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Abstract  

Background & Purpose: The present research seeks to provide a suitable 

method for the economic evaluation of defense projects under conditions of 

uncertainty. 

Methodology: In this research, the modified internal rate of return (MIRR) 

method has been examined and compared with other methods of economic 

evaluation of projects, then a proposed method to calculate this method in the 

case that the primary data is It is provided to be definitive. The main goal of this 

research is the economic evaluation of defense projects in the case that the initial 

data are uncertain, therefore, the mentioned method is proposed using fuzzy 

logic for problems with uncertain data. Because this research seeks to find viable 

ways to solve practical problems in the evaluation of organizational projects, it is 

a practical research and on the other hand, because it provides a new method in 

the evaluation of projects in the state of uncertainty. It is considered a 

development method. 

Findings: According to the studies conducted and the comparison of the results 

of the economic evaluation of projects in different economic conditions using 

NPV and IRR methods, it was determined that if the MIRR method is used with 

common lifetime, the said method It will lead to reliable results. 

Conclusion: According to the results obtained from the modified internal rate of 

return method in the fuzzy state, it can be concluded that this method can be 

considered as a suitable criterion for the economic evaluation of defense projects 

under conditions of uncertainty. 

Keywords: Modified internal rate of return, fuzzy logic, triangular fuzzy 

numbers, fuzzy ranking 

 
 
 
 
 

 

1 Associate professor of azad university 
     2 Master of industrial engineering 

Shahid Sattari Air University 
 

 

Volume1, Issue4 

December2024 

p.p 79-104 

 

p.p 1-25 

Journal of Emerging Defense Knowledge and Research Policy 

  

Received: 2024/05/07 

Accepted: 2024/06/03 

Corresponding Author: Mehdi  Nazari 
 

  



  های دفاعی در شرایط عدم قطعیتارائه الگوی ارزیابی اقتصادی پروژه

 

04 

 
 

 

 های دفاعی در شرایط عدم قطعیتارائه الگوی ارزیابی اقتصادی پروژه
 2،مهدی نظری1اسماعیل مهدی زاده

 چکیده

هااپ دااا ی در   ارائه روشی مناسب جهت ارزیاابی اتصااادپ وارو     تحقیق حاضر به دنبال زمینه و هدف: 

 شرایط  دم تطعیت است.

دیگار  ( همارا  باا   MIRR) در این تحقیق روش نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصاح  شاد   شناسی: روش

ها مورد بررسی و مقایسه ترار گراصه، سپس روشی ویشنهادپ جهت محاسبه هاپ ارزیابی اتصاادپ ورو  روش
هاپ اولیه به صورت تطعی باشند ارائه گردید  اسات. هادا اصالی ایان تحقیاق      در حالصی که داد  این روش

تطعی باشند، از اینرو روش صورت غیرهاپ اولیه به هاپ داا ی در حالصی است که داد ارزیابی اتصاادپ ورو  
هاپ غیر تطعی ویشنهاد شد  است. از آنجا که این تحقیق مذکور با اسصفاد  از منطق اازپ براپ مسائل با داد 

هااپ ساازمانی اسات، یا      هاپ تابل اجرا براپ حل مشکحت  ملی در ارزیابی ورو  به دنبال ویدا کردن را 
هاا در حالات  ادم    به دلیل اینکه به ارائه ی  روش جدید در ارزیابی وارو   تحقیق کاربردپ و از سوپ دیگر 

 شود.اپ محسوب میوردازد ی  روش توسعهتطعیت می

ها در شرایط مخصلف با توجه به مطالعات انجام شد  و مقایسه نصایج حاصل از ارزیابی اتصاادپ ورو  ها: یافته

با طول  مار   MIRRشخص گردید در صورتی که از روش م IRRو  NPVهاپ اتصاادپ با اسصفاد  از روش
 مشصرک اسصفاد  شود، روش مذکور به نصایج تابل اطمینان منجر خواهد شد.

با توجه به نصایج بدست آمد  از روش نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصح  شد  در حالت ااازپ  گیری: نتیجه

هااپ  معیارپ مناسب جهت ارزیابی اتصااادپ وارو    توان به  نوان توان نصیجه گرات که این روش را میمی
 داا ی در شرایط  دم تطعیت در نظر گرات.

 

 بندپ اازپنرخ بازگشت سرمایه داخلی اصح  شد ، منطق اازپ، ا داد اازپ مثلثی، رتبه کلمات کلیدی:

  

 

 دانشیار دانشگاه آزاد اسلامی واحد قزوین 1
 کارشناسی ارشد مهندسی صنایع دانشگاه آزاد اسلامی واحد قزوین 2

 81/20/8021یخ دریافت مقاله:رتا

 80/21/8021تاریخ پذیرش نهایی مقاله:

 :اسماعیل مهدی زاده مقالهنویسنده مسئول 
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 مقدمه
-در دنیاپ امروز یکی از اهداا مدیران به حداکثر رساندن سود و بازگشت سارمایه در وارو    

ها با یکادیگر  گذارپ است. ارزیابی اتصاادپ ی  ورو   و مقایسه اتصاادپ ورو  هاپ سرمایه
ها که مدیران شرکت بندپ و انصخاب بهصرین ورو   یکی از موضو ات مهمی استجهت رتبه

هااپ  اپ از تکنیا  براپ رسیدن به این هدا با آن مواجه هسصند. اتصااد مهندسی مجمو ه
آورد گیرپ را اراهم مای دهد و ابزارهاپ تامیمریاضی را در اخصیار تامیم گیرندگان ترار می

وجود دارد کاه  هاپ مخصلفی براپ این کار روش تر نماید.ها را ساد تا مقایسه اتصاادپ ورو  
-ها مای ترین ورو   را انصخاب کنند. از جمله آنها اتصاادپتوانند با اسصفاد  از آنمدیران می

1ارزش خالص اعلی )توان به 
NPV)،    ( 2روش نرخ بازگشات سارمایه داخلای

IRR) روش ،
 NPVهاا، روش  یکنواخت سالیانه، نسبت منااع به مخارج و ... اشار  کرد. در بین این روش

گاذارپ در  هاپ سارمایه ها هسصند و در بسیارپ از موارد ورو  کاربردترین روشاز ور IRRو 
شوند. اما با این همه در بسایارپ  بندپ میشرایط یکسان براساس این دو معیار ارزیابی و رتبه

 .(1931)اسکونژاد،  دهندبندپ مصفاوتی را انجام میاز موارد این دو رتبه
هاپ مخصلاف، از کشاورپ باه کشاور دیگار      ها در کشوردهد که شیو ها نشان مینظرسنجی

مطالعات نشان . NPV شود و گاهی اوتاتترجیح داد  می IRRمصفاوت است. گاهی اوتات 
اساصفاد   مورد بیشصر در انگلسصان و ارانسه  IRRبیشصر در آلمان و هلند، اما  NPV دهدمی

 .گیردمیترار 
NPV روشی بسیار مفید است که  ملکرد ی  ورو   را به صورت مبلغ بازگشت نشان می-

شود. روش ارزش اعلای یا  ارایناد ماالی یاا طار        نصایج تابل اطمینان منجر میدهد و به 
ها به ارزش اعلی در زمان حال یا مبداً ها و ورداختاتصاادپ، تبدیل ارزش آیند  کلیه دریاات

ارزش زمانی وول است که به صورت مجموع ارزش اعلی درآمادهاپ   ورو   با در نظر گراصن
 .(1933وور و همکاران، )تلی شودو در طول  مر ورو   تعریف می آمد خالص سالیانه بدست 

IRR هاا اسات، در مقایساه باا     کاربرد براپ ارزیابی اتصاادپ ورو  نیز که روشی ورNPV 
ممکان اسات باه     IRRهاا براسااس   نخست اینکه انصخاب وارو    داراپ نقاط ضعفی است.

تر منجار شاود و نصیجاه حاصاله باا      تر و درنصیجه سود وایینوایین NPVاپ با انصخاب ورو  
 .(1931)سعیدآبادپ و همکاران،  ناسازگار است NPVروش 

 

1 Net Present Value 
2 Internal Rate Of Return 
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زم را ندارد هاپ مخصلف مصغیر باشد این روش کارایی لادوم اینکه اگر نرخ بهر  در طول دور  
و سوم امکان به وجود آمدن چندین نرخ بازگشت سارمایه داخلای ویدیاد  از جملاه ناواتص      

 IRRهسصند. با وجود این نواتص بسیارپ از مدیران تمایل به اسصفاد  از روش  IRRروش 
 دارند که این امر به دلایل زیر است.

 تر است.تابل اهم NPVنسبت به روش  IRRمحاسبات روش  -1 
هاا بساصگی دارد و در   به  مر ورو   NPVها با اسصفاد  از روش مقایسه اتصاادپ ورو   -2 

هایی با  مار مصفااوت باا اساصفاد  از ایان روش محاسابات       بندپ ورو  صورت ارزیابی و رتبه
 یابد.طولانی و امکان خطا اازایش می

هااپ  ار باردن روش توان با به کا مشکحت و نواتص روش نرخ بازگشت سرمایه داخلی را می
1شد  ها روش نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصح از جمله این شاخص .اصححی کاهش داد

 

(MIRR) تارپ از تابلیات ساودآورپ شارکت اسات. باا       شاخص موثرتر و صحیح است که
توان سودآور باودن  ها به صورت تطعی هسصند میاسصفاد  از این شاخص در شرایطی که داد 

 کرد.ورو   را تحلیل 
ها با آن مواجه هسصند، ورود ی  سرپ اطح ات نادتیق به ایان  سیسصممشکحتی که یکی از 
شاویم  بینی نشد  مواجه مای با انواع وتایع ویش ها است. چون در شرایط واتعی  مدتاًسیسصم

وجود  دم تطعیت نسبت به اطح اات ورودپ   ،شودکه با ث بوجود آمدن چنین شرایطی می
محیط اجاراپ وارو   هماوار  باا ناو ی  ادم        ومورد نیاز در بسیارپ موارد امرپ گریزناوذیر 

ریازپ و اجارا   هاا تطاابق کامال میاان برناماه     بسیارپ از ورو  نصیجه در تطعیت همرا  و در 
 جود داشصه باشد.تواند ودر چنین شرایطی دو برخورد مصفاوت می .شودمشاهد  نمی

بدون توجه به واتعیت و وجود  دم تطعیت نسبت به اطح ات ورودپ از جمله نرخ بهر   -1
ها را تطعی و تابل اطمینان در نظر گراصه و بر اساس آن محاسبات و جریان نقدپ  محً آن

نخواهد  اجرااپ با کارایی وایین و غیر تابلرا انجام دهیم. که نصیجه آن چیزپ جز ی  برنامه
 .بود
ها را به  نوان ی  واتعیت وذیراصه و تطعی بودن داد نوع دیگر برخورد آن است که غیر -2

هاپ غیر ریزپ و بکارگیرپ راهکارهاپ لازم جهت اسصفاد  از همین داد در صدد انجام برنامه
  تطعی باشیم.

 

1 Modified Internal Rate Of Return 
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زپ اسات. بناابراین   هاپ غیرتطعی، منطق اااز جمله راهکارهاپ مناسب براپ بکارگیرپ داد 
تطعیت باشند براپ حال ایان   با توجه به اینکه ا داد اازپ به خوبی می توانند بیانگر این  دم

 در گذشصه هاپداد  که شرایطی در این منطقمشکل می توان از منطق اازپ اسصفاد  کرد. 

از . رود کاار  باه  تطعیات  دم و ابهام با مواجهه براپ تواندمی باشند نسبی یا و نبود  دسصرس
و  ادم  هاپ مخصلف ممکن است با تغییرات و نوسانات مخصلف روبرو شویم، آنجا که در ورو  

از منطق ااازپ   گیرپتوجه به این تغییرات منجر به نصایج غیر تابل اطمینان خواهد شد، بهر 
را و نصایج تابال اطمیناانی   کنصرل بهصر  ،ترگیرپ منطقیاین تحقیق بهبود  ملکرد، تامیم در

از اینرو در این تحقیق  واملی جریان نقدپ و نرخ بهر ، غیر تطعی و به دنبال خواهد داشت. 
 شوند.به صورت ا داد اازپ مثلثی بیان می

 تحقیقپیشینۀ 
گیارپ برتار ماورد    در بین بسیارپ از مدیران به  نوان معیاار تاامیم   IRRبا توجه به اینکه 

هااپ  هاپ گذشصه مطالعات زیاادپ در جهات یاااصن روش   گیرد. در طی سالیاسصفاد  ترار م
اصححی براپ این روش صورت گراصه است. در ابصدا باه بررسای ساابقه تحقیقاات صاورت      

هاپ اتصااادپ  گراصه در حالت تطعی ورداخصه و سپس به نحو  ویدایش تفکر اازپ در ارزیابی
 وردازیم.می

IRR هاپ نقدپ تطعی اسات و ساابقه   ی  تکنی  داراپ سابقه تاریخی براپ ارزیابی جریان
ایان شااخص باه طاور      .گاردد بر مای  1آن به تحقیقات صورت گراصه توسط بولدینگ و کینز

گران و کارشناسان مورد اسصفاد  گیرپ مدیران، تحلیلگسصرد  اپ بعنوان ابزارپ براپ تامیم
 شاود هاپ مدیریصی به دانشاجویان تادریس مای   پ مشاغل و مدرسهگیرد و در بسیارترار می

 دوویاحرد  ی  دانشامند ارانساوپ باه ناام     1171در سال  .(2112 ،2مگنی)
باراپ ارزیاابی   9

ارائه کرد. وپ  لم آمار و اتصااد سیاسی را با هم کار  MIRRها روشی به نام اتصاادپ ورو  
داد تا نصایج آمارپ و مالی را باا  دانشمند به او اجاز  میکرد. توانایی تحلیل اوق العاد  این می

سازپ ساخصارهاپ تحلیلی این معیار ماالی  روش هاپ ریاضی و هندسی حل کند. وپ با بهینه
تواناد  می MIRRروش  NPVنشان داد که در مقایسه با  1391در سال  1ایشررا ارائه نمود. 

تواند به  لت ا ماال  بندپ میبیان داشت که تفاوت در رتبه وپبه نصایج اشصباهی منجر شود. 
مگنای،  گذارپ مجدد و یا به دلیل تفاوت در طول  مار وارو   صاورت گیارد )    ارض سرمایه

 

1 Boulding and Keynes 
2 Magni 
3 Duvillard 
4 Fisher 
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توانناد باراپ   می NPVو  MIRRاظهار داشصند که  1373در سال  1خارابی و ریمباچ (.2112
-هااپ سارمایه  هنگاام تفسایر وارو      MIRRارزیابی ورو   ها مورد اسصفاد  ترار گیرند ولی 

نیسات  واذیر  امکاان  NPVدهد کاه از روش   گذارپ، ی  شاخای از کارایی ورو   ارائه می
معیار نرخ بازگشات سارمایه داخلای اصاح  شاد  توساط        1331(. در سال 2117، 2کیرولف)

یااات   گساصرش  1( به کار گراصه شد و سپس توسط السصون1331) 9ارناندز و شاموپ بوتملی،
اسات، اماا    NPVی  معیاار تابال مقایساه باا      MIRRگرچه  (.1973)باترزاد  و کمیجانی، 

هااپ  ، این امکان براپ وارو   NPVخحا کند و بنابراین برمقیاس را به خوبی منعکس نمی
باراپ  ( 1332) 5ها را مقایسه کارد. شاال  آن MIRRناسازگار وجود ندارد تا تنها با اسصفاد  از 

هااپ  بندپ وارو   تعدیل یااصه را ویشنهاد کرد که براپ رتبه MIRRغلبه بر این نقاان ی  
در  1331در ساال   1مطالعاات باارنز و واکار   (. 6،1336حاج داسینسکیرود )ناسازگار به کار می

ی  نرخ سرمایه گاذارپ تابال    MIRRنمونه به طور تاادای نشان داد که گرچه  511مورد 
ایان روش باه طاور    گیرد. و درصد از زمان مورد اسصفاد  ترار می 9ولی تنها در ا صماد است، 

هاپ زیادپ جهت ارزیابی تحات  آشکار ی  ارایند ویدید  است مخاوصا در زمانی که گزینه
یا    1331در ساال   3دان(. دیویادکارپ و میشال  2111، 7آلت شولر و مگنای ) بررسی باشند

دادند و نشان دادند که چگونه می توان اصاححاتی را  ارائه  MIRRروش ساد  براپ محاسبه 
بندپ ارائه شد  توسط این رتبه ،هاپ ناسازگاردر این روش به وجود آورد که در ارتباط با ورو  

ساازگارپ داشاصه باشاد. در روش محاسابه      NPVبندپ ارائه شد  توساط روش  روش با رتبه
MIRR هزینه اولیه مصفاوتی دارناد، هزیناه اولیاه    هایی که ها براپ ورو  ارائه شد  توسط آن

شاود. تاا   هاپ موجود در نظر گراصه میها برابر بزرگصرین هزینه اولیه در بین ورو  تمام ورو  
بنادپ  ها اسصفاد  می شود، رتبهزمانی که بزرگصرین هزینه اولیه در محاسبات براپ تمام ورو  

 است.یکسان  NPVروش  بندپ حاصل ازارائه شد  توسط این روش با رتبه
ها انجام نمونه از شرکت 511در  MIRRمورد کاربرد  ( مطالعاتی را در1331) 11بورنز و واکر

ی  معیار تابل اطمینان براپ ارزیابی  MIRRها نشان داد که گرچه دادند، نصایج تحقیقات آن

 

1 Kharabe & Rimbach 
2 Kierulff 
3 Bottomley, Fernandez, and Shamway 
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5 Shull 
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7 Burns & Walker 
8 Altshuler & Magni 
9 David Cary & Michael Dunn 
10 Burns & Walker 
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درصد از  9 اتصاادپ است، ولی به دلیل دشوارپ در اهم و همدنین محاسبات آن، تنها در
گیرد. همدنین به دلیل نبود حمایت ها مورد اسصفاد  ترار میزمان توسط مدیران این شرکت

مطالعات  .ها آگاهی نسبصأ کمی نسبت به این معیار دارندآکادمی ، اارغ الصحایحن دانشگا 
 111تا  15ها بین درصد از شرکت 9/3تنها در  MIRRنشان داد که  2112در سال  1 ریان

  (.2117کیرولف، گرات )درصد از زمان مورد اسصفاد  ترار می
با اسصفاد  از اطح ات به دست آمد  از چهار طر  آبخیزدارپ در دو نقطاه  ( 2111) 2 ساتیاسی

گراات. در ایان   هاا باه کاار    براپ ارزیابی اتصاادپ این طر  را MIRR روش ،از هندوسصان
 .سازگارپ داشصند NPVروشبا نصایج حاصل از  MIRRها نصایج حاصله از روش بررسی

را به دلیل این ارض غیرمحصمل  IRRهاپ ویشین در مورد تخمین( 2111) 9واردپالسصون و 
ها برابر نرخ بازگشت ذینفعان است، مورد انصقاد ترار دادناد.  گذارپکه هزینه مالی این سرمایه

در تحقیق و توسعه کشاورزپ اسصفاد  کردند و نشان دادند که چگونه  MIRRاز مفهوم  هاآن
MIRRتواند نرخی را به دست دهد که باه اناداز  نااف    ، که بر این ارض مصکی نیست می

IRR دپ تحقیقاتی را در مورد اراهم کردن اجزاء اتصااا ( 2117) 1است. میحن و همکاران- 
نشدنی بودن اسصفاد  از دسصگا  کاود ااشاان در   بار  شدنی یا انی براپ تامیمات حمایصی در

هاا  شناسی نرخ بهر  در این ارزیاابی این روش محاولات کشاورزپ در ایالت انجام دادند. در
هاپ ارزیابی ورو   نشان داد که نصیجه حاصل از روش درصد بود. نصایج حاصل از روش 1/19

MIRR  با نصیجه حاصل از روشNPV بسیار نزدی  بود. 

را برشامرد و اظهاار داشات کاه      IRRو  NPV مشکحت مرتبط با( 2117) 5ت کیرولفهربر
 IRRشود. وپ بیان داشت تا زمانی که با نقاط ضعف این دو روش مواجه می MIRRچگونه 

تواناد ارزیاابی شاود.    ی  ورو   به لحاظ ماالی مای   MIRRاصح  نشد  است، با بکارگیرپ 
هاا  بالاتر نسبت باه دیگار وارو      MIRRهاپ با انداز  یکسان، ورو   با هنگام ارزیابی ورو  
در بسایارپ ماوارد ناامعقول     IRRبا بیان اینکه معیاار  ( 2111)السصون . ترجیح داد  می شود

گاذارپ در  هااپ سارمایه  به ارزیابی وارو    MIRRو  IRR ،B/Cاست، با اسصفاد  از سه نرخ 
باا نصاایج    MIRRبخش کشاورزپ ورداخت. محاسبات نشان داد کاه نصاایج حاصال از روش    

ی  بحث منطقی و بسیار دتیاق  ( 2112) 6چریموشکین. سازگارپ دارد B/Cحاصل از روش 
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وپ اظهار  هاپ نقدپ میانی ارائه داد.گذارپ مجدد در جریاندر مورد لغزش در ارض سرمایه
کنناد  را محاسبه می IRRو  NPVگذارپ مجدد در جریان نقدپ که داشت که ارض سرمایه

-گذارپ مجدد را تشاریح مای  وجود ندارد و اشصباهات موجود در اد اهاپ وجود ارض سرمایه

1و  MIRRدهاد معیارهااپ   کند. همدنین نشان مای 
MNPV        کاه باه طاور مصاداول باین

توانناد بسایار   اشصباهات زیادپ دارند و مای گیرند، کارشناسان و محققان مورد اسصفاد  ترار می
ارضیاتی در مورد ا داد اازپ، باراپ بدسات   ( 1332) 2سیمونلی و بیاسینو گمرا  کنند  باشند.

در حالت جریان نقدپ مبهم ارائه دادند. در این روش ا داد اازپ کاه ماورد    IRRآوردن ی  
ها می تواند ثابت ارض شاود.   ضویت آنگیرند لزوما ویوسصه نیسصند و توابع اسصفاد  ترار می

ها همدنین براپ مسئله مورد بررسی نشان دادند که تحت ارضیات مناسب باراپ حالات   آن
می تواناد وجاود    IRRاازپ، در صورتی که جریان نقدپ ی  تغییر  حمت داشصه باشد، ی  

بررسای تارار    ( در ی  مقاله نرخ بازگشت داخلی اازپ را ماورد 2111کارلسون ) .داشصه باشد
ها را در حالت اازپ و مسصقل از  مر ورو   در نظر گرات داد. وپ در ابصدا جریان نقدپ ورو  

و بعد از آن جریانات نقدپ اازپ را در ی  حالت وابسصه به  مر ورو   مورد مطالعه تارار داد.  
  وابساصه  ها به  مار وارو   نصایج تحقیقات نشان داد که در صورتی که میزان اازپ شدن داد 

 (.1973دهد )سپهوند، باشد، نرخ بازگشت داخلی اازپ نصایج بهصرپ را ارائه می
در حالت اازپ ارائه داد کاه   نرخ بازگشت سرمایه داخلیروشی براپ تخمین ( 2111) 9کاچصا 

ها باورت غیرتطعی بودند. وپ همدنین از مفهاوم آلفاا بارش باراپ ایان روش      در آن داد 
 IRRباراپ  اپ از معاادلات  ارائه شد  برمبناپ این ارض بود که مجمو هاسصفاد  نمود. روش 

نرخ بازگشت اازپ را مورد تحلیل و ( 2112) 1کارمن. تواند ارائه شوددر هر سطحی از آلفا می
هاپ تطعی را تعریاف کارد. وپ همدناین    مسئله نرخ بازگشت سرمایه داخلی اازپ با کاربرد

تار  اپ کلای داخلی با رویکرد اازپ را در چارچوب مسائله مسئله تخمین نرخ بازگشت سرمایه 
نسبت به معادلات اازپ حل نمود و مفهوم نرخ بازگشات سارمایه داخلای ااازپ محادود را      

 .بعنوان را  حل معادله اازپ غیرخطی تحلیل و ویشنهاد کرد
با اسصفاد  از منطاق ااازپ ارائاه مای      IRRتفسیرپ از  2111و همکاران در سال  5اسکاندز 

از طریق مفهوم آلفا بارش همارا  باا اصاول منطاق       IRRدهد. در این تحقیق نمایش اازپ 
در سرمایه گاذارپ   IRRاازپ ارائه شد  است. و هدا اصلی آن ارائه ویشنهاد براپ محاسبه 
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نیز نشان مای   به شکلی است که  دم تطعیت به شکل ا داد اازپ ارائه و تابلیت هاپ آن را
شاد    شنهادیو لندیدر تا  یبزرگ الکصرون عیصنا یتطع نهیهز یابیارز پبرا پمنطق ااز .دهد

اوج و ارکاانس   پ بارتند از تقاضا پدر مدل منطق ااز پاست. دو وارامصر انصخاب شد  ورود
بار   دیا جد پارزش اتصاااد  یابینشان دادن ارز پبرا گاز قیو وست  ا هوا قیوست  ا. تطع

 کاه  دهاد  ینشان ما  جیاسصفاد  شد  است. نصا یو نرخ بازد  داخل پگذار هیسرما ازد حسب ب

و هام  تطاع   نهیهزهم با در نظر گراصن  ،هوا قیوست  ا گذارپوست جدید بر حسب سرمایه
نرخ بازگشت سرمایه وست  ایق گااز   گذارپ و بازد  سرمایه ، بهصر ازآنبدون در نظر گراصن 

 .(2111، 1همکاران)دتموت و  است

ورو   تحت  یابیارز در تواند یکه م کردند شنهادیرا و پااز پا دوجمله کردیرو  ی 2لیائو و هو
 پهاا  پریواذ  ارزش انعطااا  نیهمدنا  پشانهاد یو کارد یرو ایان  اسصفاد  شاود.  تی دم تطع

 نیانگیا محاسابه مقادار م   پرا برا یروش ن،ی.  حو  بر ادهد یدر ورو   را نشان م شد  هیتعب

NPV  دهد یکه کل ارزش ورو   را نشان م نمودندورو    پمنبسط شد  ااز. 
  یا  ،پا شابکه  پگاذار  هیسارما  پهاا  وارو    پها یژگیبر اساس و 9(2111) خو و همکاران 
 دیجد ارآیند تحلیل سلسله مراتبی روش  یساخصه و از  یچندسطح یابیشاخص ارز سصمیس

کارشناساان   یذهنا  پهاا  تاا از ابهاام تضااوت    اباد ی یبهبود ما  پااز پها لیبا تعد واسصفاد  
 پبارا  پاااز  کردیکاربرد رودر مطالعاتی دیگر  .هاپ بیشصرپ را انجام دهدیابیو ارز پریجلوگ

 یزماان  دهاد مشاکل  . این مطالعات نشان میارائه شد  است یمشکحت در اتصااد و امور مال
مصقابال باا اساصفاد  از نارخ      پانحاار پگذارهیسرما پهانهیگز نیب سهیکه مقا دیآیم شیو

اسات، باا    پحساابدار  تیریاز ماد  یکه ناشا  پگریانجام شود. مشکل د (IRR) یبازد  داخل
آن  کارد یروایان  . آیاد بوجاود مای  و مبهم  قینادت پها با داد  پاتصاادمقدار سفارش  نییتع
)کوسینساکی و   دهاد  یما  میاست، تعم ااصهیمحدب توسعه  پاازرا که در مدل ا داد  پزیچ

تحات  ادم    ناه یبه تیا ظرا پگذارهیسرما ماتیتام اپ دیگردر مطالعه (.1،2119 یچواسص
-انعطاا پویسنار  ی د،یتول می. در مورد تامشد بررسی یواتع پهانهیگز کردیبا رو تیتطع

تواند بدون یم ریوذشرکت انعطاا ها نشان دادبررسی و نصایج بررسیتابل انعطاا ریو غ ریوذ
کاه   یکند، در حاال  میتنظ ییبه  نوان حد بالا تیرا در طول زمان با سطح ظرا دیتول ،نهیهز

 کناد. یثابات ما   تیبه بعد در سطح ظرا پگذارهیرا از لحظه سرما دیتول ریناوذشرکت انعطاا
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)ورنا  باشد نییوا اریتواند بسیم ریوذشرکت انعطاا تیاز ظرا هیاول پبرداربهر  نرخ همدنین
   .(2116، 1و همکاران

در شارایط   ها( روش ارزش اعلی را براپ ارزیابی اتصاادپ ورو  1936اسکندرپ و همکاران )
ارآیند تحلیل سلسله مراتبای و همدناین    همدنین ازنمودند. آنها  اسصفاد  ها دم تطعیت دا 

( 2111) 2و ولکاووا  نیسا یگ هاپ خود اسصفاد  کردناد.  ریزپ صفر و ی  جهت ارزیابیبرنامه
 بیباا ضارا   پمعادله جبار   یرا به  نوان را  حل  پااز پنقد انیجر  ی ینرخ بازد  داخل

نورساصروم   طیآنالوگ از شرا  ی مطالعاتی که توسط آنان صورت گراتد. در دنارائه کر پااز
در نظار گاراصن تعامال     پبارا  ورا ارائه  پبه ارد رمنحا یکه وجود نرخ بازد  داخل شدارائه 

جیاوانی   .گراصنددر نظر  یمثلث پرا با توجه به هنجارها پااز ریها، اضااه کردن مقاد ورداخت
تحات   پشارکت انحااار    یا  پرا برا پگذارهیسرما نهیزمان و انداز  به( 2117) 9و ماسابو
 پریوذ دو مدل مخصلف انعطاا هاآن .کردند یحجم بررس پریوذطااتقاضا و انع تی دم تطع

هار   دهاد  یهاا اجااز  ما    به شارکت  یحجم نزول پریوذ انعطاا و نشان دادندحجم را مطالعه 
دهاد تاا   یحجم بالا اجاز  ما  پریوذکند. انعطاا دیناب شد  تول تیرا کمصر از ظرا پمقدار

 .شرکت گسصرش دهد تیرا بالاتر از انداز  ظرا دیتول
هاا  به این موضوع کاه کادام روش باراپ ارزیاابی اتصااادپ وارو        در واسخ ( 2117) 1لفلی 

5اپنرخ رشد حاشیه مناسب است،
 (MGR)       را به  ناوان حلقاه گمشاد  ارزیاابی اتصااادپ

نرخ بازگشت سارمایه داخلای و نارخ بازگشات سارمایه       هاپ معرای نمودند و بیان کهورو  
 .اساصفاد  کنناد   MGR و NPV یاد از شد  باید نادید  گراصه شوند و مدیران باداخلی اصح 

و  یابیا حال مشاکل ارز   پانداز برا چشم پکردهایاز رو یکی (2113) 6و همکاران کوکوندراتن
1هوشمند یاطح ات پها سصمیس پساز اد یبر و یمبصن پگذار هیسرما پها انصخاب ورو  

 (IIS) 

 پگذار هیورو   سرما پسودآور یابیارز پموجود برا پاازارنرم پابزارها هاآن. معرای نمودند
بار اسااس موتاور اساصنصاج      پگذار هیانصخاب ورو   سرما پرا برا IIS  ی و لیو تحل هیتجز
 پهاا از وارو    ینموناه واتعا   نیچند پبرا IIS شیآزما جینصا .کردند جادیا ینوع ممدان پااز

  کند.یم دییانصخاب ورو   را تا ییصحت و کارا پگذارهیسرما
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 پهاا  وارو    سا  یو ر یاثربخشا  یابیا ارز پبرا پکردیاز رو( 2121) 1و همکاران ننکویلاور
 نیا . در اکردناد اسصفاد   تی دم تطع پساز یرسم جهت پبر اساس منطق ااز پگذار هیسرما

دور  بازورداخات  ی، خالص، نرخ باازد  داخلا   یمانند ارزش اعل پورود پرهایاز مصغ یکار برخ
در مطالعاات   .در نظر گراصه شد  است، هیشاخص بازگشت سرما پ،بدارورو  ، نرخ بازد  حسا

 شاد  اسات.   شنهادیو یبه  نوان اصطححات زبان پاذوزنقه یمثلث پاسصفاد  از ا داد اازآنان 
( با تعریف ارآیندهاپ مالی برحسب ا داد اازپ راهکاارپ جدیادپ را   1111بابایی و جاسبی )

رمایه داخلای در شارایط  ادم تطعیات، درجاه      ارائه کردند تا ضمن محاسبه نرخ بازگشت سا 
اتصاادپ بودن ورو   و تابلیات اطمیناان آن وهمدناین ساازگارپ باا روش ارزش اعلای را       

 کند.  مشخص می
 پباار بارا   نیاولا  پبارا  پ راکارو  پااز یارزش اعل لیروش تحل( 2129) 2بولصورک و سیکر

کاه در حاال حاضار     ،یاور انس  موم مارسصانیب پگذارهیسرما پااز پورداخصن به وارامصرها
 رساه مکاان د   پبارا  یاور اناس  ماوم   مارسصانی. بدادنداست، ارائه  هیدر ترک یموضوع اصل
هاا  آن. شد یابیارز پکرو پااز یارزش اعل لیاسصانبول با اسصفاد  از روش تحل ییسمت ارووا

و  تیحساسا  لیا و تحل هیا تجز  یا  پشانهاد یاسصحکام و کاربرد روش وبه منظور  نیهمدن
 .دادندانجام  سهیمقا

 تحقیق شناسیروش
در این تحقیق روش نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصح  شد  مورد بررسی ترار گراصه و نصایج 

گردد گیرد. در ادامه روشی ویشنهاد میمورد مقایسه ترار می IRR و NPVآن با نصایج روش 
 یکسان باشد. NPVروش ورکاربرد  که نصایج آن با نصایج حاصل از

گیارپ  اپ ممکن است بار تاامیم  بینی نشد هاپ اتصاادپ  وامل ویشاز آنجا که در ورو   
شاود کاه ضامن    هاپ انجام گراصه اثرگذار باشد، لذا در ادامه روشی ارائه میمدیران و ارزیابی
صححی جهت برطرا نمودن نواتص موجاود در روش نارخ بازگشات    هاپ ابکارگیرپ روش

 NPVخلی اصح  شد  و یکسان بودن نصایج حاصل از آن با نصایج حاصل از روش سرمایه دا
، اطح ات را به صاورت ااازپ دریااات نماود  و     داا یهاپ بندپ ورو  جهت ارزیابی و رتبه

هااپ  لاذا بادین منظاور وارو       محاسبات را با توجه به این اطح ات ورودپ انجام می دهد.
هاپ اولیه غیرتطعی مورد بررسی و ارزیابی تارار گراصاه و   داد  ناسازگار با طور  مر مصفاوت و

 

1 Lavrynenko 
2 Boltürk and Seker 
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ترین ورو   باه لحااظ ساودآورپ    بندپ و مناسبرتبه 1در نهایت با اسصفاد  از روش لی و لاپ
 شود. انصخاب می

 منطق فازی
در هم  مغشوش، گیج، نادتیق، گنگ، صورت مبهم،ه اازپ در ارهنگ لغت آکسفورد ب پوا  

 یف شد  است.  نامشخص تعر و
-اپ تحت  نوان مجمو ه، طی مقاله2توسط ورواسور لطفی زاد  1365منطق اازپ در سال 

طباق ایان    و ارائه شد. کاربرد اصلی این منطق در شرایط  ادم اطمیناان اسات    9هاپ اازپ
گنجناد و باه   را که در تالب ا داد کمی نمی یمی توان بسیارپ از مفاهیم ه سادگیمنطق، ب

ها در جهات  و از آن بندپ نمودارمولریاضی  به شکلنو ی مصغیر زبانی به حساب می آیند، 
 گیرپ اسصفاد  کرد. تامیم

 های فازیبرخی مفاهیم اولیه در مورد مجموعه

 متغیرهای زبانی
کلمات یا جمحت ی  زبان طبیعای و یاا ماانو ی     آن مصغیر زبانی، مصغیرپ است که مقادیر

گردد، در منطق اازپ  همانگونه که در محاسبات ریاضی از مصغیرهاپ  ددپ اسصفاد  میباشد. 
هااپ زباانی کاه در     شود. مصغیرهاپ زبانی بر اساس ارزشاسصفاد  می 1نیز از مصغیرهاپ زبانی

صفاتی براپ مصغیرهاپ زبانی هسصند و  شوند.  بارت زبانی می مجمو ه  بارت ترار دارند بیان
یاا   هااپ انساانی  زباان  جماحت و  کلمات، ا دادمقادیر مورد تبول براپ این مصغیرها به جاپ 

 (.1315، لطفی زاد هسصند ) ماشینی

 تابع عضویت
بنابراین ی  تعلق یا  ضویت ی   ضو به ی  مجمو ه مفهومی کامحً تطعی و دتیق است. 

 1و  1تواند دو مقادار  شی یا  ضو ی  مجمو ه است و یا نیست. وس تابع  ضویت اقط می
و  1و  1زاد  درجاات باین  لطفای  ،را داشصه باشد. به منظور توصیف تغییرات تدریجی و انادک 

نظریه، ی   ادد ااازپ،    بندپ شد  را معرای کرد  است. بر اساس اینمفهوم  ضویت درجه
 پ خاصی به صورت زیر است.مجمو ه ااز

    ̃         
  ̃
    

 

1 Lee and Li 
2 Zadeh 
3 Fuzzy sets 
4 Linguistic variables 

http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B9%D8%AF%D8%A7%D8%AF
http://fa.wikipedia.org/wiki/%DA%A9%D9%84%D9%85%D9%87
http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AC%D9%85%D9%84%D9%87
http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B2%D8%A8%D8%A7%D9%86_%D8%B7%D8%A8%DB%8C%D8%B9%DB%8C
http://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%B2%D8%A8%D8%A7%D9%86_%D9%85%D8%A7%D8%B4%DB%8C%D9%86%DB%8C&action=edit&redlink=1
http://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%B2%D8%A8%D8%A7%D9%86_%D9%85%D8%A7%D8%B4%DB%8C%D9%86%DB%8C&action=edit&redlink=1
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صاورت   واذیرد و تاابع  ضاویت آن باه     را مای  R، مقادیر حقیقی  ضو مجمو ه xکه در آن 
  است.     ̃   

   
  ̃

    {
      i     
      i     

 

گساصرش دهایم،    ]1و  1[را به باز   {1و  1}حال اگر برد تابع بالا را از مجمو ه دو  ضوپ 
را نسبت می دهد. ایان تاابع    ]1و  1[،  ددپ از باز   xتابعی خواهیم داشت که به هر  ضو 

 نامید  می شود و به صورت زیر تعریف می شود.  Aتابع  ضویت
     و      ̃   

 xدهد، ی  زیر مجمو ه اازپ از را نسبت می ]1و  1[، در باز  xاز  xکه به هر  ̃ مجمو ه 
باه   xشود. در این مجمو ه نزدیکی بیشاصر باه یا  نشاان دهناد  تعلاق بیشاصر        نامید  می
اسات )آذر و   ̃  به مجمو ه  xو نزدیکی بیشصر به صفر نشان دهند  تعلق کمصر  ̃  مجمو ه
 (.1917ارجی، 

 اعداد فازی 

 1 و 1ی   دد اازپ به وسیله ی  باز  از ا داد حقیقی که هر کدام ی  درجه  ضویت بین  
اپ  شود. بیشصرین ا داد اازپ مورد اسصفاد ، ا داد اازپ مثلثای و ذوزنقاه  را دارند مشخص می

گیرناد. از   تر، بیشصر مورد اسصفاد  ترار مای  هسصند. ا داد اازپ مثلثی، به دلیل محاسبات ساد 
 کنیم.  رو، ما نیز در این تحقیق از ا داد اازپ مثلثی اسصفاد  میاین

 ادد   1شاود شاکل   تعریف می (a,b,c)به وسیله سه  دد حقیقی به صورت  دد اازپ مثلثی 
 دهد.اازپ مثلثی را نشان می

 
 (̃ : عدد فازی مثلثی )8شکل 

b داراپ تابع  ضویصی هسصند که شاامل   این ا دادترین مقدار  دد اازپ مثلثی است. محصمل
 .شوند( به هم مصال میbو1دو بخش خطی چپ و راست است که در راس )
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 بندی فازیرتبه 
گیارد.  بر اساس ی  یا چند ویژگی مخصلف از ا داد اازپ صاورت مای   1بندپ ا داد اازپرتبه

ها باشاد.  این ویژگی ممکن است مرکز ثقل، ناحیه زیر تابع  ضویت و یا تقاطع بین مجمو ه
را بر اساس این ها بندپ، ویژگی مشخای از ا داد اازپ را در نظر گراصه و آنی  روش رتبه

هاپ مخصلف با اسصفاد  از معیارهاپ مخصلاف باا   در این روش گزینه .کندبندپ میویژگی رتبه
 (.1917یکدیگر مقایسه و در نهایت گزینه با بهصرین شرایط انصخاب می شود )اصغروور، 

-هااپ رتباه  بندپ ا داد اازپ وجود دارد و بسیارپ از این روشهاپ مخصلفی براپ رتبهروش

که در ادامه به ذکر چناد نموناه از    اند.بندپ براپ تبدیل ا داد اازپ به ا داد تطعی ارائه شد 
 شود. ها اشار  میاین روش

  2رتبه بندپ با اسصفاد  از برشα 

 9رتبه بندپ با اسصفاد  روش آدامو 

 1رتبه بندپ با اسصفاد  روش باکلی و چاناس 

 5رتبه بندپ با اسصفاد  روش چن و هوانگ
 

 6به بندپ با اسصفاد  روش لی و لاپرت
 

بندپ و مقایسه ا داد اازپ ارائه لی و لاپ ی  روش میانگین ارزش تعمیم یااصه را براپ رتبه
شود. نخسصین معیار میانگین و بندپ اسصفاد  میکردند. در این روش از دو معیار براپ رتبه

بهصر است که میانگین بالاتر و  اپدومین معیار انحراا اسصاندارد است. در این روش مجمو ه
ها براپ ترین روشیکی از منطقییاد شد  روش  .ترپ داشصه باشدانحراا اسصاندارد وایین

در حالی که ی  مجمو ه  دد اازپ مثلثی باشد، مقادیر میانگین  بندپ ا داد اازپ است.رتبه
 .(2117)لی و لاپ،  شوندو انحراا اسصاندارد به طریق زیر محاسبه می

 

 ̅  ̃  
      

 
  

   ̃  
 

  
                    

 شوند.بدین ترتیب دو  دد اازپ به ترتیب زیر با یکدیگر مقایسه می

 

1 Fuzzy Ranking 
2 α-cut 
3 Adamo 
4 Buckly & Chanas 
5 Chen & Huang  
6 Lee & Li 
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̃             آنگا                                 ̃  ̅    ̃  ̅  اگر -   ̃ 

̃            آنگا           ̃     ̃     و    ̃  ̅ =    ̃  ̅  اگر -   ̃ 

(̃ )   و    ̃  ̅ =  (̃ )̅  اگر - ̃            آنگا          (̃ )       ̃ 

 مفاهیم فازی در اقتصاد مهندسی
شوند. این مفااهیم  در این بخش مفاهیم اصلی اتصااد مهندسی تحت محیط اازپ معرای می

 بارتند از ارزش زمانی وول، نرخ بهر  اسمی و موثر، ارزش اعلی ااازپ، ارزش آیناد  ااازپ،    
 ارزش یکنواخت سالیانه اازپ.  

 ارزش زمانی پول

هاپ موجود براسااس  اتصااد مهندسی است و کلیه تکنی  ارزش زمانی وول از اصول اساسی
 و شاد   زش زمانی وول با ی  نارخ بهار  نشاان داد    اند. ارارزش زمانی وول بنا گذاشصه شد 

درصد در سال باه   11ارزش زمانی بالاتر به معناپ نرخ بالاتر است. براپ مثال ی  نرخ بهر  
 کند.درصد رشد می 11این معنی است که مقدار وول در سال به میزان 

-این ارزش میدر حالت اازپ ارزش زمانی وول نه مثل حالت تبل تطعی است و نه احصمالی. 

. اصطح  "درصد  11درصد تا  3 "یا بین  "درصد در سال  11حدود  "تواند چنین بیان شود 
تواند به وسیله ا داد اازپ مثلثی و اصطح  دوم مای تواناد باه وسایله ا اداد ااازپ       اول می

 اپ بیان شود.نقهزذو
 ست.همدنین بر اساس منطق اازپ و ا داد اازپ مثلثی روابط زیر برترار ا

 (Pl, Pm , Pu) =̃  ارزش اعلی

 (Fl, Fm , Fu) = ̃  ارزش آیند  اازپ

 (Al, Am , Au) = ̃  ارزش یکنواخت سالیانه اازپ

 .1(2117کارمن، ) از اینرو بر اساس  ملیات ریاضی ا داد اازپ روابط زیر برترار است 
 

 1⨁ ̃̇  (1, 1, 1) ⨁ (il, im, iu) = (1+il, 1+im, 1+iu)  

(1⨁ ̃̇)n
=( (1+il)

n
, (1+im)

n
, (1+iu)

n
 (  

  ̃  (1⨁ ̃̇)n
= (Fl/(1⨁ iu)

n
,Fm /(1⨁im)

n
,Fu /(1⨁il)

n
) 

  ̃ (1⨁ ̃̇)n
= (Pl(1⨁il)

n
,Pm(1⨁im)

n
, Pu(1⨁iu)

n  

 

1 Kahraman 
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 د.نشوها به صورت زیر بیان میحالت اازپ رابطه بین وارامصردر 

  ̃=  ̃ ( ̃ /  ̃,  ̃̇ , N) 

( ̃/  ̃,  ̃̇, N)=(il(1+il)
n
/(1+il)

n 
-1, im(1+im)

n
/(1+im)

n 
-1, iu(1+iu)

n
/(1+iu)

n 
-1) 

 ̃=  ̃ ( ̃ /  ̃,  ̃̇ , N) 

( ̃ /  ̃,  ̃̇, N)= ( iu /(1+iu)
n 
-1, im /(1+im)

n 
-1 , il /(1+il)

n 
-1) 

توانناد از  گزینه یکی را انصخاب کنناد، مای   mگیرندگان بخواهند در بین در صورتیکه تامیم
گزینه که شرایط اتصاادپ بهصارپ دارد را انصخااب    mو یکی از  نمود این رویکردها اسصفاد  

 نمایند. 
 همدنین ارزش یکنواخت سالیانه اازپ به صورت زیر تعریف می شود:

 

  ̃K=(∑
 ̃  

  ⨁ ̃̇  

   

   
  ̃   (  ̃ /  ̃,  ̃̇ , N)⨁ SK(  ̃ /  ̃,  ̃̇ , N) 

 
 k طول  مر Nk امین گزینه، k هزینه اولیه  ̃  (Ckl ,Ckm ,Cku)=نرخ بهر ،  ̃̇ در رابطه بالا 

امین  kارزش اسقاطی  ̃  k امین گزینه و kامین دور  براپ  jجریان نقدپ   ̃  kjامین گزینه، 
هااپ مخصلاف باراپ مقایساه باا      بایست گزینهها، میوس ازمحاسبه تمام گزینه گزینه است.
 .ترین گزینه انصخاب شودو مناسببندپ یکدیگر رتبه

1 هشداصلاح داخلی  سرمایهنرخ بازگشت 
(MIRR) 

ها در این بخش، روش نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصح  شد  جهت ارزیابی اتصاادپ ورو  
سپس در جهات   شود.در نظر گراصه شد  و به بررسی مزایا و معایب روش مذکور ورداخصه می

در انصهاا   و مر مشصرک ویشنهاد طول هاپ ناسازگار روش راع نارسایی این روش براپ ورو  
 گیریم.ها به صورت غیرتطعی هسصند به کار میروش مذکور را براپ حالصی که داد 

MIRR    ی  تکنی  مشابه به لحاظ مشخاات انی براپ وروIRR   محاسابات  است ولای
هااپ نارخ   تنهاا ویژگای  این معیار نه .دارد ریس  کمصرپ و بسیار سریعصر IRRنسبت به  آن

بسیارپ از مشکحت مرتبط با روش نرخ بازگشت سرمایه داخلی بازگشت داخلی را دارد، بلکه 

 

 Modified Internal Rate of  Return 
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در بسایارپ از   NPV. نصیجه حاصل از این روش با نصیجه حاصال از روش  کندمیرا نیز حل 
گذارپ چند ساال باه طاول    هاپ مخصلف سرمایهدر مواردپ که در ورو   موارد یکسان است.

گذارپ و ااز بازگشت تقسیم کرد  و وش مذکور جریان نقدپ را به دو ااز سرمایهانجامد، رمی
اما با این وجود ابهامات بسیارپ همدناان در  دهد. محاسبات را براساس این دو ااز انجام می

 وجود دارد.  آنمورد 

 
 شود.روش نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصح  شد  با اسصفاد  از رابطه زیر محاسبه می

       √
   

  C

n
-  

برابار    هاا و  ارزش اعلی کلیه هزینه     ارزش آیند  تمامی در آمدها و    در رابطه بالا 
 طول دور  است.

 مثال عددی
و باا نصاایج    ارزیاابی  MIRRرا باا اساصفاد  از روش    1با مشخاات جدول  Bو  Aدو ورو   

 .کنیممقایسه می NPV حاصل از روش

 B و A. جریان نقدی دو پروژه 8جدول

 

  

   

 

 

 

 NPVها با اسصفاد  از روش ارزیابی ورو  

NPVA = -100+30(
 

    
)+35(

 

    
)

2
+45(

 

    
)

3
+60(

 

    
)

4
= 48.5523 

 

NPVB = -100+50(
 

    
)+50(

 

    
)

2
+40 

 

    
)

3
+20(

 

    
)

4
= 43.9781 

 MIRRها با اسصفاد  از روش ارزیابی ورو  

MIRRA= √
                               

   

 

- =0.16 

 

 A B نام ورو  

 100 100 هزینه اولیه

1 30 50 

2 35 50 

3 45 40 

4 60 20 

i 0.05 0.05 
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MIRRB= √
                               

   

 

- =0.15 

 

ها با اسصفاد  است و نصایج ارزیابی Bتر از ورو   اتصاادپ Aدهد که ورو   محاسبات نشان می

 یکسان است.  MIRRو   NPVاز هر دو روش 

 معایب روش نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصلاح شده
بیان شد، ولی در برخی موارد  اصح  شد  روش نرخ بازگشت داخلیبا وجود مزایایی که براپ 

این روش با نصایج حاصال از روش  از روش مذکور جواب مناسب را ارائه نداد  و نصایج حاصل 
NPV .ارزیاابی   اشاصبا  را به طور  اتصاادپهاپ حالت، طر  چنددر این روش  یکسان نیست

مصفااوت   NPVبنادپ حاصال از روش   بندپ حاصل از آن با نصایج رتبهنمود  و در نصیجه رتبه

 .است

  ها داراپ هزینه اولیه مصفاوت باشند.طر 

ها با یکدیگر مصفاوت است، روش مذکور در بسیارپ اوتات تاادر   هنگامی که هزینه اولیه طر 
 ها نیست.بندپ صحیح ورو  به رتبه

  مرهاپ مصفاوتی باشندطول داراپ ها طر . 

نابرابر باشند نیز ایان روش ارزیاابی صاحیحی از    طول  مر اراپ د هاطر پ که ردادر مو
 NPVنصاایج حاصال از روش   هاپ مورد مطالعه نداشاصه و نصاایج حاصال از آن باا     طر 

 مصفاوت است.  

 مثال عددی
جهت ارزیابی اتصاادپ در  2مطابق جدولبا طول  مرهاپ مصفاوت  Fو  P ،Qسه ورو   

ارزیابی و باا نصاایج    MIRRها به صورت تطعی هسصند با اسصفاد  از روش حالصی که داد 
 کنیم.مقایسه می NPVحاصل از روش 

 های متفاوت در حالت قطعیجریان نقدی سه پروژه با طول عمر .0جدول

 P Q F نام ورو  

 150 150 150 هزینه اولیه

1 40 85 120 

2 60 70 145 

3 85 145 - 

4 110 - - 

5 95 - - 

6 60 - - 
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i 0.12 0.12 0.12 

 NPVها با اسصفاد  از روش ارزیابی ورو  

NPVP = -150+40(
 

    
)+60(

 

    
)

2
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)
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=148.26 
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NPVF = -150+021(
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=176.95 

 
ها باه  بندپ ورو  و رتبه  Fمربوط به ورو   NPVدهد که بیشصرین نصایج محاسبات نشان می

 است.  F > P > Q صورت
 MIRRها با طول  مر مصفاوت با اسصفاد  از روش ارزیابی ورو  

 

MIRRP= √
                                                    

   

 
  =0.25 

 

MIRRQ= √
                      

   

 
  =0.30  

 

MIRRF= √
             

   

 
- =0.36 

 
بندپ ورو  و رتبه Fمربوط به ورو    MIRRدهد که بیشصرین نصایج محاسبات نشان می

 است.  F > Q > Pمصفاوت و به صورت NPVها با نصایج حاصل از روش 

 های پژوهش یافته
داخلای اصاح  شاد     سارمایه   نرخ بازگشتهایی با طول  مر مصفاوت، ارزیابی ورو   هنگام

هاپ مذکور نیسات. در صاورتی کاه در    کارایی لازم را نداشصه و تادر به ارزیابی درست ورو  
هاپ مورد مطالعه اصححاتی صورت گیرد، این روش تاادر خواهاد باود تاا     ارآیند مالی ورو  

باراپ  . داد  و به نصایج تابل اطمینان منجار شاود  ئه هاپ مذکور ارااز ورو   صحیحیارزیابی 
ها هنگامی که چند ورو   با طول  مر مصفاوت تحت مطالعه باشد، ورو  رسیدن به این هدا 

هاا در  باید با  مر یکسان مورد مقایسه ترار گیرند بدین ترتیب که  مر مشصرکی براپ ورو  
بادین   کنایم. یابی و با یکدیگر مقایسه میها را بر اساس  مر مشصرک ارزنظر گراصه و ورو  
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MIRR) را با اساصفاد  از روش جدیاد   2منظور جریان مالی ارائه شد  در جدول 
محاسابه   (*

 کنیم.ها مقایسه میهاپ ارزیابی اتصاادپ ورو  نمود  و نصیجه حاصل را با سایر روش

 ها با طول  مر مصفاوت با اسصفاد  از روش ویشنهادپارزیابی ورو  

MIRR
*
P= √

  ( .  )
 
   ( .  )

 
   ( .  )

 
    ( .  )

 
     .      

   

 

- = 0.26 

 

MIRR
*
Q= √

        
 
         

 
          

 
-         

 
         

 
             

   

 

-  =0.25 

 

MIRR
*
F= 

√
                                                                               

   

 

 

   = 0.27 

 های مختلف ارزیابیها با استفاده از روشبندی پروژهرتبه. 1جدول 

 بندینتیجه رتبه نام روش

NPV F > P >Q 

IRR F > Q>P 

MIRR F >Q> P 

MIRR* F > P >Q 

 
هایی با طول  مر مصفاوت از دهد در صورتی که براپ ارزیابی ورو  نصایج محاسبات نشان می

 حاصاله باا نصاایج حاصال از روش     اسصفاد  شاود، نصاایج  با طول  مر مشصرک  MIRRروش 
NPV .یکسان خواهد بود 

 های غیرقطعیروش پیشنهادی جهت داده
ها، نرخ بهر  و  مر ورو   از وارامصرهااپ ماوثر بار    هاپ سالیانه، در آمدبر طبق تعریف، هزینه

تاوان  را نمای هاا  کادام از آن نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصح  شد  هسصند که تقریبأ های  
تاوان بار اسااس یا  سارپ      هاا مای  بینی کرد. از اینرو براپ تعیاین آن باورت تطعی ویش

اطح ات از ااراد خبر  اسصفاد  نمود. لذا این وارامصرها تابلیت آن را دارند تا باورت ااازپ در  
 هاا و نارخ  در این تحقیق وارامصرهاپ اازپ که شامل درآمادها، هزیناه   محاسبات وارد شوند. 

 شوند.بهر  است، باورت ا داد اازپ مثلثی بیان می
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 (̃    )نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصلاح شده فازی 
هااپ ناساازگار در حاالصی    این روش با اسصفاد  از ا داد اازپ مثلثی به ارزیابی اتصاادپ ورو  

 شود.ها به صورت غیرتطعی هسصند ورداخصه و طبق رابطه زیر محاسبه میکه داد 

    ̃ = √
  ̃

  ̃

n

)⊝(1,1,1) 

 باشند.وارامصرهاپ ورودپ روش ویشنهادپ به شر   ذیل می
FV                                 یند ارزش آ 
PV                                 ارزش اعلی 

i                                     بهر ( نرخ سود( 
n                                    تعداد دور ( سال( 

IO                                  سرمایه اولیه 
Nk                                     مر k امین گزینه 

 نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصح  شد  اازپ   ̃      
 ̇̃= (il, im, iu) نرخ بهر  اازپ 

 ̃= (Pl, Pm, Pu) ارزش اعلی خالص اازپ 
بندپ و باا یکادیگر   ها با اسصفاد  از روش لی و لاپ رتبهمحاسبات بالا، ورو  وس از انجام    

 شوند. مقایسه می

 مثال عددی
جریان نقدپ مربوط به سه ورو   ناسازگار باا طاول  مار مصفااوت و هزیناه اولیاه        1جدول 

دهد با اسصفاد  از روش نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصاح  شاد  ااازپ    یکسان را نشان می
-هاا را رتباه  ها را ارزیابی نمود  و در نهایت با اسصفاد  از روش رتبه بندپ لی و لاپ آنو  ور

 نماییم.بندپ می
 های متفاوت و هزینه اولیه یکسان در حالت فازی. جریان نقدی سه پروژه با طول عمر0جدول 

 X Y Z نام ورو  

 (290 ,230, 170) (290 ,230, 170) (290 ,230, 170) هزینه اولیه

1 (117, 200, 285) (245, 300, 360) (160, 184, 220) 

2 (220, 245, 270) (135, 175, 265) (215, 255, 280) 

3 (124, 180, 235) - (270, 295, 325) 

4 (200, 225, 250) - - 

5 (195, 218, 245) - - 

6 (220, 125, 250) - - 

i (0.21, 0.25, 0.29) (0.21, 0.25, 0.29) (0.21, 0.25, 0.29) 
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    ̃
 *

x = 

√
                                                                                                        

                                                                                     

               

 

 -         ( .       .       .    ) 

 

    ̃
 *

y =  

√
                                   (-     -      )                                                      

 (-     -      )                                                                     

               

 

 -        ( .       .       .    ) 

 

    ̃
 *

z =  

√
                                                                      (-           )                   

                                                                                     

               

 

          ( .     .       .    ) 

 
 هاجدول نتایج میانگین و انحراف معیار پروژه .5جدول 

   ̅  ورو  نام 

X 0.480375 0.003459 

Y 0.418725 0.00718 

Z 0.463825 0.003243 

 
تار باود  و   اتصاادپX دهد که ورو   بندپ با اسصفاد  از روش لی و لاپ نشان مینصیجه رتبه

 .است  X > Z >Yرتبه بندپ ورو   ها به صورت

 گیری بحث و نتیجه

هااپ  داخلی اصح  شد  به  نوان یکی از روشدر تحقیق حاضر روش نرخ بازگشت سرمایه 
ها معرای شد. اما کاربرد این روش با مشکحت زیادپ همارا  باود، از   ارزیابی اتصاادپ ورو  

باراپ   .کردهایی با طول  مر مصفاوت نامواق  مل میجمله اینکه در ارزیابی اتصاادپ ورو  
وت اسصفاد  از طول  مر مشصرک براپ هاپ با  مر مصفابندپ ورو  حل مشکل ارزیابی و رتبه

براپ تحلیل و اهم بهصر روش ارائه شد  مثال  اددپ ارائاه شاد. باا      وها ویشنهاد تمام ورو  
 نگاهی به مثال ارائه شد  و مقایسه نصیجاه حاصال از ایان روش باا نصیجاه حاصال از ساایر        

که روش مذکور نواتص موجود در روش نرخ بازگشت سرمایه داخلی  گردیدمشاهد   ،هاروش
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 درروش  ایان  از اساصفاد   باا  . لذاکندمی هاپ تطعی بر طرااصح  شد  را در ارتباط با داد 
  .ارزیابی نمود را هاورو   توانمی هسصند تطعی صورت به هاداد  که شرایطی

 اطح ات آورپجمع نیازمند هاورو   از بسیارپ انجام براپ واتعی دنیاپ در که آنجایی ازاما   
در  لذا گیرند،می ترار محیطی مخصلف  وامل تاثیر تحت اطح ات این و هسصیم خبر  ااراد از

در زمیناه اطح اات    این زمینه با نو ی  دم تطعیت در اطح ات ورودپ مواجه خواهیم شاد. 
گیارپ از وارامصرهااپ   باا بهار    .ویشنهاد گردیاد تطعی نیز اسصفاد  از منطق اازپ ورودپ غیر

باه   یاازپ، روش ویشنهادپ را با اسصفاد  از ا داد اازپ مثلثی حل و در نهایت باا ذکار مثاال   
 بدسات آماد   نصاایج  اددپ    با طول  مر مصفاوت ورداخصه شد. پهابندپ ورو  ارزیابی و رتبه

طمیناان باراپ ارزیاابی اتصااادپ     نشان دادند که روش مورد بررسی، روشی مناسب و تابل ا
ها را از نظر سودآور آن ،توان هنگام ارزیابی اتصاادپ چند ورو  و می بود  پ سازمانیهاورو  

در زمار   هااپ دااا ی   آنجایی که بسیارپ از ورو   ازبندپ کرد. بودن تحلیل و در وایان رتبه
امارپ گریزناواذیر باود ، لاذا     ها در این ورو   دم تطعیت   و مبهم هسصند، ویدیدهاپ ورو  

 گردد. مطالعات وژوهشی زیر جهت تحقیقات آتی ویشنهاد می

   باا در  در شرایط  دم تطعیتمحاسبه نرخ بازگشت سرمایه داخلی اصح  شد 
 نظر گراصن نرخ مالیات و اسصهحک

   هاپ با مر نامحدوداسصفاد  از روش ویشنهادپ جهت ورو 

 ا در نظر گراصن تورماسصفاد  از روش ویشنهادپ ب 

کناد  ها کم  مای  وامل تاثیرگذار در  دم تطعیت، در ورو   شناساییکه همدنین از آنجایی 
بهبودهاپ لازم را در مادیریت وارو   ا ماال    و  دم تطعیت را بهصر درک نمود  و  تتا ابهاما

تغییارات   :نظیار  دم تطعیت  وامل تاثیرگذار در هاپ داا ی گردد در ورو  نمود، ویشنهاد می
هااپ انای و ارتباطاات    هاپ منابع،  وامل خاارجی، ویدیادگی  در نیازها و الزامات، محدودیت

نامناسب، که همگی از  وامل تاثیرگذار در  دم تطعیت هسصند در محاسبات اتصااادپ ماورد   
 بررسی ترار گیرند.
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