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 بختیاري
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 هاي کلیدي واژه  چکیده
امروزه یکی ازمهم ترین شکل هاي انرژي که درتمام جهان مود استفاده قرار می گیرد ، انرژي برق 

صنعت برق به عنوان صنعت  . باشدمی ها  ازبرق ساده تر و راحت تر از سایر انرژي استفاده .است 
طبق ،  مالکیت صنعت برقدر ایران  .زیربنایی و مادر نقش مهمی در توسعۀ اقتصادي و رفاه جوامع دارد

 این مقاله جهت .بوده و به نوعی تولید و عرضه ي برق داراي ساختاري انحصاري است دولت قانون با 
کیلوولت طرح انتقال شرکت برق منطقه اي اصفهان  400بررسی ارزیابی مالی و اقتصادي خطوط 

مده مورد تجزیه و آبراي این منظور با استفاده از نرم افزار کامفار داده هاي بدست . تدوین شده است 
که با نرخ  ينتایج نشان می دهد که طرح مورد نظر توجیه پذیر بوده به طور. تحلیل قرار گرفته است 

سال پس از   3است و دوره بازگشت سرمایه  درصد 22 حدود  ، نرخ بازده داخلی درصد 20تنزیل 
 . اتمام دوره ساخت می باشد 

 

 ،ارزش فعلی خالص اقتصادي، مالی ارزیابی
 ، انرژي برقکامفار افزار نرم

 

                                                             
 دانشجوي کارشناسی ارشد اقتصاد انرژي، دانشگاه آزاد اسلامی ، واحد خمینی شهر -1
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 مقدمه -1
 از ییک بعنوان کشورها اقتصادي بالاي رشد به دستیابی        

 که است موضوعی اقتصادي کلان هاي شاخص مهمترین
 جلب خود به را گذاران سیاست و اقتصاددانان نظر همواره

 عوامل مهمترین از یکی بعنوان انرژي میان این در.  است کرده
 .کند می ایفا داخلی تولید افزایش در را مؤثري نقش تولید

 وجود ،کند می عنوان 1) 2004( جامب که طور همان      
 این به اقتصاد یک در تولید رشد به انرژي مصرف از علیّت
 عدم یا کمبود و بوده انرژي به وابسته اقتصاد که است مفهوم

 تولید بخش ضعیف عملکرد سبب عامل این به دسترسی
. داشت خواهد پی در را درآمد و اشتغال کاهش و شد خواهد

 در کننده یینتع عامل انرژي اقتصادي درچنین دیگر، عبارت به
 اقتصاد، دریک اگر که است معتقد) 2000(2استرن. است تولید
 معکوسی مسیر و باشد انرژي مصرف به تولید  از تنها علیّت

 خواهد انرژي از مستقل تولید، حالت این در نباشد، متصور
 در انرژي براي تري بیش اهمیت) 2004( استرن و3 کلیوند. بود

 اصلی عامل عنوان به را انرژي و است قائل اقتصادي تولیدات
 فوق، ي نظریه طرفداران. یداند م تولید عوامل سایر بر مقدم و

 اندکی سهم و دانند می عوامل سایر از تر مهم را انرژي سهم
 از نقل به) 1993( استرن. اند قائل تولید عوامل سایر براي

 فیزیکی بیو مدل در که کند می بیان) 1984(5نایر و 4آیرس
 کار نیروي. است رشد عامل مهمترین و عامل تنها نرژيا رشد،

 کارگیري به براي که هستند هاي واسط عوامل سرمایه و
 مبین بر مبنی وي تحقیقات از حاصل نتیجه .اند ضروري انرژي
 اقتصادي رشد و انرژي مصرف بین معنادار اي رابطه
 [١,٢,٣,٤,٥].است

                                                             
١ Jumbe     
٢ Stern  
٣ Cleveland  
٤ ayres  
٥ nair  

 فرآیند در لیدتو بري انرژي میزان و انرژي مصرف رشد      
 رسیدن از بعد و است صعودي روندي داراي ابتدا شدن صنعتی

 شدت کاهش این. بود خواهد نزولی توسعه از معینی سطح به
 تولید، هاي نهاده سایر با انرژي جایگزینی بدلیل عمدتاً انرژي
( بالاتر کیفیت با منابع از انرژي ترکیب تغییر ها، فناوري بهبود
 تغییر و تر پایین کیفیت با منابع جاي به )برق انرژي مانند

 انرژي کمتر به بر انرژي ازکالاهاي(تولیدي کالاهاي ترکیب
 .باشد می) بر

 کیفیت با هاي انرژي سمت به جهان عمومی اقبال       
 مصرف در توجهی قابل رشد موجب) برق مانند(بالاتر

 ن،جایگزی هاي انرژي میان در. است شده ها انرژي از گونه این
 سرمایه در هزینه کاهش با و دارد را مصرفی تنوع بیشترین برق

 دلیل به و شود می صنعتی توسعه و رشد باعث صنایع گذاري
 زیست آلودگی مسائل به توجه با( پاکی و طبیعی کارایی
 ارزان منابع از رویه بی مصرف از ناشی کشورها این محیطی

 آن از بیشتر ادهاستف آسان انتقال و نقل و) فسیلی هاي انرژي
 در برق انرژي نقش. است بوده کشورها توجه مورد همواره
 بهره افزایش بر علاوه که است جهت آن از اقتصادي توسعه
 زندگی هاي استاندارد سطح بهبود موجب تولید عوامل وري

  شد خواهد نیز

 امکان دلیل به که است جهت آن از برق اهمیت     
 ملاحظات نیز و تر رنمد هاي تکنولوژي کارگیري به

 عنوان به تواند می فعالیت هاي زمینه تمامی در محیطی، زیست
 تکنولوژي، توسعۀ و پیشرفت. شود انتخاب مناسب انرژي

 با تجهیزات، و ها سیستم وري بهره افزایش و سازي کوچک
 از بسیاري که معنی این به است همراه تجهیزات شدن برقی

 شده، می استفاده آنها در يدیگر انرژي از که هایی فناوري
 این به باید که است محکمی دلیل خود این و شوند می برقی

 بشود جدي توجه مهم انرژي
 بیان مسئله -2
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انرژي برق بعنوان یک انرژي فراگیر، پاك و قابل           
این  جایگاه .استانتقال جایگزین انواع دیگر انرژي شده 

باعث گردیده تا  معجوااقتصادي و توسعه انرژي در رشد 
صنعت برق در برنامه هاي توسعه اي کشورهاي جهان از 

تغییرات سریع و  [٦].ردار باشدوبرخ اياهمیت فوق العاده
هاي اخیر نیاز حیاتی به این منبع تحولات تکنولوژي سال

گذاري در این انرژي را دو چندان کرده و توجه  به سرمایه
محدود بودن منابع . صنعت را به خود معطوف کرده است

ایجاب می کند تا از منابع موجود به صورت بهینه استفاده 
عدم . ترین راه به کار گرفته شود شده و سرمایه در مناسب

گذار را دچار  استفاده صحیح از سرمایه، نه تنها سرمایه
رفته می نماید، بلکه ممکن است او را  هاي از دست فرصت
به منظور جلوگیري . ه سازدجبران مواج هاي غیرقابل با زیان
ها و استفادة بهینه از سرمایه، لازم است هر  گونه زیان از این

گذاري قبل از اجرا، با کمک ضوابط و  طرح سرمایه
هاي  اگر طرح .معیارهاي منطقی مورد ارزیابی قرارگیرد

گذاري، پیشاپیش با روش درست مورد مطالعه و  سرمایه
ها خودداري شده و  اي آنسنجش قرار گیرد، چه بسا از اجر

ها  هاي لازم از ناتمام رها شدن آن بینی یا حداقل با پیش
هاي مناسب  استفاده از معیارها و تکنیک. جلوگیري گردد

گیري  گذار را در تصمیم ها، سرمایه براي ارزشیابی طرح
دهد و مانع  کارگرفتن سرمایه خود یاري می صحیح براي به

، بنابراین می [٧]ه میگردد هدر رفتن سرمایه وي و جامع
گذاران  ها به سرمایهتوان گفت ارزیابی اقتصادي پروژه

بندي  هاي اقتصادي را اولویت کند تا بتواند طرح کمک می
 .ترین طرح را انتخاب نماید کرده و بهترین و پربازده

به همین منظور پژوهشهاي متعددي در حوزه هاي        
ر به چند مورد اشاره می مختلف صورت گرفته که به اختصا

تحت عنوان ارزیابی اقتصادي احداث اي در مقاله . شود
واحد تبدیل گاز به فرآورده هاي مایع پس از اجراي قانون 

هدفمند سازي یارانه ها در ایران با توجه به تکنیک هاي 
ارزش افزوده خالص و نرخ بازده داخلی و با تاکید بر دوره 

ك به ارزیابی و تحلیل بازگشت سرمایه عادي و متحر
بر سوداوري فراورده هاي  ،حساسیت میزان عوامل اصلی

 [٨].است بوده مایع پرداخته که در نهایت طرح توجیه پذیر
تحت عنوان ارزیابی استفاده مجدد پساب  پژوهشی دیگردر 

فایده به ارزیابی اقتصادي  -هاي فاضلابی بر پایه آنالیزهزینه
اده مجدد پساب فاضلابی به یک سیستم یکپارچه جهت استف

که در نهایت با  مورد بررسی قرار گرفتهصورت نامحدود 
در همچنین  .[٩] .همراه بوده است پروژه توجیه پذیري

تحلیل ریسک و ارزیابی مالی در "پژوهشی با عنوان 
که در آن  با پیاده سازي  BOT"1هاي  نیروگاهی پروژه

ت کارلو  روش ارزش در معرض ریسک و شبیه سازي مون
هاي  هاي پروژه  بر روي یکی از پروژه براي ارزیابی ریسک

هاي  نیروگاهی حرارتی شرکت مپنا دریافتند که در پروژه
گذاران ریسک بیشتري را نسبت به  نیروگاهی ، سرمایه

 [١٠].شوند دهندگان متحمل می وام

با توجه به مباحث ذکر شده در این پژوهش، ارزیابی       
کیلوولت استان اصفهان و  400صادي خطوط و اقت مالی 

به منظور  .گیردچهارمحال و بختیاري مورد بررسی قرار می
انجام این پژوهش، شاخص هاي مالی  با استفاده از نرم افزار 

و توجیه پذیر بودن طرح  با استفاده از  شده برآورد کامفار
و نرخ بازده داخلی ) NPV(شاخص هاي ارزش فعلی طرح 

)IRR  (خواهد گرفتورد بررسی قرار م. 

 2فایده -تحلیل هزینه -3

 نسبی مزیت ارزیابی براي روشی فایده  -هزینه تحلیل

 و بهینه تخصیص حسب بر گذاري سرمایه پروژه هاي

                                                             
١Build Operate Transfer 

٢  - Cost - Benefit Analysis (CBA)  
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 بهبود فایده  -هزینه تحلیل هدف  .است منابع کارآمد

دیگر  عبارتی به. است اقتصادي رفاه جهت در منابع کارایی
 نوع بهترین انتخاب به کردن کمک یابیارز از هدف ،

 منابع از مطلوب و بهینه استفاده جهت در گیري تصمیم

 در را فایده - هزینه تحلیل نظري پایه ي دوپی،. ]11[است

 کننده مصرف مازاد مفهوم از وي ،کرد مطرح 1844 سال

 نقش فایده  -هزینه تحلیل بعد به تاریخ آن از .دکر استفاده

  [١٢].است کرده ایفا رفاه اقتصاد در حیاتی

 فایده  -هزینه روش تحلیل از متعددي تعاریف     

ترازویی  فایده - هزینه تحلیل، 1نبوردم نظر از  .دارد وجود
مثبت  مقادیر همه ي که طوري به .تاس گیري اندازه براي

 همه ي و ترازو طرف یک در) و فواید  نقد پول جریان(

 قرار در طرف دیگر ترازو) ها  هزینه ها و زیان(منفی  مقادیر

 براي روشی فایده  -هزینه تحلیل ،2ره نظر از .دشون می داده
 آنها کردن کمی و طرح یک فواید و ها هزینه ي کلیه یافتن
 به مقروني  دهنده نشان دو این تفاوت که طوري به ، است

 در کشورهاي در. تاس گیري تصمیم فعالیت بودن صرفه

ر د تخصیص آن سرمایه منابع مبودک دلیل به حال توسعه
  [١٣].است حیاتی گذاري امري سرمایه شقوق بهترین

 کشورهایی در اقتصادي هاي طرح فایده - هزینه تحلیل

 ازفروش حاصل ارزي درآمدهاي به "که صرفا( ایران  نظیر

 بر تحولات حاکم شرایط به توجه با) هستند متکی نفت

(  [١٤].است ورداربرخ ویژهاي اهمیت از جهان در انرژي
 تصمیم براي روش این. )27ص  ، 1365 نائینی ، نوري

هزینه هاي  و فواید و عمومی هاي سیاست در گیري
 متحده ایالات در. است شده گرفته کار به نیز اجتماعی

 از مرتب طور به زیست از محیط آژانس حمایت امریکا

                                                             
١-Boardman 
٢-Reh  

 گیري استفاده تصمیم فرایند براي فایده -هزینه تحلیل

 )١ ص ، 1999 همکاران، و 3کمیک(  .دیکنم

طرح بر مبناي به منظور تجزیه و تحلیل اقتصادي      
، ابتدا آوري اطلاعات فنی فایده، پس از جمع -الگوي هزینه

پرداخته می ها  به شناخت و تحلیل درست درآمدها و هزینه
و   ین دوران مطالعه، ساختمنظور ابتدا ضمن تعیبدین . شود

برداري از لحاظ زمانی؛ اطلاعات مربوط به  بهره ساز و
گذاري و هاي سرمایه، هزینهی از اجراي طرحدرآمدهاي ناش

از بازبینی و انجام آوري و بعد  هاي تولید را جمعهزینه
و ) NPV(هاي ارزش فعلی طرح  ، از شاخصمحاسبات لازم

 )B/C(و نسبت هزینه به فایده  )IRR(نرخ بازده داخلی 
دست  ها و به براي محاسبه این شاخص .ودش استفاده می

تر مثل  تر و نمودارهاي بیش هاي دقیق آوردن جواب
استفاده  افزار کامفار  نمودارهاي تحلیل حساسیت از نرم

 تعدیل گرفتن نظر در با تا دارد سعی معیار این. شود می

 سرمایه گذاري و هاي پرداخت میان تعادلی ،پول زمانی

 .دنمای پیدا سرمایه گذاري اياجر از حاصل درآمدهاي
 است بهره استانداردي نرخ با مقایسه در تعادل این ارزیابی

  کارگیري به و سرمایه گذاري براي طرح مدیریت که

 بهره حداقل" بهره، این به .نموده است تعیین قبل از ،وجوه

 .میگویند "سرمایه هزینه"  یا " جذب قابل

 تحقیقشناسی روش  3-1

م این پژوهش، شاخص هاي مالی  با به منظور انجا
برآورد و توجیه پذیر بودن  III4کامفاراستفاده از نرم افزار 

                                                             
٣-Camic  
 ٤-Computer Model for Feasibility Analysis and 
Reporting(Comfar)    
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 NPV(1(طرح  با استفاده از شاخص هاي ارزش فعلی طرح 
 .مورد بررسی قرار گرفته است  IRR(2(و نرخ بازده داخلی 

 متحد یک نرم ملل سازمان صنعتی توسعه سازمان     

 گزارش تدوین و تحلیل و تجزیه يبرا کامپیوتري افزار

 کامفار که طراحی نموده ها طرح گونه این امکان سنجی

 آنالیز براي کامپیوتري مدل معناي به کامفار . دارد نام

 شرایط برنامه این .می باشد گیريو گزارش سنجی امکان

هاي  فرصت شناسائی نقدینگی ، جریان آنالیز جهت لازم
 آینده ، طرح هاي براي تژیکاسترا برنامه ریزي موجود ،

 در بیشتر و دقت سرعت ،خارجی مالی منابع تأمین آنالیز

 معین، اهداف راستاي در سهامداران ترغیب ،تصمیم گیري

 ساده درك و جزئی و محاسبات  پیچیده  به نیاز عدم

نرم افزار براي پاسخ گویی به  این .می آورد فراهم را مطالب
می باشد که براي ارزیابی طرح مسائل ویژة ارزیابی طرح ها 

اعم از ... معدنی و ، گردشگري و، کشاورزيهاي صنعتی
، سرمایه گذاري گسترش و نوسازي طرح هاي جدید،

  [١٥].ی کاربرد داردمشترك با خارج

 )NPV(ارزش فعلی خالص   3-2

ارزش فعلی خالص طرح، برابر با ارزش فعلی گردش 
 هکه به هزینه سرمای جریان نقدینگی خالص مورد انتظار طرح

 .گذاري بنگاه تنزیل می شود ، منهاي هزینه اولیه طرح است
هاي نقدي سالانه  ارزش فعلی خالص، مجموع جریان[١٦]

جریان نقدي  .است شده ه به یک زمان مشخص بردهاست ک
ها و  سالانه تفاوت جریان نقدي ورودي مجموع درآمد

، مجموع ارزش اسقاطی است؛ در حالی که جریان خروجی
هاي وارده در یک دورة زمانی است که شامل  هزینه

                                                             
 ١-Net Present Value        
 ٢-Internal Rate of Return  

ز طریق ارزش فعلی خالص ا. [١٥].شود ها هم می مالیات
 :گردد فرمول زیر محاسبه می

NPV=NCF+(NCF١.a١)+(NCF٢.a٢)+(N
CF٣.a٣)+……+(NCFn.an)           (١) 

= NPV ارزش فعلی خالص طرح 

NFC=،1جریان نقدي طرح درسالهاي صفر ،....n 

=a1،2ضریبهاي تنزیل درسالهاي  .....n براساس نرخ تنزیل 

 )  (شده  تعیین

تربه شرح  اي کلی توان به شیوهمی را محاسبه فرمول بالا
 :داد زیرنشان

                   (٢) NPV= 

 مجموع سالهاي عمر طرح از سال=
 صفر تا سال

 t  دریافت نقدي درسال= 

= Ctپرداخت نقدي در سال t 

= rt  ضریب تنزیل مربوط به سالt براساس نرخ تنزیل 

گذاري وقتی قابل قبول است که  طرح سرمایه زمانی
به این معنی  NPVمثبت بودن .ارزش فعلی آن مثبت باشد

ارگرفته شده تر از نرخ تنزیل به ک است که بازده طرح بیش
تر از نرخ  گذاري بیش باشد، یعنی قابلیت سوددهی سرمایه می

براساس روش ارزش فعلی  .بازده مورد انتظار شرکت است
خالص مقادیر جریان نقدي خالص یا به عبارت کلی فایده 

فارغ از کل سرمایه گذاري مورد نیاز محاسبه  خالص طرح،
 توان ه مینکته ناشی از آن است ک اهمیت این. شود می
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هاي مختلف   گذاري رغم سرمایه  هاي متفاوت را علی طرح
و سپس فایده مطلق هر طرح را نسبت  مقایسه کرد یکدیگر با
 .ه سرمایه گذاري مربوط تعیین نمودب

      )IRR(نرخ بازده داخلی 3-٣

نرخ تنزیلی است که بر اساس آن ارزش فعلی خالص 
 تنزیلی نرخ IRR،دیگر عبارتی به .پروژه برابر با صفر است

 فعلی ارزش با برابر فواید فعلی ارزش آن اساس بر که است
 با و صفر با مساوي NPV  دادن قرار با. است هزینه ها
 محاسبه قابل داخلی بازدهی ، نرخrگرفتن  در نظر مجهول

 .است

 نظر مورد تنزیل نرخ با شده حاصل IRRدر این حالت 
 یا بزرگتر صورت در. میشود همقایس) بازار بهره ي نرخ مثلاً(

 توجیه طرح نظر، مورد تنزیل نزخ از IRRبودن  مساوي
 اقتصادي توجیه طرح صورت این غیر در دارد؛ اقتصادي

 واقعی نرخ دادن نشان در روش این مزیت عمده ي .ندارد
  [١٧].است گذاري سرمایه بازدهی

 B/C(1(نسبت هزینه به فایده 4-٣

حاصل تقسیم جمع ارزش  در حالت عمومی این نسبت،
 هاي طرح است، کنونی درآمدها به جمع ارزش کنونی هزینه

 :یعنی

                   (٣) B/C= 

طبق این معیار طرحی سودآور است که نسبت فایده به 
 .باشد 1هزینه آن بیشتر از 

 تحلیل سر به سري  5-٣
                                                             
١-Benefit-Cost Ratio   

 

اي است که در آن  ، نقطهسري محصول نقطه سربه
این . هاي پرداختی است زینهرآمدهاي دریافتی مساوي هد

فروش توان برحسب واحد فروش یا ارزش  نقطه را می
، نقطه سر به سري ، برحسب واحد فروش. تعریف کرد

ها  که باید  فروخته شود تا هزینه مقداري از محصول است
دهندة  سري نشان دیگر نقطه سربه  عبارت  به. جبران شوند

برحسب . ها است زم براي جبران هزینه مقدار فروش لا
جام رسد ارزش، این نقطه ارزش فروشی است که باید به ان

سري براي تشخیص  نقطه سربهلذا . ها جبران شوند تا هزینه 
اندازي  صول یا راهمیزان تولید لازم براي شروع به تولید مح

  [١٥].وکار جدید، سنجه سودمندي است کسب

 2(VMR)غیرنسبت حاشیه سود مت 6-٣

 گیرد  زیر مورد محاسبه قرار میاین متغیر به صورت    

Error! Objects cannot be 
created from editing field 

codes.(٤) 

 

 3(BER)نسبت نقطه سر به سر 3-7

 : گیرد  این نسبت از طریق زیر مورد محاسبه قرار می

 Error! Objects cannot be 
created from editing field 

codes. 

(٥) 

کند که ارزش فروش در نقطه سر  این شاخص بیان می
براین . باشداز کل درآمد فروش می به سر در چه نسبتی

اساس میزان فروش  بیشتر از  ارزش فروش در نقطه  سر به 

                                                             
٢ Variable contribution margin ratio 
٣ Break-even point ratio 
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سر به سر سر سودآور بوده و میزان فروش کمتر از نقطه 
 .  ده است براي پروژه زیان

 قلمرو تحقیق 8-٣

طرح انتقال کیلو وات  400خطوط  تحقیق، این قلمرو
. می باشدل و بختیاري نیروي برق استان اصفهان و چهار محا

استان اصفهان از نظر موقعیت تقسیمات برقی در مرکز ایران 
تر، ، از غرب به برق باخز شمال به برق تهران و برق سمنانو ا

، از از شرق به برق خراسان و یزد، از جنوب به برق فارس
جنوب غربی  به سازمان آب و  برق خوزستان مرتبط 

رسانی    وري ، مسئولیت برقباشد و از نظر تقسیمات کش می
و بختیاري را به عهده  محال به  دو استان اصفهان و چهار

 [١٨].دارد

 ارزیابی اقتصادي -٤

هاي تملک دارایی هاي طرح انتقال نیروي برق  از طرح
این طرح . باشدرکت برق منطقه اي اصفهان میسرمایه اي  ش

یعنی  ها،یکی از آن  در این تحقیق وپروژه می باشد  9شامل 
 .گیردکیلوولت مورد بررسی قرار می  400خطوط 

 طرح انتقال برقکیلوولت  400خطوط  1-٤

کل طرح انتقال نیرو  درصد از 8/27حدود این پروژه 
را کیلومتر مدار  در سطح ولتاژ هاي مختلف  3450 شامل
کیلومتر مدار خط در استان  960احداث  آنهدف  و شامل

. است 1399اري تا پایان سال اصفهان و چهار محال بختی
 : زایاي طرح تحت بررسی عبارتند ازم

 امکان برق رسانی به مناطق تحت پوشش  . 

  تأمین تقاضاي مصرف برق منطقه، تأمین بار و
-افزایش تقاضاي برق شهر اصفهان در سال تأمین

 هاي آتی

  کاهش تلفات 

  ایجاد موقعیت شغلی و افزایش اشتغال 

  در منطقه تامین ولتاژ یکنواخت 

 کاهش افت ولتاژ 

 افزایش  کیفیت توان 

  درآمدایجاد 

 تعیین میزان بار 2-٤

 کیلوولت 400خطوط  توسط شده تأمین بار میزان
. می باشد طرح درآمد محاسبه مبناي متوالی درسال هاي

 توزیع فوق و انتقال اساساطلاعات شبکه بر مطالعات
 ونتایج شده انجام اصفهان منطقه اي برق شرکت 1395سال
 .است گردیده ارائه ادامه در آن

 شرکت توسط که 1399 سال تا بار رشد ضرائب
 منظور به. است آمده زیر جدول در گردیده؛ توانیرتایید

 از ،1399 سال از پس هاي سال در بار رشد ضرائب تخمین
 .است گردیده استفاده آخر سال رشد ضریب
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 همزمان بار رشد -1جدول 

 3 فنی، مطالعات در دقیق  بررسی یک انجام منظور به
 زمانی بازه  یک. می گردد لحاظ  گذاري بار مختلف حالت
 در  شبکه غالب بار و باري کم پیک، سطوح از هریک براي
 هر در اصفهان منطقه بار منظور بدین. است شده گرفته نظر

 .گیرد می قرار زیر دسته سه از یکی در ساعت

 )به عنوان ساعات پیک(ک بزرگتر از هشتاد درصد بار پی

 )به عنوان ساعات بار غالب(بار پیک % 90تا % 50بین 

 )به عنوان ساعات کم باري(بار پیک % 50کمتر از 

طبقه بندي انجام شده نشان می دهد که شبکه اصفهان 
 7127، بار غالب ،ساعت 1301بار پیک، 1388در سال 

سط متو 2نمودار . است بودهساعت  332ساعت و کم باري 
 . در منطقه اصفهان را نشان می دهد بار روزانه

 
 متوسط بار روزانه در منطقه اصفهان  - 2نمودار 

 اطلاعات پروژه 4-3

 برآورد هزینه 4-3-1

 و مطالعه بخشهاي در که طرح گذاري سرمایه کل
 فونداسیون، یراق، و مقره سیم، خرید ، برج خرید نظارت،

 کلی طور به. گردد می هزینه سیم نصب و برج نصب
 قطعات انرژي، خام، مواد هزینه شامل تولید هاي هزینه

 و کار نیروي هزینه نگهداري، و تعمیر هزینه یدکی،
  . باشد می نشده بینی  پیش هاي هزینه

 گذاري سرمایه مجموع حاصل طرح گذاري سرمایه کل
 گردش در سرمایه کل و برداري بهره از قبل مخارج ثابت،

 حدود در پروژه ثابت گذاري سرمایه .اشدب می پروژه خالص
هزینه  کردن لحاظ با که شده برآورد ریال میلیون 1975713

 در سرمایه و ریال میلیون 355603 برداري بهره از قبل هاي
 طول در پروژه سرمایه گذاري ریال کل میلیون 100 گردش
 میلیون 2331416 حدود در برداري بهره و ساخت دوران

    .ی شودم برآورد  ریال

 فروش برآورد 3-2-٤

 مجمع صورتجلسه اساس بر) ترانزیت( برق انتقال نرخ
 426 معادل توانیر، شرکت 94 سال مصوب بودجه عمومی

.  است شده گرفته نظر در ساعت وات کیلو هر ازاء به ریال
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 در یارانه ها حذف در دولت برنامه به توجه با مذکور نرخ
نرخ مذکور را بر  .تیاف خواهد افزایش آتی سال هاي

کیلووات ساعت برق مربوط به هر سال طبق جدول برآورد 
آمد ضرب می شود در) در پیوست آورده شده است(بار 

مد بدست متوسط درآ .آید طرح براي هر سال بدست می
 .میلیون ریال می باشد ١٠١٩٥٥٤آمده در این طرح معادل 

ه سرمای آورده بر علاوه پروژه مالی تأمین از بخشی
.  است شده انجام بانکی تسهیلات اخذ طریق از گذار،

 اوراق انتشار طریق از مالی منابع از دیگري بخش همچنین
 در زیر شرایط که است ذکر به لازم.  شد تامین مشارکت
 :است شده گرفته نظر در محاسبات

 ملل سازمان -صنعتی توسعه سازمان توصیه براساس•
 ها، پروژه مالی ارزیابی رد تورم دخالت عدم بر مبنی متحد

 . است نشده گرفته نظر در تورم نیز حاضر پروژه در

 نظر در سال 25 برداري بهره آغاز از طرح عمرمفید•
 . است شده گرفته

 ماده اصلاحیه جدول اساس بر  دارایی ها استهلاك•
 نظر  در 27/11/1380 مصوب مستقیم هاي مالیات قانون 151

 .     است شده  گرفته

می  طرح درآمد محاسبه مبناي بار رشد ضرائب خمینت•
 برق شرکت بار برآورد گزارش اساس بر تخمین این. باشد

 می باشد، نیز توانیر شرکت تایید مورد که اصفهان منطقه ي
 . است شده گرفته نظر در

 صورتجلسه اساس بر) ترانزیت( برق انتقال نرخ •
 به ریال 426 معادل ،94 سال مصوب بودجه عمومی مجمع

 . است شده گرفته نظر در ساعت وات کیلو هر ازاء

 2جدول شماره 

 نتایج واحد شاخص ردیف

میلیون  کل سرمایه گذاري ثابت 1
 1975713 ریال

میلیون  سرمایه در گردش 2
 100 ریال

هزینه هاي قبل از بهره  3
 برداري

میلیون 
 355603 ریال

هزینه قبل از بهره برداري  4
 خالص

میلیون 
 725 ریال

میلیون  جمع کل سرمایه گذاري 5
 2331416 ریال

 نرخ انتقال برق 6
ریال بر 
کیلووات 

 ساعت

426 

میلیون  متوسط درآمد سالانه طرح 7
 ١٠١٩٥٥٤ ریال

 سال سوم سال دوره باز گشت سرمایه 8

میلیون  فروش در نقطه سر به سر 9   
 86402 ریال

درصد فروش در نقطه سر  10
 53/10 ددرص به سر

ارزش فعلی خالص روي کل  11
 سرمایه گذاري

میلیون 
 275604 ریال

نرخ تنزیل براي کل سرمایه  12
 20 درصد گذاري

) IRR(نرخ بازده داخلی  13
 08/22 درصد براي کل سرمایه گذاري

14 
نرخ بازده داخلی تعدیل 

براي کل )MIRR(شده 
 سرمایه گذاري

 90/20 درصد

 

 ارزیابی مالی 4-4

منظور ارزیابی مالی طرح مذکور، بر اساس اطلاعات  به
هاي تولید و ، هزینه گذاريهاي سرمایهمربوط به هزینه

درآمدهاي ناشی از اجراي طرح و پردازش آنها با استفاده از 
هایی از جمله نرخ بازده داخلی  نرم افزار کامفار شاخص



 ارزیابی اقتصادي خطوط طرح انتقال نیروي برق استان اصفهان و چهارمحال و بختیاري

 

10

(IRR)ارزش فعلی خالص ، NPV)( دوره بازگشت ،
آورده  2که در جدول محاسبه شده  غیرهو  PP) (1سرمایه

 .شده است

ها و معیارهاي مذکور نشان داده شاخصنتایج جدول و   
گذاري در طرح مورد نظر از منظر ارزیابی شود که سرمایهمی

گذاري معادل  نرخ بازده داخلی سرمایه .پذیر است مالی توجیه
% 20درصد محاسبه شده که با توجه به نرخ تنزیل ٢٢/٠٨

دوره بازگشت . پذیر بودن پروژه  باشد تواند بیانگر توجیه می
عادي در این پروژه پایان سال سوم پس از ساخت   سرمایه

پس از اتمام سال  3در واقع پس از گذشت . خواهد بود
درآمدهاي طرح سرمایه گذاري اولیه را جبران ساخت 

که دوره بازگشت سرمایه نیز حاکی از آن است . خواهند نمود
جبران  سال سومگذاري اولیه در این پروژه در  سرمایه

 .  گردد می

 شاخص هاي اقتصادي طرح -3جدول 

 طرح

نرخ 
بازده 

 داخلی

IRR   
)درصد(  

نرخ 
بازده 

داخلی 
تعدیل 

 شده

خالص 
ارزش 

 فعلی

NPV 

 

دوره 
بازگشت 

سرمایه 
)سال(  

خطوط 
400 

 کیلوولت

08/22  90/20  228710 

3 

%20 نرخ تنزیل  

 

                                                             
 ١ payback period 

 
 خالص ارزش فعلی کل سرمایه -3ودارنم

 نمودار دوره بازگشت سرمایه عادي تحلیل5-٤
)pp:( 

در د وران ساخت و سال اول بهره برداري ،خالص 
جریانات منفی بوده و از سال نهم تا پایان دوران بهره برداري ، 
خالص جریانات تجمعی طرح مثبت و بطور کلی یکنواخت 

سال  9عادي سرمایه  ppن همچنی .در حال افزایش می باشد
سرمایه اولیه پرداخت شده  99می باشد یعنی این که در پایان 

 .تحصیل خواهد شد "مجددا

 
 دوره بازگشت سرمایه عادي -4نمودار

 نقطه سر به سر  4-6

نتایج تحلیل نقطه سر به سر در جدولی با همین عنوان 
فروش  اي از تولید و نقطه سر به سر نقطه. نشان داده شده است

دهد که در آن نقطه، سود و یا زیانی متوجه  را نشان می
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دهنده آن  به عبارت دیگر این نقطه نشان. شود شرکت نمی
هاي تولید و درآمد است که در چه سطحی از  تولید، هزینه

سر با در نظر  نمودار نقطه سربه. کل با یکدیگر برابري دارند
رنگ، بخش خط قرمز . هاي مالی طرح است گرفتن هزینه

کل تولید و   هاي تولید، خط سبز هزینههاي ثابت هزینه هزینه
محور . دهد خط آبی رنگ درآمد فروش پروژه را نشان می

سر و محور عمودي مقادیر  افقی درصد فروش در نقطۀ سربه
هاي تولید، کل هزینه و درآمد هزینه ثابت مربوط به هزینه

مودار مشخص است، همانطور که از ن. دهد فروش را نشان می
ها و درآمدهاي طرح با  اي که در آن هزینه نقطه(سر  نقطۀ سربه

از درآمد % 53/10معادل با   1396در سال ) هم برابر است
 .  آیدباشد، به دست میناشی از فروش محصول طرح می

 
 تحلیل سر به سر -5نمودار

 نسبت حاشیه سود متغیر                 7-٤

 32/98 نسبت براي این پروژه در حدود مقدار عددي این
درصد بدست آمده که این نسبت بیانگر آن است که چه 

هاي ثابت  تواند به منظور جبران هزینه سهمی از کل فروش می
بر این اساس بالا . و تأمین سود طرح مورد استفاده قرار گیرد

شود که سهم بالایی از درآمد را  بودن این نسبت باعث می
 . هاي ثابت بکار برد  نظور جبران هزینهبتوان به م

 نسبت نقطه سر به سر  8-٤

ل این نسبت در سال اول پروژه در شرایط تأمین مالی معاد
درصد خواهد بود این نسبت روند نزولی را تا پایان  53/10

نسبت فوق بدین معناست که اگر عایدي .  نمایدپروژه طی می
هاي فوق باشد،  تحاصل از فروش محصول پروژه بیش از نسب

پروژه سود ده بوده و براي آورندگان سرمایه منفعت مالی به 
از سوي دیگر تولید در کمتر از این . همراه خواهد داشت

نسبت به منزله زیان ده بودن پروژه خواهد بود و از نظر مالی و 
 پذیر نخواهد بود اقتصادي توجیه

 تجزیه و تحلیل حساسیت  9-٤

ساسیت نسبت به تغییر در سه در این قسمت تحلیل ح
هاي تولید و  گذاري ثابت، هزینه پارامتر اصلی پروژه، سرمایه

درآمد فروش و تأثیرات آن بر نرخ بازده داخلی طرح به طور 
نشان دهنده نرخ ،  4جدول  نتایج. جداگانه آورده شده است

بازدهی داخلی طرح نسبت به اعمال تغییرات مشخصی در 
هاي تولید  گذاري ثابت، هزینه سرمایه(ح پارامترهاي اصلی طر

در جدول مذکور درصد تغییرات . باشدمی) و درآمد فروش
. در ستون اول و عنوان پارامترها در سطر اول آورده شده است

بر اساس تحلیل حساسیت انجام شده، در این طرح در صورتی 
گذاري اضافه گردد هاي سرمایهدرصد به هزینه 4که حداقل 

و در صورتی که میزان هزینه % 56/21ده داخلی به نرخ باز
درصد افزایش یابد، نرخ مذکور به  16گذاري هاي سرمایه

بنابراین تحلیل حساسیت نسبت به . یابدکاهش می% 14/20
باشد که ترین پارامتر طرح نشان دهنده این نکته میمهم

درصد نیز مانع   16گذاري حتی تا هاي سرمایهافزایش هزینه
هاي تولید افزایش هزینه. م توجیه پذیري طرح نخواهد بودعد

در دامنه مشخص شده نیز منجر به عدم توجیه پذیري طرح 
درصد درآمد کنونی  12کاهش درآمد فروش تا . نخواهد شد

کاهش خواهد داد که % 4/20طرح نیز بازدهی داخلی را به 
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راي نشان دهنده آن است که با اعمال چنین تغییري باز طرح دا
 .باشدتوجیه می

 
تحلیل حساسیت نرخ بازده داخلی طرح نسبت به  -6نمودار 

 تغییر در شاخص هاي مهم

جدول تغییرات نرخ بازده داخلی طرح نسبت به  -4جدول
هاي ثابت و هزینه  تغییرات درآمد فروش، افزایش دردارائی

 عملیاتی هاي

%تغییرات  درآمد فروش 
افزایش در 
دارایی هاي 

 ثابت

نه هاي هزی
 عملیاتی

-٢٢/٠٨ %٢٥/١٨ %١٩/٢٠ %٢٠/٠٠% 
-٢٢/٠٨ %٢٤/٤٨ %١٩/٨١ %١٦/٠٠% 
-٢٢/٠٨ %٢٣/٨٣ %٢٠/٤٠ %١٢/٠٠% 
-٢٢/٠٨ %٢٣/٢١ %٢٠/٩٨ %٨/٠٠% 
-٢٢/٠٨ %٢٢/٦٣ %٢١/٥٣ %٤/٠٠% 
٢٢/٠٨ %٢٢/٠٨ %٢٢/٠٨ %٠/٠٠% 
٢٢/٠٨ %٢١/٥٦ %٢٢/٦١ %٤/٠٠% 
٢٢/٠٨ %٢١/٠٦ %٢٣/١٢ %٨/٠٠% 

٢٢/٠٨ %٢٠/٥٩ %٢٣/٦٣ %١٢/٠٠% 
٢٢/٠٨ %٢٠/١٤ %٢٤/١٢ %١٦/٠٠% 
٢٢/٠٨ %١٩/٧١ %٢٤/٦٠ %٢٠/٠٠%  

 

 نتیجه گیري -5

سو و گستردگی  اعتباري از یک محدودیت منابع مالی
گذاري از سوي دیگر ، تخصیص  هاي سرمایه ها و پروژه طرح

. اي را وارد چالشی جدید نموده است  بهینه منابع مالی سرمایه
کند تا از منابع موجود به صورت  ود بودن منابع ایجاب میمحد

ترین راه به کار گرفته  ها در مناسب بهینه استفاده شده و سرمایه
پیشاپیش با روش درست  ، گذاري هاي سرمایه اگر طرح . شود

هاي  مورد مطالعه و سنجش قرار گیرند چه بسا از اجراي طرح
ش بینی هاي لازم از نا ناکارآمد خودداري شده یا حداقل با پی

استفاده از  .د تمام رها شدن بسیاري از طرح ها جلوگیري گرد
سرمایه  هاي مناسب براي ارزیابی طرح ها، روشمعیارها و 

گذار را در تصمیم گیري صحیح براي به کار گرفتن سرمایه 
 .خود یاري می دهد و مانع هدر رفتن سرمایه می گردد 

نمایانگر آن است که ارزش هاي مالی پروژه  شاخص     
براي کل % 20فعلی خالص پروژه با توجه به نرخ تنزیل 

 میلیون ریال به دست آمده است 228,710گذاري برابر  سرمایه
 08/22گذاري معادل  همچنین نرخ بازده داخلی سرمایه. 

تواند  می% 20درصد محاسبه شده که با توجه به نرخ تنزیل 
دوره بازگشت سرمایه نیز . وژه باشدپذیر بودن پر بیانگر توجیه

گذاري اولیه در این پروژه در  حاکی از آن است که سرمایه
 :گرددو در نهایت پیشنهاد می گردد جبران میدوم پایان سال 

هاي  جا که هر شرکت و بنگاه اقتصادي گزینه از آن
مختلفی براي اجرا دارد و باتوجه به محدودیت و کمبود منابع 

، بایستی  ها را انتخاب نماید حدودي از آنباید تعداد م
انسانی و سرمایه خود را در امري یا  ، نیروي  تخصص

هایی به مصرف برساند که براي شرکت و سهامداران  پروژه
بنابراین براي دستیابی به بالاترین  . داراي بیشترین منافع باشد

ها و  گذاري باید آن دسته از طرح بازده ممکن در سرمایه
ها انتخاب و اجرا شود که بتواند سود لازم را براي آنان  هپروژ
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داشته و نیز بتواند اصل و فرع سرمایه را در مدت زمانی  درپی
 معقول بازگرداند؛به عبارتی توجیه مالی و اقتصادي داشته باشد

کارآفرینان ومدیران ارشد سرمایه گذاري و مالی      
هاي  روژهها و پ روي خود فرصت ها همیشه پیش شرکت

این  . مختلفی براي سرمایه گذاري و کسب سود دارند
هاي مختلف جانبی  ها از جهت سودآوري و هزینه پروژه

بایکدیگر تمایزاتی دارند که براي سرمایه گذاران و 
هاي متفاوتی براي  هاي مختلف مطلوبیت و جذابیت شرکت

یاز بعضی از آنها ن.  گذاري دارند هاي سرمایه استفاده از فرصت
بیشتري در طول دوره  هاي گذاري اولیه و هزینه به سرمایه

تر  طولانی ، بعضی دیگرازجهت زمان و گذاري دارند سرمایه
هاي بازگشت سرمایه در آنها کمتر از بقیه  می باشند و یا دوره

بایست بصورت  هاي مختلف می از این رو پروژه.  است
دي قرار گیرند و منصفانه مورد تحلیل و ارزیابی مالی و اقتصا

فرصت   هاي هزینه گذاران و تحلیل با توجه به شرایط سرمایه
 . آنها تصمیم به انتخاب بین پروژه ها بگیرند

 پیوست-6
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400جدول برآورد بار خطوط   

 ١٤٠٨ ١٤٠٧ ١٤٠٦ ١٤٠٥ ١٤٠٤ ١٤٠٣ ١٤٠٢ ١٤٠١ ١٤٠٠ ١٣٩٩ ١٣٩٨ ١٣٩٧ ١٣٩٦ پروژه ردیف

 ١,٢١٧ ١,٢١٧ ١,٢١٧ ١,٢١٧ ١,٢١٧ ١,٢١٧ ١,٢١٧ ١,١٦٧.٣٠ ١,١١٩.٨٢ ١,٠٧٤.٢٧ ١,٠٣٤.٩٥ ٩٩٣.٢٣ ٩٤٨.٦٤ صفھانبراورد بار غیر ھمزمان ا ١

               

 جدول ضرائب رشد بار

 ١٤٠٨ ١٤٠٧ ١٤٠٦ ١٤٠٥ ١٤٠٤ ١٤٠٣ ١٤٠٢ ١٤٠١ ١٤٠٠ ١٣٩٩ ١٣٩٨ ١٣٩٧ ١٣٩٦ سال 

 ٤.٢٤ ٤.٢٤ ٤.٢٤ ٤.٢٤ ٤.٢٤ ٤.٢٤ ٤.٢٤ ٤.٢٤ ٤.٢٤ ٣.٨٠ ٤.٢٠ ٤.٧٠ ٣.٩٠ درصدضریب رشد بار ١

 ٠.٠٤٢ ٠.٠٤٢ ٠.٠٤٢ ٠.٠٤٢ ٠.٠٤٢ ٠.٠٤٢ ٠.٠٤٢ ٠.٠٤٢ ٠.٠٤٢ ٠.٠٣٨ ٠.٠٤٢ ٠.٠٤٧ ٠.٠٣٩ ضریب رشد بار ٢

 

 
 جدول برآورد بار مگاوات ساعت سالیانه

 
 ١٤٠٨ ١٤٠٧ ١٤٠٦ ١٤٠٤ ١٤٠٤ ١٤٠٣ ١٤٠٢ ١٤٠١ ١٤٠٠ ١٣٩٩ ١٣٩٨ ١٣٩٧ ١٣٩٦ پروژه ردیف

 ١,٢١٦.٧٤ ١,٢١٦.٧٤ ١,٢١٦.٧٤ ١,٢١٦.٧٤ ١,٢١٦.٧٤ ١,٢١٦.٧٤ ١,٢١٦.٨٠ ١,١٦٧.٣٠ ١,١١٩.٨٢ ١,٠٧٤.٢٧ ١,٠٣٤.٩٥ ٩٩٣.٢٣ ٩٤٨.٦٤ ار غیر ھمزمان اصفھانبراورد ب ١

 ١,٤٢٤,٦٨٤ ١,٤٢٤,٦٨٤ ١,٤٢٤,٦٨٤ ١,٤٢٤,٦٨٤ ١,٤٢٤,٦٨٤ ١,٤٢٤,٦٨٤ ١,٤٢٤,٧٤٧ ١,٣٦٦,٧٩٥ ١,٣١١,٢٠٠ ١,٢٥٧,٨٦٧ ١,٢١١,٨١٨ ١,١٦٢,٩٧٣ ١,١١٠,٧٦٧ )مگاوات ساعت(پیك  ٢

 ٥,٦٣٦,٦٢٣ ٥,٦٣٦,٦٢٣ ٥,٦٣٦,٦٢٣ ٥,٦٣٦,٦٢٣ ٥,٦٣٦,٦٢٣ ٥,٦٣٦,٦٢٣ ٥,٦٣٦,٨٧١ ٥,٤٠٧,٥٨٩ ٥,١٨٧,٦٣٤ ٤,٩٧٦,٦٢٥ ٤,٧٩٤,٤٣٦ ٤,٦٠١,١٨٦ ٤,٣٩٤,٦٣٨ )مگاوات ساعت(غالب ٣

 ١٠٠,٩٩٠ ١٠٠,٩٩٠ ١٠٠,٩٩٠ ١٠٠,٩٩٠ ١٠٠,٩٩٠ ١٠٠,٩٩٠ ١٠٠,٩٩٤ ٩٦,٨٨٦ ٩٢,٩٤٥ ٨٩,١٦٥ ٨٥,٩٠٠ ٨٢,٤٣٨ ٧٨,٧٣٧ )مگاوات ساعت(كم باري ٤

 ٧,١٦٢,٢٩٧ ٧,١٦٢,٢٩٧ ٧,١٦٢,٢٩٧ ٧,١٦٢,٢٩٧ ٧,١٦٢,٢٩٧ ٧,١٦٢,٢٩٧ ٧,١٦٢,٦١٢ ٦,٨٧١,٢٧٠ ٦,٥٩١,٧٧٩ ٦,٣٢٣,٦٥٦ ٦,٠٩٢,١٥٤ ٥,٨٤٦,٥٩٧ ٥,٥٨٤,١٤٢ جمع كل مگاوات ساعت سالیانھ ٥
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