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ΠΡΟΛΟΓΟΣ 

 

Στην παρούσα πτυχιακή γίνεται προσπάθεια ανάλυσης των χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων της εταιρείας «ΠΑΠΑΠΟΣΤΟΛΟΥ Ν. Α.Ε.», χρησιμοποιώντας δεδομένα από 

τους  ισολογισμούς και  τις καταστάσεις αποτελεσμάτων  των πέντε τελευταίων 

οικονομικών χρήσεων και πιο συγκεκριμένα, από τις χρήσεις 30/06/2014, 30/06/2015, 

30/06/2016, 30/06/2017 και 30/06/2018. 

Στο πρώτο κεφάλαιo γίνεται μια ιστορική αναδρομή της εταιρείας «ΠΑΠΑΠΟΣΤΟΛΟΥ Ν. 

Α.Ε.»,  μια αμιγώς Ελληνική εταιρεία με πάνω από 100 χρόνια δραστηριότητας στον τομέα 

της υγείας. 

Στο δεύτερο κεφάλαιο γίνεται αναφορά στην έννοια και τη σημασία της ανάλυσης των 

χρηματοοικονομικών καταστάσεων,  τόσο για την ίδια την οικονομική μονάδα όσο και για 

τους ενδιαφερόμενους  εκτός αυτής, στις τεχνικές ανάλυσης που  χρησιμοποιούνται και 

στις  χρηματοοικονομικές καταστάσεις από τις οποίες αντλούνται τα δεδομένα που 

χρειάζονται.  

 Στο τρίτο κεφάλαιο αναπτύσσονται βασικοί αριθμοδείκτες, τους οποίους και θα 

εφαρμόσουμε στην περίπτωση της εξεταζόμενης εταιρείας, και ανάλυση των 

αποτελεσμάτων τους  με τη βοήθεια πινάκων και διαγραμμάτων . 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1Ο – Η ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

 

1.1 ΙΣΤΟΡΙΑ    

Η εταιρεία Παπαποστόλου Ν. Α.Ε. είναι μια από τις ελάχιστες επιχειρήσεις στην Ελλάδα 

με πάνω από 100 χρόνια ζωής. Ιδρύθηκε το 1914 από τον Αθανάσιο  Παπαποστόλου στην 

Θεσσαλονίκη, επί της οδού Εγνατίας, και μέχρι την δεκαετία του 1950 ήταν η μοναδική 

επιχείρηση εμπορίας ιατρικών – παραϊατρικών προϊόντων στην Βόρεια Ελλάδα. 

Το 1961 ο Νικόλαος Παπαποστόλου, με την υποστήριξη του πατέρα του, επεκτείνει το 

ιατρικό τμήμα της οικογενειακής επιχείρησης με ιδιαίτερη εξειδίκευση στον εξοπλισμό 

Νοσηλευτικών Μονάδων. Η αλματώδης πρόοδος της τεχνολογίας στον τομέα της ιατρικής 

επιστήμης που σημειώθηκε κατά την δεκαετία του ’60 οδηγεί το 1963 στην επέκταση της 

εταιρείας στην Αθήνα. Το 1968 μεταφέρεται  η έδρα της επιχείρησης σε νέο εκθεσιακό 

χώρο στην Θεσσαλονίκη, στην Πλατεία Συντριβανίου, όπου διατηρείται μέχρι και σήμερα.  

Το 1994 όλες οι δραστηριότητες  στην Αθήνα μεταφέρονται στο υπερσύγχρονο ιδιόκτητο 

κτίριο στο Νέο Ψυχικό. 

Το 2016, και με συνεργάτες ήδη σε Ιωάννινα, Πάτρα, Ηράκλειο και Λάρισα, ιδρύεται το 

υποκατάστημα της εταιρείας στα Χανιά. 

 

1.2 ΟΡΑΜΑ ΚΑΙ ΑΠΟΣΤΟΛΗ 

Όραμα της εταιρείας είναι να αποτελεί την πρώτη επιλογή στην συνείδηση της ιατρικής 

κοινότητας ως  ο πλέον αξιόπιστος πάροχος ολοκληρωμένων ιατροτεχνολογικών λύσεων 

και αποστολή της η συμβολή στην βελτίωση της υγείας και της ποιότητας ζωής των 

συνανθρώπων μας μέσω της διάθεσης καινοτόμων προïόντων τεχνολογίας αιχμής και 

αδιάλειπτης  τεχνικής  υποστήριξης, από έμπειρο προσωπικό, σε όλη την Ελλάδα. 

 

1.3 ΑΞΙΕΣ 

Η εταιρεία κινείται με γνώμονα τις αξίες που χαρακτηρίζουν την κουλτούρα της και οι 

οποίες είναι: 

 Κοινωνική Υπευθυνότητα: Λειτουργεί ως  ενεργό μέλος της κοινωνίας με υψηλό 

αίσθημα ευθύνης και σεβασμού απέναντι στους ασθενείς, στους πελάτες και 

στο περιβάλλον. 

 Επιχειρηματική Ηθική: Δίνει μεγάλη σημασία στη διαφάνεια, υιοθετεί 

υπεύθυνες επιχειρηματικές πρακτικές και επιδεικνύει εντιμότητα και 

ακεραιότητα στις συνεργασίες της. 

 Εστίαση στον πελάτη: Προτεραιότητά της είναι η συνεχής ικανοποίηση των 

απαιτήσεων και των προσδοκιών των πελατών της, καθώς και η δημιουργία 

μακροχρόνιων σχέσεων εμπιστοσύνης μαζί τους.  
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 Ποιότητα: Η εταιρεία ακολουθεί διεθνή πρωτόκολλα ποιότητας για τα οποία 

έχει πιστοποιηθεί. 

 Καινοτομία:  Επενδύει  συνεχώς σε νέα, καινοτόμα προϊόντα και σε στρατηγικές 

συνεργασίες με κατασκευαστικούς οίκους του εξωτερικού, οι οποίοι είναι 

διεθνώς αναγνωρισμένοι ως πρωτοπόροι  κατασκευαστές ιατρικών 

μηχανημάτων. Παράλληλα υιοθετεί τεχνολογικές εφαρμογές ώστε να βελτιώνει 

την ποιότητα των υπηρεσιών της. 

 Αξιοπιστία: Αφοσίωση στην εργασία, ώστε να φέρει σε πέρας τα έργα που 

αναλαμβάνει με ακρίβεια και ταχύτητα. 

 Ανθρώπινο Δυναμικό: Αναγνωρίζοντας τον κρίσιμο ρόλο των ανθρώπων στην 

εκπλήρωση της αποστολής της εταιρείας, επενδύει  διαρκώς στην προσέλκυση, 

ανάπτυξη και συνεχή εκπαίδευση του προσωπικού της, διατηρώντας 

παράλληλα ένα εργασιακό περιβάλλον που χαρακτηρίζεται από αξιοκρατία, 

ομαδικότητα και συνεργασία. 

 

1.4 ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ 

Η κύρια δραστηριότητα της εταιρείας Παπαποστόλου είναι η διάθεση, εγκατάσταση και 

τεχνική υποστήριξη ιατρικών μηχανημάτων υψηλής τεχνολογίας σε νοσοκομεία, κλινικές 

και ιδιωτικά ιατρεία, καθώς και η εκπαίδευση του επιστημονικού προσωπικού στη 

λειτουργεία τους. Συνεργάζεται με κορυφαίους και καταξιωμένους κατασκευαστικούς 

οίκους του εξωτερικού (VARIAN, HOLOGIC, HAMILTON, MINDRAY, PENTAX, WOLF, MENNEN 

κ.α) σε ένα ευρύ φάσμα ιατροτεχνολογικών προïόντων και εφαρμογών δίνοντάς της την 

δυνατότητα  να προσφέρει ολοκληρωμένες λύσεις σε νοσοκομεία, κλινικές, διαγνωστικά 

κέντρα αποκατάστασης, αλλά και ιδιωτικά ιατρεία. 

Συγκεκριμένα αναλαμβάνει: 

 Εκπόνηση μελέτης ιατρικού  και ξενοδοχειακού εξοπλισμού Νοσηλευτικών 

Μονάδων 

 Προμήθεια και εγκατάσταση του εξοπλισμού 

 Εκπαίδευση του ιατρικού και νοσηλευτικού προσωπικού 

 Διαρκή τεχνική υποστήριξη του εξοπλισμού, 

που σε συνδυασμό με την πολυετή εμπειρία της την καθιστούν την μοναδική εταιρεία στην 

Ελλάδα για την εκτέλεση turn-key projects. Κάποια απο αυτά είναι το Κινητό Στρατιωτικό 

Νοσοκομείο στην Καμπούλ – Αφγαγιστάν το 2005, το Κέντρο Αποκατάστασης και 

Αποθεραπείας «Φιλοκτήτης» στο Κορωπί το 2007, το Γενικό Νοσοκομείο Θήρας το 2010 και 

το Πολυδύναμο Περιφερειακό Ιατρείο Χώρας Σφακίων το 2015. 

Οι δραστηριότητες όμως της εταιρείας Παπαποστόλου δεν περιορίζονται  μόνο στον 

εμπορικό τομέα. Πάνω απ’ όλα επενδύει στον άνθρωπο και δεν θα μπορούσε παρά να είναι 

ευαισθητοποιημένη σε ζητήματα που απασχολούν τη σύγχρονη ελληνική κοινωνία 

ανταποκρινόμενη στις ανάγκες Ιδρυμάτων, ΜΚΟ, Συλλόγων κ.α. όπως Άλμα Ζωής, Φλόγα, 

Το Χαμόγελο του Παιδιού, LIFELINE και την υποστήριξη των έργων τους. Υπό αυτές τις 
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συνθήκες, το πρόγραμμα Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης της εταιρείας επικεντρώνεται σε 

ενέργειες με στόχο την υπεύθυνη λειτουργεία και τη δημιουργία πρακτικών 

αποτελεσμάτων στους τομείς της υγείας, κοινωνίας, παιδιού, εργασιακού χώρου και 

προστασίας  περιβάλλοντος. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2ο – ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ 

 

2.1  ΕΝΝΟΙΑ  ΚΑΙ  ΣΚΟΠΟΣ ΤΗΣ  ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ              

       ΑΝΑΛΥΣΗΣ 

Με τον όρο «Χρηματοοικονομική Ανάλυση» εννοούμε την επεξεργασία και την ανάλυση 

των δεδομένων που έχουμε αντλήσει από τις χρηματοοικονομικές καταστάσεις, με σκοπό 

την αξιοποίησή τους στη λήψη ορθολογικών επιχειρηματικών αποφάσεων από τα 

ενδιαφερόμενα μέλη. 

Οι οικονομικές καταστάσεις είναι μια δομημένη οικονομική απεικόνιση της οικονομικής 

θέσης και των συναλλαγών μιας επιχείρησης και σκοπός τους είναι να παρέχουν 

πληροφορίες σχετικά με τα περιουσιακά στοιχεία, τις υποχρεώσεις, τα ίδια κεφάλαια, τα 

έσοδα/ δαπάνες, τα κέρδη/ ζημιές, άλλες  μεταβολές των ιδίων κεφαλαίων και τις 

ταμειακές της ροές. Επειδή οι οικονομικές καταστάσεις δημοσιεύονται πρώτιστα προς 

πληροφόρηση των ενδιαφερόμενων εκτός επιχείρησης (δημόσιους φορείς, πιθανούς 

επενδυτές, ανταγωνιστές κ.α), καλούνται χρηματοοικονομικές καταστάσεις και η λογιστική, 

που ασχολείται με την κατάρτισή τους, χρηματοοικονομική λογιστική. Εκτός όμως των 

παραπάνω, οι χρηματοοικονομικές καταστάσεις, ενδιαφέρουν εξίσου και τα άτομα εντός 

της επιχείρησης (Διοίκηση, μετόχους, εργαζομένους κ.α.) 

Οι κυριότερες χρηματοοικονομικές καταστάσεις είναι : 

- Η Κατάσταση Χρηματοοικονομικής Θέσης (Ισολογισμός): Αποτελεί μια έκθεση 

των στοιχείων του Ενεργητικού, του Παθητικού και της καθαρής θέσης  της 

επιχείρησης μια δεδομένη χρονική περίοδο, συνήθως την τελευταία μέρα της 

λογιστικής χρήσης. 

- Η Κατάσταση Αποτελεσμάτων Χρήσης: Εμφανίζει τα αποτελέσματα από την 

δραστηριότητα της επιχείρησης (κέρδος ή ζημιά) κατα τη διάρκεια μιας 

χρονικής περιόδου δηλαδή την διαχείριση των μέσων που εμφανίζονται στον 

ισολογισμό. 

- Ο Πίνακας Διάθεσης των Αποτελεσμάτων: Εμφανίζει τον τρόπο με τον οποίο 

διέθεσε η επιχείρηση τα αποτελέσματα της χρήσης. 

- Η Κατάσταση Ταμειακών Ροών: Εμφανίζει τις εισπράξεις και τις πληρωμές που 

πραγματοποίησε η επιχείρηση κατά την διάρκεια μιας περιόδου. 

- Το Προσάρτημα: Αποτελεί μια έκθεση που συνοδεύει τις λογιστικές 

καταστάσεις τέλους χρήσης και περιέχει πληροφορίες οι οποίες διευκολύνουν 

στην κατανόηση των λογιστικών στοιχείων από τρίτους. 

Συνεπώς, μέσω της χρηματοοικονομικής ανάλυσης είμαστε σε θέση να αξιολογήσουμε 

την προηγούμενη και την παρούσα επίδοση της επιχείρησης, να εντοπίσουμε τα αδύναμα 

και δυνατά σημεία της, καθώς και να προβλέψουμε μελλοντικές δυνατότητές της στα 

καθοριστικά για την βιωσιμότητας της σημεία:  

- Ρευστότητα 
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- Σταθερότητα 

- Αποδοτικότητα 

- Δυνατότητα ανάπτυξης 

 

2.2 ΕΙΔΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΑΝΑΛΥΣΗΣ 

Όπως αναφέρθηκε παραπάνω, η Ανάλυση των Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων 

αποτελεί το υπόβαθρο για την αποτελεσματική αξιολόγηση των επιδόσεων και των 

προοπτικών μιας οικονομικής μονάδας. Η μέθοδος που θα χρησιμοποιηθεί για την 

εκπόνησή  της, εξαρτάται κατά κύριο λόγω από το είδος των πληροφοριών που χρειάζεται ο 

εκάστοτε αναλυτής. 

Αρχικά θα πρέπει να εντοπίσει πως σχετίζονται και πως αλληλεπιδρούν τα οικονομικά 

δεδομένα που τον ενδιαφέρουν, να  κατατάξει τα δεδομένα αυτά σε στήλες και τέλος να 

ερμηνεύσει αυτή τη σχέση αλληλεπίδρασης, χρησιμοποιώντας αριθμητικές έννοιες που θα 

έχουν την μορφή: α) τιμών ή αξιών λογαριασμών, β) ημερών ή μηνών κυκλοφορίας, γ) 

ποσοτήτων ή δ) πηλίκων ή ποσοστών.  

Υπάρχουν διάφορες τεχνικες που χρησιμοποιούνται για την ανάλυση των 

χρηματοικονομικών  καταστάσεων, όπως: 

- Η οριζόντια ανάλυση – ανάλυση τάσεων, στην οποία γίνεται σύγκριση των 

χρηματοοικονομικών καταστάσεων δύο ή περισσότερων ετών μιας επιχείρησης 

και η όποια διαφορά τους (μεταβολή) μεταφράζεται σε απόλυτο αριθμό ή 

ποσοστό. Η μέθοδος αυτή μας βοηθάει να διαπιστώσουμε τυχόν τάσεις στα 

διάφορα οικονομκά στοιχεία. 

- Η κάθετη ανάλυση – ανάλυση κοινού μεγέθους, στην οποία χρησιμοποιούνται 

σημαντικά στοιχέια των χρηματοοικονομικών καταστάσεων ως αξία βάσης και 

όλα τα άλλα στοιχεία συγκρίνονται με αυτά. Στον ισολογισμό χρησιμοποιείται 

το ενεργητικό (ή το παθητικό) ως αξία βάσης, στα αποτελέσματα χρήσης οι 

πωλήσεις. Το αποτέλεσμα εκφράζεται ως ποσοστό επι της εκατό (100%) του 

ενεργητικού (ή του παθητικού) ή των πωλήσεων αντίστοιχα. Η μέθοδος αυτή 

μας βοηθάει να κατανοήσουμε κατα πόσο αξιοποιούνται οι πόροι της 

επιχείρησης, απο που προέρχονται τα κεφάλαιά της και αν αυτά κατανομούνται 

σωστά, αν οι πωλήσεις  επαρκούν για να καλυφθούν τα έξοδα της κ.α. 

- Η ανάλυση με αριθμοδείκτες, στην οποία αποτυπώνεται η σχέση ενός στοιχείου 

μιας χρηματοοικονομικής κατάστασης προς ένα άλλο στοιχείο της ίδιας ή και 

άλλης χρηματοοικονομικής κατάστασης σε πιο απλή μορφή. Η μέθοδος αυτή 

θα αναπτυχθεί περισσότερο στο επόμενο κεφάλαιο. 

Παρακάτω παρουσιάζονται συγκεντρωτικά οι καταστάσεις ισολογισμών και 

αποτελεσμάτων χρήσης1 της εταιρείας «ΠΑΠΑΠΟΣΤΟΛΟΥ Ν. Α.Ε.» των χρήσεων 

30/06/2014, 30/06/2015, 30/06/2016, 30/06/2017 και 30/06/2018. 

                                                             
1 Τα ποσά που απεικονίζονται έχουν στρογγυλοποιηθεί. 
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ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ (ΠΟΣΑ ΣΕ €) 

 
30/06/14 30/06/15 30/06/16 30/06/17 30/06/18 

ΜΗ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΑ 
ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ      

ΕΝΣΩΜΑΤΑ ΠΑΓΙΑ 
     

Ακίνητα 1.768.890 3.624.887 3.494.472 3.365.322 3.236.523 

Μηχανολογικός εξοπλισμός 70.341 123.528 128.650 194.716 183.061 

Λοιπός εξοπλισμός 344.375 387.647 282.455 223.445 146.367 

Επενδύσεις σε ακίνητα - - - 245.000 245.000 

Σύνολο 2.183.606 4.136.062 3.905.577 4.028.483 3.810.951 

ΑΥΛΑ ΠΑΓΙΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 
     

Λοιπά άυλα  45.134 18.599 13.968 13.919 244.561 

Προκαταβολές και μη 
κυκλοφορούντα στοιχεία υπό 
κατασκευή 

- - 4.212 - 20.128 

Λοιπά 26.779 29.167 31.506 35.516 46.017 

Σύνολο 26.779 29.167 35.718 35.516 66.145 

ΣΥΝΟΛΟ ΜΗ 
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΩΝ 

2.255.519 4.183.828 3.955.263 4.077.918 4.121.657 

      

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΑ 
ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ      

ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ 
     

Εμπορεύματα 5.153.230 4.876.842 6.166.309 6.130.144 5.754.264 

Προκαταβολές για 
αποθέματα 

1.373.339 196.316 94.106 120.440 399.084 

Σύνολο 6.526.569 5.073.158 6.260.415 6.250.584 6.153.348 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ 
ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΙ ΠΡΟΚΑΤΑΒΟΛΕΣ      

Εμπορικές απαιτήσεις 10.925.554 12.843.039 10.832.026 9.155.889 9.215.933 

Λοιπές απαιτήσεις 2.423.815 376.261 551.661 830.660 372.714 

Εμπορικό χαρτοφυλάκιο 6.792 6.792 13.485 13.485 1.036 

Προπληρωμένα έξοδα 35.816 16.092 94.688 127.386 153.329 

Ταμειακά διαθέσιμα και 
ισοδύναμα 

466.386 867.591 833.347 396.020 1.121.217 

Σύνολο 13.858.363 14.109.775 12.325.207 10.523.440 10.864.229 

Σύνολο κυκλοφορούντων 20.384.932 19.182.934 18.585.622 16.774.023 17.017.577 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 22.640.451 23.366.761 22.540.885 20.851.942 21.139.234 
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ΚΑΘΑΡΗ ΘΕΣΗ  
     

ΚΑΤΑΒΕΒΛΗΜΕΝΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
     

Κεφάλαιο 1.659.000 1.815.400 1.815.400 1.815.400 1.815.400 

Καταθέσεις ιδιοκτητών 122.910 - - - - 

Σύνολο 1.781.910 1.815.400 1.815.400 1.815.400 1.815.400 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ ΚΑΙ 
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΙΣ ΝΈΟ      

Αποθεματικά νόμων ή 
καταστατικού 

349.762 301.401 315.629 332.235 352.000 

Αφορολόγητα αποθεματικά 858.867 303.557 303.557 303.557 303.557 

Αποτελέσματα εις νέο 255.329 556.974 703.992 835.099 1.140.655 

Σύνολο 1.463.958 1.161.932 1.323.178 1.470.891 1.796.212 

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΗΣ ΘΕΣΗΣ 
ΙΔΙΟΚΤΗΤΩΝ ΜΗΤΡΙΚΗΣ 

3.245.868 2.977.332 3.138.578 3.286.291 3.611.612 

ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ 
     

Λοιπές προβλέψεις 8.343 2.513 - 17.263 - 

Σύνολο 8.343 2.513 - 17.263 - 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
     

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Δάνεια - 1.702.232 1.645.372 12.492.876 11.792.187 

Σύνολο - 1.702.232 1.645.372 12.492.876 11.792.187 

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Τραπεζικά δάνεια 13.328.095 11.806.775 11.953.660 - - 

Βραχυπρόθεσμο μέρος 
μακροπρόθεσμων δανείων 

- 171.262 225.436 166.754 203.072 

Εμπορικές υποχρεώσεις 4.909.224 4.498.952 4.063.002 3.717.313 3.809.103 

Φόρος εισοδήματος 18.022 - - - - 

Λοιποί φόροι τέλη 600.752 966.229 517.693 426.565 977.049 

Οργανισμοί κοινωνικής 
ασφάλισης 

33.666 35.261 52.342 54.098 65.352 

Λοιπές βραχυπρόθεσμες 
υποχρεώσεις 

414.871 1.125.085 766.879 497.022 494.322 

Έξοδα χρήσεως δουλευμένα 81.610 81.120 177.923 193.760 186.537 

Σύνολο B.Y. 19.386.240 18.684.684 17.756.935 5.055.512 5.735.435 

ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 19.386.240 20.386.916 19.402.307 17.548.388 17.527.622 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 22.640.451 23.366.761 22.540.885 20.851.942 21.139.234 
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ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ (ΠΟΣΑ ΣΕ €) 

 
30/06/2014 30/06/2015 30/06/2016 30/06/2017 30/06/2018 

Κύκλος εργασιών (καθαρός) 13.196.036  15.442.702  14.949.216  16.817.833  18.287.550  

Κόστος πωλήσεων (8.863.748)  (10.410.301)  (10.360.832)  (11.735.452)  (12.356.318)  

ΜΙΚΤΟ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ 4.332.288  5.032.401  4.588.384  5.082.381  5.931.232  

Λοιπά συνήθη έσοδα 228.875  62.195  33.365  181.365  124.499  

 
4.561.163  5.094.596  4.621.749  5.263.746  6.055.731  

Έξοδα διοίκησης (1.401.533)  (1.678.303)  (1.655.873)  (1.896.697)  (2.161.810)  

Έξοδα διάθεσης (1.468.386)  (1.782.707)  (1.509.578)  (2.012.501)  (2.493.735)  

Λοιπά έξοδα και ζημιές (131.444)  (145.574)  (50.656)  (126.688)  (46.068)  

Απομειώσεις περιουσιακών 
στοιχείων (καθαρό) 

_  (4.414)  (86.433)  _  _  

Κέρδη και ζημιές από διάθεση 
μη κυκλοφορούντων 
στοιχείων 

1.161  399  499  2.157  (5.614)  

Λοιπά έσοδα και κέρδη 30.155  23.501  41.448  171.279  115.706  

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΠΡΟ 
ΤΟΚΩΝ ΚΑΙ ΦΟΡΩΝ 

1.591.116  1.507.498  1.361.156  1.401.296  1.464.210  

Πιστωτικοί τόκοι και συναφή 
έσοδα 

4.271  11.936  809  291  189  

Χρεωστικοί τόκοι και συναφή 
έξοδα 

(1.090.549)  (960.076)  (961.189)  (849.601)  (844.182)  

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΠΡΟ 
ΦΟΡΩΝ 

504.838  559.358  400.776  551.986  620.217  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3ο – ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ΔΕΙΚΤΕΣ 

 

3.1  ΓΕΝΙΚΑ 

Οι αριθμοδείκτες ή χρηματοοικονομικοί δείκτες είναι σχέσεις μεταξύ μεγεθών, λογιστικής 

ή στατιστικής προέλευσης, που σκοπό έχουν τον προσδιορισμό της πραγματικής θέσης και 

της αποδοτικότητας μιας οικονομικής μονάδας ή γενικά του κλάδου στον οποίο αυτή 

ανήκει. Ένας αριθμοδείκτης παριστάνεται είτε με την μορφή πηλίκου είτε με την μορφή 

ποσοστού. Εάν προτιμηθεί η μορφή του ποσοστού, τότε λαμβάνουμε ως διαιρετέο τον 

αριθμό που εμφανίζει ευνοϊκή αξία για την επιχείρηση ούτως ώστε μια βελτίωση της 

κατάστασης  να μεταφράζεται σε αύξηση του ποσοστού. Η ιδιαιτερότητα της ανάλυσης με 

αριθμοδείκτες έγκειται στο γεγονός ότι παρέχουν μια νέα πληροφορία διαφορετική και 

ανεξάρτητη από το περιεχόμενο των δυο μεγεθών που χρησιμοποιήθηκαν για την 

δημιουργία του, μεγέθη τα οποία έχουμε αντλήσει από τις χρηματοοικονομικές 

καταστάσεις. 

 

3.2  ΧΡΗΣΙΜΟΤΗΤΑ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ ΚΑΙ ΑΜΕΣΑ ΕΝΔΙΑΦΕΡΟΜΕΝΟΙ 

Οι αριθμοδείκτες είναι ένα σύνολο από εργαλεία ανάλυσης , τα οποία είναι σε θέση να 

χρησιμοποιήσουν οι αναλυτές, εσωτερικοί και εξωτερικοί, και να αντλήσουν πληροφορίες 

σχετικές με την ρευστότητα, την αποδοτικότητα, την δραστηριότητα και την βιωσιμότητα 

μιας επιχείρησης σε σχέση με την διάρθρωση των κεφαλαίων της και γενικά την 

πραγματική της κατάσταση. Επίσης δίνεται η δυνατότητα στον αναλυτή να 

πραγματοποιήσει: διαχρονική ανάλυση, δηλαδή να συγκρίνει χρηματοοικονομικά στοιχεία 

της επιχείρησης με τα αντίστοιχα παρελθόντων ετών, να εξετάσει αν έχει βελτιωθεί ή 

χειροτερεύσει  η  χρηματοοικονομική της κατάσταση και να προβλέψει πιθανά σενάρια, και 

διαστρωματική ανάλυση, δηλαδή να συγκρίνει τα χρηματοοικονομικά στοιχεία της 

επιχείρησης  με τις αντίστοιχες τιμές του κλάδου κατά την διάρκεια συγκεκριμένου 

χρονικού διαστήματος.  

Οι άμεσα ενδιαφερόμενοι για τις πληροφορίες που παρέχονται μέσω της ανάλυσης με 

χρήση αριθμοδεικτών είναι: 

 Διοίκηση-επενδυτές, δηλαδή οι ιδιοκτήτες της επιχείρησης, υπάρχοντες και 

δυνητικοί μέτοχοι, ατομικοί επιχειρηματίες κ.λ., που ενδιαφέρονται να λάβουν 

αποφάσεις σχετικά με την διατήρηση, πώληση ή αγορά μετοχών και τον χρόνο 

που θα προβούν στις ενέργειες αυτές. 

 Δανειστές, όπως πιστωτικά ιδρύματα ή προμηθευτές εξασφαλισμένων ή μη 

δανείων , που ενδιαφέρονται να λάβουν αποφάσεις σχετικά με την 

χρηματοδότηση επιχειρήσεων. 

 Προμηθευτές και διάφοροι πιστωτές. 

 Εργαζόμενοι 
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 Δημόσιοι φορείς 

 Κοινό 

 

3.3  ΚΑΝΟΝΕΣ ΚΑΤΑΡΤΙΣΗΣ ΤΩΝ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ  

Οι αριθμοδείκτες καταρτίζονται με βάση τους παρακάτω κανόνες: 

 Η συσχέτιση των μεγεθών γίνεται κατά τέτοιο τρόπο , ώστε το αποτέλεσμα που 

θα προκύπτει να είναι ευθέως ανάλογο με την κατάσταση που απεικονίζει, 

δηλαδή υψηλός δείκτης αντιστοιχεί σε ευνοϊκή κατάσταση και χαμηλός σε 

δυσμενή. 

 Τα μεγέθη που θα χρησιμοποιηθούν για την συσχέτιση θα πρέπει να 

επιλεχθούν με τέτοιο τρόπο, ώστε να μειώνονται τα λάθη π.χ. από νομισματικές 

διακυμάνσεις. 

 Στην θέση απόλυτων τιμών λαμβάνουμε, εφόσον είναι δυνατόν, τιμές μέσου 

όρου. 

 Αριθμοδείκτες που οι όροι τους αναφέρονται σε διάστημα χρήσης μικρότερο 

του έτους, δεν είναι ενδεικτικοί της όλης κατάστασης της επιχείρησης και θα 

πρέπει να συγκρίνονται μόνο με αριθμοδείκτες αντίστοιχων χρονικών περιόδων 

προηγούμενων ετών. 

 Καθώς καλύπτουν όλους τους τομείς δραστηριότητας της οικονομικής μονάδας, 

ταξινομούνται σε ομάδες με σκοπό την εκτενέστερη ανάλυση κάθε 

δραστηριότητας. 

 Για την εξασφάλιση ορθών συμπερασμάτων, συγκρίνονται διάφοροι δείκτες. 

Μεμονωμένοι δείκτες έχουν σχετική μόνο χρησιμότητα. 

 

3.4  ΚΑΤΗΓΟΡΙΕΣ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ  

3.4.1 ΒΑΣΙΚΟΙ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ 

Οι βασικότεροι αριθμοδείκτες είναι οι εξής: 

- Αριθμοδείκτες  ρευστότητας , που χρησιμοποιούνται για τον προσδιορισμό της 

βραχυχρόνιας οικονομικής θέσης μιας επιχείρησης και την ικανότητά της  να 

ανταποκρίνεται στις υποχρεώσεις της.   

- Αριθμοδείκτες δραστηριότητας, που μετρούν τον βαθμό κατα τον οποίο η 

επιχείρηση χρησιμοποιεί αποτελεσματικά τα περιουσιακά της στοιχεία. 

- Αριθμοδείκτες αποδοτικότητας, που, όπως φανερώνει και η ονομασία τους, 

μετρούν την αποδοτικότητα της επιχείρησης κατα την διάρκεια μιας χρήσης και 

πόσο αποδοτικά επενδύθηκαν τα κεφάλαιά της. 

- Αριθμοδείκτες  δομής κεφαλαίων, που δείχνουν τον τρόπο με τον οποίο 

χρηματοδοτούνται οι συνολικές επενδύσεις  μιας επιχείρησης.  
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Με βάση τα οικονομικά στοιχεία της επιχείρησης «ΠΑΠΑΠΟΣΤΟΛΟΥ Ν. Α.Ε.» που 

παραθέσαμε σε προηγούμενο κεφάλαιο, θα εφαρμόσουμε μερικούς βασικούς 

αριθμοδείκτες. 

 

3.4.2. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

-ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ  ΓΕΝΙΚΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

Ο αριθμοδείκτης  γενικής  ρευστότητας  χρησιμοποιείται για να βρούμε την ταχύτητα με 

την οποία η επιχείρηση μετατρέπει το κυκλοφορούν ενεργητικό της σε ρευστό. Όσο 

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

ρευστότητας, καθώς  μπορεί να καλύπτει τις βραχυχρόνιες  υποχρεώσεις της και της δίνεται 

η δυνατότητα να απορροφήσει τυχόν έκτακτες ζημιές κ γενικά αρνητικές μεταβολές του 

κεφαλαίου κίνησης. 

Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου2: 

 

 

Στον αριθμητή περιλαμβάνονται μετρητά και χρεόγραφα άμεσα ρευστοποιήσιμα, 

αποθέματα, εξαιρουμένων των προκαταβολών σε προμηθευτές, και οι απαιτήσεις. Στον 

παρονομαστή οι βραχυχρόνιες  υποχρεώσεις σε προμηθευτές και πιστωτές, 

βραχυπρόθεσμα δάνεια χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων, ασφαλιστικοί οργανισμοί και  

μερίσματα και φόροι.  Σε γενικές γραμμές μια τιμή του δείκτη > 1 είναι ικανοποιητική, εκτός 

αν αναφερόμαστε σε βιομηχανική ή εμπορική επιχείρηση, όπου τιμή του δείκτη θέλουμε 

να είναι >2. 

Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
                            

          
      

30/06/2015 
                            

          
      

30/06/2016 
                            

          
      

                                                             

2 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 

 
 

ΓΕΝΙΚΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ=
ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ+ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ+ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ
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30/06/2017 
                            

         
      

30/06/2018 
                             

          
      

 

 

 

 
Παρατηρούμε ότι τη χρήση  30/06/2014 η τιμή του δείκτη βρίσκεται στην χαμηλότερη 

τιμή του (0,98 < 1) και παρουσιάζει μια πολύ μικρή βελτίωση τις επόμενες δυο χρήσεις, με 

την τιμή του να είναι λίγο μεγαλύτερη της μονάδας (1,01 και 1,04), που μας οδηγεί στο 

συμπέρασμα ότι η επιχείρηση μπορούσε να καλύψει οριακά τις βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις της, αλλά δεν είχε την απαραίτητη ρευστότητα ώστε να ανταποκριθεί σε 

τυχόν έκτακτα έξοδα ή ζημιές. Η κατάσταση της βελτιώνεται την χρήση 30/06/2017, με τον 

δείκτη να βρίσκεται στην υψηλότερη τιμή του (3,26 > 1), και διατηρείται σε υψηλό επίπεδο 

και  την χρήση 30/06/2019, παρόλο που βλέπουμε μια μικρή πτώση (2,86 > 1). Η αύξηση 

του δείκτη τις τελευταίες δυο χρήσεις οφείλεται κυρίως στο γεγονός ότι μεγάλο μέρος των 

τραπεζικών δανείων μεταφέρθηκε στις μακροχρόνιες υποχρεώσεις, έχοντας ως αποτέλεσμα 

την μείωση των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων και αύξηση της ρευστότητας της. 

 

-ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΑΜΕΣΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

Για τον υπολογισμό του δείκτη άμεσης ρευστότητας  χρησιμοποιούμε μόνο τα τα στοιχεία 

του κυκλοφορούντος ενεργητικού που ρευστοποιούνται πιο γρήγορα ή που η 

ρευστοποίησή τους δεν θα προκαλούσε ζημιά στη επιχείρηση,  και από τις 
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βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις αφαιρούμε τις προκαταβολές πελατών, καθώς αυτές δεν 

επηρρεάζουν άμεσα την ρευστότητα της επιχείρησης.  

Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου3: 

 

                           
                    

                                
 

 

      

Τιμή του δείκτη > 1,5 είναι πολύ καλή ένδειξη για την ικανότητα της επιχείρησης να 

καλύψει μια έκτακτη απαίτηση καταβολής μετρητών. Σε αντίθετη περίπτωση, και ειδικά 

στην περίπτωση που η τιμή του δείκτη είναι < 1, θα πρέπει να τον συσχετίζουμε με τον 

δείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας εισπρακτέων, ώστε να βγάλουμε πιο ασφαλή 

συμπεράσματα. 

Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
                  

          
      

30/06/2015 
                  

          
      

30/06/2016 
                  

          
      

30/06/2017 
                  

         
      

30/06/2018 
                   

         
      

 

                                                             
3 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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Τις χρήσεις 30/06/2014, 30/06/2015, 30/06/2016 ο δείκτης βρίσκεται σε τιμές μικρότερες 

της μονάδας, που μας δείχνει ότι τα ταχέως ρευστοποιήσιμα στοιχεία της εταιρείας δεν 

επαρκούν για να καλύψουν τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της , μένει όμως να τον 

συγκρίνουμε και με τον δείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας εισπρακτέων. Τις επόμενες δυο 

χρήσεις  οι τιμές του δείκτη ανεβαίνουν σε επίπεδα τιμών > 1,5, συνεπώς η εταιρεία είναι 

σε θέση να καλύψει τις υποχρεώσεις της και να αντιμετωπίσει τυχόν μεταβολές στο 

οικονομικό της περιβάλλον 

 

-ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΤΑΜΕΙΑΚΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

Αποτελεί τον πιο αυστηρό δείκτη της κατηγορίας, καθώς περιλαμβάνει μόνο χρηματικά 

διαθέσιμα και χρεόγραφα στον αριθμητή, ενώ από τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις 

αφαιρούνται, εκτός από τις προκαταβολές των πελατών, και τα έσοδα επόμενων χρήσεων. 

Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου4: 

 

                              
                   5

                             
 

 

 

 

                                                             
4 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
5 Συμπεριλαμβάνονται στις εμπορικές απαιτήσεις. 
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Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
               

          
      

30/06/2015 
               

          
      

30/06/2016 
               

          
      

30/06/2017 
               

         
      

30/06/2018 
                 

         
      

 

 

 

      

Παρατηρούμε ότι ο δείκτης  διατηρείται σε πολύ χαμηλές τιμές ( < 0,5) σε όλες τις 

χρήσεις,  κάτι που ενδεχομένως να σημαίνει ότι η εταιρεία ακολουθεί πολιτική 

διακράτησης χαμηλού ύψους ταμειακών διαθεσίμων, τόσα ώστε να πραγματοποιούν 

προγραμματισμένες πληρωμές και όχι ότι αντιμετωπίζει πρόβλημα ρευστότητας. 
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3.4.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ 

-ΔΕΙΚΤΗΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 

Ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεμάτων μας δείχνει πόσες φορές κατά τη 

διάρκεια μιας χρήσης έγινε ανακύκλωση των αποθεμάτων, δηλαδή πόσες φορές μια 

επιχείρηση πραγματοποιεί αγορές και πωλήσεις αποθεμάτων. Αποτελεί έναν αρκετά 

σημαντικό δείκτη, καθώς μετράει την ικανότητα της επιχείρησης να ρευστοποιεί άμεσα τα 

αποθέματά της, αυξάνοντας παράλληλα τις πωλήσεις της και κατ’ επέκταση, εφόσον η 

πώληση δεν πραγματοποιείται σε τιμές κάτω του κόστους, τα κέρδη της. 

Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου6: 

 

                                            
                

              
 

 

Όπου7: 

 

               
                                  

 
 

 

Ο λόγος για τον οποίο επιλέγουμε τον Μ.Ο. των αποθεμάτων είναι γιατί το τελικό ποσό 

που φαίνεται στον ισολογισμό συνήθως δεν είναι αντιπροσωπευτικό. Αγορές ή παραλαβές 

τελευταίας στιγμής αυξάνουν το ύψος του τελικού αποθέματος ή εσκεμμένη αναβολή τους 

για μετά το τέλος της χρήσης το μειώνουν. 

Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 (Απουσία στοιχείων χρήσης 30/06/2013) 

30/06/2015 
          

                       
       

30/06/2016 

          

                       
      

30/06/2017 

          

                       
      

30/06/2018 
          

                       
      

                                                             
6 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
7 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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Από τον αριθμοδείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεμάτων, μπορούμε να 

υπολογίσουμε το χρόνο παραμονής τους εντός της επιχείρησης, δηλαδή το χρονικό 

διάστημα που μεσολάβησε από την αγορά μέχρι την πώλησή τους, είτε σε ημέρες είτε σε 

μήνες χρησιμοποιώντας τους τύπους8: 

 

                               
           

              
 

 

 

 

                              
  

              
 

 

 

ΧΡΗΣΗ ΔΙΑΡΚΕΙΑ ΣΕ ΗΜΕΡΕΣ 

30/06/2014 (Απουσία στοιχείων χρήσης 30/06/2013) 

30/06/2015 
           

    
                     

                                                             
8 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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30/06/2016 
           

    
                    

30/06/2017 
           

    
                     

30/06/2018 
           

    
                    

 

 

 

 

 

 

 

ΧΡΗΣΗ ΔΙΑΡΚΕΙΑ ΣΕ ΜΗΝΕΣ 

30/06/2014 (Απουσία στοιχείων χρήσης 30/06/2013) 

30/06/2015 
  

    
      

30/06/2016 
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30/06/2017 
  

    
       

30/06/2018 
  

    
     

 

 

 

 

 

Από τα παραπάνω παρατηρούμε ότι η κυκλοφοριακή ταχύτητα των αποθεμάτων της 

επιχείρησης είναι αρκετά υψηλή και χωρίς μεγάλες διακυμάνσεις, δεδομένου και του 

κλάδου στον οποίο δραστηριοποιείται, καθώς τα αποθέματα παραμένουν εντός της 

επιχείρησης  κατά μέσο όρο 118 με 134  ημέρες, ή διαφορετικά  4 με 4,5 μήνες. 

 

-ΔΕΙΚΤΗΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

Ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ενεργητικού μας δείχνει την ικανότητα της 

διοίκησης-επιχείρησης  να εκμεταλεύται το ενεργητικό της για την δημιουργία εσόδων. 

Ένας υψηλός δείκτης φανερώνει εντατική χρήση των περιουσιακών της στοιχείων για την 

πραγματοίηση πωλήσεων, ενώ ένας χαμηλός δείκτης το  αντίθετο.  Στην δεύτερη 

περίπτωση η διοίκηση θα πρέπει να σκεφτεί το ενδεχόμενο ρευστοποίησης μέρους αυτών. 
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Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου9: 

 

                                 
                

                  
 

 

  

Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
          

          
      

30/06/2015 
          

          
       

30/06/2016 
          

          
      

30/06/2017 
          

          
     

30/06/2018 
          

          
      

 

 

                                                             
9 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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Παρατηρούμε μια σταδιακή αύξηση του δείκτη  από χρήση σε χρήση, που σημαίνει ότι 

γίνεται μια συνεχής προσπάθεια από την επιχείρηση αξιοποίησης των περιουσιακών της 

στοιχείων για την πραγματοποίηση πωλήσεων. 

 

-ΔΕΙΚΤΗΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ 

Ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων μας δείχνει πόσες φορές 

ανακυκλώνονται οι απαιτήσεις της επιχείρησης κατά την διάρκεια μιας χρήσης, δηλαδή 

πόσος χρόνος μεσολαβεί για να εισπράξει τα ¨χρήματα¨ απο την πώληση των 

εμπορευμάτων ή των υπηρεσιών της στους πελάτες της . Ένας υψηλός δείκτης φανερώνει 

γρήγορη είσπραξη των απαιτήσεων, κατά συνέπεια αυξημένη ρευστότητα και μείωση του 

κινδύνου δανειοδότησης. Αντίθετα χαμηλή τιμή του δείκτη φανερώνει χαλαρή πιστωτική 

πολιτική της επιχείρησης, προβλήματα ρευστότητας, πιθανό κίνδυνο ζημιών απο 

επισφαλείς πελάτες, ανάγκη χρηματοδότησης κ.α. 

Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου10: 

 

                                
                

                    
 

 

 

 Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
          

          
      

30/06/2015 
          

          
       

30/06/2016 
          

          
      

30/06/2017 
          

         
      

30/06/2018 
          

         
   

 

 

                                                             
10 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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Από τον δείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτησέων, μπορούμε να υπολογίσουμε το 

χρονικό διάστημα που μεσολαβεί για την είσπραξή τους σε μέρες, χρησιμοποιώντας τον 

τύπο11:  

 

                    
           

                           
 

 

 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
           

   
     

30/06/2015 
           

   
      

30/06/2016 
           

    
     

30/06/2017 
           

    
     

                                                             
11 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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30/06/2018 
           

 
     

 

 

 
 

 

Παρατηρούμε ότι τις χρήσεις 30/06/2014 και 30/06/2015 ο δείκτης βρίσκεται στην 

χαμηλότερη τιμή του (1,2 φορές) και το χρονικό διάστημα που μεσολαβεί για την είσπραξη 

των απαιτήσεων είναι 301 μέρες. Τις επόμενες χρήσεις ο δείκτης σταδιακά αυξάνεται και το 

χρονικό διάστημα είσπραξης απαιτήσεων μειώνεται στις 182 μέρες και παρόλο που δεν 

κρίνεται ικανοποιητικός, θα πρέπει να αναλογιστούμε αν για την χαλαρη πιστωτική 

πολιτική που φαίνεται να ακολουθεί η επιχείρηση οφείλεται ο  κλάδος στον οποίο 

δραστηριοποιείται ή  αποσκοπεί στην ενίσχυση της θέσης της στην αγορά. 

 
-ΔΕΙΚΤΗΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΠΡΟΜΗΘΕΥΤΩΝ 

Ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας προμηθευτών μας δείχνει πόσες φορές 

ανακυκλώνονται οι υποχρεώσεις της επιχειρησης σε προμηθευτές της κατα τη διάρκεια 

μιας χρήσης, δηλαδή το χρονικό διάστημα το οποίο μεσολαβεί από την αγορά μέχρι την 

εξόφληση του προμηθευτή.  
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Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου12: 

 

                                 
               

                     
 

 

 

 

Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
         

         
     

30/06/2015 
          

         
       

30/06/2016 
          

         
      

30/06/2017 
          

         
      

30/06/2018 
          

         
      

 

 

                                                             
12 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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 Από τον δείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας προμηθευτών, μπορούμε να υπολογίσουμε το 

χρονικό διάστημα που μεσολαβεί για την εξόφλησή τους σε μέρες, χρησιμοποιώντας τον 

τύπο13:  

 

                     
           

                            
 

 

 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
           

   
     

30/06/2015 
           

    
      

30/06/2016 
           

    
     

30/06/2017 
           

    
     

                                                             
13 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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30/06/2018 
           

    
     

 

 

 

 
 

Παρατηρούμε ότι ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας προμηθευτών βρίσκεται στην 

χαμηλότερη τιμή του (1,8) την χρήση 30/06/2014, με τις υποχρεώσεις της επιχείρησης να 

εξοφλούνται κατα μέσο όρο στις 202 μέρες. Τις επόμενες χρήσεις ο δείκτης αυξάνεται, 

φτάνοντας στην υψηλότερη τιμή του την χρήση 30/06/2018 (3,24)  και τις υποχρεώσεις της 

να εξοφλούνται στις 112 μέρες. Αν προβούμε σε σύγκριση με τον δείκτη κυκλοφοριακής 

ταχύτητας απαιτήσεων, παρατηρούμε επίσης ότι η επιχείρηση χορηγεί μεγαλύτερη 

πίστωση χρόνου στους πελάτες της απο αυτή που χορηγούν οι προμηθευτές της στην ίδια. 

 

-ΔΕΙΚΤΗΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

Ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ιδίων κεφαλαίων μας δείχνει σε τι βαθμο 

χρησιμοποιούνται τα ίδια κεφάλαια για την πραγματοποίηση πωλήσεων. Ιδανικά, μια 

υψηλή τιμή του δείκτη υποδηλώνει πραγματοποίηση μεγαλων πωλήσεων με μικρό υψός 

ιδίων κεφαλαίων. Ενδεχομένως όμως να σημαίνει και ότι η επιχείρηση λειτουργεί 

βασιζόμενη κυρίως σε ξένα κεφάλαια. Από την άλλη, ένας χαμηλός δείκτης κυκλοφοριακής 

ταχύτητας  ιδίων κεφαλαίων είναι ένδειξη επενδύσεων  περισσότερο σε πάγια περιουσιακά 

στοιχεία παρά στις πωλήσεις. 
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Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου: 

 

                                     
        

                   
 

 

    

Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
          

         
      

30/06/2015 
          

         
       

30/06/2016 
          

         
      

30/06/2017 
          

         
      

30/06/2018 
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Παρατηρούμε ότι ο δείκτης, παρά τις διακυμάνσεις του, είναι σε αρκετά υψηλό επίπεδο, 

καθώς, ακόμα και στην χαμηλότερη τιμή του τη χρήση 30/06/2014, πραγματοποιεί 4,06 

πωλήσεις χρησιμοποιώντας  1 μονάδα ιδίων κεφαλαίων. Ωστώσο, δεν θα ήταν ασφαλές να 

συμπεράνουμε ότι η εταιρεία έχει βρει τον τρόπο να διαθέτει σωστά τα ίδια κεφάλαια της 

για την πραγματοποίηση πωλήσεων, όταν έχουμε, για παράδειγμα, έναν χαμηλό δείκτη 

κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων, που είναι ένδειξη χαλαρής πιστωτικής πολιτικής και 

αποτελεί ένα είδος χρηματοδότησης. 

 

3.4.4 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ 

-ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΜΙΚΤΟΥ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ 

Ο αριθμοδείκτης μικτού περιθωρίου κέρδους μετρά την ικανότητα της επιχείρησης να 

ελαχιστοποιεί το κόστος πωλήσεων της και να διαμορφώνει συμφέρουσες για αυτή τιμές 

στην αγορά μέσω της τιμολογιακής της πολιτικής. Ένα υψηλό ποσοστό μικτού κέρδους, 

δίνει στην επιχείρηση την δυνατότητα  κάλυψης οποιουδήποτε κόστους, σταθερού ή 

μεταβλητού, και στην εμφάνιση κέρδους, ενώ αντίθετα ένα χαμηλό ποσοστό μικτού 

κέρδους την καθιστά ευάλωτη σε οποιαδήποτε μεταβολή στο οικονομικό της περιβάλλον 

και χωρίς περιθώρια κέρδους. 

Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου14: 

 

                        
                        

        
     

    

 

Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
         

          
            

30/06/2015 
         

          
            

30/06/2016 
         

          
           

30/06/2017 
         

          
           

                                                             
14 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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30/06/2018 
         

          
           

 

 

 

 

 Παρατηρούμε ότι σε όλες τις χρήσεις ο δείκτης κυμαίνεται σε χαμηλά ποσοστά και 

ιδιαίτερα τις χρήσεις 30/06/2016 και 30/06/2017 πέφτει κοντά στο 30%. Την χρήση 

30/06/2018 παρουσιάζει μια μικρή αύξηση αγγίζοντας το 32%, δεν κρίνεται όμως 

ικανοποιητική. Συνεπώς η εταιρεία θα πρέπει να επανεξετάσει  την τιμολογιακή της 

πολιτική ή τρόπους να μειώσει το κόστος πωλήσεων της, ώστε να αυξήσει το περιθώριο του 

μικτού της κέρδους.  

-ΔΕΙΚΤΗΣ ΛΕΙΤΟΥΡΙΚΟΥ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ 
Ο δείκτης λειτουργικού περιθωρίου κέρδους εκφράζει το ποσοστό των λειτουργικών 

κερδών επί των πωλήσεων και αποτελεί ένδειξη φερεγγυότητας της επιχείρησης προς τους 

πιστωτές της. 

Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου15: 

 

 

                           
                       

        
    

 

                                                             
15 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
         

          
         

30/06/2015 
         

          
           

30/06/2016 
         

          
          

30/06/2017 
         

          
          

30/06/2018 
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3.4.5 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΟΜΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

-ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΞΕΝΩΝ ΠΡΟΣ ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

Ο αριθμοδείκτης ξένων προς συνολικά κεφάλαια απεικονίζει τον βαθμό επιβάρυνσης της 

επιχείρησης από δάνεια και πιστώσεις που έχει λάβει. Ένας χαμηλός δείκτης σημαίνει 

μεγαλύτερη εξασφάλιση για τους πιστωτές, διοτί σε περίπτωση χρεοκοπίας της επιχείρησης 

τα στοιχεία του ενεργητικού της ικανοποιούν τα χρέη της προς αυτούς. Από την άλλη, ένας 

σχετικά υψηλός δείκτης, παρόλο που μεγεθύνει τα κέρδη των μετόχων της, αποτελεί 

αντικίνητρο για νέες δανειοδοτήσεις, καθώς υπάρχει πιθανότητα να μη μπορεί να 

ανταπεξέλθει στις υποχρεώσεις της. 

Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου16: 

 

                                
                 

                  
     

 

 

Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
          

          
           

30/06/2015 
          

          
            

30/06/2016 
          

          
         

30/06/2017 
          

          
           

30/06/2018 
          

          
         

                                                             
16 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΞΕΝΩΝ ΠΡΟΣ ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

Ο αριθμοδείκτης ξένων προς  ίδια κεφάλαια μας δείχνει την αναλογία των δύο μεγεθών, 

δηλαδή κατά πόσο τα ίδια κεφάλαια μπορούν να καλύψουν τα ξένα. 

Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου17: 

 

                                 
             

             
 

 

 

Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
          

         
      

30/06/2015 
          

         
       

                                                             
17 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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30/06/2016 
          

         
      

30/06/2017 
          

         
      

30/06/2018 
          

         
      

 

 

 

 

 

-ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΙΔΙΩΝ ΠΡΟΣ ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

Ο αριθμοδείκτης ιδίων προς συνολικά κεφάλαια μας δείχνει το ποσοστό κάλυψης του 

ενεργητικού της επιχείρησης από τα ίδια κεφάλαιά της. Ένας υψηλός δείκτης προσφέρει 

ασφάλεια τόσο σε μετόχους όσο και σε πιστωτές. 

Ο υπολογισμός του γίνεται βάση του τύπου18: 

 

                                 
             

                  
 

 

                                                             
18 Παπαδέας Π. – Συκιανάκης Ν., Ανάλυση & Διερεύνηση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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Για την εταιρεία έχουμε: 

ΧΡΗΣΗ ΔΕΙΚΤΗΣ 

30/06/2014 
         

          
           

30/06/2015 
         

          
            

30/06/2016 
         

          
         

30/06/2017 
         

          
           

30/06/2018 
         

          
         

 

 

 

 

 

Από τα αποτελέσματα των παραπάνω αριθμοδεικτών παρατηρούμε ότι η εταιρεία 

στηρίζεται κατά κύριο λόγο στα ξένα κεφάλαια, το οποίο σημαίνει πως έχει λάβει αρκετά 

δάνεια και πιστώσεις. Την χρήση 30/06/2014  τα ξένα κεφάλαια είναι 5.97 φορές 
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μεγαλύτερα από τα ίδια, καλύπτοντας το 85,6% του συνόλου του Ενεργητικού. Η διαφορά 

αυξάνεται την χρήση  30/06/2015,  με την αναλογία των  ξένων προς  ίδια κεφάλαια να 

είναι 6,84, και τα ξένα να καλύπτουν το 87,2% του συνολικού Ενεργητικού. Τις επόμενες 

χρήσεις βλέπουμε μια μικρή πτώση στους δείκτες ξένα προς συνολικά κεφάλαια και ξένα 

προς ίδια κεφάλαια, με τα ξένα κεφάλαια να είναι μεγαλύτερα κατά 4,85 φορές απο τα 

ίδια την χρήση 30/06/2018 και  να καλύπτουν το 83% του συνολικού Ενεργητικού. 

Σε γενικές γραμμές,  αν το κόστος των ξένων αυτών κεφαλαίων δεν ξεπερνά την συνολική 

αποδοτικότητα της εταιρείας, τότε η παρουσία τους θα έχει θετική επίπτωση στην 

αποδοτικότητα των  ιδίων κεφαλαίων και στην κερδοφορία της. Στην αντίθετη περίπτωση, η 

αδυναμία της εταιρείας να εξοφλήσει τις υποχρεώσεις της μπορεί να την οδηγήσει στην 

πτώχευση. 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

 

Βάση της ανάλυσης των Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων της εταιρείας 

«ΠΑΠΑΠΟΣΤΟΛΟΥ Ν. Α.Ε. » με την χρήση αριθμοδεικτών, οδηγούμαστε στα παρακάτω 

συμπεράσματα.  

Ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεμάτων είναι σχετικά σταθερός σε όλες τις 

χρήσεις που μελετάμε, με τα αποθέματα να ανακυκλώνονται κατά μέσο όρο τρεις (3) φορές 

το χρόνο, δηλαδή παραμένουν εντός της επιχείρησης περίπου τέσσερις (4) μήνες. Αυτό, 

δικαιολογείται από το γεγονός ότι η εταιρεία εμπορεύεται μεγάλη γκάμα προϊόντων (π.χ. 

ιατρικές κάλτσες, μηχανήματα κ.ά), που σημαίνει ενδεχόμενη ύπαρξη βραδέως κινούμενων 

ή ακόμα και απαξιωμένων αποθεμάτων, τα οποία επηρεάζουν την τιμή του δείκτη. 

Οι  δείκτες  ρευστότητας, μας δείχνουν ότι η εταιρεία διαθέτει ύψος ταμειακών 

διαθέσιμων, ικανό να καλύψει τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της και ενδεχομένως 

κάποια ξαφνική απαίτηση καταβολής  μετρητών. Αξίζει να αναφερθεί σε αυτό το σημείο, 

ότι η αύξηση των δεικτών τις τελευταίες δύο (2) χρήσεις, οφείλεται κατά κύριο λόγο στη 

μετατροπή μεγάλου μέρους των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων της εταιρείας σε 

μακροπρόθεσμες. 

Επίσης, παρατηρούμε ότι ενώ η ίδια η επιχείρηση εξοφλεί τις υποχρεώσεις της στους 

προμηθευτές της στις 202 ημέρες την χρήση 30/06/2014, φτάνοντας στις 112 ημέρες την 

χρήση 30/06/2018, εφαρμόζει πιο χαλαρή πολιτική στους πελάτες της, με τις απαιτήσεις 

της να εισπράττονται στις 301 ημέρες τη χρήση 30/06/2014, φτάνοντας τις 182 ημέρες τη 

χρήση 30/06/2018. Η στάση της  όμως αυτή  προς τους πελάτες της φαίνεται να την 

ωφέλησε, καθώς παρατηρούμε σταδιακή αύξηση των πωλήσεων, που με την εφαρμογή 

μιας καλύτερης τιμολογιακής πολιτικής, θα οδηγήσει σε μείωση του κόστους πωληθέντων 

και αύξηση  του δείκτη μικτού περιθωρίου κέρδους, ο οποίος κυμαίνεται στα ίδια επίπεδα 

σε όλες τις  εξεταζόμενες  χρήσεις . 

Τέλος, από τους δείκτες δομής κεφαλαίων,   συμπεραίνουμε ότι η εταιρεία στηρίζεται 

κατά κύριο λόγο στα ξένα κεφάλαια, δηλαδή έχει λάβει πολλά δάνεια και πιστώσεις, 

έχοντας όμως καταφέρει, παρά τις δυσμενείς συνθήκες που επικρατούν στους 

επιχειρηματικούς κύκλους και στην οικονομία της Ελλάδας γενικότερα, να  μειώσει τη 

δανειακή της  εξάρτηση από χρήση σε χρήση αυξάνοντας τα ίδια κεφάλαια της. 
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ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ 

 
 Βασιλείου Δημήτριος –Ηρειώτης Νικόλαος, Χρηματοοικονομική Διοίκηση 
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Καταστάσεων, Αθήνα 2016. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
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