
 

 

ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ 

ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. 
 

 

ILIA ENISEL A.M. 14521 

 

ΕΠΙΒΛΕΠΩΝ ΚΑΘΗΓΗΤΗΣ: ΣΥΚΙΑΝΑΚΗΣ ΝΙΚΟΛΑΟΣ 

 

 

 

ΠΕΙΡΑΙΑΣ 2019 



ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 
ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε.  

 

1 
 

 

ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ ΔΥΤΙΚΗΣ ΑΤΤΙΚΗΣ 

ΤΜΗΜΑ: ΛΟΓΙΣΤΙΚΗΣ ΚΑΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ 

 

 

ΠΤΥΧΙΑΚΗ ΕΡΓΑΣΙΑ 

 

ΘΕΜΑ: 

«ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 

ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε.» 

 

ILIA ENISEL A.M. 14521 

ΕΠΙΒΛΕΠΩΝ ΚΑΘΗΓΗΤΗΣ: ΣΥΚΙΑΝΑΚΗΣ ΝΙΚΟΛΑΟΣ 

 

 

ΠΕΙΡΑΙΑΣ 2019 



ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 
ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε.  

 

2 
 

ΔΗΛΩΣΗ   ΣΥΓΓΡΑΦΕΑ ΠΤΥΧΙΑΚΗΣ ΕΡΓΑΣΙΑΣ 

Ο κάτωθι υπογεγραμμένος ILIA ENISEL A.M. 14521, του LORENIC , φοιτητής του 

Τμήματος Λογιστικής και Χρηματοοικονομικής, του Πανεπιστημίου Δυτικής Αττικής., 

πριν αναλάβω την εκπόνηση της Πτυχιακής Εργασίας μου, δηλώνω ότι ενημερώθηκα για 

τα παρακάτω : 

«Η Πτυχιακή Εργασία (Π.Ε) αποτελεί προϊόν πνευματικής ιδιοκτησίας τόσο του 

συγγραφέα, όσο και του Ιδρύματος και θα πρέπει να έχει μοναδικό χαρακτήρα και 

πρωτότυπο περιεχόμενο. 

Απαγορεύεται αυστηρά οποιοδήποτε κομμάτι κειμένου της να εμφανίζεται αυτούσιο ή 

μεταφρασμένο από κάποια άλλη δημοσιευμένη πηγή. Κάθε τέτοια πράξη αποτελεί 

προϊόν λογοκλοπής και εγείρει θέμα Ηθικής Τάξης για τα πνευματικά δικαιώματα του 

άλλου συγγραφέα. Αποκλειστικός υπεύθυνος είναι ο συγγραφέας της Π.Ε, ο οποίος 

φέρει και την ευθύνη των συνεπειών, ποινικών και άλλων, αυτής της πράξης. 

Πέραν των όποιων ποινικών ευθυνών του συγγραφέα, σε περίπτωση που το Ίδρυμα του 

έχει απονείμει Πτυχίο, αυτό ανακαλείται με απόφαση της Συνέλευσης του Τμήματος. Η 

Συνέλευση του Τμήματος με νέα απόφασή της, μετά από αίτηση του ενδιαφερομένου, 

του αναθέτει εκ νέου την εκπόνηση Π.Ε με άλλο θέμα και διαφορετικό επιβλέποντα 

καθηγητή. Η εκπόνηση της εν λόγω Π.Ε πρέπει να ολοκληρωθεί εντός τουλάχιστον ενός 

ημερολογιακού 6μήνου από την ημερομηνία ανάθεσής της. Κατά τα λοιπά εφαρμόζονται 

τα προβλεπόμενα στο άρθρου 18, παρ. 5 του ισχύοντος Εσωτερικού Κανονισμού.» 

 

Ο Δηλών                                                                                               Ημερομηνία 

ILIA ENISEL A.M. 14521                                                                     8/5/2019 
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
 

Η παρούσα πτυχιακή εργασία έχει ως αντικείμενο την ανάλυση των 

χρηματοοικονομικών καταστάσεων της οντότητας ΜΥΤΗΛΙΝΑΙΟΣ Α.Ε. Όμιλος 

Επιχειρήσεων, για την τριετία 2016-2018. Η ανάλυση θα πραγματοποιηθεί με την χρήση 

των πιο διαδεδομένων αριθμοδεικτών σύμφωνα με την βιβλιογραφία και επιλέξαμε την 

τελευταία τριετία για  να υπάρχει μία εκτεταμένα χρονικά περίοδος ώστε να προκύψουν  

αξιόπιστα συμπεράσματα για την πορεία της οικονομικής μονάδος. 

Επιλέξαμε να αναλύσουμε τον Όμιλο επιχειρήσεων ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. και όχι την 

εταιρεία ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε., διότι στις οικονομικές της καταστάσεις το 2016  δεν 

είχε προηγηθεί η συγχώνευση με τις θυγατρικές ΜΕΤΚΑ Α.Ε., PROTERGIA A.E.  και  

ΑΛΟΥΜΙΝΙΟ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ Β.Ε.Α.Ε, η οποία ξεκίνησε  το 2017 και ολοκληρώθηκε  

2018. Τα αποτελέσματα των αριθμοδεικτών αν είχαμε επιλέξει την μητρική δεν θα ήταν 

συγκρίσιμα και δεν θα μπορούσαν να μας οδηγήσουν σε αξιόπιστα συμπεράσματα για 

την πορεία της εταιρείας. 

Όσον αφορά την δομή της εργασίας στο πρώτο κεφάλαιο  παρουσιάζουμε την ιστορική 

αναδρομή του ομίλου από την ίδρυση της έως σήμερα. Στη συνέχεια, προχωρούμε στο 

δεύτερο κεφάλαιο όπου και αναφέρουμε την θεωρία των αριθμοδεικτών που θα 

χρησιμοποιήσουμε σύμφωνα με την βιβλιογραφία. Στο τρίτο κεφάλαιο αναλύουμε τα 

αποτελέσματα των αριθμοδεικτών για την πορεία της εταιρείας την περίοδο 2016-2018 

και τέλος αναφέρουμε τα αποτελέσματα που προέκυψαν από την ανάλυση αυτή. 
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1ο ΚΕΦΑΛΑΙΟ:  
 

H Μυτιληναίος Α.Ε. ιδρύθηκε το 1990 και γνωρίζει εντυπωσιακή ανάπτυξη, με 

αποτέλεσμα σήμερα να θεωρείται μια από της ηγετικές βιομηχανικές οντότητες της 

χώρας μας με σημαντική διεθνή δραστηριότητα.  

1995: Εισήχθηκε στο Χρηματιστήριο Αθηνών. 

1997: Ο Όµιλος ενισχύει τη θέση του στις παγκόσμιες αγορές μετάλλων µέσω της 

σύναψης στρατηγικών συµφωνιών συνεργασίας µε κορυφαία μεταλλουργικά 

συγκροτήµατα χαλκού, ψευδαργύρου, μολύβδου και αλουµινίου στον χώρο των 

Βαλκανίων. 

1998: Εξαγορά του πλειοψηφικού πακέτου της ΜΕΤΚΑ Α.Ε., του μεγαλύτερου 

μεταλλοκατασκευαστικού συγκροτήµατος της Ελλάδας. 

Εξαγορά του μεταλλουργικού συγκροτήματος παραγωγής ψευδαργύρου και μόλυβδου, 

SOMETRA S.A. στη Ρουμανία. 

2002: Η MYTIΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. δραστηριοποιείται στο χώρο της παραγωγής και 

εµπορίας ηλεκτρικής ενέργειας, ενεργοποιώντας  ένα εκτεταµένο πρόγραµµα 

επενδύσεων με αφορμή την υπό εξέλιξη απελευθέρωση της αγοράς. 

2005: Ολοκλήρωση της εξαγοράς της Αλουμίνιον της Ελλάδος Α.Ε. , μια από τις 

κορυφαίες εταιρίες παραγωγής αλουμινίου στην ευρωπαϊκό χώρο.  

2007: Ίδρυση της Endesa Hellas, έπειτα από  συμφωνία με την ισπανική Endesa Europa. 

Η καινούργιο εταιρία, αρχικής κεφαλαιοποίησης 1,2 δις ευρώ,συνιστά τον μεγαλύτερο 

ανεξάρτητο παραγωγό ενέργειας στην Ελλάδα, με προγραμματισμένη ισχύς ως το 2013 

πάνω από 1600MW 

Ολοκλήρωση της τριπλής συγχώνευσης, μέσω απορρόφησης, των εταιριών Αλουμίνιον 

της Ελλάδος και Δέλτα Project από τον Όμιλο ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ 

file:///C:/Users/Acer/Downloads/ΠΤΥΧΙΑΚΗ%20ΕΡΓΑΣΙΑ%20(2).docx%23_Toc505930819


ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 
ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε.  

 

7 
 

2008: Η μονάδα συμπαραγωγής ηλεκτρισμού και θερμότητας (ΣΗΘ) εισέρχεται σε 

διαδικασία δοκιμαστικής λειτουργίας. Η συγκεκριμένη μονάδα ισχύος 334MW αποτελεί 

την πρώτη θερμική μονάδα του Ομίλου ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ που θα προστεθεί στο εθνικό 

σύστημα. 

Η ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. γνωστοποιεί την σύναψη συμφωνίας (Joint Venture 

Agreement) με τη ΜOTOR OIL για την από κοινού κατασκευή, λειτουργία και 

εκμετάλλευση μονάδος συνδυασμένου κύκλου ισχύος 437MW με καύσιμο φυσικό αέριο 

εντός των εγκαταστάσεων της MOTOR OIL στους Αγ. Θεοδώρους, Κορινθίας. 

2009: Ο Όμιλος Μυτιληναίος; Και η Μοτορόιλ συνεργάζονται στην αγορά του φυσικού 

αερίου.   

2010: Απελευθέρωση της αγοράς Φυσικού Αερίου. Ο Όμιλος ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ είναι ο 

πρώτος ιδιώτης που προχωρά στην προμήθεια ΥΦΑ. Το πρώτο φορτίο ΥΦΑ για 

λογαριασμό του Ομίλου καταφτάνει στις εγκαταστάσεις της ΡΕΒΥΘΟΥΣΑ το Μάιο του 

2010. 

Ο Όμιλος οδηγείται σε συμφωνία με την ENEL για την εξαγορά του μεριδίου 50.01% 

στην ENDESA HELLAS. Με τη συμφωνία αυτή, ο Όμιλος παρουσιάζεται ως ο 

μοναδικός μέτοχος της ENDESA HELLAS, που μετονομάζεται σε PROTERGIA και 

καθιστά τη θέση του ως ο μεγαλύτερος ανεξάρτητος παραγωγός ενέργειας στην Ελλάδα. 

Ο Όμιλος ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ παρουσιάζει από κοινού με τη MOTOR OIL την εταιρεία M 

& M GAS Co S.A., με αντικείμενο την προμήθεια και εμπορία φυσικού αερίου, που 

συμβάλλει στην πράξη στην απελευθέρωση της αγοράς φυσικού αερίου και ως 

αποτέλεσμα στη δημιουργία συνθηκών υγιούς ανταγωνισμού στην αγορά παραγωγής 

ηλεκτρικού ρεύματος. 

Ίδρυση της Power Projects, θυγατρικής της ΜΕΤΚΑ στην Τουρκία. 

Η ΜΕΤΚΑ κατασκεύασε την μεγαλύτερη μονάδα ηλεκτροπαραγωγής στη Συρία 

δυναμικότητας 724 MW. 

 



ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 
ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε.  

 

8 
 

2011: Έναρξη εμπορικής λειτουργίας της μονάδας ηλεκτροπαραγωγής ισχύος 444MW 

της PROTERGIA στον Άγιο Νικόλαο Βοιωτίας. 

Η ΜΕΤΚΑ ανέλαβε την κατασκευή θερμικής μονάδας ισχύος 1250MW στο Ιράκ. 

2012: Ο Όµιλος ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ πήρε την άδεια εµπορικής λειτουργίας του 3ου 

σταθµού του, παραγωγής ηλεκτρικής ενέργειας, µε καύση φυσικού αερίου σε 

συνδυασµένο κύκλο. Πρόκειται για το σταθµό ηλεκτροπαραγωγής, ισχύος 436ΜW, της 

KORINTHOS POWER, μία θυγατρική εταιρεία του Οµίλου ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ (65%) και 

της MOTOR OIL (35%). Ο σταθµός βρίσκεται στις βιοµηχανικές εγκαταστάσεις της 

MOTOR OIL στους Αγίους Θεοδώρους, Κορινθίας. 

Σύωαψη νέας τριετούς σύμβασης προμήθειας Φυσικού Αερίου των θυγατρικών εταιριών 

του Ομίλου, ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΝ, Protergia και KORINTHOS POWER με τη ΔΕΠΑ Α.Ε. 

Η Power Projects (100% θυγατρική της ΜΕΤΚΑ στην Τουρκία) ανέλαβε να 

κατασκευάσει το  ενεργειακό έργο στην Αλγερία. 

Η Protergia ενδυνάμωσε το χαρτοφυλάκιό της με την έναρξη λειτουργίας 3 

φωτοβολταϊκών σταθμών στην Άρτα, τη Βοιωτία και την Αιτωλοακαρνανία συνολικής 

ισχύος 11,5MW. 

2014: Η ΜΕΤΚΑ προχωρεί στην υπογραφή σύμβασης για την εκτέλεση σημαντικού 

έργου κατασκευής σιδηροδρομικής γραμμής υψηλής ταχύτητας στην Ελλάδα 

Επιτυχημένη ολοκλήρωση κατασκευής 8 κινητών αεροστροβιλικών μονάδων παραγωγής 

ηλεκτρικής ενέργειας, σε 3 διαφορετικές τοποθεσίες στην Αλγερία από τη ΜΕΤΚΑ 

Η ΜΕΤΚΑ συνεχίζει με υπογραφή σύμβασης για την προσθήκη δυνατότητας 

λειτουργίας του σταθμού παραγωγής ρεύματος στο ShattAl-Basra στο Νότιο Ιράκ και με 

μαζούτ ως καύσιμο 

Η Protergia ανακοινώνει την ενασχόληση της στη λιανική αγορά ηλεκτρικής ενέργειας 

αποσκοπώντας να προσφέρει ηλεκτρικό ρεύμα σε επιχειρήσεις, επαγγελματίες και 

νοικοκυριά 
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2015: Ιδρύεται η ΜΕΤΚΑ EGN - νέα εταιρεία στην διεθνή αγορά μεγάλων 

φωτοβολταϊκών έργων 

Η ΜΕΤΚΑ αναλαμβάνει το πρώτο σημαντικό έργο στην Υποσαχάρια Αφρική (Γκάνα), 

για την κατασκευή 10 κινητών αεροστροβιλικών μονάδων παραγωγής ηλεκτρικής 

ενέργειας 

H Μ&Μ Gas συνεχίζοντας την εμπορική της πολιτική για επιπλέον διείσδυση στην 

Ελληνική αγορά φυσικού αερίου, προχωρά σε πωλήσεις των πρώτων ποσοτήτων 

φυσικού αερίου σε καταναλωτές που δραστηριοποιούνται στα όρια των ΕΠΑ και έγιναν 

επιλεχθέντες πελάτες με τον ν. 3428/2015 «Απελευθέρωση Αγοράς Φυσικού Αερίου» 

2016:  Τα Διοικητικά Συμβούλια των εταιρειών «ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. – ΟΜΙΛΟΣ 

ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ», «ΜΕΤΚΑ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ – ΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ, «ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΝ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΚΗ 

ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΒΕΑΕ», «PROTERGIA AΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑΣ ΗΛΕΚΤΡΙΚΗΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ» και «PROTERGIA 

ΘΕΡΜΟΗΛΕΚΤΡΙΚΗ ΑΓΙΟΥ ΝΙΚΟΛΑΟΥ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ 

ΚΑΙ ΠΡΟΜΗΘΕΙΑΣ ΗΛΕΚΤΡΙΚΗΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ» αποφασίζουν την έναρξη 

συγχώνευσης δι’ απορρόφησης της ΜΕΤΚΑ, της ΑτΕ, της Protergia και της Protergia 

Thermo από τη ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ 

10 χρόνια Ελληνικής αναπτυξιακής πορείας Όμιλος ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ – ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΝ 

ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 

Υπογραφή συμφωνίας 7ετούς διάρκειας για την προμήθεια ηλεκτρικής ενέργειας από τη 

ΔΕΗ για την προμήθεια ηλεκτρικής ενέργειας 

Σύναψη σύμβασης της METKA με την Amandi Energy Limited, η οποία αφορά στη 

Μελέτη, Προμήθεια και Κατασκευή (EPC) νέου σταθμού παραγωγής ενέργειας στην 

Γκάνα 
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2017: Συγχώνευση της Μυτιληναίος Α.Ε. Όμιλος Επιχειρήσεων με τις βασικές 

θυγατρικές της ΜΕΤΚΑ Α.Ε., PROTERGIA A.E.  και ΑΛΟΥΜΙΝΙΟ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 

Β.Ε.Α.Ε.. 
1
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 https://www.mytilineos.gr/el-gr/timeline-history/of-mytilineos 

https://www.mytilineos.gr/el-gr/timeline-history/of-mytilineos
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2
ο
 ΚΕΦΑΛΑΙΟ: ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ  

2.1 ΘΕΩΡΙΑ ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ 

 

Οι χρηματοοικονομικές καταστάσεις αναλύονται μέσω των αριθμοδεικτών είτε με 

διαχρονικές  ή διαστρωματικές συγκρίσεις;. Οι δείκτες αφορούν τη σχέση δύο 

οικονομικών στοιχείων από τις χρηματοοικονομικές καταστάσεις. Σημαντικό είναι να 

καταλάβουμε τη σπουδαιότητα επιλογής των σωστών αριθμοδεικτών κατά τη διάρκεια 

διάγνωσης της χρηματοοικονομικής θέσης αφού η σχέση μεταξύ αριθμητή και 

παρονομαστή πρέπει να δίνει  ένα συμπέρασμα λογικό και κατανοητό. Η σχέση αυτή  

αφορά στοιχεία του  ισολογισμού και αποτελεσμάτων χρήσης κυρίως.   

Το περιεχόμενο των αριθμοδεικτών γίνεται αξιόλογο όταν συγκρίνεται δυναμικά ή 

στατικά με κάποια πρότυπα, με λογιστικά μεγέθη προηγούμενων χρήσεων μίας 

επιχείρησης ή  λογιστικά μεγέθη άλλων επιχειρήσεων ως μέσος όρος του ίδιου κλάδου. 

Οι αριθμοδείκτες αποτελούν ένα πολύ σημαντικό εργαλείο για τη διοίκηση της 

επιχείρησης αφού η ύπαρξη τους δεν εμφανίζεται από την επιμέρους εξέταση  των 

λογιστικών μεθόδων ούτε για γνωστοποιείται από τα τμήματα της.  

Τέλος η χρήση των δεικτών είναι απλή και βοηθά στη γρήγορη επισκόπηση των βασικών 

δραστηριοτήτων της οντότητας χωρίς περιττά στοιχεία καθώς και στο να εξάγονται 

σωστά συμπεράσματα σχετικά με τις μελλοντικές ενέργειες της επιχείρησης.
2
 

2.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

 

Αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας 

Ο αριθμοδείκτης αυτός δείχνει τη σχέση των κυκλοφοριακών περιουσιακών στοιχείων 

του ενεργητικού της επιχείρησης προς τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις, στο ίδιο 

                                                           
2
 Συκιανάκης Ν., Παπαδέας Π. (2014), Ανάλυση και διερεύνηση χρηματοοικονομικών καταστάσεων. – 

Αθήνα (σελίδα 63 έως 64) 
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χρονικό πλαίσιο της μιας χρήσης από την ημερομηνία του ισολογισμού, και όχι τόσο την 

ικανότητα της επιχείρησης να ανταποκριθεί στις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της χωρίς 

να καταφύγει σε πρόσθετο δανεισμό, βεβαίως.  

 

Ο αριθμοδείκτης υπολογίζεται ως εξής : 

 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό 

Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις  

 

Χρησιμεύει στην αξιολόγηση της βραχυπρόθεσμης ρευστότητας της εταιρείας και 

ιδιαίτερα στη χορήγηση πίστωσης από προμηθευτές ή κεφαλαίων κίνησης από τις 

τράπεζες αλλά και στην διατήρηση τούτης, από τη διοίκηση, σε ορθολογικά επίπεδα. 

 

Αν και είναι ευνόητο ότι ο λόγος που προκύπτει από τη διαίρεση θα πρέπει να είναι 

αρκετά μεγαλύτερος της μονάδος (ένας λόγος 2:1 γενικά θεωρείται καλός) για να 

εξασφαλίζονται τα απαραίτητα όρια ασφάλειας, αφού δεν γίνεται καμία επιλογή των 

στοιχείων που συμμετέχουν στον υπολογισμό του, παρ’ όλα αυτά ένας υπερβολικά 

μεγάλος δείκτης γενικής ρευστότητας μπορεί να σημαίνει και μη αποδοτική συσσώρευση 

ρευστών στοιχείων στις επιμέρους κατηγορίες τούτων. Τα όρια επάρκειας του δείκτη θα 

μπορούσαν να εκτιμηθούν σε σύγκριση με αυτά του κλάδου στον οποίο ανήκει η 

επιχείρηση.  

 

Σημασία επίσης έχει στην εκτίμηση της επάρκειας του δείκτη και η τρέχουσα συγκυρία 

της ευρύτερης οικονομίας (ύφεση, επιτόκια) και πως τούτη επηρεάζει τη συγκεκριμένη 

επιχείρηση και τον κλάδο που ανήκει αφού, για παράδειγμα, σε μία ύφεση του κλάδου η 

ρευστοποίηση αποθεμάτων καθυστερεί. Από την άλλη μεριά, σε μια ανάκαμψη,  η 

επιχείρηση «ανοίγεται» στην αγορά της δίνοντας πίστωση σε περισσότερους πελάτες για 

την οποία πίστωση θα χρειασθεί αφ’ ενός αντίστοιχη πίστωση από τους προμηθευτές της 

αλλά και βραχυπρόθεσμη δανειοδότηση από τις τράπεζες.  
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Υπολογίζεται διαιρώντας το άθροισμα όλων των στοιχείων του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού με το άθροισμα των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων στο παθητικό. Στα δύο 

σύνολα περιλαμβάνονται και οι μεταβατικοί λογαριασμοί ενεργητικού και παθητικού.  

Μειονεκτήματα. Επειδή ο δείκτης γενικής ρευστότητας είναι ένας συνοπτικός δείκτης, 

δεν μπορεί να αποτελεί ακριβή μέτρηση της ικανότητας της επιχείρησης να ανταποκριθεί 

στην κάλυψη των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων της.
3
 

 

Αριθμοδείκτης άμεσης ρευστότητας 

Ο αριθμοδείκτης της άμεσης ή ειδικής ρευστότητας δείχνει τη σχέση των πλέον 

ρευστοποιήσιμων κυκλοφοριακών στοιχείων του ενεργητικού προς τις βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις αποτελώντας έτσι μια πιο αυστηρή μέτρηση της ικανότητας της οντότητας 

να ανταποκριθεί στις τρέχουσες υποχρεώσεις της. 

 

Ο αριθμοδείκτης υπολογίζεται ως εξής : 

 

Κυκλοφορούν εν. – αποθέματα 

Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις 

 

Υπολογίζεται διαιρώντας το άθροισμα όλων των στοιχείων του κυκλοφορούντος 

ενεργητικού στον ισολογισμό πλην των αποθεμάτων με το άθροισμα των 

βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων του παθητικού. Στα δύο σύνολα περιλαμβάνονται και οι 

μεταβατικοί λογαριασμοί ενεργητικού και παθητικού και πάντοτε υπό την προηγούμενη 

αίρεση, βεβαίως, του κριτηρίου επιλογής που αναφέραμε παραπάνω στην περίπτωση του 

δείκτη γενικής ρευστότητας για ένταξη ενός λογαριασμού στην κατηγορία του 

συγκεκριμένου δείκτη. Περίπου στη μονάδα και ανάλογα με τον κλάδο στον οποίο 

ανήκει η επιχείρηση ή τις πραγματικές ανάγκες και δυνατότητες τούτης. 

                                                           
3
 Κάντζος Κ. (2002) «Ανάλυση χρηματοοικονομικών καταστάσεων», εκδόσεις 

Interbooks, Αθήνα. 



ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 
ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε.  

 

14 
 

Χρησιμοποιείται στην αξιολόγηση της ρευστότητας και της πιστοληπτικής ικανότητας 

της μονάδος καθώς και στην αξιολόγηση της απόδοσης του τμήματος πωλήσεων σε 

συνδυασμό και με τους όπους πωλήσεων.
4
 

 

Αριθμοδείκτης ταμειακής ρευστότητας 

Ο πλέον ενδεικτικός και πιο αυστηρός δείκτης ρευστότητας είναι ο αριθμοδείκτης 

ταμειακής ρευστότητας. Δείχνει απλά την αριθμητική σχέση των ταμειακών διαθεσίμων 

και ισοδύναμων στοιχείων της οντότητας προς τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. 

 

Ο αριθμοδείκτης υπολογίζεται ως εξής : 

 

Ταμειακά διαθέσιμα + ταμειακά ισοδύναμα  

Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις 

 

Χρησιμοποιείται στην αξιολόγηση της ρευστότητας και της πιστοληπτικής ικανότητας 

της μονάδος αλλά και της αποδοτικότητας του τμήματος εισπράξεων και πληρωμών. 

 

Υπολογίζεται διαιρώντας το σύνολο των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων, το σύνολο των 

λογαριασμών ταμείου, επιταγών με τρέχουσα ημερομηνία πληρωμής, καταθέσεις όψεως 

και προθεσμίας (για μεγαλύτερη ακρίβεια αφαιρείται από τις τελευταίες το πιθανό ποσό 

που χάνεται από το κλείσιμο του λογαριασμού πριν τη συμφωνημένη προθεσμία), και 

ξένα νομίσματα και χρεόγραφα ή ομόλογα διαπραγματευόμενα στο χρηματιστήριο. Και 

εδώ συνίσταται η χρήση του μέσου ετήσιου ύψους των αντίστοιχων λογαριασμών. 

Συνήθως μικρότερος της μονάδος και ανάλογα με τον κλάδο στον οποίο ανήκει η 

επιχείρηση ή τις πραγματικές ανάγκες και δυνατότητες τούτης. Να σημειωθεί, ότι ακόμα 

και τράπεζες δεν εμφανίζουν άμεση ρευστότητα μεγαλύτερη της μονάδος. 

                                                           
4 Κάντζος Κ. (2002) «Ανάλυση χρηματοοικονομικών καταστάσεων», εκδόσεις 

Interbooks, Αθήνα. 
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Μειονεκτήματα : Πολλές φορές μια επιχείρηση αυξάνει, σκόπιμα και πλασματικά με 

διάφορους τρόπους, το υπόλοιπο του λογαριασμού διαθέσιμα κατά την ημερομηνία 

έκδοσης του ισολογισμού για να βελτιώσει το δείκτη αυτό. 
5
 

2.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ Ή 

ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ 

 

 Αριθμοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεμάτων 

 

O αριθμοδείκτης της κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεμάτων έχει µια θετική σχέση µε 

τη ρευστότητα, αλλά και την αποδοτικότητα δηλαδή τη κερδοφορία της οντότητας. 

 Ο δείκτης εμφανίζεται ως εξής: 

 

Κόστος Πωληθέντων  

𝚳. 𝚶.  𝚨𝛑𝛐𝛉𝛆𝛍ά𝛕𝛚𝛎 

 

Με μια αύξηση του κόστους πωληθέντων στον αριθμητή σημαίνει υψηλότερη 

κυκλοφοριακή ταχύτητα των αποθεμάτων. Το κόστος πωληθέντων εκφράζει το 

συνολικό κόστος των αποθεμάτων, τα οποία έχουν πωληθεί κατά τη διάρκεια της 

χρήσης. Όσο μεγαλύτερο το κόστος πωληθέντων, τόσο μεγαλύτερη η συνολική αξία 

αποθεμάτων που έχει διατεθεί προς πώληση.  

Άρα περισσότερες φορές έχει ανακυκλωθεί το απόθεμα που κατά µέσο όρο διατηρεί 

η επιχείρηση. Ένα αυξημένο κόστος πωληθέντων συνεπάγεται αυξημένα έσοδα 

πωλήσεων και συνακόλουθα αυξημένες ταμιακές εισροές. Ως εκ τούτου, 

αναμένεται να υπάρξει µια θετική επίδραση στην κερδοφορία και τη ρευστότητα 

της επιχείρησης. Για τον παρονομαστή του δείκτη επιλέγεται ο μέσος όρος των 

                                                           
5
 Κάντζος Κ. (2002) «Ανάλυση χρηματοοικονομικών καταστάσεων», εκδόσεις 

Interbooks, Αθήνα. 
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αποθεμάτων αντί της αξίας του τελικού αποθέματος, καθώς η τελευταία δεν 

κρίνεται αντιπροσωπευτικό μέγεθος. Το ύψος του τελικού αποθέματος επηρεάζεται 

από σημαντικές μεταβολές που μπορούν να έχουν υπάρξει στο τέλος της χρήσης,  

 

Από τον αριθμοδείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας Αποθεμάτων μπορεί να προκύψει 

η μέση κατά έτος χρονική διάρκεια παραμονής των αποθεμάτων εντός της 

οντότητας. Δηλαδή, πόσες ημέρες που μεσολαβούν από την αγορά τους μέχρι την 

πώληση τους. Η έκφραση της συχνότητας ανακύκλωσης των αποθεμάτων σε ημέρες 

είναι περισσότερο κατανοητό μέγεθος από ότι οι φορές ανά έτος. Όπως δείχνει και ο 

παρακάτω τύπος, ο υπολογισμός της διάρκειας ζωής (χρόνου ανακύκλωσης) των 

αποθεμάτων γίνεται διαιρώντας τις 365 ημέρες του έτους δια της κυκλοφοριακής 

ταχύτητας αποθεμάτων.  

Ο δείκτης εμφανίζεται ως εξής: 

 

365 ημέρες  

κυκλοφοριακή ταχύτητα αποθεμάτων 

 

Γίνεται εύκολα αντιληπτό ότι µια υψηλή κυκλοφοριακή ταχύτητα αποθεμάτων 

(ταχεία ανακύκλωση τους) σημαίνει παραμονή λίγων σχετικά ημερών για αυτά 

εντός της οντότητας.
6
 

 

 

 

 

                                                           
6 Συκιανάκης Ν., Παπαδέας Π. (2014) Ανάλυση και διερεύνηση χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων. -Αθήνα  
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Αριθμοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων 

Ο αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Απαιτήσεων υπολογίζει πόσες φορές 

κατά τη διάρκεια της χρήσης επιτεύχθηκε η ανακύκλωση των απαιτήσεων. Δηλαδή, 

πόσες φορές εντός της λογιστικής χρήσης µια επιχείρηση πωλεί µε πίστωση 

προϊόντα, εμπορεύματα ή υπηρεσίες στους πελάτες της και στη συνέχεια εισπράττει 

τις απαιτήσεις από αυτές τις πωλήσεις. Η επιχείρηση έχει συμφέρον να ανακυκλώνει 

γρήγορα, και κατ' επέκταση πολλές φορές το χρόνο τις απαιτήσεις της. Με άλλα 

λόγια, η επιχείρηση έχει συμφέρον το χρονικό διάστημα που µμεσολαβεί από την 

πώληση ως την είσπραξη του τιμήματος να είναι το δυνατόν πιο σύντομο. 

Επομένως, µια υψηλή κυκλοφοριακή ταχύτητα εκφράζει την ικανότητα της 

επιχείρησης να ρευστοποιεί (εισπράττει) γρήγορα τις απαιτήσεις της. Γίνεται εύκολα 

κατανοητό πως η Κυκλοφοριακή Ταχύτητα (ΚΤ) Απαιτήσεων επηρεάζει άμεσα τη 

ρευστότητα της επιχείρησης.  

Ο δείκτης παρουσιάζεται ως εξής:  

 

Πωλήσεις 

Μέσος Όρος Απαιτήσεων 

 

Στον αριθμητή κανονικά θα πρέπει να αναφέρονται οι πωλήσεις µόνο µε πίστωση 

διότι αυτών χρειάζεται να υπολογιστεί ο μέσος χρόνος είσπραξης. Στην πράξη όμως, 

οι επιχειρήσεις δημοσιεύουν στην Κατάσταση Αποτελεσμάτων Χρήσεως το σύνολο 

του Κύκλου Εργασιών, µη διαχωρίζοντας τις πωλήσεις µε πίστωση από αυτές µε 

μετρητά. Έτσι, αναγκαστικά σε αυτή την περίπτωση, στον αριθμητή του δείκτη θα 

αναφέρεται το σύνολο των πωλήσεων. Συνεπώς, αυτό έχει ως συνέπεια ο δείκτης να 

υπερεκτιμάται και να µην αναδεικνύει την πραγματική συχνότητα ανακύκλωσης των 

απαιτήσεων, και κατ' επέκταση την αληθινή χρονική τους διάρκεια.  

Βέβαια, ανάλογα µε τον κλάδο οικονομικής δραστηριότητας στον ο:ι:οίο ανήκει η 

επιχείρηση, μπορεί να εκτιμηθεί αν ο µμεγάλος όγκος του κύκλου εργασιών 

πραγματοποιείται µε μετρητά ή µε πίστωση. Επιχειρήσεις του λιανικού εμπορίου 

πωλούν τα εμπορεύματα τους κατά κύριο λόγο σε πελάτες - καταναλωτές, οι οποίοι 
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αγοράζουν µε μετρητά, ενώ αντίθετα βιομηχανίες και χονδρέμποροι - διανομείς 

έχουν ως πελάτες άλλες επιχειρήσεις στις οποίες πωλούν κυρίως µε πίστωση. Με 

βάση τις διαθέσιμες πληροφορίες σχετικά µε τον κλάδο και την επιχείρηση, ο 

αναλυτής μπορεί να εκτιμήσει τι ποσοστό των συνολικών πωλήσεων γίνεται µε 

πίστωση.  

Για τον παρονομαστή του δείκτη επιλέγεται ο μέσος όρος των απαιτήσεων της 

χρονιάς αντί του υπολοίπου τέλους χρήσεως, καθώς το τελευταίο δεν κρίνεται 

αντιπροσωπευτικό μέγεθος. Ο μέσος όρος των εμπορικών απαιτήσεων υπολογίζεται 

προσεγγιστικά αθροίζοντας το αρχικό υπόλοιπο συν το τελικό υπόλοιπο των 

απαιτήσεων και το άθροισμα τους διαιρείται δια του δύο. Είναι προφανές ότι το 

αρχικό υπόλοιπο απαιτήσεων ταυτίζεται µε το τελικό υπόλοιπο τους για την 

προηγούμενη λογιστική χρήση. Οι Απαιτήσεις που περιλαμβάνονται στον 

παρονομαστή του δείκτη προέρχονται αποκλειστικά από την πώληση προϊόντων και 

υπηρεσιών, δηλαδή από την άσκηση της κύριας λειτουργίας της επιχείρησης.  

Από τον αριθμοδείκτη Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Απαιτήσεων προκύπτει η χρονική 

διάρκεια σε ημέρες που μεσολαβούν από την πώληση μέχρι την είσπραξη των 

απαιτήσεων. Η έκφραση του χρόνου ανακύκλωσης των απαιτήσεων σε ημέρες είναι 

σαφώς πιο κατανοητό μέγεθος. Όπως ο  παρακάτω τύπος δείχνει, ο υπολογισμός της 

διάρκειας ζωής (χρόνου ανακύκλωσης) των απαιτήσεων γίνεται διαιρώντας τις 365 

ημέρες του έτους δια της κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων.  

Ο δείκτης εμφανίζεται ως εξής: 

 

365 

ΚΤ Απαιτήσεων  

 

Είναι ευνόητο πως µια υψηλή κυκλοφοριακή ταχύτητα απαιτήσεων (ταχεία 

ανακύκλωση τους) σημαίνει το σύντομο σχετικά χρονικό διάστημα που χρειάζεται 
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για την είσπραξη τους. 
7
  

 

Αριθμοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας προμηθευτών 

Ο αριθμοδείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Προμηθευτών υπολογίζει πόσες φορές 

κατά τη διάρκεια της χρήσης επιτεύχθηκε η ανακύκλωση των εμπορικών 

υποχρεώσεων της οντότητας. Δηλαδή, πόσες φορές εντός της λογιστικής χρήσης µια 

επιχείρηση εξοφλεί τους προμηθευτές της. Η επιχείρηση έχει συμφέρον να 

ανακυκλώνει αργά, και κατ' επέκταση λίγες φορές το χρόνο τις υποχρεώσεις της. 

Επομένως η Κυκλοφοριακή Ταχύτητα (ΚΤ) Προμηθευτών επηρεάζει άμεσα τη 

ρευστότητα μιας οντότητας.  

Ο δείκτης παρουσιάζεται ως εξής:  

 

Αγορές 

Μέσος Όρος Προμηθευτών 

 

Από τον αριθμοδείκτη Κυκλοφοριακής Ταχύτητας προμηθευτών προκύπτει η 

χρονική διάρκεια σε ημέρες που μεσολαβούν από την αγορά των αποθεμάτων από 

τους προμηθευτές με πίστωση  μέχρι και την εξόφληση τους. Η έκφραση του χρόνου 

ανακύκλωσης των εμπορικών υποχρεώσεων σε μέρες είναι σαφώς πιο κατανοητό 

μέγεθος. Όπως ο παρακάτω δείκτης της διάρκειας των υποχρεώσεων προς τους 

προμηθευτές δείχνει, τον υπολογισμό της διάρκειας δηλαδή της ζωής (χρόνου 

ανακύκλωσης) των εμπορικών υποχρεώσεων, που υπολογίζεται διαιρώντας τις 365 

ημέρες του έτους δια την κυκλοφοριακή ταχύτητα προμηθευτών.  

Ο δείκτης εμφανίζεται ως εξής: 

 

365 

ΚΤ Προμηθευτών  

                                                           
7 Συκιανάκης Ν., Παπαδέας Π. (2014) Ανάλυση και διερεύνηση χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων. -Αθήνα  
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Λειτουργικός κύκλος επιχείρησης 

Η διάρκεια σε ημέρες των αποθεμάτων, των απαιτήσεων και των υποχρεώσεων 

προς προμηθευτές μπορούν να ειδωθούν και συνδυαστικά μεταξύ τους. 

Λειτουργικός κύκλος είναι το άθροισμα της χρονικής διάρκειας των αποθεμάτων 

συν της αντίστοιχης των απαιτήσεων.  

Ο δείκτης εμφανίζεται ως εξής: 

 

Λειτουργικός Κύκλος = Διάρκεια Αποθεμάτων + Διάρκεια Απαιτήσεων 

 

Ο Λειτουργικός Κύκλος εκφράζει τις συνολικές ημέρες από την αγορά των 

αποθεμάτων ως την είσπραξη των εμπορικών απαιτήσεων από την πώληση τους. 

Μετρά δηλαδή το συνολικό χρόνο μετατροπής των αποθεμάτων σε χρηματικά 

διαθέσιμα. Στόχος της επιχείρησης είναι η συντόμευση αυτού του συνολικού 

χρόνου ώστε να επιταχύνει τις ταμιακές εισροές. 
8
 

 

 

Εμπορικός κύκλος επιχείρησης 

Ο Εμπορικός κύκλος είναι ο τελευταίος αριθμοδείκτης της κατηγορίας αυτής αφού 

για να υπολογιστεί πρέπει πρώτα να έχουν υπολογιστεί ολοι οι προηγούμενοι 

δείκτες αυτής της κατηγορίας. 

Ο Εμπορικός κύκλος υπολογίζεται ως εξής: 

 Εμπορικός Κύκλος=Λειτουργικός Κύκλος - Διάρκεια υποχρ. προς προμηθευτές 

                                                           
8 Συκιανάκης Ν., Παπαδέας Π. (2014) Ανάλυση και διερεύνηση χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων. -Αθήνα  
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Οι ημέρες που προκύπτουν από τον εμπορικό κύκλο δείχνουν τη μέση χρονική περίοδο 

που η επιχείρηση έχει ανάγκη για χρηματοδότηση της λειτουργίας της. Στόχος της κάθε 

εταιρείας είναι η συντόμευση αυτών των ημερών ώστε να μην χρειαστεί να 

δανειστεί. 
9
 

2.4 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ 

 

Αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων 

 

Ο αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων (ΑΙΚ) μετρά την αποδοτικότητα, 

δηλαδή την ικανότητα δημιουργίας καθαρών κερδών, με τη χρήση των ιδίων κεφαλαίων 

που χρησιμοποιούνται στην επιχείρηση,  

 

Ο αριθμοδείκτης υπολογίζεται ως εξής: 

 

Καθαρά Κέρδη 

Μέσος Όρος Ι. Κ. 

 

Μέσος Όρος Ιδίων Κεφαλαίων = Ι.Κ.  Αρχής + Ι.Κ. Τέλους 

           2 

Στην απλούστερη μορφή του ο δείκτης Αποδοτικότητας Ιδίων Κεφαλαίων σχετίζει τα 

Καθαρά Κέρδη της λογιστικής χρήσης μετά από φόρους, δια το μέσο όρο των ιδίων 

κεφαλαίων. Εξετάζει το πόσο επικερδώς εκμεταλλεύεται η επιχείρηση τα ίδια κεφάλαια 

των μετόχων της. Μια αποδοτικότητα της τάξης έστω του 20%, σημαίνει πως µια 

επένδυση ύψους 100 ευρώ έδωσε καθαρά  κέρδη 20 ευρώ. Ως δείκτης είναι εύκολος στον 

                                                           
9 Συκιανάκης Ν., Παπαδέας Π. (2014) Ανάλυση και διερεύνηση χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων. -Αθήνα  
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υπολογισμό του, κατανοητός, περιεκτικός ενώ βοηθά στη συγκρισιμότητα σε 

διαχρονικές και διαστρωματικές αναλύσεις. Γι' αυτούς τους λόγους χρησιμοποιείται 

ευρύτατα και αφορά κυρίως τους ιδιοκτήτες-μετόχους μιας οντότητας. 
10

 

 

Αριθμοδείκτης μικτού περιθωρίου κέρδους 

Το μικτό περιθώριο κέρδους ως δείκτης εκφράζει το ποσοστό  των μικτών κερδών  επί 

των καθαρών πωλήσεων της οντότητας.  

Ο αριθμοδείκτης αυτός υπολογίζεται ως εξής:  

 

Μικτά Κέρδη 

Πωλήσεις 

 

Τα μικτά κέρδη προκύπτουν όταν από το σύνολο των πωλήσεων της οντότητας 

αφαιρέσουμε το κόστος πωληθέντων. Ο δείκτης του Μικτού Περιθωρίου Κέρδους είναι 

πολύ σημαντικός για την αξιολόγηση των δραστηριοτήτων της εταιρείας. Κρίνεται 

γενικά η αποτελεσματικότητα των ενεργειών της διοίκησης της επιχείρησης, όπως η 

πολιτική των πωλήσεων, η πολιτική τιμών καθώς και οι προσπάθειες για τον περιορισμό 

του κόστους. Όμως ο δείκτης αυτός δεν βοηθά για την εξαγωγή τελικών συμπερασμάτων 

για τη συνολική αποδοτικότητα της επιχείρησης. Είναι ευνόητο ότι όταν τα μικτά κέρδη 

υπερκαλύπτουν τις υπόλοιπες δαπάνες της επιχείρησης (πέραν του κόστους πωληθέντων) 

η επιχείρηση πραγματοποιεί καθαρά κέρδη, το μέγεθος των οποίων ισούται µε τη μεταξύ 

τους διαφορά.  

Ένα υψηλό μικτό περιθώριο κέρδους εκφράζει τη δυνατότητα της επιχείρησης να 

καλύπτει τα λειτουργικά της κόστη µε ευκολία. Από την άλλη, ένα χαμηλό μικτό 

περιθώριο κέρδους οδηγεί στην αύξηση του όγκου των πωλήσεων και του μεριδίου της  

                                                           
10 Συκιανάκης Ν., Παπαδέας Π. (2014) Ανάλυση και διερεύνηση χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων. -Αθήνα  
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αγοράς έναντι των ανταγωνιστών. 
11

 

 

Αριθμοδείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους 

Ο αριθμοδείκτης του καθαρού περιθωρίου κέρδους δείχνει τη σχέση των καθαρών 

κερδών προς τις καθαρές πωλήσεις και μετρά την αποδοτικότητα των πωλήσεων της 

επιχείρησης. 

 

Ο αριθμοδείκτης αυτός υπολογίζεται ως εξής: 

 

Καθαρά κέρδη 

Καθαρές πωλήσεις 

 

Για τον λόγο αυτό ονομάζεται και αριθμοδείκτης αποδοτικότητας πωλήσεων. 

Υπολογίζεται, διαιρώντας τα καθαρά κέρδη με τις καθαρές πωλήσεις, όσο υψηλότερο 

είναι το ποσοστό τόσο πιο αποδοτικά μια επιχείρηση εκμεταλλεύεται τις πωλήσεις της 

και τόσο περισσότερα είναι τα καθαρά κέρδη που της αντιστοιχούν. Το ποσοστό που 

προκύπτει είναι τα καθαρά κέρδη που αντιστοιχούν στις πωλήσεις μιας οντότητας αφού 

έχουν αφαιρεθεί όλα τα έξοδα και οι φόροι της.
12

 

 

 

 

                                                           
11 Συκιανάκης Ν., Παπαδέας Π. (2014) Ανάλυση και διερεύνηση χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων. -Αθήνα  

 
12

 Συκιανάκης Ν., Παπαδέας Π. (2014) Ανάλυση και διερεύνηση χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων. -Αθήνα 
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2.5 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΙΑΡΘΡΩΣΕΩΣ ΚΑΙ ΒΙΟΣΙΜΟΤΗΤΑΣ 

 

Αριθμοδείκτης κάλυψης πάγιου ενεργητικού 

Ο αριθμοδείκτης κάλυψης του πάγιου ενεργητικού εξετάζει τον τρόπο με τον οποίο έχει 

χρηματοδοτηθεί το ενεργητικό μίας οντότητας, δηλαδή εάν έχει χρηματοδοτηθεί με 

κεφάλαια μακράς ή βραχυπρόθεσμης διάρκειας. 

Ο αριθμοδείκτης υπολογίζεται ως εξής: 

Ι. Κ.+ Μ.Υ. 

Πάγιο Ενεργητικό 

 

Το πάγιο ενεργητικό μίας οντότητας θα πρέπει να χρηματοδοτείται με κεφάλαια μακράς 

διάρκειας ώστε η χρηματοδότηση να θεωρείται υγιής. Επομένως, ένας δείκτης 

μεγαλύτερος της μονάδας σημαίνει πως το πάγιο ενεργητικό καλύπτεται πλήρως με 

μακροπρόθεσμα κεφάλαια, δηλαδή καλύπτεται με ίδια κεφάλαια και μακροπρόθεσμες 

υποχρεώσεις. Αντίθετα ένας δείκτης μικρότερος της μονάδας, σημαίνει πως τα πάγια 

μίας επιχείρησης καλύπτονται μερικώς και από βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις, αυτό έχει 

ως αποτέλεσμα την απουσία κεφαλαίου κίνησης αλλά και πιθανά προβλήματα 

ρευστότητας της εταιρείας. 
13

 

 

 Αριθμοδείκτης ξένων κεφαλαίων προς συνολικά κεφάλαια 

Ο αριθμοδείκτης ξένων ή δανειακών κεφαλαίων προς τα συνολικά κεφάλαια εκφράζει το 

ποσοστό που τα ξένα κεφάλαια καλύπτουν το σύνολο του ενεργητικού. Ένα χαμηλό 

ποσοστό προσφέρει ασφάλεια σε μετόχους και πιστωτές. 

 

 

                                                           
13

 Συκιανάκης Ν., Παπαδέας Π. (2014) Ανάλυση και διερεύνηση χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων. -Αθήνα 
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Ο αριθμοδείκτης αυτός υπολογίζεται ως εξής: 

 

Ξένα Κεφάλαια 

Σύνολο Ενεργητικού 

 

Συμπληρωματικός δείκτης, είναι ο αριθμοδείκτης ιδίων κεφαλαίων προς τα συνολικά 

κεφάλαια (ΙΚ/ ΣΚ) που εκφράζει το ποσοστό των ιδίων κεφαλαίων  στο σύνολο του 

ενεργητικού μιας επιχείρησης. 
14

 

 

Αριθμοδείκτης χρηματοοικονομικής μόχλευσης 

Ο αριθμοδείκτης της χρηματοοικονομικής μόχλευσης δείχνει την σχέση μεταξύ συνόλου 

ενεργητικού και ιδίων κεφαλαίων, δηλαδή πόσες φορές το σύνολο ενεργητικού καλύπτει 

τα ίδια κεφάλαια.  

Ο αριθμοδείκτης υπολογίζεται ως εξής: 

 

Σύνολο Ενεργητικού   

Ίδια Κεφάλαια 

 

Ο αντίστροφος του δείκτη χρηματοοικονομικής μόχλευσης είναι ευκολότερο να 

ερμηνευτεί, γιατί δείχνει τι ποσοστό του συνόλου των κεφαλαίων αποτελούν τα ίδια 

κεφάλαια. Επίσης αποτελεί ένα από τα συστατικά στοιχεία της αποδοτικότητας των ιδίων 

κεφαλαίων. Επιπλέον, είναι γνωστό ότι ένας σχετικά υψηλός αριθμοδείκτης 

χρηματοοικονομικής μόχλευσης αυξάνει την αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων αλλά 

δημιουργεί ταυτόχρονα και αυξημένο κίνδυνο χρεοκοπίας για την επιχείρηση. Αυξήσεις, 

                                                           
14 Συκιανάκης Ν., Παπαδέας Π. (2014) Ανάλυση και διερεύνηση χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων. -Αθήνα  
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δηλαδή του αριθμοδείκτη χρηματοοικονομικής μόχλευσης προκύπτουν από την 

αυξημένη χρήση ξένων κεφαλαίων και είναι ενδεικτικές μιας αύξησης του κινδύνου μιας 

επιχείρησης.
15

 

 

 Αριθμοδείκτης καλύψεως τόκων 

Ο αριθμοδείκτης καλύψεως τόκων δείχνει πόσες φορές μια επιχείρηση μπορεί να 

καλύψει τα χρηματοοικονομικά της έξοδα με τα κέρδη προ φόρων και τόκων της. 

 

Ο αριθμοδείκτης υπολογίζεται ως εξής: 

 

 Κέρδη προ φόρων και τόκων  

Τόκοι Έξοδα 

 

 

Ο δείκτης αυτός δείχνει το βαθμό επιβάρυνσης της επιχείρησης από δάνεια και άλλες 

πιστώσεις που έχει λάβει. Ένα υψηλό ποσοστό επιβάρυνσης δημιουργεί ερωτήματα κατά 

πόσο θα μπορεί να ανταπεξέλθει η οικονομική μονάδα στις απαιτήσεις των πιστωτών 

της, ενώ παράλληλα γεννούνται κίνδυνοι για τη βιωσιμότητα της επιχείρησης. Επίσης 

ένας υψηλός δείκτης αποτελεί αντικίνητρο για την παροχή νέων δανείων από πλευράς 

πιστωτών. Επίσης µια χαμηλή σχέση ξένων - δανειακών κεφαλαίων στα συνολικά 

κεφάλαια σημαίνει πως τα στοιχεία ενεργητικού της επιχείρησης παρέχουν μεγαλύτερη 

ασφάλεια στους πιστωτές της. Οι δανειστές - πιστωτές (π.χ. οι τράπεζες)  εξετάζουν την 

επάρκεια των Κερδών προ φόρων και τόκων και όχι των καθαρών κερδών στην κάλυψη 

των εξόδων από τόκους.  
16

 

 
                                                           
15 Γκίκας Δ. Χ. (2002), «Η ανάλυση και οι χρήσεις των λογιστικών 

καταστάσεων», εκδόσεις Μπένου Γ. -Αθήνα- 

16
 Γκίκας Δ. Χ. (2002), Η ανάλυση και οι χρήσεις των λογιστικών 

καταστάσεων, εκδόσεις Μπένου  Γ.-Αθήνα 
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3ο ΚΕΦΑΛΑΙΟ: ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΤΩΝ 

ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΩΝ ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΕΠΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. 

3.1 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

3.1.1 Αριθμοδείκτης γενικής ρευστότητας 

 

 

 

Η πρώτη κατηγορία που επιλέξαμε να αναλύσουμε είναι της ρευστότητας, με την 

βοήθεια του αριθμοδείκτη έμμεσης ή γενικής ρευστότητας. Ο δείκτης αυτός δείχνει 

πόσες φορές η οντότητα μπορεί να καλύψει με το κυκλοφορούν ενεργητικό της, δηλαδή 

ομάδες 2 και 3 από τον ισολογισμό της, με  τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της.  

Την τριετία 2016 έως 2018
 
ο  Μυτιληναίος Α.Ε. Όμιλος Επιχειρήσεων  με το σύνολο του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού του καλύπτει 1,21-1,52-1,7 φορές τις βραχυπρόθεσμες 

υποχρεώσεις της .Παρατηρούμε ότι ο όμιλος επιχειρήσεων παρουσιάζει υψηλή 

ρευστότητα καθώς τα αποτελέσματα και τις τρεις περιόδους είναι μεγαλύτερα της 

μονάδος. Ο Όμιλος επιχειρήσεων Μυτιληναίος Α.Ε. και τις τρεις περιόδους καλύπτει 
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πλήρως τις βραχυπρόθεσμες  υποχρεώσεις της, επομένως είναι μια οντότητα που 

χαρακτηρίζεται για την ρευστότητα της, παρέχοντας έτσι ασφάλεια στους προμηθευτές 

της και τους πιστωτές της. Κλείνοντας τον αριθμοδείκτη της γενικής ρευστότητας 

παρατηρούμε την σημαντική αύξηση του δείκτη, η οποία οφείλεται στην αποπληρωμή 

ενός σημαντικού μέρους του βραχυπρόθεσμου δανείου του.    

3.1.2 Αριθμοδείκτης άμεσης ρευστότητας 

 

 

 

Ο επόμενος δείκτης που επιλέξαμε από την κατηγορία της ρευστότητας είναι αυτός της 

άμεσης ή ειδικής ρευστότητας. Με τον αριθμοδείκτη αυτό θα δούμε πόσες φορές μια 

εταιρεία καλύπτει τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις με την ρευστοποίηση του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού της εκτός των αποθεμάτων της.  

Τις χρήσεις 2016 έως 2018 με την ρευστοποίηση των ταχέως ρευστοποιήσιμων 

στοιχείων της Μυτιληναίος Α.Ε. Όμιλος Επιχειρήσεων καλύπτει 0,97-1,34-1,49 φορές 

τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της. Τα αποτελέσματα αυτά δείχνουν ότι η 

Μυτιληναίος Α.Ε. είναι μια επιχείρηση με πάρα πολύ καλή ρευστότητα η οποία 
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βελτιώνεται από χρήση σε χρήση. Παρατηρούμε ότι δεν υπάρχει μεγάλη διαφορά σε 

σχέση με τον προηγούμενο δείκτη και αυτό οφείλεται στο γεγονός ότι η εταιρεία αυτή 

δεν διατηρεί υψηλό αριθμό αποθεμάτων. Με βάσει την βιβλιογραφία ένα ιδανικό 

αποτέλεσμα του δείκτη αυτού είναι κοντά στην μονάδα, κάτι που ισχύει και στην 

περίπτωση της εταιρείας που εξετάζουμε, η οποία το 2018 με τις απαιτήσεις και τα 

διαθέσιμά της μπορεί να καλύψει 1,5 φορές τις βραχυχρόνιες υποχρεώσεις της  . 

Επομένως, είναι ένας όμιλος επιχειρήσεων όπου  παρουσιάζει πολύ υψηλή ρευστότητα, 

γεγονός το οποίο τον φέρνει σε πλεονεκτική θέση έναντι των ανταγωνιστών του. 

3.1.3 Αριθμοδείκτης ταμειακής ρευστότητας 

 

 

 

Ο τρίτος και τελευταίος δείκτης της κατηγορίας αυτής είναι ο αριθμοδείκτης ταμειακής 

ρευστότητας. Με την χρήση του δείκτη αυτού θα δούμε πόσες φορές η οντότητα μπορεί 

να καλύψει με την χρήση των ταμειακών διαθέσιμων και ισοδύναμων της (χρεόγραφα) , 

τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις μέσα σε μία περίοδο. 

0

0.05

0.1

0.15

0.2

0.25

2016
2017

2018

Τί
τλ

ο
ς 

ά
ξο

να
 

2016 2017 2018

Αριθμοδείκτης ταμειακής 
ρευστότητας 

0.19 0.18 0.24

ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. ΟΜΙΛΟΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 



ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 
ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε.  

 

30 
 

Την χρονική περίοδο 2016 έως 2018 ο Μυτιληναίος Α.Ε. Όμιλος Επιχειρήσεων. με τα 

διαθέσιμα και ισοδύναμα της μπορεί να καλύψει 0,19-0,18-0,24 φορές τις 

βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της αντίστοιχα για την κάθε χρήση. Παρατηρούμε ότι από 

χρήση σε χρήση τα αποτελέσματα του δείκτη παρουσιάζουν μια μικρή βελτίωση λόγω 

της αποπληρωμής βραχυπρόθεσμου δανείου, έχοντας ως αποτέλεσμα το 2018 να 

περισσέψουν περισσότερα ταμειακά διαθέσιμα . Την τελευταία περίοδο η Μυτιληναίος 

Α.Ε. μπορεί να καλύψει μόλις το 24% των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων της με τα 

ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα του. 

3.2 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ Ή 

ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ 

3.2.1 Αριθμοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας αποθεμάτων 

 

 

 

Η δεύτερη κατηγορία που επιλέξαμε να αναλύσουμε είναι της κυκλοφοριακής ταχύτητας 

ή δραστηριότητας και πιο συγκεκριμένα ο αριθμοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας 
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αποθεμάτων, δηλαδή πόσες φορές ανανεώνονται τα αποθέματα της οντότητας. Για την 

ακρίβεια στη συνέχεια θα υπολογίσουμε την διάρκεια των αποθεμάτων, δηλαδή από την 

στιγμή που θα αγοραστεί ένα απόθεμα πόσες ημέρες χρειάζεται για να πουληθεί, μέσα σε 

μία διαχειριστική χρήση. 

Ο Όμιλος Μυτιληναίος Α.Ε. την περίοδο 2016 έως 2018 ανακυκλώνει τα αποθέματα του 

4,21-5,81-7,16 φορές το χρόνο, ενώ η διάρκεια των αποθεμάτων είναι 86,7-62,82-50,98 

ημέρες αντίστοιχα για την κάθε χρονιά. Όσο λιγότερες είναι οι ημέρες τόσο το καλύτερό 

για την κατασκευαστική καθώς πουλάει γρήγορα τα αποθέματα της και βελτιώνει την 

ρευστότητα της. Στην περίπτωση του Ομίλου Μυτιληναίος Α.Ε. παρατηρούμε ότι, 

ανανεώνει κάθε χρόνο όλο και πιο γρήγορα τα αποθέματα του, καθώς έχει μειώσει 

σημαντικά τα αποθέματα που διατηρεί ο όμιλος, το οποίο έχει ως αποτέλεσμα τη 

βελτίωση της ρευστότητας του ομίλου.   

3.2.2 Αριθμοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων 

 

 

 

140

150

160

170

180

190

2016
2017

2018

Τί
τλ

ο
ς 

ά
ξο

να
 

2016 2017 2018

Αριθμοδείκτης κυκλ. 
ταχύτητας απαιτήσεων 

(ημέρες) 
155.32 159.39 184.34

ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. ΟΜΙΛΟΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 



ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 
ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε.  

 

32 
 

Ο επόμενος δείκτης που επιλέξαμε από την κατηγορία της δραστηριότητας της 

οντότητας είναι ο αριθμοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας απαιτήσεων από τις 

πωλήσεις της. Με την βοήθεια του δείκτη αυτού βρήκαμε πόσες φορές ανανεώνονται οι 

εμπορικές απαιτήσεις και στη συνέχεια υπολογίσαμε τη διάρκεια των απαιτήσεων σε 

ημέρες, δηλαδή το διάστημα που χρειάζεται η οντότητα για να εισπράξει το αντίτιμο μίας 

πώλησης κατά τη διάρκεια μίας περιόδου. 

Για την τριετία 2016 έως 2018 που εξετάζουμε ο Όμιλος Μυτιληναίος Α.Ε. εισπράττει 

τις απαιτήσεις από τους πελάτες του 2,35-2,29-1,98 φορές το χρόνο, ενώ η διάρκεια των 

απαιτήσεων είναι 155,32-159,39-184,34 ημέρες. Όσο λιγότερες είναι οι ημέρες τόσο πιο 

γρήγορα ο όμιλος επιχειρήσεων εισπράττει τις απαιτήσεις του. Παρατηρούμε ότι η 

Μυτιληναίος Α.Ε. κάθε χρόνο εισπράττει όλο και πιο γρήγορα τις εμπορικές της 

απαιτήσεις και αυτό επηρεάζει την ταμειακή της ρευστότητα η οποία κάθε περίοδο 

αυξάνεται. Βέβαια η οντότητα, λόγω της υψηλής γενικής και άμεσης ρευστότητας της 

έχει την δυνατότητα να δίνει μεγάλη πίστωση στους πελάτες της. Ωστόσο για να 

βγάλουμε πιο ασφαλή συμπεράσματα πρέπει να συγκρίνουμε τα αποτελέσματα του 

δείκτη αυτού με τα αποτελέσματα της κυκλοφοριακής ταχύτητας των προμηθευτών που 

θα συναντήσουμε στη συνέχεια. 
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3.2.3 Αριθμοδείκτης κυκλοφοριακής ταχύτητας προμηθευτών 

 

 

 

Στη συνέχεια με τον αριθμοδείκτη κυκλοφοριακής ταχύτητας προμηθευτών θα βρούμε 

πόσες φορές εξοφλούνται οι εμπορικές υποχρεώσεις της οντότητας και με το δείκτη της 

διάρκειας των προμηθευτών θα βρούμε τις ημέρες που χρειάζεται η οντότητα για να 

εξοφλήσει τους προμηθευτές της σε μία περίοδο. 

Για τις χρήσεις 2016 έως 2018 που αναλύουμε ο Όμιλος Επιχειρήσεων εξοφλεί τις 

εμπορικές του υποχρεώσεις 1,87-1,94-2,12 φορές το χρόνο, ενώ το διάστημα αυτό σε 

ημέρες είναι 195,19-188,14-172,17 αντίστοιχα για τη κάθε χρήση. Όσες περισσότερες 

είναι οι ήμερες, αυτού του δείκτη, τόση μεγαλύτερη είναι και η πίστωση που 

απολαμβάνει ο όμιλος από τους προμηθευτές του. Παρατηρούμε ότι κάθε χρήση που 

περνάει  οι ημέρες του δείκτη όλο και μειώνονται, γεγονός που οφείλεται στην αύξηση 

της ρευστότητας, με αποτέλεσμα οι εμπορικές υποχρεώσεις του ομίλου να εξοφλούνται 

ταχύτερα. Συνεπώς, ο όμιλος  μπορεί να κλείνει καλύτερες οικονομικά συμφωνίες με 

τους προμηθευτές του. 
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2016 2017 2018

Αριθμοδείκτης κυκλ. 
ταχύτητας προμηθευτών 

(ημέρες) 
195.19 188.14 172.17
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3.2.4 Λειτουργικός κύκλος επιχείρησης 

 

 

 

Σύμφωνα με τους δύο πρώτους δείκτες της κατηγορίας αυτής, προκύπτει ο λειτουργικός 

κύκλος της οντότητας, ο οποίος είναι το άθροισμα της διάρκειας των ημερών ανανέωσης 

των αποθεμάτων και είσπραξης των εμπορικών απαιτήσεων. 

Την περίοδο 2016 έως 2018 οι ημέρες του λειτουργικού κύκλου του Ομίλου 

Μυτιληναίος Α.Ε. είναι 242,02-222,21-235,32 ημέρες αντίστοιχα για την κάθε χρήση. 

Όσο μικρότερος είναι ο λειτουργικός κύκλος της επιχείρησης τόσο το καλύτερο, καθώς 

ανανεώνει γρήγορα τα αποθέματα  και στη συνέχεια εισπράττει γρήγορα τις απαιτήσεις 

από τους πελάτες. Παρατηρούμε ότι οι ημέρες του λειτουργικού κύκλου δεν 

παρουσιάζουν μεγάλες αποκλείσεις, γεγονός το οποίο μας δείχνει τη σταθερή πολιτική 

πωλήσεων που ακολουθεί η διοίκηση του ομίλου. 
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2016 2017 2018

Λειτουργικός κύκλος 
επιχείρησης (ημέρες) 

242.02 222.21 235.32

ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. ΟΜΙΛΟΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 
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3.2.5 Εμπορικός κύκλος επιχείρησης 

 

 

 

Κλείνοντας με την κατηγορία της κυκλοφοριακής ταχύτητας και με βάσει τους 

παραπάνω δείκτες της προκύπτει ο εμπορικός κύκλος του ομίλου, ο οποίος είναι η 

διαφορά των ημερών του λειτουργικού κύκλου με τη διάρκεια των προμηθευτών και μας 

δείχνει το διάστημα που ο όμιλος έχει ανάγκη χρηματοδότησης της λειτουργίας του. 

Τα αποτελέσματα του εμπορικού κύκλου του Ομίλου Επιχειρήσεων Μυτιληναίος Α.Ε. 

για την περίοδο 2016 έως 2018 είναι 46,83-34,07-63,15 ημέρες αντίστοιχα για την κάθε 

χρήση. Η οντότητα έχει ανάγκη την χρηματοδότηση της λειτουργίας της, αλλά όχι για 

πολύ μεγάλο χρονικό διάστημα και για το λόγο αυτό υπάρχει το βραχυπρόθεσμο δάνειο 

στον ισολογισμό της. Το 2018 ο όμιλος παρουσιάζει τις περισσότερες ημέρες εμπορικού 

κύκλου και αυτό οφείλεται στο γεγονός ότι με τη χρήση αυτή ο όμιλος εξοφλεί γρήγορα 

τις εμπορικές του υποχρεώσεις συγκριτικά με το διάστημα που χρειάζεται να εισπράξει 

τις εμπορικές του απαιτήσεις.  
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Εμπορικός κύκλος επιχείρησης 
(ημέρες) 

46.83 34.07 63.15
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3.3 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ 

3.3.1 Αριθμοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων 

 

 

Η επόμενη κατηγορία που επιλέξαμε να αναλύσουμε είναι αυτή της αποδοτικότητας των 

κεφαλαίων της οντότητας ώστε να επιτυγχάνει το στόχο της που δεν είναι άλλος από την 

μεγιστοποίηση του κέρδους της. Ο πρώτος αριθμοδείκτης είναι της αποδοτικότητας των 

ιδίων κεφαλαίων, ο οποίος μας δείχνει πόσο αποδοτικά χρησιμοποιούνται τα ίδια  

κεφάλαια της οντότητας.  

Την περίοδο που εξετάζουμε το ποσοστό του δείκτη για την Μυτιληναίος Α.Ε. είναι 

5,08%-11,64%-9,61%  αντίστοιχα για τις χρήσεις 2016 έως 2018. Όσο υψηλότερο είναι 

το ποσοστό της αποδοτικότητας των ιδίων κεφαλαίων τόσο πιο αποδοτικά 

χρησιμοποιούνται τα ίδια κεφάλαια ώστε ο όμιλος να πετυχαίνει τα κέρδη του. Η αύξηση 

της αποδοτικότητας των ιδίων κεφαλαίων οφείλεται στην αύξηση των κερδών. Η 

συγκεκριμένη αύξηση ωφελεί κυρίως τους ιδιοκτήτες-μετόχους του ομίλου, οι οποίοι 
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Αριθμοδείκτης 
αποδοτικότητας  ιδίων 

κεφαλαίων 
5.08% 11.64% 9.61%
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βλέπουν τα κεφάλαια που έχουν επενδύσει να αποδίδουν ένα ικανοποιητικό ποσοστό 

καθαρού κέρδους, το οποίο και βελτιώθηκε την τελευταία διετία. 

3.3.2 Αριθμοδείκτης μικτού περιθωρίου κέρδους 

 

 

 

Ένας εξίσου σημαντικός αριθμοδείκτης που μετράει την αποδοτικότητα της επιχείρησης 

και κάτ’ επέκταση της διοίκησης είναι το περιθώριο του μικτού κέρδους. Το μεικτό 

κέρδος είναι πολύ σημαντικό για την κερδοφορία μιας οντότητας καθώς βλέπουμε το 

ποσοστό επί των πωλήσεων που απομένει ως μεικτό κέρδος αν αφαιρέσουμε το κόστος 

πωληθέντων.  

Την τριετία 2016 έως 2018 το ποσοστό του μεικτού κέρδους της Μυτιληναίος Α.Ε. είναι 

16,08%-20,8%-19,48% αντίστοιχα για την κάθε χρονιά. Υπάρχει σημαντική βελτίωση 

του δείκτη σε σχέση με το 2016 τις δύο τελευταίες περιόδους και αυτό οφείλεται στην 

σημαντική αύξηση των πωλήσεων του ομίλου Το 2018 για κάθε 100ευρώ πωλήσεων 

απομένει ως μεικτό κέρδος τα 19,48 ευρώ στον όμιλο. Βέβαια για ακόμα καλύτερα 

συμπεράσματα για την κερδοφορία της οντότητας θα πρέπει να υπολογίσουμε και τον 
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δείκτη του καθαρού περιθωρίου κέρδους, όπου θα έχουν αφαιρεθεί τα λειτουργικά και 

μη έξοδα της οντότητας. 

3.3.3 Αριθμοδείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους 

 

 

 

Ο τελευταίος αριθμοδείκτης εξετάζει πιο καθαρά από κάθε άλλον την κερδοφορία της 

επιχείρησης και είναι ο δείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους. Με  την χρήση του δείκτη 

αυτού θα δούμε τι ποσοστό από τις καθαρές πωλήσεις απομένει ως καθαρό κέρδος μετά 

την αφαίρεση των φόρων.  

Τις χρήσεις 2016 έως 2018 το ποσοστό καθαρού κέρδους του Ομίλου Επιχειρήσεων 

Μυτιληναίος Α.Ε. είναι 5,13%-10,35%-9,42% αντίστοιχα για την κάθε χρονιά. 

Παρατηρούμε  ότι το ποσοστό καθαρού κέρδους παρουσιάζει μια σημαντική αύξηση η 

οποία οφείλεται στην αύξηση των καθαρών κερδών από τις υψηλές πωλήσεις που πέτυχε 

ο όμιλος τις δύο τελευταίες περιόδους  . Όσο υψηλότερο είναι το ποσοστό του καθαρού 

κέρδους τόσο μεγαλύτερη είναι και η ασφάλεια που παρέχει η οντότητα τόσο στους 

εντός της επιχείρησης όσο και στους εκτός αυτής. Επομένως, για να γίνουν περισσότερο 
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5.13% 10.35% 9.42%
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κατανοητά τα πιο πάνω ποσοστά, το 2018 για κάθε 100 ευρώ πωλήσεων απομένουν στον 

όμιλο 9,42 ευρώ καθαρού κέρδους. 

3.4 ΑΡΙΘΜΟΔΕΙΚΤΕΣ ΔΙΑΡΘΡΩΣΕΩΣ ΚΑΙ ΒΙΩΣΙΜΟΤΗΤΑΣ 

 

3.4.1 Αριθμοδείκτης κάλυψης παγίου ενεργητικού 

 

 

 

Η τελευταία κατηγορία που θα αναλύσουμε στην παρούσα πτυχιακή εργασία είναι αυτή 

της διαρθρώσεως και βιωσιμότητας, μία από τις σημαντικότερες κατηγορίες σύμφωνα με 

τη βιβλιογραφία. Ο πρώτος αριθμοδείκτης είναι της κάλυψης του πάγιου ενεργητικού, ο 

οποίος μας δείχνει πως έχει χρηματοδοτηθεί το πάγιο ενεργητικό του ομίλου. 

Τα αποτελέσματα του δείκτη την τριετία 2016-2018 για τον όμιλο επιχειρήσεων 

ΜΥΤΗΛΙΝΑΙΟΣ Α.Ε. είναι 1,12-1,25-1,33 φορές αντίστοιχα για την κάθε χρονιά. 

Παρατηρούμε ότι και τις 3 περιόδους το αποτέλεσμα του δείκτη είναι μεγαλύτερο της 

μονάδος  και αυτό σημαίνει ότι τα πάγια του ομίλου έχουν χρηματοδοτηθεί με κεφάλαια 

μακράς διάρκειας, δηλαδή ίδια κεφάλαια αλλά και μακροπρόθεσμα δάνεια. Συνεπώς, η 
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χρηματοδότηση του πάγιου ενεργητικού θεωρείται υγιής καθώς τα πάγια δεν πρέπει να 

χρηματοδοτούνται από βραχυπρόθεσμα κεφάλαια (αυτό θα γινόταν αν το αποτέλεσμα 

του δείκτη είναι μικρότερο της μονάδας) αλλά από μακροπρόθεσμα κεφάλαια.  

3.4.2 Αριθμοδείκτης ξένων κεφαλαίων προς συνολικά κεφάλαια 

 

 

 

Ο επόμενος αριθμοδείκτης διαρθρώσεως κεφαλαίων είναι ο δείκτης ξένων κεφαλαίων 

προς συνολικά κεφάλαια. Ο δείκτης αυτός παρουσιάζει το ποσοστό των ξένων 

κεφαλαίων επί των συνολικών κεφαλαίων. 

Την περίοδο που εξετάζουμε, τα ξένα κεφάλαια του ομίλου είναι το 58,69 %- 55,54 %- 

53,28% των συνολικών κεφαλαίων αντίστοιχα για τις χρήσεις 2016-2018. Τα 

αποτελέσματα του δείκτη και τις 3 περιόδους είναι μεγαλύτερα του 50%, αυτό σημαίνει 

ότι τα ξένα κεφάλαια υπερισχύουν των ιδίων κεφαλαίων. Βέβαια, κάθε περίοδο το 

ποσοστό των ξένων κεφαλαίων όλο και μειώνεται, το οποίο μας δείχνει ότι ο όμιλος 

προσπαθεί με κάθε χρήση να στηρίζεται όλο και περισσότερο στα ίδια του κεφάλαια. 

Επομένως,  είναι μία οντότητα η οποία δεν στηρίζεται σε πολύ μεγάλο βαθμό στα ξένα ή 
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δανειακά της κεφάλαια, αλλά με την πάροδο του χρόνου προσπαθεί να τα ισοσκελίσει με 

τα ίδια της κεφάλαια, γεγονός το οποίο την καθιστά βιώσιμη.  

3.4.3 Αριθμοδείκτης χρηματοοικονομικής μόχλευσης 

 

 

 

Προχωρώντας στον αριθμοδείκτη της χρηματοοικονομικής μόχλευσης θα διαπιστώσουμε 

το πόσο υπερδανεισμένη ή μη είναι η οντότητα και το εάν παρουσιάζει κάποιο κίνδυνο 

χρεωκοπίας.  

 Τα αποτελέσματα του δείκτη της χρηματοοικονομικής μόχλευσης την περίοδο 2016-

2018 του ομίλου επιχειρήσεων ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. είναι 2,42-2,25-2,14 φορές. Τα 

αποτελέσματα της μόχλευσης χρήση με την χρήση όλο και μειώνονται και αυτό 

οφείλεται τόσο στην αύξηση των ιδίων κεφαλαίων όσο και στην μείωση των ξένων 

κεφαλαίων του ομίλου. Επομένως και μέσω του δείκτη της χρηματοοικονομικής 

μόχλευσης επιβεβαιώνεται ότι δεν πρόκειται για μία υπερδανεισμένη οντότητα ( κάτι το 

οποίο συμπεράναμε και από τον δείκτη ξένων κεφαλαίων προς συνολικά κεφάλαια) ενώ 

παράλληλα δεν παρουσιάζει κίνδυνο χρεωκοπίας αφού το 2018 η μόχλευση είναι λίγο 

2

2.1

2.2

2.3

2.4

2.5

2016
2017

2018

Τί
τλ

ο
ς 

ά
ξο

να
 

2016 2017 2018

Αριθμοδείκτης 
χρηματοοικονομικής 

μόχλευσης 
2.42 2.25 2.14

ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. ΟΜΙΛΟΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 



ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 
ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε.  

 

42 
 

μεγαλύτερη του 2,  το οποίο σημαίνει ότι τα συνολικά κεφάλαια είναι 2,14 φορές 

μεγαλύτερα από τα ίδια κεφάλαια του ομίλου. Βάσει αυτών των αποτελεσμάτων, ο 

όμιλος παρέχει ασφάλεια τόσο στους εντός όσο και στους εκτός του ομίλου.  

3.4.4 Αριθμοδείκτης κάλυψης τόκων 

 

 

 

Ο τελευταίος δείκτης της κατηγορίας αυτής σχετίζεται με την βιωσιμότητα και είναι ο 

αριθμοδείκτης κάλυψης τόκων. Με τον δείκτη αυτό θα δούμε πόσες φορές μέσα σε μία 

χρήση η οντότητα μπορεί να καλύψει τους χρεωστικούς της τόκους, που κυρίως 

προέρχονται από δάνεια, με τα κέρδη προ φόρων και τόκων της  μέσα σε μια χρήση.  

Τις χρήσεις 2016 έως 2018 ο Όμιλος Επιχειρήσεων Μυτιληναίος Α.Ε. με τα κέρδη προ 

φόρων και τόκων της καλύπτει 2,48-3,21-4,05 φορές τους χρεωστικούς της τόκους 

αντίστοιχα για την κάθε χρονιά. Όσο υψηλότερο είναι το αποτέλεσμα του δείκτη αυτού 

τόσο μεγαλύτερη η ασφάλεια που παρέχεται προς τους δανειστές. Η Μυτιληναίος Α.Ε. 

διατηρεί σε αρκετά υψηλά επίπεδα τον δείκτη  αυτό όλες τις περιόδους, γεγονός το οποίο 

δείχνει ότι είναι μια ασφαλής και βιώσιμη εταιρεία. Επίσης παρατηρούμε ότι κάθε χρήση 
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που περνάει, λόγω της αύξησης των κερδών του ομίλου, καλύπτει όλο και περισσότερες 

φορές τα χρηματοοικονομικά του έξοδα.  Παρέχοντας έτσι ασφάλεια τόσο στους 

ιδιοκτήτες και μετόχους της αλλά και στους προμηθευτές και πιστωτές της. 

4ο ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ  
 

Λαμβάνοντας υπόψη την παραπάνω χρηματοοικονομική ανάλυση για την περίοδο 2016-

2018 προκύπτουν σημαντικά συμπεράσματα για τον ¨Όμιλο Επιχειρήσεων 

ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. Προκειμένου τα συμπεράσματα να είναι πιο αξιόπιστα επιλέξαμε 

την τελευταία τριετία ώστε να υπάρξει μία επαρκής συγκρισιμότητα μεταξύ των τριών 

χρήσεων σε μία εκτεταμένη χρονική περίοδο.  

Ξεκινώντας την ανάλυση μας, παρατηρούμε  πως ο όμιλος παρουσιάζει υψηλή 

ρευστότητα, η οποία βελτιώνεται με την πάροδο του χρόνου. Πιο συγκεκριμένα, και τις 3 

περιόδους  η οντότητα καλύπτει πλήρως τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις της τόσο με 

το κυκλοφορούν ενεργητικό της όσο και με τα άμεσα ρευστοποιήσιμα στοιχεία του 

ενεργητικού της (απαιτήσεις και διαθέσιμα).  Μόνο η ταμειακή ρευστότητα του ομίλου 

δεν διατηρείται σε υψηλά επίπεδα καθώς είναι μια οντότητα η οποία επενδύει τα 

ταμειακά της διαθέσιμα σε διάφορες δραστηριότητες και δεν τα κρατάει στα ταμεία της. 

Επομένως, ο όμιλος επιχειρήσεων ΜΥΤΗΛΙΝΑΙΟΣ Α.Ε. χαρακτηρίζεται για την υψηλή 

του ρευστότητα και κυρίως το 2018 που βελτιώθηκε αισθητά. 

Δευτερευόντως, με την ανάλυση της κυκλοφοριακής ταχύτητας του ομίλου 

διαπιστώνουμε ότι κάθε περίοδο ανανεώνει ταχύτερα τα αποθέματα του, γεγονός το 

οποίο αύξησε  την ρευστότητα του όπως προαναφέραμε. Αυτό συνέβη καθώς εξόφλησε 

εγκαίρως ένα σημαντικό μέρος του βραχυπρόθεσμου δανείου του. Επιπλέον, ο όμιλος 

εισπράττει τις δύο πρώτες περιόδους πιο γρήγορα τις εμπορικές του απαιτήσεις 

συγκριτικά με το διάστημα που χρειάζεται για να εξοφλήσει τις εμπορικές του 

υποχρεώσεις. Παρόλα αυτά, το 2018 αυτό δεν ισχύει, διότι λόγω της υψηλής 

ρευστότητας που παρουσιάζει έχει οδηγήσει την διοίκηση στην αλλαγή της πολιτικής 
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της, εξοφλώντας πιο γρήγορα τους προμηθευτές και πετυχαίνοντας με αυτόν τον τρόπο 

καλύτερες εμπορικές συμφωνίες.  

Εν συνεχεία, αναλύσαμε το πόσο αποδοτικά εκμεταλλεύεται ο όμιλος το κεφάλαια του 

ώστε να είναι κερδοφόρος και να πετυχαίνει υψηλές πωλήσεις, καθώς και τι ποσοστό 

των πωλήσεων αυτό του απομένει. Ολόκληρη την τριετία η οντότητα όχι μόνο είναι 

κερδοφόρα αλλά επιφέρει και βελτιώσεις στα κέρδη της σε σχέση με το 2016. Η αύξηση 

των κερδών οφείλεται στην αποδοτική εκμετάλλευση των δύων κεφαλαίων των μετόχων 

του ομίλου. Επίσης παρατηρούμε ότι στον ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟ Α.Ε. απομένει ένα σημαντικό 

περιθώριο μεικτού κέρδους από τις πωλήσεις του, το οποίο βρίσκεται περίπου στο 20 % 

τις δύο τελευταίες περιόδους και αυτό έχει ως αποτέλεσμα στον όμιλο να παραμένει και 

ένα αρκετά καλό περιθώριο καθαρού κέρδους 10 % την αντίστοιχη περίοδο. 

Κλείνουμε την ανάλυση μας εξετάζοντας την διάρθρωση των κεφαλαίων και την 

βιωσιμότητα του ομίλου. Ο ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ Α.Ε. στηρίζεται κυρίως στα ξένα και 

δανειακά του κεφάλαια, αλλά όχι σε πολύ μεγάλο βαθμό και κάθε χρήση που περνάει το 

ποσοστό των ξένων κεφαλαίων όλο και μειώνεται με αποτέλεσμα το 2018 τα ξένα και τα 

ίδια κεφάλαια να είναι σχεδόν μοιρασμένα στην μέση ( 53% ξένα κεφάλαια- 47% ίδια 

κεφάλαια). Η ισορροπία μεταξύ ξένων και ιδίων κεφαλαίων την περίοδο 2018 

διακρίνεται και μέσω του δείκτη της χρηματοοικονομικής μόχλευσης, η οποία είναι λίγο 

πάνω από το 2, αλλά και τις δύο προηγούμενες χρήσεις η χρηματοοικονομική μόχλευση 

δεν ήταν ιδιαιτέρως υψηλή, το οποίο μας δείχνει ότι πρόκειται για μία οντότητα η οποία 

δεν είναι υπερδανεισμένη και δεν παρουσιάζει κανένα κίνδυνο χρεωκοπίας. Η 

βιωσιμότητα του ομίλου αντικατοπτρίζεται και μέσω του δείκτη κάλυψης τόκων όπου 

όλες τις περιόδους δύναται να καλύπτει πλήρως του ς χρεωστικούς της τόκους παραπάνω 

από μία φορά κατά την διάρκεια της χρήσης ( το 2018 τους καλύπτει πάνω από 4 φορές). 

Επομένως πρόκειται για μία απόλυτα βιώσιμη οντότητα που ανταπεξέρχεται πλήρως σε 

όλες τις δανεικές της υποχρεώσεις.  

Συνοψίζοντας, προκύπτει το συμπέρασμα ότι ο όμιλος επιχειρήσεων ΜΥΤΗΛΙΝΑΙΟΣ 

Α.Ε. χαρακτηρίζεται για την ρευστότητα, την κερδοφορία, την αποδοτικότητα και 

βιωσιμότητα του. 
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ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑΤΑΣφάλμα! Δεν έχει οριστεί σελιδοδείκτης. 
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