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 هم به  زيركه بازار چهار كه است تعادل درحال زماني اقتصاد
ط لاشنت ا اشنت :باشند تعادلدر ،مي باشندمرتبط

نهاده هاوتوليدبازارعوامل-1 ل و ر ز يب هوو
نهايي خدمات و كالاها بازار - 2
سرمايه و پول بازار - 3
ت4 ا ت زخاازا ا ارزوخارجيبازارتجارت-4
:مفهومبهتعادلو :مفهومبهتعادلو

ثبات ، عدم وجود  يا كمي نوسانات و بالا يا پايين 
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 به و اقتصاد يك بيماري يا سلامت تعيين براي
ت ا اديتعادلبهتع هايازاقت شاخ  شاخص هاييازاقتصاديتعادلبهترعبارت
 جهت ، شاخص هااينبررسي. مي شوداستفاده
 ،زمان طولدرآن هانوساناتوحركت

يكبيماريياسلامتبهنسبترااقتصاددانان  يكبيماريياسلامتبهنسبترااقتصاددانان
.مي نمايدآگاهاقتصاد
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علي كياني راد )GDP(توليدناخالص داخلي)Y(توليد رشد و سطح

دناخال ل )GNP(لت )GNP( ملي توليدناخالص
)I(سرمايهگذاريتشكيل سرمايه ثابت ناخالص ص ب   )I(سرمايه گذارير

ا لا )L(اشتغاللا )L(اشتغالتوليدعواملبازار
تكالاها شدشاخصق

)P(سطح قيمت ها
رشدشاخص قيمت كالاها 

) CPI(وخدمات مصرفي
ت

،نرخ سودموردانتظارنقدينگيسرمايهوپولبازار
تورم=

ر روپوز

صادرات، واردات،تراز وارزخارجيبازارتجارت
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جامعه در اقتصادي رفاه افزايش

درآمدملي سرانه،شاخص هاي
توزيعدرآمد،ضريبجيني
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)Strategy(راهبرد

)Policy(سياست

)Program( برنامه 

)Plan(طرح )(رح

ژه )Project(پ
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تعريف پروژه

منابع  است كه در آن  گذاري فعاليت سرمايهپروژه يك ) الف
اال اا اا ااا ش ف مصرف شده و اين ايهاي سرمايهداراييدر جهت ايجادمالي

. نمايند ايجاد ميدوره از زمانرا دريكمنافعيهادارايي
پ  بمنظورزماني بازةدريكسرمايهگذاريسرمايه ،پروژه)ب

.باشد ميور بهرههاي داراييايجاد
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)Project Life Cycle(چرخة زندگي پروژه
كنترلپروژه و مديريت

ارزيابي

Appraisal

مديريت و كنترل پروژه

Project 
Management and

ارزشيابي

Evaluationpp Management and 
Control

Evaluation

شروع فكر  شروع مراحل 
اي اج شروع

ا
پايان زندگي

پروژه اجرايي
)كلنگ زني(

بهره برداري پروژه
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Project(پروژهچرخة Cycle(
)Preidentification(پيش تعريف-1
ف2 )Identification(ت )Identification(تعريف-2
)Preparation(سازيآماده-3 )Preparation(سازيآماده3
)Appraisal(ارزيابي-4 بي )pp(ي
)Implementation(اجرا-5

)O ti( )Operation(بهره برداري-6
اب7 )Evaluation(ارزش
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 پايهمنابع ازنادرستارزيابي :درونيعوامل)الف
نامه، فيزيب طمشكلات،ضع ب خدماتبهم  خدمات به مربوطمشكلات، ضعيفريزيبرنامه،

پپ نيروي و ماليمنابعفقدان ،پروژهپشتيباني
...وسازمانيهاي كارآييعدم،متخصص
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منتفعمردميااجتماع(پروژهمحيطيعوامل:بيرونيعوامل)ب  منتفعمردم يااجتماع(پروژهمحيطي عوامل:بيرونيعوامل)ب
  تعامل آن با و دارند وجود پروژه حول كه نهادهايي ، پروژه از

نوسانات،)...وروانهايشن،طبيعيبلايايقبيلازنمايندمي   نوسانات ، )...وروانهايشن،طبيعيبلايايقبيلازنمايندمي
  اهداف تطبيق عدم ، پروژه به نسبت مردم العمل عكس ، قيمت
ازصحيحدركومحليدانشفقدانو،فرهنگيمسائلباپروژه   ازصحيح دركومحليدانشفقدان و ،فرهنگيمسائلباپروژه
  . پروژه
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علي كياني راد Elements( پروژهيكعناصر of a (پروژير

Projects(
سازيكميقابلومشخصاهداف

شخكا مشخصمكان
زمانيقالب يب ز

پروژهاجراي جهتلازمفعاليتهاي
ژهنافعهزينهها پ پروژهمنافعوهزينه ها
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علي كياني راد Costs(پروژهمنافعوهزينه ها and Benefits( )(ِپروژعوزي

Tangible(ملموس هزينه هاي )1 Costs(
ا نه تز هثا I(گذاا t t C t( Investment(گذاريسرمايهثابتهزينه هاي   Costs(
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علي كياني راد Costs(پروژهمنافعوهزينه ها and Benefits( )(ِپروژعوزي

Tangible(ملموس هزينه هاي )1 Costs(
نهها دااهز ل ضهات تع خد خدمتعرضه يا توليدياجاريهزينه هاي  

Current Costs
لاك ت D(ا i ti( )Depreciation(استهلاك
)Tax(ماليات
ه ايب دا داراييبيمه

  وام ها اقساط هزينه
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علي كياني راد Costs(پروژهمنافعوهزينه ها and Benefits( )(ِپروژعوزي

Tangible(ملموس منافع )2 Benefits(
د آ لد شازا تاكالاف خد خدمتياكالافروشازحاصلدرآمد  

Intangible(ملموسناهزينه هاي)3 Costs( ي وسز
  تحميل طرح ذينفعجامعهكلبهمي تواندكههزينه هاييكليه    

...و اجتماعيزيست محيطي،-شود يو ويز
Intangible(ملموس نا منافع )4 Benefits(

انكنافكل نفات اذ اشتغالا  اشتغال، ايجاد .برسدذينفعجامعهبه مي تواندكهمنافعيكليه  
.... و غذايي امنيت ارتقاي واردات، كاهش

هاالاد دطاالااا اگكهك   اگركهكرد مطرحراسوالاينبايد محاسبهبرايحالتايندر
 متحمل دولت يا سياستگزار بايد هزينه هايي چه نشود اجرا پروژه

ش
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 )Technical(فني-1
)Environmental(محيطيزيست-2
اع3 )Social(اجت )Social(اجتماعي-3
)Institutional(نهادي-4 )Institutional(نهادي4
ي :)Financial(مالي-4  

فقط هزينه ها و منافع ملموس
ا5 E(اق i l( :)Economical(اقتصادي-5

ملموس غير و ملموس منافع و هزينهها كل
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مال رياضيات ماليرياضيات

معيارهاي ارزيابي و گزينش طرح هاي سرمايه گذاري
پروژه درارزياب اكسل افزار كاربرد نرم افزار اكسل درارزيابي پروژهكاربردنرم
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مهندسياقتصاددرايپايهاصول
بهره كارمزد، انتظار، مورد سود)Interest(
پولزمانيارزش)Time Value of Money(
تعادل)Equivalence(

گ Rاا t f R t (ROR) سرمايهبازگشتنرخ)Rate of Return(ROR)(
كننده جذب نرخ حداقل

Minimum Attractive Rate of Return(MARR)Minimum Attractive Rate of Return(MARR)
(اسمي )بهره (انتظار مورد نرخNominal Interest Rate(
خ Inflation(تن Rate( تورمنرخ)Inflation Rate(
(واقعي )بهره (انتظار مورد نرخReal Interest Rate(
ض اقف اافات الالان

٢٩

ماليسالهرانتهايدرمنافع وهزينه هاتماموقوعفرض
حال ارزش)Present Value( آينده ارزش و)Future Value(

فصل دوم



يا اكنون دلار 1000 دريافت گردد مي پيشنهاد ذيل گزينه دو :سوال X بعد يكسال دلار 
يXاگ :ا :مساويXاگر

دلار1100 :بدلار 1000 :الف
دلار 10000 :ددلار 2000 :ج

ااا للك خاا ؟ا ا داريد؟انتخاب بهتمايلبعدبهمبلغكدامازباشد
:پاسخ
كندنميانتخابرا دلار 1000كسيرسدمينظربه. ييي
كنندنميانتخابهم رادلار1100حتيزياديعده.
كنند مي انتخاب را دلار 2000 اي عده.
ري  خواهدالان دلار 1000ارزشازبيشبعديكسالدلار10000ارزشكهمعتقدندبسياري ي لررزشب ونررزشزبيشبي

.بود
مقدار يا امسال در دلار 1000 دريافت به نسبت تواند مي فرد هر X بي بعد سال در 

  دريافتبه نسبت فردياگرمثلا.باشدنداشتهاوبراي فرقيگرينهدواينوباشدتفاوت
٣٠

يريوينوبو ير يربوبر ريببر
 كهمعناست اين به نباشدقائلتفاوتيآيندهسالدردلار 1250وامسالدردلار1000
.است الان در دلار 1000 او براي آينده سال دلار 1250 فعلي ارزش

يرزشبهر  بهمثالاين در كه هستندمهندسياقتصادمهماصول تعادلوپولزمانيارزش،بهره يهموللوپولز بلينره
.استشدهتوجهآن
فصل دوم



بهربهره
بابت را مبلغي ماهيانه و داده اجاره را خود خانه توانيد مي شما كه همانطور 

 منوالهمين به بودخواهيدقادرنيزپولمورد در كنيد،دريافتبهااجاره
  سازمانهايي يا افرادجامعهدرهميشهداريدمبلغياگريعنيكنيدرفتار

 قالب در( آنرا از استفاده هزينه شما پول از استفاده بابت حاضرند كه هستند
اخلالغالفقطا)   ميبيان بهره نرخ بصورتمعمولامبلغاينپولمورددرفقطبپردازند)سود
.شود

نهه تفادهز هازا تا خهها نهاشدشتهن هز هزينهباشد بيشتر بهرهنرخچههر.استسرمايه از استفادههزينهبهرهپس  
٣١  .شد خواهد پرداخت سرمايه از استفاده جهت بيشتري

فصل دوم



پولزمانيارزش يرزش پولز
مبلغي  شما اگر كه كند مي حكم سليم عقل اينكه و بهره نرخ وجود بخاطر 

  مياتفاق پول زمانيارزش كنيدگذاريسرمايه جاييدرآنرابايدداريد
 .افتد

يكتومان 1100 باامروزتومان1000باشد%10 ساليانهبهرهنرخاگريعني  
.استبرابربعدسال

 دارند متفاوتي ارزشهاي مختلف زمانهاي در پولي يكسان مقادير بنابراين. 
»اگر.است نزديك حقيقتبهكهاستايجمله »سازدميپول،پول  

  سوددهي به كه اي كارخانه در يا انداز پس بانك در امروز را مبلغي شخصي
اآ هااط دگذاا ا هلغهدتن ل اا

٣٢

  اواوليهمبلغ به معينمدتيدر،نمايدگذاري سرمايهدارداطمينانآن
 نرخ يا« بهره نرخ وجود اثر بر كه اضافي مبلغ اين .شد خواهد اضافه مبلغي

ز راپولزماني ارزشمفهومتواندمي،شودمي ايجاد»سرمايهبازكشت يب يرزشهومويوييجر رپولز
.كند توصيف

فصل دوم



پولزمانيارزش يرزش پولز
زماني ارزش مفهوم بيانگر كه معروفي مثال  

سالازمنهتنجزيره خريدباشدميپول ارزش سرمايه
دردلار24مبلغ بهآمريكاييسرخپوستان

  مي سرخپوستان كنيد فرض .است 1626 سال
ال%6خاالا24لغا

1626 $24

1676 $442

سالدر%6نرخبا را دلار24مبلغتوانستند
  دلار 24 ارزش مقابل جدول .كنند انداز پس

منشانمتفاوتزمانهايدررااوليهسرمايه

1726 $8,143

1776 $150,000

1826 $2 763 022 مينشانمتفاوت زمانهايدررااوليهسرمايه
٣٣  : دهد

1826 $2,763,022

1876 $50,895,286

1926 $937,499,017

1976 $17,268,876,530

فصل دوم



پولزمانيارزش پيش
حسب بر ساليانه بهره نرخ محاسبه پول زماني ارزش و بهره تعاريف به توجه با  

:شود مي بيان زير رابطه از درصد

نرخ بهره بر حسب درصد)) = مقدار اصل و فرع -مقدار سرمايه اوليه / (مقدار سرمايه اوليه * (100

پس بانكي در خرداد اول را پولي واحد 100،000 مبلغ گلسار شركت :2-1 مثال 
  مي دريافت بانك از پولي واحد 106،000 مبلغ بعد سال يك و كند مي انداز

اك خق كاان .كنيدمحاسبهرا بهرهنرخوبهرهمقداركند
حل:

ه اول لغ م عمقدا ف و اصل ه=مقدا به مقدا
٣۴

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

درصد=6،000/100،000*%100=6 حسب بر بهره نرخ 6%1*6، /1 نرخ بهره بر حسب درصد،
فصل دوم



پولزمانيارزش پيش
يكسال براي را پولي واحد 200،000 مبلغ دارد قصد گلمهر شركت :2-2 مثال 

  به يكسال از پس شركت كه را مبلغي و بهره مقدار .نمايد قرض %5 بهره نرخ با
ااخانك ؟قكخ ا است؟چقدر كردخواهدپرداختبانك

حل:
ه ل ا لغ عقدا ف اصل ه=قدا ه قدا مقدار بهره=مقدار اصل و فرع-مقدار مبلغ اوليه

مقدار بهره=200،000)*0.05=(10،000
فرع=10،000+200،000=210،000 و اصل مبلغ 21 ،1 ،+2 مبلغ اصل و فرع،

:مبلغ اصل و فرع را از رابطه زير نيز مي توان به دست آورد
٣۵

ور ب ن و ي يز زير ب ر ز ر رع و ل غ ب
مبلغ اصل و فرع=مبلغ اوليه)*1+نرخ بهره(

عمبلغ اصل و فرع=200،000)*1.05=(210،000 غ
اگر دوره مورد نظر بيش از يكسال باشد آنوقت محاسبات چگونه است؟

فصل دوم



هند اقتصاد د اي ه ا ل ا
پولزمانيارزش

اصول پايه اي در اقتصاد مهندسي
دارد؟ وجود بهره نرخ همواره چرا:سوال
و جامعه افراد بين در آن از استفاده و ديگران پول داشتن به ميل همواره چون:پاسخ  

ات اؤ .داردوجودمؤسسات

ميل افراد در جامعه به داشتن پول                                               

٣۶

ارزش زماني پول                                        نرخ بهره                             
فصل دوم



تعادل
يكسال پولي واحد 1250 يا اكنون پولي واحد 1000 دريافت به نسبت فردي اگر 

  ارزش با برابر آينده يكسال در واحد 1250 كه شود مي نتيجه باشد تفاوت بي بعد
استپولواحد1000فعل .استپوليواحد1فعلي

آن و آورند مي بوجود را تعادل اصل يكديگر با بهره نرخ و پول زماني ارزش بنابراين 
 نظر از مختلف زمانهاي در پولي مختلف مقادير ارزش تساوي“ از است عبارت
ا  .”اقتصادي”اق

106 با است معادل امروز پولي واحد 100 ، شود قرض سال در %6 بهره نرخ اگر 
.روزهمين درآيندهسالدرپوليواحد يو روزينريلرپو

قبل يكسال پول واحد 94.34 معادل امروز پول واحد 100 ارزش ديگر عبارت به 
.است

94 341 /1 6

٣٧

94.34=100/1.06
نرخ بهره از دو طريق قابل محاسبه است:

سال6% 106/100=1.06در .1در سال    6%      61 6/1
100/94.34=1.06در سال    % 6 

فصل دوم



سرمايهبازگشتنرخ
انتظار گذاران سرمايه كه شود تلقي سودده تواند مي زماني گذاري سرمايه يك 

.باشند داشته بيشتري فرع و اصل دريافت
تها اتادا افتانتظادآن خكد هازگشتن اشندناا باشندمناسب سرمايهبازگشتنرخيكدريافتانتظار درآنهاترسادهعبارتبهيا.
سرمايه بازگشت نرخ)ROR( به باشد يكسال گذاري سرمايه مدت كه زماني براي 

:استزيرصورت
ROR)=اصل و فرع دريافتي- سرمايه اوليه/(سرمايه اوليه

ROR=سود/سرمايه اوليه

نرخ بازگشت سرمايه و نرخ بهره چه رابطه اي با يكديگر دارند؟: سوال
پاسخ:

٣٨

: پاسخ
نحوه محاسبه هر دو يكسان است .
نرخ بهره براي زماني است كه موضوع دريافت وام از بانك است .
نرخ بازگشت سرمايه براي زماني است كه موضوع سوددهي يك پروژه مدنظر باشد.

فصل دوم



كنندهجذبنرخحداقل)MARR( برخل )(ج
است گذاري سرمايه براي مناسبي نرخ جستجوي در گذار سرمايه.
است؟چقدرگذاري سرمايهمناسبنرخ:سوال ل يبرخو ررير چ
پاسخ:

بانكيبهره نرخ مساويحداقليابيشتراستنرخيگذار سرمايهبرايمناسبنرخ يبرخ يبر يرر رر يبهررخويليبي ب
متحمل را فعاليتي يا ريسك هيچگونه گذار سرمايه بانك در گذاري سرمايه با چون  

.شود نمي

٣٩

فصل دوم



كنندهجذبنرخحداقل)MARR(
به توجه با مختلف شركتهاي و اشخاص براي كننده جذب نرخ حداقل مقدار 

.است متفاوت گذاران سرمايه خصوصيات
ات ثخ موثرخصوصيات:

سن
تجربيات
تحصيلات
تاهل
سرمايهميزان ن ييز ر
پذيري ريسك
...
كاژكاك اش كااشاق اگش اق

۴٠

اقتصاديديگر شركتبرايوباشداقتصاديشركتي برايپروژهيكاستممكن 
.دهد مي انجام را محاسبات خود كننده جذب نرخ حداقل با كدام هر چون نباشد

چ كنندهجذب نرخ حداقلمساورييابزرگترپروژهيك سرمايهبازگشتنرخچنانچه رپروژرزرخچ رخلورزر
.استاقتصاديپروژهآنباشد

فصل دوم



(اسمي)بهره(انتظارموردنرخNominal Interest Rate( )(ي)بهر(روررخ
تورم نرخ)Inflation Rate=( قيمت ها عمومي سطح افزايش.  

صد متشاخصشدد فكنندهق )CPI(مص )CPI(مصرف كنندهقيمتشاخصرشددرصد
(واقعي )بهره (انتظار مورد نرخReal Interest Rate(

لاف خاخ ظان خاان ان استتورمنرخو اسميانتظارموردنرخاختلاف
حال ارزش)Present Value( آينده ارزش و)Future Value(

۴١



كارگاه آموزشي ارزيابي  و گزينش  طرح هاي سرمايه گذاري
علي كياني راد
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كارگاه آموزشي ارزيابي  و گزينش  طرح هاي سرمايه گذاري
علي كياني راد

بين FiPFPiPFوPروابط )1( FوPروابط بين
فرض كنيد مي خواهيم : سوال

فرع و اصل يا آينده F((ارزش


iiPiPiFFF
iPFPiPF

)1()1(
)1(,

112

11

)F(ارزش آينده يا اصل و فرع
 براي مبلغ)P (
در مدتnسال(دوره (



iiPiPiFFF
iPFiiP

)1()1(

)1()1)(1(
22

2
2

)(و
با نرخ بهره)i(

.را محاسبه نماييم
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كارگاه آموزشي ارزيابي  و گزينش  طرح هاي سرمايه گذاري
علي كياني راد

ttiPF )1(  iPF )1( 

FFP  ti
P

)1( 


i)1( 
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كارگاه آموزشي ارزيابي  و گزينش  طرح هاي سرمايه گذاري
علي كياني راد
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شاخص هاي تعيين توجيه پذيري پروژه
نافع حال زش ارزش حال منافعا

Present Value of Benefits(PVB)

nRRRRRPVB .....3
3

2
21

0  niiii )1()1()1(1 320 
هزينهها حال زش ارزش حال هزينه هاا

Present Value of Costs(PVC)
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ارزش حال خالص
Net Present Value(NPV)

PVC - PVB PV N



كارگاه آموزشي ارزيابي  و گزينش  طرح هاي سرمايه گذاري
علي كياني راد

نسبت منفعت به هزينه
Benefit Cost Ratio( B/C Ratio)

PVBRatio CB /
PVC

RatioCB /

داخل بازگشت خ نرخ بازگشت داخلين
Internal Rate of Return(IRR)

د ش صف اب ب خالص حال زش ا آن د كه است خ بهتن ت ا ع به به عبارت بهتر  . نرخي است كه در آن ارزش حال خالص برابر صفر مي شود
حداقل نرخ بازگشت سرمايه در پروژه است

IRRIRR
47



كارگاه آموزشي ارزيابي  و گزينش  طرح هاي سرمايه گذاري
علي كياني راد دوره بازگشت سرمايه

P b k P i dPayback Period
باپروژه خالصانباشتهميزان كهاستزمانيدوره يور نز بپروژصبيز

.مي شود برابر اوليه سرمايه گذاري
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كارگاه آموزشي ارزيابي  و گزينش  طرح هاي سرمايه گذاري
علي كياني راد
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پروژه درارزياب اكسل افزار كاربرد نرم افزار اكسل درارزيابي پروژهكاربردنرم

49



50


