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  به نام خدا

 سازمان ملی استاندارد ايران با آشنايی

 و تحقیقتات  استتاندارد  مؤسسۀ مقررات و قوانین اصلاح قانون 3مادۀ یک بند موجب به ایران صنعتی تحقیقات و استاندارد مؤسسۀ

استانداردهای ملتی ررستمی     نشر و تدوین تعیین، وظیفه که است کشور رسمی مرجع تنها 1331 ماه بهمن مصوب ایران، صنعتی

  .دارد عهده به را ایران

بته   92/6/29نام موسسه استاندارد و تحقیقات صنعتی ایران به موجب یکصد و پنجاه و دومتین جلسته رتورای عتادی اداری متور       

 جهت  اجرا ابلاغ رده است .  92/3/29مور   33333/996سازمان ملی استاندارد ایران تغییر و طی نامه رماره 

مؤسستات   و مراکت   نظتران  صتاحب  کاررناسان ستازمان ،  از مرکب فنی های کمیسیون در مختلف های حوزه در استاندارد تدوین

تودیتدی،   بته رترایط   توجته  بتا  و ملی مصادح با همگام وکورشی رود می انجام مرتبط و آگاه اقتصادی و تودیدی پژوهشی، علمی،

 و کنندگان، صادرکنندگانمصرف تودیدکنندگان، رامل نفع، و حق صاحبان منصفانۀ و آگاهانه مشارکت از که است تجاری و فناوری

 ملتی  نویس استتانداردهای  پیش .رود می حاصل دودتی غیر و دودتی های سازمان نهادها، تخصصی، و علمی مراک  کنندگان، وارد

 در پیشنهادها و نظرها از دریافت پس و رودمی ارسال مربوط فنی های کمیسیون اعضای و نفع ذی مراجع به نظرخواهی برای ایران

 .رود می منتشر و ایران چاپ ملی ررسمی  استاندارد عنوان به تصویب صورت در و طرح ررته آن با مرتبط ملی کمیتۀ

کننتد   متی  تهیته  رتده  تعیتین  ضوابط رعایت با نی  صلاح ذی و مند علاقه های سازمان و مؤسسات که استانداردهایی نویس پیش

 بدین ترتیب، استانداردهایی .رود می منتشر و چاپ ایران ملی استاندارد عنوان به تصویب، درصورت و بررسی و طرح ملی درکمیتۀ

 مربتوط کته   ملی استتاندارد  کمیتۀ در و تدوین 3 رمارۀ ایران ملی استاندارد در رده نورته مفاد اساس بر که روند می تلقی ملی

 .بارد رسیده تصویب به دهدمی تشکیلسازمان ملی استاندارد ایران 

(ISO)استاندارد  ادمللی بین سازمان اصلی اعضای از ایران سازمان ملی استاندارد
9ادمللی ادکتروتکنیک  بین ،کمیسیون 1

(IEC) و 

3 قانونی رناسی اندازه ادمللی بین سازمان
(OIML) 2رابط تنها به عنوان و است

 کتدکس غتیایی    کمیسیون 
3
(CAC) کشتور  در 

پیشترفت   آخترین  از کشور ، خاص های نیازمندی و کلی ررایط به توجه ضمن ایران ملی استانداردهای تدوین در .کند می فعادیت

  .رودمی گیریبهره ادمللی بین استانداردهای و جهان صنعتی و فنی علمی، های

 و سلامت کنندگان، حفظ مصرف از حمایت برای قانون، در رده بینی پیش موازین رعایت با تواند سازمان ملی استاندارد ایران می

 استانداردهای از اجرای بعضی اقتصادی، و محیطی زیست ملاحظات و محصولات کیفیت از اطمینان حصول عمومی، و فردی ایمنی

 متی  سازمان نماید.  استاندارد، اجباری عادی رورای تصویب با وارداتی، اقلام یا/و کشور داخل تودیدی محصولات برای را ایران ملی

 اجبتاری  را آن بنتدی و درجته  صادراتی کالاهای استاندارد اجرای کشور، محصولات برای ادمللی بین بازارهای حفظ منظور به تواند

 آمتوز،،  مشتاوره،  در زمینتۀ  فعال مؤسسات و سازمان ها خدمات از کنندگان استفاده به بخشیدن اطمینان برای همچنین نماید. 

کادیبراستیون   و مراکت   هتا  آزمایشتگاه  محیطتی، زیستت  متدیریت  و کیفیتت  متدیریت  های سیستم صدورگواهی و ممی ی بازرسی،

 تأییتد صتلاحیت   نظام ضوابط اساس بر را مؤسسات و ها سازمان گونه این سازمان ملی استاندارد ایران سنجش، وسایل رواسنجی 

 .کنتد  نظارت متی  آن ها عملکرد بر و اعطا ها آن به صلاحیت تأیید گواهینامۀ لازم، ررایط احراز صورت در و کند می ارزیابی ایران

 برای تحقیقات کاربردی انجام و گرانبها فل ات عیار تعیین سنجش، وسایل کادیبراسیون رواسنجی  یکاها، ادمللی بین دستگاه ترویج

 .است سازمان این وظایف دیگر از ایران ملی استانداردهای سطح ارتقای

  

                                                 
1- International Organization for Standardization 
2 - International Electrotechnical Commission 

3-  International Organization of  Legal Metrology (Organisation Internationale de Metrologie Legale)  

4 - Contact point 

5 - Codex Alimentarius Commission 
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 یش گفتارپ

گیاری گیری نر  بازگشت داخلی و نر  بازگشت داخلی تعدیل رده برای سرمایهاندازه»استاندارد 

سازمان ملی توسط  های مربوطآن در کمیسیون که پیش نویس« های ساختمانیدرساختمان و سامانه

چهارصد و نود ویکمین اجلاسیه کمیته ملی تهیه و تدوین رده است و در  ایران استاندارد

مورد تصویب قرار  91/19/1329مور   استانداردمهندسی ساختمان ومصادح وفرآورده های ساختمانی

قانون اصلاح قوانین و مقررات موسسه استاندارد و تحقیقات  3گرفته است، اینک به استناد بند یک ماده 

 رود.، به عنوان استاندارد ملی ایران منتشر می1331مصوب بهمن ماه   صنعتی ایران،

ه صنایع، علوم و های ملی و جهانی در زمینبرای حفظ همگامی و هماهنگی با تحولات و پیشرفت

خدمات، استانداردهای ملی ایران در مواقع د وم تجدید نظر خواهد رد و هر پیشنهادی که برای اصلاح 

و تکمیل این استانداردها ارایه رود، هنگام تجدید نظر در کمیسیون فنی مربوط مورد توجه قرار خواهد 

 های ملی استفاده کرد.گرفت. بنابراین، باید همواره از آخرین تجدید نظر استاندارد

 

 منبع و ماخیی که برای تهیه این استاندارد مورد استفاده قرار گرفته به ررح زیر است:
ASTM E 1057:2006, Measuring Internal Rate of Return and Adjusted Internal Rate of 

Return for Investments in Building and Building and Building Systems 
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 مقدمه

عضو مجموعه  AIRR»9-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»و  IRR»1-نر  بازگشت داخلی»های رو،

فرآهم  تر راهای ارزیابی اقتصادی هستند که امکان سنجش عملکرد یک سرمایه گیاری اضافیرو،

-و صرفههای تحلیل ه ینه چرخه عمر، تحلیل منفعت های در این مجموعه رو،نماید. دیگر رو،می

جویی به سرمایه گیاری و تحلیل بازگشت سرمایه جویی خادص، تحلیل نسبت منفعت به مخارج و صرفه

 است.

، موضوع یک استاندارد کاربری «نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»و « نر  بازگشت داخلی»های رو،

-گیاری را میرمایهروند، زیرا هر دو رو، عملکرد اقتصادی بازده مرکب سفرد را رامل میمنحصر به

ای مورد استفاده سنجد. درحقیقت رو، نر  بازگشت داخلی، نر  بهره مرکب بوده و زمانی در پروژه

ا با هم برابر فرض گیرد که جریان پودی منفعت و مخارج بازای نر  ن ودی، منفعت و مخارج آنقرار می

دست آمده با محاسبه ه کلی بهبازد«  AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»گردند. همچنین رو، 

های محاسبه رده از که این نر روند درصورتیگیار مقایسه میدرآمد مرتبط با اعلام وصول سرمایه

گیاری دارای جیابیت اقتصادی خواهد بود. اگر بیشتر بارند سرمایه 3«کمترین نر  بازگشت قابل قبول»

تنها یک دریافتی در پایان دوره مطادعه بارد،  گیاری اودیه وگیاری رامل یک مبلغ سرمایهسرمایه

تفاوتی وجود « نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»و « نر  بازگشت داخلی»های درنتیجه بین رو،

های نقدی اتفاق بیافتد، طبیعتاً دونر  با یکدیگر نخواهد دارت؛ اما اگر در چندین دوره زمانی جریان

، رامل «نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»ددیل است که رو، این تفاوت خواهند دارت. این موضوع به

گیاری مجدد وصول رده است. اما در رو، نر  بازگشت داخلی، این نوع سنجش را سنجش سرمایه

عنوان بیشترین کاربرد در سنجش به« نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»دهد. بنابراین رو، انجام نمی

هایی که مسایل تحت ررایط اطمینان بارند، دراین ادبته در زمانبازده مورد نظر معرفی گردیده  است. 

 .ها استفاده گرددگردد که هردو رو، سنجش درتج یه و تحلیلحادت نی  توصیه می

 

 

 

  

                                                 
1 - Internal Rate of Return(IRR) 

2 - Adjusted Internal Rate of Return(AIRR) 

3 -Minimum Acceptable Rate of Return(MARR) 
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 يشده برا ليتعد یو نرخ بازگشت داخل داخلینرخ بازگشت  يرگیاندازه

 یساختمان هايدرساختمان و سامانه گذاريهيسرما

 
  هدف ودامنه کاربرد            9

–نر  بازگشت داخلی»هدف از تدوین این استاندارد، تعیین یک رو، اجرایی برای محاسبه و تفسیر 

IRR»  نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»و-AIRR » ،به عنوان معیارهایی در ارزیابی طراحی ساختمان

 سامانه و تجهی ات است. 

 این استاندارد برای موارد زیر کاربرد دارد:

های مادی و اقتصادی به منظور ، به طور متداول درزمینه«IRR–نر  بازگشت داخلی»رو،  -ادف 

رو، بیشتر برای ارزیابی گیاری مورد استفاده قرار می گیرد. این سنجش درصد بازده سرمایه

هایی با کارآمدی اقتصادی مناسب است که در دوره تعیین رده توسط ها یا سامانه ساختمانساختمان

 گیار، درحادتی که منفعت تعدیل زمانی رده از مخارج تعدیل زمانی رده، ف ونی یابد. سرمایه

است که یک  ر  کلی بازگشت، یک اندازه گیری ن«AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»رو،  -ب 

گیاری اضافی خود در یک دوره مطادعه طراحی رده، انتظار دارد. این رو، گیار از یک سرمایهسرمایه

های ساختمانی با کارآمدی برای دو حادت ارزیابی مناسب است: اول برای ارزیابی ساختمان وسامانه

های مختلف که با یکدیگر ه و ازمیان گ ینهای وجود دارتاقتصادی و دوم در حادتی که محدودیت بودجه

 «IRR–نر  بازگشت داخلی»کنند، انتخاب صورت گیرد. این رو، در مقابل کمبودهای رو، رقابت می

نر  »های بیشتری درمورد این رو، نسبت به رو، ها  ارجح است. توصیهرادبته نه در مقابل همه حادت

ها با ی که بازای بودجه محدود تخصیص داده رده، پروژهرود؛ در زمانانجام می «IRR–بازگشت داخلی

 یکدیگر مقایسه روند.

 

 مراجع الزامی            2

ها ارجاع داده رده مدارک اد امی زیر حاوی مقرراتی است که در متن این استاندارد ملی ایران به آن

 رود.است. بدین ترتیب آن مقررات ج ئی از این استاندارد ملی ایران محسوب می

در صورتی که به مدرکی با ذکر تاریخ انتشار ارجاع داده رده بارد، اصلاحیه ها و تجدید نظرهای بعدی 

ها ارجاع آن مورد نظر این استاندارد ملی ایران نیست. در مورد مدارکی که بدون ذکر تاریخ انتشار به آن

 ا مورد نظر است.ههای بعدی آنداده رده است، همواره آخرین تجدید نظر و اصلاحیه

 استفاده از مراجع زیر برای این استاندارد اد امی است:

2-1   ASTM E631 Terminology of Building construction  



 

 

  2 

 

2-2   ASTM E833 Terminology of Building Economics 

2-3 ASTM E917 Practice for Measuring Life-Cycle Costs of Building and Building 

Systems 

2-4 ASTM E964 practice for Measuring Benefit-to-cost and Savings-to-Investment 

Ratios for Buildings and Building systems 
2-5   ASTM E1074 Practice for Measuring Net Benefits and Net Saving for Investments 

in Building and Buildings and Building System 
2-6   ASTM E1121 Practice for Measuring Payback for Investments in Building and 

Building Systems 
2-7   ASTM E1185 Guide for Selecting Economic Methods for Evaluating Investments in 

Building System 
2-8   ASTM E1369 Guide for Selecting Techniques for Treating Uncertainty and Risk in 

the Economic Evaluation of Buildings and Building Systems 
2-9   ASTM E 1765 Practice for Applying Analytical Hierarchy Process (AHP) to Multi 

attribute Decision Analysis of Investments 
2-10  ASTM E1946 Practice for Measuring Cost Risk of Buildings and Building Systems 
2-11 ASTM E2204 Guide for Summarizing the Economic Impacts of Building-Related 

Projects 
 

 

 تعاريفو  اصطلاحات            3

، 9-9و بند  1-9استانداردهای بند  ندارد علاوه بر اصطلاحات وتعاریف تعیین رده دردراین استا

 رود:اصطلاحا ت و تعاریف زیر نی  به کار می
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 9ارزش آينده

 ارز، منفعت یا ه ینه در یک نقطه زمانی آینده با مد نظر قرار دادن ارز، زمانی پول است.
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                                      2ارزش  سالیانه 

نواخت معادل با مخارج یا منافعی که بر حسب ارز، زمانی پول در دوره مطادعه تن یل مقدار سادیانه یک

 اند.رده

 
  

                                                 
1- Future  Value 
 

2 - Annual Value 



 

 

  3 
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 9تنزيل)نزولی(

یک رو، برا ی تبدیل جریان نقدی در طی یک دوره زمانی به مقدار هم ارز، خود در یک زمان 

 است.تثبیت رده 
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 2جريان نقدي

 یک پروژه است. در گیاریجریان نقدی مخارج و منافع حاصل از سرمایه
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 3زمان مبنا

رود و کاربرد آن در زمان تاریخی است که همه منافع و مخارج آینده وگیرته بر مبنای آن تبدیل می

 دوره مطادعه است.استفاده از ارز، فعلی است، که در این صورت زمان مبنا در  نقطه رروع 
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   4فاکتور نزولی

رود و کاربرد آن در محاسبات نر  تن یل، دوره ضریب عددی است که از طریق فرمول ن ودی تعیین می

 های مختلف به یک زمان مشترک است.ها و منافع در زمانبهره و تبدیل رخداد ه ینه
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(MARR)کمترين نرخ بازگشت قابل قبول 
7 

 گیاری از نظر اقتصادی قابل قبول بارد.درصد بازگشت مورد تقاضارنیاز  برای یک سرمایهکمترین 

 

 

                                                 
1 - Discounting 
3-   Cash Cost 
4-  Time Based 
5-  Discount Factor 

6- Minimum Acceptable Rate of Return(MARR) 



 

 

  4 

 

3-8  
 9مخارج )منفعت( اضافی 

 گیاری در یک پروژه ساختمانی است.ه ینهرمنفعت   اضافی حاصل از اف ایش در سرمایه
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 2(NBمنفعت خالص )
 روند.سادیانه تن یل میتفاضل منفعت و مخارج که برحسب ارز، پودی فعلی 
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3گذاريسرمايه جويی بهنسبت صرفه
 (SIR) 

جویی ارز، گیاری اودیه فعلی یا نسبت صرفههای سرمایهجویی فعلی به ه ینهنسبت ارز، صرفه

 های ارز، سادیانه است.سادیانه به ه ینه
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 4نرخ نزولی)تنزيل(

پودی سرمایه گیاران است ،که برحسب فاکتورهای ن ودی نر  بهره برگشت بر اساس مبنای ارز، زمانی 

های مختلف، به یک زمان مبنا مورد استفاده رتعیین رده  برای تبدیل رخداد منافع و مخارج در زمان

 قرار می گیرد.
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 7گذاريهزينه سرمايه

و برای سال  دارته پایداری ربیشتر از یک های بعدی که ارز، قابل توجه وعلاوه ه ینههاودین ه ینه ب

  رود.کار میهای ساختمان بهارتقا، توسعه و یا تغییرات کارکردی ساختمان و یا زیر سامانه

 

 

                                                 
2- Incremental Cost(Benefit) 

3- Net Benfit 

4- Saving-to-Investment Ratio (SIR) 

4- Discount Rate 

1- Investment cost 
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 9گذاريهزينه فرصت سرمايه

گیاری که قابل حصول در آینده با قابلیت ریسک پییری نر  بازگشت قابل حصول روی بهترین سرمایه

 نسبی بارد.
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  2هزينه موثر

ها ف ونی جویی رده  از ارز، فعلی ه ینهگیاری در ررایطی که ارز، فعلی منافعرصرفهدریک سرمایه

 یابد.
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    3نرخ بازگشت داخلی
گیرد که مخارج و منافع نر  بهره مرکب است و زمانی مورد استفاده قرار مینر  بازگشت داخلی از نوع 

 یکدیگر برابر فرض روند.ن ودی بازای دوره مطادعه یک پروژه با 
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 4نرخ بازگشت داخلی تعديل شده

گیرد که نر  بهره مرکب است و زمانی مورد استفاده قرار مینر  بازگشت داخلی تعدیل رده از نوع 

طوری که برابر قرار گرفتن ارز، نهایی مخارج و منافع یک پروژه در دوره مورد مطادعه تن یل رود، به

گیاری گیاری مجدد برحسب نر  ویژه سرمایههای نقدی سرمایهررایطی که جریان مخارج و منافع در

 فرض روند.
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 7گذارهزينه سرمايه 

گ ین ساختمان یا سامانه ه ینه اندوخته رده برای بهبود اساسی، توسعه، تغییر کارکرد کاربری، یا جای

 ساختمان است.

                                                 
1- Opportunity Cost of Capital 

2- Cost Effective   

3- Internal Rate of Return(IRR) 

4- Adjusted Internal Rate of Return(AIRR) 

5- Capital Cost  
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استفاده رده « واحد پودی»از واژه اختصاری  ($)جای نماد دلارارایه رده بههای در این استاندارد برای مثال -يادآوري

 است.

 

 روش اجرايی            4

نر  بازگشت داخلی تعدیل »و  «IRR–نر  بازگشت داخلی»های رو،هایی که برای استفاده از گام

 ررح زیر است:گیاری توصیه گردیده؛ به طورخلاصه به منظور یک تصمیم سرمایهبه، «AIRR-رده

 ها؛ها وگ ینهرناسایی اهداف، محدودیت - الف

 ها؛گردآوری داده و ایجاد فرض -ب

براساس ، «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»یا  «IRR–نر  بازگشت داخلی» محاسبه -پ

 ها ممکن است، قابل انجام بارد. مقایسه دو گ ینه ریکی از آن

 درمقابل، «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»یا  «IRR–نر  بازگشت داخلی»مقایسه  -ث

ای ای با حداکثر ه ینهبا تعیین قابل پییر، بودن گ ینه «MARR-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»

 ای زیاد است.سرمایه

رود، انتخاب های رقیبب تخصیص داده میاگر یک بودجه محدود وجود دارته بارد، تنها به گ ینه -ت

، «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»یا  «IRR–نر  بازگشت داخلی»ها با مرتب نمودن گ ینه

 که بودجه تهی رود.گیرد تا اینبراساس ترتیب ن ودی صورت می

 گ ار، نتایج-ث 

 

 ها و گزينه ها، محدوديتلیتحل و هيتجز           7

های غیر قابل تحلیل، محدودیت در گام اول یک تج یه و تحلیل اقتصادی، مواردی رامل تج یه و

 های امکان پییر مطرح است.ها وهمچنین رناسایی گ ینهاجتناب در هنگام یافتن جواب

 

 شفاف نمودن تحلیل اقتصادي       7-9

های از نوع دارایی واقعی گیاری در پروژهاگر یک رخص یا سازمان وجوهی را به منظور سرمایه  5-1-9

رود. هدف از تحلیل اقتصادی ها از بین نام دهای بادقوه تعیین مینتخاب پروژهدراختیار دارد. مساده ا

هایی است که برطبق بودجه که حداکثر سود مورد انتظار دراین حادت رناسایی پروژه یا مجموعه پروژه

 .را به مرور زمان دارد
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 نمايدشناسايی هر محدوديتی که دامنه رقابت نامزد را محدود می        5-2

های رامل: بودجه، محدوده جغرافیایی برای محل ساختمان، برای نمونه ممکن است برای یک پروژه محدویت

 های منقول بارد.های اجباری  برای داراییفاصله از قسمت مرک ی رهر، واودویت

 

 پذيرهاي امکانشناسايی گزينه       5-3

توان به این موارد اراره کرد: ساختمان اداری در حومه رهر، پییر، میهای امکانبرای دستیابی به گ ینه

گیاری برای خرید سهام در یک مجتمع فرورگاهی یا فرورگاه در ن دیکی رهر، داروخانه و دندانپ رکی، سرمایه

 در مرک  تجاری رهر
 

 هاها و فرضداده           6

 «IRR–نر  بازگشت داخلی»ای محاسبه ها برها وفرضدر دومین گام یک تج یه و تحلیل، مبحث داده

-ویژه اد امات مربوط به مشخصات یک نر  سرمایهبه، «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»یا 

 نیاز است.« AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»یا گیاری مجدد 

 

 «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»یا  «IRR–نر  بازگشت داخلی»به منظور محاسبه        6-9

 داده مورد نیاز است.

 

-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»یا  «IRR–نر  بازگشت داخلی»غادباًً هنگام محاسبه     6-2

AIRR» ،های مادی و داده منفعت و مخارج رامل درآمدها، فرو، مجدد یا ارز، اسقاطی، کمک

داری، ندازی، عملیات و نگهاری ی، طراحی مهندسی، ساخت و ساز، خرید، نصب و راههای برنامهه ینه

 گیرند.های جانبی و تعمیر و تعویض مورد بررسی قرار میسامانه

 

 زمان رویداد هر منفعت و مخارج نی  مورد نیاز است.      6-3

 

ها نیاز است، ها رامل مادیات اعتبار مادی، مادیات دارایی، مادیات درآمد بوده وتعیین آن مادیات    6-4

ها صورت واسطه مادیاتگیارند. اگر تعدیل منفعت و مخارج بهدر منفعت و خارج اثر میچرا که اغلب 

، «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»یا  «IRR–نر  بازگشت داخلی»گیرد، در نتیجه سنجش 

 گیرد.برطبق نر  بازگشت بعد از مادیات  انجام می
 

ها  ینه بارد، مخارج  مادی رمربوط به اثر مادیاتاگر دوره مادی هر گ ینه منحصر به همان گ       6-7

 باید به حساب بیاید.
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–نر  بازگشت داخلی»برای مقایسه با  «MARR-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»انتخاب      6-6

IRR»  نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»یا-AIRR» .محاسبه رده را انجام دهید 

گیار، مناسب نشان دهنده ه ینه فرصت سرمایه  «MARR-کمترین نر  بازگشت قابل قبول» 6-6-9

 گیاری بهتر آینده در پروژه مطادعه رده است.حاصل از بازگشت فرصت سرمایه
 

در تج یه و تحلیل مورد استفاده قرار گیرد، یک « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»اگر   6-5

 نر  سرمایه گیاری مجدد نیاز است.

برابر قرار   «MARR-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»رمایه گیاری مجدد با معمولاً نر  س 6-5-9

گیاری مجدد یک راخص ه ینه رود، از این رو این نر ، یک نر  ن ودی است. زیرا نر  سرمایهداده می

گیاری مجدد و نر  فرصت آینده بوده و هدف نر  ن ودی نی  چنین است. برابر قرار دادن نر  سرمایه

مبتنی بر نر   «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»گیاری فرضی در رو،   سرمایهن ودی نر

 NS 1-جویی خادصطور تلویحی در رو، منفعت خادص رصرفهای است که بهگیاری فرض ردهسرمایه

 را ببینید . 3-9وجود دارد راستاندارد بند 

 

 ینرخ بازگشت داخلمحاسبه             5

 «IRR–نر  بازگشت داخلی» تحلیل، تشریح نحوه انجام محاسبات از طریق رو،گام سوم در تج یه و 

 است.

 

گیرد که است و زمانی مورد استفاده قرار می نر  بهره مرکب  «IRR–نر  بازگشت داخلی»     5-9

به می ان صفر کاهش یابد  PVNB» 9-ارز، فعلی منفعت خادص»های نقدی یک پروژه، بازای جریان

مراجعه رود . مقدار  3-9به استاندارد بند  « PVNB-ارز، فعلی منفعت خادص»ردر ارتباط با محاسبه 

*جواب 
i نر  بازگشت داخلی»  درحقیقت برابر 1در معادده ر–IRR» دست آمده به صورت است. عدد به

 ا عشاری بوده که سپس به صورت درصد بیان می رود.

*مقدار 
i آید:دست می  به1ازمعادده ر 

 

      ( ̂    )∑       1ر
 

   

      

 

                                                 
1- Net Saving 

2- Present Value of  Net Benefits(PVNB) 
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 که درآن:

PVNB گیاری مطرح بارد به عنوان ای سرمایهمقدار ارز، فعلی منفعت خادص، یا اگر کاهش ه ینه

 است؛(PVNS)جویی خادص ارز، فعلی صرفه

   N    های ن ودی در دوره مطادعه؛تعداد دوره 

Bt      ارز، پودی منفعت، در دوره t  برای ساختمان یا سامانه مورد ارزیابی که در هنگام مقایسه با

 گ ینه مقابل آن ریعنی گ ینه ناسازگار ، منفعت کمتری دارته بارد؛

برای ساختمان یا سامانه مورد ارزیابی که    tدر دوره گیاریمخارج پودی، رامل ه ینه سرمایه      ̂ 

 دارته بارد؛ سه با گ ینه مقابل آن ریعنی گ ینه ناسازگار ، ه ینه کمتریدرهنگام مقای

i
است و به  «IRR–نر  بازگشت داخلی»به عنوان   =9PVNBای است که بازای نر  بهره           *

 رود.صورت اعشاری بیان می

 

iحل جبری دستی      5-2
*
امکان پییر نیست. برای حل آن   Nازای همه مقادیربه 1براساس معادده    

-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»و  «IRR–نر  بازگشت داخلی»ای برای محاسبه از برنامه رایانه

AIRR »نر  بازگشت داخلی»های دیگری مانند رو، دستی تخمین از رو، رود. یااستفاده می–

IRR»  رامل رو، سعی وخطا، رو، ترسیمی و یک رو، مورد استفاده در بازگشت سرمایه ساده و

 «UPV-نواختارز، فعلی یک»جداول فاکتور 
 گردد رجداول فاکتور ن ودی را در استاندارد استفاده می1

 را ببینید . 6-9بند  

 حل از طريق سعی وخطا      5-2-9

ازطریق انتخاب نر   «IRR–نر  بازگشت داخلی»اسبه رو، سعی و خطا به منظور مح   5-2-9-9

رود که به طور تقریبی با مساوی قرار دادن منافع و مخارج در دوره مطادعه پروژه ای انجام میسعی بهره

را  3-9آید. سپس محاسبه ارز، فعلی بر اساس نر  سعی انجام می رود راستاندارد بند دست میبه

دست آمده نر  برابر صفر بارد، مقدار جواب به  «PVNB-عت خادصارز، فعلی منف»ببینید . اگر 

منفی بارد،   «PVNB-ارز، فعلی منفعت خادص»است. اگر « نر  بازگشت داخلی»سعی به عنوان 

تر مورد مقدار محاسبه رده نر  سعی مقداری ب رگ خواهد رد؛ بنابراین مجدداً نر  سعی کوچک

مقدار مثبتی   «PVNB-ارز، فعلی منفعت خادص»ازای نر  سعی، سپس اگر به .گیرداستفاده قرار می

نر  »گیرد و از طریق درون یابی ها قرار میبین این نر  «IRR–نر  بازگشت داخلی»گردد، در نتیجه 

 «IRR–نر  بازگشت داخلی»تخمین زده رده و برآورد سرمایه گیاری با نر   «IRR–بازگشت داخلی

 صورت گیرد. 

                                                 
1 -Uniform Present Value(UPV) 
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جویی و خطا، اودین نر  سعی به نر  واقعی ن دیک بارد، زمان قابل توجهی صرفه اگر در رو، سعی

-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»گردد. یک رویکرد پیشنهادی دراین زمینه، رروع نمودن با می

MARR» ارز، فعلی منفعت خادص»بارد. اگر به عنوان نر  سعی می-PVNB»  کمترین نر  »ازای به

منفی گردد، پروژه امکان اقتصادی بودن را ندارته و محاسبات بعدی  «MARR-ولبازگشت قابل قب

مثبت بارد، با جستجو در محدوده   «PVNB-ارز، فعلی منفعت خادص»بارد؛ اما اگر ضروری نمی

 پییرد.تر صورت میهای سعی  ب رگنر  واقعی با انتخاب نر 

برای یافتن نر  سعی مفید هستند. گام اول « UPV-نواختارز، فعلی یک»جداول فاکتور   5-2-9-2

دست آوردن میانگین جریان نقدی سادیانه است که از تقسیم مجموع جریان نقدی غیر ن ودی ررامل به

ری ی/ طراحی/ های دوره مطادعه ررامل هر دوره برنامهرود  بر مجموع تعداد در ساله ینه اودیه نمی

دست آمده یک برآورد دستی ه ینه اودیه پروژه بر میانگین به آید. با تقسیمدست میساخت و ساز  به

 آید. دست میبه SPB»1-برگشت سرمایه ساده»خام 

، در سطر دوره مطادعه برای «UPV-نواختارز، فعلی یک»گام دوم با جستجو در جداول فاکتور ن ودی 

است ررامل  «مایه سادهبرگشت سر»به  ترین برآوردکه ن دیک «UPV-نواختارز، فعلی یک»فاکتور 

ری ی/ طراحی / ساخت و ساز  نرخی مندرج در بالای ستون،که از این فاکتور های دوره برنامهسال

 دست آمده در حقیقت نر  سعی محتمل است.به« UPV-نواختارز، فعلی یک»

که برای سرمایه گیاری اودیه « IRR–نر  بازگشت داخلی»رو، سعی وخطا برای محاسبه   5-2-9-3

با مثال تشریح گردیده است.  1سال است در جدول  2حاصل یک جریان نقدی ناهموار سادیانه در طی 

 2رامل فهرست ارز، پودی رخداد منفعت و مخارج در  طی چهار سال است و ستون  3و  9های ستون

 های رامل سرمایه گیاری اودیه است.جریان نقدی خادص برای هر یک از این سال

-سال انتظار می 2بازگشت نسبی زیاد در طی  یک توان 1در جدول  2با بررسی ستون    4 -5-2-9

ارز، » توضیح داده رده، محاسبه ارز، 9-1-9-3منظور انتخاب نر  سعی کاربرد رو، در بند رود. به

برای چهار سال معادل در جداول موجود ن ودی ریادآوری را ببینید ، بیشترین  «UPV-نواختفعلی یک

چندین جریان نقدی  SPV»9-ارز، فعلی واحد»دارد؛ توسط فاکتورهای  93کی را با یک نر  %ن دی

  به ارز، فعلی رستون 1، جدول 3رستون  93ازای هر سال براساس یک نر  ن ودی %خادص سادیانه به

 -213برابر  «ارز، فعلی منفعت خادص»حاصل  6رود. مجموع مقدار در ستون   تبدیل می1، جدول 6

نر  »کمتر از صفر است،  « PVNB-ارز، فعلی منفعت خادص»ارز، که ازاین .است واحد پودی

بارد. بنابراین نر  کمتری انتخاب رده و می 93تر از نر  سعی %کوچک« IRR–بازگشت داخلی

ازای چندین جریان نقدی خادص سادیانه تر بهبرای نر  کوچک« SPV-ارز، فعلی واحد»فاکتورهای 

  حاصلی برابر یک 1، جدول 3و  3های رمندرج در ستون 99روند. استفاده یک نر  سعی %تعیین می

                                                 
1- Simple Pay Back(SPB) 

2- Single Present Value(SPV) 
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نر  »واحد پودی خواهد دارت. بنابراین 131مثبت یعنی  « PVNB -ارز، فعلی منفعت خادص»

نر  بازگشت »قرار دارته بارد. حاصل درون یابی خطی  93و % 99باید میان%« IRR–بازگشت داخلی

 است. 2/99ابر %بر« IRR–داخلی

 های  اقتصاد مهندسی و مادی موجود است.کتاب این جداول در پیوست  -يادآوري

 

 IRR= 99% +   131-9 /ر131+213  رر93% -99ر% = 2/99      %9ر

 

 

 «IRR–نر  بازگشت داخلی»حل سعی و خطا برای  -1جدول 
(9) (2) (3) (4) (7) (6) (5) (8) 

 سال

  tر

 منافع

  Bر

 مخارج

  cر

 جریان نقدی

 خادص

  B-Cر

  2 =ر9ر -  3ر

 SPVفاکتور 

 برای

%93i= 

 

PVNB 
 در

%93 

  6 =ر2ر×  3ر

 

 SPVفاکتور 

 برای

%99i= 

PVNB 

 در

%99 

  3 =ر2ر×  3ر

9 9 19999 19999- 1 19999- 1 19999- 

1 2999 3999 1999 3/9 399 3123/9 399 

9 11399 2399 3999 62/9 2239 6312/9 2393 

3 19999 2999 6999 3196/9 3936 3393/9 3392 

2 3999 3999 3999 2926/9 1992 2312/9 1332 

- - - 3999 - 213- - 131 

 

 

 حل ترسیمی    5-2-2

رود، استفاده از رو، کار میبه «IRR–نر  بازگشت داخلی»دیگری که در تخمین  رو، 5-2-2-9

ازای یک برای یک سرمایه گیاری به  «PVNB -ارز، فعلی منفعت خادص»ترسیمی است. نمودار 

برای حادتی است که منحنی  «IRR–نر  بازگشت داخلی»رود. تخمین های ن ودی ترسیم میدامنه نر 
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ارز، فعلی منفعت »محور افقی نر  ن ودی راقطع نموده و   «PVNB -ارز، فعلی منفعت خادص»

بازای داده  «IRR–زگشت داخلینر  با»حل ترسیمی  1برابر صفرمی رود. دررکل   «PVNB -خادص

 می بارد. 9های پروژه تشریح رده درجدول 

 

 
 

 

«IRR –نرخ بازگشت داخلی»حل ترسیمی  -9شکل 
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 «IRR–نرخ بازگشت داخلی»داده براي حل ترسیمی  – 2جدول 

 سال
(t) 

 افعمن

(B) 

 مخارج

(C) 

 جريان

 نقدي

 خالص

(B-C) 

 نرخ سعی  

%7 %91 %97 %21 %27 %31 %37 

SPV PVNB SPV PVNB SPV PVNB SPV PVNB SPV PVNB SPVa PVNB SPV PVNB 

0 0 0000- 0000- 1 0000- 1 0000- 1 0000- 1 0000- 1 0000- 1 0000- 9 2211- 

1 

 
1000 0 1000 4209/0 420 4041/0 404 6848/0 670 6888/0 688 6/0 600 7840/0 784 5415/1 549 

0 

 
1200 0 1200 4070/0 1881 6089/0 1090 7281/0 1189 8499/0 1090 89/0 480 2417/0 666 7485/1 823 

8 

 
1000 0 1000 6886/0 689 7218/0 721 8272/0 826 2767/0 274 2108/0 218 9220/0 922 4164/1 416 

 -008 - -66 - 78 - 029 - 980 - 700 - 477 - 1800 جمع

a فاکتورهاي  )SPV %از طريق معادله   37و  %   31براي    
 

       
 در پیوست جداول فاکتور نزولی ضمیمه موجود نیست.  37و %   31ازاي %اند، زيرا فاکتورها بهمحاسبه شده  
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ارز، فعلی منفعت »رود، که نر  ن ودی  که برابر صفر در نظر گرفته میازای اینبه  5-2-2-2

واحد پودی برای پروژه  1399برابر جمع حسابی جریان نقدی خادص دوره زمانی رکه   «PVNB -خادص

نماید. همچنین نر  قطع می واحد پودی 1399رود. بنابراین تابع، محورعمودی را در   می9طبق جدول 

 -ارز، فعلی منفعت خادص»د. مقادیر قرار دارن 1ن ودی در روی محور افقی به عنوان نر  سعی دررکل 

PVNB»   اند.ترسیم گردیده 1محاسبه رده وسپس در رکل  9در جدول 

بارد که با بررسی چشمی می 9/93برابر مقدار  «IRR–نر  بازگشت داخلی»یک مقدار   5-2-2-3

دارت که کند. باید توجه محور افقی نمودار را قطع می  «PVNB -ارز، فعلی منفعت خادص»منحنی 

نسبت به درون یابی  «IRR–نر  بازگشت داخلی»تری به رو، ترسیمی معمولاً جواب تخمینی ن دیک

  «PVNB -ارز، فعلی منفعت خادص»انجام رده از طریق رو، سعی و خطا دارد. با تهیه نقاط کافی 

ر دو نرخی آید. هر چند اگوجود میدر بالا وپایین حول محور افقی منحنی، رکل منحنی دقیقی به

تر به مقدار تواند تخمینی ن دیکسعی انتخابی ن دیک به مقدار واقعی بارند، رو، درون یابی خطی می

 واقعی بارد.

 

 برگشت سرمايه ساده -« UPV-نواختارزش فعلی يک»حل جدول فاکتور      5-2-3

ازای فقط برای زمانی است که به «IRR–نر  بازگشت داخلی»سومین رو، برای محاسبه   5-2-3-9

نماید. کاربرد بهتر این رو، زمانی است که دوره  نر  ثابت، جریان نقدی سادیانه ثابت یا تغییر می

-برگشت سرمایه ساده»ری ی/طراحی/ساخت، ندارته بارد. در رو، اجرایی آن ابتدا محاسبه برنامه

SPB » نواختارز، فعلی یک»است. گام بعدی جستجو از میان-UPV»   نواختارز، فعلی یک»یا- 
*

UPV در سطر معادل دوره مطادعه برای فاکتورهایی که بیشترین ن دیکی از بازه مقدار محاسبه رده  

  قابل دسترس در UPV* -نواختارز، فعلی یک»دارد فاکتورهای « SPB-برگشت سرمایه ساده»

بارند که نشان دهنده جریان دار میارهفاکتورهای ن ودی ضمیمه قابل رناسایی توسط یک نشان ست

 های ن ودی که معرف فاکتورها هستند. ازای یک نر  ثابت و سپس نر نقدی خادص سادیانه به

-نواختارز، فعلی یک»یا  «UPV-نواختارز، فعلی یک»درون یابی خطی حاصل فاکتورهای 
*

UPV نر  بازگشت داخلی»  یک تقریب–IRR»  نر  بازگشت »است. باید توجه دارت در این رو، که

ارز، »یا « UPV-نواختارز، فعلی یک»درون یابی رده مستقیم از مقادیر فاکتورهای  «IRR–داخلی

-3که رو، سعی و خطا که در بند   برآورد رده است؛ با مدنظر قرار دادن اینUPV*-نواختفعلی یک

ارز، فعلی منفعت »قابل درون یابی از طریق رکل   «IRR–نر  بازگشت داخلی»تشریح رده،  9-1

 قابل دسترسی است.   «PVNB -خادص

قابل استفاده فقط برای یافتن اودین نر  سعی  1-9-3بند « UPV-نواختارز، فعلی یک»در جداول 

 است.  «PVNB -ارز، فعلی منفعت خادص»برای محاسبه 
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 دهد:را نشان می« SPB-سرمایه سادهبرگشت »چگونگی محاسبه  3معادده    5-2-3-2

 

      3ر     
  

     ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
 

 

  : درآن که

 SPB    :برگشت سرمایه ساده برحسب مدت 

C0           ه ینه های اودیه پروژه زمان مبنا؛ 

      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅  جریان نقدی خادص ثابت سادیانه ،یا ارز، سادیانه یک جریان نقدی بازای یک نر   ثابت̅̅

 

جا، با مثال ارایه رده زیرتشریح خواهد دراین« SPB-برگشت سرمایه ساده»محاسبه رو،   5-2-3-3

 1999برای یک پروژه با یک ه ینه اودیه  «IRR–نر  بازگشت داخلی»دست آوردن منظور بهرد. به

ساده است. حاصل  16ازای دوره زمانی بار در هر سال به 999واحد پودی و سودی با جریان یکنواخت 

برگشت سرمایه »واحد پودی، مقدار  999بر جریان نقدی سادیانه  واحد پودی 1999 ینه اودیه تقسیم ه

 است.  3برابر « SPB-ساده

« UPV-نواختارز، فعلی یک»و در ستون  =N 16با جستجو در جداول فاکتورهای پیوست در ردیف 

ها فاکتورهای آید؛ آندست میبه« UPV-نواختارز، فعلی یک»جداول ضمیمه فاکتورها، دو فاکتور 

بازای یک نر  ن ودی  169/3بیشترین ن دیکی را دارند. یک فاکتور مقدار  3هستند که در بازه به مقدار 

و  13بین % «IRR–نر  بازگشت داخلی»است، مقدار  12برای نر  ن ودی % 233/2و دیگر مقدار  %13

 یابی زیر است:تقریبی خطی از درون  3/13گیرد و یک مقدار %قرار می %12

 

 

 IRR=13  +%169/3-3 /ر169/3+233/2 رر12%-13= ر%3/13               %2ر

 

 

 AIRR-نرخ بازگشت داخلی تعديل شده      8

نر  بازگشت داخلی تعدیل »درچهارمین گام طبق رو، اجرایی، تشریح انجام محاسبات مورد کاربرد در 

 است. «AIRR-رده
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است که معادده « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»درحقیقت  iمقدار جواب  3درمعادده    8-9

 به رکل زیر تعریف رده است:

 

 

  3ر     
∑

(    ̂ )        

      

 

   

   ∑
  

      ⁄

 

   

             

 

 که در آن:

 ها؛برای ساختمان یا سامانه   tهای سرمایه گیاری در دوره مخارج، رامل ه ینه ̂     

r      نر  تعیین رده بازگشت سرمایه گیاری مجدد جریان نقدی؛ 

It     های سرمایه گیاری در دوره ه ینهt   رود؛که بازگشت بیشترین می 

i      ای که دو طرف معادده را برابر نموده و به عنوان معیارنر  بهرهAIRR  از نوع اعشاری است؛ 

Bt    پودی منفعت در دورهارز ، t    برای ساختمان یا سامانه مورد ارزیابی که در هنگام مقایسه با گ ینه 

 دارته بارد.t مقابل آن یعنی گ ینه ناسازگار منفعت کمتری در دوره         

 

  تا پایان rازای نر  سرمایه گیاری مجدد ربه صورت مرکب به( ̂    ) جریان نقدی خادص    8-2

که   rروند. با استفاده از نر ام دوره  جلو برده رده و سپس جمع زده می Nدوره مورد مطادعه رپایان 

روند. های سرمایه گیاری آینده به صورت ارز، فعلی تن یل میبه عنوان نر  ن ودی است، ه ینه

-ای است که بهل کنندهتن ی« AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»که به عنوان  iهمچنین مقدار 

 رود، برابر با ارز، فعلیازای آن ارز، نهایی جریان نقدی خادص که به یک ارز، فعلی تبدیل می

 ه ینه سرمایه گیاری بارد.

    

نر  »بارد؛ درنتیجه  «IRR–نر  بازگشت داخلی»، برابر  rاگر نر  سرمایه گیاری مجدد،  8-3

  *iرده که مقدار جواب آن  «IRR–نر  بازگشت داخلی»ا برابر ب« AIRR-بازگشت داخلی تعدیل رده

نر  »از « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»بارد، درنتیجه  *iتر ازکوچک  rرود. اما اگرمی

*تر از ب رگ  rکهرود و درصورتیتر میکوچک «IRR–بازگشت داخلی
i  ،نر  بازگشت داخلی »بارد

 است.  «IRR–بازگشت داخلینر  »تر از ب رگ« AIRR-تعدیل رده

 

 

نر  بازگشت داخلی »رود که همان مقدار به صورت اعشاری بیان می 3در معادده  i مقدار جواب   8-4

 حل رود.  6تواند مستقیماًًً طبق معادده است و می «AIRR-تعدیل رده
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AIRR=-1+(TV/PVI)      6ر                         
1/N                                         

 که درآن:

   N    های ن ودی در دوره مطادعه؛تعداد دوره 
 

 ارز، نهایی رآینده   در پایان دوره مورد مطادعه جریان نقدی خادص          

 به استثنای ه ینه سرمایه گیاری؛    

                   

 گیاری.ارز، فعلی ه ینه سرمایه     

 

به استثنای  ارز، نهایی رآینده   در پایان دوره مورد مطادعه جریان نقدی خادص با محاسبه   8-7 

 Nو   PVIو  TVگیاری  و جایPVI  و ارز، فعلی ه ینه سرمایه گیاری رTVر ه ینه سرمایه گیاری

 .دست آیدتواند بهمی  «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»، مقدار 6درمعادده 
 

مورد استفاده قرار « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»برای تشریح محاسبه  6معادده    6 -8

ازای به 9/93عبارت از% «IRR–نر  بازگشت داخلی»از محاسبه  یک تخمین 9-9-3گیرد. دربند می

برای « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»است. اکنون  9داده سرمایه گیاری مندرج در جدول 

 رود.بارد، محاسبه می 9/93تر از %که نر  مجدد سرمایه گیاری مجددکوچکتعدیل این

 

 های اول و دوم برحسب محاسبه ارز، نهایی از یک سرمایه گیاری مجدد از جریان نقدی سال      8-5

های نقدی خادص مشخص رده درج گردیده است. به این نکته توجه گردد که جریان 3درجدول  %13

 است . 9برابر با سرمایه گیاری مندرج در جدول 
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 محاسبه ارزش نهايی -3جدول                                               

 سال

(t) 

 جريان

 نقدي

 خالص

(B-C) 

 نرخ سرمايه

 گذاري مجدد
(r) 

 فاکتور

SCA 

 

 ارزش نهايی

1 a 9999- - - - 

9 1999 %13 393/1 1393 

2 1399 %13 139/1 1393 

3 1999 - - 1999 

 واحد پودی  2923 - - واحد پودی 1399 

a برابر با   PVI  است. 6درمعادده 

 

 
 

واحد پودی است و  1393برای دو سال به می ان  13واحد پودی سود سهام % 1999ارز، آینده    8-8

پودی است. همچنین واحد  1393می ان برای یک سال به 13واحد پودی سود سهام % 1399ارز، آینده 

واحد پودی است. ارز، نهایی رارز،  1999واحد پودی دریافت رده در پایان سال  1999ارز، آینده 

و  3های جدول از داده رود.واحد پودی می 2923آینده ترکیب رده جریان نقدی خادص مثبت  برابر 

حاصله به صورت زیر « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»استفاده رده و  6سپس در معادده 

 خواهد بود:
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)            3ر
    

    
)

 
 ⁄

       یا       

 

بوده و قابل کاربری است که نر  سرمایه گیاری مجدد از سادی به  6برابر معادده  3زمانی معادده    8-1

« PVI-ارز، فعلی ه ینه سرمایه گیاری»و   «PVNB-ارز، فعلی منفعت خادص»سال دیگر ثابت و 

 محاسبه رده بارند.

 

                  3ر
    

   
 
 

 ⁄  

 

 

 rآید. رتوجه رود که دست میساده رده از محاسبات به «TV-ه ینه سرمایه گیاری»مقدار   8-1-9

ارز، »و   «PVNB-ارز، فعلی منفعت خادص»یک نر  سرمایه گیاری مجدد ثابت است و مقدارهای 

  )روند.محاسبه می rبا یک نر  ن ودی برابر با  «PVI-فعلی ه ینه سرمایه گیاری
 

تواند مورد استفاده قرار گیرد که سرمایه گیاری مجدد از سادی به سال در زمانی می 2معادده    8-91

 نی  محاسبه رده بارد. SIR»1-جویی سرمایه گیارینر  صرفه»دیگر ثابت بوده و 

 

                    2ر
 

 ⁄  

 

-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»، بهترین تقریب نرمال rنر  سرمایه گیاری مجدد، تخمین   8-99

MARR»های ، یا نر  ن ودی، بیشتر از بازگشت روی اصل سرمایه گیاری بارد. مجموعهr تر از ب رگ

کافی از فرصت سرمایه گیاری آینده را انجام نر  ن ودی پیشنهادی که نر  ن ودی پایینی بارد؛ برگشت 

 نمی دهد.

 

 «AIRR-نرخ بازگشت داخلی تعديل شده» و «IRR–نرخ بازگشت داخلی»انتخاب میان       1

 «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»و  «IRR–نر  بازگشت داخلی»چگونگی انتخاب میان 

 های زیر ررح داده خواهد رد:دربند
 

                                                 
1- Savings-to-investment ratio (SIR) 
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نر  بازگشت داخلی »یا « IRR–نر  بازگشت داخلی»که هایی برایندرمباحث اقتصادی پافشاری  1-9

. این صورت می گیرد تری برای یک بازگشت سرمایه هستند،هریک معیاری دقیق« AIRR-تعدیل رده

مباحث تمرک  خود را بر روی چگونگی درآمد حاصل از سرمایه گیاری مجدد در دوره مورد مطادعه، با 

به طور رفاف این توان را  «IRR–نر  بازگشت داخلی»استفاده از دو رو، معطوف نموده است. رو، 

ها را در دوره مورد مطادعه ندارد که درآمد حاصل از یک جریان منفعت سرمایه گیاری یا جریان پرداخت

-میسر می این امکان را« AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»محاسبه نماید، اما در مقابل رو، 

 سازد.

 

نر  بازگشت »با دخیل ردن در آمد حاصل از سرمایه گیاری مجدد جریان نقدی خادص، مقدار    1-2

به طوری که یک سنجش نر  برگشت مورد انتظار سرمایه گیار در وضعیت « AIRR-داخلی تعدیل رده

هایی مجموعه پروژهی انتخاب نماید. براپایان دوره مورد مطادعه در مقایسه با وضعیت اودیه را فراهم می

در طی دوره مورد مطادعه را دارته بارند،   «PVNB-ارز، فعلی منفعت خادص»که حداکثر مبلغ کل 

نر  بازگشت »تری از رو، راهنمای مناسب« AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»استفاده از رو، 

 . است« IRR–داخلی

 

ی های ساده برای رد یاقبول وهمچنین در وضعیتی که به طور کلی به منظور تصمیم گیر       1-3

های وجود ندارته بارد هرکدام یک از رو،  «IRR–نر  بازگشت داخلی»انتظار یک مقدار واحدی از

نمایند. اما برای کفایت می «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»یا  «IRR–نر  بازگشت داخلی»

-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»نمودن منفعت خادص، رو، ها، به منظور حداکثر نوع دیگر تصمیم

AIRR » ،نر  بازگشت داخلی»قابلیت اطمینان بیشتری از رو–IRR»  را  3-9دارد راستاندارد بند

 ببینید .

 

 هامحدوديت      91

-دارای محدودیت «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده» «IRR–نر  بازگشت داخلی»های رو،

 ها ررح داده خواهد رد:ها و کاستیدربندهای زیر این محدودیت .هایی هستند

 

طوری ناری از نتایج چندین سنجش است به «IRR–نر  بازگشت داخلی»یک محدویت رو،   91-9

در  iازای مقدار را ندارته تا به «IRR–نر  بازگشت داخلی»تواند نتایج حاصله مقدار واحدی از که می

تواند اتفاق بیافتد که جریان نقدی برگشتی رفته رود. این وضعیت در زمانی میکار گ  به1حل معادده ر

ها با یافتن بیشتر از یک مقدار در سر تا سر یک دوره مورد مطادعه، وجود دارته بارد. در هنگام تداخل
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نر  »میان دو مقدار جواب  «MARR-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»جواب به طور نمونه مقدار 

علاوه، در برخی اوقات با حل از رو، سعی و خطا فقط یک گیرد. بهقرار می  «IRR–داخلی بازگشت

های صحیح موفقیتی رود و از طریق ریاضی در مشخص نمودن دیگر مقادیر جوابجواب یافت می

، 3های از طریق معادده« AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»چه مقدار رود. اما چنانحاصل نمی

 رود.محاسبه رود، مشکل برطرف می 2و 3، 6

 

که می تواند پیامدی مانند انتخاب نمودن   «IRR–نر  بازگشت داخلی»دیگر محدودیت        91-2

را از سهم بودجه فرآهم رده را   «PVNB -ارز، فعلی منفعت خادص»پروژه ایی بارد که حداکثر 

 ندارته بارد. 

  

-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»و   «IRR–گشت داخلینر  باز»محدویت دیگری که در      91-3

AIRR »سازی ها گرایش به ارتباه انداختن در ارتباط با طراحی وتصمیموجود دارد، آن است که آن

 «IRR–نر  بازگشت داخلی»ها در هنگام کاربردها توسعه داده روند. به طور مثال که آندارند، مگر این

متری که سانتی 3/9برای سرمایه گیاری در دوده عایقی « AIRR-ردهنر  بازگشت داخلی تعدیل »و 

ای بیشتری متری ممکن است اثر ه ینهسانتی 3/9متری است. اما دوده سانتی 3معمولاً بیشتر از دوده 

تواند بر محاسبه معیار جریان ررد نقدی بیشتر از کل، غلبه یابد. اگر به دارته بارد. این محدودیت می

ها دارته بارد،  جویی عایق بندی نسبت به آن ه ینهمتر صرفهبه ازای اضافی ردن هر سانتی طور مثال

رده و از   «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»یا  «IRR–نر  بازگشت داخلی»موجب اف ایش 

 نماید.تجاوز می  «MARR-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»

 

-رصرفه NB-نتیجه ثابتی با رو، منفعت خادص «AIRR-ردهنر  بازگشت داخلی تعدیل »       91-4

کار گرفته رده به« AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»دهد، حتی اگر   نمیNS-جویی خادص

  برای محاسبه 3که نر  سرمایه گیاری مجدد معادل با نر  ن ودی بارد. معادده راف ایشی بارد، مگر این

فقط برای حادتی است که نر  سرمایه گیاری مجدد معادل « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»

ها ها مختلف بارند، معادده فقط در زمانی استفاده می رود که آننر  ن ودی بارد. حال اگر دو نر 

 نسبت به تغییرات در نمودار جریان نقدی بیشتر نشوند.
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-بازگشت داخلی تعديل شدهنرخ »و  «IRR–نرخ بازگشت داخلی»تحلیل نتايج           99

AIRR» گیري و تصمیم 

گیری، عدم قطعیت، ریسک و در ررایط واقعی به منظور اتخاذ تصمیم برای مباحثی مانند معیار تصمیم

گیری مواردی گردد که در زمان تحلیل نتایج و تصمیماثرات نامعین مطرح هستند، بنابراین توصیه می

 گیرد. که دربندهای زیر آمده، مدنظر قرار

 

نر  بازگشت »یا  «IRR–نر  بازگشت داخلی»مراقبت بر تفسیر صحیح ناری از محاسبات        99-9

 12-1گیری تاثیر پییر از اهداف ارزیابی است. مبحث بند معیار تصمیم« AIRR-داخلی تعدیل رده

گیری، می ان تصمیممربوط به اندازه و طرح  9-12گیری و همچنین در بند مربوط به قبول یا رد تصمیم

-مربوط به مبحث اودویت 3-12اندازه بهینه یا طرح براساس تغییرات توسعه سرمایه گیاری است. بند

 گیری است، که به چندین پروژه برای ارزیابی بودجه نیاز دارند.های تصمیم

 

–اخلینر  بازگشت د»گیری سرمایه گیاری نهایی، صرفاً محاسبه ارز، عددی در تصمیم      99-2

IRR»  نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»و-AIRR »های سرمایه مطرح نبوده، بلکه عدم قطعیت گ ینه

گیاری نسبت به تمایل به ریسک توسط سرمایه گیار، قابل دسترس بودن وجوه سرمایه گیاری و دیگر 

داف غیر پییری اهها و امکانهای جریان نقدی، هر اثر غیر نقدی قابل توصیف بر گ ینهمحدودیت

 را ببینید . 3-9اقتصادی هستند راستاندارد بند 

های آزمون عدم قطعیتی را در ارتباط با مقادیر صحیح برحسب تصمیم گیرندگان راخص   99-2-9

 3-9های آتی مورد استفاده قرار می دهند. استاندارد بند های بنا نهاده رده و برآورد ه ینهفرض

طعیت در مقادیر پارامترهای در یک ارزیابی اقتصادی و همچنین های فنی برای مبحث عدم قتوصیه

ای با کمترین حادت اقتصادی مطلوب و مورد انتظار دارد. هایی با نتیجهبرای ارزیابی ریسک پروژه

-نی  یک رو، اجرایی برای سنجش ریسک ه ینه برای ساختمان و سامانه ساختمان 2-9استاندارد بند 

 دهد.ها ارایه می

تشریح رده است. همچنین در  3-9سازی مونت کاردو در استاندارد بند نحوه استفاده از رو، ربیه 

های به چگونگی ربیه سازی مونت کاردو در هنگام انجام ارزیابی اقتصادی، گ ینه 3-9استاندارد بند 

با معنی دارد،  ایدست انسان که به طور متوادی نتیجهمنظور کاهش اثرات ناری از خطرات طبیعی و به

هایی جامع در ارتباط با ربیه سازی مونت کاردو در ارزیابی رامل مثال 3-9دهد. استاندارد بند ارایه می

 ها برای یک طرح اصلی از پیش تعیین رده است.رایسته راهبردهای کاهش ریسک گ ینه

رتباط با تشریح چگونگی ماند در اداری که به صورت غیر کمی باقی میتوصیف هر اثر معنا    99-2-2

که اثر غیر کمی فعلی تنها با محاسبه ارز، گردد. برای ملاحظه ایناثرات ردید گ ینه توصیه رده می
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یا هر « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»و  «IRR–نر  بازگشت داخلی»محاسبه رده 

 مراجعه نمایید. 2-9معیارهای سنجش دیگر عملکرد اقتصادی صورت گرفته، به استاندارد بند 

 

 کاربردي شدن         92

نر  بازگشت »و  «IRR–نر  بازگشت داخلی» ها براساسبه منظور قابلیت اجرایی نمودن تصمیم گیری

 ، موارد زیر را باید دحاظ نمود:«AIRR-داخلی تعدیل رده

 

رزمانی « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»و  «IRR–نر  بازگشت داخلی»هنگامی که     92-9

تر بارند، در ب رگ «MARR-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»که مقدار یگانه بارند  نسبت به 

ارز، ر» «PVNB -ارز، فعلی منفعت خادص»ای روبرو است که حقیقت پروژه با عامل موثر ه ینه

 تر از صفر است .  ب رگ«PVNS -جویی خادصفعلی صرفه

 

گیرد که محاسبات صورت می« AIRR-بازگشت داخلی تعدیل ردهنر  »زمانی براساس رو،      92-2

ازای تغییرات توسعه سرمایه گیاری ارزیابی چگونه اجرای سرمایه گیاری ب رگ صورت گیرد، یا چه به

های مطرح ای را دارد و مشروط به مدنظر قرار دادن محدودیتای طراحی رده بیشترین اثر ه ینهگ ینه

« AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»ازای اندازه و طرحی که همچنین بهاست؛  2-19رده در بند 

-تجاوز یابد، آن  «MARR-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»یا از  اف ایشی روی ررد پروژه آخری برابر

  به حداکثر می «PVNS -جویی خادصارز، فعلی صرفهر» «PVNB -ارز، فعلی منفعت خادص»گاه 

 رسد.

 

-برای انتخاب از میان پروژه« AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»وع کاربرد رو، به موض   92-3

اراره رده است. ترکیبی از  2-19های مشابه، تحت موضوع محدودیت در بند ازای بودجههای رقیب به

جویی ارز، فعلی صرفهر» «PVNB -ارز، فعلی منفعت خادص»ها هایی که حداکثر مبلغ کل آنپروژه

ری ی رده و ها بودجه  از یک بودجه محدود، توسط مسئول و مقاطعه کارهای پروژه«PVNS -خادص

 رود.ها این بودجه تمام میهای آن «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»براساس ترتیب ن ودی 

کمترین نر  »تر نسبت به های ب رگ«AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»های با ها پروژهفقط این

-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»ای دارند. اگر بارند که اثر ه ینهمی «MARR-زگشت قابل قبولبا

AIRR»  کمترین نر  بازگشت قابل قبول»کمتر از-MARR» که بودجه قابل اتفاق بیافتد قبل از این

-هنر  بازگشت داخلی تعدیل رد»دسترس را تمام کند، پروژه مورد قبول در مقابل پروژه آخری که 

AIRR » کمترین نر  بازگشت قابل قبول»بیشتر از-MARR» رود. اگر پروژه موجود دارد، منقضی می
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-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»آن کمتر از « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»باقیمانده 

MARR»  ،نر  بازگشت »ها با رود. اگر پروژهودمندی اقتصادی بخشی از بودجه متوقف میسبارد

های بالا ه ینه بیشتر از بودجه قابل دسترس دارته بارند، در این صورت «AIRR-داخلی تعدیل رده

نر  بازگشت »های کمتر راما «AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»های با ه ینه کمتر با پروژه

ها   جانشین آن«MARR-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»تر از ب رگ« AIRR-داخلی تعدیل رده

 ده، تا بودجه ارباع رود.ر

 

-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»بندی ها با استفاده از رتبهای از پروژهانتخاب مجموعه      4 -92

AIRR » نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»فقط یک خط راهنمایی است، زیرا-AIRR »3-19که در بند 

هد؛ چرا که در این زمینه محدودیت دتشریح گردیده ترکیب بهینه پروژه را در هر حادتی نشان نمی

های نام د با ای مجاز وجود دارته بارد، برروی همه ترکیب پروژهبودجه وجود دارد. اگر منابع بودجه

ارز، ر» «PVNB -ارز، فعلی منفعت خادص»ای که تعیین دارایی به صورت مجموعه سهام بهینه

 رود.ی انجام مینماید، آزمون  حداکثر می«PVNS -جویی خادصفعلی صرفه

 

 گزارش            93

نر  بازگشت داخلی »و  «IRR–نر  بازگشت داخلی»گ ار، رامل اطلاعاتی از یک تج یه و تحلیل  

 به ررح زیر است:« AIRR-تعدیل رده

 

 های مهمها وگ ینهاهداف، محدودیت      9 -93

 

 ها رامل موارد زیر است:های کلیدی و فرضداده       93-2

    ؛«MARR-کمترین نر  بازگشت قابل قبول»   93-2-9

 دوره مادی مورد مطادعه؛   93-2-2

 ای؛داده ه ینه   93-2-3

 ای ؛داده منفعت رذخیره   93-2-4

 رود؛ ها زمانی که  اعمال میکسری مادیاتی وبخشش   93-2-7

 های مهم منحصر به فرد بارند؛اصطلاحات مادی اگر گ ینه   93-2-6

مورد استفاده قرار « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»نر  سرمایه گیاری مجدد اگر   93-2-5

 گیرد؛می
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احتیاط لازم صورت گیرد،   «IRR–نر  بازگشت داخلی»گردد که نسبت به کاربردتوصیه می  93-2-8

ای متعدد هکه ممکن است در طی دوره مورد مطادعه، زمانی که جریان های نقدی درسالبه طوری

 به طور واقعی تحقق نیابد. «IRR–نر  بازگشت داخلی»وجود دارته بارد، محاسبه 

 

نر  بازگشت »یک راهنمای عمومی برای گ ار، نتایج تج یه و تحلیل  11-9استاندارد بند      93-3

است. افراد فنی، تحلیل گران و پژوهشگران « AIRR-نر  بازگشت داخلی تعدیل رده»و  «IRR–داخلی

خلاصه به عنوان اب اری برای ارتباط با  مدیریت و ارخاص غیر فنی و ارایه  1این گ ار، را در یک قادب

ها نماید. قادب کلی برای تشریح مسایل عمده و مهم پروژه، تحلیل راهبردی، فهرست دادهنتایج ارایه می

بازگشت داخلی تعدیل نر  »و  «IRR–نر  بازگشت داخلی»ها، ویک ارایه از محاسبه مقادیر و فرض

 است. یا هریک از معیارهای سنجش عملکرد اقتصادی« AIRR-رده
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