
  

 

گيري در  مهندسيتصميمفصل دوم:   14  كارشناسي ارشد يكمدرسان شريف رتبه 

  
  فصل دوم

  »مهندسي گيري درتصميم« 

ي هـا تـر اقتصـاد مهندسـي بـه ارزيـابي هزينـه و سـود پـروژه        ادي علم مهندسي است. به طور دقيـق ي اقتصهاي جنبهاقتصاد مهندسي شامل اصولي درباره
 ـ هاي دولتي، كارخانههاوصي، سازماني خصهاپردازد. در واقع اصول اقتصاد مهندسي هر روزه در بخش مديريت و اداره امور شركتميپيشنهادي  كـار  هو ... ب

ي مهندسي بيشتر است و هزاران مسئله مالي ديگر به هاگذاري شوند، بازده كداميك از طرحكه منابع مالي چگونه سرمايهناي شود. تجزيه و تحليلميگرفته 
مهندسان با آن سر وكار دارند. اقتصاد مهندسـي بـا تبيـين اصـول      ميتما است كه ايمهمترين مسئله ،گيرد. انتخابميكمك اصول اقتصاد مهندسي انجام 

  دهد.ميگيري صحيح را در اختيار مهندسان قرار بر يك انتخاب منطقي، ابزار تصميمحاكم 
  فرآيند حل مسئله

 د طراحي يك محصـول جديـد يـا ارتقـاي آن يـا     توانمين فرآيند اي بيشتر اوقات تحليل اقتصادي يك پروژه، قسمتي از يك فرآيند حل مسئله بزرگتر است.
  جاد يك سيستم براي ارائه خدمات بهتر در يك شركت و ... باشد. اي

  سيستم تحليل
ن گونـه  اي ـنمايـد. در مـي مرحله است كه به فرآيند حل مسئله كمك  5ن تحليل خود شامل اي .دادطي يك تحليل سيستماتيك انجام  توانرا مي فرآيند حل مسئله

را اعمـال كـرد. در مرحلـه بعـد      تـر معيارهـاي مـورد نظـر    گردد تا بتوان راحـت ميبندي سپس مسئله فرمول .شودميابتدا اهداف پروژه مورد نظر بررسي  هاتحليل
شود. در نهايـت نيـز بهتـرين    ميته ي ارائه شده پرداخهاحلي موجود، به ارزيابي راههاگردد. سپس با استفاده از معيارميي مورد نظر براي حل مسئله ارائه هاحلراه
تـر، چگـونگي ارتبـاط    تشكيل شده است كه براي حل مسائل بزرگ اين سيستم تحليل، از مراحل پيوستهاي گردد. بنابراين به طور خلاصهميحل موجود انتخاب راه

، فرضـيات و  هـا حـل و اصولي اهـداف، راه  ميم جامع با استفاده از كشف علن سيستاينمايد. درمياجزاي پروژه اعم از افراد، سرمايه و مواد اوليه با يكديگر را مشخص 
  كند.ميشود. بايد توجه داشت كه دامنه تعريف يك سيستم بنابر وسعت و نوع مسئله تغيير ميموازين و خطراتي كه در يك مسئله مطرح است، با آن مسئله برخورد 

 ؟دهندسئله به صورت سيستم تحليل را نشان ميهاي زير فرآيند حل مكداميك از گزينه   :1مثال  
  انتخاب بهترين راه حلـ  شرح اهدافـ  فرمول بندي ـ هاارزيابي راه حلشناخت مسئله ـ ) 1
  انتخاب بهترين راه حلـ  هاارزيابي راه حلـ  هاارائه راه حلمول بندي مسئله ـ فرشرح اهداف ـ ) 2
  انتخاب بهترين راه حلـ  هاارائه راه حلـ  رح اهدافشـ  هاارزيابي راه حلـ  شناخت مسئله) 3
  هاانتخاب بهترين راه حل ـ هاارزيابي راه حلـ شناخت مسئله ـ  هاارائه راه حل شرح اهداف ـ) 4
 :ها ـ انتخاب بهترين راه حلها ـ ارزيابي راه حلشرح اهداف ـ فرمول بندي مسئله ـ ارائه راه حل »2«گزينه  پاسخ  

  

 ؟دهدتري از يك سيستم تحليل ارائه ميكدام گزينه تعريف جامع   :2المث  
  باشد.كارهاي فني و مهندسي براي حل يك مسئله مهندسي مييك سيستم تحليل شامل راه) 1
  باشد.ها مييك سيستم تحليل حاوي يك سري اطلاعات اقتصادي براي ارزيابي پروژه) 2
  نمايد.مشخص مي را كه چگونگي ارتباط اجزاي پروژه اعم از افراد، سرمايه و مواد اوليهيك سيستم تحليل شامل مراحلي است ) 3
  كارهايي براي استفاده از سرمايه در يك پروژه است.سيستم تحليل شامل ارائه راهيك ) 4
 :نمايد.مشخص ميرا رمايه و مواد اوليه يك سيستم تحليل شامل مراحلي است كه چگونگي ارتباط اجزاي پروژه اعم از افراد، س »3«گزينه  پاسخ  
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 ؟هاي زير قرار گيردتواند در كداميك از محدودهيك سيستم تحليل نمي   :3مثال  
  در حد يك سازمان دولتي) 2  در حد خط توليد يك كارخانه) 1
  وسعت يك سيستم تحليل هيچ محدوديتي ندارد) 4  در سطح كل جهان) 3
 :كند.ميمسئله مورد بررسي است كه وسعت سيستم تحليل را معين ن اي زيرا  »4«گزينه  پاسخ  

  منطقي گيريتصميمفرآيند 
تعريـف موجـود را ارائـه دهـيم.      تـرين جـامع كنيم ميي پيشين، سعي هان بخش همانند بخشايما در .گيري تا حدودي اختياري استتعريف مراحل تصميم

ن مراحل برگرفته از همان اصول فرآيند حل مسئله اي بايست طي شود. لازم به ذكر است كهميمنطقي  گيريتصميممرحله براي انجام يك  9ن ديدگاه ايدر
  است كه در بخش قبل مفصل توضيح داده شد.

  شناخت مسئله .1
احتيـاج بـه تفكـر و    باشد. گاهي اوقات شناسايي يك مسئله كار دشواري است و مينخستين گام براي گرفتن يك تصميم منطقي، شناخت مسئله مورد نظر 

ن مسـئله  اي ـ اند كه اثر زبان هر فرد نيز مانند اثر انگشت وي منحصر بـه فـرد اسـت. بنـابراين    ثال دانشمندان به تازگي كشف كردهمطالعه دقيق دارد. براي م
مسـئله فرسـودگي    .پـذير اسـت  انامك ـ راحتـي بـه ست كه شناسايي برخي مسـائل ديگـر   ا ن در حالياي كشف شده است. اًسالهاست كه وجود دارد ولي اخير

تـوان  مـي ديگر براي شناسـايي مسـائل،    بنديتقسيمن دسته است. طي يك اي جديد از هايدستگاهيك كارخانه و نياز به جايگزين كردن آنها با  هايدستگاه
بغرنج براي موسسـه باشـد، كـه منشـا      ايهتواند مسئلميمثال وجود يك رقيب تجاري كه  عنوانبهداخلي و يا خارجي تقسيم كرد.  أآنها را به مسائلي با منش

 آلات توليد منشا داخلي دارد.خارجي دارد.  فرسودگي ماشين

  تعيين اهداف مسئله. 2
توانند مادي يا معنوي باشند. به طـور مثـال زمـاني كـه     مين اهداف اي براي گرفتن يك تصميم درست، بايد بدانيم كه هدف از حل مسئله مورد نظر چيست.

كه به كند، هدفي مادي داشته و خواهان افزايش توليد و در نتيجه سود خود است. ولي هنگاميميصاحب يك كارگاه دستگاه جديدي براي كارگرانش نصب 
 باشد.ميجاد امنيت خاطر براي كارگران خود اي پردازد، هدفشميمني در كارگاه خود اي نصب تجهيزات

  گردآوري اطلاعات .3
گيري از اهميت بسـزايي برخـوردار   آوري اطلاعات در فرآيند تصميمپذير نخواهد بود. بنابراين جمعامكان يح، بدون داشتن اطلاعات مناسبگيري صحتصميم

د كتاب از منابع خاصي مانن راحتيبهتوان مين اطلاعات احتياج به صرف زمان و هزينه دارد. زيرا همه اطلاعات را ناي نجاست كه دسترسي بهاي است. مشكل
كنيم. نوع ديگر اطلاعات، اطلاعاتي ميبدست آورد. گاهي اوقات در حل مسئله به اطلاعات و تجربه فرد ماهري در آن زمينه نياز پيدا  راحتيبهنترنت و ... اي و

 باشد.ميي شركت در يك موسسه سيستم حسابداري منبع خوبي براي كسب اطلاعات مال آيند. معمولاًمياست كه با تحقيق و پژوهش بدست 

  ي مورد قبولهاتعيين گزينه .4
ن اي ـ بـه  ،گيري بـا خلاقيـت همـراه باشـد    ن مرحله از تصميماي ي مناسب براي حل يك مسئله، از اهميت زيادي برخوردار است. اگرهاحلو راه هاارائه گزينه

گردد. بايد توجه داشت كـه در فرآينـد   مياز بين آنها بهترين انتخاب  ي مطلوب و برتر در نظر گرفته شده سپسهاتمام راه حل گيريتصميممعناست كه در 
يي وجود داشته باشند كـه در عمـل   هاي موجود قابل قبول نيستند. زيرا ممكن است از لحاظ تئوري گزينههاگزينهميگيري براي حل يك مسئله، تماتصميم

ي مورد قبول تمركز كرد. يك گزينه موجود هاگيري، تنها روي گزينهحذف كرد و براي تصميم ي غير عملي راهابايست گزينهميبنابراين  .قابل قبول نباشند
 ي قابل قبول حذف گردد.هاگير باشد، كه از ليست گزينهقدر وقتتواند در عمل آنمي

  هادر نظر گرفتن معيار مناسب براي مقايسه گزينه. 5
تا بتوان بوسيله آن معيـار، بهتـرين گزينـه را از     ،بايست معياري براي مقايسه آنها وجود داشته باشدمي، هابراي انتخاب از بين گزينه گيريتصميمدر فرآيند 
ميزان آلايندگي محيطي زيادي كه  يياهكارخانه نجا يك مفهوم نسبي است. مثلاًايي موجود انتخاب كرد. بايد توجه داشت كه مفهوم بهترين درهابين گزينه

براي سهام داران كارخانـه   هان گزينهاي يگردد. هر دومين محيط زيست مجبور به تغيير تكنولوژي توليد خود يا پرداخت جريمه نقدي از طرف سازما دارد،
 ي كه عدم مطلوبيت كمتري دارد را انتخاب كنند.هابايست گزينهميبردار است. بنابراين آنها  هزينه

  باشند:ميبنابر شرايط موجود يكي از سه حالت زير  ،گيرندميد استفاده قرار ي اقتصادي كه در ارزيابي يك طرح مورهامعيار 
ن گونـه مسـائل   اي ـمورد استفاده قرار داد. بنابراين معيـار اقتصـادي در   ابايست آنها را بصورت كارميدر حالتي كه منابع اوليه ورودي مقدار ثابتي دارند و  ـ1

  ود.حداكثر كردن مقدار خروجي يا درآمد خواهد ب
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  فصل چهارم

  » تحليل ارزش كنوني (فعلي)« 
  ي يك تحليل اقتصاديهافرض

ي مـورد  هـا به تحليل اقتصادي گزينه فرضياتن اي پردازيم. با در نظر گرفتنميبر مسائل اقتصاد مهندسي  مي حاكهان فصل ابتدا به تبيين پيش فرضاي در
  پردازيم.ميبررسي 

  رارداد آخر سالق
پـذيرد. بنـابراين   مـي در انتهاي هر دوره انجام  هاو پرداخت هادريافت ميكه تما كنيمفرض ميكه در پيوست آمده است،  جداول بهره مركببراي استفاده از 

منظور از يك سري پرداخت  6 6سال، مبلغ  6ن است كه در انتهاي هر سال به مدت اي سال، 6ي يكنواخت در طي واحد پول  دريافت  واحد پولي
ي مـورد نظـر را   هـا توان از جداول بهره مركب استفاده كرد و مقادير عامـل مين را در وسط سال در نظر بگيريم، ديگر هايا پرداخت هاشده است. اگر دريافت

  از فرمول بدست آورد. بايست مستقيماًمي

  فرض قرض كردن پول
شود، خود بخشي از تحليل است. بايستي دقـت داشـت   مين پول از كجا تهيه اي نكهاي احتياج به پول دارند. هاتصاد مهندسي اجراي گزينهدر اغلب مسائل اق

قرض شود، پولي  ايتر بررسي كرد. بنابراين اگر براي انجام گزينهگذاري تفكيك كرد، تا بتوان مسئله را راحترا از بخش سرمايه مسألهمين مالي كه بخش تا
  مورد بررسي در نظر گرفت. مسألهعنوان نرخ بهره ه توان بمينرخ بهره پول قرض شده را 

  تورم و ماليات بر درآمد
در تحليل واقعي مسائل به آنها توجه داشت. البتـه  بايد افزايش قيمت كالاها در طول دوره مورد بررسي و ماليات بر درآمدهاي كسب شده، از نكاتي است كه 

ن راه اي ـ پـردازيم. در مـي نظر كرد. با در نظر گرفتن فروض فوق به حـل مسـائل اقتصـادي    به دليل سادگي از آنها صرف ،است در حل برخي از مسائل ممكن
  بايست معيار اقتصادي مشخصي داشته باشيم.مينخست 

  ي اقتصاديهامعيار
گيرنـد بنـابر   مـي ي اقتصادي كه در ارزيابي يك طرح مورد استفاده قـرار  هامعيار ،شدگيري منطقي توضيح داده ر كه در فصل دوم در فرآيند تصميمهمانطو

  باشند:مييكي از سه حالت زير  ،شرايط موجود
مقـدار   حـداكثر كـردن   ،ن گونه مسـائل اي . بنابراين معيار اقتصادي دراستفاده كرد ابايست آنها را بصورت كارميمقدار ثابتي دارند و  ،منابع اوليه وروديـ   1

  خروجي يا درآمد خواهد بود.
  را حداقل نمود. هايا هزينه ن است كه مقدار ورودي اوليهاي بايست يك مقدار خروجي معيني بدست آورد، بنابراين سعي درميحالتي كه ـ  2
 ه همان تفاضل درآمد و هزينه است، بهترين معيار است.متغير است، بنابراين حداكثر كردن سود ك هاو درآمد هاتري است كه در آن مقدار هزينهحالت پيچيدهـ  3

ن فصـل  اي ـ با يكديگر قابل مقايسه باشد. روشـي كـه در   هاجريان مالي آن پروژه كه ن استاي ي مختلف، مستلزمهاي فوق براي ارزيابي پروژههاكاربرد معيار
  .اسـت مورد اسـتفاده در اقتصـاد مهندسـي     ايي پايههازش كنوني نام دارد كه از روش، تحليل ارشودميي مالي مختلف معرفي هاپذير كردن جريانبراي مقايسه



  
(فعلي) تحليل ارزش كنونيفصل چهارم:   60  كارشناسي ارشد يكمدرسان شريف رتبه 

گيـري كـرده و   جـع بـه آنهـا تصـميم    ي فـوق را هـا ي مالي مختلف را به مقدار معادل فعلي آنها تبديل كرده سپس با يكي از معيارهان ترتيب كه جرياناي به
ن مفهوم كه كاملا مستقل از اي دو ناسازگار هستند، بهه ن فصل، دو بايي مورد بررسي درهاكر است كه طرحكنيم. لازم به ذميترين طرح را انتخاب ياقتصاد

  مستلزم رد شدن ديگري است. ،باشند و انتخاب يكيمييكديگر 

  كاربرد تحليل ارزش كنوني
 ناسازگار است.ي هاهمانطور كه گفته شد مهمترين كاربرد تحليل ارزش كنوني، مقايسه اقتصادي طرحـ 1

ي حاصـل از آن  هـا ن ترتيب كه ارزش فعلي درآمدها و هزينـه اي توان براي تعيين قيمت خريد يا فروش هر نوع دارايي استفاده كنيم. بهمين تحليل اي ازـ 2
 توان برآوردي از قيمت خريد يا فروش آنها بدست آورد.ميكنيم. در نتيجه ميرا محاسبه  هادارايي

  كنيم.مين طريق كه ارزش فعلي سودهاي آتي آنها را محاسبه اي توان براي تعيين ارزش سهام يا اوراق بهادار استفاده كرد. بهميارزش فعلي  از تحليلـ 3

  ارزش فعلي خالص (ارزش كنوني ويژه)
   د:يآي آن طرح از ارزش فعلي درآمدهاي آن بدست ميهاارزش فعلي خالص يك طرح، از تفاضل ارزش فعلي هزينه

   ارزش فعلي درآمدها= ارزش فعلي خالصـ  هاارزش فعلي هزينه
  PW =        NPW (درآمد) ـ       PW ها)(هزينه    

NPWواضح است كه اگر در طرح مورد بررسي، با حداقل نرخ جاذب  ـ  هاارزش فعلي درآمدها از هزينه  ه صـرفه  بيشتر بوده و طرح از لحاظ اقتصـادي ب
  عبارت ديگر انجام طرح اقتصادي است. ه است. ب

NPWبا حداقل نرخ جاذبدر طراحي    باشد.ميبيشتر بوده و انجام طرح اقتصادي ن هااز درآمد هاارزش فعلي هزينه  
NPWاگر  باشد. ميگذاري را تامين كند، طرح اقتصادي مايهچون طرح توانسته است حداقل نرخ جاذب سر  

NPWبه صورت كلي، زماني كه  :1نكته    باشد، پروژه اقتصادي است و اگرNPW    باشد، به اين معناست كه نرخ بازگشت سرمايه(ROR)  از
NPWنيز بيشتر است. اگر  (MARR)گذار ي سرمايهدهحداقل نرخ جذب كنن     ي باشد، نرخ بازگشت سرمايه دقيقاً برابر حداقل نرخ جـذب كننـده

  گذار است. سرمايه

 را انتخاب كرد كهاي بايد گزينه ،هاي مورد بررسي متفاوت باشد،  طبق روش ارزش فعلي خالصها و درآمدهاي گزينهاگر هزينه   :1مثال:  
  ارزش فعلي درآمدهاي آن بيشتر است.) 2  .هاي آن كمتر استارزش فعلي هزينه) 1
  .تفاضل ارزش فعلي هزينه ها از درآمدهاي آن كمتر باشد) 4  .تفاضل ارزش فعلي هزينه ها از درآمدهاي آن بيشتر باشد) 3
 :درآمدها= ارزش فعلي خالص ارزش فعليـ   هازيرا ارزش فعلي هزينه  »3«گزينه  پاسخ  

  

 براي طرح پيشنهادي به يك شركت    :2مثال   6ايـن طـرح از سـال اول مبلـغ      شـود سرمايه اوليه مورد نياز است. پيش بيني مي واحد پولي
1    1هر سال  ودرآمد دارد  واحد پولي  ايـن طـرح    ياآسال به طول انجامد،  6به مدت  %7با نرخ بهره اين طرح  شود. اگربه آن افزوده  واحد پولي

  ؟اقتصادي است
  واحد پولي درآمد 1352ـ  بله) 2  واحد پولي هزينه                           1352ـ  خير) 1
ـ  خير) 4      واحد پولي درآمد                           58648ـ  بله) 3 6 واحد پولي هزينه  
 :1«گزينه  پاسخ« NPW  اش بيش از درآمدش است.شنهادي اقتصادي نيست. زيرا هزينهر نتيجه طرح پيد  

(P / A, %, ) (P / G, %, ) / /                               1 7 6 1 7 6 6 1 4 767 1 1 978 6   NPW(طرح) 1352
  

 هايي هستند كهناسازگار گزينه هايگزينه   :3مثال:  
  باشند و انتخاب يكي مستلزم رد شدن ديگري است.  مستقل از يكديگر مي كاملاً) 1
  باشند و انتخاب يكي مستلزم رد شدن ديگري است.وابسته به يكديگر مي كاملاً) 2
  توان هر دوي آنها را انتخاب كرد.نتايج كاملا متضاد با يكديگر دارند و نمي) 3
  3و  2هاي گزينه )4
 :طبق تعريف.  »1«گزينه  پاسخ  



  
 كارشناسي ارشد يكمدرسان شريف رتبه   61  اقتصاد مهندسي

 4مثال:   NPW  درصد، چقدر است؟ 5فرآيند مالي زير با حداقل نرخ جاذب  
  

1(/3167 8                                              
2 (/3167 8  
3 (/5 69 1  
4 (/5 69 1 

  
 :كند.) را محاسبه مي1كروشه اول از روش فعلي فرآيند مالي ( كنيم.تر زير تقسيم ميفرآيند مالي فوق را به سه فرآيند ساده  »2«گزينه  پاسخ  

  دهد.) را نشان مي3آيند مالي () محاسبه گرديده است. در نهايت كروشه سوم، ارزش فعلي فر2در كروشه دوم از روش فعلي فرآيند مالي (
  
  

  
  

  

  
NPW [ (P / A, %, ) (P / G, %, )] [ (P / A, %, )(P / F, %, )

(P / G, %, )(P / F, %, )] [ (P / G, %, )]
  
 

5 5 3 5 5 3 15 5 3 5 3
5 5 3 5 3 1 5 5
     
    

  

NPW [ / / / / / / ] [ / ] /                         5 2 723 5 2 635 15 2 723 8638 5 2 635 8638 1 8 237 3167 8  

  
 درصد، توجيه اقتصادي دارد؟ مقدار  12يا فرآيند مالي زير  با حداقل نرخ جاذب آ   :5مثالNPW .كدام است  

                                         ـ  4127خير؛ ) 1
388/ه؛بل) 2 7  
388/خير؛ ) 3 7  
  4127بله ؛ ) 4
 :را محاسبه كرده است و كروشه دوم ارزش فعلـي جريـان مـالي     7و  6و  5هاي كروشه اول ارزش فعلي جريان مالي (درآمدها) سال  »3«گزينه  پاسخ

 ها) چهار سال اول را بدست آورده است.(هزينه
NPW (P / A, %, )(P / F, %, ) [ (P / A, %, ) (P / G, %, )]

/ / / / /
  
        

3 12 3 12 4 15 12 4 1 12 4
3 2 4 2 6355 15 3 37 1 4 127 388 7
      
         

  

ها ي اقتصادي چند پروژه در نظر باشد، در حالتي كه پروژهي اقتصادي چند پروژه به كمك روش ارزش فعلي در حالتي كه مقايسهي مقايسهنحوه :2نكته 
 PWBاي كه در صورتي كه مبناي انتخاب ارزش فعلي درآمدها باشد، پروژهگردد. بيشتري باشد، انتخاب مي NPWاي كه داراي ناسازگار باشند، پروژه

  شود. بيشتري داشته باشد، انتخاب مي
NPWهايي كهي پروژهها مستقل باشند، كليهدر صورتي كه پروژه              شوند. داشته باشند، انتخاب مي  

NPWهاي گزينهها ناسازگار يا مستقل باشند، در صورتي كه براي همهي كه پروژهي ديگر اين كه، در هر دو حالتنكته   شود. باشد، هيچ طرحي انتخاب نمي  
رد. اين موضوع در قسمت گيري داها و افق زماني تصميمها، از طريق روش ارزش فعلي، بستگي به عمر مفيد پروژهقتصادي پروژها يبه صورت كلي، مقايسه           

  بررسي خواهد شد.بعدي 

  دوره تحليل 
ن طرحـي را انتخـاب   ن ترتيب كه در ارزيابي چند طرح، آاي توان براي مقايسه دو يا چند طرح اقتصادي نيز استفاده كرد. بهمياز روش تحليل ارزش كنوني  

  كنيم كه بيشترين ارزش فعلي خالص را داشته باشد.مي
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يا نرخ بازگشت سرمايه)  كارشناسي ارشد يكمدرسان شريف رتبه 

  حداقل نرخ جاذب نامشخص
كنـيم.  مـي اي جرالـد اسـميت اسـتفاده    سه كنيم، از روش شبكهاگر بخواهيم چند پروژه را در شرايطي كه حداقل نرخ جاذب نامشخص است، با يكديگر مقاي

كنـيم.  مـي كنيم. سپس نرخ بازده داخلي هر يك را محاسـبه  ميها را بر حسب هزينه اوليه آنها به صورت صعودي مرتب روش كار چنين است كه ابتدا پروژه
دهـيم. در مرحلـه بعـد نـرخ تفـاوت      مـي نشـان   oام نشـود، ايـن حالـت را بـا     اين نرخ در واقع همان نرخ تفاوت هر پروژه با حالتي است كه هيچ كاري انج ـ

اي رسم كرد كه در آن از پروژه بـا  توان شبكهمينويسيم. با استفاده از اين جدول ميدو محاسبه كرده و در جدول هرا بصورت دوبها ي همه طرحگذارسرمايه
هاي مختلفي انجام دهيم، كه در هر مسير با مشـخص كـردن   توانيم از مسيرميكنيم. اين كار را ميكمترين هزينه به سمت پروژه با بيشترين هزينه حركت 

  ترين پروژه را تعيين كرد.توان اقتصاديمي MARRحدودي براي 
رگتـري دارد حركـت   بز iكنـيم و در جهتـي كـه    گذاري شروع ميروش انتخاب مسير بر روي شبكه به اين صورت است كه از پروژه با كمترين مقدار سرمايه

كنـيم، حـدود   كنـيم و بـا اسـتفاده از آن پـروژه اقتصـادي را انتخـاب مـي       انتخاب مي يفرض MARRكنيم تا به پروژه بعدي برسيم، در هر مرحله يك مي
MARR توان به كمك را ميi كند.  هاي بدست آورده تعيين نمود. مثال بعد اين موضوع را روشن تر مي  

 ترين پروژه را تعيين كنيد.اقتصادي ،باشدميعمراني زير را در نظر بگيريد، در شرايطي كه حداقل نرخ جاذب مشخص ن سه پروژه   :26مثال  
  جريان خالص ساليانه  هزينه اوليه  پروژه

 الف 4 28  
 ب 6 36  
 ج 8 46  

  

%اگر ) 1 MARR % 32 MARRاگر  )2  پروژه الف اقتصادي ترين است.14 %   پروژه ج اقتصادي ترين است. 32
%اگر  )3 MARR % 32 %اگر  )4  است. پروژه ب اقتصادي ترين14 MARR14 .پروژه الف اقتصادي ترين است  

 :باشـند، نـرخ بازگشـت    مـي عمرانـي نامحـدود   هـاي  كه عمر پـروژه  ييجا به ترتيب هزينه اوليه مرتب هستند، از آنها پروژه  »3«گزينه  پاسخ

Aiسرمايه هر پروژه به راحتي از رابطه
P

  كنيم كه ستون چهارم ميبه اين صورت تكميل  آيد. بنابراين جدول زير راميبدستo   نرخ بازده داخلـي

كند و ستون ششـم نـرخ بـازده تفـاوت هـر پـروژه بـا        ميكند. ستون پنجم نرخ بازده تفاوت هر پروژه با پروژه الف را مشخص ميهر پروژه را مشخص 
  كند.ميپروژه ب را مشخص 

  ب  الف  o  جريان خالص ساليانه  وليههزينه ا  پروژه

  الف  4  28 -  %
 

28 74


  
  ـ  ـ  

  ب  6  36  %
36 66


  
  ( ) % 




36 28 326 4
 
     

  ـ  

  ج  8  64  %
64 88

  

  ( ) % 



64 28 238 4
 
     

 %



64 36 148 6
 

     
 

دهـيم.  مـي براي رسم شبكه در اين حالت، سه پروژه را بعنوان سه راس در شبكه قـرار  
از پروژه الف با كمترين  شده است. با خط چين نشان داده روبرومسير حركت در شكل 

iكنيم و چون گذاري شروع ميمقدار سرمايه % iبزرگتر از  32 % اسـت در   23
كنـيم. بـراي رسـيدن بـه مقـدار كمينـه       جهت نشان داده شده به پروژه ب حركت مي

MARR  كنيم.  كمترين را انتخاب مي 23%و  14%در شرايط، بين  
MARRدر مسير از الف به ب اگر % %شـود. اگـر   مـي پروژه با هزينـه اوليـه كمتـر يعنـي پـروژه الـف انتخـاب         32 MARR % 32 ، چـون  14

% MARR32 شـود و چـون  ميتري دارد انتخاب شهزينه اوليه بي بين الف و ب، پروژه ب كهMARR %14      بـين ب و ج نيـز پـروژه ب انتخـاب
%شود چون هزينه اوليه كمتري دارد. ولي اگر مي MARR14 شود كه هزينه اوليه بيشتري دارد. ميبين ب و ج پروژه ج انتخاب  

23%
32%

14%

 الف

  ج  ب
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  كنيم.ميجدول زير خلاصه  بنابراين نتايج فوق را در
  

  شرايط  پروژه انتخابي

MARR  الف % 32  
%  ب MARR % 32 14  
%  ج MARR14  

  
 ؟در مثال قبل اگر اين گزينه كه هيچ كاري انجام نشود را نيز انتخاب كنيم، اقتصادي ترين پروژه كدام است   :27مثال  

MARRپروژه الف اگر  )1 % MARRپروژه ب اگر ) 2  8 % 8  
%پروژه ج اگر ) 3 MARR8  4 ( پروژهo  اگر% MARR8  

 :قـرار  عنـوان سـه راس در شـبكه    ه براي رسم شبكه در اين حالت، سه پروژه را ب »3«گزينه  پاسخ
با خط مقابل دهيم. مسير حركت در شكل مييعني انجام ندادن كاري قرار  Oدهيم. و راس چهارم را مي

iكه از آن جايي چين نشان داده شده است. % بـه سـمت ج    Oاسـت، از   7%و  6%بزرگتر از  8
  كنيم.  حركت مي

MARRبه ج اگر  oدر مسير از  % شود  چون هزينه اوليه كمتري دارد ولـي  مياب خانت oپروژه  8
%اگر  MARR8  شود كه هزينه اوليه بيشتري دارد.ميپروژه ج انتخاب  

  

  شرايط  پروژه انتخابي

o  MARR % 8 
%  ج MARR8  

 
 ؟پروژه كدام است تريناقتصاديقل نرخ جاذب نامشخص است، سه طرح زير با عمر نامحدود را در نظر بگيريد، در شرايطي كه حدا   :28مثال  

  

%اگر ) 1 MARR22 اقتصادي ترين است. 3پروژه  
MARRاگر  )2 %   اقتصادي ترين است. 3پروژه  64
%اگر  )3 MARR % 64   اقتصادي ترين است. 3پروژه  35
MARRاگر  )4 %   اقتصادي ترين است. 1پروژه  35

  درآمد ساليانه  سرمايه اوليه  طرح  

1    5   2  
2   64   11  
3   94   176  

 :1«گزينه  پاسخ«  

1     5    2  %
2 45
  
   

  ـ  ـ  

2    64    11  %
11 1764
  
  

  %



11 2 6464 5
     
      

  ـ  

3    94   176  %
176 1894
 
  

  %



176 2 3594 5
    
      

 %



176 11 2294 64
    
     

 

دهيم. مسير حركت در مياين حالت، سه طرح را بعنوان سه راس در شبكه قرار براي رسم شبكه در 
بـا كمتـرين سـرمايه اوليـه بـه سـمت        1از پـروژه   با خط چين نشان داده شـده اسـت.   مقابلشكل 

i % iكه بزرگتر از  64 % سـيم. بـراي   رمـي  2كنـيم، يعنـي بـه پـروژه     است حركت مي 22
  كنيم.  كمترين را انتخاب مي 22%و  35%، بين MARRرسيدن به مقدار كمينه 

  

22%
64%

35% 23

1

O

23%6%

8% 32%

14%

 الف

  ب

7%

  ج
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ها كم شود از مقدار هزينهنمايد، بايد ي اوليه خريد را جبران ميدر مورد ارزش اسقاط بايد توجه نمود كه مقدار ارزش اسقاطي چون بخشي از هزينه :1نكته 
 ي نسبت منافع به مخارج به صورت زير است: و نبايد به اشتباه آن را به مقدار درآمدها اضافه نمود. اعمال صحيح مقدار ارزش اسقاط در رابطه

B
C
  

ضررها ـ منافع  
 ارزش اسقاط ـ هزينه ها

  
  نسبت منافع به مخارج با استفاده از ارزش فعلي

  آوريم. ميرج و منافع گزينه مورد نظر را محاسبه كرده و از تقسيم آنها بر يكديگر، نسبت منافع به مخارج آن گزينه را بدست ن حالت، ارزش فعلي مخااي در
B

C

PWPWB/ C
PW PW

   

 خريد نوعي تجهيزات پيشرفته براي كارخانه  :1مثال  25ي ساليانهيجواعث صرفهنه در پي دارد. در عوض بهزي واحد پولي  2 واحد پولي 
ن نوع تجهيزات اقتصادي ايا خريديآ درصد، 1با حداقل نرخ جاذب ،سال بوده و ارزش اسقاط آن ناچيز باشد 15ن نوع تجهيزات اي . اگر عمر مفيدشودمي

Bاست؟ مقدار / C چقدر است؟  
/ـ خير )1 6 8   2( 1/ـ خير /ـ بله )3  644 6 8   4( 1/ـ بله 644  
 :حاسبه نسبت منافع به مخارج داريم:در م ارزش فعليبا استفاده از روش   »1«گزينه  پاسخ  

B

C

PW (P / A, %, ) /B/ C /
PW


   

2 1 15 2 7 6 6 6 825 25
           

       
  

B/ C / 6 8 1  آيد.ميبنابراين خريد تجهيزات طرحي اقتصادي به شمار ن  

  
 خريد يك جرثقيل براي يك كارگاه ساختماني: 2مثال  85 ن جرثقيل ساليانهاي هزينه دارد. خريد واحد پولي  15درآمد دارد، كه  واحد پولي

ساليانه  5 سال 8شود. اگر ارزش اسقاط آن پس از ميبه آن افزوده   واحد پولي 8 ن اي ا خريديآ درصد، 18با نرخ جاذب حداقل  ،باشد واحد پولي
  جرثقيل اقتصادي است؟ نسبت منافع به مخارج آن چقدر است؟

/ير ـ خ )1 7 4  2(  1/بله ـ /خير ـ  )3  39 71  4(  1/بله ـ 42  
 :با استفاده از روش ارزش فعلي در محاسبه نسبت منافع به مخارج داريم  »2«گزينه  پاسخ:  

B

C

PW (P / A, %, ) (P / G, %, ) / /B/ C /
PW (P / F, %, ) /

   
   

  
15 18 8 5 18 8 15 4 78 5 1 829 1 3985 8 18 8 85 8 266
              

            
 

B/ C / 1 39   !)كنيمميارزش اسقاط را از هزينه اوليه كم (توجه داريد كه  باشد.مياقتصادي  خريد جرثقيلدر نتيجه  1

  
 خريد نوعي از ماشين آلات با جريان مالي زير مد نظر كارخانه قرار دارد.  :3مثال  

5  4  3  2  1    سال  
 5   42   39  365   35   18 -  جريان مالي  

  نسبت منافع به مخارج چقدر است؟ اقتصادي دارد؟ ن ماشين صرفهاي ا خريديآ درصد باشد، 8ر حداقل نرخ جاذب اگ 
1/بله ـ  )1 /خير ـ  )2 88 48  3(  خير ـ/ 88  4(  1/بله ـ 48  
 :را  هـا درآمـد كننـد، بنـابراين ارزش فعلـي معـادل     مـي ال از روند خاصي تبعيت ني عملياتي در طي پنج سهاكه هزينه ييجا از آن  »3«گزينه  پاسخ

  كنيم.ميمحاسبه 
(P / F, %, ) (P / F, %, ) (P / F, %, ) (P / F, %, ) (P / F,% , )    35 8 1 365 8 2 39 8 3 42 8 4 5 8 5           (درآمدها)pw  

/ / / / / /          35 9259 365 8573 39 7938 42 735 5 68 6 15955 6                (درآمدها)pw  
B

C

PW /B/ C /
PW

  
15955 6 8818 
  

 

B/ C / 88 1 باشد.ميدر نتيجه خريد ماشين اقتصادي ن 

 (منافع)
 (مخارج)
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 ن پمپ اي ا خريديآ درصد 9مورد بررسي قرار گرفته است كه شرح مالي آن به صورت زير است. با نرخ بهره  ايخريد نوعي پمپ براي كارخانه  :4مثال
Bاقتصادي است؟ مقدار C  باشد؟ميچقدر  

1/) بله ـ 1 1 

3/) بله ـ 2 4 5  
/) خير ـ 3 3 4   
/) خير4 3 4   

  

 :درآمدهاي ناشي از خريد پمپ داريم:با محاسبه ارزش فعلي   »2«گزينه  پاسخ  
(P / A, %, ) (P / A, %, ) (P / G, %, )  35 9 6 15 9 3 5 9 3      (درآمد)PW  

/ / / /      35 4 486 15 2 531 5 2 386 183 4 5      (درآمد)PW  
B C / /   183 5 18 3 4 5     

B C /  3 4 5  باشد.مين پمپ براي كارخانه اقتصادي اي در نتيجه خريد  
  

 ي اقتصادي است كهبراساس روش نسبت منافع به مخارج طرح  :5مثال:  
1( B/ C   2( B/ C    3( B C 1  4( B C    
 :4«گزينه  پاسخ«  

   نسبت منافع به مخارج با استفاده از روش يكنواخت ساليانه

ارج و منافع گزينه مورد نظر را محاسبه كرده و از تقسيم آنها بر يكـديگر، نسـبت منـافع بـه مخـارج آن گزينـه را       ن حالت، جريان يكنواخت ساليانه مخاي در
  آوريم. ميبدست 

EUA EUABB/ C
EUA EUAC

   

 است. هزينه ساليانه تعميرات آن  واحد پوليميليون  12 ايهزينه اوليه احداث يك پل بر روي رودخانه  :6مثال  48 باشد. درآمد مي واحد پولي
ن پل اياز هااتومبيلحاصل از عبور     9ـ ا ساختيآ سال باشد، 25ن پل ايدرصد، اگر عمر مفيد 15است. با نرخ جاذب  واحد پولي  ن پـل اقتصـادي   اي

Bاست؟ مقدار  / C چقدر است؟  
/ر ـ خي )1 56 2(  1/بله ـ /خير ـ  )3  216 47  4(  1/بله ـ 757  
 :حاسبه نسبت منافع به مخارج داريم:با استفاده از روش جريان يكنواخت در م  »3«گزينه  پاسخ   

EUABB/ C /
EUAC (A / P, %, ) /

   
    6 6

9 9 47
12 1 15 25 48 12 1 1547 48

          
        

  

 B/ C / 47 1 آيد. بنابراين احداث جاده طرحي اقتصادي به شمار مي  
  

 گردد؟مياز چه روشي استفاده  ي دولتي معمولاًهادر ارزيابي اقتصادي پروژه  :7مثال  
  نرخ بازده داخلي )4ع به مخارج              نسبت مناف )3  جريان يكنواخت ساليانه  )2ارزش فعلي خالص                   )1
 :3«گزينه  پاسخ«    

  

 16هزينه اوليه دارد. هزينه ساليانه تعمير و نگهداري آن واحد پوليميليون  6ساخت يك بزرگراه   :8مثال   است. هر پـنج سـال    واحد پولي
12بار نيز  يك   15ن بزرگراه هزينه ناشي از تصادفات ازاي هزينه كنترل و بازرسي دارد. با احداث واحد پولي     15در سال به واحد پولي    

ن بزرگراه اقتصادي است؟ نسـبت  ايا احداثيآ داشته باشد،ميوژه عمر دائو پر درصد باشد1يابد. اگر حداقل نرخ جذب كنندهميكاهش  واحد پولي
  سود به هزينه آن چقدر است؟

/خير ـ  )3  18/1بله ـ  )2 21/1بله ـ  )1 81  4(  21/خير ـ  

 (منافع)
  (مخارج)

  سال  پمپ
 18 -  ..  
 5  1  
 45  2  
 4  3  
 35  4  
 35  5  
 35  6  
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 :ن طـرح  اي ـ عنوان منـافع ه كاهش هزينه تصادفات بكنيم. ميع به مخارج استفاده از روش جريان يكنواخت در محاسبه نسبت مناف  »4«گزينه  پاسخ
EUAB  :شود. بنابراينميمحسوب    15 15 135          

  :باشد، براي محاسبه هزينه يكنواخت ساليانه داريمميكه عمر طرح نامحدود  ييجا از آن
EUAC Pi (A / F, %, ) / /         616 12 1 5 6 1 1 16 12 1638 635656                    

B/ C / 21 1 آيد.ميبنابراين احداث بزرگراه طرحي اقتصادي به شمار ن 

  
 1/در يك روستا نصب شود، هزينه اوليه اياگر تجهيزات آبياري قطره  :9مثال خواهـد داشـت. در عـوض سـاليانه مبلـغ       واحـد پـولي  يليـون  م 5

    3ن تجهيزات ساليانه اي ي خواهد شد.يجودر مصرف آب صرفه واحد پولي   3 نگهداري دارند. اگـر حـداقل نـرخ     هزينه تعمير و واحد پولي
  ن تجهيزات در روستا اقتصادي است؟ نسبت منافع به مخارج آن چقدر است؟اي ا نصبيآ ،سال باشد 15درصد باشد و عمر تجهيزات  12جاذب 
1/بله ـ )1 1/بله ـ )2 19   21/خير ـ )91  4/خيرـ )3  91
 :با استفاده از روش معادل يكنواخت سالانه داريم:  »1«گزينه  پاسخ 

EUABB/ C /
EUAC (A / P,% , ) /

   
  

3 3 1 1915 12 15 3 15 1468 3
         

                  
 

B/ C / 1 19   .باشدمينصب تجهيزات اقتصادي بنابراين  1

  
 ي گذارسرمايهي به شرح زير به شركت شما پيشنهاد شده است. گذارسرمايهيك فرصت   :01مثال  65  در حـال حاضـر و    واحد پـولي   3 

سال بعد و   5در  واحد پولي  5ي ساليانه گذارسرمايهن اي گيرد.مياز سال ششم به بعد انجام  واحد پولي  8 درآمد دارد. با حداقل نرخ  واحد پولي
Bمقدار  ؟ي اقتصادي استگذارسرمايهن اي ايآ درصد 6جذب كننده  C ؟چقدر است  

981/خير ـ  )1 /خير ـ )3  6/981بله ـ  )2 6 891   4( 1/بله ـ 122  
 :شودميانجام  بخشي در سه گذارسرمايهن فرصت اي محاسبه هزينه يكنواخت ساليانه  »1«گزينه  پاسخ.  EUAB  8     

EUAC A A A  1 2 3  

EUAC A A A pi (P / F,% , ) i (P / F,% , ) i
/

        1 2 3
53 6 5 6 56
      
 

  

/ / / / / /
/

        
565 6 3 7473 6 7473 6 8981 66
                
 

  

B C / /    8 8981 6 981 6  
 B C /   981 6 باشد.ميناقتصادي شركت براي  يگذارسرمايهن فرصت ايدر نتيجه  

  
 براي ساخت يك بزرگراه هزينه اوليه  :11مثال   8 لازم است.  هزينـه نگهـداري آن در سـال اول     واحد پولي   5   اسـت و   واحـد پـولي
سالانه  5در سال اول هايابد. از طرفي درآمد حاصل از عبور اتومبيلميافزايش  واحد پولي   15 است كه ساليانه  ليواحد پو   1  واحـد پـولي 

يابد. خسارت ناشي از قطع درختان مجاور بزرگراه ساليانه ميافزايش    1 ن طرح اياست. اگر عمر مفيد واحد پولي1 درصد 12سال باشد، با نرخ بهره 
  چرا؟ ؟زرگراه صرفه اقتصادي داردن باي ا احداثيآ

/Bخير ـ )1 C / 53 2( بله ـB/ C /1 /Bخير ـ  )3  53 C / 83  4( بله ـB/ C /1 83  
 :كنيمميطع درختان  را از منافع آن كم كنيم. ضرر ناشي از قمياز روش معادل يكنواخت ساليانه استفاده   »3«گزينه  پاسخ:  

EUAB (A / G,% , ) 15 1 12 1          
EUAB /    15 1 3 585 1 17585             
EUAC (A / P,% , ) (A / G,% , ) 8 12 1 5 12 1          
EUAC / ,     8 177 5 5 3 585 2 9525              

EUABB/ C /
EUAC

  
17585 832 9525

 


 

B/ C / 83 1 .بنابراين احداث بزرگراه اقتصادي نيست  
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Bي چند طرح با استفاده از روش مقايسه
C

  

نكه در روش نسبت منافع بـه مخـارج هـم    اي شيوه مقايسه بين دو يا چند گزينه با استفاده از روش نسبت منافع به مخارج مانند روش نرخ بازده است. يعني
1/به مخارج  منافع توان گفت از بين دو طرح با نسبتميمانند روش نرخ بازده ن 1/ع بـه مخـارج   افنو ديگري با نسبت م 2 شـود.  مـي كـداميك انتخـاب    5

ژه بـا هـم   . اگر دو يا چند پـرو كنيمطرح برتر را انتخاب مي كه در فصل قبل به تفصيل توضيح داده شد ي اضافيگذارسرمايهبنابراين با استفاده از مفهوم 

Bيعنيمقايسه شوند، نسبت منافع به مخارج تفاوت دو پروژه 
C




   .كنيمميا محاسبه ر 

  :بنابراين كنيم.مين صورت پروژه با هزينه اوليه كمتر را انتخاب ايباشد، پروژه با هزينه اوليه بيشتر و در غير يكيا مساوي  بزرگترنيز  نسبتن اي اگر 

Bاگر 
C





  شود.ميگزينه با هزينه اوليه بيشتر انتخاب 1

B اگر
C





  شود.ميگزينه با هزينه اوليه كمتر انتخاب 1

ابتدا دو گزينه را مقايسه كرده و گزينه بهتر بين  روش نرخ بازده است يعنيمانند مقايسه بين بيش از دو گزينه انجام شود، روش كار  اگرن گونه مسائل ايدر
  د.يآ تا بهترين گزينه بدست دهيمميو به همين ترتيب ادامه  كنيمميآن دو را با گزينه سوم مقايسه 

Bبراي محاسبه 
C




/Bنيز مانند   C توان از روش ارزش فعلي يا جريان يكنواخت ساليانه استفاده كرد. در نتيجهمي:  

B EUAB
C EUAC

 


 
    ;      B

C

PWB
C PW




 
  

  دارد. مسألهي فوق بستگي به شرايط هاانتخاب هر يك از فرمول
  متفاوت باشد، استفاده از جريان يكنواخت معادل براي نسبت منافع به مخارج، محاسبات كمتري را در پي خواهد داشت. مسألهيك  ها دراگر عمر مفيد گزينه :2نكته 

Bهايي كه داراي نسبت ها، مستقل از هم باشند، تمام پروژهاگر پروژه :3نكته 
C
1 گردند. ب ميباشند، انتخامي  

Bاي كه داراي مقدار عدديدقت كنيد كه، پروژه :4نكته 
C

باشـد، بلكـه بايـد بـه     ترين طرح نميها لزوماً اقتصاديبزرگتر باشد، نسبت به ساير پروژه 

Bمقدار
C




  توجه نمود.  
    :كنيمميعمل  زير ترتيب به اقتصادي بين چندين پروژه با استفاده از روش نسبت منافع به مخارجبراي مقايسه 

 كنيم.ميي اوليه از كوچك به بزرگ مرتب گذارسرمايهرا برحسب ميزان  هاپروژهـ 1
 كنيم.ميرا محاسبه  هاهر يك از پروژه نسبت منافع به مخارجـ 2
 كنيم.ميكمتر باشد، آن پروژه را از روند مقايسه حذف  يكاز  ايپروژه مخارج نسبت منافع بهكه در صورتيـ 3
 كنيم.ميي اضافي مقايسه كرده و بهترين پروژه از نظر اقتصادي را انتخاب گذارسرمايهرا با استفاده از روش  هادو پروژهه دو بـ 4
/Bاستفاده كنـيم. خـط   ميترسي از روش توانمين روش نيز مانند روش نرخ بازگشت سرمايه ايدر C 1    45بـا شـيب 

ن خط قرار بگيرد از اي در زير اين ترتيب كه اگر پروژهاي دهيم. بهميعنوان معيار رد يا پذيرش يك طرح قرار ه درجه را ب
 45را بـا شـيب    هـا كننـده پـروژه  ن خط، شيب خط متصل اي ي بالايهاروژهگردد و براي مقايسه پميروند مقايسه حذف 

/Bكنيم. اگر شيب خطي بزرگتر از شيب خطميدرجه مقايسه  C 1  درجه باشد، پروژه با هزينه اوليه بيشتر  45يعني
      ن صورت پروژه با هزينه اوليه كمتر.اي كنيم و در غيرميرا انتخاب 

اند ابتدا دو پروژه الف و ب را مـورد  الف و ب و ج مورد بررسي قرار گيرد، كه سه پروژه به ترتيب صعودي مرتب شده در واقع در روش ترسيمي اگر سه پروژه
ي بـه دسـت آمـده را بـا پـروژه ج      كنيم. سپس نتيجـه ترين پروژه را بين الف و ب انتخاب ميگذاري اضافي، اقتصاديدهيم و با روش سرمايهبررسي قرار مي

تواند براي مقايسه چندين پروژه نيـز بـه كـار رود، رونـد     اين روش مي .آيدترين پروژه بين الف و ب و ج به دست مي. بدين ترتيب اقتصاديكنيممقايسه مي
  مقايسه در اشكال زير نشان داده شده است:

  
  
  

Bp B 1
C


Cp

 بهترين

 بهتر
 الف

 ب

 ج

A

 بهترين

 بهتر
B بهتر

C

D
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  فصل دهم
  » )جايگزيني(تحليل تعويض « 

 تحليلي مانند ارزش فعلـي، جريـان   هايمسائلي كه تاكنون مورد بررسي قرار داديم به اين صورت بودند كه از بين چند گزينه پيشنهادي، با استفاده از روش
فرض كرديم. ميديگر انتخاب  هايتعيين كرده و آن را از بين گزينه ترين گزينه راكنواخت ساليانه، نرخ بازگشت سرمايه و نسبت منافع به مخارج، اقتصاديي

توان با استفاده ميشود و ميشركتي قصد دارد براي سيستم اداري خود تعدادي كامپيوتر تهيه كند، چندين مدل مختلف كامپيوتر به شركت پيشنهاد  كنيد
ايـن حالـت كـه تحليـل      يامـا در دنيـاي واقع ـ   انتخـاب كـرد.   براي شركت مپيوتر را تعيين وترين نوع كاتحليل اقتصادي فوق، اقتصادي هايكي از روشي از

انتخاب بين نگهداري تجهيزات فعلي بايد شويم كه ميرو ه افتد. بلكه بيشتر با مسائلي روبمياقتصادي براي خريد تجهيزات جديد صورت بگيرد، كمتر اتفاق 
ا اينكـه تجهيـزات   ي ـ بايست تحليل اقتصادي ارائه دهيم كه تعيين كند آيا تجهيزات فعلي را نگه داريم وميبراين گيرد. بنابصورت  جديد ا خريد تجهيزاتي و

  نامند.مي) ع تحليل را تحليل تعويض (جايگزينيبه همين دليل اين نو ،جديد را جايگزين آن كنيم

  مقايسه مدافع و رقيب

  پردازيم:ميرود ميه كار در ابتدا به تعريف چند اصطلاح كه در اين فصل ب
  از رده خارج كردن تجهيزات موجود را بازنشستگي گويند. :(Retirement)بازنشستگي 

  جايگزيني تجهيزات جديد و بكارگيري آن به جاي تجهيزات قبلي را تعويض گويند. :(Replacement)تعويض 
  گويند.ل حاضر موجود است، مدافع ا طرحي كه در حاي در تحليل تعويض به تجهيزات و :(Defender)مدافع 
  ا طرحي كه براي تعويض در دسترس قرار دارد، رقيب گويند.ي تجهيزات و بهترين در تحليل تعويض به :(Challenger)رقيب 

 ـ ، امـا تعـويض  ا دارايي بتواند همچنان به كار خود ادامه دهدي گيرد كه آن طرحميي زماني صورت يك داراي اي ك طرح وي تعويض و جايگزيني دليـل  ه آن ب
  گيرد.ا پيشرفت علم و تكنولوژي، مورد بررسي قرار ميي ريزي نشده وا اسقاط برنامهي ريزي شده ونامها فرسودگي فيزيكي آن، اسقاط بري وري وكاهش بهره

  مدافع هايهزينه

  توان براي آن در نظر گرفت:ميمختلفي را  هاي، هزينهگيردميعنوان طرح مدافع مورد بررسي قرار ه ك طرح موجود، بي هنگاميكه تعويض
  قيمت اوليه مدافع. :(قيمت اصلي) ) هزينه اوليه1
  مستهلك شده آن دارايي در آن زمان. هايك دارايي با مجموع هزينهي تفاوت هزينه اوليه ارزش دفتري: )2
  ت فروخت.توان مدافع را به آن قيمميقيمتي كه در حال حاضر  ارزش بازاري: )3
ك طرح مدافع نسبت داد، اين ي توان بهميي كه هايبا توجه تعدد هزينه پردازند.ميتعويض مدافع با رقيب، براي مدافع  در ارزشي كه اي:ارزش معاوضه )4

را  سـت كـه ارزش بـازاري مـدافع    بايست براي مدافع در نظر گرفت؟ پاسخ اين اميفوق را  هايكداميك از هزينه ،شود كه در تحليل تعويضميسوال مطرح 
 بايست به مدافع نسبت داد.مي

 پذيرد؟مينبه كداميك از دلايل زير صورت  ك طرح معمولاًي تعويض   :1مثال  
  اسقاط برنامه ريزي شده) 4وري                        عدم بهره) 3  پيشرفت علم و تكنولوژي) 2عدم قابليت انجام كار               ) 1
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 :ا دارايي بتواند همچنان به كار خود ادامـه دهـد،   ي گيرد كه آن طرحميي زماني صورت يك داراي اي ك طرح وي تعويض و جايگزيني»  1«گزينه  پاسخ
ا پيشرفت علم و تكنولوژي، مـورد  يا اسقاط برنامه ريزي نشده وي زي شده وا فرسودگي فيزيكي آن، اسقاط برنامه ريي وري واما تعويض آن بدليل كاهش بهره

  گيرد.ميبررسي قرار 

  
 طرح مدافع طرحي است كه ...   :2مثال  

 بهترين طرح موجود براي تعويض است.) 2  براي تعويض در دسترس قرار دارد.  ) 1
  شته باشد.توانايي ادامه كار را ندا) 4 در حال حاضر موجود است.) 3
 :مدافع   »3«گزينه  پاسخ(Defender): ا طرحي كه در حال حاضر موجود است، مدافع گويند.ي در تحليل تعويض به تجهيزات و  

  

 ؟دهدميكدام گزينه تعريف درستي از ارزش بازاري مدافع ارائه    :3مثال  
       پردازند.   ميقيمتي كه در تعويض مدافع با رقيب، براي مدافع ) 1
  رسانند.ميقيمتي كه در حال حاضر مشابه مدافع را به آن قيمت در بازار بفروش ) 2
  توان مدافع را به آن قيمت فروخت.ميقيمتي كه در حال حاضر ) 3
  مستهلك شده آن دارايي در آن زمان. هايك دارايي با مجموع هزينهي تفاوت هزينه اوليه) 4
 :3«گزينه  پاسخ«  

  

 گويند.ميك دارايي را ... ي از رده خارج كردن   :4مثال  
  اسقاط برنامه ريزي نشده) 4اسقاط برنامه ريزي شده            ) 3  بازنشستگي) 2  تعويض) 1
 :بازنشستگي   »2«گزينه  پاسخ(Retirement): .از رده خارج كردن تجهيزات موجود را بازنشستگي گويند  

  

 75ك گوشي تلفن همراه مدلي فرض كنيد شركت شما   :5المث   24 را سه سال پيش با هزينه اوليه   و ارزش اسقاط صفر پس از  واحد پولي
16يشتر، اين نوع گوشي به قيمت ب هايجديد با قابليت هايسال عمر مفيد، خريداري كرده است. با پيشرفت تكنولوژي و عرضه گوشي 6    واحد پولي 

8خود را با گوشي جديد مدل ميك نمايندگي فروش تلفن همراه به شركت شما پيشنهاد كرده است كه گوشي قدييشود.ميدر بازار فروخته   كه قيمت
2آن    9شما را به قيمت  مياست، تعويض كنيد. اين نمايندگي حاضر است گوشي قدي وليواحد پ  عنوان بخشي از هزينه گوشي ه و ب واحد پولي

8دهد كه گوشي مدلميجديد، خريداري كند. اطلاعات بازار نشان    18توان در بازار به قيمت ميرا   خريداري كـرد و قيمـت بـازاري     واحد پولي
75گوشي    75برابر با   75است. ارزش كنوني و ارزش معاوضه اي گوشي مدل  واحد پولي  به ترتيب چقدر است؟  
1 ( 16    18ريال و     75 )2  ريال    2ريال و     18 )3  ريال     2ريال و    16 ) 4  ريال    9ريال و   الري  
 :اي: ارزشـي كـه در   رسانند و ارزش معاوضهميمدافع را به آن قيمت در بازار بفروش مشابه  هزينه كنوني: قيمتي كه در حال حاضر   »4«گزينه  پاسخ

  پردازند.ميتعويض مدافع با رقيب، براي مدافع 

  تعيين عمر اقتصادي
  

ا بـراي مـدت   ي ـ شود اين است كه آيا در حال حاضر مدافع را كنار بگذاريم و آن را با رقيب جـايگزين كنـيم و  ميهمواره مطرح در تحليل تعويض سوالي كه 
براي پاسخ به اين سوال لازم است كه عمر اقتصادي مدافع و رقيب را تعيين كنيم. بنابراين مدت زماني را كه نگهداري مـدافع،   .يمينماديگري از آن استفاده 

تعيـين عمـر اقتصـادي    نـاميم.  مـي ناميم. همچنين عمر اقتصادي مورد انتظار براي رقيب را عمر مفيد رقيـب  ميعمر باقي مانده مدافع  ،فه اقتصادي داردصر
ا رقيـب را در نظـر   ي ـ دافعبه اين ترتيب كه در ابتدا بيشترين عمر مورد انتظار براي مگيرد. ميا رقيب بر اساس كمينه كردن هزينه ساليانه آنها انجام يمدافع

هزينـه  كنـيم. آن سـالي كـه كمتـرين     مـي ا رقيـب را محاسـبه   ي ـ ساليانه طرح مدافع هزينه يكنواختگيريم، سپس براي صفر تا بيشترين عمر انتظاري، مي
  گيريم. ميا عمر مفيد رقيب در نظر ي عنوان باقي مانده عمر مدافعه ب ،را داشته باشد EUAC ساليانه يكنواخت
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  زدهمسيفصل 

  »تحليل در شرايط عدم اطمينان« 
  وجود ريسك در تحليل اقتصادي

دانستيم درآمـد حاصـل از خريـد يـك دسـتگاه      مي از پيش تعيين شده بودند. مثلاًبا قطعيت و ها كرديم، جريان مالي طرحمي در مسائلي كه تاكنون بررسي
فرض قطعيت مقادير تخمـين زده شـده كمـي     ؟اط يك نوع ماشين در هشت سال بعد چقدر استارزش اسقاين كه جديد در ده سال آينده چقدر است و يا 

بيني مقادير مربوط به آينده همواره با نوعي عدم قطعيت همـراه اسـت.   كه در فصل يازدهم نيز توضيح داديم، پيشطور همانرسد، مي دور از واقعيت به نظر
شود. در اين فصل سعي بر اين است كه تحليل اقتصـادي طـرح را بـا در نظـر گـرفتن      مي يل اقتصاديدر تحل ريسكباعث بوجود آمدن  عدم قطعيتاين 

. بنـابراين تحليـل ريسـك در    گيـرد مـي ريسك تغيير در پارامترها انجام دهيم. اين امر با در نظر گرفتن و اندازه گيري احتمال وقوع تغييرات در آينده انجام 
 بايسـت ميز تئوري احتمالات امكان پذير است. به اين منظور با يادآوري از فصل دوم در فرآيند تصميم گيري منطقي، ابتدا شرايط عدم اطمينان با استفاده ا

به ارزيابي مسئله بپردازيم. هر يـك از   بايستميبندي كنيم. در نهايت نيز مدل را به تعريف مسئله بپردازيم، سپس به جمع آوري اطلاعات پرداخته و مسئله
  :كنيمميل فوق را تشريح مراح

آيا مسـئله داراي  اين كه شود؟ يعني مي كه آيا تحليل مسئله در شرايط عدم اطمينان انجام پردازيمميدر اين بخش به بررسي اين موضوع،  تعريف مسئله:
هـا  بـازار بـين المللـي و . . . مقـادير آن     پارامترهايي است كه با گذشت زمان و  بر حسب شرايط اقتصادي، سياسي، رشد تكنولـوژي، وضـعيت آب و هـوايي،   

 تحليل ريسك را در مسئله در نظر بگيريم؟ بايستميآيا اين كه گردد؟ به طور خلاصه مي خوش تغييراتدست
سـه مرحلـه   تـوان در  مـي  آوري اطلاعات و پيش بيني پارامترهاي مسئله، كمي مشكل است. اين امـر را در شرايط عدم اطمينان جمع آوري اطلاعات:جمع

بوجود آمدن عدم اطمينان در مسئله هستند، شناسايي كـرد ماننـد شـرايط خشكسـالي، كـاهش تقاضـا،        شرايط آينده را كه منشأ بايستميانجام داد: ابتدا 
ن بيان شـد، ماننـد روش   تحليل اقتصادي كه تاكنوهاي تحريم اقتصادي و ... ، سپس احتمال وقوع هريك از اين حالات را برآورد نمود و سپس يكي از روش

 ارزش فعلي خالص، جريان يكنواخت ساليانه، نرخ بازگشت سرمايه و ... را براي تحليل مسئله انتخاب نمود.
ها، با رويكـرد بدبينانـه بـا مسـائل برخـورد شـود، و بـا        ر گرفتن احتياط لازم در پيش بينيدر اين مرحله سعي بر اين است كه با در نظ بندي مسئله:مدل
 فاده از تئوري احتمالات به فرمول بندي مسئله پرداخته شود.است

  شود.گيري نهايي انجام مينظر، تصميم در نهايت با بررسي نتايج بدست آمده از تحليل در شرايط عدم اطمينان و با استفاده از معيارهاي مورد ارزيابي :

 شود؟شرايط عدم اطمينان در مسائل از كدام گزينه ناشي نمي   :1مثال   
  ) تخمين نادرست پارامتر4  ) توسعه تكنولوژي3  ) وضعيت آب و هوا2  ) گذشت زمان1
 :با گذشت زمان و بر حسب شرايط اقتصادي، سياسي، رشد تكنولوژي، وضعيت آب و هوايي و تغييرات در بـازار  شرايط عدم اطمينان » 4«گزينه  پاسخ
  .آيدمير بدليل انتخاب روش نامناسب براي تخمين بوجود و تخمين نادرست پارامت آيدميالمللي بوجود بين

  
 ي زير، از مراحل حل مسئله در شرايط ريسكي نيست؟هااز گزينهيك كدام  :2مثال  

  ين اهداف مسئلهي) تع4  ارزيابي مسئله) 3  آوري اطلاعاتجمع) 2  ) مدل بندي مسئله1
 :بنـدي   آوري اطلاعات پرداخته و مسئله مدلبه تعريف مسئله بپردازيم، سپس به جمع بايستمي با وارد شدن ريسك در مسئله، ابتدا »4«گزينه  پاسخ

  به ارزيابي مسئله بپردازيم. بايستميكنيم. در نهايت نيز 
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 ؟گيردميبا وارد شدن ريسك به تحليل مسئله، جمع آوري اطلاعات به چه ترتيبي انجام    :3مثال  
  انتخاب روش مناسب براي تحليل. -بيني احتمال وقوع شرايطپيش  -) شناسايي شرايط آينده1
  انتخاب روش مناسب براي تحليل. -شناسايي شرايط آينده-) پيش بيني احتمال وقوع شرايط 2
  پيش بيني احتمال وقوع شرايط. -شناسايي شرايط آينده-) انتخاب روش مناسب براي تحليل 3
  پيش بيني احتمال وقوع شرايط. -براي تحليل انتخاب روش مناسب  -) شناسايي شرايط آينده4
 :بوجـود آمـدن عـدم اطمينـان در مسـئله هسـتند،        شرايط آينده را كـه منشـأ   بايستميتوان در سه مرحله انجام داد: ابتدا مي اين امر را »1«گزينه  پاسخ

هـاي  وقوع هريك از اين حالات را برآورد نمود و سـپس يكـي از روش   شناسايي كرد مانند شرايط خشكسالي، كاهش تقاضا، تحريم اقتصادي و ... ، سپس احتمال
  انتخاب نمود. تحليل اقتصادي كه تاكنون بيان شد، مانند روش ارزش فعلي خالص، جريان يكنواخت ساليانه، نرخ بازگشت سرمايه و ... را براي تحليل مسئله

  
 تحليل ريسك چه زماني در مسئله قابل انجام است؟   :4مثال  

  گيري باشد.  ) زماني كه پارامترهاي مسئله تغيير نكرده ولي احتمال وقوع تغييرات قابل اندازه1
  گيري نباشد. ) زماني كه پارامترهاي مسئله تغيير كرده و احتمال وقوع تغييرات قابل اندازه2
  باشد. گيري) زماني كه پارامترهاي مسئله تغيير كرده و احتمال وقوع تغييرات قابل اندازه3
  .) زماني كه پارامترهاي مسئله تغيير نكرده و احتمال وقوع تغييرات صفر باشد4
 :گيردميگيري احتمال وقوع تغييرات در آينده انجام تحليل ريسك تغيير در پارامترها  با در نظر گرفتن و اندازه »3«گزينه  پاسخ.  

  
 مشهود تر است؟زير هاي از پروژهيك كدامتحليل ريسك در    :5مثال  

  3و  1) گزينه 4  زود بازدههاي ) پروژه3  بلند مدتهاي ) پروژ2  كوتاه مدتهاي ) پروژه1
 :تر باشد، عدم كه عدم قطعيت در پارامترهاي يك مسئله ناشي از گذشت زمان است، هرچه مدت زمان يك پروژه طولاني ييجا از آن» 2«گزينه  پاسخ

  .آيدميله بوجود اطمينان و ريسك بيشتري در مسئ

  
 ؟گيردميزير به علت وجود شرايط عدم اطمينان انجام هاي از تحليليك كدام   :6مثال  

  ) تحليل نرخ بازده داخلي4 ) تحليل حساسيت3  ) تحليل ارزش فعلي خالص2  گذاري اضافي) تحليل سرمايه1
 :خـوش بينانـه،   هـاي  علت وجود شرايط عدم اطمينان و با در نظر گرفتن تخمـين ه بيان شد، ب كه در فصل يازدهم مفصلاًطور همان »3«گزينه  پاسخ

  .پردازيمميمحتمل و بدبينانه به تحليل حساسيت مسئله نسبت به تغيير در پارامترهاي مختلف 

  اصول احتمالات

  :پردازيمميهيم تئوري احتمال ادر اين بخش به معرفي برخي از اصول و مف 
P(A)  ، يك عدد حقيقي نامنفي و كوچكتر از يك است:Aوقوع پيشامد  احتمال :1اصل موضوع  1  
P(S)  مجموعه تمام پيشامدهاي محتمل باشد: S: اگر 2اصل موضوع  1  
nAدو ناسازگاره براي پيشامدهاي دو ب :3اصل موضوع  ,A , ,A1 2 :داريم  n nP(A A A ) P(A ) P(A ) P(A )   1 3 1 2    

P(Aرا ناسازگار گوئيم هرگاه  Bو  Aدو پيشامد تعريف دو پيشامد ناسازگار:  B)    .باشد  
  :آيدمي، اميد رياضي از رابطه زير بدست xبراي متغير تصادفي گسسته  اميد رياضي:

n n
x

E(X) XP(X) X P(X ) X P(X ) ... X P(X )     1 1 2 2  

  .دهدميدفي است و ميزان گرايش مركزي يك توزيع را نشان كه نشان دهنده مقدار متوسط متغير تصا
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var(X)  : آيدميبدست  روبرو، واريانس از رابطه xبراي متغير تصادفي گسسته  واريانس: E{(X E(x)) } E(X ) [E(X)]   2 2 2  
  باشد. كه براي متغير تصادفي گسسته داريم:مي كه نشان دهنده ميزان پراكندگي توزيع

x
E(X ) X P(X)2 2  

x
[E(X)] [ XP(X)] 2 2  

 از ده عدد لامـپ انتخـابي همـه    اين كه شود. احتمال عدد لامپ روشن نمي 2عدد لامپ توليد شده،  25سازي، از هر در يك كارخانه لامپ   :7مثال
  روشن شوند، چقدر است؟

1 (/ 8   2 (/ 43  3 (/ 57  4 (/92  
 :اگر متغير تصادفي » 2«گزينه  پاسخX  سـپس  آوريـم مـي ابتدا احتمال روشن شدن يك لامـپ را بدسـت   ي معيوب در نظر بگيريم. هالامپرا تعداد ،

  روشن شوند. هالامپهمه اين كه احتمال 

  / 
2 825   ن) (روشن نشدP  

( / ) ( / ) /
 

  
 

11 8 92 43 
   


  P (همه روشن شوند) 

  
 حداكثر يك لامپ روشن نشود چقدر است؟اين كه در مثال قبل احتمال    :8مثال  

1 (/ 43  2 (/ 38  3 (/ 81  4 (/ 37  
 :روشن شوند يا فقط يك لامپ روشن نشود. بنابراين: هالامپيا همه اين كه احتمال آنكه حداكثر يك لامپ روشن نشود، يعني  »3«گزينه  پاسخ  

P(X ) P(X ) ( / ) ( / ) ( / ) ( / ) / / /  
         


   

           
   

1 1 91 11 8 92 8 92 43 38   P (حداكثر يك لامپ روشن نشود)811

  
 3، بازرسي كيفيت محصول به اين صورت است كه اگر در يك نمونه7در مثال  :9مثال لامپ معيوب وجود داشـته باشـد، نمونـه رد    2تايي بيش از 
  تايي رد شود چقدر است؟ 3يك نمونهاين كه شود. احتمال مي

1 (/ 56  2 (/ 44  3 (/21  4 (/27  
 :آوريم.ابتدا احتمال رد نشدن نمونه را بدليل محاسبات كمتر بدست مي» 2«گزينه  پاسخ  

P(X ) P(X ) P(X ) P(X )       2 1 2(ردنشدن) P  

( / ) ( / ) ( / ) ( / ) ( / ) ( / ) / / / /   
             


     

           
     

3 1 29 2 283 3 38 92 8 92 8 92 8 21 27 561 2  

/ /  1 56 44 (ردشدن) P  

  
 ميزان پراكندگي متغير تصادفي    :10مثالX  ؟آيدمياز روابط زير بدست يك كداماز  

1 (E(X ) [E(X)]2 2  2 ([E(X)] E(X )2 2  3 (E(X) [E(X)] 2  4 (E(X ) [E(X)]2  
 :منظور از ميزان پراكندگي، همان واريانس متغير تصادفي است.  »1«گزينه  پاسخ  

  
 دو پيشامد    :11مثالA  وB :ناسازگارند اگر  

1 (P(A B) 1  2 (P(A.B)    3 (P(A B)    4 (P(A.B) 1  
 :3«گزينه  پاسخ«  
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  تصميم گيري بر اساس اميد رياضي (ميانگين مورد انتظار)

در ايـن صـورت   احتمال وقوع تغييرات در آينـده را انـدازه گيـري كنـيم.      بايستميدر ابتداي فصل بيان كرديم كه براي تحليل ريسك يك مسئله اقتصادي 
كـه كـه    ييجـا  ، از آنايـن كـه  تـر  باشد. به بيان سادهنتظاري هزينه و يا درآمد آنها ميادي گزينه ها، استفاده از ميانگين ابهترين تكنيك براي مقايسه اقتص

را برآورد كرد، بنابراين بهترين روش محاسبه ميانگين ها قطعي گزينههاي توان درآمدها و هزينه، نميگيردميتحليل ريسك در شرايط عدم اطمينان صورت 
قبـل ماننـد ارزش   هـاي  يك از تكنيـك  هر ميانگين انتظاريتوان باشد. در اين راستا ميمي ديگرهاي د و يا هزينه انتظاري طرح و مقايسه آن با طرحدرآم

  ها را با يكديگر مقايسه نمود.بر مبناي آن گزينه فعلي خالص، جريان يكنواخت ساليانه، نرخ بازده داخلي و ... را بدست آورده و

 اي پروژه   :21المث 25  مال كه درآمد فعلي آن با احت دهدميهزينه اوليه نياز دارد، مطالعات پيرامون شرايط اين پروژه نشان  واحد پولي / 6 ،
   2  و با احتمال  واحد پولي / 3 ، 25  و با احتمال  واحد پولي / 1 ،  35 است. آيا اجراي اين پروژه صرفه اقتصادي دارد؟ واحد پولي  

NPW) خير 1  3     2 بله (NPW  3     3 خير (NPW  2    4 بله (NPW  2    
 :كنيمميابتدا با استفاده از اميد رياضي، ميانگين انتظاري درآمد فعلي پروژه را محاسبه » 3«گزينه  پاسخ:  

/ / /      6 2 3 25 1 35 23              (درآمد فعلي)E  
NPW  :كنيممي، ارزش فعلي خالص مورد انتظار پروژه را محاسبه سپس با در نظر گرفتن هزينه اوليه پروژه     25 23 2        

  ارزش فعلي خالص پروژه منفي است، اجراي آن غير اقتصادي است.آنجايي كه از 

  
 365هزينه اوليه خريد يك دستگاه،   :31مثال    مالي ايـن  است. جدول درآمد احت واحد پولي

درصد، آيـا خريـد ايـن دسـتگاه      1دستگاه بعد از چهار سال، بصورت زير است. با حداقل نرخ جاذب
  اقتصادي است؟ چرا؟

NPW) خير، 1  225    
NPW) بله، 2  225    
NPW) خير، 3  2772  
NPW) بله، 4  2772  
 :كنيمميابتدا ميانگين انتظاري درآمد بعد از چهار سال را محاسبه » 4«گزينه  پاسخ:  

  / / / /        2 35 4 55 1 6 3 75 575                  (درآمد سال چهارم)E  
  :ارزش فعلي آن را بدست آوريم بايستمي، آيدمي، چون درآمد در سال چهارم بدست كنيمميسپس ارزش فعلي خالص دستگاه را محاسبه 

NPW (P / F, %, ) /       365 575 1 4 365 575 683 2772          
  كه ارزش فعلي دستگاه مثبت است. خريد دستگاه اقتصادي است. ييجا از آن

  
 چقدر است؟ در مثال قبل نرخ بازگشت سرمايه اين دستگاه تقريباً   :14مثال  

  درصد14) 4  درصد 12) 3  درصد 1) 2  درصد 8) 1
 :دهيمميبراي بدست آوردن نرخ بازگشت سرمايه، ارزش فعلي خالص را برابر صفر قرار » 3«گزينه  پاسخ.  

NPW (P / F,i%, ) (P / F,i%, ) /      365 575 4 4 63        
  .آيدميدرصد بدست  12با استفاده از جدول، نرخ بازگشت سرمايه تقريبا 

  
 گذاري به شرح زير است:سرمايه جريان مالي احتمالي اجراي يك پروژه  :15مثال  

  احتمال / 53  / 27   / 2  
  هزينه اوليه 56   45    4  
  درآمد ساليانه 8  6    7  

  ميزان احتمال  درآمد در سال چهارم
  35   / 2  
  55   / 4  
   6   / 1  
  75   / 3  
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