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Κρίσιμη απόφαση

Η επιλογή έργου για επένδυση: πολλοί 

παράγοντες εμπλέκονται

Κρίσιμη απόφαση: 

– Η εταιρεία μπορεί να καταστραφεί

– Μπορεί και να απογειωθεί

Πρέπει να εκτιμηθεί το κέρδος όσο το δυνατόν 

πιο αξιόπιστα



Μοντέλα επιλογής έργου

Αριθμητικά: 

– χρόνος αποπληρωμής

– απόδοση επένδυσης

– Συντελεστής απόδοσης επένδυσης

Ποιοτικά

– Γενικότερες συνθήκες

– Διατήρηση μεριδίου

– Διατήρηση/αύξηση τζίρου



Βασικά ερωτήματα

Μεγιστοποίηση κερδών Βελτίωση Εικόνας Εταιρείας 

Μεγιστοποίηση Αξιοποίησης 

Ανθρώπινου Δυναμικού 

Ικανοποίηση 

στόχων/φιλοδοξιών 

συμμέτοχων

Διατήρηση/Αύξηση Μεριδίου 

Αγοράς 

Επίπεδο 

αβεβαιότητας/κινδύνου

Είσοδος σε νέες αγορές Συμβατότης Αντικειμένου 

Εργασιών

max εκμετάλλευση 

εγκαταστάσεων/ εξοπλισμού



Στρατηγικοί στόχοι: έργο συμβατό?

Παραγωγή

Μέθοδος Υλοποίησης

Τροποποίηση Εξοπλισμού

Χρόνος εγκατάστασης

ανάγκη εξωτερικού συμβούλου 



Στρατηγικοί στόχοι: έργο συμβατό?

Μάρκετινγκ

Μερίδιο αγοράς

Target group

ποιότητα προϊόντος

βελτίωση εικόνας εταιρείας



Στρατηγικοί στόχοι: έργο συμβατό?

Χρηματοοικονομικά

Κόστος επένδυσης

Επίδραση στην χρηματική ροή

Απαιτήσεις δανεισμού

Περίοδος αποπληρωμής



Στρατηγικοί στόχοι: έργο συμβατό?

Προσωπικό

Απαιτούμενες ειδικότητες

Κατάρτιση

Νέες προσλήψεις

Νομικά ζητήματα

αντίσταση στην αλλαγή



Αλλά…
Δεν είναι πάντα εφικτό να περιληφθούν 

τα πάντα

Δεν καθορίζεται κάποια σημαντικότητα

Δύσκολο να υπολογιστούν ποσοτικά 

μέτρα

Πάντα χρειάζεται ο ανθρώπινος 

παράγοντας



Αριθμητικά μοντέλα
Δίνουν κάποιο μετρήσιμο αποτέλεσμα

Μπορούν να προσαρμοστούν στους 

στόχους

Δύσκολο να προβλέψουμε με ακρίβεια

Μπορούν να υπάρχουν απρόβλεπτοι 

παράγοντες

– Αβέβαια έσοδα

– Γενικότερες συνθήκες (άνοδος επιτοκίων, 

άνοδος πετρελαίου,…)



Περίοδος αποπληρωμής
Ανάκτηση των δαπανών που έγιναν

Χωρίς τοκισμό

Λογιστικά στοιχεία

Κριτήριο: συντομότερη αποπληρωμή

Πλεονέκτημα: μειωμένος κίνδυνος –

δεν θα χάσουμε λεφτά

Μειονέκτημα: το χρήμα έχει 

μεταβαλλόμενη αξία



Περιόδος αποπληρωμής
Σημαντικό στοιχείο: δεν μας ενδιαφέρει 
τι θα γίνει μετά

– Μπορεί να έχουμε σημαντικά κέρδη, αλλά 
επιλέξαμε την «άλλη» λύση

– Δεν βοηθάει τον προσανατολισμό της 
εταιρείας στην μακρόχρονη κατοχή 
μεριδίου αγοράς

Μπορεί να βοηθήσει στην αποτίμηση 
από τη χρηματιστηριακή αγορά



Περίοδος αποπληρωμής: 

παράδειγμα

Έτη Ροή έργο Α Ροή έργο Β

0 -15000 -25000

1 4000 8000

2 6000 7000

3 4000 12000

4 3000 4000

5 9000 7000

Αποπληρωμή Έτος 4 Έτος 3



Καθαρή παρούσα αξία (net 

present value)
«μεταφορά» του χρήματος στο σήμερα

Αναμενόμενα κέρδη μπορούν να 

εκτιμηθούν με σημερινές τιμές

Ροή = έσοδα-έξοδα

Παρούσα αξία = ροή  * συντελεστής 

προεξόφλησης

Αν είναι θετικό, αξίζει τον κόπο

Εύκολοι υπολογισμοί – έτοιμοι πίνακες



Καθαρή παρούσα αξία (net 

present value)



Πίνακας προεξόφλησης



Καθαρή παρούσα αξία: 

παράδειγμα

Έτη Ροή έργο Α Συντελεστής 10% Παρούσα αξία

0 -25000 1 -25000

1 4000 ,9091 3636,40

2 6000 ,8264 4958,40

3 4000 ,7513 3005,2

4 3000 ,6830 2049

5 9000 ,6209 5588,1

NPV -5762,9



Καθαρή παρούσα αξία

Φέρνει όλες τις πληρωμές σε ένα κοινό 

σημείο εκκίνησης → άμεση σύγκριση

Μεγαλύτερη ακρίβεια από την περίοδο 

αποπληρωμής

Αλλά

Εξαρτάται περισσότερο από την αξία 

των προβλέψεων μας

Θεωρεί ότι το κόστος προεξόφλησης 

είναι το ίδιο για όλα τα χρόνια



Συντελεστής απόδοσης 

επένδυσης
Συντελεστής προεξόφλησης για 

NPV = 0

Μειώνουμε σιγά – σιγά μέχρι να 

βρούμε αυτό που αλλάζει το πρόσημο. 

Ουσιαστικά επιλέγουμε τον μεγαλύτερο 

συντελεστή προεξόφλησης

Σύγκριση με το τρέχον επιτόκιο

Μειονέκτημα: θα είναι το επιτόκιο 

συνέχεια το ίδιο??



Ανάλυση νεκρού σημείου

Έξοδα: πάγια και μεταβλητά

Πάγια έξοδα: οι γενικές δαπάνες, 

λειτουργία, τόκοι, κτλ

Μεταβλητά: μισθοί, πρώτες ύλες 

(σχετικά με το προϊόν)



Ανάλυση νεκρού σημείου: 

παράδειγμα
Τιμή πώλησης: 20 ευρώ/κομμάτι

Κόστος μεταβλητό: 6 ευρώ

Πάγιο κόστος 200000 ευρώ

Άρα

Νεκρό σημείο: 200000/14 = 15000 κομ.

– Πάνω από αυτό → κέρδος

– Κάτω από αυτό → ζημία



Συμπεράσματα

Πρέπει να επιλέξουμε το σωστό έργο

Σημαντικότατη η εκτίμηση κόστους και 

πιθανών κερδών

Αξία χρήματος: μεταβάλλεται , πολλοί 

παράγοντες


