
Ανάλυση Οικονομικών Καταστάσεων 
Ενότητα: Ανάλυση Δραστηριότητας
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Σκοπός ενότητας

Να γίνει κατανοητή η 
σημαντικότητα της 

ανάλυσης της 
δραστηριότητας μιας 

επιχείρησης

Να παρουσιαστούν οι 
αριθμοδείκτες 

δραστηριότητας καθώς 
και σχετικές εφαρμογές 

τους
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Προσδοκώμενα αποτελέσματα

Με τη μελέτη της συγκεκριμένης ενότητας προσδοκούμε ότι 
οι αναγνώστες:

θα εμβαθύνουν στους προσδιοριστικούς παράγοντες 
της δραστηριότητας μιας επιχείρησης

θα είναι σε θέση να αξιοποιήσουν αριθμοδείκτες 
δραστηριότητας για την εξαγωγή συμπερασμάτων ως 
προς την ικανότητα της επιχείρησης να διαχειρίζεται 

αποτελεσματικά τα περιουσιακά της στοιχεία.
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Τι θα δούμε σε αυτή την ενότητα

Ανάλυση 
δραστηριότητας

Αριθμοδείκτης 
ταχύτητας 

βραχυπρόθεσμω
ν υποχρεώσεων

Αριθμοδείκτης 
ταχύτητας 

κυκλοφορίας 
αποθεμάτων

Αριθμοδείκτης 
ταχύτητας 

εισπράξεως 
απαιτήσεων

Συνδυασμός 
αριθμοδεικτών 

μέσης διάρκειας

Παράδειγμα: 
Ανάλυση 

δραστηριότητας
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Ανάλυση δραστηριότητας

Η ανάλυση δραστηριότητας μιας επιχείρησης αναφέρεται στην 
ικανότητα της να διαχειρίζεται αποτελεσματικά τα περιουσιακά 
της στοιχεία. 

Πιο συγκεκριμένα, οι δείκτες δραστηριότητας (activity ratios) 
δείχνουν πόσο αποτελεσματικά μια επιχείρηση διαχειρίζεται τους 
πόρους της, με σκοπό τη δημιουργία πωλήσεων.

Μέσα από την χρησιμοποίηση αριθμοδεικτών δραστηριότητας 
μπορούν οι οικονομικοί αναλυτές να προσδιορίσουν σε ποιο 
βαθμό τα περιουσιακά στοιχεία μίας επιχείρησης (αποθέματα, 
απαιτήσεις) μετατρέπονται σε ρευστά.
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Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Συνόλου Ενεργητικού

Μη Κυκλοφορούν Ενεργητικό Κυκλοφορούν Ενεργητικό

Η ανάλυση της κυκλοφοριακής ταχύτητας του συνόλου του ενεργητικού δείχνει

την ικανότητα του ενεργητικού να παράγει πωλήσεις.!

Πωλήσεις  

Σύνολο Ενεγητικού

✓Κυκλοφοριακή Ταχύτητα  

Ενσώματων Παγίων

✓Κυκλοφοριακή Ταχύτητα

Άυλων Παγίων

✓Κυκλοφοριακή Ταχύτητα  

λοιπών πάγιων στοιχειων

✓Κυκλοφοριακή

Ταχύτητα  

Επενδύσεων

✓Κυκλοφοριακή Ταχύτητα 

Αποθεμάτων  & Ημέρες

✓Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Απαιτήσεων

& Ημέρες

✓Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Κεφαλαίου  

Κίνησης & Ημέρες

✓Κυκλοφοριακή Ταχύτητα  

Υποχρεωσεων & Ημέρες
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Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Μη

Κυκλοφορούντος Ενεργητικού

Κυκλοφοριακή  Ταχύτητα μη  

κυκλοφορούντος  

ενεργητικού

=
Πωλήσεις

Μη Κυκλοφορουν

Ενεργητικό

Κυκλοφοριακή  Ταχύτητα 

Ενσώματων =

Παγίων

Πωλήσεις

Ενσώματα

Πάγια

Κυκλοφοριακή  

Ταχύτητα Αϋλων
=

Άυλα

Πάγια

Πωλήσεις

Παράγοντες που επηρεάζουν την Κυκλοφοριακή 

Ταχύτητα του Μη Κυκλοφορούντος Ενεργητικού

✓ Υπερεπένδυση σε μη κυκλοφοριακά στοιχεία

✓ Μέθοδος Αποτίμησης των ενσωματων παγίων  

(υπόδειγμα κόστους / υπόδειγμα  

αναπροσαρμογής)

✓ Μέθοδος Απόσβεσης παγίων (ωφέλιμη διάρκεια  

ζωής, σταθερή μέθοδος/ φθίνουσα μέθοδος)

✓ Μίσθωση ενσώματων παγίων υπο καθεστώς  

λειτουργικής μίσθωσης

✓ Απομείωση μη κυκλοφοριακών στοιχείων  

εξαιτίας αποτυχημένων επενδύσεων.

Χαμηλές τιμές υποδεικνύουν ότι η εταιρεία δεν

χρησιμοποιεί τα μη κυκλοφοριακά στοιχεία της  

αποδοτικά για να παράγει πωλήσεις!!
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Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Κυκλοφορούντος Ενεργητικού
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Σημαντικότεροι 

αριθμοδείκτες δραστηριότητας 

Αριθμοδείκτης 
ταχύτητας 

βραχυπρόθεσμων 
υποχρεώσεων

Αριθμοδείκτης 
ταχύτητας 

κυκλοφορίας 
αποθεμάτων

Αριθμοδείκτης 
ταχύτητας 

εισπράξεως 
απαιτήσεων

➢Οι αριθμοδείκτες δραστηριότητας είναι συμπληρωματικοί με τους αριθμοδείκτες 
ρευστότητας. 

Συνδυάζοντας τους, εξάγουμε αποτελεσματικότερα συμπεράσματα για την επιχείρηση 
καθώς συνδυάζουμε δραστηριότητες και ικανότητα αποπληρωμής των υποχρεώσεων.
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Αριθμοδείκτης ταχύτητας 

εξοφλήσεως βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων

Αριθμοδείκτης ταχύτητας 

βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων

προς προμηθευτές

=

Κόστος πωληθέντων

Μέσο ύψος βραχυπρόθεσμων 

υποχρεώσεων προς προμηθευτές

Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας εξοφλήσεως βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων (Trade 
creditors to purchases ratio) μας δείχνει πόσες φορές οι βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της 

επιχείρησης προς τους προμηθευτές της καλύπτονται από το κόστος πωληθέντων.

Μέση διάρκεια παραμονής των 

υποχρεώσεων στην επιχείρηση
=

365 (ή 360) ημέρες

Αριθμοδείκτης ταχύτητας βραχυπρόθεσμων 

υποχρεώσεων προς προμηθευτές

Υψηλή τιμή του αριθμοδείκτη ταχύτητας βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων οδηγεί σε μικρή 
μέση διάρκεια παραμονής των υποχρεώσεων στην επιχείρηση, άρα σε ανάγκη ύπαρξης 
ρευστότητας για την αγορά νέων αποθεμάτων

Η διαχρονική πορεία του συγκεκριμένου αριθμοδείκτη φανερώσει την πιστοληπτική 
πολιτική της επιχείρησης, όσον αφορά τη χρηματοδότηση των αγορών της
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Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Προμηθευτών
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Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Προμηθευτών

Χαμηλή Κυκλοφοριακή  

Ταχύτητα Προμηθευτών
Υψηλή Κυκλοφοριακή  

Ταχύτητα Προμηθευτών

✓ Η εταιρεία παρουσιάζει  

καθυστέρηση στην πληρωμή των  

προμηθευτών.

✓ Είναι μια ένδειξη καθώς  η 

εταιρεία θέλει να πληρώνει όσο  

πιο αργά γίνεται.

✓ Ωστόσο, μπορεί να είναι  

ενδεικτικό ταμειακών  

προβλημάτων και πιθανών  

προβλημάτων συνεχιζόμενης  

δραστηριότητας.

✓ Η εταιρεία πληρώνει τους  

λογαριασμούς της συχνά και τακτικά.

✓ Είναι ένδειξη για τους προμηθευτές 

καθώς η εταιρεία μπορεί  να 

διαπραγματευτεί καλύτερους  

πιστωτικούς όρους στο μέλλον.

Το αποδεκτό 

ύψος  του εν 

λόγω  

αριθμοδείκτη  

εξαρτάται από

τον  κλάδο!!

Κυκλοφοριακή  

Ταχύτητα =

Προμηθευτών

Κόστος

Πωληθέντων

Προμηθευτές
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Γενική έννοια Κεφαλαίου Κίνησης

Καθαρό Κεφάλαιο Κίνησης = Κυκλοφορούν Ενεργητικό -

Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις

✓Βασικό μέγεθος ανάλυσης ρευστότητας

✓Διαθεσιμότητα επαρκών και κατάλληλων στοιχείων Κυκλοφορούντος  

Ενεργητικού για κάλυψη των Βραχυπρόθεσμων Υποχρεώσεων
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Αριθμοδείκτης ταχύτητας 

κυκλοφορίας αποθεμάτων

Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων (Inventories turnover ratio) εκφράζει την 
ικανότητά της επιχείρησης να πωλεί τα αποθέματά της σε μικρό χρονικό διάστημα.

Ο εν λόγω δείκτης δείχνει την ταχύτητα με την οποία τα αποθέματα ανακυκλώνονται για να 
δημιουργήσουν τον συγκεκριμένο όγκο πωλήσεων σε μία λογιστική χρήση

Όσο μεγαλύτερος είναι ο αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων τόσο 
αποτελεσματικότερα λειτουργεί η οικονομική μονάδα. 

Όσο μεγαλύτερος είναι ο αριθμός ημερών παραμονής των αποθεμάτων στην επιχείρηση, 
τόσο περισσότερο αυξάνεται ο κίνδυνος υπεραποθεματοποίησης

Αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας 

αποθεμάτων (inventories turnover ratio)
=

Κόστος πωληθέντων

Μέσο ύψος αποθεμάτων

Αριθμός ημερών παραμονής των 

αποθεμάτων στην επιχείρηση
=

365 (ή 360) ημέρες

Αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας 

αποθεμάτων
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Κυκλοφοριακή ΤαχύτηταΑποθεμάτων
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Συμπεράσματα για Κυκλοφοριακή 

ΤαχύτηταΑποθεμάτων

Χαμηλή Κυκλοφοριακή  

Ταχύτητα Αποθεμάτων

Υψηλή Κυκλοφοριακή  

Ταχύτητα Αποθεμάτων

✓ Φτωχές πωλήσεις

✓ Υπερβολικές αγορές  

αποθεμάτων

✓ Ύπαρξη αποθεμάτων που  

είναι δύσκολο να  

ανακυκλωθούν.

✓ Ύπαρξη απαξιωμένων  

αποθεμάτων (πρόβλεψη  

απομείωσης αποθεμάτων)

✓ Δυνατές πωλήσεις

✓ Αποτελεματικές μέθοδοι διαχείρισης  

αποθεμάτων π.χ. σύστημα παραγγελιών  

“just in time”

✓ Μικρή επένδυση σε αποθέματα (ανεπαρκή  

αποθέματα σε αποθήκες ώστε να  

εξυπηρετήσω άμεσα τους πελάτες)
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Αριθμοδείκτης ταχύτητας εισπράξεως απαιτήσεων

Ο αριθμοδείκτης ταχύτητας εισπράξεως απαιτήσεων απεικονίζει πόσες φορές, κατά μέσο 
όρο, εισπράττονται οι απαιτήσεις της επιχείρησης, κατά τη διάρκεια της λογιστικής χρήσης. 

Ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης αποτελεί ένδειξη του πόσο επιτυχής αποδείχθηκε η 
διοίκηση στην είσπραξη των απαιτήσεών της.

Όσο μεγαλύτερος είναι ο αριθμοδείκτης ταχύτητας εισπράξεως απαιτήσεων τόσο 
γρηγορότερα η επιχείρηση εισπράττει τις απαιτήσεις της, ως αποτέλεσμα αυστηρής 
πιστωτικής πολιτικής. 

Όσο μεγαλύτερη είναι η μέση διάρκεια παραμονής των απαιτήσεων στην επιχείρηση, τόσο 
μεγαλύτερος είναι ο κίνδυνος δημιουργίας επισφαλών απαιτήσεων ως αποτέλεσμα της 
χαλαρής πιστωτικής πολιτικής. Επιπλέον δεσμεύονται κεφάλαια που θα μπορούσαν, αν 
είχαν εισπραχθεί, να αξιοποιηθούν προς όφελος της επιχείρησης.

Αριθμοδείκτης ταχύτητας εισπράξεως 

απαιτήσεων (receivables turnover ratio)
=

Καθαρές πωλήσεις

Μέσος όρος απαιτήσεων από πελάτες

Μέση διάρκεια παραμονής των 

απαιτήσεων στην επιχείρηση 
=

365 ημέρες

Αριθμοδείκτης ταχύτητας είσπραξης των 

απαιτήσεων
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Κυκλοφοριακή ΤαχύτηταΑπαιτήσεων
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Κυκλοφοριακή  

Ταχύτητα  

Απαιτήσεων

=
Πωλήσεις

Εμπορικές

Απαιτήσεις

Κυκλοφορια

κή  

Ταχύτητα  

Απαιτήσεων  

(ημέρες)

=

360

Κυκλοφοριακή

Ταχύτητα

Απαιτήσεων

Μόνο οι εμπορικές απαιτήσεις λαμβάνονται υπόψη (π.χ. πελάτες,  γραμμάτια 

εισπρακτέα) καθώς μόνο αυτές οι απαιτήσεις προκύπτουν  από τις πωλήσεις 

προϊόντων ή παροχή υπηρεσιών σε πελάτες!!!

ποσά αυτά αναμένεται να μην εισπραχθούν!!

Μόνο οι πωλήσεις με πίστωση θα πρέπει να ληφθούν αλλα  

καθώς δεν είναι εφικτό να διαχωρίσουμε τις πωλήσεις με

Επίσης, οι προβλέψεις επισφαλών απαιτήσεων αφαιρούνται καθώς τα

Δείχνει πόσες φορές κατά μέσο όρο η εταιρεία εισπράτει τις  

εμπορικές απαιτήσεις της (εισπράττει τα χρήματα από τις  

πωλήσεις της) μέσα στη χρήση.

Δείχνει σε πόσες μέρες η εταιρεία  

εισπράτει τα μετρητά από τις απαιτήσεις.

Ο Μ.Ο. των απαιτήσεων χρησιμοποιείται στον παρανομαστή καθώς οι  

απαιτήσεις μεταβάλλονται κατά τη διάρκεια του έτους. Ακόμα καλύτερα  

μπορεί να χρησιμοποιηθεί ο μηνιαίος Μ.Ο. των απαιτήσεων.

www.mba.econ.uoa.gr
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Συμπεράσματα για Κυκλοφοριακή 

ΤαχύτηταΑπαιτήσεων
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Χαμηλή Κυκλοφοριακή  

Ταχύτητα Απαιτήσεων

Υψηλή Κυκλοφοριακή  

Ταχύτητα Απαιτήσεων

✓ Υπερβολική παροχή  

πίστωσης σε πελάτες  

(χαλάρωση πιστωτικών  

όρων για αύξηση των  

πωλήσεων με πίστωση)

✓ Ανικανότητα της εταιρείας  να 

εισπράξει μετρητά από  τους 

πελάτες εγκαίρως  (αδύναμη 

εισπρακτική  πολιτική)

✓ Αυστηρή πιστωτική πολιτική (η εταιρεία  

λειτουργεί κυρίως σε ταμειακή βάση)

✓ Ανικανότητα παροχής πίστωσης (μπορεί  

να διώξει με αυτό τον τρόπο τους  

υπάρχοντες πελάτες και να τους κάνει να  

στραφούν σε ανταγωνίστριες εταιρείες)

Κυκλοφοριακ

ή  Ταχύτητα  

Απαιτήσεων

=
Πωλήσεις

Εμπορικές  

Απαιτήσει

ς
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Συνδυασμός αριθμοδεικτών μέσης διάρκειας

Ημέρες 
παραμονής 

των 
αποθεμάτων 

στην 
επιχείρηση

Ημέρες για 
την είσπραξη 

των 
απαιτήσεων

Λειτουργικός 
Κύκλος

Λειτουργικός 
Κύκλος

Ημέρες για την 
πληρωμή των 
προμηθευτών
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Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Κεφαλαίου Κίνησης

Κυκλοφοριακή

Ταχύτητα  

Κεφαλαίου

Κίνησης

=

Πωλήσεις

Κεφάλαιο Κίνησης

Ο ανωτέρω δείκτης δραστηριότητας δείχνει ποιο είναι το ύψος των πωλήσεων που πέτυχε κάθε  

μονάδα καθαρού κεφαλαίου κίνησης και αν η οικονομική μονάδα διατηρεί υψηλά κεφάλαια

κίνησης  πάντα σε σχέση με το ύψος των πωλήσεών της μέσα στη λογιστική χρήση.

Για να έχει ακόμα μεγαλύτερη αξία ο συγκεκριμένος αριθμοδείκτης θα πρέπει να παρακολουθείται  

για μια σειρά ετών και να συγκρίνεται με τον αντίστοιχο αριθμοδείκτη του κλάδου στον οποίο

ανήκει  η επιχείρηση.
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Κυκλοφοριακή Ταχύτητα Λειτουργικού

Κεφαλαίου Κίνησης

Πωλήσεις

Λειτουργικό

ΚΚ

Ένας χαμηλός δείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας  

λειτουργικού ΚΚ δείχνει ότι η εταιρεία δεν 

χρησιμοποιεί το λειτουργικό κεφάλαιο κίνησης  

αποδοτικά για τη δημιουργία πωλήσεων.

Δείχνει αν η εταιρεία χρησιμοποιεί το Κεφάλαιο  

Κίνησης αποδοτικά για την δημιουργία πωλήσεων.

Αποθέματα Απαιτήσεις Υποχρεώσεις
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Παράδειγμα: Ανάλυση δραστηριότητας

ΠΙΝΑΚΑΣ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ

ΕΤΟΣ

Αριθμοδείκτες 1 2 3 4 5

Ταχύτητας εισπράξεως απαιτήσεων 5,61 5,20 4,70 4,41 4,22

Ταχύτητας βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων 2,60 2,68 2,49 2,44 2,64

Ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων 7,06 5,93 5,93 6,84 8,19
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Αριθμοδείκτης ταχύτητας εισπράξεως απαιτήσεων
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Ο αριθμοδείκτης κυμαίνεται σε αρκετά

ικανοποιητικά επίπεδα, γεγονός που μαρτυρεί

μία ικανοποιητική διαχείριση των απαιτήσεων

της επιχείρησης από τη διοίκηση.

Βέβαια ανησυχητική φαίνεται να είναι η συνεχώς

καθοδική πορεία του αριθμοδείκτη η οποία θα

πρέπει να βελτιωθεί από την επιχείρηση πριν

δημιουργηθούν προβλήματα, τόσο στην

είσπραξη των απαιτήσεων, όσο και στην

αποπληρωμή των υποχρεώσεων.
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Αριθμοδείκτης ταχύτητας βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων

Ο αριθμοδείκτης μετά από μία μικρή αύξηση στο

2ο έτος, μειώνεται ραγδαία στο 3ο και 4ο έτος

για να λάβει τη δεύτερη μεγαλύτερη τιμή του

στην εξεταζόμενη περίοδο στο τέλος της

πενταετίας.

Η μείωση του αριθμοδείκτη τα έτη 3 και 4

αποτελεί βέβαια μία ένδειξη που θα πρέπει να

μελετηθεί αφού μπορεί να συνεπάγεται αύξηση

των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων της

επιχείρησης.
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Αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων

Οι τιμές του αριθμοδείκτη είναι αρκετά υψηλές καθώς

κυμαίνονται από το χαμηλό 5,93 στο 2ο και 3ο έτος στο

υψηλότερο 8,19 στο τέλος του 5ου έτους.

Επομένως, μπορούμε να πούμε ότι η επιχείρηση είναι σε

θέση να μετατρέπει τα αποθέματα σε απαιτήσεις αρκετά

γρήγορα κάτι που είναι αρκετά σημαντικό δεδομένου ότι

ένα μεγάλο μέρος των δραστηριοτήτων της οφείλεται

στην εμπορία.

Η μεγάλη κυκλοφοριακή ταχύτητα των αποθεμάτων

συνεπάγεται ότι χαμηλοί αριθμοδείκτες γενικής και ειδικής

ρευστότητας δε δημιουργούν σημαντικά προβλήματα.

Αυτό ισχύει επειδή η εταιρεία μπορεί να πουλάει πολύ

γρήγορα τα αποθέματά της, αλλά προϋποθέτει και υψηλή

κυκλοφοριακή ταχύτητα είσπραξης απαιτήσεων.
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Αριθμοδείκτης ταχύτητας κυκλοφορίας αποθεμάτων

Οι τιμές του αριθμοδείκτη είναι αρκετά υψηλές καθώς

κυμαίνονται από το χαμηλό 5,93 στο 2ο και 3ο έτος στο

υψηλότερο 8,19 στο τέλος του 5ου έτους.

Επομένως, μπορούμε να πούμε ότι η επιχείρηση είναι σε

θέση να μετατρέπει τα αποθέματα σε απαιτήσεις αρκετά

γρήγορα κάτι που είναι αρκετά σημαντικό δεδομένου ότι

ένα μεγάλο μέρος των δραστηριοτήτων της οφείλεται

στην εμπορία.

Η μεγάλη κυκλοφοριακή ταχύτητα των αποθεμάτων

συνεπάγεται ότι χαμηλοί αριθμοδείκτες γενικής και ειδικής

ρευστότητας δε δημιουργούν σημαντικά προβλήματα.

Αυτό ισχύει επειδή η εταιρεία μπορεί να πουλάει πολύ

γρήγορα τα αποθέματά της, αλλά προϋποθέτει και υψηλή

κυκλοφοριακή ταχύτητα είσπραξης απαιτήσεων.
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