
Τα σημεία που κάνουν τη διαφορά σε ένα
χαρτοφυλάκιο εισοδήματος
Όταν μιλάμε για χαρτοφυλάκια εισοδήματος, αναφερόμαστε σε μια στρατηγική που
στοχεύει στη δημιουργία σταθερών και προβλέψιμων ταμειακών ροών. Σε αντίθεση με τα
χαρτοφυλάκια ανάπτυξης, όπου η έμφαση δίνεται στην υπεραξία των περιουσιακών
στοιχείων, εδώ προτεραιότητα έχει η απόδοση σε τακτά χρονικά διαστήματα. Η λογική
είναι απλή: θέλεις να χτίσεις μια πηγή εσόδων που δεν εξαρτάται από την καθημερινή σου
εργασία.

Η σύνθεση ενός τέτοιου χαρτοφυλακίου απαιτεί προσοχή σε λεπτομέρειες που συχνά
παραβλέπονται. Δεν αρκεί να επιλέξεις μερικά ομόλογα ή έντοκα γραμμάτια και να
ελπίζεις. Χρειάζεται ένα σύνολο ελέγχων που διασφαλίζουν ότι τα έσοδα θα έρχονται όταν
τα χρειάζεσαι και ότι το ρίσκο παραμένει διαχειρίσιμο. Παρακάτω ακολουθούν τα βασικά
σημεία που αξίζει να ελέγξεις.

Κατανομή ανά τύπο τίτλου

https://www.youtube.com/watch?v=xRXZl8ibrRU
https://www.youtube.com/watch?v=xRXZl8ibrRU


Το πρώτο πράγμα που κοιτάζω σε ένα χαρτοφυλάκιο εισοδήματος είναι η ποικιλία των
τίτλων. Δεν αναφέρομαι σε μετοχές ή εμπορεύματα, αλλά σε χρεωστικά μέσα: κρατικά
ομόλογα, εταιρικά ομόλογα, έντοκα γραμμάτια του Δημοσίου, ακόμα και ομόλογα υψηλής
εξασφάλισης. Κάθε κατηγορία έχει διαφορετικό προφίλ κινδύνου και ρευστότητας. Τα
έντοκα γραμμάτια, για παράδειγμα, έχουν μικρή διάρκεια και σταθερή απόδοση, ενώ τα
κρατικά ομόλογα μεγαλύτερης διάρκειας προσφέρουν υψηλότερες αποδόσεις αλλά
εκθέτουν τον επενδυτή σε μεταβολές επιτοκίων. Η ισορροπία ανάμεσα σε βραχυπρόθεσμες
και μακροπρόθεσμες λήξεις είναι το κλειδί.

Έλεγχος πιστωτικής ποιότητας

Η ποιότητα του εκδότη είναι καθοριστική. Δεν αρκεί η υπόσχεση για απόδοση. Πρέπει να
ελέγξεις την πιστοληπτική διαβάθμιση του εκδότη, είτε πρόκειται για κράτος είτε για
εταιρεία. Οι οίκοι αξιολόγησης δίνουν μια πρώτη εικόνα, αλλά καλό είναι να διαβάζεις και
τις εκθέσεις τους. Ένα ομόλογο με υψηλή απόδοση μπορεί να κρύβει μεγάλο ρίσκο.
Αντίστροφα, ένας τίτλος με χαμηλή απόδοση αλλά άριστη πιστοληπτική ικανότητα είναι
συχνά καλύτερη βάση για ένα χαρτοφυλάκιο εισοδήματος, ειδικά αν μιλάμε για το
μεγαλύτερο μέρος του κεφαλαίου.



Χρονική κατανομή λήξεων
Η σκέψη εδώ είναι πρακτική. Αν όλες οι λήξεις συμπίπτουν τον ίδιο μήνα, τα έσοδα θα είναι
άνισα κατά τη διάρκεια του έτους. Ιδανικά, θέλεις οι τόκοι και οι αποπληρωμές να
κατανέμονται ομοιόμορφα. Αυτό σου επιτρέπει να προγραμματίζεις επανατοποθετήσεις
χωρίς να μένεις με μετρητά που δεν αποδίδουν. Μια καλή πρακτική είναι να δημιουργείς
ένα ημερολόγιο λήξεων και να το αναθεωρείς κάθε τρίμηνο. Έτσι αποφεύγεις τη
συγκέντρωση ρίσκου σε μια συγκεκριμένη περίοδο και διατηρείς τη ρευστότητα σε επίπεδα
που σε βολεύουν.

Συναλλαγματική έκθεση

Αν το χαρτοφυλάκιο περιλαμβάνει τίτλους σε ξένο νόμισμα, η συναλλαγματική ισοτιμία
μπορεί να φάει τα κέρδη σου. Δεν είναι σπάνιο να βλέπεις αποδόσεις που φαίνονται
ελκυστικές σε δολάρια ή ελβετικά φράγκα, αλλά όταν μετατραπούν σε ευρώ, η τελική
απόδοση είναι μικρότερη ή και αρνητική. Ο έλεγχος εδώ είναι διπλός: πρώτα, υπολόγισε
την απόδοση στο νόμισμα βάσης σου. Δεύτερον, σκέψου αν μπορείς να αντισταθμίσεις τον
κίνδυνο με παράγωγα ή με επιλογή τίτλων που έχουν ενσωματωμένη προστασία
συναλλάγματος.

Κόστος διαχείρισης και φόροι
Κάθε χαρτοφυλάκιο εισοδήματος έχει έξοδα που μειώνουν την καθαρή απόδοση.
Προμήθειες φύλαξης, έξοδα συναλλαγών, φόροι επί των τόκων. Ειδικά στην Ελλάδα, η
φορολογία των τόκων από ομόλογα και έντοκα γραμμάτια είναι ένα σημείο που αξίζει να
εξετάσεις προσεκτικά. Αν δεν υπολογίσεις τα καθαρά έσοδα μετά από φόρους και εξόδων,
κινδυνεύεις να έχεις ψευδή εικόνα. Μια μικρή διαφορά στο κόστος διαχείρισης μπορεί να
κάνει μεγάλη διαφορά σε βάθος χρόνου, ειδικά αν το κεφάλαιο είναι μεγάλο.

Η HellasFin, για παράδειγμα, προσφέρει εξειδικευμένες λύσεις για τη δημιουργία και
διαχείριση τέτοιων χαρτοφυλακίων, με έμφαση σε έντοκα γραμμάτια και ομόλογα. Η
εμπειρία τους βοηθά να αποφεύγονται παγίδες που ένας μεμονωμένος επενδυτής ίσως δεν
βλέπει, όπως η υπερβολική συγκέντρωση σε έναν εκδότη ή η λανθασμένη χρονική
κατανομή.



Επανατοποθέτηση κεφαλαίων
Όταν λήγει ένας τίτλος, το κεφάλαιο επιστρέφει. Το ερώτημα είναι: πού θα τοποθετηθεί
ξανά; Η αυτόματη επανατοποθέτηση συχνά δεν είναι η βέλτιστη λύση. Χρειάζεται να
ελέγχεις τις τρέχουσες συνθήκες της αγοράς και να αποφασίζεις αν θα ανανεώσεις τον
ίδιο τίτλο ή αν θα ψάξεις για κάτι καλύτερο. Εδώ βοηθά η ύπαρξη μιας στρατηγικής εξόδου
από την αρχή. Δηλαδή, πριν αγοράσεις έναν τίτλο, να έχεις κατά νου τι θα κάνεις όταν
λήξει. Αυτό σε προστατεύει από βιαστικές αποφάσεις.

Διασπορά ανά γεωγραφία και κλάδο
Ακόμα και μέσα στην κατηγορία των ομολόγων, η γεωγραφική διασπορά έχει σημασία.
Κρατικά ομόλογα διαφορετικών χωρών δεν συμπεριφέρονται το ίδιο σε περιόδους κρίσης.
Το ίδιο ισχύει και για εταιρικά ομόλογα από διαφορετικούς κλάδους. Μην βάλεις όλα τα
αυγά σου σε ένα καλάθι, ακόμα κι αν αυτό το καλάθι φαίνεται ασφαλές. Η διασπορά μειώνει
την πιθανότητα μιας μεγάλης ζημιάς χωρίς να θυσιάζει σημαντικά την απόδοση, αν γίνει
σωστά.

Η δουλειά του επενδυτή δεν τελειώνει με την αγορά. Η παρακολούθηση της πορείας των
τίτλων, η ενημέρωση για αλλαγές στην πιστοληπτική ικανότητα των εκδοτών και η
επαναξιολόγηση της στρατηγικής είναι συνεχείς διαδικασίες. Το hellasfin.gr παρέχει

https://www.hellasfin.gr/


πληροφόρηση και εργαλεία που διευκολύνουν αυτήν την παρακολούθηση, ειδικά για όσους
θέλουν να επικεντρωθούν σε έντοκα γραμμάτια και ομόλογα.

Αναλογία ρευστού διαθέσιμου
Ένα λάθος που βλέπουμε συχνά είναι η πλήρης τοποθέτηση του κεφαλαίου. Ακόμα και σε
ένα χαρτοφυλάκιο εισοδήματος, χρειάζεται ένα μικρό ποσοστό σε άμεσα διαθέσιμο ρευστό
ή σε προθεσμιακές καταθέσεις μικρής διάρκειας. Αυτό σου δίνει τη δυνατότητα να
εκμεταλλευτείς ευκαιρίες που παρουσιάζονται ή να καλύψεις έκτακτες ανάγκες χωρίς να
αναγκαστείς να πουλήσεις τίτλους σε κακή στιγμή. Η αναλογία εξαρτάται από το προφίλ
σου, αλλά ένα 5-10% σε ρευστό είναι μια λογική αρχή.

Το κλειδί σε όλα αυτά είναι η συνέπεια. Η δημιουργία ενός χαρτοφυλακίου εισοδήματος δεν
είναι μια πράξη που γίνεται μία φορά. Είναι μια συνεχής διαδικασία ελέγχου, προσαρμογής
και επανατοποθέτησης. Αν αφιερώνεις λίγο χρόνο κάθε τρίμηνο για να αναθεωρείς τα
σημεία που αναφέραμε, οι πιθανότητες να πετύχεις τους στόχους σου αυξάνονται
σημαντικά.

https://x.com/HellasFin
https://gr.linkedin.com/company/hellasfin
https://www.facebook.com/p/HellasFin-Investment-Services-61576742946960/?locale=el_GR
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