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Περίληψη 

 

Στην παρούσα διπλωματική εργασία πραγματοποιείται ανάλυση και αξιολόγηση των 

οικονομικών καταστάσεων της εταιρείας NOVAGREEN Α.Ε. Ακολουθεί 

υπολογισμός των χρηματοοικονομικών δεικτών της, καθώς και σύγκριση αυτών με 

τους δείκτες τριών ομοειδών εταιρειών του κλάδου εμπορίας αγροτικών εφοδίων, των 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ Α.Ε, ΚΥΤΤΑΡΟ ΓΕΩΤΕΧΝΙΚΗ ΠΡΟΜΗΘΕΥΤΙΚΗ Α.Ε. και 

ΟΦΛΙΔΗΣ & ΣΙΑ Ε.Π.Ε. Οι εταιρείες αυτές λειτουργούν ως διανομείς - 

χονδρέμποροι και αποτελούν βασικούς ανταγωνιστές της NOVAGREEN. 

 

Η αξιολόγηση και σύγκριση των εταιρειών πραγματοποιείται με την μέθοδο των 

χρηματοοικονομικών δεικτών και αφορά την τετραετία 2017 έως 2020. Οι δείκτες 

που χρησιμοποιήθηκαν για την παρούσα χρηματοοικονομική ανάλυση ανήκουν σε 

τέσσερις κατηγορίες: τους δείκτες ρευστότητας, δραστηριότητας, χρέους και 

κερδοφορίας. Η συγγραφή αυτής της εργασίας βασίζεται σε βιβλία 

χρηματοοικονομικής ανάλυσης και τα δεδομένα που έχουν χρησιμοποιηθεί για την 

συγγραφή προέρχονται από τις δημοσιευμένες οικονομικές καταστάσεις των 

εταιρειών. 

 

Με την παρούσα εργασία επιχειρείται να επισημανθούν στοιχεία καθώς και να 

εξαχθούν συμπεράσματα για την χρηματοοικονομική επίδοση και πορεία της 

NOVAGREEN στην τετραετία 2017 έως 2020. Τα αποτελέσματα της ανάλυσης 

οδηγούν στο συμπέρασμα ότι η ρευστότητα της NOVAGREEN είναι ικανοποιητική 

και η εταιρεία μπορεί να ανταπεξέλθει στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της, 

ωστόσο υστερεί έναντι των εταιρειών ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ. Η δραστηριότητά 

της είναι επίσης ικανοποιητική με σύντομο ταμειακό κύκλο, εκδίδει χρέος για να 

βελτιώσει τις κερδοφορίες της και είναι σε θέση να το αποπληρώνει χωρίς 

προβλήματα. Αξίζει να σημειωθεί πως η κερδοφορία της εταιρείας χρήζει βελτίωσης 

με αποτέλεσμα να κρίνεται επιτακτική η ανάγκη για διερεύνηση των αιτιών που 

συντέλεσαν στη μείωσή της κατά το έτος 2020. 

 

 

 

 

 

 

 



Abstract 

 

The present thesis includes an analysis and evaluation of the financial statements of the 

company NOVAGREEN S.A. Calculation of its financial ratios as well as their 

comparison with those of three other companies are conducted. The companies chosen 

are EUROFARM S.A., KYTTARO PROMITHEFTIKI S.A. and OFLIDIS & CO. LTD. 

Those companies operate in the agricultural supply sector as distributors - wholesalers 

and are the main competitors of NOVAGREEN. 

 

The evaluation and comparison of those companies are carried out using the method of 

financial ratios and cover the years 2017 to 2020. The ratios used for the financial 

analysis belong to four categories: liquidity, activity, debt and profitability. Τhis thesis is 

based on financial analysis books and the data used are derived from the published 

financial statements of the companies. 

 

This thesis attempts to highlight observations and draw conclusions about the financial 

performance and progress of NOVAGREEN during the years 2017 to 2020, as well as 

evaluate its position amongst the other competitors. Results lead to the conclusion that 

NOVAGREEN’s liquidity is adequate and the company can meet its short-term 

obligations, but lags behind in comparison to those of the companies KYTTARO and 

OFLIDIS. NOVAGREEN’s activity is satisfactory with a short cash cycle and it uses its 

debt to improve its profits and is able to repay it without difficulties. It is also worth 

noting that the company's profitability needs to be improved, and thus the need to 

investigate the causes that contributed to its reduction in the year 2020 is considered 

mandatory. 
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Εισαγωγή 

 

Η χρηματοοικονομική ανάλυση μιας εταιρείας πραγματοποιείται με την χρήση των 

οικονομικών της καταστάσεων οι οποίες καταρτίζονται κάθε χρόνο με τη βοήθεια της 

λογιστικής. Η ανάλυση αυτών των καταστάσεων αποτελεί τη βάση για την εξαγωγή 

συμπερασμάτων για την παρούσα κατάσταση της επιχείρησης και τη διαμόρφωση 

προβλέψεων για το μέλλον της. 

 

Στόχος της ανάλυσης λογιστικών καταστάσεων αποτελεί η διευκόλυνση της λήψης 

αποφάσεων που αφορούν την κατανομή οικονομικών πόρων. Έπειτα από την εκτίμηση 

της βραχυχρόνιας και μακροχρόνιας οικονομικής κατάστασης της επιχείρησης και της 

αποδοτικότητάς της μπορούν να ληφθούν οι κατάλληλες αποφάσεις από την διοίκηση 

της επιχείρησης. Τέλος, η ανάλυση των χρηματοοικονομικών καταστάσεων κάνει εφικτή 

την εκτίμηση του κινδύνου που λαμβάνει η επιχείρηση (Νιάρχος, 2004). 

 

Στη παρούσα εργασία πραγματοποιήθηκε κάθετη και οριζόντια ανάλυση της εταιρείας 

NOVAGREEN, καθώς και ανάλυση των αριθμοδεικτών της. Αριθμοδείκτης είναι ένα 

κλάσμα του οποίου οι όροι έχουν παρθεί από τις λογιστικές καταστάσεις των εταιρειών 

και εκφράζει μια απόλυτη τιμή ή ένα ποσοστό. Με τη δημιουργία του δείκτη αποκτάται 

μια καινούρια πληροφορία που δεν την έδιναν οι όροι του δείκτη (Νιάρχος, 2004). Η 

ανάλυση των αριθμοδεικτών αυτών μπορεί να φανερώσει πιθανά δυνατά και αδύναμα 

σημεία στην οικονομία της επιχείρησης (Wheelen, Hunger and Hoffman, 2017). 

 

Η χρήση των αριθμοδεικτών έχει μεγάλη αξία όταν γίνονται συγκρίσεις μεταξύ 

εταιρειών που ανήκουν στο ίδιο κλάδο και εμφανίζουν ομοιότητες (Αποστόλου, 2016). 

Για αυτόν το λόγο οι αριθμοδείκτες της εταιρείας NOVAGREEN θα συγκριθούν με τους 

αριθμοδείκτες τριών άλλων εταιρειών του κλάδου που αποτελούν βασικούς 

ανταγωνιστές της εταιρείας. 

 

Τέλος, θα αναφερθούν τα συμπεράσματα της έρευνας και συγκεκριμένα ποια είναι τα 

κύρια σημεία στα οποία η επιχείρηση παρουσιάζει διαφορές με τον κλάδο και θα 

προταθούν πιθανοί τρόποι αντιμετώπισης των προβλημάτων που θα εντοπιστούν.



ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1
 
: ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ ΚΛΑΔΟΥ ΑΓΡΟΤΙΚΩΝ 

ΕΦΟΔΙΩΝ 

 

1.1. Θέση των αγροτικών εφοδίων στον αγροτικό τομέα 

 

Ο αγροτικός τομέας έχει στρατηγική σημασία για τη Ελλάδα καθώς αποτελεί σημαντικό 

κομμάτι της Ελληνικής οικονομίας και μπορεί να συνεισφέρει σημαντικά στην ανάπτυξή 

της. Επίσης συμβάλλει στην ποιότητα τροφίμων και διασφαλίζει την βιωσιμότητα του 

φυσικού περιβάλλοντος. 

 

Συγκεκριμένα, το 2017 το ποσοστό συμμετοχής του πρωτογενή τομέα στο ΑΕΠ ανήλθε 

σε 6,6% του ΑΕΠ, ενώ το 50% αυτού προέρχεται αμιγώς από την γεωργία. Επίσης 

υπολογίζεται ότι κατά το έτος 2019 το 14,9% των εργαζομένων της Ελλάδας 

απασχολούνταν στον πρωτογενή τομέα (583 χιλ. άτομα) (Πισσαρίδης, Βαγιανός, Βέττας 

και Μεγήρ, 2020). 

 

Γράφημα 1. Ποσοστό ΑΕΠ του πρωτογενούς τομέα και της βιομηχανίας τροφίμων-

ποτών σε Ελλάδα και Ευρωπαϊκή Ένωση (Πισσαρίδης, Βαγιανός, Βέττας και Μεγήρ, 

2020). 

 

 

 

Η επαρκής χρήση των αγροτικών εφοδίων είναι απαραίτητη για την εξασφάλιση του 



εισοδήματος των αγροτών, την παραγωγή προϊόντων υψηλής ποιότητας και την 

ανάπτυξή και διατήρηση του αγροτικού τομέα σε υψηλά ανταγωνιστικό επίπεδο 

(Μανιάτης, 2020). 

 

1.2. Δομή του κλάδου των αγροτικών εφοδίων 

 

Τα αγροτικά εφόδια χωρίζονται στις εξής κατηγορίες προϊόντων: τα λιπάσματα, τα 

φυτοπροστατευτικά προϊόντα και το πολλαπλασιαστικό υλικό, αποτελώντας ένα μεγάλο 

τμήμα των εισροών του παραγωγού. 

 

Τα αγροτικά εφόδια διατίθενται στην αγορά από παραγωγικές και εισαγωγικές – 

εμπορικές επιχειρήσεις (βιομηχανία, θυγατρικές ξένων επιχειρήσεων, αποκλειστικούς 

αντιπροσώπους, χονδρέμπορους, γεωπονικά καταστήματα και αγροτικούς 

συνεταιρισμούς) που μπορεί να ασχολούνται με μία ή και περισσότερες κατηγορίες 

αγροτικών εφοδίων. Οι επιχειρήσεις αυτές εκτός από το εμπόριο αγροτικών εφοδίων 

παρέχουν συμβουλευτικές υπηρεσίες στους αγρότες (Μανιάτης, 2020). 

 

Σύμφωνα με την έρευνα της ΙCΑΡ Group (2019) το κύκλωμα διανομής περιλαμβάνει 

τους: 

Παραγωγό - Αντιπρόσωπο - Διανομέα - Γεωπονικά καταστήματα ή Αγροτικούς 

συνεταιρισμούς και Ενώσεις.  

Σε πολλές περιπτώσεις ο Αντιπρόσωπος είναι και Διανομέας. 

 

Αναφορικά με τις κατηγορίες προϊόντων:  

 

● Λιπάσματα : Με τον όρο λιπάσματα εννοούμε οργανικές και ανόργανες ουσίες 

που χρησιμοποιούνται στις καλλιέργειες ώστε να ενισχύσουν την ανάπτυξη των 

φυτών, να αυξήσουν την παραγωγή και να βελτιώσουν την ποιότητα των 

αγροτικών προϊόντων. Η παραγωγή ανόργανων λιπασμάτων πραγματοποιείται με 

χημική σύνθεση ή με ανάμειξη (blending) χημικών ουσιών. Οι επιχειρήσεις 

εισάγουν πρώτες ύλες και τις επεξεργάζονται ή τις αναμιγνύουν και διαθέτουν το 

τελικό προϊόν στην αγορά. Επίσης υπάρχουν τα οργανικά/ οργανοχημικά 

λιπάσματα που κυρίως παράγονται από κτηνοτροφικές μονάδες ως μέθοδος 

διαχείρισης αποβλήτων . 

 



● Φυτοπροστατευτικά προϊόντα: Τα φυτοπροστατευτικά προϊόντα 

χρησιμοποιούνται για την καταπολέμηση ασθενειών των καλλιεργειών και την 

προστασία από εχθρούς. Οι επιχειρήσεις που ασχολούνται με τα γεωργικά 

φάρμακα κυρίως εισάγουν τις πρώτες ύλες (δραστική ουσία και διαλύτες) και 

προβαίνουν σε περαιτέρω επεξεργασία, ανάμειξη και τυποποίηση. Επίσης πολλές 

εταιρείες παράγουν για τρίτες επιχειρήσεις (φασόν) ενώ κάποιες επιχειρήσεις 

εισάγουν απευθείας και εμπορεύονται γεωργικά φάρμακα. 

 

● Πολλαπλασιαστικό υλικό: Στον τομέα του πολλαπλασιαστικού υλικού οι 

επιχειρήσεις που εισάγουν ή/ και παράγουν σπόρους δεν ασχολούνται αμιγώς με 

το εμπόριο/ παραγωγή πολλαπλασιαστικού υλικού αλλά εμπορεύονται και 

φυτοπροστατευτικά προϊόντα ή/ και λιπάσματα. 

 

Στο κύκλωμα διανομής αγροτικών εφοδίων οι διανομείς/ χονδρέμποροι που δεν είναι 

αντιπρόσωποι ασχολούνται και με τις 3 κατηγορίες αγροτικών εφοδίων. Η εταιρεία 

NOVAGREEN και οι υπόλοιπες εταιρείες οι οποίες εξετάζονται στη παρούσα εργασία 

είναι εταιρείες διανομείς/ χονδρέμποροι. 

 

 

  



1.3. NOVAGREEN A.Ε.  

 

Η Εταιρεία NOVAGREEN Α.Ε. από το 1995 δραστηριοποιείται στο χώρο της εμπορίας 

και διακίνησης αγροτικών εφοδίων. Δημιουργήθηκε το 1995 με την ονομασία 

NOVAFARM A.E. από μία ομάδα Γεωπόνων, καταξιωμένων στον χώρο της 

φυτοπροστασίας, στον Ν. Πέλλας. 

 

Μέσα στην πορεία αυτών των 27 χρόνων λειτουργίας της, έχει επεκτείνει την 

δραστηριότητά της σε όλη την Ελλάδα αλλά και σε κάποιες χώρες των Βαλκανίων 

(Αλβανία, Βόρεια Μακεδονία, Βουλγαρία κ.α.) και έχει καθιερωθεί στην συνείδηση των 

πελατών της σαν ένας αξιόπιστος συνεργάτης που μπορεί να καλύψει ολοκληρωμένα το 

φάσμα των αναγκών τους, τόσο σε εξειδικευμένη τεχνογνωσία όσο και σε εμπορική 

επάρκεια.  

 

Σημαντικότεροι σταθμοί στην ιστορία της εταιρείας αποτελούν: 

 

✔ 1995 Ίδρυση της Εταιρείας Novafarm E.Π.Ε. 

 

✔ 2004 Είσοδος νέων Μελών και μετατροπή της Εταιρείας σε Α.Ε. 

 

✔ 2010 Δημιουργία της NOVAGREEN Α.Ε. 

 

Η NOVAGREEN A.E. είναι μια σύγχρονη εταιρεία παραγωγής σποροφύτων με 

υπερσύγχρονες εγκαταστάσεις, εξοπλισμό τελευταίας τεχνολογίας, σύγχρονα συστήματα 

μηχανογράφησης και τεχνογνωσία, προσαρμοσμένη στις συνθήκες της ευρύτερης 

περιοχής των Βαλκανίων. Φιλοδοξεί να δώσει στον κάθε παραγωγό την πρώτη ύλη για 

μια πετυχημένη καλλιέργεια. 

 

✔ 2014 Οργάνωση και ενεργοποίηση τμήματος consulting σε Ελλάδα και 

εξωτερικό. 

 

✔ 2015 Εφαρμογή Project Novastores. 

 

✔ 2015-2019 Πρόγραμμα καταπολέμησης κουνουπιών ΠΑΜΘ. 

 



✔ 2016 Συμφωνίες διανομής προϊόντων πολυεθνικών και ελληνικών εταιρειών 

(Haifa, Stoller, Icas) στη Βόρεια Ελλάδα. 

 

✔ 2017 Συγχώνευση της Novafarm Α.Ε.με την εταιρεία NOVAGREEN A.E. 

 

✔ 2020 Δημιουργία νέου τμήματος διανομής, εμπορίας προϊόντων και υπηρεσιών 

δημόσιας υγείας.  

 

Το 2015-2016 εκτέλεσε το έργο «Καταπολέμηση Κουνουπιών στην Περιφέρεια 

Ανατολικής Μακεδονίας & Θράκης (συνέχιση του έργου 2013 Ε.Π. 0310000) για τα έτη 

2015 και 2016», στις Π.Ε. Δράμας, Ξάνθης, Ροδόπης και Έβρου, σαν μέλος της 

Κοινοπραξίας «ΝΟΒΑΦΑΡΜ Α.Ε.- ΝΕΑΡΧΟΥ ΑΝΔΡΕΑΣ-ΝΕΑΡΧΟΥ ΦΟΙΝΙΚΗ 

Ο.Ε.». 

Από το 2017 και έως σήμερα η NOVAGREEN A.E. εκτελεί το έργο «Καταπολέμηση 

Κουνουπιών στην Περιφέρεια Ανατολικής Μακεδονίας & Θράκης για τα έτη 2017 έως 

2019» στις Π.Ε. Ροδόπης Και Έβρου.  

Επίσης από το 2015 έως και σήμερα η εταιρεία εκτελεί το έργο καταπολέμησης 

κουνουπιών στην Π.Ε. Πέλλας υπεργολαβικά για λογαριασμό της εταιρείας 

Οικοανάπτυξη Α.Ε. 

 

Η πολυετής εμπειρία της NOVAGREEN Α.Ε. σε έργα Δημόσιας Υγείας, το έμπειρο, 

εξειδικευμένο, επιστημονικό και τεχνικό προσωπικό, αλλά και ο απαραίτητος 

υλικοτεχνικός εξοπλισμός που διαθέτει, της επιτρέπει να πραγματοποιεί και να 

εφαρμόζει την περιβαλλοντικά, οικονομικά ορθολογική και αποτελεσματική στρατηγική 

της για την υλοποίηση του συνόλου των δράσεων που αναλαμβάνει. 

 

Η NOVAGREEN Α.Ε. αντιλαμβανόμενη τη σημασία των προϊόντων Δημόσιας Υγείας 

και της παροχής υπηρεσιών σε αυτόν τον Τομέα, προχωράει στη δημιουργία 

ανεξάρτητου τμήματος Δημόσιας Υγείας Εξειδικευμένων Εφαρμογών και 

Προγραμμάτων (Δ.Υ.Ε.Ε.Π.). Σκοπός της η διανομή και εμπορία αυτών των προϊόντων 

που καλύπτουν ανάγκες τόσο για επαγγελματική όσο και για ερασιτεχνική χρήση, καθώς 

επίσης και η παροχή εξειδικευμένων υπηρεσιών. 

  



Γράφημα 2. Οργανόγραμμα Εταιρείας NOVAGREEN Α.Ε. 

 

 

Με ετήσιο κύκλο εργασιών πάνω από 20 εκ. ευρώ και δραστηριότητα στους 30 από τους 

52 Νομούς της Ελλάδας, η NOVAGREEN Α.Ε. απασχολεί ανθρώπινο δυναμικό άνω 

των 60 ατόμων εκ των οποίων το 50% είναι επιστήμονες (Γεωτεχνικοί, Οικονομολόγοι, 

Πληροφορικοί κ.α.), με τεράστια εμπειρία στα αντικείμενα με τα οποία ασχολείται η 

εταιρεία. 

 

Η Τεχνική Επάρκεια, η Συνεχής Επιμόρφωση, η Αειφορία, η Άρτια και Ολοκληρωμένη 

εξυπηρέτηση, είναι βασικές αρχές της εταιρείας. 

 

Με οργανωμένο Τεχνικό Τμήμα που αποτελείται από 6 Γεωπόνους, με Τμήμα 

Πωλήσεων (7 Γεωπόνοι), Τμήμα Εξυπηρέτησης Πελατών, Τμήμα Logistics, Λογιστήριο, 

ένα σαφές και ευέλικτο Οργανόγραμμα, η Εταιρεία NOVAGREEN έχει μια σύγχρονη 

και αποτελεσματική οργάνωση. 



1.4. Βιβλιογραφική ανασκόπηση: Χρηματοοικονομική ανάλυση 

μεγάλων εταιρειών του κλάδου 

 

Οι οικονομικές καταστάσεις είναι οι συνοπτικές αναφορές απόδοσης των εταιρειών. Τα 

στοιχεία για την ανάλυση των οικονομικών καταστάσεων βρίσκονται στην κατάσταση 

αποτελεσμάτων της εταιρείας, στους ισολογισμούς και στην κατάσταση ταμειακών 

ροών.  

 

Χρηματοοικονομική ανάλυση της BASF S.A. 

 

Η εταιρεία BASF είναι μια γερμανική εταιρεία που ιδρύθηκε στο Mannheim το 1865 

και είναι μια από τις μεγαλύτερες χημικές εταιρείες στον κόσμο. Παράλληλα ηγετική 

θέση κατέχει και στον κλάδο των αγροχημικών. 

 

Στην εργασία των Bargalló Alemany, Miravet Campos και Torra Nonell (2013) 

διενεργήθηκε ποιοτική και ποσοτική ανάλυση της εταιρείας BASF. Συγκεκριμένα, 

πραγματοποιήθηκε ανάλυση ρίσκου μέσω της χρήσης χρηματοοικονομικών δεικτών 

της εταιρείας όπως δείκτες ρευστότητας (γενικής, άμεσης και δείκτης διαθέσιμων) και 

δείκτες δραστηριότητας, κυκλοφοριακή ταχύτητα απαιτήσεων, αποθεμάτων, 

προμηθευτών και ταμειακός κύκλος κ.α. . 

 

Γράφημα 3. Ταμειακός κύκλος BASF 2011 -2012  

 



Έπειτα από ανάλυση των δεδομένων οι επιπτώσεις χωρίζονται σε δύο μέρη, 

βραχυπρόθεσμες και μακροπρόθεσμες. Βραχυπρόθεσμα αντικατοπτρίζεται μια καλή 

εικόνα της επιχείρησης λαμβάνοντας υπόψιν και τον κλάδο όπου δραστηριοποιείται και 

αυτό σημαίνει πως οι κίνδυνοι είναι υπό έλεγχο και η εταιρεία βρίσκεται σε καλή 

οικονομική κατάσταση. Μακροπρόθεσμα, αναλύθηκαν δείκτες όπως ο δείκτης 

χρηματοοικονομικής μόχλευσης, ο δείκτης χρέους , η απόδοση ιδίων κεφαλαίων και σε 

αυτήν την περίπτωση τα αποτελέσματα είναι ευνοϊκά οπότε βγαίνει το συμπέρασμα ότι 

η εταιρεία BASF λειτουργεί με χαμηλό επίπεδο κινδύνου. 

 

Επίσης για την χρηματοοικονομική κατάσταση της αναλύθηκαν δείκτες όπως δείκτης 

απόδοσης ενεργητικού, δείκτης απόδοσης ιδίων κεφαλαίων, ρυθμός ανάπτυξης κ.α.  

 

Πίνακας 1. Ανάλυση δεικτών της εταιρείας BASF για τα έτη 2009 εώς 2012. 

 

 

Όπως φαίνεται στον Πίνακα 1 η μεγαλύτερη αλλαγή σημειώθηκε το 2009 με 2010 . Η 

απόδοση ενεργητικού και απόδοση ιδίων κεφαλαίων ήταν περίπου ίσες, άρα η εταιρεία 

χρηματοδότησε το σύνολο των περιουσιακών της στοιχείων με δικούς της πόρους και 

δεν έχει λάβει κάποιο δάνειο. Το 2010 αυξήθηκαν τα έσοδα της κατά 223% και το 

κόστος του χρέους έχει μειωθεί αρκετά. Τα συμπεράσματα της έρευνας δείχνουν πως η 

BASF βρίσκεται σε καλή οικονομική θέση, η απόδοση ιδίων κεφαλαίων είναι 

υψηλότερη από το μέσο όρο άλλων ευρωπαϊκών εταιρειών και σχεδόν 3 μονάδες πάνω 

σε σχέση με άλλες γερμανικές εταιρείες. Η εταιρεία έχει επιτύχει βιώσιμη ανάπτυξη με 

την πάροδο των ετών. Η προστιθέμενη αξία της εταιρείας παράγεται κυρίως από τους 

εργαζόμενους, ακολουθούμενη από άλλους ενδιαφερόμενους, κυβέρνηση, πιστωτές και 

μειοψηφικά συμφέροντα. 

 

  



Χρηματοοικονομική ανάλυση της BAYER GROUP S.A. 

 

Η BAYER ιδρύθηκε το 1863 και εδρεύει στο Leverkusen της Γερμανίας από το 1912. 

Είναι γνωστή ως εταιρεία εφευρέτης, που εφαρμόζει την επιστημονική της πείρα για να 

δημιουργεί καινοτομίες για να συνεχίσει το σλόγκαν της Science For A Better Life, 

δηλαδή επιστήμη για μια καλύτερη ζωή. Ασχολείται με πολλούς τομείς όπου κατέχει 

ηγετική θέση. Συγκεκριμένα στον τομέα της Φυτοπροστασίας βασίζεται σε ένα ευρύ 

χαρτοφυλάκιο υψηλής αποτελεσματικότητας: ζιζανιοκτόνα, μυκητοκτόνα, εντομοκτόνα 

και προϊόντα επεξεργασίας σπόρων. 

 

Οι Ramos Font, Babayan και Casado Martínez (2013) εκπόνησαν μια ποιοτική και 

ποσοτική έρευνα για τον όμιλο BAYER η οποία χωρίζεται σε 3 μέρη: στρατηγική που 

ακολουθεί η εταιρεία, ανάλυση ρίσκου της εταιρείας και ανάλυση της κερδοφορίας της 

εταιρείας. Στην ανάλυση χρηματοοικονομικού ρίσκου της εταιρείας χρησιμοποιήθηκαν 

δείκτες της εταιρείας για την τετραετία 2009 έως 2012.  

 

Πίνακας 2. Ανάλυση δεικτών της εταιρείας BAYER για τα έτη 2009 έως 2012. 

 

 

Στον Πίνακα 2 εξετάζεται ο ταμειακός κύκλος, δείκτες χρέους, χρηματοοικονομικής 

μόχλευσης, άμεσης ρευστότητας κ.α. Αξίζει να σημειωθεί πως η εταιρεία BAYER 

εμφανίζει ταμειακό κύκλο με αρνητικές τιμές και επίσης παρατηρείται πως η άμεση 

ρευστότητα μειώνεται με την πάροδο των χρόνων. Όσον αφορά την ποιότητα του 

χρέους παρατηρείται πως το βραχυπρόθεσμο χρέος έχει αυξηθεί σε σχέση με το 

μακροπρόθεσμο χρέος.  



Τα συμπεράσματα της έρευνας για την ανάλυση του χρηματοοικονομικού ρίσκου 

έδειξαν πως ο όμιλος έχει επαρκή ρευστότητα για τη διασφάλιση της εκπλήρωσης όλων 

των προγραμματισμένων υποχρεώσεων πληρωμής στη λήξη τους. 

 

Στη συνέχεια εξετάζεται η κερδοφορία της επιχείρησης όπου μελετώνται οι δείκτες 

απόδοση ιδίων κεφαλαίων, ο δείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους, ο κύκλος εργασιών 

ενεργητικού και ο πολλαπλασιαστής ιδίων κεφαλαίων για την πενταετία 2008 έως 

2012. 

 

Γράφημα 4. Απόδοση Ιδίων Κεφαλαίων της εταιρείας BAYER για τα έτη 2009 έως 

2012. 

 

 

Στο Γράφημα 4 παρατηρείται πως η απόδοση ιδίων κεφαλαίων αυξήθηκε κατά τη 

διετία 2011 – 2012 καθώς αυξήθηκαν τα καθαρά κέρδη αναλογικά περισσότερο από τα 

ίδια κεφάλαια. 

  



Γράφημα 5. Περιθώριο καθαρού κέρδους της εταιρείας BAYER για τα έτη 2009 έως 

2012. 

 

 

Το περιθώριο καθαρού κέρδους μετά από διαδοχικές πτώσεις κατά τα έτη 2008 – 2010 

παρουσιάζει αύξηση το 2011 και 2012. 

 

Γράφημα 6. Κύκλος εργασιών ενεργητικού της εταιρείας BAYER για τα έτη 2009 έως 

2012. 

 

Ο κύκλος εργασιών ενεργητικού όπως φαίνεται στο Γράφημα 6 αυξάνεται συνεχώς 

κατά την διάρκεια των τεσσάρων ετών, κάτι το οποίο φανερώνει αποτελεσματικότερη 

διαχείριση του ενεργητικού για τη δημιουργία πωλήσεων.  



Στη συνέχεια οι δείκτες αυτοί συγκρίνονται με τις εταιρείες του Eurostoxx50, δηλαδή 

των κορυφαίων εταιρειών υψηλής κεφαλαιοποίησης της Ευρωζώνης.  

 

Πίνακας 3. Κατάταξη κορυφαίων εταιρειών υψηλής κεφαλαιοποίησης της Ευρωζώνης. 

 

 

 

Τα συμπεράσματα της έρευνας έδειξαν πως η εταιρεία BAYER βρίσκεται κάτω του 

μέσου όρου όσον αφορά το καθαρό περιθώριο κέρδους, ενώ η τιμή του δείκτη κύκλος 

εργασιών ενεργητικού είναι στο μέσο όρο. Οι εταιρείες υψηλότερα στην κατάταξη είναι 

οι Inditex, Nestle και BASF.  

  



ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 : ΣΤΟΧΟΙ – ΜΕΘΟΔΟΛΟΓΙΑ 

 

2.1. Στόχοι της εργασίας 

 

Κύριος στόχος είναι η εξαγωγή συμπερασμάτων σχετικά με την τρέχουσα οικονομική 

κατάσταση της NOVAGREEN, μέσω της ανάλυσης οικονομικών στοιχείων της 

εταιρείας για τα έτη 2017-2020, του υπολογισμού των χρηματοοικονομικών δεικτών της 

εταιρείας και της σύγκρισης αυτών με τους αντίστοιχους δείκτες εταιρειών του κλάδου. 

Θα εκτιμηθεί η ικανότητα της εταιρείας να ανταποκριθεί στις βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις της, η ικανότητα της να δημιουργεί έσοδα από την αξιοποίηση των 

περιουσιακών της στοιχείων, ο βαθμός στον οποίο χρησιμοποιεί η μπορεί να 

χρησιμοποιήσει χρέος για την χρηματοδότηση των δραστηριοτήτων της και η ικανότητά 

της να εξυπηρετήσει αυτό το χρέος. Τέλος θα υπολογισθεί αν η επιχείρηση μέσω της 

πώλησης των προϊόντων της μπορεί να λειτουργεί κερδοφόρα. 

 

2.2. Μεθοδολογία 

 

Για τη χρηματοοικονομική ανάλυση της εταιρείας NOVAGREEN θα πραγματοποιηθεί 

οριζόντια και κάθετη ανάλυση, θα υπολογισθούν οι χρηματοοικονομικοί δείκτες 

ρευστότητας, δραστηριότητας, κάλυψης χρέους και μακροπρόθεσμης φερεγγυότητας, 

καθώς και οι δείκτες κερδοφορίας. Τέλος θα πραγματοποιηθεί ανάλυση Dupont. 

 

2.2.1. Οριζόντια ανάλυση 

 

Οριζόντια ανάλυση οικονομικών καταστάσεων γίνονται με τη σύγκριση των στοιχείων 

των οικονομικών καταστάσεων με την πάροδο του χρόνου. Για την πραγματοποίηση της 

οριζόντιας ανάλυσης γίνεται ταξινόμηση των στοιχείων ανά χρονική περίοδο, επιλέγεται 

ένα έτος βάσης και τα στοιχεία εκφράζονται ως ποσοστά της τιμής του έτους βάσης. 

Έτσι καθίσταται δυνατή η παρατήρηση της πορείας της επιχείρησης σε βάθος χρόνου 

και ο εντοπισμός ασυνήθιστα χαμηλών ή υψηλών τιμών για περαιτέρω ανάλυση. 

Συνήθης πρακτική είναι η σύγκριση με δείγμα ομοειδών εταιρειών για αξιολόγηση σε 

βάθος (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 



2.2.2. Κάθετη ανάλυση  

 

Κάθετη ανάλυση πραγματοποιείται με την εμφάνιση κάθε στοιχείου της οικονομικής 

κατάστασης ως ποσοστό ενός άλλου. Στον ισολογισμό κάθε στοιχείο του ενεργητικού 

μπορεί να εκφραστεί ως ποσοστό του συνολικού ενεργητικού και κάθε στοιχείο των 

υποχρεώσεων ή της καθαρής θέσης μπορεί να εκφραστεί ως ποσοστό του συνόλου των 

υποχρεώσεων ή της καθαρής θέσης. Στην κατάσταση αποτελεσμάτων κάθε στοιχείο 

εκφράζεται ως ποσοστό των πωλήσεων. Αυτή η ανάλυση χρησιμοποιείται για να 

καταδείξει την αναλογία κάθε στοιχείου και να αναδείξει τη σημασία του, καθώς επίσης 

μπορεί να επεκταθεί σε βάθος χρόνου και έτσι να εμφανιστούν αλλαγές στις αναλογίες 

διαχρονικά (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

2.2.3. Ανάλυση δεικτών  

 

Οι δείκτες χρησιμοποιούνται για να εκφράσουν το μέγεθος ενός στοιχείου σε σχέση με 

το μέγεθος ενός άλλου. Για την κατασκευή ενός δείκτη χρησιμοποιούνται στοιχεία από 

ίδιες ή διαφορετικές οικονομικές καταστάσεις. Ο σκοπός τους είναι να αναδείξουν 

τομείς της επιχείρησης όπου μπορεί να υπερτερεί ή να υστερεί. Ανάλογα με τον κλάδο 

όπου δραστηριοποιείται η επιχείρηση κάποιοι δείκτες έχουν μεγαλύτερη ή μικρότερη 

σημασία. Ο υπολογισμός ενός δείκτη από μόνος του δεν μπορεί να παρέχει αρκετές 

πληροφορίες και αποκτά χρησιμότητα όταν συγκρίνεται με μια βάση αξιολόγησης ή ένα 

σημείο αναφοράς (benchmark) (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). Οι 

αριθμοδείκτες παίρνουν μεγαλύτερη αξία όταν συγκρίνονται με τους αριθμοδείκτες της 

ίδιας επιχείρησης από προηγούμενη λογιστική χρήση (διαχρονική σύγκριση) ή με τους 

αριθμοδείκτες άλλων ομοειδών επιχειρήσεων του κλάδου (διαστρωματική σύγκριση) 

(Παπαδέας, 2015). 

 

Με την ανάλυση των αριθμοδεικτών μπορούν να εκτιμηθούν οι επιδόσεις μιας 

επιχείρησης, να επισημανθούν κάποιοι προβληματικοί τομείς της επιχείρησης οι οποίοι 

απαιτούν ιδιαίτερη προσοχή και μπορεί να επιτευχθεί ο σχεδιασμός και η πρόβλεψη της 

πορείας της επιχείρησης (Αποστόλου, 2016). 

 

Οι δείκτες μπορούν να χωριστούν σε 4 μεγάλες κατηγορίες δεικτών: 

1. Δείκτες ρευστότητας 

2. Δείκτες δραστηριότητας  



3. Δείκτες χρέους και μακροπρόθεσμης φερεγγυότητας  

4. Δείκτες κερδοφορίας  

 

2.2.4. Δείκτες ρευστότητας (Liquidity Ratios) 

 

Οι δείκτες ρευστότητας χρησιμοποιούνται για να δείξουν την ικανότητα της επιχείρησης 

να ανταποκρίνεται στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της, δηλαδή την ικανότητα της 

ανά πάσα στιγμή να κατέχει τα ποσά για να αποπληρώσει ληξιπρόθεσμες υποχρεώσεις 

της. Η ρευστότητα ενδιαφέρει τους πιστωτές και τους μετόχους μιας εταιρείας· τους 

πιστωτές γιατί υποδεικνύει το αν θα μπορέσει η εταιρεία να ανταποκριθεί στις 

υποχρεώσεις της και τους μετόχους γιατί φανερώνει την πορεία της εταιρείας, αλλά και 

το κόστος δανεισμού της, καθώς όσο χαμηλότερη είναι η ρευστότητα τόσο χειρότεροι 

είναι συνήθως οι όροι δανεισμού. 

 

Η ρευστότητα χαρακτηρίζεται ως: 

 

● υπερεπαρκής, κάτι τέτοιο μπορεί να υποδεικνύει ακινητοποίηση κεφαλαίων και 

να σημαίνει μειωμένη αποδοτικότητα της επιχείρησης, 

● άριστη, 

● υποεπαρκής, όταν η επιχείρηση αντιμετωπίζει πρόβλημα στο να ανταποκριθεί 

στις υποχρεώσεις της, 

● ανεπαρκής, όταν υπάρχει κίνδυνος για παύση πληρωμών (Αποστόλου, 2016). 

 

Δείκτης Γενικής Ρευστότητας (Current ratio) 

 

Ο δείκτης Γενικής Ρευστότητας προκύπτει από τη διαίρεση του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού με τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις. 

 

                     
                      

                          
       

 

Συνήθως στο κυκλοφορούν ενεργητικό περιλαμβάνονται τα βασικά στοιχεία του και ο 

δείκτης υπολογίζεται ως εξής: 

 

                    
                                                        

                          
  



Ο δείκτης της Γενικής Ρευστότητας δείχνει κατά πόσο μπορούν να καλυφθούν οι 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις από τα στοιχεία του κυκλοφορούντος ενεργητικού.  

 

Δείκτης Άμεσης Ρευστότητας (Quick or Acid ratio) 

 

Ο δείκτης Άμεσης ρευστότητας προκύπτει από την διαίρεση του αθροίσματος του 

ταμείου, των ταμειακών ισοδύναμων και των απαιτήσεων με τις βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις. 

 

                  
                                           

                          
  

 

Η διαφορά του δείκτη άμεσης ρευστότητας με τον προηγούμενο δείκτη βρίσκεται στο 

ότι στην άμεση ρευστότητα λαμβάνονται υπόψιν τα στοιχεία του ενεργητικού που είναι 

άμεσα ρευστοποιήσιμα, παραδείγματος χάρη τα αποθέματα που αποτελούν ένα στοιχείο 

το οποίο δεν ρευστοποιείται άμεσα δεν υπολογίζεται στον δείκτη. Μέσω του δείκτη της 

Άμεσης Ρευστότητας φαίνεται καλύτερα η ικανότητα της επιχείρησης να καλύπτει τις 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Δείκτης Διαθέσιμων (Cash ratio) 

 

Ο δείκτης Διαθέσιμων προκύπτει από την διαίρεση του ταμείου και των ταμειακών 

διαθέσιμων με τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις. 

 

           
                               

                          
  

 

Το ταμείο περιέχει όλα τα ρευστά διαθέσιμα της επιχείρησης ενώ στα ταμειακά 

διαθέσιμα εντάσσονται τα στοιχεία που μπορούν να ρευστοποιηθούν άμεσα και γρήγορα 

και επίσης πρέπει να είναι εύκολα ρευστοποιήσιμα δηλαδή οι αγοραστές να είναι εύκολα 

διαθέσιμοι, να είναι χαμηλού κινδύνου και να έχουν γνωστή και δεδομένη τιμή η οποία 

δε μεταβάλλεται σημαντικά. 

 

Σε σύγκριση με τους δυο προηγούμενους δείκτες ο Δείκτης Διαθέσιμων είναι ο πιο 

αυστηρός δείκτης ρευστότητας και φανερώνει την ικανότητα της επιχείρησης να 

ανταποκρίνεται στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της βασιζόμενη μόνο στα ρευστά 



διαθέσιμα που κατέχει (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

2.2.5. Δείκτες Δραστηριότητας (Activity or Asset Turnover ratios) 

 

Οι Δείκτες Δραστηριότητας καταδεικνύουν την ικανότητα της επιχείρησης να 

δημιουργεί έσοδα αξιοποιώντας τα περιουσιακά της στοιχεία, δηλαδή την 

αποδοτικότητα και αποτελεσματικότητα της χρήσης κυκλοφορούντων και μη 

κυκλοφορούντων στοιχείων του ενεργητικού για τη δημιουργία εσόδων. Οι δείκτες 

Δραστηριότητας χωρίζονται σε δυο κατηγορίες καθώς και τα περιουσιακά στοιχεία 

χωρίζονται σε κυκλοφορούντα και μη κυκλοφορούντα, οπότε προκύπτουν οι δείκτες 

διαχείρισης κεφαλαίου κίνησης και οι δείκτες διαχείρισής του μη κυκλοφορούν 

ενεργητικού  

 

Δείκτες Διαχείρισης Κεφαλαίου Κίνησης 

 

Κύκλος Εργασιών Κεφαλαίου Κίνησης (Working Capital Turnover or Sales to 

Working Capital)  

 

Ο δείκτης Κύκλου Εργασιών Κεφαλαίου Κίνησης προκύπτει από την διαίρεση των 

πωλήσεων με το κεφάλαιο κίνησης.  

 

                                   
          

                       
  

 

Το καθαρό κεφάλαιο κίνησης προκύπτει από την αφαίρεση των βραχυπρόθεσμων 

υποχρεώσεων από το κυκλοφορούν ενεργητικό.  

 

Η καλή λειτουργία μιας επιχείρησης στηρίζεται στην ικανότητα της να παράγει και να 

πουλά προϊόντα με σκοπό να δημιουργήσει έσοδα. Ο δείκτης Κύκλος Εργασιών 

Κεφαλαίου Κίνησης εξετάζει τη σχέση μεταξύ των χρημάτων που δεσμεύει η εταιρεία 

για κεφάλαιο κίνησης και των εσόδων από τις πωλήσεις. Δηλαδή, δίνει πληροφορίες για 

το πόσο αποτελεσματικά διαχειρίζεται η εταιρεία το κεφάλαιο κίνησης για να δημιουργεί 

πωλήσεις. Επίσης, καταδεικνύει την ικανότητα της επιχείρησης να λειτουργεί 

βραχυπρόθεσμα χωρίς την ανάγκη εξωτερικής χρηματοδότησης (Σουμπενιώτης και 

Ταμπακούδης, 2017). 

  



Κεφάλαιο Κίνησης προς Πωλήσεις (Working Capital to Sales) 

 

Αν ο δείκτης Κύκλος Εργασιών Κεφαλαίου Κίνησης αντιστραφεί τότε προκύπτει ο 

δείκτης Κεφάλαιο Κίνησης προς πωλήσεις.  

 

                                
                         

        
         

 

Εκφράζεται σε ποσοστό και δείχνει το ποσοστό των πωλήσεων που θα πρέπει να 

δεσμευτεί από την επιχείρηση για να καλυφθούν οι ανάγκες για κεφάλαιο κίνησης 

(Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα απαιτήσεων (Accounts Receivable Turnover) 

 

Ο δείκτης Κυκλοφοριακή Ταχύτητα απαιτήσεων προκύπτει από τη διαίρεση των 

πωλήσεων με τις απαιτήσεις από τους πελάτες.  

 

                                  
          

          
    

 

Ο δείκτης έχει μεγαλύτερη ακρίβεια όταν στον όρο Πωλήσεις περιλαμβάνονται μόνο οι 

πωλήσεις που γίνονται με πίστωση, καθώς αυτές είναι που δημιουργούν απαιτήσεις και 

όχι οι πωλήσεις μετρητοίς. Οι απαιτήσεις μπορεί να αναφέρονται σε τελικές απαιτήσεις 

ή στο μέσο όρο τους σε μια χρονική περίοδο. Ο δείκτης εκφράζει το πόσες φορές η 

επιχείρηση εισπράττει από τους πελάτες της ένα ποσό ίσο με το μέσο όρο των 

εισπρακτέων λογαριασμών μέσα στη διάρκεια μια περιόδου. Επίσης, καταδεικνύει την 

ικανότητα της επιχείρησης να μετατρέπει εισπρακτέους λογαριασμούς σε ρευστά 

διαθέσιμα. Οπότε ο δείκτης Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Απαιτήσεων μπορεί να δώσει 

πληροφορίες και σαν δείκτης ρευστότητας (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Ημέρες Απαιτήσεων (Days Receivables or Days Sales Outstanding DSO)  

 

Ο δείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Απαιτήσεων μπορεί να μετατραπεί σε μέρες και 

έτσι να παρέχει καλύτερη πληροφόρηση. Αυτό πραγματοποιείται με τη διαίρεση του 

αριθμού των ημερών μιας περιόδου με τον Δείκτη Κυκλοφοριακής Ταχύτητας 

Απαιτήσεων αυτής της περιόδου και έτσι προκύπτει ο δείκτης Ημέρες Απαιτήσεων 



(Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

                   
                         

                                             
    

 

Ο δείκτης δείχνει το πόσες ημέρες χρειάζονται για την είσπραξη των απαιτήσεων από 

τους πελάτες (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Αποθεμάτων (Inventory Turnover)  

 

Ο δείκτης Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Αποθεμάτων προκύπτει από τη διαίρεση του 

κόστους πωληθέντων με τα αποθέματα. 

 

                                  
                   

         
    

 

Στον όρο αποθέματα μπορεί να περιλαμβάνονται τα τελικά αποθέματα ή ο μέσος όρος 

τους σε μια ορισμένη χρονική περίοδο. Ο δείκτης μετράει τις φορές που ο μέσος όρος 

των αποθεμάτων πουλήθηκε στη διάρκεια μιας περιόδου και εκφράζει την ικανότητα τις 

επιχείρησης να πουλάει τα αποθέματα της (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Ημέρες Αποθεμάτων (Days’ Inventories or Days’ Sales in Inventory – DSI)  

 

Ο δείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Αποθεμάτων μπορεί να μετατραπεί σε μέρες και 

έτσι να παρέχει περισσότερες πληροφορίες. Ο νέος δείκτης που προκύπτει ονομάζεται 

Ημέρες Αποθεμάτων και προκύπτει από τη διαίρεση του αριθμού των ημερών μιας 

περιόδου με τον Δείκτη Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Αποθεμάτων αυτής της περιόδου.  

 

                   
                         

                                             
    

 

Ο δείκτης μας δείχνει το πόσες μέρες χρειάζονται για την πώληση των αποθεμάτων 

(Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

  



Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Προμηθευτών (Accounts Payable Turnover) 

 

Ο δείκτης Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Προμηθευτών προκύπτει από τη διαίρεση των 

αγορών με τους προμηθευτές (πληρωτέους λογαριασμούς).  

 

                                   
        

           
  

 

Οι αγορές υπολογίζονται ως εξής: 

Αγορ ς  Κ στος πωληθ ντων + Τελικ  απ θεμα – Αρχικ  απ θεμα 

 

Ο δείκτης έχει μεγαλύτερη ακρίβεια όταν στον όρο αγορές περιλαμβάνονται μόνο οι 

αγορές που έγιναν με πίστωση και όχι αυτές που έγιναν με μετρητά καθώς δεν 

δημιουργούν υποχρεώσεις. Ο όρος προμηθευτές μπορεί να περιλαμβάνει τις τελικές 

υποχρεώσεις σε προμηθευτές ή τον μέσο όρο τους σε μια χρονική περίοδο. Ο δείκτης 

Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Προμηθευτών δείχνει τον αριθμό των φορών που 

καταβάλλει η επιχείρηση στους προμηθευτές τις οφειλές της στη διάρκεια μιας 

περιόδου. Επίσης, ενημερώνει για την ταχύτητα με την οποία αποπληρώνονται οι 

προμηθευτές και βοηθάει τους προμηθευτές να κρίνουν την ικανότητα της επιχείρησης 

να πληρώνει τις υποχρεώσεις της (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Ημέρες Πίστωσης (Days’ Payables or Days’ Payables Outstanding – DPO) 

 

Όπως και στις προηγούμενες περιπτώσεις ο δείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητα 

Προμηθευτών μπορεί να μετατραπεί σε μέρες δίνοντας έτσι πιο χρήσιμες πληροφορίες. 

Αυτός ο νέος δείκτης ονομάζεται Ημέρες Πίστωσης και προκύπτει από τη διαίρεση του 

αριθμού των ημερών μιας περιόδου με τον δείκτη Κυκλοφοριακής Ταχύτητας 

Προμηθευτών αυτής της περιόδου. 

 

                 
                         

                                              
    

 

Με τη χρήση του συγκεκριμένου δείκτη γίνεται προφανές το πόσες ημέρες απαιτούνται 

για να αποπληρώσει η επιχείρηση τους προμηθευτές της (Σουμπενιώτης και 

Ταμπακούδης, 2017). 

 



Ταμειακός Κύκλος (Cash Conversion Cycle – CCC) 

 

Ο Ταμειακός Κύκλος μετράει τη διάρκεια σε μέρες από την αγορά των αποθεμάτων 

μέχρι την είσπραξη των απαιτήσεων, δηλαδή μετρά τις μέρες που τα χρήματα της 

επιχείρησης είναι δεσμευμένα από τις δραστηριότητές της. Για τον υπολογισμό του 

Ταμειακού Κύκλου χρησιμοποιούνται 3 δείκτες που αναφέρθηκαν προηγουμένως, οι 

Ημέρες Πίστωσης, οι Ημέρες Απαιτήσεων και οι Ημέρες Αποθεμάτων. Συγκεκριμένα, 

προκύπτει αν από το άθροισμα των Ημερών Απαιτήσεων με τις Ημέρες Αποθεμάτων 

αφαιρεθούν οι Ημέρες Πίστωσης. Αυτό σημαίνει πως από τις ημέρες κατά τις οποίες η 

επιχείρηση αυτοχρηματοδοτείται αφαιρούνται οι μέρες όπου η επιχείρηση 

χρηματοδοτείται από τους προμηθευτές και προκύπτει ο Ταμειακός Κύκλος 

(Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Ταμειακός Κύκλος= Ημέρες Απαιτήσεων + Ημέρες Αποθεμάτων – Ημέρες Πίστωσης 

 

Δείκτες Διαχείρισης Του Μη Κυκλοφορούν Ενεργητικού 

 

Κύκλος Εργασιών Παγίων (Fixed Asset Turnover or Sales to Fixed Asset) 

 

Ο δείκτης Κύκλος Εργασιών Παγίων προκύπτει από τη διαίρεση των πωλήσεων με το 

πάγιο ενεργητικό.  

 

                        
          

                
  

 

Στον όρο πάγιο ενεργητικό περιλαμβάνονται μόνο τα ενσώματα πάγια, όπως οικόπεδα, 

εγκαταστάσεις και εξοπλισμός. Ο δείκτης παρέχει πληροφορίες σχετικά με το πόσο 

αποτελεσματικά μπορούν να δημιουργηθούν έσοδα μέσω της χρήσης παγίων. Δηλαδή η 

σημασία του δείκτη ερμηνεύεται ως εξής: για κάθε μια νομισματική μονάδα που 

επενδύεται σε πάγια, πόσες νομισματικές μονάδες σε πωλήσεις εισρέουν στην 

επιχείρηση; Ιδιαίτερη χρησιμότητα έχει σε τομείς εντάσεως κεφαλαίου όπου γίνονται 

μεγάλες επενδύσεις σε πάγια (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

  



Κύκλος Εργασιών Ενεργητικού (Asset Turnover or Sales to Asset) 

 

Ο δείκτης Κύκλος Εργασιών Ενεργητικού προκύπτει από τη διαίρεση των πωλήσεων με 

το ενεργητικό. 

 

                             
          

           
  

 

Ο δείκτης Κύκλος Εργασιών Ενεργητικού παρέχει πληροφορίες σχετικά με την 

αποτελεσματικότητα της επιχείρησης να δημιουργεί έσοδα μέσω της χρήσης του 

συνόλου του ενεργητικού. Συνεπώς, υπολογίζει πόσες νομισματικές μονάδες πωλήσεων 

εισρέουν στην επιχείρηση για κάθε μια που χρησιμοποιείται στο ενεργητικό. 

 

Αν ο δείκτης αντιστραφεί τότε προκύπτει ο δείκτης Εντάσεως Κεφαλαίου, δηλαδή 

προκύπτει από τη διαίρεση της μονάδας με τον δείκτη Κύκλος Εργασιών Ενεργητικού ή 

αλλιώς από τη διαίρεση του Ενεργητικού με τις πωλήσεις.  

 

                  
  

                            
   

            

         
  

 

Ο δείκτης Εντάσεως Κεφαλαίου έχει αντίστροφη σημασία από τον δείκτη Κύκλος 

Εργασιών Ενεργητικού. Συνεπώς, η ερμηνεία του δείκτη έχει ως εξής: υπολογίζει πόσες 

χρηματικές μονάδες απαιτούνται για τη δημιουργία μιας νομισματικής μονάδας 

πωλήσεων (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

2.2.6. Δείκτες Χρέους και Μακροπρόθεσμης Φερεγγυότητας (Debt And Long 

Term Solvency Ratios) 

 

Για την χρηματοδότηση των επιχειρήσεων υπάρχουν δυο τρόποι, η ιδιοχρηματοδότηση η 

οποία συμβαίνει μέσω της έκδοσης μετοχών και η χρηματοδότηση μέσω της έκδοσης 

χρέους. Οι αριθμοδείκτες αυτής της κατηγορίας πληροφορούν για το κατά πόσο η 

επιχείρηση χρησιμοποιεί χρέος για τη λειτουργική της δραστηριότητα και αν είναι 

δυνατό να εξυπηρετήσει αυτό το χρέος. Υπάρχουν πολλά πλεονεκτήματα από την 

έκδοση χρέους γι’ αυτό και χρησιμοποιείται από πολλές επιχειρήσεις· έχει μικρότερο 

κόστος από την έκδοση μετοχών και επίσης οι τόκοι που προκύπτουν από το χρέος 

αφαιρούνται από το φορολογητέο εισόδημα. Επιπροσθέτως, πλεονεκτήματα αποτελούν 

η πιο αυστηρή και πειθαρχημένη διοίκηση που ασκείται αλλά και η αυξημένη 



πληροφόρηση για το μέλλον της εταιρείας που παρέχεται. Στον αντίποδα, στα 

μειονεκτήματα συγκαταλέγεται το ρίσκο το οποίο αυξάνεται από την υψηλή 

χρηματοδότηση (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Δείκτες Αξιολόγησης Χρέους 

 

Δείκτης Χρέους (Debt ratio) 

 

Ο δείκτης Χρέους προκύπτει από την διαίρεση του συνολικού χρέους με το συνολικό 

ενεργητικό. 

 

                
                

                    
  

 

Στον όρο συνολικό χρέος υπολογίζονται όλες οι τοκοφόρες υποχρεώσεις, 

βραχυπρόθεσμες και μακροπρόθεσμες. Ο δείκτης Χρέους μπορεί να μετατραπεί σε 

δείκτη Υποχρεώσεων , αν στη θέση του συνολικού χρέους τοποθετηθούν οι συνολικές 

υποχρεώσεις, στον οποίο δείκτη λαμβάνονται υπόψιν εκτός από τις τοκοφόρες 

υποχρεώσεις και οι μη τοκοφόρες (πχ. Μερίσματα, πληρωτέοι λογαριασμοί κλπ.)  

 

                     
                      

                    
  

 

Ο δείκτης Χρέους πληροφορεί για το ποσοστό των στοιχείων του ενεργητικού που 

αγοράστηκαν μέσω της έκδοσης χρέους. Κατά την εκτίμηση του δείκτη Χρέους θα 

πρέπει να υπολογίζεται πως τα στοιχεία του ενεργητικού εκτιμώνται στον ισολογισμό με 

την λογιστική τους αξία ενώ όταν πρόκειται να ρευστοποιηθούν έχουν διαφορετική 

αγοραία αξία (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017).  

 

Μέσω της χρήσης του δείκτη Υποχρεώσεων προκύπτει ο δείκτης Ιδίων Κεφαλαίων αν ο 

πρώτος αφαιρεθεί από τη μονάδα. 

 

Δε κτης Ιδ ων Κεφαλα ων    – Δε κτης Υποχρε σεων  

 

  



Δείκτης Χρέους προς Ίδια Κεφάλαια (Debt to Equity ratio) 

 

Ο δείκτης Χρέους προς Ίδια Κεφάλαια προκύπτει από τη διαίρεση του συνολικού χρέους 

προς τα ίδια κεφάλαια. 

 

                          
                

             
  

 

Με τη χρήση αυτού του δείκτη εμφανίζεται το ρίσκο που προκύπτει από την 

χρηματοοικονομική διάρθρωση της επιχείρησης. Συγκεκριμένα εμφανίζει πόσες 

χρηματικές μονάδες δανείζεται η επιχείρηση για κάθε μια που επενδύεται από τους 

μετόχους (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Επιπλέον του δείκτη Χρέους προς Ίδια Κεφάλαια μπορεί να χρησιμοποιηθούν οι δείκτες 

Μακροπρόθεσμου Χρέους προς Ίδια Κεφάλαια και Συνολικές Υποχρεώσεις προς Ίδια 

Κεφάλαια. 

 

                                        
                     

             
  

 

                                          
                    

             
  

 

Δείκτης Κεφαλαιοποίησης (Capitalization ratio)  

 

Ο δείκτης Κεφαλαιοποίησης προκύπτει από τη διαίρεση του Μακροπρόθεσμου Χρέους 

προς το άθροισμα του μακροπρόθεσμου χρέους με τα ίδια κεφάλαια. 

 

                
                     

                                  
  

 

Με τη χρήση αυτού του δείκτη φανερώνεται κατά πόσο γίνεται χρήση του 

μακροπρόθεσμου χρέους και των ιδίων κεφαλαίων από την επιχείρηση για την 

υποστήριξη των δραστηριοτήτων της, αλλά και για την απόκτηση μακροπρόθεσμων 

περιουσιακών στοιχείων. 

 

Ένας παρόμοιος δείκτης είναι ο δείκτης Συνολικού Χρέους προς Επενδεδυμένα 



Κεφάλαια και προκύπτει από τη διαίρεση του συνολικού χρέους προς τα επενδεδυμένα 

κεφάλαια (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

                                      
                

                     
 

 
               

                            
  

 

Πολλαπλασιαστής Ιδίων Κεφαλαίων (Equity multiplier) 

 

Ο υπολογισμός του δείκτη Πολλαπλασιαστής Ιδίων Κεφαλαίων προκύπτει από τη 

διαίρεση του συνολικού ενεργητικού με τα ίδια κεφάλαια. 

 

                                 
                    

             
  

 

Ο δείκτης μελετάται για τον υπολογισμό των μονάδων του ενεργητικού που προέρχονται 

από τη χρήση μιας μονάδας ιδίων κεφαλαίων. Το όνομα πολλαπλασιαστής του δείκτη 

προκύπτει από την ικανότητα του να υπολογίζει το συνολικό ενεργητικό μέσω της 

γνώσης των ιδίων κεφαλαίων. Επιπρόσθετα, δείχνει την πολλαπλασιαστική ικανότητα 

των ιδίων κεφαλαίων (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Δείκτες Κάλυψης Δανειακών Υποχρεώσεων 

 

Δείκτης Κάλυψης Τόκων (Interest Coverage or Times Interest Earned ratio) 

 

Ο δείκτης κάλυψης Τόκων προκύπτει από τη διαίρεση των κερδών προ φόρων και τόκων 

προς τις δαπάνες για τόκους. 

 

                       
                           

     
  

 

Το ποσοστό κάλυψης των τόκων είναι μεγάλης σημασίας για τον δανειστή. Ο δείκτης 

αυτός προσδιορίζει το πόσες φορές μπορούν να καλυφθούν οι τόκοι από τα κέρδη που 

χρησιμοποιούνται για την πληρωμή των τόκων (Αποστόλου, 2016). 

 

Στον αριθμητή χρησιμοποιούνται και τα κέρδη προ φόρων, τόκων και αποσβέσεων, 



καθώς οι αποσβέσεις δεν αποτελούν πραγματικό χρηματικό έξοδο. Ο δείκτης αυτός 

ονομάζεται δείκτης Κάλυψης Μετρητών  

 

                          
                                         

     
  

 

Και οι δυο αυτοί δείκτες αναφέρονται σε λογιστικά κέρδη τα οποία ενδεχομένως δεν 

ανταποκρίνονται στην πραγματικότητα. Για να φανεί αν η επιχείρηση έχει τα χρήματα 

για να ικανοποιήσει τις υποχρεώσεις της χρησιμοποιείται ο δείκτης Κάλυψης Τόκων με 

μετρητά (ταμειακές ροές) (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

                                  
                             

     
  

 

Δείκτης Κάλυψης Χρέους  (Debt Service Coverage ratio)  

 

Ο δείκτης Κάλυψης Χρέους προκύπτει από τη διαίρεση των κερδών προ φόρων, τόκων 

και αποσβέσεων με τις συνολικές υποχρεώσεις δανείων. 

 

                        
                                         

                     
  

 

Ο δείκτης παρέχει πληροφορίες για το κατά πόσο η επιχείρηση είναι ικανή να 

αποπληρώσει τα χρέη της με τα λειτουργικά της κέρδη (Σουμπενιώτης και 

Ταμπακούδης, 2017). 

 

2.3.7. Δείκτες Κερδοφορίας 

 

Οι δείκτες κερδοφορίας εξετάζουν το αν και κατά πόσο μια επιχείρηση είναι δυνατό να 

παράγει κέρδος μέσω της λειτουργίας της και πληροφορούν για το κόστος λειτουργίας 

της επιχείρησης. Χωρίζονται σε δυο κατηγορίες στους δείκτες περιθωρίου και στους 

δείκτες απόδοσης. Οι πρώτοι υπολογίζονται αν από τα συνολικά έσοδα αφαιρεθούν 

διάφορες κατηγορίες εξόδων (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). Οι δείκτες 

απόδοσης εκτιμούν την σχέση που έχουν το κέρδος της επιχείρησης και τα απαιτούμενα 

κεφάλαια που χρησιμοποιούνται για να επιτευχθεί αυτό το κέρδος (Αποστόλου, 2016). 

 

  



Δείκτες Περιθωρίου 

 

Δείκτης Μικτού Περιθωρίου Κέρδους (Gross Profit Margin) 

 

Ο δείκτης προκύπτει με τη διαίρεση των μικτών κερδών με τις πωλήσεις. 

 

                         
             

        
        

 που 

                                          

 

Με τη χρήση αυτού του δείκτη εμφανίζεται η σχέση μεταξύ των μικτών κερδών και των 

πωλήσεων. Συγκεκριμένα, πληροφορεί για το ποσοστό μικτού κέρδους με το οποίο η 

επιχείρηση πωλεί το προϊόν και τον τρόπο με τον οποίο καθορίζει την τιμή του 

προϊόντος. Αυτό μπορεί να ορίσει κατά πόσο μπορεί να μειώσει η επιχείρηση τις τιμές 

πώλησης των προϊόντων ανά μονάδα, χωρίς να έχει ζημιές. 

 

Κατά συνέπεια, όσο μεγαλύτερος είναι ο δείκτης τόσο καλύτερη είναι και η θέση της 

επιχείρησης, καθώς μπορεί να αντιμετωπίσει πιο εύκολα μια ενδεχόμενη αύξηση του 

κόστους των προϊόντων της (Αποστόλου, 2016). 

 

Δείκτης Λειτουργικού Περιθωρίου Κέρδους (Operating Profit Margin) 

 

Ο δείκτης προκύπτει με τη διαίρεση των λειτουργικών κερδών με τις πωλήσεις.  

 

                               
                   

        
        

 

Όπου 

Λειτουργικ  κ ρδη  Μικτ  Κ ρδη – Λειτουργικ   ξοδα 

 

Ο δείκτης εκφράζει τα λειτουργικά κέρδη ως ποσοστό των πωλήσεων και αυτό 

φανερώνει την αποτελεσματικότητα και την αποδοτικότητα της επιχείρησης. Συστήνεται 

να υφίσταται προσοχή όταν στην επιχείρηση σημαντικό μέρος των εξόδων είναι μη 

λειτουργικά έξοδα οπότε ο δείκτης μπορεί να δώσει λανθασμένη εικόνα (Αποστόλου, 

2016). Στα μη λειτουργικά έξοδα ανήκουν οι τόκοι και οι φόροι καθώς και κέρδη και 



ζημιές από επενδύσεις χρηματοοικονομικών προϊόντων και πωλήσεις παγίων 

(Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

 

Δείκτης Καθαρού Περιθωρίου Κέρδους (Net Profit Margin or Return on Sales) 

 

Ο δείκτης προκύπτει από τη διαίρεση των καθαρών κερδών με τις πωλήσεις.  

 

                          
              

        
        

 

Όπου  

Καθαρ  Κ ρδη   Συνολικ   σοδα – Συνολικ   ξοδα   

 

Ο δείκτης έχει ιδιαίτερη σημασία για τους μετόχους της επιχείρησης καθώς μετρά τη 

συνολική αποδοτικότητα της επιχείρησης σε σύγκριση με τα συνολικά της κέρδη. 

Συγκεκριμένα εκφράζει ποσοστιαία το καθαρό περιθώριο κέρδους με το οποίο κάνει 

πωλήσεις η επιχείρηση και το ποσοστό κέρδους το οποίο μένει αν από τις πωλήσεις 

αφαιρεθούν κόστος πωληθέντων και όλα τα υπόλοιπα έξοδα (Αποστόλου, 2016). 

 

Δείκτες Απόδοσης 

 

Δείκτης Απόδοσης Ενεργητικού (Return on Assets – ROA) 

 

Ο δείκτης προκύπτει από τη διαίρεση των καθαρών κερδών με το συνολικό ενεργητικό. 

 

                     
              

                   
        

 

Ο δείκτης αυτός φανερώνει την ικανότητα της επιχείρησης να παράγει καθαρά κέρδη 

χρησιμοποιώντας το σύνολο των κεφαλαίων (ιδίων και ξένων κεφαλαίων) (Αποστόλου, 

2016). Συγκεκριμένα, υπολογίζει πόσες νομισματικές μονάδες παράγονται για κάθε μια 

που χρησιμοποιείται στο ενεργητικό.  

  



Δείκτης Απόδοσης Ιδίων Κεφαλαίων (Return on Equity ROE) 

 

Ο δείκτης προκύπτει από τη διαίρεση των καθαρών κερδών με τα ίδια κεφάλαια. 

 

                         
              

             
        

 

Ο δείκτης Απόδοση Ιδίων Κεφαλαίων εκφράζει την κερδοφόρο δυναμική μιας 

επιχείρησης και αν αυτή έχει καταφέρει ένα καλό αποτέλεσμα μέσω της χρήσης των 

μετοχικών κεφαλαίων. Φανερώνει δηλαδή στους μετόχους εάν τα κεφάλαια που έχουν 

επενδύσει αποδίδουν ή όχι (Αποστόλου, 2016). Σε απλή ανάγνωση, μετράει το πόσες 

νομισματικές μονάδες παράγονται για κάθε μια που επενδύεται από τους μετόχους και 

γι’ αυτό το λόγο ο δείκτης αυτός έχει ιδιαίτερη σημασία για τους μετόχους 

(Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Δείκτης Απόδοσης Απασχολούμενων Κεφαλαίων (Return on Capital Employed- 

ROCE) 

 

Ο δείκτης Απόδοσης Απασχολούμενων Κεφαλαίων προκύπτει από τη διαίρεση των 

καθαρών κερδών προ φόρων και τόκων με τα απασχολούμενα κεφάλαια. 

 

                                  
                           

                      
        

 

Όπου  

Απασχολο μενα Κεφ λαια    δια Κεφ λαια + Μακροπρ θεσμες Υποχρε σεις  

 

Αυτός ο δείκτης χρησιμοποιείται συμπληρωματικά με τον δείκτη Απόδοσης Ιδίων 

Κεφαλαίων και πληροφορεί για το πόσο επιδρά η χρηματοοικονομική μόχλευση στην 

επίτευξη κερδοφορίας. Είναι κατάλληλος για αξιολόγηση της γενικής εικόνας της 

επιχείρησης καθώς εξετάζει και τους δυο τρόπους άντλησης κεφαλαίων (Σουμπενιώτης 

και Ταμπακούδης, 2017). 

 

 

  



2.3.8. Ανάλυση DuPont  

 

Η ανάλυση Du Pont εξηγείται με το σκεπτικό πως η απόδοση των επενδύσεων εξαρτάται 

από πολλούς παράγοντες. Αρχικά, ο πρώτος παράγοντας είναι ο ρυθμός διάθεσης των 

επενδύσεων, δηλαδή πόσες φορές χρησιμοποιούνται τα περιουσιακά στοιχεία μέσα σε 

ένα έτος για να προκαλέσουν πωλήσεις. Δεύτερος παράγοντας είναι το καθαρό 

περιθώριο κέρδους, που επηρεάζεται από τη δυνατότητα της επιχείρησης να επιτηρεί τα 

έξοδα της (Αποστόλου, 2016). 

 

Χρησιμοποιώντας την ανάλυση DuPont ο δείκτης Απόδοσης Ιδίων Κεφαλαίων 

χωρίζεται σε 3 μέρη. 

                         
              

        
   

           

          
    

            

             
  

 

Ή αλλιώς 

 

Απ δοση Ιδ ων Κεφαλα ων   Καθαρ  Περιθ ριο Κ ρδους x Κ κλο Εργασι ν 

Ενεργητικο  x Πολλαπλασιαστ ς Ιδ ων Κεφαλα ων 

 

Αυτός ο διαχωρισμός δίνει πολύτιμες πληροφορίες για την πορεία της επιχείρησης και 

ενισχύει την ικανότητα λήψης αποφάσεων των επενδυτών, προβάλλοντας πολλούς 

τρόπους βελτίωσης του δείκτη Απόδοσης Ιδίων Κεφαλαίων (Σουμπενιώτης και 

Ταμπακούδης, 2017). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 : ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ 

ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ NOVAGREEN 

 

3.1. Οριζόντια Ανάλυση Κατάστασης Οικονομικής Θέσης 

 

Πίνακας 4. Οριζόντια ανάλυση οικονομικής θέσης της εταιρείας NOVAGREEN Α.Ε. 

για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

 



 

 

Στον Πίνακα 4 παρουσιάζεται η οριζόντια ανάλυση οικονομικής θέσης της εταιρείας 

NOVAGREEN για τα έτη 2017 με 2020, με έτος βάσης το 2017. Παρατηρείται μια 

αύξηση στο Κυκλοφορούν Ενεργητικό της τάξης του 23% η οποία ακολουθείται από 



αύξηση των αποθεμάτων κατά 38% και των απαιτήσεων κατά 18% αλλά και του 

ταμείου και ταμειακών διαθέσιμων κατά 21%. Η αύξηση του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού εξηγείται από την αύξηση των δύο πρώτων καθώς είναι μεγαλύτερα ποσά 

σαν απόλυτα μεγέθη από το ταμείο και τα ταμειακά διαθέσιμα που δεν μπορούν να 

επηρεάσουν τόσο. 

 

Παράλληλα με το κυκλοφορούν ενεργητικό σημαντική αύξηση σημειώθηκε και στο μη 

κυκλοφορούν ενεργητικό κατά 65% η οποία οφείλεται στο λογαριασμό προκαταβολές 

και μη κυκλοφορούντα στοιχεία υπό κατασκευή τη χρονιά 2020, όπου ξεκίνησε η 

κατασκευή των νέων εγκαταστάσεων της εταιρείας. Στο συνολικό ενεργητικό 

καταγράφεται μια αύξηση της τάξης του 29% η οποία οφείλεται στην αύξηση του 

κυκλοφορούντος και του μη κυκλοφορούντος ενεργητικού, με το πρώτο να επηρεάζει 

περισσότερο λόγω του μεγάλου απόλυτου μεγέθους του.  

 

Στο συνολικό παθητικό η αύξηση κατά 29% οφείλεται κυρίως στην αύξηση των 

υποχρεώσεων και όχι τόσο στην αύξηση της καθαρής θέσης η οποία υπάρχει αλλά δεν 

είναι μεγάλη (13%) και επίσης σαν ποσό δεν είναι τόσο μεγάλο για να επηρεάσει το 

σύνολο. Στην καθαρή θέση ενδιαφέρον παρουσιάζει η αύξηση των αποτελεσμάτων εις 

νέο 49% το 2018, 160% το 2019 και 84% το 2020. Η μεγάλη αύξηση εμφανίζεται στις 

υποχρεώσεις και συγκεκριμένα στις μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις το έτος 2020 όπου ο 

λογαριασμός δάνεια και κρατικές επιχορηγήσεις αυξάνονται κατά πολύ. Οι 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις αυξήθηκαν κατά 11% και παρατηρούμε μείωση στα 

βραχυπρόθεσμα δάνεια κατά 17% και μια αύξηση στις εμπορικές υποχρεώσεις κατά 

15%.  

 

Συνοψίζοντας, με βάση την οριζόντια ανάλυση της οικονομικής θέσης φαίνεται πως η 

επιχείρηση προέβη σε επενδύσεις οι οποίες βρίσκονται κατά το έτος 2020 σε κατασκευή 

και γι’ αυτό το λόγο χρησιμοποίησε ξένα και όχι ιδιωτικά κεφάλαια καθώς και κρατική 

επιχορήγηση.  

 

3.2. Οριζόντια Ανάλυση Κατάστασης Αποτελεσμάτων Χρήσης 

 

Στον Πίνακα 5 εμφανίζεται η οριζόντια ανάλυση της κατάστασης αποτελεσμάτων 

χρήσης της επιχείρησης για τα έτη 2017 έως 2020.  

 



Πίνακας 5. Οριζόντια ανάλυση κατάστασης αποτελεσμάτων της εταιρείας 

NOVAGREEN Α.Ε. για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

  

Σύμφωνα με τον Πίνακα 5 οι πωλήσεις έχουν ανοδική τάση και συγκεκριμένα οι 

πωλήσεις των ετών 2018, 2019, 2020 καταγράφουν μια αύξηση 7%, 19% και 29% 

αντίστοιχα σε σχέση με το έτος βάσης 2017.   

 

Οι αγορές εμπορευμάτων ακολουθούν αντίστοιχη αύξηση με αυτή των πωλήσεων 

ωστόσο οι παροχές σε εργαζομένους παρουσιάζουν σχετικά μεγαλύτερη αύξηση. 

Συγκεκριμένα, το 2018 25% αύξηση, το 2019 45% αύξηση και το 2020 το ποσοστό 

αυξήθηκε 55% σε σχέση με το έτος βάσης αυτό σημαίνει ότι η επιχείρηση αυξάνει τα 

λειτουργικά έξοδα ώστε να πετύχει αύξηση των πωλήσεων της. Τα κέρδη προ φόρων και 

τόκων παρουσιάζουν αύξηση με αποκορύφωμα το 2019 όπου είναι αυξημένα κατά 

122% σε σχέση με το έτος βάσης, ενώ το 2020 εμφανίζονται και πάλι αυξημένα σε 

σχέση με το έτος βάσης αλλά μόλις κατά 22%. 

 

Κάτι ανάλογο παρατηρείται και στα καθαρά κέρδη όπου το 2018 είναι αυξημένα κατά 

98% το 2019 είναι 352% αυξημένα και το 2020 είναι πολύ μειωμένα σε σχέση με την 

προηγούμενη χρονιά ωστόσο και πάλι εμφανίζεται αύξηση 42% σε σχέση με το έτος 

βάσης. 

 



3.3. Κάθετη Ανάλυση Κατάστασης Οικονομικής Θέσης 

 

Πίνακας 6. Κάθετη  ανάλυση οικονομικής θέσης της εταιρείας NOVAGREEN Α.Ε. για 

τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

 

 

 



 

 

Στον Πίνακα 6 καταγράφονται τα στοιχεία της Κατάστασης Οικονομικής Θέσης της 

επιχείρησης NOVAGREEN για τα έτη 2017 έως 2020. Με την έκφραση των μεγεθών 

της οικονομικής κατάστασης συγκρινόμενα με το σύνολο, στην περίπτωση του 

ενεργητικού μας φανερώνει τη σχετική σημασία του μη κυκλοφοριακού σε σχέση με το 

κυκλοφοριακό ενεργητικό (Αποστόλου, 2016). 

 

 



Στο ενεργητικό παρατηρείται πως όλοι οι λογαριασμοί παραμένουν σχετικά σταθεροί, 

δηλαδή τα ποσοστά τους σε σχέση με το σύνολο δεν έχουν μεγάλες διακυμάνσεις σε 

βάθος χρόνου. Τα μόνα στοιχεία που έχουν μεγάλη διακύμανση είναι οι προκαταβολές 

και μη κυκλοφορούντα στοιχεία υπό κατασκευή κατά το έτος 2020 όπου ανήλθαν στο 

7,33% του συνόλου από 1,44% το 2019. Αυτή η αύξηση είχε σαν αποτέλεσμα και την 

αύξηση του συνόλου του μη κυκλοφορούντος ενεργητικού το 2020 στο 19,95% του 

συνόλου του ενεργητικού. Και η μείωση των εμπορικών απαιτήσεων από το 54,08% το 

2017 στο 49,13% το 2020. 

 

Στο παθητικό αξιοσημείωτη είναι η αύξηση των μακροπρόθεσμων υποχρεώσεων στο 

17,27% του συνόλου του παθητικού και αυτό συνέβη όπως έχει αναφερθεί λόγω της 

αύξησης των μακροπρόθεσμων δανείων και του λογαριασμού κρατικές επιχορηγήσεις το 

έτος 2020. Επίσης σημαντική είναι η μείωση των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων η 

οποία οφείλεται στη μείωση των βραχυπρόθεσμων τραπεζικών δανείων καθώς από 

13,61% του συνόλου του παθητικού το 2017, το οποίο είχε αυξηθεί σε 17,01% το 2018 

και σε 16,62% το 2019 μειώνεται σε 8,76% το 2020. Τέλος, φανερώνεται μια τάση της 

επιχείρησης να μειώσει τις Εμπορικές υποχρεώσεις όπου από 59,45% το 2017 μειώνεται 

σε 54,82% το 2018, έπειτα σε 53,76% το 2019 και στο 53,06% το 2020.  

 

Η μείωση του συνόλου της καθαρής θέσης (16,96% το έτος 2020 από 19,36% το 2017) 

στη συνεισφορά του στο γενικό σύνολο οφείλεται, όπως αιτιολογήθηκε και στην 

οριζόντια ανάλυση, στην επένδυση για νέα πάγια στοιχεία που πραγματοποιήθηκε από 

την επιχείρηση στηριζόμενη εξ ολοκλήρου σε ξένη χρηματοδότηση.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



3.4. Κάθετη Ανάλυση Κατάστασης Αποτελεσμάτων  

 

Πίνακας 7. Κάθετη  ανάλυση κατάστασης αποτελεσμάτων της εταιρείας 

NOVAGREEN Α.Ε. για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

 

 

Στον Πίνακα 7 αποτυπώνεται η κάθετη ανάλυση της Κατάστασης Αποτελεσμάτων της 

επιχείρησης για τα έτη 2017 έως 2020. Στη κατηγορία εξόδων αγορές εμπορευμάτων και 

υλικών επικρατούν αυξομειώσεις. Συγκεκριμένα το έτος 2017 οι αγορές εμπορευμάτων 

αποτελούσαν το 91,57% του συνόλου των πωλήσεων, το 2018 μειώθηκαν στο 90,10% 

των πωλήσεων ενώ το 2019 σημειώθηκε σημαντική μείωση στο 87,13% των πωλήσεων 

για να αυξηθεί ξανά το 2020 στο 90,42%. Αυτή η μείωση στις αγορές εμπορευμάτων το 

2019 αποτυπώθηκε και στα αποτελέσματα προ φόρων και τόκων αλλά και στα 

αποτελέσματα μετά από φόρους όπου αυξήθηκαν σημαντικά δίνοντας μια τόνωση στη 

κερδοφορία της επιχείρησης. Στις παροχές στους εργαζομένους παρατηρείται αύξηση 

μιας ποσοστιαίας μονάδας περίπου από το 2017 στο 2020, για την ακρίβεια από το 

5,28% των πωλήσεων αυξήθηκε στο 6,34% των πωλήσεων το 2020 αυξάνοντας έτσι τα 

έξοδα διοίκησης. Ωστόσο, το αντίθετο σημειώνεται στα λοιπά έξοδα και ζημιές όπου 

σταδιακά υπάρχει μια τάση μείωσης του ποσοστού τους και από 4,17% του συνόλου των 



πωλήσεων το 2017, μειώθηκε στο 3,98% το 2018, στο 3,82% το 2017 και στο 3,51% το 

2020.  Τέλος, για τα έξοδα σε χρεωστικούς τόκους εμφανίζεται μια σχετικά σταθερή 

κατάσταση (με εξαίρεση το 2020 όπου μειώνεται σε 0,92%) με το ύψος του ποσοστού 

να είναι κοντά στο 1,1% του συνόλου των πωλήσεων οπότε συμπεραίνεται πως η 

επιχείρηση διαχειρίζεται τα δάνεια της και το κόστος τους. 

 

Παρόλα αυτά οι κατηγορίες κερδών αποτελέσματα προ τόκων και φόρων (EBIT), 

αποτελέσματα προ φόρων και αποτέλεσμα περιόδου μετά από φόρους είναι σε χαμηλά 

επίπεδα. Αναλυτικά τα αποτελέσματα προ τόκων και φόρων βρίσκονται στο 1,47% του 

συνόλου των πωλήσεων το 2017, σχετικά κοντά στο 1,68% το 2018, το 2019 είναι το 

έτος της μεγάλης αύξησης στο 2,74% του συνόλου των πωλήσεων και το 2020 

επανέρχεται στο 1,38% όπου είναι το χαμηλότερο ποσοστό της τετραετίας. Ανάλογη 

είναι η εικόνα στα αποτελέσματα προ φόρων και στα αποτελέσματα μετά φόρων με 

μόνη διαφορά πως το 2020 δεν είναι το χαμηλότερο ποσοστό της τετραετίας και αυτό 

οφείλεται στο μειωμένο ποσοστό χρεωστικών τόκων και συναφών εξόδων.  

  



ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 : ΑΝΑΛΥΣΗ ΔΕΙΚΤΩΝ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΊΑΣ 

NOVAGREEN ΚΑΙ ΣΥΓΚΡΙΤΙΚΗ ΜΕΛΕΤΗ ΜΕ 

ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ ΤΟΥ ΚΛΑΔΟΥ ΤΩΝ ΑΓΡΟΕΦΟΔΙΩΝ 

 

Για την σύγκριση των χρηματοοικονομικών δεικτών της εταιρείας NOVAGREEN 

επιλέχτηκαν τρείς εταιρείες του κλάδου οι οποίες είναι εταιρείες διανομείς / 

χονδρέμποροι και βασικοί ανταγωνιστές της NOVAGREEN.  

 

Αρχικά θα πραγματοποιηθεί μια σύντομη περιγραφή των εταιρειών αυτών. 

 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ Α.Ε. 

 

Η ΕΥΡΩΦΑΡΜ Α.Ε. από το 1993 παρέχει ολοκληρωμένες λύσεις στην πρωτογενή 

παραγωγή καλύπτοντας όλες τις καλλιεργητικές ανάγκες από τη σπορά μέχρι τη λίπανση 

και τη φυτοπροστασία. Με υψηλή ποιότητα προϊόντων από τις εταιρείες με τις οποίες 

συνεργάζεται και με άριστη τεχνογνωσία από εξειδικευμένους γεωπόνους, η 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ αποτελεί μια αξιόπιστη λύση για τον παραγωγό. 

 

Συγκεκριμένα η ΕΥΡΩΦΑΡΜ καλύπτει όλες τις ανάγκες του γεωργικού τομέα, όπως: 

αντιπροσώπευση, διακίνηση και διανομή λιπασμάτων, προϊόντων φυτοπροστασίας, 

σπόρων, βιολογικών προϊόντων και γεωργικών εφοδίων, καθώς και συστημάτων 

υποστύλωσης και αντιχαλαζικής προστασίας. Επίσης, μέσω της FRESH FARM 

δραστηριοποιείται στους τομείς της συγκέντρωσης, διαλογής, επεξεργασίας, συντήρησης 

και εμπορίας φρέσκων φρούτων ολοκληρωμένης και βιολογικής καλλιέργειας. 

 

ΚΥΤΤΑΡΟ ΓΕΩΤΕΧΝΙΚΗ ΠΡΟΜΗΘΕΥΤΙΚΗ Α.Ε. 

 

Το ΚΥΤΤΑΡΟ δραστηριοποιείται στο χώρο της εμπορίας των γεωργικών εφοδίων από 

το 1997 έως σήμερα με έδρα τον Άγιο Μάμα Χαλκιδικής. Διακινεί προϊόντα 

φυτοπροστασίας, θρέψης φυτών, πολλαπλασιαστικό υλικό και γεωργικά εργαλεία. 

Συνεργάζεται με τις μεγαλύτερες ελληνικές και διεθνείς εταιρείες. 

 

Στελεχώνεται από έμπειρους γεωτεχνικούς, οι οποίοι έχοντας ως σύμμαχο την γνώση 

παρέχουν υψηλής ποιότητας υπηρεσίες, προτείνοντας λύσεις σε θέματα που άπτονται 

της γεωργικής πρακτικής.   



ΟΦΛΙΔΗΣ & ΣΙΑ Ε.Π.Ε. 

 

Από το 1991 η εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ & ΣΙΑ Ε.Π.Ε. εμπορεύεται και διακινεί γεωργικά 

εφόδια για τον επαγγελματία καλλιεργητή και τον ερασιτέχνη. 

 

Η διάθεση σύγχρονων, αξιόπιστων και ποιοτικών προϊόντων και η ταχύτητα 

τροφοδοσίας αυτών έχει αναπτύξει σχέσεις εμπιστοσύνης με ένα σημαντικό δίκτυο 

συνεργατών σε ολόκληρη την ελληνική επικράτεια. 

 

Ως αντιπρόσωπος μεγάλων οίκων του εξωτερικού όπως Compo Gmbh, Volpi, Shixia, 

Town & Country, Dlf Trifolium, Freund – victoria η εταιρεία διαθέτει προϊόντα 

αποκλειστικότητας για κήπους και αγρούς. 

 

4.1. Δείκτες Ρευστότητας 

 

Η ανάλυση των δεικτών ρευστότητας θα δείξει την ικανότητα της επιχείρησης 

NOVAGREEN να ανταποκρίνεται στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. Δηλαδή 

εξετάζουν αν κατέχει τα ποσά για να πληρώσει ληξιπρόθεσμες υποχρεώσεις της. Είναι 

σημαντικοί δείκτες που ενδιαφέρουν πιστωτές και μετόχους της εταιρείας (Αποστόλου, 

2016). Ωστόσο για να αξιολογηθούν οι τιμές των δεικτών πρέπει να συνυπολογιστούν οι 

τιμές των δεικτών των εταιρειών του κλάδου.  

 

Δείκτης Γενικής Ρευστότητας 
 

Πίνακας 8. Δείκτες Γενικής Ρευστότητας των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 1,11 1,14 1,17 1,22 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 0,84 0,82 0,82 0,80 

ΚΥΤΤΑΡΟ 1,22 1,46 1,58 1,76 

ΟΦΛΙΔΗΣ 1,30 1,27 1,20 1,28 

 

Από τον Πίνακα 8 παρατηρείται για την εταιρεία NOVAGREEN πως ο δείκτης γενικής 

ρευστότητας είναι ελαφρώς πάνω από την μονάδα δηλαδή το κυκλοφορούν ενεργητικό 

επαρκεί για να καλύψει τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της επιχείρησης και γενικά 

είναι θεμιτό η τιμή του δείκτη να είναι πάνω από τη μονάδα. Ωστόσο αποδεκτό επίπεδο 



για την τιμή του δείκτη δεν υπάρχει· για να οριστεί το αποδεκτό επίπεδο πρέπει να 

συνυπολογιστούν οι ανάγκες για κεφάλαιο κίνησης και το ρίσκο που επιθυμεί να 

αναλάβει η επιχείρηση. Μεγάλα επίπεδα γενικής ρευστότητας δεν είναι απαραιτήτως 

καλό στοιχείο για τη λειτουργία της επιχείρησης καθώς μπορεί να οφείλεται σε 

αυξημένα αποθέματα ή σε μεγάλο ταμείο που σημαίνει δέσμευση πόρων σε 

λογαριασμούς που δεν δίνουν αξία, σε μεγάλα επίπεδα απαιτήσεων που δείχνει 

προβληματική εισπρακτική εικόνα (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). Τέλος, 

αξίζει να σημειωθεί πως υπάρχει μια τάση μικρής αύξησης του δείκτη σε βάθος χρόνου. 

Η εταιρεία ΕΥΡΩΦΑΡΜ έχει δείκτη γενικής ρευστότητας κάτω από τη μονάδα και τάση 

μείωσης κάθε χρόνο πιθανώς να αντιμετωπίζει προβλήματα ρευστότητας. Η εταιρεία 

ΚΥΤΤΑΡΟ έχει τις μεγαλύτερες τιμές δείκτη Γενικής Ρευστότητας και η εταιρεία 

ΟΦΛΙΔΗΣ είναι σε παρόμοια επίπεδα με την εταιρεία NOVAGREEN. 

Δείκτης Άμεσης Ρευστότητας 

Πίνακας 9. Δείκτες Άμεσης Ρευστότητας των εταιρειών NOVAGREEN, 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 0,85 0,82 0,88 0,90 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 0,48 0,48 0,48 0,45 

ΚΥΤΤΑΡΟ 1,04 1,20 1,36 1,39 

ΟΦΛΙΔΗΣ 0,91 0,93 0,97 1,03 

 

Στην περίπτωση του δείκτη Άμεσης Ρευστότητας δεν υπολογίζονται τα αποθέματα και 

έτσι μας δίνει εικόνα για τα πιο άμεσα ρευστοποιήσιμα στοιχεία της επιχείρησης, 

δηλαδή απαιτήσεις και ταμείο και ταμειακά διαθέσιμα. Γενικά ένας δείκτης ίσος με την 

μονάδα είναι ικανοποιητικός, σημαίνει πως η επιχείρηση μπορεί να πληρώσει τις 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της χρησιμοποιώντας τα άμεσα ρευστοποιήσιμα στοιχεία 

του ενεργητικού (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). Στον Πίνακα 9 

παρατηρούνται μικρά σκαμπανεβάσματα του δείκτη της εταιρείας NOVAGREEN ο 

οποίος κυμαίνεται από 0,85 το 2017 στο 0,90 το 2020 γενικά βρίσκεται κοντά στην 

μονάδα το οποίο αποτελεί θετικό σημάδι για την καλή λειτουργία της επιχείρησης. Σε 

σύγκριση με τις ανταγωνίστριες εταιρείες παρατηρείται και πάλι πως η εταιρεία 

ΚΥΤΤΑΡΟ έχει την καλύτερη άμεση ρευστότητα συνεπώς η διαφορά στο δείκτη γενικής 

ρευστότητας δεν οφειλόταν σε υψηλές τιμές αποθεμάτων, ενώ η εταιρεία ΕΥΡΩΦΑΡΜ 

εμφανίζει και πάλι την μικρότερη τιμή δείκτη και η εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ συνεχίζει να 



βρίσκεται στα ίδια επίπεδα και λίγο αυξημένος σε σχέση με τον δείκτη της εταιρείας 

NOVAGREEN. 

Δείκτης Διαθέσιμων 

 

Πίνακας 10. Δείκτες Διαθέσιμων των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 0,09 0,08 0,15 0,10 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 0,01 0,04 0,03 0,01 

ΚΥΤΤΑΡΟ 0,45 0,32 0,36 0,47 

ΟΦΛΙΔΗΣ 0,05 0,31 0,42 0,33 

 

Ο δείκτης Διαθέσιμων είναι ένας συντηρητικός δείκτης ρευστότητας και οι μεγάλες 

τιμές του δείκτη δεν είναι απαραίτητα επιθυμητές καθώς προδίδουν μια ατολμία από 

πλευράς της επιχείρησης. Σύμφωνα με τον Πίνακα 10 η επιχείρηση NOVAGREEN έχει 

χαμηλές τιμές του δείκτη, αν καταφέρνει όμως να έχει  σταθερές λειτουργικές ταμειακές 

ροές, μπορεί να εισπράττει από τους πελάτες της ικανοποιητικά και μπορεί να 

εξασφαλίσει μια μεγάλη πίστωση δεν θα έχει πρόβλημα πληρωμής των υποχρεώσεων 

της (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). Ακόμα μικρότερο δείκτη παρουσιάζει η 

επιχείρηση ΕΥΡΩΦΑΡΜ. Στον αντίποδα, οι επιχειρήσεις ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ 

παρουσιάζουν μεγαλύτερους δείκτες διαθέσιμων και αυτό το γεγονός αποτελεί θετική 

ένδειξη για πιστωτές καθώς η ύπαρξη μετρητών για την αποπλήρωση των υποχρεώσεων 

δείχνει μεγαλύτερη φερεγγυότητα. Η μεγάλη ρευστότητα ενισχύει και την 

διαπραγματευτική δύναμη των εταιρειών αυτών με τους πιστωτές τους (προμηθευτές, 

τράπεζες) και  έτσι είναι πιθανό να μπορούν να πετυχαίνουν καλύτερες συμφωνίες σε 

σχέση με τις ανταγωνιστικές εταιρείες του κλάδου. 

  



4.2. Δείκτες Δραστηριότητας 

 

4.2.1. Δείκτες Διαχείρισης Κεφαλαίου Κίνησης 

 

Κύκλος Εργασιών Κεφαλαίου Κίνησης 

 

Πίνακας 11. Δείκτες κύκλου εργασιών κεφαλαίου κίνησης των εταιρειών 

NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 

και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 15,80 13,52 10,79 8,86 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ -8,85 -8,03 -4,96 -5,71 

ΚΥΤΤΑΡΟ 15,81 12,19 9,58 7,07 

ΟΦΛΙΔΗΣ 7,07 7,96 8,73 4,60 

 

Σχετικά με τον δείκτη Κύκλος Εργασιών Κεφαλαίου Κίνησης στον Πίνακα 11 

παρατηρείται μια παρόμοια τάση μείωσης των δεικτών των εταιρειών NOVAGREEN 

και ΚΥΤΤΑΡΟ οι οποίοι βρίσκονται στα ίδια επίπεδα ενώ η εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ έχει 

χαμηλότερες τιμές. Η εταιρεία ΕΥΡΩΦΑΡΜ έχει αρνητικές τιμές δείκτη λόγω του ότι οι 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις είναι υψηλότερες από το κυκλοφορούν ενεργητικό. 

 

Κεφάλαιο Κίνησης προς Πωλήσεις 

 

Πίνακας 12. Δείκτες κεφαλαίου κίνησης προς πωλήσεις των εταιρειών NOVAGREEN, 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 6,330% 7,40% 9,27% 11,29% 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ -11,30% -12,46% -20,18% -17,53% 

ΚΥΤΤΑΡΟ 6,32% 8,21% 10,44% 14,14% 

ΟΦΛΙΔΗΣ 14,14% 12,56% 11,45% 21,72% 

 

 

 

 



 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Απαιτήσεων 

 

Πίνακας 13. Δείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων των εταιρειών 

NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 

και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 2,39 2,70 2,54 2,62 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 2,44 2,53 1,77 1,92 

ΚΥΤΤΑΡΟ 6,08 6,42 6,44 5,93 

ΟΦΛΙΔΗΣ 2,50 3,58 3,35 2,92 

 

Ο δείκτης κυκλοφοριακή ταχύτητα απαιτήσεων δείχνει το πόσες φορές εισπράττουν οι 

επιχειρήσεις τους εισπρακτέους λογαριασμούς στη διάρκεια μιας περιόδου 

(Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). Συγκεκριμένα, σύμφωνα με τον Πίνακα 13 η 

NOVAGREEN εισπράττει 2,39 φορές τις απαιτήσεις της το 2017, 2,7 φορές το 2018, 

2,54 φορές το 2019 και 2,62 φορές το 2020. Η ΕΥΡΩΦΑΡΜ ενώ ξεκινά στα ίδια 

επίπεδα κυκλοφοριακής ταχύτητας το 2017 (2,44 φορές) μειώνεται στις 1,92 φορές το 

2020, η εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ έφτασε να εισπράττει μέχρι 3,58 φορές το 2018 και το 2020 

έπεσε στις 2,92 φορές. Μεγάλη διαφορά από τις υπόλοιπες εταιρείες εμφανίζει το 

ΚΥΤΤΑΡΟ όπου φαίνεται να εισπράττει 6,08 φορές το 2017 και 5,93 φορές το 2020, 

δηλαδή τουλάχιστον διπλάσιες φορές εισπράττει στη διάρκεια ενός έτους. Οι πολύ 

μεγάλες τιμές του δείκτη δεν είναι πάντα καλές για μια επιχείρηση γιατί δείχνουν 

αυστηρή πιστωτική πολιτική κάτι το οποίο μπορεί να απομακρύνει πελάτες ή να μην 

προσελκύει νέους πελάτες και να επηρεάζει αρνητικά τις πωλήσεις. Στον αντίποδα, οι 

χαμηλές τιμές του δείκτη υποδεικνύουν χαλαρή πιστωτική πολιτική και πιθανώς 

επισφαλείς πελάτες. 

  



Ημέρες Απαιτήσεων  

 

Πίνακας 14. Ημέρες απαιτήσεων των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 151 134 142 137 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 147 142 204 188 

ΚΥΤΤΑΡΟ 59 56 56 61 

ΟΦΛΙΔΗΣ 144 101 107 123 

 

Ο προηγούμενος δείκτης μπορεί να μετατραπεί σε ημέρες και να παρέχει πληροφορίες 

για τον αριθμό των ημερών που απαιτούνται για να εισπραχθούν οι απαιτήσεις από τους 

πελάτες. Όπως και προηγουμένως, αξίζει να σημειωθεί πως το ΚΥΤΤΑΡΟ εισπράττει τις 

απαιτήσεις σε μόλις 61 μέρες δηλαδή δύο φορές ταχύτερα από τις εταιρείες 

NOVAGREEN και ΟΦΛΙΔΗΣ και 3 φορές πιο γρήγορα από την εταιρεία ΕΥΡΩΦΑΡΜ 

με βάση τον Πίνακα 14. 

 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Αποθεμάτων 

 

Πίνακας 15. Δείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητα αποθεμάτων των εταιρειών 

NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 

και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 6,00 5,34 5,44 5,54 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 2,67 2,84 2,07 2,06 

ΚΥΤΤΑΡΟ 17,87 19,42 26,01 13,32 

ΟΦΛΙΔΗΣ 4,57 5,35 6,49 6,75 

 

Ο δείκτης κυκλοφοριακή ταχύτητα αποθεμάτων στον Πίνακα 15 παρέχει πληροφόρηση 

για το πόσες φορές πουλήθηκαν τα αποθέματα στη διάρκεια μιας περιόδου. Η εταιρεία 

NOVAGREEN πουλάει τα αποθέματα της 5,54 φορές το χρόνο το 2020 χωρίς μεγάλες 

αλλαγές από το 2017, η εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ δείχνει μια τάση αύξησης της 

κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεμάτων της καθώς από τις 4,57 φορές το 2017 έφτασε 

στις 6,75 φορές το 2020. Σε χαμηλότερα επίπεδα βρίσκεται η εταιρεία ΕΥΡΩΦΑΡΜ η 

οποία πουλάει τα αποθέματα της από 2,67 φορές το 2017 σε 2,06 φορές το 2020 και η 

εταιρεία ΚΥΤΤΑΡΟ εμφανίζει πολύ μεγάλο δείκτη 17,87 φορές το 2017, ενώ έφτασε 



26,01 φορές το 2019 και μειώθηκε στις 13,32 φορές το 2020. Οι υψηλές τιμές δείκτη 

φανερώνουν τη δέσμευση λίγων πόρων σε αποθέματα, ωστόσο πολύ υψηλές τιμές του 

δείκτη σημαίνουν ενδεχομένως πολύ χαμηλά αποθέματα και αδυναμία κάλυψης μιας 

ξαφνικής αύξησης ζήτησης από πελάτες ή μεγαλύτερη καθυστέρηση στην ικανοποίηση 

της ζήτησης.  

 

Ημέρες Αποθεμάτων 

 

Πίνακας 16. Ημέρες αποθεμάτων των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 60 67 66 65 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 135 127 174 175 

ΚΥΤΤΑΡΟ 20 19 14 27 

ΟΦΛΙΔΗΣ 79 67 55 53 

 

Ο δείκτης μεταφρασμένος σε ημέρες στον Πίνακα 16 υπολογίζει ότι η εταιρεία 

ΚΥΤΤΑΡΟ το 2020 πουλάει τα αποθέματα της σε 27 ημέρες, οι NOVAGREEN και 

ΟΦΛΙΔΗΣ 65 και 53 μέρες αντίστοιχα, ενώ η ΕΥΡΩΦΑΡΜ το 2020 πούλησε τα 

προϊόντα της σε 175 ημέρες. 

 

Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Προμηθευτών 

 

Πίνακας 17. Δείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας προμηθευτών των εταιρειών 

NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 

και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 1,99 2,29 2,15 2,20 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 2,52 2,40 2,01 1,84 

ΚΥΤΤΑΡΟ 4,27 6,57 6,84 5,40 

ΟΦΛΙΔΗΣ 4,01 6,37 7,26 5,61 

  

Ο δείκτης Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Προμηθευτών εκφράζει το πόσο γρήγορα μια 

επιχείρηση πληρώνει τους προμηθευτές της. Όπως φαίνεται στον Πίνακα 17 η εταιρεία 

NOVAGREEN αποπληρώνει τους προμηθευτές από 1,99 φορές το 2017 σε 2,2 φορές το 

2020 με μικρά σκαμπανεβάσματα, ενώ η ΕΥΡΩΦΑΡΜ από 2,52 φορές το 2017 σε 1,84 



φορές το 2020 κάτι που ενδεχομένως να δείχνει όλο και μεγαλύτερη αδυναμία να 

ανταποκριθεί στις υποχρεώσεις της. Οι εταιρείες ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ από τις 4,27 

και 4,01 φορές αντίστοιχα το 2017 έφτασαν τις 5,40 και 5,61 φορές αντίστοιχα το 2020 

κάτι το οποίο δείχνει οικονομική ευρωστία και ενισχύεται η διαπραγματευτική τους 

θέση. Θα μπορούσαν να εκμεταλλευτούν την πίστωση από τους προμηθευτές τους 

ωστόσο πρέπει να σημειωθεί πως στον κλάδο τον αγροεφοδίων οι περισσότερες 

εταιρείες προμηθευτές των εταιρειών διανομέων δίνουν χρηματικά κίνητρα/ εκπτώσεις 

για την αποπληρωμή των υποχρεώσεων τους νωρίς.  

 

Ημέρες Πίστωσης  

 

Πίνακας 18. Ημέρες πίστωσης των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 181 157 168 164 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 143 150 180 196 

ΚΥΤΤΑΡΟ 84 55 53 67 

ΟΦΛΙΔΗΣ 90 56 50 64 

 

Ο δείκτης εκφρασμένος σε μέρες δείχνει πως το 2020 οι εταιρείες ΚΥΤΤΑΡΟ και 

ΟΦΛΙΔΗΣ αποπληρώνουν τις οφειλές σε προμηθευτές σε διάστημα 2 μηνών περίπου 

ενώ η NOVAGREEN αποπληρώνει στους 5 μήνες και 10 μέρες και η ΕΥΡΩΦΑΡΜ 

στους 6 μήνες και 15 μέρες, σύμφωνα με τον Πίνακα 18.  

 

Ταμειακός Κύκλος 

 

Πίνακας 19. Ταμειακός κύκλος των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 30 44 40 38 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 139 119 199 166 

ΚΥΤΤΑΡΟ -5 20 17 21 

ΟΦΛΙΔΗΣ 133 111 113 113 

 

Ο ταμειακός κύκλος φανερώνει τις ημέρες κατά τις οποίες τα χρήματα της επιχείρησης 



δεσμεύονται για την λειτουργική της δραστηριότητα. Ένας κύκλος λίγων ημερών είναι 

επιθυμητός καθώς σημαίνει πως η επιχείρηση δεν έχει μεγάλη ανάγκη για ρευστά 

διαθέσιμα. Στον Πίνακα 19 παρατηρείται κύκλος μικρής διάρκειας στις εταιρείες 

ΚΥΤΤΑΡΟ και NOVAGREEN όπου στην πρώτη περίπτωση οφείλεται στη ταχύτατη 

διαχείριση των αποθεμάτων και στην γρήγορη είσπραξη των απαιτήσεων, ενώ στη 

δεύτερη περίπτωση μεγάλο ρόλο παίζει η μεγάλη πίστωση που εξασφαλίζει από τους 

προμηθευτές της. Η εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ έχει πολύ μεγαλύτερο Ταμειακό Κύκλο από την 

εταιρεία NOVAGREEN ενώ στις ημέρες απαιτήσεων και ημέρες αποθεμάτων 

βρίσκονταν σε παρόμοια επίπεδα. Η μεγάλη αυτή διαφορά οφείλεται στις ημέρες 

προμηθευτών όπου η εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ αποπληρώνει πολύ ταχύτερα τις υποχρεώσεις 

της. Το γεγονός ότι δεν χρησιμοποιεί παραπάνω χρόνο πίστωσης από τους προμηθευτές 

της πιθανώς τη βοηθά να έχει μεγαλύτερη κερδοφορία λόγω εκπτώσεων ταχύτερης 

εξόφλησης. Η εταιρεία ΕΥΡΩΦΑΡΜ εμφανίζει τον μεγαλύτερο Ταμειακό Κύκλο  όπου 

από 139 ημέρες το 2017 αυξάνεται στις 166 το 2020. 

 

4.2.2. Δείκτες Διαχείρισης μη Κυκλοφορούν Ενεργητικού 

 

Κύκλος Εργασιών Παγίων 

 

Πίνακας 20. Δείκτες κύκλου εργασιών παγίων των εταιρειών NOVAGREEN, 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 8,26 9,33 9,68 6,46 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 1,82 1,88 1,54 1,59 

ΚΥΤΤΑΡΟ 31,78 39,08 45,55 55,47 

ΟΦΛΙΔΗΣ 435,13 297,29 316,23 378,29 

 

Ο δείκτης Κύκλος Εργασιών Παγίων εκφράζει το πόσα χρήματα κερδίζει η επιχείρηση 

για κάθε μια που επενδύεται στο πάγιο ενεργητικό. Οι εταιρείες ΟΦΛΙΔΗΣ και 

ΚΥΤΤΑΡΟ έχουν παλιές εγκαταστάσεις όπου έχει αποσβεστεί η λογιστική αξία των 

παγίων και γι’ αυτό το λόγο εμφανίζουν τόσο μεγάλους δείκτες. Όπως φανερώνεται από 

τον Πίνακα 20 η εταιρεία NOVAGREEN για κάθε ένα ευρώ που επενδύει σε πάγιο 

ενεργητικό εισρέουν στην επιχείρηση 6,46 ευρώ το 2020 από 8,26 το 2017 αυτό 

συμβαίνει λόγω κάποιον επενδύσεων που έχουν ξεκινήσει το 2020. Η εταιρεία 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ παρουσιάζει μικρό δείκτη από 1,82 το 2017 σε 1,59 το 2020 και αυτό είναι 



λογικό καθώς πρόκειται για μια επιχείρηση με πολλά πάγια σε σχέση με τον κύκλο 

εργασιών της που το 2020 βρίσκεται στα 8 εκατομμύρια.  

 

Κύκλος Εργασιών Ενεργητικού  
 

Πίνακας 21. Δείκτες κύκλου εργασιών ενεργητικού  των εταιρειών NOVAGREEN, 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 1,29 1,40 1,32 1,29 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 0,76 0,77 0,59 0,61 

ΚΥΤΤΑΡΟ 2,68 3,50 3,54 2,92 

ΟΦΛΙΔΗΣ 1,65 1,72 1,51 1,41 

 

Δείκτης Εντάσεως Κεφαλαίου 

 

Πίνακας 22. Δείκτες εντάσεως κεφαλαίου των εταιρειών NOVAGREEN, 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 0,78 0,72 0,76 0,78 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 1,32 1,30 1,70 1,64 

ΚΥΤΤΑΡΟ 0,37 0,29 0,28 0,34 

ΟΦΛΙΔΗΣ 0,61 0,58 0,66 0,71 

 

Οι δείκτες Κύκλος Εργασιών Ενεργητικού και ο αντίστροφος του, δείκτης Εντάσεως 

Κεφαλαίου, έχουν μεγαλύτερη αξία σε κλάδους όπου απαιτούνται επενδύσεις σε 

στοιχεία ενεργητικού και στον κλάδο των αγροεφοδίων δεν έχουν τόσο μεγάλη αξία. Ο 

πρώτος δείκτης εκφράζει το πόσες μονάδες χρημάτων εισρέουν στην επιχείρηση για 

κάθε μια που επενδύεται στο ενεργητικό και ο δεύτερος υπολογίζει το ποσό των 

χρημάτων που απαιτούνται για την δημιουργία μιας νομισματικής μονάδας πωλήσεων 

(Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

  



4.3. Δείκτες Χρέους 

 

4.3.1. Δείκτες Αξιολόγησης Χρέους 

 

Δείκτης Χρέους 

 

Πίνακας 23. Δείκτες χρέους των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ 

και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 0,20 0,24 0,24 0,25 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 0,36 0,34 0,40 0,39 

ΚΥΤΤΑΡΟ 0,16 0,13 0,07 0,09 

ΟΦΛΙΔΗΣ 0,39 0,52 0,62 0,61 

 

Ο δείκτης Χρέους μετράει το ρίσκο της επιχείρησης και καταδεικνύει την ικανότητα της 

επιχείρησης να πληρώσει κεφάλαιο και τόκους. Με βάση τον Πίνακα 23 η πολύ χαμηλή 

τιμή του δείκτη στην επιχείρηση ΚΥΤΤΑΡΟ καταδεικνύει απροθυμία της επιχείρησης 

να εκδώσει χρέος για να αποκτήσει στοιχεία ενεργητικού κάτι το οποίο ενδέχεται να 

επηρεάσει την ανάπτυξη της επιχείρησης. Στην αντίθετη πλευρά βρίσκεται η εταιρεία 

ΟΦΛΙΔΗΣ όπου ο δείκτης βρίσκεται στο 0,61 το 2020 αυτό δείχνει υψηλή εξάρτηση 

από εξωτερική χρηματοδότηση που ενδέχεται να κρύβει κινδύνους. Η εταιρεία 

NOVAGREEN έχει δείκτη που κυμαίνεται από 0,20 το 2017 έως 0,25 το 2020 και στην 

εταιρεία ΕΥΡΩΦΑΡΜ ο δείκτης κυμαίνεται από 0,36 το 2017 έως 0,40 το 2019 ενώ το 

2020 μειώνεται στο 0,39.  

 

Δείκτης Υποχρεώσεων 
 

Πίνακας 24. Δείκτες υποχρεώσεων των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 0,81 0,80 0,80 0,83 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 0,72 0,73 0,78 0,78 

ΚΥΤΤΑΡΟ 0,75 0,62 0,55 0,63 

ΟΦΛΙΔΗΣ 0,76 0,78 0,82 0,84 

 

Στον Πίνακα 24 παρατηρούνται μεγάλες τιμές των δεικτών υποχρεώσεων των 4 



εταιρειών που σημαίνει πως το μεγαλύτερο τμήμα του ενεργητικού τους έχει 

χρηματοδοτηθεί από ξένα κεφάλαια (τραπεζών και προμηθευτών). Χρησιμοποιώντας 

τον δείκτη υποχρεώσεων προκύπτει και ο δείκτης Ιδίων Κεφαλαίων όπου δείχνει το 

ποσοστό του ενεργητικού που αποκτήθηκε από ιδιόκτητα κεφάλαια. 

 

Δείκτης Ιδίων Κεφαλαίων 

 

Πίνακας 25. Δείκτες ιδίων κεφαλαίων των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 0,19 0,20 0,20 0,17 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 0,28 0,27 0,22 0,22 

ΚΥΤΤΑΡΟ 0,25 0,38 0,45 0,37 

ΟΦΛΙΔΗΣ 0,24 0,22 0,18 0,16 

 

Είναι εμφανές ότι οι εταιρείες βασίζονται περισσότερο σε ξένα κεφάλαια παρά σε 

ιδιόκτητα κεφάλαια με μοναδική εταιρεία το ΚΥΤΤΑΡΟ όπου χρησιμοποιεί ίδια 

κεφάλαια σε μεγάλο ποσοστό. Συγκεκριμένα όπως προκύπτει από τον Πίνακα 25, οι 3 

εταιρείες έχουν δείκτη ιδίων κεφαλαίων περίπου στο 0,20 ενώ η εταιρεία ΚΥΤΤΑΡΟ 

έφτασε μέχρι και 0,45 το 2019 με τον δείκτη να μειώνεται σε 0,37 το 2020. 

 

Χρέος προς Ίδια Κεφάλαια 

 

Πίνακας 26. Χρέος προς ίδια κεφάλαια των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 1,02 1,16 1,19 1,48 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 1,32 1,30 1,86 1,84 

ΚΥΤΤΑΡΟ 0,64 0,34 0,16 0,26 

ΟΦΛΙΔΗΣ 1,65 2,33 3,51 3,84 

 

Ο δείκτης Χρέος προς ίδια κεφάλαια αποκαλύπτει το επίπεδο κινδύνου της επιχείρησης 

φανερώνοντας την αναλογία χρέους προς ίδια κεφάλαια. Συγκεκριμένα σύμφωνα με τον 

Πίνακα 26 η εταιρεία NOVAGREEN το έτος 2017 είχε δείκτη χρέους προς ίδια 

κεφάλαια 1,02 κάτι το οποίο σημαίνει πως για κάθε 1 νομισματική μονάδα που 



επενδύουν οι μέτοχοι η εταιρεία δανείζεται άλλες 1,02 μονάδες. Ο δείκτης αυτός έφτασε 

τις 1,48 μονάδες δανεισμού ανά μια μονάδα επένδυσης από τους μετόχους το 2020. 

Αυξημένος είναι ο δείκτης στην εταιρεία ΕΥΡΩΦΑΡΜ όπου το 2020 φτάνει το 1,84 , 

ενώ η εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ εμφανίζει πολύ μεγαλύτερη τιμή 3,84 το 2020. Συνεπώς 

καμία από τις 3 προαναφερθείσες εταιρείες δεν έχει τα απαιτούμενα ίδια κεφάλαια για 

να καλύψει το χρέος το οποίο έχει εκδώσει. Ωστόσο, οι υψηλές τιμές του δείκτη δεν 

είναι απαραίτητα κάτι κακό για την επιχείρηση και ούτε προδίδουν μια κακή 

χρηματοοικονομική εικόνα, καθώς εάν η επιχείρηση έχει την ικανότητα να δημιουργεί 

περισσότερα κέρδη από το κόστος εξυπηρέτησης του χρέους τότε τα υψηλά επίπεδα 

χρηματοοικονομικής μόχλευσης αυξάνουν την αξία της επιχείρησης (Σουμπενιώτης και 

Ταμπακούδης, 2017). Η εταιρεία ΚΥΤΤΑΡΟ εμφανίζει έναν πολύ μικρό δείκτη και δεν 

αναλαμβάνει κανένα χρηματοοικονομικό ρίσκο αφού δεν χρησιμοποιεί δανεισμό, με τον 

δείκτη της να φτάνει το 0,26 το 2020. Ο δείκτης Συνολικό Χρέος Προς Ίδια Κεφάλαια 

μπορεί να μετατραπεί στους δείκτες που ακολουθούν παρακάτω, δείκτης 

Μακροπρόθεσμο Χρέος Προς Ίδια Κεφάλαια και Συνολικές Υποχρεώσεις Προς Ίδια 

Κεφάλαια. 

 

Μακροπρόθεσμο Χρέος Προς Ίδια Κεφάλαια 

 

Πίνακας 27. Μακροπρόθεσμο χρέος προς ίδια κεφάλαια των εταιρειών 

NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 

και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 0,23 0,24 0,29 1,02 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 0,01 0,00 0,00 0,00 

ΚΥΤΤΑΡΟ 0,00 0,00 0,00 0,26 

ΟΦΛΙΔΗΣ 0,00 0,00 0,00 0,96 

 

Στον Πίνακα 27 ενδιαφέρον παρουσιάζει η περίπτωση της εταιρείας ΕΥΡΩΦΑΡΜ όπου 

ο δείκτης έχει μηδενική τιμή, φανερώνοντας έτσι ότι ο τρόπος δανεισμού της 

επιχείρησης είναι μόνο με βραχυπρόθεσμα δάνεια.  

 

 

 

 

 



Συνολικές Υποχρεώσεις Προς Ίδια Κεφάλαια 

 

Πίνακας 28. Συνολικές υποχρεώσεις προς ίδια κεφάλαια των εταιρειών 

NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 

και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 4,16 3,91 4,01 4,88 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 2,66 2,81 3,63 3,69 

ΚΥΤΤΑΡΟ 2,94 1,65 1,25 1,72 

ΟΦΛΙΔΗΣ 3,22 3,50 4,65 5,32 

 

Δείκτης Κεφαλαιοποίησης 

 

Πίνακας 29. Δείκτες κεφαλαιοποίησης των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 19% 19% 23% 50% 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 1% 0% 0% 0% 

ΚΥΤΤΑΡΟ 0% 0% 0% 21% 

ΟΦΛΙΔΗΣ 0% 0% 0% 49% 

 

Ο δείκτης κεφαλαιοποίησης φανερώνει την κεφαλαιακή διάρθρωση της επιχείρησης και 

συγκεκριμένα τι ποσοστό καταλαμβάνει το μακροπρόθεσμο χρέος και τι ποσοστό 

καταλαμβάνουν τα ίδια κεφάλαια. Συγκεκριμένα, η εταιρεία NOVAGREEN το 2017 

χρησιμοποιούσε 19% μακροπρόθεσμο χρέος και 81% ίδια κεφάλαια και το 2020 για 

κάθε μια μονάδα που έχουν επενδύσει οι μέτοχοι δανείζεται η εταιρεία άλλη μια με 

μακροπρόθεσμο χρέος. Οι υπόλοιπες εταιρείες φαίνεται να μην χρησιμοποιούν 

μακροπρόθεσμο χρέος μέχρι το έτος 2020 όπου ο δείκτης της εταιρείας ΚΥΤΤΑΡΟ 

φτάνει στο 21% και της εταιρείας ΟΦΛΙΔΗΣ φτάνει στο 49%, σύμφωνα με τον Πίνακα 

29.  

 

Οι πολύ υψηλές τιμές του δείκτη είναι αποδεκτές και πάλι εφόσον η επιχείρηση μπορεί 

να κερδίζει περισσότερο από το κόστος εξυπηρέτησης του δανεισμού, ωστόσο θα πρέπει 

να συνυπολογιστεί πως οι επιχειρήσεις με υψηλή τιμή του δείκτη είναι περισσότερο 

ευάλωτες σε δυσμενείς περιόδους (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 



Συνολικό Χρέος Προς Συνολικά Κεφάλαια 

 

Πίνακας 30. Συνολικό χρέος προς συνολικά κεφάλαια των εταιρειών NOVAGREEN, 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 0,51 0,54 0,54 0,60 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 0,57 0,57 0,65 0,65 

ΚΥΤΤΑΡΟ 0,39 0,25 0,14 0,21 

ΟΦΛΙΔΗΣ 0,62 0,70 0,78 0,79 

 

Ο δείκτης συνολικό χρέος προς συνολικά κεφάλαια είναι παραπλήσιος δείκτης που 

φανερώνει την αναλογία ολικού χρέους στα συνολικά κεφάλαια. Στον Πίνακα 30 

φαίνεται πως οι επιχειρήσεις ΕΥΡΩΦΑΡΜ και ΟΦΛΙΔΗΣ εμφανίζουν μεγαλύτερους 

δείκτες από αυτούς της NOVAGREEN αφού όπως αναφέρθηκε και προηγουμένως το 

χρέος τους είναι βραχυπρόθεσμο και όχι μακροπρόθεσμο. Επίσης, η εταιρεία ΚΥΤΤΑΡΟ 

συνεχίζει να εμφανίζει χαμηλότερες τιμές σε σχέση με τις υπόλοιπες. 

 

Πολλαπλασιαστής Ιδίων Κεφαλαίων 

 

Πίνακας 31. Πολλαπλασιαστής ιδίων κεφαλαίων των εταιρειών NOVAGREEN, 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 5,16 4,91 5,02 5,90 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 3,68 3,83 4,65 4,72 

ΚΥΤΤΑΡΟ 3,94 2,65 2,26 2,73 

ΟΦΛΙΔΗΣ 4,22 4,50 5,65 6,32 

 

Ο δείκτης Πολλαπλασιαστής Ιδίων Κεφαλαίων δείχνει την πολλαπλασιαστική δύναμη 

των Ιδίων Κεφαλαίων, δηλαδή δείχνει από μια μονάδα ιδίων κεφαλαίων πόσες μονάδες 

συνολικού ενεργητικού προκύπτουν. Οπότε στην εταιρεία NOVAGREEN κατά το έτος 

2017 από μια νομισματική μονάδα ιδίων κεφαλαίων παράγονται 5,16 μονάδες, το 2018 

μειώνεται στο 4,91 το 2019 επανέρχεται στο 5,02 και το 2020 φτάνει στο 5,9 και 

βρίσκεται σε παρόμοια επίπεδα με την εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ η οποία έχει μια αυξητική 

τάση φτάνοντας στο 6,32 το 2020, όπως φανερώνεται από τον Πίνακα 31. Η εταιρεία 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ το 2020 βρίσκεται στο 4,72 και το ΚΥΤΤΑΡΟ έχει τον μικρότερο δείκτη 



2,73 το 2020, αυτό είναι λογικό αφού δεν χρησιμοποιεί δανεισμό σε μεγάλο βαθμό και ο 

Πολλαπλασιαστής Ιδίων Κεφαλαίων δηλώνει κατά πόσο χρησιμοποιούνται ίδια 

κεφάλαια και πόσο δανειακά κεφάλαια για να δημιουργηθεί ενεργητικό.  

 

4.3.2. Δείκτες Κάλυψης Δανειακών Υποχρεώσεων 

 

Δείκτης Κάλυψης Τόκων 

 

Πίνακας 32. Δείκτες κάλυψης τόκων των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 1,27 1,54 2,37 1,50 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 0,73 0,41 -0,48 -0,67 

ΚΥΤΤΑΡΟ 19,71 15,61 28,84 34,01 

ΟΦΛΙΔΗΣ 3,23 1,99 2,58 1,95 

 

Ο δείκτης Κάλυψης Τόκων εκφράζει την ικανότητα της επιχείρησης να πληρώνει τους 

τόκους των δανείων μέσα από τα λειτουργικά της κέρδη. Σύμφωνα με τους Σουμπενιώτη 

και Ταμπακούδη (2017) ο δείκτης αυτός θα πρέπει να κυμαίνεται σε επίπεδα μεγαλύτερα 

του 1,5 για να μπορεί μια επιχείρηση να ανταπεξέρχεται με ευκολία στις δανειακές της 

υποχρεώσεις. Στον Πίνακα 32 φαίνεται πως η εταιρεία NOVAGREEN είχε δείκτη 1,27 

το 2017, ωστόσο είχε αυξητικές τάσεις και το 2018 ανέβηκε πάνω από το 1,5, ενώ το 

2019 η τιμή του δείκτη έφτασε στο 2,37. Το 2020 η τιμή του δείκτη έπεσε στο 1,5 κάτι 

το οποίο ενδέχεται να σημαίνει μείωση του λειτουργικού κέρδους της επιχείρησης. Η 

εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ έχει δείκτη και αυτή μεγαλύτερη από το 1,5 ωστόσο με το δείκτη να 

παίρνει τη χαμηλότερη του τιμή 1,95 το έτος 2020 πιθανώς λόγω της αύξησης των 

δανειακών υποχρεώσεων που παρατηρήθηκε στους προηγούμενους δείκτες. Η εταιρεία 

ΚΥΤΤΑΡΟ εμφανίζει πολύ μεγάλες τιμές του δείκτη και αυτό συμβαίνει λόγω του ότι η 

επιχείρηση δεν χρησιμοποιεί υψηλά δανειακά κεφάλαια για να έχει τόκους να 

αποπληρώσει. Τέλος, μεγάλο ενδιαφέρον προκύπτει από τον δείκτη της εταιρείας 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ όπου τα έτη 2017 και 2018 έχει χαμηλές τιμές και στη συνέχεια το 2019 

και 2020 λαμβάνει αρνητικές τιμές και αυτό σημαίνει πως η εταιρεία εμφανίζει κατά 

αυτά τα έτη αρνητικές κερδοφορίες και δεν μπορεί να αποπληρώσει τους τόκους των 

δανείων της. 

 



4.4. Δείκτες Κερδοφορίας 

 

4.4.1. Δείκτες Περιθωρίου 

 

Δείκτης Μικτού Περιθωρίου Κέρδους 

Πίνακας 33. Δείκτες μικτού περιθωρίου κέρδους των εταιρειών NOVAGREEN, 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 6,46% 7,51% 8,38% 5,73% 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 15,37% 14,86% 12,97% 13,69% 

ΚΥΤΤΑΡΟ 9,19% 9,23% 8,81% 8,58% 

ΟΦΛΙΔΗΣ 19,08% 17,90% 17,04% 17,48% 

 

Ο δείκτης Μικτού Περιθωρίου Κέρδους εκφράζει την ικανότητα της επιχείρησης να 

δημιουργεί πρόσθετη αξία, επικεντρώνεται δηλαδή στην σχέση μεταξύ τιμής πώλησης 

και του κόστους παραγωγής (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). Στον Πίνακα 33 

παρατηρείται πως η εταιρεία NOVAGREEN λειτουργεί με μικτή κερδοφορία 6,46% το 

2017 και έχει αυξητική τάση αφού το 2019 φτάνει στο 8,38%, ωστόσο το 2020 πέφτει 

απότομα στο 5,73%. Η εταιρεία ΚΥΤΤΑΡΟ εμφανίζει μικρά σκαμπανεβάσματα στο 

δείκτη με την τιμή να βρίσκεται κοντά στο 9% ωστόσο παρατηρείται μια τάση μείωσης, 

αφού το 2017 βρίσκεται στο 9,19 για να μειωθεί σταδιακά στο 8,58 το 2020. Οι άλλες 

δυο εταιρείες εμφανίζουν πολύ μεγάλες σχετικά κερδοφορίες με τον δείκτη να παίρνει 

τιμές άνω του 17% στην περίπτωση του ΟΦΛΙΔΗ και άνω του 13,5% για την εταιρεία 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ. 

 

Δείκτης Λειτουργικού Περιθωρίου Κέρδους 

 

Πίνακας 34. Δείκτες λειτουργικού περιθωρίου κέρδους των εταιρειών NOVAGREEN, 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 1,47% 1,68% 2,74% 1,38% 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 2,49% 1,33% -2,20% -1,83% 

ΚΥΤΤΑΡΟ 3,68% 3,44% 3,88% 4,21% 

ΟΦΛΙΔΗΣ 2,14% 2,37% 2,23% 2,56% 

 



Ο δείκτης Λειτουργικού Περιθωρίου Κέρδους εκφράζει το ποσοστό των κερδών που 

δημιουργεί η εταιρεία μέσω της λειτουργίας της. Στο λειτουργικό κέρδος δεν 

υπολογίζεται το κόστος εξυπηρέτησης των δανείων και η φορολογία. Στον Πίνακα 34 

παρατηρείται πως ο δείκτης της εταιρείας NOVAGREEN είχε ανοδική τάση τις χρονιές 

2017, 2018 και 2019 και έφτασε στο 2,74% από το 1,47% του 2017, ωστόσο το 2020 

παρατηρήθηκε όπως και στο δείκτη μικτού κέρδους μεγάλη πτώση στο 1,38%. Η 

εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ εμφανίζει μικρές μεταβολές από το 2,14% του 2017 στο 2,56% το 

2020. Παράλληλα, η εταιρεία ΚΥΤΤΑΡΟ εμφανίζει υψηλότερους δείκτες λειτουργικού 

κέρδους, αφού από 3,68% το 2017 αυξήθηκε στο 4,21% το 2020 κάτι το οποίο δείχνει 

μεγαλύτερο βαθμό αποδοτικότητας και ικανότητα να παράγει κέρδη. Τέλος, η εταιρεία 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ ενώ το 2017 παρουσίαζε ικανοποιητικές κερδοφορίες συγκριτικά με τις 

υπόλοιπες επιχειρήσεις, το 2019 και το 2020 εμφανίζει αρνητικές τιμές στο δείκτη με 

συνέπεια να μην υπάρχει περιθώριο για να αποπληρωθεί το κόστος δανεισμού.  

 

Δείκτης Καθαρού Περιθωρίου Κέρδους 

 

Πίνακας 35. Δείκτες καθαρού περιθωρίου κέρδους των εταιρειών NOVAGREEN, 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 0,32% 0,59% 1,20% 0,35% 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ -0,91% -1,90% -6,77% -4,57% 

ΚΥΤΤΑΡΟ 2,47% 2,28% 2,85% 3,11% 

ΟΦΛΙΔΗΣ 1,01% 0,82% 1,01% 0,95% 

 

Συνέχεια των προηγούμενων δεικτών είναι ο δείκτης Καθαρού Περιθωρίου Κέρδους που 

φανερώνει το ποσό που περισσεύει ως κέρδος μετά την αφαίρεση όλων των εξόδων. Η 

εταιρεία NOVAGREEN όπως και στους προηγούμενους δείκτες κερδοφορίας δείχνει 

μια αυξητική τάση τα έτη 2017, 2018 και 2019 με την τιμή του δείκτη να βρίσκεται στο 

0,32% , 0,59% και 1,20% αντίστοιχα , ωστόσο κατά το έτος 2020 μειώνεται στο 0,35%, 

σύμφωνα με τον Πίνακα 35. Το ποσοστό καθαρού κέρδους στην επιχείρηση ΟΦΛΙΔΗΣ 

εμφανίζει μικρές μεταβολές και η τιμή του δείκτη είναι κοντά στο 1% , ενώ το 

ΚΥΤΤΑΡΟ εμφανίζει μεγαλύτερο ποσοστό κέρδους 2,47% το 2017 που μεταβάλλεται 

σε 3,11% το 2020. Η εταιρεία ΕΥΡΩΦΑΡΜ εμφανίζει αρνητικές τιμές από το 2017 και 

φτάνουν στο -6,77% το 2019 για να μειωθεί στο -4,57% το 2020. Οι τιμές αυτές είναι 

ανησυχητικές και προδίδουν προβληματική λειτουργία της επιχείρησης.  



4.4.2. Δείκτες Απόδοσης 

 

Απόδοση Ενεργητικού 

 

Πίνακας 36. Απόδοση ενεργητικού των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 0,41% 0,82% 1,59% 0,45% 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ -0,69% -1,46% -3,98% -2,80% 

ΚΥΤΤΑΡΟ 6,62% 7,97% 10,11% 9,06% 

ΟΦΛΙΔΗΣ 1,66% 1,42% 1,52% 1,34% 

 

Ο δείκτης Απόδοση Ενεργητικού εκφράζει το πόσα κέρδη έχει η επιχείρηση για κάθε μια 

νομισματική μονάδα που χρησιμοποιεί στο ενεργητικό της. Η εταιρεία NOVAGREEN 

όπως και σε προηγούμενους δείκτες ενώ εμφανίζει αυξητική τάση τα έτη 2017 έως και 

2019, το 2020 μειώνεται στα ίδια επίπεδα με το 2017 στο 0,45%. Όπως φανερώνεται 

από τον Πίνακα 36 τις μεγαλύτερες τιμές του δείκτη τις εμφανίζει η εταιρεία 

ΚΥΤΤΑΡΟ, καθώς το 2020 ο δείκτης βρίσκεται στο 9,06%. Ωστόσο πρέπει να 

σημειωθεί πως η τιμή του δείκτη επηρεάζεται κατά πολύ από την παλαιότητα των 

παγίων γιατί η αξία τους αποσβένεται. Η εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ εμφανίζει μικρές 

μεταβολές στην τιμή του δείκτη από 1,66% το 2017 στο 1,34% το 2020 ενώ η εταιρεία 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ εμφανίζει αρνητικές τιμές καθώς δεν έχει κέρδη αλλά ζημιές. 

 

Απόδοση Ιδίων Κεφαλαίων 

 

Πίνακας 37. Απόδοση ιδίων κεφαλαίων των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 2,11% 4,02% 7,99% 2,65% 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ -2,54% -5,61% -18,52% -13,19% 

ΚΥΤΤΑΡΟ 26,11% 21,14% 22,87% 24,75% 

ΟΦΛΙΔΗΣ 7,01% 6,39% 8,57% 8,44% 

 

Ο δείκτης Ιδίων Κεφαλαίων εκφράζει την ικανότητα της επιχείρησης να παράγει κέρδη 

στα χρήματα που επενδύονται από τους μετόχους (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 



2017). Η επιχείρηση ΚΥΤΤΑΡΟ με βάση τον Πίνακα 37 εμφανίζει πολύ υψηλές τιμές 

του δείκτη χωρίς να έχει υψηλά επίπεδα χρηματοοικονομικής μόχλευσης, κάτι το οποίο 

φαίνεται και από τους δείκτες χρέους της επιχείρησης όπου διαπιστώθηκε ότι ακολουθεί 

συντηρητική στρατηγική στην έκδοση χρέους. Η εταιρεία NOVAGREEN από 2,11% το 

2017 αυξήθηκε σε 4,02% το 2018 και έπειτα σε 7,99% το 2019 για να μειωθεί σε 2,65% 

το 2020. Η ΕΥΡΩΦΑΡΜ όπως είναι φυσικό εμφανίζει αρνητικές τιμές λόγω των ζημιών 

που έχει. Τέλος, η επιχείρηση ΟΦΛΙΔΗΣ έχει τιμή δείκτη 7,01% το 2017 και αυξάνεται 

σε 8,44% το 2020. 

 

Απόδοση Απασχολούμενων Κεφαλαίων 

 

Πίνακας 38. Απόδοση απασχολούμενων κεφαλαίων των εταιρειών NOVAGREEN, 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ, ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία 2017 2018 2019 2020 

NOVAGREEN 7,95% 6,16% 9,31% 6,68% 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 
-2,50% -5,61% -18,52% -13,19% 

ΚΥΤΤΑΡΟ 53,68% 43,42% 28,09% 43,45% 

ΟΦΛΙΔΗΣ 7,01% 6,39% 8,57% 4,31% 

 

Ο δείκτης Απόδοση Απασχολούμενων Κεφαλαίων συμπληρώνει τον δείκτη Απόδοσης 

Ιδίων Κεφαλαίων αφού προσμετρά και το μακροπρόθεσμο χρέος στον παρονομαστή 

μαζί με τα ίδια κεφάλαια.  

  



4.5. Ανάλυση DuPont 

 

Ο δείκτης απόδοσης Ιδίων Κεφαλαίων μπορεί να διασπαστεί ως εξής: 

 

Γράφημα 7. Διάσπαση του Δείκτη απόδοσης ιδίων κεφαλαίων με την ανάλυση 

DuPont. 

 
 

 

Πίνακας 39. Ανάλυση DuPont των εταιρειών NOVAGREEN, ΕΥΡΩΦΑΡΜ, 

ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ για τα έτη 2017, 2018, 2019 και 2020. 

Εταιρεία Έτος ROS AT EM ROE 

 

NOVAGREEN 

2017 0,32% 1,29 5,16 2,11% 

2018 0,59% 1,40 4,89 4,02% 

2019 1,20% 1,32 4,97 7,99% 

2020 0,35% 1,29 5,80 2,65% 

 

ΕΥΡΩΦΑΡΜ 

2017 -0,91%  0,76 3,68 -2,54%  

2018 -1,90% 0,77 3,83 -5,61% 

2019 -6,77%  0,59 4,65 -18,52% 

2020 -4,57% 0,61 4,72 -13,19% 

 

ΚΥΤΤΑΡΟ 

2017 2,47% 2,68 3,94 26,11% 

2018 2,28% 3,50 2,65 21,14% 

2019 2,85% 3,54 2,26 22,87% 

2020 3,11% 2,92 2,73 24,75% 

 

ΟΦΛΙΔΗΣ 

2017 1,01% 1,65 4,22 7,01%  

2018 0,82% 1,72 4,50 6,39% 

2019 1,01% 1,51 5,65 8,57% 

2020 0,95% 1,41 6,32 8,44% 

 



 

Η ανάλυση DuPont προσφέρει πληροφόρηση για τους τομείς ξεχωριστά που καθορίζουν 

τα κέρδη των μετόχων (Απόδοση Ιδίων Κεφαλαίων) και έτσι διευκολύνεται η λήψη 

αποφάσεων από τους μετόχους αφού προβάλλει πολλούς πιθανούς τρόπους να βελτιώσει 

η επιχείρηση τον δείκτη Απόδοσης Ιδίων Κεφαλαίων (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 

2017). 

 

Στον Πίνακα 39 φαίνεται πως οι εταιρείες NOVAGREEN και ΟΦΛΙΔΗΣ παρουσιάζουν 

μικρές διαφορές στις τιμές των δεικτών Κύκλος Εργασιών Ενεργητικού και 

Πολλαπλασιαστής Ιδίων Κεφαλαίων. Η διαφορά τους στην τελική Απόδοση των Ιδίων 

Κεφαλαίων οφείλεται στις μεταβολές στην Καθαρή Κερδοφορία της επιχείρησης 

NOVAGREEN όπου εμφανίζει χαμηλές τιμές τις χρονιές 2017, 2018 και 2020 ενώ το 

2019 όπου η καθαρή κερδοφορία ήταν στο 1,20% εμφάνισαν παρόμοια Απόδοση Ιδίων 

Κεφαλαίων. Η εταιρεία ΚΥΤΤΑΡΟ εμφανίζει καλύτερους δείκτες Καθαρού Περιθωρίου 

Κέρδους και Κύκλου Εργασιών Ενεργητικού ενώ υστερεί στον Πολλαπλασιαστή Ιδίων 

Κεφαλαίων, ωστόσο στην Απόδοση Ιδίων Κεφαλαίων έχει τις μεγαλύτερες τιμές από τις 

υπόλοιπες εταιρείες. Τέλος, η εταιρεία ΕΥΡΩΦΑΡΜ εμφανίζει αρνητικές τιμές 

Καθαρού Περιθωρίου Κέρδους οπότε και Απόδοση Ιδίων Κεφαλαίων με αποτέλεσμα οι 

μέτοχοι να εμφανίζουν ζημιές και όχι κέρδη.



ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 : ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ ΚΑΙ ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ  

 

Στο τρίτο και τέταρτο κεφάλαιο αυτής της έρευνας παρουσιάστηκαν η 

χρηματοοικονομική ανάλυση της εταιρείας NOVAGREEN και η σύγκριση τον 

χρηματοοικονομικών δεικτών της με τους δείκτες 3 άλλων εταιρειών του κλάδου των 

αγροεφοδίων που λειτουργούν ως διανομείς/ χονδρέμποροι. Η ανάλυση αφορούσε την 

τετραετία 2017 έως 2020 και αναλυτικά περιείχε κάθετη και οριζόντια ανάλυση της 

κατάστασης οικονομικής θέσης και της κατάστασης αποτελεσμάτων της NOVAGREEN 

και στην ανάλυση οικονομικών δεικτών επικεντρώθηκε στην ρευστότητα , τη 

δραστηριότητα , το χρέος , τη κεφαλαιακή διάρθρωση και την κερδοφορία των 

εταιρειών.  

 

Αναλύοντας οριζόντια τις οικονομικές καταστάσεις συμπεραίνεται ότι η εταιρεία 

NOVAGREEN έχει αυξήσει το Κυκλοφορούν Ενεργητικό μέσω της αύξησης των 

αποθεμάτων αλλά και των απαιτήσεων όπως επίσης και το μη Κυκλοφορούν Ενεργητικό 

καθώς ετοιμάζεται για την κατασκευή νέων παγίων στοιχείων. Επιπλέον, αυξάνονται οι 

εμπορικές υποχρεώσεις, ωστόσο αυτές οι αυξήσεις δικαιολογούνται και από την αύξηση 

των πωλήσεων που αυξήθηκαν κατά 29% σε μια τετραετία. Παρατηρήθηκε και αύξηση 

του δανεισμού καθώς οι νέες επενδύσεις θα γίνουν με ξένη χρηματοδότηση και όχι με 

ίδια κεφάλαια. Την αύξηση των πωλήσεων ακολούθησε και αύξηση των παροχών σε 

εργαζομένους αλλά και αύξηση των κερδοφοριών προ και μετά φόρων ειδικά μέχρι το 

2019 όπου παρατηρήθηκε η πιο μεγάλη αύξηση κατά 352% για να μειωθεί στο 42% 

αυξημένο το 2020. Η χρονιά 2020 πρέπει να μελετηθεί για να εξακριβωθεί τι 

μεταβλήθηκε και μειώθηκε τόσο πολύ η κερδοφορία, κάτι το οποίο δεν παρατηρήθηκε 

στις υπόλοιπες εταιρείες που μελετήθηκαν.  

 

Στην Κάθετη Ανάλυση σημαντική παρατήρηση είναι η τάση της εταιρείας να μειώσει το 

ποσοστό των εμπορικών υποχρεώσεων στο σύνολο του Παθητικού, κάτι το οποίο 

καταφέρνει αφού μειώθηκε στο 53,06% από το 59,45% που ήταν το 2017. Όπως επίσης 

και οι εμπορικές απαιτήσεις εμφανίζουν μείωση στο σύνολο του Ενεργητικού όπου από 

54,08% μειώνονται στο 49,13%.  Η κατασκευή νέων παγίων με τη χρήση ξένης 

χρηματοδότησης είχε σαν αποτέλεσμα την αύξηση των μακροπρόθεσμων δανείων το 

έτος 2020 και τη μείωση του ποσοστού της καθαρής θέσης. 

 

Στους χρηματοοικονομικούς δείκτες ρευστότητας παρατηρήθηκε πως η εταιρεία 



NOVAGREEN δεν είχε τις υψηλότερες τιμές του δείκτη, ωστόσο οι τιμές βρίσκονται σε 

φυσιολογικά πλαίσια και είναι παρόμοιες με τις τιμές των ανταγωνιστών στους δείκτες 

γενικής και άμεσης ρευστότητας. Στον δείκτη των διαθέσιμων η διαφορά ήταν μεγάλη 

με τις εταιρείες ΚΥΤΤΑΡΟ και ΟΦΛΙΔΗΣ οι οποίες έχουν μεγάλες τιμές ρευστών 

διαθέσιμων και αυτό τους δίνει μεγάλη διαπραγματευτική ικανότητα, όμως αδιάθετα 

κεφάλαια σαν ταμειακά διαθέσιμα δεν προσδίδουν πλεονάζουσα αξία.  

 

Στους δείκτες δραστηριότητας ο Ταμειακός Κύκλος της NOVAGREEN είναι σύντομης 

διάρκειας 38 ημερών το 2020 χωρίς να εμφανίζει μεγάλες διακυμάνσεις τις 

προηγούμενες χρονιές και βρίσκεται κάτω από το ΚΥΤΤΑΡΟ που έχει 21 ημέρες το 

2020 και το 2017 είχε αρνητικό αριθμό ταμειακού κύκλου. Οι δυο εταιρείες εμφανίζουν 

μικρή διαφορά στον ταμειακό τους κύκλο, όμως το πετυχαίνουν με διαφορετικό τρόπο. 

Το ΚΥΤΤΑΡΟ διαθέτει τα αποθέματα και εισπράττει τις απαιτήσεις γρηγορότερα και 

έχει πολύ μικρό χρόνο πίστωσης ενώ η NOVAGREEN έχει μεγάλο χρόνο πίστωσης, 

οπότε δε δεσμεύει στην ουσία δικά της χρήματα για τη λειτουργία της αλλά αυτά των 

προμηθευτών της. Η εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ εμφανίζει μεγαλύτερο ταμειακό κύκλο γιατί 

ενώ και αυτή διαθέτει γρήγορα τα αποθέματα της και αποπληρώνει γρήγορα τους 

προμηθευτές της, δίνει μεγάλη πίστωση στους πελάτες της. Ο λόγος για την σύντομη 

αποπληρωμή των υποχρεώσεων των εταιρειών σε προμηθευτές είναι η έκπτωση που 

λαμβάνουν όταν αποπληρώνουν γρήγορα τους λογαριασμούς και έτσι ενισχύουν την 

κερδοφορία τους.  

 

Έπειτα, στους δείκτες χρέους οι εταιρείες NOVAGREEN, ΟΦΛΙΔΗΣ και ΕΥΡΩΦΑΡΜ 

κάνουν χρήση του χρέους ενώ η εταιρεία ΚΥΤΤΑΡΟ σε πολύ μικρό βαθμό. Σε γενικές 

γραμμές οι εταιρείες μπορούν και αποπληρώνουν τα χρέη τους με τη χρήση των κερδών 

τους, ενώ εξαίρεση αποτελεί η περίπτωση της ΕΥΡΩΦΑΡΜ που εμφανίζει ζημιές και 

για να αποπληρώσει το χρέος της πιθανώς να κάνει αυξήσεις μετοχικού κεφαλαίου.  

 

Τέλος, οι δείκτες κερδοφορίας της NOVAGREEN είναι ενθαρρυντικοί καθώς τα έτη 

2017, 2018 και 2019 εμφάνιζαν αυξητική τάση ωστόσο το έτος 2020 μειώθηκαν κατά 

πολύ. Πρέπει να διερευνηθεί ο λόγος αυτής της μείωσης των κερδοφοριών του έτους 

2020 ο οποίος παρατηρείται μόνο στην εταιρεία NOVAGREEN. Προτείνεται η έρευνα 

να συνεχιστεί καθώς το έτος 2021 θα είναι καθοριστικό και θα φανερώσει αν επρόκειτο 

για ένα τυχαίο γεγονός η υπάρχει κάποιο πρόβλημα στην αποτελεσματικότητα της 

επιχείρησης. Επιπροσθέτως, η ανάλυση DuPont έδειξε ότι αυτός είναι ο τομέας που 



πρέπει να βελτιωθεί η επιχείρηση για να αυξηθεί η απόδοση των ιδίων κεφαλαίων και να 

βρίσκεται σε παρόμοια επίπεδα με την εταιρεία ΟΦΛΙΔΗΣ αλλά σε κατώτερα από αυτά 

της εταιρείας ΚΥΤΤΑΡΟ. 

 

Συνοψίζοντας, αναφορικά με τις προτάσεις για την λειτουργία της εταιρείας 

NOVAGREEN, προτείνεται η αύξηση των δεικτών περιθωρίων κέρδους. Οι παράγοντες 

που καθορίζουν αυτούς τους δείκτες είναι οι εξής: 

● Τιμή πώλησης 

Η τιμή πώλησης επηρεάζεται από τον βαθμό διαφοροποίησης, από τη 

διαπραγματευτική δύναμη των αγοραστών, από το μερίδιο αγοράς που κατέχει η 

επιχείρηση και από το επίπεδο του ανταγωνισμού. Όπως φάνηκε από την 

ανάλυση δεικτών, η εταιρεία NOVAGREEN βρίσκεται στη τελευταία θέση όσον 

αφορά τον δείκτη μεικτού περιθωρίου κέρδους. Με την αύξηση της τιμής 

πώλησης θα μπορούσε να αυξηθεί ο δείκτης, αλλά θα επηρεαστούν και οι 

πωλήσεις καθώς το επίπεδο ανταγωνισμού είναι υψηλό.  

● Κόστος παραγωγής 

Το κόστος παραγωγής εξαρτάται από τη διαπραγματευτική δύναμη των 

προμηθευτών, από το εργατικό κόστος και την διάρκεια και τις αποσβέσεις των 

παγίων. Η μείωση του κόστους αγοράς των αποθεμάτων είναι ένας δεύτερος 

τρόπος για την αύξηση του μεικτού περιθωρίου κέρδους και κατ’ επέκταση της 

καθαρής κερδοφορίας. Αυτό μπορεί να επιτευχθεί μέσω της διαπραγμάτευσης 

της NOVAGREEN με τους προμηθευτές της.  

● Αποτελεσματικότητα  

Μπορεί να βελτιωθεί η αποτελεσματικότητα μέσω αυτοματισμών και βελτίωσης 

του επιπέδου των αποθεμάτων όπως με το σύστημα διαχείρισης αποθεμάτων Just 

In Time (JIT). Αυτό είναι δύσκολο να επιτευχθεί στην περίπτωση της 

NOVAGREEN, διότι η γρήγορη εξυπηρέτηση των πελατών και αφθονία 

αποθεμάτων είναι από τα κύρια ανταγωνιστικά της πλεονεκτήματα. 

● Λειτουργικά κόστη 

Μείωση στα λειτουργικά κόστη μπορεί να επιτευχθεί μέσω μείωσης των εξόδων 

μάρκετινγκ, μείωσης των εξόδων έρευνας και ανάπτυξης. Επίσης επηρεάζονται 

από υψηλά ενοίκια κ.α.  

● Χρηματοοικονομική μόχλευση 

Το ύψος χρέους και το κόστος της χρηματοδότησης μπορεί να επηρεάσει τους 

δείκτες περιθωρίου κέρδους. Η εταιρεία Novagreen χρησιμοποιεί χρέος σε 



ικανοποιητικό βαθμό για να βελτιώσει το περιθώριο κέρδους της. 

● Φορολογία 

● Μη επαναλαμβανόμενες δραστηριότητες/ έκτακτα κέρδη ή ζημιές 

Όπως πωλήσεις παγίων και επενδύσεις σε χρηματοοικονομικά προϊόντα μπορούν 

να επηρεάσουν την κερδοφορία (Σουμπενιώτης και Ταμπακούδης, 2017). 

 

Η παρούσα έρευνα έχει σαν μειονέκτημα τη διαφορά στη δυναμικότητα των 

επιχειρήσεων καθώς οι εταιρείες με τις οποίες συγκρίνεται η NOVAGREEN είναι 

μικρότερου κύκλου εργασιών. Ωστόσο δεν υπάρχουν εταιρείες/ χονδρέμποροι στην 

Ελλάδα με το ίδιο επίπεδο κύκλου εργασιών. 

 

Αντικείμενο μελλοντικής έρευνας μπορεί να αποτελέσει η μελέτη του εσωτερικού και 

εξωτερικού περιβάλλοντος της εταιρείας NOVAGREEN, με σκοπό να σχεδιαστεί ένα 

στρατηγικό σχέδιο ανάπτυξης της εταιρείας.   
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑΤΑ 

 

Παράρτημα 1. Ισολογισμοί και καταστάσεις αποτελεσμάτων των 

εταιρειών 

 

Ισολογισμοί και καταστάσεις αποτελεσμάτων της εταιρείας ΕΥΡΩΦΑΡΜ για τα έτη 2017 

έως και 2020. 

 



 

 
 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 





 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Ισολογισμοί και καταστάσεις αποτελεσμάτων της εταιρείας ΚΥΤΤΑΡΟ για τα έτη 2017 

έως και 2020. 

 
 

 



 
 



 
 



 
 



 

 
 

 



 
 

 
 



 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



Ισολογισμοί και καταστάσεις αποτελεσμάτων της εταιρείας NOVAGREEN για τα έτη 

2017 έως και 2020. 

 
 



 
 



 
 



 



 



 
 



 



 



 



 
 



 
 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Ισολογισμοί και καταστάσεις αποτελεσμάτων της εταιρείας ΟΦΛΙΔΗΣ & ΣΙΑ για τα έτη 

2017 έως και 2020. 

 

 



 
 

 

 



 



 



 
 



 
 



 
 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 


