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*مقذمه*
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:هقذهه -1

ـ التقبد هٌْذعي ٍ فزآيٌذّبي تقوين گيزي1-1
ـ ًمؼ هذيزاى هٌْذط در تقوين گيزي1ـ2
ـ اّذاف ٍ تحليل آًْب1ـ3
ـ اّذاف ، خظ هؾي ّب ، ضَاثظ1ـ4
ـ هَلؼيت ّبي عزهبيِ گذاري1ـ5
ـ هَلؼيت ّبي عزهبيِ گذاري آلتزًبتيَّبي هختلف1ـ6
ـ ثزًبهِ ريشي عيغتوبتيه در ارسيبثي التقبدي پزٍص1ُـ7
ـ ثزًبهِ ريشي عيغتوبتيه ٍ ػَاهل ارزايي در ارسيبثي التقبدي پزٍصُ ّب1ـ8
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*اصول پايه اي در اقتصاد مهنذسي*
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اصول پايه اي در اقتصاد ههنذسي -2

)پَل سهبًي ارسػ Time Value of Money )

 ، وٌذ هي تغييز پَل ارسػ سهبى تغييز ثب ٍ اعت سهبى ثِ ٍاثغتِ پَل ارسػ
.ًوَد احغبط تَاى هي فَرت دٍ ثِ را تغييز ايي
 هي ثذعت هتفبٍت ارسػ دٍ هختلف سهبى دٍ در پَل حبثتي هجلغ ثب ( الف

.آيذ
  هجلغ دٍ ثبيذ هختلف سهبى دٍ در حبثت ارسؽي آٍردى ثذعت ثزاي ( ة

.ًوَد پزداخت هتفبٍت
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:تؼادل

 يىغبًي ّبي ارسػ هختلف سهبى دٍ در پَل هتفبٍت هجلغ دٍ ايٌىِ يؼٌي تؼبدل
T1سهبًْبي در تزتيت ثِ وA1ٍA2ِهجلغ دٍ (ة) ؽىل در هخلاً . ثبؽٌذ داؽتِ

ٍT2ارسػ ًظز اس ٍلي ّغتٌذ هتفبٍت هجلغ ًظز اس ايٌىِ رغن ػلي دارًذ لزار 
.ّغتٌذ هؼبدل ّن ثبA1ٍA2هجبلغ لذا ، ثبؽٌذ هي يىغبى
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)هشينه سزهايه (نزخ تهزه 

ًزخ ثْزُ اثشاري اعت وِ تَعظ آى هي تـَاى  .ثْزُ ، ّشيٌِ اعتفبدُ اس عزهبيِ اعت 
هجلغ هؼبدل ثـب هجلـغ هؾخقـي پـَل در سهـبى هؾخقـي ، در سهـبى ّـبي دي ـز          

.هحبعجِ ًوَد ثِ ػجبرت دي ز تؼبدل در وٌبر ًزخ ثْزُ هؼٌب پيذا هي وٌذ

T1در سهـبى A1هؼبدل هجلـغ T2در سهبىA2درفذ ثبؽذ هجلغAچٌبًزِ ًزخ ثْزُ

.خَاّذ ثَد

ـ چزا پَل داراي ارسػ سهبًي اعت ؟
سيزا ّوَارُ اهىبى ٍ فزفت عزهبيِ گذاري ٍ تغييز هجلغ اٍليِّ پَل در احـز گذؽـت   
سهبى ٍرَد دارد ٍ چٌبًچِ ايي فزفت اس عزهبيِ فزد گزفتِ ؽَد ثبيذ ّشيٌـِ آى  

.پزداخت گزدد
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(MARR)حذاقل نزخ جذب كننذه

( Minimum Attractive Rate of Return )

 ًؾبى ٍ اعت ؽذُ گذارتضويي عزهبيِ ّز ثزاي وِ ثبسگؾتي ًزخ حذالل
MARRرا اعت رذيذ گذاري عزهبيِ ثزاي ؽخـ آى اؽتيبق دٌّذُ

  گذار عزهبيِ چٌبًچِ سيزا ، ثبؽذ هي ثْزُ ًزخ اس ثيؼ هؼوَلاً ٍ ، گَيٌذ
 هجلغ دريبفت ثزاي ، ًوبيذ اًذاس پظ ثبًه در را گذاري عزهبيِ هجلغ
  يب فؼّبليّت گًَِ ّيچ ؽَد هي هحغَة اٍ عزهبيِ ثبسگؾت ًزخ وِ ثْزُ

 اًتظبر گذار عزهبيِ هؼوَلاً رْت ّويي ثِ ، ؽَد ًوي هتحول را ريغىي
  حذالل . دارد را ثبًه ًزخ اس ثيؼ اي عزهبيِ ثبسگؾت ًزخ دريبفت

 گذاري عزهبيِ ثزاي فزد رضبيت تب ؽَد پزداخت ثبيذ وِ اي ثْزُ ًزخ
 چٌبًچِ اعت ثذيْي . ثبؽذ هي هتفبٍت هختلف افزاد ثزاي ؽَد رلت
 رذة ًزخ حذالل هغبٍي يب ثيؾتز پزٍصُ يه عزهبيِ ثبسگؾت ًزخ

.اعت التقبدي پزٍصُ آى ، ؽَد وٌٌذُ
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*معرفي و کاربرد فاکتورها*
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پاراهتزها و شكل فزآينذ هالي
Symbols and Cash Flow Diagrams :پارامترها

P  = ِعزهبيِ گذاري اٍليِّ يب ارسػ فؼلي عزهبي
F  ;فل ٍ فزع يب ارسػ آيٌذُ عزهبيِا

= A ُّشيٌِ ٍ درآهذ هغبٍي ٍ يىٌَاخت در پبيبى ّز دٍر
= G هيشاى افشايؼ پزيَد يه ثز اعبط افشايؼ حغبثي وِ ثغَر هزشا در آخز ّز عبل

.ثزاي آى عبل هحبعجِ هي گزدد 
  0;عبل اٍّل 
2G; عبل دٍم

3G; عبل عَم 

………

= Iًِزخ ثْزُ يب ثبسگؾت عزهبي
= Nُتؼذاد دٍر
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:نوودارهاي جزياى نقذي

 عزهبيِ پزٍصُ يه ػوز عي در افتبدُ اتّفبق هبلي ٍلبيغ وِ ّغتٌذ دارّبييًَو
 دادُ ًؾبى ًوَدارّب ايي در ًيش پزٍصُ ػوز ّوچٌيي ، دّذ هي ًؾبى را گذاري
  پزداخت يب دريبفت ؽبهل هبلي اتّفبق ًَع دٍ هؼوَلاً پزٍصُ يه در . اعت ؽذُ

.گيزد هي فَرت

 عزح ثزرعي سهبًي افك يب پزٍصُ ػوز ٍ ثَدُ سهبى هحَر دٌّذُ ًؾبى افمي هحَر
 پزداخت گز ًوبيؼ پبييي عوت ثِ ّبي فلؼ. دّذ هي ًؾبى را گذاري عزهبيِ

 ّب فلؼ اًذاسُ .ّغتٌذ پزٍصُ ّبي يبفت در گز ًؾبى ثبلا عوت ثِ ّبي فلؼ ٍ ّب
.دّذ هي ًؾبى را پزداخت يب ٍ دريبفت تفبٍت ًغجي عَر ثِ

 1   2   3         4 0 N-1     N
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هحاسثه ارسش آينذه هؼادل تا يك هثلغ فؼلي

عزهبيِ در اثتذاي پزيَد  پزيَدسهبًي  عزهبيِ در آخز پزيَد         ثْزُ عبليبًِ   

ثِ ووه رذٍل
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هحاسثه ارسش فؼلي هؼادل تا يك هثلغ آينذه

.رٍػ ثذعت آٍردى فزهَل هؾبثِ حبلت لجل هي ثبؽذ

لثِ ووه رذٍ
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:هثال

 گذاري عزهبيِ اي پزٍصُ در پَلي ٍاحذ 1000,000 حبضزهجلغ حبل در چٌبًچِ (1
 در عزهبيِ هجلغ چِ ؽوب عبل 5 اس ثؼذ ثبؽذ عبل در %20 پزٍصُ عَد ًزخ ٍ ؽَد
؟ ثَد خَاّذ چمذر پزٍصُ در ؽوب هَرَدي ٍ داؽت خَاّيذ پزٍصُ

543210

1000000 ?F

  24883202.011000000
5
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%20

5
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F
F   2488320488320.21000000  F
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:هثال

  ثبؽذ هي عبل در %20 ثْزُ ًزخ داراي وِ ثبًىي در ثبيذ حبضز حبل در هجلغي چِ (2
؟ ًوَد ثزداؽت پَلي ٍاحذ 2488320 عبل 5 اس ثؼذ ثتَاى تب گزدد اًذاس پظ

543210
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هحاسثه ارسش فؼلي هؼادل تا يك سزي يكنواخت

Present Worth of a Uniform Series         

 يب دريبفتnثز هؾتول وِ ًمذي رزيبى يه اس اعت ػجبرت يىٌَاخت عزي ;تؼزيف
.ثبؽذ هي دٍرnُاًتْبي درAهمذار ثِ هغبٍي پزداخت

رذٍل ووه ثِ
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هحاسثه سزي يكنواخت هؼادل تا يك ارسش فؼلي

Uniform Series of a Present Worth
.رٍػ ثذعت آٍردى فزهَل هؾبثِ حبلت لجل هي ثبؽذ

ثِ ووه رذٍل
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سزي يكنواخت هؼادلارسش آينذه هؼادل هحاسثه

n43210
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.رٍػ ثذعت آٍردى فزهَل هؾبثِ حبلت لجل هي ثبؽذ
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هحاسثه سزي يكنواخت هؼادل تا ارسش آينذه

.رٍػ ثذعت آٍردى فزهَل هؾبثِ حبلت لجل هي ثبؽذ
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:هثال 

  لزار خَد اًذاس پظ در عبل 5 هذت ثِ عبل آخزّز در تَهبى 500 هجلغ ؽخقي
  خَاّذ چمذر عبل پبيبى در %5 ثزگؾت ثب ؽخـ ايي اًذاس پظ هجلغ دّذ هي
  ثَد؟

2763525.5*500500

%5

5
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(Uniform Gradients)سزي شية يكنواخت 

n6543210
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هحاسثه ارسش فؼلي هؼادل تا يك سزي شية يكنواخت

هحاسثه سزي يكنواخت هؼادل تا يك سزي شية يكنواخت

هحاسثه ارسش آينذه هؼادل تا يك سزي شية يكنواخت   
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:هثال
در . ّشيٌِ تؼويزات ٍ ً ْذاري يه اتَهجيل ثِ فـزم سيـز تخوـيي سدُ ؽـذُ اعـت      ( 1

فَرتي وِ ثخَاّين ّشيٌـِ تؼويـزات ٍ ً ْـذاري را يـه رـب پزداخـت وٌـين ٍ        
در ًظـز گزفتـِ ؽـَد، چمـذر     % 5حذالل ًزخ ثبسگؾت لبثل لجَل ثزاي پيوبى وـبر  

ثبيغتي ثِ ايي پيوبى وبر پزداخت وٌين ؟
عبل  ّشيٌِ تؼويزات

1              120
2              150
3              180
4              210
5              240
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عبل ّشيٌِ ّبي سيز را داؽتِ ثبؽذ  4يه لغؼِ اس هبؽيي تخويي سدُ ؽذُ وِ در ( 2 
% 6، در فَرتي وِ ثخَاّين ّشيٌِ تؼويزات را ثقَرت هؼبدل عبليبًِ ٍ ثب ًـزخ  

اًزبم دّين ايي همذار ّشيٌِ را هحبعجِ وٌيذ ؟

عبل  ّشيٌِ تؼويزات
1            100
2            200
3            300
4            400
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. يه وبرخبًِ ًغبري در ٌّذ وبرگبُ ّبي ًغبري رذيذي را دايز وـزدُ اعـت   ( 3 
اًتظبر هي رٍد وِ ّشيٌِ ّبي تؼويزات در اثتذا سيـبد ثـَدُ ٍلـي ثـِ هـزٍر سهـبى       

در ًظـز ث يـزين ّشيٌـِ هؼـبدل     % 10وبّؼ يبثذ در فَرتي وِ ًزخ ثزگؾـت را  
عبليبًِ تؼويزات را هحبعجِ وٌيذ ؟

عبل  ّشيٌِ تؼويزات
1           24000
2           17000
3           12000
4           6000
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(Geometric Series)سزي هنذسي

عزي ٌّذعي يه فزآيٌذهبلي اعت وِ ّزپزداخت يب دريبفت آى ًغجت ثِ دٍرُ لجل 
. ثِ اًذاسُ درفذ هؼيٌي افشايؼ يب وبّؼ هي يبثذ
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:هثال

.اًتظبر هي رٍد پزٍصُ اي داراي رزيبى ًمذي سيز ثبؽذ( 1
ٍاحذ پَلي در عبل اٍل 800
ٍاحذ پَلي در عبل دٍم 1200
ٍاحذ پَلي در عبل عَم 1800
ٍاحذ پَلي در عبل چْبرم  2700

ثبؽذ هؼبدل لزسػ فؼلي ايي پزٍصُ چمذر اعت  ؟% 20در فَرتي وِ ًزخ ثزگؾت 
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تَهبى هي ثبؽذ، در فـَرتي وـِ ًـزخ تـَرم      5000پزٍصُ اي داراي درآهذ عبليبًِ ( 2 
ثبؽـذ ، ارسػ  % 12عبل ٍ ًزخ ثزگؾت  4در ًظز گزفتِ ؽَد ٍ ػوزايي پزٍصُ % 20

فؼلي پزٍصُ چمذر اعت؟
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*نرخ هاي اسمي و موثر * 
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(Effective Rate of Return)نزخ هوثز ساليانه

چٌبًچِ ارسػ سهبًي پَل را ثب تَرِ ثِ دٍرُ هزوت ؽذى در ًظز ث يزين ، ًزخي حبفل 
.ًبهيذُ هي ؽَد ( ًزخ هَحز عبليبًِ) خَاّذ ؽذ وِ ايي ًزخ 

ًزخ ثْزُ اعوي عبليبًِ;      
ًزخ ثْزُ دٍرُ اي;      
تؼذاد هزوت ؽذى در عبل;      
ًزخ ثْزُ هَحز عبليبًِ;      
ًزخ هَحز پيَعتِ;     
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(پيوسته ) هزكة شذى تصورت لحظه اي 
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:هثال

ثْزُ ثزاي ّـز  % 4ٍاحذ پَلي را در ربيي عزهبيِ گذاري وٌيذ وِ  500اگز ؽوب ( 1
.هبُ در ًظز ث يزد  3

عبل؟ 3هغلَثغت ارسػ ايي عزهبيِ گذاري در پبيبى  _
ًزخ ثْزُ هَحز عبليبًِ؟_
3*124ًزخ ثْزُ اعوي عبليبًِ؟_
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وـِ پيَعـتِ هزوـت هـي ؽـَد      % 4تَهـبى در ثـبًىي وـِ ثْـزُ     2000اگز ؽوب ( 2 
عبل ايي هجلغ چمذر خَاّذ ثَد ؟ 2پزداخت وٌذ لزار دّيذ ثؼذ اس 

2165*2000 2*04.0  eFPeF rn
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چٌبًچـِ  . تَهبى پزداخت هي وٌذ 5000عبل ثِ فبحجبى پظ اًذاس  10ثبًه ثؼذ اس ( 3 
ثبؽذ وِ پيَعتِ هزوت هـي ؽـَد ، چمـذر ثبيـذ در حـبل حبضـز       % 6ًزخ ثزگؾت 

ثزاي پظ اًذاس پزداخت وٌين ؟ًزخ هَحز پيَعتِ چمذر هي ثبؽذ؟
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ثْزُ ثذّذ ، ًزخ ثْـزُ اعـوي ٍ هـَحز ٍ    %5/1هبُ  3اگز ثبًه ثِ پظ اًذاس ّز ( 4 
هَحز پيَعتِ آى چمذر اعت ؟
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تَهـبى سهيٌـي را    1000هَلؼيتي پيؼ آهذُ تب ؽخقي ثتَاًذ در آخز عبل ثـِ هجلـغ   ( 5

ثخزد، ثزاي ايي وبر اٍ ثبيذ خز هبُ همذاري را پظ اًذاس وٌذ تب ثتَاًذ پـَل لاسم را  
ثبؽذ وِ هبّبًـِ  % 6رْت خزيذ سهيي داؽتِ ثبؽذ ، در فَرتي وِ ًزخ ثْزُ ثبًه 
هزوت هي ؽَد ، چمذر ثبيذ ايي ؽخـ ّز هبُ پظ اًذاس ًوبيذ ؟
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تَهـبى   6800يه ؽزوت فزٍؽٌذُ اثشار هبؽيي ثزاي فزٍػ يه هبؽـيي هجلـغ   ( 6 
عبلِ ثِ  5ّوچٌيي هي تَاى ايي هبؽيي را ثقَرت القبدي . پيؾٌْبد دادُ اعت 

ثزگؾت ثِ پَل خـَد داؽـتِ   % 1چٌبًچِ ثتَاًذ در ّزهبُ .تَهبى خزيذ  140هجلغ 
ثبؽذ ؽوب وذام پيؾٌْبد را لجَل هي وٌيذ ؟

القبدي ثْتز اعت                                   
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*تكنيك هاي اقتصاد مهنذسي و کاربرد آنها * 
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آناليش ارسش فؼلي
(Present Worth Analysis)

PWB; ُارسػ فؼلي هؼبدل ثب در آهذّبي پزٍص
PWC; ُارسػ فؼلي هؼبدل ثب ّشيٌِ ّبي پزٍص
NPW; ُارسػ فؼلي خبلـ پزٍص 

NPW=PWB – PWC

PWB        PWCتقوين گيزي                 

هتغيز           حبثت        PWBحذاوخز ًوَدى 
حبثت           هتغيز         PWCحذالل ًوَدى  
هتغيز           هتغيز        NPWحذاوخز ًوَدى 
.ػجبرتغت اس ارسػ ثبليوبًذُ يه دارايي در اًتْبي ػوز هفيذ آى ; ارسػ اعمبط 

در ( ثزگؾـت اس ّشيٌـِ   ) در هحبعجبت ّوَارُ ارسػ اعمبط را ثِ ػٌَاى يه ّشيٌِ هٌفي
دلـت ًوبييـذ وـِ ًجبيـذ ثـِ      . گزفتِ هي ؽَد ، ٍ آى را اس ّشيٌِ ّـب وغـز هٌوـبيين     ًظز

.اضبفِ ًوَد  درآهذّب
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:هثال
ًـَع ٍعـيلِ را هـَرد ثزرعـي لـزار       2يه هَعغِ ثزاي وبّؼ ّشيٌِ ّبي خـَد  ( 1

دادُ اعت ٍ هي خَاّذ يىي اسآًْـب را اًتخـبة ًوبيـذ ، ّـز دٍ ٍعـيلِ داراي      
عبل ٍ ارسػ اعمبط ًبچيش هي ثبؽـذ،   5تَهبى ٍ ػوز هفيذ  10000ليوت اٍليِ 

تَهبى فزفِ رـَيي را ثبػـج    3000عبليبًِ Aاًتظبر هي رٍد وِ ًقت ٍعيلِ
تَهبى  4000اًتظبر اعت وِ فزفِ رَيي در عبل اٍل  Bدر هَرد ٍعيلِ .ؽَد 

تَهبى وبّؼ داؽـتِ ثبؽـذ ثـب تَرـِ ثـِ       500ثبؽذ ٍ ايي فزفِ رَيي ّز عبل 
هَعغِ وذام ٍعيلِ را ثبيذ خزيذاري ًوبيذ ؟% 7ًزخ ثزگؾت 
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 2. لغوت خزيذ يه هَعغِ رْت عبلي غذا خَري احتيبد ثِ ٍعـبيلي دارد ( 2 
تزشيِ ٍ تحليل . تَليذ وٌٌذُ ايي ٍعبيل در اختيبر اعت  2پيؾٌْبد هختلف اس 

اًتظبر هي رٍد وِ ٍعبيل فـَق  . ايي پيؾٌْبد اعلاػبت سيز را ثذعت هي دّذ 
اگز ًزخ ثزگؾت . احتيبربت هَرد ًيبس را ثزآٍردُ ًوبيذ ( تَليذ وٌٌذُ  2اس ) 
در ًظز گزفتِ ؽَد گشيٌِ هغلَة را پيؾٌْبد ًوبييذ ؟% 7

ليوت ٍعبيل       ارسػ اعمبط             
      A            15000                 2000

B                  16000                 3250
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گشيٌِ در اختيـبر   2وبرخبًِ اي ثزاي ًقت ٍعبيل تَسيي در لغوت ثغتِ ثٌذي ( 3
. ًقت ايي ٍعبيل تَسيي ثبػج وٌتزل ثْتز پز ثَدى ثغـتِ ّـب هـي گـزدد     . دارد

فزك ؽَد % 8عبل ٍ ًزخ ثزگؾت  6اگز ّز دٍ ٍعيلِ تَسيي داراي ػوز هفيذ 
، وذام گشيٌِ را ثبيذ اتخبة ًوَد ؟

ّشيٌِ اٍليِ    هٌبفغ يىٌَاخت عبليبًِ     ليوت اعمبط     
1     20000                4500                         1000
2     30000                6000                         7000
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(Service Life)ػوز خذهات 

درفَرتي وِ ػوز خذهبت ثزاثز ًجبؽذ اثتذا ثبيذ وَچىتزيي هضزة هؾتزن ػوـز  
پزٍصُ ّب را ثذعت آٍرد ، عپظ ًوَدار رزيبى ًمـذي آى پـزٍصُ را ػيٌـبً تىـزار     

.هي وٌين تب ػوز هؾتزن پَؽؼ دادُ ؽَد 
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:هثال
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(CCآناليش )تؼذادآناليش ناهحذود 
( Capitalized Cost )

هوىي اعت در آًبليش ارسػ فؼلي هَارِ ثب هغبئلي ثب پزيَد آًبليش ًبهحـذٍد  
در تزشيِ ٍ تحليـل پـزٍصُ ّـبي دٍلتـي ؽـزايغي      . ثبؽيذ ، يؼٌي            

ٍرَد دارد وِ يه خذهت دٌّذُ ثزاي دٍرُ ًبهحذٍدي ثبيذ ً ْذاري 
...... .ؽَد، هبًٌذ ربدُ ّب ، عذّب ، خغَط لَلِ ٍ 

ــي   ــبليش ارسػ فؼل ــي ؽــزايظ آً ــِ ) در اي ــبليش  ( ّشيٌ ــَد آً ــه پزي داراي ي
گفتـِ هـي    ( ( Capitalized Costًبهحذٍد هي ثبؽذ ، ثِ ايـي آًـبليش ٍيـضُ    

ػجبرت اعـت اس يـه هزوـَع ًمـذي      Capitalized Costثتبثزايي . ؽَد 
وِ ثبيذ ثب يه ًزخ ثْزُ وٌبر گذاؽتِ ؽَد تب ٍرَّي را وِ ثزاي اًزـبم  

پـظ اگـز   . يه خذهت ثزاي هذت ًبهحذٍد لاسم اعت را فـزاّن آٍرد  
تَهبى ثزاي هخبرد يـه خـذهت ثـزاي هـذت       Aثخَاّين در ّز پزيَد 

ًبهحذٍد اختقبؿ دّين ، ارسػ فؼلي ايي عزي پزداخـت ثـزاي هـذت    
.گفتِ هي ؽَد  Capitalized Costًبهحذٍد 

n
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( Capitalized Cost )
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:هثال

تَهـبى در عـبل ثـزاي     500وٌبر ؽـَد تـب ثتـَاى    % 4چمذر ثبيذ ثب ًزخ ثزگؾت ( 1
ّشيٌِ عبليبًِ يه خذهت ػوَهي وِ دائوي اعت اختقبؿ دّين ؟  

12500
04.0

500


i

A
CC
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ّشيٌِ . ثزاي رعبًذى آة اس ًبحيِ اي ثِ يه ؽْز خظ لَلِ اي عزح ؽذُ اعت ( 2 
عـبل تخوـيي سدُ    70تَهبى ٍ ػوـز هـَرد اًتظـبر آى      8 000000اٍليِ خظ لَلِ

ؽذُ اعت ، اگز لزار ثبؽذ اس ايي لَلِ آة ثزاي هذت ًبهحذٍدي اعتفبدُ ؽـَد  
چمذر خَاّذ ؽذ ؟ CCثبؽذ % 7ٍ ًزخ ثزگؾت 
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آناليش ارسش هؼادل يكنواخت ساليانه
( Equivalent Uniform Annual Analysis)

AEB= ُعزي يىٌَاخت هؼبدل ثب درآهذ ّبي پزٍص
AEC; ُعزي يىٌَاخت هؼبدل ثب ّشيٌِ ّبي پزٍص
AEX; ُعزي يىٌَاخت خبلـ پزٍص

AEX=AEB – AEC

  

if   AEX  >  0              .پزٍصُ التقبدي اعت                 
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:هثال
ّشيٌــِ . گشيٌــِ ثــزاي ثْجــَد ػوليــبت در خــظ هًَتــبص هَردهغبلؼــِ اعــت  3( 1

تزْيشات ثغتِ ثِ ًَع هٌبفغ عبليبًِ اي وِ هي تَاًذ داؽتِ ثبؽذ فزق هي وٌذ 
. ليوت اٍليِ اعـت  % 10عبل ػوز داؽتِ ٍ ارسػ اعمبط آًْب  10، ّز گشيٌِ 

ثبؽـذ ، ثـب اعـتفبدُ اس آًـبليش هؼـبدل ارسػ عـبليبًِ       % 8چٌبًچِ ًزخ ثزگؾـت  
وذام گشيٌِ را ثبيذ اًتخبة ًوَد ؟

                                         C         B         A

330000   250000     150000ّشيٌِ خزيذ ٍ ًقت        
140000     90000     140000(       عبليبًِ)فزفِ رَيي
60000     60000       80000(     عبليبًِ)ّشيٌِ ػوليبت

33000     25000       15000ارسػ اعمبط                  
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ثبؽـذ وـذام   % 7دٍ پوپ ثزاي خزيذ هَرد ًظز اعـت چٌبًچـِ ًـزخ ثزگؾـت     ( 2

پوپ اًتخبة هي ؽَد ؟

Bپوپ        Aپوپ                          

50000        70000ّشيٌِ اٍليِ          
10000        15000ارسػ اعمبط      

6              12(              عبل)ػوز
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.گشيٌِ در دعت هغبلؼِ اعت  2در عبختوبى لٌبت ثزاي تَعؼِ آة هٌجغ يه ؽْز ( 3 
حفز تًَل اس هيبى وَُ -1
خظ لَلِ در اهتذاد داهٌِ وَُ  -2

ثبؽذ وذام گشيٌِ اًتخبة هـي  % 6اگز يه ًيبس هذاٍم ثزاي لٌبت ثبؽذ ٍ ًزخ ثزگؾت 
ؽَد ؟

(1)خظ لَلِ(     2)حفزتًَل                             

50               55ّشيٌِ اٍليِ                     
0                 0تؼويزات                        
50ػوز                 ثيٌْبيت                     
0                 0ارسػ ثبليوبًذُ              
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*روش نرخ بازگشت سرمايه * 
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آناليش نزخ تزگشت
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:هثال

عـبل ػوـز    5تَهـبى ثـزاي    20000تَهـبًي عـبليبًِ    82000يه عزهبيِ گذاري( 1
هفيذػ ثزگؾت دارد، ًزخ ثزگؾت ايي عزهبيِ گذاري چمذر اعت ؟ 
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رزيبى ًمذي در يه عزهبيِ گذاري ثـِ ؽـزح سيـز اعـت ، ًـزخ ثبسگؾـت را هحبعـجِ        ( 2 
ًوبييذ ؟
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ثزاي اعلاػـبت دادُ ؽـذُ در رـذٍل سيـز ًـزخ ثبسگؾـت عـزهبيِ گـذاري را         ( 3 
هحبعجِ ًوبييذ ؟

(در پبيبى ّز عبل )ّشيٌِ   درآهذ       
0     1000         -
1         -          200
2         -          300
3         -          200
4         -          400 
5         -          400
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آناليش نزخ تزگشت روي سزهايه اضافي

A  >  Bّشيٌِ اٍليِ پزٍصُ     

okBMARRROR

okAMARRROR

BA
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)(

)(
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NOAMARRiif
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i>Marr

n=n+1
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:هثال
ــه      ( 1 ــَاى ي ــي ت ــبل ه ــشات اس سغ ــبيؼبت فل ــغ آٍري ض ــزاي رو ــِ اي ث در وبرخبً

الىتزٍه ٌت در ٍرٍدي اًتمبل دٌّذُ سغبل ًقت ًوَد ، ايي ثزداؽت ضـبيؼبت  
وـبّؼ  ( خقبرت ًبؽي اس فلـشات  ) تَهبى در ّشيٌِ هبؽيي  12000فلش ّز عبل 

عبل ثب ليوت اعمبعي ففز هي  5ٍعبيل الىتزٍه ٌت داراي ػوز هفيذ . هي دّذ
.دٍ گشيٌِ در دعتزط اعت . ثبؽذ 

.تَهبى را دارد 10000عبل ّشيٌِ  3ثزاي اثتذاي ّز عبل ثِ هذت Aگشيٌِ-
.تَهبى را خَاّذ داؽت  27830در اثتذا ّشيٌِ  Bگشيٌِ -

ثبؽذ وذام گشيٌِ ثبيذ اًتخبة ؽَد؟% 10اگز حذالل ًزخ ثزگؾت لبثل لجَل 
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عبل ٍ ليوت اعـمبعي فـفز ٍ هؾخقـبت     20پزٍصُ ًبعبسگبر ّز وذام ثب ػوز  3( 2 
ثبؽذ ، وذام % 6چٌبًچِ حذالل ًزخ ثزگؾت لبثل لجَل . سيز هَرد ثزرعي اعت 

پزٍصُ را ثبيذ اًتخبة ًوَد ؟

                                      C         B          A

50000     40000     20000ّشيٌِ اٍليِ                       
7000     63900       4100هٌبفغ يىٌَاخت عبليبًِ      
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آناليش شثكه
 (Network Analysis)

(مثال
تحت . ػوز ّز گشيٌِ ثيٌْبيت اعت . هَرى ًئز اعت  A,B,C,D,Eگشيٌِ ًبعبسگبر  5

ّز يه اس پزٍصُ ّب هي تَاًٌذ اًتخبة ؽًَذ ؟MARRچِ هحذٍدُ اي اس 
ّشيٌِ اٍليِ     درآهذ عبليبًِ           

A         8000                 920  
B        5000                  510
C        7000  820
D        6000                 640
E        4000                 400
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:محاسبات 
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.ثز اعبط ّشيٌِ اٍليِ پزٍصُ ّب را ثقَرت فؼَدي هزتت هي ًوبيين  

.ًتبيذ هحبعجبت در رذٍل سيز ًؾبى دادُ ؽذُ اعت 

0         E       B         D       C

E      10        - - - -

B      10.2    11      - - -

D      10.7    12      13        - -

C      11.7    14      15.5     18      -

A      11.5    13      13.7     14     10
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با پروژه صفر                                    بذون پروژه         
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*روش نسبت منافع به مخارج * 
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آناليشنسثت هنافغ ته هخارج
Analysis ( B/C )

ايي رٍػ هؼوَلا در ارسيبثي عزهبيِ گذاري در پزٍصُ ّبي دٍلتي ٍ ػوـَهي ػـبم   
.الوٌفؼِ هَرد اعتفبدُ لزار هي گيزد 

ارزاي پزٍصُ تَأم ثب اًزبم ّشيٌِ ّبيي هي ثبؽذ هخل ّشيٌـِ عـبخت ٍ ً ْـذاري     -
.اتَثبى 

ّذف ايي پزٍصُ ّب هؼوَلا وغت عَد ٍ درآهذ ريبلي ًوي ثبؽـذ ، ّزچٌـذ وـِ     -
هوىي اعت درآهذّبي ريبلي ًبچيشي وِ هؼوَلا ًوي تَاًٌذ ّشيٌِ ّبي پزٍصُ 

(هخل ػَارك اتَثبى .)را پَؽؼ دٌّذ ، داؽتِ ثبؽذ 
ّذف افلي اس ارزاي ايي پزٍصُ ّب وغت هٌبفغ ارتوبػي اعـت وـِ ايـي هٌـبفغ      -

هخـل وَتـبُ ؽـذى سهـبى عـفز يـب       .) غيز ريبلي ٍ لبثل تجذيل ثِ ريبل هي ثبؽـٌذ  
(وبّؼ تقبدف 

     irmgn.ir



 

B = User Benefit

C = Govermetal Cost

Maintenste Cost

Govermetal Cost

Capital Cost

If                 the   Progect    is     ok .
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B C B/C Selecting
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:هثال

لغوتي اس يه ثشرگزاُ ػوَهي در چٌبى ٍضغ ثـذي اعـت وـِ يـب ثبيـذ دٍثـبرُ       ( 1
ٍ  Hربي فؼلـي رـبدُ را ثـب    . ًَعبسي ؽَد ٍ يب افَلاً ربي آى تغييز دادُ ؽَد 

دٍ هىبى دي ز وِ ثزاي احذاث ربدُ در ًظز گزفتِ ؽذُ ٍ عَل ربدُ را ووتـز  
. ًؾـبى هـي ىْـين      Kًؾبى هي دّـين ، رـبدُ در هىـبى       G    ٍKهي وٌٌذ ثب 

ثـَدُ ٍلـي احتيـبد ثـِ      Gووي وَتـبُ تـز اس رـبدُ در هىـبى      Kربدُ در هىبى 
گشيٌـِ ، يـه    3عزهبيِ گذاري ثيؾتزي دارد ، ثزاي هغبلؼِ التقبدي ٍ همبيغـِ  

.هي ثبؽذ % 7عبلِ در ًظز گزفتِ ؽذُ ٍ حذاوخز ًزخ لبثل لجَل  20دٍرُ هغبلؼِ 
.ارسػ فؼلي عزهبيِ ثِ لزار سيز اعت 

H=1100000

G=7000000

K=13000000
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 20اًتخبة ؽذُ ٍ رٍعبسي ؽـَد ٍ ارسػ ثبليوبًـذُ در آخـز عـبل      Hچٌبًچِ هىبى  
ثِ ٍاعغِ ايٌىـِ ػوـز هفيذؽـبى اس     G ٍkثزاثز ففز خَاّذ ثَد ٍلي هىبى ّبي 

عـبل فـفز    20عبل ثيؾتز اعت همذار تخويي ارسػ ثبليوبًـذُ آًْـب در آخـز     20
 G  ٍ5500000ٍاحـذ پـَلي ثـزاي هىـبى      3000000ًجَدُ ثلىِ ثِ تزتيت ثزاثز ثب 

ّشيٌـِ تؼويـزات رـبدُ وـِ ثَعـيلِ دٍلـت       . هي ثبؽـذ   Kٍاحذ پَلي ثزاي هىبى 
 H  ٍ250000ٍاحذ پـَلي ثـزاي هىـبى    350000پزداخت هي ؽَد عبليبًِ ثزاثزثب 

عجـك  . هي ثبؽـذ   Kٍاحذ پَلي ثزاي هىبى  G  ٍ170000ٍاحذ پَلي ثزاي هىبى 
عـبل ثـِ عـَر     10تخويي همذار حزن تزافيه در ايـي لغـوت رـبدُ عـبليبًِ تـب      

.عبل دٍم حبثت خَاّذ هبًذ  10يىٌَاخت افشايؼ يبفتِ ٍلي در 
پيؼ ثيٌي هي ؽَد وِ هخبرد عبليبًِ اعتفبدُ وٌٌذگبى اس رـبدُ ثـزاي هىـبى ّـبي      

.هختلف ثِ لزار سيز ثبؽذ 
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ٍ ثِ ّوـيي تزتيـت عـبليبًِ     2200000، عبل دٍم  2100000عبل اٍل :  Hهىبى  
 3000000ثزاثـز   10ٍاحذ پَلي افشايؼ يبفتِ ثِ عَري وِ در عبل  100000

.عبل حبثت ثبلي هي هبًذ  20ٍاحذ پَلي حبثت ثبلي خَاّذ هبًذ ٍ تب پبيبى 

ٍاحذ پـَلي افـشايؼ    75000ٍاحذ پَلي ٍ عبليبًِ  1575000عبل اٍل : Gهىبى 
 20ٍاحذ پَلي هـي ؽـَد ٍ تـب پبيـبى      2250000ثزاثز ثب  10در عبل . هي يبثذ 

.عبل ثِ ّويي همذار ثبلي هي هبًذ 

ٍاحذ پـَلي افـشايؼ    66500ٍاحذ پَلي ٍ عبليبًِ  1365000عبل اٍل : Kهىبى 
ٍاحذ پَلي هي ؽـَد ٍ تـب    1950000ثزاثز  10هي يبثذ ثِ عَري وِ در عبل 

.عبل ثِ ّويي همذار حبثت ثبلي هي هبًذ  20پبيبى 

گشيٌِ هغلَة را پيؾٌْبد ًوبييذ ؟ B/Cثب اعتفبدُ اس آًبليش 
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;ارسػ فؼلي اعمبط –ارسػ فؼلي عزهبيِ 
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ارسػ فؼلي ّشيٌِ تؼويزات
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ارسػ فؼلي هخبرد اعتفبدُ وٌٌذگبى
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ثِ خبعز خزاثي ّب  B/Cهمبيغِ گشيٌِ ّبي وٌتزل عيل ثِ ٍعيلِ تزشيِ ٍ تحليل ( 2
ٍ خغزاتي وِ عيل در ًبحيِ اي ايزبد ًوَدُ اعـت ، يـه پـزٍصُ وٌتـزل عـيل      

تخويي ّبيي ثزاي دٍ گشيٌِ ػلاٍُ ثـز ؽـزايظ هَرـَد دادُ    . پيؾٌْبد ؽذُ اعت 
.ؽذُ اعت 

.ثب ؽزايظ هَرَد ثغبسين  (1 گشيٌِ
تَعؼِ وبًبل (2 گشيٌِ
ايزبد عذ ٍ هخشى (3 گشيٌِ

ٍ ارسػ اعـمبعي  % 6عبل در ًظز گزفتِ ؽذُ اعـت ٍ ًـزخ ثزگؾـت     50ػوز هفيذ 
.ففز هي ثبؽذ  3ٍ  2ثزاي گشيٌِ ّبي 

ّشيٌِ ّبي عبليبًِ ًبؽي اس خغزات ٍ خزاثي ّبي عيل ثذٍى تَعؼِ وبًبل  (1 گشيٌِ
.ٍاحذ پَلي هي ثبؽذ  4800000ٍ ايزبد عذ ٍ هخشى ثزاثز ثب 

.ٍاحذ پَلي هي ثبؽذ  1050000ّشيٌِ ّبي عبليبًِ خزاثي عيل  (2 گشيٌِ
.ٍاحذ پَلي هي ثبؽذ  550000ّشيٌِ ّبي عبليبًِ خزاثي عيل  (3 گشيٌِ
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.ّشيٌِ اٍليِ ٍ تؼويزات ففز اعت  (1گشيٌِ 

ٍاحـذ پـَلي ّشيٌـِ     350000ٍاحذ پَلي ّشيٌِ اٍليِ ٍ عـبليبًِ   29000000 (2گشيٌِ
.ً ْذاري دارد وِ ّوِ ثِ ٍعيلِ دٍلت پزداخت هي ؽَد 

ٍاحـذ پـَلي ّشيٌـِ     400000ٍاحذ پَلي ّشيٌِ اٍليِ ٍ عـبليبًِ   53000000 (3گشيٌِ
ً ْذاري دارد وِ دٍ ًتيزِ هؼىَط در ايي گشيٌِ پذيذ هي آيذ وـِ هـي تـَاى    

ضزر اٍل ًبؽي اس ايزبد عذ ٍ اس ثيي رفـتي  . آى را عَد هٌفي يب ضزر هٌفي ًبهيذ
ضـزر  . ٍاحذ پَلي در عـبل هـي ثبؽـذ     2800000هبّي يزي اعت وِ ايي ضزر 

ــبي     ــيي ّ ــتي لغــوتي اس سه ــيي رف دٍم ًبؽــي اس ايزــبد هخــشى ٍ در ًتيزــِ اس ث
.ٍاحذ پَلي در عبل هي ثبؽذ  100000وؾبٍرسي وِ ثزاثز

گشيٌِ هغلَة را پيؾٌْبد ًوبييذ ؟ B/Cثب اعتفبدُ اس آًبليش 

     irmgn.ir
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*استهلاک * 
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استهلاک 
(Depreciation(

اعتْلان ػجبرت اعت اس وبّؼ ارسػ يه داراي در عي عبلْبي ػوـز  : تؼزيف 
. هفيذ آى 

هقزفي                                                
دارايي                        هغتْله هي ؽًَذ

هغتْله ًوي ؽًَذ                                 

درآهذ لبثل لجَل; درآهذ ًبخبلـ  –ّشيٌِ ّبي اعتْلان  –ّشيٌِ ّبي دي ز 

n43210

P

S
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ارسػ دارايي;        
ارسػ اعمبط;         
ػوز دارايي ;         
jاعتْلان در عبل ;         

  jارسػ دفتزي يب ارسػ ثبليوبًذُ دارايي در پبيبى عبل ;     
jD

S

N

P

jVB ).(
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روش استهلاک خط هستقين( 1
Straight Line Depreciation Method

(SL)
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روش هجووع ارقام سنوات( 2
Sum of Years Depreciation Method 

(SOYD)

                  (  P – S  ) ( ػوز ثبليوبًذُ اس اثتذاي / هزوَع ارلبم عٌَاتj; ) 

– j          =nػوز ثبليوبًذُ اس اثتذاي  j + 1

 SYD=هزوَع ارلبم عٌَات 

jD

2

)1( 


nn
SYD

 SP
SYD

jn
D j 
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1

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j

i

jj DPVB
1

).(
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روش استهلاک نشولي( 3
Declining Balance Depreciation Method 

( DB )

رٍػ هَرَدي ًشٍلي دٍثل (1
Double Declining Balance Method ( DDB )              2/N 

N/1.5         150رٍػ  (2

N/1.25               120رٍػ  (3
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روش هوجودي نشولي دوتل( 1-3
 Double Declining Balance Method 

( DDB )
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150روش ( 2-3
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125روش ( 3-3
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استهلاک ته روش استهلاكي( 4
Sinking Fund Depreciation Method

( SF )
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روش استهلاک واحذ هحصول ( 5
Unit of Production Depreciation Method

jتَليذ در عبل ;    

ول تَليذ هَرد اًتظبر;    
jU

U

 SP
U

U
D

j

j 

     irmgn.ir



:هثال 
 5تَهـبى ٍ ػوـز هفيـذ     700تَهبى ٍ ليوت اعـمبعي   9000يه هبؽيي ثب ّشيٌِ اٍليِ 

چٌبًچِ ول عغح آعفبلت . عبل ثزاي آعفبلت يه هٌغمِ خزيذاري ؽذُ اعت 
ٍاحذ ٍ آعفبلت ّز عـبل ثزعجـك ثزًبهـِ سيـز اًزـبم       40000عبل  5هَرد ًيبس در 

پذيزد ، اعتْلان ثز اعبط تؼذاد تَليذ ايي هبؽيي چمذر اعت ؟
  
عبل     عغح آعفبلت هَرد ًيبس    
     1                  4000
     2                  8000
     3                  16000
     4                  8000
     5                  4000
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*درآمذ قابل ماليات * 
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در آهذ قاتل هاليات
( Taxable Income )

درآهذ لبثل هبليبت; درآهذ ًبخبلـ  –ّشيٌِ اعتْلان  –ّشيٌِ ّبي دي ز 

 
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:هثال 
ثـزاي  . يه ؽزوت ؽيويبيي  ، هبدُ تويش وٌٌذُ ثزاي ٍعبيل خبًِ تَليذ هـي وٌـذ   

. تَهـبى هـي خـزد     220000عبل اٍل ػوليبت ، ؽزوت سهيٌـي را ثـِ ليوـت    
تَهــبى خــزد داؽــتِ ٍ ٍعــبيل ٍ هبؽــيي آلات  900000عــبختوبى وبرخبًــِ 
درآهـذ ًبخـبلـ ثـزاي    . تَهبى ًقت هي ؽـَد   1650000ؽيويبيي ثِ ارسػ 

 1000000تَهبى هي ثبؽذ ٍ ّوِ ّشيٌِ ّبي دي ز ثزاثز ثب  2000000ّز عبل 
ؽـزوت اس رٍػ اعـتْلان هَرـَدي ًشٍلـي دٍثـل      . تَهبى در عبل اعـت  

ثزاي عبختوبى ّب ثـب ػوـز    150عبل ٍ اس رٍػ  11ثزاي هبؽيي آلات ثب ػوز 
.عبل اعتفبدُ هي وٌٌذ  45

ّشيٌِ اعتْلان عبل اٍل چمذر اعت ؟1)
درآهذّبي لبثل هبليبت عبل اٍل چمذر اعت ؟2)
ؽزوت چمذر هبليبت در عبل اٍل ثبيذ پزداخت ًوبيذ ؟ 3)

     irmgn.ir



.ًزخ هبليبت ثِ لزار سيز هحبعجِ هي ؽَد 

ًزخ هبليبت                 درآهذ لبثل هبليبت        

0 – 250000                    17%

250000 – 500000           20%

500000 – 750000           30%

750000 – 1000000         40%
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آناليش جزياى نقذي تؼذ اس هاليات

(مثال
تَهبى ثـزاي حوـل ٍ    30000تي دعتِ دٍم را ثِ ليوت  2ؽزوتي در ًظز دارد وبهيَى ( 1

عـبل ػوـز هفيـذ وـبهيَى ، تخوـيي سدُ ؽـذُ اعـت وـِ          5ًمل هَاد ثِ خزد ، عـي  
ارسػ . تَهـبى درآهـذ داؽـتِ ثبؽـذ      8000ؽزوت ثؼذ اس پزداخت ّوِ ّشيٌـِ ّـب   

.تَهبى هي ثبؽذ  7500اعمبط وبهيَى در پبيبى ػوز 
.(درًظز ث يزيذ % 46اس رٍػ اعتْلان خظ هغتمين اعتفبدُ ًوبييذ ٍ ًزخ هبليبت را ) 

ًزخ ثزگؾت لجل اس هبليبت چمذراعت ؟1)
ًزخ ثزگؾت ثؼذ اس هبليبت چمذر اعت ؟2)
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رزيبى ًمذي ثؼذ           هبليبت ثب ًزخ    درآهذلبثل هبليبت      اعتْلان     رزيبى ًمذي لجل      عبل 

اس هبليبت%                                                                    46اس هبليبت                               

0      -30000         ……            ……           ……              -30000

1        8000          4500           3500         -1610                 6390

2        8000          4500           3500         -1610                  6390

3        8000          4500           3500         -1610                  6390

4        8000          4500           3500         -1610                 6390

5    8000+7500    4500           3500         -1610        6390+7500
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آًبليش دپبرتوبى فزٍػ وبرخبًِ ًؾبى هي دّذ وِ تؼذادي فزٍػ پز هٌفؼت ّز عبل ثِ ( 2 
. دليل ايٌىِ وبرخبًِ ثِ هَلغ ًوي تَاًذ وبلا را تحَيل دّذ اس دعت دادُ هي ؽـَد 

تَهبى ثزاي اًجبر رْت رفغ هؾىل فـَق تخوـيي    200000ثب عزهبيِ گذاري اضبفي 
تَهبى ٍ عبل دٍم  10000سدُ هي ؽَد وِ عَد لجل اس هبليبت وبرخبًِ در عبل اٍل 

عـزهبيِ گـذاري   . تَهبى سيـبد هـي ؽـَد     5000تَهبى ٍ ّويي عَر ثب ؽيت  15000
.عبل پزيَد آًبليش ػيٌبً ثزگؾت دادُ هي ؽَد  4اضبفي در اًجبر درعي 

.(در ًظز ث يزيذ % 46ًزخ هبليبت را ) 

ًزخ ثزگؾت لجل اس هبليبت را ثذعت آٍريذ ؟1)
ًزخ ثزگؾت ثؼذ اس هبليبت را ثذعت آٍريذ ؟2)

www.Ejavanmardi.IR
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رزيبى ًمذي ثؼذ       هبليبت ثب ًزخ    درآهذلبثل     اعتْلان        رزيبى ًمذي لجل       عبل                           
هبليبت                                    اس هبليبت%             46اس هبليبت                                                       

0         -200000           ……        ……           ……               -200000

1           10000             ……       10000        -4600                 5400

2           15000             ……       15000        -6900                 8100

3           20000             ……       20000        -9200               10800

4     25000+200000     ……       25000       -11500    13500+200000
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آنالیس نقطو سر بو سر

.یکی از رًشيای ارزیابی پرًژه ىا آنالیس نقطو سر بو سر است

نقطو سربو سر نقطو ای است کو در آن نقطو در آمد برابر ىسینو می شٌد ًما ًارد سٌد دىی می 

.شٌیم

:انٌاع ىسینو

1-fixed cost :ىسینو ىایی کو بو میسان تٌلید بستگی ندارد           

2-variable cost:   ىسینو متغیر ىر ًاحد کو بو تٌلید بستگی دارد

x: میسان تٌلید  

v:ىسینو متغیر ىر ًاحد

R:درآمد

R=r*x

Xb:نقطو سربو سر

Tc:ىسینو

Tc=f+v*x

If  Tc=R          Xb=f/(r-v)        

X

TC

Xb

f

TC

R منطقو سٌد دىی

منطقو ضرر  دىی

نقطو سربو سر
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تٌلید بيینو

P=R-Tc         0
P

x






X

TC

X1
X

2

TC

R

منطقو ضرر  دىی

منطقو ضرر دىی
منطقو سٌد دىی
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