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علمي اقتصاد مهندسي  و ارزيابي هاي  با توجه به اين امر استفاده از روش .دگرد
بسيار   گذاري سرمايههاي  به منظور ارزيابي اقتصادي و مالي طرحها  اقتصادي طرح
تحليلي و از نوع کاربردي است که در  ـ رسد. اين مطالعه توصيفي مي ضروري به نظر

توريستي بين المللي طارم واقع در  ـ فريحيشهرك تدر   گذاري سرمايهآن به منظور 
مختلف ارزيابي مالي و اقتصادي و بهره گيري هاي  با استفاده از معياراستان زنجان،
)مدل کامپيوتري براي تجزيه و تحليل امکان سنجي و   Comfarاز نرم افزار

تحقيق اقتصادي پرداخته شده است. نتايج اين هاي  گيري( به ارزيابي شاخص گزارش
هاي  توريستي طارم از نظر شاخص ـ دهد که اجراي طرح شهرك تفريحي نشان مي

 ارزيابي مالي و اقتصادي داراي توجيه نيست.

، متغيرهاي اقتصادي، شهرك  گذاري سرمايهگردشگري، فرصتهاي   :کليدی واژگان
 توريستي طارم

 مقدمه

از قبيل پول، امکانات گذاري در حقيقت استفاده از منابع محدود جامعه  سرمايه 
مادي، نيروي انساني و منابع طبيعي در جهت نيل به اهداف يک کشور يا يک 
موسسه است. بديهي است که اگر از اين امکانات و منابع به خوبي استفاده نشود، 
کشور يا موسسه سرمايه گذار با زيان روبه رو خواهد شد. به منظور پرهيز از اينگونه 

دقيقا مورد مطالعه قرار گرفته و بر اساس   گذاري سرمايههر طرح بايست  ميها  زيان
ضوابط از پيش تعيين شده مورد سنجش و داوري قرار گيرد. با توجه به اين امر 

به منظور ها  علمي اقتصاد مهندسي و ارزيابي اقتصادي طرحهاي  استفاده از  روش
. []رسد مي روري به نظربسيار ض  گذاري سرمايههاي  ارزيابي اقتصادي و مالي طرح

مختلف ارزيابي مالي و اقتصادي طرح به هاي  در اين مرحله با استفاده از معيار
اقتصادي طرح پرداخته و در نهايت توجيه يا عدم توجيه طرح هاي  ارزيابي شاخص

 با اين معيارها مشخص خواهد شد. 
دارد استفاده از وجود ها  نکته مهمي که در بحث ارزيابي مالي و اقتصادي طرح  

ها  يک روش استاندارد در تعريف متغيرهاي موجود و نيز روش محاسبات شاخص
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 که د وباعث مي ش ،نگرشهاي متفاوت به يک موضوع خاصباشد، به طوري که  مي
مورد يک طرح برخي از محاسبات  به عبارت ديگر درو  نتايج يکسان حاصل نشود

. به عبارت []کندـر کـلاً آن را رد مي و بعضي ديگـ هطرح را اقتصادي جلوه داد
ديگر اهداف اقتصادي محرك اصلي ايجاد هر کسب و کار و از جمله کسب و 

انديشند اما  مي گردشگري در ابتدا به منافع خودهاي  کارهاي گردشگري است. بنگاه
در طول زمان و به موازات توسعه گردشگري، منافع اقتصادي عايد کل جامعه و نه 

 .[]گردد  مي کسب و کارفقط آن 
در اين حوزه يکسري ها   گذاري سرمايهگردشگري و از جمله هاي  فعاليت 

گردشگري و هاي  مستقيم بنگاههاي  هاي اقتصادي در بر دارند که شامل هزينه هزينه
. []باشد  مي دولت به منظور احداث و بهبود امور زيربنايي و روبناييهاي  هزينه

ي مهم در تصميمات  ثرات اقتصادي گردشگري، يک ملاحظهبنابراين بررسي ا
 ريزي جوامع به حساب بازاريابي و مديريتي و بطور کلي در توسعه اقتصادي و برنامه

گيرد. تحليل اقتصادي  مي آيد. در اين مقوله، تحليل اقتصادي مورد توجه قرار مي
ارزيابي پروژه است که تمامي اثرات کيفي و کمي هاي  يک جزء اساسي از روش

اقتصادي هاي  گيرد. انواع مختلفي از تحليل مي را در نظرها   گذاري سرمايهحاصل از 
وجود دارند که عبارتند از: تحليل اثرات اقتصادي، تحليل مالي، تحليل تقاضا، تحليل 

 .[]يطيهزينه و فايده، مطالعات امکانسنجي و ارزيابي اثرات زيست مح
بطور کلي، مطالعات امکانسنجي، امکان انجام يک فعاليت اقتصادي، فيزيکي،  

اقتصادي يک مطالعه هاي  دهد که جنبه مي اجتماعي و اقتصادي را مورد بررسي قرار
امکانسنجي معمولا شامل، تحليل مالي به منظور تعيين امکانسنجي مالي و تحليل 

. مطالعه []امکانسنجي بازار است  تقاضاي بازار به منظور مشخص نمودن
يک تجارت مشخص و يا سازماني هاي  بر روي منافع و هزينه امکانسنجي عمدتاً

وارده بر هاي  شود، در حاليکه تحليل هزينه و فايده بيشتر بر منافع و هزينه مي متمرکز
 .[]جامعه تاکيد دارد 

شهرك در   گذاري رمايهسدر اين پژوهش، مطالعات امکانسنجي به منظور انجام  
 صورت گرفته است. توريستي طارم استان زنجان ـ تفريحي
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 مبانی نظری تحقيق )پيشينه تحقيق(

 توسعه های  در طرح Comfarپيشينه استفاده از نرم افزار 

سازمان  توسط واحد ارزيابي اقتصادي بخش عمليات صنايعComfarنرم افزار  
انجام محاسبات براساس  و داراي مزايايي از قبيل تهيه شده است  ملل متحد

و دقت  سرعتو  بودن روشهاي کار و هدايت کاربر ساده، المللي استانداردهاي بين
گذاري  اجرا و پياده سازي يک پروژه سرمايهاست.هاي ورودي  پردازش دادهبالا در 

ح، مي تواند به از مرحله ايده اوليه تا زمان بهره برداري از آن و ارائه محصول طر
شکل يک چرخه يا سيکل که شامل سه فاز متمايز از يکديگر نشان داده شود. اين 

. []برداري گذاري و بهره گذاري، سرمايه فازها عبارتند از فازهاي پيش سرمايه
دولتي، هاي  سال است که با سازمان 03سازمان توسعه صنعت ملل )يونيدو( بيشتر از 

ها  خصوصي براي حل مشکلات صنعتي آنهاي  موسسات تجاري و شرکت
بياموزد که چگونه مشکلات خود ها  همکاري داشته است و سعي کرده است به آن

يکي از وسايلي که يونيدو براي اين هدف طراحي کرده است نرم  را حل نمايند.
باشد. )يک مدل کامپيوتري براي تجزيه و تحليل و گزارش گيري ميComfarافزار 

، اولين نسخه اين نرم افزار منتشر شد. پس از آن يونيدو 2691نجي( در سال امکان س
به طور مداوم براي پيشرفت و توسعه اين نرم افزار کار کرده است. نسخه سوم 

Comfarتحت ويندوز ارائه شد. پس از آن به منظور توسعه فني و بنا  2031در سال 
شود. پس از آن به منظور توسعه فني و  مي به نياز کاربران اين نرم افزار سالانه به روز

اين نرم افزار بر پايه تجربيات،  .شود مي بنا به نياز کاربران اين نرم افزار سالانه به روز
کشور و همچنين بر  213کاربر در  0033نظريات، توضيحات و نيازهاي بيش از 

 شده است. و براي مطالعات امکان سنجي صنعتي تکميل مبناي کتاب راهنماي يونيد
Comfarييد شده توسط سازمان توسعه صنعتي ملل متحدأيک نرم افزار تUNDIO  

و منتشر شده توسط همان سازمان است. طبق گفته اين سازمان )در کتابچه و بروشور 
Comfarدر ها  و پروژهها  ( پس از بررسي متدولوژي ارزيابي اقتصادي و مالي طرح
کشور جهان، اين نرم افزار بر اساس متدولوژي طراحي شده توسط  03بيش از 
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يونيدو، ارائه شده است و در حال حاضر نيز گزارشهاي خروجي اين نرم افزار يکي 
از اسناد مورد نياز جهت اعطاي وام و تسهيلات توسط بانکهاي ايراني به متقاضيان 

اين اين نرم افزار علاوه بر کاربرد آموزشي بنابر باشد. ميها  در طرح  گذاري سرمايه
در مراکز دانشگاهي يک نرم افزار تجاري و مورد وثوق سازمانهاي مالي و اقتصادي 

 :Comfarنکاتي در مورد نرم افزار  جهان است.

− Comfarست ابراي تهيه طرح خاصي تهيه نشده بلکه نرم افزار انعطاف پذيري 
و   معدن و .... را تهيه، توريسم، صنعتيهاي  توان با استفاده از آن طرح مي که

 تحليل نمود.
− Comfarفني و هاي  کند و بررسي مي اقتصادي ارزيابي، را از نظر ماليها  پروژه

 باشد. مي خارج از حيطه اين نرم افزارهاي  تکنولوژي و ديگر بررسي
ها  انواع پروژهبه علت انعطاف پذيري زياد در برابر Comfarاستفاده از نرم افزار  −

بالاي اين برنامه در انجام محاسبات و اجراي آناليزهاي حساسيت هاي  و قابليت
 رو به گسترش است.

  گذاری سرمایهمطالعات پيش از 

و نيازهاي نامحدود ها  علم اقتصاد علم تخصيص بهينه منابع محدود به خواست 
 زء منابع محدود به شمارنيز ج  گذاري سرمايهاست و منابع مالي و مادي لازم براي 

سودآور و هاي   گذاري سرمايهعدم تخصيص بهينه منابع موجود به  .[]آيند  مي
گذار خواهد شد. تصميمات اقتصادي مانند  اقتصادي، موجب زيان سرمايه

. بنابراين انجام مطالعات []، بخاطر کميابي منابع بسيار اهميت دارند گذاري سرمايه
نمايد. مهمترين منافع مطالعات پيش  مي بسيار ضروري و مفيد  گذاري سرمايهپيش از 

 باشد: مي شامل موارد زير  گذاري سرمايهاز 

 گذاري تخصيص بهينه منابع محدود سرمايه −

 گذاري کاهش دامنه ريسک سرمايه −
 برنامه ريزي مالي جهت تامين مالي طرح −
 هاي کنترل و نظارت بر طرح فراهم نمودن زمينه −
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 زمينه هاي موفقيت طرحفراهم آوردن  −
 دستيابي به هدف طرح −

ريزي( که به منظور  گذاري )فازهاي نظري و طرح و برنامه فاز پيش از سرمايه 
مشخص نمودن دستاوردهاي نهايي طرح و همچنين کاهش دامنه ريسک در 

هايي نظير  پذيرد، خود شامل مجموعه فعاليت يابي به اهداف طرح صورت مي دست
(، تحليل و آناليز گزينه هاي 2گذاري )مطالعات فرصت اي سرمايهه شناسايي  فرصت

 ،(1پروژه، انتخاب اوليه پروژه، ارائه تصوير روشن از پروژه )مطالعات امکان سنجي
و فني  1اقتصادي، 0گذاري )گزارش ارزيابي مالي ارزيابي پروژه و تصميمات سرمايه

هاي موازي بسياري اتفاق  گذاري، فعاليت باشد. در فاز پيش از سرمايه طرح( مي
هاي  گذاري، نتايج و شاخص افتد و هنگامي که در مطالعات فرصت سرمايه مي

بدست آمده رضايت بخش بوده و عملياتي بودن طرح سرمايه گذاري را مورد تاکيد 
قرار دهند، ساير عمليات مربوط به مطالعه طرح نظير مطالعات جامع و کامل بازار، 

ريزي روش اجرايي انجام کار  ي و اقتصادي طرح، طرحهاي مال محاسبه شاخص
شروع شده و نتيجه به صورت روش اجرايي و عملي انجام کار )ساختار شبکه طرح( 

 ارائه مي گردد. 
سازي و اجراي برنامه عملياتي  گذاري )فاز اجرا(، نسبت به پياده در فاز سرمايه 

 دد.گر گذاري اقدام مي احداث و راه اندازي طرح سرمايه
برداري  گذاري به مرحله بهره در فاز بهره برداري )فاز اختتاميه(، طرح سرمايه 

 .[]پذيرد رسيده و توليد محصول طرح به صورت تجاري صورت مي

 گذاری( فرایند ارزیابی طرح )مطالعات پيش از سرمایه

يا ارزيابي طرح شامل   گذاري سرمايهطور که گفته شد مطالعات پيش از  همان 
باشد که در  مي مراحل مطالعات فرصت، امکانسنجي و ارزيابي مالي و اقتصادي طرح

 شود. مي زير به بررسي هر يک از اين مراحل پرداخته

                                                                                                                   
1- Opportunity study 
2- Feasibility study             
3- Financial apprasial         
4- Economical apprasal 
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 مطالعات فرصت

هاي  گذاري نقطه آغازين در يک سري از فعاليت هاي سرمايه شناسايي فرصت 
بايست به دنبال  رت ديگر در مطالعات فرصت ميباشد بعبا گذاري مي مرتبط با سرمايه

 گذاري بود. هاي عمومي سرمايه شناسايي اوليه فرصت

هاي اصلي  از آنجايي که مطالعه فرصت يک پروژه معين قصد دارد تا جنبه 
گذاري بر روي يک پيشنهاد صنعتي ممکن را پررنگ کند، اطلاعاتي که به  سرمايه
سازي اين  هاي قابل توجه و اساسي در مرحله آماده هرسند نبايد درگير با هزين آن مي

اي تعيين سريع و ارزان حقايق برجسته و بارز يک  پروژه باشد. هدف از چنين مطالعه
باشد. اين مطالعات زماني که به صورت عمومي و در کل  گذاري مي قابليت سرمايه

در گذاري  هاي سرمايه گيرد شامل مطالعه فرصت مي فضاي اقتصادي صورت
باشد اما از آنجا که در اين  مي صنايع مختلف، بازارهاي مختلف و ...، هاي پروژه

باشد و تا حدودي  مي طرح تنها فضاي بخش گردشگري در شهرستان بروجرد مدنظر
کند که  مي . مطالعات فرصت به طور کلي بررسي[]اند  شناخته شدهها  نيز فرصت

 مشخص وجود دارد و يا خير؟گذاري در يک پروژه  آيا امکان سرمايه

 مطالعات امكان سنجی

تر، شرح و بسط داده شود.  تر و دقيق بايست با مطالعه جزئي ي يک پروژه مي ايده 
سنجي براي اتخاذ يک تصميم معين بر روي  کردن مطالعه امکان  با اين وجود فرموله

مبالغ بيشتر باشد. بنابراين، پيش از تخصيص  گير مي پروژه، کاري پرهزينه و وقت
اي، ممکن است که ارزيابي و بررسي بيشتري از ايده پروژه در  براي چنين مطالعه

عنوان يک  بايست به سنجي مي امکان سنجي انجام شود. مطالعه  امکان مطالعة پيش
سنجي درنظر  مرحله مياني بين مطالعه فرصت پروژه و مطالعات دقيق و جزئي امکان

بودن اطلاعات  وجود دارد در درجه و ميزان جزئيتفاوتي که []. گرفته شود
 باشد. هاي( پروژه مي حاصله و شدت بررسي آلترناتيوهاي )گزينه

 کند که: اي معين مي مطالعه چنين
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 اند؟ هاي مختلف پروژه مورد بررسي قرار گرفته آيا همه گزينه −
 کند؟ سنجي را توجيه مي مطالعات امکان، آيا مفهوم پروژه −
تر از  سنجي بحراني هستند و آيا تحقيق عميق هاي پروژه براي امکان آيا همه جنبه −

 باشد؟ طريق مطالعات کارکردي يا پشتيباني مانند بررسي بازارضروري مي
بايست غيراجرايي و  بر پايه اطلاعات دردسترس و موجود، آيا ايده پروژه مي −

گذاران  گذار يا گروهي از سرمايه غيرعملي انگاشته شود و يا براي سرمايه
 باشد؟ مشخص، به قدر کافي جذاب مي

شده و تأثير بالقوه فرايندهاي  ريزي  محيطي در مکان طرح آيا شرايط زيست −
 جهت است؟ شده، با استانداردهاي ملي هم بيني توليدي پيش

 های مورد نياز ارزیابی مالی و اقتصادی طرح و محاسبه و تحليل شاخص

يات مالي و ارزيابي اقتصادي صورت گيرد و اين تهيه پروژه بايد با توجه به مقتض 
تنزيل و تحليل حساسيت مبتني باشد. نکته قابل توجه هاي  ارزيابي بهتر است بر روش

ديگر اين است که در ارزيابي اقتصادي طرح، بايد آثار مستقيم و غير مستقيم طرح بر 
مالي پروژه بايد معيار  در ارزيابي[].  و ملي مورد ارزيابي قرار گيرداي  اقتصاد منطقه

توان از معيارهاي ارزش فعلي  مي برآورد شود که به اين منظور سودآوري پروژه
خالص، شاخص سود آوري، نرخ بازده داخلي، نرخ ساده بازگشت سرمايه، نرخ 
بازگشت سرمايه، نرخ بازگشت سرمايه تنزيل شده، دوره بازگشت سرمايه، تحليل 

 .[]سيت استفاده کرد نقطه سر به سري و تحليل حسا

 (NPV)  9خالص ارزش فعلی پروژه

خالص ارزش فعلي پروژه به معناي ارزش بدست آمده ناشي از تنزيل جداگانه  
خالص درآمد براي هر سال، در تمام طول عمر پروژه با نرخ ثابت و از پيش تعيين 

 د تنزيلباشد. اين تفاوت تا زماني که اجراي پروژه بايد شروع شو مي شده تنزيل
 شود. مي . خالص ارزش حال پروژه از فرمول زير محاسبه[]شود  مي

                                                                                                                   
1- Net  Presented Value 
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∑ = NPV = ارزش حال مجموع سودهاي حاصل در طول عمر پروژه = +
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نرخ تنزيل،   iنشان دهنده هزينه،  TCنشان دهنده درآمد،  TR  که در اين فرمول 
n  عمر پروژه وj باشد  مي نشان دهنده سال عمر پروژه[].  نرخ تنزيل بايد با نرخ

واقعي بهره وامهاي بلندمدت در بازار سرمايه برابرباشد. اما به دليل اينکه بازار سرمايه 
توان نرخ بهره رايج در بازار  مي متشکلي در کشور وجود ندارد، نرخ تنزيل را
ي بلند مدت، نرخ بهر بانکي رسمي غيررسمي، نرخ بهره بانکهاي خصوصي در وامها

گذار کمتر از آن نرخ را  اي که سرمايه و يا هزينه فرصت سرمايه )حداقل نرخ بازده
مقرون به صرفه نداند( قرار داد. به منظور ارزيابي مالي پروژه در   گذاري سرمايهبراي 

و نرخ  مورد نظر از طريق وام بانکي و با شرايط  گذاري سرمايهصورتي که بخشي از 
سود خاص صورت گيرد اين بخش از سرمايه را با اين نرخ بهره و سرمايه آورده 

گذار که در بالا شرح داده شد تنزيل  سرمايه گذار را با هزينه فرصت سرمايه سرمايه
ديگري هاي  توان زمان مي . مدت تنزيل را بايد برابر عمر پروژه دانست. اما[]نمود

پروژه يا زمان تعويض يا تعمير ضروري ترين بخش مانند عمر ضروري ترين بخش 
گردشگري پيشنهادي در اين هاي  پروژه در نظر گرفت. با توجه به ماهيت پروژه

سال در نظر گرفت. در صورتي که خالص  03توان  مي راها  طرح  عمر مفيد پروژه
رخ در اين پروژه بيشتر از ن  گذاري سرمايهارزش فعلي مثبت باشد قابليت سوددهي 

برابر صفر باشد يعني قابليت سوددهي برابر نرخ تنزيل  NPVتنزيل خواهد بود. اگر 
منفي باشد يعني قابليت سود دهي کمتراز نرخ تنزيل است. در اين  NPVاست و اگر 

و دريافت درآمدها )زمان نقدينگي( درارزيابي پروژه مورد ها  روش زمان انجام هزينه
 .[]گيرد مي استفاده قرار

  NPVگذاری بر اساس معيار  های سرمایه ویت بندی طرحاول

گذاري سودآور و  هاي سرمايه براساس معيار خالص ارزش فعلي آن دسته از طرح 
داراي توجيه اقتصادي جهت اجرا  هستند که داراي خالص ارزش حال مثبت باشند. 

 بعبارت ديگر:

گذاري داراي توجيه  اگر خالص ارزش فعلي پروژه بزرگتر از صفر باشد سرمايه 
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اقتصادي است. اگر خالص ارزش فعلي کوچکتر از صفر باشد سرمايه گذاري فاقد 
سود  توجيه اقتصادي است و در نهايت اگر خالص ارزش فعلي برابر  صفر باشد

. نکته ديگري که در []گذاري برابر با صفر است اقتصادي حاصل از سرمايه
تصميم گيري بر اساس اين هاي  جود محدوديتاستفاده از اين معيار وجود دارد، و

باشد. مقدار محاسبه شده براي خالص ارزش حال نمي تواند نشان دهنده  مي معيار
ميزان حساسيت طرح نسبت به نرخ بهره باشد و ميزان  بازگشت سرمايه به ازاي هر 

رهاي بايد از معياها  را نشان نمي دهد. براي رفع اين محدوديت  گذاري سرمايهريال 
ديگري نيز استفاده نمود. معمولا بيان مي گردد که در مقايسه هاي  تکميلي و شاخص

بزرگتري است از اولويت جهت  NPVطرح هاي سرمايه گذاري، طرحي که داراي 
انجام برخوردار است. اما اين امر همواره صادق نبوده و مي بايست در مقايسه 

ص ارزش حال سودهاي حاصل از هاي سرمايه گذاري علاوه بر مقدار خال طرح
طرح، مقدار سرمايه گذاري مورد نياز طرح نيز مورد توجه قرار گيرد. بدين منظور 

( طرح تعريف مي گردد که عبارت PI) 2شاخصي تحت عنوان شاخص سودآوري
 است از :

   
   

 
 

 خالص ارزش فعلي        

  خالص سرمايه گذاري اوليه    
 

دهد که در ازاي هر يک واحد پول که براي طرح شاخص سودآوري نشان مي  
سرمايه گذاري مي گردد، چه مقدار سود اقتصادي در طول عمر طرح بدست خواهد 
آمد. بديهي است بر اساس اين معيار هر طرحي که داراي شاخص سودآوري 

از اولويت جهت انجام برخوردار خواهد بود. در تحليل اين شاخص ، بيشتري باشد
شت طرحي داراي توجيه اقتصادي خواهد بود که شاخص سودآوري بايد دقت دا

 .[]گذار باشد  آن طرح بيشتر يا مساوي حداقل سود مورد انتظار سرمايه

 

                                                                                                                   
1-�Profit Index 
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   IRR 9نرخ بازده داخلی

گردد،  نرخ بازده داخلي که از آن تحت عنوان کارايي نهايي سرمايه نيز ياد مي 
ارزش حال طرح برابر با صفر خواهد  عبارتست از نرخ تنزيلي که بازاء آن، خالص

بود. بعبارت ديگر نرخ بازده داخلي نشان دهنده نرخ بهره اي مي باشد که اگر 
سرمايه گذاري در آن نرخ بهره صورت پذيرد حاصل طرح، سود اقتصادي صفر 
براي سرمايه گذار خواهد بود. در واقع نرخ بازده داخلي نرخي است که ارزش فعلي 

را برابر صفر قرار داد و  NPVکند و براي محاسبه آن بايد  مي صفر را (NPV)خالص 
 باشد. مي مجهول در اين معادله نرخ تنزيل

 گذاری با استفاده از معيار بازده داخلی های سرمایه اولویت بندی طرح

اي است که اگر  طور که اشاره گرديد نرخ بازده داخلي نرخ بهره همان 
گذاري نمايد، سودي  اقدام به اخذ وام و سرمايه گذار در آن نرخ بهره سرمايه

اقتصادي نصيب وي نخواهد شد. حال مشخص است که اگر نرخ بهره بازار )نرخ 
گذار در آن نرخ بهره اقدام به اخذ وام خواهد کرد( از نرخ  بهره اي که عملا سرمايه

ر کمتر بوده گذا هاي سرمايه توان انتظار داشت که هزينه بازده داخلي کمتر باشد، مي
توان عنوان نمود  و لذا خالص ارزش حال طرح مقداري مثبت گردد. از اين رو مي

که طرح داراي توجيه اقتصادي براي اجرا خواهد بود اگر نرخ بازده داخلي بزرگتر 
از نرخ تنزيل )نرخ بهره( باشد. اگر نرخ بازده داخلي کمتر از نرخ تنزيل باشد براي 

باشد. برابري نرخ بازده داخلي و نرخ تنزيل نشان  مي ل قبولغير قاب  گذاري سرمايه
گيري  گذار خواهد بود و در اين مورد تصميم دهنده سود اقتصادي صفر  براي سرمايه

 .[]باشد  مي در جهت اجرا يا عدم اجراي طرح با سرمايه گذار
خلي گردد که هر طرحي که داراي نرخ بازده دا و به اشتباه عنوان مي معمولاً 

که  باشد. در صورتي بالاتري باشد، از اولويت بالاتري جهت اجرا برخوردار مي
توان نشان داد که الزاما بالاتر بودن نرخ بازده داخلي بمنزله بيشتر بودن ميزان سود  مي

                                                                                                                   
1- Internal Rate Of Return 
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بندي و  اقتصادي طرح )خالص ارزش حال طرح( نخواهد بود. از اين رو اولويت
تواند نتايج  با استفاده از معيار بازده داخلي مي صرفاًگذاري  هاي سرمايه مقايسه طرح
 اي بدنبال داشته باشد. گمراه کننده

  گذاري سرمايهدر بررسي اين معيار نيز بايد دقت داشت که ممکن است بخشي از  
گذار باشد که در اين حالت  طرح از محل وام بانکي و بخشي از محل آورده سرمايه

ت عددي )ميانگين موزون( بين نرخ بهره بانکي و نرخ بايد نرخ تنزيل را به صور
 بازده مورد انتظار سرمايه گذار در نظر گرفت.

 9دورة بازگشت سرمایه

شود که سرمايه مصرف شده  مي تعريفاي  دوره برگشت سرمايه به عنوان دوره  
شود. دوره  مي از طريق تحصيل سود خالص حاصل از پروژه در دوره مزبور بازيافت

شت سرمايه عبارتست از مدت زمان کسب سرمايه اوليه پروژه از محل عايدات بازگ
آن. بعبارت ديگر دوره بازگشت سرمايه نشان دهنده مدت زماني است که طول مي 

 . دوره برگشت سرمايه را[]گذاري اوليه مورد بازيافت قرار گيرد کشد تا سرمايه
اسبه کرد. )در نظر گرفتن دوره متفاوتي محهاي  توان با روشهاي متفاوت و فرض مي

در نظر گرفتن ارزش زمين و سرمايه در گردش و ...(. يک پروژه در ، ساخت پروژه
صورتي قابل قبول خواهد بود که دوره برگشت سرمايه در آن کمتر از دورة زماني 

. البته هر چند اين روش مزاياي []قابل قبول سرمايه گذار يا حداکثر برابر آن باشد
ساده بودن محاسبه را داراست اما نقاط ضعفي نظير عدم تعيين قابليت سوددهي چون 

و تکيه عمده بر مسئله نقدينگي را نيز داراست و روش قابل اطميناني براي انتخاب 
پروژه نيست. بر اساس معيار فوق، طرحي در اولويت اجرا قرار دارد که دوره 

 بازگشت سرمايه کوچکتري داشته باشد.

 :عيار دوره بازگشت سرمايهمزاياي م

از لحاظ مفهومي و محاسباتي ساده بوده و براي بدست آوردن آن احتياج به . 2
 محاسبات گسترده اي وجود ندارد.

                                                                                                                   
1- Payback Period 
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تواند بعنوان يک معيار  که بر عايدات در سالهاي اول تاکيد دارد مي از آنجائي. 1
 ريسک گريز تلقي گردد.

وم و محاسبه آن و نيز ريسک گريز بودن اين از مزاياي اين معيار ساده بودن مفه 
اوليه بهره برداري از طرح است اما هاي  معيار با توجه به تکيه آن بر درآمدهاي سال

هايي نيز براي استفاده از اين معيار وجود دارد که استفاد  در کنار اين مزايا محدوديت
يب اين معيار به عنوان سازد. از مهمترين معا مي از اين معيار را  را با مشکل مواجه

اقتصادي غير اقتصادي بودن شاخص به دليل عدم هاي  شاخصي براي ارزيابي طرح
 باشد. مي توجه به ارزش زماني پول

 محدوديت هاي معيار دوره بازگشت سرمايه :

اين معيار يک معيار غير اقتصادي مي باشد. بعبارت ديگر در محاسبه معيار فوق  .2
هاي محاسباتي در برگيرنده  قرار نگرفته و لذا هزينهارزش زماني پول مد نظر 

 هزينه هاي فرصت سرمايه گذاري نخواهند بود.
در بکارگيري اين معيار عايدات بعد از دوره بازگشت سرمايه مد نظر قرار  .1

ممکن است نتيجه ارزيابي ، گيرد. بعبارت ديگر و تنها با بکارگيري اين معيار نمي
که داراي سود اقتصادي بيشتري در طول عمر خود  هايي تمام شود به ضرر طرح

 تري برخوردار مي باشند. بوده ولي در عوض از دوره بازگشت سرمايه طولاني

پارامترهايي نظير ارزش اسقاطي ماشين آلات را پس از عمر مفيد طرح ، اين معيار .0
 دهد.  مد نظر قرار نمي

ل سرمايه طرح بوده ملاك سنجش بازگشت اص، در محاسبه و کاربرد اين معيار .1
تواند  کيد بر اين معيار ميأو نه ميزان سودآوري طرح. لذا تصميم گيري تنها با ت
 .موجبات عدم تخصيص بهينه منابع را بدنبال داشته باشد

 DPP 1دوره بازگشت سرمایه تنزیل شده

از معيار دوره بازگشت ، به منظور رفع ايراد وارد بر معيار دوره بازگشت سرمايه 
بدين منظور براي محاسبه دوره بازگشت []. استفاده مي گردد 2سرمايه تنزيل شده

                                                                                                                   
1- Dynamic Payback Period 
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گردد. در اين حالت دوره  سرمايه از مقادير تنزيل شده جريان نقدينگي استفاده مي
کشد تا سود تنزيل شده  بازگشت سرمايه نشان دهنده مدت زماني است که طول مي

 طرح برابر با صفر گردد.

 9تحليل حساسيت

باشند و  مي تحليل حساسيت جزء روشهاي تحليل پــروژه در شرايط عدم اطمينان 
تعيين هاي  توان نشان داد چگونه قابليت سود دهي پروژه با ارزش مي با اين روش

کند )قيمت فروش واحد،  مي شده مختلف براي متغيرهاي لازم جهت محاسبه تغيير
 حساسيت غالباً در مواردي استفاده. از تحليل []واحد، حجم فروش( هاي  هزينه

را نشان اي  شودکه روشهاي ارزيابي ساده و تنزيلي قابليت سوددهي قانع کننده مي
ندهد و استنباط بر اين باشد که تغيير بعضي متغيرها موجب بهبود يا بدتر شدن 
وضعيت سوددهي پروژه گردد. تحليل حساسيت بايد در طي مرحله طراحي پروژه، 

گردد، انجام شود. در اين  مي اصلي اتخاذهاي  تصميمات مربوط به نهادههنگامي که 
هاي  تواند با يافتن جايگزين مي نامعلوم بودن وضعيت مرحله عنصر عدم اطمينان و

ترين  خوشبينانه و بدبينانه تقليل يابد و به اين ترتيب از لحاظ تجاري، واقع بينانه
توان  مي ک تحليل حساسيت به آسانيتوليد تعيين گردد. با کمهاي  ترکيب شاخص

يک پروژه مانند مواد خام، نيروي کار وانرژي را شناسايي هاي  مهمترين شاخص
 .[]را تعيين کرد ها  کرد و هر گونه احتمالات در جايگزين نهاده

 شناسی تحقيق  روش

تحليلي و از نوع تکنيکي است که در  ـ روش بکار رفته در اين تحقيق توصيفي 
اقتصادي هاي  منظور ارزيابي مالي و اقتصادي، براي  بدست آوردن شاخص آن به

 Comfarعنوانبا  مختلف ارزيابي طرح، از نرم افزار تخصصي و استاندارد اين موضوع

يري( که توسط گ  )مدل کامپيوتري براي تجزيه و تحليل امکان سنجي و گزارش 1 

                                                                                                                   
1- Sensitivity Analysis 
2- The Computer Model For Feasibility Analysis And Reporting 
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 استفاده شده است.، ( تهيه شدهUNIDO) 2سازمان توسعه صنعتي ملل متحد

  مشخصات منطقه مورد مطالعه

گيلان و هاي  شهرستان طارم که با نام آب بر نيز مشهور است از شمال به استان 
به شهرستان رودبار )استان اردبيل، از جنوب به شهرستان ابهر و استان قزوين، از خاور 

شود. اين  مي ودگيلان( و درياچه سد سفيدرود و از باختر به شهرستان زنجان محد
دقيقه درازاي  20درجه و  16دقيقه تا  03درجه و  14شهرستان از نظر جغرافيايي در 

دقيقه پهناي شمالي قرار گرفته است  21درجه و  03دقيقه تا  12درجه و  09خاوري و 
دقيقه درازاي  04درجه و  14. مرکز شهرستان نيز از نظر جغرافيايي در (2)شکل 

متري از سطح دريا واقع  903دقيقه پهناي شمالي و ارتفاع  00 درجه و 09خاوري و 
شده است. شهرستان طارم در شمال خاوري استان زنجان واقع شده و مرکز آن آب بر 
نام دارد و اين نام به اين دليل که شهر در بريدگي رودخانه قزل اوزن واقع شده است 

جمعيت  2030ري سال به اين منطقه اطلاق شده است. بر اساس سرشماري سراس
نفر در شهر آب بر  1004نفر برآورد شده که از اين تعداد  10،193شهرستان طارم 

 .اند ساکن بوده

 
 عيت شهرستان طارم در استان زنجان و کشورق. مو9شكل 

                                                                                                                   
1- United Nation Industrial Development Organization 
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 تحقيقهای  یافته

با توجه به اينکه شهرك تفريحي و توريستي طارم داراي اجزاي مختلفي خواهد  
مالي و اقتصادي يکبار براي هر يک از اجزاء صورت گرفته و يکبار به بود ارزيابي 

 صورت کلي براي شهرك انجام شده است.

 توریستی طارم ـارزیابی مالی و اقتصادی اجزاء شهرک تفریحی 

 متر مربع 62و  52های  سوئيت

 001251پيشنهادي برابر هاي  هزينه ساخت هر متر مربع ساختمان براي سوئيت 
متر مربعي برابر  10ال محاسبه شده است بنابراين براي ساخت يک سوئيت هزار ري
ميليون ريال  10351متر مربعي برابر  90ميليون ريال و براي يک سوئيت  20651
متر مربعي و  10سوئيت  00شد. در برنامه نهايي احداث اين شهرك تعداد  خواهد

تايج ارزيابي مالي براي يک متر مربعي در نظر گرفته شده است. اما ن 90سوئيت  00
متر مربعي انجام شده است  و نتايج براي  90متر مربعي و يک سوئيت  10سوئيت 

تعداد بيشتر در صورت وجود تقاضا قابل تعميم است. بنابراين در کوتاه مدت 
 10سوئيت  0شود. در فاز اول ساخت تعداد  احداث تعداد زياد سوئيت پيشنهاد نمي

  متر مربعي پيشنهاد شده است. 90يت سوئ 0متر مربعي و 

 متر مربعی 52ارزیابی مالی برای یک سوئيت های  محاسبه  شاخص

 103درصد ضريب اشغال، اجاره هر شب  03ارزيابي مالي با فرض هاي  شاخص 
سال انجام شده است.  03هزار ريال و عمر  1033هزار ريال، هزينه نگهداري سالانه 

درصد فرض شده است. با فرض  10اسقاط برابر  درصد و ارزش 21نرخ تنزيل 
شب در سال براي هر سوئيت  24150درصد امکان اجاره دادن  03ضريب اشغال 

درصد در  03وجود دارد. همچنين فرض بر اين است که رسيدن به ضريب اشغال 
درصد، در سال دوم برابر  03افتد و ضريب اشغال در سال اول  مي سال اتفاق 0طي 

چهارم و پنجم به ترتيب هاي  درصد و در سال 13در سال سوم برابر  درصد و 00



  211  ...گذاری صنعت های سرمایه سنجی فرصت امکان

 

 

شود. با توجه به  مي درصد خواهد شد که تا پايا عمر طرح ثابت فرض 03و  10برابر 
شود که  مي آمده است، مشخص 2محاسبه شده که در جدول شماره هاي  شاخص

با وجود  متر مربعي در صورت وجود تقاضاي مناسب و 10هاي  احداث سوئيت
 باشد. مي مفروضات ذکر شده از توجيه مالي و اقتصادي مناسبي برخوردار

 متر مربعی 52ارزیابی مالی و اقتصادی برای سوئيت های  شاخص .9جدول 

 شاخص ميزان

  خالص ارزش فعلي تجمعي )ميليون ريال(

  نرخ بازده داخلي

  نسبت منفعت به هزينه

  اوليه  گذاري سرمايهنسبت خالص ارزش فعلي به 

  دوره بازگشت سرمايه ساده

  دوره بازگشت سرمايه متحرك

 .[]مأخذ:                                                     

 متر مربعی 62ارزیابی مالی برای یک سوئيت های  محاسبه  شاخص

 003اشغال، اجاره هر شب  درصد ضريب 03ارزيابي مالي با فرض هاي  شاخص 
سال انجام شده  03هزار ريال و عمر  092150هزار ريال، هزينه نگهداري سالانه 

درصد فرض شده است. در اين  10درصد و ارزش اسقاط برابر  21است. نرخ تنزيل 
درصد امکان  03متر مربعي با فرض ضريب اشغال  10بخش نيز همانند بخش سوئيت 

در سال براي هر سوئيت وجود دارد. همچنين فرض بر اين شب  24150اجاره دادن 
افتد و ضريب  مي سال اتفاق 0درصد در طي  03است که رسيدن به ضريب اشغال 

 13درصد و در سال سوم برابر  00درصد، در سال دوم برابر  03اشغال در سال اول 
شد که درصد خواهد  03و  10چهارم و پنجم به ترتيب برابر هاي  درصد و در سال

محاسبه شده که در هاي  شود. با توجه به شاخص مي تا پايا عمر طرح ثابت فرض
متر مربعي  90هاي  شود که احداث سوئيت مي آمده است مشخص 1جدول شماره 

در صورت وجود تقاضاي مناسب  و با وجود مفروضات ذکر شده از توجيه مالي و 
 باشد.  مي اقتصادي مناسبي برخوردار
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متر مربع 62ارزیابی مالی و اقتصادی برای سوئيت های  صشاخ .5جدول   

 شاخص ميزان

  خالص ارزش فعلي تجمعي )ميليون ريال(

  نرخ بازده داخلي

  نسبت منفعت به هزينه

  اوليه  گذاري سرمايهنسبت خالص ارزش فعلي به 

  دوره بازگشت سرمايه ساده

  سرمايه متحركدوره بازگشت 

.[]مأخذ: 

 ارزیابی مالی برای آلاچيقهای  محاسبه  شاخص

ميليون ريال  01520متر مربع برابر  10هزينه ساخت هر آلاچيق با مساحت حدود  
آلاچيق  63هزار ريال( محاسبه شده است. در فاز نهايي تعداد  2149)هر متر مربع 

 آلاچيق ساخته خواهد شد. 23شده است که در فاز اول تعداد  پيش بيني
روز(، اجاره هر   63درصد ) 03ارزيابي مالي با ضريب اشغال هاي  محاسبه شاخص 

سال انجام  03هزار  ريال و عمر  133ريال، هزينه نگهداري سالانه   هزار  10روز 
 فرض شده است.درصد  10درصد و ارزش اسقاط برابر  21شده است. نرخ تنزيل 

 اول کمترهاي  در بخش آلاچيق نيز ضريب اشغال در سالها  همانند بخش سوئيت
دهد  مي نشان 0باشد و به مرور اين ضريب افزايش خواهد يافت. جدول شماره  مي

درصد و بسيار کمتر از نرخ تنزيل مبناي محاسبات  154که نرخ بازده داخلي برابر 
تيب خالص ارزش فعلي تجمعي نيز منفي بوده است باشد. به همين تر مي درصد( 21)

و بنابراين با توجه به شرايط تقاضاي در نظر گرفته شده احداث آلاچيق به لحاظ 
 ارزيابي مالي و اقتصادي داراي توجيه نمي باشد.هاي  شاخص
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 ارزیابی مالی و اقتصادی برای یک واحد آلاچيقهای  . شاخص3جدول 

 شاخص ميزان

  ارزش فعلي تجمعي )ميليون ريال(خالص 

  نرخ بازده داخلي

  نسبت منفعت به هزينه

  اوليه  گذاري سرمايهنسبت خالص ارزش فعلي به 

  دوره بازگشت سرمايه ساده

 دوره بازگشت سرمايه متحرك غير قابل محاسبه

.[]مأخذ: 

 ارزیابی مالی برای رستورانهای  محاسبه  شاخص

 91150متر مربع برابر  241هزينه ساخت هر واحد رستوران با مساحت حدود  
هزار ريال( محاسبه شده است. در فاز نهايي تعداد  001251ميليون ريال ) هر متر مربع 

واحد رستوران پيش بيني شده است که در فاز اول يک واحد ساخته خواهد شد.  1
درصد فرض  13سال و ارزش اسقاط  23ميليون ريال با عمر  93نيز هزينه تجهيزات 

شده است. به منظور ساده کردن محاسبات فرض بر اين است که رستوران اجاره 
 شود. مي داده

 ارزیابی مالی و اقتصادی برای یک رستورانهای  . شاخص5جدول 

 شاخص ميزان

  خالص ارزش فعلي تجمعي )ميليون ريال(

  نرخ بازده داخلي

  نسبت منفعت به هزينه

  اوليه  گذاري سرمايهنسبت خالص ارزش فعلي به 

  دوره بازگشت سرمايه ساده

 دوره بازگشت سرمايه متحرك غير قابل محاسبه

.[]مأخذ:                          
ميليون ريال و عمر  150ارزيابي مالي با فرض اجاره ماهانه هاي  محاسبه شاخص 
 9500دهد که نرخ بازده داخلي برابر  مي نشان 1سال انجام شده است. جدول  03
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باشد. به همين  مي درصد( 21درصد و بسيار کمتر از نرخ تنزيل مبناي محاسبات )
ترتيب خالص ارزش فعلي تجمعي نيز منفي بوده است و بنابراين با توجه به شرايط 

ارزيابي مالي و هاي  ده احداث رستوران به لحاظ شاخصتقاضاي در نظر گرفته ش
 اقتصادي داراي توجيه نمي باشد. 

 های ارزیابی مالی برای سالن ورزشی محاسبه  شاخص

 16053متر مربع برابر  203هزينه ساخت هر واحد سالن ورزشي با مساحت حدود  
در فاز نهايي تعداد هزار ريال( محاسبه شده است.  036359ميليون ريال ) هر متر مربع 

واحد سالن ورزشي پيش بيني شده است که در فاز اول يک واحد ساخته خواهد  1
درصد  10سال و ارزش اسقاط  23ميليون ريال با عمر  233شد. هزينه تجهيزات نيز 

فرض شده است. به منظور ساده کردن محاسبات فرض بر اين است که سالن ورزشي 
 شود. مي نيز اجاره داده

 03ميليون ريال و عمر  1ارزيابي مالي با فرض اجاره ماهانه هاي  اسبه شاخصمح 
 9520دهد که نرخ بازده داخلي برابر  مي نشان 0سال انجام شده است. جدول شماره 

باشد. به همين  مي درصد( 21درصد و بسيار کمتر از نرخ تنزيل مبناي محاسبات )
است و بنابراين با توجه به شرايط  ترتيب خالص ارزش فعلي تجمعي نيز منفي بوده

ارزيابي مالي هاي  تقاضاي در نظر گرفته شده احداث سالن ورزشي به لحاظ شاخص
 و اقتصادي داراي توجيه نمي باشد.

 ارزیابی مالی و اقتصادی برای سالن ورزشیهای  .  شاخص2جدول 

 شاخص ميزان

  خالص ارزش فعلي تجمعي )ميليون ريال(

  نرخ بازده داخلي

  نسبت منفعت به هزينه

  اوليه  گذاري سرمايهنسبت خالص ارزش فعلي به 

  دوره بازگشت سرمايه ساده

 دوره بازگشت سرمايه متحرك غير قابل محاسبه

 .[]مأخذ: 
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 ارزیابی مالی برای فروشگاههای  محاسبه  شاخص

 1951متر مربع برابر   203واحد فروشگاه  با مساحت حدود  هزينه ساخت هر 
هزار ريال( محاسبه شده است. در فاز نهايي تعداد  001251ميليون ريال )هر متر مربع 

واحد فروشگاه پيش بيني شده است که در فاز اول يک واحد ساخته خواهد شد.  1
درصد فرض  13اسقاط سال و ارزش  23ميليون ريال با عمر  03هزينه تجهيزات نيز 

شود فروشگاه نيز اجاره داده  مي شده است. به منظور ساده کردن محاسبات فرض
ميليون ريال و   1ارزيابي مالي با فرض اجاره ماهانه هاي  شود بنابراين محاسبه شاخص

دهد که نرخ بازده داخلي  مي نشان 9سال انجام شده است. جدول شماره  03عمر 
باشد.  مي درصد( 21سيار کمتر از نرخ تنزيل مبناي محاسبات )درصد و ب 4513برابر 

به همين ترتيب خالص ارزش فعلي تجمعي نيز منفي بوده است و بنابراين با توجه به 
ارزيابي هاي  شرايط تقاضاي در نظر گرفته شده احداث فروشگاه به لحاظ شاخص

 مالي و اقتصادي داراي توجيه نمي باشد.

 رزیابی مالی و اقتصادی برای فروشگاهاهای  .  شاخص6جدول 

 شاخص میزان

  خالص ارزش فعلي تجمعي )ميليون ريال(

  نرخ بازده داخلي

  نسبت منفعت به هزينه

  اوليه  گذاري سرمايهنسبت خالص ارزش فعلي به 

  دوره بازگشت سرمايه ساده

 متحركدوره بازگشت سرمايه  غير قابل محاسبه

.[]مأخذ: 

 تجزیه و تحليل

ارزيابي مالي و اقتصادي براي هاي  طور که در بالا ذکر شد محاسبه شاخص همان 
داشته است به اي  توريستي طارم نتايج جداگانه ـ شهرك تفريحي هر يک از اجزاء

متر مربعي سودآوري  90و  10هاي  از قبيل سوئيتها  اي که در برخي بخش گونه
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هيچکدام از اجزاء پيشنهادي از توجيه اقتصادي ها  مناسب بوده اما در ساير بخش
برخوردار نبوده اند. البته بايد توجه داشت در صورتي که تقاضاي گردشگري 

نيز ها  بسيار بالاتر خواهد رفت و ساير بخشها  افزايش يابد سودآوري سوئيت
ا با توجه به اينکه مجموعه اجزاء طرح به صورت يک طرح سودآور خواهد شد. ام

کلي عمل خواهند کرد و عملکرد هر يک تکميل کننده عملکرد ديگري و بهبود 
ارزيابي مالي و اقتصادي يکبار هاي  دهنده وضعيت بخش ديگر است محاسبه شاخص

دهد که نرخ  مي نشان 3نيز براي کل شهرك صورت گرفته است. جدول شماره 
 21درصد و بسيار کمتر از نرخ تنزيل مبناي محاسبات ) 1531ده داخلي برابر باز

باشد. به همين ترتيب خالص ارزش فعلي تجمعي نيز منفي بوده است و  مي درصد(
بنابراين با توجه به شرايط تقاضاي در نظر گرفته شده احداث شهرك تفريحي 

ادي داراي توجيه نمي ارزيابي مالي و اقتصهاي  توريستي طارم به لحاظ شاخص
 باشد. 

 ارزیابی مالی و اقتصادی شهرک تفریحی توریستی طارمهای  .  شاخص7جدول 

 شاخص ميزان

  خالص ارزش فعلي تجمعي )ميليون ريال(

  نرخ بازده داخلي

  نسبت منفعت به هزينه

  اوليه  گذاري سرمايهنسبت خالص ارزش فعلي به 

  دوره بازگشت سرمايه ساده

 دوره بازگشت سرمايه متحرك غير قابل محاسبه

.[]مأخذ: 
هاي  براي هر يک از اجزاء برخي هزينهها  شايان ذکر است هنگام محاسبه شاخص 

محوطه سازي، ساختمان مديريت و نگهباني، هاي  عمومي شهرك از قبيل هزينه
بهداشتي، فضاي بازي کودکان و مسيرهاي دسترسي به رودخانه و هاي  سرويس

ارزيابي مالي هاي  کوهستان در محاسبات وارد نشده است اما در محاسبه شاخص
نيز آورده شده است. همچنين براي اداره ها  شهرك تفريحي توريستي اين هزينه

نيز در نظر  کارگر ساده و يک نفر مدير 1شهرك و انجام خدمات مورد نياز تعداد 
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 19454نفر در مجموع  0گرفته شده است که هزينه دستمزد، پاداش و بيمه سالانه اين 
ميليون ريال نيز هزينه سالانه لوازم  10ميليون ريال در سال محاسبه شده است. مبلغ 

مصرفي و برق و ... براي کل مجتمع در نظر گرفته شده است. ساختمان مديريت و 
هزار ريال براي هر متر مربع،  001251متر مربع و هزينه  90نگهباني به مساحت 

متر مربع(  231متر مربع( و فضاي بازي کودکان ) 1333محوطه سازي و فضاي سبز )
متر  93بهداشتي به مساحت هاي  هزار ريال، سرويس 13054به هزينه هر متر مربع 

خانه و کوهستان هر هزار ريال، مسير دسترسي به رود 0003مربع و هزينه هر متر مربع 
هزار ريال بخش  04054و  906متر مربع و هزينه به ترتيب  241کدام به مساحت 

 توريستي طارم ـ فاز ساخت در شهرك تفريحي  گذاري سرمايههاي  ديگري از هزينه
ارزيابي مالي و اقتصادي کل شهرك مودر هاي  باشند که در محاسبات شاخص مي

توجه به اين نکته ضروري است که در محاسبات توجه قرار گرفته است. همچنين 
زيربنايي از قبيل بهبود وضعيت راه، برق رساني و آبرساني  به هاي  انجام شده هزينه

زيرساختي در نظر گرفته شده است و در محاسبات وارد نشده است. هاي  عنوان هزينه
هد شد. ارزيابي بسيار بدتر خواهاي  وضعيت شاخصها  در صورت لحاظ اين هزينه

ارزيابي مالي و اقتصادي شهرك تفريحي توريستي طارم هاي  در زير تمامي شاخص
 در غالب جداول و نمودارهايي آورده شده است:

 نتيجه گيری

با توجه به محاسبات انجام شده که بر پايه وضعيت پيش بيني شده تقاضاي بخش  
توريستي  ـ گردشگري در شهرستان طارم انجام شده اجراي طرح شهرك تفريحي

ارزيابي مالي و اقتصادي داراي توجيه نيست هر چند که هاي  طارم از نظر شاخص
متر مربعي( و با مفروضات ذکر شده  90و  10هاي  بخش هايي از اين طرح ) سوئيت

رسد. شاخص نرخ بازده داخلي   مي جذاب و داراي توجيه به نظر  گذاري سرمايهبراي 
ت آمده است که بسيار کمتر از نرخ تنزيل حداقل در بدس 1531براي اين طرح برابر 

 21باشد. خالص ارزش فعلي تجمعي در نرخ تنزيل  مي درصد( 21نظر گرفته شده )
باشد.  مي سال( 24درصد منفي بوده و دوره بازگشت سرمايه ساده بسيار زياد )حدود 
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ده دهند که اين طرح با مفروضات ذکر ش مي محاسبه شده نشانهاي  همه شاخص
 داراي توجيه اقتصادي و مالي نمي باشد. نتايج تحليل حساسيت طرح نيز نشان

درآمد طرح نمي تواند در اين  درصد( 13دهد که حتي افزاش بسيار شديد ) مي
درصدي در  13طرح را به حد قابل توجيه برساند. افزايش هاي  شرايط شاخص

شود که در اين  مي رصدد 654درآمد طرح موجب افزايش نرخ بازده داخلي به رقم 
جذاب به نظر نمي رسد.   گذاري سرمايهباشد و براي  مي حالت نيز طرح فاقد توجيه

لازم به ذکر است نتايج ارزيابي مالي و اقتصادي و تحليل حساسيت تنها براي حالت 
سوئيت ساخته شود و ضريب  23کنوني است که توضيح داده شد يعني در مجموع 

درصد باشد و يا خالص درآمد حاصل از رستوران، فروشگاه  03اشغال آنها حداکثر 
و سالن ورزشي به شرح گفته شده باشد اما در صورتي که تقاضا وجود داشته باشد و 

که بخش سودآور تر طرح هستند افزايش پيدا کند طرح داراي ها  تعداد سوئيت
 توجيه خواهد شد. همچنين در صورتي که تورم در طرح لحاظ شود وضعيت

 23سودآوري طرح بهبود خواهد يافت. به عنوان مثال با فرض تورم هاي  شاخص
طرح خالص ارزش فعلي تجمعي طرح اي  درآمد و هزينههاي  درصدي در کل بخش

درصد افزايش خواهد يافت  2153ميليون ريال و نرخ بازده داخلي نيز به  1001برابر 
اراي توجيه خواهد شد. اما بايد درصد طرح د 21و در اين حالت با لحاظ نرخ تنزيل 

توجه داشت که شرايط در نظر گرفته شده براي ضريب اشغال  و درآمدهاي حاصل 
باشد  مي انجام شده براي بخش گردشگري طارمهاي  از طرح که حاصل پيش بيني

پيراموني تا حدي توسعه پيدا هاي  براي حالتي در نظر گرفته شده است که جاذبه
منطقه آماده شده باشد در غير اين صورت ضريب اشغال اي ه کرده و زير ساخت

باشد تا حد زيادي  مي طراحي شده که بخش اصلي درآمدزاي شهركهاي  سوئيت
 کاهش خواهد يافت و در طرح به هيچ وجه داراي توجيه اقتصادي نيست.
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