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Δηζαγσγή ζηε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

Δπηζηήκε - Δηζαγσγή ζηε 

Υξεκαηννηθνλνκηθή Γηνίθεζε 



Δηζαγσγή ζηε ρξεκαηννηθνλνκηθή

Υξεκαηννηθνλνκηθή είλαη ε επηζηήκε, ε νπνία 

πεξηγξάθεη ηε δηαρείξηζε ηνπ ρξήκαηνο, ησλ επελδχζεσλ, 

ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, ησλ 

πηζηψζεσλ θαη ησλ ηξαπεδψλ. Η παξαδνζηαθή 

Υξεκαηννηθνλνκηθή βαζίδεηαη ζηελ ηδέα φηη νη επελδπηέο 

δξνπλ νξζνινγηθά θαη εμεηάδνπλ φιεο ηηο δηαζέζηκεο 

πιεξνθνξίεο πξηλ απφ θάζε ηνπο ελέξγεηα, κε απνηέιεζκα 

ε αγνξά λα είλαη απνηειεζκαηηθή θαη ε θάζε δηαζέζηκε 

πιεξνθνξία λα αληαλαθιάηαη ζηηο ηηκέο ησλ ηίηισλ 

(Kishore, 2006). Σα ζεκέιηα ηεο παξαδνζηαθήο 

Υξεκαηννηθνλνκηθήο έρνπλ βαζηζηεί ζηε Θεσξία ηνπ 

χγρξνλνπ Υαξηνθπιαθίνπ (Modern Portfolio Theory) θαη 

ζηελ Τπφζεζε ηεο Απνηειεζκαηηθήο Αγνξάο.



Έλλνηα θαη πεξηερφκελν ηεο Υξεκαηννηθνλνκηθήο 

επηζηήκεο

 Γεληθά, ε ρξεκαηννηθνλνκηθή επηζηήκε αζρνιείηαη κε ηε βέιηηζηε 
θαηαλνκή ησλ πφξσλ κεηαμχ πιενλαζκαηηθψλ θαη ειιεηκκαηηθψλ 
κνλάδσλ.

 Πην ζπγθεθξηκέλα, ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά επηθεληξψλνληαη ζην «πσο» 
θαη ζην «ππφ πνηνπο φξνπο» ηεο θαηαλνκήο ησλ νηθνλνκηθψλ πφξσλ.

 Η ρξεκαηννηθνλνκηθή επηζηήκε πξνζνκνηάδεη κε απηήλ ηελ νηθνλνκηθψλ.

 Χζηφζν, ηα νηθνλνκηθά αθνξνχλ ζηε βέιηηζηε θαηαλνκή ησλ 
πεξηνξηζκέλσλ πφξσλ ζε κία νηθνλνκία, ελψ ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά 
επηθεληξψλνληαη ζηνπο ηξφπνπο θαη ζηα θαλάιηα κε ηα νπνία απηνί νη 
πφξνη θαηαλέκνληαη. 

 Δπίζεο, ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά ζρεηίδνληαη άκεζα κε ηελ επηζηήκε ηεο 
ινγηζηηθήο.

 Χζηφζν, ε ινγηζηηθή αληαλαθιά ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή ζέζε θαη 
επίδνζε κίαο επηρείξεζεο θαηά ην παξειζφλ. Αληηζέησο, ε 
ρξεκαηννηθνλνκηθή επηζηήκε πξνζαλαηνιίδεηαη ζην κέιινλ. 



πκπεξηθνξηθή Υξεκαηννηθνλνκηθή

Η πκπεξηθνξηθή Υξεκαηννηθνλνκηθή είλαη ε κειέηε ηεο επηξξνήο 

ηεο ςπρνινγίαο ζηε ζπκπεξηθνξά ησλ επελδπηψλ θαη ζηηο επαθφινπζεο 

επηπηψζεηο ζηελ αγνξά (Sewell, 2007). Η ζπγθεθξηκέλε επηζηήκε 

πξνζπαζεί λα θαηαλνήζεη ηα ζπλαηζζήκαηα θαη ηηο αληηιήςεηο ησλ 

επελδπηψλ θαη λα εμεγήζεη πψο απηά επεξεάδνπλ ηηο ζπλαιιαγέο ηνπο 

(Kishore, 2006). Απηφ ην θαηαθέξλεη ρξεζηκνπνηψληαο κνληέια, ζηα 

νπνία νη επελδπηέο δελ δξνπλ πιήξσο νξζνινγηθά, είηε απφ δηθέο ηνπο 

επηινγέο, είηε απφ ιαλζαζκέλεο πεπνηζήζεηο. Έρνπλ γίλεη πνιιέο 

ζπδεηήζεηο θαη έρνπλ αθνπζηεί δηάθνξεο απφςεηο γηα ην πνην αθξηβψο 

είλαη ην πεδίν ηεο πκπεξηθνξηθήο Υξεκαηννηθνλνκηθήο, αιιά θπξηαξρεί 

ε άπνςε φηη είλαη ε ηνκή κεηαμχ ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο, ηεο 

ςπρνινγίαο θαη ηεο θνηλσληνινγίαο. ηελ νπζία ε κειέηε ηεο 

πκπεξηθνξηθήο Υξεκαηννηθνλνκηθήο βαζίδεηαη ζηελ θαηαλφεζε ησλ 

ζεσξηψλ ησλ ηξηψλ απηψλ επηζηεκψλ δίλνληαο έκθαζε ζηα θχξηα 

γλσζηηθά ηνπο ζηνηρεία θαη φρη θάλνληαο κία απιή πξνζέγγηζε.



Υξεκαηννηθνλνκηθή Γηνίθεζε

A. Δπελδπηηθέο απνθάζεηο

 Κεθαιαηνπρηθέο επελδχζεηο καθξνπξφζεζκνπ νξίδνληα (capital 

budgeting) 

 Κάιπςε ιεηηνπξγηθψλ αλαγθψλ ζε βξαρππξφζεζκν νξίδνληα

(working capital)

B. Υξεκαηνδνηηθέο απνθάζεηο

 Βξαρππξφζεζκνο δαλεηζκφο

 πλδπαζκφο ρξένπο θαη ηδίσλ θεθαιαίσλ (capital structure, 

debtequity)





Βαζηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο αξρέο

Η δξαζηεξηφηεηα ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θηλείηαη ζην πεδίν ηεο θαζηέξσζεο ηερληθψλ γηα ηελ 

δηαρείξηζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, ησλ δηαθφξσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ζεκάησλ θαη ηέινο ζηηο 

δηαθνξέο κεηαμχ εηζνδήκαηνο θαη εμφδσλ ζην πιαίζην πάληα ελφο επηπέδνπ ξίζθνπ ζηηο επελδχζεηο. 

Οπνηνζδήπνηε πνπ ην εηζφδεκα ηνπ μεπεξλάεη ηα έμνδα ηνπ κπνξεί λα δηαζέζεη ην πιενλάδσλ 

πνζφ σο θεθάιαην. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, φηαλ ην εηζφδεκα πζηεξεί ησλ εμφδσλ έρνπκε έιιεηκκα θαη 

ππάξρεη πξνζθπγή ζε δαλεηζκφ ή ζε άιιεο κνξθέο παξνρήο επηπιένλ θεθαιαίνπ. Οη αλάγθεο ινηπφλ 

ησλ δχν απηψλ πιεπξψλ κπνξνχλ λα ζπλαληεζνχλ θαη λα ππάξμεη πξνζθνξά θεθαιαίνπ απφ ην 

πιενλάδνλ θαη δήηεζε απφ ην ειιεηκκαηηθφ. Απηφ γίλεηαη ζηα πιαίζηα ελφο ρξεκαηννηθνλνκηθνχ 

νξγαληζκνχ φπσο είλαη γηα παξάδεηγκα κία ηξάπεδα ή νη αγνξέο θεθαιαίνπ, νκνιφγσλ ή αθφκα θαη ην 

ρξεκαηηζηήξην αμηψλ. Η ιεηηνπξγία ηεο ηξάπεδαο είλαη λα ζπλαζξνίδεη φιε ηελ πξνζθεξφκελε 

πνζφηεηα απφ απηνχο πνπ έρνπλ πιεφλαζκα (απηφ ην βιέπνπκε κε ηελ κνξθή θαηαζέζεσλ) θαη ηελ 

δεηνχκελε πνζφηεηα απφ απηνχο πνπ έρνπλ έιιεηκκα (φπνπ θαη έρνπκε ηελ κνξθή δαλεηζκνχ). 

Μπνξνχκε λα δηαρσξίζνπκε θαηεγνξίεο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θιάδσλ σο εμήο: 

 Υξεκαηννηθνλνκηθά ησλ αηφκσλ

 Υξεκαηννηθνλνκηθά ηνπ δεκνζίνπ

 Υξεκαηννηθνλνκηθά ησλ επηρεηξήζεσλ

Ο ζθνπφο φισλ ησλ παξαπάλσ θιάδσλ κπνξεί λα επηηεπρζεί κέζα απφ ηελ ρξεζηκνπνίεζε ησλ 

θαηάιιεισλ εξγαιείσλ. 



Οη ηξεηο βαζηθνί ηνκείο ηεο 

Υξεκαηννηθνλνκηθήο επηζηήκεο

 Η ρξεκαηννηθνλνκηθή επηζηήκε είλαη έλα επξχ πεδίν, ην νπνίν κπνξεί 

λα δηαρσξηζηεί ζε ηξεηο βαζηθνχο θιάδνπο:

1. Σελ εηαηξηθή ρξεκαηννηθνλνκηθή δηνίθεζε (Business or Corporate 

finance)

2. Σνπο ρξεκαηνπηζησηηθνχο ελδηάκεζνπο (θνξείο) (Financial 

institutions)

3. Σηο επελδχζεηο (Investments)



Η δηεζλήο δηάζηαζε ησλ Υξεκαηννηθνλνκηθψλ

 Όινη νη θιάδνη ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο επηζηήκεο εληάζζνληαη 

ζην πιαίζην ηεο παγθνζκηνπνίεζεο.

 Τπάξρνπλ ηζρπξνί δεζκνί κεηαμχ ησλ θξαηψλ αλαθνξηθά κε 

ηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο θαη ηηο εηζαγσγέο θαη 

εμαγσγέο πξντφλησλ θαη ππεξεζηψλ.

 Καη νη ηξεηο θιάδνη ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αληηκεησπίδνπλ 

δεηήκαηα ζρεηηθά κε ηε δηαθχκαλζε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

ηζνηηκηψλ, ηε λνκνζεζία, ηα ινγηζηηθά πξφηππα, ηνπο 

εκπνξηθνχο πεξηνξηζκνχο, ηηο ξνέο θεθαιαίσλ θαη ην 

ξπζκηζηηθφ πιαίζην.

 Καηά ζπλέπεηα, ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηειέρε ζα πξέπεη λα 

ζθέθηνληαη ζε παγθφζκην επίπεδν θαηά ηε δηαδηθαζία ιήςεο 

απνθάζεσλ.



Υξεκαηνπηζησηηθά πξντφληα 

θαη αγνξέο

 Υξεκαηνπηζησηηθό πξντόλ (financial instrument) είλαη κηα λνκηθή 

ζπκθσλία πνπ αληηπξνζσπεχεη έλα δηθαίσκα ηδηνθηεζίαο, έλα ρξένο ή 

νπνηαδήπνηε αμίσζε ζε πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ή εηζνδήκαηα.

 Υξεόγξαθν (security) είλαη έλα δηαπξαγκαηεχζηκν (negotiable)

ρξεκαηνπηζησηηθφ πξντφλ πνπ απνηειεί απφδεημε ρξένπο ή 

ηδηνθηεζίαο. Οη βαζηθέο θαηεγνξίεο ρξενγξάθσλ είλαη νη αθφινπζεο:

 Γαλεηαθνί ηίηινη (debt obligations), φπσο νκφινγα (bond), ηξαπεδηθά 

δάλεηα (bank loans), έληνθα γξακκάηηα (Σ-bills), εκπνξηθά 

ρξεφγξαθα (commercial paper), επηηαγέο απνδνρήο ηξάπεδαο 

(bankers’ acceptance) θαη πηζηνπνηεηηθά θαηαζέζεσλ (certificate of 

deposit).

 πκκεηνρηθνί ηίηινη (equity interests), φπσο θνηλέο κεηνρέο (common 

stock) θαη πξνλνκηνχρεο κεηνρέο (preferred stock).

 Τβξηδηθνί ηίηινη (hybrid securities), φπσο κεηαηξέςηκεο νκνινγίεο 

(convertible bond).



Η ρξεκαηννηθνλνκηθή ζηξαηεγηθή

Αλαθέξεηαη ζηελ πξφβιεςε ηεο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο θαη ηνλ ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζρεδηαζκφ, ηελ 

αμηνιφγεζε ησλ επελδπηηθψλ πξνηάζεσλ, ηελ δηαζθάιηζε 

ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ δηαθφξσλ επελδχζεσλ θαη ηνλ 

έιεγρν ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πφξσλ. πλεηζθέξεη ζηε 

δηακφξθσζε ηεο εηαηξηθήο θαη ηεο αληαγσληζηηθήο

ζηξαηεγηθήο κε ηελ εθηίκεζε ηεο επίδξαζεο ζηελ 

θεξδνθνξία ησλ δηαθφξσλ ελαιιαθηηθψλ ζηξαηεγηθψλ θαη 

ηελ αμηνιφγεζε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο ζέζεο ηεο 

επηρείξεζεο.



Πεγέο Κεθαιαίνπ

Μαθξνπξφζεζκεο Πεγέο Κεθαιαίνπ

 Σξαπεδηθά Γάλεηα

 Έθδνζε Οκνινγηψλ

 Έθδνζε θνηλψλ κεηνρψλ

 Έθδνζε πξνλνκηνχρσλ κεηνρψλ

 LEASING



Μαθξνπξφζεζκνο ζρεδηαζκφο

πλίζηαηαη ζηε ζχληαμε πξνβιεπφκελσλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ γηα πεληαεηή θαη 

δεθαεηή ρξνληθά δηαζηήκαηα. Οη απνθάζεηο πνπ ζπλδένληαη 

κε ηνλ καθξνπξφζεζκν ζρεδηαζκφ αλαθέξνληαη ζηελ 

πξνζζήθε λέσλ πξντφλησλ, απφθηεζε θηηξηαθψλ

εγθαηαζηάζεσλ θαη κεραλνινγηθνχ εμνπιηζκνχ, ζρεδηαζκφ 

θαη ρσξνζέηεζε λέσλ εξγνζηαζηαθψλ κνλάδσλ θαη άιιεο 

καθξνπξφζεζκεο δεζκεχζεηο πφξσλ. Αιιαγέο θιεηδηά ζηελ 

απνζηνιή ηεο επηρεηξεκαηηθήο νληφηεηαο, ηέηνηεο φπσο 

ζπγρσλεχζεηο, εηζαγσγή λέσλ γξακκψλ παξαγσγήο, 

θάζεηε ελνπνίεζε ηεο επηρεηξεκαηηθήο δξαζηεξηφηεηαο,

απαηηνχλ ηελ πξαγκαηνπνίεζε απνθάζεσλ πνπ ρεηίδνληαη 

κε καθξνπξφζεζκεο επελδχζεηο θεθαιαίνπ.



Πεγέο Κεθαιαίνπ

 Βξαρππξφζεζκεο πεγέο θεθαιαίνπ

 Δκπνξηθέο πηζηψζεηο

 Γεδνπιεπκέλα έμνδα

 Ιδησηηθά δάλεηα

 Πξνθαηαβνιέο πειαηψλ

 Δηαηξηθά νκφινγα (commercial paper)

 Σξαπεδηθέο πηζηψζεηο

 Γξακκάηηα πιεξσηέα

 Γξακκή πίζησζεο

 Δπηηαγέο απνδνρήο ηξάπεδαο (bankers acceptances)

 Γάλεηα κε ελέρπξν αμηφγξαθα

 Γάλεηα κε ελέρπξν απαηηήζεηο

 Γάλεηα κε ελέρπξν ηα απνζέκαηα

 Γάλεηα κε ελέρπξν παξαθαηαζήθε απνζεκάησλ

 Γάλεηα κε ελέρπξν θνξησηηθή

 Πψιεζε απαηηήζεσλ (factoring)



Βξαρππξφζεζκνο ζρεδηαζκφο

πλίζηαηαη ζηελ ζχληαμε πξνβιεπφκελσλ 

θαηαζηάζεσλ πνπ θαιχπηνπλ δσδεθάκελν ρξνληθφ 

δηάζηεκα. Ο γεληθφο πξνυπνινγηζκφο ζπλνςίδεη ηηο 

ζρεδηαζκέλεο δξαζηεξηφηεηεο φισλ ησλ επηκέξνπο 

κνλάδσλ ηεο επηρεηξεκαηηθήο νληφηεηαο. Μπνξεί λα

ζεσξεζεί κηα ιεπηνκεξήο αλάιπζε ηνπ πξψηνπ έηνπο ηνπ

καθξνπξφζεζκνπ ζρεδηαζκνχ. Μπνξεί λα ζπληαρζεί ζε 

κεληαία βάζε γηα ηνπο ηξεηο πξψηνπο κήλεο θαη ζε 

ηξηκεληαία βάζε γηα ην ππφινηπν ηνπ έηνπο.



Υξεφγξαθα βξαρππξφζεζκνπ θαη 

καθξνπξφζεζκνπ δαλεηζκνχ

A. Υξεφγξαθα βξαρππξόζεζκνπ δαλεηζκνύ είλαη ηα 

ηξαπεδηθά δάλεηα, ηα εκπνξηθά ρξεφγξαθα, ηα έληνθα 

γξακκάηηα, νη επηηαγέο απνδνρήο ηξάπεδαο θαη ηα 

δηαπξαγκαηεχζηκα πηζηνπνηεηηθά θαηαζέζεσλ.

 Σα ρξεφγξαθα απηά ραξαθηεξίδνληαη απφ ζρεηηθά κηθξφηεξν 

θίλδπλν θαη ζπλήζσο δελ απνδίδνπλ ηνθνκεξίδηα αιιά ε ηηκή 

πψιεζήο ηνπο είλαη κηθξφηεξε απφ ηελ νλνκαζηηθή αμία πνπ 

εηζπξάηηεη ν θάηνρφο ηνπο ζηε ιήμε ηνπο.

B. Υξεφγξαθα καθξνπξόζεζκνπ δαλεηζκνύ είλαη ηα 

ελππφζεθα δάλεηα θαη ηα νκφινγα (ζηαζεξνχ ή θπκαηλφκελνπ 

επηηνθίνπ) ηα νπνία απνδεκηψλνπλ ην δαλεηζηή κε επηηφθην. 

Δπίζεο, νη ζπκκεηνρηθνί ηίηινη (θνηλέο θαη πξνλνκηνχρεο 

κεηνρέο) αληηπξνζσπεχνπλ έλα ηδηνθηεζηαθφ δηθαίσκα ζε κία 

εηαηξία. 



Υξεκαηννηθνλνκηθνί θίλδπλνη

 Γνκή Λνγηζηηθήο Καηάζηαζεο

 Γνκή Καηάζηαζεο Απνηειεζκάησλ

 Κεθαιαηαθή Δπάξθεηα

 Πηζησηηθφο Κίλδπλνο

 Κίλδπλνο Αγνξάο

 Κίλδπλνο Ρεπζηφηεηαο

 πλαιιαγκαηηθφο Κίλδπλνο

 Κίλδπλνο Δπηηνθίσλ



ηφρνη δηαρείξηζεο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

θίλδπλσλ

Η δηαρείξηζε ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θηλδχλσλ έρεη

ζθνπφ ηε δεκηνπξγία αμίαο γηα ηελ εηαηξεία

ρξεζηκνπνηψληαο ρξεκαηννηθνλνκηθά εξγαιεία θαη

ηερληθέο πξνθεηκέλνπ λα δηαρεηξηζζεί ηα αλνίγκαηα

ηεο εηαηξείαο ζηνπο δηάθνξνπο θηλδχλνπο.

Με ιίγα ιφγηα νη βαζηθνί ζηφρνη είλαη

 Βειηίσζε ηεο ζρέζεο θηλδχλνπ απφδνζεο

 Δμαζθάιηζε φηη ν νξγαληζκφο δελ ζα ππνζηεί 

απαξάδεθηεο δεκηέο



Υξεκαηνδνηηθή Μφριεπζε

 Η Λεηηνπξγηθή Μφριεπζε πξνέξρεηαη απφ ηελ χπαξμε 
ζηαζεξνχ ιεηηνπξγηθνχ θφζηνπο παξαγσγήο. Όζν 
κεγαιχηεξν ην ζηαζεξφ θφζηνο ζην ζπλνιηθφ ιεηηνπξγηθφ 
θφζηνο ηφζν κεγαιχηεξε ε επαηζζεζία ησλ ιεηηνπξγηθψλ 
θεξδψλ ζηηο κεηαβνιέο ησλ πσιήζεσλ

 Η ρξεκαηνδνηηθή κφριεπζε πξνέξρεηαη απφ ηελ χπαξμε 
δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ. Όζν κεγαιχηεξε ε ρξεκαηνδνηηθή 
κφριεπζε θφζηνο ηφζν κεγαιχηεξε ε επαηζζεζία ησλ 
θεξδψλ πξνο δηαλνκή ζηηο κεηαβνιέο ησλ ιεηηνπξγηθψλ 
θεξδψλ  

 Ο Υξεκαηνδνηηθφο θίλδπλνο είλαη ζπλδεδεκέλνο κε ηελ 
αβεβαηφηεηα ησλ ΚΑΜ ιφγσ ηεο ζηαζεξήο απνπιεξσκήο 
ησλ δαλείσλ



 Η ζπλνιηθή κφριεπζε κεηξά ηελ επαηζζεζία ησλ ΚΑΜ ζηηο 

κεηαβνιέο ησλ πσιήζεσλ.

 Η κφριεπζε απμάλεη ηηο αλακελφκελεο απνδφζεηο ηεο 

κεηνρήο κηαο επηρείξεζεο απμάλνληαο παξάιιεια θαη ηνλ 

θίλδπλν.

 Δπηρεηξεκαηηθφο θίλδπλνο είλαη ζπλδεδεκέλνο κε ηελ 

αβεβαηφηεηα ησλ ιεηηνπξγηθψλ θεξδψλ θαη εμαξηάηαη απφ 

ηελ κεηαβιεηφηεηα ηηκήο θαη πνζφηεηαο ηνπ πξντφληνο θαη 

ηελ χπαξμε ζηαζεξνχ θφζηνπο παξαγσγήο.  



Βαζηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο απνθάζεηο 

θαη Μεξηζκαηηθή Πνιίηηθε 



Απφθαζε Υξεκαηνδφηεζεο

Η απφθαζε ρξεκαηνδφηεζεο (Financing Decision) ζπλδέεηαη κε ηνλ 

θαζνξηζκφ ηεο άξηζηεο θεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο κηαο επηρείξεζεο Με ηνλ 

φξν άξηζηε θεθαιαηαθή δηάξζξσζε ελλννχκε ηελ πηζαλή χπαξμε ελφο 

ζπλδπαζκνχ καθξνπξφζεζκσλ πεγσλ ρξεκαηνδφηεζεο κηαο εηαηξείαο (γηα 

παξάδεηγκα , καθξνπξφζεζκα δάλεηα , θνηλέο κεηνρέο , πξνλνκηνχρεο 

κεηνρέο) ν νπνίνο κεγηζηνπνηεί ηελ ηηκή ηεο θνηλήο κεηνρήο ηεο εηαηξείαο ή 

ελαιιαθηηθά ειαρηζηνπνηεί ην ζπλνιηθφ θφζηνο θεθαιαίνπ ηεο. Η 

δηάξζξσζε απηή απνηειεί ζπλήζσο έλα καθξνπξφζεζκν ζηφρν γηα ηελ 

θάζε επηρείξεζε, θαζσο είλαη εμαηξεηηθά δχζθνιν λα κελ κεηαβάιιεηαη ε 

θεθαιαηαθή ζχλζεζε κηαο επηρείξεζεο βξαρππξφζεζκα . Δπηπιένλ , ε 

άξηζηε θεθαιαηαθή δηάξζξσζε επεξεάδεη ηηο ηξέρνπζεο αιιά θαη ηηο 

κειινληηθέο δξαζηεξηφηεηεο κηαο επηρείξεζεο , θαζσο δείρλεη ηνλ ηξφπν κε 

ηνλ νπνίν ζα ρξεκαηνδνηεζνχλ ηα δηάθνξα κειινληηθά επελδπηηθά ηεο 

πξνγξάκκαηα . Η δηάξζξσζε απηή επεξεάδεη θαη ηηο επελδπηηθέο 

απνθάζεηο κηαο εηαηξείαο, θαζσο θαζνξίδεη ηελ ειάρηζηε απφδνζε ηελ 

νπνία ζα απαηηεί λα έρεη απφ ηα επελδπηηθά ηεο πξνγξάκκαηα γηα λα ηα 

απνδερηεί.



Υξεκαηννηθνλνκηθφο θαη Λεηηνπξγηθφο 

πξνυπνινγηζκφο

 Λεηηνπξγηθφο πξνυπνινγηζκφο.

 Πξνυπνινγηζκφο πσιήζεσλ.

 Πξνυπνινγηζκφο αγνξψλ.

 Πξνυπνινγηζκφο θφζηνπο πσιεζέλησλ αγαζψλ.

 Πξνυπνινγηζκφο ιεηηνπξγηθψλ εμφδσλ.

 Πξνυπνινγηζηηθή θαηάζηαζε ινγαξηαζκνχ 

απνηειεζκάησλ ρξήζεσο.

 Υξεκαηννηθνλνκηθφο πξνυπνινγηζκφο.

 Πξνυπνινγηζκφο επελδχζεσλ παγίνπ θεθαιαίνπ.

 Σακεηαθφο πξνυπνινγηζκφο.

 Πξνυπνινγηζηηθφο ηζνινγηζκφο.



Ο ξφινο ησλ ελδηάκεζσλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

θνξέσλ

 Σν ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα δεκηνπξγεί έλα πεξηβάιινλ ζην 

νπνίν ηα λνηθνθπξηά παξέρνπλ νηθνλνκηθνχο πφξνπο ζηηο 

επηρεηξήζεηο θαη ηελ θπβέξλεζε. 

 Απηή ε ρξεκαηνπηζησηηθή ξνή δηεπθνιχλεηαη απφ ηνπο 

ελδηάκεζνπο ρξεκαηνπηζησηηθνχο θνξείο (financial 

intermediaries) θαη ηνπο κεζάδνληεο ηεο αγνξάο (market 

intermediaries).

 Οη ελδηάκεζνη ρξεκαηνπηζησηηθνί θνξείο (financial 

intermediaries) πεξηιακβάλνπλ ηηο επελδπηηθέο ηξάπεδεο, ηηο 

εκπνξηθέο ηξάπεδεο, ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξίεο θαη ηηο εηαηξίεο 

ακνηβαίσλ θεθαιαίσλ.

 Oη κεζάδνληεο ηεο αγνξάο (market intermediaries)

πεξηιακβάλνπλ ηα κεζηηηθά γξαθεία, ηηο ρξεκαηηζηεξηαθέο 

εηαηξίεο θαη ηα ρξεκαηηζηήξηα. 



Γηαρείξηζε Κεθαιαηαθήο Δπάξθεηαο

Η απφθαζε γηα ην κέγεζνο ηνπ θεθαιαίνπ ηεο ηξάπεδαο είλαη
ζεκαληηθή γηαηί:

1) Πεξηνξίδεη ηηο πηζαλφηεηεο πηψρεπζεο ηεο ηξάπεδαο.

2) Δπεξεάδεη ηελ απφδνζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο
ηξάπεδαο: ↑ κέγεζνο θεθαιαίνπ → ↓ απφδνζεο
κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ:

αθνχ ν ζρεηηθφο δείθηεο απνδνηηθφηεηαο ηζνχηαη κε:

ROE = EBIT/EQUITY



 Απφδνζε ηδίσλ θεθαιαίσλ:

 ROE = θαζαξά θέξδε / ίδηα θεθάιαηα

 Μαο δείρλεη ηνλ πινχην ησλ κεηφρσλ.

 Απφδνζε ελεξγεηηθνχ:

 ROA = θαζαξά θέξδε / ζχλνιν ελεξγεηηθνχ

 Μαο πιεξνθνξεί πφζν απνηειεζκαηηθά ιεηηνπξγεί
ε ηξάπεδα .

 Πνιιαπιαζηαζηήο ηδίσλ θεθαιαίσλ (Equity Multiplier):

 EM = ζχλνιν ελεξγεηηθνχ / ίδηα θεθάιαηα

 ROE = ROA x EM →



 Γεδνκέλνπ ηνπ ROA, φζν ↑ EM ηφζν ↑ ROE

 ↑ Ιδίσλ Κεθαιαίσλ → ↓ EM , ↓ ROE

 Αληηζηάζκηζε θηλδχλνπ-απφδνζεο (risk-return trade-

off):

↑ Ίδηα Κεθάιαηα → ↓ θίλδπλνο πηψρεπζεο θαη ↓ EM

→ δεδνκέλνπ ηνπ ROA → ↓ ROE θαη αληίζηξνθα.

3) Σν ειάρηζην κέγεζνο ησλ Ιδίσλ Κεθαιαίσλ

θαζνξίδεηαη απφ ηνλ θαλνληζκφ ησλ ειεγθηηθψλ

αξρψλ θαη ζπγθεθξηκέλα απφ ηελ Δπηηξνπή

Βαζηιείαο ΙΙΙ.



4. Γηαρείξηζε θεθαιαίνπ: π.ρ. κηα ζεκαληηθή αχμεζε

δεκηψλ απφ ρνξεγήζεηο → ↓ Ιδίσλ Κεθαιαίσλ, ε

ηξάπεδα έρεη ηξεηο επηινγέο:

i. Αχμεζε κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ κε έθδνζε λέσλ

κεηνρψλ.

ii. Αχμεζε ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ απμάλνληαο ηα

αδηαλέκεηα θέξδε θαη κεηψλνληαο ηε δηάζεζε θεξδψλ

(κέξηζκα).

iii. Μείσζε ησλ ρνξεγήζεσλ (ηηηινπνίεζε ρξένπο) θαη

ζπλεπψο, κείσζε ηνπ κεγέζνπο ηεο ηξάπεδαο.



Μεξηζκαηηθή Πνιίηηθε

 Οη επηρεηξεκαηηθέο κνλάδεο αληηκεησπίδνπλ ηε κεξηζκαηηθή πνιηηηθή (dividend policy) 

σο έλα ζεκαληηθφ θνκκάηη ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηνπο πνιηηηθήο. Η κεξηζκαηηθή 

πνιηηηθή αλαθέξεηαη ζηηο απνθάζεηο πνπ παίξλεη κηα επηρείξεζε ζρεηηθά κε ηε δηαρείξηζε 

ησλ θεξδψλ ηεο θαη αθνξνχλ ζηνλ ηχπν, ζην κέγεζνο θαη ζην ρξφλν ησλ δηαλνκψλ 

κεξηζκάησλ πνπ πξαγκαηνπνηεί ζηνπο θνηλνχο κεηφρνπο. 

 Πην ζπγθεθξηκέλα εζηηάδεη ζηελ απφθαζε πνπ θαιείηαη λα πάξεη κηα επηρείξεζε αλάκεζα 

ζην λα δηαλείκεη ηα θέξδε σο κέξηζκα (dividend) ζηνπο κεηφρνπο ηεο, λα ηα παξαθξαηήζεη 

γηα λα ρξεκαηνδνηήζεη επελδπηηθά πξνγξάκκαηα ή λα πξνβεί ζε ζπλδπαζκφ ησλ δπν 

παξαπάλσ ζηξαηεγηθψλ. Πξαθηηθά νη απνθάζεηο απηέο θαζνξίδνπλ ην βαζκφ ηεο 

εζσηεξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο κηαο επηρείξεζεο. Δπηπιένλ ε κεξηζκαηηθή πνιηηηθή παξέρεη 

ζεκαληηθή πιεξνθφξεζε ζηνπο κεηφρνπο ζρεηηθά κε ηηο επηδφζεηο θαη ηελ πνξεία ηεο 

εηαηξίαο. 

 Οη απνθάζεηο πνπ ζρεηίδνληαη κε ηε κεξηζκαηηθή πνιηηηθή ιακβάλνληαη παξάιιεια κε ηηο 

απνθάζεηο πνπ αθνξνχλ ζηελ θεθαιαηαθή δηάξζξσζε ηεο επηρείξεζεο θαη ζηνλ 

πξνυπνινγηζκφ επελδχζεσλ θεθαιαίνπ. Η απφθαζε γηα ηελ πνιηηηθή πνπ ζα πηνζεηήζεη 

ηειηθά κηα επηρείξεζε πεξηνξίδεηαη απφ ηελ αληίζηνηρε απφθαζε πνπ είρε πάξεη ζην 

παξειζφλ θαζψο νη επηρεηξήζεηο ζηελ πιεηνςεθία ηνπο απνθεχγνπλ λα κεηαβάιινπλ 

ζπρλά ηε κεξηζκαηηθή ηνπο πνιηηηθή.





Σχπνη κεξηζκάησλ

 Μέξηζκα ζε Μεηξεηά (Cash Dividends)

 Δίλαη ε πην ζπλεζηζκέλε θαη δεκνθηιήο κνξθή δηαλνκήο ησλ θεξδψλ κηαο εηαηξίαο. Έλα κέξνο ησλ θεξδψλ 

θαηαβάιιεηαη ζηνπο κεηφρνπο ζε ρξεκαηηθέο κνλάδεο αλά κεηνρή (π.ρ. €/κεηνρή). 

 Μέξηζκα ζε Μεηνρέο (Stock Dividends)

 Σα κεξίζκαηα παίξλνπλ ηε κνξθή επηπιένλ κεηνρψλ ηεο ίδηαο εηαηξίαο ή θάπνηαο ζπγαηξηθήο ηεο. 

 Μέξηζκα ζε Οκόινγα (Bond Dividend)

 ε πεξηπηψζεηο πνπ ε εηαηξία δελ έρεη επαξθέο θεθάιαην γηα λα πιεξψζεη κεξίζκαηα ζε κεηξεηά κπνξεί 

λα πξνρσξήζεη ζηελ έθδνζε γηα λα θαιχςεη ηηο απαηηήζεηο πξνο ηνπο κεηφρνπο. Ο βαζηθφο ζηφρνο ησλ 

κεξηζκάησλ ζε νκφινγα είλαη νπζηαζηηθά κηα αλαβνιή ηεο άκεζεο πιεξσκήο ζε κεηξεηά. Οη θάηνρνη ησλ 

νκνιφγσλ πέξαλ ηεο πιεξσκήο ζηελ εκεξνκελία ιήμεο ιακβάλνπλ επίζεο ηαθηηθά ηφθνπο επί ησλ 

νκνιφγσλ ηνπο. 

 Μέξηζκα ζε Δίδνο (Property Dividends)

 Σα κεξίζκαηα απηά έρνπλ ηε κνξθή πξντφλησλ ή ππεξεζηψλ πνπ παξέρνληαη απφ ηελ εηαηξία. 

Καηαβάιινληαη απφ ηελ επηρείξεζε ζην κέηνρν σο ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ φπσο ρξπζφο, αζήκη θιπ. 

 Ιδηαίηεξα ή Έθηαθηα Μεξίζκαηα (Special Dividends)

 Γηαλέκνληαη ζπάληα θαη ζε εηδηθέο πεξηπηψζεηο, φπσο ζε επνρέο πνπ ε εηαηξία θεξδίδεη κηα δηθαζηηθή 

δηακάρε, πνπιάεη κηα επηρεηξεκαηηθή ηεο δξαζηεξηφηεηα ή ξεπζηνπνηεί επελδχζεηο. Κάπνηεο εηαηξίεο 

θαηαβάιινπλ ηέηνηα κεξίζκαηα φηαλ έρνπλ πιεφλαζκα κεηξεηψλ, κε ζθνπφ λα εληζρπζεί ε αγνξαία αμία 

ησλ κεηνρψλ ηνπο. Μεξηθέο θνξέο ηα κεξίζκαηα απηά ζεσξνχληαη σο επηζηξνθή θεθαιαίνπ κε ηελ έλλνηα 

φηη ε εηαηξία επηζηξέθεη έλα κέξνο ησλ ρξεκάησλ πνπ επελδχνληαη απφ ηνπο κεηφρνπο. Έηζη νλνκάδνληαη 

επίζεο Μεξίζκαηα Κεθαιαίνπ θαη είλαη αθνξνιφγεηα. 



πζηήκαηα κεξηζκαηηθήο πνιηηηθήο

1. Πνιηηηθή ζηαζεξνύ κεξίζκαηνο αλά κεηνρή

Η πνιηηηθή απηή ζεκαίλεη επηρείξεζε ρακεινχ θηλδχλνπ. Σα 

ζηαζεξά κεξίζκαηα ζα ζπλερηζηνχλ θαη φηαλ ε επηρείξεζε 

έρεη δεκίεο. Απηφ κπνξεί λα είλαη πξφβιεκα γηα ηελ 

επηρείξεζε. Σν ζεηηθφ ηνπ είλαη φηη νη επελδπηέο ζα

ζεσξήζνπλ ηηο δεκίεο ζαλ πξνζσξηλφ θαηλφκελν. Η 

πνιηηηθή απηή πξνζδίδεη αμία ζηε κεηνρή.



2. Πνιηηηθή ζηαζεξνύ πνζνζηνύ δηαλεκνκέλσλ θεξδώλ

Λίγεο επηρεηξήζεηο αθνινπζνχλ ηελ πνιηηηθή απηή δηφηη φηαλ ηα θέξδε

κεηψλνληαη ηα κεξίζκαηα κεηαβάιινληαη απφηνκα ή δελ ζα ππάξρνπλ

κεξίζκαηα. ∆ελ κεγηζηνπνηεί ηελ αμία ηεο κεηνρήο. ∆χν παξαιιαγέο ηεο

πνιηηηθήο απηήο είλαη ε θπθιηθή θαη ε αληηθπθιηθή κεηαβαιιφκελε

θαηαβνιή. Η πξψηε απαηηεί ηελ αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ θαηαβνιήο

κεξηζκάησλ αλαινγηθά κε ηελ αχμεζε ησλ θεξδψλ. Η δεχηεξε απαηηεί 

ηελ αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ φηαλ κεηψλνληαη ηα θέξδε. Σα πιενλεθηήκαηα 

ησλ παξαιιαγψλ απηψλ ζπλίζηαληαη ζηε κείσζε ηνπ θηλδχλνπ απφ ηε

δηαθχκαλζε θαη ηε κεηαβιεηφηεηα ηφζν ησλ θεξδψλ φζν θαη ησλ

θαηαβαιιφκελσλ κεξηζκάησλ.



3. Πνιηηηθή ζπκβηβαζκνύ

πλίζηαηαη ζηνλ ζπλδπαζκφ ησλ δχν παξαπάλσ, δει. ζηελ πιεξσκή

ρακεινχ ζηαζεξνχ πνζνχ κεξίζκαηνο αλά κεηνρή ζπλ ηελ

πνζνζηηαία αχμεζε, φηαλ ππάξρεη αχμεζε θεξδψλ. Η πνιηηηθή απηή

δεκηνπξγεί αβεβαηφηεηα ζηνπο επελδπηέο. Μπνξεί λα είλαη ε πην

θαηάιιειε, φηαλ ηα θέξδε κεηαβάιινληαη ζεκαληηθά απφ ρξφλν ζε

ρξφλν. Σα επηπιένλ κεξίζκαηα δελ πξέπεη λα κεηαβάιινληαη ηαθηηθά

δηφηη έηζη ράλνπλ ηε ζπνπδαηφηεηά ηνπο.



4. Τπνιεηκκαηηθή πνιηηηθή κεξηζκάησλ

Όηαλ νη επελδπηηθέο επθαηξίεο ηεο επηρείξεζεο δελ είλαη ζηαζεξέο, ε

δηνίθεζε πξέπεη λα εμεηάζεη κηα κεηαβαιιφκελε πνιηηηθήδηνίθεζε 

πξέπεη λα εμεηάζεη κηα κεηαβαιιφκελε πνιηηηθή κεξηζκάησλ. ∆ειαδή, 

ην πνζφ ησλ θεξδψλ πνπ παξαθξαηείηαη θαη δελ δηαλέκεηαη ζηνπο 

κεηφρνπο εμαξηάηαη απφ ηελ χπαξμε επελδπηηθψλ επθαηξηψλ. Σα 

κεξίζκαηα πνπ δίδνληαη είλαη ηα θέξδε πνπ πεξηζζεχνπλ αθνχ 

ηθαλνπνηεζνχλ νη επελδπηηθέο αλάγθεο ηεο επηρείξεζεο. Θεσξεηηθά κηα 

επηρείξεζε ζα πξέπεη λα παξαθξαηεί ηα θέξδε αληί λα ηα κνηξάδεη ζε 

κεξίζκαηα φηαλ ε απφδνζε ησλ θεθαιαίσλ ηεο είλαη κεγαιχηεξε απφ 

ηελ απφδνζε πνπ ζα κπνξνχζε λα έρεη ν επελδπηήο θάπνπ αιινχ. Αλ ε 

απφδνζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο είλαη κεγαιχηεξε απφ 

ην θφζηνο θεθαιαίνπ ηεο (ή ην θφζηνο δαλεηζκνχ) ηφηε ε

ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο κεηνρήο ηεο ζα έρεη κεγηζηνπνηεζεί.



Άιιεο κνξθέο κεξηζκαηηθήο πνιηηηθήο

5. Άιιεο κνξθέο κεξηζκαηηθήο πνιηηηθήο

Δθηφο απφ ηηο κνξθέο πνπ αλαθέξζεθαλ πην πάλσ, ππάξρνπλ θαη νη

εμήο:

• Η θαηαβνιή κεηνρηθψλ κεξηζκάησλ.

• ∆ηαλνκή ζηνπο κεηφρνπο λέσλ κεηνρψλ (αχμεζε θεθαιαίνπ) αληί

είζπξαμεο ρξεκαηηθψλ κεξηζκάησλ.

• Δμαγνξά κέξνπο ησλ κεηνρψλ (κεηνρέο ζεζαπξνθπιαθίνπ) αληί

θαηαβνιήο ρξεκαηηθψλ κεξηζκάησλ. αλ απνηέιεζκα ηα ίδηα

θέξδε θαηαλέκνληαη πιένλ ζε κηθξφηεξν αξηζκφ κεηνρψλ.

Παξάιιεια ε κείσζε απηή ηνπ αξηζκνχ ησλ κεηνρψλ (κείσζε

θεθαιαίνπ) νδεγεί ζε αχμεζε ηεο ηξέρνπζαο ρξεκαηηζηεξηαθήο

ηηκήο ηεο κεηνρήο θαη απνηειεί ελαιιαθηηθή ιχζε πξνο ηελ εμαγγειία

ρξεκαηηθνχ κεξίζκαηνο.

• Η αχμεζε επνκέλσο θαη ε κείσζε θεθαιαίνπ απνηεινχλ

ελαιιαθηηθέο κνξθέο κεξηζκαηηθήο πνιηηηθήο



Μεξηζκαηηθνί δείθηεο

Πνζνζηφ θεξδψλ πνπ δίδνληαη σο κέξηζκα 

(dividend payout) = Μέξηζκα / Κέξδε αλά κεηνρή

Μεξηζκαηηθή απφδνζε (ΜΑΜ) = 

Μέξηζκα / ηξέρνπζα αμία κεηνρήο

Πνζνζηφ παξαθξαηνπκέλσλ θεξδψλ = 

θαζαξά θέξδε – κέξηζκα / θαζαξά θέξδε 

Πφζην παξαθξαηνπκέλσλ θεξδψλ =  

100% - πνζνζηφ Γηαλεκφκελσλ Κεξδψλ



Άζθεζε κεξηζκαηηθήο πνιηηηθήο 

Αλ ην κέξηζκα έλα κεηνρή είλαη 2 επξψ θαη ηα θέξδε αλα 

κεηνρή είλαη 6 επξψ ηφηε ην πνζνζηφ ησλ δηαλπκέλσλ 

θεξδψλ είλαη: 

Πνζνζηφ θεξδψλ πνπ δίδνληαη σο κέξηζκα 

(dividend payout) = Μέξηζκα / Κέξδε αλά κεηνρή

2/6=0,30 ή 30%

Αξα  Πφζην παξαθξαηνπκέλσλ θεξδψλ =  

100% - πνζνζηφ Γηαλεκφκελσλ Κεξδψλ

100%-30%=70%



Καλφλεο κεξηζκαηηθήο πνιηηηθήο

1. Γελ κεηψλνκε ή θφβνκε κεξίζκαηα εχθνια

2. Αθνινπζνχκε κεξηζκαηηθή πνιηηηθή φκνηα απηήο 

ησλ αληαγσληζηψλ καο

3. Γηαηεξνχκε ηελ πηζηνιεπηηθή καο ηθαλφηεηα

4. Γηαηεξνχκε επειημία

5. Γελ θάλνκε ελέξγεηεο πνπ κεηψλνπλ ηα 

θέξδε/κεηνρή



Απφδνζε Ιδίσλ Κεθαιαίσλ (Return on equity (ROE)) 

 Απφδνζε ηδίσλ θεθαιαίσλ είλαη έλαο ρξεκαηννηθνλνκηθφο δείθηεο πνπ δείρλεη 

πφζν απνδνηηθά ρξεζηκνπνηεί κηα εηαηξεία ηα θεθάιαηα ηεο γηα λα δεκηνπξγήζεη 

πξφζζεηα έζνδα (θέξδε), θαη εθθξάδεηαη ζε πνζνζηηαίεο κνλάδεο.

 Υξεζηκνπνηείηαη σο έλδεημε απνηειεζκαηηθφηεηαο κηαο εηαηξείαο, δειαδή πφζν 

θέξδνο κπνξεί λα παξάγεη ρξεζηκνπνηψληαο ηνπο δηαζέζηκνπο πφξνπο πνπ 

επελδχζεθαλ απφ ηνπο κεηφρνπο ηεο (κεηνρηθφ θεθάιαην) θαη ηα απνζεκαηηθά 

ηεο. Οη επελδπηέο ζπλήζσο αλαδεηνχλ εηαηξίεο κε πςειή θαη απμαλφκελε 

απφδνζε ηδίσλ θεθαιαίσλ (ROE).

Τπνινγηζκόο ηεο Απόδνζεο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ (ROE)



Δλαιιαθηηθνί ηξφπνη ππνινγηζκνχ ηεο Απφδνζεο Ιδίσλ 

Κεθαιαίσλ (ROE) – Αλάιπζε DuPont

 Έλαο άιινο ηξφπνο ππνινγηζκνχ ηνπ ROE, ν νπνίνο νλνκάδεηαη αλάιπζε DuPont ή 

δηεπξπκέλε εμίζσζε DuPont, αλαιχεη αθφκα πεξηζζφηεξν ηνπο ζεκειηψδεηο παξάγνληεο 

πνπ επεξεάδνπλ ηελ απφδνζε ηδίσλ θεθαιαίσλ, πξνβάιινληαο έηζη κηα 

αληηπξνζσπεπηηθφηεξε εηθφλα ηεο επηρείξεζεο.

 ROE = Απφδνζε Πεξηνπζηαθψλ ηνηρείσλ (ROA)* Μφριεπζε

 ROE = (Καζαξά Έζνδα / Πεξηνπζηαθά ηνηρεία) * (Πεξηνπζηαθά ηνηρεία / Ιδία 

Κεθάιαηα)

Καζψο ε απφδνζε πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ είλαη νπζηαζηηθά ην πεξηζψξην θέξδνπο επί 

ηνλ θχθιν εξγαζηψλ, ε εμίζσζε γίλεηαη:

 ROE = Πεξηζψξην Κέξδνπο * Κχθινο Δξγαζηψλ Δλεξγεηηθνχ * Μφριεπζε

 ROE = (Καζαξά Έζνδα /Πσιήζεηο) * (Πσιήζεηο / Πεξηνπζηαθά ηνηρεία) * 

(Πεξηνπζηαθά ηνηρεία / Ιδία Κεθάιαηα)



Απφθαζε Υξεκαηνδφηεζεο θαη 

χγρξνλεο Μνξθέο Υξεκαηνδφηεζεο



‘’Παξαδνζηαθεο’’ κνξθέο ρξεκαηνδφηεζεο 

επηρεηξήζεσλ 

Οκνινγηαθά δάλεηα

Σα νκνινγηαθά δάλεηα είλαη αμηφγξαθα ζηαζεξνχ εηζνδήκαηνο.

Σα θπξηόηεξα ραξαθηεξηζηηθά ηνπο είλαη:

 Γηαηξείηαη ζε νκνινγίεο.

 Έρεη νξηζκέλε ρξνληθή δηάξθεηα

 Η εηαηξεία επηζηξέθεη ζην ηέινο ην θεθάιαην ζηνπο νκφινγνπο θαζψο θαη ην 

επηηφθην πνπ ηνπο αλαινγεί. 

 Σν πνζνζηφ επηηνθίνπ πξνθαζνξίδεηαη ζηνπο νξνχο ηνπ δαλείνπ.

 Σν χςνο ηνπ δελ ππφθεηηαη ζε πεξηνξηζκνχο.

Κιίκαθα πηζηνιεπηηθήο ηθαλόηεηαο νκνινγηαθνύ δάλεηνπ

Μηθξόο Πηζησηηθόο 

θίλδπλνο

Μέζνο Πηζησηηθόο 

Κίλδπλνο

Τςειόο Πηζησηηθόο 

Κίλδπλνο

ΑΑ Α ΒΒ Β C D E F G H



Σηηινπνίεζε Γαλείσλ

Οη ηίηινη κε βάζε ηνλ πηζησηηθφ ηνπο θίλδπλν δηαρσξίδνληαη ζε

ηνπιάρηζηνλ δχν ηκήκαηα (tranches). Σν ηκήκα κε ηνλ πςειφηεξν

πηζησηηθφ θίλδπλν ζπλήζσο είλαη αδηαβάζκεην θαη ραξαθηεξίδεηαη σο

«κεηνρηθφ θεθάιαην» (equity) ή «ηκήκα ηεο 1εο δεκίαο» (first loss

tranche).

Γηαδηθαζία Σηηινπνίεζεο



Κνηλνπξαθηηθά δάλεηα

Κνηλνπξαθηηθφ δάλεην είλαη ε ρξεκαηνδφηεζε κίαο

επηρείξεζεο απφ δχν ή θαη πεξηζζφηεξα πηζησηηθά ηδξχκαηα.

ύγθξηζε ζηνηρείσλ θνηλνπξαθηηθώλ θαη απιώλ δαλείσλ

Πεξηζώξην Σα Κνηλνπξαθηηθά δάλεηα ειαθξά ρακειφηεξα

Πξνκήζεηεο Σα Κνηλνπξαθηηθά δάλεηα αξθεηά πςειφηεξα

πλνιηθή 

Σηκνιόγεζε
Σα Κνηλνπξαθηηθά δάλεηα είλαη πςειφηεξα

Σεθκεξίσζε Σα Κνηλνπξαθηηθά δάλεηα είλαη εππαζέζηεξα

Γηαδηθαζίεο Σα Κνηλνπξαθηηθά δάλεηα έρνπλ ηαρχηεξεο δηαδηθαζίεο

ρέζεηο Καιχηεξεο ζηα απιά δάλεηα

Κνηλνπξαθηηθά δάλεηα



Μηθξν-ρξεκαηνδνηήζεηο – Μηθξνδάλεηα

Μηθξν-ρξεκαηνδνηήζεηο – Μηθξνδάλεηα

Μηθξνπίζησζε είλαη κηα νηθνλνκηθή δηαδηθαζία πνπ επηηξέπεη ζε

θάπνηνλ πνπ έρεη δπλαηφηεηεο, λα αλαπηχμεη ηε δξαζηεξηφηεηά ηνπ θαη

λα ελζσκαησζεί ζηελ νηθνλνκία, ρσξίο λα δηαζέηεη ρξήκαηα, λα έρεη

ππνρξεψζεηο θαη επίζεο λα κπνξεί λα πάξεη νπνηνδήπνηε ηξαπεδηθφ

δάλεην.

πληειεζηέο Μηθξν-ρξεκαηνδνηήζεσλ: Σα ζεζκηθά φξγαλα κηθξν-

ρξεκαηνδφηεζεο, εκπνξηθέο ηξάπεδεο, ηα επελδπηηθά φξγαλα ησλ

κηθξν-ρξεκαηνδνηήζεσλ, θπβεξλήζεηο θαη ηνπηθέο θνηλφηεηεο θαη νη

αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο



1) Δπξσπατθή Σξάπεδα Δπελδύζεσλ:

Γηαζέηεη πηζησηηθά θνλδχιηα ζε ηνπηθέο ηξάπεδεο θαη
ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε κηθξφηεξσλ
επελδχζεσλ.

2) Δπξσπατθό Σακείν Δπελδύζεσλ:

Σα κέζα ρξεκαηνδφηεζεο θεθαιαίσλ επηρεηξεκαηηθψλ ζπκκεηνρψλ
ζπλίζηαληαη ζε επελδχζεηο ηδίσλ θεθαιαίσλ, ζε ηακεία θεθαιαίσλ
επηρεηξεκαηηθψλ ζπκκεηνρψλ θαη ζε εθθνιαπηήξηα επηρεηξήζεσλ
πνπ ζηεξίδνπλ ΜΜΔ.

3) LEADER 2014 – 2020:

ην πιαίζην ηεο πξσηνβνπιίαο LEADER ρνξεγνχληαη ζπλνιηθέο
επηδνηήζεηο, ή νινθιεξσκέλα επηρεηξεζηαθά πξνγξάκκαηα σο
θνηλνηηθή βνήζεηα, ψζηε λα δνζεί ε επθαηξία ζηνπο θνξείο
αγξνηηθήο αλάπηπμεο λα ζέζνπλ ζε πεηξακαηηθή εθαξκνγή
πξνζεγγίζεηο αγξνηηθήο αλάπηπμεο ζε ελδνγελή θαη ηνπηθή
θιίκαθα κε θαηλνηφκν ραξαθηήξα.

Άιινη Δπελδπηηθνί Φνξείο Άληιεζεο 

Κεθαιαίσλ



Οη ζεκαληηθφηεξεο απφ ηηο ζχγρξνλεο κνξθέο 

ρξεκαηνδφηεζεο πνπ πθίζηαληαη ζηε ειιεληθή αγνξά είλαη: 

 ε ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε Leasing,

 ε πξαθηνξεία επηρεηξεκαηηθψλ απαηηήζεσλ Factoring

 ε εθρψξεζε απαηηήζεσλ Forfaiting, 

 ε δηθαηφρξεζε Franchising,

 ην θεθάιαην επηρεηξεκαηηθψλ ζπκκεηνρψλ Venture Capital,

 Οη επηρεηξεκαηηθνί ‘’άγγεινη’’ Business Angels  

 ε θνηλνηηθή πξσηνβνπιία κέζν κεηθηήο ρξεκαηνδφηεζεο 

Leader,

 θαη ε ρξεκαηνδφηεζε απφ ην πιήζνο Crowdfunding

Κπξηφηεξεο ‘’χγρξνλεο’’ Μνξθέο 

Υξεκαηνδφηεζεο



Υξεκαηνδνηηθε κηζζσζε - LEASING

Η ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε είλαη έλα εξγαιείν κε ζεκαληηθά

θνξνινγηθά πιενλεθηήκαηα, ην νπνίν πξνζθέξεη ελαιιαθηηθή ρξεκαηνδνηηθή

ιχζε ζε επελδπηηθέο πξνηάζεηο, εμαζθαιίδνληαο ηε ρξήζε θάζε είδνπο

εμνπιηζκνχ ή αθηλήηνπ ζηνλ επελδπηή δίρσο ν ηειεπηαίνο λα ρξεηαζηεί είηε

λα δαλεηζηεί, είηε λα ρξεζηκνπνηήζεη δηθά ηνπ θεθάιαηα.



Γηαδηθαζία Υξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο

Γειαδή ε εηαηξεία leasing αγνξάδεη ην ζπγθεθξηκέλν 

πάγην ζηνηρείν ζχκθσλα κε ηηο νδεγίεο ηνπ κειινληηθνχ 

κηζζσηή θαη ζηε ζπλέρεηα ηνπ ην εθκηζζψλεη. Η φιε δηαδηθαζία 

ηνπ leasing εκπιέθεη ηξεηο νληφηεηεο. 



ύγθξηζε Αγνξάο κε Leasing



Υξεκαηνδνηηθή κίζζσζε αθνλεηψλ (Real 

Estate leasing)

Η ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε αθηλήησλ παξνπζηάδεη νπζηαζηηθέο δηαθνξέο 

απφ ηε ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε θηλεηψλ, νη νπνίεο νθείινληαη ζηε δηαθνξεηηθή 

θχζε ηνπ παγίνπ ζηνηρείνπ. Γειαδή, ελψ ζηελ πεξίπησζε ησλ θηλεηψλ, θχξην 

ραξαθηεξηζηηθφ είλαη ε ζπζρέηηζε ηεο δηάξθεηαο ηεο ζπκβάζεσο κε ηελ 

νηθνλνκηθή δσή ηνπ παγίνπ ζηνηρείνπ, ζηελ πεξίπησζε ηνπ αθίλεηνπ ε 

θαηάζηαζε είλαη δηαθνξεηηθή. 

Οη ηδηνκνξθίεο πνπ ραξαθηεξίδνπλ ηελ ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε αθηλήησλ 

είλαη νη εμήο: πνιχ κεγάιε δηάξθεηα εθκηζζψζεσο, ελδερφκελε ζεκαληηθή 

αχμεζε ηεο αμίαο ηνπ εθκηζζσκέλνπ ζηνηρείνπ, ππνιεηκκαηηθή αμία πνπ δελ 

κπνξεί λα πξνζδηνξηζηεί απφ πξηλ θαη απμεκέλνο θίλδπλνο γηα ηνλ εθκηζζσηή. 

Γειαδή, ελψ ππφ νκαιέο ζπλζήθεο ε αμία ηνπ εθκηζζσκέλνπ αθηλήηνπ ζα 

παξνπζίαδε αλαηηκεηηθή ηάζε, ππάξρνπλ πεξηπηψζεηο πνπ ζπλέβε ην αληίζεην. 

Η ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε αθηλήησλ είλαη δπλαηφλ λα ιεηηνπξγήζεη ηφζν ππφ ηε 

κνξθή άκεζεο κίζζσζεο φζν θαη απηήο ηεο πψιεζεο θαη κίζζσζεο.



Λνγηζηηθή απεηθφληζε ηνπ ζέζνπ Leasing θαη 

ησλ εηαηξηψλ ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο.

Έζησ φηη κηα επηρείξεζε κηζζψλεη απφ ηελ εηαηξία Leasing πάγην 

πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν αμίαο 10.000€ έλαληη κεληαίνπ κηζζψκαηνο 200€

γηα ηξία έηε. Καηά ηε ζχλαςε ηεο κίζζσζεο, ηελ 23ε Απγνχζηνπ 2016, 

ν κηζζσηήο πξαγκαηνπνίεζε ηελ παξαθάησ εγγξαθή

Ηκεξνκελία –Λνγαξηαζκνί – Αηηηνινγία Υξέσζε Πίζησζε

Απφ κεηαθνξά Υ Υ

Δηαηξία Leasing 10000

Υξεκαηνδνηηθή κίζζσζε κεραλήκαηνο

ηύπνπ Α 23/8/2016
10000

ύκβαζε ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο ηνπ κεραλήκαηνο ηύπνπ Α κε 

ινγαξηαζκό ηάμεσο.



FACTORING ΚΑΙ FORFAITING

Σν Factoring είλαη ζπκπιεξσκαηηθή κνξθή ρξεκαηνδφηεζεο,

φπσο ην Leasing θαη ην Forfaiting, ρσξίο λα είλαη αληαγσληζηηθή κε

ηνλ παξαδνζηαθφ δαλεηζκφ.

Γηα παξάδεηγκα αλ έλαο Factor αλαιακβάλεη θίλδπλν γηα

πνζφ έσο 1.000.000€ θαη έλαο εθρσξεηήο φπσο ε εηαηξεία

«ΒΗΣΑ» θέξεη επηηαγέο 1.900.000€, ηφηε ν Factor ζα ηνλ θαιχςεη

100% γηα ην 1.000.000€ θαη γηα ηηο ππφινηπεο 900.000€ ν Factor

αζθαιίδεη ηελ «ΒΗΣΑ» ζε κηα Αζθαιηζηηθή εηαηξεία. Η «ΒΗΣΑ»

ρξεζηκνπνηεί "κε εκπηζηεπηηθφ Factoring" θαη ρξεκαηνδνηείηαη θαηά

90%. Ο ηζνινγηζκφο ηεο έρεη παξνπζηάζεη αχμεζε ησλ ηακεηαθψλ

ξνψλ, έρεη γιηηψζεη ρξφλν απφ ηε δηαρείξηζε ησλ ηηκνινγίσλ, ηα

παξάβνια ηεο ηξάπεδαο θαη έμνδα κηζζψλ αθνχ δελ ρξεηάδεηαη λα

ρξεζηκνπνηεί μερσξηζηά άηνκα γηα ην ζθνπφ απηφ.



Γηάθνξεο ηνπ forfaiting κε ηνλ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ

 Οη ηξάπεδεο ρξεκαηνδνηνχλ επηρεηξήζεηο κε βάζε ηελ νηθνλνκηθή ηνπο θαηάζηαζε.

 Σν Factoring ζηεξίδεηαη θπξίσο ζηελ θεξεγγπφηεηα ησλ πειαηψλ ηεο επηρείξεζεο.

 Γηαθνξεηηθφ νξγαλσηηθφ θαη ιεηηνπξγηθφ approach, ην νπνίν ππαγνξεχεη δηαθνξεηηθή 

δνκή ιεηηνπξγίαο απφ κηα Σξάπεδα.

 Οη εηαηξείεο Factoring ζηελ αλάιπζε ελφο λένπ πειάηε ηνπο, επηθεληξψλνληαη ζηελ 

πνηφηεηα ησλ πξντφλησλ, ζηελ πξννπηηθή ηνπο ζηελ αγνξά, ζην ζσζηφ management, 

ζηελ αμηνπηζηία ησλ αγνξαζηψλ ηνπο, θαη ζηελ ιεπηνκεξή θαζεκεξηλή δηαρείξηζε ησλ 

ρξεκαηνξνψλ ηνπο.

 Οη ηξάπεδεο βαζίδνπλ ηηο απνθάζεηο ηνπο ζηελ αλάιπζε ηνπ Balance Sheet θαη ζηηο 

εκπξάγκαηεο εμαζθαιίζεηο.

 Οη πξνθαηαβνιέο ζηνπο πειάηεο πξέπεη λα ζπλδένληαη άκεζα κε ηελ πνξεία ησλ 

πσιήζεψλ ηνπο.

 Γηαθνξεηηθή ινγηζηηθή παξαθνινχζεζε.

 Οη ππεξεζίεο Factoring πξέπεη λα είλαη επέιηθηεο, θαη πξέπεη λα εθαξκφδνληαη νη 

θαηάιιειεο commercial credit κέζνδνη αλάιπζεο ηνπ ξίζθνπ ησλ πειαηψλ.



Σξηγσληθή παξάζηαζε ηνπ factoring



FORFAITING FACTORING

1 Γηαπξαγκάηεπζε πξνκήζεηαο Πξνθαζνξηζκέλε πξνκήζεηα

2

Δθάπαμ Υξεκαηνδφηεζε

(πξνεμφθιεζε ζπλαιιαγκαηηθήο)

πλερήο ξνή πξαθηφξεπζεο

απαηηήζεσλ, επαλαιακβαλφκελε

3
Υξεκαηνδφηεζε κέζν - καθξνπξφζεζκσλ 

απαηηήζεσλ (δηάξθεηαο απφ 7 κήλεο έσο 5 ρξφληα

Υξεκαηνδφηεζε βξαρππξφζεζκσλ απαηηήζεσλ 

(δηάξθεηαο απφ 3 έσο 6 κήλεο)

4

Κπξίσο γηα θεθαιαηνπρηθά αγαζά, Α ́ χιεο, 

εκηθαηεξγαζκέλα πξντφληα, αθφκα θαη ηκεκαηηθήο 

παξάδνζεο ζε ζρεηηθά καθξά ρξνληθή πεξίνδν.

Κπξίσο γηα επί πηζηψζεη εμαγσγηθέο

πσιήζεηο θαηαλαισηηθψλ

αγαζψλ

5
Κπξίσο γηα ζπλαιιαγέο βηνκεραλνπνηεκέλσλ κε 

αλαπηπζζφκελεο ρψξεο

Κπξίσο γηα ζπλαιιαγέο κεηαμχ

εηαηξεηψλ βηνκεραλνπνηεκέλσλ

ρσξψλ

6 Αλάιεςε θίλδπλσλ απνθιεηζηηθά απφ ηνλ Forfaiter

Αλάιεςε θηλδχλσλ ζε ζπλεξγαζία κε

εηαηξεία αζθάιηζεο εμαγσγηθψλ πηζηψζεσλ

Oη Γηάθνξεο ρξεκαηνδνηήζεηο Forfeiting θαη Factoring



ΓΙΚΑΙΟΥΡΗH - FRANCHISING  

Γηεζλεο Αλάπηπμε ησλ ζπζηεκάησλ Franchising

Διιάδα Πνζνζηφ: 85%

Δπξσπατθή Έλσζε Πνζνζηφ 10%

ΗΠΑ-Καλαδάο Πνζνζηφ:  5%

ηε δηεζλή βηβιηνγξαθία ππάξρεη πιήζνο νξηζκψλ θαζψο έλαο

κεγάινο αξηζκφο αθαδεκατθψλ θαη εξεπλεηψλ, πξνέξρνληαη απφ

δηαθνξεηηθνχο επηζηεκνληθνχο θιάδνπο. Η ζχλαςε ζπκβάζεσλ

δηθαηφρξεζεο απνηειεί κηα επξέσο απνδεθηή κέζνδν δηαλνκήο πξντφλησλ

θαη ππεξεζηψλ θαζψο βνεζά ηηο εηαηξείεο λα επεθηαζνχλ γξεγνξφηεξα.

Γηα παξάδεηγκα ε επέλδπζε γηα έλα «Mikel» θπκαίλεηαη απφ

160.000€ γηα κηθξφ θαηάζηεκα, 250.000 κε 280.000€ γηα έλα κεζαίν. Δλψ ην

Coffee Island πξνυπνζέηνπλ θαηάζηεκα άλσ ησλ 30 η.κ. θαη ε αξρηθή

επέλδπζε αθνξά ζε 14.000€ γηα ηε δηακφξθσζε ηνπ ρψξνπ, 18.000€ γηα

ηνλ εμνπιηζκφ θαη 8.000€ γηα ην αξρηθφ εκπφξεπκα.



Παξαδείγκαηα θαη ε εθαξκνγή ηνπ 

Franchising (δηθαηφρξεζε).

Κάζε ζχζηεκα 

δηαθέξεη. Σν κέζν πνζφ 

αξρηθήο ακνηβήο ηνπ 

Franchise, ζηελ πξάμε, 

θαίλεηαη λα είλαη ζηελ πεξηνρή 

ηνπ 5-10% ηνπ ζπλνιηθνχ 

θφζηνπο ηεο επέλδπζεο. Οη 

ζπλερηδφκελεο ακνηβέο 

επηηξέπνπλ ζηνλ Franchisor

λα ρξεκαηνδνηεί ηηο ζπλερείο 

παξνρέο ησλ πξνζθεξφκελσλ 

ππεξεζηψλ ηνπ. 

εκαληηθφ ζηνηρείν 

είλαη ην φηη ν franchisor δελ 

έρεη άγλσζηεο πήγεο 

ρξεκαηνδνηψλ ζηα έμνδα ηνπ 

πξνο ηνπο franchisees, νχηε 

κπνξεί απζαίξεηα λα απμήζεη 

ην θφζηνο ησλ πξντφλησλ πνπ 

παξέρεη ζηνπο franchisees

ηνπ. 

Μαθξνπξόζεζκνο Γαλεηζκόο

Μαθξνπξόζεζκνο Γαλεηζκόο Διιάδα

Μηθξόηεξν από 500.000€ 70%

500.000-1.000.000€ 3%

1.000.000€ θαη ελώ 0%

ύλνιν 100%

Βξαρππξόζεζκνο Γαλεηζκόο

Βξαρππξόζεζκνο Γαλεηζκόο Διιάδα

Μηθξόηεξν από 200.000€ 97%

200.000-500.000€ 2%

500.000-1.000.000€ 1%

1.000.000€ θαη ελώ 0%

ύλνιν 100%



Παξάδεηγκα εθαξκνγήο γηα ηελ πεξίπησζε 

ηεο εηαηξίαο «ΓΡΗΓΟΡΗ» κηθξνγεχκαηα.

 ΓΡΗΓΟΡΗ κηθξνγεύκαηα 

 Σν πξψην θαηάζηεκα κε ην φλνκα "Γξεγφξεο" δεκηνπξγήζεθε ζηε Γάθλε ην 1972 απφ ην 

θ. Γξεγφξε Γεσξγάην, πνπ αμηνπνίεζε ηελ κεγάιε νηθνγελεηαθή ηνπ εκπεηξία ζηελ 

παξαγσγή πξντφλησλ δχκεο. Σν θαηάζηεκα πνπ δηέζεηε κηα κεγάιε πνηθηιία 

ηπξνπηηνεηδψλ θαη θξνπαζάλ έγηλε γξήγνξα γλσζηφ ζε φιε ηελ Αζήλα γηα ηελ πνηφηεηα 

ησλ πξντφλησλ ηνπ.

 Η επηηπρία απηή νδήγεζε ζηελ επέθηαζε ησλ θαηαζηεκάησλ "Γξεγφξεο" κε ηε δεκηνπξγία 

θαη άιισλ ηξηψλ εηαηξηθψλ θαηαζηεκάησλ. ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 ην 

management ηεο εηαηξίαο πέξαζε ζηε λέα γεληά ηεο νηθνγέλεηαο, ηνλ θ. Βιάζε Γεσξγάην 

θαη ηελ θα Άξηεκηο Γεσξγάηνπ, παξακέλνληαο πάληα θαη ε πξψηε γεληά ελεξγή. ηα 

πιαίζηα ηεο αλαπηπμηαθήο ηεο πνξείαο ην 2001 ε εηαηξία επέθηεηλε ηηο δξαζηεξηφηεηεο ηεο 

ζην ρψξν ηνπ θαθέ, αλαπηχζζνληαο ην θαηλνηφκν concept «Coffee right».

 Ο Όκηινο ζήκεξα εκπνξεχεηαη θαη αλαπηχζζεη ζε θιεηζηέο θαη αλνηρηέο αγνξέο 4 

εκπνξηθά ζήκαηα, ελψ ην ζχλνιν ησλ θαηαζηεκάησλ ηνπ Οκίινπ ππεξβαίλεη ηα 250. Σν 

δίθηπν "Γξεγφξεο κηθξνγεχκαηα" απαξηζκεί εξηζζφηεξα απφ 200 ζεκεία πψιεζεο 

εηαηξηθά ή δηθαηφρξεζεο.



Δπηρεηξεκαηηθα θεθαιαηα –

venture capital

Σν Venture Capital ζηελ Διιάδα

Venture Capital ζηελ Διιάδα
ε ζύλνιν 771 ρηι. ΜΜΔ 

επηρεηξήζεσλ ηεο ρώξαο καο

Λεηηνπξγνχλ 11 Venture Capital Funds

97,5 % είλαη πνιχ κηθξέο

(<10 άηνκα πξνζ.)

πλνιηθφ χςνο θεθαιαίσλ ππφ 

δηαρείξηζε €650 εθ.
Σν 98% έρεη απφ 1-5 άηνκα πξνζ.

Σν 2005 πξαγκαηνπνηήζεθαλ 26 

επελδχζεηο χςνπο 71.209.300€ ζηελ 

Διιάδα θαη ηα Βαιθάληα.

2,07% κηθξέο

(απφ 11-50 άηνκα πξνζ.)

0,43% κεζαίεο

(απφ 50-249 άηνκα πξνζ.)



Οη επηρεηξεκαηηθνί άγγεινη κπνξνχλ λα παίμνπλ ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ
παξνρή θεθαιαίσλ αξρηθψλ ζηαδίσλ ζηηο ΜΜΔ. Παξέρνπλ επίζεο
ζπκβνπιεπηηθέο ππεξεζίεο θαη θαζνδήγεζε ζπκβάιινληαο έηζη ζεκαληηθά
ζηελ αλάπηπμε ησλ ΜΜΔ.

Γηα ηηο ΜΜΔ ιεηηνπξγνχλ σο πεγή θεθαιαίσλ θαη ππεξεζηψλ
ζπκβνπιεπηηθήο ππνζηήξημεο ζηα αξρηθά ζηάδηα αλάπηπμεο ηεο εηαηξείαο. Η
παξνρή ησλ θαηάιιεισλ ζπκβνπιεπηηθψλ ππεξεζηψλ ηζρπξνπνηεί ηε ζέζε ηεο
εηαηξείαο

Δπίπεδν πνπ είλαη ε εηαηξία Δηήζηα απόδνζε επέλδπζεο : ROI

πνξάο (Seed) ή αξρηθή (start- up) 35% θαη πιένλ

Πρώτο και δεύτερο στάδιο 20% κε 50%

Σξίην ζηάδην θαη mezzanine 15% κε 30%

Business Angels - Δπηρεηξεκαηηθνί ‘’Άγγεινη’’



Crowdfunding

To crowdfunding είvαη κηα vέα έvvoηα ηφζo ζηoλ
«πξαγκαηηθφ» φζo θαη ζηov αθαδεκατθφ θφζκo.

Γίvεη ηεv επθαηξία ζηoπο επεvδπηέο-crowdfunders vα
ρξεκαηoδoηήζoπv vέεο δεκηoπξγηθέο ηδέεο, oη oπoίεο
πξoέξρovηαη απφ πθηζηάκεvεο επηρεηξήζεηο, vέεο επηρεηξήζεηο,
ηδηψηεο θαη θηιαvζξσπηθά ηδξχκαηα κε ρακειά πoζά, ηα oπoία ηα
θαζoξίδoπv oη ρξεκαηoδφηεο, ηφζo ρακειά αθφκα θαη ηεο ηάμεσο
ηνπ $ 1.

Σo Crowdfunding ζπvήζσο εκθαvίδεηαη κε ηε βoήζεηα
crowdfunding πιαηθνξκψv, oη oπoίεο έρoπv έvαv ξφιo
κεζάδovηα, απoηειψvηαο έvαv επηηπρεκέvo ηξφπo άvηιεζεο
θεθαιαίσv γηα έξγα ζε δηάθoξoπο θιάδoπο. Λφγσ ηεο επηηπρίαο
απηψv ησv crowdfunding πιαηθνξκψv ηo crowdfunding απoηειεί
έvα θαηvoηφκo επηρεηξεκαηηθφ κovηέιo. Έηζη, ιoηπφv, ηo
Crowdfunding ζεσξείηαη σο βηψζηκoο θαη ελαιιαθηηθφο ηξφπνο
άληιεζεο θεθαιαίσλ κέρξη ζήκεξα.
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