ΤΕΙ Κρήτης – ΣΔΟ- Μάθημα : Χρηματοοικονομική Διοίκηση I
Διδάσκουσα: Καθηγήτρια Φωτεινή Ψιμάρνη-Βούλγαρη

Τελικές Εξετάσεις E 2013-14

Θέματα Δ Ομάδα

Θέμα 1ο
Εξετάζετε την ακόλουθη επένδυση με τις εξής καθαρές ταμειακές ροές:
	
	Α

	Το
	-22.000

	Τ1
	10.000

	Τ2
	10.000

	Τ3
	10.000



Η επιχείρηση απαιτεί απόδοση ίση με 5%. Απαιτούμενη ελάχιστη περίοδος επανείσπραξης 3 έτη.
Ζητείται:
Α)  Να αξιολογήσετε την επένδυση με τις κατωτέρω μεθόδους:
1) περιόδου επανείσπραξης 
2) ΕΒΑ
3) Δείκτη αποδοτικότητας
Β)  Πότε χρησιμοποιείται η κάθε μέθοδος και γιατί;
Γ)  Να δείξετε αν θα επιλέγατε την επένδυση με κάθε μια από τις ανωτέρω μεθόδους   
      αιτιολογώντας την απάντηση σας.
Δ)  Αν η απαιτούμενη απόδοση από την επένδυση αυξηθεί στο 7% θα επηρεαστεί η 
     ΚΠΑ , ο ΕΒΑ ή και τα δύο;
Ε) Τι είναι διαφορικές ΚΤΡς;
ΣΤ) Υπολογίζεται το απορροφηθέν κόστος (sunk cost) στην αξιολόγηση της επένδυσης;
														        					 (μον.  3,5)

Θέμα  2ο
Έστω ότι η εταιρία ΑΒΓ εξετάζει την περίπτωση επένδυσης  €6.000.000 σε νέο μηχάνημα για την παραγωγή ενός καινούργιου προϊόντος, το οποίο υπολογίζεται να πουληθεί στα επόμενα 4 χρόνια. Οι καθαρές ονομαστικές ταμιακές ροές (ΚΤΡ) από την πώληση του προϊόντος προβλέπονται ότι θα είναι  € 800.000 για το έτος 1, €1.700.000για το έτος 2, € 2.500.000 για το έτος 3, και € 2.200.000 για το έτος  4. 
Αν το ονομαστικό επιτόκιο είναι 10% και ο ρυθμός πληθωρισμού είναι 3%, ζητείται 
α) να βρείτε το πραγματικό επιτόκιο
β)  Να υπολογίσετε τις πραγματικές ΚΤΡς της επένδυσης
γ) να αξιολογήσετε την ανωτέρω επένδυση με τη μέθοδο της ΚΠΑ  με πραγματικές τιμές (όρους)
                                                                                                      (μον. 3,0)


Θέμα 3ο
Επιχείρηση σκέπτεται να επενδύσει 2.000.000 σε μια ξενοδοχειακή μονάδα η οπoία θα αποφέρει 800.000 εισπράξεις ετησίως για τα επόμενα 10 έτη . Οι δαπάνες της θα ανέρχονται στο 50% των εισπράξεων ετησίως. Ακολουθείται η ευθεία μέθοδος απόσβεσης. 
Η επένδυση θα χρηματοδοτηθεί κατά 40% με τραπεζικό δάνειο με επιτόκιο 13% και κατά 60% με ίδια κεφάλαια. Το επιτόκιο μηδενικού κινδύνου είναι 6% η μέση απόδοση του χρηματιστηριακού δείκτη (της αγοράς) είναι 14% και ο συστηματικός κίνδυνος (συντελεστής βήτα) είναι 1,1. Ο συντελεστής φορολογίας είναι 40%. 
A) Αν η επένδυση χρηματοδοτείτο μόνο με κοινό μετοχικό κεφάλαιο και κέρδη, ποια θα πρέπει να είναι η απόδοση στα κεφάλαια των μετόχων;
B) Να υπολογίσετε το μέσο σταθμικό κόστος κεφαλαίου της επένδυσης (ΜΣΣΚ= WACC) και 
Γ) Να αξιολογήσετε την επένδυση με την μέθοδο της ΚΠΑ και του ΕΒΑ. 
Δ) Τι υποδεικνύει το ΜΣΚΚ και πως το χρησιμοποιεί  ο οικονομικός υπεύθυνος. 
								(Μον. 3,5))

Χρήσιμοι Τύποι: 


Ετήσια Απόσβεση = 



Κκερδών =      Κνέων μτχ.=              D1  = D0 (1+g)


Απαιτούμενη απόδοση = Κιδίων κεφ. = R = Rf + b(Rm-Rf)				

ΜΣΚΚ = WACC = WE* KE + Wδ * Kδ *(1-φ)


(1+r) = (1+rp)(1+π)  όπου  r = ονομαστικό επιτόκιο, rp  = πραγματικό επιτόκιο (= αποπληθωρισμένο) και π = ρυθμός πληθωρισμού
						

συντελεστής προεξόφλησης (ΠΑ) σταθερής ράντας = ΣΠΑΡ =  
ΚΠΑ = ΠΑ-Κο       ΔΑ = ΚΠΑ/Κο



Καλή επιτυχία
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