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ΠΔΡΙΛΗΦΗ 

 

΢ηελ παξνχζα πηπρηαθή εξγαζία γίλεηαη ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε κε ηε ρξήζε αξηζκνδεηθηψλ 

ησλ εηαηξεηψλ KOΡΡΔ Α. Δ. θαη APIVITA A.E. γηα ηηο ρξήζεηο 2013-2015. 

 

΢ην θεθάιαην 1
Ο
 γίλεηαη αλαθνξά αλαιπηηθή ζηελ θάζε εηαηξεία μερσξηζηά κε ηελ ηζηνξηθή ηνπο 

αλαδξνκή, ηηο θαηεγνξίεο ησλ πξντφλησλ πνπ παξάγνπλ, ηηο εγθαηαζηάζεηο ηνπο θαζψο θαη ηα 

θαηαζηήκαηα – ζεκεία πψιεζεο ησλ πξντφλησλ ηνπο. 

 

΢ην θεθάιαην 2
ν
 επεμεγείηαη ζεσξεηηθά ε έλλνηα ηνπ ηζνινγηζκνχ, ηεο θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ 

ρξήζεσλ, ηνπ πίλαθα δηαζέζεσο απνηειεζκάησλ αιιά θαη ηνπ πξνζαξηήκαηνο. 

 

΢ην θεθάιαην 3
ν
 επεμεγείηαη ζεσξεηηθά ε έλλνηα θαη ν ζθνπφο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

αλαιχζεσλ, ηα είδε ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αλαιχζεσλ, ηηο κεζφδνπο αλάιπζεο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ, ε αλάιπζε κε αξηζκνδείθηεο θαη αλαθνξηθά νη θαηεγνξίεο ησλ αξηζκνδεηθηψλ. 

 

΢ην θεθάιαην 4
ν
 έρνπκε ηε ιεπηνκεξή ζεσξεηηθή αλαθνξά ζηελ θάζε θαηεγνξία αξηζκνδείθηε θαη 

ζηνλ ππνινγηζκφ ηνπ θάζε αξηζκνδείθηε μερσξηζηά. Παξαζέηνπκε ζεσξεηηθή επεμήγεζε φισλ ησλ 

πηζαλψλ απνηειεζκάησλ απφ φινπο ηνπο δείθηεο. 

 

΢ην θεθάιαην 5
ν
 έρνπκε ηελ αλάιπζε νξηζκέλσλ επηιεγκέλσλ αξηζκνδεηθηψλ απφ ηελ θάζε 

θαηεγνξία, γηα ηελ θάζε εηαηξεία μερσξηζηά κε δηαγξάκκαηα θαη πίλαθεο κεκνλσκέλνπο κε ηνλ θάζε 

αξηζκνδείθηε γηα ηηο δχν εηαηξείεο, αιιά θαη ηε ζπλνιηθή εηθφλα ησλ αξηζκνδεηθηψλ κε πίλαθεο θαη 

δηαγξάκκαηα απφ ηνλ θάζε ππνινγηζκφ. 

 

΢ην θεθάιαην 6
ν
 έρνπκε δηάθνξεο νηθνλνκηθέο έξεπλεο κε ηα νηθνλνκηθά ζπκπεξάζκαηά ηνπο γηα ηελ 

θάζε εηαηξεία θαη γηα ηηο ηξεηο ρξήζεηο 2013-2015 πνπ αλαιχνπκε ρξεκαηννηθνλνκηθά, κε φια ηα 

νηθνλνκηθά ηνπο κεγέζε. 
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ΠΡΟΛΟΓΟ΢ - ΔΙ΢ΑΓΧΓΗ 

 

Ο θιάδνο ησλ θπηηθψλ θαιιπληηθψλ έρεη γλσξίζεη κεγάιε αλάπηπμε ηα ηειεπηαία ρξφληα. Μπνξνχκε 

λα απνδψζνπκε ην γεγνλφο ζην φηη ν θφζκνο πιένλ επηιέγεη πξντφληα πνπ είλαη πην θνληά ζην 

πεξηβάιινλ θαη ζηε θχζε ιφγσ ησλ ζεηηθψλ ηνπο επηδξάζεσλ ζην δέξκα, ζην πξφζσπν, ζην ζψκα, 

ζηα καιιηά θιπ. Σα ρεκηθά θαη θαξθηλνγφλα πξντφληα έρνπλ απνηξέςεη κεγάιν πνζνζηφ απφ ην 

αγνξαζηηθφ θνηλφ λα ηα θαηαλαιψλνπλ. 

 

Ο 21
νο

 ζεσξείηαη πξάζηλε επαλάζηαζε ζην ρψξν ηεο νκνξθηάο θαη ηεο κφδαο. Η βηνκεραλία ηεο 

νκνξθηάο, αληηιήθζεθε έγθαηξα ην γεγνλφο απηφ, αθινπζψληαο δηαθνξεηηθφ δξφκν σο πξνο ηε 

ζχλζεζε αιιά θαη ηε κεζνδνινγία παξαζθεπήο ησλ θαιιπληηθψλ, ζηξάθεθε πξνο ηε ρεκεία ηεο 

θχζεο, θαη πηνζέηεζε κία λέα πνιηηηθή ζηε δηαδηθαζία παξαγσγήο θπηηθψλ πξντφλησλ κε φζν ην 

δπλαηφλ πεξηζζφηεξν θηιηθή πξνο ην πεξηβάιινλ. 

 

Ο φξνο "θπηηθφ", φπσο ιέεη θαη ε ίδηα ε ιέμε, αλαθέξεηαη ζε θάηη πνπ πξνέξρεηαη θαζαξά θαη κφλν 

απφ θπηά. Δπνκέλσο, γηα λα ζεσξεζεί έλα πξντφλ θπηηθφ ζα πξέπεη φια ηα ζπζηαηηθά ηνπ λα 

πξνέξρνληαη απφ θπηά θαη κφλν.  

Ο φξνο "θπζηθφ" θαιιπληηθφ αλαθέξεηαη ζε πξντφληα πνπ πεξηέρνπλ ζηε ζχλζεζή ηνπο ζπζηαηηθά 

θπζηθήο πξνέιεπζεο, ρσξίο απηφ λα ζεκαίλεη φηη δελ κπνξεί λα πεξηέρνληαη θαζφινπ ρεκηθά 

ζπζηαηηθά. 

 

Οη θαηαλαισηέο επηπρψο νδεγνχληαη ζε έλαλ πην πγηεηλφ ηξφπν δσήο, ηφζν γηα ηνπο ίδηνπο φζν θαη 

γηα ηηο νηθνγέλεηεο ηνπο. Γη’ απηφ θαη επελδχνπλ ζε πξντφληα θηιηθά πξνο ην πεξηβάιινλ, κε φζν ην 

δπλαηφλ ιηγφηεξεο ρεκηθέο νπζίεο,  ρσξίο βέβαηα ε απνηειεζκαηηθφηεηα ηνπο λα δηαθέξεη απφ ηα 

ζπκβαηηθά ήδε ππάξρνληα θαιιπληηθά.  

 

΢ηελ Διιάδα ππάξρνπλ αξθεηέο εηαηξίεο πνπ παξάγνπλ θαη δηαλέκνπλ θπζηθά πξντφληα,  ηφζν ζην 

εζσηεξηθφ φζν θαη ζε ρψξεο εθηφο Διιάδαο γλσξίδνληαο κεγάιε επηηπρία, αλαγλσζηκφηεηα θαη 

απνδνρή.  

 

 ΢ηελ παξνχζα πηπρηαθή εξγαζία, γίλεηαη ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε κε ηε ρξήζε αξηζκνδεηθηψλ  

γηα ηηο Διιεληθέο εηαηξίεο θπηηθψλ θαιιπληηθψλ, ηελ ΚΟΡΡΔ΢ Α.Δ.  θαη APIVITA A.E. Γχν 

εηαηξίεο, πνπ ιίγν κεηά ην μεθίλεκα ηνπο, έρνπλ γίλεη γλσζηέο ζε φιν ηνλ θφζκν. 
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1
Ο

  ΚΔΦΑΛΑΙΟ  

 

Δηαηξεία ΚΟΡΔΔ΢ Α.Δ. 

 

Ιζηνξηθή αλαδξνκή ηεο εηαηξείαο ΚΟΡΡΔ΢ Α.Δ.   

 

 

  

Η ειιεληθή εηαηξεία «ΚΟΡΡΔ΢ Α.Δ.» Φπζηθά Πξντφληα μεθίλεζε ζηα ηέιε ηεο 10εηίαο ηνπ 

1980 κε ην πξψην νκνηνπαζεηηθφ θαξκαθείν ζηελ Διιάδα, ζην Παγθξάηη (Φαξκαθείν 

Σδηβάλε).  Ο Γ. Κνξξέο ζπνχδαζε ζηε θαξκαθεπηηθή ζρνιή θαη κεηά ην ηέινο ησλ ζπνπδψλ, ην 

1989, μεθίλεζε λα εξγάδεηαη ζην θαξκαθείν, ην νπνίν θαη αλέιαβε ην 1992 κεηά απφ ηε 

ζπληαμηνδφηεζε ησλ πξνθαηφρσλ ηνπ θπξίνπ θαη θπξίαο Σδηβάλε. 

 Ο Γ. Κνξξέο ζηελ αξρή δεκηνχξγεζε έλα πνιχ νξγαλσκέλν γηα ηα δεδνκέλα ηεο ειιεληθήο 

πξαγκαηηθφηεηαο θαη ζηα πξφηππα ησλ πην ζχγρξνλσλ ζηελ Δπξψπε εξγαζηήξην 

νκνηνπαζεηηθήο.  Απηή ε πξνζπάζεηα έηπρε επξείαο απνδνρήο ηφζν απφ ηνπο νκνηνπαζεηηθνχο 

γηαηξνχο φζν θαη απφ ηνπο αζζελείο νη νπνίνη έξρνληαλ απφ φιε ηελ Διιάδα γηα λα αγνξάζνπλ 

νκνηνπαζεηηθά θάξκαθα. 

 Δίλαη ζεκαληηθφ λα αλαθέξνπκε ηελ πξσηνβνπιία απηή γηαηί δελ ππήξρε νχηε businessplan 

νχηε έξεπλα αγνξάο αιιά ηα πξντφληα Κνξξέο έγηλαλ γλσζηά θαη αγαπεκέλα ζε φιε ηελ 

Διιάδα απφ επραξηζηεκέλνπο θαηαλαισηέο.  Καη έηζη είραλ ζεκαληηθή εκπνξηθή επηηπρία.  

Δπίζεο, είλαη ελδηαθέξνλ λα ζεκεησζεί φηη ζηελ αξρή δνχιεπαλ 2-3 άλζξσπνη θαη νη πειάηεο 

ηνπ δελ μεπεξλνχζαλ ηνπο 10. Σν πξψην πξντφλ πνπ δεκηνχξγεζε ήηαλ έλα αξσκαηηθφ ζηξφπη 

γηα ην ιαηκφ κε κέιη θαη γιπθάληζν. 

 Σν 1996, ν Γ. Κνξξέο, βαζηζκέλνο ζηελ απνδνρή ησλ πξντφλησλ ηνπ θαη ζηελ επηζηεκνληθή 

ηνπ εκπεηξία πνπ είρε απνθηήζεη, ζα ηδξχζεη ηελ εηαηξεία Κνξξέο Α.Δ. Φπζηθά Πξντφληα φπνπ 

θαη ζα απνηειέζεη έηνο ζηαζκφ. Ο ζθνπφο ίδξπζεο ηεο εηαηξείαο ήηαλ ε αλάπηπμε θαηλνηφκσλ 

αιιά θαη απνηειεζκαηηθψλ πξντφλησλ, βαζηζκέλα ζε ζπζηαηηθά θπζηθήο πξνέιεπζεο , ζε 

ζπλδπαζκφ κε ηελ βηνρεκεία ηνπ δέξκαηνο θαζψο θαη ηελ αλάδεημε ειιεληθψλ βνηάλσλ κέζα 

απφ ζπλεξγαζίεο κε θαιιηεξγεηέο θαη ηε παξαγσγή θπηηθψλ εθρπιηζκάησλ πςειήο βηνινγηθήο 

αμίαο.  Σα νπνία θπζηθά πξντφληα λα είλαη θιηληθά ειεγκέλα, επράξηζηα ζηελ παξνπζία ηνπο θαη 

λα έρνπλ ηαπηφρξνλα πξνζηηή ηηκή.   

Σν 1999 έρνπκε ηελ πξψηε εμαγσγή ε νπνία μεθηλάεη απφ έλα θαξκαθείν ηεο Κξήηεο. Δθεί 

αλαθαιχπηεη έλαο Ακεξηθαλφο ηα πξντφληα θαη δεηάεη λα ηα 'ηαμηδέςεη' εθηφο ζπλφξσλ. Η 
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ΚΟΡΡΔ΢ βξίζθεη ζηε ζπλέρεηα ζέζε ζην θαηάζηεκα HarveyNichols ζην Λνλδίλν θαη ζηα 

θαιχηεξα θαηαζηήκαηα ζε Αγγιία θαη Γαιιία [Selfridges, Harrods, Liberty's, BonMarche, 

GalleriesLafayette]. Σξία ρξφληα αξγφηεξα αλνίγεη ην πξψην θαηάζηεκα ΚΟΡΡΔ΢ ζην 

εμσηεξηθφ, ζην Λνλδίλν. 

 Σν 2003 ιαλζάξεηαη ην Γηανχξηη CoolingGel, ε δεχηεξε παγθφζκηα θαηλνηνκία ηεο ΚΟΡΡΔ΢ 

κεηά ηελ θξέκα 24σξεο ελπδάησζεο Άγξην Σξηαληάθπιιν -πξφθεηηαη γηα ηελ πξψηε 

θαιιπληηθή θφξκνπια ζηνλ θφζκν κε βξψζηκν γηανχξηη, απνηέιεζκα ηξηεηνχο αλάπηπμεο. Ο 

Πξφεδξνο ηεο Γεκνθξαηίαο απνλέκεη ζηνλ Γηψξγν Κνξξέ ην Βξαβείν Αλάπηπμεο & 

Καηλνηνκίαο. Σν 2004 ε ΚΟΡΡΔ΢ θάλεη ηελ εκθάληζή ηεο ζηελ Ακεξηθή, κέζσ ηνπ δηθηχνπ 

Sephora. Σν 2006 ηα ειιεληθά βφηαλα θζάλνπλ ζηελ Αζία, κε πξψηνπο ζηαζκνχο ηελ Ιαπσλία 

θαη ηελ Κίλα. Η εηαηξεία θαηαρσξείηαη ζηε ιίζηα ησλ 500 ηαρχηεξα αλαπηπζζφκελσλ εηαηξεηψλ 

ζηελ Δπξψπε [247ε]. Σν 2007 ε εηαηξεία εηζάγεηαη ζην ειιεληθφ ρξεκαηηζηήξην.   

Σν 2008 ε ΚΟΡΡΔ΢ ιακβάλεη ην πξψην Βξαβείν Καηλνηνκίαο - World'sMostInnovativeBrand - 

ζηα βξαβεία ICN [InternationalCosmeticNews] & ΗΒΑ GlobalExpo. Η εηαηξεία παξνπζηάδεη 

ηνλ πίλαθα FormulaFacts ζηε ζπζθεπαζία ησλ πξντφλησλ ηεο, επηθνηλσλψληαο κε εηιηθξίλεηα ην 

πνζνζηφ θπζηθφηεηαο θάζε θφξκνπιαο θαη ηα ζπζηαηηθά πνπ επηιέγνληαη/απνθεχγνληαη -έλα 

ηνικεξφ θαη πξσηφγλσξν, γηα ηε βηνκεραλία θαιιπληηθψλ, βήκα. Σν Γεθέκβξην, ιαλζάξεηαη ην 

πξψην άξσκα ΚΟΡΡΔ΢, θέξλνληαο ηελ πςειή αξσκαηνπνηία ζην θαξκαθείν. 

 Σν 2009 πέληε ρξφληα κεηά ηελ έλαξμε ηεο πξσηνγελνχο έξεπλαο ζηνλ ηνκέα Πξσηεάζσκα θαη 

Αλζξψπηλε Γήξαλζε, ε ΚΟΡΡΔ΢ παξνπζηάδεη ηελ ηξίηε παγθφζκηα θαηλνηνκία, ηε ζεηξά 

Κεξζεηίλε & Βειαληδηά -ηελ πξψηε θπζηθή ζεηξά αληηγήξαλζεο πνπ επηηπγράλεη θιηληθά 

απνηειέζκαηα θαιχηεξα ησλ ζπκβαηηθψλ, επηβεβαηψλνληαο ηελ πξσηηά ηεο 'ρεκείαο' ηεο θχζεο 

έλαληη απηήο ηνπο εξγαζηεξίνπ. ΢ην ηέινο ηεο ρξνληάο νινθιεξψλεηαη ε ραξηνγξάθεζε ηεο 

ειιεληθήο ρισξίδαο, έλα καθξνρξφλην φξακα ηεο νκάδαο ΚΟΡΡΔ΢, θαη ηίζεηαη ζε ιεηηνπξγία ε 

πξφηππε Μνλάδα Δθρπιίζεσο βηνινγηθψλ βνηάλσλ, κνλαδηθή γηα ηα ειιεληθά δεδνκέλα. 

 Σν 2010 εξεπλεηηθή πξφηαζε ηεο ΚΟΡΡΔ΢ ζε ζπλεξγαζία κε νρηψ παλεπηζηεκηαθά θαη 

εξεπλεηηθά ηδξχκαηα ηνπ εμσηεξηθνχ επηηπγράλεη ηνλ πςειφηεξν βαζκφ παλεπξσπατθά θαη 

εγθξίλεηαη απφ ηελ Δπξσπατθή Έλσζε ε ηεηξαεηήο κειέηε αληηγεξαληηθήο θαη αληειηαθήο 

δξάζεο 3.600 θπζηθψλ αληηνμεηδσηηθψλ δξαζηηθψλ κε Πξφγξακκα ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο.  

΢ήκεξα, ε Κνξξέο δηαζέηεη πάλσ απφ 500 βηνινγηθά πηζηνπνηεκέλα πξντφληα δηαζέηνληαο κηα 

νινθιεξσκέλε ζεηξά πεξηπνίεζεο πξνζψπνπ, ζψκαηνο, καιιηψλ, πξντφληα καθηγηάδ θαη θξέκεο 

αληειηαθήο πξνζηαζίαο.  Σα πξντφληα ηνπ δηαηίζεληαη ζε φιε ηελ Διιάδα, ζε πεξηζζφηεξα απφ 

6.000 θαξκαθεία θαη 4 θαηαζηήκαηα Κνξξέο, θαζψο θαη ζε 30 ρψξεο δηεζλψο θαη ιεηηνπξγνχλ 

27 απηφλνκα θαηαζηήκαηα ζηηο κεγαιχηεξεο πφιεηο ηνπ θφζκνπ. 
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΢ηαζκνί Αλάπηπμεο Δηαηξείαο ΚΟΡΡΔ 

 

 1999 

Η πξψηε εμαγσγή μεθηλάεη… απφ έλα θαξκαθείν ηεο Κξήηεο. Δθεί αλαθαιχπηεη έλαο 

Ακεξηθαλφο ηα πξντφληα θαηά ηε δηάξθεηα ησλ δηαθνπψλ ηνπ θαη δεηάεη λα ηα «ηαμηδέςεη» 

εθηφο ζπλφξσλ. 

 

 2000 

Η buyer ηνπ θαηαζηήκαηνο Harvey Nichols ζην Λνλδίλν βιέπεη ηα πξντφληα ΚΟΡΡΔ΢ ζηε 

Νέα Τφξθε θαη ηα δεηά γηα έλα λεντδξπζέλ ηκήκα κε ηελ νλνκαζία Beyond Beauty πνπ 

ζπγθεληξψλεη niche brands απ’ φιν ηνλ θφζκν. Η θίλεζε απηή απνηειεί ην μεθίλεκα γηα 

ζπλεξγαζία κε ηα θαιχηεξα θαηαζηήκαηα ζε Αγγιία θαη Γαιιία (Selfridges, Harrods, 

Liberty’s, Bon Marche, Galleries Lafayette). ΢αθψο, δελ είλαη κηα θίλεζε πξνζρεδηαζκέλε, 

αιιά θαηαιήγεη ζε έλα θαηλφκελν ληφκηλν, φπνπ ε κηα ρψξα θέξλεη ηελ άιιε. 

 

 2002 

Αλνίγεη ην πξψην θαηάζηεκα ΚΟΡΡΔ΢ ζην εμσηεξηθφ, ζην θέληξν ηνπ Chelsea ζην Λνλδίλν. 

 

 2003 

Λαλζάξεηαη ην Γηανχξηη Cooling Gel, παγθφζκηα θαηλνηνκία ηεο ΚΟΡΡΔ΢. Σελ ίδηα ρξνληά 

μεθηλάεη θαη ε ζπλεξγαζία κε ηελ Έλσζε Μαζηηρνπαξαγσγψλ Υίνπ. Η πξψηε απφ κηα ζεηξά 

ζπλεξγαζηψλ κε ηνπηθνχο θαιιηεξγεηέο, κε ζθνπφ ηελ αλάδεημε ησλ πνιχηηκσλ ειιεληθψλ 

βνηάλσλ. 

 

 2004 

Σν κεγάιν άλνηγκα ζηελ Ακεξηθή, κέζσ ηνπ δηθηχνπ Sephora. Μηα κηθξή ειιεληθή εηαηξεία 

–cult θαηά ηνπο Ακεξηθαλνχο– θαίλεηαη λα θεξδίδεη ζηαδηαθά ην θνηλφ κηαο θνξεζκέλεο θαη 

απαηηεηηθήο αγνξάο. 

 

 2006 

Η εηαηξεία θαηαρσξείηαη ζηε ιίζηα ησλ 500 ηαρχηεξα αλαπηπζζφκελσλ εηαηξεηψλ ζηελ 

Δπξψπε (247ε). 

 

 2007 

Νέα θαηαζηήκαηα ζε Νέα Τφξθε, Παξίζη, ΢αγθάε, Μαδξίηε, Βηέλλε, Γελεχε…Σν Μάξηην ε 
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εηαηξεία εηζάγεηαη ζην ειιεληθφ ρξεκαηηζηήξην, ελψ ην Ννέκβξε πξαγκαηνπνηείηαη ην πξψην 

δηεζλέο ζπλέδξην θπζηθψλ θαιιπληηθψλ ζην Παξίζη (Natural Beauty Summit / Cosmetics & 

Sustainability). Ο Γηψξγνο Κνξξέο αλνίγεη ηε κία απφ ηηο ηξεηο κέξεο ηνπ ζπλεδξίνπ. 

 

 2008 

Η ΚΟΡΡΔ΢ ιακβάλεη ην πξψην Βξαβείν Καηλνηνκίαο –World’s Most Innovative Brand– ζηα 

βξαβεία ICN (International Cosmetic News) & ΗΒΑ Global Expo. Η εηαηξεία παξνπζηάδεη 

ηνλ πίλαθα Formula Facts ζηε ζπζθεπαζία ησλ πξντφλησλ ηεο, επηθνηλσλψληαο κε 

εηιηθξίλεηα θαη δηαθάλεηα ην πνζνζηφ θπζηθφηεηαο θάζε θφξκνπιαο, θαζψο, επίζεο, θαη ηα 

ζπζηαηηθά πνπ επηιέγνληαη/απνθεχγνληαη κε ηξφπν θαηαλνεηφ απφ φινπο. Έλα ηνικεξφ θαη 

πξσηφγλσξν γηα ηε βηνκεραλία θαιιπληηθψλ βήκα. 

 

 2010 

Δξεπλεηηθή πξφηαζε ηεο ΚΟΡΡΔ΢ θαη ηεο Φαξκαθεπηηθήο ΢ρνιήο / Σνκέαο 

Φαξκαθνγλσζίαο ηνπ Παλεπηζηεκίνπ Αζελψλ επηηπγράλεη ηνλ πςειφηεξν βαζκφ 

παλεπξσπατθά θαη εγθξίλεηαη απφ ηελ Δπξσπατθή Δπηζηεκνληθή Δπηηξνπή ε ηεηξαεηήο 

κειέηε AGROCOS, πνπ εζηηάδεη ζηελ αληηγεξαληηθή, αληειηαθή θαη ιεπθαληηθή δξάζε 

1,800 θπηψλ απφ φιν ηνλ θφζκν. Πξφθεηηαη γηα ηε κεγαιχηεξε επξσπατθή πξσηνγελή έξεπλα 

ζηα θπζηθά ζπζηαηηθά, κε Έιιελεο επηζηήκνλεο ζηνλ θεληξηθφ ζπληνληζηηθφ ξφιν, πνπ 

πινπνηήζεθε ζε ζπλεξγαζία κε επηά δηεζλή, θαηαμησκέλα εξεπλεηηθά θέληξα θαη εγεηηθέο 

βηνκεραλίεο. 

 

 2012 

Λαλζάξεηαη ε ζεηξά Μαχξε Πεχθε, πνπ επηβεβαηψλεη ηελ πξσηνπνξία ηεο πξνζέγγηζεο 

ΚΟΡΡΔ΢ ζηελ αληηγήξαλζε, ζπλδπάδνληαο κηα παγθφζκηα θαηλνηνκία κε λέα έξεπλα γηα 

απνηειεζκαηηθή ζχζθηγμε πξνζψπνπ κε θπζηθά ζπζηαηηθά. Ο ζπλδπαζκφο απηφο ηελ νδεγεί 

ζηελ πξψηε ζέζε ηνπ πνξηθφιην ΚΟΡΡΔ΢ ζηα θαξκαθεία ιίγνπο κφιηο κήλεο κεηά ηελ 

θπθινθνξία ηεο. 

 

 

 2015 

Σν β’ ηξίκελν ηνπ έηνπο εγθαηληάδεηαη ε δηάζεζε ησλ πξντφλησλ ΚΟΡΡΔ΢ ζηε Βξαδηιία, ζην 

πιαίζην ηεο ζηξαηεγηθήο ζπκθσλίαο κε ηελ AVON –κία αγνξά εμαηξεηηθνχ κεγέζνπο, 

δπλακηθήο θαη πξννπηηθψλ. 
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 2016 

Σν Άγξην Σξηαληάθπιιν γηνξηάδεη 20 ρξφληα κε κηα αλαδξνκή ζηελ αξρή ηεο ηζηνξίαο ηνπ 

θαη κηα ζπιιεθηηθή εμειηγκέλε έθδνζε ηνπ πξψηνπ θαη πην δεκνθηινχο ειημηξίνπ νκνξθηάο 

ηνπ Φαξκαθείνπ ζην Παγθξάηη, ην Λάδη Πξνζψπνπ Άγξην Σξηαληάθπιιν γηα Λάκςε & 

Βαζηά Θξέςε. 

 

 

Πξντόληα  

 

 Πεξηπνίεζεο πξνζψπνπ 

 Πεξηπνίεζεο καιιηψλ 

 Πξντφληα γηα ηελ πξνζηαζία απφ ηνλ ήιην 

 Πξντφληα καθηγηάδ 

 Αξψκαηα 

 Πξντφληα ζψκαηνο 

 Πξντφληα Αληξηθά 

 Πξντφληα θαζεκεξηλά 

 Πξντφληα Φαξκαθεπηηθά 

 Πξντφληα ειηάο 

 

 

Δγθαηαζηάζεηο 

 

 6.500 ηκ παξαγσγηθέο εγθαηαζηάζεηο, ζε έθηαζε 13.000ηκ ζηα Οηλφθπηα Βνησηίαο 

 

 65% ηεο παξαγσγήο πξαγκαηνπνηείηαη ζηηο ίδηεο παξαγσγηθέο εγθαηαζηάζεηο 35% απφ 

ηξίηνπο  

 

 5x παξαγσγηθή δπλακηθφηεηα ηεο πθηζηάκελεο 

 

Καηαζηήκαηα – ΢εκεία Πώιεζεο 

 

 ΔΛΛΑΓΑ 
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- 5.600 θαξκαθεία (απφ ηα νπνία ηα 1.150 είλαη shop in shop)  

 

- 5 θαηαζηήκαηα ΚΟΡΡΔ΢ 

 

 

 ΓΙΔΘΝΗ΢ ΠΑΡΟΤ΢ΙΑ ΔΞΧΣΔΡΙΚΟ 
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- 2.400 Δπηιεθηηθά- Ηκηεπηιεθηηθά ζεκεία πψιεζεο 

 

- 1.000 Φαξκαθεία 

 

- 25 θαηαζηήκαηα ΚΟΡΡΔ΢ 

 

- ΑΓΓΛΙΑ Harvey Nichols, Liberty, Selfridges, John Lewis, Fenwicks, Heal’s,Oliver Bonas , 

Ηarrods 

 

- ΓΔΡΜΑΝΙΑ Quartier 206, KaDeWe, Apropos, Alsterhaus, Harald Lubner 

 

- ΙΣΑΛΙΑ Coin  

 

- Ι΢ΠΑΝΙΑ El Corte Ingles (55 POS), Selected Pharmacies 

 

- ΓΑΛΛΙΑ & ΑΝΓΟΡΑ Le Bon Marché, Sephora,Le Printemps 

 

- ΑΤ΢ΣΡΙΑ Nana De Bary, Nägele & Strubell 

 

- ΔΛΒΔΣΙΑ Septième, Globus, Schminkbar,Hyazinth  

 

- ΒΔΛΓΙΟ & ΛΟΤΞΔΜΒΟΤΡΓΟ Δπηιεγκέλα Φαξκαθεία ζε φιε ηε Υψξα (250 POS)  

 

- ΝΟΡΒΗΓΙΑ Luna Spa  

 

- ΚΤΠΡΟ΢ Ermes, Δπηιεγκέλα Φαξκαθεία ζε φιε ηε Υψξα  

 

- ΡΧ΢ΙΑ Δπηιεγκέλα ζεκεία πψιεζεο (perfumeries) 

 

- ΑΤ΢ΣΡΑΛΙΑ Kit Cosmetics SIS, Sydney 

 

- ΚΙΝΑ Guangzhou Zhengjia SIS 

 

- ΗΠΑ Sephora Korres 
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Δηαηξεία APIVITA Α.Δ. 

 

Ιζηνξηθή αλαδξνκή ηεο εηαηξείαο APIVITA Α.Δ.  

 

 

   

 Ιδξπηέο ηεο πξψηεο εηαηξείαο θπζηθψλ πξντφλησλ θαη θαιιπληηθψλ ζηελ Διιάδα, ήηαλ ν Νίθνο 

θαη ε Νίθε Κνπηζηάλα, ην 1979.  Γλσξίζηεθαλ γηα πξψηε θνξά ζε έλα ζπλνηθηαθφ θαξκαθείν 

ζηελ Αζήλα ην 1972 ζην νπνίν θαη παληξεχηεθαλ. Καη νη δχν ήηαλ θαξκαθνπνηνί, αιιά ν Νίθνο 

Κνπηζηάλαο είρεο σο αζρνιία θαη ηα κειίζζηα, πξάγκα ην νπνίν απνηέιεζε πεγή έκπλεπζεο γηα 

ηελ δεκηνπξγία ησλ πξψησλ θπζηθψλ θαιιπληηθψλ πξντφλησλ απφ κειηζζνθνκηθά πξντφληα.  O 

έξσηαο ήηαλ ινηπφλ απηφ πνπ έδσζε δσή ζε κηα απφ ηηο 13 θνξπθαίεο εηαηξείεο θπζηθψλ 

θαιιπληηθψλ ζηνλ θφζκν (πεγή: πεξηνδηθφ GCI, 2008).     

Ο θ. Ν. Κνπηζηαλάο, ε ηζηνξία ηνπ νπνίνπ μεθηλά απφ έλα κηθξφ ρσξηφ έμσ απφ ηε Λακία, ελψ 

ζήκεξα ηαμηδεχεη ζε φινλ ηνλ θφζκν γηα λα θιείλεη ζπκθσλίεο κε θνξπθαία εκπνξηθά 

θαηαζηήκαηα θαη κε επηηπρεκέλνπο μέλνπο επηρεηξεκαηίεο θαη λα ειέγρεη ηελ πνξεία ησλ 

εμαγσγψλ Δλψ ε Νίθε Κνπηζηαλά, είλαη ε πξφεδξνο θαη δηεπζχλσλ ζχκβνπινο ηεο APIVITA.  

΢ήκεξα, ην 75% ησλ δηεπζπληηθψλ ζηειερψλ ηεο Apivita είλαη γπλαίθεο θαη ην ζχζηεκα θαίλεηαη 

φηη απνδίδεη: νη ζπλνιηθέο εμαγσγέο ηεο εηαηξείαο αληηζηνηρνχλ ζην 25% ηνπ ηδίξνπ ηεο, κε 

πξννπηηθή λα θηάζνπλ ζην 75%-80% ζηελ επφκελε πεληαεηία. 

Σν APIVITA πξνέξρεηαη απφ ηηο ιαηηληθέο ιέμεηο APIS ( κέιηζζα ) θαη VITA ( δσή ) πνπ 

ζεκαίλεη ε δσή ηεο κέιηζζαο.  Σν ινγφηππν ηεο, είλαη εκπλεπζκέλν απφ ηηο κέιηζζεο ησλ 

Μαιίσλ, έλα ζπάλην κηλσηθφ θφζκεκα ηνπ 18νπ – 17νπ αηψλα π.ρ.  Οη δχν κέιηζζεο καδί 

ζρεκαηίδνπλ κία έλσζε πνπ ζπκβνιίδεη ηελ γνληκφηεηα θαη ηελ αξκνλία.  Οη άλζξσπνη ηεο 

ΑPIVITA, βαζηζκέλνη ζηε θηινζνθία ηνπ  Ιππνθξάηε, πξνάγνπλ  έλαλ ηζνξξνπεκέλν, πγηεηλφ 

ηξφπν δσήο, απνθεχγνληαο ηε ρξήζε ζπλζεηηθψλ ζπζηαηηθψλ θαη ηα αληηθαζηζηνχλ κε άιια 

αζθαιή βξψζηκα ζπληεξεηηθά ή βηηακίλεο.  Δπίζεο, πεξηθιείνληαη απφ έλαλ αλνηρηφ θχθιν πνπ 

αλαπαξηζηά ηε ιχξα ηνπ Απφιισλα, ζπκβνιίδνληαο έηζη ηελ αθνζίσζε θαη ηελ πίζηε ζηνλ 

αξραίν ειιεληθφ πνιηηηζκφ 
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Η ηζηνξία ηεο APIVITA μεθηλάεη νπζηαζηηθά απφ έλα θνπηί γεκάην ζαπνχληα.«΋ηαλ 

δεκηνπξγήζακε ηα πξψηα ζαπνχληα κε πξφπνιε θαη ρσξίο άξσκα, πήγακε ελάληηα ζην ξεχκα. 

Καλείο δελ ηα πνπινχζε. Έηζη, πήγα λα ηα πνπιήζσ κφλε κνπ. Έβαια ζε έλα μχιηλν θνπηί 48 

ζαπνχληα θαη άξρηζα λα πεγαίλσ απφ θαξκαθείν  ζε θαξκαθείν γηα λα ηα πνπιήζσ, θάηη πνπ δελ 

ήηαλ θαζφινπ εχθνιν», «Σειηθά, πνχιεζα απηφ πνπ δελ κπνξνχζε λα πνπιεζεί», είπε ε θα 

Κνπηζηαλά, εμεγψληαο φηη ην πξντφλ είρε δεθαπιάζηα ηηκή απφ έλα θνηλφ ζαπνχλη, ιφγσ 

ζπζηαηηθψλ, ελψ ζα δηαηίζεην κέζα απφ έλα δίθηπν δηαλνκήο (θαξκαθεία), πνπ κέρξη ηφηε δελ 

πνπινχζε θαιιπληηθά κηιψληαο ζε εθδήισζε ηνπ Διιελν-Βξεηαληθνχ Δκπνξηθνχ 

Δπηκειεηεξίνπ, κε ζέκα «Οη Γπλαίθεο ζηελ Ηγεζία ησλ Δπηρεηξήζεσλ», ζηε Θεζζαινλίθε. 

Σα θαιιπληηθά APIVITA είλαη εκπλεπζκέλα απφ ηελ πινχζηα ειιεληθή ρισξίδα, κε ηα 5500 

είδε θπηψλ, αιιά θαη απφ ηα κειηζζνθνκηθά πξντφληα, φπσο πξφπνιε, κέιη θαη βαζηιηθφ πνιηφ, 

ηηηινδνηεκέλα θπηηθά εθρπιίζκαηα θαη αγλά αηζέξηα έιαηα, θπξίσο βηνινγηθήο θαιιηέξγεηαο, γηα 

λα παξάγεη θπζηθά θαη επηζηεκνληθά ειεγκέλα θαιιπληηθά.  ΋ια ηα πξντφληα, παξάγνληαη ζε 

δηαπηζηεπκέλα εξγαζηήξηα κε απζηεξνχο θιηληθνχο θαη δεξκαηνινγηθνχο ειέγρνπο έηζη 

δηαζθαιίδεηαη ε κέγηζηε αζθάιεηα θαη απνηειεζκαηηθφηεηα.  Γηεπξχλεη ζπλερψο ηηο 

δξαζηεξηφηεηεο ηεο θηάλνληαο ζήκεξα λα παξάγεη πεξηζζφηεξα απφ 350 πξντφληα γηα ην 

πξφζσπν, ην ζψκα θαη ηα καιιηά.  Αθφκα, θαηέρεη ηελ πξψηε ζέζε ζε κεξίδηα ζην ζακπνπάλ θαη 

ηε δεχηεξε ζε πξντφληα πεξηπνίεζεο πξνζψπνπ ζην ειιεληθφ θαξκαθείν κεηά ηελ Κνξξέο Α.Δ. 

Αο πνχκε θαη γηα ηελ νηθνινγηθή ηεο πξνζέγγηζε –πψο ζα κπνξνχζε άιισζηε λα θάλεη αιιηψο 

κηα εηαηξεία κε ηέηνηα θηινζνθία θαη ηέηνηα εμάξηεζε απφ ηελ ειιεληθή θχζε; Σα πιηθά ησλ 

ζπζθεπαζηψλ είλαη πάληα αλαθπθιψζηκα (ή θαη αλαθπθισκέλα ηα ίδηα), ελψ νη ππάιιεινί ηεο 

κεηέρνπλ ζπλερψο ζε νηθνινγηθέο δξάζεηο, φπσο δελδξνθπηεχζεηο, θαζαξηζκνχο παξαιηψλ θιπ. 

Σν λέν ηεο εξγνζηάζην, ζην Μαξθφπνπιν Αηηηθήο είλαη έλα πξφηππν βηνθιηκαηηθνχ θηεξίνπ.   

Η APIVITA Α.Δ. κεηά απφ 34 ρξφληα ζηνλ θιάδν ηεο έρεη επεθηαζεί ζε πεξηζζφηεξα απφ 5.000 

θαξκαθεία ζε φιε ηελ Διιάδα αιιά θαη ζε 16 ρψξεο, ζηηο 5 επείξνπο, ζηα κεγαιχηεξα 

κεηξνπνιηηηθά θέληξα, φπσο: Ν.Τφξθε, ΢αλ Φξαλζίζθν, Λνο Άληδειεο, Υνλγθ Κνλγθ, Σφθην, 

΢χδλευ, Μαδξίηε, Βεξνιίλν.  ΢ην κεηαμχ, ηνλ ηίηιν ηνπ «platinumpromoter» ησλ Οιπκπηαθψλ 

ηνπ Λνλδίλνπ θέξδηζε ε Apivita, πνπ μεθίλεζε λέα ζπλεξγαζία κε ηελ αιπζίδα Marks&Spencer, 

ζην πιαίζην ηεο δεκηνπξγίαο μερσξηζηψλ ηκεκάησλ θαιιπληηθψλ ζηα θαηαζηήκαηά ηεο. Γη’ 

αθφκε κηα θνξά, ε ελαζρφιεζε κε ηελ ειιεληθή θχζε θαη ηηο βηνθαιιηέξγεηεο απνδεηθλχεηαη 

ζνθή επηρεηξεκαηηθή απφθαζε. 

 

΢ηαζκνί Αλάπηπμεο Δηαηξείαο APIVITA 

 

 1980 
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 Λαλζάξεηαη ην πξψην ζακπνπάλ Propoline θαηά ηεο πηηπξίδαο ζην θιαζζηθφ θαξκαθεπηηθφ 

κπνπθάιη. 

 

 1982  

Λαλζάξνληαη ηα lipaid, πνπ κέρξη θαη ζήκεξα απνηεινχλ ηελ πξψηε επηινγή ησλ 

θαηαλαισηψλ ζην Διιεληθφ θαξκαθείν.  

 

 1990 

Λαλζάξνληαη νη ζεηξέο ηεο αξσκαηνζεξαπείαο θαη ηνπ πξνζσπηθνχ θαιιπληηθνχ, πνπ 

απνηεινχλ έλα “case study” θαηλνηνκίαο ζην marketing θαηά ηνλ guru ηνπ marketing Philip 

Kotler. 

 

 2000 

Λαλζάξνληαη νη κάζθεο express, πνπ ζηεξίδνληαη ζηε κεζνγεηαθή δηαηξνθή, κηα θαηλνηνκία 

πξντφληνο θαη marketing. Γεκηνπξγείηαη έηζη κηα λέα κεγάιε θαηεγνξία ηφζν ζηα θαξκαθεία 

φζν θαη ζηελ παγθφζκηα αγνξά θπζηθψλ θαιιπληηθψλ. 

 

 2007 

Λαλζάξεηαη κε κεγάιε επηηπρία ε ζεηξά πεξηπνίεζεο πξνζψπνπ Queen Bee, 35 ρξφληα κεηά 

ηελ πξψηε θξέκα πξφζσπν. 

 

 2008 

 Η κεγάιε επηηπρία ηεο ζεηξάο πεξηπνίεζεο πξνζψπνπ νδεγεί ζην ιαλζάξηζκα ησλ AquaVita, 

First line θαη Wine Elixir. 

 

 2009 

Ιδξχεηαη ε APIVITA FARM. Δπίζεο, ε APIVITA ηδξχεη ηελ πξψηε ηεο ζπγαηξηθή εηαηξεία, 

ζηελ Ιζπαλία. Λαλζάξεηαη ε αληξηθή ζεηξά men's care θαη ε ζεηξά ησλ βαθψλ καιιηψλ 

nature's hair color. 

 

 2010 

H APIVITA έιαβε ηηο αθφινπζεο δηαθξίζεηο: 

-Έληαμε ζηηο ηζρπξφηεξεο εηαηξείεο ηεο Διιάδαο (STRONGEST COMPANIES IN GREECE) 

ηεο ICAP Group, ηθαλή λα αληηκεησπίζεη ηηο πξνθιήζεηο ησλ θαηξψλ, επηβεβαηψλνληαο κε 

ηνλ ηξφπν απηφ φηη ε πηζηνιεπηηθή ηεο ηθαλφηεηά είλαη πξαγκαηηθά πςειή. 
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-Βξάβεπζε γηα ηε ζπζθεπαζία ησλ ζεηξψλ Men’s Care, Express Beauty θαη Personal ζηα 

δηεζλή βξαβεία Red Dot Design Awards. 

-Βξάβεπζε γηα ηε ζπζθεπαζία ησλ ζεηξψλ Men’s care, Express Beauty θαη Personal ζηα 

European Design Awards. 

-Βξαβείν ζπζθεπαζίαο γηα ηε ζεηξά Express Beauty ζηα βξαβεία ΔΒΓΔ. 

-Βξαβείν ζπζθεπαζίαο γηα ηε ζεηξά Men’s Care ζηα βξαβεία ΔΒΓΔ. 

-Βξαβείν γηα ην δηαθεκηζηηθφ θπιιάδην ηεο ζεηξάο Personal ζηα βξαβεία ΔΒΓΔ. 

-Φηλαιίζη ζηα βξαβεία ΔΒΓΔ γηα ηε ζπζθεπαζία Apivita Essential Oils 

- Βξαβείν ζπλεηζθνξάο ζηνλ εξγαζηαθφ αζιεηηζκφ ζηελ APIVITA ζην πιαίζην ηνπ 

Δξγαζηαθνχ Πξσηαζιήκαηνο Οξγαληζκψλ θαη Φνξέσλ Τγείαο 7Υ7 (ΔΠΟΦΤ) 

 

 

Πξντόληα  

 

 Πεξηπνίεζε πξνζψπνπ: 

 Πεξηπνίεζε καιιηψλ 

 Πεξηπνίεζε ζψκαηνο 

 Πξντφληα γηα ηελ πξνζηαζία απφ ηνλ ήιην 

 Πξντφληα γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηνπ θξπνινγήκαηνο 

 Πξντφληα ζηνκαηηθήο πγηεηλήο 

 Πξντφληα γηα ηα παηδηά Kids 

 Μειηζζνθνκηθά πξντφληα 

 

Δγθαηαζηάζεηο 

 

Σν λέν, «πξάζηλν» εξγνζηάζην θαη θηίξην γξαθείσλ ηεο APIVITA, πνπ αλακέλεηαη λα νινθιεξσζεί 

ην 2011 ζην Μαξθφπνπιν Αηηηθήο, ζα ραξαθηεξίδεηαη απφ ηερλνινγία αηρκήο ζε ζέκαηα ελέξγεηαο 

θαη πεξηβαιινληηθψλ επηπηψζεσλ θαη ζα είλαη έλα απφ ηα πξψηα νηθνινγηθά-βηνθιηκαηηθά θηίξηα 

παξαγσγήο ζηελ Διιάδα. Ο ζρεδηαζκφο ηνπ λένπ εξγνζηαζίνπ θαη ησλ γξαθείσλ επηρεηξεί λα 

εθθξάζεη θαη λα εθαξκφζεη ηηο ίδηεο αξρέο θαη αμίεο ζηηο νπνίεο νηθνδνκήζεθε ε APIVITA.  

Σν λέν εξγνζηάζην θαη νη εγθαηαζηάζεηο γξαθείσλ ηεο APIVITA ζρεδηάζηεθαλ ζχκθσλα κε ηηο 

αξρέο ηεο βησζηκφηεηαο αθνινπζψληαο ηελ ηδέα ησλ πξάζηλσλ θηηξίσλ κε ζηφρν ηελ επίηεπμε ηνπ 

κέγηζηνπ βαζκνχ ελεξγεηαθήο απηνλνκίαο. Με πξνζεθηηθή επηινγή πιηθψλ θαη πξφβιεςε γηα ηε 

δηαρείξηζε ηνπ λεξνχ, ηε ρξήζε γεσζεξκηθήο ελέξγεηαο, θσηνβνιηατθψλ θαη εηδηθέο κειέηεο 



 

18 
 

θσηηζκνχ, αεξηζκνχ, πξνζαλαηνιηζκνχ, θπηεκέλεο ηαξάηζεο, ην λέν θηίξην ηεο APIVITA θηινδνμεί 

λα απνηειέζεη ζεκείν αλαθνξάο ζηε ζχγρξνλε αξρηηεθηνληθή.  

 

Καηαζηήκαηα – ΢εκεία Πώιεζεο 

 

 ΔΛΛΑΓΑ 

 

- 5.100 θαξκαθεία 

 

- επηιεγκέλα θαηαζηήκαηα θαιιπληηθψλ 

 

- μελνδνρεία  

 

- SPA, Δπίζεο δηαζέηεη 

 

- 12 “γσληέο” ζε πνιπθαηαζηήκαηα 

 

-έλα θαηάζηεκα (APIVITA Shop) ζην θέληξν ηεο Αζήλαο. 

 

 ΓΙΔΘΝΗ΢ ΠΑΡΟΤ΢ΙΑ ΔΞΧΣΔΡΙΚΟ 

 

- Ιαπσλία, ην 2010 άλνημαλ 2 θαηαζηήκαηα APIVITA 

- Απζηξαιία, ζε 190 θαξκαθεία Priceline, ζε 35 αλεμάξηεηα θαξκαθεία θαη ζε 3 shop in shop ζηα 

Myers 

- Κχπξν, 256 ζεκεία θαη ζε 3 shop 

- Υνλγθ-Κνλγθ, 2 shop in shop θαη 1 θαηάζηεκα 

- ΢νπεδία,  

- ΗΠΑ, ζε 60 ζεκεία 

- Ρνπκαλία, φπνπ μεθίλεζε ηε δηαλνκή ην Μάην ηνπ 2010, βξίζθεηαη ζε 75 θαξκαθεία 

- Βέιγην,  

- Οιιαλδία,                                       έρεη δηαλνκή ζε 78 θαξκαθεία     

- Λνπμεκβνχξγν,  

- Ιζπαλία, έρεη παξνπζία ζε 240 θαξκαθεία, 58 πνιπθαηαζηήκαηα El Corte Ingles θαη έλα 

θαηάζηεκα ζηε Μαδξίηε. 

.Πσιήζεηο κέζσ ηνπ δηαδηθηχνπ (e-shop) γίλνληαη κφλν εθηφο Διιάδνο. 
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2
Ο

 ΚΔΦΑΛΑΙΟ 

ΔΣΗ΢ΙΔ΢ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΔ΢ ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢ΔΙ΢ 

 

΢ην ηέινο θάζε δηαρεηξηζηηθήο ρξήζεο πνπ πεξηιακβάλεη δσδεθάκελν δηάζηεκα, ζπλήζσο απφ 

1/1/ΥΥ έσο 31/12/ΥΥ, κία επηρείξεζε ππνρξεσηηθά αλαξηά ηηο εηήζηεο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο, 

φπσο πξνβιέπνπλ νη δηαηάμεηο. Οη εηήζηεο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο είλαη νη αθφινπζεο πνπ ζα 

αλαιπζνχλ ζην θεθάιαην απηφ: ηζνινγηζκφο, θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο, πίλαθαο δηάζεζεο 

απνηειεζκάησλ θαη ην πξνζάξηεκα. 

 

Ιζνινγηζκόο 

 

Ιζνινγηζκφο νξίδεηαη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε ε νπνία παξνπζηάδεη ζπλνπηηθά θαη ζε 

νξηζκέλε ρξνληθή ζηηγκή ηελ ζπλνιηθή επηρεηξεκαηηθή πεξηνπζηαθή θαηάζηαζε ηεο επηρείξεζεο, 

θαζψο θαη ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή ζέζε ηεο, δειαδή ηε ζρέζε κεηαμχ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ 

ηεο θαη ησλ πεγψλ πξνέιεπζεο ηνπο.  

Ο ηζνινγηζκφο είλαη ε πξψηε θαη ζεκαληηθφηεξε απφ ηηο εηήζηεο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο θάζε 

επηρείξεζεο. Ο ηζνινγηζκφο είλαη κία ζπλνπηηθή ινγηζηηθή θαηάζηαζε πνπ παξνπζηάδεη ηε ζπλνιηθή 

πεξηνπζία ηεο επηρείξεζεο ζε δχν πεδία θαη ζε βαζηθέο θαηεγνξίεο (πξσηνβάζκηνη ινγαξηαζκνί) 

ζηελ πνηνηηθή (είδνο) θαη πνζνηηθή ηεο (αμία) ζχλζεζε, ζ’ έλα δεδνκέλν ρξνληθφ ζεκείν.  

Σν Δλεξγεηηθφ απνηειεί ην ζπγθεθξηκέλν θαη ην πξνζρεδηαζκέλν ζχλνιν νηθνλνκηθψλ πφξσλ κε ηελ 

άκεζε ή κειινληηθή ρξήζε ησλ νπνίσλ ε νηθνλνκηθή κνλάδα επηδηψθεη ηελ επίηεπμε ησλ ζηφρσλ 

ηεο. Σν Δλεξγεηηθφ πεξηιακβάλεη ην ζχλνιν ησλ νηθνλνκηθψλ αγαζψλ φπσο επίζεο θαη ην ζχλνιν 

ησλ απαηηήζεσλ θαη ησλ δηθαησκάησλ ησλ νπνίσλ ε θπξηφηεηα αλήθεη ζηελ νηθνλνκηθή κνλάδα.  

 

΢ην Παζεηηθφ θαηαρσξείηαη ε πξνέιεπζε ησλ θεθαιαίσλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδνο, ηα νπνία 

θαηαλέκνληαη ζε ίδηα θαη μέλα θεθάιαηα, θαζψο επίζεο νη πξνβιέςεηο, νη βξαρππξφζεζκεο θαη νη 

καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο θαη νη κεηαβαηηθνί ινγαξηαζκνί ελεξγεηηθνχ.  

 

Η θαηάηαμε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ηζνινγηζκνχ κπνξεί λα γίλεη κε δηάθνξα θξηηήξηα, ην επηθξαηέζηεξν 

είλαη: 

- Σα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ θαηαηάζζνληαη κε θξηηήξην ην βαζκφ ξεπζηνπνηήζεσο ή ηελ 

ηαρχηεηα θπθινθνξίαο ηνπο. Γειαδή έρνπκε κε ηε ζεηξά πάγηα, θπθινθνξηαθά, δηαζέζηκα. 

- Σα ζηνηρεία ηνπ πξαγκαηηθνχ παζεηηθνχ θαηαηάζζνληαη κε θξηηήξην ηε ιεθηηθφηεηα ηνπο. 

Μαθξνπξφζεζκα θαη Βξαρππξφζεζκα. 
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Σν Παζεηηθφ απεηθνλίδεη δειαδή ηηο πεγέο πξνέιεπζεο ησλ θεθαιαίσλ πνπ δηαρεηξίδεηαη ε 

επηρείξεζε, θαη ην Δλεξγεηηθφ ην πνπ είλαη επελδεδπκέλα. Κνηλψο παζεηηθφ είλαη ην πνπ ρξσζηάεη ε 

επηρείξεζε θαη Δλεξγεηηθφ ην πνπ έρεη ηνπνζεηήζεη απηά ηα ρξήκαηα. 

 

Η Δπηρείξεζε έρεη ηνπνζεηήζεη ηα παξαπάλσ ρξήκαηα ζε: 

 

• ΢ε Πάγηα ΢ηνηρεία φπσο είλαη ηα θηίξηα, ηα κεραλήκαηα, ηα ινγηζκηθά θιπ 

• ΢ε ΢πκκεηνρέο ζε άιιεο επηρεηξήζεηο 

• ΢ε Απνζέκαηα φπσο είλαη ηα εκπνξεχκαηα, νη χιεο, ηα πξντφληα  

• ΢ε Απαηηήζεηο γηα παξάδεηγκα απφ πειάηεο ζηνπο νπνίνπο πψιεζε πξντφληα επί πηζηψζεη θαη 

απαηηεί ην πνζφ ηεο πψιεζεο 

• ΢ε Υξεφγξαθα φπσο είλαη νη κεηνρέο, ηα νκφινγα θιπ 

 

Η Δπηρείξεζε ρξσζηάεη: 

 

• ΢ηνπο κεηφρνπο γηα ην θεθάιαην πνπ θαηέβαιιαλ 

• ΢ηνπο κεηφρνπο γηα ηα απνζεκαηηθά δειαδή ηα θέξδε πνπ δελ δηέλεηκε 

• ΢ηηο Σξάπεδεο γηα ηα καθξνπξφζεζκα δάλεηα πνπ ηεο ρνξήγεζαλ 

• ΢ηηο Σξάπεδεο γηα ηα βξαρππξφζεζκα δάλεηα φπσο είλαη ην θεθαιαίν θίλεζεο  

• ΢ηνπο Πξνκεζεπηέο γηα ηα Πξντφληα θαη ηηο Τπεξεζίεο πνπ αγφξαζε 

• ΢ην Γεκφζην ηνπο θφξνπο πνπ έρεη ππνρξέσζε λα θαηαβάιιεη θιπ. 

 

Ο Ιζνινγηζκφο πξνθχπηεη απφ ηελ απνγξαθή ηεο νπνίαο εκθαλίδεηαη σο πεξίιεςε θαη ζηεξίδεηαη:  

 

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΡΥΗ 

Δλεξγεηηθφ= Παζεηηθφ + Ίδηα Κεθάιαηα 

 

 

 

Γεκνζηεχεηαη πάληα κε ηέηνην ηξφπν ψζηε λα πιεξνθνξεζνχλ φινη φζνη ελδηαθέξνληαη γη’ απηφλ 

Σέινο θαηαρσξείηαη ζην «Βηβιίν Απνγξαθψλ θαη Ιζνινγηζκψλ» κε νξηδφληηα δηάηαμε θαη κ’ απηφ 

ηνλ ηξφπν έρνπκε κηα ιεπηνκεξή απεηθφληζε ηεο πεξηνπζίαο ηεο επηρείξεζεο.  
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Ο ηζνινγηζκφο εκθαλίδεη ηηο παξαθάησ ρξεκαηννηθνλνκηθέο απνθάζεηο: 

 

-Σηο καθξνπξφζεζκεο επελδπηηθέο θαη ρξεκαηνδνηηθέο απνθάζεηο πνπ έρεη ιάβεη ε δηνίθεζε ηεο 

επηρείξεζεο. 

- Σηο βξαρππξφζεζκεο επελδπηηθέο θαη ρξεκαηνδνηηθέο απνθάζεηο πνπ έρεη ιάβεη ε δηνίθεζε ηεο 

επηρείξεζεο ζηα πιαίζηα ηεο πξνζπάζεηαο επίηεπμεο ησλ βξαρππξφζεζκσλ ιεηηνπξγηθψλ ζηφρσλ 

ηεο. 

 Σέηνηεο είλαη νη απνθάζεηο δηαρείξηζεο ησλ ρξεκαηηθψλ δηαζεζίκσλ, ησλ απνζεκάησλ θαη ησλ πιψλ 

θαζψο θαη ζέκαηα ρνξήγεζεο πηζηψζεσλ ζηνπο πειάηεο αιιά θαη αλάιεςε πηζηψζεσλ απφ ηνπο 

πξνκεζεπηέο. 

 

Καηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο 

 

Η Καηάζηαζε Απνηειεζκάησλ Υξήζεο είλαη ε δεχηεξε, κεηά ηνλ Ιζνινγηζκφ, ινγηζηηθή θαηάζηαζε 

πνπ δεκνζηεχεηαη ππνρξεσηηθά ζην ηέινο θάζε ινγηζηηθήο ρξήζεο. Σν πεξηερφκελν ηεο αθνξά, ηελ 

εκθάληζε ηνπ νηθνλνκηθνχ απνηειέζκαηνο (θέξδνο ή δεκία)  πνπ πξαγκαηνπνίεζε κηα  επηρείξεζε 

θαηά ηελ δηάξθεηα ηεο ρξήζεο (απφ 1/1/ΥΥ - 31/12/ΥΥ) φπσο επίζεο θαη ηνπο πξνζδηνξηζηηθνχο 

παξάγνληεο απηνχ ηνπ απνηειέζκαηνο.  

Σν Καζαξφ Λνγηζηηθφ Απνηέιεζκα πξνθχπηεη κεηά ηελ αθαίξεζε θάζε κνξθήο εμφδσλ, δεκηψλ 

λφκηκσλ απνζβέζεσλ θαη θάζε άιινπ  εηαηξηθνχ βάξνπο απφ ηα πξαγκαηνπνηεζέληα έζνδα. Σα 

απνηειέζκαηα ρξήζεο απνηεινχλ ηε ζπνπδαηφηεξε δηάζηαζε γηα ηνλ θαζνξηζκφ ηεο απνδνηηθφηεηαο 

κηαο επηρείξεζεο. Με βάζε ηα απνηειέζκαηα ρξήζεο θαζνξίδεηαη ε (ρξεκαηηζηεξηαθή) αμία ηεο 

επηρείξεζεο, θξίλεηαη ε πνηφηεηα ηνπ έξγνπ ην νπνίν επηηειεί ε δηνίθεζε θαη κπνξνχλ λα 

ρνξεγεζνχλ ακνηβέο αλάινγεο κε ηελ επίδνζε ησλ εξγαδνκέλσλ. 

Η Καηάζηαζε Απνηειεζκάησλ Υξήζεο είλαη κία ινγηζηηθή θαηάζηαζε πνπ εκθαλίδεη ην απνηέιεζκα 

πνπ πξαγκαηνπνίεζε κηα επηρείξεζε θαηά ηελ δηάξθεηα κηαο ζπγθεθξηκέλεο ρξνληθήο πεξηφδνπ (απφ 

1/1/ΥΥ έσο 31/12/ΥΥ) θαη ηνπο πξνζδηνξηζηηθνχο παξάγνληεο ηνπ απνηειέζκαηνο. Σν ινγηζηηθφ 

απνηέιεζκα πξνθχπηεη κεηά ηελ αθαίξεζε θάζε κνξθήο εμφδσλ, δεκηψλ, λνκίκσλ απνζβέζεσλ θαη 

θάζε άιινπ εηαηξηθνχ βάξνπο, απφ ηα πξαγκαηνπνηεζέληα αθαζάξηζηα έζνδα. 

 

Πίλαθαο δηάζεζεο απνηειεζκάησλ 

 

Ο Πίλαθαο Γηάζεζεο Απνηειεζκάησλ είλαη αλαπφζπαζην κέξνο ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ θαη 

δεκνζηεχεηαη ππνρξεσηηθά θαη απηφο. ΢ηελ πεξίπησζε κηαο Αλψλπκεο Δηαηξίαο ν Πίλαθαο Γηάζεζεο 
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Απνηειεζκάησλ μεθηλά κε ην ππφινηπν ηνπ ινγαξηαζκνχ «Τπφινηπν εηο Νέν» ζηελ αξρή ηεο 

πεξηφδνπ.  

Σν Δ.Γ.Λ.΢ αξρίδεη κε ηα απνηειέζκαηα ηεο παξνχζαο ρξήζεο θαη κεηά πξνζζέηεη ζε απηά ηα 

ππφινηπα ηνπ ινγαξηαζκνχ «Τπφινηπν εηο Νέν». ΢ηε ζπλέρεηα πξνζζέηεη ζε απηφ ηα απνηειέζκαηα 

ηεο παξνχζαο ρξήζεο, φπσο επίζεο θαη ηηο θνξνινγηθέο δηαθνξέο πξνεγνπκέλσλ  ρξήζεσλ, αλ 

θπζηθά ππάξρνπλ, θαζψο θαη φηη απνζεκαηηθά έρνπλ απνθαζηζηεί λα κνηξαζηνχλ ζε απηή ηελ ρξήζε. 

Απφ ην ζχλνιν απηφ αθαηξείηαη ν θφξνο εηζνδήκαηνο ηεο ηξέρνπζαο ρξήζεο θαη ζηε ζπλέρεηα 

εκθαλίδεηαη ν ηξφπνο πνπ δηαηίζεηαη ην ππφινηπν, δειαδή ην κέξηζκα, δηάθνξα απνζεκαηηθά, 

ακνηβέο δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη φηη απνκέλεη, απνηειεί ην ππφινηπν ηνπ ινγαξηαζκνχ 

«Τπφινηπν εηο Νέν». 

 

΢χκθσλα κε ην Δ.Γ.Λ.΢. ν πίλαθαο δηάζεζεο απνηειεζκάησλ θαηαξηίδεηαη ππνρξεσηηθά ζηελ 

πεξίπησζε πνπ γίλεηαη δηαλνκή ησλ θεξδψλ θαη θαηαρσξείηαη ζην βηβιίν απνγξαθψλ θαη 

ηζνινγηζκψλ ηεο επηρείξεζεο, ηα ζηνηρεία ηνπ πίλαθα απεηθνλίδνληαη ζε δχν ζηήιεο, νη νπνίεο 

αληηζηνηρνχλ ζηελ παξνχζα θαη ζηε πξνεγνχκελε ρξήζε. 

 

Πξνζάξηεκα 

 

Σν ζεη ησλ δεκνζηεπφκελσλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ πεξηιακβάλεη θαη ην Πξνζάξηεκα, ην νπνίν 

δελ δεκνζηεχεηαη ζηηο εθεκεξίδεο φπσο νη θπξίεο θαηαζηάζεηο αιιά ππνβάιιεηαη ζηε λνκαξρία θαη 

ζεσξείηαη δεκνζίεπζε. 

 Σν πξνζάξηεκα πεξηέρεη πεξηζζφηεξεο ιεπηνκέξεηεο γηα νξηζκέλα κεγέζε πνπ εκθαλίδνληαη ζηηο 

θπξίεο ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο θαζψο θαη επεμεγήζεηο πνπ ζπκβάιινπλ πξνθεηκέλνπ λα γίλεη 

θαιχηεξα ε θαηαλφεζε ησλ βαζηθψλ θαηαζηάζεσλ. Πιεξνθνξίεο νη νπνίεο πεξηιακβάλεη αθνξνχλ 

γηα παξάδεηγκα κεζφδνπο απνηίκεζεο θαη ππνινγηζκνχ απνζβέζεσλ θαη πξνβιέςεσλ, ζπκκεηνρέο 

ηεο εηαηξίαο ζε θεθάιαην άιισλ εηαηξηψλ, κεηνρέο πνπ εθδφζεθαλ γηα αχμεζε κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ 

θαη ππνρξεψζεηο ιήμεο άλσ ηεο πεληαεηίαο.  

Σν πξνζάξηεκα ηνπ ηζνινγηζκνχ θαη ησλ απνηειεζκάησλ ρξήζεο είλαη απαξαίηεην ζπκπιήξσκα 

ησλ εηήζησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ, ζπληάζζεηαη θαη δεκνζηνπνηείηαη ππνρξεσηηθά κε ηελ 

θαηαρψξεζε ηνπ ζην Μεηξψν Αλσλχκσλ Δηαηξεηψλ θαη Δηαηξεηψλ Πεξηνξηζκέλεο Δπζχλεο ηνπ 

Τπνπξγείνπ Δκπνξίνπ αιιά δελ δεκνζηεχεηαη ζηηο εθεκεξίδεο φπσο ζπκβαίλεη θαη κε ηηο άιιεο 

θαηαζηάζεηο κε ην νπνίν παξέρνληαη δηάθνξεο πιεξνθνξίεο θαη επεμεγήζεηο ζε φηη αθνξά ηε 

ζχληαμε θαη ην πεξηερφκελν ηνπ ηζνινγηζκνχ θαη ηεο θαηάζηαζεο ησλ απνηειεζκάησλ. Οη 

πιεξνθνξίεο απηέο έρνπλ ζθνπφ λα δηεπθνιχλνπλ ηνπο αλαγλψζηεο ψζηε λα θαηαλνήζνπλ ηηο 
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νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο νη νπνίεο νξηζκέλεο θνξέο είλαη αξθεηά ζπκππθλσκέλεο θαη πεξηιεπηηθέο 

γηα λα δηαθσηίζνπλ ην κέζν αλαγλψζηε ηνπο. 

 

(Μαπξάθεο Δ., & ΢πιηγάξδνο Γ., 2005), (www.specisoft.gr) 
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3
ν
  ΚΔΦΑΛΑΙΟ  

ΥΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η   

3.1.  Έλλνηα θαη ζθνπόο ρξεκαηννηθνλνκηθώλ αλαιύζεσλ 

 

Μέζα απφ ηελ έξεπλα θαη ηελ θαηάιιειε αμηνπνίεζε ησλ ζηνηρείσλ ηα νπνία παίξλνπκε απφ ηηο 

ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο γελληέηαη ε έλλνηα ηεο αλάιπζεο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ.  Οη 

ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο απαξηίδνληαη απφ φια ηα ζηνηρεία πνπ επηβάιιεηαη  λα γλσξίδεη ν 

αλαιπηήο γηα ηελ επηρείξεζε, νη ζεκεηψζεηο πνπ ζπλνδεχνπλ ηηο ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο 

απνηεινχλ αλαπφζπαζην κέξνο απηψλ, έηζη ψζηε λα θαηαιήμεη ζε νξζέο απνθάζεηο.  Ο αλαιπηήο 

βέβαηα ζα πξέπεη λα γλσξίδεη φηη ηα απνηειέζκαηα απφ ηελ αλάιπζε απηή, έρνπλ λα θάλνπλ κε 

πνζά ηα νπνία είλαη ζηηγκηφηππν κηαο δεδνκέλεο ζηηγκήο απφ ηε ρξήζε ηνπ Ιζνινγηζκνχ.  

Η αλάιπζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ δηαθαηέρεη έλαλ ζπνπδαίν ξφιν ζε κηα 

επηρείξεζε.  Αξρηθά, βνεζά ζηελ απνηειεζκαηηθφηεξε ιήςε νηθνλνκηθψλ απνθάζεσλ θαη 

ζπγρξφλσο θάλεη πην νηθνλνκηθή ηελ παξαγσγή.  

 Πνιινί φκσο είλαη απηνί πνπ λνηάδνληαη γηα ηα απνηειέζκαηα απηήο ηεο αλάιπζεο φπσο :  

 

 Η Γηνίθεζε  

 Οη κέηνρνη - επελδπηέο,  

  Σα πηζησηηθά ηδξχκαηα,  

 Οη πξνκεζεπηέο/πηζησηέο,  

 Οη αληαγσληζηέο,  

 Η θεληξηθή εμνπζία,  

 Οη επαγγεικαηηθέο νξγαλψζεηο,  

 Οη αθαδεκατθνί θαη εξεπλεηέο,  

 Οη ρξεκαηννηθνλνκηθνί αλαιπηέο θαη ζχκβνπινη. 

 Διεγθηέο ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ.  

 Αλαιπηέο ζε πεξηπηψζεηο εμαγνξψλ θαη ζπγρσλεχζεσλ.  

 Γηάθνξεο άιιεο νκάδεο ελδηαθεξνκέλσλ.  

 

Μεηνλεθηήκαηα πνπ παξνπζηάδνπλ νη ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο θαζηζηψληαο δχζθνιν ην έξγν ηνπ 

αλαιπηή: 

 

1.  Σα ζηνηρεία πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζηηο ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο είλαη ζπλνπηηθά θαη 

αλνκνηφκνξθα,  εθφζνλ γηα ηελ θαηάξηηζή ηνπο δελ αθνινπζείηαη θάπνηνο ζπγθεθξηκέλνο θαη 

ππνρξεσηηθφο ηχπνο απφ ην ζχλνιν ησλ νηθνλνκηθψλ κνλάδσλ.  
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2. Ο ρξφλνο, πνπ θαηά γεληθφ θαλφλα, κεζνιαβεί απφ ην ηέινο ηεο ρξήζεσο ζηελ νπνία 

αλαθέξνληαη κέρξη θαη ηε ζηηγκή πνπ δεκνζηεχνληαη θαη γίλνληαη γλσζηέο ζην επξχ θνηλφ είλαη 

αξθεηά κεγάινο.  

 

Δίλαη ρξήζηκν πξηλ απφ θάζε αλάιπζε λα γίλεηαη αλαθαηάηαμε θαη νκαδνπνίεζε νξηζκέλσλ 

ινγαξηαζκψλ ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ πξνθεηκέλνπ λα:  

 

• Μεηψλνληαη εθείλα ηα ζηνηρεία πνπ ζα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα επεμεξγαζία θαη κειέηε.  

• Η θαηάηαμή ηνπο λα είλαη ηέηνηα πνπ ζα δηεπθνιχλεη ηηο επηδηψμεηο ηνπ νηθνλνκηθνχ αλαιπηή.  

• Τπάξρεη ε δπλαηφηεηα επηινγήο νξηζκέλσλ αζξνηζκάησλ, θαζψο επίζεο θαη νξηζκέλσλ επί 

κέξνπο πνζψλ,  κε ηα νπνία λα κπνξνχλ λα ππνινγηζηνχλ νξηζκέλνη αξηζκνδείθηεο.  

 

Τπάξρνπλ φκσο δηάθνξνη κέζνδνη γηα λα θαηαιήμνπκε ζε θάπνηα ζπκπεξάζκαηα κέζα απφ ηηο 

νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο κηαο επηρείξεζεο.  Η δηαδηθαζία ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο, 

φρη κφλν καο βνεζά λα θαηαιάβνπκε θάπνηα ζεκαληηθά κεγέζε ζε κηα επηρείξεζε αιιά καο 

ρξεζηκεχεη ζηε πξφγλσζε ηεο κεηέπεηηα πνξεία ηεο επηρείξεζεο.  

 

 Γη’ απηφ ινηπφλ ν αλαιπηήο κέζα απφ ηελ εξκελεία, αλάινγα κε ην κέγεζνο θαη ηε κνξθή ηνπο, 

θαηαιήγεη ζηελ νξζή εξκελεία ηνπο.  Απηφ είλαη θαη ην δπζθνιφηεξν θνκκάηη ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο. 

 

Οη πιεξνθνξίεο κηαο ρξεκαηννηθνλνκηθήο κειέηεο δηαθξίλνληαη ζηηο εμήο θαηεγνξίεο:  

 

1. Υξεκαηννηθνλνκηθέο πιεξνθνξίεο, δειαδή πιεξνθνξίεο πνπ κπνξνχλ λα ιεθζνχλ απφ πεγέο, 

φπσο είλαη νη εηήζηεο εθζέζεηο ησλ πεπξαγκέλσλ, ζηηο νπνίεο πεξηιακβάλνληαη νη θχξηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο, ελνπνηεκέλα ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία, πξνβιέςεηο 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αλαιπηψλ, εηήζηνη πξνυπνινγηζκνί θιπ. 

2. Με ρξεκαηννηθνλνκηθέο πιεξνθνξίεο, φπσο ζηαηηζηηθά ζηνηρεία πνπ αθνξνχλ ηελ παξαγσγή 

θαη ηε δήηεζε ησλ πξντφλησλ ηεο επηρείξεζεο αιιά θαη γεληθά ζηνηρεία ζρεηηθά κε ηνλ θιάδν 

ζηνλ νπνίν αλήθεη ε επηρείξεζε.  

3. Γηάθνξεο πιεξνθνξίεο φπσο είλαη νη εθζέζεηο ινγηζηηθψλ ειέγρσλ, νη εθζέζεηο αλαιπηψλ, ηα 

ζρφιηα πνπ δεκνζηεχνληαη ζηνλ ηχπν θιπ.  

 

(Νηθήηαο Α.Νηάξρνο,2004), (Πξφδξνκνο Γ.Eπζχκνγινπ -Ισάλλεο Σ.Λαδαξίδεο, 2010) 
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3.2. Δίδε ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο 

 

3.2.1. Αλάινγα κε ηα ζηάδηα ηεο αλάιπζεο     

 

΢ε απηφ ην είδνο αλάιπζεο πξνθαζνξίδνληαη απφ ηνλ αλαιπηή νη ζηφρνη, ε πνξεία πνπ ζα 

αθνινπζήζεη, νη πιεξνθνξίεο πνπ ζα ζπιιέμεη θαη νη πεγέο πνπ ζα πάξεη ηα αληίζηνηρα ζηνηρεία.  

Δπίζεο, θαζνξίδεηε ν ηξφπνο δηακφξθσζεο θαη επεμεξγαζίαο ησλ ζηνηρείσλ πνπ έρεη ν αλαιπηήο. 

Η αλάιπζε ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ δηαθξίλεηαη ζε δηάθνξα είδε, αλάινγα κε ηε ζέζε ηνπ 

αλαιπηή θαη αλάινγα κε ηηο θάζεηο δηελέξγεηάο ηεο.  

 

Με βάζε απηά ζα γίλεη ν δηαρσξηζκφο ησλ δχν βαζηθψλ θάζεσλ :  

 

Α) Σππηθή Αλάιπζε 

Β) Οπζηαζηηθή Αλάιπζε     

 

Α) ΣΤΠΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η     

 

Καηά, ηελ πξψηε θάζε ε νπνία είλαη ε ηππηθή αλάιπζε έρεη σο ζθνπφ ηελ πξνεηνηκαζία θαη ηνλ 

έιεγρν ησλ κεζφδσλ, αξρψλ θαη ζηνηρείσλ ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ψζηε λα είλαη 

νκνηφκνξθα κεηαμχ ηνπο γηα λα κπνξνχλ λα ζπγθξηζνχλ θαη λα καο δψζνπλ αμηφπηζηα θαη 

πξαγκαηηθά νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα. Η ζαθήλεηα θαη ε εγθπξφηεηα απηήο ηεο αλάιπζεο είλαη 

απαξαίηεηε θαζψο απνηειεί πξνπαξαζθεπαζηηθφ ζηάδην ηεο δεχηεξεο θάζεο, ηεο νπζηαζηηθήο 

αλάιπζεο.   Πξνβαίλεη ζε ηπρφλ δηνξζψζεηο, νκαδνπνηήζεηο, ζηξνγγπινπνηήζεηο, αλαθαηαηάμεηο, 

θαζψο επίζεο θαη ζε αλαζρεκαηηζκνχο ζπκπιεξψλνληαο ζε απφιπηνπο αξηζκνχο θνλδχιηα κε 

ζρεηηθνχο αξηζκνχο. 

 

 

Β) ΟΤ΢ΙΑ΢ΣΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η     

 

Αθνχ πξαγκαηνπνηεζεί ε πξψηε θάζε ηεο ηππηθήο αλάιπζεο θαη γίλεη ν θαηάιιεινο έιεγρνο ηεο 

νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο, αιιά θαη φισλ φζσλ πξναλαθέξακε, αθνινπζεί ε δεχηεξε θάζε ηεο 

νπζηαζηηθήο αλάιπζεο. Η νπζηαζηηθή αλάιπζε αλ θαη ζηεξίδεηαη ζηα δεδνκέλα ηεο ηππηθήο 

αλάιπζεο, σζηφζν επεθηείλεηαη θαη ζηελ δεκηνπξγία θαη επεμεξγαζία θάπνησλ αξηζκνδεηθηψλ, 

νη νπνίνη δείρλνπλ ηελ πξαγκαηηθή εηθφλα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. ΢ηε θάζε απηή γίλεηαη κηα 
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δηαρξνληθή ζχγθξηζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ αθνχ γίλεη ν ππνινγηζκφο ηνπο κε ηε ρξήζε ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ κέζα απφ ηελ αλάιπζε θαη δηεξεχλεζε  ησλ ζηνηρείσλ ηνπ. 

Μέζσ ηεο δηαρξνληθήο ζχγθξηζεο απνθαιχπηνληαη νη ηάζεηο ηεο επηρείξεζεο, είηε απηέο είλαη 

αλφδνπ, είηε ζηαζεξφηεηαο, είηε θαζφδνπ θαη κε ηα θαηάιιεια κέηξα πνπ ζα ιάβεη ε επηρείξεζε 

ζα επέιζεη θαη δηφξζσζε ζηε πνξεία ηεο κε απνηέιεζκα ηελ επίηεπμε ησλ επηζπκεηψλ ζηφρσλ 

ηεο αιιά θαη ηεο κειινληηθήο πνξείαο ηεο. Ο ππνινγηζκφο ηνπο καο πξνζδηνξίδεη ηε ξεπζηφηεηα 

θαη ηελ απνδνηηθφηεηα ηνπ θεθαιαίνπ ηεο, ηε βησζηκφηεηα θαη ηε δηαρείξηζε ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ ηεο επηρείξεζεο θαζψο αθφκα θαη ηελ δαλεηαθή ηεο επηβάξπλζε, αιιά εθηφο απηψλ 

καο δίλεη πνιιέο αθφκα ρξήζηκεο θαη νπζηαζηηθέο πιεξνθνξίεο. 

 

3.2.2. Αλάινγα κε ην είδνο ζπγθξίζεσλ    

 

Μία άιιε θαηεγνξηνπνίεζε ηεο αλάιπζεο αλαθέξεηαη ζηηο κνξθέο ησλ ζπγθξίζεσλ ζε: 

 

1.  Γηαρξνληθή Αλάιπζε ή Γηαρξνληθέο ΢πγθξίζεηο  

2.  Γηεπηρεηξεζηαθή Αλάιπζε ή Γηεπηρεηξεζηαθέο ΢πγθξίζεηο 

 

1.ΓΙΑΥΡΟΝΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η Ή ΓΙΑΥΡΟΝΙΚΔ΢ ΢ΤΓΚΡΙ΢ΔΙ΢    

 

Οη επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα εθαξκφδνπλ πάγηα ηηο ίδηεο αξρέο θαη ηνπο ίδηνπο θαλφλεο θαζψο 

θαη ηηο ίδηεο κεζφδνπο απνηίκεζεο, ψζηε λα ππάξρεη νκνηφκνξθε θαηάιεμε ησλ ζηνηρείσλ ζηηο 

νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο γηα λα κπνξνχλ λα εμαρζνχλ αμηφπηζηα ζπκπεξάζκαηα απφ ηε 

ζχγθξηζε δχν ή πεξηζζφηεξσλ δηαδνρηθψλ ηζνινγηζκψλ.     

 

2.ΓΙΔΠΙΥΔΙΡΙ΢ΙΑΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η 'Η ΓΙΔΠΙΥΔΙΡΗ΢ΙΑΚΔ΢ ΢ΤΓΚΡΙ΢ΔΙ΢    

 

΢ε απηή ηελ αλάιπζε έρνπκε ζχγθξηζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ηζνινγηζκνχ κε αληίζηνηρα ζηνηρεία 

άιισλ νκνεηδψλ επηρεηξήζεσλ ή αθφκα θαη νιφθιεξνπ ηνπ θιάδν.   Πην ζπγθεθξηκέλα ε 

δηεπηρεηξεζηαθή αλάιπζε έρεη λα θάλεη κε ηε ζχγθξηζε αξηζκνδεηθηψλ κηαο εηαηξίαο κε ηνπο 

αληίζηνηρνπο κηαο άιιεο εηαηξίαο ή αθφκα θαη ηνπ θιάδνπ.  Σέινο είλαη ζεκαληηθφ λα 

ζεκεηψζνπκε φηη ππάξρεη ηαπηφρξνλε ρξεζηκνπνίεζε γηα δηαρξνληθή θαη δηεπηρεηξεζηαθή 

αλάιπζε φηαλ ζπγθξίλνπκε αξηζκνδείθηεο κηαο επηρείξεζεο κε αληίζηνηρνπο άιιεο νκνεηδήο 

επηρείξεζεο γηα κηα ζεηξά εηψλ. 
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3.2.3. Αλάινγα κε ην πνηνο ηε δηελεξγεί    

 

΢χκθσλα κε ηε ζέζε εθείλνπ ν νπνίνο δηελεξγεί ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε ππάξρνπλ 

δχν είδε αλάιπζεο :   

 

1. Δζσηεξηθή αλάιπζε 

2. Δμσηεξηθή αλάιπζε    

 

Α) Δ΢ΧΣΔΡΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η    

 

Η εζσηεξηθή αλάιπζε γίλεηαη απφ άηνκα πνπ έρνπλ άκεζε ζρέζε κε ηελ επηρείξεζε θαη 

επνκέλσο έρνπλ πξφζβαζε ζηα ινγηζηηθά βηβιία ηεο επηρείξεζεο.  Σα άηνκα απηά ιέγνληαη 

εζσηεξηθνί αλαιπηέο θαη είλαη είηε ζηειέρε ηεο επηρείξεζεο είηε ειεγθηέο ηεο. Η εζσηεξηθή 

αλάιπζε παξέρεη ζηνπο  αλαιπηέο ηε δπλαηφηεηα ζπγθξηζηκφηεηαο, αμηνπηζηίαο θαη 

νκνηνκνξθίαο ησλ δηαζέζηκσλ ζηνηρείσλ ψζηε λα έρνπλ κηα νινθιεξσκέλε εηθφλα ηεο 

νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ηεο επηρείξεζεο.   Σν βαζηθφηεξν πιενλέθηεκα φζνλ αθνξά ην 

ζπγθεθξηκέλν είδνο αλάιπζεο είλαη φηη δίλεη ηε δπλαηφηεηα ζε εθείλνλ πνπ ηε δηελεξγεί λα 

ειέγμεη ηηο δηάθνξεο κεζφδνπο πνπ εθαξκφζηεθαλ θαη ζπλεπψο ε αλάιπζε απνθηά πεξηζζφηεξε 

δηαχγεηα θαη επηηξέπεη ζηνλ αλαιπηή λα εκβαζχλεη ζε απηήλ. 

 

Γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο νηθνλνκηθήο ζέζεσο κηα επηρείξεζεο, εξεπλάηαη:  

 

 Η δπλαηφηεηα πνπ έρεη ε επηρείξεζε λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο ηεο ζην 

παξφλ θαη ζην κέιινλ.  

 Η δπλαηφηεηα λα εθκεηαιιεπηεί ηπρφλ παξνπζηαδφκελεο επθαηξίεο.  

 Η δπλαηφηεηα πιεξσκήο ησλ ιεμηπξφζεζκσλ ηφθσλ θαη ππνρξεψζεσλ.  

 

Ο πξνζδηνξηζκφο ηεο απνδνηηθφηεηαο κηα επηρείξεζεο, εξεπλά ηδηαίηεξα ην χςνο θαη ε 

ζηαζεξφηεηα ησλ θαζαξψλ θεξδψλ ηεο, θαζψο θαη ε ηάζε βειηίσζε απηψλ ζην κέιινλ. 

 

Β) ΔΞΧΣΔΡΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η    

 

Η εμσηεξηθή αλάιπζε γίλεηαη απφ άηνκα πνπ βξίζθνληαη εθηφο ηεο επηρείξεζεο (φπσο πειάηεο, 

πξνκεζεπηέο, ηξάπεδεο, κέηνρνη θαη άιινη νη νπνίνη έρνπλ ζηε δηάζεζε ηνπο ηηο δεκνζηεπκέλεο 

ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο, ηηο εθζέζεηο ησλ εζσηεξηθψλ ειεγθηψλ θαη ηα πηζηνπνηεηηθά ησλ 
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εμσηεξηθψλ ειεγθηψλ. Κπξίσο ε εμσηεξηθή αλάιπζε γίλεηαη γηα λα πξνζδηνξηζηεί ε νηθνλνκηθή 

ζέζε θαη απνδνηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο. 

 

Γηα ηελ νηθνλνκηθή ζέζε ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο ελλννχκε: 

 

1. Σε δπλαηφηεηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο ηεο, 

ηφζν ζην παξφλ φζν θαη ζην κέιινλ αθφκα θαη ζηελ πεξίπησζε εθείλε πνπ επηθξαηνχλ 

δηαθνξεηηθέο ζπλζήθεο απφ εθείλεο πνπ ππήξραλ ηε ζηηγκή πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε ε αλάιπζε. 

2. Σε δπλαηφηεηα εθκεηάιιεπζεο ησλ ηπρφλ παξνπζηαδφκελσλ επθαηξηψλ, ρξεζηκνπνηψληαο 

θεθάιαηα απφ ίδηεο πεγέο, ή εθδίδνληαο λένπο ηίηινπο κεηνρψλ ή νκνινγηψλ ή έζησ θαη 

αληιψληαο θεθάιαηα πξνζθεχγνληαο ζηνλ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ. 

3. Σε δπλαηφηεηα εμφθιεζεο ησλ ιεμηπξφζεζκσλ ηφθσλ θαη ινηπψλ ππνρξεψζεσλ, θαζψο 

επίζεο θαη ηελ θαηαβνιή ησλ κεξηζκάησλ ρσξίο δηαθνπή. 

 

(Νηθήηαο Α.Νηάξρνο, 2004) 

 

3.3  Μέζνδνη αλάιπζεο ρξεκαηννηθνλνκηθώλ θαηαζηάζεσλ 

 

Γηα ηελ αλάιπζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ  κηαο επηρείξεζεο ππάξρνπλ κηα ζεηξά 

απφ κεζφδνπο πνπ κπνξεί λα επηιέμεη ν αλαιπηήο γηα λα εμππεξεηήζεη ηνλ ζθνπφ ηνπ.  Ο νπνίνο 

είλαη λα ζπζρεηίζεη ρξήζηκεο ζρέζεηο απφ ηα ινγηζηηθά ζηνηρεία ησλ θαηαζηάζεσλ έηζη ψζηε λα 

κπνξνχλ λα ππνινγηζηνχλ κεηαμχ ηνπο απηέο νη ζρέζεηο, κε απνηέιεζκα λα εξκελεπζνχλ θαη λα 

αμηνινγεζνχλ ζσζηά ηα ζηνηρεία ησλ ζρέζεσλ πνπ ζα πξνθχςνπλ. 

 

Οη δηαδηθαζίεο αλάιπζεο ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ θαηαηάζζνληαη ζε δχν θχξηεο θαηεγνξίεο:  

 

-΢ηηο κεηξήζεηο θαη ζπγθξίζεηο κε βάζε ηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ δχν ή 

πεξηζζφηεξσλ ρξήζεσλ .  

-΢ηηο κεηξήζεηο θαη ζπγθξίζεηο κε βάζε ηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ κηαο 

ρξήζεο .  

 

΢πλήζσο απαηηείηαη ε δηελέξγεηα θαη ησλ δχν θαηεγνξηψλ αλάιπζεο . Θα πξέπεη λα γλσξίδνπκε φηη 

φιεο νη αλαιχζεηο πεξηιακβάλνπλ ζπγθξίζεηο κεηαμχ ηνπ ηη πξαγκαηηθά  ζπκβαίλεη ζηελ 

ζπγθεθξηκέλε επηρείξεζε θαη ηη ζα έπξεπε λα ζπκβαίλεη παίξλνληαο ζαλ κέηξν ζχγθξηζεο θάπνην 

αληηπξνζσπεπηηθφ ή πξφηππν κέγεζνο .  
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Πξφηππν κέγεζνο ελλννχκε εθείλν πνπ ζα έπξεπε λα επηθξαηεί θάησ απφ ηηο επηθξαηνχζεο ζπλζήθεο, 

ηε ζηηγκή πνπ ιακβάλεη ρψξα ε αλάιπζε. Πξνθεηκέλνπ λα αμηνινγήζνπκε ηα απνηειέζκαηα ηεο 

αλάιπζεο κηαο επηρείξεζεο πξέπεη λα θάλνπκε ζχγθξηζε κε άιιεο επηρεηξήζεηο ηνπ ίδηνπ θιάδνπ ή 

έηνπο κέζνπο φξνπο ηνπ θιάδνπ πνπ αλήθεη ε επηρείξεζε.  

 

 Οη βαζηθέο κέζνδνη αλάιπζεο πνπ κπνξεί λα ρξεζηκνπνηήζεη ν αλαιπηήο, είλαη νη εμήο:  

 

1.  Οξηδφληηα ή δηαρξνληθή αλάιπζε ή ΢πγθξηηηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο  

2.  Κάζεηε αλάιπζε ή Καηαζηάζεηο θνηλψλ κεγεζψλ 

3.  Αλάιπζε ηνπ λεθξνχ ζεκείνπ ησλ ζπλαιιαγψλ  

4.  Αλάιπζε κε αξηζκνδείθηεο ηάζεο ή Υξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ηάζεο 

5.  Αλάιπζε κε αξηζκνδείθηεο 

 

(Νηθήηαο Α.Νηάξρνο, 2004) 

 

3.3.1. Οξηδόληηα ή δηαρξνληθή αλάιπζε ή ζπγθξηηηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο    

 

Η νξηδφληηα είλαη κηα κέζνδνο αλάιπζεο κε βάζε ηελ νπνία ζπγθξίλνληαη νη κεηαβνιέο ησλ 

ζηνηρείσλ ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ κηαο επηρείξεζεο δχν ή πεξηζζφηεξσλ 

ρξήζεσλ. Με βάζε απηή ηε κέζνδν νη πιεξνθνξίεο πνπ πξνθχπηνπλ είλαη πην ρξήζηκεο θαη 

νπζηψδεο γηα ηνλ αλαιπηή.  Γηφηη ηα ζηνηρεία είλαη νκαδνπνηεκέλα θαη ηαμηλνκεκέλα κε 

νκνηφκνξθν ηξφπν ζηηο δηαρεηξηζηηθέο πεξηφδνπο, θαζψο θαη νη ινγηζηηθέο αξρέο πνπ 

αθνινπζεί ν αλαιπηήο είλαη νη ίδηεο.  Αλ ππάξμεη θάπνηα αιιαγή ζα πξέπεη λα ζεκεησζεί γηα 

λα ππάξρεη θαη αλάινγε ελεκέξσζε γηα ηνλ αλαιπηή.   

Σέινο, ε θάζε κεηαβνιή πνπ ππφθεηληαη ηα ζηνηρεία πξέπεη λα αλαθέξεηαη.  ΢ε πεξίπησζε 

πνπ θάηη απφ ηα παξαπάλσ δελ ηεξεζεί ηα απνηειέζκαηα πνπ ζα βγνχλε ζα νδεγήζνπλ ζε 

ιαλζαζκέλα ζπκπεξάζκαηα. ΢πλνςίδνληαο, ε κέζνδνο απηή νλνκάδεηαη νξηδφληηα ιφγν ηνπ 

φηη νη κεηαβνιέο ησλ ζηνηρείσλ ησλ δηαδνρηθψλ θαηαζηάζεσλ πνπ κειεηψληαη είλαη 

νξηδφληηεο.  

 Δπεηδή νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο είλαη δηαδνρηθέο ιέγνληαη θαη ζπγθξηηηθέο, γηαηί 

κπνξνχλ εχθνια λα ζπγθξηζνχλ ηα ζηνηρεία κηαο ρξήζεο κε αληίζηνηρα ζηνηρεία κηαο 

πξνεγνχκελεο ρξήζεο.  Απηφ βέβαηα θάλεη δχζθνιν ηνλ ππνινγηζκφ ηεο πνζνζηηαίαο 

κεηαβνιήο απφ έηνο ζε έηνο δηφηη θάζε θνξά αιιάδεη ε βάζε ππνινγηζκνχ κε απνηέιεζκα ε 

ζχγθξηζε ησλ εηήζησλ πνζνζηηαίσλ κεηαβνιψλ λα δηαξθεί κεγαιχηεξν δηάζηεκα. 

(Νηθήηαο Α.Νηάξρνο, 2004) 
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3.3.2. Κάζεηε αλάιπζε ή θαηαζηάζεηο θνηλώλ κεγεζώλ    

 

Η θάζεηε αλάιπζε είλαη κηα κέζνδνο αλάιπζεο θαηά ηελ νπνία παίξλνπκε έλα βαζηθφ 

ζηνηρείν ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο, ην νπνίν ην ρξεζηκνπνηνχκε σο βάζε ππνινγηζκνχ, 

θαη ηα ππφινηπα ζηνηρεία ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ζπγθξίλνληαη πξνο απηφ.  Δπνκέλσο 

φια ηα ζηνηρεία ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο εθθξάδνληαη ζε πνζνζηφ (%) ηνπ 

ζηνηρείνπ πνπ έρνπκε επηιέμεη σο βάζε ππνινγηζκνχ. Σα ζηνηρεία ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ ιφγσ ηνπ φηη παξνπζηάδνληαη  ζε πνζνζηφ (%), δειαδή έρνπλ ππνινγηζηεί 

πάλσ ζε θνηλή βάζε, νλνκάδνληαη θαη θαηαζηάζεηο θνηλψλ κεγεζψλ.  Η κέζνδνο απηή 

ζπλεπψο νλνκάδεηαη θάζεηε δηφηη εθαξκφδεηαη ζε νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο θάζεηεο κνξθήο 

θαη επνκέλσο ε κειέηε ησλ πνζνζηψλ γίλεηαη κε θάζεην ηξφπν. 

 

(Νηθήηαο Α.Νηάξρνο, 2004) 

 

3.3.3. Αλάιπζε ηνπ λεθξνύ ζεκείνπ ησλ ζπλαιιαγώλ   

 

Σν λεθξφ ζεκείν απνηειεί έλα πνιχ βαζηθφ θαη ζεκαληηθφ ζηνηρείν γηα ηελ επηρείξεζε θαη 

ηνπ εληφο ηεο εηαηξείαο αλαιπηή.  Σν λεθξφ ζεκείν είλαη εθείλν ην επίπεδν δξαζηεξηφηεηαο 

ζην νπνίν ε επηρείξεζε έρεη ζπλνιηθφ θφζηνο (έμνδα) φζν αθξηβψο είλαη θαη ηα ζπλνιηθά ηεο 

έζνδα.  ΢ε απηφ ην επίπεδν δξαζηεξηφηεηαο ε εηαηξεία έρεη κεδεληθφ απνηέιεζκα, δειαδή 

νχηε θέξδνο νχηε δεκία. Γηα δξαζηεξηφηεηα θάησ ηνπ επηπέδνπ απηνχ (λεθξνχ ζεκείνπ) ε 

επηρείξεζε έρεη δεκία, ελψ αληίζεηα φηαλ ε δξαζηεξηφηεηα είλαη πάλσ απφ ην λεθξφ ζεκείν ε 

εηαηξεία έρεη θέξδνο. Η αλάιπζή ηνπ βαζίδεηαη ζην δηαρσξηζκφ ηνπ θφζηνπο.  

 

Σo θφζηνο δηαθξίλεηαη ζε:  

 

1. Μεηαβιεηφ πνπ έρεη λα θάλεη κε ην θφζηνο ησλ πσιήζεσλ, αθνχ πξψηα αθαηξέζνπκε 

ηηο απνζβέζεηο θαη πξνζζέζνπκε ηα έμνδα ιεηηνπξγηθήο δηάζεζεο, (έμνδα δηαλνκήο, 

δηαθήκηζε, πξψηεο χιεο).  

2. ΢ηαζεξφ είλαη απηφ ην νπνίν ζην ζχλνιν ηνπ δελ αιιάδεη, φηαλ κεηαβάιιεηαη ε 

δξαζηεξηφηεηα.  

3. Ηκηκεηάβιεην είλαη “ην θφζηνο πνπ κεηαβάιιεηαη κε ηνλ φγθν αιιά φρη ζε επζεία 

αλαινγηθά”.  
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4. Κιηκαθσηφ “θφζηνο ην νπνίν κέλεη ζηαζεξφ εληφο κίαο δεδνκέλεο αθηίλαο δξάζεο”. 

Παξάδεηγκα: Μεηαμχ 0-40 δπλαηφηεηαο παξαγσγήο θαη κεηαβάιιεηαη φηαλ απηή 

μεπεξαζηεί γηα λα κείλεη ζηαζεξφ εληφο ησλ νξίσλ ηεο λέαο αθηίλαο δξάζεο. Ο 

δηαρσξηζκφο ηνπ θφζηνπο, απνηειεί κηα ηδηαίηεξε δχζθνιε εξγαζία γηα ηνλ αλαιπηή. 

 

(Νηθήηαο Α.Νηάξρνο, 2004) 

 

3.3.4. Αλάιπζε κε αξηζκνδείθηεο ηάζεο ή ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ηάζεο    

 

Οη αξηζκνδείθηεο ηάζεο είλαη κία κέζνδνο αλάιπζεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νη αλαιπηέο 

γηαηί απφ ηερληθήο απφςεσο δελ παξνπζηάδεη θάπνηα ηδηαίηεξε δπζθνιία.  Χο βάζε 

ππνινγηζκνχ έρνπλ έλαέηνο, ην νπνίν νλνκάδεηαη έηνο βάζεο.  Έηζη ηα πνζά ησλ 

επηιεγκέλσλ  ζηνηρείσλ ππνινγίδνληαη σο πνζνζηά ζην πνζφ, ηνπ έηνπο βάζεο.  

 Γεληθά σο έηνο βάζεο ρξεζηκνπνηείηαη ην πξψην έηνο ηεο ρξνληθήο πεξηφδνπ πνπ 

γίλεηαη ε αλάιπζε. ΢ε πεξίπησζε πνπ ν αλαιπηήο δελ ζεσξεί ην πξψην έηνο 

αληηπξνζσπεπηηθφ δηφηη δελ ηεξεί θάπνηεο πξνυπνζέζεηο ηφηε επηιέγεη έλα άιιν πνπ λα 

είλαη αληηπξνζσπεπηηθφ.  

 

ΣΤΠΟ΢ ΑΡΙΘΜΟΓΔΙΚΣΗ ΣΑ΢Η΢ 

Αξηζκνδείθηεο Σάζεο (v) = Αμία κεγέζνπο έηνπο (v)/Αμία κεγέζνπο βάζεο *100 

 

(Νηθήηαο Α.Νηάξρνο, 2004) 

 

3.3.5.Αλάιπζε κε αξηζκνδείθηεο   

                                                              

Η πιένλ δηαδεδνκέλε, απνηειεζκαηηθή θαη ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε κηαο 

επηρείξεζεο, είλαη ε ρξήζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ.  Απνηεινχλ πνιχ ζεκαληηθά εξγαιεία 

γηα ηνλ αλαιπηή γηα ηελ ζχγθξηζε, ηελ εξκελεία αιιά θαη ηελ αμηνπηζηία ησλ ζηνηρείσλ 

πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο. 

 ΢θνπφο ησλ αξηζκνδεηθηψλ είλαη λα ηξνθνδνηήζνπλ ηελ επηρείξεζε κε πνιχηηκεο 

πιεξνθνξίεο γηα ηελ ελ γέλεη πνξεία ηεο.  Υξεζηκνπνηνχληαη πξνθεηκέλνπ λα κεηξεζεί ν 

βαζκφο απνηειεζκαηηθφηεηαο κίαο επηρείξεζεο θαηά ηελ ρξήζε ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ ηεο.  Έλαο αξηζκνδείθηεο γηα λα είλαη πξαγκαηηθά ρξήζηκνο θαη αμηφπηζηνο ζα 

πξέπεη λα ζπλδέεη δπν ζηνηρεία ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο, ηα νπνία κεηαμχ 

ηνπο λα έρνπλ θάπνην λφεκα. 
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 Δπνκέλσο, αξηζκνδείθηεο είλαη ε απιή καζεκαηηθή έθθξαζε ηεο ζρέζεσο, ελφο 

κεγέζνπο ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο πξνο έλα άιιν κέγεζνο, ηνπ είδνπο εθείλνπ ηνπ 

νπνίνπ ζέινπκε λα πξνζδηνξίζνπκε ηε ζρέζε.  Αθφκα, κπνξεί λα εθθξαζηεί σο πνζνζηφ 

επί ηηο εθαηφ, είηε, σο πειίθν. 

 Οη αξηζκνδείθηεο, επηηξέπνπλ ζηνλ αλαιπηή λα απνκαθξχλεη ηελ επίδξαζε ηνπ 

παξάγνληα ηνπ κεγέζνπο, ηφζν θαηά ηηο δηαζηξσκαηηθέο φζν θαη θαηά ηηο δηαρξνληθέο 

ζπγθξίζεηο.  Δπίζεο, νη αξηζκνδείθηεο δίλνπλ ηε δπλαηφηεηα γηα εχθνιε πξνζαξκνγή 

ησλ ινγηζηηθψλ αξηζκψλ πνπ πεξηέρνληαη ζηνλ αξηζκεηή θαη παξαλνκαζηή, έηζη ψζηε 

λα πεξηέρνπλ πνζά, ηα νπνία δελ έρνπλ αλαγλσξηζηεί απφ ηε ινγηζηηθή αξρή ηνπ 

ηζηνξηθνχ θφζηνπο.  Έρνπλ φκσο θαη έλα κεηνλέθηεκα, γηαηί δίλνπλ ηε δπλαηφηεηα ζηηο 

δηνηθήζεηο ησλ επηρεηξήζεσλ λα πξνβνχλ ζε ελέξγεηεο νη νπνίεο έρνπλ σο ζηφρν ηε 

δηαζηξέβισζε θαη ηε παξνπζίαζε κίαο επηζπκεηήο εηθφλαο ζηνπο ρξήζηεο ησλ 

νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ.  

 

Γηα λα κειεηήζνπκε ηνπο αξηζκνδείθηεο ρξεζηκνπνηνχληαη ηέζζεξηο νηθνλνκηθέο 

θαηαζηάζεηο : 

 

 Σνλ ηζνινγηζκφ  

 Σν ινγαξηαζκφ γεληθήο εθκεηάιιεπζεο  

 Σν ινγαξηαζκφ απνηειεζκάησλ ρξήζεο  

 Σνπο ινγαξηαζκνχο γεληθήο ινγηζηηθήο  

 Σνπο ινγαξηαζκνχο αλαιπηηθήο ινγηζηηθήο  

 Σα ινγηζηηθά θαη εμσινγηζηηθά έληππα θαη ζηαηηζηηθά ζηνηρεηά ηεο νηθνλνκηθήο 

κνλάδαο.  

 

Γη' απηφ νη αλαιπηέο θαη νη ππεχζπλνη ησλ επηρεηξήζεσλ ζα πξέπεη λα επηδηψθνπλ ηε 

ρξήζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ ζηελ αλάιπζε ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ, γηα λα 

πξνζδηνξίδνπλ ηε θεξδνθνξία, ηε βησζηκφηεηα ίζσο θαη ηε κεηεμέιημε κηαο επηρείξεζεο. 

 

Οη αξηζκνδείθηεο είλαη πνιχηηκνη,  γηαηί είλαη ν κφλνο ηξφπνο πνπ επηηξέπεη:  

 

Α) Σνλ έιεγρν ηεο νηθνλνκηθφηεηαο ζε  φιεο ηηο εθθξάζεηο πνπ παίξλεη,  ηφζν ζηελ 

επηρεηξεκαηηθή πεξηνπζηαθή ζπγθξφηεζε, φζν θαη ζηελ επηρεηξεκαηηθή δξάζε.  

Β)  Σε ζχγθξηζε ηεο νηθνλνκηθφηεηαο ζηηο δηάθνξεο κνξθέο ηεο,  ηφζν αλάκεζα ζε 

δηαθνξεηηθέο αιιά ζπγθξίζηκεο επηρεηξήζεηο ζην ίδην ρξνληθφ ζεκείν παίξλνληαο έηζη ηε 
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ζρεηηθή ζέζε ηεο θαζεκηάο,  φζν θαη ζηελ ίδηα επηρείξεζε ζε δηαθνξεηηθά ρξνληθά ζεκεία 

δείρλνληαο ηελ εμέιημε ηεο νηθνλνκηθφηεηαο ζηηο δηάθνξεο κνξθέο ηεο,  δηαρξνληθά.  

Έλα ζπνπδαίν δήηεκα ζηελ αλάιπζε εηδηθά κε ηνπο αξηζκνδείθηεο,  αιιά θαη γεληθά κε 

νπνηνδήπνηε άιιν κέζν, απνηειεί ε εξκελεία ησλ δεηθηψλ θαη ε εμαγσγή ζπκπεξαζκάησλ. 

Με βάζε ηα ζπκπεξάζκαηα πνπ εμάγνληαη ε δηνίθεζε κηαο επηρείξεζεο κπνξεί λα αλαιάβεη 

θάπνηεο ελέξγεηεο νη νπνίεο κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ ηα κειινληηθά επίπεδα ησλ 

αξηζκνδεηθηψλ.  

 

Οη ελδηαθεξφκελνη απφ ηελ αλάιπζε θαη εξκελεία ησλ αξηζκνδεηθηψλ είλαη νη εμήο:  

 

 Μέηνρνη  

 Πειάηεο  

 Πηζησηέο  

 Δξγαδφκελνη  

 Γεκφζηεο ππεξεζίεο  

 Γηνίθεζε ηεο ηξάπεδαο  

 

Σα ηπρφλ πξνβιήκαηα απφ ηε ρξήζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ νθείινληαη:  

 

 ΢ηελ έιιεηςε ζηνηρείσλ  

 ΢ηα πξφηππα κεηαμχ ησλ νπνίσλ γίλεηαη ε ζχγθξηζε  

 ΢ηελ επηινγή δεηθηψλ  

 ΢ηελ αμηνπηζηία ησλ ινγηζηηθψλ αξηζκψλ  

 ΢ηελ Γηαζεζηκφηεηα ησλ ινγηζηηθψλ ζηνηρείσλ  

 ΢ηελ αλνκνηνγέλεηα ησλ ινγηζηηθψλ κεζφδσλ  

 ΢ηηο κε ειεγκέλεο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο  

 ΢ηε κε ινγηζηηθνπνίεζε νξηζκέλσλ γεγνλφησλ  

 ΢ηε κε γξακκηθή ζρέζε κεηαμχ αξηζκεηή θαη παξαλνκαζηή ζηνλ ππνινγηζκφ ησλ δεηθηψλ  

 ΢ηελ επηιεθηηθή εκθάληζε ζπγθεθξηκέλσλ κεγεζψλ θαη ινγαξηαζκψλ ζηηο δηάθνξεο 

θαηεγνξίεο ησλ ζηνηρείσλ ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ.   

 ΢ηηο αθαλείο ππνρξεψζεηο θαη δεζκεχζεηο  

 ΢ηνπο αξλεηηθνχο παξαλνκαζηέο  

 ΢ε ζηνηρεία απφ βάζεηο δεδνκέλσλ  

 ΢ηελ ρξήζε κέζνπ φξνπ ησλ κεγεζψλ ζηνλ ππνινγηζκφ ησλ αξηζκνδεηθηψλ  
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 ΢ηε δηαθάλεηα ησλ αξηζκνδεηθηψλ 

 

(Κσλζηαληίλνο Κάληδνο,2002), (Γθίθαο, 2002) 

 

3.3.6 Καηεγνξίεο αξηζκνδεηθηώλ 

 

Οη θπξηφηεξνη θαη νη πεξηζζφηεξν ρξεζηκνπνηεκέλνη ζηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ησλ 

ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ αξηζκνδείθηεο κπνξνχλ λα θαηαηαγνχλ ζηηο παξαθάησ θαηεγνξίεο: 

 

- Αξηζκνδείθηεο Ρεπζηφηεηαο. Οη αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ 

γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο βξαρπρξφληαο νηθνλνκηθήο ζέζεο ηεο επηρείξεζεο θαη γηα ηελ 

ηθαλφηεηα ηεο επηρείξεζεο λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο βξαρππξφζεζκεο απηέο ππνρξεψζεηο ηεο. 

  

- Αξηζκνδείθηεο Γξαζηεξηφηεηαο. Οη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο κπνξνχλ λα 

ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα λα κεηξεζεί ν βαζκφο απνηειεζκαηηθφηεηαο κηαο επηρείξεζεο ζηε 

ρξεζηκνπνίεζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ.  

 

 

- Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο. Οη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο κπνξνχλ λα 

ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα λα κεηξεζεί ε απνδνηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο, ηα θέξδε ηεο θαη ε 

ηθαλφηεηα ηεο δηνίθεζεο.  

 

- Αξηζκνδείθηεο Γαπαλψλ Λεηηνπξγίαο. Οη αξηζκνδείθηεο δαπαλψλ παξέρνπλ ελδείμεηο ηεο 

πνιηηηθήο πνπ αθνινπζεί ε δηνίθεζε κηα επηρεηξήζεσο έλαληη ησλ δηαθφξσλ δαπαλψλ 

ιεηηνπξγίαο ηεο.  

 

 

- Αξηζκνδείθηεο Γηαξζξψζεσο Κεθαιαίσλ ή Βησζηκφηεηαο. Οη αξηζκνδείθηεο δηάξζξσζεο 

θεθαιαίσλ θαη βησζηκφηεηαο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα λα εθηηκεζεί ε καθξνρξφληα 

ηθαλφηεηα κηαο επηρείξεζεο λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο ππνρξεψζεηο ηεο.  

 

- Υξεκαηηζηεξηαθνί ή Δπελδπηηθνί Αξηζκνδείθηεο. Οη ρξεκαηηζηεξηαθνί ή επελδπηηθνί 

αξηζκνδείθηεο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα λα ζπζρεηίζνπλ ηνλ αξηζκφ ησλ κεηνρψλ θαη 

ηε ρξεκαηηζηεξηαθή ηνπο ηηκή κε ηα θέξδε, ηα κεξίζκαηα θαη ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηεο 
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επηρείξεζεο θαη λα απνθαζίζνπλ αλ ζα πξέπεη λα αγνξάζνπλ, λα πσιήζνπλ ή λα 

δηαηεξήζνπλ ηελ επέλδπζε ηνπο ζε κεηνρηθνχο ηίηινπο κηα επηρεηξήζεσο.   

 

(Νηθήηαο Α. Νηάξρνο, 2004)  
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4
Ο

 ΚΔΦΑΛΑΙΟ 

 

4.1  Αξηζκνδείθηεο Ρεπζηόηεηαο  

 

Οη Αξηζκνδείθηεο Ρεπζηφηεηαο (LIQUIDITY RATIOS) ρξεζηκνπνηνχληαη γηα λα πξνζδηνξίζεη  ν 

νηθνλνκηθφο αλαιπηήο ηε βξαρπρξφληα νηθνλνκηθή θαηάζηαζε κίαο επηρείξεζεο θαζψο επίζεο θαη 

ηελ ηθαλφηεηα ηεο ηειεπηαίαο λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο.  

Μία νηθνλνκηθή κνλάδα γηα λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο ηεο ζα πξέπεη λα 

δηαζέηεη επαξθή ξεπζηά ζηνηρεία, ηα νπνία δεκηνπξγνχληαη κέζα απφ ηελ θαζεκεξηλή κεηαηξνπή 

ησλ απνζεκάησλ ηεο ζε πσιήζεηο, ησλ πσιήζεσλ ζε απαηηήζεηο θαη ηέινο ησλ απαηηήζεσλ ζε 

κεηξεηά. Η ξεπζηφηεηα επεξεάδεη άκεζα ηα θέξδε κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο θαη απηφ ζπκβαίλεη 

γηαηί αλ ηα θπθινθνξηαθά ηεο ζηνηρεία δελ κπνξνχλ εχθνια λα κεηαηξαπνχλ ζε κεηξεηά ή αλ δελ 

ππάξρνπλ επαξθή ξεπζηά δηαζέζηκα ε νηθνλνκηθή κνλάδα δελ έρεη ηε δπλαηφηεηα λα πιεξψζεη ηηο 

ππνρξεψζεηο ηεο. 

Με κηα θαθή ξεπζηφηεηα ε επηρείξεζε δπζθεκείηαη θαη κεηψλεηαη ε εκπηζηνζχλε ησλ 

ζπλαιιαζζνκέλσλ ηεο. Γηα λα απνθεπρζεί κηα ηέηνηα αξλεηηθή εηθφλα ε  πιεηνςεθία ησλ 

νηθνλνκηθψλ κνλάδσλ θξνληίδεη λα δηαηεξεί πιεφλαζκα θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ, χςνπο αλάινγνπ 

κε εθείλν ησλ ηξερνπζψλ ππνρξεψζεσλ, πξνθείκελνπ λα εμνθιεί θαλνληθά ηηο ηξέρνπζεο 

ππνρξεψζεηο. ε δηαηήξεζε ππεξβνιηθά πςειψλ θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ ελδέρεηαη λα νδεγήζεη ζε 

κείσζε ηεο θεξδνθφξαο δπλακηθφηεηαο ηεο επηρείξεζεο. ΢ε θάηη ηέηνην κπνξεί λα νδεγήζεη θαη ε 

αλεπάξθεηα θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ, ππάξρεη έλα άξηζην χςνο θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ θαη 

ηξερνπζψλ ππνρξεψζεσλ. 

Αλαιχνληαο ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε κίαο επηρείξεζεο πξνθχπηνπλ εξσηήκαηα ζρεηηθά κε ηελ 

ξεπζηφηεηα θαη ηελ ηθαλφηεηα ηεο ηειεπηαίαο λα εθπιεξψλεη ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο.  

 

Σα εξσηήκαηα πξέπεη απαληνχλ γηα: 

 

• Σελ χπαξμε ή φρη επαξθψλ θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ηελ ζπλέπεηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο 

ζηελ εθπιήξσζε ησλ ππνρξεψζεψλ ηεο. 

• Σελ χπαξμε ππεξβνιηθψλ απνζεκαηνπνηήζεσλ. 

• Σελ χπαξμε επαξθψλ δηαζεζίκσλ πξνθεηκέλνπ λα ιεηηνπξγεί νκαιά ε νηθνλνκηθή κνλάδα θαη λα 

εθκεηαιιεχεηαη ηηο φπνηεο επθαηξίεο παξνπζηάδνληαη. 

• Σελ ρνξήγεζε κεγάισλ πηζηψζεσλ ζηνπο πειάηεο ηεο. 
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• Σν αλ νη απαηηήζεηο ηεο είλαη ή φρη ππέξνγθεο. 

 

Οη ζπγθεθξηκέλνη αξηζκνδείθηεο ζρεηίδνληαη κε ην κέγεζνο θαη ηηο ζρέζεηο ησλ βξαρπρξφλησλ 

ππνρξεψζεσλ θαη ηα θπθινθνξηαθά ζηνηρεία κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. Οη αξηζκνδείθηεο 

ξεπζηφηεηαο ζθνπφ έρνπλ λα απνδψζνπλ ηελ ηξέρνπζα νηθνλνκηθή θαηάζηαζε κίαο νηθνλνκηθήο 

κνλάδαο, ε νπνία απαζρνιεί ηφζν ηελ δηνίθεζε ηεο ηειεπηαίαο φζν θαη ηνπο ηξίηνπο 

ελδηαθεξφκελνπο, πνπ βξίζθνληαη εθηφο ηεο επηρείξεζεο αιιά πνπ έκκεζα ζρεηίδνληαη κε απηήλ. 

 

Πξνππνζέζεηο  γηα κηα νηθνλνκηθή κνλάδα φηη βξίζθεηαη ζε θαιή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε είλαη: 

 

1. Να κπνξεί λα αληαπνθξηζεί ζηηο θαζεκεξηλέο απαηηήζεηο ησλ, βξαρππξφζεζκσλ, δαλεηζηψλ ηεο 

θαζψο επίζεο θαη λα είλαη ζε ζέζε λα εμνθιεί ηηο ιεμηπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. 

2. Να κπνξεί λα αληαπνθξίλεηαη ζηελ εμφθιεζε ησλ απαηηνχκελσλ ηφθσλ θαη κεξηζκάησλ ησλ 

κεηφρσλ ηεο. 

3. Να εθηειεί ηηο εξγαζίεο θαη λα κπνξεί λα εθκεηαιιεχεηαη ηηο ηπρφλ επθαηξίεο πνπ παξνπζηάδνληαη. 

Η θαιή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ελλνείηαη φηαλ νη ηξέρνπζεο δξαζηεξηφηεηεο ηεο νηθνλνκηθήο 

κνλάδαο ρξεκαηνδνηνχληαη θαη απφ ηνπο βξαρπρξφληνπο πηζησηέο ηεο. 

 

(Νηάξρνο, 2004), (Γθίθαο, 2002) 

 

Οη ζεκαληηθφηεξνη αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο είλαη νη εμήο θαη ζα αλαιπζνχλ ζεσξεηηθά παξαθάησ 

ν θάζε έλαο. 

 

4.1.1. Αξηζκνδείθηεο γεληθήο ξεπζηόηεηαο  

 

Ο αξηζκνδείθηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο (Current ratio) δείρλεη ην κέηξν ξεπζηφηεηαο κίαο νηθνλνκηθήο 

κνλάδαο θαζψο επίζεο θαη ην πεξηζψξην αζθάιεηαο πνπ δηαηεξεί ε δηνίθεζή ηεο, πξνθεηκέλνπ λα 

κπνξεί λα αληηκεησπίζεη κία ηπρφλ αλεπηζχκεηε εμέιημε ζηε ξνή θεθαιαίσλ θίλεζεο. Πξνθχπηεη 

δηαηξψληαο ην ζχλνιν ησλ θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ δειαδή ην ζχλνιν ησλ Γηαζεζίκσλ + 

Απαηηήζεσλ + Απνζεκάησλ κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κε ην ζχλνιν ησλ βξαρπρξφλησλ 

ππνρξεψζεψλ ηεο δειαδή ηηο πηζηψζεηο πξνκεζεπηψλ, ηνπο θφξνπο πιεξσηένπο, ηα βξαρππξφζεζκα 

δάλεηα, ηα κεξίζκαηα πιεξσηέα, πξνθαηαβνιέο πειαηψλ θ.α. 
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Τςειή ηηκή ηνπ αξηζκνδείθηε γεληθήο ξεπζηφηεηαο θαλεξψλεη κία επλντθή θαηάζηαζε ηεο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο, ηνπιάρηζηνλ απφ πιεπξάο ξεπζηφηεηαο. Θα πξέπεη λα ιάβνπκε ππφςε θαη 

θάπνηεο άιιεο θαηεγνξίεο νη νπνίεο απνηεινχλ ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ θαη ην πνζνζηφ 

ζπκκεηνρήο θάζε κίαο ζην ζχλνιν απηνχ. Μία επηρείξεζε πνπ δηαζέηεη κεγαιχηεξν πνζνζηφ ζε 

κεηξεηά είλαη ζε επλντθφηεξε ζέζε, απφ άπνςε ξεπζηφηεηαο, απφ κία άιιε πνπ δηαζέηεη κεγαιχηεξν 

πνζνζηφ ζε απνζέκαηα, αθφκε θαη αλ έρνπλ ηνλ ίδην αξηζκνδείθηε γεληθήο ξεπζηφηεηαο. 

 

 Ο ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο πξέπεη λα ζπλδπάδεηαη θαη κε άιινπο αξηζκνδείθηεο πξνθεηκέλνπ 

νη πιεξνθνξίεο πνπ δίλεη λα αληαπνθξίλνληαη φζν ην δπλαηφλ πεξηζζφηεξν ζηελ πξαγκαηηθφηεηα.  

Σέηνηνη αξηζκνδείθηεο είλαη: Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο ρνξήγεζεο πηζηψζεσλ ή είζπξαμεο 

Απαηηήζεσλ, ν  αξηζκνδείθηεο θαζαξψλ πσιήζεσλ πξνο θαζαξά θεθάιαηα θίλεζεο, ν  

αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο απνζεκάησλ. 

 

΋ηαλ έρνπκε έλαλ πςειφ αξηζκνδείθηε γεληθήο ξεπζηφηεηαο δελ είλαη απαξαίηεηνο ν ππνινγηζκφο 

ησλ παξαπάλσ αξηζκνδεηθηψλ έμηξα. Σν χςνο ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ αξηζκνδείθηε εμαξηάηαη απφ 

πνιινχο παξάγνληεο, φπσο είλαη ην είδνο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, ε πνηφηεηα ησλ θπθινθνξηαθψλ 

ηεο ζηνηρείσλ, ε επθακςία ησλ αλαγθψλ ηεο ζε θεθάιαηα θίλεζεο θ.α. ζα πξέπεη λα εμεηάδεηαη ζε 

ζπλδπαζκφ κε ηνπο παξαπάλσ παξάγνληεο.  

Ο αξηζκνδείθηεο γεληθήο ξεπζηφηεηαο απνηειεί έλδεημε ηνπ βαζκνχ αζθαιείαο, κε ηνλ νπνίν 

βξαρπρξφληεο πηζηψζεηο κπνξνχλ λα ρνξεγεζνχλ ζηελ νηθνλνκηθή κνλάδα απφ ηνπο πηζησηέο ηεο, 

δειαδή αληαλαθιά ηελ ηξέρνπζα ηθαλφηεηα ηεο επηρείξεζεο λα αληαπνθξίλεηαη ζηελ πιεξσκή ησλ 

θαζεκεξηλψλ απαηηεηψλ ππνρξεψζεψλ ηεο. Μία νηθνλνκηθή κνλάδα παξά ην γεγνλφο φηη έρεη έλαλ 

πςειφ αξηζκνδείθηε λα κελ κπνξεί λα αληαπνθξηζεί ζηηο ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο ηεο.  

Σν θεθάιαην θίλεζεο δείρλεη ην φξην αζθάιεηαο ησλ βξαρππξφζεζκσλ πηζησηψλ, φζν κεγαιχηεξν 

είλαη ην ηειεπηαίν ζε ζρέζε κε ηηο ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο ηφζν πην 

επλντθή είλαη ε ζέζε ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο αθνχ έρεη ηε δπλαηφηεηα λα αληαπνθξίλεηαη: 

• ΢ηελ πιεξσκή ησλ ηξερνπζψλ ππνρξεψζεψλ ηεο, ησλ ζηαζεξψλ δαπαλψλ, ησλ απαηηεηψλ ηφθσλ 

θαη κεξηζκάησλ θαη 

• ΢ηελ απνξξφθεζε ηπρφλ ηξερνπζψλ δεκηψλ θιπ.  
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Η επάξθεηα ή φρη θεθαιαίνπ θίλεζεο ζε κία νηθνλνκηθή κνλάδα εμαξηάηαη απφ πνηθίινπο 

παξάγνληεο, νη ζεκαληηθφηεξνη εθ ησλ νπνίσλ είλαη: 

 

1. Ο ρξφλνο είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ θαη ε ηαρχηεηα είζπξαμήο ηνπο. 

2. Οη φξνη παξνρήο πηζηψζεσλ. 

3. Η ηαρχηεηα θπθινθνξίαο ησλ απνζεκάησλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. 

4. Σν είδνο θαη ε ειηθία ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. 

5. Η πνηφηεηα ηεο δηνίθεζεο. 

6. Η επνρηθφηεηα ή κε ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο θαη ε δηάξθεηα ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ θχθινπ. 

7. Σα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ γεληθνχ ρξεκαηνδνηηθνχ ηεο πξνγξάκκαηνο. 

8. Αλ ε νηθνλνκηθή κνλάδα βξίζθεηαη ζε ζηάδην επέθηαζεο ή φρη. 

9. Η θεξδνθφξα δπλακηθφηεηά ηεο. 

 

Μία δηαρξνληθή κείσζε ηνπ αξηζκνδείθηε γεληθήο ξεπζηφηεηαο απνηειεί έλδεημε φηη αξρίδεη λα 

αλαπηχζζεηαη κία δπζκελήο θαηάζηαζε γηα απηήλ, ηνπιάρηζηνλ ζε φηη έρεη λα θάλεη κε ηελ 

ηθαλφηεηά ηεο λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο ηεο. Η πεξίπησζε κίαο πησηηθήο 

εηθφλαο κπνξεί λα νθείιεηαη ζε κία πην νξζνινγηθή ρξεζηκνπνίεζε ηνπ ππάξρνληνο θεθαιαίνπ 

θίλεζεο. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.1.2. Αξηζκνδείθηεο εηδηθήο ξεπζηόηεηαο  

 

Ο αξηζκνδείθηεο εηδηθήο ξεπζηφηεηαο (Acid-test ratio) καο δείρλεη πφζεο θνξέο ηα ηαρέσο 

ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο δειαδή ηα κεηξεηά ζην ηακείν, νη ηξαπεδηθέο 

θαηαζέζεηο, ηα ρξεφγξαθα, νη απαηηήζεηο θαιχπηνπλ ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. Η 

δηαθνξά απφ ηνλ αξηζκνδείθηε γεληθήο ξεπζηφηεηαο είλαη φηη ν ζπγθεθξηκέλνο δελ πεξηιακβάλεη φζα 

ζηνηρεία δελ είλαη άκεζα ξεπζηνπνηήζηκα. Δίλαη δηαηξψληαο ην ζχλνιν ησλ άκεζα ξεπζηνπνηήζηκσλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. 
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΢ηνλ ππνινγηζκφ δελ πεξηιακβάλνληαη: 

 

• Σα απνζέκαηα ησλ πξψησλ πιψλ θαη βνεζεηηθψλ πιψλ, αλαθαηεξγαζκέλσλ θαη έηνηκσλ 

πξντφλησλ. 

• Οη πξνθαηαβεβιεκέλεο δαπάλεο, νη νπνίεο απαηηείηαη θάπνην ρξνληθφ δηάζηεκα γηα λα κεηαηξαπνχλ 

ζε ρξήκα. 

 

Έλαο αξηζκνδείθηεο εηδηθήο ξεπζηφηεηαο γχξσ ζηε κνλάδα ζεσξείηαη ηθαλνπνηεηηθφο, εθφζνλ ζηηο 

απαηηήζεηο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο δελ ζπκπεξηιακβάλνληαη επηζθαιείο ή αλεπίδεθηεο εηζπξάμεσο 

απαηηήζεηο θαη επηπιένλ ε πεξίνδνο εηζπξάμεσο ησλ απαηηήζεσλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο θαη 

εμνθιήζεσο ησλ ππνρξεψζεψλ ηεο είλαη πεξίπνπ ίζεο.  

Ο αξηζκνδείθηεο απηφο αλ είλαη κηθξφηεξνο ηεο κνλάδαο δείρλεη φηη ηα ακέζσο ξεπζηνπνηήζηκα 

ζηνηρεία ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο δελ επαξθνχλ πξνθεηκέλνπ λα θαιχςνπλ ηηο ηξέρνπζεο 

ππνρξεψζεηο ηεο, έρνληαο ζαλ απνηέιεζκα ε νηθνλνκηθή κνλάδα λα εμαξηάηαη απφ ηηο κειινληηθέο 

ηεο πσιήζεηο πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιίζεη επαξθή ξεπζηφηεηα. Ο εηδηθήο ξεπζηφηεηαο πξέπεη λα 

θπκαίλεηαη θνληά ζηε κνλάδα γηα λα είλαη ε επηρείξεζε ζε θαιφ επίπεδν. 

  

Η χπαξμε δηαθνξάο κεηαμχ ησλ αξηζκνδεηθηψλ γεληθήο θαη εηδηθήο ξεπζηφηεηαο απνηειεί έλδεημε φηη 

ππάξρνπλ απμεκέλα απνζέκαηα ζηελ νηθνλνκηθή κνλάδα. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.1.3. Αξηζκνδείθηεο ακπληηθνύ ρξνληθνύ δηαζηήκαηνο  

 

Ο αξηζκνδείθηεο ακπληηθνχ ρξνληθνχ δηαζηήκαηνο (Defensive interval ratio) κεηξά, ζε εκέξεο, ην 

ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ κία νηθνλνκηθή κνλάδα κπνξεί λα ιεηηνπξγεί κε ηε ρξεζηκνπνίεζε ησλ ζηελ 

θαηνρή ηεο ακπληηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ρσξίο λα πξνζθχγεη ζηε ρξεζηκνπνίεζε ησλ εζφδσλ 

πνπ πξνέξρνληαη απφ ηηο δξαζηεξηφηεηέο ηεο. 

Έρνπκε δηαηξψληαο ην ζχλνιν ησλ ακέζσο ξεπζηνπνηήζηκσλ ζηνηρείσλ κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο 

κε ηηο πξνβιεπφκελεο εκεξήζηεο ιεηηνπξγηθέο ηεο δαπάλεο (δειαδή νη ηξέρνπζεο θαη κειινληηθέο 

δαπάλεο πνπ απαηηνχληαη γηα ηε ζπλέρηζε ηεο νκαιήο ιεηηνπξγίαο κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο) νη 

νπνίεο βξίζθνληαη αλ δηαηξέζνπκε ην ζχλνιν ησλ ιεηηνπξγηθψλ δαπαλψλ: θφζηνο πσιεζέλησλ + 

δαπάλεο δηνηθήζεσο + δαπάλεο δηαζέζεσο + δηάθνξεο θαζεκεξηλέο πιεξσκέο κε ηνλ αξηζκφ ησλ 

εκεξψλ ηνπ έηνπο.  
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(Νηάξρνο, 2004), 

 

4.1.4. Αξηζκνδείθηεο ηακεηαθήο ξεπζηόηεηαο  

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηακεηαθήο ξεπζηφηεηαο (Cash Ratio) δείρλεη πφζεο θνξέο ηα δηαζέζηκα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο θαιχπηνπλ ηηο ιεμηπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. 

Πξνθχπηεη δηαηξψληαο ην ζχλνιν ηνπ δηαζέζηκνπ ελεξγεηηθνχ κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κε ην 

ζχλνιν ησλ ιεμηπξφζεζκσλ ππνρξεψζεψλ ηεο. Με ηνλ φξν δηαζέζηκν ελεξγεηηθφ ελλννχκε ηα 

κεηξεηά θαη φια ηα ζηνηρεία πνπ κπνξνχλ εχθνια λα κεηαηξαπνχλ ζε κεηξεηά (δειαδή θαηαζέζεηο 

φςεσο, ηνθνκεξίδηα εηζπξαθηέα, επηηαγέο εηζπξαθηέεο, ζπλάιιαγκα, ηα εηζεγκέλα ζην 

ρξεκαηηζηήξην ρξεφγξαθα). 

 

 

 

Η ηακεηαθή ξεπζηφηεηα εθθξάδεη ηελ ηθαλφηεηα κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο λα εμνθιεί ηηο ηξέρνπζεο 

θαη ιεμηπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο κε ηα κεηξεηά πνπ έρεη ζηε δηάζεζή ηεο. Πέξα απφ ηνπο 

αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο, γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο ηξέρνπζαο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο κίαο 

επηρείξεζεο θαζψο επίζεο θαη ηεο ηθαλφηεηάο ηεο λα αληαπεμέξρεηαη ζηηο ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο 

ηεο ζα πξέπεη λα ιαβαίλνπκε ππφςε καο θαη ηνπο παξαθάησ παξάγνληεο, νη νπνίνη ηελ επεξεάδνπλ: 

 

• Σν χςνο ησλ ηξερνπζψλ ιεηηνπξγηθψλ δαπαλψλ. 

• Η χπαξμε ή φρη επνρηθφηεηαο ζηηο πσιήζεηο ηεο. 

• Η πηζηνιεπηηθή ηεο ηθαλφηεηα απφ ηηο ηξάπεδεο. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 
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4.2 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο  

 

Η απνδνηηθφηεηα PROFITABILITY RATIOS ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο αληαλαθιά ηελ ηθαλφηεηα 

ηεο ηειεπηαίαο λα πξαγκαηνπνηεί θέξδε. Πξνθεηκέλνπ λα ππνινγηζηεί ε απνδνηηθφηεηα 

ρξεζηκνπνηνχληαη δηάθνξα θξηηήξηα, φπσο είλαη ε πνξεία ηνπ φγθνπ ησλ πσιήζεσλ, ηεο παξαγσγήο, 

ησλ θεξδψλ θ.ιπ. Σα θξηηήξηα απηά πξνθεηκέλνπ λα απνθηήζνπλ νπζηαζηηθή ζεκαζία ζα πξέπεη 

πέξα απφ ην λα ζρεηηζηνχλ κεηαμχ ηνπο λα ζπζρεηηζηνχλ θαη κε άιια κεγέζε ηα νπνία έρνπλ, άκεζε 

ή έκκεζε, ζρέζε κε ηελ νηθνλνκηθή κνλάδα.  

Οη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο αζρνινχληαη κε ηηο ζρέζεηο θεξδψλ θαη απαζρνινπκέλσλ ζηελ 

νηθνλνκηθή κνλάδα θεθαιαίσλ θαζψο επίζεο θαη κε ηηο ζρέζεηο κεηαμχ θεξδψλ θαη πσιήζεσλ. 

΢ε κηα επηρείξεζε είλαη θαιφ λα ρξεζηκνπνηνχληαη εληαηηθά ηα ζηνηρεία ηεο. Η δηαηήξεζε ζηελ 

επηρείξεζε πςεινχ πνζνζηνχ ξεπζηψλ ή θξαηηθψλ ρξενγξάθσλ κπνξεί λα δείρλεη φηη αθνινπζείηαη 

κηα θαιή πνιηηηθή απφ κέξνπο ηεο, δηφηη ηεο επηηξέπεηαη λα εθκεηαιιεχεηαη επθαηξίεο θαη λα θαηέρεη 

ηα αλαγθαία ξεπζηά ζε φρη θαιέο πεξηφδνπο. Η θαηάζηαζε απηή κπνξεί λα επλνεί θαη λα απμάλεη ηελ 

πηζηνιεπηηθή ηεο ηθαλφηεηα. 

 

Οη ζεκαληηθφηεξνη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο είλαη νη εμήο θαη ζα αλαιπζνχλ ζεσξεηηθά 

παξαθάησ ν θάζε έλαο. 

 

4.2.1. Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ πεξηζσξίνπ ή Καζαξνύ θέξδνπο. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο θαζαξνχ πεξηζσξίνπ (Net profit margin) δείρλεη ην πνζνζηφ ηνπ θαζαξνχ θέξδνπο 

πνπ πεηπραίλεη ε νηθνλνκηθή κνλάδα απφ ηηο πσιήζεηο ηεο, δειαδή καο πιεξνθνξεί γηα ην θέξδνο 

πνπ έρεη απφ ηηο ιεηηνπξγηθέο ηεο δξαζηεξηφηεηεο. Δίλαη δηαηξψληαο ηα θαζαξά ιεηηνπξγηθά θέξδε 

κίαο πεξηφδνπ κε ην ζχλνιν ησλ θαζαξψλ πσιήζεσλ ηεο ίδηαο πεξηφδνπ. ΢ηα θαζαξά ιεηηνπξγηθά 

θέξδε δελ πεξηιακβάλνληαη ηα ηπρφλ κε ιεηηνπξγηθά έζνδα θαη θέξδε, θαζψο επίζεο θαη ηα κε 

ιεηηνπξγηθά έμνδα θαη δεκηέο,  δειαδή δεκηέο απφ θαηξηθά θαηλφκελα, ππξθαγηά θ.ι.π. 

 

 

 

Ή  
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΋ζν κεγαιχηεξνο είλαη ν ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο θαζαξνχ θέξδνπο ηφζν πην επηθεξδήο είλαη ε 

νηθνλνκηθή κνλάδα. Θεσξείηαη έλαο αξηζκνδείθηεο πνιχ ζεκαληηθφο, αθνχ ηφζν ε δηνίθεζε ηεο 

επηρείξεζεο φζν θαη πνιινί αλαιπηέο βαζίδνπλ ηηο πξνβιέςεηο ηνπο γηα ηα κειινληηθά θαζαξά θέξδε 

ηεο ηειεπηαίαο επί ηνπ πξνβιεπφκελνπ χςνπο ησλ πσιήζεσλ θαη ηνπ πνζνζηνχ θαζαξνχ θέξδνπο. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.2.2. Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ πεξηζσξίνπ ή Μηθηνύ θέξδνπο. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο κηθηνχ πεξηζσξίνπ ή κηθηνχ θέξδνπο (Gross profit margin)  δείρλεη ην κηθηφ θέξδνο 

πνπ απνιακβάλεη κία νηθνλνκηθή κνλάδα απφ ηελ πψιεζε πξντφλησλ αμίαο 100 επξψ. Δίλαη 

δηαηξψληαο ηα κηθηά θέξδε ρξήζεο κε ηηο θαζαξέο πσιήζεηο απηήο. Έλαο δεχηεξνο ηξφπνο 

ππνινγηζκνχ ηνπ πνζνζηνχ κηθηνχ θέξδνπο είλαη εάλ απφ ηελ αμία πψιεζεο αθαηξέζνπκε ην θφζηνο 

πσιεζέλησλ θαη ηε δηαθνξά ηελ εθθξάζνπκε ζε πνζνζηφ επί ηνηο εθαηφ ηεο αμίαο πψιεζεο. Απηφο ν 

ηξφπνο ππνινγηζκνχ είλαη εθηθηφο κφλν ζηελ πεξίπησζε πνπ ε νηθνλνκηθή κνλάδα πξνβαίλεη ζε 

δεκνζίεπζε ηνπ θφζηνπο πσιεζέλησλ. Ο αξηζκνδείθηεο θφζηνπο πσιεζέλησλ ζα πξνθχπηεη αλ 

δηαηξέζνπκε ην θφζηνο πσιεζέλησλ πξντφλησλ κε ηηο θαζαξέο πσιήζεηο, ηεο ζπγθεθξηκέλεο 

πεξηφδνπ 

 

 

 

Η’ 
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Με ηνλ αξηζκνδείθηε κηθηνχ πεξηζσξίνπ κπνξνχκε λα γλσξίδνπκε ηφζν ηε ιεηηνπξγηθή 

απνηειεζκαηηθφηεηα κίαο επηρείξεζεο, φζν θαη ηελ πνιηηηθή ηηκψλ πνπ αθνινπζεί. Έλα αξθεηά 

πςειφ πνζνζηφ κηθηνχ θέξδνπο ζεσξείηαη κία πνιχ επλντθή έλδεημε γηα ηελ πνξεία ηεο επηρείξεζεο, 

αθνχ έρεη ηε δπλαηφηεηα λα θαιχπηεη ηα ιεηηνπξγηθά θαη άιια έμνδά ηεο, ελψ παξάιιεια ηεο 

απνκέλεη ηθαλνπνηεηηθφ θαζαξφ θέξδνο, ζε ζρέζε πάληα κε ηηο πσιήζεηο ηηο θαη ηα ίδηα θεθάιαηα 

πνπ απαζρνιεί. Μπνξεί ζθνπίκσο λα ππάξρεη έλα ρακειφ πεξηζψξην θέξδνπο, ζηνρεχνληαο ζε 

αχμεζε ηνπ φγθνπ ησλ πσιήζεψλ ηεο θαη δηεχξπλζεο ηεο παξνπζίαο ηεο ζηελ αγνξά. Έλαο ρακειφο 

αξηζκνδείθηεο, κπνξεί λα απνηειεί έλδεημε φηη ε επηρείξεζε έρεη πξνβεί ζε επελδχζεηο, νη νπνίεο 

φκσο δελ δηθαηνινγνχληαη απφ ην χςνο ησλ πσιήζεψλ ηεο, γεγνλφο πνπ ελδέρεηαη λα πξνθαιέζεη 

απμεκέλν θφζηνο παξαγσγήο ησλ πξντφλησλ ηεο. 

 

Με ηνπο δχν παξαπάλσ αξηζκνδεηθηψλ ν αλαιπηήο δηαπηζηψλεη ηελ εζσηεξηθή ιεηηνπξγία ηεο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο. Δάλ ν αξηζκνδείθηεο κηθηνχ θέξδνπο παξνπζηάδεη θάκςε δηαρξνληθά, ελψ ν 

αξηζκνδείθηεο θαζαξνχ θέξδνπο παξακέλεη ζηαζεξφο, βιέπνπκε φηη ην θφζηνο πσιεζέλησλ 

απμάλεηαη δπζαλάινγα ζε ζρέζε κε ηα έζνδα πσιήζεσλ θαη νθείιεηαη ζε ζπκπίεζε ησλ ηηκψλ 

πψιεζεο ή ζε κείσζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο ησλ ζπληειεζηψλ πνπ ζπκκεηέρνπλ ζηελ παξαγσγηθή 

δηαδηθαζία. 

Δάλ ν αξηζκνδείθηεο κηθηνχ παξακέλεη ζηαζεξφο, ελψ ν αξηζκνδείθηεο θαζαξνχ θέξδνπο 

παξνπζηάδεη θάκςε, παξέρεηαη ε πιεξνθνξία φηη ηα έμνδα ιεηηνπξγίαο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο 

απμάλνληαη δπζαλάινγα ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηεο. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.2.3. Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο ηδίσλ θεθαιαίσλ.  

 

Ο Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ (Return on net worth) παξνπζηάδεη ηελ 

θεξδνθνξία κίαο επηρείξεζεο θαη καξηπξάεη θαηά πφζν πξαγκαηνπνηήζεθε ν ζηφρνο ηεο γηα έλα 

ηθαλνπνηεηηθφ απνηέιεζκα. Τπνινγίδεηαη αλ δηαηξέζνπκε ηα θαζαξά ιεηηνπξγηθά θέξδε ρξήζεο κε 

ην ζχλνιν ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο (κεηνρηθφ θεθάιαην + απνζεκαηηθά). 
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Μέζα ζηε δηάξθεηα ηεο ρξήζεο κπνξεί λα παξαηεξεζεί αχμεζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο 

επηρείξεζεο κε πνηθίινπο ηξφπνπο, φπσο είλαη ε αχμεζε ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ κε κεηξεηά ή ε 

αλαπξνζαξκνγή ηεο αμίαο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, επηβάιιεηαη εθ λένπ, ν ππνινγηζκφο ηνπ 

χςνπο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ απαζρνιήζεθαλ ζηε δηάξθεηα ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο. Γηα απηφλ ηνλ 

ππνινγηζκφ ιακβάλνπκε ππφςε ην ρξνληθφ εθείλν ζεκείν ζην νπνίν κεηαβιήζεθαλ ηα ίδηα θεθάιαηα 

θαζψο επίζεο θαη ην ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ κεζνιαβεί έσο ην ηέινο ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο. 

 

Μέζνδνη ππνινγηζκνχ : 

 

1. Πξαγκαηηθφ Όςνο ησλ Ιδίσλ Κεθαιαίσλ 

2. Μέζνο ΋ξνο ησλ Ιδίσλ Κεθαιαίσλ 

 

Με ηελ πξψηε κέζνδν ζα πξέπεη λα γλσξίδνπκε ηνλ αθξηβή ρξφλν πνπ κεηαβιήζεθαλ ηα ίδηα 

θεθάιαηα. γηα λα ππνινγίζνπκε κε κεγάιε αθξίβεηα ηνλ πξαγκαηηθφ ρξφλν ρξεζηκνπνίεζεο ησλ 

λέσλ θεθαιαίσλ. 

Πξνζζέηνπκε ζην αξρηθφ καο θεθάιαην, ην γηλφκελν ησλ λέσλ θεθαιαίσλ επί ηνλ αξηζκφ ησλ 

εκεξψλ ή ησλ κελψλ πνπ απηά ρξεζηκνπνηήζεθαλ απφ ηελ επηρείξεζε θαη ην πνζφ απηφ ην 

δηαηξνχκε κε ηνλ αξηζκφ ησλ εκεξψλ ή ησλ κελψλ ρξήζεο. Με απηφ ηνλ ηξφπν γλσζηνπνηείηαη ζε 

καο ην πξαγκαηηθφ χςνο ησλ ζπλνιηθψλ θεθαιαίσλ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ απφ ηελ επηρείξεζε, 

κέζα ζηε ινγηζηηθή ρξήζε. 

 

 

 

Αλ δηαπηζησζεί δηαθνξά κεηαμχ ησλ θεθαιαίσλ αξρήο θαη ηέινπο ρξήζεο, κε γλσξίδνληαο ηνλ 

αθξηβή ρξφλν κεηαβνιήο ηνπο ρξεζηκνπνηνχκε ηελ δεχηεξε πεξίπησζε, δειαδή απηή ηνπ κέζνπ 

φξνπ ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ. Ο ππνινγηζκφο ηνπ πξαγκαηηθνχ χςνπο ησλ ρξεζηκνπνηνχκελσλ 

θεθαιαίσλ ζηε δηάξθεηα ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο, είλαη ν κέζνο φξνο ησλ θεθαιαίσλ ζηελ αξρή θαη 

ζην ηέινο ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο δηαηξψληαο ην άζξνηζκά ηνπο κε δχν. Κάλνπκε ηελ ππφζεζε φηη ε 

εηζξνή λέσλ θεθαιαίσλ έιαβε ρψξα ζηα κέζα ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο. 
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Η’ 

 

 

 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.2.4. Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο απαζρνινπκέλσλ θεθαιαίσλ. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο απαζρνινχκελσλ θεθαιαίσλ (Return to total capital employed) 

καο δείρλεη ηελ απνδνηηθφηεηα κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, αλεμάξηεηα απφ ηηο πεγέο πξνειεχζεσο 

ησλ θεθαιαίσλ ηεο, ηελ ηθαλφηεηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο γηα πξαγκαηνπνίεζε θεξδψλ, ηνλ ηξφπν 

πνπ ε δηνίθεζε θάλεη ρξήζε ησλ ηδίσλ θαη μέλσλ θεθαιαίσλ, ην απνηέιεζκα πνπ πεηπραίλεη. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο καο ελεκεξψλεη γηα ηελ θεξδνθφξα δπλακηθφηεηα ησλ ζπλνιηθψλ απαζρνινχκελσλ 

θεθαιαίσλ ( ηδίσλ θαη μέλσλ ) ζηελ επηρείξεζε, είηε γηα ην ζχλνιν ηεο ηειεπηαίαο είηε γηα ηκήκαηά 

ηεο. 

Αλ δηαηξέζνπκε ηα θαζαξά θέξδε ηεο επηρείξεζεο (πξηλ αθαηξέζνπκε ηνπο ηφθνπο θαη ηα ππφινηπα 

ρξεκαηννηθνλνκηθά έμνδα) κε ηα ζπλνιηθά απαζρνινχκελα ζε απηήλ θεθάιαηα γηα ηε ζπγθεθξηκέλε 

ρξήζε. 

 

 

 

Ο ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο είλαη ζεκαληηθφο γηα ηνπο εμήο ιφγνπο: 

 

1. Ο ππνινγηζκφο ηεο απνδνηηθφηεηαο ηνπ ζπλφινπ ησλ απαζρνινχκελσλ θεθαιαίσλ απνηειεί, θαηά 

θάπνην ηξφπν, θαηεπζπληήξηα γξακκή ζηηο πεξηπηψζεηο πνπ κία επηρείξεζε ζθνπεχεη λα πξνρσξήζεη 

ζηελ εμαγνξά άιιεο ή άιισλ επηρεηξήζεσλ ή έζησ λα αλαιάβεη λέεο δξαζηεξηφηεηεο. 

2. Ο ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο κπνξεί εχθνια λα κεδεληζηεί ζε εθείλε ηελ πεξίπησζε πνπ ε 

νηθνλνκηθή κνλάδα αληηκεησπίδεη κία θξίζε. 

3. Έλαο κφληκα ρακειφο αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο ζπλνιηθψλ θεθαιαίσλ κπνξεί λα απνηειεί 

έλδεημε γηα ελδερφκελε δηαθνπή ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. 
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4. Αλ ν αξηζκνδείθηεο απηφο είλαη ρακειφηεξνο απφ ην θφζηνο ησλ δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ, κία 

αχμεζε απηψλ ζα πξνθαιέζεη ηελ κείσζε ησλ θεξδψλ αλά κεηνρή ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.2.5. Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθόηεηαο ελεξγεηηθνύ. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο απηφο κεηξά ηελ απνδνηηθφηεηα (Return on total assets) ησλ ζπλνιηθψλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, θαζψο επίζεο θαη ησλ επί κέξνπο ηκεκάησλ 

απηήο ελψ ζπγρξφλσο απνηειεί είδνο αμηνινγήζεσο θαη ειέγρνπ ηεο δηνηθήζεσο ηεο. 

Πξνθχπηεη δηαηξψληαο ην ζχλνιν ησλ ιεηηνπξγηθψλ θεξδψλ ηεο ρξήζεο κε ην ζχλνιν ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, δειαδή ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, πνπ παίξλνπλ κέξνο ζηελ 

πξαγκαηνπνίεζε ησλ ζπγθεθξηκέλσλ θεξδψλ. 

 

 

΢ηελ πεξίπησζε πνπ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο κεηαβιεζεί ε ζπλνιηθή αμία ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, ζα πξέπεη λα ιακβάλεηαη ππφςε ν κέζνο φξνο 

ηνπ ελεξγεηηθνχ, θαηά ηελ έλαξμε θαη θαηά ηε ιήμε ηεο. Με απηφλ ηνλ ηξφπν ππνινγίδεηαη ην 

ζχλνιν ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πνπ πξάγκαηη απαζρνιήζεθε θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ινγηζηηθήο 

ρξήζεο. 

΢ην ζχλνιν ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ δελ ζπκπεξηιακβάλνληαη νη ζπκκεηνρέο θαζψο θαη άιιεο 

παξφκνηεο επελδχζεηο, αθνχ απηέο δελ ζπληεινχλ ζηε δεκηνπξγία ιεηηνπξγηθψλ θεξδψλ.  

 

 

 

Με ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ αξηζκνδείθηε κπνξνχκε λα: 

• ΢πγθξίλνπκε ηελ απνδνηηθφηεηα κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κε ηελ απνδνηηθφηεηα άιισλ 

επηρεηξήζεσλ ή άιισλ κνξθψλ επελδχζεσλ. 

• Παξαθνινπζνχκε ηελ δηαρξνληθή απνδνηηθφηεηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο ζε ζχγθξηζε κε άιια 

αληίζηνηρα κεγέζε άιισλ νκνεηδψλ επηρεηξήζεσλ. 

• Να δηεξεπλνχκε ηηο αηηίεο ηεο κεηαβνιήο ηνπ δηαρξνληθά. 
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(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.2.6. Αξηζκνδείθηεο νηθνλνκηθήο κόριεπζεο. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο νηθνλνκηθήο κφριεπζεο (Financial Leverage Ratio) κεηξά ηελ επίδξαζε πνπ έρνπλ 

ηα μέλα, δαλεηαθά, θεθάιαηα ζηα θέξδε κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. Πξνθχπηεη δηαηξψληαο ηελ 

απνδνηηθφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο κε ηελ απνδνηηθφηεηα ηνπ ζπλφινπ ησλ 

απαζρνινχκελσλ ζηελ νηθνλνκηθή κνλάδα θεθαιαίσλ. 

 

 

 

 

Αλ ν ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο είλαη κεγαιχηεξνο απφ ηε κνλάδα ε ρξεζηκνπνίεζε ησλ μέλσλ 

θεθαιαίσλ είλαη επσθειήο γηα ηελ νηθνλνκηθή κνλάδα. ΢ηελ αληίζεηε πεξίπησζε πνπ είλαη 

κηθξφηεξνο ηεο κνλάδαο ε επίδξαζε ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ ζηα θέξδε ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο είλαη 

αξλεηηθή, πνπ ζεκαίλεη φηη ε επηρείξεζε δαλείδεηαη κε επαρζείο φξνπο. ΋ηαλ είλαη ίζνο κε ηε κνλάδα 

ε επίδξαζε ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ ζηα θέξδε ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο είλαη κεδεληθή. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.2.7. Αξηζκνδείθηεο δαπαλώλ ζπληεξήζεσο θαη επηζθεπώλ πξνο πάγηα. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ησλ δαπαλψλ ζπληεξήζεσο θαη επηζθεπψλ ησλ πάγησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ 

(Ratio of maintenance and repairs to fixed assets) δείρλεη ηνλ αξηζκφ ησλ κνλάδσλ πνπ δαπαλψληαη 

γηα θάζε 100 κνλάδεο παγίσλ. Δίλαη δηαηξψληαο ην χςνο ησλ δαπαλψλ ζπληεξήζεσο θαη επηζθεπψλ 

κε ην ζχλνιν ηεο αμίαο ησλ πξν απνζβέζεσλ παγίσλ. 

 

 

Ο ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο απνηειεί έλδεημε ηεο πνιηηηθήο πνπ αθνινπζεί ε νηθνλνκηθή 

κνλάδα, ζε ζρέζε κε ηα πάγηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία θαη ζε φηη αθνξά ηε ιεηηνπξγηθφηεηά ηνπο. 
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Δίλαη πνιχ ζεκαληηθφο φηαλ παξαθνινπζείηαη γηα κία ζεηξά εηψλ ή φηαλ ζπγθξίλεηαη κε άιινπο 

νκνεηδψλ επηρεηξήζεσλ ηνπ ίδηνπ θιάδνπ. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.2.8. Αξηζκνδείθηεο δαπαλώλ ζπληεξήζεσο θαη επηζθεπώλ πξνο πσιήζεηο. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο δαπαλψλ ζπληεξήζεσο θαη επηζθεπψλ πξνο πσιήζεηο (Ratio of maintenance and 

repairs to net sales) είλαη έλαο ζεκαληηθφο αξηζκνδείθηεο, γηα εθείλεο ηηο πεξηπηψζεηο πνπ νη δαπάλεο 

ζπληεξήζεσο θαη επηζθεπψλ κεηαβάιινληαη αλάινγα κε ην χςνο ησλ πσιήζεσλ κίαο νηθνλνκηθήο 

κνλάδαο. Πξνθχπηεη δηαηξψληαο ην ζχλνιν ησλ δαπαλψλ ζπληεξήζεσο θαη επηζθεπψλ κε ηηο 

θαζαξέο πσιήζεηο. 

 

 

 

Μέζα απφ ηελ παξαθνινχζεζε ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ αξηζκνδείθηε ν νηθνλνκηθφο αλαιπηήο κπνξεί λα 

ζπγθξίλεη ηελ πνιηηηθή πνπ αθνινπζνχλ νη δηάθνξεο νηθνλνκηθέο κνλάδεο φζνλ αθνξά ηηο δαπάλεο 

ζπληεξήζεσο θαη επηζθεπψλ. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.2.9. Αξηζκνδείθηεο απνζβέζεσο παγίσλ. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο απνζβέζεσο παγίσλ (Ratio of depreciation o fixed assets) δείρλεη πφζν είλαη ην 

πνζνζηφ ησλ παγίσλ, ην νπνίν απνζβήλεη ε νηθνλνκηθή κνλάδα απφ θάζε κνλάδα παγίσλ κέζα ζε 

κία ρξνληθή πεξίνδν. ΢ηα παξαπάλσ πάγηα δελ πεξηιακβάλνληαη ηα γήπεδα. Πξνθχπηεη δηαηξψληαο 

ηηο απνζβέζεηο πνπ έιαβαλ ρψξα κέζα ζηε ινγηζηηθή ρξήζε κε ην χςνο ησλ παγίσλ, πξν ησλ 

απνζβέζεσλ. 
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Ο νηθνλνκηθφο αλαιπηήο κπνξεί λα γλσξίδεη αλ ε πξαγκαηνπνηνχκελε εηήζηα απφζβεζε είλαη 

επαξθήο ή φρη, θαζψο επίζεο θαη αλ ε ζπγθεθξηκέλε νηθνλνκηθή κνλάδα αθνινπζεί παξφκνηα 

πνιηηηθή απνζβέζεσλ δηαρξνληθά ή αλ επεξεάδεηαη απφ ην χςνο ησλ πξαγκαηνπνηνχκελσλ εθάζηνηε 

θεξδψλ. Μπνξεί λα γίλεη θαη ζχγθξηζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ απνζβέζεσλ δηαθφξσλ νηθνλνκηθψλ 

κνλάδσλ, πνπ αλήθνπλ ζηνλ θιάδν θαη είλαη παξφκνηνπ κεγέζνπο θαη ζπλζεθψλ ιεηηνπξγίαο. 

Μία δηαρξνληθή αχμεζε ηνπ αξηζκνδείθηε δείρλεη φηη ε νηθνλνκηθή κνλάδα αθνινπζεί κία πην 

θηιειεχζεξε πνιηηηθή απνζβέζεσλ θαη έρεη ηελ ηάζε λα κεηψζεη ηνλ πξαγκαηηθφ ρξφλν απνζβέζεσο 

ησλ παγίσλ ζηνηρείσλ ηεο. Μία δηαρξνληθή κείσζε ηνπ αξηζκνδείθηε δείρλεη αλεπάξθεηα 

απνζβέζεσλ ή αιιαγή ηεο πνιηηηθήο απνζβέζεσλ πνπ αθνινπζεί ε νηθνλνκηθή κνλάδα. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.2.10. Αξηζκνδείθηεο απνζβέζεσλ πξνο πσιήζεηο. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο απνζβέζεσλ (Ratio of depreciation to net sales) πξνο θαζαξέο πσιήζεηο δείρλεη ην 

πνζνζηφ ησλ πσιήζεσλ, ην νπνίν απνξξνθάηαη απφ ηηο απνζβέζεηο. Πξνθχπηεη δηαηξψληαο ηηο 

απνζβέζεηο πνπ έιαβαλ ρψξα κέζα ζηε ινγηζηηθή ρξήζε κε ην χςνο ησλ θαζαξψλ πσιήζεσλ. 

 

 

 

Ο αξηζκνδείθηεο δελ είλαη ζεκαληηθφο ζε ζρέζε κε φζνπο έρνπλ αλαθεξζεί παξαπάλσ,  γηαηί ζπρλά 

ην χςνο ησλ απνζβέζεσλ δελ ζρεηίδεηαη κε ην χςνο ησλ πσιήζεσλ. ΢ηελ πεξίπησζε εθείλε πνπ νη 

απνζβέζεηο είλαη αλάινγεο κε ην βαζκφ απαζρνιήζεσο ησλ παγίσλ, ηφηε είλαη ηδηαίηεξα ζεκαληηθφο. 

Οη απνζβέζεηο παξά ην γεγνλφο φηη απνηεινχλ ζηνηρείν ηνπ θφζηνπο ιεηηνπξγίαο κίαο νηθνλνκηθήο 

κνλάδαο, δελ απαηηνχλ ηε ρξεζηκνπνίεζε θεθαιαίσλ θίλεζεο..  

 

Οη απνζβέζεηο πνπ πξαγκαηνπνηνχληαη ελδέρεηαη λα δηαθέξνπλ απφ έηνο ζε έηνο, ηφζν γηα ηελ ίδηα 

νηθνλνκηθή κνλάδα φζν θαη αλάκεζα ζηηο νηθνλνκηθέο κνλάδεο ηνπ θιάδνπ.  

 

Γηαθνξέο έρνπκε: 

 

1. ΢ηε ζχλζεζε ησλ παγίσλ ζηνηρείσλ θάζε νηθνλνκηθήο κνλάδαο. 
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2. ΢ηελ ειηθία ησλ παγίσλ ζηνηρείσλ. 

3. ΢ηε κέζνδν θαη ζην χςνο ηνπ πνζνζηνχ απνζβέζεσλ, πνπ εθαξκφδεηαη απφ ηελ εθάζηνηε 

νηθνλνκηθή κνλάδα. 

4. ΢ηελ πνιηηηθή πνπ εθαξκφδεη ε θάζε νηθνλνκηθή κνλάδα, ζε ζρέζε κε ηηο δαπάλεο ζπληεξήζεσο 

θαη επηζθεπψλ.  

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.2.11.  Αξηζκνδείθηεο Dupont 

 

Μέζσ ηεο αλάιπζεο Dupont γίλεηαη θαλεξή ε ζεκαζία ηνπ γπξίζκαηνο ηνπ ελεξγεηηθνχ  θαη ηνπ 

θαζαξνχ πεξηζσξίνπ γηα ηελ επίηεπμε ηεο απφδνζεο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ.  Γείθηεο απηφο απνηειεί 

κέηξν ηνπ φγθνπ ησλ πσιήζεσλ ή ησλ εζφδσλ πνπ δεκηνπξγνχληαη  αλά ρξεκαηηθή κνλάδα αμίαο 

ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη δεηθλχεη ηνλ βαζκφ ηεο  απνηειεζκαηηθφηεηαο ηεο επηρείξεζεο ζηε 

ρξεζηκνπνίεζε ησλ θεθαιαηνπρηθψλ ηεο πφξσλ. ΋ζν πςειφηεξνο είλαη ν Γείθηεο απηφο, ηφζν 

απνηειεζκαηηθφηεξε είλαη ε επηρείξεζε.  

 

 

4.3  Αξηζκνδείθηεο Γξαζηεξηόηεηαο 

 

Η αλάιπζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ δξαζηεξηφηεηαο (activity ratios) βνεζά λα πξνζδηνξίζνπκε ην βαζκφ 

κεηαηξνπήο νξηζκέλσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, δειαδή ηα απνζέκαηα θαη νη απαηηήζεηο, ζε ξεπζηά. 

Τςειά πνζνζηά ξεπζηψλ ή θξαηηθψλ ρξενγξάθσλ κπνξεί λα δείρλνπλ φηη αθνινπζείηαη κηα θαιή 

πνιηηηθή απφ κέξνπο ηεο, δηφηη ηεο επηηξέπεηαη λα εθκεηαιιεχεηαη επθαηξίεο θαη λα θαηέρεη ηα 

αλαγθαία ξεπζηά ζε φρη θαιέο πεξηφδνπο. Η θαηάζηαζε απηή κπνξεί λα επλνεί θαη λα απμάλεη ηελ 

πηζηνιεπηηθή ηεο ηθαλφηεηα. 

Η δηνίθεζε ζε κηα νηθνλνκηθή κνλάδα φζν θαη άιια πξφζσπα ηα νπνία ελδηαθέξνληαη γηα ηελ 

νηθνλνκηθή κνλάδα ζηνρεχνπλ ή επηζπκνχλ ζηελ φζν ην δπλαηφλ απνηειεζκαηηθφηεξε 

ρξεζηκνπνίεζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ. 

Η παξαγσγηθφηεηα κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο θαη ν βαζκφο ρξεζηκνπνίεζεο ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο 

ζηνηρείσλ κπνξεί λα ππνινγηζηεί κε δηάθνξεο κεζφδνπο. Καηά θαλφλα γηα φιεο ηηο επηρεηξήζεηο 

ηζρχεη φηη είλαη πξνο φθεινο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο λα ρξεζηκνπνηεί ζε εληαηηθφ βαζκφ ηα 

πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία. 

Διέγρνληαο ηα νηθνλνκηθά δεδνκέλα κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο ν αλαιπηήο κπνξεί λα πξνρσξήζεη 

ζε θάπνηεο δηαπηζηψζεηο, κε ην χςνο ησλ απνζεκάησλ κίαο επηρείξεζεο. Έλα πςειφ, πνζνζηφ 
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απνζεκάησλ ζηα θπθινθνξηαθά ζηνηρεία ηεο ηειεπηαίαο ελδέρεηαη λα καξηπξά φηη ε δηνίθεζε ηεο 

επηρείξεζεο επηιέγεη κία κέηξηα πνιηηηθή απνζεκάησλ.  

Σν πνζνζηφ ησλ απνζεκάησλ ηεο ζα πξέπεη λα ζρεηίδεηαη κε ην χςνο ησλ πσιήζεψλ ηεο. ΢ηελ 

αληίζεηε πεξίπησζε πνπ ε επηρείξεζε δηαηεξεί έλα πςειφ πνζνζηφ ξεπζηψλ ή θξαηηθψλ 

ρξενγξάθσλ θάηη ηέηνην κπνξεί λα καξηπξά φηη ε νηθνλνκηθή κνλάδα αθνινπζεί κία θαιή πνιηηηθή. 

Μία ηέηνηα θαηάζηαζε ελδερνκέλσο λα απμάλεη ηελ πηζηνιεπηηθή ηεο ηθαλφηεηα. Σν  πνζνζηφ ησλ 

απαηηήζεσλ πνπ παξνπζηάδεη κία νηθνλνκηθή κνλάδα λα εμεηάδεηαη πάληα ζε ζπλδπαζκφ κε ηηο 

πηζησηηθέο ηεο πσιήζεηο. 

 

Οη ζεκαληηθφηεξνη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο είλαη νη εμήο θαη ζα αλαιπζνχλ ζεσξεηηθά 

παξαθάησ ν θάζε έλαο. 

 

4.3.1. Αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ. 

 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ (Trade creditors to purchases ratio) καο 

δείρλεη πφζεο θνξέο κέζα ζηε ρξήζε αλαλεψζεθαλ νη πηζηψζεηο πνπ δφζεθαλ ζηελ νηθνλνκηθή 

κνλάδα, ή δηαθνξεηηθά πφζεο θνξέο νη βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο επηρείξεζεο θαιχπηνληαη 

απφ ην θφζηνο πσιεζέλησλ. ΢ε κία ζεηξά εηψλ κπνξνχκε λα γλσξίδνπκε απφ ηνλ αξηζκνδείθηε ηελ 

πνιηηηθή πνπ αθνινπζεί ε νηθνλνκηθή κνλάδα φζνλ αθνξά ηελ ρξεκαηνδφηεζε ησλ αγνξψλ ηεο. Η 

δηαρξνληθή κεηαβνιή ηνπ αξηζκνδείθηε δείρλεη φηη ε επηρείξεζε κεηαβάιιεη ηελ πηζηνιεπηηθή ηεο 

πνιηηηθή.  

΢πγθξίλνληαο ηνλ αξηζκνδείθηε ηαρχηεηαο βξαρπρξφλησλ ππνρξεψζεσλ, ή ηεο ρξνληθήο πεξηφδνπ 

πνπ παξακέλνπλ απιήξσηεο νη ππνρξεψζεηο απφ ηηο αγνξέο ηεο κε ηηο αληίζηνηρεο ηηκέο άιισλ 

νκνεηδψλ επηρεηξήζεσλ δηαπηζηψλνπκε αλ ε ζπγθεθξηκέλε νηθνλνκηθή κνλάδα εθπιεξψλεη ηηο 

ππνρξεψζεηο ηεο κε βξαδχηεξν ή φρη ξπζκφ. 

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο εμνθιήζεσο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ πξνθχπηεη δηαηξψληαο ηηο 

ζπλνιηθέο αγνξέο ηεο ρξήζεο κε ην κέζν χςνο ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ ηεο νηθνλνκηθήο 

κνλάδαο πξνο ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο, ππφ ηελ πξνυπφζεζε φηη ην ζχλνιν ησλ αγνξψλ έρεη γίλεη κε 

πίζησζε. 
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Γηαηξψληαο ηηο εκέξεο ηνπ έηνπο κε ηνλ παξαπάλσ αξηζκνδείθηε βξίζθνπκε ην ρξνληθφ δηάζηεκα 

πνπ νη ππνρξεψζεηο ηεο επηρείξεζεο παξακέλνπλ απιήξσηεο 

 

 

 

Γελ δεκνζηεχεηαη ην ζπλνιηθφ χςνο ησλ αγνξψλ ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο, ρξεζηκνπνηείηαη αληί 

γη’απηφ ην θφζηνο πσιεζέλησλ ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο,πξνζαξκνζκέλν κε εθείλα ηα ζηνηρεία πνπ 

δελ ζπλεπάγνληαη πξαγκαηηθή θαηαβνιή κεηξεηψλ. Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο βξαρππξφζεζκσλ 

ππνρξεψζεσλ ππνινγίδεηαη παξαθάησ. 

 

 

 

 

4.3.2. Αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο θπθινθνξίαο απνζεκάησλ. 

 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο απνζεκάησλ (Inventories turnover ratio) δείρλεη πφζεο 

θνξέο κέζα ζηε ινγηζηηθή ρξήζε αλαλεψζεθαλ ηα απνζέκαηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο ζε ζρέζε κε 

ηηο πσιήζεηο ηεο. 

 

 

Γηαηξψληαο ην θφζηνο ησλ πσιεζέλησλ εκπνξεπκάησλ ή πξντφλησλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κε ην 

κέζν απφζεκα ησλ πξντφλησλ ηεο (ζαλ κέζν απφζεκα πξντφλησλ ζεσξνχκε ην κέζν κεληαίν 

απφζεκα ζε ηηκέο πψιεζεο, δειαδή ην ζχλνιν ησλ κεληαίσλ απνγξαθψλ ησλ εκπνξεπκάησλ 

δηαηξνχκελν δηα 12. Δάλ ηψξα είλαη αλέθηθηνο έλαο ηέηνηνο ππνινγηζκφο, ρξεζηκνπνηνχκε ηνλ κέζν 

φξν ησλ απνζεκάησλ αξρήο θαη ηέινπο ρξήζεο). 

΢ηνλ αξηζκνδείθηε ηαρχηεηαο εμνθιήζεσο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ ζηνλ αξηζκεηή αληί γηα 

ηηο αγνξέο, επεηδή ηηο πεξηζζφηεξεο θνξέο δελ αλαθνηλψλνληαη κπνξνχκε λα ρξεζηκνπνηήζνπκε ην 

θφζηνο πσιεζέλησλ.  
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Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο εμνθιήζεσο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ καο δείρλεη πφζεο θνξέο 

πιεξψλνληαη θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ρξήζεο νη βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο επηρείξεζεο πάληα 

θαηά κέζν φξν. Αλ δηαηξέζνπκε ηνλ αξηζκφ ηνλ εκεξψλ ηνπ έηνπο (365) κε ηνλ αξηζκνδείθηε 

ηαρχηεηαο εμνθιήζεσο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ, ηφηε πξνθχπηεη ην ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ νη 

ππνρξεψζεηο ηεο επηρείξεζεο παξακέλνπλ απιήξσηεο. 

 

 

 Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο εμνθιήζεσο βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ πξέπεη λα είλαη κηθξφο. Αλ 

ζπγθξίλνπκε ηελ ηαρχηεηα εηζπξάμεσο απαηηήζεσλ κε ηελ ηαρχηεηα εμνθιήζεσο βξαρππξφζεζκσλ 

ππνρξεψζεσλ θαη ε πξψηε είλαη κεγαιχηεξε απφ ηε δεχηεξε, ηφηε ζεκαίλεη φηη νη ππνρξεψζεηο ηεο 

επηρείξεζεο εμνθινχληαη κε βξαδχηεξν ξπζκφ απφ φηη εηζπξάηηνληαη νη απαηηήζεηο. 

 

 (Νηάξρνο, 2004) 

 

4.3.3. Αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο εηζπξάμεσο απαηηήζεσλ. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο εηζπξάμεσο απαηηήζεσλ (Receivables turnover ratio) δείρλεη πφζεο 

θνξέο εηζπξάηηνληαη, θαηά κέζν φξν, νη απαηηήζεηο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κέζα ζηε δηάξθεηα ηεο 

ινγηζηηθήο ρξήζεο. Γηαηξψληαο ηελ αμία ησλ πσιήζεσλ (πηζησηηθψλ) κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, 

κέζα ζηε ινγηζηηθή ρξήζε, κε ην κέζν φξν ησλ απαηηήζεψλ ηεο (ιέγνληαο απαηηήζεηο ελλννχκε ηηο 

θνξησηηθέο εηζπξαθηέεο, ηηο ζπλαιιαγκαηηθέο, ηα γξακκάηηα θαη απαηηήζεηο κε αλνηρηνχο 

ινγαξηαζκνχο). 
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΢πκβαίλεη ζπρλά λα κελ πξνθχπηνπλ ζηνηρεία γηα ην χςνο ησλ πηζησηηθψλ πσιήζεσλ, κίαο 

επηρείξεζεο. ΢ηελ αμία ησλ ρνξεγνχκελσλ πηζηψζεσλ, νη αλαιπηέο ζπλεζίδνπλ λα ιακβάλνπλ 

ππφςε ηνπο ηηο θαζαξέο πσιήζεηο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ρξήζεο θαη ην ζχλνιν ησλ απαηηήζεσλ, 

φπσο εκθαλίδνληαη ζηνλ ηζνινγηζκφ (ζην ηέινο ηεο ρξήζεο). ΋ζνλ αθνξά ηηο απαηηήζεηο νη αλαιπηέο 

παίξλνπλ ηνλ κέζν φξν ησλ απαηηήζεσλ, ηεο αξρήο θαη ηνπ ηέινπο ρξήζεο. Γειαδή (Απαηηήζεηο 

Αξρήο + Απαηηήζεηο Σέινπο) / 2. Υξεζηκνπνηνχλε απηή ηε κέζνδν γηαηί νη απαηηήζεηο πνπ 

εκθαλίδνληαη ζην ηέινο ηεο ρξήζεο (ζηνλ ηζνινγηζκφ) δελ απνδίδνπλ κία αληηπξνζσπεπηηθή εηθφλα 

γηα ην χςνο ησλ ηειεπηαίσλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο. κέζε, δηάξθεηα πνπ ηα 

θεθάιαηα κίαο επηρείξεζεο δεζκεχνληαη απφ ηνπο πειάηεο ηεο αξθεί λα δηαηξέζνπκε ηηο εκέξεο ηνπ 

έηνπο κε ηνλ αξηζκνδείθηε ηαρχηεηαο είζπξαμεο απαηηήζεσλ. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.3.4. Αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο θπθινθνξίαο θαζαξνύ θεθαιαίνπ θίλεζεο. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο θαζαξνχ θεθαιαίνπ θίλεζεο (Net Working capital 

turnover ratio) δείρλεη πνηφ είλαη ην χςνο ησλ πσιήζεσλ πνπ πέηπρε θάζε κνλάδα θαζαξνχ 

θεθαιαίνπ θίλεζεο θαη αλ ε νηθνλνκηθή κνλάδα δηαηεξεί κεγάια θεθάιαηα θίλεζεο, πάληα ζε ζρέζε 

κε ην χςνο ησλ πσιήζεψλ ηεο κέζα ζηε ινγηζηηθή ρξήζε. Πξνθχπηεη δηαηξψληαο ηηο ζπλνιηθέο 

θαζαξέο πσιήζεηο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κε ην θαζαξφ θεθάιαην θίλεζήο ηεο 

 

 

 

Θα πξέπεη λα παξαθνινπζείηαη γηα κία ζεηξά εηψλ θαη λα ζπγθξίλεηαη κε ηνλ αληίζηνηρν 

αξηζκνδείθηε ηνπ θιάδνπ, ζηνλ νπνίν αλήθεη ε επηρείξεζε. Έλαο πςειφο αξηζκνδείθηεο κπνξεί λα 

απνηειεί έλδεημε αλεπάξθεηαο θεθαιαίσλ θίλεζεο, ε νπνία ελδέρεηαη λα ζπλνδεχεηαη απφ απμεκέλεο 

ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο, θαη ρακειή ηαρχηεηα αλαλέσζεο ησλ απνζεκάησλ ή ηεο ηαρχηεηαο 

εηζπξάμεσο ησλ απαηηήζεσλ. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.3.6. Αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο θπθινθνξίαο ηδίσλ θεθαιαίσλ. 
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Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ (Owner’s equity turnover ratio) κίαο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο δείρλεη ην βαζκφ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ηα ίδηα θεθάιαηα ζε ζρέζε κε ηηο 

πσιήζεηο ηεο. Γείρλεη δειαδή ην χςνο ησλ πσιήζεσλ πνπ πξαγκαηνπνίεζε ε επηρείξεζε κε θάζε 

κνλάδα ηδίσλ θεθαιαίσλ. Γηαηξψληαο ηηο θαζαξέο πσιήζεηο ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο κε ην ζχλνιν 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ. 

 

Έλαο πςειφο αξηζκνδείθηεο καξηπξά κία επλντθή θαηάζηαζε γηα ηελ νηθνλνκηθή κνλάδα θαη απηφ 

γηαηί πξαγκαηνπνηεί κεγάιεο πσιήζεηο κε ζρεηηθά κηθξφ χςνο ηδίσλ θεθαιαίσλ, πξάγκα πνπ 

ελδέρεηαη λα ηελ νδεγήζεη ζε πςειά θέξδε. ΋ζν πην κεγάινο είλαη ν αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο 

θπθινθνξίαο ηδίσλ θεθαιαίσλ, ηφζν πην δπζκελήο είλαη ε ζέζε ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, αθνχ 

ιεηηνπξγεί βαζηδφκελε ζηνλ μέλν δαλεηζκφ, δειαδή ζηα μέλα θεθάιαηα. Η  αμία ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ 

αξηζκνδείθηε είλαη πεξηνξηζκέλε, κηαο πνπ είλαη έλαο αθφκε ζχλζεηνο δείθηεο. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.3.7. Αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο θπθινθνξίαο παγίσλ. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο παγίσλ (Fixed asset turnover ratio) δείρλεη ην βαζκφ ζηνλ 

νπνίν ρξεζηκνπνηνχληαη ηα πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, ζε ζρέζε κε ηηο 

πσιήζεηο ηεο. Δίλαη κία έλδεημε γηα ην εάλ ε επηρείξεζε ππεξεπελδχεη ζε πάγηα πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία θαη πάιη ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηεο. Πξνθχπηεη δηαηξψληαο ηηο θαζαξέο πσιήζεηο ηεο 

ρξήζεο κε ηα ζπλνιηθά θαζαξά πάγηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, ζηα νπνία φκσο δελ 

ζπκπεξηιακβάλνληαη νη πξνζσξηλέο επελδχζεηο θαη ηα άπια πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. 

 

 

 

Τπνινγίδνπκε ην κέζν χςνο ηνπ πάγηνπ ελεξγεηηθνχ, ζηελ αξρή θαη ζην ηέινο ηεο ινγηζηηθήο 

ρξήζεο. ΋ζν κεγαιχηεξνο είλαη ν αξηζκνδείθηεο απηφο, ηφζν πην εληαηηθά ρξεζηκνπνηνχληαη ηα 

πάγηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία απφ ηελ νηθνλνκηθή κνλάδα ζε ζρέζε κε ην χςνο ησλ πσιήζεσλ πνπ 

πξαγκαηνπνηεί. Μία κείσζε ηνπ ελ ιφγσ αξηζκνδείθηε ζα κπνξνχζε λα καξηπξά ππεξεπέλδπζε ζε 
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πάγηα ζηνηρεία. Δλψ κία αχμεζε ηνπ ζα κπνξνχζε λα καξηπξά κία εληαηηθνπνίεζε ζηε ρξήζε ησλ 

πάγησλ ζηνηρείσλ. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.4 Αξηζκνδείθηεο Γηαξζξώζεσο Κεθαιαίσλ θαη Βησζηκόηεηαο  

 

Με ηε δηάξζξσζε ησλ θεθαιαίσλ (FINANCIAL STRUCTURE AND VIABILITY RATIOS) κία 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο ελλννχκε ηα δηάθνξα είδε θαη ηηο κνξθέο ησλ θεθαιαίσλ πνπ ρξεζηκνπνηεί γηα 

ηε ρξεκαηνδφηεζή ηεο. Έρνπκε ηα ίδηα θεθάιαηα, ή αιιηψο ηα κφληκα θεθάιαηα ηεο επηρείξεζεο 

θαζψο επίζεο θαη ηηο βξαρππξφζεζκεο, κεζνπξφζεζκεο θαη καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. 

Κάπνηεο απφ απηέο εμαζθαιίδνληαη κε ηελ παξνρή ππνζήθεο, πξνζεκεηψζεσο, ή ελερχξνπ ελψ γηα 

θάπνηεο άιιεο δελ παξέρεηαη θακία εκπξάγκαηε αζθάιεηα ζηνπο πηζησηέο. 

Οη δηάθνξεο κνξθέο δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο πεξηέρνπλ δηαθνξεηηθά 

πνζνζηά θηλδχλνπ γηα ηνπο πηζησηέο. Η  δηάξζξσζε ησλ θεθαιαίσλ κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο 

παίδεη πνιχ ζεκαληηθφ ξφιν νθείιεηαη ζην γεγνλφο φηη ππάξρεη νπζηαζηηθή δηαθνξά αλάκεζα ζηα 

ίδηα θεθάιαηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο θαη ζηα μέλα, δαλεηαθά θεθάιαηα. 

Σα ίδηα θεθάιαηα είλαη απηά πνπ επσκίδνληαη ηνλ επηρεηξεκαηηθφ θίλδπλν πνπ ελππάξρεη 

αλαπφθεπθηα ζε θάζε επηρεηξεκαηηθή κνλάδα. Σα ίδηα θεθάιαηα δελ έρνπλ νξηζκέλν 

ρξφλνεπηζηξνθήο, νχηε έρνπλ εμαζθαιηζκέλε απφδνζε. Θεσξνχληαη κφληκα θαη επελδχνληαη, θαηά 

θαλφλα, ζε καθξνρξφληεο επελδχζεηο κε απνηέιεζκα λα πεξηθιείνπλ κεγαιχηεξν θίλδπλν. 

 Σα δαλεηαθά θεθάιαηα πξέπεη λα εμνθιεζνχλ πξνζαπμεκέλα απφ ηνπο ηφθνπο ηνπο, ζε ηαθηά 

ρξνληθά δηαζηήκαηα θαη αλεμάξηεηα απφ ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο επηρείξεζεο. ΢ηελ 

πεξίπησζε εθείλε πνπ ε επηρείξεζε έρεη ππνζηεί δεκία θαη δελ είλαη ζε ζέζε λα εμνθιήζεη ηνπο 

πηζησηέο ηεο, ζα ππνζηεί δεκία ζηα ίδηα ηα θεθάιαηά ηεο. 

 

΋ζν κεγαιχηεξε είλαη ε αλαινγία ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ ζην ζχλνιν ησλ θεθαιαίσλ κίαο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο ηφζν πεξηζζφηεξν ρξεσκέλε εκθαλίδεηαη απηή θαη ηφζν κεγαιχηεξεο είλαη νη 

ζηαζεξέο επηβαξχλζεηο θαη ππνρξεψζεηο ηεο γηα ηελ εμφθιεζή ηνπο. Τπάξρεη δειαδή πίεζε ζηελ 

νηθνλνκηθή κνλάδα γηα ηελ πιεξσκή θφξσλ θαη ηελ επηζηξνθή δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ, κφιηο απηά 

θαηαζηνχλ ιεμηπξφζεζκα. ΢ε απηφ ην ζεκείν πξέπεη λα πνχκε φηη ε ρξεζηκνπνίεζε μέλσλ 

θεθαιαίσλ γηα ηελ ρξεκαηνδφηεζε λέσλ επελδχζεσλ παξνπζηάδεη πνιιά πιενλεθηήκαηα, ζε ζρέζε 

κε ηελ έθδνζε λέσλ ηίηισλ απφ αχμεζε θεθαιαίνπ. 

Δάλ ε απφδνζε ησλ λέσλ επελδχζεσλ είλαη κεγαιχηεξε απφ ησλ ηφθσλ ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ νη 

κέηνρνη σθεινχληαη απφ ηα απμεκέλα θέξδε ηεο επηρείξεζεο, ρσξίο λα έρνπλ εηζθέξεη πξφζζεηα 
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δηθά ηνπο θεθάιαηα. Σν θέξδνο απηφ απνθαιείηαη «trading on the equity». Έλαο επηπιένλ ιφγνο γηα 

ηε ρξεζηκνπνίεζε ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ είλαη θαη ε δηαηήξεζε ηνπ ειέγρνπ απφ ηελ πιεπξά ησλ 

κεγάισλ κεηφρσλ, πνπ ζπλήζσο δηνηθνχλ κία νηθνλνκηθή κνλάδα. 

Ο ππεξδαλεηζκφο κπνξεί λα αληηζηξέςεη ηνπο επλντθνχο φξνπο γηα επίηεπμε απμεκέλσλ θεξδψλ θαη 

θαηά ζπλέπεηα λα ζέζεη ζε θίλδπλν ηελ επηρείξεζε. Παξ’ φια απηά είλαη ρξένο ηεο θάζε επηρείξεζεο 

λα επηζεκαίλεη ηηο ηπρφλ επθαηξίεο, ππνθαζηζηψληαο ηα πςεινχ θφζηνπο θεθάιαηα κε άιια 

ρακειφηεξνπ θφζηνπο. 

Κάζε νηθνλνκηθή κνλάδα έρεη ηε δηθή ηεο άξηζηε δηάξζξσζε θεθαιαίσλ, ε νπνία εμαξηάηαη απφ 

ηνπο δηάθνξνπο παξάγνληεο πνπ πξναλαθέξζεθαλ. 

Γηα ην ζχλνιν ησλ επηρεηξεκαηηθψλ κνλάδσλ ηζρχεη φηη ε θάζε επηρείξεζε αθνινπζεί κία ηέηνηα 

πνιηηηθή σο πξνο ηε δηάξζξσζε ησλ θεθαιαίσλ ηεο νχησο ψζηε λα ππάξρεη κία ηζνξξνπία κεηαμχ 

ηνπ αλαιακβαλφκελνπ θηλδχλνπ απφ ηελ άζθεζε ηεο επηρεηξεκαηηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαη ηεο 

πξνζδνθψκελεο απ’ απηήλ απνδφζεσο. Γηα λα ππνζηεξίμνπκε φηη κία νηθνλνκηθή κνλάδα έρεη 

άξηζηε δηάξζξσζε ησλ θεθαιαίσλ ηεο ζα πξέπεη λα επηθέξεη ηζνξξνπία κεηαμχ ηνπ 

αλαιακβαλνκέλνπ θηλδχλνπ θαη ηεο απνδφζεσο ηεο επηρεηξήζεσο θαη ε νπνία ζα κεγηζηνπνηεί ηελ 

ηηκή ησλ κεηνρψλ ηεο ζηελ Αγνξά, ελψ παξάιιεια ζα ειαρηζηνπνηεί ην θφζηνο ησλ θεθαιαίσλ ηεο.  

 

Οη παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηηο απνθάζεηο κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο ζε ζρέζε κε ηε δηαηήξεζε 

κίαο δεδνκέλεο δηαζξψζεσο θεθαιαίσλ είλαη νη εμήο παξαθάησ:  

 

1. Ο επηρεηξεκαηηθφο θίλδπλνο, ν νπνίνο ελππάξρεη ζε φιεο ηηο νηθνλνκηθέο δξαζηεξηφηεηεο θα έρεη 

άκεζε ζχλδεζε κε ην είδνο ηεο θάζε νηθνλνκηθήο κνλάδαο. ΋ζν κεγαιχηεξνο είλαη ν 

επηρεηξεκαηηθφο θίλδπλνο ηφζν ρακειφηεξνο ζα πξέπεη λα είλαη ν αξηζκνδείθηεο ηεο δαλεηαθήο 

επηβάξπλζεο. 

2. Η ηθαλφηεηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο λ’ αληιεί θεθάιαηα γη’ απηήλ κε επσθειείο φξνπο, αθφκε 

θαη θάησ απφ δχζθνιεο ζπλζήθεο. Δπηρεηξήζεηο κε ακεηάβιεην θχθιν εξγαζηψλ έρνπλ αλάγθε απφ 

ζπλερή ξνή θεθαιαίσλ πξνθεηκέλνπ λα επηηχρνπλ κία καθξνρξφληα άλνδν. ΢ε πεξηφδνπο ζηελφηεηαο 

ξεπζηψλ ν δαλεηζκφο απφ ηξάπεδεο δπζθνιεχεη θαη απηφ γηαηί νη ηειεπηαίεο επηιέγνπλ πνπ ζα 

δαλείζνπλ θεθάιαηα κε πνιχ απζηεξά θξηηήξηα θαη πην ζπγθεθξηκέλα πξνηηκνχλ φζεο νηθνλνκηθέο 

κνλάδεο παξνπζηάδνπλ πγηείο θαη δπλακηθνχο ηζνινγηζκνχο.  

3. Η ζέζε ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο απφ άπνςε θνξνινγίαο. Έλαο ζεκαληηθφο παξάγνληαο πνπ νη 

νηθνλνκηθέο κνλάδεο ρξεζηκνπνηνχλ μέλα θεθάιαηα είλαη φηη νη ηφθνη αθαηξνχληαη απφ ηα θέξδε κε 

απνηέιεζκα λα κεηψλεηαη ην θνξνινγεηέν πνζφ θαη ην θφζηνο δαλεηζκνχ αλάινγα κε ην ζπληειεζηή 

θνξνινγίαο θάζε επηρείξεζεο. Σν πιενλέθηεκα δελ έρεη θακία αμία αλ ην κεγαιχηεξν κέξνο ησλ 

θεξδψλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο έρεη ιφγνπο λα ππφθεηηαη ζε θνξνινγηθέο απαιιαγέο. Κάηη ηέηνην 
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ζπκβαίλεη φηαλ ε νηθνλνκηθή κνλάδα έρεη ηε δπλαηφηεηα λα πξαγκαηνπνηεί απμεκέλεο απνζβέζεηο ή 

λα έρεη κεησκέλε θνξνινγηθή επηβάξπλζε, ιφγσ πξαγκαηνπνηήζεσο λέσλ επελδχζεσλ. ΢αλ 

απνηέιεζκα ε ρξεζηκνπνίεζε μέλσλ θεθαιαίσλ, ηνπιάρηζηνλ απφ άπνςε θνξνινγίαο, δελ είλαη 

ηφζν επσθειήο. 

 

Οη ζεκαληηθφηεξνη αξηζκνδείθηεο Βησζηκφηεηαο είλαη νη εμήο θαη ζα αλαιπζνχλ ζεσξεηηθά 

παξαθάησ ν θάζε έλαο. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.4.1. Αξηζκνδείθηεο ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο πάγηα. 

 

Με ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ αξηζκνδείθηε ηδίσλ πξνο πάγηα θεθάιαηα (Ratio of owner’s to fixed assets) 

βξίζθνπκε ηνλ ηξφπν πνπ ρξεκαηνδνηνχληαη νη πάγηεο επελδχζεηο κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. 

Γηαηξψληαο ηα ίδηα θεθάιαηα κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κε ην ζχλνιν ησλ επελδχζεψλ ηεο ζε πάγηα 

ζηνηρεία, φπσο απηά αλαγξάθνληαη ζηα ινγηζηηθά ηεο βηβιία. 

 

 

 

΋ηαλ ηα ίδηα θεθάιαηα κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο είλαη κεγαιχηεξα απφ ην ζχλνιν ησλ επελδχζεσλ 

ζε πάγηα, ηφηε έλα κέξνο ησλ θεθαιαίσλ θίλεζεο πξνέξρεηαη απφ ηνπο κεηφρνπο ηεο. ΢ηελ αληίζεηε 

πεξίπησζε, φηαλ δειαδή είλαη κηθξφηεξα απφ ην ζχλνιν ησλ επελδχζεσλ ζε πάγηα, ηφηε γηα ηε 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ παγίσλ ζηνηρείσλ ηεο έρνπλ ρξεζηκνπνηεζεί θαη μέλα 

θεθάιαηα, δαλεηαθά. Ο νηθνλνκηθφο αλαιπηήο απφ ηε δηαρξνληθή αλάιπζε κπνξεί λα θαηαιάβεη ηελ 

πνιηηηθή πνπ αθνινπζεί ε νηθνλνκηθή κνλάδα σο πξνο ηνλ ηξφπν ρξεκαηνδφηεζεο ησλ 

παγίσλ ζηνηρείσλ ηεο. 

 

Η δηαρξνληθή κεηαβνιή ηνπ αξηζκνδείθηε ηδίσλ πξνο πάγηα θεθάιαηα κπνξεί λα νθείιεηαη ζηνπο 

παξαθάησ ιφγνπο: 

 

• ΢ηελ πψιεζε παγίσλ ζηνηρείσλ. 

• ΢ηελ αγνξά παγίσλ ζηνηρείσλ. 

• ΢ηελ παξαθξάηεζε θεξδψλ, κε ηε κνξθή απνζεκαηηθψλ. 
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• ΢ηελ εκθάληζε έθηαθησλ δεκηψλ. 

• ΢ηελ αχμεζε θεθαιαίσλ, κε ηελ έθδνζε λέσλ ηίηισλ. 

• ΢ηελ δηαλνκή κεξηζκάησλ. 

 

Έλαο πςειφο αξηζκνδείθηεο ελδέρεηαη λα καξηπξά κία θάπνηα ππεξεπέλδπζε ησλ θεθαιαίσλ ηεο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο ζε πάγηα ζηνηρεία, αθίλεηα θαη ινηπά. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.4.2. Αξηζκνδείθηεο ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο ζπλνιηθά θεθάιαηα. 

 

Ο Αξηζκνδείθηεο ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο ζπλνιηθά θεθάιαηα (Ratio owner’s equity to total assets) 

δείρλεη ην πνζνζηφ ηνπ ζπλφινπ ησλ ελεξγεηηθψλ ζηνηρείσλ κηαο επηρεηξήζεσο ,  πνπ έρεη 

ρξεκαηνδνηεζεί απφ ηνπο θνξείο ηεο. ΢ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ ζηνηρείσλ πνπ πεξηιακβάλνληαη ζηα 

ίδηα θαη ζηα δαλεηαθά θεθάιαηα κηαο επηρεηξήζεσο δηφηη ππάξρεη δηρνγλσκία θαη αζάθεηα ηφζν ζηελ 

ζεσξία φζν θαη ζηελ πξάμε .  ΋ηαλ ππνινγίδεηαη ν αξηζκνδείθηεο απηφο,  πξέπεη εθ ησλ πξνηέξσλ λα 

έρεη απνθαζηζηεί πνχ αθξηβψο ζα πεξηιεθζνχλ ηα δηάθνξα ζηνηρεία. Πξνθχπηεη  δηαηξψληαο ηα ίδηα 

θεθάιαηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κε ην ζχλνιν ησλ θεθαιαίσλ ηεο. 

 

 

Η’ 

 

 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηδίσλ πξνο ζπλνιηθά απαζρνινχκελα θεθάιαηα είλαη ηφζν ζπνπδαίνο φζν θαη ν 

αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο κηαο επηρεηξήζεσο, δηφηη εκθαλίδεη ηελ νηθνλνκηθή δχλακε απηήο θαη 

αληαλαθιά ηε καθξνρξφληα ξεπζηφηεηά ηεο κε ην λα παξέρεη έλδεημε γηα ηελ χπαξμε ή φρη πηέζεσο 

γηα ηελ εμφθιεζε θαη ηελ εμππεξέηεζε ησλ ππνρξεψζεψλ ηεο . Έλαο πςειφο δείθηεο ηδίσλ πξνο 

ζπλνιηθά θεθάιαηα δείρλεη φηη ππάξρεη κηθξή πηζαλφηεηα νηθνλνκηθήο δπζθνιίαο γηα ηελ εμφθιεζε 

ησλ ππνρξεψζεσλ κηαο επηρεηξήζεσο.  Αληίζεηα,  έλαο πνιχ ρακειφο αξηζκνδείθηεο απνηειεί 
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έλδεημε κηαο πνιχ επηθίλδπλεο θαηαζηάζεσο,  ιφγσ πηζαλφηεηαο λα πξνθχςνπλ κεγάιεο δεκηέο ζηελ 

επηρείξεζε,  ησλ νπνίσλ ην βάξνο γηα ηελ θάιπςε ζα θέξνπλ ηα ίδηα θεθάιαηα.  

Καηά ηε ζχγθξηζε ηνπ αξηζκνδείθηε ηδίσλ πξνο ζπλνιηθά θεθάιαηα,  γηα κηα ζεηξά εηψλ, νη δηαθνξέο 

κεηαμχ επηρεηξήζεσλ ηνπ ίδηνπ θιάδνπ , πνπ ηπρφλ παξαηεξνχληαη,  ελδέρεηαη λα νθείινληαη είηε 

ζηελ αμία ησλ παγίσλ θαη ζην χςνο ησλ δηελεξγνχκελσλ απνζβέζεσλ,  είηε ζηελ αθνινπζνχκελε 

νηθνλνκηθή πνιηηηθή θάζε κηαο επηρεηξήζεσο.  

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

 

4.4.3. Αξηζκνδείθηεο ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο δαλεηαθά θεθάιαηα. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηδίσλ πξνο δαλεηαθά θεθάιαηα (Ratio of owner’s equity to total liabilities) 

ππνινγίδεηαη κε ην ιφγν ίδηα θεθάιαηα πξνο δαλεηαθά θεθάιαηα Υ 100.  Ο αξηζκνδείθηεο ηδίσλ πξνο 

δαλεηαθά θεθάιαηα ρξεζηκνπνηείηαη πξνθεηκέλνπ ν νηθνλνκηθφο αλαιπηήο λα κπνξέζεη λα 

δηαπηζηψζεη αλ ππάξρεη ππεξδαλεηζκφο ζε κία νηθνλνκηθή κνλάδα. Πξνθχπηεη δηαηξψληαο ηα ίδηα 

θεθάιαηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο (κεηνρηθφ θεθάιαην + απνζεκαηηθφ) κε ην ζχλνιν ησλ 

δαλεηαθψλ ηεο θεθαιαίσλ (καθξνπξφζεζκεο + βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο). 

 

 

 

΋ηαλ είλαη κεγαιχηεξνο ηεο κνλάδαο ζεκαίλεη φηη νη θνξείο ηεο επηρείξεζεο ζπκκεηέρνπλ ζε απηή κε 

πεξηζζφηεξα θεθάιαηα απφ φηη νη πηζησηέο ηεο. ΋ζν κεγαιχηεξε είλαη ε παξαπάλσ ζρέζε ηφζν 

κεγαιχηεξε αζθάιεηα απνιακβάλνπλ νη πηζησηέο ηεο. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.4.4. Αριθμοδείκτησ παγίων προσ μακροπρόθεςμεσ υποχρεώςεισ. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο παγίσλ πξνο καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο (Ratio of fixed assets to long term 

liabilities) δείρλεη ην βαζκφ αζθάιεηαο πνπ απνιακβάλνπλ νη καθξνρξφληνη πηζησηέο ηεο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο. ΢ηελ πεξίπησζε πνπ ππάξρεη εγγξαθή ππνζήθεο ή πξνζεκεηψζεσο επί ησλ 

παγίσλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ παξέρεη έλδεημε γηα ην αλ θαη θαηά πφζν ππάξρεη ε δπλαηφηεηα 
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απφθηεζεο επηπιένλ θεθαιαίσλ κε ηελ παξνρή ηεο ίδηαο αζθάιεηαο. Πξνθχπηεη δηαηξψληαο ηα 

θαζαξά πάγηα ζηνηρεία ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κε ην ζχλνιν ησλ καθξνπξφζεζκσλ ππνρξεψζεψλ 

ηεο. Ο αξηζκνδείθηεο παγίσλ πξνο καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ππνινγίδεηαη κε ην ιφγν θαζαξά 

πάγηα πξνο καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. 

 

 

 

 

 

Ο αξηζκνδείθηεο παγίσλ πξνο καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηελ πνιηηηθή πνπ αθνινπζεί ε 

επηρείξεζε ζηελ ρξεκαηνδφηεζε ησλ παγίσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. ΋ηαλ ν αξηζκνδείθηεο 

απμάλεηαη ζπλέρεηα ζεκαίλεη φηη αλ ε επέθηαζε ησλ παγίσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ έρεη 

ρξεκαηνδνηεζεί απφ θεθάιαηα ησλ θνξέσλ ηεο επηρείξεζεο. ΋ηαλ ν αξηζκνδείθηεο απηφο κεηψλεηαη 

ζπλερφκελα δείρλεη φηη κεηψζεθε ην πεξηζψξην αζθαιείαο ησλ καθξνρξνλίσλ πηζησηψλ θαη φηη 

ηπρφλ επέθηαζε ησλ παγίσλ ρξεκαηνδνηήζεθε κε ηελ πξνζθπγή ζην δαλεηζκφ. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

 

4.4.5. Αξηζκνδείθηεο θπθινθνξνύληνο ελεξγεηηθνύ πξνο ππνρξεώζεηο  

 

Ο αξηζκνδείθηεο θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ πξνο ζπλνιηθέο ππνρξεψζεηο (Ratio of current assets 

to total liabilities) ππνινγίδεηαη κε ην ιφγν θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ πξνο ζπλνιηθέο ππνρξεψζεηο. 

 

 

 

 

 

Ο αξηζκνδείθηεο απηφο δείρλεη ηε ξεπζηφηεηα ησλ καθξνρξφλησλ ππνρξεψζεσλ ηεο επηρείξεζεο. Ο 

αξηζκνδείθηεο απηφο επεξεάδεηαη αληίζηξνθα (αξλεηηθά) απφ ιεηηνπξγηθέο θαη έθηαθηεο δεκίεο. 
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Δίλαη θαλεξφ φηη νη βξαρπρξφληνη πηζησηέο πξνζηαηεχνληαη πεξηζζφηεξν θαζψο ην θεθάιαην 

θίλεζεο κηαο επηρείξεζεο απμάλεηαη κε θεθάιαηα θνξέσλ απηήο.  

 

Έλαο ζρεηηθά πςειφο αξηζκνδείθηεο παξέρεη έλδεημε φηη, αλ δελ ππάξμνπλ ππεξβνιηθέο δεκίεο απφ 

ηελ ξεπζηνπνίεζε ησλ θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ, νη καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ζα κπνξνχλ λα 

εμνθιεζνχλ απφ ηα θεθάιαηα θηλήζεσο. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο απηφο είλαη ζεκαληηθφο δεδνκέλνπ φηη νξηζκέλα θπθινθνξηαθά ζηνηρεία έρνπλ 

ζρεηηθά ρακειφ βαζκφ ξεπζηνπνίεζεο. Δπεξεάδεηαη αξλεηηθά απφ ηηο ιεηηνπξγηθέο θαη έθηαθηεο 

δεκίεο. Έλαο πςειφο αξηζκνδείθηεο κπνξεί λα απνηειεί έλδεημε φηη νη καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο 

ζα κπνξέζνπλ λα εμνθιεζνχλ απφ ηα θεθάιαηα θίλεζεο, ζηελ πεξίπησζε πνπ δελ ππάξμνπλ 

ππεξβνιηθέο δεκηέο απφ ηε ξεπζηνπνίεζε ησλ θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.4.6. Αξηζκνδείθηεο θαιύςεσο ηόθσλ. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο θαιχςεσο ηφθσλ (Number of times interest earned) δείρλεη πφζεο θφξεο νη ηφθνη 

θαιχπηνληαη απφ ηα θαζαξά θέξδε ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. Δθθξάδεη ηε ζρέζε κεηαμχ ησλ 

θαζαξψλ θεξδψλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο θαη ησλ ηφθσλ κε ηνπο νπνίνπο απηή επηβαξχλεηαη, κέζα 

ζηε ινγηζηηθή ρξήζε, γηα ηα μέλα καθξνπξφζεζκα θεθάιαηα. Απνηειεί ζίγνπξα έλα κέηξν ηεο 

δαλεηαθήο θαηάζηαζεο ζε ζρέζε κε ηελ θεξδνθφξα ηεο δπλακηθφηεηα. Πξνθχπηεη δηαηξψληαο ηα 

θαζαξά θέξδε εθκεηάιιεπζεο πξν ησλ θφξσλ θαη ησλ ηφθσλ ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ κε ην ζχλνιν 

ησλ ηφθσλ ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ. 

 

 

 

 

Απνηειεί έλδεημε γηα ην πεξηζψξην αζθαιείαο πνπ απνιακβάλνπλ νη, καθξνρξφληνη, πηζησηέο ηεο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο θαη θαηά ζπλέπεηα παξνπζηάδεη ηδηαίηεξν ελδηαθέξνλ γηα ηνπο ηειεπηαίνπο, 

αθνχ κπνξνχλ λα γλσξίδνπλ ηελ ηθαλφηεηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο λα εμνθιεί ηνπο ηφθνπο ησλ 

δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ απφ ηα θέξδε ηεο. 
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΋ζν κεγαιχηεξνο είλαη ν αξηζκνδείθηεο απηφο ηφζν κεγαιχηεξε είλαη θαη ε ηθαλφηεηα ηεο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο λα εμνθιεί ηνπο ηφθνπο ηεο θαη θαηά ζπλέπεηα ηφζν κηθξφηεξνο είλαη ν 

θίλδπλνο γηα ηνπο πηζησηέο ηεο. Έηζη αληηθαηνπηξίδεη ηε ζηάζε ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο έλαληη ηνπ 

αλαιακβαλνκέλνπ επηρεηξεκαηηθνχ θηλδχλνπ. ΋ζν κηθξφηεξνο είλαη, ηφζν κεγαιχηεξνο  

 

Ο δείθηεο απηφο ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ παξαθνινχζεζε ηνπ κέζνπ δείθηε ηνπ θιάδνπ ζηνλ νπνίν 

αλήθεη ε νηθνλνκηθή κνλάδα έρεη κεγάιε πιεξνθνξηαθή αμία. Σν ηδαληθφ κέγεζνο γηα ηνλ 

ζπγθεθξηκέλν αξηζκνδείθηε έρεη λα θάλεη κε ηε ζηαζεξφηεηα ησλ θεξδψλ θαη ην είδνο ηεο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο. Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ είλαη απαξαίηεην λα είλαη γλσζηνί νη ηφθνη ησλ 

καθξνρξφλησλ ππνρξεψζεσλ, ην χςνο ησλ δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ θαη επηπιένλ ν ρξφλνο παξακνλήο 

ησλ παξαπάλσ θεθαιαίσλ ζηελ δηάζεζε ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.5  Υξεκαηηζηεξηαθνί ή Δπελδπηηθνί Αξηζκνδείθηεο. 

 

Οη επελδπηέο φηαλ πξφθεηηαη λα πάξνπλ θάπνηα απφθαζε ζρεηηθά κε ην εάλ ζα πξέπεη λα αγνξάζνπλ, 

λα πσιήζνπλ ή λα δηαηεξήζνπλ ηελ επέλδπζή ηνπο ζε κεηνρηθνχο ηίηινπο κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο 

ρξεζηκνπνηνχλ γηα ηελ αλάιπζή ηνπο ηνπο επελδπηηθνχο αξηζκνδείθηεο (INVESTMENT RATIOS). 

Σν κεγαιχηεξν κέξνο ησλ επελδπηηθψλ αξηζκνδεηθηψλ ζπζρεηίδεη ηελ ηξέρνπζα ηηκή ησλ κεηνρψλ 

κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κε θαηά κεηνρή κεγέζε ηνπ ηζνινγηζκνχ θαη ηεο θαηαζηάζεσο 

απνηειεζκάησλ ρξήζεσο ηεο ηειεπηαίαο.. Οη ηηκέο πνπ αλαθέξνληαη ζηε ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά 

αθνξνχλ φρη ηα ζπλνιηθά κεγέζε ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, αιιά ηε κία ζπγθεθξηκέλε κεηνρή. 

 

Οη ζεκαληηθφηεξνη ρξεκαηηζηεξηαθνί αξηζκνδείθηεο είλαη νη εμήο θαη ζα αλαιπζνχλ ζεσξεηηθά 

παξαθάησ ν θάζε έλαο. 

 

4.5.1. Σν κέξηζκα θαηά κεηνρή. 

 

Απηφο ν δείθηεο κέξηζκα θαηά κεηνρή (Dividends per share) καο πιεξνθνξεί γηα ην πνζνζηφ ησλ 

θεξδψλ πνπ κνηξάδνληαη ζηνπο κεηφρνπο, δειαδή ην κέξηζκα, θαζψο επίζεο θαη ην πνζνζηφ πνπ 

παξαθξαηείηαη απφ ηελ νηθνλνκηθή κνλάδα κε ηε κνξθή δηάθνξσλ απνζεκαηηθψλ. Γηαηξψληαο ην 

ζπλνιηθφ πνζφ ησλ δηαλεκνκέλσλ θεξδψλ ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο κε ην ζχλνιν ησλ κεηνρψλ πνπ 

δηθαηνχληαη κεξίζκαηνο. 
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Λακβάλνληαη ππφςε ηπρφλ θαηάηκεζε ή ζχκπηπμε κεηνρψλ, δηαλνκή δσξεάλ κεηνρψλ απφ 

θεθαιαηνπνηήζεηο θεξδψλ, απνζεκαηηθψλ θαη ππεξαμίαο παγίσλ ζηνηρείσλ πξνθεηκέλνπ λα γίλνπλ 

ζπγθξίζεηο ησλ αλά κεηνρή κεξηζκάησλ κε αληίζηνηρα ζηνηρεία πξνεγνπκέλσλ ρξήζεσλ. ΢ε φιεο ηηο 

παξαπάλσ πεξηπηψζεηο ζα πξέπεη λα γίλεηαη πξνζαξκνγή ησλ κεξηζκάησλ ησλ πξνεγνπκέλσλ 

ρξήζεσλ κε βάζε ηνλ αξηζκφ ησλ κεηνρψλ, ηεο ηειεπηαίαο ρξήζεο. Η πιεηνςεθία ησλ νηθνλνκηθψλ 

κνλάδσλ ζπλεζίδεη λα δίλεη έλα ζηαζεξφ θαη ειαθξψο απμαλφκελν κέξηζκα θάζε ρξφλν, 

πξνθεηκέλνπ λα παξέρεη κεγαιχηεξε αζθάιεηα ζηνπο επελδπηέο. Οξίδεηαη έλα χςνο κεξίζκαηνο 

ηέηνην πνπ λα κπνξνχλ λα δίλνπλ θαη κειινληηθά. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

 

4.5.2. Σα θέξδε θαηά κεηνρή. 

 

Ο δείθηεο θεξδψλ θαηά κεηνρή (Earnings per share – E.P.S.) δείρλεη ην χςνο ησλ θαζαξψλ θεξδψλ, 

ην νπνίν αληηζηνηρεί ζε θάζε κεηνρή ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο θαη επεξεάδεηαη ηφζν απφ ην 

ζπλνιηθφ χςνο ησλ θεξδψλ φζν θαη απφ ηνλ αξηζκφ ησλ κεηνρψλ ηεο. Σν χςνο ησλ θεξδψλ αλά 

κεηνρή αληαλαθιά ηελ θεξδνθφξα δπλακηθφηεηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, κε βάζε ηε κία κεηνρή 

ηεο. Πξνθχπηεη δηαηξψληαο ην ζχλνιν ησλ θαζαξψλ θεξδψλ ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο κε ηνλ κέζν 

αξηζκφ ησλ κεηνρψλ ηεο, πνπ βξίζθνληαλ ζε θπθινθνξία θαηά ηε δηάξθεηα απηήο. 

 

 

 

Ο ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο είλαη απφ ηνπο ζεκαληηθφηεξνπο, πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε, σζηφζν είλαη θαη ν πην παξαπιαλεηηθφο. Οη δηαθνξέο ζηα θέξδε αλά 

κεηνρή δελ είλαη εχθνιν λα εξκελεπηνχλ, αθνχ δελ έρνπλ φιεο νη επηρεηξήζεηο ηνλ ίδην αξηζκφ 

κεηνρψλ. ΋ηαλ γίλνληαη ζπγθξίζεηο ζηα αλά κεηνρή θέξδε ηεο ίδηαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, ζα πξέπεη 

λα γίλνληαη κε κεγάιε πξνζνρή αθνχ ε ηπρφλ ππάξρνπζα δηαθνξά είλαη πνιχ πηζαλφ λα νθείιεηαη 
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ζηε κεηαβνιή ηεο κεξηζκαηηθήο πνιηηηθήο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο θαη φρη ζηε κείσζε ηεο 

θεξδνθφξαο δπλακηθφηεηαο ηεο ηειεπηαίαο. 

 

 Αλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο απμεζεί ην κεηνρηθφ θεθάιαην ηεο νηθνλνκηθήο 

κνλάδαο, κε ηελ θαηαβνιή κεηξεηψλ θαη ηελ έθδνζε λέσλ κεηνρψλ, ζα πξέπεη λα ππνινγηζηεί ν 

ζηαζκηθφο κέζνο φξνο ηνπ αξηζκνχ ησλ κεηνρψλ, πνπ ππήξραλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ινγηζηηθήο 

ρξήζεο νχησο ψζηε λα ππάξρεη ζπλέπεηα κεηαμχ ηνπ αξηζκνχ ησλ ζπλνιηθψλ θεξδψλ θαη ηνπ 

αξηζκνχ ησλ κεηνρψλ, πνπ βξίζθνληαλ ζε θπθινθνξία. Απηφ ζπκβαίλεη γηαηί ηα θεθάιαηα πνπ 

πξνήιζαλ απφ ηελ αχμεζε ηνπ θεθαιαίνπ ζπκκεηείραλ ζηελ παξαγσγή θεξδψλ απφ ηε ζηηγκή πνπ 

κπήθαλ ζηελ νηθνλνκηθή κνλάδα. 

 

Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ κέζνπ ζηαζκηθνχ φξνπ ηνπ αξηζκνχ ησλ κεηνρψλ, πνπ βξίζθνληαη ζε 

θπθινθνξία ρξεζηκνπνηνχκε ηελ εμήο ζρέζε: 

 

 

 

Ο παξαπάλσ ηχπνο δελ έρεη ηζρχ ζηελ πεξίπησζε πνπ ν αξηζκφο ησλ κεηνρψλ κίαο νηθνλνκηθήο 

κνλάδαο κεηαβιεζεί ιφγσ απμήζεσο ηνπ κεηνρηθνχ ηεο θεθαιαίνπ, απφ θεθαιαηνπνίεζε 

απνζεκαηηθψλ ή ηεο ππεξαμίαο ησλ παγίσλ ζηνηρείσλ, ή εμαηηίαο θαηαηκήζεσο ή ζπκπηχμεσο. 

Σν ίδην ζπκβαίλεη θαη φηαλ ε νηθνλνκηθή κνλάδα δηαλέκεη δσξεάλ κεηνρέο ζηνπο κεηφρνπο ηεο, νη 

νπνίεο έρνπλ πξνέιζεη απφ θεθαιαηνπνίεζε απνζεκαηηθψλ, ή ηεο ππεξαμίαο ησλ παγίσλ ζηνηρείσλ, ή 

ηέινο απφ θεθαιαηνπνίεζε θεξδψλ. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.5.3. Η κεξηζκαηηθή απόδνζε. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο κεξηζκαηηθήο απφδνζεο (Dividend yield on equity capital) δείρλεη ηελ απφδνζε ησλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, έρνληαο ζα βάζε ηα θαηαβαιιφκελα απφ απηή 

κεξίζκαηα. Γηαηξψληαο ηα ζπλνιηθά θαηαβαιιφκελα κεξίζκαηα κε ην ζχλνιν ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ. 
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Η ζπγθεθξηκέλε απφδνζε είλαη θαηά γεληθφ θαλφλα κεγαιχηεξε απφ εθείλε πνπ ππνινγίδεηαη κε 

βάζε ην κέξηζκα θαη ηε ρξεκαηηζηεξηαθή αμία ησλ κεηνρψλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. Απηφ 

ζπκβαίλεη γηαηί ε ρξεκαηηζηεξηαθή αμία ησλ κεηνρψλ είλαη ζπλήζσο κεγαιχηεξε απφ ηελ εζσηεξηθή 

αμία ηεο κεηνρήο, ε νπνία είλαη πξνζδηνξηζκέλε κε βάζε ηελ αμία ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.5.4. Η εζσηεξηθή αμία ηεο κεηνρήο. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο εζσηεξηθή αμία κεηνρήο (Book value per share) πξνθχπηεη δηαηξψληαο ην ζχλνιν 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο κε ηνλ αξηζκφ ησλ κεηνρψλ ηεο πνπ βξίζθνληαη ζε 

θπθινθνξία. 

 

 

 

 

Η εζσηεξηθή αμία κίαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο δελ ρξεζηκνπνηείηαη απφ ηελ πιεηνςεθία ησλ 

επηρεηξήζεσλ γηα ηνπο παξαθάησ ιφγνπο: 

• Η αμία ησλ πεξηζζφηεξσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ δελ πξνζδηνξίδεηαη απφ ηελ αμία ηνπο, φπσο 

απηή αλαγξάθεηαη ζηα βηβιία ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, αιιά κε βάζε ηελ θεξδνθφξα δπλακηθφηεηά 

ηνπο. 

• Δπεηδή ε αμία ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ αλαθέξεηαη ζε ηζηνξηθέο ηηκέο, δελ αληαπνθξίλεηαη 

ζηελ πξαγκαηηθφηεηα. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.5.5. Σν πνζνζηό δηαλεκνκέλσλ θεξδώλ. 
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Ο αξηζκνδείθηεο πνζνζηνχ δηαλεκφκελσλ θεξδψλ (Percentage of distributed profits) δείρλεη ην 

πνζνζηφ ησλ θεξδψλ πνπ δηαλέκεη ε νηθνλνκηθή κνλάδα ζαλ κέξηζκα ζηνπο κεηφρνπο ηεο, πξνθχπηεη 

δηαηξψληαο ην ζχλνιν ησλ θαηαβαιιφκελσλ κεξηζκάησλ κε ην ζχλνιν ησλ θαζαξψλ θεξδψλ. 

 

 

 

΋ζν πην κηθξφ είλαη ην πνζνζηφ ησλ δηαλεκνκέλσλ θεξδψλ, ηφζν πην ζπληεξεηηθή είλαη ε 

κεξηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ εθαξκφδεη ε νηθνλνκηθή κνλάδα θαη θαηά ζπλέπεηα ηφζν κεγαιχηεξν είλαη 

ην χςνο ησλ παξαθξαηνπκέλσλ θεξδψλ, πνπ εκθαλίδνληαη κε ηε κνξθή δηαθφξσλ απνζεκαηηθψλ θαη 

ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε επελδπηηθψλ πξνγξακκάησλ, ηα νπνία ζα ιάβνπλ ρψξα ζην 

κέιινλ. Αληίζεηα φζν κεγαιχηεξν είλαη ην πνζνζηφ ησλ δηαλεκνκέλσλ θεξδψλ, ηφζν κεγαιχηεξν 

είλαη ην θαηαβαιιφκελν κέξηζκα ζηνπο κεηφρνπο. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

 

4.5.6. Η ηακεηαθή ξνε θαηά κεηνρή. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο ηακεηαθήο ξνήο (Cash flow per share) θαηά κεηνρή ρξεζηκνπνηείηαη 

ζπκπιεξσκαηηθά κε ηνλ αξηζκνδείθηε θαζαξψλ θεξδψλ αλά κεηνρή, αθνχ ην cash flow αλά κεηνρή 

είλαη έλα ζηνηρείν πεξηζζφηεξν ζπγθξίζηκν απφ φηη είλαη ηα θαζαξά θέξδε αλά κεηνρή θαη 

απνδεηθλχεηαη πνιχ ρξήζηκνο ζηηο πεξηπηψζεηο ζπγθξίζεσλ κεγάιε ζεκαζία ζηελ ηακεηαθή ξνή 

(cash flow) ησλ νηθνλνκηθψλ κνλάδσλ, δειαδή ζην χςνο ησλ θεθαιαίσλ πνπ εηζξένπλ ζηελ 

νηθνλνκηθή κνλάδα, ζαλ απνηέιεζκα ηεο δξαζηεξηφηεηάο ηεο, αθνχ πξψηα έρνπλ αθαηξεζεί φιεο νη 

θαηαβιεζείζεο δαπάλεο. Γηα λα βξνχκε ην χςνο ηεο ηακεηαθήο ξνήο αλά κεηνρή πξέπεη λα 

δηαηξέζνπκε ηα θαζαξά θέξδε ηεο ρξήζεο (πξηλ ηελ αθαίξεζε ησλ απνζβέζεσλ ηεο ρξήζεο) κε ηνλ 

αξηζκφ ησλ κεηνρψλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, πνπ βξίζθνληαη ζε θπθινθνξία. 
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Μέζσ ηεο θαζαξήο ηακεηαθήο ξνήο κπνξεί ν νηθνλνκηθφο αλαιπηήο λα γλσξίδεη θαηά πφζν νη 

ηξέρνπζεο αλάγθεο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο θαιχπηνληαη απφ ηα ξεπζηά πνπ πξνέξρνληαη απφ ηε 

δξαζηεξηφηεηα ηεο ηειεπηαίαο. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

 

4.5.7. Ο ιόγνο ηηκήο πξνο θέξδε αλά κεηνρή. 

 

Ο δείθηεο ιφγνο ηηκήο πξνο θέξδε αλά κεηνρή (Price earnings ratio) δείρλεη πφζεο θνξέο 

δηαπξαγκαηεχεηαη κία κεηνρή ηα θέξδε ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο ζην ρξεκαηηζηήξην, ή αιιηψο πφζεο 

επξψ είλαη δηαηεζεηκέλνο έλαο επελδπηήο λα θαηαβάιιεη γηα θάζε επξψ θέξδνπο ηεο νηθνλνκηθήο 

κνλάδαο. Παξέρεη πιεξνθνξίεο γηα ηνλ αξηζκφ ησλ εηψλ πνπ απαηηνχληαη ζε θαζαξά θέξδε αλά 

κεηνρή. Ο ππνινγηζκφο απηφο πξνυπνζέηεη φηη ηα θέξδε κε βάζε ηα νπνία ππνινγίδεηαη ζα 

παξακείλνπλ ακεηάβιεηα ζην κέιινλ. Έρνπκε δηαηξψληαο ηελ ηξέρνπζα αμία κίαο κεηνρήο κε ηα αλά 

κεηνρή θέξδε ηεο πξνεγνχκελεο ή ηεο ηξέρνπζαο ρξήζεο, εθφζνλ απηά είλαη γλσζηά. 

 

 

 

Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ αξηζκνδείθηε νη αλαιπηέο ρξεζηκνπνηνχλ είηε ηα θέξδε αλά 

κεηνρή ηεο πξνεγνχκελεο ρξήζεο είηε ηα πξνζδνθψκελα θέξδε ηεο ηξέρνπζαο ρξήζεο.Οξηζκέλνη  

αλαιπηέο γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ χςνπο ηνπ πξνζδνθψκελνπ ιφγνπ ηηκήο πξνο ηα θέξδε, 

ρξεζηκνπνηνχλ ζαλ βάζε ην κέζν φξν ησλ αλά κεηνρή πξνβιεπφκελσλ θεξδψλ γηα ηα επφκελα πέληε 

ή θαη πεξηζζφηεξα ρξφληα. 

Παξφκνηα κε ηελ έλλνηα ηνπ επηηνθίνπ θεθαιαηνπνηήζεσο πνπ ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηε κεηαηξνπή 

ησλ κειινληηθψλ θεξδψλ ζε ηξέρνπζα αμία είλαη θαη ε έλλνηα ηνπ ιφγνπ ηηκήο πξνο θέξδε . Σν χςνο 

ηνπ ρξεζηκνπνηνχκελνπ επηηνθίνπ είλαη αλάινγν κε ηνλ θίλδπλν πνπ πεξηθιείεηαη ζε θάζε κνξθή 

επέλδπζεο. Η ηηκή πνπ είλαη δηαηεζεηκέλνο θάπνηνο λα πιεξψζεη πξνθεηκέλνπ λα απνθηήζεη κία 

κεηνρηθή αμία είλαη εμαξηψκελε απφ ηελ απφδνζε πνπ είλαη δηαηεζεηκέλνο λα δερζεί, έρνληαο ιάβεη 

ππφςε ηνπ ηνπο θηλδχλνπο πνπ απηή πεξηέρεη. 

΢ηελ πεξίπησζε πνπ νη κειινληηθνί θίλδπλνη είλαη κεγαιχηεξνη απφ ηνπο θηλδχλνπο πνπ 

εκθαλίζηεθαλ ζην παξειζφλ, θξίλεηαη απαξαίηεηε ε αχμεζε ηνπ επηηνθίνπ θεθαιαηνπνίεζεο. ΢ηελ 
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αληίζεηε πεξίπησζε, φηαλ δειαδή νη κειινληηθνί θίλδπλνη πξνβιέπεηαη λα είλαη ρακειφηεξνη απφ 

ηνπο θηλδχλνπο πνπ εκθαλίζηεθαλ ζην παξειζφλ, θξίλεηαη απαξαίηεηε ε κείσζε ηνπ επηηνθίνπ 

θεθαιαηνπνίεζεο. Σν επηηφθην θεθαιαηνπνίεζεο είλαη ην αληίζηξνθν ηνπ ιφγνπ ηηκήο πξνο θέξδε 

θαη πξνθχπηεη απφ ηελ παξαθάησ ζρέζε: 

 

 

 

 

 

Έλα κέηξν ηνπ βαζκνχ θηλδχλνπ πνπ πεξηθιείεηαη ζε θάζε επέλδπζε είλαη θαη ην χςνο ηνπ ιφγνπ 

ηηκήο πξνο θέξδε. ΋ζν κηθξφηεξνο είλαη ν θίλδπλνο ηφζν κεγαιχηεξνο είλαη ν ιφγνο ηηκήο πξνο 

θέξδε, ππφ ηελ πξνυπφζεζε φηη φιεο νη άιιεο ζπλζήθεο παξακέλνπλ ακεηάβιεηεο. Ο  ιφγνο ηηκήο 

πξνο θέξδε είλαη έλα κέηξν ηεο εκπηζηνζχλεο πνπ έρνπλ νη επελδπηέο σο πξνο ηε κειινληηθή 

ηθαλφηεηα ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο γηα ηελ πξαγκαηνπνίεζε θεξδψλ. 

 

Σν ηδαληθφ χςνο γηα ην ιφγν ηηκήο πξνο θέξδε δελ κπνξεί εχθνια λα δνζεί κία απάληεζε γηα ηνπο 

εμήο ιφγνπο: 

 

• Ο βαζκφο εκπηζηνζχλεο πνπ δείρλνπλ νη επελδπηέο σο πξνο ηελ νηθνλνκηθή κνλάδα γηα ηελ 

ηθαλφηεηά ηεο λα πξαγκαηνπνηεί θέξδε πνηθίιιεη απφ επηρείξεζε ζε επηρείξεζε. 

• Σν ηδαληθφ χςνο δηαθέξεη ηφζν γηα ηνλ θιάδν, φζν γηα ηελ Αγνξά φζν θαη γηα ηελ ίδηα ηελ 

νηθνλνκηθή κνλάδα. 

• Σν ηδαληθφ χςνο παξνπζηάδεη δηαρξνληθέο κεηαβνιέο, αλάινγα κε ηηο ππάξρνπζεο ζηελ αγνξά 

ζπλζήθεο. 

 

΋ζν πςειφηεξνο είλαη ν δείθηεο ησλ αλά κεηνρή θεξδψλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο πξνο ηα 

αληίζηνηρα κεγέζε ηεο Αγνξάο ηφζν κεγαιχηεξε είλαη θαη ε εκπηζηνζχλε ηνπ επελδπηηθνχ θνηλνχ 

ζηελ ζπγθεθξηκέλε νηθνλνκηθή κνλάδα. Σν ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ δηαξθεί απηή ε εκπηζηνζχλε ε 

επηρείξεζε είλαη ζε θαιχηεξε ζέζε ζε ζρέζε κε ην ζχλνιν ηεο Αγνξάο. Σν ίδην κπνξεί λα ζπκβαίλεη 

θαη κεηαμχ δηαθνξεηηθψλ Αγνξψλ, ν δείθηεο κπνξεί λα ζεσξείηαη πςειφ γηα κία αγνξά θαη ρακειφ 

γηα κία άιιε. 
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Έλα πςειφο δείθηεο ζε ζρέζε κε ην κέζν δείθηε ηνπ θιάδνπ ή ηεο αγνξάο δείρλεη φηη ε 

ζπγθεθξηκέλε νηθνλνκηθή κνλάδα πξνηηκάηαη απφ ηνπο επελδπηέο ζαλ ε θαιχηεξε κέζα ζηνλ θιάδν, 

ή φηη είλαη ππεξηηκεκέλε γηαηί νη επελδπηέο έρνπλ ππεξεθηηκήζεη ηηο δπλαηφηεηέο ηεο. ΢ηελ αληίζεηε 

πεξίπησζε, ελφο ρακεινχ δείθηε παξέρεηαη ε πιεξνθνξία φηη ε νηθνλνκηθή κνλάδα δελ πξνηηκάηαη 

απφ ηνπο επελδπηέο.  

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

 

4.5.8. Ο αξηζκνδείθηεο πνζνζηνύ απηνρξεκαηνδνηήζεσο. 

 

Γηα ηελ εθηίκεζε ηνπ πνζνζηνχ απηνρξεκαηνδφηεζεο ρξεζηκνπνηείηαη ν αξηζκνδείθηεο ηακεηαθήο 

ξνήο πξνο θαζαξέο πσιήζεηο ρξήζεσο. 

 

 

 

 

΋ζν κεγαιχηεξνο είλαη απηφο ν αξηζκνδείθηεο ηφζν κεγαιχηεξε είλαη ε ρξεκαηνδφηεζε ηεο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο απφ ηα ίδηα θεθάιαηά ηεο. Θα πξέπεη ε ζρέζε πσιήζεσλ πξνο απαζρνινχκελα 

θεθάιαηα λα δηαηεξείηαη ζηαζεξή πξνθεηκέλνπ λα δίλεηαη νξζή εξκελεία ζηνλ ζπγθεθξηκέλν 

αξηζκνδείθηε. 

 

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.5.10. Η απόζβεζε αλά κεηνρή. 

 

 Σν χςνο ησλ απνζβέζεσλ πνπ αληηζηνηρεί αλά κεηνρή (Depreciation per share) κίαο νηθνλνκηθήο 

κνλάδαο είλαη ηδηαίηεξα ρξήζηκν φηαλ ζέινπκε λα ζπγθξίλνπκε δηάθνξεο αληαγσληζηηθέο 

νηθνλνκηθέο κνλάδεο θαη θπξίσο φηαλ γίλεηαη ζπζρεηηζκφο κε ηα αλά κεηνρή θέξδε θαη ηελ ηακεηαθή 

ξνή. 

Σν κέγεζνο απηφ πξνθχπηεη δηαηξψληαο ην ζπλνιηθφ χςνο ησλ απνζβέζεσλ ηεο ινγηζηηθήο ρξήζεο 

κε ηνλ αξηζκφ ησλ κεηνρψλ πνπ βξίζθνληαη ζε θπθινθνξία. 

 



 

73 
 

 

 

    

(Νηάξρνο, 2004) 

 

4.5.11. Ο αξηζκνδείθηεο απνδόζεσο κεηνρήο ζε ηακεηαθή ξνή. 

 

Ο αξηζκνδείθηεο απνδφζεσο κεηνρήο ζε ηακεηαθή ξνή (Cash flow) ζπλδπαδφκελνο κε ηνλ 

αξηζκνδείθηε ρξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο πξνο θέξδε αλά κεηνρή (P/E ratio) βνεζά ζε ζεκαληηθφ 

βαζκφ ηελ αλάιπζε ησλ κεηνρψλ ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο, ππφ ηελ πξνυπφζεζε φηη ν (P/E ratio) 

ζπγθξίλεηαη κε άιινπο νκνεηδψλ νηθνλνκηθψλ κνλάδσλ ή κε ηνλ P/E ηνπ θιάδνπ ζηνλ νπνίν αλήθεη 

ε ζπγθεθξηκέλε νηθνλνκηθή κνλάδα. Η αλά κεηνρή ηακεηαθή ξνή είλαη ζεκαληηθφ κέγεζνο, θπξίσο 

γηα ηνπο επελδπηέο, ηνπο δαλεηζηέο, ηηο ηξάπεδεο θαη γεληθφηεξα ηνπο ελδηαθεξνκέλνπο γηα ηελ 

επηρείξεζε. Έρνπκε δηαηξψληαο ηελ ηακεηαθή ξνή αλά κεηνρή κε ηε ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο 

κεηνρήο. 

 

 

 

 

(Νηάξρνο, 2004) 
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5
Ο

  ΚΔΦΑΛΑΙΟ   

 

ΑΝΑΛΤ΢Η ΔΠΙΛΔΓΜΔΝΧΝ ΓΔΙΚΣΧΝ Ι΢ΟΛΟΓΙ΢ΜΧΝ ΚΟΡΡΔ & APIVITA 

ΔΣΗ 2013-2014-2015 

 

΢ην θεθάιαην απηφ γίλεηαη αλάιπζε νξηζκέλσλ ζπγθεθξηκέλσλ αξηζκνδεηθηψλ απφ ηελ θάζε 

θαηεγνξία θαη φρη φισλ φπσο αλαιχζεθαλ ζεσξεηηθά ζην πξνεγνχκελν θεθάιαην, γηα ηηο δχν 

εηαηξείεο ΚΟΡΡΔ θαη APIVITA γηα ηηο ρξήζεηο 2013-2015.  

 

Αλαιχνληαη ρξεκαηννηθνλνκηθά νη παξαθάησ αξηζκνδείθηεο απφ ηηο θαηεγνξίεο ηνπο:  

 

 Αξηζκνδείθηεο Ρεπζηφηεηαο 

 Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηφηεηαο (ΑΓΡ) 

 Αξηζκνδείθηεο Δηδηθήο Ρεπζηφηεηαο (ΑΔΡ) 

 Αξηζκνδείθηεο Σακεηαθήο Ρεπζηφηεηαο (ΑΣΡ) 

 

 Αξηζκνδείθηεο Γξαζηεξηφηεηαο 

 Αξηζκνδείθηεο Σαρχηεηαο Κπθινθνξίαο Απνζεκάησλ (ΑΣΚΑ) 

 Αξηζκνδείθηεο Σαρχηεηαο Δμνθιήζεσο Βξαρππξφζεζκσλ Τπνρξεψζεσλ 

(ΑΣΒΤ) 

 Αξηζκνδείθηεο Σαρχηεηαο Δηζπξάμεσο Απαηηήζεσλ (ΑΣΔΑ) 

 Αξηζκνδείθηεο Σαρχηεηαο Κπθινθνξίαο Δλεξγεηηθνχ (ΑΣΚΔ) 

 Αξηζκφο Πεξηφδνπ Απνζεκάησλ (ΑΠΑ) 

 Πεξίνδνο Πιεξσκήο Βξαρππξφζεζκσλ Τπνρξεψζεσλ (ΠΣΒΤ 

 Πεξίνδνο Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ (ΠΔΑ) 

 

 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο 

 Αξηζκνδείθηεο Καζαξνχ Πεξηζσξίνπ ή Καζαξνχ Κέξδνπο (ΑΚΠ) 

 Αξηζκνδείθηεο Μηθηνχ Πεξηζσξίνπ ή Μηθηνχ Κέξδνπο (ΑΜΠ) 

 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ (ΑΑΙΚ) 

 Αξηζκνδείθηεο Απφδνζεο Δπελδχζεσλ ή Δμίζσζε Dupont (ΑΑΔ) 

 

 Αξηζκνδείθηεο Βησζηκφηεηαο 

 Αξηζκνδείθηεο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ Πξνο Γαλεηαθά Κεθάιαηα (ΑΙΚΠΓ) 
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 Αξηζκνδείθηεο Ξέλσλ Κεθαιαίσλ Πξνο ΢χλνιν Παζεηηθνχ (ΑΞΚΠ΢Π) 

 Αξηζκνδείθηεο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ Πξνο Πάγηα (ΑΙΚΠΠ) 

 Αξηζκνδείθηεο Καιχςεσο Σφθσλ (ΑΚΣ) 

 

 Αξηζκνδείθηεο Υξεκαηηζηεξίνπ 

 Αξηζκνδείθηεο Μεξίζκαηνο αλά Μεηνρή (ΑΜΑ) 

 Αξηζκνδείθηεο Κεξδψλ αλά Μεηνρή (ΚΑΜ) 

 Αξηζκνδείθηεο Λφγνπ Σηκήο Πξνο Κέξδε αλά Μεηνρή (ΛΣΠΚΑΜ) 

 Αξηζκνδείθηεο Μεξηζκαηηθήο Απφδνζεο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ (ΜΑΙΚ) 

 

Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ησλ αλαιχζεσλ νη αξηζκνί ππνινγίδνληαη  κε  φια ηα ςεθία αιιά ζην 

απνηέιεζκα ηνπ θάζε δείθηε γηα ηα γξαθήκαηα γίλεηαη πξνζέγγηζε δχν δεθαδηθψλ ςεθίσλ. 
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5.1. ΑΡΙΘΜΟΓΔΙΚΣΔ΢ ΡΔΤ΢ΣΟΣΗΣΑ΢   

 

5.1.1  Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο ή θεθαιαίνπ θίλεζεο  

 

(ΑΓΡ)=ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ+ΑΠΑΙΣΗ΢ΔΙ΢+ΓΙΑΘΔ΢ΙΜΑ/ΒΡΑΥΤΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ ΤΠΟΥΡΔΧ΢ΔΙ΢ 

 

 Η' Κπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ/βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο  

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ ΑΠΟΘΔΜΑΣΑ+ΑΠΑΙΣΗ΢ΔΙ΢+ΓΙΑΘΔ΢ΙΜΑ 
ΒΡΑΥΤΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΤΠΟΥΡΔΧ΢ΔΙ΢ 
ΑΓΡ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 34.133.311 28.451.876 1,20 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 37.392.479 31.458.677 1,19 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 33.273.354 28.110.750 1,18 

APIVITA 2013 32.742.063,09 26.778.825,51 1,22 

APIVITA 2014 29.778.886,96 24.341.895,22 1,22 

APIVITA 2015 24.555.396 23.686.554 1,04 

 

 

 

 

Ο δείθηεο απηφο καο δείρλεη φηη γηα ηηο ρξήζεηο 2013-2015 ε γεληθή ξεπζηφηεηα θαη ησλ 

δχν εηαηξεηψλ είλαη κεγαιχηεξε ηεο κνλάδαο κε ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ησλ δχν 

εηαηξηψλ λα θαιχπηεη ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηνπο θαη λα θαλεξψλεη ηελ 

επλντθή θαηάζηαζε ηνπο, ηνπιάρηζηνλ απφ πιεπξάο ξεπζηφηεηαο. Καιέο νη ηηκέο ηνπ 

δείθηε γηα ηνλ ΚΟΡΡΔ θαη γηα ηελ APIVITA κε κηα ζηαζεξφηεηα κέζα ζηελ ηξηεηία. 
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Μφλν γηα ηελ APIVITA  ην 2015 βιέπνπκε κηα πηψζε πεξίπνπ 0,20 ηεο ηηκήο ηνπ 

δείθηε γηαηί κεηψζεθε θαηά πεξίπνπ 5.000.000 ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ. Πάλησο ε 

ηηκή ηνπ δείθηε θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο κέζα ζηελ ηξηεηία είλαη ζηαζεξά πάλσ απφ ηε 

κνλάδα, ηηκέο πνπ εμαζθαιίδνπλ πεξηζψξην αζθάιεηαο πνπ δηαηεξεί ε θάζε  δηνίθεζή 

ηεο εηαηξείαο, πξνθεηκέλνπ λα κπνξεί λα αληηκεησπίζεη κία ηπρφλ αλεπηζχκεηε εμέιημε 

ζηε ξνή θεθαιαίσλ θίλεζεο. 

 

5.1.2 Αξηζκνδείθηεο Δηδηθήο Ρεπζηόηεηαο  

 

(ΑΔΡ)=ΑΠΑΙΣΗ΢ΔΙ΢+ΓΙΑΘΔ΢ΙΜΑ/ΒΡΑΥΤΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ ΤΠΟΥΡΔΧ΢ΔΙ΢ 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ ΑΠΑΙΣΗ΢ΔΙ΢+ΓΙΑΘΔ΢ΙΜΑ 
ΒΡΑΥΤΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ 

ΤΠΟΥΡΔΧ΢ΔΙ΢ 
ΑΔΡ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 19.042.711 28.451.876 0,67 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 23.559.074 31.458.677 0,75 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 18.713.826 28.110.750 0,67 

APIVITA 2013 17.958.494,95 26.778.825,51 0,67 

APIVITA 2014 15.950.095,82 24.341.895,22 0,66 

APIVITA 2015 20.823.198 23.686.554 0,88 
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Ο δείθηεο κηθξφηεξνο ηεο κνλάδνο φπσο δηαπηζηψλνπκε ζε απηή ηελ αλάιπζε γηα ηηο εηαηξείεο καο 

ΚΟΡΡΔ θαη APIVITA, ζηα ηξία ρξφληα καο δείρλεη φηη ηα άκεζα ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία δελ 

επαξθνχλ γηα λα θαιχςνπλ ηηο ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο.  Γηαπηζηψλνπκε απφ ηνλ πίλαθα παξαπάλσ, 

κηα ζηαζεξφηεηα αιιά θακηά εηαηξεία απφ ηηο δχν δελ μεπεξλά ηελ κνλάδα. H APIVITA  ην 2015 

αλεβάδεη ην δείθηε ζην 0,87 επειπηζηψληαο γηα δηαηήξεζε. Δλψ γηα ηνλ ΚΟΡΡΔ απφ ηελ ηξηεηία ην 

2014 έρεη ηελ πην πςειή ηηκή 0,75. Απηέο νη ρακειέο ηηκέο έρνπλ ζαλ απνηέιεζκα ε θάζε κία  

νηθνλνκηθή κνλάδα λα εμαξηάηαη απφ ηηο κειινληηθέο ηεο πσιήζεηο πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιίζεη 

επαξθή ξεπζηφηεηα.  

  

Η χπαξμε δηαθνξάο κεηαμχ ησλ αξηζκνδεηθηψλ γεληθήο θαη εηδηθήο ξεπζηφηεηαο  γηα ηνλ ΚΟΡΡΔ θαη 

ηελ APIVITA απνηειεί έλδεημε φηη ππάξρνπλ απμεκέλα απνζέκαηα ζηελ νηθνλνκηθή κνλάδα. 

 

 

5.1.3 Αξηζκνδείθηεο Σακεηαθήο Ρεπζηόηεηαο  

 

(ΑΣΡ)=ΓΙΑΘΔ΢ΙΜΟ ΔΝΔΡΓΗΣΙΚΟ/ΛΗΞΙΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ ΤΠΟΥΡΔΧ΢ΔΙ΢ 

 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ ΓΙΑΘΔ΢ΙΜΟ ΔΝΔΡΓΗΣΙΚΟ ΛΗΞΙΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ ΤΠΟΥΡΔΧ΢ΔΙ΢ ΑΣΡ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 6.158.560 23.564.785 0,26 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 8.293.343 20.558.465 0,40 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 3.748.595 17.972.323 0,21 

APIVITA 2013 1.126.455,13 14.495.043,01 0,08 

APIVITA 2014 1.291.575,73 14.383.985,34 0,09 

APIVITA 2015 1.618.845 13.018.597 0,12 
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Ο δείθηεο απηφο καο δείρλεη ηελ ηθαλφηεηα ησλ εηαηξεηψλ λα εμνθιεί ηηο ηξέρνπζεο θαη 

ιεμηπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο.  ΢ηελ αλάιπζε δπζηπρψο ην δηαζέζηκν ελεξγεηηθφ είλαη θαηά πνιχ 

κηθξφηεξν απφ ηηο ιεμηπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. Οη δείθηεο ηεο αλάιπζεο απηήο είλαη πνιχ κηθξνί, 

δηαπηζηψλνληνο πξφβιεκα γηα ηελ ηακεηαθή ξεπζηφηεηα θαη ησλ δχν εηαηξεηψλ. 

 

 

 

 

5.1.α ΢ΤΝΟΛΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η ΑΡΙΘΜΟΓΔΙΚΣΧΝ ΡΔΤ΢ΣΟΣΗΣΑ΢ 

 

 

ΓΔΙΚΣΔ΢ 

ΡΔΤ΢ΣΟΣΗΣΑ΢ 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2013 

APIVITA 

2013 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2014 

APIVITA 

2014 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2015 

APIVITA 

2015 

ΑΓΡ 1,19 1,22 1,18 1,18 1,22 1,03 

ΑΔΡ 0,66 0,65 0,74 0,66 0,67 0,87 

ΑΣΡ 0,26 0,08 0,04 0,2 0,07 0,12 
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΢ηελ ζπλνιηθή αλάιπζε παξαπάλσ ησλ δχν εηαηξεηψλ δηαπηζηψλνπκε ηθαλνπνηεηηθή ηηκή γηα ην 

δείθηε γεληθήο ξεπζηφηεηαο ζε φιε ηελ ηξηεηία, ν αξηζκνδείθηεο εηδηθήο ξεπζηφηεηαο θάησ απφ ηελ 

κνλάδα αιιά κε κηα ζηαζεξφηεηα πνπ θξάηεζε ηελ ηξηεηία πνπ κειεηάκε ρσξίο ηδηαίηεξεο 

δηαθπκάλζεηο. Πνιχ ρακειέο νη ηηκέο ηνπ δείθηε ηακεηαθήο ξεπζηφηεηαο.  

 

Γηαπηζηψλνπκε: 

 

• Σελ χπαξμε επαξθψλ θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ηελ ζπλέπεηα ησλ εηαηξεηψλ ΚΟΡΡΔ θαη 

APIVITA ζηελ εθπιήξσζε ησλ ππνρξεψζεψλ ηνπο. 

 

•Τπάξρνπλ απνζέκαηα αιιά ιφγσ επελδχζεσλ δελ επαξθνχλ γηα πεξηζζφηεξε αζθάιεηα. 

 

• Πνιχ ρακειέο ηηκέο δηαζεζίκσλ ζε φιε ηελ ηξηεηία γηα ηηο δχν εηαηξείεο . 

 

• Πηζαλνινγείηαη ε ρνξήγεζε κεγάισλ πηζηψζεσλ ζηνπο πειάηεο ηεο. 

. 
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5.2 ΑΡΙΘΜΟΓΔΙΚΣΔ΢ ΑΠΟΓΟΣΙΚΟΣΗΣΑ΢ 

 

5.2.1 Αξηζκνδείθηεο Καζαξνύ Πεξηζσξίνπ ή Καζαξνύ Κέξδνπο  

 

(ΑΚΠ)=ΚΑΘΑΡΑ ΚΔΡΓΗ/ΚΑΘΑΡΔ΢ ΠΧΛΗ΢ΔΙ΢ Υ 100 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ ΚΑΘΑΡΑ ΚΔΡΓΗ ΚΑΘΑΡΔ΢ ΠΧΛΗ΢ΔΙ΢ ΑΚΠ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 4.298.539 37.035.393 11,61 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 6.174.267 45.170.621 13,67 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 8.971.059 48.038.654 18,67 

APIVITA 2013 1.719.350,38 30.057.435,46 5,72 

APIVITA 2014 1.607.197,00 30.943.029,26 5,19 

APIVITA 2015 2.206.826 28.767.473 7,67 

 

 

 

Ο δείθηεο καο δείρλεη ζε πνζνζηφ ην θαζαξφ θέξδνο πνπ πεηπραίλεη κέζα ζηε ρξήζε ηνπ έηνπο, απφ 

ηηο πσιήζεηο εο. Γηαπηζηψλνπκε φηη ν ΚΟΡΡΔ΢ αχμεζε ην πνζνζηφ ηνπ θέξδνπο ηνπ θαη ησλ 

θαζαξψλ πσιήζεσλ κέζα ζηελ ηξηεηία 2013-2015 παξφιν ππάξρεη νηθνλνκηθή θξίζε ζηελ Διιάδα 

πνπ ίζσο επεξεάδεη ηηο πσιήζεηο απφ ηνλ Διιαδηθφ ρψξν.. Η εηαηξεία είλαη απμαλφκελε θαζαξνχ 

θέξδνπο κέζα ζην ρξφλν. Απμήζεθαλ νη πσιήζεηο ηεο ΚΟΡΡΔ΢ θαη ηα θέξδε ζε ζρέζε κε ηα έμνδα. 

Αληίζεηα ε APIVITA έκεηλε ζηαζεξή ζηελ ηξηεηία κε κία ειάρηζηε αχμεζε ηνπ δείθηε ην 2015 ησλ 

θαζαξψλ θεξδψλ αιιά κείσζε ησλ θαζαξψλ πσιήζεσλ ηεο ζε ζρέζε κε ηηο άιιεο ρξνληέο. Η ηηκέο 

ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ αξηζκνδείθηε θαζαξνχ θέξδνπο καο δείρλνπλ φηη δελ είλαη επηθεξδήο ε 

νηθνλνκηθέο κνλάδεο. Οη δηνηθήζεηο θαη νη αλαιπηέο ησλ δχν εηαηξεηψλ κε βάζε απηά ηα 

απνηειέζκαηα πξνβιέπνπλ γηα ηα κειινληηθά θαζαξά θέξδε ηεο ηειεπηαίαο επί ηνπ πξνβιεπφκελνπ 

χςνπο ησλ πσιήζεσλ θαη ηνπ πνζνζηνχ θαζαξνχ θέξδνπο ηνπο. Οη εηαηξείεο έρνπλ πνιχ ρακειά 

πνζνζηά θαζαξψλ θεξδψλ. Κξαηνχλ ρακειέο ηηκέο πσιήζεσλ κε ρακειφ θέξδνο, ιφγσ 

αληαγσληζηηθφηεηαο ζηνλ θιάδν ηνπο.  
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5.2.2 Αξηζκνδείθηεο Μηθηνύ Πεξηζσξίνπ ή Μηθηνύ Κέξδνπο  

 

(ΑΜΠ)=ΜΙΚΣΑ ΚΔΡΓΗ/ΚΑΘΑΡΔ΢ ΠΧΛΗ΢ΔΙ΢ Υ 100 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ ΜΙΚΣΟ ΚΔΡΓΟ΢ ΚΑΘΑΡΔ΢ ΠΧΛΗ΢ΔΙ΢ ΑΜΠ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 22.041.782 37.035.393 59,52 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 24.441.806 45.170.621 54,11 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 26.987.840 48.038.654 56,18 

APIVITA 2013 19.712.774,20 30.057.435,46 65,58 

APIVITA 2014 19.703.740 30.943.029,26 63,68 

APIVITA 2015 18.533.824 28.767.473 64,43 

 

 

 

 

 

 

Γηαπηζηψλνπκε απφ ην δείθηε κηθηνχ θέξδνπο φηη ε θαηάζηαζε είλαη ζηάζηκε κε πνιχ κηθξέο 

απμνκεηψζεηο. Οη εηαηξείεο ζέινπλ λα θξαηνχλ ηνλ δείθηε απηφ φζν είλαη δπλαηφλ πην πςειά  γηαηί 

αθνξά ηελ ιεηηνπξγηθή απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο κε ηελ πνιηηηθή ηηκψλ πνπ αθνινπζνχλ. Σν πςειφ 

πνζνζηφ είλαη επλντθφ γηα ηηο επηρεηξήζεηο καο θαη ε ζηαζεξφηεηά ηνπ βεβαίσο ψζηε λα θαιχπηνπλ 

ηα ιεηηνπξγηθά έμνδα αιιά θαη φζα πξνθχπηνπλ κε ηθαλνπνηεηηθφ θέξδνο. Γηαπηζηψλνπκε θαιχηεξν 

δείθηε φηη έρεη ε APIVITA, ελψ κηθξφηεξν ε ΚΟΡΡΔ αιιά θαη νη δχν εηαηξείεο πάλσ απφ 50 %. 
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Απμάλνληαη νη θαζαξέο πσιήζεηο θαη ην κηθηφ θέξδνο γηα ηνλ ΚΟΡΡΔ φιε ηελ ηξηεηία. Δλψ ζηάζηκεο 

νη ηηκέο ησλ  θαζαξψλ πσιήζεσλ θαη ηνπ κηθηφ θέξδνπο γηα ηελ APIVITA  ηα έηε 2013 θαη 2014 κε 

πηψζε ην 2015, αιιά αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ ΑΜΠ. Γηα ηελ Apivita ην πνζνζηφ ηνπ κηθηνχ θέξδνπο  

είλαη κεγάιν θαη κάιηζηα κεγαιχηεξν απφ ηελ ΚΟΡΡΔ  αιιά ζε ζρέζε κε ηνλ πξνεγνχκελν δείθηε 

ηα θαζαξά ηεο θέξδε (ή ην πεξηζψξην θαζαξνχ θέξδνπο ) είλαη κηθξά. Απηφ δείρλεη φηη ε  Apivita λα 

είρε πνιιά έμνδα ζηελ ηξηεηία απηή αιιά ήζειε λα θξαηήζεη ηελ αληαγσληζηηθφηεηα ζην αληηθείκελν 

ηεο γηα λα δηαηεξήζεη ηνπο πειάηεο αιιά θαη λα απμήζεη ηνπο πειάηεο κε κηθξφηεξν θέξδνο θαηη πνπ 

θαίλεηαη θαη απφ ηελ ΚΑΥ. 

 

 

5.2.3 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ 

 

(ΑΑΙΚ)=ΚΑΘΑΡΑ ΚΔΡΓΗ / ΢ΤΝΟΛΟ ΙΓΙΧΝ ΚΔΦΑΛΑΙΧΝ Υ 100 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ ΚΑΘΑΡΑ ΚΔΡΓΗ ΢ΤΝΟΛΟ ΙΓΙΧΝ ΚΔΦΑΛΑΙΧΝ ΑΑΙΚ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 4.298.539 19.515.384 22,03 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 6.174.267 18.929.272 32,62 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 8.971.059 18.968.861 47,29 

APIVITA 2013 1.719.350,38 9.488.800,92 18,12 

APIVITA 2014 1.607.197,00 7.627.710,00 21,07 

APIVITA 2015 2.206.826 7.596.451 29,05 

 

 

 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

ΚΟΡΡΕ΢ 
2013

APIVITA 
2013

ΚΟΡΡΕ΢ 
2014

APIVITA 
2014

ΚΟΡΡΕ΢ 
2015

APIVITA 
2015

ΑΑΙΚ

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ΢ 
ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ΢ ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ (ΑΑΙΚ)



 

84 
 

Ο δείθηεο απηφο καο δείρλεη θαηά πφζν ε επηρείξεζε αμηνπνηεί ηα θεθάιαηά ηεο, Καηαιαβαίλνπκε 

ηελ θεξδνθνξία, ηελ επίηεπμε ησλ ζηφρσλ ηεο κε ηελ απνηειεζκαηηθή ρξήζε ησλ θεθαιαίσλ ησλ 

κεηνρψλ πνπ απαζρνινχληαη ζε απηή. Γηαπηζηψλνπκε ην χςνο ησλ θεξδψλ κε ηε ρξήζε ησλ 

θεθαιαίσλ απηψλ. Γηαπηζηψλνπκε κία ζεκαληηθή αχμεζε ζηελ απνδνηηθφηεηα ησλ ίδησλ θεθαιαίσλ 

απφ ηελ ΚΟΡΡΔ ηα έηε 2013-2014 θαη 2015. ΢ηελ APIVITA βιέπνπκε κία πνιχ κηθξή αχμεζε κέζα 

ζηελ ηξηεηία. Η επηηπρία κηαο επηρείξεζεο νθείιεηαη ζην δείθηε απηφ. Βέβαηα θαη ζηηο δχν εηαηξείεο 

πνπ κειεηάκε ζηελ πηπρηαθή, βιέπνπκε ρακειέο ηηκέο ησλ δεηθηψλ θάησ απφ 50% κέζα ζηελ 

ηξηεηία. Πνπ ζεκαίλεη φηη πξέπεη νη εηαηξείεο γηα λα είλαη πεηπρεκέλεο λα απμήζνπλ ην δείθηε απηφ 

δηφηη ζε ρακειή ηηκή ηνπ δείθηε νη δεκηέο ζα είλαη αλάινγα κεγαιχηεξεο ιφγσ ησλ απμεκέλσλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εμφδσλ πνπ δεκηνπξγνχλ ηα μέλα θεθάιαηα.  

 

5.2.4 Αξηζκνδείθηεο Απόδνζεο Δπελδύζεσλ (Δμίζσζε Dupont) 

 

(ΑΑΔ)=100*(Πσιήζεηο/ ΢πλ.Δλεξγ.)*(Κέξδε πξν ηφθσλ θαη θφξσλ/ Πσιήζεηο)  

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ 
ΚΑΘΑΡΔ΢ 

ΠΧΛΗ΢ΔΙ΢ 

΢ΤΝΟΛΟ 

ΔΝΔΡΓΗΣΙΚΟΤ 

ΚΔΡΓΗ ΠΡΟ 

ΣΟΚΧΝ&ΦΟΡΧΝ 
ΑΑΔ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 37.035.393 71.532.045 4.298.539 6,01 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 45.170.621 70.946.413 6.174.267 8,70 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 48.038.654 65.051.934 8.971.059 13,79 

APIVITA 2013 30.057.435,46 51.128.630,18 1.719.350,38 3,36 

APIVITA 2014 30.943.029,26 46.065.029 1.607.197,00 3,49 

APIVITA 2015 28.767.473 44.301.602 2.206.826 4,98 
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΢πγθξίλνληαο ηα απνηειέζκαηα βιέπνπκε φηη ε εηαηξεία ΚΟΡΡΔ΢ γηα ηελ ηξηεηία 2013-2015 απμάλεη 

ζεκαληηθά ησλ δείθηε απηφ έρεη αχμεζε ηα ιεηηνπξγηθά ηεο θέξδε ζε ζρέζε κε ην χςνο ησλ 

απαζρνινχκελσλ ζηελ επηρείξεζε πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Η ΚΟΡΡΔ αχμεζε ηηο πσιήζεηο κε 

απνηέιεζκα λα απμεζεί ην θαζαξφ θέξδνο κεηψλνληαο ίζσο ην ζχλνιν ελεξγεηηθνχ. Η APIVITA 

βιέπνπκε φηη δελ απμάλεη ην πνζνζηφ απφδνζεο επελδχζεσλ, ην 2015 έρεη θαη κηα κείσζε ζηηο 

θαζαξέο πσιήζεηο ηεο, ελψ κεηψλεη θάζε ρξφλν κέζα ζηελ ηξηεηία ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο, 

άξα δελ έρεη απμήζεη ηα ιεηηνπξγηθά ηεο θέξδε , ζε ζρέζε κε ην χςνο ησλ απαζρνινπκέλσλ ζηελ 

επηρείξεζε πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. 

 

5.2.α ΢ΤΝΟΛΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η ΑΡΙΘΜΟΓΔΙΚΣΧΝ ΑΠΟΓΟΣΙΚΟΣΗΣΑ΢ 

 

ΓΔΙΚΣΔ΢ 

ΓΡΑ΢ΣΗΡΙΟΣΗΣΑ΢ 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2013 

APIVITA 

2013 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2014 

APIVITA 

2014 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2015 

APIVITA 

2015 

ΑΚΠ 11,6 5,72 13,66 5,19 18,67 7,61 

ΑΜΠ 59,51 65,58 54,1 63,67 56,17 64,42 

ΑΑΙΚ 22,02 18,11 32,61 21,07 47,29 29,05 

ΔΞΙ΢Χ΢Η DUPONT -  ΑΑΔ 6 3,36 8,7 3,48 13,79 4,98 
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Πηζαλνινγνχκε θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο ΚΟΡΡΔ θαη APIVITA κεηά απφ ηελ αλάιπζε ησλ 

αξηζκνδεηθηψλ απνδνηηθφηεηαο φηη ππάξρεη έλα ρακειφ πεξηζψξην θαζαξνχ θέξδνπο, ζηνρεχνληαο 

ζε αχμεζε ηνπ φγθνπ ησλ πσιήζεψλ ηνπο θαη δηεχξπλζε ηεο παξνπζίαο ηνπο ζηελ αγνξά. Ο ρακειφο 

αξηζκνδείθηεο, κπνξεί λα απνηειεί έλδεημε φηη νη επηρεηξήζεηο έρνπλ πξνβεί ζε επελδχζεηο, νη νπνίεο 

φκσο δελ δηθαηνινγνχληαη απφ ην χςνο ησλ πσιήζεψλ ηνπο, γεγνλφο πνπ ελδέρεηαη λα πξνθαιέζνπλ 

απμεκέλν θφζηνο παξαγσγήο ησλ πξντφλησλ ηνπο. 

 

 

 

5.3.ΓΔΙΚΣΔ΢ ΓΡΑ΢ΣΗΡΙΟΣΗΣΑ΢ 

 

5.3.1 Αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηα θπθινθνξίαο απνζεκάησλ  

 

(ΑΣΚΑ)=ΚΟ΢ΣΟ΢ ΠΧΛΗΘΔΝΣΧΝ/Μ.Ο.ΑΠΟΘΔΜΑΣΧΝ 

 

ΑΡΙΘΜΟ΢ ΠΑΡΑΜΟΝΗ΢ ΑΠΟΘΔΜΑΣΧΝ (ΑΠΑ)=365/ΑΣΚΑ 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ ΚΟ΢ΣΟ΢ ΠΧΛΗΘΔΝΣΧΝ Μ.Ο. ΑΠΟΘΔΜΑΣΧΝ ΑΣΚΑ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 14993611 
15193243,5 

 

0,99 

 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 20728816 
14462002 

 

1,43 

 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 21050815 
14196466 

 

1,48 

 

0

10

20

30

40

50

60

70

ΚΟΡΡΕ΢ 
2013

APIVITA 
2013

ΚΟΡΡΕ΢ 
2014

APIVITA 
2014

ΚΟΡΡΕ΢ 
2015

APIVITA 
2015

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ΢ ΚΑΘΑΡΟΤ 
ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΤ Η’ΚΑΘΑΡΟΤ 
ΚΕΡΔΟΤ΢ (ΑΚΠ)

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ΢ ΜΙΚΣΟΤ 
ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΤ Η’ΜΙΚΣΟΤ ΚΕΡΔΟΤ΢ 
(ΑΜΠ)

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ΢ 
ΑΠΟΔΟΣΙΚΟΣΗΣΑ΢ ΙΔΙΩΝ 
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APIVITA 2013 10344661,26 
13167716,72 

 

0,79 

 

APIVITA 2014 11239289 
14183092,21 

 

0,79 

 

APIVITA 2015 10233648 
13306824,5 

 

0,77 

 

 

 

 

 

 

 

 

ΑΡΙΘΜΟ΢ ΠΔΡΙΟΓΟΤ 

ΑΠΟΘΔΜΑΣΧΝ(ΚΙΝΗ΢Η) 

 

 

 

ΑΠΑ ΚΟΡΡΔ 2013 372 

ΑΠΑ ΚΟΡΡΔ 2014 255 

ΑΠΑ ΚΟΡΡΔ 2015 247 

ΑΠΑ APIVITA 2013 468 

ΑΠΑ APIVITA 2014 186 

ΑΠΑ APIVITA 2015 161 
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Ο αξηζκνδείθηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο απνζεκάησλ δείρλεη πφζεο θνξέο αλαλεψλνληαη ηα 

απνζέκαηα κηαο επηρείξεζεο,  ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο πνπ ζεκεησζήθαλ κέζα ζηε ρξήζε.  Γεληθά, 

φζν κεγαιχηεξν απνηέιεζκα παξνπζηάδεη απηφο ν αξηζκνδείθηεο, ηφζν πην απνηειεζκαηηθά 

ιεηηνχξγεη ε επηρείξεζε. Η εηαηξεία ΚΟΡΡΔ γηα ηα έηε 2013, 2014 & 2015 δηαπηζηψλνπκε φηη 

βειηηψλεη ηελ επηρείξεζε κε 372-255-247 κεηψλνληαο ηηο κέξεο πνπ αλαλεψλεη ην απφζεκά ηεο 

ζηαζεξά, απμάλνληαο ηηο πσιήζεηο ηεο. Αληίζηνηρα ην ίδην αθξηβψο δηαπηζηψλνπκε θαη κε ηελ 

εηαηξεία APIVITA γηα ηα έηε 2013, 2014 & 2015 δηαπηζηψλνπκε φηη βειηηψλεη ηηο πσιήζεηο κε 468-

186-161 κεηψλνληαο ηηο κέξεο πνπ αλαλεψλεη ην απφζεκά ηεο, κε ζεκαληηθή βειηίσζε απφ ζην 2014 

απφ ην 2013 θάηη πνπ θξάηεζε θαη ζην έηνο 2015 κεηψλνληαο αθφκα ην απφζεκα. 

 

 

5.3.2 Αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο εμνθιήζεσο βξαρππξόζεζκσλ ππνρξεώζεσλ 

 

(ΑΣΒΤ)= ΑΓΟΡΔ΢ ΔΜΠΟΡΔΤΜΑΣΧΝ/ΜΔ΢Ο ΤΦΟ΢ ΒΡΑΥΤΠΡΟΘΔ΢ΜΧΝ Η’ΚΟ΢ΣΟ΢ 

ΠΧΛΗΘΔΝΣΧΝ/ΜΔ΢Ο ΤΦΟ΢ ΒΡΑΥΤΠΡΟΘΔ΢ΜΧΝ 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ 

ΑΓΟΡΔ΢ ΔΜΠΟΡΔΤΜΑΣΧΝ Η' ΚΟ΢ΣΟ΢ 

ΠΧΛΗΘΔΝΣΧΝ 

 

ΜΔ΢Ο ΤΦΟ΢ 

ΒΡΑΥΤΠΡΟΘΔ΢ΜΧΝ 

 

ΑΣΒΤ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 
14.993.611 

 

29444402 

 

0,51 

 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 20728816 29955276,5 0,69 
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ΚΟΡΡΔ΢ 2015 
21.050.815 

 

29784713,5 

 

0,71 

 

APIVITA 2013 
10.344.661,26 

 

23619618,98 

 

0,44 

 

APIVITA 2014 
11.239.289 

 

25560360,37 

 

0,44 

 

APIVITA 2015 10.233.648 
23850601,5 

 

0,43 

 

 

 

 

ΠΔΡΙΟΓΟ΢ ΠΛΗΡΧΜΗ΢ 

ΒΡΑΥΤΠΡΟΘΔ΢ΜΧΝ 

ΤΠΟΥΡΔΧ΢ΔΧΝ  

ΠΣΒΤ ΚΟΡΡΔ 2013 730 

ΠΣΒΤ ΚΟΡΡΔ 2014 529 

ΠΣΒΤ ΚΟΡΡΔ 2015 521 

ΠΣΒΤ APIVITA 2013 849 

ΠΣΒΤ APIVITA 2014 849 

ΠΣΒΤ APIVITA 2015 869 
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Ο αξηζκνδείθηεο απηφο καο δείρλεη πφζεο θνξέο εηεζίσο κπνξεί ε επηρείξεζε λα ηαθηνπνηήζεη ηηο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο απφ ην θφζηνο πσιεζέλησλ ηεο. Μέζα απφ ηηο ζπλερφκελεο 

παξαθνινπζήζεηο ηνπ δείθηε απηνχ ν αλαιπηήο κπνξεί λα πξνβεί ζε δηάθνξα ζπκπεξάζκαηα γηα ηνλ 

ηξφπν πνπ αγνξάδεη ηα εκπνξεχκαηα ηεο ε επηρείξεζε.  Δπίζεο έρνπκε ηνλ αξηζκφ ησλ εκεξψλ πνπ ε 

επηρείξεζε θαζπζηεξεί λα πιεξψζεη ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο. Γηαπηζηψλνπκε απφ ηελ αλάιπζή καο φηη 

ε εηαηξεία ΚΟΡΡΔ΢ ελψ ην 2013 είρε ρακειφ ην δείθηε, ην 2014 & ην 2015 ηνλ αχμεζε. Δλψ ε 

APIVITA έκεηλε ζηαζεξή ζηελ ηξηεηία φζνλ αθνξά ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. Τπάξρεη κία 

ζηαζεξφηεηα θαη ζηηο δχν εηαηξείεο ρσξίο πνιιέο δηαθπκάλζεηο ζηελ αγνξά κε πίζησζε ησλ 

πξντφλησλ. Απφ ηελ πεξίνδν πιεξσκήο ησλ ππνρξεψζεσλ δηαπηζηψλνπκε φηη ε APIVITA αξγεί 

πεξηζζφηεξν ηελ απνπιεξσκή ησλ πξνκεζεπηψλ θαη ησλ ππνρξεψζεσλ ηεο. Η εηαηξεία ΚΟΡΡΔ ην 

2014&2015 κείσζε ηελ πεξίνδν απνπιεξσκήο.  
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5.3.3 Αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο εηζπξάμεσο απαηηήζεσλ 

 

(ΑΣΔΑ)=ΚΑΘΑΡΔ΢ ΠΧΛΗ΢ΔΙ΢/Μ.Ο.ΑΠΑΙΣΗ΢ΔΧΝ 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ 
ΚΑΘΑΡΔ΢ ΠΧΛΗ΢ΔΙ΢ 

 

Μ.Ο. ΑΠΑΙΣΗ΢ΔΧΝ 

 
ΑΣΔΑ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 
37.035.393 

 

15069813,5 

 

2,46 

 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 
45.170.621 

 

14074941 

 

3,21 

 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 
48.038.654 

 

15115481 

 

3,18 

 

APIVITA 2013 
30.057.435,46 

 

16964390,26 

 

1,77 

 

APIVITA 2014 
30.943.029,26 

 

15745279,96 

 

1,97 

 

APIVITA 2015 
28.767.473 

 

12659489,5 

 

2,27 

 

 

 

 

ΠΔΡΙΟΓΟ΢ ΔΙ΢ΠΡΑΞΗ΢ ΑΠΑΙΣΗ΢ΔΧΝ  

ΠΔΑ ΚΟΡΡΔ 2013 149 

ΠΔΑ ΚΟΡΡΔ 2014 114 

ΠΔΑ ΚΟΡΡΔ 2015 115 

ΠΔΑ APIVITA 2013 206 

ΠΔΑ APIVITA 2014 186 

ΠΔΑ APIVITA 2015 161 
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Με ηελ αλάιπζε απηνχ ηνπ δείθηε δηαπηζηψλνπκε φηη φζν πην πςειή είλαη ε ηηκή ηνπ ηφζν πην 

γξήγνξα εηζξέεη ξεπζηφηεηα ζηελ επηρείξεζε απφ ηηο απαηηήζεηο ηεο.  Τςειή ηηκή νη πειάηεο 

πιεξψλνπλ νπφηε ε επηρείξεζε έρεη ξεπζηφηεηα θαιχηεξε . Υακειή ηηκή ζεκαίλεη δπζθνιία ζηελ 

απνπιεξσκή ησλ απαηηήζεσλ πνπ ζεκαίλεη φηη νη πειάηεο δελ πιεξψλνπλ γξήγνξα ή δελ θηλνχληαη 

ζηελ αγνξά φπσο πξηλ. Μπνξεί θάπνηνη πειάηεο απφ ηελ θίλεζή ηνπο λα ραζνχλ. Γηαπηζηψλνπκε φηη 

ε εηαηξεία ΚΟΡΡΔ έρεη απμήζεη ην δείθηε ηα έηε 2014 & 2015 αηζζεηά. Πνπ ζεκαίλεη φηη θπλήγεζε 

ηηο απαηηήζεηο σο πξνο ηνπο πειάηεο αιιά θαη νη πειάηεο αληαπνθξίζεθαλ. Γελ έκεηλε ζηάζηκε ε 

ξεπζηφηεηα, φπσο δηαπηζηψλνπκε γηα ηελ εηαηξεία APIVITA φπνπ ππάξρεη κία ππνηππψδεο αχμεζε 

κηθξνχ κεγέζνπο κέζα ζηελ ηξηεηία.  Με βάζε ηνλ αξηζκνδείθηε ηεο θπθινθνξηαθήο ηαρχηεηαο 

απαηηήζεσλ κπνξνχκε λα ππνινγίζνπκε ζε εκέξεο ηελ είζπξαμε ησλ απαηηήζεσλ. Κάηη πνπ θαη νη 

δχν εηαηξείεο βιέπνπκε λα κείσζαλ ηηο εκέξεο ηα ηειεπηαία 2 ρξφληα ιφγσ ησλ δπζρεξεηψλ 

ξεπζηφηεηαο. 

 

5.3.4 Αξηζκνδείθηεο ηαρύηεηαο θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνύ 

 

(ΑΣΚΔ)=ΚΑΘΑΡΔ΢ ΠΧΛΗ΢ΔΙ΢/΢ΤΝΟΛΟ ΔΝΔΡΓΗΣΙΚΟΤ 

 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ 
ΚΑΘΑΡΔ΢ ΠΧΛΗ΢ΔΙ΢ 

 

΢ΤΝΟΛΟ ΔΝΔΡΓΗΣΙΚΟΤ 

 
ΑΣΚΔ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 
37.035.393 

 

71.532.045 

 

0,52 
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ΚΟΡΡΔ΢ 2014 
45.170.621 

 

70.946.413 

 

0,64 

 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 
48.038.654 

 

65.051.934 

 

0,74 

 

APIVITA 2013 
30.057.435,46 

 

51.128.630,18 

 

0,59 

 

APIVITA 2014 
30.943.029,26 

 

46.065.029 

 

0,67 

 

APIVITA 2015 
28.767.473 

 

44.301.602 

 

0,65 

 

 

 

 

Ο δείθηεο απηφο καο βνεζάεη λα θαηαιάβνπκε αλ ζηελ επηρείξεζε ππάξρεη ή φρη ππεξεπέλδπζε 

θεθαιαίσλ ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο πνπ πξαγκαηνπνηνχληαη.  Ο πςειφο δείθηεο καο δείρλεη φηη 

ρξεζηκνπνηεί ηα θεθάιαηά ηεο απφ ην ελεξγεηηθφ γηα λα γίλνπλ πσιήζεηο. Ο ΚΟΡΡΔ΢ έρεη κηα κηθξή 

αχμεζε κέζα ζηελ ηξηεηία ρξήζεο ησλ θεθαιαίσλ ηεο αιιά κε κείσζε ηνπ ελεξγεηηθνχ, ελψ απμάλεη 

ζε φιε ηελ ηξηεηία ηηο θαζαξέο πσιήζεηο ηνπ . H APIVITA απμάλεη ιίγν ηελ ηηκή ησλ θαζαξψλ 

πσιήζεσλ ην 2014 σο πξνο ην 2013 αιιά ην 2015 κεηψλεη ηηο θαζαξέο πσιήζεηο,  κεηψλεη ην ζχλνιν 

ελεξγεηηθνχ θάλνληαο κηθξφηεξε έζησ ηελ ρξήζε ησλ θεθαιαίσλ ηεο, απμάλνληαο ην δείθηε 

ηαρχηεηαο ελεξγεηηθνχ.  

Ο ΚΟΡΡΔ΢ & ε APIVITA απμάλεη κέζα ηελ ηξηεηία ηνλ δείθηε ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο ησλ 

απνζεκάησλ ηεο κε βειηίσζε. Απμάλεη ε ΚΟΡΡΔ΢ ηελ ηαρχηεηα είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ  

απμάλνληαο ηε ξεπζηφηεηα, ελψ ε APIVITA κέλεη ζηάζηκε κέζα ζηελ ηξηεηία δηαηεξψληαο ζηα ίδηα 

επίπεδα ηε ξεπζηφηεηα. Υακειφο δείθηεο θαη γηα ηεο δχν εηαηξείεο πνπ καο ελεκεξψλεη ηελ ρακειή 

ρξεζηκνπνίεζε ησλ πάγησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηνπο. 

 

0
0,1
0,2
0,3
0,4
0,5
0,6
0,7
0,8

ΑΣΚΕ

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ΢ 
ΣΑΧΤΣΗΣΑ΢ ΚΤΚΛΟΦΟΡΙΑ΢ 
ΕΝΕΡΓΗΣΙΚΟΤ (ΑΣΚΕ)



 

94 
 

5.3.α ΢ΤΝΟΛΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η ΑΡΙΘΜΟΓΔΙΚΣΧΝ ΓΡΑ΢ΣΗΡΙΟΣΗΣΑ΢ 

 

ΓΔΙΚΣΔ΢ 

ΓΡΑ΢ΣΗΡΙΟΣΗΣΑ΢ 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2013 

APIVITA 

2013 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2014 

APIVITA 

2014 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2015 

APIVITA 

2015 

ΑΣΚΑ 0,98 0,78 1,43 1,96 1,48 2,27 

ΑΣΒΤ 0,5 0,43 0,69 0,43 0,7 0,42 

ΑΣΔΑ 2,45 1,77 3,2 1,96 3,17 2,27 

ΑΣΚΔ 0,51 0,58 0,63 0,67 0,73 0,64 

 

 

 

 

 

΢ηελ ζπλνιηθή αλάιπζε έρνπκε πςειφ ην δείθηε θπθινθνξίαο απνζεκάησλ θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο 

κε θαιέο ηηκέο γηα ηλ APIVITA ην 2014 θαη 2015.Τςειέο νη ηηκέο θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο γηα ηνλ 

αξηζκνδείθηε απαηηήζεσλ. Σν πςειφ, πνζνζηφ απνζεκάησλ ζηα θπθινθνξηαθά ζηνηρεία ησλ 

εηαηξεηψλ ελδέρεηαη λα καξηπξά φηη νη δηνηθήζεηο ησλ επηρεηξήζεσλ επηιέγνπλ κία κέηξηα πνιηηηθή 

απνζεκάησλ.  

Σν πνζνζηφ ησλ απνζεκάησλ ηεο ζα πξέπεη λα ζρεηίδεηαη κε ην χςνο ησλ πσιήζεψλ ηεο. ΢ηελ 

αληίζεηε πεξίπησζε πνπ ε επηρείξεζε δηαηεξεί έλα πςειφ πνζνζηφ ξεπζηψλ ή θξαηηθψλ 

ρξενγξάθσλ θάηη ηέηνην κπνξεί λα καξηπξά φηη ε νηθνλνκηθή κνλάδα αθνινπζεί κία θαιή πνιηηηθή. 

Μία ηέηνηα θαηάζηαζε ελδερνκέλσο λα απμάλεη ηελ πηζηνιεπηηθή ηεο ηθαλφηεηα. Σν  πνζνζηφ ησλ 

απαηηήζεσλ πνπ παξνπζηάδεη κία νηθνλνκηθή κνλάδα λα εμεηάδεηαη πάληα ζε ζπλδπαζκφ κε ηηο 

πηζησηηθέο ηεο πσιήζεηο. 
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5.4. ΓΔΙΚΣΔ΢ ΒΙΧ΢ΙΜΟΣΗΣΑ΢ 

 

5.4.1 Αξηζκνδείθηεο ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο δαλεηαθά – μέλα θεθάιαηα 

 

(ΑΙΚΠΓ)=(ΙΓΙΑ ΚΔΦΑΛΑΙΑ/ ΞΔΝΑ)Υ100 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ ΙΓΙΑ ΚΔΦΑΛΑΙΑ ΞΔΝΑ ΚΔΦΑΛΑΙΑ ΑΙΚΠΓ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 19.515.384 52.016.661 37,52 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 18.929.272 52.017.142 36,39 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 18.968.861 46.083.073 41,16 

APIVITA 2013 9.488.800,92 41.273.868,52 22,99 

APIVITA 2014 9.356.331,57 38.725.880,56 24,16 

APIVITA 2015 7.596.451 36.705.151 20,70 

 

 

 

 

Με ηνλ δείθηε απηφ βιέπνπκε αλ ππάξρεη ππεξδαλεηζκφο ζε κία κνλάδα, δηαπηζηψλνληαο ηελ 

αζθάιεηα πνπ ιακβάλνπλ νη δαλεηζηέο. ΋ζν κεγαιχηεξε είλαη ηφζν νη θνξείο ηεο επηρείξεζεο 

ζπκκεηέρνπλ κε πεξηζζφηεξα θεθάιαηα απφ ηνπο πηζησηέο. ΢ηελ πεξίπησζε πνπ κειεηάκε 

δηαπηζηψλνπκε κηα ζηάζηκε θαηάζηαζε θξαηψληαο ηα επίπεδα ρακειά θάησ ηνπ 50 % αιιά έρνληαο 

κία ζηαζεξφηεηα ζην βάζνο ηεο ηξηεηίαο. Γηα ηνλ ΚΟΡΡΔ ηα ίδηα θεθάιαηα κεηψλνληαη απφ ην 2013 

ζην 2014 έρνληαο κηα πνιχ κηθξή αχμεζε ην 2015, ελψ ηα μέλα θεθάιαηα έρνπλ ίδηα ζρεδφλ ηηκή γηα 

ην 2013-2014 κε κηα πηψζε ην 2015. Ο δείθηεο γηα ηνλ ΚΟΡΡΔ απφ 37,52% γηα ην 2013, πέθηεη ζε 
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36,39% ην 2014 θαη απμάλεηαη ζε 41,16 ην 2015.Ναη κελ δελ ππάξρεη κεγάιε αζθάιεηα αιιά θαη 

ζηηο δχν εηαηξείεο δελ γίλνληαη ρεηξφηεξα ηα πξάγκαηα. Η ΚΟΡΡΔ γηα αθφκε κία θνξά έρεη πην 

πςεινχο δείθηεο απφ ηελ APIVITA. 

 

5.4.2 Αξηζκνδείθηεο μέλσλ θεθαιαίσλ πξνο ζύλνιν παζεηηθνύ 

 

(ΑΞΚΠ΢Π)=(ΞΔΝΑ ΚΔΦΑΛΑΙΑ/΢ΤΝΟΛΟ ΠΑΘΗΣΙΚΟΤ)Υ100 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ ΞΔΝΑ ΚΔΦΑΛΑΙΑ ΢ΤΝΟΛΟ ΠΑΘΗΣΙΚΟΤ ΑΞΚΠ΢Π 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 52.016.661 71.532.045 72,72 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 52.017.142 70.946.413 73,32 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 46.083.073 65.051.934 70,84 

APIVITA 

2013 
41.273.868,52 51.128.630,18 80,73 

APIVITA 

2014 
38.725.880,56 48.379.573,48 80,05 

APIVITA 

2015 
36.705.151 44.301.602 82,85 

 

 

 

 

Με ηε ρξήζε ηνπ δείθηε απηνχ γηα ηελ ηξηεηία δηαπηζηψλνπκε πςειέο ηηκέο θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο 

θαζψο έρνπκε ηηκέο πάλσ απφ 70 %. Οη επηρεηξήζεηο απηέο έρνπλ πςειά μέλα θεθάιαηα θαη νη δχν 

γηα 2,5 πεξίπνπ θνξέο πάλσ απφ ηα ίδηα θεθάιαηα..  ΋ζν πην ιίγα είλαη ηα μέλα θεθάιαηα ηφζν πην 

αζθαιήο είλαη ε επηρείξεζε. Ο ΚΟΡΡΔ΢ ζηελ ηξηεηία έρεη έλα πνζνζηφ δείθηε πάλσ απφ 70%, κε ηα 
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μέλα θεθάιαηα πςειά λα κεηψλνληαη φπσο θαη ην ζχλνιν ηνπ παζεηηθνχ ην 2015.  Η APIVITA έρεη 

πνζνζηά ηεο ηάμεο πάλσ πνζνζηφ δείθηε 80% κεηψλνληαο θάζε ρξφλν ζε βάζνο ηξηεηίαο ηα μέλα 

θεθάιαηα αιιά θαη ην ζχλνιν παζεηηθνχ. Η ζρέζε δαλείσλ πξνο ζχλνιν θεθαιαίσλ θάζε κνξθήο ηα 

νπνία είλαη επελδεδπκέλα θαη ρξεζηκνπνηνχληαη κε νπνηνδήπνηε ηξφπν απφ ηελ επηρείξεζε καο 

δείρλεη θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο φηη είλαη πςειά ηα δάλεηα. Τςειή δαλεηαθή επηβάξπλζεο ησλ δχν 

εηαηξεηψλ πνπ δελ παξέρεη αζθάιεηα ζηνπο πηζησηέο, ιφγσ ρακειψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη πςειψλ 

μέλσλ θεθαιαίσλ. 

 

5.4.3 Αξηζκνδείθηεο ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο πάγηα 

  

(ΑΙΚΠΠ)=ΙΓΙΑ ΚΔΦΑΛΑΙΑ/ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΙΑ 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ ΙΓΙΑ ΚΔΦΑΛΑΙΑ ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΙΑ ΑΙΚΠΠ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 19.515.384 37.398.734 0,52 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 18.929.272 33.553.934 0,56 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 18.968.861 31.778.580 0,60 

APIVITA 2013 9.488.800,92 17.244.125,39 0,55 

APIVITA 2014 9.356.331,57 17.361.442,64 0,54 

APIVITA 2015 7.596.451 19.746.207 0,38 
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Με ην δείθηε απηφ θαηαιαβαίλνπκε θαη ζηηο δχν επηρεηξήζεηο φηη ηα ίδηα θεθάιαηα είλαη κηθξφηεξα 

απφ ηα θαζαξά πάγηα, απηφ ζεκαίλεη φηη γηα ηε ρξεκαηνδφηεζή ηνπο απαηηνχληαη μέλα θεθάιαηα. Σν 

ίδην βιέπνπκε θαη ζηνλ ΚΟΡΡΔ θαη ζηελ APIVITA κε δείθηε πάλσ απφ ην κηζφ ηεο κνλάδαο φιε 

ηελ ηξηεηία. Δηδηθά γηα ην 2015 ε APIVITA ρξεκαηνδνηείηαη πάλσ απφ 2/3 απφ μέλα θεθάιαηα. Ο 

πξνεγνχκελνο αξηζκνδείθηεο καο δείρλεη ζε ζπλδπαζκφ κε απηφλ φηη ηα μέλα θεθάιαηα θαη ζηηο δχν 

επηρεηξήζεηο είλαη πεξηζζφηεξα απφ ηα ίδηα θεθάιαηα θάλεη πνπ δηαηαξάζζεη ηελ πηζηνιεπηηθή 

αζθάιεηα ησλ εηαηξεηψλ. 

 

5.4.4 Αξηζκνδείθηεο θαιύςεσο ηόθσλ   

 

(ΑΚΣ)=ΚΑΘΑΡΑ ΚΔΡΓΗ ΔΚΜΔΣΑΛΛΔΤ΢Η΢ ΠΡΟ ΦΟΡΧΝ&ΣΟΚΧΝ/΢ΤΝΟΛΟ ΣΟΚΧΝ 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ 

ΚΑΘΑΡΑ ΚΔΡΓΗ 

ΔΚΜΔΣΑΛΛΔΤ΢Η΢ ΠΡΟ 

ΦΟΡΧΝ&ΣΟΚΧΝ 

΢ΤΝΟΛΟ ΣΟΚΧΝ ΑΚΣ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 -831.369 2.633.901 -0,32 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 1.455.448 2.437.142 0,60 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 4.454.891 2.313.502 1,93 

APIVITA 2013 2.514.888,80 2.114.212,18 1,19 

APIVITA 2014 3.924.272,08 2.329.790,04 1,68 

APIVITA 2015 2.206.826 1.957.173 1,13 
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Ο δείθηεο απηφο καο δείρλεη πφζεο θνξέο θαιχπηνληαη νη ηφθνη ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ απφ ηα θαζαξά 

θέξδε. Γείρλεη ην πεξηζψξην αζθαιείαο ηεο εμφθιεζεο ησλ ηφθσλ θαη ησλ δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ 

απφ ηα θέξδε. Γηαπηζηψλνπκε απφ ηελ αλάιπζή καο φηη θαη ζηηο δχν εηαηξείεο ηα θέξδε 

εθκεηάιιεπζεο πξν θφξσλ θαη ηφθσλ ήηαλ κηθξφηεξα ην 2013 απφ ην ζχλνιν ησλ ηφθσλ, επνκέλσο 

κηθξφηεξν ην πεξηζψξην αζθάιεηαο ησλ πηζησηψλ λα εμνθιεζνχλ ηνπο ηφθνπο, θαζψο ππάξρεη 

κεγάινο δαλεηζκφο. Καη ν ΚΟΡΡΔ΢ αιιά θαη ε APIVITA έθαλαλ πξνζπάζεηεο αχμεζεο ησλ 

θαζαξψλ θεξδψλ θαη ηα θαηάθεξαλ ρξφλν κε ην ρξφλν, κε θαιέο επηδφζεηο ην 2015. Γηα ηνλ  ΚΟΡΡΔ 

κεηά απφ αξλεηηθφ πξφζεκν ηνπ 2013 φπνπ είρε αξλεηηθά θέξδε θαη κεγάιν ζχλνιν ηφθσλ, 

αλέθακςε ην 2014 θαη ην 2015 δηπιαζίαζε ηα θέξδε έλαληη ηνλ ηφθσλ ηξηπιαζηάδνληαο ηελ ηηκή ηνπ 

δείθηε ην 2015 ζην 1,93. Η APIVITA κε δείθηε θάιπςεο ηφθσλ 1,19 ην 2013, απμάλεη ηα θέξδε θαη 

ην δείθηε 1,68 ην 2014, αιιά ην 2015 κεηψλεη ηα θέξδε αιιά θαη ηνπο ηφθνπο ξίρλνληαο ην δείθηε 

ζην 1,13. Μηθξφ πεξηζψξην αζθαιείαο θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο. 

 

5.4.α ΢ΤΝΟΛΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η ΑΡΙΘΜΟΓΔΙΚΣΧΝ ΒΙΧ΢ΙΜΟΣΗΣΑ΢ 

 

 

 ΓΔΙΚΣΔ΢ 

ΒΙΧ΢ΗΜΟΣΗΣΑ΢ 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2013 

APIVITA 

2013 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2014 

APIVITA 

2014 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2015 

APIVITA 

2015 

ΑΙΚΠΓ 37,51 22,98 36,39 24,16 41,16 20,69 

ΑΞΚΠ΢Π 72,71 80,72 73,31 80,04 70,84 82,85 

ΑΙΚΠΠ 0,52 0,55 0,56 0,53 0,59 0,38 

ΑΚΣ -0,31 1,18 0,59 1,68 1,92 1,12 
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Γηαπηζηψλνπκε απφ ηελ αλάιπζε ησλ Αξηζκνδεηθηψλ Βησζηκφηεηαο φηη νη δχν εηαηξείεο ΚΟΡΡΔ θαη 

APIVITA έρνπλ πςειή ηελ αλαινγία ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ ζην ζχλνιν ησλ θεθαιαίσλ ηνπο νπφηε  

ηφζν πεξηζζφηεξν ρξεσκέλεο εκθαλίδνληαη θαη ηφζν κεγαιχηεξεο είλαη νη ζηαζεξέο επηβαξχλζεηο θαη 

ππνρξεψζεηο ηνπο γηα ηελ εμφθιεζή ηνπο. Οη εηαηξείεο πνπ κειεηάκε ιφγσ επελδχζεσλ έρνπλ 

απμεκέλα ηα μέλα θεθάιαηα. Η ρξεζηκνπνίεζε μέλσλ θεθαιαίσλ γηα ηελ ρξεκαηνδφηεζε λέσλ 

επελδχζεσλ παξνπζηάδεη πνιιά πιενλεθηήκαηα, ζε ζρέζε κε ηελ έθδνζε λέσλ ηίηισλ απφ αχμεζε 

θεθαιαίνπ. 

 

 

5.5. ΓΔΙΚΣΔ΢ ΥΡΗΜΑΣΙ΢ΣΗΡΙΟΤ 

 

5.5.1 Αξηζκνδείθηεο κεξίζκαηνο αλά κεηνρή 

 

(ΑΜΑ)=΢ΤΝΟΛΟ ΜΔΡΙ΢ΜΑΣΧΝ/ΑΡΙΘΜΟ΢ ΜΔΣΟΥΧΝ ΢Δ ΚΤΚΛΟΦΟΡΙΑ 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ ΢ΤΝΟΛΟ ΜΔΡΙ΢ΜΑΣΧΝ 
ΑΡΙΘΜΟ΢ ΜΔΣΟΥΧΝ ΢Δ 

ΚΤΚΛΟΦΟΡΙΑ 
ΑΜΑ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 0,00 13.461.375 0 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 0 13.586.000 0 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 0 13.586.500 0 

APIVITA 

2013 
36.781 5.324.000 0,01 
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ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ΢ ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟ΢ ΠΑΓΙΑ

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΗ΢ ΚΑΛΤΨΕΩ΢ 
ΣΟΚΩΝ
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APIVITA 

2014 
21.249 5.324.000 0,0 

APIVITA 

2015 
-100.630 5.324.000 -0,02 

 

Ο δείθηεο απηφο καο δείρλεη ηα θέξδε αλά κεηνρή. Γπζηπρψο δελ κπνξνχκε λα ζπγθξίλνπκε ηνλ 

δείθηε απηφ ζηηο επηρεηξήζεηο. O ΚΟΡΡΔ΢ δελ είρε κεξίζκαηα ηελ ηξηεηία, ελψ ε APIVITA θαη απηή 

έρεη ακειεηέν ζχλνιν κεξηζκάησλ. Γελ κπνξνχκε λα πάξνπκε ελδείμεηο.  

 

5.5.2 Αξηζκνδείθηεο θεξδώλ αλά κεηνρή  

 

(ΚΑΜ)=΢ΤΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΧΝ ΚΔΡΓΧΝ ΥΡΗ΢ΔΧ΢/ΜΔ΢Ο΢ ΑΡΙΘΜΟ΢ ΜΔΣΟΥΧΝ ΢Δ 

ΚΤΚΛΟΦΟΡΙΑ 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ 
΢ΤΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΧΝ 

ΚΔΡΓΧΝ ΥΡΗ΢ΔΧ΢ 

ΜΔ΢Ο΢ ΑΡΙΘΜΟ΢ 

ΜΔΣΟΥΧΝ ΢Δ 

ΚΤΚΛΟΦΟΡΙΑ 

ΚΑΜ 

ΚΟΡΡΔ΢ 2013 4298539 13.461.375 0,32 

ΚΟΡΡΔ΢ 2014 6174267 13.586.000 0,45 

ΚΟΡΡΔ΢ 2015 8971059 13.586.500 0,66 

APIVITA 2013 1719350,38 5.324.000 0,32 

APIVITA 2014 1607197 5.324.000 0,30 

APIVITA 2015 2206826 5.324.000 0,41 

 

 

Τπάξρνπλ θάπνηα θέξδε αλά κεηνρή αιιά είλαη θάησ απφ κνλάδα γηαηί ην ζχλνιν ησλ θαζαξψλ 

θεξδψλ ρξήζεσο θαη ζηηο δχν εηαηξείεο είλαη πνιχ κηθξφ ηελ ηξηεηία απηή. Γηα ηνλ ΚΟΡΡΔ ην 2013 

είλαη 0,32, ην 2014 είλαη 0,45 θαη ην 2015 είλαη 0,66. Γηα ηελ APIVITA ην 2013 είλαη 0,32, ην 2014 

είλαη 0,30  θαη ην 2015 είλαη 0,41. Απηφο βέβαηα είλαη θαη ν κφλνο αμηφινγνο δείθηεο γηα ηελ 

θαηεγνξία ησλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ δεηθηψλ. Μπνξεί λα είλαη θάησ απφ κνλάδα ηα απνηειέζκαηα ηνπ 

αξηζκνδείθηε αιιά έρνπκε κία εηθφλα θέξδνπο αλά κεηνρή. 
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5.5.3  Αξηζκνδείθηεο ιόγνπ ηηκήο πξνο θέξδε αλά κεηνρή 

 

 

(ΛΣΠΚΑΜ)=ΥΡΗΜΑΣΙ΢ΣΙΡΙΑΚΗ ΣΙΜΗ ΜΔΣΟΥΗ΢/ΚΔΡΓΗ ΑΝΑ ΜΔΣΟΥΗ 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ 
ΥΡΗΜΑΣΙ΢ΣΙΡΙΑΚΗ ΣΙΜΗ 

ΜΔΣΟΥΗ΢ 
ΚΔΡΓΗ ΑΝΑ ΜΔΣΟΥΗ ΛΣΠΚΑΜ 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2013 
3,54 0,32 11,06 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2014 
3,51 0,45 7,80 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2015 
3,7 0,66 5,61 

APIVITA 

2013 
0 0,32 0 

APIVITA 

2014 
0 0,30 0 

APIVITA 

2015 
0 0,41 0 

 

Πνιχ κηθξά ηα θέξδε κεηνρψλ θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο θαιχηεξε ε εηθφλα γηα ηνλ ΚΟΡΡΔ. Ο 

ΚΟΡΡΔ΢ φπνπ ππάξρνπλ θάπνηα θέξδε αλά κεηνρή αιιά είλαη θάησ απφ κνλάδα γηαηί ην ζχλνιν 

ησλ θαζαξψλ θεξδψλ ρξήζεσο θαη ζηηο δχν εηαηξείεο είλαη πνιχ κηθξφ ηελ ηξηεηία θαη γηα ηελ 

APIVITA φπνπ δελ έρεη ρξεκαηηζηεξηαθέο κεηνρέο. 
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5.5.4 Αξηζκνδείθηεο κεξηζκαηηθήο απόδνζεο ηδίσλ θεθαιαίσλ  

 

(ΜΑΙΚ)=(΢ΤΝΟΛΙΚΑ ΚΑΣΑΒΑΛΟΜΔΝΑ ΜΔΡΙ΢ΜΑΣΑ/΢ΤΝΟΛΟ ΙΓΙΧΝ ΚΔΦΑΛΑΙΧΝ)*100 

 

ΔΣΑΙΡΔΙΔ΢ 
΢ΤΝΟΛΙΚΑ ΚΑΣΑΒΑΛΟΜΔΝΑ 

ΜΔΡΙ΢ΜΑΣΑ 
΢ΤΝΟΛΟ ΙΓΙΧΝ ΚΔΦΑΛΑΙΧΝ ΜΑΙΚ 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2013 
0 19.515.384 0 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2014 
0 18.929.272 0 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2015 
0 18.968.861 0 

APIVITA 

2013 
22.029.720 9.488.800,92 232,17 

APIVITA 

2014 
22.029.720 9.356.331,57 235,45 

APIVITA 

2015 
0 7.596.451 0 

  

Μεδεληθέο θαη νη κεξηζκαηηθέο απνδφζεηο ίδησλ θεθαιαίσλ αθνχ ζηελ πιεηνςεθία δελ έρνπκε 

θαηαβαιιφκελα κεξίζκαηα γηα ηνλ ΚΟΡΡΔ φια ηα ρξφληα. Η APIVITA έρεη ην 2013 & 2014 θαιφ 

πνζνζηφ δείθηε γηαηί ηα κεξίζκαηά ηεο έρνπλ θαιφ ζχλνιν θαηαβαιιφκελσλ κεξηζκάησλ ζην 

ζχλνιν ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ. Σν 2015 κεδέλ θαη γηα ηελ APIVITA. Απηφ φκσο πξνυπνζέηεη πνιιά 

ρξφληα ψζηε λα έρνπκε εηθφλα θεθαιαηνπνίεζεο. Ο δείθηεο απηφο δελ απνηειεί θαη απηφο έλδεημε γηα 

αλάιπζε. 
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5.5.α ΢ΤΝΟΛΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η ΑΡΙΘΜΟΓΔΙΚΣΧΝ ΥΡΗΜΑΣΙ΢ΣΗΡΙΟΤ 

 

 

ΓΔΙΚΣΔ΢ ΥΡΗΜΑΣΙ΢ΣΗΡΙΟΤ-

ΔΠΔΝΓΤΣΙΚΟΙ 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2013 

APIVITA 

2013 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2014 

APIVITA 

2014 

ΚΟΡΡΔ΢ 

2015 

APIVITA 

2015 

ΑΜΑ 0 0 0 0 0 -0,01 

ΚΑΜ 0,32 0,32 0,45 0,3 0,66 0,41 

ΛΣΠΚΑΜ 11,06 0 7,8 0 5,61 0 

ΜΑΙΚ 0 232,16 0 235,45 0 0 

 

 

 

 

 

 

 

΢ηε ηειεπηαία απηή θαηεγνξία αξηζκνδεηθηψλ βξίζθνληαη φινη εθείλνη νη δείθηεο πνπ έρνπλ λα θάλνπλ κε ηηο 

κεηνρέο ηεο εηαηξείαο.  Μέζα απφ απηή ηελ θαηεγνξία κπνξνχλ ν επελδπηέο ( θαη φρη κφλν ) λα θαηαιάβνπλ 

αλ πξέπεη λα πξνβνχλ ζε αγνξά, πψιεζε ή αθφκα θαη ζε δηαηήξεζε ησλ επελδχζεσλ ηνπο ζηελ εθάζηνηε 

εηαηξεία. O ΚΟΡΡΔ΢ δελ είρε κεξίζκαηα ηελ ηξηεηία, ελψ ε APIVITA θαη απηή είρε ακειεηέν ζχλνιν 

κεξηζκάησλ. Τπάξρνπλ θάπνηα θέξδε αλά κεηνρή αιιά είλαη θάησ απφ κνλάδα γηαηί ην ζχλνιν ησλ 

θαζαξψλ θεξδψλ ρξήζεσο θαη ζηηο δχν εηαηξείεο είλαη πνιχ κηθξφ ηελ ηξηεηία απηή. Ο ΚΟΡΡΔ΢ έρεη 

θάπνηα θέξδε φπσο θαη ε APIVITA  αιιά ε ηειεπηαία δελ έρεη ρξεκαηηζηεξηαθέο κεηνρέο. Πνιχ 

κηθξά πνζνζηά θέξδνπο θαη ιφγν ηηκήο θέξδνπο κεηνρψλ. Κάηη πνπ νη επελδπηέο θπζηθά δελ ην 

βιέπνπλ ζεηηθά θαη γηα ηηο δχν εηαηξείεο. 
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6
Ο

 ΚΔΦΑΛΑΙΟ 

 

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ ΔΡΔΤΝΧΝ  

 

΢πκπιεξσκαηηθά ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αλαιχζεσλ ησλ αξηζκνδεηθηψλ παξαπάλσ παξαζέηνπκε 

θάπνηα νηθνλνκηθά ζπκπεξάζκαηα απφ έξεπλεο νηθνλνκηθέο πνπ έρνπλ γίλεη γηα ηηο δχν εηαηξείεο πνπ 

αλαιχζακε. Οη έξεπλεο παξαθάησ αθνξνχλ θαη απηέο ηα έηε 2013-2015 γηα λα νινθιεξσζεί 

νηθνλνκηθά νη εηθφλα πνπ έρνπκε γηα ηηο εηαηξείεο ΚΟΡΡΔ θαη APIVITA. 

 

ΚΟΡΡΔ΢ 

 

2013 

 

Με αχμεζε ηνπ κεξηδίνπ αγνξάο, ζεηηθέο ηακεηαθέο ξνέο θαη ελδπλάκσζε ηεο παξνπζίαο ηνπ ζηηο 

αγνξέο πξνηεξαηφηεηαο ηνπ εμσηεξηθνχ, έθιεηζε ην 2013 γηα ηνλ ΋κηιν ΚΟΡΡΔ΢, φπσο ηνπιάρηζηνλ 

πξνθχπηεη απφ ηελ αλαθνίλσζε ησλ νηθνλνκηθψλ απνηειεζκάησλ γηα ηελ νηθνλνκηθή ρξήζε ηνπ 

πξνεγνχκελνπ έηνπο. 

΢ε φ,ηη αθνξά ηελ εγρψξηα αγνξά θαη ην θαλάιη δηαλνκήο ηνπ θαξκαθείνπ, ν ΋κηινο παξνπζίαζε 

κεγαιχηεξε αλάπηπμε ησλ πσιήζεσλ ηνπ απφ ην ζχλνιν ηεο αγνξάο ζην ζχλνιν ηνπ έηνπο, κε 

πεξαηηέξσ αχμεζε ηνπ κεξηδίνπ αγνξάο θαηά 40 κνλάδεο βάζεο θηάλνληαο ην 10,5% ζπλνιηθά ην 

2013. Η άλνδνο απηή πξνήιζε απφ ηελ ζεηηθή πνξεία φισλ ησλ θαηεγνξηψλ πξντφλησλ, κε 

θπξηφηεξεο ην πξφζσπν, ηελ αληειηαθή πξνζηαζία θαη ηελ πεξηπνίεζε ζψκαηνο. 

Αλαθνξηθά κε ηηο επηδφζεηο ηνπ Οκίινπ ζην εμσηεξηθφ, ε ΚΟΡΡΔ΢ ελδπλάκσζε ηελ παξνπζία ηεο 

ζηηο αγνξέο πξνηεξαηφηεηαο φπσο είλαη ε Γεξκαλία, ε Βξεηαλία, ε Ρσζία θαη νη ΢θαλδηλαβηθέο 

ρψξεο, εληζρχνληαο πεξαηηέξσ ηηο πσιήζεηο. Δηδηθφηεξα, νη ελνπνηεκέλεο πσιήζεηο ηελ πεξαζκέλε 

ρξνληά αλήιζαλ ζηα 39,2 εθαη. επξψ απφ 40,0 εθαη. επξψ επεξεαζκέλεο απφ ηηο ρακειφηεξεο 

πσιήζεηο πξνο ηελ Johnson & Johnson κεηά ηε ιήμε ηεο ζρεηηθήο ζπλεξγαζίαο δηαλνκήο γηα ηελ 

αγνξά ηεο Βνξείνπ Ακεξηθήο ελ φςεη ηεο δεκηνπξγίαο λέαο ζπγαηξηθήο ηνπ Οκίινπ ζηηο Ηλσκέλεο 

Πνιηηείεο θαη ηελ απεπζείαο δξαζηεξηνπνίεζε ηνπ Οκίινπ ζηελ ζπγθεθξηκέλε αγνξά ην 2014.  

Σα αλαπξνζαξκνζκέλα θέξδε πξν ηφθσλ, θφξσλ θαη απνζβέζεσλ (EBITDA), εάλ αθαηξεζεί ε 

επίπησζε εθηάθηνπ θφζηνπο αλαδηνξγάλσζεο, αλήιζαλ ζηα 7,0 εθαη. επξψ ην 2013 απφ 7,9 εθαη. 

επξψ ην αληίζηνηρν δηάζηεκα ηνπ 2012, εμαηηίαο απμεκέλσλ πξνσζεηηθψλ ελεξγεηψλ, ρακειφηεξσλ 

πσιήζεσλ πξνο ηελ Johnson & Johnson [ελ φςεη ηεο νινθιήξσζεο ηεο ζπλεξγαζίαο θαη ηεο 
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κεηάβαζεο ζε απεπζείαο παξνπζία ζηελ Βφξεηα Ακεξηθή κε ζπγαηξηθή εηαηξία απφ ην 2014] θαζψο 

θαη ζε θφζηνο πξνεηνηκαζίαο γηα δηεζλείο ζηξαηεγηθέο ζπλεξγαζίεο κε απνηέιεζκα ηελ ζπκθσλία κε 

ηελ AVON πνπ νινθιεξψζεθε ηνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2014. Σα θέξδε πξν ηφθσλ, θφξσλ θαη 

απνζβέζεσλ (EBITDA) ηνπ Οκίινπ κεηά ηελ αθαίξεζε ηνπ θφζηνπο αλαδηνξγάλσζεο αλήιζαλ ζηα 

4,0 εθαη. επξψ ζην 2013. 

Οη ζεηηθέο ιεηηνπξγηθέο ηακεηαθέο ξνέο αλήιζαλ ζηα 7,7 εθαη. επξψ απφ 1,7 εθαη. επξψ ην 2012, 

απνηέιεζκα ησλ πξνζπαζεηψλ ηεο δηνίθεζεο γηα απνηειεζκαηηθφηεξε δηαρείξηζε ηνπ θεθαιαίνπ 

θίλεζεο. Σα θαζαξά απνηειέζκαηα κεηά απφ θφξνπο θαη δηθαηψκαηα κεηνςεθίαο αλήιζαλ ζηα -4,5 

εθαη. επξψ ην 2013 απφ -4,2 εθαη. επξψ ην αληίζηνηρν δηάζηεκα ηνπ 2012.  

Ο ΋κηινο, κε βαζηθφ ζηφρν ηελ παξαγσγή θαηλνηφκσλ θαη απνηειεζκαηηθψλ πξντφλησλ, 

βαζηζκέλσλ ζε δξαζηηθά ζπζηαηηθά θπζηθήο πξνέιεπζεο , πξφθεηηαη λα ππνζηεξίμεη ηελ κάξθα ηνπ 

ζηελ Διιάδα κε λέα δπλακηθά ιαλζαξίζκαηα, έληνλεο ελέξγεηεο πξνψζεζεο θαη επηθνηλσλίαο ζηηο 

ζηξαηεγηθέο ηνπ θαηεγνξίεο, θαζψο θαη κε ηε δηαξθή αλαλέσζε ηεο εηθφλαο ηεο κάξθαο ζην θαλάιη 

ηνπ θαξκαθείνπ. 

  

΢ην εμσηεξηθφ, ζα ζπλερίδεη λα επηθεληξψλεη ην ελδηαθέξνλ ηνπ ζηηο αγνξέο πξνηεξαηφηεηαο φπσο 

είλαη ζηελ Δπξψπε, ε Γεξκαλία, ε Γαιιία, ε Αγγιία, ε ΢θαλδηλαβία θαη ε Ρσζία, ελψ ζηελ Ακεξηθή 

κε ηελ πξφζθαηε ίδξπζε ηεο ζπγαηξηθήο ηεο εηαηξείαο ζηε Βφξεηα Ακεξηθή, ζα δξαζηεξηνπνηείηαη 

απεπζείαο ζηελ ζπγθεθξηκέλε αγνξά κε ζηφρν ηελ απνδνηηθφηεξε αλάπηπμε ηεο παξνπζίαο ηνπ. 

Δπηπιένλ ε πξφζθαηε ζηξαηεγηθή ζπκθσλία κε ηελ AVON, γηα ηελ παξαγσγή θαη δηαλνκή ησλ 

πξντφλησλ ΚΟΡΡΔ΢ ζηε Λαηηληθή Ακεξηθή, πέξαλ ησλ άκεζσλ νηθνλνκηθψλ σθειεηψλ δίλεη ηε 

κνλαδηθή δπλαηφηεηα ζηνλ ΋κηιν λα πξνζεγγίζεη έλα επξχ θαηαλαισηηθφ θνηλφ πνπ πηνζεηεί ηηο 

αμίεο θαη θηινζνθία καο, ζην πιαίζην κίαο, εμαηξεηηθήο δπλακηθήο θαη κεγέζνπο, αγνξάο.  

 

(http://www.iapopsi.gr/%CE%BA%CE%BF%CF%81%CF%81%CE%B5%CF%83-

%CE%B1%CF%8D%CE%BE%CE%B7%CF%83%CE%B5-%CF%84%CE%BF-

%CE%BC%CE%B5%CF%81%CE%AF%CE%B4%CE%B9%CE%BF-

%CF%84%CE%BF%CF%85-%CF%83%CF%84%CE%B7%CE%BD-

%CE%B5%CE%BB%CE%BB%CE%B7/) 

 

 

2014 

 

Με ζεκαληηθή αχμεζε ζηηο πσιήζεηο, δηςήθην ξπζκφ αλάπηπμεο ζηε ιεηηνπξγηθή θεξδνθνξία θαη 

πςειέο ιεηηνπξγηθέο ηακεηαθέο ξνέο έθιεηζε ην 2014 γηα ηνλ ΋κηιν ΚΟΡΡΔ΢. ΢πγθεθξηκέλα, νη 

http://www.iapopsi.gr/%CE%BA%CE%BF%CF%81%CF%81%CE%B5%CF%83-%CE%B1%CF%8D%CE%BE%CE%B7%CF%83%CE%B5-%CF%84%CE%BF-%CE%BC%CE%B5%CF%81%CE%AF%CE%B4%CE%B9%CE%BF-%CF%84%CE%BF%CF%85-%CF%83%CF%84%CE%B7%CE%BD-%CE%B5%CE%BB%CE%BB%CE%B7/
http://www.iapopsi.gr/%CE%BA%CE%BF%CF%81%CF%81%CE%B5%CF%83-%CE%B1%CF%8D%CE%BE%CE%B7%CF%83%CE%B5-%CF%84%CE%BF-%CE%BC%CE%B5%CF%81%CE%AF%CE%B4%CE%B9%CE%BF-%CF%84%CE%BF%CF%85-%CF%83%CF%84%CE%B7%CE%BD-%CE%B5%CE%BB%CE%BB%CE%B7/
http://www.iapopsi.gr/%CE%BA%CE%BF%CF%81%CF%81%CE%B5%CF%83-%CE%B1%CF%8D%CE%BE%CE%B7%CF%83%CE%B5-%CF%84%CE%BF-%CE%BC%CE%B5%CF%81%CE%AF%CE%B4%CE%B9%CE%BF-%CF%84%CE%BF%CF%85-%CF%83%CF%84%CE%B7%CE%BD-%CE%B5%CE%BB%CE%BB%CE%B7/
http://www.iapopsi.gr/%CE%BA%CE%BF%CF%81%CF%81%CE%B5%CF%83-%CE%B1%CF%8D%CE%BE%CE%B7%CF%83%CE%B5-%CF%84%CE%BF-%CE%BC%CE%B5%CF%81%CE%AF%CE%B4%CE%B9%CE%BF-%CF%84%CE%BF%CF%85-%CF%83%CF%84%CE%B7%CE%BD-%CE%B5%CE%BB%CE%BB%CE%B7/
http://www.iapopsi.gr/%CE%BA%CE%BF%CF%81%CF%81%CE%B5%CF%83-%CE%B1%CF%8D%CE%BE%CE%B7%CF%83%CE%B5-%CF%84%CE%BF-%CE%BC%CE%B5%CF%81%CE%AF%CE%B4%CE%B9%CE%BF-%CF%84%CE%BF%CF%85-%CF%83%CF%84%CE%B7%CE%BD-%CE%B5%CE%BB%CE%BB%CE%B7/
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πσιήζεηο ηνπ Οκίινπ εληζρχζεθαλ θαηά 29%, ζηα 50,6εθαη. επξψ απφ 39,2εθαη. επξψ ην 2013, 

απνηέιεζκα ηεο εμαηξεηηθά ζεηηθήο πνξείαο φισλ ησλ ζηξαηεγηθψλ αγνξψλ. 

΢ην εμσηεξηθφ, ν ΋κηινο δηπιαζίαζε (+108%) ηηο πσιήζεηο ηνπ, απνηέιεζκα ηεο επηηπρεκέλεο 

δξαζηεξηφηεηάο ηνπ ζηελ Ακεξηθή, αιιά θαη ηεο εληζρπκέλεο απφδνζεο ησλ αγνξψλ πξνηεξαηφηεηαο 

ζηελ Δπξψπε. ΢πγθεθξηκέλα, ζπλνιηθή αλάπηπμε 49% παξνπζίαζαλ νη αγνξέο ηεο Γεξκαλίαο, 

Αγγιίαο, Ιζπαλίαο, Γαιιίαο θαη ΢θαλδηλαβηθψλ ρσξψλ. 

Παξάιιεια, αλάπηπμε ηεο ηάμεσο ηνπ 2% παξνπζίαζαλ θαη νη πσιήζεηο ζηελ Διιάδα, ζε έλα 

δχζθνιν νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ, απνηππψλνληαο ηα νθέιε ηεο ζπλεπνχο παξνπζίαζεο θαηλνηφκσλ 

θπζηθψλ πξντφλησλ, αιιά θαη ηνπ νινθιεξσκέλνπ, εληαηηθνχ πιάλνπ επηθνηλσλίαο θαη πξνψζεζεο 

ηεο κάξθαο ζε φιεο ηηο ζηξαηεγηθέο πξντνληηθέο θαηεγνξίεο. 

Σα αλαπξνζαξκνζκέλα Κέξδε πξν ηφθσλ, θφξσλ θαη απνζβέζεσλ (EBITDA), εάλ αθαηξεζεί ε 

επίπησζε ηνπ έθηαθηνπ θφζηνπο αλαδηνξγάλσζεο, απμήζεθαλ θαηά 16% ζηα 8,1εθαη. επξψ ην 2014 

απφ 7,0εθαη. επξψ ην 2013, ιφγσ ηεο αχμεζεο ησλ πσιήζεσλ θαη ηεο ζηαζεξά ζεηηθήο απφδνζεο ηεο 

ζπλνιηθήο δξαζηεξηφηεηαο ηνπ Οκίινπ. Σα Κέξδε πξν ηφθσλ, θφξσλ θαη απνζβέζεσλ (EBITDA) 

κεηά ηελ αθαίξεζε θαη ηνπ παξαπάλσ θφζηνπο αλαδηνξγάλσζεο, παξνπζίαζαλ αχμεζε +27%, 

θηάλνληαο ζηα 5,1εθαη. επξψ απφ 4,0εθαη. επξψ ην 2013. 

Οη ιεηηνπξγηθέο ηακεηαθέο ξνέο απμήζεθαλ ζηα 8,4εθαη. επξψ ην 2014 απφ 7,7εθαη. επξψ, 

απνηππψλνληαο ηα απνηειέζκαηα ηεο βειηίσζεο ηεο ιεηηνπξγηθήο θεξδνθνξίαο θαη ην ζηφρν ηεο 

δηνίθεζεο γηα απνηειεζκαηηθφηεξε δηαρείξηζε ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο. Παξάιιεια, επηηεχρζεθε 

πεξαηηέξσ κείσζε θαζαξνχ δαλεηζκνχ. 

Σα θαζαξά απνηειέζκαηα κεηά απφ θφξνπο θαη δηθαηψκαηα κεηνςεθίαο, ζεκαληηθά βειηησκέλα, 

αλήιζαλ ζε -1,9 εθαη. επξψ απφ -4,5 εθαη. επξψ ην 2013. ΢ηελ πεξίπησζε εμαίξεζεο ηνπ παξαπάλσ 

έθηαθηνπ θφζηνπο αλαδηνξγάλσζεο, ηα θαζαξά απνηειέζκαηα κεηά απφ θφξνπο θαη δηθαηψκαηα 

κεηνςεθίαο ζα είραλ ζεηηθφ πξφζεκν. 

Γηα ην 2015, ν ΋κηινο ζηνρεχεη ζε πεξαηηέξσ αλάπηπμε θαη αχμεζε ηεο ζπκκεηνρήο ησλ δηεζλψλ 

αγνξψλ ζηηο πσιήζεηο ηνπ. Κχξηνη κνρινί αλάπηπμεο ζα είλαη ε δπλακηθή παξνπζία ζηε Βφξεηα 

Ακεξηθή θαη ζηηο ζηνρεπφκελεο αγνξέο ζηελ Δπξψπε. Η είζνδνο ζηε Λαηηληθή Ακεξηθή, ζην πιαίζην 

ηεο ζηξαηεγηθήο ζπλεξγαζίαο κε ηε AVON, ζα απνηειέζεη ηε πην ζεκαληηθή λέα αγνξά γηα ηνλ 

΋κηιν ην 2015, θαζψο ζα πξνζεγγίζεη έλα επξχ θαηαλαισηηθφ θνηλφ πνπ πηνζεηεί ηηο αμίεο θαη 

θηινζνθία ηεο ΚΟΡΡΔ΢, ζε κία, εμαηξεηηθήο δπλακηθήο θαη κεγέζνπο αγνξά. 

Σέινο, ε Διιάδα, σο Νν1 αγνξά γηα ηελ ΚΟΡΡΔ΢, παξακέλεη ζην επίθεληξν. Ο ΋κηινο ζα ζπλερίζεη 

λα ζηνρεχεη ζηελ αλάπηπμε ηνπ κεξηδίνπ, κε θαηλνηφκα πξντφληα θαη ζπλεπή ππνζηήξημε ηνπ 

Φαξκαθείνπ. 

(http://www.euro2day.gr/market_announcements/com_results/article-market-

announcement/1318582/korres-oikonomika-apotelesmata-2014.html) 

http://www.euro2day.gr/market_announcements/com_results/article-market-announcement/1318582/korres-oikonomika-apotelesmata-2014.html
http://www.euro2day.gr/market_announcements/com_results/article-market-announcement/1318582/korres-oikonomika-apotelesmata-2014.html
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2015 

Με αχμεζε ησλ πσιήζεσλ, ηεο ιεηηνπξγηθήο θεξδνθνξίαο θαη κε ζεηηθέο ιεηηνπξγηθέο ηακεηαθέο 

ξνέο έθιεηζε ην 2015 γηα ηνλ ΋κηιν ΚΟΡΡΔ΢. ΢πγθεθξηκέλα, νη ελνπνηεκέλεο πσιήζεηο 

εληζρχζεθαλ θαηά 8%, ζηα 54,5εθαη. επξψ απφ 50,6εθαη. επξψ ην 2014, απνηέιεζκα ηεο ζεηηθήο 

πνξείαο ησλ ζηξαηεγηθψλ αγνξψλ ηνπ Οκίινπ. 

Πξσηαγσληζηέο ζηελ αλάπηπμε ήηαλ νη δηεζλείο αγνξέο (+22% ζπγθξηηηθά κε ην 2014), 

ζπκβάιινληαο ζηελ ελίζρπζε ηεο εμσζηξέθεηαο ηνπ Οκίινπ θαη ζηελ αχμεζε ηεο ζπκκεηνρήο ηεο 

δηεζλνχο δξαζηεξηφηεηαο ζην 46% επί ησλ ζπλνιηθψλ πσιήζεσλ. Η κάξθα ΚΟΡΡΔ΢ παξνπζίαζε 

εμαηξεηηθή δπλακηθή ηφζν ζηελ Ακεξηθή φζν θαη ζηηο αγνξέο πξνηεξαηφηεηαο ηεο Δπξψπεο. 

΢ηελ Διιάδα, παξά ην δχζθνιν νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ, ε ΚΟΡΡΔ΢ αλαδείρζεθε ζε Νν1 κάξθα 

ζηελ θαηεγνξία πξνζσπηθήο πεξηπνίεζεο ζην θαξκαθείν, απνηέιεζκα ηνπ επηηπρεκέλνπ πιάλνπ 

επηθνηλσλίαο θαη πξνψζεζεο. 

Σα θέξδε πξν θφξσλ, ηφθσλ θαη απνζβέζεσλ EBITDA, αλήιζαλ ζηα 8,2εθαη. επξψ απφ 5,1εθαη. 

επξψ ην 2014, απνηέιεζκα ηεο ζεηηθήο πνξείαο ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηνπ Οκίινπ. Σα 

αλαπξνζαξκνζκέλα Κέξδε πξν ηφθσλ, θφξσλ θαη απνζβέζεσλ ην 2014 ήηαλ 8,1εθαη. επξψ (κε ηελ 

αθαίξεζε ηεο επίπησζεο έθηαθηνπ θφζηνπο αλαδηνξγάλσζεο). Σα θαζαξά απνηειέζκαηα κεηά απφ 

θφξνπο θαη δηθαηψκαηα κεηνςεθίαο αλήιζαλ ζηα -1,4εθαη. επξψ ην 2015 απφ -1,9εθαη. επξψ ην 

2014. 

Ο ΋κηινο ΚΟΡΡΔ΢, ην 2016 ζα ζπλερίζεη λα ππνζηεξίδεη ηε κάξθα ηφζν ζηελ Διιάδα φζν θαη ζην 

εμσηεξηθφ, κε λέα θαηλνηφκα πξντφληα, βαζηζκέλα ζε εμεηδηθεπκέλα θπζηθά ζπζηαηηθά κε έκθαζε 

ζηα ειιεληθά βφηαλα, έξεπλα, ηερλνινγία αηρκήο θαη θιηληθά ειεγκέλε απνηειεζκαηηθφηεηα. Η 

«πξσηνγελήο» θαηλνηνκία ζε ζπλδπαζκφ κε ην ζπληνληζκέλν πξφγξακκα επηθνηλσλίαο, ηε 

δεκηνπξγηθή παξνπζία ηεο κάξθαο ζηα ζεκεία πψιεζεο, ηε δηεχξπλζε ηνπ δηθηχνπ πψιεζεο θαη ηε 

ζπλερή αλαδήηεζε λέσλ επθαηξηψλ αλάπηπμεο, είλαη νη πξνυπνζέζεηο γηα ηελ επηηπρή αμηνπνίεζε 

ησλ πξνθιήζεσλ πνπ ζέηνπλ ηα δεδνκέλα ηεο αγνξάο. 

΢ε απηφ ην πιαίζην ν ΋κηινο ΚΟΡΡΔ΢ εγθαηληάδεη ην 2016 κε κία εμαηξεηηθήο ζεκαζίαο θαη νπζίαο 

παγθφζκηα θαηλνηνκία ζηελ αληηξπηηδηθή θξνληίδα, ηε ζεηξά Καζηαληά Αξθαδηθή, κε αθεηεξία ηε 

κεγαιχηεξε έξεπλα ζηα θπζηθά ζπζηαηηθά ηνπ θφζκνπ. Δηδηθφηεξα ζηελ Διιάδα, ε έκθαζε 

παξακέλεη ζηηο ζηξαηεγηθέο θαηεγνξίεο ηνπ πξνζψπνπ θαη εηδηθφηεξα ζηνλ ηνκέα ηεο αληηγήξαλζεο, 

ησλ βαθψλ καιιηψλ θαη ησλ αληειηαθψλ. 

Η ελίζρπζε ηεο εμσζηξέθεηαο ζα ζπλερίζεη λα απνηειεί ζηξαηεγηθφ ζηφρν γηα ηνλ ΋κηιν θαη ην 

2016, κε επίθεληξν ηηο αγνξέο φπνπ ε κάξθα ΚΟΡΡΔ΢ ραίξεη πςειήο αλαγλσξηζηκφηεηαο κε 

εμαηξεηηθά ζεηηθά απνηειέζκαηα, φπσο ζηελ Ακεξηθή -ηε 2ε κεγαιχηεξε αγνξά γηα ηελ εηαηξεία, 

εθηφο Διιάδνο- θαη ζε επηιεγκέλεο επξσπατθέο αγνξέο -Γεξκαλία, Ννξβεγία θαη Αγγιία. 
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Σέινο, ε Λαηηληθή Ακεξηθή -πεξηνρή πνπ «εγθαηληάζηεθε» επηηπρεκέλα ην β' ηξίκελν 2015 κε ηε 

δηάζεζε ησλ πξντφλησλ ΚΟΡΡΔ΢ ζηελ αγνξά ηεο Βξαδηιίαο , ζην πιαίζην ηεο ζηξαηεγηθήο 

ζπκθσλίαο κε ηελ AVON- ζα ζπλερίζεη λα απνηειεί πεδίν ζεκαληηθήο αλάπηπμεο ηεο κάξθαο 

ΚΟΡΡΔ΢. 

(http://www.euro2day.gr/market_announcements/com_results/article-market-

announcement/1410626/korres-oikonomika-apotelesmata-2015.html) 

 

 

APIVITA 

 

2013 

 

Αχμεζε θχθινπ εξγαζηψλ, πνπ απερεί ηελ απμαλφκελε δηείζδπζε ηεο εηαηξίαο ζηηο μέλεο αγνξέο 

αιιά θαη ηελ αλζεθηηθφηεηα ηεο ζηελ ειιεληθή αγνξά, παξνπζίαζε ην 2014 ε Apivita. ΢χκθσλα κε 

πιεξνθνξίεο ν θχθινο εξγαζηψλ ηεο αλήιζε ζηα 36 εθαη. επξψ θαηαγξάθνληαο ζεκαληηθή αχμεζε 

απφ ηα 32,8 εθαη.επξψ ηεο ρξήζεο ηνπ 2013, αθνινπζψληαο έλα ζηαζεξφ ξπζκφ αλάπηπμεο απφ ηα 

29,4 εθαη.επξψ ηνπ 2012. 

΢χκθσλα κε ηνλ ηδξπηή θαη βαζηθφ κέηνρν ηεο εηαηξίαο, θ.Νίθν Κνπηζηαλά, ε πνξεία ησλ εμαγσγψλ 

βαίλεη απμαλφκελε (αληηπξνζσπεχνπλ άλσ ηνπ 30% ηνπ ζπλνιηθνχ θχθινπ εξγαζηψλ) κε ζεηηθέο 

επηδφζεηο ζε δηάθνξα ζεκεία-πιελ Ιαπσλίαο, φπνπ νη επελδχζεηο ηεο εηαηξίαο δελ έρνπλ αθφκε 

σξηκάζεη. Θεηηθή θξίλεηαη θαη ε δξαζηεξηφηεηα ζηηο ΗΠΑ, γηα ηελ νπνία ν θ.Κνπηζηαλάο αλαθέξεη 

πσο ππάξρνπλ ζθέςεηο γηα λέα επέλδπζε καδί κε ζπλεξγάηε κε ζθνπφ ηε δεκηνπξγία ελφο απηφλνκνπ 

θαηαζηήκαηνο, φπνπ ζα παξνπζηάδεηαη εθηελέζηεξα ε γθάκα, ν ραξαθηήξαο θαη ε θηινζνθία ηεο 

Apivita. Η εηαηξία εθπξνζσπείηαη εκπνξηθά ζηηο ΗΠΑ, κέζσ e-shop αιιά θαη εηδηθψλ ζεκείσλ ζηα 

πνιπθαηαζηήκαηα Village. 

Παξά ηηο ζεηηθέο ελδείμεηο φζνλ αθνξά ηηο πξννπηηθέο ηεο εηαηξίαο, ε ξεπζηφηεηα θαη ε 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ επεθηάζεσλ ηεο παξακέλεη έλα δήηεκα δπζεπίιπην, δεδνκέλεο ηεο ζπγθπξίαο 

πνπ βηψλεη ε ειιεληθή νηθνλνκία. Η δηνίθεζε ηεο Apivita εμεηάδεη ηηο δπλαηφηεηεο ζχκπξαμεο κε 

ζηξαηεγηθνχο επελδπηέο, δειψλνληαο δηαηεζεηκέλε λα παξαρσξήζεη κεηνςεθηθφ πνζνζηφ ησλ 

κεηνρψλ ηεο κε αληάιιαγκα «δσνγφλνπο» πφξνπο. 

΢χκθσλα κε ηνλ θ.Κνπηζηαλά νη επαθέο πνπ έρνπλ θαηά θαηξνχο ζπληειεζηεί δελ έρνπλ απνδψζεη, 

σζηφζν ε εηαηξία ζπλερίδεη λα βαζίδεηαη ζε ίδηνπο πφξνπο, ρσξίο λα απνθιείεη ζηξαηεγηθέο 

ζπλεξγαζίεο. 

 

http://www.euro2day.gr/market_announcements/com_results/article-market-announcement/1410626/korres-oikonomika-apotelesmata-2015.html
http://www.euro2day.gr/market_announcements/com_results/article-market-announcement/1410626/korres-oikonomika-apotelesmata-2015.html
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( Πεγή: http://www.euro2day.gr/news/enterprises/article/1333051/apivita-afxhsh-polhseon-to-

2014.html) 

 

2014 

 

Αλνδηθή πνξεία αθνινπζεί ε βηνκεραλία θαιιπληηθψλ Apivita, επεθηεηλφκελε ζηε δηεζλή αγνξά. H 

ειιεληθψλ θεθαιαίσλ βηνκεραληθή θαη εκπνξηθή εηαηξεία, ε νπνία αζρνιείηαη κε ηελ αλάπηπμε, ηελ 

παξαγσγή θαη ηε δηαθίλεζε θπζηθψλ θαιιπληηθψλ θαη ζπλαθψλ πξντφλησλ πγείαο θαη επεμίαο ζηελ 

εγρψξηα θαη ηε δηεζλή αγνξά, ην 2014 θαηέγξαςε βειηησκέλα έζνδα, θαζψο θαη ζεκαληηθά 

πςειφηεξε ιεηηνπξγηθή θεξδνθνξία.  

΢χκθσλα κε ηνλ πέκπην ελνπνηεκέλν ηζνινγηζκφ ηεο, ηα έζνδα ηεο Αpivita ην πεξαζκέλν έηνο 

αλήιζαλ ζε 34,3 εθαη. επξψ, απφ 32,8 εθαη. επξψ ηελ πξνεγνχκελε ρξήζε, παξνπζηάδνληαο αχμεζε 

θαηά 4,6% ζε πνζνζηφ θαη θαηά 1,5 εθαη. επξψ ζε αμία.  

Η επηρείξεζε, κε πξφεδξν ηε Νίθε Κνπηζηαλά θαη δηεπζχλνληα ζχκβνπιν ηνλ Γεψξγην ΢ίλε, 

αλαγθάζηεθε λα πεξηνξίζεη ην παξαδνζηαθά πςειφ κεηθηφ ηεο πεξηζψξην, ψζηε λα δηεπθνιχλεη ηηο 

πσιήζεηο ηεο, κε ζπλέπεηα ηα κεηθηά θέξδε ηεο λα απμεζνχλ θαηά 2% (22,6 εθαη. επξψ ην 2014 

έλαληη 22,15 εθαη. επξψ ην 2013). Σν κεηθηφ ηεο πεξηζψξην δηακνξθψζεθε ζε 65,9%, απφ 67,5% ην 

2013.  

Αληηζέησο, ιφγσ δξαζηηθήο ζπκπίεζεο ησλ ιεηηνπξγηθψλ δαπαλψλ ηεο, ηα θέξδε ηεο πξν θφξσλ, 

ηφθσλ θαη απνζβέζεσλ (EBITDA) αλήιζαλ 5,6 εθαη. επξψ, απφ 3,6 εθαη. επξψ ην 2013, απμεκέλα 

θαηά 54,8% θαη ίζα πξνο ην 16,3% ησλ πσιήζεσλ, απφ 11,0% ην 2013, βειηησκέλα θαηά 5,3 

εθαηνζηηαίεο κνλάδεο.  

Η ΑPIVITA, ε νπνία έρεη ηηο εγθαηαζηάζεηο ηεο ζην Μαξθφπνπιν Αηηηθήο, θαηέγξαςε ηειηθψο 

ελνπνηεκέλα θέξδε πξν θφξσλ 0,39 εθαη. επξψ ην 2014, ελψ ην 2013 είρε αληίζηνηρα θέξδε 0,45 

εθαη. επξψ (-11,9%), θαζψο ε ρξήζε 2014 επηβαξχλζεθε κε έθηαθηεο δεκηέο 1,2 εθαη. επξψ. 

Λακβαλνκέλσλ ππφςε ησλ θφξσλ ηεο ρξήζεο, φπσο απηνί αλαθέξνληαη ζηελ θαηάζηαζε ησλ 

ηακεηαθψλ ξνψλ ηεο επηρείξεζεο, πξνθχπηνπλ θαζαξά θέξδε 0,24 εθαη. επξψ ην 2014 έλαληη 

θαζαξψλ δεκηψλ 0,30 εθαη. επξψ ην 2013 (-20%).  

Η επηρείξεζε, πνπ ηδξχζεθε ζηελ Αζήλα ην 1979 απφ ηνπο θαξκαθνπνηνχο Νίθν θαη Νίθε 

Κνπηζηαλά, δηαζέηεη ίδηα θεθάιαηα 6,9 εθαη. επξψ, ίζα πξνο ην 14,6% ηνπ ζπλφινπ ησλ 

απαζρνινπκέλσλ θεθαιαίσλ (47,1 εθαη. επξψ), εθ ησλ νπνίσλ 28,6 εθαη. επξψ (60,7%) είλαη 

βξαρππξφζεζκα θαη καθξνπξφζεζκα δαλεηαθά θεθάιαηα.  

Η κεηξηθή Αpivita, ε επσλπκία ηεο νπνίαο ζεκαίλεη ε δσή ηεο κέιηζζαο, θαηέγξαςε ην 2014 έζνδα 

30,9 εθαη. επξψ (+2,9%), θέξδε πξν θφξσλ 0,375 εθαη. επξψ (0,05 εθαη. επξψ ην 2013) θαη κεηά 

ηελ πξφβιεςε γηα θφξνπο δεκηέο 0,13 εθαη. επξψ (0,10 εθαη. επξψ ην 2013).  
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(Πεγή: http://www.inr.gr/?p=a1012) 

 

2015 

Κάκςε πσιήζεσλ, αιιά βειηησκέλε θεξδνθνξία, παξνπζίαζε ην 2015 ε βηνκεραλία θαιιπληηθψλ 

Apivita, ζπλερίδνληαο λα επεθηείλεηαη ζηε δηεζλή αγνξά. Σν 2015 θαηέγξαςε ειαθξψο πςειφηεξε 

ιεηηνπξγηθή θεξδνθνξία θαη θέξδε κεηά ηελ πξφβιεςε γηα θφξνπο, έλαληη δεκηψλ ην 2014.  

΢χκθσλα κε ηνλ έθην ελνπνηεκέλν ηζνινγηζκφ ηεο, ηα έζνδα ηεο Αpivita ην πεξαζκέλν έηνο 

πεξηνξίζηεθαλ ζε 32,3 εθαη. επξψ, απφ 34,3 εθαη. επξψ ην 2014 (32,8 εθαη. επξψ ην 2013), 

παξνπζηάδνληαο κείσζε θαηά 5,9% ζε πνζνζηφ θαη θαηά 2 εθαη. επξψ ζε αμία, ζε εηήζηα βάζε. Σν 

89,2% ησλ πσιήζεσλ πξνήιζε απφ πξντφληα ηεο εηαηξείαο θαη ην ππφινηπν 10,8% απφ ηε δηάζεζε 

εκπνξεπκάησλ θαη ηελ παξνρή ππεξεζηψλ. ΢ε ζρέζε κε ην 2014 απμήζεθαλ νη πσιήζεηο ζηελ 

Ιζπαλία, ππνρψξεζαλ ζεκαληηθά φκσο νη πσιήζεηο ζηελ Διιάδα.  

Η επηρείξεζε, πνπ έρεη πξφεδξν ηε Νίθε Κνπηζηαλά θαη δηεπζχλνληα ζχκβνπιν ηνλ Γεψξγην ΢ίλε, 

βειηίσζε ην παξαδνζηαθά πςειφ κεηθηφ ηεο πεξηζψξην, κε απνηέιεζκα ηα κεηθηά θέξδε ηεο λα 

κεησζνχλ θαηά 4,9% (21,495 εθαη. επξψ ην 2015 έλαληη 22,6 εθαη. επξψ ην 2014). Σν κεηθηφ ηεο 

πεξηζψξην δηακνξθψζεθε ζε 66,6%, απφ 65,9% ην 2014.  

Αληηζέησο, ιφγσ δξαζηηθήο ζπκπίεζεο ησλ ιεηηνπξγηθψλ δαπαλψλ ηεο, ηα θέξδε ηεο πξν θφξσλ, 

ηφθσλ θαη απνζβέζεσλ (EBITDA) βειηηψζεθαλ ειαθξψο θαη αλήιζαλ ζε 4,12 εθαη. επξψ, απφ 4,07 

εθαη. επξψ ην 2014, απμεκέλα θαηά 1,3% θαη ίζα πξνο ην 12,8% ησλ πσιήζεσλ, απφ 11,9% ην 

2014, βειηησκέλα θαηά κία ζρεδφλ πνζνζηηαία κνλάδα σο πνζνζηφ ησλ πσιήζεσλ.  

Η ΑPIVITA, ε νπνία δηαζέηεη παξαγσγηθέο εγθαηαζηάζεηο ζην Μαξθφπνπιν Αηηηθήο, θαηέγξαςε 

ηειηθψο ελνπνηεκέλα θέξδε πξν θφξσλ 0,89 εθαη. επξψ ην 2015, ελψ ην 2014 είρε παξνπζηάζεη 

αληίζηνηρα θέξδε 0,49 εθαη. επξψ (+0,4 εθαη. επξψ). Μεηά ηελ πξφβιεςε γηα θφξνπο ε επηρείξεζε 

είρε θαζαξά θέξδε 0,34 εθαη. επξψ ην 2015 έλαληη δεκηψλ 0,21 εθαη. επξψ ην 2014 (+0,55 εθαη. 

επξψ).  Σα απνηειέζκαηα επηβαξχλζεθαλ κε απνκεηψζεηο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη πξνβιέςεηο 

γηα επηζθαιείο απαηηήζεηο ζπλνιηθνχ πνζνχ 1,1 εθαη. επξψ (1,5 εθαη. επξψ ην 2014).  

Η επηρείξεζε, πνπ ηδξχζεθε ζηελ Αζήλα ην 1979 απφ ηνπο θαξκαθνπνηνχο Νίθν θαη Νίθε 

Κνπηζηαλά, ζηηο 31.12.2015 ζε ελνπνηεκέλε βάζε δηέζεηε ίδηα θεθάιαηα 6,3 εθαη. επξψ, ίζα πξνο ην 

14,2% ηνπ ζπλφινπ ησλ απαζρνινπκέλσλ θεθαιαίσλ (44,7 εθαη. επξψ), εθ ησλ νπνίσλ 24,9 εθαη. 

επξψ ήηαλ βξαρππξφζεζκα απαηηεηά θεθάιαηα. Ο ζπλνιηθφο δαλεηζκφο ηεο ήηαλ χςνπο 28,8 εθαη. 

επξψ, έλαληη 28,6 εθαη. επξψ έλαλ ρξφλν λσξίηεξα. Δπίζεο, ην θπθινθνξνχλ ελεξγεηηθφ ηεο ήηαλ 

κεγαιχηεξν απφ ηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο κφλν θαηά 5,1%. Χζηφζν, ηνλ Μάξηην θαη ηνλ 

Απξίιην ηνπ 2016 ε εηαηξεία θαηέιεμε ζε ζπκθσλία κε ηηο πέληε κεγαιχηεξεο ειιεληθέο ηξάπεδεο 

γηα ηελ αλαδηάξζξσζε θαη κεηαθχιηζε ηνπ δαλεηζκνχ ηεο ζε κεγαιχηεξν ρξνληθφ νξίδνληα κε 

επλντθφηεξνπο φξνπο.  



 

112 
 

Η κεηξηθή Αpivita, ε επσλπκία ηεο νπνίαο ζεκαίλεη ε δσή ηεο κέιηζζαο, θαηέγξαςε ην 2015 έζνδα 

28,8 εθαη. επξψ (-7%), θέξδε πξν θφξσλ, ηφθσλ θαη απνζβέζεσλ (EBITDA) 3,5 εθαη. επξψ (-

3,7%), θέξδε πξν θφξσλ 0,295 εθαη. επξψ (0,06 εθαη. επξψ ην 2014) θαη κεηά ηελ πξφβιεςε γηα 

θφξνπο δεκηέο 31.000 επξψ (449.000 επξψ ην 2014).  

Να ζεκεησζεί φηη ηα απνηειέζκαηα απηά πξνθχπηνπλ απφ ηελ εθαξκνγή ησλ ηξνπνπνηεκέλσλ 

ειιεληθψλ ινγηζηηθψλ πξνηχπσλ, βάζεη ηνπ λφκνπ 4308/2014. Λφγσ ηεο εθαξκνγήο ησλ 

ηξνπνπνηεκέλσλ πξνηχπσλ εκθαλίδνληαη δηαθνξνπνηεκέλα νξηζκέλα νηθνλνκηθά κεγέζε ηεο ρξήζεο 

2014.  

Οη ζπλνιηθέο πσιήζεηο ηεο κεηξηθήο Apivita ηελ πεξίνδν 2005-2015, δειαδή ζην δηάζηεκα ησλ 

έληεθα απηψλ εηψλ, αλήιζαλ ζε 295 εθαη. επξψ. Απέδσζαλ ζπλνιηθά θέξδε πξν θφξσλ, ηφθσλ θαη 

απνζβέζεσλ (EBITDA) 39,1 εθαη. επξψ, ίζα πξνο ην 13,3% ησλ πσιήζεσλ θαη πξνο ην 9,2% ηνπ 

κέζνπ φξνπ ησλ απαζρνινπκέλσλ θεθαιαίσλ ηεο πεξηφδνπ. Δπίζεο, απέδσζαλ ζπλνιηθά θέξδε πξν 

θφξσλ 9,4 εθαη. επξψ θαη κεηά ηελ πξφβιεςε γηα θφξνπο ζπλνιηθά θαζαξά θέξδε 5,3 εθαη. επξψ, 

ίζα πξνο ην 7,2% ηνπ κέζνπ φξνπ ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη πξνο ην 1,8% ησλ πσιήζεσλ ηεο 

πεξηφδνπ.  

Σν 2015 ε επηρείξεζε θαη νη πέληε ζπγαηξηθέο ηεο ζηελ Ιζπαλία, ηε Βφξεηα Ακεξηθή θαη ηελ Ιαπσλία 

απαζρφιεζαλ θαηά κέζνλ φξν 265 εξγαδνκέλνπο (260 ην 2014). Γηα ηηο δαπάλεο κηζζνδνζίαο θαη 

ινηπέο παξνρέο ηνπ πξνζσπηθνχ δηέζεζαλ 9,1 εθαη. επξψ, έλαληη 9,2 εθαη. επξψ ην 2014.  

Σα ηακεηαθά δηαζέζηκά ηνπο ζηηο 31.12.2015 αλέξρνληαλ ζε 2,1 εθαη. επξψ, έλαληη 1,6 εθαη. επξψ 

ζηηο 31.12.2014.  

 

(Πεγή:http://www.inr.gr/?p=a2203) 
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(Πεγή: http://www.inr.gr/?p=a708) 
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(Πεγή: http://www.inr.gr/?p=a2070) 

 

 

Γηα ην 2015 δελ ππάξρεη δηαζέζηκε ε έξεπλα γηα ηα νηθνλνκηθά κεγέζε ησλ βηνκεραληψλ 

θαιιπληηθψλ. 
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