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ΠΕΡΙΛΗΨΗ

Η συγκεκριμένη πτυχιάκη εργασία αποτελεί μια προσπάθεια εφαρμογής της 

ανάλυσης λογιστικών καταστάσεων του ομιλού Henkel Α.Ε.Β.Ε. που 

δραστηριοποιείται στην Ελλάδα κατά τα 2008 έως 2012.

Στόχος της εν λόγω πτυχιακής εργασίας είναι η αποτύπωση της χρηματοοικονομικής 

καταστάσης αλλά και της βιωσιμότητας της εταιρείας.

Η μεθοδολογική προσέγγιση που χρησιμοποιήθηκε είναι η κριτκή διερευνήση των 

σημαντικότερων αριθμοδείκτων αλλά και την παροχή επιπλεόν πληροφοριών μέσω 

τον ισολογισμών.

Τέλος, με βάση τα παράπανω παρατίθεται σείρα από συμπερασμάτα που 

αντανακλούν την καταστάση του ομιλού στην Ελλάδα την περίοδο της κρίσης, καθώς 

και πίνακες που αντανακλούν αναλυτικά την βιωσιμότητα της και μέσω των 

αριθμοδείκτων και μέσω των ισολογισμών.
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ
Πιο συγκεκριμένα ο χώρος της χρηματοοικονομικής παρουσιάζει σημαντικές αλλαγές 

τα τελευταία χρόνια ως απόρροια των ποικίλων μεταβολών στο παγκόσμιο 

οικονομικό και επιχειρηματικό περιβάλλον. Μέσα στο νέο πλαίσιο που σταδιακά 

διαμορφώνεται, η επίτευξη εύρυθμης χρηματοοικονομικής λειτουργίας είναι 

απαραίτητη για κάθε επιχείρηση και οργανισμό, προκειμένου να εξασφαλιστεί η 

βιωσιμότητά του και να βελτιωθούν οι επιδόσεις του.

Η αυξανόμενη όμως πολυπλοκότητα των σύγχρονων προβλημάτων της 

χρηματοοικονομικής επιστήμης καθιστά αναγκαία, όχι μόνο τη θεωρητική 

εμβάθυνση στη φύση και την έννοια των προβλημάτων αυτών, αλλά πολύ 

περισσότερο στην ανάπτυξη συγκεκριμένων μεθοδολογιών για την αντιμετώπισή 

τους μέσα σε ορθολογικά, ρεαλιστικά και επιστημονικά πλαίσια. Η 

χρηματοοικονομική ανάλυση ως εργαλείο διεξαγωγής βασικής μικροοικονομικής 

έρευνας μας δίνει τη δυνατότητα σε πολλές περιπτώσεις να εξάγουμε χρήσιμα 

συμπεράσματα για τις ιδιότητες των επιχειρήσεων και μέσα από αυτά να οδηγηθούμε 

στη λήψη επιχειρηματικών επενδυτικών αποφάσεων. Έτσι λοιπόν εμείς στην εργασία 

αυτή αφού αναφέρουμε την κατάσταση της ελληνικής οικονομίας και δώσουμε 

κάποιος βασικούς ορισμούς θα μελετήσουμε την εταιρεία κολοσσό στον κλάδο της 

Προσωπικής και Οικιακής φροντίδας «Henkel Α.Ε.Β.Ε.» . Αφού αναφερθούμε στην 

ιστορία και στην λειτουργία της ανωνύμης εταιρείας στην συνέχεια θα μελετήσουμε 

και τους αριθμοδείκτες ρευστότητας , δραστηριότητας , διάρθωσης κεφαλαίων και 

βιωσιμότητας , αποδοτικότητας και επένδυσης και θα κάνουμε μια σύντομη 

αποτίμηση τους.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1

ΧΡΗΣΙΜΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΧΡΗΑΜΑΤΟΟΙΚΟΝΙΚΗΣ

ΑΝΑΛΥΣΗΣ

1.1 ΣΚΟΠΟΣ ΤΗΣ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΑΝΑΛΥΣΗΣ.

Ον λογιστικές καταστάσεις αποτελούν σημαντική πηγή πληροφοριών, παρέχουν όλα 

εκείνα τα στοιχεία που χρειάζεται να γνωρίζει ο κάθε ενδιαφερόμενος για την 

οικονομική μονάδα έτσι ώστε να μπορεί να πάρει τις σωστές αποφάσεις. Ωστόσο, για 

είχε κανείς να μια ολοκληρωμένη εικόνα για μια επιχειρηματική μονάδα είναι 

απαραίτητες και κάποιες άλλες πληροφορίες, οι οποίες περιλάμβανονται στους 

απολογισμούς, που καταρτίζουν οι επιχειρήσεις, καθώς επίσης και άλλα 

εξωλογιστικά δεδομένα. Έτσι οι όποιες σημειώσεις που συνοδεύουν τις λογιστικές 

κατάστασεις αποτελούν αναπόσπαστο κομμάτι των τελευταίων και πρέπει να 

μελετώνται προσεκτικά κατά την διαρκεία της ανάλυσης και της αξιολόγησης των 

δεδομένων της οικονομικής μονάδας.

Έτσι η πλέον σημαντική πηγή πληροφοριών για την οικονομική δραστηριότητα μιας 

επιχειρήσης είναι οι βασικές λογιστικές καταστάσεις, δηλαδή ο ισολογισμός και η 

καταστάση αποτελεσμάτων χρήσεως.

Σε αυτές τις καταστάσεις παρουσιάζονται τα περουσιακά στοιχεία της οικονομικής 

μονάδας, οι πηγές προέλευσης των κεφαλαίων της καθώς επίσης και τα οικονομικά 

αποτέλεσματα από τις δραστηριότητες της.

Σε αυτό το σημείο θα πρέπει να επισημάνουμε ορισμένα μειονέκτηματα τα οποία 

παρουσιάζουν οι λογιστικές καταστάσεις και τα οποία καθιστούν πιο δύσκολο το 

έργο του αναλυτή. Πιο συγκεκριμένα τα μειονέκτηματα αυτά είναι τα εξής :

1. Τα στοιχεία που χρησιμοποιούνται στις λογιστικές καταστάσεις είναι 

συνοπτικά και ανομοιόμορφα, εφόσον για την καταρτίση τους δεν 

ακολουθείται κάποιος συγκεκριμένος και υποχρεωτικός τύπος από το σύνολο 

των οικονομικών μονάδων.
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2. Ο χρόνος που κατά γενικό, μεσολαβεί από το τέλος της χρήσεως στην οποία 

αναφέρεται μέχρι και τη στιγμή που δημοσιεύονται και γίνονται γνωστές στο 

ευρύ κοινό είναι αρκετά μεγάλο.

1.2 ΣΚΟΠΟΣ ΤΗΣ ΑΝΑΛΥΣΕΩΣ ΤΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ.

Προκειμένου να προχωρήσουμε στην ερμηνεία και αξιολόγηση των στοιχείων των 

λογιστικών καταστάσεων απαιτείται μια βασική εξοικείωση με τις βασικές μεθόδους 

της χρηματοοικονιμικής αναλύσης.Αναλόγα με το ενδιαφέρον και τις επιδιώξεις των 

αναλυτών, οι οποίοι μπορεί να είναι μέτοχοι, πιστωτές, κρατικές υπηρεσίες, 

χρηματιστές κ.ο.κ. , το είδος της χρηματοοικονομικής ανάλυσης που απαιτείται 

διαφοροποιείται.

Ωστόσο μπορεί να τηρούνται διάφοροι μέθοδοι αναλύσεως δίνοντας κάθε φορά 

έμφαση σε εκείνα τα στοιχεία που εξυπηρετούν επιδιωκόμενο σκοπό. Για 

παραδείγμα, οι βραχύχρονοι πιστωτές μιας οικονομικής μονάδας ενδιαφερόνται πάνω 

από όλα, για την ικανότητα της επιχειρήσης να ανταποκρίνεται στις τρέχουσες 

υποχρεώσεις της. Αυτό συμβαίνει γιατί οι πιστωτές της επιχειρήσης ενδιαφερόνται 

πρωτίστως να εξασφαλίσουν την καταβολή από μέρους της οικονομικής μονάδας 

τόσο των τόκων όσο και την επιστροφή του δανειακού κεφαλαίου.

Σε αυτή την περίπτωση εκείνο που εξετάζεται είναι η σχέση των κυκλοφοριακών 

στοιχείων της οικονομικής μονάδας προς τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της 

τελευταίας προκειμένου να αξιολογηθεί η τρέχουσα οικονομική της κατάσταση. Στην 

περίπτωση που έχουμε να κάνουμε με μακροχρονίους δανειστές εκείνο που τους 

ενδιαφέρει περισσότερο είναι οι μακροχρόνοι οικονομικοί δεικτές όπως είναι η 

διάθρωση των κεφαλαίων της, τα τρέχοντα και μελλοντικά κέρδη και οι μεταβολές 

της οικονομικής της θέση.

Από την πλευρά της η επιχειρήση ενδιαφέρεται κυρίως για τη σύνθεση και την 

διάρθρωση των κεφαλαίων της, καθώς επίσης και για τις προοπτικές κερδοφορίας.
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Αυτό συμβαίνει γιατί οι συγκεκριμένες πληροφορίες επηρεάζουν κατά πολύ το είδος, 

το μεγέθος καθώς και το κόστος των δανειακών κεφαλαίων, τα οποία η τελευταία 

μπορεί να αποκτήσει. Επιπλέον μέσω της ανάλυσης των λογιστικών καταστάσεων 

μπορεί να γίνει μια αξιολόγηση της οικονομικής μονάδας, κατά πόσο δηλαδή είναι 

ικανή και αποτελεσματική στην εκτέλεση των καθηκόντων της. Συχρόνως μπορεί να 

οδηγήσει στην έγκαιρη διάγνωση τυχόν προβλημάτων επιχειρηματικής φύσης καθώς 

επίσης και στην προβλέψη της οικονομικής θέσης της επιχειρήσης στο μέλλον.

Οι εργαζόμενοι στην οικονομική μονάδα, από την μεριά τους, ενδαιφερόνται κυρίως 

για την μακροχρόνια σταθερότητα και προοπτική της εφόσον συνδέονται με την 

ικανότητα της να τους καταβάλλει τις αμοιβές τους και να τους προσφέρει 

απασχόληση.

Προκειμένου οι παραπάνω ομάδες ενδιαφερομένων να μπορέσουν να προχωρήσουν 

στην χρηματοοικονομική ανάλυση των στοιχείων των οικονομικών μονάδων, 

απαραίτητο είναι να κάνουν συγκρίσεις,οι οποίες και θα αποτελέσουν την βάση πάνω 

στην οποία θα στη ρίξουν τις αποφάσεις τους.

Με αποτελέσμα οι αποφάσεις των ενδιαφέρομενων δεν στηρίζονται σε υποθέσεις 

άλλα σε συγκεκριμένα στοιχεία με αποτέλεσμα να μειώνεται όσο το δυνατόν 

περισσότερο η αβεβαιότητα ως προς το αποτέλεσμά που ενυπάρχει σε όλες τις 

αποφάσεις.

Βεβαίως αυτό δεν σημαίνει ότι και ο ανθρώπινος παράγοντας δεν έρχεται να παίξει 

τπν δικό του ρόλο και να δώσει το δικό του ιδιαίτερο στίγμα στις όποιες αποφάσεις.

Όπως ήδη αναφέραμε η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων και η τεχνική που 

χρησημοπείται κάθε φορά, μπορεί να γίνεται από διαφορετική σκοπιά, σύμφωνα 

πάντα με τον επιδιωκόμενο σκοπό του κάθε ενδιαφερομένου.

Έτσι είναι χρήσιμο πριν από κάθε αναλύση να γίνεται ανακατάταξη και 

ομαδοποίηση ορισμένων λογαριασμών των λογιστικών καταστασέων προκριμένου 

να:

1) Μειώνονται εκείνα τα στοιχεία που θα χρησιμοποιηθούν για επεξεργασία και 

μελέτη.
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2) Η κατάταξη τους να είναν τετοία που θα διευκόλυνε! τις επιδιώξεις του 

οικονομικού αναλυτή.

3) Υπάρχει η δυνατότητα επιλογής ορισμένων αθροισμάτων, καθώς επίσης και 

ορισμένων επί μέρους ποσών, με τα οποία να μπορούν να υπολογιστούν 

ορισμένοι αριθμοδείκτων.

1.3 Η ΜΕΘΟΔΟΛΟΓΙΑ ΠΟΥ ΧΡΗΣΙΜΟΠΟΙΕΙΤΑΙ ΣΤΗΝ 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ1
Προκειμένου να γίνει η χρηματοοικονομική ανάλυση μιας επιχείρησης, είναι 

απαραίτητο να υπολογιστούν ορισμένες μεταβλητές. Αυτές είναι οι παρακάτω με την 

μελέτη και ανάλυση των αριθμοδεικτών:

• Γίνεται μελέτη και ανάλυση της συμπεριφοράς που παρουσιάζει ένας 

συγκεκριμένος δείκτης χρονολογικά.

• Γίνεται σύγκριση του δείκτη με τον αντίστοιχο δείκτη του κλάδου που ανήκει 

η επιχείρηση.

• Τέλος συγκρίνονται οι δείκτες με τους αντίστοιχους των ανταγωνιστών της 

χρονολογικά.

Επιπλέον η χρηματιστηριακή δραστηριότητα που παρουσιάζει η εικόνα της 

μετοχής της επιχείρησης, που είναι εισηγμένη στον χρηματιστηριακό κλάδο, 

αποτελεί αντικείμενο μελέτης και εξαγωγής πολύτιμων συμπερασμάτων για την 

χρηματοοικονομική ανάλυση.

ΥΐΗΓΗ: ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΑΙ ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΤΗΣ ΑΞΙΑΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ ΕΙΣΗΓΜΕΝΗΣ 

ΣΤΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΉΡΙΟ ΑΘΗΝΩΝ-ΤΖΑΝΑΚΑΚΗΣ ΕΜΜΑΝΟΥΗΛ, ΠΕΙΡΑΙΑΣ 2010
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Επιπρόσθετα από τον ισολογισμό αντλούνται πολύτιμες οικονομικές 

πληροφορίες που αποκαλύπτουν όλα εκείνα τα τρωτά αλλά και τα δυνατά σημεία της 

επιχείρησης.
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1.4 Η ΣΠΟΥΔΑΙΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ

ΑΝΑΛΥΣΗΣ ΣΤΗΝ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ.

Η ανάγκη για χρηματοοικονομική ανάλυση προήλθε από τα μειονεκτήματα που 

παρουσιάζουν οι λογιστικές καταστάσεις, τα οποία είναι τα παρακάτω:

• Τα στοιχεία που παρουσιάζονται στις λογιστικές καταστάσεις είναι 

ανομοιόμορφα κατανεμημένα και παρουσιάζονται με τέτοιο συνοπτικό τρόπο, 

ο οποίος κάνει το έργο των οικονομικών αναλυτών δύσκολο.

• Οι λογιστικές καταστάσεις από την ώρα που συντάσσονται μέχρι την ώρα που 

θα δημοσιευτούν χρειάζονται αρκετά μεγάλο χρονικό διάστημα.

Έτσι λοιπόν αυτά τα προβλήματα ήρθε να λύσει η χρηματοοικονομική ανάλυση. 

Όμως εκτός από αυτά η σπουδαιότητα της στην πορεία της επιχείρησης περιγράφεται 

παρακάτω:

1. Αναλύει τα σημεία εκείνα της επιχείρησης που χρειάζονται 

υποβοήθηση και προσοχή.

2. Δείχνει το σημείο όπου η επιχείρηση υπερέχει.

3. Δείχνει το ανταγωνιστικό της πλεονέκτημα.

4. Αναλύει τα κεφάλαια της επιχείρησης από πού προέρχονται.

5. Δείχνει αν η επιχείρηση παρουσιάζει κέρδος ή ζημία.

6. Παίζει πρωταγωνιστικό παράγοντα στην λήψη διοικητικών 

αποφάσεων για τις μελλοντικές κινήσεις της εταιρείας.

7. Παρουσιάζει τον κλάδο γενικότερα και κάνει σύγκριση της 

επιχείρησης με αυτόν.

8. Δείχνει την βιωσιμότητα της εταιρείας.
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Οι κατηγορίες των αναλυτών που χρησιμοποιούν την χρηματοοικονομική 

ανάλυση, για να διεξάγουν τα συμπεράσματα τους αποτελούν οι παρακάτω:

> Αυτοί που επενδύουν στην εταιρεία και οι μέτοχοι της.

> Αυτοί που δανείζουν στην επιχείρηση.

> Οι Διοικούντες της επιχείρησης.

> Οικονομικοί αναλυτές.

> Οι χρηματιστές και τα τραπεζικά στελέχη.

> Αναλυτές που έχουν σχέση με τις εξαγορές και τις συγχωνεύσεις.

> Οι ελεγκτές των λογιστικών καταστάσεων. 2

1.5 ΑΝΑΛΥΤΕΣ ΠΟΥ ΧΡΗΣΙΜΟΠΟΙΟΥΝ ΤΗΝ

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ2

2ΠΗΓΗ: ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΚΑΙ ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΤΗΣ ΑΞΙΑΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ ΕΙΣΗΓΜΕΝΗΣ 

ΣΤΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΑΘΗΝΩΝ-ΤΖΑΝΑΚΑΚΗΣ ΕΜΜΑΝΟΥΗΛ, ΠΕΙΡΑΙΑΣ 2010
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: HENKEL Α.Ε.Β.Ε.

2.1 ΙΣΤΟΡΙΚΗ ΑΝΑΔΡΟΜΗ ΣΤΗΝ ΕΤΑΙΡΕΙΑ HENKEL 

Α.Ε.Β.Ε.3
Το ξεκίνημα της ιστορίας της εταιρείας έγινε από έναν 28 χρόνο έμπορο, που 

απασχολούνταν στον τομέα των επιστημών τον FritzHenkel. Στις 26 Σεπτεμβρίου του 

1876, μαζί με δύο συνεργάτες του ίδρυσαν την εταιρεία Henkel&Cie στο Άαχεν και 

διακίνησε το πρώτο του προϊόν, το οποίο ήταν ένα απορρυπαντικό γενικής χρήσης με 

βάση πυριτικό άλας.

Στα 130 χρόνια που αργότερα βαραίνουν την ιστορία της εταιρείας, αυτή η 

Γερμανική οικογένεια επιχειρηματιών και χιλιάδες από τους εργαζομένους της 

μετατρέπουν τη Henkel σε παγκόσμια εταιρεία.

Η Henkel δραστηριοποιείται σε πολλές χώρες με διαφορετικές κουλτούρες. Γι αυτό, 

το όραμα, οι αξίες και η εταιρική εικόνα της εταιρείας, απαρτίζεται από πολλές 

εθνικότητες, οι οποίες συντονίζονται με κοινά πρότυπα εργασίας για την ομοιογένεια 

των προϊόντων της εταιρείας.

Η εταιρεία κινείται με βάση έναν κοινό άξονα σε όλες τις χώρες στις οποίες εδρεύει 

και η στρατηγική είναι κοινή, ούτως ώστε να γίνει ένας παγκόσμιος ηγέτης σε 

προϊόντα και τεχνολογίες.

Με σκοπό την επικέντρωση όλου του οργανισμού στη νέα στρατηγική και με στόχο 

την εξασφάλιση της επιτυχημένης εφαρμογής της, ο άξονας κινείται σε τέσσερις 

στρατηγικές προτεραιότητες οι οποίες είναι οι παρακάτω:

1. Outperform: που περιλαμβάνει την αξιοποίηση δυναμικής στις κατηγορίες 

προϊόντων, ώστε να κερδίσουμε μερίδια αγοράς και κατά συνέπεια να 

υπερτερούμε έναντι του ανταγωνισμού μέσω:

ί. Αποτελεσιιατική διανείρηση του ιιείγματος προϊόντων.

Στις βασικές κατηγορίες προϊόντων, θα συνεχίσουν να επενδύουν 

στην ενδυνάμωση και στην επέκταση των ηγετικών τους θέσεων. Στις

3ΠΗΓΗ: http://www.henkel.gr/codes-69.htm
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κατηγορίες. Στις κατηγορίες προϊόντων με δυναμική ανάπτυξης, οι 

επενδύσεις θα τροφοδοτήσουν σημαντική αύξηση των υπαρχόντων 

αλλά και νέων μεριδίων. Στις οικονομικές καηγορίες, οι επενδύσεις 

θα προσαρμοστούν για να μεγιστοποιήσουν τη δυνατότητα κέρδους, 

ίί. Αξιοποίηση των κορυφαίων brands.

Θα συνεχίσουν να ενισχύουν τα κορυφαία τους brands όπως τα Persil, 

Schwarzkopf ή ενοποιώμτας περαιτέρω το προϊοντικό τους 

χαρτοφυλάκιο.Μέχρι το 2016, τα top 10 brands τους αναμένεται να 

αποτελέσουν περίπου το 60 τοις εκατό των συνολικών πωλήσεων 

(2012:44 τοις εκατό). Για να το πετύχουν αυτό, θα επενδύσουν στην 

επέκταση των παγκόσμιων brands και θα υποστηρίξουν τα top brands 

μέσω ισχυρών καινοτομιών και στοχευμένων επενδύσεων στο 

marketing.

iii. A n v a u iK é c  καινοτοιιίες και Εστίαση στους πελάτες.

Μία συνεχής καινοτόμος διαδικασία, καθοδηγούμενη από καινοτομίες 

βασισμένες στις υπάρχουσες τάσεις που αναπτύσσονται για να 

καλύψουν τις προσωπικές ανάγκες των πελατών και των 

καταναλωτών, θα τους βοηθήσει να γίνουν και πάλι ηγέτες στη 

καινοτομία Κεφαλαιοποιώντας τη στρατηγική τους στην αειφορία και 

τις τάσεις όπως προσιτή πολυτέλεια ή άνεση, θα εξασφαλίσουμε ότι 

ta  προϊόντα τους παραμένουν ελκυστικά και σε αντιστοιχία με τις 

ανάγκες των πελατών και των καταναλωτών. 2

2. Globalize: που περιλαμβάνει την εστίαση σε περιοχές με υψηλές

δυνατότητες. Δηλάδη περιγράφει τις διαφοροποιημένες στρατηγικές της ανά 

περιοχή έτσι ώστε να αξιοποιηθούν οι δυνατότητες ανάπτυξης σε παγκόσμιο 

επίπεδο.

Αυτό επιτυχγάνεται με την : 

ί. Αξιοποίηση δυνατοτήτων στκ Ώριιιεο Αγόρες.

Στις ώριμες αγορές, θα αξιοποιήσουν τις δυνατότητες και θα 

δημιουργόσουν κερδοφόρα ανάπτυξη, αυξάνοντας τις επενδύσεις στα 

brand και διατηρώντας τον έλεγχο του κόστους. Μέχρι το 2016, 

σκοπεύουν να κερδίσουν περισσότερες ισχυρές θέσεις σ' αυτές τις
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αγορές, βασιζόμενοι στα ισχυρά σημείας της εταιρείας και αυξάνοντας 

την κερδοφορία.

ίί. Επεκτάση θέσεων στις Αναπτυσσόιιενεχ Αγόρες.

Στις αναπτυσσόμενες αγορές, θα επεκτείνουν τις θέσεις μας στις 

υπάρχουσες κατηγορίες προϊόντων και θα επιταχύνουμε την ανάπτυξη 

στις χώρες όπου η εταιρεία έχει ήδη ισχυρή παρουσία. Επίσης θα 

εισέλθουν επιλεκτικά σε νέες αναπτυσσόμενες αγορές όπου δεν έχουν 

μέχρι τώρα πρόσβαση.

3. Simplify^ivai η στρατηγική προτεραιότητα που συνοψίζει τη συνεχή 

βελτίωση στις διαδικασίες. Θα συνεχίσουμε να βελτιώσουν τη λειτουργική 

της τελειότητα, κάνοντας τις διαδικασίες μας γρηγορότερες και πιο 

αυτοματοποιημένες, εστιάζοντας στην οικονομική απόδοση και 

βελτιστοποίηση: 

ί. Οικονομική απόδοση.

Θα επεκτείνουν τα υπάρχοντα κέντρα shared services αυξάνοντας τον 

αριθμό των λειτουργικών διαδικασιών που διαχειρίζονται, 

ίί. Τελειότερες λειτουργικές διαδικασίες.

Στοχεύουν να αυξήσουν την αποδοτικότητα τους χρησιμοποιώντας 

περισσότερα παγκόσμια κέντρα εξυπηρέτησης, επεκτείνοντας τις 

ψηφιακές διαδικασίες και το e-sourcing και μειώνοντας τον αριθμό των 

προμηθευτών μας παγκοσμίως κατά 40 τοις εκατό μέχρι το 2016. Θα 

βελτιώσουν το λειτουργικό κόστος σε παγκόσμιο επίπεδο, 

iii. Ισγυρότερη εστίαση στο ITfinformation techonology).

Συμπληρωματικά με τα κέντρα shared services, η ισχυρότερη εστίαση στο 

IT είναι ζωτικής σημασίας για να αυξήσει την αποτελεσματικότητα στις 

λειτουργικές διαδιακασίες. Θα ενεργοποιήσουν μια ενιαία, σε παγκόσμιο 

επίπεδο,πλατφόρμα διαδικασιών επενδύοντας σημαντικά στο IT. Από 

2.200 ισχύουσες διαδικασίες, περίπου 800 είναι standard και 

εφαρμόζονται σε όλες τις χώρες και σε όλους το επιχειρηματικούς τομείς.
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4. Inspire: είναι η στρατηγική προτεραιότητα που περιγράφει τη ξεκάθαρη 

δέσμευση της εταιρείας να ισχυροποιήσει τη παγκόσμια ομάδα της. Θα 

επικεντρωθούν στους εξής τρεις τομείς: Ηγεσία, Ταλέντα και Απόδοση -  

Διαφορετικότητα, 

ί. Ισγυρή ηγεσία.

Ως τμήμα της εστίασης στην ανάπτυξη ισχυρών ηγετών, καθορίσαμε 

νέες αρχές ηγεσίας οι οποίες θα είναι ο οδηγός για τον τρόπο που 

διαχειρίζονται τη πολυπλοκότητα των ηγετικών ρόλων και που 

εμπνέουμε τις παγκόσμιες ομάδες. Με το νέο εκπαιδευτικό πρόγραμμα 

Leadership Development series, το οποίο είναι υποχρεωτικό για όλους 

τους managers, τους υποστηρίζουμε στα πρώτα διοικητικά ηγετικά 

τους καθήκοντα για να αποκτήσουν αναβαθμισμένες στρατηγικές 

ηγετικές υπευθυνότητες.

ii. Εστίαση στα Ταλέντα και την Αποδόση.

Για να προσελκύσουν και να κρατήσουνν τα ταλέντα σε παγκόσμιο 

επίπεδο, θα ενισχύσουν τη φήμης της Henkel ως εργοδότης και θα 

συνεχίσουν να κάνουν τον όμιλο ένα πολύ ελκυστικό εργοδότη. Αυτό 

περιλαμβάνει ανταγωνιστικές αμοιβές, προγράμματα επιβράβευσεις 

που είναι στενά συνδεδεμένα με την επίδοση, καθώς και ελκυστικές 

δυνατότηες ανάπτυξης της καριέρας σε διαφορετικούς

επαγγελαμτικούς τομείς, προσφέροντας διεθνή εμπειρία και 

συμμετοχή σε ενδιαφέροντα projects.

iii. Διαφορετικότητα στις οιιάδες.

Η διαφορετικότητα μεταξύ των εργαζομένων σε επίπεδο κουλτούρας 

και επαγγελματικού υπόβαθρου, δίνει ένα ανταγωνιστικό

πλεονέκτημα. Προάγουν τη διαφορετικότητα διαχειριζόμενοι ενεργά 

την εθνικότητα, την ηλικία και το γένος.επιθυμούν να αυξήσουν την 

διεθνή σύνθεση των ομάδων, ενισχύοντας την εμπειρία των 

μεγαλύτερων συναδέλφων και υποστηρίζοντας συστηματικά την 

ανάπτυξη της καριέρας των γυναικών, ενώ ταυτόχρονα παρέχουμε τη 

σωστή υποδομή για μοντέλα ελαστικής εργασίας. Το 2012, ενισχύσαν 

εκ νέου την σημασία της ελαστικής εργασίας και για τους 

εργαζόμενους και για την ίδια την εταρεία. Όλα τα μέλη του ΔΣ και
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του top management κατέδειξαν τη ισχυρή τους δέσμευση σ’ αυτό το 

μοντέλο εργασίας και τον προσανατολισμό τους για υψηλές 

αποδόσεις, υπογραφόνταςτο «Charter of Work-Life Flexibility».

2.2 TO ΠΡΟΦΙΛ ΤΗΣ Henkel Α.Ε.Β.Έ.

Η εταιρεία δραστηριοποιείται σε 3 επιχειρησιακούς τομείς:

1. Απορρυπαντικά και Προϊόντα Οικιακής Φροντίδα, έχουν παίξει ένα 

σημαντικό ρόλο στην εταιρεία.

1.1 Το πλύσιμο είναι μια καθημερινή διαδικασία : με τη σωστή τεχνογνωσία γίνεται 

ευχαρίστηση και κάνει την πλύση καθαρότερη. Η Henkel βάζει την υπογραφή της 

στα ακόλουθα προϊόντα:

i. To DIXAN προσφέρει πρωτοποριακή ποιότητα και την καλύτερη φροντίδα για τα 

ρούχα των πελατών.

ii. Το ΝΕΟΜΑΤη «έξυπνη επιλογή» στο πλύσιμο με σήμα την «Αλεπού».

iii. Το PERSIL το ειδικό απορρυπαντικό που χαρίζει τέλεια καθαριότητα και απόλυτη 

προστασία σε όλα τα υφάσματα.

iv. Το ΝΕΟΜΑΤ ΜΑΛΑΚΤΙΚΟ χαρίζει στα ρούχα εξαιρετική απαλότητα και αυχαέριστο 

άρωμα.

1.2 Με τα μοντέρνα προϊόντα της Henkel και τις καθαριστικές τους συμβουλές 

πετυχαίνετε τα καλύτερα καθαριστικά και αρωματικά απτελέσματα στο σπίτι.

i. Η σειρά BREF προσφέρει λύσεις για καθαρισμό όλων των χώρων του σπιτιού, για 

μεγάλες επιφάνειες, κουζίνα και τουαλέτα.

ii. Η σειρά GLOCOAT προσφέρει καθαριότητα λάμψη και ιδιαίτερη φροντίδα σε όλα τα 

είδη δαπέδων.

iii.
2. BeautyCare, ομορφιά και φροντίδα. Αναρίθητα προϊόντα που προσφέρουν 

περιλαμβάνουν : βάφες μαλλιών, σαμπουάν και περιποίσης μαλλιών κρέμες σώματος, 

προϊόντα μπάνιου, αποσμητικά, οδοντοκρέμες, αρώματα κ.ά..

Μερικά από τα πιο δυνατά brands της Henkel που είτε χρησιμοποιούνται από 

οικιακούς πελάτες είτε από επαγγελμaτíες είναι:

i. SCHWARZKOPF (βαφές μαλλιών, χρωμοζελέ, περιποίησης μαλλιών, λακ, gel).
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ii. SYOSS (βαφές μαλλιών,προϊόντα περιποίησης μαλλιών,λακ).

iii. PERFECT MOUSSE (Αφρός -  κρέμα βαφή)

ίν. RILKEN STYLING (τζελ και λακ)

ν. FA (Αποσμητικό σώματος, αφρολόυτρο, αφροντους, σαπούνια γαλακτώμα 

σώματος).

vi. LE CHAT (Σαπούνια σώματος και χεριών).

vii. THERAMED (Στοματική υγιεινή).

viii. Scorpio (Ανδρικό αρώμα).

3. Συγκολητικά, Στεγανοποιητικά και Χημικές Επιστρώσεις.

(Adhesive, Sealants & Functional Coatings).

Δημιουργούμε παραγούμε κολλητικές ουσίες για χρήση στο σπιτί, το 

γραφείο και για τεχνίτες. Επιπρόσθετα συστήματα με λύσεις εξυπηρετούν 

το φάσμα που καλύπτεται από τις βιομηχανίες.

3.1 Η Henkel είναι ο ηγέτης παγκόσμιας αγοράς στις κόλλες, στις στεγανωτικές 

ουσίες και στα προϊόντα χημικών επιστρώσεων. Εφοδιάζει πολλές διαφορετικές 

βιομηχανίες κατασκευών με τα προηγμένα προϊόντα και τις λύσεις συστημάτων. Η 

ισχυρή εστίαση, η άριστη ποιότητα, η κίνηση για την καινοτομία και οι βιώσιμες 

επιχειρησιακές πρακτικές έχουν συμβάλει στο αρχείο επιτυχίας της. Διατηρώντας 

έναν έντονο διάλογο με τους πελάτες της, η Henkel διαδραματίζει επίσης έναν 

σημαντικό ρόλο στη συνεχή βελτίωση των βιομηχανικών προϊόντων και των 

διαδικασιών κατασκευής. Μια θεμελιώδης δύναμη είναι γεωγραφική papoooia της 

Henkel: Μέσω του παγκόσμιου δικτύου της μπορεί να προσφέρει τα ίδια υψηλά 

πρότυπα της έρευνας, της ανάπτυξης προϊόντων, της δοκιμής εφαρμογής και της 

υποστήριξης πωλήσεων οπουδήποτε στον κόσμο.

Μερικά από τα πιο ισχυρά brands της Henkel σε αυτή την κατηγορία είναι:

ί. Τα προϊόντα LOCTITE της Henkel αποτελούν λύσεις υλικών συγκόλλησης, 

στεγανοποίησης και επικάλυψης υψηλής απόδοσης. Χρησιμοποιούνται στον χώρο 

της Αεροδιαστημική, Αυτοκινητοβιομηχανία και γενικά στον χώρο της βιομηχανίας.

ii. Τα προϊόντα BONDERITE της Henkel αφορούν την τεχνολογία και τις διαδικασίες 

επιφανειακής επεξεργασίας σε όλη την αγορά των προϊόντων βιομηχανικής
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παραγωγής. Επιλέγονταν στον χώρο της Βιομηχανίας αυτοκινήτων και μετάλλων, 

όπως στην Αεροδιαστημική και στην Γενική βιομηχανία (οικιακές συσκευές, 

αγροτικά -  κατασκευαστικά οχήματα και οχήματα ειδικού τύπου και θέρμανση -  

κλιματισμός)

3.2 Για περισσότερα από 75 χρόνια, η Henkel ξεχωρίζει για υα καινοτομά της 

προϊόντα, την άριστη ποιότητα και την υψηλή εξειδίκευση στα συγκολλητικά 

προϊόντα για το Σπίτι, το Σχολείο και το Γραφείο. Τα πρωτοποριακά προϊόντα της 

εταιρείας διατίθενται και είναι γνωστά σε όλο τον κόσμο για την υψηλή ποιότητα και 

τα άριστα αποτελέσματα που προσφέρουν στον καταναλωτή.

ί. Η γνωστή σειρά προϊόντων PR1TT περιλαμβάνει προϊόντα προϊόντα διόρθωσης, 

συγκόλλησης, ταινών και προϊόντα χειροτεχνίας. Το 1969 η Henkel επινόησε την 

πρώτη κόλλα σε μορφή stick παγκοσμίως!

ii. Ταινίες κορυφαίας ποιότητας με την εξειδίκευση του ΡΑΤΤΕΧ. (Ταινίες 

συσκευασίας, χαρτοταινίες, supermontage (ίαινία διπλής όψεως).).

3.3 Τελός τα συγκολλητικά Henkel προσφέρουν μια πολύ καινοτομική γκάμα 

μαρκών που απευθύνονται σε τεχνίτες, ειδικά σχεδιασμένες να ικανοποιήσουν τις 

ανάγκες κάθε επαγγελματία. Από το 1876 οι υπηρεσίες της ικανοποιούν τις ανάγκες 

των πελατών μας προσφέροντας εξελιγμένη τεχνολογία και συνεργασία.Τα προϊόντα 

της Henkel πρεσβεύουν και λειτουργούν σε πλήρη συνάρτηση και συμμόρφωση με 

αυτηρά οικολογικά πρότυπα.

i. SISTA: προσφέρει σφραγιστικά υψηλής ποιότητας, ακρυλικά, σιλικόνες, αφρούς 

πολυερεθάνης και προϊόντα και προϊόντα μόνωσης για τους επαγγελματίες.

ii. THOMSIT: Μια μεγάλη ποικιλία συγκολλητικών, ισοπεδωτικών κονιαμάτων, 

ασταριών και βοηθητικών προϊόντων για όλα τα είδη επαγγελάμτικών εφαρμογών 

δαπέδου(αστάρια, γεμίσματα ρωγμών, υποστρώματα κ.τ.λ.).
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Οι εγκαταστάσεις της εταιρείας βρίσκονται κυρίως σε χώρες τις Ευρωπαϊκής Ενώσης 

αλλα και στις υπόλοιπες χώρες της Ευρώπης όπως και στην Τουρκία:

• Αυστρία

• Βέλγιο

• Βοσνία -  Ερζεγοβίνη

• Βουλγαρία

• Γ αλλία

• Γ ερμανία

• Δανία

• Δημοκρατία της Τσεχίας

• Ελβετία

• Ελλάδα

• Εσθονία

• Ηνωμένο Βασίλειο

• Ιρλανδία

• Ισπανία

• Ιταλία

• Καζακστάν

• Κροατία

• Κύπρος

• Λετονία

• Λευκορωσία

• Λιθουανία

• Νορβηγία

• Ολλανδία

• Ουγγαρία

• Ουκρανία

• Πολωνία

• Πορτογαλία

• Ρουμανία

• Ρωσία

• Σερβία
¿ι



Σλοβακία

Σλοβενία

Σουηδία

Τουρκία

Φιλανδία



2.3 Ο ΡΟΛΟΣ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ4

Η εταιρεία παίζει πρωταγωνιστικό και έντονο ρόλο στην χώρα μας, εξαιτίας των 

παρακάτω τομέων της:

ί. Απασχόληση μεγάλου μέρους εργατικού δυναμικού, το οποίο 

αποτελεί στοιχείο συνεισφοράς στην οικονομική ανάπτυξη. Δίνει την 

δυνατότητα σε νέους και κυριώς σε φοιτητές να πραγματοποιήσουν την 

πρακτική τους άσκηση στην εταιρεία και είτε να συνεχίσουν εργάζονται 

στη εταιρεία είτε με την ληξη της πρακτικής τους ασκήσης να έχουν ένα 

ισχυρό εφόδιο βγαίνοντας στην αγορά εργασίας. Επίσης στους 

εργαζόμενους της δίνει την δυνατότητα συνεχούς εκπαίδευσης και 

εξελίξης.

ίί. Συμπεριλαμβάνεται στον Δείκτη FTSE4Good ethicallndex5 για 

13η συνεχή χρονία, ο οποίος παίζει ρόλο στην οικονομική ανάπτυξη αυτό 

το εχεί πετυχεί μέσω της κοινωνικής αλληλεγγυής , περιβαντολλογική 

συνείδηση και ακολουθώντας κώδικες ηθικής δεοντολογίας.

iii. Η δέσμευση της Henkel να ηγείτε στην αειφορία είναι μια από 

τις βασικές εταιρικές της αξίες. Ως ηγέτες στην αειφορία σκοπεύουν να 

πρωτοπορήσουν με νέες λύσεις για αειφόρο ανάπτυξη ενώ συνεχίζουν να 

διαμορφώνουν την επιχχειρηματική τους υπευθυνότητα και να αυξάνουν 

την οικονομική τους απόδοση. Αυτή την φιλοδοξία, περικλρίρι όλες τις 

δραστηριότητες της εταιρείας, κατά μήκος όλης της αλυσίδας αξίας και 

είναι η βάση πάνω στην οποία ανεπτύξαν την στρατηγική αειφορίας για 

το 2030. Επίσης η διατήρηση της ισορροπίας ανάμεσα στην οικονομική 

επιτυχία, την προστασία του περιβάλλοντος και την κοινωνική

4ΠΗΓΗ: http://www.businessnews.gr/article/2521/i-henkel-gia-tin-aeiforo-anaptvxi

5 Δείκτη FTSE4Good ethical Index είναι ο δείκτης που δείχνει μέσα σε μια χρονιά ποσο ηθική 
είναι μια επιχειρήση βάσή τους κώδικές ηθικής δεοντολογία, την κοινωνικής αλληλεγγύη και 
την αειφόρο αναπτύξη.
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υπευθυνότητα, ήταν θεμελιώδες στοιχείο της εταιρικής της κουλτούρας 

εδώ και δεκαετίες, 

ίν. Αύξηση στο ΑΕΠ.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ

ΓΕΝΙΚΑ

Προκειμένου ο αναλυτής να προσδιορίσει την οικονομική κατάσταση μιας 

εταιρίας καθώς επίσης και την ικανότητα της να ανταποκρίνεται στις 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της άμεσα, χρησιμοποιεί τους αριθμοδείκτες 

ρευστότητας. Οι σημαντικότεροι αριθμοδείκτες ρευστότητας είναι οι παρακάτω:

• Αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας

• Αριθμοδείκτες ειδικής ρευστότητας

• Αριθμοδείκτης ταμειακής ρευστότητας

• Αριθμοδείκτης αμυντικού χρονικού διαστήματος

Η ύπαρξη ρευστότητας σε μια επιχείρηση συνδέεται άμεσα με τα κέρδη μιας 

επιχείρησης διότι αν δεν υπάρχουν άμεσα ρευστά διαθέσιμα ή τα κυκλοφοριακά της 

στοιχεία δεν μετατρέπονταν άμεσα σε μετρητά, η επιχείρηση δεν μπορεί να πληρώσει 

τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. Αυτό έχει σαν αποτέλεσμα να μην μπορεί να 

πληρώσει τους προμηθευτές της, τους εργαζόμενους της επιχείρησης και έτσι αποκτά 

δυσφήμιση, δεν παρέχει εμπιστοσύνη και όλα αυτά την οδηγούν σε πτώχευση. Για το 

λόγο αυτό οι περισσότερες οικονομικές μονάδες φροντίζουν να διατηρούν πλεόνασμα 

κυκλοφοριακών στοιχείων αντίστοιχο των τρεχουσών υποχρεώσεων.

Οι αριθμοδείκτες ρευστότητας είναι αυτοί που δίνουν την εικόνα της τρέχουσας 

οικονομικής κατάστασης μιας επιχείρησης. Η τρέχουσα οικονομική κατάσταση 

ενδιαφέρει τόσο τη διοίκηση όσο και τους εκτός αυτής πιστωτές και μετόχους της. Ο 

υπολογισμός των αριθμοδεικτών ρευστότητας αποτελεί μεγάλη βοήθεια για τη 

διοίκηση της επιχείρησης, διότι μπορεί να ελέγξει με ποιο τρόπο απασχολούνται τα 

κεφάλαια κίνησης στην επιχείρηση. Τέλος η παρακολούθηση των αριθμοδεικτών 

ρευστότητας παρέχει τη δυνατότητα να διαπιστωθεί αν υπάρχει βελτίωση ή όχι της 

τρέχουσας οικονομικής κατάστασης της επιχείρησης.
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3.1 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΓΕΝΙΚΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ Η

ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΚΙΝΗΣΗ.

Ο αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας είναι ο πλέον χρησιμοποιούμενος και τον 

βρίσκουμε αν διαιρέσουμε το σύνολο των κυκλοφοριακών στοιχείων μιας 

επιχείρησης με το σύνολο των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεών της. Ο αριθμοδείκτης 

γενικής ρευστότητας επιπλέον μας δείχνει κατά πόσο μία επιχείρηση μπορεί να 

ανταπεξέλθει στο σύνολο των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεών της με τη δυνατότητα 

μόνο του κυκλοφορούντος ενεργητικού.

Ο αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας δείχνει και το περιθώριο ασφαλείας που 

διατηρεί η διοίκηση για να είναι σε θέση να αντιμετωπίσει μία ανεπιθύμητη εξέλιξη 

στη ροή των κεφαλαίων κίνησης. Όσο μεγαλύτερος είναι ο αριθμοδείκτης γενικής 

ρευστότητας τόσο καλύτερη είναι η θέση της επιχείρησης που αξιολογούμε. Κατά τη 

μελέτη του αριθμοδείκτη γενικής ρευστότητας θα πρέπει να λαμβάνονται υπόψη όλα 

τα στοιχεία εκείνα που συνθέτουν το κυκλοφορούν ενεργητικό.

Ο αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας υπολογίζεται από την σχέση:

Λ _ , _ , _ , Αποθέματα + Απαιτήσεις + Διαθέσιμα
Αριθμοδείκτης Γενικής Ρευστότητας = ---------------------------------------- ;----------

Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις

Ένας αριθμοδείκτης πάνω από την μονάδα θεωρείται ικανοποιητικός διότι δείχνει 

πως η επιχείρηση μπορεί να ανταπεξέλθει στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της 

(πληρωμές εργαζομένων,πληρωμές σε προμηθευτές, πληρωμές βραχυπρόθεσμων 

δανείων, τόκους) μόνο από τα κυκλοφορούντο στοιχεία και δεν αναγκάζεται να 

προβεί σε κάποιο μακροχρόνιο δανεισμό για τις τρέχων υποχρεώσεις της.

27



ΠΙΝΑΚΑΣ 1:ΑΡΙΘΜΟΑΕΙΚΤΕΣ ΓΕΝΙΚΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ HENKEL

ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

Αποθέματα 3.955,82 3.362,46 2.696,05 4.075,22 6.814,26

Απαιτήσεις 17.137,25 19.071,26 15.126,37 15.302,31 29.212,39

Διαθέσιμα 794,38 1,47 3.841,19 142,23 2.430,66

Βραχυπρόθεσμες

Υποχρεώσεις 19.227,73 18.705,46 15.654,23 15.034,75 25.060,26

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ

ΓΕΝΙΚΗΣ

ΡΕ ΥΣΤΙΙΤΗΤ ΑΣ 1,14 1,20 1,39 1,30 1,53

Όπως μπορούμε να παρατηρήσουμε και τα 5 έτη ο αριθμοδείκτης γενικής 

ρευστότητας είναι πάντα μεγαλύτερος της μονάδας με συνεχώς αυξανομένη τάση 

πέρα από μια καμπή το 2011 αλλά και με μια σημαντική αύξηση το 2012. Ωστόσο 

δεν αποκλείεται μια οικονομική μονάδα παρά το γεγονός ότι έχει έναν υψηλό 

αριθμοδείκτη να μην μπορεί να ανταποκριθεί στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της.

Η επάρκεια ή όχι κεφαλαίου κίνησης σε μια οικονομική μονάδα εξαρτάται από 

ποικίλους παράγοντες, οι σημαντικότεροι εκ των οποίων είναι:

1. Οι όροι παροχής πιστώσεων.

2. Η ποιότητα της διοίκησης

3. Αν η οικονομική μονάδα βρίσκεται σε στάδιο επέκτασης ή όχι.

4. Η ταχύτητα κυκλοφορίας των αποθεμάτων της οικονομικής μονάδας

5. Η κερδοφορία δυναμικότητας της.
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Μια διαχρονική μείωση του αριθμοδείκτη γενικής ρευστότητας αποτελεί ένδειξη 

ότι αρχίζει να αναπτύσσεται μια δυσμενής κατάσταση για αυτήν σε ότι έχει να κάνει 

με την ικανότητα της να ανταποκρίνεται στις τρέχουσες υποχρεώσεις της. Ωστόσο 

υπάρχει και η πιθανότητα να έχουμε μια πτωτική εικόνα η όποια μπορεί να οφείλεται 

σε μια πιο ορθολογική χρησιμοποίηση του υπάρχοντος κεφαλαίου κίνησης.

Στην περίπτωση της εταιρίας HENKEL δεν μπορούμε να πούμε ότι υπάρχει 

κάποιο πρόβλημα διότι η μικρή πτώση του αριθμοδείκτη το 2011 συνοδεύεται με 

μεγάλη άνοδο του αριθμοδείκτη το 2012 πράγμα που κάνει εύκολα αντιληπτό πως αν 

υπήρξε κάποιο εσωτερικό πρόβλημα η διοίκηση το αντιλήφθηκε αμέσως και 

εκτόξευσε τον αριθμοδείκτη το επόμενο έτος στο μεγαλύτερο ποσό των τελευταίων 5 

ετών.

3.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΕΙΔΙΚΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ

Ο αριθμοδείκτης ειδικής ρευστότητας επινοήθηκε για να περιλαμβάνει όλα 

εκείνα τα στοιχεία τα οποία μετατρέπονται εύκολα σε ρευστοποιήσιμα και δεν 

λαμβάνει υπόψη του όλα εκείνα τα οποία δεν μετατρέπονται εύκολα σε μετρητά.

Προκύπτει διαιρώντας το σύνολο των άμεσα ρευστοποιήσιμων περιουσιακών 

στοιχείων, όπως για παράδειγμα τις καταθέσεις τα μετρητά και τα χρεόγραφα, με το 

σύνολο των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων της οικονομικής μονάδας.

Ο αριθμοδείκτης ειδικής ρευστότητας υπολογίζετε από την σχέση:

. _ , , π Απαιτήσεις + ΔιαθέσιμαΑριθμοδε/κτης Ε ι δ ι κ ή ς  Ρευστότητας = ------------------------------------------
Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις

Ένας αριθμοδείκτης ειδικής ρευστότητας γύρω στην μονάδα θεωρείται 

ικανοποιητικός εφόσον στις απαιτήσεις της οικονομικής μονάδας δεν 

συμπεριλαμβάνονται επισφαλής ή ανεπίδεκτες εισπράξεων απαιτήσεις και επιπλέον η 

περίοδος εισπράξεων των απαιτήσεων της οικονομικής μονάδας και εξοφλήσεως των 

υποχρεώσεων της είναι περίπου ίσες.
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Αντιθέτως, ένας αριθμοδείκτης μικρότεροςτης μονάδας δείχνει ότι τα αμέσως 

ρευστοποιήσιμα στοιχειά δεν επαρκούν προκειμένου να καλύψουν τις τρέχουσες 

υποχρεώσεις της, έχοντας σαν αποτέλεσμα η οικονομική μονάδα να εξαρτάται από 

τις μελλοντικές της πωλήσεις προκειμένου να εξασφαλίσει επαρκή ρευστότατα.

ΠΙΝΑΚΑΣ 2: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΕΙΔΙΚΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΤΗΣ HENKEL ΚΑΤΑ 
ΕΤΗ 2008 -  2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

Απαιτήσεις 17.137,25 19.071,26 15.126,37 15.302,31 29.212,39

Διαθέσιμα 794,38 1,47 .841,19 142,23 2.430,66

Βραχυπρόθεσμες

Υποχρεώσεις

19.227,73 18.705,46 15.654,23 15.034,75 25.060,26

Αριθμοδείκτης 

Ειδικής Ρευστότητας

0,93 1,01 1.21 1.02 1,26

Στην περίπτωση της εταιρίας HENKEL το 2008 ο αριθμοδείκτης είναι κάτω από την 

μονάδα όχι όμως σε ανησυχητικό βαθμό διότι τα επόμενα 4 χρόνια καταφέρνει να 

ισορροπήσει τον αριθμοδείκτη κοντά στην μονάδα και μερικές φορές να τον ανεβάσει 

σε ικανοποιητικό επίπεδο για την εποχή που βρισκόμαστε, πράγμα που δηλώνει ότι 

έχει αποφύγει τον κίνδυνο για προσφυγή στον δανεισμό είτεσε έκδοση νέων τίτλων 

μετοχών για την κάλυψη των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεών της.
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3.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΤΑΜΕΙΑΚΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ

Ο αριθμοδείκτης ταμειακής ρευστότητας δείχνει πόσες φόρες τα διάθεσιμα 

περιουσιακά στοιχεία μιας οικονομικής μονάδας καλύπτουν τις βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις της. Η ταμειακή ρευστότητα εκφράζει την ικανότητα μιας οικονομική 

μονάδας να εξοφλεί τις τρεχούσες και ληξιοπροθέσμες υποχρεώσεις με μετρητά που 

έχει στη διάθεση της. Σε αυτό το σημείο θα πρέπει να τονίσουμε ότι πέρα από τους 

αριθμοδείκτες ρευστότητας, για τον προορισμό της τρέχουσας οικονομικής 

κατάστασης μιας επιχείρησης καθώς επίσης και της ικανότητας να ανταπεξέρχεται 

στις τρέχουσες υποχρεώσεις της θα πρέπει να λαμβάνει υπόψη μας και τους 

παρακάτω παράγοντες, οι οποίοι την επηρεάζουν:

• Το ύψος των τρεχούσων λειτουργικών δαπανών.

• Η ύπαρξη ή όχι εποχικότητας στις πωλήσεις της.

• Η πιστοληπτική της ικανότητα από τις τράπεζες.

Προκύπτει διαιρώντας το σύνολο των ταμειακών διαθέσιμων μιας επιχείρησης με 

το σύνολο των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων της

Ο αριθμοδείκτης ταμειακής ρευστότητας υπολογίζετε από την σχέση:

Αριθμοδε/'κτης Ταμειακής Ρευστότητας = --------------Διαθέσιμα--------------
βραχυπρόθεσμες Υ ποχρεώσεις
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ΠΙΝΑΚΑΣ 3: ΑΡΙΘΜΟΑΕΙΚΤΗΣ ΤΑΜΕΙΑΚΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΚΑΤΑ ΤΑ

ΕΤΗ 2008 - 2012

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

Διαθέσιμα 794,38 1,47 3.841,19 142,23 2.430,66

Βραχυπρόθεσμες

Υποχρεώσεις

19.227,73 18.705,46 15.654,23 15.034,75 25.060,26

ΤΑΜΕΙΑΚΗΣ

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ

0,04 0,00007 0,24 0,009 0,096

Η εταιρεία έχει εναλλαγές στην δυνατότητα εξόφλησης των ληξιπρόθεσμων 

απαιτήσεων της με μετρητά, αλλά γενικά φαίνεται να αντιμετωπίζει ένα μικρό 

πρόβλημα στο να εξοφλεί.
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3.4 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΑΜΥΝΤΙΚΟΥ ΧΡΟΝΙΚΟΥ

ΔΙΑΣΤΗΜΑΤΟΣ
Ο αριθμοδείκτης αμυντικού χρονικού διαστήματος μετρά, σε ημέρες, το χρονικό 

διάστημα που μία οικονομική μονάδα μπορεί να λειτουργεί με τη χρησιμοποίηση των 

στην κατοχή της αμυντικών περιουσιακών στοιχείων χωρίς να προσφύγει στη 

χρησιμοποίηση των εσόδων που προέρχονται από τις δραστηριότητές της.

Προκύπτει διαιρώντας το σύνολο των αμέσως ρευστοποιήσιμων στοιχείων μίας 

οικονομικής μονάδας με τις προβλεπόμενες ημερήσιες λειτουργικές της δαπάνες 

(δηλαδή οι τρέχουσες και μελλοντικές δαπάνες που απαιτούνται για τη συνέχιση της 

ομαλής λειτουργίας μίας οικονομικής μονάδας, οι οποίες βρίσκονται, αν διαιρέσουμε 

το σύνολο των λειτουργικών δαπανών: κόστος πωληθέντων +δαπάνες διοικήσεως 

+δαπάνες διαθέσεως +διάφορες καθημερινές πληρωμές με τον αριθμό των ημερών 

του έτους). Συνεπώς :

Αμθμοδάκττ/ς Αμυντικού Χρονικού Αιαστήματος=
Amanρεις+Διαθέσιμα

Υψοβλεπόμεκες ημερ*)σιες λειτουργικές Δαπάνες

ΠΙΝΑΚΑΣ 4: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΑΜΥΝΤΙΚΟΥ ΧΡΟΝΙΚΟΥ AIASΤΗΜΑΤΟΣ ΤΗΣ 
HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

Απαιτήσεις 17.137,25 19.071,26 15.126,37 15.302,31 29.212,39

Διαθέσιμα 794,38 1,47 3.841,19 142,23 2.430,66

Βραχυπρόθεσμες

Υποχρεώσεις

19.227,73 18.705,46 15.654,23 15.034,75 25.060,26

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ

ΑΜΥΝΤΙΚΟΥ

ΔΙΑΣΤΗΜΑΤΟΣ

0,93 1,01 1.21 1.02 1,26
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Η εταιρία , όπως φαίνεται και από την ανάλυση του ισολογισμού με τη χρήση 

του αριθμοδείκτη, εξοφλεί τις ληξιπρόθεσμες υποχρεώσεις της με τα αμυντικά 

περιουσιακά στοιχεία που διαθέτει και αυτό δείχνει ένα πολύ θετικό επίπεδο 

βιωσιμότητας.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4: ΑΡΙΘΜΟΑΕΙΚΤΕΣ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ

ΓΕΝΙΚΑ

Τόσο η διοίκηση μίας οικονομικής μονάδας όσο και άλλα πρόσωπα τα οποία 

ενδιαφέρονται για την οικονομική μονάδα στοχεύουν ή επιθυμούν στην όσο το 

δυνατόν αποτελεσματικότερη χρησιμοποίηση των περιουσιακών της στοιχείων.

Η παραγωγικότητα μίας οικονομικής μονάδας και ο βαθμός χρησιμοποίησης των 

περιουσιακών της στοιχείων μπορεί να υπολογιστεί με διάφορες μεθόδους. Αυτό που 

ισχύει κατά γενικό κανόνα για όλες τις επιχειρήσεις είναι ότι είναι προς όφελος της 

οικονομικής μονάδας να χρησιμοποιεί σε εντατικό βαθμό τα περιουσιακά της 

στοιχεία. Μέσα από την χρησιμοποίηση κάποιων αριθμοδεικτών δραστηριότητας 

μπορούν οι οικονομικοί αναλυτές να προσδιορίσουν σε ποιό βαθμό τα περιουσιακά 

στοιχεία μίας επιχείρησης (αποθέματα, απαιτήσεις) μετατρέπονται σε ρευστά.

Παρατηρώντας τα οικονομικά δεδομένα μίας οικονομικής μονάδας, ο αναλυτής 

μπορεί να προχωρήσει σε κάποιες διαπιστώσεις, οι οποίες μπορεί να έχουν σχέση για 

παράδειγμα με το ύψος των αποθεμάτων μίας επιχείρησης.

Ένα υψηλό, για παράδειγμα, ποσοστό αποθεμάτων στα κυκλοφοριακά στοιχεία της 

τελευταίας ενδέχεται να μαρτυρά ότι η διοίκηση της επιχείρησης επιλέγει μία μέτρια 

πολιτική αποθεμάτων. Βεβαίως κάτι τέτοιο μπορεί να οφείλεται και στη φύση των 

εργασιών της. Εκείνο που πρέπει να επισημάνουμε είναι ότι ανεξάρτητα από το είδος 

της οικονομικής μονάδας, το ποσοστό των αποθεμάτων της θα πρέπει να σχετίζεται 

με το ύψος των πωλήσεών της.

Στην αντίθετη περίπτωση που η επιχείρηση διατηρεί ένα υψηλό ποσοστό ρευστών ή 

κρατικών χρεογράφων κάτι τέτοιο μπορεί να μαρτυρά ότι η οικονομική μονάδα 

ακολουθεί μία καλή πολιτική. Μία τέτοια κατάσταση ενδεχομένως να αυξάνει την 

πιστοληπτική της ικανότητα. Επιπλέον, θα πρέπει το ποσοστό των απαιτήσεων που 

παρουσιάζει μία οικονομική μονάδα να εξετάζεται πάντα σε συνδυασμό με τις 

πιστωτικές της πωλήσεις.
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Ον σημαντικότεροι αριθμοδείκτες δραστηριότητας είναι οι εξής:

1. Αριθμοδείκτης ταχύτητας βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων.

2. Αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων.

3. Αριθμοδείκτης ταχύτητας εισπράξεως απαιτήσεων.

4. Αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας του ενεργητικού.

5. Αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ιδίων κεφαλαίων.

6. Αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων.

4.1 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ

Ο αριθμοδείκτης αυτός μας δείχνει πόσες φορές μέσα στη χρήση ανανεώθηκαν οι 

πιστώσεις που δόθηκαν στην οικονομική μονάδα, ή διαφορετικά πόσες φορές οι 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της επιχείρησης καλύπτονται από το κόστος 

πωληθέντων.

Μέσω της παρακολούθησης του συγκεκριμένου αριθμοδείκτη για μία σειρά ετών 

μπορούμε να γνωρίζουμε την πολιτική που ακολουθεί η οικονομική μονάδα όσον 

αφορά την χρηματοδότηση των αγορών της.

Η διαχρονική μεταβολή του αριθμοδείκτη δείχνει ότι η επιχείρηση μεταβάλλει την 

πιστοληπτική της πολιτική. Επιπλέον συγκρίνοντας τον αριθμοδείκτη ταχύτητας 

βραχυχρόνιων υποχρεώσεων, ή της χρονικής περιόδου που παραμένουν απλήρωτες οι 

υποχρεώσεις από τις αγορές της, με τις αντίστοιχες τιμές άλλων ομοειδών
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Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας εξοφλήσεως βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων προκύπτει 

διαιρώντας τις συνολικές αγορές της χρήσης με το μέσο ύψος των βραχυπρόθεσμων 

υποχρεώσεων της οικονομικής μονάδας προς τους προμηθευτές της, υπό την 

προϋπόθεση ότι το σύνολο των αγορών έχει γίνει με πίστωεη.

ε π ι χ ε ι ρ ή σ ε ω ν  μ π ο ρ ο ύ μ ε  ν α  γ ν ω ρ ί ζ ο υ μ ε  α ν  η  σ υ γ κ ε κ ρ ι μ έ ν η  ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή  μ ο ν ά δ α

ε κ π λ η ρ ώ ν ε ι  τ ι ς  υ π ο χ ρ ε ώ σ ε ι ς  τ η ς  μ ε  β ρ α δ ύ τ ε ρ ο  ή  ό χ ι  ρ υ θ μ ό .

Αριθμοδείκτης Ταχύτητας Αγόρα Εμπορευμάτων
Βραχυπρόθεσμων Υποχρεώσεων = ----------------------------

Βραχυπρόθεμες
υποχρεώσεις

ΠΙΝΑΚΑΣ 5: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ ΤΗΣ HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΑΓΟΡΕΣ ΕΜ/ΤΩΝ 1.766,05 451,13 4.945,21 739,22 3.209,95

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ

19.227,73 18.705,46 15.654,23 15.034,75 25.060,26

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ

ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ

0,01 0,02 0,31 0,05 0,13

Ο αριθμοδείκτης μας δείχνει ότι η επιχείρηση αυτή ανανεώνει τις 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της σε τακτά χρονικά διαστήματα και από έτος σε έτος 

αυξάνεται το ποσό αυτό.

Διαιρώντας τις ημέρες του έτους με τον παρακάτω αριθμοδείκτη βρίσκουμε το 

χρονικό διαστήμα που οι υποχρεώσεις της επιχειρήσης παραμένου απληρώτες:

Μέση διαρκεία απλήρωτων 365 ημέρες

Υποχρεώσεων της Επιχείρησης --------------------- -----------------------

Αριθμοδείκτης Ταχύτητας Βραχυπροθέσμων

Απαιτήσεων



ΠΙΝΑΚΑΣ 6: ΜΕΣΟΣ ΧΡΟΝΟΣ ΑΠΟΠΛΗΡΩΜΗΣ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ ΤΗΣ HENKEL Α.Ε.Β.Ε. ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ

ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ

ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ

0,01 0,02 0,31 0,05 0,13

ΜΕΣΗ ΔΙΑΡΚΕΙΑ

ΑΠΛΗΡΩΤΩΝ

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ

36,5 18,25 1,178 7,3 2,81

Από τον πίνακα παρατηρούμε ότι η μέση διαρκεία απληρώτων υποχρεώσεων 

είναι μικρή και αυτό δείχνει ότι η επιχειρήση δεν αφήνει για μεγάλο χρονικό 

διάστημά οικονομικές εκκρεμότητες.
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4.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ

ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ

Ένα μέτρο για το βαθμό που μία οικονομική μονάδα χρησιμοποιεί τα περιουσιακά 

της στοιχεία είναι η ικανότητά της να πωλεί τα αποθέματά της σε μικρό χρονικό 

διάστημα.

Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων δείχνει πόσες φορές μέσα στη 

λογιστική χρήση ανανεώθηκαν τα αποθέματα της οικονομικής μονάδας σε σχέση με 

τις πωλήσεις της. Προκύπτει διαιρώντας το κόστος των πωληθέντων εμπορευμάτων ή 

προϊόντων της οικονομικής μονάδας με το μέσο απόθεμα των προϊόντων της (σαν 

μέσο απόθεμα προϊόντων θεωρούμε το μέσο μηνιαίο απόθεμα σε τιμές πώλησης, 

δηλαδή το σύνολο των μηνιαίων απογραφών των εμπορευμάτων διαιρούμενο δια 12. 

Εάν τώρα είναι ανέφικτος ένας τέτοιος υπολογισμός, χρησιμοποιούμε τον μέσο όρο 

των αποθεμάτων αρχής και τέλους χρήσης). Συνεπώς :

. Λ „ , , , , Καθαρές ΠωλήσειςΑριθμοδείκτης τα χύτη τα ς κυκλοφ ορίας Αποθεμάτων = --------------------------------------
Μέσο Κπόθεμα Προϊόντων

ΠΙΝΑΚΑΣ 7: ΑΡΙΘΜΟΛΕΙΚΤΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 

ΤΗΣ HENKEL Α.Ε.Β.Ε. ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008- 2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΑΘΑΡΕΣ

ΠΩΛΗΣΕΙΣ

64.066,58 63.172,59 57.392,31 55.046,33 85.615,56

ΜΕΣΟ ΑΠΟΘΕΜΑ 

ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ

4233,72 3659,14 3029,26 3385,64 5444,74

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ

ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ

ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ

15,13246 17,26433 18,94598 16,25877 15,72445

Όσο μεγαλύτερος είναι ο αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων τόσο 

αποτελεσματικότερα λειτουργεί η οικονομική μονάδα. Έτσι εξηγείται και το γεγονός
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ότι οι καλά οργανωμένες επιχειρήσεις επιδιώκουν να διατηρούν όσο το δυνατό 

χαμηλότερο ποσό αποθεμάτων, το ελάχιστο που χρειάζονται, εκτός αν αναμένουν μία 

αύξηση των προϊόντων τους.

Με τον υπολογισμό του συγκεκριμένου αριθμοδείκτη οι ενδιαφερόμενοι για την 

οικονομική μονάδα μπορούν να γνωρίζουν την ταχύτητα με την οποία διατέθηκαν και 

αντικαταστάθηκαν, μέσα στη λογιστική χρήση, τα αποθέματα. Έτσι ελέγχεται τυχόν 

υπεραποθεματοποίηση, η οποία ενδέχεται να προκαλέσει προβλήματα στην 

οικονομική εξέλιξη της επιχείρησης. Η πραγματική αξία του παραπάνω αριθμοδείκτη 

γίνεται εμφανής μόνο μέσα από τη διαχρονική μελέτη του και τη σύγκρισή του με 

άλλους ομοειδών επιχειρήσεων.

Βλέπουμε ότι η Henkel ανανεώνει και πραγματοποιεί πωλήσεις μην αφήνοντας 

πολλά αποθέματα και αυτό δείχνει την οργάνωσή της.

Επιπλέον, διαιρώντας τις ημέρες του έτους με τον παραπάνω αριθμοδείκτη, 

βρίσκουμε το χρονικό διάστημα (αριθμό ημέρων) που παραμένουν τα αποθέματα 

στην επιχείρηση μέχρι την στιγμή της πώλησης του ή διαφορετικά το χρονικό 

διάστημά που απαιτείται έως ότου να ανεωθούν τα αποθέματα της επιχείρησης. Η 

διαρκεία παραμονής των αποθέματων δίνεται από την εξής σχέσης:

Αριθμός Παραμονής 365 ημέρες

Αποθέματων 

Στην Επιχείρηση Αριθμοδείκτης ταχύτητας αποθέματων
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ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ ΤΗΣ HENKEL Α.Ε.Β.Ε. ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.
ΠΙΝΑΚΑΣ 8: ΜΕΣΟΣ ΧΡΟΝΟΣ ΠΑΡΑΜΟΝΗΣ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ ΣΤΗΝ

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΑΡΙΘΜΟΛΕΙΚΤΗΣ

ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ

ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ

15,13246 17,26433 18,94598 16,25877 15,72445

ΑΡΙΘΜΟΣ

ΠΑΡΑΜΟΝΗΣ

ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ

ΣΤΗΝ

ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ

24,12 21,14 19,27 22,45 23,21

Παρατηρούμε ότι η Henkel δεν κραταει για μεγάλο χρονικό διαστήμα απόθεμα, μόνο 

κατά το 2008 ήταν μεγαλύτερο το χρονικό διαστήμα και μετά η διοίκηση της 

επιχειρήσης το διορθώσε την πολιτκή των αποθέματων της στα επομένη έτη και 

μείωσε και σχεδόν σταθεροποίηση τον χρόνο παραμονής.
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43 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΕΙΣΠΡΑΞΕΩΣ

ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ

Ο αριθμοδείκχης ταχύτητας εισπράξεως απαιτήσεων δείχνει πόσες φορές 

εισπράττονται, κατά μέσο όρο, οι απαιτήσεις της οικονομικής μονάδας μέσα στη 

διάρκεια της λογιστικής χρήσης. Προκύπτει διαιρώντας την αξία των πωλήσεων 

(πιστωτικών) μίας οικονομικής μονάδας, μέσα στη λογιστική χρήση, με το μέσο όρο 

των απαιτήσεών της (λέγοντας απαιτήσεις εννοούμε τις φορτωτικές εισπρακτέες τις 

συναλλαγματικές, τα γραμμάτια και απαιτήσεις με ανοιχτούς λογαριασμούς). Επειδή 

συμβαίνει συχνά να μην προκύπτουν στοιχεία για το ύψος των πιστωτικών πωλήσεων 

μίας επιχείρησης, καθώς επίσης και για την αξία των χορηγούμενων πιστώσεων, οι 

αναλυτές συνηθίζουν να λαμβάνουν υπόψη τους τις καθαρές πωλήσεις κατά τη 

διάρκεια της χρήσης και το σύνολο των απαιτήσεων, όπως εμφανίζονται στον 

ισολογισμό (στο τέλος της χρήσης).

Πιο συγκεκριμένα, όσον αφορά τις απαιτήσεις οι αναλυτές παίρνουν τον μέσο όρο 

των απαιτήσεων, της αρχής και του τέλους χρήσης. Δηλαδή (Απαιτήσεις Αρχής + 

Απαιτήσεις Τέλους) / 2. Χρησιμοποιούνε αυτή τη μέθοδο γιατί οι απαιτήσεις που 

εμφανίζονται στο τέλος της χρήσης (στον ισολογισμό) δεν αποδίδουν μία 

αντιπροσωπευτική εικόνα για το ύψος των τελευταίων κατά τη διάρκεια της 

λογιστικής χρήσης. Συνεπώς :

, Καθαρές Πωλήσεις
Αριθμοδε ίκτης τ α χ ύ τ η τ α ς  ε ισ π ρ ά ξ ε ω ν  α π α ι τ ή σ ε ω ν  = ----------------------------------------

Μ έσος Όρος Απα ιτή σ εω ν
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ΠΙΝΑΚΑΣ 9: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΕΙΣΠΡΑΞΕΩΝ ΤΗΣ HENKEL 
ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008- 2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΑΘΑΡΕΣ

ΠΩΛΗΣΕΙΣ

64.066,58 63.17259 57.392,31 55.046,33 85.615,56

ΜΕΣΘ8 OPOS 

ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ

19291,78 18106,25 17100,81 15214,35 20257,36

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ

ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ

ΕΙΣΠΡΑΞΕΩΝ

ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ

3,320926 3,488994 3,356116 3,618053 4,226393

Καλό είναι η μέση διάρκεια παραμονής των απαιτήσεων στην επιχείρηση να 

διατηρείται όσο το δυνατόν σε χαμηλότερα επίπεδα, ούτως ώστε να μην δεσμεύονται 

κεφάλαια, τα οποία έχουν πέρα από χρηματικό κόστος και ένα κόστος ευκαιρίας 

αφού θα μπορούσαν να χρησιμοποιηθούν για κερδοφόρες επενδύσεις.

Συμπεραίνουμε ότι η εταιρεία εισπράττει τις απαιτήσεις της και μάλιστα ο δείκτης 

παρουσιάζει αύξηση από έτος σε έτος και αυτό δείχνει την οργάνωση αλλά και την 

βιωσιμότητα της που δεν αφήνει ανείσπρακτες απαιτήσεις.

43



4.4 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ
Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας του ενεργητικού μίας οικονομικής μονάδας 

δείχνει το βαθμό που χρησιμοποιούνται τα στοιχεία του ενεργητικού σε σχέση με τις 

πωλήσεις της.

Μέσα από την παρακολούθηση του συγκεκριμένου αριθμοδείκτη μπορούμε να 

γνωρίζουμε αν υπάρχει ή όχι υπερεπένδυση κεφαλαίων στην οικονομική μονάδα, 

πάντα σε σχέση με το ύψος των πωλήσεων που πραγματοποιεί. Βλέποντας έναν 

υψηλό αριθμοδείκτη ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικού καταλαβαίνουμε ότι η 

οικονομική μονάδα της προβαίνει σε εντατική χρησιμοποίηση των περιουσιακών 

στοιχείων, προκείμενου να πραγματοποιήσει τις πωλήσεις της

Προκύπτει διαιρώντας το σύνολο των καθαρών πωλήσεων μίας οικονομικής μονάδας 

με το σύνολο των περιουσιακών της στοιχείων, τα οποία χρησιμοποιούνται κατά τη 

διάρκεια της συγκεκριμένης χρήσης για την πραγματοποίηση των πωλήσεών της. 

Συνεπώς :

Λ . , , , , Καθαρές Πωλήσε ι ςΑριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας ενεργητικου = --------------------------
Σύνολο Ενεργητικού

ΠΙΝΑΚΑΣ 10: ΑΡΙΘΜΟΔΕΚΤΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 
ΤΗΣ HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΑΘΑΡΕΣ

ΠΩΛΗΣΕΙΣ

64.066,58 63.172,59 57.392,31 55.046,33 85.615,56

ΣΥΝΟΛΟ

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ

41.653,46 43.157,40 41.348,48 36.587,94 50.459,91

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ

ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ

ΤΟΥ

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ

1,538085 1,463772 1,388015 1,504494 1,696705
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Εδώ βλέπουμε κάνοντας εξέταση του παραπάνω δείκτη ότι η εταιρεία από το 2008- 

2010, μειώνει την χρησιμοποίηση των περιουσιακών της στοιχείων για να κάνει 

πωλήσεις και από το 2011- 2012, τις αυξάνει. Αυτό επηρεάζει και κρίνει τις πωλήσεις 

αλλά και την πορεία που ακολουθεί. Δεν δείχνει σημάδια μεγάλης απόκλισης οπότε 

δεν υπάρχει μέχρι στιγμής πρόβλημα σε αυτόν τον τομέα.

4.5ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ 

ΠΑΓΙΩΝ.

Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας παγίων δείχνει το βαθμό στον οποίο 

χρησιμοποιούνται τα πάγια περιουσιακά στοιχεία μίας οικονομικής μονάδας, σε 

σχέση με τις πωλήσεις της. Επιπλέον αποτελεί ένδειξη για το εάν η επιχείρηση 

υπερεπενδύεισε πάγια περιουσιακά στοιχεία και πάλι σε σχέση με τις πωλήσεις της.

Όσο μεγαλύτερος είναι ο αριθμοδείκτης αυτός, τόσο πιο εντατικά χρησιμοποιούνται 

τα πάγια περιουσιακά στοιχεία από την οικονομική μονάδα σε σχέση με το ύψος των 

πωλήσεων που πραγματοποιεί.

Μία μείωση του εν λόγω αριθμοδείκτη θα μπορούσε να μαρτυρά υπερεπένδυση σε 

πάγια στοιχεία. Ενώ μία αύξηση του θα μπορούσε να μαρτυρά μία εντατικοποίηση 

στη χρήση των πάγιων στοιχείων, χωρίς όμως να είναι και απολύτως βέβαιο. Συνεπώς

» Λ ~ , , _ , Καθαρές Π ω λ ή σ ε ι ςΑριθμοδείκτης τ α χ ύ τ η τ α ς  κ υ κ λ ο φ ο ρ ί α ς  π ά γ ι ω ν  = ------------- —------------------------
Καθαρό Π άγιο Ενεργητικό
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ΠΙΝΑΚΑΣ 11:ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ ΤΟΥ ΠΑΓΙΟΥ

THS HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008-2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΑΘΑΡΕΣ 64.066,58 63.17259 57.392,31 55.046,33 85.615,56

ΠΩΛΗΣΕΙΣ

ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ 43.805,37 42.405,43 42252,94 38968,21 43523,93

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ 

ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ 

ΤΟΥ ΠΑΓΙΟΥ

1,462528

1,489729

1,358303 1,412596 1,967092

Εμφανίζεται μια αυξομείωση στον δείκτη, κάτι που μαρτυρά την υπερεπένδυση σε 

πάγια περιουσιακά στοιχεία , αλλά σε μικρό ποσοστό το οποίο το 2012 αυξάνεται στο 

μέγιστο.

4.6ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ ΙΔΙΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας των ιδίων κεφαλαίων μίας οικονομικής 

μονάδας δείχνει το βαθμό που χρησιμοποιούνται τα ίδια κεφάλαια σε σχέση με τις 

πωλήσεις της. Δείχνει δηλαδή το ύψος των πωλήσεων που πραγματοποίησε η 

επιχείρηση με κάθε μονάδα ιδίων κεφαλαίων.

Ένας υψηλός αριθμοδείκτης μαρτυρά μία ευνοϊκή κατάσταση για την 

οικονομική μονάδα και αυτό γιατί πραγματοποιεί μεγάλες πωλήσεις με σχετικά 

μικρό ύψος ιδίων κεφαλαίων, πράγμα που ενδέχεται να την οδηγήσει σε υψηλά 

κέρδη. Όμως από την άποψη της ασφάλειας, όσο πιο μεγάλος είναι ο αριθμοδείκτης 

ταχύτητας κυκλοφορίας ιδίων κεφαλαίων, τόσο πιο δυσμενής είναι η θέση της 

οικονομικής μονάδας, αφού λειτουργεί βασιζόμενη στον ξένο δανεισμό, δηλαδή στα 

ξένα κεφάλαια.



Θα πρέπει ωστόσο να πούμε ότι η αξία του συγκεκριμένου αριθμοδείκτη είναι 

περιορισμένη, μιας που είναι ένας ακόμη σύνθετος δείκτη

Προκύπτει διαιρώντας τις καθαρές πωλήσεις της λογιστικής χρήσης με το σύνολο 

των ιδίων κεφαλαίων. Συνεπώς :

*  ̂ - , % , , Καθαρές ΠωλήσειςΑριθμοδείκτης τα χ ύτη τα ς  κυκλοφορίας  ι διών κεφαλαίων = -------------- 2--------------2—
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων

ΠΙΝΑΚΑΣ 12: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ ΙΔΙΩΝ
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΤΗΣ HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΑΘΑΡΕΣ 64.066,58 63.17259 57.392,31 55.046,33 85.615,56

ΠΩΛΗΣΕΙΣ

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ 21.671,70 23.123,66 24.175,51 15.998,06 22.295,53

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ

ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΣ

ΙΔΩΝ

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

2,956232 2,731946 2,373985 3,440813

3,840033

Η ανάλυση του δείκτη αυτού μας δείχνει την μεγάλη αύξηση στις πωλήσεις και 

ιδιαίτερα το 2012 που αποτελεί έτος κρίσης. Άρα η επιχείρηση κινείται σε πολύ 

ευνοϊκά πλαίσια.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 : ΑΡΙΘΜΟΑΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΑΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ

ΓΕΝΙΚΑ
Εξίσου σημαντική για την οικονομική μονάδα είναι και η ανάλυση της κατάστασης 

αποτελεσμάτων χρήσης. Αυτό οφείλεται στο γεγονός ότι όλες οι οικονομικές μονάδες 

έχουν σκοπό το κέρδος και κατά συνέπεια οι ενδιαφερόμενοι δίνουν μεγάλη σημασία 

στο πόσο αποδοτική υπήρξε αυτή από απόψεωςκερδών, καθώς επίσης και ποιές είναι 

οι προοπτικές της για το μέλλον.

Η αποδοτικότητα της οικονομικής μονάδας αντανακλά την ικανότητα της τελευταίας 

να πραγματοποιεί κέρδη. Προκειμένου να υπολογιστεί η αποδοτικότητα 

χρησιμοποιούνται διάφορα κριτήρια, όπως είναι η πορεία του όγκου των πωλήσεων, 

της παραγωγής, των κερδών κ.λπ. Ωστόσο, τα κριτήρια αυτά προκειμένου να 

αποκτήσουν ουσιαστική σημασία θα πρέπει πέρα από το να σχετιστούν μεταξύ τους, 

να συσχετιστούν και με άλλα μεγέθη τα οποία έχουν, άμεση ή έμμεση σχέση με την 

οικονομική μονάδα. Οι αριθμοδείκτες αποδοτικότητας ασχολούνται με τις σχέσεις 

κερδών και απασχολουμένων στην οικονομική μονάδα κεφαλαίων καθώς επίσης και 

με τις σχέσεις μεταξύ κερδών και πωλήσεων.

Οι κυριότεροι αριθμοδείκτες αποδοτικότητας είναι οι εξής:

1. Αριθμοδείκτης Καθαρού περιθωρίου ή Καθαρού κέρδους.

2. Αριθμοδείκτης Μικτού περιθωρίου ή Μικτού κέρδους.

3. Αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων.

4. Αριθμοδείκτης αποδοτικότητας απασχολουμένων κεφαλαίων.

5. Αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού.

6. Αριθμοδείκτης οικονομικής μόχλευσης.

7. Αριθμοδείκτης δαπανών συντηρήσεως και επισκευών προς πάγια.

8. Αριθμοδείκτης δαπανών συντηρήσεως και επισκευών προς πωλήσεις.

9. Αριθμοδείκτης αποσβέσεως παγίων.

10. Αριθμοδείκτης αποσβέσεων προς πωλήσεις
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5.1 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΚΑΘΑΡΟΥ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ

Ο αριθμοδείκτης καθαρού περιθωρίου δείχνει το ποσοστό του καθαρού κέρδους που 

πετυχαίνει η οικονομική μονάδα από τις πωλήσεις της, δηλαδή μας πληροφορεί για 

το κέρδος που έχει από τις λειτουργικές της δραστηριότητες.

Προκύπτει διαιρώντας τα καθαρά λειτουργικά κέρδη μίας περιόδου με το σύνολο των 

καθαρών πωλήσεων της ίδιας περιόδου. Στα καθαρά λειτουργικά κέρδη δεν 

περιλαμβάνονται τα τυχόν μη λειτουργικά έσοδα και κέρδη, όπως είναι για 

παράδειγμα προσωρινές επενδύσεις ή κληρώσεις λαχνών κλπ., καθώς επίσης και τα 

μη λειτουργικά έξοδα και ζημιές, όπως είναι για παράδειγμα ζημιές από πυρκαγιά. 

Συνεπώς :

Αριθμοδείκτης Καθαρού Περιθωρίου Κέρδους = 100*
Καθαρά Λειτουργικά Κέρδη 

Καθαρές Πωλήσεις

Ωστόσο, ενδέχεται τα συγκεκριμένα στοιχεία να επηρεάζουν σε σημαντικό βαθμό το 

τελικό αποτέλεσμα και για αυτό το λόγο αρκετές φορές προκειμένου να 

υπολογίσουμε τον παραπάνω αριθμοδείκτη λαμβάνουμε υπόψη τα καθαρά κέρδη της 

χρήσης. Τα τελευταία προκύπτουν προσθέτοντας τα διάφορα έσοδα και αφαιρώντας 

τα διάφορα έξοδα.

Όσο μεγαλύτερος είναι ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης καθαρού κέρδους τόσο πιο 

επικερδής είναι η οικονομική μονάδα.

Πρόκειται για έναν αριθμοδείκτη πολύ σημαντικό, αφού τόσο η διοίκηση της 

επιχείρησης όσο και πολλοί αναλυτές βασίζουν τις προβλέψεις τους για τα 

μελλοντικά καθαρά κέρδη της τελευταίας επί του προβλεπόμενου ύψους των 

πωλήσεων και του ποσοστού καθαρού κέρδους.
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ΠΙΝΑΚΑΣ 13: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΚΑΘΑΡΟΥ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ ΤΗΣ

HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ 

ΧΡΗΣΗΣ

1570,95 1049,59 1452,16 -4.177,25 -1.773,71

ΚΑΘΑΡΕΣ

ΠΩΛΗΣΕΙΣ

64.066,58 23.123,66 24.175,51 15.998,06 22.295,53

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ

ΚΑΘΑΡΟΥ

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ

ΚΕΡΔΟΥΣ

0,024521 0,04539 0,060067 -0,26111 -0,07955

Βλέπουμε ότι τα ποσοστά κέρδους της εταιρείας ενώ παρουσιάζουν αύξηση από 

το έτος 2008 στο 2010, το 2011-2012, εμφανίζει αρνητικά ποσοστά κέρδους, κάτι το 

οποίο δεν είναι καλό αυτό ενδεχόμενος να οφείλεται στην οικονομική κρίση στη 

Ελλάδα.

5.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΜΕΙΚΤΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ Η ΜΕΙΚΤΟΥ 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ.

Ο αριθμοδείκτης μικτού περιθωρίου ή μικτού κέρδους δείχνει το μικτό κέρδος 

που απολαμβάνει μία οικονομική μονάδα από την πώληση προϊόντων.

Προκύπτει διαιρώντας τα μικτά κέρδη χρήσης με τις καθαρές πωλήσεις αυτής. 

Συνεπώς :

Αριθμοδείκτης Μικτού Περιθωρίου Κέρδους = 100* Μικτά κέρδη χρήσης 
Καθαρές Πωλήσεις
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ΠΙΝΑΚΑΣ 14:ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΜΙΚΤΟΥ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ ΤΗΣ

HENKEL ΚΑΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΜΙΚΤΑ ΚΕΡΔΗ 
ΧΡΗΣΗΣ

26.716,16 26.289 23.839,75 22.165,07 37.328,58

ΚΑΘΑΡΕΣ
ΠΩΛΗΣΕΙΣ

64.066,58 23.123,66 24.175,51 15.998,06 22.295,53

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗ 
Σ ΜΙΚΤΟΥ 
ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ 
ΚΕΡΔΟΥΣ

0,41700618
3

1,136887
5

0,98611156
5

1,38548486
5

1,67426295
8

Μέσω του αριθμοδείκτη μικτού περιθωρίου μπορούμε να γνωρίζουμε τόσο τη 

λειτουργική αποτελεσματικότητα μίας επιχείρησης, όσο και την πολιτική τιμών που 

ακολουθεί.

Ένα αρκετά υψηλό ποσοστό μικτού κέρδους θεωρείται μία πολύ ευνοϊκή ένδειξη για 

την πορεία της επιχείρησης, αφού έχει τη δυνατότητα να καλύπτει τα λειτουργικά και 

άλλα έξοδά της, ενώ παράλληλα της απομένει ικανοποιητικό καθαρό κέρδος, σε 

σχέση πάντα με τις πωλήσεις της και τα ίδια κεφάλαια που απασχολεί.

Εδώ πρέπει να διευκρινίσουμε ότι ενδέχεται μία επιχείρηση να θέσει σκόπιμα ένα 

χαμηλό περιθώριο κέρδους, στοχεύοντας σε αύξηση του όγκου των πωλήσεών της 

και διεύρυνσης της παρουσίας της στην Αγορά.

Τέλος να αναφέρουμε και την περίπτωση εκείνη ενός χαμηλού αριθμοδείκτη, ο 

οποίος μπορεί να αποτελεί ένδειξη ότι η επιχείρηση έχει προβεί σε επενδύσεις, οι 

οποίες όμως δεν δικαιολογούνται από το ύψος των πωλήσεών της, γεγονός που 

ενδέχεται να προκαλέσει αυξημένο κόστος παραγωγής των προϊόντων της.
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Εάν ο αριθμοδείκτης μικτού κέρδους παρουσιάζει κάμψη διαχρονικά, ενώ ο 

αριθμοδείκτης καθαρού κέρδους παραμένει σταθερός, παρέχεται η πληροφορία ότι το 

κόστος πωληθέντων αυξάνεται δυσανάλογα σε σχέση με τα έσοδα πωλήσεων. Κάτι 

τέτοιο μπορεί να οφείλεται σε συμπίεσητων τιμών πώλησης ή σε μείωση της 

παραγωγικότητας των συντελεστών που συμμετέχουν στην παραγωγική διαδικασία.

Εάν ο αριθμοδείκτης μικτού παραμένει σταθερός, ενώ ο αριθμοδείκτης καθαρού 

κέρδους παρουσιάζει κάμψη, παρέχεται η πληροφορία ότι τα έξοδα λειτουργίας της 

οικονομικής μονάδας αυξάνονται δυσανάλογα σε σχέση με τις πωλήσεις της.

Ο δείκτης δείχνει ότι το μεικτό κέρδος της εταιρείας αυξάνεται και σε συνδυασμό με 

τον δείκτη καθαρού κέρδους που μειώνεται, σημαίνει ότι η εταιρεία πραγματοποίησε 

αλλαγή στην τιμολογιακή πολιτική της.

5.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΙΔΙΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Πρόκειται για έναν ακόμη σημαντικό αριθμοδείκτη, ο οποίος παρουσιάζει την 

κερδοφορία μίας επιχείρησης και μαρτυράει κατά πόσο πραγματοποιήθηκε ο στόχος 

της για ένα ικανοποιητικό αποτέλεσμα.

Προκύπτει αν διαιρέσουμε τα καθαρά λειτουργικά κέρδη χρήσης με το σύνολο των 

ιδίων κεφαλαίων της επιχείρησης (μετοχικό κεφάλαιο + αποθεματικά).

Συνεπώς :

Αριθμοδείκτης Πανίοκ' προς Μτκροπρόθεσμες Υποχρεώσεις- ΥτχθαράΏ άγια

Μακροπρόθεσμες Υποχρεώσεις
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ΠΙΝΑΚΑΣ 15: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΙΔΙΩΝ (ΠΑΓΙΩΝ) ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΤΗΣ HENKEL

ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.
ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΑΘΑΡΑ
ΚΕΡΔΗ
ΧΡΗΣΗΣ

1.570,95 1.050 1.452,16 -4.177,25 -1.773,71

ΣΥΝΟΛΟ
ΙΔΙΩΝ
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

18.666,37 22.397,78 20.884,36 22.085,69 19.145,67

8ΥΝΟΛΟ 0,084159373 0,046861341 0,069533373
0,189138306

-0,09264288

Η ανάλυση δείχνει ότι η εταιρεία δεν πραγματοποίησε τους στόχους της για το 

αναμενόμενο κέρδος, οπότε θέλει να αλλάξει την πολιτική της γενικότερα.

Επειδή πολλές φορές, μέσα στη διάρκεια της χρήσης, παρατηρείται αύξηση των ιδίων 

κεφαλαίων της επιχείρησης με ποικίλους τρόπους, όπως για παράδειγμα είναι η 

αύξηση του μετοχικού κεφαλαίου με μετρητά ή η αναπροσαρμογή της αξίας των 

περιουσιακών στοιχείων, είναι απαραίτητος, ο εκ νέου υπολογισμός του ύψους των 

ιδίων κεφαλαίων που απασχολήθηκαν στη διάρκεια της λογιστικής χρήσης.

Για αυτόν τον υπολογισμό λαμβάνουμε υπόψη το χρονικό εκείνο σημείο στο οποίο 

μεταβλήθηκαν τα ίδια κεφάλαια καθώς επίσης και το χρονικό διάστημα που 

μεσολαβεί έως το τέλος της λογιστικής χρήσης.

Πιο συγκεκριμένα δύο είναι οι επικρατέστεροι μέθοδοι που χρησιμοποιούνται και 

είναι οι εξής :

1. Πραγματικό Ύψος των Ιδίων Κεφαλαίων

2. Μέσος Όρος των Ιδίων Κεφαλαίων

Για να χρησιμοποιήσουμε την πρώτη μέθοδο, δηλαδή αυτή του πραγματικού 

ύψους των ιδίων κεφαλαίων, θα πρέπει να γνωρίζουμε τον ακριβή χρόνο που 

μεταβλήθηκαν τα ίδια κεφάλαια. Έτσι μπορούμε να υπολογίσουμε με μεγάλη 

ακρίβεια τον πραγματικό χρόνο χρησιμοποίησης των νέων κεφαλαίων.
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Πιο συγκεκριμένα προσθέτουμε στο αρχικό μας κεφάλαιο, σε αυτό που είχαμε 

δηλαδή στην αρχή της λογιστικής χρήσης, το γινόμενο των νέων κεφαλαίων επί τον 

αριθμό των ημερών ή των μηνών που αυτά χρησιμοποιήθηκαν από την επιχείρηση 

και το ποσό αυτό το διαιρούμε με τον αριθμό των ημερών ή των μηνών χρήσης.

Με αυτό τον τρόπο γνωστοποιείται σε μας το πραγματικό ύψος των συνολικών 

κεφαλαίων που χρησιμοποιήθηκαν από την επιχείρηση, μέσα στη λογιστική χρήση. 

Συνεπώς:

Πραγματικό ύψος συνολικών κεφαλαίων = Αρχικό κεφάλαιο + 12 μήνες ή 365 

ημέρες Μεταβολή ιδίων κεφαλ. X αριθμό μην.

Στην περίπτωση που παρατηρείται αξιοσημείωτη διαφορά μεταξύ των κεφαλαίων 

αρχής και τέλους χρήσης, αλλά δεν γνωρίζουμε τον ακριβή χρόνο μεταβολής τους, 

χρησιμοποιούμε την δεύτερη περίπτωση, δηλαδή αυτή του μέσου όρου των ιδίων 

κεφαλαίων.

Εδώ, προκειμένου να υπολογίσουμε το πραγματικό ύψος των χρησιμοποιούμενων 

κεφαλαίων στη διάρκεια της λογιστικής χρήσης, λαμβάνουμε τον μέσο όρο των 

κεφαλαίων στην αρχή και στο τέλος της λογιστικής χρήσης και διαιρούμε το 

άθροισμά τους με δύο.

Δηλαδή κάνουμε την υπόθεση ότι η εισροή νέων κεφαλαίων έλαβε χώρα στα μέσα 

της λογιστικής χρήσης. Συνεπώς :

Πραγματικό ύψος Ιδίων κεφαλαίων ή διαφορετικά

Αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων κεφαλαίων = 100 χ Καθαρά Λειτουργικά 

Κέρδη/ Μέσο ύψος ιδίων κεφαλαίων
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5.4 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ

ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Ο αριθμοδείκτης αποδοτικότητας απασχολούμενων κεφαλαίων μας δείχνει την 

αποδοτικότητα μίας οικονομικής μονάδας, ανεξάρτητα από τις πηγές προελεύσεως 

των κεφαλαίων της.

Παράλληλα μας δείχνει:

ά) την ικανότητα της οικονομικής μονάδας για πραγματοποίηση κερδών 

β) τον τρόπο που η διοίκηση κάνει χρήση των ιδίων και ξένων κεφαλαίων 

γ) το αποτέλεσμα που πετυχαίνει

Δηλαδή ο αριθμοδείκτης αυτός μας ενημερώνει για την κερδοφόρα δυναμικότητα των 

συνολικών απασχολούμενων κεφαλαίων ( ιδίων και ξένων ) στην επιχείρηση, είτε για 

το σύνολο της τελευταίας είτε για τμήματά της.

Προκύπτει αν διαιρέσουμε τα καθαρά κέρδη της επιχείρησης (πριν αφαιρέσουμε τους 

τόκους και τα υπόλοιπα χρηματοοικονομικά έξοδα) με τα συνολικά απασχολούμενα 

σε αυτήν κεφάλαια για τη συγκεκριμένη χρήση.

Συνεπώς:

. 4 4 „ , ΚαθοράΚέρδιιΈΛμ/σττ+ 'Χρημ/κάέξαΑριθμοόακνις Αποδσπκοτηνος Αίτπ/Γχολοομεναλ' Κ&φα/υθαοΛ'=](λ)*---------------------------------------------
Σύνολο οστασχαλεομε^κ' κεφαλαίαν

Πρέπει να διευκρινίσουμε ότι ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης θεωρείται από τους 

σημαντικότερους για τους εξής λόγους :

1. Ο υπολογισμός της αποδοτικότητας αποτελεί, του κατά συνόλου 

απασχολούμενων κεφαλαίων κατευθυντήρια γραμμή στις περιπτώσεις 

που μία επιχείρηση σκοπεύει να προχωρήσει στην εξαγορά άλλης ή 

άλλων επιχειρήσεων ή έστω να αναλάβει νέες δραστηριότητες.

2. Ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης μπορεί εύκολα να μηδενιστεί σε εκείνη 

την περίπτωση που η οικονομική μονάδα αντιμετωπίζει μία κρίση.

3. Ένας μόνιμα χαμηλός αριθμοδείκτης αποδοτικότητας συνολικών 

κεφαλαίων μπορεί να αποτελεί ένδειξη για ενδεχόμενη διακοπή της 

δραστηριότητας της οικονομικής μονάδας.
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4. Αν ο αριθμοδείκτης αυτός είναι χαμηλότερος από το κόστος των 

δανειακών κεφαλαίων, μία αύξηση αυτών θα προκαλέσει την μείωση 

των κερδών ανά μετοχή της οικονομικής μονάδας.

ΠΙΝΑΚΑΣ 16: ΑΡΙΘΜΟΑΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΤΗΣ HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.
ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΕΡΔΗ ΕΚΜ/ΣΗΣ 
ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ 
ΧΡΗΜΑ! ΕΞΟΔΩΝ

3.124,67 3.221 1.801,57 1.361,37 -171,57

ΣΥΝΟΛΟ
ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝ
ΩΝ

41.653,46 43.157,40 41.348,48 36.587,94 50.459,91

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ
ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ
8
ΑΠΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝ 
ΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

0,075015857 0,074625441 0,043570405 0,037208162 -0,003400125

Ο δείκτης μας δείχνει την συνεχή μείωση των κερδών που θα έχει η εταιρεία και 

επειδή μειώνεται συνεχώς δεν αποτελεί ευνοϊκό σημάδι.

5.5 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ

Ο αριθμοδείκτης αυτός μετρά την αποδοτικότητα των συνολικών περιουσιακών 

στοιχείων της οικονομικής μονάδας, καθώς επίσης και των επί μέρους τμημάτων 

αυτής, ενώ συγχρόνως αποτελεί είδος αξιολογήσεως και ελέγχου της διοικήσεως της.

Προκύπτει διαιρώντας το σύνολο των λειτουργικών κερδών της χρήσης με το σύνολο 

των περιουσιακών στοιχείων, δηλαδή το σύνολο του ενεργητικού, που παίρνουν 

μέρος στην πραγματοποίηση των συγκεκριμένων κερδών.
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Συνεπώς :

„ , ~ , , . Λ Καθαρα Κέρδη Εκμ / σης + Χριημ / κα έξοδαΚριθμοδείκτης Κποδοτικοτητας = 100 *------- ----------------- ί----- ¿2--------------------------
Σύνολο Ε νεργητικού

Στο σύνολο των περιουσιακών στοιχείων δεν συμπεριλαμβάνονται οι συμμετοχές 

καθώς και άλλες παρόμοιες επενδύσεις, αφού αυτές δεν συντελούν στη δημιουργία 

λειτουργικών κερδών.

Στην περίπτωση που κατά τη διάρκεια της λογιστικής χρήσης μεταβληθεί η συνολική 

αξία των περιουσιακών στοιχείων της οικονομικής μονάδας, θα πρέπει να λαμβάνεται 

υπόψη ο μέσος όρος του ενεργητικού, κατά την έναρξη και κατά τη λήξη της. Με 

αυτόν τον τρόπο υπολογίζεται το σύνολο των περιουσιακών στοιχείων που πράγματι 

απασχολήθηκε κατά τη διάρκεια της λογιστικής χρήσης.

Ενεργητικό αρχής + Ενεργητικό τέλους / 2

Μέσω του υπολογισμού του συγκεκριμένου αριθμοδείκτη μπορούμε να:

• Συγκρίνουμε την αποδοτικότητα μίας οικονομικής μονάδας με 

την αποδοτικότητα άλλων επιχειρήσεων ή άλλων μορφών επενδύσεων.

• Παρακολουθούμε την διαχρονική αποδοτικότητα της 

οικονομικής μονάδας σε σύγκριση με άλλα αντίστοιχα μεγέθη άλλων 

ομοειδών επιχειρήσεων.

• Να διερευνούμε τις αιτίες της μεταβολής του διαχρονικά.
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ΠΙΝΑΚΑΣ 17:ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΤΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ ΤΗΣ 
HENKEL ΚΑΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.

ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΕΡΔΗ
ΕΚΜ/ΣΗΣ ΠΡΟ 
ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ 
ΧΡΗΜΑΤ 
ΕΞΟΔΩΝ

3.124,67 3.221 1.801,57 1.361,37 -171,57

ΣΥΝΟΛΟ
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ

41.653,46 43.157,40 50.459,91 36.587,94 41.348,48

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤ
ΕΣ
ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗ 
ΤΑΣ ΤΟΥ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ

0,075015857 0,074625441 0,035702997 0,037208162 -0,004149367

Σύμφωνα με τον δείκτη, η αποδοτικότητα της εταιρείας, σε σχέση με τις 

υπόλοιπες του κλάδου, μειώνεται σε συνεχή ρυθμό.

5.6 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΜΟΧΛΕΥΣΗΣ
Ο αριθμοδείκτης οικονομικής μόχλευσης μετρά την επίδραση που έχουν τα ξένβ 

δανειακά κεφάλαια στα κέρδη μίας οικονομικής μονάδας.

Προκύπτει διαιρώντας την αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων της επιχείρησης με 

την αποδοτικότητα του συνόλου των απασχολούμενων στην οικονομική μονάδα 

κεφαλαίων. Συνεπώς :

Λ „ , Λ , , Αττοδοτικότητα ιδίων κεφαλοάατνΑριθμοδείκτης Οικονομικής Μόχλευσης =---------------------- ----------------------------- ;—
Ασζοδοτικστητα Συνολικά Απασχ. Κεφαλαίων

Η επίδραση των δανειακών κεφαλαίων στα κέρδη μίας οικονομικής μονάδας είναι 

θετική και επωφελής, όταν η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων είναι μεγαλύτερη 

από την αποδοτικότητα του συνόλου των απασχολούμενων κεφαλαίων. Μέσα από τη
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διαφορά αυτή βλέπουμε την επίδραση που ασκεί η χρησιμοποίηση των δανειακών 

κεφαλαίων επάνω στην αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων της οικονομικής 

μονάδας.

Όταν ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης είναι μεγαλύτερος από τη μονάδα η 

χρησιμοποίηση των ξένων κεφαλαίων είναι επωφελής για την οικονομική μονάδα. 

Στην αντίθετη περίπτωση που είναι μικρότερος της μονάδας η επίδραση των ξένων 

κεφαλαίων στα κέρδη της οικονομικής μονάδας είναι αρνητική, που σημαίνει ότι η 

επιχείρηση δανείζεται με επαχθείς όρους. Τέλος όταν είναι ίσος με τη μονάδα η 

ερίδραση των ξένων κεφαλαίων στα κέρδη της οικονομικής μονάδας είναι μηδενική.

ΠΙΝΑΚΑΣ 18: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΜΟΧΛΕΥΣΗΣ ΤΗΣ HENKEL 
ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ ΤΗΣ 2008 -  2012.
ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ
ΙΔ.ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

3.124,67 3.220,64 1801,57 136.137 -171,57

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ
ΑΠΑΣΧ
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

41.653,46 43.157,40 50.459,91 36.587,94 41.348,48

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ
ΜΟΧΛΕΥΣΗΣ

0,075015857 0,074625441 0,035702997 3,720816203
0,004149367

Η εταιρεία από το 2008-2010, δεν παρουσιάζει καθόλου καλή εικόνα δανεισμού, 

διότι κινείται με μη ευνοϊκούς όρους για την ίδια, μόνο το 2011, είναι αποδοτική και 

το 2012 μειώνεται σε αρνητικά επίπεδα.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6: ΑΡΙΘΜΟΑΕΙΚΤΕΣ ΔΙΑΡΘΡΩΣΕΩ8

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ.

Προκειμένου να εξετάσουμε την οικονομική κατάσταση μίας οικονομικής μονάδας 

σε μακροχρόνια κλίμακα θα πρέπει να αναλύσουμε την διάρθρωση των κεφαλαίων 

της. Λέγοντας διάρθρωση των κεφαλαίων μία οικονομικής μονάδας εννοούμε τα 

διάφορα είδη και τις μορφές των κεφαλαίων που χρησιμοποιεί για τη χρηματοδότησή 

της.

Έτσι έχουμε τα ίδια κεφάλαια, ή αλλιώς τα μόνιμα κεφάλαια της επιχείρησης καθώς 

επίσης και τις βραχυπρόθεσμες, μεσοπρόθεσμες και μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 

της. Κάποιες από αυτές εξασφαλίζονται με την παροχή υποθήκης, προσημειώσεως, ή 

ενεχύρου ενώ για κάποιες άλλες δεν παρέχεται καμία εμπράγματη ασφάλεια στους 

πιστωτές.

Σύμφωνα λοιπόν με τα παραπάνω οι διάφορες μορφές δανειακών κεφαλαίων μίας 

οικονομικής μονάδας περιέχουν διαφορετικά ποσοστά κινδύνου για τους πιστωτές. 

Το ότι η διάρθρωση των κεφαλαίων μίας οικονομικής μονάδας παίζει πολύ 

σημαντικό ρόλο οφείλεται στο γεγονός ότι υπάρχει ουσιαστική διαφορά ανάμεσα στα 

ίδια κεφάλαια της οικονομικής μονάδας και στα ξένα, δανειακά κεφάλαια.

Η διαφορά αυτή εστιάζεται στο γεγονός ότι τα ίδια κεφάλαια είναι αυτά που 

επωμίζονται τον επιχειρηματικό κίνδυνο που ενυπάρχει αναπόφευκτα σε κάθε 

επιχειρηματική μονάδα. Τα ίδια κεφάλαια δεν έχουν ορισμένο χρόνο επιστροφής ούτε 

έχουν εξασφαλισμένη απόδοση. Επιπλέον θεωρούνται μόνιμα και επενδύονται, κατά 

κανόνα, σε μακροχρόνιες επενδύσεις με αποτέλεσμα να περικλείουν μεγαλύτερο 

κίνδυνο.

Από την άλλη πλευρά τα δανειακά κεφάλαια πρέπει να εξοφληθούν προσαυξημένα 

από τους τόκους τους, σε τακτά χρονικά διαστήματα και ανεξάρτητα από την 

οικονομική κατάσταση της επιχείρησης. Στην περίπτωση εκείνη που η επιχείρηση 

έχει υποστεί ζημία και δεν είναι σε θέση να εξοφλήσει τους πιστωτές της, θα υποστεί 

ζημία στα ίδια τα κεφάλαιά της.
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Γνα αυτό το λόγο όσο μεγαλύτερη είναι η αναλογία των ξένων κεφαλαίων στο σύνολο 

των κεφαλαίων μίας οικονομικής μονάδας τόσο περισσότερο χρεωμένη εμφανίζεται 

αυτή και τόσο μεγαλύτερες είναι οι σταθερές επιβαρύνσεις και υποχρεώσεις της για 

την εξόφλησή τους. Υπάρχει δηλαδή πίεση στην οικονομική μονάδα για την 

πληρωμή φόρων και την επιστροφή δανειακών κεφαλαίων, μόλις αυτά καταστούν 

ληξιπρόθεσμα.

Σε αυτό το σημείο πρέπει να πούμε ότι η χρησιμοποίηση ξένων κεφαλαίων για την 

χρηματοδότηση νέων επενδύσεων παρουσιάζει πολλά πλεονεκτήματα, σε σχέση με 

την έκδοση νέων τίτλων από αύξηση κεφαλαίου. Στην περίπτωση μάλιστα που η 

απόδοση των νέων επενδύσεων είναι μεγαλύτερη από των τόκων των ξένων 

κεφαλαίων οι μέτοχοι ωφελούνται από τα αυξημένα κέρδη της επιχείρησης, χωρίς να 

έχουν εισφέρει πρόσθετα δικά τους κεφάλαια. Το κέρδος αυτό αποκαλείται 

«ίΓΕάίημοηΐάεεηυίΐΥ». Ένας επιπλέον λόγος για τη χρησιμοποίηση των ξένων 

κεφαλαίων είναι και η διατήρηση του ελέγχου από την πλευρά των μεγάλων μετόχων, 

που συνήθως διοικούν μία οικονομική μονάδα.

Ωστόσο, ο υπερδανεισμός μπορεί να αντιστρέφει τους ευνοϊκούς όρους για επίτευξη 

αυξημένων κερδών και κατά συνέπεια να θέσει σε κίνδυνο την επιχείρηση.

Παρόλα αυτά είναι χρέος της κάθε επιχείρησης να επισημαίνει τις τυχόν ευκαιρίες, 

υποκαθιστώντας τα υψηλού κόστους κεφάλαια με άλλα χαμηλότερου κόστους. Για 

αυτό το λόγο θα πρέπει να μελετώνται και να αναλύονται τα γενικά χαρακτηριστικά 

του κλάδου, στον οποίο ανήκει η οικονομική μονάδα, καθώς επίσης και τα 

περιουσιακά της στοιχεία και η δυναμικότητα των κερδών της παράλληλα με τον 

βαθμό σταθερότητάς τους στο μέλλον.

Πάντως, θα πρέπει να τονιστεί ότι η κάθε οικονομική μονάδα έχει τη δική της άριστη 

διάρθρωση κεφαλαίων, η οποία εξαρτάται από τους διάφορους παράγοντες που 

προαναφέρθηκαν. Αυτό που ισχύει για το σύνολο των επιχειρηματικών μονάδων, 

ωστόσο, είναι ότι η κάθε επιχείρηση ακολουθεί μία τέτοια πολιτική ως προς τη 

διάρθρωση των κεφαλαίων της ούτως ώστε να υπάρχει μία ισορροπία μεταξύ του
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αναλαμβανόμενου κινδύνου από την άσκηση της επιχειρηματικής δραστηριότητας 

και της προσδοκώμενης από αυτήν αποδόσεως.

Για να μπορούμε να υποστηρίξουμε ότι μία οικονομική μονάδα έχει άριστη 

διάρθρωση των κεφαλαίων της, θα πρέπει να επιφέρει ισορροπία μεταξύ του 

αναλαμβανομένου κινδύνου και της αποδόσεως της επιχειρήσεως και η οποία θα 

μεγιστοποιεί την τιμή των μετοχών της στην Αγορά, ενώ παράλληλα θα 

ελαχιστοποιεί το κόστος των κεφαλαίων της.

Δηλαδή πρόκειται για μεγιστοποίηση της αξίας της ή ελαχιστοποίηση του κόστους 

των κεφαλαίων της. Οι παράγοντες που επηρεάζουν τις αποφάσεις μίας οικονομικής 

μονάδας σε σχέση με τη διατήρηση μίας δεδομένης διαθρώσεως κεφαλαίων είναι οι 

παρακάτω:

1. Ο επιχειρηματικός κίνδυνος, ο οποίος ενυπάρχει σε όλες τις οικονομικές 

δραστηριότητες και έχει άμεση σύνδεση με το είδος της κάθε οικονομικής μονάδας. 

Όσο μεγαλύτερος είναι ο επιχειρηματικός κίνδυνος τόσο χαμηλότερος θα πρέπει να 

είναι ο αριθμοδείκτης της δανειακής επιβάρυνσης.

2. Η ικανότητα της οικονομικής μονάδας να αντλεί κεφάλαια γΓ αυτήν με 

επωφελείς όρους, ακόμη και κάτω από δύσκολες συνθήκες. Επιχειρήσεις με 

αμετάβλητο κύκλο εργασιών έχουν ανάγκη από συνεχή ροή κεφαλαίων προκειμένου 

να επιτύχουν μία μακροχρόνια άνοδο. Σε περιόδους στενότητας ρευστών ο δανεισμός 

από τράπεζες δυσκολεύει και αυτό γιατί οι τελευταίες επιλέγουν που θα δανείσουν 

κεφάλαια με πολύ αυστηρά κριτήρια και πιο συγκεκριμένα προτιμούν όσες 

οικονομικές μονάδες παρουσιάζουν υγιείς ισολογισμούς και δυναμικούς.

3. Η θέση της οικονομικής μονάδας από άποψη φορολογίας. Ένας σημαντικός 

παράγοντας που οι οικονομικές μονάδες χρησιμοποιούν ξένα κεφάλαια, είναι ότι οι 

τόκοι αφαιρούνται από τα κέρδη με αποτέλεσμα να μειώνεται το φορολογητέο ποσό 

και το κόστος δανεισμού ανάλογα με το συντελεστή φορολογίας κάθε επιχείρησης. 

Ωστόσο το πλεονέκτημα αυτό δεν έχει καμία αξία αν το μεγαλύτερο μέρος των 

κερδών της οικονομικής μονάδας έχει λόγους να υπόκειται σε φορολογικές 

απαλλαγές.

4. Κάτι τέτοιο συμβαίνει όταν η οικονομική μονάδα έχει τη δυνατότητα να 

πραγματοποιεί αυξημένες αποσβέσεις ή να έχει μειωμένη φορολογική επιβάρυνση,
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λόγω πραγματοποιήσεως νέων επενδύσεων. Σαν αποτέλεσμα η χρησιμοποίηση ξένων 

κεφαλαίων, τουλάχιστον από άποψη φορολογίας, δεν είναι τόσο επωφελής.

Για την ανάλυση της μακροχρόνιας οικονομικής κατάστασης μίας επιχείρησης 

χρησιμοποιούνται οι παρακάτω αριθμοδείκτες:

1. Αριθμοδείκτης ιδίων κεφαλαίων προς πάγια

2. Αριθμοδείκτης ιδίων κεφαλαίων προς συνολικά κεφάλαια

3. Αριθμοδείκτης ιδίων κεφαλαίων προς δανειακά κεφάλαια

4. Αριθμοδείκτης παγίων προς μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις

5. Αριθμοδείκτης κυκλοφορούντος ενεργητικού προς υποχρεώσεις

6. Αριθμοδείκτης καλύψεως τόκων
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6.1. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟΣ ΠΑΓΙΑ
Με τον υπολογισμό του αριθμοδείκτη ιδίων προς πάγια κεφάλαια βρίσκουμε τον 

τρόπο που χρηματοδοτούνται οι πάγιες επενδύσεις μίας οικονομικής μονάδας.

Προκύπτει διαιρώντας τα ίδια κεφάλαια μίας οικονομικής μονάδας με το σύνολο 

των επενδύσεών της σε πάγια στοιχεία, όπως αυτά αναγράφονται στα λογιστικά της 

βιβλία. Συνεπώς :

Αριθμοδείκτης Ιδίων Κεφαλαίων προς Πάγια = Ίδια Κεφάλαια
Καθαρά Πάγια

Όταν τα ίδια κεφάλαια μίας οικονομικής μονάδας είναι μεγαλύτερα από το 

σύνολο των επενδύσεων σε πάγια, τότε ένα μέρος των κεφαλαίων κίνησης 

προέρχεται από τους μετόχους της. Στην αντίθετη περίπτωση, όταν δηλαδή είναι 

μικρότερα από το σύνολο των επενδύσεων σε πάγια, τότε για τη χρηματοδότηση των 

παγίων στοιχείων της έχουν χρησιμοποιηθεί και ξένα κεφάλαια, δανειακά.

Μέσα από την διαχρονική παρακολούθηση του συγκεκριμένου αριθμοδείκτη 

μπορεί ο οικονομικός αναλυτής να καταλάβει την πολιτική που ακολουθεί η 

οικονομική μονάδα ως προς τον τρόπο χρηματοδότησης των παγίων στοιχείων της. Η 

διαχρονική μεταβολή του αριθμοδείκτη ιδίων προς πάγια κεφάλαια μπορεί να 

οφείλεται στους παρακάτω λόγους:

• Στην πώληση παγίων στοιχείων.

• Στην αγορά παγίων στοιχείων.

• Στην παρακράτηση κερδών, με τη μορφή αποθεματικών.

• Στην εμφάνιση έκτακτων ζημιών.

• Στην αύξηση κεφαλαίων, με την έκδοση νέων τίτλων.

• Στην διανομή μερισμάτων.

Ένας υψηλός αριθμοδείκτης ενδέχεται να μαρτυρά κάποια υπερεπένδυση των 

κεφαλαίων της οικονομικής μονάδας σε πάγια στοιχεία, ακίνητα και λοιπά.
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ΠΙΝΑΚΑΣ 19: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟΣ ΠΑΓΙΑ ΤΗΣ 
HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.
ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΙΔΙΑ
ΚΕΦΑΛΑΙΑ

21.671,70 23.123,86 24.173,31 19.996,06 22.795,13

ΚΑΘΑΡΑ
ΠΑΓΙΑ

1.348,22 2.845,30 459,42 270,47 279,57

ΑΡΙΘΜΟΑΕΙΚ 
ΤΗΣ ΙΔΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
ΠΡΟΣ ΠΑΓΙΑ

16,07430538 81,27037571 52,61701711 73,93078715 81,53639518

Η εταιρεία υπερεπενδύει τα κεφάλαια της σε αγορά πάγιων στοιχείων κάτι το οποίο 

μαρτυρά ο υψηλός αριθμοδείκτης από το 2009 και μετά.

6.2. ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟΣ 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ.

Ο αριθμοδείκτης αυτός δείχνει το ποσοστό του συνόλου των ενεργητικών στοιχείων 

μίας οικονομικής μονάδας, το οποίο έχει χρηματοδοτηθεί από τους φορείς της.

Προκύπτει διαιρώντας τα ίδια κεφάλαια της οικονομικής μονάδας με το σύνολο των 

κεφαλαίων της. Συνεπώς :

Αριθμοδείκτης Ιδίων Κεφαλαίων προς Συνολικά Κεφάλαια  = 100* Ίδια Κεφάλαιο 
Συνολικά Κεφάλα

Η διαφορά του συγκεκριμένου αριθμοδείκτη από το 100 δείχνει το ποσοστό των 

ξένων κεφαλαίων, που προσφέρθηκε από τους πιστωτές της οικονομικής μονάδας για 

τη χρηματοδότηση του ενεργητικού.
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Ο αριθμοδείκτης δανειακών κεφαλαίων δείχνει το ποσοστό των περιουσιακών 

στοιχείων που έχει χρηματοδοτηθεί από τους πιστωτές της οικονομικής μονάδας, 

βραχυχρόνιους και μακροχρόνιους. Συνεπώς :

Αριθμοδείκτης δανειακών Κεφαλαίων = 100*— ^ να Κεφάλαια—
Συνολικά Κεφάλαια

Οι δύο παραπάνω αριθμοδείκτες δείχνουν τη σχέση των ιδίων και των δανειακών 

κεφαλαίων μεταξύ τους, καθώς και το βαθμό προστασίας των πιστωτών της 

οικονομικής μονάδας.

Υψηλός αριθμοδείκτης ιδίων προς συνολικά απασχολούμενα κεφάλαια συνεπάγεται 

μικρή πιθανότητα οικονομικής δυσκολίας για την εξόφληση των υποχρεώσεων μίας 

οικονομικής μονάδας.

Από την άλλη ένας χαμηλός αριθμοδείκτης αποτελεί ένδειξη μίας πιο επικίνδυνης 

κατάστασης, αφού ενδέχεται να προκύψουν μεγάλες ζημιές στην οικονομική μονάδα 

και των οποίων το βάρος για την κάλυψή τους θα φέρουν τα ίδια κεφάλαια.

ΠΙΝΑΚΑΣ 20: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟΣ ΣΥΝΟΛΙΚΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΤΗΣ HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.
ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 21.671,70 23.123.89 24.173,31 19.996,06 22.795,13

ΣΥΝΟΛΙΚΑ
ΚΕΦΑΛΑΙΑ

41.653,46 43.157,40 41.348,48 36.587,94 50.459,91

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ
ΙΔΙΩΝ
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
ΠΡΟΣ ΣΥΝΟΛΙΚΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ

0,52028571 0,54 0,584623909 0,54652052 0,451747338

Ο δείκτης δεν παρουσιάζει μεγάλη επικινδυνότητα για την εταιρεία, καθώς κινείται 

σε χαμηλά πλαίσια.
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6.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟΣ

ΔΑΝΕΙΑΚΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ.

Ο αριθμοδείκτης ιδίων προς δανειακά κεφάλαια χρησιμοποιείται προκειμένου ο 

οικονομικός αναλυτής να μπορέσει να διαπιστώσει αν υπάρχει υπερδανεισμός σε μία 

οικονομική μονάδα.

Προκύπτει διαιρώντας τα ίδια κεφάλαια της οικονομικής μονάδας (μετοχικό

κεφάλαιο+αποθεματικό) με το σύνολο των δανειακών της κεφαλαίων

(μακροπρόθεσμες+βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις). Συνεπώς :

Α η , TC., . , , . Ίδια ΚεφάλαιαΑριθμοδείκτης Ιδιων προς Αανειακα Κεφαλαία  = —-------------------
Ξένα Κεφάλαια

Μέσα από τον συγκεκριμένο αριθμοδείκτη εμφανίζεται η ασφάλεια που 

απολαμβάνουν οι δανειστές της οικονομικής μονάδας. Όταν είναι μεγαλύτερος της 

μονάδας σημαίνει ότι οι φορείς της επιχείρησης συμμετέχουν σε αυτή με 

περισσότερα κεφάλαια από ότι οι πιστωτές της. Πιο συγκεκριμένα όσο μεγαλύτερη 

είναι η παραπάνω σχέση τόσο μεγαλύτερη ασφάλεια απολαμβάνουν οι πιστωτές της. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 21: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟΣ ΔΑΝΕΙΑΚΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΤΗΣ HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.
ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 21.671,70 23.123.8,6 24.173,31 19.996,06 22.795,13

ΞΕΝΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 19.981,76 20.033,54 17.175,17 16.591,88 27.654,53

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ
ΙΔΙΩΝ
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
ΠΡΟΣ ΔΑΝΕΙΑΚΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ

1,084574132 1,15425731 1,407456811 1,205171445 0,824281953

Η πιστοληπτική ικανότητα που έχει η επιχείρηση κρίνεται σε υψηλά ποσοστά, 

αφού ο δείκτης παρουσιάζει αύξηση.
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6.4 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ ΠΡΟΣ ΣΥΝΟΛΙΚΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ

Ο αριθμοδείκτης των κυκλοφοριακών στοιχείων μίας οικονομικής μονάδας προς τις 

συνολικές της υποχρεώσεις εμφανίζει τη ρευστότητα των μακροχρόνιων 

υποχρεώσεών της.

Προκύπτει διαιρώντας το κυκλοφορούν ενεργητικό της οικονομικής μονάδας, στο 

οποίο συμπεριλαμβάνονται και τα διαθέσιμα, με το συνολικό ύψος των υποχρεώσεών 

της. Συνεπώς :

/^χθμοδάκτη; Υ ίιχ ^ φ φ ο ά ^ Ε λ φ μ ρ κ α ) τψχ-ς Υΐλ&ακής Ύτκτχραίηεις= 1 0 0 *  ^ ψ /ΐρ κ ')
ΉλόΆο  Υ πσχρα ίχΐΐιν

Ο αριθμοδείκτης αυτός είναι σημαντικός δεδομένου ότι ορισμένα κυκλοφοριακά 

στοιχεία έχουν σχετικά χαμηλό βαθμό ρευστοποίησης. Επηρεάζεται αρνητικά από τις 

λειτουργικές και έκτακτες ζημίες. Ένας υψηλός αριθμοδείκτης μπορεί να αποτελεί 

ένδειξη ότι οι μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις θα μπορέσουν να εξοφληθούν από τα 

κεφάλαια κίνησης, στην περίπτωση που δεν υπάρξουν υπερβολικές ζημιές από τη 

ρευστοποίηση των κυκλοφοριακών στοιχείων.

ΠΙΝΑΚΑΣ 22: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ ΠΡΟΣ 
ΣΥΝΟΛΙΚΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ ΤΗΣ HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.
ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ

18.903,30 19.522 24.173,31 16.041,53 32.422,34

ΣΥΝΟΛΙΚΑ
ΚΕΦΑΛΑΙΑ

41.653,46 43.157,40 41.348,48 36.587,94 50.459,91

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ 
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 
ΠΡΟΣ ΣΥΝΟΛΙΚΕΣ

0,453823044 0,452353246 0,584623909 0,438437638 0,64253662
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Ο δείκτης δείχνει ότι οι μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις της εταιρείας, θα 

μπορέσουν να εξοφληθούν από τα κεφάλαια κίνησης.

6.5 ΑΡΙΘΜΟΑΕΙΚΤΗΣ ΚΑΛΥΨΕΩΣ ΤΟΚΩΝ.

Ο αριθμοδείκτης καλύψεως τόκων δείχνει πόσες φόρες οι τόκοι καλύπτονται από τα 

καθαρά κέρδη της οικονομικής μονάδας. Δηλαδή εκφράζει τη σχέση μεταξύ των 

καθαρών κερδών της οικονομικής μονάδας και των τόκων με τους οποίους αυτή 

επιβαρύνεται, μέσα στη λογιστική χρήση, για τα ξένα μακροπρόθεσμα κεφάλαια. 

Επιπλέον μπορούμε να πούμε ότι αποτελεί ένα μέτρο της δανειακής κατάστασης σε 

σχέση με την κερδοφόρα της δυναμικότητα.

Προκύπτει διαιρώντας τα καθαρά κέρδη εκμετάλλευσης προ των φόρων και των 

τόκων των ξένων κεφαλαίων, με το σύνολο των τόκων των ξένων κεφαλαίων. 

Συνεπώς :

. „ _ , Τ, „, Υωθαρά κέρδη εκμετάλλευσης ττρο φόρων κοα τόκωνΑριθμοδει κτης Καλυψεας Τοκωκ’=------------ -— ----------------Ξ—!-— —----------------
Σύνολο Τόκων

Αποτελεί ένδειξη για το περιθώριο ασφαλείας που απολαμβάνουν οι μακροχρόνιοι, 

πιστωτές της οικονομικής μονάδας και κατά συνέπεια παρουσιάζει ιδιαίτερο 

ενδιαφέρον για τους τελευταίους, αφού μπορούν να γνωρίζουν την ικανότητα της 

οικονομικής μονάδας να εξοφλεί τους τόκους των δανειακών κεφαλαίων από τα 

κέρδη της.

Όσο μεγαλύτερος είναι ο αριθμοδείκτης αυτός τόσο μεγαλύτερη είναι και η 

ικανότητα της οικονομικής μονάδας να εξοφλεί τους τόκους της και κατά συνέπεια 

τόσο μικρότερος είναι ο κίνδυνος για τους πιστωτές της. Αντικατοπτρίζει τη στάση 

της οικονομικής μονάδας έναντι του αναλαμβανομένου επιχειρηματικού κινδύνου. 

Όσο μικρότερος είναι, τόσο μεγαλύτερος είναι ο δανεισμός της επιχείρησης και τόσο
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μεγαλύτερη η πιθανότητα αποτυχίας της. Ο δείκτης αυτός σε συνδυασμό με την 

παρακολούθηση του μέσου δείκτη του κλάδου στον οποίο ανήκει η οικονομική 

μονάδα έχει μεγάλη πληροφοριακή αξία.

Το ιδανικό μέγεθος για τον συγκεκριμένο αριθμοδείκτη έχει να κάνει με τη 

σταθερότητα των κερδών και το είδος της οικονομικής μονάδας. Για τον υπολογισμό 

του είναι απαραίτητο να είναι γνωστοί οι τόκοι των μακροχρόνιων υποχρεώσεων, το 

ύψος των δανειακών κεφαλαίων και επιπλέον ο χρόνος παραμονής των παραπάνω 

κεφαλαίων στην διάθεση της οικονομικής μονάδας.

ΠΙΝΑΚΑΣ 23: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΚΑΛΥΨΗΣ ΤΟΚΩΝ ΤΗΣ HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ 
ΕΤΗ 2008 -  2012.
ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΕΡΔΗ ΕΚΜ/ΣΗΣ 
ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ ΚΑΙ 
ΧΡΗΜΑΤ 
ΕΞΟΔΩΝ

3.124,67 3.221 1.801,57 1.361,37 -171,57

ΣΥΝΟΛΟ ΤΟΚΩΝ 513,78 290,87 137,21 70,65 231,19

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ
ΚΑΛΥΨΕΩΣ
ΤΟΚΩΝ

6,081727588 11,07243786 13,13001968 19,26921444
0,742116874

Ο δείκτης δείχνει την εταιρεία να μπορεί να εξοφλεί τους τόκους της, άρα την κάνει 

να έχει με την ισχυρή πιστοληπτική ικανότητα.
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6 .6 . ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ ΠΑΓΙΩΝ ΠΡΟΣ

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ.

Προκύπτει διαιρώντας τα καθαρά πάγια στοιχεία της οικονομικής μονάδας με το 

σύνολο των μακροπρόθεσμων υποχρεώσεών της. Συνεπώς :

Αριθμοδάκτης Τίαρακ' προς Μακροπρόθεσμες Υποχρεώσεις=■ Υ^αθορόιΧΥψα
ΜακροπρόθεσμεςΥπσχρεώσεις

Μέσα από τη διαχρονική παρακολούθηση του αριθμοδείκτη αυτού ο οικονομικός 

αναλυτής μπορεί και εκτιμά την πολιτική που ακολουθεί η οικονομική μονάδα όσον 

αφορά τη χρηματοδότηση των πάγιων περιουσιακών της στοιχείων.

Μία αύξησή του διαχρονικά δείχνει τη μεταβολή του περιθωρίου ασφάλειας για τους 

μακροχρόνιους πιστωτές και επιπλέον μία πιθανή επέκταση των πάγιων 

περιουσιακών στοιχείων που χρηματοδοτήθηκε από τους φορείς της οικονομικής 

μονάδας.

Στην αντίθετη περίπτωση, μία μείωση δείχνει ότι μειώθηκε το περιθώριο ασφάλειας 

για τους μακροχρόνιους πιστωτές και επιπλέον μία πιθανή επέκταση των πάγιων 

περιουσιακών στοιχείων χρηματοδοτήθηκε από προσφυγή της επιχείρησης στο 

δανεισμό.
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ΠΙΝΑΚΑΣ 24: ΑΡΙΘΜ ΟΔΕΙΚΤΗΣ ΠΑΓΙΩΝ ΠΡΟΣ ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙ THS HENKEL ΚΑΤΑ ΤΑ ΕΤΗ 2008 -  2012.
ΕΤΗ 2008 2009 2010 2011 2012

ΚΑΘΑΡΑ ΠΑΓΙΑ 1348,22 2.845,30 459,42 270,47 279,57

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ

754,03 1.328,08 1.520,94 1.597,13 2.804,32

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΗΣ 
ΠΑΓΙΩΝ ΠΡΟΣ 
ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΕΣ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ

1,78 2,14 0,30 0,16 0,09

Ο δείκτης δείχνει ότι μειώθηκε το περιθώριο ασφάλειας για τους μακροχρόνιους 

πιστωτές.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7

ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ

Μετά το πέρας της ανάλυσης της εταιρείας Henkel στην οποία προβήκαμε κάνοντας 

χρήση των αριθμοδεικτών άλλα και μελετόντας την πορεία της, καταλήξαμε στα 

παρακάτω συμπεράσματα:

• Σε γενικές γράμμες η Henkel είναι μια επιχειρήση η οποία βρίσκεται σε 

ανοδική πορεία, κάτι που της δίνει την δυνατότητα να εισάγει καινότομα 

προϊόντα και μεθόδους παραγωγής.

• Επίσης η Henkel έχει σταθέρη παρουσία στην κοινωνική αλληλεγγυή, 

όπως το Χαμογέλο του Σπιτιού για σειρά ετών. Κάτι που αναταμείβεται 

με διαφορά βραβεία.

• Ο δανεισμός της ανανεώνεται σε τακτά χρονικά διαστήματα αυτό 

φαίνεται από τον χρόνο αποπληρώμης των υποχρεώσεων είναι πολύ 

μικρός περίπου 29 ημέρες.

• Οι όροι που δανείζεται δεν είναι και τόσο ευνοϊκοί αυτό μπορεί να 

ωφείλεται στο ότι την περίοδο που μελετάμε στην Ελλάδα ήταν η αρχή 

της οικονομικής κρίσης και ο τραπεζικός δανεισμός έχει δυσκολέψει 

πολύ .

• Η πιστοληπτική της ικανότητα είναι σε καλά επίπεδα αυτό φαίνεται 

πρωτόν από τον αριθμοδείκτη Ιδίων Κεφαλαίων προς τα Δανειακά 

Κεφαλαία που είναι κόντα στην μονάδα σε όλα τα έτη πραγμα που 

υποδηλώνει ότι η επιχειρήση συμμέτεχει περισσότερο από τους 

προμηθευτές της, λόγω του ότι είναι κόντα στην μονάδα.

• Η ικανότητα της σε οργάνωση είναι υψηλή, αυτό φαίνεται από 

ορισμένους αριθμοδείκτες που η αντιμετώπιση της κρίσης ήταν αμέση 

και επιπλέον σε περίοδο οικονομικής κρίσης η Henkel έχει καταφέρει να 

αναπτύσεται.
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• Τα επίπεδα σε οργάνωση και διοίκηση είναι σε υψηλά επίπεδα γιατί η 

διοίκηση της επιχειρήσης φροντίζει να μη υπάρχουν φαινόμενα 

υπερδανεισμού της καθώς και η συμμετοχή της στα ίδια κεφάλαια να 

καλύπτει την συμμετοχή των πιστωτών της και να καλύπτει τα 

λειτουργικά εξόδα της μονή της.

• Οι πωλήσεις της είναι σε αυξητική πορεία γιατί έχει αναπτύξει ένα κλίμα 

επιστοσύνης με τους καταναλωτές της και επίπλεον έχει λανσάρει στην 

αγορά οικονομικές σειρές (ηεοτπαί) σε μια δύσκολη οικονομική επόχη.

• Ο δείκτης της εταιρείας που αφορά το προσδοκώμενο μελλοντικό κέρδος, 

βρίσκεται υπό επίβλεψη αυτό μας βοηθάει να το συμπερανουμε από τον 

αριθμοδείκτη του μεικτού κερδούς που είναι κοντά στην μονάδα.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 8

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ HENKEL ΑΠΟ 2008-2012.

Ο Ισολογισμός είναι η κύρια οικονομική κατάσταση που απεικονίζει, σε μια 

δεδομένη στιγμή (συνήθως 31/12 ή 30/6 κάθε έτους), σαν φωτογραφία, την 

οικονομική κατάσταση της Επιχείρησης.

Αποτελείται από δύο στήλες, που η μέν πρώτη ονομάζεται Ενεργητικό και η δεύτερη 

ονομάζεται Παθητικό. Το Παθητικό απεικονίζει τις πηγές προέλευσης των κεφαλαίων 

που διαχειρίζεται η Επιχείρηση, και το Ενεργητικό το που είναι επενδεδυμένα.

Στις παρακάτω σελίδες παραθέτονται οι ισολογισμοί της εταιρείας Henkel Α.Ε.Β.Ε. 

από το έτος 2008 -  2012. Λόγω της νομικής της μορφής Α.Ε.Β.Ε. υποχρεούνται να 

δημοσιεύει κάθε χρόνο στην Εφημερίδα της Κυβέρνησεως και σε φύλλο του 

ημερησίου τύπου.
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- Henkel ΕΛΛΑΣ a.b.e.e.
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Henkel ΕΛΛΑΣ a .b .e .e .
ΑΡ.Μ.Α.Ε. 1 1 7 5 /0 1 N T/B /86/65S  

ΕΔΡΑ: ΚΥΠΡΟΥ 25. ΜΟΣΧΑΤΟ ΑΤΤΙΚΗΣ, 18340  

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΙ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ από 1 lovouapfou 2008 έιχ 31 Δεκεμβρίου 2008  
ιβημοσαιύμεΜ ίββο too ιν .  Μ » /» ,  άρθρο 155 γβ tm a p m K  nou ouraoow  n e w  o e w tw it  u rtw tdoa  tn rm v tm  καιμη, ιατιΰ τα δλπ)

Το ηαρακήω ccaoccia και nflroô optEC, που npomimnuv απΟ τις οαχηομκκ «aacttaic otffltEÜtKfc' οε μΐε γινκή ενημίρωβπ to uiv oerawounni KRteioon ie βποαΛίοιητα 
W  HENKE ΕΛΛΑ! Α.Β.Ε !  ΣίΜΟΚύμε HBgívwc «ον (Μγνώσοπ, npiv npops os οΝΚυΜηοιε eisouc εηεώνοοί πνίογή íi óflfin ouvomovrt με w  Etopa'a, vo ονοερίξσ om  
ββΟθιηοη βββκιύου UK. orsu <Μ0Ηηηα οι οικονομικοί >ατα(ηΰαει>: καβ«ύς οι η έκβεατ cA£vmu wu oficsnou ΐΠενκοΕ ΑβχιπΑ-

ΓΓΟΙΧΕΙΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΤΑΜΕΙΑΚΟΝ WON ΠΕΡΙΟΑΟΥ

Αρμόδια Nopapodo: Νομαρχίο Αθηνών · Τορίος Ν ό τα  Αθήνος Ποαδ t a p m g t a  η  n fco i«  η γ » 1.141.13.ΗΛ 1.1-H.H.OOW
ΐΑύθυναιδοίκρύου: «NwiJwnkel.gr t o n x iw K f e t o m a ii i in c
Σύνθεση ΔκχκπίΗεού ΣυιφουΙΙίοιι: Ειοηρόζεςαό año róse 75.349.22 70,308,32

npduäpoc Vincenzo Vttelll Πληρωμές οε προμηθεεπές. εργαζομίνους κ,Λπ. 158.828.16) (67.657,76)
Ανςηρόεδρος 1 t o W v b v  ΐόμβοιΛος tavotavrivoc Φαήταέιας ΠΛηρομίς Φόρων 1123,94) (164.121
Μέϋπ: δημπτριος ΠαικΜίηηπς, χρήστος Μπόαος joaciwn Jaecíae ΠΛηρωμές ΦΚίρύΐν εισοδήματος (943,121

Ημερομηνία έρφ ηης: 30 AnptffeH) 2009 Τόκοι ηδτρωθέ·ίτες (615,781 (391.28)

ορκωτός έΛέγκαΙς Λογιστής Ανοστόσιος Πανςτι1ί<χ ¡úvoño ε ΰ κύ ν ; ιεκρούν1 2 3

ΕΑεγκτηαΙ ετεηρεή: ΚΡΜΟ Οριαυιαί Είΐεγιαίς AE. οηδ Λειτοο«ικ£ς δοοσανρνστητες ία) 4,940,22 1.895.1«

τύπος έχβεαης εηέγχου εΛεγντύν: Με csiuwBvn γνώμη

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΓΛηρωμκ γο mv αποκιηοη ενοώμσιων

Ποοή rappaooHi η  aMow κιρύ H a a g 51.12.2007

iHSWWKO
Ιδοχρηομοηοιούμενο ενοόμαια πάγο στοιχείο 6.026,59 5.050.5!
Auto«$p<wtórox8ÍQ 1.103,70 2.183,77
Λβηό μη κμχΒοφορουντο ηερκυοιαό m tM 116«,05 1163595
ΑικΟέμοο 3.555,82 4.691,72
Απαιτήσεις απδ πεΛΟεες 17137,25 21.445,30
teñó χυκίοοορούνςο ηεροαοιοκό σκοαεία ____ I M 949.61
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 41.653.« 45.96 728

Μετοχχό χερΐίαιο 20.070,00 20.070,00
Λοιπά ΟΜώΧαθοαίέθέοη: 1901,70 27.01
ΣΰνοΛο Καθαρός θέοης 21671,70 20.097.01
ΠροΕΛέθεκ/Αοοιές μακροπρόθεσμες uiwpeuo«: 1854.03 1,750.58
Βραχυπρόθεσμες όονεκκές μηοκρεώοες 5454.81 8.252.«
Λοιηίς βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις 12.672.92 13.877,15
ΙύνοΛο υποχρεώσεων 19.951,7« 25960.27
ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΗΣ ΘΕΣΗΣ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΟ®» 41.653« 43.957.28

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΑΠΟΤΕΑΙΙΜΑΤΟΝ ΧΡΗΣΗΣ

ηοοα ικιρροομηο α  ιΛίάδ« tupe* ι ι -simooi 1.141.112007

Κύήοςεργςχιώί 54.Ci56.5S 64618,48
mwúbpW IOw i 26.285,« 27.883,35
κέρδη/ (ζημίες) upó φόρων, χρημαΐϋοοκόν
κα εηενουοκόν αηστεΠεσμάτων 3.124,67 4455,29
κέρδη/κημιέςιπρίφίςων 2.653,89 4950,88
κέρδη /  (ζτ4ϋίς) μετΰ από ςρορους 1.570,95 1953,23
«pon' ι&μκο μετά οηδ φόρους ανο μετοχή
- θσοικά ΙοεΕυρώ) 0,23« 04385
ΠοοτεΝόμενο μερημα σνύ μετοή - ιαε Ευςχά)
Κΐρδη /  (¡ημιές) πρί φόρων, χρηματοδοτικών
Ετενδυπών oiralteJutaf και συνιΛκών m u t t e * _ 4.378,46 6.450,51

(1.348,22)
Ειαηρόΐεκ οπό ñ u to  ενσωυαιων και όϋΚων οργών 4 50
lúvcito εισρςχύν /  (εχροώντ
ο« εηενδυτκές óporaednrac 181 (1948,221 (1439,77)

EtatOdosetaEW (2.797,73) 1955,271
Μερίσματα ηδηρερβεντο 10.40!
Σύνοδο εχκχων / ιειοουνι
and χρηματοδοτικές ίραπηριόοττες Ιγ) ___ (2.798,15) (85577)

Καθαρή αύξηση «τη ταμεκκό δοβέοφο
ΙιοΡΜνακχρηοιιςΦ^Ι+ιγι 793,87 0.12
Τομεκιχα ίβθέοιμα και ιοοβυναμα dvaoínt xawnc 091
Ιομθςχΰ 5«ι88σμο «ο ισοδύναμα Λήξης χρήαης 794,38 _______ 0.51

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΜΕΤΑΒΟΛΏΝ ΚΑΘΑΡΗΣ ΘΕΣΗΣ ΧΡΗΣΗΣ

πμΟ ικφροφίηο η  sM í k  «η· 21.12JCW 31.12JM7
ΣύνοΠο καθαρής θέσης ένορξκ χρήοας
101.017008 «οι 01.012007 OVOTMO) 20.097.01 17.235,74
Κέρδη/ ιξημιέςΐ χργίοεως μέτά οπό φόρους 1970.» 2433.2!
Διανεμπθέντα μερίοματα
κειθαρόεκιύδημσκαςήιένοαπ'ευθείοςςπηνκσθαρήθεσπ 3,74 (71,96)
Σύνοδο καθαρής θέαης Λήξης χριίσαχ:
(31.112008 κα 31.12.2007 οντίοκχχα! ___ 21671,» 2C.097.01

ΠΡΟΣΘΕΤΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΙ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ

1. Οι ο κ ο ν ο ρ κ κ  íotoctóceic της παιρείας « ρ Λ ο ρ ^ ο η ο ι  one ενοηοιτμίνες 
οκοΜ μκΚ η π ο μ ο β ο  της εταιρείας Kenkei AC t  Co KGaA mu έχει m v έίρο me oüt 
Tsaiw ops nooootó σαμμεκϋοίς 100,0». E w g ó ír a i  η otad μέθοίος εναηοίηβπς.
2. Η εταιρεία HENKEL ΕΛΛΑΣ AS.E.E. ίεν δει εΠεγχθει απο ο: yo p o A o w  ορχίςγαος 
Φήμες 2003 εώς 2008 «οι ωτύ ουνέηεια οι τοροΛογικές υποχρεύοεις π κ  ya τις 
«ertöne αυτές δεν έχουν κατοβτεί οριστικές Ιοημείβοιι 3 επί ιον οικονομικόν
r a r o t o v ) .3. Ιίρφύφες mwoarVKWtvf»

ΠροίΛέΑιεις yo ονέηετ*«ες φοροΛο^κά χρτοεις 1.100.00
O p olW fsco w iion iva o ix 158,20
ηροΕίΐέρεις γ »  EnwpaftEic m a n ite t 809,66

Αεν undpxouv επίδικς ή und íramoio ίιοιρορές no« ¿row d ενδεχεται να Εχουν

3. luvolüoyÉc με ουνδεδεμένα μέρη
ií iw é  «  η ίιορκ ευρύι η ,.ιτ ιε ο ο Μ
Έσοδα 4.218.26
ΈΣοδο 21.829.43
Ατοιτήοες 433,93
Υποχρεώσεις 2.131,42
luwifllVJVÍC Α αμηρίς δ/νοκών σςεδεχών t  μεηών της διοκησης 58144

6. Ποοΰ που κοιαωρήθηκιν on' ευθεία; οτην χοβαρή ίίοη 
umtooinoicKaieúi
ΑναΛονισακύ κέρδη ΐΒ06Λίφε<ιη; αυντοΣιοδύτησης προοωπικαϋ 4,67
ΑναροΛΛίμενος ιρ^χχ; ανοΛογιαΒχών κερδών 10,931



Ημερήσια 19.05.2010

Henkel ΕΛΛΑΣ α .β .ε.ε.
ΑΡ.Μ.Α.Ε. 1175/01ΝΤ/Β/86/655 

ΕΔΡΑ: ΚΥΠΡΟΥ 23. ΜΟΣΧΑΤΟ ΑΤΤΙΚΗΣ, 18346 
ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΙ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ από 1 1ανουάριου 2009 έως 31 Δεκεμβρίου 2009 

(δημοσ ιευόμενα  βάσει π »  κ ν .  2190/20, άρθρο 135 για επ ιχε ιρ ή σ ε ι που συντάσσουν ετή σ ιες  ο κ ο ν ο μ κ έ ς  καταστάσεις ενοποιημένες και μ α  κ π ο  τα  δ λ π ι

Το παρακστω στοιχείο και ηήηροφορίες. που npotcúntojv ano τ : ακονοιικε* καταστάσεπ; στοχεύουν σε μιο γενική ενηυέρωοη yw τον οικονομώ wnoocon α  το oncita|Kra 
της HENKEL ΕΛΛΑΣ Α.Β.Ε.Ε. Ewotouje επομένως σιον ονοννωσιη. npw npoßa σε οποουδήηοτε είδους ετενδυαηΙ επλογη ιί cnfln ouvoññcr̂ i με την Εΐα peo. νο ανατρέξει στην 
διεύθυνση διαδικτύου υις, οπού ανοριω/ταιοι ακσνομικές καταστάσεις καθώς και η εκθεοτ ε&έγχοι του ορκωτού Ελεγκτή λογιστή.

ΣΤ Ο ΙΧ Ε ΙΑ  ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ ΣΤΟ ΙΧΕΙΑ  ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ Τ Α Μ Ε ΙΑ Κ Ω Ν  ΡΟΩΝ

ηοοό «IPPOOUEVQ σι χ ιΧ β ίκ  « ο »  1.01-51.12 JICOS 1.01-31.1? 200·

» m o i e i U j ä s i m B i t a
Εισπράξεις οπό απαιτήσεις 65288.35 75.34922
Πληρωμές σε προμηθευτές, εργαζομένους κήη. 614Ό.70) (68.828,16)
Πληρωμές φόρων •13C37) (123.94;·
Πληρ-ωμες φόρων εισοδήματος (922.44J (943.12;
Τόκοι ηπηρωθίντες Í29CB7 1513,78)
Σύνολο εισροών/ [εκροών!
από λειτουργικές δροστπριότπιες <ο) 2533.97 4540.22

Πλπαωμές γο  την απόκτηση ενσώματων

Κ3ΐ ooñav ταγών στοιχείων (1845301 11.348.22)
Εισπράξεις οπο πώληση ενσώματων κοι auñcov ησ γϊκ 2.60 0.00
Σύνολο εισροών/(εκροών»
από επενδυτικές δραστηρ ότητες ιβ) t2.842.70i (1.348.22)

£ W iiM n ( io r o u » 484,1 βι (2 797.73)
Μερίσματα ηλπρ»9έντα ΟΌΟ •».40)
Σύνσλο εισροών /  (εκροών)

αηό w o t t f a n ä O p s o t i i p t a c  iyt (484.181 um. 13)

Καθαρή ούξησα'(μεχοση) ora ταμειακό δαθεσχια
S ισοδύναμο χρήσης Ια) tißJ+Ιγ! a m 793.Β7

Ταμειακά διαθέσιμα κοι ισοδύναμο έναρξης χρήσης_____ 794,38 0.51

ίαμεο ϊό  « « μ ο  ( »  R d u w  W t  mmne 147 79436

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΣΥΝΟΛΙΚΩΝ ΕΣΟΔΩΝ

noce fKiDoaourve« ιΛ ια ίκ  tuou U U L 1 L M P S 1 ΡΜ Π2-200Ι

Kúxñoc εργασιών 63 172,59 64068 56
Μικτά κέρδιν'ίζημές» 26.716,17 26.289 00
Κέρδη/ (ζημιές) προ Φόρων, χρημστδοτχών
κοι επενδυτικών οποτεΛεομάτων 3.220,64 3.124.67
Κέρδη/Ίζημιίς) ηρό Φόρων 3.037.32 2.653.89

Κέρδη! (ζημιές] μετά αηό φόρου: A i 1.837,75 1.570.95
Λαπά συνοδικά έσοδα μεταοηο φορου: !Β) <385 59* 3,74

Συγκεντρωτικά συνοΛκά έσοδα μετά οπό φόρους W ♦ ® 1.452,16 1574.69

Κ«>4η /  Φ ιμι& ΐ η »  οορων. « n p c io í ra a i*
επενδυτικών αηοσλεαμαιων και συνοδικών αποσβέσεων 4.67555 ¿.578,46

Αρμόδια Νομαρχία: Νομαρχία Αθηνών-Τομέα: Νότιός ΑΘγλχκ
Διεύθυνση διαδκτύόυ wwty.tente.gr
Σύνθεση Διοικητικοί lutfcufHou;

Πρόεδρος £ Διευθύνων Σύμβουϋοζ: Κωνσταντίνος Φο̂ τπέτας.
Αντιπρόεδρός: Φίλιππος Μηναίδης. 

Meíit Χρηστός Mnowcc Joactín Jaedde. Ciaaxno Arĉ i 
Ημερομηνία έγκρισης ano το Μ.
ίων ετήσιων οικονομικών καταστάσεων: 25 Απριλίου 2C10
Ορκωτός εΛεγκτ ής λογιστής A>/qcji<xhx; Πανσγίδης
Ελεγκτική εταρεία: KPMC Ορκωτό· Ελεγκτές Ai.
Tuno; έκθεσης ελέγχου ελεγκτών: Μεσυυφωνη γνοιμη

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΘΕΣΗΣ

Ποοό κκνρασμίνσ oí χιϋιοΑίζ tu πω 111ÍL250Í 31.13.iW>
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
ίδιοχρησιιιοηοΒυμΕνο ενσώματα πάγιο στοιχείο Ε 33927 6026.59
ΑυΝο περιουσιακά στοιχεία 2824 1.103.70
Λαπά μπ κιικίοψορούντα περιουοιοκό οκχείο 11753.05 11.664 05
Αιοθέμοτο 3 362,46 3.955.82
Απαιτήσεις από πελάτες 15071.26 17.137,25
Λοηά κυκλοφορούντο πεοουσιοκο στοίχε a 451,13 1.766.05
Μη κυκλοφορούντο ηεριουσιοκά στοιχεία 
προρΛίόρενρ για πωληοη 2.13'.95
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 43.157,40 41.653.46

ΙϋΙΑΚΕΟΜΑΙί ΚΑΙ ΪΠΟΚΡίΜϋΣ 
Μετοχικό κεφόΛοο 20.07O.C0 20.070,ο:
Anno ααχεια ίδιων κεφάτων 3 053,86 160170
Σύνοηο ftiuv «ε»αηαίωϊ 23.123,86 21.671,7:
Προβλεφες / Λοιπές μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 1.328,05 754,03
Βραχυπρόθεσμες δανειακές υποχρεώσει: 4.970,63 5.454.81
Λοιπές βροκυπρόθεαμε: υποχρεώσεις 13 754,8? 13.772.92
Σύνοδο ιιηρχρεόσεων 22.03354 19.981.76
ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΟΣΕΟΝ 43.157,40 41 653J6

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

ποσά κνφραομένα οι nJiióéec cupu 31.11ΜΜ 31.13.3W1
Μ :  bm BWñaíuv íinssnc ιριίοη; 
»1.0120(8 «ai 01.012001 avuintiral 21.671,70 20.097,01
Συγκεντρωτικά σιινοΛικά έσοδα
μετά οπό φορους (αυνεχιζόμΕνες δρσστηριόυπεο 1.452,16 1.574,69
Σύνολο Δίων κεφαλατων ήπξης «mane 
<31.12.2009 κο 3112.ÍCC8 ονα'στοκαΙ 23.12586 21.671.?:

ΠΡΟΣΘΕΤΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΙ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ

1. Οι οικονομικές καταστάσεις της εταιρείας περιλαμβάνονται στις ενοποιημένες 
οκονομ κές καταστάσεις της εταιρείας Henkel AC 8 Co KGaA neu έχει την έόρο της στη 
Γερμάνιο με ποσοστό συμμέτοχης 100,00%. Εφαρμόζεται η otar μέθοδος ενοποίησης
2. Η ετα με α UNKEL ΕΛΛΑΣ Α.ΒΈ.Ε. δεν έχε. ελεγχθεί από ης φορολογικές αρχές γιο κ
χρήσεις 2005 εύς 2009 κοι κατά ουνέπειο οι φορολογικές υποχρέωσές '/ς γιο τις
χρήσεις ουιές δεν έχουν καταστεί οριστικές [σημείωση 5 επί των οικονομικών 
καταστάσεων)
5. Προβλέψεις ιηΜοαπΑ96«Ει*:

Προφέρεις γιο ανέλεγκτες φορολογικά «ρηοες 1.0,00
Πρόβλεψη φορου επισφαλών οηατήοεων 27,22
Προβλέφεις σναδιορνάνοσης 51,50
Προβλέψεις γιο εηιοφολείς απαίτησες 750,23

Δεν υπάρχουν εηίδικες ή uno διαιτησία διαφορές που έχουν ή ενδέχεται να έχουν 
σημονοκή επίπτωση στην οικονομική κατάσταση π fimojpyid τις Εταιρείας.
Δ. Ο αριθμός του ΟΓοακολσυμενου ηροοωηκού στην Ετοιράο ανερχόταν κατα την 31 Δε
κεμβρίου 2009 σε 172 άτομα ενω την 31 Δεκεμβρίου 200Β ο αριθμός του αποοχοϋουμε· 
ναυ προσωπικού ονερκοτον οε 177 οτομο.

5. ΣυναΛλίτ/έζ με ουνδεδεμένα μέρη
TOOQOíxM KMX iI 1C1-3112.30M

Εσοδα 3864.35
ΈΣοδο 20.709.2fi
Anmtnca: 655,44
ήιοχρεώσεις 4.993.0Θ
Συναλλαγές και σμοιβές δ/ντκώγ στελεχών ια μελών της διοίκησης W8.35

fi. Ανάλυση λοιπών συνολικών εσόδων μπά οπό φόρους
ΙΓιΟΜ 0£ Íidióít; Lsut 101-51 ÜMCÍ 10151 :2 200Ϊ

Αναλογ στικα κέρδη/1 ζημκς) προβλέγεων 
συντοξιαδότηοης προσωπικού (481,99] 4,67
ΑναβοΡΛομενοςφόρος στα ανολσγκπικΡ κέρδη/ ίζημέςι 96,40 (0,931
Λοιπά ουνολκόέοοδα μετά οηό Φόρους GE5.591 3.74

7 Στη λπζη της τρεχοισος χρήσης η μητρκη εταρεκ Henkéi AG & Co' CGaA κατείχε 
6.590. W0 μέτοχέ: της Εταςεές με οδσ κτήσης 20 070 00 χΑ Ευρώ.
8. ‘Εγινε ανοτοξινΐμησπ covóufkúv στην «παποσΓ οβονομικικ 2έαης ιοημείωοι 3.2 εηι 
των οικονομικών κοιασιοοεων), Η ονοτο&νόμτοη αυτή δεν είχε κομια επίδραση στα ίδιο 
κεοάλαια ή ία οηοτελεομστο της προηνοκμένης χρήσης της Εταιρείας
9. Το σημαντικότερο γεγονότα μετά την ημερομηνία του Ισολογημου σνσφέρονται σττ 
οπμεωσπ 27 των οικονομικών gjiooiókuv



Ναυτεμπορική 21.04.2011

Henkel) Excetawls cur Poston Henkel ΕΛΛΑΣ α .β.ε.ε.
ΑΡ.ΜΧΕ. 1175/01NT/R/M/Î55 

E1PH ΚΥΠΡΟΥ 21, ΜΟΣΧΑΤΟ ΑΤΤΙΚΗΣ, 18546 
ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΙ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ Ο Ι*  1 Ιακουοριου » 1 0  f c *  41 A t t t f fp lM  2010 

MntmaOiitw earn tou u . îw a ta to lB » «  traaptex nouwnàsoou» rata it c e œ w c*fe eao w a e»w ^ fflM iic ità io M iS

To n u e *»  zm a>  □  n to p tw tt. m  iw c ra »  anO n; nrasuA  m o tio n , oxnûouv «  u» itn o l M rtu o r «  m  okwhi«' ts ta m  m a  a va râ m ii
vc οκπρΚίι cm»

(«i)9.vîi toteTüo. m. <rm ζτϊγμ·̂  j aoîni; ancum, ram: un OUT tlœcu aj xaa. ’.tmzbKzi
ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ TAMSAKSN POOH

« n fa n iw t io :
ia f t r a iä r a to a i:  
l u t o l t n m a a W a Ä  
IWetac iAmuv Π *Μ «  «uaoviw w tora :

Avtrokipoc eexrewctovanc
W ftx p f t w M n to a .J o x iM x it t . t tw r c ^  

H *O oprt>É VW scta® U . 
tu» n ta w  O N M U fe in a n ta K  
O po tC crtyn fcH im fc 
»mm rata 
T un  o k s k  ίΚμ αο ittfn m

litW ta»»m-Tt|iälCHO!II(«itaC
W jjK W g g

13A.TOfiou2011 
AsHUtXXEOC HovtiflCOC 

B W lX n m iE iim ä a  
IE OMNI I W

EoroÄ« cm) iw rtJ K
im m K t «  w w oanic c w î»jéhw um
m n u A fte n ·  
nmquge; fOpuv EOcOUctsc 
TOkx πΛπρωθίΫΐκ 
twofc mpaev.lton»)
mo nrawmCc w w t a a m

r t m t im a  in - m m i«

54.522.77 6528545
ÎS7A0479

116.771 (13047)
<901.191 , [92204)
115721) (280,87)

(01711 ¡ s a u

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΟΙΙΟΝΟΜΗΟΙΣ ΘΕΣΗΣ

Aoeà aeeenià· et am n  iup» 11.1225«
mm
tâtnnnacraiatcjtjcvti tvtùuom rtys orattfo 6.646,12 6.553,27
'AiAmocjceiiotiaiU 4.75 2624
A ta ina illtS ta trflo iise in tao txE ii 1112998 11.755,06
Anotauata . 219615 3.3Û.46
AnoTOEtano ntftfKc 11126,52 11071.26
.lonl rudcwpotvn ncpjjOM omta 
M· n iA w w T C  n sB is s i rtratio

4M5.N 451,13

imcibutvoymitAtr, 0.03 2.151.39
lYWAODIEPrWlWÏ .41511,« ___ ÄJS7.4P

IB H ta lM M 20.07043 20.WC.flC
AtaotoHdoOuvuimiouv - j  m i - ____ S S L i
IM o ie lu v c ta & v 24.173.31 21.123.86
Προβ1ί*οο'Λοπε; tasciorpéôecuK unojotuctit '.SE 14 1128,08
Booxonp06toiiic 6mtraie îCioseùisc 215 4970.8!
«siic (mmipàesuit m ataoK 71-65210 1573485
iiyoAcnceuocu« 17.175.17 20.055.54
mWM EK» CKMABM ω  ÏIIOCPSSO* 41344,U 4515740

Dfcw jit m m otanoi rata»
ια  dota royta r a ta ; (45942)
•ro X iX T O ru ftO T r.ttju o iM ijlijto lw a  52S4J! 
IiiygMatow/ininwi 
m3 enrveuDüc opaomptma« (fi ¡75541 fl.ra .7 llt

i2.ra.iiii 
____« o

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΙΕΤΑΗΑΟΗIAKW KEOAJUUM
noeâ aeeeeplfe «  s ttto  em r.iz ie ie u m e w

Ug&tnnttci ο ρ ο φ ή  
u ta K O ta co tto a s ta iu iA i

1 984.06
104511

1Œ7.32
1.B7.75

J M )  « in  ίν#8κ «Otac « ta  » » ta il cooSc um ta  tapouc El 414 08S.S9)
B in ir a e  o « !» »  ostaoi» 21125.86 21.57170 [K fevsunlooAttO tooo
tlWYÏWSÎOOTlttlÉOtieo W» an) «Cipous U)+<B 1049,45 14S716
ira i a il «ooou louvtatanc le o ra jta w 1.848.4! 1.451« nw tauc«  ta w  o itiico A  n  Etopùl 0.0000 0,0000
ίά ιΛ ι βο* B tacs» rnEnc « W M ptoA D lta ta fO ia i s n ra te B «
e i.iu m o  n51l2J909 »KrouH .  2417311 ¡11713t m t w  oooM m to  a  omA ù i amotoem 1218.41 467535

E lta ta 6a vtav
M iim iv / in iio iil
ï i tw w o to iitK w m w n K 'Y i

48t8.SE

-I4.HI.SAI M

tsOopn w ta i/iiS te a ï era a m u  wetouii
5458.72

T u m a iita to ia  ra c A À n » iv « « n ;e iw ^ _ __ 1,47

TqKMicO MMtsiie ra imflûvqio AiiEnt iflMonc 1141.19

79458

1.47

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΠΑΣΗΣ ΣΤΗΟΑΙΧΟΝ ΕΣΟΑΟΗ

l m « w n » t i i m i i n ( »

r«8o(im otn - 
taOdp«v'i[wlciUpOrvIOHiHcl npo j4cuv, WCTtom.>

m u a i  i M i i i i M
5719211 .15.172.59

tn s ta u te n  ακπΑονοιη

25.559.23

i r a i )

21716,17

1220.54

ΠΡΟΣΘΕΤΑ ΣΤΟβω ΚΑΙ ΠΑΗΡΟΟΟΡΙΕΣ

I I

1 Oi tiio v o iiiilt k to iîo w  mt Eimpam n»«»j6Éiiwtoi aie t»oran|4iitt 
« m u ta ; c ra n ta : o t ra ta *  NWS «  4 Ce <ù » nou ta  tn» tien sc rai 
r ia n t ut noraw o m ra n  ·$ .:% . ■£ w gX au e c lljii \M k  s tra to x  
2. H napto HENKEl EMWUf.6 5EV ta  rtty n e tla i K  îoooftMW liste  no 
oc S ta c  2006 tue 2010 ta  d u s  ojvôioo a oopotoriit uioswkjc me Yiû ac 
xpitoiï outie flev tau* ta x a i im tnie Wwuan 6 cm tn  a o v tia *  rata- 
a t a e .
llW H tie c  iM n ia ta ta ii

npoStaOEii: yb ouiAeyioK çopotarta xpdoot 1550.00
nMtaa;iivota>t<M«7K 54.00
npofflOOKyr ucBeeĉ a&wxnntio ne.»
M K cm x»«»t 1)1.50

1» ooepiouv eoEiiec 0 mO toitntfo Eo w fc  non tm t h cvMxrai vo to n  
(.UTW31 trjt, errautî stirati ( fitraita 

4 0 okhOv»  o» m o m ta iiva i r»aoua«i ou» incœo w cn ita i uni m  51 
Aaxpitaiu 2010 oc 167 Otcgo rm  tnv 31 taxtuAPni 2039 o qMiiOc tou <nmoCVw- 
lionxi nenounnx) crv̂ Rtauv <oc 172 taow

5 Ivnllflo&ieiMrfc&lEvoita
« w i e «

4075.15
21.258.16

545.25
255515

52462

TeoOO 
Soft)
M eute
nuOCÜGQt
tivSToytcmopteSiŝ wwim»
E 'u tsnscfaow c  

6 to ta l ta in  ow tanttSO m  uno m i «Ooou; 
c u n w M  iiw tw n i u n » »
«w*motno iio8m' a o io  ru o fta tn  
cwuEoeOowc foaxmau 5.11 :E1,991

AwJtataiŒwo flOpoi ôta owflcswnsâ «ieOcv ___ S i*
AoniowoctKOtooSaMcifltrâçOpo«  JJ4 _ IM 1
7. IDi t t in tu  s tra w  ta re  » umnul n o ta i H ri«  K  5 co cou. m in  
6.690.000 u sa it SC Eiffltac 4  t a  Ittac 2O.C7O.0C SI. Eupù 
0. Ta otyovtcOttoo vw ta fl imO tw  cjtscunia su icofloiuwo OMStCoonai an 
otitaon 26 tn  w m iw i  nnoo tta .

O U r j B O f i M Ï Ï I U l osiopnirwAonrinw



Ημερήσια 24.05.2012

( H s - T i k e ! )  E tc & te s c e  is  < a r  P jS 'C f i Henkel ΕΛΛΑΣ a .b.e.e.
AP.M.A.E. 1175/01ΝΤ/Β /8Θ/655 

EflPA: ΚΥΠΡΟΥ 23, ΜΟΣΧΑΤΟ ΑΤΤΙΚΗΣ, 18346 
ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΙ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ από 1 1ανουάριου 2011 έω ς 31 Δ εκεμβρίου  2011 

(δημοοιευόμενα  f o c a  to u  t v .  2190 20. apepo 135 v ia  επ ιχειρήσεις που συντάσσουν ετή σ ιες  α κ ο ν ο ρ κ έ ς  κπ τοσ τά σ εκ  ενοηοβ ιμένες  κπι μη, κατά  τα  ΔΛΠ)

Το παρακάτω στοιχειό και Γ.Ληροφορΐες. που προκύπτουν από ις  oecovogmó; κοιασιάοείζ. στοχεύουν οε μία γενκή ενημέρωση y o  την οικονομική κοτοστααη και το onou í έσμοτα 
ιης HENKEL ΕΛΛΑΣ Α.Β.Ε.Ε. Συνκποόμε επομένως στον αναγνώστη, ηριν ηροίεί σε οποκουδηποτε οδούς επενδυτική ειχΡογη ή άλλη ουνολλογη ¡κ. την Ετοφείο, νο αναιρέίει στην 
διεύθυνση δαδκιυου της, οπού ανορτωντα οι οικονομικές rara Jtóoac καθώς και η έκθεση ελέγχου ίου ορκωτού ελεγκτή ñoytoin.

ΣΤ Ο ΙΧ Ε ΙΑ  ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ Σ Τ Ο ΙΧ Ε ΙΑ  Κ Α Τ Α ΣΤΑ ΣΗ Σ ΤΑ Μ Ε ΙΑ Κ Ο Ν  ΡΟΩΝ

nccc iK oeoeum  o r x iü íé rc  cum« 101· »  1? M 11 T O i-s i.ir? a ic

Aíitoüovirac δρρστηοιότπτες
ΕκηράΕεκ; a ro  ατα«ήοεις 5S.S68.09 64.522,77
Πληρωμές οε προμηθευτές, εργαζομένους κΛπ 163.367,12) (57 404,79)
Πληρωμές Φόρων 195,821 (66,77)
Πληρωμές φόρων εισοδήματος 1964.951 (901.191
Τόκο: πληρωθεντα 170.65» (137,21)
Σύνολο ειοροων/ιεκροώνι -
από λδτοιργιχές δροιπηρότητεςίαι t í  530,45) 6012.81

Επενδυτικέ: δα οστηοότπτε:
Πληρωμές για την απόκτηση ενσώματων
και άυλων παγίων στοιχείων 1270 47) (459 42)
ΕιοηράΕειςαηό πώληση ενσώματων και δόλων πάγων 0.01 3 JK Ä 3
Πληρωμές για την σγορο Βίενδ
Τίτλων (μέτοχων ΟΕΐογρόφων' β.157.771 0.00
Σύνολο (OpOUV/lEKpOÜV)
από επενδυτικές δραστηριότητες φ) 13 428,231 2.795,41

x tn u m W iw ic a a n M ia m i Í Í
EcnpclíKO ftc εχδοθεντο /  σνοίηφθενιο δονεκι 4255.72 0.00
ΕΕοοληοεκ δανευν 0,00 14.968 S0>
Σύνολο εισροώνΤεκροων·
ano χρπμαιοδοαχίς δραστεριιπιτε; (γ* 4 255.72 I4.96i.50>

Καθαρή aúíron (μειωοηι στα ταμειοκά διαθέσιμο
κο  ισοδυνοιια χρπσης (3>t46k(y) (3 698.961 3.839.72

Tcue.okC ίιΛέσ ιυο  και ισοδύναμα εναρϊτις χοπσης 3841.19 1.47

Τομειοια διαθέσιμα και d o6úvcjo λήξη; κρήοτς 142,23 ___ JJ41.19

ΣΤΟ ΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΣΥΝΟΛΙΚΩΝ ΕΣΟΔΩΝ

ΠΟΟΒ « e a eeu ivo  oc XUUÓMC W&w 1.0M1.H.M 11 m J L 1 ¿ 2 ? 1 8

Κύκλος εργοοχΛ· S5.C4635 57.392.31
Mirra κέρδη 22 166 07 23 839.73
Κερότ προφορών χοημστοδοΐΓων
και επενδυτικών αποιελεομάιων- 1361.37 1.801.57
βπμιες) /  rapen πρό φορών 13.785,091 1.934.06
C r μες) /  κέρδη μετά από φόρους ιΑ) (4.284681 1.045.31
Λαπο συνοΛκα εοοδσ μετά e ro φόρους ®: 107.43 414
ΣίΝκεκρωοκό συνολικά εοοδα μαδ οηό φόρους ß + f f l (4.177,25) 1.049,45
Πραιεινόμίντ) μφομα ονό μετοχή ιοε Ε·υρ«ι 00030 ο ο α κ

Κέρδη πρό »οοων χρηματοδοτικών
επενδυτικών enera ¡τοματών κο συνολικών οηοοθεοεων 1.84DJ5 2.288.46

Νομαρχία Μηνών - Τομέας Νότιος Αθήνας 
w m henke l.g r

Αρμόδιο Νομαρχία 
Διεύθυνση διαδικτύου:
Σύνθεση Διοικητικού Συμβουλίου:
Πρόεδρος t  i'-v u v  Σύμβουλος: Κωνστανυνος Φαλτσέτα:

Αντιπρόεδρος Φίλιππος Μηναίδης
Μέλη: χρήστος Mnaacc Joachim JaecWe. Giacomo Archi 

Ημερομηνία έγκρκιης από το LL
των ετήσιων οικονομ ικών κοταστάσεων 11 Mcñou 2012

Ορκωτός ελεγκτής λο νο τή ς  Ανασιόοιος Πσνογιδη:
Ελεγκτική εταιρεία: KPMG Ορκωτοί Ελεγκτές Α 1
Τύπος έκθεσης ελέγχου ελεγκτών: Με σύμφωνη γνώμη

Σ Τ Ο ΙΧ Ε ΙΑ  Κ ΑΤ ΑΣΤΑ ΣΗ Σ Ο ΙΚΟ Ν Ο Μ ΙΚ Η Σ ΘΕΣΗΣ

Π οβο Εκφρσσμνα oc xiA ioicc Ευρύ 11.12.2011 31.12.20ie

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
Ιδιοχρηοιιοποιουμενο ενσώματο πάγιο στοιχειά 6.437.12 6.646 12

■Αυλό περιουσιακά στοιχεία 3.04 475
Ασκιά μη κυκλοφοοούντα περουαακο στοιχεία 10.031.03 11.329,98
Αποθεμστο 4.07522 2696.05
Απεπποεις οηό πελότες 15.302.3' 15126.37
Λο γο  κυκλοφορούντο περισυοτακα σχοιχε.σ 739.22 4 545.21
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΠΚ0Υ 36587 94 41.34848

ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ »ΠΟΧ^ΕΩΣΕΙΙ
MrtoxKó κεπαλοιο 200^000 2007000
Λοηά στοκειο διών xapo3̂ · •73.94 410331
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 19.S96D6 24.173 31
ΠροθλειΚις/Λοπές μοκροηρδθεαρίς υποχρεωθείς 1 557.13 1.520.94
Βραχυπρόθεσμες δογαοκές υποχρέωση; 4261,35 213
Λοτες δραχυτρόθεοϋες υππχηεωοεις 10772.90 15 557,10
ΣιΛ-ολο υποχρεώσεων 16591 38 17175.17
ΣΥΝΟΛΟ ΙΔίΠΝΚΕΦΛΛΑΕΙΝ ΚΑΙ ΥΓΟΚ ΡΕΟΣΕΟΜ 36 s r  91 4 ' 346,48

ΣΤΟΙΧΕΙΑ Κ Α Τ Α Π Α Σ Η Σ  ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Ποοα cK»Diwpivc oc χβιΜ ες ε-jpu 31.12.2011 31.12.2010

Σύνολο ιδίων κε®αλ«ών ενορζης χρήσης
(01.012011 και 0101.201G OVÓCTOM) 24 173.31 23 123.86
Συγκεντρωτικό ουναΑ ά  εααδο
μετο oto φορους ( Ο ν ^ ο μ ν ε ;  δαχτηροτητες 14.177.25) roas 45
Σύνολο ιδίων χεφοΡαίωγ ληΕης ©ποτκ
<3112.2011 n r  31 .0  201D ονησιαχα' 19.996.06 24,17331

ΠΡΟΣΘΕΤΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ Κ Α Ι ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ

1. Οι οικονομικές καιοοιόοας της ε τα ο εκ κ  περΛομΒόνονται στις ενοποιημεγες 
ο κο νο μ κς  κοτοσΐόσεις της ε το ρ α χ  Ηα*εΙ Α Δ I  Οο ΚΟαΑ ι» υ  ςχ&  την έδρα της σιτ 
Γερμανία με ποσοστό συμμέτοχης 100.005. Εοαρυοίποι η ολκή μέθοδος ενοποίησης·
2 Η εταίρε« η εν κει ελλάς Α .Β.Ε Ι. δεν έχει ελενκθεί οπό ας φορολογικέ·: οοχές γιο 
τχ  χρποεκ 2005 εως 2010 και κατά συνέπεια α  ωορολογκς υποχρεώσεις της γιο πς 
χρήσεις αυτές δ εν έχουν καταστεί οριστικές. Ειδικό γ ιο  τη  χρήση 2011 ήδη 
δενεργεποι έλογχος οπό τους Νόμιμους ελεγκτές της Ε το ιρ ε*  με βάση το όρΒρο 82 
ηορ. 5 του Ν. 2 2 38/94 οπό τον οποίο δεν αναμένεται να ηροκύφουν σημοντκές 
φ ορολογικές υποχρεώσεις ηέρον ουιων που οπεικονίίοντοι στις οικονομικές 
κστοστάσεις (σημείωση ί  ε η τω ν  οκονομικών κετοστχευνί.
3. ΩροβΛέφεΚ ιΠμο λ  χ> Μ κ  ε<*Ί

Προβλέκις για ανέλεγκιες φορολογικά χρήσες 1.550.00
Προθέσεις ανοδκοονόυωςκη: 213.00
Προβλεγιες γη  υποθέσεις οε όκαπήρο «8 .»
Λαπάς προβλέψεις 197.88

Δεν υπάρχουν επιδιχες ή υπό δ κκησ ό  διαφορές που έχουν ή Ενδέχεται νο έχουν 
αιμσντχή εητιτωΟΓ στην οικονομική κατάσταση ή λειτουργό της Ετασειας.
4 . 0  αριθμός του απασχολούμενου προσωπικού στην Εταιρεία ονερχόταγ κατά την 31 
Δεκεμβρίου 2011 αε 157 άτομα ενώ την 31 Δεκεμβρίου 2010 ο αριθμός του 
απασχολούμε «ου προσωπκου ανερχόταν σε 157 άτομο.
5. Συνολλονές με ουνδεδεμενα μέχι

(ΓββΟ «  χΛβίΚ ΕΙΚΜ· Τ*μ Ι  « Μ  1
Εσοδο 3.750.56
Εξοδα 25530,72
Απαπΐσκ ^ 762.21
ϊηοχρεωοεις ’  4 554 53
Συναλλαγές και αμοι&ς διευθυντικών στελεχών 
« ι  μ έ λ ιν η ς  δ ιο η α ικ  54649

6. Ανάλυση λοηωνουνολκών εσόδων μετά m o ροοοας
incoó uxftáteEup« t t t t t n a i i  i .a v n n » n

Δναήσγκκικο κέρδα' iöxi£C> ηραίλέτεων
ουντοίιοδότησης ιροσωπικοι 13429 5,18
Αναβαλλόμενος φόρος στα σνολογισοκα rapen/ ιέπμκ.' (26.86) (1.041
Λοιπά ουνοΛχοέοοδα μετά onó »όρους ____107,43 4 14

7. Ιο ς  3C Αυγοϋοτου 2 0 U  n Εταιρεία ανακοίνωσε την υηοΒόλη Προσοετοις Δημόσιας 
Πρότασης για την οηόκτηση του Τ005 των i m  ονομαστικών μέτοχων της θυγστρπσίς 
εταροος feken A i .  με nooropóuEW  τιμή 3.40 Ειιρώ ovó μετοιη το Πληοοφοίνοα 
Δελτίο της οποίος εγο θ η κε  σηο την Eniporr Κεσαλοαγορός στκ 29 Σεταμψοκχ. ?ρι t 
Κ3 δημοαευθηκε στκ 4 Οττωβρ'ου 2011. Η περίοδος αποδοχής εληίε την 1 Νοεμβρίου 
2011 όπου η Εκαχρείο ουγιενιρωοε noooctc 77.505. Στκ 15 Δε«μ6ρου 2011 δυνάμει 
των οηοςόοεων των Δ. Σ. της Εταιρείας κο της Buen A i .  που ελήψθησον οε Εεχωοκττές 
συνεδρΒοετς lam¿ η δισδιχοοη: χπς συγχώνευσης της fe Yen A Ε. 6c  της εΣογοοος 
της οηό την Ετοφεισ σύμφο^Λ με ίο  οαθρο 68-77,75 χαι 79α του Κϋ. 2190/20 κο  τα 
οοδρα 1*5 tou Ν. Μ66/93. Σας 19 Δεχεμθρκχ; 2011 η Ειορπο οναοίνωοε την jno&ortn 
»ncxpiwemc Δημόσιας Πρότασης προς την Επιτροπή ΚίΦϊΐο-ογορο; γη  την απόκτηση 
του συνολου των μετοχών τη ; Rifcen k l· . της οποίας η έγκριαη αναμένει® (οημείωση 27 
επ' ίων οκονομκών κατοσιοσεωνί.
8. Στις 9 Μα ου  2012. αναφορικά με tnv υποβολή Υηοκρεωτβής Δημόσιος Πρότασης 
είανόρος των μπάκων της Riiten A i .  η Εταρόο ενημερώθηκε οπό τον ανεξάρτητο 
ατσαμητή που οροε η E m p o r. Κεμολοκιγοοός οάχρωνα με το άρθρο 5 της αττόοαστς 
17/427/9.SJ307 του 11. tnc τελευταίος στ π ’εύλογη α ίκ τ της μετοχή; της s ite n  A i.  
ανέρχεται οε Ευρώ 3.65. Ως εκ τούτου το αοχικώς ηροσοερ&έν αντάλλαγμα των Ευρώ 
3.40 ove Μετοχή της Δημόσιος Γρότοοττ ηροοορμοστπκε αντίστοιχος κ® ανέρχεται 
πλέον στο ποσό των Ευρώ 3.65 ανά Μετοχή ίοημεώοπ 28 επ' tu v  οικονομικών 
καταστάσεων)



Διάφορες 18.07.2013

(jhild) i.« Henkel ΕΛΛΑΣ λ.β.ε.ε.
Αριθμό; Γ.Ε.ΜΗ. 1 23385801000  

ΕΔΡΑ: ΚΥΠΡΟΥ 23, ΜΟΣΧΑΤΟ ΑΤΤΙΚΗΣ, 13346  

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΙ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΧΡΗΣΗΣ ΟΠΟ 1 iQVOUflpiOll 2012  έ«ζ 31 ΟΕΚεμβρίΒϋ 2012

(δημαα εικμενοβ ίΜ α  ιο ιι ΐ ί  ν. 21Μ/20. ό ρ β ίί 13S yscj ίπ ηα ιρτίικκηο^ o tf.Täcoouv^niatfc οικανομικές καιοστοβίΐς ίΛΐπ«ημ£νε< Μ ίμ ι ι  κατά η  u m

Tüf'iipcrii-icrMffcwiiiiwivfec r3jni(KiriiOA'3iöu:o».?̂ c«ra3ö:!ic r̂ û icr <μ rv otr  ̂ui Ectftüooc a i: jiwr Ακμαίο
•j(ΗΕΙ,ΙΗEWiCA3 E.E.Iivcioj.j· n/Kw;0OTc.%ir«n.r:.vnpopri κof.:tuöincM f'icu;i’Him¿".i&mr ovn iwwwipi w Eiapiis uaσ,ο:ρ& cnry 

fctarai uk. xsj οναρ:ά/ον :ο·.σΛμ<ί( mcgtk£ c κθίέςωπ ekifoiiî c« ιου ccrcici'frr.vji toyari.
ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ ΣΤΟΙΧΕΙΑ HATAIΤΑΣΗΣ ΤΑΜΕΙΑΚΗΝ ΡΟΩΝ

PiuĉKiYniwci'o Ει/φ̂ ΕΐΐμίΓϊ1ΐρ:Α6τό IlM aft^ o irfvo flttH iU C ttlip tj J 01-31.1l.M 1i 1.0111.131011

te te i Sicimoj: av.vlienW.qr tajMfcfoannmiT'iu:
a>r6cW1 έΌΙΛΤΚΟΰΙυμβΟ'̂ Κ«: EtnfiEtc oro f f  cktcdi J3.33t.33 33.Sc8.05
r(Xj£ipac SWiiiniifJA: (MwrJwctdiicfro; ΙΙΛ'ί-νμίζ κηραμπΟίΐπί·; t& g ft fa A  e i l . I63.K9.1E I63.3i7.12l

AwiniMetyöC: c-AifTXVrva’inc ΙΙΕ.'Κ'ϋίζ otam i5473 Γ 155.521
itifa: xcrtctcc vrcccc. J32»ai m-'e. exerra Aren! nPrn'jEs ί-ί-G-v e tiiuw; I1.121.it

Ημ£Μπν.ο£γ<ρ!:ηζ οηότο LE. Bß lAntuKmc 1231,1s: t?3.S5i
cwv eirioiKV c r w p w . ·  ̂ ίηοιττ«!^·; 31KC0J2013 liiNötoiiopii«/ î ’pcuv:
ύρνΰ!τός cü£|»ric So/ordc Av\Jüt0o « Τονο/ίης 0Hd8fAöUfVlliiC60flraprintiCl3l 762.01 (4.330,451
Efleyniüi ttcipfki: nfJOSp<uti'Ryi(ii(iE.
Nrc(M(nttiliymt9WM S’EffJüirflV.tUT Vrisufc \ v  tnv orjHtronivŝ w#

xaWwnsyiffmcwür 1275.571 i770,-<7i
ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΉΣ O E IH I :«ημί?ίς e t  nifin an όϋΛϊ·ϊ κ y w 0>3 o.o·

1ίΠΡί!|ύ£νθΚνΊΓ,'ΟΟΪΙ1:·Λ.

Γ χ ό  ίίφρΜ μέ« at ra ifiitt  r j;- j I I .1A » t t »1.T2.M11 ifliVjY /|«0"άν. OlOYtdi'J.I Ι2.7*·:ί91 iL-.57.73»
Efi-pr̂ a Σ'λίίΟ£Ιί;9κν.ΐΕΪ|ΚΙΐΛι
13 ί-ϊχ̂Λίαούμινα wip-Jlo iwy» xokm 15»  H 6«7.Ji ctriv4eut?< 6pwiw::nn; ifi <2.329,401 !3.438,331
Aurta r.*23uo:c<d r.ô io i-.5S 3.34 >Q~kLi.O'XJKl(C-Morra,irnac
Äc:rc μη k-ü<floT'jpwra ntp-iujwir.iwi: 1.6557? 13.311.« E aiadtilCMÖ fKSDEItTC 14V0-il3ÄVtfl δ-Τ.13 17205» «5? 72
»r.cJircu €.815.36· 4.376.22 •>'rc:cp3rönfti&iir\T0 (143.2?i ΟΟΟ
Al'C X öt ζ Clio Itfsj Ιί ζ 79.212.3? 13532.3* IiXdIC fIDf-OliV / 1< Qgjifl
ftcnö mTjcoxiATorjpuccrd crc<»'ia 3209.96 73̂22 cro ̂CTCdOlik-'f {MOTflP̂'Tfs iVl 1622,8« <4.255.7?
ΓΛΤΙΟΛΟ IflFP’ HTllfOY S3ASW1 36.587.94 etiiprt flülSHI'lpiKflMCTO tŝ iDidiueicpo i

;o»5üviij3r£tn;:oH'8)+(,|l I595 7cl (5.65836·
m m m w u m m m 3 f 59.1 J 0.C0

JCDJC.» 20370,03 Toysicl icifvf/] wi coitr. aje footo «iw; 142.21 3.E41.1?
τ.5πό oxeb Öswwv3ioW ί 223,31 •73 54 τομιίαϊί 5 ρϊίίΚ-0 και icoiiiv:ye VSn jpiiorc !«l.ü _ 142.21
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