
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  پنجمفصل 

  ارزيابي اقتصادي طرح

  
  ارزيابي اقتصادي طرح -۱

  دينگيجدول جريان نق -۲

  محاسبه ارزش خالص فعلي -۳
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  ارزيابي اقتصادي طرح -۵-۱

سنجي  امكانو  سنجي امكان پيش ارزيابي اقتصادي آخرين مرحله از مجموعه مطالعات

مناسب به منظور ي، تعيين الگويي هدف از ارزيابی اقتصاد. باشد  ميهاي صنعتي و معدني پروژه

  .] ۱۴[ باشد  میحاصل از آنها آوري سودبر اساسگذاری  گيري سرمايه تصميم

اي و عملياتي  ها از نظر سرمايه گيري و تحليل اقدامات بعدي، بايد هزينه به منظور تصميم

  .هاي عملياتي پروژه نيز مشخص باشد بودن شناخته شوند و ماهيت ثابت يا متغير بودن اقلام هزينه

 و روش استهلاك پذير بودن تعريف اي بايد از نظر استهلاك ي سرمايهها اقلام هزينههمچنين 

  .آنها معين باشد

ويژه بررسيهاي فني معدن و كارخانه فرآوري و برآورد   با توجه به مطالعات انجام شده، به

، در اين فصل نتيجه ارزيابي اقتصادي  حاصل از اجراي طرحاي و جاري ي سرمايهها درآمد و هزينه

  .شود پروژه ارائه مي

 (NPV)جريان نقدينگي و شاخص ارزش خالص فعلي ارزيابي اقتصادي پروژه در قالب جدول 

  .شود انجام مي
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   جدول جريان نقدينگي-۵-۲

هاي  هزينهها به تفكيك  ، برآورد هزينه فرآوريپس از انجام بررسيهاي فني معدن و كارخانه

 تحليل و به منظور جريان نقدينگيو برآورد درآمد، جدول معدن و كارخانه  جاريي و گذار  سرمايه

  .] ۱۴[ شود پروژه تشكيل مياقتصادي ابي ارزي

  .شود  ميگفته، هر سالطي  پروژهبه خالص نقد رسيده يا نقد رفتة سالانه جريان نقدينگي 

و  تن محصول هر قيمت فروش در سالانه ظرفيت توليد ضرب  از حاصلدرآمد سالانه 

 به ازاي جاريهاي  ينهسالانه در مجموع هزظرفيت توليد ضرب   از حاصل جاري سالانههاي  هزينه

  .] ۱۴[ شود محاسبه ميهر تن محصول، 

به سالانه  جاريهاي  از مجموع هزينهسالانه درآمد ناخالص سالانه پروژه از تفاضل درآمد 

  .] ۱۴[ه عنوان نقد رسيده مورد قبول استباشد، بداشته آيد كه اگر پروژه معافيت مالياتي  دست مي

  :باشد  زير مبتني ميتشكيل جريان نقدينگي بر فرضيات

 ،سال در نظر گرفته شده است۴طول عمر طرح .  

اقتصادي ، مبناي محاسبات    در سال  مس كاتدي  تن ۵/۲۳۶فرآوري   كارخانهاسمي  توليد   ظرفيت

.شود  در نظر گرفته ميظرفيت اسمي آندرصد  ۹۰،  ظرفيت عملي كارخانه در سال اول.است

 شود ريال به ازاي هر تن برآورد مي هزار ۷۶۴۶۰قيمت متوسط فروش مس كاتدي.  

 در نظـر   سال   ۴و عمر پروژه    انجام شود   گذاري در سال صفر       سرمايههاي    د كه هزينه  شو فرض مي

.گرفته شود

برآورد شده است ميليون ريال ۳۶۷۵۰معادل گذاري پروژه  سرمايههاي  زينه كل ه.

 باشد  سال ميدر ميليون ريال ۱۵۸۰۰معادل  ،نههاي جاري سالا هزينهمجموع.  

با توجه به دولتي بودن طرح، معاف مالياتي اين پروژه فرض شده است.
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شـود كـه    از كسر نقد رفته از نقد رسيده در طول عمر پروژه، جريان نقدينگي آن محاسبه مي  

  . آورده شده است۱-۵در جدولروند محاسبه آن 

  

  احمدآبادمس ار كانسبرداري از  بهره جدول جريان نقدينگي حاصل از -۱-۵جدول

۴  ۳ ۲ ۱ ۰ سال

۵/۲۳۶ ۵/۲۳۶ ۵/۲۳۶ ۲۱۳ )تن( مس كاتدي توليد سالانه

۷۶۴۶۰ ۷۶۴۶۰ ۷۶۴۶۰ ۷۶۴۶۰ )هزارريال بر تن(ارزش مس كاتدي 

۱۸۰۸۳ ۱۸۰۸۳ ۱۸۰۸۳ ۱۶۲۷۴ )ميليون ريال(درآمد سالانه 

)ميليون ريال(هاي جاري سالانه  هزينه  ۱۴۲۲۰  ۱۵۸۰۰  ۱۵۸۰۰  ۱۵۸۰۰

۲۲۸۳ ۲۲۸۳ ۲۲۸۳ ۲۰۵۴ )ميليون ريال(نقد رسيده 

۳۶۷۵۰ )ميليون ريال(نقد رفته 

۱۳۵۱۷ ۱۳۵۱۷ ۱۳۵۱۷ ۱۲۱۶۵ )ميليون ريال(جريان نقدينگي   -۳۶۷۵۰

  

ناشي های   زمان، درآمد و هزينه طولدر زيرا دارد  نی زمان نقش مهميعدهای م  پروژهتمامدر 

 قابل دقيقاًكه گيرد   قرار مي،گذار  خارج از كنترل سرمايهیلآينده، تحت تأثير عواماز پروژه در 

ها بايد ارزش زماني پول در نظر گرفته  بنابراين در ارزيابي اقتصادي اين پروژه. باشند بينی نمي پيش

  .] ۱۳[ شود

های ارزيابي اقتصادي پويا، ارزش زماني پول با در نظر گرفتن نرخ بهره مناسب لحاظ  در روش

ها، تأثير عامل زمان بر جريان نقدينگي در هر دورة زماني پروژه بر اساس نرخ  در اين روش. شود مي

  .] ۱۴[ شود تنزيل در نظر گرفته مي

گذاري  ناسب با ميزان ريسك سرمايه، معادل حداقل نرخ جذب كننده است كه مت  نرخ تنزيل

 توقع و بسته به نوع، طول عمر، شرايط جغرافيايي و آب و هوايي منطقه پروژه و شرايط و نرخ

  .] ۱۳[ شود گذار تعيين مي سرمايه
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. شود بسته به اين عوامل، نرخ تنزيل بيشتر يا حداقل برابر نرخ بهره بانكي در نظر گرفته مي

كند، نرخ بانكي  اله نظام بانكي بدون اعمال رايانه و تسهيلات ويژه اعلام مياي را كه هر س نرخ بهره

  .گويند مي 

، ضريب باشد  كه معادل نرخ بهره بانكي مي درصد۱۲ معادل با در نظر گرفتن نرخ تنزيل

  .آيد به دست مي) ۱-۵(تنزيل در سالهاي مختلف از رابطه 

)۵-۱(                     ni
r

)1(

1


  

  .باشد  سال ميn نرخ تنزيل و i ضريب تنزيل، rدر اين رابطه 

ضرب ضريب تنزيل در جريان نقدينگي هر سال، جريان نقدينگي تنزيل يافته  از حاصل

  .شود سالهاي مختلف محاسبه مي

ي گير  يافته و بهره هاي معدني با توجه به جريان نقدينگي تنزيل نهايتاًًًَ ارزيابي اقتصادي پروژه

  .شود از تكنيكهاي اقتصاد مهندسي مبتني بر ارزش زماني پول تعيين مي
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  )NPV ( محاسبه ارزش خالص فعلي-۵-۳

ارزش خالص فعلي هر سال بيانگر جريان نقدينگي تنزيل يافته تجمعي هر سال يعني تفاوت 

های خروجی  های نقدينگی ورودی و مجموع ارزش فعلی جريان مجموع ارزش فعلی جريان

  .] ۱۴[باشد مي

.ارزش خالص فعلي پروژه معادل ميزان جريان نقدينگي تنزيل يافته سال آخر پروژه است

توان در سال  اي اضافي است كه مي هاي سرمايه هاي نقدينگي نشانگر هزينه مجموع جريان

  .دباشگذاري شده  در سرماية سرمايهمعادل نرخ تنزيل صفر صرف كرد و با وجود اين نرخ بازگشت 

  .دهد  نحوه محاسبه ارزش خالص فعلي پروژه را نشان مي۲-۵ول جد

  

  احمدآبادمس كانسار برداري از  بهرهحاصل از محاسبه ارزش خالص فعلي  -۲-۵جدول

۴  ۳ ۲ ۱ ۰ سال

۵/۲۳۶ ۵/۲۳۶ ۵/۲۳۶ ۲۱۳ )تن( مس كاتدي توليد سالانه

۷۶۴۶۰ ۷۶۴۶۰ ۷۶۴۶۰ ۷۶۴۶۰ )هزارريال بر تن(ارزش مس كاتدي 

۱۸۰۸۳ ۱۸۰۸۳ ۱۸۰۸۳ ۱۶۲۷۴ )ميليون ريال(درآمد سالانه 

)ميليون ريال(هاي جاري سالانه  هزينه  ۱۴۲۲۰  ۱۵۸۰۰  ۱۵۸۰۰  ۱۵۸۰۰

۲۲۸۳ ۲۲۸۳ ۲۲۸۳ ۲۰۵۴ )ميليون ريال(نقد رسيده 

۳۶۷۵۰ )ميليون ريال(نقد رفته 

۱۳۵۱۷ ۱۳۵۱۷ ۱۳۵۱۷ ۱۲۱۶۵ )ميليون ريال(جريان نقدينگي   -۳۶۷۵۰

۶۳/۰  ۷۱/۰ ۸۰/۰  ۸۹/۰ ۱ ضريب تنزيل

۸۵۹۰ ۹۶۲۱ ۱۰۷۷۶ ۱۰۸۶۲ )ميليون ريال( يافته  نقدينگي تنزيل جريان  -۳۶۷۵۰

۳۱۰۰ ۵۴۹۱- ۱۵۱۱۲- ۲۵۸۸۸- ۳۶۷۵۰-  
 تجمعي  يافته   تنزيل  نقدينگي  جريان

)ميليون ريال(

  

علی ای که ارزش خالص ف ضمن مقايسه اقتصادی چند پروژه به روش ارزش فعلي، پروژه

  .تر خواهد بود بزرگتری دارد، اقتصادي
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تر از صفر باشد، آن پروژه غيراقتصادی  ازای نرخ تنزيل، کوچک اگر ارزش خالص فعلی پروژه به

  .ها بيش از ارزش فعلی درآمدها است خواهد بود زيرا ارزش فعلی هزينه

  . است صفر و يا بزرگتر از صفر باشد پروژه اقتصادی اگر ارزش خالص فعلی پروژه

با . جريان نقدينگي تنزيل يافته تجمعي هر سال معرف ارزش خالص فعلي در آن سال است

م، معرف ارزش چهارساله پروژه، جريان نقدينگي تنزيل يافته تجمعي سال   چهارتوجه به عمر 

  . باشد خالص فعلي نهايي پروژه مي

   شد ميليون ريال خواهد۳۱۰۰بنابراين ارزش خالص فعلي نهايي پروژه 


