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  پرتفوي و مديريت ماليهندسيمجله م
    1389  تابستان مدوشماره  

  مديريت بهينه ريسك و برآورد مالي سيستم هاي اقتصادي صنعتي و معدني
   با استفاده از شبيه سازي مونت كارلو

  
  1حسين بديعي
  2مهيار يوسفي

  
  چكيده 

 عوامل متعدديتحليل و برآورد مالي سيستم هاي اقتصادي صنعتي و معدني يند آدر فر
ها در آينده مشخص نبوده و تغيير خواهند از نوع غير قطعي يعني پارامترهايي كه قطعيت آن

بنابراين فرآيند مالي اين  .دخالت دارند...) از جمله ميزان تقاضا و قيمت فروش و (كرد 
طرح ها داراي پارامترهايي با وضعيت عدم قطعيت بوده و برآورد مالي اين پروژه ها 

ي دقيقتري در مورد بنابراين بايد پيش بين. هميشه داراي ريسك مخصوص به خود مي باشد
در چنين حالاتي براي دسترسي به . آنها صورت گيرد تا نتيجه به واقعيت نزديكتر باشد

. نتايج قابل قبول و واقعبينانه تر، بررسي و برآورد مالي بايد در شرايط ريسك صورت گيرد
يكي از روش هاي بررسي در شرايط ريسك و عدم قطعيت، استفاده از مدل هاي شبيه 

روش مونت كارلو يكي از روش هاي شبيه سازي در حالت عدم قطعيت مي . استسازي 
باشد كه در آن تعدادي از متغيرهاي مربوط به آينده به صورت پارامترهاي داراي توزيع 

روش مونت كارلو با در نظر گرفتن پويايي سيستم به . تصادفي در نظر گرفته مي شوند
در اين روش،  .  اين تغييرات را شبيه سازي مي كندپيش بيني تغييرات آينده آن پرداخته و

پيش بيني آينده هر متغير تصادفي از طريق در نظر گرفتن يك تابع توزيع احتمالي ارزيابي 
هدف از مقاله حاضر تشريح روش شبيه سازي مونت كارلو و كاربرد آن در . مي شود

يط اقتصادي احتمالي در مديريت و ارزيابي پروژه هاي صنعتي و معدني و پيش بيني شرا

                                                 
ــي   -1 ــسار    -مرب ــد گرم ــلامي واح ــشگاه آزاد اس ــي دان ــات علم ــضو هي ــسنده ( ع ــسئول نوي ــه م ــرف مكاتب  ) و ط
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آينده  با استفاده از توليد اعداد تصادفي با توجه به تابع توزيع متغيرهاي غير قطعي مي 
بر اساس مطالعات صورت گرفته در بررسي و توجيه اقتصادي هر پروژه بايد ابتدا . باشد

پارامترها متغيرهاي غير قطعي شناسايي شده و توابع توزيع مربوطه به منظور پيش بيني اين 
با در مرحله بعد بايد با جاگذاري توابع توزيع در جدول برآورد مالي . مشخص گردد

سازي گردد تا با اطمينان  خروجي سيستم شبيهرييرپذيي تغ،د اعداد تصادفييتولاستفاده از 
بسيار زيادي بتوان وضعيت پروژه را در سال هاي آتي پيش بيني و برنامه ريزي هاي لازم 

  .گذاري به طور كمي اظهار نظر نمود داد و همچنين در مورد ميزان ريسك سرمايهرا انجام
  
هاي اقتصادي، شبيه سازي مونت كارلو، اعـداد تـصادفي،            ريسك، سيستم  : كليدي هاي  هواژ

  .عدم قطعيت
  
  مقدمه -1

در بررسي فني و اقتـصادي و مـديريت پـروژه هـاي صـنعتي و معـدني در مواجـه بـا                     
ن و منابع و با توجه به تغيير شرايط محيط در زمان هاي مختلف، بايـد                محدوديت هاي زما  

اين تصميم ممكن است تحت شرايط معـين و معلـوم و يـا              . بهينه ترين تصميم اتخاذ شود    
تحت شرايط احتمالي و غير قطعي گرفته شود كه در هر مورد روش هايي بـراي تجزيـه و                   

و اقتصادي پروژه هاي صـنعتي و معـدني   در بررسي فني  . تحليل و اخذ تصميم وجود دارد     
با استفاده از تكنيك هاي اقتصاد مهندسي تمام هزينه هـاي لازم جهـت سـرمايه گـذاري و                   

يكـي از   . مـي شـود    حاصله پيش بينـي و بـرآورد       درآمد ناشي از آن و همچنين ميزان سود       
بـر روي   تصميم هايي كه يك مدير بايد اتخاذ كند، تصميم گيري در مورد سرمايه گـذاري                

اينكه سرمايه گذاري در كدام پروژه ريسك كمتري        . پروژه ها و يا توسعه يك سيستم است       
اينكـه كـدام پـروژه، در آينـده     . يكي از چالش هاي مديريت اسـت . را در بر خواهد داشت   

برگشت سرمايه را با بهره بيشتر و در زمان كوتاهتر خواهد داشت از مواردي است كه نيـاز                  
از آنجـا كـه در بررسـي فنـي و اقتـصادي،             . به و همچنين تجربـه دارد     به تخصص و محاس   

پارامترهاي مربوط به آينده نيز دخالت دارند، بنابراين بايد اين متغيرها مورد پيش بيني قرار               
گيرند تا تغييرات آينده پارامترهاي غير قطعي نيز مورد توجه قـرار گرفتـه و در محاسـبات                  

Archive of SID

www.SID.ir

www.SID.ir
www.SID.ir


 

 
  1389101تابستان  / شماره دوم /  رتفوي مالي مجله مهندسي مالي و مديريت پ

رلو
 كا
ت
مون

ي 
ساز

يه 
شب

از 
ده 

تفا
اس

 با 
ي 
عدن

و م
ي 
نعت

 ص
دي

صا
 اقت

اي
م ه

ست
سي

ي 
مال

رد 
رآو

و ب
ك 

يس
ه ر

هين
ت ب

يري
مد

دل سازي تغييرات آينده يك سيستم اقتصادي، استفاده از         يكي از روش هاي م    . منظور گردد 
 .روش شبيه سازي و توليد اعداد تصادفي براي پارامترهاي داراي عـدم قطعيـت مـي باشـد       

اغلب سيستم هاي اقتصادي به حدي پيچيده هستند كه نمي توان آنها را در غالب مجموعه                
شـبيه  . بيه سازي استفاده مي شوددر چنين حالت هايي از ش    . اي از روابط رياضي بيان نمود     

سازي بررسي واكنش هاي پيچيده يك سيستم  اقتصادي را در برابر تغييرات محيط امكـان                
طراحـي يـك مـدل شـبيه سـازي شـده از يـك سيـستم اقتـصادي، عمومـا                     . سازدپذير مي 

ز تاثير اين تغييـرات مـي توانـد ا   . پيشنهاداتي را جهت تغيير و بهبود سيستم فراهم مي آورد        
طريق بكارگيري شبيه سازي، قبل از اجراي آنها روي سيستم واقعـي مـورد آزمـايش قـرار                  

شبيه سازي مي تواند به عنوان يك آزمون اوليه، قبل از اينكه ريسك اجـراي سيـستم                  .گيرد
واقعي انجام شود، مورد استفاده قرار گرفته تا سياست ها و نقش تصميم گيري ها در آينده                 

در واقع شبيه سازي اين امكان را فراهم مي آورد كه يك            .  بررسي شود  يك سيستم عملياتي  
هدف از مقاله حاضر تشريح شـبيه سـازي         . سيستم ديناميك را در زمان واقعي مطالعه نمود       

مونت كارلو، نحوه توليد اعداد تصادفي و كاربرد آن در مديريت ريسك و پيش بيني آينـده                 
بنابراين در مقاله حاضـر ابتـدا بـه         . سك مي باشد  سيستم هاي اقتصادي به منظور تحليل ري      

شرح ريسك و عدم قطعيت پرداخته شده و سپس شبيه سازي مونت كـارلو تـشريح شـده                  
است تا با بررسي پارامترهاي فرآيند مالي يك سيستم اقتصادي و شناسايي متغيرهـاي غيـر                

ترهـاي داراي عـدم     قطعي بتوان در مرحله بعد به منظور پيش بينـي رفتـار آينـده ايـن پارام                
پس از اين مرحله توابـع      . قطعيت از طريق به دست آوردن توابع توزيع احتمالي عمل نمود          

توزيع به دست آمده در سلول مربوط به خود در جدول فرآيند مالي جاگـذاري شـده و در                   
 و نمونه گيري از توابـع مربوطـه بـا تعـداد تكـرار               د اعداد تصادفي  يتولاستفاده از   با  نهايت  

ارزش خـالص فعلـي      بـه عنـوان مثـال     ( خروجي سيستم شبيه سازي      رييرپذيي تغ خص،مش
و مورد تجزيه و    بررسي  غير قطعي ورودي،     پارامترهايرات  يياساس تغ   بر ،)سرمايه گذاري 

بنابراين در مديريت سيستم هاي اقتصادي، ريسك در واقـع احتمـال            . تحليل قرار مي گيرد   
بايد تاثير تمـام رويـدادها بـر         ي تعريف مي گـردد و    برخورد يا وقوع يك رخداد غير قطـع      

تصميم گيري در شرايط ريسك اين اجازه را به افراد مي دهد تا غير              . خروجي بررسي شود  
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بنـابراين مـديريت ريـسك روي درك و         . قطعيت را در دو وضعيت كمي و كيفي بـسنجند         
  .  متمركز خواهد بود1 پارامتر غير قطعي به صورت شكل 4كنترل 

  
   مباني نظري-2
   اعداد تصادفي و نمونه گيري از توابع توزيع-1-2

در مدل هاي محاسباتي بسياري از سيستم هاي اقتصادي صنعتي و معدني، تعداد زيادي 
پارامتر حضور دارند كه ممكن است مقادير بعضي از آنها معلوم و مقدار بعـضي ديگـر كـه            

در اكثـر مواقـع ايـن پارامترهـاي         . ه باشـد  عموما مربوط به آينده هستند نامعلوم و ناشـناخت        
. نامعلوم، به منظور توجيه اقتصادي سيستم مورد نظر در آينده، نيـاز بـه پـيش بينـي دارنـد                   

پارامترهاي موجود در مدلها، متغير نام داشته و عناصري هستند كه ممكن است به صـورت                
ل، اگـر هـدف مـدل       به عنوان مثا  . تركيبات مختلف در ساخت و تحليل مدل ها وارد شوند         

سازي يك وضعيت مالي باشد، متغيرها ممكن است چيزي مثل ميزان فروش، هزينه، درآمد              
ايـن متغيرهـا را     . ممكن است مقادير متغيرهـاي مـدل شـناخته شـده باشـند            . يا سود باشند  

همچنـين امكـان دارد مقـادير    . متغيرهاي معلوم يا به اصطلاح آماري، مشخص شده گوينـد     
ه نشده باشد يعني داراي تغيير بوده و مقدار آنها قطعي نيست، ايـن متغيرهـا،        متغيرها شناخت 

اگر متغيرها نامعلوم باشند، بايـد طبيعـت مقـادير نـامعلوم مـدل              . نامعلوم يا احتمالي هستند   
اين توابع، مجموعه اي از مقادير      . اين كار را مي توان با توابع توزيع انجام داد         . تشريح شود 

توابـع توزيـع    . ي توانند در آن محدوده قرار گيرند، در اختيار قرار مي دهند           را كه متغيرها م   
مي توانند به عنوان فرمول هايي تلقي شوند كه مقدار متغير را مي توان به كمك آنها پـيش                   

بسياري از اشكال و انواع توابع توزيع وجود دارند كه هر كـدام محـدوده اي از                 . بيني نمود 
همه انواع توابع از مجموعـه اي از        .  احتمالي را تشريح مي كنند     مقادير ممكن و رخدادهاي   

پارامترها براي مشخص كردن محدوده مقادير مشاهده شده داده ها و توزيع آنها استفاده مي 
بنابراين تشريح ريسك با استفاده از توابع توزيع، ممكن بوده و تشريح رفتـار مقـادير                . كنند

نجايي كه اطلاعات گذشته معمولا تصوير خوبي از چيزي  از آ . نامعلوم قابل پيش بيني است    
كه در آينده انتظار مي رود را به وجود مي آورند، در به دست آوردن تابع توزيع يك متغير                   

در . نامعلوم عموما از تغييرات آن در گذشته و حال براي پيش بيني آينده استفاده مـي شـود        
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ير، اگر از طريق نمونه گيـري تـصادفي         اين حالت بعد از مشخص شدن تابع توزيع يك متغ         
. از اين تابع توزيع، يك مقدار انتخاب گردد در واقع يك مقدار تصادفي توليد شـده اسـت                 

روش جستجوي تصادفي، يكي از روشهايي است كه به وسيله انتخاب نمونه هاي تصادفي              
 با جاگـذاري    .از فضاي جستجو، تغييرات احتمالي پارامترهاي نامعلوم را پيش بيني مي كند           

. مقادير تصادفي در مدل و ارزيابي آن، تغييرات خروجـي سيـستم قابـل پـيش بينـي اسـت           
بنابراين تابع توزيع، مجموعه اي از احتمالات ممكن از يك رخداد غيـر قطعـي اسـت كـه                   
براي بررسي تغييرات پارامترهاي غير قطعي و پيش بيني رفتار اين پارامترها در مدل سازي               

سيستم هاي داراي عدم قطعيت به كارگرفته مي شود و در واقع براي افزودن              و شبيه سازي    
هر تابع  . مقادير غيرقطعي به صورت انواع توزيع هاي احتمالي به مدل ها استفاده مي گردد             

توزيع، خصوصيات آماري و احتمالي را كه مستقيما وابسته به پارامترهاي تابع است، اندازه              
 فوق ممكن است در موارد مختلفي در سيستم هـاي اقتـصادي             مسائلي شبيه . گيري مي كند  

به عنوان مثال، ممكن است داده هايي از گذشته مربوط به قيمت يك ماده تجاري      . پيش آيد 
در دسترس باشد و هدف تخمين مقدار قيمت در آينده با توجه به ايـن داده هـاي گذشـته                    

پس در واقـع نحـوه تغييـرات    . ده كرددر چنين مواردي مي توان از توابع توزيع استفا   . باشد
در پـردازش   . به كمك تابع توزيع قابل تـشريح اسـت        ) مجموعه اي از داده ها      (يك متغير   

جهت شـناخت ماهيـت     متغيرها   بررسي پارامترهاي آماري     داده هاي مشاهده اي و تجربي،     
مي توان به    ،از آنجا كه با رسم نمودار هيستوگرام توزيع فراواني        . ضروري است توزيع آنها   

 مـورد بررسـي در ابتـدا نمـودار          متغيـر  بـراي    ،برخي از اين پارامترهاي آماري دست يافت      
هر يـك از مقـادير مـشاهده       ) تعداد(هيستوگرام در واقع فراواني     . مي شود هيستوگرام رسم   

هر تابع توزيع ممكـن اسـت و مـي توانـد بـه      . شده را نسبت به خود مقادير نشان مي دهد 
 Y بر روي محـور      1 و   0منحني تجمعي، مقياسي بين     . تجمعي بيان گردد  صورت يك تابع    

را نـشان مـي     ) مقداري(وقوع رويدادي   ) تجمعي(، احتمال   Yدارد و هر مقدار روي محور       
 يك نمونه از تابع توزيـع تجمعـي نـشان       2در شكل   .  است Xدهد كه نظير آن روي محور       

 در واقـع همـان   0,5مقدار تجمعي  Y در محور   2در منحني تجمعي شكل     . داده شده است  
 است و اين    1X معادل   X در روي محور     0,5مقدار نظير   .  درصد است  50احتمال تجمعي   

 درصـد ديگـر     50 هـستند و     1Xيعني پنجاه درصد از مقادير در توزيع، پايين تر از مقـدار             
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ين  بـالاتر  1مقدار صفر، كمترين مقـدار منحنـي تجمعـي اسـت و             .  قرار دارند  1Xبالاتر از   
انتخـاب  ).  درصد مقادير پايين تر از اين مقدار هـستند         100(مقدار در اين منحني مي باشد       

اين مقدار انتخاب شده در واقع . يك مقدار با استفاده از توابع توزيع، نمونه برداري نام دارد       
يك مقدار پيش بيني شده براي متغير داراي عدم قطعيت است كه مي تواند در آينده اتفـاق                  

براي اينكه در مقدار پيش بيني شده هيچ گونه جهـت گيـري وجـود نداشـته باشـد،            . تدبياف
روش نمونه گيري تصادفي اين است كـه     . انتخاب نمونه بايد به طور تصادفي صورت گيرد       

ابتدا بايد هيستوگرام فراواني مقادير داده ها رسم شود سپس با توجه به آن، منحني فراواني                
 نشان داده شده بر روي محور عمودي 2همان طور كه در شكل . دتجمعي داده ها تهيه گرد 

 وجود دارد كه از آن براي نمونه گيري تصادفي اسـتفاده            1 و   0توزيع تجمعي تغييراتي بين     
 توليد شده كه بـر روي محـور   1 و  0در اين حالت يك عدد به طور تصادفي بين          . مي شود 

قي و وصل اين مقدار به منحني و سـپس          در مرحله بعد با حركت اف     . عمودي قرار مي گيرد   
با حركت عمودي و برخورد با محور افقي مقدار نظير عدد تولـيد شده در محـور عمـودي                
بر روي محور افقي، به دسـت مي آيد كه آن را به عنوان نمونه تصادفي مي تـوان در نظـر                     

 متغير نـامعلوم    اگر اين عمل چندين بار تكرار شود در واقع مقدار تغييرات احتمالي           . گرفت
  .در آينده چندين بار مورد پيش بيني قرار گرفته است

  
   شبيه سازي-2-2

شبيه سازي يك تكنيك عددي براي ارزيابي آينده است كه شامل نوع خاصـي از مـدل                 
هاي رياضي و منطقي مي باشد كه رفتارهاي يك سيستم اقتصادي يـا تجـاري را در طـول                   

يـل اصـلي اسـتفاده از شـيه سـازي، نيـاز تـصميم               دل. مدت زمان مشخصي تشريح مي كند     
شبيه سازي ايجاد مدلي با اسـتفاده از        . گيرندگان به داشتن علم در مورد آينده نامعلوم است        

رابطه هاي رياضي و منطقي از يك سيـستم واقعـي اسـت كـه گذشـت زمـان و تغييـرات                      
دسـتيابي بـه نتيجـه    پارامترهاي سيستم مربوطه را در نظر گرفته و به بررسي آن بـه منظـور            

در ايـن حالـت بـا گذشـت زمـان و            . گيري هايي در مورد اجزاي سيستم واقعي مي پردازد        
چنـين  . تغيير پارامترها، رفتار سيستم به كمك مدل شبيه سازي شده از آن بررسي مي شـود               

فرآيندهايي به عنوان مثال شامل، تاثير ميزان ماليات در نظر گرفته شده بر روي اقتصاد و يـا       
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شبيه سازي در واقـع عبـارت اسـت از تجزيـه و             . تاثير تبليغات بر روي ميزان فروش است      
در . تحليل كمي بر اساس يك مدل رياضي، كه در نهايت منجر به تصميم گيري مـي شـود                 

شبيه سازي مي توان چند متغير را هم زمان تغيير داد و نيز مي توان براي هر متغير يك تابع         
در واقـع   . تغييرات تعريف كرد و ارتباط بين متغيرها را مشخص نمود         توزيع يا دامنه اي از      

هدف از شبيه سازي مـدل، ارزيـابي يـك تـابع            . شبيه سازي روشي پويا محسوب مي شود      
در شـبيه سـازي، هـدف، ارزيـابي     . هدف به ازاي مقادير مختلف متغيرهـاي ورودي اسـت       

وانند به صـورت يـك تـابع    خروجي مدل به صورت يك دامنه از اعداد است كه خود مي ت 
مدلهاي ) 1. دلايل استفاده از شبيه سازي را مي توان به صورت زير عنوان كرد            . توزيع باشد 

رياضي پيچيده هستند و حل آنها در بسياري از مواقـع غيـر ممكـن اسـت مگـر اينكـه بـا                       
) 2. اين مدل به راحتي نمي توانند حالت هاي احتمـالي را حـل كننـد              . فرضيات حل شوند  

وجـود نـرم افزارهـاي      ) 3.  قتي كه مدل داراي پارامتر تصادفي باشد حل آن پيچيده است          و
مدل هـاي رياضـي     ) 4.  قوي و كامپيوترها باعث عموميت و راحتي شبيه سازي شده است          

 سيستم را به حالت پايدار در نظر مي گيرنـد يعنـي بـه روش رياضـي نمـي تـوان               "معمولا
بـه طـور    . ه شبيه سازي هر دو حالت را حل مي كنـد          حالت گذرا را حل كرد در صورتي ك       

كلي شبيه سازي را مي توان براي تعريـف و تفـسير سيـستم، آنـاليز آن بـه منظـور تعيـين                       
پارامترهاي بحراني، براي ارزيابي حالت هاي مختلف سيستم و نيز بـه عنـوان تخمـين گـر                  

ارنـد بـا حـداقل      جهت تخمين مسائلي كه در طرح ريزي و توسعه آينده سيستم دخالـت د             
 باشـد   x,y,z خـود تـابعي از متغيرهـاي         Kفرض تابع هـدف     . خطاي ممكن استفاده نمود   

k=f(x,y,z)            كه در آن هر يك از متغيرها ي x,y,z    ماهيت تصادفي دارند يعني نمي توان 
بـه عنـوان    .  به دست آيد   k مقدار   fبه آنها يك عدد ثابت نسبت داد تا با جاگذاري در تابع             

براي اين .  برآورد زمان سفر از شهري به شهر ديگر به عنوان هدف مطرح است     مثال فرض، 
منظور نياز به تعيين مسافت بوده كه مي توان اين اطلاعات را از روي نقشه هاي موجود و                   

در صورت داشتن متوسط سرعت حركت، مي توان از رابطه بـسيار            . ساير مراجع پيدا نمود   
  .  استفاده نمود) 1(ساده 

        )1 (رابطه
v
xT =  
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اين مدل مفيد مي باشـد امـا توجـه    .  سرعت مي باشدv فاصله و  x زمان،Tكه در آن 
شود كه اين مدل يك واقعيت ساده شده است چرا كه خيلي از پارامترهائي كه مـي تواننـد                   

ي نظير خرابي راه،   در اين مدل تاخيرهاي   . در زمان سفر تاثير بگذارند در نظر گرفته نشده اند         
وضعيت هوا، توقف براي سوخت گيري و يا استراحت كه ممكن است سفر را طولاني تـر                 

اگر زمان براي رسيدن بـه مقـصد كـافي باشـد، همـين مـدل                . كنند در نظر گرفته نشده اند     
كفايت مي كند ولي اگر زمان مهم است،  نياز به ساخت مدلي با جزئيات و پيچيدگي بيشتر    

 به عنوان مثال مي توان عواملي كه باعث توقف در بين راه مي شـوند را نيـز در                    . مي باشد 
  . اصلاح شود) 2(بنابراين مدل مي تواند به صورت را بطه . مدل دخالت داد

)(         )2(رابطه  NR
v
xT ×+= 

 ملمـوس   "كاملا.  تعداد دفعات توقف است    N همان زمان در هر توقف و        Rكه در آن    
 كه هر چه پارامترهاي موثر بيشتر شود، مدل تكميل تر خواهد بود اما ايـن پارامترهـا                  است

بايد تخمين زده شوند و همواره بايد در نظر گرفت كه مدل ها واقعيت را ساده نموده و هر  
چقدر جزئيات به مقدار كافي در نظر گرفته شود و اطلاعات جمع آوري شـده نيـز كـاملتر                

در مثال ذكر شده    . و قابل اعتمادتري از آناليز مدل به دست خواهد آمد         باشد نتايج دقيق تر     
در بالا مسافت ميان دو شهر قابل تغيير نيست ولي عـواملي نظيـر سـرعت، تعـداد دفعـات                    

بنابراين اين پارامترهـا متغيرهـاي تـصميم        . توقف و همينطور زمان توقف در كنترل هستند       
بـه عنـوان    . ن متغيرها نيز داراي محدوديت هستند     بايد توجه داشت كه اي    .  گيري مي باشند  

 بـراي سـوخت گيـري    "مثال نمي توان با سرعت بيش از حد مجاز حركت نمود و يا اصلا        
توجـه بـه ايـن محـدوديت هـا و           . توقف نكرد و يا زمان پر كردن باك بنزين را تغييـر داد            

 به اين چنين مدل     .دخالت دادن آنها در مدل از ملزومات ساخت يك مدل واقع بينانه است            
هاي نمادين كه در آنها متغيرهاي تصميم گيري دخالت دارند، مدلهاي تـصميم گيـري مـي                 

زمان تابعي از مسافت، سـرعت،      ) 2(در مسئله مربوط به سفر بين دو شهر در رابطه           . گويند
تعداد دفعات توقف و زمان هاي توقف مي باشد و از ايـن پارامترهـا فقـط مـسافت ثابـت                   

ت ممكن است به عواملي نظير زمان هاي توقف بـراي بنـزين، خرابـي ماشـين                 سرع. است
بنابراين نمي توان هميشه يك سرعت ثابت       . بستگي داشته باشد  ... ،خرابي راه، آب و هوا و     

مسئله اي كه وجود دارد اين است كه زمان هاي توقف هميشه ثابت نيستند، . در نظر گرفت
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، 10، 5ممكن است بتوان در دفعات مختلف اعـداد     براي سوخت گيري بطور معمول       "مثلا
اين مسئله براي توقف هاي ديگر نيز بـه  . دقيقه را در نظر گرفت...  و 11، 8، 5،  7،  6،  7،  9

ايـن چنـين سيـستم هـايي را كـه           . همين صورت مي باشد و هميشه يك عدد ثابت نيست         
اگر زمان توقف برابـر     . ل كرد داراي عدم قطعيت هستند مي توان به كمك شبيه سازي تحلي          

بـه  ... مجموع زمانهاي توقف براي سوخت گيري، صـرف غـذا، خرابـي راه، آب و هـوا و           
  . در نظر گرفته شود) 3(صورت رابطه

321...        )3( رابطه  +++= tttT  
,,..., در اين صورت   321 ttt             بـه   اعداد ثابت نيستند بلكه ممكن است اعـداد حقيقـي

در چنين مواردي مي توان براي هريك از ايـن زمـان هـا يـك تـابع                  . خود اختصاص دهند  
، از هريك از اين توابع توزيـع بـه صـورت            Tسپس به منظور محاسبه     . توزيع تعريف نمود  

,,...,تصادفي نمونه گيري كرده و پس از به دست آوردن مقادير             321 ttt   با جايگذاري اين 
با تكرار اين محاسـبات در دفعـات مختلـف          .  را به دست آورد    Tمقدار) 3(ه  اعداد در رابط  

 مقادير مختلفي به دست آيد كه مي توان اين مقادير را نيز به صـورت                Tممكن است براي    
چنين عملياتي را شبيه .  را بررسي كردTيك تابع توزيع نشان داد و با توجه به آن تغييرات          

هايي كه قابل شبيه سازي توسـط كـامپيوتر هـستند مـي             از جمله سيستم    . سازي مي گويند  
توان به يك كارخانه توليدي به همراه ماشينها، پرسنل، وسـايل حمـل و نقـل، يـك شـبكه                    
توزيع كالا از كارخانجات، انبارها و شبكه هاي حمل و نقل،  سيستم هـاي حمـل و نقـل،                    

اشـاره  ... م هاي اقتصادي و   كارخانه هاي فرآوري مواد معدني، ارزيابي و برآورد مالي سيست         
  .كرد

  
   شبيه سازي مونت كارلو-3-2

از آنجا كه نمونه برداري از يك توزيع خاص شامل استفاده از اعـداد تـصادفي اسـت،                  
روش مونت كـارلو    . شبيه سازي تصادفي گاهي شبيه سازي مونت كارلو نيز ناميده مي شود           

تصادفي براي يافتن راه حل هاي يـك        به عنوان تكنيكي در نظر گرفته مي شود كه از اعداد            
اعداد تصادفي، متغيرهاي تصادفي مـستقل هـستند كـه بـه صـورت      . مدل استفاده مي نمايد   

به صورت ساده، شبيه سازي مونت كارلو، با .  توزيع مي شوند0و1يكنواخت در فاصله بين 

Archive of SID

www.SID.ir

www.SID.ir
www.SID.ir


  

 
  108 1389تابستان /مدوشماره/  ماليمهندسي مالي و مديريت پرتفويمجله 

في
وس

ر ي
هيا

و م
ي 
ديع

ن ب
سي

ح

 ـ                ه وسـيله   تلفيق شبيه سازي و نمونه گيري تصادفي، پيش بيني آينده را به طور مـصنوعي ب
توليد هزارها نمونه تصادفي از تابع توزيع متغيرهاي ورودي ميسر مي سازد و تاثير تغييرات   

عمـلا، روش شـبيه سـازي       . احتمالي متغيرهاي ورودي را بر خروجي مدل آناليز مـي كنـد           
مونت كارلو براي آناليز ريسك، كمي نمودن آن، آناليز حساسيت و پيش بيني بـه كارگرفتـه      

روزه، كامپيوترهاي سريع، بسياري از محاسبات پيچيده را انجام مي دهند و اين             ام. مي شود 
امكان را فراهم مي آورند تا مدلي ساخته شود كه بتواند واقعيت را شبيه سازي كـرده و در                   

اين روش قادر است تا سيـستم هـاي واقعـي را بـا اسـتفاده از                 . پيش بيني آينده كمك كند    
ت هاي موجود در آينده شبيه سازي كـرده و حالـت هـاي              محاسبات تصادفي و عدم قطعي    

مختلف را ارزيابي كند تا در نهايت با استفاده از تحليـل نتـايج در خروجـي مـدل ريـسك                
 اگـر . اين روش شبيه سـازي، مونـت كـارلو ناميـده مـي شـود              . تصميم گيري حداقل گردد   

تواننـد اختياركننـد     ميمقادير ممكن را     عداد زيادي از  تچندين متغير غير قطعي كه هر يك        
 درعمـل   ، در نظر گرفته شـوند     پروژهبه عنوان متغير هاي ورودي در ارزيابي اقتصادي يك          

مي  درچنين حالتي .امكان به كارگيري روش هاي تحليلي براي ارزيابي ريسك وجود ندارد       
به ه  ماري جامعه نمون  آ تخميني از پارمتر هاي      ،  نمونه ازجامعه مورد نظر     n با برداشت    توان

تكنيك شبيه سازي مونت كـارلو      . نمودپارامتر هاي جامعه كل را شبيه سازي        دست آورد و    
شود بايستي معـرف كـل        مي ه از جامعه برداشت    كه نمونه اي  . بنا شده است   اساسيبر چنين   

مي شـود   براي مثال فرض .بگذارد  از توزيع جامعه در اختياردرستيجامعه باشد تا تخمين   
تعـداد   بـه    توان با انداختن اين دوتاس     مي. علوم است ـ پرتاب دوتاس نام    توزيع احتمال  كه

 توزيع فراواني شـبيه     . توزيع موجود را شبيه سازي كرد      ،مدهآتايج بدست   نزياد و يادداشت    
 هـر چـه     . شبيه توزيع فراواني است كه به صورت واقعي محاسبه شـده اسـت             ،سازي شده 

 ،تكنيك شبيه سـازي مونـت كـارلو    .شتر خواهد بودتعداد نمونه ها بيشتر باشد اين تشابه بي  
 ايـن عـدم     .كنـد  را شـبيه سـازي مـي      در خروجي مدل     احتمالي موجود عدم قطعيت هاي    

ست كه در اثر عوامـل مختلفـي        ي ورودي ا  قطعيت ها ناشي از تغيير پذيري مقدار متغير ها        
در . شـود  ه مـي   تغيير پـذيري تـصادفي ناميـد       ات،چنين الگويي از تغيير    .به وجود مي آيند   

 .گردد الگوي تغييرات احتمالي به وسيله اعداد تصادفي شبيه سازي مي          ،تكنيك مونت كارلو  
 . يكـسان باشـد    كـدام شـوند كـه احتمـال رخـداد هـر           اعداد تصادفي به گونه اي توليد مي      
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امـروزه بـا در    .تواند اعداد تصادفي توليد كند چرخاندن چرخ رولت و يا انداختن تاس مي       
توليـد  را  توان هرگونه اعـداد تـصادفي         كامپيوتر هاي شخصي به سرعت مي      دن بو دسترس
   . را انجام داد توزيع احتمالييك تصادفي از گيرينمونه نموده و 

  
 تحليل ريسك و برآورد مالي سيستم هاي اقتصادي با استفاده از شبيه سازي -4-2

  مونت كارلو 
ي بسياري از پارامترها مربوط به آينده       از آنجايي كه در برآورد مالي سيستم هاي اقتصاد        

بوده و بايد پيش بيني شوند، در تصميم گيري در مورد اينگونه پروژه هـا تخمـين اجتنـاب                   
ناپذير بوده و با ريسك همراه است، بنابراين بايد از بهتـرين روش بـراي تخمـين اسـتفاده                   

لاعات گذشته و حال    در اين مورد، اط   . نمود تا خطا به حداقل رسيده و ريسك كاهش يابد         
در ايـن   . مي تواند به عنوان مبنايي براي تخمين و پيش بيني آينده مورد استفاده قرار گيـرد               

حالت مدل هاي شبيه سازي اغلب براي تجزيه و تحليل تصميم گيري تحت ريسك به كار                
 در اين مدل ها رفتار آينده يك يا چند فاكتور به طور قطعي شناخته شـده               . گرفته مي شوند  

در اين خصوص مثال هاي زيادي از قبيل ميزان تقاضا براي توليد در آينده يـا نـرخ                  . نيست
در . ، وجـود دارد   ...بازگشت سرمايه گذاري يا ميزان ارزش خالص فعلي سرمايه گذاري و            

اينگونه موارد پارامترهايي كه به طور قطعـي شـناخته شـده نيـستند بـه عنـوان يـك متغيـر             
مي شوند و رفتار اين متغير يا متغيرهاي تـصادفي از طريـق بـرآورد               تصادفي در نظر گرفته     

بنابراين عدم قطعيـت در هـر يـك از متغيرهـاي            . يك تابع توزيع احتمالي تشريح مي شود      
بـه ايـن    . پروژه، به صورت يك تابع توزيع احتمالي، در جدول برآورد مالي قرار مي گيـرد              

  . نتظار قابل محاسبه خواهد بودترتيب ارزيابي ريسك همراه با مقادير مورد ا
  
   حل يك مسئله عملي با استفاده از شبيه سازي مونت كارلو-3
  سرمايه گذاري در يك كارخانه توليدي  ارزش خالص فعليسكير تحليل -1-3

در يك مطالعه اقتصادي، هدف بازنگري و بررسي مجـدد فرآينـد مـالي يـك كارخانـه                  
اقتصادي آن به منظور تحليل ريسك، با تمركز روي         توليدي، پيش بيني و شبيه سازي آينده        

ايـن  .  ساله مي باشد   10قابليت اطمينان ارزش خالص فعلي سرمايه گذاري براي يك دوره           
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 سال گذشته فعاليت داشته و در واقع هـدف بـه روز نمـودن فرآينـد مـالي و                9كارخانه در   
 اسـتفاده از اطلاعـات       سال آينده به منظور تحليل ريـسك، بـا         10محاسبات اقتصادي براي    

در بررسي فني و اقتصادي كارخانه در ابتدا با توجه به اطلاعات اوليـه در               . گذشته مي باشد  
نظر گرفته شده براي طرح، ميزان توليد ساليانه، هزينه هاي ساليانه، قيمـت فـروش و سـاير       
پارامترهاي فرآيند مالي، ارزش خالص فعلـي و نـرخ بازگـشت سـرمايه در حالـت قطعـي                   

در ايـن  . محاسبه شده تا در نهايـت با نتايج شبيه سـازي و تحليـل ريـسك مقايـسه گـردد                  
حالت پارامترهايي از قبيل ميزان توليد ساليانه، ارزش فروش و هزينه هـاي جـاري سـاليانه                

به هر حال با توجه به رديف جريان نقدينگي و در نظـر    . براي تمام سال ها برابر فرض شد      
 203،013،367,15ميزان ارزش خـالص فعلـي برابـر         % 25 كننده   گرفتن حداقل نرخ جذب   

بـه  % 5/27همچنين ميزان نرخ بازگشت سرمايه در ايـن حالـت برابـر    .  محاسبه گرديد ريال
  .دست آمده است

  
 پيش بيني توابع توزيع پارامترهاي غير قطعي موثر در فرآيند مالي كارخانه -2-3

  توليدي
 به توليد اعداد تـصادفي و همچنـين بـه دسـت آوردن              از آنجا كه براي شبيه سازي نياز      

توابع توزيع متغيرهاي غير قطعي مي باشـد، در كارخانـه فـوق پـس از مطالعـه و بررسـي                     
پارامترهاي فرآيند مالي، متغيرهاي غير قطعي، ميزان توليـد، قيمـت فـروش و هزينـه هـاي                  

 بـه دسـت آوردن توابـع        به منظور پيش بيني ايـن پارامترهـا و        . ساليانه تشخيص داده شدند   
با توجه بـه  .  سال گذشته اين متغيرها استفاده شود9توزيع مربوطه سعي شد تا از اطلاعات  

اطلاعات اين سال ها و اعداد مربوطه و همچنين برازش منحني توزيع بر آنها، تابع توزيـع                  
 به ترتيـب   احتمـالي مربوطه براي هـر يك از متغـيرهاي ميزان توليد و هزينه هاي ساليـانه            

ـــورت  ــه صـــ   و   Log Logistic (3344.8; 1594.9; 1.9835)بـــ
RiskBetaGeneral (0.29399; 0.35730; 1.0310E+09; 3.8769E+09)  بـه 

.  نشان داده شـده اسـت      4 و   3اين توابع به همراه توزيع مربوطه در شكل هاي          . دسـت آمد 
ان توليـد و هزينـه سـاليانه در         پس از اين مرحله به جاي قرار دادن اعداد ثابت، بـراي ميـز             

. سلول هاي مربوطه در جدول جريان نقدينگي، توابع توزيع به دست آمده جاگـذاري شـد               
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بـه منظـور تخمـين ايـن        . مسئله ديگر پيش بيني قيمت فروش در سال هاي آينده مي باشد           
خ پارامتر با توجه به نرخ تورم و نيز ميزان روند تغييرات قيمت در سـال هـاي گذشـته، نـر         

بـه قيمـت فـروش      % 20در سال، قابل پيش بيني بوده و بنابراين در هـر سـال              % 20افزايش
بنابراين در جدول فرآيند مالي مدل سازي شده، براي قيمت فـروش در هـر               . افزوده گرديد 

  .افزايش نسبت به سلول سال قبل در نظر گرفته شد% 20سلول 
  
  ستفاده از پارامترهاي غير قطعي شبيه سازي فرآيند مالي كارخانه توليدي با ا-3-3

اجراي شبيه سازي و بررسـي تغييـرات ارزش خـالص فعلـي، بـا توجـه بـه                   به منظور   
تغييرات احتمالي پارامترهاي ورودي در آينده، بايد بر اساس توابع توزيع بـه دسـت آمـده،                 

اعـداد  د  ي ـن بـا تول   يبنـابرا . نمودد  يتول  اعداد تصادفي  هر يك از پارامترهاي غير قطعي     براي  
توليد، هزينـه   زان  يرات م يياساس تغ   را بر  ارزش خالص فعلي  ري  يپذ رييتوان تغ تصادفي مي 

 كـه   شـود مـشاهده مـي     نمونه گيري    هر بار    در اين حالت در   .  بررسي كرد  و قيمت فروش  
هـاي  از آنجـايي كـه سـلول      و   ه تكرار شـد   پارامترهاي غير قطعي  د اعداد تصادفي براي     يتول

 ـاساس اعداد جد    بر به هم وابسته هستند،   جدول جريان نقدينگي       ارزش خـالص فعلـي     دي
رهـاي  ي متغ توليد و هزينه هاي سـاليانه،     زان  ين محاسبات م  ي در ا  .دوباره محاسبه خواهد شد   

در مـورد   . تصادفي خواهد بـود    ريك متغ نيز ي  ارزش خالص فعلي  ن  ي بنابرا .تصادفي هستند 
دن توابع توزيع ابتـدا سـلول هـاي داراي          فرآيند مالي كارخانه توليدي فوق پس از وارد كر        

عدم قطعيت به عنوان ورودي هاي شبيه سازي انتخاب شدند سپس سلول مشخصه مقـدار               
پس از مشخص نمـودن     . به عنوان خروجي شبيه سازي انتخاب گرديد       ارزش خالص فعلي  

 بـار شـبيه     1 تكرار بـراي     100سلول هاي ورودي و خروجي به منظور اجراي شبيه سازي           
بـا  (  مقدار براي ارزش خـالص فعلـي       100ي در نظر گرفته شد با انجام اين محاسبات          ساز

 بار نمونه گيري تصادفي از سلول هاي داراي عدم قطعيت با استفاده از توابع               100توجه به   
. در نهايت براي اين مقادير هيستوگرام مربوطه رسـم گرديـد          . به دست آمد  ) توزيع مربوطه 

يع مقادير ارزش خالص فعلي مربوط به خروجي سيـستم شـبيه             هيستوگرام توز  5در شكل   
 در طـور كـه   همـان .  توزيـع تجمعـي آن نـشان داده شـده اسـت      6سازي شده و در شكل      
 100 براي   ارزش خالص فعلي  رات  ييروند تغ شود   مشاهده مي  6 و   5نمودارهاي شكل هاي    
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مـي تـوان درصـد      ات،  تغييرستوگرام فراواني   يبا رسم ه  . نمونه گيري قابل بررسي است    بار  
نمود و حتـي  مشاهده گيرد، مقادير مختلفي را به خود مي    ارزش خالص فعلي  مواقعي را كه    

منفي مي شود را بررسي كرد و با توجه به نتـايج آن              درصد مواقعي كه ارزش خالص فعلي     
با توجـه   . در تصميم گيري براي اجراي پروژه يا عدم اجراي آن دقت لازم را به عمل آورد               

مطالعه موردي صورت گرفته در جدول جريان نقـدينگي كارخانـه توليـدي فـوق طبـق                 به  
نمودارها به دست آمده مشاهده مي شود كه هـيچ گـاه مقـدار ارزش خـالص فعلـي منفـي               

 حالـت  100(بـار تكـرار    100ستم بـراي  ي ـن س يبا انجام اعمال فوق در واقع ا      . نخواهد شد 
ه سـازي نـسبت بـه       يج شـب  ي نتـا  .ي شده اسـت   ه ساز يشب) ممكن پيش بيني شده براي آينده     

ر كنـد  يي ـ تغتوليد يا هزينهع يتوزفوق،  در مدل  اگر  مثلاً .پارامترهاي ورودي حساس هستند   
 ـن با ي بنابرا .ر نشان دهد  يي به نحو بارزي تغ    ارزش خالص فعلي   ، خروجي  در ممكن است  د ي

 ـن توز يتا بهتـر  د  يعمل آ ه  ستم دقت لازم ب   يك س يرات ورودي ها در     ييدر مورد نحوه تغ    ع ي
در مورد كارخانه توليدي فوق نيز با توجـه بـه خروجـي             . براي ورودي در نظر گرفته شود     

سيستم و هيستوگرام توزيع ارزش خالص فعلي  ملاحظه مي شود كه با توجه به محاسبات                
، هيچگـاه مقـدار ارزش خـالص        %25انجام شده و در نظر گرفتن حداقل نرخ جذب كننده           

 بوده و در سطح      ريال 18،343،281،070اري منفي نخواهد شد ميانگين آن       سرمايه گذ  فعلي
بنـابراين  .  ريال قرار مي باشد    30 ×109 تا   8/10 ×109مقدار آن بين مقادير     % 90اطمينان  

  . نمودبا اطمينان بسيار زيادي از سود آوري پروژه مي توان آن را اجرا
  
   نتيجه گيري و بحث-4

مديريت در شرايط مختلف زماني و در برخورد با موقعيت هاي مختلف، خـصوصا در               
مواردي كه چندين گزينه داراي متغيرهاي غير قطعي در تصميم گيري وجود داشـته باشـد                
بايد با دقت كافي همراه باشد تا با اخذ تصميم بهينه، ريسك نتايج حاصل از تصميم گيري                 

با توجه به مطالعات صورت گرفته در مقالـه حاضـر، در شـرايط حـضور                . ه حداقل برسد  ب
پارامترهاي غيرقطعي در فرآيند مالي يك سيستم اقتصادي تحت بررسـي اسـتفاده از روش               
هاي مدل سازي و شبيه سازي در حالت پويـا، مـديريت ريـسك و تـصميم گيـري تحـت        

يي كه اين مدل ها رفتار سيـستم را در حالـت         از آنجا . شرايط غير قطعي را ممكن مي سازد      
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بررسي مي كنند نتايج به دست آمده از تحليـل بـا ايـن روش هـا در اخـذ                    ) پويا(ديناميك  
با توجه به اينكه در بررسـي فنـي و          . تصميم بهينه بسيار مفيد و قابل اطمينان تر خواهد بود         

... فروش، درآمدها، هزينـه هـا و        اقتصادي، بسياري از پارامترها از قبيل ميزان توليد، قيمت          
بنابراين . مربوط به آينده هستند، بررسي اقتصادي پروژه ها بر مبناي پيش بيني استوار است             

مشكل عدم . لازم است كه با يك پيش بيني واقعبينانه ريسك تصميم گيري به حداقل برسد             
ارامترها با اسـتفاده از     قطعيت در پارامترهاي مربوط به آينده، با محاسبه روند تغييرات اين پ           

اطلاعات گذشته و حال و به دست آوردن توابع توزيع متغيرهاي مورد پيش بيني و اجراي                
در ايـن   . شبيه سازي مونت كارلو تحت شرايط ريسك تا حدود زيادي مرتفع خواهـد شـد              

راستا با توجه نتايج مطالعه حاضـر در بررسـي و توجيـه اقتـصادي هـر پـروژه بايـد ابتـدا                       
سپس بايـد بـه منظـور پـيش         . هاي غير قطعي تحت تاثير شرايط آينده شناسايي شوند        متغير

بيني اين پارامترها از اطلاعات گذشته و حال براي به دسـت آوردن توابـع توزيـع مربوطـه           
در مرحله بعد بايد با جاگذاري توابع توزيع هر متغير در جدول برآورد مـالي               . استفاده نمود 

 و نمونه گيري از توابع مربوطـه        د اعداد تصادفي  يتولاستفاده از   ا  ببه جاي يك عدد ثابت و       
غيـر   پارامترهـاي رات  يي ـبراسـاس تغ   خروجي سيستم    رييرپذيي تغ با تعداد تكرار مشخص،   

بنـابراين بـا اطمينـان بـسيار زيـادي مـي تـوان              . سازي گـردد  و شبيه بررسي  قطعي ورودي   
برنامه ريزي هاي لازم را انجام داد و        وضعيت پروژه را در سال هاي آتي پيش بيني نمود و            

  . گذاري به طور كمي اظهار نظر نمودتوان در مورد ميزان ريسك سرمايههمچنين مي
  

  متغيرهاي داراي عدم قطعيت در شرايط ريسك. 1شكل 
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  نمونه اي از تابع توزيع تجمعي. 2شكل 

  
  

  تابع توزيع مربوط به ميزان توليد. 3شكل 
LogLogistic(3344.8; 1594.9; 1.9835)
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  وزيع مربوط به هزينه هاي ساليانهتابع ت. 4شكل 
BetaGeneral(0.29399; 0.35730; 1.0310E+09; 3.8769E+09)
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 توزيع مقادير ارزش خالص فعلي. 5شكل 
 Distribution for NPV/H17
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 Mean=1.834328E+10 
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 10.8527  30.0192 

 Mean=1.834328E+10 

  
  

  توزيع تجمعي مقادير ارزش خالص فعلي. 6شكل 
 Distribution for NPV/H17

 
Values in Billions
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