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  ABSTRACT    

 
There are significant uncertainties associated with the optioneering stage at the 

economic evaluation of major projects, and as a result, methods have been developed to 

help informing the preferred option. To address the limitations inherent in traditional 

methods this paper proposes a new mathematical model, based on Fuzzy Sets Theory. This 

model suggests transforming project cost expenditures and returns into triangular fuzzy 

numbers, to be then used in estimating the project economic criteria, namely fuzzy present 

worth. And then apply a parametric study to undertake fuzzy sensitivity analyses, which 

can be used as a support tool to select the preferred investment option. The developed 

method serves as a tool for use in the arena of decision-making. 

The applicability of the proposed model is demonstrated by a case study that isStudy 

for the Improvement of Aleppo&Damascus railway line. 
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 ممخّص  

 
الضخمة، التحتية  ىالبن شاريعمل ةالاقتصادي بالبدائل المدروسة في الجدوى ةمرتبط ةكبير  عدم تأكددرجة ىناك 

طرق التقصيرات الكامنة في ال. لمعالجة البديل الأفضلتحديد  عمىلممساعدة  تَّم تطوير العديد من الطرق نتيجة لذلكو 
حيث يعتمد ىذا النموذج عمى الضبابية مجموعات ال يستند عمى نظرية، اً جديد اً رياضي اً نموذج البحث اقترح ىذيالتقميدية 

تحويل كمف وعائدات المشاريع اليندسية إلى أرقام ضبابية مثمثية ليتم استخداميا في تقدير معايير المشروع الاقتصادية، 
. حيث سيتم الضبابي تحميل الحساسيةمقيام بدراسة بارامترية ل تحديداً قيمة المشروع الحالية الضبابية، ومن ثم تطبيق

كأداة سيمة  المقترحةالطريقة تخدم . لأفضلالاستثمار ا بديلكأداة لدعم اتخاذ القرار لتحديد الدراسة البارامترية  استخدام
تطوير ىي دراسة و حالة سة درا خلالالنموذج المقترح من  تطبيقتمَّ توضيح ىذا وقد القرار.  اتخاذ مجالفي  ستخدامالا

 .دمشقو  حمبالسكة الحديدية لخط لوتحديث 
 

نظرية الضبابي، α -قطع، القيمة الحالية الضبابية، عدم التأكد، تحميل الحساسية: الكممات المفتاحية
 .، دراسة بارامتريةالمجال الممكنوعات الضبابية، مالمج
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 مقدمة
 كبير   عدد   استمرارية  ، ىاعائد استثمار تقدير خاصة ، و التحتية ىالبن مشاريع  لتكاليف  دقيقغير ال التقدير   يددي

عمى ىذه عالي الدرجة التبرير الإنفاق التساؤل عمى لذلك يتزايد  ونتيجة   .العالم أنحاء   في جميع  من ىذه المشاريع 
 ىكاليف في مشاريع البنتالأنَّ [ 3وآخرون ] Flyvbjergدراسة قام بيا وجدت [. عمى سبيل المثال، 2، 1المشاريع ]
٪ لمشاريع السكك الحديدية، 44.7قدره  متوسطب التوقعاتالبريطانية قد تجاوزت في المممكة المتحدة  الضخمةالتحتية 
والتقدير دراسات الجدوى ليذه المشاريع بشكل كبير عمى التنبؤ تعتمد ٪ لمطرق.20.4٪ لمجسور والأنفاق، و33.8

ىذه يجدر الإشارة إلى أنَّ . التأكدوعدم  للأخطاء   عرضةً  التقدير  ىذا مما يجعل  من العوامل الاقتصادية  عدد  تأثير ل
 .[4]تقدير العوامل الاقتصاديةب المحيطغموض بال رتبطي التأكدعدم بيد أنَّ عشوائية، لعادةً تنجم عن قانون االأخطاء 

، الرئيسي يدفالتغيرات و المشروع،  درجة صعوبةكلًا من  مساىمةبالرغم من  ومرجعية عديدة أنَّ بينت دراسات 
ضعف  في المشروع إلى أصوات أصحاب المصمحة وتعارضمتوقعة، الالجيولوجية غير  الخصائصو ، التقدم التقنيو 

 ع؛ساسية لضعف أداء المشرو الأ الأسباب لكن ىذه الأسباب لا تعد.وعائداتص ونق وتكاليفزيادة  أداء المشروع نتيجة
لى  بشكل منتظم سوء التقديرالمشاريع إلى  يمخططميل  يعزى إلىالسبب الحقيقي  نَّ إفحسب الدراسات المرجعية و  وا 

الانحياز الأمر الذي يطمق عميو اسم  ،.... إلخ،يدفاليرات تغ، و صعوبة المشاريعالأخطار الناتجة عن تجاىل 
اتخاذ  احلمر جميع المرجعية الأولية إلى  الدراسةمن ع رو المشمراحل  الانحياز المتفائل ىذا جميعيرافق  ل.متفائال

 .[5]خلال التنفيذ والبناء القرارات
تعديل الكمف لتتضمن الخطر  بعين الاعتبار ةخذألتقييم السكك الحديدية  دليلاً النقل البريطانية وزارة تممك 

نسبة تطبيق  تمييز مرحمة المشروع، نوع المشروع، تحديد بالنقاط التالية: يمكن تمخيص ىذا الدليل .والانحياز المتفائل
ىذا وتقوم وزارة .المعتبرإجراء تحميل الحساسية حول مستوى الانحياز المتفائل وأخيراً  ،االموصى بي الانحياز المتفائل
 ىذهمصادر تحميل حساسية إجراء بعائدات مشاريع السكك الحديدية بمعالجة الأخطار المرتبطة النقل البريطانية ب

 .[6]العائدات
عمى والكودات بعض الدراسات استندت ، تقييم مشاريع النقلفي  ولمتعامل بشكل كمي مع الغموض وعدم التأكد

كمحاكاة  الطرق الاحتماليةتحميل الحساسية و عمى  خرالبعض الآو ، [7](Sensitivity Analysis)تحميل الحساسية
، Handbook of Transport Engineering [8]نذكر منيا (Monte Carlo Simulationمونت كارلو )
[9]RAILPAG، عمى  لمشاريع السكك الحديديةدراسات الجدوى الاقتصادية في  الدول العربية ىذا وتعتمد. [10]و

 .الأفضل المستقبميمن أجل تحديد قرار الاستثمار الرئيسة المشروع بارامترات لتحميل الحساسية أسموب 
 عمى حدس صانع القرارلأنَّيا تعتمد  طريقة حدسيةأنَّيا  تحميل الحساسيةطريقة  إلىمن الانتقادات التي توجو 
يتطمّب إنجازىا عدّة فرضيات حول  إذ الاحتمالية قبالطر  مرتبطةمشاكل أيضاً ىناك و  نتيجة لغياب المعمومات اللازمة،

ر بكثير من المتوفرة عادة حول مشاريع معمومات أكثتطبيقيا تطمّب والتي يعمييا،  الاحتماليةالتوزيعات والعمميات 
 .يمكن أن تطبّق حتى بمعمومات ضئيمةوالتي ( Fuzzy Sets Theory)ضبابية العكس المجموعات  عمى، الاستثمار
نظام و المعقّدة،  الأنظمةلأدوات الأكثر فاعمية لنمذجة امن والمنطق الضبابي نظرية المجموعات الضبابية تعتبر حيث 

النظام الذي يعاني من غياب المعمومات الكاممة والدقيقة وعندما يكون  والمعقّد ى لنظاما، مع اعتبار أنَّ الإدارة المالية
 .[11]بالتعامل مع عدم التأكد مرتبكنسان الإ
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رمجة الخطية، وجود دراسات عديدة تعاممت مع تحميل الحساسية الضبابي لمسائل الب من خلال البحث لوحظ
 Sarı and Kuchtaطوَّرالضبابي لمسائل الاقتصاد اليندسي.تحميل الحساسية تعاممت مع  وجود دراسات قميمةمع 
عمى كبر الأتأثير الالتي ليا الضبابية لتحديد العوامل الصافية مقيمة الحالية ل تحميل الحساسية العالمي الضبابي [12]
 استخدام المنطق الضبابيأىمية  بحثيمافي  Flahat and Mirzaeian [13] كل من بيَّن.لاستثماريالمشروع ا جدوى

نَّ كما أ الأولية،النتائج التي سنحصل عمييا ىي أكثر موثوقية حتى لو تغيرت البيانات ف، عند تقييم المشاريع الاقتصادية
المشروع  جدوىعمى التي ليا التأثير الأكبر تحديد العوامل ل طريقة باعتباره اً ضروريالحساسية  تطبيق تحميل

 .لاستثماريا
ضبابية إما الصافية النقدية ال تدفقاتالمع [ 19، 18، 17، 16، 15، 14، 13، 12]السابقة تعاممت الدراسات 
م ارقأ، أو ك(5M S.P, -10MS.P, -15MS.P-)مثل ةم سالبارقأكأي )كمف( كتدفقات سالبة بالكامل 

يراعي ، جديد   رياضي   نموذج   تقديمنا إلى الأمر الذي دفع.(15MS.P, 10MS.P, 5MS.P)مثل )عائدات( ةموجب
عمى سبيل  بآن  واحدجزئياً  ةوموجب ةأو كل التدفقات النقدية الصافية الضبابية، سالب ىحدإ فييا تكونالحالة التي 

حيث يعتمد . استثماري بديلوىي الحالة التي ممكن أن تترافق مع أي  .(10M S.P, 5M S.P, - 5M S.P)المثال
عمى تحويل كمف وعائدات المشاريع اليندسية إلى أرقام ضبابية مثمثية ليتم استخداميا في تقدير معايير ىذا النموذج 

لدعم اتخاذ القرار  أسموب تحميل الحساسية ومن ثم تطبيق .قيمة المشروع الحالية الضبابية المشروع الاقتصادية، تحديداً 
اليندسة المدنية في الفترة  كمية-في جامعة تشرينحيث أجري ىذا البحث ، لأفضلالاستثمار ا بديللتحديد 

 .10/1/2017و 15/7/2015بين
 

 وأىدافو: البحث أىمية
 إلى حد  قادر  عمى التأثير عمى البنى التحتيةمشاريع القيمة الاستثمارية ل من ازدياد البحثىذا تأتي أىمية 

ستقرار الا ةزعزع ر عمىدامشروع واحد قل عائداتلم تناقصو ، في الكمف تجاوزاتأنَّ حدوث  حيث .لاقتصاد الوطنيا
سمبياً تأثيراً  الكمفتجاوزات ل في أثينا، حيث كان 2004لعاب الاولمبية عام لأدورة ا فيكما حدث  ؛لمبمد بأكممو المالي

دت أحيث ونغ، المطار الدولي الجديد في ىونغ ك حتافت ا. وبالمثل، عندمبأكمميا يونانلمعمى التصنيف الائتماني 
يونج كونج لالناتج القومي الإجمالي  الأمر الذي أدى إلى ضرر فيفي الإيرادات  كبير   نقص  أعطال الكمبيوتر إلى 

 أىداف البحث في النقاط التالية: تركزتلذلك .[5]
الغموض وعدم  ، آخذين بعين الاعتبارتطوير تحميل الحساسية الضبابي لمقيمة الحالية الصافية الضبابية (1

 .لأفضلالاستثمار ا بديلتحديد في اع القرار صنَّ  لدعم، التدفقات النقدية في تقدير التأكد
الاقتصادية  تحديد البديل الأفضل عند القيام بدراسة الجدوىقرار التعامل مع درجة عدم التأكد المرتبطة ب (2

 لتحديد تأثير التغيير في معطيات المشروع الاقتصادية عمى ىذا القرار. قرار بدراسة بارامتريةلممشروع، ودعم ىذا 
 

 :موادهو  البحث طرائق
الضبابية المستنتجة فيو.بيد أنَّ ىذه وتحديداً علاقة القيمة الحالية ، [20]في البحثالنموذج المقترح تمَّ اعتماد 

الحساسية الضبابي لعلاقة القيمة المتعمقة بتحميل  الدراسات البارامتريةبتطوير رتبط تتتضمن بحوث إضافية المقالة 
بارامترية الطريقة المقترحة في ىذه المقالة عمى إجراء دراسة تعتمد حيث .[20في ] ةالمقترحالحالية الضبابية اللاخطية 
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 ذا التغييرىمراقبة تأثير  ومن ثملمتغيير لكونيا معطيات استثمارية غير حتمية. المشروع  عائداتو  كمفلتحميل حساسية 
ثم يقترح البحث دراسة بارامترية أخرى لتحميل حساسية المجال الممكن لمقيمة الحالية الضبابية عمى قرار البديل الأفضل.

 بتطبيقو عمىالنموذج المقترح  دعم تمَّ ىذا وقد . المرتبطة مع تحديد البديل الأفضلبغية التعامل مع درجة عدم التأكد 
 .دمشقو  حمبالسكة الحديدية لخط لوير وتحديث تطحالة وىي دراسة دراسة 

 (:The Models Developedالنماذج المطورة ) 
المشروع  جدوىعمى المؤثرة لتحديد العوامل الضبابية قيمة الحالية لمطريقة تحميل الحساسية رح ىذه المقالة تقت
، عن طريق قياس عدم التأكد المرتبط فطرياً مع بديل الأفضل لممشروعاختيار ال عمىالقرار  آخذي، ولدعم الاستثماري

ل النموذج نفقات وعائدات بدائل المشروع إلى أرقام ضبابية ثلاثية والتي تستخدم . ولتحقيق ذلك، يحوّ الاقتصاديالتقييم 
تم دعم ومن ثم إجراء تحميل الحساسية الضبابي. وىكذا ي من بدائل المشروع لتقدير القيمة الحالية اللاخطية لكل بديل

القيمة المالية المحتممة لمخيارات البديمة لممشروع تبعاً لمقارنتيا بطريقة موضوعية وقوية. وتبعاً لذلك تَّم تعريف  وتعزيز
 ىو موضح أدناه. ، كماالقيمة الحاليةي لمعدل الفائدة، و التمثيل الضباب

 الرموز الضبابية (Fuzzy Notations) 
)ىذه المقالة بواسطة القيم اليسارية واليمينية، وتَّم وصف تابع العضويةتَّم تمثيل الأرقام الضبابية في  )A x 

 :[15،14]( 1(، كما يظير بالمعادلة )α-cutبواسطة قطع ألفا )

(1) ( , , )

( ( ), ( )) ( ( ). , ( ). )

k

k LK RK

F a b c

F F F a b a c c b   



       
)م ثم ت الأرقام الضبابية اليسرى واليمنى بواسطة  )LA و( )RA  .لأجل الأرقام الضبابية  عمى التتالي

)فإنَّ  المثمثية )LA  و( )RA   (، يعرف الرقم 1بالرجوع لمشكل )(. 1يظير في الشكل )ىي توابع خطية، كما
)دنى، عمى الأرجح، والحد الأعمى. حيث ، أو الحد الأ(a, b, c)الضبابي المثمثي بالبارمترات الثلاث  )LA  و

( )RA  .ىي القيم الصغرى والعظمى عمى التتالي 

 
 المثمثيالضبابي  الرقم:1شكل 

 
ضبابيةالصافية النقدية التدفقات ال[19، 18، 17، 16، 15، 14، 13، 12]ىذا واعتبرت الدراسات السابقة 

KF)ةوموجب ةسالب. لأجل التدفقات النقدية الصافية الضبابية والتي تكون إما كرقم موجب )عائد( أو كرقم سالب )كمفة 
 :[17](2العامة، والمعرفة في المعادلة )يتم استخدام حالة القسمة الضبابية س، بآن  واحد جزئياً 
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(2
) 

min( ( ) / ( ), ( ) / ( ), ( ) / ( ), ( ) / ( )),

max( ( ) / ( ), ( ) / ( ), ( ) / ( ), ( ) / ( ))

L L L R R L R R

L L L R R L R R

A B A B A B A B
A B

A B A B A B A B

       

       

 
   

 

 
 ( معدل الفائدة الضبابيFuzzy Interest Rate) 

)ىو  nأنَّ معدل الفائدة الضبابي لأجل مدة تقييم المشروع  بفرض , )L Ri i i ،يعرف معدل ، وتبعاً لذلك
 .[18( ]3الفائدة المركبة الضبابي بالمعادلة )

(3
)       

(1 ,1 )1

1 1 , 1

L R

L R

n n n

i i

i i

i

i

  

    
 (Fuzzy Present Worth)القيمة الحالية الضبابية  

 ةالتاليمن المعادلة  لسمسة من التدفقات النقديةوالتي تحسب القيمة الحالية ىي القيمة الحالية لمشروع معطى 
[21:] 

(4) 
0

( %)
(1 )

n

k

k

k
PW i

F

i





 

 ،  .kىو التدفق النقدي في نياية السنة  kFحيث أنَّ
0PWيعتبر المشروع مجدياً اقتصادياً إذا كان ىذا و   في حالة مقارنة البدائل ؛آخذين بعين الاعتبار أنَّو
 2وفي حالة مقارنة بدائل التكمفة، البديل الأفضلذو القيمة الحالية الأعمى  يعتبر البديل الاستبعادية 1الاستثمارية
في الحالة الضبابية يمكن و .[21]البديل الأفضل)تكاليف أقل( السالبة الأدنىذو القيمة الحالية  يعتبر البديل الاستبعادية

~أن تكتب القيمة الحالية ىكذا:

( , )L RPW PW PW( وبتعويض 2( والمعادلة )1.وبالعودة إلى الشكل )kA F ،

 1
k

B i :نحصل عمى 

(5
) 

~

0

0

( , ) :

( , , , )
(1 ) (1 ) (1 ) (1 )

( , , , )
(1 ) (1 ) (1 ) (1 )

L R

n
Lk Lk Rk Rk

L k k k k
k L R L R

n
Lk Lk Rk Rk
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أو التثقيل لنزع الضبابية ذو القيمة الحالية الأعمى تَّم مراجعة عدة طرق  البديلولأجل اختيار 
(Defuzzification )ال من ضمن ىذه.لترتيب الأرقام الضبابية( طرق طريقة النقطة الوسطىCentroid Method )
 Mean Max[، متوسط تابع العضوية الأعظمي )4 ،22( ]Centre of Sums[، مركز المجاميع )23، 22، 4]

Membership[ )15 ،23 ّقيمة المتوسط المثق ،]( لWeighted Mean Value )[15 ،18 ،24] ، البارامتر طريقة و
من الأرقام  لنزع الضبابية في ىذه المقالةوالتي تمَّ اعتمادىا ، (Weighted Fuzzy Parameterل )الضبابي المثقّ 

البارامتر ،يقدّر ىذه الطريقة باستخدام. [22، 15]من الطرق السيمة حسابياً، ولا تتطمب تمثيلًا بيانياً  كونيا، الضبابية
                                                 

استثمارات رأسمالية أولية تؤدي إلى تدفقات نقدية موجبة من زيادة  /التي تنطوي عمى استثمارالبدائل الاستثمارية ىي البدائل 1
 العائدات، أو التوفير الناجم عن تخفيض التكاليف، أو كمييما.

صوول في بدائل التكمفة ىي البدائل التي جميع تدفقاتيا النقدية سالبة، باستثناء إمكانية وجود تدفق موجب ناجم عن التخمص من الأ2
 نياية العمر المجدي لممشروع.
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ىذا ترجيحاً )احتمالًا(. عن طريق تعيين الثقل النسبي لمقيمة الأكثر، المثقّمةالضبابية القيمة الحالية ىنا ل، الضبابي المثقّ 
 (.6متر الضبابي المثقل بالمعادلة )يعطى الباراو 

(
6) 

Weighted Fuzzy Parameter =
( )

.
3

a b c
w b

 


 
في حالة اعتبار القيمة  0.3قيمة لم ، إذ تؤخذ مساوية(b)احتمالاً تبعاً لأىمية القيمة الأكثر  wتحدد قيمة حيث 

(b)لا تؤخذ مساوية لمقيمة  .0.1ميمة، وا 
 Sensitivity Analysis for Fuzzy Presentقيمة الحالية الضبابية )متحميل الحساسية ل 

Value): 
أحد في  عند التغييرالمشروع الاستثماري جدوى يعتبر أسموب تحميل الحساسية وسيمة مناسبة لاختبار حساسية 

 معدل عمى كبرالتأثير الأ ذات أو العوامل وذلك لأنَّ تحميل الحساسية يعطي الدلالة عمى البارامترات برامتراتو الأساسية؛
تحميل الحساسية الحاجة يوضح كما  العائد. ىذا عمييا بني التيعمى التقديرات  طرأت تغييرات ما إذا المستيدف العائد

بين البدائل الأخرى والتأكد من اختياره من لممشروع الاستثماري الأمثل  البديلأعمق لاستنتاج  ة  يتحميم إلى دراسة  
 المتاحة.

 المشروعاتجدوى  تقييم في المساعدة بغرض الحساسية تحميل ءرالإج طرق عدة استخدام يمكن عام بوجو
 العممية الحياة في اً واستخدام اً شيوع الحساسية تحميل طرق أكثرتعد  لمتغير المئوية النسبة طريقة لكن الاستثمارية،
قيمة ذا زادت أو قمت يظير دور ىذه الطريقة لتحميل الحساسية في التساؤل عن الأثر الذي سيحدث إ حيث لبساطتيا،

ر ليا، ومن خلال ىذا التساؤل يمكن التعرف عمى العوامل أو أحد البارامترات الخاصة بالمشروع بنسبة معينة عن المقدّ 
 .[7]البارامترات التي ليا تأثير أكبر عمى معدل العائد المستيدف

 
 النتائج والمناقشة

 :(Case Study) دراسة حالة 
البيانات الاقتصادية لتحديد البديل  باستخدامتطبيق النموذج المقترح، تمَّ تقديم دراسة ثبات إمكانية إأجل من 
 SYSTRAفي سوريا، والمنجزة من قبل شركة  دمشقو  حمبالسكة الحديدية لخط لتطوير وتحديث دراسة في الأفضل 

 الاستشارية الفرنسية بالاتفاق مع المؤسسة العامة لمخطوط الحديدية السورية.
ومدة الدراسة  %8مع معدل فائدة عمى عدة سيناريوىات ليذا المشروع  دراسة الجدوى الاقتصاديةت أجريحيث 

 في ىذه الدراسة التي استخدمتالمعايير . 1سنة، كما ىو موضح في الجدول  20مدة التشغيل مقدارىا سنة مع  25
تَّم حساب تمك حيث (، IRR)عائد الداخمي ومعدل ال(NPW)الحالية الصافية القيمة  كانتلأجل التقييم الاقتصادي 

من 3)الحالة المرجع( Scenario0لـ الصافية ية التدفقات النقدالناتجة عن طرح ية باستخدام التدفقات النقدالمعايير 
 SYSTRAاستخدمت دراسة  ،ن السيناريوىات المقترحةلكل سيناريو م دراسةالالمقدرة من قبل ية الصافية التدفقات النقد

وتبعاً لمدراسة تبين لممقارنة،  أساساً ( IRRمعدل العائد الداخمي )وتحديداً الطريقة التقميدية لمتحميل الاقتصادي 
ل( Scenario3-DMU200)أنَّ  عمماً بأنَّ الدراسة ، ٪(5.2)لحيازتو عمى أعمى معدل عائد داخمي ىو البديل المفضَّ

                                                 
ىو مطمب لضمان أمان خدمة القطار ولتجنب التراجع في العمر Scenario0أي أنَّ تحديث البنى التحتية الحالية  ذكرت الدراسة3

 المتوسط لمبنى التحتية الموجودة.



 الشيخ                                                         الحديديةتحميل الحساسية لمقيمة الحالية الضبابية لمشاريع السكك 

89 

كمفةً لحيازتو عمى القيمة الحالية  الأجدىىو البديل  Scenario1أنَّ بينة اعتمدت معيار القيمة الحالية أساساً لممقارنة م
 .1الجدول  بميون ليرة سورية كما نرى في( 16.079-)كمفة   الأدنى

تحميل الحساسية  ولمتقدم، (IRRالداخمي ) العائد لمعدلتحميل الحساسية الدراسة ىذه  بالإضافة إلى ذلك، قدّمت
%، وتناقص العائدات 10في حالة ازدياد كمفة الاستثمار وتكاليف التشغيل بمقدار . ف(NPW)الحالية  الصافيةلمقيمة 
من ، عمى فرض أنَّو البديل المفضل، Scenario3-DMU200معدل العائد الداخمي لمسيناريو  تناقصي ،%10بمقدار 
%، وازدياد العائدات 10دار %. وعمى العكس، في حالة تناقص كمفة الاستثمار وتكاليف التشغيل بمق3.8% إلى 5.2

 .%6.7ليذا السيناريو سيرتفع إلى %، فإنَّ معدل العائد الداخمي 10بمقدار 
 

 النتائج الممخصوة لمدراسة :1جدول 

 
Scenario0 Scenario1 Scenario2 Scenario3 

Scenario3 
"DMU200" 

Scenario3 
"Direct Line" 

Senario3 
"DMU to 
HST in 
2020" 

 2التحديث  1التحديث الموجود
 خط جديد
HST 

 HST خط جديد HST خط جديد HST خط جديد

زمن الرحمة 
 )ساعة(

7:00 in 
2002 

4:30 in 
2004 

4:10 3:20 2:00 2:30 1:57 

2:30 in 
2010 

2:00 in 
2020 

التكرار اليومي في 
2010الاتجاه   

2 7 12 21 21 21 21 

القطار سرعة 
 العظمى)كم/سا(

120 160 160 300 200 300 
200 in 2010 
300 in 2020 

سرعة المسار 
 300 300 200 300 160 120 100 العظمى )كم/سا(

 الميزة الأساسية
Loco + 
coaches 

DMU DMU HST DMU HST 
DMU in 
2010 

HST in 2020 
 بميون ليرة سورية

كمفة الاستثمار 
 2010حتى 

22.35 51.66 61.29 105.89 81.36 148.16 81.36 

بينيم القاطرة 
 8.89 18.36 8.89 18.36 5.64 4.70 1.47 وحافلاتيا
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 المقارنة مع الحالة المرجع
 التقييم الاقتصوادي

IRR 1.6% 2.3% 4.4% 5.2% 2.9% 4.8% 
NPW at 8%)22.261- 58.868- 17.646- 29.102- 19.870- 16.079- )بميون ل.س 

 (IRR) معدل العائد الداخميلتحميل الحساسية 
 -% & العائدات 10الكمف +

10% 
n.a. n.a. 3.0% 3.8% 1.8% 3.4% 

% & العائدات+ 10 -الكمف 
10% 

2.8% 3.7% 5.9% 6.7% 4.0% 6.4% 

 .أي لا نستطيع إيجاد القيمة لو .n.aملاحظة: تعبير 
 SYSTRA ،Feasibility Study for the Improvement of Aleppo-Damascusالمصدر: من إعداد الباحثة من دراسة 

railway line, phase3 ،March, 2004 
 Results of the Traditional Present Worth)التقميديةتطبيق معيار القيمة الحالية نتائج 

Criterion): 
بالاعتماد ، و (4) لةالمعادباستخدام ( 1في الجدول )السيناريوىات المذكورة لجميع قيمة الحالية البحساب لو قمنا 

 Scenario0ية الصافية لـ التدفقات النقددون طرح  SYSTRAية الصافية المقدَّرة من قبل دراسة التدفقات النقدعمى 

القيمة كونو يممك  ىو البديل الأفضل Scenario1، والتي تظير أنَّ 2الجدول  عمى النتائج المبينة في نامنيا، لحصم
 الحالية الأعمى.

 (SYP×106): القيمة الحالية لجميع السيناريوىات 2جدول
Scenarios PW 

Scenario1 -25,735 

Scenario2 -29,829 

Scenario3 -39,800 

Scenario3- DMU200 -27,427 

Scenario3- Direct Line -71,947 

Scenario3- DMU to HST in 2020 -32,411 

 :(Results of the Fuzzy Present Worth Criterion)الضبابيةنتائج تطبيق معيار القيمة الحالية 
الحد الممكن الأدنى، الأكثر الضبابية )التدفقات النقدية تقديرالضبابية عمى  تستند التحميلات الاقتصادية

المرتبطة. وبناء القيمة الحالية الضبابية اللاخطية التي تستخدم لتحديد و لكل سيناريو ( احتمالًا، الحد الممكن الأقصى
والعائدات  كمفعمى ال٪ 30بنسبة  وتخفيض٪ 50نسبة ب زيادةتطبيق  تمَّ لتحديد التدفقات النقدية الضبابية عمى ذلك، 
تحديد الحدود  تمَّ كما . ضبابيةال متدفقات النقديةالقيمة الأكثر احتمالًا لعمى التوالي لتحديد  SYSTRAدراسة الخاصة ب

. القيمة الأكثر احتمالًا في ىذا التدفق٪ عمى 10± من خلال تطبيق الممكنة الدنيا والقصوى لكل تدفق نقدي ضبابي 
 عمى التأكدعدم ولأخذ تأثير [. 6]دليل الانحياز المتفائل مع التوجييات الصادرة عن  بالاتفاقاختيار ىذه النسب  وقد تمَّ 

 معدلبالتالي و  SYSTRAفي دراسة قيمتو المستخدمة عمى٪ 10± معدل الفائدة المستخدم، تم تطبيق الاختلاف 
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 Scenario1ـالضبابية لالتدفقات النقدية  اتجن 3ن الجدول ويبي٪(، 8.8٪، 8 ،٪7.2)ىو المستخدم ضبابي الالفائدة 
 عمى سبيل المثال.

 Scenario1(SYP×106): التدفق النقدي الضبابي لـ 3جدول

Year 
Minimum 

Plausible 
Most Likely 

Maximum 

Plausible 

 
Year 

Minimum 

Plausible 
Most Likely 

Maximum 

Plausible 

0 -3,258.18 -2,862.20 -2,466.22  13 -251.70 181.00 613.70 

1 -19,071.42 -17,226.80 -15,382.18  14 -2,316.18 -1,683.20 -1,050.22 

2 -18,583.59 -16,771.10 -14,958.61  15 -281.49 180.90 643.29 

3 -24,375.33 -22,022.70 -19,670.07  16 -181.50 283.00 747.50 

4 -19,112.76 -17,223.40 -15,334.04  17 -60.48 408.80 878.08 

5 -1,115.25 -811.50 -507.75  18 68.34 543.60 1,018.86 

6 -985.38 -666.20 -347.02  19 -1,650.27 -999.30 -348.33 

7 -1,585.32 -1,180.80 -776.28  20 245.43 745.70 1,245.97 

8 -1,496.22 -1,064.80 -633.38  21 405.12 914.80 1,424.48 

9 -3,350.61 -2,710.90 -2,071.19  22 577.41 1,097.90 1,618.39 

10 -1,692.09 -1,158.10 -624.11  23 762.54 1,295.60 1,828.66 

11 -434.85 -6.50 421.85  24 -2,749.71 -1,864.90 -980.09 

12 -346.74 83.40 513.54  25 22,479.54 25,449.60 28,419.66 

لمتدفقات النقدية اليمنى اليسرى و القيم ( لحساب 1المعادلة )استخدمت ، 3من الجدول  استخدام التدفقات النقديةب
القيمة ولأجل . α =0استخدام قيمة  قصى( تمَّ الأحد ال) اليمنىلقيمة اليسرى )الحد الأدنى( والقيمة لأجل ا. الضبابية

 .Scenario1لـ (5تطبيق المعادلة)( كيفية 8( و )7المعادلات ) تشرح.α = 1استخدام قيمة  تمَّ الأكثر احتمالًا 
6

( 1) 0 0 0 0

1

(-3258.18 395.98 ) (-3258.18 395.98 ) (-2466.22 -395.98 ) (-2466.22 -395.98 )
10 (min( , , , )

(1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 ) (1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 )

(-19071.42 1844.62 ) (-1907
min( ,

(1.072 0.008 )

S LPW
   

   





 
  

 



 1 1 1

2 2

1.42 1844.62 ) (-15382.18-1844.62 ) (-15382.18-1844.62 )
, , )

(1.088- 0.008 ) (1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 )

(-18583.59 1812.49 ) (-18583.59 1812.49 ) (-14958.61-1812.49 )
min( , ,

(1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 ) (

  

  

  

 






 

 2 2

(-14958.61-1812.49 )
, )

1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 )

....................................................................................................................................................



 




25 25 25 25

...................

(22479.54 2970.06 ) (22479.54 2970.06 ) (28419.66 - 2970.06 ) (28419.66 - 2970.06 )
min( , , , ))

(1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 ) (1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 )

   

   



 

   

(7) 

6

( 1) 0 0 0 0

1

(-3258.18 395.98 ) (-3258.18 395.98 ) (-2466.22 -395.98 ) (-2466.22 -395.98 )
10 (max( , , , )

(1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 ) (1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 )

(-19071.42 1844.62 ) (-1907
max( ,

(1.072 0.008 )

S RPW
   

   





 
  

 



 1 1 1

2 2

1.42 1844.62 ) (-15382.18-1844.62 ) (-15382.18-1844.62 )
, , )

(1.088- 0.008 ) (1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 )

(-18583.59 1812.49 ) (-18583.59 1812.49 ) (-14958.61-1812.49 )
max( , ,

(1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 ) (

  

  

  

 






 

 2 2

(-14958.61-1812.49 )
, )

1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 )

....................................................................................................................................................



 




25 25 25 25

...................

(22479.54 2970.06 ) (22479.54 2970.06 ) (28419.66 - 2970.06 ) (28419.66 - 2970.06 )
max( , , , ))

(1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 ) (1.072 0.008 ) (1.088- 0.008 )

   

   



 

   

(8) 
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لكل  المثقّمةالضبابية الحالية  القيمةحساب ل( 6) في المعادلة( 5) لةالمعاد عن تطبيق القيم الناتجةمت خد  است  
 بديلىو أفضل  Scenario1، والذي يظير أنَّ 4في الجدول  كما ىو موضح، (w=0.3بافتراض أنَّ )السيناريوىات 
 الأعمى.الضبابية المثقّمة القيمة الحالية كونو يممك 
 

~المثقّمة: القيمة الحالية الضبابية و 4جدول

PWلجميع السيناريوىات(SYP×106) 
Scenarios 

~

PW  Weighted
~

PW  

Scenario1 (-76,792.00; -63,597.67; -50,452.33) -82,693.30 

Scenario2 (-93,065.57; -76,676.89; -60,334.43) -99,695.36 

Scenario3 (-151,798.54; -122,397.74; -92,511.29) -158,955.18 

Scenario3- DMU200 (-118,910.96; -94,950.30; -70,460.44) -123,258.99 

Scenario3- Direct Line (-210,444.25; -174,024.94; -137,037.90) -226,043.18 

Scenario3- DMU to HST in 2020 (-140,074.91; -110,326.02; -80,399.86) -143,364.74 

 Plausibleالمجال الممكن )، أجري تحميل بديلكأفضل  Scenario1في اختيار  المتخذلقرار الاختبار قوة 
Range) قطوعختمفة من باستخدام قيم م-α . عمى ضرورة التشكيك بأي قيمة ذات ثقل ينص مبدأ المجال الممكن

المرتبطة  التأكدىو تمثيل لحالة عدم  المجال الممكنتحميل ، [25]ة كبير عمى القرار المتخذ لمقيام بأي مشروع بنى تحتي
قبل ثلاث ل ىذا النطاق من وعادة يمثّ  ،حدوثالمقدرة. وبالتالي أي قيمة ضمن ىذا النطاق ليا نفس احتمال  ةبأي قيم

تحميل المجال الممكن يخبر (. Min_PL،ML_PL، Max_PL) عظمى، الأكثر احتمالاً ، قيمة ممكنة صغرى ىي قيم
 5ويعرض الجدول  ل.مفضَّ  بديلك Scenario1عند اختيارفي القرار المتخذ  عدم التأكدبحساسية المرتبطة عن ال أيضاً 

 المولّدة لمقيمة الحالية الضبابية لجميع السيناريوىات.المجالات الممكنة 
~: تحميل المجال الممكن لمقيمة5جدول

PW باستخدام قطوع-α (SYP×106) 

α-Cuts 
~

Scenario1PW   ~

Scenario2PW  
Min_PL ML_PL Max_PL  Min_PL ML_PL Max_PL 

α=0.1 -75,452.47 -63,614.11 -51,775.74  -91,401.69 -76,695.30 -61,988.90 
α=0.2 -74,119.77 -63,608.17 -53,096.57  -89,744.79 -76,691.42 -63,638.04 
α=0.3 -72,792.06 -63,603.56 -54,415.06  -88,096.28 -76,689.23 -65,282.17 
α=0.4 -71,468.50 -63,599.96 -55,731.42  -86,452.61 -76,686.18 -66,919.75 
α=0.5 -70,150.09 -63,598.00 -57,045.90  -84,813.51 -76,683.32 -68,553.14 
α=0.6 -68,834.82 -63,596.77 -58,358.71  -83,179.58 -76,681.41 -70,183.25 
α=0.7 -67,523.79 -63,596.93 -59,670.07  -81,549.91 -76,679.74 -71,809.56 
α=0.8 -66,214.11 -63,597.16 -60,980.21  -79,923.10 -76,678.29 -73,433.48 
α=0.9 -64,905.76 -63,597.55 -62,289.34  -78,299.06 -76,677.32 -75,055.58 

α-Cuts 
~

Scenario3PW   ~

3 DMUScenarioPW   
Min_PL ML_PL Max_PL  Min_PL ML_PL Max_PL 

α=0.1 -148,839.15 -122,206.05 -95,572.94  -116,500.94 -94,731.44 -72,961.94 
α=0.2 -145,885.59 -122,250.81 -98,616.04  -114,095.35 -94,772.78 -75,450.20 
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α=0.3 -142,937.28 -122,287.46 -101,637.64  -111,695.25 -94,810.55 -77,925.84 
α=0.4 -139,993.66 -122,318.81 -104,643.96  -109,301.58 -94,845.51 -80,389.45 
α=0.5 -137,056.97 -122,346.31 -107,635.65  -106,916.14 -94,877.70 -82,839.27 
α=0.6 -134,124.23 -122,368.82 -110,613.40  -104,528.85 -94,903.81 -85,278.77 
α=0.7 -131,192.53 -122,382.84 -113,573.15  -102,139.12 -94,924.10 -87,709.08 
α=0.8 -128,261.28 -122,391.78 -116,522.28  -99,746.48 -94,938.61 -90,130.74 
α=0.9 -125,329.88 -122,396.32 -119,462.75  -97,351.03 -94,947.40 -92,543.76 

α-Cuts 
~

3 Direct Line ScenarioPW    ~

3 DMU to HSTScenarioPW   
Min_PL ML_PL Max_PL  Min_PL ML_PL Max_PL 

α=0.1 -206,784.13 -173,798.97 -140,813.82  -137,067.06 -110,257.86 -83,448.66 
α=0.2 -203,129.71 -173,850.15 -144,570.58  -134,068.36 -110,275.62 -86,482.88 
α=0.3 -199,480.39 -173,893.42 -148,306.44  -131,078.13 -110,290.73 -89,503.33 
α=0.4 -195,836.36 -173,929.94 -152,023.53  -128,095.70 -110,303.25 -92,510.80 
α=0.5 -192,199.97 -173,962.52 -155,725.08  -125,123.21 -110,313.47 -95,503.73 
α=0.6 -188,564.89 -173,988.36 -159,411.83  -122,157.54 -110,321.68 -98,485.81 
α=0.7 -184,930.49 -174,006.34 -163,082.20  -119,195.69 -110,325.28 -101,454.88 
α=0.8 -181,296.13 -174,017.08 -166,738.03  -116,236.95 -110,326.97 -104,416.99 
α=0.9 -177,661.49 -174,023.19 -170,384.90  -113,280.63 -110,326.52 -107,372.41 

فمثلًا عمى سبيل المثال لكل سيناريو،  α=0.7-المجال الممكن الناجم عن تطبيق قطع ،(2يوضح الشكل )
قيمة (، وعمى ال7في المعادلة ) α=0.7قيمة الممكنة الصغرى بتعويض مَّ الحصول عمى الت Scenario1لأجل 

(، وبأخذ الوسطي لمقيمتين الممكنتين الصغرى والعظمى تمَّ الحصول 8في المعادلة ) α=0.7الممكنة العظمى بتعويض 
 .α=0.7-الممكن الناجم عن تطبيق قطععمى القيمة الأكثر احتمالًا لممجال 
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 α=0.2 (SYPx106)-تحميل المجال الممكن لمقيمة الحالية الضبابية باستخدام قطع:2شكل 

 
القيمة الأكثر ( و رىيسالالحد الأدنى )قيمة و القيمة الأكثر احتمالًا النسبة المئوية لمفرق بين  6الجدول يعرض و 
أقل ىذه ؛ىذا ويعبر لممجالات الممكنة لمقيمة الحالية الضبابية لكافة السيناريوىات الأعمى )اليمنى(الحد قيمة احتمالًا و 

، حيث كمما (د )لمتأرجح اليساري واليميني حول القيمة الممكنة الأكثر احتمالاً التأكعدم ل الأخفض الدرجة نع قو الفر 
 مستوياتجميع  بالنظر إلىو يمكن وبناء عمى ذلك فإنَّ . عدم التأكد أعمى درجة تكمما كان كان مجال التأرجح أكبر

أصغر منو لبقية  المطبقة α-من أجل جميع قطوع Scenario1مجال التأرجح في حالة البديل ملاحظة أنَّ  αع و قط
ل بديلال كونوب زيد من المصداقيةر الموفيالبدائل، مما   .المفضَّ

~لمقيمة:التأرجح حول القيمة الأكثر احتمالًا لممجال الممكن 6جدول

PW عند قطوع-α مختمفة 

α- Cuts Swing in ML
~

Scenario1PW   Swing in ML
~

Scenario2PW  

Left Swing Right Swing  Left Swing Right Swing 

α=0.1 -18.61% 18.61%  -19.18% 19.18% 

α=0.2 -16.53% 16.53%  -17.02% 17.02% 

α=0.3 -14.45% 14.45%  -14.87% 14.87% 

α=0.4 -12.37% 12.37%  -12.74% 12.74% 

α=0.5 -10.30% 10.30%  -10.60% 10.60% 

α=0.6 -8.24% 8.24%  -8.47% 8.47% 

α=0.7 -6.17% 6.17%  -6.35% 6.35% 

α=0.8 -4.11% 4.11%  -4.23% 4.23% 

α=0.9 -2.06% 2.06%  -2.12% 2.12% 

α- Cuts Swing in ML
~

Scenario3PW   Swing in ML
~

3 DMUScenarioPW   

α=0.1 -21.79% 21.79%  -22.98% 22.98% 

α=0.2 -19.33% 19.33%  -20.39% 20.39% 

α=0.3 -16.89% 16.89%  -17.81% 17.81% 

α=0.4 -14.45% 14.45%  -15.24% 15.24% 

α=0.5 -12.02% 12.02%  -12.69% 12.69% 

α=0.6 -9.61% 9.61%  -10.14% 10.14% 

α=0.7 -7.20% 7.20%  -7.60% 7.60% 

α=0.8 -4.80% 4.80%  -5.06% 5.06% 

α=0.9 -2.40% 2.40%  -2.53% 2.53% 

α- Cuts Swing in ML
~

3 Direct Line ScenarioPW    Swing in ML
~

3 DMU to HSTScenarioPW   

α=0.1 -18.98% 18.98%  -24.32% 24.32% 

α=0.2 -16.84% 16.84%  -21.58% 21.58% 

α=0.3 -14.71% 14.71%  -18.85% 18.85% 
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α=0.4 -12.59% 12.59%  -16.13% 16.13% 

α=0.5 -10.48% 10.48%  -13.43% 13.43% 

α=0.6 -8.38% 8.38%  -10.73% 10.73% 

α=0.7 -6.28% 6.28%  -8.04% 8.04% 

α=0.8 -4.18% 4.18%  -5.36% 5.36% 

α=0.9 -2.09% 2.09%  -2.68% 2.68% 

 Results of Parametric)الضبابية معيار القيمة الحالية حساسيةالبارامترية لتحميل الدراسة نتائج 
Study for Sensitivity Analysis of Fuzzy Present Worth Criterion:) 

تطبيق تغييرات نسبية عمى كمف بسنقوم ،الدراسة البارامترية لتحميل حساسية معيار القيمة الحالية الضبابيةتطبيق من أجل 
بتطبيق  ،أولاً  :وعائدات المشروع ومن ثم دراسة تأثير ىذه التغييرات عمى جدوى المشروع وقرار البديل الأفضل. ولإجراء ذلك سنقوم

القيمة الأكثر ، لتحديد 7الجدول باستخدام النسب المدرجة في SYSTRAالخاصة بدراسة ات عمى الكمف والعائد تغييرات نسبية
٪ 10± كما تمَّ تحديد الحدود الممكنة الدنيا والقصوى لكل تدفق نقدي ضبابي من خلال تطبيق متدفقات النقدية الضبابية. احتمالًا ل

التوجييات  تمَّ بالاتفاق مع 7يجدر بالذكر أنَّ اختيار النسب المدرجة في الجدول  عمى القيمة الأكثر احتمالًا في ىذا التدفق.
 [.6لمتفائل لمشاريع السكك الحديدية ]الصادرة عن دليل الانحياز ا

الضبابية )الحالية  كل من القيمةقيم ( لحساب 6( و )5المعادلات )ثانياً، تمَّ استخدام 
~

PWوالمثقّمة ) 
(Weighted

~

PW لكل السيناريوىات )( َّبافتراض أنw=0.3 وتمَّ عرض نتائج الدراسة ،) البارامترية ىذه في الجداول
الحالية  كونو يممك أكبر قيمة لمقيمةىو أفضل بديل  Scenario1(. تظير الدراسة البارامترية أنَّ 15حتى  8)من 

 وذلك في جميع الحالات المدروسة.الضبابية المثقّمة 
 معيار القيمة الحالية الضبابيةلتحميل حساسية  في الدراسة البارامترية: النسب المعتبرة 7جدول 

 الحالة
 النسب المأخوذة

 الحالة
 النسب المأخوذة

 الحالة
 النسب المأخوذة

 العائدات الكمف العائدات الكمف العائدات الكمف
1 +30% -30% 4 +30% -15% 7 +30% -10% 
2 +10% -30% 5 +10% -15% 8 +10% -10% 
3 +50% -15% 6 +50% -10%    

 
~المثقّمةلقيمة الحالية الضبابية و : ا8جدول

PW لجميع السيناريوىات(SYP×106)+ (30-%، العائدات 30)الكمف% 

Scenarios ~

PW  Weighted
~

PW  
Scenario1 (-63,956.47, -52,201.85, -40,325.32) -67,821.77 
Scenario2 (-77,331.10, -62,727.82, -47,891.12) -81,468.36 
Scenario3 (-125,173.87, -98,763.31, -71,294.80) -128,039.65 

Scenario3- DMU200 (-97,633.44, -76,012.53, -53,518.31) -98,525.19 

Scenario3- Direct Line 
(-175,707.42, -143,109.42, -

109,354.80) 
-185,656.71 

Scenario3- DMU to HST in 2020 (-115,179.08, -88,416.41, -60,906.57) -114,692.27 
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~المثقّمةلقيمة الحالية الضبابية و :ا9جدول

PW لجميع السيناريوىات(SYP×106) (30-العائدات%، 10+الكمف)% 
Scenarios 

~

PW  Weighted
~

PW  

Scenario1 (-51,208.13, -40,806.04, -30,140.32) -52,959.97 

Scenario2 (-61,702.55, -48,778.75, -35,444.22) -63,275.46 

Scenario3 (-98,728.41, -75,128.88, -50,039.01) -97,170.76 

Scenario3- DMU200 (-76,494.80, -57,074.76, -36,508.28) -73,815.04 

Scenario3- Direct Line (-141,157.14, -112,193.91, -81,633.64) -145,319.73 

Scenario3- DMU to HST in 2020 (-90,426.02, -66,506.79, -41,345.38) -86,044.77 

~المثقّمةلقيمة الحالية الضبابية و :ا10جدول

PW لجميع السيناريوىات(SYP×106)(15-العائدات%، 50+الكمف)% 
Scenarios 

~

PW  Weighted
~

PW  

Scenario1 (-72,645.64, -58,911.04, -44,979.04) -76,518.55 

Scenario2 (-87,739.12, -70,689.50, -53,265.06) -91,771.41 

Scenario3 (-141,558.74, -110,641.92, -78,224.61) -143,334.33 

Scenario3- DMU200 (-110,238.68, -84,861.09, -58,310.86) -109,928.54 

Scenario3- Direct Line (-199,736.19, -161,630.35, -121,901.33) -209,578.39 

Scenario3- DMU to HST in 2020 (-130,096.35, -98,755.43, -66,280.07) -128,003.91 

~المثقّمةلقيمة الحالية الضبابية و ا:11جدول

PW لجميع السيناريوىات(SYP×106)(15-العائدات%، 30+الكمف)% 
Scenarios 

~

PW  Weighted
~

PW  

Scenario1 (-59,907, -47,515, -34,769) -61,651.64 

Scenario2 (-72,146.07, -56,740.43, -40,805.32) -73,586.07 

Scenario3 (-115,201.07, -87,007.49, -56,960.50) -112,491.93 

Scenario3- DMU200 (-89,123.19, -65,923.33, -41,287.04) -85,221.52 

Scenario3- Direct Line (-165,271.68, -130,714.83, -94,171.40) -169,267.09 

Scenario3- DMU to HST in 2020 (-105,421.85, -76,845.82, -46,705.09) -99,378.00 

~المثقّمةالضبابية و لقيمة الحالية :ا12جدول

PW لجميع السيناريوىات(SYP×106) (15-العائدات%،10+الكمف)% 
Scenarios 

~

PW  Weighted
~

PW  

Scenario1 (-47,169.51, -36,119.41, -24,467.91) -46,754.76 

Scenario2 (-56,617.03, -42,791.36, -28,234.24) -55,384.95 

Scenario3 (-89,018.80, -63,373.05, -35,541.04) -81,656.21 

Scenario3- DMU200 (-68,071.80, -46,985.56, -24,156.44) -60,500.26 

Scenario3- Direct Line (-130,976.12, -99,799.31, -66,281.73) -128,958.85 

Scenario3- DMU to HST in 2020 (-80,910.63, -54,936.20, -27,105.05) -70,798.16 

~المثقّمةلقيمة الحالية الضبابية و :ا13جدول

PW لجميع السيناريوىات(SYP×106)(10-العائدات%، 50+الكمف)% 
Scenarios 

~

PW  Weighted
~

PW  

Scenario1 (-71,297.86, -57,348.83, -43,135.33) -74,465.32 

Scenario2 (-86,005.69, -68,693.71, -50,908.60) -89,144.11 

Scenario3 (-138,205.65, -106,723.31, -73,451.69) -138,143.88 

Scenario3- DMU200 (-107,396.00, -81,498.03, -54,238.80) -105,493.68 

Scenario3- Direct Line (-196,227.76, -157,498.82, -116,846.36) -204,107.29 

Scenario3- DMU to HST in 2020 (-126,810.73, -94,898.57, -61,551.28) -122,889.76 
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~المثقّمةلقيمة الحالية الضبابية و :ا14جدول

PW لجميع السيناريوىات(SYP×106) (10-العائدات%، 30+الكمف)% 
Scenarios 

~

PW  Weighted
~

PW  

Scenario1 (-58,560.58, -45,953.01, -32,881.64) -59,584.31 

Scenario2 (-70,452.38, -54,744.64, -38,408.68) -70,958.63 

Scenario3 (-111,960.69, -83,088.88, -52,137.90) -107,322.49 

Scenario3- DMU200 (-86,312.31, -62,560.26, -37,191.63) -80,789.48 

Scenario3- Direct Line (-161,875.86, -126,583.30, -89,058.23) -163,814.12 

Scenario3- DMU to HST in 2020 (-102,246.84, -72,988.95, -41,958.32) -94,294.72 

~المثقّمةلقيمة الحالية الضبابية و :ا15جدول

PW لجميع السيناريوىات(SYP×106)(10-العائدات %،10+الكمف)% 
Scenarios 

~

PW  Weighted
~

PW  

Scenario1 (-45,833.74, -34,557.20, -22,571.24) -44,687.88 

Scenario2 (-54,923.34, -40,795.56, -25,796.21) -52,743.71 

Scenario3 (-85,804.64, -59,454.44, -30,687.10) -76,485.06 

Scenario3- DMU200 (-65,278.99, -43,622.49, -20,022.77) -56,061.49 

Scenario3- Direct Line (-127,602.62, -95,667.78, -61,144.24) -123,505.22 

Scenario3- DMU to HST in 2020 (-77,753.68, -51,079.34, -22,358.28) -65,720.90 

تمَّ الأفضل، البديل Scenario1كون المثقّمة، الضبابية الحالية  مقيمةل الدراسة البارامترية ةجنتي لاختبار قوة،ثالثاً 
ع لجمي α-قطوعباستخدام قيم مختمفة من الضبابية الحالية  لمقيمةالمجال الممكن تحميل إجراء دراسة بارامترية أخرى ل
تحميل نتائج الدراسة البارامترية ل 16يوضح الجدول جميع السيناريوىات.ىذا و وعمى  7الحالات المدرجة في الجدول 

 بعين الاعتبار عمى سبيل المثال. 1كن لمقيمة الحالية الضبابية لجميع السيناريوىات بأخذ الحالة المجال المم
لمقيمة الحالية الضبابية  الأعمىالحد و الحد الأدنى قيمة عن قيمة الأكثر احتمالًا مجال التأرجح لم حسابرابعاً، 

التأرجح حول القيمة مجال  17يوضح الجدول حيث  لسيناريوىات.ولجميع ا 7لجميع الحالات المدرجة في الجدول 
بعين  1لجميع السيناريوىات بأخذ الحالة مختمفة  α-لمقيمة الحالية الضبابية عند قطوعالأكثر احتمالًا لممجال الممكن 
ملاحظة أنَّ مجال التأرجح αع و قط مستوياتجميع  بالنظر إلىو يمكن وبناء عمى ذلك فإنَّ الاعتبار عمى سبيل المثال. 

 زيد من المصداقيةر الموفأصغر منو لبقية البدائل، مما ي المطبقة α-من أجل جميع قطوع Scenario1في حالة البديل 
ل بديلال كونوب  .وذلك في جميع الحالات المدروسة المفضَّ

~:تحميل المجال الممكن لمقيمة16جدول

PW باستخدام قطوع-α(SYP×106)+ (30-%، العائدات 30)الكمف% 

α-Cuts 

~

Scenario1PW   
~

Scenario2PW  

Min_PL ML_PL Max_PL  Min_PL ML_PL Max_PL 

α=0.1 -62,776.19 -52,152.15 -41,528.10  -75,859.00 -62,628.52 -49,398.04 

α=0.2 -61,599.60 -52,162.80 -42,725.99  -74,392.21 -62,645.59 -50,898.98 

α=0.3 -60,423.86 -52,171.16 -43,918.47  -72,929.12 -62,661.69 -52,394.26 

α=0.4 -59,250.46 -52,179.35 -45,108.23  -71,469.78 -62,676.98 -53,884.19 

α=0.5 -58,077.00 -52,186.25 -46,295.50  -70,014.27 -62,691.66 -55,369.06 

α=0.6 -56,903.27 -52,191.88 -47,480.49  -68,559.08 -62,704.13 -56,849.17 

α=0.7 -55,729.09 -52,196.25 -48,663.41  -67,103.64 -62,714.23 -58,324.82 

α=0.8 -54,554.26 -52,199.36 -49,844.47  -65,647.19 -62,721.74 -59,796.29 

α=0.9 -53,378.58 -52,201.23 -51,023.89  -64,188.67 -62,726.27 -61,263.86 
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α-Cuts 

~

Scenario3PW   
~

3 DMUScenarioPW   

Min_PL ML_PL Max_PL  Min_PL ML_PL Max_PL 

α=0.1 -122,531.15 -98,327.75 -74,124.35  -95,484.54 -75,656.78 -55,829.02 

α=0.2 -119,890.50 -98,412.13 -76,933.76  -93,338.21 -75,731.39 -58,124.57 

α=0.3 -117,256.04 -98,487.85 -79,719.66  -91,188.66 -75,797.12 -60,405.58 

α=0.4 -114,620.84 -98,554.35 -82,487.87  -89,035.44 -75,854.03 -62,672.62 

α=0.5 -111,990.17 -98,614.65 -85,239.12  -86,878.83 -75,901.70 -64,924.57 

α=0.6 -109,357.50 -98,665.78 -87,974.06  -84,718.99 -75,941.37 -67,163.75 

α=0.7 -106,721.47 -98,707.40 -90,693.34  -82,552.93 -75,972.27 -69,391.61 

α=0.8 -104,079.78 -98,738.67 -93,397.56  -80,380.16 -75,994.42 -71,608.68 

α=0.9 -101,427.25 -98,757.30 -96,087.35  -78,200.35 -76,007.92 -73,815.48 

α-Cuts 

~

3 Direct Line ScenarioPW    
~

3 DMU to HSTScenarioPW   

Min_PL ML_PL Max_PL  Min_PL ML_PL Max_PL 

α=0.1 -172,448.00 -142,633.05 -112,818.10  -112,490.14 -88,107.69 -63,725.24 

α=0.2 -169,193.27 -142,726.60 -116,259.93  -109,805.74 -88,166.28 -66,526.82 

α=0.3 -165,941.03 -142,810.18 -119,679.34  -107,125.23 -88,218.68 -69,312.12 

α=0.4 -162,687.63 -142,882.43 -123,077.23  -104,447.98 -88,264.95 -72,081.92 

α=0.5 -159,439.95 -142,948.50 -126,457.04  -101,779.91 -88,307.59 -74,835.27 

α=0.6 -156,188.10 -143,003.80 -129,819.49  -99,115.00 -88,344.84 -77,574.69 

α=0.7 -152,933.87 -143,049.57 -133,165.27  -96,448.07 -88,374.93 -80,301.80 

α=0.8 -149,670.75 -143,082.91 -136,495.08  -93,778.19 -88,397.75 -83,017.32 

α=0.9 -146,396.14 -143,102.86 -139,809.57  -91,101.35 -88,411.65 -85,721.96 

~لمقيمة:التأرجح حول القيمة الأكثر احتمالًا لممجال الممكن 17جدول

PW عند قطوع-α  (30-%، العائدات 30)الكمف +مختمفة% 

α- Cuts Swing in ML
~

Scenario1PW   Swing in ML
~

Scenario2PW  

Left Swing Right Swing  Left Swing Right Swing 

α=0.1 -20.37% 20.37%  -21.13% 21.13% 

α=0.2 -18.09% 18.09%  -18.75% 18.75% 

α=0.3 -15.82% 15.82%  -16.39% 16.39% 

α=0.4 -13.55% 13.55%  -14.03% 14.03% 

α=0.5 -11.29% 11.29%  -11.68% 11.68% 

α=0.6 -9.03% 9.03%  -9.34% 9.34% 

α=0.7 -6.77% 6.77%  -7.00% 7.00% 

α=0.8 -4.51% 4.51%  -4.66% 4.66% 

α=0.9 -2.26% 2.26%  -2.33% 2.33% 

α- Cuts Swing in ML
~

Scenario3PW   Swing in ML
~

3 DMUScenarioPW   

α=0.1 -24.62% 24.62%  -26.21% 26.21% 

α=0.2 -21.82% 21.82%  -23.25% 23.25% 

α=0.3 -19.06% 19.06%  -20.31% 20.31% 

α=0.4 -16.30% 16.30%  -17.38% 17.38% 

α=0.5 -13.56% 13.56%  -14.46% 14.46% 

α=0.6 -10.84% 10.84%  -11.56% 11.56% 
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α=0.7 -8.12% 8.12%  -8.66% 8.66% 

α=0.8 -5.41% 5.41%  -5.77% 5.77% 

α=0.9 -2.70% 2.70%  -2.88% 2.88% 

α- Cuts Swing in ML
~

3 Direct Line ScenarioPW    Swing in ML
~

3 DMU to HSTScenarioPW   

α=0.1 -20.90% 20.90%  -27.67% 27.67% 

α=0.2 -18.54% 18.54%  -24.54% 24.54% 

α=0.3 -16.20% 16.20%  -21.43% 21.43% 

α=0.4 -13.86% 13.86%  -18.33% 18.33% 

α=0.5 -11.54% 11.54%  -15.26% 15.26% 

α=0.6 -9.22% 9.22%  -12.19% 12.19% 

α=0.7 -6.91% 6.91%  -9.14% 9.14% 

α=0.8 -4.60% 4.60%  -6.09% 6.09% 

α=0.9 -2.30% 2.30%  -3.04% 3.04% 

 أساساً ( IRRمعدل العائد الداخمي)وتحديداً الاقتصادي الطريقة التقميدية لمتحميل  SYSTRAت دراسة ستخدما
ل بديلالىو ( Scenario3-DMU200)أنَّ وتبعاً لمدراسة تبين لممقارنة،  ، عائد داخمي لحيازتو عمى أعمى معدل المفضَّ

كمفةً لحيازتو  الأجدىىو البديل  Scenario1أنَّ عمماً بأنَّ الدراسة اعتمدت معيار القيمة الحالية أساساً لممقارنة مبينة
جراء  مقارنةلمار يكمع الضبابية أي القيمة الحالية المقترح الضبابيتحميل الباستخدام و . كمفة   عمى القيمة الحالية الأدنى وا 

ل بديلال ىوScenario1أنَّ  ، تبينتحميل الحساسية ليا  .المفضَّ
رة، مما يجعل اختيار المقدّ  والعائداتالتكاليف ة بالمرتبط التأكدعدم درجة بوضوح ىذه النتائج المتناقضة تظير 

ل بديلال دراسة أخرى لفيم أفضل لحالة إجراء أولًا، :اع القرارصنّ  يتوجب عمىونتيجة لذلك، . فيو أمراً مشكوكاً  المفضَّ
مع مستويات أعمى المقترحة لممشروع  البدائلتحديد  عمىىنا المقترح  المجال الممكنتحميل يساعد  حيث ،التأكدعدم 

أن  ثانياً، .من غيره اختيار بديل أكثر خطورة يستحقما إذا كان  عمى اتخاذ قرارالقرار  عانّ صيساعد و ؛التأكدمن عدم 
حيث ينظر  ؛عمى أساسوالبديل الأفضل  اختيارإجراء  سيتم الذيالأمثل و المعيار الاقتصادي يعتمد صنّاع القرار 

 .عمى سبيل المثال معدل العائد الداخمي للاختيار، أفضل من معيارالقيمة الحالية بوصفيا  تاع القرار فيما إذا كانصنّ 
 

 :والتوصوياتالاستنتاجات 
تحتاج ، العاليةمشاريع السكك الحديدية  كمفمن أجل تبرير و ، الراىن المضطربفي ظل المناخ الاقتصادي 

موضوعي وقوي.  بأسموب أكثر من قبل إلى تقديم دراسات الجدوى الاقتصادية لأي استثمارصناعة السكك الحديدية 
آخذي القرار مساعداً  مف والعائدات بشكل متكاملبالك التأكد المستقبميةحالات عدم عمى أخذ  الأسموبىذا حيث يعتمد 

 :التاليةساؤلات تاللإجابة عمى في ا
 ىل من الممكن تأمين تمويل إضافي في حالة ارتفاع كمف ىذا المشروع؟ (1
 ىل تريدون إعادة النظر بحجم المشروع المقترح من أجل استيفاء شرط التمويل المتوفر؟ (2
 بدائل لاقتراح بدائل جديدة؟ىل تريدون العودة إلى مرحمة اقتراح ال (3
 ن ىذا المشروع لفترة زمنية محددة؟أىل تريدون تأجيل اتخاذ القرار بش (4

 إلى أحد السيناريوىات التالية: يمكن أن يقودطرح ىذه الأسئمة يجدر الانتباه إلى أنَّ 
 خسارة دعم المستثمرين وأصحاب رؤوس الأموال ليذا المشروع وبالتالي عدم تمويمو. .1
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 تمويل إضافي ليذا المشروع.توفير  .2
 ، أوإعادة النظر بحجم المشروع لتخفيض كمفو .3
تجاىل نتيجة تحميل الحساسية والبدء بالمشروع، ومن ثم التوقف عند مرحمة معينة نتيجة نفاذ التمويل، مثال  .4

 عمى ذلك ما حدث في بعض المشاريع الممولة من قبل بنك الاستثمار الأوربي في أوربا الشرقية.
 ىذا البحث يمقي الضوءأىم الأدوات التي يمكن استخداميا لمعالجة ىذه القضايا.  منالتحميل الاقتصادي ر يعتب

في أي تحميل من ىذا القبيل ينبغي أن تكون عممية نظامية وشفافة ونزيية، والتي يجب أن  بديلال تحديدمرحمة  عمى أنَّ 
التكمفة. ومع ذلك، ىذه التحميلات الاقتصادية تعتمد عادة عمى ال من حيث فعّ  بديلتساعد المنظمات في اختيار أفضل 

، التأكدمستويات مختمفة من الخطأ وعدم  نجد الدراسات السابقة والتقديرات المستقبمية وآراء الخبراء. ونتيجة لذلك، قد
 سيكونالمحدد  فضلالأ بديليعني أن الىذا و الاقتصادي، متحميل ملازمة ل ،والضبابيةوالتي ىي مزيج من العشوائية 

خيارات المحددة ضد لاختبار متانة ال اً جديد اً رياضي اً نموذج لبحث اىذ يقترحولمعالجة ذلك، ، والجدل عرضة لمتساؤل
في عممية  الضبابيةمجموعات نظرية الالنيج الجديد يستخدم يستخدم . اتائدالمقدرة والع يةمالالرأسنفقات الالتغيرات في 

 المشاريع.بدائل توفير وسيمة موضوعية وشفافة لاختيار لالقرار، و عند اتخاذ الذاتية عمى صنع القرار لمتغمب 
المشروع تقدير قيمة في  ياستخدما ليتمَّ ، ضبابيةإلى أرقام  روعالمشوعائدات نفقات النموذج المقترح ل يحوّ 

ىذه البدائل لمتغيير في حساسية لتحميل دراسة بارامترية إجراء يتم من ثم و  المقترحة مبدائلالضبابية تبعاً ل الحالية
الطريقة المقترحة في ىذا  تأثبتحيث حقيقي مشروع  عمى بتطبيقوح النموذج المقتر  تمَّ توضيح. عائداتيا ونفقاتيا

، أنَّ استخدام تحميل المجال الممكن يوفر وسيمة قوية لمتحميل الاقتصادي القائم عمى عدة سيناريوىات كما يوفر البحث
سميماً لتحميلات )ماذا _ لو( وبالتالي يساعد عمى إعلام صنّاع القرار بالبديل الأفضل عند الأخذ بعين الاعتبار  أساساً 

 التغير في تقديرات الكمف وتنبؤات العائدات المستقبمية بشكل موضوعي.
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