
EISAGWGH STA QRHMATOIKONOMIKA MAJHMATIKA

A' EXAMHNO

6h enìthta

APOTIMHSH ETAIRIWN -KOSTOS KEFALAIOU

Did�skwn: Q. Kountz�khc

1. Sta plaÐsia thc an�ptuxhc tou jèmatoc twn qrhmatoro¸n kai thc shmasÐac touc gia ta qrhmatooikonomik�,
jewroÔme skìpimo na anaferjoÔme sto z thma thc apotÐmhshc etairi¸n kai sto sqetikì me autì jèma
tou kìstouc kefalaÐou.

2. Mia etairÐa loipìn spanÐwc qrhmatodoteÐtai apì dikoÔc thc apokleistik� pìrouc (  ìpwc lègetai apì Ðdia
kef�laia all� qrhmatodoteÐtai kai apì xèna kef�laia.

3. An ta mikt� kèrdh thc epiqeÐrhshc dÐnontai apì th qrhmatoro  X1, X2, X3, ..., Xn tìte h axÐa thc epi-
qeÐrhshc eÐnai

V =
n∑

k=1

X1

(1 + rc)k
,

ìpou rc eÐnai to kìstoc kefalaÐou thc epiqeÐrhshc.

4. To kìstoc kefalaÐou eÐnai stajmismènoc mèsoc ìroc tou kìstouc kefalaÐou twn idÐwn kai twn xènwn
kefalaÐwn

rc =
S

S + B
rs +

B

B + S
rb,

ìpou S eÐnai ta Ðdia kef�laia kai B eÐnai ta xèna kef�laia. To rb eÐnai to kìstoc twn xènwn kefalaÐwn
kai isoÔtai me

i + K + P,

ìpou i eÐnai to diatrapezikì epitìkio, K eÐnai to perij¸rio kèrdouc tou qrhmatodìth kai P eÐnai h eisfor�
sto Dhmìsio. i = LIBOR   i = EURIBOR pq. To K eÐnai dhlad  èna epitìkio aploÔ anatokismoÔ
pou eÐnai tètoio ¸ste se èna ètoc an topojet soume me autì to epitìkio sthn tr�peza èna eur¸, ja
l�boume tìko Ðso me to kèrdoc pou ja apèdide sto qrhmatodìth h topojèthsh enìc eur¸ wc kefalaÐou
sthn epiqeÐrhsh pou summetèqei èqontac merÐdio sta kèrdh.

5. To kìstoc idÐwn kefalaÐwn prosdiorÐzetai apì thn apìsbesh twn dapan¸n pou k�noun oi qrhmatodìtec
mìno me ta Ðdia kef�laia, dhlad  eÐnai to IRR!

6. Par�deigma. An oi qrhmatoro  twn kerd¸n miac epiqeÐrhshc apoteleÐtai apì ton eniaÐo ìro C = 100
ekatommÔria eur¸ gia n = 27 èth, en¸ ta Ðdia kef�laia S eÐnai 1 dic, en¸ epÐshc ta xèna kef�laia B eÐnai
500 ek. to perij¸rio kèrdouc eÐnai K = 0.40, h eisfor� sto dhmìsio R = 0.25 kai to trèqon diatrape-
zikì epitìkio i = 0.05, tìte h paroÔsa axÐa thc etairÐac V eÐnai h proexoflhmènh axÐa thc mellontik c
qrhmatoro c twn kerd¸n me epitìkio proexìflhshc to kìstoc kefalaÐou rc. Gia na broÔme to rc prèpei
na broÔme to rs = IRR me M = 1.000 ek. eur¸ kai C = 100 ek. eur¸. Dhlad  10 = a(27, IRR).
Apì pÐnakec, brÐskoume ìti IRR ∼= 0.09. Dhl. epeid  S

B+S = 10
15 = 2

3 , B
B+S = 5

15 = 1
3 , èqoume ìti

rc = 2
30.09+ 1

3 (0.25+.040+0.1) = 0.06+0.25 = 0.31. 'Ara èqoume V = Ca(27, 0.31) = 100·3.2236 = 322.36
eur¸.
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