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Τεχνολογική Οικονοµική και 
Οικονοµοτεχνικές Μελέτες 

Βασίλης Μουστάκης 
vmoustakis@isc.tuc.gr  

Ένα µάθηµα µε τρεις ενότητες 

•  Ενότητα 1. Οικονοµική αξία του χρήµατος, 
οικονοµική ανάλυση τεχνικών λύσεων µε το 
χαρακτηριστικό ότι η επιλογή της µιας αποκλείει 
αυτόµατα όλες τις άλλες. Ανάλυση προ και µετά 
φόρων, πληθωρισµού, αβεβαιότητας, ανάλυσης 
ευαισθησίας. 

•  Ενότητα 2. Κοστολόγηση. Τεχνικές κοστολόγησης 
και λογιστική κόστους. Κοστολόγηση κύκλου ζωής 
συστηµάτων και υπηρεσιών. 

•  Ενότητα 3. Επιχειρηµατικά σχέδια (business 
plans) 
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Αντικατάσταση 
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1η παραλλαγή: η απλούστερη! 

Πριν από τρία χρόνια αγοράσαµε ένα φορτηγό αντί 90.000€. 
Σήµερα σκεφτόµαστε να το αντικαταστήσουµε µε ένα νέο µοντέλο. 
Το φορτηγό που έχουµε κάνει µια χαρά τη δουλειά του αλλά είναι 
κάπως ακριβό στα ετήσια έξοδα του. 

Μπροστά µας υπάρχει µια εναλλακτική λύση για την 
αντικατάσταση του φορτηγού. Θα στοιχίσει 80.000€, αλλά αντί των 
25.000€ που µας στοιχίζει ετησίως το υπάρχον φορτηγό θα 
πληρώνουµε 18.000€. (Έχουµε µείωση των ετησίων δαπανών κατά 
7.000€).   

Τι µας συµφέρει να κάνουµε? 

Αυτό θα το δούµε. Προς το παρόν πρέπει να µην κάνουµε ένα 
σφάλµα. Να βάλουµε στην ανάλυση τα 90.000€ που πριν από τρία 
χρόνια πληρώσαµε για να αγοράσουµε το φορτηγό που έχουµε 
τώρα. 

Τι σηµαίνει για εµάς η παρακράτηση του υπάρχοντος φορτηγού για 
τα επόµενα 5 χρόνια? 
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Τι σηµαίνει για εµάς η αντικατάσταση του υπάρχοντος φορτηγού µε 
το νέο µοντέλο για τα επόµενα 5 χρόνια? 

Όλα µαζί! Οριακή ανάλυση για τα επόµενα 5 χρόνια. Ένα είναι 
σίγουρο: χωρίς φορτηγό δεν µπορούµε να µείνουµε! 
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Περνάµε σε ένα πιο ρεαλιστικό σενάριο αντικατάστασης. 
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PWI = 45.000 + 25.000 (P/A, 5, 3) 
– 10.000 (P/F, 5, 3) = 104.437€ 
 
PWII = 80.000 + 18.000 (P/A, 5, 7) 
– 10.000 (P/F, 5, 7) =177.041€ 

AWI = 45.000 (A/P, 5, 3) + 25.000 – 
10.000 (A/F, 5, 3) = 38.352€ 
 
AWII = 80.000 (A/P, 5, 7) + 18.000 
– 10.000 (A/F, 5, 7) = 31.389€ 

Με συνυπολογισµό φόρων (δεδοµένα πρώτης παραλλαγής) 

Συντελεστής 
απόσβεσης 10% 
ετησίως. 

Φορολογία στην 
υπεραξία (ή στη 
ζηµία) κεφαλαίου στο 
50% ως τακτικό έσοδο 
(ή ζηµία). 
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Υπάρχον φορτηγό: 

Νέο φορτηγό: 

PWI = 47.700 + 14.800(P/A, 4, 5) – 11.200(P/F, 4, 5) = 104.381€ 
 
PWII = 80.000 + 10.200(P/A, 4, 5) – 40.000(P/F, 4, 5) = 127.256€ 

Επένδυση µε ταυτόχρονη χρηµατοδότηση (σύνδεση µε τη 
δηµιουργία του Φ/Β πάρκου των 80 kW ισχύος). Δανεισµός στο 
50% της συνολικής επένδυσης.  

Δανεισµός 125.000€ για 10 χρόνια. Αποπληρωµή µε 10 ετήσιες, 
ισόποσες δόσεις (µη ρεαλιστικό σενάριο αλλά χρησιµοποιείται 
για λόγους απλότητας). 
 
Επιτόκιο δανεισµού ίσο µε 8% ετησίως. 

Η ανάλυση µας βοηθάει να κατανοήσουµε δύο ξεχωριστά θέµατα: 
 
1.  Πως συµπεριλαµβάνουµε το δανεισµό στην ανάλυση 

2.  Αν µας συµφέρει η όχι ο δανεισµός? 
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Ανάλυση του δανεισµού των 125.000€, Ν =10, ι = 8%. 
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Λογίζεται ως δαπάνη 
και συµβάλλει στη 
µείωση του 
φορολογητέου 
εισοδήµατος. J J J 

IROR = 
17% 

(περίπου) 
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Χωρίς δανεισµό ο IROR είναι 13%, περίπου. 

Με δανεισµό ο IROR είναι 17%, περίπου. 

Αν έχουµε τα 250.000€ που απαιτεί η επένδυση και έχουµε τη 
δυνατότητα να δανειστούµε το 50% (δηλαδή τις 250.000€) τι 
µας συµφέρει να κάνουµε? 

Μόνο µε οριακή ανάλυση µπορούµε να 
απαντήσουµε το ερώτηµα! Μόνο !!!!!!! 

IROR = 
5,60% 
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Μήπως το φτηνότερο είναι ακριβότερο; 

AWΦ = 100.000(A/P, 15, 10) + 5.000 = 24.925€ 
 

AWB = 200.000(A/P, 15, 30) + 1.000 = 31.460€ 

157.000€ 

Leasing (Λίζινγκ) 

Ετήσιο κόστος leasing του ιδίου αυτοκινήτου: 12.000€ 
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Ισοδύναµο ετήσιο κόστος (ετήσια αξία µε εστίαση στο κόστος) της 
µετά φόρων ταµειακής ροής: 
 
AW = 35.000 (Α/P, 18, 5) – 250 – 5.250 (A/F, 18, 5) = 
= 35.000 (A/P, 18, 5) – 250 – 5.250 (P/F, 18, 5)(A/P, 18, 5) = 10.208€ 

Leasing 12.000 
ή 9.600€ µε 
συνυπολογισµό 
φόρων. J J 

IROR = 13,43% 
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Φτιάχνω ή αγοράζω? 

Τώρα 
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Τα πράγµατα δεν είναι σίγουρα 
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PERT 

N = 4 και i = 10% 
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Παράδειγµα CATAMARAN (σύντοµη θεώρηση) 
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Επένδυση υψηλού κινδύνου 
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Πιθανότητες και ευαισθησία µαζί 
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Πιθανότητα ο IROR να είναι 
τουλάχιστον 20% 

Κοινωνικοοικονοµικές αποφάσεις 
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Το Κλειστό Κολυµβητήριο απέναντι από το Πολυτεχνείο Κρήτης 
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Συγκρίνοντας ετήσια έξοδα µε προβλεπόµενα ετήσια έσοδα έχουµε 
µια «τρύπα» 615.000€. 

Ετήσιο κοινωνικό έλλειµµα ίσο µε 766.680€ !!!  

4.800.000 x (A/P, 3, 100) = 4.800.000 x (0,0316) = 151.680€ 

151.680€ + 615.000€ = 766.680€ 
Σκιώδης τιµή 
(shadow price) 

Βελτίωση οδικής αρτηρίας (αξία της ανθρώπινης ζωής) 

Από 8 
χωρίς τον 
ΤΟΠΟΣ-1         

L ≥ 7.897.000€ 

Αξία ανθρώπινης ζωής ≥ 1.974.250€ 
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Από 8 
χωρίς τον 
ΤΟΠΟΣ-2         

L ≥ 24.491.000€ 

Αξία ανθρώπινης ζωής ≥ 3.222.500€ 

Η τέχνη της κοστολόγησης 
συστηµάτων και υπηρεσιών 



11/11/20	

23	



11/11/20	

24	

Ανατοµία του κόστους 
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Το κόστος στην εξέλιξη του 
κύκλου ζωής 
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Κοστολόγηση στην αρχή 

Αναλογία ... 
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Κόστος, έσοδα και κέρδος 
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Πορεία οριακού κόστους 
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Νεκρό σηµείο: 
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Καµπύλες εσόδων, κόστους και κέρδους µε την υπόθεση ότι η ΒΗΤΑ δεν απορροφά 
επιπλέον παραγωγή πέραν των 250.000 ΚΑΠΑΚΙ για τα οποία δεσµεύεται συµβατικά. 
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Καµπύλη µάθησης 
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