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Abstract 

In an uncertain economic decision environment, the knowledge of experts about discounting cash flows is 

confronted with a lot of ambiguities. Inexact parameters like cash flows and interest rates are usually estimated 

based on statistical techniques, expected values and fuzzy theory.  In this study, by combining the fuzzy theory 

and Monte Carlo simulation, a method is presented for feasibility analysis of the investment projects using net 

present value and internal rate of return techniques with fuzzy data. The methods provided in litreture have 

several gaps. Firstly, some of these methods are based on specific fuzzy numbers (triangular and trapezoidal); 

secondly, they consider life of project and duration of investment as deterministic values or discrete fuzzy 

numbers. However, in many real problems, cash flows are in the form of fuzzy numbers with different shape 

and also project life is considered as continuous fuzzy number. The Method is presented in this paper can be 

used for cash flows, interest rates and life of project without any restrictions on shape of fuzzy numbers as 

discrete or continuous fuzzy number. Computational efficiency of the proposed method is compared with other 

methods by solving several examples. The results show the accuracy and efficiency of the proposed method. 

Keywords: Feasibility analysis, Fuzzy theory, Monte Carlo simulation, Fuzzy net present value, Fuzzy internal 

rate of return 
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‌چکیده

 طور به بهره  نرخ و نقدی های جریان مقادیر. است مواجه زیادی بسیار ابهام با نقدی های جریان تنزیل دربارۀ خبره افراد دانش اقتصادی، نامطمئن محیط در

 پژوهش این در. شود گرفته کار به تواند می نادقیق پارامترهای تخمین در فازی نظریۀ. شود می زده حدس مدّنظر مقادیر یا آماری های روش براساس معمول،

 نرخ و خالص فعلی ارزش های روش از استفاده با گذاری سرمایه های طرح ارزیابی برای روشی ،کارلو مونت سازی شبیه و فازی های مجموعه نظریۀ ترکیب با

( ای ذوزنقه و مثلثی) خاص فازی اعداد بر ها روش  این از برخی اولاً،: دارد نقص چندین پیشین، های روش. است شده ارائه فازی های داده با داخلی بازده

 از بسیاری در که  حالی در گیرد؛ می نظر در گسسته فازی اعداد یا قطعی مقادیر صورت به را گذاری سرمایه زمان مدت و طرح عمر دورۀ دوماً، است؛ مبتنی

 گرفته نظر در پیوسته فازی عدد صورت به طرح عمر دورۀ است، مختلف اشکال با فازی اعداد صورت به نقدی های جریان اینکه بر علاوه واقعی، مسائل

 های جریان برای محدودیتی هیچگونه بدون را آن که شود می ارائه فازی کارلوی مونت سازی شبیه بر مبتنی روش مقاله این در نقص، این رفع برای. شود می

 ییکارا مثال، چندین حل با. کرد استفاده توان می پیوسته و گسسته فازی مقادیر صورت به و فازی اعداد انواع با طرح عمر دورۀ و بهره های نرخ و نقدی

 .کند دقت و کارایی این روش زیاد است نتایج بدست آمده مشخص می و شود می داده نشان پیشین های روش با قیاس در پیشنهادی روش محاسباتی

 فازی نظریۀ فازی، داخلی بازده نرخ کارلو، مونت سازی شبیه فازی، خالص فعلی ارزش سنجی، امکان :کلیدی‌های‌واژه
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‌مقدمه

دلیهل پیشهرفت علهوم و مباحه       بهه  خیرهای ا در دهه

گیهری   که انتخاب و تصمیم مالی، تحول عظیمی رخ داد

. دربارۀ رد یا پذیرش هر طرحهی را دشهوار کهرده اسهت    

های ممکن برای  حل ها و انتخاب از میان راه تحلیل طرح

بهها اسههتفاده از   و تنهههاهههر طههرح بسههیار حسههاس اسههت   

- الیکههه در ارزیههابی مهه شههود مههی یبررسهههههایی  روش

ههای سهنتی ماننهد     روش. اقتصادی، اهمیت اساسهی دارد 

ارزش فعلی خالص، نرخ بازده داخلی، نسبت منفعت بهه  

هزینه، دورۀ بازگشت سهرمایه و نهرخ بهازده حسهابداری     

هها   ایهن روش . شهود  هها اسهتفاده مهی    برای ارزیابی طهرح 

شهدنی   طور عمده در وضعیت اطمینهان کامهل اسهتفاده    به

گیرد؛  مخاطرات آتی را در نظر نمی ها و است و احتمال

اطمینهانی کهه امهروزه بهر محهیط       بنابراین با توجه به عدم

ای  ههای پیچیهده   وکار حاکم است، بایهد از روش  کسب 

گهذاری، نظریهۀ    هها، اختیهارات سهرمایه    مانند نظریۀ بازی

اطمینهان   کارلو بهره برد که عدم سازی مونت فازی و شبیه

 .]20[حاظ کنند توانند ل محیطی را نیز می

هههدا ایههن پههژوهش، توسههعۀ محاسههبات فههازی بهها   

کارلوی فازی بهرای   سازی مونت استفاده از رویکرد شبیه

ههای ارزش فعلهی    های ارزش زمهانی پهول و روش   عامل

کهه   ای گونهه  خالص و روش نرخ بازده داخلی اسهت؛ بهه  

ها به نهوع اعهداد فهازی محهدود نشهود و در       این ارزیابی

انجهام محاسهبات، کهارایی محاسهباتی      عین حال، فراینهد 

نتهایج حاصهل از روش پیشهنهادی در قالهب     . داشته باشد

ههههای فهههازی دیگهههر  چنهههدین مثهههال عهههددی بههها روش

 .پژوهشگران مقایسه شده است

 

‌مبانی‌نظری

اگرچهههه در بسهههیاری از علهههوم از نظریهههۀ فهههازی در 

سهنجی   ها استفاده شهده اسهت، در تحلیهل امکهان     بررسی

در خهار   . تر توجه شده اسهت  نظریه کمها، به این  طرح

اطمینهان   هایی دربارۀ درنظرگرفتن عدم از ایران، پژوهش

سنجی همچون ارزش فعلی خهالص   های امکان در روش

و نرخ بازده داخلی انجام شده است که از آن جملهه  بهه   

 :توان اشاره کرد موارد زیر می

در مقالههۀ خههود، ( 1001) 2قهرمههان و رویههان و تولگهها

بنهدی   ههای بودجهه   ههای نقهدی احتمهالی و روش    نجریا

و  انههد کههردهای را در وضههعیت فههازی مطالعههه   سههرمایه

ههای   معتقدند مشخصات جریهان نقهدی برخهی از طهرح    

صورت اعداد فازی مثلثهی   گذاری ممکن است به سرمایه

بهرای محاسهبۀ ارزش فعلهی، ارزش     آنها. و هندسی باشد

گشهت سهرمایه   آتی و ارزش یکنواخت سالانه، دورۀ باز

و نهههرخ بهههازده داخلهههی در وضهههعیت فهههازی و تحهههت  

ههایی   شدن پیوسته و گسسهته، فرمهول   مفروضات مرکب

دهد نهرخ بههره    نتایج مقالۀ ایشان نشان می. دهند ارائه می

های قهوی   طور معمول با حدس و مقادیر جریان نقدی به

آیههد؛  دسههت مههی  هههای آمههاری بههه ههها از داده یهها اسههتنتا 

تهوان   خمین این مهوارد از اعهداد فهازی مهی    بنابراین در ت

 1بههوکلی، اسههلامی و فیورینهه   . ]3[کمههگ گرفههت  

برای محاسبۀ ارزش آتهی، ارزش فعلهی، ارزش   ( 1001)

فعلی اقساط مساوی، ارزش آتی اقسهاط مسهاوی، ارزش   

فعلی خالص و نرخ بازده داخلی در وضعیت فهازی و بها   

ی ههای  استفاده از اصل گسترش و اصل تفکیهگ، فرمهول  

دههد ارزش   ایهن پهژوهش نشهان مهی     نتایج . اند ارائه داده

فعلههی خههالص و نههرخ بههازده داخلههی فههازی بههه واقعیههت  

ههها در ارتبههاط بهها   تههر اسههت؛ زیههرا ایههن روش   نزدیههگ

ابههام   کردن آنهها،   های نقدی آتی است و با فازی جریان

هههای آتههی را در محاسههبات  موجههود در وضههعیت و داده

 .]4[توان لحاظ کرد  می

                                                           
1. Kahraman, Ruan & Tolga 
2. Buckley, Eslami & Feuring 
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هههای  بهها اشههاره بههه ابهههام( 1009) 2ائو، چههن و لههینیهه

های نقدی و نرخ تنزیل، الگوی فهازی   موجود در جریان

در . شهده توسهعه دادنهد    نقدی تنزیهل  های را برای جریان

این الگو، اطلاعات مبهم در قالب اعهداد فهازی مثلثهی و    

کهار رفتهه    ههای مهالی شهرکت بهه     برای ارزشیابی دارایهی 

کنندۀ مزیت الگوی فهازی   وهش، بیاناین پژ نتایج . است

شده در مقایسه بها الگهوی سهنتی     های نقدی تنزیل جریان

با اشاره بهه ایهن مطلهب    ( 1001) 1کوچتا. ]23[آن است 

برای نرخ بهازده داخلهی فهازی     شده ارائههای  که تعریف

به بررسی و بح  نیهاز دارد، در ابتهدا بهرای نهرخ بهازده      

فی ارائهه و سه ب بهه    داخلی در وضعیت اطمینهان تعهاری  

. ساختن نرخ بازده داخلی سنتی توجه کهرده اسهت   فازی

دههد در ارزیهابی طهرح،     های این پژوهش نشان مهی  یافته

کاربردن نرخ بازده داخلهی فهازی در مقایسهه بها روش      به

سنتی مفیدتر است؛ زیرا گاهی مرز رد یا پهذیرش طهرح   

ا مبهم است و استفاده از الگهوی فهازی، ابههام موجهود ر    

و همکهاران   9یوسهتاندا  . ]22[تواند در نظر بگیهرد   می

 - الگهههوی نظاممنهههدی بهههرای ارزیهههابی مهههالی ( 1020)

در ایهن  . ارائه کردند RFIDگذاری در  اقتصادی سرمایه

گذاری بهر   رویکرد، آنان منافع و مخار  ارزیابی سرمایه

RFID     سههازی  را مشههخص کردنههد و سهه ب بهها شههبیه

دسهت آوردنهد    ص را بهه کهارلو، ارزش فعلهی خهال    مونت

ارزش فعلهی خهالص   برای محاسبۀ ( 1021) 4تسائو. ]21[

ها  ای از الگوریتم اطمینان، مجموعه  ه با عدمهنگام مواجه

ههای نقهدی و    او برای تخمین جریان. را بیان کرده است

 ههای سهرمایه از اعهداد فهازی اسهتفاده کهرده و بها        هزینه

رزش فعلهی  ااسهتاندارد، بهرای محاسهبۀ     فهازی  محاسبات

چند طرح با  یگ طرح، ارزش یکنواخت سالیانۀخالص 

ههایی   طول عمر برابر و نیز ارزش یکنواخت سالیانۀ طرح

                                                           
1. Yao, Chen & Lin 
2. Kuchta 
3. Ustundag 
4. Tsao 

. ]21[هایی ارائه داده است  نهایت، فرمول با طول عمر بی

با اشاره بهه اینکهه در   ( 1024) 9گورا، مگنیب و استفیانی

صهل یها   اطمینان را بها فوا  ، عدم ها گذاری ارزیابی سرمایه

توان مدیریت کرد، از اعداد فازی بهرای   اعداد فازی می

ترتیهب بهر    متوسط نرخ بازده داخلی بهره بردنهد و بهدین  

آنهها در  . مشکلات نرخ بازده داخلی سنتی غلبهه کردنهد  

گهذاری موقهت،    بهین سهرمایه  تنظیمات محاسبات فهازی  

دهنهده از   یلتشهک کهه عناصهر    ههای نقهدی   سود و جریان

و روابط  ازده داخلی هستند، روابطی ایجاد متوسط نرخ ب

بههین متوسههط نههرخ بههازده داخلههی فههازی و ارزش فعلههی  

 9شههفیع و جههامن. ]1[خههالص فههازی را بررسههی کردنههد  

انههد در محههیط اقتصههادی نههامطمئن،  بیههان کههرده( 1029)

 از گذاری دشهوار شهده اسهت؛    های سرمایه اتخّاذ تصمیم

تهر   ی تخمهین دقیهق  کارلو برا سازی مونت ، از شبیهرو  این

نتهایج ایهن   . اسهتفاده کردنهد  تکنیگ ارزش فعلی خالص 

کهارلو، ابهزار    سهازی مونهت   هدههد شهبی   مطالعه نشهان مهی  

قطعیهت در ارزش فعلهی     عهدم  کهردن  مناسبی برای لحاظ

 .]29[است  خالص

های داخلی نیز منطهق فهازی در ارزیهابی     در پژوهش

قطعیههت در مسههائل  گههذاری و عههدم هههای سههرمایه طههرح

کار گرفته شده است کهه از آن   ای به بندی سرمایه بودجه

 :توان اشاره کرد جمله به موارد زیر می

معتقدنهههد ( 2913)مقهههدم و خلیلهههی عراقهههی   اکبهههری

های  شامل روش ای سرمایهبندی  های پیچیدۀ بودجه روش

اختیههارات و ههها  کههارلو، نظریههۀ بههازی سههازی مونههت شههبیه

هههای پیچیههدۀ  یوهآنههان کههاربرد شهه. گههذاری اسههت سههرمایه

پتروشههیمی ایههران را  در صههنعتای  بنههدی سههرمایه بودجههه

دههد   ههای پهژوهش آنهها نشهان مهی      یافته. اند بررسی کرده

قطعیهت    قطعیت سهود و عهدم   عدم)قطعیت مالی  عامل عدم

بنهههدی  ههههای بودجهههه در اسهههتفاده از روش( نهههرخ تهههورم

                                                           
5. Guerraa, Magnib & Stefaninic 
6. Shaffie & Jaaman 
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شهود و   ای پیچیده، عامل تأثیرگذاری محسوب می سرمایه

تههرین عامههل مههؤثر در   طعیههت نههرخ تههورم، اصههلی ق عههدم

 .]1[ای است  بندی سرمایه های بودجه روش

با اشاره به اینکه فرض ( 2913)قاسمی و محمودزاده 

وجود قطعیت کامل در وضعیت تحلیهل اقتصهادی ایسهتا    

و تحلیهل اقتصهادی     ترشدن تجزیهه   استفاده و سبب آسان

د ریسهگ و  دلیل وجهو  کنند درعمل، به شود، بیان می می

و   شهده   بینهی  طور معمول بهین آنچهه پهیش    قطعیت، به عدم

آنههها بهها . یافتههه اسههت، تفههاوت وجههود دارد  آنچههه تحقههق

ههای   استفاده از منطق فازی، الگویی برای ارزیابی طهرح 

قطعیهت ارائهه کردنهد و      گذاری در وضعیت عهدم  سرمایه

گهذاری   ههای سهرمایه   های مختلف ارزیهابی طهرح   روش

رزش خههالص کنههونی، یکنواخههت سههالیانه، هههای ا روش)

را بها اعهداد   ( نسبت منفعت به هزینه و نرخ بازده داخلهی 

دههد   نتایج این پژوهش نشان می. فازی مثلثی بسط دادند

های ارزیهابی   ممکن است طرحی پب از بررسی با روش

اقتصادی داشته باشهد؛ ولهی در    - کلاسیگ، توجیه مالی

ایههن . داشههته باشههدهههای فههازی توجیههه ن بررسههی بهها روش

تفههاوت ناشههی از آن اسههت کههه در روش فههازی، وجههود 

ههای الگهو بها حالهت      قطعیت سبب تفاوت خروجهی  عدم

از ( 2930) فریدونی و مرادیان بروجنی. ]1[شود  اول می

سهازی   الگوریتم شبیهشانب و  یریز ، برنامهیمفاهیم فاز

تعیین ارزش خهالص   برای یا عنوان وسیله به (SA)تبرید 

هها  نن آیتر یانتخاب اقتصاد ،چند طرح و درنهایت یفعل

و  یگهذار  سرمایه یها هزینهدر این مقاله،  .اند بهره گرفته

 خههالص سههالیانه براسههاس مقههدار اعتبههار    یینههد مههال افر

ابتهدا  آنهان  . ه اسهت نظهر گرفتهه شهد    در یصورت فهاز  به

مقهدار تهابع    ۀمحاسهب  یبهرا  ی رافهاز  یسهاز  تکنیگ شبیه

 انهد؛  کهار گرفتهه   ی بهه فاز یر متغیرهاهدا و مقدار اعتبا

حل و بها نتهایج   الگو را  SAالگوریتم س ب با استفاده از 

براساس الگوریتم ژنتیهگ و   ی،فاز یساز حاصل از شبیه

تبهار و   عبهاس . ]9[انهد   کهرده روش شاخه و حهد مقایسهه   

عنهوان   های فازی بهه  از نظریۀ مجموعه( 2939)همکاران 

قطعیههت اسههتفاده   عههدمابههزاری بههرای ارزیههابی وضههعیت  

بودن متغیرههای نهرخ بههره و     آنان با فرض فازی. کردند

تورم، نرخ تبهدیل ارز، دورۀ سهاخت و دورۀ عمهر مفیهد     

روابط کلاسهیگ  ( با توجه به وضعیت روز کشور)طرح 

نتهایج  . اقتصاد مهندسی را در محیط فازی تعمهیم دادنهد  

ی سهنج  های ارزیابی امکهان  دهد روش این مقاله نشان می

گیران  های کلاسیگ آن، به تصمیم به روش فازی نسبت 

کنهد بها توجهه بهه میهزان       و مسئولان اجرایی کمهگ مهی  

بهه تغییهر متغیرههای     حساسیت انتخاب هر سناریو نسهبت  

 .]2[اقتصادی، سناریوی برتر را انتخاب کنند 

هههای معمههول   در مطالعههات گذشههته، اگرچههه روش 

ی خهالص و  ههای ارزش فعله   سنجی همچون روش امکان

های یکنواخت سالیانه و نسبت منفعت بهه هزینهه و    روش

، ایهن   های فازی بیان شده است نرخ بازده داخلی، با داده

بهودن مقهادیر    محاسبات در بیشتر موارد بها فهرض مثلثهی   

کههه مطالعههۀ حاضههر  اسههت؛ در حههالی   فههازی بسههط یافتههه

های ارزیابی فازی برای کلیهۀ   دنبال آن است که روش به

شدنی باشد و به نوع خاصی محهدود   اد فازی استفادهاعد

در اغلهب مطالعهات گذشهته از اصهل گسهترش و      . نشود

های فهازی   ها با داده ای برای ارزیابی طرح محاسبات بازه

کههه ایههن پههژوهش از    اسههتفاده شههده اسههت؛ در حههالی  

کهه   بهرده اسهت   بههره  کهارلوی فهازی    سازی مونهت  شبیه

کارلوی سنتی و نظریۀ  تسازی مون ترکیبی از روش شبیه

آورد تها   این روش، این امکان را فهراهم مهی  . فازی است

ههههای  تمهههامی پارامترههههای ورودی در ارزیهههابی طهههرح

ههای نقهدی درآمهدی و     گذاری همچون جریهان  سرمایه

صورت اعداد فازی  ای، نرخ بهره و دورۀ عمر را به هزینه

 .بتوان لحاظ کرد
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را بهرای اقهدام    نظریۀ فازی 2399زاده در سال  لطفی

ایهن نظریهه،   . ]10[اطمینان معرفی کهرد    در وضعیت عدم

ههای نهادقیق و مهبهم     بسیاری از مفاهیم، متغیرها و سیستم

توانهد الگوسهازی کنهد و زمینهه را      شکل ریاضی می را به

گیههری در  بههرای اسههتدلال، اسههتنتا ، کنتههرل و تصههمیم  

یها   ایهن نظریهه، تعمهیم   . اطمینان فراهم کند  وضعیت عدم

های قطعهی اسهت کهه بها      گسترش طبیعی نظریۀ مجموعه

ایهن نظریهه   . ها نیز موافهق اسهت   زبان و فهم طبیعی انسان

 .]29[دههد   های دقیهق را کهاهش مهی    گیری نیاز به اندازه

ها و اصطلاحات مرتبط  ادامه، نگاه گذرایی بر تعریفدر

 .با نظریۀ فازی خواهیم افکند

α- برش -2 یفتعر
Aاگر : 2

یگ زیرمجموعۀ فازی ~

Aاز مجموعههۀ  αباشههد، بههرش Ωاز مجموعههۀ مرجههع
~ 

 :]9[شود  نشان داده می αA][صورت  به

10},)(
~

{][ ≤≤≥Ω∈== ααα α xAxAA  
(2)  

Aبههرای هههر عههدد فههازی 
یههگ بههازه  αA][، بههرش~

10محدود و بسته برای  ≤≤ α   صهورت   اسهت کهه بهه

 :شود زیر نوشته می

(1) ],[][ )()( ααα UL AAA =  
)()(در معادلهههۀ بهههالا،  )( αα LU AA  تهههابع افزایشهههی

خهههواهیم  α=1ح اسهههت و در سهههط αاز ( کاهشهههی)

 :]9[داشت 

(9) )1()1( UL AA =  
اصههل تفکیههگ بیههان  : 1اصههل تفکیههگ -1 یههفتعر

ههای   ، مجموعهه αههای  کند که چگونه براساس برش می

 .توان تشکیل داد فازی را می

                                                           
1. Alpha-Cuts 
2. Resolution Principle 

(4) 
]1,0(∈

=
α

αAA

 
یهگ   αAمعنهای اجتمهاع و مجموعهۀ    بهه  علامت

شهکل زیهر    بهه  Ω∈xمجموعۀ فازی است که برای هر 

 :]21[شود  تعریف می

(9) 
α

α α AA .=  
Aعدد فهازی مثلثهی  : عدد فازی مثلثی -9 یفتعر

بها   ~

21سه پارامتر  xxx m شهود کهه قاعهدۀ     تعریف مهی  >>

],[مثلههه  در بهههازۀ 21 xx  و رأس آنmxx . اسهههت =

 :]9[توان نوشت  صورت زیر می اعداد فازی مثلثی را به

(9) ),,(
~

21 xxxTriA m= 

عههدد فههازی مثلثههی بهها تههابع ععههویت زیههر تعریههف   

 :]21[شود  می

(1) 













≤≤
−

−

≤≤
−

−

=

otherwise

xxx
xx

xx

xxx
xx

xx

xA m

m

m

m

,0

,

,

)(
~

2

2

2

1

1

1

 

][آوردن  دسهت  رای بهه ب
~ αA     از رابطهۀ زیهر اسهتفاده

 :]29[شود  می

(1) 
)](;)([

],[][

2211

()(

xxxxxx

AAA

mm

UL

−+−+
==
αα

α αα

 

عههدد فههازی  : ای عههدد فههازی ذوزنقههه   -4 یههفتعر

Aای ذوزنقه
با چهار پارامتر  ~

2211 xxxx mm تعریهف   >>>

 :]21[شت توان نو صورت زیر می شود که  آن را به می

(3) ),,,(
~

2211 xxxxTrapA mm=  

ای با تهابع ععهویت زیهر تعریهف      عدد فازی ذوزنقه

 :شود می
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(20) 














>

≤≤
−

−
≤≤

≤≤
−

−

=

2

22

22

2

21

11

11

1

,0

,

,1

,

)(
~

xx

xxx
xx

xx

xxx

xxx
xx

xx

xA
m

m

mm

m

m

 

از رابطههۀ زیههر اسههتفاده  αA][آوردن  دسههت بههرای بههه

 :]21[شود  می

(22) 
)](;)([

],[][

222111

()(

xxxxxx

AAA

mm

UL

−+−+=

=

αα

α αα

 

گاوسهی  عدد فازی : 2عدد فازی گاوسی -9 یفتعر

شکل اغلب در موارد کهاربردی   ای یا اعداد فازی زنگوله

شهکل زیهر    تابع ععویت ایهن عهدد، بهه   . شود استفاده می

 :شود تعریف می

(21) 
( )

22( ) ,

x

A x e x

µ
σ

− −

= ∀ ∈ℜ 
انحههراا معیههار توزیههع  σمیههانگین وµکههه در آن 

از رابطهۀ زیهر    αA][آوردن  تدسه  برای به. گاوس است

 :]29[شود  استفاده می

(29) ( )
( ) ])(.2

;)(.2[

],[][

2

2

()(

µασ

µασ

α αα

++

+−

==

Ln

Ln

AAA UL

 

Aعدد فازی پی : عدد فازی پی -9 یفتعر
با چههار   ~

پارامتر 
2211 xxxx mm شهود کهه آن را    تعریهف مهی   >>>

 :]21[توان نوشت  صورت زیر می به

(24) ),,,(
~

2211 xxxxPiA mm= 

 :شود این عدد با تابع ععویت زیر تعریف می

                                                           
1. Gaussian Fuzzy Number 























>

≤≤
+









−
−

+
≤≤








−
−

−

≤≤

≤≤
+









−

−
−

+
≤≤








−

−

≤

=

2

2
22

22

2

22
2

22

2

21

1
11

11

1

11
1

11

1

1

,0

2
,2

2
,21

,1

2
,21

2
,2

,0

)(
~

xx

xx
xx

xx

xx

xx
xx

xx

xx

xxx

xx
xx

xx

xx

xx
xx

xx

xx

xx

xA

m

m

m
m

m

m

mm

m
m

m

m

m

m

 

(29)

 

با استفاده از  :درجۀ تساوی دو عدد فازی -1تعریف 

Aمیزان امکانی که عدد فازی اصل گسترش، 
مسهاوی   ~

Bعدد فازی 
 :]21[ود ش شکل زیر تعریف می است، به ~

(29) ))(
~

),(
~

(()
~~

(
,

yBxAMinMaxBAV

yx
yx

=

==
 

: 9بها روش مرکهز ثقهل    1کهردن  غیرفهازی  -1تعریف 

کردن برای تبدیل مقادیر فازی به مقادیر قطعی  غیرفازی

ههههای  تهههرین شهههیوه یکهههی از رایهههج. رود کهههار مهههی بهههه

ههای فهازی، روش مرکهز ثقهل      کردن مجموعهه  فازی غیر

و  اسههت کههه در ایههن پههژوهش نیههز از آن اسههتفاده شههده 

 :]24[صورت زیر است  به

(21) 
∫
∫=

)().(
~

)().(
~

.
)

~
(

xdxA

xdxAx
Adf 

ههههای  کهههارلو، یکهههی از روش سهههازی مونهههت شهههبیه

در این روش به جای حل . سازی عدم قطعیت است الگو

تحلیلههی، الگههو بههرای چنههدین بههار در شههرایطی تصههادفی 

شود و س ب بها تحلیهل داده ههای     آزمایش و بررسی می

. شهود  قعی مشخص مهی آمده، عملکرد سیستم وا دست به

ههای   کهارلوی سهنتی، نمونهه    سازی مونهت  در روش شبیه

قطعیهت در    طور کامل، قطعی است؛ یعنی عدم ایجادی به
                                                           
2. Defuzzification 
3. Centroid Method 
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که بیشتر اطلاعهات تجربهی    از آنجا . شود نظر گرفته نمی

دقیهق هسهتند، بهه رویکهرد دیگهری از       طورمعمول غیهر  به

ای هه  قطعیت در سیسهتم  سازی برای پشتیبانی از عدم شبیه

سهههازی  ایههدۀ اصهههلی روش شههبیه  . واقعههی نیههاز اسهههت  

کهارلوی فهازی، نمهایش چگهونگی تولیهد اعههداد       مونهت 

کهارلو   سهازی مونهت   تصهادفی بها رویکهرد شهبیه     - فازی

سهههازی  ترکیهههب محاسهههبات فهههازی و شهههبیه   . اسهههت

اطمینههان و  طههور همزمههان، بههه عههدم   کههارلو، بههه  مونههت

 .]12[کند  بودن در محاسبات توجه می تصادفی

 

 پژوهش‌‌روش
در این پهژوهش، روش ارزش فعلهی خهالص و نهرخ     

از آنجها  . بازده داخلی در وضعیت فازی بیان شده اسهت 

کهه مبنهای محاسههبات ایهن دو روش عامهل ارزش فعلههی     

 :شود است، ابتدا این عامل توضیح داده می

براساس تعریف، ارزش فعلی عبارت اسهت از جمهع   

ر زمان حال مقادیر هر جریان نقدی آتی که معادل آن د

های بوکلی  بخش، روش نیدر ا. ]4[محاسبه شده است 

کارلوی فهازی بهرای محاسهبۀ ارزش     سازی مونت و شبیه

 .آید شرح می فعلی فازی به

 

‌روش‌بوکلی‌و‌همکاران

های نقدی آتی و نرخ بهره  وضعیتی که جریان( الف

صهورت قطعهی    ها به صورت اعداد فازی و تعداد دوره به

 :است

بیهان کردنهد کهه ارزش    ( 1001)مکهاران  بوکلی و ه

Fفعلی جریان نقدی آتی فازی
با نرخ بههرۀ   nدر سال  ~

I فههازی
Fاز  αرا بهها بههرش  ~

Iو  ~
صههورت زیههر   بههه ~

 :]4[سبه کرد توان محا می

                         

  
 

~
 positivefor    j3kwhere

~
 negativefor    jk where

  2,1

)1( )(

)(

)(







−=

=
=

+
=

F

F
jfor

I

F
P

nK

j

j

α

α
α

 

(21)

 
1)(در معادلۀ بالا αP     2)(و عبهارت سهمت چه α

P 

 .است αدر برش عبارت سمت راست

],[],[][
)()()(2)(1 ααααα UL

PPPPP ==  

(23)  

آنان س ب با استفاده از اصل تفکیگ، تابع ععویت

P
 .]4[دست آوردند  را به ~

ههای نقهدی آتهی و     وضعیتی که در آن، جریهان ( ب

ههها  صههورت اعههداد فههازی و تعههداد دوره  نههرخ بهههره بههه 

در ایهن   :صورت یهگ مجموعهۀ فهازی گسسهته اسهت      به

های نقدی آتهی، نهرخ    روش، بوکلی و همکاران، جریان

صههورت فههازی در نظههر    ههها را بههه  بهههره و تعههداد دوره 

صهورت یهگ مجموعهۀ فهازی      را بهه  ~nآنهان  .اند گرفته

 :که ای  گونه گسستۀ غیرمنفی پنداشتند؛ به

(10) 


 =

=
otherwise

nxif
xn

ii

:0

:
)(~ λ 

Pبرای محاسبۀ
تحت این شرایط، آنان فرمول زیهر   ~

 :را ارائه کردند

}},)(
~

{min{max)(
~

1 inKi xPxP
i

λ≤≤=  

(12)  

وکلی و همکههاران شههود بهه فرمههول فههوب سههبب مههی 
nIF
~

)
~

1(
~ آنهها ابتهدا   . ی محاسهبه کننهد  سهادگ  بهرا  +

inP
Kiازای  بهههه( 29)را از معادلهههۀ ~ محاسهههبه  1≥≥

کنند و هر  می
inP

را در ارتفهاع   ~
iλ   زننهد و   بهرش مهی

های فازی به دست  ا از مجموعهس ب حاصل ماکزیمم ر

 .]4[آورند  می
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‌کارلوی‌فازی‌سازی‌مونت‌روش‌شبیه

ههای نقهدی آتهی و     وضعیتی کهه در آن، جریهان  ( الف

صهورت   ها بهه  صورت اعداد فازی و تعداد دوره نرخ بهره به

ههای نقهدی    اطلاعهات ورودی شهامل جریهان   : قطعی اسهت 

F. اسهت ( n)ها  و تعداد دوره( I)، نرخ بهره (F)آتی 
~ 

Iو 
~
شهود و بها تولیهد اعهداد      صورت عدد فازی بیهان مهی   به 

تهوان ایجهاد    تصادفی، هر بار، مقادیر کمهی بهرای آنهها مهی    

ی، کرد؛ س ب مطهابق روابهط موجهود در برنامهۀ کهام یوتر     

ترکیهب   nشهده بها عامهل معلهوم      سهازی  های شهبیه  ورودی

دههد؛ سه ب    را نشان میαP][شود و نتیجۀ آن اجرا می

Pبهها اسههتفاده از اصههل تفکیههگ، عههدد فههازی خروجههی   
~ 

در این بخش، برای محاسبۀ ارزش فعلهی  . شود مشخص می

 .لگوریتم زیر استفاده شده استا فازی از شبه

 

1- For all ]1,...,1/0,05/0,0[∈iα , Select a iα  

2- For each iα  calculate cutα − of fuzzy parameters: 

( ) ( ) ( ) ( )
, ; ,i i i i

i i

L U L U
F F F I I I

α α α α
α α   = =     

3- Based on cutα −  create random number and calcutate random Present Value at level
iα . 

( ) ( ) ( ) ( )

1

[ , ]; [ , ]

(1 )

i i i iL U L U

j j

j

j n

j

For j to Maxitr

F F F I I I

F
P

I

Nex j

α α α α

=

∈ ∈

=
+

 

4- with use of Maxitr random value )..,,.1,( MaxitrjPj =  create cutα − of Present Value: 

( ) ( )

1 1
( ) , ( )i i

Maxitr Maxitr
L U

j j
j j

P Min P P Max P
α α

= =
= =  

5- Next 
iα  

6- Calcutale Fuzzy Present Value ( )P with use of all
( ) ( )

,i iL U
P P

α α   and Extention Principle. 

 

های نقدی آتهی و   وضعیتی که در آن، جریان( ب

هها   صهورت اعهداد فهازی و تعهداد دوره     نرخ بههره بهه  

اطلاعهات  : صهورت مجموعهۀ فهازی گسسهته اسهت      به

Fورودی مشابه حالت الف است؛ با این تفاوت کهه 
~ 

Iو
صههورت یههگ   هبهه ~nصههورت اعههداد فههازی و  بههه ~

در ایهن بخهش   . شهود  مجموعۀ فازی گسسته بیهان مهی  

بههرای محاسههبۀ ارزش فعلههی فههازی از الگههوریتم زیههر  

 .استفاده شده است
 

K=1 

1- For all ],...,,[
2

2

1

1

m

m
t

nnn

λλλ
λ ∈ , Select a tλ  

For all ]1,...,1/0,05/0,0[∈iα  

2- Select a 
iα  

3- For each 
iα  calculate cutα − of fuzzy parameters: 

( ) ( ) ( ) ( )
, ; ,i i i i

i i

L U L U
F F F I I I

α α α α
α α   = =     
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4- Based on cutα −  create random number and calcutate random Present Value at level

iα   

( ) ( ) ( ) ( )

1

[ , ]; [ , ]

(1 )

i i i i

t

L U L U

j j

j

j n

j

For j to Maxitr

F F F I I I

F
P

I

Nex j

α α α α

=

∈ ∈

=
+

 

5- with use of Maxitr  random value )..,,.1,( MaxitrjPj =  create cutα − of Present 

Value: 

( ) ( )

1 1
( ) , ( )

( , )

1

k k

Iteration Iteration
L U

i j i j
j j

k t i

P Min P P Max P

Min

k k

α α

α λ α

′ ′

= =
= =

′ =

= +

 

6- Next 
iα  

7- Next tλ  

8- Calcutale Fuzzy Present Value ( )P with use of all 
( ) ( )

,k kL U
P P

α α′ ′   and Extention Principle. 

 

ههای نقهدی آتهی و     ی کهه در آن، جریهان  وضعیت(  

هها نیهز    صهورت اعهداد فهازی و تعهداد دوره     نرخ بهره بهه 

اطلاعات ورودی مشابه : صورت یگ عدد فازی است به

Fحالت الف است؛ با این تفاوت کهه 
~ ،I

ههر سهه    ~nو ~

حاضهر   پهژوهش در . شهود  صورت اعداد فازی بیان می به

برای نخستین بار، ارزش فعلی در وضعیتی محاسبه شهده  

ایهن   در. صهورت یهگ عهدد فهازی اسهت      به ~nاست که

ههای چه  و راسهت در     صورت عبارت بهرا  ~nوضعیت 

 :توان نمایش داد صورت زیر می به αسطح 

(11) ],[][ )()( ααα UL nnn = 

بههرای محاسههبۀ ارزش فعلههی فههازی از الگههوریتم زیههر 

 :استفاده شده است

 

 

1- For all ]1,...,1/0,05/0,0[∈iα , Select a iα  

2- For each iα  calculate cutα − of fuzzy parameters: 

],[];,[];,[
)()()()()()( ii

i

ii

i

ii

i

ULULUL
nnnIIIFFF

αα
α

αα
α

αα
α ∈∈∈  

3- Based on cutα −  create random number and calcutate random Present Value at level 
iα  . 

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )

1

[ , ]; [ , ]; [ , ]

(1 )

i i i i i i

j

L U L U L U

j j j

j

j n

j

For j to Maxitr

F F F I I I n n n

F
P

I

Nex j

α α α α α α

=

∈ ∈ ∈

=
+

 

4- with use of Maxitr  random value )..,,.1,( MaxitrjPj =  create cutα − of Present Value: 

( ) ( )

1 1
( ) , ( )i i

Maxitr Maxitr
L U

j j
j j

P Min P P Max P
α α

= =
= =  

5- Next 
iα  

6- Calcutale Fuzzy Present Value ( )P with use of all 
( ) ( )

,i iL U
P P

α α   and Extention Principle. 
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حالتت‌‌‌در(‌NPV) 2روش‌ارزش‌فعلی‌خالص

‌اطمینان‌عدم‌

ارزش فعلههی خههالص، روش متههداولی بههرای مقایسههۀ 

گههذاری اسههت و عبههارت اسههت از   هههای سههرمایه گزینههه

ههای نقهدی ورودی در دورۀ    تفاضل ارزش فعلی جریان

اگهر . گهذاری اولیهۀ آن   عمر طرح و ارزش فعلی سرمایه

NPV کننهههده  ازای حهههداقل نهههرخ جهههذب طهههرح بهههه 

(MARR )     یهن امثبت باشهد، طهرح، انتخهاب و در غیهر 

روش،  یههن ا ازمزایههای اسههتفاده  . شههود رد مههی صههورت

ایی ارزش زمههانی پههول و سهههولت در محاسههبه و  شناسهه

 :شرح زیر است معایب آن به

تعیهین نههرخ تنزیهل یها هزینههۀ سهرمایۀ مناسههب     ( الهف 

 دشوار است؛

ههههایی کهههه  انتخهههاب نادرسهههت بهههرای طهههرح ( ب

 گذاری اولیۀ یکسانی ندارد؛ سرمایه

ههایی کهه دورۀ عمهر     بهودن بهرای طهرح    نامناسب(  

 .]29[یکسانی ندارد 

سههههازی  هههههای بههههوکلی و شههههبیه در ادامههههه، روش

زش فعلهی خهالص   کارلوی فازی برای محاسهبۀ ار  مونت

 .شود فازی تشریح می

فرمهول ارزش  ( 1001)بوکلی، اسلامی و فیورینه   

آنهان  . انهد  فعلی خالص را برای اعداد فهازی توسهعه داده  

nFFFFبیههان کردنههد کههه ...,, , هههای  جریههان=10

گهذاری   رای یگ پهروژۀ سهرمایه  شده ب زده نقدی تخمین

باشههد، tF>0اگههر . دورۀ زمههانی اسههت nدر طههول 

)گاه  آن )tF−گذاری خهالص طهرح در پایهان     سرمایه

درآمهد  tFگهاه  باشهد، آن tF<0اگهر . ام استtدورۀ

آنههان فههرض  . ام اسههتtخههالص طههرح در پایههان دورۀ 

00اند که کرده <F     است؛ زیهرا پهروژۀ مهدّنظر، یهگ

گهذاری   گذاری است که اغلهب بها سهرمایه    طرح سرمایه

                                                           
1. Net Present Value 

های نقدی  به گفتۀ آنها تمامی جریان. شود اولیه آغاز می

نیز ممکن است  Iرخ بهرۀآتی باید تخمین زده شود و ن

ههای نقهدی فهازی     بنهابراین آنهان جریهان   ؛ تخمینی باشد

nFFFF
~

...,,
~

 ,
~~

Iرا با یگ نرخ بهرۀ فازی =10
~
در  

0. نظر گرفتند

~
F یگ عدد فازی منفی است و سایرtF

~

آنهان  . اعداد فازی مثبهت یها منفهی باشهد     ها ممکن است

 :صورت زیر بیان کردند ارزش فعلی خالص فازی را به

(19) ∑
= +

+=
n

t
t

t

I

F
FNPV

1

0
)

~
1(

~
~

 

بهرای  αو بهرش  1ای پژوهشگران از محاسهبات بهازه  

VPNاز α اند و بهرش  ارزیابی معادلۀ بالا بهره برده
را  ~

 :]4[اند  صورت زیر بیان کرده به

(14) 

∑

∑
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+
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+
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=
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tUU
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t
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F
FNPV
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1
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0
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1
)(
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)(

0
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)()(

)1(

)1(

],[][

α

α
αα

α

α
αα

ααα

 

سازی مونهت کهارلوی فهازی، اطلاعهات      در روش شبیه

، t (tF)هههای نقههدی آتههی در دورۀ ورودی شههامل جریههان

. اسهههت( n)هههها  و تعهههداد دوره( I)بههههره نهههرخ 
tF

Iو ~
~
 

شهود و بها تولیهد اعهداد      صورت یگ عدد فازی بیهان مهی   به

تهوان ایجهاد    تصادفی در هر بار، مقادیر کمی برای آنها مهی 

کرد؛ س ب مطهابق روابهط موجهود در برنامهۀ کهام یوتری،      

، ترکیهب  n شهده بها عامهل معلهوم     سهازی  های شبیه ورودی

]شود و نتیجۀ آن اجرا،  می ]αNPV دهد؛ پهب   را نشان می

از آن، با اسهتفاده از اصهل تفکیهگ، عهدد فهازی خروجهی      

VPN
همانگونهه کهه بهوکلی نیهز بیهان      . شود مشخص می ~

0کرده است، 

~
Fست و سایر یگ عدد فازی منفی اtF

هها  ~

 .ممکن است اعداد فازی مثبت یا منفی باشد
                                                           
2. interval arithmetic 
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1- For all ]1,...,1/0,05/0,0[∈iα , Select a iα  

2- For each iα  calculate cutα − of fuzzy parameters: 

],[];,[];,[
)()()()()(

0

)(

00
ii

i

ii

i

ii

i

ULU

t

L

tt

UL
IIIFFFFFF

αα
α

αα
α

αα
α ∈∈∈  

3- Based on cutα −  create random number and calcutate random NetPresent Value at level 

iα  . 

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )

0 0 0

0

1

1

[ , ]; [ , ]; [ , ]

(1 )

i i i i i i

j j

j

j

L U L U L U

t t t j

n
t

j t
t j

For j to Maxitr

F F F F F F I I I

F
NPV F

I

Nex j

α α α α α α

=

=

∈ ∈ ∈

= +
+∑

 

4- with use of Maxitr random value )..,,.1,( MaxitrjNPV j =  create cutα − of NetPresent 

Value: 

( ) ( )

1 1
( ) , ( )i i

Maxitr Maxitr
L U

j j
j j

NPV Min NPV NPV Max NPV
α α

= =
= =  

5- Next 
iα  

6- Calcutale Fuzzy NetPresent Value )
~

( VPN with use of all ],[
)()( ii UL

NPVNPV
αα

and Extention 

Principle . 
 

در حالهت   (IRR)‌2روش بعد نرخ بهازده داخلهی  

نرخ بازده داخلی، نرخ بازده جریهان  . عدم اطمینان است

ایهن معیهار بها ارزش    . شود شده نیز نامیده می نقدی تنزیل

ههای   فعلی خالص ارتباط نزدیگ دارد و چنانچه جریهان 

ههها، متعههارا و مسههتقل از یکههدیگر باشههد،  نقههدی طههرح

در . انجامهد  مهی استفاده از هر دو روش به نتایج واحهدی  

هها متعهارا نباشهد،     های نقدی طهرح  که جریان صورتی 

ممکن است نرخ بازده داخلی وجود نداشهته باشهد و یها    

از مزایای ایهن  . چند نرخ بازده داخلی وجود داشته باشد

روش، درنظرگرفتن ارزش زمانی پهول و از معایهب آن،   

ههای   نبهودن جریهان   بربودن آن در صهورت مسهاوی   زمان

. ]9[لیانه با هم و محاسبۀ دستی عملیهات اسهت   نقدی سا

شهده از هزینهۀ سهرمایه     چنانچه نرخ بازده داخلی محاسبه

یا نرخ بازده مدّنظر بیشتر شود، طهرح پذیرفتهه و در غیهر    

ههای   در این بخش، روش. ]29[شود  رد می صورت نیا

کارلوی فهازی بهرای محاسهبۀ     سازی مونت کوچتا و شبیه

 .شود تشریح می نرخ بازده داخلی فازی

                                                           
1. Internal Rate of Return Method 

در این روش، برخی از . روش بعد روش کوچتاست

 .شود صورت اعداد فازی لحاظ می به اطلاعات طرح

a) n= روژهپدورۀ عمر 

b) 
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روژهپجریان نقدی خروجی زمان آغاز 
 

c) ( ) ( )
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tCIF=جریان نقدی ورودی در پایان دورۀtام .  
فههههازی  IRR،(1001)براسههههاس روش کوچتهههها 

 :شود صورت زیر محاسبه می به

],[][
~

,...,1   
)1(

)(,0

)(

,...,1   
)1(

)(,0)(

)()(

)(

)(
)(

)(

0

1

)(

)(

)(

)()(

0

1

)(

αα

α

α
α

αα

α

α

ααα

α UL

tL

U

tU

t

U
n

t

U

t

tU

L

t

L

t

L
n

t

L

t

IRRIRRIRRRRI

ntfor
IRR

CIF
CIFPVwhere

CFCIFPV

ntfor
IRR

CIF

CIFPVwhereCFCIFPV

==

=
+

=

=+

=
+

==+

∑

∑

=

=

 



 

 2931 تابستان( 12)شماره پیاپی ، دومشماره  ،ششمسال ، مالی مینأت و دارایی مدیریت/  290

 

(19) 

فرمههول زیههر را نیههز بههرای محاسههبۀ  ( 1001)کوچتهها 

IRR دهد فازی ارائه می: 

(19) 
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شهده از   فهازی محاسهبه   IRRکوچتا بیان کهرد کهه  

 19توان محاسبه کرد و فرمول  سختی می را به 19فرمول 

 .]22[تر است  ازنظر محاسباتی ساده

کارلوی فهازی اطلاعهات    سازی مونت در روش شبیه

ورودی شههامل جریههان نقههدی خروجههی در زمههان آغههاز  

و t (tF )های نقهدی آتهی در دورۀ   جریان ،(0F)طرح 

. اسههت( n)ههها  تعههداد دوره
0

~
F  وtF

صههورت اعههداد  بههه ~

شود و با تولید اعداد تصهادفی در ههر بهار،     فازی بیان می

توان ایجاد کرد؛ س ب مطابق  میمقادیر کمی برای آنها 

هههای  روابههط موجههود در برنامههۀ کههام یوتری، ورودی   

شهود و    ، ترکیهب مهی  nشده بها عامهل معلهوم     سازی شبیه

]نتیجهۀ آن اجهرا،    ]αIRR  دهههد؛ سه ب بهها   را نشههان مهی

RRIاستفاده از اصهل تفکیهگ، عهدد فهازی     
شهخص  م ~

 .شود می

‌

1- For all [0,0 / 05,0 /1,...,1]iα ∈ , Select a iα  

2- For each iα  calculate cutα − of fuzzy parameters: 
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3- Based on cutα −  create random number and calcutate random IRR at level 
iα  . 
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4- with use of Maxitr random value )..,,.1,( MaxitrjIRR j =  create cutα − of IRR: 

( ) ( )

1 1
( ) , ( )i i

Maxitr Maxitr
L U

j j
j j

IRR Min IRR IRR Max IRR
α α

= =
= =  

5- Next 
iα  

6- Calcutale Fuzzy IRR )
~

( RRI with use of all ],[
)()( ii UL

IRRIRR
αα

and Extention Principle 

 

‌ها‌یافته

برای محاسبۀ ارزش فعلی بها اسهتفاده   ‌:2 یعددمثال 

بهههوکلی،   از روش پیشهههنهادی و مقایسهههۀ آن بههها روش 

 2عمهر جهدول   بهره و طول  نقدی، نرخ  های جریان داده

 :را در نظر بگیرید

 

 

 



 

 292/   فازی های داده از استفاده با گذاری سرمایه های طرح سنجی امکان

 

‌های‌مثال‌عددی‌فرضیه(‌1)جدول‌

‌شرح ‌نرخ‌بهره ‌دورۀ‌عمر‌مفید ‌جریان‌نقدی ‌توضیح

حالت 

 اول
)21/0,20/0,19/0(

~
Trii = 3=n (45000,50000,55000)F Tri= 

نرخ بهرۀ عدد  -

 فازی مثلثی

دورۀ عمر مفید  -

 قطعی

جریان نقدی  -

 فازی مثلثیاعداد 

حالت 

 دوم
)21/0,20/0,19/0(

~
Trii = )

4/0

4
,

1

3
,

3/0

2
(~ =n (45000,50000,55000)F Tri= 

نرخ بهرۀ عدد  -

 فازی مثلثی

دورۀ عمر مفید  -

مجموعۀ فازی 

 گسسته

جریان نقدی  -

 اعداد فازی مثلثی

حالت 

 سوم
)21/0,20/0,19/0(

~
Trii = )4,3,2(~ =n (45000,50000,55000)F Tri= 

نرخ بهرۀ عدد  -

 فازی مثلثی

دورۀ عمر مفید  -

 عدد فازی مثلثی

جریان نقدی  -

 اعداد فازی مثلثی

 

 ،2بههرای هههر یههگ از حههالات موجههود در جههدول  

PV روش بهههوکلی و روش بههها اسهههتفاده از   فهههازی

نشهان داده   1در جهدول   آننتهایج   و پیشنهادی محاسبه

 :شده است

VPمحاسبۀ‌(‌2)جدول‌
 کارلوی‌فازی‌پیشنهادی‌سازی‌مونت‌با‌روش‌بوکلی‌و‌روش‌شبیه‌~

حالت‌

‌مدّنظر Buckley

~
VP‌ (FSim)SimulationFuzzy 

~
VP‌

درجۀ‌

‌تساوی

)32638,28935,25401( حالت اول
~

Buckley TriVP =
 

)32604,28935,25417(
~

 FSim TriVP =
 

33/0 
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 حالت دوم

  

1 

)38839,28935,20993( حالت سوم
~

Buckley TriVP = 
)38489,28935,21367(

~
 FSim TriVP =

 

33/0 

 

دههد اعهداد فههازی    محاسهبات فهوب نشهان مهی     جینتها 

حاصهههل از روش پیشهههنهادی و روش بهههوکلی مسهههاوی 

اسهت و روش پیشهنهادی   ( 2یا نزدیگ  2درجۀ تساوی )

صهورت انهواع    جریان نقدی، نرخ بهره و دورۀ عمر را به

 .گیرد سسته و پیوسته در نظر میاعداد فازی گ

بهها  IRRو NPVبههرای محاسههبۀ ‌:1 یعههددمثههال 

بهوکلی    استفاده از روش پیشنهادی و مقایسۀ آن با روش

در . و کوچتا، یگ مثال عددی در نظر گرفته شده اسهت 

صورت اعهداد   های نقدی به مثال، نرخ بهره و جریان نیا

ای و گاوسهی و دورۀ عمهر طهرح،     مثلثهی، ذوزنقهه   فازی

 هههای مههدّنظر در  قطعههی در نظههر گرفتههه شههده و حالههت  

 :آورده شده است 9جدول 

‌های‌مثال‌عددی‌فرضیه(‌3)جدول‌

‌شرح ‌نرخ‌بهره ‌جریان‌نقدی ‌توضیح

2 )12/0,10/0,08/0(
~

Trii = 

)150,100,50(
~

)250,200,150(
~

)350,300,250(
~

)450,400,350(
~

)550,500,450(
~

)900,1000,1100(
~

5

4

3

2

1

0

TriF

TriF

TriF

TriF

TriF

TriF

=

=

=

=

=

−−−=

 نرخ بهرۀ عدد فازی مثلثی - 

 ید قطعیدورۀ عمر مف -

 جریان نقدی اعداد فازی مثلثی -

1 )12/0,11.0,09/0,08/0(
~

Trapi = 

)150,125,75,50(
~

)250,225,175,150(
~

)350,325,275,250(
~

)450,425,375,350(
~

)550,525,475,450(
~

)900,950,1050,1100(
~

5

4

3

2

1

0

TrapF

TrapF

TrapF

TrapF

TrapF

TrapF

=

=

=

=

=

−−−−=
 

 ای نرخ بهرۀ عدد فازی ذوزنقه -

 دورۀ عمر مفید قطعی -

جریان نقدی اعداد فازی  -

 ای ذوزنقه

9 )1/0,006/0(
~ === µσGaussi 

)100,15(
~

)200,15(
~

)300,15(
~

)400,15(
~

)500,15(
~

)1000,30(
~

5

4

3

2

1

0

===

===

===

===

===

−===

µσ

µσ

µσ

µσ

µσ

µσ

GaussF

GaussF

GaussF

GaussF

GaussF

GaussF

 نرخ بهرۀ عدد فازی گاوسی - 

 ر مفید قطعیدورۀ عم -

 جریان نقدی اعداد فازی گاوسی -
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4 )12/0,10/0,08/0(
~

Trii = 

)150,125,75,50(
~

)250,225,175,150(
~

)350,325,275,250(
~

)450,425,375,350(
~

)550,525,475,450(
~

)900,950,1050,1100(
~

5

4

3

2

1

0

TrapF

TrapF

TrapF

TrapF

TrapF

TrapF

=

=

=

=

=

−−−−=
 

 نرخ بهرۀ عدد فازی مثلثی -

 دورۀ عمر مفید قطعی -

جریان نقدی اعداد فازی  -

 ای ذوزنقه

9 )12/0,10/0,08/0(
~

Trii = 

)100,15(
~

)200,15(
~

)300,15(
~

)400,15(
~

)500,15(
~

)1000,30(
~

5

4

3

2

1

0

===

===

===

===

===

−===

µσ

µσ

µσ

µσ

µσ

µσ

GaussF

GaussF

GaussF

GaussF

GaussF

GaussF

 نرخ بهرۀ عدد فازی مثلثی - 

 ر مفید قطعیدورۀ عم -

 جریان نقدی اعداد فازی گاوسی -

9 )12/0,11/0,09/0,08/0(
~

Trapi = 

)150,100,50(
~

)250,200,150(
~

)350,300,250(
~

)450,400,350(
~

)550,500,450(
~

)900,1000,1100(
~

5

4

3

2

1

0

TriF

TriF

TriF

TriF

TriF

TriF

=

=

=

=

=

−−−=

 ای نرخ بهرۀ عدد فازی ذوزنقه - 

 دورۀ عمر مفید قطعی -

 جریان نقدی اعداد فازی مثلثی -

1 )12/0,11/0,09/0,08/0(
~

Trapi = 

)100,15(
~

)200,15(
~

)300,15(
~

)400,15(
~

)500,15(
~

)1000,30(
~

5

4

3

2

1

0

===

===

===

===

===

−===

µσ

µσ

µσ

µσ

µσ

µσ

GaussF

GaussF

GaussF

GaussF

GaussF

GaussF

 ای نرخ بهرۀ عدد فازی ذوزنقه - 

 ۀ عمر مفید قطعیدور -

 جریان نقدی اعداد فازی گاوسی -

1 )1/0,006/0(
~ === µσGaussi 

)150,100,50(
~

)250,200,150(
~

)350,300,250(
~

)450,400,350(
~

)550,500,450(
~

)900,1000,1100(
~

5

4

3

2

1

0

TriF

TriF

TriF

TriF

TriF

TriF

=

=

=

=

=

−−−=

 نرخ بهرۀ عدد فازی گاوسی - 

 دورۀ عمر مفید قطعی -

 جریان نقدی اعداد فازی مثلثی -

3 )1/0,006/0(
~ === µσGaussi 

)150,125,75,50(
~

)250,225,175,150(
~

)350,325,275,250(
~

)450,425,375,350(
~

)550,525,475,450(
~

)900,950,1050,1100(
~

5

4

3

2

1

0

TrapF

TrapF

TrapF

TrapF

TrapF

TrapF

=

=

=

=

=

−−−−=
 

 نرخ بهرۀ عدد فازی گاوسی -

 ر مفید قطعیدورۀ عم -

جریان نقدی اعداد فازی  -

 ای ذوزنقه

20 )12/0,10/0,08/0(
~

Trii = 

)100,15(
~

)250,230,170,150(
~

)350.320,280,250(
~

)450,410,390,350(
~

)550,500,450(
~

)900,1000,1100(
~

5

4

3

2

1

0

===

=

=

=

=

−−−=

µσGaussF

TrapF

TrapF

TrapF

TriF

TriF

 
 نرخ بهرۀ عدد فازی مثلثی -

 دورۀ عمر مفید قطعی -

جریان نقدی اعداد فازی مثلثی،  -

 ای و گاوسی ذوزنقه
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22 )12/0,11/0,09/0,08/0(
~

Trapi = 

)150,100,50(
~

)200,15(
~

)300,15(
~

)450,400,350(
~

)550,540,460,450(
~

)1000,30(
~

5

4

3

2

1

0

TriF

GaussF

GaussF

TriF

TrapF

GaussF

=

===

===

=

=

−===

µσ

µσ

µσ
 

 ای فازی ذوزنقه نرخ بهرۀ عدد -

 دورۀ عمر مفید قطعی -

جریان نقدی اعداد فازی مثلثی،  -

 ای و گاوسی ذوزنقه

21 )1/0,006/0(
~ === µσGaussi 

)150,130,70,50(
~

)250,200,150(
~

)350,300,250(
~

)400,15(
~

)500,15(
~

)900,950,1050,1100(
~

5

4

3

2

1

0

TrapF

TriF

TriF

GaussF

GaussF

TrapF

=

=

=

===

===

−−−−=

µσ

µσ 
 نرخ بهرۀ عدد فازی گاوسی -

 دورۀ عمر مفید قطعی -

جریان نقدی اعداد فازی مثلثی،  -

 ای و گاوسی ذوزنقه
 

، بها  9وجهود در جهدول   برای هر یگ از حالات م

VPNروش بههههوکلی و روش پیشههههنهادی،
فههههازی  ~

آمهده   4جهدول  نتایج این محاسهبات در  . محاسبه شد

 :است

VPNمحاسبۀ(‌4)جدول‌
‌کارلوی‌فازی‌سازی‌مونت‌با‌روش‌بوکلی‌و‌روش‌شبیه‌~

حالت‌

‌مدّنظر Buckley

~
VPN‌ FSimNPV 

‌درجۀ‌تساوی

‌نتایج‌دو‌روش

Buckley FSim( )V NPV NPV=
 

2 )559,209,118(
~

Buckley −= TriVPN  )556,209,116(
~

 FSim −= TriVPN  33/0 

1 )559,381,43,118(
~

Buckley −= TrapVPN

 

)557,380,44,116(
~

 FSim −= TrapVPN

 

2 

9 )209,97(
~

Buckley === µσGaussVPN  )209,97(
~

FSim === µσGaussVPN
 

39/0 

4 )559,354,64,118(
~

Buckley −= TrapVPN
 

)557,354,64,117(
~

 FSim −= TrapVPN

 

2 

9 )209,95(
~

Buckley === µσGaussVPN
 

)209,95(
~

FSim === µσGaussVPN

 

33/0 

9 )559,234,186,118(
~

Buckley −=TrapVPN

 

)556,234,186,116(
~

 FSim −= TrapVPN

 

33/0 

1 )645,234,186,198(
~

Buckley −= PiVPN
 

)643,234,186,196(
~

 FSim −= PiVPN
 

2 

1 )577,209,128(
~

Buckley −= TriVPN
 

)576,209,126(
~

 FSim −= TriVPN  
31/0 

3 )577,354,64,128(
~

Buckley −= TrapVPN

 

)574,354,64,127(
~

 FSim −= TrapVPN

 

2 

20 )569,253,165,126(
~

Buckley −= TrapVPN

 

)567,253,165,125(
~

 FSim −=TrapVPN

 

31/0 

22 )609,270,150,166(
~

Buckley −= PiVPN
 

)607,270,150,165(
~

 FSim −= PiVPN
 

2 

21 Buckley ( 152,141,278,603)NPV Pi= −
 

FSim ( 151,141,278,601)NPV Pi= −
 

2 
 

ستون نخست حالت مدّنظر، سهتون دوم   4جدول در 

VPN
شده با روش بوکلی و همکاران و  فازی محاسبه ~

VPNسههتون سههوم  
شههده بهها روش  1فههازی محاسههبه  ~

VPNسهتون چههارم درجهۀ تسهاوی     . پیشنهادی اسهت 
~

 29حاصههل از دو روش اسههت کههه بهها اسههتفاده از رابطههۀ  

، بهه  2یها نزدیهگ    2درجهۀ تسهاوی   . محاسبه شده اسهت 

رای ب .بری عدد فازی حاصل از دو روش استمعنای برا

VPNگیری دربارۀ پذیرش یا رد طهرح،  تصمیم
فهازی   ~

حاصل از هر دو روش با روش مرکز ثقل به یهگ عهدد   

 .آمده است 9قطعی تبدیل شد که نتایج آن در جدول 
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 پذیرش‌یا‌رد‌طرح‌براساس‌روش‌ارزش‌فعلی‌خالص(‌5)جدول‌

‌حالت

‌مدّنظر

NPVقطعی‌روش‌

 بوکلی

‌پذیرش‌یا‌

‌رد‌طرح

NPVسازی‌‌قطعی‌روش‌شبیه

‌کارلوی‌فازی‌مونت

پذیرش‌یا‌رد‌

‌طرح

 پذیرش طرح 129 پذیرش طرح 129 2

 پذیرش طرح 129 پذیرش طرح 129 1

 پذیرش طرح 121 پذیرش طرح 121 9

 پذیرش طرح 129 پذیرش طرح 129 4

 پذیرش طرح 129 پذیرش طرح 129 9

 پذیرش طرح 129 پذیرش طرح 129 9

 پذیرش طرح 124 پذیرش طرح 124 1

 پذیرش طرح 129 پذیرش طرح 129 1

 پذیرش طرح 129 پذیرش طرح 129 3

 پذیرش طرح 124 پذیرش طرح 124 20

 پذیرش طرح 129 پذیرش طرح 129 22

 پذیرش طرح 129 پذیرش طرح 129 21

 

نتههایج حاصههل از الگههوی   9بههه جههدول  بهها توجههه  

پیشنهادی با نتایج حاصل از الگوی بوکلی و همکهاران  

مطابقهت دارد و نتیجهۀ ههر دو روش، پههذیرش    ( 1001)

این مقایسه، اعتبار نتایج الگهوی پیشهنهادی   . طرح است

 .دهد را نشان می
‌

‌

 حل‌با‌استفاده‌از‌روش‌نرخ‌بازده‌داخلی
RRIنظههر بههه اینکههه بههرای محاسههبۀ

فههازی ورودی،  ~

های نقدی و طول عمر اسهت، تنهها حهالات اول،     جریان

دوم، سوم، دهم، یازدهم و دوازدههم بررسهی و از سهایر    

علت مشابهت جریان نقهدی بها حهالات فهوب      ها به حالت

 :نتایج محاسبات آمده است 9در جدول . صرا نظر شد

RRIمحاسبۀ‌(‌6)جدول‌
 کارلوی‌فازی‌سازی‌مونت‌ا‌روش‌کوچتا‌و‌روش‌شبیهب‌~

حالت‌

‌مدّنظر Kuchta

~
RRI‌ FSimRRI

~‌

 درجۀ تساوی

 نتایج دو روش

)
~~

( FSimKuchta RRIRRIV =
‌

2 Kuchta (0 / 061,0 / 203,0 / 354)IRR Tri=
 

)354/0,203/0,061/0(
~

 FSim TriRRI =  
1 

1 )354/0,276/0,131/0,061/0(
~

Kuchta TrapRRI =  )354/0,276.0,131/0,061/0(
~

 FSim TrapRRI =  
1 

9 )203/0,043/0(
~

Kuchta === µσGaussRRI
 

)203/0,043/0(
~

 FSim === µσGaussRRI
 1 

20 )356/0,221/0,183/0,056/0(
~

Kuchta TrapRRI =
 

)356/0,221/0,183/0,056/0(
~

 FSim TrapRRI =
 1 

22 
Kuchta (0 / 037,0 /184,0 / 222,0 / 384)IRR Pi=

 

FSim (0 / 37,0 /184,0 / 222,0 / 384)IRR Pi=
 1 

21 
Kuchta (0 / 049,0 /168,0 / 240,0 / 368)IRR Pi=

 

FSim (0 / 049,0 /168,0 / 240,0 / 368)IRR Pi=
 1 
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حالهت مهدّنظر، سهتون    شهمارۀ   9جهدول  ستون اول 

RRIدوم 
شهههده بهها روش بهههوکلی و   فههازی محاسههبه   ~

RRIهمکاران و سهتون سهوم   
شهده بها    فهازی محاسهبه   ~

سههتون چهههارم درجههۀ تسههاوی . یشههنهادی اسههتروش پ

RRI
~
حاصل از دو روش است که با استفاده از رابطهۀ   

، 2یا نزدیگ به  2درجۀ تساوی . محاسبه شده است 29

. معنای برابری عدد فهازی حاصهل از دو روش اسهت    به

RRIگیری دربارۀ پذیرش یها رد طهرح،    برای تصمیم
~ 

ثقل به یگ  مرکزازی حاصل از هر دو روش با روش ف

عدد قطعی تبدیل و وضعیت رد یا پهذیرش ههر حالهت    

بهرای  . ننده بررسی شهد ک با توجه به حداقل نرخ جذب

RRIآنکه طرح اقتصادی باشد، 
شده بایهد از   غیرفازی ~

. تر باشهد  شده بزر  غیرفازی کنندۀ حداقل نرخ جذب

 .تایج این محاسبات آمده استن 1در جدول 

 یرش‌یا‌رد‌طرح‌براساس‌روش‌نرخ‌بازده‌داخلیپذ(‌7)جدول‌

‌حالت

‌مدّنظر

IRRقطعی‌روش‌

 بوکلی

IRRسازی‌‌قطعی‌روش‌شبیه

‌کارلوی‌فازی‌مونت
‌پذیرش‌یا‌رد‌طرح

2 1092/0 1092/0 
تر ننده کمک پذیرش طرح اگر حداقل نرخ جذب

 درصد باشد 92/10یا مساوی 

1 1091/0 1091/0 
ننده کمتر ک پذیرش طرح اگر حداقل نرخ جذب

 درصد باشد 91/10یا مساوی 

9 1040/0 1040/0 
ننده کمتر ک پذیرش طرح اگر حداقل نرخ جذب

 درصد باشد 40/10یا مساوی 

20 1043/0 1043/0 
ننده کمتر ک پذیرش طرح اگر حداقل نرخ جذب

 درصد باشد 43/10یا مساوی 

22 1041/0 1041/0 
ننده کمتر ک پذیرش طرح اگر حداقل نرخ جذب

 درصد باشد 41/10یا مساوی 

21 1094/0 1094/0 
ننده کمتر ک پذیرش طرح اگر حداقل نرخ جذب

 درصد باشد 94/10یا مساوی 
 

نتههایج حاصههل از الگههوی    1بهها توجههه بههه جههدول    

( 1001)تهها پیشههنهادی بهها نتههایج حاصههل از الگههوی کوچ 

مطابقت دارد و هر دو روش به نتیجۀ یکسانی دربهارۀ رد  

نظر به اینکه در این مثال، . اند یا پذیرش طرح دست یافته

ی و گاوسهی بهرای   ا ترکیب اعداد فازی مثلثهی، ذوزنقهه  

کهار رفهت،    های نقدی و نرخ بهره بهه  کردن جریان فازی

روش پیشهنهادی را بهرای کلیّهۀ     شهد کهه  اطمینان حاصل 

 .کار برد توان به عداد فازی میا

‌نتایج‌و‌پیشنهادها

هههههای  در ایههههن مطالعههههه بههههرای ارزیههههابی طههههرح

کهارلوی   سهازی مونهت   گذاری، یگ الگوی شبیه سرمایه

فههازی بههرای روش ارزش فعلههی خههالص و نههرخ بههازده   

ههای بههره در    های نقدی و نهرخ  جریان. داخلی ارائه شد

ج حاصهل از  مقایسۀ نتای. صورت اعداد فازی است آن به

  سهازی پیشهنهادی نشهان    های پیشهین و روش شهبیه   روش

سههازی بهها نتههایج  دهههد مقههادیر حاصههل از روش شهبیه  مهی 



 

 291/   فازی های داده از استفاده با گذاری سرمایه های طرح سنجی امکان

 

 (1001)و کوچتهها  (1001)الگهوی بههوکلی و همکههارانی  

کهارگیری الگهوی پیشهنهادی بهرای انهواع       به‌.برابر است

نشهان داد کهه   ( ای و گاوسی مثلثی، ذوزنقه)اعداد فازی 

صهورت   های نقهدی و نهرخ بههره را بهه     اناین الگو، جری

تواند لحاظ کند و به نوع خاصی از  انواع اعداد فازی می

 .اعداد فازی محدود نشود

شود با اسهتفاده از الگهوی    به پژوهشگران پیشنهاد می 

هههای نسههبت  کههارلوی فههازی، روش سههازی مونههت شههبیه

های فازی  منفعت به هزینه و نرخ بازده خارجی را با داده

های سایر پژوهشگران مقایسه  به و نتایج را با روشمحاس

کهارلوی فهازی را کهه در     سازی مونهت  روش شبیه. کنند

احتمهالی  - این پژوهش ارائه شده است، در مسائل فازی

کهه ایهن قابلیهت بهرای      کار بهرد؛ در صهورتی    توان به می

. شده در مطالعات گذشهته وجهود نهدارد    های ارائه روش

سنجی با  شگران برای مسائل امکانشود پژوه پیشنهاد می

شده  سازی ارائه احتمالی از الگوی شبیه - های فازی داده

 .استفاده کنند
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