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ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟΙ ΑΡΙΘΜΟ∆ΕΙΚΤΕΣ

Οι δείκτες αυτοί χρησιµοποιούνται από την πλειοψηφία τόσο των

αναλυτών όσο και των επενδυτών σε περιπτώσεις που πρόκειται να

λάβουν σηµαντικές επενδυτικές αποφάσεις όπως είναι η αγορά ή η

ρευστοποίηση των ήδη επενδυτικών τους θέσεων που µπορεί να

αφορούν σε µετοχές, οµόλογα κλπ.

1. Τα κέρδη ανά µετοχή

2. Το µέρισµα ανά µετοχή

3. Η µερισµατική απόδοση

4. Το ποσοστό διανεµοµένων κερδών

5. Η εσωτερική αξία ή λογιστική

αξία της µετοχής

6. Η αγοραία τιµή προς λογιστική αξία

7. Ο λόγος τιµής προς κέρδη

8. Η ταµιακή ροή ανά µετοχή

9. Ο αριθµοδείκτης απόδοσης µετοχής

σε ταµιακή ροή

10. Ο αριθµοδείκτης ποσοστού

αυτοχρηµατοδοτήσεως.

11. Ο αριθµοδείκτης διαρκείας

εξοφλήσεως επενδύσεων.
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INTERNATIONAL ACCOUNTING 

STANDARD NUMBER 33

Κέρδη ανά Μετοχή

Earnings Per Share

Dr. Stergios A. Athianos
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Κέρδη ανά Μετοχή

• Γιατί είναι σηµαντικός χρηµατοοικονοµικός δείκτης

• Υπολογισµός των EPS σύµφωνα µε το IAS 33

• Ο υπολογισµός των BEPS µετά τη διανοµή δωρεάν

µετοχών, split, νέα έκδοση, επαναγορά ιδίων

µετοχών και έκδοση δικαιωµάτων

• Υπολογισµός της µείωσης των EPS

• Μεταχείριση ειδικών περιπτώσεων αποµείωσης του

δείκτη EPS
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Γιατί είναι σηµαντικός χρηµατοοικονοµικός δείκτης

• Βασικό συστατικό του δείκτη P/E ratio

• Από το δείκτη EPS προκύπτει το Ρ/Ε
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Συντελεστές που επηρεάζουν στον

υπολογισµό του P/E ratio

• Εµπιστοσύνη των επενδυτών–εξωτερική επίδραση

– ∆ιεθνές οικονοµικό περιβάλλον

– Εθνική οικονοµία

– Κλάδος δραστηριοποίησης της εταιρίας
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Εµπιστοσύνη των επενδυτών–εξωτερική επίδραση

• Αποδοτικότητα στην τρέχουσα οικονοµική χρήση

– Βασικές διαφοροποιήσεις και πιθανές µελλοντικές

επιπτώσεις

• ∆ιοικητικές Μεταβολές

– Αποτυχηµένες αντικαταστάσεις στελεχών

– Επιτυχείς προσλήψεις

• Προοπτικές υψηλού ρυθµού ανάπτυξης–υψηλός δείκτης

P/E ratio

• Προοπτικές ανεπαρκούς ρυθµού ανάπτυξης – υψηλό

Ρ/Ε σε περίπτωση εξαγοράς

Συντελεστές που επηρεάζουν στον

υπολογισµό του P/E ratio
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Υπολογισµός BEPS (Basic Earnings          

per Share) 

• Καθαρά Κέρδη:αφορούν συνήθως τα ενοποιηµένα
κέρδη για την περίοδο µετά την αφαίρεση των
µερισµάτων των προνοµιούχων µετοχών

• ΜΣΑΜ: πρέπει να προσαρµόζονται σε περιπτώσεις
εκτός της πιθανής µεταβολής του αριθµού των
κοινών µετοχών, οι οποίες έχουν διαφοροποιήσει τον
υπάρχων αριθµό των κοινών µετοχών

Μετοχών Αριθµό Σταθµικό Μέσο

Κέρδη Συνολικά
ΒΕΡS =
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Ως Αποµείωση των ΕΡS ορίζεται:

• Κατά τον υπολογισµό της αποµείωσης του δείκτη

EPS τα καθαρά κέρδη που αποδίδονται στους

µετόχους των κοινών µετοχών καθώς και ο Μέσος

Σταθµικός Αριθµός των Κοινών Μετοχών πρέπει να

προσαρµόζονται σε κάθε ενέργεια αποµείωσης της

αξίας των κοινών µετοχών.

• Αποµείωση σηµαίνει ότι τα µελλοντικά κέρδη είναι

πιθανόν να αντιστοιχούν σε µεγαλύτερο αριθµό

µετοχών

EPS – Υπολογισµός Αποµείωσης
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Περιορισµοί στον προσδιορισµό των EPS 

ως µέτρο αποδοτικότητας

• Βασίζεται σε ιστορικά κέρδη

• ∆εν λαµβάνεται υπόψη ο πληθωρισµός

– Ο πραγµατικός ρυθµός ανάπτυξης είναι
διαφορετικός από τον φαινοµενικό

• Η ενδοεταιρική σύγκριση, σε αντίθεση επηρεάζει:

– Την επιλογή της διοίκησης σύµφωνα µε τις
επικρατούσες λογιστικές αρχές

– Μεταβολές στην κεφαλαιακή διάρθρωση

MSc in Finance and Financial Information Systems

TECHNOLOGICAL

EDUCATIONAL

INSTITUTE

OF

KA

VA
LA

 

Υπολογισµός BEPS 

• Μετοχικό Κεφάλαιο της ΤΕΙ SA 

– 1m €0.5 κοινών µετοχών

– 1m €1 10% προνοµιούχων µετοχών

• Τα κέρδη µετά φόρων της ΤΕΙ για το 20x3

– €1,250,000
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Υπολογισµός BEPS 

€1.15BEPS= € 1,150,000 / 1,000,000 µετοχές=

1,150

Κέρδη αποδοτέα στους κατόχους κοινών

µετοχών

(100)

Μείον: 

Μέρισµα προνοµιούχων µετοχών

1,250Κέρδη µετά φόρων

€ 000
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Μεταβολές στην Κεφαλαιακή ∆ιάρθρωση

Οι περιπτώσεις που αφορούν µεταβολές στην

κεφαλαιακή διάρθρωση της επιχείρησης µπορεί να

οφείλονται σε

• νέες µετοχές που προκύπτουν από δωρεάν

διανοµή ή από κεφαλαιοποίηση αποθεµατικών, 

• έκδοση νέων µετοχών µε µετρητά ή επαναγορά

µετοχών σε τρέχουσες χρηµατιστηριακές τιµές και

• έκδοσης δικαιωµάτων
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Υπολογισµός BEPS – ∆ιανοµή ∆ωρεάν

Μετοχών

• Υποθέστε ότι τα κέρδη µετά φόρων το 20x2 και 20x3

– €1,250,000

• Υποθέστε ότι η δωρεάν διανοµή αυξάνει τον αριθµό των

µετοχών από 1m €0.5 στα 2m €0.5 

• Κατά το 20x3 τα BEPS µειώνονται κατά το ήµισυ από €1.15 to 

€0.575 και το

• 20x2 τα BEPS επαναπροσδιορίζονται από €1.15 to €0.575
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Υπολογισµός BEPS – splits (κατάτµηση) 

• Η διαδικασία µεταχείρισης παραµένει η ίδια όπως και
στην περίπτωση της διανοµής δωρεάν µετοχών

• Επηρεάζει τόσο την τρέχουσα όσο και τις
παρελθόντες οικονοµικές χρήσεις

• Σκοπός του υπολογισµού είναι η αποφυγή
εσφαλµένων συγκριτικών συµπερασµάτων µεταξύ
προηγούµενων χρήσεων
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Υπολογισµός BEPS – έκδοση νέων µετοχών

• Είναι πολύ πιθανόν η επιχείρηση να µην έχει

χρησιµοποιήσει το σύνολο των νέων κεφαλαίων για

το σύνολο της οικονοµικής χρήσης

• Παραπλανητική η χρήση του συνόλου του αριθµού

των µετοχών στο τέλος της χρήσης

• Στάθµιση του αριθµού των µετοχών σύµφωνα µε το

χρόνο χρησιµοποίησης τους
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ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ - έκδοση νέων µετοχών
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ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ - επαναγορά µετοχών σε τρέχουσες

χρηµατιστηριακές τιµές
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ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 1/15

• Η έκδοση δικαιωµάτων αφορά στην ικανότητα

των ήδη µετόχων της επιχείρησης να αποκτήσουν

(αγοράσουν) ένα συγκεκριµένο αριθµό µετοχών

σε τιµή µικρότερη της τρέχουσας ή της δίκαιης

τιµής. Η έκδοση δικαιωµάτων ενσωµατώνει δύο

χαρακτηριστικά, αποτελεί έκδοση µετοχών για

µετρητά και ταυτόχρονα δωρεάν διανοµή µετοχών

(από τη στιγµή που διατίθενται σε τιµή

χαµηλότερη της τρέχουσας). 
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• Βήµα 1ο:Υπολογίζουµε τη µέση τιµή της µετοχής πριν
και µετά την έκδοση των δικαιωµάτων, µε σκοπό τον
καθορισµό του µεγέθους της παροχής (του µπόνους) από
µέρους της επιχείρησης προς τους µετόχους.

• Βήµα 2ο:Υπολογίζουµε το µέσο σταθµικό αριθµό
µετοχών για την τρέχουσα χρήση.

Βήµα 3ο:Υπολογισµός του δείκτη κέρδη ανά µετοχή για
την τρέχουσα χρήση.

• Βήµα 4ο:Προσαρµογή του δείκτη κέρδη ανά µετοχή για
την προηγούµενη χρήση, βασιζόµενοι στην νέα
κεφαλαιακή διάρθρωση της επιχείρησης. 

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 2/15
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Παράδειγµα: έστω ότι ο µέτοχος Χ αγόρασε δύο µετοχές της
επιχείρησης Α, ονοµαστικής αξίας 0,5€, προς τρέχουσα τιµή
ίση µε 4€ η κάθε µία, την 1η Ιανουαρίου του 2003. Στις 2 
Ιανουαρίου του 2003 η επιχείρηση Α αποφάσισε έκδοση
δικαιωµάτων µε αναλογία 1 νέα µετοχή για κάθε δύο παλιές, 
στην τιµή των 3,25€ ανά µετοχή.

Βήµα 1ο

Αν ο µέτοχος Χ αποκτούσε τις µετοχές σε τρέχουσα αξία, η
θέση του θα είχε ως εξής:

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 3/15
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• Βεβαίως το παραπάνω σενάριο δεν έχει συµβεί. Ο
µέτοχος Χ πλήρωσε µόνο 3,25€ για κάθε νέα µετοχή που
του αναλογούσε. Εποµένως, το µέσο κόστος για την
απόκτηση των τριών µετοχών θα είναι ίσο µε:

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 4/15

2 µετοχές στην τρέχουσα τιµή των 4€/µετοχή στις 1/1/2004      = 8,00€

1 µετοχή στην τρέχουσα τιµή των 4€/µετοχή στις 2/1/2004       = 4,00€

Συνολικό κόστος απόκτησης των τριών µετοχών στις 2/1/2003 = 12,00€

Μέσο κόστος κτήσης ανά µετοχή (αµετάβλητο)                         = 4,00€
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• Χρησιµοποιώντας λογιστική ορολογία µπορούµε να ορίσουµε
τα ακόλουθα:

• -Το µέσο κόστος κτήσης ανά µετοχή µετά την έκδοση των
δικαιωµάτων (3,75€), ορίζεται ως θεωρητική προ-
δικαιωµάτων αξία.

• -Το πόσο µείωσης του µέσου κόστους κτήσης ανά µετοχή
(0,25€), ορίζεται ως δωρεάν – χαριστικό στοιχείο (bonus 
element).

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 5/15

2 µετοχές στην τρέχουσα τιµή των 4€/µετοχή στις 1/1/2004           = 8,00€

1 µετοχή στην τρέχουσα τιµή των 3,25€/µετοχή στις 2/1/2004       = 3,25€

Συνολικό κόστος απόκτησης των τριών µετοχών στις 2/1/2003      = 11,25€

Μέσο κόστος κτήσης ανά µετοχή (11,25€ / 3)                                 = 3,75€
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Βήµα 2ο

• Έστω ότι η επιχείρηση Α αποφάσιζε έκδοση δικαιωµάτων

σε αναλογία 1 νέα µετοχή για κάθε 2 παλιές (1:2), για

τους κατόχους µέχρι την 1η Ιανουαρίου του 2003.

Στην περίπτωση αυτή δεν απαιτείται ο υπολογισµός του

µέσου σταθµικού αριθµού του µετοχών. Το σύνολο αυτό

των µετοχών χρησιµοποιείται για τον υπολογισµό του

δείκτη κέρδη ανά µετοχή. Αναλυτικότερα:   

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 6/15

MSc in Finance and Financial Information Systems

TECHNOLOGICAL

EDUCATIONAL

INSTITUTE

OF

KA

VA
LA

 

• Βεβαίως αν η έκδοση δικαιωµάτων πραγµατοποιηθεί, όχι στην
αρχή, αλλά κατά τη διάρκεια της χρήσης, τότε απαιτείται να
προσαρµόσουµε χρονικά την έκδοση των νέων µετοχών. Αν
για παράδειγµα, η έκδοση δικαιωµάτων πραγµατοποιηθεί στις
30 Σεπτεµβρίου του 2003, ο µέσος σταθµικός αριθµός των
µετοχών υπολογίζεται όπως παρακάτω: 

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 7/15

Μετοχές κατά την ηµεροµηνία έκδοσης των δικαιωµάτων:

1.000.000 µετοχές για το σύνολο της χρήσης = 1.000.000

Έκδοση νέων µετοχών (δικαιώµατα)

500.000 νέες µετοχές για το σύνολο της χρήσης = 500.00

Συνολικός αριθµός για τον υπολογισµό του δείκτη EPS               = 1.500.000
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Στο σηµείο αυτό πρέπει να επισηµάνουµε ότι στην
πραγµατικότητα, δεν θεωρείται ότι οι νέες µετοχές έχουν
εκδοθεί σε τιµή χαµηλότερη από την αγοραία τιµή τους, 
µε αποτέλεσµα η επιχείρηση να αποδώσει ένα χαριστικό
στοιχείο προς τους µετόχους της.

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 8/15

Μετοχές κατά την ηµεροµηνία έκδοσης των δικαιωµάτων:

1.000.000 µετοχές για το σύνολο της χρήσης = 1.000.000

Έκδοση νέων µετοχών (δικαιώµατα)

500.000 νέες µετοχές για χρήση τριών µηνών

= 125.000

Μέσος σταθµικός αριθµός µετοχών 1.125.000

( )123000.500 ×
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Επιβάλλεται εποµένως, να υπολογίσουµε τον αριθµό των

µετοχών, που αποδίδεται από την επιχείρηση µε την

µορφή του χαριστικού στοιχείου προς τους µετόχους

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 9/15

00,4000.000.1 ×



14

MSc in Finance and Financial Information Systems

TECHNOLOGICAL

EDUCATIONAL

INSTITUTE

OF

KA

VA
LA

 

Οι επιπλέον “χαριστικές” µετοχές, που
εκδόθηκαν για την περίοδο των 9 µηνών
προστίθενται στις ήδη υπάρχουσες σε
κυκλοφορία µετοχές συν τον προσαρµοσµένο
αριθµό των νέων (από την έκδοση
δικαιωµάτων) µετοχών για την χρονική
διάρκεια των 3 (εναποµείναν για το τέλος της
χρήσης) µηνών. Εποµένως:

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 10/15
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ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 11/15

( )123000.500 ×

( )=× 129667.66

Μετοχές κατά την ηµεροµηνία έκδοσης των

δικαιωµάτων:

1.000.000 µετοχές για το σύνολο της χρήσης = 1.000.000

Έκδοση νέων µετοχών (δικαιώµατα)

500.000 νέες µετοχές για χρήση τριών µηνών

= 125.000

Μέσος σταθµικός αριθµός µετοχών 1.125.000

Επιπλέον “χαριστικές” µετοχές:

66.667 µετοχές για την περίοδο των 9 µηνών

50.000

Σύνολο 1.175.000
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Το παραπάνω αποτέλεσµα των 1.175.000 µετοχών, έχουµε τη
δυνατότητα να το εξάγουµε µε µια διαφορετική προσέγγιση
χρησιµοποιώντας τη σχέση µεταξύ της αγοραίας – τρέχουσας τιµής
της µετοχής (4,00€) και της θεωρητικής προ-δικαιωµάτων αξίας
της µετοχής (3,75€) υπολογίζοντας τον αριθµό των επιπλέον
“χαριστικών” µετοχών ως ακολούθως:

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 12/15

Αριθµός µετοχών κατά την ηµεροµηνία έκδοσης δικαιωµάτων

Αρ. Μετοχών x ποσοστό αύξησης x χρονική

επιπλέον µετοχών προσαρµογή

1.000.000                                                       x              9 / 12           =

Επιπλέον µετοχές: ((1.000.000 x 4€ / 3,75€) – 1.000.000) x              9 / 12           =

750.000

50.000

Αριθµός µετοχών από την ηµεροµηνία έκδοσης δικαιωµάτων

1.500.000            x                                          x              3 / 12           = 375.000

Μέσος σταθµικός αριθµός µετοχών 1.175.000
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Βήµα 3ο

Στην παρούσα φάση υπολογίζουµε το δείκτη κέρδη ανά µετοχή για
την τρέχουσα χρήση (2003): €

Βήµα 4ο

Τέλος αναπροσαρµόζουµε το αποτέλεσµα του δείκτη κέρδη ανά
µετοχή του προηγούµενου έτους. Εποµένως, για το 2002 τα κέρδη
ανά µετοχή ανέρχονταν στα 1,15€, µειώνοντας το βαθµό
συγκρισιµότητας µε το αντίστοιχο αποτέλεσµα του 2003.

Στο βήµα 2 υπολογίσαµε ότι η επιχείρηση διέθεσε 66.667 µετοχές
ως χαριστικά στοιχεία στους ήδη µετόχους της. Κατά τη διαδικασία
επανάληψης του υπολογισµού του δείκτη για το 2002, ο συνολικός
αριθµός των µετοχών πρέπει να αυξηθεί από 1.000.000 σε
1.066.667. Ο προσαρµοσµένος δείκτης για το 2002 έχει ως εξής:

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 13/15

 979,0  µετοχές  000.175.1000.150.1 =
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ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 14/15

Κέρδη / προσαρµοσµένος αριθµός µετοχών

1.150.000€ /       1.066.667                                            = 1,078125€

Θεωρώντας ότι τα κέρδη τόσο για το 2002 όσο και για το 2003 παραµένουν τα ίδια

(1.150.000) τα κέρδη ανά µετοχή για το 2002 διαµορφώνονται ακολούθως: 

Κέρδη ανά µετοχή όπως ανακοινώθηκαν στις 31/12/2002

1.150.000€ / 1.000.000 µετοχές = 1,15€

Αναδηµοσίευση του δείκτη κέρδη ανά µετοχή στις 31/12/2003

1.150.000€ / 1.066.667 µετοχές =  1,08€
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ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ – έκδοση δικαιωµάτων 15/15

Στο ίδιο αποτέλεσµα καταλήγουµε αν χρησιµοποιήσουµε τον

επιπλέον αριθµό “χαριστικών” µετοχών µειώνοντας τα κέρδη ανά

µετοχή για το έτος του 2002:

94,0
00,4

75,3

νδικαιωµάτω  τωνάσκηση  την πρινµετοχή ανά αξία Πραγµατική

µετοχή ανά αξία νδικαιωµάτω -  προΘεωρητική
==

1,08  0,94 15,1
4,00

3,75
  15,1 =×=








×

Εποµένως, το αποτέλεσµα του δείκτη κέρδη ανά µετοχή, του 2002, 

κατά την αναδηµοσίευση τους στο έτος του 2003 είναι: 
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Αποµείωση Κερδών

Η αποµείωση (αποδυνάµωση) των ΕΡS είναι πιθανόν να
προκύψει από την:

– Ύπαρξη µετατρέψιµων οµολογιών (convertible bonds)

– Ύπαρξη µετατρέψιµων προνοµιούχων µετοχών (Convertible 
preference shares)

– Ύπαρξη προνοµιακών δικαιωµάτων αγοράς µετοχών (share 
options)

– Ύπαρξη δικαιωµάτων αγοράς µετοχών µε ευνοϊκούς όρους
(share warrants) 

MSc in Finance and Financial Information Systems

TECHNOLOGICAL

EDUCATIONAL

INSTITUTE

OF

KA

VA
LA

 

Αποµείωση Κερδών – Μετοχικά ∆ικαιώµατα

Έστω ότι η επιχείρηση Α µας διαθέτει τις ακόλουθες

πληροφορίες για τις 31 ∆εκεµβρίου του 2003:

Μετοχικό κεφάλαιο 1.000.000 κοινών µετοχών

ονοµαστικής αξίας 0,5€.

Μετά φόρων κέρδη για την τρέχουσα χρήση

1.150.000€

Μέση αγοραία τιµή ανά µετοχή ίση µε 4€ και

Μετοχικά δικαιώµατα υπό έκδοση 500.000 µετοχών

το 2004 στα 3,25€ ανά µετοχή.
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Αποµείωση Κερδών – Μετοχικά ∆ικαιώµατα
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• Μερίσµατα επί των µετατρέψιµων προνοµιούχων

µετοχών, τα οποία έχουν αφαιρεθεί από τα αναλογούντα

καθαρά κέρδη των κοινών µετόχων.

• Τόκους που αναγνωρίσθηκαν και καταχωρήθηκαν στη

χρήση για τους συγκεκριµένους τίτλους.

• ∆ιάφορες µεταβολές στα έσοδα ή έξοδα, που προκύπτουν

από την µετατροπή των συγκεκριµένων τίτλων (η µείωση

των πληρωτέων τόκων επί των µετατρέψιµων οµολογιών

έχει ως αποτέλεσµα την αύξηση των µετά φόρων

κερδών).

Αποµείωση Κερδών – µετατρέψιµες

προνοµιούχες µετοχές και οµολογίες
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Έστω ότι για την επιχείρηση Α ισχύουν οι ακόλουθες

πληροφορίες στις 31 ∆εκεµβρίου 2003:

Μετοχικό κεφάλαιο 1.000.000 κοινών µετοχών

ονοµαστικής αξίας 0,5€.

Μετά φόρων κέρδη για την τρέχουσα χρήση 1.150.000€

Μετατρέψιµες προνοµιούχες µετοχές ονοµαστικής αξίας

1€, σε ποσοστό 8% επί συνόλου 1.000.000€

Μετατρέψιµες προνοµιούχες µετοχές σε αναλογία για

κάθε πέντε προνοµιούχες µετοχές µία νέα κοινή µετοχή.

Αποµείωση Κερδών – µετατρέψιµες

προνοµιούχες µετοχές και οµολογίες
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Αποµείωση Κερδών – µετατρέψιµες

προνοµιούχες µετοχές και οµολογίες
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Αν υποθέσουµε ότι η επιχείρηση Α στις 31 ∆εκεµβρίου
2003 παρουσίαζε τα ακόλουθα στοιχεία:

- Μετοχικό κεφάλαιο 1.000.000 κοινών µετοχών
ονοµαστικής αξίας 0,5€.

- Μετά φόρων κέρδη για την τρέχουσα χρήση
1.150.000€

- Μετατρέψιµο 10% οµολογιακό δάνεια επί συνόλου
1.000.000€

- Μέση αγοραία τιµή ανά µετοχή ίση µε 4€ και

- Το µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο είναι µετατρέψιµο σε
250.000 κοινές µετοχές ονοµαστικής αξίας 0,5€ ανά
µετοχή.

• Φόρος 40%

Αποµείωση Κερδών – µετατρέψιµες

προνοµιούχες µετοχές και οµολογίες
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Αποµείωση Κερδών – µετατρέψιµες

προνοµιούχες µετοχές και οµολογίες
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Αντιµετώπιση διαφόρων περιπτώσεων που

οδηγούν στη µείωση των κερδών ανά µετοχή

Έστω ότι τα ακόλουθα στοιχεία αφορούν στην επιχείρηση Α κατά την περίοδο 31 
∆εκεµβρίου του 2003:

- Μετοχικό κεφάλαιο 1.000.000 κοινών µετοχών ονοµαστικής αξίας 0,5€.

- Μετά φόρων κέρδη για την τρέχουσα χρήση 1.150.000€

- Μέση αγοραία τιµή ανά µετοχή ίση µε 4€

- Μετοχικά δικαιώµατα υπό έκδοση 500.000 µετοχών το 2004 στα 3,25€ /µετοχή.

- Μετατρέψιµο 10% οµολογιακό δάνεια επί συνόλου 1.000.000€

Το µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο είναι µετατρέψιµο, το 2004, σε 250.000 
κοινές

µετοχές ονοµαστικής αξίας 0,5€ ανά µετοχή.

- Μετατρέψιµες προνοµιούχες µετοχές ονοµαστικής αξίας 1€, σε ποσοστό 8% επί

συνόλου 1.000.000€

Μετατρέψιµες προνοµιούχες µετοχές σε αναλογία για κάθε σαράντα (40)

προνοµιούχες µετοχές µία (1) νέα κοινή µετοχή.
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Αντιµετώπιση διαφόρων περιπτώσεων που

οδηγούν στη µείωση των κερδών ανά µετοχή

• Βήµα 1ο: καθορισµός της αύξησης των αναλογούντων

κερδών στους κοινούς µετόχους που προέκυψαν από τους

µετατρέψιµους δυνητικούς τίτλους σε µετοχές. 

Βήµα 2ο: καθορισµός των δυνητικών µετατρέψιµων

τίτλων οι οποίοι περιλαµβάνονται στον υπολογισµό

των µειωµένων κερδών ανά µετοχή.
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Αύξηση

κερδών

Αύξηση

µετοχών

Κέρδη ανά

αυξητική

µετοχή
∆ικαιώµατα (options) 

Αύξηση στα κέρδη

Αυξητικές µετοχές που εκδόθηκαν χωρίς

αντάλλαγµα 500.000 x (4€ -3,25€) / 4€

Μηδέν

93.750 Μηδέν

Μετατρέψιµες προνοµιούχες µετοχές

Αύξηση στα καθαρά κέρδη

8% επί του 1.000.000€

Αυξητικές µετοχές 1.000.000 / 40 
80.000€

25.000 3,20€

Μετατρέψιµες οµολογίες 10%

Αύξηση στα καθαρά κέρδη

1.000.000€ x 10% x (1- 0,40)

(θεωρούµε ποσοστό φόρου 40%)

Αυξητικές µετοχές 1.000.000 / 4

60.000

250.000 0,24€

Βήµα 1ο
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Βήµα 2ο


