
مهندسي اقتصاد صادقي  

 

 مهندسي اقتصاد

 صنعتي يها پروژه اقتصادي ارزيابي

  

  صادقي جعفر :مدرس

  

  :سرفصل

 مقدمه •

  مهندسي اقتصاد در پايه اصول و اساسي مفاهيم :اول بخش •

o مهندسي اقتصاد در پايه اصول  

o مالي فرايند فاكتورهاي كاربرد و معرفي  

o مالي فرايند خاص حالتهاي  

o ثرؤم و اسمي نرخهاي  

  اآنه كاربرد و مهندسي تصاداق تكنيكهاي :دوم بخش •

o فعلي ارزش روش  

o ساليانه يكنواخت روش  

o سرمايه بازگشت نرخ روش  

o مخارج به منافع نسبت روش  

o مهندسي اقتصاد ديگر هايتكنيك 

  



مهندسي اقتصاد صادقي  

 

  ماليات كسر از بعد اقتصادي تحليل و تجزيه :سوم بخش •

o استهلاك  

o ماليات كسر از بعد اقتصادي تحليل و تجزيه  

o (تعويض) جايگزيني تحليل و تجزيه  

o حساسيت آناليز  

o تورم  

  

  .نهايي نمره درصد 10 :... و كلاس در حضور تكاليف،

  

   :ترم ميان

   ،آنها كاربرد و مهندسي اقتصاد تكنيكهاي مباحث پايان تا •

   نهايي، نمره درصد 35 •

  .مربوطه مباحث اتمام از پس هفته دو :امتحان تاريخ •

  

   :ترم پايان

  ترم، ميان از باقيمانده احثمب بر تاكيد با مباحث تمام تقريبا •

  .درصد 55 •
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 مقدمه

 يا پولي مطلوب شرايط براساس موجود يها حل راه ميان از حل راه بهترين انتخاب و گيري تصميم و مقايسه يها تكنيك •

 .گويند پروژه اقتصادي تحليل را اقتصادي

 چگونگي و كرده بررسي را مديريت و طرح اصلي نتايج كه باشند مي هم به مربوط مراحل از اي دسته تحليل، يها سيستم •

 .نمايند مي مشخص بزرگتر اهداف به رسيدن براي را مواد و پول افراد، همكاري

 .دارد وجود زير بشرح تحليل سيستم يك در اصلي محور پنج •

 اهداف شرح )1

 تأثيرپذير معيارهاي بنديفرمول )2

 ها حل راه ارائه )3

 ها حل راه ارزيابي )4

 موجود يها حل راه از )ها نبهتري (يا بهترين انتخاب )5

 .آورد ارمغان به سازمان يك براي را بسياري منافع تواند مي مشكلات و اهداف توضيح و شرح شناسايي، با گر تحليل •

 .باشد مي آينده با مرتبط يها كميت ارزيابي اقتصادي، تحليل يك از بخش ترين مشكل •

  

 مهندسي اقتصاد تعريف

 صنعتي يها پروژه اقتصادي مقايسه كردن ساده براي رياضي، يها تكنيك از اي مجموعه از عبارت مهندسي اقتصاد •

 .ستها پروژه ينتر اقتصادي تعيين براي گيري تصميم ابزار مهندسي اقتصاد ،تر ساده عبارت به يا و باشد مي

 منابع محدوديت به وجهت با را ها پروژه برترين بايد اقتصاد و مهندسي علوم از گيريبهره با مهندسي اقتصاد متخصص يك •

 :باشند نظر مد بايد اساسي مورد دو مربوطه موارد كليه در .كند شناسايي
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 .گردد آوري جمع نياز مورد اطلاعات و شوند مشخص سرمايه محدوديت به توجه با ها پروژه كليه )1

 .شود اييشناس پروژه ينتر اقتصادي و قرارگيرد تحليل و تجزيه مورد اطلاعات، )2

  

 گيري يمتصم و تصميم

 جهت مدير اختيار در ابزاري مهندسي، اقتصاد يها تكنيك .است مدير يك اصلي مسئوليت و وظيفه مهمترين بعنوان گيري تصميم

 .باشد مي صحيح تصميم اتخاذ

  

 تصميم ماهيت

 كيبتر از و تحليل و يهتجز را موضوعي مورد در موجود اطلاعات و ها داده كه فرآيندي. فرآيند يك پايان و نتيجه از عبارتست تصميم

 .رسد مي حل راه بهترين و نظر مورد يها استراتژي به آنها مناسب

  

 تصميم معادله

 را مؤثر متغيرهاي ساير و »وابسته متغير« را تصميم يك هدف .گردد مي اتخاذ خاص هدف يك به رسيدن براي تصميم هر

  .شوند مي تقسيم كنترل غيرقابل متغيرهاي و كنترل قابل ايمتغيره به خود مستقل، متغيرهاي .نامند مي »مستقل متغيرهاي«

) بصورت ميتوان را گيري تصميم رياضي رابطه • )YXfE  :آن در كه نوشت =,

E )تصميم هدف به حصول درجه كننده مشخص – وابسته) متغير 

X )كنترل قابل متغيرهاي كننده مشخص – مستقل) متغير  

Y )كنترل قابل غير متغيرهاي كننده صمشخ – مستقل) متغير  
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 گيري تصميم انواع

 وجود گيري تصميم مدل در كنترل، غيرقابل متغيرهاي گيري تصميم نوع اين در :اطمينان شرايط در گيري تصميم الف) •

 :از عبارتند روش اين يها تكنيك .است استوار مشخص و رياضي يها مدل بر گيري تصميم نوع اين .ندارند

 فعلي ارزش •

 ساليانه يكنواخت درآمد و هزينه •

 سرمايه بازگشت نرخ •

 مخارج به منافع نسبت •

 سرمايه بازگشت مدت •

 يك -صفر ريزي برنامه يا خطي ريزي برنامه :رياضي يها ريزي برنامه •

 تعويض آناليز يا سر به سر آناليز :آرماني ريزي برنامه •

 :كه باشد مي كنترل غيرقابل متغيرهاي از اديتعد شامل موجود مسئله :اطمينان عدم شرايط در گيري تصميم ب) •

 ،باشد مين دسترس در متغيرها بيني پيش منظور به گذشته اطلاعات كامل اطمينان عدم حالت در )1

 .باشد مي دسترس در متغيرها اين گذشته اطلاعات ريسك حالت در ولي )2

 :اطمينان عدم شرايط يها روش و ها تكنيك •

 احتمالي حالت در ناناطمي شرايط در شده ذكر يها تكنيك )1

 رياضي اميد روش )2

 سازي شبيه يها مدل )3

 گيري تصميم درخت يا اي شاخه گيري تصميم )4

 ديناميك ريزي برنامه از مواردي )5
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  مهندسي اقتصاد در پايه اصول و مفاهيم :اول بخش

 .عدب يكسال پولي واحد ........... يا اكنون پولي واحد 1،000 دريافت براي فرد يك العمل عكس :مثال

  

  

 پولي واحد 1،250 كه شود مي نتيجه باشد تفاوت بي بعد يكسال پولي واحد 1،250 با اكنون پولي واحد 1،000 دريافت به نسبت فردي اگر

 .است حال زمان در پولي واحد 1،000 برابر فعلي ارزش داراي بعد يكسال

  

  Interest بهره

 .شد خواهد پرداخت سرمايه از استفاده جهت بيشتري هزينه باشد بيشتر بهره نرخ ميزان هرچه .است سرمايه از استفاده نههزي بهره 

  

  :پولي واحد 30،000 گرفتن) (وام نمودن قرض :مثال

 به مختلف يها سال طي آن بازپرداخت و %5/8 بهره نرخ الف)

  .جدول شرح

 

 زياد بازپرداخت مدت چه هر پيداست، جدول از كه همانگونه

 پرداختي بهره كل ولي يابد مي كاهش ماهيانه قسط چه اگر شود

  .دهد مي نشان را اي ملاحظه قابل افزايش

  10،000 د)  2،000 ج)  1،100 ب)  1،000 الف)

  ماهيانه قسط مبلغ  پرداختي بهره كل  (سال) بازپرداخت مدت

15  23،190  50/295  

20  32،520  50/260  

25  42،525  75/241  

30  53،690  75/230  
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  .جدول بشرح بهره نرخهاي و سال 30 بازپرداخت مدت ب)

 

 بهره كل ،ماهيانه قسط بر علاوه بهره، نرخ افزايش با كه شود مي ملاحظه

  .يابد مي افزايش پرداختي

 بهره مقدار = فرع و اصل مقدار – يهاول مقدار

  

  Time Value of Money پول زماني ارزش

 كه اينست آن مفهوم و است گشته بنا پول زماني ارزش برمبناي موجود يها تكنيك كليه و است مهندسي اقتصاد اصول از پول زماني ارزش

 ارزش مورد اين در جالب مثال .بود خواهد متفاوت آن ارزش ردبگي قرار شخص اختيار در زماني چه در اينكه به بسته مشخص پول مقدار يك

  :باشد مي مختلف يها زمان در %6 بهره نرخ با )آمريكا سرخپوستان توسط 1626 سال در منهتن جزيره فروش از حاصل( دلار 24

 

  اوليه سرمايه دلار 24 ارزش  سال  اوليه سرمايه دلار 24 ارزش  سال

1626  24  1826  2،763،022  

1676  442  1876  50،895،286  

1726  8،143  1926  937،499،015  

1776  150،000  1976  17،268،876،484  

  ماهيانه قسط مبلغ  رداختيپ بهره كل  بهره نرخ

5/7%  45،600  00/210  

5/8%  53،069  75/230  

5/9%  60،899  50/252  

5/10%  68،820  50/274  
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 دريافت بانك از پولي واحد 106،000 مبلغ بعد يكسال و كرده انداز پس بانكي در خرداد اول را پولي واحد 100،000 مبلغ A شركت :مثال

 .نماييد محاسبه را بهره نرخ و بهره مقدار .نمايد مي

  بهره مقدار = فرع و اصل مقدار -اوليه سرمايه مقدار = 106،000 – 100،000 =6،000 

 6% = 
,

*
,

6 000
100

100000
 درصد برحسب بهره نرخ = بهره) مقدار / اوليه سرمايه (مقدار *100= 

  

 .نمايد پرداخت بايد پول مقدار چه اليكس از پس بگيرد، وام %5 نرخ با يكسال براي را پولي واحد 200،000 مبلغ B شركت اگر :مثال

  بهره مقدار = 200،000 * 5% = 10،000 

 فرع و اصل مقدار = 200،000 + 10،000 =210،000

 .نمود محاسبه زير روش از توان مي يا

 فرع و اصل مبلغ = اوليه مبلغ * )1 + بهره (نرخ

 فرع و اصل مبلغ = 200،000 * )1 + 5%( =210،000

  

 Equivalence تعادل

 با است برابر باشد %10 بهره نرخ صورتيكه در امروز پولي واحد 100 مثلاً .مختلف يها زمان در پولي مختلف مقادير ارزش تساوي از عبارتست

 .روز همين در آينده سال در پولي واحد 110

  

  Rate of Return سرمايه بازگشت نرخ

 = ROR دريافتي) فرع و اصل - اوليه (سرمايه / اوليه سرمايه = سود / اوليه سرمايه
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 سرمايه بازگشت نرخ و بهره نرخ تفاوت

 .گيريم مي قرض يا وام كه است زماني بهره، •

• ROR، دهيم مي قرض يا وام يا كنيم مي گذاري سرمايه كه است زماني. 

 .دهنده وام يا گذار سرمايه ديدگاه از ديگري و گيرنده وام ديدگاه از يكي ولي د،باشن مي يكي ماهوي نظر از

 از بيش پروژه يك در سرمايه بازگشت نرخ اگر كه است نرخي :Minimum Attractive Rate of Return كننده جذب نرخ حداقل

 معمولا نرخ اين است، گرديده منظور گذاري سرمايه ريسك نرخ اين در كه آنجا از .شد خواهد ترغيب پروژه انجام براي گذار سرمايه باشد، آن

  .باشد بيشتر هرهب نرخ از بايد

  

  Cash Flow Symbols and Diagrams مالي فرايند يها شكل و پارامترها

 مالي فرايند پارامترهاي

P  سرمايه فعلي ارزش يا اوليه سرمايه  Present Worth  

F  سرمايه آينده ارزش يا فرع و اصل  Future Worth  

A  دوره هر پايان در يكنواخت و مساوي هزينه/درآمد  Uniform Annual Cost/Income  

i  سرمايه بازگشت نرخ يا بهره نرخ  Interest Rate  

n  دوره تعداد  Number of Interest Period  

A,( "هندسي سري" و )G( "يكنواخت شيب" پارامترهاي پارامترها، اين بر علاوه j1( گرديد اهدخو معرفي آينده مباحث در نيز.  
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 مالي فرآيند شكل 

 ها هزينه و درآمدها و افقي محوري بصورت زمان

 نشان دوره هر پايان در عمودي خطوط بصورت

 و بالا در مثبت بصورت درآمدها .شوند مي داده

 قرار محور اين پايين در منفي بصورت ها ههزين

  .گيرند مي

  

 

 به آينده سال از و پولي واحد 1،000 امروز شخصياگر :مثال

 انداز پس بانك در پولي واحد 500 ساليانه سال 4 مدت

 پول مقدار چه %10 بهره نرخ با چهارم سال پايان در نمايد،

 .نماييد رسم را مالي فرآيند شكل .داشت خواهد بانك در

 

  

  

  

  

  

  

٣ ٢ ١ ٠ ۴ 

P=١٠٠٠ 

A=۵٠٠ 

F=? 

i=٠�١ 

  امnدوره  دوره سوم دوره اول

1n- 2 3 1 0 

  درآمدها +

 -  ها هزينه
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 پيش سال 7 را كمپرسوري C شركت :مثال

 كه حالي در .خريد پولي واحد 25،000 به

 7،500 ساليانه كمپرسور اين از لحاص درآمد

 1،000 اول سال در شركت بوده، پولي واحد

 كمپرسور اين يها هزينه بابت را پولي واحد

 250 سال هر بعد سالهاي و است پرداخته

 افزوده آن از قبل سال هزينه به پولي واحد

 آينده سال دارد قصد شركت .است شده

 (ارزش پولي واحد 1،500 به را كمپرسور

 اين مالي فرايند شكل .بفروشد قاطي)اس

  .كنيد رسم را كمپرسور

 

  

  

  

  

٣ ٢ ١ ٠ ۴ ۵ ۶ ٨ ٧ 

P=٢۵٠٠٠ 

A=٧۵٠٠ 
١۵٠٠ 

٢٧۵٠ 

١٠٠٠ 



مهندسي اقتصاد صادقي  

 

  

  

  :كرد خلاصه زير بصورت توان مي درآمدها و ها هزينه به توجه با را فوق شكل

 

  

٣ ٢ ١ ٠ ۴ ۵ ۶ ٨ ٧ 

P=٢۵٠٠٠ 

۶٢۵٠ 

۵٠٠٠ 

۶۵٠٠ 
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  يكديگر با آنها ارتباط و فاكتورها اربردك

  :كنيم مي مرور را هندسي تصاعد يك وعمجم فرمول فاكتورها ارتباط آوردن بدست و بيان سادگي جهت

( )

n

n n
n kk

k k

q
q

S q q q

n q

− −
− −

= =

 −
≠

= = = −
 =

 
1 1

1

0 0

1
1

1

1

  

   :اثبات

q اگر • ≠1:  

( )
nn n n n n

k k k k n k n

k k k k k

q
qS q q S qS S q q q q q q S

q

− − −

= = = = =

−   
=  − = − = − = + − + = −  =   

−   
    

1 1 1

1 1 0 1 1

1
1 1 1

1
  

q اگر • =1  
n

k

S n
−

=

= =
1

0

1  

  يكديگر با آنها ارتباط و فاكتورها استاندارد فرم

) فاكتور بصورت استاندارد بفرم Y و X مالي پارامترهاي بين رابطه )niXY
X

Y
 نرخ به توجه با را X مقدار فاكتور اين كه شود مي نوشته =,,

) مثال بعنوان .كند مي تبديل Y به دوره n مدت در i بهره )niAF  )A( دوره هر پايان در يمساو درآمد/هزينه يك )F( وفرع اصل مقدار ,,

  .كند مي محاسبه دوره n مدت در i بهره نرخ به توجه با را
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  P و F بين ارتباط

 مالي فرايند شكل با ارتباط اين

  :شود مي ديده بهتر زير

 

  

 طبق ثابت بهره نرخ فرض با

  :داريم قبلي اريفتع

  دوره هر انتهاي در سرمايه فرع و اصل = دوره آن ابتداي در سرمايه اصل + دوره همان بهره

  دوره هر بهره = دوره آن ابتداي در سرمايه اصل * بهره نرخ

  :نتيجه در

  دوره هر انتهاي در سرمايه فرع و اصل = دوره آن ابتداي در سرمايه اصل * )1 + بهره (نرخ

  :ندارد وجود مذكور ي دوره طول در پرداختي و دريافت شود فرض اگر

 دوره هر ابتداي در سرمايه اصل = قبل دوره انتهاي در سرمايه فرع و اصل

  

  :شود استفاده P از »دوره ابتداي در سرمايه اصل« و jF از »امj دوره انتهاي در سرمايه فرع و اصل« ،i از »بهره نرخ« بجاي اگر

( )

( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( )

F P i

F F i P i i P i

F F i P i i P i

= +

 = + = + + = + 

 = + = + + = +
 

1

2

2 1

2 3

3 2

1

1 1 1 1

1 1 1 1

  

٣ ٢ ١ ٠ n-١ n 

P 

F 
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( ) ( ) ( ) ( )
k k

k kF F i P i i P i
−

−
 = + = + + = +
 

�

�

1

1 1 1 1 1  

  :كلي حالت در يا و

( ) ( ) ( ) ( )
n n

n nF F F i P i i P i
−

−
 = = + = + + = +
 

1

1 1 1 1 1  

( ) ( ), ,
nF

F P i n i
P

 = = +1  

  :داشت خواهيم شود معكوس اخير هرابط اگر

( ) ( )
( )

, ,
n

n

P
P F i n i

F i

−
 = = + =

+

1
1

1
  

  

  :مفيد رابطه چند

( ) ( )( ), , , , , ,F P i n n F P i n F P i n+ =1 2 1 2  ( ) ( ), , , ,
n

F P i n F P i= 1  ( ) ( )niPFniFP −= ,,,,  
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 A و F بين ارتباط

 خواهد زير بصورت مالي فرايند شكل

 حالت در كه كنيد دقت .بود

 در (دريافت) پرداخت ،A استاندارد

   .ندارد وجود (صفر) مبنا سال

 

  

 كند مي ايفا را )P( نقش )A( (دريافت) پرداخت هر اينكه فرض با توان مي را )A( يكسان (دريافت) رداختهايپ از سري يك )F( فرع و اصل

  :نوشت (دريافتها) پرداختها تك تك فرع و اصل مجموع بصورت

( ) ( ), , , ,
n n

k k

F A F P i n k A F P i k
−

= =

= − ≡  
1

1 0

( ) ( ), , , ,
n

k

F
F A i n F P i k

A

−

=

= =
1

0

 

( ) ( )
( )
( )

( )
, ,

, , , , , ,
, ,

n
nn n n

k k

k k k
q

F P iq
F P i k F P i q F P i n

q iF P i

− − −

= = =
≠

−−
 = = = = = − − −

  
�����

1 1 1

0 0 0
1

1 11 1
1 1

1 1 1
 

( )
( )

, ,
n

A i
A F i n

F i
= =

+ −1 1
&( ) ( ) ( ), , , ,

nF
F A i n F P i n i

A i i
  = = − = + −   

1 1
1 1 1  

  مفيد: رابطه چند

( ) ( )niAFiniPF ,,,, +=1  ( ) ( )[ ]11
−= niPF

i
niAF ,,,,  

٣ ٢ ١ ٠ n-١ n 

A 

F 
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 A و P بين ارتباط

 زير بصورت مالي فرايند شكل

 .بود خواهد

 

  

  

  

  

) از استفاده با ) n
i

F

P −
+=  و 1

( )
i

i

A

F
n 11 −+

  :آيد مي بدست P با A ارتباط براي زير روابط =

  

( )
( )

, ,
n

A i
A P i n

P i
−

= =
− +1 1

&( )
( )

, ,

n
iP

P A i n
A i

−
− +

= =
1 1

( )
( )


−+

+==
−

i

i
i

A

F

F

P

A

P
n

n 11
1  

  

  

  مفيد: رابطه چند

  
( ) ( )niAPiniFP ,,,, −=1  ( ) ( ), , , ,P A i n P F i n

i
 = − 
1
1  

( ) ( ) iniPAniFA −= ,,,,  ( ) ( ), , , ,A P i n A F i n i= +  

٣ ٢ ١ ٠ n-1 n 

 

A 

P 
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  فاكتورها جدول

  

  انگليسي به فاكتور نام  فارسي به فاكتور نام  استاندارد فرم  فاكتور

( )n
i+1  ( ), ,F P i n  مركب مقدار براي پرداخت يكبار فاكتور  Single-Payment Compound-Amount Factor  

( ) n
i

−
+1  ( ), ,P F i n  پرداخت يكبار فعلي ارزش فاكتور  Single-Payment Present Worth Factor  

( )
i

i
n 11 −+

  
( ), ,F A i n  مركب مقدار براي مساوي پرداخت فاكتور  Uniform-Series Compound-Amount Factor  

( ) 11 −+
n

i

i
  ( ), ,A F i n  استهلاكي وجوه فاكتور  Sinking-Fund Factor  

( )
i

i
n−

+− 11
  

( ), ,P A i n  يكنواخت سري فعلي ارزش فاكتور  Uniform-Series Present Worth Factor  

( ) n
i

i
−

+− 11
  ( ), ,A P i n  سرمايه بازيافت فاكتور  Capital-Recovery Factor  
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  :يدĤمي بدست براحتي فاكتورها فضاي در زير روابط فاكتورها، تعريف طبق

( )
( )niXY

niYX

X

YY

X

,,
,,

11
==  

( ) ( )( )
( )
( )

( )
( ) ( )( )niZYniYXniZY

niXY

niYX

niYZ
niXYniYZniXZ

Z

Y

Y

X

Z

Y
X

Y

Y

X
Y

Z

X

Y

Y

Z

X

Z

,,,,,,

,,

,,

,,
,,,,,,

1

1

====

====

  

  

) فاكتور دو تنها و بالا فرمولهاي از هاستفاد با ) ( )n
iniPF +=  و ,,1

( ) ( )[ ]11
1

−+=
n

i
i

niAF  بدست براحتي فاكتورها تمام فرمول ,,

  :نيست هم از جداي اجزايي بصورت آنها همه حفظ به نيازي و آيند مي

 پارامترهاي تعريف توسط هم قبلا كه همانست روابط اين از حاصل مقادير

  .بود مدهآ بدست مالي

  

  

( )
( )
( )niPF

niAF
niAP

,,

,,
,, =  ( )

( )niPF
niFP

,,
,,

1
=  

( )
( )
( )niAF

niPF
niPA

,,

,,
,, =  ( )

( )niAF
niFA

,,
,,

1
=  
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  )A( يكسان و مساوي يها پرداخت خاص يها حالت

11 خاتمه و شروع زمان الف) +n 2 وn (زمان آينده و صفر) (زمان فعلي ارزش حالت اين در :باشد مي n( زير يها فرمول از توان مي را 

  .كرد محاسبه

( )( ) ( ) ( )12112 niAPniAPniFPnniAP
A

P
,,,,,,,, −=−=  

( )( ) ( ) ( )21212 nniAFnniAFnniPFnniAF
A

F
−−−=−−= ,,,,,,,,  

  

11 خاتمه و شروع زمان ب) +n شود مي محاسبه زير يها فرمول از صفر) (زمان فعلي ارزش حالت اين در :باشد مي ∞ و.  

( ) ( ) PiA
i

A
PniAP

i
niFP

iA

P n
==→−==

=
&,,,,

0
11

1
11

  

  

 كه مالي ندفراي يك براي :مثال

 سال از 20،000 درآمد مقدار

 و پنجم و بيست سال تا ششم

 فاصله در 5،000 هزينه مقدار

 شده تكرار پانزدهم تا اول سالهاي

 و هشتم سالهاي براي است،

 و 10،000 بترتيب نيز شانزدهم
50001 =A

200002 =A  

١٠٠٠٠ 

١۵٠٠٠ 

٠ 
۵ 

١۵ 
٢۵ 



مهندسي اقتصاد صادقي  

 

  :كنيد محاسبه را زير مقادير شود، فرض %6 ساليانه بهره نرخ اگر .دارد وجود درآمد 15،000

  فعلي، ارزش الف)

  آينده، ارزش ب)

  .يكنواخت مساوي درآمد مقدار ج)

  

   .آيد مي بدست شده داده پارامترهاي تمامي فعلي ارزش مجموع از شده داده مالي فرايند فعلي ارزش الف)

( ), , %, ,P P A= − = −1 5 000 6 15 48 561  

( )( ) ( ) ( ), , %, , %, , , %, , %, ,P P A P F P A P A = = − = 2 20000 6 20 6 5 20000 6 25 6 5 171 420  

( ), , %, ,P P F= =3 10000 6 8 6 274  

( ), , %, ,P P F= =4 15 000 6 16 5 905  

,
T

P P P P P= + + + =1 2 3 4 135 037  

   .آيد بدست شده داده پارامترهاي تمامي آينده ارزش بايد شده داده مالي فرايند آينده ارزش محاسبه براي ب)

( ) ( ) ( ) ( ), , %, , %, , , %, , %, ,F F A F P F A F A = − = − − = − 1 5 000 6 15 6 10 5 000 6 25 6 10 208 418  

( ), , %, ,F F A= =2 20000 6 20 735 712  

( ), , %, ,F F P= =3 10000 6 17 26 927  

( ), , %, ,F F P= =4 15 000 6 9 25 343  

,
T

F F F F F= + + + =1 2 3 4 579 561  
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  :نمود عمل زير روش دو از يكي به توان مي شده، داده مالي فرايند يكنواخت مساوي درآمد مقدار محاسبه براي ج)

  :فعلي ارزش از استفاده •

( ), %, ,
T

A P A P= =6 25 10 564  

  :آينده ارزش از استفاده •

( ), %, ,
T

A F A F= =6 25 10 563  

  

 نرخ كه صورتي در را X مقدار زير مالي فرايند در :مثال

 :بيابيد باشد %10 بهره

 

  

 بنابر .باشد 1،000 برابر بايد دريافتها فعلي ارزش مقدار

  :اين

( ) ( )

( ) ( )

, , %, , %,

,
/

, %, , %,

X P A X P A

X
P A P A

= −

= =
−

1000 2 10 7 10 4

1000
152 3

2 10 7 10 4

  

X 

١٠٠٠ 

2X 
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 مالي فرايندهاي خاص يها حالت

 بوجود را يكنواخت شيب حالت يابد، افزايش يا كاهش يكنواخت بطور دوره هر در كه درآمد) يا (هزينه مالي فرآيند يك :يكنواخت شيب

 .آورد مي

  

   :مثال

 بصورت را مالي فرايند توان مي مثال اين در

( ) ,kCF k k= + − ≤ ≤100 25 1 1 7 

 فرايند اين شود مي ملاحظه كه همانطور .نوشت

 يك و 100 ثابت ساليانه دريافت يك شامل مالي

 حالت در فرايند اين .ميباشد 25 ثابت شيب

  :فرم به كلي استاندارد

( ) ,kCF A G k k n= + − ≤ ≤1 1 

   .شود مي نوشته

  

A اگر شود مي ديده چنانچه :وجهت ) اينصورت در 0= ) ,kCF G k k n= − ≤ ≤1 k زمان بر علاوه دهد مي نشان كه 1  اين كه 0=

k در شود مين تعريف مالي فرايند    .باشد مي صفر مالي فرايند اين مقدار نيز 1=
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  :G با A و F، P روابط

A اگر   :آيد مي بدست زير بصورت مالي فرايند اين آينده ارزش ،0=

( ) ( ), , , ,
n

k k

F G F A i n k G F A i k
−

= =

= − ≡
1

1 1

n

k

−

=


1

0

( ) ( ), , , ,
n

k

F
F G i n F A i k

G

−

=

= =
1

0

( ) ( ) ( ) ( ), , , , , , , ,
n n n

k k k

F A i k F P i k F P i k n F A i n n
i i i

− − −

= = =

  
   = − = − = −     

  
  
1 1 1

0 0 0

1 1 1
1  

  

   :گردد مي تعريف زير فاكتور و

( ) ( ) ( ), , , ,
n

F G i n F A i n n i n
i i i

   = − = + − −     

1 1 1
1 1  

A كه حالتي در   :داشت خواهيم 0≠

( ) ( ), , , ,F A F A i n G F G i n= +  

  

  :بود خواهد ذيل بفرم يكنواخت شيب با مرتبط مالي فاكتورهاي ساير

( ) ( )( ) ( ) ( ) ( ) ( ), , , , , , , , , ,
n n

P G i n P F i n F G i n P A i n n P F i n i n i
i i i

− −   = = − = − + − +     

1 1 1
1 1 1  

( ) ( )( ) ( )
( )

, , , , , , , ,
n

n
A G i n A F i n F G i n n A F i n

i i i

 
 = = − = −  

+ −  

1 1
1

1 1
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 نرخ حداقل .نماييد محاسبه را زير مالي فرآيند فعلي ارزش: مثال

  .باشد مي %5 كننده جذب

  

) بصورت ميتوان را فرايند اين :حل )kCF k= + −500 100 1 

  :بنابراين .نوشت

( ) ( )

( ) ( )

, %, , %,

/ / , /

T

T

P P A P G

P

= +

= + =

500 5 10 100 5 10

500 7 7217 100 31 625 7 026 1
  

  

 به نسبت دريافت يا پرداخت هر در كه مالي فرآيند به :هندسي سري

 ثابت نرخ با تورم گرفتن نظر در هنگام مالي فرايند اين .گوييم مي هندسي سري باشيم داشته كاهش يا افزايش معيني درصد اندازه به قبل دوره

 .آيد مي بوجود

( ) ( ) ,
k

k kA A j A j k
−

−
= + = + ≥

1

1 11 1   :آن در كه 2

kA: دوره در دريافت/پرداخت kام  

A1: اول دوره در دريافت/پرداخت  

k: مطالعه مورد دوره  

j: تغيير درصد   
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  :j وA1 با P و F روابط

( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( )

( )

( )

( )

( ) ( )

( )

, ,
n n n

k n k k n k

k

k k k

n n nn
n kn

k n

q

F A F P i n k A j i A j i

i i jq
j iiF j

i q i j
A i i

n i j i

−
− − − −

= = =

−

= −

= − = + + = + +

 + + − + −
= ≠+  +  

+ − −= =   
+ +  

+ =

  


���

1
1 1

1 1
1 1 0

1

01 1

1 1 1 1

1 1 11
1 1 1 1
1 1

1

 

  

  :شود مي نوشته زير بصورت استاندارد بصورت كه

( )

( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( )

, ,

, , ,

, ,

n n

n

n

F P i n A Ai j
i jF

i j i jF A i j n
A

n i n F P i n i j

+

−

 −+ − +
= ≠

− −= = 


+ = − =

1 1

1
1 1

1 1

1 1

 

  

  :نوشت مالي فرايند اين فعلي ارزش براي توان مي هم را زير روابط

( ) ( )( )

( ) ( ) ( ) ( )

( )

, ,

, , , , , , , ,

n n

nA A P F i nj i
i j

i j i j
P A i j n F A i j n P F i n

n
i j

i

−

+
 −− + +

= ≠
− −

= = 
 =
 +

1 1

1 1

11 1 1

1
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 يها هزينه تا نموده انداز پس بانك در اي سرمايه دارد نظر در شركت اين .دارد افزايش سال در %8 شركت يك انساني نيروي يها هزينه :مثال

 واحد 50،000 شركت آينده سال انساني نيروي هزينه و است الس در %10 بانك سود نرخ .نمايد تأمين آينده سال 5 تا را خود انساني نيروي

 ؟دنماي انداز پس بايد بانك در مقدار چه شركت اين .باشد مي پولي

  

( )

,

% , % ,

, , , , ( / ) ,

A

i j n

P A P A i j n

=

= = =

= = =

1

1 1

50000

10 8 5

50000 4 3831 219 155

  

  ؟نمايد انداز پس بايد مقدار چه شركت باشد %10 انساني نيروي هزينه افزايش اگر

,

% ,

, , /
/

A

i j n

n
P A

i

=

= = =

 
= = = 

+  

1

1

50000

10 5

5
50000 227 272 73

1 1 1
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  (Effective interest rate) مؤثر بهره نرخ ،(Nominal interest rate) اسمي بهره نرخ

 365 هفته، 52 ،ماه 12 فصل، 4 نيمسال، 2 سال، يك (مثلا پايه دوره t از )... و سال 10 ل،سا دو ،سال يك (مثلا زماني دوره يك كنيد فرض

  :باشد i پايه دوره هر بهره كه باشد يافته تشكيل )... و روز

t(: r( ها دوره تعداد در پايه دوره بهره نرخ حاصلضرب از عبارتست :زماني هدور كل براي )r( اسمي بهره نرخ t i= ×.  

  

 %1*12%=12 ساليانه %1 ماهيانه :مثال

  

i/ :از بود خواهد عبارت پايه دوره بهره نرخ پايه، يها دوره تعداد و زماني دوره اسمي بهره نرخ بودن مشخص صورت در r t=.  

 زماني، هدور پايان تا پايه دوره هر در آن شدن مركب به توجه با پول زماني ارزش از عبارتست :زماني هدور كل براي )ei( مؤثر بهره نرخ

  :يعني .شود مي گرفته نظر در عدب پايه دوره براي اصل عنوان به قبل پايه دوره فرع و اصل پايه، دوره هر در يعني

( )

( )

( )

t
t t

t

e

e

r
F P i P r

i it
t

F P i

 
= + = +      = + − = + −    

 
= + 

1 1
1 1 1 1

1

 

t زيرا است برابر مؤثر و اسمي بهره نرخ پايه يها دوره براي كه است واضح =1.  

  است؟ چقدر ساليانه مؤثر نرخ .باشد %1 ماهيانه بهره نرخ اگر :مثال

  ماه يك :پايه دوره يكسال، :زماني دوره

( )
%

/ / %e

i
i

t

= 
 = + − =

= 

121
1 0 01 1 12 68

12
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 و امروز را پولي واحد 10،000 اگر :مثال

 در ديگر سال چهار را پولي واحد 30،000

 شش را پولي واحد 15،000 و روزي چنين

 %6 ساليانه نرخ با روز همين در ديگر سال

 بهره صورتيكه در نماييم، انداز پس بانك در

 10 در شود، محاسبه يكبار ماه شش هر

 در ما سرمايه روزي چنين در يگرد سال

  .بود خواهد چقدر بانك

  

 :پس است شده داده ساليانه اسمي بهره نرخ كه آنجا از ميباشد ماه شش مسئله اين در پايه دوره :حل
%

%
r r

i
t t

= 
 = =

= 

6
3

2
.  

  :نمود انتخاب زير حالت سه از يكي به ميتوان را مؤثر نرخ محاسبه براي زماني دوره

 :ماه شش يعني پايه دوره برابر زماني رهدو الف)
%

%e

i
i

t

= 
 =

= 

3
3

1
n زماني هاي دوره كل تعداد ، = ×10   :نتيجه در و 2

( ) ( ) ( ), , %, , , %, , , %, ,F F P F P F P= + + =10000 3 20 30000 3 12 15 000 3 8 79 835  

) :سال يك برابر زماني دوره ب) )
%

. / %e

i
i

t

= 
 = + − =

= 

23
1 0 03 1 6 09

2
n زماني هاي دوره كل تعداد ،   :نتيجه در و 10=

( ) ( ) ( ), , / %, , , / %, , , / %, ,F F P F P F P= + + =10000 6 09 10 30000 6 09 6 15 000 6 09 4 79 835  
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) :سال برابردو زماني دوره )ج )
%

/ / %e

i
i

t

= 
 = + − =

= 

43
1 0 03 1 12 55

4
n زماني هاي دوره كل تعداد ، = =

10
5

2
  :نتيجه در و 

( ) ( ) ( ), , / %, , , / %, , , / %, ,F F P F P F P= + + =10000 12 55 5 30000 12 55 3 15 000 12 55 2 79 835  

  

 گردد، پرداخت ماهيانه بصورت بهره و باشد سال در %12 بهره نرخ و نمايد زاندا پس بانك در پولي واحد 10،000 ماهيانه شخصي اگر :مثال

  .داشت خواهد سرمايه مقدار چه سال 15 از پس

%
%

r
i

t

= 
 =

= 

12
1

12
 

( )
%

, , %, , ,
i

F F A
n

= 
 = =

= × = 

1
10000 1 180 4 995 800

12 15 180
  

 

  (Continuous Compounding) پيوسته شدن مركب

 افزايش زماني دوره مؤثر نرخ شود، بيشتر زماني دوره در پايه) يها دوره (تعداد نشد مركب تعداد اگر :ثابت) اسمي بهره نرخ( اول حالت

 شدن مركب مؤثر نرخ ،حالت اين در مؤثر نرخ نمايد ميل نهايت بي به زماني دوره يك در پايه يها دوره تعداد هرگاه .داشت خواهد بيشتري

  .شود مي ناميده پيوسته

( )

lim

t

r

r
t

e

e

r
F P Pe

i et

F P i

→∞

 
= + =    = −  


= + 

1
1

1
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) :باشد شدن مركب زماني يها دوره تعداد n اگر )
n rn

eF P i Pe= + ) يا و 1= ), ,
rnF

F P r n e
P

∞

= =  

 .شود مي گفته "پيوسته شدن مركب با پرداخت يكبار آينده ارزش فاكتور" فاكتور اين به

  

 خواهد چقدر سرمايه سال 5 از پس شود، گذاري سرمايه پيوسته مركب بطور سال در (اسمي) %12 نرخ با پولي واحد 200،000 مبلغ اگر :مثال

 فرع) و (اصل .بود

  

  :حل

( ) /, , %, , ,F F P e
∞ ×

= = =
0 12 5200000 12 5 200000 364 420  

  

 بهره نرخ مبناي بر پيوسته شدن مركب مورد در شده گفته مطالب اينجا تا :)گسسته گذاري سرمايه و متغير اسمي بهره (نرخ دوم حالت

 را محاسبات ديگري روشهاي از بايد باشد) مي متغير و پيوسته بصورت تورم مورد در (مثلا نباشد ثابت بهره نرخ اگر حال .ستا بوده ثابت اسمي

  :داد انجام

tr مذكور پايه دوره اسمي بهره نرخ و باشد مطالعه مورد زماني دوره در پايه دوره امينt طول ∆ شود فرض اگر  مذكور پايه دوره براي باشد ∆

  :نوشت توان مي را زير رابطه

t t t t
t t t

t

Y Y Y Y
r rY

Y

+∆ +∆
− −

∆ =  =
∆

  

tY و مذكور دوره ابتداي در سرمايه اصل مقدار tY
+∆

 صفر بسمت پايه دوره طول چنانچه .باشد مي رمذكو دوره پايان در سرمايه وفرع اصل 

  :داريم كند ميل
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lim t t
t t t

Y Y d
rY Y

dt

+∆

∆→

−
= =

∆0
  

 از .است )گذاري سرمايه بهره :(سود پول توليد ميزان چپ طرف و زمان) با نسبت صندوق موجودي (تغييرات پولي انباشتگي معادله راست طرف

 يرز كلي قاعده شده ساده فرمول اين ،ندارد وجود گسسته مالي فرايندهاي در ديگري مالي فرايند هيچگونه اوليه گذاري سرمايه از پس كه آنجا

  :است

  صندوق) موجودي (تغيير يانباشتگ = (سود)توليد + هادرآمد – ها هزينه

  

  :آيد مي بدست زير بصورت τ لحظه يانپا در آن معادل گذاري سرمايه ارزش باشد؛ P گسسته گذاري سرمايه يك اوليه ارزش چنانچه

ln
Y r d

t
t

P
t

dY dY Y
r dt r d r d Y Pe

Y Y P

τ

τ θ
τ τ θ

θ τ
θ θ τ

θ

θ θ
  

=  =  =  = 
 

   0

0 0
  

TF ،گذاري سرمايه كلي دوره Tاگر Y= دوره پايان در آينده ارزش T، و 
T

r r d
T

θ θ= 0
1

 ،باشد T تا صفر زماني دوره متوسط بهره خنر 

  :آيد مي بدست زير رابطه ستهگس هايگذاري سرمايه براي
rT

F Pe=  
T يعني باشد صحيح عددي T زماني دوره چنانچه n= در پيوسته شدن مركب مالي فاكتورهاي آوردن تبدس براي اينصورت در 

r از گسسته فرمولهاي در i بجاي كافيست فقط گسسته هايگذاري سرمايه

e
i e=   .شود استفاده 1−

  

) :لامث ) ( ) ( ) ( ), , , ,
n rn

r

rn
n i e

ri e

e
F A i n i F A r n

i e

∞+ =

= −

− = + − → =
  −

1

1

1 1
1 1

1
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 بود خواهد زير بصورت موجودي معادله باشيم داشته هم پيوسته هزينه و مددرا وقتي تر كلي حالت در :پيوسته) گذاري سرمايه( ومس حالت

 پارامتر كه
t

f باشد مي پيوسته يها هزينه و درآمدها همه شامل:  

t t t t

d
Y rY f

dt
= +  

  :دآم خواهد بدست زير رابطه از τ لحظه در معادل گذاري سرمايه ارزش ؛گذاري سرمايه ابتداي در صندوق موجودي وجود عدم فرض با 

t
T r d

t
Y f e dt

τ

θ θ

τ


= 0  

τ در را فعلي ارزش مثلا P برابر 0= Y= Tτ در را گذاري سرمايه انتهاي در آينده ارزش و 0  برابر =
T

F Y= ديگر بعبارت .بود خواهد:  
T

t
T r d

t
F f e dt

θ θ
= 0             

t

t
T Tr d r d

t t
P f e dt f e dt

θ θθ θ− 
= = 

0

0

0 0
 

  :شوند مي نوشته زير بفرم اسمي بهره نرخ بودن ثابت صورت در اخير ابطور

( )T
r t

t
Y f e dt

τ

τ

−
= 0  

( )T
r T t

t
F f e dt

−
= 0  

T
rt

t
P f e dt

−
= 0  

 اصل از استفاده با .آورد بدست بسادگي را پيوسته هايگذاري سرمايه براي پيوسته شدن مركب مالي فاكتورهاي توان مي روابط اين از استفاده با

 جمع هم با و آمده بدست بدست جداگانه بصورت شده داده زمان در پيوسته) يا گسسته از (اعم هاگذاري سرمايه از يك هر ارزش نهي هم بر

  .شود مي
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 و فعلي ارزش شود، صفر آن از پس و بوده T1 بمدت و ثابت) نرخ (با زمان واحد در پولي واحد A ثابت مقدار شركت يك درآمد اگر :مثال

  r اسمي بهره نرخ بودن ثابت فرض با را گذاري سرمايه اين آينده ارزش

   ؛T1 زمان در الف)

) زمان در ب) )T T≥2    .نماييد محاسبه 1

t

A t T
f

t T

≤ ≤
= 

>

1

1

0

0
  

  

T پس نداريم گذاري سرمايه T1 لحظه از بعد كه آنجا از :حل T= 1.  
T

T T
rt rt rt

t

A
P f e dt Ae dt e

r

− − −
= = = − 

1
1

0 0
0

  

rT rT

rT

e e
P A A

r re

−   − −
= =   

   

1 1

1

1 1
  

  :P از استفاده با اول حل راه الف)
rT rT

rT rT

rT

e e
F Pe A e A

re r

   − −
= = =   

   

1 1

1 1

11

1 1
  

Tτ( مستقيم گيري انتگرال از استفاده با دوم حل راه = 1(:  

( ) ( ) ( )
T

T T r T t r T tr t

t

A
F f e dt Ae dt e

r

τ − −−
= = = − 

1
1

1 1

1 0 0
0
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rT

e
F A

r

 −
=  

 

1

1

1
  

  :P از استفاده با اول حل راه ب)

( )
rT rT

r T TrT rT

rT

e e
F Pe A e A e

re r

−   − −
= = =   

   

1 1

2 12 2

12

1 1
  

Tτ( مستقيم گيري انتگرال از استفاده با ومد حل راه = 2(:  

( ) ( ) ( )
T

T T r T t r T tr t

t

A
F f e dt Ae dt e

r

τ − −−
= = = − 

1
1

2 2

2 0 0
0

  

( )
( )

r T TrT rT
r T Te e e

F A A e
r r

−

−
   − −

= =   
    

2 12 1

2 1

2

1
  

) رابطه F2 و F1 مقايسه با )r T T
F Fe

−
= 2 1

2  شود گرفته نظر در گسسته گذاري سرمايه يك بعنوان تواند مي F1 ديگر بعبارت .آيد مي بدست 1

) از پس آن ارزش كه )T T−2   .است نظر مد دوره 1

  

  :آوريد بدست را زير گذاريهاي سرمايه از يك هر )F( آينده ارزش و )P( فعلي ارزش مقدار :لمثا

, :ساليانه يكنواخت الف)
t

f A t T= ≤ ≤0  

, :يكنواخت شيب ب)
t

f Gt t T= ≤ ≤0  

, :نمايي ج) ,
st

t
f Ae t T s r= ≤ ≤ ≠1 0  

, :خاص نمايي )د
rt

t
f Ae t T= ≤ ≤1 0  
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  .كنيد فرض r برابر و ثابت را اسمي بهره نرخ

  :قبل مثال از الف) :حل

   
rT rT rT

rT

rT

e e e
P A A F Pe A

r re r

−     − − −
= =  = =     

     

1 1 1
  

   ب)
T rT

T T
rt rt rt rt rT

t

G e
P f e dt G te dt G e e Te

r r r r

τ −

− − − − −
  −  

= = = − + = −        
  20 0

0

1 1
  

rT
rT G e

F Pe T
r r

  − 
= = −  

   

1
  

   ج)

( ) ( )
( )T s r T

T T T s r t s r trt st rt

t

e
P f e dt A e e dt A e dt A e A

s r s r

−

− −− − −
= = = = =

− −  1 1 1 10 0 0
0

1 1
  

sT rT
rT e e

F Pe A
s r

−
= =

−
1  

  د)
T T T Trt rt rt rT rT

tP f e d A e e d A dt At AT F Pe ATeτ τ− −
= = = = =  = =  1 1 1 1 100 0 0
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  مهندسي اقتصاد يها تكنيك :دوم بخش

 

 .داشت خواهد يكسان نتيجه ها پروژه اقتصادي مقايسه در مهندسي اقتصاد يها روش كليه •

 اجرا براي آنها از يكي گاه هر و هستند هم از ستقلم يعني .باشند مي "ناسازگار يها پروژه" ها روش اين با مقايسه مورد يها روژهپ •

 .باشيم مي نياز بي ها پروژه ساير انجام از شد، انتخاب

  .شود مي استفاده "يك- صفر رياضي ريزي برنامه" از معمولا يكديگر از ها پروژه استقلال عدم صورت در •

 :از عبارتند ها تكنيك اين •

 Present Worth فعلي ارزش روش )1

 Equivalent Uniform Annual ساليانه تيكنواخ روش )2

 مخارج به منافع نسبت روش )3

 سرمايه بازگشت نرخ وشر )4

 :ديگر تكنيكهاي )5

I. سرمايه بازگشت دوره روش 

II. خدمت عمر تحليل و تجزيه روش 

III. آينده ارزش روش 
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 فعلي ارزش روش

  

 PWC: Present Worth( "ها هزينه فعلي ارزش" و )PWB: Present Worth of Benefits( "درآمدها فعلي ارزش" اختلاف به •

Costs of،( "خالص فعلي ارزش" )Worth Present Net :NPW( شود مي گفته. PWCPWBNPW −= 

 غيراقتصادي پروژه باشد منفي كننده جذب نرخ حداقل ازاي به NPW اگر •

  .باشد مي اقتصادي پروژه باشد مثبت اگر و

 صورت (در آن PWC كه است تر اقتصادي اي پروژه پروژه، چند مقايسه در •

 .باشد بيشترين آن NPW يا و كمترين درآمد) ذكر عدم يا و يكسان درآمد

  .شود مي بررسي ذيل در كه دارد ها پروژه مفيد عمر طول به بستگي فعلي ارزش روش از ها پروژه دياقتصا مقايسه

  

 برابرند ها پروژه عمر :اول حالت

  :است محدود ها پروژه عمر الف)

  .باشد مي %10 كننده جذب نرخ حداقل .نماييد مقايسه هم با را B و A ماشين دو :مثال

  

( ) ( ), , %, , %, ,APWC P A P F= + − =3 500 700 10 5 350 10 5 5 936  

( ) ( ), , %, , %, ,BPWC P A P F= + − =2 500 900 10 5 250 10 5 5 788  

  .است تر اقتصادي كمتر هزينه فعلي ارزش بدليل B ماشين

  

PWCPWB ≥  0≥NPW  اقتصادي پروژه  

PWCPWB <  0<NPW  غيراقتصادي پروژه  

  A B  

  2،500  3،500  اوليه هزينه

  900  700  ساليانه عملياتي هزينه

  200  350  اسقاطي ارزش

  5  5  مفيد عمر
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  :است نامحدود ها پروژه عمر ب)

 .شود مي استفاده ... و ها بزرگراه ،ها پل ،ها فرودگاه ،ها نيروگاه ،سدها مانند دارند طولاني عمر كه ييها پروژه براي روش اين از •

 .شود مي استفاده نامحدود زمان مدت با اوليه گذاري سرمايه بافرض سالانه درآمد يا ارزش محاسبه روش اين در •

  

 20،000 ساليانه قنات احداث از پس دشو مي بيني پيش .است شده پيشنهاد قنات يك ايجاد طرح روستا يك در مزارع به آبرساني براي :مثال

 هيچگونه احداث از پس قنات اين كه شود فرض و باشد پولي واحد 350،000 قنات احداث و ساخت هزينه اگر .شود ايجاد درآمد پولي واحد

 .باشد مي %5 سرمايه بازگشت نرخ حداقل .است اقتصادي پروژه اين انجام آيا .ندارد لازم نگهداري و تعمير هزينه

,
, ,

%
NPW = − + = >

20000
350000 50000 0

5
  

  .است اقتصادي قنات احداث نتيجه در و

  

  است متفاوت و محدود ها پروژه عمر دوم) حالت

 مفيد عمر پايان در را ))NFW( خالص آينده ارزش يا و )FWC( هزينه آينده ارزش از (اعم )FW( پروژه هر آينده ارزش ابتدا •

)n( بهره نرخ به توجه با آن )i( آوريم مي بدست شده داده.  

) :آورديم مي بدست را بهره مؤثر نرخ پروژه هر مفيد عمر دوره براي • ) 11 −+=
n

n ii.  

  .شد خواهد تكرار مشترك عمر اين طول در nm تعداد به پروژه هر .گيريم مي نظر در ها هپروژ تمام براي را m مشترك عمر •

 اختهايپرد سري بصورت ))NPW( خالص فعلي ارزش يا و )PWC( هزينه فعلي ارزش از (اعم )PW( پروژه هر فعلي ارزش •

 مقايسه هم با و آمده بدست nm تكرار تعداد و ni مؤثر بهره نرخ به توجه با m مشترك عمر طول در يكسان (دريافتهاي)

) :شود مي )nmiAPFWPW n ,,=  
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  :كنيم مي عمل زير روش دو از يكي به مشترك عمر آوردن بدست براي

  

  :مشترك مضرب كوچكترين از استفاده الف)

 نماييد فرض .است تر اقتصادي كداميك انتخاب .نماييد مقايسه را زير ماشين دو :مثال

 .باشد مي %15 كننده جذب نرخ حداقل .باشد مي برابر ماشين دو هر كارايي

  

  :آوريم مي بدست را ساله 9 و ساله 6 دوره مؤثر بهره نرخ حل:

( ) ( )% / , % /i i= + − = = + − =
6 9

6 91 15 1 1 3131 1 15 1 2 5179  

  

  آيد: مي بدست زير بصورت آن مفيد عمر پايان در ماشين هر يها هزينه آينده ارزش مقدار

( ) ( ), , %, , , %, , ,AFWC F P F A= + − =11000 15 6 3 500 15 6 1000 55 083  

( ) ( ), , %, , , %, , ,BFWC F P F A= + − =18 000 15 9 3 100 15 9 2 000 113 358  

  

 تكرار ساله 9 دوره 2 بايد B ماشين هزينه و ساله 6 دوره 3 بايد A ماشين هزينه پس .باشد مي 18 برابر 9 و 6 مشترك مضرب كوچكترين

 بهره نرخ با ساله 6 دوره 3 تعداد به AFWC برابر پرداخت سري يك فعلي ارزش بايد A ماشين هزينه فعلي ارزش آوردن بدست براي .شوند

  :گردد محاسبه 6i مؤثر

( ), , ,A APWC FWC P A i= =6 3 38 560  

  

  A B  

  18،000  11،000  اوليه هزينه

  3،100  3،500  ساليانه عملياتي هزينه

  2،000  1،000  اسقاطي ارزش

  9  6  مفيد عمر
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  :داشت خواهيم ترتيب همان به B ماشين هزينه فعلي ارزش براي

( ), , ,B BPWC FWC P A i= =9 2 41 384  

  .است تر اقتصادي A پروژه كمتر، )PWC( هزينه فعلي ارزش به توجه با

  

   :نهايت بي مفيد رعم از استفاده ب)

) و شود مي تكرار مرتبه نهايت بي پروژه هر باشد ها پروژه همه مشترك عمر m→∞ اگر )
n

n
m i

FW
nmiAPFWPW ==

∞→
,,lim. 

  .آيد مي بدست پروژه آن مفيد عمر دوره در مؤثر بهره نرخ به پروژه آن آينده ارزش نسبت از پروژه هر فعلي ارزش ديگر بعبارت

  

  

  :داشت خواهيم قبل مثال رايب

,A
A

FWC
PWC

i
= =

6

41 950  

,B
B

FWC
PWC

i
= =

9

45 022  

  .است تر اقتصادي A پروژه كمتر، )PWC( هزينه فعلي ارزش به توجه با
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  ساليانه يكنواخت روش

  :شود مي شناخته زير عناوين از يكي تحت طرح اطلاعات مبناي بر تكنيك اين

   )EUAC: Equivalent Uniform Annual Cost( "ساليانه نواختيك هزينه" •

   )EUAB: Equivalent Uniform Annual Benefit( "ساليانه يكنواخت درآمد" •

EUACEUABNEUA .شود مي گفته )EUAB، )Annual Uniform Equivalent Net :NEUA و EUAC اختلاف به −=  

 ،پروژه هر نامحدود تكرار با كه كرديم استفاده روشي از است) اينگونه عمل در معمولا (كه بود متفاوت عمر طول وقتي فعلي ارزش روش در

 عمر طول از فارغ ناسازگار يها طرح و ها پروژه تمامي براي توان مي را روش اين .نمود مي ارائه ناسازگار يها پروژه مقايسه جهت ساده فرمولي

  :داشت خواهيم حاصله فعلي ارزش در )مثبت و ثابت (عددي بهره نرخ كردن ضرب با طرفي از .)(چرا؟ داد قرار استفاده مورد آنها مفيد

( )
( ), ,

1 1
n

n

i i
PWC i FWC FWC FWC A F i n EUAC

i i
× = = = =

+ −

( )
( ), ,

1 1
n

n

i i
NPW i NFW NFW NFW A F i n NEUA

i i
× = = = =

+ −
  

 مقايسه در كه آنجا از .بود خواهد ساليانه يكنواخت (درآمد) هزينه سري معادل ارزش راست سمت عبارات شود مي ملاحظه كه همانطور

 نتايج در تغييري مثبت و ثابت عددي در نتايج كردن (تقسيم) ضرب گردند، مي مقايسه هم با اعداد پروژه يك اقتصادي تحليل يا و ها پروژه

 اين بر تحليل حاصل لذا .كند) مين تغيير اعداد علامت و نامساوي جهت مثبت، و ثابت عددي كردن (تقسيم) ضرب (با داشت نخواهد تحليل

  :آنگاه باشد اقتصادي اي پروژه فعلي ارزش تحليل با اگر زيرا داشت نخواهد منافاتي فعلي ارزش تحليل با مبنا

0 0 0NPW NPW i NEUA≥  × ≥  ≥  

  :آنگاه باشد تر اقتصادي B پروژه فعلي ارزش تحليل با اگر بود خواهد همان تحليل حاصل هم ساليانه يكنواخت تكنيك با يعني

A B A B A BPWC PWC PWC i PWC i EUAC EUAC>  × > ×  >   
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  اين: بنابر

  

  

  

 كننده جذب نرخ حداقل اگر باشد، )SV( اسقاطي ارزش داراي )n( آن مفيد عمر از پس )P( طرحي اوليه هزينه كنيد فرض :مثال

)MARR( برابر i آوريد بدست را ساليانه يكنواخت هزينه مقدار باشد.  

  :است حل قابل روش چند به مسئله اين

) فاكتور از استفاده با P كه است آن حل راه ينتر ساده :اول حل راه )niPA  فاكتور از استفاده با SV و ساليانه يكنواخت هزينه به ,,

( )niFA   :گردند جمع جبري بصورت هم با و شده تبديل ساليانه يكنواخت درآمد به ,,

( ) ( )niFASVniPAPEUAC ,,,, −=  

  

) رفاكتو سيلهگذاري بو سرمايه فعلي ارزش :دوم حل راه )niPA   :شود تبديل ساليانه يكنواخت هزينه به ,,

( )[ ]( )niPAniFPSVPEUAC ,,,,−=  

) از اگر )niPA   :آيد مي بدست نتيجه همين شود گيري فاكتور اول روش در ,,

( ) ( )
( )
( )

( ) ( )[ ]( )niPAniFPSVPniPA
niPA

niFA
SVPniFASVniPAPEUAC ,,,,,,

,,

,,
,,,, −=








−=−=  

  

) فاكتور بوسيله گذاري سرمايه آينده رزشا :سوم حل راه )niFA   :شود تبديل ساليانه يكنواخت هزينه به ,,

EUAB EUAC≥  0NEUA   اقتصادي پروژه  ≤

EUAB EUAC<  0NEUA   غيراقتصادي پروژه  >
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( )[ ]( )niFASVniPFPEUAC ,,,, −=  

) از فاكتورگيري با )niFA   :آيد مي بدست نتيجه همين اول روش در ,,

( ) ( )
( )
( )

( ) ( )[ ]( )niFASVniPFPniFASV
niFA

niPA
PniFASVniPAPEUAC ,,,,,,

,,

,,
,,,, −=








−=−=  

) فاكتور در مقدار استهلاك ضرب حاصل روش اين در :چهارم حل راه )niPA  هزينه به تا شود مي جمع i در SV ضرب حاصل با ,,

  :شود تبديل ساليانه يكنواخت

[ ]( ) ( )iSVniPASVPEUAC +−= ,,  

) جايگذاري با ) ( ) iniPAniFA −=   .رسيم مي رابطه اين به اول روش در ,,,,

  

) كتورفا در مقدار استهلاك ضرب حاصل روش اين در :پنجم حل راه )niFA  هزينه به تا شود مي جمع i در P ضرب حاصل با ,,

  :شود تبديل ساليانه يكنواخت

( ) [ ]( )niFASVPiPEUAC ,,−+=  

) جايگذاري با ) ( ) iniFAniPA +=   .رسيم مي رابطه اين به اول روش در ,,,,

  

 انجام جهت فاكتور يك به فقط پنجم و چهارم روش روابط كه حالي در است؛ يكي روشها اين همه نتيجه شود يم ملاحظه كه طور همان

   .دارند لازم فاكتور دو روشها بقيه ولي نيازمندند محاسبات

 بايد تحليل از قبل )... و يكنواخت شيب هندسي، سري (مانند باشند يكنواخت سري از غير بفرمي ها هزينه و درآمدها بقيه مسئله در چنانچه

  .نمود مربوطه فاكتورهاي توسط يكنواخت سري به آنها تبديل به اقدام
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 نماييد فرض .است تر اقتصادي كداميك انتخاب .نماييد ايسهمق را زير توربيني پمپ دو :مثال 

 .باشد مي %15 كننده جذب نرخ حداقل .باشد مي برابر پمپ دو هر كارايي

 

 

 

 

 

 دارا را ساليانه يكنواخت هزينه كمترين كه پمپي و محاسبه را پمپ دو ساليانه هزينه حل:

  :كنيم مي انتخاب باشد

( ), ( %) , ( , , ) , %, ,AEUAC A F= + + + − =26 00015 800 11000 26 000 2 000 15 6 18 442  

( ), ( %) , ( , , ) , %, ,BEUAC A F= + + + − =36 00015 300 9 600 36 000 3 000 15 10 16 725  

AB كه آنجا از EUACEUAC   .شود مي توصيه B پمپ خريد باشد مي >

  A B  

  36،000  26،000  اوليه هزينه

  300  800  ساليانه تعميرات هزينه

  9،600  11،000  ساليانه پرسنلي هزينه

  3،000  2،000  اسقاطي ارزش

  10  6  مفيد عمر
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 مخارج به منافع روش

  .آيد مي بدست ها هزينه به سود نسبت از پروژه يك بودن اقتصادي سنجش معيار روش اين در

منافع)=-(مخارج)/(ضررها ها هزينه
B

C
 

 .شود مي مصرف مذكور طرح نگهداري و ايجاد براي مستقيماً كه ابعيمن :هزينه

 .شود مي حاصل طرح ايجاد اثر در كه درآمدهايي :منافع

   .باشد مين مربوط مستقيماً طرح خود به معمولاً و رود مي بين از طرح ايجاد اثر در كه موجودي منافع :ضرر

 .شود مي كاسته منافع از بلكه شود مين فهاضا ها هزينه به ضررها شود مي مشاهده همانطوريكه

  

  فعلي ارزش -اول روش

B PWB

C PWC
=  

   PWB: منافع اوليه ارزش

  PWC: ها هزينه اوليه ارزش

 ساليانه يكنواخت ارزش -دوم روش

B EUAB

C EUAC
=  

   EUAB: منافع اليانهس يكنواخت معادل

 EUAC: ها هزينه ساليانه يكنواخت معادل
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  :پروژه يك بودن اقتصادي براي كه شد گفته قبلا

PWB
NPW PWB PWC PWB PWC

PWC
≥  − ≥  ≥  ≥0 0 1  

EUAB
NEUA EUAB EUAC EUAB EUAC

EUAC
≥  − ≥  ≥  ≥0 0 1  

 اگر فوق يها روش از هريك در :نتيجه در و
B

C
 چنانچه و اقتصادي پروژه 1≤

B

C
 .بود خواهد اقتصادي غير پروژه 1>

  :است گرديده پيشنهاد زير اتمشخص با اي پروژه صنعتي طرح يك انجام براي :لمثا

  (هزينه)  پولي واحد  1،000،000  اوليه هزينه

  (منافع)  پولي واحد  150،000  1 ساليانه درآمد

  (هزينه)  پولي واحد  50،000  ساليانه هزينه

  (ضرر)  پولي واحد  30،000  ساليانه ضرر

  (منافع)  پولي واحد  100،000  2 ساليانه درآمد

 

 ؟است اقتصادي پروژه اين انجام آيا .باشد % 10 كننده جذب نرخ حداقل و سال 20 طرح اين عمر اگر

( )
, , ,

/
, , , %, ,

B EUAB

C EUAC A P

+ −
= = = >

+

150000 100000 30000
1 3135 1

1000000 10 20 50000
  

 .است اقتصادي رحط
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  گذاري اضافي تحليل سرمايه تجزيه و

قبل از مقايسه طرحهاي مختلف لازم است ابتدا اين روش معرفي شود زيرا اساس و شالوده مباحثات اقتصادي در مقايسه طرحهاي ناسازگار 

  كه عبارتند از: ترين طرح موجود شناسايي خواهد شد باشد. اين روش داراي چندين مرحله است كه با انجام آن در پايان مقايسه اقتصادي مي

  ها؛ انتخاب تكنيك مناسب (مثلا نسبت منافع به مخارج) براي تعيين اقتصادي بودن پروژه )1

 ها؛ و حذف بقيه پروژه با استفاده از تكنيك انتخابي هاي اقتصادي  انتخاب كليه پروژه )2

 هاي اقتصادي به ترتيب صعودي در هزينه اوليه؛ مرتب كردن كليه پروژه )3

 اول ليست جهت مقايسه؛انتخاب دو پروژه  )4

 ايجاد فرايند مالي اختلاف دو پروژه؛ )5

∆NPW( تعيين اقتصادي بودن فرايند مالي اختلافي با استفاده از تكنيك انتخابي )6 ∆NEUAو يا  0≤  ؛)0≤

و در غير اينصورت حذف پروژه با كمتر  )EUACو يا  PWC(پروژه با مخارج  حذف ،اگر فرايند مالي اختلافي اقتصادي بود )7

 مخارج بيشتر؛

  و تكرار عمليات تا تمام شدن مقايسه. 4رفتن به مرحله  )8

  

  

  طرح: چند مقايسه

  د. دار) NEUAساليانه خالص ( يكنواخت) و ارزش NPWفعلي خالص ( روشهاي ارزش با اساسي تفاوت روش اين

 بيشتر بودن روش اين در
B

C
 تحليل و تجزيه روش با بايد باشد ونمي نسبت به ديگري پروژهيك تر بودن  اقتصادي ملاكي جهت شناسايي 

   .گردد انتخاب آنها ترين موجود اقتصادي هاي پروژه بين از اضافي گذاري سرمايه
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 :داريم همواره. بگيريد نظر در را تفاوتم اوليه هزينه با ناسازگار پروژه دو

 بيشتر اوليه هزينه با پروژه مالي فرايند = كمتر اوليه هزينه با پروژه مالي فرايند + پروژه دو بين درآمدها و ها هزينه تفاوت

X YPW PW NPW= + ∆  

X YEUA EUA NEUA= + ∆ 

   

  بايد: بيشتر PWC با طرحي انتخاب براي 

PWB
NPW PWB PWC PWB PWC

PWC

∆
∆ ≥  ∆ − ∆ ≥  ∆ ≥ ∆  ≥

∆
0 0 1  

  بايد: بيشتر EUAC با يا و

EUAB
NEUA EUAB EUAC EUAB EUAC

EUAC

∆
∆ ≥  ∆ − ∆ ≥  ∆ ≥ ∆  ≥

∆
0 0 1  

 بعبارت ديگر 
 B

C

∆
≥

∆
  ؛شود مي انتخاب بيشتر EUAC يا PWC با پروژه :1

 نانچهچ
 B

C

∆
<

∆
 .شد خواهد انتخاب كمتر EUAC يا PWC با پروژه 1

 

  .نماييد معين را طرح ينتر اقتصادي مخارج به منافع روش از استفاده با زير ناسازگار يها طرح ميان از :مثال
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 داراي اه پروژه همه ودش مي ملاحظه كه همانطور حل:

B

C
  .هستند اقتصادي همه اين بنابر و هستند 1≤

  .اند شده مرتب )اوليه هزينه يا( سرمايه صعودي بترتيب ها طرح

  :B و A مقايسه و بررسي

, , ,
/

, , ,

PWC B

PWB C

∆ = − =  ∆
 = >

∆ = − = ∆

2 000 1000 1000
3 360 1

4 700 1 340 3 360
 

 .شود مي حذف A يعني تركم PWC با طرح

  :C و B مقايسه و بررسي

, , ,
/

, , ,

PWC B

PWB C

∆ = − =  ∆
 = >

∆ = − = ∆

4 000 2 000 2 000
1 315 1

7 330 4 700 2 630
  

 .شود مي حذف B يعني تركم PWC با طرح

  :D و C مقايسه و بررسي

, , ,
/

, , ,

PWC B

PWB C

∆ = − =  ∆
 = <

∆ = − = ∆

6 000 4 000 2 000
0 700 1

8 730 7 330 1 400
  

 .شود مي حذف D يعني تربيش PWC با طرح

  :E و C مقايسه و بررسي

  A B  C  D  E  طرح

PWC  1،000  2،000  4،000  6،000  9،000  

PWB  1،340  4،700  7،330  8،730  9،000  

B

C
  340/1  350/2  8325/1  455/1  000/1  
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, , ,
/

, , ,

PWC B

PWB C

∆ = − =  ∆
 = <

∆ = − = ∆

9 000 4 000 5 000
0 334 1

9 000 7 330 1 670
  

 .شود مي حذف E يعني تربيش PWC با طرح

 كه ليحا در باشد نمي مخارج به عفمنا نسبت بيشترين داراي طرح اين كه شود دقت .گردد مي انتخاب پروژه ترين اقتصادي بعنوان C طرح

 .باشد مي طرح ترين اقتصادي
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 سرمايه بازگشت نرخ روش

ROR= Rate Of Return شود مي حاصل گذاري سرمايه يك از كه سودي نرخ. 

  

  فعلي ارزش روش از استفاده با ROR بهمحاس :1 روش

  .آيد مي بدست ها هزينه فعلي ارزش با درآمدها فعلي ارزش دادن قرار تساوي از سرمايه بازگشت نرخ

NPW PWB PWC PWB PWC i ROR= ≡ − = ≡ =  =0 0 

  :نتيجه در و

( ) ( ), , , ,P A P A i n SV P F i n i ROR− + + + =  =0�  

  

  يانهسال يكنواخت روش از استفاده با سرمايه بازگشت نرخ محاسبه :2 روش

NEUA EUAB EUAC EUAB EUAC i ROR= ≡ − = ≡ =  =0 0  

 نتيجه: در و

( ) ( ), , , ,P A P i n A SV A F i n i ROR− + + + =  =0�  

 i محاسبه روش

  دقيق) يا تقريبي بطور ضريب (محاسبه جواب حدس .١

 خطا و سعي .٢

 يابي درون .٣
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 بازگشت نرخ ديگر، سال پنج پولي واحد 1،500 و ديگر سال سه پولي واحد 500 دريافت و اكنون پولي واحد 1،000 گذاري سرمايه در :1 مثال

  .نماييد محاسبه را سرمايه

  حل:

( ) ( ), , , , , , / %NPW P F i P F i i=  − + + =  =0 1000 500 3 1 500 5 0 16 95  

  

  .بگيريد نظر در را زير مالي فرآيند :2مثال

 و اكنون هم پولي واحد 5،000 گذاري سرمايه

 سال 10 مدت به پولي واحد 100 ساليانه دريافت

 واحد 7،000 يافتدر نهايتا و )سال هر پايان در(

 را سرمايه بازگشت نرخ ،سال 10 پايان در پولي

  .نماييد محاسبه
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  :حل

( ) ( ), , , , , , / %NPW P A i P F i i=  − + + =  =0 5 000 100 10 7 000 10 0 5 16  

( ) ( ), , , , , , / %NEUA A P i A F i i=  − + + =  =0 5 000 10 100 7 000 10 0 5 16 

 

MARR= Minimum Attractive Rate of Return طرح يك در شود مي حاضر گذار سرمايه يك كه سودي نرخ حداقل 

 .ايدنم گذاري سرمايه

 يها سياست به توجه با طرح يك در گذاري سرمايه جهت شركتي يا سازمان هر

 يك از گذاري سرمايه اين از ناشي سود كه نمايد مي اقدام صورتي در مربوطه

  لذا: .باشد بيشتر حداقلي

   .آيد مي بعمل گيري تصميم آن از پس و محاسبه سرمايه بازگشت نرخ ابتدا طرح يك در گذاري سرمايه براي پس

  

 ROR شرو با پروژه چند مقايسه

   .دارد )NEUA( خالص نهساليا يكنواخت ارزش و )NPW( خالص فعلي ارزش روشهاي با اساسي تفاوتنيز  روش اين

 بايد و باشدنمي (A) اول پروژه بودن تر اقتصادي مفهوم به الزاماً (B) ديگر پروژه از )A( پروژه يك ROR بودن بيشتر روش اين در

  .نماييم انتخاب را آنها ترين اقتصادي موجود هاي پروژه بين از اضافي گذاري سرمايه تحليل و تجزيه تكنيك با

  

توانند نقشي اساسي در فهم بهتر اين موضوع داشته باشند.  يقبل از ادامه اين روش لازم است كه متغيرهايي معرفي شوند كه م

  توان گفت: صفر باشد بدان مفهوم خواهد بود كه زمان نقشي در ارزش پول ندارد. بنابراين ميچنانچه نرخ بهره 

ROR MARR<  شود نمي پذيرفته طرح  

ROR MARR≥  شود مي پذيرفته طرح  
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*

i
PWC PWC

=
=

0
*گذاري يعني  ي سرمايهها برابر خواهد بود با جمع جبري تمام هزينه 

j

j

PWC C=.  

*

i
PWB PWB

=
=

0
*گذاري يعني  ي سرمايهها برابر خواهد بود با جمع جبري تمام درآمد 

j

j

PWB B=.  

* * *
NPW PWB PWC= −.  

*

i
EUAC EUAC

=
=

0
*گذاري يعني  سرمايه يها تمام هزينه متوسط حسابيبرابر خواهد بود با   *

EUAC PWC
n

=
1

.  

*

i
EUAB EUAB

=
=

0
*گذاري يعني  ي سرمايهها برابر خواهد بود با متوسط حسابي تمام درآمد  *

EUAB PWB
n

=
1

.  

* * * *
NEUA EUAB EUAC NPW

n
= − =

1
.  

  

  :پروژه ترين اقتصادي تعيين براي

 كننده جذب نرخ حداقل از كمتر اي پروژه سرمايه بازگشت نرخ راگ .شود مي محاسبه پروژه هر سرمايه بازگشت نرخ •

)MARR( ،گردد مي حذف مقايسه از پروژه نآ بود.  

  .شوند مي مرتب صعودي ترتيب به اوليه هزينه برحسب باقيمانده اقتصادي يها پروژه •

 .باشد بالاتري سرمايه بازگشت نرخ ارايد كه است تر اقتصادي اي پروژه باشد برابر پروژه دو درو عمر مفيد  اوليه هزينه اگر •

 :براي مقايسه دو پروژه )NPWو يا  PWC(روش ارزش فعلي  برابر مفيد عمر با هاي پروژه براي •

o NPW :مشخصي دارندرآمد يي كه دها براي پروژه: 
X Y

NPW NPW i ROR=  = ∆ 

o PWC :دارند: برابري درآمد يا و ارندند آمددر كه هايي پروژه براي 
X Y

PWC PWC i ROR=  = ∆  
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ROR MARR< ∆ *با پروژه  0>
PWC با پروژه  بيشتر*

NPW كمتر  

*با پروژه  ∆RORبقيه مقادير 
PWC با پروژه  كمتر*

NPW بيشتر  

  

 :ه) براي مقايسه دو پروژNEUAو يا  EUAC(روش يكنواخت ساليانه  نباشند يكساني مفيد عمر داراي ها پروژه كه صورتي در •

o  NEUA :دارند مشخصي درآمد كه هايي پروژه براي: 
X Y

NEUA NEUA i ROR=  = ∆ 

o EUAC :دارند برابري درآمد يا و ندندار درآمد كه هايي پروژه براي: 
X Y

EUAC EUAC i ROR=  = ∆  

  

  

 

  

 تحليل و تجزيه از استفاده با را زير هاي روژهپ :مثال

 سرمايه بازگشت نرخ روش از و اضافي گذاري هسرماي

 عمر .نماييد مشخص را آنها ترين اقتصادي و مقايسه

MARR% و سال 20 ها پروژه كليه =   باشد. مي 6

  

  

ROR MARR< ∆ *با پروژه  0>
EUAC با پروژه  بيشتر*

NEUA كمتر  

*با پروژه  ∆RORبقيه مقادير 
EUAC با پروژه  كمتر*

NEUA بيشتر  

  A B C  D  E  طرح

  9،000  1،000  6،000  2،000  4،000  هزينه اوليه

  785  117  761  410  639  درآمد ساليانه
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 نرخ حداقل از ها پروژه همه بازگشت نرخ چون حل:

 هستند. اقتصادي هاآن همه است بيشتر كننده جذب

 مرتب اوليه هزينه صعودي بترتيب را ها پروژه همه ابتدا لذا

  كنيم: مي

 و هستند هزينه و درآمد داراي ها پروژه اين كه آنجا از

* پس است، برابر هم آنها مفيد عمر طول
NPW 

  شود. مي محاسبه

  :B و D مقايسه

( ) ( ), , , , , ,
B D

NPW NPW NPW P A i P A i∆ =  =  − + = − +0 2 000 410 20 1000 117 20

( ), , , %P A i i ROR MARR − + =  = ∆ = >1000 293 20 0 29 

  شود. مي انتخاب B طرح

  :A و B مقايسه

( ) ( ), , , , , ,
A B

NPW NPW NPW P A i P A i∆ =  =  − + = − +0 4 000 639 20 2 000 410 20

( ), , , %P A i i ROR MARR − + =  = ∆ = >2 000 229 20 0 10 

  شود. مي انتخاب A طرح

  :C و A مقايسه

  D B A  C  E  طرح

  9،000  6،000  4،000  2،000  1،000  اوليه هزينه

  785  753  639  410  117  ساليانه درآمد

ROR  10%  20%  15%  11%  6%  

*
NPW  1،340  6،200  8،780  9،060  6،700  
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( ) ( ), , , , , ,
C A

NPW NPW NPW P A i P A i∆ =  =  − + = − +0 6 000 753 20 4 000 639 20

( ), , , / %P A i i ROR MARR − + =  = ∆ = <2 000 114 20 0 1 3 

  شود. مي انتخاب A طرح

  

  :E و A مقايسه

( ) ( ), , , , , ,
E A

NPW NPW NPW P A i P A i∆ =  =  − + = − +0 9 000 785 20 4 000 639 20

( ), , , / %P A i i ROR − + =  = ∆ = − <5 000 146 20 0 4 6 0 

  شود. مي انتخاب A طرح

 طرح ترين اقتصادي كه حالي در باشد نمي ROR بيشترين داراي طرح اين كه شود دقت .گردد مي انتخاب پروژه ترين اقتصادي بعنوان A طرح

  .باشد مي

  

 و تجزيه از استفاده با را زير هاي روژهپ :مثال

 نرخ روش از و اضافي گذاري هسرماي تحليل

 را آنها ترين اقتصادي و مقايسه سرمايه بازگشت

MARR% .نماييد مشخص   باشد. مي 10=

  

  

  A B C  D  E  طرح

  4،400  6،500  7،000  6،000  9،000  هزينه اوليه

  1،100  1،350  1،680  1،100  1،470  درآمد خالص ساليانه

  400  500  0  600  1،000  ارزش اسقاطي

  5  7  6  8  11  عمر مفيد
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 از ها پروژه همه بازگشت نرخ چون حل:

 است بيشتر كننده جذب نرخ حداقل

 همه ابتدا لذا هستند. اقتصادي آنها همه

 اوليه هزينه صعودي بترتيب را ها پروژه

  كنيم: مي مرتب

 و درآمد داراي ها پروژه اين كه آنجا از

 آنها مفيد عمر طول و هستند هزينه

* پس ست،ني برابر
NEUA محاسبه 

  شود. مي

  :E و B مقايسه

( ) ( ) ( ) ( ), , , , , , , , , , , ,

E B
NEUA NEUA NEUA

A P i A F i A P i A F i

∆ =  = 

− + + = − + +

0

4 400 5 1100 400 5 6 000 8 1100 600 8

/ %i ROR MARR = ∆ = >11 85 

  شود. مي انتخاب B طرح

  :B و D مقايسه

 E  B D  C  A  طرح

  9،000  6،800  6،500  6،000  4،400  اوليه هزينه

  1،470  1،600  1،350  1،100  1،100  ساليانه خالص درآمد

  1،000  0  500  600  400  اسقاطي ارزش

  11  6  7  8  5  مفيد عمر

ROR  15/10%  65/10%  45/11%  84/10%  05/12%  

*
NEUA  300  425  493  467  743  
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( ) ( ) ( ) ( ), , , , , , , , , , , ,

B D
NEUA NEUA NEUA

A P i A F i A P i A F i

∆ =  = 

− + + = − + +

0

6 000 8 1100 600 8 6 500 7 1 350 500 7

/ %i ROR MARR = ∆ = >24 65 

  شود. مي انتخاب D طرح

  :D و C مقايسه

( ) ( ) ( ), , , , , , , , , ,

D CNEUA NEUA NEUA

A P i A F i A P i

∆ =  = 

− + + = − +

0

6 500 7 1 350 500 7 6 800 6 1 600
 

i ROR = ∆ <0 

  شود. مي انتخاب D طرح

  :D و A مقايسه

( ) ( ) ( ) ( ), , , , , , , , , , , ,

D A
NEUA NEUA NEUA

A P i A F i A P i A F i

∆ =  = 

− + + = − + +

0

6 500 7 1 350 500 7 9 000 11 1 470 1000 11
  

/ %i ROR MARR = ∆ = >13 2 

  شود. مي انتخاب A طرح

 .گردد مي انتخاب پروژه ترين اقتصادي بعنوان A طرح
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 استهلاك

 .باشد مي استهلاك ايمنداده قرار بررسي مورد تاكنون و داشته مهم و اساسي نقش ها پروژه اقتصادي مقايسه براي كه عواملي از يكي

 ارزش كاهش اين كه دليلي هر به مختلف زمان دو در دارايي يك ارزش اختلاف عبارتي به يا دارايي يك ارزش كاهش :تعريف

 .گويند مي استهلاك را باشد گرفته صورت

  تهلاكاس وجود دلايل

  )چرتكه – حساب ماشين – كامپيوتر( تكنولوژي پيشرفت .١

  )كارائي كاهش تعميرات، نگهداري، هزينه( فرسودگي .٢

 )ماشين فرد و زوج پلاك( مقررات تغييرات .٣

 )بستني( لزوم مورد سرويس نوع و مقدار در تغيير .٤

 )مايكرويو اجاق( جاني و مالي خسارات ايجاد .٥

 مجموع كسر يا كاهش از پس دارايي آن اوليه هزينه يا ارزش از عبارتست زمان هر در دارايي يك دفتري ارزش: دفتري ارزش

  .زمان آن تا استهلاك مبالغ

, , , , , &
m

m m m k

k

BV BV D P D m n BV P−

=

= − = − = =1 0
1

01 2…  

  

m
BV ارزش دفتري دارايي در پايان سال :m  P اوليه دارايي: هزينه  

k
D مقدار استهلاك در سال :k  mسال مورد بررسي :  
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 استهلاك محاسبه روشهاي

  )SL( مستقيم خط روش -1

  .گردد مي حاسبهم زير رابطه طبق و شود مي گرفته نظر در ثابت ساليانه استهلاك مقدار روش اين در
n

n m

m

D D D P SV D n D
=

= = =  − = = ⋅ 1 2
1

�
P SV

D
n

−
=  

Dمقدار استهلاك ساليانه :  

SVارزش اسقاطي دارايي :  

n(عمر مفيد) عمر استهلاك دارايي :  

  آيد: گذاري از رابطه زير بدست مي سال از شروع سرمايه mارزش دفتري پس از 

, , , , ,
m

m m k

k

BV BV D P D P m D m n−

=

= − = − = − ⋅ =1
1

01 2…  

  

 .است پولي واحد 10،000 اسقاطي ارزش و سال 10) استهلاكي( مفيد عمر با پولي واحد 80،000 ماشين يك اوليه هزينه مثال:

 .نماييد محاسبه را سال 5 از پس دفتري ارزش و ساليانه استهلاك مقدار

   حل:

, ,
,

P SV
D

n

− −
= = =

80000 10000
7 000

10
  

( ), , ,BV P D= − = − =5 5 80000 5 7 000 55 000  
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  )SOYD( روش جمع ارقام سنوات -2

كند تا در نهايت در سال  كنواخت كاهش پيدا مييدر اين روش مقدار استهلاك در سال اول بيشترين مقدار را داشته و با يك شيب 

  رسد. آخر به حداقل مي

( )

( )

D n

D n

D n

α

α

α

=

= −

= −

1

2

3

1

2

  

( )mD n m α= − +1

�

�

  

n

n

D

D

α

α

−
=

=

1 2  

  

( )
( )

,
n n n

m

m m k

n nP SV
P SV D n m k SYD SYD

SYD
α α α α

= = =

+− 
− = = − + = = ⋅  = = 

 
  
1 1 1

1
1

2
  

( ) ( ) , , , ,
m

n m
D n m P SV m n

SYD
α

− +
 = − + = − =

1
1 1 2…  
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  ارزش دفتري

( )

( ) ( )
( )

m m

m k

k k

m m

m

k k

P SV
BV P D P n k

SYD

m mP SV P SV
BV P n k P m n

SYD SYD

= =

= =

−   
= − = − − + =  

  

 +− −     
= − + − = − + −     

      

 

 

1 1

1 1

1

1
1 1

2

  

( )
( )m

m n m
BV P P SV

SYD

− +
 = − −

2 1

2
  

  

 .است پولي واحد 10،000 اسقاطي ارزش و سال 10) ستهلاكيا( مفيد عمر با پولي واحد 80،000 ماشين يك اوليه هزينه مثال:

  )SOYD(روش  .نماييد محاسبه را براي سال چهارم دفتري ارزش و استهلاك مقدار
, , , , ,P SV n m= = = =80000 10000 10 4  

( )n n
SYD

+ ×
= = =

1 10 11
55

2 2
  

( )
,

, , , /D
− + ×

= − = =4

10 4 1 7 70000
80000 10000 8 909 1

55 55
  

( )
( )

,
, , , , , /BV

× − + ×
= − − = − =

×
4

4 2 10 4 1 34 70000
80000 80000 10000 80000 36 727 3

2 55 55
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  )DB( روش موجودي نزولي - 3

dدر اين روش مقدار استهلاك هر سال از حاصلضرب ارزش دفتري پايان سال قبل در عددي ثابت (
n

≤
2

اگر . آيد )بدست مي

d
n

=
2

  :شود. گفته مي) DDB(موجودي نزولي دوبل  باشد به اين روش عمر مفيد مي nانتخاب شود كه در آن  

, , , , ,
m m

D d BV m n
−

= ⋅ =1 01 2…  

  از طرفي داريم:

( )m m m m mBV BV D BV BV d− −= −  = −1 1 1  

  توانيم بنويسيم: و مي

( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( )

BV BV d P d

BV BV d P d d P d

BV BV d P d d P d

= − = −

 = − = − − = − 

 = − = − − = −
 

1 0

2

2 1

2 3

3 2

1 1

1 1 1 1

1 1 1 1

�

  

( ) ( ) ( ) ( )
m m

m mBV BV d P d d P d
−

−
 = − = − − = −
 

1

1 1 1 1 1  

( )
m

m m
D d BV d P d

−

−
= ⋅ = ⋅ −

1

1 1  

  

)در حالت كلي: دارد و بنابر اين در اين روش ارزش اسقاطي تاثيري بر ارزش استهلاك و ارزش دفتري ن )
n

n
BV P d SV= − ≠1 .  
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براي  دفتري ارزش و استهلاك مقدار .است سال 10(استهلاكي)  مفيد عمر با پولي واحد 80،000 ماشين يك اوليه هزينه مثال:

dسال چهارم در صورتي كه  =
2

11
  .نماييد محاسبه DBبا استفاده از روش  باشد را 

, ,BV
 

= − = 
 

4

4

2
80000 1 35 850

11
  

, , /D

−

 
= × − = 

 

4 1

4

2 2
80000 1 7 966 7

11 11
  

مناسب و يا  d، به دو روش اين كار امكان پذير است: انتخاب اگر بخواهيم ارزش اسقاطي در پايان دوره برابر ارزش دفتري باشد

  .يتركيبروش 

  

  اسب:من dانتخاب 

( ) ( )
n nn n

n

SV SV SV
BV P d SV d d d

P P P

   
= − =  − =  − =  = −   

   

1 1

1 1 1 1  

را طوري بيابيد كه ارزش دفتري پايان عمر مفيد با  dواحد پولي باشد مقدار  10،000ارزش اسقاطي برابر  در مثال قبل اگر مثال:

  ارزش اسقاطي برابر شود.

,
/

,
d

 
= − = 

 

1

1010000
1 0 1877
80000
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  روش تركيبي:

  افتد:بياتفاق ممكن است ارزش دفتري در پايان عمر مفيد دو حالت براي مقداري ثابت است،  dوقتي كه  DB در استفاده از روش

  

 الف)
n

BV SV>:  

است كه در رابطه زير  mين مقدار اول j. گردد و سپس از روش خط راست استفاده مي DBاز روش  jدر اين حالت تا پايان سال 

  صدق كند:

( ) ( ) ( ) ( )*
m

mP n m d d SV n m d BV SV   − − − ≥ ≡ − − ≥   1 1 1  

   و مقادير استهلاك و ارزش دفتري بصورت زير خواهد بود:

m

m j

d BV m j

D BV SV
m j

n j

−
⋅ ≤


= −

> −

1

  
( )

( )

m

m

j m

P d m j
BV

BV m j D m j

 − ≤
= 

− − >

1
  

  :راه حل عملي

BVدهيم:  قرار مي • P=0  

,براي هر ) DB(شروع روش  • , ,m =1 2 3…   

)مقادير )9 )
m

mBV P d= −1، m mD d BV
−

= ⋅ )و  1 )m mL n m d BV = − − 1.را بدست آوريد  

mL براي اولين بار تا آنجايي ادامه دهيد كه )10 SV≥. 

 )DBاستفاده از . (پايان زمان باشد مي j همان mاين مقدار  )11
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,براي هر (شروع روش خط مستقيم)   • , ,m j j n= + +1 2… 

jمقادير استهلاك با روش خط راست بصورت  )1

SL

BV SV
D

n j

−
=

−
 بدست آوريد. 

)مقادير ارزش دفتري را هم از فرمول  )2 )m j SLBV BV m j D= −  بدست آوريد. −

  

 مفيد عمر با پولي واحد 200،000 ماشين يك اوليه هزينه مثال:

 .واحد پولي است 10،000و ارزش اسقاطي  سال 10(استهلاكي) 

با استفاده از  براي سال مختلف را دفتري ارزش و استهلاك مقدار

  .حاسبه نماييدم DDBروش 

   حل:

, , , , , /

,n

P SV n d

BV SV

= = = =

= >

200000 10000 10 0 2

21 475
  

  

j = 6  

  

SVحالت خاص  =0  

mتوان نوشت:  ه (*) بسادگي مياز معادل n
d

≥ −
1

 .  

mL  mD  mBV  m  روش  

200،000-   -  200،000  0    

128،000-  40،000  160،000  1  

D
D

B
  

76،800 -  32،000  128،000  2  

40،960 -  25،600  102،400  3  

16،384 -  20،480  81،920  4  

0  16،384  65،536  5  

8/10،485  2/13،107  8/52،428  6  

 -  2/10607  6/41،821  7  

يم
تق
س
 م
ط
خ

  

 -  2/10607  4/31،214  8  

 -  2/10607  2/20،607  9  

 -  2/10607  10،000  10  
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dباشد  DDBوقتي روش مورد استفاده 
n

=
2

و  
n

m ≥
2

nكه براي   k= nو  2 k= −2 jمقدار 1 k= .خواهد بود  

  

SVدر مثال قبل اگر  مثال: =0 ،j = 5.  

  

  

  

nBVب)  SV<:  

يك آن در  ازپس شود.  استفاده مي DBاز روش  jدر اين حالت تا پايان سال 

مقادير استهلاك هاي باقيمانده   هو براي دور بقيه دارايي مستهلك شدهدوره 

بزرگترين  jگردد.  ساليانه صفر و مقادير ارزش كتابي برابر ارزش اسقاطي مي

  است كه در رابطه زير صدق كند: mمقدار 

( ) ( )

( )

ln ln

ln

SV P
m

d

−
≤

−1
  

برابر قسمت صحيح  jبنابر اين 
( ) ( )

( )

ln ln

ln

SV P

d

−

−1
  خواهد بود. 

jي  براي دوره j هم مقدار استهلاك برابر است با 1+ jD BV SV
+

= −1.  

  

mD  mBV  m  روش  

 -  200،000  0    

40،000  160،000  1  

D
D

B
  

32،000  128،000  2  

25،600  102،400  3  

20،480  81،920  4  

16،384  65،536  5  

2/13،107  8/52،428  6  

يم
تق
س
 م
ط
خ

  

2/13،107  6/39،321  7  

2/13،107  4/26،214  8  

2/13،107  2/13،107  9  

2/13،107  0  10  
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 10(استهلاكي)  مفيد عمر با پولي واحد 200،000 ماشين يك اوليه هزينه مثال:

 دفتري ارزش و استهلاك مقدار .واحد پولي است 40،000و ارزش اسقاطي  سال

  .حاسبه نماييدم DDBبا استفاده از روش  براي سال مختلف را

  

   حل:

, , , , , /

,

/

n

P SV n d

BV SV

m j

= = = =

= <

≤  =

200000 40000 10 0 2

21 475

7 22 7

  

  

  )SFروش وجوه استهلاكي ( -4

واحد  A توان ساليانه مبلغ سال، مي nمفيد براي جايگزيني دارايي پس از عمر 

)انداز كرد تا در پايان عمر مفيد مبلغ  پس iبا نرخ بهره  پولي )P SV−  واحد پولي

  سرمايه جهت تهيه دارايي جديد داشته باشيم:

( )( ), ,A P SV A F i n= −  

) ،انداز دوره، اختلاف ميزان موجودي حاصل از پس mارزش دفتري دارايي پس از  ), ,A F A i m ،و مقدار اوليه دارايي ،P،  خواهد

  بود:

( ) ( )( )( ), , , , , ,mBV P A F A i m P P SV A F i n F A i m= − = − −  

mD  mBV  m  روش  

 -  200،000  0    

40،000  160،000  1  

D
D

B
  

32،000  128،000  2  

25،600  102،400  3  

20،480  81،920  4  

16،384  65،536  5  

13،107  52،429  6  

10،486  41،943  7  

1،943  40،000  8    

0  40،000  9    

0  40،000  10  
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  آيد: هم بصورت زير بدست مي mدوره مقدار استهلاك 

( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( )

, , , , , , , ,

, , , , , ,

m m m

m m

m

k k

D BV BV P A F A i m P A F A i m A F A i m F A i m

D A F P i k F P i k A F P i m

−

− −

= =

     = − = − − − − = − −     

 
= − = − 

 
 

1

1 2

0 0

1 1

1
  

( ) ( ) ( ), , , ,mD P SV A F i n F P i m= − −1  

  

 .است پولي واحد 10،000 ارزش اسقاطي و سال 10(استهلاكي)  مفيد عمر با پولي واحد 80،000 ماشين يك اوليه هزينه مثال:

  .محاسبه نماييد SFاز روش  را براي سال چهارم دفتري ارزش و استهلاك شد، مقدار% با10اگر حداقل نرخ جذب كننده 

  

  حل:

( )( )( ), , , %, , %, /D A F F P= − − =4 80000 10000 10 10 10 4 1 5846 4  

( ) ( )( ), , , , %, , %, , /BV A F F A= − − =4 80000 80000 10000 10 10 10 4 59 614 4  

  

يابد تا در سال آخر بيشترين مقدار استهلاك  در اين روش مقدار استهلاك در سال اول كمترين و در سالهاي بعد بتدريج افزايش مي

  داشته باشيم.را 
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 توليد تعداد روش -5

 تعداد نسبت با برابر سال هر مقدار استهلاك .شود مي گرفته درنظر استهلاك ثابت مقدار يك توليد واحد هر براي روش اين در

  .اسقاطي ارزش و اوليه هزينه تفاوت ضربدر مفيد پروژه عمر در انتظار مورد توليد تعداد كل به سال آن توليد

( ) m
m

U
D P SV

U
= − 

mUسال  در : توليدm 

Uانتظار مورد توليد : كل 

  

 عمليات مدت روش -6

 نسبت با برابر لسا هر مقدار استهلاك .شود مي گرفته نظر در عملياتي ساعت يا روز هر براي استهلاك ثابت مقدار روش اين در

  .اسقاطي ارزش و اوليه هزينه تفاوت ضربدر مفيد پروژه عمر در انتظار مورد توليد تعداد كل به سال آن توليد تعداد

( ) m
m

Q
D P SV

Q
= − 

mQسال  در عمليات : مدتm   

Qدارايي مفيد عمر طول در عمليات مدت ل: ك 
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 استهلاك روش انتخاب

 آزادي استهلاك محاسبه روش در انتخاب صورتيكه در .دارد مالياتي جويي صرفه در اساسي نقش مناسب استهلاك روش انتخاب

براي حداقل  مختلف روشهاي از را استهلاك مقادير )EUAD( يكنواخت ساليانه ارزش يا )PWD( فعلي ارزش ،باشيم داشته عمل

 كه است. روشي روش ينتر اقتصادي باشد داشته را EUADو يا  PWDبالاترين كه روشي .نماييم مي محاسبه iجذب كننده 

  .است روش بهترين »مالياتي جويي صرفه«نظر  از دهد مي نشان بيشتر دارايي عمر اوليه سالهاي در را استهلاك مقدار

  

mD: در اين روش مقادير استهلاك ساليانه برابر روش خط مستقيم A= دهند. بوده و تشكيل يك سري يكنواخت ساليانه مي 

)
P SV

A
n

−
=( 

( ), ,SL

SL

PWD A P A i n

EUAD A

=

=
  

): در اين روش مقادير استهلاك ساليانه برابر روش جمع ارقام سنوات )mD A G m= − بوده و تشكيل يك سري شيب  1−

A( دهند. يكنواخت مي nα=  وG α=  كه در آن
( )P SV

SYD
α

−
=(  

( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( )

, , , , , , , , , ,

, , , , , ,

SOYD

SOYD

PWD A P A i n G P G i n n P A i n P G i n P A i n
i

EUAD A G A G i n n A G i n A P i n
i

α
α

α
α

   = − = − = −   

   = − = − = −   

1

1
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): در اين روش مقادير استهلاك ساليانه برابر روش موجودي نزولي )
m

mD A d
−

= −
1

1 بوده و تشكيل يك سري هندسي  1

jدهند. ( مي d= Aو  − d P= ⋅1(  

( )

( ) ( )

, , ,

, , , , ,

DB

DB

PWD A P A i d n

EUAD A P A i d n A P i n

= −

= −

1 1

1 1

  

)روش مقادير استهلاك ساليانه برابر  : در اينروش وجوه استهلاكي ) ( ), ,
m

mD A F P i m A i
−

= − = +
1

1 11 بوده و تشكيل يك  1

jدهند. ( سري هندسي مي i= ،( )( ), ,A P SV A F i n= −1(  

( )
( )

( )( )
( )

( )

, , ,

, , , , , , ,

SF

SF

nA
PWD A P A i i n

i

nA
EUAD A P A i i n A P i n A P i n

i

= =
+

= =
+

1
1 1

1
1 1

1

1
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 ماليات و استهلاك نمودن لحاظ با اقتصادي تحليل و تجزيه

 با فصل اين در .گرديد بررسي ماليات و استهلاك اثرات گرفتن نظر در بدون ها پروژه اقتصادي مقايسه و يلتحل و تجزيه تاكنون

  .پردازيم مي اقتصادي يها پروژه تحليل و تجزيه و بررسي به مذكور موارد نمودن لحاظ
 

 و مقررات طبق و درآمد ميزان با متناسب حقوقي و حقيقي اشخاص درآمد براساس دولتها كه وجوهي از عبارتست): Tax( ماليات

  .نمايند مي اخذ مربوطه قوانين
 

  ....)و خدمات و كالا شامل( ساليانه فروش از حاصل درآمد از عبارتست): Gross Income/Revenue( ناخالص درآمد

 

  .ماليات و عملياتي يها هزينه كسر از پس ناخالص درآمد از عبارتست): Net Income( خالص درآمد

 

 يها هزينه ساير و انرژي انساني، نيروي مواد، به مربوط يها هزينه از عبارتست): Operating Costs( عملياتي يها هزينه

  .ساليانه
 

  .گردد مي تعيين مورد برحسب ماليات براي دولت توسط كه است نرخي): Tax Rate( ماليات نرخ

  
 

  )CFAT( ماليات كسر از بعد مالي فرآيند يا خالص درآمد محاسبه روش
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   )CFBT(ماليات كسر از قبل مالي فرآيندمحاسبه ) 1

  ماليات كسر از قبلمالي  فرآيند = ناخالص درآمد -  عملياتي يها هزينه

CFBT GI OC= − 

 )D( استهلاك محاسبه) 2

 )TI( ماليات مشمول درآمد محاسبه) 3

  ماليات مشمول درآمد = مالياتكسر  از قبل مالي فرآيند - استهلاك

TI CFBT D GI OC D= − = − − 

 : )TX( ماليات محاسبه) 4

  ماليات = ماليات مشمول درآمد * ماليات نرخ

TI TR TI
TX

TI

⋅ >
= 

≤

0

0 0
 

 )CFAT، (فرايند مالي بعد از كسر ماليات خالص درآمد سبهمحا) 5

  خالص درآمد = ماليات كسر از قبل مالي فرآيند -  ماليات

( )

( )

CFAT CFBT TX

CFAT CFBT TI TR

CFAT CFBT CFBT D TR

CFAT CFBT TR D TR

= −

= − ⋅

= − − ⋅

= ⋅ − + ⋅1

 

  .داد قرار استفاده مورد را زير روشهاي از يكي توان مي ها پروژه اقتصادي تحليل براي فوق بررسي به توجه با
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  خالص فعلي ارزش روش - 1

( ), ,
n

m

m

NPW P CFAT P F i m
=

= − +
1

 

NPW اگر   .باشد مي غيراقتصادي اينصورت غير در و است اقتصادي پروژه باشد 0≤

 

  خالص ساليانه يكنواخت روش -2

( ), ,NEUA NPW A P i n= 

NEUA اگر    ت.اس غيراقتصادي پروژه اينصورت غيردر و اقتصادي پروژه باشد 0≤
 

   سرمايه بازگشت نرخ روش - 3

NPW NEUA i ROR= ≡ =  =0 0  
ROR اگر MARR≥ ت.اس غيراقتصادي پروژه اينصورت درغير و اقتصادي پروژه باشد   

 فاده شود.اگر چند طرح يا پروژه داشته باشيم، لازم است از تجزيه و تحليل سرمايه گذاري است

  

  

  طرح زير را در نظر بگيريد: مثال:

  P(  50،000هزينه اوليه (
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روش استهلاك خط مستقيم و نرخ 

  شود.  % فرض مي40ماليات 

الف) درآمد خالص ساليانه را محاسبه 

  كنيد.

% 7ب) اگر حداقل نرخ جذب كننده 

د، آيا طرح اقتصادي در نظر گرفته شو

  است؟
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  ب) 

  واحد پولي كاهش دارد 1،000كه هر سال  27،000سال اول   )GIدرآمد ساليانه (

  واحد پولي افزايش دارد 500ال كه هر س 10،000سال اول   )OCهزينه ساليانه (

  صفر  )SVارزش اسقاطي (

  n(  5عمر مفيد (
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NPWاز آنجا كه  NEUAعادلا و يا م 0<   ، طرح اقتصادي است.0<

  

  ير را در نظر بگيريد:زطرح  مثال:

% فرض 50روش استهلاك خط مستقيم و نرخ ماليات 

د، آيا طرح باش% 10اگر حداقل نرخ جذب كننده  شود. مي

  اقتصادي است؟
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RORچون  MARR< .پس طرح اقتصادي نيست 

 اقتصادي يها بررسي در ماليات و استهلاك نقش

  P(  100،000هزينه اوليه (

  CFBT(  20،000( قبل از كسر مالياتساليانه  فرايند مالي

  SV(  10،000ارزش اسقاطي (

  n(  9عمر مفيد (
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 .استتر  اقتصادي طرح و بيشتر طرح سوددهي باشد كمتر ماليات نرخ هرچه كلي بطور

 .نمايد ايجاد را مالياتي جويي فهصر بيشترين كه شود انتخاب بايد روشي استهلاك، روش انتخاب با ارتباط رد

 ينتر اقتصادي و كرد آزمايش طرح روي را استهلاك مختلف روشهاي اثر بايد مناسب استهلاك روش انتخاب براي دليل همين به

 .نمود انتخاب را روش

 زيادي زينهه درنتيجه و زمان تخصيص مستلزم استهلاك مختلف روشهاي با طرح يك اقتصادي بررسي كه دانيم مي طرفي از

  .نمود پيدا منظور اين براي يتر ساده راه بايد مي درنتيجه .باشد مي

 

   (TS)مالياتي جويي صرفه

 .است مالياتي نرخ در استهلاك مقدار حاصلضرب از عبارتست سال هر در مالياتي جويي صرفه

  :برابر است با mدرآمد خالص در سال  بدست آورديم كه

( )m m mCFAT CFBT TR D TR= ⋅ − + ⋅1 

) است كه در يك مقدار ثابت CFBTشود جمله اول معادله فوق فرايند مالي قبل از كسر ماليات ( همان طور كه ملاحظه مي

( )TR−1 ه مقدار جمله دوم بيشتر شود شود. هر چ ضرب شده است و عملا استهلاك فقط در جمله دوم معادله فوق ظاهر مي

دوم صرفه جويي مالياتي  جملهتر خواهد شد. به  و در نتيجه طرح اقتصاديشده بيشتر  mدر سال  )CFAT( درآمد خالص مقدار

)TSگويند: ) مي  

TS D TR= ⋅ 

 شود. مقداري است كه از ماليات كم شده و به درآمد خالص اضافه مي TSحقيقت در 
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 روش ينتر اقتصادي انتخاب نهايت در و استهلاك روشهاي مقايسه و پروژه يك عمر طول در مالياتي جويي صرفه محاسبه براي

 فعلي ارزش مقدار بيشترين كه برگزيد را روشي نهايت در و آورد بدست روشها اين در را مالياتي جويي صرفه فعلي ارزش بايد مي

 .باشد دارا را مالياتي جويي صرفه

  :از عبارتست مالياتي جويي صرفه فعلي ارزش محاسبه كلي رابطه
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  هاي اقتصادي اثرات وام در بررسي

 به بخش اين در كه داشت خواهد اقتصادي تحليل در اثراتي ،شود دريافت i بهره نرخ با وام بعنوان مبلغي پروژه يك انجام براي اگر

 .پردازيم مي آن بررسي

  .گردد مي پرداخت سال هر انتهاي در كه شود مي تشكيل بخش دو از ساليانه قسطهر 

(اصل  )1 PR(  باشد. تقسيم بر مدت بازپرداخت وام ميوام مبلغ قسط كه برابر اصل  

(بهره  )2 I   قسط ساليانه منهاي اصل قسط.مبلع قسط كه برابر است با  )

 :شود مي محاسبه زير طريق به حالت اين در خالص درآمد

( )

CFBT GI OC

TI CFBT D I

TX TI TR

CFAT CFBT TX I PR

= −

= − −

= ⋅

= − − +
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 شود مي كم ماليات مشمول درآمد از پرداختي بهره مقدار زيرا ،شود ربيشتتواند  مي فعلي ارزش و سرمايه بازگشت نرخ حالت اين در

   .دارد را ماليات در جويي صرفه نقش استهلاك مانند لذا و

 .باشد داشته كاهش خالص فعلي ارزش كه است ممكن باشد زياد وام بهره نرخ اگر روش اين در

 احتساب با ارزش اين صورتيكه در نماييم، مي محاسبه بانك شرايط رعايت از بعد را خالص فعلي ارزش ابتدا طرح هر در خلاصه بطور

 .است صرفه به مقرون وام دريافت دهد نشان افزايش وام

  

  طرحي با مشخصات زير در دست است: مثال:

% باشد، 50اگر براي استهلاك از روش خط راست استفاده شود و نرخ ماليات هم 

  %:15با حداقل نرخ جدب كننده 

  ازگشت سرمايه را محاسبه كنيد.الف) نرخ ب

وام گرفته  2،250با قسط ساليانه برابر  % سرمايه اوليه از موسسه مالي50ب) اگر 

  شود، نرخ بازگشت سرمايه را بدست آوريد.

  ج) آيا با اين شرايط اخذ وام مقرون بصرفه است؟ چرا؟

  

,براي  حل: , , ,m =1 2 3 4 5  
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, , ,mCFBT = − =7 000 1000 6 000  

  P(  15،000هزينه اوليه (

  GI(  7،000درآمد ناخالص ساليانه (

  OC(  1،000هزينه عملياتي ساليانه (

  صفر  )SVارزش اسقاطي (

  n(  5عمر مفيد (
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  الف) 

( ), / , / ,mCFAT = − + × =6 000 1 0 5 3 000 0 5 4 500  

( ), , , , / %NPW A P i i ROR MARR= − + =  = = >115 000 4 500 5 0 15 25  

  ب) 
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6 000 3 000 750 2 250

2 250 0 5 1125

6 000 1125 750 1 500 2 625

  

( ), , , , / %NPW A P i i ROR MARR= − + =  = = >27 500 2 625 5 0 22 25  

  ج)

ROR از آنجا كه ROR>2   خواهد بود. اقتصاديگرفتن وام كاملا  لذا ،1
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  )Replacement Analysis( جايگزيني آناليز

 به آن مفيد عمر هنوز كهد (موجو دارايي بجاي جديد دارايي يك بكارگيري اقتصادي بررسي هدف جايگزيني تحليل و تجزيه در

  .باشد مي )است شده اسقاط و نرسيده پايان
 

 دارايي اين به .گويند مي دارايي آن بازنشستگي را دارايي يك كردن خارج رده از و گذاشتن كنار :)Retirement( بازنشستگي

  .شود مي اطلاق) Defender( مدافع طرح شود گذاشته كنار است قرار كه
 

 جايگزيني را ،دهد انجام را بازنشسته دارايي كار همان كه ،جديد دارايي يك بكارگيري و استفاده :)Replacement( جايگزيني

 .گويند ) ميChallenger( رقيب طرح جديد دارايي اين به .گويند مي

  

 هزينه حداقل به باتوجه اقتصادي عمر تعيين

 به .باشد مي است، كاهش به رو ها هزينه جائيكه تا دارايي، يك عمرمفيد از باقيمانده سالهاي تعداد محاسبه هدف مبحث اين در

 را m، EUAC هر براي و دهيم مي افزايش انتظار مورد عمر حداكثر تا صفر از را )m( دارايي يماندهباق عمر مقدار كه ترتيب اين

عمر و براي طرح رقيب  باقيمانده مدافع ياقتصاد عمربراي طرح مدافع  ،EUAC حداقل به مربوط سال. نماييم مي محاسبه

 .بود خواهدبا حد اقل هزينه  اقتصادي مورد انتظار رقيب

  

 .باشد مي نظر مورد جايگزيني براي است، كرده عمر سال 5 كه قديمي ماشين يك :مثال
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 قيمت به توان مي حاضر حال در را ماشين اين

 به باتوجه .فروخت پولي واحد 50،000 بازاري

 يها هزينه و اسقاطي ارزش تخميني مقادير

 داده جدول در كه ساليانه هدارينگ و تعميرات

نرخ جذب  حداقل اينكه به توجه با و است شده

 چند كه كنيد محاسبه باشد، مي %10 كننده

 استفاده فوق ماشين از توان مي ديگر سال

 باقيمانده اقتصادي عمر ديگر بعبارت .ودنم

 است؟ چقدر مدافع

  

   :حل

[ ]( ), , %,

, %

m mEUAC SV A F m= −

+ ×

50000 10

50000 10 ( )
,

, , %,A G m+

5 000

1000 10
�������

 يعني .يابد مي افزايش سپس و كاهش نهم سال تا قديمي ماشين اين از استفاده ادامه ساليانه هزينه كه دهد مي نشان اطلاعات اين

 سال 14 به آن خدمت عمر است، كرده عمر سال 5 ماشين اينكه به توجه با و است سال 9 ماشين اين باقيمانده اقتصادي عمر

 .رسد مي

mEUAC  
  عملياتي هاي هزينه

  ساليانه نگهداري و

  اسقاطي ارزش

)mSV(  

  كاركرد سال

)m(  

  ماشين عمر

)n(  

15،000   -  40،000  1  6  

12،619  1،000  35،000  2  7  

11،979  2،000  30،000  3  8  

11،768  3،000  25،000  4  9  

11،724  4،000  20،000  5  10  

11،112  5،000  20،000  6  11  

10،784  6،000  20،000  7  12  

10،628  7،000  20،000  8  13  

10،582  8،000  20،000  9  14  

10،603  9،000  20،000  10  15  

10،683  10،000  20،000  11  16  
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  تحليل تعويض:

يكنواخت  هزينه طرحي است بارقيب و  Dnعمر باقيمانده  در DEUAC يكنواخت ساليانه ينههز طرحي است با مدافع فرض كنيد

C . اگرCnو عمر مورد انتظار  CEUACساليانه  DEUAC EUAC<  واهد بود.ختعويض اقتصادي  

  

  مثال:

 واحد پولي است. 40،000ماشيني با قيمت فعلي و ارزش اسقاطي صفر كه هزينه تعميرات اساسي آن در حال حاضر  مدافع:

واحد پولي ساليانه افزايش  10،000واحد پولي خواهد بود كه پس از آن  18،000هاي عملياتي ساليانه براي دو سال آينده  هزينه

  يابد. مي

واحد پولي كه پس از نصب داراي ارزش اسقاطي نخواهد بود. توليد كننده ماشين تعهد  100،000ني با هزينه اوليه ماشي رقيب:

 6،000هاي تعميرات و نگهداري را بپردازد. هزينه تعميرات و نگهداري ساليانه براي سال دوم  كرده است كه در سال اول تمام هزينه

  واحد پولي رشد داشته باشد. 6،000اليانه شود س تخمين زده ميواحد پولي است كه 

  % باشد،8اگر حداقل نرخ جذب كننده 

  را بدست آوريد.و عمر اقتصادي مورد انتظار رقيب الف) عمر اقتصادي باقيمانده مدافع 

  كنيد. ) آيا جايگزيني مدافع در حال حاضر را توصيه ميب

   حل:

  مدافع:

( ) ( ) ( ), , , %, , %, , , , %,mEUAC P F A P m A G m = + + + 40000 10000 8 1 8 8 000 10000 8  
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  )m( سال  1  2  3  4  5

38،802  36،912  36،602  40،431  61،200  
mEUAC  

  رقيب:

( ) ( ), , %, , , %,mEUAC A P m A G m= +100000 8 6 000 8  

  )mسال (  1  2  3  4  5  6  7  8

35،993  35،369  35،290  36،125  38،616  44،496  58،962  108،000  
mEUAC  

  

DEUAC,) الف = 36 Dnو  602 = 3 ،,CEUAC = 35 Cnو  290 = 6.  

,) از آنجا كه ب ,<35 290 36   شود. تعويض با رقيب فعلي توصيه مي 602

 

  وجود رقباي ديگر در آينده

هترين گزينه در دسترس براي تعويض با مدافع تعريف شده است. با گذشت زمان اين گزينه هم ممكن است ب تاكنون رقيب بعنوان

، هاي بهتري بوجود آيند كه بدليل كاهش هزينه ساليانه و يا افزايش سودآوري تغيير كند و با توجه به روند پيشرفت تكنولوژي گزينه

  ثير بگذارد.گيري بين مدافع و رقيب در حال حاضر تا در تصميم

شود هزينه يكنواخت ساليانه در رابطه با طرحهاي رقيب در آينده هر سال به مقدار ثابتي نسبت به سال قبل كاهش  ميفرض 

  اي مواقع ممكن است اين تغييرات بسيار شديد خواهد بود.  يابد. البته در پاره مي
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Cسال، Dnرقيب آينده پس از  يكنواخت ساليانه اگر هزينه CEUAC EUAC−  صورتاين، باشد، در Cnو عمر مورد انتظار آن  ∆

) اگر )( ), , , ,C D C C DEUAC EUAC EUAC P A i n A F i n< − تعويض اقتصادي و در غير اينصورت تعويض غيراقتصادي  ∆

  باشد. ش مقبوليت مدافع جهت تعويض با يك رقيب بهتر در آينده ميبه عنوان افزاي ∆CEUACر خواهد بود. بعبارت ديگ

  

كمتر واحد پولي  500هاي عملياتي ساليانه  شود با شروع هر سال جديد در مثال قبل، رقيبي جديد با هزينه پيش بيني ميمثال: 

آيا جايگزيني مدافع در حال حاضر را  نسبت به رقيب سال قبل در دسترس باشد كه هزينه اوليه و ارزش اسقاطي آنها تغيير نيابد.

  كنيد. توصيه مي

  حل: 

,CEUAC∆ = × =3 500 1 )چون ، 500 ) ( ), , , , %, , %, ,P A A F> − =35 920 36 602 1 500 8 6 8 3 34 ، نگهداري مدافع 466

  شود. توصيه مي

اي  گردد. البته عده باعث كاهش مقبوليت تعويض با رقيب فعلي ميدر آينده وجود رقباي بهتر احتمال شود  همانطور كه ديده مي

با رقيب كوتاهتر شود  دوره بررسيطول معتقدند كه بجاي بررسي رقيب در بهترين طول عمر اقتصادي مورد انتظار آن اگر 

 ،انتخاب شودسال  4سال  6رقيب بجاي  دوره بررسيطول لا در مثال قبل اگر ثبه همين نتيجه خواهيم رسيد. ممحاسبات كمتري 

,CEUAC = 38 روش كوتاه «در نتيجه جايگزيني اقتصادي نخواهد بود. اين روش بزرگتر است و  36،602ود كه از خواهد ب 616

 اندازه اين، گر چه كه رود بوده و براي جلوگيري از محاسبات پيچيده بكار مي تقريبيشود كه روشي  ناميده مي »كردن عمر رقيب

  .داردجدي كاهش جاي سوال 



مهندسي اقتصاد صادقي  

 

  

  

  

  

  

  


