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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Η παρούσα εργασία αφορά τη χρηµατοοικονοµική ανάλυση των 

λογιστικών καταστάσεων της εταιρείας Κορρές Α.Ε. ΦΥΣΙΚΑ 

ΠΡΟΙΟΝΤΑ. Η µεθοδολογία η οποία ακολουθείται στη παρούσα µελέτη 

είναι επαγωγικού χαρακτήρα ( top- down anlysis) και αφορά την τετραετία 

2011 µέχρι και 2014. 

Αρχικά, παρατίθενται κάποιες εισαγωγικές έννοιες της 

χρηµατοοικονοµικής ανάλυσης και γίνεται αναφορά σε κάποια γενικά 

χαρακτηριστικά της εταιρείας, τη φιλοσοφία της όσον αφορά στη 

στρατηγική που ακολουθεί και τέλος στη θέση που κατέχει στο κλάδο των 

καλλυντικών.  

Στη συνέχεια, υπολογίζονται οι βασικοί χρηµατοοικονοµικοί 

δείκτες για κάθε έτος. Μετά τον υπολογισµό αυτών, ακολουθεί η 

διεξαγωγή συµπερασµάτων και η σηµασία αυτών για την πορεία και την 

επιβίωση της επιχείρησης. 

 Σκοπός της ανάλυσης αυτής είναι η διαπίστωση ή όχι των 

αδυναµιών της επιχείρησης προκειµένου αυτή να καταστεί βιώσιµη για 

µακροπρόθεσµο διάστηµα. Μέσω αυτής της ανάλυσης η επιχείρηση 

µπορεί να διορθώσει προς όφελός της τα οικονοµικά µεγέθη της και να 

ξεπεράσει τυχόν αδυναµίες της. Εκτός από τα προαναφερόµενα η 

επιχείρηση δύναται µέσω της χρηµατοοικονοµικής ανάλυσης των 

λογιστικών καταστάσεών της και σε σύγκριση µε αυτών των υπολοίπων 

εταιρειών στον κλάδο να εκµεταλλευτεί ευκαιρίες ώστε να αποκτήσει 

ηγετική θέση στον κλάδο των καλλυντικών.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1ο : 

Η ΕΝΝΟΙΑ ΤΗΣ ΑΝΑΛΥΣΗΣ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 

ΚΑΙ Ο ΣΚΟΠΟΣ ΤΗΣ ΑΝΑΛΥΣΗΣ ΑΥΤΗΣ 

 

1.1 ΕΙΣΑΓΩΓΙΚΕΣ ΕΝΝΟΙΕΣ  

 Λογιστική είναι η επιστήµη της συστηµατικής κατάταξης των 

οικονοµικών γεγονότων καθώς και η τεχνική ανάλυσης και ερµηνείας 

αυτών, ώστε να δηµιουργείται σύνθεση πληροφοριών για τα 

αποτελέσµατα δράσης και τη λήψη ορθολογικών αποφάσεων. Η λογιστική 

καλείται να διερευνήσει, να ερµηνεύσει και να αξιολογήσει τα στοιχεία 

των λογιστικών καταστάσεων. 

 Οι λογιστικές καταστάσεις αποτελούν διάφορα οικονοµικά 

στοιχεία τα οποία παρέχουν σηµαντικές πληροφορίες που χρειάζεται ο 

κάθε ενδιαφερόµενος για τη λήψη σωστών αποφάσεων όσον αφορά τόσο 

την περιουσιακή διάρθρωση της οικονοµικής µονάδας όσο και την 

οικονοµική πορεία της. Για να υπάρξει µια πιο ολοκληρωµένη εικόνα για 

µια επιχειρηµατική µονάδα είναι απαραίτητες και κάποιες άλλες 

πληροφορίες που περιλαµβάνονται στους απολογισµούς που καταρτίζουν 

οι επιχειρήσεις καθώς και από άλλα εξωλογιστικά δεδοµένα. 

(Νιάρχος,1997)  

 Αν και συνήθως καταφεύγουµε στον ισολογισµό και στην 

κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης για να αντλήσουµε στοιχεία για την 

οικονοµική κατάσταση της επιχείρησης, όσοι ενδιαφέρονται να προβούν 

σε χρηµατοοικονοµική ανάλυση µπορούν να αντλήσουν πληροφορίες και 

από ενηµερωτικά άρθρα των οικονοµικών εφηµερίδων και περιοδικών, 

από τις τράπεζες και από τα χρηµατιστήρια. (Αδαµίδης,1998) 
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1.2. Ο ΟΡΙΣΜΟΣ ΤΗΣ ΑΝΑΛΥΣΗΣ ΤΩΝ 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 

 Η ανάλυση των Οικονοµικών Καταστάσεων έχει ως στόχο την 

άντληση πληροφοριών και την απόκτηση των απαραίτητων γνώσεων για 

τη λήψη αποφάσεων οι οποίες επηρεάζουν την κατανοµή των οικονοµικών 

πόρων µέσα στην οικονοµία. Ειδικά, η ανάλυση ενδιαφέρεται για την 

εκτίµηση του κινδύνου και την αναµενόµενη απόδοση της ‘επένδυσης’ σε 

µία επιχείρηση για την επιλογή των πιο αποτελεσµατικών επενδύσεων. 

(Γκίκας,Παπαδάκη,Σιουγλέ,2010) 

 Με την βοήθεια της ανάλυσης των οικονοµικών καταστάσεων 

δίνεται η δυνατότητα εξαγωγής συµπερασµάτων για την πορεία µιας 

επιχείρησης τόσο διαχρονικά για την ίδια όσο και σε σύγκριση µε 

οµοειδείς επιχειρήσεις. Εποµένως, γίνεται σαφές το πόσο σηµαντικό ρόλο 

διαδραµατίζει η ανάλυση των οικονοµικών καταστάσεων µιας επιχείρησης 

για την µέλλουσα οικονοµική της κατάσταση ακόµα και για την επιβίωσή 

της. 

 

1.3. Η ΧΡΗΣΙΜΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΑΝΑΛΥΣΗΣ ΤΩΝ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 

 Αξίζει να σηµειωθεί ότι, ενώ η ικανότητα της 

χρηµατοοικονοµικής ανάλυσης είναι θέµα εκπαίδευσης και 

επαγγελµατικής κατάρτισης, η ανάγκη για αυτή υπάρχει διάχυτη στη 

σηµερινή, οργανωµένη οικονοµικά κοινωνία και συνδέεται µε την ανάγκη 

για χρηµατοοικονοµική γενικά πληροφόρηση. (Κάντζος,2002) Έτσι η 

χρηµατοοικονοµική ανάλυση των επιχειρήσεων αποτελεί ένα τρόπο 

παρακολούθησης της οικονοµικής πορείας της επιχείρησης που ενδιαφέρει 

όχι µόνο το εσωτερικό αλλά και το εξωτερικό περιβάλλον αυτής. 
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 Οι κυριότερες οµάδες οι οποίες κάνουν χρήση της 

χρηµατοοικονοµικής ανάλυσης είναι οι µέτοχοι, πιστωτές – προµηθευτές, 

η διοίκηση, οι εργαζόµενοι, οι δηµόσιες υπηρεσίες, οι πελάτες και 

διάφορες άλλες οµάδες.  

 Αρχίζοντας από τους µετόχους, η σηµασία της ανάλυσης των 

οικονοµικών καταστάσεων είναι διττή. Οι µέτοχοι µπορεί να έχουν είτε 

εποπτικό είτε επενδυτικό ενδιαφέρον. Στην πρώτη περίπτωση οι µέτοχοι 

καλούνται να κάνουν σωστή επιλογή µετοχών που θα περιληφθούν στο 

χαρτοφυλάκιο ενός επενδυτή. Εν αντιθέσει ο εποπτικός ρόλος 

παρουσιάζεται όταν ο µέτοχος επιθυµεί να ελέγξει τις ενέργειες της 

διοίκησης και κατά πόσο αντιβαίνουν στα συµφέροντα της ίδιας της 

επιχείρησης,  δεδοµένου και της ευχέρειας της χρήσης των διαθέσιµων 

πόρων εκ µέρους της διοίκησης.  

 Στη συνέχεια, οι πιστωτές- προµηθευτές µιας επιχείρησης 

εκτιµούν µέσω της ανάλυσης των οικονοµικών καταστάσεων τον 

πιστωτικό κίνδυνο, δηλαδή τον κίνδυνο απώλειας µιας χρηµατικής 

αµοιβής, που οφείλεται στην αδυναµία ενός δανειστή να αποπληρώσει ένα 

δάνειο ή να εκπληρώσει µία συµβατική υποχρέωσή του.  

 Η διοίκηση µιας επιχείρησης βασίζεται στο προϊόν της ανάλυσης 

των οικονοµικών καταστάσεων προκειµένου να λάβει επενδυτικές, 

χρηµατοοικονοµικές ή λειτουργικές αποφάσεις. ∆ηλαδή η διοίκηση µιας 

επιχείρησης µπορεί να βγάλει σηµαντικά συµπεράσµατα για το αν θα ήταν 

αποδοτική για την επιχείρηση µια εξαγορά ή µια ενδεχόµενη συγχώνευση 

όπως επίσης και για την δοµή κεφαλαίων της επιχείρησης. Ας σηµειωθεί 

ακόµα πως σε περίπτωση σύνδεσης των αµοιβών της διοίκησης µε την 

αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων , η διοίκηση µελετά τους παράγοντες 

που την επηρεάζουν ώστε να αυξηθούν και οι δικές τους απολαβές.  
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 Οι εργαζόµενοι από την πλευρά τους ενδιαφέρονται για την 

βιωσιµότητα της επιχείρησης. Σ ε περίπτωση που η αύξηση της 

παραγωγικότητας αντανακλάται στην αύξηση των κερδών, το οποίο 

απεικονίζεται στις οικονοµικές καταστάσεις, οι εργαζόµενοι αποκτούν 

υπεροχή στις διαπραγµατεύσεις νέων συµβάσεων εργασίας για να 

διεκδικήσουν ανάλογες αυξήσεις αµοιβών.  

 Επιπροσθέτως, οι δηµόσιες υπηρεσίες χρησιµοποιούν την 

ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων προκειµένου να 

ελέγξουν την παρουσία υγιούς ανταγωνισµού σε ένα κλάδο όπου 

παρατηρούνται υψηλά κέρδη, να καθορίσουν την τιµή πώλησης 

ορισµένων προϊόντων αλλά και να εγκρίνουν την εισαγωγή µιας εταιρείας 

στο Χρηµατιστήριο.  

 Τέλος, οι πελάτες εξετάζουν τη βιωσιµότητα µιας επιχείρησης, 

όταν αγοράζουν προϊόντα µε µακροχρόνιες εγγυήσεις ή αναµένουν κάποια 

µελλοντική εξυπηρέτηση από την επιχείρηση που τους πούλησε ένα 

προϊόν. Για παράδειγµα, οι πελάτες ενδιαφέρονται αν µια εγγύηση που 

συνδέεται µε µια αγορά τους θα µπορέσει να χρησιµοποιηθεί για µια 

µελλοντική επισκευή.  

 Εποµένως, η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων και η 

τεχνική που χρησιµοποιείται κάθε φορά µπορεί να γίνεται από 

διαφορετική σκοπιά, σύµφωνα µε τον επιδιωκόµενο σκοπό του κάθε 

ενδιαφερόµενου. Έτσι, ανάλογα πάντα µε το ποιος ενδιαφέρεται για την 

ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων µιας επιχείρησης 

επιλέγεται αντίστοιχα ο τρόπος ανάλυσης αυτών αλλά και σε ποια 

οικονοµικά µεγέθη θα δοθεί έµφαση για τη διεξαγωγή συµπερασµάτων. 
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1.4. ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ  

 Η ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων µε τη χρήση 

αριθµοδεικτών αποτελεί την πλέον διαδεδοµένη µέθοδο 

χρηµατοοικονοµικής ανάλυσης. Για τον υπολογισµό των αριθµοδεικτών 

τα  οικονοµικά µεγέθη λαµβάνονται από τις χρηµατοοικονοµικές 

καταστάσεις. 

 Οι (Χρηµατο)οικονοµικές Καταστάσεις, στις οποίες 

παρουσιάζονται οι πληροφορίες για τα διάφορα οικονοµικά γεγονότα 

είναι: 

1. Ο ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 

2. Η ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΣ  

3. Ο ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

4. ΤΟ ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ  

 

1.4.1. ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 

 Ο ισολογισµός, ως στατική εικόνα (φωτογραφία) της επιχείρησης 

σε δεδοµένη στιγµή απεικονίζει συνοπτικά την περιουσία της 

(Ενεργητικό) και τις υποχρεώσεις της σε τρίτους και στον επιχειρηµατία 

(Παθητικό) µε µονάδες του ίδιου νοµίσµατος και βάσει των λογιστικών 

υποθέσεων και αρχών. (Παπαδέας,2010) 

� = � = � + �� 

Αντικειµενικός σκοπός του ισολογισµού είναι η παροχή 

πληροφοριών σχετικών µε τη χρηµατοοικονοµική κατάσταση µιας 

επιχείρησης. Συγκεκριµένα, παρέχει πληροφόρηση για τους οικονοµικούς 

πόρους που κατέχει η επιχείρηση καθώς και για τον τρόπο 

χρηµατοδότησης αυτών των πόρων, δηλαδή εάν έχουν χρησιµοποιηθεί 
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κεφάλαια των ιδιοκτητών της επιχείρησης (ίδια κεφάλαια) ή των 

δανειστών (ξένα κεφάλαια), για να χρηµατοδοτηθεί η απόκτηση των 

οικονοµικών πόρων.(Γκίκας,2008) 

 Στο Ενεργητικό (Ε) περιλαµβάνονται όλα τα περιουσιακά στοιχεία 

που ανήκουν κατά κυριότητα στην επιχείρηση µετά από συγκεκριµένο 

λογιστικό γεγονός και µπορούν να αξιοποιηθούν για την επίτευξη των 

στόχων της. 

Τα στοιχεία του Ενεργητικού διακρίνονται σε: 

• Κυκλοφορούν Ενεργητικό - βραχυπρόθεσµα που προορίζονται για 

ρευστοποίηση στο άµεσο µέλλον (αποθέµατα, απαιτήσεις, µετρητά) 

και  

• Πάγιο Ενεργητικό - µακροπρόθεσµα που δεν προορίζονται για 

άµεση ρευστοποίηση, αλλά για µακροχρόνια χρήση (οικόπεδα, 

κτίρια, µηχανήµατα, έπιπλα) 

 Στο Παθητικό (Π) εµφανίζονται οι πηγές από τις οποίες η 

επιχείρηση αντλεί τα κεφάλαιά της. Περιλαµβάνονται οι Υποχρεώσεις σε 

τρίτους (Υ) και οι Υποχρεώσεις στον επιχειρηµατία (ΚΠ).  

- Υποχρεώσεις σε τρίτους (Υ) θεωρούνται εκείνες που αφορούν 

την επιχείρηση και όχι τους ιδιοκτήτες ή διοικούντες, µετά από 

συγκεκριµένο λογιστικό γεγονός, των οποίων προβλέπεται η 

µελλοντική ικανοποίηση. 

 

- Υποχρεώσεις στον επιχειρηµατία (ΚΠ=Καθαρή Περιουσία, 

ΙΚ=Ίδια Κεφάλαια, ΚΘ=Καθαρή Θέση, Κ=Κεφάλαιο) 

θεωρείται η διαφορά µεταξύ του Ενεργητικού και Πραγµατικού 

Παθητικού (Υποχρεώσεις σε τρίτους).(�� = � − ��) 

(Παπαδέας,2010) 
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1.4.2. ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΣ 

 Η κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως περιέχει τους 

αποτελεσµατικούς λογαριασµούς και εµφανίζει το λογιστικό αποτέλεσµα 

(κέρδος ή ζηµιά χρήσεως) το οποίο πέτυχε η επιχείρηση κατά τη διάρκεια 

µιας λογιστικής χρήσεως, καθώς και τους προσδιοριστικούς παράγοντες 

του αποτελέσµατος. Αυτό προκύπτει ως αλγεβρική διαφορά µεταξύ 

εσόδων και εξόδων της χρήσης. Η ύπαρξη ή η αύξηση εξόδων και ζηµιών 

µειώνουν το κεφάλαιο, δηλαδή χρεώνονται ενώ η ύπαρξη ή η αύξηση των 

εσόδων και κερδών αυξάνουν το κεφάλαιο, δηλαδή πιστώνονται. 

(Παπαδέας,2010) 

 Με άλλα λόγια, αντικειµενικός σκοπός της κατάστασης 

αποτελεσµάτων χρήσεως είναι η παροχή πληροφοριών σχετικών µε την 

απόδοση, δηλαδή τη δυνατότητα δηµιουργίας κερδών της επιχείρησης. Η 

δυνατότητα δηµιουργίας κερδών, δηλαδή η απόδοση, επηρεάζει τους 

οικονοµικούς πόρους που κατέχει η επιχείρηση. (Γκίκας,2008) Τα 

αποτελέσµατα χρήσης παρουσιάζουν τη διαχείριση των µέσων που 

εµφανίζονται στον ισολογισµό της επιχείρησης κατά τη διάρκεια µιας 

περιόδου. Εποµένως, ο ισολογισµός είναι στατικός ενώ η κατάσταση 

αποτελεσµάτων χρήσης δυναµική. Έχει σκοπό να δώσει δηλαδή µια 

εκτίµηση κατά πόσο µια επιχείρηση ήταν επιτυχής σε µια χρονική περίοδο. 

 

1.4.3. ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 

 Ο πίνακας διάθεσης κερδών είναι µια Λογιστική Κατάσταση όπου 

η επιχείρηση αναγράφει πληροφορίες σχετικά µε το ποσό των κερδών που 

διανέµει και σε ποιους το διανέµει, τόσο για την παρούσα λογιστική 

χρήση όσο και για την αµέσως προηγούµενη. 
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Τα κέρδη προς διάθεση αποτελούνται από: 

• Κέρδη χρήσεως 

• Αποτελέσµατα προηγούµενης χρήσης που διανέµονται στη 

παρούσα 

• Φόρο εισοδήµατος 

Μετά την αφαίρεση των φόρων, µερικά από τα κέρδη µένουν στην 

εταιρεία και αυξάνουν τα αποθεµατικά της και το υπόλοιπο διανέµεται 

στους µετόχους υπό τη µορφή µερισµάτων. 

Συνήθως στο τέλος παραµένει αδιανέµητο ένα ποσό κερδών, τα κέρδη 

εις νέον τα οποία ενσωµατώνονται στα κέρδη της επόµενης χρήσης για το 

προσδιορισµό των κερδών προς διάθεση. 

 

1.4.4. ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 

Το προσάρτηµα του ισολογισµού και των αποτελεσµάτων χρήσεως 

είναι απαραίτητο συµπλήρωµα των οικονοµικών καταστάσεων, µε το 

οποίο δίνονται διάφορες πρόσθετες ή επεξηγηµατικές πληροφορίες που 

βοηθούν στην πληρέστερη κατανόηση και καλύτερη ερµηνεία των 

βασικών καταστάσεων. Οι πληροφορίες αυτές έχουν σκοπό να 

διευκολύνουν όλους τους παράγοντες προς τους οποίους απευθύνονται οι 

οικονοµικές καταστάσεις, να κατανοείται το περιεχόµενό τους και να 

προσδιορίζεται η αληθινή οικονοµική κατάσταση και τα ακριβή 

αποτελέσµατα (κέρδη ή ζηµίες) των οικονοµικών µονάδων. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2ο : Ο ΚΛΑ∆ΟΣ ΤΩΝ ΚΑΛΛΥΝΤΙΚΩΝ ΚΑΙ Η 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΚΟΡΡΕΣ Α.Ε. ΦΥΣΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α 

 

2.1 ΤΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΑΓΟΡΑΣ 

ΚΑΛΛΥΝΤΙΚΩΝ 

Στον κλάδο των καλλυντικών δραστηριοποιείται σηµαντικός 

αριθµός επιχειρήσεων, τόσο παραγωγικών όσο και εισαγωγικών, η 

πλειονότητα των οποίων ασχολείται µε περισσότερες από µία κατηγορίες 

καλλυντικών. Πολλές επιχειρήσεις δραστηριοποιούνται και σε άλλους 

κλάδους πέραν των καλλυντικών, όπως των φαρµακευτικών και 

παραφαρµακευτικών προϊόντων, των χηµικών, των απορρυπαντικών κλπ. 

 Σχετικά µε την εξέλιξη και διάρθρωση της αγοράς των 

καλλυντικών,  στελέχη της ICAP ανέφεραν ότι  «η βαθιά ύφεση που 

βιώνει η χώρα µας έχει επηρεάσει αρνητικά και την εξεταζόµενη αγορά µε 

αποτέλεσµα οι εκτιµήσεις και για το 2012 να κάνουν λόγο για περαιτέρω 

συρρίκνωσή της».  

 

2.2 ΓΕΝΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ ΚΟΡΡΕΣ ΑΕ 

 Η εταιρεία ΚΟΡΡΕΣ είναι µια ελληνική εταιρεία καλλυντικών που 

ιδρύθηκε το 1996 από τον Γεώργιο Κορρέ. Έχει τις ρίζες της στο 

παλαιότερο Οµοιοπαθητικό Φαρµακείο της Αθήνας (φαρµακείο 

Τζιβανίδη), τον πρώτο επαγγελµατικό σταθµό του Γιώργου, ενώ ήταν 

ακόµα φοιτητής. Εκεί άρχισε να πειραµατίζεται µε τα φυσικά 

φαρµακευτικά συστατικά, αναπτύσσοντας παρασκευάσµατα από βότανα, 

φάρµακα φυσικής προέλευσης και στη συνέχεια καλλυντικά προϊόντα.   
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Η πρώτη εξαγωγή ξεκινάει το 1999,  όταν ένας Αµερικανός 

ανακάλυψε τα προϊόντα σε ένα φαρµακείο της Κρήτης. Από εκεί ξεκίνησε 

και η απογείωση της εταιρείας, καθ’ ότι από την Νέα Υόρκη τα προϊόντα 

της εταιρείας “ταξίδεψαν” στο Λονδίνο για να λάβουν τη θέση τους σε ένα 

τµήµα µε εξεζητηµένα προϊόντα. Από εκεί και πέρα ξεκίνησε η 

συνεργασία µε τα καλύτερα καταστήµατα σε Αγγλία και Γαλλία. Το πρώτο 

κατάστηµα ΚΟΡΡΕΣ στο εξωτερικό άνοιξε το 2002 στο Λονδίνο και 

ακολούθησαν ακόµα δύο καταστήµατα στη Βαρκελώνη το 2004. 

Η εταιρεία σήµερα µετράει 23 καταστήµατα σε όλο τον κόσµο, στην 

Αθήνα, το Παρίσι, τη Μαδρίτη, την Πράγα, τη Βαρκελώνη,  κ.ά. Προϊόντα 

ΚΟΡΡΕΣ υπάρχουν επίσης σε πολυκαταστήµατα στο Τόκιο, το Λος 

Άντζελες,  το Βερολίνο, το Σίδνεϊ, το Νέο ∆ελχί, τη Σιγκαπούρη, το Τόκυο 

και σε πάνω από 6.000 φαρµακεία σε όλη την Ελλάδα.    

 Το 2008 η ΚΟΡΡΕΣ λαµβάνει το πρώτο Βραβείο Καινοτοµίας 

(World’s Most Innovative Brand) στα βραβεία ICN [(International 

Cosmetic News) & ΗΒΑ Global Expo]. Πρώτο βραβείο και για το flagship 

κατάστηµα ΚΟΡΡΕΣ στο Σόχο της Νέας Υόρκης (Retail Renovation 

Competition 2008).  

 Σήµερα, η ολοκληρωµένη σειρά της ΚΟΡΡΕΣ περιλαµβάνει πάνω 

από 400 φυσικά και πιστοποιηµένα βιολογικά προϊόντα µε γκάµα που 

εκτείνεται από την περιποίηση προσώπου, σώµατος και µαλλιών µέχρι τα 

προϊόντα µακιγιάζ, τα αντηλιακά και τις θεραπείες από βότανα. Η 

παρασκευή όλων αυτών των προϊόντων βασίζεται σε τέσσερις οµάδες 

φυσικών συστατικών: βότανα µε φαρµακευτικές ιδιότητες, βότανα από 

την ελληνική χλωρίδα, βρώσιµα συστατικά και υψηλής 

αποτελεσµατικότητας φυσικά δραστικά.  
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2.2.1. Η ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΚΟΡΡΕΣ Α.Ε. ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α 

 Η εταιρεία Κορρές Α.Ε. είναι ένα από τα απόλυτα ελληνικά brand 

και αποτελεί µία παγκόσµια ελληνική επιτυχία. 

 Η εταιρεία συνεργάζεται µε την Ένωση Μαστιχοπαραγωγών Χίου 

για την ανάπτυξη µιας νέας σειράς προϊόντων µε βάση τη µοναδική στο 

κόσµο χιώτικη µαστίχα. Επιπρόσθετα, συνεργάζεται µε το Αναγκαστικό 

Συναιτερισµό Κροκοπαραγωγών Κοζάνης για την αποκλειστική διάθεση 

στα φαρµακεία και το εξωτερικό του βιολογικού κρόκου Κοζάνης που 

θεωρείται η καλύτερη σε διεθνές επίπεδο. Τέλος, σε συνεργασία µε τον 

τοµέα Φαρµακογνωσίας του Φαρµακευτικού τµήµατος του 

Πανεπιστηµίου Αθηνών εξερευνά τις ιδιότητες της ελληνικής φύσης για 

χρησιµοποίησή τους στα προϊόντα της. ∆ιατηρεί 2 υπερσύγχρονα 

εργαστήρια έρευνας και ανάπτυξης για συνεχείς καινοτοµίες στα φυσικά 

καλλυντικά. 

Έτσι, η εταιρεία αναδεικνύει και αξιοποιεί τη µοναδική ελληνική 

χλωρίδα, στηρίζοντας την τοπική οικονοµία, µέσα από το δίκτυο ηθικών 

συνεργασιών στις βιολογικές καλλιέργειες µε Έλληνες µικροπαραγωγούς, 

αγροτικούς συνεταιρισµούς, κοινωνικά και εκπαιδευτικά ιδρύµατα. 

 

2.2.2. Η ΦΙΛΟΣΟΦΙΑ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ ΚΟΡΡΕΣ ΑΕ 

 Η φιλοσοφία της είναι απλή. Χρησιµοποιούνται βότανα και 

φυσικά/βιολογικά συστατικά υψηλής ποιότητας, φιλικά προς το δέρµα και 

το περιβάλλον µε κλινικά ελεγµένη αποτελεσµατικότητα και προσιτές 

τιµές. 

Στόχος της ΚΟΡΡΕΣ είναι να παρέχει καινοτόµα και 

αποτελεσµατικά προϊόντα βασισµένα σε δραστικά συστατικά φυσικής 
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προέλευσης, να προάγει την έρευνα στα φυσικά συστατικά σε συνδυασµό 

µε τη βιοχηµεία του δέρµατος και να αναδεικνύει τα πολύτιµα ελληνικά 

βότανα µέσα από συνεργασίες µε τοπικούς καλλιεργητές και παραγωγή 

φυτικών εκχυλισµάτων υψηλής βιολογικής αξίας. 

 

2.3. Η ΖΗΤΗΣΗ ΚΑΙ ΟΙ ΠΑΡΑΓΟΝΤΕΣ ΠΟΥ ΕΠΗΡΕΑΖΟΥΝ 

ΤΟΝ ΚΛΑ∆Ο ΤΩΝ ΚΑΛΛΥΝΤΙΚΩΝ  

Οι ευεργετικές ιδιότητες ορισµένων αρωµατικών φυτών και 

βοτάνων είναι γνωστές εδώ και αιώνες, ωστόσο η καλλιέργεια και 

αξιοποίησή τους αποτελεί συνισταµένη πολλών παραγόντων, όπως οι 

τεχνικές γνώσεις, η ζήτηση της αγοράς, η δυναµική των ιδιωτών και 

αγροτικών συνεταιρισµών για την προώθηση του γεωργικού προϊόντος 

εντός και εκτός συνόρων. 

Παρά τη συρρίκνωση του εισοδήµατος, η ζήτηση για τα φυτικά 

καλλυντικά αυξάνεται διαρκώς, µε ρυθµούς που φτάνουν µέχρι και το 

20%. Την ίδια στιγµή, η άλλοτε ανθούσα αγορά των συνθετικών και 

συνήθως ακριβότερων καλλυντικών παρουσιάζει κάµψη που κυµαίνεται 

από 5% έως 8%. «Σε περιόδους κρίσης ο καταναλωτής αναζητεί ποιοτικά 

προϊόντα σε προσιτή τιµή, δηλαδή το κριτήριo value for money γίνεται όλο 

και πιο ισχυρό κατά τις αγορές του», αναφέρει στην «Κ» ο κ. 

Κωνσταντίνος Μόκας, αντιπρόεδρος της Apivita και προσθέτει ότι 

«ιδιαιτέρως η αγορά των φυτικών καλλυντικών ευνοείται περαιτέρω από 

την παγκόσµια στροφή των καταναλωτών σε ένα πιο υγιεινό τρόπο ζωής». 

Το µέγεθος της εν λόγω αγοράς σήµερα αγγίζει στην Ελλάδα τα 60 - 65 

δισ. ευρώ, που µοιράζονται λίγες εταιρείες, στην πλειοψηφία τους 

θυγατρικές ξένων πολυεθνικών. Εν τούτοις, το µεγαλύτερο µερίδιο 

κατέχουν οι ελληνικές Apivita και «Κορρές», που ελέγχουν το 70%. Αλλά 

και γι' αυτές η επέκταση στο εξωτερικό είναι βασικός αναπτυξιακός 
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στόχος. Συγκεκριµένα, η «Κορρές» έχει θέσει στρατηγικό στόχο στην 

επόµενη 5ετία οι εξαγωγές της να αποτελούν το µεγαλύτερο µέρος του 

τζίρου της.  

Αξίζει να σηµειωθεί πως το 2011, έτος βαθιάς ύφεσης , έκλεισε µε 

αύξηση πωλήσεων στην ελληνική αγορά αλλά και µε αύξηση των 

εξαγωγών κατά 15%. Ενώ στις αγορές προτεραιότητας που για την 

εταιρεία είναι οι Ισπανία, Γερµανία και Ρωσία, οι πωλήσεις ανέβηκαν κατά 

18%. Η επέκτασή  του οµίλου στο εξωτερικό ξεκίνησε πριν από την κρίση 

καθώς   ήθελε να αναπτυχθεί όχι µόνο στη µικρή αγορά της Ελλάδας αλλά 

σε όλον τον παγκόσµιο χάρτη,  αλλά σήµερα αυτό είναι αναγκαιότητα έτσι 

ώστε να καλύψει τα κενά της ελληνικής κρίσης.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3ο : 

ΕΝΝΟΙΕΣ ΚΑΙ ΕΦΑΡΜΟΓΗ ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΩΝ ΣΤΗΝ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΚΟΡΡΕΣ Α.Ε. ΦΥΣΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ 

 Πριν αρχίσουµε την ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων µε την εφαρµογή αριθµοδεικτών για την εταιρεία ΚΟΡΡΕΣ 

ΑΕ κρίνεται απαραίτητος ο ορισµός της έννοιας του αριθµοδείκτη. 

Αριθµοδείκτης είναι η απλή µαθηµατική έκφραση της σχέσεως ενός 

µεγέθους του ισολογισµού ή της κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσης προς 

ένα άλλο και µπορεί να εκφραστεί είτε ως πηλίκο ή ποσοστό επί τοις 

εκατό. Ωστόσο σηµασία στην ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων είναι η σύγκριση των διάφορων αριθµοδεικτών για τη 

διεξαγωγή συµπερασµάτων. Η σύγκριση µεγεθών εκφράζεται µε τη λέξη 

ratio η οποία σηµαίνει σχέση –λόγος.  

 

3.1. ΑΝΑΛΥΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ  

 Η ανάλυση της ρευστότητας µιας επιχειρηµατικής µονάδας εξετάζει 

τη δυνατότητα της επιχείρησης να ικανοποιήσει τις βραχυπρόθεσµες 

υποχρεώσεις της. Η ανάλυση ρευστότητας απαιτεί τη διαχρονική ή τη 

διαστρωµατική ανάλυση των ακόλουθων αριθµοδεικτών: 

(Γκίκας,Παπαδάκη,Σιουγλέ,2010) 

• Έµµεσης ρευστότητας 

• Άµεσης ρευστότητας  

• Ταµειακής ρευστότητας  

• Αµυντικού διαστήµατος 
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3.1.1. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ ΕΜΜΕΣΗΣ Η΄ ΓΕΝΙΚΗΣ Η΄ 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ (ΕΡ) 

 Ο αριθµοδείκτης αυτός παρέχει µια γενική ένδειξη της δυνατότητας 

ικανοποίησης των βραχυχρόνιων υποχρεώσεων µε στοιχεία του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού. ∆είχνει τη ποσοτική σχέση των 

κυκλοφοριακών περιουσιακών στοιχείων του ενεργητικού µε τις 

βραχυχρόνιες υποχρεώσεις. Χρησιµοποιείται κυρίως στην αξιολόγηση 

ανταπόκρισης της επιχείρησης σε καθηµερινή βάση στις υποχρεώσεις της 

ιδιαίτερα στη χορήγηση πίστωσης από προµηθευτές ή κεφαλαίων κίνησης 

από τις τράπεζες.(π.χ. δανεισµό). 
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Υπολογίζεται διαιρώντας το ετήσιο άθροισµα όλων των στοιχείων 

του ενεργητικού (Αποθέµατα+∆ιαθέσιµα+Απαιτήσεις) µε το άθροισµα 

των βραχυχρόνιων υποχρεώσεων στο παθητικό. 

 Ο λόγος που προκύπτει από τη διαίρεση θα πρέπει να είναι 

µεγαλύτερος της µονάδας για να εξασφαλίζονται τα απαραίτητα όρια 

ασφάλειας. (Κάντζος,2002) Όσο µεγαλύτερο είναι το ύψος των 

κυκλοφοριακών περιουσιακών στοιχείων σε σχέση µε τις τρέχουσες 

υποχρεώσεις τόσο µεγαλύτερη είναι η εγγύηση ότι αυτές οι υποχρεώσεις 

θα µπορέσουν να ικανοποιηθούν από τα υπάρχοντα περιουσιακά στοιχεία. 

Γενικά µια υψηλή τιµή του αριθµοδείκτη αυτού συνεπάγεται µικρότερο 

κίνδυνο για τα άτοµα που έχουν επενδύσει χρηµατικά ποσά στην 

επιχείρηση. Όσο µεγαλύτερος είναι ο αριθµοδείκτης γενικής ρευστότητας 



22 

 

τόσο καλύτερη, από πλευράς ρευστότητας, είναι η θέση της 

συγκεκριµένης επιχείρησης. Όσο υψηλότερη είναι η τιµή τόσο µεγαλύτερο 

είναι το περιθώριο ασφάλειας. 

Είναι σηµαντικό να αναφέρουµε, ότι µία τιµή µεγαλύτερη από το 2 

δεν είναι απαραίτητα κακή, αλλά µπορεί και να σηµαίνει µη αποδοτική 

συσσώρευση ρευστών στοιχείων. Αντίθετα, µία τιµή µικρότερη του 1, 

φανερώνει ότι η επιχείρηση δεν µπορεί να αντιµετωπίσει τις τρέχουσες 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της. 

 

3.1.2. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ ΑΜΕΣΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ (ΑΡ) 

 Ο αριθµοδείκτης άµεσης ρευστότητας παρέχει µία συντηρητικότερη 

ένδειξη της δυνατότητας ικανοποίησης των βραχυχρόνιων υποχρεώσεων 

σε σχέση µε τον αριθµοδείκτη της έµµεσης ρευστότητας. ∆είχνει τη σχέση 

των πλέον ρευστοποιηµένων κυκλοφοριακών στοιχείων προς τις 

βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. Χρησιµοποιείται στην αξιολόγηση κατά 

πόσο τα ρευστοποιήσιµα στοιχεία καλύπτουν τις βραχυχρόνιες 

υποχρεώσεις.   
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ΑΡ=
Απαιτήσεις+Χρεόγραφα+Διαθέσιμα

Βραχυπρόθεσμες	Υποχρεώσεις-Προκαταβολές	Πελατών
 

 

Υπολογίζεται διαιρώντας το ετήσιο άθροισµα όλων των στοιχείων 

του κυκλοφορούντος ενεργητικού στον ισολογισµό πλην των αποθεµάτων 
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και των προκαταβολών για αποθέµατα και άλλα µακροπρόθεσµης χρήσης 

στοιχεία µε το άθροισµα των βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων στο 

παθητικό. 

Το φυσιολογικό εύρος που σηµαίνει µια καλή ρευστότητα για την 

επιχείρηση είναι 0,7 – 1,2. 

 

3.1.3. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ ΤΑΜΕΙΑΚΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ (ΤΡ) 

 Ο δείκτης αυτός είναι το πλέον συντηρητικό µέτρο ρευστότητας 

καθώς εµφανίζονται µόνο τα διαθέσιµα και τα χρεόγραφα. ∆είχνει κατά 

πόσο τα διαθέσιµα περιουσιακά στοιχεία µιας επιχείρησης µπορούν να 

καλύψουν τις τρέχουσες και ληξιπρόθεσµες υποχρεώσεις. 

Χρησιµοποιείται για την αξιολόγηση της αποδοτικότητας του τµήµατος 

εισπράξεων – πληρωµών. 

     

B	 =
C��ό����� + $��!έ��#�

����
��ό����	��
���ώ���� − ��
����(
�έ�	�����ώ�
 

Υπολογίζεται διαιρώντας το σύνολο των λογαριασµών του ταµείου, 

επιταγών µε τρέχουσα ηµεροµηνία πληρωµής, καταθέσεις όψεως, και 

χρεόγραφα µε το σύνολο των βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων.  

Συνήθως είναι µικρότερο της µονάδας. ( <1) 

Όταν λοιπόν έχουµε µία υψηλή τιµή δηλώνει ισχυρή ρευστότητα και 

ελάχιστο κίνδυνο για την µη κάλυψη των υποχρεώσεων. Αντίθετα, µια 

χαµηλή τιµή φανερώνει ταµειακά προβλήµατα και µελλοντικές αδυναµίες 

στην εξόφληση των υποχρεώσεων. 
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3.1.4. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΗΣ ΑΜΥΝΤΙΚΟΥ ∆ΙΑΣΤΗΜΑΤΟΣ (Α∆) 

 Ο δείκτης του αµυντικού διαστήµατος δείχνει για πόσο διάστηµα  τα 

ρευστά και τα ρευστοποιήσιµα στοιχεία µπορούν να καλύψουν τα 

λειτουργικά έξοδα της επιχείρησης. (Κάντζος,2002) 

    

 

   $ =
DEFGέHEIFJKLMόNLFOFJPQFERήHMES

TIMLήHEF	UVWXF  

 

 

Όπου:  Y#. �[.= (�ό��
�	�]�. +Έ[. $�
ί�. +Έ[. �	&	 +

Έ[. $��!. +Bό�
� −  �
�(έ����)/360 

Υπολογίζεται διαιρώντας το άθροισµα των ταµειακών, ισοδύναµων 

ταµειακών και απαιτήσεων µε τα προβλεπόµενα ηµερήσια έξοδα της 

επιχείρησης για την τρέχουσα χρήση. 

Η τιµή που επιθυµεί µία επιχείρηση είναι η µεγαλύτερη δυνατή. 

Αναλυτικά µια υψηλή τιµή υποδηλώνει ότι η επιχείρηση δεν διατρέχει 

πρόβληµα ρευστότητας. Αντίστοιχα, µια χαµηλή τιµή υποδηλώνει 

προβλήµατα στη ρευστότητα της επιχείρησης. 
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Χρηµατοοικονοµική ανάλυση της εταιρείας ΚΟΡΡΕΣ Α.Ε. ΦΥΣΙΚΑ 

ΠΡΟΪΟΝΤΑ µε εφαρµογή αριθµοδεικτών ρευστότητας για την περίοδο 

2011 – 2014. 

2011:  �	 =
ef.ggh.iih

jj.ffj.ijg
=1,4 

  	 =
gi.ikl.eihJgl.fim.gjl

jj.ffj.ijgnhek.mmg
=

jl.fem.hoh

jj.gom.lkl
= 0,93 

 B	 =
gl.fim.gjl

jj.gom.lkl
= 0,33 

 Y#��. Έ[
r� =

gk.img.lkeJe.hlh.ejoJigh.gjeJgi.gje.fomJo.emo.hojJjm.kkmng.igg.gimne.lml.ogi

jhl
=

jf.ghm.ggo

jhl
= 103.244,76 

  $ =
jl.fem.hoh

glj.oee,fh
= 297,8 ηµέρες 

2012:  �	 =
jf.elk.iig

jl.ejh.iom
= 1,23 

  	 =
gf.okk.efhJe.mke.hof

jl.ejh.iomnhgf.mej
=

oo.ggl.glj

oi.mgi.lmk
= 0,74 

 B	 =
e.mke.hof

oi.mgi.lmk
= 0,16 

 Y#��. Έ[
r� =

ge.kmg.elfJk.hoj.fmgJmfi.jkeJgh.fil.ojmJo.eoo.leineoh.mkhng.ieh.ojono.gef.fjj

jhl
=

jk.ffh.llm

jhl
= 99.377,8 

  $ =
oo.ggl.glj

ii.jff,m
= 222,5 ηµέρες 

2013:  �	 =
je.gjj.jgg

om.ekg.mfh
= 1,2 

  	 =
go.mme.gkgJh.gkm.khl

om.ekg.mfhnfme.kie
=

gi.leo.fgg

of.hhf.omo
= 0,69 
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 B	 =
h.gkm.khl

of.hhf.omo
= 0,22 

 Y#��. Έ[
r� =

ge.iij.hggJk.foj.elgJg.kii.mheJgk.okj.eifJo.eff.jgonjki.eking.ijg.gkknj.gim.fkj

jhl
=

je.kkm.jgm

jhl
= 95.995,33 

  $ =
gi.leo.fgg

ik.iik,jj
= 198,4 ηµέρες 

2014:  �	 =
jf.jio.efi

jg.ekm.hff
= 1,19 

  	 =
gk.ohk.fjgJm.oij.jej

jg.ekm.hffnhfm.jel
=

oj.kki.lfe

jl.fml.jjf
= 0,77 

 B	 =
m.oij.jej

jl.fml.jjf
= 0,27 

 Y#��. Έ[
r� =

ol.fom.fghJf.gjh.fomJo.egf.gekJgk.ggl.mhgJo.ejf.geoJklo.lfkng.mlg.mkeno.igh.ihh

jhl
=

ej.hgj.ief

jhl
= 121.149,85 

  $ =
oj.kki.lfe

gog.gei,mk
= 194,5 ηµέρες 

Έτη 2011 2012 2013 2014 

Έµµεση 

Ρευστότητα 

1,4 1,23 1,2 1,19 

Άµεση 

Ρευστότητα 

0,93 0,74 0,69 0,77 

Ταµειακή 

Ρευστότητα 

0,31 0,16 0,22 0,27 

Αµυντικό 

∆ιάστηµα 

297,8 222,5 198,4 194,5 
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Όπως παρουσιάζεται στο παραπάνω γράφηµα για τις τιµές των 

δεικτών ρευστότητας της εταιρείας Κορρές ΑΕ για τα έτη 2011-2014 

γίνεται εύκολα αντιληπτό πως υπάρχει µια διαχρονική µείωση όλων των 

δεικτών ρευστότητας.  

Παρόλο που αρχικά αυτό που απεικονίζεται στο γράφηµα είναι η 

µείωση αυτών των δεικτών αξίζει να σηµειωθεί πως σε διάστηµα 

οικονοµικής κρίσης η εταιρεία διατήρησε σε σταθερά επίπεδα το δείκτη 

έµµεσης ρευστότητας από το 2012-2014 σε τιµή 1,2. Αυτό υποδηλώνει 

πως η εταιρεία δεν διατρέχει κάποιο άµεσο κίνδυνο για τη µη κάλυψη των 

υποχρεώσεών της από τα υπάρχοντα περιουσιακά στοιχεία της. 

 Όσον αφορά στη τιµή του δείκτη της άµεσης ρευστότητας µειώνεται 

από 0,93 το 2011 σε 0,74 το 2012. Αναλόγως µε το δείκτη έµµεσης 

ρευστότητας κινήθηκε εποµένως και ο δείκτης άµεσης ρευστότητας, που 

είναι πιο συντηρητικός δείκτης. Ωστόσο από το 2012 µέχρι το 2014 η τιµή 

του δεν παρουσίασε κάποια ιδιαίτερη µεταβολή. 
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 Τέλος ο δείκτης της ταµειακής ρευστότητας από 0,31 το 2011 

µειώθηκε σε 0,16 το 2012. Παρά τη σηµαντική µείωση του δείκτη από το 

ένα έτος στο άλλο, το 2013 ο δείκτης αυξάνεται σε 0,22 και το 2014 σε 

0,27. Συµπεραίνουµε από τις τιµές αυτού του δείκτη λοιπόν πως η σχέση 

των καθαρών ρευστοποιήσιµων στοιχείων µε τις τρέχουσες υποχρεώσεις 

της εταιρείας µειώθηκε από το 2011 στο 2012. Σε αντίθεση µε αυτά τα δυο 

έτη η σχέση αυτή µπόρεσε να βελτιωθεί τα επόµενα δυο έτη, το οποίο 

σηµαίνει µικρότερο κίνδυνο µη κάλυψης των υποχρεώσεων της 

επιχείρησης από τα καθαρά ρευστοποιήσιµα στοιχεία της. 

 

 

  

Για να έχουµε µια πιο ξεκάθαρη εικόνα της ρευστότητας της 

επιχείρησης χρειάζεται να αναλύσουµε και την τιµή του δείκτη αµυντικού 

διαστήµατος. Στο παραπάνω διάγραµµα η τιµή του δείκτη το 2011 είναι 

πολύ µεγάλη, γεγονός που υποδηλώνει ότι η επιχείρηση δεν διατρέχει 

πρόβληµα ρευστότητας, καθώς τα ταµειακά διαθέσιµα της επαρκούν για 

την κάλυψη των προβλεπόµενων ηµερήσιων εξόδων της για περίπου 300 
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ηµέρες. Από το 2011 στο 2012 υπάρχει µια µείωση στη τιµή του δείκτη 

κατά περίπου 100 ηµέρες και διαµορφώνεται περίπου στις 200 ηµέρες, 

τιµή που παραµένει σχεδόν αµετάβλητη για τα επόµενα δυο έτη. 

 

3.2. ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ 

 Η ανάλυση δραστηριότητας δείχνει πόσο χρονικό διάστηµα 

απαιτείται για να ρευστοποιηθούν µερικά περιουσιακά στοιχεία της 

επιχείρησης. Χρησιµοποιείται δηλαδή για να µετρηθεί ο βαθµός 

αποτελεσµατικότητας µιας επιχειρήσεως στη χρησιµοποίηση των 

περιουσιακών στοιχείων της. Για να ερευνήσουµε την ανάλυση 

δραστηριότητας µιας επιχείρησης πρέπει να υπολογιστούν οι εξής δείκτες: 

• αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ενεργητικού (ΚΤΕ) 

• αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας παγίων (ΚΤΠ) 

• αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεµάτων (ΚΤΑποθ.) 

• αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων (ΚΤαπαιτ.) 

• αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας προµηθευτών  

(ΚΤΠροµ.) 

• αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ιδίων κεφαλαίων  

 

3.2.1. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΗΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ (ΚΤΕ) 

 Ο δείκτης αυτός δείχνει την ικανότητα των στοιχείων του 

ενεργητικού να δηµιουργούν πωλήσεις. ∆ηλαδή εκφράζει πόσες φορές τα 

στοιχεία του ενεργητικού χρησιµοποιούνται, διατηρούνται και 

ανανεώνονται µέσα από τις πωλήσεις της επιχείρησης.   Απαιτεί την 

εξέταση των κυκλοφοριακών ταχυτήτων των παγίων (ΚΤΠ) και του 
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κυκλοφορούντος ενεργητικού. Απώτερος σκοπός της ανάλυσης των 

κυκλοφοριακών ταχυτήτων των επιµέρους στοιχείων ενεργητικού είναι η 

διαπίστωση της δυνατότητας τους να δηµιουργούν πωλήσεις, δηλαδή η 

αποτελεσµατική διαχείριση των στοιχείων του ενεργητικού. Από αυτόν 

τον αριθµοδείκτη φαίνεται αν υπάρχει υπερεπένδυση κεφαλαίων στην 

επιχείρηση σε σχέση µε το ύψος των πωλήσεών της. Βέβαια, τα στοιχεία 

αυτού του δείκτη επηρεάζονται σε µεγάλο βαθµό από τη µέθοδο των 

αποσβέσεων που ακολουθεί η διοίκηση της εταιρείας, δηλαδή από το αν 

ακολουθείται πολιτική αυξανόµενης ή σταθερής απόσβεσης.  Γενικότερα, 

όσο υψηλότερος είναι ο δείκτης αυτός τόσο πιο αποτελεσµατικά έχουν 

χρησιµοποιηθεί τα περιουσιακά της στοιχεία. Επίσης, είναι χρήσιµο να 

γίνεται σύγκριση αυτού του δείκτη µε τις ισορροπίες του κλάδου. 
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3.2.1.1. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΗΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ 

ΠΑΓΙΩΝ (ΚΤΠ) 
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 Όταν ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας παγίων είναι σχετικά 

χαµηλός εκφράζει ότι τα πάγια δεν χρησιµοποιούνται αποδοτικά για τη 

δηµιουργία πωλήσεων. 

 

 

3.2.1.2. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ (ΚΤΑποθ.) 

 

   �B �
!.=
zόHRWS	{|}~Gέ�R|�

PQWGέIFRF
 (φορές/έτος) 

   �]ή �
!.=
jhl

z�PQWG.
(ηµέρες) 

 

 Είναι ο δείκτης ανακύκλωσης αποθεµάτων και δείχνει πόσες φορές 

κατά µέσο όρο πωλούνται τα αποθέµατα σε µία χρήση. Όσο πιο πολλές 

φορές ανακυκλώνονται τα αποθέµατα µιας επιχείρησης µέσα σε µια χρήση 

τόσο πιο έντονη η δραστηριότητά της και συνεπώς και µεγαλύτερη 

δυνατότητα κέρδους.  

 

3.2.1.3. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ 

ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ (ΚΤΑπαιτ.) 

     

�B ����. =
{|}ήHMES

PQFERήHMES
 (φορές/έτος) 
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 Στις απαιτήσεις περιλαµβάνονται τόσο αυτές µε τη µορφή ανοικτού 

λογαριασµού όσο και αυτές µε τη µορφή επιταγών εισπρακτέων, τα οποία 

έχουν προκύψει από πωλήσεις προϊόντων και παροχή υπηρεσιών. 

(Γκίκας,Παπαδάκη,Σιουγλέ,2010) Ο δείκτης αυτός δείχνει πόσες φορές 

εισπράττονται οι απαιτήσεις µέσα σε µια χρήση. Ένας σχετικά υψηλός 

αριθµοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων µπορεί να δείχνει 

αυστηρή πολιτική όσον αφορά στη χορήγηση πιστώσεων ή ακόµα και 

αδυναµία χορήγησης αυτών. Αντίθετα, ένας σχετικά χαµηλός δείκτης 

µπορεί να οφείλεται σε υπερβολική χορήγηση πιστώσεων. ∆ηλαδή η 

επιχείρηση µπορεί να εφαρµόζει χαλαρή πιστωτική πολιτική µε σκοπό την 

αύξηση των πωλήσεων. Ένας χαµηλός δείκτης µπορεί να υποδηλώνει 

ακόµα αδυναµία πληρωµής εκ µέρους των πελατών ή και ανικανότητα 

είσπραξης εκ µέρους της επιχείρησης. Μια επιχείρηση η οποία 

ενδιαφέρεται να καθορίσει την κυκλοφοριακή ταχύτητα των απαιτήσεων 

θα πρέπει πρώτα να αντισταθµίζει το κόστος από τη δέσµευση κεφαλαίων 

σε πωληθέντα προϊόντα/ υπηρεσίες (δηλαδή το κόστος των πωλήσεων και 

όχι το ύψος των απαιτήσεων , καθώς το τελευταίο περιέχει ένα µικτό 

περιθώριο κέρδους) έναντι του οφέλους από τη δηµιουργία πωλήσεων 

εξαιτίας της χορήγησης των πιστώσεων. 

     

�]ή ����. =
jhl

z�PQFER.
(ηµέρες) 

  

Με βάση τον αριθµοδείκτη της κυκλοφοριακής ταχύτητας των 

απαιτήσεων µπορεί να υπολογιστεί η χρονική περίοδος είσπραξης των 

απαιτήσεων ως εξής: Μετά τον υπολογισµό της περιόδου είσπραξης των 

απαιτήσεων επιβάλλεται µια σύγκρισή του µε τους όρους που χορηγούνται 

πιστώσεις στους πελάτες. Μέσω αυτής της σύγκρισης επιτυγχάνεται η 
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διαπίστωση ή όχι της καθυστέρησης είσπραξης των απαιτήσεων και η 

διερεύνηση των αιτιών της, όπως προβλήµατα ρευστότητας των πελατών, 

η µη αποδοτική λειτουργία του τµήµατος εισπράξεων και τέλος ακόµα και 

η αποδοχή καθυστερήσεων σε πελάτες µε υψηλό κύκλο εργασιών.  

 

3.2.2. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ 

ΠΡΟΜΗΘΕΥΤΩΝ (ΚΤΠροµ.) 

   

�B��
#.=
zόHRWS	{|}ήHM|�

{LWI~GM�RέS
(φορές/έτος) 

 

Ο αριθµοδείκτης της κυκλοφοριακής ταχύτητας των προµηθευτών 

δείχνει πόσες φορές κατά µέσο όρο πληρώνονται οι υποχρεώσεις προς 

τους προµηθευτές. Με τη βοήθεια του αριθµοδείκτη αυτού µπορεί να 

υπολογιστεί η µέση χρονική περίοδος πληρωµής των προµηθευτών ως 

εξής:  

 

�]ή��
#.=
jhl

z�{LWI.
(ηµέρες) 

 

 Η περίοδος πώλησης των αποθεµάτων συν την περίοδο είσπραξης 

των απαιτήσεων παρέχουν την περίοδο µετατροπής των αποθεµάτων σε 

διαθέσιµα, η οποία είναι γνωστή και ως λειτουργικός κύκλος. Ο 

λειτουργικός κύκλος ( ΖωήΑποθ. + ΖωήΑπαιτ. ) µείον την περίοδο 

πληρωµής των προµηθευτών δίνει τον εµπορικό κύκλο. Όσο µεγαλύτερος 

είναι ο εµπορικός κύκλος τόσο υψηλότερες επενδύσεις σε κεφάλαια 
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κίνησης απαιτούνται. Αρνητικός εµπορικός κύκλος σηµαίνει ότι η 

χρηµατοδότηση των επενδύσεων σε αποθέµατα και απαιτήσεις παρέχεται 

από τους προµηθευτές.  

 

3.2.3.ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ 

Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ (ΚΤΙΚ) 

Ο αριθµοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας των ιδίων κεφαλαίων 

δείχνει το βαθµό που χρησιµοποιούνται τα ίδια κεφάλαια της επιχείρησης 

σε σχέση µε τις πωλήσεις της. 

 

�B�� =
�]�ή����

Ίr��	���.
 

 

Όταν αυτός ο αριθµός είναι υψηλός τότε η επιχείρηση 

πραγµατοποιεί µεγάλες πωλήσεις µε µικρό ύψος ιδίων κεφαλαίων. Βέβαια 

αυτό δεν είναι απαραίτητα και καλό για την επιχείρηση γιατί στηρίζεται 

κυρίως στα ξένα κεφάλαια. 

 

Χρηµατοοικονοµική ανάλυση της εταιρείας ΚΟΡΡΕΣ Α.Ε. ΦΥΣΙΚΑ 

ΠΡΟΪΟΝΤΑ µε εφαρµογή αριθµοδεικτών δραστηριότητας για την περίοδο 

2011 – 2014. 

 

2011:  �B���ί]� =
jm.img.hhm

eo.okl.hof
= 0,92 

�B �
!�#ά�]� =
gk.img.lke

gh.jhm.jfl
= 0,98  �]ή �
!. =

jhl

l,im
= 367 



35 

 

�B ����ή��]� =
jm.img.hhm

gf.jff.fek
= 2,24  �]ή ����. =

jhl

o,oe
= 161 

 �B���������
ύ =
jm.img.hhm

mi.jhf.hoj
= 0,44 

�B��
#�!�
�ώ� =
gk.img.lke

gf.leh.jgf
= 0,94  �]ή��
#.=

jhl

l,ie
= 383 

 �B�rί]�	���.=
jm.img.hhm

om.lhm.gke
= 1,39 

2012:  �B���ί]� =
jf.olf.khj

ji.jej.lmk
= 0,95 

�B �
!�#ά�]� =
ge.kmg.elf

gk.oik.mmm
= 0,95  �]ή �
!. =

jhl

l,ik
= 379 

�B ����ή��]� =
jf.olf.khj

ge.ejk.gko
= 2,58  �]ή ����. =

jhl

o,km
= 140 

 �B���������
ύ =
jf.olf.khj

fh.fei.lfh
= 0,48 

�B��
#�!�
�ώ� =
ge.kmg.elf

ge.ehf.hmj
= 1  �]ή��
#.= 360 

 �B�rί]�	���.=
jf.olf.khj

oo.hfo.ifi
= 1,64 

2013:  �B���ί]� =
jf.ljk.jij

jf.jim.fje
= 0,99 

�B �
!�#ά�]� =
ge.omj.efg

gk.lil.kii
= 0,95  �]ή �
!. =

jhl

l,ik
= 379 

�B ����ή��]� =
jf.ljk.jij

gl.oii.jeh
= 3,6  �]ή ����. =

jhl

j,h
= 100 

 �B���������
ύ =
jf.ljk.jij

fg.kjo.lek
= 0,52 

�B��
#�!�
�ώ� =
ge.omj.efg

ge.fje.fii
= 0,97  �]ή��
#.=

jhl

l,if
= 371 

 �B�rί]�	���.=
jf.ljk.jij

gi.kgk.jme
= 1,9 
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2014:  �B���ί]� =
ek.gfl.hog

jj.kkj.ije
= 1,35 

�B �
!�#ά�]� =
ol.fom.mgh

gj.mjj.elk
= 1,5  �]ή �
!.=

jhl

g,k
= 240 

�B ����ή��]� =
ek.gfl.hog

go.ijk.oil
= 3,49  �]ή ����. =

jhl

j,ei
= 103 

 �B���������
ύ =
ek.gfl.hog

fl.ieh.egj
= 0,64 

�B��
#�!�
�ώ� =
ol.fom.mgh

gi.ghh.jgm
= 1,08  �]ή��
#.=

jhl

g,lm
= 333 

 �B�rί]�	���.=
ek.gfl.hog

gm.ioi.ofo
= 2,39 

 

Έτη 2011 2012 2013 2014 

Κυκλ.Ταχύτητα 

Παγίων 

0,92 0,95 0,99 1,35 

Κυκλ.Ταχύτητα 

Αποθεµάτων 

0,98 0,95 0,95 1,5 

-ηµέρες 367 379 364 240 

Κυκλ.Ταχύτητα 

Απαιτήσεων 

2,24 2,58 3,6 3,49 

-ηµέρες 161 140 100 103 

Κυκλ.Ταχύτητα 

Ενεργητικού 

0,44 0,48 0,52 0,64 

Κυκλ.Ταχύτητα 

Προµηθευτών 

0,94 1 0,97 1,08 

-ηµέρες 383 360 371 333 

Κυκλ.Ταχύτητα 

Ιδίων 

Κεφαλαίων 

 1,39 1,64 1,9 2,39 
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 Όπως φαίνεται από το παραπάνω διάγραµµα ο αριθµοδείκτης 

κυκλοφοριακής ταχύτητας των παγίων από το 2011 µέχρι και το 2014 

αυξάνεται από 0,92 σε 1,35. Εποµένως, καταλήγουµε στο συµπέρασµα 

πως τα πάγια της εταιρείας χρησιµοποιούνται όλο και πιο αποδοτικά στη 

δηµιουργία των πωλήσεων.  

 Όσον αφορά στον αριθµοδείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας των 

αποθεµάτων, παρατηρείται µια σταθερότητα του δείκτη από το 2011 µέχρι 

και το 2013 από 0,98 σε 0,95 και µια απότοµη αύξηση το 2014 σε 1,5. 

Αυτό σηµαίνει πως η επιχείρηση πουλά τα αποθέµατά της περίπου 1,5 

φορά το χρόνο. Άρα η επιχείρηση µείωσε την περίοδο πώλησης των 

αποθεµάτων µέσα στο 2014 από 367 ηµέρες που ήταν το 2011 σε 240. 

 Παράλληλα, ο αριθµοδείκτης της κυκλοφοριακής ταχύτητας των 

απαιτήσεων παρουσιάζει αύξηση από το 2011 που είναι 2,24 σε 3,6 το 

2013. Αντίθετα, το 2014 µειώνεται ο δείκτης αυτός. Αυτό µπορεί να 

συµβαίνει για δυο λόγους. Είτε γιατί µειώνονται οι πωλήσεις είτε γιατί 

αυξάνονται οι απαιτήσεις. Στην εταιρεία Κορρές ΑΕ παρατηρείται από το 

0

0,5

1

1,5

2

2,5

3

3,5

4

ΚΤΠ ΚΤΑΠΟΘ ΚΤΑΠΑΙΤ ΚΤΕ ΚΤΠΡΟΜ ΚΤΙΚ

ΑΝΑΛΥΣΗ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΚΟΡΡΕΣ ΑΕ

2011 2012 2013 2014
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2013 στο 2014 αύξηση των πωλήσεων. Ωστόσο η αύξηση των απαιτήσεων 

υπερτερεί της αύξησης των πωλήσεων µε αποτέλεσµα να µειώνεται ο 

αριθµοδείκτης αυτός από το ένα έτος στο άλλο. Πρακτικά αυτό σηµαίνει 

πως ενώ η εταιρεία παρουσίασε αύξηση του κύκλου εργασιών της 

ταυτόχρονα αυξήθηκαν και οι απαιτήσεις από τους πελάτες της.  

Επιπροσθέτως σύµφωνα µε την απεικόνιση στο διάγραµµα η 

κυκλοφοριακή ταχύτητα του Ενεργητικού δεν παρουσιάζει ιδιαίτερη 

µεταβολή και κυµαίνεται από 2,24 φορές το 2011 σε 3,49 το 2014. Όπως 

προκύπτει από τα προαναφερόµενα, γίνεται αντιληπτό πως η εταιρεία 

αύξησε την αποδοτικότητα των στοιχείων του Ενεργητικού της στη 

δηµιουργία των πωλήσεων.  

Όσον αφορά στο δείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας προµηθευτών, 

αυτός παρουσιάζει µια διαχρονική αύξηση από το 2011 στο 2014. 

Συγκεκριµένα αυτός αυξάνεται από 0,94 σε 1,08. Αντίστροφα µειώνονται 

οι ηµέρες πληρωµής των προµηθευτών από 383 σε 333 ηµέρες.  

Σύµφωνα µε το διάγραµµα, η κυκλοφοριακή ταχύτητα των ιδίων 

κεφαλαίων αυξάνεται από 1,39 το 2011 σε 2,39 το 2014. Αυτό σηµαίνει 

πως οι πωλήσεις αυξάνονται σε σχέση µε τα Ίδια Κεφάλαια της εταιρείας.  

 

3.3 ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ  

 Η ανάλυση αποδοτικότητας αναφέρεται στην ικανότητα µιας  

επιχείρησης να παράγει κέρδη, δηλαδή η ικανότητα της επιχείρησης να 

δηµιουργεί ικανοποιητική απόδοση στα επενδεδυµένα κεφάλαια. 

Οι αριθµοδείκτες αποδοτικότητας µετρούν το βαθµό επιτυχίας ή 

αποτυχίας µιας επιχείρησης σε δεδοµένη χρονική στιγµή. 
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3.3.1. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΗΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ Ι∆ΙΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ (ΑΙΚ) 

 Η έννοια της αποδοτικότητας των ιδίων κεφαλαίων αναφέρεται 

στην αποδοτικότητα των κεφαλαίων τα οποία ανήκουν στους κοινούς και 

όχι στους προνοµιούχους µετόχους. Η έννοια της αποδοτικότητας 

αναφέρεται στην ικανότητα της επιχείρησης να δηµιουργεί απόδοση στα 

επενδεδυµένα κεφάλαια. ∆είχνει το ποσό των κερδών που αναλογεί στα 

ίδια κεφάλαια της επιχείρησης.  

 

 �� =
��!��ά	�έ�r�

Ίr��	���ά����
 

 

Μπορεί να αναλυθεί αρχικά σε 2 συστατικά στοιχεία, την 

αποδοτικότητα του ενεργητικού ή του συνόλου των κεφαλαίων (ΑΣΚ) και 

τη χρηµατοοικονοµική µόχλευση (ΧΜ) ως εξής: 

  

 �� =
��!.�έ�r�

�ύ�. �����.
�
�ύ�. �����.

��
 

 

 �� =  ��	�	C� 

 

Ο αριθµοδείκτης της χρηµατοοικονοµικής µόχλευσης δείχνει το 

βαθµό κατά τον οποίο τα στοιχεία του Ενεργητικού χρηµατοδοτούνται µε 

ίδια κεφάλαια. 
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Η αποδοτικότητα των συνολικών κεφαλαίων είναι αντίστοιχη 

αυτής των ίδιων κεφαλαίων καθώς εξετάζεται η ικανότητα της επιχείρησης 

να δηµιουργεί κέρδη ως προς το σύνολο των κεφαλαίων που διαθέτει (τα 

δικά της και δανειακά). 

Μια περαιτέρω ανάλυση της αποδοτικότητας του συνόλου των 

κεφαλαίων (ΑΣΚ) σε αποδοτικότητα των πωλήσεων (ΑΠ) ή καθαρό 

περιθώριο κέρδους και σε κυκλοφοριακή ταχύτητα του συνόλου του 

ενεργητικού (ΚΤΕ) είναι επίσης σηµαντική:  

  

 �� =
��!.�έ�r�

�]�ή����
�
�]�ή����

�ύ�. �����.
 

 

 �� =  �	�	�B� 

 

Ο αριθµοδείκτης της αποδοτικότητας των πωλήσεων δείχνει την 

ικανότητα των πωλήσεων να παράγουν κέρδη και ο αριθµοδείκτης της 

κυκλοφοριακής ταχύτητας ενεργητικού, όπως αναφέρθηκε και στην 

ανάλυση αριθµοδεικτών δραστηριότητας, δείχνει την ικανότητα των 

ενεργητικών στοιχείων να παράγουν πωλήσεις.  

Συνεπώς: 

 

 �� =  ��	�	C� = ( �	�	�B�)	�	C� 
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Χρηµατοοικονοµική ανάλυση της εταιρείας ΚΟΡΡΕΣ Α.Ε. ΦΥΣΙΚΑ 

ΠΡΟΪΟΝΤΑ µε εφαρµογή αριθµοδεικτών αποδοτικότητας για την περίοδο 

2011 – 2014. 

 

2011:  C��#.�ό���
�� =
mi.jhf.hoj

om.lhm.gke
= 3,18 

  �
r
���. �]�.=
ne.glj.ohf

jm.img.hhm
= −0,11 

  �
r
���. �r. ���. = 3,18�(−0,11)�0,44 = −0,15 

2012:  C��#.�ό���
�� =
fh.fei.lfh

oo.hfo.ifi
= 3,39 

  �
r
���. �]�.=
ne.mko.igi

jf.olf.khj
= −0,13 

  �
r
���. �r. ���. = 3,39�(−0,13)�0,48 = −0,21 

2013:  C��#.�ό���
�� =
fg.kjo.lek

gi.kgk.jme
= 3,67 

  �
r
���. �]�.=
nj.hhm.gji

jf.ljk.jij
= −0,10 

  �
r
���. �r. ���. = 3,67�(−0,10)�0,52 = −0,19 

2014:  C��#.�ό���
�� =
fl.ieh.egj

gm.ioi.ofo
= 3,75 

  �
r
���. �]�.=
njki.hgo

ek.gfl.hog
= −0,01 

  �
r
���. �r. ���. = 3,75�(−0,01)�0,64 = −0,02 
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Έτη 2011 2012 2013 2014 

Χρηµατοοικονοµική 

Μόχλευση 

3,18 3,39 3,67 3,75 

Αποδοτικότητα 

Πωλήσεων 

-0,11 -0,13↑ -0,10↓ -0,01↑ 

Κυκλ.Ταχύτητα 

Ενεργητικού 

0,44 0,48 0,52 0,64 

Αποδοτικότητα 

Ιδίων Κεφαλαίων 

-0,15 -0,21↓ -0,19↑ -0,02↑ 

 

 

 

Σύµφωνα µε το παραπάνω διάγραµµα, ο αριθµοδείκτης 

Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων της εταιρείας ΚΟΡΡΕΣ ΑΕ είναι 

αρνητικός για όλα τα έτη από το 2011 έως και το 2014. Αυτό οφείλεται 

στο γεγονός πως η εταιρεία για όλα τα παραπάνω έτη είναι ζηµιογόνα. 

Εποµένως και η σχέση των καθαρών κερδών της εταιρείας µε τις πωλήσεις 

-0,25

-0,2

-0,15

-0,1

-0,05

0

AIK

ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΓΙΑ ΤΗΝ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΚΟΡΡΕΣ ΑΕ

2011 2012 2013 2014
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της εταιρείας είναι αρνητική. Παρατηρείται µια αύξηση του αριθµοδείκτη 

της αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων γεγονός που οφείλεται στην µείωση 

των ζηµιών από το 2011 στο 2014 και στην αύξηση των πωλήσεων από το 

ένα έτος στο άλλο. Άρα και οι δυο αυτές µεταβολές συνηγορούν στην 

µεταβολή του δείκτη της αποδοτικότητας των ιδίων κεφαλαίων όπως 

φανερώνει και η απεικόνιση του διαγράµµατος.  

 

3.4 ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΟΜΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

Τα κεφάλαια µιας επιχείρησης διακρίνονται σε ίδια, δηλαδή 

κεφάλαια που ανήκουν στους µετόχους της επιχείρησης και ξένα, δηλαδή 

κεφάλαια τα οποία έχουν συνεισφέρει οι διάφοροι πιστωτές της 

επιχείρησης.  

Οι δείκτες που ανήκουν σε αυτή την οµάδα, δείχνουν το ποσοστό 

χρηµατοδότησης µιας επιχείρησης, είτε αυτό είναι µε ίδια κεφάλαια είτε 

είναι µε ξένα κεφάλαια. Η ανάλυση της δοµής των κεφαλαίων παρέχει 

πληροφορίες για τον κίνδυνο χρεοκοπίας , δηλαδή την αδυναµία 

µακροχρόνιας επιβίωσης της επιχείρησης. 

 

3.4.1. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΗΣ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟΣ ΣΥΝΟΛΙΚΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ (ΑΥΤΟΝΟΜΙΑΣ) 

Ο αριθµοδείκτης αυτός µας δείχνει το ποσοστό των συνολικών 

κεφαλαίων της επιχείρησης. ∆ηλαδή, το ποσοστό του συνόλου του 

ενεργητικού που έχουν χρηµατοδοτήσει οι µέτοχοι.  

 

Ίr��	���ά����

�
�
���ά	���ά����
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Ο αριθµοδείκτης αυτός είναι πολύ σηµαντικός διότι µας δείχνει τη 

µακροχρόνια ρευστότητα της επιχείρησης για την εξόφληση των 

υποχρεώσεων της.   

Γενικά, ένας υψηλός αριθµοδείκτης ιδίων προς συνολικά κεφάλαια 

δείχνει µικρή πιθανότητα δυσχέρειας για την εξόφληση των υποχρεώσεων 

της. Ενώ ένας χαµηλός αριθµοδείκτης δείχνει πολύ µεγάλη πιθανότητα µη 

εξόφλησης των υποχρεώσεων.  

 

3.4.2. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΗΣ ΞΕΝΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟΣ 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

Ο δείκτης αυτός είναι συµπληρωµατικός του δείκτη ιδίων 

κεφαλαίων προς συνολικά. Μας δείχνει το ποσοστό των περιουσιακών 

στοιχείων που έχουν χρηµατοδοτήσει οι πιστωτές στην επιχείρηση. 

 

�έ��	���ά����

�
�
���ά	���ά����
 

 

Αυτός ο αριθµοδείκτης δείχνει την σχέση των ιδίων κεφαλαίων προς 

τα ξένα κεφάλαια της επιχείρησης. Όσο µεγαλύτερος είναι ο δείκτης τόσο 

υπερχρεωµένη είναι η επιχείρηση. Χρησιµοποιείται από τους δανειστές 

της επιχείρησης για να εκτιµήσουν τον βαθµό ασφάλειας που τους 

εξασφαλίζουν τα ίδια κεφάλαια , αλλά και από την διοίκηση και τους 

µετόχους της επιχείρησης για να διαπιστώσουν το επίπεδο στο οποίο έχει 

φθάσει η χρήση κεφαλαιακής µόχλευσης. Τους παρέχει τις πληροφορίες 

για το πώς ανταποκρίνεται η επιχείρηση στις µακροχρόνιες υποχρεώσεις 

της οπότε και για την µακροχρόνια βιωσιµότητα της. Αντίθετα όσο 
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µικρότερος είναι αυτός ο δείκτης, τόσο µικρότερη είναι και η 

χρηµατοοικονοµική µόχλευση. Εποµένως όσο πιο λίγα είναι τα ξένα 

κεφάλαια σε σχέση µε τα ίδια κεφάλαια τόσο πιο ασφαλής είναι η 

βιωσιµότητα της επιχείρησης. 

 

 

3.4.3. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΗΣ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟΣ ∆ΑΝΕΙΑΚΑ 

(ΞΕΝΑ) ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

Με τη βοήθεια του δείκτη αυτού ο αναλυτής µπορεί να διαπιστώσει 

αν υπάρχει υπερδανεισµός σε µια επιχείρηση. 

 

Ίr��	���ά����

�έ��	���ά����
 

 

Αν τα ίδια κεφάλαια είναι περισσότερα από τα ξένα, αυτό µας 

δείχνει ότι οι µέτοχοι της επιχείρησης εισφέρουν περισσότερα κεφάλαια 

απ’ ότι οι πιστωτές της. 

Εποµένως, υπάρχει και µεγαλύτερη ασφάλεια προς τους πιστωτές 

της επιχείρησης. Αντίθετα, ένας χαµηλός αριθµοδείκτης παρουσιάζει 

µεγαλύτερο κίνδυνο για τους πιστωτές. 

 

3.4.4. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΗΣ ΚΑΛΥΨΗΣ ΤΟΚΩΝ  

Ο δείκτης αυτός δείχνει πόσες φορές καλύπτονται οι τόκοι, µιας 

λογιστικής χρήσης, των ξένων κεφαλαίων από τα καθαρά κέρδη της 

επιχείρησης. 

 

(��!��ά	�έ�r�	��
	�ό�]�, �ό�]�)

�ύ�
�
	Bό�]�
 



46 

 

 

Ο αριθµοδείκτης κάλυψης τόκων είναι ιδιαίτερα σηµαντικός για 

τους πιστωτές, διότι τους δείχνει το περιθώριο ασφάλειας της εξόφλησης 

των τόκων και των δανειακών κεφαλαίων της επιχείρησης µέσα από τα 

κέρδη της. 

Όσον αφορά στον υπολογισµό του δείκτη κάλυψης τόκων µε τα 

καθαρά κέρδη αυτός δεν µπορεί να υπολογιστεί διότι η επιχείρηση 

ΚΟΡΡΕΣ Α.Ε. για τα έτη που εξετάζουµε παρουσιάζει ζηµιογόνα 

αποτελέσµατα. 

 

3.4.5. ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΗΣ ΚΑΛΥΨΗΣ ΠΑΓΙΩΝ  

 Ο συγκεκριµένος αριθµοδείκτης µέσω του ποσοστού του µας 

δείχνει τον τρόπο µε τον οποίο χρηµατοδοτούνται τα πάγια µιας 

επιχείρησης. 

 

 

Ίr��	���ά����

�ύ�
�
	���ί]�
 

 

 

Όταν τα ίδια κεφάλαια είναι µεγαλύτερα από τα καθαρά πάγια τότε 

χρηµατοδοτούνται εξ’ ολοκλήρου τα πάγια στοιχεία αλλά περισσεύουν και 

διαθέσιµα για το κυκλοφορούν ενεργητικό. Αν όµως τα ίδια κεφάλαια 

είναι µικρότερα από τα καθαρά πάγια τότε για τη χρηµατοδότηση 

απαιτούνται και ξένα κεφάλαια. 
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Χρηµατοοικονοµική ανάλυση της εταιρείας ΚΟΡΡΕΣ Α.Ε. ΦΥΣΙΚΑ 

ΠΡΟΪΟΝΤΑ µε εφαρµογή αριθµοδεικτών δραστηριότητας για την περίοδο 

2011 – 2014. 

 

2011:   
ΊXEF	zMOά}FEF

���.zMO.
=

om.lhm.gke

mi.jhf.hoj
= 0,31 

 
�έ�F	zMO.

���.zMO.
=

hg.oii.ehi

mi.jhf.hoj
= 0,69 

 
ΊXEF	zMO.

{άNEF
=

om.lhm.gke

eo.okl.hof
= 0,66 

2012:  
ΊXEF	zMO.

���.zMO.
=

oo.hfo.ifi

fh.fei.lfh
= 0,3 

 
�έ�F	zMO.

���.zMO.
=

ke.lfh.lif

fh.fei.lfh
= 0,7 

 
ΊXEF	zMO.

{άNEF
=

oo.hfo.ifi

ji.jej.lmk
= 0,58 

2013:  
ΊXEF	zMO.

���.zMO.
=

gi.kgk.jme

fg.kjo.lek
= 0,27 

 
�έ�F	zMO.

���.zMO.
=

ko.lgh.hhg

fg.kjo.lek
= 0,73 

 
ΊXEF	zMO.

{άNEF
=

gi.kgk.jme

jf.jim.fje
= 0,52 

2014:  
ΊXEF	zMO.

���.zMO.
=

gm.ioi.ofo

fl.ieh.egj
= 0,27 

 
�έ�F	zMO.

���.zMO.
=

ko.lgf.geo

fl.ieh.egj
= 0,73 

 
ΊXEF	zMO.

{άNEF
=

gm.ioi.ofo

jj.kkj.ije
= 0,56 
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έτη 2011 2012 2013 2014 

ΊδιαΚεφ./ 

Συν. Κεφ. 

0,31 0,3 0,27 0,27 

ΞέναΚεφ./ 

Συνολικά Κ. 

0,69 0,7 0,73 0,73 

ΊδιαΚεφ./  

Ξένα Κ. 

0,46 0,42 0,38 0,36 

ΊδιαΚεφ./ 

Πάγια 

0,66 0,58 0,52 0,56 

 

 

  

 Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τα συνολικά κεφάλαια 

της επιχείρησης µειώνεται από το 2011 στο 2014. Ο δείκτης κυµαίνεται 

από 0,31 που είναι το 2011 έως 0,27 το 2014. Αυτό σηµαίνει πως 

αυξάνεται ο κίνδυνος µη αποπληρωµής των υποχρεώσεων και αύξηση του 

κινδύνου των πιστωτών. 

0

0,1

0,2

0,3

0,4

0,5

0,6

0,7

0,8

ΙΚ/ΣΚ ΞΚ/ΣΚ ΙΚ/ΞΚ ΙΚ/ΠΑΓΙΑ

ΑΝΑΛΥΣΗ ΔΟΜΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΓΙΑ ΤΗΝ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΚΟΡΡΕΣ ΑΕ

2011 2012 2013 2014
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 Στη συνέχεια ο δείκτης των ξένων κεφαλαίων προς τα συνολικά 

κεφάλαια αυξάνεται από το 2011 στο 2014, δηλαδή µειώνεται η ασφάλεια 

των πιστωτών. Αυτό οφείλεται στο γεγονός πως µειώνονται τα 

περιουσιακά στοιχεία της εταιρείας που µπορούν να χρησιµοποιηθούν για 

την αποπληρωµή των δανειστών της επιχείρησης.  

 Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τα ξένα κεφάλαια 

µειώνεται από το 2011 στο 2014. Αυτό σηµαίνει πως µειώνονται οι 

εγγυήσεις που προσφέρουν οι µέτοχοι στους δανειστές και ενυπάρχει ο 

πιστωτικός κίνδυνος. 

 Τέλος, ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τα πάγια της 

εταιρείας µειώνεται από το 2011 στο 2013 ενώ παρουσιάζει µια αύξηση 

από το 2013 στο 2014. Αυτό οφείλεται στην µείωση των πάγιων 

περουσιακών στοιχείων της επιχείρησης που υπερτερεί της µείωσης των 

ιδίων κεφαλαίων από το 2013 στο 2014. 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

 Συνοψίζοντας, η σηµερινή κρίση έχει επιφέρει αρνητικές συνέπειες 

στα οικονοµικά µεγέθη όλων των κλάδων. Όπως γίνεται αντιληπτό  από 

την οικονοµική ανάλυση της εταιρείας ΚΟΡΡΕΣ Α.Ε. η κρίση δεν έχει 

αφήσει ανεπηρέαστο ούτε τον κλάδο των καλλυντικών.  

 Αξίζει να σηµειωθεί ότι σε καιρό οικονοµικής ύφεσης η 

χρηµατοοικονοµική ανάλυση µε τη χρήση αριθµοδεικτών κρίνεται 

απαραίτητη για την µακροχρόνια επιβίωση κάθε επιχείρησης. Η εταιρεία 

ΚΟΡΡΕΣ ΑΕ µέσα στα νέα δεδοµένα επιχειρεί την προσαρµογή της 

ερµηνεύοντας τους αριθµοδείκτες προκειµένου να επιβιώσει και να 

αποκτήσει ηγετική θέση στο κλάδο. Έτσι ο κάθε αριθµοδείκτης 

διαδραµατίζει ο καθένας τον δικό του ρόλο και η συλλογική ερµηνεία 

αυτών µπορούν να συµβάλλουν στην διεξαγωγή ορθών συµπερασµάτων.  

 Όσον αφορά στη ρευστότητα της επιχείρησης διαχρονικά από το 

2011 στο 2014 παρατηρείται µια µείωση των δεικτών ρευστότητας. 

Ωστόσο ο δείκτης ταµειακής ρευστότητας ο οποίος είναι ο αυστηρότερος 

δείκτης ρευστότητας ενώ µειώνεται αρχικά ανακάµπτει στα επόµενα έτη. 

Αυτό θα µπορούσε να σηµαίνει αλλαγή της διαχείρισης των ταµειακών 

διαθεσίµων της επιχείρησης και τη δηµιουργία ταµειακού πλεονάσµατος  

ώστε να εξασφαλίζεται τουλάχιστον η βραχυχρόνια επιβίωση της 

επιχείρησης. 

 Στο τοµέα της διαχείρισης των περιουσιακών στοιχείων της 

επιχείρησης, η εταιρεία χρησιµοποιεί ολοένα και πιο αποδοτικά τα 

περιουσιακά της στοιχεία καθώς όλοι οι δείκτες δραστηριότητας 

αυξάνονται.  

 Συνεπώς, η εταιρεία ΚΟΡΡΕΣ ΑΕ αντιλαµβανόµενη τις αυξηµένες 

απαιτήσεις της ελληνικής οικονοµίας, σε συνδυασµό µε τις συντονισµένες 
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ενέργειες της διοίκησης, έχει κατορθώσει να µειώσει τα ζηµιογόνα 

αποτελέσµατα της. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ: 

ΕΤΗΣΙΕΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ 

 
Σηµειώσεις 31/12/12 31/12/11 31/12/12 31/12/11 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Μη κυκλοφορούν ενεργητικό      

Ενσώµατες ακινητοποιήσεις 6 19.034.142 21.307.677 18.574.422 20.772.450 
Άυλα στοιχεία ενεργητικού 7 8.516.547 7.891.838 8.629.492 7.994.444 
Επενδύσεις σε θυγατρικές επιχειρήσεις 8 0 0 11.235.635 12.372.555 
Επενδύσεις σε συγγενείς επιχειρήσεις 9 481.181 636.129 524.876 648.326 
Χρηµατοοικ.στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση 10 278.001 374.160 278.001 374.160 
Υπεραξία επιχείρησης 11 8.113.883 9.102.789 0 0 
Αναβαλλόµενες φορολογικές απαιτήσεις 18 767.518 1.011.170 0 0 
Λοιπές µακροπρόθεσµες απαιτήσεις 12 119.973 133.554 100.659 88.693 
  37.311.245 40.457.317 39.343.085 42.250.627 

Κυκλοφορούν ενεργητικό      

Αποθέµατα 13 17.114.901 18.638.144 15.295.888 16.368.370 
Πελάτες και λοιπές εµπορικές απαιτήσεις 14 15.384.364 20.279.083 17.255.476 19.950.496 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 15 5.317.911 11.422.761 4.854.627 10.798.130 
  37.817.176 50.339.988 37.405.991 47.116.996 

Σύνολο ενεργητικού 
 

75.128.421 90.797.305 76.749.076 89.367.623 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
     

Ίδια κεφάλαια      

Μετοχικό κεφάλαιο 16 5.245.500 5.245.500 5.245.500 5.245.500 
Υπέρ το άρτιο 16 16.336.071 16.336.071 16.336.071 16.336.071 
Αποθεµατικά κεφάλαια 17 683.016 1.208.878 683.523 1.225.780 
Αποτελέσµατα σε νέο  712.343 4.889.982 407.884 5.260.803 
Ίδια κεφάλαια αποδιδόµενα στους      

ιδιοκτήτες της µητρικής  22.976.930 27.680.431 22.672.979 28.068.154 
Μη ελέγχουσες συµµετοχές  -496.524 -136.017 0 0 
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων  22.480.405 27.544.414 22.672.979 28.068.154 

Υποχρεώσεις 
     

Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις      

Αναβαλλόµενες φορολογικές υποχρεώσεις 18 1.316.458 1.079.232 1.321.060 1.073.248 
Υποχρεώσεις παροχών προσωπικού λόγω εξόδου από την      

υπηρεσία 19 558.219 616.685 539.518 590.053 
∆ανειακές υποχρεώσεις 20 21.778.591 25.862.237 21.778.591 25.862.237 
Σύνολο µακροπροθέσµων υποχρεώσεων  23.653.268 27.558.154 23.639.169 27.525.538 
Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις      

Προµηθευτές και λοιπές υποχρεώσεις 21 13.024.438 18.909.824 14.467.683 17.046.317 
Τρέχουσες φορολογικές υποχρεώσεις 22 1.065 57.298 0 0 
∆ανειακές υποχρεώσεις 20 15.969.245 16.727.614 15.969.245 16.727.614 
Σύνολο βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων  28.994.748 35.694.737 30.436.928 33.773.931 
Σύνολο υποχρεώσεων  52.648.016 63.252.890 54.076.097 61.299.469 

Σύνολο ιδίων κεφαλαίων και υποχρεώσεων 
 

75.128.421 90.797.305 76.749.076 89.367.623 
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Σηµειώσεις 1/1 - 
31/12/12 

1/1 - 
31/12/11 

1/1 - 
31/12/12 

1/1 - 
31/12/11 

Πωλήσεις 23 40.034.646 42.679.754 37.207.563 38.981.668 
Κόστος Πωληθέντων 24 -15.203.665 -17.016.983 -14.581.407 -15.981.054 
Μεικτό Κέρδος  24.830.981 25.662.771 22.626.156 23.000.614 
Έξοδα ερευνών και ανάπτυξης 25 -879.354 -916.134 -879.354 -916.134 
Έξοδα διάθεσης 26 -17.432.113 -21.386.135 -16.790.238 -19.134.728 
Έξοδα διοίκησης 27 -6.058.512 -4.779.058 -5.623.781 -4.606.432 
Λοιπά έσοδα / έξοδα 28 -705.080 2.929.149 -55.428 2.871.486 
Κέρδη προ φόρων, χρηµατοοικονοµικών και επενδυτικών 

αποτελεσµάτων 
 

-244.078 1.510.595 -722.644 1.214.805 
Χρηµατοοικονοµικά αποτελέσµατα 29 -2.411.121 -2.481.713 -2.422.049 -2.482.623 
Επενδυτικά αποτελέσµατα 30 -1.181.249 -2.331.899 -1.281.369 -2.874.008 
Ζηµιές προ φόρων  -3.836.447 -3.303.017 -4.426.062 -4.141.825 
Φόρος εισοδήµατος 31 -701.700 -220.562 -426.856 38.558 
Καθαρές ζηµιές χρήσης  -4.538.147 -3.523.579 -4.852.919 -4.103.267 
Καθαρές ζηµιές χρήσης αποδιδόµενα σε: 
Ιδιοκτήτες της µητρικής 

 

-4.177.640 -3.358.737 -4.852.919 -4.103.267 
Μη ελέγχουσες συµµετοχές  -360.507 -164.842 - - 
  -4.538.147 -3.523.579 -4.852.919 -4.103.267 
Ζηµιές ανά µετοχή 
Βασικά και µειωµένα 

32 -0,3106 -0,2497 -0,3608 -0,3051 
Κέρδη προ φόρων, χρηµατοοικονοµικών και επενδυτικών 

αποτελεσµάτων και αποσβέσεων 
 

4.003.874 7.622.726 3.371.321 7.206.223 

Κέρδη προ φόρων, χρηµατοοικονοµικών και επενδυτικών 

αποτελεσµάτων, αποσβέσεων, και εξόδων αναδιοργάνωσης 
38 

7.868.593 7.622.726 6.843.715 7.206.223 
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Σηµειώσεις 31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      

Μη κυκλοφορούν ενεργητικό      

Ενσώµατα πάγια περιουσιακά στοιχεία 5 16.247.152 17.594.891 15.902.123 17.223.459 
Λοιπά άυλα περιουσιακά στοιχεία 6 6.938.372 7.729.372 7.028.636 7.845.973 
Υπεραξία επιχείρησης 7 7.518.707 8.113.883 0 0 
Επενδύσεις σε θυγατρικές επιχειρήσεις 8 0 0 9.705.270 11.381.824 
Επενδύσεις σε συγγενείς επιχειρήσεις 9 331.084 408.267 524.876 524.876 
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση 10 318.036 329.261 318.036 329.261 
Αναβαλλόµενες φορολογικές απαιτήσεις 18 526.357 357.983 0 0 
Λοιπές µακροπρόθεσµες απαιτήσεις 11 133.438 143.311 74.993 93.340 
  32.013.145 34.676.967 33.553.934 37.398.734 
Κυκλοφοριακά περιουσιακά στοιχεία 
Αποθέµατα 

12 16.859.442 16.744.419 13.833.405 15.090.599 
Εµπορικές και λοιπές απαιτήσεις 13 10.944.516 10.987.166 15.265.731 12.884.151 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 14 9.483.438 6.942.290 8.293.343 6.158.560 
  37.287.396 34.673.876 37.392.479 34.133.311 

Σύνολο περιουσιακών στοιχείων 
 

69.300.541 69.350.843 70.946.413 71.532.045 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
     

Ίδια κεφάλαια 
Μετοχικό κεφάλαιο 

15 5.298.735 5.298.735 5.298.735 5.298.735 
Υπέρ το άρτιο 15 16.730.985 16.730.985 16.730.985 16.730.985 
Αποθεµατικά κεφάλαια 17 712.642 720.948 713.149 721.455 

Αποτελέσµατα σε νέο 
Ίδια κεφάλαια αποδιδόµενα στους 

 -5.765.161 -3.770.313 -3.813.597 -3.235.792 

ιδιοκτήτες της µητρικής  16.977.201 18.980.356 18.929.272 19.515.384 
Μη ελέγχουσες συµµετοχές 8.3 -955.910 -632.548 0 0 
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων  16.021.291 18.347.808 18.929.272 19.515.384 

Υποχρεώσεις 
Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 
Αναβαλλόµενες φορολογικές υποχρεώσεις 18 42.887 1.054.842 14.478 1.017.346 
Υποχρεώσεις παροχών προσωπικού λόγω εξόδου από την 19 980.901 585.172 943.581 564.855 
υπηρεσία 
∆ανεισµός 20 19.600.405 21.982.584 19.600.405 21.982.584 
Σύνολο µακροπροθέσµων υποχρεώσεων  20.624.193 23.622.598 20.558.465 23.564.785 
Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις 
Εµπορικές και λοιπές υποχρεώσεις 

21 20.252.920 13.663.360 19.166.318 14.734.799 
Τρέχουσες φορολογικές υποχρεώσεις 22 109.778 1.131.244 0 1.131.244 
∆ανεισµός 20 12.292.359 12.585.832 12.292.359 12.585.832 
Σύνολο βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων  32.655.057 27.380.437 31.458.677 28.451.876 
Σύνολο υποχρεώσεων  53.279.250 51.003.035 52.017.142 52.016.661 

Σύνολο ιδίων κεφαλαίων και υποχρεώσεων 
 

69.300.541 69.350.843 70.946.413 71.532.045 
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Σηµειώσεις 1/1 - 
31/12/14 

1/1 - 
31/12/13 

(*) 

1/1 - 
31/12/14 

1/1 - 
31/12/13 

(*) 
Πωλήσεις 23 50.555.464 39.245.241 45.170.621 37.035.393 
Κόστος Πωληθέντων 24 -19.514.644 -14.314.439 -20.728.816 -14.283.471 
Μεικτό Κέρδος  31.040.820 24.930.802 24.441.806 22.751.922 
Έξοδα ερευνών και ανάπτυξης 25 -2.417.145 -1.850.956 -2.417.145 -1.850.956 
Έξοδα διάθεσης 26 -20.956.598 -17.360.683 -15.110.861 -15.249.519 
Έξοδα διοίκησης 27 -7.914.162 -6.224.211 -7.136.728 -6.186.428 
Λοιπά έσοδα / έξοδα 

28 478.381 -762.636 1.678.375 -296.388 

Αποτελέσµατα εκµετάλλευσης 
 

231.296 -1.267.684 1.455.448 -831.369 
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 29 130.436 119.444 120.007 111.431 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα 29 -2.439.230 -2.589.689 -2.437.142 -2.588.743 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα- καθαρά 29 -2.308.794 -2.470.245 -2.317.136 -2.477.312 
Επενδυτικά αποτελέσµατα 30 -672.359 -72.915 0 0 
Ζηµιές προ φόρων  -2.749.857 -3.810.844 -861.687 -3.308.680 
Φόρος εισοδήµατος 31 563.561 -832.728 502.075 -359.459 
Καθαρές ζηµιές  -2.186.296 -4.643.572 -359.612 -3.668.139 
Καθαρά/(ές) κέρδη/ (ζηµιές) περιόδου αποδιδόµενα 

σε: 
Ιδιοκτήτες της µητρικής 

 

-1.862.933 -4.507.548 -359.612 -3.668.139 
Μη ελέγχουσες συµµετοχές  -323.363 -136.023 - - 
  -2.186.296 -4.643.572 -359.612 -3.668.139 
Κέρδη / (ζηµιές) ανά µετοχή 
Βασικά και µειωµένα 

32 -0,1371 -0,3349 -0,0265 -0,2725 
 

     
 
 

     

Κέρδη προ φόρων, χρηµατοοικονοµικών και επενδυτικών 

αποτελεσµάτων και αποσβέσεων 
 

5.096.820 4.005.472 6.174.267 4.298.539 
Κέρδη προ φόρων, χρηµατοοικονοµικών και επενδυτικών 

αποτελεσµάτων, αποσβέσεων και εξόδων αναδιοργάνωσης 
39 8.097.122 7.004.783 9.174.569 7.263.119 

 

21 31/12/12 31/12/11 

Προµηθευτές εσωτερικού 3.271.597 4.528.161 
Προµηθευτές εξωτερικού 2.708.294 680.593 
Επιταγές πληρωτέες 5 326 907 7.645.134 
(µεταχρονολογηµένες)   

Προκαταβολές πελατών 617.843 645.881 
Ίδρυµα κοινωνικών ασφαλίσεων 303.770 309.701 
Επιχορηγήσεις παγίων 1.234.012 1.366.393 
Μερίσµατα πληρωτέα 3.392 3.396 
Λοιπά έξοδα δεδουλευµένα πληρωτέα 181.317 454.559 
Λοιπές υποχρεώσεις 820.553 1.412.500 
Σύνολο 14.467.683 17.046.317 

  

 
 31/12/14 31/12/13 

Προµηθευτές εσωτερικού (εκτός 

συνδεδεµένων επιχειρήσεων) 
3.680.228 2.738.377 

Προµηθευτές εξωτερικού (εκτός 

συνδεδεµένων επιχειρήσεων) 3.190.323 1.409.250 

Προµηθευτές/συνδεδεµένες 

επιχειρήσεις εσωτερικού 747.701 2.276.077 
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Προµηθευτές/συνδεδεµένες 

επιχειρήσεις εξωτερικού Επιταγές 

πληρωτέες (µεταχρονολογηµένες)  

 

Προκαταβολές πελατών 

237.037 

6.117.091 

678.340 

46.839 

5.472.486 

784.594 
Ίδρυµα κοινωνικών ασφαλίσεων 360.078 319.238 
Επιχορηγήσεις παγίων Μερίσµατα 

πληρωτέα 
985.424 

3.392 
1.105.496 

3.392 
Εξοδα χρήσης δουλευµένα 1.609.588 295.755 

Προεισπραχθέν έσοδο 1.506.582 0 
Λοιπές υποχρεώσεις 50.535 283.297 
Σύνολο 19.166.318 14.734.799 

 
 14 31/12/12 31/12/11 

Απαιτήσεις από πελάτες 14.435.152 17.377.745 
Λοιπές εµπορικές απαιτήσεις 2.820.324 2.572.751 
Σύνολο 17.255.476 19.950.496 

 
 

 31/12/14 31/12/13 
Εµπορικές Απαιτήσεις 12.935.290 10.299.346 
Λοιπές απαιτήσεις 2.330.441 2.584.805 
Σύνολο 15.265.731 12.884.151 

 

 
2011 

 
Β. Αποσβέσεις 
Υπόλοιπα 1/1/2010 0 933.549 970.643 3.308.349 36.574 0 5.249.115 
Αποσβέσεις 0 292.852 412.325 1.068.162 16.731 0 1.790.070 
(-) Μειώσεις 0 0 181 2.297 0 0 2.478 
Υπόλοιπα 31/12/2010 0 1.226.401 1.382.787 4.374.215 53.305 0 7.036.708 
Αποσβέσεις 0 304.590 441.043 1.148.655 16.911 0 1.911.198 
(-) Μειώσεις 0 0 0 0 1.110 0 1.110 
Υπόλοιπα 31/12/2011 0 1.530.991 1.823.830 5.522.870 69.105 0 8.946.796 
 

Αναπόσβεστο υπόλοιπο 

31/12/2010 
1.170.000 7.716.130 5.171.694 6.263.957 85.403 1.190.042 21.597.227 

 

Αναπόσβεστο υπόλοιπο 

31/12/2011 
1.170.000 7.702.668 4.944.262 5.614.896 74.002 1.266.621 20.772.450 

 
Υπόλοιπα 1/1/2010 557.855 165.716 707.471 1.431.042 
Αποσβέσεις 249.144 30.521 804.018 1.083.683 
(-) Μειώσεις 134 0 0 134 
Υπόλοιπα 31/12/2010 806.864 196.237 1.511.489 2.514.591 
Αποσβέσεις 305.035 2.568.579 1.206.605 4.080.219 
(-) Μειώσεις 0 0 0 0 
Υπόλοιπα 31/12/2011 1.111.900 2.764.817 2.718.094 6.594.811 
 

Αναπόσβεστο υπόλοιπο 31/12/2010 2.026.509 181.386 4.349.248 6.557.141 
     

Αναπόσβεστο υπόλοιπο 31/12/2011 2.344.004 271.806 5.378.634 7.994.444 
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2012 

 
 

Γήπεδα - 
Οικόπεδα 

Κτίρια - 
Εγκαταστάσεις 

κτιρίων 
Μηχανή 

µατα 
Έπιπλα & Λοιπός 

εξοπλισµός Μεταφορικά µέσα 
Ακινητοποιήσεις 
υπό εκτέλεση 

Σύνολο 

Α. Αξίες Κτήσης        

Υπόλοιπα 1/1/2011 1.170.000 8.942.531 6.554.481 10.638.173 138.708 1.190.042 28.633.935 
Προσθήκες 0 291.128 248.611 499.594 6.179 14.135 1.059.647 
Κόστος δανεισµού 0 0 0 0 0 62.444 62.444 
(-) Μειώσεις 0 0 35.000 0 1.780 0 36.780 
Υπόλοιπα 31/12/2011 1.170.000 9.233.660 6.768.092 11.137.767 143.107 1.266.621 29.719.246 
Προσθήκες 0 108.583 37.282 242.412 0 0 388.277 
Αναπροσαρµογή αξίας -197.000 -442.251 0 0 0 0 -639.251 
Μεταφορές 0 192.499 1.050.273 0 0 -1.242.772 0 
(-) Μειώσεις 0 0 0 1.996 1.780 0 3.776 
Υπόλοιπα 31/12/2012 973.000 9.092.491 7.855.647 11.378.183 141.327 23.849 29.464.497 

Β. Αποσβέσεις 
Υπόλοιπα 1/1/2011 0 1.226.401 1.382.787 4.374.215 53.305 0 7.036.708 
Αποσβέσεις 0 304.590 441.043 1.148.655 16.911 0 1.911.198 
(-) Μειώσεις 0 0 0 0 1.110 0 1.110 
Υπόλοιπα 31/12/2011 0 1.530.991 1.823.830 5.522.870 69.105 0 8.946.796 
Αποσβέσεις 0 314.872 508.243 1.106.059 17.058 0 1.946.232 
(-) Μειώσεις 0 0 0 1.623 1.331 0 2.953 
Υπόλοιπα 31/12/2012 0 1.845.863 2.332.073 6.627.306 84.833 0 10.890.075 
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2013 

 Γήπεδα - 
Οικόπεδα 

Κτίρια - 
Εγκαταστάσεις 

κτίρίων 

Μηχανή 

µατα 

Έπιπλα & Λοιπός 
εξοπλισµός 

Μεταφορικά 
µέσα 

Ακινητο-
ποιήσεις υπό 

εκτέλεση 
Σύνολο 

Α. Αξίες Κτήσης        

Υπόλοιπα 1/1/2012 1.170.000 9.233.660 6.768.092 11.137.767 143.107 1.266.621 29.719.246 
Προσθήκες 0 108.583 37.282 242.412 0 0 388.277 
Αναπροσαρµογή αξίας -197.000 -442.251 0 0 0 0 -639.251 
Μεταφορές 0 192.499 1.050.273 0 0 -1.242.772 0 
(-) Μειώσεις 0 0 0 1.996 1.780 0 3.776 
Υπόλοιπα 31/12/2012 973.000 9.092.491 7.855.647 11.378.183 141.327 23.849 29.464.497 
Προσθήκες 0 1.389 75.414 503.831 0 0 580.634 
Μεταφορές 0 23.849 0 0 0 -23.849 0 
(-) Μειώσεις 0 0 0 1.600 0 0 1.600 
Υπόλοιπα 31/12/2013 973.000 9.117.729 7.931.061 11.880.414 141.327 0 30.043.531 
Β. Αποσβέσεις 

Υπόλοιπα 1/1/2012 0 1.530.991 1.823.830 5.522.870 69.105 0 8.946.796 
Αποσβέσεις 0 314.872 508.243 1.106.059 17.058 0 1.946.232 
(-) Μειώσεις 0 0 0 1.623 1.331 0 2.953 
Υπόλοιπα 31/12/2012 0 1.845.863 2.332.073 6.627.306 84.833 0 10.890.075 
Αποσβέσεις 0 296.026 522.572 1.096.363 16.194 0 1.931.155 
(-) Μειώσεις 0 0 0 1.156 2 0 1.158 
Υπόλοιπα 31/12/2013 0 2.141.889 2.854.645 7.722.513 101.025 0 12.820.071 

 

 

Υπόλοιπα 1/1/2012 1.111.900 2.764.817 2.718.094 6.594.811 
Αποσβέσεις 436.761 97.429 1.613.542 2.147.733 
(-) Μειώσεις 0 0 0 0 
Υπόλοιπα 31/12/2012 1.548.661 2.862.246 4.331.636 8.742.544 
Αποσβέσεις 500.770 158.213 2.539.770 3.198.753 
(-) Μειώσεις 0 0 -2.620 -2.620 
Υπόλοιπα 31/12/2013 2.049.430 3.020.459 6.874.026 11.943.917 

 

 
2014 

Υπόλοιπα 1/1/2013 3.913.523 3.377.587 10.080.926 17.372.035 
Προσθήκες 572.428 246.685 1.598.742 2.417.855 
Υπόλοιπα 31/12/2013 4.485.950 3.624.272 11.679.668 19.789.890 
Προσθήκες 185.462 7.918 1.906.248 2.099.628 
Υπόλοιπα 31/12/2014 4.671.412 3.632.191 13.585.916 21.889.519 

Β. Αποσβέσεις 

Υπόλοιπα 1/1/2013 1.548.661 2.862.246 4.331.636 8.742.544 
Αποσβέσεις 500.770 158.213 2.539.770 3.198.753 
(-) Μειώσεις 0 0 -2.620 -2.620 
Υπόλοιπα 31/12/2013 2.049.430 3.020.459 6.874.026 11.943.917 
Αποσβέσεις 521.382 172.000 2.223.584 2.916.966 
Υπόλοιπα 31/12/2014 2.570.812 3.192.459 9.097.610 14.860.883 

 


