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Υξεκαηννηθνλνκηθή Δπηζηήκε -

Υξεκαηννηθνλνκηθή Γηνίθεζε -

Υξεκαηννηθνλνκηθνί αξηζκνδείθηεο



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.

 Ζ 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. 



Υξεκαηννηθνλνκηθή Γηνίθεζε

A. Επελδπηηθέο 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)





Οη ηξεηο βαζηθνί ηνκείο ηεο 

Υξεκαηννηθνλνκηθήο επηζηήκεο

 Ζ 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)



Υξεκαηνπηζησηηθά πξντφληα 

θαη αγνξέο

 Υξεκαηνπηζηωηηθό πξνϊόλ (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).



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

Μαθξνπξφζεζκεο Πεγέο Κεθαιαίνπ

 Σξαπεδηθά Γάλεηα

 Έθδνζε Οκνινγηψλ

 Έθδνζε θνηλψλ κεηνρψλ

 Έθδνζε πξνλνκηνχρσλ κεηνρψλ

 LEASING



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.



Πεγέο Κεθαιαίνπ

 Βξαρππξφζεζκεο πεγέο θεθαιαίνπ

 Δκπνξηθέο πηζηψζεηο

 Γεδνπιεπκέλα έμνδα

 Ηδησηηθά 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)



Υξεκαηννηθνλνκηθνί θίλδπλνη

 Γνκή Λνγηζηηθήο Καηάζηαζεο

 Γνκή Καηάζηαζεο Απνηειεζκάησλ

 Κεθαιαηαθή Δπάξθεηα

 Πηζησηηθφο Κίλδπλνο

 Κίλδπλνο Αγνξάο

 Κίλδπλνο Ρεπζηφηεηαο

 ΢πλαιιαγκαηηθφο Κίλδπλνο

 Κίλδπλνο Δπηηνθίσλ



΢ηφρνη δηαρείξηζεο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

θίλδπλσλ

Ζ 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



Γηαρξνληθή Αμία ηνπ Υξήκαηνο –

Αλαηνθηζκφο – Παξνχζα Αμία –

΢εηξέο Πιεξσκψλ - Ράληεο



Γηαρξνληθή Αμία ηνπ Υξήκαηνο

Ζ έθθξαζε ρξνληθή αμία ηνπ ρξήκαηνο ρξεζηκνπνηείηαη ζηα νηθνλνκηθά δηφηη 

ε αμία κηαο δεδνκέλεο πνζφηεηαο ρξήκαηνο κεηαβάιιεηαη θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 

ρξφλνπ. 

Ζ έλλνηα ηεο ρξνληθήο αμίαο ηνπ ρξήκαηνο είλαη δειαδή ζπλδεδεκέλε κε ηελ 

έλλνηα ηνπ ηφθνπ (ή ηνπ πιεζσξηζκνχ) θαη απηνχ πνπ νη νηθνλνκνιφγνη νλνκάδνπλ 

θφζηνο επθαηξίαο ηνπ ρξήκαηνο. 

Βαζηθέο κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζηε κειέηε θαη ηελ επίιπζε ησλ 

πξνβιεκάησλ γηα ηε ρξνληθή αμία ηνπ ρξήκαηνο είλαη ην θεθάιαην, ν ρξφλνο, ν 

ηφθνο θαη ην επηηφθην. 

 Κεθάιαην (C) είλαη θάζε νηθνλνκηθφ αγαζφ πνπ κεηξάηαη ζε ρξεκαηηθέο κνλάδεο 

θαη ρξεζηκνπνηείηαη γηα «παξαγσγηθνχο» ζθνπνχο.

 Υξόλνο (t) ιέγεηαη ην ρξνληθφ δηάζηεκα ηεο παξαγσγηθήο ρξεζηκνπνίεζεο ηνπ 

θεθαιαίνπ.

 Σόθνο (I) ιέγεηαη ε αχμεζε ηνπ θεθαιαίνπ, θαηά ην ρξνληθφ δηάζηεκα ηεο 

παξαγσγηθήο ηνπ ηθαλφηεηαο.

 Επηηόθην (i) είλαη ν ηφθνο κηαο λνκηζκαηηθήο κνλάδαο ζηε κνλάδα ηνπ ρξφλνπ.



Παξνχζα αμία

Παξνύζα αμία ή πξνεμνθιεκέλε αμία ή αλεγκέλε αμία (present value 

or discount value ) είλαη ε αμία πνπ έρεη ζήκεξα έλα ζπγθεθξηκέλν πνζφ πνπ ζα 

δνζεί ζε κηα νξηζκέλε εκεξνκελία ζην κέιινλ.

Ο πξνζδηνξηζκφο ηεο παξνχζαο αμίαο ελφο θεθαιαίνπ είλαη ην 

αληίζηξνθν ηνπ αλαηνθηζκνχ . ΢ηνλ αλαηνθηζκφ κεηαθηλνχκε έλα πνζφ απφ ην 

παξφλ ζην κέιινλ. Γλωξίδνπκε ηελ αμία ελόο πνζνύ ζε θάπνην ρξνληθό 

ζεκείν θαη πξνζπαζνύκε λα θαζνξίζνπκε ην πόζν απηό ζα απμεζεί κεηά 

ηελ πάξνδν νξηζκέλνπ ρξόλνπ εάλ αλαηνθίδεηαη κε έλα ζπγθεθξηκέλν 

επηηόθην.

΢ηε παξνχζα αμία , κεηαθέξνπκε έλα κειινληηθφ πνζφ ζην παξφλ , 

δειαδή πξνζπαζνχκε λα θαζνξίζνπκε ηελ ζεκεξηλή αμία ελφο πνζνχ ηνπ 

νπνίνπ γλσξίδνπκε ηελ κειινληηθή αμία Δλ ζηνλ αλαηνθηζκφ ιέγακε γηα ην 

επηηφθην αλαηνθηζκνχ θαη ην αξρηθφ θεθάιαην , ζηνλ θαζνξηζκφ ηεο παξνχζαο 

αμίαο κηιάκε γηα ην πξνεμνθιεηηθφ επηηφθην (ή ην θφζηνο επθαηξίαο ηνπ 

ρξήκαηνο) θαη ηελ παξνχζα αμία ελφο κειινληηθνχ θεθαιαίνπ. 



Αλαηνθηζκφο

 Ο αλαηνθηζκφο είλαη ηφθνο πάλσ ζηνλ ηφθν (εμνχ 

θαη ν φξνο «παλσηφθηα»), ελψ ν απιφο ηφθνο είλαη 

ηφθνο πνπ εθαξκφδεηαη ή αθνξά κφλν ηελ αξρηθή 

επέλδπζε, αγλνψληαο ηπρφλ θέξδε πνπ έρνπλ 

πξνθχςεη.

 Δηήζηνο αλαηνθηζκφο. Ζ παξνχζα αμία (PV) 

θεθαιαίνπ Υ, ην νπνίν ζα πάξνπκε κεηά απφ ε 

ρξφληα πξνεμνθιεκέλν κε επηηφθην k ηζνχηαη κε



Αλαηνθηζκφο

Αλαηνθηζκφο ή ζχλζεηνο ηφθνο ή ζχλζεηε θεθαιαηνπνίεζε 

(compound interest) νλνκάδεηαη ε δηαδηθαζία θαηά ηελ νπνία ν ηφθνο ν 

νπνίνο παξάγεηαη θάζε πεξίνδν (δειαδή ν δεδνπιεπκέλνο ηφθνο) 

πξνζηίζεηαη ζην θεθάιαην (θεθαιαηνπνηείηαη) θαη ην άζξνηζκά ηνπο 

απνηειεί παξαγσγηθφ θεθάιαην γηα φιεο ηηο επφκελεο πεξηφδνπο.

Άξα, ζηε ζχλζεηε θεθαιαηνπνίεζε δεκηνπξγείηαη ηφθνο απφ ηελ 

επέλδπζε ηνπ ηφθνπ.

΢ηελ απιή θεθαιαηνπνίεζε ν ηφθνο θαη ην αξρηθφ θεθάιαην 

παξακέλνπλ ακεηάβιεηα, ελψ ζηε ζχλζεηε θεθαιαηνπνίεζε ν ηφθνο θαη 

ην εθηνθηδφκελν θεθάιαην απμάλνπλ θάζε πεξίνδν. Έλα θεθάιαην 

κπνξεί λα αλαηνθίδεηαη κηα ή θαη πεξηζζφηεξεο θνξέο ην ρξφλν. Άξα, ε 

πεξίνδνο ηνπ αλαηνθηζκνχ ελφο θεθαιαίνπ κπνξεί λα είλαη ην έηνο,

ην εμάκελν, ν κήλαο θιπ. ΢ηε πεξίπησζε απηή, νλνκάδεηαη φηη έρνπκε 

αλαηνθηζκφ θάζε έηνο, θάζε εμάκελν, θάζε κήλα θιπ.



Απιφο ηφθνο

Σν πνζφ ρξεκάησλ πνπ δαλείδεηαη θάπνηνο θαηά ηελ ζχλαςε ελφο δαλείνπ 

νλνκάδεηαη αξρηθφ θεθάιαην (principal). 

Σν πνζφ πνπ ιακβάλεη ν δαλεηδφκελνο νλνκάδεηαη παξνχζα αμία (present value) ηνπ 

δαλείνπ. ΢ηνλ απιφ ηφθν ην αξρηθφ θεθάιαην είλαη ίζν κε ηε παξνχζα αμία ηνπ δαλείνπ. 

Ο ρξφλνο (time or term) ηνπ δαλείνπ είλαη ε πεξίνδνο θαηά ηελ δηάξθεηα ηεο νπνίαο ν 

δαλεηδφκελνο έρεη ηε ρξήζε φινπ ή κέξνπο ηνπ δαλεηδφκελνπ πνζνχ. ΢ηα δάλεηα απινχ 

ηφθνπ, ν ηφθνο (interest) ππνινγίδεηαη θαζ’ νινθιεξίαλ επί ηνπ αξρηθνχ θεθαιαίνπ. ΢ηα 

δάλεηα αλαηνθηδφκελνπ ηφθνπ, ν ηφθνο βαζίδεηαη ζην αξρηθφ θεθάιαην, ην νπνίν φκσο 

απμάλεηαη θάζε θνξά πνπ παξάγεηαη ν ηφθνο. 

Ζ ηηκή ελφο δαλείνπ απινχ ηφθνπ εθθξάδεηαη σο έλα επηηφθην (rate of interest) θαη 

είλαη έλα ζηαζεξφ θιάζκα ηνπ θεθαιαίνπ ην νπνίν πξέπεη λα πιεξσζεί γηα ηε ρξήζε ηνπ 

δαλείνπ. Σν απιφ επηηφθην παξνπζηάδεηαη ζπλήζσο σο έλα πνζνζηφ αλά κνλάδα ρξφλνπ 

(γηα παξάδεηγκα, 10% ην ρξφλν).

Ζ ελζσκάησζε ηνπ ηφθνπ ζην θεθάιαην απφ ην νπνίν πξνέθπςε νλνκάδεηαη 

θεθαιαηνπνίεζε. 

Απιφο ηφθνο (simple interest) ή απιή θεθαιαηνπνίεζε νλνκάδεηαη ε

δηαδηθαζία θαηά ηελ νπνία ν ηφθνο πνπ παξάγεηαη ελζσκαηψλεηαη ζην θεθάιαην κφλν

κηα θνξά, ζην ηέινο ηνπ ρξνληθνχ δηαζηήκαηνο θαηά ην νπνίν ην θεθάιαην απηφ είλαη

παξαγσγηθφ. 



Ράληεο  ή ΢εηξέο Πιεξσκψλ 

 ΢εηξά πιεξσκψλ ή ξάληα ή ρξεκαηηθή ξνή είλαη

έλαο αξηζκφο πεξηνδηθψλ πιεξσκψλ (ή

εηζπξάμεσλ) πνπ θαηαβάιινληαη κέζα ζε έλα

ζπγθεθξηκέλν ρξνληθφ δηάζηεκα.

 Οη ξάληεο δηαθξίλνληαη ζε ζηαζεξέο, φηαλ νη φξνη ηνπο είλαη 

ίζνη κεηαμχ ηνπο, θαη ζε κε ζηαζεξέο, φηαλ νη φξνη ηνπο δελ 

είλαη ίζνη (π.ρ. νη φξνη απμάλνπλ θαηά έλα ζηαζεξφ πνζφ ή 

κε έλα ζηαζεξφ ξπζκφ).

 Σν πνζφ πνπ θαηαβάιιεηαη κε θάζε πιεξσκή ιέγεηαη φξνο 

ηεο ζεηξάο πιεξσκψλ.

 Ο ρξφλνο πνπ κεζνιαβεί κεηαμχ δχν δηαδνρηθψλ 

πιεξσκψλ ιέγεηαη πεξίνδνο ηεο ζεηξάο πιεξσκψλ.



 Γηαθξίλνληαη, επίζεο, ζε πξόζθαηξεο, φηαλ αξρίδνπλ θαη ηειεηψλνπλ 

κέζα ζε ζπγθεθξηκέλν ρξφλν, θαη ζε δηελεθείο, φηαλ ην πιήζνο ησλ 

φξσλ ηνπο ηείλεη ζην άπεηξν. Σέινο, δηαθξίλνπκε θαη ηηο ξάληεο δωήο ή 

ηηο ηπραίεο ξάληεο, ζηηο νπνίεο ην πιήζνο ησλ φξσλ ηνπο εμαξηάηαη απφ 

ηε δηάξθεηα δσήο ελφο αλζξψπνπ ή κίαο κνλάδαο αλζξψπνπ. 

 Αλ φινη νη φξνη κηαο ζεηξάο πιεξσκψλ είλαη ίζνη κεηαμχ ηνπο, ηφηε ε 

ζεηξά πιεξσκψλ ιέγεηαη ζηαζεξή ή νκνηφκνξθε, αλ φρη ηφηε ιέγεηαη

κεηαβιεηή.

 Ζ ζεηξά πιεξσκψλ ηεο νπνίαο ν φξνο θαηαβάιιεηαη ζην ηέινο θάζε 

πεξηφδνπ ιέγεηαη ιεμηπξφζεζκε ζεηξά πιεξσκψλ

 Ζ ζεηξά πιεξσκψλ ηεο νπνίαο ν φξνο θαηαβάιιεηαη ζηελ αξρή θάζε 

πεξηφδνπ ιέγεηαη πξνθαηαβιεηέα ζεηξά πιεξσκψλ.



 Αξρή ηεο ξάληαο: ε εκεξνκελία πνπ αξρίδεη ε πξψηε πεξίνδνο. Δπνκέλσο 

αξρή ηεο ιεμηπξφζεζκεο ξάληαο είλαη ε ρξνληθή ζηηγκή πνπ βξίζθεηαη κηα 

νιφθιεξε πεξίνδν κπξνζηά απφ ην ρξνληθφ ζεκείν πνπ θαηαβάιιεηαη ν πξψηνο 

φξνο ηεο. Δπίζεο αξρή ηεο πξνθαηαβιεηέαο ξάληαο είλαη ε ρξνληθή ζηηγκή πνπ 

ζπκπίπηεη κε ηελ θαηαβνιή ηνπ πξψηνπ φξνπ ηεο.

 Σέινο ή ιήμε ηεο ξάληαο: ε εκεξνκελία πνπ ηειεηψλεη ε ηειεπηαία πεξίνδνο. 

Δπνκέλσο ηέινο ηεο ιεμηπξφζεζκεο ξάληαο είλαη ε ρξνληθή ζηηγκή πνπ 

ζπκπίπηεη κε ηελ θαηαβνιή ηνπ ηειεπηαίνπ φξνπ ηεο. Δπίζεο ηέινο ηεο 

πξνθαηαβιεηέαο ξάληαο είλαη ε ρξνληθή ζηηγκή πνπ βξίζθεηαη κηα νιφθιεξε 

πεξίνδν κεηά απφ ην ρξνληθφ ζεκείν πνπ θαηαβάιιεηαη ν ηειεπηαίνο φξνο ηεο.

 Δηάξθεηα ηεο άκεζεο ξάληαο: ην ρξνληθφ δηάζηεκα απφ ηελ αξρή κέρξη ηε 

ιήμε ηεο.

Σα βαζηθά πξνβιήκαηα ησλ ξαληψλ είλαη ν ππνινγηζκφο ηεο αμίαο φισλ ησλ 

φξσλ ηεο ξάληαο ζε κηα δεδνκέλε ρξνληθή ζηηγκή ή ν ππνινγηζκφο ηνπ φξνπ 

κηαο ξάληαο πνπ γλσξίδνπκε ηελ αμία ηεο ζηελ αξρή ή ζηε ιήμε ηεο. 



 ΢ηελ επίιπζε απηψλ ησλ πξνβιεκάησλ νη φξνη πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη είλαη νη 

αθφινπζνη:

 Αξρηθή αμία άκεζεο ξάληαο: ην άζξνηζκα ησλ αμηψλ φισλ ησλ φξσλ ηεο 

ξάληαο ζηελ αξρή ηεο, κε βάζε ηελ αξρή αλαηνθηζκνχ.

 Αξρηθή αμία ο ξάληαο: ην άζξνηζκα ησλ αμηψλ φισλ ησλ φξσλ ηεο ξάληαο 

ζε ρξνληθή ζηηγκή κεηά ηελ αξρή ηεο (ι πεξηφδνπο κεηά ηελ αξρή ηεο), κε 

βάζε ηελ αξρή αλαηνθηζκνχ.

 Αξρηθή αμία κέιινπζαο ξάληαο: ην άζξνηζκα ησλ αμηψλ φισλ ησλ φξσλ 

ηεο ξάληαο ζε ρξνληθή ζηηγκή πξηλ ηελ αξρή ηεο (ι πεξηφδνπο πξηλ ηελ αξρή 

ηεο), κε βάζε ηελ αξρή αλαηνθηζκνχ.

Σειηθή αμία ξάληαο: ην άζξνηζκα ησλ αμηψλ φισλ ησλ φξσλ ηεο ξάληαο ζηελ 

ιήμε ηεο, κε βάζε ηελ αξρή αλαηνθηζκνχ.



Βαζηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο απνθάζεηο 

θαη Μεξηζκαηηθή Πνιίηηθε 



Απφθαζε Υξεκαηνδφηεζεο

Ζ 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. Ζ 

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 . Ζ 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. 



Μεξηζκαηηθή Πνιίηηθε

 Οη επηρεηξεκαηηθέο κνλάδεο αληηκεησπίδνπλ ηε κεξηζκαηηθή πνιηηηθή (dividend policy) 

σο έλα ζεκαληηθφ θνκκάηη ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηνπο πνιηηηθήο. Ζ 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. Ζ 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 Είδνο (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

Ζ 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. Ζ 

πνιηηηθή απηή πξνζδίδεη αμία ζηε κεηνρή.



2. Πνιηηηθή ζηαζεξνύ πνζνζηνύ δηαλεκνκέλωλ 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. Ζ πξψηε απαηηεί ηελ αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ θαηαβνιήο

κεξηζκάησλ αλαινγηθά κε ηελ αχμεζε ησλ θεξδψλ. Ζ 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. Ζ 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 κεξηζκάηωλ

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:

• Ζ 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.

• Ζ 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 Ηδίσλ 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 Ιδίωλ Κεθαιαίωλ (ROE)



Δλαιιαθηηθνί ηξφπνη ππνινγηζκνχ ηεο Απφδνζεο Ηδίσλ 

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 / Ηδία 

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 / Ηδία Κεθάιαηα)



Σακεηαθέο ξνέο  - Αλάιπζε 

Σακεηαθψλ Ρνψλ – Τπνινγηζκφο ηεο 

ηειηθήο ηακεηαθήο Ρνήο



Δηζαγσγή ζηηο Σακεηαθέο ξνέο

Ζ ρξεκαηννηθνλνκηθή ζέζε θάζε επηρείξεζεο γηα κηα δεδνκέλε ρξνληθή 

ζηηγκή απεηθνλίδεηαη ζηνλ ηζνινγηζκφ ζην ηέινο

θάζε ινγηζηηθήο πεξηφδνπ. 

Οη κεηαβνιέο ζηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε εξκελεχνληαη απφ ηελ 

θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ ρξήζεο θαη απφ ηελ θαηάζηαζε παξαθξαηνχκελσλ 

θεξδψλ. Χζηφζν, ε δηαξθψο απμαλφκελε ζπρλφηεηα

εκθάληζεο εηαηξηθψλ ζθαλδάισλ θεξδνθφξσλ επηρεηξήζεσλ νη νπνίεο ζε 

πνιιέο πεξηπηψζεηο πηψρεπζαλ, θαζηέξσζαλ ηελ θαηάζηαζε ηακεηαθψλ ξνψλ 

(ΚΣΡ) σο αλαπφζπαζην θνκκάηη ησλ δεκνζηεπκέλσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ.

Ζ ΚΣΡ παξέρεη ζπκπιεξσκαηηθέο πιεξνθνξίεο ζρεηηθά κε ηε 

ξεπζηφηεηα θαη ηελ θεξδνθφξν δπλακηθφηεηα κηαο επηρεηξήζεσο. Δηδηθφηεξα ε 

ΚΣΡ ζθνπεχεη είλαη λα βνεζήζεη ηνπο ρξήζηεο ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ 

λα απνθηήζνπλ θαιχηεξε αληίιεςε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαη επελδπηηθψλ 

δξαζηεξηνηήησλ κηαο επηρείξεζεο εληφο κηαο ρξνληθήο πεξηφδνπ



 Σακεηαθή Ρνή είλαη ε θίλεζε ηνπ ρξήκαηνο απφ θαη πξνο 

ηελ εηαηξεία. Απηφο ν θχθινο ησλ κεηξεηψλ (εηζξνέο / 

εηζπξάμεηο θαη εθξνέο / πιεξσκέο) είλαη πνπ θαζνξίδεη θαη 

ηελ νηθνλνκηθή επξσζηία θάζε επηρείξεζεο.

 Δηαρείξηζε Σακεηαθήο Ρνήο είλαη ε δηαδηθαζία θαηά ηελ 

νπνία ειέγρνπκε, αλαιχνπκε θαη πξνζαξκφδνπκε ηηο 

ηακηαθέο ξνέο. Ζ δηαδηθαζία απηή πξνυπνζέηεη θαηαλφεζε 

ηεο πιήξνπο ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο θαζψο θαη ηνπ 

ζπλαιιαθηηθνχ ηεο θπθιψκαηνο ε νπνία επηηπγράλεηαη 

κέζσ ηεο βειηίσζεο δηαδηθαζηψλ.



 Σακεηαθέο ξνέο λννχληαη ηφζν νη εηζξνέο φζν θαη νη εθξνέο ηακεηαθψλ 

δηαζεζίκσλ θαη ηακεηαθψλ ηζνδπλάκσλ.

 Λεηηνπξγηθέο δξαζηεξηφηεηεο είλαη νη θχξηεο δξαζηεξηφηεηεο πνπ 

δεκηνπξγνχλ έζνδα ζε κηα νληφηεηα θαη άιιεο δξαζηεξηφηεηεο πνπ δελ 

είλαη επελδπηηθήο ή ρξεκαηνδνηηθήο θχζεο.

 Δπελδπηηθέο δξαζηεξηφηεηεο είλαη ε απφθηεζε θαη ε δηάζεζε 

καθξνπξφζεζκσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη άιισλ επελδχζεσλ, 

πνπ δελ ζπκπεξηιακβάλνληαη ζηα ηακεηαθά

ηζνδχλακα.

 Υξεκαηνδνηηθέο δξαζηεξηφηεηεο είλαη νη δξαζηεξηφηεηεο πνπ 

θαηαιήγνπλ ζε κεηαβνιέο ζην κέγεζνο θαη ζηε ζπγθξφηεζε ηνπ 

κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ θαη ηνπ δαλεηζκνχ ηεο

νηθνλνκηθήο νληφηεηαο.



Αλάιπζε Σακεηαθψλ Ρνψλ

Ζ αλάιπζε ησλ ηακεηαθψλ ξνψλ κηαο επηρείξεζεο 

παξέρεη ρξήζηκεο πιεξνθνξίεο ζρεηηθά κε ηνλ ηξφπν 

ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο, ηελ πνηφηεηα ησλ 

δεκνζηεπκέλσλ θεξδψλ θαζψο θαη ηελ πξφβιεςε ησλ 

κειινληηθψλ ηακεηαθψλ ξνψλ. 

Σα εξγαιεία θαη νη ηερληθέο πνπ ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε 

γηα ηελ αλάιπζε απηή είλαη ηα παξαθάησ:

 Αλάιπζε πεγψλ θαη ρξήζεσλ ησλ ηακεηαθψλ ξνψλ

 Αλάιπζε θνηλνχ κεγέζνπο (common size analysis).

 Τπνινγηζκφο ειεχζεξσλ ηακεηαθψλ ξνψλ.



Διεχζεξεο Σακεηαθέο Ρνέο

Ζ πην επηζπκεηή ηδηφηεηα ησλ ιεηηνπξγηθψλ 
ηακεηαθψλ ξνψλ είλαη ε δπλαηφηεηα θάιπςεο ησλ 
θεθαιαηαθψλ δαπαλψλ. Σν πιεφλαζκα ησλ ιεηηνπξγηθψλ 
ηακεηαθψλ ξνψλ ζε ζρέζε κε ηηο θεθαιαηαθέο δαπάλεο 
(εθξνέο επελδπηηθψλ δξαζηεξηνηήησλ) νλνκάδνληαη 
ειεχζεξεο ηακεηαθέο ξνέο (Free Cash Flows). 

΢ηελ πξάμε, ηα πην δηαδεδνκέλα κέηξα ειεχζεξσλ 
ηακεηαθψλ ξνψλ είλαη δχν:

 Οη ειεχζεξεο ηακεηαθέο ξνέο πξνο ηελ επηρείξεζε (Free
Cash Flow to the Firm, FCFF)

 Οη ειεχζεξεο ηακεηαθέο ξνέο πξνο ηνπο κεηφρνπο (Free
Cash Flow to Equity, FCFE)



Γνκή θαηάζηαζεο ηακεηαθψλ ξνψλ

Ζ ΚΣΡ ρσξίδεηαη ζε ηακεηαθέο ξνέο απφ:

Επηρεηξεκαηηθέο δξαζηεξηόηεηεο (επζεία ή έκκεζε κέζνδνο): Δίλαη 

νη ηακεηαθέο ξνέο (εηζξνέο θαη εθξνέο) απφ ηελ θχξηα - ιεηηνπξγηθή 

δξαζηεξηφηεηα κηαο εηαηξείαο.

 Επελδπηηθέο δξαζηεξηόηεηεο: Δίλαη νη ηακεηαθέο ξνέο πνπ γίλνληαη 

γηα επελδχζεηο (εθξνέο) θαζψο θαη απφ δηάζεζε απηψλ (εηζξνέο). Οη 

ηακεηαθέο απηέο ξνέο είλαη έλαο δείθηεο γηα ηελ ηθαλφηεηα ηεο εηαηξείαο 

λα δεκηνπξγήζεη κειινληηθά ηακεηαθέο εηζξνέο.

 Υξεκαηνδνηηθέο δξαζηεξηόηεηεο: Απεηθνλίδνπλ ηηο ηακεηαθέο ξνέο 

πνπ έρεη κία εηαηξεία κε ηνπο ηδηνθηήηεο, ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα 

θαη ηνπο κεηφρνπο. Οη ηακεηαθέο απηέο ξνέο δελ έρνπλ ζρέζε κεκην 

θχξην αληηθείκελν δξαζηεξηφηεηαο ηεο εηαηξείαο.



ΥΡΖΜΑΣΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΟΗ 

ΑΡΗΘΜΟΓΔΗΚΣΔ΢ 



Υξεκαηννηθνλνκηθνί αξηζκνδείθηεο

Αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο

Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο 

Αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο 

Αξηζκνδείθηεο δηάξζξσζεο θεθαιαίσλ 

Αξηζκνδείθηεο δηάξζξσζεο κφριεπζεο 

Δπελδπηηθνί αξηζκνδείθηεο 



Οη Κπξηφηεξνη Αξηζκνδείθηεο

Αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο.

Υξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ

ηεο βξαρπρξφληαο νηθνλνκηθήο ζέζεσο ή αιιηψο

ηεο ηθαλφηεηαο θάιπςεο ησλ βξαρππξφζεζκσλ

ππνρξεψζεσλ.

Αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο.

Υξεζηκνπνηνχληαη πξνθεηκέλνπ λα κεηξεζεί ν βαζκφο

απνηειεζκαηηθφηεηαο κηαο επηρεηξήζεσο ζηε

ρξεζηκνπνίεζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ.



 Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο.

 Δθηηκάηαη

 ε απνδνηηθφηεηα,

 ε δπλακηθφηεηα ησλ θεξδψλ

 θαη ε ηθαλφηεηα ηεο δηνηθήζεσο.

 Αξηζκνδείθηεο δηαξζξψζεσο θεθαιαίσλ θαη βησζηκφηεηαο

 Δθηηκάηαη

 ε καθξνρξφληα ηθαλφηεηα κηαο επηρεηξήζεσο λα αληαπνθξίλεηαη

ζηηο ππνρξεψζεηο ηεο θαη

 ν βαζκφο πξνζηαζίαο πνπ απνιακβάλνπλ νη πηζησηέο ηεο



 Αξηζκνδείθηεο επελδχζεσλ

 ζπζρεηίδνπλ ηνλ αξηζκφ ησλ κεηνρψλ θαη ηε

ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή κε

 ηα θέξδε,

 ηα κεξίζκαηα θαη

 ηα άιια πεξηνπζηαθά ζηνηρεία



Αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο

Υξεζηκνπνηνχληαη πξνθεηκέλνπ λα κεηξεζεί ν βαζκφο 

απνηειεζκαηηθφηεηαο κηαο επηρεηξήζεσο ζηε ρξεζηκνπνίεζε ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, θαηά πφζν δειαδή γίλεηαη ή φρη 

ρξεζηκνπνίεζε απηψλ. 

Υαξαθηεξηζηηθνί Γείθηεο Γξαζηεξηφηεηαο είλαη: 

 Αξηζκνδείθηεο Σαρχηεηαο Δηζπξάμεσο Απαηηήζεσλ

 Αξηζκνδείθηεο Σαρχηεηαο Βξαρππξφζεζκσλ Τπνρξεψζεσλ

 Αξηζκνδείθηεο Σαρχηεηαο Κπθινθνξίαο Απνζεκάησλ

 Αξηζκνδείθηεο Σαρχηεηαο Κπθινθνξίαο Δλεξγεηηθνχ

 Αξηζκνδείθηεο Σαρχηεηαο Κπθινθνξίαο Παγίσλ

 Αξηζκνδείθηεο Σαρχηεηαο Κπθινθνξίαο Ηδίσλ Κεθαιαίσλ



Αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο

Οη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο ζπλδπάδνπλ ζηνηρεία ηνπ Ηζνινγηζκνχ 

θαη ηεο Καηάζηαζεο Απνηειεζκάησλ Υξήζεο

Οη ζεκαληηθφηεξνη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο είλαη νη

εμήο:

 Αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο εμφθιεζεο βξαρππξφζεζκσλ

ππνρξεψζεσλ (ζε θνξέο).

 Μέζε δηάξθεηα παξακνλήο ππνρξεψζεσλ (ζε εκέξεο)

 Αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο είζπξαμεο απαηηήζεσλ(ζε θνξέο).

 Μέζε δηάξθεηα είζπξαμεο απαηηήζεσλ (ζε εκέξεο)

 Αξηζκνδείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο απνζεκάησλ(ζε θνξέο).

 Μέζε δηάξθεηα παξακνλήο απνζεκάησλ (ζε εκέξεο)

 Ο ζπλδπαζκφο ησλ παξαπάλσ νδεγνχλ ζην ζπλαιιαθηηθφ

θχθισκα



Αξηζκνδείθηεο Γξαζηεξηφηεηαο

 Οη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο δείρλνπλ πφζν

απνηειεζκαηηθά δηαρεηξίδεηαη ηνπο πφξνπο ηεο ε

επηρείξεζε, κε ζθνπφ ηε δεκηνπξγία πσιήζεσλ.

 Γείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρχηεηαο Απνζεκάησλ = Κφζηνο

πσιεζέλησλ / ( ΢χλνιν απνζεκάησλ – Πξνθαηαβνιέο γηα

αγνξά απνζεκάησλ)

 Ζ Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα Απνζεκάησλ κεηξάεη πφζεο

θνξέο πσιήζεθαλ θαη αληηθαηαζηάζεθαλ ηα απνζέκαηα

κίαο εηαηξίαο ζηε δηάξθεηα ηνπ έηνπο.



 Γείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρχηεηαο Δλεξγεηηθνχ =

Πσιήζεηο / ΢χλνιν ελεξγεηηθνχ

 Γείθηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο ελεξγεηηθνχ =

θχθινο εξγαζηψλ / γεληθφ ζχλνιν ελεξγεηηθνχ

 Ο δείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρχηεηαο Δλεξγεηηθνχ

δείρλεη ηα έζνδα ηα νπνία δεκηνπξγεί θάζε επξψ

πνπ έρεη επελδπζεί ζην ελεξγεηηθφ ηεο

επηρείξεζεο.

Γείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρχηεηαο Δλεξγεηηθνχ 



 Τςειφο αξηζκνδείθηεο ζεκαίλεη φηη

 ε επηρείξεζε ρξεζηκνπνηεί εληαηηθά ηα πεξηνπζηαθά ηεο

ζηνηρεία πξνθεηκέλνπ λα πξαγκαηνπνηεί ηηο πσιήζεηο ηεο

 Υακειφο αξηζκνδείθηεο απνηειεί έλδεημε κε

απνηειεζκαηηθήο ρξεζηκνπνίεζεο ησλ πεξηνπζηαθψλ

ζηνηρείσλ

 ε επηρείξεζε ζα πξέπεη

 λα απμήζεη ην βαζκφ ρξεζηκνπνηήζεσο απηψλ ή

 λα πξνβεί ζε ξεπζηνπνίεζε κέξνπο ησλ πεξηνπζηαθψλ

ηεο ζηνηρείσλ.



Γείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρχηεηαο

Παγίσλ = Πσιήζεηο / Καζαξά πάγηα

Ο δείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρχηεηαο

Παγίσλ δείρλεη ηνλ βαζκφ

παγηνπνίεζεο ή ηελ θεθαιαηαθή έληαζε

ηεο επηρείξεζεο.

Γείθηεο Κπθινθνξηαθήο Σαρχηεηαο Παγίσλ 



 Γείρλεη ην βαζκφ ρξεζηκνπνηήζεσο ησλ παγίσλ

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ κηαο επηρεηξήζεσο, ζε

ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο ηεο

 Παξέρεη έλδεημε ηνπ αλ ππάξρεη ππεξεπέλδπζε ζε

πάγηα ζε ζρέζε κε ηηο πσιήζεηο.

 Δίλαη ην πειίθν ηεο δηαηξέζεσο ησλ θαζαξψλ

πσιήζεσλ ηεο ρξήζεσο κε ην ζχλνιν ησλ θαζαξψλ

παγίσλ

 Δελ πεξηιακβάλνληαη νη ζπκκεηνρέο θαη ηα άπια

πάγηα ή αζώκαηεο αθηλεηνπνηήζεηο πεξηνπζηαθά

ζηνηρεία.



 Ο δείθηεο δείρλεη ην χςνο ησλ πσιήζεσλ πνπ επηηπγράλνληαη κε

ηε ρξεζηκνπνίεζε κηαο ρξεκαηηθήο κνλάδαο παγίσλ.

Γείθηεο ηαρχηεηαο Καζαξέο πσιήζεηο

θπθινθνξίαο παγίσλ =  ---------------------------------

Μέζν χςνο θαζαξψλ παγίσλ

αξρήο θαη ηέινπο ρξήζεο

 Αλ ε δηαθνξά αξρήο θαη ηέινπο ρξήζεο δελ είλαη ζεκαληηθή

ρξεζηκνπνηείηαη κφλν ην χςνο παγίσλ ηεο ηξέρνπζαο ρξήζεο





Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο 

Με Αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο κεηξάηαη ε 

απνδνηηθφηεηα κηαο επηρεηξήζεσο, ε δπλακηθφηεηα ησλ 

θεξδψλ ηεο θαη ε ηθαλφηεηα ηεο δηνηθήζεψο ηεο. Οη 

αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο κεηξνχλ ηνλ βαζκφ επηηπρίαο 

ή απνηπρίαο κηαο επηρεηξήζεσο ζε δεδνκέλε ρξνληθή ζηηγκή. 

Υαξαθηεξηζηηθνί Γείθηεο Απνδνηηθφηεηαο είλαη: 

• Αξηζκνδείθηεο Οηθνλνκηθήο Μνριεχζεσο

• Αξηζκνδείθηεο Καζαξνχ Πεξηζσξίνπ Κέξδνπο ή 

Καζαξνχ Κέξδνπο

• Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο Απαζρνινχκελσλ 

Κεθαιαίσλ

• Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο Ηδίσλ Κεθαιαίσλ



Γηαρείξηζε Κεθαιαηαθήο Δπάξθεηαο

 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 →



Οη αξηζκνδείθηεο Αποδόζεως και Αποδοηικόηηηας 





Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο Ηδίσλ 

Κεθαιαίσλ (return on equity/ROE)

Ο αξηζκνδείθηεο απηφο απεηθνλίδεη ηελ θεξδνθφξν δπλακηθφηεηα κηαο 

επηρείξεζεο θαη παξέρεη έλδεημε ηνπ θαηά πφζν επηηεχρζεθε ν ζηφρνο 

πξαγκαηνπνίεζεο ελφο ηθαλνπνηεηηθνχ απνηειέζκαηνο απφ ηε ρξήζε ησλ 

θεθαιαίσλ ηνπ κεηφρνπ. Με άιια ιφγηα, κεηξά ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα κε 

ηελ νπνία ηα θεθάιαηα ησλ θνξέσλ ηεο επηρείξεζεο απαζρνινχληαη ζε 

απηήλ.

Γειαδή, απαληά ζην εξψηεκα αλ ηα θεθάιαηα πνπ επέλδπζαλ νη 

θνξείο ηεο επηρείξεζεο απνδίδνπλ επαξθψο ή φρη. Δίλαη ε ζρέζε κεηαμχ 

ησλ Καζαξψλ Κεξδψλ θαη ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ.

Δπίζεο, ε απνδνηηθφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ζα πξέπεη λα 

ζπλεθηηκάηαη κε ηε θχζε ηεο επηρείξεζεο, ηε κέζε απνδνηηθφηεηα ηνπ 

θιάδνπ, θαζψο θαη ηελ παγηνπνίεζε. ΢ηηο επηρεηξήζεηο «εληάζεσο» 

εξγαζίαο ν αξηζκνδείθηεο κπνξεί λα εμαηξεηηθά πςειφο. Σν αληίζηξνθν 

ηζρχεη ζηηο επηρεηξήζεηο «εληάζεσο» παγίσλ.



 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο Ηδίσλ Κεθαιαίσλ (return on 

equity/ROE)

 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο Μεηνρηθνχ Κεθαιαίνπ

 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο Δπελδχζεσλ (΢πλνιηθψλ 

Κεθαιαίσλ) – (ROA)



Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο Δπελδχζεσλ 

(΢πλνιηθψλ Κεθαιαίσλ) – (ROA)

Ο πξσηαξρηθφο ζηφρνο θάζε επηρείξεζεο είλαη λα γίλνληαη επελδχζεηο θαη λα είλαη 

ηθαλνπνηεηηθή ε απφδνζε ησλ επελδεδπκέλσλ θεθαιαίσλ. 

Χο εθ ηνχηνπ, ε απφδνζε ησλ ζπλνιηθψλ θεθαιαίσλ ρξεζηκνπνηείηαη σο κέηξν

ηεο επηηπρίαο κηαο επηρείξεζεο θαηά ηελ πξαγκαηνπνίεζε απηνχ ηνπ ζηφρνπ. 

Ο αξηζκνδείθηεο απηφο καο δείρλεη ηελ ηθαλφηεηα ηεο δηνίθεζεο λα αμηνπνηεί ηα 

΢πλνιηθά Κεθάιαηα (δειαδή ηα Ίδηα Κεθάιαηα, ηα θεθάιαηα ησλ κεηφρσλ), θαη Ξέλα 

Κεθάιαηα (δάλεηα απφ ηξάπεδεο, πηζηψζεηο απφ πξνκεζεπηέο-πηζησηέο θ.ιπ.), θαη λα  

παξάγεη απφ απηά θαζαξά θέξδε, αλεμάξηεηα ηνπ ηξφπνπ θαηαλνκήο ηεο απνδνηηθφηεηαο 

απηήο κεηαμχ ησλ Ηδίσλ θαη Ξέλσλ Κεθαιαίσλ.

Ζ απφδνζε επελδχζεσλ, ε νπνία ζπλδέεη ηα θαζαξά έζνδα κε ην ζχλνιν ησλ 

θεθαιαίσλ (ζχλνιν ελεξγεηηθνχ), πξνζθέξεη έλα πξφηππν γηα ηελ αμηνιφγεζε ηεο 

απνηειεζκαηηθήο ρξήζεο ηνπ κέζνπ φξνπ δηαζεζίκσλ πνπ επελδχνληαη ζην ελεξγεηηθφ 

κηαο επηρείξεζεο απφ ηε δηνίθεζε. 

Αχμεζε ηεο απφδνζεο ησλ επελδχζεσλ ζεκαίλεη, απηφκαηα, κεγαιχηεξε 

απφδνζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ.



ROE

Απηφο ν δείθηεο απεηθνλίδεη ηελ απνδνηηθφηεηα κε ηελ νπνία ε

εηαηξεία ή κηα ηξάπεδα ρξεζηκνπνηεί ην θεθάιαην ησλ ηδηνθηεηψλ ηεο,

δεδνκέλνπ φηη παξνπζηάδεη ην κέγεζνο ησλ θεξδψλ πνπ

δεκηνπξγήζεθαλ απφ ην θεθάιαην πνπ επελδχζεθε απφ ηνπο

κεηφρνπο (ηδηνθηήηεο) ηεο επηρείξεζεο ή ηξάπεδαο. Απηή ε αλαινγία

αθνξά ην θέξδνο πνπ ζπζζσξεχεηαη κεηά ην θφξν απφ ηελ ηξάπεδα

θαη ηνπο πφξνπο πνπ ζπκβάιινπλ νη ηδηνθηήηεο ηεο (K.

Selvavinayagam, 1995).

Ζ απφδνζε Ηδίσλ Κεθαιαίσλ (ROE) κεηξά ην πνζνζηφ ηεο

απφδνζεο γηα ην ηδηνθηεζηαθφ ζπκθέξνλ. Μεηξά ηελ απνδνηηθφηεηα

κηαο εηαηξίαο ή ηξάπεδαο ζηελ παξαγσγή ησλ θεξδψλ απφ θάζε

κνλάδα Ηδίσλ Κεθαιαίσλ ηνπ κεηφρνπ. Σέινο, ν ROE παξνπζηάδεη

πφζν θαιά κηα ηξάπεδα ή κηα επηρείξεζε ρξεζηκνπνηεί ηα επελδπηηθά

θεθάιαηα γηα λα επηηχρεη ηελ αχμεζε ησλ απνδνρψλ ηεο.



Οη απνδφζεηο ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ κηαο ηξάπεδαο

κπνξεί λα δηαθέξνπλ απφ ην παξψλ έσο ην επφκελν έηνο,

ή απφ έλαλ αληαγσληζηή, σο απνηέιεζκα ησλ δηαθνξψλ

ζην πεξηζψξην θέξδνπο, ηνλ θχθιν εξγαζηψλ ηνπ

ελεξγεηηθνχ, ή ηε κφριεπζε.

Ζ Απφδνζε ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ απεηθνλίδεη άκεζα

αλ ε ηξάπεδαο θάλεη ρξήζε κφριεπζεο ή αλ έρεη ρξέε.

Ζ αλάιπζε ηεο απφδνζεο ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ καο

παξέρεη έλα ζχζηεκα γηα ηνλ ζρεδηαζκφ ηνπ

πξνυπνινγηζκνχ πξνθεηκέλνπ λα αλαιχζνπκε ηελ

ρξεκαηνπηζησηηθή απφδνζε κηαο ηξάπεδαο.



ROE

Δάλ κηα ηξάπεδα ρξεζηκνπνηήζεη ζρεηηθά πεξηζζφηεξα ζηνηρεία

ηνπ παζεηηθνχ γηα ηελ ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ελεξγεηηθνχ, ηφηε ν

πνιιαπιαζηαζηήο Ηδίσλ Κεθαιαίσλ ζα απμεζεί, θξαηψληαο φινπο

ηνπο άιινπο παξάγνληεο ζηαζεξνχο. Απηή κφριεπζε ησλ Ηδίσλ

Κεθαιαίσλ ηεο ηξάπεδαο ππνδειψλεη κνλάρα κηα επξχηεξε ρξήζε

ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο κε δαλεηαθά Κεθάιαηα. Απηή ε δηάζπαζε ηεο

απφδνζεο ησλ ΢πλνιηθψλ ΢ηνηρείσλ ηνπ Δλεξγεηηθνχ θαη ηεο

Απφδνζεο ησλ Ηδίσλ θεθαιαίσλ ζηα ζπζηαηηθά ηνπο ζηνηρεία είλαη

απηφ πνπ ε DuPont αλάιπζε αληηπξνζσπεχεη.

Ζ απνδνηηθφηεηα ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ απνζπλζέηεη ην κνληέιν

απφδνζεο ζε ηξείο ζπληζηψζεο πνπ θαζνξίδνπλ ηελ απφδνζε ησλ

Ηδίσλ Κεθαιαίσλ ζε:

 Καζαξφ Πεξηζψξην Κέξδνπο,

 ΢χλνιν ΢ηνηρείσλ ηνπ Δλεξγεηηθνχ θαη

 Πνιιαπιαζηαζηή Ηδίσλ Κεθαιαίσλ.



Δλαιιαθηηθνί ηξφπνη ππνινγηζκνχ ηεο 

απφδνζεο ίδησλ θεθαιαίσλ (ROE) 

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 

/ Ηδία 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



ROA

 Απηφο ν δείθηεο απεηθνλίδεη ηελ ηθαλφηεηα ησλ Γηνηθήζεσλ

ησλ ηξαπεδψλ λα ρξεζηκνπνηήζνπλ απνηειεζκαηηθά ηνπο

νηθνλνκηθνχο πφξνπο (πεξηνπζηαθά ζηνηρεία) πνπ έρνπλ ζηε

δηάζεζή ηνπο, πξνθεηκέλνπ λα δεκηνπξγεζνχλ θέξδε.

 Απηή ε αλαινγία πνπ πεξηγξάθεηαη ζπρλά σο αξρηθή

αλαινγία, ζπλδέεη ην εηζφδεκα, πνπ θεξδίδεηαη απφ ηελ

ηξάπεδα κε ηνπο πφξνπο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ απφ

απηήλ.

 Ζ Απνδνηηθφηεηα ηνπ Δλεξγεηηθνχ (ROA) καο παξνπζηάδεη

πφζν θεξδνθφξα είλαη ηα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ κηαο

ηξάπεδαο ζηελ παξαγσγή εζφδσλ. Δίλαη έλαο ρξήζηκνο

αξηζκφο γηα ηε ζχγθξηζε ησλ αληαγσληζηηθψλ ηξαπεδψλ

ζηηο ίδηεο ρψξεο.



Ζ εμίζσζε γηα ηελ εχξεζε ηνπ ROA

 Ζ απφδνζε ηνπ ζπλφινπ ησλ πεξηνπζηαθψλ

ζηνηρείσλ (Απνδνηηθφηεηα Δλεξγεηηθνχ), κπνξεί

λα ρσξηζηεί ζε δχν κέξε. Με ην πξνϊόλ ηνπ

πεξηζωξίνπ θέξδνπο θαη ηνλ δείθηε ηνπ θύθινπ

εξγαζηώλ ηνπ ελεξγεηηθνύ

 ROA = (EBIT / SALES) * (SALES / TOTAL 

ASSETS)

 ROA = EBIT / TOTAL ASSETS



ROA 

Καλνληθά ε «απνδνηηθφηεηα» ιακβάλεηαη σο

θέξδε πξν εθηάθησλ ζηνηρείσλ, δεδνκέλνπ φηη ηα

ζηνηρεία απηά δελ εκπίπηνπλ ζην πεδίν εθαξκνγήο

ηεο ηξάπεδαο ζε θαλνληθέο ζπλζήθεο ιεηηνπξγίαο.

Απηφ δελ ζεκαίλεη φηη ηα έθηαθηα ζηνηρεία πξέπεη λα

αγλνεζνχλ απφ ηνλ αλαιπηή, αιιά φηη ε ζεκαζία

ηνπο πξέπεη λα αμηνινγεζεί σο ρσξηζηή άζθεζε

απφ ηελ αλάιπζε ηεο απνδνηηθφηεηαο ηεο ηξάπεδαο

(K. Selvavinayagam, 1995).



Γείθηεο απφδνζεο ελεξγεηηθνχ ή ιεηηνπξγηάο 

(ROA – Retutn On Assets) 



Γείθηεο απνδνηηθφηεηαο ηδίσλ θεθαιαίσλ 

ROE = Καζαξά θέξδε ρξήζεο Υ 100

΢ύλνιν ηδίωλ θεθαιαίωλ

Ο αξηζκνδείθηεο απηφο:

 Απεηθνλίδεη ηελ θεξδνθφξα δπλακηθφηεηα κηαο 
επηρείξεζεο. 

 Παξέρεη έλδεημε ηνπ θαηά πφζν επηηεχρζεθε ν ζηφρνο 
πξαγκαηνπνίεζεο ελφο ηθαλνπνηεηηθνχ απνηειέζκαηνο 
απφ ηε ρξήζε ησλ θεθαιαίσλ ηνπ κεηφρνπ. 

 Μεηξά δειαδή ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ

απαζρνινχκελσλ θεθαιαίσλ ησλ θνξέσλ ηεο. 



Γείθηεο απνδνηηθφηεηαο ελεξγεηηθνχ 

ROA = Καζαξά θέξδε ρξήζεο Υ 100

΢ύλνιν ελεξγεηηθνύ

Ο ζπγθεθξηκέλνο αξηζκνδείθηεο:

 Μεηξάεη ηελ απφδνζε ησλ ζπλνιηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ κηαο

επηρείξεζεο.

 Επηηξέπεη ηελ αμηνιφγεζε ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ηεο ιεηηνπξγίαο

ηεο επηρείξεζεο.

 Φαλεξώλεη ηελ ηθαλφηεηά ηεο λα κπνξεί λα επηδήζεη νηθνλνκηθά θαη λα

πξνζειθχζεη θεθάιαηα πνπ πξνζθέξνληαη γηα επέλδπζε,

«αληακείβνληάο» ηα αλάινγα.



Γείθηεο Υξεκαηννηθνλνκηθήο Μφριεπζεο 

ΔΥΟΜ = Απνδνηηθόηεηα Ιδίωλ Κεθαιαίωλ

Απνδνηηθόηεηα ΢πλνιηθά Απαζρνινύκελωλ Κεθαιαίωλ

ΔΥΟΜ = ROE/ROA  

Με ηνλ ελ ιφγσ δείθηε παξαηεξνχκε ηελ επίδξαζε πνπ αζθεί ε 
ρξεζηκνπνίεζε ησλ δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ ζηελ απνδνηηθφηεηα ησλ 
ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο εηαηξείαο. 

Αλ ΔΥΟΜ > 1 ε ρξήζε μέλσλ θεθαιαίσλ ζηα θέξδε ηεο επηρείξεζεο

(εθφζνλ είλαη θεξδνθφξα) είλαη ζεηηθή.

Αλ ΔΥΟΜ = 1 ε ρξήζε μέλσλ θεθαιαίσλ ζηα θέξδε ηεο επηρείξεζεο

είλαη κεδεληθή.

Αλ ΔΥΟΜ < 1 ε ρξήζε μέλσλ θεθαιαίσλ ζηα θέξδε ηεο επηρείξεζεο

είλαη αξλεηηθή θαη δαλείδεηαη κε επαρζείο φξνπο.
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Δξσηήζεηο Καηαλνήζεηο 

Δξσηήζεηο ΔΟΠΠΔΠ



Αλαθεξζείηε ζπλνπηηθά ζηηο βαζηθέο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο απνθάζεηο

 Οη θπξηφηεξεο βαζηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

απνθάζεηο αθνξνχλ είλαη: 

 ΢ηηο ρξεκαηνδνηήζεηο. 

 ΢ηηο επελδχζεηο. 

 ΢ηελ πνιηηηθή δηαλνκήο θεξδψλ. 



Ση είλαη θαζαξή πεξηνπζία θαη ηη μέλν 

θεθάιαην ηεο επηρείξεζεο

 Ζ θεθαιαηαθή δνκή ηεο επηρείξεζεο δηαθξίλεηαη ζε : 

 Σελ Καζαξή πεξηνπζία ή ηδηα θεθάιαηα, δειαδή είλαη ην ηκήκα εθείλν 

ηνπ Παζεηηθνχ ηνπ ηζνινγηζκνχ πνπ πεξηιακβαλεη ηηο ππρξεζεηο ηεο 

επηρείξεζεο πξνο ηνπο ηδξπηέο ή θνξείο ηεο 

 Δπίζεο δηαθξίλεηε ζε :

 Μεηνρηθφ θεθάιαην 

 Απνζεκαηηθά (παξαθξαηεζέληα / αδηαλέκεηα θέξδε) 

 Σα Ίδηα θεθάιαηα δείρλνπλ ην πνζφ πνπ δηεθδηθνχλ νη θνξείο ηεο 

επηρείξεζεο, αλ απφ ην Δλεξγεηηθφ αθαηξεζεί ην Πξαγκαηηθφ 

Παζεηηθφ , δειαδή νη ππνρξεψζεηο ηεο επηρείξεζεο 

 Ξέλν θεθάιαην ηεο επηρείξεζεο ή ππνρξεψζεηο: Δίλαη ηα Γάλεηα απφ 

ηξίηνπ Πηζηψζεηο απφ πξνκεζεπηέο ή άιινπο πηζησηέο 

Πξνθαηαβνιέο πειαηψλ πξνο ηελ επηρείξεζε



Με πνηνπο ηξφπνπο γίλεηαη ε 

ρξεκαηνδφηεζε θεθάινπ θίλεζεο;

Οη ηξφπνη κε ηνπο νπνίνπο γίλεηαη ε ρξεκαηνδφηεζε γηα θεθάιαην 

θίλεζεο θαζνξίδνληαη αλάινγα κε ην είδνο ηνπ θεθαιαίνπ πνπ 

ρξεηάδεηαη ε επηρείξεζε. 

Τπάξρνπλ νη άκεζεο πεγέο θεθαιαίσλ θαη νη έκκεζεο. 

Άκεζεο πεγέο θεθαιαίσλ απνηεινχλ: 

 Υνξεγήζεηο κεηξεηψλ 

 Σα δάλεηα απφ ηξάπεδεο 

Έκκεζεο πεγέο θεθαιαίσλ απνηεινχλ: 

 Σν θεθάιαην θίλεζεο κέζσ ηεο αγνξάο εκπνξεπκάησλ , α 

πιψλ θαη βνεζεηηθψλ πιψλ επίπίζησζε . 

 Πξνεμφθιεζε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ επθνιίαο. 

 Κέξδε απφ πψιεζε ρξενγξάθσλ. 

 Δπίζπεπζε είζπξαμεο νθεηιψλ απφ ηνπο πειάηεο. 

 Πψιεζε πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ.



Ση είλαη Αλαηνθηζκφο θαη ηη είλαη Παξνχζα Αμία 

 Αλαηνθηζκφο ή ζχλζεηνο ηφθνο νλνκάδεηαη ε 

δηαδηθαζία θαηά ηελ νπνία ν ηφθνο πνπ παξάγεηαη 

θάζε πεξίνδν πξνζηίζεηαη ζην θεθάιαην. Οη ηφθνη 

ηεο πξνεγνχκελεο πεξηφδνπ θάζε θνξά 

θεθαιαηνπνηνχληαη κε απνηέιεζκα ην αξρηθφ 

θεθάιαην λα απμάλεηαη. Ο αλαηνθηζκφο ελφο 

θεθαιαίνπ κπνξεί λα γίλεηαη πεξηζζφηεξεο θνξέο 

κέζα ζην ρξφλν φπσο θάζε κήλα , εμάκελν , αλά 

έηνο

 Παξνχζα αμία είλαη ε ηξέρνπζα αμία ησλ 

κειινληηθψλ απνδφζεσλ ή εηζνδεκάησλ.



Ση γλσξίδεηε γηα ην πξνεμνθιεηηθφ επηηφθην

Σν πξνεμνθιεηηθφ επηηφθην είλαη ην επηηφθην κε ην 

oπνηo ε κειινληηθή αμία κηαο επέλδπζεο κεηαηξέπεηαη ζε 

παξνχζα (ζεκεξηλή) αμία . 

Ζ γλψζε ηνπ πξνεμνθιεηηθνχ επηηνθίνπ είλαη πνιχ 

ζεκαληηθή θαηά ηελ δηαδηθαζία αμηνιφγεζεο ζηελ 

πινπνίεζε ή κε κηαο ζπγθεθξηκέλεο επέλδπζεο.

Δπίζεο ε Δπξσπαηή Κεληξηθή Σξάπεδα ρξεζηκνπνηεί 

ην πξνεμνθιεηηθφ επηηφθην σο εξγαιείν γηα ηελ εθαξκνγή 

ηεο λνκηζκαηηθήο ηεο πνιηηθήο. 

Ζ κείσζε ηνπ πξνεμνθιεηηθνχ επηηνθίνπ απμάλεη ηελ 

πνζφηεηα ρξήκαηνο, ελσ αληίζεηα ε αχμεζή ηνπ ηε κεηψλεη.



Πνηα είλαη ε ρξεζηκφηεηα ησλ Ράλησλ

Ράληα ή ρξεκαηηθή ξνή ή ρξεκαηνζεηξά νλνκάδεηαη κηα ζεηξά 

ρξεκαηηθψλ πνζψλ (θεθαιαίσλ) ηα νπνία εηζπξάηηνληαη  ή 

πιεξψλνληαη ζε ίζα ρξνληθά δηαζηήκαηα γηα ηα νπνία ηζρχεη ν 

αλαηνθηζκφο κε ζπγθεθξηκέλν επηηφθην. 

Ζ ρξεζηκφηεηά ηνπο έγθεηηαη ζηνλ ππνινγηζκφ ηεο κειινληηθήο θαη 

παξνχζαο αμίαο ζρεηηθά κε:

 ηελ θαηαβνιή δφζεσλ ελφο δαλείνπ ή γξακκαηίσλ, 

 ηε ζεηξά ζηαζεξψλ πνζψλ πνπ απνδίδεη κία επέλδπζε ζε κηα 

ζπγθεθξηκέλε ζεηξά εηψλ 

 ηνπο ζηαζεξνχο ηφθνπο πνπ απνδίδεη έλα νκφινγν ζε δε ηε δηάξθεηά 

ηνπ, 

 ηελ απνηίκεζε ρξενγξάθσλ (δεκνζίνπ ή ηδησηηθψλ εηαηξεηψλ).



Ση θαιείηαη ξάληα, πεξίνδνο θαη ηη φξνο ή δφζε ξάληαο ;

Πνην είλαη ε δηαθνξά πξνθαηαβιεηέαο θαη ιεμηπξφζεζκεο ξάληαο;

 Ράληα θαιείηαη ε ζεηξά θεθαιαίσλ ή ρξεκαηηθψλ πνζψλ ηα νπνία 

εηζπξάηηνληαη ή πιεξψλνληαη ζε ίζεο απέρνπζεο κεηαμχ ηνπο ρξνληθέο 

ζηηγκέο.

 Πεξίνδνο Ράληαο νλνκάδεηαη ν ρξφλνο κεηαμχ δχν δηαδνρηθψλ ιήμεσλ θαη 

ζπλήζσο κεηξηέηαη ζε αθέξαηα κνλάδα ηνπ ρξφλνπ (κήλεο ή έηε). 

 Όξνο ή Γφζε Ράληαο νλνκάδεηαη ην πνζφ πνπ θαηαβάιιεηαη ή εηζπξάηηεηαη 

ζε ίζα ρξνληθά δηαζηήκαηα. Ζ δηαθνξά κεηαμχ Πξνθαηαβιεηέαο Ράληαο θαη 

Λεμηπξφζεζκεο ξάληαο έγθεηηαη ζην γεγνλφο ηεο ρξνληθήο πεξηφδνπ θαηά 

ηελ νπνία ε θάζε κία θαηαβάιιεηαη. 

 Πξνθαηαβιεηέα Ράληα νλνκάδεηαη ν φξνο ή ε δφζε ηεο ξάληαο πνπ 

θαηαβάιιεηαη ζηελ αξρή θάζε πεξηφδνπ. 

 Λεμηπξφζεζκε Ράληα θαιείηαη ν φξνο ή ε δφζε ηεο ξάληαο πνπ 

θαηαβάιιεηαη ζην ηέινο θάζε πεξηφδνπ .



Ση είλαη πξνεμφθιεζε θαη ηη πξνεμφθιεκα; 

πνηα ε δηαθνξά ηεο εζσηεξηθήο θαη εμσηεξηθήο πξνεμφθιεζεο;

 Πξνεμόθιεζε νλνκάδεηαη ε θαηαβνιή ηεο αμίαο κηαο 

ρξεκαηηθήο ππνρξέσζεο πξηλ απφ ηε ιήμε ηεο , κε 

παξαθξάηεζε ηνπ ηφθνπ. 

 Πξνεμφθιεκα θαιείηαη ε δηαθνξά ηεο παξνχζαο αμίαο Κ 

απφ ηε κέιινπζα αμία Κ ζηνλ ρξφλν t

 Πξνεμόθιεζε νλνκάδεηαη ν φξνο ή ε δφζε ηεο ξάληαο πνπ 

θαηαβάιιεηαη ζηελ αξρή θάζε πεξηφδνπ.

 Δμσηεξηθή Πξνεμφθιεζε θαιείηαη ν φξνο ή ε δφζε ηεο 

ξάληαο πνπ θαηαβάιιεηαη ζην ηέινο θάζε πεξηφδνπ. Αλ 

ιάβνπκε σο Κεθάιαην γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ ηφθνπ ηελ ε 

αλ ιάβνπκε σο Κεθάιαην ηελ παξνχζα αμία, ηφηε ε 

πξνεμφθιεζε θαιείηαη εζσηεξηθή . 



΢ηηο επηρεηξήζεηο πνηεο είλαη νη βαζηθέο 

ιεηηνπξγίεο πνπ ιακβάλνπλ ρσξά;

Οη βαζηθέο ιεηηνπξγίεο πνπ ιακβάλνπλ ρσξα 

ζε κηα επηρείξεζε είλαη νη εμήο:

 Γηνηθεηηθή θαη Οξγαλσηηθή Λεηηνπξγία 

 Λεηηνπξγία Πξνκεζεησλ 

 Λεηηνπξγία Παξαγσγήο 

 Λεηηνπξγία Μάξθεηηλγθ 

 Λεηηνπξγία Πσιήζεσλ 

 Υξεκαηννηθνλνκηθή Λεηηνπξγία 



Ση Αληίθηππν έρεη ζηελ επηρείξεζε ε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή απφθαζε;

Κάζε ρξεκαηννηθνλνκηθή απφθαζε έρεη 

αληίθηππν ζηε ιεηηνπξγία ηεο επηρείξεζεο, είηε 

απηή αθνξά ζηελ εμαζθάιηζε ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

πφξσλ (ρξεκαηνδφηε ζε), ζηελ αμηνπνίεζε ησλ 

πφξσλ κέζσ επελδχζεσλ, ή ζηελ ρξεκαηνδνηηθή 

ξεπζηφηεηα θαηά ηελ νπνία γίλεηαη ε δηαρείξηζε ησλ 

θεθαιαίσλ θίλεζεο. 



Πσο αληηιακβάλεζηε ηελ έλλνηα ηνπ ξίζθνπ ζηε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή δηνίθεζε;

Με δεδνκέλν φηη δελ ππάξρεη βεβαηφηεηα ζηηο νηθνλνκηθέο ζπλ 

ζήθεο θαη ζηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο ηάζεηο πνπ επηθξαηνχλ ζηα δηάθνξα 

κέξε ηνπ θφζκνπ, ε επηρείξεζε δελ κπνξεί λα γλσξίδεη αλ ζα 

δηαηεξήζεη πγηή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ζην πέξαζκα ησλ εηψλ. 

Ζ έλλνηα ηνπ θηλδχλνπ ξίζθνπ ζηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή δηνίθεζε 

ζπλάδεη κε ηελ αβεβαηφηεηα ε νπνία δηέπεη κηα επέλδπζε έρνληαο σο 

ζηφρν ν επηρεηξεκαηίαο λα απνθνκίζεη αλακελφκελεο ηηκέο απφδνζεο. 

Σν ξίζθν κπνξεί λα αλαθέξεηαη ζε: 

 Δπηρεηξεκαηηθφ θίλδπλν. 

 Υξεκαηννηθνλνκηθφ θίλδπλν 

 Υξεκαηννηθνλνκηθφ θίλδπλν κέζσ ρξεκαηνδφηεζε θνηλσλ 

κεηνρψλ θαη δαλεηζκνχ. 

 Κίλδπλν ξεπζηφηεηαο. 

 ΢πλαιιαγκαηηθφ θίλδπλν. 



Ση είλαη Υξνλνινγηθή ΢εηξά 

θαη ηη Αξηζκνδείθηεο;

 Υξνλνινγηθή ζεηξά ή ρξνλνζεηξά (Time Series) 

είλαη έλα ζχλνιν παξαηεξήζεσλ πνπ ιακβάλνληαη 

κε θαζνξηζκέλε δηαδνρηθή δηάηαμε σο πξνο ην 

ρξφλν (απέρνπλ κεηαμχ ηνπο θαηά ίζα ρξνληθά 

δηαζηήκαηα). 

 Αξηζκνδείθηεο θαινχληαη νη ζρεηηθνί αξηζκνί 

(ζηαηηζηηθά κέηξα) πνπ εθθξάδνπλ πνζνζηηαίεο 

ζρέζεηο κεηαμχ δχν ρξνληθσλ ή γεσγξαθηθλ 

ζεκείσλ εθ ησλ νπνίσλ ε κηα απνηειεί ηε βάζε


