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ΠΡΟΛΟΓΟΣ 
 

Η εργασία αυτή γίνεται στο πλαίσιο των υποχρεώσεων για την απόκτηση 

πτυχίου από το Τµήµα Λογιστικής και Χρηµατοοικονοµικής της Σχολής ∆ιοίκησης 

και Οικονοµίας του ΑΤΕΙ Κρήτης και στοχεύει στην χρηµατοοικονοµική ανάλυση 

επιχειρήσεων  χονδρικού εµπορίου στην Κρήτη. 

Είναι δεδοµένο ότι µια µελέτη που φιλοδοξεί να καλύψει όλες τις πλευρές του 

θέµατος αυτού σίγουρα υπερβαίνει τις απαιτήσεις µιας πτυχιακής εργασίας όµως 

αυτό δε σηµαίνει ότι δεν έγινε προσπάθεια ώστε η παρούσα εργασία να µη στερείται 

των αναγκαίων επιστηµονικών και ερευνητικών κριτηρίων, προκειµένου να έχει 

εγκυρότητα σε σχέση µε το θέµα που πραγµατεύεται. Η εργασία αυτή έχει στόχο να 

εντοπίσει και να καταστήσει συγκεκριµένο και ευκρινές αρχικά το πλαίσιο της 

κατάστασης που τώρα επικρατεί, παρουσιάζοντας συγκεκριµένα παραδείγµατα και 

στη συνέχεια να τα µελετήσει και να τα αναλύσει . Προσπαθήσαµε να 

παρουσιάσουµε µε απλό, κατανοητό και συνάµα έγκυρο τρόπο τα σχετικά ζητήµατα 

και να δούµε τις διαφοροποιήσεις που υπάρχουν, να περιγράψουµε σε γενικές 

γραµµές τις υφιστάµενες δοµές και να εντοπίσουµε τα σχετικά προβλήµατα αλλά και 

τις τάσεις και τις προοπτικές που διαµορφώνονται. Για το σκοπό αυτό µελετήσαµε 

σχετική βιβλιογραφία, άρθρα και διάφορες µελέτες τύπου, κάναµε έρευνα στο 

διαδίκτυο και στα ειδικά περιοδικά που ασχολούνται µε το θέµα αυτό. Επιπλέον, 

δηµιουργήσαµε αρχείο µε τις σχετικές επιχειρήσεις στο χώρο της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης και στη συνέχεια δηµιουργήσαµε ενδεικτικά διαγράµµατα ώστε να γίνει η 

σχετική σύγκριση. 
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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

 

 

Στην παρακάτω εργασία παρουσιάζουµε µια µελέτη για την 

χρηµατοοικονοµική ανάλυση επιχειρήσεων χονδρικού εµπορίου στην Κρήτη. 

Αναλυτικά, αρχικά µέσα από την εργασία αυτή αναφερόµαστε στις παρούσες 

χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις, δηλαδή στην ανάλυση των καταστάσεων αυτών 

και τους περιορισµούς που τις χαρακτηρίζουν. Αναφερόµαστε και στις βασικές 

οµάδες χρηµατοοικονοµικών δεικτών.  

Στο δεύτερο κεφάλαιο  µελετάµε τον ισολογισµό, αρχικά παρουσιάζοντας τον 

όρο «Ισολογισµός» και την έννοια του, τις βασικές αρχές που τον διέπουν και στην 

συνέχεια αναφέρουµε τα στοιχεία του ισολογισµού προχωρώντας σε µια περαιτέρω 

ανάλυση.  

Εν συνεχεία, στο τρίτο κεφάλαιο προχωράµε µε τους αριθµοδείκτες, την 

σηµασία τους, τον ορισµό τους, την έννοια τους και δίνοντας οποιεσδήποτε άλλες 

πληροφορίες κρίνουµε χρήσιµες  και επιπλέον παρουσιάζουµε τις κατηγορίες τους.  

Έπειτα µιλάµε τόσο για  την Ευρωπαϊκή Ένωση ως εµπορική δύναµη όσο και για το 

χαρακτήρα του εµπορίου, αλλά και για τους κύριους εµπορικούς εταίρους.  

Στην πέµπτη ενότητα παρουσιάζεται η θέση του ευρωπαϊκού εµπορίου στο 

διαδίκτυο και παρουσιάζονται σχετικές πληροφορίες για την Ευρωπαϊκή Ένωση, το 

e-commerce και στοιχεία µε την θέση που κατέχει το Ευρωπαϊκό εµπόριο στην γενική 

κατάταξη της αγοράς.  

Στο τελευταίο  κεφάλαιο της παρούσας πτυχιακής εργασίας παραθέτουµε την 

οικονοµική κατάσταση της χώρας µε βάση µελέτη του Ιδρύµατος Οικονοµικών και 

Βιοµηχανικών Ερευνών, αναφερόµαστε στο αρχείο excel που δηµιουργήσαµε για το 

χονδρικό εµπόριο στην Κρήτη για τις κατηγορίες 1-10, 11-49 και 50 και άνω. Τέλος  

δηµιουργούµε πίνακες δεδοµένων στοιχείων ισολογισµού και αριθµοδεικτών και 

έπειτα πραγµατοποιούµε ανάλυση αυτών των πινάκων και σύγκριση των δεδοµένων 

που καταγράφονται.  
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
 
 

Μέχρι σήµερα έχουν δοθεί πολλοί ορισµοί για την ανάλυση 

χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων µιας επιχείρησης1. Οι ορισµοί αυτοί έχουν κάποια 

κοινά σηµεία µεταξύ τους, τα οποία αν ιδωθούν στο σύνολο τους, παράγουν ένα 

γενικότερο και πιο ολοκληρωµένο ορισµό σύµφωνα µε τον οποίο «η ανάλυση 

χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων είναι ένα σύστηµα πληροφόρησης το οποίο 

αντλεί τα δεδοµένα του από τις δηµοσιευµένες χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις και 

από άλλες πηγές (οι οποίες παρέχουν συµπληρωµατικά στοιχεία που δεν παρέχονται 

από τις δηµοσιευµένες καταστάσεις, αλλά συνδέονται µε άλλες πτυχές της 

επιχείρησης). 

Επιπλέον δηµιουργεί – παράγει πληροφόρηση µε τη µελέτη, την αξιολόγηση και την 

ερµηνεία σχέσεων και τάσεων µεταξύ των διαφόρων χρηµατοοικονοµικών 

δεδοµένων, πράγµα το οποίο γίνεται µε ποσοτικά και ποιοτικά µέσα και στους εκτός 

της επιχείρησης λαµβάνοντες σχετικές µε την επιχείρηση αποφάσεις, παρέχει 

πληροφόρηση, η οποία αναφέρεται σε προβλέψεις, σχετικά µε τη µελλοντική 

κατάσταση και επίδοση της επιχείρησης»2. 

Η πληροφόρηση που παρέχει η εν λόγω ανάλυση µέσω του τρίτου στη σειρά 

ανωτέρω στοιχείου, εστιάζεται στη δηµιουργία προϋποθέσεων σωστής και 

ανταποκρινόµενης στα πραγµατικά δεδοµένα ενηµέρωσης και πληροφόρησης και 

ατόµων που βρίσκονται εκτός της επιχείρησης. Έτσι, ώστε να υπηρετηθεί η ανάγκη 

των ατόµων αυτών για λήψη σωστών αποφάσεων. Είναι σηµαντικό να σηµειωθεί εδώ, 

ότι η ποιότητα µιας απόφασης είναι συνάρτηση του βαθµού πληροφόρησης του 

λήπτη της απόφασης. 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
                                                 
1 Davidson et all 1974, Welsch and Anthony 1981, Παπαδόπουλος 1986, Weston and Brigham 1986 
2 Ζοπουνίδης 1998 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1  

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ 
 
 

1.1 Ανάλυση Χρηµατοοικονοµικών Καταστάσεων 
 
 
Η χρηµατοοικονοµική ανάλυση εκτός από την παροχή πληροφοριών προβάλει και 

αναδεικνύει και τα αποτελέσµατα των δραστηριοτήτων της διοίκησης, οπότε 

αποτελεί αυτή ταυτόχρονα και εργαλείο αξιολόγησης των επιδόσεων της διοίκησης. 

Η διοίκηση της επιχείρησης έχει ως βασικό µέληµα τη διατήρηση ισορροπίας 

ανάµεσα στη ρευστότητα, την αποδοτικότητα, τη σταθερότητα και τη δυνατότητα 

ανάπτυξης αυτής. 

Με βάση τα ανωτέρω, τρεις είναι οι επί µέρους χρονικοί ορίζοντες στους οποίους 

εκτείνεται η χρησιµοποίηση – αξιοποίηση των χρηµατοοικονοµικών δεδοµένων και η 

παραγωγή πληροφόρησης, ανεξάρτητα από το αν ο λήπτης σχετικών αποφάσεων 

βρίσκεται εντός ή εκτός της επιχείρησης: 

 
• ο χρονικός ορίζοντας της εµπειρίας, για τον οποίο µετρούνται οι κατά το 

παρελθόν επιδόσεις της επιχείρησης. Το άτοµο το οποίο θα κληθεί να πάρει 

αποφάσεις είναι απαραίτητο να γνωρίζει την κατάσταση στην οποία ήταν η 

επιχείρηση στο παρελθόν, το καθαρό της εισόδηµα, τον όγκο πωλήσεων, τον 

τρόπο πληρωµής των δανειστών και προµηθευτών της και κυρίως είναι 

απαραίτητο να γνωρίζει την αποδοτικότητα της εταιρείας, πράγµα το οποίο 

αντικατοπτρίζει και το κατά πόσο η διοίκηση ενεργούσε σωστά και 

αποτελεσµατικά 

• το παρόν. Το άτοµο που λαµβάνει αποφάσεις, εντός ή εκτός της επιχείρησης, 

έχει την ανάγκη της γνώσης της σηµερινής κατάστασης της επιχείρησης (τα 

περιουσιακά της στοιχεία, την ταµειακή της θέση, τα κέρδη που 

παρακρατήθηκαν καθώς και τη σχέση ανάµεσα στα ιδία και ξένα κεφάλαια). 

• ο χρονικός ορίζοντας της πρόβλεψης, για τον οποίο διαµορφώνονται 

προβλέψεις, σχετικές µε τις µελλοντικές δυνατότητες και την πιθανή 

µελλοντική πορεία της επιχείρησης. ∆ιαθέτοντας την πληροφόρηση, την 
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αναφερόµενη στον χρονικό ορίζοντα της εµπειρίας και στο παρόν, ο πιο πάνω 

λήπτης της απόφασης µπορεί να προβεί σε εκτιµήσεις που συνδέουν το 

παρελθόν µε το παρόν και να προδιαγράψει – εκτιµήσει µελλοντικές εξελίξεις, 

σχετικές µε την πορεία επιχείρησης. 

 
 

 

1.2 Περιορισµοί Χρηµατοοικονοµικών Καταστάσεων 
 
 

Πέρα όµως από τα πιο πάνω, υπάρχουν και περιοριστικοί παράγοντες που πρέπει 

να λαµβάνονται υπόψη κατά την ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων 

και την χρησιµοποίηση των δεικτών. Και τούτο για να µη συνάγονται λανθασµένα 

συµπεράσµατα και να µην οδηγούνται τα πράγµατα σε λανθασµένες αποφάσεις. Οι 

σηµαντικότεροι περιοριστικοί παράγοντες σχετίζονται µε την φύση των 

χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων και τις λογιστικές αρχές και παραδοχές, µε τις 

οποίες συντάσσονται, µε την ενδόµυχη επιθυµία µιας καλής προς τα έξω εικόνας της 

επιχείρησης, µε το πρόβληµα του επιπέδου των τιµών, µε τις προϋποθέσεις υπό τις 

οποίες ισχύουν οι διαπιστωνόµενες τάσεις και µε την γεωγραφική θέση της 

επιχείρησης
3. Ειδικότερα: 

 

 

1. Η συνοπτική µορφή των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων: Επειδή οι 

δηµοσιευόµενες χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις είναι συνοπτικές, δεν 

αναφέρονται αυτές σε λεπτοµέρειες. Έτσι, τα εκτός της επιχείρησης 

ενδιαφερόµενα άτοµα στερούνται πολλών άλλων πληροφοριών, ορισµένες 

από τις οποίες, ανάλογα µε τα ενδιαφέροντα των ατόµων αυτών, µπορεί να 

είναι σηµαντικές. Σχετικός µε τον προκείµενο παράγοντα είναι και ο 

επόµενος: 

 
 

2. Η παράλειψη στοιχείων από τις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις: 

Υπάρχουν πτυχές της επιχείρησης, οι οποίες είναι σηµαντικές, αλλά δεν 

                                                 
3 Weston and Brigham 1986, Στάµου 1996 
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περιλαµβάνονται στις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις, όπως: η σχέση της 

εταιρείας µε τους προµηθευτές και τους πιστωτές της, καθώς και µε τους 

αγοραστές/καταναλωτές των προϊόντων της, η φήµη και η ικανότητα της 

διευθυντικής οµάδας, τα µελλοντικά σχέδια για συγκεκριµένα προϊόντα, το 

επίπεδο της εκπαίδευσης του προσωπικού, οι σχέσεις της διοίκησης µε τα 

σωµατεία των εργαζοµένων, η περιβαλλοντική διαχείριση και συµπεριφορά 

της επιχείρησης και άλλα. Είναι αυτονόητο ότι µια εταιρεία δεν δηµοσιεύει τα 

παραπάνω στοιχεία, πολλά από τα οποία και από λόγους ανταγωνισµού. 

 

 

3. Οι λογιστικές αρχές και παραδοχές: Ο αναλυτής, ιδίως ο εκτός της 

επιχείρησης στις πλείστες των περιπτώσεων προκειµένου να ερµηνεύσει τις 

χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις και τους σχετικούς δείκτες έχει ανάγκη από 

επί πλέον διευκρινήσεις, που σχετίζονται µε τις λογιστικές αρχές και 

παραδοχές τις οποίες εφαρµόζει η επιχείρηση και οι οποίες δεν εµφανίζονται 

στις καταστάσεις. 

 
 

4. Το φαινόµενο δηµιουργίας καλών εντυπώσεων: Το φαινόµενο αυτό 

σχετίζεται µε τη διερεύνηση της βραχυχρόνιας ρευστότητας. Στον 

δηµοσιευόµενο ισολογισµό περιλαµβάνονται κάποια στοιχεία ενώ 

αποκλείονται κάποια άλλα µε αποτέλεσµα ο σχετικός δείκτης γενικής 

ρευστότητας να εµφανίζεται ευνοϊκότερος του πραγµατικού. 

 

 

5. Το πρόβληµα του επιπέδου τιµών: Το οικονοµικό αποτέλεσµα και η 

χρηµατοοικονοµική θέση της επιχείρησης µετρώνται µε βάση το ιστορικό 

κόστος. Όταν η καθαρή θέση στο τέλος της περιόδου είναι µεγαλύτερη από 

την καθαρή θέση στην αρχή της περιόδου η εταιρεία έχει κέρδη, στην 

αντίθετη περίπτωση έχει ζηµιές. Αυτό, όµως ισχύει σε περιόδους 

σταθερότητας των τιµών, όταν δηλαδή δεν µεσολαβούν παράγοντες, όπως 

άνοδος των τιµών, πληθωρισµός κ.α. οι οποίοι αλλοιώνουν αρκετά τα 

αποτελέσµατα. 
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6. Οι περιορισµοί των ενδείξεων τάσης: Η επεξεργασία και αξιοποίηση των 

τεχνικών και µεθόδων ανάλυσης των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων 

οδηγούν στην διαπίστωση και εκτίµηση συγκεκριµένων τάσεων. Οι τάσεις 

αυτές στηρίζονται κυρίως στους όρους λειτουργίας της επιχείρησης κατά τον 

χρονικό ορίζοντα της εµπειρίας και κατά το παρόν. Η πιθανότητα ορισµένες 

τωρινές ή µελλοντικές αποφάσεις της διοίκησης να βρίσκονται εκτός των 

ορίων και των όρων λειτουργίας της επιχείρησης κατά τον χρονικό ορίζοντα 

της εµπειρίας δηµιουργεί τις προϋποθέσεις να ανατραπούν οι τάσεις µε βάση 

τις οποίες εκτιµάται - προδιαγράφεται - προβλέπεται η µελλοντική πορεία της 

επιχείρησης. Εξ άλλου, η σωστά επιλεγµένη διοίκηση µιας επιχείρησης, 

πρέπει να βρίσκεται πάντοτε σε ετοιµότητα και να προετοιµάζει 

βραχυπρόθεσµες, µεσοπρόθεσµες και στρατηγικές αποφάσεις, οι οποίες θα 

ανατρέψουν τις οποιεσδήποτε δυσµενείς ή θα ισχυροποιούν τις ευνοϊκές µέχρι 

τώρα εξελίξεις. 

 

 

7. Ο τόπος εγκατάστασης και η µορφή της επιχείρησης: Η γεωγραφική θέση 

µιας επιχείρησης καθώς και ο κλάδος στον οποίο αυτή ανήκει, επηρεάζουν 

κάποια αποτελέσµατα της ανάλυσης, οπότε αφ’ ενός αυτά πρέπει να είναι 

γνωστά στον αναλυτή και αφ΄ ετέρου πρέπει να συνεκτιµώνται από µέρους 

του. 
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1.3 Βασικές Οµάδες Χρηµατοοικονοµικών ∆εικτών 
 
 
 

 
 
 

Οι δείκτες δραστηριότητας (activity ratios) µετρούν το βαθµό αποτελεσµατικής 

χρησιµοποίησης των πόρων της επιχείρησης. 

Οι δείκτες αποδοτικότητας (profitability ratios) 4 µετρούν την αποτελεσµατικότητα 

της διοίκησης, όπως αυτή εµφανίζεται µέσα από τις αποδόσεις που αποφέρουν οι 

πωλήσεις και οι επενδύσεις. 

Οι δείκτες µεγέθυνσης (growth ratios) µετρούν την ικανότητα της εταιρείας να 

διατηρήσει την οικονοµική της θέση µέσα σε µια αναπτυσσόµενη οικονοµία και 

βιοµηχανία. 

                                                 
4
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Τέλος, οι δείκτες αποτίµησης (valuation ratios) µετρούν την ικανότητα της διοίκησης 

να δηµιουργεί αγοραίες αξίες πέρα από τη δαπάνη των επενδύσεων. Οι δείκτες 

αποτίµησης είναι η πιο πλήρης µορφή µέτρησης της απόδοσης, επειδή αντανακλούν 

τόσο τους δείκτες κινδύνου (τους δύο πρώτους από τον πιο πάνω πίνακα) όσο και 

τους δείκτες απόδοσης). Οι δείκτες αποτίµησης έχουν µεγάλη σηµασία, διότι 

συνδέονται άµεσα µε το στόχο της µεγιστοποίησης του πλούτου των µετοχών και της 

αξίας της επιχείρησης. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 

ΒΑΣΙΚΕΣ ΕΝΝΟΙΕΣ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ 
 

2.1 Τι είναι ο Ισολογισµός 
 
 

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

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

επιχείρησης. 

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

ονοµάζεται Παθητικό. Το Παθητικό απεικονίζει τις πηγές  προέλευσης των 

κεφαλαίων που διαχειρίζεται η επιχείρηση, και το ενεργητικό  που είναι επενδυόµενα. 

Υπό άλλη έννοια, παθητικό είναι το που χρεωστάει η  επιχείρηση και ενεργητικό το 

που έχει τοποθετήσει αυτά τα χρήµατα5. 

 

2.2 Αρχές Ισολογισµού  
 
 

1.Η αρχή της λογιστικής µονάδας 

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

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

µε τον ή τους φορείς της. 

 

 

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

επιχειρηµατικής δραστηριότητας. 

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

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

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

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

                                                 
5 Στέργιος Χατζηνικολάου, «Τα µυστικά των ισολογισµών», Εκδότης: Economia Publishing, 2008 
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ζωή της επιχείρησης θεωρείται ότι  ξεκινά µε τη σύσταση της και τελειώνει µε την 

λύση και εκκαθάρισης της. 

 

 

3. Η αρχή της περιοδικότητας 

Η ζωή της επιχειρηµατικής µονάδας διαιρείται σε ίσα χρονικά διαστήµατα,  

αποκτώντας στον ακριβέστερο προσδιορισµό τόσο των αποτελεσµάτων όσο  και της 

χρηµατοοικονοµικής της κατάστασης. 

 

 

4. Η αρχή της χρηµατικής µέτρησης 

Η χρηµατοοικονοµική λογιστική προβλέπει την καταχώρηση µόνο εκείνων των  

λογιστικών γεγονότων, που µπορούν να αποδοθούν σε χρηµατικές µονάδες.  

Συγχρόνως, θεωρεί ως µέσα δράσης µιας επιχείρησης και ως υποχρεώσεις  της µόνο 

τα αρχεία εκείνα τα όποια µπορούν να αποδοθούν σε χρήµα. 

 

 

5. Η αρχή του ιστορικού κόστους 

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

και των στοιχείων της κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσεως, γίνεται έχοντας σαν 

βάση το ιστορικό κόστος, για την αποτίµηση τους. 

 

 

6. Η αρχή της αντικειµενικότητας 

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

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

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

αποδεικνύονται αντικειµενικά όσον αφορά το ύψος της άξιας τους. 

 

 

7. Η αρχή της πραγµατοποιήσεως εσόδων 

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

όταν ικανοποιούνται οι εξής δύο προϋποθέσεις: 
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• Ο κύκλος των διαδικασιών που είναι σχετικές µε τη δηµιουργία εσόδων έχει 

περατωθεί ή σχεδόν περατωθεί 

•  Έχει πραγµατοποιηθεί συναλλαγή- ανταλλαγή 

 

 

8. Η αρχή της σταθερότητας της νοµισµατικής µονάδας 

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

παρουσιάζει πληθωριστικές ή αντιπληθωριστικές τάσεις, αλλά στη  διάρκεια της 

λογιστικής χρήσης η αξία της διατηρείται σταθερή. 

 

 

9. Η αρχή της πλήρους αποκάλυψης 

Οι λογιστικές καταστάσεις µιας οικονοµικής µονάδας οφείλουν να  περιλαµβάνουν το 

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

να µην είναι παραπλανητικές ή ελλιπείς. 

 

 

10. Η αρχή της συσχέτισης των εσόδων και των εξόδων 

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

µπορεί να προσδιοριστεί το αποτέλεσµα, το όποιο πέτυχε η λογιστική  µονάδα στη 

διάρκεια της λογιστικής χρήσης. Η συσχέτιση – σύνδεση των  εξόδων µε τα έσοδα 

µπορεί να είναι είτε άµεση είτε έµµεση. 

 

 

11. Η αρχή της συγκρισιµότητας 

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

δηµοσίευση λογιστικών δεδοµένων τουλάχιστον δυο ετών, ούτως ώστε τα  τρία 

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

να βγάλουν αληθή συµπεράσµατα. 
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12. Η αρχή της συντηρητικότητας 

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

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

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

ενεργητικού και για τα έσοδα και την υψηλότερη για τα  στοιχεία του παθητικού και 

τα έξοδα. 

 

 

13. Η αρχή αναγνώρισης των εξόδων 

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

δηµιουργία εσόδου. 

 

 

14. Η αρχή της συνέπειας των λογιστικών µέθοδος 

Η οικονοµική µονάδα είναι υποχρεωµένη να εφαρµόζει τις ίδιες µεθόδους που  

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

διαχρονική χρηµατοοικονοµική εικόνα της τελευταίας. 

 

 

15. Η αρχή του ουσιώδους των λογιστικών πληροφοριών 

Θα πρέπει οι πληροφορίες οι οποίες περιλαµβάνονται στις ετήσιες οικονοµικές 

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

ολοκληρωµένη εικόνα της οικονοµικής πορείας της λογιστικής µονάδας.6 

 

 

 

 

 
 
 
 
 

                                                 
6 Στέργιος Χατζηνικολάου, «Τα µυστικά των ισολογισµών», Εκδότης: Economia Publishing, 2008 
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2.3 Ανάλυση Στοιχείων Ισολογισµού  
 
Τα στοιχεία του ενεργητικού 

 

Οφειλόµενο κεφάλαιο (=υπόλοιπο κεφαλαίου οφειλόµενο από τους  µετόχους) 

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

Επιχείρησης) 

 

Πάγιο Ενεργητικό 

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

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

• Συµµετοχές και άλλες µακροπρόθεσµες απαιτήσεις. 

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

κάθε χρόνο λόγω χρήσης του). 

 

Κυκλοφορούν ενεργητικό 

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

• Απαιτήσεις (=Υπόλοιπα Πελατών κ.α.) 

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

σκοπό την σύντοµη διάθεση τους ) 

• ∆ιαθέσιµα (= χρηµατικά ποσά στο ταµείο στης επιχείρησης αλλά και τα  άµεσα 

ρευστοποιήσιµα στοιχεία του ενεργητικού δηλαδή τα στοιχεία που  µπορούν άµεσα 

και µε ασφάλεια να µετατραπούν σε χρήµα.) 

Μεταβατικοί λογαριασµοί ενεργητικού (στοιχεία που αφορούν άλλες  χρήσεις)7 

 

Τα στοιχεία του παθητικού 

 

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

ιδιοκτήτες). 

                                                 
7 Καραγιάννης ∆. Καραγιάννης Ι., Καραγιάννη Αικατερίνη, «Ανάλυση Ισολογισµών & Αριθµοδείκτες, 
Βιωσιµότητα Επιχειρήσεων & Κέρδη, Έλεγχος του Κόστους & Αποκλίσεις, Ταµειακή Ρευστότητα 
Επιχειρήσεων», Έκδοση: 2012 
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Προβλέψεις για κίνδυνους και έξοδα (= περιλαµβάνονται προβλέψεις εξόδων για 

αποζηµιώσεις προσωπικού ή άλλες παρόµοιες φύσης έξοδα). 

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

 

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

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

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

αφορούν τη συγκεκριµένη αυτή χρήση. Με την  τακτοποίηση αυτή πραγµατοποιείται 

ταυτόχρονα η αναµόρφωση των  λογαριασµών του ισολογισµού στο πραγµατικό 

µέγεθος τους κατά την  ηµεροµηνία λήξεως της χρήσεως). 

 

Λογαριασµοί Τάξεως, Χρεωστικοί ή Πιστωτικοί (= Αποτελούν µια ενότητα  

λογαριασµών µε χαρακτήρα πληροφοριακό και αποτυπώνονται στον  ισολογισµό των 

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

Οι λογαριασµοί αυτοί δεν µεταβάλουν τη  χρηµατοοικονοµική θέση της εταιρίας, 

περιλαµβάνουν όµως σηµαντικές  πληροφορίες σχετικά µε τις δεσµεύσεις και τα 

βάρη της και διευκολύνουν την  εξαγωγή συµπερασµάτων σχετικά µε την 

πιστοληπτική της ικανότητα). 

 

Γενική εκµετάλλευση (= χρησιµεύει για τον προσδιορισµό των καθαρών τακτικών 

και οργανικών αποτελεσµάτων τα όποια πραγµατοποιούνται µέσα στη χρήση που 

κλείνει από την εκµετάλλευση των διαφόρων δραστηριοτήτων της οικονοµικής 

µονάδας). 

 

Αποτελέσµατα χρήσης (= είναι τα κέρδη / ζηµίες που προέκυψαν από όλες  τις 

δραστηριότητες τις επιχείρησης µέσα στη λογιστική χρήση συµπεριλαµβανοµένων 

των έκτακτων γεγονότων). 

 

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

ισοδυνάµων). 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 

ΜΕΛΕΤΗ ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 

3.1 Τι είναι οι Αριθµοδείκτες 
 

Ορισµός: Η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων εκτός από τις καταστάσεις 

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

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

απλά αναφέρονται. 

Οι αριθµοδείκτες (ή δείκτες λογιστικής) είναι ένα σχετικό µέγεθος δύο 

επιλεγµένων αριθµητικών τιµών που λαµβάνονται από τις οικονοµικές καταστάσεις 

µιας επιχείρησης. Εκφράζουν ποσοτικά χαρακτηριστικές σχέσεις µεταξύ στοιχείων 

της επιχείρησης και των γεγονότων που αποτελούν την δραστηριότητα της. Οι 

αριθµοδείκτες είναι εργαλείο παρατήρησης της επιχείρησης. Όταν υπάρχει σχέση 

µεταξύ δύο µεγεθών, µετρούν την αναλογία µεταξύ τους, τις συνθήκες εµπλοκής τους, 

επιτρέποντας διαγνώσεις τάσεων και καταστάσεων. Υπολογίζονται κάθε φορά µε 

βάση το τρέχον έτος και στη συνέχεια, σε σύγκριση µε τα προηγούµενα έτη, άλλες 

εταιρείες, τη βιοµηχανία ή ακόµα και την οικονοµία για να αξιολογήσουν τις 

επιδόσεις µιας επιχείρησης. Χρησιµοποιούνται κυρίως από τους υπερασπιστές της 

θεµελιώδους ανάλυσης και λογιστές για τη σύγκριση δυνατών και αδύνατων σηµείων 

επιχειρήσεων αλλά και από επιχειρηµατίες και στελέχη επιχειρήσεων για να 

καταλάβουν κατά πόσο επιτυχείς και αποτελεσµατικές είναι οι αποφάσεις τους. 

Πρέπει να παρακολουθείται η πορεία των δεικτών στον χρόνο. Συγκεκριµένα ο 

αριθµοδείκτης είναι η απλή σχέση ενός κονδυλίου του ισολογισµού ή της 

καταστάσεως αποτελεσµάτων χρήσεως προς ένα άλλο και εκφράζεται µε απλή 

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

6000000€ οι δε βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις αυτής είναι 2000000€ τότε διαιρώντας 

το πρώτο ποσό µε το δεύτερο βρίσκουµε το αριθµοδείκτη γενικής 

ρευστότητας.(6000000:2000000=3). 

Η χρήση των αριθµοδεικτών αποτελεί µια από τις πλέον διαδεδοµένες και 

δυναµικές µεθόδους χρηµατοοικονοµικής αναλύσεως που βοηθούν στην ερµηνεία 
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των οικονοµικών στοιχείων των επιχειρήσεων. Οι αριθµοδείκτες για πολλούς 

αποτελούν τη βάση της ανάλυσης επειδή καταρτίζονται εύκολα και παρουσιάζουν 

πολλές πληροφορίες περιληπτικά και µε τρόπο που κατ’ αρχήν γίνονται εύκολα 

κατανοητές. Κατά τα τελευταία µάλιστα έτη ορισµένοι από τους αριθµοδείκτες 

χρησιµοποιούνται ακόµη και ως µέσον πρόβλεψης επιχειρηµατικών αποτυχιών. 

Οι αριθµοδείκτες είναι σχέσεις µεταξύ µεγεθών, λογιστικής ή στατιστικής 

προελεύσεως, που καταρτίζονται µε σκοπό τον προσδιορισµό της πραγµατικής 

θέσεως ή της αποδοτικότητας των διάφορων τµηµάτων ή ολόκληρων τοµέων της 

οικονοµικής µονάδας και σε τελική ανάλυση της πραγµατικής καταστάσεως 

ολόκληρης της οικονοµικής µονάδας ή και γενικότερα του κλάδου στον οποίο ανήκει 

η µονάδα αυτή. Με τους αριθµοδείκτες προσδιορίζεται η σχέση µεταξύ βασικών 

επιχειρηµατικών µεγεθών, διευκολύνεται η επιχειρηµατική δράση και επεξηγούνται 

τα αποτελέσµατα που προκύπτουν απ' αυτή. Με το σύστηµα των αριθµοδεικτών 

προσδιορίζεται επίσης ο βαθµός αποδόσεως των διάφορων δραστηριοτήτων της 

οικονοµικής µονάδας µε σκοπό την ορθολογικότερη εκµετάλλευση των µέσων 

δράσεώς της. Οι αριθµοδείκτες δεν είναι τίποτε άλλο παρά η µαθηµατική σχέση 

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

άλλο ο παρονοµαστής .Ο υπολογισµός των αριθµοδεικτών, δηλαδή των σχέσεων 

µεταξύ δυο µεγεθών είναι µια απλή αριθµητική πράξη. ∆εν είναι όµως εξίσου απλός 

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

περισσότερο ο προσδιορισµός της σηµασίας τους και ο χαρακτηρισµός του µεγέθους 

τους. 

 

Α. Οι αριθµοδείκτες προσδιορίζουν σχέσεις που θεωρούµενες µόνες τους δεν 

αποτελούν τίποτα άλλο από άπλες ενδείξεις σχετικά µε αυτό που παρουσιάζουν. Οι 

ενδείξεις αυτές δεν είναι δυνατόν να χρησιµοποιηθούν µε ασφάλεια αν προηγουµένως 

δεν εξεταστούν. Οι αριθµοδείκτες αυτοί είναι: 

 

 

1.Αριθµοδείκτες της ίδιας επιχειρηµατικής µονάδας παλαιότερων χρονικών περιόδων. 

2.Αριθµοδείκτες που τυχόν προγραµµατίσθηκαν για την περίοδο στην οποία 

αναφέρεται η ανάλυση. 
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3.Αριθµοδείκτες παρεµφερούς επιχειρηµατικής µονάδας που θεωρείται 

αντιπροσωπευτική του κλάδου ή κατά κάποιο τρόπο πρότυπο. 

4.Αριθµοδείκτες πρότυπα που έχουν πιθανόν καταρτιστεί για τους διάφορους 

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

κλάδο. 

 

 

Β. Παρά το πλεονεκτήµατα που προσφέρει η συγκριτική αξιολόγηση των 

αριθµοδεικτών δεν περιορίζει όλα τα προβλήµατα που παρουσιάζονται µε την 

χρησιµοποίηση του. Εφόσον οι αριθµοδείκτες καταρτίζονται µε βάση τα στοιχειά των 

λογιστικών καταστάσεων είναι φυσικό να επηρεάζονται από τα µειονεκτήµατα και τις 

αδυναµίες τους. 

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

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

είναι δυνατόν, όπως ήδη αναφέρθηκε τουλάχιστον αυτών που θεωρούνται πιο 

σηµαντικά.  

 

 

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

καταστάσεων εξαρτάται και επηρεάζεται από ένα µεγάλο αριθµό εξωγενών 

παραγόντων. 

 

 

Οι αριθµοδείκτες καταρτίζονται µε βάση τους εξής κανόνες: 

 

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

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

οι υψηλότεροι δείκτες να αντιστοιχούν σε ευνοϊκότερες καταστάσεις και οι 

χαµηλότεροι σε δυσµενέστερες. 

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

π.χ. τα λάθη ή τις επιπτώσεις νοµισµατικών διακυµάνσεων. 
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Όσο το δυνατόν πιο ασφαλή και πρόσφορη χρησιµοποίηση των 

αριθµοδεικτών θεωρείται επίσης σκόπιµο να εξετάζονται σε συνδυασµό µε άλλους 

αριθµοδείκτες ή αλλά πληροφοριακά στοιχειά που προέρχονται από τις λογιστικές 

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

Η συνδυαστική αυτή εξέταση παρέχει µεγαλύτερη ασφάλεια κατά τη χρησιµοποίηση 

των µεγεθών που προκύπτουν από τους αριθµοδείκτες. Οι περισσότεροι 

αριθµοδείκτες που καταρτίζονται τα τελευταία έτη επιλέγονται καταρχήν µε γνώµονα 

τα βασικά κριτήρια της ρευστότητας και αποδοτικότητας. Αυτό βεβαία δεν σηµαίνει 

ότι δεν καταρτίζονται ή ότι δεν πρέπει να καταρτίζονται αριθµοδείκτες µε βάση αλλά 

κριτήρια. 

Παράλληλα, καταρτίζονται και άλλοι δείκτες είτε ενισχυτικοί των δεικτών 

ρευστότητας και αποδοτικότητα όπως οι δείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας των 

στοιχείων του ενεργητικού, είτε ως συµπληρωµατικά αυτών όπως οι δείκτες 

φερεγγυότητας. Οι αριθµοδείκτες µπορούν να διακριθούν σε οµάδες ανάλογα µε το τι 

αφορούν και αυτό θα παρουσιάσουµε µε την παρούσα σειρά άρθρων. Υπάρχουν 

πολλοί δείκτες και οµάδες. Θα σταθούµε στους πιο σηµαντικούς και σηµαντικές από 

αυτούς αντίστοιχα κατά τη γνώµη µας.8 

 

 

3.2 Κατηγορίες Αριθµοδεικτών  
 

Σύµφωνα µε το άρθρο του Γιάννης Κίτσο, χρηµατοοικονοµικού συµβούλου  

επιχειρήσεων που δηµοσιεύτηκε στο http://www.bizhelp365.com/ οι κατηγορίες των 

αριθµοδεικτών που µας απασχολούν στον τοµέα των χρηµατοοικονοµικών είναι οι 

παρακάτω: 

 

 

 

 

 

 

 
                                                 
8 http://www.bizhelp365.com 
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Αριθµοδείκτες ρευστότητας 

 

 

Η ρευστότητα µετρά την ικανότητα µιας επιχείρησης να ανταποκρίνεται στις 

υποχρεώσεις πληρωµών. Η ρευστότητα εξασφαλίζει την οµαλή πορεία του 

χρηµατοοικονοµικού κύκλου. Η ρευστότητα που διαθέτει µια επιχείρηση προκύπτει 

από τον συσχετισµό των µέσων πληρωµής που διαθέτει µε τις υποχρεώσεις της. Οι 

εισπράξεις και πληρωµές δεν συµπίπτουν χρονικά έστω και εάν µακροχρόνια οι 

εισπράξεις είναι ποσοτικά µεγαλύτερες από τις πληρωµές, βεβαίως για επιχειρήσεις 

που λειτουργούν µε κέρδος. Για αυτό η επιχείρηση διατηρεί Κεφάλαια ίδια και ξένα, 

για να µπορεί να λειτουργεί το παραγωγικό και εµπορικό κύκλωµα εκµεταλλεύσεως 

απρόσκοπτα. 

 

Οι δείκτες που περιλαµβάνονται στην ενότητα της ρευστότητας είναι : 

 

1. Αριθµοδείκτης Γενικής Ρευστότητας 

2. Αριθµοδείκτης Ειδικής Ρευστότητας 

 

1. Αριθµοδείκτης Γενικής ρευστότητας 

 

∆ιαθέσιµα + Απαιτήσεις + Αποθέµατα / Βραχυπρόθεσµες 

υποχρεώσεις 

Όριο µεγαλύτερο από τη 

µονάδα 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει την ρευστότητα της επιχείρησης αλλά και το 

περιθώριο ασφάλειας που διατηρεί η διοίκηση µιας επιχείρησης για να είναι σε θέση 

να αντιµετωπίσει µια κάποια ανεπιθύµητη εξέλιξη στη ροή κεφαλαίων κίνησης. Όσο 

µεγαλύτερος είναι ο δείκτης τόσο καλύτερη είναι η θέση της επιχείρησης από 

πλευράς ρευστότητας. Μια επιχείρηση θα πρέπει να διατηρεί επαρκή κυκλοφοριακά 

στοιχεία για να είναι σε θέση να ανταποκριθεί στις τρέχουσες υποχρεώσεις της όταν 

αυτές καταστούν ληξιπρόθεσµες. Με άλλα λόγια ο δείκτης αυτός, αντανακλά την 

τρέχουσα ικανότητα της επιχείρησης να ανταποκρίνεται στην πληρωµή των 

καθηµερινών απαιτητών υποχρεώσεων της. 
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2. Αριθµοδείκτης Άµεσης Ρευστότητας 

 

 

 

Ο δείκτης αυτός συσχετίζει ρευστοποιήσιµα στοιχεία του Ενεργητικού µε τις 

τρέχουσες υποχρεώσεις. Στον αριθµητή αυτού του δείκτη, αποκλείεται ο υπολογισµός 

αποθεµάτων. Οι επιχειρήσεις που έχουν υψηλό δείκτη άµεσης ρευστότητας σπάνια 

έχουν την ανάγκη δανεισµού. Υπάρχει η κοινή αντίληψη, ότι η χρηµατοοικονοµική 

ευρωστία της επιχείρησης προϋποθέτει ρευστοποιήσιµα στοιχεία του ενεργητικού 

τουλάχιστον ίσα µε τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις, ώστε ο δείκτης να παίρνει µια 

τιµή γύρω στη µονάδα. Στην πράξη όµως οι επιχειρήσεις τείνουν να έχουν δείκτη 

ρευστότητας κάτω από τη µονάδα (ή συχνά και πολύ πιο κάτω). Εποµένως ο δείκτης 

αυτός θα πρέπει να δραστηριοποιείται στο πλαίσιο των επιχειρηµατικών 

δραστηριοτήτων και των γενικών οικονοµικών χαρακτηριστικών της επιχείρησης. 

Όσο πιο υψηλός είναι ο δείκτης αυτός τόσο αντανακλάται σε αυτόν η καλύτερη 

βραχυπρόθεσµη οικονοµική κατάσταση της επιχείρησης9. 

 

 

Αριθµοδείκτες διαρθρώσεως κεφαλαίων και βιωσιµότητας 

 

 

Μέσω των συγκεκριµένων αριθµοδεικτών εκτιµάται η µακροχρόνια 

ικανότητα της επιχείρησης να ανταποκρίνεται στις υποχρεώσεις της και ο βαθµός 

προστασίας που απολαµβάνουν οι πιστωτές της. 

 

Οι δείκτες που περιλαµβάνονται στην ενότητα της ρευστότητας είναι: 

 

1. Αριθµοδείκτης Ιδίων Κεφαλαίων προς Συνολικά Κεφάλαια 

2. Αριθµοδείκτης Ιδίων Κεφαλαίων προς ∆ανειακά Κεφάλαια 

3. Αριθµοδείκτης Κυκλοφορούντος Ενεργητικού προς Συνολικές Υποχρεώσεις 

                                                 
9 Άρθρο: Γιάννης Κίτσος,χρηµατοοικονοµικός συµβούλος επιχειρήσεων για το site 
www.bizhelp365.com 

∆ιαθέσιµα + Μετοχές+ Απαιτήσεις / 

Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

Όριο µεγαλύτερο ή ίσο µε 

τη µονάδα 
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4. Αριθµοδείκτης Παγίων προς Μακροπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

5. Αριθµοδείκτης Καλύψεως Τόκων 

 

 

1. Αριθµοδείκτης ιδίων προς συνολικά κεφάλαια 

 

 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει το ποσοστό των περιουσιακών στοιχείων µιας 

επιχείρησης που έχει χρηµατοδοτηθεί από τους µακροπρόθεσµους και τους 

βραχυπρόθεσµους πιστωτές της επιχείρησης. 

Η διαφορά αυτού του δείκτη από το 100 δείχνει το ποσοστό των ξένων  κεφαλαίων 

που προσφέρθηκαν από τους πιστωτές της επιχείρησης για την χρηµατοδότηση του 

ενεργητικού της. 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 σε αυτή για την εξόφληση 

των υποχρεώσεων της και την πληρωµή τόκων. 

Ένας υψηλός δείκτης ιδίων προς συνολικά κεφάλαια δείχνει ότι υπάρχει µικρή 

πιθανότητα οικονοµικής δυσκολίας για την εξόφληση των υποχρεώσεων της 

επιχείρησης. Αντίθετα ένας πολύ χαµηλός αριθµοδείκτης αποτελεί ένδειξη µιας πιο 

επικίνδυνης κατάστασης, λόγω της πιθανότητας να προκύψουν µεγάλες ζηµιές στην 

επιχείρηση οι οποίες θα πρέπει να καλυφθούν από τα ίδια κεφάλαια. Όταν τα ιδία 

κεφάλαια της επιχείρησης είναι πολύ λίγα σε σύγκριση µε τις υποχρεώσεις της, τότε 

τυχόν µείωση των πωλήσεων συνοδευόµενη από µεγάλες ζηµιές, µπορεί να µειώσει 

τα ιδία κεφάλαια σε επικίνδυνο σηµείο και να χρειαστεί αναδιοργάνωση. 

 

 

 

 

 

 

 

Ίδια κεφάλαια Χ 100 / Συνολικά κεφ. 
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2. Αριθµοδείκτης ιδίων προς δανειακά (ξένα) κεφάλαια 

 

 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός χρησιµοποιείται για να διαπιστωθεί αν υπάρχει ή όχι 

υπερδανεισµός σε µια επιχείρηση και εκφράζει τη σχέση µεταξύ των ιδίων 

κεφαλαίων(µετοχικό κεφάλαιο + αποθεµατικά) προς το σύνολο των δανειακών 

κεφαλαίων(µακροπρόθεσµες + βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις). Ο αριθµοδείκτης 

αυτός δείχνει την ασφάλεια που παρέχει η επιχείρηση στους δανειστές της. Αν είναι 

µεγαλύτερος της µονάδας, µας δείχνει ότι οι φορείς της επιχείρησης συµµετέχουν σε 

αυτή µε περισσότερα κεφάλαια από ότι οι πιστωτές της. Όσο µεγαλύτερη είναι αυτή η 

σχέση τόσο µεγαλύτερη ασφάλεια παρέχεται στους πιστωτές της επιχείρησης. Για 

παράδειγµα, ένας αριθµοδείκτης γύρω στο 2 δείχνει ότι µια µονάδα υποχρεώσεων της 

επιχείρησης καλύπτεται από δύο µονάδες ιδίων κεφαλαίων. Αντίθετα ένας 

αριθµοδείκτης 0,5 δείχνει ότι µια µονάδα υποχρεώσεων καλύπτεται από 0,5 της 

µονάδας ιδίων κεφαλαίων και ως εκ τούτου υπάρχει πολύ περιορισµένη εξασφάλιση 

των πιστωτών της επιχείρησης. 

 

3. Αριθµοδείκτης κυκλοφορούντος ενεργητικού προς συνολικές υποχρεώσεις 

 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό / Σύνολο Υποχρεώσεων 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει τη ρευστότητα των µακροχρόνιων υποχρεώσεων 

της επιχείρησης. Ο αριθµοδείκτης αυτός επηρεάζεται αντίστροφα (αρνητικά) από 

λειτουργικές και έκτακτες ζηµίες. Είναι φανερό ότι οι βραχυχρόνιοι πιστωτές 

προστατεύονται περισσότερο καθώς το κεφάλαιο κίνησης µιας επιχείρησης αυξάνεται 

µε κεφάλαια φορέων αυτής. Ένας σχετικά υψηλός αριθµοδείκτης παρέχει ένδειξη ότι, 

αν δεν υπάρξουν υπερβολικές ζηµίες από την ρευστοποίηση των κυκλοφοριακών 

στοιχείων οι µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις θα µπορούν να εξοφληθούν από τα 

κεφάλαια κινήσεως. 

 

Ιδία κεφάλαια / Ξένα κεφάλαια 
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4. Αριθµοδείκτης παγίων προς µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 

 

Καθαρά πάγια / Μακροπρόθεσµες 

Υποχρεώσεις 

Όριο >=< 1 Ο δείκτης µπορεί να αξιολογηθεί στα πλαίσια 

του µέσου δείκτη του κλάδου 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός αντανακλά κατά κάποιο τρόπο το βαθµό ασφαλείας 

που απολαµβάνουν οι µακροχρόνιοι πιστωτές της επιχείρησης. Επίσης στην 

περίπτωση που υπάρχει εγγραφή υποθήκης ή προσηµείωσης επί των παγίων 

περιουσιακών της στοιχείων παρέχει ένδειξη για το αν µπορούν να αποκτηθούν 

επιπλέον κεφάλαια µε την παροχή της ιδίας εµπράγµατης ασφάλειας. Η 

παρακολούθηση του αριθµοδείκτη αυτού για µια σειρά ετών δείχνει την πολιτική που 

ακολουθεί η επιχείρηση στην χρηµατοδότηση των παγίων περιουσιακών στοιχείων. 

Μια αύξηση του αριθµοδείκτη δείχνει την µεταβολή του περιθωρίου ασφαλείας που 

απολαµβάνουν οι µακροχρόνιοι πιστωτές καθώς και ότι τυχόν επέκταση των παγίων 

περιουσιακών στοιχείων, χρηµατοδοτήθηκε από κεφάλαια των φορέων (αύξηση 

κεφαλαίου) της επιχείρησης. Αντίθετα µια µείωση του αριθµοδείκτη αυτού 

διαχρονικά δείχνει ότι µειώθηκε το περιθώριο ασφαλείας των µακροχρονίων 

πιστωτών και ότι τυχόν επέκταση των παγίων χρηµατοδοτήθηκε µε την προσφυγή 

στο δανεισµό10. 

 

5. Αριθµοδείκτης καλύψεως τόκων 

 

Καθαρά κέρδη εκµεταλλεύσεως προ φόρων και τόκων / Σύνολο τόκων Όριο > 1 

 

Ο αριθµοδείκτης καλύψεως τόκων που πρέπει να καταβάλλει η επιχείρηση 

µέσα σε µια χρήση για την χρησιµοποίηση των ξένων κυρίως µακροπρόθεσµων 

κεφαλαίων της, δείχνει πόσες φορές αυτοί οι τόκοι καλύπτονται από τα καθαρά κέρδη 

της. ∆ηλαδή 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. Μπορούµε να πούµε ότι αποτελεί ένα µέτρο της 

                                                 
10 Άρθρο: Γιάννης Κίτσος,χρηµατοοικονοµικός συµβούλος επιχειρήσεων για το site 
www.bizhelp365.com 
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δανειακής κατάστασης της επιχείρησης σε σχέση µε την κερδοφόρα δυναµικότητα 

της. Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης, τόσο µεγαλύτερη είναι η ικανότητα της 

επιχείρησης να πληρώνει τους τόκους της και τόσο µικρότερος ο κίνδυνος αθετήσεως 

στην εξόφληση των υποχρεώσεων της. Ο αριθµοδείκτης αυτός σε συνδυασµό µε τον 

αριθµοδείκτη δανειακών κεφαλαίων, παρέχει ένδειξη του βαθµού και της 

αποτελεσµατικής χρησιµοποίησης των ξένων κεφαλαίων από την επιχείρηση. Για 

µεγαλύτερη πληροφοριακή αξία, ο δείκτης αυτός πρέπει να συγκρίνεται µε τον 

αντίστοιχο µέσο δείκτη του κλάδου και να εξετάζεται διαχρονικά για να µπορεί να 

εντοπιστεί η τάση του. 

 

 

Αριθµοδείκτες δραστηριότητας 

 

 

Χρησιµοποιούνται προκειµένου να µετρηθεί ο βαθµός αποτελεσµατικότητας µιας 

επιχειρήσεως στη χρησιµοποίηση των περιουσιακών στοιχείων, κατά πόσο δηλαδή 

γίνεται ή όχι χρησιµοποίηση αυτών. 

Οι δείκτες που περιλαµβάνονται στην ενότητα της ρευστότητας είναι : 

 

1.    Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Εισπράξεως Απαιτήσεων 

2.    Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 

3.    Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας Αποθεµάτων 

4.    Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας Ενεργητικού 

 

1. Αριθµοδείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων 

 

Καθαρές πωλήσεις / Μέσος όρος απαιτήσεων 

 

Ο αριθµοδείκτης εισπράξεως απαιτήσεων δείχνει πόσες φορές, κατά µέσο όρο 

εισπράττονται κατά τη διάρκεια της λογιστικής χρήσεως οι απαιτήσεις της 

επιχειρήσεως. Ο αριθµοδείκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων παρέχει ένδειξη 

του βαθµού ποιότητας και του βαθµού ρευστότητας των απαιτήσεων µιας 
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επιχείρησης, καθώς και του κατά πόσο επιτυχής υπήρξε η διοίκηση αυτής στην 

είσπραξη των απαιτήσεων της. Ο υπολογισµός του αριθµοδείκτη αυτού αποτελεί τον 

καλύτερο τρόπο για να διαπιστωθεί αν οι απαιτήσεις µιας επιχείρησης είναι πολύ 

µεγάλες σε σύγκριση µε τα υπόλοιπα κυκλοφοριακά της στοιχεία. Τούτο 

επιτυγχάνεται µε την εύρεση του αριθµού ηµερών που οι απαιτήσεις µένουν στα 

βιβλία της έως ότου εισπραχθούν. Ο χρόνος εισπράξεως των απαιτήσεων µιας 

επιχείρησης επηρεάζεται από τους όρους χορηγήσεως των πιστώσεων στους πελάτες 

της. Όσο µεγαλύτερη είναι η ταχύτητα εισπράξεως των απαιτήσεων µιας επιχείρησης 

τόσο µικρότερος είναι ο χρόνος δεσµεύσεως των κεφαλαίων και τόσο καλύτερη η 

θέση της από απόψεως χορηγούµενων πιστώσεων. Επί πλέον µεγάλη ταχύτητα στην 

είσπραξη απαιτήσεων σηµαίνει µικρότερη πιθανότητα ζηµιών από επισφαλείς 

πελάτες. 

 

2. Αριθµοδείκτης ταχύτητας εξόφλησης βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων 

 

Αγορές / Μέσο ύψος βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 

 

Ο αριθµοδείκτης ταχύτητας εξοφλήσεως βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων δείχνει 

πόσες φορές µέσα στη χρήση ανανεώθηκαν οι ληφθείσες από την επιχείρηση 

πιστώσεις ή άλλως πόσες φορές το κόστος πωληθέντων καλύπτει τις βραχυπρόθεσµες 

υποχρεώσεις της επιχείρησης. Η παρακολούθηση του αριθµοδείκτη αυτού για µια 

σειρά ετών δείχνει την πολιτική της επιχείρησης ως προς την χρηµατοδότηση των 

αγορών της. Μια µεταβολή του αριθµοδείκτη αυτού διαχρονικά δείχνει ότι η 

επιχείρηση αλλάζει την πιστοληπτική της πολιτική. Επίσης, µια απότοµη µείωση του 

αριθµοδείκτη αυτού ενδέχεται να σηµαίνει ότι οι προµηθευτές της επιχείρησης 

άλλαξαν συµπεριφορά ή περιόρισαν την παροχή πιστώσεων προς την επιχείρηση. 
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3. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεµάτων 

 

Κόστος πωληθέντων / Μέσο απόθεµα προϊόντων 

 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει πόσες φορές ανανεώθηκαν τα αποθέµατα της 

επιχείρησης σε σχέση µε τις πωλήσεις της µέσα στη χρήση. Όσο µεγαλύτερος είναι ο 

δείκτης αυτός, τόσο πιο αποτελεσµατικά λειτουργεί η επιχείρηση. Για το λόγο αυτόν 

οι καλά οργανωµένες επιχειρήσεις, εκτός αν αναµένεται αύξηση των τιµών των 

προϊόντων τους προσπαθούν να διατηρούν το ελάχιστο ποσό αποθεµάτων που 

χρειάζεται και τούτο για να ελαχιστοποιούν το ύψος των τόκων των κεφαλαίων που 

δεσµεύουν τα αποθέµατα, να εξοικονοµούν δαπάνες αποθηκεύσεως και να µειώνουν 

το κίνδυνο µη πωλήσεως τους λόγω αλλοιώσεως ή αλλαγής των προτιµήσεων των 

καταναλωτών. Ο υπολογισµός του αριθµοδείκτη αυτού γίνεται για να διαπιστωθεί η 

ταχύτητα µε την οποία τα αποθέµατα διατέθηκαν και αντικαταστάθηκαν κατά τη 

διάρκεια της χρήσεως. Με τον τρόπο αυτό ελέγχεται αν υπάρχει κάποια 

υπεραποθεµατοποίηση, η οποία µπορεί να εγκυµονεί κινδύνους για την οικονοµική 

εξέλιξη της επιχείρησης, ιδιαίτερα αν τα αποθέµατα των προϊόντων έχουν αγοραστεί 

µε πίστωση ή µε δανειακά τραπεζικά κεφάλαια, για τα οποία η επιχείρηση πληρώνει 

τόκους. Χαµηλή ταχύτητα κυκλοφορίας αποθεµάτων µπορεί να συνδεθεί µε 

υπεραποθεµατοποίηση. Η πραγµατική αξία του αριθµοδείκτη αυτού µπορεί να φανεί 

µόνο από την µελέτη της εξέλιξης του διαχρονικά, ως και από τη σύγκριση του µε 

άλλους των οµοειδών επιχειρήσεων. 

 

4. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού 

 

Καθαρές πωλήσεις / Σύνολο Ενεργητικού 

 

Ο αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας του Ενεργητικού µιας επιχείρησης, 

εκφράζει το βαθµό χρησιµοποιήσεως αυτού, σε σχέση µε τις πωλήσεις της. Ένας 
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υψηλός αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας Ενεργητικού σηµαίνει ότι η 

επιχείρηση χρησιµοποιεί εντατικά τα περιουσιακά της στοιχεία προκειµένου να 

πραγµατοποιεί τις πωλήσεις της. Αντίθετα ένας χαµηλός αριθµοδείκτης αποτελεί 

ένδειξη όχι εντατικής χρησιµοποιήσεως των περιουσιακών της στοιχείων, οπότε θα 

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

µέρους των περιουσιακών της στοιχείων. Με άλλα λόγια ο αριθµοδείκτης αυτός 

δείχνει αν υπάρχει ή όχι υπερεπένδυση κεφαλαίων στην επιχείρηση σε σχέση µε το 

ύψος των πωλήσεων που πραγµατοποιεί. Χρησιµοποιούνται προκειµένου να µετρηθεί 

ο βαθµός αποτελεσµατικότητας µιας επιχειρήσεως στη χρησιµοποίηση των 

περιουσιακών στοιχείων, κατά πόσο δηλαδή γίνεται ή όχι χρησιµοποίηση αυτών 

 

Οι δείκτες που περιλαµβάνονται στην ενότητα της ρευστότητας είναι : 

 

5.    Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας Παγίων 

6.    Αριθµοδείκτης Ταχύτητας Κυκλοφορίας Ιδίων Κεφαλαίων 

7.    Αριθµοδείκτης Ιδίων Κεφαλαίων Προς Πάγια 

 

5. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων 

 

Καθαρές πωλήσεις / Καθαρό πάγιο Ενεργητικού 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει το βαθµό χρησιµοποίησης των παγίων 

περιουσιακοί στοιχείων µιας επιχείρησης, σε σχέση µε τις πωλήσεις της.  

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

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

χρησιµοποίηση των παγίων στοιχείων της επιχείρησης σε σχέση µε τις πωλήσεις της. 

Μείωση του εν λόγω αριθµοδείκτη διαχρονικά υποδηλώνει µείωση του βαθµού 

χρησιµοποιήσεως των παγίων η οποία πιθανώς δείχνει υπερεπένδυση σε πάγια. 
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6. Αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ιδίων κεφαλαίων 

 

Καθαρές πωλήσεις /Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει το βαθµό χρησιµοποιήσεως των ιδίων 

κεφαλαίων της επιχείρησης σε σχέση µε τις πωλήσεις της. Με άλλα λόγια δείχνει τις 

πωλήσεις που πραγµατοποίησε η επιχείρηση µε κάθε µονάδα ιδίων κεφαλαίων. 

Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης, τόσο καλύτερα είναι η θέση της επιχείρησης 

διότι πραγµατοποιεί µεγάλες πωλήσεις, µε σχετικό µικρό ύψος ιδίων κεφαλαίων, 

γεγονός το οποίο ενδέχεται να οδηγεί σε αυξηµένα κέρδη. 

 

 

7. Αριθµοδείκτης ιδίων κεφαλαίων προς πάγια 

 

Ίδια κεφάλαια/ Καθαρά πάγια Όρια =, > , < 1 Στα πλαίσια του κλάδου 

 

Με τον υπολογισµό του αριθµοδείκτη αυτού σκοπείτε η εύρεση του τρόπου 

χρηµατοδότησης των πάγιων επενδύσεων µιας επιχείρησης. Έτσι όταν τα ιδία 

κεφάλαια µιας επιχείρησης είναι µεγαλύτερα των επενδύσεων της σε πάγια, τότε ένα 

µέρος των κεφαλαίων κινήσεως αυτής προέρχεται από τους µετόχους της. Αντίθετα 

όταν τα ιδία κεφάλαια είναι µικρότερα των επενδύσεων της σε πάγια, τότε για τη 

χρηµατοδότηση των πάγιων στοιχείων της έχουν χρησιµοποιηθεί, εκτός από τα ιδία 

και ξένα κεφάλαια. Όταν ο αριθµοδείκτης αυτός σηµειώνει άνοδο, σηµαίνει ότι η 

αύξηση του πάγιου κεφαλαίου χρηµατοδοτείται κατά µεγαλύτερο ποσοστό από τα 

ιδία κεφάλαια παρά από δανεισµό. Αντίθετα ένας συνεχώς µειούµενος δείκτης δείχνει 

ότι τα ποσά που διατέθηκαν για την αύξηση του επενδυµένου παγίου κεφαλαίου 

έχουν αντληθεί, κατά το µεγαλύτερο ποσοστό από δανεισµό και όχι από τη 

χρησιµοποίηση ιδίων πηγών κεφαλαίων Η πορεία του αριθµοδείκτη αυτού 

διαχρονικά, δείχνει την πολιτική που ακολουθεί η επιχείρηση ως προς τον τρόπο 

χρηµατοδοτήσεως των παγίων της στοιχείων. 
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Αριθµοδείκτες αποδοτικότητας 

 

Η πραγµατοποίηση κέρδους από την επιχείρηση κάνει απόλυτα αναγκαία την 

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

δέσµευσης των ήδη επενδυθέντων κεφαλαίων ή δέσµευση νέων κεφαλαίων στην 

επιχείρηση από τους επιχειρηµατίες ή τους επενδυτές γενικότερα. Η αποδοτικότητα 

κάθε επιχείρησης είναι το αποτέλεσµα ενός µεγάλου αριθµού επιχειρηµατικών 

αποφάσεων, δίδουν δε την τελική απάντηση στο ερώτηµα: πόσο αποτελεσµατικά 

διοικείται η επιχείρηση. Τα βασικά κριτήρια που χρησιµοποιούνται για µετρηθεί η 

απόδοση είναι οι µεταβολές στα έσοδα πωλήσεων στα κέρδη ή οι µεταβολές σε 

διάφορα στοιχεία της παραγωγής. Κανένα από τα κριτήρια αυτά δεν δίδουν 

απαντήσεις από µόνα τους, αλλά µόνο εάν συνδυασθούν µεταξύ τους. Η αύξηση π.χ. 

στα έσοδα πωλήσεων είναι επιθυµητή µόνο εάν αυτή έχει σαν αποτέλεσµα αύξηση 

κερδών. Η αύξηση κερδών µπορεί να χρησιµοποιηθεί σαν κριτήριο προσδιορισµού 

της αποδοτικότητας µόνο εάν συσχετισθεί µε το κεφάλαιο που επενδύθηκε 

προκειµένου να πραγµατοποιηθούν αυτά τα κέρδη.  

 

Οι δείκτες που περιλαµβάνονται στην ενότητα αυτή είναι: 

 

1. Αριθµοδείκτης καθαρού περιθωρίου ή καθαρού κέρδους 

2. Αριθµοδείκτης ταχύτητας καθαρού κεφαλαίου κίνησης 

3. Αριθµοδείκτης µικτού περιθωρίου ή µικτού κέρδους 

 

1. Αριθµοδείκτης καθαρού περιθωρίου ή καθαρού κέρδους 

 

100Χ Καθαρά Κέρδη Εκµεταλλεύσεως / Καθαρές Πωλήσεις 

 

Ο αριθµοδείκτης καθαρού περιθωρίου ή καθαρού κέρδους δείχνει το ποσοστό 

του καθαρού κέρδους που µένει στην επιχείρηση µετά την αφαίρεση από τις καθαρές 

πωλήσεις του κόστους πωληθέντων και των λοιπών εξόδων. Όσο µεγαλύτερος είναι ο 

αριθµοδείκτης αυτός τόσο πιο επικερδής η επιχείρηση. Εάν ο αριθµοδείκτης µικτού 
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κέρδους δεν µεταβάλλεται διαχρονικά ενώ κατά την ίδια περίοδο ο αριθµοδείκτης 

καθαρού κέρδους παρουσιάζει κάµψη, η εξέλιξη αυτή παρέχει ένδειξη µιας 

δυσανάλογης αυξήσεως των εξόδων λειτουργίας της επιχείρησης σε σχέση µε τις 

πωλήσεις. Εάν αντίθετα, ο αριθµοδείκτης µικτού κέρδους παρουσιάζει κάµψη 

διαχρονικά, ενώ ο αριθµοδείκτης καθαρού κέρδους παραµένει σταθερός, παρέχεται 

ένδειξη δυσαναλόγου αύξησης του κόστους πωληθέντων σε σχέση µε τα έσοδα 

πωλήσεων. Τούτο µπορεί να οφείλεται είτε σε συµπίεση των τιµών πωλήσεως των 

προϊόντων της επιχείρησης, είτε σε µείωση της παραγωγικότητας των συντελεστών 

που µετέχουν στην παραγωγή. Εάν όµως συµβαίνει, οι αριθµοδείκτες µικτού και 

καθαρού κέρδους να µειώνονται ενώ τα έξοδα λειτουργίας να παραµένουν σταθερά 

σε σχέση µε τις πωλήσεις, τούτο οφείλεται αποκλειστικά και µόνο στο υψηλότερο 

κόστος παραγωγής. 

 

2. Αριθµοδείκτης ταχύτητας καθαρού κεφαλαίου κίνησης 

 

Καθαρές πωλήσεις / Καθαρό κεφάλαιο κίνησης 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει ποιο είναι το ύψος των πωλήσεων που 

επιτεύχθηκε από κάθε µονάδα καθαρού κεφαλαίου κίνησης και αν η επιχείρηση 

διατηρεί µεγάλα κεφάλαια κίνησης σε σχέση µε τις πωλήσεις. Ένας υψηλός 

αριθµοδείκτης µπορεί να παρέχει ένδειξη ανεπάρκειας κινήσεως και χαµηλή 

ταχύτητα ανανεώσεως των αποθεµάτων ή της ταχύτητας εισπράξεως απαιτήσεων. 

Στην περίπτωση αυτή η ανεπάρκεια µπορεί να συνοδεύεται από αυξηµένες τρέχουσες 

υποχρεώσεις, οι οποίες ενδέχεται να είναι ληξιπρόθεσµες πριν από τη µετατροπή των 

αποθεµάτων έτοιµων προϊόντων και των απαιτήσεων σε µετρητά. Μια χαµηλή 

ταχύτητα κυκλοφορίας των κεφαλαίων κινήσεως µπορεί να είναι αποτέλεσµα 

υπεραυξηµένων καθαρών κεφαλαίων κινήσεως χαµηλής ταχύτητας κυκλοφορίας 

αποθεµάτων και απαιτήσεων ή ενός αυξηµένου ποσού κεφαλαίου κίνησης 

επενδυµένου σε προσωρινές επενδύσεις. Αυξηµένες αποθεµατοποιήσεις µπορεί να 

έχουν γίνει ενόψει αυξήσεων στις τιµές των προϊόντων της επιχείρησης ή 

προβλέψεως κάποιας ελλείψεως πρώτων υλών ή εµπορευµάτων στην αγορά. 
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Όσο περισσότερες είναι οι πωλήσεις σε σχέση µε το καθαρό κεφάλαιο 

κίνησης, τόσο λιγότερο ευνοϊκή είναι η κατάσταση της επιχείρησης, αν η ταχύτητα 

κυκλοφορίας των κεφαλαίων κίνησης επιτεύχθηκε µε τη χρησιµοποίηση αυξηµένων 

βραχυπρόθεσµων πιστώσεων. Ο πραγµατικός κίνδυνος είναι δυνατό να προέλθει από 

µια απροσδόκητη µείωση των πωλήσεων της επιχείρησης, οπότε τα αποθέµατα 

συσσωρεύονται.   Σε   µια   τέτοια   περίπτωση, οι   υποχρεώσεις   της   επιχείρησης 

αυξάνονται αφού δεν εισρέουν επαρκή κεφάλαια από τις πωλήσεις για την έγκαιρη 

εξόφληση τους. 

 

3. Αριθµοδείκτης µικτού περιθωρίου ή µικτού κέρδους 

 

100Χ Μικτά κέρδη Εκµ/λεύσεως / Καθαρές Πωλήσεις Χρήσεως  Όριο < 1 

 

Ο αριθµοδείκτης µικτού περιθωρίου ή µικτού κέρδους δείχνει το µικτό κέρδος 

που απολαµβάνει µια επιχείρηση από την πώληση προϊόντων αξίας 100 δραχµών. Ο 

υπολογισµός του µικτού κέρδους είναι πολύ σηµαντικός για τις εµπορικές και 

βιοµηχανικές επιχειρήσεις γιατί παρέχει ένα µέτρο αξιολογήσεως της αποδοτικότητας 

τους. Ο αριθµοδείκτης µικτού κέρδους δείχνει την λειτουργική αποτελεσµατικότητα 

µιας επιχείρησης καθώς και την πολιτική τιµών αυτής. Μια επιχείρηση για να 

θεωρηθεί επιτυχηµένη θα πρέπει να έχει ένα υψηλό ποσοστό µικτού κέρδους που να 

της επιτρέπει να καλύπτει τα λειτουργικά και άλλα έξοδα της και συγχρόνως να της 

αφήνει ένα ικανοποιητικό καθαρό κέρδος σε σχέση µε τις πωλήσεις και τα ιδία 

κεφάλαια που απασχολεί. Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης µεικτού κέρδους, 

τόσο καλύτερη από άποψη κερδών, είναι η θέση της επιχείρησης, διότι µπορεί να 

αντιµετωπίσει χωρίς δυσκολία αύξηση του κόστους των πωλούµενων προϊόντων της. 

Γενικά µπορούµε να πούµε ότι, η επίδραση από µια ενδεχόµενη αύξηση του κόστους 

των πωληθέντων θα είναι λιγότερο δυσµενής, στην επιχείρηση εκείνη που έχει υψηλό 

αριθµοδείκτη µικτού κέρδους, από ότι θα είναι σε µια άλλη µε χαµηλό το σχετικό 

αριθµοδείκτη. 

Ένας υψηλός αριθµοδείκτης δείχνει την ικανότητα της διοικήσεως να 

επιτυγχάνει φθηνές αγορές και να πωλεί σε υψηλές τιµές. Αντίθετα ένας χαµηλός 

αριθµοδείκτης δείχνει µια όχι καλή πολιτική της διοικήσεως στον τοµέα των αγορών 
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και των 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. Είναι όµως δυνατόν µια επιχείρηση να 

έχει θέσει σκόπιµα ένα χαµηλό περιθώριο κέρδους, προκειµένου να επιτύχει αύξηση 

του όγκου των πωλήσεων ή αύξηση των πωλήσεων ενός νέου προϊόντος της, ώστε να 

διευρύνει τη δυναµική παρουσία στην Αγορά. Μολονότι ένας υψηλός αριθµοδείκτης 

µικτού κέρδους φαίνεται εκ πρώτης όψεως ότι είναι προτιµητέος, εντούτοις θα πρέπει 

να ληφθούν υπόψη και άλλοι παράγοντες. Για παράδειγµα µια επιχείρηση µε χαµηλό 

περιθώριο κέρδους µπορεί να εµφανίζει µια δυναµική πολιτική πωλήσεων κατά την 

οποία να πραγµατοποιεί υψηλά κέρδη, λόγω του µεγάλου όγκου πωλήσεων 

αντισταθµίζοντας έτσι το χαµηλό της περιθώριο κέρδους. Αντίθετα, µια επιχείρηση 

µε υψηλό περιθώριο κέρδους µπορεί να είναι µια καθετοποιηµένη επιχείρηση, οπότε 

το συνολικό κέρδος όλων των επιµέρους διαδικασιών επιτυγχάνεται µε βάση την τιµή 

πώλησης των προϊόντων της. Μια επιχείρηση που βρίσκεται στο τελευταίο στάδιο της 

παραγωγικής διαδικασίας θα έχει πολύ µικρότερο περιθώριο κέρδους, εφόσον δεν 

συνυπολογίζει τα κέρδη των προηγούµενων σταδίων. 

Η πραγµατοποίηση κέρδους από την επιχείρηση κάνει απόλυτα αναγκαία την 

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

δέσµευσης των ήδη επενδυθέντων κεφαλαίων ή δέσµευση νέων κεφαλαίων στην 

επιχείρηση από τους επιχειρηµατίες ή τους επενδυτές γενικότερα. Η αποδοτικότητα 

κάθε επιχείρησης είναι το αποτέλεσµα ενός µεγάλου αριθµού επιχειρηµατικών 

αποφάσεων, δίδουν δε την τελική απάντηση στο ερώτηµα: πόσο αποτελεσµατικά 

διοικείται η επιχείρηση  Τα βασικά κριτήρια που χρησιµοποιούνται για µετρηθεί η 

απόδοση είναι οι µεταβολές στα έσοδα πωλήσεων, στα κέρδη ή οι µεταβολές σε 

διάφορα στοιχεία της παραγωγής. Κανένα από τα κριτήρια αυτά δεν δίδουν 

απαντήσεις από µόνα τους, αλλά µόνο εάν συνδυασθούν µεταξύ τους.  

Η αύξηση π.χ. στα έσοδα πωλήσεων είναι επιθυµητή µόνο εάν αυτή έχει σαν 

αποτέλεσµα αύξηση κερδών.  Η αύξηση κερδών µπορεί να χρησιµοποιηθεί σαν 

κριτήριο προσδιορισµού της αποδοτικότητας µόνο  εάν συσχετισθεί µε το κεφάλαιο 

που επενδύθηκε προκειµένου να πραγµατοποιηθούν αυτά τα κέρδη.  
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4. Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας απασχολουµένων κεφαλαίων 

 

100Χ Καθαρά κέρδη Εκμετ.+ Χρηµατοικ. Έξοδα / Συνολικά Απασχολούµενα Κεφάλαια 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει την αποδοτικότητα της επιχείρησης 

ανεξάρτητα από τις πηγές προελεύσεως των κεφαλαίων της. Επίσης δείχνει: 

Α) Την ικανότητα της για πραγµατοποίηση κερδών 

Β) Το βαθµό επιτυχίας της διοικήσεως της στη χρησιµοποίηση των ιδίων και ξένων 

κεφαλαίων. Με άλλα λόγια, ο αριθµοδείκτης αυτός µετρά την κερδοφόρα 

δυναµικότητα του συνόλου των απασχολούµενων στην επιχείρηση κεφαλαίων (ιδίων 

+ ξένων) και µπορεί να υπολογιστεί είτε για το σύνολο µιας επιχείρησης είτε για το 

σύνολο µιας επιχείρησης είτε για τµήµατα αυτής. Ο αριθµοδείκτης αυτός είναι πολύ 

σηµαντικός για την µέτρηση της αποδοτικότητας µιας επιχείρησης γιατί: 

 

 

1. Ένας χαµηλός αριθµοδείκτης αποδοτικότητας του συνόλου απασχολούµενων 

κεφαλαίων µπορεί εύκολα να µηδενιστεί, σε περίπτωση που η επιχείρηση 

αντιµετωπίσει περίοδο κρίσεως. 

 

 

2. Αν ο αριθµοδείκτης αυτός είναι χαµηλότερος από το κόστος των δανειακών 

κεφαλαίων, τυχόν αύξηση αυτών θα µειώσει τα κατά µετοχή κέρδη της επιχείρησης, 

εκτός αν τα νέα δανειακά κεφάλαια χρησιµοποιηθούν σε τοµείς όπου η 

αποδοτικότητα του συνόλου των απασχολούµενων σε αυτούς κεφαλαίων είναι 

υψηλότερη από τη µέση αποδοτικότητα των συνολικών κεφαλαίων της επιχείρησης. 

 

 

3. Ένας µόνιµα χαµηλός αριθµοδείκτης αποδοτικότητας συνολικών κεφαλαίων ενός ή 

περισσοτέρων τµηµάτων µιας επιχείρησης, παρέχει ένδειξη για ενδεχόµενη διακοπή 

της δραστηριότητας τους, αν φυσικά αυτά δεν αποτελούν αναπόσπαστο τµήµα της 

όλης επιχείρησης. 
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4. Ο υπολογισµός της αποδοτικότητας του συνόλου των απασχολούµενων κεφαλαίων, 

αποτελεί κατά κάποιο τρόπο οδηγό στις περιπτώσεις που η επιχείρηση πρόκειται να 

προβεί σε εξαγορά κάποιας άλλης ή άλλων επιχειρήσεων ή να αναλάβει νέες 

δραστηριότητες. 

 

 

5. Αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού 

 

100Χ Καθαρά κέρδη Εκµετ.+Χρηµατοικ. Έξοδα  / Σύνολο Ενεργητικού 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός µετρά την απόδοση των συνολικών περιουσιακών 

στοιχείων µιας επιχείρησης, καθώς και των επιµέρους τµηµάτων αυτής και αποτελεί 

ένα είδος αξιολόγησης και ελέγχου της διοικήσεως της. Ο υπολογισµός του 

αριθµοδείκτη αυτού επιτρέπει: 

 

 

1. Τη σύγκριση της αποδοτικότητας µιας επιχείρησης µε την αποδοτικότητα άλλων 

µορφών επενδύσεων, καθώς και µε την αποδοτικότητα άλλων επιχειρήσεων του ίδιου 

περίπου βαθµού κινδύνου. Η αποτελεσµατικότητα λειτουργίας µιας επιχείρησης 

δείχνει την ικανότητα της να µπορεί να επιζήσει οικονοµικά και να προσελκύει 

κεφάλαια που προσφέρονται για επένδυση ανταµείβοντας τα ανάλογα. 

 

 

2. Την παρακολούθηση της αποδοτικότητας διαχρονικά και τη σύγκριση της µε τα 

αντίστοιχα µεγέθη άλλων οµοειδών επιχειρήσεων ή µε το µέσο όρο του κλάδου όπου 

ανήκει η επιχείρηση. 

 

 

3. Τη διερεύνηση των αιτίων της µεταβολής του διαχρονικά. Από πολλούς 

υποστηρίζεται η άποψη ότι είναι προτιµότερο να µετράται η κερδοφόρα 
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δυναµικότητα της επιχείρησης µε τον αριθµοδείκτη αυτό παρά µε τον αριθµοδείκτη 

λειτουργικών κερδών προς καθαρές πωλήσεις. 

6. Αριθµοδείκτης ιδίων κεφαλαίων 

 

100 Χ Καθαρά  Κέρδη   Εκµεταλ/σεως  / Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός απεικονίζει την κερδοφόρα δυναµικότητα µιας 

επιχείρησης και παρέχει ένδειξη του κατά πόσο επιτεύχθηκε ο στόχος 

πραγµατοποίησης ενός ικανοποιητικού αποτελέσµατος. Συµβαίνει κατά τη διάρκεια 

µιας χρήσεως να έχουµε αύξηση των ιδίων κεφαλαίων µιας επιχείρησης είτε µε 

αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου µε µετρητά είτε από αναπροσαρµογή της αξίας των 

περιουσιακών στοιχείου αυτής είτε από διάφορους άλλους λόγους. Στην περίπτωση 

αυτή, πρέπει να υπολογιστεί το ύψος των ιδίων κεφαλαίων που πράγµατι 

απασχολήθηκαν σε όλη τη διάρκεια της χρήσεως. Ένας χαµηλός δείκτης 

αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων είναι ενδεικτικός του ότι η επιχείρηση πάσχει σε 

κάποιο τοµέα της (ανεπαρκής διοίκηση, χαµηλή παραγωγικότητα, υπερεπένδυση 

κεφαλαίων τα οποία δεν απασχολούνται πλήρως παραγωγικά, δυσµενείς οικονοµικές 

συνθήκες, κ.λ.π.). 

Ένας υψηλός αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων αποτελεί 

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

επιτυχηµένη διοίκηση της, στις ευνοϊκές για αυτήν οικονοµικές συνθήκες, στην 

εύστοχη χρησιµοποίηση των κεφαλαίων της κ.λ.π11. 

 

3.3 Οι  10 σηµαντικότεροι χρηµατοοικονοµικοί Αριθµοδείκτες 
 

Είναι γεγονός ότι το Χρηµατιστήριο αποτελεί προσφιλή πόλο έλξης για έναν συνεχώς 

αυξανόµενο αριθµό επενδυτών. Συχνά παρουσιάζεται σε αρκετούς επενδυτές η 

ανάγκη για την ερµηνεία των κυριοτέρων οικονοµικών στοιχείων των επιχειρήσεων 

ως βοήθηµα στις επενδυτικές τους επιλογές. Η χρήση των πιο σηµαντικών 

                                                 
11 Άρθρο: Γιάννης Κίτσος,χρηµατοοικονοµικός συµβούλος επιχειρήσεων για το site 
www.bizhelp365.com 
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αριθµοδεικτών συνιστά ένα χρήσιµο εργαλείο επιλογής και παρακολούθησης των 

διαφόρων εταιρειών  σε συνδυασµό πάντα µε επιπρόσθετα εργαλεία ανάλυσης, καθώς 

αυτοί εκφράζουν σχέσεις που παρουσιάζουν οικονοµικό ενδιαφέρον και οδηγούν σε 

συγκεκριµένα συµπεράσµατα. Οι χρηµατοοικονοµικοί αριθµοδείκτες παρέχουν 

ενδείξεις για την πορεία µιας εταιρείας, καθώς και για την αποτελεσµατικότητα των 

πολιτικών που ακολουθούνται από τη διοίκησή της. Έτσι, µπορούµε να 

πληροφορηθούµε σε γενικές γραµµές για τη ρευστότητα, τη δραστηριότητα, την 

αποδοτικότητα και τη βιωσιµότητα σε σχέση µε τη διάρθρωση των κεφαλαίων µιας 

επιχείρησης. Εδώ παραθέτουµε τους  σηµαντικότερους  και κατά την άποψή µας πιο 

χρήσιµους  αριθµοδείκτες. 

 

1 ∆είκτης γενικής ρευστότητας: σύνολο κυκλοφορούντος ενεργητικού / σύνολο 

βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός δείχνει το µέτρο ρευστότητας µιας επιχείρησης και το 

περιθώριο ασφαλείας, ώστε αυτή να είναι σε θέση να ανταποκριθεί στην πληρωµή 

των καθηµερινών απαιτητών υποχρεώσεων. Όσο πιο προβλέψιµες είναι οι εισροές 

χρηµάτων µιας επιχείρησης τόσο είναι γενικότερα αποδεκτός ένας πιο χαµηλός 

δείκτης, αν και αυτό είναι συνάρτηση κυρίως του κλάδου στον οποίο ανήκει η 

επιχείρηση. 

 

2 ∆είκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού: κύκλος εργασιών / γενικό 

σύνολο ενεργητικού 

 

Ο εν λόγω αριθµοδείκτης παρέχει ενδείξεις για το πόσο η επιχείρηση χρησιµοποιεί 

εντατικά τα περιουσιακά της στοιχεία προκειµένου να πραγµατοποιεί τις πωλήσεις 

της. Από αυτό φαίνεται αν υπάρχει υπερεπένδυση κεφαλαίων στην επιχείρηση σε 

σχέση µε το ύψος των πωλήσεών της. Βέβαια, τα στοιχεία αυτού του δείκτη 

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

διοίκηση της εταιρείας, δηλαδή από το αν ακολουθείται πολιτική αυξανόµενης ή 

σταθερής απόσβεσης. Γενικότερα, όσο υψηλότερος είναι ο δείκτης αυτός τόσο πιο 

αποτελεσµατικά έχουν χρησιµοποιηθεί τα περιουσιακά της στοιχεία. Επίσης, είναι 

χρήσιµο να γίνεται σύγκριση αυτού του δείκτη µε τις ισορροπίες του κλάδου. 
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3 ∆είκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεµάτων: κόστος πωλήσεων / αποθέµατα 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός επιτρέπει να δούµε πόσες φορές ανανεώθηκαν τα αποθέµατα 

της επιχείρησης σε σχέση µε τις πωλήσεις της µέσα στη χρήση. Χρησιµοποιείται 

δηλαδή για να διαπιστωθεί η ταχύτητα µε την οποία τα αποθέµατα διατέθηκαν και 

αντικαταστάθηκαν κατά τη διάρκεια της χρήσης. Αν διαιρέσουµε το 365 (συνολικές 

ηµέρες του έτους) µε τον αριθµό αυτόν διαπιστώνουµε τον αριθµό των ηµερών που 

παρέµειναν τα αποθέµατα στην επιχείρηση ώσπου να πωληθούν. 

 

4 ∆είκτης ταχύτητας είσπραξης απαιτήσεων: κύκλος εργασιών / απαιτήσεις 

 

Ο συγκεκριµένος δείκτης καταδεικνύει αν οι απαιτήσεις µιας επιχείρησης είναι πολύ 

µεγάλες σε σύγκριση µε τις πωλήσεις της. Ανάλογος µε την ταχύτητα είσπραξης των 

απαιτήσεων είναι ο χρόνος δέσµευσης των απαιτήσεων. Μεγάλη ταχύτητα στην 

είσπραξη των απαιτήσεων σηµαίνει µικρότερη πιθανότητα ζηµιών από επισφαλείς 

πελάτες. Η παρακολούθηση της τάσης είναι διαχρονικά χρήσιµη για την αξιολόγηση 

της ποιότητας και της ρευστότητας των απαιτήσεων. 

 

5 ∆είκτης κάλυψης τόκων: κέρδη προ τόκων και φόρων / σύνολο χρεωστικών 

τόκων 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός φανερώνει τη σχέση µεταξύ των καθαρών κερδών µιας 

επιχείρησης και των τόκων µε τους οποίους αυτή επιβαρύνεται µέσα στη χρήση για 

τα ξένα κεφάλαια. Αποτελεί δηλαδή ένα µέτρο της δανειακής κατάστασής της σε 

σχέση µε τη δυναµικότητά της να επιτυγχάνει κέρδη, καθώς εµφανίζει την ικανότητά 

της να εξοφλεί τους τόκους των ξένων κεφαλαίων από τα κέρδη της. 

 

6 ∆είκτης οικονοµικής µοχλεύσεως: γενικό σύνολο ενεργητικού / σύνολο ιδίων 

κεφαλαίων 
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Με τον εν λόγω δείκτη παρατηρούµε την επίδραση που ασκεί η χρησιµοποίηση των 

δανειακών κεφαλαίων στην αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων της εταιρείας. 

Ανάλογα µε το επίπεδο του δείκτη  µεγαλύτερος, ίσος ή µικρότερος της µονάδας  η 

επίδραση από τη χρήση ξένων κεφαλαίων στα κέρδη της επιχείρησης είναι αντίστοιχα 

θετική και επωφελής, µηδενική ή αρνητική. 

 

7 ∆είκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων: καθαρά κέρδη χρήσης / σύνολο 

ιδίων κεφαλαίων 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός απεικονίζει την κερδοφόρα δυναµικότητα µιας επιχείρησης 

και παρέχει ένδειξη του κατά πόσο επιτεύχθηκε ο στόχος πραγµατοποίησης ενός 

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

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

επιχείρησης απασχολούνται σε αυτήν. Αποτελεί τον βασικό δείκτη τον οποίο η 

διοίκηση µιας εταιρείας σε περίπτωση θετικού αποτελέσµατος τείνει να προβάλει µε 

τον πιο επιφανή τρόπο στον ετήσιο απολογισµό χρήσης. 

 

8 ∆είκτης αποδοτικότητας ενεργητικού: καθαρά κέρδη χρήσης / σύνολο 

ενεργητικού Χ 100 

 

Ο συγκεκριµένος αριθµοδείκτης µετράει την απόδοση των συνολικών περιουσιακών 

στοιχείων µιας επιχείρησης και επιτρέπει την αξιολόγηση της αποτελεσµατικότητας 

της λειτουργίας της. Ο δείκτης φανερώνει την ικανότητά της να µπορεί να επιζήσει 

οικονοµικά και να προσελκύσει κεφάλαια που προσφέρονται για επένδυση, 

«ανταµείβοντάς» τα ανάλογα. 

 

9 ∆είκτης µεικτού κέρδους: µεικτά κέρδη εκµετάλλευσης / κύκλος εργασιών 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός, γνωστός και ως µεικτό περιθώριο κέρδους, είναι πολύ 

σηµαντικός διότι παρέχει ένα µέτρο αξιολόγησης της αποδοτικότητας των 

επιχειρήσεων. ∆είχνει δηλαδή τη λειτουργική αποτελεσµατικότητα µιας επιχείρησης 

και την πολιτική τιµών αυτής. Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης µεικτού 

κέρδους τόσο καλύτερη από απόψεως κερδών είναι η θέση της επιχείρησης διότι 
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µπορεί να αντιµετωπίσει, χωρίς δυσκολία µια ενδεχόµενη αύξηση του κόστους των 

πωλούµενων προϊόντων της. Ένας υψηλός δείκτης µεικτού κέρδους δείχνει την 

ικανότητα της διοίκησης µιας επιχείρησης να επιτυγχάνει φθηνές αγορές και να πωλεί 

σε υψηλές τιµές. 

 

10 ∆είκτης καθαρού κέρδους: καθαρά κέρδη χρήσης / κύκλος εργασιών 

 

Ο αριθµοδείκτης αυτός, γνωστός και ως καθαρό περιθώριο κέρδους, προσδιορίζει το 

κέρδος από τις λειτουργικές δραστηριότητες, δηλαδή το ποσοστό κέρδους που µένει 

στην επιχείρηση µετά την αφαίρεση από τις καθαρές πωλήσεις του κόστους 

πωληθέντων και των λοιπών εξόδων. Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης τόσο 

πιο επικερδής είναι η επιχείρηση.  

Ο δείκτης «κεφαλαιοποίηση / πωλήσεις» 

Η σχέση µεταξύ της χρηµατιστηριακής αξίας (κεφαλαιοποίησης) και του κύκλου 

εργασιών (πωλήσεων) µιας εισηγµένης στο Χρηµατιστήριο εταιρείας 

Ο λόγος «κεφαλαιοποίηση / πωλήσεις» - price / sales ρatio (PSR) δείχνει πόσο 

δηµοφιλής είναι µια εταιρεία στους επενδυτικούς κύκλους µε βάση την ικανότητά της 

να «παράγει» πωλήσεις σε µια συγκεκριµένη χρονιά. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 

Η ΕΞΕΛΙΞΗ ΤΟΥ ΕΜΠΟΡΙΟΥ ΣΤΗΝ ΕΥΡΩΠΑΙΚΗ 
ΕΝΩΣΗ ΚΑΙ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α 

 

4.1 Η Ευρωπαϊκή Ένωση ως εµπορική δύναµη 
 

Σύµφωνα µε µελέτη της Eurostat τη πρώτη εµπορική δύναµη αποτελεί η Ευρωπαϊκή 

Ένωση όπου παρεµβαίνει περίπου κατά το 20 % επί του συνόλου των εισαγωγών και 

των εξαγωγών ανά τον κόσµο. Εφεξής στις εµπορικές συναλλαγές της ΕΕ τείνουν να 

συγκαταλέγονται και οι υπηρεσίες. 

 

Εµπορικές Συναλλαγές 

 

Α. Η θέση της ΕΕ στο παγκόσµιο εµπόριο 

 

1. Το 2006 η ΕΕ πραγµατοποίησε περίπου το ένα πέµπτο των παγκόσµιων εµπορικών 

συναλλαγών 

• είναι ο πρώτος εξαγωγέας µετά τις Ηνωµένες Πολιτείες µε 19,2 %. 

• είναι ο δεύτερος εισαγωγέας µε 19 % µετά τις Ηνωµένες Πολιτείες. 

 

2. Ωστόσο, η σχετική θέση της σηµειώνει πτώση σε µακροπρόθεσµο ορίζοντα, καθώς 

το 1980 (όταν είχε µόνο εννέα κράτη µέλη) η ΕΕ κάλυπτε το 21 % των εξαγωγών και 

το 27 % των εισαγωγών. Αυτό µπορεί να συγκριθεί µε την κατάσταση της Κίνας, 

εξαιρουµένου του Χονγκ Κονγκ, η οποία κατά τη διάρκεια της ίδιας περιόδου 

σηµείωσε αύξηση 

• από 1,3 % σε 11,2 % στις εξαγωγές. 

• από 1,3 % σε 7,9 % στις εισαγωγές. 

 

3. Την περίοδο 2002–2006, το εµπορικό ισοζύγιο της ΕΕ παρουσιάζει µικρό έλλειµµα, 

ενώ οι Ηνωµένες Πολιτείες καταγράφουν αυξανόµενο έλλειµµα. Το εµπορικό 
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ισοζύγιο της Κίνας καταγράφει αυξανόµενο πλεόνασµα και της Ιαπωνίας ολοένα και 

µειούµενο πλεόνασµα.12 

 

Πίνακας 1: Παγκόσµιες εξαγωγές αγαθών (σε δισ.  EUR) 

  2002 2003 2004 2005 2006  % (2006) 

ΕΕ-27 891,9 869,2 952,9 1 053,2 1 159,3 19,2 % (*) 

ΗΠΑ 713,6 624,4 639,0 709,1 804,8 12,0 % 

Κίνα 337,5 379,6 466,1 599,5 752,8 11,2 % 

Ιαπωνία 412,9 389,5 421,1 443,0 478,3 Â 7,1 % 

Κόσµος 4 689,1 4 519,1 5 026,8 5 851,2 6 718,2 100,0 % 

(*) Εξαιρείται το ενδοκοινοτικό εµπόριο. 
Πηγή: Eurostat 

 

Πίνακας 2: Παγκόσµιες εισαγωγές αγαθών (σε δισ.  EUR) 

  2002 2003 2004 2005 2006  % (2006) 

ΕΕ-27 937,0 935,2 1 027,5 1 179,8 1 351,7 19,0 % (*) 

ΗΠΑ 1 235,9 1 124,7 1 197,3 1 363,3 1 491,6 21,0 % 

Κίνα 272,1 321,3 399,3 470,7 559,2 7,9 % 

Ιαπωνία 342,2 325,9 352,2 399,6 443,2 6,2 % 

Κόσµος 4 976,8 4 796,7 5 353,4 6 200,1 7 094,1 100,0 % 

(*) Εξαιρείται το ενδοκοινοτικό εµπόριο. 
Πηγή: Eurostat 

 

Πίνακας 3: Εµπορικό ισοζύγιο (σε δισ.  EUR) 

  2002 2003 2004 2005 2006 

ΕΕ-27 — 45,1 — 66,0 — 74,6 — 126,7 — 192,5 

ΗΠΑ — 522,4 — 500,3 — 558,3 — 654,2 — 686,8 

Κίνα 65,3 58,2 66,9 128,8 193,6 

Ιαπωνία 70,7 63,6 68,9 43,4 35,1 

(*) Εξαιρείται το ενδοκοινοτικό εµπόριο. 
Πηγή: Eurostat 

 

                                                 
12 ∆ΝΤ, Eurostat-COMΕXT (ΕΕ). 
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4.2 
Ο Χαρακτήρας του Εµπορίου της Ευρωπαϊκής Ένωσης  

 

Κύρια προϊόντα 

 

Η Ευρωπαϊκή Ένωση αγοράζει και πουλά κατά κύριο λόγο µεταποιηµένα 

προϊόντα: αυτά αντιστοιχούν στο 90 % των εξαγωγών της και περίπου στα τρία 

τέταρτα των εισαγωγών της. 

• Οι µηχανές και ο εξοπλισµός µεταφορών καλύπτουν µόνα τους ποσοστό άνω 

του 44 % των εξαγωγών και άνω του 30 % των εισαγωγών. 

• Η ενέργεια και τα χηµικά προϊόντα ακολουθούν. 

• Αντίθετα, τα τρόφιµα και οι πρώτες ύλες αντιστοιχούν σε µόλις λίγο 

περισσότερο από το 5 % των εξαγωγών και το 5,3 % των εισαγωγών.13 

 

Πίνακας 4: Κατανοµή του συνόλου των εξαγωγών ανά προϊόν 

  2000 2007 

Τρόφιµα και ποτά 5,6 % 5,0 % 

Πρώτες ύλες 2,1 % 2,5 % 

Ενέργεια 3,4 % 5,0 % 

Χηµικά προϊόντα 14,0 % 15,9 % 

Μηχανές και εξοπλισµός µεταφορών 46,3 % 43,8 % 

Άλλα 28,6 % 27,7 % 

Πηγή: Eurostat 

 

Πίνακας 5: Κατανοµή του συνόλου των εισαγωγών ανά προϊόν 

  2000 2007 

Τρόφιµα και ποτά 5,5 % 5,3 % 

Πρώτες ύλες 5,0 % 4,9 % 

Ενέργεια 16,2 % 23,3 % 

Χηµικά προϊόντα 7,1 % 8,4 % 

Μηχανές και εξοπλισµός µεταφορών 37,4 % 29,1 % 

Άλλα 28,8 % 29,0 % 

Πηγή: Eurostat 

 

 

                                                 
13 Πηγή: Eurostat 
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Ισοζύγιο εισαγωγών – εξαγωγών ανάλογα µε τα προϊόντα 

 

Το 2007 η ΕΕ καταγράφει εξαιρετικά υψηλό πλεόνασµα για τα χηµικά προϊόντα 

και πολύ υψηλό πλεόνασµα για τις µηχανές/εργαλεία και τον εξοπλισµό µεταφορών. 

Αντίθετα, παρουσιάζει σηµαντικό έλλειµµα στην ενέργεια, το οποίο έχει σχεδόν 

διπλασιαστεί κατά την περίοδο 2000–2007. 

 

Πίνακας 6: Εµπορικό ισοζύγιο της ΕΕ-27 ανά προϊόν (σε δισ.  EUR) 

  2000 2007 

Τρόφιµα και ποτά 7,1 — 13,4 

Πρώτες ύλες — 31,4 — 39,7 

Ενέργεια — 131,9 — 269,1 

Χηµικά προϊόντα 48,4 77,4 

Μηχανές και εξοπλισµός µεταφορών 21,9 129,2 

Άλλα — 42,7 — 69,6 

Σύνολο — 142,9 — 185,3 

Πηγή: Eurostat 

 

 

4.3 Κύριοι Εµπορικοί Εταίροι της  Ευρωπαϊκής Ένωσης  
 

Την περίοδο 2000–2007 οι ΗΠΑ εξακολουθούν να είναι ο σηµαντικότερος 

εµπορικός εταίρος, ο πρώτος πελάτης και ο πρώτος προµηθευτής της ΕΕ, µε µερίδιο 

µεγαλύτερο του 16 % του συνολικού εµπορίου. Ας σηµειωθεί ωστόσο, ότι το 

ποσοστό αυτό έχει µειωθεί σηµαντικά από το 2000 και εξής. Την ίδια περίοδο η Κίνα 

µετακινήθηκε από την τέταρτη στη δεύτερη θέση, αντικαθιστώντας την Ιαπωνία. Οι 

εξαγωγές της προς την ΕΕ σχεδόν τετραπλασιάστηκαν και οι εισαγωγές της 

τριπλασιάστηκαν. Την ίδια περίοδο η Ιαπωνία υποχώρησε από τη δεύτερη στην 

πέµπτη θέση µετά τη Ρωσία και την Ελβετία. Σηµειώνεται επίσης η έντονη άνοδος 

της Ρωσίας που πέρασε από την πέµπτη στην τρίτη θέση. 

Τέλος, ας σηµειωθεί ότι η Ινδία και η Βραζιλία αντικατέστησαν την Ταϊβάν και τον 

Καναδά αντίστοιχα. Την περίοδο 2000–2007,οι εξαγωγές της ΕΕ προς τους 

κυριότερους οικονοµικούς χώρους εµφανίζει αντιφατικές τάσεις, δηλαδή: 
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• στασιµότητας µε τη Λατινική Αµερική, τον ASEAN, τις δυναµικές οικονοµίες 

της Ασίας (DAE) και την Ιαπωνία 

• ελαφρώς ανοδικές µε τις ΗΠΑ· 

• µετρίως ανοδικές µε τις χώρες ΑΚΕ, ΕΖΕΣ, τις χώρες της νότιας και 

ανατολικής Μεσογείου (MEDA) και του Ευρωπαϊκού Οικονοµικού Χώρου 

(ΕΟΧ)· 

• εντόνως ανοδικές µε την Κίνα, τις χώρες της Κοινοπολιτείας Ανεξαρτήτων 

Κρατών (ΚΑΚ) και τις χώρες του ΟΠΕΚ και τις υποψήφιες προς ένταξη στην 

ΕΕ χώρες (Κροατία, πΓ∆Μ και Τουρκία) 

· 

Παρά την ανωτέρω πρόοδο και µε την εξαίρεση των ΗΠΑ, των υποψηφίων προς 

ένταξη στην ΕΕ χωρών και των χωρών της νότιας και ανατολικής Μεσογείου 

(MEDA), το υπόλοιπο του εµπορικού ισοζυγίου της ΕΕ εξακολουθεί να είναι 

ελλειµµατικό µε τους περισσότερους οικονοµικούς χώρους, ιδιαιτέρως δε µε την Κίνα. 

 

Πίνακας 7: Οι κύριοι εµπορικοί εταίροι της ΕΕ-27 

(Μερίδιο επί του συνολικού εµπορίου: εισαγωγές + εξαγωγές) 

2000 2007 

1. ΗΠΑ 24,1 % 1. ΗΠΑ 16,6 % 

2. Ιαπωνία 7,5 % 2. Κίνα            11,4 % 

3. Ελβετία 7,3 % 3. Ρωσία 8,7 % 

4. Κίνα 5,5 % 4. Ελβετία 6,4 % 

5. Ρωσία 4,7 % 5. Ιαπωνία 4,6 % 

6. Νορβηγία 4,0 % 6. Νορβηγία 4,5 % 

7. Τουρκία 2,7 % 7. Τουρκία 3,7 % 

8. Νότια Κορέα 2,4 % 8. Νότια Κορέα 2,4 % 

9. Ταϊβάν 2,4 % 9. Ινδία 2,1 % 

10. Καναδάς    2,2 % 10. Βραζιλία 2,0 % 
Πηγή: Eurostat 

 

 

Πίνακας 8: Εξαγωγές της ΕΕ ανά οικονοµικό χώρο (σε δισ.  EUR) 

Χώρος ή χώρα 2000 2007 Μεταβολή 2007–2000 (%) 

Ηνωµένες Πολιτείες 238,2 261,6 + 8,9 

Υποψήφιες προς ένταξη στην ΕΕ 39,5 67,9 + 41,8 

ΕΖΕΣ 101,6 140,4 + 27,6 

Χώρες ΑΚΕ 40,4 61,7 + 15,1 

ΟΠΕΚ 55,3 102,2 + 45,8 

MEDA 90,8 119,6 + 24,0 
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ASEAN 41,8 54,5 + 0,2 

Λατινική Αµερική 55,6 71,3 + 0,2 

ΕΟΧ 1 693,9 2 649,0 + 36,0 

ΧΚΑΕ 148,0 29,2 — 80,2 

DAE 83,6 98,9 + 0,1 

ΚΑΚ 33,8 128,6 + 73,7 

Κίνα 25,8 71,7 + 64,0 

Ιαπωνία 45,4 43,7 + 3,7 
Πηγή: Eurostat 

 

 Κροατία, πΓ∆Μ, Τουρκία 

 MEDA: χώρες της νότιας και ανατολικής Μεσογείου 

ΕΟΧ: Ευρωπαϊκός Οικονοµικός Χώρος 

DAE: δυναµικές οικονοµίες της Ασίας (Ταϊλάνδη, Μαλαισία, Σιγκαπούρη, Νότια 

Κορέα, Ταϊβάν, Χονγκ Κονγκ) 

ΚΑΚ: χώρες της πρώην ΕΣΣ∆ 

 

Πίνακας 9: Εισαγωγές της ΕΕ ανά οικονοµικό χώρο (σε δισ.  EUR) 

Χώρος ή χώρα 2000 2007 Μεταβολή 2007–2000 (%) 

Ηνωµένες Πολιτείες 206,2 181,1 — 12,1 

Υποψήφιες προς ένταξη στην ΕΕ 22,4 53,7 + 58,2 

ΕΖΕΣ 112,3 157,2 + 28,5 

Χώρες ΑΚΕ 44,6 61,7 + 27,7 

ΟΠΕΚ 87,2 126,3 + 30,9 

MEDA 67,3 107,1 + 37,1 

ASEAN 75,3 80,2 + 6,1 

Λατινική Αµερική 51,2 88,7 + 42,2 

ΕΟΧ 1 656,6 2 624,7 + 36,8 

ΧΚΑΕ 122,5 13,3 — 89,1 

DAE 116,6 129,3 + 9,8 

ΚΑΚ 76,5 184,6 + 58,5 

Κίνα 74,6 231,4 + 67,7 

Ιαπωνία 92,0 78,1 — 15,1 
Πηγή: Eurostat 
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4.4 Ευρωπαϊκή Ένωση για το e-commerce 
 

      Όπως προκύπτει από τα στοιχεία της πρόσφατης πανευρωπαϊκής έρευνας σχετικά 

µε το ηλεκτρονικό εµπόριο που εκπονήθηκε από τα Ευρωπαϊκά Κέντρα Καταναλωτή 

Ελλάδας, Ιρλανδίας και Ολλανδίας και παρουσιάστηκε στα γραφεία της 

Αντιπροσωπείας της Ε.Ε. στις Βρυξέλλες στα βασικά προβλήµατα που 

αντιµετώπισαν οι Ευρωπαίοι καταναλωτές το 2007 κατά τις συναλλαγές τους µέσω 

του ∆ιαδικτύου σε πανευρωπαϊκό επίπεδο αφορούσαν στη µη παράδοση προϊόντων, 

στην παράδοση ελαττωµατικών προϊόντων και στους όρους των συµβάσεων. 

Σύµφωνα µε την διευθύντρια του Ευρωπαϊκού Κέντρου Καταναλωτή Ελλάδος, κυρία 

Ι. Χαραλαµποπούλου, κατά το 2007 ήταν ενθαρρυντικό το γεγονός ότι παρατηρήθηκε 

συντονισµένη αντιµετώπιση των προβληµάτων εκ µέρους των κρατών µελών, 

στοιχείο εξαιρετικά σηµαντικό για την προστασία του καταναλωτή στις διακρατικές 

συναλλαγές. Στο πλαίσιο αυτό είναι σηµαντική η συµβολή του δικτύου των 

Ευρωπαϊκών Κέντρων Καταναλωτή (ΕΚΚ) στην εξωδικαστική επίλυση 

προβληµάτων σε ηλεκτρονικές αγορές/ υπηρεσίες. Όπως δείχνουν οι στατιστικές για 

το 2007 η µη παράδοση προϊόντων είναι η αιτία του 44% του συνόλου των 

καταγγελιών και διαφορών που χειρίστηκε το ECC-NET. Τα προβλήµατα µε το 

προϊόν ή την υπηρεσία αντικατοπτρίζουν το 25% των καταγγελιών, ενώ στο 6% των 

καταγγελιών και διαµαχών υπήρξαν περιπτώσεις όπου οι καταναλωτές 

αντιµετώπισαν προβλήµατα µε τις τιµές που εµφανίζονταν στις ιστοσελίδες. 14 

 

 

                                                 
14 Σύνδεσµος Επιχειρήσεων Πληροφορικής & Επικοινωνιών Ελλάδας (ΣΕΠΕ) 
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∆ιάγραµµα 1. Ποσοστό ατόµων που έχει αγοράσει αγαθά ή υπηρεσίες µέσω του ∆ιαδικτύου στους 

τελευταίους 12 µήνες. 

 
Πηγή: Σύνδεσµος Επιχειρήσεων Πληροφορικής & Επικοινωνιών Ελλάδας (ΣΕΠΕ) 

 

 

∆ιάγραµµα 2. Αγορά αγαθών ή υπηρεσιών µέσω του ∆ιαδικτύου στους τελευταίους 12 µήνες 

στην Ε.Ε. 

 

 
 

Πηγή: Σύνδεσµος Επιχειρήσεων Πληροφορικής & Επικοινωνιών Ελλάδας (ΣΕΠΕ) 

 

∆ιάγραµµα 3. Χρήση ηλεκτρονικού εµπορίου για λιανική πώληση, Ε.Ε. 
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Πηγ

ή: Σύνδεσµος Επιχειρήσεων Πληροφορικής & Επικοινωνιών Ελλάδας (ΣΕΠΕ) 

 

4.5  Οικονοµικό Περιβάλλον στην Ελλάδα 
 

Σύµφωνα µε έκθεση της IOBE (Ίδρυµα Οικονοµικών και Βιοµηχανικών 

Ερευνών) και αντλώντας πληροφορίες από σχετικές εκθέσεις της για το έτος 2012 θα 

αναφερθούµε στην Ελληνική οικονοµία, στην κατάστασή της και στους τρόπους 

ανάκαµψής της.  Οι έρευνες οικονοµικής συγκυρίας του ΙΟΒΕ προσφέρουν 

σηµαντική πληροφόρηση για τις εξελίξεις στην οικονοµία, τόσο στην πλευρά των 

επιχειρήσεων, όσο και στην πλευρά των καταναλωτών. Εξάλλου, βασικοί δείκτες 

αποτελούν πρόδροµους δείκτες για διάφορα µεγέθη της οικονοµίας και µπορούν να 

χρησιµοποιηθούν µε επάρκεια για την πρόβλεψη των άµεσων εξελίξεων, ακόµα και 

στην πορεία του ΑΕΠ. Αναλυτικότερα: Η συγκρότηση κυβέρνησης τον Ιούνιο 

φαίνεται να λειτούργησε θετικά, κυρίως στην καταναλωτική εµπιστοσύνη, µε 

µετεκλογικές προσδοκίες για επικείµενες αλλαγές στην εφαρµοζόµενη πολιτική. 

Είναι σαφές άλλωστε ότι και η ίδια η άρση της κυβερνητικής αβεβαιότητας των 

προηγούµενων µηνών επηρέασε θετικά τις προσδοκίες επιχειρήσεων και 

καταναλωτών, αν και τον Σεπτέµβριο, µε το µετεκλογικό κλίµα ευφορίας να έχει 

εξασθενήσει, η ανάκαµψη αυτή έχει ατονήσει σε µεγάλο βαθµό και οι πολίτες 

προεξοφλούν µια περαιτέρω συµπίεση των εισοδηµάτων τους. Οι επιχειρηµατικές 

προσδοκίες γενικά είναι πολύ συγκρατηµένες και οι αβεβαιότητες παραµένουν και 
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αφορούν τον προσανατολισµό και τη θέση της χώρας στο διεθνές περιβάλλον. Αν δεν 

αρθούν οι αβεβαιότητες, οι όποιες ευνοϊκές προοπτικές για επενδυτικές αποφάσεις, 

γρήγορα και πάλι θα εξανεµισθούν. Οι πολίτες άλλωστε δέχονται πολλές φορές 

αντιφατικά µεταξύ τους, µηνύµατα για το περιεχόµενο των δηµοσιονοµικών µέτρων, 

ενώ η οριστικοποίηση αυτών των µέτρων – µε τους καλύτερους δυνατούς όρους - 

πρέπει να ολοκληρωθεί ώστε να αφιερωθεί ο απαραίτητος χρόνος στην προσπάθεια 

αντιστάθµισης των υφεσιακών επιπτώσεών τους.  Πιο συγκεκριµένα, ο ∆είκτης 

Οικονοµικού Κλίµατος στην Ελλάδα το τρίµηνο Ιουλίου – Σεπτεµβρίου του 2012 

παραµένει στα ίδια επίπεδα σε σχέση µε εκείνα του προηγούµενου τριµήνου και 

αναδιαµορφώνεται στις 76 µονάδες. Σε ευρωπαϊκό επίπεδο πάντως, το κλίµα έχει 

επιδεινωθεί σε σχέση µε το δεύτερο τρίµηνο του έτους, οριακά περισσότερο στην 

Ευρωζώνη σε σχέση µε την ΕΕ, στις 86 και 87 µονάδες αντίστοιχα. Σε σχέση 

άλλωστε µε το ίδιο διάστηµα πέρυσι, έχει σηµειωθεί σηµαντική κάµψη και στους δύο 

ευρωπαϊκούς δείκτες (98 µονάδες σε αµφότερες τις ζώνες). 

Οι επιχειρηµατικές προσδοκίες στην Ελλάδα παραµένουν σταθερές το 

εξεταζόµενο τρίµηνο σε σχέση µε το δεύτερο τρίµηνο του έτους στις Υπηρεσίες, ενώ 

στις Κατασκευές και στο Λιανικό Εµπόριο καταγράφουν άνοδο. Στη Βιοµηχανία, ο 

σχετικός δείκτης περιορίζεται οριακά το τρέχον τρίµηνο σε σχέση µε το αµέσως 

προηγούµενο, ενώ στην καταναλωτική εµπιστοσύνη, παρά τη µεγάλη πτώση του 

Σεπτεµβρίου, σηµειώνεται βελτίωση κατά µέσο όρο σε σχέση µε το δεύτερο τρίµηνο 

του έτους. Σε σχέση µε την αντίστοιχη περσινή περίοδο, οι σχετικοί µέσοι δείκτες 

έχουν υποχωρήσει σηµαντικά στις Υπηρεσίες και οριακά στη Βιοµηχανία, ενώ 

αντίθετα στο Λιανικό Εµπόριο και περισσότερο στις Κατασκευές, οι επιχειρηµατικές 

προσδοκίες σηµειώνουν ανάκαµψη. Αναλυτικότερα: Ο ∆είκτης Καταναλωτικής 

Εµπιστοσύνης στην Ελλάδα, µετά τα ιστορικά χαµηλά του πρώτου τριµήνου του 

2012 και την ανάκαµψη του Απριλίου – Ιουνίου, το τρίµηνο Ιουλίου – Σεπτεµβρίου, 

κυρίως λόγω του εκλογικού κύκλου και της αναθέρµανσης των καταναλωτικών 

προσδοκιών, κερδίζει 6 µονάδες κατά µέσο όρο, στις -69 µονάδες (από -75 µονάδες 

το αντίστοιχο περσινό τρίµηνο). Οι Έλληνες καταναλωτές παραµένουν πάντως 

σταθερά τα τελευταία 2½ έτη οι πλέον απαισιόδοξοι Ευρωπαίοι. Οι αντίστοιχοι µέσοι 

ευρωπαϊκοί δείκτες το εξεταζόµενο τρίµηνο διαµορφώνονται στις -22 και -24 

µονάδες σε ΕΕ και Ευρωζώνη αντίστοιχα, αισθητά υψηλότερα έναντι του ελληνικού 

δείκτη, αλλά χαµηλότερα έναντι της αντίστοιχης περσινής επίδοσής τους (-16 
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µονάδες αντίστοιχα). Σε όλα τα στοιχεία του δείκτη καταγράφεται βελτίωση το 

τρέχον τρίµηνο σε σχέση µε το αµέσως προηγούµενο, αν και τον Σεπτέµβριο η 

επιδείνωση είναι σηµαντική. Έτσι οι πολύ αρνητικές προβλέψεις των Ελλήνων 

καταναλωτών για την οικονοµική κατάσταση των νοικοκυριών τους και την 

οικονοµική κατάσταση της χώρας το επόµενο 12µηνο αµβλύνονται, µε το 71% των 

καταναλωτών κατά µέσο όρο να είναι απαισιόδοξο για την οικονοµική κατάσταση 

του νοικοκυριού τους, έναντι 83% στο πρώτο τρίµηνο του έτους. Ελαφρώς µειωµένο 

είναι και το ποσοστό των καταναλωτών που διατυπώνει δυσοίωνες προβλέψεις 

σχετικά µε την οικονοµική κατάσταση της χώρας, το οποίο διαµορφώνεται στο 74% 

(από 87% το πρώτο και 77% το δεύτερο τρίµηνο). Ως προς την πρόθεση για 

αποταµίευση καταγράφεται µικρή βελτίωση στο σχετικό, εξαιρετικά χαµηλό δείκτη, ο 

οποίος διαµορφώνεται στις -74 µονάδες κατά µέσο όρο (από -78 το δεύτερο τρίµηνο 

και -67 την αντίστοιχη περσινή περίοδο). Οι προβλέψεις για την εξέλιξη της ανεργίας 

το επόµενο 12-µηνο είναι εξαιρετικά δυσµενείς, παρόλο που το µέσο ποσοστό όσων 

αναµένουν άνοδο της ανεργίας περιορίζεται ελαφρά στο 84% (από 94% το πρώτο 

τρίµηνο του έτους). 

Τέλος, το ποσοστό των καταναλωτών που αναφέρει ότι είναι «χρεωµένο» 

παραµένει στο 16% από τις αρχές του έτους, ενώ µόνο ένα 10-11% σταθερά το 

τελευταίο εξάµηνο δηλώνει ότι αποταµιεύει λίγο ή πολύ. Τέλος, το 55% των 

καταναλωτών δηλώνει ότι «µόλις τα βγάζει πέρα», ενώ διαµορφώνεται στο 15-16% 

από το δεύτερο ήδη τρίµηνο, το ποσοστό εκείνων που δηλώνουν ότι «αντλούν από τις 

αποταµιεύσεις τους». 

 

Στον τοµέα της Βιοµηχανίας 

Ο ∆είκτης Επιχειρηµατικών Προσδοκιών το τρίτο τρίµηνο του 2012 κινείται 

στα ίδια σχεδόν επίπεδα µε τα αντίστοιχα του δεύτερου τριµήνου, στις 79 µονάδες και 

οριακά υψηλότερα σε σχέση µε την αντίστοιχη περσινή του επίδοση, υποδηλώνοντας 

σχετική σταθερότητα στον τοµέα. Από τα βασικά στοιχεία δραστηριότητας, οι 

προβλέψεις για τη βραχυπρόθεσµη εξέλιξη της παραγωγής το γ’ τρίµηνο είναι 

αρνητικές, µε το σχετικό δείκτη να διαµορφώνεται κατά µέσο όρο στις -8 µονάδες, 

από +3 το β’ τρίµηνο, παρά την άνοδό του σε θετικά επίπεδα τον Σεπτέµβριο. 

Ελαφρώς πιο δυσµενείς βαίνουν και οι εκτιµήσεις για το επίπεδο παραγγελιών και 

ζήτησης (στις -51 από -49 µονάδες ο σχετικός δείκτης), ενώ τις αρνητικές αυτές 
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µεταβολές εν πολλοίς αντισταθµίζουν τα αποθέµατα ετοίµων προϊόντων, µε το 

σχετικό δείκτη εκτιµήσεων να περιορίζεται κατά το ήµισυ, στις +7 µονάδες, 

χαµηλότερα σε σχέση µε την αντίστοιχη µέση περσινή του επίδοση (+16 µονάδες). 

Από τα υπόλοιπα στοιχεία, η εξαγωγική δυναµική του τοµέα παραµένει αµετάβλητη 

σε σχέση µε τους προηγούµενους µήνες, ενώ ελαφρά ανάκαµψη καταγράφει το 

αρνητικό ισοζύγιο στις προβλέψεις απασχόλησης στον τοµέα(στις -13 µονάδες από -

17 το πρώτο τρίµηνο), σε επίδοση υψηλότερη και σε σύγκριση µε τον αντίστοιχο 

µέσο όρο της περσινής χρονιάς (-18 µονάδες). Ως προς το ποσοστό χρησιµοποίησης 

του εργοστασιακού δυναµικού, και αυτό διαµορφώνεται περί του µέσου όρου του β’ 

τριµήνου, στο 64-65%, χαµηλότερα πάντως έναντι της αντίστοιχης περσινής επίδοσης 

(68%). Τέλος, οι µήνες εξασφαλισµένης παραγωγής διαµορφώνονται αυτό το τρίµηνο 

κατά µέσο όρο στους 4,2 (από 4 το προηγούµενο τρίµηνο και 3,6 το αντίστοιχο 

περσινό τρίµηνο). 

 

Ο ∆είκτης Επιχειρηµατικών Προσδοκιών στο Λιανικό Εµπόριο  

Το γ’ τρίµηνο του έτους διαµορφώνεται στις 68 από 61 µονάδες το 

προηγούµενο τρίµηνο και 57 µονάδες το αντίστοιχο περσινό. Η άνοδος αυτή 

εκπορεύεται από τη βελτίωση σε όλα τα βασικά στοιχειά δραστηριότητας και κυρίως 

από την άµβλυνση του έντονα αρνητικού δείκτη στις εκτιµήσεις των επιχειρήσεων 

για τις τρέχουσες πωλήσεις τους (στις -54 µονάδες από -66 το β’ τρίµηνο). Οι 

προβλέψεις των επιχειρήσεων για τις βραχυπρόθεσµες πωλήσεις τους παραµένουν σε 

πολύ χαµηλά επίπεδα, αν και ο σχετικός αρνητικός δείκτης αµβλύνεται ήπια στις -45 

(από -47) µονάδες, µε το 56% των επιχειρήσεων να αξιολογεί εκ νέου τις πωλήσεις 

του ως µειωµένες σε σχέση µε το προηγούµενο διάστηµα. Στο ίδιο µήκος κύµατος, ο 

δείκτης των αποθεµάτων περιορίζεται σε αρνητικά επίπεδα(στις -6 από +2 µονάδες), 

σηµαντικά χαµηλότερα σε σχέση µε την αντίστοιχη περσινή τιµή του (+17 µονάδες), 

υποδηλώνοντας ρευστοποίησή τους. Οι αρνητικές προβλέψεις για τις παραγγελίες 

προς προµηθευτές εξοµαλύνονται ελαφρώς, αν και παραµένουν αρνητικές (στις -49 

από -53 µονάδες το β’ τρίµηνο), ενώ σχετικά µε την απασχόληση του τοµέα, το εν 

λόγω ισοζύγιο χάνει έδαφος, κυρίως λόγω της έντονης πτώσης του τον Σεπτέµβριο, 

και διαµορφώνεται κατά 8 µονάδες χαµηλότερα σε σχέση µε το προηγούµενο 

διάστηµα, στις -38 µονάδες. Τέλος, σε όρους τιµών, κυριαρχούν, αν και έχουν 

εξασθενήσει σε σχέση µε το προηγούµενο τρίµηνο, οι αποπληθωριστικές προσδοκίες 
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-τις οποίες και υιοθετεί το 28% των ερωτηθέντων - έναντι των προσδοκιών ανόδου 

(5-7% το τελευταίο εξάµηνο). Στους επιµέρους εξεταζόµενους κλάδους, 

καταγράφεται άνοδος και αυτό το τρίµηνο, όπως και το προηγούµενο, στα 

Υφάσµατα-Ένδυση-Υπόδηση, τα Είδη οικιακού εξοπλισµού και στα Οχήµατα & 

Ανταλλακτικά, µε τις προσδοκίες των επιχειρήσεων όµως να παραµένουν εν γένει σε 

χαµηλά επίπεδα. Οι επιχειρηµατικές προσδοκίες στις Κατασκευές το γ’ τρίµηνο του 

έτους, κερδίζουν κατά µέσο όρο 10 µονάδες σε σχέση µε το αµέσως προηγούµενο 

τρίµηνο και διαµορφώνονται στις +55 µονάδες, σε επίδοση υψηλότερη έναντι της 

αντίστοιχης περσινής (36 µονάδες). Οι έντονα αρνητικές προβλέψεις των 

επιχειρήσεων για το επίπεδο προγράµµατος εργασιών τους αµβλύνονται µεν αλλά το 

σχετικό ισοζύγιο  βρίσκεται πολύ χαµηλά διαµορφώνεται στις -73 µονάδες (από -80 

µονάδες το προηγούµενο αλλά και το αντίστοιχο περσινό τρίµηνο). Ο δείκτης 

απασχόλησης του τοµέα φθάνει στις -37 µονάδες (από -45 το β’ τρίµηνο και -52 το 

αντίστοιχο περσινό). Από τα υπόλοιπα στοιχεία δραστηριότητας, οι έντονα αρνητικές 

εκτιµήσεις των επιχειρήσεων για το τρέχον επίπεδο προγράµµατος των εργασιών τους 

αµβλύνονται σηµαντικά (στις -31 από -55 µονάδες), ενώ οι µήνες εξασφαλισµένης 

δραστηριότητας ενισχύονται οριακά στους 9,1 µήνες (από 8,6), στα ίδια επίπεδα µε 

τα αντίστοιχα περσινά. Σε σχέση µε τις προβλέψεις των τιµών, τα 2/5 των 

επιχειρήσεων διατηρούν σταθερά από τις αρχές του έτους αποπληθωριστικές 

προσδοκίες, ενώ διπλασιάζεται στο 12% το ποσοστό των επιχειρήσεων που αναφέρει 

ότι δεν αντιµετωπίζει προσκόµµατα στη λειτουργία του. Από τις υπόλοιπες 

επιχειρήσεις, το 41% κρίνει ως σηµαντικότερο εµπόδιο την ανεπαρκή 

χρηµατοδότηση, το 29% τη χαµηλή ζήτηση και ένα 18% παράγοντες όπως η γενική 

οικονοµική κατάσταση της χώρας και η ύφεση, η υψηλή φορολογία και η έλλειψη 

έργων, η καθυστέρηση πληρωµών από το Κράτος, οι µεγάλες εκπτώσεις, κ.α. Ανά 

κλάδο, οι προσδοκίες κινούνται οριακά θετικά αυτό το τρίµηνο σε σχέση µε το 

προηγούµενο στις Ιδιωτικές Κατασκευές, µε τη βελτίωση στο συνολικό δείκτη να 

εκπορεύεται κυρίως από την άνοδο των προσδοκιών του γ’ τριµήνου στις 

Κατασκευές ∆ηµοσίων Έργων15. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ  
ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΧΟΝ∆ΡΙΚΟΥ ΕΜΠΟΡΙΟΥ ΣΤΗΝ ΚΡΗΤΗ 

 

5.1 Ο τοµέας Χονδρικού Εµπορίου   
 

Η µειωµένη ζήτηση στο λιανικό εµπόριο επηρεάζει και το σχετικό χονδρικό 

εµπόριο σε ιδιαίτερα χαµηλά επίπεδα κατά το δεύτερο τρίµηνο του έτους. 

Συγκεκριµένα ο δείκτης κύκλου εργασιών περιορίσθηκε κατά -15,7% σε σχέση µε το 

περσινό β’ τρίµηνο. Πρόκειται για το χειρότερο β’ τρίµηνο της τελευταίας πενταετίας 

καθώς ο δείκτης διαµορφώνεται σε πρωτόγνωρα χαµηλά για τα ελληνικά δεδοµένα 

επίπεδα
16. 

 

 
Πηγή: ΙΟΒΕ 
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Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ 

 
 

5.2 Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση των Επιχειρήσεων Χονδρικού 
Εµπορίου στην Κρήτη 
 

 

Αρχικά θα αναφέρουµε πως αντλώντας στοιχεία από την Hellastat  

δηµιουργήσαµε επιχειρήσεις και ταξινοµήσαµε τα δεδοµένα ανά χρονολογία. 

Χρονολογικά µελετήσαµε τα έτη από το 2007 έως το 2011 και µελετήσαµε τις 

µεταβολές των στοιχείων από έτος σε έτος. Ως προς το προσωπικό των εταιρειών 

είχαµε τρεις κατηγορίες όπου αυτές ήταν διαχωρισµένες µε βάση τον αριθµό του 

προσωπικού τους, δηλαδή µία κατηγορία για επιχειρήσεις µε προσωπικό από 1 έως 

10 άτοµα, δεύτερη κατηγορία για επιχειρήσεις µε προσωπικό από 11 έως 49 άτοµα 

και τέλος η τρίτη κατηγορία αφορούσε επιχειρήσεις µε προσωπικό άνω των πενήντα 

ατόµων. Έπειτα για κάθε αρχείο excel δηµιουργήσαµε τα αθροίσµατα για τις στήλες 

του ισολογισµού αλλά και τους µέσους όρους για τα δεδοµένα των αριθµοδεικτών. Οι 

συναρτήσεις που χρησιµοποιήθηκαν για τα αθροίσµατα και τους µέσους όρους είναι 

οι συναρτήσεις SUM() και AVERAGE() αντίστοιχα, χρησιµοποιώντας κάθε φορά 

µέσα στην παρένθεση τα στοιχεία εκείνα των οποίων θέλουµε να βρούµε το άθροισµά 

τους ή το µέσο όρο τους. Οι επιχειρήσεις που µελετάµε ανήκουν στις εξής κατηγορίες 

επιχειρήσεων: πολύ µικρές, µικρές και µεσαίες. Οι πολύ µικρές, µικρές και µεσαίες 
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επιχειρήσεις ορίζονται µε βάση τον αριθµό των απασχολούµενων ατόµων και τον 

κύκλο εργασιών τους ή το σύνολο του ετήσιου ισολογισµού τους. Ας δούµε λοιπόν 

τις κατηγορίες µας. 

Στοιχεία Επιχειρήσεων Χονδρικού Εµπορίου για την Κρήτη για την κατηγορία 1-10 

Όσον αφορά τις επιχειρήσεις µε αριθµό προσωπικού µεταξύ 1-10, ανήκουν στην 

κατηγορία των πολύ µικρών επιχειρήσεων. Πολύ µικρές επιχειρήσεις ορίζονται αυτές 

οι οποίες έχουν λιγότερους από 10 εργαζοµένους και των οποίων ο κύκλος εργασιών 

ή το σύνολο του ετήσιου ισολογισµού δεν υπερβαίνει τα 2 εκατοµµύρια ευρώ. 

∆ηµιουργήθηκε ο παρακάτω πίνακας :  

 

% Μεταβολή 

Μεγέθη  2007 2009 2010 2011 
2007-
2009 

2010-
2011 

Λογαριασµοί Ισολογισµών  

Αποθέµατα  379.272.968,88 351.685.186,44 315.645.239,33 268.150.087,67 -7,27 -15,05 

Απαιτήσεις  1.113.434.171,72 1.089.653.671,22 870.807.404,54 755.292.152,99 -2,14 -13,27 

∆ιαθέσιµα-χρεόγραφα  139.919.189,17 169.595.243,45 215.291.792,81 147.649.367,05 21,21 -31,42 

Σύνολο Ενεργητικού  2.065.008.508,20 2.042.708.581,30 1.821.740.831,39 1.589.255.579,02 -1,08 -12,76 

Ίδια Κεφάλαια  573.087.052,24 589.913.132,58 538.516.804,03 486.772.750,04 2,94 -9,61 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις  1.343.651.182,77 1.248.906.405,60 1.119.316.024,18 966.664.563,99 -7,05 -13,64 

Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις  123.922.031,50 190.132.355,77 150.716.787,64 122.775.843,45 53,43 -18,54 

Λογαριασµοί Καταστάσεων Αποτελεσµάτων Χρήσεως  

Κύκλος εργασιών 2.473.146.000,53 1.935.445.844,82 1.820.366.120,58 1.698.751.726,12 -21,74 -6,68 

Κόστος πωληθέντων  1.989.694.145,42 1.523.006.432,36 1.470.892.142,64 1.404.671.964,61 -23,46 -4,50 

Μικτά Κέρδη 483.451.855,11 412.439.412,46 349.473.977,94 294.079.761,51 -14,69 -15,85 

Καθαρά κέρδη προ φόρων  93.526.419,88 35.367.580,02 7.160.449,02 -27.227.760,80 -62,18 -480,25 

Βασικοί Αριθµοδείκτες  

Γενικής Ρευστότητας  4,03 7,03 2,55 3,40 74,48 33,11 

Άµεσης Ρευστότητας 3,44 6,88 1,84 2,22 100,18 20,37 

Μικτό Περιθώριο Κέρδους  0,28 0,29 0,26 0,25 5,35 -3,31 

Καθαρό Περιθώριο Κέρδους 0,02 -0,08 -1,00 -0,27 -588,59 -73,21 

Αποδοτικότητας Ενεργητικού  0,05 0,00 -0,03 -0,04 -100,23 33,34 

Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων -0,20 -0,01 -0,36 -0,23 -92,70 -37,51 
 

Πηγή: Ίδια Επεξεργασία 
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Στοιχεία Επιχειρήσεων Χονδρικού Εµπορίου για την Κρήτη για την κατηγορία 11-49 

Οι επιχειρήσεις που απασχολούν περισσότερους από 10 αλλά λιγότερους από 50 

εργαζόµενους  ανήκουν στην κατηγορά των µικρών επιχειρήσεων όπου στην 

κατηγορία αυτή ο κύκλος εργασιών ή το σύνολο του ετήσιου ισολογισµού δεν 

ξεπερνά τα 10 εκατοµµύρια ευρώ. 

∆ηµιουργήθηκε ο πίνακας :  

% Μεταβολή 

Μεγέθη  2007 2009 2010 2011 2007-2009 2010-2011 

Λογαριασµοί Ισολογισµών  

Αποθέµατα  84.611.620,68 77.769.436,24 65.913.493,54 52.693.925,69 -8,09 -20,06 

Απαιτήσεις  257.317.366,70 221.056.760,62 200.244.928,26 169.219.221,67 -14,09 -15,49 

∆ιαθέσιµα-χρεόγραφα  14.682.939,02 13.845.738,07 15.120.724,84 12.524.266,82 -5,70 -17,17 

Σύνολο Ενεργητικού  477.258.509,61 449.998.898,61 405.542.992,93 331.955.260,50 -5,71 -18,15 

Ίδια Κεφάλαια  79.884.229,53 90.434.946,20 91.106.258,36 78.846.787,45 13,21 -13,46 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις  321.250.953,55 270.711.387,69 248.539.194,29 200.417.633,68 -15,73 -19,36 

Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις  74.948.260,94 87.304.656,60 64.540.460,24 50.929.714,39 16,49 -21,09 

Λογαριασµοί Καταστάσεων Αποτελεσµάτων Χρήσεως  

Κύκλος εργασιών 577.052.358,90 497.584.826,64 464.484.954,42 408.223.779,74 -13,77 -12,11 

Κόστος πωληθέντων  497.995.086,06 424.839.857,14 365.218.794,67 353.227.359,92 -14,69 -3,28 

Μικτά Κέρδη 79.057.272,84 72.744.969,50 99.266.159,75 54.996.419,82 -7,98 -44,60 

Καθαρά κέρδη προ φόρων  9.536.676,53 2.093.556,18 1.522.611,55 -4.786.370,77 -78,05 -414,35 

Βασικοί Αριθµοδείκτες  

Γενικής Ρευστότητας  1,29 1,34 1,35 1,46 3,88 8,38 

Άµεσης Ρευστότητας 0,96 0,98 0,97 1,07 1,55 10,94 

Μικτό Περιθώριο Κέρδους  0,19 0,21 0,21 0,19 12,57 -11,86 

Καθαρό Περιθώριο Κέρδους 0,02 0,00 -0,02 -0,05 -100,00 150,00 

Αποδοτικότητας Ενεργητικού  0,02 0,00 -0,01 -0,02 -100,00 100,00 

Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων 0,18 -0,04 -0,31 -0,15 -122,22 -51,61 

 

Πηγή: Ίδια Επεξεργασία 
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Στοιχεία Επιχειρήσεων Χονδρικού Εµπορίου για την Κρήτη για την κατηγορία 

50&Άνω 

Οι επιχειρήσεις αυτές ανήκουν στην κατηγορία των µεσαίων επιχειρήσεων λόγω του 

ότι απασχολούν από 50 έως 250 άτοµα. Σε αυτή τη κατηγορία ο κύκλος εργασιών δεν 

υπερβαίνει τα 50 εκατ. ευρώ ή το σύνολο του ετήσιου ισολογισµού δεν υπερβαίνει τα 

43 εκατ. ευρώ. 

∆ηµιουργήθηκε ο παρακάτω πίνακας :  

% Μεταβολή 

Μεγέθη  2007 2009 2010 2011 2007-2009 2010-2011 

Λογαριασµοί Ισολογισµών  

Αποθέµατα  6.304.931,60 6.864.084,78 5.696.216,02 5.744.733,19 8,87 0,85 

Απαιτήσεις  18.637.742,46 18.714.020,79 15.757.778,64 19.271.983,92 0,41 22,30 

∆ιαθέσιµα-χρεόγραφα  2.171.715,41 4.047.173,59 5.187.230,58 3.716.693,47 86,36 -28,35 

Σύνολο Ενεργητικού  38.804.068,66 44.953.889,58 41.835.245,64 42.950.668,34 15,85 2,67 

Ίδια Κεφάλαια  8.020.869,75 9.750.462,61 9.632.027,12 9.671.348,72 21,56 0,41 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις  19.325.001,62 23.881.454,45 22.095.484,72 23.963.524,73 23,58 8,45 

Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις  11.219.741,45 11.096.423,02 9.915.032,22 9.069.529,52 -1,10 -8,53 

Λογαριασµοί Καταστάσεων Αποτελεσµάτων Χρήσεως  

Κύκλος εργασιών 46.773.955,39 51.118.971,07 46.296.169,22 45.531.423,13 9,29 -1,65 

Κόστος πωληθέντων  37.336.721,96 40.896.426,27 36.169.518,28 34.531.074,69 9,53 -4,53 

Μικτά Κέρδη 9.437.233,43 10.222.544,80 10.126.650,94 11.000.348,44 8,32 8,63 

Καθαρά κέρδη προ φόρων  1.829.955,27 1.077.529,81 718.855,18 663.229,15 -41,12 -7,74 

Βασικοί Αριθµοδείκτες  

Γενικής Ρευστότητας  1,43 1,33 1,30 1,34 -7,18 3,07 

Άµεσης Ρευστότητας 1,08 1,01 1,00 1,07 -6,51 6,98 

Μικτό Περιθώριο Κέρδους  0,22 0,23 0,24 0,27 6,08 9,32 

Καθαρό Περιθώριο Κέρδους 0,05 0,02 0,02 0,02 -48,64 -4,94 

Αποδοτικότητας Ενεργητικού  0,05 0,03 0,02 0,02 -52,01 -7,38 

Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων 0,28 0,12 0,10 0,08 -55,80 -14,79 

 
Πηγή: Ίδια Επεξεργασία 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
 

Αρχικά θα ασχοληθούµε µε την κατηγορία 1-10 για την οποία µέσω του 

πίνακα που δηµιουργήσαµε µπορούµε να εξάγουµε τα εξής συµπεράσµατα: 

Ενδεικτικά θα σχολιάσουµε κάποια από τα δεδοµένα. Για αρχή λοιπόν ας 

αναφερθούµε στα ∆ιαθέσιµα χρεόγραφα τα οποία αποτελούν µετοχές που έχει µια 

επιχείρηση στο χαρτοφυλάκιο της µε σκοπό τη σύντοµη διάθεση τους. Παρατηρούµε 

πως η µεταβολή για τα έτη 2007 έως 2009 η είναι στο 21.21% ενώ από τα έτη 2010 

έως 2011 παρατηρείται πτώση -31.42%. Από το 2007 έως 2009 λοιπόν παρατηρείται 

αύξηση ενώ από τα έτη 2010 έως 2011 παρατηρείται σηµαντική µείωση γεγονός που 

µας δείχνει την δυσµενή κατάσταση που αντιµετωπίζουν οι επιχειρήσεις λόγω κρίσης. 

Έπειτα ας ασχοληθούµε µε το Σύνολο Ενεργητικού που µας δείχνει το σύνολο των 

οικονοµικών πόρων τους οποίους έχει αποκτήσει στο παρελθόν µία επιχείρηση και 

εκµεταλλεύεται µε σκοπό την  παραγωγή και τη διάθεση αγαθών ή την παροχή 

υπηρεσιών. Παρατηρούµε λοιπόν πως από το 2007 έως το 2009 η ποσοστιαία 

µεταβολή είναι -1,08% ενώ από τα 2010 έως 2011 είναι -12,76%. 

Στη συνέχεια  αναφερόµαστε στον τζίρο των επιχειρήσεων κατά τα έτη 2007 

µε 2009 και 2010 µε 2011 όπου από τον πίνακά µας αυτό το βλέπουµε από τον κύκλο 

εργασιών όπου παρουσιάζεται µεταβολή -21,74% και -6,68% αντίστοιχα και αυτό 

µας κάνει να συµπεράνουµε πως ο τζίρος των επιχειρήσεων είχε µεγαλύτερη µείωση 

κατά το πρώτο χρονικό διάστηµα που µελετάµε (δηλαδή το 2007 έως 2009) διότι τότε 

ήταν τα πρώτα χρόνια της κρίσης για την χώρα µας. 

Τέλος για την κατηγορία 1-10 θα σχολιάσουµε τον δείκτη γενικής 

ρευστότητας που µας δείχνει την ικανότητα των επιχειρήσεων να ανταποκρίνονται 

στις πληρωµές τους. Μπορούµε να διακρίνουµε λοιπόν πως από τα έτη 2007 µε 2009 

ο δείκτης αυτός ανέρχεται στο 4,03 και 7,03 αντίστοιχα και αυτό αντιστοιχεί σε 

ποσοστιαία µεταβολή της τάξεως του 74,48% πράγµα το οποίο µας δείχνει πως σε 

γενικές γραµµές οι επιχειρήσεις µπορούν να αντεπεξέλθουν στις υποχρεώσεις τους, 

ενώ από τα έτη 2010 έως 2011 η µεταβολή είναι στο 33,11%. Παρατηρούµε πως το 

ποσοστό τα έτη 2010µε2011 είναι µικρότερο από αυτό των 2007µε2009 και θα 

µπορούσαµε να συµπεράνουµε πως οι επιχειρήσεις µε την πάροδο των ετών 

αντιµετωπίζουν δυσκολίες στην κάλυψη των υποχρεώσεων τους. Εν  συνεχεία 



ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΧΟΝ∆ΡΙΚΟΥ 
ΕΜΠΟΡΙΟΥ ΣΤΗΝ ΚΡΗΤΗ 

 

 
63 

µελετώντας την επόµενη κατηγορία 11-49 συµπεραίνουµε πως όσον αφορά τις 

µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις, οι οποίες είναι οι υποχρεώσεις που λήγουν σε χρονικό 

διάστηµα µεγαλύτερο του έτους, όπου από το έτος 2007 έως το έτος 2009 οι 

υποχρεώσεις αυτές παρουσίασαν µια θετική µεταβολή στο 16,49% ενώ από το 2010 

έως το 2011 παρουσίασαν µειωµένη µεταβολή κατά -21,09%. Με βάση αυτό θα 

µπορούσαµε να πούµε πως η κρίση κάνει τις επιχειρήσεις και όσους 

αλληλοεξαρτώνται από αυτές να θέλουν να καλύπτουν τις υποχρεώσεις τους µέσα 

στα περιθώρια του έτους. 

Όσον αφορά τα µικτά κέρδη βλέπουµε πως  η µεταβολή και στις δύο 

περιπτώσεις 2007 µε 2009 και 2010 µε 2011 είναι αρνητική µε το ποσοστό στην 

πρώτη περίπτωση να είναι -7,98% και στην δεύτερη να είναι -44,60%. Αυτό που κατά 

γενική οµολογία παρατηρούµε είναι πως τα κέρδη των επιχειρήσεων µε την πάροδο 

των χρόνων όλο και µειώνονται. Αυτό βέβαια µπορούµε να το παρατηρήσουµε και 

από τα καθαρά κέρδη προ φόρων όπου από το 2007 στο 2009 υπάρχει µια πτώση -

78,05%, ενώ από το 2010 στο 2011 υπάρχει πτώση -414,35%, γεγονός που µας 

δείχνει πως η κατάσταση ολοένα και δυσκολεύει. 

Στην τελευταία κατηγορία 50&Άνω ας αναφερθούµε στους αριθµοδείκτες 

όπου το µικτό περιθώριο κέρδους αυξήθηκε και αυτό παρατηρείται αν δούµε τις 

µεταβολές των 2007µε2009 και 2010µε2011. Ωστόσο όµως παρατηρώντας το καθαρό 

περιθώριο κέρδους µπορούµε να διακρίνουµε πως αυτό παρουσιάζει µειωµένη 

µεταβολή µε µεγαλύτερη από αυτές να είναι η µεταβολή από το 2007 στο 2009. 

Τέλος, ας δούµε την αποδοτικότητα ίδιων κεφαλαίων όπου µέσω αυτών εκφράζεται η 

ικανότητας της διοίκησης να παράγει κέρδος σε σύγκριση µε τα κεφάλαια που έχουν 

επενδυθεί. Από το έτος 2007 έως 2009 η αποδοτικότητα ίδιων κεφαλαίων 

παρουσίασε µεταβολή -55,80% που µας δείχνει πως οι επιχειρήσεις κατά κύριο λόγο 

δεν µπορούσαν να παράγουν κέρδος και µάλιστα σε πολύ µεγάλο ποσοστό. Από το 

2010 έως 2011 τώρα παρουσιάζεται µια µεταβολής του -14,79% που ναι µεν και αυτό 

το ποσοστό µας δείχνει πως υπάρχει δυσκολία στην παραγωγή κέρδους, ωστόσο 

όµως η µεταβολή αυτή είναι αρκετά µικρότερη από αυτή µεταξύ των ετών 2007-2009 

πράγµα που µας δείχνει πως ίσως τα πράγµατα αρχίζουν να καλυτερεύουν. Αυτό που 

σε γενικές γραµµές µπορούµε να συµπεράνουµε είναι πως όλες οι επιχειρήσεις 

ανεξαρτήτου αριθµού προσωπικού που έχουν, επηρεάστηκαν και συνεχίζουν να 

επηρεάζονται από την δυσµενή οικονοµική κατάσταση που πλήττει την χώρα µας.  



ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΧΟΝ∆ΡΙΚΟΥ 
ΕΜΠΟΡΙΟΥ ΣΤΗΝ ΚΡΗΤΗ 

 

 
64 

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ 
 

 

[1.]  Davidson et all 1974, Welsch and Anthony 1981, Παπαδόπουλος 1986, Weston 
and Brigham 1986 
 
 
[2.]   Ανάλυση και διαχείριση χρηµατοοικονοµικών κινδύνων, Ζοπουνίδης, Εκδόσεις 
Κλειδάριθµος, Αθήνα, 1998 
 
 
[3.]   Weston and Brigham 1986, Στάµου 1996 
 
 
[4.]   Στέργιος Χατζηνικολάου, «Τα µυστικά των ισολογισµών», Εκδότης:Economia 
Publishing, 2008 
 
 
[5.]   http://www.bizhelp365.com 
 
 
[6.]   ∆ΝΤ, Eurostat-COMΕXT (ΕΕ). 
 
 
[7.]   Eurostat 
 
 
[8.]   Σύνδεσµος Επιχειρήσεων Πληροφορικής & Επικοινωνιών Ελλάδας (ΣΕΠΕ) 
 
 
[9.]   Λογιστικές εφαρµογές, Νικόλαος Σ. Ποµόνης, Εκδότης : Σταµούλη Α.Ε.,  
 
 
[10.]   Ανάλυση χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων, Αργύρης Λ. Αδαµίδης, 
Εκδότης:University Studio Press. 
 
 
[11.]   Καραγιάννης ∆. Καραγιάννης Ι., Καραγιάννη Αικατερίνη, «Ανάλυση 
Ισολογισµών & Αριθµοδείκτες, Βιωσιµότητα Επιχειρήσεων & Κέρδη, Έλεγχος του 
Κόστους & Αποκλίσεις, Ταµειακή Ρευστότητα Επιχειρήσεων», Έκδοση: 2012 


