
éÓoéö

Aésòt÷ íyIR tøBnû At nArAøú| }sÖR|ôB

íBé~õón

7

AxR. éoøsAñ éBåú|, fyBHoArAñ|,

fyBHsxBñ ò éoøsAñ AZsAøú HB éyBDæú nr PÆùùï

Arẗ nArAøú|ôBû }sÖR|ôB ròHsò éú|}óío Öö Aøï

éyBDç nr Ûq}Qö Hö íorS òZón nA}R. éyBDæú

At ÒIùç PÆùùï ò®ÆùR éBåú }sÖR ò PîÂùë

ÛuAr̈|ôBû éBåú HsAû AÍsAn nAjç ò jBra At

xBtéBñ, Pªêùë Hö jsøo øB Ísò̈ nArAøú ò éóArnû

At Aøï nxR Hö xBnÛú Ûq}Qö ÒBHç fç íùyQîo.

nr ÍsAøîo fç PêBì Aøï éyBDç, PÆùùï Arẗ

nArAøú|ôBû íBé~õón|, At Zêæö ÍîBòrû, ÅBéç

fùBPú Hö }êBr rÍQö ò íÓ§ Ls ríÜú rA AøÎB jóAôo

Ösn. ]1[

ÍsAøîo PÆùùï Arẗ ÍîBòrû, nr A©µâ|i

Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû íBéùo÷ éú|}ón Öö Hö rAxQú

ò»ùÎö|Aû n}óAr AxR. PB Öîóñ ròøØsnôB ò

rò̈|ôBû éQîóÅú HsAû Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû

éÆsÍú ò Hö ÖBr ÛsÍQö }o÷|Aío. HyùBrû At Aøï

rò̈|ôB Hö éîÂór At Hùï Hsnñ égoònøR|ôBû

éóZón nr rò̈|ôBû ÒIæú òPóxÆö rò}ú nÒùÔ|Ps

ò nr Åùï fBè Åêæú|Ps ò xBn÷|Ps ́sAfú ò éÆsÍú

}o÷|Aío Öö ôs øÙ xÆú éú| Öîo nøoû éQÎBòS

rA APkBp Öîo. AÛs bö Aøï PÆon ò PóZö jB¬ Hö

éIBíú ò rò̈|ôBû Arẗ| ÛqArû í~Bñ At AôêùR

Åêæú ò íÂsû HgX fB®s nArn, HB Aøï fBè ôîót

égoònøR|ôB ò é~Øâ|S fç í~o÷ HyùBrû nr

PEórû ò Åêç òZón nArn Öö nåùæú Hs n}óArû

ò LùcùoÛú ò nr Hsjú éóArn AHõBì nr Aí̂Bì

Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû égyóK éú|}ón. ]2[

Aøï éÓBåö ésòrû Hs éÎBôùë ò éoè|ôBû Öêú

nr Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû AxR. Aøï éÎBôùë ò rò̈|ôB

òxùÇ ò éQîóÈ ôyQîo ò Hö òAÒÇ øBnÛùsû PêBì

@ñ íùBt Hö ©sÑ téBñ, Pêsøï, PØsAr ò P̂sHö

HyùBrnArn. HîBHsAøï nr Aøï éQï Pâ|̈ éú|}ón

PB Ûó}ö|Aû At éõêQsøï éÎBôùë ò rò̈|ôBû

Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû éÆsÍú }ón ò éórn P̂uøö ò

Pgæùç ÒsAr Ûùsn.

á|tì Hö pÖs AxR Öö Arẗ| ÛqArû ò ÒùêR| ÛqArû

8

AÛsbö íunøÙ Hö øÜoøÜsío, AéB éÎBôùë éQÎBòPú

nArío. bsA Öö ÒùêR HB Arẗ éQÎBòS AxR. ]3[

HîBHsAøï AÛsbö éIBíú ò rò̈|ôBû Arẗ| ÛqArû

ÍîBòrû éÓoéö ò Lù§|íùBtû HsAû ÒùêR| ÛqArû

@ñ AxR, nr ́óè éIBfX @Pú Hö ZîIö Arẗ| ÛqArû

ÍîBòrû LsnAjQö }o÷ ò At LsnAjQï Hö ZuDùBS

ÒùêR| ÛqArû AZQîBK }o÷ AxR. bsA Öö Aøï

ZuDùBS }Béç éâ|fÂBS HyùBr tøBn ò Lùcùo÷

ò nr HyùBrû At éóArn òAHyQö Hö }sAø̧ ÒsArnAn ò

ésòrû Hs éÎBôùë ò rò̈|ôBû Öêú nr

Arẗ|ÛqArû ÍîBòrû

bØùo÷

PB Öîóñ rò̈|ôB ò ròøØsnôBû HyùBrû HsAû Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû

1

éÆsÍú ò Hö ÖBr ÛsÍQö }o÷|Aío. Hsjú At Aøï rò̈|ôB At égBxIBS røB®ú

Lùcùo÷|Aû nr ZõR PÆùùï Arẗ ÍîBòrû Hõs÷ éú| Ûùsío ò Hö rò̈|ôBû Öêú

2

éóxóì| ôyQîo. nr fBåú Öö rò̈|ôBû ÖùÎú

3

ÖêQs éIQîú

Hs bîùï égBxIBPú AxR. éQîú Öö Lù§ rò nArøo ésòrû Hs éÎBôùë ò rò̈|ôBû Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû AxR. HîBHsAøï At Pó®ùh rò̈|ôBû

ÖùÎú, éWç éoè|ôBû AÒQªBn xî̂ú

4

, ́óÍBñ ÍØsû

5

ò øB rò̈ nåÎú

6

, AZQîBK }o÷ AxR. Öæùö éµBåJ nr 2 Hk§ A©æú HùBñ éú|}ón.

Hö Aøï PsPùJ Öö nr Hk§ Aòè LBr÷|Aû At éÎBôùë Aòåùö Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû éórn Hsrxú ÒsAr ÛsÍQö ò nr Hk§ nòì PÆoAnû At éõêQsøï ò

éÆsòÍQsøï rò̈|ôB éÆsÍú éú|}ón ò PB foònû éórn P̂uøö ò Pgæùç ÒsAr éú| Ûùsn. 

òAvÛBñ Öæùoû

ÍîBòrû|, Arẗ| ÛqArû|, ÒùêR| ÛqArû|, nArAøú|ôBû íBé~õón, rò̈|ôBû Öêú, rò̈|ôBû ÖùÎú. 

�Zæùç ÉsøIú

nAí~^óû ÖBr}îBxú Ar}o éoøsøR ÍîBòrû nAí~ÜB÷

Åâ|éö ́IB́IBøú
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ÅsÑ éØBíú ò téBíú éÆBéæö AxR ò Hsrxú Z–tDùBS

@ñ j––Ara At fó©––åö Aøï éQï AxR.

Öç éµBåJ éQï nr nò Hk§ jâ|©ö éú|}ón.

Hk§ Aòè é̂êóÅö|Aû At éÎBôùë ò éIBfX Öæú

AxR Öö HsAû nrÚ éµBåJ HÆoû éÎùo ò nr

HǢú éóArn ®sòrû AxR.

Hk§ nòì íùu }Béç bîo rò̈ éîQkJ Öêú

AxR. Aøï rò̈|ôB At é~õórPsøï rò̈|ôB nr

AnHùBS Arẗ| ÛqArû égyóK éú|}óío. ]4[

Hk§ Aòè: éÎBôùë

1- éÎõóì Arẗ ò ÒùêR

òÒQú At Arẗ ©gIR éú|}ón, éêØï AxR

nò éîÂór éoíÂs HB}o. øÙ éîÂór,  Arẗ rA

r®BøR|éîoû, ÍBøo÷|Hk~ú øB éµæóHùQú éú|nAío

Öö At éBåØùR øB éªsÑ øÙ ÖBá| íªùJ AíyBñ

éú|}ón. Aøï PÆsøÏ At Arẗ HB ÅîóAñ  Arẗ

éªsÍú

1

øB Arẗ AxQÆêBè }îBjQö éú|}ón. Hö

ÅIBrS nøÜs øÙ }ú& Hö Aøï nåùç Öö AxQÎBn÷

At @ñ åqPú rA Hö ôêsA÷ nArn, HsAû éB A|rẗ nArn.

HîBHsAøï HB Aøï ròøØsn, Arẗ ZuDú pAPú At øÙ

ÖBá| égyóK éú|}ón. bö @ñ ÖBá| éWç øÙ

APóéIùç éIBnåö|Aû HB}o|, øB éWç ôóA éIBnåö|Aû

íIB}o. HB Aøï òZón Aøï Arẗ bùuû íùyR Öö

nr Aøî̂B éo íÂs AxR. 

éîÂór nòì, Arẗ AÒQªBnû

2

øÙ ÖBá| AxR.

´IÔ A©ç PÓyùë ÖBr

3

@nAì AxêùR

4

, PÓyùë ÖBr

nr ZóAéÇ éóZJ ÖBô§ Öç ôuøîö|ôB ò AÍuAø§

ÖùÎùR íQBø̀ jóAôo }o. tøsA: 

1- ôs Ísnû Öö nr Aí̂Bì øÙ ò»ùÎö éõBrS

Hù~Qs øB éuøR íyIú nArn, éú|PóAío @ñ ò»ùÎö

rA HB ôuøîö ÖêQs ò ÖùÎùR Hù~Qsû Aí̂Bì nôo;

2- fQú AÛs éõBrS|ôB éQÎBòS ò éuøR|ôBû íyIú

ôë òZón íoA}Qö HB}o, HBt ôë Hö nåùç PêsÖu

Hs øÙ ÍÆBåùR jB¬ Aøï PîóÈ éõBrS| ò

éuøR|ôBû íyIú Aø̂Bn jóAôo }o.

Arẗ AÒQªBnû éîÎÆQú AxR Öö nr AVs

©sÍö|Zóøú nr ôuøîö|ôBû fB©ç At PÓyùë ÖBr

Hùï AZuAû øÙ ZBéÆö Hö ©órS HBåÓó÷ Aø̂Bn ò

Hö ég° Aí̂Bì øÙ éIBnåö »õór Ösn÷ ò Hö ©órS

HBåÎÆç nr éú|@øo. nr ZsøBñ Aøï éIBnåö PîõB

Ås®ö| Öîîo÷œ øÙ ÖBá| íùyR Öö éîÎÆQú Hö nxR

éú|@òrn|, HæØö jsøoAr íùu éîBÍÆú rA ÖyJ jóAôo

Ösn. Hö Aøï PsPùJ Öç Arẗ AÒQªBnû øÙ ÖBá|

}Béç xö Zu& éú|}ón: ]3[

1- ôuøîö|ôBû ©sÑ }o÷ HsAû Póåùo @ñ Póx̧

Póåùo Öîîo÷;

2- éîÎÆQú Öö Póåùo Öîîo÷ At éIæË Ísò̈ éBtAn

Hs ôuøîö ©sÑ }o÷ Hö nxR éú|@òrn; 

3- éîÎÆQú Öö éªsÑ| Öîîo÷ At jsøo ÖBá| jóAôo

Hsn. bsA Öö íyIR Hö téBíú Öö HkóAôo jón

@ñ rA Póåùo Öîo, ôuøîö ÖêQsû HsAû Hö nxR

@òrnñ ÖBá| LsnAjR jóAôo Ösn.

ÒùêR, éIæÊú AxR Öö jsøoAr nr ÒIBè Pgóøç

ÖBá| Hö Ísò}îo÷ éú|LsnAtn. ÒùêR, HõBû éIBnåö|Aû

ÖBá| ò joéBS AxR Öö Hö ©órS òAfo Lóè HùBñ

}ón. nr fBåú Öö Arẗ øÙ ÖBá| é~k« AxR,

ÒùêR Póx̧ éqAÖsAS Hùï Ísò}îo÷ ò jsøoAr

PÆùùï éú|}ón Öö éÆêóáÁ| Hùï ôuøîö|ôBû Póåùoû

ò Arẗ Öç ÒsAr éú| Ûùsn. ]5[

2- éÎõóì ÍîBòrû

ÍîBòrû rA éú|PóAñ PêBì nAí§, égªóá|S,

ÍsAøîoôB, AHuAr, rò̈|ôB ò íÂBì|ôBøú PÆsøÏ Ösn

Öö nr ZõR jæÔ ò xBjR ÖBá| ò ArADö joéBS

Hö ÖBr ÛsÍQö éú|}ón. Hö ÅIBrS nøÜs ÍîBòrû

øÆîú ÖBrHsn nAí§ nr xBjR P̂õùuAS ò AHuAr

éórn íùBt AíyBñ. tåîú éÆQÓo AxR ÍîBòrû At xö

Zu& A©æú P~Øùç }o÷ AxR. øÆîú:

1- xkR|AÍuAr

5

: xBjQBr ÍùuøØú ò @rAø§ éîµÓú

P̂õùuAS;

2- ísì|AÍuAr

6

: nAí§ ígó÷ AxQÎBn÷ At xkR|AÍuAr;

3- éÊuAÍuAr

7

: ná|øç AxQÎBn÷ At ÍîBòrû Hö }ùó÷|Aû

jB¬. ]6[

3- Arẗ|ÛqArû ÍîBòrû

Arẗ|| ÛqArû øÆîú Öê‰ú Ösnñ nr òAfo Lóåú.

òÒQú rAZÇ|Hö Arẗ bùuû xóœAè }ón, níIBè

LBxkú Öê‰ú éWâ|Á òAfo ná|r, øï, éBrÚ, PóéBñ

øB nøÜs òAfoôBû Lóåú éú| Ûsnøë. jóA÷ At íóÈ

P̂õùuAS Póåùoû éWç éB}ùï|@á|S, øÙ nArAøú

nr@éotAû íBé~õón éWç VIR AjQsAÈ øB AéQùBt

øÙ nArò HB Arẗ nréBíú tøBn HB}o ò øB øÙ ÒµÆö

ôîsû tøIB Hoòñ éîBÍÇ P̂Brû, éWç øÙ íÓB}ú

}ÜsÑ HB}o. Arẗ ôêöœ AøîõB éú|PóAío HB øÙ

òAfo Lóåú PÆùùï }ón. Arẗ ÍîBòrû ò PgÓùÔ

ò PóxÆö íùu ÒBHç Öê‰ú }oñ AxR. ]7[ 

4- ná|øç Art}êîoû ÍîBòrû

Hö nò nåùç A©æú éú|PóAñ ÛÎR ÍîBòrû Art}êîo

AxR:

Aòè AøîØö jæÔ ò PóxÆö øÙ ÍîBòrû éyQæuì

©sÑ ôuøîö|ôBû tøBnû AxR Öö jón éóZJ

Aø̂Bn Arẗ HsAû jsøoAr @ñ éú|}ón. bsA Öö

HsAû jæÔ @ñ HBøo ôuøîö|ôBøú rA éQgêç éú|}o.

nòì AøîØö AxQÎBn÷ At ÍîBòrû éóZJ éîBÍÇ tøBnû

HsAû jsøoAr éú|}ón Öö Hö ©órS AÍuAø§ nr@éo

øB ÖBô§ ôuøîö|ôB ò øB AÍuAø§ ÒorS rÒBHQú ò

nr íõBøR AÍuAø§ xón@òrû »õór éú|øBHo.

Íª
æîBéö Pk
ª
ª
ú
 LBrÚ
|ôB ò ésAÖu r}
o
, }
êBr÷ 31

21

1. Consumption value
2. Economical value
3. Division-labor principle

4. Adam Smith
5. Hardware
6. Software

7. Brainware



Hö ́ór Öæú éú|PóAñ ÛÎR Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû

nò ôoÑ A©æú rA Hs@òrn÷ éú| Öîo: 

1- L~QùIBíú PªêùêBS nAjæú

1

)éWç Ò̄BòS

nr éórn Lsòv÷|ôBû Lù~îõBn }o÷(;

2- L~QùIBíú éIBná|S ò ròøoAnôBû jBrZú )éWç

Ísò̈ øÙ nArAøú, éqAÖs÷ nr øÙ ÒsArnAn

AÅµBû AéQùBt

2

ò øB PÆùùï éBåùBS(.

éú|PóAñ ÛÎR PÆùùï Arẗ ÍîBòrû Hö ÅæR

øÙ øB bîo éórn At ná|øç tøs éêØï AxR íùBt

HB}o:

1- rPIö|Hîoû ò AíQkBK PÆoAn égoònû At

Lsòv÷|ôBû Lù~îõBn }o÷ Hö nåùç òZón éîBHÇ

ÖêùBK, HB Arẗ ò égoòn;

2- Pªêùë| Ûùsû rAZÇ|Hö AZsA øB Åoì AZsAû ésfæö

HÆoû PgÓùÔ ò PóxÆö ÍîBòrû;

3- Põùö Hk~ú At Áâ|ÅBS éórn íùBt HsAû ZqK

xséBøö|ôBû jªó©ú øB ÖêÙ|ôBû nòåQú;

4- PÆùùï ísm fÔ |AéQùBt nr ÒsAnAnôBû AÅµBû

AéQùBt;

5- PÆùùï xõë }sÖB nr øÙ ôêØBrû ÍîBòrAíö

3

;

6- ÛuAr̈ Arẗ nArAøú|ôB HsAû AôoAÑ éoøsøR

nAjæú. ]8[

5- pøîÎÆBñ Arẗ|ÛqArû ÍîBòrû

Íõë éIBíú ò rò̈|ôBû Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû

HsAû AÍsAn tøs éÎùo AxR:

5-1-nAí~êîoAñ, ́sAfBñ ò éõîoxBñ

Arẗ øÙ Aøo÷ øB ́si ÛBôú @}ØBr íùyR.

At ́sÍú nAí~êîoAñ ò éõîoxBñ jùæú HB

éyBDç éBåú ò AÒQªBnû nrÛùs íùyQîo. HB Aøï

òZón éêØï AxR jón rA HB éyBDç éBåú At

PB›éùï éBåú ôuøîö|ôB ÛsÍQö PB nr@éoôBû HBåÓó÷

éêØï HsAû PóxÆö øÙ Aøo÷, éóAZö HIùîîo.

AÛs bö Aøo÷ øB ́si éêØï AxR At íÂs Íîú

HyùBr }ÜsÑ ò ZqAK HB}o, AéB HBtnôú

AÒQªBnû @ñ éÓóåöœ nøÜsû AxR. HîBHsAøï

é̂Iórío P~kù« nôîo @øB Lsòv÷ éórn íÂs

ZqAHùR éBåú nArn øB jùs? Hö ÅIBrS nøÜs

HBøo HoAíîo Aøo÷ HBåÓó÷|}Bñ ZqAHùR

xséBøö| ÛqArû ôë nArn? nr AøîÜóíö éóArn AôêùR

ò íùBt Hö PÆùùï Arẗ Lsòv÷|ôBû PgÓùÓBS

ÍîBòrAíö ò íQBø̀ Hö HBr í~yQö @íõB HyùBr AfyB{

éú|}ón.

5-2- éoøsAñ HBtrÛBíú

éoøsAñ HBtrÛBíú Hö AHuArôBøú íùBt nArío Öö

Póx̧ @íõB xµh ékBra PgÓùÓBPú éórn íùBt

HsAû Hs@òrn÷ Ösnñ AôoAÑ jón rA PÆùùï Öîîo

ò é~k« íêBøîo Öö @øB Lsòv÷ PgÓùÓBPú Hö

Òor ÖBÍú LsHBr ò xón@òr ôyR Öö Aí̂Bì }ón,

øB Hö ZBû Arẗ|tA Hónñ|, PæÏ Öîîo÷ Arẗ

AxR. bîùï AHuArû nr Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû

øBÍR éú|}ón.

5-3- éQkªªBñ Aéór éBåú

éoøsAñ ò Pgæùç| ÛsAñ éBåú, ÅêóéBÁ HB éoøsøR

ò Arẗ| ÛqArû ékB́s÷ @}îB ôyQîo. AéB

nArAøú|ôBû fB©ç At PgÓùÓBS ò PóxÆö AÉæJ

íBLùoA ôyQîo ò òøwÛú|ôBû jB¬ jón rA nArío.

éùuAñ ékB́s÷| @íõB tøBn ò nr Åùï fBè éQÊùs

AxR. ÍîBòrû HyùBr Lùcùo÷|Ps At xõBì, AòrAÕ

HõBnAr øB nArAøú|ôBû é~õón øÙ xBtéBñ AxR.

nr bîùï éóArnû, AHuAr ò Pkª«|ôBû ég°

Pgæùç| ÛsAñ ò éoøsAñ éBåú ZóAHÜóû

LùcùoÛú|ôBû ÍsAòAñ PÆùùï ékB́s÷ ò Arẗ

ÍîBòrû íùyR. AÛs bö HB AÅêBè ́ùÎú At

PÊùùsAS ZuDú PB AxBxú nr Hsjú At @íõB,

ÒBHæùR ÖBrHsn nr fót÷ ÍîBòrû rA íùu ÖyJ

jóAôîo Ösn. Hö ôsfBè @}îBøú HB òøwÛú|ôB ò

éâ|fÂBS jB¬ nr PÆùùï Arẗ ÍîBòrû

éú|PóAío HsAû Aøï nxQö At AÍsAn HyùBr VêsHk§

HB}o.

5-4- xséBøö|ÛqArAñ ò Pgæùç|ÛsAñ xséBøö|ÛqArû

égór A©æú Pªêùë| Ûùsû rAZÇ|Hö xséBøö| ÛqArû

øB jsøo øÙ }sÖR, PÆùùï Arẗ ÍîBòrû @ñ

xBtéBñ AxR. xséBøö| ÛqArAñ HBøo Arẗ

nArAøú|ôBû íBé~õón At Zêæö ÍîBòrû rA nr íÂs

HÜùsío PB HÎõêîo Öö Arẗ }sÖR ÖêQs, Hù~Qs

øB HsAHs HB Arẗ òAÒÆú @ñ Pkêùï tn÷ }o÷

AxR. nr øÙ }sÖR xõBéú, Hö nåùç éyEóåùR

nr ÒIBè xõBéoArAñ, Arẗ ÍîBòrû HBøo Hö òxùæö

éyEóè Ísò̈ @ñ ÍîBòrû PÆùùï }ón.

HBíÙ|ôBû xséBøö| ÛqArû Öö joéBS

Arẗ| ÛqArû ArADö éú| Öîîo íùu HBøo òøwÛú|ôBû

jB¬ ò éâ|fÂBS òøw÷ nr PÆùùï Arẗ ÍîBòrû

rA nr íÂs nA}Qö HB}îo. ]7[

6- rôîêónôBøú HsAû PÆùùï Arẗ ÍîBòrû

nr ArtøBHú Arẗ øÙ ÍîBòrû HõQs AxR xóœAá|S

Öæùoû tøs rA nr íÂs nA}Qö HB}ë:

1- @øB Aøï ÍîBòrû ÒBHæùR AíQÓBè

4

nArn?

2- bö nArAøú|ôBû nøÜsû HsAû éóÍÓùR nr

P̂Brû|xBtû

5

ÍîBòrû éórn íùBt AxR?

3- @øB Aøï ÍîBòrû HBnòAì AxR? HsAû bö éoS

téBíú nòAì nArn? bö bùuû HsAû íÜõoArû

ZqAHùR P̂Brû @ñ á|tì AxR?

4- @øB éuAøBû rÒBHQú

6

LBøoArû rA ArADö éú|nôo?

5- @øB Aøï ÍîBòrû ÍÓ̧ nr éBåØùR Ísò}îo÷

´sÑ ÒsArnAn AxR?

6- @øB HB PóZö Hö ôuøîö AVsHk§ AxR?

7- Aøï ÍîBòrû bö PB›Vùsû Hs rÒIB jóAôo ÛqA}R?
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@íõB nr HsAHs Aøï ÍîBòrû bö òAÖî~ú í~Bñ

éú|nôîo?

8- @øB rÒùIú HsAû Aøï ÍîBòrû òZón nArn?]8[

AÛs bö }îBjR ÖBÍú nr éórn PêBì ÅóAéç ò

ÅîB©sû Öö Arẗ øÙ ÍîBòrû rA PÆùùï éú| Öîo,

éú|PóAío ÍsAøîo jsøo øÙ ÍîBòrû rA xBn÷| Öîo,

òåú }Bøo ÖyJ Áâ|È ÖBÍú At PêBì òøwÛú|ôBøú

éóœVs Hs Arẗ ÍîBòrû Hö xBnÛú éêØï íIB}o.

ôs ÍîBòrû nArAû òøwÛú|ôBû ékQæÎú AxR Öö

ôêùï òøwÛú|ôB Arẗ @ñ rA PÆùùï éú| Öîo.

ÍõsxR Ösnñ òøwÛú|ôBøú Öö nr Arẗ ôs ÍîBòrû

éóœVs AxR, éú|PóAío rAôîêBû jóHú HsAû nrÚ ò

P~kù« Arẗ øÙ ÍîBòrû, AíQkBK HõQs ÍîBòrû

ò nr íQù̂ö éóÍÓùR Hù~Qs nr ÒsArnAnôBû jsøo

øB AíQÓBè ÍîBòrû HB}o. 

Hk§ nòì: rò̈|ôB

nr AnHùBS ésHóº Hö Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû

rò̈|ôBû éQÆonû nøo÷ éú|}ón. Hsjú At Aøï

rò̈|ôB At ågBÄ íÂsû LBøö|Aû Òóû nArío ò Hsjú

nøÜs nr Åêç AxQÎBn÷ HõQsû rA At jón í~Bñ

éú|nôîo. nr Aøï éQï PÆoAnû At Aøï rò̈|ôB Hö

´ór ZoAÛBíö éórn HgX ò Hsrxú ÒsAr ÛsÍQö ò

jªó©ùBS ôs ÖoAì pÖs jóAôo }o. AéB ÒIç At

@ñ øÙ nxQö|Hîoû Öæú HsAû nrÚ HõQs @íõB ArADö

éú|}ón. Hö ́ór Åêo÷ AÖWs rò̈|ôB rA éú|PóAñ

nr nò nxQö ÒsAr nAn:

1- rò̈|ôBû Öê‰ú Arẗ| ÛqArû

1

2- rò̈|ôBû ÖùÎú Arẗ| ÛqArû

2

rò̈|ôBû Öê‰ú Pâ|̈ éú| Öîîo Arẗ Lóåú

ÍîBòrû rA HB AxQÎBn÷ At égBxIBS røB®ú Öö ÛBôú

Lùcùo÷ Hö íÂs éú|@øîo, égBxIö Öîîo. 5 íóÈ

é~õór Aøï rò̈|ôB ÅIBrPîo At:

- rò̈ ôuøîö|égór

3

;

- rò̈ HBtArégór

4

;

- rò̈ nr@éoégór

5

;

- rò̈ éIQîú Hs éÎõóì AjQùBr éÆBéæö

6

;

- rò̈ éóíR ÖBråó

7

.

3 rò̈ Aòè Hö rò̈|ôBû xîQú

8

é~õórío ò

2 rò̈ nøÜs Hö PsPùJ Lù~sÍQö|Ps

9

ôyQîo. ]9[

rò̈|ôBû ÖùÎú Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû íùu AÛsbö

nArAû éIBíú Lùcùo÷ ò Lù~sÍQö|Aû íùyQîo, HB

Aøï fBè éêØï AxR nr Åêç íQBø̀ nåkóAôú

rA ArADö nAn÷ ò Hö jóHú éórn AxQÎBn÷ ÒsAr Ûùsío.

HB Aøï fBè nr Aøï éÓBåö At LsnAjQï Hö Aøï rò̈|ôB

AZQîBK }o÷ AxR. }Øç 1 íêBøú Öæú At Aøï

rò̈|ôB rA í~Bñ éú|nôo.

7- rò̈ ôuøîö|égór

rò̈ ôuøîö|égór éIQîú Hs ôuøîö Aø̂Bn øB

jæÔ ÍîBòrû Póx̧ PóxÆö nAjæú @ñ AxR. ́IÔ

Aøï íÂsøö Arẗ øÙ ÍîBòrû Hù~Qs At ékBra

©sÑ }o÷ HsAû PóxÆö @ñ íùyR. ]01[

AxB{ Arẗ| ÛqArû nr Aøï rò̈ éú|PóAío

ôuøîö|ôBû òAÒÆú ©sÑ }o÷, ôuøîö|ôBû ZBí~ùîú

01

ò øB ôuøîö|ôBû Póåùo é̂on

11

ÍîBòrû éórn íÂs

HB}o. ôuøîö Póåùo é̂on, ôuøîö jæÔ øÙ íêóíö

òAÒÆú nøÜs At ÍîBòrû éórn Arẗ| ÛqArû AxR. nr

fBåú Öö ôuøîö ZBí~ùîú, ôuøîö jæÔ, PóxÆö ò

øB ÖyJ ÍîBòrû HB joéBS ò Pyõùâ|S é~BHö HB

ÍîBòrû éórn Arẗ| ÛqArû AxR. øÙ ÍîBòrû HB

joéBS ò Pyõùâ|S HsAHs, ÍîBòrû AxR Öö ò»BøÏ

é~BHõú rA Aí̂Bì éú|nôo, AéB éêØï AxR Aøï

ò»BøÏ rA Hö ́søÔ éQÎBòPú Aí̂Bì nôo. ]11[

rò̈ éIQîú Hs ôuøîö, HB òZón LQBíyùç HyùBr

tøBnû Öö nr nøÜs téùîö|ôB nArn, Hö ́ór ÛyQsn÷

nr fót÷ Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû AxQÎBn÷ íêú|}ón.

tøsA rò̈ éqÖór Arẗ AÒQªBnû nr@éoôBû @Pú

fB©ç At HØBrÛùsû ÍîBòrû PgR Arẗ| ÛqArû rA

éîÆØz íêú| Öîo. bö HyB ÍîBòrû|ôBøú HB ékBra

}Øç 1- íêBøú Öæú At rò̈|ôBû Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû

1. Quantative valuation Method
2. Qualitative valuation Method
3. Cost based Method
4. Market based Method

5. Income based Method
6. Option based Method
7. Monte Carlo Method
8. Traditional Methods

9. Advanced Methods
10. Replacement
11. Reproduction
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PgÓùÔ ò PóxÆö HyùBr Öë éîBÍÇ AÒQªBnû ò

rAôIsnû tøBnû rA íªùJ }sÖR íêBøo.

HB Aøï òZón Aøï rò̈ éêØï AxR nr xùyQë

fyBHoArû éIQîú Hs ôuøîö|ôBû PBrøkú ò øB

rò̈|ôBû éBåùBS|Hîoû nxQórû éÎùo HB}o. At

´sÑ nøÜs nAí~ú ôsbîo Öë nr éórn ôuøîö|ôBû

Ûq}Qö, ZBrû ò @Pú øÙ ÍîBòrû Hö ÅîóAñ Lù§|íùBt

rò̈|ôBû nøÜs ékªó©BÁ rò̈ nr@éoégór

®sòrS nArn. ôêcîùï Arẗ Pkêùï tn÷ }o÷

At ́søÔ Aøï rò̈ éú|PóAío nr éqAÖsAS AíQÓBè

ÍîBòrû At ́sÑ AíQÓBè Ûùsío÷ Hö ÅîóAñ foAÖWs

ÒùêR ÍîBòrû éo íÂs ÒsAr Ûùsn. ]21[

8- rò̈ HBtArégór

rò̈ Arẗ| ÛqArû HBtArégór, éIQîú Hs nøÜs

éÆBéâ|S ÍîBòrû Aí̂Bì }o÷ nr HBtArû @tAn ò ÖBrA

AxR Öö ÒBHç éÓBøyö HB ÍîBòrû éórn íÂs AxR.

]01[ Hö ÅIBrS nøÜs nr Aøï rò̈|, HBtAr Hö ÅîóAñ

LBøö|Aû HsAû Hö nxR @òrnñ Arẗ øÙ ÍîBòrû

jB¬ AxQÎBn÷ éú|}ón. nr òAÒÇ ôoÑ At rò̈

HBtArû, Arẗ| ÛqArû nArAøú|ôB Hö òxùæö éµBåÆö

ÒùêR nArAøú|ôBû ÒBHç éÓBøyö AxR Öö Hùï nò

´sÑ nr HBtArû ÖBrA Hö ©órS éÆBéæö @tAn Aí̂Bì

}o÷ AxR.

HB Aøï òZón nA}Qï ÒBHæùR ÒùB{ HB ÍîBòrû|ôBû

é~BHö Öö nr HBtAr éÆBéæö }o÷|Aío, A©æú|Psøï

é~Øç rò̈ HBtArégór Hö }êBr éú|ròn. PÆoAn

Öë éÆBéâ|S ò ÍÓoAñ }ÎBÍùR nr éórn òøwÛú|ôBû

@íõB éóZJ ÖBô§ ÁêùîBñ ò nÒR Aøï rò̈

éú|}ón. At ́sÑ nøÜs fQú nr ©órS òZón

nxQsxú Hö Áâ|ÅBS nrHBr÷ bîùï éIBná|Pú,

Arẗ| ÛqArû ©gùh ÍîBòrû nr Aøï éIBná|S íùu

jón éórn Psnøo AxR. ]31[

rò̈ éIQîú Hs HBtAr HB nøÜs bBå§|ôB íùu ròHsò

AxR. HsAû éWBè òÒQú PÎBòS|ôBû éóZón Hùï

ÍîBòrû éórn íÂs ò ÍîBòrû Öö AxB{ éÓBøyö ÒsAr

éú| Ûùsn ÒBHç AÉêB± íùyR, HsAû ÒùB{|Lqøs

Ösnñ @íõB íùBt Hö Aí̂Bì PÆoøç éú|HB}o Öö Aøï

jón nr fùï n}óArû, Arẗ Åùîú ò òAÒÆú Hónñ

Aøï rò̈ rA tøs xóœAè éú|Hsn. At ́sÍú ôêIyQÜú

Hùï Hsjú }Bj«|ôB éWç ÒùêR ZBrû éórn

AíQÂBr ò Arẗ øÙ LQîR

1

é~Bôo÷ ò AVIBS }o÷

AxR, HîBHsAøï rò̈ HBtArû éú|PóAío rAôú íyIQBÁ

jóK HsAû Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû ôêsA÷ HB éuAøBøú

HB}o. ]11[

9- rò̈ nr@éoégór

rò̈|ôBû éIQîú Hs ZsøBñ nr@éoôB øB

ZsøBñ|ôBû éBåú òrònû, Pâ|̈ éú| Öîîo Arẗ

ÍÆæú nr@éoôBû éórn AíQÂBr @Pú fB©ç At

HØBrÛùsû ÍîBòrû éórn íÂs rA nr ́óè Åês

AÒQªBnû @ñ ÍîBòrû égBxIö Öîîo. ]01[

AÛs bö rò̈|ôBû tøBnû nr Aøï rò̈ éóZón

AxR, AéB PÓsøIBÁ PêBì Aøï rò̈|ôB éú|PóAíîo nr

bîo ́IÓö  ÒsAr Ûùsío. ôêö rò̈|ôBû ÒsAr ÛsÍQö

nr øÙ ́IÓö nArAû LBøö éÎõóéú ò ÖBrHsnôBû

Åêæú é~BHõú ôyQîo. Aøï ́IÓö Hîoû|ôB ÅIBrPîo

At:

1- rò̈|ôBøú Öö xµói íêóû At ZsøBñ nr@éoû

rA HùBñ éú| Öîîo )éBåÙ ÍîBòrû Hóxùæö PªBfJ

ÍîBòrû At xµói Hù~Qsû At éîBÍÇ ò ÅBøoAS

HsjórnAr jóAôo }o nr éÓBHç„ téBñ Åoì

PªBfJ @ñ(

2- rò̈|ôBøú Öö xµói LBøùï|Ps ôuøîö|ôB rA HùBñ

éú| Öîîo ) éBåÙ ÍîBòrû éQgêç éÓBnøs ÖêQsû

At ôuøîö|ôBû AÒQªBnû )©sÍö|Zóøú AÒQªBnû(

jóAôo }o, HB AZQîBK At nøÜs ékBra xséBøö|Aû

ò ÅêæùBPú( Hö òxùæö PªBfJ ÍîBòrû nr éÓBHç

Åoì éBåØùR @ñ.

3- rò̈|ôBøú Öö rôBøú At LsnAjR|ôBû AZBr÷|Aû

rA Pkêùï éú|tíîo. )éIæË LsnAjR|ôBû AZBr÷|Aû

Öö éBåÙ ÍîBòrû LsnAjR éú| Öîo ÖBô§

jóAôo øBÍR øB íö(

4- rò̈|ôBøú Öö PÎBòS nr Arẗ Öæú HîÜB÷ øB

òAfo AÒQªBnû rA HB òAfo AÒQªBnû é~BHö Hö

ÅîóAñ íQù̂ö|Aû At PêæÙ nArAøú ÍîBòrAíö nr

ÒùB{ HB Åoì PêæÙ @ñ nArAøú HùBñ éú| Öîîo.

]11[

01- rò̈ éIQîú Hs éÎõóì AjQùBr éÆBéæö

AjQùBr éÆBéæö fÓú

2

AxR íö øÙ PÆõo

3

. HsAû

òArn }oñ nr øÙ éÆBéæö PB téBíú é~k« ò HB

ÒùêR jsøo øB Ísò̈ ò }sAø̧ éÆùï. PóZö Öîùo

Öö AjQùBr éÆBéæö nArío÷ @ñ rA é̂Iór Hö éÆBéæö

íêú| Öîo HæØö Hö Aò AZBt÷ éú|nôo Öö nr ©órS

PêBøç ÒsArnAnû At Lù§ PÆùùï }o÷ rA ÒIóè

Öîo. nArío÷ fÔ HBøo ôuøîö AjQùBr øB ÒùêR

ÒsArnAn AÅµBû AjQùBr éÆBéæö rA HMsnAtn ò nr éÓBHç

At éîBÍÇ fB©ç At AíÆµBÑ nr PªêùêBS @Pú ò

ÖBô§ ékB́s÷ ôêsA÷ HB éBåØùR nArAøú Hõs÷|éîo

}ón. 

Hö ́ór Öæú éú|PóAñ fÔ AjQùBr éÆBéæö rA Hö

nò nxQö PÓyùë Ösn: AjQùBr jsøo

4

ò AjQùBr

Ísò̈

5

. øÙ AjQùBr jsøo nr òAÒÇ Aøï fÔ rA Hö

nArío÷ éú|nôo Öö nArAøú éó®óÈ ÒsArnAn rA HB

ÒùêR éÆùï ò nr PBrøl é~k« øB ÒIç At @ñ

Hksn. Hö ôêùï PsPùJ, øÙ AjQùBr Ísò̈ Hö

nArío÷ @ñ Aøï fÔ rA éú|nôo, Öö nArAøú éó®óÈ

ÒsArnAn rA HB ÒùêR éÆùï ò nr PBrøl é~kªú

1. patent
2. Right
3. Obligation

4. Call option
5. Put option
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ò øB ÒIç At @ñ HÎsò}o.

At íÂs nøÜs éú|PóAñ AjQùBr éÆBéæö rA Hö nò íóÈ

@ésøØBøú øB AròLBøú nxQö|Hîoû íêón. AjQùBr éÆBéæö

@ésøØBøú nr ôs téBñ At ́óè nòr÷ Åês ÒsArnAn PB

PBrøl AíÓ̄B øB nr PBrøl xsrxùo ÒBHç AÅêBè AxR,

òåú AjQùBr éÆBéæö AròLBøú PîõB nr PBrøl AíÓ̄Bû

@ñ ÒBHç AÅêBè AxR. PÎBòS Aøï nò íóÈ AjQùBr

éÆBéæö rHµú Hö éîµÓö ZÊsAÍùBøú íoArn. Hù~Qs

AjQùBr éÆBéæö|ôBøú Öö nr HBtArôBû Hór{ éIBnåö

éú|}óío, At íóÈ @ésøØBøú ôyQîo òåú P̂uøö ò

Pgæùç AjQùBr éÆBéæö|ôBû AròLBøú ÅêóéB @xBñ|Ps

At AjQùBr éÆBéæö|ôBû íóÈ @ésøØBøú AxR.

ÒùêQú rA Öö nr ÒsArnAn pÖs éú|}ón )ÒùêQú

Öö jsøo øB Ísò̈ nr @øîo÷ HBøo HB @ñ ÒùêR

Aí̂Bì Ûùsn(, ÒùêR PóAÍÓú

1

øB ÒùêR AÅêBè ò

PBrøl pÖs }o÷ nr ÒsArnAn rA nr A©µâ|i PBrøl

AíÓ̄B

2

øB xsrxùo AjQùBr éÆBéæö éú| Ûóøîo. ]41[

nr Arẗ| ÛqArû AjQùBr éÆBéæö nr HBtAr xõBì

AíóAÈ ékQæÎú At rò̈|ôB éórn AxQÎBn÷ ÒsAr éú| Ûùsn

Öö AÖWs @íõB rA éú|PóAñ HB Öêú nxR ÖBrû nr

ZõR éÓB©o Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû íùu AxQÎBn÷

Ösn. AxQÎBn÷ At Aøï rò̈ nr fót÷ Arẗ| ÛqArû

ÍîBòrû Hs AxB{ Aøï éÎõóì HîB }o÷ AxR Öö;

AÛsbö xséBøö| ÛqArû nr jæÔ ÍîBòrû Zoøo Öö

At Aøï Lz xBtéBñ éBåÙ @ñ AxR nr éÓBøyö HB

ôuøîö|ôBû Póåùoû

3

Hö ÖBrÛùsû @ñ HyùBr ZuDú

ôyQîo. HB Aøï òZón Ís©Qú rA HsAû xBtéBñ Hö

AréÊBñ jóAôo @òrn Öö éú|PóAío Hö òxùæö xBtéBñ

éórn AxQÎBn÷ ÒsAr ÛsÍQö øB nr ©órS Åoì ©sÍö

AÒQªBnû ò øB rAôIsnû, At @ñ ©sÑ|íÂs }o÷ ò

éórn AxQÎBn÷ ÒsAr íÜùsn." ]51[

Aøï Ís©R rA éB fÔ øB AjQùBr AxQÎBn÷ At

ÍîBòrû éú|íBéùë. Hö ÅIBrS nøÜs nr @øîo÷, HB

PóZö Hö AíÆµBÑ nr PªêùêBS HB PóZö Hö }sAø̧

téBíú, }sÖR nr éóÒÆùR|ôBøú ÒsAr jóAôo ÛsÍR

Öö PgR @ñ HBøo Pªêùë HÜùsn AxQÎBn÷ At ÍîBòrû

éórn íÂs HsAû Póåùo Hö ©sÍö AxR øB AøîØö Hö

©sÍö íùyR ò HBøo ÖîBr ÛqA}Qö }ón. nr íQù̂ö

AjQùBr AxQÎBn÷ At ÍîBòrû ésHó́ö, Hö }sÖR AZBt÷

AxQÎBn÷ At @ñ ò ÖyJ nr@éo éIQîú Hs @ñ øB

Åoì AxQÎBn÷ At @ñ, nr ©órS xón@òr íIónñ ò

éQgêç }oñ ôùcÜóíö tøBíú rA éú|nôo. At Aøï

ågBÄ ÍîBòrû PgR éBåØùR øÙ xBtéBñ }Iùö

Hö øÙ fÔ éÆBéæö øB AjQùBr éÆBéæö AxR. nríQù̂ö

éú|PóAñ At éuAøBû éoè|ôBû ésHóº Hö xî̂§

ÒùêR AjQùBr éÆBéæö|ôBû éóZón nr HBtAr xõBì

AxQÎBn÷ Ösn÷, éIBíú @ñ rA Hö ÅBrøö ÛsÍQö ò HB

Öêú PÆoøç nr éórn ÍîBòrû íùu Hö ÖBr HÜùsøë. 

2 íóÈ At éõêQsøï AHuArôBû ÒùêR| ÛqArû AjQùBr

éÆBéæö, rò̈ HæÙ }óåu

4

ò éoè nrjR nò

Zêæö|Aû

5

éú|HB}îo. ]61[ nr AnAéö xÆú éú|}ón

Lz At Pó®ùh ékQªsû At ôs nò rò̈, ÖBrHsn

@ñ nr fót÷ Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû rA Hö ́ór jâ|©ö

í~Bñ nôùë. 

rò̈ HæÙ }óåu:

Íù~s HæÙ ò éùsñ }óåu ò rAHsS ésPóñ ÛBì

HurÛú nr ÒùêR| ÛqArû AòrAÕ AjQùBr éÆBéæö

HsnA}Qîo. íQù̂ö ÖBr @íõB ArADö éoåú Hón Öö nr

AòAøç nôö 0791 HB ÅîóAñ éoè HæÙ }óåu éÆsòÑ

Û~R. Aøï éoè PB›Vùs tøBnû nr ígó÷ ÒùêR| ÛqArû

AjQùBr éÆBéæö nA}Qö AxR. éùsñ }óåu ò rAHsS

ésPóñ nr xBè 7991 Hö jB́s AôêùR éoè ÍóÕ,

éóÍÔ Hö nrøBÍR ZBøu÷ íóHç AÒQªBnû }oío.

éQB›xÎBíö Íù~s HæÙ nr xBè 5991 ÍóS Ösn ò

éóÍÔ Hö nrøBÍR Aøï ZBøu÷ í~o. ]41[

nr xBè 7991 nò Pï At AÅ̄Bû Ûsò÷ é~Bòr÷|Aû

éÙ Öùîuû Hö íBì|ôBû åuåú

6

ò éù~æu

7

xÆú

Ösnío }Bj«|ôBøú rA Öö Hs AxB{ éoè HæÙ ò

}óåu }îBxBøú }o÷ Hónío, Hö Aôsì|ôBû ÒBHç

éÓBøyö HsAû Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû PIoøç Öîîo.

Hoøï ©órS Öö ́IÔ éoè HæÙ }óåu Ís±

éú| Öîùë Arẗ øÙ AjQùBr éÆBéæö Hö ÒsAr tøs

HB}o: ]51[

nr Aøï rAHµö 6 éQÊùs òZón nArn Öö Arẗ

øÙ AjQùBr éÆBéæö rA PgR PB›Vùs ÒsArnAn÷ ò PÆùùï

éú| Öîo Öö @øB AjQùBr ésHó́ö HBøo jsøoArû }ón

øB íö:

1-S: ÒùêR ZBrû xõBì

8

2-X: ÒùêR AÅêBè

9

3-: éIæËxón PÓyùêú

01

4-R: ísm Hõs÷ Hoòñ ékB́s÷

11

5-: íóxBñ Lqøsû ÒùêR xõBì

21

6-t: éoS téBñ HBÒú éBío÷ PB téBñ AíÓ̄B&

31

nò éórn At Aøï éQÊùsôB nr éoè Éùs éBåú

)ÍîBòrAíö( íùu Hoòñ òAxµö òArn éú|}óío. ísm Hõs÷

Hoòñ ékB́s÷ ò éoS téBñ HBÒú éBío÷ PB téBñ

AíÓ̄B nr ôs nò éoè Hö ÖBr Hsn÷ éú|}ón. Hö Aøï

PsPùJ éóArn Aòè )ÒùêR ZBrû xõBì(, nòì )ÒùêR

AÅêBè(, xóì )éIæË xón PÓyùêú( ò Lî̂ë

)íóxBñ|Lqøsû ÒùêR xõBì HBøo HB Öêú PÆoøç

nr éoè Zoøo ÒsAr Ûùsío. Hö Aøï ©órS Öö:

1. Exercise price (strike price)
2. Exercise date (expiration date or maturity) 
3. Production costs
4. Black/scholes
5. binomial

6. leslie
7. michaels
8. Stock price
9. Exercise price

10. dividends
11. Risk-free rate
12. Uncertainty (standard deviation)
13. Time to expiry
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ÒùêR AÅêBè= Arẗ ÍÆæú ôuøîö|ôBû VBHR

ÒùêR ZBrû xõBì= jBå« Arẗ ÍÆæú òZó÷

íÓo éórn AíQÂBr

éIæË xón PÓyùêú= ròøoAnû Öö HBÅX ÖBô§

ZsøBñ òZó÷ íÓo @Pú éú|}ón.

íóxBñ|Lqøsû ÒùêR xõBì= Åoì ÒµÆùR

ZsøBñ òZó÷ íÓo éórn AíQÂBr

}Øç tøs PIoøç éoè xõBéú Hö ÍîBòrAíö rA

í~Bñ éú|nôo.

Hö ôs fBè Aøï rò̈ íùu éBíîo nøÜs rò̈|ôB

At éuAøB ò éÆBøJ jB¬ jón HsjórnAr AxR, HsAû

éWBè téBíú Öö nr éórn éÓBøyö bîoøï Lsòv÷

HØBr éú|ròn íQBø̀ Art}êîoû rA ArADö éú| Öîo.

éuøR A©æú Aøï rò̈ Aøï AxR Öö HB íÜBôú Hö

@øîo÷, xÆú éú| Öîo ZsøBñ òZó÷ íÓo @Pú rA íùu

nr égBxIBS Arẗ| ÛqArû øÙ ÍîBòrû òArn íêBøo.

AÛs bö Aøï éuøR nr rò̈ nr @éo égór íùu ÒBHç

é~Bôo÷ Hón AéB PÎBòS A©æú rò̈ HæÙ }óåu

íyIR Hö rò̈ nr@éo égór Aøï AxR Öö Åoì

ÒµÆùR é~êóè nr Aøï ZsøBñ òZó÷ íÓo @Pú øB

Hö ́ór Öæú ZsøBñ nr@éoôBû @øîo÷ rA íùu nr

íÂs éú| Ûùsn. ôêcîùï Aøï rò̈, HB ArADö Pgæùæú

Öêú|Ps ò Åùîú|Ps xÆú éú| Öîo Hö ÖBô§ PÆªIBS

pôîú Hú|nåùç Öö nr éÓBHç øÙ Lsòv÷ òZón

nArn, ÖêÙ }BøBíú HØîo ò téBíú Öö Lsòv÷|ôBû

ékQæÎú HsAû éÓBøyö òZón nArn, LBøö|Aû A©óåú|Ps

HsAû Arẗ|øBHú @íõB ArADö éú| Öîo Öö éyæêB ZuDú

éõë nr ÍsAøîo Pªêùë| Ûùsû HsAû xséBøö| ÛqArû

nr øÙ Lsòv÷ PgÓùÔ ò PóxÆö Hö }êBr éú|ròn. 

øØú At A©æú|Psøï AøsAnAPú Öö Hö Aøï rò̈

ÛsÍQö éú|}ón, Aøï AxR Öö @øB éÎsò®BS PEórû

ÒùêR| ÛqArû AjQùBr éÆBéæö HsAû ÍîBòrû íùu ©BnÕ

AxR? HsAû éWBè @øB Ís± PBHÇ PótøÇ åÜBrøQêú

íséBè Öö HsAû AígsAÑ AxQBíoArn ÒùêR xõBì nr

íÂs ÛsÍQö éú|}ón nr éórn íóxBñ ZsøBñ òZó÷

íÓo éórn AíQÂBr fB©ç At ÖBrHsn øÙ ÍîBòrû íùu

nrxR nr íÂs ÛsÍQö }o÷ AxR?

PB›jùs nr Pªêùë| Ûùsû Hö nåùç téBíIs Hónñ

ZêÇ|@òrû Áâ|ÅBS Öêú ò nÒùÔ ò ôêcîùï

égBxIBS Lùcùo÷ At Zêæö éÆBøIú AxR Öö nr

ÖBrHsn Aøï rò̈ é~Bôo÷ éú|}ón. téBíú Öö ÖyJ

Áâ|ÅBS Öêú n}óAr HB}o, ÍsAøîo éóZón nr

Aøï rò̈ Hù~Qs @tAr nôîo÷ ò ôor nôîo÷ téBñ

AxR PB AøîØö ÖêØú Hö fç éyEæö íêBøo.

ôêcîùï Aøï rò̈ éêØï AxR éóZJ }ón

PB Ò̄BòS|ôBû éoøsAñ HB P̂sHö Hú|Arẗ PæÓú

}ón. Aésòt÷ Aøï íØQö éyæë }o÷ AxR Öö P̂BrK

ÖBrû ò fsÍö|Aû éoøsAñ Öõîö| ÖBr,Öö ÛBôú jón

rA Hö ©órS @ícö }õón éú|íBéùë @}ØBr éú|xBtío,

éîIÆú Art}êîo nr AnAr÷ Aéór xBtéBñ|ôB Hö òøw÷

xBtéBñ|ôBû P̂Brû ò nr }sAø̧ HgsAíú Öö íùBt

Hö PªêùêBS ÅBZç òZón nArn, Hö }êBr éú|ròn.

HîBHsAøï, AÛsbö Öêú Hónñ øØú At AôoAÑ ò

òøwÛú|ôBû A©æú Aøï rò̈ AxR, AéB íIBøo éóZJ

}ón PB P̂sHùBS HB Arẗ AéB ÖùÎú éoøsAñ é̂sK

íBnøo÷ ÛsÍQö }ón.

øØú nøÜs At éÆBøJ Aøï rò̈ nr égBxIö Åoì

ÒµÆùR nøo÷ éú|}ón. AÛsbö rò̈ HæÙ|}óåu Hö

nåùç òArn Ösnñ Åoì ÒµÆùR ZsøBñ òZó÷ íÓo

HB Arẗ PæÓú éú|}ón, HB Aøï fBè nr fBåú Öö

égBxIö íóxBñ|Lqøsû ÒùêR xõBì HB AxQÎBn÷ At

nAn÷|ôBû ÅêæØsn Ûq}Qö xõBì jùæú n}óAr

íùyR, AéB égBxIö íóxBñ|Lqøsû ZsøBñ òZó÷ íÓo

fB©ç At ÖBrHsn øÙ ÍîBòrû HyùBr n}óAr AxR,

tøsA bîùï nArAøú|ôBøú Hö íorS ò HyùBr ÖêQs At

xõBì }sÖR|ôB, nr HBtAr éIBnåö éú|}óío. ]71[

}Øç 2- PIoøç éoè xõBéú Hö ÍîBòrAíö
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rò̈ éoè nrjR nò Zêæö|Aû:

éoè nrjR nò Zêæö|Aû rò}ú éÎùo ò rò̈

Aòè HsAû ÒùêR| ÛqArû AjQùBr éÆBéæö AxR ò Hö

©órS øÙ íêónAr

1

AxR Öö éyùsôBû ékQæÎú

rA Öö xõBì nr ́ú Åês AjQùBr éÆBéæö AfQêBè

nArn ́ú Öîo, í~Bñ éú|nôo. 

nr ÍsAøîo PÆùùï Arẗ éoè nò Zêæö|Aû HB

nA}Qï AfQêBè ò nr©o AÍuAø§ øB ÖBô§ ÒùêR

xõBì nr ôs ésfæö, éú|PóAíùë ÒùêR|ôBû éêØï

xõBì nr téBñ xsrxùo ò At ́søÔ égBxIö PÎBòS

Aøï ÒùêR|ôB ò ÒùêR AÅêBè, Arẗ AjQùBr éÆBéæö

nr @ñ téBñ rA PÆùùï Öîùë. Lz At @ñ HB øÙ

fsÖR éÆØó{ nr nrjR nòZêæö|Aû éórn íÂs,

éú|PóAíùë Arẗ AjQùBr éÆBéæö rA nr ôs Ûs÷ PB

rxùoñ Hö Ûs÷ Aòè Öö rø~ö nrjR íBéùo÷ éú|}ón

ò HsAHs HB Arẗ fBè AjQùBr éÆBéæö éú|HB}o, PÆùùï

Öîùë. HsAû éWBè Hö }Øç 3 íÜB÷ Öîùo.

nr Aøï }Øç HB nr íÂs ÛsÍQï nr©o AÍuAø§

ò ÖBô§ ÒùêR xõBì Hö ́ór øØyBñ ò HsAHs HB

01 nr©o ò ôêcîùï HB nríÂs ÛsÍQï AfQêBè

HsAHs HsAû ôs nò fBåR, AHQoA ÒùêR|ôBû éêØîö

nr Ûs÷ BòCrA HoxR @òrnøë Öö Hö PsPùJ HsAHs

HB 22 ò 81 }o. ÒùêR|ôBû éêØîö nr Ûs÷|ôBû

HÆoû, øÆîú Ûs÷|ôBû Dò Eò Fíùu Hö ôêùï

rò̈, Hö PsPùJ HsAHs HB 2/42 ò 8/91 ò 2/61

égBxIö éú|}oío. Arẗ AjQùBr éÆBéæö íùu nr

Aøï xö Ûs÷ HsAHs HB 2/3 HsAû Ûs÷ D)éBHö|AåQÎBòS

ÒùêR ZBrû xõBì 2/42 ò ÒùêR AÅêBè 12(, ò

©Îs HsAû Ûs÷|ôBû Eò F) Hö nåùç ÖêQs Hónñ

ÒùêR xõBì At ÒùêR AÅêBè nr Aøï Ûs÷|ôB ò Åoì

íùBtHö AÅêBè AjQùBr éÆBéæö( égBxIö }o. nríõBøR

HB øÙ fsÖR éÆØó{ nr ́óè nrjR nò Zêæö|Aû

Arẗ|ôBû AjQùBr éÆBéæö nr ôs Ûs÷ PB rxùoñ Hö

Ûs÷ Aòè rA HB AxQÎBn÷ At Íséóè|ôBû tøs, Hö PsPùJ

HsAû Ûs÷ BHsAHs HB 7520/2 , HsAû Ûs÷ CHsAHs

HB ©Îs ò HsAû Ûs÷ AÖö ôêBñ Arẗ fBè AjQùBr

éÆBéæö AxR HsAHs HB 3282/1 égBxIö íêónøë:

Öö nr @ñ 

]41[

HB PóZö Hö Aøï éWBè é~Bôo÷ éú|}ón Öö HsAû

égBxIö Arẗ fBè AjQùBr éÆBéæö 5 éQÊùs òZón

nArn Öö jBra At éoè PÆùùï éú|}óío ò HBøo nr

éoè Zoøo ZBøÜuøï|ôBû éîBxJ rA HsAû @íõB

AxQÎBn÷ Öîùë:

1-r: ísm Hõs÷ Hoòñ ékB́s÷

2-T: ́óè Åês AjQùBr éÆBéæö PB téBñ xsrxùo

3-U: ÅBéç AÍuAø§ ÒùêR xõBì, HsAHs HB nr©o

AÍuAø§ ÒùêR xõBì Hö Åâ|ò÷ øÙ 

4-D: ÅBéç ÖBô§ ÒùêR xõBì, HsAHs øÙ éîõBû

nr©o ÖBô§ ÒùêR xõBì

5-ÒùêR AÅêBè

2 éórn At éóAn ÍóÕ, øÆîú ísm Hõs÷ Hoòñ

ékB́s÷ ò ́óè Åês AjQùBr éÆBéæö PB téBñ

xsrxùo, nr ôs nò éoè éBåú ò Éùs éBåú )xõBéú

ò ÍîBòrAíö( øØyBñ ôyQîo. nr 3 éórn nøÜs íùu

é~BHö HB rò̈ HæÙ|}óåu , éQÊùsôBû éîBxJ rA

ZBøÜuøï éú| Öîùë øÆîú: 

ÍBÖQór AÍuAø§ ÒùêR ZBrû xõBì= 

ísm AÍuAø§ jBå« Arẗ ÍÆæú òZó÷ íÓo éórn AíQÂBr

ÍBÖQór ÖBô§ ÒùêR ZBrû xõBì=

ísm ÖBô§ jBå« Arẗ ÍÆæú òZó÷ íÓo éórn AíQÂBr

ÒùêR AÅêBè= Arẗ ÍÆæú ôuøîö|ôBû VBHR]51[

HyùBrû AÅQÓBn nArío Öö nrÚ ò AxQÎBn÷ At rò̈

nrjR nòZêæö|Aû nr Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû xBn÷|Ps

At rò̈ HæÙ|}óåu AxR ò Aøï éórn øØú At éuAøBû

A©æú rò̈ ÍóÕ AxR. éuøR nøÜs Aøï rò̈

Öêú Hónñ @ñ ò At Hùï Hsnñ égoònøR|ôBû

íB}ú At éâ|fÂBS ÖùÎú AxR Öö nr rò̈|ôBû

Hù~Qs ÖùÎú éórn A}ØBè ÒsAr éú| Ûùsío. ôêcîùï

PóZö jB¬ Aøï éoè Hö ZsøBñ òZó÷ íÓo @Pú

1. Diagram
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fB©ç At øÙ ÍîBòrû At nøÜs éuAøBû @ñ AxR.

Hö ́órÖæú Hù~Qs éÆBøJ ò éuAøBøú Öö HsAû Aøï

rò̈ òZón nArn ôêBíîo rò̈ HæÙ|}óåu éú|HB}o.

HsAû éWBè nr Aøï éórn íùu é~BHö HB rò̈

HæÙ|}óåu, é~Øç AxBxú nr n}óArû égBxIö

íóxBñ|Lqøsû òZó÷ íÓo @Pú jâ|©ö éú|}ón,

AÛsbö Aøï égBxIBS, nr éoè|ôBû éBåú HyùBr

xBn÷|Ps AxR. ]71[

rò̈ éóíR ÖBråó

1

rò̈ éóíR ÖBråó Hö níIBè rò̈ nrjR

nòZêæö|Aû ò nrZõR fqÑ Hsjú At

égoònøR|ôBû Aøï éoè éÆsÍú éú|}ón. Aøï

rò̈ íùu éBíîo rò̈|ôBû HæÙ|}óåu ò nrjR nò

Zêæö|Aû, nr fót÷ éBåú PóxÆö øBÍQö ò xMz Hö

fót÷|ôBû nøÜsû éWç ArtøBHú Lsòv÷|ôBû

x–réBøö| ÛqArû ò Arẗ|øBHú ÍîBòrû íùu òArn }o. 

ÅîóAñ éóíR ÖBråó Öö Póx̧ Lù~ÜBéBñ @ñ

øÆîú, AxQBíùz á|éBrxùï, AísøØó Íséú, ZBñ òAñ

íù–òé–ñ ò íùØóá|{ éQsòLæùz, éÆsÍú }o, ésHóº

Hö ÖBtøîóû éÆsòÍú nr éóíBÖó éú|HB}o.

AxQÎBn÷ At ròøoAnôBû PªBnÍú ò éBôùR

PØsArû Aøï rò̈ ésHóº Hö ÖBrôBøú éú|HB}o Öö

nr øÙ ÖBtøîó Aí̂Bì éú|}ón. téBíú Öö Åoì

ÒµÆùR ò LùcùoÛú éyBDç jùæú tøBn AxR Hö

ÖBr Hsn÷ éú|}ón. ]81[

nr fót÷ Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû, éoè éqÖór Arẗ

ÍîBòrû rA Hö òxùæö nríÂs ÛsÍQï bîoøï xîBrøóû

égQêç PÆùùï éú| Öîo. nr òAÒÇ éóíR ÖBråó nr

Arẗ| ÛqArû ÍîBòrû At øÙ }Iùö|xBtû AxQÎBn÷

éú| Öîo. nr Aøï }Iùö|xBtû n÷|ôB éQÊùs, éWç

ÖBô§ ÒùêR égªóá|S, ÍîBòrû|ôBû ZBøÜuøï,

ò PÊùùs nr HBtAr égªóè é~k« éú|}óío.

ôêcîùï ôuArAñ éyùs égQêç, Hs AxB{ PÊùùs

nr éQÊùsôBû }îBxBøú }o÷, HsAû PØBéç ò PÊùùs

}sAø̧ ésHóº Hö ÍîBòrû éón íÂs Hsrxú éú|}ón.

xMz nr AíQõBû ôs éyùs AfQêBåú é~k«

}o÷, xséBøö| ÛqArû Hõùîö ò HBtnôú ésPI̧ HB @ñ

}îBxBøú éú|}ón. Arẗ fBè ÍîBòrû éórn íÂs,

HsAHs HB éùBíÜùï Aøï HBtnôú|ôB ò nr@éo|ôBû

AfQêBåú Öö HB ísjú éîBxJ Pîuøç }o÷|Aío, PæÓú

éú|}ón. ÛÎQîú AxR, éyùsôBû ékQæÏ nArAû

AfQêBá|S ékQæÎú ôyQîo ò éùBíÜùï égBxIö

}o÷ HõQs AxR HB nr íÂs ÛsÍQï Aøï AfQêBá|S

éQÎBòS ò AjQªB¬ òtíú éîBxJ HsAû ôs íQù̂ö

Hö nxR éú|@øo. ]91[

HB òZón éuAøBû éQÆon, rò̈ }Iùö|xBtû

éóíR| ÖBråó nr Åêç HyùBr Öë éórn AxQÎBn÷ ÒsAr

éú| Ûùsn. bsA Öö LùcùoÛú égBxIBS nr Aøï

rò̈ éóZJ téBñ|Hs ò Lsôuøîö }oñ rò̈ ò nr

íõBøR ÖBrHsn HyùBr Öë @ñ éú|}ón. HîBHsAøï

ôîÜBéú Öö AxQÎBn÷ At rò}ú éWç nrjR

nòZêæö|Aû ÖÎBøR éú| Öîo, AxQÎBn÷ At Aøï rò̈

éÓsòñ Hö ©sÍö íùyR. ]41[
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éóœxyö AíQ~BrAS AéùsÖIùs, 1731.

5- tíoû fÓùÓú, éîóbõs, PEórû Åêóéú ÒùêR ò Póåùo,

PõsAñ, AíQ~BrAS nôkoA, 6531.

6- jæùç ́BrÕ, éoøsøR ÍîBòrû, AÅsAHú ò Aøunû, 3831

41- ôBè ZBñ, éIBíú éõîoxú éBåú ò éoøsøR røyÙ,

xùBi ò ©Båh @HBnû, Ûsò÷ rAøBíö PoHùsLsnAt, 4831.

15. smith roger, applying option theories to
technology management decisions ,
ctonet.org, 2004.

16. sauarsanan sudi, valuation of intellectual
capital and real options models, cranfield
university , 2003.

17. pitkethly Robert, the valuation of patents,
university of oxford, 1997

18. frenkel daan, introduction to monte carlo
method, john von Neumann institute for
computing, 2004.

19. slinker scott , monte carlo simulation in
capital investment, forecourt
communication group, 2005.

1. Monte Carlo Method

1. c.bishop jody, the challenge of intellectual
property assets, northwestern jornal of
technology and intellectual property, 2003

2. boman anna & jonas larsson, patent
valuation in theory and practice,
ekonomiska institute, 2003

4. leino lauri , IPR valuation and pricing of
technology -based intellectual property ,
Helsinki university of technology , 2005

7. boer f.peter, the valuation of technology,
john wiley and sons inc, 1999.

8. Australian valuation handbook, technology
valuations - the ways and wherefores and
way nots, 2004.

9. chaplinsky susan ,methods of intellectual
property valuation , university of Virginia,
2002.

10. c.drews david, intellectual property
valuation techniques, ipmetrics , 2004

11. j.mard Michael, intellectual property
valuation, www.fvgintemational.com ,
2000.

12. kamiyama shigeki, valuation and
exploitation of intellectual property,
2006www.oecd.org

13. A.hastbaka mildred, technology
valuation, the market comparables
method, technology management journal,
2004.

91

Zæùç ÉsøIú


