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ΕΙ΢ΑΓΩΓΗ 

Χρηματοοικονομική ανάλυςη (financial analysis) ονομάηεται θ διαδικαςία 
άντλθςθσ οικονομικϊν πλθροφοριϊν από τα χρθματοοικονομικά ςτοιχεία 
μια επιχείρθςθσ. 

Θ ανάλυςθ χρθματοοικονομικϊν δεικτϊν επιτρζπει τθν εκτίμθςθ τθσ 
προθγοφμενθσ, τθσ τωρινισ και τθσ προβλεπόμενθσ χρθματοοικονομικισ 
κατάςταςθσ και απόδοςθσ μια επιχείρθςθσ.Με τον τρόπο αυτό, 
αποκαλφπτονται  τα δυνατά και αδφνατα ςθμεία τθσ εξεταηόμενθσ 
επιχείρθςθσ.Θ αναγνϊριςθ των δυνατϊν ςθμείων είναι ςθμαντικι,διότι 
μόνο αυτά μποροφν να χρθςιμοποιθκοφν προσ όφελοσ τθσ επιχείρθςθσ. 
Από τθν άλλθ πλευρά, θ αναγνϊριςθ των αδφνατων ςθμείων βοθκά τθν 
επιχείρθςθ να λάβει τα απαραίτθτα διορκωτικά μζτρα.Για παράδειγμα, 
είναι επαρκι τα αποκζματα που ζχει μια επιχείρθςθ για τθν ςτιριξθ των 
προβλεπόμενων πωλιςεϊν τθσ.Μιπωσ οι απαιτιςεισ (ειςπρακτζοι 
λογαριαςμοί ) τθσ επιχείρθςθσ είναι υπερβολικζσ ςε ςχζςθ με τισ πωλιςεισ 
τθσ, κατάςταςθ που δείχνει μια μάλλον  χαλαρι πολιτικι είςπραξθσ των 
οφειλόμενων.Απαντιςεισ ςτα ερωτιματα αυτά, κακϊσ και ςε άλλα 
ςυναφι , προςπακεί να δϊςει θ ανάλυςθ χρθματοοικονομικϊν δεικτϊν.   

Στο  1ο κεφάλαιο κα αναφερκοφμε ςτθν ιςτορία τθσ Ρ.Γ.ΝΙΚΑΣ Α.Β.Ε.Ε., θ 
οποία ιδρφκθκε το 1966 από τον Ρ.Νίκα. Το 1991 ειςιχκθκε ςτο 
Χρθματιςτιριο Ακθνϊν. 

Στο 2ο κεφάλαιο κα αναφερκοφμε  και κα αναλφςουμε τα είδθ αλλά και τισ 
μεκόδουσ χρθματοοικονομικισ ανάλυςθσ.Στθ ςυνζχεια, κα αναλφςουμε τισ 
κατθγορίεσ των αρικμοδεικτϊν και κα αναφζρουμε τουσ ςθμαντικότερουσ, 
με βάςθ τθ ςυχνότθτα που εμφανίηονται ςτθ βιβλιογραφία. 

Στο 3ο κεφάλαιο κα κάνουμε μια ανάλυςθ των αποτελεςμάτων των 
αρικμοδεικτϊν για τισ χριςεισ 2004-2015, ζτςι ϊςτε να οδθγθκοφμε ςε  
ςωςτά αποτελζςματα και ορκά ςυμπεράςματα. 

Στο 4ο κεφάλαιο κα καταγράψουμε τα ςυμπεράςματα που προζκυψαν με 
βάςθ τθν ανάλυςθ των αρικμοδεικτϊν. 
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1ο ΚΕΦΑΛΑΙΟ 

Ιςτορική αναδρομή τησ εταιρίασ Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε. 

     Τα πρϊτα βιματα τθσ αλλαντοβιομθχανίασ ζγιναν το 1966 όταν ο 
ιδρυτισ τθσ, 74χρονοσ ςιμερα Ραναγιϊτθσ Νίκασ, δθμιοφργθςε τθν πρϊτθ 
του εταιρεία. Το 1970 αποκτοφνται ιδιόκτθτεσ εγκαταςτάςεισ και ζνα χρόνο 
αργότερα ξεκινά θ «επίςθμθ» δραςτθριοποίθςθ τθσ Ρ. Γ. ΝIΚΑΣ Α.Β.Ε.Ε. 

Το 1991 θ εταιρεία ειςζρχεται ςτο Χρθματιςτιριο Ακθνϊν και αντλεί 
κεφάλαια φψουσ 4,1 εκατ. ευρϊ, ενϊ το 1992 πραγματοποιεί αφξθςθ 
μετοχικοφ κεφαλαίου φψουσ 7 εκατ. ευρϊ. Ρροχωρά ςτθν καταςκευι 
πρότυπθσ παραγωγικισ μονάδασ ςτον Άγιο Στζφανο και το 1997 ιδρφει 
εταιρείεσ παραγωγισ και διάκεςθσ αλλαντικϊν ςτθν Βουλγαρία και Σκόπια. 

Θ περίοδοσ 1998-2000 χαρακτθρίηεται από ςυνεχείσ εξαγορζσ, νζεσ 
επενδφςεισ και αυξιςεισ μετοχικοφ κεφαλαίου. Αποκτάται θ κυπριακι 
εταιρεία «Αλλαντικά Γρθγορίου», θ επίςθσ κυπριακι «Κ&L Snack Foods», 
πραγματοποιείται θ είςοδοσ ςτον κλάδο του νωποφ και κατεψυγμζνου 
κρζατοσ με τθν εξαγορά του 60% τθσ «BOSS Α.Ε»», εξαγοράηεται ποςοςτό 
37,65% τθσ εταιρείασ «Εςτιατόρια-Ηαχαροπλαςτείο Διόνυςοσ-Ηόναρσ», 
αποκτάται το 55% τθσ βορειοελλαδίτικθσ αλλαντοποιίασ «Ανανιάδθσ» και 
το 42,22% τθσ «Ελλθνικόσ Γφροσ». Συγχρόνωσ ειςζρχεται και ςε 
παρεμφερείσ τομείσ όπωσ θ βιολογικι κτθνοτροφία μζςω τθσ «Βιοφάρμα 
Ρελοποννιςου», ιδρφεται θ εταιρεία επεξεργαςίασ και τυποποίθςθσ 
ελαίων και ελαιόλαδου «Αλζα» ςτθν Λακωνία ενϊ εξαγοράηονται δυο 
τυροκομικζσ μονάδεσ ςτθν Θιβα και Ράτρα και ιδρφεται ακόμθ μια ςτο 
∆οµοκό. Συγχρόνωσ αποφαςίηεται θ είςοδοσ ςτθν αγορά των ΘΡΑ μζςω 
τθσ «Nikas USA». 

Οριςμζνεσ από τισ κινιςεισ αυτζσ απζδωςαν και κα απζδιδαν ακόμθ 
περιςςότερο, εκτιμοφν παράγοντεσ τθσ αγοράσ, εάν θ Νίκασ είχε ξεφφγει 
νωρίτερα από τα πρότυπα μιασ οικογενειακισ επιχείρθςθσ. Σε θλικία 71 
ετϊν ο Ραναγιϊτθσ Νίκασ αποφαςίηει τον Νοζμβριο του 2003, ελλείψει 
ικανισ διάδοχθσ κατάςταςθσ ςφμφωνα με τον ίδιο, να πουλιςει το 49,92% 
τθσ εταιρείασ του ςτθν CGI Food Enterprises, ςυμφερόντων τθσ Global 
Finance, ζναντι 60,6 εκατ. ευρϊ. 

Θ Global Finance κζτει ςε εφαρμογι ζνα πρόγραμμα πϊλθςθσ ςυμμετοχϊν 
που ςφμφωνα με τθν ίδια δεν προςζφεραν υψθλζσ αποδόςεισ. Ρωλοφνται 
οι κυγατρικζσ Αλζα, Διόνυςοσ - Ηόναρσ και Οικοφάρμα Ρελοποννιςου, 
κακϊσ και δφο ακίνθτα ςτον Ραναγιϊτθ Νίκα αντί 6,4 εκατ. ευρϊ. 
Ραράλλθλα, αποχωρεί από τθν εταιρεία εμπορίασ κρζατοσ «Φρζςκο» και 
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πρόςφατα πωλικθκε θ αμερικανικι κυγατρικι Nikas USA και πάλι ςτον 
ιδρυτι τθσ εταιρείασ Ρ. Νίκα ζναντι 1 εκατ. ευρϊ. 

Στο διάςτθμα αυτό, θ υπό τθν Global διοίκθςθ τθσ αλλαντοβιομθχανίασ 
βρζκθκε αντιμζτωπθ με ςοβαρά πλιγματα: δφο πυρκαγιζσ που 
κατζςτρεψαν το εργοςτάςιο ςτα Σκόπια (ς.ς θ Νίκασ ζλαβε 4,2 εκατ. ευρϊ 
ωσ αποηθμίωςθ από τισ αςφαλιςτικζσ εταιρίεσ) και ςτθν Κφπρο (τθσ 
κυγατρικισ Γρθγορίου), ενϊ τθσ επιβλικθκε πρόςτιμο διότι ςτθ μονάδα 
τθσ ςτθν Θεςςαλονίκθ βρζκθκαν 8,6 τόνοι "ακατάλλθλων" -όπωσ 
χαρακτθρίςτθκαν- αλλαντικϊν από τον ΕΦΕΤ. 

Εν τω μεταξφ δθμοςιεφματα του τφπου κάνουν λόγο για ςυηθτιςεισ τθσ 
Global Finance με τθν Vivartia και με ξζνα funds για τθν πϊλθςθ τθσ 
εταιρείασ, τίποτε όμωσ δεν επιβεβαιϊνεται. Θ διοίκθςθ τθσ Νίκασ δθλϊνει 
ότι προχωρά ςτθν υλοποίθςθ τθσ επζνδυςισ τθσ που ζχει βάκοσ 5-6 
χρόνια. Ραράλλθλα, εκφράηει τθν πρόκεςι τθσ να επεκτακεί ςτο εξωτερικό 
με πρϊτο ςτόχο τα Βαλκάνια (Σερβίασ-΢ουμανίασ), χωρίσ κάτι τζτοιο να 
ζχει γίνει μζχρι ςτιγμισ. 

Αντίκετα, μεταβιβάηονται περιουςιακά ςτοιχεία τθσ Νίκασ. Ρωλείται ςτον 
Ρ. Νίκα θ αμερικανικι κυγατρικι ζναντι 1 εκατ. ευρϊ και προ θμερϊν 
παραχωρείται ζκταςθ 20 ςτρεμμάτων ζναντι 7,8 εκατ. ευρϊ (τουλάχιςτον). 

Στο πλαίςιο του ςχεδιαςμοφ τθσ Global εντάςςεται και θ υποβολι 
δθμόςιασ πρόταςθσ για τθν απόκτθςθ του ςυνόλου των μετοχϊν τθσ Νίκασ. 
Κίνθςθ με τθν οποία δεν ςυμφωνεί ο όμιλοσ ΢ζςτθ που τον Ιανουάριο του 
2006 απζκτθςε από τον Ραναγιϊτθ Νίκα το 6,3% τθσ εταιρείασ ζναντι 7,5 
εκατ. ευρϊ. Ο εφοπλιςτικόσ όμιλοσ κρίνει ότι το προςφερόμενο τίμθμα των 
6 ευρϊ/μετοχι είναι χαμθλό με βάςει τισ προοπτικζσ τθσ εταιρείασ (ς.ς. ο 
όμιλοσ απζκτθςε τισ μετοχζσ του ςτθν τιμι των 5,9 ευρϊ). 

Ζτςι ανεβάηει το ποςοςτό του πάνω από το 10% με πρόκεςθ να μπλοκάρει 
τα ςχζδια τθσ Global, θ οποία εν τω μεταξφ αφξθςε τθν ςυμμετοχι τθσ ςτο 
62,65%.  

  

Θ δθμόςια πρόταςθ τθσ GCI λιγει ςτισ 8 Σεπτεμβρίου με τουσ δφο 
«μονομάχουσ» να τθροφν προσ το παρόν ςτάςθ αναμονισ. Τότε 
αναμζνεται να ξεκακαρίςει το τοπίο ωσ προσ τουσ τελικοφσ ςυςχετιςμοφσ 
δυνάμεων και κυρίωσ ωσ προσ το μζλλον τθσ ιςτορικισ βιομθχανίασ. Ζνα 
είναι βζβαιο: Θ Νίκασ όταν ζλκει θ ϊρα τθσ κα πουλθκεί. Μζνει να 
κακοριςτεί ςε ποιόν και ςε ποια τιμι. 
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2ο ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΧΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η 

 2.1 Ζννοια τησ χρηματοοικονομικήσ ανάλυςησ 

Με τθ βοικεια των οικονοµικϊν καταςτάςεων, οι οποίεσ πθγάηουν κάκε 
φορά από τθν εκάςτοτε επιχείρθςθ, µποροφµε µε τθ χριςθ µεκόδων 
ανάλυςθσ να αντλιςουµε πλθροφορίεσ για τθν πορεία τθσ επιχείρθςισ µασ 
και για τθν οικονοµικι τθσ κατάςταςθ. 

Άρα µε τον όρο Ανάλυςθ εννοοφµε τθν κριτικι διερεφνθςθ ςε δεδοµζνθ 
χρονικι ςτιγµι, των οικονοµικϊν καταςτάςεων µιασ επιχείρθςθσ, όπωσ 
επίςθσ και τθ ερµθνεία πρόςκετων πινάκων, δεδοµζνων και ςτατιςτικϊν 
ςτοιχείων τθσ επιχείρθςθσ, 

 ςυνολικά   
 τµθµατικά 

ςυγκρίνοντασ πάντα µε τθν τάςθ που µπορεί να επικρατεί και µε τα 
ιςτορικά ςτοιχεία των υπαρχόντων ιςολογιςµϊν τθσ ίδιασ ι οµοειδοφσ 
επιχείρθςθσ, µε ςκοπό τθν παρακολοφκθςθ τθσ οικονοµικισ τθσ 
κατάςταςθσ. 

Με τθν ανάλυςθ των οικονοµικϊν καταςτάςεων ζχουµε τθ δυνατότθτα να 
αναλφςουµε τα παρακάτω ςε µια επιχείρθςθ: 

 την περιουςιακή τησ κατάςταςη και την κεφαλαιακή διάρθρωςή τησ 
 την χρηµατοπιςτωτική τησ διάρθρωςη  
 την αποδοτικότητά τησ 
 τισ επενδφςεισ που µπορεί να πραγµατοποιήςει  
 τη ςφνθεςη των δαπανϊν και των προςόδων τησ τον κφκλο εργαςιϊν τησ 

 τισ πηγζσ και τισ χρήςεισ του κεφαλαίου τησ 

2.2 Είδη χρηματοοικονομικήσ ανάλυςησ 

2.2.1Ανάλογα με τα ςτάδια τησ ανάλυςησ 

Ανάλογα µε τα κφρια ςτάδια διενζργειασ τθσ, διακρίνουµε τθν ανάλυςθ ςε 
τυπικι και ουςιαςτικι. Θ τυπικι ανάλυςθ προθγείται τθσ ουςιαςτικισ και 
αποτελεί, κατά κάποιο τρόπο, το προπαραςκευαςτικό ςτάδιο αυτισ. 

• Θ τυπικι ανάλυςθ είναι θ ποςοςτιαία απεικόνιςθ τθσ επιχείρθςθσ, 
ελζγχει τθν εξωτερικι διάρκρωςθ του ιςολογιςµοφ και του λογαριαςµοφ 
των αποτελεςµάτων χριςθσ, προβαίνει ςτισ ενδεικνυόµενεσ διορκϊςεισ, 
ςτρογγυλοποιιςεισ, οµαδοποιιςεισ, ανακατατάξεισ. 

• Θ ουςιαςτικι ανάλυςθ βαςίηεται µεν ςτα δεδοµζνα τθσ τυπικισ 
ανάλυςθσ αλλά επεκτείνεται ςτθν εξεφρεςθ και επεξεργαςία διαφόρων 
αρικµοδεικτϊν, οι οποίοι δίνουν τθν πραγµατικι εικόνα τθσ επιχείρθςθσ. 
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2.2.2 Ανάλογα με το ποιόσ τη διενεργεί 

Σφμφωνα με τθ κζςθ εκείνου ο οποίοσ διενεργεί τθ χρθματοοικονομικι 
κατάςταςθ υπάρχουν δφο είδθ ανάλυςθσ: 

 Εςωτερικι ανάλυςθ 
 Εξωτερικι ανάλυςθ 

 
Ε΢ΩΣΕΡΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η 
Θ εςωτερικι ανάλυςθ πραγματοποιείται από άτομα εντόσ τθσ επιχείρθςθσ 
τα οποία ζχουν τθ δυνατότθτα να ελζγξουν τα λογιςτικά βιβλία τθσ 
επιχείρθςθσ. Με αυτόν τον τρόπο ελζγχονται οι διάφοροι μζκοδοι και 
διαδικαςίεσ που εφαρμόςτθκαν, προςδιορίηεται θ αποδοτικότθτα τθσ και 
ερμθνεφονται οι μεταβολζσ τθσ οικονομικισ τθσ κζςεωσ. 

ΕΞΩΣΕΡΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η 
Θ εξωτερικι ανάλυςθ πραγματοποιείται από άτομα εκτόσ επιχείρθςθσ και 
βαςίηονται αποκλειςτικά ςε δθμοςιευμζνεσ οικονομικζσ καταςτάςεισ και 
ςτισ εκκζςεισ των ελεγκτϊν. Ρραγματοποιείται με ςκοπό τον προςδιοριςμό 
τισ οικονομικισ κζςεωσ τθσ επιχείρθςθσ και τθσ αποδοτικότθτασ τθσ. 
Δθλαδι μασ βοθκάει να προςδιορίςουμε τθ δυνατότθτα τθσ επιχείρθςθσ 
να ανταποκρικεί ςτισ τρζχουςεσ υποχρεϊςεισ τθσ ςτο παρόν και ςτο 
μζλλον, τθ δυνατότθτα πλθρωμισ των λθξιπρόκεςμων τόκων και 
υποχρεϊςεων τθσ, τθ δυνατότθτα καταβολισ μεριςμάτων, κακϊσ και τθ 
δυνατότθτα να εκμεταλλευκεί τυχόν παρουςιαηόμενεσ ευκαιρίεσ. 
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2.3 Μζθοδοι ανάλυςησ χρηματοοικονομικϊν καταςτάςεων 

Αντικείμενο τθσ χρθματοοικονομικισ ανάλυςθσ των λογιςτικϊν 
καταςτάςεων είναι, τόςο θ μελζτθ των ςχζςεων των οικονομικϊν 
ςτοιχείων που αναφζρονται ςε αυτζσ ςε δεδομζνθ χρονικι ςτιγμι όςο και 
των ςχζςεων αυτϊν διαχρονικά.  
Θ ανάλυςθ αυτι περιλαμβάνει τρία ςτάδια πρϊτο ςτάδιο ζχει να κάνει με 
τθν επιλογι και τον υπολογιςμό κάποιων ςχζςεων ανάμεςα ςτα ςτοιχεία 
που αναφζρονται ςτισ λογιςτικζσ καταςτάςεισ ανάλογα κάκε φορά με τον 
επιδιωκόμενο ςκοπό και τθν επιδιωκόμενθ απόφαςθ.Το δεφτερο ςτάδιο 
ζχει να κάνει με τθν κατάταξθ των ςτοιχείων με τζτοιο τρόπο ϊςτε να είναι 
δυνατόσ ο υπολογιςμόσ των μεταξφ των ςθμαντικϊν ςχζςεων ενϊ το τρίτο 
και τελευταίο ςτάδιο περιλαμβάνει τθν αξιολόγθςθ, μελζτθ και ερμθνεία 
των προαναφερκζντων ςχζςεων.Τα παραπάνω ςτάδια ανάλυςθσ 
κατατάςςονται ςε δφο κφριεσ κατθγορίεσ: 
 Στισ ςυγκρίςεισ και τισ μετριςεισ, ζχοντασ ςαν βάςθ τα οικονομικά 

ςτοιχεία των λογιςτικϊν καταςτάςεων δφο ι περιςςοτζρων 
χριςεων. 

 Στισ ςυγκρίςεισ και τισ μετριςεισ, ζχοντασ ςαν βάςθ τα οικονομικά 
ςτοιχεία των λογιςτικϊν καταςτάςεων μιασ χριςεωσ. 

   Στθν πρϊτθ κατθγορία περιλαμβάνονται ςυγκριτικζσ καταςτάςεισ, 
αρικμοδείκτεσ, θ τάςθ των οικονομικϊν ςτοιχείων και των αρικμοδεικτϊν 
διαχρονικά κακϊσ επίςθσ και αναλφςεισ των διαφόρων μεταβολϊν τθσ 
οικονομικισ κατάςταςθσ μιασ οικονομικισ μονάδασ. 
   Στθ δεφτερθ κατθγορία περιλαμβάνεται ο προςδιοριςμόσ των ςχζςεων 
των ςτοιχείων ενόσ ιςολογιςμοφ και τθσ κατάςταςθσ αποτελεςμάτων 
χριςεωσ. 
  Ρροκειμζνου να κάνουμε χρθματοοικονομικι ανάλυςθ των λογιςτικϊν 
καταςτάςεων τισ περιςςότερεσ φορζσ είναι απαραίτθτθ θ διενζργεια και 
των δφο κατθγοριϊν αναλφςεωσ που προαναφζραμε.Κατά γενικό κανόνα, 
οι αναλφςεισ περιλαμβάνουν ςυγκρίςεισ ανάμεςα ςτο τι ςυμβαίνει και ςτο 
τι κα ζπρεπε να ςυμβαίνει, παίρνοντασ ςαν μζτρο ςφγκριςθσ κάποιο 
αντιπροςωπευτικό ι πρότυπο μζγεκοσ.Λζγοντασ πρότυπο μζγεκοσ 
εννοοφμε εκείνο που κα ζπρεπε να επικρατεί κάτω από τισ επικρατοφςεσ 
ςυνκικεσ, τθ ςτιγμι που λαμβάνει χϊρα θ ανάλυςθ.Ωςτόςο, για να 
μπορζςουμε να αξιολογιςουμε τα αποτελζςματα τθσ ανάλυςθσ κα πρζπει 
να τα ςυγκρίνουμε με τα αποτελζςματα άλλων επιχειριςεων του ιδίου 
κλάδου, ι ζςτω με τουσ μζςουσ όρουσ του κλάδου όπου και ανικει θ 
επιχείρθςθ. 
   Εμείσ κα αςχολθκοφμε με τισ κυριότερεσ μεκόδουσ που 
χρθςιμοποιοφνται για τθν ανάλυςθ των λογιςτικϊν καταςτάςεων, τισ 
οποίεσ μποροφμε να ταξινομιςουμε ςτισ εξισ κατθγορίεσ:    
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1. Διαςτρωματικι ι κάκετθ μζκοδοσ αναλφςεωσ 
2. Συγκριτικι ι διαχρονικι μζκοδοσ αναλφςεωσ 
3. Μζκοδοσ αναλφςεωσ των χρονολογικϊν ςειρϊν με δείκτεσ τάςεωσ 
4. Εξειδικευμζνεσ μζκοδοι, ςτισ οποίεσ περιλαμβάνονται θ ανάλυςθ 

των μεταβολϊν τθσ οικονομικισ κζςθσ μιασ επιχείρθςθσ, θ ανάλυςθ 
του νεκροφ ςθμείου κακϊσ και άλλεσ. 

Διαςτρωματική ή κάθετη μζθοδοσ αναλφςεωσ 
Στθ διαςτρωματικι ι κάκετθ ανάλυςθ περιλαμβάνονται θ κατάρτιςθ τθσ 
χρθματοοικονομικισ κατάςταςθσ «κοινοφ μεγζκουσ» και ο υπολογιςμόσ 
διαφόρων αρικμοδεικτϊν. 

 Ανάλυςη «κοινοφ μεγζθουσ» 
Ρροκειμζνου να διευκολυνκοφν οι ςυγκρίςεισ που γίνονται μεταξφ των 
ςτοιχείων μιασ οικονομικισ μονάδασ, για μια ςειρά ετϊν, κακϊσ επίςθσ και 
οι ςυγκρίςεισ μεταξφ οικονομικϊν μονάδων, που όμωσ ζχουν διαφορετικό 
μζγεκοσ, οι ιςολογιςμοί και οι καταςτάςεισ αποτελεςμάτων χριςεωσ 
ςυντάςςονται ςε ποςοςτά επί τοισ εκατό του ςυνόλου των μεγεκϊν τουσ. 
Σε αυτοφ του είδουσ τθν ανάλυςθ κάκε ςτοιχείο του ιςολογιςμοφ 
διαιρείται με το ςφνολο του ενεργθτικοφ ι του πακθτικοφ και κάκε 
ςτοιχείο τθσ καταςτάςεωσ αποτελεςμάτων χριςεωσ διαιρείται με το 
ςφνολο των κακαρϊν πωλιςεων.Ζτςι, ςτθν κατάςταςθ «κοινοφ μεγζκουσ» 
του ιςολογιςμοφ κάκε ςτοιχείο παρουςιάηεται ωσ ποςοςτό επί τοισ εκατό 
του ςυνόλου του ενεργθτικοφ ι του πακθτικοφ και ςτθν κατάςταςθ 
«κοινοφ μεγζκουσ» των αποτελεςμάτων χριςεωσ κάκε ςτοιχείο 
παρουςιάηεται επί τοισ εκατό των κακαρϊν πωλιςεων τθσ χριςεωσ.   
Κάποιεσ φορζσ ωφζλιμο είναι να υπολογιςτεί το ποςοςτό ςυμμετοχισ κάκε 
ςτοιχείου χωριςτά ςτο ςφνολο κάποιασ κατθγορίασ ςτοιχείων. Οπότε ςτθν 
ανάλυςθ τθσ εςωτερικισ διάρκρωςθσ των λογιςτικϊν καταςτάςεων και 
εμφανίηει τθ ςχετικι ςθμαντικότθτα του κάκε ςτοιχείου αναφορικά με το 
ςφνολο των ςτοιχείων αυτϊν.Με αυτό τον τρόπο διαπιςτϊνεται θ ςχετικι 
ςθμαντικότθτα των κυκλοφοριακϊν και μθ κυκλοφοριακϊν ςτοιχείων, ενϊ 
ςυγχρόνωσ φαίνεται και το ςχετικό φψοσ τθσ χρθματοδότθςθσ τθσ 
οικονομικισ μονάδασ από βραχυχρόνιουσ ι μακροχρόνιουσ πιςτωτζσ και 
από τουσ φορείσ τθσ οικονομικισ μονάδασ.Οι καταςτάςεισ «κοινοφ 
μεγζκουσ» ενδζχεται να αναφζρονται ςε μια ςυγκεκριμζνθ οικονομικι 
μονάδα ςε διαφορετικζσ περιόδουσ ι να αναφζρονται ςε δφο ι 
περιςςότερεσ οικονομικζσ μονάδεσ ςτθν ίδια χρονικι περίοδο. 
Πταν θ κάκετθ ανάλυςθ ζχει να κάνει με ςτοιχεία του ιςολογιςμοφ 
εςτιάηεται ςε δφο ςθμεία, κυρίωσ, τα οποία είναι τα εξισ: 

1. Στισ πθγζσ προζλευςθσ των κεφαλαίων μιασ οικονομικισ μονάδασ ι 
διαφορετικά ςτον τρόπο που κατανζμονται τα κεφάλαιά τθσ 
ανάμεςα ςτα ίδια κεφάλαια, κακϊσ επίςθσ και τισ βραχυχρόνιεσ και 
μακροχρόνιεσ υποχρεϊςεισ τθσ. 
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2. Στον τρόπο που κατανζμονται τα κεφάλαια τθσ οικονομικισ μονάδασ 
ανάμεςα ςτα επιμζρουσ περιουςιακά τθσ ςτοιχεία (κυκλοφοροφν, 
πάγιο, διακζςιμο,) 

Επιπλζον και θ παρουςίαςθ τθσ κατάςταςθσ αποτελεςμάτων χριςεωσ είναι 
πολφ ωφζλιμθ, αφοφ με αυτόν τον τρόπο κάκε ςτοιχείο τθσ ςχετίηεται με 
τισ πωλιςεισ. 
Μζςα από τον υπολογιςμό των ποςοςτϊν διαχρονικά ζχουμε ζνδειξθ για 
τθν πορεία τουσ και ςυγχρόνωσ γνωρίηουμε τθ ςθμαντικότθτα του 
εκάςτοτε ςτοιχείου ςε ςχζςθ με το ςφνολο. 
Θ ανάγκθ για ζκφραςθ των απόλυτων μεγεκϊν ςε ποςοςτά επί τοισ εκατό 
προζκυψε από τθ δυςκολία τόςο τθσ ανάλυςθσ των οικονομικϊν μεγεκϊν 
των ιςολογιςμϊν και των καταςτάςεων αποτελεςμάτων χριςεωσ όςο τθσ 
παρακολοφκθςθσ των μεταβολϊν των εκάςτοτε ςτοιχείων, από ζτοσ ςε 
ζτοσ, ςε ςχζςθ με το ςφνολο των μεγεκϊν των λογιςτικϊν καταςτάςεων. 
Είναι ευνόθτο ότι ο βακμόσ δυςκολίασ αυξάνεται ςτθν περίπτωςθ που 
κζλουμε να ςυγκρίνουμε ςτοιχεία ολόκλθρου του κλάδου, αφοφ θ 
χρθςιμοποίθςθ απόλυτων μεγεκϊν δεν επιτρζπει να υπάρχει μια κοινι 
βάςθ ςφγκριςθσ. 
Επιπλζον το γεγονόσ ότι τα μεγζκθ των οικονομικϊν μονάδων ποικίλλουν, 
δθμιουργεί πρόβλθμα ςτθν περίπτωςθ που κζλουμε να ςυγκρίνουμε 
ςτοιχεία επιμζρουσ οικονομικϊν μονάδων. 
Χρθςιμοποιϊντασ μια κοινι βάςθ ςφγκριςθσ τα προβλιματα αυτά 
ξεπερνιοφνται. 
Εκείνεσ οι καταςτάςεισ που παρουςιάηουν τα οικονομικά ςτοιχεία των 
επιχειριςεων μόνο ςε ποςοςτά επί τοισ εκατό ονομάηονται καταςτάςεισ 
κοινοφ μεγζκουσ (Common size statements) ι καταςτάςεισ 100%. 
Σαν ςυμπζραςμα κα λζγαμε ότι τα ποςοςτά που κα προκφψουν από αυτό 
το είδοσ τθσ ανάλυςθσ είναι μια μικρογραφία των αρχικϊν απόλυτων 
μεγεκϊν. 
Με αυτόν τον τρόπο πετυχαίνουμε τον ταχφτερο και ακριβζςτερο 
προςδιοριςμό τθσ πραγματικισ ςπουδαιότθτασ κάκε ςτοιχείου. 
Μελετϊντασ τθν κατάςταςθ κοινοφ μεγζκουσ μιασ επιχείρθςθσ και ςτθ 
ςυνζχεια ςυγκρίνοντάσ τθν με τθν κατάςταςθ άλλθσ ανταγωνιςτικισ ι του 
κλάδου, ςτον οποίο αυτι ανικει, μποροφμε να γνωρίηουμε αν θ 
ςυγκεκριμζνθ επιχείρθςθ ζχει κάνει ςωςτι κατανομι των επενδφςεων τθσ. 
Επιπλζον μζςα από ζνα τζτοιο είδοσ ανάλυςθσ μποροφμε να γνωρίηουμε 
αν θ επιχείρθςθ ζχει κατανζμει υψθλό ποςοςτό των κεφαλαίων τθσ ςε 
αποκζματα ι απαιτιςεισ, ι αν ζχει επαρκι κυκλοφοριακά ςτοιχεία και τα 
πάγια ςτοιχεία τθσ είναι υψθλότερα από το μζςο όρο ολόκλθρου του 
κλάδου, ςτον οποίο ανικει. 
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Μζςα από τθν κάκετθ ανάλυςθ των ςτοιχείων των λογιςτικϊν 
καταςτάςεων ςε ποςοςτά επί τοισ εκατό πετυχαίνουμε τθν διαρκρωτικι 
ανάλυςι τουσ. 
Τζλοσ, πρζπει να επιςθμάνουμε ότι μζςα από τισ καταςτάςεισ «κοινοφ 
μεγζκουσ» των κονδυλίων μποροφμε να γνωρίηουμε τι ποςοςτό των 
πωλιςεων ζχει απορροφθκεί από κάκε είδοσ εξόδου και τι ποςοςτό 
παραμζνει ςαν κζρδοσ. 
Σε αυτό το ςθμείο πρζπει να ποφμε ότι για τθν αξιολόγθςθ των μεγεκϊν 
μίασ ςυγκεκριμζνθσ οικονομικισ μονάδασ χρθςιμοποιοφμε τα μεγζκθ μίασ 
ομοειδοφσ επιχείρθςθσ ι τα αντιπροςωπευτικά μεγζκθ του κλάδου ςτον 
οποίο ανικει θ οικονομικι μονάδα. 
Για να ςυγκρίνουμε ιςολογιςμοφσ διαφόρων οικονομικϊν μονάδων 
χρθςιμοποιοφμε τθν «εξωεπιχειρθματικι ςφγκριςθ» θ οποία ζχει να κάνει 
με τθ μελζτθ ιςολογιςμϊν περιςςότερων τθσ μίασ επιχειριςεων του 
ςυγκεκριμζνου κλάδου. Μία τζτοιου είδουσ ανάλυςθ αποςκοπεί ςτο να 
εκτιμιςει τθ κζςθ τθσ δεδομζνθσ επιχείρθςθσ μζςα ςτον κλάδο. 
Στθν περίπτωςθ εκείνθ, που τα αποτελζςματα τθσ ανάλυςθσ διαφζρουν 
κατά πολφ από τα πρότυπα του κλάδου, ο αναλυτισ κα πρζπει να 
προχωριςει ςε περαιτζρω ανάλυςθ ζτςι ϊςτε να δει για ποιό λόγο 
υπάρχουν οι ςυγκεκριμζνεσ αποκλίςεισ. Αν τϊρα, μζςα από τθν ανάλυςθ 
δεν προκφψουν κάποιοι λόγοι που να δικαιολογοφν τισ διαφορζσ από το 
πρότυπο μζγεκοσ του κλάδου κα πρζπει να παρκοφν τζτοια μζτρα οφτωσ 
ϊςτε οι διάφοροι δείκτεσ ανάλυςθσ να προςεγγίςουν το αντίςτοιχο 
μζγεκοσ του κλάδου. 
Συχνά χρθςιμοποιείται θ μζκοδοσ τθσ παλινδρόμθςθσ για να ελεχκοφν οι 
διαφορζσ μεταξφ των καταςτάςεων «κοινοφ μεγζκουσ» μίασ οικονομικισ 
μονάδασ και των αντίςτοιχων του κλάδου. 
  

 3ο ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΣΕ΢ 

3.1 Αριθμοδείκτεσ δραςτηριότητασ (Activity ratios) 

Δείχνουν πόςο αποτελεςματικά μία επιχείρθςθ  διαχειρίηεται τουσ πόρουσ 
τθσ, με ςκοπό τθ δθμιουργία πωλιςεων.Ειδικότερα, οι δείκτεσ αυτοί 
προςπακοφν να απαντιςουν ςτο εξισ ερϊτθμα: Με βάςθ τισ τρζχουςεσ ι 
προβλεπόμενεσ πωλιςεισ τθσ επιχείρθςθσ, είναι το μζγεκοσ τθσ κάκε 
εξεταηόμενθσ κατθγορίασ ενεργθτικοφ (για παράδειγμα, αποκζματα, πάγια 
κλπ) πολφ μεγάλο, πολφ μικρό ι βρίςκεται ςε ικανοποιθτικά επίπεδα; Εάν 
το μζγεκοσ είναι πολφ μεγάλο, τότε οι δαπάνεσ κα είναι αυξθμζνεσ και τα 
κζρδθ μειωμζνα.Αντικζτωσ, εάν το μζγεκοσ είναι πολφ μικρό, τότε 
ςθμαντικό μζροσ του κζρδουσ των πωλιςεων κα χάνεται.Οι πιο γνωςτοί 
δείκτεσ δραςτθριότθτασ είναι οι εξισ:  
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3.1.1Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχφτητασ Αποθεμάτων   
(Inventory turnover) 

ΚΤΑ=
Πωλήςεισ  ή Κόςτοσ  Πωλήςεων

Αποθέματα
=.... φορζσ 

Ο δείκτθσ αυτόσ δείχνει τθν ταχφτθτα με τθν οποία τα αποκζματα 
ανακυκλϊνονται για να δθμιουργιςουν τον ςυγκεκριμζνο όγκο πωλιςεων 
ςε ζνα λογιςτικό κφκλωμα ι μία λογιςτικι χριςθ (ςυνικωσ ζνα 
θμερολογιακό ζτοσ).Γ ια παράδειγμα, μια κυκλοφοριακι ταχφτθτα 
αποκεμάτων ίςθ με 4,2 ςθμαίνει ότι ζνα προϊόν το οποίο βρίςκεται ςτα 
αποκζματα τθσ επιχείρθςθσ ανακυκλϊνεται κατά μζςο όρο 4,2 φορζσ τον 
χρόνο. Εναλλακτικά, αυτό ςθμαίνει ότι ζνα μζςο προϊόν τθσ επιχείρθςθσ 
παραμζνει ςτα αποκζματα, κατά μζςο όρο, ςχεδόν {12/(4,2)=2,9 μινεσ} 
περίπου 3 μινεσ προτοφ πουλθκεί.Επειδι οι πωλιςεισ πραγματοποιοφνται 
ςε όλθ τθ διάρκεια του ζτουσ, ενϊ τα αποκζματα αντιςτοιχοφν ςε μία 
ςυγκεκριμζνθ χρονικι ςτιγμι, μερικοί αναλυτζσ χρθςιμοποιοφν τθν μζςθ 
αξία αποκεμάτων ςτον παρονομαςτι του δείκτθ αντί των ςυνολικϊν 
αποκεμάτων.Θ μζςθ αξία αποκεμάτων βρίςκεται εάν ακροίςουμε τα 
αποκζματα ςτθν αρχι του ζτουσ με τα αποκζματα ςτο τζλοσ του ζτουσ και 
διαιρζςουμε το άκροιςμά τουσ διά δφο.   
 
 
 

3.1.2 Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχφτητασ Ενεργητικοφ             
(Total assets turnover) 

ΚΤΕ=
Πωλ ιςεισ

Σφνολο  Ενεργητικο φ
=....φορζσ 

Θ κυκλοφοριακι ταχφτθτα ενεργθτικοφ ι χρθςιμοποίθςθ ενεργθτικοφ ι 
εκμετάλλευςθ ενεργθτικοφ δείχνει τα ζςοδα τα οποία δθμιουργεί κάκε 
ευρϊ που ζχει επενδυκεί ςτο ενεργθτικό μιασ επιχείρθςθσ.Για παράδειγμα, 
εάν θ κυκλοφοριακι ταχφτθτα ενεργθτικοφ μιασ επιχείρθςθσ είναι ίςθ με 1, 
αυτό ςθμαίνει ότι θ επιχείρθςθ πραγματοποίθςε πωλιςεισ ενόσ ευρϊ για 
κάκε ζνα ευρϊ που επενδφκθκε ςτο ενεργθτικό τθσ.Άρα, ο δείκτθσ αυτόσ 
παρουςιάηει πόςο αποτελεςματικι είναι θ διοίκθςθ του ενεργθτικοφ μια 
επιχείρθςθσ (δθλαδι των ςυνολικϊν επενδυμζνων κεφαλαίων τθσ) ςτθ 
δθμιουργία πωλιςεων.Ζνασ υψθλόσ δείκτθσ παρζχει μια ςθμαντικι 
ζνδειξθ ότι θ επιχείρθςθ προβαίνει ςε εντατικι χρθςιμοποίθςθ των 
περιουςιακϊν τθσ ςτοιχείων προκειμζνου να πραγματοποιιςει τισ 
πωλιςεισ τθσ. 
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3.1.3 Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχφτητασ Παγίων                    
(Fixed assets turnover)    

ΚΤΡ=
Πωλήςεισ

Καθαρά  Πάγια
=.....φορζσ 

Στον παρονομαςτι του ανωτζρου λόγου, τα κακαρά πάγια ιςοφνται με τα 
πάγια μείον τισ αποςβζςεισ.Ο δείκτθσ αυτόσ προςδιορίηει τον βακμό 
παγιοποίθςθσ (δθλαδι κεφαλαιακζ ζνταςθ) μιασ επιχείρθςθσ.Πςο 
μικρότεροσ είναι ο δείκτθσ αυτόσ, τόςο περιςςότερα πάγια χρθςιμοποιεί 
μια επιχείρθςθ για τθ δθμιουργία του ςυγκεκριμζνου φψουσ πωλιςεων 
(διατθροφμενων όλων των άλλων ςτακερϊν) αι αντιςτρόφωσ. Διαχρονικζσ 
μεταβολζσ ςτον δείκτθ αυτό παρζχουν πλθροφορίεσ για το εάν θ διοίκθςθ 
μια επιχείρθςθσ γίνεται περιςςότερο ι λιγότερο αποτελεςματικι ςτθ 
χρθςιμοποίθςθ του πάγιου ενεργθτικοφ τθσ.  

 

 

 

3.1.4 Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχφτητασ Ειςπρακτζων    
(Accounts receivables turnover) 

ΚΤΕις=
Πωλήςεισ

Ειςπρακτέοι  Λογαριαςμοί
=....φορζσ 

Ο δείκτθσ αυτόσ παρουςιάηει το τμιμα των πωλιςεων που είναι 
δεςμευμζνο ςε ειςπρακτζουσ λογαριαςμοφσ ι τθν ταχφτθτα με τθν οποία 
ανακυκλϊνονται οι ειςπρακτζοι λογαριαςμοί μιασ επιχείρθςθσ μζςα ςε ζνα 
ζτοσ. Ο δείκτθσ αυτόσ παρζχει παρόμοια πλθροφόρθςθ με τθ μζςθ περίοδο 
είςπραξθσ (ΜΡΕ), κακϊσ ιςχφει θ εξισ ςχζςθ μεταξφ τουσ:  
ΜΡΕ=(1/ΚΤΕισ)Χ365 ι ΚΤΕις=(1/ΜΡΕ)Χ365   

 

3.1.5 Δείκτησ Σαχφτητασ Εξοφλήςεωσ Βραχυπρόθεςμων 
Τποχρεϊςεων (Trade creditors to purchases ratio) 

ΔΤΕΒΥ=
Αγορέσ  Εμπορευμάτων

Μ.Ο.Βραχυπρόθεςμων  Υποχρεώςεων
 

Ο αρικμοδείκτθσ αυτόσ μασ εκφράηει πόςεσ φορζσ, μζςα ςε ζνα οικονομικό 
ζτοσ, μπορεί θ επιχείρθςθ να τακτοποιιςει τισ βραχυπρόκεςμεσ 
υποχρεϊςεισ τθσ από το κόςτοσ πωλθκζντων.Μζςα από τισ ςυνεχόμενεσ 
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παρακολουκιςεισ του δείκτθ αυτοφ ο κάκε αναλυτισ μπορεί να προβεί ςε 
διάφορα ςυμπεράςματα για τον τρόπο που αγοράηει τα εμπορεφματά τθσ 
θ κάκε επιχείρθςθ.Επειδι, όμωσ πολλζσ επιχειριςεισ δεν δθμοςιεφουν ςτισ 
οικονομικζσ τουσ καταςτάςεισ τισ αγορζσ εμπορευμάτων, τότε ο τφποσ 

τροποποιείται ωσ εξισ: 
Κόςτοσ  Πωληθέντων

Μ.Ο.Βραχυπρόθεςμων  Υποχρεώςεων
 

Βάςθ αυτοφ του δείκτθ μποροφμε να υπολογίςουμε και τον αρικμό των 
θμερϊν που θ επιχείρθςθ κακυςτερεί να πλθρϊςει ι μζςθ χρονικι 
περίοδοσ πλθρωμισ προμθκευτϊν.Αυτό προκφπτει ωσ εξισ: 

365

ΔΤΕΒΥ
=....... θμζρεσ 

 

 

 

 

3.1.6 Δείκτησ Σαχφτητασ Κυκλοφορίασ Ιδίων Κεφαλαίων 
(Owner’s equity turnover ratio) 

ΔΤΚΙΚ=
Καθαρέσ  Πωλήςεισ

Σύνολο  Ιδίων  Κεφαλαίων
 

Ο δείκτθσ αυτόσ δείχνει το βακμό που χρθςιμοποιοφνται τα ίδια κεφάλαια 
τθσ επιχείρθςθσ ςε ςχζςθ με τισ πωλιςεισ τθσ.Ουςιαςτικά αυτόσ ο δείκτθσ 
δείχνει τισ πωλιςεισ που πραγματοποιφνται από τθν επιχείρθςθ από κάκε 
μονάδα ιδίου κεφαλαίου.Πταν αυτόσ ο αρικμόσ είναι υψθλόσ τότε θ 
επιχείρθςθ πραγματοποιεί μεγάλεσ πωλιςεισ με μικρό φψοσ ιδίων 
κεφαλαίων. Βζβαια αυτό δεν είναι απαραίτθτο και καλό για τθν επιχείρθςθ 
γιατί ςτθρίηεται κυρίωσ ςτα ξζνα κεφάλαια.Επομζνωσ, καταλιγουμε ςτο 
ςυμπζραςμα ότι ο ςυγκεκριμζνοσ δείκτθσ είναι αρκετά ςφνκετοσ. 

 

3.2 Αριθμοδείκτεσ ρευςτότητασ (Liquidity ratios) 

Το πόςο ρευςτό είναι ζνα περιουςιακό ςτοιχείο εξαρτάται από τθν 
ταχφτθτα με τθν οποία μπορεί να μετατραπεί ςε χριμα ι ιςοδφναμο 
χριματοσ χωρίσ να μειωκεί θ αξία του.Θ διοίκθςθ τθσ ρευςτότθτασ μιασ 
επιχείρθςθσ ςυνίςταται ςτθ ςυςχζτιςθ των υποχρεϊςεϊν τθσ με τθ 
διάρκεια ηωισ των περιουςιακϊν τθσ ςτοιχείων, ζτςι ϊςτε να αποφευχκεί 
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θ αδυναμία πλθρωμισ των προμθκευτϊν και των δανειςτϊν τθσ 
επιχείρθςθσ.Οι πιο γνωςτοί δείκτεσ ρευςτότθτασ είναι οι ακόλουκοι:  

3.2.1 Δείκτησ Γενικήσ ή Κυκλοφοριακήσ Ρευςτότητασ         
(Current ratio) 

ΔΚ΢=
Κυκλοφορούν  Ενεργητικό

Βραχυπρόθεςμεσ  Υποχρεώςεισ  
=.....φορζσ 

Το κυκλοφοροφν ενεργθτικό περιλαμβάνει αποκζματα, απαιτιςεισ, 
χρεόγραφα και διακζςιμα.Οι βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 
περιλαμβάνουν προμθκευτζσ, γραμμάτια πλθρωτζα, βραχυπρόκεςμα 
τραπεηικά δάνεια, προκαταβολζσ πελατϊν, υποχρεϊςεισ προσ φόρουσ και 
τζλθ, αςφαλιςτικοφσ οργανιςμοφσ, μερίςματα πλθρωτζα, πιςτωτζσ 
διάφοροι και γενικά τισ υποχρεϊςεισ που λιγουν μζςα ςτθν επόμενθ του 
ιςολογιςμοφ χριςθ.Πςο μεγαλφτεροσ είναι ο δείκτθσ, τόςο μεγαλφτερθ 
ρευςτότθτα ζχει θ επιχείρθςθ.Ο δείκτθσ αυτόσ, πάντωσ, μπορεί να 
ποικίλλει ανάλογα με τον τφπο τθσ επιχείρθςθσ και τον κλάδο ςτον οποίο 
αυτι ανικει.Γενικά, ζνασ δείκτθσ κυκλοφοριακισ ρευςτότθτασ 
μεγαλφτεροσ του 2 κεωρείται καλι ζνδειξθ.Αντίκετα, ζνασ δείκτθσ 
υπερβολικά μεγάλοσ πικανό να ςθμαίνει ότι, θ επιχείρθςθ δεν 
χρθςιμοποιεί τισ χρθματοδοτικζσ δυνατότθτεσ, που υπάρχουν, με 
αποτζλεςμα να μθν μεγεκφνεται ςτθν αγορά τθσ, όςο κα μποροφςε. 

Αλλιϊσ ο δείκτθσ:
Διαθέςιμα +Απαιτήςεισ +Αποθέματα

Βραχυπρόθεςμεσ  Υποχρεώςεισ
 

3.2.2 Δείκτησ Άμεςησ ή Ειδικήσ Ρευςτότητασ                             
(Acid-test or quick ratio) 

ΔΑ΢=
Κυκλοφορούν  Ενεργητικό −Αποθέματα

Βραχυπρόθεςμεσ  Υποχρεώςεισ
=......φορζσ 

Τα αποκζματα αφαιροφνται από το κυκλοφοροφν ενεργθτικό, διότι είναι το 
ςτοιχείο με τθ μικρότερθ ρευςτότθτα και υπάρχει μεγάλθ πικανότθτα να 
πραγματοποιθκοφν ηθμίεσ όταν ρευςτοποιθκοφν.Πςο μεγαλφτεροσ είναι ο 
δείκτθσ, τόςο μεγαλφτερθ ρευςτότθτα ζχει θ επιχείρθςθ.Γενικά, ζνασ 
δείκτθσ άμεςθσ ρευςτότθτασ μεγαλφτεροσ του 1,5 κεωρείται καλι 
ζνδειξθ.Αντίκετα, όςο μικρότεροσ είναι ο δείκτθσ τόςο μεγαλφτερθ είναι θ 
ζκκεςθ τθσ επιχείρθςθσ ςον κίνδυνο αυτό. 
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3.2.3 Δείκτησ Σαμειακήσ Ρευςτότητασ                                          
(Cash ratio) 

ΔΤ΢=
Ταμειακά  Διαθέςιμα  και  Ιςοδύναμα

Βραχυπρόθεςμεσ  Υποχρεώςεισ
=...φορζσ 

Ο δείκτθσ αυτόσ μασ δείχνει κατά πόςο τα διακζςιμα περιουςιακά ςτοιχεία 
τθσ επιχείρθςθσ μποροφν να καλφψουν τισ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 
τθσ.Είναι ζνασ αρκετά χριςιμοσ δείκτθσ, γιατί μασ βοθκά να βροφμε τθ 
ρευςτότθτα τθσ επιχείρθςθσ και ςυγκεκριμζνα να παρατθριςουμε τθν 
απόδοςθ του τμιματοσ ειςπράξεων-πλθρωμϊν.Θ επικυμθτι τιμι του 
δείκτθ είναι το όςον δυνατόν μεγαλφτερθ (γενικά τιμζσ>0,40 κεωροφνται 
καλζσ). Πταν λοιπόν ζχουμε υψθλι τιμι δθλϊνει ιςχυρι ρευςτότθτα και 
ελάχιςτο κίνδυνο για τθν κάλυψθ των υποχρεϊςεων τθσ. Αντίκετα, μια 
χαμθλι τιμι φανερϊνει ταμειακά προβλιματα και μελλοντικζσ αδυναμίεσ 
ςτθν εξόφλθςθ των υποχρεϊςεων τθσ.Μειονζκτθμα του δείκτθ αυτοφ είναι 
ότι οι επιχειριςεισ αυξάνουν τθν θμζρα του ιςολογιςμοφ το «ταμείο», για 
να ζχει καλφτερα αποτελζςματα ςτουσ δείκτεσ ρευςτότθτασ.   
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3.2.4 Δείκτησ Αμυντικοφ Χρονικοφ Διαςτήματοσ              
(Defensive interval ratio) 

ΔΑΧΔ=
Διαθέςιμα +Απαιτήςεισ

Ημερήςια  Έξοδα
 

Ππου: 

Θμεριςια Ζξοδα=

Κόςτοσ  Πωλήςεων +

Έξοδα  διοικητικήσ  λειτουργίασ +

Έξοδα  λειτουργία  ερευνών  και  ανάπτυξησ +
Έξοδα  λειτουργίασ  διάθεςησ +

Χρηματοοικονομικά  έξοδα −

Αποςβέςεισ  ενςωματωμένεσ  ςτο  λειτουργικό  κόςτοσ

365
 

Το αμυντικό διάςτθμα μασ δείχνει για πόςεσ μζρεσ μπορεί μια επιχείρθςθ 
να καλφψει τα λειτουργικά τθσ ζξοδα με βάςθ τα ρευςτά  αλλά και τα 
ρευςτοποιιςιμα ςτοιχεία τθσ.Είναι ςθμαντικόσ γιατί μασ βοθκά να δοφμε 
τθ βιωςιμότθτα τσ επιχείρθςθσ ςε ομαλι λειτουργία και να αξιολογιςουμε 
τθ ρευςτότθτά τθσ. Θ τιμι που επικυμεί μια επιχείρθςθ είναι θ μεγαλφτερθ 
δυνατι.Αναλυτικά, μια υψθλι τιμι υποδθλϊνει ότι θ επιχείρθςθ δεν 
διατρζχει πρόβλθμα ρευςτότθτασ, ακόμα και εάν για κάποιο χρονικό 
διάςτθμα μειωκοφν μερικζσ ειςροζσ τθσ.Αντίκετα, μια χαμθλι τιμι 
υποδθλϊνει προβλιματα ςτθ ρευςτότθτα τθσ επιχείρθςθσ.  

3.3 Αριθμοδείκτεσ Αποδοτικότητασ (Profitability ratios) 

Θ απόδοςθ μιασ επιχείρθςθσ επθρεάηεται από τισ αποφάςεισ και τισ 
διάφορεσ πολιτικζσ που ακολουκεί θ διοίκθςι τθσ.Οι δείκτεσ απόδοςθσ 
παρουςιάηουν τθν αποτελεςματικότθτα με τθν οποία διοικείται μια 
επιχείρθςθ.Οι δείκτεσ απόδοςθσ που χρθςιμοποφνται με τθ μεγαλφτερθ 
ςυχνότθτα είναι οι εξισ; 

3.3.1 Δείκτησ Περιθωρίου Μεικτοφ Κζρδουσ                            
(Gross profit margin)  

ΔΡΜΚ=
Πωλήςεισ −Κόςτοσ  Πωλήςεων

Πωλήςεισ
=.....% 

*Μικτά Κζρδθ=Ρωλιςεισ- Κόςτοσ Ρωλιςεων 

Το περικϊριο μεικτοφ κζρδουσ αντανακλά τθν τιμολογιακι πολιτικι τθσ 
επιχείρθςθσ και τθν ικανότθτα τθσ διοίκθςθσ τθσ επιχείρθςθσ να 
ελαχιςτοποιεί το κόςτοσ των πωλιςεϊν τθσ. Ο δείκτθσ αυτόσ όμωσ παρζχει 
και οριςμζνεσ άλλεσ πλθροφορίεσ. Πταν αναλφεται το περικϊριο κζρδουσ 
μια επιχείρθςθσ είναι ςυχνά χριςιμο να διακρίνει ο αναλυτισ μεταξφ του 
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μεταβλθτοφ κόςτουσ και του ςτακεροφ.Οι επιχειριςεισ, οι οποίεσ ζχουν 
μεγάλθ αναλογία ςτακερϊν ζναντι μεταβλθτϊν δαπανϊν, είναι 
περιςςότερο ευπρόςβλθτεσ ςε μειϊςεισ των πωλιςεϊν τουσ, απ’ότι οι 
επιχειριςεισ με μικρι αναλογία.Αυτό οφείλεται ςτο ότι τα ςτακερά κόςτθ 
δεν μποροφν να μειωκοφν, κακϊσ μειϊνονται οι πωλιςεισ των 
επιχειριςεων. 

3.3.2 Δείκτησ Περιθωρίου Καθαροφ Κζρδουσ                                          
(Net profit margin)  

ΔΡΚΚ=
Καθαρά  Κέρδη

Πωλήςεισ
=.....% 

Ο δείκτθσ αυτόσ αντανακλά τθν τιμολογιακι πολιτικι τθσ επιχείρθςθσ και 
τθν ικανότθτά τθσ να ελζγχει τα λειτουργικά τθσ ζξοδα,τα 
χρθματοοικονομικά τθσ ζξοδα και τουσ φόρουσ τθσ.Στο ςθμείο αυτό, κα 
πρζπει να αναφερκεί ότι τα περικϊρια κακαροφ κζρδουσ ποικίλλουν από 
κλάδο ςε κλάδο, αλλά και από επιχείρθςθ ςε επιχείρθςθ του ίδιο 
κλάδου.Το φψοσ του περικωρίου εξαρτάται από το είδοσ του πωλοφμενου 
προϊόντοσ και από τθ ςτρατθγικι που ακολουκεί θ επιχείρθςθ ςε ςχζςθ με 
τον ανταγωνιςμό. 

3.3.3. Δείκτησ Απόδοςησ Ενεργητικοφ                                      
(Return on assets-ROA)    

  ΔΑΕ=
Καθαρά  Κέρδη

Σύνολο  Ενεργητικού
=......% 

Θ απόδοςθ του ενεργθτικοφ μιασ επιχείρθςθσ αντανακλά τθν ικανότθτα τθσ 
διοίκθςθσ τθσ να χρθςιμοποιεί τουσ οικονομικοφσ πόρουσ τθσ επιχείρθςθσ 
για να δθμιουργεί κακαρά κζρδθ.Με άλλα λόγια, ο δείκτθσ αυτόσ μετρά 
τθν απόδοςθ όλων των επενδυμζνων κεφαλαίων μιασ επιχείρθςθσ.Στο 
ςθμείο αυτό, κα πρζπει να αναφερκεί ότι θ απόδοςθ ενεργθτικοφ 
ποικίλλει από κλάδο ςε κλάδο, αλλά και από επιχείρθςθ ςε επιχείρθςθ του 
ίδιου κλάδου. 

3.3.4 Δείκτησ Απόδοςησ ΢υνολικϊν Κεφαλαίων                    
(Return on invested capital- ROIC)   

ΔΑΣΚ=
Καθαρά  Κέρδη +Τόκοι (ξένων  κεφαλαίων )

Συνολικά  Απαςχολούμενα  Κεφάλαια
=......% 

Ο δείκτθσ αυτόσ μασ δείχνει το βακμό με τον οποίο αξιοποιεί θ επιχείρθςθ 
τα ςυνολικά τθσ απαςχολοφμενα κεφάλαια (δθλαδι, τα ίδια και τα ξζνα 
κεφάλαια). 
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Οι τόκοι ξζνων κεφαλαίων είναι οι εξισ: 

 Χρεωςτικοί τόκοι 

 Τόκοι και ςυναφι ζξοδα 

 Χρεωςτικό υπόλοιπο του λογαριαςμοφ 86.01 
Ζνα υψθλό αποτζλεςμα ςτον δείκτθ, δείχνει ότι θ επιχείρθςθ είναι 
επιτυχθμζνθ.Αυτό οφείλεται ςτθ διοίκθςι τθσ,  ςτθν αποτελεςματικι 
χρθςιμοποίθςθ των κεφαλαίων τθσ, με αποτζλεςμα τθν υψθλι 
παραγωγικότθτα αλλά και ςτισ ιδιαίτερα καλζσ για αυτιν οικονομικζσ 
ςυνκικεσ κλπ. Αντίκετα, όταν ο δείκτθσ είναι χαμθλόσ τότε κάποιοσ από 
τουσ τομείσ που προαναφζρκθκαν δεν λειτουργεί αποτελεςματικά. 
Επομζνωσ, και θ επιχείρθςθ δεν είναι επιτυχθμζνθ. 

3.3.5 Δείκτησ Απόδοςησ Ιδίων Κεφαλαίων                              
(Return on equity- ROE) 

ΔΑΙΚ=
Καθαρά  Κέρδη

Ίδια  Κεφάλαια
=.......% 

Το μζτρο αυτό δείχνει τθν αποτελεςματικότθτα με τθν οποία μια 
επιχείρθςθ χρθςιμοποιεί τα κεφάλαια των ιδιοκτθτϊν τθσ, κακϊσ 
παρουςιάηει το μζγεκοσ των κερδϊν που δθμιουργικθκε από τα κεφάλαια, 
που ζχουν επενδφςει οι μζτοχοι ςτθν επιχείρθςθ.Θ απόδοςθ των ιδίων 
κεφαλαίων μιασ επιχείρθςθσ εξαρτάται από δφο κυρίωσ παράγοντεσ, τθν 
απόδοςθ του ενεργθτικοφ και τον πολλαπλαςιαςτι μόχλευςθσ ι 
πολλαπλαςιαςτι ιδίων κεφαλαίων.Αυτό μπορεί να παρουςιαςκεί ωσ εξισ: 

ΔΑΙΚ=
Καθαρά  Κέρδη ∗Σύνολο  Ενεργητικού

Σύνολο  Ενεργητικού ∗Ίδια  Κεφάλαια
 

3.3.6 Δείκτησ Αποδοτικότητασ Οικονομικήσ Μόχλευςησ 
(Financial leverage ratio)  

ΔΑΟΜ=
Αποδοτι κότητα  Ιδίων  Κεφαλαίων

Αποδοτικότητα  Απαςχολούμενων  Κεφαλαίων
 

Ο δείκτθσ αυτόσ, μασ δείχνει τθν επίδραςθ των ξζνων κεφαλαίων ςτθν 
αποδοτικότθτα των ςυνολικϊν κεφαλαίων τθσ επιχείρθςθσ, δθλαδι ςτα 
κζρδθ τθσ.Θ επίδραςθ των ξζνων κεφαλαίων είναι κετικι για τθν  

επιχείρθςθ μόνο όταν θ αποδοτικότθτα των ιδίων κεφαλαίων είναι 
μεγαλφτερθ από τθν αποδοτικότθτα των ςυνολικϊν απαςχολοφμενων 
κεφαλαίων.Θ διαφορά μεταξφ αυτϊν των δφο αποδοτικοτιτων είναι θ 
χρθςιμοποίθςθ των δανειακϊν κεφαλαίων.Επομζνωσ, όταν ο δείκτθσ είναι 
μεγαλφτεροσ τθσ μονάδασ αυτό ςθμαίνει ότι θ χρθςιμοποίθςθ των 
δανειακϊν κεφαλαίων είναι επωφελισ για τθν επιχείρθςθ.Αντικζτωσ, όταν 
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ο δείκτθσ είναι μικρότεροσ τθσ μονάδασ τότε θ χρθςιμοποίθςθ των ξζνων 
κεφαλαίων είναι ηθμιογόνα για τθν επιχείρθςθ, το οποίο ςθμαίνει ότι θ 
αποδοτικότθτα των ςυνολικϊν κεφαλαίων είναι μικρότερθ από το κόςτοσ 
των δανειακϊν κεφαλαίων. Τζλοσ, όταν ο δείκτθσ ιςοφται με τθ μονάδα 
ςθμαίνει ότι θ επίδραςθ των δανειακϊν κεφαλαίων ςτα κζρδθ τθσ 
επιχείρθςθσ είναι μθδενικι. 

3.4 Αριθμοδείκτεσ Χρζουσ ή Μόχλευςησ (Leverage ratios) 

Θ χρθματοοικονομικι μόχλευςθ είναι θ χρθςιμοποίθςθ δανειακϊν 
κεφαλαίων με ςκοπό τθν αφξθςθ τθσ απόδοςθσ των ιδίων κεφαλαίων. 
Είναι γενικά παραδεκτό ότι θ χρθςιμοποίθςθ δανειακϊν κεφαλαίων 
αυξάνει τθν αναμενόμενθ απόδοςθ ιδίων κεφαλαίων μιασ 
επιχείρθςθσ.Αυτό ςυμβαίνει όταν θ αναμενόμενθ απόδοςθ του 
ενεργθτικοφ υπερβαίνει το κόςτοσ των δανειακϊν κεφαλαίων μόχλευςθ 
όμωσ φζρνει αντίκετα αποτελζςματα όταν θ απόδοςθ του ενεργθτικοφ 
είναι μικρότερθ από το κόςτοσ των δανειακϊν κεφαλαίων. Οι πιο γνωςτοί 
δείκτεσ μόχλευςθσ είναι οι εξισ: 

3.4.1 Δείκτησ Ιδίων Κεφαλαίων προσ ΢υνολικά Κεφάλαια     
(Ratio owner’ s equity to total assets) 

ΔΙΚΣΚ=
Ίδια  Κεφάλαια

Συνολικά  Κεφάλαια
∗ 100 

Δείχνει το ποςοςτό των ςυνολικϊν κεφαλαίων τθσ επιχείρθςθσ.Δθλαδι, το 
ποςοςτό του ςυνόλου του ενεργθτικοφ που ζχουν χρθματοδοτιςει οι 
μζτοχοι.Είναι πολφ ςθμαντικόσ γιατί μασ δείχνει τθ μακροχρόνια 
ρευςτότθτα τθσ επιχείρθςθσ για τθν εξόφλθςθ των υποχρεϊςεων τθ. 
Γενικά, ζνασ υψθλόσ δείκτθσ δείχνει μικρι πικανότθτα δυςχζρειασ για τθν 
εξόφλθςθ των υποχρεϊςεων τθσ.Ενϊ ζνασ χαμθλόσ δείκτθσ δείχνει πολφ 
μεγάλθ πικανότθτα μθ εξόφλθςθσ των υποχρεϊςεων αφοφ ενδζχεται να 
γίνουν μεγάλεσ ηθμίεσ ςτθν επιχείρθςθ. 

3.4.2 Δείκτησ Ξζνων Κεφαλαίων προσ ΢υνολικά Κεφάλαια 

ΔΞΚΣΚ=
Ξένα  Κεφάλαια

Συνολικά  Κεφάλαια
∗ 100 

Είναι ςυμπλθρωματικόσ του δείκτθ ιδίων κεφαλαίων προσ ςυνολικά 
κεφάλαια.Μασ δείχνει το ποςοςτό των περιουςιακϊν ςτοιχείων που ζχουν 
χρθματοδοτιςει οι πιςτωτζσ ςτθν επιχείρθςθ.Αυτόσ ο δείκτθσ βοθκάει 
τουσ πιςτωτζσ τθσ επιχείρθςθσ γιατί όςο μεγαλφτεροσ είναι τόςο 
μεγαλφτερθ αςφάλεια απολαμβάνουν.Ακόμα, τουσ παρζχει τισ 
πλθροφορίεσ για το πωσ ανταποκρίνεται θ επιχείρθςθ ςτισ μακροχρόνιεσ 
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υποχρεϊςεισ τθσ οπότε και για τθν μακροχρόνια βιωςιμότθτά τθσ. Ενϊ όςο 
μικρότεροσ είναι τόςο μικρότερθ είναι και θ χρθματοοικονομικι μόχλευςθ 
οπότε υπάρχει μεγαλφτεροσ κίνδυνοσ για να μθν μπορεί θ επιχείρθςθ να 
εκπλθρϊςει τισ υποχρεϊςεισ τθσ. Καταλιγουμε ςτο ςυμπζραςμα λοιπόν 
ότι όςο πιο λίγα είναι τα ξζνα κεφάλαια ςε ςχζςθ με τα ίδια κεφάλαια τόςο 
πιο αςφαλισ είναι θ βιωςιμότθτα τθσ επιχείρθςθσ. 

3.4.3 Δείκτησ Ιδίων Κεφαλαίων προσ Δανειακά(Ξζνα) Κεφάλαια   
(Ratio of owner’ s equity to total liabilities) 

ΔΙΚΔΚ=
Ίδια  Κεφάλαια

Ξένα  Κεφάλαια
 

Με τον δείκτθ αυτό ο αναλυτισ μπορεί να διαπιςτϊςει αν θ επιχείρθςθ 
είναι υπερδανειςμζνθ.Αν τα ίδια κεφάλαια είναι περιςςότερα από τα ξζνα, 
αυτό μασ δείχνει ότι οι μζτοχοι ειςφζρουν περιςςότερα κεφάλαια απ’ ότι 
οι πιςτωτζσ τθσ.Επομζνωσ, υπάρχει και μεγαλφτερθ αςφάλεια προσ τουσ 
πιςτωτζσ τθσ επιχείρθςθσ.Αντίκετα, ζνασ χαμθλόσ δείκτθσ παρουςιάηει 
μεγαλφτερο κίνδυο για τουσ πιςτωτζσ. 

3.4.4 Δείκτησ Ιδίων Κεφαλαίων προσ Πάγια                               
(Ratio of owner’ s to fixed assets) 

ΔΙΚΡ=
Ίδια  Κεφάλαια

Καθαρά  Πάγια
 

Μασ δείχνει τον τρόπο με τον οποίο χρθματοδοτοφνται τα πάγια μιασ 
επιχείρθςθσ.Πταν τα ίδια κεφάλαια είναι μεγαλφτερα από τα κακαρά 
πάγια τότε χρθματοδοτοφνται εξολοκλιρου τα πάγια ςτοιχεία αλλά 
περιςςεφουν και διακζςιμα για το κυκλοφοροφν ενεργθτικό. Αν όμωσ τα 
ίδια κεφάλαια είναι μικρότερα από τα κακαρά πάγια τότε για τθ 
χρθματοδότθςθ απαιτοφνται και ξζνα κεφάλαια. 

3.4.5 Δείκτησ Κάλυψησ Σόκων                                                 
(Number of times interest earned) 

ΔΚΤ=
Καθαρά  Κέρδη  Εκμετάλλευςησ  προ  Φόρων  και  Τόκων

Σύνολο  Τόκων
 

Ο δείκτθσ αυτόσ μασ δείχνει πόςεσ φορζσ καλφπτονται οι τόκοι, μιασ 
λογιςτικισ χριςθσ, των ξζνων κεφαλαίων από τα κακαρά κζρδθ τθσ 
επιχείρθςθσ.Είναι ιδιαίτερα ςθμαντικόσ για τουσ πιςτωτζσ, διότι τουσ 
δείχνει το περικϊριο αςφάλειασ τθσ εξόφλθςθσ των τόκων και των 
δανειακϊν κεφαλαίων τθσ επιχείρθςθσ μζςα από τα κζρδθ τθσ. 
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Συνοψίηοντασ ςυμπεραίνουμε ότι όςο μεγαλφτερα είναι τα κζρδθ 
εκμετάλλευςθσ προ φόρων και τόκων, από το ςφνολο των τόκων τόςο 
μεγαλφτερο είναι το περικϊριο αςφάλειασ των πιςτωτϊν να εξοφλιςει θ 
επιχείρθςθ τουσ τόκουσ των ξζνων κεφαλαίων.Ενϊ ςτθν αντίκετθ 
περίπτωςθ υπάρχει μεγαλφτεροσ κίνδυνοσ να μθν εξοφλθκοφν οι τόκοι 
κακϊσ υπάρχει μεγάλοσ δανειςμόσ προσ τθν επιχείρθςθ. 

3.5 Βαςικοί Δείκτεσ Θεμελιϊδουσ Ανάλυςησ 

Οι βαςικοί δείκτεσ τθσ κεμελιϊδουσ ανάλυςθσ χρθςιμοποιοφνται από τουσ 
επενδυτζσ, κυρίωσ για τθν επιλογι των «υποςχόμενων» μετοχϊν για τθ 
δθμιουργία ενόσ υγιοφσ χαρτοφυλακίου μετοχϊν.Οι βαςικοί αυτοί δείκτεσ 
ςε ςυνδυαςμό με τθ χρθςιμοποίθςθ των ςυμπλθρωματικϊν δεικτϊν τθσ 
κεμελιϊδουσ ανάλυςθσ εγγυϊνται τθν επιλογι πράγματι των «πιο 
υποςχόμενων» μετοχϊν που κα ενταχκοφν ςτο χαρτοφυλάκιο μετοχϊν του 
επενδυτι.Οι ςπουδαιότεροι δείκτεσ τθσ κεμελιϊδουσ ανάλυςθσ είναι οι 
εξισ: 

3.5.1 Δείκτησ Κζρδη ανά Μετοχή                                           
(Earnings per share) 

ΔΚΜ=
Σύνολο  Καθαρών  Κερδών  Χρήςησ (μετά  από  φόρουσ )

Μέςοσ  Αριθμόσ  Μετοχών  ςε  Κυκλοφορία
 

Ο αρικμοδείκτθσ αυτόσ δείχνει το φψοσ των κακαρϊν κερδϊν, που 

αντιςτοιχεί ςε κάκε μετοχι τθσ επιχείρθςθσ και επθρεάηεται, τόςο από το 
ςυνολικό φψοσ των κερδϊν τθσ επιχείρθςθσ, όςο και από  τον αρικμό των 
μετοχϊν τθσ.Το φψοσ των κερδϊν ανά μετοχι αντανακλά τθν κερδοφορία 
δυναμικότθτασ μιασ επιχείρθςθσ με βάςθ τθ μια μετοχι τθσ και 
χρθςιμοποιείται ευρφτατα. 

Ο υπολογιςμόσ των ανά μετοχι κερδϊν μιασ επιχείρθςθσ, θ οποία ζχει 
μόνο κοινζσ και προνομιοφχεσ (με ψιφο ι χωρίσ ψιφο) βρίςκεται αν 
διαιρζςουμε το ςφνολο των κακαρϊν κερδϊν τθσ χριςθσ με τον μζςο 
αρικμό των μετοχϊν τθσ που ιταν ςε κυκλοφορία κατά τθ διάρκεια αυτισ. 
Επιςθμαίνεται ότι, πολλοί αναλυτζσ, ςτθν περίπτωςθ που κζλουν να 
υπολογίςουν τα κζρδθ ανά μετοχι μιασ επιχείρθςθσ λαμβάνουν υπόψθ 
τουσ μόνο τισ κοινζσ με ψιφο μετοχζσ. 

3.5.2 Δείκτησ Μζριςμα ανά Μετοχή                                      
(Dividends per share) 

ΔΜΜ=
Σύνολο  Μεριςμάτων

Αριθμόσ  Μετοχών  ςε  Κυκλοφορία
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Ο δείκτθσ αυτόσ μασ δείχνει το κατά μετοχι μζριςμα μιασ επιχείρθςθσ. Στθ 
ςυνζχεια κα πρζπει να γίνει θ προςαρμογι των μεριςμάτων των 
προθγοφμενων χριςεων, ςτισ μετοχζσ τθσ τελευταίασ χριςθσ. Αφοφ 
λθφκοφν υπόψιν τυχόν ςυμπτφξεισ μετοχϊν ι τυχόν διανομζσ δωρεάν 
μετοχϊν από κεφαλαιοποιιςεισ κερδϊν, αποκεμάτων ι ακόμα και 
υπεραξίασ παγίων. 

3.5.3 Ποςοςτό Διανεμόμενων Κερδϊν                            
(Percentage of distribution profits)  

ΡΔΚ=
Σύνολο  Μεριςμάτων  Χρήςησ

Σύνολο  Καθαρών  Κερδών  Χρήςησ
∗ 100 

Το ποςοςτό των κερδϊν, που διανζμει μια επιχείρθςθ, ςαν μζριςμα ςτουσ 
μετόχουσ τθσ, βρίςκεται αν διαιρζςουμε το ςφνολο των καταβαλλόμενων 
μεριςμάτων με το ςφνολο των κακαρϊν τθσ κερδϊν.  

Πςο μεγαλφτερο είναι το ποςοςτό των διανεμομζνων κερδϊν τόςο 
μεγαλφτερο είναι το καταβαλλόμενο ςτουσ μετόχουσ μζριςμα. Αντίκετα, 
όςο μικρότερο είναι το ποςοςτό αυτό, τόςο πιο ςυντθρθτικι είναι θ 
μεριςματικι πολιτικι, που ακολουκεί θ επιχείρθςθ, και τόςο μεγαλφτερο 
το φψοσ των παρακρατουμζνων κερδϊν, με τθ μορφι διαφόρων 
αποκεματικϊν, για τθ χρθματοδότθςθ μελλοντικϊν επενδφςεων. Αυτι τθν 
τακτικι ακολουκοφν ςυνικωσ νζεσ και αναπτυςςόμενεσ επιχειριςεισ, 
τείνουν δθλαδι να ζχουν χαμθλό ποςοςτό διανεμομζνων 
κερδϊν.Αντίκετα, παλιζσ και μθ αναπτυςςόμενεσ επιχειριςεισ τείνουν να 
μοιράηουν μζροσ των κερδϊν τουσ για μζριςμα και ωσ εκ τοφτου να 
παρουςιάηουν υψθλό ποςοςτό διανεμομζνων κερδϊν ι μεριςμάτων. 

3.5.4 Εςωτερική Αξία Μετοχήσ                                                      
(Book value per share) 

EAM=
Σύνολο  Ιδίων  Κεφαλαίων

Αριθμόσ  Μετοχών
 

Ο αρικμοδείκτθσ αυτόσ μασ δείχνει το κατϊτατο επίπεδο που μπορεί να 
φτάςει θ αξία μιασ μετοχισ. Θ αξία των περιουςιακϊν ςτοιχείων τθσ 
επιχείρθςθσ αναφζρεται ςε τιμζσ ιςτορικζσ οι οποίεσ δεν ανταποκρίνονται 
ςτισ τρζχουςεσ τιμζσ των περιουςιακϊν ςτοιχείων. Θ ςυνολικι αξία τθσ 
επιχείρθςθσ δεν είναι μόνο τα περιουςιακά τθσ ςτοιχεία αλλά και τα άυλα 
ςτοιχεία, όπωσ θ φιμθ και θ πελατεία, τα οποία κακορίηουν και 
επθρεάηουν τα μελλοντικά κζρδθ τθσ επιχείρθςθσ. 
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4ο ΚΕΦΑΛΑΙΟ 

 ΧΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η ΣΗ΢ ΕΣΑΙΡΕΙΑ΢ 
Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε.  

Στο κεφάλαιο αυτό κα αναλφςουμε και κα παρουςιάςουμε τισ πζντε 
κατθγορίεσ των αρικμοδεικτϊν τθσ εταιρείασ «Ρ.Γ.ΝΙΚΑΣ Α.Β.Ε.Ε.» 

4.1 Δείκτεσ Ρευςτότητασ (Liquidity ratios) 

Για τθ μελζτθ τθσ χρθματοοικονομικισ ρευςτότθτασ χρθςιμοποιικθκαν 
τζςςερισ δείκτεσ ρευςτότθτασ, οι οποίοι για τθν περίοδο 2007-2015 
παρουςιάηονται ςτον παρακάτω πίνακα: 

Δείκτεσ 
Ρευςτότητασ 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Γενικήσ 
Ρευςτότητασ 

1,23 0,66 0,72 1,41 1,52 1,29 0,46 0,27 0,25 

Άμεςησ 
Ρευςτότητασ 

1,06 0,55 0,62 1,20 1,33 1,18 0,42 0,23 0,21 

Σαμειακήσ 
Ρευςτότητασ 

0,02 0,02 0,05 0,05 0,01 0,04 0,01 0,01 0,01 

Αμυντικοφ 
Διαςτήματοσ 

166,29 141,50 170,19 175,89 201,51 274,62 231,49 137,87 152,71 
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4.1.1 Δείκτησ Γενικήσ Ρευςτότητασ 

 

Σφμφωνα με τον δείκτθ αυτό τισ χριςεισ 2007-2015 θ γενικι ρευςτότθτα 
κυμαίνεται από 0,25 ζωσ 1,52 το οποίο μασ δείχνει ότι υπάρχει μεγάλθ 
μεταβλθτότθτα ςτθν ρευςτότθτα τθσ επιχείρθςθσ. Λαμβάνοντασ υπόψιν το 
γεγονόσ ότι θ Ρ.Γ.ΝΙΚΑΣ Α.Β.Ε.Ε είναι μια εμπορικι επιχείρθςθ και ο δείκτθσ 
ςε αυτοφ του είδουσ τισ επιχειριςεισ πρζπει να κυμαίνεται κοντά ςτο 2 , 
μποροφμε να ςυμπεράνουμε ότι θ εταιρεία χαρακτθρίηεται από χαμθλι 
ρευςτότθτα. Από το διάγραμμα βλζπουμε ότι θ εταιρεία παρουςιάηει 
ανοδικι πορεία κατά τα ζτθ 2007,2009,2010 και 2011, το ζτοσ 2008 ζχει 
μια αρκετά κακοδικι πορεία λόγω δυςμενϊν οικονομικϊν ςυνκθκϊν 
παγκοςμίωσ και τα ζτθ 2012,2013,2014 και 2015 λόγω τθσ οικονομικισ 
κρίςθσ που υπάρχει ςτθ χϊρα μασ διατθρεί τον δείκτθ ςε χαμθλά επίπεδα.  
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4.1.2 Δείκτησ Άμεςησ Ρευςτότητασ 

 

Για τθν περίοδο 2007-2015 τα άμεςα ρευςτοποιιςιμα ςτοιχεία του 
κυκλοφοροφντοσ ενεργθτικοφ καλφπτουν 1,06-0,55-0,62-1,20-1,33-1,18-
0,42-0,23-0,21 φορζσ αντίςτοιχα τισ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ. 
Επομζνωσ, με βάςθ αυτά τα αποτελζςματα γίνεται κατανοθτό ότι θ 
εταιρεία δεν μπορεί να καλφψει τισ τρζχουςεσ υποχρεϊςεισ τθσ πλιρωσ. 
Για να γινόταν αυτό κα ζπρεπε ο ςυγκεκριμζνοσ δείκτθσ να ιταν ςτακερά 
πάνω από τθ μονάδα, αυτό όμωσ ςυμβαίνει μόνο τισ χρονιζσ 
2007,2010,2011 και 2012. Άρα, θ εταιρεία ςτθρίηεται ςτισ μελλοντικζσ 
πωλιςεισ τθσ και ςτα ξζνα κεφάλαια, αυτό γίνεται πιο κατανοθτό αν 
προςζξει κανείσ τα διακζςιμα τθσ εταιρείασ που δεν υπερβαίνουν το 5% 
του ενεργθτικοφ τθσ. 
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4.1.3 Δείκτησ Σαμειακήσ Ρευςτότητασ 

 

Πςον αφορά ςτθν ταμειακι ρευςτότθτα τθσ επιχείρθςθσ για τισ χριςεισ 
2007-2015, οι βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ καλφπτονται κατά 0,02-0,02-
0,05-0,05-0,01-0,04-0,01-0,01-0,01 φορζσ αντίςτοιχα. Ραρατθροφμε και 
από αυτόν τον δείκτθ ότι θ εταιρεία ζχει χαμθλά χρθματικά διακζςιμα. 
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4.1.4 Δείκτησ Αμυντικοφ Διαςτήματοσ 

 

Με βάςθ τον δείκτθ αμυντικοφ διαςτιματοσ τισ χριςεισ 2007-2015 θ 
επιχείρθςθ μποροφςε να λειτουργιςει 166-141-170-175-201-274-231-137-
152 θμζρεσ περίπου μόνο με τθ χρθςιμοποίθςθ των άμεςα 
ρευςτοποιιςιμων (διακζςιμα και απαιτιςεισ) ςτοιχείων τθσ. Ραρατθροφμε 
μια ανοδικι τάςθ ςτισ θμζρεσ λειτουργίασ τθσ επιχείρθςθσ από ζτοσ ςε 
ζτοσ, με εξαίρεςθ τα ζτθ 2008 και 2014. 
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4.2 Δείκτεσ Δραςτηριότητασ (Activity ratios) 

Για τθν αποτελεςματικότερθ χρθςιμοποίθςθ των περιουςιακϊν ςτοιχείων 
τθσ Ρ.Γ.ΝΙΚΑΣ Α.Β.Ε.Ε. χρθςιμοποιικθκαν 6 δείκτεσ οι τιμζσ των οποίων 
παρουςιάηονται αναλυτικά ςτον παρακάτω πίνακα για τισ χριςεισ 2007-
2015: 

Δείκτεσ 
Δραςτηριότητασ 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Κυκλοφοριακήσ  
Σαχφτητασ 

Αποθεμάτων 
15,27 13.22 12.96 12.51 10.88 12.44 12.63 14.95 16.25 

΢Ε ΗΜΕΡΕ΢ 23,9 27.61 28.16 29.18 33.55 29.34 28.89 24.42 22.46 
Κυκλοφοριακήσ 

Σαχφτητασ 
Ενεργητικοφ 

0.94 0.99 0.97 0.88 0,71 0,64 0,62 0,82 0,91 

Κυκλοφοριακήσ 
Σαχφτητασ 

Παγίων 
1,71 1,87 1,91 1,67 1,38 1,37 1,20 1,33 1,73 

Κυκλοφοριακήσ 
Σαχφτητασ 

Ειςπρακτζων 
2,46 2,67 2,49 2,34 1,70 1,35 1,43 2,55 2,24 

΢Ε ΗΜΕΡΕ΢ 148,37 136,70 146,57 155,98 214,71 27,37 255,24 143,14 162,95 
Σαχφτητασ 

Εξοφλήςεωσ 
Βραχ/μων 

Τποχρεϊςεων 

2,03 1,26 1 1,07 1,39 1,11 0,55 0,39 0,36 

΢Ε ΗΜΕΡΕ΢ 179,80 289,68 365 341,12 262,59 328,83 663,64 935,89 1013,89 
Κυκλοφορίασ 

Ιδίων 
Κεφαλαίων 

3,14 4,26 3,89 3,61 4,30 6,16 -7,43 -1,73 -0,92 
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4.2.1 Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχφτητασ Αποθεμάτων 

 

 

Τα αποκζματα τθσ επιχείρθςθσ τισ χρονιζσ 2007-2015 ανανεϊκθκαν 15,27-
13,22-12,96-12,51-10,88-12,44-12,63-14,95-16,25 φορζσ αντίςτοιχα.Αυτά 
τα αποτελζςματα μποροφν να εκφραςτοφν ςε θμζρεσ που παρζμειναν τα 
αποκζματα ςτισ αποκικεσ αντίςτοιχα 23,9-27,61-28,16-29,18-33,55-29,34-
28,89-29,42-22,46 θμζρεσ το ζτοσ. Ραρατθροφμε ζναν ςχετικά υψθλό 
αρικμό ςτισ φορζσ ανανζωςθσ των αποκεμάτων και μικρό αρικμόσ ςτισ 
θμζρεσ διακράτθςθσ των αποκεμάτων ςτισ αποκικεσ, γεγονόσ που 
χαρακτθρίηει τθν εταιρεία από υψθλι δραςτθριότθτα ςτον τομζα των 
αποκεμάτων. Να επιςθμάνουμε, ότι με τθν ςυχνι ανανζωςθ των 
αποκεμάτων θ εταιρεία εξοικονομεί από το κόςτοσ διακράτθςθσ των 
αποκεμάτων. 
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4.2.2 Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχφτητασ Ενεργητικοφ  

 

Για τισ χριςεισ 2007-2015 χρθςιμοποιοφνται τα ςτοιχεία του ενεργθτικοφ 
ςε ςχζςθ με τισ πωλιςεισ κατά 0,94-0,99-0,97-0,88-0,71-0,64-0,62-0,82-
0,91 φορζσ αντίςτοιχα. Με βάςθ τον δείκτθ αυτό βλζπουμε ότι θ 
επιχείρθςθ χρθςιμοποιεί τα ςτοιχεία του ενεργθτικοφ αρκετά παραγωγικά, 
με μια μείωςθ τισ χρονιζσ 2010-2011-2012 και 2013, το οποί ςθμαίνει ότι θ 
εταιρεία αξιοποιεί αποτελεςματικά τα περιουςιακά τθσ ςτοιχεία για τθν 
πραγματοποίθςθ των πωλιςεϊν τθσ.  
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4.2.3 Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχφτητασ Παγίων 

 

Για τισ χριςεισ 2007-2015 χρθςιμοποιείται το κακαρό πάγιο ενεργθτικό ςε 
ςχζςθ με τισ πωλιςεισ κατά 1,71-1,87-1,91-1,67-1,38-1,37-1,20-1,33-1,73 
φορζσ αντίςτοιχα. Από το διάγραμμα παρατθροφμε ότι ο δείκτθσ 
παρουςιάηει μεγάλθ μεταβλθτότθτα από ζτοσ ςε ζτοσ, γεγονόσ που 
ςθμαίνει ότι υπάρχουν αυξομειϊςεισ ςτα κακαρά πάγια τθσ επιχείρθςθσ. 
Αυτό γίνεται περιςςότερο αντιλθπτό αν ςυγκρίνουμε τισ τιμζσ του δείκτθ 
από χρονιά ςε χρονιά. Το ζτοσ 2009 παρατθροφμε μια ςχετικά υψθλι τιμι 
του δείκτθ το οποίο μασ δείχνει ότι θ επιχείρθςθ αξιοποιεί αποτελεςματικά 
τα πάγιά τθσ. 
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4.2.4 Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχφτητασ Ειςπρακτζων 

 

 

Με βάςθ τον δείκτθ αυτό φαίνεται ότι θ επιχείρθςθ ειςπράττει τισ 
απαιτιςεισ τθσ από τουσ  πελάτεσ κατά 2,46-2,67-2,49-2,34-1,70-1,35-1,43-
2,55-2,24 φορζσ τον χρόνο αντίςτοιχα για τισ χρονιζσ 2007-2015. Αυτά τα 
αποτελζςματα μποροφν να εκφραςτοφν ςε θμζρεσ αντίςτοιχα 148,37-
136,70-146,57-155,98-214,71-270,37-255,24-143,14-162,95 θμζρεσ το ζτοσ. 
Ραρατθροφμε ότι οι ειςπράξεισ μειϊνονται τισ χρονιζσ 2011,2012 και 2013 
με αποτζλεςμα να αυξάνεται θ μζςθ διάρκεια παραμονισ των απαιτιςεων 
ςτθν επιχείρθςθ, πράγμα το οποίο δείχνει ότι θ επιχείρθςθ είχε τθ 
δυνατότθτα να πουλά με πιςτϊςεισ τα εμπορεφματά τθσ. 

0

0,5

1

1,5

2

2,5

3

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχφτητασ 
Ειςπρακτζων

Δείκτθσ Κυκλοφοριακισ 
Ταχφτθτασ Ειςπρακτζων

0

50

100

150

200

250

300

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχφτητασ 
Ειςπρακτζων(ΗΜΕΡΕ΢)

Δείκτθσ Κυκλοφοριακισ 
Ταχφτθτασ 
Ειςπρακτζων(ΘΜΕ΢ΕΣ)



 

38 
 

4.2.5 Δείκτησ Σαχφτητασ Εξοφλήςεωσ Βραχυπρόθεςμων 
Τποχρεϊςεων 

 

 

Με βάςθ τον δείκτθ αυτό φαίνεται ότι θ επιχείρθςθ εξοφλεί τισ 
υποχρεϊςεισ τθσ κατά 2,03-1,26-1,00-1,07-1,39-1,11-0,55-0,39-0,36 φορζσ 
τον χρόνο αντίςτοιχα για τισ χρονιζσ 2007-2015. Αυτά τα αποτελζςματα 
εκφραςμζνα ςε θμζρεσ είναι αντίςτοιχα 179,80-289,68-365-341,12-262,59-
328,83-663,64-935,89-1013,89 θμζρεσ το ζτοσ. Ραρατθροφμε αφξθςθ των 
θμερϊν από ζτοσ ςε ζτοσ, γεγονόσ που ςθμαίνει ότι θ επιχείρθςθ 
κακυςτερεί να εξοφλιςει τισ βραχυπρόκεςμεσ υποχρεϊςεισ 
τθσ.Πμωσ,ςυγκρίνοντασ τθν περίοδο είςπραξθσ με τθν περίοδο πίςτωςθσ, 
βλζπουμε ότι θ περίοδοσ είςπραξθσ είναι μεγαλφτερθ πράγμα που 
ςθμαίνει ότι θ επιχείρθςθ δεν αντιμετωπίηει πρόβλθμα για ζγκαιρθ 
είςπραξθ των απαιτιςεϊν τθσ. 
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4.2.6 Δείκτησ Κυκλοφορίασ Ιδίων Κεφαλαίων  

  

Για τισ χριςεισ 2007-2015 χρθςιμοποιοφνται τα ςτοιχεία των ιδίων κεφαλαίων ςε 
ςχζςθ με τισ πωλιςεισ κατά 3,14-4,26-3,89-3,61-4,30-6,16-(-7,43)-(-1,73)-(-0,92) 
φορζσ αντίςτοιχα. Με βάςθ τα αποτελζςματα αυτά, θ επιχείρθςθ τα ζτθ 
2008,2011 και 2012 παρατθρείται ότι ζχει αρκετά υψθλό τον ςυγκεκριμζνο 
δείκτθ, πράγμα το οποίο ςθμάινει ότι θ επιχείρθςθ πραγματοποιεί αρκετά καλζσ 
πωλιςεισ με ςχετικά μικρό ποςοςτό ιδίων κεφαλαίων. Πμωσ, παρατθροφμε ότι τισ 
χρονιζσ 2013,2014 και 2015 ο  δείκτθσ  παίρνει αρνθτικζσ τιμζσ λόγω του 
γεγονότοσ ότι αυξικθκε ο λογαριαςμόσ «ηθμίεσ εισ νζον»  και μειϊκθκαν οι 
λογαριαςμοί «μετοχικό κεφάλαιο» και «λοιπά αποκεματικά» του ιςολογιςμοφ. 
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4.3 Δείκτεσ Αποδοτικότητασ (Profitability ratios) 

Για τθν εξζταςθ τθσ ικανότθτασ τθσ Ρ.Γ.ΝΙΚΑΣ Α.Β.Ε.Ε. να πραγματοποιεί 
κζρδθ χρθςιμοποιικθκαν 6 δείκτεσ αποδοτικότθτασ. Οι τιμζσ τουσ 
παρουςιάηονται αναλυτικά ςτον παρακάτω πίνακα, για τισ χριςεισ 2007-
2015: 

Δείκτεσ 
Αποδοτικότητασ 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Περιθωρίου 
Μεικτοφ 

Κζρδουσ (%) 
29,26 29,17 36,87 37,81 35,32 37,55 32,14 28,94 25,99 

Περιθωρίου 
Καθαροφ 

Κζρδουσ (%) 
1,89 -3,27 2,14 -0,57 -14,25 -8,06 -33,33 -43,36 -42,09 

Απόδοςησ 
Ενεργητικοφ (%) 

1,77 -3,24 2,07 -0,50 -10,12 -5,13 -20,63 -35,56 -38,37 

Απόδοςησ 
΢υνολικϊν 

Κεφαλαίων (%) 
4,10 0,37 5,34 2,86 -5,63 -1,45 -16,79 -29,29 -27,27 

Απόδοςησ Ιδίων 
Κεφαλαίων (%) 

5,93 -13,94 8,31 -2,09 -61,26 -49,62 247,55 74,83 39,08 

Αποδοτικότητασ 
Οικονομικήσ 

Μόχλευςησ (%) 
1,45 -37,68 1,56 -0,73 -10,88 -34,22 -14,74 -2,56 -1,43 
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4.3.1 Δείκτησ Περιθωρίου Κζρδουσ(%) 

 

Για τισ χριςεισ 2007 ζωσ και 2015 ςτθν εταιρεία απζμειναν ωσ μικτό κζρδοσ το 
29,26%-29,17%-36,87%-37,81%-35,32%-37,55%-32,14%-28,94%-25,99% του 
κφκλου εργαςιϊν (ι των κακαρϊν πωλιςεων) αντίςτοιχα. Ραρατθροφμε ότι το 
ποςοςτό παρουςιάηει μία διακφμανςθ μεταξφ 35% και 37% (ςχετικά υψθλά 
επίπεδα) , με αποτζλεςμα να καταφζρνει να καλφπτει τα λειτουργικά και μθ 
ζξοδα και να αφινει ικανοποιθτικό κακαρό κζρδοσ. 
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4.3.2 Δείκτησ Περιθωρίου Καθαροφ Κζρδουσ (%) 

 

Κατά τθ διάρκεια των χριςεων 2007 ζωσ και 2015 θ επιχείρθςθ παρουςιάηει 
κακαρό κζρδοσ 1,89%-(-3,27%)-2,14%-(-0,57%)-(-14,25%)-(-8,06%)-(-33,33%)- (-
43,36%)-(-42,09%) αντίςτοιχα. Ραρατθροφμε λοιπόν, μια ςυνεχι μείωςθ του 
δείκτθ αυτοφ και μάλιςτα από το ζτοσ 2010 ο δείκτθσ γίνεται αρνθτικόσ λόγω των 
ηθμιϊν τθσ επιχείρθςθσ.  
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4.3.3 Δείκτησ Απόδοςησ Ενεργητικοφ (%) 

 

Κατά τθ διάρκεια των χριςεων 2007 ζωσ και 2015 θ επιχείρθςθ παρουςιάηει 
απόδοςθ ενεργθτικοφ 1,77%-(-3,24%)-2,07-(-0,5%)-(-10,12%)-(-5,13%)-             (-
20,63%)-(-35,56%)-(38,37%) αντίςτοιχα. Ραρατθροφμε λοιπόν, μια ςυνεχι μείωςθ 
του δείκτθ αυτοφ και μάλιςτα από το ζτοσ 2010 ο δείκτθσ γίνεται αρνθτικόσ λόγω 
των ηθμιϊν τθσ επιχείρθςθσ. 
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4.3.4 Δείκτησ Απόδοςησ ΢υνολικϊν Κεφαλαίων (%) 

 

Κατά τθ διάρκεια των χριςεων 2007-2015 βλζπουμε τα ςυνολικά κεφάλαια (ξζνα 
και ίδια κεφάλαια) τθσ εταιρείασ Ρ.Γ.ΝΙΚΑΣ Α.Β.Ε.Ε. να αξιοποιοφνται κατά 4,10%-
0,37%-5,34%-2,86%-(-5,63%)-(-1,45%)-(-16,79%)-(-29,29%)-             (-27,27%) 
αντίςτοιχα. Από τον δείκτθ βλζπουμε ότι οι τιμζσ του μειϊνονται από ζτοσ ςε ζτοσ 
και μάλιςτα μετά το ζτοσ 2011 ο δείκτθσ λαμβάνει αρνθτικζσ τιμζσ λόγω των 
ηθμιϊν τθσ επιχείρθςθσ. Επίςθσ παρατθροφμε ότι οι τιμζσ του δείκτθ 
διατθροφνται ςε χαμθλά επίπεδα, γεγονόσ που ςθμαίνει ότι κάποιοσ τομζασ τθσ 
εταιρείασ δεν χρθςιμοποιεί αποδοτικά τα κεφάλαια.  
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4.3.5 Δείκτησ Απόδοςησ Ιδίων Κεφαλαίων (%)  

 

Τισ χριςεισ 2007 ζωσ και 2015 το ποςοςτό των ιδίων κεφαλαίων που ζχει 
χρθςιμοποιθκεί αποδοτικά για τθ δθμιουργία πωλιςεων είναι 5,93%-              (-
13,94%)-8,31%-(-2,09%)-(-61,26%)-(-49,62%)-247,55%-74,83%-39,08% αντίςτοιχα. 
Τισ χρονιζσ 2008-2012 παρατθροφμε αρνθτικζσ τιμζσ του δείκτθ και μάλιςτα 
ξεπερνοφν το -20 γεγονόσ που ςθμαίνει ότι δεν απαςχολοφνται αποτελεςματικά 
τα ίδια κεφάλαια των μετόχων. Βλζπουμε όμωσ ότι τισ χρονιζσ 2013-2015 
ςθμαντικζσ αυξιςεισ ςτισ τιμζσ του δείκτθ, το οποίο μπορεί να δικαιολογθκεί ωσ 
μείωςθ του μετοχικοφ κεφαλαίου και ταυτόχρονθ αφξθςθ των ηθμιϊν εισ νζον ςε 
ςυνδυαςμό με εμφάνιςθ ηθμιϊν ςτθν τρζχουςα χριςθ. 
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4.3.6 Δείκτησ Απόδοςησ Οικονομικήσ Μόχλευςησ (%) 

 

Τισ χριςεισ 2007-2015 ο δείκτθσ οικονομικισ μόχλευςθσ πιρε τιμζσ 1,45%-            
(-37,68%)-1,56%-(-0,73%)-(-10,88%)-(-34,22%)-(-14,74%)-(-2,56%)-(-1,43%) 
αντίςτοιχα. Ραρατθροφμε ότι ο δείκτθσ όλεσ τισ χρονιζσ εκτόσ των 2007 και 2009 
είναι αρνθτικόσ, το οποίο ςθμαίνει ότι υπάρχει αρνθτικι επίδραςθ των ξζνων 
κεφαλαίων ςτθν αποδοτικότθτα των ςυνολικϊν κεφαλαίων τθσ επιχείρθςθσ. 
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4.4 Δείκτεσ Χρζουσ ή Μόχλευςησ (Leverage ratios) 

Για τθ μελζτθ τθσ μακροχρόνιασ οικονομικισ κατάςταςθσ τθσ Ρ.Γ.ΝΙΚΑΣ 
Α.Β.Ε.Ε. χρθςιμοποιικθκαν πζντε δείκτεσ διαρκρϊςεωσ και βιωςιμότθτασ. 
Οι τιμζσ των οποίων παρουςιάηονται αναλυτικά ςτον παρακάτω πίνακα, 
για τισ χριςεισ 2007-2015: 

Δείκτεσ Χρζουσ 
ή Μόχλευςησ 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Κδια Κεφάλαια 
προσ ΢υνολικά 
Κεφάλαια (%) 

29,86 23,23 24,89 24,34 16,53 10,34 -8,33 -47,52 -98,19 

Ξζνα Κεφάλαια 
προσ ΢υνολικά 
Κεφάλαια (%) 

70,14 76,77 75,11 75,66 83,47 89,66 108,33 147,52 198,19 

Κδια Κεφάλαια 
προσ Ξζνα 

Κεφάλαια (%) 
42,57 30,25 33,14 32,16 19,79 11,53 -7,69 -32,21 -49,54 

Κδια Κεφάλαια 
προσ Πάγια (%) 

54,46 43,79 49,14 46,17 32,13 22,21 -16,12 -77,30 -186,45 
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4.4.1 Δείκτησ Κδια Κεφάλαια προσ ΢υνολικά Κεφάλαια (%) 

 

Θ Ρ.Γ.ΝΙΚΑΣ Α.Β.Ε.Ε αποτελείται, για τα ζτθ 2007-2015, κατά 29,86%-23,23%-
24,89%-24,34%-16,53%-10,34%-(-8,53%)-(-47,52%)-(-98,19%) αντίςτοιχα, από τα 
ίδια κεφάλαια ςε ςχζςθ με τα ςυνολικά τθσ. Από τισ τιμζσ του δείκτθ, 
παρατθροφμε ότι θ εταιρεία ςτθρίηεται κατά κφριο λόγο και ιδιαίτερα τισ χρονιζσ 
2014 και 2015 ςε ξζνα κεφάλαια, το οποίο βζβαια δεν είναι καλό για τθν 
επιχείρθςθ. 
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4.4.2 Δείκτησ Ξζνα Κεφάλαια προσ ΢υνολικά Κεφάλαια (%) 

 

Θ εταιρεία αποτελείται κατά 70,14%-76,77%-75,11%-75,66%-83,47%-89,66%-
108,33%-147,52%-198,19% αντίςτοιχα, για τα ζτθ 2007-2015, από τα ξζνα 
κεφάλαια τθσ ςε ςχζςθ με τα ςυνολικά. Βλζπουμε και εδϊ, ότι θ Ρ.Γ.ΝΙΚΑΣ 
Α.Β.Ε.Ε. βαςίηεται κατά κφριο λόγο από ξζνα κεφάλαια. 

4.4.3 Δείκτησ Ιδίων Κεφαλαίων προσ Ξζνα Κεφάλαια (%) 

 

Ο δείκτθσ αυτόσ, για τα ζτθ 2007-2015, είναι 42,57%-30,25%-33,14%-32,16%-
17,79%-11,53%-(-7,69%)-(-32,21%)-(-49,54%) αντίςτοιχα. Ο δείκτθσ αυτόσ μζχρι τθ 
χρονιά 2012 παρουςίαηε κετικά αποτελζςματα και μάλιςτα αρκετά καλά, όμωσ 
από το 2013 και μετά παρατθροφμε αρνθτικζσ τιμζσ του δείκτθ και ιδιαίτερα 
μεγάλεσ, το οποίο ςθμαίνει ότι θ εταιρεία είναι υπερδανειςμζνθ. 
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4.4.4 Δείκτησ Κδια Κεφάλαια προσ Πάγια (%) 

 

Ο δείκτθσ αυτόσ, για τα ζτθ 2007-2015 είναι 54,46%-43,79%-49,14%-46,17%-
32,13%-22,21%-(-16,12%)-(-77,30%)-(-186,45%) αντίςτοιχα. Ραρατθροφμε, ότι 
μόνο το ζτοσ 2007 θ εταιρεία των μεγαλφτερο μζροσ των επενδφςεϊν τθσ ςε 
πάγια γινόταν κατά κφριο λόγο με ίδια κεφάλαια. Πμωσ, από το 2008 και μετά, θ 
εταιρεία μετατοπίηει τισ επενδφςεισ των παγίων από τα ίδια κεφάλαια ςτα ξζνα 
κεφάλαια. 
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4.5 Βαςικοί Δείκτεσ Θεμελιϊδουσ Ανάλυςησ   

Για τθ μελζτθ τθσ χρθματιςτθριακισ ανάλυςθσ τθσ εταιρείασ 
χρθςιμοποιικθκαν οι 4 χρθματιςτθριακοί δείκτεσ, οι οποίοι 
παρουςιάηονται, για τα ζτθ 2007-2015,αναλυτικά ςτον παρακάτω πίνακα: 

Χρηματιςτηριακοί 
Δείκτεσ 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Κζρδη ανά 
Μετοχή 

0,093 -0,1554 0,1011 -0,0249 -0,4359 -0,2643 -0,91 -1,10 -0,94 

Εςωτερική Αξία 
Μετοχήσ 

1,56 1,12 1,22 1,19 0,80 0,53 -0,37 -1,47 -2,42 

 

  



 

52 
 

4.5.1 Δείκτησ Κζρδη ανά Μετοχή 

 

Τα κζρδθ που αντιςτοιχοφν ςε κάκε μετοχισ τθσ επιχείρθςθσ για τισ χριςεισ 2007-
2015 είναι 0,093-(-0,1554)-0,1011-(-0,0249)-(-0,4359)-(-0,2643)-(-0,91)-   (-1,10)-(-
0,94)  ανά μετοχι. Ραρατθρείται μείωςθ των κερδϊν ανά μετοχι από ζτοσ ςε 
ζτοσ. 
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4.5.2 Δείκτησ Εςωτερική Αξία Μετοχήσ 

 

Θ εςωτερικι αξία τθσ επιχείρθςθσ ζλαβε διαχρονικά για τισ χρονιζσ 2007-2015 τισ 
αντίςτοιχεσ τιμζσ 1,56-1,12-1,22-1,19-0,80-0,53-(-0,37)-(-1,47)-(-2,42). 
Ραρατθροφμε και εδϊ μείωςθ τθσ εςωτερικισ αξίασ τθσ μετοχισ λόγω τθσ 
μείωςθσ των ιδίων κεφαλαίων τθσ επιχείρθςθσ και τθν εμφάνιςθ ηθμιϊν.  
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5ο ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΢ΤΜΠΕΡΑ΢ΜΑΣΑ 

 Από τθν ανάλυςθ των χρθματοοικονομικϊν καταςτάςεων με τθ 
χριςθ δεικτϊν, τθσ εταιρείασ Ρ.Γ.ΝΙΚΑΣ Α.Β.Ε.Ε., προκφπτουν τα εξισ 
ςυμπεράςματα: 

 Με βάςθ τα αποτελζςματα τθσ ανάλυςθσ ςυνάγεται το 
ςυμπζραςμα ότι θ εταιρεία ςτθρίηεται κατά κφριο λόγο από 
ξζνα ι δανειακά κεφάλαια, γεγονόσ το οποίο δικαιολογεί τθ 
χαμθλι ρευςτότθτα τθσ επιχείρθςθσ. 

 Από τουσ ιςολογιςμοφσ τθσ εταιρείασ, τισ χρονιζσ 2010-2015, 
παρατθριςαμε ότι θ εταιρεία επθρεάςτθκε αρκετά από τθν 
οικονομικι κρίςθ που επικρατεί ςτθ χϊρα μασ τα τελευταία 
χρόνια.Επίςθσ. ςυμπεράναμε ότι αυτζσ τισ χρονιζσ μειϊκθκαν 
τα ταμειακά διακζςιμα τθσ επιχείρθςθσ και αυξικθκαν οι 
πιςτϊςεισ τθσ. 

 Πςον αφορά τισ υποχρεϊςεισ τθσ, βλζπουμε ότι θ επιχείρθςθ 
κακυςτερεί να τισ εξοφλιςει με μζγιςτθ διάρκεια ςτισ χρονιζσ 
τθσ μελζτθσ μασ ζωσ και 1013 θμζρεσ γεγονόσ που βοθκάει τθν 
ομαλι κυκλοφορία των κεφαλαίων μζςα ςτθν επιχείρθςθ. 
Συγκρίνοντασ όμωσ τισ θμζρεσ των υποχρεϊςεων με τισ θμζρεσ 
των απαιτιςεων (με μζγιςτθ διάρκεια 270 θμζρεσ), γεγονόσ 
που ςθμαίνει ότι θ επιχείρθςθ δεν ενζχει τον κίνδυνο μθ 
ζγκαιρθσ είςπραξθσ των απαιτιςεων. 

 Επίςθσ, από τουσ δείκτεσ ςυμπεραίνουμε ότι τα ίδια κεφάλαια 
τθσ εταιρείασ δεν χρθςιμοποιοφνται αποδοτικά . 

 Τζλοσ, από τισ χρθματοοικονομικζσ καταςτάςεισ 
ςυμπεραίνουμε ότι θ μεριςματικι πολιτικι τθσ εταιρείασ είναι 
κυρίωσ αποκεματικι, το οποίο καταλαβαίνουμε από τισ 
εξαγορζσ και τισ ςυγχωνεφςεισ που ζχει πραγματοποιιςει θ 
επιχείρθςθ αυτά τα χρόνια. 
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Προςαρτήματα 

ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2007 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2007 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2008 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2008 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2009 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2009 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2010 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2010 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2011 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2011 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2012 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2012 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 

 

 



 

69 
 

ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2013 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2013 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2014 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2014 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2015 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 
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ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΘΕ΢Η΢ 31/12/2015 Π.Γ.ΝΙΚΑ΢ Α.Β.Ε.Ε 

 

 


