ΑΣΚΗΣΗ 3
Μια επιχείρηση εξετάζει ένα επενδυτικό πρόγραμμα με αρχικό κόστος €150,000,000 το  οποίο έχει διάρκεια ζωής 5 έτη. Παρακάτω δίνονται στοιχεία που θα βοηθήσουν στον  υπολογισμό των καθαρών ταμιακών ροών του προγράμματος. Λόγω της αβεβαιότητας που  υπάρχει στην αγορά, οι ταμιακές ροές δεν είναι βέβαιες. Γι αυτό δίνονται, επίσης, και οι  συντελεστές ισοδυναμίας με τη βεβαιότητα. Με προεξοφλητικό επιτόκιο 15%, να  υπολογιστεί η Καθαρή Παρούσα Αξία του Επενδυτικού Προγράμματος. 

  1.  Οι ταμιακές εισροές προέρχονται από τις πωλήσεις και ανέρχονται στα 200 εκατ.  Ευρώ στο 1 ο  έτος και στην συνέχεια προσαύξηση 20% στο προηγούμενο έτος. Επίσης προβλέπονται και έσοδα από ενοικίαση εξοπλισμού 20 εκατ ανά έτος.
2.  Οι ετήσιες ταμιακές εκροές είναι οι ακόλουθες: 

A) Οι μισθοί ανέρχονται στα 5 εκατ. για το 1ο  έτος. Από το 2ο  προσαύξηση 20% στο προηγούμενο έτος 
B)  Στο τέλος του 2ου έτους η επιχείρηση θα πληρώσει 10 εκατ. για την αγορά ενός πάγιου περιουσιακού στοιχείου, στο τέλος του 3ου  έτους η επιχείρηση θα πληρώσει 5 εκατ. για την αγορά ενός  πάγιου περιουσιακού στοιχείου και στο τέλος του 4ου έτους 5 εκατ. Για προγραμματισμένη συντήρηση.  

Γ) Το κόστος των πωλήσεων υπολογίζεται στο 25% των ετήσιων πωλήσεων. 
Δ) Άλλα συναφή έξοδα (πληρωμές) υπολογίζονται στα 5 εκατ. ανά έτος. 
Οι συντελεστές ισοδυναμίας με τη βεβαιότητα είναι οι ακόλουθοι: 

Έτος    Συντελεστές 
1           0,95 
2           0,90 

3           0,85 

4           0,80 

5           0,75 

Το ονομαστικό προεξοφλητικό επιτόκιο είναι 15%.  
1         
 0,869
2        
 0.756
3
0.657


4
0.571
5
0.497
 ΠΡΟΫΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΔΑΠΑΝΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ

	ΕΤΗ
	1
	2
	3
	4
	5

	Εισπράξεις από

πωλήσεις
	200.000.000
	240.000.000
	288.000.000
	345.600.000
	414.720.000

	Εισπράξεις από

Ενοικίαση 
	20.000.000
	20.000.000
	20.000.000
	20.000.000
	20.000.000

	Σύνολο

εισπράξεων
	220.000.000
	260.000.000
	308.000.000
	365.600.000
	434.720.000

	ΕΚΡΟΕΣ

(Αναμενόμενες

πληρωμές)
	
	
	
	
	

	Μισθοί
	(-5.000.000)
	(-6.000.000)
	(-7.200.000)
	(-8.640.000)
	(-10.368.000)

	Πάγιο στοιχείο
	
	(-10.000.000)
	(-5.000.000)
	(-5.000.000)
	

	Κόστος

πωλήσεων
	(-50.000.000)
	(-60.000.000)
	(-72.000.000)
	(-86.400.000)
	(-103.680.000)

	Συναφή έξοδα
	(-5.000.000)
	(-5.000.000)
	(-5.000.000)
	(-5.000.000)
	(-5.000.000)

	Σύνολο

πληρωμών
	(-60.000.000)
	(-81.000.000)
	(-89.200.000)
	(-105.040.000)
	(119.048.000)

	
	
	
	
	
	

	ΚΑΘΑΡΕΣ

ΤΑΜΙΑΚΕΣ

ΡΟΕΣ
	160.000.000
	179.000.000
	218.800.000
	260.560.000
	315.672.000



ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΚΑΘΑΡΗΣ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑΣ
	ΕΤΗ
	ΚΑΘΑΡΕΣ 

ΤΑΜΙΑΚΕΣ  ΡΟΕΣ  €
	ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΕΣ 

ΒΕΒΑΙΟΤΗΤΑΣ
	€
	ΠΡΟΕΞΟΦΛ. 

ΕΠΙΤΟΚΙΟ15%
	ΠΑΡΟΥΣΑ 

ΑΞΙΑ  €

	0
	(-150.000.000)
	
	
	
	

	1
	160.000.000
	0.95
	152.000.000
	0.869
	132.088.000

	2
	179.000.000
	0.90
	161.100.000
	0.756
	121.791.600

	3
	218.800.000
	0.85
	185.980.000
	0.657
	122.188.860

	4
	260.560.000
	0.80
	208.448.000
	0.571
	119.023.808

	5
	315.672.000
	0.75
	236.754.000
	0.497
	117.666.738

	
	
	
	
	
	

	
	
	ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ = 132.088.000+121.791.600+122.188.860+119.023.808

+117.666.738= 612.759.006 – 150.000.000= 462.759.006

	


