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  ینر سيستان یساله هاگو یپرواربند  یاقتصاد یسهو مقا یبررس

                                        يستانمنطقه س یو صنعت یسنت یطدر شرا

چكیذٌ       
 سىتی ي غىعتی ساماوٍ دي در، اقتػادی ي مالی َـایضـاخع برآيرد طریق از سیستاوی ور گًسالٍ پرياربىذی سًدآيری مطالعٍ ایه در

 بُرٌ بردار کٍ در146 از پرسطىامٍ تكمیل ي ضذٌ بىذیطبقٍ تػادفی ريش بٍ ومًوٍ اوتخاب. است گرفتـٍ قـرار بررسـی مـًرد

 بٍ مىفعت داخلی، وسبت بازدٌ خالع، ورخ فعلی ارزش معیارَای. است مطغًل بًدٌ جمع آيری گردیذٌ يسىتی غىعتی بىذیپريار

 سىتی ضرایط در رأسی دي پرياربىذی اقتػادی تحلیل از حاغل وتایج. ضذ محاسبٍ َافعالیت ایه مًرد در حساسیت تحلیل ي َسیىٍ

 تًجیٍ دَىذٌ وطان باضذ کٍمی مثبت ویس مىافع حال ارزش ي96% داخلی بازدٌ ورخریال،  ،1.74 َسیىٍ بٍ مىفعت وسبت کٍ داد وطان

 َسیىٍ بٍ مىفعت وسبت یابذ افسایص 50 جاری% َایَسیىٍ چىاوچٍ داد وطان فعالیت ایه حساسیت تحلیل. باضذمی فعالیت ایه اقتػادی

چُار  پرياربىذی َمچىبه وتایج. باضذمی مثبت ویس مىافع حال ارزش ي تربسرگ باوكی بُرٌ ورخ از داخلی بازدٌ یک، ورخ از تربسرگ

 ریال1.75آن َسیىٍ بٍ مىفعت وسبت طًریكٍ بٍ است برخًردار بالایی اقتػادی تًجیٍ از فعالیت ایه داد وطان سىتی راسی در ضرایط

 139% تا جاری َایَسیىٍ چىاوچٍ داد انوط حساسیت تحلیل. باضذمی مثبت ویس مىافع حال ارزش ي 75% آن داخلی بازدٌ ورخ ي

 سىتی درضرایط پرياربىذی برای مالی ي اقتػادی تحلیل دي بیه تفايت. بًد خًاَذ اقتػادی تًجیٍ دارای یابذ، ایه فعالیت کاَص

. اسـت دٌبً اقتػادی تحلیل در آن مقذار از بیطتر ریال102365 معادل مالی تحلیل در خالع حال ارزش متًسط طًر بٍ داد وطان

 وطاوگر کٍ یابذمی افسایص ویس ياحذَا خالع حال ارزش ور َایدام تعذاد افسایص با دادکٍ وطان غىعتی ضرایط در پرياربىذی وتایج

 مالی تحلیل در خالع حال ارزش متًسط طًر بٍ داد مالی وطان ي اقتػادی تحلیل دي بیه تفايت. باضذمی آوُا اقتػادی تًجیٍ

مالی  ي اقتػادی َایضاخع تفايتبٍ طًر کلی وتایج . اسـت بًدٌ اقتػادی تحلیل در آن مقذار از بیطتر ریال 274015812 معادل

می باضذ.  غىعتی وسبت بٍ ضرایط سىتی بیطتر ضرایط از ديلت َایمساعذت ي حمایت وطان داد
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 مقذمٍ    

 ٚ ٞب ثيٕبضي ثٝ ٔمبٚٔت ٔب٘ٙس ذهٛنيبتي ؾيؿتب٘ي ٘ط ٌٛؾبِٝ ٘ػاز

 حتي ٚ ايطاٖ زض ثميٝ ٘ػازٞب ثٝ ٘ؿجت وٝ زاضاؾت ضا رٛي تغييطات

 ٚاحس 195 ذكىؿبِي تساْٚ احط ثط. ثبقس ٔي تٛرٝ لبثُ رٟبٖ زض

 اؾتبٖ ؾٙتي پطٚاضثٙسي ٚاحس 147 ٚ ٞعاض يه ٚ نٙقتي پطٚاضثٙسي

 ٟ٘بيتب. اؾت ضفتٝ ثيٗ اظ قغُ ٘فط 5600 تقساز ٚ اؾت قسٜ تقغيُ

 ٔٙغمٝ زض ٔٛرٛز ثٛٔي ٞبي زاْ تقساز وبٞف ثبفج فٛأُ ايٗ

ٔحيغي، -ظيؿت ذؿبضت زأساضاٖ، ثطٚظ زضآٔس ؾيؿتبٖ، وبٞف

 ايٗ زض ٌيبٞي غصايي شذيطٜ ٚ ضقس وبٞف ٚ غجبض ٚ ٌطز افعايف

 . (1396)ٔحٕس لبؾٕي ٚ ٕٞىبضاٖ، اؾت  قسٜ ٔٙغمٝ

 عطيـك اظ ٞبي زأپطٚضيعطح ؾٛزآٚضي ٔغبِقبتي زض ذهٛل

 ٚ نٙقتي ؾبٔب٘ٝ زٚ زض، التهبزي ٚ ٔـبِي ٞـبيقـبذم ثـطآٚضز

ٌطفتـٝ وٝ زض شيُ ثٝ آٟ٘ب اقبضٜ ٌطزيسٜ  لـطاض ثطضؾـي ٔـٛضز ؾٙتي

 اؾت. 

 ضأؼ ٞط لتهبزيا ٞبي فطنت ثطآٚضز اظ حبنُ تطيٗ ٘تبيذٟٔٓ 

 ٚ ظاثُ، قٙبؾبئي ٔٙغمٝ زض وٛچه ٞبي ٌبٚزاضي زض ٌبٚ

 ٌبٚزاضي زض ٚضي ثٟطٜ ٚ ؾٛزآٚضي ثط ٔٛحط نفبت ثٙسي اِٚٛيت

Animal Science Journal (Pajouhesh & Sazandegi) No 132  pp: 29-40  

Economic review and comparison in fattening of Sistani male calves in traditional and 

industrial conditions of Sistan region 

By: Mahmoud Mohammadghasemi
1
, , Majid dahmardeh

2
, Ahmad Ghasemi

3
 

1-Assistant Professor of Economic, Social and Extension Research Department, Sistan Agricultural 

and Natural Resources Research and Education Center, AREEO, Zabol, Iran. 

2- Assistant Professor of Agricultural Economics, Payam Noor University – Iran.  

3- Assistant Professor of Agronomy and Horticultuer 0Research Department,  Sistan Agricultural 

and Natural Resources Research and Education Center, AREEO, Zabol, Iran.  

                 Received: June 2020                                     Accepted: November 2020  

In this study, the profitability of male Sistani calf fattening has been investigated in two industrial and 

traditional systems by estimating financial and economic characteristics. Sample selection was 

randomly classified and the questionnaire has been collectedfrom 146farmers engaged in industrial and 

traditional fattening. Criteria for net present value, internal rate of return, cost-benefit ratio, and 

sensitivity analysis were calculated for these activities. The results of economic analysis of fattening 

two cows in traditional conditions showed that the ratio of profit to cost of 1. 74, Rials, internal rate of 

return is 96% and the net present value is also positive, which indicates the economic justification of 

this activity. Sensitivity analysis of this activity showed that if current expenditures increase by 50%, 

the ratio of interest to expenditure greater than one, the internal rate of return is higher than the bank 

interest rate, and the current value of interest is also positive. Also, the results of fattening four cows in 

traditional conditions showed that this activity has a high economic justification. So that the ratio of 

profit to cost of 1. 75, Rials, internal rate of return is 75% and the net present value is also positive. 

Sensitivity analysis of this activity showed that if current expenditures increase by 50%, the ratio of 

interest to expenditure greater than one, the internal rate of return is higher than the bank interest rate, 

and the current value of interest is also positive. Sensitivity analysis showed that if current expenditures 

are reduced to 139%, this activity will have an economic justification. The difference between the two 

economic and financial analyzes for fattening in traditional conditions showed that on average the net 

present value in the financial analysis was equal to 102365 Rials more than its value in the economic 

analysis. The results of fattening in industrial conditions showed that with the increase in the number of 

male animals, the net present value of the units also increases, which indicates their economic 

justification. The difference between the two economic and financial analyzes showed that the average 

net present value in the financial analysis was equal to 274015812 Rials more than its value in the 

economic analysis.  

In general, the results of the difference between economic and financial indicators showed that 

government support and assistance to industrial conditions is higher than traditional conditions.  

Key words: Economic Evaluation, Living , Financial Profitability, fattening. 
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 ٌّٝ ا٘ساظٜ ٚ پطٚضـ فهُ، ٘ػاز، ؾيؿتٓ تفىيه ثٝ وٛچه ٞبي

 (. 1396ٕٞىبضاٖ،  ٚ ذٛاٜ ٚعٗ) ثٛز

 بيٚاحسٞ فٙي وبضايي ٚ تِٛيس التهبزي تحّيُ ٔغبِقٝ ٘تبيذ

 زض ٔطاتـ ثٝ ٚاثؿتٝ ؾٙتي زأساضي ٞبي ٘ؾبْ ٚ نٙقتي زأساضي

 ؾٙتي، ثٝ ٞبي زأساضي قطلي ٘كبٖ زاز ٔطاغٝ، آشضثبيزبٖ قٟطؾتبٖ

 ٍٟ٘ساضي ثطاي ٔٙبؾت ربيٍبٜ ٞب، ٘جٛز زاْ ٘ػاز انلاح فسْ زِيُ

 ثيٕبضي ٚرٛز ٚ تغصيٝ فّٕي انَٛ اظ زأساضاٖ آٌبٞي زاْ، فسْ

 اظ نٙقتي ٞبي زأساضي ثٝ ٔي، ٘ؿجتزا ٚاٌيط ٚ ٔكتطن ٞبي

 . (1397ثبقٙس)ٔفيسي ٚ ٕٞىبضاٖ،  ٔي ثطذٛضزاض وٕتطي وبضايي

  نٙقتي زأپطٚضي ٞبيعطح التهبزي اضظيبثي پػٚٞكي تـبيذ٘

وٝ ؾيبؾت ٞبي ٔطثٛط ثٝ حفؼ حجبت  زاز٘كبٖ  تٟطاٖ اؾتبٖ

زضآٔسٞبي حبنُ اظ ٚاحسٞبي ٌبٚزاضي، ٘ؿجت ثٝ تخجيت ليٕت 

ي تِٛيسي اظ إٞيت ٚ اِٚٛيت ثيكتطي ثطذٛضزاض٘س. ٟ٘بزٜ ٞب

ٕٞچٙيٗ ٘تبيذ ٘كبٖ زاز وـٝ تفـبٚت ٘ؿجي ٔيعاٖ قبذم ٞبي ٔبِي 

٘ؿجت ثٝ قبذم ٞبي التهبزي ٔطثٛعٝ، ثيبٍ٘ط إٞيت اضائٝ 

تؿٟيلات ٚ وٕـه ٞبي افغبيي اظ ؾٛي زِٚت ثٝ تِٛيس وٙٙسٌبٖ 

آٚضي ايـٗ ثٛزٜ وٝ تٛنيٝ ٔي ٌـطزز وـٝ رٟـت اؾـتٕطاض ؾـٛز

ٚاحسٞب ٚ تكٛيك ٚ حٕبيت اظ تِٛيس وٙٙسٌبٖ، ارطاي ايٗ ٘ٛؿ 

 (. 1396ايطيّٛظازٜ ٚ ٕٞىبضاٖ، )ؾيبؾت ٞب ازأٝ يبثس

 ٌبٚٞبي) ؾٙتي ٞبي زأساضي التهبزي ٚضي ثٟطٜ ٔغبِقٝ ٘تبيذ 

 ٔٛرت ٌبٚٞب تقساز افعايف وٝ زاز ٘كبٖزض ٌّپبيٍبٖ   (قيطي

 ٔي ٚضي ثٟطٜ قبذم افعايف ٘تيزٝ زض ٚ ٍٟ٘ساضي ٞعيٙٝ وبٞف

ضأؾي،  زٚ ٚ ضأؾي يه ٞبي ٌبٚزاضي زض وٝ عٛضي ثٝ ٌطزز؛

 التهبزي ِحبػ اظ ٚ اؾت يه اظ وٛچىتط ٚضي ثٟطٜ قبذم

 ٌبٚزاضي زض وٝ حبِي زض ٘يؿت؛ نطفٝ ثٝ ٞب ٌبٚزاضي ايٗ ٚرٛز

 ٔي ٘عزيه زٚ فسز ثٝ قبذم قيطي، ايٗ ٌبٚ ضاؼ ٞفت ثب ٞبي

اؾت)فطلب٘ي ٚ ٕٞىبضاٖ،  ثبلايي ٚضي ثٟطٜ زٞٙسٜ ٘كبٖ وٝ قٛز

1384) . 

 ٌبٚ پطٚضـ التهبزي اضظيبثي ٚ فبيسٜ ٚ ٞعيٙٝ ٔغبِقٝ، تحّيُ ٘تبيذ

 تٛريٝ فقّي قطايظ زض ٔصوٛض عطح وٝ زاز ٘كبٖ اتطيف زض

 لطاض تٛرٝ ٔٛضز عطح ايٗ تزبضي احطات ثبيس ٚ ٘ساضز التهبزي

 . (2018ٕٞىبضاٖ،  ٚ ٔبضؾچيه) ٌيطز

فقبِيت ٞبي زأپطٚضي زض ٞط ؾئٛاِي وٝ اضز فٛق ثب تٛرٝ ثٝ ٔٛ

ثب آٖ ضٚثطٚ اؾت ايٗ اؾت وٝ آيب ٔٙبفـ  قطايظ ؾٙتي ٚ نٙقتي

ٞعيٙٝ ٞبي آٖ ضا پٛقف ٔي زٞس؟ ثٝ فجبضت زيٍط پطٚاضثٙسي، 

ثيكتطيٗ ٔٙبفـ التهبزي ضا ثطاي  قطايظ پطٚاضثٙسيوسأيه اظ 

ٙبؾت ٚ ضايذ ربٔقٝ زض پي زاض٘س؟ ثط ايٗ اؾبؼ يىي اظ ضٚقٟبي ٔ

رٟت ثطضؾي ٚ اضظيبثي ٔبِي ٚ التهبزي پطٚغٞبي ؾطٔبيٝ ٌصاضي، 

 Tuder, at)تاؾ تىٙيىٟبي التهبز ٟٔٙسؾياؾتفبزٜ اظ 

al.2003 .)

ٌٛؾبِٝ ٘ط ٘ػاز ؾيؿتب٘ي ذهٛنيبتي ٔب٘ٙس  ثب تٛرٝ ثٝ ايٗ وٝ

وٝ ٘ؿجت ثٝ  ثبقس ٔي ٞب ٚ تغييطات رٛي ضا زاضأمبٚٔت ثٝ ثيٕبضي

ضطٚضٚي ثبقس. زض ايطاٖ ٚ حتي زض رٟبٖ لبثُ تٛرٝ ٔي ٘ػازٞب ثميٝ

فٙٛاٖ يه ٔيطاث ّٔي ٚ ٘يع ثٝ،  ثطاي حفؼ ايٗ ٘ػاز ثٛٔي اؾت

ثطاي ثٟجٛز ٚضـ ٔقيكت ٔطزْ ٔٙغمٝ ؾيؿتبٖ، پػٚٞكي ٞسفٕٙسا٘ٝ 

 اظرٟت تقييٗ ثبظزٜ التهبزي ٚاحسٞبي پطٚاثٙسي ا٘زبْ ٌيطز. 

زض ايٗ ٔغبِقٝ ٘ساضز، آ٘زب وٝ ٌعاضـ وٕي زض ايٗ ظٔيٙٝ ٚرٛز 

ٞبي ٘ط  ؾقي ٌطزيسٜ اؾت تقييٗ ثبظزٜ التهبزي پطٚاضثٙسي ٌٛؾبِٝ

ؾيؿتب٘ي زض ٔٙغمٝ ؾيؿتبٖ ثب تبويس ثط قطايظ نٙقتي ٚ ؾٙتي ا٘زبْ 

 قٛز. 

  َامًاد ي ريش   

 بظئٛضز ٘ يٞباؾت. زازٜ يكيٕبيپػٚٞف پ ٗيغبِت زض ا ىطزيضٚ

٘فط  146 ي اظٛضت تهبزفپطؾكٙبٔٝ ثٝ ن ُئهبحجٝ ٚ تىٕ كياظعط

آٚضي قسٜ اؾت. لاظْ ثٝ شوط رٕـ ٔٙغمٝ ؾيؿتبٖ ثٟطٜ ثطزاض اظ

 قٟطؾتبٖ پٙذ زاضاي ٔٙغمٝ ايٗ وكٛضي تمؿيٕبت ٘ؾط اؾت  اظ

 ٘فط400246ٔقبزَ رٕقيتي ٚ ٞبٖٔٛ ٚ ٘يٕطٚظ ٞيطٔٙس، ظٞه، ظاثُ،

 ٞبي ثرف زض آٟ٘ب زضنس 70 وٝ اؾت زاضا ذب٘ٛاض 95200 ٚ

 ٔٙغمٝ اضتفبؿ ٔتٛؾظ. ثبقٙس ٔي فقبِيت ٔكغَٛ وكبٚضظي ٔرتّف

 وٜٛ ٔٙغمٝ، زض عجيقي فبضضٝ تٟٙب ٚ ثٛزٜ زضيب ؾغح اظ ٔتط 490

 رعيطٜ نٛضت ثٝ ؾيؿتبٖ زقت غطة زض وٝ ثبقس ٔي ذٛارٝ

 لطاض ٞبٖٔٛ زضيبچٝ زض ٔتط 595 اضتفبؿ ٚ ويّٛٔتط 2 لغط ثٝ ٔسٚضي

 اظ وٝ تاؾ ٞيطٔٙس ضٚزذب٘ٝ تبحيط تحت ٔٙغمٝ وكبٚضظي.زاضز

 عي اظ پؽ ٚ ٌطفتٝ ؾطچكٕٝ افغب٘ؿتبٖ زض ٞٙسٚوف ٞبيوٜٛ

 ثٝ ٚضٚزي ثرف زض ضٚزذب٘ٝ زٚ عطيك اظ ٟ٘بيت زض وّيٛٔتط ٞعاض
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 آثيبضي اظ ثقس پطيبٖ ٚ ؾيؿتبٖ ٞبي ضٚزذب٘ٝ ٞبي ٘بْ ثٝ ايطاٖ،

 ٔي ٞبٖٔٛ ٞىتبضي ٞعاض 450 فؾيٓ زضيبچٝ ٚاضز ؾيؿتبٖ ٔٙغمٝ

 آة ٞبي تبلاة يعضٌتطيٗ اظ ىيي قسٜ ذكه زضيبچٝ ايٗ. قٛز

 فبُٔ ٟٕٔتطيٗ آٖ پبيساضي ٚ ٚرٛز وٝ ثٛزٜ، رٟبٖ زض قيطيٗ

 ٚ قٕبَ افغب٘ؿتبٖ، وكٛض رٙٛة ٞبي اوٛؾيؿتٓ ٍٟ٘ساضي ٚ حفؼ

 ٟٕٔتطيٗ اظ يىي ثبقس ٚ ٔي ايطاٖ قطق ٚ پبوؿتبٖ غطة

 قسٜ ٔي ٔحؿٛة ٔٙغمٝ آثعي ٚ رب٘ٛضي ٚ ٌيبٞي ظيؿتٍبٟٞبي

 ثغٛض ٔتٛؾظزض ايٗ ٔٙغمٝ  (. 1395ٕٞىبضاٖ، اؾت)اثطاٞيٓ ظازٜ ٚ

ي( ثٙسٚاحس پطٚاض 30ٚاحس قيطي ٚ  70) ٚاحس نٙقتي 100 زاضاي

ضاؼ زاْ ٚرٛز  5ٚاحس زأساضي ؾٙتي ثب ٔيبٍ٘يٗ  1500ٚ ثيف اظ 

زضنس ٔٛاضز ٞسف پطٚاضثٙسي ٚ زض ثميٝ  40زاضز وٝ زض حسٚز 

رٟبز 1396ي )ؾبِٙبٔٝ آٔبضاؾتٔٛاضز تِٛيس قيط ٚ يب زٚ ٔٙؾٛضٜ 

 . وكبٚضظي ؾيؿتبٖ ٚ ثّٛچؿتبٖ(

 ٔحبؾجٝ حزٓ ٕ٘ٛ٘ٝ ٚ تقساز آٖ:   ضٚـ

 ٕ٘ٛ٘ٝ ثب اؾتفبزٜ اظ فطَٔٛ  حزٓ

 

 

 .p=0.  53, t=0.  95=1.  96,a=0ثب زض ٘ؾط ٌطفتٗ 

 ٘فط ثطآٚضز ٌطزيس.   105تقساز  05

n;ٕٝ٘ٛ٘ ٓ٘فط 146: تقساز حز 

N; ثٟطٜ ثطزاض( 280000: رٕقيت وُ ٌطٜٚ ٞسف 

زضنس آٟ٘ب وبض  70ٞعاض ٘فط اؾت وٝ  400ٔٙغمٝ ؾيؿتبٖ  ترٕقي

 وكبٚضظي ٚ زأپطٚضي ا٘زبْ ٔي زٞٙس(

a; ُٕ53/0: ٔمساض ذغبي لبثُ تح 

t ٖؾغح اعٕيٙبٖ ٕ٘ٛ٘ٝ وٝ زض ؾغح اعٕيٙب :

ٔي قٛز.   96.  1زضنسٔؿبٚي 95

P ثطآٚضزي اظ ٘ؿجت افطازي اظ ربٔقٝ وٝ اظ ذسٔبت  :

ثطاؾبؼ ٔغبِقبت ا٘زبْ قسٜ زض ؾغح )س وكبٚضظي ضضبيت زاض٘

زضنس ٔي ثبقس(. )ضضبيي ٚ  53وكٛض ايٗ ٘ؿجت تمطيجب ثطاثط 

(. 1391ٕٞىبضاٖ،

q ثطآٚضزي اظ ٘ؿجت افطازي اظ ربٔقٝ وٝ اظ ذسٔبت  :

 -q=1وكبٚضظي ضضبيت ٘ساض٘س

ٞبي ٔٛضز اضظيبثي:  فٛأّي ٔب٘ٙس ٔيعاٖ تؿٟيلات ثب٘ىي ٔتغيط

اْ ذطيساضي قسٜ، ٞعيٙٝ ذطيس زاْ، ٞعيٙٝ زضيبفت قسٜ، تقساز ز

احساث ربيٍبٜ، ٔيعاٖ فطٚـ، ليٕت فطٚـ ٔحهٛلات ٚ زض 

ثطزاضاٖ ثٝ نٛضت ٟ٘بيت ٔيعاٖ زضآٔس ٚ ؾٛز ذبِم وّيٝ ثٟطٜ

 ا٘فطازي ٔحبؾجٝ قس٘س. 

ثطزاض، ؾغح ؾٛاز، ثقس ؾٗ ثٟطٜ فطٍٞٙي ٔب٘ٙس -ٔتغيطٞبي ارتٕبفي

ٗ فّٛفٝ، اظ عطيك ؾطپطؾتبٖ ٚ ٘حٜٛ تبٔي ذب٘ٛاض، تطويت ذب٘ٛاض

 . آٚضي ٌطزيسٜ اؾترٕـ

ثب تٛرٝ ثٝ ٔحسٚزيت ٔٙبثـ ٚ إٞيت رٌّٛيطي اظ اتلاف ثٙبثطايٗ 

ثٝ قطح ظيط ٔٛضز اظ زيسٌبٜ ٔبِي ٚ التهبزي ايٗ زازٜ ٞب ٔٙبثـ 

 تزعيٝ ٚ تحّيُ لطاض ٌطفتٙس. 

ٔتساَٚ تٙعيّي وٝ ثطاي اضظيبثي عطحٟبي اظ رّٕـٝ ٔقيبضٞـبي

ي ٔٛضز اؾتفبزٜ ٚالـ قسٜ ٚ زض ايٗ ٔغبِقٝ ٘يع ثىبض ٌطفتـٝ وكبٚضظ

 (IRR) (، ٘طخ ثبظزٜ زاذّيNPVقسٜ اؾت، اضظـ حبَ ذبِم)

) Pierreٔيجبقس (BRC)ٚ ٘ؿجت فبيسٜ ثٝ ٞعيٙٝ

Courtoisa,2018) . 

 ارزش فعلی خالع )1( -
اضظـ فقّي ذبِم پطٚغٜ، ثٝ فٙٛاٖ اضظـ ثٝ زؾت آٔسٜ ٘بقي اظ 

ٝ ثطاي ٞط ؾبَ، تفبٚت ٔيبٖ ٞعيٙٝ ٞب ٚ زضآٔسٞبي تٙعيُ رساٌب٘

٘مسي زض تٕبْ عَٛ فٕط پطٚغٜ ثب ٘طخ حبثت ٚ اظ پيف ٔكرم قسٜ 

 . ثٟطٜ، تقطيف قسٜ اؾت

 

NPV NCFوٝ:  
(1 رطيبٖ ٘مسي ذبِم :  (؛ ; اضظـ فقّي ذبِم

n عطح زض ؾبَ نفط تبdi ٘طخ تٙعيُ تقييٗ قسٜ زض ؾبَ ٞبي :  ؛

n يه تب . 

ٌ داخلیورخ بازد -

( ٘طذي اؾت Internal Rate of Return٘طخ ثبظزٜ زاذّي )

وٝ زض آٖ تفبٚت اضظـ وٙٛ٘ي ٔٙبفـ ٚ اضظـ وٙٛ٘ي ٞعيٙٝ ٞب 

ٔقبزَ نفط ٔي ثبقس. ثبتٛرٝ ثٝ تٛضيحبت فٛق ٘طخ ثبظزٞي زاذّي 

، پي، آٚ تٛٔبؼ. . )تبً٘، آٚثٝ تطتيت ظيط ثسؾت آٚضزٜ قسٜ اؾت

                                          
1- Net Present Value (NPV) 
1- Net Cash Flow (NCF) 
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:  ٞعيٙٝ يب فطضٝ وبلاي ؾطٔبيٝ اي، Cr  :NCF : زض ايٗ ٔقبزِٝ

m ٚ ثبظزٜ زاذّي اؾت. زض   ٘طخ:  رطيبٖ ذبِم زضآٔسي عطح

ٔقبزِٝ فٛق، ٘طخ ثبظزٜ زاذّي تٟٙب ٔزَٟٛ اؾت ٚ زيٍط ارعاي 

 ٔقبزِٝ ٔقّْٛ ٞؿتٙس. 

وسبت مىفعت بٍ َسیىٍ -

تقـبضيف ٔتقـسزي ثـطاي ضٚـ تحّيـُ ٞعيٙٝ فبيسٜ ٚرٛز زاضز. زض  

تقطيف، اظ آٖ ثـٝ فٙـٛاٖ تطاظٚيي ثطاي ا٘ساظٜ ٌيطي فٙٛاٖ  يه

ٔي قٛز ثٝ عٛضي وٝ ٕٞٝ ٔمبزيط ٔخجت )رطيبٖ پَٛ ٘مـس ٚ فٛايـس 

ٞب( زض عطف زض( يـه عـطف ٚ ٕٞٝ ٔمبزيط ٔٙفي )ٞعيٙٝ ٞب ٚ ظيبٖ

قٛ٘س. زيٍط تـطاظٚ لطاض زازٜ ٔي

ت ٔغبِقٝ اظ ثٝ ٔٙؾٛض تقييٗ ٘ؿجت فبيسٜ ثٝ ٞعيٙٝ ثب تٛرٝ ثٝ ٔبٞي

ٌطزز، وٝ فطَٔٛ آٖ ضٚـ اضظـ يىٙٛاذت ؾبِيب٘ٝ اؾتفبزٜ ٔي

 (. )Harberger,2014. ثبقسثهٛضت ظيط ٔي

EUAB  :ٚ اضظـ يىٙٛاذت ؾبِيب٘ٝ ٔٙبفـEUAC  اضظـ

يىٙٛاذت ؾبِيب٘ٝ ٞعيٙٝ ٔي ثبقس. ثٝ فٙٛاٖ ٔخبَ اٌط ٘ؿجت فبيسٜ ثٝ 

 . تٛريٝ پصيط ذٛاٞس ثٛزٞعيٙٝ ثعضٌتط اظ ٚاحس ثبقس فقبِيت ٔطثٛعٝ 

 ارزیابی ي تحلیل مالی  -

ٞب ثٛزٜ لسْ اَٚ زض ا٘زبْ اضظيبثي عطحٞبٔقٕٛلاٌ اضظيبثي ٔبِي عطح

اؾـبؼ تقـسيُ ٚ  ٚ زض ٔطحّٝ ثقس اضظيـبثي التـهبزي عـطح، ثط

ٞبئي وٝ زض اضظيبثي ٔبِي ٚ تقـسيُ ٚ پبضأتطٞب ٚ ليٕتتـهحيح

تهحيح ثب ضفــ ا٘حطافـبت ليٕتـئٛضز اؾتفبزٜ ٚالـ قسٜ ا٘س ٚ 

 ٞسف .اضظـ اللاْ ٞعيٙٝ اي ٚ زضآٔسي ثٝ فُٕ ذٛاٞس آٔس

 اظ ِصا. اؾت ؾبظٔبٖ پِٛي ؾٛزآٚضي ٔيعاٖ ثطضؾي ٔبِي اضظيبثي

 پصيط تٛريٝ زِٚت ثٝ ٔبِيبت ٞطٌٛ٘ٝ پطزاذت ٔبِي، اضظيبثي ٔٙؾط

 ٕٞٛاضٜ عطح ثطاي زِٚتي ٞبي يبضا٘ٝ اذص فٛو زض ٚ ثٛز ٘رٛاٞس

 ٔخجت رٙجٝ ٔبِيبت التهبزي، اضظيبثي ٔٙؾط اظ أب. اؾت پصيط ٛريٝت

وٙس.  ٔي وٕه وكٛض ٘يبظ ٔٛضز ثٛزرٝ تقسيُ ثٝ ٚ زاقتٝ

 .(1392)٘قٕتي،

 وتایج ي بحث -

ٚضقيت پطٚاضثٙسي ٌٛؾبِٝ ٞبي ٘ط ؾيؿتب٘ي زض قطايظ ؾٙتي 

ٔٙبعك ضٚؾتبيي ؾيؿتبٖ زض رسَٚ قٕبضٜ يه ٔٛضز ثطضؾي لطاض 

ٌطفتٝ اؾت.

 پرياربىذی گًسالٍ َای ور سیستاوی در ضرایط سىتی يضعیت   -1جذيل 

فطاٚا٘ي تزٕقيزضنس فطاٚا٘يفطاٚ٘ي ٘ؿجيفطاٚا٘ي ٔغّكتقساز)ضاؼ(

40%153/030ضاؼ 2وٕتطاظ 

4-2255/050%25

50%102/020ضاؼ 5ثبلاتط اظ 
 1396ّٛچؿتبٖ اؾتبٖ ؾيؿتبٖ ٚ ث ؾبِٙبٔٝ رٟبز وكبٚضظئبذص:  

زضنس  30٘تبيذ ثطضؾي ٘كبٖ ٔي زٞس وٝ ثط اؾبؼ رسَٚ فٛق، 

زضنس  50ا٘س. ٝضاؼ زاْ ٘ط پطٚاضي زاقت 2اظ  ذب٘ٛاضٞب وٕتط

زضنس  20ضاؼ زاْ ٘ط پطٚاضثٙسي زاقتٙس ٚ  5 ذب٘ٛاضٞب ٘مطيجبً

ضاؼ زاْ ٘ط پطٚاض ثٙسي زاقتٙس.  5ذب٘ٛاضٞبي ٔٛضز ثطضؾي ثبلاتط اظ 

 ادی برای پريار بىذی دي راس گًسالٍ ور تحلیل اقتػ -

ٔمبزيط ٔطثٛط ثٝ زضآٔس ٚ ٞعيٙٝ تِٛيس ضا ٘كبٖ قٕبضٜ زٚ  رسَٚ

زٞس. ٔي
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 درآمذ ي َسیىٍ تًلیذ برای پرياربىذی دي راس گًسالٍ ور سیستاوی -2جذيل

 زضآٔس ٘بذبِم * )ٞعاضضيبَ( ليٕت تقساز  ثٙسيپطٚاض

)ٞعاضضيبَ( 

 آٔس ذبِمزض** )ٞعاض ضيبَ( ٞعيٙٝ

)ٞعاضضيبَ( 

32400556000 24400088000 ٌٛؾبِٝ ٘ط

 ٔبذص: ٔحبؾجبت ٔحمك 

 ٞعاض ضثبَ زض ٘ؾط ٌطفتٝ قسٜ اؾت 110ويٌّٛطْ اظ لطاض ويّٛيي  400*ٔٙٛؾظ ٚظٖ ظ٘سٜ زاْ 

 اؾت.ٞب عجك اؽٟبض ٘ؾط زأساضاٖ ٔحبؾجٝ قسٜ ٞب، تِٛيس ذٛز زأساض ثٛزٜ ٚ ٞعيٙٝ** زض ايٗ ثطضؾي ٌٛؾبِٝ

 یدي رأس یپرياربىذ یاقتػاد لیحاغل از تحل جیوتا -3 جذيل

 ٔبذص: ٔحبؾجبت ٔحمك

٘تبيذ حبنُ اظ تحّيُ التهبزي پطٚاضثٙسي زٚ قٕبضٜ ؾٝ رسَٚ 

زض ايٗ رسَٚ ٘ؿجت ٔٙفقت ثٝ ٞعيٙٝ، ٘طخ . زٞس ؾي ضا ٘كبٖ ٔيأض

ثبظزٜ زاذّي ٚ اضظـ حبَ ذبِم ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚاثظ ٌفتٝ قسٜ زض 

ٌطزيس. وٝ ٘كبٖ زٞٙسٜ تٛريٝ  ٔحبؾجٝ ثرف ضٚـ تحميك

 ثبقس.  التهبزي ايٗ فقبِيت زض ؾغح ٔٙغمٝ ٔي

ٔٙفقت ثٝ ٘ؿجت ، زٞس٘تبيذ حبنُ اظ اضظيبثي التهبزي ٘كبٖ ٔي

% وٝ ثيكتط اظ 96ٞعيٙٝ ثعضٌتط اظ يه ٔي ثبقس ٚ ٘طخ ثبظزٜ زاذّي 

٘طخ ثٟطٜ ثب٘ىي ٔي ثبقس ٚ اضظـ حبَ ٔٙبفـ ٔخجت ٔي ثبقس 

 ثٙبثطايٗ پطٚاض ثٙسي زٚ ضاؾي زاضاي تٛريٝ التهبزي ٔي ثبقس ٚ

 ٍ٘ٝ زاضي آٖ زض ٔٙغمٝ ثٝ نطفٝ ثٛزٜ اؾت. 

 ىٍ َای جاریتحلیل حساسیت بٍ ازای تغییر در َسی -

 ثٛزٜ التهبزي تٛريٝ زاضي ضأؾي زٚ پطٚاضثٙسي آ٘زبئي وٝ اظ

زض رسَٚ  ربضي ٞبيٞعيٙٝ افعايف حؿبؾيت تحّيُ اؾت، ثطاي

  .قسٜ اؾت ظيط ثطضؾي
 تحلیل حساسیت تغییرات َسیىٍ جاری -4 جذيل

B/CIRRNPV ٞعيٙٝ

50%+5/1 76% 32709343 

150+% 124% 85889 

160+% 96/0 18% 3176456- 

 ٔبذص:  ٔحبؾجبت ٔحمك      

چٙب٘چٝ ٞعيٙٝ ٞبي ربضي ، ٔكبٞسٜ ٔي قٛزَ فٛق ثب تٛرٝ ثٝ رسٚ

زضنس افعايف يبثس ٘ؿجت ٔٙفقت ثٝ ٞعيٙٝ اظ يه ثعضٌتط،  ٘طخ  50

ثبظزٜ زاذّي اظ ٘طخ ثٟطٜ ثب٘ىي ثعضٌتط، ٚ اضظـ حبَ ٔٙبفـ ٘يع 

زضنس عطح  150ٔخجت ٔي ثبقس. ثب افعايف ٞعيٙٝ ٞبي ربضي تب 

، ٘طخ ثبظزٜ 1زاضاي تٛريٝ التهبزي اؾت، ٘ؿجت ٔٙفقت ثٝ ٞعيٙٝ 

زاذّي ثب ٘طخ ثٟطٜ ثب٘ىي ثطاثط اؾت ٚ ٘مغٝ ؾط ثٝ ؾط ثطاي عطح 

يف ازضنس ثيكتط افع 150ٔي ثبقس. چٙب٘چٝ ٞعيٙٝ ٞبي ربضي اظ 

پيسا وٙس پطٚاض ثٙسي زٚ ضاؾي تٛريٝ التهبزي ذٛز ضا اظ زؾت ٔي 

 . زٞس

 ل حساسیت بٍ ازای تغییر در درآمذتحلی -

 اؾت التهبزي تٛريٝ زاضاي ضأؾي زٚ پطٚاضثٙسي ايٙىٝ ثٝ تٛرٝ ثب

 ثٝ) زضآٔس زض تغييط اظاي ثٝ حؿبؾيت تحّيُ ظيط رسَٚ زض ثٙبثطايٗ

.اؾت قسٜ آٚضزٜ( فّٕىطز وبٞف يب ٚ ليٕت وبٞف نٛضت

  (B/C)  )َضيب( ٝٙ٘ؿجت فبيسٜ/ٞعيIRR)) زضنس(٘طخ ثبظزٜ زاذّي( (NPV)  )َاضظـ فقّي )ضيب

 611600 %96 74/2 ؾيأپطٚاضثٙسي زٚ ض
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 تحلیل حساسیت تغییرات درآمذ -5جذيل 

B/CIRRNPV زضآٔس

45%- 1/1 32% 5022969 

50%- 124% 134292 

55%-9/0 16% 4754385- 

 ٔبذص:  ٔحبؾجبت ٔحمك        
 

ؾي تب أٔس پطٚاض ثٙسي زٚ ضآچٙب٘چٝ ٔيعاٖ زضثط اؾبؼ رسَٚ فٛق، 

ظيطا ، ٞٙٛظ زاضاي تٛريٝ التهبزي ٔي ثبقس، زضنس وبٞف يبثس 45

زاذّي ثيكتط  ٘ؿجت ٔٙفقت ثٝ ٞعيٙٝ آٖ ثعضٌتط اظ يه ٚ ٘طخ ثبظزٜ

ٔيعاٖ  چٙب٘چٝ. اظ ٘طخ ثٟطٜ ثب٘ىي ٚ اضظـ حبَ ٔٙبفـ ٔخجت ٔيجبقس

زضنس زضآٔس وبٞف يبثس زض ٘مغٝ  50ؾي أٔس پطٚاض ثٙسي زٚ ضآزض

، ٘طخ ثبظزٜ زاذّي 1ؾط ثٝ ؾط ذٛاٞس ثٛز، ٘ؿجت ٔٙفقت ثٝ ٞعيٙٝ 

زضنس ثيكتط  50اٌط زضآٔس اظ ، ثطاثط ثب ٘طخ ثٟطٜ ثب٘ىي ٔي ثبقس

 زيٍط تٛريٝ التهبزي ٘رٛاٞس زاقت. ، بثسوبٞف ي

س گًسالٍ ور در أر 4تحلیل اقتػادی برای پريار بىذی 

 ضرایط سىتی

ٔمبزيط ٔطثٛط ثٝ زضآٔس ٚ ٞعيٙٝ تِٛيس ضا ٘كبٖ  قٕبضٜ قفرسَٚ 

زٞس ٔي

.  
 سأر 4درآمذ ي َسیىٍ تًلیذ برای پرياربىذی  -6جذيل 

 زضآٔس ذبِم)ٞعاضضيبَ(  ٞعيٙٝزضآٔس ٘بذبِم )ٞعاضضيبَ(  ليٕت تقساز پطٚاض 

)ٞعاضضيبَ( 

64000112000 444000176000 ٌٛؾبِٝ ٘ط

 ٔبذص: ٔحبؾجبت ٔحمك 

 سأر 4وتایج حاغل از ارزیابی اقتػادی پريار بىذی  -7جذيل 

  (B/C)  )َضيب( ٝٙ٘ؿجت فبيسٜ/ٞعيIRR)) زضنس(٘طخ ثبظزٜ زاذّي( (NPV)  )َاضظـ فقّي )ضيب

 123200 %75 75/1 ؼأبض ضپطٚاضثٙسي چٟ

 ٔبذص: ٔحبؾجبت ٔحمك

ايٗ اٍِٛ اظ تٛريٝ التهبزي ، زٞس ٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ وٝ ٘تبيذ ٘كبٖ ٔي

وٝ ٘ؿجت ٔٙفقت ثٝ ٞعيٙٝ آٖ ثبلايي ثطذٛضزاض اؾت ثٝ عٛضي

ثبقس وٝ اظ ٘طخ ثٟطٜ  زضنس ٔي 75ٚ ٘طخ ثبظزٜ زاذّي آٖ  75/1

 ٗيا .ثبقس ت ٔيثبقس ٚ اضظـ حبَ ٔٙبفـ ٘يع ٔخج ثب٘ىي ثبلاتط ٔي

 يالتهبز يبثي( زض اضظ2017) ٗيٚ ٌط ٙتطئٙغجك ثب ٔغبِقٝ ٚ زٝي٘ت

 ثبقس ياٍّ٘ؿتبٖ ٔ يعطح ٌبٚزاض

 سأتحلیل حساسیت برای پرياربىذی چُار ر

ؼ ٌٛؾبِٝ ٘ط ؾيؿتب٘ي زض أٙسي چٟبض ضثثب تٛرٝ ثٝ ايٙىٝ پطٚاض

ِصا ٞعيٙٝ ، قطايظ ؾٙتي اظ تٛريٝ پصيطي ثبلايي ثطذٛضزاض ثٛز

ربضي ٚ حبثت آٖ ضا افعايف ٚ زضآٔس ضا وبٞف زازٜ ٚ ٘تبيذ 

آٚضزٜ قس. ٞكت ثٝ ثطضؾي زض رساَٚ ٔطثٛعٝ
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 تحلیل حساسیت بٍ ازای تغییر در َسیىٍ جاری -8 جذيل

اضظـ فقّي )ضيبَ(  (NPV) )زضنس(٘طخ ثبظزٜ زاذّي ((IRR٘ؿجت فبيسٜ/ٞعيٙٝ )ضيبَ(  (B/C)  ٞعيٙٝ ربضي

130+% 03/1 88% 8151073 

139+% 1 84% 74595 

145+% 95/0 88% 1309783- 

 ٔبذص: ٔحبؾجبت ٔحمك

زضنس  139ِٚي اٌط اظ ، عطح زاضاي تٛريٝ التهبزي ذٛاٞس ثٛز، زضنس وبٞف يبثس 139 ٞبي ربضي تبچٙب٘چٝ ٞعيٙٝثط اؾبؼ ٘تبيذ رسَٚ فٛق 

 عطح زيٍط تٛريٝ التهبزي ٘رٛاٞس زاقت. ، ثيكتط افعايف يبثس

 تحلیل حساسیت بٍ ازای تغییر در درآمذ -9جذيل 

اضظـ فقّي )ضيبَ(  (NPV) )زضنس(٘طخ ثبظزٜ زاذّي ((IRR٘ؿجت فبيسٜ/ٞعيٙٝ )ضيبَ(  (B/C)  زضآٔس

40%- 09/1 30% 3606388 

45%- 1 84% 39100 

48%- 94/0 80% 8101869- 
 ٔبذص: ٔحبؾجبت ٔحمك

اٌط ٔسٜ اؾت، فٛق آ رسَٚزض ٔس ٕٞب٘غٛض وٝ آزض ضاثغٝ ثب زض

پطٚاضثٙسي تٛريٝ التهبزي  ،زضنس وبٞف يبثس 45ٔيعاٖ زضآٔس تب 

زضنس ثيكتط  45ِٚي چٙب٘چٝ ٔيعاٖ زضآٔس عطح اظ ، ذٛاٞس زاقت

زيٍط ثٝ نطفٝ ٘رٛاٞس ثٛز ٚ ؾٛز التهبزي ، وبٞف پيسا وٙس

 ٘رٛاٞس زاقت. 

برای پرياربىذی گًسالٍ ور در ضرایط  ارزیابی مالی -

 سىتی

ٞب ثٝ چٙس ٝ تفبٚتٟبي فٕسٜ اضظيبثي ٔبِي ٚ التهبزي عطحظٔيٙ زض 

تحّيُ ٔبِيبتٟب ٚ  فبُٔ اظ رّٕٝ ٘ٛؿ ليٕت ٞـبي ٔـٛضز اؾـتفبزٜ ٚ

يبضا٘ٝ ٞب اقبضٜ ٌطزيس، ِصا ثط ٕٞيٗ اؾبؼ، ا٘حطافبت ليٕتي ٔطثٛط 

ثٝ ٟ٘بزٜ ٞبي ثب ليٕت زِٚتي وٝ فٕستبً ٔطثٛط ثٝ ليٕت ؾجٛؼ 

عيٙي آٖ ثب ليٕت آظاز ؾجٛؼ تقسيُ زِٚتي ثٛز، ثٝ ٚؾيّٝ ربيٍ

قـسٜ ٚ ٘يـع ا٘حطافبت ليٕتي ٘بقي اظ تقطفٝ ثطق وكبٚضظي تقسيُ 

ٌطزيسٜ اؾت. ثسيٗ تطتيت اضظيبثي ٔبِي پطٚاضثٙسي زض قطايظ 

آٔسٜ اؾت.(، 10قٕبضٜ )ؾٙتي زض رسَٚ 

  
 در ضرایط سىتیمقایسٍ میاوگیه ضاخع َای مالی ي اقتػادی برای پريار بىذی گًسالٍ ور  -10 جذيل

NPVاضظـ حبَ ذبِم ضٚـ تحّيُ ٚ اضظيبثي

 F93423654 تحّيُ ٔبِي

 E92400000 تحّيُ التهبزي

 102365(F-E) ٞبتفبٚت زض ٔيعاٖ قبذم

 ٔبذص:  ٔحبؾجبت ٔحمك

تفبٚت ثيٗ زٚ تحّيُ التهبزي ٚ ٔبِي ، چٙب٘ىٝ ٔلاحؾٝ ٔي قٛز

ثسيٗ نٛضت اؾت وٝ ثغٛض ٔتٛؾظ اضظـ حبَ ذبِم زض تحّيُ 

ضيبَ ثيكتط اظ ٔمساض آٖ زض تحّيُ التهبزي 102365ٔبِي ٔقبزَ 

ثٛزٜ اؾـت. وـٝ ٚرـٛز ايـٗ تفبٚتٟب، ٚضقيت پصيطـ عطحٟب ضا زض 

ثقس تهٕيٓ ٌيطي ٚ ثطاؾبؼ زٚ ضٚـ ٔصوٛض ٘كبٖ ٔيسٞس. ثغٛض 

اؾبؼ ضٚـ اضظيبثي ٔبِي ٔٛضز  لانٝ چٙب٘چٝ پطٚاضثٙسي ثطذ

تزعيٝ ٚ تحّيـُ لـطاض ٌيط٘ـس، زاضاي ؾـٛزآٚضي ثيكتطي ٘ؿجت ثٝ 

وٝ ايٗ أط ٘كبٍ٘ط ٚرٛز ، اضظيبثي التهبزي زاضا ٔي ثبقٙس
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ٔؿبفست ٞـبي نـٛضت ٌطفتـٝ اظ ؾٛي التهبز ّٔي زض حٕبيت اظ 

 يُتحّا٘سن ثطاؾبؼ رسَٚ فٛق تفبٚت ايٗ ٚاحسٞبؾت. 

ي ثيبٍ٘ط حٕبيت وٕتط ٚ ٔؿبفست ٞبي وٕتط زِٚت ٚ ٔبِ يالتهبز

 اظ قطايظ ؾٙتي اؾت. 

تحلیل اقتػادی برای پرياربىذی گًسالٍ ور در ضرایط  

 غىعتی

 درآمذ پرياربىذی   

ٚاحس  70) ٚاحس نٙقتي 100زض ٔٙغمٝ ؾيؿتبٖ ثغٛض ٔتٛؾظ  

تقساز تمطيجب  وٝ اظ ايٗ، ي( ٚرٛز زاضزثٙسٚاحس پطٚاض 30قيطي ٚ 

ثبقٙس. ثطاي ثطضؾي ٚ تحّيُ ٚضقيت  ي فقبَ ٔيثٙسٚاحس پطٚاض 16

فٙٛاٖ ٟٕٔتطيٗ قبذم اضظيبثي وٝ ثٝ NPVاظ قبذم التهبزي

 اظ حبنُ ٘تبيذ 11 قٕبضٜ َٚاثبقس اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. رس ٔي

.زٞس پطٚاضثٙسي ضا ٘كبٖ ٔي  التهبزي تحّيُ

  
 پرياربىذی مختلف ياحذَایادی وتایج حاغل از ارزیابی اقتػ -11جذيل 

اضظـ فقّي )ضيبَ(  (NPV) )زضنس(٘طخ ثبظزٜ زاذّي ((IRR٘ؿجت فبيسٜ/ٞعيٙٝ )ضيبَ(  (B/C)  تقساز ٕ٘ٛ٘ٝ

 2755412632 %79 25/2 ضاؼ 100 اظ وٕتط

 4927444592 %78 61/2 ضاؼ 200تب101

 9859918429 %72 11/3 ضاؼ 300تب201

 ٔبذص: ٔحبؾجبت ٔحمك

 پطٚاضثٙسي ٘ط ٞبيزاْ تقساز افعايف ثب وٝ زٞس ٔي ٘كبٖ  ٛقف رسَٚ

، فلاٜٚ ثطآٖ ٘ؿجت  يبثسٔي افعايف ٘يع ٚاحسٞب ذبِم حبَ اضظـ

ٞعيٙٝ فبيسٜ ٔخجت ٚ ٘طخ ثبظزٞي زاذّي ثيكتط اظ ثٟطٜ ثب٘ىي ٔي 

 ثب ٔٙغجك ٘تيزٝ ايٗ. ثبقس ٔي آٟ٘ب التهبزي تٛريٝ ٘كبٍ٘ط ثبقسوٝ

 التهبزي تحّيُ ٚ اضظيبثي زض( 1392 اٖ،ٕٞىبض ٚ ٔحٕٛزي) ٔغبِقٝ

 ٔٛضزي ٔغبِقٝ) ثرتيبضي ٚ چٟبضٔحبَ اؾتبٖ زأساضي ٚاحسٞبي

 .ثبقس ٔي( قٟطوطز قٟطؾتبٖ

 تحلیل حساسیت برای پرياربىذی غىعتی 

ٙسي ٌٛؾبِٝ ٘ط ؾيؿتب٘ي زض قطايظ نٙقتي اظ ثثب تٛرٝ ثٝ ايٙىٝ پطٚاض

ٙٝ ربضي ٚ حبثت آٖ ضا ِصا ٞعي، ثطذٛضزاض ثٛز التهبزي تٛريٝ پصيطي

رسَٚ قٕبضٜ زض  ٔطثٛعٝافعايف ٚ زضآٔس ضا وبٞف زازٜ ٚ ٘تبيذ 

ٜ اؾت.آٚضزٜ قس(، 12)

  
 تحلیل حساسیت بٍ ازای تغییر در َسیىٍ جاری -12 جذيل

300تب200201تب101 ضاؼ 100وٕتطاظ  ٞعيٙٝ ربضي

20+% 23102526 .4 925488918 .4 1651983686 

40+% 1 450977837 81510686 

60+% 1653247579- 1 359510527 

80+% 2204330106- 3701955674- 1 

 ٔبذص:  ٔحبؾجبت ٔحمك       

پطٚاضثٙسي ، زضنس ثيكتط افعايف يبثس 40ٞبي ربضي اظ چٙب٘چٝ ٞعيٙٝ

ِٚي ، ضاؼ زاضاي تٛريٝ التهبزي ٘رٛاٞس ثٛز 100وٕتط اظ 

التهبزي زاضز. ضاؼ تٛريٝ  100ٞب ثب ؽطفيت ثيكتط اظ پطٚاضثٙسي

پطٚاضثٙسي ثب ، زضنس ثيكتط افعايف يبثس 60اظ  ٞبٕٞچٙيٗ اٌط ٞعيٙٝ

ضاؼ زيٍط تٛريٝ التهبزي ٘رٛاٞس زاقت. ِٚي  200تب101ؽطفيت 

ضاؼ ثٝ ثبلا تٛريٝ التهبزي زاضز. فلاٜٚ  200پطٚاضثٙسي ثب ؽطفيت 

زضنس افعايف يبثس پطٚاضثٙسي ثب  80ثطآٖ چٙب٘چٝ ٞعيٙٝ ثيف اظ 

زض رسَٚ ضاؼ زيٍط تٛريٝ التهبزي ٘رٛاٞس زاقت.  300 ؽطفيت

اضائٝ قسٜ اؾت. تحّيُ حؿبؾيت ثٝ اظاي تغييط زض زضآٔس(، 13قٕبضٜ )
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 تحلیل حساسیت بٍ ازای تغییر در درآمذ -13جذيل 

300تب200201تب101ضاؼ 100وٕتطاظ  زضآٔس

20%- 272125392 10223197245 17642127542 

25%- 1 491256213 85321201 

30%- 1824516212- 1 369510527 

35%- 2304250106- 3912134587- 1 

 ٔبذص:  ٔحبؾجبت ٔحمك        

، زٞس ٘كبٖ ٔي فٛق عٛض وٝ رسَٖٚٔس عطح ٕٞبآزض ضاثغٝ ثب زض

زضنس وبٞف يبثس ثٝ فّت وبٞف ليٕت يب  25اٌط ٔيعاٖ زضآٔس تب 

ي تٛريٝ ضاؼ زاضا 100وبٞف فّٕىطز پطٚاضثٙسي وٕتط اظ 

 100ٞب ثب ؽطفيت ثيكتط اظ ِٚي پطٚاضثٙسي، التهبزي ٘رٛاٞس ثٛز

 30اٌط زضآٔسٞب ثيكتط اظ ، چٙيٗضاؼ تٛريٝ التهبزي زاضز. ٞٓ

ضاؼ زيٍط  200تب101پطٚاضثٙسي ثب ؽطفيت ، زضنس وبٞف يبثس

 200تٛريٝ التهبزي ٘رٛاٞس زاقت. ِٚي پطٚاضثٙسي ثب ؽطفيت 

زاضز. فلاٜٚ ثطآٖ چٙب٘چٝ زضآٔسٞب  ضاؼ ثٝ ثبلا تٛريٝ التهبزي

ضاؼ  300زضنس وبٞف يبثس پطٚاضثٙسي ثب ؽطفيت  35ثيف اظ 

 زيٍط تٛريٝ التهبزي ٘رٛاٞس زاقت. 

برای پرياربىذی گًسالٍ ور در ضرایط  ارزیابی مالی

 غىعتی
(، 14قٕبضٜ )اضظيبثي ٔبِي پطٚاضثٙسي زض قطايظ نٙقتي زض رسَٚ 

آٔسٜ اؾت.

  
 َای مالی ي اقتػادی برای پريار بىذی گًسالٍ ور در ضرایط غىعتییاوگیه ضاخعمقایسٍ م -14جذيل

)ضيبَ(  NPV اضظـ حبَ ذبِم ضٚـ تحّيُ ٚ اضظيبثي

 F11243512512 تحّيُ ٔبِي

 E10969496700 تحّيُ التهبزي

 274015812( F-E) ٞبتفبٚت زض ٔيعاٖ قبذم

 ٔبذص:  ٔحبؾجبت ٔحمك

 
تفبٚت ثيٗ زٚ تحّيُ التهبزي ٚ ٔبِي ، قٛز چٙب٘ىٝ ٔلاحؾٝ ٔي

ثسيٗ نٛضت اؾت وٝ ثغٛض ٔتٛؾظ اضظـ حبَ ذبِم زض تحّيُ 

ضيبَ ثيكتط اظ ٔمساض آٖ زض تحّيُ  274015812ٔبِي ٔقبزَ 

ٞب، ٚضقيت پصيطـ التهبزي ثٛزٜ اؾـت. وـٝ ٚرـٛز ايـٗ تفبٚت

ٌيطي ٚ ثطاؾبؼ زٚ ضٚـ ٔصوٛض ٘كبٖ ٞب ضا زض ثقس تهٕيٓعطح

اؾبؼ ضٚـ اضظيبثي  ثط ٞبس. ثغٛض ذلانٝ چٙب٘چٝ پطٚاضثٙسيزٞ ٔي

ٔبِي ٔٛضز تزعيٝ ٚ تحّيـُ لـطاض ٌيط٘س، زاضاي ؾـٛزآٚضي ثيكتطي 

ثبقٙس وٝ ايٗ أط ٘كبٍ٘ط ٚرٛز  ٘ؿجت ثٝ اضظيبثي التهبزي زاضا ٔي

ٞـبي نـٛضت ٌطفتـٝ اظ ؾٛي التهبز ّٔي زض حٕبيت اظ ٔؿبفست

ي، ؾطٌّعٞ)ٔغبِقٝ  ذئٙغجك ثب ٘تب زٝيت٘ ٗيؾت. اثٛزٜ ا ايٗ ٚاحسٞب

زض  ينٙقت ظيزض قطا يزاْ پطٚض يالتهبز يبثياضظزض، (1394

 زاضز.  ؿتبٖئٙغمٝ ؾ

 

 وتیجٍ گیری

 تٛاٖ ٔي چٙيٗ وّي عٛض ثٝ حبضط، پػٚٞف ٞبي يبفتٝ ثٝ تٛرٝ ثب

 ؾٙتي قطايظ زض ؾؿتب٘ي ٘ط ٌٛؾبِٝ پطٚاضثٙسي وٝ ٘تيزٝ ٌطفت 

 تط التهبزي ٚ تط نطفٝ ثٝ نٙقتي قطايظ زض پطٚاضثٙسي ثٝ ٘ؿجت

 زٚ ٞط زض قسٜ ٔحبؾجٝ ٟٔٙسؾي التهبز ٞبي قبذم. ثبقس ٔي

 آ٘بِيع. ثبقٙس ٔي ٔٛضٛؿ ايٗ ثيبٍ٘ط نٙقتي ٚ ؾٙتي قطايظ

 50 ربضي ٞبيٞعيٙٝ چٙب٘چٝ زاز ٘كبٖ ؾٙتي قطايظ زض  حؿبؾت

 ٘طخ يه، اظ تطثعضي ٞعيٙٝ ثٝ ٔٙفقت ٘ؿجت يبثس افعايف زضنس

 ٘يع ٔٙبفـ حبَ اضظـ ٚ تطثعضي ثب٘ىي ثٟطٜ ٘طخ اظ زاذّي ثبظزٜ
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اظ ايٗ ضٚ ٔي تٛاٖ ثيبٖ زاقت وٝ پطٚاضثٙسي . ثبقس ٔي ٔخجت

ٌٛؾبِٝ ٘ط ؾيؿتب٘ي زض قطايظ ؾٙتي ٘ؿجت ثٝ قطايظ نٙقتي 

 تحّيُ ثيٗ تفبٚت زاز ٘كبٖ ٘تبيذ چٙيٗ التهبزي تط اؾت. ٞٓ

 قطايظ ثٝ ٘ؿجت  ؾٙتي ايظقط زض پطٚاضثٙسي ثطاي ٔبِي ٚ التهبزي

 زض آٖ ٔمساض اظ ثيكتط ضيب102365َ ٔقبزَ ٚ ٘بچيع ثؿيبض نٙقتي

 پؽ ٘تيزٝ ٌطفتٝ ٔي قٛز وٝ تفبٚت.ثبقس ٔي التهبزي تحّيُ

 ٞبئؿبفست ٚ وٕتط حٕبيت ثيبٍ٘ط ٔبِي ٚ التهبزي تحّيُ ا٘سن

 . اؾت ؾٙتي قطايظ اظ زِٚت وٕتط

  پیطىُادات   

 تيٚ ثٟجٛز ٚضق يؾٛزآٚض فيرٟت افعا حبنّٝ، ذيثطاؾبؼ ٘تب  

  : ٌطزز ياضائٝ ٔ ُيش كٟٙبزاتيٚاحسٞبپ يالتهبز

 يٚ التهبز ئبِ يٞب يبثيا٘زبْ قسٜ ثطاؾبؼ اضظ ُيتحّ ذي٘تب

 ثيبٍ٘ط ٔبِي ٚ التهبزي تحّيُ ا٘سن تفبٚت٘كبٍ٘ط آ٘ؿت وٝ 

اؾت.  ؾٙتي قطايظ اظ زِٚت وٕتط ٞبي ٔؿبفست ٚ وٕتط حٕبيت

، يؾٙت يثٝ ٚاحسٞب يثرف وكبٚضظ طاٖئس كتطيثتٛرٝ  ٗيثٙبثطا

 ثطق، ٚ آة ٞبيتقطفٝ وبٞف لجيُ اظ  يزِٚت يٞب تياؾتٕطاض حٕب

 ؾبذت زض وٕه ٚ تبٔيٗ ذٛضان زاْ ثٝ نٛضت يبض٘ٝ اي 

ثٟطٜ ثطزاضاٖ ثٝ ازأٝ  تيٚ تطغ كيتكٛ يطاؾٙتي ث ربيٍبٟٞبي

 ٟطٜث ٔب٘سٌبضي وٝ ايٗ ٔٛاضز ظٔيٙٝٔٛحط ذٛاٞس ثٛز.  تيفقبِ

 ٕ٘بيس.ٔي ثيكتط ضا ضٚؾتبٞب زض ثطزاضاٖ

1- Net present value, net 

cash flow 
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 أيط نٙقتي ثب٘ىي، زا٘كٍبٜ تمي ٔحٕس  ٌٝصاضي. تطرٕ ؾطٔبيٝ

. 129ل. وجيط

 قطايظ زض پطٚضي زاْ التهبزي اضظيبثي. (1394). ؾطٌّعٞي، ا

 التهبز ضقتٝ اضقس وبضقٙبؾي ٘بٔٝ پبيبٖ. ؾيؿتبٖ ٔٙغمٝ زض نٙقتي

ٔسضؼ تطثيت زا٘كٍبٜ

.رٟبز وكبٚضظي اؾتبٖ ؾيؿتبٖ ٚ ثّٛچؿتب1396ٖؾبِٙبٔٝ آٔبضي. 
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قطلي. ٘كطيٝ فّٕي  ٔطاغٝ، آشضثبيزبٖ قٟطؾتبٖ زض ٔطاتـ

81، 97، ؾبَ 4، قٕبضٜ 12ف ٔطتـ، زٚضٜپػٚٞ

 التهبزي ثبظزٞي (. تقيي1396ٗٔحٕس لبؾٕي، ْ ٚ ويربنبثط، ْ. )

ؾٙتي.  ٚ نٙقتي ؾبٔب٘ٝ زٚ زض ؾيؿتب٘ي ٘ط ٞبي ٌٛؾبِٝ پطٚاضثٙسي

 ٔٛؾؿٝ فّْٛ زاْ

ٚعٗ ذٛاٜ، ْ. ويربنبثط، ْ. فجبؾي، ْ. ثب٘ٝ، ح. ٚ اؾٕبفيُ ذب٘يبٖ، 

ي التهبزي ٞط ضاؼ ٌبٚ زض (. ثطآٚضز فطنت ٞب1396ؼ. )

ٌبٚزاضي ٞبي وٛچه زض ٔٙغمٝ ظاثُ. ٘كطيٝ فّْٛ زأي، قٕبضٜ 
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