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ΑΣΚΗΣΗ 2 ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ  ΚΤΡ ΜΕ GORDON  ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ 

ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ ΜΕ ΚΠΑ 

 

 Η εταιρεία «ΧΧΧ»   θέλει να κάνει  σήμερα μια επένδυση . Υπαρχουν  2 

εναλλακτικές  επενδύσεις  

1.Επένδυση  οι τρέχουσες  ΚΤΡ είναι 10.000€ ενώ αναμένονται  από το 

επόμενο Ετος  να αυξάνονται   κατά 2 % για πάντα  

2.Επένδυση  για  τα πρώτα 4 χρόνια  δεν θα υπαρχουν  ΚΤΡ , ενώ  για τα 

επόμενα θα υπαρχουν ΚΤΡ 20.000€ ανά Ετος για πάντα . 

 Για τις 2 επενδύσεις  θα χρειαστεί  άμεση  εκταμίευση  170.000€, ενώ 

ολόκληρη η επένδυση  και η 1η και η  2η  θα καλυφθούν από ισόποσο δάνειο  

που θα συνάψει η εταιρεία  με Τράπεζα με κοστος δανεισμού 12%. Ενώ ο 

φορολογικός συντελεστής  είναι 30%. Ποια επένδυση πρέπει να  επιλέξουμε 

με τη μέθοδο της ΚΠΑ. 

Λύση  

Παρατηρήσεις  

οι τρέχουσες  ΚΤΡ αναμένονται  από το επόμενο Ετος  να αυξάνονται   κατά 

2 % για πάντα (1 επένδυση ) 

𝜥𝜫𝜜𝟏 =
𝜥𝜯𝜬 ∗ (𝟏 + 𝒈)

𝒌 − 𝒈
− 𝑲𝟎 

Όπου  κ=𝜅𝜇𝜑 = 𝜅𝛿(1 − 𝛷𝛴) = 𝜅𝜇𝜑 = 12%(1 − 30%) = 8,4% 𝛣 𝛱𝛲𝛰𝛴𝛦𝛤𝛤𝛪𝛴𝛨  

Αντικαθιστώντας  

𝜥𝜫𝜜𝟏 =
𝜥𝜯𝜬 ∗ (𝟏 + 𝒈)

𝒌 − 𝒈
− 𝑲𝟎 ⇔ 

𝜥𝜫𝜜𝟏 =
𝟏𝟎. 𝟎𝟎𝟎 ∗ (𝟏 + 𝟎, 𝟎𝟐)

𝟎, 𝟎𝟖𝟒 − 𝟎, 𝟎𝟐
− 𝟏𝟕𝟎. 𝟎𝟎𝟎 ⇔ 

𝜥𝜫𝜜𝟏 = −𝟏𝟎. 𝟔𝟐𝟓€ 
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 Για την δεύτερη επένδυση   η γραμμή του χρόνου θα μας βοηθήσει  ώστε  να 

δούμε ότι θα πρέπει πρώτα να προεξοφλήσουμε  σύμφωνα   με το δεδομένο 

ότι οι ροές μου είναι 20.000 ευρώ για ΠΑΝΤΑ  ΠΡΟΣΟΧΗ  ΟΧΙ Ο ΡΥΘΜΟΣ 

ΑΥΞΗΣΗΣ ΤΩΝ ΡΟΩΝ  

Έτσι το υπόδειγμα GORDON  

 

𝑲𝜫𝜜𝟐 =
𝜥𝜯𝜬𝟏

(𝟏 + 𝜥𝜧𝜱)
+

𝜥𝜯𝜬𝟐

(𝟏 + 𝜥𝜧𝜱)𝟐
+

𝜥𝜯𝜬𝟑

(𝟏 + 𝜥𝜧𝜱)𝟑
+

𝜥𝜯𝜬𝟒

(𝟏 + 𝜥𝜧𝜱)𝟒
+

𝜥𝜯𝜬𝟓

𝜥𝜧𝜱

(𝟏 + 𝜥𝜧𝜱)𝟒

− 𝜥𝟎 

 

𝑲𝜫𝜜𝟐 = 𝟎 +

𝟐𝟎. 𝟎𝟎𝟎
𝟎, 𝟎𝟖𝟒

(𝟏 + 𝟎, 𝟎𝟖𝟒)𝟒
− 𝟏𝟕𝟎. 𝟎𝟎𝟎 ⇔ 𝑲𝜫𝜜𝟐 = 𝟐. 𝟒𝟑𝟖, 𝟐𝟒 > 𝟎 

 

 Θα επιλέξουμε  τη 2 περίπτωση για επένδυση διότι εχει μεγαλύτερη 

ΚΠΑ 

 

 


