 

 

2.3. Αριθµοδείκτης Ταµειακής Ρευστότητας (Cash Ratio) 

 

∆ΤΡ = 
___∆ιαθέσιµο  Ενεργητικό___ 
Ληξιπρόθεσµες Υποχρεώσεις 
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Ο αριθµητής (∆ιαθέσιµο Ενεργητικό) περιλαµβάνει µετρητά, καταθέσεις όψεως, επιταγές 

και γενικά όσα στοιχεία είναι ισοδύναµα µε µετρητά. 

Ο δείκτης ταµειακής ρευστότητας µας δίνει την εικόνα της επάρκειας ή όχι µετρητών στην 

επιχείρηση σε σχέση µε τις τρέχουσες λειτουργικές της ανάγκες και θα πρέπει να 

εξετάζεται διαχρονικά, σε σύγκριση µε όµοιες επιχειρήσεις του ίδιου κλάδου και µε το 

µέσο όρο του κλάδου αυτού ώστε να είναι περισσότερο αξιόπιστος.  

Η ταµειακή ρευστότητα εκφράζει την ικανότητα µιας επιχείρησης να εξοφλήσει τις 

τρέχουσες και ληξιπρόθεσµες υποχρεώσεις της µε τα µετρητά που διαθέτει. Πιο 

συγκεκριµένα ο δείκτης ταµειακής ρευστότητας µας δείχνει πόσες φορές τα διαθέσιµα 

περιουσιακά στοιχεία µιας επιχείρησης καλύπτουν τις ληξιπρόθεσµες υποχρεώσεις της.  

 

 

2.4. Αριθµοδείκτης Αµυντικού Χρονικού ∆ιαστήµατος (Defensive Interval Ratio) 

 

∆ΑΧ∆ = 
∆ιαθέσιµα + Χρεόγραφα + Απαιτήσεις   

Προβλεπόµενα Ηµερήσια Έξοδα 

 

Τα προβλεπόµενα ηµερήσια έξοδα υπολογίζονται ως εξής: (Κόστος Πωληθέντων + Έξοδα 

∆ιοικητικής Λειτουργίας + Έξοδα Λειτουργίας ∆ιάθεσης + Έξοδα Λειτουργίας Ερευνών 

και Ανάπτυξης + Χρηµατοοικονοµικά Έξοδα – Αποσβέσεις Ενσωµατωµένες στο 

Λειτουργικό Κόστος) / 365 

Ο αριθµοδείκτης αµυντικού χρονικού διαστήµατος αποτελεί ένα πολύ συντηρητικό µέτρο 

του βαθµού ικανότητας µιας επιχείρησης να καλύπτει τις λειτουργικές της δαπάνες από τα 

αµυντικά της στοιχεία βασιζόµενος στα αµέσως ρευστοποιηµένα στοιχεία της επιχείρησης 

(µετρητά, εισηγµένα στο χρηµατιστήριο χρεόγραφα και απαιτήσεις) και όχι στα 

λειτουργικά της έσοδα. Υποστηρίζεται από πολλούς ερευνητές ότι ο δείκτης αυτός είναι ο 

καλύτερος του βαθµού ρευστότητας όµως είναι δύσκολο να εκτιµηθεί κατά πόσο αυτό 

ισχύει. Παρόλα αυτά  γεγονός είναι ότι αποτελεί µια εναλλακτική µέθοδο αναλύσεως της 

τρέχουσας ρευστότητας µιας επιχείρησης. 

Ο αριθµοδείκτης αµυντικού χρονικού διαστήµατος µετρά, σε αριθµό ηµερών, το χρονικό 

διάστηµα που µια επιχείρηση µπορεί να λειτουργεί µε τη χρησιµοποίησή των στην  κατοχή 
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της αµυντικών περιουσιακών στοιχείων χωρίς να καταφεύγει στη χρησιµοποίηση των 

εσόδων που προέρχονται από τις δραστηριότητές της.  

Αύξηση του δείκτη από έτος σε έτος είναι ένδειξη ευνοϊκής εξέλιξης για την επιχείρηση, ενώ 

αντίθετα µείωση του δείκτη είναι ένδειξη εµφάνισης µιας µη ενθαρρυντικής κατάστασης.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 16 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3: ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ  

 

Η χρησιµοποίηση των αριθµοδεικτών δραστηριότητας (activity ratios) βοηθά να 

προσδιορίσουµε το βαθµό µετατροπής ορισµένων περιουσιακών στοιχείων, όπως είναι τα 

αποθέµατα και οι απαιτήσεις, σε ρευστά. Με άλλα λόγια αυτή η κατηγορία δεικτών µας 

δείχνει πόσο αποτελεσµατικά διαχειρίζεται µια επιχείρηση τους πόρους της, µε σκοπό τη 

δηµιουργία πωλήσεων.  

Πιο συγκεκριµένα, η διοίκηση της επιχείρησης προκειµένου να πετύχει την πιο 

αποτελεσµατική διαχείριση του κεφαλαίου κίνησης θα πρέπει να παρακολουθεί συνέχεια 

και µε την απαιτούµενη προσοχή τις διαδικασίες για τη γρήγορη µετατροπή των 

απαιτήσεων και αποθεµάτων σε µετρητά. Μπορούµε να πούµε ότι κάθε µέγεθος του 

κυκλοφοριακού ενεργητικού αξιοποιείται όταν µετατρέπεται από συγκεκριµένο αγαθό σε 

ρευστό χρήµα και στη συνέχεια µετατρέπεται πάλι σε αγαθό κ.ο.κ. Έτσι δηµιουργείται ένα 

κύκλωµα αξιών στην επιχείρηση, το οποίο όσο πιο συχνά επαναλαµβάνεται µέσα στη 

χρήση τόσο µεγαλύτερη είναι η κυκλοφορία του συγκεκριµένου στοιχείου και συνεπώς ο 

βαθµός αξιοποίησής του αυξάνεται.  

Η έννοια της κυκλοφοριακής ταχύτητας αναφέρεται στο χρόνο µετατροπής ενός στοιχείου 

του κυκλοφορούντος ενεργητικού σε κάποιο άλλο στοιχείο που είναι είτε πιο εύκολα 

ρευστοποιήσιµο είτε ρευστό.  

Το γεγονός ότι κάποιοι από τους δείκτες αυτής της οµάδας δίνουν αποτέλεσµα σε ηµέρες, 

επιτρέπει στην επιχείρηση να διαθέτει ένα πολύ απλό, κατανοητό και δυναµικό εργαλείο 

στα χέρια της που κρίνει τις επιλογές της κατά την παραγγελία ή παραγωγή των προϊόντων 

µέχρι και το χρονικό διάστηµα που µεσολαβεί µέχρι την τελική πώληση στους πελάτες. Να 

σηµειωθεί ότι οι αριθµοδείκτες δραστηριότητας είναι σηµαντικό να εξετάζονται 

παράλληλα µε τους αριθµοδείκτες ρευστότητας. Οι πιο γνωστοί δείκτες δραστηριότητας 

είναι οι εξής: 

 

 

3.1. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Ενεργητικού ή ∆είκτης Ταχύτητας 

Κυκλοφορίας Ενεργητικού (Asset Turnover Ratio) 

 

 ∆ΚΤΕ = 
_Σύνολο Πωλήσεων_  
Σύνολο Ενεργητικού 
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Η κυκλοφοριακή ταχύτητα ενεργητικού ή χρησιµοποίηση ενεργητικού ή εκµετάλλευση 

ενεργητικού εκφράζει το βαθµό χρησιµοποίησης του Ενεργητικού σε σχέση µε τις 

πωλήσεις µιας επιχείρησης. Παρέχει δηλαδή ένδειξη για το πόσο η επιχείρηση 

χρησιµοποιεί εντατικά τα περιουσιακά της στοιχεία προκειµένου να πραγµατοποιεί τις 

πωλήσεις της. Πιο συγκεκριµένα, δείχνει τα έσοδα τα οποία δηµιουργεί κάθε ευρώ που 

έχει επενδυθεί στο ενεργητικό της επιχείρησης. Για παράδειγµα, αν η κυκλοφοριακή 

ταχύτητα ενεργητικού µιας επιχείρησης είναι ίση µε 1, αυτό σηµαίνει ότι 

πραγµατοποιήθηκαν πωλήσεις ενός ευρώ για κάθε ένα ευρώ που επενδύθηκε στο 

ενεργητικό της επιχείρησης. 

Ένας υψηλός δείκτης παρέχει µια σηµαντική ένδειξη ότι η επιχείρηση χρησιµοποιεί εντατικά 

τα περιουσιακά της στοιχεία προκειµένου να πραγµατοποιήσει τις πωλήσεις της. Στην 

περίπτωση ενός χαµηλού δείκτη η επιχείρηση θα πρέπει να αυξήσει το βαθµό αξιοποίησης 

των περιουσιακών της στοιχείων ή θα πρέπει να ρευστοποιήσει κάποια από τα περιουσιακά 

της στοιχεία αφού είναι πιθανό να µη χρησιµοποιούνται παραγωγικά. 

 

 

3.2. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Παγίων ή ∆είκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας 

Παγίων (Fixed Asset Turnover Ratio) 

 

∆ΚΤΠ = _Σύνολο Πωλήσεων_  
Καθαρά Πάγια 

 

Στον παρονοµαστή του παραπάνω λόγου τα καθαρά πάγια ισούνται µε τα πάγια µείον τις 

αποσβέσεις. 

Ο δείκτης αυτός µας δείχνει το βαθµό χρησιµοποίησης των παγίων µιας επιχείρησης σε 

σχέση µε τις πωλήσεις της, ή αλλιώς ποιο είναι το ύψος των πωλήσεων που αντιστοιχεί σε 

µια µονάδα του Πάγιου Ενεργητικού. Παρέχει ένδειξη αν υπάρχει ή όχι υπερεπένδυση σε 

πάγια στοιχεία στην επιχείρηση σε σχέση µε το ύψος των πωλήσεων που πραγµατοποιεί.  

Γενικά, όσο υψηλότερος ο δείκτης (µέσα σε ορισµένα πλαίσια για να αποφευχθεί ο κίνδυνος 

υπερθέρµανσης), τόσο πιο εντατική η χρήση των Παγίων και τόσο πιο αποδοτικό για την 

επιχείρηση. ∆ιαχρονική παρακολούθηση του δείκτη παρέχει πληροφορίες για το εάν η 
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διοίκηση µιας επιχείρησης γίνεται περισσότερο ή λιγότερο αποτελεσµατική στη 

χρησιµοποίηση του πάγιου ενεργητικού της.  

 

 

3.3. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Αποθεµάτων ή ∆είκτης Ταχύτητας 

Κυκλοφορίας Αποθεµάτων (Inventory Turnover Ratio) 

 

∆ΚΤΑ = 
Σύνολο Πωλήσεων ή Κόστος Πωληθέντων  

Αποθέµατα 

 

Ο δείκτης αυτός εκφράζει τη συχνότητα µε την οποία ανανεώνονται τα αποθέµατα µέσα στη 

χρήση σε σχέση µε τις πωλήσεις της επιχείρησης. Με άλλα λόγια ο αριθµοδείκτης δείχνει 

τον αριθµό των περιπτώσεων που τα αποθέµατα πωλούνται και αντικαθίστανται κατά τη 

διάρκεια της λογιστικής χρήσης. Αν διαιρέσουµε τον αριθµό των ηµερών του έτους µε το 

δείκτη έχουµε σε ηµέρες το χρόνο που παρέµειναν τα αποθέµατα στην επιχείρηση έως 

ότου πωλήθηκαν.  

Γενικά, όσο υψηλότερος είναι ο δείκτης τόσο πιο αποτελεσµατικά λειτουργεί η επιχείρηση 

αφού έχουµε µείωση εξόδων αποθήκευσης και µείωση κινδύνου µη πώλησης λόγω 

αλλοιώσεων, καταστροφών και αλλαγής προτιµήσεων των καταναλωτών.  

Όσον αφορά τον τύπο του αριθµοδείκτη, η χρησιµοποίηση του κόστους πωληθέντων αντί 

του ύψους των καθαρών πωλήσεων οφείλεται στο ότι τόσο το κόστος πωληθέντων αγαθών 

όσο και το ύψος των αποθεµάτων εκφράζονται βασικά σε κόστος, ενώ οι πωλήσεις 

εκφράζονται σε τρέχουσες αξίες. Επιπλέον, οι πωλήσεις συνήθως περιλαµβάνουν και το 

κέρδος από την επιτυχή διάθεση των αγαθών. Συνεπώς, δε θα πρέπει να χρησιµοποιούνται 

οι καθαρές πωλήσεις, εάν ο αναλυτής καταστάσεων έχει στη διάθεσή του την 

πληροφόρηση σχετικά µε το κόστος πωληθέντων αγαθών.  

 

3.4. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Εισπρακτέων ή ∆είκτης Ταχύτητας Είσπραξης 

Απαιτήσεων (Receivables Turnover Ratio) 

 

∆ΚΤΠ = _______ Συνολικές πωλήσεις _______  
Απαιτήσεις (Εισπρακτέοι Λογαριασµοί) 
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Ο δείκτης αυτός παρουσιάζει την ταχύτητα µε την οποία ανακυκλώνονται οι εισπρακτέοι 

λογαριασµοί µιας επιχείρησης µέσα σε ένα έτος. ∆είχνει δηλαδή πόσες φορές κατά µέσο 

όρο, εισπράττονται κατά τη διάρκεια της χρήσης οι απαιτήσεις της επιχείρησης. Αν 

διαιρέσουµε τον αριθµό των ηµερών του έτους µε το δείκτη έχουµε σε ηµέρες το χρόνο 

που µεσολαβεί µεταξύ δύο εισπράξεων.  

Όσο µεγαλύτερος ο δείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων τόσο µικρότερο το χρονικό 

διάστηµα το οποίο µεσολαβεί για την ολοκλήρωση του κυκλώµατος και συνεπώς  

γρηγορότερη είσπραξη των απαιτήσεων από µέρους της επιχείρησης. Συνεπώς 

µεγαλύτερες τιµές αυτού του αριθµοδείκτη είναι προτιµότερες από τις µικρότερες. 

Αναφερόµαστε βέβαια πάντα σε τιµές µεγαλύτερες της µονάδας αφού τιµές µικρότερες της 

µονάδας σηµαίνει ανυπαρξία κυκλοφοριακής ταχύτητας.  

Αξίζει να σηµειωθεί η σχέση µεταξύ του αριθµοδείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας 

εισπρακτέων και των αριθµοδεικτών ρευστότητας. Όσο µεγαλύτερη είναι η τιµή του 

πρώτου τόσο µεγαλύτερη είναι η εµπιστοσύνη στα συµπεράσµατα που αντλούνται από τη 

χρησιµοποίηση των αριθµοδεικτών ρευστότητας και αυτό γιατί ο αριθµοδείκτης 

κυκλοφοριακής ταχύτητας εισπρακτέων αποτελεί ένδειξη για την ποιότητα και τη 

ρευστότητα των απαιτήσεων.  

 

 

3.5. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Υποχρεώσεων ή ∆είκτης Ταχύτητας 

Πληρωµής Υποχρεώσεων (Trade Creditors to Purchases Ratio) 

∆ΚΤΥ = Σύνολο Πωλήσεων ή Κόστος Πωληθέντων  
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

 

 

Αντί για Κόστος Πωληθέντων θα µπορούσαµε να χρησιµοποιήσουµε τις «αγορές» της 

χρήσης, στοιχείο όµως που στην πράξη σπάνια δηµοσιεύεται στις χρηµατοοικονοµικές 

καταστάσεις των επιχειρήσεων.  

Ο δείκτης αυτός µας δείχνει πόσες φορές κατά µέσο όρο, πληρώνονται κατά τη διάρκεια της 

χρήσης οι βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της επιχείρησης. Αν διαιρέσουµε τον αριθµό των 

ηµερών του έτους µε το δείκτη έχουµε σε ηµέρες το χρόνο που µεσολαβεί µεταξύ δύο 

πληρωµών.  
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Όσο µεγαλύτερος ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας υποχρεώσεων τόσο µικρότερο το 

χρονικό διάστηµα το οποίο µεσολαβεί για την  εξόφληση των απαιτήσεων από µέρους της 

επιχείρησης. Συνεπώς µικρότερες τιµές αυτού του αριθµοδείκτη είναι προτιµότερες από τις 

µεγαλύτερες.  

Αν συγκρίνουµε την ταχύτητα είσπραξης απαιτήσεων µε την ταχύτητα πληρωµής 

υποχρεώσεων και η πρώτη είναι µεγαλύτερη από τη δεύτερη, τότε σηµαίνει ότι οι 

υποχρεώσεις της επιχείρησης εξοφλούνται σε µεγαλύτερο χρονικό διάστηµα από ότι 

εισπράττονται οι απαιτήσεις. Μας συµφέρει να εισπράττουµε πιο σύντοµα από ότι 

πληρώνουµε και για να το πετύχουµε αυτό πρέπει οι εισπρακτέες επιταγές να λήγουν όσο 

το δυνατόν συντοµότερα και να παρατείνουµε τις πληρωµές όσο το δυνατόν περισσότερο.  

 

 

3.6. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Καθαρού Κεφαλαίου Κίνησης ή ∆είκτης 

Ταχύτητας Κυκλοφορίας Καθαρού Κεφαλαίου Κίνησης (Net Working Capital 

Turnover Ratio)  

∆ΚΤΚΚΚ = 
________Πωλήσεις_______  
Καθαρό Κεφάλαιο Κίνησης 

 

 

Στον παρονοµαστή του παραπάνω λόγου το καθαρό κεφάλαιο κίνησης υπολογίζεται αν από 

το κυκλοφορούν ενεργητικό αφαιρέσουµε τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις.  

Η κυκλοφοριακή ταχύτητα του καθαρού κεφαλαίου κίνησης δεν είναι τίποτα άλλο παρά η 

ποσοτική έκφραση της σχέσης µεταξύ κεφαλαίου κίνησης και καθαρών πωλήσεων της 

λογιστικής χρήσης.  

Μεταξύ των πωλήσεων και του κεφαλαίου κίνησης µιας επιχείρησης υπάρχει στενή σχέση 

για το λόγο ότι όσο αυξάνονται οι πωλήσεις τόσο περισσότερα κεφάλαια κίνησης 

απαιτούνται για αποθέµατα και για τυχόν αυξηµένες πιστώσεις προς τους πελάτες της. 

Αυξοµειώσεις δηλαδή στον όγκο των πωλήσεων συνοδεύονται από αντίστοιχες 

αυξοµειώσεις στο κεφάλαιο κίνησης. Έτσι προκειµένου να ελεγχθεί αν είναι επαρκής ή όχι 

η χρησιµοποίηση των κεφαλαίων κίνησης, προσδιορίζεται ο αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής 

ταχύτητας καθαρού κεφαλαίου κίνησης. 

Ο αριθµοδείκτης αυτός µας δείχνει ποιο είναι το ύψος των πωλήσεων που 

πραγµατοποιήθηκε από κάθε µονάδα καθαρού κεφαλαίου κίνησης και αν η επιχείρηση 
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διατηρεί µεγάλα κεφάλαια κίνησης σε σχέση µε τις πωλήσεις της. Συνεπώς, µεγαλύτερες 

τιµές είναι προτιµότερες από τις µικρότερες. 

Ένας υψηλός αριθµοδείκτης µπορεί να παρέχει ένδειξη ανεπάρκειας κεφαλαίων κίνησης ενώ 

µια χαµηλή ταχύτητα κυκλοφορίας των κεφαλαίων κίνησης µπορεί να είναι αποτέλεσµα 

υπεραυξηµένων καθαρών κεφαλαίων κίνησης. Γενικά, όσο υψηλότερος δείκτης τόσο πιο 

αποδοτικό για την επιχείρηση. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 22 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4: ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ 

 

Αποδοτικότητα ονοµάζουµε την πιθανότητα του κεφαλαίου να παράγει κέρδος καθώς και 

την ικανότητα που έχει η επιχείρηση να πραγµατοποιεί κέρδη από τις διάφορες 

δραστηριότητές της κυρίως όµως από την κύρια δραστηριότητά της.  

Η αποδοτικότητα κάθε επιχείρησης είναι το αποτέλεσµα ενός µεγάλου αριθµού 

επιχειρηµατικών αποφάσεων, καθώς επίσης και της πολιτικής που ακολουθεί κάθε φορά σε 

θέµατα τιµών, διαφήµισης κλπ. Η ανάλυση της αποδοτικότητας µας πληροφορεί σχετικά 

µε το δυναµικό κερδών της επιχείρησης και το βαθµό αποτελεσµατικότητας µε τον οποίο 

διοικείται. Το γεγονός λοιπόν, ότι η ύπαρξη των περισσότερων επιχειρήσεων είναι 

συνυφασµένη µε την πραγµατοποίηση κερδών, αυτό καθιστά απόλυτα αναγκαία την 

ανάλυση αποδοτικότητας.  

Οι αριθµοδείκτες αποδοτικότητας αναφέρονται αφ’ ενός στις σχέσεις κερδών και 

απασχολούµενων στην επιχείρηση κεφαλαίων και αφ’ ετέρου στις σχέσεις µεταξύ κερδών 

και πωλήσεων και δείχνουν πόσο αποτελεσµατικά λειτούργησε η επιχείρηση κατά τη 

διάρκεια µιας ή και περισσότερων χρήσεων. Γενικά οι αριθµοδείκτες αποδοτικότητας 

υπολογίζονται είτε µε βάση τις πωλήσεις της επιχείρησης κατά τη διάρκεια µιας χρήσης, 

είτε µε βάση τις επενδύσεις της. Οι κυριότεροι αριθµοδείκτες µέτρησης της 

αποδοτικότητας είναι οι εξής:  

 

 

4.1. Αριθµοδείκτης Μεικτού Περιθωρίου ή Μεικτού Κέρδους (Gross Profit Margin) 

 

ΑΜΠΚ = 
Πωλήσεις – Κόστος Πωληθέντων      

Πωλήσεις x 100 

 

Ο αριθµοδείκτης µεικτού κέρδους µας δείχνει το µεικτό κέρδος που απολαµβάνει µια 

επιχείρηση από την πώληση προϊόντων αξίας 100 ευρώ, δείχνει επίσης την 

αποτελεσµατικότητα της εκµετάλλευσης καθώς και τον τρόπο µε τον οποίο καθορίζει την 

τιµή  του προϊόντος η επιχείρηση. 

Ο δείκτης αυτός εξαρτάται από τα χαρακτηριστικά του κλάδου εντός του οποίου 

δραστηριοποιείται η επιχείρηση, τον ανταγωνισµό στον κλάδο, τη στρατηγική της 
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επιχείρησης, τη φάση του οικονοµικού κύκλου και του κύκλου ζωής του προϊόντος ή του 

κλάδου κ.λπ. 

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης µεικτού κέρδους τόσο καλύτερη, από άποψης 

κερδών, είναι η θέση της επιχείρησης γιατί µπορεί να αντιµετωπίσει χωρίς δυσκολία τυχών 

αύξηση του κόστους των πωλούµενων προϊόντων της. Με άλλα λόγια µπορούµε να πούµε 

ότι η επίδραση από µια ενδεχόµενη αύξηση του κόστους πωληθέντων θα είναι λιγότερο 

δυσµενής σε µια επιχείρηση που έχει υψηλό αριθµοδείκτη µεικτού κέρδους από ότι θα 

είναι σε µια άλλη µε χαµηλό  το σχετικό αριθµοδείκτη.  

Ένας υψηλός αριθµοδείκτης µεικτού κέρδους δείχνει την ικανότητα της διοίκησης µιας 

επιχείρησης να επιτυγχάνει φθηνές αγορές και να πωλεί σε υψηλές τιµές.  

Αντίθετα, ένας χαµηλός αριθµοδείκτης µεικτού κέρδους δείχνει µια όχι καλή πολιτική της 

διοίκησης 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 επιτευχθούν µε χαµηλές τιµές.  

Εποµένως, αφού ο αριθµοδείκτης µεικτού κέρδους µας δείχνει το πόσο επικερδής είναι µια 

επιχείρηση από την πώληση των προϊόντων της, η συνεχής παρακολούθηση αυτού για µια 

σειρά ετών µας παρέχει ένδειξη για την πορεία της εταιρείας διαχρονικά.  

 

 

4.2. Αριθµοδείκτης Καθαρού Περιθωρίου ή Καθαρού Κέρδους (Net Profit Margin) 

 

ΑΚΠΚ = 
Καθαρά Κέρδη      

Πωλήσεις x 100 

 

Ο αριθµοδείκτης καθαρού κέρδους δείχνει το ποσοστό του καθαρού κέρδους που 

επιτυγχάνει µια επιχείρηση από τις πωλήσεις  της, δηλαδή δείχνει το κέρδος από τις 

λειτουργικές της δραστηριότητες. ∆εν περιλαµβάνονται λοιπόν τα µη λειτουργικά έσοδα 

και κέρδη (που προέρχονται από συµµετοχές, προσωρινές επενδύσεις σε χρεόγραφα, 

δικαιώµατα ευρεσιτεχνίας, κληρώσεις λαχνών κ.ά.) καθώς ούτε και τα µη λειτουργικά έξοδα 

και ζηµιές (όπως ζηµιές από καταστροφή εµπορευµάτων) στα καθαρά κέρδη. Με άλλα 

λόγια ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει το καθαρό κέρδος που έχει µια επιχείρηση από την 

πώληση προϊόντων αξίας 100 ευρώ.  
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Ο δείκτης αυτός αντανακλά την τιµολογιακή πολιτική της επιχείρησης και την ικανότητά της 

να ελέγχει τα λειτουργικά της έξοδα, τα χρηµατοοικονοµικά της έξοδα (δηλαδή τους 

χρεωστικούς της τόκους) και τους φόρους της. Το ύψος του εξαρτάται από το είδος του 

πωλούµενου προϊόντος και από τη στρατηγική που ακολουθεί η επιχείρηση σε σχέση µε 

τον ανταγωνισµό.  

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης καθαρού κέρδους, τόσο πιο επικερδής είναι η 

επιχείρηση.  

 

 

4.3. Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Ενεργητικού (Return on Total Assets) 

 

ΑΑΕ = 
___Καθαρά Κέρδη__     
Σύνολο Ενεργητικού x 100 

 

Ο αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού µετρά την απόδοση των συνολικών 

περιουσιακών στοιχείων µιας επιχείρησης , καθώς και των επί µέρους τµηµάτων της και 

αποτελεί ένα είδος αξιολόγησης και ελέγχου της διοικήσεώς της. Ο δείκτης αυτός 

αντανακλά την ικανότητα της διοίκησης να χρησιµοποιεί τους οικονοµικούς πόρους της 

επιχείρησης για να δηµιουργεί καθαρά κέρδη. Με άλλα λόγια, µετρά την απόδοση όλων 

των επενδυµένων κεφαλαίων (ιδίων και ξένων) µιας επιχείρησης.  

Ο συγκεκριµένος αριθµοδείκτης µας επιτρέπει να συγκρίνουµε την αποδοτικότητα της 

επιχείρησης που εξετάζουµε µε την αποδοτικότητα άλλων οµοειδών επιχειρήσεων καθώς 

και µε την αποδοτικότητα άλλων µορφών επενδύσεων. Επίσης µας βοηθά να 

παρακολουθήσουµε τη διαχρονική πορεία της αποδοτικότητας της επιχείρησης που 

εξετάζουµε καθώς και τη διερεύνηση των αιτιών της µεταβολής της διαχρονικά. Πολλοί 

ερευνητές υποστηρίζουν ότι είναι προτιµότερη η διερεύνηση της κερδοφόρας 

δυναµικότητας µιας επιχείρησης µέσω του αριθµοδείκτη αποδοτικότητας ενεργητικού από 

τον αριθµοδείκτη καθαρού περιθωρίου κέρδους. 

 

 

4.4. Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Συνολικών Κεφαλαίων (Return on Invested 

Capital) 
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ΑΑΣΚ = Καθαρά Κέρδη + Χρηµατοοικονοµικά Έξοδα      
Συνολικά Απασχολούµενα Κεφάλαια 

x 100 

 

Συνολικά Απασχολούµενα Κεφάλαια = Σύνολο Ενεργητικού 

Ο δείκτης αυτός είναι παρόµοιος µε τον προηγούµενο , δηλαδή αυτόν της απόδοσης 

ενεργητικού, αφού σύµφωνα µε τη Βασική Λογιστική Ισότητα το Ενεργητικό ισούται µε 

τα Ίδια και τα Ξένα Κεφάλαια, δηλαδή τα Συνολικά Απασχολούµενα Κεφάλαια.  

Ο αριθµοδείκτης αποδοτικότητας συνολικών κεφαλαίων δείχνει την απόδοση, την οποία 

πέτυχε η οικονοµική µονάδα από τις πηγές προέλευσης των κεφαλαίων της. ∆είχνει 

δηλαδή το βαθµό αξιοποίησης των Συνολικών Κεφαλαίων ή αλλιώς την ικανότητα της 

διοίκησης της επιχείρησης να αξιοποιεί τα Συνολικά Κεφάλαια (λεφτά των συνεταίρων, 

δάνεια από τράπεζες, πίστωση από προµηθευτές κ.λπ.) και να παράγει από αυτά καθαρά 

κέρδη. Εποµένως όσο µεγαλύτερος ο δείκτης τόσο καλύτερα για την επιχείρηση.  

Ένας χαµηλός δείκτης µπορεί να οφείλεται στη µη αποτελεσµατική διαχείριση των 

κεφαλαίων, σε µη ικανοποιητικές πωλήσεις σε σχέση µε τις δαπάνες, σε υψηλά γενικά 

έξοδα, σε υψηλές δαπάνες για την επίτευξη των πωλήσεών της ή σε δυσµενείς οικονοµικές 

συνθήκες και µεγάλο ανταγωνισµό. Αντίθετα, ένας υψηλός δείκτης παρέχει ένδειξη ότι η 

επιχείρηση βαδίζει σωστά και σταθερά, χωρίς να αντιµετωπίζει τους παραπάνω αρνητικούς 

παράγοντες.  

 

 

4.5. Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων (Return on Equity) 

 

ΑΑΙΚ = 
Καθαρά Κέρδη      
Ίδια Κεφάλαια x 100 

 

Αυτός ο αριθµοδείκτης µετρά το βαθµό αξιοποίησης των Ιδίων Κεφαλαίων, την ικανότητα 

δηλαδή του επιχειρηµατία να αξιοποιεί τα Ίδια Κεφάλαια (λεφτά των συνεταίρων) και να 

παράγει από αυτά καθαρά κέρδη. Με άλλα λόγια µας 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.  
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Η απόδοση των ιδίων κεφαλαίων µιας επιχείρησης εξαρτάται από δύο κυρίως παράγοντες, 

την απόδοση του ενεργητικού και τον πολλαπλασιαστή µόχλευσης ή πολλαπλασιαστή 

ιδίων κεφαλαίων. Συνεπώς, τυχών αύξηση της απόδοσης του ενεργητικού ή του 

πολλαπλασιαστή µόχλευσης της επιχείρησης, αυτό συνεπάγεται αύξηση της απόδοσης των 

ιδίων κεφαλαίων και το αντίστροφο.  

Χαµηλός αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων σηµαίνει πως η επιχείρηση πάσχει 

σε κάποιο τοµέα της (ανεπαρκής διοίκηση, χαµηλή παραγωγικότητα, υπερεπένδυση 

κεφαλαίων τα οποία δεν απασχολούνται πλήρως παραγωγικά, δυσµενείς οικονοµικές 

συνθήκες κ.λπ.). Ένας εξωτερικός αναλυτής όµως δεν είναι σε θέση να εντοπίσει τα 

αδύνατα σηµεία της επιχείρησης εξετάζοντας τον εν λόγω αριθµοδείκτη και µόνο.  

Αντίθετα, ένας  υψηλός αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων αποτελεί ένδειξη 

ότι η επιχείρηση ευηµερεί και αυτό µπορεί να οφείλεται στην επιτυχηµένη διοίκησή της, 

στις ευνοϊκές γι’ αυτήν οικονοµικές συνθήκες, στην εύστοχη χρησιµοποίηση των 

κεφαλαίων της κ.λπ.  

 

 

4.6. Αριθµοδείκτης Οικονοµικής Μόχλευσης (Financial Leverage Ratio) 

 

ΑΟΜ = Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων      
Αποδοτικότητα Συνολικών Απασχολούµενων Κεφαλαίων 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει το ποσοστό της µεταβολής των καθαρών λειτουργικών 

κερδών προς διάθεση στους µετόχους από την κατά 1% µεταβολή των καθαρών κερδών 

προ φόρων και χρηµατοοικονοµικών εξόδων. 

Η επίδραση των δανειακών κεφαλαίων στα κέρδη µιας επιχείρησης είναι θετική και 

επωφελής, όταν η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων είναι µεγαλύτερη από την 

αποδοτικότητα του συνόλου των απασχολουµένων κεφαλαίων.  Η διαφορά αυτή δείχνει 

την επίδραση που ασκεί η χρησιµοποίηση των δανειακών κεφαλαίων επάνω στην 

αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων της επιχείρησης. 

Όταν η αποδοτικότητα των συνολικών κεφαλαίων είναι µεγαλύτερη από το κόστος των 

δανειακών της κεφαλαίων, τότε η προσφυγή της επιχείρησης σε δανεισµό είναι επωφελής 

γι’ αυτήν. Το αντίθετο συµβαίνει όταν η αποδοτικότητα των συνολικών κεφαλαίων της 

επιχείρησης είναι µικρότερη από το κόστος των δανειακών της κεφαλαίων.  
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Πιο συγκεκριµένα, όταν ο αριθµοδείκτης οικονοµικής µόχλευσης είναι µεγαλύτερος της 

µονάδας τότε η επίδραση από τη χρήση των ξένων κεφαλαίων στα κέρδη της επιχείρησης 

είναι θετική και επωφελής γι’ αυτήν. Στην περίπτωση που ο δείκτης ισούται µε τη µονάδα, 

τότε η επίδραση των ξένων κεφαλαίων στα κέρδη της είναι µηδενική και δεν υπάρχει 

οικονοµική ωφέλεια για την επιχείρηση. Τέλος, όταν ο δείκτης είναι µικρότερος της 

µονάδας, τότε η επίδραση των ξένων κεφαλαίων στα κέρδη της επιχείρησης είναι αρνητική 

και η επιχείρηση δανείζεται µε επαχθείς όρους. Αυτό συµβαίνει στις περιπτώσεις 

υπερδανεισµού, που ο περεταίρω δανεισµός είναι επιζήµιος για την επιχείρηση.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5: ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ 

ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ  

 

Με τους αριθµοδείκτες χρηµατοοικονοµικής διάρθρωσης και βιωσιµότητας εξετάζουµε τη 

δυνατότητα επιβίωσης της επιχείρησης µακροχρόνια, όπως επίσης και την επίδραση που 

έχει η χρηµατοοικονοµική της διάρθρωση στη διαµόρφωση της κερδοφορίας της, δηλαδή 

το βαθµό «κινδύνου» λόγω Χρηµατοοικονοµικής Μόχλευσης που εµπεριέχει αυτή η 

διάρθρωση για τους µετόχους. 

Χρηµατοοικονοµική Μόχλευση είναι η χρησιµοποίηση δανειακών κεφαλαίων µε σκοπό 

την αύξηση της απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων. Η χρησιµοποίηση δανειακών κεφαλαίων 

αυξάνει την αναµενόµενη απόδοση ιδίων κεφαλαίων µιας επιχείρησης 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 δανειακών κεφαλαίων. Στην περίπτωση αυτή είναι πιθανό να πραγµατοποιηθούν 

ζηµιές και αν η επιχείρηση αδυνατεί να  καλύψει τις υποχρεώσεις της υπάρχει κίνδυνος να 

πτωχεύσει. Εποµένως, αποφάσεις σχετικά 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 των δανειακών υποχρεώσεων. 

Ο επιχειρηµατικός κίνδυνος είναι ένας από τους παράγοντες που επηρεάζουν τις αποφάσεις 

µιας επιχείρησης για τη διατήρηση µιας δεδοµένης διάρθρωσης κεφαλαίων. Υπάρχει σε 

όλες τις οικονοµικές δραστηριότητες και συνδέεται άµεσα µε το είδος της κάθε 

επιχείρησης.  Όσο µεγαλύτερος είναι ο επιχειρηµατικός κίνδυνος τόσο χαµηλότερος πρέπει 

να είναι ο αριθµοδείκτης δανειακής επιβάρυνσης.  

Ένας ακόµα σηµαντικός παράγοντας για τη χρησιµοποίηση ξένων κεφαλαίων από µια 

επιχείρηση είναι η θέση της επιχείρησης από άποψης φορολογίας. Οι τόκοι αφαιρούνται 

από τα κέρδη µε αποτέλεσµα να µειώνεται το φορολογητέο ποσό και το κόστος δανεισµού 

ανάλογα µε το συντελεστή φορολογίας κάθε επιχείρησης. Το πλεονέκτηµα όµως αυτό 

χάνεται, αν το µεγαλύτερο µέρος των κερδών έχει λόγους να υπόκειται σε φορολογικές 

απαλλαγές. Εποµένως, όσο υψηλότερος ο συντελεστής φορολογίας εισοδήµατος τόσο πιο 

επωφελής η χρησιµοποίηση των ξένων κεφαλαίων.  

Τέλος, η ικανότητα της επιχείρησης να αντλεί κεφάλαια µε επωφελείς γι’ αυτήν όρους 

ακόµη και κάτω από δύσκολες συνθήκες είναι ο τρίτος παράγοντας που επηρεάζει τις 

αποφάσεις µιας επιχείρησης όσον αφορά τη διάρθρωση των κεφαλαίων της. Επιχειρήσεις 

µε αµετάβλητο κύκλο εργασιών έχουν ανάγκη συνεχούς ροής κεφαλαίων για να πετύχουν 
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µακροχρόνια άνοδο. Οι ανάγκες µιας επιχείρησης για κεφάλαια µελλοντικά και οι 

συνέπειες από τυχόν έλλειψή τους έχουν σηµαντική επίδραση στη διάρθρωση των 

κεφαλαίων της  επιχείρησης. Οι τράπεζες επιλέγουν µε αυστηρά κριτήρια τις επιχειρήσεις 

που δανείζουν και προτιµούν αυτές που παρουσιάζουν υγιείς και δυναµικούς 

ισολογισµούς, για το λόγο αυτό αυξάνονται οι δυσκολίες δανεισµού κάτω από συνθήκες 

στενότητας ρευστών.  

 

 

5.1. Αριθµοδείκτης Ιδίων προς Συνολικά Κεφάλαια (Ratio of Owner’s Equity to Total 

Assets ) 

 

ΑΙΣΚ = 
__Ίδια Κεφάλαια__     
Συνολικά Κεφάλαια x 100 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός µας δείχνει το ποσοστό του συνόλου του ενεργητικού που έχει 

χρηµατοδοτηθεί από τους µετόχους της επιχείρησης.  

Θα πρέπει να τονιστεί ότι ο αριθµοδείκτης ιδίων προς συνολικά απασχολούµενα κεφάλαια 

είναι τόσο σπουδαίος όσο και ο αριθµοδείκτης ρευστότητας, για το λόγο ότι εµφανίζει την 

οικονοµική κατάσταση µιας επιχείρησης και αντανακλά τη µακροχρόνια ρευστότητά της 

µε το να παρέχει ένδειξη για την ύπαρξη ή όχι πίεσης για την εξόφληση των υποχρεώσεών 

της. Γενικά, όσο µεγαλύτερο είναι το ύψος των ιδίων κεφαλαίων µιας επιχείρησης σε 

σχέση µε τις υποχρεώσεις της τόσο µεγαλύτερη προστασία παρέχεται στους δανειστές της 

και τόσο µικρότερη πίεση ασκείται σ’ αυτήν για την εξόφληση των υποχρεώσεών της και 

την πληρωµή τόκων. 

Ένας υψηλός αριθµοδείκτης ιδίων προς συνολικά κεφάλαια δείχνει ότι υπάρχει µικρή 

πιθανότητα οικονοµικής δυσκολίας για την εξόφληση των υποχρεώσεων µιας επιχείρησης. 

Αντίθετα, ένας πολύ χαµηλός αριθµοδείκτης αποτελεί ένδειξη µιας πιο επικίνδυνης 

κατάστασης, λόγω της πιθανότητας να προκύψουν µεγάλες ζηµιές στην επιχείρηση, των 

οποίων το βάρος θα καλύψουν τα ίδια κεφάλαια. Εποµένως, όσο µεγαλύτερος ο δείκτης 

τόσο µεγαλύτερη εξασφάλιση θα έχουν οι πιστωτές και τόσο µικρότερη η πίεση που θα 

ασκείται στην επιχείρηση για την εξόφληση των υποχρεώσεών της.  

 

 Ισχύει ότι: Χρηµατοοικονοµική Μόχλευση = Συνολικά  Κεφάλαια     
Ίδια Κεφάλαια 

άρα: Χρηµατοοικονοµική Μόχλευση = __1__      
ΑΙΣΚ 
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Το παραπάνω σηµαίνει ότι όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης ιδίων προς συνολικά 

κεφάλαια τόσο µικρότερη η Χρηµατοοικονοµική Μόχλευση και ο «κίνδυνος» για την 

κερδοφορία της επιχείρησης καθώς και για τη µακροχρόνια βιωσιµότητά της µε 

αποπληρωµή των υποχρεώσεών της.  

 

 

5.2. Αριθµοδείκτης Ξένων προς Συνολικά Κεφάλαια (Debt to Total Assets) 

 

ΑΞΣΚ = 
__Ξένα Κεφάλαια__     
Συνολικά Κεφάλαια x 100 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει το ποσοστό των περιουσιακών στοιχείων, που έχει 

χρηµατοδοτηθεί από τους βραχυπρόθεσµους και τους µακροπρόθεσµους πιστωτές της η 

επιχείρηση.  

Ο δείκτης αυτός είναι συµπληρωµατικός του προηγούµενου, δηλαδή του αριθµοδείκτη ιδίων 

προς συνολικά κεφάλαια, άρα όσο µεγαλύτερος είναι τόσο µεγαλύτερη η 

Χρηµατοοικονοµική Μόχλευση και ο «κίνδυνος» για την κερδοφορία της επιχείρησης 

καθώς  και για την  µακροχρόνια  βιωσιµότητά της  µε αποπληρωµή των υποχρεώσεών 

της.  

Γενικά, όταν τα ξένα κεφάλαια είναι πολύ λίγα σε σχέση µε τα ίδια κεφάλαια τότε η θέση 

της επιχείρησης είναι πάρα πολύ ασφαλής. Αντίθετα ο υπερδανεισµός αντανακλά, 

συνήθως, µια πιο επισφαλή για την επιχείρηση και τους πιστωτές της κατάσταση .Σε αυτή 

την περίπτωση ενδέχεται οι πιστωτές της επιχείρησης να θελήσουν να εκµεταλλευτούν τη 

δύσκολη θέση της και να τη θέσουν σε κατάσταση πτώχευσης ή να αναλάβουν οι ίδιοι τη 

διαχείρισή της, γεγονός το οποίο οδηγεί σε απώλεια της ανεξαρτησίας της. 

 

 

 

 

5.3. Αριθµοδείκτης Ιδίων προς Ξένα Κεφάλαια (Ratio of Owner’s Equity to Total 

Liabilities) 
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ΑΙΞΚ = 
Ίδια Κεφάλαια      
Ξένα Κεφάλαια x 100 

 

Ο αριθµοδείκτης ιδίων προς ξένα κεφάλαια δείχνει την ασφάλεια που παρέχει στους 

δανειστές της µια επιχείρηση και χρησιµοποιείται για να διαπιστωθεί αν υπάρχει ή όχι 

υπερδανεισµός σε µια επιχείρηση. Εµφανίζει τη σχέση µεταξύ των ιδίων κεφαλαίων 

(καθαρής θέσης) προς το σύνολο των ξένων κεφαλαίων και φανερώνει ακριβώς αυτή τη 

σχέση καθώς και το βαθµό εξάρτησης και ίσως και τη µακροπρόθεσµη βιωσιµότητα της 

µονάδας.  

Αν ο δείκτης είναι µεγαλύτερος της µονάδας, µας δείχνει ότι οι φορείς της επιχείρησης 

συµµετέχουν σ’ αυτή µε περισσότερα κεφάλαια από ότι οι πιστωτές της. Εξάλλου όσο 

µεγαλύτερη είναι αυτή η σχέση τόσο µεγαλύτερη ασφάλεια παρέχεται στους πιστωτές της 

επιχείρησης. Αντίθετα, ένας χαµηλός αριθµοδείκτης εκφράζει περιορισµένη εξασφάλιση 

των πιστωτών της επιχείρησης.  

 

 

5.4. Αριθµοδείκτης Ιδίων Κεφαλαίων προς Πάγια (Ratio of Owner’s Equity to Fixed 

Assets)  

 

ΑΙΚΠ = _Ίδια Κεφάλαια_      
Αναπόσβεστα Πάγια 

x 100 

 

Με τον υπολογισµό του αριθµοδείκτη αυτού προσδιορίζεται ο τρόπος χρηµατοδότησης των 

παγίων της επιχείρησης. Όταν ο δείκτης είναι µεγαλύτερος της µονάδας τότε τα ίδια 

κεφάλαια όχι µόνο χρηµατοδοτούν εξ’ ολοκλήρου τα πάγια στοιχεία αλλά χρηµατοδοτούν 

και ένα µέρος του κυκλοφορούν. Όταν ο δείκτης είναι µικρότερος της µονάδας τότε τα ίδια 

κεφάλαια δεν επαρκούν για να χρηµατοδοτήσουν εξ’ ολοκλήρου τα πάγια στοιχεία κι έτσι 

για τη συνολική χρηµατοδότησή τους χρησιµοποιούνται και ξένα κεφάλαια. Ιδανικό 

θεωρείται ο δείκτης να κυµαίνεται γύρω στη µονάδα.  

 Ανοδική πορεία του αριθµοδείκτη ιδίων κεφαλαίων προς πάγια σηµαίνει ότι η αύξηση των 

παγίων χρηµατοδοτείται κατά µεγαλύτερο ποσοστό από τα ίδια κεφάλαια παρά από 

δανεισµό. Αντίθετα, µια φθίνουσα πορεία του αριθµοδείκτη δείχνει ότι τα ποσά που 
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διατέθηκαν για την αύξηση των παγίων προέρχονται, κατά κύριο λόγο, από δανεισµό και 

όχι από τη χρησιµοποίηση ιδίων κεφαλαίων.  

 

 

5.5. Αριθµοδείκτης Κάλυψης Τόκων (Number of Times Interest Earned) 

 

ΑΚΤ = Καθαρά Κέρδη Εκµετάλλευσης προ Φόρων & Τόκων      
Σύνολο Τόκων 

 

Ο αριθµοδείκτης κάλυψης τόκων µας δείχνει πόσες φορές καλύπτονται οι τόκοι από τα 

καθαρά κέρδη της επιχείρησης. Με άλλα λόγια, ο αριθµοδείκτης αυτός εκφράζει τη σχέση 

µεταξύ των καθαρών κερδών µιας επιχείρησης και των τόκων µε τους οποίους αυτή 

επιβαρύνεται µέσα στη χρήση για τα ξένα µακροπρόθεσµα κεφάλαια.  

Ο δείκτης αυτός παρέχει ένδειξη για το περιθώριο ασφαλείας που απολαµβάνουν οι 

µακροχρόνιοι πιστωτές και είναι ιδιαίτερα σηµαντικός γι’ αυτούς, καθώς εµφανίζει την 

ικανότητα της επιχείρησης να εξοφλεί τους τόκους των ξένων κεφαλαίων από τα κέρδη 

της.  

Όσο µεγαλύτερος είναι ο δείκτης τόσο µεγαλύτερη είναι η ικανότητα της επιχείρησης να 

πληρώνει τους τόκους της και τόσο µικρότερος ο κίνδυνος αδυναµίας να καλύψει τις 

υποχρεώσεις της. Αντίθετα, όσο µικρότερος είναι ο αριθµοδείκτης τόσο µεγαλύτερος είναι 

ο δανεισµός της επιχείρησης και τόσο µεγαλύτερη η πιθανότητα αποτυχίας της. Τέλος, ο 

ιδανικό µέγεθος του αριθµοδείκτη εξαρτάται από τη σταθερότητα των κερδών και από το 

είδος της επιχείρησης. 

 

 

 

 

 

 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6: ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟΙ ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ  
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Η οµάδα αυτή αριθµοδεικτών χρησιµοποιείται από τους επενδυτές όταν πρόκειται να 

αποφασίσουν αν θα πρέπει να αγοράσουν, να πωλήσουν ή να διατηρήσουν την επένδυσή 

τους σε µετοχικούς τίτλους µιας επιχείρησης. Βασική προϋπόθεση είναι ότι η επιχείρηση 

είναι εισηγµένη στο χρηµατιστήριο.  

Οι περισσότεροι από τους αριθµοδείκτες αυτούς συσχετίζουν την τρέχουσα 

χρηµατιστηριακή τιµή µε τα κατά µετοχή µεγέθη του ισολογισµού και των αποτελεσµάτων 

χρήσης. Οι σπουδαιότεροι επενδυτικοί αριθµοδείκτες είναι οι εξής:  

 

 

6.1. Κέρδη ανά Μετοχή (Earnings Per Share)  

 

Κ/Μ = 
__Σύνολο Καθαρών Κερδών Χρήσης__      

Μέσος Αριθµός Μετοχών σε Κυκλοφορία  

 

Ο αριθµοδείκτης των κατά µετοχή κερδών µας δείχνει το ύψος του µερίσµατος που 

αντιστοιχεί σε κάθε µετοχή της επιχείρησης και επηρεάζεται τόσο από το συνολικό ύψος 

των κερδών της επιχείρησης όσο και από τον αριθµό των µετοχών της. Ο δείκτης αυτός 

είναι ένας από τους πιο σπουδαίους δείκτες που χρησιµοποιούνται στη χρηµατοοικονοµική 

ανάλυση, όµως συγχρόνως είναι και ο πιο παραπλανητικός.  

Πολλοί αναλυτές, κατά τον υπολογισµό αυτού του αριθµοδείκτη, λαµβάνουν υπόψη τους 

µόνο τις κοινές µε ψήφο µετοχές. Στη χώρα µας όµως εκτός από τις κοινές λαµβάνονται 

υπόψη και οι προνοµιούχες µετοχές αφού δε διαφέρουν σε τίποτα µεταξύ τους παρά µόνο 

στο ότι οι τελευταίες δεν έχουν δικαίωνα ψήφου.  

Ο δείκτης αυτός δεν είναι εύκολο να συγκριθεί µεταξύ επιχειρήσεων για το λόγο ότι δεν 

έχουν όλες οι επιχειρήσεις τον ίδιο αριθµό µετοχών. Επίσης, σύγκριση του δείκτη της ίδιας 

επιχείρησης διαχρονικά πρέπει να γίνονται µε µεγάλη προσοχή, γιατί είναι δυνατόν κάποια 

διαφορά να οφείλεται στη µεταβολή της µερισµατικής πολιτικής της επιχείρησης και όχι 

στη µείωση της κερδοφορίας της. 

 

 

 

6.2. Μέρισµα ανά Μετοχή (Dividends Per Share) 
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Μ/Μ = _____Σύνολο Μερισµάτων_____      
Αριθµός Μετοχών σε Κυκλοφορία  

 

Αυτός ο αριθµοδείκτης µας δείχνει το ύψος του µερίσµατος που αντιστοιχεί σε κάθε µετοχή. 

Πρόκειται για ένα χρήσιµο δείκτη, αφού παρέχει ένδειξη που ποσοστού των κερδών που 

µοιράζονται στους µετόχους, δηλαδή του µερίσµατος, και του ποσοστού που 

παρακρατείται από την επιχείρηση µε τη µορφή διαφόρων αποθεµατικών.  

Προκειµένου να γίνουν συγκρίσεις θα πρέπει να γίνεται προσαρµογή των µερισµάτων των 

προηγούµενων χρήσεων µε βάση τον αριθµό των µετοχών της τελευταίας χρήσης. Θα 

πρέπει επίσης να λαµβάνεται υπόψη τυχόν διανοµή δωρεάν µετοχών από 

κεφαλαιοποιήσεις κερδών, αποθεµατικών και υπεραξίας παγίων στοιχείων, καθώς και 

τυχόν κατάτµηση ή σύµπτυξη µετοχών.  

 

 

6.3. Μερισµατική Απόδοση (Dividend Yield) 

 

ΜΑ = 
__________ Μέρισµα ανά Μετοχή__________      
Τρέχουσα Τιµή Μετοχής στο Χρηµατιστήριο x 100 

 

Ο δείκτης αυτός µας δείχνει την απόδοση που απολαµβάνουν οι επενδυτές από τα µερίσµατα 

των µετοχών, στις οποίες έχουν επενδύσει τα κεφάλαιά τους. Με άλλα λόγια η 

µερισµατική απόδοση δείχνει το πόσο συµφέρουσα είναι η επένδυση σε µετοχές µιας 

δεδοµένης επιχείρησης µε βάση το µέρισµα το οποίο εισπράττει και την τρέχουσα 

χρηµατιστηριακή αξία των µετοχών.  

Όσο µεγαλύτερη είναι η µερισµατική απόδοση µιας µετοχής τόσο πιο ελκυστική είναι η 

µετοχή για τους επενδυτές. Η σπουδαιότητα της µερισµατικής απόδοσης µιας επιχείρησης 

προκύπτει από τη σύγκριση αυτής µε τη µερισµατική απόδοση άλλων επιχειρήσεων. Όµως 

οι µερισµατικές αποδόσεις διαφόρων επιχειρήσεων διαφέρουν σηµαντικά µεταξύ τους και 

αυτό οφείλεται στο ότι το ύψος των µερισµάτων που καταβάλλει κάθε µία εξαρτάται από 

τη µερισµατική πολιτική που ακολουθεί.  

 

 

6.4. Ποσοστό ∆ιανεµόµενων Κερδών (Pay Out Ratio)  
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ΜΑ = 
__________ Μέρισµα ανά Μετοχή__________      
Τρέχουσα Τιµή Μετοχής στο Χρηµατιστήριο x 100 

 

 Όσο µεγαλύτερο είναι το ποσοστό των διανεµόµενων κερδών τόσο µεγαλύτερο είναι το 

µέρισµα το οποίο καταβάλλεται στους µετόχους. Αντίθετα, όσο µικρότερο είναι το 

ποσοστό αυτό τόσο µεγαλύτερο το ύψος των παρακρατούµενων κερδών µε τη µορφή 

διαφόρων αποθεµατικών µε σκοπό τη χρηµατοδότηση µελλοντικών επενδύσεων. 

Παλαιές και µη αναπτυσσόµενες επιχειρήσεις τείνουν να µοιράζουν το µεγαλύτερο µέρος 

των κερδών τους για µέρισµα και ως εκ τούτου να παρουσιάζουν υψηλό ποσοστό 

διανεµόµενων κερδών ή µερισµάτων. Ακολουθούν δηλαδή την πρώτη µερισµατική 

πολιτική εκ των δύο που προαναφέρθηκαν. Αντίθετα, τη δεύτερη µερισµατική πολιτική 

ακολουθούν συνήθως νέες και αναπτυσσόµενες επιχειρήσεις, οι οποίες τείνουν να έχουν 

χαµηλό ποσοστό διανεµόµενων κερδών.  

 

 

6.5. Εσωτερική Αξία Μετοχής & Χρηµατιστηριακή Τιµή Μετοχής (Book Value Per 

Share & Market Price) 

 

EAM = 
___ Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων___      
Αριθµός Μετοχών σε Κυκλοφορία 

 

Αυτός ο αριθµοδείκτης µας δείχνει το κατώτατο αποδεκτό επίπεδο της αξίας της µετοχής, 

γιατί η αξία των περιουσιακών στοιχείων αναφέρεται σε ιστορικές τιµές και δεν 

ανταποκρίνονται στις τρέχουσες τιµές τους. Επιπλέον, η συνολική αξία της  επιχείρησης 

προσδιορίζεται όχι µόνο από τα υλικά περιουσιακά της στοιχεία αλλά και από τα άυλα ή 

αφανή περιουσιακά της στοιχεία (όπως είναι φήµη και η πελατεία, η τεχνογνωσία κλπ.), τα 

οποία καθορίζουν και τη µελλοντική της κερδοφορία.  

Χρηµατιστηριακή τιµή µετοχής είναι η τιµή η οποία προσδιορίζεται καθηµερινά στο 

χρηµατιστήριο από τις δυνάµεις της αγοράς και αντανακλά την κερδοφόρα δυναµικότητα 

της επιχείρησης, όπως αυτή εκτιµάται από τους παρόντες και υποψηφίους µετόχους. 

Εξαρτάται από τη φάση της αγοράς και της οικονοµίας, την εσωτερική αξία µετοχής, τα 
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άυλα πάγια στοιχεία που δεν εµφανίζονται στον ισολογισµό και τέλος, σε συνδυασµό µε τα 

προηγούµενα, τις προοπτικές κερδοφορίας της επιχείρησης.  

Από τα παραπάνω βγαίνει το συµπέρασµα ότι κατά κανόνα η χρηµατιστηριακή τιµή µετοχής 

είναι µεγαλύτερη από την εσωτερική αξία µετοχής, γιατί η πρώτη περιέχει επιπλέον, εκτός 

από τα υλικά περιουσιακά στοιχεία της επιχείρησης, και τα άυλα πάγια στοιχεία και τις 

προοπτικές κερδοφορίας της.  

 

 

6.6. Λόγος Χρηµατιστηριακής Τιµής προς Εσωτερική Αξία Μετοχής (Price to Book 

Value Ratio)  

 

XTM/EAM = 
Χρηµατιστηριακή Τιµή Μετοχής      

Εσωτερική Αξία Μετοχής 

 

Ο λόγος της χρηµατιστηριακής τιµής των µετοχών µιας εταιρείας προς την αξία κάθε 

µετοχής µας δείχνει τη µεταξύ τους σχέση, δηλαδή πόσες φορές την εσωτερική της αξία 

διαπραγµατεύεται η τιµή των µετοχών της επιχείρησης στην αγορά. Επίσης παρέχει 

ένδειξη για το αν η µετοχή είναι υποτιµηµένη ή υπερτιµηµένη στη χρηµατιστηριακή αγορά 

σε σχέση µε την εσωτερική της αξία.  

Η χρηµατιστηριακή τιµή των µετοχών εκφράζει την τρέχουσα αξία, όπως αυτή αποτιµάται 

από τους επενδυτές στην αγορά, ενώ η εσωτερική αξία  δίδεται σε ιστορικές τιµές (εκτός 

αν έχει γίνει αναπροσαρµογή των περιουσιακών στοιχείων). Για το λόγο αυτό η  ερµηνεία 

αυτής της σχέσης θα πρέπει να γίνεται µε µεγάλη προσοχή.  

 

 

6.7. Λόγος Τιµής προς Κέρδη ανά Μετοχή (Price Earnings Ratio) 

 

T/K = 
Χρηµατιστηριακή Τιµή Μετοχής      

Κέρδη ανά Μετοχή 

 

Ο δείκτης αυτός µας δείχνει πόσες φορές διαπραγµατεύεται µια µετοχή τα κέρδη του 

προηγούµενου έτους στο χρηµατιστήριο ή πόσα ευρώ είναι διατεθειµένος να καταβάλλει 

ένας επενδυτής για κάθε ευρώ κέρδους της επιχείρησης. Ακόµα, µας δείχνει πόσα έτη θα 
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χρειαστούν για να πάρει πίσω τα λεφτά της επένδυσης ο επενδυτής, εφόσον τα κέρδη 

παραµείνουν περίπου σταθερά διαχρονικά.  

Ο αριθµοδείκτης τιµής προς κέρδη ανά µετοχή είναι πάντα θετικός ενώ δεν υπολογίζεται 

όταν η επιχείρηση έχει ζηµιές ή όταν τα κέρδη είναι µηδενικά.  

Είναι πιο σηµαντικό να γίνει προσπάθεια να εκτιµηθούν τα µελλοντικά κέρδη και να 

χρησιµοποιηθούν αντί τα κέρδη της προηγούµενης χρήσης, διότι οι επενδυτές αγοράζουν 

µετοχές προσδοκώντας µελλοντικά κέρδη αφού τα κέρδη προηγούµενων χρήσεων έχουν 

ήδη ενσωµατωθεί στην τιµή.  

Όσο υψηλότερος ο λόγος τιµής προς κέρδη τόσο µεγαλύτερη η εµπιστοσύνη των επενδυτών 

προς τις δυνατότητες της συγκεκριµένης επιχείρησης να διατηρήσει και να βελτιώσει τα 

κέρδη της. ∆εν µπορεί όµως να δοθεί απάντηση σχετικά µε το ποιο πρέπει να είναι το 

ιδανικό ύψος του λόγου αφού διαρκώς µεταβάλλεται ανάλογα µε τις συνθήκες της αγοράς.   
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ΜΕΡΟΣ II 

 ΠΡΑΚΤΙΚΗ ΕΦΑΡΜΟΓΗ 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7: ΑΝΑΛΥΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΤΗΣ 

ΒΟΒΙΑΚ Α.Ε. (ΜΟΝΑ∆Α ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΩΝ ΙΑΤΡΙΚΩΝ ΑΕΡΙΩΝ ΚΡΗΤΗΣ) 
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7.1. ΜΟΒΙΑΚ Α.Ε. 
 
Η εταιρεία ΜΟΒΙΑΚ Α.Ε. ιδρύθηκε το 1977 και αποτελεί µία από τις µεγαλύτερες και 
ταχύτερα αναπτυσσόµενες εταιρείες της Κρήτης, µε δραστηριότητα που εκτείνεται σε όλη 
την Ελληνική Επικράτεια αλλά και στο εξωτερικό.  

Για περισσότερα από δεκαπέντε χρόνια, η δραστηριότητα της ΜΟΒΙΑK Α.Ε. εξελίχθηκε 
παράλληλα σε δύο άξονες, τα «αέρια» και τα «πυροσβεστικά». Από το 2001, προστέθηκε 
και ένας τρίτος τοµέας δραστηριοποίησης που σχετίζεται µε την εισαγωγή και εµπορία, σε 
πανελλαδική εµβέλεια, Ιατρικών Μηχανηµάτων για ασθενείς µε αναπνευστικά 
προβλήµατα.   

Σήµερα η εταιρεία απασχολεί συνολικά 61 άτοµα διαφόρων ειδικοτήτων, στις εγκαταστάσεις 
της στα Χανιά, τον Πειραιά και τη Θεσσαλονίκη. Το εξειδικευµένο και έµπειρο προσωπικό 
της εταιρείας σε συνδυασµό µε τις σύγχρονες παραγωγικές εγκαταστάσεις, αποτελούν 
εγγύηση για την υψηλή ποιότητα των παραγόµενων προϊόντων, αλλά και των παρεχόµενων 
υπηρεσιών. 

Η ΜΟΒΙΑΚ Α.Ε. µε συνείδηση του ιδιαίτερου ρόλου της στους ευαίσθητους κλάδους των 
πυροσβεστικών ειδών, των αερίων και των ιατρικών µηχανηµάτων, αλλά και σε 
ανταπόκριση της εµπιστοσύνης των πελατών της, συνεχίζει τις προσπάθειές της για 
ποιοτική αναβάθµιση των προϊόντων και των υπηρεσιών της. 
 
 

7.2. Αριθµοδείκτες Ρευστότητας 
 
7.2.1. Αριθµοδείκτης Γενικής ή Έµµεσης Ρευστότητας  

     

Αριθµοδείκτης 
Γενικής ή 
Έµµεσης 

Ρευστότητας 

=  Κυκλοφορούν Ενεργητικό      
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

= ∆ιαθέσιµα + Απαιτήσεις + Αποθέµατα 
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

 
 
 

2005 2006 2007 2008 2009 
5.109.135,22 
5.801.591,18 

10.429.345,99 
11.554.436,97 

10.295.614,48 
7.218.131,71 

12.609.033,81 
9.114.629,12 

12.457.869,09 
7.707.525,93 

0,88  0,90  1,43  1,38  1,62  
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Ο δείκτης αυτός µας δείχνει πόσες φορές καλύπτονται οι βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της 

επιχείρησης από το κυκλοφορούν ενεργητικό. Ειδικότερα  παρατηρούµε  µια προσωρινή 

µη ικανοποιητική  επάρκεια ρευστότητας  κατά τα έτη 2005-2006, η οποία όπως βλέπουµε 

είναι κάτω της  µονάδος. Αυτό οφείλεται στο ότι η επιχείρηση έχει πραγµατοποιήσει 

ανορθολογική χρηµατοδότηση των παγίων της µέσο βραχυπρόθεσµου δανεισµού. 

Αντίθετα κατά τα επόµενα έτη  (2006-2009) παρατηρούµε µια  συνεχή  ανοδική τάση  που 

µας δείχνει ότι  η εταιρία  διατηρεί  εξαιρετικότατη  Γενική Ρευστότητα ( 1.43<ΓΡ<2 ). 

 
 
 

7.2.2. Αριθµοδείκτης Ειδικής ή Άµεσης Ρευστότητας 

     

Αριθµοδείκτης 
Ειδικής ή Άµεσης 

Ρευστότητας 

=  Κυκλοφορούν Ενεργητικό – Αποθέµατα  
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

= ∆ιαθέσιµα + Απαιτήσεις 
Βραχ. Υποχρεώσεις 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
3.197.741,82 
5.801.591,18 

7.183.245,50 
11.554.436,97 

7.420.099,37 
7.218.131,71 

8.995.824,51 
9.114.629,12 

8.920.442,87 
7.707.525,93 

0,55   0,62   1,03   0,99   1,16   
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Ο δείκτης αυτός µας δείχνει πόσες φορές  τα άµεσα ρευστοποιήσιµα στοιχεία που κατέχει η 

επιχείρηση µπορούν να καλύψουν τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. Ειδικότερα αν 

εξαιρέσουµε τα έτη 2006-2009 όπου ο αριθµοδείκτης είναι κάτω της µονάδος  για τους 

λόγους  που προ αναφέραµε , βλέποντας το διάγραµµα  για τα επόµενα έτη  παρατηρούµε 

µια ανοδική τάση του δείκτη  κοντά στη µονάδα όπου µας δείχνει ένα  ικανοποιητικό 

επίπεδο ρευστότητας,  εποµένως η επιχείρηση  µπορεί σε µεγάλο βαθµό να καλύψει τις 

άµεσες και έκτακτες βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της, γεγονός που της εξασφαλίζει ένα 

αρκετά καλό επίπεδο ασφάλειας. Τέλος παρατηρούµε ότι  µεταξύ των αριθµοδεικτών 

γενικής και ειδικής ρευστότητας δεν υπάρχει µεγάλη διαφορά, γεγονός το οποίο αποτελεί  

ένδειξη ότι δεν υπάρχουν αυξηµένα αποθέµατα στην επιχείρηση. 

 

 

7.2.3. Αριθµοδείκτης Ταµειακής Ρευστότητας 

 

Αριθµοδείκτης 
Ταµειακής 

Ρευστότητας 
= ___∆ιαθέσιµο  Ενεργητικό___ 

Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

   

 

2005 2006 2007 2008 2009 
10.111,86 

5.801.591,18 
59.627,12 

11.554.436,97 
237.282,04 

7.218.131,71 
549.234,55 

9.114.629,12 
863.178,39 

7.707.525,93 

0,002   0,01   0,03   0,06   0,11   
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Ο δείκτης αυτός µας δείχνει πόσες φορές τα διαθέσιµα περιουσιακά στοιχεία µιας 

επιχείρησης καλύπτουν τις ληξιπρόθεσµες υποχρεώσεις της. Ειδικότερα η εταιρία µας τα 

δυο πρώτα έτη (2005-2006) δεν διαθέτει καλή Ταµειακή Ρευστότητα. Αντίθετα στα 

επόµενα έτη παρουσιάζεται µια σαφώς ανοδική τάση (όπως παρατηρούµε στο διάγραµµα) 

όπου το 2009 ξεπερνάει το 0.1 , έχοντας µια ικανοποιητική  Ταµειακή Ρευστότητα η οποία  

µπορεί να καλύψει  τις ανάγκες της µε µετρητά. Αυτή η µεταστροφή στο δείκτη οφείλεται 

κυρίως στη µετατροπή του βραχυπρόθεσµου τραπεζικού δανεισµού που είχε 

πραγµατοποιήσει η επιχείρηση τα δυο πρώτα έτη σε µακροπρόθεσµο οµολογιακό  δάνειο 

για τη χρηµατοδότηση των παγίων της. 

 

 

 

7.2.4. Αριθµοδείκτης Αµυντικού Χρονικού ∆ιαστήµατος 

 

Αριθµοδείκτης 
Αµυντικού 
Χρονικού 

∆ιαστήµατος 

= ∆ιαθέσιµα + Χρεόγραφα + Απαιτήσεις 
Προβλεπόµενα Ηµερήσια Έξοδα 

 

 

* Προβλεπόµενα Ηµερήσια Έξοδα = (Κόστος Πωληθέντων + Έξοδα ∆ιοικητικής 

Λειτουργίας + Έξοδα ∆ιάθεσης + Έξοδα Ερευνών & Ανάπτυξης + Χρηµατοοικονοµικά 

Έξοδα – Αποσβέσεις Ενσωµατωµένες στο Λειτουργικό Κόστος) / 365 

2005 2006 2007 2008 2009 
3.197.741,82 

17.001,76 
7.183.245,50 

29.327,25 
7.420.099,37 

35.609,21 
8.995.824,51 

35.422,50 
8.920.442,87 

35.084,44 

188,08 ηµέρες 244,93  ηµέρες 208,38  ηµέρες 253,96  ηµέρες 254,26  ηµέρες 
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Ο δείκτης αυτός µας µετρά σε ηµερολογιακό αριθµό την ικανότητας της  επιχείρησης να 

καλύπτει τις  λειτουργικές  της δαπάνες από τα αµυντικά της στοιχεία,  βασιζόµενη  στα 

αµέσως ρευστοποιηµένα στοιχεία της επιχείρησης. Ειδικότερα  κατά τα  τρία πρώτα έτη 

παρατηρούµε  µια µη οµαλή πορεία του δείκτη που οφείλεται  στη µειωµένη κατοχή 

διαθεσίµων στα έτη 2005-2006 και στην αύξηση των λειτουργικών  δαπανών κατά το έτος  

2007. Όµως  αντίθετα στα επόµενα έτη παρατηρείτε  µια σταθερότητα µε υψηλό δείκτη, 

(σε αριθµό ηµερών ) που οφείλεται στην αύξηση των διαθεσίµων και παράλληλα στη 

σταθεροποίηση των λειτουργικών δαπανών , αποτελώντας ένα αρκετά  ικανοποιητικό 

επίπεδο εξυπηρετήσεως  των λειτουργικών δαπανών από τα διαθέσιµα στοιχεία της 

εταιρείας. 

 

 

 

7.3. Αριθµοδείκτες ∆ραστηριότητας  

 

7.3.1. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Ενεργητικού ή ∆είκτης Ταχύτητας 

Κυκλοφορίας Ενεργητικού  

 

 ∆είκτης 
Κυκλοφοριακ

ής Ταχύτητας 
Ενεργητικού 

= 
_Σύνολο Πωλήσεων_  
Σύνολο Ενεργητικού 
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Μέχρι το τρίτο έτος παρατηρείται µια συνεχής αύξηση του δείκτη, η οποία απεικονίζει πιο 

εντατική χρησιµοποίηση των στοιχείων του ενεργητικού. Αυτό οφείλεται είτε στην αύξηση 

των πωλήσεων είτε στην αναλογικά µεγαλύτερη αύξηση των πωλήσεων σε σχέση µε την 

αύξηση του ενεργητικού. Στα επόµενα δύο χρόνια όµως παρατηρείται µείωση του δείκτη. 

Αυτό σηµαίνει πως τα περιουσιακά στοιχεία της επιχείρησης δε χρησιµοποιούνται 

εντατικά. Στην περίπτωση αυτή καλό θα ήταν η επιχείρηση είτε να αυξήσει το βαθµό 

αξιοποίησης των περιουσιακών της στοιχείων είτε να ρευστοποιήσει κάποια από τα 

περιουσιακά της στοιχεία αφού είναι πιθανό να µη χρησιµοποιούνται παραγωγικά. 

 

 

 

7.3.2. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Παγίων ή ∆είκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας 

Παγίων (Fixed Asset Turnover Ratio) 

 

∆είκτης 
Κυκλοφοριακής 

Ταχύτητας 
Παγίων 

= _Σύνολο Πωλήσεων_  
Καθαρά Πάγια 

 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
6.461.815,47 
8.583.675,28 

11.215.309,29 
13.842.476,97 

13.723.824,71 
13.607.516,72 

14.404.321,95 
15.826.282,98 

13.850.780,74 
15.347.246,89 

0,75 φορές 0,81  φορές 1,01  φορές 0,91  φορές 0,90  φορές 



 45 

 

0

1

2

3

4

5

6

2005 2006 2007 2008 2009

∆είκτης
Κυκλοφοριακής
Ταχύτητας
Παγίων

 
Ο δείκτης αυξάνεται συνεχώς κατά τα πέντε αυτά έτη, γεγονός το οποίο µας πληροφορεί για 

την όλο και πιο εντατική χρησιµοποίηση των πάγιων περιουσιακών στοιχείων της 

επιχείρησης σε σχέση µε τις πωλήσεις της. Η πορεία αυτή του δείκτη σαφώς και είναι 

επιθυµητή καθώς απεικονίζει πορεία προόδου για την επιχείρηση.  

 
 
 

7.3.3. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Αποθεµάτων ή ∆είκτης Ταχύτητας 

Κυκλοφορίας Αποθεµάτων (Inventory Turnover Ratio) 

 

∆είκτης 
Κυκλοφοριακής 

Ταχύτητας 
Αποθεµάτων 

= 
Σύνολο Πωλήσεων ή Κόστος Πωληθέντων  

Αποθέµατα 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
6.461.815,47 
3.474.540,06 

11.215.309,29 
3.369.914,73 

13.723.824,71 
3.280.797,19 

14.404.321,95 
3.194.935,12 

13.850.780,74 
2.874.061,05 

1,86  φορές 3,33  φορές 4,18  φορές 4,51  φορές 4,82  φορές 

2005 2006 2007 2008 2009 
6.461.815,47 
1.911.393,40 

11.215.309,29 
3.246.100,49 

13.723.824,71 
2.875.515,11 

14.404.321,95 
3.613.209,30 

13.850.780,74 
3.537.426,22 

3,38  φορές 3,46  φορές 4,77  φορές 3,99  φορές 3,92  φορές 
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Όσο µεγαλύτερος είναι ο συγκεκριµένος δείκτης τόσο πιο αποτελεσµατικά λειτουργεί η 

επιχείρηση, αφού έχουµε µείωση εξόδων αποθήκευσης και µείωση του κινδύνου µη 

πώλησης των αποθεµάτων λόγω αλλοιώσεων, καταστροφών και αλλαγής προτιµήσεων 

των καταναλωτών. Εποµένως κατά τα τρία πρώτα έτη η επιχείρηση λειτουργεί όλο και πιο 

αποτελεσµατικά αφού παρατηρείται µια συνεχής αύξηση. Η αύξηση όµως αυτή δυστυχώς 

είναι προσωρινή αφού στα δύο επόµενα έτη παρατηρείται µείωση του δείκτη.  

 

 

 

7.3.4. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Εισπρακτέων ή ∆είκτης Ταχύτητας 

Είσπραξης Απαιτήσεων  

 

∆είκτης 
Κυκλοφοριακής 

Ταχύτητας 
Εισπράξεων 

= _______ Συνολικές πωλήσεις _______  
Απαιτήσεις (Εισπρακτέοι Λογαριασµοί) 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
6.461.815,47 
3.187.629,96 

11.215.309,29 
7.123.618,38 

13.723.824,71 
7.182.817,33 

14.404.321,95 
8.446.589,96 

13.850.780,74 
8.057.264,48 

2,03  φορές 1,57  φορές 1,91  φορές 1,71  φορές 1,72  φορές 
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Οι απαιτήσεις εισπράττονται κατά µέσο όρο δυο φορές για το πρώτο έτος ενώ το δεύτερο 

έτος εισπράττονται ακόµη πιο αργά. Ο δείκτης δεν έχει µια σταθερή πορεία αφού το τρίτο 

έτος παρουσιάζει µια προσωρινή αύξηση ενώ τον επόµενο χρόνο ακολουθεί ξανά µείωση 

και τον τελευταίο ξανά µια µικρή αύξηση. Γενικά οι τιµές του δείκτη δεν είναι 

ικανοποιητικές. Οι χαµηλές αυτές τιµές µας δίνουν την πληροφορία πως µεσολαβεί µεγάλο 

χρονικό διάστηµα µεταξύ των εισπράξεων της επιχείρησης, πράγµα το οποίο µπορεί να 

σηµαίνει πως ίσως η επιχείρηση αναγκάζεται να δανείζεται προκειµένου να εξοφλεί τις 

υποχρεώσεις της.  

 

 

 

7.3.5. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Υποχρεώσεων ή ∆είκτης Ταχύτητας 

Πληρωµής Υποχρεώσεων  

 

∆είκτης 
Κυκλοφοριακής 

Ταχύτητας 
Υποχρεώσεων 

= ____Σύνολο Πωλήσεων___  
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
6.461.815,47 
5.801.591,18 

11.215.309,29 
11.554.436,97 

13.723.824,71 
7.218.131,71 

14.404.321,95 
9.114.629,12 

13.850.780,74 
7.707.525,93 

1,11  φορές 0,97  φορές 1,90  φορές 1,58  φορές 1,80  φορές 
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Σε αυτό το δείκτη, όπως και στον προηγούµενο, παρατηρείται µια ασταθής πορεία η οποία 

συνεχώς µεταβάλλεται. Από χρόνο σε χρόνο τη µια αυξάνεται και την άλλη µειώνεται. 

Αυτό που έχει σηµασία όµως για την επιχείρηση είναι συγκρίνοντας τους δύο αυτούς 

δείκτες ανά έτος να ισχύει: κυκλοφοριακή ταχύτητα εισπρακτέων > κυκλοφοριακή 

ταχύτητα υποχρεώσεων. Αυτό σηµαίνει πως οι υποχρεώσεις εξοφλούνται µε πιο αργό 

ρυθµό από ότι εισπράττονται οι απαιτήσεις. Παρατηρούµε πως η σχέση ισχύει για τα 

τέσσερα πρώτα έτη, εποµένως η επιχείρηση δεν αντιµετωπίζει κανένα πρόβληµα αφού 

στην ουσία χρηµατοδοτείται από τους πιστωτές τους. Πρόβληµα ίσως παρουσιάζεται κατά 

το τελευταίο µόνο έτος, όπου το διάστηµα το οποίο µεσολαβεί µέχρι να εισπράξει τις 

απαιτήσεις της η επιχείρηση είναι µεγαλύτερο από εκείνο που µεσολαβεί µέχρι να 

πληρώσει τις υποχρεώσεις της. Για να διορθωθεί αυτή η κατάσταση και να αποφευχθούν 

τυχόν δανεισµοί η επιχείρηση θα πρέπει να επιδιώξει οι εισπρακτέες επιταγές της να 

λήγουν όσο το δυνατόν συντοµότερα και να παρατείνει τις πληρωµές όσο το δυνατόν 

περισσότερο. 

 

 

 

7.3.6. ∆είκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Καθαρού Κεφαλαίου Κίνησης ή ∆είκτης 

Ταχύτητας Κυκλοφορίας Καθαρού Κεφαλαίου Κίνησης  

 

∆είκτης Κυκλοφοριακής 
Ταχύτητας Καθαρού 
Κεφαλαίου Κίνησης 

= ________Πωλήσεις_______  
Καθαρό Κεφάλαιο Κίνησης 

   

2005 2006 2007 2008 2009 
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Τα δύο πρώτα χρόνια εµφανίζεται αρνητική τιµή του δείκτη πράγµα το οποίο οφείλεται στο 

ότι το κυκλοφορούν ενεργητικό είναι µικρότερο από τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. Τα 

επόµενα όµως τρία χρόνια σηµειώνονται πολύ θετικές τιµές που σηµαίνει πως η 

επιχείρηση πραγµατοποιεί πολύ µεγάλες πωλήσεις σε σχέση µε το καθαρό της κεφάλαιο 

κίνησης.  

 

 

7.4. Αριθµοδείκτες Αποδοτικότητας 

 

7.4.1. Αριθµοδείκτης Μεικτού Περιθωρίου ή Μεικτού Κέρδους  

 

ΑΜΠΚ = 
Πωλήσεις – Κόστος Πωληθέντων      

Πωλήσεις x 100 

 

 

 

6.461.815,47 
-692.455,96 

11.215.309,29 
-1.125.090,98 

13.723.824,71 
3.077.482,77 

14.404.321,95 
3.494.404,69 

13.850.780,74 
4.750.343,16 

-9,33 -9,97 4,46 4,12 2,92 

2005 2006 2007 2008 2009 
183.549.996 
6.461.815,47 

223.025.978 
11.215.309,29 

305.080.539 
13.723.824,71 

375.280.024 
14.404.321,95 

318.046.604 
13.850.780,74 

28,41 19,89 22,23 26,05 22,96 
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Ο αριθµοδείκτης µεικτού περιθωρίου µας δείχνει το πόσο επικερδής είναι µια επιχείρηση 

από την πώληση των προϊόντων της. Παρά το γεγονός ότι το δεύτερο έτος σηµειώνεται 

σηµαντική πτώση του δείκτη σε σχέση µε το πρώτο έτος, παρατηρείται αυξητική τάση για 

τα επόµενα δύο έτη. Αυτό σηµαίνει πως η διοίκηση της επιχείρησης έχει την ικανότητα να 

επιτυγχάνει φθηνές αγορές και να πωλεί σε υψηλές τιµές. Η αύξηση όµως αυτή είναι 

προσωρινή αφού τον τελευταίο χρόνο σηµειώνεται ξανά µια σηµαντική µείωση του δείκτη, 

η οποία δείχνει µια όχι πετυχηµένη πολιτική της διοίκησης στον τοµέα των αγορών και 

των πωλήσεων. Αυτό µπορεί να έχει ως αποτέλεσµα στασιµότητα στις πωλήσεις δηλαδή 

να µην πραγµατοποιούνται αγορές σε µεγάλες ποσότητες που θα µπορούσαν να πετύχουν 

χαµηλές τιµές.  

 

 

 

7.4.2. Αριθµοδείκτης Καθαρού Περιθωρίου ή Καθαρού Κέρδους  

 

ΑΚΠΚ = Καθαρά Κέρδη      
Πωλήσεις 

x 100 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
12.743.271 

6.461.815,47 
14.441.454 

11.215.309,29 
38.779.696 

13.723.824,71 
95.975.401 

14.404.321,95 
123.978.341 

13.850.780,74 

1,97 1,29 2,83 6,66 8,95 
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Ο δείκτης αυτός µας δείχνει το κέρδος που επιτυγχάνεται από τις λειτουργικές 

δραστηριότητες (πωλήσεις) της επιχείρησης. Εποµένως όσο µεγαλύτερος ο δείκτης τόσο 

πιο επικερδής είναι η επιχείρηση. Αν εξαιρέσουµε λοιπόν µια προσωρινή πτώση που 

παρουσιάζεται στο δεύτερο έτος, τα επόµενα χρόνια ο δείκτης έχει µια ανοδική πορεία, η 

οποία αποτελεί θετική ένδειξη αφού η επιχείρηση γίνεται ολοένα και πιο επικερδής.  

 

 

 

7.4.3. Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Ενεργητικού  

 

ΑΑΕ = 
___Καθαρά Κέρδη__     
Σύνολο Ενεργητικού x 100 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
12.743.271 

8.583.675,28 
14.441.454 

13.842.476,97 
38.779.696 

13.607.516,72 
95.975.401 

15.826.282,98 
123.978.341 

15.347.246,89 

1,48 1,04 2,85 6,06 8,08 



 52 

0

2

4

6

8

10

2005 2006 2007 2008 2009

Αριθµοδείκτης
Αποδοτικότητας
Ενεργητικού

 

Ο αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού αποτελεί ένα τρόπο αξιολόγησης και ελέγχου 

της διοίκησης της επιχείρησης αφού µετρά την απόδοση του συνόλου των περιουσιακών 

της στοιχείων. Εποµένως όσο µεγαλύτερος ο δείκτης τόσο το καλύτερο. Παρατηρούµε 

λοιπόν ότι ενώ το δεύτερο έτος σηµειώνεται µια µείωση, τα επόµενα τρία χρόνια 

ακολουθεί συνεχής αύξηση του δείκτη, εξέλιξη δηλαδή θετική για την επιχείρηση. 

 

 

 

7.4.4. Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Συνολικών Κεφαλαίων  

 

ΑΑΣΚ = 
Καθαρά Κέρδη + Χρηµατοοικονοµικά Έξοδα      

Συνολικά Απασχολούµενα Κεφάλαια x 100 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
40.319.971 

8.583.675,28 
47.742.421 

13.842.476,97 
112.756.623 

13.607.516,72 
168.178.014 

15.826.282,98 
173.491.885 

15.347.246,89 

4,70 3,45 8,29 10,63 11,30 
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Στο δεύτερο έτος σηµειώνεται µια προσωρινή µείωση ενώ στα τρία επόµενα έτη η πορεία 

του δείκτη είναι ανοδική. Η συνεχόµενη αυτή αύξηση παρέχει ένδειξη ότι η επιχείρηση 

βαδίζει σωστά και σταθερά καθώς και ότι η δυναµικότητα των συνολικά απασχολούµενων 

κεφαλαίων είναι ολοένα και πιο κερδοφόρα. Επίσης βελτιώνεται η αποδοτικότητα της 

επιχείρησης, η ικανότητά της να πραγµατοποιεί κέρδη και ο βαθµός επιτυχίας της 

διοίκησής της στη χρησιµοποίηση των ιδίων και ξένων κεφαλαίων. 

 

 

 

7.4.5. Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων  

 

ΑΑΙΚ = Καθαρά Κέρδη      
Ίδια Κεφάλαια 

x 100 

 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
12.743.271 

1.810.674,01 
14.441.454 

1.561.014,50 
38.779.696 

1.831.970,60 
95.975.401 

2.600.992,05 
123.978.341 
3.936.559,15 

7,04 9,25 21,17 36,90 31,49 
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Παρατηρούµε ότι µέχρι και το τέταρτο έτος ο δείκτης συνεχώς αυξάνεται. Αυτό σηµαίνει 

πως τα κεφάλαια των φορέων της επιχείρησης χρησιµοποιούνται ολοένα και πιο 

αποτελεσµατικά, συνεπώς η κερδοφορία της επιχείρησης ολοένα και αυξάνεται. Τον 

τελευταίο χρόνο όµως ο δείκτης µειώνεται. Αυτό σηµαίνει πως η επιχείρηση θα πρέπει να 

εντοπίσει σε ποιο τοµέα πάσχει και να λάβει τα απαραίτητα µέτρα. 

 

 

 

7.4.6. Αριθµοδείκτης Οικονοµικής Μόχλευσης  

 

ΑΟΜ = 
Αριθµοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων      

Αποδοτικότητα Συνολικών Απασχολούµενων Κεφαλαίων 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
7,04 
4,70 

9,25 
3,45 

21,17 
8,29 

36,90 
10,63 

31,49 
11,30 

1,50 2,68 2,55 3,47 2,79 
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Αρχικά παρατηρούµε πως ο αριθµοδείκτης οικονοµικής µόχλευσης είναι µεγαλύτερος της 

µονάδας σε όλα τα έτη, εποµένως η επίδραση από τη χρήση των ξένων κεφαλαίων στα 

κέρδη της επιχείρησης είναι θετική και επωφελής γι’ αυτήν. Πιο συγκεκριµένα, το δεύτερο 

έτος έχουµε αύξηση του δείκτη, όµως το τρίτο έτος θα παρουσιαστεί µια µικρή και 

προσωρινή µείωση. Η πορεία του δείκτη δεν είναι σταθερή, αφού τον επόµενο χρόνο ξανά 

αυξάνεται και τον τελευταίο παρουσιάζει πτώση, αυτό που έχει σηµασία όµως είναι ότι η 

επίδραση των ξένων κεφαλαίων διατηρείται θετική. 

 

 

 

7.5. Αριθµοδείκτες Χρηµατοοικονοµικής ∆ιάρθρωσης & Βιωσιµότητας  

 

7.5.1. Αριθµοδείκτης Ιδίων προς Συνολικά Κεφάλαια  

 

ΑΙΣΚ = 
__Ίδια Κεφάλαια__     
Συνολικά Κεφάλαια x 100 

 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
181.067.401 
8.583.675,28 

156.101.450 
13.842.476,97 

183.197.060 
13.607.516,72 

260.099.205 
15.826.282,98 

393.655.915 
15.347.246,89 

21,09 11,28 13,46 16,43 25,65 
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Ο αριθµοδείκτης αυτός µας  παρουσιάζει   το ποσοστό του συνόλου των  ενεργητικών 

στοιχείων της  επιχείρησης που έχει  χρηµατοδοτηθεί από τους  φορείς της, δηλαδή από 

τους µετόχους της.  Η εταιρεία χρησιµοποίησε τα ίδια κεφάλαια σε ποσοστό 21,09% το 

2005, 11,28% το 2006, 13,46% το 2007 , 16,43% 2008 και  ανέρχεται σε  ποσοστό 25,65% 

το 2009. Η πτώση που παρατηρούµε κατά τα έτη 2005-2006 οφείλεται στην επένδυση για 

την αγορά παγίων στοιχείων. Αν και τα ποσοστά των ιδίων προς τα συνολικά κεφάλαια 

είναι σχετικά µικρά παρατηρούµε µια αυξητική τάση µεγάλου βαθµού  που µας δείχνει ότι 

υπάρχει  απόδοση των ιδίων κεφαλαίων , παράλληλα όµως  παρατηρείται και µια 

αυξηµένη χρηµατοοικονοµική µόχλευση  που πρέπει να διερευνηθούν οι τυχόν κίνδυνοι 

της. 

 

 

7.5.2. Αριθµοδείκτης Ξένων προς Συνολικά Κεφάλαια  

 

ΑΞΣΚ = __Ξένα Κεφάλαια__     
Συνολικά Κεφάλαια 

x 100 

 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
677.300.127 
8.583.675,28 

1.228.146.247 
13.842.476,97 

1.177.554.612 
13.607.516,72 

1.322.529.093 
15.826.282,98 

1.141.068.774 
15.347.246,89 

78,91 88,72 86,54 83,57 74,35 
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Ο Αριθµοδείκτης Ξένων Κεφαλαίων προς Συνολικά Κεφάλαια δείχνει το ποσοστό  του 

συνόλου των κεφαλαίων που αποτελούν τα ξένα κεφάλαια και είναι ενδεικτικός του 

βαθµού προστασίας των πιστωτών από το σύνολο των κεφαλαίων της επιχειρήσεως, 

επίσης ο δείκτης αυτός είναι συµπληρωµατικός του προηγούµενου. .  Η εταιρεία 

χρησιµοποίησε τα ξένα κεφάλαια  σε ποσοστό 78,91% το 2005, 88,72% το 2006, 86,54% 

το 2007 , 83,57% 2008 και  ανέρχεται σε  ποσοστό 74,35% το 2009. Εποµένως τα ποσοστά 

µας δείχνουν όπως προείπαµε µια αυξηµένη χρηµατοοικονοµική µόχλευση κατά τα έτη 

αυτά και παράλληλα µεγάλο όγκο δανεισµού ,επειδή όµως τα ποσοστά από το 2006 έως το 

2009 είναι πτωτικά υπάρχει απόδοση των κεφαλαίων και κατά συνέπεια µια αισιοδοξία για 

τν επιχείρηση. 

 

 

7.5.3. Αριθµοδείκτης Ιδίων προς Ξένα Κεφάλαια  

 

ΑΙΞΚ = Ίδια Κεφάλαια      
Ξένα Κεφάλαια 

x 100 

 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
181.067.401 
6.773.001,27 

156.101.450 
12.281.462,47 

183.197.060 
11.775.546,12 

260.099.205 
13.225.290,93 

393.655.915 
11.410.687,74 

26,73 12,71 15,56 19,67 34,50 
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Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει τι ποσοστό των ιδίων κεφαλαίων αποτελούν τα ξένα 

κεφάλαια. Η εταιρεία χρησιµοποίησε τα ίδια κεφάλαια σε ποσοστό 26,73% το 2005, 

12,71% το 2006, 15,56% το 2007 , 19,67% 2008 και  ανέρχεται σε  ποσοστό 25,65% το 

2009 επι των ξένων κεφαλαίων . Συγκεκριµένα  το χαµηλό ύψος των ιδίων κεφαλαίων σε 

σύγκριση µε αυτό των υποχρεώσεων της επιχειρήσεως µας δείχνει την έντονη 

χρηµατοοικονοµική µόχλευση που πραγµατοποιείται , όµως η αύξηση του κύκλου 

εργασιών της επιχείρησης καθόλα τα έτη της αναλύσεως έχει ως αποτέλεσµα την πτωτική 

τάση του δείκτη κ συνάµα τη µείωση αισθητά του κινδύνου ως προς του δανειστές. 

 

 

7.5.4. Αριθµοδείκτης Ιδίων Κεφαλαίων προς Πάγια 

 

ΑΙΚΠ = _Ίδια Κεφάλαια_      
Αναπόσβεστα Πάγια 

x 100 

 

 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
181.067.401 
4.868.840,03 

156.101.450 
5.165.696,29 

183.197.060 
5.492.331,64 

260.099.205 
5.814.243,84 

393.655.915 
5.594.383,52 

37,19 30,22 33,36 44,73 70,37 
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Σκοπός του αριθµοδείκτη κάλυψης παγίων είναι η εύρεση του τρόπου χρηµατοδοτήσεως των 

παγίων επενδύσεων της επιχείρησης. Από τα αποτελέσµατα συµπεραίνουµε ότι ο δείκτης 

παρουσιάζει αυξητικές τάσεις και προς τα τελευταία έτη τείνει προς τη µονάδα που αυτό 

αποτελεί το ιδανικό, η επιχείρηση που αναλύουµε έχει πραγµατοποιήσει σηµαντικές 

επενδύσεις πάνω στα πάγια της και αυτό αποδεικνύεται από τα µικρά ποσοστά του δείκτη 

κατά τα έτη 2005/2006 που όµως είχαν θετική απόδοση για την επιχείρηση.    

 

 

7.5.5. Αριθµοδείκτης Κάλυψης Τόκων  

 

ΑΚΤ = 
Καθαρά Κέρδη Εκµετάλλευσης προ Φόρων & Τόκων      

Σύνολο Τόκων 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009 
127.432,71 
275.767,00 

144.414,54 
324.483,82 

387.796,96 
720.313,08 

959.754,01 
701.154,76 

1.239.783,41 
456.585,06 

0,46  0,45 0,54 1,37 2,72 
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Ο αριθµοδείκτης κάλυψης τόκων µας δείχνει πόσες φορές καλύπτονται οι τόκοι από τα 

καθαρά κέρδη της επιχείρησης. Παρά τις χαµηλές τιµές του δείκτη τα πρώτα χρόνια και τη 

µικρή προσωρινή πτώση του το δεύτερο έτος, τα επόµενα τρία χρόνια παρατηρείται 

ανοδική πορεία του αριθµοδείκτη. Ειδικά κατά το τελευταίο έτος ο δείκτης κορυφώνεται 

που σηµαίνει πως η επιχείρηση δεν αντιµετωπίζει απολύτως κανένα πρόβληµα στην 

αποπληρωµή των τόκων της και εξαλείφει κάθε κίνδυνο αδυναµίας να καλύψει τις 

υποχρεώσεις της.  
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ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ  
ΜΟΝΑ∆ΑΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΩΝ ΙΑΤΡΙΚΩΝ ΑΕΡΙΩΝ ΚΡΗΤΗΣ – ΜΟΒΙΑΚ Α.Ε. 

ΓΙΑ ΤΙΣ ΧΡΗΣΕΙΣ 2005-2009 
 
 
 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΗΣ 31ης ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2005  
ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΧΡΗΣΗ 01/01/05-31/12/05 

 
 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟ 
Γ. ΠΑΓΙΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ Α. Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
  ΙΙ. ΕΝΣΩΜΑΤΕΣ ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΙΣ   Ι. ΚΕΦΑΛΑΙΟ (ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΚΛΠ) 
     1.Γήπεδα - οικόπεδα 89.797,00     1.Καταβληµένο 785.738,10 

 3.Κτίρια & τεχνικά έργα 3.137.497,13 ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 

785.738,10 

         Αποσβέσεις 204.299,69   

         Καθαρή Αξία 2.933.197,44   ΙΙΙ. ∆ΙΑΦΟΡΕΣ ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ 
ΕΠΙΧΟΡΗΓΗΣΕΙΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 

 4.Μηχ/τα-τεχνικές 
εγκατ/σεις & λοιπός 
µηχανολ/κός εξοπλισµός 

940.254,65 
 2.∆ιαφορές από αναπροσαρµογή 
αξίας λοιπόν περιουσιακών 
στοιχείων 

68.499,36 

         Αποσβέσεις 650.516,32 
    3.Επιχορηγήσεις επενδύσεων 

παγίου ενεργητικού 
48.347,58 

         Καθαρή Αξία 289.738,33 
ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΦΟΡΩΝ ΑΝΑ-
ΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ ΕΠΙΧΟΡΗ-
ΓΗΣΕΩΝ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 

116.846,94 

 5.Μεταφορικά µέσα 381.756,26   
         Αποσβέσεις 307.006,04   ΙV. ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
         Καθαρή Αξία 74.750,22     1.Τακτικό αποθεµατικό 51.259,37 

 6.Έπιπλα & λοιπός εξοπλ. 308.118,35 
5.Αφορολόγητα αποθεµατικά 
ειδικών διατάξεων νόµων 

61.502,79 

         Αποσβέσεις 232.477,92 
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 112.762,16 

         Καθαρή Αξία 75.640,43   
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΣΩΜΑΤΩΝ 
ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΩΝ 4.857.423,39   V. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΙΣ ΝΕΟ 

        ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 1.394.299,97     Υπόλοιπο κερδών χρήσης εις νέο 795.326,81 

        ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 3.463.123,42 ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 
ΕΙΣ ΝΕΟΝ 

795.326,81 

    
  ΙΙΙ. ΣΥΜΜΕΤΟΧΕΣ & ΑΛΛΕΣ 
ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 1.810.674,01 

 7.Λοιπές µακροπρόθεσµες 
απαιτήσεις 

11.416,64 Γ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

ΣΥΝΟΛΟ ΣΥΜ/ΧΩΝ & 
ΑΛΛΩΝ ΜΑΚΡΟΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ ΑΠΑΙΤΗΣΩΝ 

11.416,64   Ι. ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

      2.∆άνεια τραπεζών 971.410,09 
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ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

4.868.840,03 ΣΥΝΟΛΟ ΜΑΚΡΟΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

971.410,09 

        ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 1.394.299,97   
        ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 3.474.540,06   ΙΙ. ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

      1.Προµηθευτές 1.250.043,25 
∆. ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 3.Τράπεζες λογ. βραχ υποχρ/ων 3.744.476,01 
   Ι. ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ      5.Υποχρεώσεις από φόρους-τέλη 72.234,15 
     1.Εµπορεύµατα 1.117.168,43     6.Ασφαλιστικοί οργανισµοί 32.453,00 
     2.Προϊόντα έτοιµα, 

ηµιτελή, υποπροϊόντα & 
υπολείµµατα 

124.246,37 
 
 

    11.Πιστωτές διάφοροι 702.384,77 

 4.Πρώτες & βοηθητικές 
ύλες 

669.978,60 
ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 5.801.591,18 

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 1.911.393,40   
  ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 6.773.001,27 

  ΙΙ. ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ    

     1.Πελάτες 1.633.151,79 ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 
ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 

8.583.675,28 

     11.Χρεώστες ∆ιάφοροι 1.554.478,17   
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ 3.187.629,96   

    
  ΙV. ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ     
     1.Ταµείο 1.847,50   
     3.Καταθέσεις Όψεως 8.264,36   
ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ 10.111,86   

    
ΣΥΝΟΛΟ 
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

5.109.135,22 
  

    
ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

8.583.675,28 
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ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΗΣ 31/12/2005 
 

Ι. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 
     Κύκλος εργασιών (πωλήσεις) 6.461.815,47 
     Μείον: Κόστος πωλήσεων 4.626.315,51 
     ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 1.835.499,96 

  
     Πλέον: Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 12.511,49 
     ΣΥΝΟΛΟ ΜΙΚΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 1.848.011,45 

  
     ΜΕΙΟΝ   

1.Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 180.455,10 
3.Έξοδα λειτουργίας διάθεσης 1.123.104,12 

     ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΩΝ ΚΑΙ ΛΟΙΠΩΝ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΩΝ       
ΕΞΟ∆ΩΝ 

1.303.559,22 

  
     ΜΕΡΙΚΑ ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 544.452,23 

  
     ΜΕΙΟΝ  
     3.Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα 275.767,00 
     ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΕΩΣΤΙΚΩΝ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΣΥΝΑΦΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ 275.767,00 

  
ΟΛΙΚΑ ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 268.685,23 

  
ΟΡΓΑΝΙΚΑ ΚΑΙ ΕΚΤΑΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ  268.685,23 

  
ΜΕΙΟΝ  
     Σύνολο αποσβέσεων παγίων στοιχείων                                                             141.252,52 
ΑΦΑΙΡΟΥΜΕΝΕΣ ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 141.252,52 

  
ΚΑΘΑΡΑ ΑΠΟΤ/ΤΑ (ΚΕΡ∆Η) ΧΡΗΣΗΣ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 127.432,71 

 
 
 

       
∆ΙΑΘΕΣΗ ΚΕΡ∆ΩΝ 31/12/2005 

 
     Καθαρά αποτελέσµατα χρήσης 127.432,71 

  
     ΜΕΙΟΝ  
         Φόρος εισοδήµατος 41.131,51 
     ΣΥΝΟΛΟ ΦΟΡΩΝ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 41.131,51 

  
     ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 86.301,20 

  
     ∆ΙΑΝΟΜΗ ΚΕΡ∆ΩΝ  
         1.Τακτικό αποθεµατικό 4.315,00 
         8.Υπόλοιπο κερδών εις νέο 81.986,20 
     ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΝΟΜΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 86.301,20 
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ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΗΣ 31ης ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2006  

ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΧΡΗΣΗ 01/01/06-31/12/06 
 

 
 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟ 
Β. ΕΞΟ∆Α 
ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ 

 Α. Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

   4.Λοιπά έξοδα 
εγκαταστάσεως 

60.556,06 
  Ι. ΚΕΦΑΛΑΙΟ (ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΚΛΠ) 

       Αποσβέσεις 17.339,81     1.Καταβληµένο 908.739,50 

       Καθαρή Αξία 43.216,25 ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 

908.739,50 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ 
ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΣ 

60.556,06 
  

      ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 17.339,81   ΙΙΙ. ∆ΙΑΦΟΡΕΣ ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ 
ΕΠΙΧΟΡΗΓΗΣΕΙΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 

      ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 43.216,25  1.∆ιαφορές από 
αναπροσαρµογή αξίας 
συµµ/χών & χρεογράφων 

68.630,55 

      3.Επιχορηγήσεις επενδύσεων 
παγίου ενεργητικού 

 

Γ. ΠΑΓΙΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 
 ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΦΟΡΩΝ ΑΝΑ-

ΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ ΕΠΙΧΟ-
ΡΗΓΗΣΕΩΝ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 

456.965,31 

   ΙΙ. ΕΝΣΩΜΑΤΕΣ 
ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΙΣ 

   

    1.Γήπεδα – οικόπεδα  89.797,00   ΙV. ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
    3.Κτίρια & τεχνικά έργα 3.156.928,34     1.Τακτικό αποθεµατικό 58.480,09 

         Αποσβέσεις 446.979,48 
5.Αφορολόγητα αποθεµατικά 
ειδικών διατάξεων νόµων 

61.502,79 

         Καθαρή Αξία 2.709.948,86 
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 119.982,88 

 4.Μηχ/τα-τεχνικές 
εγκατ/σεις & λοιπός 
µηχανολ/κός εξοπλισµός 

1.024.308,65 
  

         Αποσβέσεις 719.776,25   V. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΙΣ ΝΕΟ 
         Καθαρή Αξία 304.532,40 Υπόλοιπο κερδών χρήσης εις νέο 75.326,81 

 5.Μεταφορικά µέσα 390.778,86 ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΤΕ-
ΛΕΣΜΑΤΩΝ ΕΙΣ ΝΕΟΝ 

75.326,81 

         Αποσβέσεις 334.160,24   
         Καθαρή Αξία 

56.618,62 ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

1.561.014,50 

 6.Έπιπλα & λοιπός εξοπλ. 412.204,65   
         Αποσβέσεις 294.865,59 Γ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
         Καθαρή Αξία 117.339,06   Ι. ΜΑΚΡΟΠΡΟΘ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΣΩΜΑΤΩΝ 
ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΩΝ 

5.074.017,50     2.∆άνεια τραπεζών 723.910,24 
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       ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 1.795.781,56 ΣΥΝΟΛΟ ΜΑΚΡΟΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

723.910,24 

       ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 3.278.235,94   
    ΙΙ. ΒΡΑΧΥΠΡΟΘ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

ΣΥΝΟΛΟ 
ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΩΝ 5.074.017,50  1.Προµηθευτές 1.615.982,55 

        ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 1.795.781,56  2.Επιταγές πληρωτέες 951.824,70 
        ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 3.278.235,94  3.Τράπεζες λογ. βραχ υποχρ/ων 8.469.453,54 

   4.Προκαταβολές πελατών 93.997,28 
  ΙΙΙ. ΣΥΜΜΕΤΟΧΕΣ & ΑΛΛΕΣ 
ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ 

    5.Υποχρεώσεις από φόρους- τέλη 
33.095,85 

  2.Συµµετοχές σε λοιπές 
επιχ/σεις 

    
6.Ασφαλιστικοί 
οργανισµοί 

 6.Ασφαλιστικοί οργανισµοί 45.455,76 

  7.Λοιπές µακροπρόθεσµες   
απαιτήσεις 

14.895,00 
 7.Μακροπρόθεσµες υποχρεώ-
σεις πληρωτ. την επόµ. χρήση 

128.263,00 

ΣΥΝΟΛΟ ΣΥΜ/ΧΩΝ & 
ΑΛΛΩΝ ΜΑΚΡΟΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ ΑΠΑΙΤΗΣΩΝ 

91.678,79  11.Πιστωτές διάφοροι 216.364,29 

  ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

11.554.436,97 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

5.165.696,29 
  

        ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 1.795.781,56 ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 12.278.347,21 
        ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 3.369.914,73   

  ∆. ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΟΙ ΛΟΓ/ΣΜΟΙ ΠΑΘΗΤ. 
∆. ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ   2.Έξοδα χρήσης δεδουλευµ. 3.115,26 
   Ι. ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΩΝ 

ΛΟΓ/ΣΜΩΝ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 
3.115,26 

     1.Εµπορεύµατα 2.120.486,53   
     2.Προϊόντα έτοιµα, ηµιτελή, 

υποπροϊόντα & υπολείµµατα 
94.896,09 ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 
13.842.476,97 

 4.Πρώτες & βοηθητικές ύλες 1.030.717,87   
    

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 3.246.100,49   
    

ΙΙ. ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ     
    1.Πελάτες 1.877.383,97   
    3.Επιταγές εισπρακτέες     
       Χαρτοφυλακίου  208.534,01   
       Στις τράπεζες σε εγγύηση 4.823.875,78   
       Σε καθυστέρηση (σφραγ.) 46.988,00   
    11.Χρεώστες διάφοροι 166.836,62   
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ 7.123.618,38   

    
ΙV. ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ    
     1.Ταµείο 49.206,23   
     3.Καταθέσεις Όψεως 10.420,89   
ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ 59.627,12   
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ΣΥΝΟΛΟ 
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

10.429.345,99 
  

    
ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 13.842.476,97 

  

 
 
 
 
 
 
 
 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΗΣ 31/12/2006 
 

Ι. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 
     Κύκλος εργασιών (πωλήσεις) 11.215.309,29 
     Μείον: Κόστος πωλήσεων 8.985.049,51 
     ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 2.230.259,78 

  
  
     ΣΥΝΟΛΟ ΜΙΚΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 2.230.259,78 

  
     ΜΕΙΟΝ   

1.Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 752.233,26 
3.Έξοδα λειτουργίας διάθεσης 1.052.976,28 

     ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΩΝ ΚΑΙ ΛΟΙΠΩΝ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΩΝ       
ΕΞΟ∆ΩΝ 1.805.209,54 

  
     ΜΕΡΙΚΑ ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 425.050,24 

  
     ΠΛΕΟΝ  
     4.Πιστωτικοί τόκοι και συναφή έξοδα 8.525,85 
     ΣΥΝΟΛΟ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΣΥΝΑΦΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ 8.525,85 

  
     ΜΕΙΟΝ  
     3.Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα 333.009,67 
     ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΕΩΣΤΙΚΩΝ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΣΥΝΑΦΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ 333.009,67 

  
ΟΛΙΚΑ ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 100.566,42 

  
ΙΙ. ΕΚΤΑΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ  
     ΠΛΕΟΝ  
     1.Έκτακτα και ανόργανα έσοδα 43.848,12 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΚΤΑΚΤΩΝ & ΑΝΟΡΓΑΝΩΝ ΕΣΟ∆ΩΝ & ΚΕΡ∆ΩΝ 43.848,12 
  
ΣΥΝΟΛΟ ΕΚΤΑΚΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 43.848,12 
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ΟΡΓΑΝΙΚΑ ΚΑΙ ΕΚΤΑΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ  144.414,54 

  
ΜΕΙΟΝ  
     Σύνολο αποσβέσεων παγίων στοιχείων                                                             418.821,40 
     Μείον: Αποσβέσεις ενσωµατωµένες στο λειτουργικό κόστος 418.821,40 
ΑΦΑΙΡΟΥΜΕΝΕΣ ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 0,00 

  
ΚΑΘΑΡΑ ΑΠΟΤ/ΤΑ (ΚΕΡ∆Η) ΧΡΗΣΗΣ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 144.414,54 

 
 
 
 
 
 

 
∆ΙΑΘΕΣΗ ΚΕΡ∆ΩΝ 31/12/2006 

 
     Καθαρά αποτελέσµατα χρήσης 144.414,54 
     Υπόλοιπο αποτελεσµάτων προηγούµενων χρήσεων 75.326,81 

  
     ΜΕΙΟΝ  
         Φόρος εισοδήµατος 41.880,22 
     ΣΥΝΟΛΟ ΦΟΡΩΝ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 41.880,22 

  
     ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 177.861,13 

  
     ∆ΙΑΝΟΜΗ ΚΕΡ∆ΩΝ  
         1.Τακτικό αποθεµατικό 7.220,72 
         2.Πρώτο µέρισµα 95.313,60 
         8.Υπόλοιπο κερδών εις νέο 75.326,81 
     ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΝΟΜΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 177.861,13 
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ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΗΣ 31ης ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2007  
ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΧΡΗΣΗ 01/01/07-31/12/07 

 
 
 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟ 
Β. ΕΞΟ∆Α ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ Α. Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
   4.Λοιπά έξοδα 
εγκαταστάσεως 

111.556,06   Ι. ΚΑΦΑΛΑΙΟ (ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΚΛΠ) 

       Αποσβέσεις 80.451,01     1.Καταβληµένο 908.739,50 

       Καθαρή Αξία 31.105,05 ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 

908.739,50 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ 
ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΣ 

111.556,06 
  

      ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 80.451,01   ΙΙΙ. ∆ΙΑΦΟΡΕΣ ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ 
ΕΠΙΧΟΡΗΓΗΣΕΙΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 

      ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 31.105,05 
2.∆ιαφορές από 
αναπροσαρµογή αξίας λοιπόν 
περιουσιακών στοιχείων 

68.630,55 

      3.Επιχορηγήσεις 
επενδύσεων παγίου 
ενεργητικού 

368.893,14 

Γ. ΠΑΓΙΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 

ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΦΟΡΩΝ 
ΑΝΑ-ΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ 
ΕΠΙΧΟ-ΡΗΓΗΣΕΩΝ 
ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 

437.523,69 

   ΙΙ. ΕΝΣΩΜΑΤΕΣ ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΙΣ   
    1.Γήπεδα – οικόπεδα  89.797,00   ΙV. ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
    3.Κτίρια & τεχνικά έργα 3.268.115,94     1.Τακτικό αποθεµατικό 73.022,48 

         Αποσβέσεις 705.458,37 
5.Αφορολόγητα 
αποθεµατικά ειδικών 
διατάξεων νόµων 

61.502,79 

         Καθαρή Αξία 2.562.657,57 
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑ-
ΤΙΚΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 134.525,27 

 4.Μηχ/τα-τεχνικές 
εγκατ/σεις & λοιπός 
µηχανολ/κός εξοπλισµός 

1.075.750,20 
  

         Αποσβέσεις 780.259,05   V. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΙΣ ΝΕΟ 

         Καθαρή Αξία 295.491,15 
Υπόλοιπο κερδών χρήσης εις 
νέο 

351.182,14 

 5.Μεταφορικά µέσα 430.478,86 ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ-
ΤΩΝ ΕΙΣ ΝΕΟΝ 

351.182,14 

         Αποσβέσεις 363.242,42   

         Καθαρή Αξία 67.236,44 ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

1.831.970,60 

 6.Έπιπλα & λοιπός εξοπλ. 503.971,85   
         Αποσβέσεις 362.574,61 Β. ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ ΓΙΑ ΚΙΝ∆ΥΝΟΥΣ & ΕΞΟ∆Α 
         Καθαρή Αξία 

141.397,24 
    2.Λοιπές προβλέψεις για 

κινδύνους και έξοδα 
54.252,60 
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ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΣΩΜΑΤΩΝ 
ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΩΝ 5.368.113,85 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΡΟΒΛΕΨΕΩΝ 
ΓΙΑ ΚΙΝ∆ΥΝΟΥΣ & 
ΕΞΟ∆Α 

54.252,60 

       ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 2.211.534,45   
       ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 3.156.579,40 Γ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

    Ι. ΜΑΚΡΟΠΡΟΘ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
ΣΥΝΟΛΟ 
ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΩΝ 

5.368.113,85     1.Οµολογιακά δάνεια 4.500.000,00 

        ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 5.211.534,45 ΣΥΝΟΛΟ ΜΑΚΡΟΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

4.500.000,00 

        ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 3.156.579,40   
    ΙΙ. ΒΡΑΧΥΠΡΟΘ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

  ΙΙΙ. ΣΥΜΜΕΤΟΧΕΣ & ΑΛΛΕΣ 
ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ 

1.Προµηθευτές 1.627.462,23 

  2.Συµµετοχές σε λοιπές 
επιχ/σεις 

110.783,79 
 2.Επιταγές πληρωτέες 600.719,93 

  7.Λοιπές µακροπρόθεσµες   
απαιτήσεις 

13.434,00  3.Τράπεζες λογ. βραχ υποχρ/ων 4.542.576,13 

ΣΥΝΟΛΟ ΣΥΜ/ΧΩΝ & 
ΑΛΛΩΝ ΜΑΚΡΟΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ ΑΠΑΙΤΗΣΩΝ 

124.217,79  4.Προκαταβολές πελατών 61.242,37 

      5.Υποχρεώσεις από φόρους- τέλη 84.451,43 
ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

5.492.331,64  6.Ασφαλιστικοί οργανισµοί 55.174,12 

        ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 
2.211.534,45  7.Μακροπρόθεσµες υποχρεώ-σεις 

πληρωτ. την επόµ. χρήση 
200.000,00 

        ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 3.280.797,19  11.Πιστωτές διάφοροι 46.505,50 
  ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟ-

ΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 7.218.131,71 

∆. ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ   
   Ι. ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 11.718.131,71 
     1.Εµπορεύµατα 2.057.828,34   
     2.Προϊόντα έτοιµα, ηµιτελή, 

υποπροϊόντα & υπολείµµατα 
48.147,14 ∆. ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΟΙ ΛΟΓ/ΣΜΟΙ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 

 4.Πρώτες & βοηθητικές ύλες 764.396,05   2.Έξοδα χρήσης δεδουλευµ. 3.161,81 
 5.Προκαταβολές για αγορά 
αποθεµάτων 

5.143,58 
ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΩΝ 
ΛΟΓ/ΣΜΩΝ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 3.161,81 

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 5.875.515,11   
  ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 
13.607.516,72 

ΙΙ. ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ    
    1.Πελάτες 2.497.133,90   
         Μείον: Προβλέψεις  68.619,12   
    3.Επιταγές εισπρακτέες     
       Χαρτοφυλακίου  909.077,64   
       Στις τράπεζες σε εγγύηση 3.522.375,19   
       Σε καθυστέρηση (σφραγ.) 46.988,00   
    11.Χρεώστες διάφοροι 275.861,72   
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ 7.182.817,33   
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ΙV. ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ   
     1.Ταµείο 2.626,24   
     3.Καταθέσεις Όψεως 234.655,80   
ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ 237.282,04   

    
ΣΥΝΟΛΟ 
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

10.295.614,48 
  

    
ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 13.607.516,72 

  

 
 
 
 
 
 
 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΗΣ 31/12/2007 
 

Ι. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 
     Κύκλος εργασιών (πωλήσεις) 13.723.824.71 
     Μείον: Κόστος πωλήσεων 10.673.019.32 
     ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 3.050.805.39 

  
     Πλέον: Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 2.400,00 
  
     ΣΥΝΟΛΟ ΜΙΚΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 3.053.205,39 

  
     ΜΕΙΟΝ   

1.Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 751.821,15 
3.Έξοδα λειτουργίας διάθεσης 1.311.614,91 

     ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΩΝ ΚΑΙ ΛΟΙΠΩΝ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΩΝ       
ΕΞΟ∆ΩΝ 2.063.436,06 

  
     ΜΕΡΙΚΑ ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 989.769,33 

  
     ΠΛΕΟΝ  
     4.Πιστωτικοί τόκοι και συναφή έξοδα 19.456,19 
     ΣΥΝΟΛΟ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΣΥΝΑΦΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ 19.456,19 

  
     ΜΕΙΟΝ  
     3.Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα 739.769,27 
     ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΕΩΣΤΙΚΩΝ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΣΥΝΑΦΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ 739.769,27 

  
ΟΛΙΚΑ ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 269.456,25 

  
ΙΙ. ΕΚΤΑΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ  
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     ΠΛΕΟΝ  
     1.Έκτακτα και ανόργανα έσοδα 179.872,12 
     2.Έκτακτα κέρδη 420,17 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΚΤΑΚΤΩΝ & ΑΝΟΡΓΑΝΩΝ ΕΣΟ∆ΩΝ & ΚΕΡ∆ΩΝ 180.292,29 
  
     ΜΕΙΟΝ  
     1.Έκτακτα & ανόργανα έξοδα 61.951,58 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΚΤΑΚΤΩΝ & ΑΝΟΡΓΑΝΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ & ΖΗΜΙΩΝ 61.951,58 
  
ΣΥΝΟΛΟ ΕΚΤΑΚΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 118.340,71 
  
ΟΡΓΑΝΙΚΑ ΚΑΙ ΕΚΤΑΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ  387.796,96 

  
ΜΕΙΟΝ  
     Σύνολο αποσβέσεων παγίων στοιχείων                                                             478.864,09 
     Μείον: Αποσβέσεις ενσωµατωµένες στο λειτουργικό κόστος 478.864,09 
ΑΦΑΙΡΟΥΜΕΝΕΣ ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 0,00 

  
ΚΑΘΑΡΑ ΑΠΟΤ/ΤΑ (ΚΕΡ∆Η) ΧΡΗΣΗΣ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 387.796,96 

 
 
 
 
 
 
 
 

∆ΙΑΘΕΣΗ ΚΕΡ∆ΩΝ 31/12/2007 
 
     Καθαρά αποτελέσµατα χρήσης 387.796,96 
     Υπόλοιπο αποτελεσµάτων προηγούµενων χρήσεων 75.326,81 

  
     ΜΕΙΟΝ  
         Φόρος εισοδήµατος 97.399,24 
     ΣΥΝΟΛΟ ΦΟΡΩΝ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 97.399,24 

  
     ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 365.724,53 

  
     ∆ΙΑΝΟΜΗ ΚΕΡ∆ΩΝ  
         1.Τακτικό αποθεµατικό 14.542,39 
         8.Υπόλοιπο κερδών εις νέο 351.182,14 
     ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΝΟΜΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 365.724,53 
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ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΗΣ 31ης ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2008  
ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΧΡΗΣΗ 01/01/08-31/12/08 

 
 
 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟ  
Β. ΕΞΟ∆Α ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ  Α. Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ  
   4.Λοιπά έξοδα εγκαταστάσεως 115.580,56   Ι. ΚΑΦΑΛΑΙΟ (ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΚΛΠ) 
       Αποσβέσεις 93.266,51     1.Καταβληµένο 908.739,50 

       Καθαρή Αξία 22.314,05 ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 

908.739,50 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ 
ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΣ 

115.580,56 
  

      ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 93.266,51   ΙΙΙ. ∆ΙΑΦΟΡΕΣ ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ 
ΕΠΙΧΟΡΗΓΗΣΕΙΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 

      ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 22.314,05 
 1.∆ιαφορές από 
αναπροσαρµογή αξίας 
συµµ/χών & χρεογράφων 

137.807,43 

      3.Επιχορηγήσεις επενδύσεων 
παγίου ενεργητικού 

349.451,52 

Γ. ΠΑΓΙΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 
 ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΦΟΡΩΝ ΑΝΑ-

ΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ ΕΠΙΧΟ-
ΡΗΓΗΣΕΩΝ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 

487.258,95 

   ΙΙ. ΕΝΣΩΜΑΤΕΣ ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΙΣ   
    1.Γήπεδα – οικόπεδα  119.710,16   ΙV. ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
    3.Κτίρια & τεχνικά έργα 3.385.229,77     1.Τακτικό αποθεµατικό 108.986,79 

         Αποσβέσεις 982.175,75 
5.Αφορολόγητα αποθεµατικά 
ειδικών διατάξεων νόµων 

61.502,79 

         Καθαρή Αξία 2.403.054,02 
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑ-
ΤΙΚΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 170.489 

 4.Μηχ/τα-τεχνικές εγκατ/σεις 
& λοιπός µηχανολ/κός 
εξοπλισµός 

1.108.871,27 
 

 

         Αποσβέσεις 842.909,98   V. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΙΣ ΝΕΟ 
         Καθαρή Αξία 265.961,29 Υπόλοιπο κερδών χρήσης εις νέο 1.034.504,02 

 5.Μεταφορικά µέσα 456.138,28 ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ-
ΤΩΝ ΕΙΣ ΝΕΟΝ 

1.034.504,02 

         Αποσβέσεις 386.970,78   

         Καθαρή Αξία 69.167,50 ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

2.600.992,05 

 6.Έπιπλα & λοιπός εξοπλ. 604.326,57   
         Αποσβέσεις 407.252,21 Γ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  
         Καθαρή Αξία 197.074,36   Ι. ΜΑΚΡΟΠΡΟΘ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΣΩΜΑΤΩΝ 
ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΩΝ 

5.674.276,05     1.Οµολογιακά δάνεια 4.100.000,00 

       ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 2.619.308,72 ΣΥΝΟΛΟ ΜΑΚΡΟΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

4.100.000,00 

       ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 3.054.967,33   
    ΙΙ. ΒΡΑΧΥΠΡΟΘ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
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ΣΥΝΟΛΟ 
ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΩΝ 

5.674.276,05  1.Προµηθευτές 1.381.469,35 

        ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 2.619.308,72  2.Επιταγές πληρωτέες 1.289.676,48 
        ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 3.054.967,33  3.Τράπεζες λογ. βραχ υποχρ/ων 5.569.081,67 

   4.Προκαταβολές πελατών 35.138,36 
  ΙΙΙ. ΣΥΜΜΕΤΟΧΕΣ & ΑΛΛΕΣ 
ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ 

5.Υποχρεώσεις από φόρους- τέλη 
349.954,31    

  2.Συµµετοχές σε λοιπές επιχ/σεις 126.533,79  6.Ασφαλιστικοί οργανισµοί 78.547,04 
  7.Λοιπές µακροπρόθεσµες   

απαιτήσεις 
13.434,00 

 7.Μακροπρόθεσµες υποχρεώ-
σεις πληρωτ. την επόµ. χρήση 

400.000,00 

ΣΥΝΟΛΟ ΣΥΜ/ΧΩΝ & 
ΑΛΛΩΝ ΜΑΚΡΟΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ ΑΠΑΙΤΗΣΩΝ 

139.967,79  11.Πιστωτές διάφοροι 10.761,91 

  ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 9.114.629,12 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 5.814.243,84 

  

        ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 2.619.308,72 ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 13.214.629,12 
        ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 3.194.935,12   

  ∆. ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ 
ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 

∆. ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ   1.Έσοδα επόµενων χρήσεων 7.500,00 
   Ι. ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ    2.Έξοδα χρήσης δεδουλευµ 3.161,81 

     1.Εµπορεύµατα 2.802.571,62 
ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΩΝ 
ΛΟΓ/ΣΜΩΝ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 10.661,81 

     2.Προϊόντα έτοιµα, ηµιτελή, 
υποπροϊόντα & υπολείµµατα 

95.740,05 
  

 4.Πρώτες & βοηθητικές ύλες 703.961,53 ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 
ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 

15.826.282,98 

 5.Προκαταβολές για αγορά 
αποθεµάτων 

10.936,10   

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 3.613.209,30   
    

ΙΙ. ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ     
    1.Πελάτες 3.201.165,24   
         Μείον: Προβλέψεις  218.619,12   
    3.Επιταγές εισπρακτέες     
       Χαρτοφυλακίου  289.191,67   
       Στις τράπεζες σε εγγύηση 4.721.814,05   
       Σε καθυστέρηση (σφραγ.) 46.988,00   
    11.Χρεώστες διάφοροι 406.050,12   
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ 8.446.589,96   

    
ΙV. ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ    
     1.Ταµείο 2.355,43   
     3.Καταθέσεις Όψεως 546.879,12   
ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ 549.234,55   

    
ΣΥΝΟΛΟ 12.609.033,81   
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ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

    
ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 15.826.282,98 

  

 
 
 
 
 
 
 
 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΗΣ 31/12/2008 
 

Ι. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 
     Κύκλος εργασιών (πωλήσεις) 14.404.321,95 
     Μείον: Κόστος πωλήσεων 10.651.521,71 
     ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 3.752.800,24 

  
     ΣΥΝΟΛΟ ΜΙΚΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 3.752.800,24 

  
     ΜΕΙΟΝ   

1.Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 449.936,26 
3.Έξοδα λειτουργίας διάθεσης 1.518.837,72 

     ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΩΝ ΚΑΙ ΛΟΙΠΩΝ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΩΝ       
ΕΞΟ∆ΩΝ 1.968.773,98 

  
     ΜΕΡΙΚΑ ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 1.784.026,26 

  
     ΠΛΕΟΝ  
     4.Πιστωτικοί τόκοι και συναφή έξοδα 20.871,37 
     ΣΥΝΟΛΟ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΣΥΝΑΦΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ 20.871,37 

  
     ΜΕΙΟΝ  
     3.Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα 722.026,13 
     ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΕΩΣΤΙΚΩΝ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΣΥΝΑΦΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ 722.026,13 

  
ΟΛΙΚΑ ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 1.082.871,50 

  
ΙΙ. ΕΚΤΑΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ  
     ΠΛΕΟΝ  
     1.Έκτακτα και ανόργανα έσοδα 135.485,97 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΚΤΑΚΤΩΝ & ΑΝΟΡΓΑΝΩΝ ΕΣΟ∆ΩΝ & ΚΕΡ∆ΩΝ 135.485,97 
  
     ΜΕΙΟΝ  
     1.Έκτακτα & ανόργανα έξοδα 258.603,46 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΚΤΑΚΤΩΝ & ΑΝΟΡΓΑΝΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ & ΖΗΜΙΩΝ 258.603,46 
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ΣΥΝΟΛΟ ΕΚΤΑΚΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ -123.117,49 
  
ΟΡΓΑΝΙΚΑ ΚΑΙ ΕΚΤΑΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ  959.754,01 

  
ΜΕΙΟΝ  
     Σύνολο αποσβέσεων παγίων στοιχείων                                                             413.110,96 
     Μείον: Αποσβέσεις ενσωµατωµένες στο λειτουργικό κόστος 413.110,96 
ΑΦΑΙΡΟΥΜΕΝΕΣ ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 0,00 

  
ΚΑΘΑΡΑ ΑΠΟΤ/ΤΑ (ΚΕΡ∆Η) ΧΡΗΣΗΣ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 959.754,01 

 
 
 
 
 
 
 

∆ΙΑΘΕΣΗ ΚΕΡ∆ΩΝ 31/12/2008 
 
     Καθαρά αποτελέσµατα χρήσης 959.754,01 
     Υπόλοιπο αποτελεσµάτων προηγούµενων χρήσεων 351.182,14 

  
     ΜΕΙΟΝ  
         Φόρος εισοδήµατος 240.467,82 
     ΣΥΝΟΛΟ ΦΟΡΩΝ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 240.467,82 

  
     ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 1.070.468,33 

  
     ∆ΙΑΝΟΜΗ ΚΕΡ∆ΩΝ  
         1.Τακτικό αποθεµατικό 35.964,31 
         8.Υπόλοιπο κερδών εις νέο 1.034.504,02 
     ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΝΟΜΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 1.070.468,33 
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ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΗΣ 31ης ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2009  
ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΧΡΗΣΗ 01/01/09-31/12/09 

 
 
 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟ 
Β. ΕΞΟ∆Α ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ  Α. Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ  
   4.Λοιπά έξοδα εγκαταστάσεως 123.399,91   Ι. ΚΑΦΑΛΑΙΟ (ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΚΛΠ) 
       Αποσβέσεις 108.083,16     1.Καταβληµένο 1.316.595,50 

       Καθαρή Αξία 15.316,75 ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 

1.316.595,50 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΞΟ∆ΩΝ 
ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΣ 

123.399,91 
 

 

      ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 108.083,16   ΙΙΙ. ∆ΙΑΦΟΡΕΣ ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ 
ΕΠΙΧΟΡΗΓΗΣΕΙΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 

      ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 15.316,75 
 1.∆ιαφορές από 
αναπροσαρµογή αξίας 
συµµ/χών & χρεογράφων 

131,19 

 
 

    3.Επιχορηγήσεις επενδύσεων 
παγίου ενεργητικού 

486.343,48 

Γ. ΠΑΓΙΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ  
ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΦΟΡΩΝ ΑΝΑ-
ΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ ΕΠΙΧΟ-
ΡΗΓΗΣΕΩΝ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 

486.474,67 

   ΙΙ. ΕΝΣΩΜΑΤΕΣ ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΙΣ   
    1.Γήπεδα – οικόπεδα  119.710,16   ΙV. ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
    3.Κτίρια & τεχνικά έργα 3.470.809,77     1.Τακτικό αποθεµατικό 155.478,67 

         Αποσβέσεις 1.255.495,02 
5.Αφορολόγητα αποθεµατικά 
ειδικών διατάξεων νόµων 

61.502,79 

         Καθαρή Αξία 2.215.314,75 
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑ-
ΤΙΚΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 216.981,46 

 4.Μηχ/τα-τεχνικές εγκατ/σεις 
& λοιπός µηχανολ/κός εξοπλ. 

794.101,32 
 

 

         Αποσβέσεις 595.797,83   V. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΙΣ ΝΕΟ 

         Καθαρή Αξία 198.303,49 
Υπόλοιπο κερδών χρήσης εις 
νέο 

1.916.507,52 

 5.Μεταφορικά µέσα 456.138,28 ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ-
ΤΩΝ ΕΙΣ ΝΕΟΝ 

1.916.507,52 

         Αποσβέσεις 412.098,59   

         Καθαρή Αξία 44.039,69 ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

3.936.559,15 

 6.Έπιπλα & λοιπός εξοπλ. 622.406,20   
         Αποσβέσεις 456.931,03 Γ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  
         Καθαρή Αξία 165.475,17   Ι. ΜΑΚΡΟΠΡΟΘ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΣΩΜΑΤΩΝ 
ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΩΝ 

5.463.165,73     1.Οµολογιακά δάνεια 3.700.000,00 

       ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 2.720.322,47 
ΣΥΝΟΛΟ ΜΑΚΡΟΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

3.700.000,00 

       ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 2.742.843,26   
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    ΙΙ. ΒΡΑΧΥΠΡΟΘ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
ΣΥΝΟΛΟ 
ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΩΝ 5.463.165,73  1.Προµηθευτές 1.138.260,35 

        ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 2.720.322,47  2.Επιταγές πληρωτέες 959.456,53 

        ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 2.742.843,26 
 3.Τράπεζες λογ. βραχ 
υποχρ/ων 4.621.469,80 

   4.Προκαταβολές πελατών 73.456,88 
  ΙΙΙ. ΣΥΜΜΕΤΟΧΕΣ & ΑΛΛΕΣ 
ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ 

5.Υποχρεώσεις από φόρους- 
τέλη 

429.342,96 

  2.Συµµετοχές σε λοιπές επιχ/σεις 117.783,79  6.Ασφαλιστικοί οργανισµοί 77.703,84 
  7.Λοιπές µακροπρόθεσµες   

απαιτήσεις 
13.434,00 

 7.Μακροπρόθεσµες υποχρεώ-
σεις πληρωτ. την επόµ. χρήση 

400.000,00 

ΣΥΝΟΛΟ ΣΥΜ/ΧΩΝ & 
ΑΛΛΩΝ ΜΑΚΡΟΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ ΑΠΑΙΤΗΣΩΝ 

131.217,79  11.Πιστωτές διάφοροι 7.835,57 

 
 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟ-
ΘΕΣΜΩΝ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

7.707.525,93 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΓΙΟΥ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 5.594.383,52 

 
 

        ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 2.720.322,47 ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 11.407.525,93 
        ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 2.874.061,05   

 
 ∆. ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ 

ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 
∆. ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ   2.Έξοδα χρήσης δεδουλευµ. 3.161,81 

   Ι. ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ  
ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΩΝ 
ΛΟΓ/ΣΜΩΝ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 3.161,81 

     1.Εµπορεύµατα 2.985.277,35   
     2.Προϊόντα έτοιµα, ηµιτελή, 

υποπροϊόντα & υπολείµµατα 
56.194,60 ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 
15.347.246,89 

 4.Πρώτες & βοηθητικές ύλες 451.419,83   
 5.Προκαταβολές για αγορά 
αποθεµάτων 

44.534,44   

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 3.537.426,22   
    

ΙΙ. ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ     
    1.Πελάτες 3.070.650,30   
    3.Επιταγές εισπρακτέες     
       Χαρτοφυλακίου  1.938.298,37   
       Στις τράπεζες σε εγγύηση 2.563.989,57   
       Σε καθυστέρηση (σφραγ.) 46.988,00   
    11.Χρεώστες διάφοροι 437.338,24   
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ 8.057.264,48   

    
ΙV. ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ    
     1.Ταµείο 1.941,61   
     3.Καταθέσεις Όψεως 861.236,78   
ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ 863.178,39   
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ΣΥΝΟΛΟ 
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

12.457.869,09 
  

    
ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 15.347.246,89 

  

 
 
 
 
 
 
 
 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΗΣ 31/12/2009 
 

Ι. ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 
     Κύκλος εργασιών (πωλήσεις) 13.850.780,74 
     Μείον: Κόστος πωλήσεων 10.670.314,70 
     ΜΙΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 3.180.466,04 
  
     Πλέον: Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης             
     

9.962,45 

     ΣΥΝΟΛΟ ΜΙΚΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 3.190.428,49 
  

     ΜΕΙΟΝ   
1.Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 594.083,68 
3.Έξοδα λειτουργίας διάθεσης 1473.595,52 

     ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΩΝ ΚΑΙ ΛΟΙΠΩΝ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΩΝ       
ΕΞΟ∆ΩΝ 2.067.679,20 

  
     ΜΕΡΙΚΑ ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 1.122.749,29 

  
     ΠΛΕΟΝ  
     4.Πιστωτικοί τόκοι και συναφή έξοδα 38.550,38 
     ΣΥΝΟΛΟ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΣΥΝΑΦΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ 38.550,38 

  
     ΜΕΙΟΝ  
     3.Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα 495.135,44 
     ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΕΩΣΤΙΚΩΝ ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΣΥΝΑΦΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ 495.135,44 

  
ΟΛΙΚΑ ΚΕΡ∆Η ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 666.164,23 

  
ΙΙ. ΕΚΤΑΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 
 

 

     ΠΛΕΟΝ  
     1.Έκτακτα και ανόργανα έσοδα 624.510,72 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΚΤΑΚΤΩΝ & ΑΝΟΡΓΑΝΩΝ ΕΣΟ∆ΩΝ & ΚΕΡ∆ΩΝ 624.510,72 
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     ΜΕΙΟΝ  
     1.Έκτακτα & ανόργανα έξοδα 28.878,61 
     2.Έκτακτες ζηµιές 22.012,93  
ΣΥΝΟΛΟ ΕΚΤΑΚΤΩΝ & ΑΝΟΡΓΑΝΩΝ ΕΞΟ∆ΩΝ & ΖΗΜΙΩΝ 50.891,54 
  
ΣΥΝΟΛΟ ΕΚΤΑΚΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 573.619,18 
  
ΟΡΓΑΝΙΚΑ ΚΑΙ ΕΚΤΑΚΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ  1.239.783,41 

  
ΜΕΙΟΝ  
     Σύνολο αποσβέσεων παγίων στοιχείων                                                             427.309,79 
     Μείον: Αποσβέσεις ενσωµατωµένες στο λειτουργικό κόστος 427.309,79 
ΑΦΑΙΡΟΥΜΕΝΕΣ ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 0,00 

  
ΚΑΘΑΡΑ ΑΠΟΤ/ΤΑ (ΚΕΡ∆Η) ΧΡΗΣΗΣ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ 1.239.783,41 

 
 
 
 
 
 
 
 

∆ΙΑΘΕΣΗ ΚΕΡ∆ΩΝ 31/12/2009 
 
     Καθαρά αποτελέσµατα χρήσης 1.239.783,41 
     Υπόλοιπο αποτελεσµάτων προηγούµενων χρήσεων 1.034.504,02 

  
     ΜΕΙΟΝ  
         Φόρος εισοδήµατος 311.288,03 
     ΣΥΝΟΛΟ ΦΟΡΩΝ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 311.288,03 

  
     ΚΕΡ∆Η ΠΡΟΣ ∆ΙΑΘΕΣΗ 1.962.999,40 

  
     ∆ΙΑΝΟΜΗ ΚΕΡ∆ΩΝ  
         1.Τακτικό αποθεµατικό 46.491,88 
         8.Υπόλοιπο κερδών εις νέο 1.916.507,52 
     ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΝΟΜΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 1.962.999,40 
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