
 ΚΟΣΤΟΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 

 

 

1. Κόζηος ηραπεζικού δανείοσ  

 

 

kd = ην επηηόθην δαλεηζκνύ (πξν θόξωλ θόζηνο) 

kdt = ην κεηά από θόξνπο θόζηνο δαλεηζκνύ  

t = ν θνξνινγηθόο ζπληειεζηήο ηεο εηαηξείαο 

 

2. Μέζο Σηαθμικό Κόζηος ηης Εηαιρείας 

 

 

 

ke = ην ζπλνιηθό θόζηνο ηεο εηαηξείαο 

kκ = ην κεηνρηθό θόζηνο ηεο εηαηξείαο 

kδ = ην δαλεηαθό θόζηνο ηεο εηαηξείαο 

ΜΚ = ε αμία ηνπ κεηνρηθνύ θεθαιαίνπ 

ΓΚ = ε αμία ηνπ δαλεηαθνύ θεθαιαίνπ 

ΦΣ = ν θνξνινγηθόο ζπληειεζηήο ηωλ θεξδώλ  

 

 

 

Άσκηση 1 

Η εηαηξεία ΑΒΓ εμεηάδεη ηε ρξεκαηνδόηεζε €10.000 κέζω ηξαπεδηθνύ δαλεηζκνύ 

κε επηηόθην 10%.  Ο θνξνινγηθόο ζπληειεζηήο ηεο εηαηξείαο είλαη 30%.  Να βξεζεί ην 

κεηά από θόξνπο θόζηνο δαλεηζκνύ. 

Απάντηση: 

Μεηά από θόξνπο θόζηνο δαλεηζκνύ: 

kdt = [(0,10)  (1-0,30)]      kdt = 7,0% 

 

Άσκηση 2 

Η εηαηξεία ΑΒΓ εμεηάδεη ηελ έθδνζε λένπ πξνλνκηνύρνπ κεηνρηθνύ θεθαιαίνπ 

γηα λα ρξεκαηνδνηήζεη έλα επελδπηηθό πξόγξακκα.  Η εηαηξεία εθηηκά όηη κπνξεί λα 
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πνπιήζεη ηελ θάζε πξνλνκηνύρν κεηνρή ζηελ νλνκαζηηθή ηεο αμία πνπ ζα είλαη €1.  

Τν εηήζην κέξηζκα ηεο πξνλνκηνύρνπ κεηνρήο ζα είλαη 12% ηεο νλνκαζηηθήο ηεο 

αμίαο.  Η εηαηξεία εθηηκά όηη ην θόζηνο έθδνζεο θαη δηάζεζεο ηεο θάζε κεηνρήο ζα 

αλέξρεηαη ζε 2,5% ηεο νλνκαζηηθήο ηεο αμίαο.  Να βξεζεί ην θόζηνο ηνπ 

πξνλνκηνύρνπ κεηνρηθνύ θεθαιαίνπ. 

Απάντηση: 

Πξαγκαηηθή ηακεηαθή εηζξνή ζηελ εηαηξεία από θάζε κεηνρή: 1 - 0,025 =  €0,975.   

Δηήζην κέξηζκα: 0,12  1 = €0,12.   

Άξα, θόζηνο ηνπ πξνλνκηνύρνπ κεηνρηθνύ θεθαιαίνπ: kps = (0,12/0,975) = 12,31%. 

 

 

Άσκηση 3 

Οη κέηνρνη ηεο εηαηξείαο ΑΒΓ έιαβαλ πξόζθαηα κέξηζκα €0,50 αλά κεηνρή θαη 

βαζηδόκελνη ζηελ εκπεηξία ηνπο αλαθνξηθά κε ηε κεξηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ 

αθνινπζεί ε ΑΒΓ, αλακέλνπλ ην κέξηζκα απηό λα απμάλεη ζην κέιινλ κε έλα εηήζην 

ξπζκό 10%.  Δάλ ε ηξέρνπζα ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο θνηλήο κεηνρήο ηεο ΑΒΓ 

είλαη €10, πνηα είλαη ε απαηηνύκελε από ηνπο επελδπηέο απόδνζε (θαη επνκέλωο ην 

θόζηνο ηεο θνηλήο κεηνρήο ηεο ΑΒΓ); 

Απάντηση:   

Η απαηηνύκελε από ηνπο επελδπηέο απόδνζε ηεο θνηλήο κεηνρήο είλαη ίζε κε 

15,5%, ε νπνία βξίζθεηαη ωο εμήο: 

 

 

Άσκηση 4 

Οη κέηνρνη ηεο εηαηξείαο ΑΒΓ έιαβαλ πξόζθαηα κέξηζκα €0,50 αλά κεηνρή θαη 

βαζηδόκελνη ζηελ εκπεηξία ηνπο αλαθνξηθά κε ηε κεξηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ 

αθνινπζεί ε ΑΒΓ, αλακέλνπλ ην κέξηζκα απηό λα απμάλεη ζην κέιινλ κε έλα εηήζην 

ξπζκό 10%.  Δάλ ε ηξέρνπζα ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο θνηλήο κεηνρήο ηεο ΑΒΓ 

είλαη €10 θαη ην θόζηνο έθδνζεο θαη δηάζεζεο λέωλ θνηλώλ κεηνρώλ αλέξρεηαη ζε 

15% ηεο ηξέρνπζαο ρξεκαηηζηεξηαθήο αμίαο ηεο κεηνρήο, πνηα είλαη ε απαηηνύκελε 

από ηνπο επελδπηέο απόδνζε (θαη επνκέλωο ην θόζηνο ηεο λενεθδηδνκέλεο θνηλήο 

κεηνρήο ηεο ΑΒΓ); 
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Απάντηση:   

Η απαηηνύκελε από ηνπο επελδπηέο απόδνζε ηεο λενεθδηδνκέλεο θνηλήο κεηνρήο 

είλαη:  

 

 

Άσκηση 5 

Έζηω όηη ε εηαηξεία ΑΒΓ έρεη έλα ζηόρν θεθαιαηαθήο δηάξζξωζεο ν νπνίνο 

απαηηεί 30% δαλεηαθά θεθάιαηα, 10% πξνλνκηνύρεο κεηνρέο θαη 60% θνηλέο κεηνρέο.  

Δπηπιένλ,  ε εηαηξεία έρεη ππνινγίζεη όηη ην θόζηνο ηωλ δαλεηαθώλ θεθαιαίωλ πξν 

θόξωλ είλαη 11,13%, ην θόζηνο ηωλ πξνλνκηνύρωλ κεηνρώλ είλαη 12,31% θαη ην 

θόζηνο ηωλ παξαθξαηεζέληωλ θεξδώλ είλαη 15,50% θαη ε εηαηξία δηαζέηεη €150.000 

παξαθξαηεζέληα θέξδε.  Ο νξηαθόο ζπληειεζηήο θνξνινγίαο ηεο εηαηξείαο είλαη 30%.  

Δάλ ε εηαηξεία ζέιεη λα αληιήζεη €100.000 γηα λα ηα επελδύζεη ζε λέα επελδπηηθά 

πξνγξάκκαηα, λα ππνινγίζεηε ην ζηαζκηθό κέζν θόζηνο θεθαιαίνπ ηεο εηαηξείαο. 

Απάντηση: 

Μίγκα ρξεκαηνδόηεζεο: €30.000 δαλεηαθά θεθάιαηα, €10.000 λέεο πξνλνκηνύρεο 

κεηνρέο θαη 60.000 παξαθξαηεζέληα θέξδε ηεο.   

Σηαζκηθό κέζν θόζηνο ηωλ €100.000 πνπ ζα αληιήζεη ε εηαηξεία ΑΒΓ: 

WACC = wd kd(1-t) + wps kps + wce ks   

WACC = (0,30)(0,1113)(1-0,30) + (0,10)(0,1231) + (0,60)(0,1550)  

WACC = 0,1253  ή  WACC = 12,87% 
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