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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

Στο πλαίσιο υλοποίησης αυτής της εργασίας θα αναλυθούν οι Οικονομικές 

Καταστάσεις τριών εταιριών που δραστηριοποιούνται στην κατασκευή και εμπορία 

κοσμημάτων της «ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ ΚΟΣΜΗΜΑΤΑ ΜΟΝΟ-ΠΡΟΣΩΠΗ 

ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ», της «ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ ΑΝΩΝΥΜΗ 

ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» και της Li-LA-LO ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΚΑΤΑΣΚΕΥΗΣ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑΣ ΚΟΣΜΗΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΕΙΔΩΝ ΔΩΡΟΥ». Μετά 

την εισαγωγή, η οποία περιγράφει τις αιτίες επιλογής του συγκεκριμένου τομέα και τον 

σκοπό της εργασίας, γίνεται μία σύντομη ιστορική αναδρομή από τη δημιουργία των 

εν λόγω εταιριών μέχρι και σήμερα. Στη συνέχεια, εξηγείται το αναλυτικό εργαλείο 

των αριθμοδεικτών, σε συνδυασμό με τα δεδομένα των λογιστικών καταστάσεων και 

ακολουθεί η παρουσίαση της ανάλυσης. Τέλος, παρατίθενται τα συγκριτικά στοιχεία 

των εταιρειών και τα συμπεράσματα σχετικά με τη χρηματοοικονομική θέση και τα 

Οικονομικά Αποτελέσματα της κάθε εταιρείας. 
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ΕΥΧΑΡΙΣΤΙΕΣ 

Η εργασία αυτή πραγματοποιήθηκε με την ποικιλόμορφη συμβολή περισσότερων του 

ενός ανθρώπου.  

Αρχικά θα ήθελα να ευχαριστήσω το Πανεπιστήμιο Πειραιά και ειδικότερα τους 

καθηγητές του Μεταπτυχιακού Προγράμματος «ΟΡΓΑΝΩΣΗ ΚΑΙ ΔΙΟΙΚΗΣΗ 

ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΓΙΑ ΣΤΕΛΕΧΗ», οι οποίοι μέσα από το Μεταπτυχιακό Πρόγραμμα 

διεύρυναν τη σκέψη μου και τη γνώση μου στο συγκεκριμένο αντικείμενο.  

Θα ήθελα να ευχαριστήσω τον κο Σώρρο Ιωάννη, Ομότιμο Καθηγητή και επιβλέπων 

καθηγητή της Διπλωματικής Εργασίας, που με τις παρατηρήσεις, υποδείξεις και την 

επιστημονική καθοδήγησή του συνέβαλε ουσιαστικά στην υλοποίησή της. 

Τέλος, θα ήθελα να ευχαριστήσω τη σύζυγό μου Κορίνα Νικολάου, που με στήριξε και 

πίστεψε σε μένα αλλά και στην προσπάθεια που έκανα τόσο κατά τη διάρκεια του 

προγράμματος όσο και κατά τη συγγραφή της διπλωματικής μου εργασίας.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: ΕΙΣΑΓΩΓΉ 

Στο παρόν κεφάλαιο καταγράφονται τα βασικά χαρακτηριστικά του παρόντος έργου 

και παρατίθεται η εισαγωγή, η οποία αναδεικνύει τους λόγους επιλογής των 

εταιρειών οι οποίες θα αποτελέσουν και τους υπό εξέταση οργανισμούς της μελέτης 

περίπτωσης. 

1.1. Γενικά 

Στο παρόν κεφάλαιο παρουσιάζονται τα κύρια χαρακτηριστικά της παρούσας 

εργασίας και εκτίθενται οι βασικές της επιδιώξεις. Μεταξύ των υπολοίπων 

στοιχείων, τα οποία καταγράφονται στο παρόν κεφάλαιο, παρουσιάζονται εν 

προκειμένω επίσης αφενός η μεθοδολογία έρευνας, την οποία επέλεξε ο συγγραφέας 

του παρόντος, αφετέρου τα εργαλεία, τα οποία υιοθετούνται προκειμένου να 

προκύψουν συγκεκριμένα και επωφελή για τη σχετική έρευνα ευρήματα από τα 

αποτελέσματα της ανάλυσης και τα συμπεράσματα της παρούσας εργασίας, 

αναφορικά με τη σύγκριση των αριθμοδεικτών μεταξύ διαφορετικών εταιρειών προς 

αποτύπωση ομοιοτήτων και διαφορών ανάμεσα στις εταιρείας που εξετάζονται σε 

σχέση με τις παρατηρούμενες τάσεις και προς απάντηση του καθορισμένου 

ερευνητικού ερωτήματος. 

1.2. Σκοπός  

Θεμελιώδη σκοπό της επιστημονικής έρευνας αποτελεί η μελέτη των πραγματικών 

περιστατικών και η ανάλυση των γεγονότων (Singh, 2019). Υπό το πρίσμα αυτό, η 

παρούσα έρευνα στοχεύει στη συγκριτική ανάλυση των οικονομικών καταστάσεων 

τριών διαφορετικών εταιρειών, μέσα από τη συγκριτική αντιπαραβολή των 

παρατηρούμενων δεδομένων αναφορικά με τη διαμόρφωση των τιμών των υπό 

εξέταση αριθμοδεικτών για κάθε εξεταζόμενη εταιρεία της μελέτης περίπτωσης. 

1.3. Δομή 

Η παρούσα εργασία διαρθρώνεται σε πέντε κεφάλαια. 

Το Πρώτο κεφάλαιο εισαγάγει τα θεμελιώδη χαρακτηριστικά, τα οποία διακρίνουν 

την παρούσα εργασία, όπως ο σκοπός, η δομή, τα ερευνητικά εργαλεία και η 

ερευνητική μέθοδος που ακολουθείται. 
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Το Δεύτερο κεφάλαιο αφορά την αποτύπωση ορισμένων εννοιών τις οποίες 

αξιοποιεί στην ανάλυση ο συγγραφέας στο κυρίως μέρος της παρούσας εργασίας. 

Το Τρίτο κεφάλαιο παρουσιάζει τις εταιρείες, οι οποίες θα αποτελέσουν και τους υπό 

εξέταση οργανισμούς της μελέτης περίπτωσης 

Το Τέταρτο κεφάλαιο παραθέτει τα αποτελέσματα της ανάλυσης οικονομικών 

καταστάσεων των τριών εταιρειών για κάθε υπό εξέταση στοιχείο (αριθμοδείκτη). 

Το Πέμπτο κεφάλαιο αφορά τη καταγραφή και τη σύνοψη των σημαντικότερων 

ευρημάτων και συμπερασμάτων τα οποία προέκυψαν κατά την υλοποίηση της 

παρούσας εργασίας. 

1.4. Μεθοδολογία 

Η ερευνητική μεθοδολογική προσέγγιση την οποία επέλεξε ο συγγραφέας του 

παρόντος είναι η μελέτη περίπτωσης. Η ερευνητική μέθοδος της μελέτης 

περίπτωσης, διευκολύνει την διερεύνηση και την εξήγηση ζητημάτων διαμέσω της 

χρήσης σχετικών με τη προοπτική μελέτης ποσοτικών και ποιοτικών ευρημάτων και 

δεδομένων και θεωρείται μια εξαιρετικά αποτελεσματική μέθοδος έρευνας (Rashid 

et al., 2019).  

Με τη χρήση της μεθόδου της μελέτης περίπτωσης, ο ερευνητής καθίσταται ικανός 

να κατανοήσει τις παρατηρούμενες τάσεις σε πρώτο πρόσωπο, μέσα από την 

ερμηνεία και την ανάλυση των διαθέσιμων αριθμητικών και στατιστικών δεδομένων 

(Shire, 2005). 

Ως εκ τούτου, η ερευνητική μεθοδολογία της μελέτης περίπτωσης, κρίνεται από τον 

συγγραφέα του παρόντος έργου ως η πλέον κατάλληλη μέθοδος έρευνας για την 

υλοποίηση της παρούσας εργασίας. 

1.5. Ερευνητικό ερώτημα 

Η ανάλυση των δεδομένων τα οποία παρατίθενται συνοδεία κριτικού σχολιασμού 

στο κυρίως μέρος της παρούσας εργασίας, επιδιώκει τη διαμόρφωση μιας συνολική 

άποψης αναφορικά με την υπό μελέτη προοπτική με απώτερο στόχο την εξαγωγή 

χρήσιμων και επαρκών συμπερασμάτων για την απάντηση του ερευνητικού 

ερωτήματος "Ποιες διαφορές παρατηρούνται μεταξύ των αριθμοδεικτών των 

εταιρειών της μελέτης περίπτωσης;". 
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1.6. Εργαλείο έρευνας 

Η μέθοδος της μελέτης περίπτωσης δεν διαθέτει ένα πρότυπο εύρος συγκεκριμένων 

ερευνητικών εργαλείων (Rashid et al., 2019). Λαμβάνοντας υπόψη το συγκεκριμένο 

γεγονός και προκειμένου να επιτευχθούν οι στόχοι και ο σκοπός της παρούσας 

εργασίας, ο ερευνητής θα αποτελέσει το θεμελιώδες εργαλείο έρευνας, συλλογής, 

επεξεργασίας και ανάλυσης των απαραίτητων δεδομένων (Bhat, 2020), προς 

επίτευξη της διερεύνησης των ζητημάτων τα οποία χαρακτηρίζουν την υπό μελέτη 

προοπτική και προς επίτευξη της διαμόρφωσης μιας απάντησης στο ερευνητικό 

ερώτημα. 

1.7. Εισαγωγή  

Η επιλογή το συγκεκριμένου κλάδου έγινε αφενός λόγω της ιδιαιτερότητας που 

παρουσιάζει, ιδίως στο πλαίσιο της διεθνούς οικονομικής κρίσης που εκτυλίσσεται 

από το 2022 και των ζητημάτων που έχει επιφέρει στο εισόδημα των πολιτών και 

στην ομαλή λειτουργία των αγορών ο πόλεμος μεταξύ Ουκρανίας και Ρωσίας (Tank 

& Ospanov, 2022), και αφετέρου λόγω προσωπικής συμμετοχής σε αυτόν, μέσω της 

επαγγελματικής απασχόλησής μου. Έχοντας εργαστεί στον συγκεκριμένο κλάδο από 

το 2018 μέχρι και σήμερα, ο συγγραφέας του παρόντος ήλθε σε επαφή με όλη τη 

διαδικασία παραγωγής και εμπορίας του κοσμήματος και των ιδιαίτερων 

χαρακτηριστικών της.  

Η αγορά του κοσμήματος διαφέρει από τις υπόλοιπες αγορές καταναλωτικών 

αγαθών, κυρίως λόγω του ότι παράλληλα με την αγορά ενός αντικειμένου για λόγους 

καλλωπισμού, ο καταναλωτής πραγματοποιεί και μία επένδυση, καθώς αγοράζει μία 

συγκεκριμένη ποσότητα πολύτιμου μετάλλου και ενδεχομένως πολύτιμων λίθων. 

Ιστορικά, το κόσμημα είναι αρχαιότατη τέχνη και ήταν πάντα συνδεδεμένο με 

διάφορες πτυχές της πολιτισμικής και κοινωνικής ζωής του ανθρώπου (Rana et al., 

2020).  

Παράλληλα, λόγω της σημαντικής οικονομικής σημασίας που του αποδόθηκε κατά 

διάρκεια των δύο αιώνων περίπου όπου κυριάρχησε ο «Χρυσός Κανόνας» (gold 

standard), το πρώτο σύστημα συναλλαγματικών ισοτιμιών, θεωρείται ακόμη ως ένα 

ασφαλές επενδυτικό καταφύγιο όταν οι αποδόσεις άλλων επενδυτικών προϊόντων 

δεν είναι οι αναμενόμενες, ιδίως σε εποχές όπως και η δική μας, όπου επανέρχεται η 

«οικονομία πολέμου» (Ray, 2019). 
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Παρόλα αυτά, ο καθορισμός της αξίας ενός κοσμήματος εξαρτάται και από 

αστάθμητους παράγοντες και δεν είναι πάντα σύμφωνη με τον γενικό δείκτη των 

τιμών, ενώ καθορίζεται και από τις οικονομικές διακυμάνσεις και τις 

κοινωνικοπολιτικές αλλαγές και συγκυρίες (Rana et al., 2020). Ένα επιπλέον 

ιδιαίτερο χαρακτηριστικό του συγκεκριμένου προϊόντος είναι το γεγονός ότι ένας 

από τους βασικότερους παράγοντες καθορισμού της αξίας είναι, εκτός από την 

πρώτη ύλη, είναι το brand name, δηλαδή η αξία του «ονόματος» (Ray, 2019).  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: ΙΣΤΟΡΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΤΩΝ ΥΠΟ ΜΕΛΕΤΗ 

ΕΤΑΙΡΙΩΝ 

Στο παρόν κεφάλαιο παρουσιάζονται ορισμένες βασικές πληροφορίες και σημαντικά 

χαρακτηριστικά των τριών εταιρειών οι οποίες θα αποτελέσουν και τις εταιρείας υπό 

ανάλυση στα πλαίσια διενέργειας της παρούσας μελέτης περίπτωσης. 

2.1 Προφίλ εταιρειών 

2.1.1. ΝΙΚΟΣ Ε.ΚΟΥΛΗΣ ΚΟΣΜΗΜΑΤΑ ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ 

Α.Ε. 

Η εταιρία ΝΙΚΟΣ Ε.ΚΟΥΛΗΣ ΚΟΣΜΗΜΑΤΑ ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ Α.Ε ιδρύθηκε 

από τον Νίκο Κούλη, έναν Έλληνα σχεδιαστή κοσμήματος παγκόσμιας αναγνώρισης 

και διακρίσεων, μέλος οικογένειας που διατηρούσε κοσμηματοπωλείο στην Αθήνα. 

Με σπουδές στη Γεμολογία και τη Γλυπτογραφία στο Γεμολογικό Ινστιτούτο της 

Αμερικής (GIA), εργάστηκε σε πολλά εργαστήρια στην Ιταλία στον τομέα της κοπής 

και του πλεξίματος πολύτιμων λίθων. To 2006 δημιούργησε το «Nikos Koulis 

Jewels» το δικό του brand, με τη σφραγίδα της δικής του περίτεχνης τεχνικής και της 

βαθιάς του γνώσης στον σχεδιασμό και την κατασκευή κοσμήματος. Το εργαστήριό 

του βρίσκεται στην Αθήνα ενώ το 2014 επεκτάθηκε με την ίδρυση δύο boutique, μία 

στην Μύκονο (με ξεχωριστή εταιρική ταυτότητα) και μία στην Αθήνα (ΝΙΚΟΣ Ε. 

ΚΟΥΛΗΣ, 2023).  

Μέχρι και το 2017 λειτουργούσε ως ατομική επιχείρηση ενώ στη συνέχεια ως 

Μονοπρόσωπη Α.Ε, με έδρα στην οδό Βουκουρεστίου και σημείο πώλησης το 

κατάστημα στο Κολωνάκι. Ο κύριος όγκος της παραγωγής γίνεται στην Ελλάδα, ενώ 

δραστηριοποιείται ακόμη στην Ιταλία και στην Ταϊλάνδη (ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ, 

2023). 

Τα κοσμήματα εξάγονται στη διεθνή αγορά με σημεία πώλησης σε πόλεις όπως το 

Λονδίνο, το Παρίσι, τη Μόσχα, την Κωνσταντινούπολη, αλλά και το Bergdorf 

Goodman στη Νέα Υόρκη, με δύο συμμετοχές σε εκθέσεις κοσμημάτων σε ετήσια 

βάση, το Saks στο Μαϊάμι και το Κονέκτικατ, το Neiman Marcus στο Λος Άντζελες, 

το Τέξας, τη Βοστώνη και Ντουμπάι, μεταξύ πολλών άλλων. Ανάμεσα στις 

διακρίσεις που έχει λάβει, συγκαταλέγεται το βραβείο Couture Design Awards που 

έχει λάβει τρεις φορές, μία το 2015 για την κατηγορία Bridal, και δύο το 2016 και το 



Σ ε λ ί δ α  | 6 

 

 

«ΑΝΑΛΥΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΤΟΥ ΚΛΑΔΟΥ 

ΑΡΓΥΡΟΧΡΥΣΟΧΟΪΑΣ – ΜΕΛΕΤΗ ΠΕΡΙΠΤΩΣΗΣ» 

2018 για την κατηγορία Haute Couture (ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ, 2023). Το 2017 

τιμήθηκε με το “International Jewellery Designer Brand Award” στην έκθεση 

κοσμήματος VicenzaOro που διεξάγεται στην Ιταλία. Ενώ το 2018 ήταν υποψήφιος 

στον κορυφαίο αμερικανικό διαγωνισμό GEM Awards, της Jewelers of America, 

στην κατηγορία του σχεδιασμού, ενώ κέρδισε το βραβείο “Pearls of the year” στο 

διαγωνισμό “Town & Country Jewelry Awards 2018” (ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ, 2023) 

2.1.2. ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.Ε.  

Ο ιδρυτής της εταιρίας Luis Vuitton γεννήθηκε στο Anchay της Γαλλίας το 1821, 

από το οποίο έφυγε σε ηλικία 13 ετών, καταλήγοντας στο Παρίσι όταν είχε 

συμπληρώσει πλέον τα 16 έτη. Εκεί εργάστηκε επί 17 έτη σε ένα εργαστήριο 

κατασκευής ειδών συσκευασίας όπου και έγινε γνωστός ως ο καλύτερος στον κλάδο 

του, ενώ το 1852 έγινε ο προσωπικός συσκευαστής δώρων της συζύγου του 

Ναπολέοντα III, εισχωρώντας σε υψηλούς κύκλους της γαλλικής κοινωνίας (ΛΟΥΙΣ 

ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.Ε., 2023).  

Δύο χρόνια αργότερα, το 1854 ξεκίνησε την δική του εταιρεία ειδών συσκευασίας 

αλλά και ταξιδιωτικών ειδών, όπως αδιάβροχες βαλίτσες και μπαούλα από καμβά. 

Το ξέσπασμα του Γαλλοπρωσικού πολέμου οδήγησε την επιχείρησή του στην 

καταστροφή, όμως την ξαναδημιούργησε γνωρίζοντας ακόμη μεγαλύτερη επιτυχία 

και ξεκινώντας πλέον την είσοδο στη διεθνή αγορά, με το πρώτο του κατάστημα 

στην Oxford Street του Λονδίνου. Το 1892, μετά τον θάνατό του, η εταιρία πέρασε 

στα χέρια του γιου του, Georges Vuitton, ο οποίος καθιέρωσε το γνωστό logo της 

εταιρίας και έδωσε ώθηση στην παγκόσμια αναγνωρισιμότητα του προϊόντος, 

βασιζόμενος στην υψηλή ποιότητα των προϊόντων (ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ 

Α.Ε.Ε., 2023). 

Ο Georges Vuitton πεθαίνει το 1936 και την επιχείρηση αναλαμβάνει ο γιος του 

Gaston. Το 1987, κι ενώ η εταιρία βρίσκεται στα χέρια του γιου του, Henry 

Racamier, γίνεται η συγχώνευση των εταιρειών Louis Vuitton, Moet & Chandon και 

Hennessy, ενώ το 1997 προσλαμβάνεται στην εταιρεία ο Αμερικανός σχεδιαστής 

μόδας Marc Jacobs ως Creative Director. Έτσι ξεκινά και ο σχεδιασμός ρούχων για 

γυναίκες και άνδρες αλλά και κοσμημάτων και ρολογιών τα έτη 2001 και 2002 

(ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.Ε., 2023). 
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2.1.3. Li-LA-LO ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ KAΤΑΣΚΕΥΗ-ΕΜΠΟΡΙΑ 

ΚΟΣΜΗΜΑΤΩΝ & ΕΙΔΩΝ ΔΩΡΟΥ  

Η εταιρεία Li-La-Lo ιδρύθηκε το 2001 στην Αθήνα και το Διοικητικό της Συμβούλιο 

απαρτίζουν οι Δημοσθένης Ν. Βαρδινογιάννης, Πρόεδρος και Διευθύνων 

Σύμβουλος της Εταιρίας, και τα Μέλη Δημήτριος Κ. Σταθογιαννόπουλος και 

Αλέξανδρος-Μαρίνος Φ. Κωνσταντής (LI-LA-LO, 2023). 

Το κύριο αντικείμενο της εταιρίας είναι η εμπορία κοσμημάτων, ειδών δώρου και 

αξεσουάρ από ασήμι και χρυσό, αλλά και από ημιπολύτιμες και πολύτιμες πέτρες. 

Αντιπροσωπεύοντας την κομψότητα και την υψηλή αισθητική, η πρώτη Li-LA-LO 

boutique γνωρίζει μεγάλη επιτυχία, που οδηγεί στην επέκταση της εταιρίας με την 

ίδρυση νέων σημείων πώλησης στην Αθήνα, τον Πειραιά, την Κηφισιά, το Μαρούσι 

τα Σπάτα και την Πάτρα. Εκτός από τα φυσικά της καταστήματα, η εταιρία 

αναπτύσσει παράλληλα και τις online πωλήσεις με δικό της δίκτυο διανομής. Η 

υψηλή θέση που κατέχει πλέον η εταιρία στο χώρο του ελληνικού κοσμήματος 

οφείλεται στην ποιότητα των υπηρεσιών, τον επαγγελματισμό και την εμπειρία των 

τεχνιτών και την υψηλή αισθητική (LI-LA-LO, 2023). 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3: ΜΕΘΟΔΟΙ ΑΝΑΛΥΣΗΣ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 

Η ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων, που θα παρουσιάσουμε συνοπτικά 

παρακάτω, χωρίζεται σε κατηγορίες βάσει δύο κριτηρίων: της θέσης του αναλυτή 

και των σταδίων της ανάλυσης. 

3.1. Βάσει θέσης του αναλυτή 

Βάσει της θέσης του αναλυτή, η ανάλυση χωρίζεται σε εξωτερική και εσωτερική. 

Εξωτερική είναι όταν διεκπεραιώνεται από άτομα εκτός της επιχείρησης, τα οποία 

προσδιορίζουν την οικονομική κατάσταση της επιχείρησης βασιζόμενα σε ελέγχους 

ελεγκτών, στοιχεία και πληροφορίες δημοσιευμένων λογιστικών καταστάσεων της 

επιχείρησης και άλλες πηγές. 

Εσωτερική ονομάζεται η ανάλυση που διεξάγεται από άτομο εντός της επιχείρησης, 

το οποίο βασίζεται στα λογιστικά έγγραφα και βιβλία της επιχείρησης στα οποία έχει 

πρόσβαση λόγω της θέσης του. Η εσωτερική ανάλυση δίνει πληρέστερη εικόνα για 

την οικονομική κατάσταση της εταιρίας καθώς ο αναλυτής έχει στη διάθεσή του τα 

πλήρη οικονομικά στοιχεία της επιχείρησης. 

3.2. Βάσει των σταδίων της ανάλυσης 

Η ανάλυση χωρίζεται σε δύο στάδια (Τουρνά – Γερμανού, 2015): 

• Το τυπικό, ένα προπαρασκευαστικό στάδιο που αφορά τον έλεγχο των 

οικονομικών καταστάσεων σχετικά με την σαφήνεια, την ειλικρίνεια και την 

ομοιομορφία των στοιχείων, ώστε να χαρακτηριστούν τα κονδύλια του 

ισολογισμού, της διάταξης και της μεθόδου αποτίμησης τους. 

• Το στάδιο της ουσιαστικής ανάλυσης, κατά το οποίο υπολογίζονται οι 

αριθμοδείκτες και συγκρίνονται διάφορα μεγέθη για τον εντοπισμό τυχόν 

τάσεων και σημαντικών αποκλίσεων. Στο στάδιο αυτό, με σκοπό τον 

εντοπισμό τάσεων και την ενδεχόμενη λήψη μέτρων, περιλαμβάνονται 

διαχρονικές συγκρίσεις στα κονδύλια του ισολογισμού και στους 

αριθμοδείκτες. 
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3.3. Μελέτη αριθμοδεικτών 

3.3.1. Γενικά στοιχεία 

Οι χρηματοοικονομικοί δείκτες είναι εργαλεία που χρησιμοποιούνται στη λογιστική 

για τη μέτρηση της οικονομικής απόδοσης μιας εταιρείας και για τον προσδιορισμό 

των τάσεων στα οικονομικά δεδομένα μιας εταιρείας. Συνήθως υπολογίζονται 

διαιρώντας ένα οικονομικό μέτρο με ένα άλλο οικονομικό μέτρο. Οι 

χρηματοοικονομικοί δείκτες μπορούν να ταξινομηθούν σε διάφορες κατηγορίες, 

συμπεριλαμβανομένων των δεικτών ρευστότητας, των δεικτών φερεγγυότητας, των 

δεικτών αποδοτικότητας και των δεικτών κερδοφορίας (lewellen, 2004). 

Μια κοινή χρήση των χρηματοοικονομικών δεικτών είναι η σύγκριση της 

οικονομικής απόδοσης μιας εταιρείας με εκείνη των ομότιμών του κλάδου ή με τη 

συνολική αγορά. Για παράδειγμα, ο λόγος της τιμής προς κέρδη είναι ένας 

δημοφιλής οικονομικός λόγος που μετρά τη σχέση μεταξύ της τιμής της μετοχής μιας 

εταιρείας και των κερδών της ανά μετοχή. Συγκρίνοντας τον εν λόγω δείκτη μιας 

εταιρείας με τους αντίστοιχους δείκτες των ομότιμών της, οι επενδυτές μπορούν να 

κατανοήσουν εάν η μετοχή της εταιρείας είναι υπερτιμημένη ή υποτιμημένη (Písař, 

2019). 

Μια άλλη χρήση των χρηματοοικονομικών δεικτών είναι ο εντοπισμός των τάσεων 

στα οικονομικά δεδομένα μιας εταιρείας. Για παράδειγμα, ο λόγος χρέους προς ίδια 

κεφάλαια μιας εταιρείας μετρά το ποσοστό της χρηματοδότησης μιας εταιρείας που 

προέρχεται από χρέος σε σχέση με ίδια κεφάλαια. Εάν ο δείκτης αυτός μιας εταιρείας 

αυξάνεται με την πάροδο του χρόνου, μπορεί να είναι ένα σημάδι ότι η εταιρεία 

αναλαμβάνει περισσότερα χρέη και μπορεί να βρίσκεται σε κίνδυνο οικονομικής 

δυσπραγίας (Ellis, 2005).  

Οι χρηματοοικονομικοί δείκτες μπορούν επίσης να χρησιμοποιηθούν από τη 

διοίκηση για τον εντοπισμό τομέων της επιχείρησης που μπορεί να χρειάζονται 

βελτίωση. Για παράδειγμα, εάν ο δείκτης κύκλου εργασιών αποθέματος μιας 

εταιρείας είναι χαμηλός σε σύγκριση με τους ομότιμούς της, μπορεί να υποδηλώνει 

ότι η εταιρεία δεν διαχειρίζεται αποτελεσματικά το απόθεμά της και μπορεί να 

χρειαστεί να εφαρμόσει αλλαγές στις διαδικασίες διαχείρισης αποθεμάτων 

(Κοτσιλάρας, 2010). 
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Οι χρηματοοικονομικοί δείκτες είναι ένα χρήσιμο εργαλείο για τους επαγγελματίες 

λογιστές, τους επενδυτές και τη διοίκηση για τη μέτρηση και την αξιολόγηση της 

οικονομικής απόδοσης μιας εταιρείας και τον εντοπισμό τάσεων και πιθανών 

περιοχών βελτίωσης. 

3.3.2. Κατηγορίες αριθμοδεικτών 

Στην ενότητα αυτή αναφέρονται οι αριθμοδείκτες και η χρήση τους στη διαδικασία 

της ανάλυσης οικονομικών καταστάσεων. Στο πλαίσιο της ανάλυσης θα 

χρησιμοποιηθούν δεδομένα των λογιστικών καταστάσεων, δηλαδή ο Ισολογισμός 

και τα Αποτελέσματα Χρήσης, των υπό μελέτη ετών λειτουργίας της επιχείρησης 

ξεχωριστά. Προκειμένου να εξασφαλιστεί μεγαλύτερη ακρίβεια και πληρότητα, θα 

γίνει και ανάλυση-σύγκριση των αποτελεσμάτων των εξεταζόμενων εταιρειών. 

Τέλος, θα αναλυθούν τα συμπεράσματα και τα οικονομικά αποτελέσματα που 

προέκυψαν από την ανάλυση. 

Η Ανάλυση των Χρηματοοικονομικών ή Λογιστικών καταστάσεων περιλαμβάνει 

την διερεύνηση, ερμηνεία και αξιολόγηση των οικονομικών καταστάσεων και 

αποτελεί σημαντικό τμήμα της Λογιστικής. Η ανάλυση χωρίζεται σε στατική 

ανάλυση και σε ανάλυση µέσω αριθμοδεικτών, ανάλογα με τους σκοπούς και τα 

ιδιαίτερα ενδιαφέροντα των αναλυτών και τη θέση τους, αν δηλαδή πρόκειται για 

επενδυτές, μετόχους, τη διοίκηση της εταιρίας, κρατικούς φορείς, πιστωτές ή 

άλλους.  

Για παράδειγμα, μία τράπεζα, ως βραχυχρόνιος πιστωτής μιας επιχείρησης, θα 

ενδιαφερθεί κυρίως για την ικανότητα ανταπόκρισης της επιχείρησης να 

ανταποκρίνεται στις υποχρεώσεις της (Κόντος, 2010). Στην περίπτωση των 

μακροχρόνιων δανειστών, δηλαδή των ομολογιούχων, η ανάλυση θα στοχεύει στους 

μακροχρόνιους οικονομικούς δείκτες, για παράδειγμα στη διάρθρωση των 

κεφαλαίων της εταιρίας, τυχόν μεταβολές της οικονομικής της θέσης και στα 

τρέχοντα και μελλοντικά κέρδη της (Τουρνά – Γερμανού, 2015). Μέσω της 

ανάλυσης των οικονομικών καταστάσεων αντλούνται χρήσιμες πληροφορίες που 

συμβάλλουν στη λήψη σωστών αποφάσεων. Το πιο σημαντικό στοιχείο που αφορά 

τη δραστηριότητα μιας επιχείρησης είναι οι βασικές λογιστικές καταστάσεις, δηλαδή 

ο ισολογισμός και η κατάσταση αποτελεσμάτων χρήσης. Σε αυτά τα δύο στοιχεία 
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συγκεντρώνονται τα περιουσιακά στοιχεία, οι πηγές προέλευσης των κεφαλαίων της, 

όπως επίσης και τα οικονομικά αποτελέσματα των δραστηριοτήτων της. 

3.4. Αριθμοδείκτες Ρευστότητας  

Οι αριθμοδείκτες ρευστότητας μιας επιχείρησης αποτυπώνουν την ικανότητα 

ανταπόκρισής της στις βραχυχρόνιες υποχρεώσεις της όπως επίσης και την 

δυνατότητα ρευστοποίησης των στοιχείων του ενεργητικού της (Κάντζος, 2011). Τα 

υψηλά επίπεδα ρευστότητας εξασφαλίζουν τόσο την εύκολη διανομή των 

μερισμάτων με χαμηλή υποχρέωση για παρακράτηση αποθεματικού, όσο και την 

αυξανόμενη εμπιστοσύνη των πιστωτών.  

Τόσο η διοίκηση μίας επιχείρησης όσο και οι μέτοχοι και οι πιστωτές της χρειάζονται 

μία ακριβή και πλήρη εικόνα της οικονομικής κατάστασης, οι αριθμοδείκτες 

ρευστότητας όμως είναι ιδιαίτερα χρήσιμοι για τη διοίκηση. Σύμφωνα με τον Κάντζο 

(2002), οι αριθμοδείκτες ρευστότητας μπορούν να αποτυπώσουν την τρέχουσα 

οικονομική κατάσταση μιας επιχείρησης καθώς δείχνουν το μέγεθος και τις σχέσεις 

των βραχυχρόνιων υποχρεώσεων και των κυκλοφοριακών στοιχείων της μέσω των 

οποίων καλύπτονται οι υποχρεώσεις αυτές (μετρητά, τραπεζικές καταθέσεις, 

επιταγές, απαιτήσεις από λογαριασμούς χρεωστών). Ο Κάντζος (2002) υποστηρίζει 

ότι, έχοντας στη διάθεσή της αυτά τα στοιχεία, η διοίκηση της επιχείρησης είναι σε 

θέση να γνωρίζει αν και σε ποιο βαθμό γίνεται κατάλληλη χρήση των κεφαλαίων 

κίνησης και να εξακριβώσει την επάρκεια ή την έλλειψή τους συγκριτικά με τις 

εργασίες. 

Η ρευστότητα ενός περιουσιακού στοιχείου εξαρτάται από τη δυνατότητα 

ανταλλαγής του με χρήματα χωρίς να χάνει την αξία του και η σπουδαιότητά της 

έγκειται στο ότι επηρεάζει άμεσα τα κέρδη της επιχείρησης και συνεπώς την 

ικανότητά της να καλύπτει τις υποχρεώσεις της.  

Η ρευστότητα διακρίνεται σε δύο είδη: τη στατική και τη δυναμική. Η στατική 

ρευστότητα χρησιμοποιείται κυρίως κατά την εξωτερική ανάλυση και 

αντικατοπτρίζει το βαθμό, στον οποίο η επιχείρηση μπορεί να καλύπτει τις 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της την στιγμή σύνταξης του ισολογισμού. Η στατική 

ρευστότητα πιθανώς να μη δίνει ακριβή εικόνα της ρευστοποίησης των στοιχείων 

του ενεργητικού (Κάντζος, 2013).  
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Η δυναμική ρευστότητα ορίζεται από εσωλογιστικά δεδομένα και χρησιμοποιείται 

κυρίως κατά την εσωτερική ανάλυση, για τις ανάγκες της επιχείρησης. Ο ακριβής 

υπολογισμός της ρευστότητας εξαρτάται από πολλές παραμέτρους, όπως είναι η 

τακτική και η μέθοδος αποτίμησης των αποθεμάτων της επιχείρησης, οι 

προκαταβολές πελατών και οι προκαταβολές σε προμηθευτές (Βασιλείου & 

Ηρειώτης, 2014). 

3.5. Αριθμοδείκτες Αποδοτικότητας 

Τα κέρδη μίας επιχείρησης είναι ανάλογα της αποδοτικότητάς της, γεγονός που 

καθιστά τον υπολογισμό της αποδοτικότητας ιδιαίτερα σημαντικό στον σχεδιασμό 

μελλοντικών προοπτικών. Η αποδοτικότητα βασίζεται στην ικανότητα αξιοποίησης 

των κεφαλαίων της επιχείρησης για την παραγωγή κέρδους μέσω των 

δραστηριοτήτων της και εξαρτάται από τις αποφάσεις και τις πολιτικές (π.χ. 

τιμολογιακές) της επιχείρησης. Οι αριθμοδείκτες αποδοτικότητας μιας επιχείρησης 

βασίζονται στις πωλήσεις της επιχείρησης, τα κέρδη ή τον όγκο της παραγωγής της 

και περιγράφουν την ικανότητα κερδοφορίας της, η οποία είναι σημαντική για τους 

μετόχους και την αμοιβή τους με μερίσματα από τα καθαρά κέρδη της εταιρίας αλλά 

και για τους πιστωτές της, καθώς η χορήγηση πιστώσεων και το μέγεθός τους 

εξαρτώνται από την ικανότητα της επιχείρησης να αυξάνει τα κέρδη της. Η άμεση 

σχέση της τιμής της αποδοτικότητας με τα ενδιαφέροντα και τις αποφάσεις των 

μετόχων και των πιστωτών της δείχνει τη σπουδαιότητά της για την επιχείρηση 

(Κάντζος, 2013).  

Η ανάλυση της αποδοτικότητας προσφέρει στοιχεία σχετικά με την 

αποτελεσματικότητα της διοίκησης της επιχείρησης και το δυναμικό κερδών της, 

μέσω των σχέσεων των κερδών και των χρησιμοποιούμενων κεφαλαίων καθώς 

επίσης και μέσω των σχέσεων μεταξύ κερδών και πωλήσεων (Βασιλείου & 

Ηρειώτης, 2014). 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4: ΑΝΑΛΥΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 

ΤΩΝ ΕΤΑΙΡΕΙΩΝ ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ Α.Ε., ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ 

ΕΛΛΑΣ Α.Ε. ΚΑΙ LI-LA-LO Α.Ε. 

Στο παρόν κεφάλαιο παρατίθενται τα αποτελέσματα της ανάλυσης οικονομικών 

καταστάσεων των εταιρειών της μελέτης περίπτωσης, μέσα από την εξέταση των 

τιμών για κάθε μελετώμενο στοιχείο (αριθμοδείκτη) και την απεικονιστική και 

γραφική αποτύπωση των παρατηρούμενων αποτελεσμάτων τα ανάλυσης για κάθε 

εταιρεία ανά στοιχείο.  

4.1. Ανάλυση Αριθμοδεικτών Ρευστότητας 

Οι πιο σημαντικοί αριθμοδείκτες ρευστότητας είναι ο αριθμοδείκτης ειδικής 

(άμεσης) ρευστότητας, ο αριθμοδείκτης γενικής (έμμεσης) ρευστότητας, ο 

αριθμοδείκτης αμυντικού χρονικού διαστήματος και ο αριθμοδείκτης ταμειακής 

ρευστότητας. Παρακάτω οι κατηγορίες αριθμοδεικτών παρουσιάζονται 

αναλυτικότερα για κάθε μια από τις τρείς εταιρείες της μελέτης περίπτωσης. 

4.1.1. Αριθμοδείκτες Άμεσης Ρευστότητας  

Οι αριθμοδείκτες άμεσης ή ειδικής ρευστότητας (quick ratio) προκύπτουν από τις 

απαιτήσεις, τα χρεόγραφα και τα διαθέσιμα και δείχνουν με ακρίβεια το βαθμό στον 

οποίο ικανοποιούνται οι βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της εταιρείας. Είναι ένας 

δείκτης που του οποίου η τιμή υπολογίζεται εύκολα καθώς από τον υπολογισμό του 

απουσιάζουν στοιχεία του κυκλοφορούντος ενεργητικού όπως τα αποθέματα. 

Σύμφωνα με τον Κάντζο (2002) η τιμή του αριθμοδείκτη άμεσης ή ειδικής 

ρευστότητας πρέπει να είναι περίπου μία μονάδα.  

 

Αριθμ. Άμεσης Ρευστότητας  = 

Απαιτήσεις + Χρεόγραφα + Διαθέσιμα 

Σύνολο Βραχυπρόθεσμων Υποχρεώσεων 

 

Όπως φαίνεται στον παρακάτω πίνακα (Πίνακας 1), αλλά και στο διάγραμμα (Σχήμα 

1) η πορεία του δείκτη άμεσης ρευστότητας παρουσιάζει σταθερότητα, χωρίς 

διακυμάνσεις για την Νίκος Κούλης Jewels. Για την Λουίς Βουιττόν Ελλάς Α.Ε 

παρατηρούνται σημαντικές διακυμάνσεις με μειωτική πορεία το 2020 λόγω της 
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πτώσης του κύκλου εργασιών και της επακόλουθης μείωσης των διαθεσίμων που 

είναι μεγαλύτερη από τη μείωση των υποχρεώσεων. Όσον αφορά τηn Li La Lo A.E, 

η ρευστότητα παρουσιάζει σταθερή πορεία κατά την τετραετία, με μία μικρή πτώση 

λόγω αυξημένων υποχρεώσεων το 2019.  

 

Πίνακας 1 Αριθμοδείκτες άμεσης ρευστότητας των εταιρειών της μελέτης περίπτωσης, (Πηγή: Ιδία 

επεξεργασία) 

 2017 2018 2019 2020 

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS     

ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ+ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ+ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ 904.631 851.099 1.097.936 796.599 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

2.487.151 1.967.359 1.721.939 2.136.742 

ΑΡΙΘΜ. ΑΜΕΣΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 0,364 0,433 0,638 0,373 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.     

ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ+ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ+ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ 13.895.232 9.725.796 10.843.092 2.628.906 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

3.332.651 4.103.695 2.381.548 1.257.012 

ΑΡΙΘΜ. ΑΜΕΣΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 4,169 2,37 4,553 2,091 

LI LA LO A.E.     

ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ+ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ+ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ 787.953 1.053.988 1.142.566 876.294 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

408.616 619.951 964.802 446.262 

ΑΡΙΘΜ. ΑΜΕΣΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 1,928 1,711 1,184 1,964 
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Σχήμα 1 Αριθμοδείκτες άμεσης ρευστότητας εταιρειών ανά έτος, (Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 

4.1.2. Αριθμοδείκτες Έμμεσης Ρευστότητας (γενικής) 

Ο αριθμοδείκτης έμμεσης ή κυκλοφοριακής (γενικής) ρευστότητας δείχνει το βαθμό 

στον οποίο η επιχείρηση ανταποκρίνεται στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της, 

βασιζόμενος στις εισροές των στοιχείων του κυκλοφορούντος ενεργητικού δηλαδή 

σε πελάτες, αποθέματα, διαθέσιμα και χρεώστες.  

Αριθμ. Έμμεσης 

Ρευστότητας  
= 

Σύνολο Κυκλοφορούντος Ενεργητικού  

Σύνολο Βραχυπρόθεσμων Υποχρεώσεων 

   

Στον παρακάτω πίνακα (Πίνακας 2) αλλά και στο διάγραμμα (Σχήμα 2) φαίνεται η 

πορεία των αριθμοδεικτών έμμεσης ρευστότητας των υπό μελέτη επιχειρήσεων. 

Είναι φανερό ότι ακολουθούν εντελώς διαφορετική πορεία καθ’ όλο το υπό μελέτη 

χρονικό διάστημα και η τιμή τους είναι μεγαλύτερη της μονάδας σε όλη τη διάρκεια 

της τετραετίας, αποδεικνύοντας την επάρκεια των στοιχείων του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού για την κάλυψη των βραχυπρόθεσμων και δανειακών υποχρεώσεων. 

Για την Νίκος Κούλης Jewels δεν παρατηρείται ουσιαστική διακύμανση. Για την 
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Λουίς Βουιττόν Ελλάς Α.Ε και για την LI LA LO A.E παρατηρούνται σημαντικές 

διακυμάνσεις στις τιμές, το ύψος τους όμως εξασφαλίζει τη βιωσιμότητά τους. 

 

Πίνακας 2 Αριθμοδείκτες έμμεσης ρευστότητας των εταιρειών της μελέτης περίπτωσης, (Πηγή: Ιδία 

επεξεργασία) 

 2017 2018 2019 2020 

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS     

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

3.123.998 2.810.224 2.562.061 3.418.719 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

2.487.151 1.967.359 1.721.939 2.136.742 

ΑΡΙΘΜ. ΕΜΜΕΣΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 1,256 1,428 1,488 1,6 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.     

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

14.736.806 10.773.435 12.016.965 3.865.030 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

3.332.651 4.103.695 2.381.548 1.257.012 

ΑΡΙΘΜ. ΕΜΜΕΣΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 4,422 2,625 5,046 3,075 

LI LA LO A.E.     

ΣΥΝΟΛΟ ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝΤΟΣ 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

2.107.740 2.293.285 2.635.639 2.214.134 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

408.616 619.951 964.802 446.262 

ΑΡΙΘΜ. ΕΜΜΕΣΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 5,158 3,723 2,732 4,962 

 



Σ ε λ ί δ α  | 17 

 

 

«ΑΝΑΛΥΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΤΟΥ ΚΛΑΔΟΥ 

ΑΡΓΥΡΟΧΡΥΣΟΧΟΪΑΣ – ΜΕΛΕΤΗ ΠΕΡΙΠΤΩΣΗΣ» 

 

Σχήμα 2 Αριθμοδείκτες έμμεσης ρευστότητας εταιρειών ανά έτος, (Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 

4.1.3. Αριθμοδείκτες Ταμειακής Ρευστότητας 

Οι αριθμοδείκτες ταμειακής ρευστότητας βασίζονται στα διαθέσιμα και στα 

χρεόγραφα μιας επιχείρησης για να παρουσιάσουν την ικανότητα κάλυψης των 

βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων της επιχείρησης. Όπως σημειώνει ο Κάντζος 

(2002), η ταμειακή θέση της επιχείρησης και η επακόλουθη ικανότητα εξόφλησης 

των υποχρεώσεών της είναι ανάλογες της τιμής αυτού του δείκτη.  

 

Αριθμ. Ταμειακής 

Ρευστότητας 
= 

Ταμειακά Διαθέσιμα 

Σύνολο Βραχυπρόθεσμων Υποχρεώσεων 

 

Στη συνέχεια βλέπουμε τους αριθμοδείκτες ταμειακής ρευστότητας των τριών 

εταιρειών (Πίνακας 3 και Σχήμα 3). Για τις εταιρίες Ν.ΚΟΥΛΗΣ και την Li-LA-LO 

ο δείκτης παρουσιάζει ομαλότητα με μία μικρή αυξητική τάση και είναι σταθερά σε 

σχετικά χαμηλές τιμές. Αυτή η πορεία προσφέρει μία ομαλή λειτουργία στις 
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επιχειρήσεις. Όσον αφορά την ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ, ο δείκτης παρουσιάζει 

σημαντικές διακυμάνσεις κατά την υπό μελέτη τετραετία με πολύ ψηλότερες τιμές.  

 

Πίνακας 3 Αριθμοδείκτες ταμειακής ρευστότητας των εταιρειών της μελέτης περίπτωσης, (Πηγή: Ιδία 

επεξεργασία) 

 2017 2018 2019 2020 

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS     

ΤΑΜΕΙΑΚΑ ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ 270.372 192.017 111.234 219.637 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

2.487.151 1.967.359 1.721.939 2.136.742 

ΑΡΙΘΜ. ΤΑΜΕΙΑΚΗΣ 

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

0,109 0,098 0,065 0,103 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.     

ΤΑΜΕΙΑΚΑ ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ 11.181.756 2.148.079 10.355.987 2.090.575 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

3.332.651 4.103.695 2.381.548 1.257.012 

ΑΡΙΘΜ. ΤΑΜΕΙΑΚΗΣ 

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

3,355 0,523 4,348 1,663 

LI LA LO A.E.     

ΤΑΜΕΙΑΚΑ ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ 2.107.740 2.293.285 2.635.639 2.214.134 

ΣΥΝΟΛΟ ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΩΝ 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

408.616 619.951 964.802 446.262 

ΑΡΙΘΜ. ΤΑΜΕΙΑΚΗΣ 

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

0,397 0,414 0,162 0,848 
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Σχήμα 3 Αριθμοδείκτες ταμειακής ρευστότητας εταιρειών ανά έτος, (Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 

4.4. Ανάλυση Αριθμοδεικτών αποδοτικότητας 

Οι βασικότεροι αριθμοδείκτες αποδοτικότητας είναι ο αριθμοδείκτης 

αποδοτικότητας συνόλου κεφαλαίων, ο αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων 

κεφαλαίων, ο αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού, ο αριθμοδείκτης 

καθαρού κέρδους και ο αριθμοδείκτης μεικτού κέρδους. Παρακάτω οι κατηγορίες 

αριθμοδεικτών παρουσιάζονται αναλυτικότερα για κάθε μια από τις τρείς εταιρείες 

της μελέτης περίπτωσης. 

4.4.1. Αριθμοδείκτες Αποδοτικότητας Συνόλου Κεφαλαίων 

Η αποδοτικότητα του συνόλου των κεφαλαίων μιας επιχείρησης ονομάζεται και 

αποδοτικότητα του συνόλου του ενεργητικού και δείχνει την αποτελεσματικότητα 

των στοιχείων του ενεργητικού της επιχείρησης. Ο δείκτης αυτός φανερώνει την 

ικανότητα κερδοφορίας της επιχείρησης, γεγονός που τον καθιστά πολύ σημαντικό 

στοιχείο των αναλύσεων. Η διοίκηση της επιχείρησης αλλά και οι μέτοχοι, οι 

υποψήφιοι επενδυτές, οι δανειστές και οι εργαζόμενοι προσδοκούν σε υψηλές τιμές 

του συγκεκριμένου δείκτη, όμως σύμφωνα με τη Νιάρχου (2004) οι υψηλές τιμές 

του δείκτη ενδέχεται να προκύπτουν και από κάποια υψηλή δανειακή επιβάρυνση. 
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Στη συνέχεια παρουσιάζεται ο υπολογισμός των αριθμοδεικτών απόδοσης 

ενεργητικού των υπό μελέτη εταιρειών. 

Αποδοτικότητα Ενεργητικού = 

Καθαρά Κέρδη 

Σύνολο Ενεργητικού 

 
Όπως βλέπουμε από τον Πίνακα 4 και το Σχήμα 4, η αποδοτικότητα του ενεργητικού 

των εταιρειών δεν σημειώνει ιδιαίτερες διακυμάνσεις κατά τη διάρκεια της 

τετραετίας, ενώ οι υψηλότερες τιμές καταγράφονται το 2018-2019. Πρέπει να 

σημειωθεί η τιμή του αριθμοδείκτη βρίσκεται κάτω από τη μονάδα για όλα τα έτη 

ενώ στην Li-LA-LO είναι και αρνητική, αντανακλώντας τις ζημίες στα οικονομικά 

αποτελέσματά της επιχείρησης. Για την Νίκος Κούλης Jewels A.E. η τιμή είναι 

αρνητική στο πρώτο έτος λειτουργίας της ενώ αργότερα σταθεροποιείται. 

 

Πίνακας 4 Αριθμοδείκτες Αποδοτικότητας Συνόλου Κεφαλαίων των εταιρειών της μελέτης περίπτωσης, 

(Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 2017 2018 2019 2020 

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS     

ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ -35.577 278.370 215.804 186.107 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 3.188.444 2.873.337 2.629.157 3.485.706 

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ -0,011 0,097 0,082 0,053 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.     

ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ 5.381.082 6.386.771 9.158.972 1.979.935 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 15.185.409 11.566.000 12.796.000 4.579.000 

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 0,354 0,552 0,716 0,432 

LI LA LO A.E.     

ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ -359.939 -164.425 -120.545 -351.527 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2.501.448 2.916.763 3.386.158 2.916.092 

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ -0,144 -0,056 -0,036 -0,121 
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Σχήμα 4 Αριθμοδείκτες αποδοτικότητας συνόλου κεφαλαίων εταιρειών ανά έτος, (Πηγή: Ιδία 

επεξεργασία) 

 

4.4.2. Αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων 

Βάσει του αριθμοδείκτη αποδοτικότητας του συνόλου των ιδίων κεφαλαίων μίας 

εταιρείας υπολογίζουμε το ποσοστό των κερδών που αντιστοιχούν στο σύνολο του 

μετοχικού της κεφαλαίου και των αποθεματικών της, δηλαδή των ιδίων κεφαλαίων 

της.  

Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων = 

Καθαρά Κέρδη Χρήσεως  

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 

 

Παρακάτω παρουσιάζονται οι αριθμοδείκτες απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων των 

τριών υπό εξέταση εταιρειών (Πίνακας 5 και Σχήμα 5) σύμφωνα με τους οποίους για 

την Νίκος Κούλης Jewels ο δείκτης παρουσιάζει ομαλή κίνηση μετά το πρώτο έτος 

(2017) που ήταν ζημιογόνο λόγω της πρώτης εταιρικής χρήσης ενώ για την ΛΟΥΙΣ 

ΒΟΥΙΤΤΟΝ ο δείκτης είναι αρκετά υψηλότερος καθώς η εταιρία σημειώνει μεγάλη 

κερδοφορία. Τέλος, η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων για την Li-LA-LO είναι 

αρνητική καθ’ όλη τη διάρκεια της εξεταζόμενης τετραετίας, λόγω των ζημίων που 
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καταγράφηκαν σε αυτό το διάστημα, ενώ η σταθερότητα οφείλεται στο γεγονός ότι 

τα ίδια κεφάλαια δεν επηρεάστηκαν από τις ζημιές αυτές. 

 

Πίνακας 5 Αριθμοδείκτες Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων των εταιρειών της μελέτης περίπτωσης, 

(Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 2017 2018 2019 2020 

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS     

ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ -35.577 278.370 215.804 186.107 

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 701.293 905.978 907.219 977.220 

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΙΔΙΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

-0,051 0,307 0,238 0,19 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.     

ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ 5.381.082 6.386.771 9.158.972 1.979.935 

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 11.365.310 6.933.430 9.705.549 2.526.511 

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΙΔΙΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

0,473 0,921 0,944 0,784 

LI LA LO A.E.     

ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ -359.939 -164.425 -120.545 -351.527 

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 2.092.832 2.300.811 2.421.356 2.469.829 

ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΙΔΙΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

-0,172 -0,071 -0,05 -0,142 
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Σχήμα 5 Αριθμοδείκτες αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων εταιρειών ανά έτος, (Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 

4.4.3. Αριθμοδείκτες Δραστηριότητας 

Σύμφωνα με τους Αθανασόπουλο, Γεωργόπουλο και Μπέλλα (2007), βάσει των 

αριθμοδεικτών δραστηριότητας μιας επιχείρησης προσδιορίζεται η ικανότητα των 

στοιχείων του ενεργητικού να δημιουργούν πωλήσεις. Στα στοιχεία του ενεργητικού 

που μελετώνται κατά την ανάλυση αυτού του δείκτη συμπεριλαμβάνονται ο δείκτης 

ταχύτητας κεφαλαίου κίνησης και η κυκλοφοριακή ταχύτητα των σημαντικότερων 

λογαριασμών του ενεργητικού της εταιρίας. Παρακάτω οι κατηγορίες 

αριθμοδεικτών παρουσιάζονται αναλυτικότερα για κάθε μια από τις τρείς εταιρείες 

της μελέτης περίπτωσης. 

4.4.3.1. Αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας κεφαλαίου 

κίνησης 

Βάσει του αριθμοδείκτη ταχύτητας κεφαλαίου κίνησης προσδιορίζουμε το ύψος των 

πωλήσεων που αντιστοιχούν σε κάθε μονάδα καθαρού κεφαλαίου κίνησης όπως 

επίσης και το μέγεθος των κεφαλαίων κίνησης συγκριτικά με τις πωλήσεις. Μία 

υψηλή τιμή του εν λόγω δείκτη είναι αποτέλεσμα ανεπάρκειας των κεφαλαίων 

κίνησης, ενδεχόμενης αύξησης των τρεχουσών υποχρεώσεων, χαμηλής ταχύτητας 

ανανέωσης των αποθεμάτων αλλά και ίσως χαμηλής ταχύτητας είσπραξης των 

απαιτήσεων.  
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Στη συνέχεια παρατίθενται οι αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας κεφαλαίου 

κίνησης των τριών εταιρειών της ανάλυσής μας (Πίνακας 6 και Σχήμα 6). Όπως 

παρατηρούμε, τα στοιχεία του κυκλοφορούντος ενεργητικού αρκούν για την 

εξυπηρέτηση των βραχυχρόνιων υποχρεώσεων και των τριών εταιριών, γεγονός που 

συμπεραίνεται από την τιμή του κυκλοφοριακής ταχύτητας κεφαλαίου κίνησης των 

εταιρειών που παραμένει μεγαλύτερος της μονάδας σχεδόν καθ’ όλη τη διάρκεια της 

εξεταζόμενης τετραετίας. 

Αριθμοδείκτης 

Ταχύτητας Κεφαλαίου 

Κίνησης 

= 

Πωλήσεις 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό – Βραχυπρόθεσμες 

Υποχρεώσεις 

 

Πίνακας 6 Αριθμοδείκτες ταχύτητας κεφαλαίου κίνησης των εταιρειών της μελέτης περίπτωσης, (Πηγή: 

Ιδία επεξεργασία) 

 2017 2018 2019 2020 

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 533.847 3.074.240 2.905.631 2.126.622 

ΚΥΚΛ. ΕΝΕΡΓ. – ΒΡΑΧΥΠΡ. ΥΠΟΧΡ. -1.854.692 841.865 840.122 1.281.977 

ΤΑΧΥΤΗΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΚΙΝΗΣΗΣ -0,288 3,652 3,459 1,659 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 21.298.195 27.413.811 35.683.422 13.372.884 

ΚΥΚΛ. ΕΝΕΡΓ. – ΒΡΑΧΥΠΡ. ΥΠΟΧΡ. 11.404.155 6.669.942 9.635.417 2.608.018 

ΤΑΧΥΤΗΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΚΙΝΗΣΗΣ 1,868 4,11 3,703 5,128 

LI LA LO A.E.     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 1.915.543 1.949.936 2.276.799 992.748 

ΚΥΚΛ. ΕΝΕΡΓ. – ΒΡΑΧΥΠΡ. ΥΠΟΧΡ. 1.699.124 1.677.434 1.670.836 1.767.871 

ΤΑΧΥΤΗΤΑ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΚΙΝΗΣΗΣ 1,127 1,162 1,363 0,562 
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Σχήμα 6 Αριθμοδείκτες ταχύτητας κεφαλαίου κίνησης εταιρειών ανά έτος, (Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 

4.4.3.2. Αριθμοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας ενεργητικού 

Υπολογίζοντας τον αριθμοδείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας ενεργητικού βλέπουμε 

το βαθμό στον οποίο τα στοιχεία του ενεργητικού συμμετέχουν στη δημιουργία 

πωλήσεων και γενικότερα της ικανότητας διαχείρισης των πηγών κεφαλαίου που 

έχει μία εταιρεία στη διάθεσή της για τη δημιουργία πωλήσεων.  

 

Αριθμοδείκτης Κυκλ. Ταχ. 

Ενεργητικού 
= 

Πωλήσεις 

Σύνολο Ενεργητικού 

 

Στη συνέχεια παρουσιάζονται οι αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας 

ενεργητικού των τριών εταιρειών (Πίνακας 7 και Σχήμα 7). Παρατηρώντας τα 

παρακάτω δεδομένα συμπεραίνουμε ότι για την Νίκος Κούλης Jewels και για τη Li-

LA-LO ο δείκτης κυμαίνεται κοντά στη μονάδα ή και κάτω από αυτήν, 

ακολουθώντας καθοδική πορεία κατά το τελευταίο έτος. Αυτές οι τιμές δείχνουν 

χαμηλή συμβολή του ενεργητικού στη δημιουργία πωλήσεων. Όσον αφορά την 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ, η πορεία της κυκλοφοριακής ταχύτητας των στοιχείων του 
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ενεργητικού καταγράφηκε ανοδική κατά την τελευταία τριετία, αντανακλώντας τη 

βελτίωση της συμμετοχής του ενεργητικού στη δημιουργία πωλήσεων.  

 

Πίνακας 7 Αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας ενεργητικού των εταιρειών της μελέτης 

περίπτωσης, (Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 2017 2018 2019 2020 

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 533.847 3.074.240 2.905.631 2.126.622 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 3.188.444 2.873.337 2.629.157 3.485.706 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

0,167 1,07 1,105 0,61 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 21.298.195 27.413.811 35.683.422 13.372.884 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 15.185.409 11.566.431 12.795.573 4.579.037 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

1,403 2,37 2,789 2,92 

LI LA LO A.E.     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 1.915.543 1.949.936 2.276.799 992.748 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2.501.448 2.916.763 3.386.158 2.916.092 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

0,765 0,669 0,672 0,34 
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Σχήμα 7 Αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας ενεργητικού εταιρειών ανά έτος, (Πηγή: Ιδία 

επεξεργασία) 

 

4.4.3.3. Αριθμοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεμάτων 

Ο υπολογισμός του αριθμοδείκτη ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων μας 

πληροφορεί σχετικά με τη συχνότητα ανανέωσης των αποθεμάτων της οικονομικής 

μονάδας αναλογικά με τις πωλήσεις κατά τη διάρκεια της λογιστικής χρήσης. Η 

σπουδαιότητα του συγκεκριμένου δείκτη οφείλεται στο ότι η ταχύτητα πώλησης των 

αποθεμάτων μίας εταιρίας δείχνει τον βαθμό χρήσης των περιουσιακών της 

στοιχείων.  

 

Αριθμοδείκτης Κυκλοφ. Ταχύτητας 

Αποθεμάτων 
= 

Πωλήσεις 

Αποθέματα 

 

Ακολούθως, βλέπουμε τους αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας των 

αποθεμάτων των τριών εταιριών (Πίνακας 8 και Σχήμα 8), σύμφωνα με τους οποίους 

η πορεία της κυκλοφοριακής ταχύτητας των αποθεμάτων και για τις τρεις εταιρίες 

είναι αυξητική με διακυμάνσεις μέχρι και το 2019, ενώ το 2020 παρουσιάζει κάμψη, 

προφανώς λόγω της μείωσης των πωλήσεων. Όσον αφορά τη ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ 
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η τιμή του δείκτη είναι υψηλή καθ’ όλη την τετραετία, επιβεβαιώνοντας τις 

αυξανόμενες πωλήσεις της που σε μεγάλο βαθμό οφείλονται στην συνεχή 

αντικατάσταση των προϊόντων από τους καταναλωτές λόγω των εναλλαγών των 

τάσεων της μόδας. 

 

Πίνακας 8 Αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεμάτων των εταιρειών της μελέτης 

περίπτωσης, (Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 2017 2018 2019 2020 

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 533.847 3.074.240 2.905.631 2.126.622 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ 2.219.367 1.959.125 1.464.125 1.289.703 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 

0,241 1,569 1,985 1,649 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 21.298.195 27.413.811 35.683.422 13.372.884 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ 841.575 1.048.841 1.173.873 1.236.124 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 

25,308 26,137 30,398 10,818 

LI LA LO A.E.     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 1.915.543 1.949.936 2.276.799 992.748 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ 1.268.410 1.183.009 1.443.767 1.230.430 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ 

1,509 1,648 1,577 0,807 
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Σχήμα 8 Αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεμάτων εταιρειών ανά έτος, (Πηγή: Ιδία 

επεξεργασία) 

 

4.4.3.4. Αριθμοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων 

Βάσει του αριθμοδείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων συμπεραίνουμε το 

μέγεθος των απαιτήσεων μιας εταιρείας συγκριτικά με τις πωλήσεις της. Ο χρόνος 

δέσμευσης των απαιτήσεων είναι ανάλογος με την ταχύτητα είσπραξης των 

απαιτήσεων.  

 

Αριθμοδείκτης Κυκλ. Ταχ. 

Απαιτήσεων 
= 

Πωλήσεις 

Απαιτήσεις 

 

Προσεχώς, παρατίθενται οι αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας των 

απαιτήσεων των τριών εταιρειών (Πίνακας 9 και Σχήμα 9), σύμφωνα με τους 

οποίους παρατηρούνται σημαντικές διαφορές στην πορεία του δείκτη κατά τη 

διάρκεια της τετραετίας. Για την εταιρία Νίκος Κούλης Jewels οι αλλαγές στον 

δείκτη αντικατοπτρίζουν την μεταβολή της εισπρακτικής πολιτικής της εταιρίας. Η 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ παρουσιάζει ιδιαίτερα υψηλές τιμές στον δείκτη, ειδικά κατά 

τα δύο τελευταία έτη όπου και παρατηρούνται ιδιαίτερα χαμηλά υπόλοιπα 
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απαιτήσεων συγκριτικά με τις πωλήσεις. Τα παραπάνω επιβεβαιώνουν την 

αποτελεσματικότητα της πιστωτικής πολιτικής της εταιρείας. Τέλος, όσον αφορά την 

εταιρία Li-LA-LO παρατηρείται ισορροπία στην πορεία του δείκτη που αντανακλά 

την αποτελεσματική και σταθερή πολιτική της.  

 

Πίνακας 9 Αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων των εταιρειών της μελέτης 

περίπτωσης, (Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 2017 2018 2019 2020 

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 533.847 3.074.240 2.905.631 2.126.622 

ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ 632.459 658.075 986.702 1.909.389 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ 

ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ 

0,844 4,672 2,945 1,114 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 21.298.195 27.413.811 35.683.422 13.372.884 

ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ 2.276.630 4.892.677 158.894 94.980 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ 

ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ 

9,355 5,604 224,574 140,797 

LI LA LO A.E.     

ΠΩΛΗΣΕΙΣ 1.915.543 1.949.936 2.276.799 992.748 

ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ 625.607 799.231 986.207 598.021 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ 

ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ 

3,06 2,44 2,309 1,66 
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Σχήμα 9 Αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων εταιρειών ανά έτος, (Πηγή: Ιδία 

επεξεργασία) 

 

4.5. Αριθμοδείκτες Δομής Κεφαλαίων 

Σύμφωνα με τους Ευθύμογλου & Λαζαρίδης (2000) οι αριθμοδείκτες δομής των 

κεφαλαίων μιας επιχείρησης μας πληροφορούν σχετικά με την ικανότητα μίας 

επιχείρησης να καλύπτει τις υποχρεώσεις της, μας ενημερώνουν δηλαδή και για 

ενδεχόμενο μακροχρόνιο κίνδυνο χρεοκοπίας. Η δομή κεφαλαίων μιας εταιρείας 

διακρίνεται στη χρηματοοικονομική δομή, που δείχνει τον τρόπο χρηματοδότησης 

των περιουσιακών της στοιχείων, και την κεφαλαιακή δομή, που δείχνει τη μόνιμη 

χρηματοδότηση μέσω μόνιμου δανεισμού, το προνομιούχο μετοχικό κεφάλαιο και 

τα ίδια κεφάλαια των μετόχων. Η χρηματοδότηση των στοιχείων φαίνεται στο 

παθητικό του ισολογισμού της εταιρίας και αντιστοιχεί στα ίδια κεφάλαια και τις 

υποχρεώσεις της. Παρακάτω παρουσιάζονται οι πιο σημαντικοί δείκτες που ανήκουν 

στην κατηγορία των αριθμοδεικτών δομής κεφαλαίων. 

4.5.1. Αριθμοδείκτης Χρηματοοικονομικής Μόχλευσης 

Με τον αριθμοδείκτη χρηματοοικονομικής μόχλευσης υπολογίζουμε την επίδραση 

των ξένων, δανειακών κεφαλαίων στα κέρδη μίας οικονομικής μονάδας. Ο 

αριθμοδείκτης οικονομικής μόχλευσης προκύπτει από τη διαίρεση της 

2017 2018 2019 2020

0

50

100

150

200

250

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟ ΕΤΟΣ

Α
Ρ

ΙΘ
Μ

. Κ
ΥΚ

Λ
Ο

Φ
Ο

Ρ
ΙΑ

Κ
Η

Σ 
ΤΑ

Χ
ΥΤ

Η
ΤΑ

Σ 
Α

Π
Α

ΙΤ
Η

ΣΕ
Ω

Ν

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS LI LA LO AE ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ ΑΕ



Σ ε λ ί δ α  | 32 

 

 

«ΑΝΑΛΥΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΤΟΥ ΚΛΑΔΟΥ 

ΑΡΓΥΡΟΧΡΥΣΟΧΟΪΑΣ – ΜΕΛΕΤΗ ΠΕΡΙΠΤΩΣΗΣ» 

αποδοτικότητας των ιδίων κεφαλαίων της επιχείρησης με την αποδοτικότητα του 

συνόλου των κεφαλαίων της οικονομικής μονάδας. Όταν η αποδοτικότητα των ιδίων 

κεφαλαίων είναι μεγαλύτερη από την αποδοτικότητα του συνόλου των 

απασχολούμενων κεφαλαίων της μονάδας συμπεραίνουμε ότι η επίδραση των 

δανειακών κεφαλαίων στα κέρδη της είναι θετική (Apostolou, 2015). Όπως 

σημειώνουν οι Ευθύμογλου & Λαζαρίδης (2000), η σχέση της αποδοτικότητας των 

ιδίων κεφαλαίων με αυτήν των συνολικών κεφαλαίων δείχνει την επίδραση της 

χρήσης των δανειακών κεφαλαίων στην αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων της 

επιχείρησης. Ακολουθεί ο υπολογισμός του αριθμοδείκτη χρηματοοικονομικής 

μόχλευσης των τριών εταιρειών. 

 

Αριθμοδείκτης Χρηματο-

οικονομικής Μόχλευσης 
= 

Σύνολο Ενεργητικού 

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 

 

Παρακάτω παρουσιάζονται οι αριθμοδείκτες χρηματοοικονομικής μόχλευσης 

(Πίνακας 10 και Σχήμα 10) σύμφωνα με τους οποίους η εταιρία Νίκος Κούλης 

Jewels παρουσιάζει χρηματοοικονομική μόχλευση με πτωτική τάση στην αρχή της 

υπό μελέτη περιόδου ενώ στο τέλος της παρατηρείται αύξηση του δείκτη. Το γεγονός 

όμως ότι τα δανειακά κεφάλαια είναι από μηδενικά έως απειροελάχιστα καθιστά τη 

βαρύτητα του δείκτη αυτού αμελητέα για την επιχείρηση. Αντίστοιχα, μικρή 

σημασία έχει ο εν λόγω δείκτης για τη Li-LA-LO η οποία είχε μηδενικό δανεισμό 

καθ’ όλη την περίοδο που εξετάζουμε. Τέλος, όσον αφορά τη ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ, 

ο δείκτης χρηματοοικονομικής μόχλευσης παρουσιάζεται σταθερός σε τιμές που δεν 

δείχνουν σημαντική εξάρτηση της εταιρίας από ξένα κεφάλαια.  

 

Πίνακας 10 Αριθμοδείκτες χρηματοοικονομικής μόχλευσης των εταιρειών της μελέτης περίπτωσης, 

(Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 2017 2018 2019 2020 

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS     

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 3.188.444 2.873.337 2.629.157 3.485.706 

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΑΛΑΙΩΝ 701.293 905.978 907.219 977.220 
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ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ 

ΜΟΧΛΕΥΣΗ 

4,547 3,172 2,898 3,567 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.     

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 15.185.409 11.566.431 12.795.573 4.579.037 

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΑΛΑΙΩΝ 11.365.310 6.933.430 9.705.430 2.526.511 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ 

ΜΟΧΛΕΥΣΗ 

1,336 1,668 1,318 1,812 

LI LA LO A.E.     

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 2.501.448 2.916.763 3.386.158 2.916.092 

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΑΛΑΙΩΝ 2.092.832 2.300.811 2.421.356 2.569.829 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ 

ΜΟΧΛΕΥΣΗ 

1,195 1,268 1,398 1,181 

 

 

Σχήμα 10 Αριθμοδείκτες χρηματοοικονομικής μόχλευσης εταιρειών ανά έτος, (Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 
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4.5.2. Αριθμοδείκτης Υποχρεώσεων προς ίδια κεφάλαια 

Οι αριθμοδείκτες ξένων προς ίδια κεφάλαια μας πληροφορούν για τη διάρθρωση των 

κεφαλαίων σε σχέση με το ύψος των δανειακών της υποχρεώσεων.  

 

Αριθμοδείκτης ξένων προς Ίδια 

Κεφάλαια 
= 

Σύνολο Υποχρεώσεων 

Ίδια Κεφάλαια 

 

Στη συνέχεια, βλέπουμε τον αριθμοδείκτη υποχρεώσεων προς ξένα κεφάλαια για 

κάθε μια από τις τρείς εταιρείες της μελέτης περίπτωσης (Πίνακας 11 και Σχήμα 11). 

Όπως φαίνεται, η πορεία του αριθμοδείκτη υποχρεώσεων προς ξένα κεφάλαια 

βρίσκεται σε αναλογία με τον προηγούμενο δείκτη, λόγω του ότι βασίζεται στα 

δεδομένα των δανειακών κεφαλαίων όπως επίσης και στην πορεία των ποσών των 

συνολικών υποχρεώσεων. Όπως είδαμε και προηγουμένως, δεν επιβεβαιώνεται 

εξάρτηση των επιχειρήσεων από ξένα κεφάλαια ενώ διατηρείται ισορροπία μεταξύ 

ιδίων κεφαλαίων, απαιτήσεων και βαθμού εξυπηρέτησης των υποχρεώσεών τους.  

 

Πίνακας 11 Αριθμοδείκτες υποχρεώσεων προς ίδια κεφάλαια των εταιρειών της μελέτης περίπτωσης, 

(Πηγή: Ιδία επεξεργασία) 

 2017 2018 2019 2020 

ΝΙΚΟΣ Ε. ΚΟΥΛΗΣ JEWELS     

ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 2.487.150 1.967.359 1.721.939 2.508.486 

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΑΛΑΙΩΝ 701.293 905.978 907.219 977.220 

ΑΡΙΘΜ. ΞΕΝΩΝ ΠΡΟΣ ΙΔΙΑ ΚΕΦ. 3,547 2,172 1,898 2,567 

ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΕΛΛΑΣ Α.Ε.     

ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 3.332.651 4.103.695 2.381.548 1.257.012 

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΑΛΑΙΩΝ 11.365.310 6.933.430 9.705.549 2.526.511 

ΑΡΙΘΜ. ΞΕΝΩΝ ΠΡΟΣ ΙΔΙΑ ΚΕΦ. 0,293 0,592 0,245 0,498 

LI LA LO A.E.     

ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 408.616 615.951 964.802 446.262 

ΣΥΝΟΛΟ ΙΔΙΩΝ ΚΕΑΛΑΙΩΝ 2.092.832 2.300.811 2.421.356 2.569.829 

ΑΡΙΘΜ. ΞΕΝΩΝ ΠΡΟΣ ΙΔΙΑ ΚΕΦ. 0,195 0,268 0,398 0,181 
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Σχήμα 11 Αριθμοδείκτες υποχρεώσεων προς ίδια κεφάλαια εταιρειών ανά έτος, (Πηγή: Ιδία 

επεξεργασία) 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5: ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

Η ανταγωνιστικότητα και η κερδοφορία είναι χαρακτηριστική του κλάδου του 

κοσμήματος σε διεθνές επίπεδο. Όσον αφορά την Ελλάδα συγκεκριμένα, το 

κόσμημα αποτελεί ιδιαίτερο κλάδο λόγω της μακραίωνης σύνδεσής του με τον 

ελληνικό πολιτισμό, χαρακτηριστικό που δύναται να προσθέσει αξία στην ελληνική 

οικονομία, σε συνάρτηση με την αυξανόμενη τουριστική ανάπτυξη.  

Η ανάλυση των αποτελεσμάτων της σύγκρισης οικονομικών μεγεθών και 

συγκεκριμένα αριθμοδεικτών για κάθε μια από τις τρείς εταιρείες της μελέτης 

περίπτωσης ανέδειξε επαρκή στοιχεία και παρήγαγε ωφέλιμα συμπεράσματα για τις 

ανάγκες εκπλήρωσης των στόχων οι οποίοι ετέθησαν στα πλαίσια υλοποίησης της 

παρούσας εργασίας. Λαμβάνοντας υπ΄όψιν τον όγκο των διαθέσιμων στοιχείων τα 

οποία αντλήθηκαν κατά τη διενέργεια του ελέγχου χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων στο εμπειρικό μέρος της παρούσας έρευνας, κρίνεται πως 

αναδείχθηκαν σημαντικά ευρήματα τα οποία συνέβαλλαν στην απάντηση του 

ερευνητικού ερωτήματος το οποίο υιοθετήθηκε για τις ανάγκες διαμόρφωσης του 

πρωτοκόλλου της έρευνας, απαντήθηκε επαρκώς. 

Ως εκ τούτου, προσεχώς παρατίθενται τα σημαντικότερα συμπεράσματα που 

κρίνονται ως ωφέλιμα ευρήματα τα οποία προσφέρουν την απάντηση στο 

καθορισθέν ερευνητικό ερώτημα της παρούσας εργασίας "Ποιες διαφορές 

παρατηρούνται μεταξύ των αριθμοδεικτών των εταιρειών της μελέτης περίπτωσης;". 

Σχετικά με τις εταιρίες που μελετήθηκαν, οι πωλήσεις τους εμφανίζουν σημαντική 

άνοδο παρά την οικονομική κρίση και τη μείωση των επιχειρήσεων. Η μείωση των 

πωλήσεων που παρουσιάζεται στο τέλος της υπό μελέτης περιόδου οφείλεται στις 

συνθήκες που επικράτησαν λόγω της πανδημίας ενώ το γενικότερο δυσμενές 

οικονομικό περιβάλλον της Ελλάδας τα τελευταία χρόνια δεν επηρέασε τις 

πωλήσεις. Βάσει των αριθμοδεικτών που αναλύσαμε και των τάσεων που 

διαγράφονται μπορούμε να εξάγουμε κάποια συμπεράσματα που συνοψίζονται ανά 

αριθμοδείκτη ως εξής.  

Για τις εταιρίες Ν.ΚΟΥΛΗΣ και την Li-LA-LO ο αριθμοδείκτης ταμειακής 

ρευστότητας παρουσιάζει μια μικρή αυξητική τάση και είναι σταθερά σε σχετικά 

χαμηλές τιμές.  
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Η αποδοτικότητα του ενεργητικού των εταιρειών δεν σημειώνει ιδιαίτερες 

διακυμάνσεις κατά τη διάρκεια της τετραετίας, ενώ οι υψηλότερες τιμές 

καταγράφονται το 2018-2019. Πρέπει να σημειωθεί η τιμή του αριθμοδείκτη 

βρίσκεται κάτω από τη μονάδα για όλα τα έτη ενώ στην Li-LA-LO είναι και 

αρνητική, αντανακλώντας τις ζημίες στα οικονομικά αποτελέσματα της επιχείρησης. 

Για τον Νίκο Κούλη Jewels A.E η τιμή είναι αρνητική στο πρώτο έτος λειτουργίας 

της ενώ αργότερα σταθεροποιήθηκε. Όσον αφορά την ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ, ο 

δείκτης παρουσιάζει σημαντικές διακυμάνσεις κατά την υπό μελέτη τετραετία με 

πολύ ψηλότερες τιμές. 

Οι αριθμοδείκτες απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων των τριών υπό εξέταση 

εταιρειών παρουσιάζουν ομαλή κίνηση, ειδικότερα για τον Νίκο Κούλη Jewels A.E 

μετά το πρώτο έτος (2017) που ήταν ζημιογόνο λόγω της πρώτης εταιρικής χρήσης, 

ενώ για την ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ο δείκτης είναι αρκετά υψηλότερος καθώς η 

εταιρεία σημειώνει μεγάλη κερδοφορία. Τέλος, η αποδοτικότητα των ιδίων 

κεφαλαίων για την Li-LA-LO είναι αρνητική καθ' όλη τη διάρκεια της εξεταζόμενης 

τετραετίας, λόγω των ζημιών που καταγράφηκαν σε αυτό το διάστημα, ενώ η 

σταθερότητα οφείλεται στο γεγονός ότι η ίδια κεφαλαία δεν επηρεάστηκε από τις 

ζημιές. αυτές. 

Τα στοιχεία του κυκλοφορούντος ενεργητικού αρκούν για την εξυπηρέτηση των 

βραχυχρόνιων υποχρεώσεων και των τριών εταιριών, γεγονός που συμπεραίνεται 

από την τιμή του αριθμοδείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας κεφαλαίου κίνησης 

των εταιρειών που παραμένει μεγαλύτερη της μονάδας σχεδόν καθ’ όλη τη διάρκεια 

της εξεταζόμενης τετραετίας. 

Οι αριθμοδείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας κυμαίνονται κοντά στη μονάδα ή κάτω 

από αυτήν, ακολουθώντας την καθοδική πορεία κατά το τελευταίο έτος. Αυτές οι 

τιμές δείχνουν χαμηλή συμβολή του ενεργητικού στη δημιουργία πωλήσεων. Όσον 

αφορά την ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ, η πορεία της κυκλοφοριακής ταχύτητας των 

στοιχείων του ενεργητικού καταγράφηκε ανοδική κατά την τελευταία τριετία, 

αντανακλώντας τη βελτίωση της συμμετοχής του ενεργητικού στη δημιουργία 

πωλήσεων. 

Η πορεία της κυκλοφοριακής ταχύτητας των αποθεμάτων και για τις τρεις 

εταιρίες είναι αυξητική με διακυμάνσεις μέχρι και το 2019, ενώ το 2020 παρουσιάζει 
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κάμψη, προφανώς λόγω της μείωσης των πωλήσεων. Παρατηρούνται σημαντικές 

διαφορές στην πορεία του δείκτη κατά τη διάρκεια της τετραετίας. Για την εταιρεία 

Νίκος Κούλης Jewels ΑΕ οι αλλαγές στον δείκτη αντικατοπτρίζουν τη μεταβολή της 

εισπρακτικής πολιτικής της εταιρείας. Η ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ παρουσιάζει ιδιαίτερα 

υψηλές τιμές στον δείκτη, ειδικά κατά τα δύο τελευταία έτη όπου και παρατηρούνται 

ιδιαίτερα χαμηλά υπόλοιπα απαιτούμενα συγκριτικά με τις πωλήσεις. Τα παραπάνω 

επιβεβαιώνουν την αποτελεσματικότητα της πιστωτικής πολιτικής της εταιρείας. 

Τέλος, όσον αφορά την εταιρεία Li-LA-LO είναι παρατηρούμενη ισορροπία στην 

πορεία του δείκτη που αντανακλά την αποτελεσματική και σταθερή πολιτική της. 

Η εταιρεία Νίκος Κούλης Jewels ΑΕ παρουσιάζει χρηματοοικονομική μόχλευση 

με πτωτική τάση στην αρχή της υπό μελέτη περιόδου ενώ στο τέλος της 

παρατηρείται αύξηση του δείκτη. Το γεγονός όμως ότι τα δανειακά κεφάλαια είναι 

από μηδενικά έως απειροελάχιστα καθιστά τη βαρύτητα του δείκτη αυτού αμελητέα 

για την επιχείρηση. Αντίστοιχα, μικρή σημασία έχει ο εν λόγω δείκτης για τη Li-LA-

LO η οποία είχε μηδενικό δανεισμό καθ’ όλη την περίοδο που εξετάζουμε. Τέλος, 

όσον αφορά τη ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ, ο δείκτης χρηματοοικονομικής μίξης 

παρουσιάζεται σταθερός σε τιμές που δεν δείχνουν σημαντική εξάρτηση της 

εταιρείας από ξένα κεφάλαια. 

Για την καλύτερη αξιοποίηση και την εδελεχέστερη κατανόηση των 

σημαντικότερων ευρημάτων, τα συμπεράσματα τα οποία καταγράφονται ακολούθως 

παρατίθενται για κάθε μια από τις τρείς εταιρείες της μελέτης περίπτωσης. 

Για την εταιρία Νίκος Κούλης Jewels ΑΕ, οι δείκτες αντανακλούν μία ισορροπημένη 

πορεία, η οποία στηρίζεται σε σταθερά, αν και χαμηλά, επίπεδα ρευστότητας ενώ το 

σύνολο σχεδόν του ενεργητικού της αποτελείται από τα στοιχεία του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού. Το ύψος των απαιτήσεων αυξάνεται σημαντικά του 

συγκριτικά με τις υποχρεώσεις, γεγονός που οδηγεί στον δανεισμό. Οι δείκτες 

χρηματοοικονομικής μόχλευσης δείχνουν χαμηλή αύξηση της χρηματοοικονομικής 

μόχλευσής της, λόγω και της χαμηλής ανάγκης βραχυπρόθεσμου δανεισμού, κάτι 

που επιβεβαιώνεται και από τις τιμές του σχετικού δείκτη ξένων προς ίδια κεφάλαια. 

Συγκεκριμένα, οι τιμές τις οποίες καταγράφει ο αριθμοδείκτης υποχρεώσεων προς 

ξένα κεφάλαια υποδηλώνει πως η εταιρεία βασίζεται στα δεδομένα των δανειακών 

κεφαλαίων όπως επίσης και στην πορεία των ποσών των συνολικών υποχρεώσεων, 

ενώ δεν επιβεβαιώνεται εξάρτηση των επιχειρήσεων από ξένα κεφάλαια, καθώς 
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παρατηρείται η διατήρηση ισορροπίας μεταξύ ιδίων κεφαλαίων, απαιτήσεων και 

βαθμού εξυπηρέτησης των υποχρεώσεών του οργανισμού. Η συγκεκριμένη τάση 

παρατηρείται για το σύνολο των εταιρειών της μελέτης περίπτωσης. 

Η ΛΟΥΙΣ ΒΟΥΙΤΤΟΝ ΑΕ είναι θυγατρική του γαλλικού ομίλου που, παρά τις 

διαταραχές που προκλήθηκαν λόγω της πανδημικής κρίσης του 2020 με αναστολή 

των μεταφορών και κλείσιμο των καταστημάτων λόγω των περιοριστικών μέτρων, 

στάθηκε ανθεκτική, με υψηλά επίπεδα κερδοφορίας και συνεπώς υψηλούς δείκτες 

αποδοτικότητας. Καθοριστικός παράγοντας είναι φυσικά το μέγεθος της εταιρίας 

που ευνόησε την σταθερότητα της κερδοφορίας, η οικονομία κλίμακας δηλαδή είχε 

θετικό αντίκτυπο στη σταθερότητα κατά το διάστημα της κρίσης όπως φαίνεται και 

στους παραπάνω δείκτες δραστηριότητας, ενώ ο δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας 

αποδεικνύει την αποτελεσματική διαχείριση των απαιτήσεων. Η εταιρία διατήρησε 

τη σταθερότητα της κερδοφορίας της, βασιζόμενη αφενός στη φήμη και την 

αναγνωρισιμότητα των προϊόντων της, και αφετέρου στα υψηλά επίπεδα 

ρευστότητας λόγω ισχυρής κεφαλαιακής βάσης και αύξησης των διαθέσιμων 

ταμειακών υπολοίπων, καλής διαχείρισης των αποθεμάτων της και μείωση των 

λειτουργικών της εξόδων, επιτρέποντας την απρόσκοπτη επιστροφή της στην 

ανάπτυξη με το πέρας της πανδημίας και των σχετικών περιορισμών. Συγκεκριμένα, 

ο αριθμοδείκτης ταμειακής ρευστότητας της εταιρείας παρουσιάζει σημαντικές 

διακυμάνσεις κατά το εξεταζόμενο χρονικό διάστημα, καταγράφοντας σημαντικά 

υψηλότερες τιμές σε σχέση με τις υπόλοιπες εταιρείες της μελέτης περίπτωσης.  

Τέλος, όσον αφορά τη LI LA LO, παρουσίασε σημαντική μείωση του κύκλου 

εργασιών το 2020 λόγω των περιορισμών που επέφερε η πανδημική κρίση, 

διατήρησε όμως τη ρευστότητά της χωρίς ανάγκη δανεισμού. Οι βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις δεν παρουσιάζουν αύξηση ενώ ο δείκτης ξένα προς ίδια κεφάλαια είναι 

θετικός και τα κεφάλαια της εταιρείας διαμορφώνονται επαρκή, παρά τις πρόσφατες 

ζημιές. Ένα επιπλέον θετικό στοιχείο είναι η σταθερή αύξηση του τζίρου μέχρι και 

το 2019, γεγονός ενδεικτικό της σταθερής βάσης της εταιρίας που αποτελεί 

πρόσφορο έδαφος για μια επιτυχημένη πορεία κατά τα επόμενα χρόνια, με σκοπό 

την επίτευξη θετικών αποτελεσμάτων συμπιέζοντας τα αυξημένα λειτουργικά έξοδα 

που υπερκαλύπτουν τα μικτά κέρδη. 
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