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 به نام خدا

 

 ها ی ارزیابی آنها و نحوههای نامشهود، ویژگیای بر داراییمقدمه

های تهرشها در کسب و کارها و سایر موضوعات مرتبط با آنچه که موضوع ارزیابی دارایی نامشهود را در مقایسه با سایر دارایی

ها در ایجاد مزیت رقابتی و ها و نقش آنمختلف کارشناسی رسمی دادگستری متفاوت نموده است؛ ماهیت غیر عینی آن

های خاص این نوع از باشد.  بدیهی است با توجه به ویژگیهای درآمدی به کسب و کار موضوع ارزیابی میایجاد جریان

های درآمدی در کسب و کارها و همچنین مفاهیم مرتبط مرتبط با مدلی با موضوعات ها نیازمند آشنایها، ارزیابی آندارایی

 ها دارد. با تحلیل محیط کسب و کارها و بازار آن

نظر کارشناسی رسمی دادگستری، هرگونه برآورد و استناد به ارقام و اطلاعات ارائه شده و مورد استفاده که از نقطهاز آنجایی

صیه باشند، لذا به همکاران محترم تو کسب و کاری اطلاعات بایست قابل اعتبارسنحی و مبتنی بر پیشینهها، میدر ارزیابی

هود های نامشچه که ارزیابی داراییهای نامشهود به این نکات توجه داشته باشند. در نهایت آنهای داراییگردد، در ارزیابیمی

اید یکی شباشد. روش)های( معتبر در کنار ارقام قابل اعتبارسنجی و معتبر می نماید، استفاده ازرا معتبر و قابل استفاده می

 های نامشهود )در صورت امکان(های داراییدر ارزیابی "ارزش مورد قبول )منصقانه( بازار"از دلایل توصیه به استفاده از روش 

  است.   هاتوجه به این توصیه در ارزیابی

های مختلف کارشناسی و عدم امکان های نامشهود در رشتههای داراییمطرح در ارزیابیبا درنظر گرفتن تنوع موضوعات 

 هایدر ادامه سعی شده تا ضمن ارائه اطلاعات جامعی از دارایی لذا "ارزش منصفانه بازار"های متداولی مانند استفاده از روش

های نامشهود، مطالبی ه شده در ارزیابی داراییهای مطرح و شناختها، در خصوص روشبندی و احصاء آننامشهود، طبقه

 ارائه شوند.  

 دارایی نامشهود: اهمیت و تعریف مفهومی آن

های تولید ثروت و رشد در اواخر قرن بیستم، اقتصادجهانی تغییراتی را آغاز نمود که منجر به تاثیرهای مهمی برمقوله

عنوان های اخیر، به. سال(2006؛ چهارباغی و کریپس 2004؛ اندرسن 1998؛ استوارت 1997)باردلی اقتصادی شدند 

؛ استئارت 1998؛ کول 1998)مایلز و همکاران شوند ها، شناخته میهای نامشهود در سازمانهای افزایش نقش داراییسال

؛ 2004و البور ؛ کانان 2001؛ لو 2001؛ بکر و همکاران 1999؛ هنسن و همکاران 1999؛ اردونز دپابلو 1998؛ ونتورا 1998

-( اثبات کردند که این در مورد شرکت1997( و ابردلی )2002طور محققینی مانند بونتیس ). همین(2005اگوییر و تیس 

ای ههای نامشهود در مقایسه با داراییمنظور ایجاد مزیت رقابتی، تمرکز بیشتری برروی داراییکند که بههایی صدق می

 . (2001)دالی های نامشهود، شانس بیشتری برای بقاء دارند ایی با مقدارمناسبی از داراییهمشهود، دارند و همچنین شرکت
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 کار و دانش ووساختار سازمانی کسب ی میان مشتریان و همکاران، تلاش نوآورانه،عنوان رابطهتوان بهدارایی نامشهود را می

عنوان دانشی دارایی نامشهود را به( 1999سولیوان )طور، همین .(1999ادوینسون و ملون ) مهارت افراد سازمان، تعریف نمود

ها، فرآیندها ها و طراحیها، اختراعات، فناوریتواند منجر به ایجاد منافع آتی برای سازمان و ایجاد منابعی مانند ایدهکه می

چه که قابل لمس نبوده عنوان آندارایی نامشهود را به (1991استوارت ) افزاری شود، تعریف نموده است.های نرمو برنامه

عنوان منبعی دارایی نامشهود را به (2001لو )در همین راستا،  تواند منجر به ایجاد ارزش شود، تعریف نموده است.ولی می

 ریف کرده است.تواند منجر به ایجاد ارزش آتی برای سازمان شود، تعکه دارای شکل فیزیکی و یا مالی نبوده، ولی می

دهند که آن را با های نامشهود سروکار داریم، تعدادی از محققین، ترجیح میهنگامی که با ارزش یا منافع حاصل از دارایی

؛ نوادو و 2001؛ لو 2001؛ دالی 1997بروکینگ ) تفاوت حاصل از دو ارزش بازار و ارزش ثبت شده سازمان، تعیین کنند

   .  (2000؛ سوبای 2001؛ روش و همکاران1996؛ پتراش 2003و 1999؛ اردونز دپابلو 2002لوپز 

های اییرهای متنوعی بررروی دابندیها و طبقهبندیهای اخیر تقسیمنهایتا، تاکید بر این موضوع نیز اهمیت دارد که در سال

ه ، کبودهی خاصی از اهمیت هها شامل سه بعدی است که هریک دارای درجبندیگرفته است. یکی از طبقهنامشهود، صورت

؛ کنیبانو 1999؛ سولیوان 1998)استوارت باشند ی ارتباطی میی ساختار سازمانی و سرمایهی انسانی، سرمایهشامل سرمایه

؛ وایدما مارتی 2001؛ روش و همکاران 2000؛ پتی و گاتری 2000؛ سانچز و همکاران 2000؛ برنان و کنل 1999و همکاران 

 . (2005؛ مار و روس 2005؛ بودکر و همکاران 2004؛ کافمن و اشنایدر 2002 ؛ بونتیس2001

 

 سرمایه انسانی

بریم، بکارهای نوپا  ناموهای نامشهود موثر در کسبعنوان یکی از انواع داراییرا بهکه بخواهیم آنسرمایه انسانی، پیش از آن

 (2000، 998؛ سوبای 1999؛ ادوینسون و ملون 2001و همکاران  )بکربنیان های دانشنقش اساسی آن در شرکتبا توجه به

، توسط بسیاری از محققین (2000ل ن)فورای ی رابطهی سازمانی و سرمایهعنوان نیروی محرکه دو دارایی دیگر: سرمایهو به

های . بطورکلی تجربه(2005؛ مار و روس 2005)جانسون عنوان مهمترین منبع دارایی نامشهود سازمان شناخته شده است به

انی ی مهارتی نیروی انسدهند که پروفایل و پیشینهها و اجتماع نشان میگرفته توسط سازمانهای فناوری صورتپیشرفت

در تفکر سیستماتیک در داخل محیط بشدت تحت تاثیر تغییر و  ای با مزیت رقابتی، نگرش، و شدت انگیزهبطور فزآینده

 یعنوان مهمترین منبع ایجادکنندهی انسانی به. بنابراین، سرمایه(2002)بونتیس نوپا، در تعامل است کارهای وناپایدار کسب

شود شود، درنظر گرفته میی بسیار حائز اهمیتی میها برای سازمان که منجر به ایجاد ارزش افزودهنوآوری و ایجاد ایده

تواند منجر به اثرات منفی برروی ی انسانی کافی میآن، نبود سرمایهی مقابل . در نقطه(1998؛ بونتیس 2001)وایدما مارتی 

 .        (1999)ادوینسون و ملون کنند، گردد هایی که برای سازمان ایجاد ارزش میسایر فعالیت

 های فناوری اطلاعات و ارتباطات سازمان( سرمایه داخلی سازمان )بلوغ فرآیندی و سامانه
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داشتن داخل سازمان و در سازی و نگهد، ساختار و فرآیند سازمانی است و به دانشی که قابل درونیبعد دوم دارایی نامشهو

؛ کمیسون زورنوسا و 2000)بونتیس و همکاران قالب ساختار، فرآیندها یا فرهنگ آن و حتی در صورت ترک پرسنل باشد 

انسانی که بطور کلی قابل احصاء توسط سازمان . به این دلیل، و برخلاف سرمایه (2001، 1996؛ پتراش 2000همکاران 

ها غیرانسانی و شامل تمامی دارایی (1997)ادوینسون رود شمار میعنوان دارایی سازمان بهباشد، سرمایه سازمانی بهنمی

سویبای . (2000)بونتیس و همکاران باشد های اطلاعاتی، میها و بانکسازمان، از فرهنگ و فرآیندهای سازمانی تا سیستم

این بعد را دارایی درونی سازمان و شامل اجزایی مانند ثبت اختراعات، فرآیندها و ساختارهای اجرایی، راهبری و  (2000)

 ت. مانند،  اطلاق نموده اسمی انفورماتیکی سازمان، فرهنگ، و بلوغ سازمانی که حتی با وجود ترک کارکنان، در سازمان باقی

باشد، دلیل اصلی آن عدم ظهور و بلوغ آن به دلیل کارهای نوپا بسیار مشکل میونامشهود در کسب ارزیابی این نوع دارایی

اشد. بسازی فرآیندها، تجربیات و تبدیل آنها به دانش میکار و نداشتن زمان کافی برای درونیوکار کسبزمان کوتاه آغاز به

ایجاد شده توسط تبدیل سرمایه انسانی و ارتباطی به دانش ساختاری های ان دارایی نامشهود، ارزش بنابراین، یکی از جنبه

های ساختار سازمان تبدیل شده است باشد که متعلق به پرسنل و نیروی انسانی نبوده و به داراییو فرآیندی سازمان می

 .(2003رد ؛ ملیا و بولا2003؛ اردونز دپابلوس 2000؛ کمیسون زورنوسا و همکاران 2000)بونتیس و همکاران 

 

 کنندگان و مشتریان()خارح از سازمان؛ ذینفعان، تامین ی ارتباطیسرمایه

ه ای بهای ایزوله نبوده و در ابعاد گستردهها سیستمدرنهایت، آخرین بعد سرمایه ارتباطی است و از این ایده که سازمان

ارزش ایجاد شده توسط ارتباط، نه تنها با مشتریان، گیرد. این نوع از سرمایه شامل محیط اطرافشان وابسته هستند، شکل می

هایی از این دست که منجر به باشد. ارتباطکنندگان و سهامداران بلکه با تمامی ذینفعان داخل و خارج از سازمان میتامین

ت سرمایه دانشی اس عبارت دیگر، اینشوند. بهی ارتباطی درنظر گرفته میعنوان سرمایهگردند، بهایجاد ارزش درسازمان می

ی سازمان، جزء این بعد از سرمایه (2000سویبای )گیرد. های مرجع آن، شکل میهای مابین سازمان و گروهکه از ارتباط

ها، علائم تجاری ثبت شده، اعتبار و تصویر بیرونی کنندگان، نام محصولخارجی آن که شامل روابط با مشتریان و تامین

که در مورد تعدادی دیگر، ها قابل حمایت قانونی بوده، در حالیده است. تعدادی از این نوع داراییسازمان است، اطلاق نمو

ها منجر به تحصیل منافع در گذاری برروی بسیاری از این داراییباشد. علاوه برآن، سرمایهعملا این حمایت غیرممکن می

 گذاری برای تقویت تصویر بیرونی سازمان کار دشواری استهبینی تاثیر سرمایعنوان مثال، پیششرایط نامطمئن شده، به

 .(2000)سویبای 

 
ها آپها، سعی در نمایش مراحل ایجاد، رشد و بلوغ استارتآپمنظور رسیدن به معیاری برای ارزیابی استارتدرادامه و به

 ها( شده است.ی عمر آن)چرخه
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ای هشوند، اغلب در سالوکار با موانع و مشکلاتی مواجه مید به کسبهادر وروکه شرکتاین موضوع اشکار است که همچنان

اثیر میزان قابل توجهی به تهای نوپا بهوری شرکتهای زیادی روبرو هستند. بهرهشان هم با مشکلات و چالشابتدایی فعالیت

مر ی عارد. ما با بررسی چرخهوکار دی جنینی کسبهای نامشهود کسب شده توسط کارآفرینان در مرحلهمدیریت سرمایه

 ها به تفکیک مشخص نماییم.          مرحله نمایش داده شده در شکل زیر را در آنها، قصد داریم سهشرکت

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

گیرد. در این کار خود میواندازی کسبراهی خود را پرورش داده و تصمیم بهمعمولا زمانی وجود دارد که کارآفرین ایده

ی انسانی است. دانش، تجربه و که هنوز شرکت ایجاد نشده است تنها دارایی نامشهود موجود، سرمایهاز آنجایی مرحله،

  اشند.  بکار نیز حاثز اهمیت میوهای کسبوکار، بلکه برای عبور از شرایط و چالشتنها برای شروع کسبی کارآفرین نهانگیزه

ر آن شود که دای میشود، وارد یک فرآیند پیجیدهاشد.هنگامی که شرکتی ایجاد میبی زمانی جنینی میی دوم، بازهمرحله

 یبایست نسبت به ایجاد شرایط مناسب در بازار، و از همه مهمتر، ایجاد یک سازمان موفق تلاش قابل ملاحظهکارآفرینان می

ادامه دارد، هردوی دارایی سازمانی )مانند بالا( )شکل  1tتا زمان  )ایجاد شرکت( 0tانجام دهند. در این مرحله، که از زمان 

شرکت،  ی انسانیهیکار( و روابط )مانند روابط با ذینفعان خارجی( با یکدیگر تلفیق شده و به سرماوهای خاص کسبویژگی

این مرحله؛  ند. درباشیکدیگر مرتبط بوده و در بهبود دیگری موثر میشوند. این سه نوع دارایی نامشهود از نزدیک بااضافه می
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ی ها( در هریک از سه نوع دارایگذاری )مانند، مالی، زمانی، نیروی انسانی و نظایر آنکارآفرینان بایستی برروی سطح سرمایه

-نامشهود و درجهت توسعه و تقویت شایستگی اصلی شرکت خود، که این شایستگی منجر به ایجاد مزیت رقابتی در کسب

 تصمیم بگیرند. شوند،کارهای نوپا میو

ای دنبال سطح موثر کارآیی برها بهباشند. آنی ایجاد شرکت، بطور مستمر درگیر فرآیند یادگیری میکارآفرینان از لحظه

رکت های شی فعالیتکار برای توسعهوهای جدید کسبدنبال موقعیترسیدن به مزیت رقابتی در بازار، و همچنین اغلب به

 ی سازمانی وهیی انسانی، سرماهای نامشهود )سرمایهای که در هریک از سه نوع دارایینش و تجربهباشند. یادگیری، دامی

توانند منجر به بقاء و رشد های نامشهود اصلی شرکت شده که درنهایت میگیری داراییی ارتباطی( موجب شکلسرمایه

موثر  کاروتنها بطور مستقیم برروی کسبهای نامشهود، نهکه این سه دسته از داراییکارهای نوپا گردند. از آنجاییوکسب

شوند، لذا نباید از وابستگی های نامشهود شرکت میافزایی یکدیگر و افزایش ارزش داراییباشند، بلکه منجر به هممی

         پوشی شود.  های نامشهود به یکدیگر چشمدارایی

کار و فرآیند یادگیری، وباشد. پس از چندسال فعالیت کسبکار میوی استحکام کسبجنینی، مرحله یخروجی مرحله

کار وتواند از شکست در کسبکار نوپا میویابد. فرایند استحکام کسبهای رسیدن به موفقیت در آینده را درمیکارآفرین راه

ه انتظارات کعنوان مثال، هنگامیفت )بهرگیرد(، پسکار میوی کسب)بطور مثال، هنگامی که کارآفرین تصمیم به توقف ادامه

 عنوان مثال،کند(، پایداری )بهکار به فعالیت ادامه داده و نتایج ضعیفی را کسب میوبرآورده نشده ولی همچنان کسب

شد و ر همان ارزش اولیه باقی مانده است(،ی نامشهود بههنگامی که شرکت مطابق با انتظارات پیشرفت نکرده، و سرمایه

. هریک از این چهار (یابندمیای نامشهود آن افزایش هکار نوپا رشد نموده و ارزش داراییوعنوان مثال، هنگامی که کسببه)

 هایی انسانی، سرمایهی قابل استفاده بودن و تجمیع ارزش درهریک از سه نوع دارایی نامشهود )سرمایهنتیجه بواسطه

 باشند، حاصل خواهند شد.ی نامشهود قابل تشخیص میشده سرمایه سازمانی و روابط( که در چارچوب ارائه

های های داراییبندیآپ درگرو برآورد ارزش هریک از طبقهشود، برآورد ارزش یک استارتگونه که ملاحظه میهمان

ی از ادر چه مرحلهآپ که استارتهای نامشهود در اینباشد. اما بایست توجه داشت که اهمیت هریک از دارایینامشهود می

 ی عمر خود قراردارد متفاوت خواهد بود.چرخه

آپ در رسد که استارتنظر میآپ و اطلاعات ارائه شده، بهدر موضوع درخواست کارشناسی، با توجه به طول عمر استارت

ای هارزش آفرینی، داراییعنوان دارایی نامشهود در ی جنینی قرار داشته بنابراین علاوه بر نقش نیروی انسانی بهمرحله

های عنوان دارایینامشهود ساختار/فرآیند و بلوغ سازمانی و همچنین عوامل خارج از سازمان و ذینفعان/مشتریان نیز به

 بایست مورد توجه و ارزیابی قرار گیرند. آپ مینامشهود استارت

 

  عنوان دارایی نامشهودوکار موضوع فعالیت شرکت، نقش آن بهمدل کسب
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در  نآو تحلیل وارزیابی تاثیر مالی  کاروعنوان دارایی نامشهود، اهمیت و هدف از ارزیابی مالی مدل کسبکار بهومدل کسب

مورد توجه قرار ها و سازمانها های نامشهود شرکتبایست در ارزیابی داراییها از موضوعاتی است که میفعالیت شرکت

 .   (2015گذار حسینیون؛ حمیدرضا خدمت زاده؛ سید سعید)پیام حنفی گیرند

های یک دارایی نامشهود است، ویژگیدارای  ،کاروکسب کنند که که مدلی اول ثابت میگرفته در حوزهتحقیقات صورت

های نامشهود در یک شرکت، قابل توجیه بنابراین اهمیت ارزیابی مالی آن، با توجه به هدف و موضوعیت ارزیابی دارایی

 اشد.               بمی

های حقوقی و ها در پروندهکاری که بصورت اختراع ثبت شده و از آنوهای کسببه تعدادی از مدل (2004وستروالدر )ه

خودی خود کار هم بهوحل اختلافات قانونی استفاده شده، اشاره کرده است. علاوه برآن، او تصریح نموده که مدل کسب

یت رقابتی در شرکت شود که این بطور کامل متفاوت از مزیت رقابتی ناشی از شرایط بازار برای تواند عامل ایجاد مزمی

 کاروگردد مدل کسبها و خدمات، تلاش میها، علاوه بر ارتقای محصولباشد. در اکثر شرکتها و خدمات شرکت، میمحصول

عنوان دارایی نامشهود شرکت داشته، که کار بهوبهینه و موثری طراحی و استفاده شود  مطالعاتی در خصوص مدل کسب

 نیز اشاره نمود.  (2000ریوت و کلین )و  (2001) راستوان به مطالعات ها میدرکنار آن

عنوان وکار بهکار، برای لحاظ نمودن آن مدل کسبوهای مدل کسبهمچنین تشریح مشخصات دارایی نامشهود و ویژگی

ها اشاره در مطالعات خود مستقیما به این ویژگی (2009والا )جهانمیشرا و جاندارایی نامشهود، قابل استفاده است. 

  )2IFRS(های مالی ، سازمان استانداردهای گزارش)1IASB(های حسابداری المللی استاندارداند. همچنین سازمان بیننموده

های مربوط به کار اکثر ویژگیواند. مدل کسبها اشاره نمودهاین ویژگی( نیز به2010)  )3IVC(المللی مجمع ارزیابی بین و 

-بهای داخلی کسها ماهیت غیرپولی و غیر فیزیکی داشته و ازطریق فعالیتباشد. این ویژگیهای نامشهود را دارا میدارایی

ت رقابتی منحصر بفرد ایجاد شده، منجر به ایجاد منافع اقتصادی ها و از طریق مزیکار و با برطرف نمودن موانع و محدودیتو

 باشد. مانندشوند. در داخل شرکت، این مقوله بطور خاص، از طریق هدف شرکت قابل تمایز و تعریف میکار میودر کسب

ای هش نیاز به سایر داراییتواند ایجاد ارزش نموده و برای خلق ارزتنهایی نمیکار بهوهای نامشهود، مدل کسبسایر دارایی

عنوان یک دارایی قانونی، خود حاکی کار بهوگونه که پیشتر شرح داده شد، وجود سوابق ثبت مدل کسبنامشهود دارد.همان

دلیل پرهیز از همسانی در مدل کار در خلق ارزش است. بنابراین، موضوع قانونی بودن این ثبت و بهوکسباز قابلیت مدل

کار وتوان مدل کسبرسد که مینظر میباشد. بنابراین با لحاظ نمودن موضوعات مطرح شده، بهحائز اهمیت می کار،وکسب

                                                           
1 International Accounting Standards Board 
2 International Financial Reporting Standards 
3 International Valuation Council 
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عنوان دارایی کار بهوهای نامشهود درنظرگرفت. بنابراین، اهمیت ارزیابی مالی مدل کسبعنوان یکی از انواع داراییرا به

        باشد.     نامشهود، قابل بررسی و تحقیق می

باشند. در فضای رقابتی کار میوگرفته مربوط به اهمیت و هدف از ارزیابی مالی مدل کسبی دوم تحقیقات صورتحوزه

اد کار متمایزی که  منجر به ایجوامروزی، دستیابی به مزیت رقابتی امری دشوار است. بنابراین، دراختیار داشتن مدل کسب

کار ودنبال تغییر در مدل کسبمنظور حفط مزیت رقابتی خود، بهها بهاغلب سازمان  ت.آل اسشود، ایدهمزیت رقابتی می

. (2010ماسانل، ریکارت،  -)کاسادئوسکند کار را توجیه میوهای کسبخود هستند، که این خود ضرورت ارزیابی مدل

-منظور اتخاذ تصمیممالی و مشاوران، بهگران مختلف، شامل مدیران گونه مطرح کرده است که تحلیلاین (2007هوریستی )

 کار سازمانوی امور مالی یا قراردادهای الحاق و تفکیک مسائل مالی، نیز اقدام به ارزیابی مدل کسبتر دربارههای مناسب

را  کارونشان دادند که متخصصان و سایر افراد درگیر در اداره سازمان، مدل کسب (2011زوت و همکاران )کنند. خود می

گونه مطرح این (2010تیس )گیرند. همچنین وری شرکت، بکار میهای رقابتی، و بهرهدر اموری مانند ایجاد فرآیندها، مزیت

است که کاملا غیرقابل کار، طراحی آن روش به شکلیوهای خلق ارزش توسط یک مدل کسبنموده است که مهمترین روش

اری کوکند: اول، ایجاد مدل کسبکار را غیرجذاب میود دارد که تقلید مدل کسبی او، سه روش وجوتقلید باشد. به عقیده

دلیل استفاده از فرآیندهای پیچیده، سیستم و تجهیزات تقلید را دشوار، پرهزینه و غیرممکن نمایند؛ دوم، عدم وضوح که به

شکلی که از تمایل و اشتیاق ی آن بهو توسعهکار؛ سوم، ایجاد وو ابهام در جزئیات و اجزای بکارگرفته شده در مدل کسب

واردان براین موضوع تاکید دارند که هردو دسته پیشگامان و تازه (2013مارکیدس و سوسا )رقبا برای تقلید آن، کاسته شود. 

هایت، دارند. در نکار نوآورانه، شانس بیشتری برای بقاء و یا حتی پیروزی در بازار، وبه بازار، در صورت استفاده از مدل کسب

کار، تاکید دارند. بنابراین، وهای کسبها بر امکان ایجاد مزیت رقابتی توسط مدلمطالعاتی نیز وجود دارند که همگی آن

تواند منجر به ایجاد مزیت رقابتی شود، پس ارزیابی آن از اهمیت خودی خود میکار بهوتوان نتیجه گرفت که مدل کسبمی

 است.  ای برخوردارویژه

اشند. بکار برروی شرایط مالی و اقتصادی شرکت، میوتمرکز سومین حوزه از مطالعات و تحقیقات برروی تاثیر مدل کسب

کار برروی افزایش ارزش شرکت و وها و اطلاعات شرکت، تاثیر مدل کسبمطالعاتی وجود دارند که با استفاده از تحلیل داده

عنوان یک دارایی نامشهود مجزا، برآورد کار را بهها، ارزش مالی مدل کسبیک از آناما هیجاند. یا سود آن را بررسی نموده

 اند.گرفته بشرح ذیل آورده شدهدو مورد از مطالعات صورت اند.نکرده

کار و سودآوری  شرکت، بررسی وهای کسببرروی ارتباط میان انواع مدل (2005ویل، ملون، دروسو، هرمان و وورنر )

کار تعریف نموده و صدها شرکت بزرگ وها شانزده مدل کسبهای نیروی انسانی، آنآفرینی و داراییاند. براساس ارزشکرده

ها براساس سه وری مالی هریک از این گروهبندی نمودند. سپس اقدام به بررسی بهرهها طبقهآمریکایی را در این مدل

، نمودند. نتایج حاصل از این بررسی تشان 2000گذاری، و سهم بازار در سال ی درآمد عملیاتی، بازگشت سرمایهمشخصه
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 تریکار، روش مطمئنوها براساس مدل کسببندی شرکتکار، طبقهوی فعالیت صنعتی و کسبدادند که در مقایسه با حوزه

وری ها، بهرهکار، در برخی از مشخصهوهای کسببرآن، تعدادی از مدل باشد. علاوهها میوری مالی آنبینی بهرهبرای پیش

وری مالی )حتی در کار و بهرهوها بخوبی ارتباط میان مدل کسباند تحقیق آنکردهای بهتری، را ارائه بطور قابل ملاحظه

 اثیر مدلها برروی تاست. اما، آنباشند( را نشان دادهی کاری و صنعتی فعال میکارهایی که تنها در یک حوزهومورد کسب

 اند. کار به تنهایی چقدر دارای ارزش مالی است، بررسی نکردهوکه مدل کسبکار در افزایش ارزش شرکت و اینوکسب

رسد نقش دارایی نامشهود ناشی از نظر میهای نوپا، بهالبته با درنظر گرفتن توضحات ارائه شده و همچنین ماهیت شرکت

، اندی بلوغ شدهسرگذاشته و وارد مرحلههای نوپایی که مرحله جنینی خود را پشتکار و اهمیت آن در شرکتمدل کسب

 عنوان یک مزیت رقابتی( اقدام نمود.   توان نسبت به برآورد ارزش ناشی از آن )بهقابل لمس بوده و می
کسب و کار نیز موید ای مختلف علاوه بر مطالب ارائه شده سایر تحقیقات صورت گرفته در کشورهای مختلف و در حوزه

 باشد. سمت موفقیت میتاثیر و نقش رشد دارایی نامشهود در حرکت کسب و کار نوپا به

توان به تحقیق و مطالعه صورت گرفته برروی نقش دارایی نامشهود و مجوزهای قانونی در افزایش کارآیی و جمله میاز آن

های نامشهود ،  یا نقش دارایی2018حاجی و غزالی بررسی توسط ی عملی موضوع عنوان یک نمونهوری کسب و کار بهبهره

، یا (2019)فردانوس و رحمان وری موضوع تحقیق در تعدادی از صنایع و کارخانجات منتخب در کشور بنگلادش در بهره

نامشهود  هایآیا دارایی"ی ماهیگیری و کشاورزی با عنوان ی کسب و کارهای کوچک و متوسط در حوزهتحقیق در حوزه

ی دیگر، بررسی نقش و اهمیت دارایی و یا از زاویه (2018)حاجی و همکاران  "تواند موید موفقیت کسب و کارها باشدمی

اشاره  (2014)آریگتی و همکاران عنوان عاملی در موفقیت کسب و کارها و رشد تنوع بازار و مشتریان به نامشهود در توسعه

 نمود.     

بودن تحقیقات، همگی موید این است که توجه  ی این مطالعات و بروزتهسهمراه توجه به نقش برجشده بهره های اشانمونه

 تواندی کسب وکارها میها و در کلیهبندیها در تمامی ابعاد و دستهی آنهای نامشهود و تلاش در رشد و توسعهبه دارایی

 ای برخوردار باشد.   از نقش و اهمیت ویژه

 

 گذاریارزشی در اخلاصه

ه هنگام زنند که بگذاری میگذاران با این انتظار دست به سرمایهی اقتصاد است. در حقیقت سرمایهریگاندازهقابلارزش، بعد 

، اندهایشان بیشتر شده و در قبال ریسکی که پذیرفتهاز هزینه هاآنگذاری برداری پروژه، ارزش سرمایهفروش یا طی بهره

د گذاری بانکی، خریها اعم از اوراق قرضه، ابزارهای مشتقه، سپردهگذاریپاداشی نصیبشان شود. این موضوع در انواع سرمایه

ت آفرینی هر شرککند. به عبارتی در اقتصاد بازار، توان ارزشها صدق میگذاری مستقیم در پروژهها یا سرمایهسهام شرکت



 بخشمهرداد تاج

  کارشناس رسمی دادگستری )رایانه و فناوری اطلاعات(

 دانشگاه شهید بهشتی تهران –کارشناسی ارشد مدیریت فناوری اطلاعات )مدیرت دانش( 

    دانشگاه تربیت مدرس تهران  –ای کسب و کار دکتری مدیرت حرفه

 های نامشهود؛گذاری داراییو تخصصی ارزش مسئول کمیسیون مشورتی فنی

 عضو کمیسیون مشورتی فنی و تخصصی رشته رایانه و فناوری اطلاعات

 شورای عالی کارشناسان رسمی دادگستری 

 

 

 (1402 آبان ماهآخرین بروزرسانی ) –بخش )کارشناس رسمی دادگستری( ترجمه، تالیف و گردآوری شده توسط: مهرداد تاج
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در مورد شرکت  هاآن براساسهای اصلی است که ، سنجهشدهخلقان خود و میزان ارزش گذاربرای سهامداران و سرمایه

 شود. قضاوت می

یابی به فرآیند تعیین ارزش فعلی واقعی یک فناوری، دارایی گذاری است. ارزشترین ارکان سرمایهیابی یکی از اصلیارزش

 یزنانهچمبنایی برای  ، عددی قطعی نبوده و در بیشتر اوقاتشود. لازم به ذکر است که ارزش یک پروژهیا شرکت اطلاق می

 عامل، نیمؤثرترخواهد بود. به عبارتی هیچ روش قطعی و صددرصدی برای محاسبه ارزش یک پروژه وجود ندارد و  توافقو 

ندی بثابت( طبقه های نامشهود )ثابت و غیرهای مشهود و داراییارزش شرکت در دو گروه داراییتجربه و تخصص خواهد بود. 

های موجود و گذاری و مدلهای متداول ارزشها با روشهای مشهود، ارزیابی آنشود. با درنظر گرفتن ماهیت داراییمی

های مشهود از یک سو و همچنین لحاظ نمودن های مستهلک نمودن داراییهمچنین درنظر گرفتن استهلاک و روش

 رد. گیصورت میهای مشهود با درنظر گرفتن نرخ تورم و نوسان نرخ تسعیر ارز، داراییپارامترهای موثر در برآورد ارزش روز 

ها در ارزش سازمان های نامشهود و همچنین نقش رو به افزایش این نوع از داراییرسد با توجه به ماهیت دارایینظر میهب

ها و همچنین لحاظ نمو.دن شرایط امکان ن آننبودپذیر بودن و و شرایط استهلاک ی نامشهودهااز یک سو، تنوع دارایی

تواتد تفکیک ارزش دارایی نامشهود ناشی از کسب و کار از ارزش دارایی نامشهود سازمان، میگذاری و احصاء، روش ارزش

 شمار آید.   ها بهگونه از داراییرد ارزش اینهای مهم در برآواز چالش

ها، علائم تجاری و حق های نامشهود، مانند ثبت اختراعهای شرکت، داراییست داراییها موجود در فهربرخلاف سایر دارایی

ها، در مواجه موارد غیرمعمول و دارایی آیند. ارزیابی اینشمار میگذاری بهها برای ارزشنشرها، از جمله دشوارترین دارایی

ی گذاری، دشوارتر هم خواهد شد. درعین پیچیدگی ارزشنویسهای برنامهمانند البسه تجاری، اسرار تجاری، و کد پیچیده

ها را بدرستی انجام گذاریها، این ارزشتوان توسط آنهای مورد قبولی در صنعت وجود دارند که میها، روشنوع داراییاین

 مستندات قابل اعتمادها، استفاده از روشی صحیح و مبتنی بر گذاری این نوع از داراییحل کلیدی موفقیت در ارزشداد. راه

ها و شرایط احصاء و ارزیابی های نامشهود علاوه بر ماهیت آناز جمه مهمترین نکاتی که در ارزیابی داراییباشد. می و ارائه

      .استبایست مورد توجه قرارگیرد، امکان تشخیص و اثبات مالکیت سازمان بر دارایی نامشهود موضوع ارزیابی ها میآن

باشد. گذاری میهای معنوی، منطق و دلیل انجام چنین ارزشهای نامشهود و مالکیتگذاری داراییآغازین در ارزشی نقطه

ی خریداری برای گونه موارد، علاقهترین شرایط در اینها را بدانید؟ یکی از متداولخواهید ارزش این نوع از داراییچرا می

دست هایی از اینی خدمات مالی و مالیاتی و سایر سازمانعنوان مثال، اداره. بههای نامشهود استدانستن ارزش آن دارایی

های نامشهود( آن ها )ازجمله داراییدنبال دانستن ارزش تمامی داراییهای مالی یک شرکت،  بهدر هنگام بررسی صورت

 باشند.    می



 بخشمهرداد تاج

  کارشناس رسمی دادگستری )رایانه و فناوری اطلاعات(

 دانشگاه شهید بهشتی تهران –کارشناسی ارشد مدیریت فناوری اطلاعات )مدیرت دانش( 

    دانشگاه تربیت مدرس تهران  –ای کسب و کار دکتری مدیرت حرفه

 های نامشهود؛گذاری داراییو تخصصی ارزش مسئول کمیسیون مشورتی فنی

 عضو کمیسیون مشورتی فنی و تخصصی رشته رایانه و فناوری اطلاعات

 شورای عالی کارشناسان رسمی دادگستری 

 

 

 (1402 آبان ماهآخرین بروزرسانی ) –بخش )کارشناس رسمی دادگستری( ترجمه، تالیف و گردآوری شده توسط: مهرداد تاج
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های مشهود مانند ساختمان و در برآورد ارزش دارایی هاهایی است که از آنبرآورد ارزش دارایی نامشهود دارای ویژگی

-های متداول و پذیرفته شده توسط اغلب کارشناسان داراییعنوان مثال، سه مورد از روششود.  بهتجهیزات نیز استفاده می

گیرند. اما، هایی است که در ارزیابی دارایی واقعی و قابل لمس مورد استفاده قرار میهای نامشهود، بسیار شبیه روش

ای ههای ارزیابی دارایی نامشهود و مالکیت معنوی در مقایسه با ارزیابی داراییی استفاده از روشهای مهمی در شیوهتفاوت

 ها عبارتند از:مشهود وجود دارند. مهمترین آن

 توانند با شرایط ارزیابی دارایی مشهود، کاملا متفاوت های نامشهود میها و شرایط هنگام ارزیابی داراییمحدودیت

 باشند.  

 های خارجی سروکار های عوامل و محیطهای نامشهود و مالکیت معنوی بیشتر با تاثیرات و چالشارزیابی دارایی

 دارد.   

 یار ها، بسوع داراییهای نامشهود و مالکیت معنوی مورد ارزیابی در بحث ارزیابی این نی داراییتوجه به نوع مقوله

 باشد. حیاتی می

 های نامشهود از یکدیگر کار دشواری است.  بندی و تفکیک داراییاغلب شناسایی، طبقه 

 های نامشهود و مالکیت معنوی بسیار وابسته به دیدگاه، تجربه و قضاوت فرد متخصص در نهایت، ارزیابی دارایی

 باشد.ی مورد ارزیابی میدر مقوله

ای ههای مبانی و مشخصههای نامشهود و از طریق دستیابی به اطلاعات صحیحی از لایهگذاری داراییاستفاده از هرم ارزشبا 

گذاری دارایی نامشهود در کسب توانید روش مناسبی را برای ارزشنامشهود مورد نظر، می قانونی، کسب و کار و مالی دارایی

 د.   و کار موضوع ارزیابی، انتخاب نمایی

 

 نامشهود  هایدارایی گذاریارزشی ای در خصوص نحوهخلاصه

ها، علائم تجاری و حق های نامشهود، مانند ثبت اختراعهای شرکت، داراییها موجود در فهرست داراییبرخلاف سایر دارایی

ها، در مواجه موارد غیرمعمول و دارایی آیند. ارزیابی اینشمار میگذاری بهها برای ارزشنشرها، از جمله دشوارترین دارایی

ی گذارنویسی، دشوارتر هم خواهد شد. درعین پیچیدگی ارزشهای برنامهمانند البسه تجاری، اسرار تجاری، و کد پیچیده

نجام ها را بدرستی اگذاریها، این ارزشتوان توسط آنهای مورد قبولی در صنعت وجود دارند که میها، روشنوع داراییاین

ها، استفاده از روشی صحیح و مبتنی بر مستندات قابل اعتماد گذاری این نوع از داراییحل کلیدی موفقیت در ارزشداد. راه

 باشد.      می و ارائه

باشد. گذاری میهای معنوی، منطق و دلیل انجام چنین ارزشهای نامشهود و مالکیتگذاری داراییی آغازین در ارزشنقطه

ی خریداری برای گونه موارد، علاقهترین شرایط در اینها را بدانید؟ یکی از متداولخواهید ارزش این نوع از داراییمیچرا 



 بخشمهرداد تاج

  کارشناس رسمی دادگستری )رایانه و فناوری اطلاعات(

 دانشگاه شهید بهشتی تهران –کارشناسی ارشد مدیریت فناوری اطلاعات )مدیرت دانش( 

    دانشگاه تربیت مدرس تهران  –ای کسب و کار دکتری مدیرت حرفه

 های نامشهود؛گذاری داراییو تخصصی ارزش مسئول کمیسیون مشورتی فنی

 عضو کمیسیون مشورتی فنی و تخصصی رشته رایانه و فناوری اطلاعات

 شورای عالی کارشناسان رسمی دادگستری 

 

 

 (1402 آبان ماهآخرین بروزرسانی ) –بخش )کارشناس رسمی دادگستری( ترجمه، تالیف و گردآوری شده توسط: مهرداد تاج
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دست هایی از اینی خدمات مالی و مالیاتی و سایر سازمانعنوان مثال، ادارههای نامشهود است. بهدانستن ارزش آن دارایی

 درهای نامشهود( آن ها )ازجمله داراییدنبال دانستن ارزش تمامی داراییشرکت،  به های مالی یکدر هنگام بررسی صورت

 باشند.    میها مالکیت سازمان بر آن داراییمستندات کافی در احراز کنار 

و های مشهود مانند ساختمان ها در برآورد ارزش داراییهایی است که از آنبرآورد ارزش دارایی نامشهود دارای ویژگی

-های متداول و پذیرفته شده توسط اغلب کارشناسان داراییعنوان مثال، سه مورد از روششود.  بهتجهیزات نیز استفاده می

گیرند. اما، هایی است که در ارزیابی دارایی واقعی و قابل لمس مورد استفاده قرار میهای نامشهود، بسیار شبیه روش

ای ههای ارزیابی دارایی نامشهود و مالکیت معنوی در مقایسه با ارزیابی داراییروش ی استفاده ازهای مهمی در شیوهتفاوت

 ها عبارتند از:مشهود وجود دارند. مهمترین آن

 توانند با شرایط ارزیابی دارایی مشهود، کاملا متفاوت های نامشهود میها و شرایط هنگام ارزیابی داراییمحدودیت

 باشند.  

 های خارجی سروکار های عوامل و محیطنامشهود و مالکیت معنوی بیشتر با تاثیرات و چالش هایارزیابی دارایی

 دارد.   

 یار ها، بسهای نامشهود و مالکیت معنوی مورد ارزیابی در بحث ارزیابی این نوع داراییی داراییتوجه به نوع مقوله

 باشد. حیاتی می

 نامشهود از یکدیگر کار دشواری است.   هایبندی و تفکیک داراییاغلب شناسایی، طبقه 

 های نامشهود و مالکیت معنوی بسیار وابسته به دیدگاه، تجربه و قضاوت فرد متخصص در نهایت، ارزیابی دارایی

 باشد.ی مورد ارزیابی میدر مقوله

تحلیل نماییم آن است که  های نامشهود دنبال نموده و مراحل مختلف آن رای مهمی که سعی داریم در ارزیابی دارایینکته

ی مورد ارزیابی دارایی نامشهود است نه در ی و کلیدی در مفهوم و مقولهسی اسانکته"  های نامشهودهنگام ارزیابی دارایی

 .  "خواهیم ارزیابی نماییمجزئیاتی که می

ای ههای مبانی و مشخصهیحی از لایههای نامشهود و از طریق دستیابی به اطلاعات صحگذاری داراییبا استفاده از هرم ارزش

گذاری دارایی نامشهود در کسب توانید روش مناسبی را برای ارزشنامشهود مورد نظر، می قانونی، کسب و کار و مالی دارایی

 و کار موضوع ارزیابی، انتخاب نمایید.   

 های نامشهود عبارتند از:گذاری داراییارزش چهار روش

 )هزینه( 4مالی جایگزین رویکرد محاسبه ارزش (1

                                                           
4 Cost approach 



 بخشمهرداد تاج

  کارشناس رسمی دادگستری )رایانه و فناوری اطلاعات(

 دانشگاه شهید بهشتی تهران –کارشناسی ارشد مدیریت فناوری اطلاعات )مدیرت دانش( 

    دانشگاه تربیت مدرس تهران  –ای کسب و کار دکتری مدیرت حرفه

 های نامشهود؛گذاری داراییو تخصصی ارزش مسئول کمیسیون مشورتی فنی

 عضو کمیسیون مشورتی فنی و تخصصی رشته رایانه و فناوری اطلاعات

 شورای عالی کارشناسان رسمی دادگستری 
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 )ارزش منصفانه بازار( 5رویکرد محاسبه ارزش بازار (2

 6رویکرد محاسبه درآمد (3

 )برند(  7رویکرد برگرفته ازمیزان محبوبیت و شناخت (4

سازمان حسابرسی در خصوص دارایی نامشهود، ارزش برآورد شده برای دارایی نامشهود )ارزش منصفانه( آن  17استاندارد 

 تعریف نموده است: را بشرح زیر

توان با های تجاری را معمولا میهای نامشففهود تحصففیل شففده در تراکنشارزش منصفففانه )ارزش برآورد شففده( دارایی

شهود طیفی از اتکاپذیری کافی اندازه سایی کرد. در مواردی که برای برآورد ارزش دارایی نام شنا سرقفلی  گیری و جدا از 

شد، عامل ابهام در اندازهنتایج یا احتمال وقوع متفاوت  شته با شهود وارد میوجود دا صفانه دارایی نام  شود.گیری ارزش من

ود که دارایی نامشففهای اتکاپذیر نیسففت. در صففورتیگونهگیری ارزش منصفففانه بهمعنای ناتوانی در اندازهلیکن این امر به

 توان ارزش منصفانهض قابل رد وجود دارد که میفرتحصیل شده در ترکیب تجاری دارای عمر مفید معین باشد، این پیش

 گیری کرد.پذیر اندازهای اتکاءگونهآن را به

سر گیری اتکاءاندازه ست تنها در مواردی می شده در ترکیب تجاری ممکن ا صیل  شهود تح صفانه دارایی نام پذیر ارزش من

 اشی شود و یا:نباشد که دارایی نامشهود از حقوق قانونی یا سایر حقوق قراردادی ن

 جداشدنی نباشد یا (1

های مشابه وجود نداشته باشد، و در نتیجه جداشدنی باشد، اما سابقه یا شواهدی از معاملات همان دارایی یا دارایی (2

 گیری وابسته خواهد بود.    برآورد ارزش منصفانه به متغیرهای غیرقابل اندازه

ستاندارد  ست ا ساس ماده بی سی  17برا سابر صوص داراییسازمان ح شهود بهدر خ شهود،  یک دارایی نام هنگام های نام

 گیری شود.شده اندازهبهای تمامشناخت اولیه باید به

گونه که در ماده چهارده همین استاندارد آورده شده است، محتمل بودن منافع اقتصادی آتی باید با استفاده همچنین همان

سری شرایط اقتصادی محتمل در طول ف بهترین برآورد مدیریت از وقوع یکاز مفروضات معقول و دارای پشتوانه که معر

عمر مفید دارایی است، توسط واحد تجاری ارزیابی شود. ارزیابی مزبور مستلزم بکارگیری قضاوت بر مبنای شواهد موجود 

 یطرفانه قابل تایید باشد. طور بدر زمان شناخت اولیه است. در این مورد اهمیت بیشتر باید به شواهدی داده شود که به

 

 نامشهود هایمتداول ارزیابی دارایی هایروش

                                                           
5 Market approach 
6 Income approach 
7 Relief-from-royalty approach  
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باشند، که افزایش است. فاکتورهای متعددی در این موضوع دخیل میهای نامشهود رو بهضرورت و نیاز به ارزیابی دارایی

های سهامی عام(، تامین )شرکت ها در بورسها، عرضه شرکتهای شرکتعبارتند از افزایش نرخ ادغام و استحصال دارایی

 هایگذاران. علاوه برآن، عملیات داخلی شرکت، مانند انتقال سرمایه، واگذاری و یا بخشش دارایییهسرمایه توسط سرما

 اند. ها، شدهها موجب احساس نیاز بیشتر به این نوع از ارزیابیفکری و معنوی، و انتقال سایر دارایی

های نامشهود، با توجه به اطلاعات موجود و شرایط فعلی ارزیابی، داراییهای فکری/ معنوی یا سایر هنگام ارزیابی دارایی

ا هشما امکان انتخاب بهترین روش و یا روشهای نامشهود را درنظر بگیرید. این کار بههای متداول ارزیابی داراییتمامی روش

های نامشهود، شامل اجزای مشترکی با آنچه در ده برای ارزیابی داراییهای مورد استفارا خواهد داد. در حالت معمول، روش

ترین تفاوت این است که در اکثر باشد، مانند ارزیابی ملک و ساختمان. مهمروند، میهای مشهود بکار میارزیابی دارایی

-ند، مانند یافتن اطلاعات نقلباشهای مشهود اطلاعات ضروری کمتری در دسترس میموارد، در مقایسه با ارزیابی دارایی

 های نامشهود مورد نیاز است.عنوان مبانی ارزیابی داراییا اطلاعات آزمایشی که بهبل مقایسه یوانتقال قا

های نامشهود بشدت رشد کرده است. از دیدگاه ما، چهار روش مختلف زیر، ی ارزیابی داراییدر دو دهه گذشته، شاخه

ه ها شناختعنوان مهمترین روشوانتقالات مالی، امور مالیاتی، یا کاربردهای قانونی، بهدر نقلصرفنظر از مورد کاربرد آن 

 اند:شده

 8رویکرد محاسبه ارزش مالی (5

 9رویکرد محاسبه ارزش بازار (6

 10رویکرد محاسبه درآمد (7

                        11رویکرد برگرفته ازمیزان محبوبیت و شناخت (8

 

 ارزش مالیمحاسبه  روش

 شود:های نامشهود با این روش استفاده میتلف در ارزیابی داراییمخ اغلب از دو الگوی

 برمبنای تاریخچه ارزش مالی  (1

   13و یا بازتولید 12برمبنای ارزش مالی جایگزین (2

                                                           
8 Cost approach 
9 Market approach 
10 Income approach 
11 Relief-from-royalty approach  
12 Replacement cost 
13 Reproduction cost 
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بینی پیشها متناسب با استفاده از محاسبه ارزش پایه یک دارایی با توجه به پیشینه )تاریخچه( ارزش آن و اعمال محدودیت

 باشد.ی حیات آن دارایی، میقابل قبول در خصوص دوره

شود. تفاوت های کنونی یک دارایی برای محاسبه هزینه ایجاد مجدد آن دارایی استفاده میاز سوی دیگر، امروزه از ارزش

رات ثیر متوسط تغییی ارزش جایگزین فعلی آن، شامل لحاظ نمودن تامیان پیشینه )تاریخچه( ارزش یک دارایی و محاسبه

 باشد. های فناوری، میی زمانی با توجه به امتیازات بازار، رقابت، یا پیشرفتنرخ آن دارایی در یک بازه

جای آن حداقل ارزش دهد، و بهبرداری از این دارایی را نشان نمیی اقتصادی ناشی از مالکیت و بهرهاین روش ارزش افزوده

    کند.  دارایی را ارائه  می

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 روش محاسبه ارزش جایگزین
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های ضروری که برای جایگزینی دارایی مورد نظر، گیری هزینهها را از طریق اندازه، ارزش داراییمالی روش محاسبه ارزش

ان عنودارایی بهکند. گاهی اوقات، تاریخچه ارزش توسعه و ایجاد دارایی نامشهود و یا مبنای ارزش آن نیاز است محاسبه می

اشد، بگیرند. رویکرد دیگر، بر پایه ارزش جایگزین میروشی برای تعیین ارزش کنونی دارایی نامشهود مورد استفاده قرار می

نظر های حال مورد نیاز برای تولید و توسعه مجدد دارایی نامشهود موضوع بررسی از نقطهدر این رویکرد میزان هزینه

 شوند. بازار، و سایر عوامل درنظر گرفته می های مصرفی، سهمهزینه

 گیری و لحاظ نمودن در این روش عبارتند از: ههای قابل اندازکه سایر هزینه

 های قانونیهزینه 

 های ثبت/ تشکیل پرونده و سایر مواردهزینه 

 های پرسنل و کارکنانهزینه 

 سازیهای توسعه و پیادههزینه 

 های تولیدهزینه 

 تبلیغات و بازاریابیهای هزینه 

شود. می استفادهروش ارزش مالی  جایبه 14از روش تنزیل وجوه نقد آتی ،های نامشهودهای داراییگذاریدر بسیاری از ارزش

 باشد:این روش مبتنی بر سه اصل زیر می

  تخمین برآورد ارزش حال حاصل از از تنزیل وجوه نقدی برمبنای تعیین ارزش یک دارایی با استفاده مدل

 باشد. های نقدی آتی میجریان

  .ارزش با پول در زمان حال دارای ارزش بالاتری در مقایسه این مدل مبتنی بر ارزش پول درزمان بنا شده است

  باشد. آن در آینده می

 دل مبینی ارقام مورد استفاده در رسد، اما در عمل پیشنظر میاگرچه این روش در تئوری خوب و قابل استفاده به

 باشد. ها( کار دشواری میهای درآمدی و هزینه)جریان

بینی جریان درآمد آتی شرکت با توجه به درآمد حال حاضر شرکت و کسب و کار دنبال پیشروش تنزیل وجوه نقد آتی، به

های داراییهای درآمدی آتی ناشی از تمامی ی جریانکلیهبینی از طریق پیشاین روش باشد. گذاری میموضوع ارزش

 و درنهایت های درآمدی آتیرسیدن به ارزش حال جریان دنبالبهو استفاده از نرخ تنزیل مناسب نامشهود کسب و کار 

 است. کسب و کار موضوع ارزش دارایی نامشهود  

                                                           
14 Discount Cash Flow - DCF  
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 ارزشهای نقدی آتی و رسیدن به سود خالص شرکت با محاسبه از طریق براورد جریاناصولا روش تنزیل وجوه نقد آتی، 

 های، از هزینهشرکت 16و نامشهود 15ی مشهودهادارایی هایاستهلاک همراهبهبا کسر درآمدهای عملیاتی  ،حال آن سود

    باشد. می ،آن شرکتای، عملیاتی و مالیات سرمایه

ای هباشد. تفاوت استهلاک دارایینامشهود( در تعیین مالیات بردرآمد آن شرکت موثر میهای شرکت )مشهود و استهلاک انواع دارایینکته: 

آفرینی آن( ، به نسبت طول عمر مفید آن )طول عمر ارزشهای نامشهود، ارزش آن دارایینامشهود و مشهود در آن است که در استهلاک دارایی

با توجه به طول عمر استفاده از آن در حالی که در استهلاک دارایی مشهود، م(، و تنها یک روش دارد )روش استهلاک مستقیشود تقسیم می

 هایروشگردد. برآورد می ،به نسبت طول عمر باقیمانده از آن دارایی ها( ارزش آنآلات، تجهیزات لوازم اداری و نظایر آندارایی )مانند ماشین

   شود.  بصورت مستقیم و غیرمستقیم نرخ استهلاک محاسبه میو های مشهود وجود دارد متنوعی برای استهلاک دارایی

پس از رسیدن به برآورد سود خالص آتی شرکت، با استفاده از نرخ تنزیل مناسب اقدام به محاسبه ارزش حال آن سود آتی 

 شود.شرکت نیز استفاده می 17برای نرخ تنزیل از میانگین وزنی ارزش سرمایهگردد. می

 

 شود:تنزیل وجوه نقدی آتی از فرمول زیر استفاده می معمولا در روش

    

 

   

 

 باشند:پارامترهای مورد استفاده در این فرمول بشرح زیر می

 PV18 –  ارزش حال سود خالص برآورد شده کسب و کار موضوع ارزشگذاری 

 CF19 – )جریان نقدی )برای سالهای آتی 

 K20 – )نرخ تنزیل )یا میانگین وزنی ارزش سرمایهگذاری 

 g21 – نرخ رشد درنظر گرفته شده در دوره رسیدن به ثبات کسب و کار 
                                                           
15 Depreciation – .به استهلاک دارایی های مشهود در طول عمر مفید آن دارایی اطلاق میشود 
16 Amortization –  به استهلاک دارایی های نامشهود )ثبت اختراع، اعتبار، در طول عمر مفید آن دارایی اطلاق میشود. درحقیقت لحاظ نمودن ارزش دارایی نامشهود

  باشد.  در طول عمر مفید آن )ایجاد ارزش( دارایی نامشهود می
17 WACC – Weighted Average Cost of Capital –  میانگین ارزش سرمایهی شرکت که از منابع مختلف و با لحاظ نمودن شرایط و ریسکهای مرتبط با تحقق

   . متصور استآن سرمایه 
18 Present Value 
19 Cash Flow 
20 Discount Rate or WACC 
21 Terminal Value Growth Rate 
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 CFn
 جریان نقدی در زمان ثبات کسب و کار  – 22

 

این مقدار در روش شود. بینی اطلاق میبه ارزش کسب و کار در زمان رسیدن به ثبات و رشد قابل پیش TV (Terminal Value) نکته:

  کاربرد دارد.  کسب وکار، های نامشهودبینی درآمدی در برآورد ارزش داراییمتوقف نمون پیشتنزیل وجوه نقد آتی و 

 توان بشرح زیر برشمرد:های استفاده از روش تنزیل وجوه نقذ آتی را میلشچا

 شرایط فعلیهای درآمدی آتی کسب و کار با استفاده از بینی جریانها در این روش، پیشیکی از مهمترین چالش -

های درنظر گرفته هراندازه تعداد سالباشد. کسب و کار و درآمدهای فعلی آن و همچنین شرایط بازار سرمایه می

-توانند نقش مهمی را در ارزشبینی آتی جریان درآمدی بیشتر باشد، برآوردهای لحاظ شده میشده برای پیش

    قابل اعتماد بودن ارقام محاسبه شده، ایفاء نمایند.گذاری و 

 
 ، از دیگربینی جریان درآمدیمنتاظر با پیش در سال ای و عملیاتی کسب و کارهای سرمایهبینی هزینهپیش -

ای های درآمدی و هزینهبینی جریانهای موضوع پیشهراندازه تعداد سالباشد. های مهم در این روش میچالش

روع های ابتدایی شدر سالمعمولا ریسک و نقش ارقام برآوردی نیز در برآورد ارزش بیشتر خواهد بود. بیشتر باشد، 

های بعد این مقادیر کاهش خواهند یافت. ن بیشتر بوده و در سالاندازی آهای مربوط به راهکار کسب و کار، هزینهبه

روش ضریبی از  توان بهجمله میدارند که از آنهای کسب و کاروجود برآورد هزینه منظوربههای مختلفی روش

 درآمد آتی و یا نرخ ثابت گردش سرمایه دارایی اشاره نمود. 

باشد. های نامشهود، از چالش برانگیزترین  موضوعات میدارایی محاسبه نرخ تنزیل و نرخ رشد در برآورد ارزش -

)فرمول نمایش داده شده در زیر( و یا استفاده از   23مارکوویتزیانتوان از فرمول رسیدن به نرخ تنزیل میمنظور به

     استفاده نمود.  (WACC)میانگین وزنی ارزش سرمایه  

 
 
 

ر . دیمنی دست پیدا نکصحیحبه برآورد گذاری دنیای واقعی هردو روش تئوری بوده و ممکن است در کاربردهای سرمایه

)هاردل ریت( استفاده  24/سختیروش نرخ دشواریعنوان مثال به، دیگرتعدادی از روش استاندارد توان از می اردموبرخی 

                                                           
22 Terminal Value Cash Flow (Year n) 
23 Markowitzian 
24 Hurdle Rate –  حداقل نرخ بازگشت سرمایهگذاری است که توسط سرمایهگذار برای ورود به یک سرمایهگذاری قابل پذیرش است. در پارهای موارد همان میانگین

   شود.گذاری به عنوان نرخ دشواری )هاردل ریت( درنظر گرفته میوزنی ارزش سرمایه
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د. وشمیای مقایسهارزیابی و باهمان مقیاس گذاری مشابه گذاری در مقایسه با سرمایه. در این روش هر موضوع سرمایهنمود

 :عبارت است از مورد استفاده در این روشهای ترین فرمولیکی از متداول

 

    
 

 تواندبرای آن می 25های موجودگذاری با توجه به ریسکاست که آیا موضوع ارزشکه این نرخ سعی دارد بیان کند آنآنچه

 د یا خیر؟به ارزش برآورد شده برس

ی اینده برآوردی درتواند معیاری قطعی برای تحقق ارقام بایستی توجه داشت که این نرخ یک معیار برای سنجش بوده و نمی

 شمار آید.گذاری بهسرمایه

های نامشهود همگی گذاری داراییهای مورد استفاده در ارزشدهنده آن هستند که روشتوضیحات ارائه شده همگی نشان

رخ بینی نخصوصا در مواردی که موضوع پیشمبنای تئوری داشته و تضمینی برای رسیدن به ارقام برآوردی وجود ندارد. 

، که همواره یک جریان نقدینگی پایان ناپذیر 26Perpetuityرسد، در روش های مقابل آن میشد درآمدی در مقابل هزینهر

 نادرست و غیرقابل تحققگذاری تواند منجر به ارزشبرای کسب و کار متصور است، استفاده از یک نرخ رشد غیر معمول می

کافیست رقم ارزش آتی برآورد شده را به نرخ  ،رسیدن به برآورد ارزش حال داراییمنظور با استفاده از این روش و بهشود. 

  .تنزیل تقسیم نمود

ها و کسب و کارهایی که به سمت بلوغ حرکت رسیدن به تخمینی از نرخ رشد، مشخصا در شرکت برایها، بسیاری از ارزیاب

 کنند.در شاخه موردنظر استفاده میبرای کسب و کارهای فعال  27و پایداراز نرخ رشد دراز مدت  ،کنندمی

سب و کشدت تحت تاثیر تغییرات جزئی در نرخ تنزیل و نرخ رشد دلیل ماهیت روش تنزیل گردش وجوه نقدی آتی، بهبه

  است. کار

ارزش کسب و کار در  ها براین باورند که روش تنزیل گردش وجوه نقدی آتی دربرگیرنده تمامیاگرچه بسیاری از ارزیاب

تر تواند در رسیدن به برآورد صحیحهای کمکی و درمواردی جایگزین میحال حاضر و آینده است، ولی استفاده از روش

اشاره نمود. در  28توان به روش مهندسی معکوس تنزیل گردش وجوه نقدی آتیهای میسودمند باشد. از جمله این روش

جای تخمین این روش بهگردد. های موجود در بازار سرمایه باز میتخمین درآمدی به واقعیتمبنای ارزیابی از ن روش، ای

در مواردی که دهد. انجام میدرآمد آتی شرکت، برآورد و محاسبه را براساس ارزش روز سهام کسب و کار در بازار سرمایه 

                                                           
25 Risk Premium -  حداکثر ریسک برای یک پروژه )سرمایهگذاری( بهمنظور تحقق ارقام برآوردی ارزشگذاری آن  

 د.اشبدی )نقدینگی( بدون طول عمر )تاریخ خاتمه( مشخص میآممعنی جریان دردر کسب وکار به 26 
27 Sustainable Growth Rate 
28 Reverse Enginering DCF 
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ت گیرند، بدیهی است در صوردرنظر میآن صعودی دارد، برآورد ارزش آتی را بیشتر از میزان واقعی و فعلی  سیربازار سرمایه 

                    باشد.یمنزولی بازار سرمایه  سیری دهنده، نشانسهام کسب و کار تر در مقایسه با ارزش فعلیدرنظر گرفتن ارزش آتی پایین

ها استفاده از ارزش نسبی سهام کسب و کار در کار با توجه به بازار سرمایه، یک از روشدر برآورد ارزش سهام کسب و 

 هایی مانندبرآورد ارزش سهام کسب وکار مورد نظر معمولا با استفاده از نسبتباشد. مقایسه با کسب و کار مشابه می

این روش برای تخمین ارزش افزوده یا ارزش گیرد. ثبتی و نظایر آن صورت میها، ارزش/سرمایهارزش/درآمدها، ارزش/فروش

هام س ارزش واقعیتعیین ی روشی قابل اعتماد در کاهشی بازارسرمایه در مقایسه با پیشینه آن، مناسب است اما قادر به ارائه

 باشد.  نمی ،کسب و کار در بازار سرمایه

دوم برای تعیین ارزش سهام کسب و کار در بازار سرمایه دهند تا از روش ها ترجیح میبرای رفع این چالش، افلب ارزیاب

استفاده کنند، و آن استفاده از ارزش واقعی کسب و کار در بازار سرمایه و رسیدن به تخمینی از میزان جریان نقدی است 

ز یک نرخ تنزیل سپس با استفاده ا ؛گذاران بازگرداندسال آتی، به سرمایه 10عنوان مثال طی تواند، بهکه کسب و کار می

 دستبایست برای رسیدن به آن جریان نقدی پرداخت کند، میگذار هرسال مبلغی که سرمایه برآوردمناسب سعی در 

شان گذاران ناین روش به سرمایهتر از ارزش سهام در بازار است، که برآورد حاصل بالاتر و یا پایینبا توجه به این. یابندمی

 لی دارد. یا نزوکه بازار سرمایه سیر صعودی و دهد می

ا هها با توجه به برقراری توازن مناسبی مابین چالشاز نظر تئوری روش تنزیل گردش وجوه نقد آتی، برای بسیاری از ارزیاب

ریسک  ، ارزش سرمایه شرکت و29با استفاده از نرخ تنزیل و پارامترهای آن )نرخ سود بدون ریسک ی ارزیابی،هاو نسبت

 رسد. نظر میگذاری کسب و کار(، روش خوبی بهسرمایه

، در روش با استفاده از ارزش برآورد شده برای سهام کسب و کار )ازطریق یکی از دو روشی که پیشتر شرح داده شد(

ی راب)به طریق معکوس( مهندسی معکوس تنزیل گردش وجوه نقدی آتی، سعی در محاسبه و لحاظ نمودن ارقام برآوردی 

                دارد.  ،رسیدن به ارزش کسب و کار در بازار سرمایه

ای بیشتری از کسب و کار )پیشینه کسب و کار( شود، هر اندازه اطلاعات درآمدی / هزینهگونه که مشاهده میالیته همان

از  ریتبه برآورد نسبتا صحیحتوان ، میمورد استفاده ی آتیگردش وجوه نقد دراختیار باشد، صرفنظر از نوع روش تنزیل

دست یافت. بدیهی است لحاظ نمودن ارزش بازار سهام کسب و کار و سپس استفاده از روش مهندسی ارزش کسب وکار 

های نقدی آتی و استفاده از نرخ تنزیل مناسب، در رسیدن به برآوردی از جریانمعکوس تنزیل گردش وجوه نقدی آتی، 

 رساند. تری از کسب و کار بتواند ما را به ارزیابی صحیحه تخمین و استفاده از ارقام برآوردی میدلیل وابستکی کمتر آن ببه

                                                           
29 Risk Free Interest Rate  -    به سود بدون ریسک حاصل از کسب و کار در یک بازهی زمانی مشخص اطلاق میشود 
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ها در کسب و کارهای نوپا ها، معمولا از آندلیل ماهیت آنباشد که بههای دیگری در تنزیل وجوه نقدی آتی مطرح میروش

 Revenueهای توان به روشجمله میشود. از آن، استفاده میباشد()که پیشینه کسب و کار نداشته و یا بسیار محدود می

Multiple ،EBITDA Multiple  وP/E Multiple   .اشاره نمود 

    ا شرح داده خواهند شد.  های نوپگذاری شرکتها در بخش مربوط به ارزشاین روش

 

 بازارمحاسبه ارزش  روش

های اخیر یا سایر نقل و انتقالات مالی انجام شده در مورد با فروش های نامشهود با مقایسهدر این روش، ارزش دارایی

های گیرد. استفاده این روش در مواردی که بازار فعالی از داراییهای نامشهود مشابه و در بازار مشابه صورت میدارایی

داشته باشیم، بسیار مناسب خواهد ها در اختیار همراه اطلاعات صحیحی از معاملات  و شرایط آننامشهود موضوع ارزیابی به

منظور مقایسه و رسیدن به ارزش بازار برای ی اطلاعات و سوابق معاملاتی متعددی بهدارا ،های نامشهودا، اکثر داراییبود. ام

مینان طها، نیستند. از طرف دیگر، در اختیار داشتن ریز اطلاعات سوابق معامله انجام شده برروی دارایی نامشهود مشابه و اآن

 باشد.از لحاظ نمودن کلیه اجزا و پارامترها در ارزیابی، کار بسیار دشواری می

روش ارزش بازار، ارزش واقعی معاملات را از طریق استخراج اطلاعات فروش، مجوزها و سایر دارایی نامشهود  مشابه، مشخص 

ستفاده از این روش برای برآورد ارزش دارایی نماید. در صورتی که اطلاعات مورد نیاز و ضروری در دسترس باشند، امی

در اتکای آن به مبالغ فروش،  این روشهای ارزیابی، توانایی در مقایسه با سایر روش نامشهود بسیار مطلوب خواهد بود.

رت در باشد. در عمل، در صوهای نامشهود در بازار میهای معاملاتی و ارزش افزوده از بابت شناخت و محبوبیت دارایینرخ

های نامشهود انواع داراییمنظور برآورد ارزش، روشی عملی، منطقی و برای اختیار داشتن اطلاعات مورد نیاز، روش بازار به

محاسبه درآمد و روش ارزش افزوده از بابت شناخت و محبوبیت دارایی نامشهود، در این  باشد. مانند روشقابل استفاده می

تر صورت نیاز امکان بررسی مجدد ارزیابی و اصلاح ارقام برآوردی و رسیدن به برآورد صحیحروش نیز، در هر زمان و در 

 وجود دارد.      
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 روش محاسبه ارزش بازار

 

 

 

 

 

 درآمد روش محاسبه

رد برآوی درآمد، مبتنی بر تعیین جریانات نقدینگی و درآمد آتی حاصل از دارایی نامشهود مورد نظر برای روش محاسبه

منظور برآورد ارزش های قابل اعتماد و اغلب قابل استفاده بهترین روشباشد. روش محاسبه درآمد، یکی از متداولارزش می

 باشد. پارامترهای در این روش عبارتند از:های نامشهود میدارایی

 جریان درآمد آتی 

 ی درآمد آتی زمان مورد نظر برای محاسبه 

  به جریان درآمد آتیریسک موجود در رسیدن 

عنوان دارایی نامشهود سازمان( و ارزش دارایی کار )بهوترین خطا در استفاده از این روش، عدم تمایز در ارزش کسبمتداول

ایی گیرد. هنگام برآورد ارزش دارکار مورد استفاده قرار میودانشی( است که برای پشتیبانی کسب -نامشهودی )دارایی فکری

دانشی(، بسیار حیاتی است که میان درآمد حاصل از دارایی نامشهود مورد ارزیابی و درآمد حاصل -)دارایی فکرینامشهود 

 کار، تمایز قائل شویم.واز کل کسب

  ،ارزش دارایی نامشهود، ارزش کنونی درآمدی است که در مدت زمان مشخصی در آینده و در روش محاسبه درآمد

بایست تخمینی از جریانات نقدی و درآمدی آتی واهد شد. بنابراین، در این روش میی آن دارایی، محقق خبواسطه

نی بیی دارایی نامشهود مورد نظر در زمان مشخص و لحاظ نمودن میزان ریسکی که در این تخمین و پیشبواسطه
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ش و با توجه به ی ارزدرآمدی وجود دارد، داشته باشیم. اگرچه ممکن است این روش در مقایسه با روش محاسبه

توان اطلاعات مورد نیاز در این تر بنظر برسد، اما میبایست تخمین زده شوند، کم اهمیتتعداد پارامترهایی که می

آوری و اعتبارسنجی نمود. مزیت دیگر روش محاسبه روش و برای بدست آوردن پارامترها مورد نیاز را بدرستی جمع

باشد که به مدیریت ها میبه اعمال تغییرات در پارامترها و تعیین مناسب آنهای حساس درآمد، امکان اجرای تحلیل

های منظور برآورد ارزش داراییهای مشخص، بهی فهم بهتر اهمیت و تاثیر پارامترهای مختلف در موقعیتاجازه

           دهد.        نامشهود در کسب و کار را می

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 روش محاسبه درآمد

 

  30ه شده بودنمیزان محبوبیت و شناخت با توجه به برآورد ارزش دارایی نامشهودروش 

باشد. در این روش، ارزش دارایی نامشهود شرکت، ارزش حال درآمد و این روش، الگوی خاصی از روش محاسبه درآمد می

.   این روش اغلب در موارد ی ناشی از محبوبیت و شناخت دارایی نامشهود متعلق به آن شرکت، خواهد بودارزش افزوده

 وردبرآاین روش معیاری را برای عبارت دیگر، هگیرد. بهای حقوقی و قانونی مورد استفاده قرار میبرآورد خسارت در پرونده

کند. این روش، برآورد ارزش دارایی نامشهود را با فرض مبالغ صرف نشده، ارائه میاز طریق تعیین دارایی نامشهود ارزش 

                                                           
30 Loyalty  
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بایست لکیت شرکت در مورد نام تجاری و اسرار تجاری انجام داده و سپس برآوردی را از رقمی که آن شرکت میعدم ما

بابت استفاده از آن علامت تجاری و یا اسرار تجاری پرداخت نماید، بدست خواهد داد. روش برآورد ارزش با توجه به محبوبیت 

ینی بمت تجاری و برند را با توجه به معاملات صورت گرفته در بازار و پیشو شناخته شده بودن، نرخ ارزش افزوده ناشی از علا

آورد. بنابراین روش محاسبه درآمد و روش ارزش درآمدی، همانگونه که در روش محاسبه درآمد شرح داده شد، بدست می

   اند.        بازار در این روش با یکدیگر ترکیب شده

 

 (Startup)های نوپا شرکتی ارزیابی دارایی نامشهود ای در خصوص نحوهلاصهخ

عنوان نمونه، در ذیل سعی شده شرح مختصری از ارزیابی دارایی نامشهود در و همچنین به  با توجه به توضیحات ارائه شده

 ر و فناوری اطلاعات ارائه شود.اافزحوزه نرم

 کار آن درنظر گرفت. ودو بخش دارایی دانشی و ارزش کسبتوان در افزاری را میارزش دارایی نامشهود یک محصول نرم

همراه ابزارهایی است که با افزار بهسازی نرمی بکار رفته در پیادهافزاری، تخصص و تجربهدارایی دانشی یک محصول نرم

اده قرار افزاری، مورد استفافزار برای ارائه بهترین قابلیت و کارآیی آن محصول نرمهای آن نرمدرنظر گرفتن عملکرد و قابلیت

اشد، افزاری بیشتر بسازی یک محصول نرماند. بدیهی است هراندازه تجربه، تخصص و پختگی افراد درگیر در پیادهگرفته

افزاری خواهیم داشت. بنابراین با توجه به تری را در بازار رقابت محصولات نرمانتظار توسعه و تولید محصول بهتر و موفق

افزاری دارای ارزش رایی نامشهود و ویژگی آن در ایجاد ارزش رقابتی برای محصول، دارایی دانشی در محصول نرمتعریف دا

آفرینی آن محصول را در بایست میزان ارزشافزاری، میمنظور برآورد ارزش دارایی دانشی محصول نرمباشد.  بنابراین بهمی

مانی آینده محاسبه نماییم و سپس با بروز کردن ارقام محاسبه شده به ی زرقابت با سایر محصولات مشابه در یک بازه

 برآوردی از آین ارزش برسیم.

های مورد استفاده برای تبلیغات، بازاریابی و فروش ها و روشاست از مکانیزمافزاری عبارتکار یک محصول نرموارزش کسب

موجب ایجاد درآمد بالاتری در مقایسه با سایر محصولات مشابه ی زمانی آینده توانند در یک بازهآن محصول بوده که می

افزاری معرفی و آن را گردیده و در نهایت این محصول را به عنوان یک محصول شاخص و مطرح در بازار محصولات نرم

 کار برای آنوآپ، برآورد ارزش کسبافزاری استارتعنوان یک برند، مطرح نمایند. بدیهی است در مورد یک محصول نرمبه

 بایست برآورد گردد. باشد و تنها ارزش دارایی دانشی آن محصول میمطرح نمی

باشد، این ارزش برآورد دارایی دانشی افزاری میدرجایی که موضوع درخواست کارشناسی برآورد ارزش یک محصول نرم

عنوان سرمایه یک شرکت ن محصول و یا بهکار آن محصول خواهد بود. اگر این ارزش برای فروش آوهمراه ارزش کسببه

بایست در خصوص میزان تاثیر هریک از صورت میی حقوقی باشد، در آنبرای افزایش سرمایه و یا استفاده در یک پرونده



 بخشمهرداد تاج

  کارشناس رسمی دادگستری )رایانه و فناوری اطلاعات(

 دانشگاه شهید بهشتی تهران –کارشناسی ارشد مدیریت فناوری اطلاعات )مدیرت دانش( 

    دانشگاه تربیت مدرس تهران  –ای کسب و کار دکتری مدیرت حرفه

 های نامشهود؛گذاری داراییو تخصصی ارزش مسئول کمیسیون مشورتی فنی

 عضو کمیسیون مشورتی فنی و تخصصی رشته رایانه و فناوری اطلاعات

 شورای عالی کارشناسان رسمی دادگستری 

 

 

 (1402 آبان ماهآخرین بروزرسانی ) –بخش )کارشناس رسمی دادگستری( ترجمه، تالیف و گردآوری شده توسط: مهرداد تاج

 هرگونه استفاده از مطالب  با ذکر منبع بلامانع است.  

24 

کار( و رسیدن به برآورد ارزش دارایی نامشهود آن محصول، نقش فروشنده وارقام محاسبه شده )دارایی دانشی و ارزش کسب

 ریدار و همچنین سایر عوامل دخیل در آن را درنظر بگیریم.     و خ

 

  های نوپاشرکتهای نامشهود( )داراییکار واستفاده در برآورد ارزش کسبهای مورد روش

و ارتباطات( فناوری اطلاعات رایانه و ی در حوزهعنوان مثال )بهکار نوپا وهای  مختلفی برای برآورد ارزش یک کسبروش

 های زیر اشاره نمود:توان به روشوجود دارد که می

 روش برکوس 

 32های نوپاکسب و کار گذاری درهای سرمایهشرکتاز  31سومیلادی توسط دیو برک 1990این روش در اواسط دهه 

عامل کیفیت تیم مدیریتی، ایده، محصول اولیه، کیفیت هیئت  5مطرح شد. در این روش میزان پیشرفت شرکت نوپا در 

مدیره و معرفی یا فروش محصول ارزیابی شده و براساس هر یک از عوامل مذکور، عددی به ارزش آن بخش لحاظ شده 

گردد. براساس روش مذکور، برای هر عامل ارزشی سبه میعدد فوق، ارزش نهایی کسب و کار محا 5و در نهایت از جمع 

میلیون دلار  2.5تواند بالغ بر وکار نوپا بطور متوسط میهزار دلار لحاظ شده که در نهایت ارزش کسب 500تا  0بین 

سال  5میلیون دلاری ظرف مدت  20گردد. لازم به ذکر است که پیش شرط استفاده از این روش رسیدن به درآمد 

 ت. اس
 محدوده ارزش عامل

 هزار دلار 500تا  0 ایده مناسب )ارزش پایه(
 هزار دلار 500تا  0 محصول اولیه )ریسک فناوری(
 هزار دلار 500تا  0 تیم مدیریتی )ریسک اجرایی(

 هزار دلار 500تا  0 روابط استراتژیک )ریسک بازار(
 دلارهزار  500تا  0 فروش یا معرفی محصول )ریسک تولید(

 تعریف پارامترهای برکوس 

 

                                                           
 

31 Dave Berkus 
32 Angel Investor –  به شخصی اطلاق میشود که با هدف ارزش آفرینی سرمایه خود برروی شرکتهای نوپا سرمایهگذاری مینماید. این سرمایهگذاری اغلب همراه با

  گیرد.سهام و یا سود ناشی از کسب و کار نوپا صورت می دریافت بخشی از
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هزار دلار برای هر عامل چندان مشخص  500البته پیرامون روش فوق باید اذعان داشت که نحوه مبنا قرار گرفتن رقم 

-میلیون دلاری در سرمایه 2.5دهد که سقف گذاری در کسب و کارهای نوپا نشان مینبوده و رجوع به آمار سرمایه

اخیر چندان رایج نبوده و ارقام ارزشگذاری سال به سال افزایش یافته است. این روش اگرچه برای های ها در سالگذاری

 آپ های در مراحل اولیه بکارگرفته میشود اما بسیار شهودی بوده و نیازمند برخی تعدیلات است.استارت

 

 سکروش جمع عوامل ری 

-اند اما ممکن است ریسکگذاری پرداختهحوزه ارزش س و کارت امتیازی تا حدودی به عوامل ریسک دروهای برکروش

اوهایو روش جمع  هایکسب و کارگذاران سرمایههای مطرح شده چندان گویایی واقعیت نباشند. برهمین اساس انجمن 

عامل ریسک مورد ارزیابی  12های نوپا در ها یا کسب و کارآپعوامل ریسک را مطرح کردند، که براساس آن استارت

شده یابد. در مرحله بعد براساس امتیاز کسببه هر عامل اختصاص می 2و  1،  0، -1، -2گرفته و امتیازی شامل قرار 

هزار دلار به ازای هر امتیاز به شرکت اختصاص یافته و در نهایت ارزش کسب و کار از  250هر عامل، ارزشی معادل 

 12میلیون دلار بوده و  6شده در این روش نیز معادل شود. حداکثر ارزش محاسبهجمع ارزش هر عامل استخراج می

 عامل مورد بررسی آن شامل موارد ذیل است:

 مدیریت 

 ریسک رقابتی 

 مرحله کسب و کار 

 ریسک فنآوری 

 ریسک سیاسی/ قانونی 

 ریسک حقوقی 

 ریسک تولید 

 المللیریسک بین 

 ریسک فروش و بازاریابی 

 ریسک شهرت 

 ریسک تامین سرمایه 

 گذارانبنیانخروج  ریسک 
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 33روش فرست شیکاگو 

های گذاری شرکتاست که معمولا برای ارزش 34در واقع نوعی بسط روش تنزیل جریانات نقدی فرست شیکاگوروش 

ار با فروض نسبتا سازگبینانه و بدبینانه( بینانه، واقع)خوشسناریو  3گیرد. در این روش معمولا نوپا مورد استفاده قرار می

ی یابد تا ارزش کل بصورت وزنبینی روند بازار تدوین شده و یک مقدار احتمال به هریک اختصاص میپیشو منطبق بر 

 شود. سناریو محاسبه می 3از میان این 

تا ساله داریم. سپس با در  5ی زمانی آوردن برآوردی از سود خالص شرکت در یک بازهدر این روش سعی در بدست

نماییم. با جمع این ارقام با بینی شود آتی را به ارقام حال آن محاسبه میرقام پیشتنزیل مناسب ا نرخنظرگرفتن 

واند تعبارت دیگر این رقم میافزاری، دست خواهیم یافت. بهموکار نرآفرینی محصول یا کسبیکدیگر به میزان ارزش

ش نوعی ارزتواند ایجاد نماید که بهکار( میوی ارزشی باشد که این دارایی نامشهود )دارایی دانشی و کسبدهندهنشان

 آن دارایی نامشهود خواهد بود.

گذاری و های نامشهود ناشی از کسب و کار با هدف سرمایهمعمولا از روش فرست شیکاگو برای برآورد ارزش دارایی

    د. وش، استفاده میهای آنو لحاظ نمودن ریسک گذاری کسب و کاربرآوردهای مطرح در ارزشای از دراختیار داشتن ایده

 

 در خصوص برند  یحتوضی

ای گیرند.  نکتهبرخی ارزش محاسبه شده برای دارایی نامشهود را عنوان ارزش برند آن محصول یا سازمان درنظر می

ی های دانشاست که از یک دیدگاه ارزش برند همان ارزش دارایی نامشهود سازمان ناشی از داراییبایست درنظر داشت اینمی

ی ارزش برند، پارامترهایی نظیر نوع محصول، موقعیت جغرافیایی، شرایط باشد، ولی در محاسبهکارمیوهای کسبو دارایی

ی فعالیت آن سازمان مقررات حوزه و همچنین قوانین و 35کنندگان، رقبای بالقوه و آتیفرهنگی بازار مصرف و رفتار مصرف

 رد توجه قرار گیرند.و مجوزهای مورد نیاز، نیز مو

مطرح د تواننمیماهیت کسب و کارهای نوپا، ارزش برند برای این دسته از کسب و کارها با توجه به لازم به توضیح است که 

 و کار( کسب شناخت کسب و کار توسط کاربران و مشتریان و کسب سهم بازار آن ،)همچنین با توجه به تعریف برند باشد

                                                           
 
33 First Chicago 
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های نامشهود ناشی از کسب و کار در یک کسب و کار دهند، ارزش داراییگرفته نشان میتحقیقات صورتونه که گو همان

)دارایی نامشهود ناشی از نیروی نیروی انسانی ها، ی آنی نوآورانه و اختراع ثبت شدهمزیت رقابتی ناشی از ایدهعمدتا  ،نوپا

های نامشهود داخل )دارایی هابر فناوری اطلاعات و ارتباطات آن های مبتنیسامانههمچنین و بلوغ فرآیندی و انسانی( 

 .باشدمی ،سازمان(

چنین ای و همهای نوپا فاقد پیشینه درآمدی و هزینهکه شرکتاز آنجایی با توجه به توضیحاتی که پیشتر شرح داده شد،

 غیر از روش تنزیل گردش وجوه نقدی آتی ، دیگرهای معمولا از روشها منظور برآورد ارزش آنباشند، بهسهم بازار  می

البته در . شوداستفاده می ،(هایا ترکیبی از آن 36و ارزش منصفانه بازار ارزش جایگزین ،های مبتنی بر هزینه)مانند روش

ینی بپیشامکان برآوررد ارقام که درصورتی، شرایط بازار کسب و کار آنهمچنین و  مواردی که به دلیل ماهیت کسب و کار

توجه در این شرایط . 37توان از روش تنزیل گردش وجوه نقدی آتی استفاده نمودوجود داشته باشد، می ایدرآمدی و هزینه

ش ارز رسیدن بهاز یک سو، و برآورد صحیحی از نرخ تنزیل موضوع کسب و کار شرکت نوپا  های مطرح درریسکانواع  به

 اهمیت زیادی دارد. حال سود خالص آتی، 

های زیر نیز تواند به روشهای نوپا میهای نامشهود شرکتگذاری داراییاستفاده از روش تنزیل وجوه نقدی آتی در ارزش

های نامشهود کسب و کار نوپا با استفاده از هریک از تر، ارزش داراییصورت گیرد )معمولا برای رسیدن به برآورد مناسب

، سعی در %100ها در مقایسه با و سپس با لحاظ نمودن درصد اهمیت رقم برآوردی هریک از روش ها برآورد شدهروش

 گردد(:؛ میارزش کسب و کار نوپا رسیدن به برآورد مناسب
- DCF Perpetuity –  در این روش مقدار برآورد شده با استفاده از روش تنزیل گردش وجوه نقدی آتی )برآورد سه تا پنج سال آتی

 شود.  در پایان دوره، جمع می Terminal Valueکسب وکار( با مقدار محاسبه شده 

- DCF Revenue Multiple - باشد، ش بازار کسب و کار میمعمولا ارزش برآورد شده از روش تنزیل وجوع نقدی آتی بیشتر از ارز

توان با درنظر گرفتن ضریبی برای پایان تر از ارزش واقعی آن باشد. میگذاری و یا ارزش شرکت، پایینمعنی سرمایهن بهتوااین می

به ارزش مناسب کسب و کار رسید. البته در بسیاری موارد رسیدن به رشد  Terminal Value، با برآورد ی برآورد درآمد/هزینهدوره

 باشد.     (  و تخمین آن کار آسانی نمیMultipleثابت )ضریب 

- Multiple 38EBITDA –  ضریبMultipleگذاری با کسب و کارهای مشابه از نظر ی کسب و کار موضوع ارزش، نسبت مقایسه

باشد. با استفاده از این ضریب سعی در رسیدن به ارزش کسب و کار نوپا ازطریق ها، میهای ثابت آنداراییای، مالیاتی و ساختار سرمایه

 .       گرددیمی آن با ارزش کسب وکار نوپای دیگر در بازار سرمایه، مقایسه

                                                           
36 Fair Market Value 

ها ترجیح از این دهد، اغلب ارزیابهای نامشهود کسب و کار موضوع ارزیابی را میکه، روش تنزیل گردش وحوه نقدی آتی امکان برآورد ارزش انواع داراییاینبا توجه به 37 

 های خود استفاده نمایند. روش در ارزیابی
38 Earnings before Income Tax, Depreciation and Amortization 



 بخشمهرداد تاج

  کارشناس رسمی دادگستری )رایانه و فناوری اطلاعات(

 دانشگاه شهید بهشتی تهران –کارشناسی ارشد مدیریت فناوری اطلاعات )مدیرت دانش( 

    دانشگاه تربیت مدرس تهران  –ای کسب و کار دکتری مدیرت حرفه

 های نامشهود؛گذاری داراییو تخصصی ارزش مسئول کمیسیون مشورتی فنی

 عضو کمیسیون مشورتی فنی و تخصصی رشته رایانه و فناوری اطلاعات

 شورای عالی کارشناسان رسمی دادگستری 

 

 

 (1402 آبان ماهآخرین بروزرسانی ) –بخش )کارشناس رسمی دادگستری( ترجمه، تالیف و گردآوری شده توسط: مهرداد تاج

 هرگونه استفاده از مطالب  با ذکر منبع بلامانع است.  

28 

- P/E Multiple – نسبت درآمد به ارزش ها در برآورد ارزش کسب و کار در بازار سرمایه، استفاده از ضریب ترین روشیکی از متداول

در کسب و کاری که ارزش بازار سرمایه آن در مقایسه با درآمد آن بیشتر باشد. می (Price/Earningکسب وکار در بازار سرمایه )

   باشد. است، این ضریب بزرگتر می

ار گذاری و بازها و ارقام برآوردی، بستگی مستقیم به شرایط بازار کسب و کار موضوع ارزشضریب اهمیت در هریک از روش

توان ، میاینترنتی دارد. به عنوان مثال در کسب و کارهای مبتنی بر سکوهای اینترنتی با مدل کسب و کار فروشگاه سرمایه

 های بالا را بشرح زیر درنظر گرفت:ضرایب هر یک از روش

- DCF Perpetuity –   50% 

- DCF Revenue Multiple –  17% 

- Multiple 39EBITDA –   17% 

- P/E Multiple –    16% 

ها بالا، در ضریب مربوط به آن روش ضرب بنابراین برآورد ارزش حاصل از تنزیل گردش وجوه نقدی آتی در هریک از روش

 رساند.شده و سپس جمع مقادیر حاصل، ما را به برآورد ارزش کسب و کار می

سب ی ک)بدلیل عدم پیشینه های نوپاشود دربرآورد ارزش شرکت، معمولا سعی میشرح داده شدهگونه که در ادامه نیز همان

    های هزینه، ارزش جایگزین و ارزش منصفانه بازار استفاده شود. ، از روشو کار و دشواری تخمین نرخ رشد کسب و کار(

ن حسابرسی آورده شده است، ارزش دارایی نامشهود در زمان احصاء به بهای تمام شده اسازم 17چه که در استاندارد آن

گرفته صورت هایباشد با هزینهکه ارزش دارایی نامشهود اختراع ثبت شده برابر میگردد. یعنی آنایجاد و تولید آن برآورد می

 ی تمام شدهکه صرفنظر از ارزش اختراع ناشی از هزینهلازم به توضیح است باشد. رسیدن به اختراع و ثبت آن میبرای 

توان برای آن ارزش ناشی از کسب وکار )ارزش ناشی از مزیت رقابتی آن( براورد نمود برای ایجاد و ثبت آن، در شرایطی می

وانایی جذب به عبارت دیگر اختراعی که تی نوآورانه در بازار عرضه شود. صورت محصول، خدمات یا ایدهکه اختراع به

 . نخواهد داشت خود، گذار و ورود به بازار کسب و کار را نداشته باشد، ارزشی بیشتر از بهای تمام شده ایجاد و ثبتسرمایه

ای هدر روش مبتنی بر ارزش جایگزین، سعی در براورد ارزش کسب و کار نوپا در مقایسه با کسب و کارهای نوپای با جریان

ن معمولا مقایسه با درنظر گرفت باشد.عبارت دیگر، موضوع محصول و خدمت مشابه با موضوع ارزیابی، میدرآمدی مشابه یا به

 ی جذبی تمام شده برای ایجاد و ثبت اختراع به سرمایهی جذب شده، هزینهمیزان نقدینگی به سرمایههایی در نسبت

شود، استفاده از این روش طور که ملاحظه میهمان گیرد.ی، صورت مهایی از این قبیلشده و یا سهم بازار آن و نسبت

شرایط کسب و کارهای و همچنین  ، بازار سرمایهگذاریلزم دراختیار داشت اطلاعات بازار کسب و کار موضوع ارزشتمس

 باشد. دیگر می
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گرفته برای های صورتهزینههای نامشهود ناشی از ارزش کسب وکار نوپا، منظور برآورد ارزش دارایی، بهدر روش هزینه

های نامشهود کسب وکار )مانند تبلیغات و بازاریابی برای رسیدن به مشتریان دردسترس، فرآیند تولید و ایجاد انواع دارایی

ذینفعان موثر در موضوع کسب وکار نوپا و سایر ر کنندگان و سایها، تامینمرتبط با آن 40هایارائه خدمات و درس آموخته

            گردند.( برآورد میهای نامشهوددارایی

مورد قبول بازار سرمایه )این در روش ارزش منصفانه بازار، برآورد ارزش ناشی از کسب و کار شرکت نوپا، با توجه به ارزش 

ر ب گذار با درنظر گرفتن موضوع کسب و کار، شرایط بازار و همچنین سایر عوامل موثرارزش همان مبلغی است که سرمایه

های رسیدن به این برآورد، استفاده از سوابق معاملاتی کسب یکی از روش .( استنمایدگذاری پذیرفته و پرداخت میسرمایه

    باشد. میی نوآورانه مشابه در بازارسرمایه و کارهای نوپا با موضوع محصول، خدمات یا ایده

ها موضوع براورد های نامشهود آنرسد عمدتا ارزش دارایینظر می)که به های نوپابندی در برآورد ارزش شرکتعنوان جمعبه

تلاش شود  گرددتوصیه می، گذار استگذاری عمدتا جذب سرمایه و سرمایهکه هدف از ارزشها است(، از آنجاییارزش آن

های بازار سرمایه و اطلاعات واقعی در دسترس در برآورد هزینه، ارزش جایگزین و همچنین با توجه به واقعیتاین ارزیابی تا 

 ،های مطرح در کسب و کار شرکت نوپابا شرایط بازار و ریسکگرفته صورتهراندازه برآورد گیرد. صورت ؛بازارارزش منصفانه 

شد گذاران، شرایط رهای سرمایهماهیت شرکت نوپا در ارزیابیتری از ی برآورد دقیقارائهتواند ضمن می داشته باشد؛ انطباق

جلب  و گرفته برای کسب و کارهای صورتبینیها و پیشاز طریق رسیدن به تخمیندر آینده و و توسعه و جذب سرمایه را 

 ، بیش از پیش فراهم نماید.اعتماد بازار سرمایه

 

 های نامشهودداراییپذیر/ استهلاک ناپذیر بودن مختصری درخصوص استهلاک

ا هپذیر / استهلاک ناپذیر بودن دارایی نامشهود، دو اصطلاح متداول در موضوع استهلاک داراییپیش از پرداختن به استهلاک

 .   Amortizationو   Depreciationتوضیح داده شده است؛ 

Depreciation ی زمانی مفید بودن )قابل استفاده بودن آن( در دارایی مشهود در بازه به استهلاک: از دیدگاه حسابداری؛

ساله از رده خارج ی پنجشود. به این معنی که اگر دارایی مشهود در یک دورهی تولید و یا ارائه خدمات، اطلاق میچرخه

ارزش آن بطور از های مصرف، داد سالبرداری نخواهد داشت، بنابراین در برآورد ارزش آن، با توجه به تعشده و قابلیت بهره

 کاسته خواهد شد.همان نسبت بهمساوی 

Amortization : آفرینی )ایجاد مزیت رقابتی و ی زمانی ارزشدر بازه به استهلاک دارایی نامشهوداز نقطه نظر حسابداری؛

ی زمانی درنظرگرفته شده برای بازهشود. کاهش ارزش دارایی نامشهود در جریان درآمدی برای کسب و کار( آن اطلاق می
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 یعنوان مثال ممکن است ارزش دارایی نامشهود اختراع ثبت شده، با بازهافتد. بهآن دارایی؛ لزوما بطورمساوی اتقاق نمی

 ساله برای آن، با توجه به ماهیت بازار کسب و کار آن و سایر شرایط بازار سرمایه؛ در پنح سال اول، نیمی اززمانی بیست

 ارزش خود را از دست بدهد. 

؛ امکان تعیین طول عمر دارایی نامشهود توجه شودبایست های نامشهود میکه در مورد استهلاک دارایی چهالبته آن

        باشد. ها میو ارزش آفرینی آن

دل م، باشدمی اینترنتاز طریق فضای مجازی و خدمات فروش کالا  ی که موضوع فعالیت آندر کسب و کار ،به عنوان مثال

 ، با افزایشدرآمد آن شرکتمیزان رشد کسب و کار و  ، بنابراینآن بودهافزاری نرمشرکت مبتنی بر سکوی آن درآمدی 

 یکنندگان کالا و اطلاعات کالاهای قابل عرضهکنندگان و تامینعرضهتعداد ها، تعداد مشتریان در دسترس و اطلاعات آن

ز ااین موارد  همگی .باشدهمراه میهای آن، افزاری سکو و اپلیکیشنها و امکانات نرمافزایش قابلیتو همچنین آن سکو 

ب و رشد کسگونه نتیجه گرفت که توان اینبنابراین می. باشندمیکسب و کار شرکت ارزش و های نامشهود داراییجمله 

به  کوسافزاری بوده و لحاظ نمودن استهلاک برای زیرساخت نرم افزاریی نرمی رشد سکوکار در ارتباط تنگاتنگ و بواسطه

های نامشهود شرکت ناشی از رشد کسب وکار سکو در مقابل کوچک کردن دارایی نامشهود زیرساخت مثابه افزایش دارایی

سکوی  استهلاکبا  رسد کهنظر میگونه بهاز سوی دیگر این. باشندبا یکدیگر در تناقض می؛ که باشدافزاری سکو مینرم

لحاظ نمودن نرخ تورم حداکثری، امکان حتی با ساله و  10یا حتی  5های زمانی در بازهافزاری موضوع کسب و کار نرم

 باشد.ممکن نمی ی استهلاک،در پایان دوره برای آن جایگزینی سکو با سکوی مشابه و ارزش برآورد شده

 هایزمان حسابرسی در خصوص دارایی نامشهود نیز آورده شده است، داراییسا 17استاندارد بنابراین مطابق آنچه که در 

 باشند. پذیر نمیاستهلاک ؛نامشهود با طول عمر نامعین

 

          های نامشهودهای ارزیابی داراییی گزارشی ارائهنکاتی در خصوص نحوه

همراه ها بهنماید، ماهیت غیرعینی بودن آن داراییمتمایز میها های نامشهود را از سایر ارزیابیهای داراییکه ارزیابیآنچه

های( نامشهود با توجه های این حوزه، احصاء دارایی)بنابراین یکی از مهمترین چالشباشد. ها میگذاری آنهای ارزشروش

مدل کسب و کار و جریان درآمدی منظور برآورد ارزش؛ با درنظر گرفتن به (ها)بندی آنها( و سپس طبقه)های( آن)به ویژگی

    باشد. می ها()ناشی از آن دارایی

دارایی)های( نامشهود؛ همگی مبتنی بر ارقام برآوردی گذاری های ارزشهای قبل شرح داده شد، روشگونه که در بخشهمان

 .باشندمیهای مطرح در آن حوزه از کسب و کار،  بینی سهم بازار و درآمد کسب و کار در کنار ریسکو رسیدن به پیش

های نامشهود شرح انواع داراییابتدا های نامشهود اهمیت دارد، گذاری داراییهای ارزشی گزارشکه در ارائهبنابراین آنچه

باشد. سپس می آفرینیها در ارزشو همچنین نقش آن هابندی آنر، طبقهاحصاء شده براساس مدل درآمدی کسب و کا
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، سهم ی وضعیت فعلی بازارضمن تحلیل بازار کسب و کار و بیان نقاط و قوت و ضعف در مقایسه با سایر رقبای بازار، با ارائه

در این بخش توصیه گذاری را شرح داده و برآوردی از سهم قابل دسترسی آن ارائه شود. بازار کسب و کار موضوع ارزش

المللی در موضوع کسب وکار، از ستندات تحلیلی و آماری ارائه شده در سطح ملی و بینبراین است که ضمن ارجاع به م

برای شرح کسب و کار و توجیحی برای رسیدن به  43ایهمراه تاثیرات شبکهبه Canvas diagram42و  41SWOTهای مدل

   ای، استفاده شود.     های درآمدی و هزینهبینیارقام برآوردی و پیش

بایست توسط هر شخصیت حقیقی و حقوقی )معمولا ذینفع گزارش و یا که گزارش کارشناسی ارائه شده میاین با توجه به

همواره تاکید بر لذا  ؛گذاری قابل درک و ارائه باشندمراجع قانونی(، خوانده و روش)ها( و اطلاعات مورد استفاده در ارزش

 باشد. گذاری در پیوست گزارش کارشناسی میوع ارزشمستندات، اطلاعات و شرایط مورد استفاده در موضدرج 

گذاری در حد امکان خارج از حدس و گمان و مبتنی بر شواهد و در تمامی موارد بالا، بایستی اطلاعات و مستندات ارزش

  های مطرح در آن حوزه از کسب وکار باشند.های بازار و ریسکقرائن قابل اعتبارسنجی و منطبق بر واقعیت

گذاری( مشخص گذاری برای شخص متقاضی )ذینفع ارزشهای نامشهود موضوع ارزشدارایی ،سوی دیگر، در اغلب موارداز 

ه گردد کهایی برای اشاره به دارایی نامشهود مورد نظر استفاده می)در مواردی هم به اشتباه از واژه توضیح نبودهو یا قابل 

دانند که با توجه به توضیحات ارائه شده در این جزوه، تنها برند کسب و کار میباشند؛ اغلب دارایی نامشهود را صحیح نمی

مکان ، بنابراین اباشد(اند، میهای نامشهود در کسب وکارهایی که به بلوغ نسبی رسیدهمشاهد شد که برند یکی از دارایی

-ی کارشناسی موضوع ارزشکارشناس در رشتهی به کارشناس وجود ندارد. این وظیفه ،)ها(ی اطلاعات مرتبط با آنارائه

های نامشهود و داراییگذاری موضوع ارزشی کارشناسی گذاری است که با توجه به شناخت کافی از کسب و کارهای رشته

و دهد، اطلاعات ها، بتواند از طریق پرسشنامه مناسبی که تهیه و در اختیار متقاضی قرار میموجود و قابل احصاء در آن

                  .     دریافت نمایدمورد نیاز برای اجرای قرار کارشناسی )درخواست کارشناسی( را ندات مست

های نامشهود روش مشخص و استانداردی وجود ندارد، گذاری داراییدر خاتمه ذکر این توضیح ضروری است که برای ارزش

فاع ها متمایز نموده و آن را قابل دصورت گرفته را از سایر ارزیابیگزارش کارشناسی و کیفیت برآورد یک چه که بنابراین آن

های گذاری و انواع مدلهای مطرح در ارزشکسب و کار و چارچوب کسب اطلاعات و دانش کافی در نخستنماید، می

، شته کارشناسیی نامشهود مربوط به رهاگذاری حوزه از داراییبیشتر در ارزشتجربه بدست آوردن در ادامه  درآمدی، 

گذاری و و تشریح روش ارزش گذاری در پیوست گزارش ارزیابیارائه اطلاعات و مستندات مورد استفاده در ارزشسپس 

                                                           
41 Strength, Weaknesses, Opportunities and Threads 

ای، ذینفعان داخل و خارج از سازمان های سرمایههای درآمدی، هزینهجدولی است که از آن برای نمایش اطلاعات جریانشود. اصطلاحا به آن بوم کسب وکار اطلاق می 42 

   شود. می معرفیشود. در وسط نموار، مدل)های( درآمدی کسب و کار های جاری کسب و کار استفاده میهای و هزینه)موثر بر کسب وکار( و همچنین دارایی
43 Network Effects -  .جدولی است که تاثیرات مثبت یا منفی عوامل مختلف موثر بر کسب و کار و ایجاد جریانهای درآمدی را در مقایسه با یکدیگر نشان میدهد 
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د باشمیتوسط کارشناس های با حداقل ریسک و ارقام برآوردی در نهایت استفاده از روشپارامترهای مورد استفاده در آن و 

و حتی  بینی سهم بازار کسب و کار وجود نداردای جز استفاده از ارقام برآوردی و پیشچاره)اگرچه در بسیاری از موارد 

 (. باشدهای نامشهود داراییگذاری برای ارزشروش ترین رسد که مناسبنظر میبه

 

 

 ا تجدید احترام و آرزوی موفقیتب

 

 مهرداد تاج بخش
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