
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1ο

Η ΔΙΑΧΡΟΝΙΚΗ ΑΞΙΑ ΤΟΥ 
ΧΡΗΜΑΤΟΣ 

Όταν επενδύουμε, συνήθως δεσμεύουμε χρήματα την Παρούσα στιγμή και 
τα οφέλη από την επένδυση αυτή ̟προκύπτουν Μελλοντικά.
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Έστω ένα άτοµο επενδύει 1.000 € 
σε ένα χρεόγραφο ̟που ̟πληρώνει 
τόκο ̟προς 10%, τοκιζόμενο κάθε 
χρόνο. Τι ̟ποσό θα έχει το άτοµο
µετά α̟πό ένα χρόνο; ̟ποσό θα έχει 
το άτομο µετά α̟πό τρία έτη;
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Λύση
Για να ̟προσεγγίσουμε το θέμα συστηματικά θα δώσουμε τους ̟παρακάτω ορισμούς: 

o ΜΑ= Μελλοντική Αξία επένδυσης. 

o ΠΑ= Παρούσα Αξία επένδυσης. 

i = επιτόκιο (η αμοιβή κεφαλαίου αυτού ̟ου δανείζει και κόστος κεφαλαίου για αυτόν ̟ου 
δανείζεται σε κάθε µμονάδα χρόνου). 

v = ο αριθμός των ετών της επένδυσης. 

για ν = 1 έτη, τότε: ΜΑ = ΠΑ + ΠΑ⋅ ⇒ ΜΑ =i ΠΑ⋅(1+ i). 
Άρα:  

ΜΑ =1.000 (1⋅ + 0,10) ⇒ ΜΑ =1.100€ 
για ν = 2 έτη, τότε: ΜΑ = ΠΑΠΡΟΗΓΕΤΟΥΣ. + ΠΑΠΡΟΗΓ ΕΤΟΥΣ. ⋅
⇒ ΜΑ = ΠΑi ΠΡΟΗΓΕΤΟΥΣ. ⋅(1+ i) ΜΑ =1.100 (1⋅ + 0,10) ⇒ ΜΑ =1.210€ 
για ν = 3 έτη, τότε: ΜΑ = ΠΑΠΡΟΗΓΕΤΟΥΣ. + ΠΑΠΡΟΗΓ ΕΤΟΥΣ. ⋅ ⇒ ΜΑ = ΠΑi ΠΡΟΗΓΕΤΟΥΣ. ⋅(1+ i)  ΜΑ =1.210 (1⋅ + 
0,10) ⇒ ΜΑ =1.331€ 
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Τι θα γινόταν σε ̟περίπτωση ̟που τα έτη ήταν ̟περισσότερα α̟ό 3;

Για ̟παράδειγμα 30; Ο ̟προηγούμενος τρόπος δεν βοηθά σε τόσο

μεγάλους υπολογισμούς και για αυτό το λόγο χρησιµο̟ποιούµε τον

τύ ̟πο του Ανατοκισµού (ή της Μελλοντικής Αξίας µιας

επένδυσης):

( )1 i
ν

ΜΑ= ΠΑ⋅ +
Συντελεστής Ανατοκισµού 

Ό̟που: 

(1+i)v = συντελεστής ανατοκισµού. 

Άρα για ν=30 έτη: ΜΑ =1.000⋅(1+i)30 ⇒ ΜΑ =17.449,4€
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Σχετικά µε τον συντελεστή 

ανατοκισµού, υπ̟άρχουν ̟πίνακες οι 

ο̟ποίοι δίνουν το α̟ποτέλεσµα, αρκεί να 

πε̟ιλέξουµε το σωστό, δηλαδή, 10% 

ε̟πιτόκιο και 5 έτη και να τα 

διασταυρώσουµε στον ̟πίνακα. 
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Παράγοντες ̟που ε ̟πηρεάζουν θετικά τη ΜΑ

1. Α ̟πό το µέγεθος του ̟ποσού ̟ου ε ̟πενδύεται σήµερα (ΠΑ).

2. Α ̟πό τη διάρκεια της ε̟πένδυσης (ν έτη).

3. Α ̟πό το ύψος του ε̟πιτοκίου (i) ceteris paribus.

Η ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΗ ΑΞΙΑ ➔ Είναι µια έννοια ̟που συναντάµε συχνά στην οικονοµική

ανάλυση. 

Αφορά την ανάγκη εξάλειψης των εξωτερικών ε̟πιδράσεων, ̟που µ̟πορεί να αµφισβητούν την 

αξιο̟πιστία των ̟προσ̟αθειών που γίνονται για την ερµηνεία της οικονοµικής συµ̟εριφοράς. 

Συγκεντρωνόµαστε, όταν κάνουµε χρήση αυτής της π̟αραδοχής,, στη συγκεκριµένη σχέση 

ενώ οι υπ̟όλοιποι ̟παράγοντες  παραµένουν για την ο̟ποία αµετάβλητοι. 
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Έστω τώρα ότι σας ̟προσφέρεται εναλλακτικά το ̟ποσό των 1.863,4 € µετά α̟πό

3 χρόνια ή Χ € σήµερα. Με δεδοµένο ότι σήµερα τα χρήµατα δεν τα έχουµε

ανάγκη καταθέτουµε το Χ ̟ποσό µε ε ̟πιτόκιο 10%, το ο ̟ποίο για µας είναι

το ̟προεξοφλητικό ε̟πιτόκιο ή κόστος ευκαιρίας κεφαλαίου (opportunity cost).

Πόσο είναι το Χ ̟ποσό?
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Θα µ̟πορούσε κάπ̟οιος να π̟αρατηρήσει ότι εάν κάναµε την

αντίστροφη ̟πράξη, δηλαδή:

ΜΑ =1.400⋅(1+ 0,10)3⇒ ΜΑ =1.863,4€ , θα καταλήγαµε στην

ΜΑ π̟ου είχαµε στο προηγούµενο ̟παράδειγµα.

Αυτό σηµαίνει ότι ο Ανατοκισµός (ΜΑ) είναι η αντίστροφη ̟πράξη της

Προεξόφλησης (ΠΑ) και το αντίθετο.

Θα µ̟πορούσαµε ̟πιο α̟πλά να ̟πούµε ότι:

Με τον Ανατοκισµό «βάζουµε» τόκο στα χρήµατα για 

να δούµε τι θα έχουµε µελλοντικά α̟ό µια ε̟πένδυση, 

ενώ µε την Προεξόφληση «βγάζουµε» τον τόκο απ̟ό

τα µελλοντικά χρήµατα για να δούµε την αρχική αξία 

της ε̟ένδυσης σήµερα. 
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Παράγοντες ̟που ε̟πηρεάζουν την ΠΑ 

µελλοντικού ̟ποσού

1. Όσο µεγαλύτερο είναι το µελλοντικό ̟ποσό, τόσο

µεγαλύτερη θα είναι και η ΠΑ.

2. Όσο µεγαλύτερο είναι το i , τόσο µικρότερη θα

είναι η ΠΑ.

3. Όσο ̟ιο α̟οµακρυσµένο είναι το

µελλοντικό ̟ποσό, τόσο µικρότερη η ΠΑ.

ΠΑ σειράς µελλοντικών ̟ποσών : σε ε ̟πενδύσεις ό ̟που

κάθε έτος (ή άλλη ̟περίοδο ̟χ. κάθε µήνα) έχουµε

διαφορετική ΜΑ, τότε 
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Σειρές σταθερών ή οµοιόµορφων

µελλοντικών ̟πποσών (Ράντες)

Ράντα: είναι µια ακολουθία καταβολών ενός

σταθερού ̟ποσού για ένα συγκεκριµένο

αριθµό ̟περιόδων ̟ου η κάθε καταβολή γίνεται :

(α) στο τέλος κάθε ̟περιόδου (ληξι̟πρόθεσµη ράντα)

ή

(β) στην αρχή κάθε ̟περιόδου ( ̟προκαταβλητέα

ράντα).

Μελλοντική Αξία Ληξι ̟πρόθεσµης Ράντας

Μελλοντική Αξία Ληξι ̟πρόθεσµης Ράντας

ΜΑ = η τελική ή

µελλοντική αξία

ενός ̟ποσού.

Α = το κατά ̟περίοδο

σταθερό χρηµατικό ̟ποσό

(ράντα).

i = το ε ̟πιτόκιο (αναγωγής ή ̟προεξόφλησης).

v = η διάρκεια της ε ̟πένδυσης.
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Παρούσα Αξία Ληξι ̟πρόθεσµης Ράντας

ΠΑ = η ̟παρούσα αξία ενός ̟ποσού.

Α = το κατά ̟περίοδο σταθερό χρηµατικό ̟ποσό
(ράντα).

i =το ε ̟πιτόκιο (αναγωγής ή ̟προεξόφλησης).

v = η διάρκεια της ε ̟πένδυσης.
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Ράντα στο διηνεκές

Είναι µια σειρά ̟πληρωµών που γίνονται στο διηνεκές (ε ̟π’ ά̟πειρον).

ΠΑ = Α/i

Τοκοχρεολύσια:

Είναι µια σειρά ισό ̟ποσων δόσεων τα ο ̟ποία εξοφλούν το

αρχικό δάνειο µαζί µε τους τόκους ̟ου αναλογούν.

Θα ̟πρέ ̟πει να τονίσουµε ότι στις ασκήσεις ̟που 
θα ακολουθήσουν χρησιµο ̟ποιούµε µόνο 
Ληξι ̟πρόθεσµες Ράντες.
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ΤΕΛΟΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 
1
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