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 چكیده 

پروژه را تحت تاثیر خود قرار می دهد. این عدم محیط پروژه ها همراه با تغییرات فراوان و غیر قابل پیش بینی است که عملکرد 

برد. به منظور رسیدگی به این مساله، روشی برای ارزیابی قطعیت باعث دشوار شدن ارزیابی پروژه شده و صحت آن را زیر سوال می

ارزش بازه ای با توجه به  پروژه ها ارایه شده است که عدم قطعیت موجود را با رویکرد های نوین فازی بررسی می کند. اعداد فازی با

اند. این روش بر اساس دوجمله ای انعطاف پذیری بالا در نشان دادن عدم قطعیت و سهولت در بکارگیری در این روش استفاده شده

مع و کند. علاوه بر این، روش پیشنهادی تصویری جا می بررسی  را   های فازی با ارزش بازه ای بوده و حالات ممکن در ارزیابی پروژه

کامل از رویداد های مختلف و تاثیرات آن ها بر عملکرد اقتصادی پروژه را در اختیار تصمیم گیرنده قرار می دهد، تا تصمیم گیرنده با 

این دید در شرایط عدم قطعیت تصمیم گیری کند. به منظور نشان دادن کارکرد و قابلیت های روش، این روش در ارزیابی پروژه 

بکار گرفته شده است و نتایج قابلیت بالای روش در محاسبه و در نظر گرفتن عدم قطعیت موجود در مساله را حمل و نقل عمومی 

 نشان داده است. 

 

 یبا ارزش بازه ا یاعداد فاز ،یفاز یدوجمله ا ت،یعدم قطع ،یاقتصاد یابیارزكلیدی:  گانواژ
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A method of project investment evaluation under uncertainty 

  
Abstract  

Considering uncertainty is one of the most vital parts of any project evaluation method. In public 

projects, allocating the limited resources to the projects requires caution and applying reliable 

project evaluation methods. In this paper, a project evaluation method is proposed that is based on 

decision tree. In order to make the proposed method reliable under uncertainty, interval-valued 

fuzzy sets are used. This extension of fuzzy sets provides the model with more flexibility in 

considering and calculating the uncertain environment. This method provides the decision maker 

with a comprehensive insight of the financial situation of the project. Moreover, the financial 

impact of different events in different periods can be easily calculated and considered in the 

decision making process. The proposed method is applied in public transport project evaluation 

and the results showed high capability of the method in real world situation application. The 

results also showed more flexibility in addressing uncertainty and provided a comprehensive 

insight of the project in different periods. 

 
Keywords: financial evaluation, uncertainty, fuzzy binomial, interval-valued fuzzy  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مقدمه  -1

روژه ها وجود دارد. تصمیم گیران از روش های ارزیابی کمی و کیفی متعددی برای ارزیابی پروژه ها و سررمایه  روش های مختلفی برای ارزیابی اقتصادی پ

ری گذاری ها استفاده می کنند. روش مورد استفاده با توجه به جهت گیری راهبردی هر سازمانی مشخص می شود. البته روش هرای کمری کراربرد برالات    

روش های ارزیابی اقتصادی مورد استفاده عبارت از ارزش فعلی خالص، نرخ بازگشت داخلی، مدت زمران بازگشرت سررمایه،    دارند. برخی از پرکاربرد ترین 

 [.1نرخ بازگشت اصل سرمایه و نرخ بازگشت متوسط سرمایه گذاری می باشد]

ریان نقدی تنزیل شده پارامتر هایی ماننرد جریران   پارامتر های روش های مذکور همیشه از قبل مشخص نیستند. به بیان دیگر، در روش های بر اساس ج

. نبود داده های تاریخی کافی و شرایط غیر قابل پیش بینری و سرشرار از تغییررات امرروزه محریط      [2توان به سادگی تعیین کرد]نقدی و نرخ بهره را نمی

ها تحرت شررایط عردم قطعیرت از دو رویکررد اصرلی احتمرالات و        پروژه ها باعث استفاده از رویکرد تخمین داده ها می شود. در حقیقت در تخمین داده 
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[. استفاده از نظریه فازی امکان تصمیم گیری در شررایط عردم قطعیرت و برا     3امکان استفاده می شود. نظریه فازی ابزار استفاده از نظریه امکان می باشد]

 [. 4آورد]داده های ناقص و بسیار کم و همراه با اتکا به نظر خبرگان را فراهم می 

ده اسرت.  در بسیاری از مطالعات انجام شده در زمینه بررسی پروژه ها با توجه به ماهیت پروژه ها از نظریه فازی برای بررسری عردم قطعیرت اسرتفاده شر     

وجمله ای چند زمانه را بره  [ در بررسی سرمایه گذاری ها با استفاده از اعداد فازی توزیع امکان احتمالات بدون ریسک در مدل د5] 2و توریچلی 1موزیولی

[ در مطالعاتشان به این نکته پری  6] 4و فولر 3دست آورده و سپس مقادیر مالی را محاسبه کرده و مقادیر محتمل را در بازه هایی محاسبه کردند. کارلسون

گمراه کننده به همراه خواهد داشرت. آن هرا در    بردند که تخمین و یا محاسبه جریان نقدی آتی با استفاده از نظریه احتمالات درست نمی باشد و نتایجی

[ برا  7و همکراران ] روش خود با استفاده از اعداد فازی ذوزنقه ای و با محاسبه امید جریان نقدی و امید هزینه ها به ارزیابی پروژه ها پرداختند. کارلسرون  

[ با استفاده از روش های فازی و با ارایره  8] 5روژه ها را ارزیابی کردند. لیوتخمین جریان نقدی پروژه های تحقیق و توسعه با اعداع فازی ذوزنقه ای، این پ

[ با استفاده از اعداد فازی روشی برای ارزیرابی پرروژه هرا برر پایره      9] 7و هو 6مدل قیمت گذاری فازی، روشی برای ارزیابی در محیط فازی ارایه کرد. لیائو

 هبهود روش ارزش فعلی خالص ارایه دادند.  روش های بر پایه جریان نقدی تنزیل شده و با ب

رغرم  همانطور که از بررسی ادبیت موضوع مشخص می شود، نظریه فازی برای محاسبات در شرایط عدم قطعیت کراربرد زیرادی دارد. نظریره فرازی علری     

رجه عضویت را بیان کند، مواقعی پیش می ایرد کره او   باشد. برای نمونه در جایی که تصمیم گیرنده باید دمزایایی که دارد، دارای برخی کاستی ها نیز می

باشد. در این مواقع یک راهکار کارآمد و در عرین  نمی 1و  0به خاطر وجود عدم دانش کافی و داده تاریخی قادر به بیان این درجه با عددی قطعی در بازه 

-ن رویکردی است که اعداد فازی برا ارزش برازه ای از آن تبعیرت مری    حال ساده بیان این عدم قطعیت درجه عضویت در یک بازه می باشد. در حقیقت ای

اد فرازی  [. از دیگر ویژگی های اعداد فازی با ارزش بازه ای می توان به انعطاف پذیری بالاتر آن ها و سادگی بگار گیری آن ها در مقایسه برا اعرد  10کنند]

سته از توسعه های نوین فازی در زمینه کاربرد علمی و عملی نوپا و جدید می باشرند و آن  [. با وجود داشتن این برتری ها هنوز این د15اشاه کرد] 2نوع 

 طور که باید از آن ها استفاده نشده است.

 ا ارزش برازه در این مقاله سعی شده است با ارایه روشی بر اساس ارزیابی اقتصادی بر پایه جریان نقدی تنزیل شده و استفاده از دوجمله ای هرای فرازی بر   

عیرت برا انعطراف    ای به ارزیابی اقتصادی پروژه ها پرداخته شود. این روش با استفاده از رویکرد اعداد فازی با ارزش بازه ای قابلیت بیان محاسربه عردم قط  

لاتر در نظرر بگیررد و در   بالاتر را دارد. در این روش، تصمیم گیرنده قادر است عدم قطعیت موجود در مساله مورد بررسی را با انعطاف پذیری و سهولتی با

ه برا  نهایت در نتایج به دست آمده، تصویری جامع و کامل از روند جریان نقدی پروژه در انتهای سال های مرورد بررسری بره دسرت آورد. تصرمیم گیرنرد      

ی شود فرآیند تصرمیم گیرری را برا    داشتن این دید جامع از جریان نقدی پروژه که با در نظر گرفتن عدم قطعیت فازی و رویداد های مختلف است، قادر م

 دقتی بالاتر انجام دهد.

ورده شرده اسرت   ساختار بندی این مقاله متشمل بر چهار بخش اصلی می باشد. در بخش دوم ابتدا، مفاهیم اولیه و مورد نیاز اعداد فازی با ارزش بازه ای آ

مثالی کاربردی در زمینه حمل و نقل عمومی به کار رفته است و نترایج  و سپس روش پیشنهادی شرح داده شده است. در بخش سوم، روش پیشنهادی با 

 به دست آمده نمایش داده شده است. در نهایت در بخش چهارم، به جمع بندی مطالب پرداخته شده است.  

 

 روش پیشنهادی -2

مفاهیم به کار رفتره در ابتردا برخری از مفراهیم ابتردایی       از آن جایی که روش پیشنهادی بر پایه اعداد فازی با ارزش بازه ای است، به منظور شفاف سازی

 اعداع فازی با ارزش بازه ای بیان شده است.

اعداد مثلثی پایینی و برالایی را نشران مری دهنرد. همچنرین       ونمایش داده شده است.(   1در یک عدد مثلثی فازی با ارزش بازه ای )در شکل  

 [:11درجه عضویت یک رویداد در عدد بالایی و پایینی را به ترتیب نشان می دهد. این عدد به صورت زیر نمایش داده می شود] و 

 (1) 

چهار عمل اصلی  و برای دو عدد مثلثی فازی با ارزش بازه ای 

 [:15و14و13و12به صورت زیر تعریف می شود]

 جمع اعداد:

                                                 
1 Muzzioli 
2 Torricelli 
3 Carlsson  
4 Fuller 
5 Liu 
6 Liao 
7 Ho 
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(2) 

 تفریق اعداد:

 

 

(3) 

 

 
 : نمایش یک عدد مثلثی فازی با ارزش بازه ای1شكل

 ضرب اعداد:

 

 
 

(4) 

 

تفاده شرده  در روش پیشنهادی، برای ارزیابی پروژه های سرمایه گذاری از دوجمله ای های فازی با ارزش بازه ای و ارزش فعلی خالص تعمیم داده شده اس

 [ است.  9[ و لیائو و هو ]17و همکاران ] 1روش توسعه ای بر پایه روش ارایه شده توسط کاکس است. این

امکران کراهش ارزش در دوره   و  را برا  نمایش داده می شود، امکان افزایش ارزش در دوره بعردی بره    که با   0در یک دارایی اولیه در دوره 

نمرایش داده   2نمایش تغییرات ارزش دارایی توسط دوجمله ای در یک دوره مورد بررسی در شکل  نمایش نمایش داده می شود. با   به بعدی

 شده است.

 ( خواهد بود.6( و)5نمایش این اعداد به صورت اعداد فازی به ارزش بازه ای مطابق روابط )

(5)  
(6)  
 

[ در نمایش عدم قطعیت از امکان استفاده شده اسرت. بره   9که در پروژه های راهبردی و نوین داده ها بیشتر ماهیتی موهوم تا تصادفی دارند]از آن جایی 

ش دارایی برا اعرداد فرازی برا ارزش     ارز و کاهش  منظور نمایش بهتر امکان از اعداد فازی با ارزش بازه ای استفاده شده است. بنابر این امکان افزایش 

 باره ای مطابق زیر نمایش داده می شود:  

                                                 
1 Cox 
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 نمایش حالات ممكن در ارزش یک دارایی در یک دوره -2شكل

 
(7)  
(8)  

 بنابر این معادلات امکان مطابق روابط زیر به دست می آید:

(9)  
(10) 

 

 مطابق روابط زیر خواهد بود: و  می باشد. بنابر این مقادیر ، میزان نرخ بهره که در روابط بالا  

(11) 

 
(12) 

 
و کاهش ارزش حال با در نظر گرفتن روابط بالا می توان با در نظر گرفتن پویایی ارزش یک پروژه در دوره های مختلف و با در نظر گرفتن امکان افزایش 

 ( نشان داده شده است.  13تحت شرایط عدم قطعیت فازی را ارایه داد که در رابطه ) ارزیابی ارزش پروژه  پروژه، رابطه ای برای

(13)  

 

 
 

 

 استفاده از روش پیشنهادی در ارزیابی اقتصادی -3

روش پیشنهادی حل شده است و نتایج حاصل از بررسی [ مجددا با 9به منظور ارزیابی روش پیشنهادی، مورد مطالعاتی استفاده شده توسط لیائو و هو ]

می باشد،  1نتایج دو روش آورده شده است. در یک پروژه حمل ونقل عمومی در تایوان که قرارداد آن در قالب قرارداد ساخت، بهره برداری و واگذاری 

کیلومتر می  49نقل دارای ده ایستگاه در طولی حدود  بخش خصوصی به مدت ده سال حق بهره برداری از طرح را خواهد داشت. این پروژه حمل و

میلیارد دلار تایوان دارد. طبق نظر  88باشد. این پروژه قبل از شروع بهره برداری برای کار های عمرانی، تجهیزات زیرساختی و تجهیز کارگاه نیاز به 

میلیون کیلومتر در سال است. بنابر این ضریب  545دارای انجراف معیار  میلیون کیلومتر در سال است که 3025کارشناسان نیاز مسافران برابر با 

میلیون دلار تایوان در سال  9600دلار تایوان است. هزینه های عملیاتی  8می باشد. در ابتدای عملیاتی شدن هزینه بلیط برابر با  0118تغییرات برابر با 

                                                 
1 Build-Operate-Transfer 
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رهایی که در محاسبات تغییر ایجاد می کند قیمت بلیط و تقاضای مسافران می باشد. قیمت بلیط میلیون دلار تایوان در سال است. معیا 24200و درآمد 

دلار در هر کیلومتر است. در حقیقت تنها عاملی در این مساله که با تغییراتش بر محاسبات تاثیر  8طبق قوانین دولت بوده و در این مدت ثابت و برابر با 

رای سفر می باشد. در ابتدا نرخ بهره را با رویکرد میانگین موزون هزینه سرمایه گذاری به دست آورد. با توجه به این که می گذارد، میزان تقاضای افراد ب

از هزینه های اجرایی از محل  %70است. همچنین  %8175و میانگین نرخ بهره وام برابر با  %25و نرخ مالیات سالیانه  %18نرخ سود مشارکت برابر با 

 باقیمانده از سرمایه گذار خصوصی جلب می شود. %30فاینانس و 

 = میانگین موزون هزینه سرمایه گذاری (14)

میلیون می شود. با توجه به غیر قطعی بودن  1712با در نظر گرفتن مقدار به دست آمده به عنوان نرخ بهره کلی، میزان ارزش فعلی خالص برابر با 

ای برای نشان دادن امکان تغییرات معرفی می شود. با توجه به نظرات خبرگان و انجراف معیار عدد مثلثی فازی با ارزش بازه میزان تقاضا برای سفر یک

در نظر گرفته می شود. بنابر این عدد مثلثی فازی با ارزش بازه ای مدنظر که امکان تغییرات  %20و  %10پیش بینی شده مقدار تغییرات در تقاضا بین 

 ( به دست می آید:15نشان داده شده و مطابق رابطه ) ای سفر را بیان می کند با در تقاض

(15) 

 
 بنابر این فاکتور های کاهش و افزایش زیر به دست می آید:

(16)  
(17)  

فازی با ارزش بازه ای پروژه در ده سال آینده  به دست می آید که در شکل درخت تصمیم  و  میلیارد و مقادیر  1171بنابر این با ارزش فعلی خالص 

 1های مختلف در شکل نام گذاری شده است که مقادیر آن در جدول ارزش پروژه در سال های مختلف و با توجه به رویداد نشان داده شده است. 3

 نشان داده شده است. 

شان دهنده ارزش فعلی خالص پروژه حمل و نقل عمومی در ده سال مورد نظر تحت شرایط و رویداد های نتایج به دست آمده با استفاده از این روش ن

است.  مختلف است. در حقیقت این روش در مقایسه با روش های قبلی دارای قابلیت بالاتری در نشان دادن عدم قطعیت و تاثیرات آن در نتایج نهایی

تغییرات نتایج را با دقتی بالاتر و با حدودی دقیق تر مشاهده کند و در فرآیند تصمیم گیری می تواند با همچنین تصمیم گیرنده می تواند محدوده 

 دیدی بهتر تصمیم گیری کند. 

 

 

 
 : درخت تصمیم ارزش پروژه حمل و نقل مورد بررسی3شكل
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 : ارزش پروژه در حالت های مختلف در انتهای هر سال1جدول

 ارزش پروژه

 ر تایوان(دلا )میلیارد 

 ارزش پروژه رویداد

 )میلیارد دلار تایوان(

 ارزش پروژه رویداد

 )میلیارد دلار تایوان(

 رویداد

[(413،5),6،7،813)] 9.b [(119،212)215,(217،3)] 6.c [(117،117),117(117،117)] 0 

[(3،315),412(5،518)] 9.c [(114،115)117,(119،2112)] 6.d [(118،119)2,(2101،211)] 1.a 

[(211،216),3(315،4)] 9.d [(019،1),112(1125،115)] 6.e [(1138،114)1143,(1145،115
)] 

1.b 

[(115،117),2(214،218)] 9.e [(016،0171),0183(019،1)] 6.f [(212،213)214,(215،2164)] 2.a 

[(1،112),114(117،2)] 9.f [(014،0152)0158,(016،0172)

] 

6.g [(116،1165),117(118،1.84)

] 

2.b 

[(017،018),1(112،114)] 9.g [(012،0125),0128(013،014)] 7.a [(111،1115)112,(1124،1128
)] 

2.c 

[(015،016),017(018،0196)] 9.h [(313،4)412,(5،514)] 7.b [(216،2168)219,(3،3127)] 3.a 

[(0135،014),015(016،0167)] 9.i [(212،216),219(313،318)] 7.c [(1184،119)2,(212،213)] 3.b 

[(0125،013)0134,(014،0148)] 9.j [(116،118),2(212،217)] 7.d [(112،113)1143,(115،116)] 3.c 

[(712،815)10,(12،15)] 10.a [(111،112),114(116،118)] 7.e [(019،0194)1,(1105،111)] 3.d 

[(5،6),7123(9،1014)] 10.b [(018،019),1(111،113)] 7.f [(3105،3.2)315,(318،4)] 4.a 

[(315،4),5(6،712)] 10.c [(0155،016),017(018،019)] 7.g [(211،212)214,(216،218)] 4.b 

[(215،3)315,(4،5)] 10.d [(014،0145),015(0155،016)] 7.h [(114،116)117,(118،2)] 4.c 

[(117،2),215(3،315)] 10.e [(514،6),712(8،917)] 8.a [(1،111)112,(113,114)] 4.d 

[(111،114),117(2،214)] 10.f [(318،4),5(515،618)] 8.b [(017،0175)018,(019،0196)] 4.e 

[(0183،1),112(115،117)] 10.g [(217،3)315,(4،417)] 8.c [(315،318),412(416،5)] 5.a 

[(016،017)0182,(1،112)] 10.h [(118،2)215,(3،312)] 8.d [(214،216),219(312،315)] 5.b 

[(014،0151)0158,(017،0182)] 10.i [(112،115),117(2،213)] 8.e [(117،1185)2,(212،2145)] 5.c 

[(0128،013),014(0145،016)] 10.j [(9،1)112,(114،116)] 8.f [(112،1125),114(115،117)] 5.d 

[(012،0125),0128(013،014)] 10.k [(019،1),112(114،116)] 8.g [(018،019),1(111،112)] 5.e 

  [(0144،015),016(0165،018)] 8.h [(016،0165)017,(0178،0183
)] 

5.f 

  [(013،0135)014,(015،0154)] 8.i [(4،415)5,(514،613)] 6.a 

  [(613،7),816(10،12)] 9.a [(218،3),315(4،413)] 6.b 

 

 

 گیری نتیجه -4

کرد دوجمله ای های فازی و با ابزار درخت تصمیم تحت شرایط عدم قطعیت فازی با ارزش بازه ای ارایه در این مقاله روشی برای ارزیابی پروژه ها با روی

 . این روش از آن جهت دارای اهمیت است که فضای موجود بر پروژه ها را که فضایی همراه با عدم قطعیت و عدم دانش نسبت به وقایع و تاثیرشده است

بزاری قوی تر از روش های معمول و رایج در محاسبات وارد می کند و تاثیر می دهد. به منظور نشان دادن کاربرد روش، آن ها بر عملکرد پروژه است، با ا

برخی از مطالعه موردی یک پروژه که توسط روش های قبلی اجرا شده بود و در ادبیات موضوع موجود بوده است، با روش پیشنهادی بررسی شده است. 

قدرت بیشتر ، عدم قطعیت موجود در مساله انعطاف پذیری بالاتر در محاسباتعبارت از  و استفاده از آن ه از روش پیشنهادیآمدنتایج کلی به دست 

ارایه تصویری  و کمک به تصمیم گیرندگان و خبرگان در بیان و ابراز عدم دانش کافی به موضوعات و روش در نشان دادن عدم قطعیت موجود در مساله

می  های غیر قطعی و تاثیر آن ها در عملکرد کلی پروژهدر دوره های مشخص با در نظر گرفتن معیارو حدود آن وضعیت ارزش پروژه  جامع و کامل از

 باشد.
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