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• 'Ena �llo z thma sqetikì me ton anatokismì eÐnai h kat�rtish pinakÐwn katajetik¸n logariasm¸n. Stouc
katajetikoÔc logariasmoÔc ìpwc eÐpame èqoume k�poioc ìrouc anatokismoÔ (stajerì, kumainìmeno e-
pitìkio klp.), all� pragmatopoioÔntai anal yeic se takt� qronik� diast mata. Epomènwc èna pin�kio
katajetikoÔ logariasmoÔ ofeÐlei na apoteleÐtai apì tèsseric basikèc st lec. Sth basik  st lh eÐnai
to upìloipo tou logariasmoÔ Rt met� apì k�je qrewstik    pistwtik  pr�xh. Met� apì thn parèleush
qrìnou t1, pragmatopoieÐtai èstw mia pistwtik  pr�xh pou eÐnai mia kat�jesh   h prosj kh twn tìkwn
prohgoÔmenhc tokofìrac periìdou sto kef�laio Rt. Aut  ja kataqwrhjeÐ me antÐstoiqh hmeromhnÐa sth
st lh twn pistwtik¸n pr�xewn. 'Estw ìti to kef�laio me to opoÐo pist¸netai o logariasmìc me autìn
ton trìpo eÐnai Ct+t1 . An upojèsoume ìti pragmatopoioÔme mia an�lhyh qrhm�twn Ôyouc Pt+t1+t2 met�
apì parèleush qrìnou t2, tìte aut  ja kataqwrhjeÐ me antÐstoiqh hmeromhnÐa sth st lh twn qrewstik¸n
pr�xewn. To telikì upìloipo met� apì thn parèleush qrìnou t1 + t2 eÐnai

Rt+t1+t2 = Rt + Ct+t1 − Pt+t1+t2 .

• H parap�nw sqèsh mporeÐ na all�xei an�loga me thn seir� pragmatopoÐhshc twn pr�xewn (qrewstik¸n
kai pistwtik¸n).

• 'Etsi sumplhr¸nontai ta mhqanografhmèna enhmerwtik� katajetik¸n logariasm¸n pou paÐrnoun oi kata-
jètec apì tic tr�pezec mèsw taqudromeÐou   mèsw ATM.

• 'Ena �llo shmantikì jèma sta qrhmatooikonomik� eÐnai h agor� sunall�gmatoc. An parathr soume
touc hlektronikoÔc pÐnakec twn tim¸n tou sunall�gmatoc sta upokatast mata twn trapez¸n pou episke-
ptìmaste kajhmerin�, ja doÔme ìti up�rqoun dÔo timèc h Tim  Agor�c (T.A.) kai h Tim  P¸lhshc (T.P.)
k�je xènou nomÐsmatoc wc proc to Egq¸rio Nìmisma me to opoÐo gÐnontai oi sunallagèc sto eswterikì
thc q¸rac. M�lista h T.A. eÐnai mikrìterh apì thn T.P. Aut  h diafor� onom�zetai bid-ask spread gia
thn tim  tou sunall�gmatoc. Thn tr�peza thn sumfèrei na pwleÐ akrib� to sun�llagma kai na to agor�zei
fjhn�, all� den eÐnai autìc akrib¸c o lìgoc pou up�rqei to bid-ask spread. Oi timèc tou sunall�gmatoc
wstìso kajorÐzontai kurÐwc apì tic diejneÐc agorèc omolìgwn kai �llwn tÐtlwn stajeroÔ eisod -
matoc pou apodÐdoun sto k�je nìmisma. Idiìthtec twn agor¸n wc majhmatik¸n ontot twn pou xefeÔgoun
apì to stìqo tou parìntoc maj matoc (p.q. mh plhrìthta) eÐnai ekeÐnec pou den epitrèpoun na sumpèsoun
oi T.A. kai T.P.

• An upojèsoume ìti h tim  agor�c tou xènou nomÐsmatoc ènanti tou egq¸riou eÐnai S1 mon�dec xènou
nomÐsmatoc an� mon�da egq¸riou kai h tim  p¸lhshc tou xènou nomÐsmatoc ènanti tou egq¸riou eÐnai S2

mon�dec xènou nomÐsmatoc an� mon�da egq¸riou, autì shmaÐnei ta ex c. N mon�dec egq¸riou nomÐsmatoc
agor�zoun NS2 mon�dec xènou, diìti h tr�peza sthn perÐptwsh aut  pwleÐ sun�llagma. M mon�dec xènou
nomÐsmatoc agor�zoun M

S1
mon�dec egq¸riou nomÐsmatoc, diìti sthn perÐptwsh aut  h tr�peza agor�zei

sun�llagma.

• Ac doÔme t¸ra ti sumbaÐnei me touc trapezikoÔc logariasmoÔc se sun�llagma. Katajèthc pou diajètei
N mon�dec egq¸riou nomÐsmatoc anoÐgei logariamsì se sun�llagma. Tìte to arqikì tou kef�laio eÐnai
NS2 mon�dec xènou nomÐsmatoc pou anatokÐzontai me èna et sio pitìkio if pou afor� sto xèno nìmisma.
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• Gia par�deigma an to if eÐnai epitìkio aploÔ anatokismoÔ, ja eispr�xei NS2(1+ ifT ) met� apì T èth. An
o anatokismìc eÐnai suneq c, to telikì kef�laio ja eÐnai NS2e

ifT .

• AntÐstoiqa, an o katajèthc metatrèyei M mon�dec xènou nomÐsmatoc se egq¸rio nìmisma, to arqikì tou
kef�laio ja eÐnai M

S1
mon�dec egq¸riou nomÐsmatoc kai an anoÐxei logariasmì egq¸riou nomÐsmatoc, ta

qr mata aut� ja anatokÐzontai me èna et sio epitìkio id pou afor� sto egq¸rio nìmisma.

• Gia par�deigma an to id eÐnai epitìkio aploÔ anatokismoÔ, ja eispr�xei M
S1

(1 + idT ) met� apì T èth. An
o anatokismìc eÐnai suneq c, to telikì kef�laio ja eÐnai M

S1
eidT .

• Gia kajènan apì autoÔc touc logariasmoÔc mporoÔme na broÔme antÐstoiqa Genikeumèna Pragmatik� E-
pitìkia, an jèloume na metatrèyoume èna eÐdoc kefalaiopoÐhshc se èna �llo me ìrouc plèon diaforetik¸n
nomism�twn. Gia par�deigma to GPE suneqoÔc anatokismoÔ se xèno nìmisma irf an o katajetikìc loga-
riasmìc tou xènou nomÐsmatoc eÐnai tètoioc ¸ste to if na eÐnai epitìkio aploÔ anatokismoÔ, dÐnetai apì
th sqèsh

eirf T = (1 + ifT ).

ParomoÐwc ergazìmaste kai stic �llec peript¸seic.

1 ASKHSEIS

1. Katajèthc topojeteÐ arqik� sthn tr�peza posì 2000. To posì autì anatokÐzetai gia dÔo qrìnia me et sio
epitìkio i = 0.1. Sth l xh tou pr¸tou tetram nou o katajèthc aposÔrei 100 eur¸, en¸ sthn l xh tou
pr¸tou ètouc katajètei �lla 300 eur¸. Poio eÐnai to posì pou ja eispr�xei telik� sto tèloc thc qronik c
periìdou?

2. Katajèthc topojeteÐ arqik� sthn tr�peza posì 2000. To posì autì anatokÐzetai gia tèssera qrìnia me
et sio epitìkio i = 0.1. Sth l xh tou pr¸tou trim nou o katajèthc aposÔrei 200 eur¸, sth l xh tou
pr¸tou exam nou topojeteÐ �lla 500, en¸ sto tèloc tou ètouc aposÔrei �lla 400 gia tic proswpikèc
tou an�gkec. Sto pr¸to ex�mhno tou deÔterou ètouc kerdÐzei èna laqeÐo 800 eur¸ kai to topojeteÐ k�je
ex�mhno me katajèseic twn 200 eur¸ sto logariasmì tou. Ti posì ja up�rqei sto logariasmì tou sto
tèloc twn tess�rwn et¸n ? KatartÐste to sqetikì pin�kio.

3. Danìc p�ei se ellhnik  tr�peza me 100 kor¸nec kai jèlei na tic antall�xei me eur¸. Blèpei ston pÐnaka
gia th Danik  Kor¸na, T.A.= 7.123 kai T.P.=7.322. Pìsa eur¸ ja p�rei ?

4. 'Ellhnac jèlei na daneisteÐ elbetik� fr�gka. MporeÐ na daneisteÐ ìmwc mèqri 10000 kai thn hmèra pou
p�ei na sun�yei to d�neio blèpei T.A. gia to elbetikì fr�gko 1.022 kai T.P. 1.11. An apofasÐsei na
daneisteÐ telik� 10000 kai to epitìkio apoplhrwm c eÐnai if = 0.05 me di�rkeia 5 qrìnia pìsh eÐnai h dìsh
se fr�gka kai pìsh se eur¸ ?

Apant seic twn ask sewn

1. Sto pr¸to tetr�mhno oi tìkoi pou ja enswmatwjoÔn sta arqik� 2000 eur¸ eÐnai 200
3 kai epÐshc o katajèthc

aposÔrei 100 eur¸. 'Ara sto tèloc tou pr¸tou tetram nou up�rqoun sto logariasmì 5900
3 eur¸. Aut�

tokÐzontai gia �llouc okt¸ m nec mèqri to tèloc tou pr¸tou ètouc, opìte oi tìkoi pou ja enswmatwjoÔn
sto posì autì eÐnai 131.111 eur¸. Par�llhla o katajèthc topojeteÐ �lla 300 eur¸ sto tèloc tou pr¸tou
ètouc, �ra to sunolikì posì pou èqei o logariasmìc tou katajèth eÐnai t¸ra 2397.8 eur¸. Autì to posì
ja tokisteÐ gia olìklhro to deÔtero ètoc kai oi tìkoi pou ja apod¸sei eÐnai 239.778 eur¸. 'Ara to telikì
posì tou logariasmoÔ tou katajèth eÐnai 2637.56 eur¸.

2. H �skhsh 2 af netai gia lÔsh ston anagn¸sth.

3. Ef' ìson h tr�peza agor�zei tic Danikèc kor¸nec, o sunallassìmenoc ja l�bei 100
7.123 = 14.039 eur¸.

4. Ef�oson o daneizìmenoc agor�zei elbetik� fr�gka, tìte to posì twn fr�gkwn pou ja agor�sei eÐnai
10000∗1.1 = 11000 fr�gka. An upojèsoume ìti to d�neio exofleÐtai lhxiprìjesma, tìte h paroÔsa axÐa thc
r�ntac mÐac mon�dac elbetikoÔ fr�gkou me onomastikì et sio epitìkio if = 0.05 eÐnai a(5, 0.05) = 4.198.
'Ara h et sia lhxiprìjesmh dìsh gia thn exìflhsh tou daneÐou eÐnai perÐpou L = 11000

4.198 = 2620.3 elbetik�
fr�gka (stajerì posì). Dhlad  Ðsh me 2620.3

1.022
∼= 2563.89 eur¸ (metablhtì posì an�loga me thn isotimÐa).
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