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ΠΡΟΛΟΓΟΣ 
Η οικονομική κρίση που υπάρχει στη χώρα μας τα τελευταία χρόνια έχει 
αναπόφευκτα επηρεάσει και το δυναμικό κλάδο των σούπερ μάρκετ. Οι 
κυριότερες συνέπειες της κρίσης αποτυπώνονται στην αλλαγή της 
καταναλωτικής συμπεριφοράς και τη μείωση της αξίας του μέσου 
“καλαθιού”αγορών των νοικοκυριών. 

    Πιο συγκεκριμενα, οι καταναλωτές στρέφονται όλο και περισσότερο στις 
προσφορές του κάθε σούπερ μάρκετ και  ψωνίζουν με βάση αυτές. Επίσης, 
συγκρίνουν τις τίμες μεταξύ των σούπερ μάρκετ αναζητώντας το βέλτιστό 
συνδυασμό κόστους και αξίας. 

  Συνεπώς τα σούπερ μάρκετ για να μπορέσουν να επιβιώσουν από τη 
δύσκολη οικονομική περίοδο και από το τεράστιο αναγωνισμό που 
επικράτει, θα πρέπει να αναπτύξουν και να διατηρήσουν την οικονομική 
δραστηριότητα της επιχείρησης σε σταθερά επίπεδα, κάθως και να ψαχνούν 
νέες στρατηγικές  ανάπτυξης. 
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
 

Στην παρούσα πτυχιακή εργασία θα παρουσιάσουμε, σαν εξωτερικοί αναλυτές, την 
χρηματοοικονομική ανάλυση δύο σούπερ μάρκετ με τη βοήθεια των αριθμοδεικτών 
για τα έτη 2012 έως 2016. Επιλέξαμε την πενταετία για να υπάρχει μια εκτεταμένη 
χρονική περίοδος έτσι ώστε να είμαστε σε θέση να δώσουμε αξιόπιστα και χρήσιμα  
συμπεράσματα. Αντλώντας πληροφορίες από τις οικονομικές καταστάσεις που 
δημοσιέυουν οι εταιρείες κάθε χρόνο. Έτσι θα έρθουμε σε θέση να βγάλουμε πιο 
σαφή συμπεράσματα για την πορεία των δύο σούπερ μάρκετ, ειδικότερα σε μια 
περίοδο οικονομικής ύφεσης που πλήττει τώρα τη χώρα μας. 

  Στο πρώτο κεφάλαιο αναφέρουμε την ιστορία της εταιρείας Μασούτης Α.Ε και της 
εταιρείας  Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε. Η ιστορία του σούπερ μάρκετ Ι. & Σ. 
Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε ξεκινάει στη Λευκάδα, στη δεύτερη δεκαετία του 20ού αιώνα 
ενώ η ιστορία του σούπερ μάρκετ Μασούτης Α.Ε ξεκινάει το 1976 στη 
Θεσσαλονίκη.  

  Στο δεύτερο κεφάλαιο αναφέρουμε το σκοπό και την έννοια της 
χρηματοοικονομικής ανάλυσης σε θεωρητικό επίπεδο. 

  Στο τρίτο κεφάλαιο παρουσιάζονται οι αριθμοδείκτες που θα αναλύσουμε και η 
θεωρία τους με βάση την βιβλιογραφία. 

Στο τέταρτο κεφάλαιο συγκρίνουμε τα αποτελέσματα των αριθμοδεικτών για τις 
χρήσεις 2012 έως 2016 και θα τα απεικονίσουμε με τη μορφή διαγραμμάτων, ώστε 
να οδηγηθούμε σε ορθά συμπεράσματα. 
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1.ΙΣΤΟΡΙΑ ΤΩΝ ΣΟΥΠΕΡ ΜΑΡΚΕΤ 

1.1Ιστορία της εταιρείας Μασούτης Α.Ε1 

 

Η εταιρεία ξεκίνησε το 1976 όταν ο ιδρυτής της, κ. Διαμαντής Μασούτης, 
δημιούργησε το πρώτο κατάστημα της αλυσίδας, στην οδό Κ. Κρυστάλλη, στην 
καρδιά της Θεσσαλονίκης. Έπειτα,το 1978 γίνεται η εξαγορά του πρώην σούπερ 
μάρκετ Μέγας Αλέξανδρος στην οδό Ολυμπιάδος και δημιουργείται το τρίτο 
κατάστημα της εταιρίας στην οδό Π. Συνδίκα 75 & Γαμβέτα. Τον Οκτώβριο του 
1983 προσθέθηκε στην εταιρεία ένα νέο κατάστημα στην περιοχή του 
Πανοράματος, Ιωαννίδου 2 (πρώην κατάστημα «Αφοί Μουμτζίδη Α.Ε.»). Τον 
Ιούνιο του 1985 προσθέθηκαν στην εταιρεία άλλα 3 νέα καταστήματα στην περιοχή 
της Θεσσαλονίκης, στην οδό Βασιλίσσης Όλγας, στην οδό Μακεδονίας και στην 
οδό Κομποθέκλας. Η ανοδική πορεία της εταιρείας συνεχίζεται όταν μέσα στην 
πρώτη δεκαετία της πορείας της, η εταιρεία έφτασε να αριθμεί 9 καταστήματα. 
Επίσης, το 1986 δημιουργήθηκε το πρώτο κατάστημα στην κατηγορία των Grand 
(πολύ μεγάλων) καταστημάτων της εταιρείας, το Grand Μασούτης στη Θέρμη. Το 
κατάστημα αυτό έφερε μια νέα νοοτροπία στις αγορές, αφού είναι το πρώτο μεγάλο 
εκτός πόλης κατάστημα, με χώρο στάθμευσης, μεγάλη ποικιλία ειδών και πολύ 
οικονομικές τιμές. Και επίσης την ίδια χρόνια η εταιρεία Διαμαντής Μασούτης Α.Ε. 
δημιουργεί το πρώτο κατάστημα Χονδρικής Cash & Carry, δίπλα στο Grand 
Μασούτης Θέρμης και αρχίζει να δραστηριοποιείται οργανωμένα στον τομέα 
χονδρικής πώλησης. Έπειτα η εταιρεία αρχίζει και εξαπλώνεται στο νομό 
Χαλκιδικής αφού τον Απρίλιο του 1989 δημιουργεί το πρώτο κατάστημα Μασούτης 
στην Καλλικράτεια. Μέχρι το 1990, τα καταστήματα της εταιρείας  στη Θεσσαλονίκη 
έγιναν 14. Η επιτύχια της εταιρείας συνεχίζεται αφού το 1990 επεκτείνεται και σε 
άλλους νομούς οπώς Κατερίνη - Αλεξανδρούπολη – Ορεστιάδα και το 1992 με 5 
νέα καταστήματα στη Καβάλα. 
 
   Η εκπληκτική πορεία της εταιρείας συνεχίζεται χρόνο με το χρόνο αφού ένα 
μεγαλό βήμα σημειώνεται για αυτή το 1999 με τη προσθήκη 53 καταστήματων, 
αφού ολοκληρώθηκε η εξαγορά δύο μεγάλων αλυσίδων σούπερ μάρκετ: «Δύο 
Άλφα» και «Αφοί Μπίσκα» και τη δημιουργία ενός νέου καταστήματος στη περιοχή 
της Λάρισας. Ένα ακόμα εξαιρετικό βήμα που πρέπει να σημειωθεί είναι το έτος 
2001 που προκύπτει μια ακόμα εξαγόρα με αποτέλεσμα την προσθήκη  στην 
εταιρεία 49 νέων καταστημάτων από την εξαγορά των αλυσίδων σούπερ μάρκετ 
«Άλφα Δέλτα», «Γεώργιος Μπίσκας», «Mercato». 
 
   Με τη πάροδο των χρόνων η εταιρεία όλο και εξαπλώνεται στην βόρειο Ελλάδα 
φτάνωντας το έτος 2007 η εταιρεία Διαμαντής Μασούτης Α.Ε. να έχει συνολικά 161 
καταστήματα λιανικής και 15 καταστήματα χονδρικής Cash & Carry.  
 
Το Δεκέμβριο του 2009 εγκαινιάστηκε το πρώτο και πρώτο στην Ελλάδα πράσινο 
κατάστημα στη Χλόη Καστοριας.Για το πρώτο πράσινο κατάστημα στην Ελλάδα 
απονεμήθηκε στον κ. Διαμαντή Μασούτη βραβείο καινοτομίας, για το έργο και την 
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πολύτιμη συμβολή του στην προώθηση και ανάδειξη της καινοτομίας, με τη 
δημιουργία του πράσινου καταστήματος. Ωστόσο οι εξαγορές και η εξάπλωση της 
αλυσίδας συνεχίζεται όταν το  2009. 
 
  Η εταιρεία πρόσθεσε στο δυναμικό της 7 νέα καταστήματα στην πόλη της 
Κατερίνης, με την εξαγορά των καταστημάτων της εταιρείας «Πασχαλίδης Α.Ε.Ε.» 
και 3 νέα καταστήματα στο Βόλο, με την εξαγορά των καταστημάτων της εταιρείας 
«Γ. Γεωργάκος & Σια Ε.Ε.».  
 
Επίσης, το 2010 η εταιρεία δημιούργησε, στα πρότυπα του πράσινου 
καταστήματος της Καστοριάς, ένα νέο πράσινο κατάστημα στη Λάρισα. 
 
 Στην συνέχεια των χρόνων και συγκεκριμένα το 2011, η διοίκηση περνάει στην 
επόμενη γενιά όταν ο κ. Διαμαντή Μασούτης παραχώρησε τη διοίκηση της 
επιχείρησης στα παιδιά του. Έτσι, η δομή του Δ.Σ. έχει ως εξής:  

- Προεδρός:  Ιωάννης Μασούτης 
- Διευθύνουσα Σύμβουλος:  Ζαφειρία Μασούτη 
- Αντιπρόεδρος & Αναπληρωτής Διευθύνων Σύμβουλος: Διαμαντής 

Μασούτης 
Eπίσης το 2011,  η εταιρεία γιόρτασε τα 35α γενέθλιά της με μεγάλες προσφορές, 
καθ’ όλη τη διάρκεια της χρονιάς, για να ευχαριστήσει τους καταναλωτές που την 
τίμησαν με την εμπιστοσύνη τους 35 χρόνια.  
 
Επιπλέον, εταιρεία άνοιξε 24 νέα καταστήματα λιανικής. Τα 16 καταστήματα 
λιανικής είναι πρώην σούπερ μάρκετ «Ατλάντικ» στα οποία διατηρήθηκε όλο το 
προσωπικό, αναγνωρίστηκε η προϋπηρεσία του και βασικός όρος της συμφωνίας 
για την αγορά των καταστημάτων ήταν η εξόφληση των οφειλόμενων στους 280 
εργαζόμενους.  
 
Το 2012 η εταιρεία επιτυγχάνει ένα τεράστιο επιτεύμα αφού η εταιρεία   Διαμαντής 
Μασούτης Α.Ε., διαθέτει το μεγαλύτερο δίκτυο καταστημάτων στη Βόρεια Ελλάδα 
και κυρίαρχη θέση στο χώρο του λιανικού εμπορίου, ενώ σε πανελλαδικό επίπεδο 
βρίσκεται ανάμεσα στις τέσσερις μεγαλύτερες αλυσίδες. 
 
Φτάνωντας στο 2017 η εταιρεία να απαριθμεί 273 καταστήματα. 

 

 

 

 

1http://www.masoutis.gr/Company/History 
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1.2 Ιστορία της εταιρείας Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε. 
 

 Η ιστορία του σούπερ μάρκετ Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε. ξεκινάει από τη Λευκάδα, 
εκεί η οικογένεια  Σκλαβενίτη το 1920 ιδρύει μια εταιρεία εισαγωγών ξυλείας κι 
εξαγωγών κρασιών. Το 1936 η οικογένεια καταστρέφεται οικονομικά, μετά από ένα 
ατύχημα σε μεγάλη παρτίδα εμπορευμάτων που αποστέλλονταν στο εξωτερικό. Οι 
ατυχίες οδήγησαν τον Γεράσιμο Σκλαβενίτη στην Αθήνα. Η κατοχή, βρίσκει την 
οικογένεια σε δεινή οικονομική κατάσταση και το 1942 πεθαίνουν μέσα στην 
ανέχεια και οι δύο γονείς.2 

 

Τότε, ως προστάτης της οικογένειας αναλαμβάνει ο μεγαλύτερος γιος, ο 18χρονος 
Ιωάννης, ο οποίος κρατάει τα λογιστικά βιβλία σε μια βιοτεχνία οικιακών σκευών. 
Στη βιοπάλη θα μπει σύντομα και ο μικρότερος αδερφός του, Σπύρος, που θα 
απασχοληθεί σε εργοστάσιο σαπωνοποιίας αλλά και στον Ερυθρό Σταυρό ως 
φύλακας.  

Η πρώτη επιχειρηματική δραστηριότητα των δύο αδερφών συμπίπτει με το τέλος 
του πολέμου, όταν αρχίζουν να διαθέτουν στην Κεντρική Αγορά κανναβούρι, κεχρί, 
καθώς και είδη πρώτης ανάγκης. Σύντομα θα στραφούν στο εμπόριο μπαχαρικών 
και ειδών μαναβικής, όπου θα γνωρίσουν τον Μιλτιάδη Παπαδόπουλο, με τον 
οποίον το 1954 προχωρούν στη σύσταση χονδρεμπορικής εταιρείας, της 
«Σκλαβενίτης & Σία», με αντικείμενο την πώληση τροφίμων και έδρα τα 
Πετράλωνα. 

Λίγα χρόνια αργότερα, οι τρεις φίλοι αποφασίζουν να εκμεταλλευτούν ένα νέο 
μέσο, το τηλέφωνο, το οποίο είχε αρχίσει να ‘’διεισδύει’’ στο μέσο ελληνικό 
νοικοκυριό. Πρωτοτυπούν, λοιπόν, ιδρύοντας δίπλα στον Κηφισό, σε μια περιοχή 
που τότε υπήρχαν μόνο χωράφια, την «ΤΥΛΕΞΥΠ», την πρώτη εταιρεία 
τηλεφωνικών παραγγελιών στην Ελλάδα. 

Χάρη στις ιδιαίτερα χαμηλές τιμές της, η πρώτη εταιρεία τύπου delivery στην 
Ελλάδα θα γινόταν γνωστή σε όλο το λεκανοπέδιο και ουσιαστικά θα αποτελούσε 
τον προάγγελο για την ενασχόληση των τριών ανδρών με τα σούπερ μάρκετ. 
Όντως, το 1969, στο τέλος μιας δεκαετίας όπου η χώρα μας γνώρισε σημαντικούς 
ρυθμούς ανάπτυξης, ιδρύεται το πρώτο σούπερ μάρκετ της εταιρείας, το οποίο 
ήταν και το μεγαλύτερο στη χώρα, με χώρους πώλησης που έφθαναν τα 2.000 τ.μ. 

 

 

 

 

2http://www.usay.gr/article/131152/sklabenitis_istoria_tis_aytokratorias_poy_xtistike_bima_bima.ht
m 
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Υιοθετώντας ως σλόγκαν το «τόσο φθηνά, όσο πουθενά» και με την άριστη 
ποιότητα προϊόντων και υπηρεσιών που προσέφερε (λέγεται ότι οι εργαζόμενοι της 
εν λόγω αλυσίδας είναι οι καλύτερα αμειβόμενοι στον χώρο των σούπερ μάρκετ – 
αρκετοί δε θα έπαιρναν σύνταξη από την εταιρεία), το νέο κατάστημα θα 
προσελκύσει ορδές πελατών, ενώ θα ‘’ανοίξει την όρεξη’’ των ιδρυτών, που μέσα 
στα επόμενα χρόνια θα ανοίξουν άλλα δύο καταστήματα, στο Περιστέρι και τα 
Καμίνια. 

Όλα αυτά ωθούν και τον τρίτο αδερφό, που έως τότε είχε επιλέξει την καριέρα 
στρατιωτικού, τον Νάσο Σκλαβενίτη, να προσχωρήσει στην εταιρεία - εν τέλει, 
«εκτός νυμφώνος» έμεινε μόνο η Θεοδώρα, το πρωτότοκο τέκνο, αφού τα χρόνια 
εκείνα δεν ήταν «πρέπον» -ιδιαίτερα σε συντηρητικές οικογένειες- για μια γυναίκα 
να ασχοληθεί με τις επιχειρήσεις. 

Έκτοτε η ανάπτυξη είναι σταθερή, αφού μέχρι το 1993, χρονιά θανάτου του Ιωάννη 
Σκλαβενίτη, θα ιδρυθούν, κυρίως σε περιοχές όπου έως τότε «βασίλευαν» τα 
μπακάλικα, 26 νέα καταστήματα – σήμερα η εταιρεία διαθέτει 71 καταστήματα (από 
αυτά, τα 35 λειτούργησαν από το 2006 και μετά). Παρά την συνειδητή απόφαση να 
μην επεκταθεί η αλυσίδα εκτός Αττικής, η κερδοφορία και οι πωλήσεις της 
παρέμεναν όλα αυτά τα χρόνια σε εξαιρετικά υψηλά επίπεδα, τραβώντας την 
προσοχή ξένων ομίλων που κατά καιρούς έκαναν δελεαστικές προτάσεις.3 

Η αλυσίδα μεγαλώνει διαρκώς και σταθερά δέχεται κρούσεις εξαγοράς. Μια από 
αυτές, σύμφωνα με τις πληροφορίες της εποχής, ήθελε το 2005, το τίμημα για την 
πώληση της εταιρείας να ανεβαίνει στα 400 εκατ.ευρώ. 

Όμως, το Μάρτιο του 2006 φεύγει από τη ζωή ο Σπύρος Σκλαβενίτης και λίγους 
μήνες αργότερα τα ηνία της εταιρείας αναλαμβάνουν τα τέσσερα παιδιά του, ο 
Γεράσιμος, η Μαρία, ο Στέλιος και η Βίκυ Σκλαβενίτη, απορρίπτοντας συγχρόνως 
την πρόταση που είχε γίνει από τον πολυεθνικό όμιλο. Αποκτούν τον έλεγχο της 
αλυσίδας και εξαγοράζουν το σύνολο των μετοχών των οικογενειών του Γιάννη και 
του Νάσου Σκλαβενίτη, καθώς και τις μετοχές της οικογένειας του Μιλτιάδη 
Παπαδόπουλου, βάζοντας στο μετοχικό κεφάλαιο νέους επενδυτές. Τα ρεπορτάζ 
της εποχής αναφέρουν πως στο μετοχικό κεφάλαιο η οικογένεια Σκλαβενίτη ελέγχει 
το 80%, ο Νίκος Μαμιδάκης της Jetoil το 14% και ο Ανδρέας Ποταμιάνος το 6%. 

Νέα καταστήματα ανοίγουν, το 2007 εξαγοράζεται η αλυσίδα “Παπαγεωργίου”, ενώ 
αποκτώνται καταστήματα αλυσίδων που έκλεισαν, όπως της Ατλάντικ.4 

Τον Νοέμβριο του 2014, η επιχείρηση εξαγόρασε το 100% των μετοχών της Makro 
Cash & Carry Hellas Ελλάδος, η οποία λειτουργούσε 9 καταστήματα χονδρικής, 2 
στην Αθήνα, 2 στη Θεσσαλονίκη, από 1 σε Βόλο, Ηράκλειο, Λάρισα, Ξάνθη και 
Πάτρα, απασχολώντας 1.073 εργαζομένους. Τον Δεκέμβριο του ίδιου χρόνου, η 
επιχείρηση εισήλθε στην αγορά της Κρήτης, εξαγοράζοντας από τη Βερόπουλος, 
το 60% του συνόλου των μετοχών της αλυσίδας Χαλκιαδάκης, η οποία διέθετε 38 
καταστήματα, 27 στο Νομό Ηρακλείου, 7 στο Νομό Λασιθίου, 3 στο Νομό Χανίων 
και 1 στο Νομό Ρεθύμνου, απασχολώντας 940 Εργαζομένους. 

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%92%CE%B5%CF%81%CF%8C%CF%80%CE%BF%CF%85%CE%BB%CE%BF%CF%82
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Στις 3 Σεπτεμβρίου 2016 και μετά από πολύμηνες διαπραγματεύσεις, 
ανακοινώθηκε η εξαγορά του ομίλου Μαρινόπουλος από τον όμιλο Σκλαβενίτη. Η 
εξαγορά εγκρίθηκε από δικαστική απόφαση στις 16 Ιανουαρίου 2017 και από την 
Επιτροπή Ανταγωνισμού στις 26 του ίδιου μήνα. 

Την 1η Μαρτίου 2017, ο Όμιλος Μαρινόπουλος έκλεισε, και το μεγαλύτερο μέρος 
του συγχωνεύτηκε στη νεοσυσταθείσα εταιρεία Ελληνικές Υπεραγορές Σκλαβενίτη 
Α.Ε., θυγατρική του ομίλου Σκλαβενίτη στην οποία εντάχθηκαν όλα τα 
καταστήματα της Carrefour και Μαρινόπουλος. 

Τον Ιανουάριο του 2015 ο Όμιλος ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ μετράει 161 Καταστήματα (111 
με την επωνυμία ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ, 38 με την επωνυμία Χαλκιαδάκης και 12 
καταστήματα χονδρικής The Mart σε Αθήνα, Θεσσαλονίκη, Βόλο, Ηράκλειο, 
Καλαμάτα, Ιωάννινα, Λάρισα, Ξάνθη & Πάτρα και απασχολεί 11.000 
εργαζoμένους.Την 1η Μαρτίου 2017 η εταιρία απορροφήσε το δίκτυο 361 
καταστημάτων της Μαρινόπουλος.  Σήμερα έχει φτάσει να απαριθμεί 561 
καταστήματα σε όλη την Ελλάδα.5 

 

 

3http://www.agro24.gr 
4http://www.alfavita.gr/arthron/oikogeneia-sklaveniti-poioi-einai-oi-leykadites-poy-theloyn-ton-
marinopoylo 

5https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A3%CE%BA%CE%BB%CE%B1%CE%B2%CE%B5%CE%BD
%CE%AF%CF%84%CE%B7%CF%82 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9C%CE%B1%CF%81%CE%B9%CE%BD%CF%8C%CF%80%CE%BF%CF%85%CE%BB%CE%BF%CF%82_%CE%91.%CE%95.
http://www.alfavita.gr/arthron/oikogeneia-sklaveniti-poioi-einai-oi-leykadites-poy-theloyn-ton-marinopoylo
http://www.alfavita.gr/arthron/oikogeneia-sklaveniti-poioi-einai-oi-leykadites-poy-theloyn-ton-marinopoylo
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2.  ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ 

 

2.1 Έννοια και σκοπός χρηματοοικονομικής ανάλυσης 
 
Ο ρόλος της Λογιστικής, από τεχνικής απόψεως, τελειώνει με την κατάρτιση των 

χρηματοοικονομικών ή λογιστικών καταστάσεων. Από το σημείο όμως και μετά 

αρχίζει ένας άλλος, πιο σπουδαίος ρόλος, ο οποίος αναφέρεται στη διερεύνηση, 

ερμηνεία και αξιολόγηση των στοιχείων των λογιστικών αυτών καταστάσεων 

. 

Οι λογιστικές ή χρηματοοικονομικές καταστάσεις παρέχουν πληροφορίες που 

μπορούν να βοηθήσουν τους ενδιαφερόμενους για τις επιχειρηματικές μονάδες να 

λάβουν σωστές αποφάσεις. Δηλαδή αποτελούν σημαντική πήγη πληροφοριών. Η 

πραγματική, όμως, εικόνα μιας επιχείρησης δίνεται σε συνδυασμό και με άλλες 

συμπληρωματικές πληροφορίες που περιλαμβάνονται στους ετήσιους 

απολογισμούς που καταρτίζουν οι επιχειρήσεις, καθώς και σε άλλα εξωλογιστικά 

δεδομένα. Για το λόγο αυτόν οι σημειώσεις που συνοδεύουν τις λογιστικές 

καταστάσεις αποτελούν αναπόσπαστο μέρος αυτών και πρέπει να μελετώνται 

προσεκτικά κατά την ανάλυση και αξιολόγηση των δεδομένων μιας επιχειρηματικής 

μονάδας.6 

 

Όπως γίνεται κατανοητό, η χρησιμότητα της χρηματοοικονομικής ανάλυσης είναι 

πολύ σημαντική για κάθε επιχείρηση αφού ουσιαστικά είναι προέκταση της 

λογιστικής επιστήμης ως προς την επεξεργασία και αξιολόγηση των πληροφοριών 

που η τελευταία παρέχει. Με την ανάλυση αυτή διαπιστώνεται κατά πόσο είναι 

χρηματοπιστωτικά δυνατή και υγιής η επιχείρηση ή εάν υπάρχει ανάγκη να γίνουν 

διαθρωτικές αλλαγές στη στρατηγική δομή της, αντλώντας οικονομικές 

πληροφορίες από τις λογιστικές καταστάσεις, και προσδιορίζοντας τα δυνατά και 

αδύνατα σημεία της επιχείρησης. 

 

 
6Νικήτα Α. Νιάρχου, Χρηματοοικονμική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Εκδόσεις Αθ. 

Σταμούλης, Αθήνα 2004 
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2.2 Τρόποι χρηματοοικονομικής ανάλυσης 
 

Υπάρχουν δύο τρόποι για να πραγματοποιηθεί η ανάλυση χρηματοιοικονομικών 

καταστάσεων μιας επιχείρησης. Μπορεί να γίνει από εσωτερικούς «αναλυτές» ή 

από εξωτερικούς «αναλυτές». Οι εσωτερικοί αναλυτές είναι πρόσωπα, που 

βρίσκονται σε άμεση σχέση με την επιχείρηση και που μπορούν να προσφύγουν    

στα λογιστικά της βιβλία για να ελέγξουν τους επιμέρους λογαριασμούς και τα 

λογιστικά έγγραφα. Δηλαδή η εσωτερική ανάλυση γίνεται από άτομα που 

βρίσκονται μέσα στην επιχείρηση και έχουν ανά πάσα στιγμή πρόσβαση σε όλα τα 

λογιστικά στοιχεία της μονάδος. Ενώ οι εξωτερικοί αναλυτές είναι άτομα που 

βρίσκονται έξω από την επιχείρηση. Συνεπώς έμεις αναφερόμαστε στη 

χρηματοοικονομική ανάλυση των δημοσιευμένων  καταστάσεων των επιχειρήσεων 

και επομένως περιορίζεται κατά κύριο λόγο, στην ανάλυση που μπορόυν να 

κάνουν εξωτερικοί αναλυτές, εκείνοι δηλαδή που δεν έχουν πρόσβαση στα μη 

δημοσιευόμενα στοιχεία. Ωστόσο οι τράπεζες είναι σε θέση να εξασφαλίζουν 

περισσότερες και λεπτομερέστερες πληροφορίες από ότι οι εξωτερικοί αναλυτές, 

προκειμένου να αποφασίσουν για τη χορήγηση ή μη δανείων στις επιχειρήσεις. 

Οι εξωτερικοί αναλυτές μπορεί να είναι: 

•Μέτοχοι (τωρινοί και μελλοντικοί) 

•Επενδυτές διάφοροι 

•Πιστωτικά ιδρύματα 

•Ανταγωνιστές 

•Κεντρικοί εξουσία 

•Άλλες επίσημες αρχές 

•Εργατικά συνδικάτα 

•Επαγγελματικές οργανώσεις 

•Χρηματοοικονομικοί αναλυτές και σύμβουλοι 

•Ακαδημαικοί και ερευνητές7 

7Κωνσταντίνος Κάντζος, Ανάλυση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Εκδοτικός Οικός Φαίδιμος, 

Αθήμα 2013 
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Οι εξωτερικοί αναλυτές λοιπόν επιθυμούν να χρησιμοποιήσουν τις 

χρηματοοικονομικές πληροφορίες για τη λήψη οικονομικών αποφάσεων. Επειδή 

όμως δεν έχουν πρόσβαση στα εσωτερικά πληροφοριακά συστήματα της μονάδας, 

επιθυμούν ειδικότερη εκμετάλλευση των λογιστικών και των άλλων 

χρηματοοικονομικών πληροφοριών που έχουν δημοσιέυσει οι ίδιες οι επιχειρήσεις. 

2.3 Κυριότερες λογιστικές καταστάσεις8 
 

Η σημαντική πηγή πληροφοριών για τη δραστηριότητα μιας επιχειρήσης είναι οι 

λογιστικές καταστάσεις, από τις οποίες μπορούμε να κατανοήσουμε την 

χρηματοοικονομική θέση, την πορεία και τα περιουσιακά στοιχεία  της επιχείρησης. 

Οι κυριότερες λογιστικές καταστάσεις είναι: 

•Oισολογισμός είναι η οικονομική κατάσταση της επιχείρησης μια δεδομένη 

στιγμή.  Έκει παρέχονται πληροφορίες για τους οικονομικούς πόρους καθώς 

και για τις υποχρεώσεις  και τις απαιτήσεις που έχει η επιχείρηση. 

•Η κατάσταση αποτελεσμάτων χρήσης, από την οποία αντλούμε 

πληροφορίες σχετικά με την απόδοση της επιχείρησης μέσα σε μια χρονική 

περίοδο.  Δηλαδή παρουσιάζονται αναλυτικά τα έσοδα και τα έξοδα μιας 

επιχείρησης. 

•Ο πίνακας διάθεσης κερδών ή αποτελεσμάτων αποτελεί αναπόσπαστο 

μέρος των  καταστάσεων και δημοσιεύεται υποχρεωτικά. Εκεί 

παρουσιάζονται τα αποτελέσματα της παρούσας χρήσης, φορολογικές 

διαφορές προηγούμενων χρήσεων, αν υπάρχουν, καθώς και ότι 

αποθεματικό έχει αποφασιστεί να μοιραστεί σε αυτη τη χρήση. Από το 

σύνολο αυτό αφαιρείται ο φόρος εισοδήματος της τρέχουσας χρήσης  και 

έπειτα εμφανίζεται ο τρόπος που διατίθεται το υπόλοιπο, το οποίο μπορεί 

να είναι μέρισμα, διάφορα αποθεματικά ή αμοιβές διοικητικού συμβουλίου. 

•Η κατάσταση πηγών και χρήσεων κεφαλαίων ή ροής κεφαλαίων που στην 

Ελλάδα δεν δημοσιέυεται υποχρεωτικά. Εκεί εμφανίζονται οι κύριες πηγές 

και χρήσεις των κεφαλαίων τα οποία περνούν μέσα από την επιχείρηση σε 

μια περίοδο. 

8Κωνσταντίνος Κάντζος, Ανάλυση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Εκδοτικός Οικός Φαίδιμος, 

Αθήμα 2013 
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2.4 Μέθοδοι ανάλυσης των λογιστικών καταστάσεων 

 
Η ανάλυση λογιστικών κάταστασεων μπορεί να γίνει με συγκικριμένες μεθόθους τις 

οποίες ο αναλυτής μπορεί να επιλέξει και ταξινομούνται στις εξής κατηγορίες. 

1 Διαστρωματική ή κάθετη ανάλυση 

2 Οριζόντια ανάλυση 

3 Ανάλυση με αριθμοδείκτες 

Στην εργασιά αυτή θα ασχοληθούμε με τη μέθοδο της ανάλυσης με αριθμοδείκτες 

διότι αποτελεί μία από τις πλέον διαδεδομένες  και δυναμικές μεθόδους 

χρηματοοικονομικής αναλύσεως. Οι αριθμοδείκτες βοηθούν στην ερμηνεία των 

οικονομικών στοιχείων των επιχειρήσεων. 

 

3. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 
 

3.1Ορισμός και σκόπος αριθμοδεικτών 
 

Οι αριθμοδείκτες είναι μεταξύ των πλέον γνωστών και ευρέως χρησιμοποιούμενων 

μέσων στη χρηματοοικονομική ανάλυση μέσω των λογιστικών καταστάσεων. Για 

να είναι όμως χρήσιμος ένας αριθμοδείκτης θα πρέπει  να εκφράζει μια σχέση με 

νόημα. 

Πρόκειται για σχέση μεταξύ δύο στοιχείων που δημιουργούν ένα κλάσμα. Έτσι 

λοιπόν η σχέση μεταξύ αριθμητή και παρανομαστή αφορά στοιχεία  του 

ισολογισμού ή των αποτελεσμάτων χρήσεως ή του  προϋπολογιστικού ελέγχου 

μιας επιχείρησης. Επιπλέον πρέπει να είναι κατανοητή, λογική και να μπορεί να 

επηρεάζει κάποιες αποφάσεις. Η διάγνωση της χρηματοοικονομικής θέσης μιας 

επιχείρησης δεν απαιτεί τον υπολογισμό κάθε πιθανού αριθμοδείκτη, αλλά την 

επιλογή των κάθε φορά κατάλληλων  αριθμοδεικτών. 

Επίσης, το περιεχόμενο των αριθμοδεικτών γίνεται αξιόλογο όταν συγκρίνεται 

στατικά ή δυναμικά με: α) κάποια πρότυπα ή β) λογιστικά μεγέθη προηγούμενων 
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χρήσεων της ίδιας επιχείρησης (διαχρονική σύγκριση) ή γ) λογιστικά μεγέθη άλλων 

επιχειρήσεων  ως μέσος  όρος του ίδιου κλάδου (διαστρωματική σύγκριση).9 

Οι αριθμοδείκτες αποτελούν χρήσιμο εργαλείο πληροφόρησης στη διοίκηση της 

επιχείρησης διότι μπορούν να αποκαλύψουν ενδείξεις και συμπτώματα 

προβληματικών δραστηριοτήτων  που χρειάζονται διόρθωση. Έτσι η επιχείρηση 

μπορεί να ελέγχει τις οικονομικές της δραστηριότητες και τη πορεία της σε σύντομο 

χρονικό διάστημα. Τα πιθανά μειονεκτήματα των αριθμοδεικτών αντισταθμίζονται  

από την απλότητα τους. 

Άρα  μέσα από τη χρήση των αριθμοδείκτων εξάγονται συμπερασμάτα και 

λαμβάνονται αποφάσεις για τη μελλοντική εξέλιξη της επιχείρησης καθώς και οι 

ενέργειες που πρέπει  να προβούνν στο μέλλον. Επίσης είνα πολύ σημαντικό ο 

εξωτερικός έλεγχος να εξετάζει την αξιοπιστία του εσωτερικού ελέγχου που με τη 

σειρά του προσδιορίζει την αξιοπιστία των αριθμοδεικτών.10 

Εμείς θα εξετάσουμε και θα εφαρμόσουμε, σαν εξωτερικοί αναλυτές, τους 

κυριότερους αριθμοδείκτες του Σουπερ μαρκετ Μασούτη Α.Ε για τα έτη 

2012,2013,2014,2015 και 2016. 

Οι κυριότεροι αριθμοδείκτες είναι οι ακόλουθοι οι οποίοι θα αναλυθούν στα 

επόμενα κεφάλαια. 

1 Αριθμοδείκτες Ρευστότητας 

2 Αριθμοδείκτες Δραστηριότητας 

3 Αριθμοδείκτες Αποδοτικότητας 

 
 

 

 

 

 

9 Π. Παπαδέας- Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση και Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, 

Αθήνα 2014 
10Κωνσταντίνος Κάντζος, Ανάλυση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Εκδοτικός Οικός Φαίδιμος, 

Αθήμα 2013 
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3.2  ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 
 

Είναι οι αριθμοδείκτες που χρησιμοποιούνται περισσότερο για το προσδιορισμό 

της βραχυχρόνιας οικονομικής θέσεως μιας επιχείρησης και της ικανότητας της να 

ανταποκρίνεται στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. Με τη εφαρμογή τους 

προσδιορίζεται η ικανότητα μιας επιχείρησης να ανταποκριθεί στις τρέχουσες 

υποχρεώσεις της.11 

3.2.1  Αριθμοδείκτης Γενικής Ρευστότητας 
 

Ο Αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας  είναι ο πλέον ποιο κοινός δείκτης και 

βρίσκεται αν διαιρέσουμε το σύνολο των κυκλοφοριακών στοιχείων μιας 

επιχείρησης με το σύνολο των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων. Δηλαδή: 

 

Αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας=𝛥𝜄𝛼𝜃έ𝜎𝜄𝜇𝛼+𝛼𝜋𝛼𝜄𝜏ή𝜎𝜀𝜄𝜍+𝛼𝜋𝜊𝜃έ𝜇𝛼𝜏𝛼
𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜎𝜇𝜀𝜍 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜎𝜀𝜄𝜍

 

 

Στον αριθμήτη παρουσιάζονται τα διαθέσιμα δηλαδή τα μετρητά και τα αμέσως 

ρευστοποιημένα χρεόγραφα, οι απαιτήσεις , τα αποθέματα και όχι οι 

προκαταβολές προμηθευτών και γενικά προκαταβολές. Ενώ στον παρανομαστή 

του κλάσματος παρουσιάζονται  οι βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις οι οποίες είναι 

οι πιστώσεις προμηθευτών, τα μερίσματα πληρωτέα, φόροι  πληρωτέοι, 

βραχυπρόθεσμα δάνεια τραπεζών και οχι οι προκαταβολές πελατών και  λοιπές 

προκαταβολές. 

Ο λόγος που προκύπτει από τη διαίρεση θα πρέπει να είναι αρκετά μεγαλύτερος 

από την μονάδα, όσο μεγαλύτερος είναι ο αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας τόσο 

καλύτερη, από πλευρά ρευστότητας, είναι η θέση της συγκεκριμένης επιχείρησης. 

 

 

11Νικήτα Α. Νιάρχου, Χρηματοοικονμική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Εκδόσεις Αθ. 

Σταμούλης, Αθήνα 2004 
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Ωστόσο ο αριθμοδείκτης αυτός δεν δείχνει μόνο το μέτρο της ρευστότητας μιας 

επιχείρησης αλλά και το περιθώριο ασφλάλειας, που διατηρεί η διοίκηση της για να 

είναι σε θέση να αντιμετωπίσει κάποια ανεπιθύμητη εξέλιξη στη ροή των 

κεφαλαίων κινήσεως. Η επιχείρηση θα πρέπει να διατηρεί επαρκή κυκλοφοριακά 

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

όταν καταστούν ληξιπρόθεσμες.12 

 

 

3.2.2 Αριθμοδείκτης  Άμεσης Ρευστότητας 
 

Ο αριθμοδείκτης  Άμεσης (Ειδικής) Ρευστότητας έρχεται να αντιμετωπίσει κάποιες 
από τις αδυναμίες του προηγούμενου δείκτη. Υπολογίζεται χρησιμοποιώντας 
δεδομένα Ισολογισμού, αφήνοντας εκτός όμως κάποιες κατηγορίες λογαριασμών 
για τους οποίους εκτιμάται ότι υπάρχει καθυστέρηση στη ρευστοποιήση τους. Έτσι, 
ο παρόν δείκτης θεωρείται ένα αυστηρότερο μέτρο ρευστότητας σε σύγκριση με 
την Γενική Ρευστότητα. Ο αριθμοδείκτης της Άμεσης Ρευστότητας(ΑΡ) που 
εφαρμόζεται σε περιπτώσεις ανάλυσης εκείνων των χρηματοοικονομικών 
καταστάσεων που έχουν συνταχθεί με βάση τα ΔΛΠ, παρουσιάζεται στη συνέχεια. 

Για να βρούμε αυτόν τον αριθμοδείκτη διαιρούμε το άθροισμα όλων των στοιχείων 
του κυκλοφορούντος ενεργητικού στον ισολογισμό πλην των αποθεμάτων με το 
μέσο άθροισμα των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων στο παθητικό. 

Αριθμοδείκτης ΄Αμεσης Ρευστότητας=𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜊ύ𝜈 𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅ό−𝛼𝜋𝜊𝜃έ𝜇𝜀𝜏𝛼
𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜎𝜇𝜀𝜍 𝜐𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜎𝜀𝜄𝜍

 

Βασική διαφορά του δείκτη άμεσης ρευστότητας από αυτόν της γενικής 
ρευστότητας είναι οτί στον αριθμιτή δεν περιλαμβάνονται τα αποθέματα. Οι λόγοι 
που δεν λαμβάνονται υπόψη τα αποθέματα έχουν να κάνουν με το χρόνο ή τις 
πιθανές δυσχέρειες στη ρευστοποίηση τους.  Σε επιχειρήσεις που πωλούν τα 
εμπορεύματα τους με πίστωση, τα αποθέματα είναι εκείνο το στοιχείο του 
κυκλοφορούντος ενεργητικού που χρειάζεται το μεγαλύτερο χρόνο για να 
ρευστοποιηθεί, αφού τα πωληθέντα εμπορεύματα σε εμπορικές απαιτήσεις και 
κατόπιν σε χρήμα. Σε βιομηχανικές επιχειρήσεις, τα είδη αποθεμάτων όπως είναι 
οι πρώτες και βοηθητικές ύλες, τα ημικατεργασμένα προϊόντα ή τα αναλώσιμα 
χρειάζονται ακόμα περισσότερο χρόνο ρευστοποίησης αφού πρώτα θα πρέπει να 
μετατραπούν σε έτοιμα προϊόντα, τα οποία στη συνέχεια θα πρέπει να πωληθούν. 
 
 
 
12Νικήτα Α. Νιάρχου, Χρηματοοικονμική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Εκδόσεις Αθ. 

Σταμούλης, Αθήνα 2004 

 

https://www.google.gr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=2&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwjz9bea6eDWAhWlDMAKHa2jBNAQFggrMAE&url=http%3A%2F%2Fm.ikea.gr%2Fproducts%2F&usg=AOvVaw0Mst8ekXqFKZmrn8U7vJ-w
https://www.google.gr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=2&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwjz9bea6eDWAhWlDMAKHa2jBNAQFggrMAE&url=http%3A%2F%2Fm.ikea.gr%2Fproducts%2F&usg=AOvVaw0Mst8ekXqFKZmrn8U7vJ-w
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Ο δείκτης Άμεσης Ρευστότητας θα πρέπει να είναι μεγαλύτερος ή ίσος της 
μονάδος. Τα ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα, τα ρευστοποιημένα 
χρηματοοικομικά στοιχεία και οι εισπράξεις των απαιτήσεων θα πρέπει να 
καλύπτουν πλήρως τις προς πληρωμή βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις. Αν 
υπάρχουν επισφαλείς απαιτήσεις ή σημαντικές καθυστερήσεις στην εισπραξή από 
πελάτες, τότε ο δείκτης αυτός δε είναι αξιόπιστος.13 

 

3.2.3  Αριθμοδείκτης Ταμειακής Ρευστότητας 
 
Ο δείκτης αυτός είναι το πλέον αυστηρό μέτρο ρευστότητας. Ο αριθμοδείκτης 
Ταμειακής ρευστότητας μας δίνει την εικόνα της επάρκειας ή όχι μετρητών στην 
επιχείρηση σε σχέση με τις τρέχουσες λειτουργικές της ανάγκες. Η ταμειακή 
ρευστότητα εκφράζει την ικανότητα μιας επιχείρησης για την εξόφληση των 
τρέχουσων και ληξιπρόθεσμων υποχρεώσεων της με τα μετρητά που διαθέτει. 
Ο αριθμητής που περιλαμβάνει μόνο τα ρευστά, ταμειακά διαθέσιμα και τα λοιπά 
χρηματοοικονομικά στοιχεία, όχι αποθέματα και απαιτήσεις των οποίων η 
ρευστοποίηση  μπορεί να καθυστερήσει υπό ορισμένες συνθήκες. Τα λοιπά 
χρηματοοικονομικά στοιχεία θεωρούνται οι μετοχές, τα ομόλογα και λοιπά 
χρηματοοικομικά- επενδυτικάΠροϊόντα είναι στοιχεία άμεσης ρευστοποίησης, 
ειδικά αν διαπραγματεύονται σε κάποια χρηματιστηριακή αγορά. 
Εκφράζεται με το πηλίκο της διαιρέσεως του συνόλου του διαθέσιμου ενεργητικού 
και λοιπών χρηματοοικονομικών στοιχείων μιας επιχείρησης με το σύνολο των 
ληξιπρόθεσμων υποχρεώσεων της.14 
 
 

Αριθμοδείκτης ΤαμειακήςΡευστότητας=
𝜟𝜾𝜶𝜽έ𝝈𝜾𝝁𝝄 𝜺𝝂𝜺𝝆𝜸𝜼𝝉𝜾𝜿ό+

𝜲𝝆𝜼𝝁𝜶𝝉.𝝈𝝉𝝄𝜾𝝌𝜺𝜾𝜶
𝜝𝝆𝜶𝝌𝝊𝝅𝝆ό𝜽𝜺𝝈𝝁𝜺𝝇 𝝊𝝅𝝄𝝌𝝆𝜺ώ𝝈𝜺𝜾𝝇

 
 

 

3.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ 
 
Η έννοια της κυκλοφοριακής ταχύτητας εκφράζει το πόσες φορές το έτος 
ανακυκλώνεται, δηλαδη μετατρέπεται, ένα στοιχείο του κεφαλαίου κίνησης σε 
κάποιο  άλλο. Πιο συγκεκριμένα εκφράζει το πόσο γρήγορα ή αργά 
ανακυκλώνονται τα αποθέματα, εισπράτονται οι απαιτήσεις και πληρώνονται οι 
υποχρεώσεις μιας επιχείρησης. 
 
 
 
13 Π. Παπαδέας- Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση και Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, 

Αθήνα 2014 
14Νικήτα Α. Νιάρχου, Χρηματοοικονμική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Εκδόσεις Αθ. 

Σταμούλης, Αθήνα 2004 

https://www.google.gr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=2&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwjxw_mtuvLWAhUrLsAKHcNFAsEQFggsMAE&url=http%3A%2F%2Fm.ikea.gr%2Fproducts%2F&usg=AOvVaw0Mst8ekXqFKZmrn8U7vJ-w
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3.3.1 Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας Απαιτήσεων 

 
Ο  Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας Απαιτήσεων υπολογίζει πόσες φορές 
κατά τη διάρκεια της χρήσης επιτεύχθηκε η ανακύκλωση των απαιτήσεων. 
Δηλαδή υπολογίζει πόσες φορές εντός της λογιστικής χρήσης μια επιχείρηση 
πώλει με πίστωση προϊόντα, εμπορεύματα ή υπηρεσίες στους πελάτες της και στη 
συνέχεια εισπράττει τις απαιτήσεις από αυτές τις πωλήσεις. Η επιχείρηση στοχεύει 
ο χρόνος που μεσολαβεί από τη πώληση του εμπορεύματος εως την είσπραξη του 
να είναι όσο το δυνατό λιγότερος. 
 
Ο αριθμοδείκτης αυτός βρίσκεται αν διαιρέσουμε το σύνολο των πιστωτικών 
πωλήσεων  μιας επιχείρησης, μέσα στη χρήση, με το μέσο όρο των απαιτήσεων 
της. Επείδη όμως στη δημοσίευση των κατάστασεων αποτελεσμάτων χρήσεως 
συνήθως δεν υπάρχουν στοιχεία για τις πιστωτικές πωλήσεις, λαμβάνονται υπόψη 
οι καθαρές πωλήσεις της χρήσεως και το σύνολο των απαιτήσεων, όπως 
εμφανίζονται στον ισολογισμό στο τέλος της χρήσεως.15 
 
 

Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας 
Απαιτήσεων= 𝜥𝜶𝜽𝜶𝝆έ𝝇 𝝅𝝎𝝀ή𝝈𝜺𝜾𝝇

𝜧έ𝝈𝝄𝝇 ό𝝆𝝄𝝇 𝜶𝝅𝜶𝜾𝝉ή𝝈𝜺𝝎𝝂
 

Ωστόσο υπάρχει ακόμα ένας τύπος που υπολογίζει τη διάρκεια ζωής (χρόνου 
ανακύκλωσης) των απαιτήσεων και γίνεται διαιρώντας τις 365 ημέρες του έτους δια 
της κυκλοφοριακής ταχύτητας των απαιτήσεων. 
 
 
 
 
 

Διάρκεια  Απαιτήσεων (σε ημέρες)  = 𝟑𝟔𝟓
𝜥𝜯 𝜜𝝅𝜶𝜾𝝉ή𝝈𝜺𝝎𝝂

 
 
 

 

 

 

15 Π. Παπαδέας- Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση και Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, 

Αθήνα 2014 

 

 

 

 

https://www.google.gr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=3&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwiVo6To4vrWAhXiKsAKHekZDg0QFgg3MAI&url=http%3A%2F%2Fwww.ikea.gr%2Fproioda%2F&usg=AOvVaw0sn1cNkDRpwD2sqJH0m5Xb
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3.3.2 Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας Αποθεμάτων 
 

Η  ικανότητα μιας επιχειρήσεως  να  πωλεί  τα αποθεματά της γρήγορα  αποτελεί  
ένα ακόμη μέτρο του βαθμού χρησιμοποιήσεως των περιουσιακών στοιχείων. 
Δηλαδή αύτος ο δείκτης σημαίνει  πόσες φορές μια επιχείρηση αγοράζει και στην 
συνέχεια πωλεί το μέσο απόθεμα που έχει στη διάθεση της. Την επιχείρηση την 
συμφέρει  να ανακυκλώνει  οσό το δυνατόν πιο γρήγορα συνεπώς και πολλές 
φορές το χρόνο τα αποθέματα της. Μια υψηλή κυκλοφοριακή ταχύτητα 
αποθεμάτων σημαίνει ικανότητα της επιχείρησης να πωλεί και κατ’ επέκταση να 
ρευστοποιεί τα αποθέματα της. Όσο μεγαλύτερη είναι η ανακύκλωση των 
αποθεμάτων οδηγεί σε αυξημένες πωλήσεις αρά και σε αυξημένα κέρδη, έφοσον 
τα αποθέματα δεν πωλούνται με τιμές κάτω του κόστους. Συνεπώς, η 
κυκλοφοριακή ταχύτητα αποθεμάτων έχει μια θετική σχέση με τη ρευστότητα, αλλά 
και την αποδοτικότητα (κερδοφορία) της επιχείρησης.16 

 Υπολογίζεται ως εξής: 

 

Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας 
Απoθεμάτων= 𝜥ό𝝈𝝉𝝄𝝇 𝜫𝝎𝝀𝜼𝜽έ𝝂𝝉𝝎𝝂

𝜧έ𝝈𝝄𝝇 ό𝝆𝝄𝝇 𝜶𝝅𝝄𝜽𝜺𝝁ά𝝉𝝎𝝂
 

 

Υπάρχει ένας ακόμα τύπος  που εκφράζει την συχνότητα ανακύκλωσης των 
αποθεμάτων σε ημέρες. Όπως δείχνει και ο παρακάτω τύπος, ο υπολογισμός της 
διάρκεια ζωής  (χρόνου ανακύκλωσης) των αποθεμάτων γίνεται διαιρώντας τις 365 
ημέρες του έτους δια της κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεμάτων. 

Διάρκεια  Αποθεμάτων (σε ημέρες)  = 𝟑𝟔𝟓
𝜥𝜯 𝜜𝝅𝝄𝜽𝜺𝝁ά𝝉𝝎𝝂

 
 

 

3.3.3 Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας Βραχυπρόθεσμων 
υποχρεώσεων 
 

Ο αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας Βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων μας 
δείχνει πόσες φορές μέσα στη χρήση η επιχείρηση  ανανέωσε τις ληφθείσες από 
την επιχείρηση πιστώσεις ή άλλιως πόσες φορές το κόστος πωληθέντων  καλύπτει 
τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της επιχείρησης. 

 

16 Π. Παπαδέας- Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση και Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, 

Αθήνα 2014 
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Η παρακολούθηση του δείκτη αυτού για μια σείρα ετών δείχνει την πολιτική της 
επιχείρησης ως προς τη χρηματοδότηση των αγορών της. Μια μεταβολή του 
αριθμοδείκτη διαχρονικά δείχνει οτι η επιχείρηση αλλάζει την πιστοληπτική της 
πολιτική. 

Ο δείκτης αυτός υπολογίζεται αν διαιρέσουμε το κόστος πωληθέντων της χρήσεως  
με το μέσο όρο των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων της προς τους προμηθευτές 
της (ανοιχτοί λογαριασμοί προμηθευτών και γραμμάτεια πληρωτέα), με την 
προϋπόθεση ότι όλες οι αγορές γίνονται με πίστωση.17 

 
Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής  Βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων 

= 𝜥ό𝝈𝝉𝝄𝝇 𝝅𝝎𝝀𝜼𝜽έ𝝂𝝉𝝎𝝂
𝜧έ𝝈𝝄𝝇 ό𝝆𝝄𝝇  𝜷𝝆𝜶𝝌.𝝊𝝅𝝄𝝌𝝆𝜺ώ𝝈𝜺𝝎𝝂

 
 
Επίσης αν  διαιρέσουμε τον αριθμό των ημερών του έτους με τον αριθμοδείκτη 
ταχύτητας βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων, τότε έχουμε, σε αριθμό ημερών, το 
χρονικό διάστημα που οι υποχρεώσεις της οντότητας παραμένουν απλήρωτες. 
 

 
Διάρκεια  Πληρωμής βραχ. υποχρεώσεων(σε ημέρες)  = 𝟑𝟔𝟓

𝜥𝜯 𝜷𝝆𝜶𝝌.𝝊𝝅𝝄𝝌𝝆𝜺ώ𝝈𝜺𝝎𝝂
 

 

3.4 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ1 
 

Εώς τώρα ασχοληθήκαμε με την δυνατότητα της επιχείρησης να ανταπεξέρχεται 
στις βραχυχρόνιες της υποχρεώσεις δηλαδή ενδιαφερθήκαμε περισσότερο για την 
διαπίστωση της ικανότητας της να ανταποκρίνεται στην εξόφληση των τρεχουσών 
υποχρεώσεων της, όταν αυτές γίνονται απαιτητές. Η διαδικασία όμως εκτιμήσεως 
της μακροχρόνιας οικονομικής κατάστασης της διαφέρει σημαντικά από την 
εκτίμηση της βραχυχρόνιας. Αυτό γίνεται επειδή στην ανάλυση της βραχυχρόνιας 
καταστάσεως τα χρονικά όρια είναι μικρά και έτσι είναι δυνατή η πρόβλεψη των 
στοιχείων εκείνων που την προσδιορίζουν, ενώ δεν συμβαίνει το ίδιο για μια 
μεγάλη χρονική περίοδο. 

Η διαδικασία προσδιορισμού της οικονομικής κατάστασης μιας επιχείρησης από 
μακροχρόνια σκοπιά περιλαμβάνει την ανάλυση της διαθρώσεως  των κεφαλαίων 
της. Λέγοντας διάθρωση των κεφαλαίων της εννοούμε τα διάφορα είδη και τις 
μορφές των κεφαλαίων που χρησιμοποιεί για τη χρηματοδότηση της. Έτσι έχουμε 
τα μόνιμα (ίδια) κεφάλαια, ως και τις βραχυπρόθεσμες, μεσοπρόθεσμες και 
μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις της. Από τις διάφορες αυτές μορφές υποχρεώσεων 
άλλες εξασφαλίζονται με την παροχή υποθήκης ή προσημειώσεως ή ενεχύρου, 
ενώ για άλλες δεν παρέχεται καμιά εμπράγματη ασφάλεια στους πιστωτές. 

17Κωνσταντίνος Κάντζος, Ανάλυση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Εκδοτικός Οικός Φαίδιμος, 

Αθήμα 2013 
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Η σπουδαιότητα της διαθρώσεως των κεφαλαίων απορρέει από  ουσιαστική 

διαφορά που υπάρχει μεταξύ των ιδίων και των δανειακών κεφαλαίων. Τα ίδια 

κεφάλαια είναι εκείνα που επωμίζονται τον επιχειρηματικό κίνδυνο που 

αναπόφευκτα υπάρχει σε κάθε επιχείρηση. Το χαρακτηριστικό των ιδίων 

κεφαλαίων είναι ότι δεν έχουν ορισμένο χρόνο επιστροφής ούτε εξασφαλισμένη 

απόδοση, δεδομένου ότι η διανομή μερίσματος στους μετόχους εξαρτάται από το 

ύψος των κερδών και την απόφαση της διοίκησης και της γενικής συνελεύσεως 

των μετόχων. Τα ίδια κεφάλαια, επειδή θεωρούνται μόνιμα, επενδύονται κατά 

κανόνα σε μακροχρόνιες επενδύσεις και εκτίθενται σε περισσότερους κινδύνους 

από ότι τα δανειακά. 

Τα δανειακά κεφάλαια πρέπει να εξοφληθούν προσαυξημένα με τους τόκους τους 
σε τακτά χρονικά διαστήματα, ανεξάρτητα από την οικονομική θέση της οντότητας. 
Σε περίπτωση που μια επιχείρηση δεν είναι σε θέση να εξοφλήσει τις υποχρεώσεις 
της θα έχει ως συνέπεια να υποστούν ζημιά τα ίδια κεφάλαια αυτής. Αξίζει  να 
σημειωθεί ότι όταν το ποσοστό υποχρεώσεων στη διάθρωση των κεφαλαίων μιας 
επιχείρησης είναι μεγάλο αυξάνει τον κίνδυνο τόσο για τους επενδυτές μετόχους 
όσο και για τους πιστωτές της. Αν οι πιστωτές δεν ικανοποιήθουν κανονικά, θα 
επιδιώξουν την εξόφληση τους με οποιονδήποτε τρόπο, σε εξαιρετικές μάλιστα 
περιπτώσεις είναι ενδεχόμενο να οδηγήσουν την επιχείρηση ακόμη και σε  
πτώχευση.18 

Έτσι λοιπόν συμπεραίνουμε ότι η αξιολόγηση της βιωσημότητας της οντότητας και 
η αποφυγή του κόστους μιας πτώχευσης ενδιαφέρει μια σειρά από ομάδες 
συμφερόντων που με τον έναν ή με τον άλλο τρόπο συναλλάσονται ή έχουν 
επενδύσει στην επιχείρηση. Οι ομάδες αυτές είναι: 

1. Πιστωτές. Οι τράπεζες κατά κύριο λόγο καθώς και διάφοροι πιστωτές, οι 
οποίοι ενδιαφέρονται αφενός να αποφασίσουν αν θα χορηγήσουν δάνεια και 
πιστώσεις στις επιχειρήσεις και στην συνέχεια να παρακολουθούν αν 
πληρώνονται από την επιχείρηση σύμφωνα με την συμφωνία που έχει 
οριστεί. 

2. Επενδυτές. Η έγκαιρη διαπίστωση ή ένδειξη περί της αδυναμίας μιας 
επιχείρησης να ανταποκριθεί στην πληρωμή μερισμάτων και τοκομεριδίων 
ενδιαφέρει τόσο τους σημερινούς κατόχους κοινών ή προνομοιούχων 
μετοχών και ομολόγων, όσο και τους μελλοντικούς επενδυτές σταν εν λόγω 
χρεόγραφα. 

3. Κρατικές υπηρεσίες. Ελεγχτικές αρχές οι οποίες έχουν την επίβλεψη της 
λειτουργίας των επιχειρήσεων. 

 

18Νικήτα Α. Νιάρχου, Χρηματοοικονμική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Εκδόσεις Αθ. 

Σταμούλης, Αθήνα 2004 
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4. Ελεγχτές λογιστές. Εκείνοι είναι υπεύθυνοι έναντι των μετοχών και ευρύτερα 
του κοινωνικού συνόλου για τον αν από τους ελέγχους των 
χρηματοοικονομικών καταστάσεων μιας οικονομικής ομάδας αντανακλούν ή 
αφήνουν να διαφανεί μια επικείμενη οικονομική κρίση. 

5. Διοίκηση. Μια οικονομική κρίση θα επηρεάσει την διοίκηση όσον αφόρα την 
άποψη της ευθύνης πρόβλεψης και φυσικά θα επηρεάσει οικονομικά τη 
διοίκηση αφού τα μέλη της μπορεί να υποστούν απώλεια παροχών, μείωση 
μισθών  και άλλα.19 

 

3.4.1 Αριθμοδείκτης Ίδιων Κεφαλαίων προς Συνολικά Κεφάλαια 
 

 Ο αριθμοδείκτης ιδίων προς τα συνολικά κεφάλαια, αλλιώς δείκτης αυτονομίας, 
εκφράζει το ποσοστό που η καθαρή θέση καλύπτει το σύνολο του ενεργητικού. 
Ένα υψηλό ποσοστό προσφέρει ασφάλεια σε μετόχους και πιστωτές. 

Η σχέση αυτή δείχνει το ποσοστό του συνόλου των ενεργητικών στοιχείων μιας 
επιχείρησης, που έχει χρηματοδοτηθεί από τους φορείς της. Ο προσδιορισμός του 
δείκτη αυτού δίνεται από τη σχέση: 

Αριθμοδείκτης  Ίδιων κεφαλαίων προς συνολικά κεφάλαια 
= Ί𝜹𝜾𝜶 𝜿𝜺𝝋ά𝝀𝜶𝜾𝜶

𝜮ύ𝝂𝝄𝝀𝝄 𝝅𝜶𝜽𝜼𝝉𝜾𝜿𝝄ύ
 

Αξίζει να σημειωθεί ότι ο αριθμοδείκτης αυτός είναι τόσο σημαντικός όσο και ο 
αριθμοδείκτης ρευστότητας μιας επιχείρησης, επειδή εμφανίζει την οικονομική 
δύναμη αυτής και αντανακλά την μακροχρόνια ρευστότητα της με το να παρέχει 
ένδειξη για την ύπαρξη ή όχι πιέσεως για την εξόφληση και εξυπηρέτηση των 
υποχρεώσεων της. 

Όταν ο δείκτης είναι υψηλός δείχνει ότι υπάρχει μικρή πιθανότητα οικονομικής 
δυσκολίας για την εξόφληση των υποχρεώσεων μιας επιχειρήσεως. Αντίθετα, ένας 
πολύ χαμηλός αριθμοδείκτης αποτελεί ένδειξη μιας πιο επικίνδυνης καταστάσεως, 
λόγω της πιθανότητας να προκύψουν μεγάλες ζημιές στην επιχείρηση, των οποίων 
το βάρος για τη κάλυψη θα φέρουν τα ίδια κεφάλαια. Έτσι λοιπόν όταν τα ίδια 
κεφάλαια μιας οντότητας είναι πολύ λίγα, σε σύγκριση με τις υποχρεώσεις της, τότε 
τυχόν μείωση των πωλήσεων συνοδευόμενη από μεγάλες ζημιές μπορεί να 
μειώσει τα ίδια κεφάλαια της σε επικίνδυνο σημείο και θα χρειαστεί 
αναδιοργάνωση.20 

19 Π. Παπαδέας- Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση και Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, 

Αθήνα 2014 
20Νικήτα Α. Νιάρχου, Χρηματοοικονμική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Εκδόσεις Αθ. 

Σταμούλης, Αθήνα 2004 
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3.4.2 Αριθμοδείκτης Ξένων προς Ίδια κεφάλαια 
 

Ο αριθμοδείκτης αυτός δείχνει τη σχέση ίδιων κεφαλαίων προς δανειακών 
κεφαλαίων (μακροπρόθεσμες + βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις) και πιό 
συγκεκριμένα το επίπεδο της κεφαλαιακής μόχλευσης της επιχείρησης. Όσο 
μεγαλύτερος είναι ο δείκτης (και πάνω από τη μονάδα), τόσο υποχρεωμένη είναι η 
επιχείρηση ή τόσο υψηλότερο το επίπεδο άσκησης κεφαλαιακής μόχλευσης. 

Ο αριθμοδείκτης αυτός δίνεται από τη σχέση: 

Αριθμοδείκτης Ξένων προς Ίδια κεφάλαια=𝜩έ𝝂𝜶 𝜥𝜺𝝋ά𝝀𝜶𝜾𝜶
Ί𝜹𝜾𝜶 𝜿𝜺𝝋ά𝝀𝜶𝜾𝜶

 
 

Εκτός από τον κλάδο στον οποίο ανήκει η επιχείρηση και τη θέση της στην 
κεφαλαιαγορά, στη σύγκριση και αξιολόγηση του δείκτη θα πρέπει να λαμβάνεται 
υπ’ όψιν και η τρέχουσα γενικότερη οικονομική κατάσταση καθώς και η νομική 
μορφή της επιχείρησης. 

Θα πρέπει να υπογραμμίσουμε ότι πολλές από τις υποχρεώσεις (δανειακά 
κεφάλαια) δεν προέρχονται από κανονικό δανεισμό αλλά εκδηλώνονται αυτόματα 
και παράλληλα με ορισμένες δραστηριότητες της επιχείρησης. Για παράδειγμα, 
παράλληλα με τις αγορές ή και την παραγωγή μίας επιχείρησης  εμφανίζονται και 
οι υποχρεώσεις προς τους προμηθευτές και το προσωπικό και τα ασφαλιστικά 
ταμεία τούτων ενώ παράλληλα με τις πωλήσεις δημιουργούνται και οι υποχρεώσεις 
για φόρους που η επιχείρηση εισπράττει για λογαριασμό του κράτους.21 

 

3.4.3 Αριθμοδείκτης Καλύψεως τόκων 
 

Ο αριθμοδείκτης καλύψεως των τόκων, που πρέπει να καταβάλει μια επιχείρηση 
μέσα σε μια χρήση για την χρησιμοποίηση των ξένων, κυρίως, μακροπρόθεσμων 
κεφαλαίων της, δείχνει πόσες φορές αυτοί οι τόκοι καλύπτονται από τα καθαρά 
κέρδη της. Με άλλα λόγια, ο αριθμοδείκτης αυτός εκφράζει τη σχέση μεταξύ των 
καθαρών κερδών μιας επιχείρησης και των τόκων με τους οποίους αυτή 
επιβαρύνεται μέσα στη χρήση για τα ξένα μακροπρόθεσμα κεφάλαια. Μπορούμε 
επίσης να πούμε ότι αποτελεί ένα μέτρο της δανειακής καταστάσεως της 
επιχειρήσεως σε σχέση με την κερδοφόρα δυναμικότητα της. Ως εκ τούτου πρέπει 
να δίνεται ιδιαίτερη προσοχή σ’ αυτό τον αριθμοδείκτη διότι αποτελεί συνάρτηση 
της  διαθρώσεως των κεφαλαίων της επιχείρησης και της κερδοφόρας 
δυναμικότητας της.22 

21Κάντζος Κ. Ανάλυση χρηματοοικονομικών καταστάσεων, Εκδόσεις Ιnterbooks, Aθήνα 2002. 
,22Νικήτα Α. Νιάρχου, Χρηματοοικονμική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Εκδόσεις Αθ. 

Σταμούλης, Αθήνα 2004 



 
25 

 

 

Ο αριθμοδείκτης αυτός βρίσκεται απο τη σχέση: 

Αριθμοδείκτης Καλύψεως τόκων 
=𝜥𝜶𝜽𝜶𝝆ά 𝜥έ𝝆𝜹𝜼 𝜠𝜿𝝁𝜺𝝉𝜶𝝀𝝀𝜺ύ𝝈𝜺𝝎𝝇 𝝅𝝆𝝄 𝝋ό𝝆𝝎𝝂 𝜿𝜶𝜾 𝝉ό𝜿𝝎𝝂

𝜮ύ𝝂𝝄𝝀𝝄 𝝉ό𝜿𝝎𝝂
 

 
 

3.5 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ 
 

Ως αποδοτικότητα ορίζεται η ικανότητα της επιχείρησης να δημιουργεί κέρδη. Ο 
βασικός σκοπός της επιχείρησης είναι η επίτευξη του καλύτερου δυνατού 
οικονομικού αποτελέσματος, δηλαδή η μεγιστοποίηση των κερδών της. Ο σκοπός 
αυτός τίθεται από την επιθυμία των φορέων της οικονομικής μονάδας, όπως είναι 
οι μέτοχοι, να μεγιστοποιούν τα οφέλη τους από την επένδυση τους στην 
συγκεκριμένη επιχείρηση. Ο ορθολογικός μέτοχος είναι αυτός που επενδύει σε 
επιχειρήσεις που έχουν το μεγαλύτερο δυνατό όφελος δηλαδή απόδοση για τον 
ίδιο και ταυτόχρονα το μικρότερο εφικτό κίνδυνο για την επένδυση του. Είναι λογικό 
για επενδύσεις που αντιμετωπίζουν μεγάλο σχετικό ύψος κινδυνου να απαιτείται 
μεγαλύτερη σχετικά απόδοση, σαν αντιστάθισμα. 

Για τη μέτρηση της αποδοτικότητας χρησιμοποιούνται διάφορα κριτήρια, όπως η 
πορεία του όγκου των πωλήσεων, της παραγωγής, των κερδών και λοιπά. Τα 
κριτήρια όμως αυτά για να αποκτήσουν ουσιαστική σημασία πρέπει να 
συσχεστιστούν τόσο μεταξύ τους όσο και με άλλα μεγέθη, που έχουν σχέση με την 
επιχείρηση. 

Έτσι δημιουργήθηκε η ανάγκη χρησιμοποιήσεως των αριθμοδείκτων  
αποδοτικότητας, οι οποίοι αναφέρονται στις σχέσεις κερδών και απασχολούμενων 
στην επιχείρηση κεφαλαίων και στις σχέσεις μεταξύ κερδών και πωλήσεων. Οι 
δείκτες αποδοτικότητας εκφράζουν πόσο αποτελεσματικά λειτούργησε η 
επιχείρηση κατά τη διάρκεια μιας ή περισσότερων χρήσεων και προσδιορίζουν αν 
τα κέρδης της είναι ικανοποιητικά και αν οι αποδόσεις κεφαλαιών και οι αποδόσεις 
από τις κύριες δραστηριότητες της είναι εξίσου ικανοποιητικές.23 

 

 

 

 

 

23Κάντζος Κ. Ανάλυση χρηματοοικονομικών καταστάσεων, Εκδόσεις Ιnterbooks, Aθήνα 2002. 
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3.5.1  Αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Συνολικών Κεφαλαίων 
 

Η Αποδοτικότητα Συνολικών Κεφαλαίων είναι ο πλέον διαδεδομένος αριθμοδείκτης  
μέτρησης αποδοτικότητας. Μετρά την αποδοτικότητα, (την ικανότητα δημιουργείας 
κερδών), του συνόλου των κεφαλαίων που χρησιμοποιούνται στην επιχείρηση, 
δηλαδή των ιδίων  και ξένων κεφαλαίων (υποχρεώσεων). Ονομάζεται και  
Αποδοτικότητα Ενεργητικού, καθώς το ενεργητικό χρηματοδοτείται από το σύνολο 
ιδίων και ξένων κεφαλαίων. 24 

Ο αριθμοδείκτης αυτός υπολογίζεται αν διαιρέσουμε το σύνολο των κερδών μετά 
από φόρους με το μέσο όρο των συνολικών περιουσιακών στοιχείων (σύνολο 
ενεργητικού) που μετέχουν στην πραγματοποίηση των εν λόγω κερδών. 

Αριθμοδείκτης Aποδοτικότητας Συνολικών Κεφαλαίων 
=𝜥έ𝝆𝜹𝜼 𝝁𝜺𝝉ά 𝜶𝝅ό 𝝋ό𝝆𝝄𝝊𝝇

𝜧𝜪 𝜠𝝂𝜺𝝆𝜸𝜼𝝉𝜾𝜿𝝄ύ * 100 

 

Αυτός ο δείκτης εξετάζει το πόσο επικερδώς εκμεταλλεύεται η επιχείρηση το 
ενεργητικό της. Επίσης ο δείκτης αυτός είναι εύκολος στον υπολογισμό του, 
κατανοητός και περιεκτικός καθώς συνοψίζει πολλές λογιστικές πληροφορίες και 
για αυτό χρησιμοποιείται ευρύτατα από τους αναλυτές. 

 

3.5.2 Αριθμοδείκτης Μικτού Κέρδους 
 

Ο υπολογισμός  μικτού κέρδους είναι πολύ σημαντικός για τις εμπορικές και 
βιομηχανικές επιχείρησεις, γιατί παρέχει ένα μέτρο αξιολογήσεως της 
αποδοτικότητας τους, διότι σε αυτού του είδους τις επιχείρησεις το κόστος 
πωληθέντων είναι το σημαντικότερο μέγεθος και ως εκ τούτουο προσεκτικός 
έλεγχος είναι απαραίτητος για την εξασφάλιση κερδοφόρας δραστηριότητας. 

Ο αριθμοδείκτης αυτός δείχνει τη λειτουργική αποτελεσματικότητα μιας 
επιχείρησης, καθώς και την πολιτική τιμών αυτής. Υπολογίζεται αν διαιρέσουμε τα 
μικτά κέρδη της χρήσεως με τις καθαρές πωλήσεις αυτής και δείχνει το μικτό 
κέρδος που απολαμβάνει μια  επιχείρηση από την πώληση προϊόντων. 

Αριθμοδείκτης  Μικτού Κέρδους 
= 𝜧𝜾𝜿𝝉ά 𝜥έ𝝆𝜹𝜼 𝜠𝜿𝝁/𝝀𝜺ύ𝝈𝜺𝝎𝝇

𝜥𝜶𝜽𝜶𝝆έ𝝇 𝝅𝝎𝝀ή𝝈𝜺𝜾𝝇 𝝌𝝆ή𝝈𝜺𝝎𝝇* 100 

 

24 Π. Παπαδέας- Ν. Συκιανάκης, Ανάλυση και Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, 

Αθήνα 2014 
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Μια επιχείρηση για να θεωρηθεί επιτυχημένη θα πρέπει να έχει ένα αρκετά υψηλό 
ποσοστό μικτού κέρδους, που να της επιτρέπει να καλύπτει τα τα λειτουργικά και 
άλλα έξοδα της και συγχρόνως να της αφήνει ένα ικανοποιητικό καθαρό κέρδος σε 
σχέση με τις πωλήσεις της και τα ίδια κεφάλαια που απασχολεί. 

Όσο μεγαλύτερος είναι ο αριθμοδείκτης μικτού κέρδους τόσο καλύτερη, από 
απόψεως κερδών, είναι η θέση της επιχείρησης, διότι μπορεί να αντιμετωπίσει 
χωρίς δυσκολία αύξηση του κόστους των πωλούμενων προϊόντων της. Έτσι 
μπορούμε να συμπεραίνουμε ότι μια ενδεχόμενη αύξηση του κόστους των 
πωληθέντων της θα είναι λιγότερο δυσμενής στην επιχείρηση εκείνη, που έχει 
υψηλό αριθμοδείκτη μικτού κέρδους, από ότι θα είναι μια άλλη με χαμηλό σχετικά 
αριθμοδείκτη μικτού κέρδους. 

Αξίζει να σημειωθεί ο αριθμοδείκτης μικτού κέρδους δείχνει την ικανότητα της 
διοικήσεως μιας επιχείρησης να επιτυγχάνει φθηνές αγορές και να πώλει σε 
υψηλές τίμες.25 

 

3.5.3 Αριθμοδείκτης Καθαρού περιθωρίου ή Καθαρού Κέρδους 
 

Ο αριθμοδείκτης καθαρού περιθωρίου δείχνει το ποσοστό του καθαρού κέρδους 
που επιτυγχάνει μια επιχείρηση από τις πωλήσεις της. Πιο συγκεκριμένα δείχνει το 
κέρδος από τις λειτουργικές της δραστηριότητες. 

Ο αριθμοδείκτης καθαρού κέρδους βρίσκεται αν διαιρέσουμε τα καθαρά 
λειτουργικά κέρδη μιας περιόδου με το σύνολο των καθαρών πωλήσεων της ίδιας 
περιόδου. 

 

Αριθμοδείκτης  Καθαρού Περιθωρίου 
=𝜥𝜶𝜽𝜶𝝆ά 𝜥έ𝝆𝜹𝜼 𝜠𝜿𝝁𝜺𝝉𝜶𝝀𝝀𝜺ύ𝝈𝜺𝝎𝝇

𝜥𝜶𝜽𝜶𝝆έ𝝇 𝝅𝝎𝝀ή𝝈𝜺𝜾𝝇 𝝌𝝆ή𝝈𝜺𝝎𝝇 * 100 

 

Όσο μεγαλύτερος είναι ο αριθμοδείκτης καθαρού κέρδους, τόσο επικερδής είναι η 
επιχείρηση. Ο αριθμοδείκρης αυτός είναι πολύ χρήσιμος, δεδομένου ότι τόσο η 
διοίκηση όσο και πολλοί αναλυτές βασίζουν τις προβλεψεις τους για τα μελλοντικά 
καθαρά κέρδη της επιχείρησης επί του προβλεπόμενου ύψους πωλήσεων και του 
ποσοστού καθαρού κέρδους.26 

 

25,26 Νικήτα Α. Νιάρχου, Χρηματοοικονμική Ανάλυση Λογιστικών Καταστάσεων, Εκδόσεις Αθ. 

Σταμούλης, Αθήνα 2004 
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4. ΣΥΓΚΡΙΣΗ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ 
 

4.1 Αριθμοδείκτες ρευστότητας 
 

Για την χρηματοοικονομική ανάλυση της ρευστότητας των δύο εταιρειών 
χρησιμοποιήθηκαν  τρεις αριθμοδείκτες ρευστότητας, οι οποίοι παρουσιάζονται στο 
παρακάτω πίνακα για τηνν περίοδο 2012 έως 2016. 

 

Αριθμοδείκτες 
Ρευστότητας Έτος 

Γενική 
Ρευστότητα 

Άμεση 
Ρευστότητα 

Ταμειακή 
Ρευστότηα 

ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 
2012 

0,63 0,32 0,09 
Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 0,55 0,2 0,11 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2013 
0,6 0,27 0,11 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 0,5 0,15 0,09 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2014 
0,6 0,27 0,13 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 0,56 0,2 0,09 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2015 
0,57 0,28 0,15 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 0,65 0,32 0,2 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2016 
0,63 0,34 0,21 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 0,7 0,37 0,27 
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4.1.1  Αριθμοδείκτης Γενικής Ρευστότητας 
 

 

 

Για την πενταετία που μελετάμε μπορούμε να κατανοήσουμε ότι και οι δύο 
εταιρείες έχουν πολύ χαμηλή ρευστότητα αφού για να είναι ο αριθμοδείκτης γενικής 
ρευστότητας ικανοποιητικός πρέπει να είναι πάνω από τη μονάδα. Σύμφωνα με 
τον δείκτη αυτό, για την περίοδο 2012 έως 2016, το σύνολο του κυκλοφορούντος 
ενεργητικού  της εταιρείας Μασούτης Α.Εμπορεί να καλύψει 0,63 - 0,6 - 0,6 - 0,57, 
0,63 φορές τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις του αντίστοιχα για την κάθε χρήση. 
Καθώς η εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε.για την ίδια χρονική περίοδο μπορεί να 
καλύψει τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της 0,55 – 0,5 – 0,56 – 0,65 – 0,7 
φορές ανά χρήση. Βάση τις βιβλιογραφίας ο δείκτης αυτός πρέπει να είναι ανάμεσα 
στο 1 με 2 φορές επομένως γίνεται αντιληπτό ότι και οι δύο οντότητες έχουν πολύ 
χαμηλή ρευστότητα. 
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4.1.2  Αριθμοδείκτης Άμεσης Ρευστότητας 
 

 

 

Για την περίοδο 2012 έως 2016 η άμεσης ρευστότητα του Μασούτης Α.Εείναι 0,32 
– 0,27 – 0,27 – 0,28 – 0,34 φορές αντίστοιχα για τον κάθε χρόνο. Καταλαβαίνουμε 
ότι το κυκλοφορούν ενεργητικό μείον τα αποθέματα μπορούν να καλύψουν σε 
πολύ μικρό ποσοστό τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. Την καλύτερη 
ρευστότητα την παρουσιάζει τον τελευταίο χρόνο καθώς μπορεί να καλύψει το 34% 
των υποχρεώσεων της.Καθώς η εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε.για την ίδια 
χρονική περίοδο μπορεί να καλύψει τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της 0,2 – 
0,15 – 0,2 – 0,32 – 0,37  φορές ανά χρήση. Την μεγίστη τιμή που λαμβάνει είναι το 
2016 που μπορεί να καλύψει το 37% των υποχρεώσεων της.  Λαμβάνοντας 
υπόψιν την βιβλιογραφία ένας ικανοποιητικός αριθμοδείκτης είναι πάνω της 
μονάδας. Συνεπώς μπορούμε να κατανοήσουμε πως και οι δύο εταιρείες έχουν 
χαμηλό δείκτη άμεσης ρευστότητας. 
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4.1.3  Αριθμοδείκτης Ταμειακής  Ρευστότητας 
 

 

 

Ο τελευταίος δείκτης ρευστότητας που θα εξετάσουμε είναι ο δείκτης Ταμειακής 
ρευστότητας. Ο Μασούτης Α.Εμπορεί να καλύψει με την βοήθεια των χρηματικών 
διαθεσίμων της 0,09 – 0,11- 0,13 – 0,15 – 0,21 φορές ανά έτος τις 
βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. Η εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης 
Α.Ε.Ε.αντίστοιχα μπορεί να καλύψει 0,11 – 0,09 – 0,09 – 0,2 – 0,27 φορές για το 
κάθε έτος. Τον μεγαλύτερο δείκτη λαμβάνει η εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε.το 
έτος 2016 που μπορεί να καλύψει 27% τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. 
Αυτό είναι πολύ θετικό για αυτήν την επιχείρηση αν λάβουμε υπόψιν μας το 
πρόβλημα ρευστότητας που επικρατεί στην αγορά.  

 

 

 

4.2 Αριθμοδείκτες δραστηριότητας 
 

Για να προσδιορίσουμε το βαθμό μετατροπής ορισμένων περιουσιακών στοιχείων 
σε ρευστά χρησιμοποιούμε τους δείκτες δραστηριότητας. Με την βοήθεια αυτών 
των δείκτων μπορούμε να κατανοήσουμε το χρόνο που μεσολαβεί για τη 
ρευστοποίηση των περιουσιακών στοιχείων του κυκλοφορούντος ενεργητικού και 
την είσπραξη των υποχρεωσεών τους. Χρησιμοποιήσαμε τους τρεις πιο 
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διαδεδομένους δείκτες, οι τιμές των οποίων παρουσιάζονται στον παρακάτω 
πίνακα για τα έτη 2012 – 2016: 

Αριθμοδείκτες 
Κυκλοφοριακής 

Ταχύτητας Έτος 

Κυκλοφοριακή 
Ταχύτητα 

Αποθεμάτων 

Κυκλοφοριακή 
Ταχύτητα 

Απαιτήσεων 

Κυκλοφοριακή 
Ταχύτητα 

Βραχυπρόθεσμων 
Υποχρεώσεων 

ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 
2012 

55,8 24,4 214 
Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 38,8 12,4 137,2 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2013 
55,6 18 175 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 44,9 8,8 135,2 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2014 
53,28 10 159,3 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 49,86 8,6 135,1 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2015 
52,66 8,5 167,4 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 50 10,1 142,6 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2016 
51,5 8,8 176,3 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 47 11,2 151,4 

 

 

 

4.2.1.  Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Αποθεμάτων 
 

 

 

Σύμφωνα με τον αριθμοδείκτη της κυκλοφοριακής ταχύτητας των αποθεμάτων, η 
εταιρεία Μασούτης Α.Εγια τα έτη 2012 έως 2016 ανανεώνει τα αποθέματα του άνα 
55,8 – 55,6 – 53,28 – 52,66 – 51,5 ημέρες αντίστοιχα για κάθε περίοδο. Η εταιρεία 
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Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε. ανανεώνει τα αποθέματα του άνα 38,8 – 44,9 – 49,86 – 
50 - 47  ημέρες αντίστοιχα για κάθε έτος. Όσο λιγότερες είναι οι μέρες τόσο το 
καλύτερο γιατί αυτό σημαίνει ότι τα αποθέματα πωλούνται και ανακυκλώνονται 
πολύ γρήγορα και αυτό είναι σημαντικό γιατί βοηθάει στη  ρευστότητας της. Οι 
ημέρες είναι αρκετές διότι είναι σούπερ μάρκετ και τα προϊόντα που πωλούν είναι 
πρώτης ανάγκης συνεπώς ανακυκλώνονται γρήγορα από τα ράφια αλλά 
υπάρχουν υψηλά  αποθέματα  στην αποθήκη τους.  Από το σχεδιάγραμμα 
μπορούμε να καταλάβουμε ότι η εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε. ανακυκλώνει 
τα αποθέματα της λίγο πιο γρήγορα από ότι η εταιρεία Μασούτης Α.Ε. 

 

4.2.2.  Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Απαιτήσεων 
 

 

 

Με τη χρήση του αριθμοδείκτη της κυκλοφοριακής ταχύτητας των απαιτήσεων  η 
εταιρεία Μασούτης Α.Εγια τα έτη 2012 έως 2016 εισπράτει τις απαιτήσεις της από 
τους πελάτες της άνα 24,4 – 18  – 10 – 8,5 – 8,8  ημέρες αντίστοιχα για κάθε 
περίοδο. Η εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε.εισπράτει τις απαιτήσεις της από 
τους πελάτες της άνα 12,4 – 8,8 – 8,6 – 10,10–11,2  ημέρες αντίστοιχα για κάθε 
έτος. Όσο πιο λίγες είναι οι μέρες τόσο το καλύτερο αφού αυτό σημαίνει ότι οι 
οντότητες λαμβάνουν πιο γρήγορα της απαιτήσεις τους και μειώνεται ο κίνδυνος 
για επισφαλείς απαιτήσεις. Από το σχεδιάγαμμα μπορούμε να συμπεράνουμε ότι 
και τα δύο σούπερ μάρκετ τα τελευταία 3 χρόνια κινούνται περίπου στα ίδια 
επίπεδα, δηλαδή περίπου στις 10 ημέρες. 

4.2.3.  Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Βραχυπρόθεσμων                 
υποχρεώσεων 
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Με τον δείκτη αυτό θα συγκρίνουμε τη χρονική διάρκεια που μεσολαβεί για να 
εξοφληθούν οι βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις των δύο σούπερ μάρκετ. Η εταιρεία 
Μασούτης Α.Εγια τα έτη 2012 έως 2016 εξοφλεί τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις 
της σε 214 – 175 – 159,38 – 167,43 – 176,3 ημέρες, ενώ η εταιρεία Ι. & Σ. 
Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε.εξοφλεί τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της σε 137,2 – 135,2 
– 135,1 – 142,6 – 151,4 ημέρες ανά έτος. Αξίζει να επισημανθεί ότι όσο 
περισσότερες είναι οι ημέρες τόσο το καλύτερο γιατί παραμένουν τα διαθέσιμα 
περισσότερο στην οντότητα και άρα υπάρχει καλύτερη ρευστότητα. Παρατηρούμε 
ότι η εταιρεία Μασούτης Α.Εχρειάζεται κατά μέσο όρο έξι μήνες για να εξοφλήσει 
τις υποχρεώσεις της ενώ η εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε.χρειάζεται πέντε 
μήνες.  Εάν παρατηρήσουμε παραπάνω τον πίνακα και τα δύο σούπερ μάρκετ  η 
περίοδος που χρειάζεται για να εισπράξουν τις απαιτήσεις τους είναι 10 ημέρες 
περίπου. Αυτό σημαίνει ότι η στρατηγική που ακολουθούν και τα δύο σούπερ 
μάρκετ είναι παρά πολύ καλή γιατί τα χρήματα παράμενουν στις εταιρείες 6 και 5 
μήνες αντίστοιχα και μπορεί να υπάρξει αύξηση της ρευστότητας, κάλυψη 
υποχρεώσεων ή ακόμα την επένδυση των διαθεσίμων σε άλλες δραστηριότητες. 

 

 

4.3.  ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΙΑΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ 
 

Για την μελέτη και τη σύγκρση της διάθρωσης και της βιωσιμότητας των δύο 
σούπερ μάρκετ χρησιμοποιήθηκαν τρεις αριθμοδείκτες. Τα αποτελέσματα των 
οποίων παρουσιάζονται αναλυτικά στον παρακάτω πίνακα για τα έτη 2012 έως και 
2016. 
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Αριθμοδείκτες  
Διάθρωσης και 
Βιωσιμότητας Έτος 

Αριθμοδείκτης 
Ιδίων κεφαλαίων 

προς Συνολικά 
κεφάλαια 

Αριθμοδείκτης 
Ξένων κεφαλαίων 

προς Ιδίων 
κεφάλαια 

Αριθμοδείκτης 
Καλύψεως τόκων 

ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 
2012 

0,18 4,4 2,62 
Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 0,18 4,6 2,12 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2013 
0,21 3,6 3,22 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 0,19 4,3 2,48 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2014 
0,23 3,2 4,48 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 0,19 4,4 2,26 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2015 
0,21 3,8 5,5 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 0,19 4,3 3,36 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2016 
0,19 4,2 6,97 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 0,19 4,1 4,3 

 

. 

4.3.1.  Αριθμοδείκτης Ιδίων κεφαλαίων προς Συνολικά κεφάλαια 
 

Με τη χρήση του δείκτη αυτού μπορούμε να κατανοήσουμε τη διάθρωση των 
κεφαλαίων των δύο σούπερ μάρκετ. Πιο συγκεκριμένα αυτός ο δείκτης μας δείχνει 
τι ποσοστό των συνολικών κεφαλαίων είναι τα ίδια κεφάλαια. Για την πενταετία που 
εξετάζουμε τα Ίδια κεφάλαια του Μασούτης Α.Εείναι το 18% - 21% - 23% - 21% - 
19% των συνολικών κεφαλαίων αντίστοιχα για κάθε χρήση. Η εταιρεία Ι. & Σ. 
Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε τα Ίδια της κεφάλαια είναι 18% - 19% - 19%- 19% - 19% στα 
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συνολικά της κεφάλαια. Συνεπώς μπορούμε να διαπιστώσουμε πως και τα δύο 
σούπερ μάρκετ στηρίζονται περίπου στο 80% σε ξένα κεφάλαια. Είναι σημαντικό 
να σημειωθεί ότι σε μια περίοδο ύφεσης θα πρέπει μια εταιρεία να στηρίζεται 
κυρίως στη καθαρή της θέση. 

 

.4.3.2.  Αριθμοδείκτης Ξένων κεφαλαίων προς Ίδια κεφάλαια 

 

 

, 

 Σύμφωνα  με τον αριθμοδείκτη αυτό θα αναλύσουμε πόσες φορές μαγαλύτερα 
είνα τα Ξένα ή Δανειακά κεφάλαια από τα Ίδια κεφάλαια της επιχείρησης. Για την 
πενταετία που εξετάζουμε τα Ξένα κεφάλαια του Μασούτης Α.Εείναι το 4,4 – 3,6 – 
3,2 –3,8–4,2 μεγαλύτερα από τα Ίδια κεφάλαια αντίστοιχα για κάθε χρήση. Η 
εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Εμε τη χρήση αυτού το δείκτη δείχνει ότι τα Ξένα 
κεφάλαια είναι 4,6–4,28–4,38 –4,3–4,1μεγαλύτερα από τα Ίδια κεφάλαια. Από τα 
αποτελέσματα καταλαβαίνουμε ότι και οι δύο εταιρείες στηρίζονται σε μεγάλο 
βαθμό σε Ξένα κεφάλαια. Όσο μεγαλύτερος είναι ο δείκτης πάνω από τη μονάδα 
τόσο πιο υποχρεωμένη είναι η οντότητα. Άρα με τη βοήθεια αυτού και του 
προηγούμενου δείκτη συμπεραίνουμε πως και τα δύο σούπερ μάρκετ στηρίζονται 
σε μεγάλο ποσοστό στα Ξένα της κεφάλαια. 
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4.3.2.  Αριθμοδείκτης Κάλυψης Τόκων 
 

 

 

Όσο μεγαλύτερος είναι αυτός ο δείκτης τόσο το καλύτερο για την οντότητα, γιατί 
έτσι δείχνει πόσες φορές μπορεί να  καλύψει μέσα στη διαχειριστική περίοδο τους 
τόκους της. Για τις περιόδους που εξετάζουμε ο Μασούτης Α.Εμπορεί να καλύψει 
τους τόκους του 2,62 – 3,22 – 4,48 – 5,5 – 6,97 φορές με τη χρήση των κερδών 
προ φόρων και τόκων του, αντίστοιχα για κάθε χρήση. Ενώ η εταιρεία Ι. & Σ. 
Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε μπορεί να καλύψει τους τόκους της 2,12 – 2,48 – 2,26 – 3,36 – 
4,3 φόρες, αντίστοιχα για κάθε χρήση. Παρατηρούμε ότι για την εταιρεία Μασούτης 
Α.Ε κάθε χρόνο ο δείκτης κάλυψης τόκων αυξάνεται σημαντικά, αυτό οφείλεται ότι 
οι πωλήσεις της εταιρείας έχουν αυξηθεί και αυτό είναι πολύ θετικό για την 
επιχείρηση.  Η εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε έχει μια σημαντική αύξηση τα 
τελευταία δύο χρόνια και αύτο είναι αποτέλεσμα στη μεγάλη αύξηση των 
πωλήσεων.  Από το σχεδιάγραμμα συμπεραίνουμε ότι και τα δύο σούπερ μάρκετ 
είναι βιώσιμα και μπορούν να καλύψουν πλήρως τους τόκους τους. Ωστόσο ο 
Μασούτης Α.Εφαίνεται να έχει καλύτερους δείκτες από τον Ι. & Σ. Σκλαβενίτης 
Α.Ε.Ε και δηλώνει οτί καλύπτει περισσότερες φορές τους τόκους του. 

 

 

 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

2012 2013 2014 2015 2016

Μασούτης Α.Ε 

Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε. 



 
38 

 

 

4.4.  ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ 
 

Φτάνοντας στην τελευταία κατηγορία, θα εξετάσουμε τους δείκτες αποδοτικότητας 
που μας βοηθούν να εξετάσουμε την ικανότητα των δύο σούπερ μάρκετ να 
πραγματοποιούν κέρδη. Θα χρησιμοποιήσουμε τρεις αριθμοδείκτες 
αποδοτικότητας, οι τιμές των οποίων παρουσιάζονται αναλυτικά στον παρακάτω 
πίνακα, για τις χρήσεις 2012-2016: 

 

Αριθμοδείκτες  
Αποδοτικότητας Έτος 

Αριθμοδείκτης 
Αποδοτικότητας 

Συνολικών 
Κεφαλαίων 

Αριθμοδείκτης 
Μικτού Κέρδους 

Αριθμοδείκτης 
Καθαρού 
Κέρδους 

ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 
2012 

2,23% 22,1% 3,21% 
Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 1,6% 24,83% 2,19% 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2013 
1,72% 20,9% 3,32% 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 1,3% 24,84% 2,32% 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2014 
3,39% 22,3% 3,96% 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 1,31% 25,08% 2,33% 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2015 
3,36% 22,4% 4,38% 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 2,43% 25,1% 3,44% 
ΜΑΣΟΥΤΗΣ Α.Ε 

2016 
4,8% 23,4 5,31% 

Ι. & Σ. ΣΚΛΑΒΕΝΙΤΗΣ 
Α.Ε.Ε. 3,1% 25,2% 4,02% 
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4.4.1  Αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Συνολικών Κεφαλαίων 
 

 

 

Με τον δείκτη αποδοτικότητας συνολικών κεφαλαίων, θα εξετάσουμε τη σχέση των 
καθαρών κερδών με το σύνολο του ενεργητικού σε περίοδο πενταετίας.Για τις 
περιόδους που εξετάζουμε ο Μασούτης Α.Εέχει ποσοστό καθαρών κερδών που 
αντιστοιχεί στο σύνολο του ενεργητικού 2,23% - 1,72% - 3,39% - 3,36% - 4,8% 
αντίστοιχα για την κάθε περίοδο. Ενώ η εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε τα 
αποτελέσματα της σε αυτόν τον δείκτη είναι 1,6% –1,3%  – 1,31%  – 2,43%– 3,1% 
αντίστοιχα για κάθε χρήση. Από το σχεδιάγραμμα παρατηρούμε ότι η εταιρεία 
Μασούτης Α.Εχρησιμοποιεί περισσότερο αποδοτικά  τα κεφάλαια της. Βλέπουμε 
ότι τα τελευταία δύο χρόνια ο δείκτης αυτός έχει αυξηθεί σημαντικά, αυτό έχει 
προκύψει διότι έχουν αυξηθεί τα καθαρά κέρδη και για τις δύο εταιρείες. Για 
παράδειγμα το 2016 για 100 ευρώ που έχουν επενδυθεί για την απόκτηση 
ενεργητικού θα απομείνει ως καθαρό κέρδος 4,8 ευρώ για την εταιρεία Μασούτης 
Α.Εενώ για την εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε 3,1 ευρώ. 
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4.4.2  Αριθμοδείκτης Μικτού Κέρδους 
 

 

 

Αυτός ο δείκτης μας δείχνει το ποσοστό του μικτού  κέρδους που απομένει στην 
εταιρεία από τις πωλήσεις που πραγματοποιούνται σε κάθε χρηση. Για τα έτη 2012 
– 2016 το μικτό περιθώριο κέρδους για την εταιρεία Μασούτης Α.Εείναι 22,1% - 
20,9% - 22,3% - 22,4% - 23,4% αντίστοιχα για κάθε χρήση. Η οντότητα Ι. & Σ. 
Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε  με τη χρήση του ίδιου δείκτη έχει ως αποτελέσματα 24,83% - 
24,84% - 25,08% - 25,1% - 25,2% αντίστοιχα για κάθε χρήση. Παρατηρούμε ότι οΙ. 
& Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Εέχει μεγαλύτερο ποσόστο από το άλλο σούπερ μαρκέτ και 
χρησιμοποιεί σταθερή πολιτική αφού βλέπουμε και στα πέντε έτη ο δείκτης 
παραμένει σταθερός. Και τα δύο σούπερ μάρκετ έχουν σχετικά υψηλά ποσοστά 
λειτουργικών κερδών , που σημαίνει οτί μπορούν να καλύψουν τα 
χρηματοοικονομικά τους κόστη. 

 

 

 

 

 

 

 

 

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

30.00%

2012 2013 2014 2015 2016

Μασούτης Α.Ε 

Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε. 



 
41 

 

4.4.3  Αριθμοδείκτης Καθαρού / Λειτουργικού Περιθωρίου Κέρδους 
 

 

 

Ο τελευταίος ο αριθμοδείκτης που θα χρησιμοποιήσουμε και ίσως ο πιο 
σημαντικός από την κατηγορία της αποδοτικότητας είναι αυτός του καθαρού 
περιθωρίου κέρδους. Μας δείχνει τι ποσοστό από τις πωλήσεις απέμεινε ως 
καθαρό κέρδος προ φόρων και τόκων. Για τη περίοδο της πενταετίας που 
εξετάζουμε απομένει ως καθαρό κέρδος για το σούπερ μάρκετ Μασούτης Α.Ε3,21 
% - 3,32% - 3,96% 4,38% - 5,31% ενώ για το σούπερ μάρκετ Ι. & Σ. Σκλαβενίτης 
Α.Ε.Ε απομένει 2,19% - 2,32% – 2,33% - 3,44% - 4,02% επί των πωλήσεων για 
καθέ χρήση αντίστοιχα.Ένα υψηλό ποσοστό συμβάλει στην κάλυψη των 
χρηματοοικονομικών εξόδων και αποτελεί ένδειξη φερεγγυότητας. Παρατηρούμε 
ότι και τα δύο σούπερ μάρκετ έχουν κέρδη με ποιο υψηλά ποσοστά του Μασούτης 
Α.Ε.. Βλέπουμε πως και οι δύο οντότητες κάθε χρόνο αύξανουν αυτό τον δείκτη, 
άρα τους απομένουν μεγύτερα καθαρά κέρδη κάθε έτος. Για παράδειγμα το 2016 
για 100 ευρώ πωλήσεων για την εταιρεία Μασούτης Α.Εαπομένει ως καθαρό 
κέρδος 5,31 ευρώ ενώ για τον Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Εαπομένει 4,02 ευρώ. Αξίζει 
να σημείωθει ότι ο δείκτης αυτός είναι σχετικά σε χαμηλά επίπεδα, όμως αυτό 
οφείλεται στο γεγονός ότι τα σούπερ μάρκετ βιώνουν ένα πλήρως ανταγωνιστικό 
περιβάλλον. 
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5.  ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
 

  Στη παρούσα πτυχιακή εργασία με τη χρηματοοικονόμικη ανάλυση των δύο σούπερ μαρκέτ και 
με τη χρήση των αριθμοδεικτών  προέκυψαν σημαντικά συμπεράσματα τα οποία θα αναλύσουμε 
στη συνέχεια. 

  Όσον αφορά την ρευστότητα των δύο οντοτήτων , είναι σημαντικό να  αναφέρουμε  ότι καμία 
από τις  πέντε περιόδους  και  τα δύο σούπερ μάρκετ δεν μπορούσαν να καλύψουν τις 
βραχυχρόνιες υποχρεώσεις  τους με  τη ρευστοποιήση του κυκλοφορούντος ενεργητικού. Πιο 
συγκεκριμένα το 2016 παρουσίασαν και την υψηλότερη γενική ρευστότητα. Το σούπερ μάρκετ 
Μασούτης Α.Ε  είχε γενική ρευστότητα  0,65 ενώ το σούπερ μάρκετ  Ι. & Σ. Σκλαβενίτης είχε 0,7. 
Δηλαδή η εταιρεία Μασούτης Α.Ε  μποροστούσε να καλύψει μόλις το 65% των βραχυπρόθεσμων 
υποχρεώσεων της  με τη ρευστοποιήση του κυκλοφορούντος ενεργήτικου της καθώς η εταιρεία Ι. 
& Σ. Σκλαβενίτης μπορούσε να καλύψει το 70%. Συνεχίζοντας  με την άμεση ρευστότητα 
εντοπιζούμε οτί και εδώ οι δείκτες είναι χαμηλοί. Το 2016 για την  εταιρεία Μασούτης Α.Ε  είναι 
0,34  φορές και για την εταιρεία Ι. & Σ. Σκλαβενίτης είναι  0,37 φορές. Αυτά τα στοιχεία 
σημαίνουν ότι με τη ρευστοποίηση των  ταχέως ρευστοποιημένων στοιχείων  (απαιτήσεις, 
διαθέσιμα και χρεόγραφα)  ο Μασούτης Α.Ε   μπορεί να καλύψει μόλις το 34% των 
βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων του ενώ ο Ι. & Σ. Σκλαβενίτης  μόνο το 37%. Τέλος, όσον  αφορά 
την  ταμειακή ρευστότητα, με την ρευστοποίηση των διαθεσίμων ο Μασούτης Α.Ε   μπορεί να 
καλύψει το 21% των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων του ενώ ο Ι. & Σ. Σκλαβενίτης  το  27%. Άρα 
καταλήγουμε στο συμπέρασμα ότι και τα δύο σούπερ μάρκετ δεν μπορούν να χαρακτηριστούν 
για τη ρευστότητα τους, με λίγο καλύτερα ποσοστά αυτά του σούπερ μάρκετ Ι. & Σ. Σκλαβενίτης . 

  Από την χρηματοοικονομική ανάλυση της δραστηριότητας της επιχείρησης προέκυψαν 
σημαντικά αποτελέσματα όσον αφορά την διαχείρηση των αποθεμάτων, των απαιτήσεων και των 
βραχπρόθεσμων υποχρεώσεων τους. Ξεκινώντας με τα αποθέματα, το διάστημα που 
ανανεώνονται είναι κατά μέσο όρο για τα πέντε έτη στις 52 μέρες για το σούπερ μάρκετ  
Μασούτης Α.Ε   ένω για το σούπερ μαρκέτ  Ι. & Σ. Σκλαβενίτης  είναι κατά μέσο όρο στις 46 μέρες. 
Οι ημέρες που ανανεώνονται τα αποθέματα είναι αρκετές όμως αυτό οφείλεται στις μεγάλες 
αποθήκες που έχουν τα σούπερ μάρκετ. Όσον αφορά τις εισπράξεις από τους πελάτες τους και 
τις πληρωμές στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις τους, παρατηρούμε ότι για το έτος 2016  ο 
Μασούτης Α.Ε   εισπράτει τις απαιτήσεις του σε λιγότερο από 9 ημέρες και εξοφλει τις 
βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις του σε 176 μέρες. Ο Ι. & Σ. Σκλαβενίτης  εισπράτει τις απαιτήσεις 
του περίπου σε 11 ημέρες και εξοφλει τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις του σε 151 μέρες. 
Συμπεραίνουμε ότι η στρατηγική που χρησιμοποιούν τα σούπερ μάρκετ είναι αρκετά καλή, αφού 
εισπράτουν  πολύ γρήγορα σε σχέση με το διάστημα που διανύεται για να εξαφλήσουν τις 
υποχρεώσεις τους. Επομένως και για τα δύο σούπερ μάρκετ τα ρευστά παραμένουν πολύ καιρό 
μέσα στις επιχειρήσεις. Για το σούπερ μάρκετ Μασούτης Α.Ε   παραμένουν περίπου έξι μήνες ενώ 
για το σούπερ μαρκέτ  Ι. & Σ. Σκλαβενίτης  παραμένουν περίπου πέντε μήνες. 

  Σχετικά με τη διάρθρωση και βιωσιμότητα των δύο σούπερ μάρκετ παρατηρούμε ότι η εταιρεία 
Μασούτης Α.Ε και  η εταιρεία  Ι. & Σ. Σκλαβενίτης  στηρίζονται στα ξένα κεφάλαια.  Αυτό 
συμπεραίνεται από το γεγονός ότι  για το 2016 τα ξένα κεφάλαια  του  Μασούτης Α.Ε  είναι  4,2 
φορές περισσότερα από τα ίδια κεφάλαια. Καθώς για τον Ι. & Σ. Σκλαβενίτης  τα ξένα  κεφάλαια 
είναι 4,1 φορές περισσότερα από τα ίδια του κεφάλαια. Όσον αφορά την κάλυψη των  
χρεωστικών τους τόκων , και οι δύο οντότητες καλύπτουν  τους τόκους  από τα καθαρά κέρδη 
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προ φόρων και τόκων. Πιο συγκεκριμένα το 2016 το σούπερ μάρκετ  Μασούτης Α.Ε  καλύπτει 
τους  τόκους του 6,97 φορές  ενώ το σούπερ μάρκετ  Ι. & Σ. Σκλαβενίτης  τους καλύπτει 4,3 φορές. 
Από αυτά τα στοιχεία είναι εμφανές πως και οι δύο επιχειρήσεις  είναι βιώσιμες. 

  Τέλος, από την ανάλυση αποδοτικότητας  των δύο σούπερ μάρκετ παρατηρούμε ότι και οι δύο 
οντότητες έχουν πολύ καλά μικτά κέρδη καθώς και καθαρά κέρδη. Για να γίνουμε πιο σαφης, το 
σούπερ μάρκετ Μασούτης Α.Ε για το έτος 2016 από τις πωλήσεις του, του απομένει ως μικτό 
κέρδος το 23,4%  ενώ για το σούπερ μάρκετ Ι. & Σ. Σκλαβενίτης  Α.Ε.Ε. του απομένει το 25,2%. 
Καθώς το καθαρό κέρδος προ φόρων και τόκων που τους απομένει  για το σούπερ μάρκετ 
Μασούτης Α.Ε για το 2016 είναι 5,31 ενώ για το σούπερ μάρκετ Ι. & Σ. Σκλαβενίτης  Α.Ε.Ε είναι 
4,02% επί των πωλησεών τους. 

  Καταλήγουμε στο συμπέρασμα λοιπόν πως και τα δύο σούπερ μάρκετ μπορεί να μην 
χαρακτηρίζονται για την ρευστότητα τους αλλά είναι βιώσιμες εταιρείες οπού χρόνο με τον χρόνο 
παρουσιάζουν περισσότερα κέρδη και ανοίγουν περίσσοτερα καταστήματα. 
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46 

 

 



 
47 

 

 

 

 



 
48 

 



 
49 

 



 
50 

 



 
51 

 

 

 



 
52 

 

 

 



 
53 

 



 
54 

 

 


	ΠΡΟΛΟΓΟΣ
	ΕΙΣΑΓΩΓΗ
	1.ΙΣΤΟΡΙΑ ΤΩΝ ΣΟΥΠΕΡ ΜΑΡΚΕΤ
	1.1Ιστορία της εταιρείας Μασούτης Α.Ε1
	1.2 Ιστορία της εταιρείας Ι. & Σ. Σκλαβενίτης Α.Ε.Ε.
	2.1 Έννοια και σκοπός χρηματοοικονομικής ανάλυσης
	2.2 Τρόποι χρηματοοικονομικής ανάλυσης
	2.3 Κυριότερες λογιστικές καταστάσεις8
	2.4 Μέθοδοι ανάλυσης των λογιστικών καταστάσεων
	3. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ
	3.1Ορισμός και σκόπος αριθμοδεικτών
	3.2  ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ
	3.2.1  Αριθμοδείκτης Γενικής Ρευστότητας
	3.2.2 Αριθμοδείκτης  Άμεσης Ρευστότητας
	Βασική διαφορά του δείκτη άμεσης ρευστότητας από αυτόν της γενικής ρευστότητας είναι οτί στον αριθμιτή δεν περιλαμβάνονται τα αποθέματα. Οι λόγοι που δεν λαμβάνονται υπόψη τα αποθέματα έχουν να κάνουν με το χρόνο ή τις πιθανές δυσχέρειες στη ρευστοποί...
	Ο δείκτης Άμεσης Ρευστότητας θα πρέπει να είναι μεγαλύτερος ή ίσος της μονάδος. Τα ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα, τα ρευστοποιημένα χρηματοοικομικά στοιχεία και οι εισπράξεις των απαιτήσεων θα πρέπει να καλύπτουν πλήρως τις προς πληρωμή βραχυπρόθεσ...

	3.2.3  Αριθμοδείκτης Ταμειακής Ρευστότητας
	Ο δείκτης αυτός είναι το πλέον αυστηρό μέτρο ρευστότητας. Ο αριθμοδείκτης Ταμειακής ρευστότητας μας δίνει την εικόνα της επάρκειας ή όχι μετρητών στην επιχείρηση σε σχέση με τις τρέχουσες λειτουργικές της ανάγκες. Η ταμειακή ρευστότητα εκφράζει την ικ...
	Ο αριθμητής που περιλαμβάνει μόνο τα ρευστά, ταμειακά διαθέσιμα και τα λοιπά χρηματοοικονομικά στοιχεία, όχι αποθέματα και απαιτήσεις των οποίων η ρευστοποίηση  μπορεί να καθυστερήσει υπό ορισμένες συνθήκες. Τα λοιπά χρηματοοικονομικά στοιχεία θεωρούν...
	Εκφράζεται με το πηλίκο της διαιρέσεως του συνόλου του διαθέσιμου ενεργητικού και λοιπών χρηματοοικονομικών στοιχείων μιας επιχείρησης με το σύνολο των ληξιπρόθεσμων υποχρεώσεων της.14
	Αριθμοδείκτης ΤαμειακήςΡευστότητας=,,𝜟𝜾𝜶𝜽έ𝝈𝜾𝝁𝝄 𝜺𝝂𝜺𝝆𝜸𝜼𝝉𝜾𝜿ό+-𝜲𝝆𝜼𝝁𝜶𝝉.𝝈𝝉𝝄𝜾𝝌𝜺𝜾𝜶.-𝜝𝝆𝜶𝝌𝝊𝝅𝝆ό𝜽𝜺𝝈𝝁𝜺𝝇 𝝊𝝅𝝄𝝌𝝆𝜺ώ𝝈𝜺𝜾𝝇.

	3.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ
	Η έννοια της κυκλοφοριακής ταχύτητας εκφράζει το πόσες φορές το έτος ανακυκλώνεται, δηλαδη μετατρέπεται, ένα στοιχείο του κεφαλαίου κίνησης σε κάποιο  άλλο. Πιο συγκεκριμένα εκφράζει το πόσο γρήγορα ή αργά ανακυκλώνονται τα αποθέματα, εισπράτονται οι ...

	3.3.1 Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας Απαιτήσεων
	Ο  Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας Απαιτήσεων υπολογίζει πόσες φορές κατά τη διάρκεια της χρήσης επιτεύχθηκε η ανακύκλωση των απαιτήσεων.
	Δηλαδή υπολογίζει πόσες φορές εντός της λογιστικής χρήσης μια επιχείρηση πώλει με πίστωση προϊόντα, εμπορεύματα ή υπηρεσίες στους πελάτες της και στη συνέχεια εισπράττει τις απαιτήσεις από αυτές τις πωλήσεις. Η επιχείρηση στοχεύει ο χρόνος που μεσολαβ...
	Ο αριθμοδείκτης αυτός βρίσκεται αν διαιρέσουμε το σύνολο των πιστωτικών πωλήσεων  μιας επιχείρησης, μέσα στη χρήση, με το μέσο όρο των απαιτήσεων της. Επείδη όμως στη δημοσίευση των κατάστασεων αποτελεσμάτων χρήσεως συνήθως δεν υπάρχουν στοιχεία για τ...
	Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας Απαιτήσεων=,𝜥𝜶𝜽𝜶𝝆έ𝝇 𝝅𝝎𝝀ή𝝈𝜺𝜾𝝇-𝜧έ𝝈𝝄𝝇 ό𝝆𝝄𝝇 𝜶𝝅𝜶𝜾𝝉ή𝝈𝜺𝝎𝝂.
	Ωστόσο υπάρχει ακόμα ένας τύπος που υπολογίζει τη διάρκεια ζωής (χρόνου ανακύκλωσης) των απαιτήσεων και γίνεται διαιρώντας τις 365 ημέρες του έτους δια της κυκλοφοριακής ταχύτητας των απαιτήσεων.
	Διάρκεια  Απαιτήσεων (σε ημέρες)  =,𝟑𝟔𝟓-𝜥𝜯 𝜜𝝅𝜶𝜾𝝉ή𝝈𝜺𝝎𝝂.

	3.3.2 Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας Αποθεμάτων
	Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας Απoθεμάτων=,𝜥ό𝝈𝝉𝝄𝝇 𝜫𝝎𝝀𝜼𝜽έ𝝂𝝉𝝎𝝂-𝜧έ𝝈𝝄𝝇 ό𝝆𝝄𝝇 𝜶𝝅𝝄𝜽𝜺𝝁ά𝝉𝝎𝝂.
	Διάρκεια  Αποθεμάτων (σε ημέρες)  =,𝟑𝟔𝟓-𝜥𝜯 𝜜𝝅𝝄𝜽𝜺𝝁ά𝝉𝝎𝝂.

	3.3.3 Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής ταχύτητας Βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων
	Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής  Βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων =,𝜥ό𝝈𝝉𝝄𝝇 𝝅𝝎𝝀𝜼𝜽έ𝝂𝝉𝝎𝝂-𝜧έ𝝈𝝄𝝇 ό𝝆𝝄𝝇  𝜷𝝆𝜶𝝌.𝝊𝝅𝝄𝝌𝝆𝜺ώ𝝈𝜺𝝎𝝂.
	Επίσης αν  διαιρέσουμε τον αριθμό των ημερών του έτους με τον αριθμοδείκτη ταχύτητας βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων, τότε έχουμε, σε αριθμό ημερών, το χρονικό διάστημα που οι υποχρεώσεις της οντότητας παραμένουν απλήρωτες.
	Διάρκεια  Πληρωμής βραχ. υποχρεώσεων(σε ημέρες)  =,𝟑𝟔𝟓-𝜥𝜯 𝜷𝝆𝜶𝝌.𝝊𝝅𝝄𝝌𝝆𝜺ώ𝝈𝜺𝝎𝝂.

	3.4 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΙΑΡΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ1
	3.4.1 Αριθμοδείκτης Ίδιων Κεφαλαίων προς Συνολικά Κεφάλαια
	Αριθμοδείκτης  Ίδιων κεφαλαίων προς συνολικά κεφάλαια =,Ί𝜹𝜾𝜶 𝜿𝜺𝝋ά𝝀𝜶𝜾𝜶-𝜮ύ𝝂𝝄𝝀𝝄 𝝅𝜶𝜽𝜼𝝉𝜾𝜿𝝄ύ.

	3.4.2 Αριθμοδείκτης Ξένων προς Ίδια κεφάλαια
	Αριθμοδείκτης Ξένων προς Ίδια κεφάλαια=,𝜩έ𝝂𝜶 𝜥𝜺𝝋ά𝝀𝜶𝜾𝜶-Ί𝜹𝜾𝜶 𝜿𝜺𝝋ά𝝀𝜶𝜾𝜶.

	3.4.3 Αριθμοδείκτης Καλύψεως τόκων
	Αριθμοδείκτης Καλύψεως τόκων =,𝜥𝜶𝜽𝜶𝝆ά 𝜥έ𝝆𝜹𝜼 𝜠𝜿𝝁𝜺𝝉𝜶𝝀𝝀𝜺ύ𝝈𝜺𝝎𝝇 𝝅𝝆𝝄 𝝋ό𝝆𝝎𝝂 𝜿𝜶𝜾 𝝉ό𝜿𝝎𝝂-𝜮ύ𝝂𝝄𝝀𝝄 𝝉ό𝜿𝝎𝝂.

	3.5 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ
	3.5.1  Αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Συνολικών Κεφαλαίων
	Αριθμοδείκτης Aποδοτικότητας Συνολικών Κεφαλαίων
	=,𝜥έ𝝆𝜹𝜼 𝝁𝜺𝝉ά 𝜶𝝅ό 𝝋ό𝝆𝝄𝝊𝝇-,𝜧𝜪 𝜠𝝂𝜺𝝆𝜸𝜼𝝉𝜾𝜿𝝄ύ-..* 100

	3.5.2 Αριθμοδείκτης Μικτού Κέρδους
	Αριθμοδείκτης  Μικτού Κέρδους
	=,𝜧𝜾𝜿𝝉ά 𝜥έ𝝆𝜹𝜼 𝜠𝜿𝝁/𝝀𝜺ύ𝝈𝜺𝝎𝝇-,𝜥𝜶𝜽𝜶𝝆έ𝝇 𝝅𝝎𝝀ή𝝈𝜺𝜾𝝇 𝝌𝝆ή𝝈𝜺𝝎𝝇-..* 100

	3.5.3 Αριθμοδείκτης Καθαρού περιθωρίου ή Καθαρού Κέρδους
	Αριθμοδείκτης  Καθαρού Περιθωρίου
	=,𝜥𝜶𝜽𝜶𝝆ά 𝜥έ𝝆𝜹𝜼 𝜠𝜿𝝁𝜺𝝉𝜶𝝀𝝀𝜺ύ𝝈𝜺𝝎𝝇-,𝜥𝜶𝜽𝜶𝝆έ𝝇 𝝅𝝎𝝀ή𝝈𝜺𝜾𝝇 𝝌𝝆ή𝝈𝜺𝝎𝝇-..* 100

	4. ΣΥΓΚΡΙΣΗ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ
	4.1 Αριθμοδείκτες ρευστότητας
	4.1.1  Αριθμοδείκτης Γενικής Ρευστότητας
	4.1.2  Αριθμοδείκτης Άμεσης Ρευστότητας
	4.1.3  Αριθμοδείκτης Ταμειακής  Ρευστότητας
	4.2 Αριθμοδείκτες δραστηριότητας
	4.2.1.  Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Αποθεμάτων
	4.2.2.  Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Απαιτήσεων
	4.2.3.  Αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Βραχυπρόθεσμων                 υποχρεώσεων
	4.3.  ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΙΑΘΡΩΣΗΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ
	4.3.1.  Αριθμοδείκτης Ιδίων κεφαλαίων προς Συνολικά κεφάλαια
	.4.3.2.  Αριθμοδείκτης Ξένων κεφαλαίων προς Ίδια κεφάλαια
	4.3.2.  Αριθμοδείκτης Κάλυψης Τόκων
	4.4.  ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ
	4.4.1  Αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Συνολικών Κεφαλαίων
	4.4.2  Αριθμοδείκτης Μικτού Κέρδους
	4.4.3  Αριθμοδείκτης Καθαρού / Λειτουργικού Περιθωρίου Κέρδους
	5.  ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ
	ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ
	ΗΛΕΚΤΡΟΝΙΚΗ ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ
	ΠΑΡΑΡΤΗΜΑΤΑ

