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چکیده
از آنجا که بانکها به عنوان موسسات مالی وظیفهشان این است که منابع را که همان پولهایی است که مردم بصورت سپرده نزد آنها میسپارند سرمایهگذاری کنند و از طریق مصارف بتوانند منفعت کسب کنند ارزیابی طرحهای سرمایهای در بانکها از اهمیت بالایی برخوردار میباشد.
   براي ارزيابي طرحها گزارش توجيهي بايد نوشته شود. در يك گزارش توجيهي مجموعه اطلاعات مورد نياز براي شروع سرمايهگذاري آورده ميشود. اطلاعاتي از قبيل سرمايه لازم، تأسيسات و تجهيزات مورد نياز، ميزان توليد سالانه، ميزان حقوق و دستمزد و ... پيشبيني  ميشود.گزارش توجيهي همان طور كه از نامش پيداست براي توجيه نمودن سرمايهگذار ( اعم از بانكها، سازمانها، شركتها( تنظیم ميشود و هر چه دقيقتر نوشته شود، سرمايهگذار راحتتر ميتواند تصميم بگيرد كه آيا اين طرح خواستههاي او را برآورده ميكند يا خیر؟
در این تحقیق به بررسی و مقایسه کارایی چهار روش ارزیابی سرمایهای که عبارتند از دوره بازگشت سرمايه، خالص ارزش فعلی(NPV)، نرخ بازده داخلي(IRR)، شاخص سودآوري(PI)، پرداخته شده است . نتایج حاصل از بررسیهای انجام شده موید آن است که :
 1 - بین مقادیر واقعی و پیشبینی در روشهای دوره بازگشت سرمایه و نرخ بازده داخلی اختلاف اساسی وجود دارد .
2 -  بین مقادیر واقعی و پیشبینی در روشهای خالص ارزش فعلی و شاخص سود آوری اختلاف اساسی وجود ندارد .   

مقدمه
ارزیابی طرحهای سرمایهای بخشی از تصمیمگیریهای مدیریت مالی میباشد. این دانش معیارهایی را برای بکارگیری منابع در طرحهای سرمایهای (بلندمدت) تبیین میکند. ارزیابی طرحهای سرمایهای دارای اهمیت بالایی میباشد. چون معمولاً این داراییها یا طرحهای سرمایهای با مصرف نمودن وجوه نسبتاً زیادی حاصل میشوند و با انجام طرحهای سرمایهای وجوه برای مدت طولانی درگیر میشوند و برگشتن از تصمیم اخذ شده مشکل میباشد. هم چنین تصمیم به جایگزینی طرحهای سرمایهای موجود، واگذار کردن پروژههای سرمایهای که قبلاً پذیرفته شدهاند و یا قبول طرحهای سرمایهای جدید، آینده موسسه را تعیین میکند. بطور خلاصه مدیریت مالی در قالب بودجهبندی سرمایهای و با استفاده از یکسری ابزارها بازده و ریسک مربوط به صرف وجوه در پروژههای بلندمدت را ارزیابی مینماید. ارزیابی طرحهای سرمایهای یک تخصص در حیطه مدیریت مالی بوده و تئوریهای مالی برای کمک به مدیران در تصمیمگیریها ضوابط و معیارهایی را فرموله و تیبیین میکند. باید توجه داشت که مدیران مالی برای انجام تجزیه و تحلیل خود بکارگیری سایر واقعیتهای دنیای تجارت و در نظر گرفتن اهداف مدیریت را نیز باید مد نظر داشته باشند.
بانک پاسارگاد یکی از بانکهای خصوصی ایران میباشد که در بخش سرمایهگذاری بانک اقدام به تهیه گزارش توجیهی جهت طرحهای سرمایهای مینمایند و گزارشهای امکانسنجی تهیه و در طول مدت تهیه گزارشها کارشناسان مربوطه در ارتباط نزدیک با یکدیگر بوده بطوری که جداسازی کار هر یک در مواردی بسیار مشکل است.
پس از معرفی روشهای ارزیابی طرحهای  سرمایهای ، از بین طرحهای سرمایهای بانک پاسارگاد که تعداد 19 طرح میباشد، تعداد 8 طرح که به مرحله بهرهبرداری رسیده بودند و اطلاعات واقعی و پیش بینی شده آنها در دسترس بود انتخاب گردید . فصل دوم این پایاننامه به چگونگی ارزیابی طرحهای سرمایهای از دیدگاه مدیریت مالی میپردازد و ادبیات و پیشینه تحقیق را معرفی مینماید، فصل سوم به روش تحقیق و نحوه جمعآوری دادهها پرداخته    میشود و در فصل چهارم آزمون فرضیهها صورت میگیرد که در این پایان نامه از نرم افزار spss استفاده گردیده است.در فصل پنجم با کمک نتایجی که از آزمون فرضیهها در فصل چهارم حاصل شده است نتیجه گیری میکنیم روش مناسب برای ارزیابی طرحهای سرمایهای در بانک پاسارگاد کدام روشهاست ودلایل بروز اختلاف بین واقعیتها و پیشبینیها ارایه میگردد . 
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0. [bookmark: _Toc285531952]تعریف موضوع 
یکی از مباحث مهم در مدیریت مالی ارزیابی طرحهای سرمایهای میباشد که برای آن روشها و تکنیکهای مختلفی معرفی گردیده است که استفاده درست و صحیح از این تکنیکها به صحت تصمیمگیریها کمک شایانی مینماید. سيستم بانكي به عنوان یک نهاد مالي از طريق جذب پساندازها و اعطاي تسهيلات ميتواند موجبات رشد اقتصادي و فرآيند توسعه بخشهاي مختلف از جمله صنعت، كشاورزي و خدمات را ميسر سازد. از آن جا که قسمت اعظم دارائیهای بانک را تسهیلات اعطائی به مشتریان تشکیل میدهد، دقت در نحوه تخصیص بهینه منابع و استفاده از معیارهای مناسب برای بررسی و ارزیابی دقیق طرحهای متقاضیان استفاده از تسهیلات، از جمله عواملی است که همواره برای مدیران بانکی از اهمیت بسیاری برخوردار است. به همين دليل كارشناسان و مديران بانكها براي جلوگيري از مخاطرات ناشي از عدم وصول مطالبات خود و مديريت بهينه منابع و مصارف بايستي از معيارهاي ارزيابي درستی براي بررسي طرحهاي سرمایهای استفاده نموده، تا بتوانند تصوير شفافي از وضعيت مالي آتي پروژه مورد بررسي در اختيار مديران و تصميم گيرندگان قرار دهند.  
بانک پاسارگاد یکی از بانکهای خصوصی میباشد که زمان زیادی از تأسیس آن نمیگذرد(تاسیس سال 1384) و با شعار بانک هزاره سوم توانسته است با هدف انجام فعالیتهای سازنده، مثمرثمر و موجه اقتصادی و مالی بویژه در زمینههای پولی و مالی و بانکی به جایگاه ویژهای دست یابد. ارزیابی طرحهای سرمایهای در بانک پاسارگاد در شرکت سرمایهگذاری بانک پاسارگاد انجام میشود
اهمیت و علت انتخاب موضوع  
از آنجا که بانکها به عنوان مؤسسات مالی وظیفهشان این است که منابع را که همان پولهایی است که مردم به صورت سپرده نزد آنها میگذارند، سرمایهگذاری نمایند و از طریق مصارف بتوانند منفعت کسب نمایند، ارزیابی طرحهای سرمایهای و تکنیکها و فرآیند عمل بانک پاسارگاد میتواند برخی از نکات مهم در ارزیابی طرحها را روشن نماید و نتایج حاصله در آینده بکار گرفته شود و با توجه به پیشبینیها و واقعیتها و مقایسه آنها  
میتوان از گذشته به منظور اصلاح ارزیابی طرحهای سرمایهای در آینده استفاده کرد و    یافتههای حاصل از مقایسه را در ارزیابیهای آینده مدنظر قرار داد. به عبارت دیگر در ارزیابی طرحهایی که فعلاً در دست بررسی هستند و یا در آینده بررسی میشوند،  سودمند واقع      میگردد و از این طریق از به هدر رفتن منابع جلوگیری میگردد. از طرف دیگر با ارزیابی عملکرد واقعی طرحهای سرمایهای بهرهبرداری شده تصویر قابل استفادهای جهت       تصمیمگیریهای آتی (در اجرا) بدست میآید و میتوان طرحهایی که بازده ندارند را شناخت و مورد توجه بیشتری قرار داد. طرحهای سرمایهای رشد و بقا و سودآوری بانکها را تعیین میکنند. بانک در ازای وجوه سرمایهگذاری شده بازده معقولی را طلب مینماید و از این رو تصمیمگیری در این زمینه بسیار پیچیده و عوامل محسوس، نامحسوس، کیفی و کمی متعددی در آن دخالت دارند. سه دلیل اصلی ارزیابی طرحهای سرمایهای به شرح زیر میباشد :
1- دارای پیامدهای طولانی مدت میباشند که اثرات قابل ملاحظهای بر تمامی آن چه که واحد تجاری میتواند در آینده انجام دهد دارد.
2- تغییر دادن تصمیمات سرمایهگذاری دشوار است. بدان علت که بازار مورد عمل      سرمایهگذاریها سازماندهی بیمار گونه داشته و یا اغلب تجهیزات سرمایهای خریداری شده توسط یک واحد تجاری برای تأمین مایحتاج خاص آن سرمایهگذاری، خریداری شده است.
3- تصمیمات سرمایهگذاری با مخارج نقدی زیادی سر و کار دارند.
0. [bookmark: _Toc285531953]جنبه جدید بودن و نوآوری در تحقیق 
مبحث ارزیابی طرحهای سرمایهای و روشهای ارزیابی طرحهای سرمایهای قبلاً هم مورد توجه محققان و پژوهشگران زیادی قرار گرفته است و نتایج قابل استفاده و مورد قبول زیادی هم ارایه گردیده است؛ ولی از نقطه نظر بررسی آن در بانک پاسارگاد تاکنون تحقیقی صورت نگرفته است و اینکه روش مناسب ارزیابی طرحها برای بانک پاسارگاد چیست؟ تحقیقی جدید میباشد که مدیران سرمایهگذاری بانک پاسارگاد آن را تحقیقی جدید و صورت نگرفته در این بانک میدانند.
0. [bookmark: _Toc285531954]سؤالات تحقیق
سؤال اصلی تحقیق این میباشد که در ارزیابی طرحهای سرمایهای در بانک پاسارگاد بین مقادیر واقعی و پیشبینی شده روشهای ارزیابی اختلاف اساسی وجود دارد یا خیر؟ 

0. [bookmark: _Toc285531955]فرضیههای تحقیق
1- بین دوره بازگشت سرمایه واقعی و دوره بازگشت پیش بینی شده اختلاف اساسی وجود دارد.
2- بین شاخص سود آوری واقعی و شاخص سود آوری پیشبینی شده اختلاف اساسی وجود دارد.
3- بین نرخ بازده داخلی واقعی و نرخ بازده داخلی پیشبینی شده اختلاف اساسی وجود دارد.
4- بین خالص ارزش فعلی واقعی و خالص ارزش فعلی پیشبینی شده اختلاف اساسی وجود دارد.
0. [bookmark: _Toc285531956]پیشینه تحقیق 
1- بررسی روشهای ارزیابی طرحهای سرمایهای و شناسایی موانع استفاده از روشها در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران توسط مریم گلشنی به راهنمایی دکتر اسمعیل مشیری و استاد مشاور دکتر رضا تهرانی بوده است.
2- بررسی روشهای ارزیابی تصمیمات سرمایهگذاری بلندمدت (پروژه سرمایهای) در   شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران توسط آقای علی محمد معصویان به راهنمایی دکتر نیکخواه آزاد .
3- تحلیل طرحها از نقطه نظر ریسک در پروژههای بانک صنعت و معدن توسط آقای سید محمد حسنی و تحت راهنمایی دکتر علی جهانخانی 
4- پایان نامه لاتین 
Joseph, L., 2009, Preview of net present value & internal rate of return investment evaluation criteria for investment project, Kwame Nkrumah University Of Science & Technology                                                                                               
 لازم به توضیح است که نتاج حاصل از تحقیقاتی که در بالا ذکر شده، در فصل دوم پایان نامه تحت عنوان پیشینه تحقیق توضیح داده شده است .
0. [bookmark: _Toc285531957]ادبیات تحقیق 
برای ارزیابی طرحهای سرمایهای در بانکها باید گزارش توجیهی نوشته شود که مجموعه اطلاعات برای شروع سرمایهگذاری باید در آن نوشته شود. اطلاعاتی از قبیل سرمایه لازم، تأسیسات و تجهیزات مورد نیاز، میزان تولید سالانه، میزان حقوق و دستمزد و....طرحهای ارایه شده به بانک در صورتی که در بررسیهای مقدماتی هماهنگ با سیاستهای اعتباری بانک تشخیص داده شود بایستی توجیه پذیری آن از جنبههای تجزیه و تحلیل بازار، فنی، مالی، اقتصادی، حساسیت، سازمان و مدیریت، ایدئولوژیکی، بازرسی و ارزشیابی مورد بررسی دقیق قرار بگیرد. ارزیابی طرحهای سرمایهای در بانکها با 4روش دوره بازگشت سرمایه، خالص ارزش فعلی، نرخ بازده داخلی و شاخص سودآوری صورت می پذیرد. 

0. [bookmark: _Toc285531958]استفادهکنندگان تحقیق 
- کارشناسان و تحلیلگران مالی بانک پاسارگاد
- تصمیمگیرندگان در خصوص طرحهای سرمایهای در بانک پاسارگاد و سایر بانکها و مؤسسات مالی.
- مدیران مالی و برنامه ریزان مالی شرکتها در خصوص برنامهریزی طرحهای سرمایهای. 
- دانشجویان رشتههای مالی و حسابداری و سایر علاقهمندان به موضوع.
- شرکتهای سرمایهگذاری و مالی.       
0. [bookmark: _Toc285531959]روش تحقیق 
1- برای بخش ادبیات مالی از منابع کتابخانهای، کتب، نشریات داخلی و خارجی استفاده شده است.
2- این تحقیق از جنبه هدف، تحقیق کاربردی و از جنبه روش، تحقیق توصیفی است .
3- آزمون فرضیهها با استفاده از آزمون مقایسه زوجی و با بهره گیری از نرم افزار spss  انجام پذیرفته است.
0. [bookmark: _Toc285531960]جامعه آماری، روش نمونهگیری و حجم نمونه
جامعه آماری این تحقیق طرحهای بهرهبرداری شده بانک پاسارگاد میباشد که تعداد این طرحها در طی 5 سال تأسیس بانک (ازسال1384تا1388) 19 طرح میباشد و از میان آنها تعداد 8 طرح که به مرحله بهرهبرداری رسیده بودند و اطلاعات واقعی و پیش بینی شده آنها در دسترس بود انتخاب گردید . 
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