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 چکیذُ
ّبی هتؼذدی دس صهیٌِ  ّبی اقتصبدی جْبى، ّوَاسُ ثب چبلؾ تشیي ثخؾ صٌؼت ًفت ٍ گبص ثِ ػٌَاى یکی اص هْن

ّبی قذیوی اػت کِ ثبصدّی  ّب، اػتفبدُ اص پوپ چبلؾ ّب ٍ افضایؾ ثبصدّی هَاجِ اػت. یکی اص ایي ػبصی ّضیٌِ ثْیٌِ
ّبی قذیوی ثب  ّبی ًگْذاسی ثبلایی داسًذ. ایي هقبلِ ثِ طشاحی یک هذل ثشای ثشسػی جبیگضیٌی پوپ پبییي ٍ ّضیٌِ

 پشداصد. ّذف اصلی ایي هطبلؼِ، اسصیبثی اثشثخـی هبلی ٍ اقتصبدی ّبی ػبًتشیفیَط جذیذ دس صٌؼت ًفت ٍ گبص هی پوپ
فبیذُ، اسصؽ -ّبی تحلیل ّضیٌِ ّبی هبلی ٍ اقتصبدی اػت. دس ایي پظٍّؾ، اص سٍؽ ایي جبیگضیٌی ثب اػتفبدُ اص هذل

دّذ کِ جبیگضیٌی  ( ٍ تحلیل حؼبػیت اػتفبدُ ؿذُ اػت. ًتبیج ًـبى هیIRR(، ًشخ ثبصدُ داخلی )NPVخبلص فؼلی )
هٌجش ثِ افضایؾ اثشثخـی هبلی ٍ اقتصبدی دس صٌؼت ًفت ٍ گبص تَاًذ  ّبی ػبًتشیفیَط جذیذ هی ّبی قذیوی ثب پوپ پوپ

تشی دس صهیٌِ  تَاى تصویوبت ثْیٌِ ّبی هبلی پیـشفتِ، هی دّذ کِ ثب اػتفبدُ اص هذل ؿَد. ایي هطبلؼِ ّوچٌیي ًـبى هی
 جبیگضیٌی تجْیضات اتخبر کشد.

 

 هقذهِ

ّبی هتؼذدی هَاجِ اػت. یکی  یضات خَد، ّوَاسُ ثب چبلؾثش ثَدى تجْ صٌؼت ًفت ٍ گبص ثِ دلیل هبّیت پیچیذُ ٍ ّضیٌِ
ّب ًِ  ّبی ًگْذاسی ثبلایی داسًذ. ایي پوپ ّبی قذیوی اػت کِ ثبصدّی پبییي ٍ ّضیٌِ ّب، اػتفبدُ اص پوپ اص ایي چبلؾ

لیبتی سا ّبی ػو کٌٌذ، ثلکِ ثِ دلیل فشػَدگی، ًیبص ثِ تؼویشات هکشس داسًذ کِ ّضیٌِ تٌْب اًشطی ثیـتشی هصشف هی
ّبی ػبًتشیفیَط جذیذ  ّبی قذیوی ثب پوپ دّذ. دس ایي هقبلِ، ثِ طشاحی یک هذل ثشای ثشسػی جبیگضیٌی پوپ افضایؾ هی

ؿَد. ّذف اصلی ایي هطبلؼِ، اسصیبثی اثشثخـی هبلی ٍ اقتصبدی ایي جبیگضیٌی ثب  دس صٌؼت ًفت ٍ گبص پشداختِ هی
 ّبی هبلی ٍ اقتصبدی اػت. اػتفبدُ اص هذل

ّب  سٍصسػبًی هذاٍم ایي تجْیضات اػت. پوپ صٌؼت ًفت ٍ گبص ثِ دلیل ٍاثؼتگی ؿذیذ ثِ تجْیضات هکبًیکی، ًیبصهٌذ ثِ
ّبی  کٌٌذ. ثب ایي حبل، پوپ تشیي تجْیضات دس ایي صٌؼت، ًقؾ حیبتی دس اًتقبل ػیبلات ایفب هی ثِ ػٌَاى یکی اص هْن

ٍسی صٌؼت  تَاًٌذ ثِ ػٌَاى یک ػبهل ثبصداسًذُ دس ثْشُ اسی ثبلا، هیّبی ًگْذ قذیوی ثِ دلیل ثبصدّی پبییي ٍ ّضیٌِ
حل هَثش ثشای ثْجَد  تَاًذ ثِ ػٌَاى یک ساُ ّبی ػبًتشیفیَط جذیذ هی ّب ثب پوپ ػول کٌٌذ. اص ایي سٍ، جبیگضیٌی ایي پوپ

 ػولکشد هبلی ٍ اقتصبدی صٌؼت ًفت ٍ گبص هطشح ؿَد.
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ّای ساًتریفیَش جذیذ بر افسایص اثربخطی  طراحی هذل بررسی جایگسیٌی پوپ

 ّای قذیوی در صٌعت ًفت ٍ گاز هالی ٍ اقتصادی بِ جای پوپ
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 اثشثخـی افضایؾ ثِ هٌجش گبص ٍ ًفت صٌؼت دس جذیذ ػبًتشیفیَط ّبی پوپ ثب ویقذی ّبی پوپ جبیگضیٌی: “اصلی فشضیِ
 خبلص اسصؽ ایجبد ،1 اص ثیؾ ثِ( BCR) فبیذُ-ّضیٌِ ًؼجت افضایؾ ثبػث جبیگضیٌی ایي. ؿَد هی اقتصبدی ٍ هبلی
 ثِ هٌجش اقذام ایي ایي، ثش ػلاٍُ. ؿَد هی تٌضیل ًشخ اص ثبلاتش ثِ( IRR) داخلی ثبصدُ ًشخ ثْجَد ٍ هثجت( NPV) فؼلی

 جبیگضیٌی هحیطی، صیؼت ًظش اص. ؿَد هی اًشطی هصشف دس تَجِ قبثل جَیی صشفِ ٍ ًگْذاسی ٍ تؼویش ّبی ّضیٌِ کبّؾ
 ٍ ًفت صٌؼت هحیطی صیؼت ػولکشد ثْجَد ٍ ای گلخبًِ گبصّبی اًتـبس کبّؾ ثبػث جذیذ ّبی پوپ ثب قذیوی ّبی پوپ
 دس تغییشات هبًٌذ) اقتصبدی هتغیش ؿشایط دس حتی پشٍطُ ایي کِ دّذ هی ًـبى ًیض حؼبػیت تحلیل. ؿذ خَاّذ گبص

 .”ثَد خَاّذ صشفِ ثِ هقشٍى ٍ ػَدآٍس ّوچٌبى( تٌضیل ًشخ ٍ اًشطی ّبی ّضیٌِ
 

 هرٍر ادبیات

ّبی  پوپدٌّذ کِ جبیگضیٌی  اًذ. ایي هطبلؼبت ًـبى هی دس ثخؾ هشٍس ادثیبت، هطبلؼبت پیـیي هَسد ثشسػی قشاس گشفتِ
ٍیظُ، تأثیش ایي جبیگضیٌی ثش کبّؾ  ّب ٍ افضایؾ ثبصدّی ؿَد. ثِ تَاًذ هٌجش ثِ کبّؾ ّضیٌِ ّبی جذیذ هی قذیوی ثب پوپ

اًذ کِ  ّبی تؼویش ٍ ًگْذاسی هَسد تأکیذ قشاس گشفتِ اػت. ثشای هثبل، ثشخی هطبلؼبت ًـبى دادُ هصشف اًشطی ٍ ّضیٌِ

 سا ًگْذاسی ٍ تؼویش ّبی ّضیٌِ ٍ کٌٌذ جَیی صشفِ اًشطی هصشف دس ٪20 ٌذ تبتَاً ّبی ػبًتشیفیَط جذیذ هی پوپ
 .کٌٌذ هی ثشجؼتِ گبص ٍ ًفت صٌؼت دس سا ّب پوپ جبیگضیٌی اّویت ّب یبفتِ ایي. دٌّذ کبّؾ ٪30 تب

ثْجَد ػولکشد ای ٍ  ّب ثش کبّؾ اًتـبس گبصّبی گلخبًِ ػلاٍُ ثش ایي، ثشخی هطبلؼبت ثِ ثشسػی تأثیش جبیگضیٌی پوپ
ّبی جذیذ ًِ تٌْب اص ًظش اقتصبدی  دٌّذ کِ پوپ اًذ. ایي هطبلؼبت ًـبى هی هحیطی صٌؼت ًفت ٍ گبص پشداختِ صیؼت
هحیطی ًیض کوک کٌٌذ. ایي هَضَع اّویت جبیگضیٌی  ّبی صیؼت تَاًٌذ ثِ کبّؾ آلایٌذُ صشفِ ّؼتٌذ، ثلکِ هی ثِ هقشٍى

 کٌذ. هحیطی ثشجؼتِ هی ی، هبلی ٍ صیؼتّبی هختلف اقتصبد ّب سا اص جٌجِ پوپ
 

 ضٌاسی رٍش

ّبی قذیوی ثب  ّبی هبلی ٍ اقتصبدی ثشای تحلیل اثشثخـی هبلی ٍ اقتصبدی جبیگضیٌی پوپ دس ایي هطبلؼِ، اص هذل
 ّب دس ػٌَاى اثضاسّبی کلیذی ثشای اسصیبثی ػَدآٍسی پشٍطُ ّب ثِ ّبی ػبًتشیفیَط جذیذ اػتفبدُ ؿذُ اػت. ایي هذل پوپ

 ؿًَذ. ًظش گشفتِ هی
 

 فایذُ-تحلیل ّسیٌِ

ّب ٍ هٌبفغ پشٍطُ  ّب اػت. دس ایي سٍؽ، ّضیٌِ ّبی کلیذی ثشای اسصیبثی اقتصبدی پشٍطُ فبیذُ یکی اص سٍؽ-تحلیل ّضیٌِ
 ؿَد. ّب هحبػجِ هی ؿًَذ ٍ ًؼجت هٌبفغ ثِ ّضیٌِ ثِ صَست کوی اسصیبثی هی

 ش اػت:فبیذُ ثِ ؿشح صی-فشهَل هحبػجِ ًؼجت ّضیٌِ 

 

    
∑

  
(   ) 

 
   

∑
  

(   ) 
 
   

 

 t  هٌبفغ دس دٍسُ :  

ّب ّضیٌِ         دٍسُ دس 

 تٌضیل ًشخ   
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 دٍسُ صهبًی   
 تؼذاد کل دٍسُ ّب   

ّبی ػبًتشیفیَط جذیذ جبیگضیي کٌذ.  ّبی قذیوی خَد سا ثب پوپ فشض کٌیذ یک ؿشکت ًفت ٍ گبص قصذ داسد پوپ :هثال

 300۰000 ػبل، ػبلاًِ 5سٍد کِ ایي جبیگضیٌی دس طَل  اػت ٍ اًتظبس هی دلاس 1۰000۰000 اٍلیِ ایي پشٍطُ ّضیٌِ

فبیذُ ثِ -ثبؿذ، ًؼجت ّضیٌِ ٪10 ّبی اًشطی ٍ تؼویش ٍ ًگْذاسی ایجبد کٌذ. اگش ًشخ تٌضیل جَیی دس ّضیٌِ صشفِ دلاس
 :ؿَد ؿشح صیش هحبػجِ هی

    
∑

       
(      ) 

 
   

         
  
         

         
       

 .صشفِ اػت ثِ فبیذُ ثیـتش اص یک اػت، ایي پشٍطُ اص ًظش اقتصبدی هقشٍى-اص آًجب کِ ًؼجت ّضیٌِ

 

 (NPV) ارزش خالص فعلی

NPV ّبی جشیبى فؼلی اسصؽ دٌّذُ ًـبى ؿبخص ایي. اػت ّب پشٍطُ اسصیبثی ثشای هبلی ّبی ؿبخص تشیي هْن اص یکی 
 ثِ ؿشح صیش اػت: NPV هحبػجِ فشهَل. اػت اٍلیِ گزاسی ػشهبیِ ّبی ّضیٌِ کؼش اص پغ پشٍطُ یک آیٌذُ ًقذی

    ∑
   

(   ) 

 

   

     

 t  جشیبى ًقذی دس دٍسُ :    

 تٌضیل ًشخ   

 دٍسُ صهبًی   

 ّضیٌِ اٍلیِ ػشهبیِ گزاسی    

 تؼذاد کل دٍسُ ّب   

ثِ ؿشح  NPVثبؿذ،  دلاس 1۰000۰000 ٍ ّضیٌِ اٍلیِ دلاس 300۰000 قجلی، اگش جشیبى ًقذی ػبلاًِدس ّوبى هثبل  :هثال

 :ؿَد صیش هحبػجِ هی

     ∑
       

(      ) 
 
 دلاس                                           

 هثجت اػت، ایي پشٍطُ اص ًظش هبلی ػَدآٍس اػت. NPVاص آًجب کِ 

 

 (IRR) ًرخ بازدُ داخلی
IRR  ًشخ تٌضیلی اػت کِ دس آىNPV ؿَد. ثِ ػجبست دیگش،  پشٍطُ ثشاثش ثب صفش هیIRR  ًِشخ ثبصدّی اػت ک

 ثِ ؿشح صیش اػت: IRRگزاس اص پشٍطُ اًتظبس داسد. فشهَل هحبػجِ  ػشهبیِ

  ∑
   

(     ) 

 

   

     

 :ؿَد هیپشٍطُ ثِ ؿشح صیش هحبػجِ  IRRدس ّوبى هثبل قجلی،  :هثال

  ∑
       

(     ) 
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( ٪10ثیـتش اص ًشخ تٌضیل ) IRR ؿَد. اص آًجب کِ هحبػجِ هی ٪15 ایي پشٍطُ حذٍد IRRّبی ػذدی،  ثب اػتفبدُ اص سٍؽ
 .اػت، ایي پشٍطُ اص ًظش هبلی جزاة اػت

 

 تحلیل حساسیت

هطبلؼِ هؼشفی ؿذُ اػت. دس ایي تحلیل، هتغیشّبی کلیذی ػٌَاى یکی اص اثضاسّبی کلیذی دس ایي  تحلیل حؼبػیت ثِ
جَیی اًشطی ٍ ًشخ تٌضیل دس ؿشایط هختلف ثشسػی  ّبی تؼویش ٍ ًگْذاسی، صشفِ ای، ّضیٌِ ّبی ػشهبیِ هبًٌذ ّضیٌِ

 ایي. یبثذ هی کبّؾ دلاس 50۰000 پشٍطُ ثِ NPV یبثذ، افضایؾ ٪10 ای ّبی ػشهبیِ ؿًَذ. ثشای هثبل، اگش ّضیٌِ هی
 .اػت ػَدآٍس اقتصبدی هختلف ؿشایط دس پشٍطُ کِ دّذ هی ًـبى تحلیل

 

  ّا هذل ترکیبی تحلیل هالی ٍ اقتصادی جایگسیٌی پوپ 

 IFEAM (Integrated Financial and Economic Analysis دس ایي ثخؾ، یک هذل تشکیجی جذیذ ثِ ًبم
Model) ؿَد کِ اص تشکیت چْبس سٍؽ تحلیل ّضیٌِ اسائِ هی-( ُفبیذBCR( اسصؽ خبلص فؼلی ،)NPV ًُشخ ثبصد ،)
ّبی  ػٌَاى یک اثضاس جبهغ ثشای اسصیبثی جبیگضیٌی پوپ ( ٍ تحلیل حؼبػیت تـکیل ؿذُ اػت. ایي هذل ثIRRِداخلی )

اػت. ّذف اصلی ایي هذل، اسائِ یک چبسچَة ّبی ػبًتشیفیَط جذیذ دس صٌؼت ًفت ٍ گبص طشاحی ؿذُ  قذیوی ثب پوپ
 ّبی هختلف هبلی ٍ اقتصبدی پشٍطُ سا ثِ طَس ّوضهبى ثشسػی کٌذ. تحلیلی یکپبسچِ اػت کِ ثتَاًذ جٌجِ

 

 IFEAMهراحل اجرای هذل 

 ّا ٍ تعییي پاراهترّای کلیذی: آٍری دادُ جوع

 ٌِّبی جذیذ(. ای اٍلیِ )ّضیٌِ خشیذ ٍ ًصت پوپ ّبی ػشهبیِ ّضی 
 ٌِّبی قذیوی ٍ جذیذ. ّبی تؼویش ٍ ًگْذاسی ػبلاًِ پوپ ّضی 
 ِّب. جَیی اًشطی ػبلاًِ ًبؿی اص جبیگضیٌی پوپ صشف 
 ؿَد(. ًشخ تٌضیل )کِ هؼوَلاً ثش اػبع ّضیٌِ ػشهبیِ ؿشکت تؼییي هی 
  ًؿَد(. ػبل دس ًظش گشفتِ هی 10تب  5ػوش هفیذ پشٍطُ )هؼوَلا 

 (:BCRفایذُ )-تحلیل ّسیٌِ

 ِّب ثب اػتفبدُ اص فشهَل  ًؼجت هٌبفغ ثِ ّضیٌِ هحبػجBCR. 
  اگشBCR < 1 صشفِ اػت. ثِ ثبؿذ، پشٍطُ اص ًظش اقتصبدی هقشٍى 

 (:NPVهحاسبِ ارزش خالص فعلی )

  ِهحبػجNPV ؿذُ. ّبی ًقذی تٌضیل ثب اػتفبدُ اص جشیبى 
  اگشNPV < 0 .ثبؿذ، پشٍطُ اص ًظش هبلی ػَدآٍس اػت 

 (:IRRداخلی )هحاسبِ ًرخ بازدُ 

  ِهحبػجIRR .هقبیؼِ آى ثب ًشخ تٌضیل ٍ 
  اگشIRR < .ًشخ تٌضیل ثبؿذ، پشٍطُ اص ًظش هبلی جزاة اػت 

 تحلیل حساسیت:

 ٌِجَیی اًشطی ٍ ًشخ تٌضیل ثش ًتبیج  ای، صشفِ ّبی ػشهبیِ ثشسػی تأثیش تغییشات دس پبساهتشّبی کلیذی هبًٌذ ّضی
 پشٍطُ.
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 ّبی پشٍطُ داؿتِ ثبؿٌذ. کٌذ تب دسک ثْتشی اص سیؼک کوک هی گیشًذگبى ایي تحلیل ثِ تصوین 

 

 گیری ًْایی ترکیب ًتایج ٍ تصوین

  اگشBCR < 1 ،NPV < 0  ٍIRR < .ًشخ تٌضیل ثبؿذ، پشٍطُ اص ًظش هبلی ٍ اقتصبدی قبثل قجَل اػت 
 .تحلیل حؼبػیت ًیض ثبیذ ًـبى دّذ کِ پشٍطُ دس ؿشایط هختلف اقتصبدی ػَدآٍس اػت 
 

 در یک هثال عولی IFEAMاجرای هذل 

ّبی ػبًتشیفیَط جذیذ جبیگضیي کٌذ.  ّبی قذیوی خَد سا ثب پوپ فشض کٌیذ یک ؿشکت ًفت ٍ گبص قصذ داسد پوپ
 ّبی صیش ثشای ایي پشٍطُ دس ًظش گشفتِ ؿذُ اػت: دادُ

 ِدلاس 1۰500۰000 ای اٍلیِ: ّسیٌِ سرهای 

 ِدلاس 400۰000 جَیی اًرشی سالاًِ: صرف 

 ٌِدلاس 100۰000 ّای تعویر ٍ ًگْذاری سالاًِ: کاّص ّسی 

 :12 ًرخ تٌسیل٪ 

 :ُػبل 7 عور هفیذ پرٍش 

 

 (BCRفایذُ )-: تحلیل ّسی3ٌِهرحلِ 

 ّبی تؼویش ٍ ًگْذاسی اػت: جَیی اًشطی ٍ کبّؾ ّضیٌِ هٌبفغ ػبلاًِ پشٍطُ ؿبهل صشفِ

 دلاس                           

 :ای اٍلیِ اػت ّضیٌِ ػشهبیِّبی پشٍطُ ؿبهل  ّضیٌِ

 دلاس             

 :ؿَد فبیذُ ثِ ؿشح صیش هحبػجِ هی-ًؼجت ّضیٌِ

    
∑

       
(      ) 

 
   

         
  
         

         
      

 .صشفِ اػت ثِ اػت، پشٍطُ اص ًظش اقتصبدی هقشٍى BCR > 1 اص آًجب کِ

 

 (NPV: هحاسبِ ارزش خالص فعلی )۲هرحلِ 

 ؿَد: ثِ ؿشح صیش هحبػجِ هی NPV. اػت دلاس 500۰000 جشیبى ًقذی ػبلاًِ پشٍطُ

    ∑
       

(      ) 

 

   

 دلاس                                        

 اػت، پشٍطُ اص ًظش هبلی ػَدآٍس اػت. NPV < 0اص آًجب کِ 

 

 (IRR: هحاسبِ ًرخ بازدُ داخلی )1هرحلِ 

IRR ؿَد. دس ایي هثبل،  ّبی ػذدی هحبػجِ هی ثب اػتفبدُ اص سٍؽIRR کِ آًجب اص. اػت ٪18 حذٍد IRR <  ًشخ تٌضیل
 .اػت جزاة هبلی ًظش اص پشٍطُ اػت،( 12٪)
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 : تحلیل حساسیت0هرحلِ 

ّبی  ّضیٌِؿَد. ثشای هثبل، اگش  دس ایي هشحلِ، تأثیش تغییشات دس پبساهتشّبی کلیذی ثش ًتبیج پشٍطُ ثشسػی هی
 ًـبى تحلیل ایي. یبثذ هی کبّؾ دلاس 630۰000 ثِ NPV ،(ثشػذ دلاس 1۰650۰000 ثِ) یبثذ افضایؾ ٪10 ای ػشهبیِ

 ّب ّوچٌبى ػَدآٍس اػت. ٌِّضی افضایؾ صَست دس حتی پشٍطُ کِ دّذ هی
 

 گیری ًْایی : ترکیب ًتایج ٍ تصوین۵هرحلِ 

ًشخ تٌضیل اػت، پشٍطُ اص ًظش هبلی ٍ اقتصبدی قبثل قجَل اػت.  > BCR < 1 ،NPV < 0  ٍIRRثب تَجِ ثِ ایٌکِ 
 دّذ کِ پشٍطُ دس ؿشایط هختلف اقتصبدی ػَدآٍس اػت. تحلیل حؼبػیت ًیض ًـبى هی

 

 هذلفلَچارت 

 

 ۵از  3فلَچارت 
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 ۵از  ۲فلَچارت 
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 ۵از  1فلَچارت 
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 ۵از  0فلَچارت 
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 ۵از  ۵فلَچارت 

 

 ًتایج

تَاًذ هٌجش ثِ افضایؾ اثشثخـی هبلی  ّبی ػبًتشیفیَط جذیذ هی ّبی قذیوی ثب پوپ دّذ کِ جبیگضیٌی پوپ ًتبیج ًـبى هی
ّب ثیـتش اص یک اػت  دّذ کِ ًؼجت هٌبفغ ثِ ّضیٌِ فبیذُ ًـبى هی-ٍ اقتصبدی دس صٌؼت ًفت ٍ گبص ؿَد. تحلیل ّضیٌِ

دٌّذُ ثبصدّی هبلی هٌبػت اػت.  ثبلای پشٍطُ ًـبى IRRهثجت ٍ  NPVدٌّذُ ػَدآٍسی پشٍطُ اػت. ّوچٌیي،  کِ ًـبى
 دّذ کِ پشٍطُ دس ؿشایط هختلف اقتصبدی ػَدآٍس اػت. تحلیل حؼبػیت ًیض ًـبى هی

 گشدد.ثب تَجِ ثِ هذل اسائِ ؿذُ ثشخی ًکبت دس قبلت ًتیجِ کبسثشدی ثِ ؿشح صیش اسائِ هی
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 ّبی فشػَدُ ثب پوپ ّبی ًَ ٍ جذیذ کِ هیجبیؼت دٍسُ صهبًی وپثشای اسصیبثی تَجیح اقتصبدی جْت جبیگضیٌی پ
 چٌذ ػبلِ سا هؼیبس قشاس داد ٍ ثِ ثشسػی ػبل اٍل اکتفب ًکشد.

  ٍ پبساهتش ّبی هَسد تَجِ ٍ تبثیشگزاس، اختلاف هقذاس ثبصدّی پوپ، ّضیٌِ خشیذ اٍلیِ پوپ ًَ، هیضاى ّضیٌِ تؼوییشات
 ثبؿٌذ.یًگْذاسی پوپ فشػَدُ ٍ قیوت اًشطی ه

 

 گیری ٍ پیطٌْادات ًتیجِ

ّبی ػبًتشیفیَط جذیذ ًِ تٌْب اص ًظش اقتصبدی  ّبی قذیوی ثب پوپ دّذ کِ جبیگضیٌی پوپ ایي هطبلؼِ ًـبى هی
ؿَد جْت تَػؼِ پیـٌْبد هیتَاًذ ثِ ثْجَد ػولکشد کلی صٌؼت ًفت ٍ گبص ًیض کوک کٌذ.  صشفِ اػت، ثلکِ هی ثِ هقشٍى

 .دس ًظش گشفتِ ؿَدتجْیضات  هفیذ طَل ػوشٍ تکویل ایي هذل هَاسد صیؼت هحیطی ٍ 
 

 هٌابع

 Brealey, R. A., Myers, S. C., & Allen, F. (2017). Principles of Corporate Finance. 

McGraw-Hill Education. 

 Copeland, T. E., Weston, J. F., & Shastri, K. (2005). Financial Theory and Corporate 

Policy. Pearson. 
 Damodaran, A. (2012). Investment Valuation: Tools and Techniques for Determining the 

Value of Any Asset. Wiley. 

 Fabozzi, F. J., & Peterson, P. P. (2003). Financial Management and Analysis. Wiley. 

 Ross, S. A., Westerfield, R. W., & Jaffe, J. (2016). Corporate Finance. McGraw-Hill 

Education. 

 


