ΤΕΙ Κρήτης - ΣΔΟ  

Τμήμα Χρηματοοικονομικής και Λογιστικής
Μάθημα: Χρηματοοικονομική Διοίκηση





Διδάσκουσα: Φωτεινή Ψιμάρνη-Βούλγαρη

Χρηματοοικονομική Διοίκηση

Φροντιστήριο 3

Λύσεις

Άσκηση1 
Απάντηση
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Άσκηση 2 
Απάντηση
Α. 
[image: image3.wmf]A

X

 = (2.000 * 0,3) + (1.000 * 0,2) + (4.000 * 0,5) = 2.800

    
[image: image4.wmf]B

X

 = (1.500 * 0,2) + (3.000 * 0,5) + (2.000 * 0,3) = 2.400

Β. 
[image: image5.wmf]2

A

s

 = (2.000 – 2.800)2 * 0,3 + (1.000 – 2.800)2 * 0,2 + (4.000 – 2.800)2 * 0,5 = 1,560,000


[image: image6.wmf]2

B

s

 = (1.500 – 2.400)2 * 0,2 + (3.000 – 2.400)2 * 0,5 + (2.000 – 2.400)2 * 0,3

 = 390,000
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 = 1.249,0
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 = 624,5

Γ. ΣΜΑ = 1.249,0 / 2.800 = 0,446

ΣΜΒ = 624,5 / 2.400 = 0,260

Δ. κΑ = 0,1 + (0,2 * 0,5) = 0,20

     κΒ = 0,1 + (0,1 * 0,5) = 0,15

     ΚΠΑΑ = 
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     ΚΠΑΒ = 
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Άσκηση 3    Λύση
Α 

(Σε χιλιάδες €)

	Έτος
	Έσοδα
	‘Έξοδα
	Αποσβέσεις
	Κέρδη προ φόρων
	Φόρος 40%
	Καθαρά κέρδη
	ΚΤΡ


	
	
	
	
	
	
	
	

	1
	800
	200
	1.000
	-400
	-160
	-240
	760

	2
	1.200
	200
	1.000
	-
	-
	-
	1.000

	3
	1.800
	200
	1.000
	600
	240
	360
	1.360

	4
	2.700
	200
	1.000
	1.500
	600
	900
	1.900

	5
	3.000
	200
	1.000
	1.800
	720
	1.080
	2.080

	6
	1.500
	200
	1.000
	300
	120
	180
	1.180


ΚΕΡΔΗ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ = ΕΣΟΔΑ - ΕΞΟΔΑ - ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ

ΦΟΡΟΙ = ΚΕΡΔΗ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ x ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΟ ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗ

ΚΤΡ = ΕΣΟΔΑ - ΕΞΟΔΑ – ΦΟΡΟΙ

	ΚΤΡ
	ΣΠΑ 8%, ν 
	ΠΑ

	
	
	

	760.000
	0,9259
	703.684

	1.000.000
	0,8573
	857.000

	1.360.000
	0,7938
	1.079.568

	1.900.000
	0,7350
	1.396.500

	2.080.000
	0,6806
	1.415.648

	1.180.000
	0,6302
	743.636

	
	
	--------------

	
	
	6.196.036.


                                  ΣΠΑ = Συντελεστής παρούσας αξίας          

ΚΠΑ = ΠΑ - ΚΟΣΤΟΣ ΕΠΕΝΔΥΣΗΣ = 6.193.036 - 6.000.000 = 196.036

ΑΦΟΥ ΚΠΑ >0 ΣΥΝΕΠΩΣ ΣΥΜΦΕΡΕΙ Η ΕΠΕΝΔΥΣΗ
Β
Β1
Αρχικά δεδομένα, όταν όλοι οι όροι είναι ονομαστικοί
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Χρησιμοποιούμε πραγματικό επιτόκιο προεξόφλησης 0,10
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Όταν χρησιμοποιηθεί πραγματικό επιτόκιο προεξόφλησης τότε η ΚΠΑ υπερεκτιμάται με κίνδυνο να αποδεχθούμε επενδύσεις που ενδεχομένως θα έπρεπε να απορρίψουμε.
Β2
Αρχικά δεδομένα, όταν όλοι οι όροι είναι ονομαστικοί
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Χρησιμοποιούμε πραγματικές ταμιακές ροές (με 0,10)
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Όταν οι ταμιακές ροές είναι πραγματικές δηλαδή έγινε η προσαρμογή για τον πληθωρισμό και το επιτόκιο προεξόφλησης είναι ονομαστικό τότε η ΚΠΑ υποεκτιμάτε με κίνδυνο να απορρίψουμε επενδύσεις που ενδεχομένως θα έπρεπε να αποδεχθούμε.

Άσκηση 4
Λύση

Αν ο υπάλληλος χρησιμοποιήσει το επιτόκιο άνευ κινδύνου στην την αξιολόγηση του επενδυτικού σχεδίου το σχέδιο θα γίνει αποδεκτό:

ΚΠΑ = -200,000 + 
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Το σωστό όμως είναι να ληφθεί υπόψη ο κίνδυνος της επένδυσης και επομένως να υπολογισθεί το επιτόκιο με το μοντέλο CAPM 

 Απαιτούμενη απόδοση = rf + beta * (πριμ κινδύνου αγοράς ) 
    R  = 0.06+ 1,47*3 = 10.41%
Άρα το σχέδιο πρέπει να απορριφθεί αφού η ΚΠΑ είναι αρνητική:

ΚΠΑ = -200,000 + 
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