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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 
ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΑΞΙΟΓΡΑΦΩΝ ΣΤΑΘΕΡΟΥ ΕΙΣΟ∆ΗΜΑΤΟΣ 

 

ΟΜΟΛΟΓΑ  

 ΤΙ ΠΡΕΠΕΙ ΝΑ ΞΕΡΕΙΣ ΣΤΑ ΟΜΟΛΟΓΑ 

ΝΑ ΒΡΙΣΚΕΙΣ ΤΗΝ ΤΙΜΗ  

ΝΑ ΒΡΙΣΚΕΙΣ ΑΠΟΔΟΣΗ  

ΝΑ ΒΡΙΣΚΕΙΣ ΤΗ ΔΙΑΡΚΕΙΑ 

ΝΑ ΒΡΙΣΚΕΙΣ ΤΗΝ % ΤΗΣ ΤΙΜΗΣ ΤΗΣ ΟΜΟΛΟΓΙΑΣ ΜΕ ΤΟΝ ΤΥΠΟ ΤΗΣ 

ΣΤΑΘΜΙΣΜΕΝΗΣ ΔΙΑΡΚΕΙΑΣ 

Η ομολογία είναι ένα εμπορικό έγγραφο, µε το οποίο  η εκδότρια εταιρεία 

αναγνωρίζει (ομόλογή) ότι έχει δανεισθεί ένα συγκεκριμένοι ̟ποσό χρημάτων, το 

οποίο αναγράφεται επι του σώματος της ομολογίας . Το ομόλογο είναι ένα 

χρεόγραφο  που στο τέλος κάθε περιόδου δίνει ένα σταθερό εισόδημα ,το κουπόνι 

ή τοκομερίδιο και στη λήξη  αποδίδει τα τοκομερίδια και την ονομαστική αξία. 

Υπαρχουν 3 βασικά είδη ομολογίας  

1. Ομολογία µε τοκομερίδια.  

2. Ομολογία χωρίς τοκομερίδια (ergo – coupon bond).  

3. Ομολογία στο διηνεκές (perpetuities). 
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Η Τιμή μιας Ομολογίας (P0) ισούται µε το άθροισμά των ̟προεξοφληµένων 

Ταμειακών Ροών από την ομολογία, οι οποίες αφορούν στην αξία των 

τοκομεριδίων ̟που λαμβάνει ο κάτοχος σε συγκεκριμένα χρονικά διαστήματα και 

την Ονομαστική Αξία π̟ου λαμβάνει ο κάτοχος στο τέλος της ζωής της ομολογίας.  

Επομένως  θα πρέπει να βρίσκεις το κουπόνι . 

cr=ονομαστικό επιτόκιο της ομολογίας, ή εκδοτικό επιτόκιο ή κουπόνι% 

FV= η ονομαστική αξία του ομολόγου.  

Από αυτά τα δυο μέρη  ΘΑ ΒΡΙΣΚΕΙΣ ΤΟ ΚΟΥΠΟΝΙ από τον τύπο 

𝐶 = 𝐹𝑉 ∗ 𝑐𝑟  

Συνήθως, στις ασκήσεις θα ζητείται να βρίσκεις την τιμή του ομολόγου  

Η τιμή του ομολόγου  σε κάθε περίοδο θα βρίσκεται  από τη προεξόφληση  των 

μελλοντικών εισοδημάτων  με την απαιτούμενη απόδοση  

Προσοχή όταν : 
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ΠΡΟΣΟΧΗ   Ίδια έκφραση  αποτελεί  η έννοια της άληκτης ομολογίας. 
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ΤΡΟΠΟΣ ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΣΗΣ 

Αρχικά σε κάθε πρόβλημα  

• θα βρίσκεις το κουπόνι  

• θα φέρνεις πάντα τη γραμμή του χρόνου  

•  μην ξεχνάς ότι στο τελευταίο έτος θα πάρεις C+FV κουπόνι και 

ονομαστική αξία. 

•  Προσοχή ποτέ  παίρνω το κουπόνι Ανάλογα το χρόνο που το εισπράττω 

βάζω και όλα τα επιτόκια. 

 

 

• προσέχω τις τιμές του προεξοφλητικού επιτοκίου και του επιτοκίου 

έκδοσης  γιατί  μπορώ  να εντοπίσω η ομολογία είναι  υπό το άρτιο ,υπερ. 

το άρτιο ,στο άρτιο . 

Η τιμή της ομολογία βρίσκεται με τρεις τρόπους  προτίμησε οποία νομίζεις ότι 

σου ταιριάζει. 

Σε οποίο σημείο σου τη ζητά αν πας με  τη «γραμμή του χρόνου» τότε  από το 

σημείο που θέλεις φέρε τα αλλά μπροστά  

Αλλιώς ράντα ή από πίνακες 4  και 2 (μην ξεχνάς τη FV) 
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Άσκηση κατανόησης  

 Δίνεται ένα πενταετές ομόλογο  ονομαστικής αξίας  1000€ με εκδοτικό επιτόκιο 

10%. Η απαιτούμενη απόδοση των ομολόγων  ανάλογου κίνδυνου  είναι 12% 

.Να βρεθεί η τιμή του ομολόγου σήμερα στο χρόνο 0  και να βρεθεί και η τιμή 

μετά από 3 χρόνια. 

Λύση  

 Η τιμή των ομολόγων δίνεται από τη προεξόφληση  των μελλοντικών 

εισοδημάτων του ομολόγου . 

Βήματα  

1 φέρνω την γραμμή του χρόνου  

2 βρισκω το τοκομερίδιο ή κουπόνι  βάση του τύπου 𝑪 = 𝑭𝑽 ∗ 𝒄𝒓  

 Επομένως 𝑪 = 𝟏𝟎𝟎𝟎 ∗ 𝟏𝟎% ⇔ 𝑪 = 𝟏𝟎𝟎 

 

 

  Για να βρω την τιμή στο σήμερα «τα φέρνω μπροστά» δηλαδή προεξοφλώ τα 

μελλοντικά εισοδήματα  
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𝑃0 =
100

1 + 12%
+

100

(1 + 12%)2
+

100

(1 + 12%)3
+

100

(1 + 12%)4
+

1100

(1 + 12%)5
⇔ 

𝑃0 = 927,90 

Παρατήρηση : ξέρουμε ότι θα βρούμε τιμή μικρότερη από την ονομαστική διότι  

το εκδοτικό επιτόκιο cr<r .  Το ομόλογο είναι υπό το άρτιο 

 

 Ερώτημα 2  τρόπος αντιμετώπισης  

 Εφόσον μου ζητά  την τιμή του ομολόγου μετα από 3 χρόνια  ουσιαστικά μου 

ζητά  να προεξοφλήσω τα μελλοντικά εισοδήματα  μετα από τον τρίτο χρόνο . 

Επομένως για να βρω την τιμή στο Ετος 3  θα «φέρνω μπροστά»  ότι μένει από 

το ομόλογο  δηλαδή τις ροές από τον τέταρτο και πέμπτο χρόνο. 
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𝑃3 =
100

1 + 12%
+

1100

(1 + 12%)2
⇔ 𝑃3 = 966,20 

 

 ΠΕΡΙΟΔΟΙ  ΠΛΗΡΩΜΗΣ ΜΙΚΡΟΤΕΡΕΣ ΑΠΟ ΤΟ ΕΤΟΣ 

 Στις περιπτώσεις  που το ομόλογο  πληρώνει το κουπόνι  σε περίοδο μικρότερη 

του έτους δηλαδή σε εξάμηνο ,τρίμηνο κ,α θα πρέπει να προσαρμόζουμε  το 

εκδοτικό επιτόκιο καθώς και την απαιτούμενη απόδοση  σε αυτόν τον αριθμό 

περιόδων . 

 Παράδειγμα άσκηση κατανόησης   

 Έναν έχουμε  ένα διετές ομόλογο  ονομαστικής αξίας FV=1000€ με επιτόκιο 

έκδοσης 10%,ενώ η απόδοση του ομολόγου  είναι 8% ετήσια και το τοκομερίδιο 

καταβάλλεται ανά εξάμηνο. 

Α)να βρεθεί η αξία του ομολόγου σήμερα  

Β)ποια η τιμή του ομολόγου   μετα την είσπραξη  των 2 πρώτων τοκομερίδιων; 

Γ) ποια η τιμή του ομολόγου  εάν η απόδοση κ=10%ετησια ή 5% εξαμηνιαία 

Λυση  

 Βήμα 1 βρισκω το κουπόνι μου  και παρατηρώ ότι αυτό καταβάλλεται ανά 

εξάμηνο οπότε 

𝑪 = 𝑭𝑽 ∗ 𝒄𝒓 ⇔ 𝑪 = 𝟏𝟎𝟎𝟎 ∗ 𝟏𝟎% ∗
𝟔

𝟏𝟐
= 𝟓𝟎€εξαμηνιαιως  

Προσοχή sossosos 

 To επιτόκιο έκδοσης είναι κ=8% άρα 𝜅 = 8% ∗
6

12
= 4% 

 Τα 2 χρόνια είναι 4 εξάμηνα  
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 𝑃0 =
50

1+4%
+

50

(1+4%)2 +
50

(1+4%)3 +
1050

(1+4%)4 ⇔ 

𝑃0 = 1036,30 

 

Θα μπορούσα να βρω  την τιμή  χρησιμοποιώντας ράντα  

𝑃0 = 50 ∗ [
1 −

1
(1 + 4%)4

4%
] +

1000

(1 + 4%)4
 

ή τους πίνακες και να έλεγα  

50*ΣΠΑΡ(ν=4,κ=4%)+1000ΣΠΑ(ν=4,κ=4%) 

Παρατηρούμε ότι η τιμή είναι μεγαλύτερη από την ονομαστική άρα το ομόλογο 

υπερ. το άρτιο. 
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Ερώτημα β 

 

𝑃2 =
50

1 + 4%
+

1050

(1 + 4%)2
⇔ 𝑃2 = 1018,86 

 

Παρατήρηση η προεξόφληση θα γίνεται μέχρι εκείνη τη χρονική περίοδο 

που θέλουμε να βρούμε την τιμή  

Ερώτημα γ 

Στο ερώτημα β μπορώ να απαντήσω χωρις να κάνω πράξεις  γιατί το 

ομόλογο παρατηρώ ότι είναι στο άρτιο καθώς cr=k  και επομένως P=FV 
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ΑΠΟΔΟΣΗ ΣΤΗ ΛΗΞΗ ΤΗΣ  ΟΜΟΛΟΓΙΑΣ (YIELD TO MATURITY)  

Μετράει την αποδοση που  θα έχει µια οµολογία για τον επενδυτη  στη λήξη της 

και ταυτίζεται µε τον εσωτερικό βαθµό αποδοσης  ή απαιτουμενη αποδοση της 

οµολογίας. Είναι εκείνο το επιτοκιο που  εξισώνει την ̟παρουσα  αξία όλων των 

µελλοντικών πληρωµών στον κάτοχο µιας οµολογίας µε την τιµή της στην αγορά. 

Χρησιµο̟οιείται για να υ̟πολογίσει την α̟πόδοση στη λήξη της οµολογίας (Yield To 

Maturity). Η απ̟όδοση στη λήξη είναι µια υ̟ποσχόµενη α̟πόδοση ̟που 

θα ̟πραγµατο̟οιηθεί µόνο εάν ο ε̟πενδυτής κρατήσει την οµολογία µέχρι τη λήξη της 

σε n ̟περιόδους. 

ΤΡΕΧΟΥΣΑ ΑΠΟΔΟΣΗ ΟΜΟΛΟΓΙΑΣ  

Χρησιµο̟ποιείται για να υπολογισει την αποδοση  που συσχετιζει τα τοκομεριδια 

της οµολογίας µε την τρέχουσα τιµή.  

𝐶𝑌 = 𝑟 =
𝐶

𝑃0
 

ΑΠΟΔΟΣΗ  ΟΜΟΛΟΓΙΑΣ ΜΕΤΑΞΥ 2 ΠΑΡΟΥΣΩΝ ΑΞΙΩΝ  

Χρησιμοποιείται για να υπ̟ολογίσει την α̟πόδοση ̟που συσχετίζει το τοκοµερίδιο της 

οµολογίας µε την τιµή µεταξύ 2 περιόδων (µετά την είσρ̟αξη τοκοµεριδίου). 

𝑟 =
𝐶 + (𝑃1 − 𝑃0)

𝑃0
 

P1 : η ̟παρούσα (ή οικονοµική) αξία της µετοχής µετά την είσ̟ραξη του 1ου 

τοκοµεριδίου 
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ΕΥΡΕΣΗ ΑΠΟΔΟΣΗΣ ΣΤΗ ΛΗΞΗ 

Άσκηση κατανόησης 1 

Μια ομολογία τριετούς διάρκειας έχει ονομαστική αξία 1000 € και η τρέχουσα τιμή 

της είναι 900 €. Αν έχει κουπόνι 5%:  

(α) Ποια θα ήταν η τρέχουσα απόδοσή της αν την ̟πουλούσαμε στην ̟παραπάνω 

τιμή;   

(β) Ποια η απόδοσή της αν την ̟πουλούσαμε στο άρτιο στη λήξη της;   

(γ) Αν το επιτόκιο (απαιτούμενη απόδοση) ανέβαινε σε 20% σε ̟ποια  τιμή θα την 

πουλούσαμε την ομολογία;  

Λύση 

Υπολογίσουμε  την τρέχουσα απόδοση για το α’ ερώτημα, την απόδοση στη λήξη 

για το β’ ερώτημα και την απόδοση στην ανάκληση στο γ’ ερώτημα µε 

διαδοχικές π̟ροσεγγίσεις από κάθε αντίστοιχο τύπο αφού πρώτα βρούμε  το 

κουπόνι.  

(α) 𝐶 = 𝑐𝑟 ∗ 𝐹𝑉 ⇔ 𝐶 = 5% ∗ 1000 ⇔ 𝐶 = 50 

Η τρέχουσα απόδοση της ομολογίας θα είναι   

𝑟 =
𝐶

𝑃0
⇔ 𝑟 =

50

900
⇔ 𝑟 = 5,56% 

(β) Η  απόδοση στη λήξη της ομολογίας θα βρίσκεται στη λήξη της ομολογίας µε 

διαδοχικές π̟ροσεγγίσεις ̟και είναι κατά προσέγγιση  9%  
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Παρατηρούμε ότι  η απόδοση στη λήξη είναι  ο εσωτερικός βαθμός απόδοσης 

δηλαδή είναι το επιτόκιο εκείνο που μηδενίζει την ΚΠΑ του ομολόγου 

𝑃0 =
50

(1 + 𝑌𝑇𝑀)
+

50

(1 + 𝑌𝑇𝑀)2
+

1050

(1 + 𝑌𝑇𝑀)3
⇔ 

900 =
50

(1 + 𝑌𝑇𝑀)
+

50

(1 + 𝑌𝑇𝑀)2
+

1050

(1 + 𝑌𝑇𝑀)3
⇔ 

50

(1 + 𝑌𝑇𝑀)
+

50

(1 + 𝑌𝑇𝑀)2
+

1050

(1 + 𝑌𝑇𝑀)3
− 900 = 0 

 

(γ) Η  τιµή της οµολογίας αν αυξηθεί το επιτοκιο σε 20% 

𝑃0 =
50

(1 + 20%)
+

50

(1 + 20%)2
+

1050

(1 + 20%)3
⇔ 𝑃0 = 684 

ΑΣΚΗΣΗ ΚΑΤΑΝΟΗΣΗΣ 2 

Να βρεθει η αποδόση ενός εξαετούς  ομολόγου ονομαστικής αξίας 1000€  και 

επιτοκίου έκδοσης  8% στην τιμη 110€. 

Λυση  

Βρισκουμε το κουπονι 𝐶 = 𝑐𝑟 ∗ 𝐹𝑉 ⇔ 𝐶 = 8% ∗ 100 ⇔ 𝐶 = 8  

110 =
8

1 + 𝛶𝛵𝛭
+

8

(1 + 𝛶𝛵𝛭)2
+

8

(1 + 𝛶𝛵𝛭)3
+

8

(1 + 𝛶𝛵𝛭)4
+

8

(1 + 𝛶𝛵𝛭)5
+

108

(1 + 𝛶𝛵𝛭)5
⇔ 

8

1 + 𝛶𝛵𝛭
+

8

(1 + 𝛶𝛵𝛭)2
+

8

(1 + 𝛶𝛵𝛭)3
+

8

(1 + 𝛶𝛵𝛭)4
+

8

(1 + 𝛶𝛵𝛭)5
+

108

(1 + 𝛶𝛵𝛭)5
− 110 = 0 
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ΕΥΡΕΣΗ ΑΠΟΔΟΣΗΣ ΟΜΟΛΟΓΟΥ ΠΡΙΝ ΤΗ ΛΗΞΗ 

  Η απόδοση θα πρέπει να βρίσκεται  είτε αν ο επενδυτής  κρατάει το ομόλογο 

μέχρι τη λήξη ή το πουλάει  πριν τη λήξη. 

Παρατήρηση  

Αν το ομόλογο το κρατάμε μέχρι τη λήξη του  η απόδοση στη λήξη είναι ο ΕΒΑ  

δηλαδή εκείνο το επιτόκιο που μηδενίζει τη ΚΠΑ . 

Η συνηθέστερη μορφή των ασκήσεων είναι να σου ζητείται νωρίτερα να βρεις  την 

απόδοση . 

Τότε  
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➢ ΒΗΜΑ 1  θα σου λέει η άσκηση το χρόνο  που ο επενδυτής θέλει να 

πουλήσει το ομόλογο  ή να το έχεις βρει .Εκεί θα έχεις βρει την τιμή η 

οποία θα είναι και η τελική αξία . 

➢ ΒΗΜΑ 2   εξισώνουμε  τα μελλοντικά  προ εξοφλημένα εισοδήματα  με τη 

τιμή που αγόρασε  και λύνω ως προς το επιτόκιο που είναι η απόδοση 

μου δηλαδή δουλεύω  το ότι 
𝑴𝑨

= 𝜫𝜜 (𝟏 + 𝒓)
𝒏

⇔ 

➢ 𝜫𝜜 =
𝑴𝑨

(𝟏+𝒓)
𝒏 ⇔ (𝟏 + 𝒓)𝒏 =

𝑴𝑨

𝜫𝜜
=

𝜯𝜜

𝜜𝜜
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Άσκηση 1  

Να βρεθεί η τιμή μιας ομολογίας διάρκειας 3 ετών εκδοτικού επιτοκίου 10%  

ονομαστικής αξίας 1000€ όπου τα τοκομερίδια  καταβάλλονται στο τέλος κάθε 

έτους. Η απόδοση που προσφέρετε στους ομολογιούχους για επενδύσεις ιδίου 

κίνδυνου είναι 10% 

Α) Να βρεθεί η τιμή  του ομολόγου  

Β) εάν ο επενδυτής πουλήσει την ομολογία στο τέλος του   πρώτου χρόνου μετα 

την είσπραξη του πρώτου τοκομερίδιου Να βρεθεί η απόδοση του ομολόγου αν η 

απόδοση μετα τον πρώτο χρόνο μειωθεί από 10 % σε 9% 

Λύση  

Βρίσκω το κουπόνι  𝐶 = 𝑐𝑟 ∗ 𝐹𝑉 ⇔ 𝐶 = 0,1 ∗ 1000 ⇔ 𝐶 = 100 

 Φτιάχνω την γραμμή του χρόνου 

 

 H τιμή στο σήμερα είναι το άθροισμα των μελλοντικών εισοδημάτων  

𝑃0 =
100

1 + 10%
+

100

(1 + 10%)2
+

1050

(1 + 10%)3
⇔ 𝑃0 = 1000 

  Θα μπορούσα  να απαντήσουμε κατευθείαν διότι το ομόλογο είναι στο άρτιο 

1 2 3 

CC C C+FV 

 

C 
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Ερώτημα Β  

Για να βρω την τιμή στο χρόνο 1  θα πρέπει να προεξοφλήσω τα 

μελλοντικά εισοδήματα  από τον 1χρονο και να φέρω τα υπόλοιπα 

«μπροστά» ΣΟΣΟΣΣ με επιτόκιο 9% όμως  

 

𝑃1 =
100

1 + 9%
+

1100

(1 + 9%)2
⇔ 𝑃1 = 1017,59 

  

Η απόδοση   αφορά  τη χρονική περίοδο που ο επενδυτής πούλησε το ομόλογο. 

Ο επενδυτής δια κράτησε το ομόλογο 1 χρόνο. Κατά συνέπεια στο τέλος του 

πρώτου χρόνου εχει πάρει το κουπόνι του πρώτου χρόνου αλλά και την τιμή στο 

Ετος 1 διότι σε αυτή την τιμή πούλησε . 

1 2 3 

C C C+FV 

R=9% 
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𝜫𝜜 =
𝑴𝑨

(𝟏 + 𝒓)
𝒏 ⇔ 𝑃0 =

𝐶 + 𝑃1

(𝟏 + 𝒓)
⇔ 𝑃0 + 𝑟 ∗ 𝑃0 = 𝐶 + 𝑃1 ⇔ 

𝑟 ∗ 𝑃0 = 𝐶 + 𝑃1 − 𝑃0 

 

𝑟 =
𝐶 + (𝑃1 − 𝑃0)

𝑃0
⇔ 𝑟 =

100 ∗ (1017,59 − 1000)

1000
⇔ 𝑟 = 1,76% 

 

ΣΟΥΠΕΡ ΣΟΣ ΕΠΑΝΕΠΕΝΔΥΣΗ ΤΟΚΟΜΕΡΙΔΙΩΝ  

ΕΡΩΤΗΜΑ Έστω  ότι το ομόλογο πουλιέται από τον επενδυτή  στον δεύτερο 

χρόνο. Αν μπορούσαμε να επανεπενδύουμε τα τοκομερίδια  μέχρι τον 2 χρόνο  με 

επιτόκιο 6% τότε σύμφωνα  με τα δεδομένα μας  η απόδοση της διετίας ανά έτος  

θα βρεθεί ως εξης:  

Θα βρω την τιμή στο χρόνο 2   δηλαδή θα φέρω μπροστά  τα μελλοντικά 

εισοδήματα (3 Ετος) 

  

 

 

Po 

Ετος 1 

P1 +C 
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𝑃2 =
1100

1 + 9%
⇔ 𝑃2 = 1009,17 

 

Απόδοση χωρις επανεπένδυση 

 

 

P2 

C C C+FV 

K=9% 

P0 

P2 

C+ P2 C  

 

P0 
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ΔΙΑΡΚΕΙΑ ΤΗΣ ΟΜΟΛΟΓΙΑΣ 

Διάρκεια είναι ο σταθμικός μέσος όρος των ετών ο οποίος απαιτείται για να 

εισπράξει  ο κάτοχος μιας ομολογίας την ονομαστική της αξία και τα τοκομερίδια 

της όπου οι σταθμίσεις αντιπροσωπεύουν  τη σχετική παρούσα αξία  της κάθε 

ταμειακής εισροής. Ουσιαστικά μετρά τον κίνδυνο της ομολογίας. 

Υπολογίζεται από τον τύπο 𝑫 = ∑ 𝒕 [
      

𝒄𝒕
(𝟏+𝒌)𝒕

∑     
𝒄𝒕

(𝟏+𝒌)𝒕
𝒏
𝒕=𝟏

]𝒏
𝒕=𝟏    

Έστω ότι  μου ζητείται να βρω την διάρκεια  μιας ομολογίας  τότε θα έχω βρει την 

τιμή της καθώς και το κουπόνι της .δηλαδή έστω ότι έχω δεδομένα C=35 και 

απόδοση κ=3.5%  και το ομόλογο είναι τετραετές τότε  στον αριθμητή βάζω στην 

κάθε προεξόφληση το αντίστοιχο έτος και εκτελώ τον πολλαπλασιασμό και στον 

παρανομαστή  την τιμή στο  έτος 0 

𝐷 =

1 ∗
35

(1 + 3,5%)1 + 2 ∗
35

(1 + 3,5%)2 + 3 ∗
35

(1 + 3,5%)3 + 4 ∗
35 + 1000

(
1 + 3,5%

)
4

35
(1 + 3,5%)1 +

35
(1 + 3,5%)2 +

35
(1 + 3,5%)3 +

35 + 1000
(1 + 3,5%)4

⇔ 

 Προτείνω αυτόν τον τρόπο  

Δεύτερος τρόπος  

Άσκηση κατανόησης 



 

Σελίδα 23 από 32 
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Βρίσκουμε  το κουπόνι 𝐶 = 𝑐𝑟 ∗ 𝐹𝑉 ⇔ 𝐶 = 0,1 ∗ 50 ⇔ 𝐶 = 5 

𝐷 =
1 ∗

5
(1 + 8%)1 + 2 ∗

5
(1 + 8%)2 + 3 ∗

55
(1 + 8%)3

5
(1 + 8%)1 +

5
(1 + 8%)2 +

55
(1 + 8%)3

⇔ 𝐷 = 2,74 
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(β) Αν μεταβληθούν τα επιτόκια από Κ0=0,08 σε Κ1=0,06 

 

Δ) ένα ομόλογο τελικής απόδοσης εχει μηδενικά τοκομερίδια, είναι zero coupon 

bond .Συνεπώς  η τιμή του ομολόγου θα είναι ίση με : 

 

𝑃0 =
𝐹𝑉

(1 + 𝑘)𝑛
⇔ 𝑃0 =

50

(1 + 8%)3
⇔ 𝑃0 = 39,69 

 

Α τρόπος 
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𝐷 =
3 ∗

50
(1 + 8%)3

50
(1 + 8%)3

⇔ 𝐷 = 3 

B τρόπος 
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ΔΙΑΡΚΕΙΑ ΤΗΣ ΟΜΟΛΟΓΙΑΣ 

Διάρκεια είναι ο σταθμικός μέσος όρος των ετών ο οποίος απαιτείται για να 

εισπράξει  ο κάτοχος μιας ομολογίας την ονομαστική της αξία και τα τοκομερίδια 

της όπου οι σταθμίσεις αντιπροσωπεύουν  τη σχετική παρούσα αξία  της κάθε 

ταμειακής εισροής. Ουσιαστικά μετρά τον κίνδυνο της ομολογίας. 

Υπολογίζεται από τον τύπο 𝑫 = ∑ 𝒕 [
      

𝒄𝒕
(𝟏+𝒌)𝒕

∑     
𝒄𝒕

(𝟏+𝒌)𝒕
𝒏
𝒕=𝟏

]𝒏
𝒕=𝟏    

Έστω ότι  μου ζητείται να βρω την διάρκεια  μιας ομολογίας  τότε θα έχω βρει την 

τιμή της καθώς και το κουπόνι της .δηλαδή έστω ότι έχω δεδομένα C=35 και 

απόδοση κ=3.5%  και το ομόλογο είναι τετραετές τότε  στον αριθμητή βάζω στην 

κάθε προεξόφληση το αντίστοιχο έτος και εκτελώ τον πολλαπλασιασμό και στον 

παρανομαστή  την τιμή στο  έτος 0 

𝐷 =

1 ∗
35

(1 + 3,5%)1 + 2 ∗
35

(1 + 3,5%)2 + 3 ∗
35

(1 + 3,5%)3 + 4 ∗
35 + 1000

(
1 + 3,5%

)
4

35
(1 + 3,5%)1 +

35
(1 + 3,5%)2 +

35
(1 + 3,5%)3 +

35 + 1000
(1 + 3,5%)4

⇔ 

 Προτείνω αυτόν τον τρόπο  

Δεύτερος τρόπος  

Άσκηση κατανόησης 
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Βρίσκουμε  το κουπόνι 𝐶 = 𝑐𝑟 ∗ 𝐹𝑉 ⇔ 𝐶 = 0,1 ∗ 50 ⇔ 𝐶 = 5 

𝐷 =
1 ∗

5
(1 + 8%)1 + 2 ∗

5
(1 + 8%)2 + 3 ∗

55
(1 + 8%)3

5
(1 + 8%)1 +

5
(1 + 8%)2 +

55
(1 + 8%)3

⇔ 𝐷 = 2,74 
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(β) Αν μεταβληθούν τα επιτόκια από Κ0=0,08 σε Κ1=0,06 

 

Δ) ένα ομόλογο τελικής απόδοσης εχει μηδενικά τοκομερίδια, είναι zero coupon 

bond .Συνεπώς  η τιμή του ομολόγου θα είναι ίση με : 

 

𝑃0 =
𝐹𝑉

(1 + 𝑘)𝑛
⇔ 𝑃0 =

50

(1 + 8%)3
⇔ 𝑃0 = 39,69 

 

Α τρόπος 
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𝐷 =
3 ∗

50
(1 + 8%)3

50
(1 + 8%)3

⇔ 𝐷 = 3 

B τρόπος 

 

 

 


