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ΔΗΛΩ΢Η ΢ΤΓΓΡΑΦΕΑ ΠΣΤΥΙΑΚΗ΢ ΕΡΓΑ΢ΙΑ΢ 
Ο κάτωκι υπογεγραμμζνοσ Τηίκοσ Αδάμ του Γεωργίου, φοιτθτισ του Τμιματοσ 

Λογιςτικισ και Χρθματοοικονομικισ, του Α.Ε.Ι. Ρειραιά Τ.Τ., πριν αναλάβω τθν 

εκπόνθςθ τθσ Ρτυχιακισ Εργαςίασ μου, δθλϊνω ότι ενθμερϊκθκα για τα  

παρακάτω: 

 

«Θ Ρτυχιακι Εργαςία (Ρ.Ε) αποτελεί προϊόν πνευματικισ ιδιοκτθςίασ τόςο του 

ςυγγραφζα, όςο και του Ιδρφματοσ και κα πρζπει να ζχει μοναδικό χαρακτιρα και 

πρωτότυπο περιεχόμενο. 

 

Απαγορεφεται αυςτθρά οποιοδιποτε κομμάτι κειμζνου τθσ να εμφανίηεται 

αυτοφςιο ι μεταφραςμζνο από κάποια άλλθ δθμοςιευμζνθ πθγι. Κάκε τζτοια 

πράξθ αποτελεί προϊόν λογοκλοπισ και εγείρει κζμα Θκικισ Τάξθσ για τα 

πνευματικά δικαιϊματα του άλλου ςυγγραφζα. Αποκλειςτικόσ υπεφκυνοσ είναι ο 

ςυγγραφζασ τθσ Ρ.Ε, ο οποίοσ φζρει και τθν ευκφνθ των ςυνεπειϊν, ποινικϊν και 

άλλων, αυτισ τθσ πράξθσ. 

 

Ρζραν των όποιων ποινικϊν ευκυνϊν του ςυγγραφζα, ςε περίπτωςθ που το 

Κδρυμα του ζχει απονείμει Ρτυχίο, αυτό ανακαλείται με απόφαςθ τθσ Συνζλευςθσ 

του Τμιματοσ. Θ Συνζλευςθ του Τμιματοσ με νζα απόφαςι τθσ, μετά από αίτθςθ 

του ενδιαφερομζνου, του ανακζτει εκ νζου τθν εκπόνθςθ Ρ.Ε με άλλο κζμα και 

διαφορετικό επιβλζποντα κακθγθτι. Θ εκπόνθςθ τθσ εν λόγω Ρ.Ε πρζπει να 

ολοκλθρωκεί εντόσ τουλάχιςτον ενόσ θμερολογιακοφ 6μινου από τθν θμερομθνία 

ανάκεςισ τθσ. Κατά τα λοιπά εφαρμόηονται τα προβλεπόμενα ςτο άρκρου 18, παρ. 

5 του ιςχφοντοσ Εςωτερικοφ Κανονιςμοφ.» 

 
 

Ο Δθλϊν Θμερομθνία 
 
                                                                                                                                        31/01/2020
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Ρερίλθψθ 

Θ παροφςα πτυχιακι εργαςία πραγματεφεται τθν χρθςιμότθτα τθσ λογιςτικισ 

επιςτιμθσ και εμβακφνει ςτθν ανάλυςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων. Ο 

ανκρϊπινοσ νουσ δεν είναι ςε κζςθ να απομνθμονεφςει και να επεξεργαςτεί τθν 

ποικιλομορφία πολυάρικμων ςυναλλαγϊν που πραγματοποιοφνται κακθμερινά. 

Μζςω τθσ λογιςτικισ επιςτιμθσ υπάρχει κατανόθςθ, ομοιομορφία, ςαφινεια, 

κακϊσ και ςωςτόσ ελεγκτικόσ μθχανιςμόσ για τισ καταγραφζσ των 

χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων. Οι οικονομικζσ καταςτάςεισ, με κυριότερεσ τον 

ιςολογιςμό και τα αποτελζςματα χριςθσ, μασ δίνουν τθν δυνατότθτα να 

μελετιςουμε και να κατανοιςουμε περαιτζρω τθν οικονομικι κζςθ ςτθν οποία 

βρίςκεται μία εταιρεία ςε ςυγκεκριμζνο χρόνο. Θεωρϊντασ δεδομζνα ςτοιχεία των 

οικονομικϊν καταςτάςεων, διάφοροι αναλυτζσ από το εςωτερικό ι εξωτερικό 

περιβάλλον μιασ εταιρείασ μποροφν να εξετάςουν ςτοιχεία τα οποία δεν 

φανερϊνονται με μία πρϊτθ ματιά ςτισ οικονομικζσ καταςτάςεισ. Για τθν 

πλθρζςτερθ κατανόθςθ των αποτελεςμάτων που μποροφμε να λάβουμε από τθν 

ανάλυςθ των χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων, ςτθν παροφςα εργαςία κα 

πραγματοποιθκεί ανάλυςθ ςτα οικονομικά ςτοιχεία τθσ εταιρείασ Σελόντα ΑΕ,  

όπου με τθν βοικεια αρικμοδεικτϊν κα εξετάςουμε αποτελζςματα τα οποία κα 

αναηθτοφςαν πικανοί αναλυτζσ από το εςωτερικό ι εξωτερικό περιβάλλον τθσ 

επιχείρθςθσ. 
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Κεφάλαιο 1 

Θ κεωρία τθσ χρθματοοικονομικισ ανάλυςθσ 
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1. Γενικά 
 

Με δεδομζνο ότι ο ανκρϊπινοσ νουσ είναι πεπεραςμζνοσ και θ ποικιλομορφία 
πολυάρικμων ανταλλαγϊν/ςυναλλαγϊν είναι απεριόριςτθ, δθμιουργείται 
αδυναμία ςτθν απομνθμόνευςθ τουσ και προκφπτει θ ανάγκθ καταγραφισ τουσ. 
Αυτι θ καταγραφι εξελίχκθκε με βραδείσ ρυκμοφσ από τισ ανταλλαγζσ ςε είδοσ 
κατά τθν αρχαιότθτα μζχρι τισ οικονομικζσ ςυναλλαγζσ ςε νομιςματικι μονάδα 
μζτρθςθσ κατά τουσ επόμενουσ αιϊνεσ. Σταδιακά μζςω τθσ αναγνϊριςθσ 
οικονομικϊν γεγονότων αποτιμάται θ χρθματικι αξία των ςυναλλαγϊν οι οποίεσ 
καταχωροφνται κατάλλθλα ταξινομθμζνεσ για να παρουςιαςτεί το αποτζλεςμα των 
ςυναλλαγϊν και οικονομικι κατάςταςθ του ςυναλλαςςόμενου. Αυτι θ 
χρθματοοικονομικι πλθροφόρθςθ επιτυγχάνεται με τισ διαδικαςίεσ που ακολουκεί 
θ λογιςτικι.1 

 

 
1.1 Οικονομικζσ καταςτάςεισ 

 
Οικονομικζσ καταςτάςεισ εμφανίηουν με απόλυτθ ςαφινεια τθν πραγματικι εικόνα 
τθσ περιουςιακισ διάρκρωςθσ, τθσ χρθματοοικονομικισ κζςθσ και των 
αποτελεςμάτων χριςθσ τθσ εταιρείασ. 
Οι οικονομικζσ καταςτάςεισ είναι πίνακεσ ςτουσ οποίουσ εμφανίηονται τα ςτοιχεία 
του ιςολογιςμοφ και οριςμζνων άλλων λογαριαςμϊν των οικονομικϊν μονάδων. Σε 
προςάρτθμα των οικονομικϊν αυτϊν καταςτάςεων εμφανίηονται επεξθγθματικζσ 
και άλλεσ ςθμαντικζσ πλθροφορίεσ, που ζχουν ςκοπό να διευκολφνουν τουσ 
ενδιαφερόμενουσ ςτθν αναγκαία πλιρθ ενθμζρωςι τουσ.2 

 

Οι οικονομικζσ καταςτάςεισ είναι: 
 

 Θ κατάςταςθ του ιςολογιςμοφ τζλουσ χριςθσ 
 Θ κατάςταςθ του λογαριαςμοφ αποτελεςμάτων χριςθσ 
 Ο πίνακασ διάκεςθσ αποτελεςμάτων 
 Ο πίνακασ ςυμψθφιςμοφ 
 Θ κατάςταςθ του λογαριαςμοφ Γενικισ εκμετάλλευςθσ 
 Το προςάρτθμα του ιςολογιςμοφ και των αποτελεςμάτων χριςθσ 

 

1.2 Αποτελζςματα χριςθσ 
 

Θ κατάςταςθ αποτελεςμάτων χριςεωσ εμφανίηει το Λογιςτικό αποτζλεςμα (κζρδοσ 
ι ηθμιά χριςεωσ) το οποίο επζτυχε θ επιχείρθςθ κατά τθ διάρκεια μιασ λογιςτικισ 
χριςεωσ κακϊσ και τουσ προςδιοριςτικοφσ παράγοντεσ του αποτελζςματοσ. Αυτό 
προκφπτει ωσ αλγεβρικι διαφορά μεταξφ των εςόδων και των εξόδων τθσ χριςεωσ 

 

 
1 

<<Χρθματοοικονομικι λογιςτικι πλθροφόρθςθ>> Ρ.Ραπαδζασ, Ακινα 2010 Σελ. 18 
2 

<<Ελλθνικό γενικό λογιςτικό ςχζδιο>> Κ.Λεκαράκου, Ακινα 2012 Σελ. 555 



3 
<<Χρθματοοικονομικι λογιςτικι πλθροφόρθςθ>> Ρ.Ραπαδζασ, Ακινα 2010 Σελ. 56 

4 
<<Χρθματοοικονομικι λογιςτικι πλθροφόρθςθ>> Ρ.Ραπαδζασ, Ακινα 2010 Σελ. 47 
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όπου αν θ διαφορά είναι κετικι (ζςοδα > ζξοδο) προκφπτει κζρδοσ και αν θ 
διαφορά είναι αρνθτικι (ζςοδα < ζξοδο) προκφπτει ηθμιά.3 

 
 

1.3 Ιςολογιςμόσ 
 

Ο ιςολογιςμόσ, ωσ ςτατικι εικόνα τθσ επιχείρθςθσ ςε δεδομζνθ ςτιγμι απεικονίηει 
ςυνοπτικά τθν περιουςία τθσ (Ενεργθτικό) και τισ υποχρεϊςεισ τθσ ςε τρίτουσ και 
ςτον επιχειρθματία (Ρακθτικό) με μονάδεσ του ίδιου νομίςματοσ και βάςθ των 
λογιςτικϊν υποκζςεων και αρχϊν. 
Ωσ ςτοιχεία του ενεργθτικοφ μιασ επιχείρθςθσ κεωροφνται εκείνα τα οποία ανικουν 
κατά κυριότθτα μετά από ςυγκεκριμζνο λογιςτικό γεγονόσ και μποροφν να 
αξιοποιθκοφν για τθν επίτευξθ των ςτόχων τθσ. Ενδεικτικά αναφζρονται: 

 

 Οικόπεδα 
 Κτίρια 
 Μθχανιματα 
 Μεταφορικά μζςα 
 Ζπιπλα 
 Εμπορεφματα 
 Απαιτιςεισ από πελάτεσ 
 Μετρθτά 

 

Αντίςτοιχα ωσ υποχρεϊςεισ ςε τρίτουσ κεωροφνται εκείνεσ που αφοροφν τθν 
επιχείρθςθ, όχι τουσ ιδιοκτιτεσ ι διοικοφντεσ, μετά από ςυγκεκριμζνο Λογιςτικό 
γεγονόσ, των οποίων προβλζπεται θ μελλοντικι ικανοποίθςθ και είναι δυνατόν να 
εκφραςτοφν ςε χρθματικζσ μονάδεσ. Ενδεικτικά αναφζρονται υποχρεϊςεισ ςε: 

 

 Τράπεηεσ 
 Ρρομθκευτζσ 
 Δθμόςια Οικονομικι Υπθρεςία (Δ.Ο.Υ.) 
 Κδρυμα Κοινωνικϊν Αςφαλίςεων (Ι.Κ.Α.) 

 

Τζλοσ, ωσ υποχρεϊςεισ ςτον επιχειρθματία κεωρείται θ διαφορά μεταξφ 
ενεργθτικοφ και πραγματικοφ πακθτικοφ (Υποχρεϊςεισ ςε τρίτουσ). Υποκζτουμε ότι 
ςε δεδομζνθ ςτιγμι διαλφεται θ επιχείρθςθ και προςπακεί από τθν περιουςία 
(Ενεργθτικό) τθσ να εξοφλιςει τισ υποχρεϊςεισ ςε τρίτουσ (Ξζνο κεφάλαιο). Πτι 
περιςςεφει είναι το κακαρό ποςό που ανικει ςτον επιχειρθματία το οποίο καλείται 
κακαρι κζςθ ι κακαρι περιουςία ι ίδιο κεφάλαιο ι κεφάλαιο. Το κεφάλαιο 
αυξάνεται με τισ ειςφορζσ του επιχειρθματία και με τυχόν ζςοδα/κζρδθ τθσ 
επιχείρθςθσ, ενϊ μειϊνεται με τισ αναλιψεισ του επιχειρθματία και με τυχόν 
ζξοδα/ηθμιζσ τθσ επιχείρθςθσ.4 
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1.4 Θ κεωρία τθσ χρθματοοικονομικισ ανάλυςθσ 
 

Ο ρόλοσ τθσ λογιςτικισ, από τεχνικισ απόψεωσ, τελειϊνει με τθν κατάρτιςθ των 
χρθματοοικονομικϊν ι λογιςτικϊν καταςτάςεων. 
Από το ςθμείο όμωσ αυτό και μετά αρχίηει ζνασ άλλοσ, πιο ςπουδαίοσ ρόλοσ, ο 
οποίοσ αναφζρεται ςτθ διερεφνθςθ, ερμθνεία και αξιολόγθςθ των ςτοιχείων των 
λογιςτικϊν αυτϊν καταςτάςεων. 
Λογιςτικζσ ι χρθματοοικονομικζσ καταςτάςεισ παρζχουν πλθροφορίεσ που 
μποροφν να βοθκιςουν τουσ ενδιαφερόμενουσ για τισ επιχειρθματικζσ μονάδεσ να 
λάβουν ςωςτζσ αποφάςεισ. Αποτελοφν, ωσ εκ τοφτου, ςθμαντικι πθγι 
πλθροφοριϊν. Θ πραγματικι, όμωσ, εικόνα μιασ επιχειριςεωσ δίνεται ςυνδυαςτικά 
και με άλλεσ ςυμπλθρωματικζσ πλθροφορίεσ που περιλαμβάνονται ςτουσ ετιςιουσ 
απολογιςμοφσ που καταρτίηουν οι επιχειριςεισ, κακϊσ και ςε άλλα εξωλογιςτικά 
δεδομζνα. Για το λόγο αυτόν οι ςθμειϊςεισ που ςυνοδεφουν τισ λογιςτικζσ 
καταςτάςεισ αποτελοφν αναπόςπαςτο μζροσ αυτϊν και πρζπει να μελετϊνται 
προςεκτικά κατά τθν ανάλυςθ και αξιολόγθςθ των δεδομζνων μιασ επιχειρθματικισ 
μονάδασ.

5
 

Θ χρθματοοικονομικι ανάλυςθ και ερμθνεία τθσ οικονομικισ κατάςταςθσ τθσ 
επιχείρθςθσ διαχρονικά ζχει ςθμαίνουςα ςθμαςία για τθν επιτυχι ζκβαςθ των 
επιχειρθματικϊν τθσ δραςτθριοτιτων, αλλά και για τθν ομαλι αναπτυξιακι τθσ 
πορεία και προοπτικι. Θα πρζπει να ποφμε ότι με τθν ανάλυςθ των οικονομικϊν 
ςτοιχείων, εντοπίηονται και ερμθνεφονται, τόςο οι βαςικζσ αδυναμίεσ τθσ 
χρθματοοικονομικισ πολιτικισ τθσ επιχείρθςθσ όςο και τα κετικά τθσ ςτοιχεία. 
Σθμαντικότερο, όμωσ, είναι όχι θ απλι διαπίςτωςθ μιασ οριςμζνθσ οικονομικισ 
κατάςταςθσ για τθν επιχείρθςθ, αλλά ο εντοπιςμόσ των βακφτερων αιτιϊν, οι 
οποίεσ τθν προκαλοφν, ϊςτε κατά τθν πορεία τθσ επιχείρθςθσ να καταβλθκεί 
προςπάκεια και να λθφκοφν μζτρα για τθν εξάλειψθ τθσ ι για τθν περαιτζρω 
βελτίωςθ τθσ. Ζτςι, τα ιςχυρά ςθμεία κα πρζπει να προςδιοριςτοφν κατά τθν 
ανάλυςθ και να γίνουν πλιρωσ κατανοθτά, ϊςτε θ επιχείρθςθ να μπορεί να τα 
αξιοποιιςει με το καλφτερο δυνατό τρόπο προσ όφελοσ τθσ. Τα αδφνατα ςθμεία, 
επίςθσ, πρζπει να εντοπιςτοφν επακριβϊσ ϊςτε να βρεκοφν οι αιτίεσ που τα 
προκάλεςαν. Με τον τρόπο αυτό θ επιχείρθςθ κα μπορζςει με κατάλλθλουσ 
χειριςμοφσ, να λάβει όλα τα αναγκαία διορκωτικά μζτρα για τθν εξάλειψθ των 
αρνθτικϊν επιδράςεων που προκαλοφν τισ οικονομικζσ ανιςορροπίεσ, αλλά και να 
βελτιϊςει τισ τυχόν αδυναμίεσ τθσ ςε ςυγκεκριμζνα ςθμεία τθσ χρθματοοικονομικισ 
τθσ λειτουργίασ. 
Θ επιχείρθςθ κα πρζπει να γνωρίηει: 

 

- Εάν θ ςχζςθ μεταξφ των απαιτιςεων και των υποχρεϊςεων τθσ 
παρζχει ικανοποιθτικό επίπεδο ρευςτότθτασ για τθν αςφαλι κάλυψθ 
των βραχυπρόκεςμων υποχρεϊςεϊν τθσ ι 

- Εάν είναι επαρκι τα ίδια κεφάλαια τθσ ςε ςχζςθ με το ςφνολο των 
ίδιων και δανειακϊν τθσ κεφαλαίων, ϊςτε να μθν επιβαρφνεται 
επικίνδυνα θ γενικι τθσ εκμετάλλευςθ από χρθματοοικονομικζσ 
δαπάνεσ και επθρεάηεται ζτςι δυςμενϊσ το επίπεδο τθσ 

 
5 

<<Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων, 5
θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ. 19 
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βιωςιμότθτασ τθσ και τθσ δανειολθπτικισ τθσ ικανότθτασ, κακϊσ και 
πολλά άλλα μείηονα ηθτιματα. 

 

Επιπλζον θ επιχείρθςθ για τθν απρόςκοπτθ και επιτυχι λειτουργία τθσ, κα πρζπει 
να προβλζπει και προγραμματίηει τισ μελλοντικζσ χρθματοδοτικζσ τθσ ανάγκεσ. Ο 
προγραμματιςμόσ αυτόσ των αναγκϊν προχποκζτει τθν χρθματοοικονομικι 
ανάλυςθ των οικονομικϊν ςτοιχείων τθσ μονάδασ και το ςυντονιςμό των 
δυνατοτιτων και των αδυναμιϊν τθσ με επιςτθμονικά κριτιρια. 
Οι περιςςότερεσ ςθμαντικζσ πθγζσ πλθροφοριϊν για τθν ανάλυςθ τθσ 
χρθματοοικονομικισ κζςθσ τθσ επιχείρθςθσ περιλαμβάνονται ςτισ βαςικζσ 
λογιςτικζσ καταςτάςεισ (Ιςολογιςμόσ, Αποτελζςματα χριςθσ) κακϊσ και ςε άλλα 
ςυνοδευτικά ζγγραφα και ςτοιχεία, ςτα οποία μπορεί να ανατρζξει ακόμα και ζνασ 
εξωτερικόσ αναλυτισ ο οποίοσ δεν μπορεί να ζχει πρόςβαςθ ςε μθ δθμοςιευμζνα 
ςτοιχεία, κάτι ςτο οποίο πλεονεκτεί ο εςωτερικόσ αναλυτισ. 
Θα πρζπει, βζβαια, να επιςθμάνουμε το γεγονόσ ότι οι τράπεηεσ λόγω τθσ φφςθσ 
των εργαςιϊν τουσ, τθσ οργάνωςισ τουσ και του μεγζκουσ τουσ, ζχουν τθ 
δυνατότθτα πρόςβαςθσ ςε περιςςότερεσ πλθροφορίεσ από ότι οι εξωτερικοί 
αξιολογθτζσ, λόγω προφανϊσ του αυξθμζνου κινδφνου, τον οποίο αναλαμβάνουν, 
προκειμζνου να τοποκετιςουν τα κεφάλαιά τουσ ςε ςυγκεκριμζνεσ επιχειρθματικζσ 
δραςτθριότθτεσ.6 

 

 
1.5 Είδθ ανάλυςθσ λογιςτικϊν καταςτάςεων 

 
Θ ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων ανάλογα με τθν κζςθ του αναλυτι και με το 

ςτάδιο διενζργειασ τθσ διακρίνεται ςτα εξισ είδθ: 

 

1. Ανάλογα με τθ κζςθ του αναλυτι. 
 

Υπάρχουν δφο είδθ αναλφςεωσ των λογιςτικϊν καταςτάςεων, ανάλογα με τθ κζςθ 
εκείνου ο οποίοσ τθ διενεργεί, θ εςωτερικι και εξωτερικι ανάλυςθ. 

 

Α. Εςωτερικι ανάλυςθ 
Θ εςωτερικι ανάλυςθ γίνεται από πρόςωπα, που βρίςκονται ςε άμεςθ ςχζςθ με τθν 
επιχείρθςθ και που μποροφν να προςφφγουν ςτα λογιςτικά τουσ βιβλία για να 
ελζγξουν τουσ επιμζρουσ λογαριαςμοφσ και τα λογιςτικά ζγγραφα. Το κυριότερο 
πλεονζκτθμα αυτοφ του είδουσ τθσ αναλφςεωσ είναι ότι επιτρζπει ςε αυτόν που τθν 
διενεργεί να ελζγξει τισ διάφορεσ μεκόδουσ και διαδικαςίεσ που εφαρμόςτθκαν.  
Με αυτόν τον τρόπο, θ ανάλυςθ αποκτά μεγαλφτερθ διαφγεια και επιτρζπει ςτον 
αναλυτι να εμβακφνει ςε αυτιν. Θ εν λόγω ανάλυςθ, γίνεται από πρόςωπα τθσ 
επιχειριςεωσ τα οποία ενδιαφζρονται κυρίωσ να προςδιορίςουν τον βακμό 
αποδοτικότθτασ τθσ και να ερμθνεφςουν τισ μεταβολζσ τθσ οικονομικισ τθσ κζςεωσ. 
Επιπλζον, θ εςωτερικι ανάλυςθ προςπακεί να ερμθνεφςει οριςμζνα οικονομικά 
ςτοιχεία τθσ επιχειριςεωσ, για λογαριαςμό τθσ διοικιςεωσ, ζτςι ϊςτε να τθσ 

 
6 

<<Χρθματοδότθςθ των επιχειριςεων>> Γ.Θάνοσ, Ρ.Κιόχοσ, Γ.Ραπανικολάου, Ακινα 2002 Σελ.313-314 
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επιτρζψει να μετριςει τθν πρόοδο που πράγματι επιτελζςκθκε, ςε ςφγκριςθ με τα 
υπάρχοντα προγράμματα. Κατά αυτόν τον τρόπο επιτυγχάνεται ο ζλεγχοσ τθσ 
λειτουργίασ μιασ επιχειριςεωσ. 

 

Β. Εξωτερικι ανάλυςθ 
Θ εξωτερικι ανάλυςθ πραγματοποιείται από πρόςωπα, που βρίςκονται ζξω από  
τθν επιχείρθςθ και βαςίηεται αποκλειςτικά και μόνο ςτα ςτοιχεία που 
δθμοςιεφονται ςτισ λογιςτικζσ καταςτάςεισ και ςτισ εκκζςεισ του διοικθτικοφ 
ςυμβουλίου και των ελεγκτϊν. Ζτςι, ο αναλυτισ δεν μπορεί να διειςδφςει βακφτερα 
μζςα ςτθν επιχείρθςθ, το δε ζργο του είναι τόςο δυςκολότερο όςο πιο ςυνοπτικά 
είναι τα ςτοιχεία που δθμοςιεφονται. 
Θ εξωτερικι ανάλυςθ γίνεται κυρίωσ από πρόςωπα τα οποία ενδιαφζρονται να 
προςδιορίςουν τθν οικονομικι κζςθ και τθν αποδοτικότθτα τθσ επιχειριςεωσ. 
Πταν μιλάμε για προςδιοριςμό τθσ οικονομικισ κζςθσ μιασ επιχειριςεωσ, 
εννοοφμε: 

 

I. Τθ δυνατότθτα που ζχει θ επιχείρθςθ να ανταποκρίνεται ςτισ τρζχουςεσ 
υποχρεϊςεισ τθσ ςτο παρόν και ςτο μζλλον, ακόμθ και κάτω από ςυνκικεσ 
διαφορετικζσ εκείνων που υπάρχουν τθ ςτιγμι που γίνεται θ ανάλυςθ. 

II. Τθ δυνατότθτα να εκμεταλλευκεί τυχόν παρουςιαηόμενεσ ευκαιρίεσ, με τθ 
χρθςιμοποίθςθ κεφαλαίων από ίδιεσ πθγζσ, ι από ζκδοςθ νζων τίτλων 
μετοχϊν ι ομολογιϊν ακόμθ και με τθν άντλθςθ κεφαλαίων από προςφυγι 
ςτον τραπεηικό δανειςμό. 

III. Τθν δυνατότθτα πλθρωμισ των λθξιπρόκεςμων τόκων και των 
υποχρεϊςεων, κακϊσ και τθν καταβολι μεριςμάτων χωρίσ διακοπι. 

 

Για τον προςδιοριςμό τθσ αποδοτικότθτασ μιασ επιχειριςεωσ ερευνάται ιδιαίτερα 
το φψοσ και θ ςτακερότθτα των κακαρϊν κερδϊν τθσ, κακϊσ και θ τάςθ 
βελτιϊςεωσ αυτϊν ςτο μζλλον. 
Ο τφποσ και θ διάταξθ των ςτοιχείων του ιςολογιςμοφ και τθσ καταςτάςεωσ 
αποτελεςμάτων χριςεωσ ζχουν μεγάλθ ςθμαςία, προκειμζνου να προςδιοριςτεί θ 
οικονομικι κζςθ και θ αποδοτικότθτα μιασ επιχειριςεωσ. 
Ο τφποσ του ιςολογιςμοφ και τθσ καταςτάςεωσ αποτελεςμάτων χριςεωσ, επιτρζπει 
τθν εφκολθ μελζτθ και ςυγκριτικι διερεφνθςθ των ςτοιχείων μιασ επιχειριςεωσ, 
ιτοι τθν κυκλοφοριακι, των βραχυπρόκεςμων και μακροπρόκεςμων υποχρεϊςεων 
τθσ, των Επενδφςεων ςε πάγια και τθσ αποδοτικότθτασ τθσ. 

 
 

2. Ανάλογα με τα ςτάδια διενζργειασ τθσ αναλφςεωσ 
 

Ανάλογα με τα κφρια ςτάδια διενζργειασ τθσ, διακρίνουμε τθν ανάλυςθ ςε τυπικι 
και ουςιαςτικι. 
Θ τυπικι ανάλυςθ προθγείται τθσ ουςιαςτικισ και αποτελεί, κατά κάποιο τρόπο, το 
προπαραςκευαςτικό ςτάδιο αυτισ. Θ τυπικι ανάλυςθ ελζγχει τθν εξωτερικι 
διάρκρωςθ του ιςολογιςμοφ και του λογαριαςμοφ των αποτελεςμάτων χριςεωσ, 
προβαίνει ςτισ ενδεικνυόμενεσ διορκϊςεισ, ςτρογγυλοποιιςεισ, ομαδοποιιςεισ, 
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ανακατατάξεισ και αναςχθματιςμοφσ και ςυμπλθρϊνει τα ςε απόλυτουσ αρικμοφσ 
κονδφλια με ςχετικοφσ αρικμοφσ ( αρικμοφσ ςε ποςοςτά επί τοισ εκατό). 
Θ ουςιαςτικι ανάλυςθ βαςίηεται μεν ςτα δεδομζνα τθσ τυπικισ αναλφςεωσ, αλλά 
επεκτείνεται ςτθν εξεφρεςθ και επεξεργαςία διαφόρων αρικμοδεικτϊν, οι οποίοι 
δίνουν τθν πραγματικι εικόνα τθσ επιχειριςεωσ.7 

 

 
1.6 Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ με αρικμοδείκτεσ 

 
Οι αρικμοδείκτεσ είναι οι ςχζςεισ μεταξφ μεγεκϊν, λογιςτικισ ι ςτατιςτικισ 
προζλευςθσ, που καταρτίηονται με ςκοπό τον προςδιοριςμό τθσ πραγματικισ κζςθσ 
ι τθσ αποδοτικότθτασ των διαφόρων τμθμάτων ι και ολόκλθρων τομζων 
δραςτθριότθτασ τθσ επιχείρθςθσ, κακϊσ και, ςε τελικι ανάλυςθ, τθσ πραγματικισ 
κατάςταςθσ και απόδοςθσ ολόκλθρθσ τθσ επιχείρθςθσ ι και γενικότερα  του 
κλάδου, ςτον οποίο αυτι δραςτθριοποιείται. 
Οι αρικμοδείκτεσ αυτοί χρθςιμοποιοφνται ευρφτατα ςτθν χρθματοοικονομικι, ςτθ 
λογιςτικι, ςτθν οικονομικι των επιχειριςεων. Ο υπολογιςμόσ τουσ βαςίηεται ςε 
ςτοιχεία των οικονομικϊν (Λογιςτικϊν) καταςτάςεων τθσ επιχείρθςθσ και, 
ειδικότερα, ςτον ιςολογιςμό, τα αποτελζςματα χριςθσ και τον πίνακα διάκεςθσ 
κερδϊν. 
Επιςθμαίνεται εξαρχισ ότι ζνασ αρικμοδείκτεσ, από μόνοσ του, ζχει ςχετικι μόνον 
αξία και, πολλζσ φορζσ, μπορεί να οδθγιςει ςε παραπλανθτικά ςυμπεράςματα. 
Θ χρθματοοικονομικι ανάλυςθ των οικονομικϊν ςτοιχείων τθσ επιχείρθςθσ γίνεται, 
είτε από τουσ εξωτερικοφσ αναλυτζσ, δθλαδι από άτομα εκτόσ επιχείρθςθσ, είτε 
από εςωτερικοφσ αναλυτζσ, δθλαδι από άτομα μζςα από τθν επιχείρθςθ και, 
ςυνικωσ, από τον υπεφκυνο τθσ χρθματοοικονομικισ τθσ λειτουργίασ. 
Οι εξωτερικοί αναλυτζσ δίνουν βαρφτθτα ςτθν ανάλυςθ και αξιολόγθςθ των 
δεικτϊν εκείνων που απεικονίηουν τθν απόδοςθ τθσ επιχείρθςθσ ςτον ςυγκεκριμζνο 
τομζα που τουσ ενδιαφζρει περιςςότερο. Ενϊ θ διοίκθςθ τθσ επιχείρθςθσ 
ενδιαφζρεται για όλουσ τουσ τομείσ τθσ δραςτθριότθτάσ τθσ, από τθν ικανότθτά τθσ 
να ανταπεξζρχεται ςτισ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ τθσ μζχρι τθν ικανότθτα 
ανάπτυξθσ τθσ και πραγματοποίθςθσ κερδϊν για τουσ μετόχουσ τθσ ςε μεςο- 
μακροπρόκεςμθ βάςθ. 
Χριςιμο είναι, Συνεπϊσ, να κατατάξουμε τουσ αρικμοδείκτεσ ςτισ παρακάτω 
βαςικζσ κατθγορίεσ θ κακεμία από τισ οποίεσ περιλαμβάνει μία ςειρά 
αρικμοδεικτϊν.8 

 

 Αρικμοδείκτεσ ρευςτότθτασ9 
 

1. Ζμμεςθ ρευςτότθτα 
2. Άμεςθ ρευςτότθτα 
3. Ταμειακι ρευςτότθτα 
4. Αμυντικό διάςτθμα 

 
7 

<<Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων, 5
θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ. 28-29 

8 
<<Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων, 5

θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ.215-217 

9 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.381 
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<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.385-386 
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 Αρικμοδείκτεσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ(Αρικμοδείκτεσ δραςτθριότθτασ)10 
 

1. Κυκλοφοριακι ταχφτθτα αποκεμάτων 
2. Διάρκεια αποκεμάτων( ςε θμζρεσ) 
3. Κυκλοφοριακι ταχφτθτα απαιτιςεων 
4. Διάρκεια απαιτιςεων( ςε θμζρεσ) 
5. Ροςοςτό προβλζψεων για επιςφαλείσ απαιτιςεισ 
6. Κυκλοφοριακι ταχφτθτα προμθκευτϊν 
7. Διάρκεια υποχρεϊςεων προσ προμθκευτζσ (ςε θμζρεσ) 
8. Κυκλοφοριακι ταχφτθτα ενεργθτικοφ 
9. Κυκλοφοριακι ταχφτθτα παγίου ενεργθτικοφ 
10. Κυκλοφοριακι ταχφτθτα κυκλοφοροφντοσ ενεργθτικοφ 
11. Κυκλοφοριακι ταχφτθτα ιδίων κεφαλαίων 
12. Κυκλοφοριακι ταχφτθτα κεφαλαίου κίνθςθσ 
13. Κυκλοφοριακι ταχφτθτα λειτουργικοφ κεφαλαίου κίνθςθσ 

 
 

 Αρικμοδείκτεσ αποδοτικότθτασ11 
 

1. Αποδοτικότθτα ςυνολικοφ κεφαλαίου 
2. Αποδοτικότθτα πωλιςεων ( κακαρό περικϊριο κζρδουσ) 
3. Κυκλοφοριακι ταχφτθτα ενεργθτικοφ 
4. Μικτό περικϊριο κζρδουσ 
5. Αποδοτικότθτα κακαροφ ενεργθτικοφ 
6. Αποδοτικότθτα ιδίων κεφαλαίων 
7. Αποδοτικότθτα χρθματοοικονομικισ μόχλευςθσ 

 
 

 Επενδυτικοί αρικμοδείκτεσ12 
 

1. Ονομαςτικι τιμι μετοχισ 
2. Λογιςτικι αξία μετοχισ 
3. Χρθματιςτθριακι αξία επιχείρθςθσ( κεφάλαιο ποίθςθ) 
4. Σχζςθ χρθματιςτθριακισ τιμισ και λογιςτικισ αξίασ μετοχισ 
5. Κζρδθ ανά μετοχι 
6. Ρολλαπλαςιαςτισ κερδϊν 
7. Μζριςμα ανά μετοχι 
8. Μεριςματικι απόδοςθ 
9. Ροςοςτό διανεμόμενων κερδϊν( μεριςματικι πολιτικι) 
10. Αρικμοδείκτθσ κάλυψθσ μεριςμάτων 

 
 
 
 
 
 

10 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.382-383 

11 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.384-385 



13 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.387-388 
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 Αρικμοδείκτεσ κεφαλαιακισ διάρκρωςθσ13 
 

1. Κδια προσ ςυνολικά κεφάλαια 
2. Ξζνα κεφάλαια προσ ςυνολικά κεφάλαια 
3. Ξζνα προσ ίδια κεφάλαια 
4. Αρικμοδείκτθσ κάλυψθσ τόκων 
5. Ξζνα κεφάλαια προσ αγοραία αξία ιδίων κεφαλαίων 
6. Χρθματοοικονομικι μόχλευςθ 
7. Βακμόσ παγιοποίθςθσ 
8. Αρικμοδείκτθσ κάλυψθσ παγίου ενεργθτικοφ 
9. Αρικμοδείκτθσ εξυπθρζτθςθσ υποχρεϊςεων 
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Κεφάλαιο 2 

Ειςαγωγι ςτθν εταιρεία ιχκυοτροφεία ΣΕΛΟΝΤΑ Α.Ε. 
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2. Γενικά 
 

Θ Εταιρεία τθν οποία κα μελετιςουμε με τθν βοικεια τθσ μεκόδου τθσ 

χρθματοοικονομικισ ανάλυςθσ βαςιηόμενθ ςτουσ αρικμοδείκτεσ είναι θ εταιρεία 

ΙΧΘΥΟΤ΢ΟΦΕΙΑ ΣΕΛΟΝΤΑ Α.Ε Θ Σελόντα ιδρφκθκε το 1981 και ςιμερα είναι ο 

μεγαλφτεροσ παραγωγόσ και προμθκευτισ τςιποφρασ και λαβρακιοφ ςε παγκόςμια 

κλίμακα. Τα είδθ που αναπαράγονται και εκτρζφονται από τθ Σελόντα ςυναντϊνται 

ςτο φυςικό περιβάλλον των πεντακάκαρων ελλθνικϊν καλαςςϊν και διακρίνονται 

για τθ  γευςτικι και κρεπτικι τουσ αξία. Τον μεγαλφτερο όγκο παραγωγισ κατζχει   

θ τςιποφρα και το λαβράκι, ακολουκοφν νζα είδθ που αυξάνουν το ποςοςτό 

ςυμμετοχισ τουσ ςτθν παραγωγι, το φαγκρί, θ χιόνα (ι μυτάκι), και ο κρανιόσ14. Θ 

τςιποφρα και το λαβράκι είναι τα δφο πιο δθμοφιλι μεςογειακά ψάρια ςτθν 

Ευρϊπθ και τθ Βόρεια Αμερικι. 

 

 
 Βαςικζσ Ρλθροφορίεσ 

 

 Θ Σελόντα προμθκεφει ςε εβδομαδιαία βάςθ τουσ πελάτεσ τθσ με πάνω 
από 500 τόνουσ φρζςκια ελλθνικι τςιποφρα και λαβράκι. Τα ψάρια 
ταξιδεφουν ςε περιςςότερεσ από 25 χϊρεσ ανά τον κόςμο οδικϊσ και 
αεροπορικϊσ. 

 Θ Σελόντα ζχει ςιμερα ετιςια παραγωγι 32.000 τόνων τςιποφρασ και 
λαβρακιοφ. Συγκεκριμζνα, ο όμιλοσ ζχει ςτθν κατοχι του: 

o 55 καλάςςιεσ μονάδεσ εκτροφισ ςτθν Ελλάδα, με ςυνολικι ετιςια 
δυναμικότθτα παραγωγισ 40.000 τόνων τςιποφρασ και λαβρακιοφ 

 

o 14 ςυςκευαςτιρια και 2 μονάδεσ επεξεργαςίασ 
 

o 6 ιχκυογεννθτικοφσ ςτακμοφσ ςτθν Ελλάδα με ετιςια δυναμικότθτα 
παραγωγισ 180 εκατομμυρίων τεμαχίων γόνου 

 

o 1 εργοςτάςιο παραγωγισ ιχκυοτροφϊν που διαχειρίηεται από τθ 
κυγατρικι εταιρεία Ρερςεφσ, τον μεγαλφτερο παραγωγό 
ιχκυοτροφϊν ςτθν Ελλάδα με ετιςια δυναμικότθτα παραγωγισ 
70.000 τόνων 

 Ο Πμιλοσ Σελόντα απαςχολεί ςιμερα 1.180 εργαηόμενουσ 
 Θ Σελόντα είναι ειςθγμζνθ ςτο Χρθματιςτιριο Αξιϊν Ακθνϊν από το 1994, 

όταν ζγινε θ πρϊτθ εταιρεία ιχκυοκαλλιζργειασ που απζκτθςε πρόςβαςθ 
ςτισ κεφαλαιακζσ αγορζσ.15 

 
 
 
 

 
14 

http://www.selonda.com/gr/products.html 
15 
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2.1 Ο Κλάδοσ 
 

Θ παγκόςμια παραγωγι τςιποφρασ και λαβρακιοφ ιχκυοκαλλιζργειασ, από 1.000 
τόνουσ το 1985, ζφταςε τουσ 300.000 τόνουσ το 2009. Θ Ελλάδα υπιρξε 
πρωτοπόροσ ςτθν προςπάκεια αυτι, παίηοντασ από τθν αρχι θγετικό ρόλο ςτθν 
ταχεία ανάπτυξθ και επιτυχία του κλάδου τθσ Μεςογειακισ Ιχκυοκαλλιζργειασ. 
Σιμερα θ Ελλάδα είναι ο παγκόςμιοσ θγζτθσ ςτθν παραγωγι τςιποφρασ και 
λαβρακιοφ ιχκυοκαλλιζργειασ, με εκτιμϊμενο ςυνολικό όγκο παραγωγισ 110.000 
τόνουσ το 2016 που αντιςτοιχεί περίπου ςτο 40% τθσ παγκόςμιασ παραγωγισ. 
Ο κλάδοσ τθσ μεςογειακισ ιχκυοκαλλιζργειασ, με 35 χρόνια δθμιουργικισ 
παρουςίασ (1981 - 2016) αποτελεί τον πλζον εξωςτρεφι παραγωγικό κλάδο τθσ 
Ελλάδασ: 

o Ο ετιςιοσ τηίροσ των εξαγωγϊν τθσ ελλθνικισ ιχκυοκαλλιζργειασ 
ξεπζραςε το 2016 τα 400 εκατομμφρια ευρϊ. 

o Ράνω από 80% τθσ ςυνολικισ παραγωγισ τςιποφρασ και λαβρακιοφ 
ιχκυοκαλλιζργειασ εξάγεται. 

o Τςιποφρα και Λαβράκι ιχκυοκαλλιζργειασ αποτελοφν το πρϊτο 
τρόφιμο που εξάγει θ Ελλάδα με βάςθ τθν αξία και τον όγκο. 

 
Επιπροςκζτωσ είναι αξιόλογο να αναφερκεί το γεγονόσ ότι ο κλάδοσ τθσ 
Μεςογειακισ Ιχκυοκαλλιζργειασ ςτθν Ελλάδα προςφζρει εργαςία ςε περίπου 
10.000 άτομα.16 

 

 
2.2 Εταιρικι φιλοςοφία 

 
Θ αποςτολι τθσ ΣΕΛΟΝΤΑ Α.Ε. είναι θ αναπαραγωγι, θ εκτροφι και θ εμπορία 
τςιποφρασ και λαβρακιοφ υψθλισ ποιότθτασ με ςκοπό τθν κάλυψθ των αναγκϊν 
των καταναλωτϊν για πρωτεΐνεσ υψθλισ διατροφικισ αξίασ και πολυακόρεςτα 
λιπαρά οξζα. 

 

Θ φιλοςοφία τθσ εταιρείασ είναι: 
 

 Ζμφαςθ ςτθν ποιότθτα των προϊόντων και τθν εξυπθρζτθςθ των πελατϊν. 
 Σεβαςμόσ για το περιβάλλον και τθν τοπικι κοινότθτα. 
 Συνεχισ ζρευνα και ανάπτυξθ για τθν παραγωγι νζων μεςογειακϊν ειδϊν. 
 Ανάπτυξθ ςε παγκόςμια κλίμακα νζων δραςτθριοτιτων και τεχνολογιϊν 

ιχκυοκαλλιζργειασ.17 
 
 
 
 
 
 

 
16 

http://www.selonda.com/gr/the-industry.html 
17 
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2.3 Κοινωνικι ευκφνθ 
 

Αναπόςπαςτο ςτοιχείο τθσ επιχειρθςιακισ φιλοςοφίασ και δράςθσ τθσ Σελόντα 
είναι θ ενεργόσ ςυμμετοχι και ςυνειςφορά ςτισ περιοχζσ όπου δραςτθριοποιείται. 
Και αυτό το αποδεικνφεται ζμπρακτα «επιςτρζφοντασ» ςτισ τοπικζσ κοινωνίεσ 
μζροσ των κερδϊν που προζρχονται από τθν εμπορικι τθσ δραςτθριότθτα με τθν 
μορφι χορθγιϊν, όπωσ: 

 

 Ρροςφορά δωρεάν προϊόντων ςε μεγάλο αρικμό κοινωνικϊν και 
πολιτιςτικϊν εκδθλϊςεων. 

 Χρθματοδότθςθ ςχολικϊν εκδρομϊν πολλϊν ςχολείων ςε νομοφσ όπωσ θ 
Αργολίδα και θ Κορινκία. 

 Ενίςχυςθ ποδοςφαιρικϊν ομάδων, όπωσ του Σοφικοφ Κορινκίασ και του 
Ακλθτικοφ Ομίλου "Κορωνίσ Κοιλάδοσ". 

 Δωρεζσ πετρελαίου κίνθςθσ προσ τουσ τοπικοφσ διμουσ. 
 Δωρεζσ πετρελαίου κζρμανςθσ για νθπιαγωγεία, δθμοτικά ςχολεία και 

γυμνάςια. 
 

Θ Σελόντα ςζβεται τισ τοπικζσ κοινωνίεσ, ςτα πλαίςια των οποίων 
δραςτθριοποιείται και ςυμβάλλει ςτθν περαιτζρω οικονομικι ανάπτυξι τουσ: 

 

 Στθ διάρκεια των τριϊν δεκαετιϊν παρουςίασ τθσ εταιρείασ ςτθν Κορινκία 
και τθν Αργολίδα, θ Σελόντα ζχει πραγματοποιιςει επενδφςεισ ςυνολικισ 
αξίασ 23 εκατομμυρίων ευρϊ. 

 Θ Σελόντα προςφζρει μόνιμθ απαςχόλθςθ ςε περίπου 900 άτομα, κυρίωσ ςε 
αποκεντρωμζνεσ περιοχζσ τθσ ελλθνικισ περιφζρειασ, δίνοντασ 
προτεραιότθτα ςτθν προςφορά εργαςίασ ςε κατοίκουσ των περιοχϊν αυτϊν. 

 Στθ Σελόντα προτάςςεται θ αςφάλεια των ανκρϊπων. Εφαρμόηεται το 
πιςτοποιθμζνο ςφςτθμα υγιεινισ και αςφάλειασ OHSAS 18001, για τθν 
ελαχιςτοποίθςθ των ατυχθμάτων και τθ βελτίωςθ των ςυνκθκϊν εργαςίασ.18 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
18 
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2.4 Καταςτάςεισ αποτελεςμάτων και ιςολογιςμοί 2013-201719 
 
 
 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ ΑΡΟΤ/ΩΝ Χ΢ΘΣΘΣ 2013 2014 2015 2016 2017 

(ποςά εκφραςμζνα ςε ευρϊ) 
Εφλογθ Αξία Βιολογικϊν περιουςιακϊν ςτοιχείων 
(προθγοφμενθσ χριςθσ) 
Αποκτϊμενα Βιολογικά Αποκζματα από Θυγατρικζσ 
Επιχειριςεισ/ Ειςφορά Ενεργθτικοφ ΔΙΑ 
Αγορζσ κατά τθν Διάρκεια τθσ Χριςθ 
Ρωλιςεισ κατά τθ Διάρκεια τθσ Χριςθσ 
Εφλογθ Αξία Βιολογικϊν περιουςιακϊν ςτοιχείων 
λιξθσ χριςθσ 
Κζρδθ από μεταβολζσ ςτθν Εφλογθ Αξία των 
Βιολογικϊν περιουςιακϊν ςτοιχείων λιξθσ χριςθσ 
Ρωλιςεισ Εμπορευμάτων & Λοιποφ Υλικοφ 
Ρωλιςεισ Ιχκυοτροφϊν ιδιοπαραγωγισ 
Ρωλιςεισ Υπθρεςιϊν 
Κόςτοσ πωλθκζντων Εμπορευμάτων και υπθρεςιϊν 
Κόςτοσ Αναλϊςεων Α' & Β' υλϊν 
Αμοιβζσ και ζξοδα προςωπικοφ 
Αμοιβζσ τρίτων & Ραροχζσ Τρίτων 
Λοιπά Ζξοδα 
Άλλα λειτουργικά Ζςοδα/ (Ζξοδα) 
Αποςβζςεισ 
Χρθματοοικονομικά Ζςοδα 
Χρθματοοικονομικά Ζξοδα 
Αποτελζςματα Επενδυτικϊν Δραςτθριοτιτων 
Ηθμιά από επανεκτίμθςθ ακινιτων 
Λοιπά χρθματοοικονομικά αποτελζςματα 
Κζρδθ/ (Ηθμιζσ) προ φόρων 
Φόροσ ειςοδιματοσ 
Αναβαλλόμενοσ Φόροσ Ειςοδιματοσ 
Διαφορζσ φορολογικοφ ελζγχου 
Κζρδθ/ (Ηθμιζσ) μετά φόρων 

 
 

(137.474.348) 
 

0 
(2.897.859) 
87.465.136 

 
96.934.578 

 
44.027.507 
21.068.007 

470.966 
12.100 

(18.306.722) 
(54.922.307) 
(13.289.607) 
(11.433.259) 

(9.020.326) 
(2.597.654) 
(2.906.436) 

256.429 
(8.374.561) 

(15.669.245) 
0 
0 

(70.685.111) 
0 

6.066.752 
0 

(64.639.314) 

 
 

(96.934.578) 
 

0 
(8.220.275) 

101.508.668 
 

105.982.921 
 

102.336.736 
15.689.340 

653.505 
29.749 

(15.554.740) 
(54.146.371) 
(13.907.473) 
(11.269.841) 
(10.195.172) 

(860.440) 
(2.564.939) 

246.409 
(11.707.657) 

(451.902) 
(3.684.577) 

7.450.800 
2.063.427 

0 
1.220.067 

0 
3.283.494 

 
 

(105.982.921) 
 

0 
(17.766.801) 
112.897.183 

 
123.578.304 

 
112.725.765 

27.051.825 
426.492 

21.085 
(25.653.351) 
(65.431.785) 
(14.693.648) 
(16.755.608) 
(10.237.082) 

(1.650.548) 
(3.601.512) 

41.224 
(6.445.149) 

51.651 
0 
0 

(4.148.643) 
0 

(62.556) 
(184.519) 

(4.395.718) 

 
 

(123.578.304) 
 

(1.760.350) 
(2.996.310) 

146.971.468 
 

134.916.260 
 

153.552.764 
22.767.156 

10.287 
208.335 

(22.231.595) 
(77.261.223) 
(21.316.177) 
(20.910.158) 
(14.879.729) 

(1.121.705) 
(4.541.018) 

2.093 
(8.093.022) 

6.375.573 
0 
0 

12.561.581 
0 

(3.774.366) 
0 

8.787.215 

 
 

(134.916.260) 
 

0 
(2.168.712) 

149.955.092 
 

122.950.927 
 

135.821.047 
32.050.376 

26.316 
196.485 

(31.359.110) 
(73.412.244) 
(24.952.502) 
(17.527.128) 
(17.505.644) 

597.994 
(4.631.947) 

513 
(8.337.731) 
(5.155.928) 

0 
0 

(14.189.501) 
0 

(3.774.366) 
0 

(11.895.153) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

19 
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ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΕΤΑΙ΢ΕΙΑΣ (ΡΟΣΑ ΣΕ €) 2013 2014 2015 2016 2017 

ΕΝΕ΢ΓΘΤΙΚΟ 
Μθ κυκλοφοροφντα Στοιχεία Ενεργθτικοφ 
Ενςϊματεσ πάγια 
Επενδφςεισ ςε ακίνθτα 
Άυλα Ρεριουςιακά Στοιχεία 
Επενδφςεισ ςε Θυγατρικζσ 
Επενδφςεισ ςε Συγγενείσ 
Επενδφςεισ Διακζςιμεσ Ρροσ Ρϊλθςθ 
Άλλεσ μακροπρόκεςμεσ απαιτιςεισ 
Αναβαλλόμενεσ φορολογικζσ απαιτιςεισ 
Βιολογικά Ρεριουςιακά Στοιχεία 
Σφνολο 

 

Κυκλοφοροφν ενεργθτικό 
Βιολογικά Ρεριουςιακά Στοιχεία 
Αποκζματα 
Απαιτιςεισ από Εμπορικζσ Δραςτθριότθτεσ 
Λοιπζσ Απαιτιςεισ & Ρροκαταβολζσ 
Επενδφςεισ κατεχόμενεσ για 
Εμπορ.Σκοποφσ 
Ταμειακά διακζςιμα & ιςοδφναμα 
διακεςίμων 
Σφνολο 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕ΢ΓΘΤΙΚΟΥ 

 
Ίδια κεφάλαια 
Μετοχικό κεφάλαιο 
Διαφορά από ζκδοςθ μετοχϊν υπζρ το 
άρτιο 
Αποκεματικά 
Αποκεματικά εφλογθσ αξίασ Ραγίων 
Αδιανζμθτα κζρδθ 
Κδια κεφάλαια αποδιδόμενα ςτουσ 
μετόχουσ τθσ μθτρικισ 
Σφνολο ιδίων κεφαλαίων 

 
Μακροπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 
Δάνεια Τραπεηϊν 
Αναβαλλόμενεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 
Ραροχζσ ςε Εργαηομζνουσ 
Ζςοδα επομζνων χριςεων/Επιχορθγιςεισ 
Λοιπζσ Ρροβλζψεισ 
Σφνολο 

 

Βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 
Εμπορικοί και άλλοι πιςτωτζσ 
Βραχυπρόκεςμεσ τραπεηικζσ υποχρεϊςεισ 
Ραράγωγα Χρθματοοικονομικά Μζςα 
Τρζχουςεσ φορολογικζσ υποχρεϊςεισ 
Λοιπζσ Βραχυπρόκεςμεσ Υποχρεϊςεισ 
Μακροπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 
πλθρωτζεσ ςτθν επόμενθ χριςθ 
Σφνολο 
Σφνολο Υποχρεϊςεων 

 
ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ 
ΥΡΟΧ΢ΕΩΣΕΩΝ 

 
 

23.554.242 
0 

397.685 
23.443.948 

19.000 
220.027 
213.950 

0 
35.878.689 
83.727.541 

 
 

61.055.889 
4.752.066 

21.550.564 
6.293.886 

 
33 

 
8.193.666 

101.846.104 
185.573.645 

 
 

36.235.184 
 

13.168.901 
11.593.817 

0 
(101.681.163) 

 

(40.683.261) 
(40.683.261) 

 
 

0 
3.340.052 

825.785 
2.044.321 

0 
6.210.158 

 
 

61.403.173 
121.805.573 

727.994 
844.627 

4.585.310 
 

30.680.071 

220.046.748 
226.256.906 

 
 

185.573.645 

 
 

31.152.032 
0 

392.929 
22.992.046 

0 
241.451 
203.109 

0 
43.552.591 
98.534.158 

 
 

62.430.330 
4.889.995 

18.820.910 
5.072.326 

 
33 

 
13.327.180 

104.540.774 
203.074.932 

 
 

61.270.555 
 

13.168.902 
35.173.696 

9.353.347 
(104.712.798) 

 

14.253.702 
14.253.702 

 
 

110.152.678 
5.178.241 
1.138.986 
1.784.788 

0 
118.254.693 

 
 

62.246.191 
4.952.197 

0 
752.084 

2.616.065 
 

0 

70.566.537 
188.821.230 

 
 

203.074.932 

 
 

27.769.059 
0 

453.097 
17.753.373 

5.389.963 
241.451 
250.275 

0 
14.090.918 
65.948.135 

 
 

109.487.386 
5.785.994 

20.132.250 
10.436.732 

 
51.684 

 
5.817.303 

151.711.347 
217.659.483 

 
 

61.270.555 
 

13.168.901 
35.173.696 

6.842.393 
(101.377.953) 

 

15.077.592 
15.077.592 

 
 

101.846.985 
6.834.501 
1.388.796 

968.175 
0 

111.038.456 
 
 

71.012.866 
10.965.191 

0 
1.639.056 
3.471.445 

 
4.454.877 

91.543.435 
202.581.891 

 
 

217.659.483 

 
 

44.938.848 
0 

471.191 
17.671.096 

5.389.963 
232.451 
489.738 

0 
20.873.555 
90.066.841 

 
 

114.042.705 
6.175.202 

43.518.764 
15.486.395 

 
108.564 

 
9.067.792 

188.399.422 
278.466.263 

 
 

73.649.149 
 

4.256.314 
35.173.696 

5.454.802 
(91.477.160) 

 

27.056.800 
27.056.800 

 
 

119.476.837 
10.022.000 

1.937.535 
3.121.258 

577.265 
135.134.896 

 
 

70.326.156 
3.862.497 

0 
1.004.979 
6.301.399 

 
35.128.699 

116.274.567 
251.409.463 

 
 

278.466.263 

 
 

44.179.160 
0 

1.034.778 
12.803.346 

5.405.563 
232.451 
458.738 

0 
18.906.076 
83.020.145 

 
 

104.044.851 
7.496.912 

56.677.289 
12.076.531 

 
173.478 

 
3.661.577 

184.130.638 
267.150.783 

 
 

73.649.149 
 

4.256.314 
35.173.696 

4.771.669 
(101.665.540) 

 

15.363.700 
15.363.700 

 
 

150.673.625 
7.417.187 
2.133.554 
2.874.283 

337.752 
163.436.402 

 
 

78.353.582 
2.932.355 

0 
655.817 

5.271.029 
 

788.737 

88.350.682 
251.787.083 

 
 

267.150.783 
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Από τουσ παραπάνω πίνακεσ παρατθροφμε ότι: 

 
 Τα ενςϊματα πάγια ςχεδόν διπλαςιάςτθκαν μζςα ςτθν περίοδο 2013-2017, 

φτάνοντασ τα 44.179.160 €. Το γεγονόσ αυτό μασ παροτρφνει να κοιτάξουμε 

τα ποςά από δάνεια τραπεηϊν, κακϊσ θ επιχείρθςθ μπορεί να δανείςτθκε 

προκειμζνου να αγοράςει πάγια ςτοιχεία. 

 Ραράλλθλα παρατθροφμε ότι το 2013 θ επιχείρθςθ δεν ζχει υποχρεϊςεισ ςε 

δάνεια τραπεηϊν , ενϊ το 2017 τα δάνεια τραπεηϊν φτάνουν το ποςό των 

150.673.625€. Γεγονόσ που μασ βοθκάει να καταλάβουμε ότι, τθν περίοδο 

αυτι θ επιχείρθςθ χρθςιμοποίθςε μζροσ του δανείου προκειμζνου να 

επιτφχει αγορά παγίων. 

 Τα άυλα περιουςιακά ςτοιχεία αφοροφν λογιςμικά προγράμματα και ενϊ 

υπάρχει μικρι μεταβολι ποςϊν από το 2013-2016, το 2017 βλζπουμε 

μεγάλθ αφξθςθ του ποςοφ. Το γεγονόσ αυτό ςθμαίνει ότι προςτζκθκαν 

λογιςμικά προγράμματα ςτθν επιχείρθςθ. 

 Το 2015 παρατθροφμε μεγάλθ μείωςθ επενδφςεων ςε κυγατρικζσ και 

παράλλθλα μεγάλθ αφξθςθ επενδφςεων ςε ςυγγενείσ επιχειριςεισ. Θ 

μεταβολι ςτθν εταιρεία οφείλεται ςτθν μεταφορά του ποςοφ τθσ 

ςυμμετοχισ ςτθν ΡΕ΢ΣΕΥΣ από τισ κυγατρικζσ εταιρείεσ ςτισ ςυγγενείσ 

εταιρείεσ. 

 Θ μείωςθ του ποςοφ επενδφςεων ςε κυγατρικζσ επιχειριςεισ το 2017 

αφορά κυρίωσ από μείωςθ επενδφςεων ςτισ εταιρείεσ ΒΙΛΛΑ Ρ΢ΕΣΙΕ και 

AQUAVEST, οι οποίεσ μειϊκθκαν κατά 2,5 εκατομμφρια € και 2,1 

εκατομμφρια € αντίςτοιχα. Επιπλζον, ςτθν προθγοφμενθ περίοδο με 

απόφαςθ τθσ Ζκτακτθσ Γενικισ Συνζλευςθσ των Μετόχων αποφαςίςτθκε θ 

λφςθ και εκκακάριςθ των κυγατρικϊν εταιρειϊν ΑΚΟΥΑΝΕΤ Α.Ε. και 

ΚΑΤΑΔΥΤΙΚΑ ΡΑ΢ΚΑ Α.Ε., θ αξία των οποίων ανερχόταν ςτα βιβλία τθσ 

εταιρείασ ςε 1.092 χιλιάδεσ € και 126 χιλιάδεσ € αντίςτοιχα. 

 Ο διαχωριςμόσ των βιολογικϊν περιουςιακϊν ςτοιχείων ςτθν κατάςταςθ 

οικονομικισ κζςθσ, γίνεται με βάςθ το μζςο βάροσ των αποκεμάτων ιχκφων, 

και κατατάςςονται ωσ εξισ: α) τα κάτω των 340 gr ψάρια που εκτιμάται να 

ζχουν εμπορεφςιμο βάροσ μετά τθν 31/12 τθσ χριςθσ και ο γόνοσ ςε 

βιολογικά περιουςιακά ςτοιχεία πάγιου ενεργθτικοφ, και β) τα κάτω των 340 

gr ψάρια που εκτιμάται να ζχουν εμπορεφςιμο βάροσ πριν τθν 31/12 τθσ 

χριςθσ κακϊσ και τα άνω των 340 gr ψάρια ςε Βιολογικά Ρεριουςιακά 

Στοιχεία Κυκλοφοροφντοσ Ενεργθτικοφ. Τα Βιολογικά Ρεριουςιακά Στοιχεία 

τθσ Εταιρείασ αυξικθκαν ςθμαντικά κατά τθ χριςθ 2015 (€ 123,5 εκ. ευρϊ 

τθν 31/12/2015, ζναντι € 105,9 εκ. τθν 31/12/2014). Θ μεταβολι αυτι 

προκλικθκε από το γεγονόσ ότι θ εταιρεία αφξθςε ςθμαντικά το απόκεμά 

τθσ ςε ςχζςθ με τθν προθγοφμενθ χριςθ. 
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 Οι απαιτιςεισ από εμπορικζσ δραςτθριότθτεσ ζχουν υπερδιπλαςιαςτεί 

φτάνοντασ το ποςό των 56.677.289€ το 2017, γεγονόσ που μασ φανερϊνει 

μείωςθ αποπλθρωμϊν από τουσ πελάτεσ και κατ’ επζκταςθ μείωςθ των 

ταμειακϊν διακεςίμων. 

 Τα ταμειακά διακζςιμα και ιςοδφναμα διακεςίμων μειϊκθκαν φανερά κατά 

τα ζτθ 2013-2017 φτάνοντασ το ποςό των 3.661.577€. Το ςτοιχείο αυτό 

φανερϊνει μείωςθ ςτθν ρευςτότθτα τθσ εταιρείασ, χωρίσ αυτό να ςθμαίνει 

απαραιτιτωσ κάτι αρνθτικό, κακϊσ οι επιχειριςεισ πρζπει να διατθροφν 

ταμειακά διακζςιμα ικανά να καλφψουν τισ ανάγκεσ τθσ αλλά και να 

επενδφει για κάτι καλφτερο. 

 Το 2014 κακϊσ και το 2016 παρατθροφμε αφξθςθ μετοχικοφ κεφαλαίου. Από 

τα ςτοιχεία αυτά καταλαβαίνουμε ότι υπιρξε αφξθςθ των μετοχϊν τθσ 

εταιρείασ. 

 Οι επενδφςεισ κατεχόμενεσ για εμπορικοφσ ςκοποφσ περιλαμβάνουν μετοχζσ 

ειςθγμζνεσ ςτο χρθματιςτιριο Ακθνϊν, οι οποίεσ αποτιμϊνται μζςω τθσ 

κατάςταςθσ αποτελεςμάτων. Στον ςυγκεκριμζνο λογαριαςμό παρατθροφμε 

μόνιμθ αφξθςθ. 

 Το 2014 τα αποκεματικά εφλογθσ αξίασ φτάνουν το ποςό των 9.353.347€ 

όταν το 2013 είναι μθδζν. Το αποκεματικό αυτό αφορά το κζρδοσ που 

προζκυψε από τθν αποτίμθςθ των οικοπζδων, κτιρίων, μθχανθμάτων και 

μεταφορικϊν μζςων ςτθν εφλογθ αξία και δεν δφναται να διανεμθκεί ςτουσ 

μετόχουσ μζχρι είτε τθν μεταφορά του ςτα αποτελζςματα εισ νζον μζςω των 

αποςβζςεων είτε με τθν αναγνϊριςθ του κζρδουσ που κα προκφψει από 

τυχόν πϊλθςθ των παγίων. 

 Οι εμπορικοί και άλλοι πιςτωτζσ παρατθροφμε ότι ςταδιακά αυξάνονται, 

εκτόσ του ζτουσ 2016 όπου υπάρχει μια μικρι μείωςθ. Θ αφξθςθ αυτι δεν 

ςθμαίνει απαραίτθτα κακι αποπλθρωμι ςε προμθκευτζσ αλλά πιο 

μακροπρόκεςμθ αποπλθρωμι ςε αυτοφσ, κακϊσ μετά το 2015 υπάρχει 

διαρκι μείωςθ υποχρεϊςεων ςε προμθκευτζσ και παράλλθλα αφξθςθ ςε 

επιταγζσ πλθρωτζεσ. 

  Το 2014 παρατθροφμε ςθμαντικι μείωςθ των βραχυπρόκεςμων τραπεηικϊν 

υποχρεϊςεων ςε 4.952.197€ από 121.805.573€ το 2013. Το 2014 θ διοίκθςθ 

τθσ εταιρείασ , ςε ςυνδυαςμό με τα πιςτωτικά ιδρφματα, προχϊρθςαν ςε 

αναδιοργάνωςθ των δανειακϊν υποχρεϊςεων για τθν εταιρεία. Στθν Γενικι 

Συνζλευςθ τθσ 11/09/2014 εγκρίκθκε θ αφξθςθ μετοχικοφ κεφαλαίου τθσ 

εταιρείασ κακϊσ και θ αναδιοργάνωςθ του ςυνόλου του υπολοίπου των 

τραπεηικϊν υποχρεϊςεων. Τα βαςικά ςθμεία του ςχεδίου προζβλεπαν : 

1. Κεφαλαιοποίθςθ υφιςτάμενων δανείων υποχρεϊςεων ποςοφ €50,4 

εκατομμυρίων. 

2. Σφναψθ ομολογιακοφ δανείου ονομαςτικισ αξίασ €100 

εκατομμυρίων. 
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3. Σφναψθ ομολογιακϊν δανείων με εξαςφαλίςεισ ρευςτοποιιςιμων 

ςτοιχείων ςυνολικοφ φψουσ €10 εκατομμυρίων. 

 

Τθν 31/12/2014 υπογράφθκαν οι τρείσ ςυμβάςεισ ομολογιακϊν δανείων, μθ 

μετατρζψιμων ςε μετοχζσ, ςυνολικισ ονομαςτικισ αξίασ €110.000.000. Ωσ 

αποτζλεςμα τθσ εν λόγω ςυμφωνίασ , το ποςό των αναχρθματοδοτθμζνων δανείων 

που ζωσ τθν 30/09/2014 απεικονίηονταν ςτισ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 

μεταφζρκθκαν ςτισ μακροπρόκεςμεσ δανειακζσ υποχρεϊςεισ, κακότι τα εν λόγω 

νζα ομολογιακά παρζχουν περίοδο χάριτοσ αποπλθρωμισ που ανζρχεται ςε 

χρονικι περίοδο μεγαλφτερθ από ζνα ζτοσ. 

Θ υλοποίθςθ του ωσ άνω ςχεδίου αναδιοργάνωςθσ ενίςχυςε ςθμαντικά τα ίδια 

κεφάλαια τθσ εταιρείασ, διαςφαλίηοντασ τθ μακροπρόκεςμθ βιωςιμότθτα και τθ 

ςυνζχιςθ των δραςτθριοτιτων τθσ εταιρείασ. 
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Κεφάλαιο 3 

Αριθμοδείκτες 
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3. Γενικά 

 
Συνικωσ, τα ποςά των λογαριαςμϊν ςτισ χρθματοοικονομικζσ καταςτάςεισ 

εκφράηονται ςε απόλυτουσ αρικμοφσ και δεν διευκολφνουν το ζργο τθσ 

χρθματοοικονομικισ ανάλυςθσ τουσ. Πμωσ, ανάμεςα ςτα διάφορα ποςά και ςτισ 

ομάδεσ των λογαριαςμϊν τουσ υπάρχουν ςθμαντικζσ ςχζςεισ. Θ χριςθ των 

αρικμοδεικτϊν αποτελεί μία από τισ πλζον διαδεδομζνεσ και δυναμικζσ μεκόδουσ 

χρθματοοικονομικισ αναλφςεωσ. Ρρόκειται για ςχζςθ μεταξφ δφο ςτοιχείων κυρίωσ 

του ιςολογιςμοφ ι των αποτελεςμάτων χριςεωσ όπου μζςω απλϊν πράξεων 

μποροφν να εμφανιςτοφν ενδείξεισ και ςυμπτϊματα δραςτθριοτιτων τθσ 

επιχείρθςθσ. 

 

Ο λόγοσ που οδιγθςε ςτθν κακιζρωςθ τθσ πραγματοποιιςεωσ των αρικμοδεικτϊν 

προζρχεται από τθν ανάγκθ να γίνεται αμζςωσ αντιλθπτι θ πραγματικι αξία και θ 

ςπουδαιότθτα των απολφτων μεγεκϊν, ϊςτε ο εκάςτοτε αναλυτισ με τθν επιλογι 

των κάκε φορά κατάλλθλων αρικμοδεικτϊν, να μπορεί να ςυλλζγει τα ςτοιχεία που 

κζλει.20 

 

 
3.1 Αρικμοδείκτεσ ρευςτότθτασ 

 
Οι αρικμοδείκτεσ ρευςτότθτασ προςδιορίηουν τθν βραχυχρόνια οικονομικι κζςθ 

μιασ επιχείρθςθσ και τθν ικανότθτα τθσ να ανταποκρίνεται ςτισ βραχυχρόνιεσ 

υποχρεϊςεισ τθσ.21 

 

 
3.1.1 Αρικμοδείκτθσ Ζμμεςθσ ΢ευςτότθτασ 

 
Ο Αρικμοδείκτθσ Ζμμεςθσ ΢ευςτότθτασ είναι γνωςτόσ και ωσ αρικμοδείκτθσ Γενικισ, 

ι και Κυκλοφοριακισ ΢ευςτότθτασ, ωσ αρικμοδείκτθσ Κεφαλαίου Κίνθςθσ ι και ωσ 

αρικμοδείκτθσ α’ βακμοφ ρευςτότθτασ. Υπολογίηεται διαιρϊντασ το Κυκλοφοροφν 

Ενεργθτικό με τισ Βραχυχρόνιεσ Υποχρεϊςεισ. 

 

Ζμμεςθ ΢ευςτότθτα(Ε΢)=Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό/Βραχυχρόνιεσ Υποχρεϊςεισ >1 

 
Ο Αρικμοδείκτθσ Ζμμεςθσ ΢ευςτότθτασ δείχνει το πόςεσ φορζσ το κυκλοφοροφν 

Ενεργθτικό καλφπτει τισ Βραχυχρόνιεσ Υποχρεϊςεισ. Για να κεωρείται ότι υπάρχει 

ρευςτότθτα κα πρζπει ο αρικμθτισ του κλάςματοσ να είναι μεγαλφτεροσ από τον 

παρονομαςτι, δθλαδι το πθλίκο τθσ διαίρεςθσ να είναι μεγαλφτερο τθσ μονάδασ. 
 

20 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.  54,60-61 

21 
<<Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων, 5

θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ. 51 



22 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.74-75 
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Αρικμοδείκτθσ Ζμμεςθσ ΢ευςτότθτασ 

2,5 

2 

1,5 

Α.Ε.΢. 
1 

0,5 

0 

2013 2014 2015 2016 2017 

Υποδθλϊνεται με αυτόν τον τρόπο ότι το Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό , αφοφ 

υπερκαλφπτει τισ Βραχυχρόνιεσ υποχρεϊςεισ, κα επαρκεί ρευςτοποιθμζνο για τθν 

αποπλθρωμι τουσ.22 

 

Α.Ε.΢.(2013)=0,46 (101.846.104 / 220.046.748) 
 

Α.Ε.΢.(2014)=1,48 (104.540.774 / 70.566.537) 
 

Α.Ε.΢.(2015)=1,66 (151.711.347 / 91.543.435) 
 

Α.Ε.΢.(2016)=1,62 (188.399.422 / 116.274.567) 
 

Α.Ε.΢.(2017)=2,08 (184.130.638 / 88.350.682) 
 

 
Ο Αρικμοδείκτθσ Ζμμεςθσ ΢ευςτότθτασ παρατθροφμε ότι είναι μικρότεροσ τθσ 

μονάδασ μόνο τθν χρονιά 2013 με Α.Ε.΢=0,46. Τθν ίδια χρονιά παρατθρείται θ 

μεγαλφτερθ αξία Βραχυπρόκεςμων τραπεηικϊν υποχρεϊςεων που ζχει ςθμειωκεί 

ςτθν εταιρεία τθν τελευταία πενταετία (121.805.573). Ο Α.Ε.΢. για το 2013 μασ 

φανερϊνει ότι υπάρχουν προβλιματα ρευςτότθτασ για τθν χρονιά αυτι. Πςον 

αφορά τισ υπόλοιπεσ χρονιζσ, παρατθροφμε ότι ςτον Αρικμοδείκτθ Ζμμεςθσ 

΢ευςτότθτασ ξεπερνάει τθν μονάδα, ενϊ παράλλθλα υπάρχει μια ςχεδόν 

ςυνεχόμενθ ανοδικι πορεία ,φτάνοντασ να κυμαίνεται ςτο 2,08 το 2017. 
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3.1.2 Αρικμοδείκτθσ Άμεςθσ ΢ευςτότθτασ 
 

Ο Αρικμοδείκτθσ Άμεςθσ ΢ευςτότθτασ είναι γνωςτόσ και ωσ Αρικμοδείκτθσ Ειδικισ 

ρευςτότθτασ και κεωρείται αυςτθρότεροσ από τον αρικμοδείκτθ Ζμμεςθσ 

΢ευςτότθτασ κακϊσ από τον υπολογιςμό του κυκλοφοροφν ενεργθτικό αφινονται 

εκτόσ κάποιεσ κατθγορίεσ λογαριαςμϊν για τουσ οποίουσ εκτιμάται ότι υπάρχει 

κακυςτζρθςθ ςτθ ρευςτοποίθςθ τουσ. Ομοίωσ με τον αρικμοδείκτθ Ζμμεςθσ 

΢ευςτότθτασ και ο Αρικμοδείκτθσ Άμεςθσ ΢ευςτότθτασ πρζπει να είναι μεγαλφτεροσ 

ι ίςοσ τθσ μονάδασ για να ςυμπεράνουμε εφκολα ότι δεν υπάρχουν προβλιματα 

ρευςτότθτασ. Ο Αρικμοδείκτθσ Ειδικισ ΢ευςτότθτασ εφαρμόηεται ςε περιπτϊςεισ 

ανάλυςθσ εκείνων των χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων που ζχουν ςυνταχκεί με 

βάςθ τα ΔΛΡ.23 

 

Αρικμοδείκτθσ Άμεςθσ ΢ευςτότθτασ (Α.Α.΢.) = (Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό – 

Αποκζματα) / (Βραχυπρόκεςμεσ Υποχρεϊςεισ – Ρροκαταβολζσ Ρελατϊν) 

 

Εφόςον ςτα χρθματοοικονομικά ςτοιχεία τθσ εταιρείασ ΣΕΛΟΝΤΑ δεν υπάρχουν 

προκαταβολζσ πελατϊν ο τφποσ που κα ακολουκιςουμε κα είναι ο εξισ : 

 

Αρικμοδείκτθσ Άμεςθσ ΢ευςτότθτασ (Α.Α.΢.) = (Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό – 

Αποκζματα) / Βραχυπρόκεςμεσ Υποχρεϊςεισ 

 

Α.Α.΢.2013 =0,44 *(101.846.104 – 4.752.066) / 220.046.748] 
 

Α.Α.΢.2014 =1,41 (104.540.774 - 4.889.995 / 70.566.537) 
 

Α.Α.΢.2015 =1,59 (151.711.347 - 5.785.994 / 91.543.435) 
 

Α.Α.΢.2016 =1,57 (188.399.422 - 6.175.202 / 116.274.567) 
 

Α.Α.΢.2017 =2 (184.130.638 - 7.496.912 / 88.350.682) 

 
Αυτό που μποροφμε άμεςα να διακρίνουμε είναι ότι όλεσ οι τιμζσ των παραπάνω 

Αρικμοδεικτϊν Άμεςθσ ΢ευςτότθτασ είναι μικρότεροι των τιμϊν των Αρικμοδεικτϊν 

Ζμμεςθσ ΢ευςτότθτασ και αυτό λόγω του ότι μόνο από τον αρικμθτι των 

Αρικμοδεικτϊν Άμεςθσ ΢ευςτότθτασ αφαιρζκθκαν τα αποκζματα τα οποία δεν 

μετατρζπονται εφκολα ςε μετρθτά. ΢ίχνοντασ μια ματιά ςτα γραφιματα 

παρατθροφμε ότι θ καμπφλθ ζχει ακριβϊσ τθν ίδια μορφι αλλά με διαφορετικζσ 

τιμζσ. Το 2013 διακρίνουμε δυςκολία ςτθ ρευςτότθτα τθσ εταιρείασ κακϊσ θ τιμι 

του αρικμοδείκτθ είναι πολφ κάτω από τθν μονάδα φτάνοντασ να κυμαίνεται ςτο 

0,44. Τισ υπόλοιπεσ χρονιζσ θ τιμι του αρικμοδείκτθ παρουςιάηει μια ςχεδόν 

μόνιμθ αφξθςθ, γεγονόσ που δείχνει τθν καλι ρευςτότθτα τθσ εταιρείασ. 
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3.1.3 Αρικμοδείκτθσ Ταμειακισ ΢ευςτότθτασ 
 

Ο Αρικμοδείκτθσ Ταμειακισ ΢ευςτότθτασ μασ δίνει τθν εικόνα τθσ επάρκειασ ι όχι 

μετρθτϊν ςτθν επιχείρθςθ ςε ςχζςθ με τισ τρζχουςεσ λειτουργικζσ τθσ ανάγκεσ. Ο 

Αρικμοδείκτθσ Ταμειακισ ΢ευςτότθτασ είναι ο πλζον αυςτθρότεροσ εφόςον 

εκφράηει τθν ικανότθτα μιασ επιχείρθςθσ για τθν εξόφλθςθ των τρεχουςϊν και 

λθξιπρόκεςμων υποχρεϊςεων τθσ με τα μετρθτά που διακζτει.24 

 

Αρικμοδείκτθσ Ταμειακισ ΢ευςτότθτασ (Α.Τ.΢) = Διακζςιμο Υπόλοιπο / 

βραχυπρόκεςμεσ Υποχρεϊςεισ 

 

Ο Αρικμοδείκτθσ Ταμειακισ ΢ευςτότθτασ είναι μια πραγματικι και αυςτθρι ζνδειξθ 

ρευςτότθτασ και καλό είναι να ιςοφται ι να ξεπερνάει το μιςό τθσ μονάδασ Α.Τ.΢. 

=0,5 ι Α.Τ.΢. >0,525 

 
Α.Α.΢.2013 =0,04 (8.193.666 / 220.046.748) 

 

Α.Α.΢.2014 =0,19 (13.327.180 / 70.566.537) 
 

Α.Α.΢.2015 =0,06(5.817.303 / 91.543.435) 
 

Α.Α.΢.2016 =0,08(9.067.792 / 116.274.567) 
 

 
24 

<<Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων, 5
θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ.62-63 

25 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.84 
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Α.Α.΢.2017 =0,04(3.661.577 / 88.350.682) 
 

 
Πλεσ οι τιμζσ που βρικαμε για τισ χρονιζσ 2013-2017 από τον Αρικμοδείκτθ 

Ταμειακισ ΢ευςτότθτασ είναι πολφ μικρότερεσ από το 0,5, με μικρότερθ τιμι να 

φτάνει 0,04 το 2013 και 2017 και μεγαλφτερθ τιμι να φτάνει 0,19 το 2014. 

 

Οι τιμζσ αυτζσ δεν μποροφμε να ποφμε ότι μασ δείχνουν κάποιο ςοβαρό πρόβλθμα 

ςτθ ρευςτότθτα τθσ επιχείρθςθσ ακόμα και αν οι τιμζσ είναι πολφ χαμθλότερεσ από 

το 0,5, διότι ςτθν πράξθ οι επιχειριςεισ κρατοφν χαμθλό φψοσ διακεςίμων, τόςα 

ϊςτε να πραγματοποιοφν τισ προγραμματιςμζνεσ πλθρωμζσ. Θ διατιρθςθ υψθλϊν 

διακεςίμων ςθμαίνει δζςμευςθ κεφαλαίων ςε μθ αποδοτικι μορφι.26 

 

 
3.1.4 Αρικμοδείκτθσ Αμυντικοφ Διαςτιματοσ 

 
Το Αμυντικό Διάςτθμα διαφζρει ςε ςχζςθ με τουσ προθγοφμενουσ αρικμοδείκτεσ 

ρευςτότθτασ κακϊσ δεν εςτιάηει ςτο βακμό κάλυψθσ των βραχυπρόκεςμων 

υποχρεϊςεων από ςτοιχεία του κυκλοφοροφντοσ ενεργθτικοφ. Αντικζτωσ το 

Αμυντικό Διάςτθμα δείχνει για πόςεσ θμζρεσ μπορεί θ επιχείρθςθ να καλφπτει τα 

θμεριςια λειτουργικά τθσ ζξοδα με τα διακζςιμα που ζχει ςτθ διάκεςθ τθσ, ςυν 

αυτά από τθν ρευςτοποίθςθ των χρεογράφων και τθν είςπραξθ των απαιτιςεων.27 

 

Αμυντικό Διάςτθμα (Α.Δ.)= (Απαιτιςεισ + Χρεόγραφα + Διακζςιμο Υπόλοιπο) / 

Θμεριςια Ζξοδα 
 
 

26 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.84 

27 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.87-89 
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Αρικμοδείκτθσ Αμυντικοφ Διαςτιματοσ 
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Θμεριςια Ζξοδα(Θ.Ε.) = (Κόςτοσ Ρωλθκζντων +Αμοιβζσ Τρίτων & Ραροχζσ Τρίτων 

+ Χρθματοοικονομικά Ζξοδα – Αποςβζςεισ) / 365 
 

Θ.Ε.2013=246.932,64€ *(18.306.722 + 54.922.307 + 11.433.259 + 8.374.561 - 

2.906.436) / 365] 
 

Α.Δ.2013=146 θμζρεσ *(21.550.564 + 6.293.886 + 8.193.666 / 246.932,64)] 
 

Θ.Ε.2014=246.886,77€ *(15.554.740 + 54.146.371 + 11.269.841 + 11.707.657 - 

2.564.939) / 365] 
 

Α.Δ.2014=150 θμζρεσ *(18.820.910 + 5.072.326 + 13.327.180 / 246.886,77)+ 
 

Θ.Ε.2015=303.244,88€ *(25.653.351 + 65.431.785 + 16.755.608 + 6.445.149 - 

3.601.512) / 365] 
 

Α.Δ.2015=120 θμζρεσ *(20.132.250 + 10.436.732 + 5.817.303) / 303.244,88+ 
 

Θ.Ε.2016=339.602,68€ *(22.231.595 + 77.261.223 + 20.910.158 + 8.093.022 - 

4.541.018) / 365] 
 

Α.Δ.2016=200 θμζρεσ *(43.518.764 + 15.486.395 + 9.067.792) / 339.602,68] 
 

Θ.Ε.2017=345.217,17€ *(31.359.110 + 73.412.244 + 17.527.128 + 8.337.731 - 

4.631.947) / 365] 
 

Α.Δ.2017=209 θμζρεσ *(56.677.289 + 12.076.531 + 3.661.577) / 345.217,17+ 
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Το 2015 παρατθροφμε το μικρότερο αμυντικό διάςτθμα φτάνοντασ θ επιχείρθςθ να 

μπορεί να καλφψει τα λειτουργικά τθσ ζξοδα, με ρευςτά και ρευςτοποιιςιμα 

ςτοιχεία για 120 θμζρεσ. Μετά το 2015 και ζωσ το 2017 το αμυντικό διάςτθμα τθσ 

επιχείρθςθ φτάνει τισ 209 θμζρεσ, με διαρκι αφξθςθ. Το γεγονόσ ότι αυξάνονται οι 

μζρεσ του αμυντικοφ διαςτιματοσ τθσ επιχείρθςθσ είναι ενκαρρυντικό κακϊσ 

υπάρχει δυνατότθτα αποπλθρωμισ υποχρεϊςεων για μεγάλο χρονικό διάςτθμα. 

 
 

3.2 Αρικμοδείκτεσ Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ ι Ανακφκλωςθσ 
 

Οι Αρικμοδείκτεσ Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ ονομάηονται και Αρικμοδείκτεσ 

Δραςτθριότθτασ. Τθν αδυναμία των Αρικμοδεικτϊν ΢ευςτότθτασ ςτο να εκτιμθκεί ο 

χρόνοσ ρευςτοποίθςθσ ςθμαντικϊν ςτοιχείων του κυκλοφοροφν ενεργθτικοφ όπωσ 

τα αποκζματα και οι απαιτιςεισ, άρα και θ ουςιαςτικι ςυμβολι αυτϊν ςτοιχείων 

ςτθν ρευςτότθτα τθσ οικονομικισ μονάδασ, ζρχονται να καλφψουν οι αρικμοδείκτεσ 

Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ. Οι αρικμοδείκτεσ αυτοί δείχνουν κίνθςθ ςτο χρόνο και 

με αυτό το ςκεπτικό κεωροφνται δυναμικοί αρικμοδείκτεσ. Χρθςιμοποιοφνται 

επίςθσ για τθν αξιολόγθςθ τθσ αποτελεςματικισ λειτουργίασ τθσ οικονομικισ 

μονάδασ.28 Είναι λοιπόν απαραίτθτο, παράλλθλα με τουσ Αρικμοδείκτεσ 

΢ευςτότθτασ, να προςδιορίηονται και οι Αρικμοδείκτεσ Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ. 

 
 
 

3.2.1 Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ αποκεμάτων 
 

Ο αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ αποκεμάτων υπολογίηει πόςεσ φορζσ 

κατά τθ διάρκεια τθσ χριςθσ επιτεφχκθκε θ ανακφκλωςθ των αποκεμάτων. Θ 

επιχείρθςθ ζχει ςυμφζρον να ανακυκλϊνει γριγορα, και κατ’ επζκταςθ πολλζσ 

φορζσ το χρόνο τα αποκζματα τθσ. Μια υψθλι κυκλοφοριακι ταχφτθτα 

αποκεμάτων φανερϊνει τθν ικανότθτα τθσ επιχείρθςθσ να πωλεί και να 

ρευςτοποιεί τα αποκζματα τθσ ενϊ παράλλθλα οδθγεί ςε αυξθμζνεσ πωλιςεισ και 

ςε αυξθμζνα κζρδθ. 

 

Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ αποκεμάτων (Α.Κ.Τ.Α.) = Κόςτοσ 

Ρωλθκζντων / Μζςοσ Προσ Αποκεμάτων 

 

Ο τφποσ αυτόσ μασ δείχνει πόςεσ φορζσ ανακυκλϊνονται τα αποκζματα μζςα ςτθ 

χριςθ. 

 

Διάρκεια Αποκεμάτων(Δ.Α.) (ςε θμζρεσ) = 365/Α.Κ.Τ.Α. 
 
 

28 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.  94 
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Ο τφποσ αυτόσ μασ δείχνει πόςεσ θμζρεσ χρειάηονται για να πωλθκοφν τα 

αποκζματα. Γίνεται εφκολα αντιλθπτό εφόςον ο Α.Κ.Τ.Α. βρίςκεται ςτον 

παρονομαςτι, ότι μια υψθλι κυκλοφοριακι ταχφτθτα αποκεμάτων ςθμαίνει 

παραμονι λιγότερων θμερϊν για αυτά εντόσ τθσ επιχείρθςθσ.29 

 
Α.Κ.Τ.Α.2013=20,05 φορζσ/ζτοσ 

4.752.066) / 2]] 

[(18.306.722 + 54.922.307) / [(2.553.360 + 

Δ.Α.2013=18 θμζρεσ (365 / 20,05) 
      

Α.Κ.Τ.Α.2014=14,46 φορζσ/ζτοσ 

4.889.995) / 2]] 

[(15.554.740 + 54.146.371) / [(4.752.066 + 

Δ.Α.2014=25 θμζρεσ (365 / 14,46) 
      

Α.Κ.Τ.Α.2015=17,06 φορζσ/ζτοσ 

5.785.994) / 2]] 

[(25.653.351 + 65.431.785) / [(4.889.995 + 

Δ.Α.2015=21 θμζρεσ (365 / 17,06) 
      

Α.Κ.Τ.Α.2016=16,64 φορζσ/ζτοσ 

6.175.202) /2]] 

[(22.231.595 + 77.261.223) / [(5.785.994 + 

Δ.Α.2016=21 θμζρεσ (365 / 16,64) 
      

Α.Κ.Τ.Α.2017=15,33 φορζσ/ζτοσ 

7.496.912) / 2]] 

[(31.359.110 + 73.412.244) / [(6.175.202 + 

Δ.Α.2017=23 θμζρεσ (365 / 15,33)       

 
Ο αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ αποκεμάτων δεν ζχει κάποιο 

ςυγκεκριμζνο όριο για να χαρακτθριςτεί κετικό ι αρνθτικό ςτοιχείο. Ραρόλα αυτά 

μποροφμε να ςυμπεράνουμε ότι ςτθν παροφςα επιχείρθςθ ο ςυγκεκριμζνοσ 

αρικμοδείκτθσ δεν είναι απόλυτα ικανοποιθτικόσ. Το ςτοιχείο αυτό φανερϊνεται 

από τθν ςταδιακι αφξθςθ των αποκεμάτων ςτο διάςτθμα 2012-2017 κακϊσ και από 

τθν ςταδιακι μείωςθ τθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ των αποκεμάτων από το 2015- 

2017. Μια όχι τόςο καλι κυκλοφοριακι ταχφτθτα αποκεμάτων μπορεί να οφείλεται 

ςτθν μθ αποτελεςματικι διαχείριςθ τθσ επιχείρθςθσ ι ςε κάμψθ τθσ ηιτθςθσ για τα 

προϊόντα του κλάδου και μπορεί να υπάρξει κίνδυνοσ απωλειϊν. Ο κίνδυνοσ 

απϊλειασ ςτον ςυγκεκριμζνο κλάδο είναι μικρόσ, διότι θ εκτροφι ςε λαβράκι και 

τςιποφρα διαρκεί τουλάχιςτον 18 μινεσ και θ διάρκεια ηωισ τουσ είναι περίπου 14 

χρόνια. Από τθν άλλθ πλευρά θ υπεραποκεματοποίθςθ μπορεί να οφείλεται ςε 

αγορζσ μεγάλων ποςοτιτων λόγω προςδοκιϊν για αυξθμζνεσ πωλιςεισ. 
 
 

29 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.  94-96 
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3.2.2 Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ απαιτιςεων 
 

Ο Αρικμοδείκτθσ Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ Απαιτιςεων υπολογίηει πόςεσ φορζσ 

κατά τθ διάρκεια τθσ χριςθσ επιτεφχκθκε θ ανακφκλωςθ των απαιτιςεων. Δθλαδι 

πόςεσ φορζσ εντόσ τθσ λογιςτικισ χριςθσ μια επιχείρθςθ πουλάει με πίςτωςθ 

εμπορεφματα ι υπθρεςίεσ ςτουσ πελάτεσ τθσ και ςτθ ςυνζχεια ειςπράττει τισ 

απαιτιςεισ από αυτζσ τισ πωλιςεισ. Θ επιχείρθςθ ζχει ςυμφζρον να ανακυκλϊνει 

γριγορα και κατά επζκταςθ πολλζσ φορζσ το χρόνο τισ απαιτιςεισ τθσ.  Θ 

επιχείρθςθ ζχει ςυμφζρον να ζχει υψθλι κυκλοφοριακι ταχφτθτα απαιτιςεων 

κακϊσ αυτό ςθμαίνει ότι υπάρχει μικρό περικϊριο θμερϊν μεταξφ των πωλιςεων 

ωσ τθν είςπραξθ του τιμιματοσ από τισ πωλιςεισ αυτζσ. Επομζνωσ μια υψθλι 

κυκλοφοριακι ταχφτθτα εκφράηει τθν ικανότθτα τθσ επιχείρθςθσ να ρευςτοποιεί 

γριγορα τισ απαιτιςεισ τθσ. 

 

Αρικμοδείκτθσ Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ Απαιτιςεων (Α.Κ.Τ.Απ) = Ρωλιςεισ / 

Μζςο Προ Απαιτιςεων 

 

Διάρκεια Απαιτιςεων(Δ.Απ.) (ςε θμζρεσ) = 365/Α.Κ.Τ.Α. 

 
Ο τφποσ αυτόσ μασ δείχνει πόςεσ θμζρεσ χρειάηονται για να ειςπράξουμε τισ 

απαιτιςεισ από τθν θμζρα πϊλθςθσ των εμπορευμάτων ι υπθρεςιϊν. Γίνεται 

εφκολα αντιλθπτό εφόςον ο Α.Κ.Τ.Απ. βρίςκεται ςτον παρονομαςτι, ότι μια υψθλι 

Αρικμοδείκτθσ Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ 
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Αρικμοδείκτθσ Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ 
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κυκλοφοριακι ταχφτθτα απαιτιςεων ςθμαίνει μικρότερο χρονικό περικϊριο μεταξφ 

πϊλθςθσ και είςπραξθσ.30 

 

Α.Κ.Τ.Απ.2013=4,35 φορζσ/ζτοσ *(87.465.136 + 21.068.007 + 470.966 + 12.100) / 

[[(2.533.360 + 19.689.146) + (21.550.564 + 6.293.886)] / 2]] 
 

Δ.Απ.2013=83 θμζρεσ (365 / 3,49) 
 

Α.Κ.Τ.Απ.2014=4,56 φορζσ/ζτοσ *(101.508.668 + 15.689.340 + 653.505 + 29.749) / 

[[(21.550.564 + 6.293.886) + (18.820.910 + 5.072.326)] / 2]] 
 

Δ.Απ.2014=80 θμζρεσ (365 / 4,56) 
 

Α.Κ.Τ.Απ.2015=5,16 φορζσ/ζτοσ *(112.897.183 + 27.051.825 + 426.492 + 21.085) / 

[[(18.820.910 + 5.072.326) + (20.132.250 + 10.436.732)] / 2]] 
 

Δ.Απ.2015=70 θμζρεσ (365 / 5,16) 
 

Α.Κ.Τ.Απ.2016=3,79 φορζσ/ζτοσ *(146.971.468 + 22.767.156 + 10.287 + 208.335) / 

[[(20.132.250 + 10.436.732) + (43.518.764 + 15.486.395)] / 2]] 
 

Δ.Απ.2016=96 θμζρεσ (365 / 3,79) 
 

Α.Κ.Τ.Απ.2017=2,85 φορζσ/ζτοσ *(149.955.092 + 32.050.376 + 26.316 + 196.485) / 

[[(43.518.764 + 15.486.395) + (56.677.289 + 12.076.531)] / 2]] 
 

Δ.Απ.2017=128 θμζρεσ (365 / 2,85) 
 

Ο αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ απαιτιςεων βρίςκεται ςτθν ακμι του, 

το 2015 φτάνοντασ το 5,16 όπου ςυνεπάγεται 70 θμζρεσ για να ειςπράξει θ 
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επιχείρθςθ τισ απαιτιςεισ από τισ πωλιςεισ τθσ. Ενϊ παρουςιάηεται μόνιμθ 

ςταδιακι ανάπτυξθ ςτισ πωλιςεισ, παρατθροφμε ότι ο μζςοσ όροσ των απαιτιςεων 

ζωσ το 2015 υπάρχει ελάχιςτθ αφξθςθ και το 2016-2017 οι απαιτιςεισ αυξάνονται 

ςε μεγάλο βακμό και εφόςον βρίςκονται ςτον παρονομαςτι μειϊνεται ο 

αρικμοδείκτθσ. Αυτι θ μείωςθ που δζχεται ο αρικμοδείκτθσ μπορεί να οφείλεται ςε 

προβλιματα ρευςτότθτασ των πελατϊν κακϊσ και ςε ελαςτικότθτα ςε ςθμαντικοφσ 

πελάτεσ, οι οποίοι πραγματοποιοφν υψθλό ποςοςτό του κφκλου εργαςιϊν τθσ 

επιχείρθςθσ. 

 

 

3.2.3 Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ προμθκευτϊν 
 

Ο αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ των προμθκευτϊν υπολογίηει πόςεσ 

φορζσ μζςα ςτθ χριςθ εξοφλοφνται οι υποχρεϊςεισ ςε προμθκευτζσ, αλλά και ςε 

γραμμάτια ι επιταγζσ πλθρωτζεσ, για αγορζσ που ζχει πραγματοποιιςει θ 

επιχείρθςθ. Με μία άλλθ διατφπωςθ, ο αρικμοδείκτθσ αυτόσ εκφράηει χρονικό 

διάςτθμα από τθν θμζρα όπου θ επιχείρθςθ αγόραςε κάτι με πίςτωςθ, δθλαδι τθν 

αναγνϊριςθ τθσ υποχρζωςθσ, μζχρι τθν εξόφλθςθ τθσ.31 

 

Αρικμοδείκτθσ Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ Ρρομθκευτϊν (Α.Κ.Τ.Ρ) = Αγορζσ / 

Μζςο Προ Ρρομθκευτϊν 

 

Ο τφποσ αυτόσ μασ δείχνει πόςεσ φορζσ είναι ικανι θ επιχείρθςθ να εξοφλιςει τουσ 

προμθκευτζσ τθσ μζςα ςτθ χριςθ. 

 

Διάρκεια Υποχρεϊςεων ςε Ρρομθκευτζσ (Δ.Υ.Ρ) = 365 / Α.Κ.Τ.Ρ 

 
Ο τφποσ αυτόσ μασ δείχνει ςε πόςεσ μζρεσ θ επιχείρθςθ εξοφλεί τισ υποχρεϊςεισ 

τθσ ςτουσ προμθκευτζσ τθσ. 

 

Α.Κ.Τ.Ρ.2013=1,29 φορζσ/ζτοσ *(18.306.722 + 54.922.307 + 4.752.066 – 2.533.360) 

/ [(56.000.675 + 61.403.173) / 2]] 
 

Δ.Υ.Ρ.2013=282 θμζρεσ (365 / 1,29) 
 

Α.Κ.Τ.Ρ.2014=1,13φορζσ/ζτοσ *(15.554.740 + 54.146.371 + 4.889.995 – 4.752.066) / 

[(61.403.173 + 62.246.191) /2]] 
 

Δ.Υ.Ρ.2014=337 θμζρεσ (365 / 1,08) 
 

Α.Κ.Τ.Ρ.2015=1,38 φορζσ/ζτοσ *(25.653.351 + 65.431.785 + 5.785.994 – 4.889.995) 

/ [(62.246.191 + 71.012.866) / 2]] 
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Δ.Υ.Ρ.2015=264 θμζρεσ (365 / 1,38) 
 

Α.Κ.Τ.Ρ.2016=1,41φορζσ/ζτοσ *(22.231.595 + 77.261.223 + 6.175.202 – 5.785.994) / 

[(71.012.866 + 70.326.156) / 2]] 
 

Δ.Υ.Ρ.2016=258 θμζρεσ (365 / 1,41) 
 

Α.Κ.Τ.Ρ.2017=1,43 φορζσ/ζτοσ *(31.359.110 + 73.412.244 + 7.496.912 – 6.175.202) 

/ [(70.326.156 + 78.353.582) / 2]] 
 

Δ.Υ.Ρ.2017=255 θμζρεσ (365 / 1,43) 
 
 

 

 
Βλζποντασ τα νοφμερα των αποτελεςμάτων του αρικμοδείκτθ κυκλοφοριακισ 

ταχφτθτασ προμθκευτϊν παρατθροφμε ότι υπάρχει μεγάλθ χρονικι επζκταςθ τθσ 

πίςτωςθσ, εφόςον τα αποτελζςματα του αρικμοδείκτθ δεν ξεπερνάν το 1,5. Στόχοσ 

των επιχειριςεων με χρθματοδοτικζσ ανάγκεσ είναι θ χρονικι επζκταςθ τθσ 

πίςτωςθσ. Οι πολλζσ θμζρεσ πίςτωςθσ επιδιϊκονται, υπό τθν προχπόκεςθ ότι δεν 

διαταράςςονται οι ςχζςεισ με τουσ προμθκευτζσ και θ ομαλι τροφοδοςία τθσ 

επιχείρθςθσ με αποκζματα. Για να καταλάβουμε αν τα αποτελζςματα του 

αρικμοδείκτθ είναι ευνοϊκά για τθν επιχείρθςθ μποφμε να τα ςυγκρίνουμε με τα 

αποτελζςματα του αρικμοδείκτθ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ απαιτιςεων. 

Ραρατθρϊντασ ότι τα αποτελζςματα αρικμοδείκτθ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ των 

απαιτιςεων είναι μεγαλφτερα του παρόντοσ αρικμοδείκτθ, αυτό ςθμαίνει ότι θ 

επιχείρθςθ απολαμβάνει μεγαλφτερθ πίςτωςθ ςε θμζρεσ από αυτι που χορθγεί 

ςτουσ πελάτεσ τθσ. Το γεγονόσ αυτό από άποψθ ρευςτότθτασ είναι κετικό, κακϊσ 

ειςπράττει γρθγορότερα και πλθρϊνει αργότερα. 
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3.2.4 Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ βραχυπρόκεςμων 

υποχρεϊςεων 

 

Ο αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ βραχυπρόκεςμων υποχρεϊςεων 

δείχνει πόςεσ φορζσ μζςα ςτθ χριςθ ανανεϊκθκαν οι λθφκείςεσ από τθν 

επιχείρθςθ πιςτϊςεισ, ι αλλιϊσ πόςεσ φορζσ το κόςτοσ πωλθκζντων καλφπτει τισ 

βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ τθσ επιχείρθςθσ. Θ παρακολοφκθςθ του 

αρικμοδείκτθ αυτοφ για μια ςειρά ετϊν δείχνει τθν πολιτικι τθσ επιχειριςεωσ ωσ 

προσ τθ χρθματοδότθςθ των αγορϊν τθσ. 

 

Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ Βραχυπρόκεςμων Υποχρεϊςεων 

(Α.Κ.Τ.Β.Υ.) = Αγορζσ / Μζςο Φψοσ Βραχυπρόκεςμων Υποχρεϊςεων 

 

Αν διαιρζςουμε τον αρικμό θμερϊν του ζτουσ με τον αρικμοδείκτθ κυκλοφοριακισ 

ταχφτθτασ βραχυπρόκεςμων υποχρεϊςεων, τότε ζχουμε , ςε αρικμό θμερϊν το 

χρονικό διάςτθμα που οι υποχρεϊςεισ τθσ επιχείρθςθσ παραμζνουν απλιρωτεσ.32 

 

Διάρκεια Υποχρεϊςεων Επιχείρθςθσ (Δ.Υ.Ε.) = 365/Α.Κ.Τ.Β.Υ 
 
 

Α.Κ.Τ.Β.Υ.2013=0,35 *(18.306.722 

[(217.099.996 + 220.046.748) / 2]] 

+ 54.922.307 + 4.752.066 – 2.533.360) / 

Δ.Υ.Ε.2013=1042 (365 / 0,35) 
       

Α.Κ.Τ.Β.Υ.2014=0,48 *(15.554.740 

[(220.046.748 + 70.566.537) / 2]] 

+ 54.146.371 + 4.889.995 – 4.752.066) / 

Δ.Υ.Ε.2014=811 (365 / 0,45) 
       

Α.Κ.Τ.Β.Υ.2015=1,13 *(25.653.351 

[(70.566.537 + 91.543.435) / 2]] 

+ 65.431.785 + 5.785.994 – 4.889.995) / 

Δ.Υ.Ε.2015=323 (365 / 1,13) 
       

Α.Κ.Τ.Β.Υ.2016=0,96 *(22.231.595 

[(91.543.435 + 116.274.567) / 2]] 

+ 77.261.223 + 6.175.202 – 5.785.994) / 

Δ.Υ.Ε.2016=380 (365 / 0,96) 
       

Α.Κ.Τ.Β.Υ.2017=1,04 *(31.359.110 

[(116.274.567 + 88.350.682) / 2]] 

+ 73.412.244 + 7.496.912 – 6.175.202) / 

Δ.Υ.Ε.2017=351 (365 / 1,04)        
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Βλζποντασ τα αποτελζςματα του παραπάνω αρικμοδείκτθ παρατθροφμε ότι οι  

τιμζσ το 2013, 2014 είναι πολφ χαμθλζσ φτάνοντασ το 0,35 και 0,45 αντίςτοιχα, ενϊ 

το 2015-2017 παρατθροφμε μεγάλθ αφξθςθ του αρικμοδείκτθ φτάνοντασ το 

υπερδιπλάςιο των ποςϊν των ετϊν 2013,2014. Μζχρι το 2014 όπου θ επιχείρθςθ 

είχε ανάγκθ κεφαλαίων οδθγικθκε ςτθν αναηιτθςθ μεγαλφτερων πιςτϊςεων. 

Ζπειτα από τθν υπογραφι των τριϊν ςυμβάςεων ομολογιακϊν δανείων ςτισ 

31/12/2014 φανερϊνεται θ αφξθςθ ςτον παραπάνω αρικμοδείκτθ φτάνοντασ το 

1,13 όπου αποτελεί και το μεγαλφτερο αποτζλεςμα που παρουςιάηει ο 

αρικμοδείκτθσ αυτι τθν πενταετία. Τα αποτελζςματα αποπλθρωμϊν των 

βραχυπρόκεςμων υποχρεϊςεων παραμζνουν να μθν είναι ικανοποιθτικά κακϊσ 

παραμζνουν πολφ μικρότερα από αυτά του αρικμοδείκτθ  κυκλοφοριακισ 

ταχφτθτασ απαιτιςεων. 

 

 

3.2.5 Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ κακαροφ κεφαλαίου 

κίνθςθσ 
 

Ο αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ κακαροφ κεφαλαίου κίνθςθσ μασ 

δείχνει ποιο είναι το φψοσ των πωλιςεων που επιτεφχκθκε από κάκε μονάδα 

κακαροφ κεφαλαίου κινιςεωσ και αν θ επιχείρθςθ διατθρεί μεγάλα κεφάλαια 

κινιςεωσ, ςε ςχζςθ με τισ πωλιςεισ τθσ.33 

 

Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ κακαροφ κεφαλαίου κίνθςθσ 

(Α.Κ.Τ.Κ.Κ.Κ.) = Κακαρζσ Ρωλιςεισ / Κακαρό Κεφάλαιο Κινιςεων 
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Το κακαρό κεφάλαιο κίνθςθσ (Κ.Κ.Κ.) υπολογίηεται ωσ εξισ: 
 

Κ.Κ.Κ.= Κυκλοφοροφν Ενεργθτικό – Βραχυπρόκεςμεσ Υποχρεϊςεισ 

Κ.Κ.Κ.2013=-118.200.644 (101.846.104 - 220.046.748) 

Α.Κ.Τ.Κ.Κ.2013=-0,92 [(87.465.136 + 21.068.007 + 470.966 + 12.100) / -118.200.644] 
 

Κ.Κ.Κ.2014=33.974.237 (104.540.774 - 70.566.537) 
 

Α.Κ.Τ.Κ.Κ.2014=3,47 [(101.508.668 + 15.689.340 + 653.505 + 29.749) / 33.974.237] 
 

Κ.Κ.Κ.2015=60.167.913 (151.711.347 - 91.543.435) 
 

Α.Κ.Τ.Κ.Κ.2015=2,33 *(112.897.183 + 27.051.825 + 426.492 + 21.085) / 60.167.913+ 
 

Κ.Κ.Κ.2016=72.124.855 (188.399.422 - 116.274.567) 
 

Α.Κ.Τ.Κ.Κ.2016=2,36 *(146.971.468 + 22.767.156 + 10.287 + 208.335) / 72.124.855+ 
 

Κ.Κ.Κ.2017=95.779.956 (184.130.638 - 88.350.682) 
 

Α.Κ.Τ.Κ.Κ.2017=1,90 *(149.955.092 + 32.050.376 + 26.316 + 196.485) / 95.779.956+ 
 

 

Ζνασ υψθλόσ δείκτθσ ςθμαίνει εντατικι εκμετάλλευςθ του κεφαλαίου κίνθςθσ, που 

ςυμβάλει κετικά ςτθ ςυνολικι αποδοτικότθτα τθσ επιχείρθςθσ. Από τθν άλλθ, ζνασ 

υψθλόσ δείκτθσ ςθμαίνει πωσ το κεφάλαιο κίνθςθσ ςτον παρονομαςτι είναι χαμθλό 

και επομζνωσ εγείρεται ο προβλθματιςμόσ κατά πόςο κα μπορεί να χρθματοδοτεί 

μελλοντικζσ πωλιςεισ. Άρα ο ςτόχοσ τθσ ρευςτότθτασ και τθσ αποδοτικότθτασ 

αντικροφονται . Με βάςθ τα αποτελζςματα του αρικμοδείκτθ παρατθροφμε ότι από 
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-0,92 το 2013 να φτάνει το 0,90 το 2017, με μεγαλφτερθ απόκλιςθ το 2014 όπου 

ζφταςε το 3,47. Βλζποντασ τθν εξζλιξθ των ςτοιχείων αυτϊν μποροφμε να 

κατανοιςουμε τθν βελτίωςθ τθσ αποδοτικότθτασ τθσ επιχείρθςθσ μζςα ςε αυτι τθν 

πενταετία. 

 
 

3.2.6 Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ Ενεργθτικοφ 
 

Ο αρικμοδείκτθσ ταχφτθτασ κυκλοφορίασ του ενεργθτικοφ εκφράηει το βακμό 

χρθςιμοποιιςεωσ αυτοφ, ςε ςχζςθ με τισ πωλιςεισ τθσ. 

 

Ζνασ υψθλόσ αρικμοδείκτθσ ταχφτθτασ κυκλοφορίασ ενεργθτικοφ ςθμαίνει ότι θ 

επιχείρθςθ χρθςιμοποιεί εντατικά τα περιουςιακά τθσ ςτοιχεία προκειμζνου να 

πραγματοποιεί τισ πωλιςεισ τθσ. 

 

Αντίκετα, ζνασ χαμθλόσ αρικμοδείκτθσ ταχφτθτασ κυκλοφορίασ του ενεργθτικοφ 

αποτελεί ζνδειξθ όχι εντατικισ χρθςιμοποιιςεωσ των περιουςιακϊν τθσ ςτοιχείων, 

οπότε κα πρζπει ι να αυξιςει το βακμό χρθςιμοποιιςεωσ αυτϊν ι να προβεί ςε 

ρευςτοποίθςθ μζρουσ των περιουςιακϊν τθσ ςτοιχείων. 

 

Με άλλα λόγια, ο αρικμοδείκτθσ αυτόσ δείχνει, αν υπάρχει ι όχι υπερεπζνδυςθ 

κεφαλαίων ςτθν επιχείρθςθ, ςε ςχζςθ με το φψοσ των πωλιςεων που 

πραγματοποιεί.34 
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Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ Ενεργθτικοφ (Α.Κ.Τ.Ε.) = Κακαρζσ 

Ρωλιςεισ / Σφνολο Ενεργθτικοφ 

 

Α.Κ.Τ.Ε.2013=0,59 *(87.465.136 + 21.068.007 + 470.966 + 12.100) / 185.573.645+ 
 

Α.Κ.Τ.Ε.2014=0,58 *(101.508.668 + 15.689.340 + 653.505 + 29.749) / 203.074.932] 
 

Α.Κ.Τ.Ε.2015=0,65 *(112.897.183 + 27.051.825 + 426.492 + 21.085) / 217.659.483] 
 

Α.Κ.Τ.Ε.2016=0,61 *(146.971.468 + 22.767.156 + 10.287 + 208.335) / 278.466.263] 
 

Α.Κ.Τ.Ε.2017=0,68 *(149.955.092 + 32.050.376 + 26.316 + 196.485) / 267.150.783] 

 
Ππωσ προαναφζραμε ζνασ υψθλόσ αρικμοδείκτθσ ταχφτθτασ κυκλοφορίασ 

ενεργθτικοφ ςθμαίνει ότι θ επιχείρθςθ χρθςιμοποιεί εντατικά τα περιουςιακά τθσ 

ςτοιχεία προκειμζνου να πραγματοποιεί τισ πωλιςεισ τθσ. Οι τιμζσ που παίρνει ο 

αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ ενεργθτικοφ είναι χαμθλζσ και δεν 

ξεπερνοφν τθν μονάδα με υψθλότερο αποτζλεςμα το 0,68 το 2017 ζχοντασ 

απόκλιςθ 0,09 από το 2013. 

 
 
 

3.2.7 Αρικμοδείκτθσ Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ Ραγίων 

Ο αρικμοδείκτθσ αυτόσ δείχνει το βακμό χρθςιμοποιιςεωσ των παγίων 

περιουςιακϊν ςτοιχείων μιασ επιχειριςεωσ, ςε ςχζςθ με τισ πωλιςεισ τθσ. Επίςθσ, 

παρζχει ζνδειξθ του αν υπάρχει υπερεπζνδυςθ ςε πάγια ςε ςχζςθ με τισ 

πωλιςεισ.35 

 

Αρικμοδείκτθσ Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ Ραγίων (Α.Κ.Τ.Ρα) = Κακαρζσ Ρωλιςεισ 

/ Κακαρό Ράγιο Ενεργθτικοφ 

 
Κ.Ρ.Ε.2013=59.646.881 (23.554.242 + 213.950 + 35.878.689) 

 

Α.Κ.Τ.Ε.2013=1,83 *(87.465.136 + 21.068.007 + 470.966 + 12.100) / 59.646.881+ 
 

Κ.Ρ.Ε.2014=74.907.732 (31.152.032 + 203.109 + 43.552.591) 
 

Α.Κ.Τ.Ε.2014=1,57 *(101.508.668 + 15.689.340 + 653.505 + 29.749) / 74.907.732] 
 

Κ.Ρ.Ε.2015=42.110.251 (27.769.059 + 250.275 + 14.090.918) 
 

Α.Κ.Τ.Ε.2015=3,33 *(112.897.183 + 27.051.825 + 426.492 + 21.085) / 42.110.251+ 
 

Κ.Ρ.Ε.2016=66.302.140 (44.938.848 + 489.738 + 20.873.555) 
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Α.Κ.Τ.Ε.2016=2,56 *(146.971.468 + 22.767.156 + 10.287 + 208.335) / 66.302.140+ 
 

Κ.Ρ.Ε.2017=63.543.974 (44.179.160 + 458.738 + 18.906.076) 
 

Α.Κ.Τ.Ε.2017=2,87 *(149.955.092 + 32.050.376 + 26.316 + 196.485) / 63.543.974+ 

 
Ο αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ παγίων ςτθ διάρκεια του χρονικοφ 

διαςτιματοσ που μελετάμε αυξικθκε από 1,83 ςε 2,87, με υψθλότερο αποτζλεςμα 

το 2015 φτάνοντασ το 3,33. Με τθν αφξθςθ του αρικμοδείκτθ ςτο διάςτθμα αυτό, 

τείνουμε ςτο ςυμπζραςμα ότι θ επιχείρθςθ ζκανε πιο εντατικι χριςθ των παγίων 

ςε ςχζςθ με τισ πωλιςεισ, χωρίσ αυτό να είναι πάντοτε βζβαιο. Τοφτο διότι είναι 

δφςκολο ζνασ αρικμοδείκτθσ να κακορίςει τθν άμεςθ ςχζςθ των παγίων και των 

πωλιςεων, εφόςον οι πωλιςεισ είναι αποτζλεςμα πολλϊν παραγόντων ( ποιότθτα 

προϊόντων, πολιτικισ πωλιςεων, δραςτθριότθτασ πωλθτϊν, διαφθμίςεων, 

ανταγωνιςμοφ). 
 

 
 
 

3.2.8 Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ Ιδίων Κεφαλαίων 
 

Ο αρικμοδείκτθσ ταχφτθτασ κυκλοφορίασ ιδίων κεφαλαίων δείχνει το βακμό 

χρθςιμοποιιςεωσ των ιδίων κεφαλαίων τθσ επιχειριςεωσ, ςε ςχζςθ με τισ πωλιςεισ 

τθσ. Με άλλα λόγια δείχνει τισ πωλιςεισ που πραγματοποίθςε θ επιχείρθςθ με κάκε 

μονάδα ιδίων κεφαλαίων.36 
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Αρικμοδείκτθσ Κυκλοφοριακισ Ταχφτθτασ Ιδίων 
Κεφαλαίων 

Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ Ιδίων Κεφαλαίων (Α.Κ.Τ.Ι.Κ.) = Κακαρζσ 

Ρωλιςεισ / Σφνολο Ιδίων Κεφαλαίων 

 

Α.Κ.Τ.Ι.Κ.2013=-2,68 € *(87.465.136 + 21.068.007 + 470.966 + 12.100) / -40.683.261] 
 

Α.Κ.Τ.Ι.Κ.2014=8,27 € *(101.508.668 + 15.689.340 + 653.505 + 29.749) / 14.253.702] 
 

Α.Κ.Τ.Ι.Κ.2015=9,31 € *(112.897.183 + 27.051.825 + 426.492 + 21.085) / 15.077.592] 
 

Α.Κ.Τ.Ι.Κ.2016=6,28 € *(146.971.468 + 22.767.156 + 10.287 + 208.335) / 27.056.800] 
 

Α.Κ.Τ.Ι.Κ.2017=11,86€ [(149.955.092 + 32.050.376 + 26.316 + 196.485) / 

15.363.700] 
 
 

 

 

Τα αποτελζςματα που βλζπουμε από τον αρικμοδείκτθ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ 

ιδίων κεφαλαίων είναι τα αποτελζςματα των πωλιςεων με τθν χριςθ μίασ μονάδοσ 

ιδίων κεφαλαίων. Το 2013 παρατθροφμε ότι ο αρικμοδείκτθσ είναι αρνθτικόσ 

γεγονόσ που δείχνει τθν αρνθτικι κζςθ που βρίςκεται θ επιχείρθςθ. Από το 2014 

και μετά παρατθροφμε ότι υπάρχουν αυξομειϊςεισ ζωσ το 2017 να ζχει το 

υψθλότερο αποτζλεςμα φτάνοντασ το 11,86. Πςο μεγαλφτεροσ είναι ο 

αρικμοδείκτθσ αυτόσ, τόςο καλφτερθ είναι θ κζςθ τθσ επιχείρθςθσ διότι 

πραγματοποιεί μεγάλεσ πωλιςεισ με ςχετικά μικρό φψοσ ιδίων κεφαλαίων. 
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3.3 Αρικμοδείκτεσ Αποδοτικότθτασ 
 

Ωσ αποδοτικότθτα ορίηεται θ ικανότθτα τθσ επιχείρθςθσ να δθμιουργεί κζρδθ. Ο 

βαςικόσ ςκοπόσ τθσ επιχείρθςθσ ςτθν ελεφκερθ οικονομία είναι θ επίτευξθ του 

καλφτερου δυνατοφ οικονομικοφ αποτελζςματοσ, δθλαδι θ μεγιςτοποίθςθ των 

κερδϊν τθσ. Οι διάφοροι αρικμοδείκτεσ αποδοτικότθτασ που κα αναλφςουμε 

παρακάτω, πζρα από το γεγονόσ ότι μετροφν τθν οικονομικι αποτελεςματικότθτα 

τθσ επιχείρθςθσ, με τθ χρθςιμοποίθςθ τουσ εξυπθρετοφνται και άλλοι ςκοποί. 

Καταρχάσ είναι μία ζνδειξθ του βακμοφ αποτελεςματικότθτασ και τθσ ικανότθτασ 

τθσ διοίκθςθσ τθσ επιχείρθςθσ και του μάνατημεντ το οποίο αςκεί. Επίςθσ είναι 

δείκτεσ για τθν πρόβλεψθ τθσ μακροχρόνιασ χρθματοοικονομικισ πορείασ τθσ 

επιχείρθςθσ και τθσ δυνατότθτασ τθσ να ςυνεχίςει να εργάηεται ικανοποιθτικά ςτο 

μζλλον. Τζλοσ είναι ζνα μζτρο που βοθκάει ςτθν πραγματοποίθςθ ςυγκρίςεων και 

αξιολογιςεων, και γενικά ςτον προγραμματιςμό και ςτον ζλεγχο, κατά τθν άςκθςθ 

τθσ διοίκθςθσ από μζρουσ των υπεφκυνων τθσ εταιρείασ.37 

 

 
3.3.1 Αρικμοδείκτθσ μικτοφ περικωρίου ι μικτοφ κζρδουσ 

 
Ο αρικμοδείκτθσ μικτοφ περικωρίου ι μικτοφ κζρδουσ βρίςκεται αν διαιρζςουμε τα 

μικτά κζρδθ τθσ χριςεωσ με τισ κακαρζσ πωλιςεισ αυτισ και δείχνει το μικτό 

κζρδοσ που απολαμβάνει μια επιχείρθςθ από τθν πϊλθςθ προϊόντων αξίασ 

100€,ιτοι:38 

 

Αρικμοδείκτθσ μικτοφ περικωρίου ι μεικτοφ κζρδουσ(Α.Μ.Ρ.Κ.)=100 *(Μικτά 

κζρδθ/ κακαρζσ πωλιςεισ) 

 

Α.Μ.Ρ.Κ.2013=-64,84% [100 * (-70.685.111) / (87.465.136 + 21.068.007 + 470.966 + 

12.100)] 
 

Α.Μ.Ρ.Κ.2014=1,75% *100 * 2.063.427 / (101.508.668 + 15.689.340 + 653.505 + 

29.749)] 
 

Α.Μ.Ρ.Κ.2015=-2,95% [100 * (-4.148.643) / (112.897.183 + 27.051.825 + 426.492 + 

21.085)] 
 

Α.Μ.Ρ.Κ.2016=7,39% *100 * 12.561.581 / (146.971.468 + 22.767.156 + 10.287 + 

208.335)] 
 
 
 
 

37 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.156,158 

38 
<< Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων, 5

θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ.101 
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Α.Μ.Ρ.Κ.2017=-7,79% [100 * (-14.189.501) / (149.955.092 + 32.050.376 + 26.316 + 

196.485)] 
 

 

Ο αρικμοδείκτθσ μικτοφ περικωρίου κζρδουσ δείχνει τθν λειτουργικι 

αποτελεςματικότθτα τθσ επιχείρθςθσ και πρζπει να ζχει ζνα αρκετά υψθλό  

ποςοςτό μικτοφ κζρδουσ. Στα αποτελζςματα του αρικμοδείκτθ αυτοφ όπωσ 

βλζπουμε παραπάνω μόνο τισ χρονιζσ 2014 και 2016 είναι κετικό το αποτζλεςμα 

και αυτό ςε μικρό ποςοςτό. Ζνασ χαμθλόσ αρικμοδείκτθσ δείχνει μια όχι καλι 

πολιτικι τθσ διοικιςεωσ ςτον τομζα των αγορϊν και των πωλιςεων. 

 
 
 

3.3.2 Αρικμοδείκτθσ κακαροφ περικωρίου ι κακαροφ κζρδουσ 
 

Ο αρικμοδείκτθσ κακαροφ περικωρίου κζρδουσ δείχνει το ποςοςτό κακαροφ 

κζρδουσ που επιτυγχάνει θ επιχείρθςθ από τισ λειτουργικζσ τθσ δραςτθριότθτεσ 

κατά τθν διάρκεια τθσ χριςθσ. Επομζνωσ ο αρικμοδείκτθσ αυτόσ δείχνει το ποςοςτό 

κζρδουσ, που μζνει ςτθν επιχείρθςθ μετά τθν αφαίρεςθ από τισ πωλιςεισ του 

κόςτουσ πωλθκζντων και λοιπϊν εξόδων. Ο αρικμοδείκτθσ κακαροφ περικωρίου 

κζρδουσ πρζπει να ζχει υψθλό ποςοςτό για να κεωρθκεί επικερδισ μία επιχείρθςθ 

όπωσ ιταν και ςτον αρικμοδείκτθ μικτοφ κζρδουσ. Επιπροςκζτωσ ο αρικμοδείκτθσ 

κακαροφ περικωρίου κζρδουσ είναι ζνασ πολφ χριςιμοσ αρικμοδείκτθσ τόςο για 

τουσ αναλυτζσ όςο και για τθν διοίκθςθ τθσ επιχείρθςθσ, κακϊσ βοθκάει ςτισ 
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<<Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων, 5

θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ. 101 
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μελλοντικζσ προβλζψεισ για τα κακαρά κζρδθ τθσ επιχείρθςθσ επί του 

προβλεπόμενου φψουσ πωλιςεων και του ποςοςτοφ κακαροφ κζρδουσ.39 

 

Αρικμοδείκτθσ κακαροφ περικωρίου ι κακαροφ κζρδουσ(Α.Κ.Ρ.Κ.)=100*(κακαρά 

κζρδθ/ κακαρζσ πωλιςεισ) 

Α.Κ.Ρ.Κ.2013=-59,29% [100 * (-64.639.314) / (87.465.136 + 21.068.007 + 470.966 + 

12.100)] 
 

Α.Κ.Ρ.Κ.2014=2,79% *100 * 3.283.494 / (101.508.668 + 15.689.340 + 653.505 + 

29.749)] 
 

Α.Κ.Ρ.Κ.2015=-3,13% [100 * (-4.395.718) / (112.897.183 + 27.051.825 + 426.492 + 

21.085)] 
 

Α.Κ.Ρ.Κ.2016=5,17% *100 * 8.787.215 / (146.971.468 + 22.767.156 + 10.287 + 

208.335)] 
 

Α.Κ.Ρ.Κ.2017=-6,53% [100 * (-11.895.153) / (149.955.092 + 32.050.376 + 26.316 + 

196.485)] 
 

 

Είναι χριςιμο να αναφζρουμε ότι πολλοί αναλυτζσ εξετάηουν παράλλθλα τουσ 

αρικμοδείκτεσ μικτοφ περικωρίου κζρδουσ και κακαροφ περικωρίου κζρδουσ. Αυτό 

διότι υπάρχει θ δυνατότθτα να εμβακφνουν περιςςότερο ςτθν εςωτερικι 

λειτουργία τθσ επιχείρθςθσ. Εάν παρατθριςουμε τα γραφιματα των δφο 

αρικμοδεικτϊν είναι όμοια. Αυτό μασ δείχνει ότι δεν υπάρχουν δυςανάλογα ζξοδα 

λειτουργίασ, οφτε δυςανάλογο κόςτοσ πωλθκζντων ςε ςχζςθ με τισ πωλιςεισ τθσ. 
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<< Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων, 5

θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ. 107 
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Ραρόλα αυτά τα παραπάνω γραφιματα μαρτυροφν τισ πολφ χαμθλζσ τιμζσ που 

παίρνουν οι αρικμοδείκτεσ, οι οποίεσ δεν μποροφν να κεωρθκοφν ικανοποιθτικζσ 

για τθν επιχείρθςθ. Θ επιχείρθςθ πρζπει να ςυνεχίςει να επιτυγχάνει αφξθςθ ςτισ 

πωλιςεισ όπωσ επιτυχϊσ προςπακεί τθν πενταετία που εξετάηουμε. 

 

 

3.3.3 Αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ απαςχολουμζνων κεφαλαίων 
 

Ο αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ απαςχολοφμενων κεφαλαίων δείχνει τθν 

αποδοτικότθτα τθσ επιχειριςεωσ ανεξάρτθτα από τισ πθγζσ προελεφςεωσ των 

κεφαλαίων τθσ. Επίςθσ δείχνει τθν ικανότθτα τθσ για πραγματοποίθςθ κερδϊν και 

το βακμό επιτυχίασ τθσ διοικιςεωσ τθσ ςτθ χρθςιμοποίθςθ των ιδίων και των ξζνων 

κεφαλαίων.40 

 

Αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ απαςχολουμζνων κεφαλαίων (Α.Α.Α.Κ.) = 

100 * (Κακαρά Κζρδθ + χρθματοοικονομικά ζξοδα) / ςυνολικά απαςχολοφμενα 

κεφαλαία 

 

Α.Α.Α.Κ.2013=-30,32% [100 * (-64.639.314 + 8.374.561) / 185.573.645] 
 

Α.Α.Α.Κ.2014=7,38% *100 * (3.283.494 + 11.707.657) / 203.074.932+ 
 

Α.Α.Α.Κ.2015=0,92% *100 * (-4.395.718 + 6.445.149) / 217.659.483] 
 

Α.Α.Α.Κ.2016=6,06% *100 * (8.787.215 + 8.093.022) / 278.466.263+ 
 

Α.Α.Α.Κ.2017=-1,33% [100 * (-11.895.153 + 8.337.731) / 267.150.783] 
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<<Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων, 5

θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ.114 
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Ο αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ απαςχολοφμενου κεφαλαίου πρζπει να είναι 

κετικόσ. Πςο μεγαλφτερο αποτζλεςμα τόςο μεγαλφτερα κζρδθ επιτυγχάνει θ 

επιχείρθςθ από τθν χριςθ τόςο των ιδίων όςο και των ξζνων κεφαλαίων. Βλζποντασ 

το παραπάνω διάγραμμα βλζπουμε ότι ζχει υπάρξει μεγάλθ βελτίωςθ κακϊσ το 

2013 ο αρικμοδείκτθσ ζφτανε το -30,32%, ενϊ τα ζτθ 2014, 2015 και 2016 οι τιμζσ 

που παίρνει ο αρικμοδείκτθσ είναι μεγαλφτερεσ του μθδενόσ, με κετικότερο 

αποτζλεςμα το 2014 όπου ζφταςε το 7,38% δθμιουργϊντασ απόκλιςθ 37,7% από το 

2013. 

 

 

3.3.4 Αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ ενεργθτικοφ 
 

Ο αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ ενεργθτικοφ μετρά τθν απόδοςθ των ςυνολικϊν 

περιουςιακϊν ςτοιχείων μιασ επιχείρθςθσ, κακϊσ και των επί μζρουσ τμθμάτων 

αυτισ και αποτελεί ζνα είδοσ αξιολογιςεωσ και ελζγχου τθσ διοικιςεωσ τθσ. Ο 

αρικμοδείκτθσ αυτόσ υπολογίηεται αν διαιρζςουμε το ςφνολο των λειτουργικϊν 

κερδϊν τθσ χριςεωσ με το ςφνολο των περιουςιακϊν ςτοιχείων που μετζχουν ςτθν 

πραγματοποίθςθ των εν λόγω κερδϊν. Στο ςφνολο των περιουςιακϊν ςτοιχείων 

(ςφνολο ενεργθτικοφ) δεν περιλαμβάνονται οι ςυμμετοχζσ ωσ και άλλεσ παρόμοιεσ 

επενδφςεισ διότι αυτζσ δεν ςυντελοφν ςτθ δθμιουργία λειτουργικϊν κερδϊν.41 

 

Αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ ενεργθτικοφ (Α.Α.Ε.)= 100* (Κακαρά κζρδθ + 

χρθματοοικονομικά ζξοδα) / ςφνολο ενεργθτικοφ 

 

Α.Α.Ε.2013=-34,75%[100 * (-64.639.314 + 8.374.561) / (185.573.645 - 23.443.948 - 

19.000 - 220.027)] 
 

Α.Α.Ε.2014=8,34% *100 * (3.283.494 + 11.707.657) / (203.074.932 - 22.992.046 - 

241.451)] 
 

Α.Α.Ε.2015=1,05% *100 * (-4.395.718 + 6.445.149) / (217.659.483 - 17.753.373 - 

5.389.963 - 241.451)] 
 

Α.Α.Ε.2016=6,62% *100 * (8.787.215 + 8.093.022) / (278.466.263 - 17.671.096 - 

5.389.963 - 232.451)] 
 

Α.Α.Ε.2017=-1,43% [100 * (-11.895.153 + 8.337.731) / (267.150.783 - 12.803.346 - 

5.405.563 - 232.451)] 
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Τα υψθλά ποςά του αρικμοδείκτθ δείχνουν τθν καλφτερθ απόδοςθ από το ςφνολο 

του ενεργθτικοφ και τθν καλι εκμετάλλευςθ του από τθν διοίκθςθ τθσ επιχείρθςθσ. 

Βλζποντασ το γράφθμα μποροφμε με βεβαιότθτα να ςυμπεράνουμε ότι μετά το 

2014 υπάρχει βελτίωςθ τθσ αποδοτικότθτασ χωρίσ να είναι ενκαρρυντικά τα 

αποτελζςματα κακϊσ μόνο τα ζτθ 2014, 2015 και 2016 τα αποτελζςματα του 

αρικμοδείκτθ είναι κετικά. 

 

 

3.3.5 Αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ ιδίων κεφαλαίων. 
 

Ο αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ ιδίων κεφαλαίων ζχει ενδιαφζρον για τουσ 

ιδιοκτιτεσ τθσ επιχείρθςθσ, δθλαδι τουσ εταίρουσ και τουσ μετόχουσ, κακϊσ 

υπολογίηει τθν απόδοςθ για τα κεφάλαια που ζχουν επενδφςει ςε αυτι.42 

 

Αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ ιδίων κεφαλαίων (Α.Α.Ι.Κ.)= (Κακαρά κζρδθ / 

Μ.Ο. Ιδίων κεφαλαίων) Χ 100 

 

Μ.Ο.Ιδίων κεφαλαίων2013= -8.363.604,5 [[23.956.052 + (-40.683.261)] / 2] 
 

Α.Α.Ι.Κ.2013= 772,84% *100 * (-64.639.314 / -8.363.604,5)] 
 

Μ.Ο.Ιδίων κεφαλαίων2014= -13.214.779,5 [(-40.683.261 + 14.253.702) / 2] 
 

Α.Α.Ι.Κ.2014= -24,85% [100 * (3.283.494 / -13.214.779,5)] 
 

Μ.Ο.Ιδίων κεφαλαίων2015= 14.665.647 *(14.253.702 + 15.077.592) / 2+ 
 
 

42 
<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ. 168  
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Αρικμοδείκτθσ Αποδοτικότθτασ Ιδίων Κεφαλαίων 
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Α.Α.Ι.Κ.2015= -29,97% [100 *(-4.395.718 / 14.665.647)] 
 

Μ.Ο.Ιδίων κεφαλαίων2016= 21.067.196 *(15.077.592 + 27.056.800) / 2+ 
 

Α.Α.Ι.Κ.2016= 41,71% *100 * (8.787.215 / 21.067.196)+ 
 

Μ.Ο.Ιδίων κεφαλαίων2017= 21.210.250 *(27.056.800 + 15.363.700) /2] 
 

Α.Α.Ι.Κ.2017= -56,08% [100 * (-11.895.153 / 21.210.250)] 
 
 

 

 

Ο αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ ιδίων κεφαλαίων χρθςιμοποιείται κυρίωσ από 

τουσ μετόχουσ, προκειμζνου να αξιολογιςουν το πόςο ςυμφζρουςα για αυτοφσ 

είναι θ επζνδυςθ που πραγματοποίθςαν. Ο ορκολογικόσ επενδυτισ ςυγκρίνει και 

ερευνά ςυνεχϊσ για να βρίςκει τθν πλζον ςυμφζρουςα για αυτοφσ επζνδυςθ 

ζχοντασ ωσ δεδομζνο ζνα ςυγκεκριμζνο φψοσ κεφαλαίων προσ επζνδυςθ. 

Συμφζρουςα είναι θ επζνδυςθ που επιτυγχάνει τθ μεγαλφτερθ αποδοτικότθτα με 

τον μικρότερο κίνδυνο. Πςο μεγαλφτερο το αποτζλεςμα του αρικμοδείκτθ 

αποδοτικότθτασ ιδίων κεφαλαίων τόςο πιο ελκυςτικι θ επζνδυςθ για τουσ 

επενδυτζσ. Με μικρζσ τιμζσ απόδοςθσ του αρικμοδείκτθ αυτοφ , οι επενδυτζσ είτε 

δεν κα επενδφουν νζα ποςά, είτε κα κελιςουν να πουλιςουν ςε τρίτουσ τθν 

ςυμμετοχι τουσ αυτι. Λαμβάνοντασ υπόψθ τα αποτελζςματα του αρικμοδείκτθ 

αποδοτικότθτασ ιδίων κεφαλαίων για τθν χρονικι περίοδο 2013-2017 

ςυμπεραίνουμε ότι τισ χρονιζσ 2014, 2015 και 2017 με τιμζσ -24,85%, -29,97% και - 

56,08% αντίςτοιχα οι επενδυτζσ κα απζφευγαν να επενδφςουν ςτθν εταιρεία, ενϊ 

το 2013 και 2016 όπου οι τιμζσ είναι αρκετά μεγάλεσ 772,84% και 41,71% 

αντίςτοιχα οι επενδυτζσ κα επενδφςουν ςτθν Σελόντα Α.Ε λαμβάνοντασ βεβαίωσ 
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Αρικμοδείκτθσ Οικονομικισ Μόχλευςθσ 
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υπόψθ τουσ και τυχόν άλλουσ επενδυτικοφσ αρικμοδείκτεσ που κα βοθκιςουν ςτθν 

απόφαςθ τουσ αυτι. 

 

 

3.3.6 Αρικμοδείκτθσ οικονομικισ μόχλευςθσ. 
 

Π αρικμοδείκτθσ οικονομικισ μόχλευςθσ δείχνει το ποςοςτό τθσ μεταβολισ των 

κακαρϊν κερδϊν προσ διάκεςθ ςτουσ μετόχουσ από τθν κατά 1% μεταβολι των 

κακαρϊν κερδϊν προ φόρων και χρθματοοικονομικϊν εξόδων. Ο αρικμοδείκτθσ 

οικονομικισ μόχλευςθσ υπολογίηεται ωσ εξισ:43 

 

Αρικμοδείκτθσ Οικονομικισ Μόχλευςθσ (Α.Ο.Μ.)= Αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ 

ιδίων κεφαλαίων /Αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ απαςχολουμζνων κεφαλαίων 
 

 

Α.Ο.Μ.2013=-25,77 (7,73 / -0,30) 
 

Α.Ο.Μ.2014= -3,57 (-0,25 / 0,07) 
 

Α.Ο.Μ.2015= -30,00 (-0,30 / 0,01) 
 

Α.Ο.Μ.2016= 7 (0,42 / 0,06) 
 

Α.Ο.Μ.2017= 18,67 (-0,56 / -0,03) 

 
Με τα αποτελζςματα του αρικμοδείκτθ οικονομικισ μόχλευςθσ μποροφμε να 

κατανοιςουμε εάν θ επίδραςθ από τθν χριςθ των ξζνων κεφαλαίων ςτα κζρδθ τθσ 
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επιχείρθςθσ είναι κετικι και επωφελισ. Συγκεκριμζνα όταν ο αρικμοδείκτθσ 

οικονομικισ μόχλευςθσ είναι μεγαλφτεροσ τθσ μονάδασ, τότε θ επίδραςθ των ξζνων 

κεφαλαίων ςτα κζρδθ τθσ επιχείρθςθσ είναι κετικι και επωφελισ. Πταν ο 

αρικμοδείκτθσ είναι ίςοσ τθσ μονάδασ , τότε θ επίδραςθ των ξζνων κεφαλαίων τθσ 

επιχείρθςθσ είναι μθδενικι και δεν υπάρχει οικονομικι ωφζλεια. Και ςτθν τρίτθ 

περίπτωςθ όπου ο αρικμοδείκτθσ οικονομικισ μόχλευςθσ είναι μικρότεροσ τθσ 

μονάδασ, τότε θ επίδραςθ των ξζνων κεφαλαίων ςτα κζρδθ τθσ επιχείρθςθσ είναι 

αρνθτικι και θ επιχείρθςθ αναγκάηεται να δανειςτεί. Βλζποντασ το παραπάνω 

γράφθμα, παρατθροφμε ότι μόνο τισ χρονιζσ 2016 και 2017 θ αποδοτικότθτα των 

ιδίων κεφαλαίων είναι μεγαλφτερθ από τθν αποδοτικότθτα των ςυνολικϊν 

κεφαλαίων κακϊσ ο αρικμοδείκτθσ οικονομικισ μόχλευςθσ είναι μεγαλφτεροσ τθσ 

μονάδασ και μάλιςτα το 2017 φτάνει το 18,67. Τα ζτθ 2013, 2014 και 2015 

παρατθροφμε ότι τα αποτελζςματα του αρικμοδείκτθ είναι μικρότερα τθσ μονάδοσ 

ι και αρνθτικά επομζνωσ εκείνεσ τθσ χρονιζσ θ επιχείρθςθ αναγκάςτθκε να 

δανειςτεί. 

 

 

3.3.7 Αρικμοδείκτθσ αποςβζςεων προσ πωλιςεισ 
 

Ο αρικμοδείκτθσ αποςβζςεων προσ κακαρζσ πωλιςεισ δείχνει το ποςοςτό των 

πωλιςεων ,που απορροφάται από τισ αποςβζςεισ. Ο αρικμοδείκτθσ αυτόσ 

βρίςκεται αν διαιρζςουμε τισ αποςβζςεισ με τισ κακαρζσ πωλιςεισ τθσ χριςεωσ, 

ιτοι:44 

 

Αρικμοδείκτθσ αποςβζςεων προσ πωλιςεισ (Α.Α.Ρ.Ρ.)= (Αποςβζςεισ χριςεωσ / 

Κακαρζσ πωλιςεισ) Χ 100 

 

Α.Α.Ρ.Ρ.2013=2,66% *100 * *2.906.436 / (87.465.136 + 21.068.007 + 470.966 + 

12.100) 
 

Α.Α.Ρ.Ρ.2014=2,18% *100 * *2.564.939 / (101.508.668 + 15.689.340 + 653.505 + 

29.749) 
 

Α.Α.Ρ.Ρ.2015=2,57% *100 * *3.601.512 / (112.897.183 + 27.051.825 + 426.492 + 

21.085) 
 

Α.Α.Ρ.Ρ.2016=2,67% *100 * *4.541.018 / (146.971.468 + 22.767.156 + 10.287 + 

208.335) 
 

Α.Α.Ρ.Ρ.2017=2,54% *100 * *4.631.947 / (149.955.092 + 32.050.376 + 26.316 + 

196.485) 
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Οι αποςβζςεισ ςυνικωσ υπολογίηονται με βάςθ τθν τιμι κτιςεωσ των παγίων. Το 

φψοσ των πραγματοποιθμζνων αποςβζςεων μπορεί να διαφζρει από ζτοσ ςε ζτοσ , 

δεδομζνου ότι υπάρχουν διαφορζσ, ςτθ μζκοδο και ςτο φψοσ του ποςοςτοφ 

αποςβζςεων, ςτθ ςφνδεςθ των παγίων, ςτθν θλικία των παγίων κακϊσ και ςτισ 

δαπάνεσ ςυντθριςεωσ και επιςκευϊν. Με βάςθ τα παραπάνω αποτελζςματα 

παρατθροφμε ότι το ποςοςτό των πωλιςεων που καλφπτεται από τισ αποςβζςεισ 

κυμαίνεται από 2,18% ζωσ 2,67%. 

 

 

3.4 Αρικμοδείκτεσ κεφαλαιακισ διάρκρωςθσ ι δομισ κεφαλαίου 
 

Οι αρικμοδείκτεσ κεφαλαιακισ διάρκρωςθσ ι δομισ κεφαλαίου αποκαλφπτουν τθν 

ςφνδεςθ των κεφαλαίων τθσ επιχείρθςθσ και τθν προζλευςθ των πθγϊν 

χρθματοδότθςθσ τθσ. Κατά κφριο λόγο οι δείκτεσ αυτοί εςτιάηουν το ενδιαφζρον 

τουσ ςτθν αναλογία ιδίων και ξζνων κεφαλαίων ςτο πακθτικό. Επιπρόςκετα, 

εξετάηουν τισ πθγζσ μακροχρόνιασ και βραχυχρόνιασ χρθματοδότθςθσ τθσ 

επιχείρθςθσ και τθ ςχζςθ των αντίςτοιχων κεφαλαίων με ςυγκεκριμζνεσ κατθγορίεσ 

του ενεργθτικοφ. Τα ξζνα κεφάλαια (υποχρεϊςεισ) προςφζρουν χρθματοδοτικζσ 

διευκολφνςεισ ςτισ εταιρείεσ, αλλά παράλλθλα ενζχουν κινδφνουσ. Θ παρουςία 

δανειακϊν και λοιπϊν πιςτϊςεων ζχει ςθμαντικά πλεονεκτιματα. Συμβάλλει ςτθ 

μεγζκυνςθ του ενεργθτικοφ, ςτθν κερδοφορία και ςτθν αφξθςθ τθσ αποδοτικότθτασ 

ιδίων κεφαλαίων, μζςω τθσ χρθματοοικονομικισ μόχλευςθσ. Ρζραν τοφτων όμωσ, θ 

φπαρξθ ξζνων κεφαλαίων ςυνεπάγεται για τισ επιχειριςεισ κάποιεσ δεςμευτικζσ 

υποχρεϊςεισ για αποπλθρωμι τθσ πίςτωςθσ και τθσ καταβολισ των τόκων ςε 

οριςμζνα χρονικά διαςτιματα. Οι κίνδυνοι που μπορεί να προκφψουν από τθ 

ςυμμετοχι υψθλοφ ποςοςτοφ υποχρεϊςεων ςτο ςφνολο του πακθτικοφ, ζχουν να 

2017 25016 2015 2014 2013 
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κάνουν κατά κφριο λόγο με τθν αδυναμία εξόφλθςθσ μζρουσ ι του ςυνόλου αυτϊν 

των υποχρεϊςεων. Αδυναμία εξόφλθςθσ υποχρεϊςεων μπορεί να οδθγιςει ςε 

αναγκαςτικι ρευςτοποίθςθ περιουςιακϊν ςτοιχείων , απϊλεια ελζγχου τθσ 

επιχείρθςθσ από πλευράσ μετόχων και προσ όφελοσ των πιςτωτϊν και τζλοσ 

χρεωκοπία. Θ ςωςτι χρθματοδοτικι δομι αποτελεί καίριο παράγοντα για τθν 

εξαςφάλιςθ τθσ μακροχρόνιασ επιβίωςθσ των οικονομικϊν μονάδων. Επομζνωσ, θ 

ανάλυςθ των δεικτϊν κεφαλαιακισ διάρκρωςθσ είναι ουςιαςτικι για τον 

κακοριςμό τθσ βζλτιςτθσ ςχζςθσ ςτα ίδια και τα ξζνα κεφάλαια και εντζλει για τθν 

εκτίμθςθ τθσ βιωςιμότθτασ των επιχειριςεων.45 

 

 
3.4.1 Αρικμοδείκτθσ ιδίων κεφαλαίων προσ ςυνολικό κεφάλαιο 

 
Ο αρικμοδείκτθσ ιδίων κεφαλαίων προσ ςυνολικό κεφάλαιο δείχνει το ποςοςτό του 

ςυνόλου των ενεργθτικϊν ςτοιχείων μιασ επιχείρθςθσ, που ζχει χρθςιμοποιθκεί 

από τουσ φορείσ τθσ. Ο αρικμοδείκτθσ αυτόσ είναι τόςο ςπουδαίοσ όςο και ο 

αρικμοδείκτθσ ρευςτότθτασ μίασ επιχειριςεωσ, διότι εμφανίηει τθν οικονομικι 

δφναμθ αυτισ και αντανακλά τθ μακροχρόνια ρευςτότθτα τθσ, με το να παρζχει 

ζνδειξθ για τθν φπαρξθ ι όχι πιζςεωσ για τθν εξόφλθςθ και εξυπθρζτθςθ των 

υποχρεϊςεων τθσ.46 

 

Αρικμοδείκτθσ ιδίων κεφαλαίων προσ ςυνολικό κεφάλαιο(ΙΚ/ΣΚ) = 100 Χ (Ίδια 

Κεφάλαια/ Σφνολο Ενεργθτικοφ) 

 

ΙΚ/ΣΚ 2013=-21,92% [100 * (-40.683.261 / 185.573.645)] 
 

ΙΚ/ΣΚ 2014=7,02% *100 * (14.253.702 / 203.074.932)+ 
 

ΙΚ/ΣΚ 2015=6,93% *100 * (15.077.592 / 217.659.483)] 
 

ΙΚ/ΣΚ 2016=9,71% *100 * (27.056.800 / 278.466.263)] 
 

ΙΚ/ΣΚ 2017=5,75% *100 * (15.363.700 / 267.150.783)] 

 
Ραρατθρϊντασ το παρακάνω γράφθμα βλζπουμε ότι ο αρικμοδείκτθσ ιδίων προσ 

ςυνολικό κεφάλαιο το 2013 είναι αρνθτικόσ. Το γεγονόσ αυτό φανερϊνει ότι θ 

επιχείρθςθ βρίςκεται ςε δφςκολθ κζςθ τθν περίοδο αυτι, μθ μπορϊντασ να 

καλφψει υποχρεϊςεισ τθσ με τα ίδια κεφάλαια, προκαλϊντασ αβεβαιότθτα ςτουσ 

πιςτωτζσ τθσ. Τα ςτοιχεία αυτά αλλάηουν για τθν λοιπι χρονικι περίοδο που 

εξετάηουμε κακϊσ ο αρικμοδείκτθσ ζχει κετικζσ τιμζσ, φτάνοντασ μζχρι και 9,71% το 

2016. Ζνασ υψθλόσ αρικμοδείκτθσ ιδίων προσ ςυνολικά κεφάλαια δείχνει ότι 
45 
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υπάρχει μικρι πικανότθτα οικονομικισ δυςκολίασ για τθν εξόφλθςθ των 

υποχρεϊςεων μίασ επιχειριςεωσ. 
 

 
 
 

3.4.2.Αρικμοδείκτθσ ξζνων προσ ιδίων κεφαλαίων 
 

Ο αρικμοδείκτθσ ξζνων κεφαλαίων προσ ίδια κεφάλαια δείχνει το βακμό κάλυψθσ 

των ξζνων με τα ίδια κεφάλαια ι με άλλα λόγια τθν αναλογία ανάμεςα ςτα δφο 

αυτά μεγζκθ.47 

 

Ξζνα προσ ίδια κεφάλαια (ΞΚ/ΙΚ)= Ξζνα κεφάλαια / Ίδια κεφάλαια 

ΞΚ/ΙΔ 2013=-5,56 φορζσ (226.256.906 / -40.683.261) 

ΞΚ/ΙΔ 2014=13,25 φορζσ (188.821.230 / 14.253.702) 
 

ΞΚ/ΙΔ 2015=13,44 φορζσ (202.581.891 / 15.077.592) 
 

ΞΚ/ΙΔ 2016=9,29 φορζσ (251.409.463 / 27.056.800) 
 

ΞΚ/ΙΔ 2017=16,39 φορζσ (251.787.083 / 15.363.700) 
 
 
 
 
 
 
 
 

47 
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Μια αναλογία ςτα δφο αυτά μεγζκθ του δείκτθ, ζςτω 2 φορζσ και άνω, ςθμαίνει 

πωσ θ επιχείρθςθ ςτθρίηεται κατά κφριο λόγο ςτα ξζνα κεφάλαια τα οποία είναι 

τουλάχιςτον διπλάςια των ιδίων κεφαλαίων. Τιμι ίςθ με τθν μονάδα ςθμαίνει 

ιςότθτα των δφο μεγεκϊν του κλάςματοσ, ενϊ τιμι ςθμαντικά χαμθλότερθ τθσ 

μονάδασ ςθμαίνει πωσ θ επιχείρθςθ ςτθρίηεται για τθν χρθματοδότθςθ τθσ κυρίωσ 

ςε ίδια κεφάλαια. Γενικά μία χαμθλι τιμι κα πρόςφερε εξαςφάλιςθ ςτουσ πιςτωτζσ 

από τθν φπαρξθ ςθμαντικϊν ιδίων κεφαλαίων. Βλζποντασ τα παραπάνω 

αποτελζςματα παρατθροφμε ότι ξεπερνάν κατά πολφ τισ 2 μονάδεσ με αποτζλεςμα 

να ςυμπεραίνουμε ότι θ επιχείρθςθ εξαρτάται κυρίωσ από τα ξζνα κεφάλαια. 

 

 

3.4.3 Αρικμοδείκτθσ χρθματοοικονομικισ μόχλευςθσ 
 

Ο αρικμοδείκτθσ χρθματοοικονομικισ μόχλευςθσ εκφράηει το βακμό παρουςίασ 

των ιδίων κεφαλαίων ςτο ςφνολο του ενεργθτικοφ. Ο δείκτθσ χρθματοοικονομικισ 

μόχλευςθσ είναι ςτθν ουςία αντεςτραμμζνοσ ο αρικμοδείκτθσ ιδίων προσ ςυνολικά 

κεφάλαια. Πςο μεγαλφτεροσ ο δείκτθσ χρθματοοικονομικισ μόχλευςθσ, τόςο 

μεγαλφτερθ θ παρουςία ξζνων κεφαλαίων ςτο ενεργθτικό τθσ επιχείρθςθσ.48 

 

Αρικμοδείκτθσ χρθματοοικονομικισ μόχλευςθσ (Α.Χ.Μ.) = Σφνολο Ενεργθτικοφ / 

Ίδια κεφάλαια 

 

Α.Μ.Χ. 2013=-4,56 φορζσ (185.573.645 / -40.683.261) 
 

Α.Μ.Χ. 2014=14,25 φορζσ (203.074.932 / 14.253.702) 

 
48 

<<Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ. 207-209 
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Α.Μ.Χ. 2015=14,44 φορζσ (217.659.483 / 15.077.592) 
 

Α.Μ.Χ. 2016=10,29 φορζσ (278.466.263 / 27.056.800) 
 

Α.Μ.Χ. 2017=17,39 φορζσ (267.150.783 / 15.363.700) 
 

 

Βλζποντασ τα αποτελζςματα αυτοφ του αρικμοδείκτθ καταλαβαίνουμε ότι θ 

παρουςία των ξζνων κεφαλαίων είναι πολφ μεγαλφτερθ από αυτι των ιδίων 

κεφαλαίων ςτο ενεργθτικό τθσ επιχείρθςθσ. Επομζνωσ θ επιχείρθςθ είναι 

μοχλευμζνθ κακϊσ ζχει λάβει αρκετά δάνεια ι και λοιπζσ πιςτϊςεισ. Ππωσ 

βλζπουμε από το 2014-2017 υπάρχει άνοδοσ ςτα αποτελζςματα του αρικμοδείκτθ 

αυτοφ πζραν από μια μικρι πτϊςθ το 2016, όπου και πάλι δεν μειϊνεται κάτω από 

τισ 10,29 μονάδεσ. Στα κετικά τθσ παρουςίασ των ξζνων κεφαλαίων είναι θ αφξθςθ 

τθσ αποδοτικότθτασ των ιδίων κεφαλαίων, θ οποία ενδιαφζρει ιδιαίτερα τουσ 

μετόχουσ. Ρροκειμζνου όμωσ θ χρθματοοικονομικι μόχλευςθ να ζχει κετικι 

επίπτωςθ ςτθν αποδοτικότθτα των ιδίων κεφαλαίων, κα πρζπει το κόςτοσ των 

ξζνων κεφαλαίων (επιτόκιο) να μθν ξεπερνά τθν ςυνολικι αποδοτικότθτα τθσ 

επιχείρθςθσ. 

 

 
3.4.4 Αρικμοδείκτθσ κάλυψθσ παγίων ενεργθτικοφ 

 
Θ υγιισ χρθματοδοτικι δομι τθσ επιχείρθςθσ επιβάλει το πάγιο ενεργθτικό να 

καλφπτεται αποκλειςτικά από κεφάλαια μακροπρόκεςμθσ διάρκειασ. Τζτοια είναι 

τα ίδια κεφάλαια(Ι.Κ.) και οι μακροπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ(Μ.Υ.). Ο λόγοσ είναι ότι 

τα πάγια που ζχουν ωφζλιμθ ηωι πολλϊν ετϊν, ρευςτοποιοφνται ςταδιακά ςτθ 

διάρκεια αυτϊν των ετϊν μζςω των αποςβζςεων, και με αυτόν τον τρόπο 
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Αρικμοδείκτθσ Κάλυψθσ Ραγίων Ενεργθτικοφ 
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ςυμβάλλουν ςτθν ταμειακι ροι τθσ επιχείρθςθσ και ςτθν αποπλθρωμι των 

μακροπρόκεςμων υποχρεϊςεων. Επομζνωσ το πάγιο ενεργθτικό κα πρζπει να 

χρθματοδοτείται με κεφάλαια που ζχουν ίδια ι και μεγαλφτερθ χρονικι διάρκεια 

από αυτό. Ο αρικμοδείκτθσ που μασ βοθκάει να υπολογίςουμε πόςεσ φορζσ 

καλφπτεται το πάγιο ενεργθτικό με κεφάλαια μακράσ διάρκειασ είναι ο 

αρικμοδείκτθσ κάλυψθσ παγίων ενεργθτικοφ. Ο αρικμοδείκτθσ κάλυψθσ παγίου 

ενεργθτικοφ όταν είναι μεγαλφτεροσ τθσ μονάδασ ςθμαίνει πωσ το πάγιο ενεργθτικό 

καλφπτεται πλιρωσ με κεφάλαια μακράσ διάρκειασ. Αντίκετα, όταν ο αρικμοδείκτθσ 

αυτόσ παίρνει τιμζσ μικρότερεσ τθσ μονάδασ ςθμαίνει πωσ το πάγιο ενεργθτικό 

καλφπτεται μερικϊσ και από βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ. Αυτό ςυνεπάγεται τθν 

απουςία κεφαλαίου κίνθςθσ και πικανά προβλιματα ρευςτότθτασ.49Ο 

αρικμοδείκτθσ αυτόσ υπολογίηεται ωσ εξισ: 

 

Αρικμοδείκτθσ κάλυψθσ παγίων ενεργθτικοφ (Α.Κ.Ρ.Ε.)= (Ίδια κεφάλαια + 

μακροπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ)/πάγιο ενεργθτικό 
 

 
Α.Κ.Ρ.Ε.2013=-0,58 φορζσ *(-40.683.261 + 6.210.158) / (23.554.242 

35.878.689)] 

+ 213.950 + 

Α.Κ.Ρ.Ε.2014=1,77 φορζσ *(14.253.702 + 118.254.693) / (31.152.032 + 203.109 + 

43.552.591)]  

 

Α.Κ.Ρ.Ε.2015=2,99 φορζσ *(15.077.592 + 111.038.456) / (27.769.059 + 250.275 + 

14.090.918)] 
 
 

 
49 

<< Ανάλυςθ & διερεφνθςθ χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων>> Ρ.Ραπαδζασ, Ν.Συκιανάκθσ, Ακινα 2014 Σελ.  210-211 
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θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ. 164 
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Α.Κ.Ρ.Ε.2016=2,45 φορζσ *(27.056.800 + 135.134.896) / (44.938.848 + 489.738 + 

20.873.555)] 
 

Α.Κ.Ρ.Ε.2017=2,81 φορζσ *(15.363.700 + 163.436.402) / (44.179.160 + 458.738 + 

18.906.076)] 

 
Βλζποντασ τα αποτελζςματα του αρικμοδείκτθ κάλυψθσ παγίων ενεργθτικοφ 

παρατθροφμε ότι μόνο το 2013 το αποτζλεςμα είναι μικρότερο τθσ μονάδασ και 

μάλιςτα αρνθτικό, οπότε το πάγιο ενεργθτικό καλφπτεται μερικϊσ και από 

βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ και πικανόν υπάρχει πρόβλθμα ρευςτότθτασ. Τθν 

υπόλοιπθ περίοδο που εξετάηουμε 2013-2017, βλζπουμε ότι οι τιμζσ που παίρνει ο 

αρικμοδείκτθσ είναι 1,77 το 2014 και υπερδιπλάςιεσ το 2015,2016 και 2017 με 

μζγιςτθ τιμι το 2015 φτάνοντασ το πάγιο ενεργθτικό να καλφπτεται πλιρωσ με 

κεφάλαια μακράσ διάρκειασ 2,99 φορζσ. 

 

3.4.5 Αρικμοδείκτθσ ιδίων κεφαλαίων προσ πάγια 
 

Ο αρικμοδείκτθσ ιδίων κεφαλαίων προσ πάγια βοθκάει να κατανοιςουμε τον  

τρόπο χρθματοδοτιςεωσ των παγίων επενδφςεων μίασ επιχειριςεωσ. Πταν τα ίδια 

κεφάλαια μιασ επιχειριςεωσ είναι μεγαλφτερα των επενδφςεϊν τθσ ςε πάγια, τότε 

ζνα μζροσ των κεφαλαίων κινιςεωσ αυτισ προζρχεται από τουσ μετόχουσ τθσ. 

Αντίκετα, όταν τα ίδια κεφάλαια είναι μικρότερα των επενδφςεων ςε πάγια, τότε 

για τθ χρθματοδότθςθ των παγίων ςτοιχείων τθσ ζχουν χρθςιμοποιθκεί, εκτόσ από 

τα ίδια, και ξζνα κεφάλαια.50 

 

Αρικμοδείκτθσ ιδίων κεφαλαίων προσ πάγια (ΙΚ/Ρ)= Ίδια Κεφάλαια/ Κακαρά 

Ράγια 

 

ΙΚ/Ρ 2013=-0,68 [ -40.683.261 / (23.554.242 + 397.685 + 213.950 + 35.878.689)] 
 

ΙΚ/Ρ 2014=0,19 *14.253.702 / (31.152.032 + 392.929 + 203.109 + 43.552.591)] 
 

ΙΚ/Ρ 2015=0,36 *15.077.592 / (27.769.059 + 453.097 + 250.275 + 14.090.918)] 
 

ΙΚ/Ρ 2016=0,41 *27.056.800 / (44.938.848 + 471.191 + 489.738 + 20.873.555)] 
 

ΙΚ/Ρ 2017=0,24 *15.363.700 / (44.179.160 + 1.034.778 + 458.738 + 18.906.076)+ 
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Σε όλθ τθν περίοδο που εξετάηουμε 2013-2017, παρατθροφμε ότι τα αποτελζςματα 

είναι μικρότερα τθσ μονάδασ, επομζνωσ τα ίδια κεφάλαια τθσ επιχειριςεωσ είναι 

μικρότερα των επενδφςεων τθσ ςε πάγια. Άρα για τθν χρθματοδότθςθ των παγίων 

τθσ, θ επιχείρθςθ ζχει χρθςιμοποιιςει εκτόσ από τα ίδια , και ξζνα κεφάλαια. 

 

 

3.4.6 Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοροφν ενεργθτικό προσ ςυνολικζσ 

υποχρεϊςεισ 

 

Ο αρικμοδείκτθσ των κυκλοφοριακϊν ςτοιχείων μιασ επιχειριςεωσ προσ το ςφνολο 

των υποχρεϊςεων τθσ δείχνει τθ ρευςτότθτα των μακροχρόνιων υποχρεϊςεϊν τθσ. 

Ο αρικμοδείκτθσ αυτόσ είναι ςθμαντικόσ διότι οριςμζνα κυκλοφοριακά ςτοιχεία ζχουν 

ςχετικά χαμθλό βακμό ρευςτοποίθςθσ.51 

 

Αρικμοδείκτθσ κυκλοφοροφν ενεργθτικό προσ ςυνολικζσ υποχρεϊςεισ(Κ.Ε./Σ.Υ.)= 

100 * (Κυκλοφοροφν ενεργθτικό / Σφνολο υποχρεϊςεων) 

 

Κ.Ε./Σ.Υ. 2013=45,01% *100 * (101.846.104 / 226.256.906) 
 

Κ.Ε./Σ.Υ. 2014=55,36% *100 * (104.540.774 / 188.821.230) 
 

Κ.Ε./Σ.Υ. 2015=74,89% *100 * (151.711.347 / 202.581.891) 
 

Κ.Ε./Σ.Υ. 2016=74,94% *100 * (188.399.422 / 251.409.463) 
 

Κ.Ε./Σ.Υ. 2017=73,13% *100 * (184.130.638 / 251.787.083) 
 
 

51 
<< Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων, 5

θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ. 170-171 
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Ζνασ ςχετικά υψθλόσ αρικμοδείκτθσ παρζχει ζνδειξθ ρευςτότθτασ, επομζνωσ αν δεν 

υπάρξουν υπερβολικζσ ηθμιζσ από τθ ρευςτοποίθςθ των κυκλοφοριακϊν ςτοιχείων, 

οι μακροπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ κα μποροφν να εξοφλθκοφν από τα κεφάλαια 

κινιςεωσ, ςτοιχείο που φανερϊνει ότι ο ςυγκεκριμζνοσ αρικμοδείκτθσ προςδιορίηει 

και τθν αςφάλεια που παρζχει θ επιχείρθςθ ςτουσ πιςτωτζσ τθσ. Τα αποτελζςματα 

του αρικμοδείκτθ παρουςιάηουν μια ςυνεχι άνοδο από το 2013-2016 και ςτθν 

ςυνζχεια μείωςθ τθσ τάξεωσ 1,81% το 2017, ενϊ θ ςυνολικι αφξθςθ ςτο χρονικό 

διάςτθμα που εξετάηουμε είναι 28,12%. 

 

 

3.4.7 Αρικμοδείκτθσ παγίων προσ μακροπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 
 

Ο αρικμοδείκτθσ αυτόσ αντανακλά, κατά κάποιο τρόπο, το βακμό αςφάλειασ που 

απολαμβάνουν οι μακροχρόνιοι πιςτωτζσ τθσ επιχειριςεωσ. Θ παρακολοφκθςθ του 

αρικμοδείκτθ αυτοφ για μια ςειρά ετϊν δείχνει τθν πολιτικι που ακολουκεί θ 

επιχείρθςθ ςτθν χρθματοδότθςθ των παγίων περιουςιακϊν τθσ ςτοιχείων. Μια 

αφξθςθ του αρικμοδείκτθ διαχρονικά δείχνει τθ μεταβολι του περικωρίου 

αςφάλειασ που απολαμβάνουν οι μακροχρόνιοι πιςτωτζσ κακϊσ και ότι τυχόν 

επζκταςθ των παγίων περιουςιακϊν ςτοιχείων χρθματοδοτικθκε από κεφάλαια 

των φορζων (αφξθςθ κεφαλαίων) τθσ επιχείρθςθσ. Αντίκετα, μια μείωςθ του 

αρικμοδείκτθ αυτοφ διαχρονικά δείχνει ότι μειϊκθκε το περικϊριο αςφαλείασ των 

μακροχρόνιων πιςτωτϊν και ότι τυχόν επζκταςθ των παγίων χρθματοδοτικθκε με 

τθν προςφυγι ςτο δανειςμό.52 
 
 
 

52 
<< Χρθματοοικονομικι ανάλυςθ λογιςτικϊν καταςτάςεων, 5

θ
 ζκδοςθ>> Ν.Νιάρχου, Ακινα – Ρειραιάσ 1997 Σελ. 171 
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Ο αρικμοδείκτθσ παγίων προσ μακροπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ βρίςκεται από τθν 

ακόλουκθ ςχζςθ: 

 

Αρικμοδείκτθσ παγίων προσ μακροπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ(Ρ./Μ.Υ.)= Κακαρά 

πάγια / Μακροπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 

 
Ρ./Μ.Υ.2013=9,67 

6.210.158] 

φορζσ [(23.554.242 + 397.685 + 213.950 + 35.878.689) / 

Ρ./Μ.Υ.2014=0,64 

118.254.693] 

φορζσ [(31.152.032 + 392.929 + 203.109 + 43.552.591) / 

Ρ./Μ.Υ.2015=0,38 

111.038.456] 

φορζσ [(27.769.059 + 453.097 + 250.275 + 14.090.918) / 

Ρ./Μ.Υ.2016=0,49 

135.134.896] 

φορζσ [(44.938.848 + 471.191 + 489.738 + 20.873.555) / 

Ρ./Μ.Υ.2017=0,39 φορζσ [(44.179.160 + 1.034.778 + 458.738 + 18.906.076) / 

163.436.402]          

 

 

Βλζποντασ τα αποτελζςματα του αρικμοδείκτθ για τθν περίοδο που εξετάηουμε 

παρατθροφμε μια ζντονθ μείωςθ το 2014, φτάνοντασ το 0,64 από 9,67 το 2013. Θ 

ζντονθ αυτι μεταβολι οφείλεται ςτθν αναδιοργάνωςθ των δανειακϊν 

υποχρεϊςεων τθσ εταιρείασ, που πραγματοποιικθκαν ςτισ 31/12/2014 κακϊσ 

υπογράφκθκαν τρείσ ςυμβάςεισ ομολογιακϊν δανείων, μθ μετατρζψιμων ςε 

μετοχζσ, ςυνολικισ ονομαςτικισ αξίασ €110.000.000, με αποτζλεςμα να υπάρχει 

ζντονθ μετατρεψιμότθτα των βραχυπρόκεςμων υποχρεϊςεων ςε μακροπρόκεςμεσ 
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υποχρεϊςεισ. Τισ επόμενεσ χρονιζσ εξακολουκεί πτϊςθ του αρικμοδείκτθ με 

εξαίρεςθ το 2016 όπου υπάρχει μια μικρι άνοδοσ. Θ κάμψθ αυτι δείχνει ότι θ 

χρθματοδότθςθ των νζων επενδφςεων ςε πάγια ζγινε, κατά το μεγαλφτερο μζροσ, 

με προςφυγι ςτο μακροπρόκεςμο δανειςμό. Επίςθσ θ αςφάλεια που παρζχεται 

ςτουσ μακροπρόκεςμουσ πιςτωτζσ ζχει μειωκεί. 
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Συμπεράςματα 

Θ παραπάνω εργαςία είχε ωσ ςκοπό τθν χρθματοοικονομικι ανάλυςθ τθσ εταιρείασ 

ιχκυοτροφεία Σελόντα ΑΕ. Θ χρθματοοικονομικι ανάλυςθ πραγματοποιικθκε για 

τθν πενταετία 2013 - 2017 με τθν βοικεια αρικμοδεικτϊν μζςω των οποίων λάβαμε 

ςτοιχεία για τθν οικονομικι κζςθ τθσ εταιρείασ. Οι ομάδεσ αρικμοδεικτϊν που 

εξετάςαμε είναι οι αρικμοδείκτεσ ρευςτότθτασ, οι αρικμοδείκτεσ κυκλοφοριακισ 

ταχφτθτασ, οι αρικμοδείκτεσ αποδοτικότθτασ και οι αρικμοδείκτεσ κεφαλαιακισ 

διάρκρωςθσ. Μζςω των παραπάνω ομάδων αρικμοδεικτϊν διαπιςτϊςαμε ότι θ 

εταιρεία ιχκυοτροφεία Σελόντα ΑΕ όςον αφορά τθν ρευςτότθτα είναι ςε κζςθ να 

καλφψει τισ ανάγκεσ τθσ, παρουςιάηοντασ κετικά αποτελζςματα ςτουσ 

αρικμοδείκτεσ άμεςθσ και ζμμεςθσ ρευςτότθτασ ενϊ παράλλθλα διατθρεί 

ικανοποιθτικό αμυντικό διάςτθμα και χαμθλι ταμειακι ρευςτότθτα. Μζςω τθσ 

μελζτθσ των αρικμοδεικτϊν κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ ςυμπεραίνουμε ότι θ 

εταιρεία ανακυκλϊνει όλο και λιγότερο τα αποκζματα τθσ μζςα ςτθ χριςθ και δίνει 

μεγαλφτερο περικϊριο πίςτωςθσ ςτουσ πελάτεσ τθσ, ενϊ παράλλθλα δζχεται 

μεγαλφτερο περικϊριο πίςτωςθσ από τουσ πιςτωτζσ τθσ. Τα ςυμπεράςματα αυτά τα 

λαμβάνουμε μελετϊντασ τουσ αρικμοδείκτθσ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ 

αποκεμάτων, απαιτιςεων και προμθκευτϊν αντίςτοιχα. Εξετάηοντασ τον 

αρικμοδείκτθ κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ βραχυπρόκεςμων υποχρεϊςεων 

διαπιςτϊνουμε ότι τθν πενταετία που εξετάηουμε θ εταιρεία Σελόντα ΑΕ είναι όλο 

και πιο ικανι να καλφψει τισ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ τθσ, ενϊ παράλλθλα 

παρατθροφμε αφξθςθ ςτα ποςά των αρικμοδεικτϊν κυκλοφοριακισ ταχφτθτασ 

ενεργθτικοφ, παγίων και ίδιων κεφαλαίων. Μζςω τθσ αφξθςθσ αυτϊν των 

αρικμοδεικτϊν ςυμπεραίνουμε τθν εντατικι χριςθ παγίων ςτοιχείων κακϊσ και τθν 

αφξθςθ των πωλιςεων με χριςθ ιδίων κεφαλαίων. Μελετϊντασ τουσ αρικμοδείκτεσ 

αποδοτικότθτασ παρατθροφμε ότι δεν υπάρχει μεγάλθ αποτελεςματικότθτα τθσ 

επιχείρθςθσ κακϊσ οι τιμζσ που παίρνουν οι αρικμοδείκτεσ μικτοφ περικωρίου 

κζρδουσ και κακαροφ περικωρίου κζρδουσ είναι μικρζσ ι και μικρότερεσ του 

μθδενόσ. Το ςυμπζραςμα αυτό επιβεβαιϊνει ο αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ 

ίδιων κεφαλαίων ο οποίοσ το 2014, 2015 και 2017 παρουςιάηει αρνθτικζσ τιμζσ και 

μάρτυρα τθν αποφυγι νζων επενδφςεων από επενδυτζσ, ςε αντίκεςθ με το ζτοσ 

2013. Για τθν περίοδο 2014 ζωσ 2016 θ εταιρεία παρουςιάηει αυξθμζνθ 

αποδοτικότθτα με ςωςτι και εντατικι χριςθ παγίων ςτοιχείων, όπωσ δείχνει ο 

αρικμοδείκτθσ αποδοτικότθτασ ενεργθτικοφ. Ενϊ εξετάηοντασ τον αρικμοδείκτθ 

οικονομικισ μόχλευςθσ για τθν αποδοτικότθτα τθσ εταιρείασ διαπιςτϊνουμε ότι τθν 

περίοδο 2013 ζωσ 2015 θ επίδραςθ των ξζνων κεφαλαίων ςτα κζρδθ τθσ 

επιχείρθςθσ είναι αρνθτικι και θ επιχείρθςθ αναγκάηεται να δανειςτεί. Σε αντίκεςθ 

με τθν περίοδο 2016-2017 όπου θ επίδραςθ των ξζνων κεφαλαίων ςτα κζρδθ τθσ 

επιχείρθςθσ είναι κετικι και επωφελισ. Τζλοσ επικεντρωνόμαςτε ςτουσ 

αρικμοδείκτεσ κεφαλαιακισ διάρκρωςθσ ι δομισ κεφαλαίου. Ππωσ φανερϊνει ο 
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αρικμοδείκτθσ των ιδίων κεφαλαίων προσ το ςυνολικό κεφάλαιο το 2013 θ 

επιχείρθςθ βρίςκεται ςε δφςκολθ κζςθ διότι δεν μπορεί να εξοφλιςει τισ 

βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ τθσ με ιδία κεφάλαια, προκαλϊντασ αβεβαιότθτα 

ςτουσ πιςτωτζσ τθσ, γεγονόσ το οποίο διαφοροποιείται για τθν υπόλοιπθ περίοδο 

που εξετάηουμε. Τα ίδια κεφάλαια δεν επαρκοφν για τθν ορκι λειτουργία τθσ 

επιχείρθςθσ και για αυτό το λόγο θ εταιρεία ςτθρίηεται και ςτα ξζνα κεφάλαια τα 

οποία προςφζρουν χρθματοδοτικζσ διευκολφνςεισ ςτθν εταιρεία, ςυμβάλλοντασ 

ςτθν μεγζκυνςθ του ενεργθτικοφ, τθν κερδοφορία και τθν αφξθςθ τθσ 

αποδοτικότθτασ των ιδίων κεφαλαίων. Τθν ςπουδαιότθτα τθσ παρουςίασ των ξζνων 

κεφαλαίων ςτθν επιχείρθςθ διαπιςτϊνουμε λαμβάνοντασ υπόψθ τουσ 

αρικμοδείκτεσ ξζνων προσ ίδιων κεφαλαίων, χρθματοοικονομικισ μόχλευςθσ και 

ίδιων κεφαλαίων προσ πάγια. Ενϊ παράλλθλα με τουσ αρικμοδείκτεσ κάλυψθσ 

παγίων ενεργθτικοφ, κυκλοφοροφν ενεργθτικό προσ ςυνολικζσ υποχρεϊςεισ και 

παγίων προσ μακροπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ, διαπιςτϊνουμε τθν κετικι 

μακροπρόκεςμθ οικονομικι κατάςταςθ τθσ εταιρείασ και τθν αςφάλεια που 

απολαμβάνουν οι μακροχρόνιοι πιςτωτζσ τθσ, κακϊσ οι τιμζσ των αρικμοδεικτϊν 

είναι κετικζσ και αρκετά μεγαλφτερεσ τθσ μονάδοσ. 
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