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 648-16، صفحه 6841 پاییز، 84، شماره 61دوره 

 

 مقاله پژوهشی

یزی ربا استفاده از پرتفوی اختیار واقعی و برنامه XIمعدن سه چاهون  گذاریارزش

 خطی

 2یوسف میرزائیان لرد کیوان، 2علیرضا یاراحمدی بافقی، 6عسگر نوربخش، 6فقیمحمد فتاحی با ، 6علیرضا سارنج

 ، ایرانگروه مدیریت و حسابداری، دانشکده فارابی، دانشگاه تهران، قم -6

 ایرانیزد، دانشکده مهندسی معدن و متالورژی، دانشگاه یزد،  -2

 (9041 تیر 32: یرشپذ ،9041 تیر 90: یبازنگر ،9041خرداد  91: یافتدر)

 چکیده

. است اختیار واقعی لیکاربرد تحل یهاحوزه ترینمحبوباز  یکی تیقطععدم طیدر شرا یمعدنهای یگذارهیسرما یابیارز

ریزی تولید، به اسرافِ منابعِ طبیعی منجر خواهد شد. این پژوهش با استفاده از پرتفوی اختیارهای مدیریت صحیح در برنامهعدم

ه ببرداری، توسعه، افزایش تولید، باز و بسته بودن و های تعطیلی دائم و تعطیلی موقت معدن، انحلال، بهرهواقعی شامل اختیار

بیشینه شود. نوآوری این پژوهش در طراحی معدن با  یمعدنکارکه سود  استیافتن بهترین تصمیمی  به دنبالانداختن،  قیتعو

جهت تشکیل  آمدهدستبههای آن در سه سناریو و استفاده از دادهشناسی و تحلیل حساسیت استفاده از مدل بلوکی زمین

پیشین صورت نگرفته است.  یهادر پژوهشکه  استشده در پژوهش ی زمانیِ لحاظبهترین پرتفوی اختیار واقعی برای هر دوره

ی این پژوهش بر روی معدن کند. مطالعهجلوگیری می رفتهازدستترتیب، مدیریت معدن، با این روش از هزینه فرصت اینبه

سازی تصمیم مدیریت در اختیارهای واقعی است. ی نهایی و بهینهسازی فیزیکی محدودهبا هدف بهینه،  XIچاهون آهن سهسنگ

گروسمن به روش لرچ موردمطالعهی نهایی معدن روباز سازی در این پژوهش در دو بخش مجزا انجام گرفت. ابتدا محدودهمدل

معدن استفاده گردید. در ادامه مدل پیشنهادی  گذاریارزشو طراحی گردید. سپس مدل پرتفوی اختیار واقعی جهت  سازیبهینه

ه از  نمودار ( را با استفادمسئلهنفرین ابعاد )بزرگی و پیچیدگی  یمسئلهوجود پرتفوی اختیار واقعی مقایسه گردید و با حالت عدم

ازی ساورنشتاین جهت شبیهیزی خطی(، حل شد.  از فرآیند بازگشت به میانگین اولنبکرسازی )برنامهنفوذ رگرسیون و شبیه

، ایریسک استفاده گردید. در این مدل دو مرحلهو نرخ بهره بدون بازده نگهداریآهن، نرخ آهن، هزینه تولید سنگقیمت سنگ

آمد و در هر مورد تغییرات سود  دستبهآهن یمت سنگبینانه، بدبینانه و موردانتظارِ قهای خوشی نهایی در حالتسه محدوده

در صورت استفاده از پرتفوی اختیار واقعی  معدنکاریدرصدی سود  04، مقایسه گردید. نتایج حاکی از افزایش معدنکارینهایی 

 بود.
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 مقدمه -6

عملکرد ضعیف کشورهای دارای منابع طبیعی در 

 گیریسیاسی، منجر به شکلهای مختلف اقتصادی و حوزه

 9112ای به نام نفرین منابع شد. این فرضیه در سال فرضیه

 یکی معدنی هایپروژهشد.  مطرح 9برای اولین بار توسط آتی

 هایزمینه حال سودآورتریندرعین و ترینپرریسک از

 این یعمده منشأ. شوندمحسوب می دنیا در گذاریسرمایه

های قطعیت موجود در مدلبا عدم مرتبط هاریسک

 یشناسی، ژئومکانیکی، عملیات استخراجی، هندسهزمین

محیطی و مدل اقتصادی معدن، خردایش و فرآوری، زیست

 هایهزینه و [3،9] محصول نهایی شامل، نوسانات قیمت

  .[0،2] تولید است

در  یمعدن( گذاریارزشهای )یگذارهیسرما یابیارز

کاربرد  یهاحوزه ترینمحبوباز  یکی تیقطععدم طیشرا

 برهیسرما اریبس تیبه ماهتوجهاست. با اختیار واقعی لیتحل

 قطعیتعدم یدرجات بالا نیو همچن معدنکاری و پرریسک

 یمعدن یاهیگذارارزش یبراتحلیل اختیار واقعی  ر،یدرگ

یک روش  عنوانبه 3439در سال  9و توسط مایر مناسب است

 .[1] معرفی شدجدید 

بر قیمت محصول نهایی و پژوهش حاضر علاوه در

 3بازده نگهداریهای تولید، نرخ بهره بدون ریسک و هزینه

)بازده ناشی از نگهداشت محصول( نیز در محاسبات 

 معدن هدف طراحی نیترمهمشود. لحاظ می گذاریارزش

 .با بالاترین ارزش است بهینه نهایی یِتعیین محدوده روباز،

 بُعدی متشکلسه اقتصادی بلوکی مدل ویر بر طراحی این

 یک دارای هر بلوک آن در که شودمی انجام بلوک هزاران از

 ارزش .است اقتصادی بلوک ارزش تحت عنوان پولی، ارزش

 ناژ،تُ نظیر عَیار، پارامترهایی از استفاده با هابلوک اقتصادی

 محاسبه عملیاتی، هایهزینه ها،بازده محصول نهایی، قیمت

 در قطعیتمنابع عدم نیترمهم پارامترها این که شودمی

 یپوشچشم. روباز هستند معدن ریزیبرنامه و طراحی فرآیند

 و طراحی به پارامترها، منجر غیرقطعی این ماهیت از

یدِ ی تولبه برنامه دستیابی متعاقباً و اشتباه هایارزیابی

 .[7،6] شد خواهد نهیبه ریغ و غیرعملیاتی نادرست،

متقابل  ریتأثمعدن معمولاً شامل  ی درگذارهیسرما

 ریتحت تأثو عملکرد آن عموماً  پارامترهای زیادی است

رای توان ببنابراین نمی؛ گیردد قرار میمتعد یهاتیقطععدم

های سنتی مانند روش تفاضلات آن از روش گذاریارزش

نیاز به . [1] استفاده نمود 2محدود و روش شبکه

قطعیت باعث توسعه گذاری در معدن در شرایط عدمسرمایه

با استفاده از اختیار واقعی شده است. قابلیت  گذاریارزش

های سنتی دارای گذاری توسط مدلتحلیل چنین سرمایه

های جدید در حوزه مالی، روش یکی از روش .استمحدودیت 

های دو روش سنتی اختیار واقعی است که محدودیت

 جهتازآنتوان تفاضلات محدود و شبکه را ندارد و می

اختیارهای واقعی  ازجملهمعدن استفاده نمود.  گذاریارزش

 بستن موقتتوان به های قبلی میشده در پژوهشاستفاده

-معدن و اختیار تعویق توسعه بازگشترقابلیغ بستنو  معدن

 یکردیو رو [94] دیتول تیظرف شیافزا اختیار، [1] ی معدن

 ه کرداشار توسعه و اکتشاف ،یاتیعمل یبا اختیارها یبیترک

[99]. 

 اندعبارتشده در این پژوهش اختیارهای واقعی استفاده

 لیتعط، اختیار 1، اختیار تعطیل موقت0از: اختیار انحلال

، اختیار 1، اختیار بستن7باز کردن، اختیار 6دائم()

و  99، اختیار توسعه94انداختن قیبه تعوتیار ، اخ1برداریبهره

. ویژگی مقاله، تلفیق تخصصی است 93اختیار افزایش تولید

مهندسی مالی و مهندسی معدن و استفاده از اختیار واقعی 

ابتدا از  کهیطوربهدر طراحی یک معدن بزرگ روباز است. 

 Npvو  Surpacافزارهای بزرگ معدنی مثل های نرمویژگی

Schedular ی نهایی برای محدوده 2و طراحی  شدهاستفاده

 یک معدن بزرگ روباز انجام گردیده است و سپس در محیط

سازی شدند و چهار عامل تصادفی شبیه Matlabافزاری نرم

سازی ارزش معدن به روش خطی ، بهینهGAMSافزار در نرم

 صورت گرفت.

 طرح مسئله و مطالعه موردی -2

معدن سه چاهون  گذاریارزشو ی نهایی تعیین محدوده

XI آهن، مطالعه موردی و عنوان یک معدن بزرگ سنگبه

انداز و هدف اصلی این پژوهش است که با توجه به چشم

ایران  یآهن مرکزسنگشرکت  یهاتیمأموراهداف و 

موقعیت جغرافیایی و  9)مالک( تدوین شده است. شکل 

 دهد.نشان میرا  XIاطلاعات فنی معدن سه چاهون  9جدول 
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 XIموقعیت جغرافیایی معدن سه چاهون : 6شکل 

 XI: اطلاعات فنی معدن سه چاهون 6جدول 

 واحد مقدار اطلاعات ردیف

 میلیون تن 900 شناسیذخیره زمین 9

 متر 214 عمق نهایی 3

 - 1770 بردارینسبت باطله 2

 درجه 26-30 شیب معدن 0

 میلیون تن 1/10 ذخیره باقیمانده 1

 90ی پایدارو توسعه 92پژوهیمطالعات آینده بر اساس

ریزی استراتژیک شرکت برنامه در سند صورت گرفته

ما "از:  اندعبارتانداز شرکت آهن مرکزی ایران، چشمسنگ

آهن و های موفق در اکتشاف، تولید سنگالگوی شرکت

ی فولاد بر مبنای خلق محصولات مرتبط با آن در زنجیره

و هدف شرکت،  "ی پایدار هستیمو توسعه هافزودارزش

ری و وی تولید و افزایش بهرهتوسعه پایدار با تکمیل زنجیره

درصد سود خالص، افزایش  24با حفظ حداقل  افزودهارزش

منابع  نیتأمدرصد و شناسایی و  94وری کل به میزان بهره

. استمیلیون تُن  14آهن، حداقل به میزان جدید سنگ

به انتهای عمر اقتصادی معدن، قیمت پایین نزدیک شدن 

ی آینده، مسئولیت اجتماعی شرکت در آهن در دههسنگ

 شدهاستخراجآهن قبال شهر، کاهش مستمر کیفیت سنگ

و افزایش عیار عناصر مزاحم(، افزایش  آهن اریع)کاهش 

ی محصول نهایی، فشار دولت برای شدهی تماممستمر هزینه

ای هافزون سهم مالکانه، فقدان سیاستدریافت مستمر و روز

ترین درازمدت پایدار در سطح این صنعت از پراهمیت

 .استآهن مرکزی ایران ردی شرکت سنگهای راهبموضوع

ی نهایی معدن محدودهاین پژوهش درصدد یافتن بهترین 

به قیمت موردانتظار، قیمت  با توجه XIچاهون روباز سه 

ی دودهمحنه است. بعد از یافتن هر بینانه و قیمت بدبیناخوش

شده در این اختیار واقعی استفاده 1و با توجه به نهایی 

یابی پرتفوی اختیار واقعی برای هر زمان جهتِ پژوهش، بهینه

 گذاری توسط مدیریت شرکتگرفتن بهترین تصمیمِ سرمایه

 ی نهاییاین صورت که تغییرات محدودهشود. بهمحاسبه می

قطعیت قیمت محصول نهایی نسبت به عدممعدن روباز 

های مختلف آید و تغییرات ارزش پرتفویدست میمعدن به

 91سازیاختیار واقعی با روش نمودار نفوذ رگرسیون و شبیه

، ارزش معدن روباز با تغییرات در ادامهگردد. محاسبه می

 سؤالو به این  آمدهدستبهپرتفوی اختیار واقعی 

 توجه بهیا روش اختیار واقعی قابلیت که آ شدهدادهپاسخ

قطعیت قیمت محصول نهایی معدن را در تعیین عدم

هدف از این پژوهش، ی نهایی معدن روباز دارد. محدوده

ی نهایی معدن روباز نسبت به تحلیل حساسیت محدوده

آن با  گذاریارزشقطعیت قیمت محصول نهایی معدن و عدم

ریزی صفر و یک ی و برنامهاستفاده از پرتفوی اختیار واقع

 ، نمایش داده شده است.3آن در شکل  96که رَوَندنمای است

 
 های موردتوجه در طراحی معدن روبازروندنمای مدل: 2 شکل

 پیشینه پژوهش -0

 به نسبت روباز معدن ی نهاییمحدوده حساسیتِ بحث

 و با 9161 سال در باراولین محصول نهایی معدن، قیمت

ا ب و گروسمنلرچ ایلانه های نهاییمحدوده یدالگوریتم تول

 تتغییرا به نسبت نهایی یمحدوده تیحساس لیتحل هدف

 الگوریتم . این[93] شد مطرح محصول نهایی معدن، قیمت

 سری یک تولید یبرا 97ویتل توسط 9111 سال در بعدها

 نام استفاده نیهم به افزارینرم در ایلانه های نهاییمحدوده

طراحی  9049غلام نژاد و همکاران سال  .[92] شد

ترین محدوده نهایی معادن روباز در فضای عدم محتمل

را انجام و برای هر بلوک  قطعیت قیمت محصول نهایی معدن

احتمال استخراج را بر اساس عدم قطعیت قیمت محصول 

به این  9040میرزاییان و همکاران سال . [90] محاسبه نمود

برای مدیران با سطوح مختلف  نتیجه رسیدند که

های نهایی متفاوتی بنا بر میزان پذیری باید محدودهریسک
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 ف مدیریتی پیشنهاد داداحتمال موفقیت در دستیابی به اهدا

 یبررس با اختیار واقعی را ، تکنیک[96] برنان و شوارتز .[91]

 دائمی یا و خروج موقت و معدنکاری عملیات به ورود اختیار

 کردند. معدن یوارد حوزه فرضی، معدن یک برای آن از

 پذیریانعطاف لیبه دلاختیار واقعی  روش کارآیی

 ادهاستف که شد باعث عدم قطعیت، شرایط در گیریتصمیم

 و کرده پیدا توسعه سرعتبه اختیار واقعی، هایروش انواع از

 و ی نهاییطراحی محدوده ارزشیابی اقتصادی، برای

 .شود گرفته کاربه معدنی، هایتولید پروژه یزیربرنامه

 طدر شرای منعطف مدیریت منظوربه که پژوهشگرانی ازجمله

 اختیار واقعی زا قیمت محصول نهایی معدن، قطعیت عدم

 که کرد ، اشاره[31-97]مراجع  به توانمی استفاده کردند،

صورت گرفته  معدنی هایپروژه اقتصادی ارزشیابی با هدف

 ارزش درصدی 24 الی 94 بهبود حداقل بر و همه است

سنتی،  هایروش به نسبت معدنکاریپروژه  فعلی خالص

 .نظر دارندتوافق وش شبکه و روش تفاضلات محدود،مانند ر

 انتخاب و ، برای ارزشیابی[6]( 3447و همکاران ) صبور

 تحت و طلا مس معدن دو برای طراحی بهترین

 و قیمت محصول نهایی معدن شناسی،زمین هایقطعیتعدم

 و دورو گیری و اختیارپذیری تصمیمانعطاف فرض ارز با نرخ

استفاده کردند. برنان و  اختیار واقعی از روش منعطف، خروج

 مس، نشان یمعدن فرض کیدرنظرگرفتن  با( 9111شوارتز )

معدن را  ی درگذارهیتوان ارزش سرماید که چگونه مدندا

 یازسمدل یجزئ لیفرانسیمعادلات دتوسط  یاضیصورت ربه

صورت محدود بهبا استفاده از روش تفاضل کرد و سپس

 (9117کورتازار و شوآرتز ) . متعاقباً،[96] دز بیتقر یعدد

 ینفت دانیم کی ینهیرا در زم یکردیرو نیچن، [36]

 یگذارمتیمدل ق یتوسعه اعمال کردند. افتهینتوسعه

 هیاول یکاربردهاو  [37] (9171کوکس ) توسط یادوجمله

 [13] ینفت یهاپروژه در 91یاجملهدو یشبکه یهاکیتکن

 یکردهایروی، . آثار بعدصورت گرفت ،[31] معدن طلا کیو 

 یمعامله اریاخت گذاریارزش یبرا ار یسازهیبر شبیمبتن

 و [24] 91باندلینگ تمیالگور شاملِ، ارائه کردند آمریکایی

 ینفت دانینمونه م کیکه در  [29] 34بندیپارتیشن تمیالگور

را با  یسازهیشب، [22،23] .گرفته شدکار به، [94] توسط

شده هیعبت ینهیبه فتوق یمسئلهتا  کردند بیترک ونیرگرس

 جهت را حل کنند. ییکایآمر اختیار معامله یگذارمتیقدر 

مس معدن ، [1،9] ،تعویض ی اختیارئلهمس بهینه کردن

 39کارلومونت مربعات روش حداقلاز  با استفاده را [69]

( برای یک 9043میرزاییان )ند. کرد یابیدوباره ارز، [22]

سازی محصول نهایی گیری راهبردی ذخیرهمعدن طلا تصمیم

. [20] کرد یسازمدلرا با استفاده از تئوری اختیارات حقیقی 

 موردمطالعه، [21]در ادامه توسعه مدل چندعاملی معدن 

 یهایگذارهیسرما لی، تحلسنتی گذاریارزش .قرار گرفت

. کندیمحدود ما ر ییهالیتحل نیچن شناختمعدن و 

-به یادوجمله کیو تکن تکنیک معادلات دیفرانسیل جزئی

چند و  یچندعامل یهاتیخود را در موقع تیسرعت قابل

 دهندیوجود دارد، از دست م ریبه مس یکه وابستگ یزمان

 نیدر چنی، سازهیبر شب یمبتن یکردهایمقابل، رو در .[26]

 یهاتیغلبه بر محدود یاجرا هستند. براقابل یطیشرا

 گذاریارزشهنگام  کارلومونتش حداقل مربعات رو کردیرو

 پژوهش جدید جایگزین روش نیچند ،پرتفوی اختیار واقعی

، مثالعنوانبه. [27]شده است  یمعرف ی،سازهیبر شب یمبتن

معدنی که  گذاریارزش، برای [1]( 3439مایر و همکاران )

نمودار نفوذ رگرسیون و  دارای چهار عامل تصادفی است،

 اختیار واقعی یهاپرتفوی گذاریارزشی را برا سازیشبیه

 اند.پیشنهاد داده به هم وابسته

 اریدر حوزه کاربرد اخت نیشیمطالعات پ نیترمهم: 2 جدول

 یمعدن یهادر پروژه یواقع

 وع موردمطالعهموض پژوهشگران سال

 کورتازار و شوارتز و کاساسوس 3449
های ارزشیابی پروژه

 اکتشافی

های ارزشیابی پروژه برنان شوارتز 9111

 سازی،آماده
بندی زمان

 گذاریسرمایه

 و سیگل دونالدمک 9116

 کِلی 9111

 برنان و شوارتز 9111

ارزشیابی معدن 

 ی شدهسازآماده
دارای اختیار ورود و 

 وج منعطفخر

 دیکسیت 9111

 مارگارت اسلید 9111

3442 
سکرکاس و شاکلتون و 

 وجاکوفسکی

 کورتازار و گراوت و اورزاو 3441

 عبدالصبور و پاولین 3441

 لمیلن و عبدالصبور و پاولین 3446

 عبدالصبور و دیمیتراکوپولوس 3447

ارزشیابی اختیار  هی و پیندیک 9113

 کاساسوس 9111 ی معدنتوسعه
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، پرتفوی اختیار واقعی مطالعه شده 3با توجه به جدول 

در گذشته محدود بوده است لذا در این مقاله بر اساس مراجع 

ترین پرتفوی اختیار واقعی برای یک معدن دنیا، جامع روزبه

بزرگ مورداستفاده واقع شد. پژوهش حاضر برحسب هدف، 

توصیفی همبستگی  های کاربردی و از نوعاز نوع پژوهش

های این پژوهش، اطلاعات شرکت آوری دادهاست. منبع جمع

های اقتصاد کلان است. مرکزی ایران و داده آهنسنگمعدنی 

. اطلاعات استای روش گردآوری اطلاعات، میدانی و کتابخانه

است.  XIی موردمطالعه، معدن سه چاهون اقتصادی جامعه

ش موردتوجه است. اول، سازی مختلف در این پژوهدو مدل

ی نهایی معدن و سپس مدل سازی محدودهمدل بهینه

سازی اول در معدن به روش اختیار واقعی. مدل گذاریارزش

-گروسمن سهبه روش لرچ Npv schedular افزاریمحیط نرم

افزاری سازی دوم در محیط نرمبُعدی صورت گرفت و مدل

Gams دهکنناده از ابزار حلشده و با استفکُد ایجاد بر اساس-

 یهامدل(، صورت گرفت. در ادامه به بررسی CPLEXی )

 .میپردازیمها روش این شده در ریاضی استفاده

 سازیمدل -8

سازی در این پژوهش در دو بخش مجزا انجام گرفت مدل

ی نهایی معدن روباز موردمطالعه، طراحی و ابتدا محدوده

معدن تهیه  گذاریرزشاسپس مدل اختیارهای واقعی جهت 

 شد.

 در مدل :یِ نهاییِ معدنسازیِ محدودهمدل بهینه الف(

 افزاری ی نهایی معدن از محیط نرمسازی محدودهبهینه

Npv scheduler افزار سه سناریوی گردید. در این نرم استفاده

 بینانه در نظر گرفته شدقیمت موردانتظار، بدبینانه و خوش

 شناسی معدن سه ارزش بهمدل زمینو برای هر بلوک از 

 برشد. ) گذاریارزششناسی دست آمد و مدل بلوکی زمین

ا ب ( وبلوک ی فرآوریابیبلوک، باز اریحجم بلوک، ع اساس

بُعدی، تبدیل به سه 33گروسمناستفاده از الگوریتم لرچ

های نهایی گردید که بالاترین ارزش اقتصادی را در محدوده

 سه سناریو دارند.

معدن به روش اختیار واقعی با  گذاریارزش( مدل ب

در مدل  :سازیاستفاده از نمودار نفوذ رگرسیون و شبیه

معدن به روش اختیار واقعی، مدیریت چندین  گذاریارزش

بر عملکرد معدن دارد و هر اختیار  یرگذاریتأثاختیار برای 

شامل چهار عامل تصادفی است. ارزش این پرتفوی اختیار 

آهن است. قیمت قطعیت قیمت سنگاز عدم متأثرواقعی 

شود. اختیارهای سازی می، شبیهtدر زمان  𝑋𝑡 آهنسنگ

، نشان داده شده 2دهنده پرتفوی در جدول واقعی تشکیل

 است.

ی پرتفوی اختیار دهنده: اختیارهای واقعی تشکیل6دول ج

 واقعی یک معدن

 توضیحات اختیار

اختیار تعطیلی 

 موقت معدن

نسبت به  tدر زمان  𝑋𝑡آهن، اگر قیمت سنگ

های تولید معدن بسیار پایین باشد، هزینه

𝐾𝑡 یتواند معدن باز را با هزینهگیرنده میتصمیم
𝐶 

 𝑀𝑡ی نگهداری ی سالانهببندد و معدن را با هزینه

آهن دوباره بسته نگه دارد و اگر قیمت سنگ

های تولید شد، معدن بسته را با بیشتر از هزینه

𝐾𝑡ی هزینه
𝑂  در زمانt کند.اندازی میراه 

اختیار تعطیلی 

 دائم معدن

ن گیرنده ایمعدن چه باز باشد و چه بسته، تصمیم

دارد که در هر زمانی حق را برای خود محفوظ می

بخواهد بدون تحمیل هزینه، معدن را برای 

 کند. همیشه تعطیل

 اختیار انحلال
ی معدن تمام شود، ذخیره کهیدرصورت

گیرنده با اعمال این اختیار، معدن را تصمیم

 کند.اعلام می 32فرسوده

-اختیار بهره

 برداری

گیرنده خواهان ادامه وضعیت تصمیم کهیدرصورت

باز بودن معدن در همان سطح باشد، از این اختیار 

 کند.استفاده می

به اختیار 

 انداختن قیعوت

 قیبه تعوگیرنده خواهان تصمیم کهیدرصورت

برداری از معدن باشد از این انداختن شروع بهره

 کند.اختیار استفاده می

 اختیار توسعه

گیرنده خواهان توسعه معدن تصمیم کهیدرصورت

ند کباشد، از این اختیار استفاده می افتهینتوسعه

ی و یا توسعهی اکتشاف، توسعه استخراج توسعه)

 فرآوری(.

اختیار افزایش 

 تولید

گیرنده خواهان افزایش سطح تصمیم کهیدرصورت

باشد، از این اختیار  𝑞𝐼𝐼به  𝑞𝐼تولید معدن از 

 کند.استفاده می

باز اختیار 

 کردن
 باز کردنگیرنده خواهان تصمیم کهیدرصورت

 د.نکمعدن بسته باشد، از این اختیار استفاده می

 اختیار بستن
گیرنده خواهان بستنِ معدنِ تصمیم کهیدرصورت

 کند.باز باشد، از این اختیار استفاده می

ای از اختیار معدن با مجموعه گذاریارزش، 2در شکل 

ای هپذیریواقعی وابسته به هم نشان داده شده است. انعطاف

 طریقاز  همموجود در این مجموعه از اختیار واقعی وابسته به 

که از یک بخش گرافیکی و یک بخش عددی  30یک شناسه

شوند. بخش گرافیکی از دو می سازیمدلتشکیل شده است، 

Nهای تصمیم، ای از گرهجزء تشکیل شده است: مجموعه =
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{1,2, … , N} های عملیاتی یا مراحل توسعه را نشان که حالت

Hدار، های جهتای از یالدهد و مجموعهمی = {1,2, … , H} 

های موجود برای پذیریی انعطافدهندهنشان که

 .گیرنده استتصمیم

 
 سازی پرتفوی اختیار واقعینمودار نفوذ رگرسیون و شبیه: 0 شکل

گره ) کنیمهایی را در شناسه ایجاد میچرخه مدل در این

دار ای جهتکنیم( و از طریق یک نمودار چرخهمیرا تکرار 

(N,H)گیریم و از حالت قطعی می نظردر های تصمیم را ، گره

کنیم. بخش عددی شناسه توسط ها استفاده میشناسه

شود. وضعیت اطلاعات مرتبط با هر گره و یال مشخص می

t ،Stدر زمان  Stسیستم  = (Rt, It)  شامل یک حالت منبع ،

Rtترتیب با و یک حالت اطلاعاتی است که به ∈ ℛt  وIt ∈

ℐt که شود، جاییاده مینشان دℛt  وℐt  حالت منبع و حالت

طور زا است )به، یک جزء درونRtاطلاعات مربوطه هستند. 

زا یک جزء برون It کهیدرحالیابد(، تغییر حالت می 31قطعی

(. فرض کنید ابدییمتغییر حالت  36طور تصادفیبه)است 

( و زمان باقیمانده 𝑄𝑡(، موجودی معدن )𝑁𝑡ی تصمیم )گره

( و قیمت t( و عمر معدن )𝑇𝑡ی معدن )برای توسعه

( ، نرخ بهری بدون 𝛿𝑡) بازده نگهداری(، 𝑋𝑡) آهنسنگ

در زمان  هر واحدازای ( به𝐴𝑡ی تولید )( و هزینه𝑟𝑡ریسک )

t منبع و حالتِ اطلاعات به حالت ؛ د. بنابرایننشان داده شو

𝑅𝑡با  ترتیب = (𝑡, 𝑁𝑡 , 𝑄𝑡 , 𝑇𝑡)  و𝐼𝑡 = (𝑋𝑡 , 𝛿𝑡 , 𝑟𝑡 , 𝐴𝑡)  نشان

(، طوری Rtشوند. متغیرهای وضعیت منبع)داده می

ی شوند که حداقلِ اطلاعات در مورد گرهسازی میمدل

𝑁𝑡تصمیم فعلی  ∈ 𝒩 که متغیرهای را داشته باشند درحالی

عامل تصادفی است که  چهار(، شامل  It حالت اطلاعات )

توصیف  tرا در زمان  مسئله 37مقدار پارامترهای غیرقطعی

اختیار واقعی موجود،  گذاریارزشکند. اکثر رویکردهای می

It دانند و ی وضعیت )حالت( میدهندهرا نشانRt  را مدل

 هایمنظور پرداختن به پیچیدگی، بهنجایدر ا. کنندینم

 ها و وابستگیوابستگی یال ازجملهرتفوی اختیار واقعی، پ

را یک بردار متشکل از متغیرهای  Rtمتقابل بین اختیارها، 

را  گذاریارزش یمسئلهدانیم که متعددِ حالت منبع می

ی دقیقاً شامل یک گره 𝒩کنیم که  کند. فرض میمعین می

ت چندین های ورودی( است اما ممکن اسآغازین )بدون یال

های خروجی مشخص گره پایانی داشته باشد که با یال

Gtبا مقدار پایانی  tشوند. مقدار یک گره پایانی در می
T(St) 

وی ی پرتفتعیین مقدار بهینه یمسئلهشود. آن محاسبه می

 31یی  صفر و یکهم وابسته توسط یک برنامهاختیار واقعی به

ده است. در این پژوهش، ای فرموله شتصادفی چندمرحله

ای از پرتفوی اختیار واقعی وابسته به هم از مجموعه

سازی ها و بردار متغیرهای دودویی برای مدلمحدودیت

ها استفاده گیریهای متقابل راهبردی و تصمیموابستگی

و  tی پرتفوی اختیار واقعی در زمان کند. مقدار بهینهمی

شود. مقدار پرتفوی ن داده مینشا Gt(St)با  Stوضعیت 

 یمسئله، با حل G0(S0)اختیار واقعی وابسته به هم، 

 آید:دست میسازی تصادفی بهبهینه

(9) 𝐺0(𝑆0) = 𝑚𝑎𝑥
(𝑎𝑡)𝑡𝜖𝑇

𝐸[∑ 𝑒−𝑘𝑡
𝑡𝜖𝑇

∏ (𝑆𝑡, 𝑎𝑡)
𝑡

|𝑆0] 

و با  استر حالت( در زمان صف) تیوضع، S0که جایی

 سازیبهینه یمسئلهسازی بِلمَن، استفاده از اصل بهینه

 حل کرد. tدر زمان بازگشتی  صورتبهتوان را می( 9ی )رابطه

(3) 
𝐺𝑡(𝑆𝑡)

= 𝑚𝑎𝑥
𝑎𝑡

∏ (𝑆𝑡, 𝑎𝑡)
𝑡

+ 𝐸[𝑒−𝑘𝛥ℎ𝐺𝑡+𝛥ℎ(𝑆𝑡+𝛥ℎ)|𝑆𝑡, 𝑎𝑡] 



 

 6841، پاییز84، شماره61های تحلیلی و عددی در مهندسی معدن، دورهروش ... با استفاده از پرتفوی XIگذاری معدن سه چاهون ارزش

 

17 

𝑠. 𝑡.                                                  𝑎𝑡𝜖𝐴𝑆𝑡 

𝑎𝑡ℎ𝜖{0,1}                                       ∀ℎ 𝜖 𝑏
𝐷(𝑁𝑡) 

𝑆𝑡+𝛥ℎ = 𝑆
𝑀(𝑆𝑡, 𝑎𝑡 ,𝑊𝑡+𝛥ℎ)        ∀ℎ ∈ 𝑏

𝐷(𝑁𝑡) 

، حل 31پویای تصادفی ریزیدرنهایت، هدف از حل برنامه

گیری و تعیین یک بردارِ تصمیم (3)ی رابطه 24بازگشتی

𝑎𝑡
∗ = (𝑎𝑡

∗(𝑆𝑡))𝑆𝑡∈𝒮𝑡) برای همه ،𝑡 ∈ 𝑇  یعنی است ،

بهینه که ارزش پرتفوی اختیار واقعی وابسته به  یهیروکی

فر به حداکثر در زمان ص 𝑆0( را با توجه به حالت 𝐺0(𝑆0)هم )

رساند. توجه به این نکته مهم است که برخلاف می

، 29گیری مارکوفرویکردهای سنتی برای فرآیندهای تصمیم

  tبه زمان  (3)و  (9) روابطهای مورداستفاده در شرایط گره

فعلی،  یوابسته نیست بلکه به این بستگی دارد که آیا گره

𝑁𝑡سازی یک گره پایانی ، در نمودار نفوذ رگرسیون و شبیه

𝑡است یا خیر. ممکن است در یک  ∈ 𝑇  .خاص باشد یا نباشد

تصمیم بگیرد که یک پروژه را در هر نقطه  رندهیگمیتصماگر 

𝑡از زمان  ∈ 𝑇 تعطیل کند، این فرد قبل ازmax
 
𝒯 ی به گره

رسد. در رویکرد سنتی، جهت ارزیابی اختیار تعطیلی می

ویسی نبر نمایش برنامهدِ الگوریتمی مبتنیواقعی از یک راهبُر

ازی ساصلی بهینه یمسئله کهیدرحالشود استفاده می 23پویا

مثال، عنوانبهمتفاوت است.  طور مشخصبهاغلب  هاآن

ی آمریکایی مستلزم حل یک یک اختیار معامله گذاریارزش

این صورت که هدف، یافتن  است به 22توقف بهینه یمسئله

وقفی است که ارزش اختیار معامله را حداکثر کند. زمان ت

 به هم، یک ریزی پویای تصادفی بازگشتی مرتبطبرنامه

ف توق یمسئلهکند که بهینه را مشخص می 20سیاست اعِمال

که اختیار تعویض را . درحالی[21]کند بهینه را حل می

ریزی پویای با گسترش فرمول برنامه یسادگبه توانیم

تعویض بهینه  یمسئله، حل [21] کرد گذاریارزشتصادفی 

توقف  جای سیاستست تعویض بهینه بهتعیین سیا یبه معنا

های اعِمال بهینه است. ارزیابی اختیار واقعی با ویژگی

توان توسط یک را می 21دپو کردنچندگانه مانند اختیار 

سازی کرد و گیری مارکوف گسسته مدلفرآیند تصمیم

رای ریزی پویای تصادفی بسپس در تئوری با استفاده از برنامه

در . [04] است اعمال بهینه حل کرددست آوردن یک سیبه

سازی تصادفی، در این مقاله،  بهینه یمسئلهاین  مقابل

صفر  یصورت یک برنامهر واقعی را بهپرتفوی اختیا یمسئله

جود های موکنیم تا پیچیدگیای فرموله میو یکی چندمرحله

پرتفوی اختیار واقعی وابسته به هم را  گذاریارزشدر 

یر، های مسها شامل وابستگیمحاسبه کنیم. این پیچیدگی

های متقابل بین اختیارها و همچنین بردارهای وابستگی

الاتر و متغیرهای حالت منبع است. برخلاف تصمیم با ابعاد ب

گیری مارکوف که فرض فرمول استاندارد فرآیند تصمیم

گیری و حالت منبع اسکالر هستند، در کند متغیر تصمیممی

منبع  حالت ریمتغ( و atمدل این پژوهش، متغیر تصمیم )

(Rtبُرداری و چندبُعدی هستند. منطقه امکان ،) پذیرِ ماAs ،

، Asکه شود. جاییها تعریف میای از محدودیتبا مجموعه

این  یمسئلهدهد. را نشان می 26یک انتخاب صفر و یکی

یک معدن  گذاریارزشای  از بینانهپژوهش، گسترشِ واقع

، [90]( 9111بار توسط برنان و شورآرتز )است که برای اولین

در ، مطرح شد. [09]( 3496پیشنهاد و توسط ساوولاینن )

، تنها، اختیار بستن موقت معدن و اختیار بستن [96] پژوهش

و فقط قیمت ماده  قرار گرفتمطالعه دائمی معدن، مورد

معدنی، تصادفی درنظرگرفته شد ولی در پژوهش حاضر، 

 که توسط طورهمانتعویق انداختن توسعه معدن،  اختیار به

کارلو، ، با استفاده از رویکرد حداقل مربعات مونت[1]گامبا 

براین، اختیار شد. علاوه کاربردهبه شده است، گذاریارزش

( 9111افزایش ظرفیت تولید معدن را که توسطِ کورتازار )

، با استفاده از معادلات دیفرانسیل جزئی حل شده است. [03]

های درنظرگرفته شده، از مدل قطعیتورد عدمهمچنین در م

، با [21]( 3493که توسطِ تسکرکوز ) [02]سه عاملیِ 

استفاده شده بود،  کارلومونتاستفاده از روش حداقل مربعات 

های تولید قطعیت هزینهکنیم. همچنین، عدماستفاده می

، [02]( 3449وسطِ اسلید )طور که تآهن را همانسنگ

کار به در مدلعاملِ چهارم،  عنوانبهمطرح شده است، 

سنتی مانند، شبکه و  گذاریارزشهای بریم. رویکردمی

 ازنظر مسئلهرگ بز یاندازهبه تفاضل محدود، با توجه

 یموردبررس یمسئلهقطعیت، برای ی اختیار و عدممجموعه

ری برداهای بهرهپذیریاین پژوهش، غیرمفید هستند. انعطاف

نشان داده شده است که  2از معدن توسط شناسه، در شکل 

ی پایانی و همچنین گره 2گیری و ی تصمیمگره 1شامل 

دهند و منجر پیوند میها را به هم یال است که این گره 91

𝒩به  = {1,2, … ℋگره و تعدادِ  {8, = {1,2, … ، یال  {18,

hهر یال  زمانمدتشود. می ∈ ℋ ،Δh  استسال .

ن گیرنده ممکنیافته است، تصمیممعدن توسعه کهیهنگام

ی ( و یا توسعه9) ی معدناست تصمیم به تعویق توسعه

T1( بگیرد که هر دو مورد حداکثر تا 3معدن)
max  انجام  قابل

شود. پس ی معدن منقضی میحق توسعه ازآنپسهستند و 
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گیرنده باید تصمیم بگیرد ، تصمیم9باز  در حالتاز توسعه و 

 Δ4برداری در همان سطح تولید برای مدت که آیا به بهره

( یا 0) آهن، ادامه دهدسنگ 𝑞𝐼𝛥4سال و استخراج مقدار 

،   qIIبه  qIافزایش نرخ استخراج از عملیات معدن را با 

( و یا 6) طور موقت معدن را ببندد( و یا به1) گسترش دهد

(. از سوی دیگر 7) معدن را رها کند بازگشترقابلیغطور به

گیرنده باشد. تصمیم 3و بسته  9 بسته در حالتاگر معدن 

یا ( و 1یا  91) تواند معدن را در حالت تعطیلی نگه داردمی

 بازگشترقابلیغطور ( و یا به90یا  1) آن را دوباره باز کند

عملیاتی، اگر  تدرهرحال(. 96یا  94معدن را تعطیل کند )

طور کامل تخلیه شود، معدن بسته ( بهQ0موجودی اولیه )

شود. همچنین، پروژه باید با رسیدن به طول عمر خود می

T2یعنی 
max ِتعطیل شود. حالت اطلاعات It  ِبه حالت اطلاعات

It+∆h ی فرآیند تصادفی مشترکی گسسته، مطابق با نسخه 

 رابطهدهد که ، تغییر حالت می[04] برای مدل سه عاملیِ 

 :استصورت زیر آن به

(2) 𝑋𝑡+∆ℎ = 𝑋𝑡𝑒𝑥𝑝 {(𝑟𝑡 − 𝛿𝑡 −
𝜎𝑥
2

2
)𝛥ℎ

+ 𝜎𝑥√𝛥ℎ𝜖𝑡+𝛥ℎ
𝑥 } 

(0) 𝛿𝑡+𝛥ℎ = (1 − 𝑒
−𝑘𝛿𝛥ℎ)𝜃𝛿 + 𝑒

−𝑘𝛿𝛥ℎ𝛿𝑡

+ 𝜎𝛿√
1 − 𝑒−2𝑘𝛿𝛥ℎ

2𝑘𝛿
𝜖𝑡+𝛥ℎ
𝛿  

(1) 𝑟𝑡+𝛥ℎ = (1 − 𝑒
−𝑘𝑟𝛥ℎ)𝜃𝑟 + 𝑒

−𝑘𝑟𝛥ℎ𝑟𝑡

+ 𝜎𝑟√
1− 𝑒−2𝑘𝑟𝛥ℎ

2𝑘𝑟
𝜖𝑡+𝛥ℎ
𝑟  

𝜎𝛿که جایی  , 𝜎𝑥  و𝜎𝑟 ترتیب انحراف استاندارد به

𝑟𝑡تغییرات  , 𝛿𝑡 , 𝑋𝑡  .هستند𝒦𝛿  و𝒦𝑟 ،مثبتِ بازگشتِ  بیضرا

بلندمدت به ترتیب میانگین  𝜃𝑟و  𝜃𝛿باشند. به میانگین می

𝜖𝑡+Δℎو نرخ بهره هستند.  بازده نگهداری
𝑥  و𝜖𝑡+Δℎ

𝛿  و𝜖𝑡+Δℎ
𝑟 ،

متغیرهای تصادفی نرمال استاندارد همبسته با میانگین صفر 

𝜌𝛿,𝑟همبستگی  بیضراو واریانسِ یک و با  , 𝜌𝑥,𝑟 , 𝜌𝑥,𝛿 

 ا ماتریسو همچنین ماتریس همبستگی برابر ب باشندیم

∑کوواریانس (، 𝐴𝑡ی تولید). برای تغییر هزینه[21]است   

 یریم.گمی در نظریک فرآیند بازگشت به میانگین هندسی را 

(6) 𝐴𝑡+𝛥ℎ = (𝐴0𝑒
𝜋𝑡 − 𝐴𝑡)𝑘𝑎𝐴𝑡𝛥ℎ + 𝑒

𝜋𝛥ℎ𝐴𝑡

+ 𝜎𝑎𝐴𝑡√𝛥ℎ𝜖𝑡+𝛥ℎ
𝑎  

، ضریبِ مثبتِ 𝜅𝑎نرخ تورم هزینه است و  𝜋که جایی

ی تولید ، انحراف معیار هزینه𝜎𝑎. استبازگشت به میانگین 

𝜖𝑡+Δℎاست و 
𝑎یک متغیر نرمال استاندارد با میانگین صفر و ، 

شود با نرخ تورم هزینه و و فرض می استواریانسِ یک، 

ضریبِ مثبتِ بازگشت به میانگین و انحراف معیار هزینه 

تولید، همبستگی ندارد و متغیر تصادفی مستقل با توزیع 

و توسطِ  tدر زمانِ  آمدهدستبه. مقدار سودِ 27استیکسان 

 آید:دست میبه (7) رابطهتوسط  Itبا حالت اطلاعاتِ  hیالِ 

(7) 

∏ (𝐼𝑡, 𝑎𝑡) = −𝐼𝑡
𝑑

𝑡
𝑎𝑡2

+ [𝑞𝐼(𝑋𝑡 − 𝐴𝑡)

− 𝑓𝐼(𝑋𝑡, 𝐴𝑡)]∆ℎ(𝑎𝑡4 + 𝑎𝑡8)

− 𝐾𝑡
𝑐,𝐼𝑎𝑡6 − 𝐾𝑡

𝑜,𝐼𝑎𝑡8
−𝑀𝑡

𝐼∆ℎ(𝑎𝑡6 + 𝑎𝑡9) − 𝐼𝑡
𝑒𝑎𝑡5

+ [𝑞𝐼𝐼(𝑋𝑡 − 𝐴𝑡)
− 𝑓𝐼𝐼(𝑋𝑡, 𝐴𝑡)]∆ℎ(𝑎𝑡11
+ 𝑎𝑡14) − 𝐾𝑡

𝑐,𝐼𝐼𝑎𝑡12
− 𝐾𝑡

𝑜,𝐼𝐼𝑎𝑡14
−𝑀𝑡

𝐼𝐼∆ℎ(𝑎𝑡12 + 𝑎𝑡15) 

Itکه جایی
d = I0

deπtی توسعه در زمان ، هزینهt ،

f I(Xt, At) = τ1q
IXt +max{τ2q

I(Xt(1 − τ1) − At), 0} ،

بردرآمد پرداختی در زمان برداری و مالیاتمجموع حق بهره

t  با𝜏1و21، حقوق دولتی𝜏2 .نرخ مالیات بر درآمد است ،Mt
I =

Mt
I = M0

I eπt هزینه نگهداری در زمان ،t است .Kt
c,I =

K0
c,Ieπt  وKt

o,I = K0
o,Ieπtی تغییر حالت ینهترتیب هز، به

Itو  است tدر زمان  Opened-Iو  Closed-Iدادن به 
e =

I0
eeπt ،در زمان  توسعه ینهیهزt برای هزینه و درآمد است .

Closedهای مربوط به گره − II  وOpened − II سادگی به

کنیم و برای سادگی تعویض می IIرا با  Iبالا جای  فیدر تعار

Qtاگر  < q
II  90و  99های اشد، پرداختی مربوط به یالب 

است. هیچ ارزشی برای  1و  0های ترتیب برابر با یالبه

 یشود یعنی برای همهگرفته نمی در نظرهای پایانی گره

N = {2,4,6} ،St ∈ {St
′ ∈ St: b

D(Nt
′) = ∅} ،Gt

T(St) = 0 

 سال 32تصمیم باید در هر سال برای  1. همچنین است

h گرفته شود یعنی برای هر ∈ ℋ{3,7,10,13,16,17,18}  ،

∆h= =ℎ∆)هر فصل( و برای سایر موارد   1 های داده. است 0

، 6برای این پژوهش در جدول  شدهانتخابورودی 

ه ب هیاول یمقدارده) جلوروبهاست. روش استقرای  شدهخلاصه

ه ک است( برای این پژوهش به این صورت مسئله یپارامترها

-گره را برای همه 𝒯𝑁گیری، های تصمیمابتدا، مجموعه زمان

Nگیری های تصمیم ∈ کنیم با این مشخص می {1,3,5,7,8}

 .است (1) رابطهبرابر با  𝒯های فرض که زیرمجموعه
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(1) 

{
 

 
𝑖∆1: 𝑖 ∈ 𝑍 ≥ 0 ,                                                 0 ≤ 𝑖∆1≤ 𝑇1

𝑚𝑎𝑥             𝑖𝑓  𝑁 = 1

𝑖∆1: 𝑖 ∈ 𝑍 ≥ 0 ,       𝜏1 ∈ 𝑇1 ,                     𝜏1 + ∆1≤ 𝑖∆1≤ 𝑇2
𝑚𝑎𝑥           𝑖𝑓 𝑁 = 3

𝑖∆1:   𝑖 ∈ 𝑍 ≥ 0 ,   𝜏1 ∈ 𝑇1 ,   𝜏1 + 2∆1≤ 𝑖∆1≤ 𝑇2
𝑚𝑎𝑥                        𝑖𝑓 𝑁 ∈ {5,7}  

𝑖∆1:  𝑖 ∈ 𝑍 ≥ 0 ,     𝜏1 ∈ 𝑇1 ,                   𝜏1 + 3∆1≤ 𝑖∆1≤ 𝑇2
𝑚𝑎𝑥           𝑖𝑓 𝑁 = 8 

 

 گرفتنِ در نظرسپس با 

(𝑋𝑡(𝜔), 𝛿𝑡(𝜔), 𝑟𝑡(𝜔))𝜔𝜖Ω , ∀𝑡 ∈ 𝒯،  ( 1( تا )2) روابطاز

|Ω|سازی تعداد برای شبیه = ، rt و δt و Xtمسیر  100

, 𝜔𝜖Ω(𝐴𝑡(𝜔))به ی بعد با توجه و در مرحله استفاده ∀𝑡 ∈ 𝒯 ،

استفاده و  Atمسیر از  |Ω|سازی شبیهجهت  (6)ی رابطهاز 

ی برای هر گره ℛ𝑡پذیر درنهایت، فضای وضعیت منبع امکان

 گیری و هر زمانی ایجاد شد.تصمیم

 نفرین ابعاد

ی ، هزینه3ی رابطهی رو به عقب در حل بازگشتراه 

توان به ابعاد بزرگ می مثالعنوانبهمحاسباتی زیادی دارد 

( و ناتوانی در ℐ𝑡( و فضای اطلاعات)ℛ𝑡فضای منبع)

و همچنین  3ی رابطهی دقیق مقدار موردانتظار در محاسبه

ی ( و منطقه𝑎𝑡گیری)ابعاد بالای بردار تصمیم

های ابعاد مربوط به (، اشاره نمود. نفرین𝒜𝑆𝑡پذیر)امکان

ی دقیق مقدار ( و ناتوانی در محاسبهℐ𝑡فضای اطلاعات)

سازی و ، توسطِ رویکرد شبیه3ی رابطهموردانتظار در 

رگرسیون پارامتری، موردبررسی قرار گرفت. در مسائل اختیار 

 کوچک واقعیِ ساده، فضای اطلاعات و فضای منبع، نسبتاً

( و ابعاد بردار ℛ𝑡هستند، بنابراین ابعاد فضای حالت منبع)

توان (، را می𝒜𝑆𝑡پذیر)ی امکان( و منطقه𝑎𝑡گیری)تصمیم

ی پرتفوی اختیار واقعی، فضای نادیده گرفت. اما در زمینه

د خواه تربزرگطورکلی اطلاعات یا فضای منبع و یا هردو به

ا های ابعاد مرتبط رنفرین گرفتن دهیناد لقوهطور بابهبود و 

، 21کند. در برخی از مسائل اختیار واقعی کاربردیدشوار می

(، یک بردار با ابعاد کوچک از 𝑎𝑡گیری)بردار تصمیم

(، 𝒜𝑆𝑡پذیر)ی امکانمتغیرهای دودویی خواهد بود و منطقه

 نفرین ابعادِ توان ی کوچکی خواهد داشت، بنابراین میاندازه

( را 𝒜𝑆𝑡پذیر)ی امکان( و منطقه𝑎𝑡گیری)بردار تصمیم

بردار  یطورکلبه، 𝑅𝑡نادیده گرفت. همچنین اگرچه 

در  یمسئلهسازی مناسب متغیرهای گسسته است اما با مدل

و انتخاب دقیق پارامترهای مربوطه، از فضای حالت  دست

شود همچنین جهت ری می(، جلوگی𝑅𝑡منبع بزرگ )

 گیریدرنظرگرفتن نفرین ابعاد از تطبیق دادن متغیر تصمیم

شده است( و متغیر حالت  گذاریارزش بردار آن)که از قبل، 

است( استفاده  شدهمشخصمنبع )که از قبل ابعاد آن 

توان با رویکردهای تقریبی را می 𝑅𝑡کنیم و سپس ابعاد می

 .[03]ردبررسی قرار دادپویا، مو یسینوبرنامه

 نتایج و بحث

در این مقاله یک الگوریتم ریاضی برای یافتن 

قطعیت ر شرایط عدمی نهایی معدن  دترین محدودهمحتمل

قیمت محصول نهایی ارائه شد و با استفاده از سه قیمت، 

طراحی سه محدوده نهایی معدن روی مدل بلوکی 

سازی مدل پیشنهادی در شناسی انجام شد. برای پیادهزمین

انتخاب شد سپس با استفاده  XIاین مقاله، معدن سه چاهون 

 الگوریتم لرچکارگیری و به Npv schedularافزار از نرم

دست آمد. ی نهایی بهینه به، محدودهیبعدسهگروسمن 

سازی استفاده در بهینه،  اطلاعات اقتصادی مورد0 جدول

 Npv schedularافزاری ی نهایی معدن در محیط نرممحدوده

 دهد.را نشان می

 یجهت ساخت مدل بلوک یو اقتصاد یفن یپارامترها: 8 جدول

 یاقتصاد

 مقدار حدوا عنوان ردیف

 9/9 دلار بر تن هزینه استخراج باطله 9

 2/9 دلار بر تن آهنسنگهزینه استخراج  3

 1/3 دلار بر تن آهنسنگهزینه فرآوری  2

 271 دلار بر تن یسازگندلههزینه  0

 67 دلار بر تن قیمت فروش کنسانتره 1

 16 دلار بر تن قیمت فروش گندله 6

 11 درصد بازیابی استخراج 7

 1 درصد اختلاط استخراج 1

 01 درصد بازیابی وزنی فرآوری 1

 14 درصد بازیابی عیاری فرآوری 94

 16 درصد یسازگندلهبازیابی وزنی  99

 1/61 درصد عیار کنسانتره 93

 1/60 درصد عیار گندله 92

 21 درجه شیب نهایی معدن 90

سازی را افزار و مدلخروجی این نرم 6تا  0های شکل

 دهد.نشان می
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 محدوده نهایی در حالت موردانتظار: 8 شکل

 0شده در شکل ی نهایی معدن  نشان دادهمحدوده

ی ی نهایی معدن است. این محدودهترین محدودهمحتمل

میلیون تنُ ماده معدنی با نسبت  13نهایی معدن دارای 

درصد از کل ذخیره  1/11است. یعنی  7/2 : 9 برداریباطله

 نموده است. استخراجقابلشناسی را ینمدل زم

 
 ی نهایی در حالت بدبینانهمحدوده: 1 شکل

ی نهایی معدن در حالت بدبینانه را نشان محدوده 1شکل 

یون تن میل 1476دارای ی نهایی معدن دهد. این محدودهمی

 11است. یعنی  2731:9ی بردارماده معدنی با نسبت باطله 

ه نموداستخراج شناسی را قابلینل ذخیره مدل زمدرصد از ک

 .است

 
 بینانهی نهایی در حالت خوشمحدوده: 1 شکل

بینانه را خوش در حالتی نهایی معدن  محدوده 6شکل 

 1071ی نهایی معدن  دارای دهد. این محدودهنشان می

است.  0747:9میلیون تُن ماده معدنی با نسبت باطله برداری 

شناسی را ره مدل زمیندرصد از کل ذخی 944یعنی  

 های نهایی معدن . محدودهنموده است استخراجقابل

عنوان ورودی کُد بینانه بهموردانتظار، بدبینانه و خوش

استفاده شد.  گذاریارزشجهت  Gams افزارنرمدر  شدههیته

ی نهایی معدن در سازی محدوده، نتایج بهینه1جدول 

و بدبینانه را نشان ، موردانتظار نانهیبخوشسناریوهای 

های ورودی کدُ را تنها برای حالت داده 6جدول  .دهدیم

 دهد.موردانتظار نشان می

 سناریو سهی نهایی در محدوده یسازنهیبهنتایج خروجی : 1 جدول

 ی نهایی بدبینانهمحدوده ی نهایی موردانتظارمحدوده نانهیبخوشی نهایی محدوده حالت/کد

 202471114 036073679 019471042 سنگ)تُن(

 9391261132 9161971411 3611240916 درآمد)دلار(

 292743711 213611297 261400179 های فرآوریهزینه

 212210300 017479421 107166431 یمعدنکارهزینه 

 292071132 612267231 9496696111 ارزش خالص فعلی

 363221101 221211924 211161441 سنگ صفر )باطله(

 09743146 00661371 06201300 سنگ یک )ماده معدنی(

 21121249 01112107 01191147 سنگ دو )ماده معدنی(

 941126 019091 602200 سنگ سه )انباری(
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 در حالت مورد انتظار های ورودی کدداده: 1 جدول

 متغیر کد متغیر حالت موردانتظار واحد

تنُ

فصل
 

111011 

(9319411) 
𝑞𝐼(𝑞𝐼𝐼) بردارینرخ بهره 

 موجودی اولیه 𝑄0 14663933 تنُ

 دلار
3091217 

(2921161) 
𝐾0
𝑜,𝐼(𝐾0

𝑜,𝐼𝐼) ی باز کردناولیه هزینه 

 دلار
071927 

(697671) 
𝐾0
𝑐,𝐼(𝐾0

𝑐,𝐼𝐼) ی بستناولیه هزینه 

دلار

فصل
 

0310161 

(1166394) 
𝑀0
𝐼(𝑀0

𝐼𝐼 ی نگهداریاولیه هزینه 

 نرخ رشد هزینه 𝜋 % 1/9 9فصل/

𝐼0 21161420 دلار
𝑑  ی توسعهاولیه هزینه 

𝐼0 94674094 دلار
𝑒  هزینه اولیه افزایش تولید 

𝑇1 1 فصل
𝑚𝑎𝑥 عمر حق توسعه 

𝑇2 13 فصل
𝑚𝑎𝑥 عمر معدن 

دلار

تنُ
 0/9 𝐴0 تولید هزینه یهمیانگین اول 

- 
3/4 

3/4 
𝜅𝑎 دتولی سرعت بازگشت به میانگین هزینه 

 تولید انحراف معیار هزینه 𝜎𝑎 46/4 9فصل/

𝜎𝑥 436/4 9فصل/
 واریانس قیمت 2

 بازده نگهداری اولیه 𝛿0 49/4 9فصل/

- 2/4 𝜅𝛿 سرعت بازگشت به میانگین بازده نگهداری 

 میانگین بلندمدت بازده نگهداری 𝜃𝛿 49/4 9فصل/

 انحراف معیار بازده نگهداری 𝜎𝛿 41/4 9فصل/

 اولیه مدتکوتاهنرخ بهره  𝑟0 491/4 9فصل/

- 1/4 𝜅𝑟 سرعت بازگشت به میانگین نرخ بهره 

 میانگین بلندمدت نرخ بهره 𝜃𝑟 9/4 9فصل/

 نرخ بهره اریانحراف مع 𝜎𝑟 491/4 9فصل/

- 43/4 𝜏1  ازیحق امتمالیات بر 

- 9/4 𝜏2 مالیات بر درآمد 

 مالیات بر دارایی در حالت بسته و باز بودن 𝜆1 4 9فصل/

 بودنمالیات بر دارایی در حالت تعطیل  𝜆2 4 9فصل/
 

عامل  0گانه، های نهایی معدن سهبرای هر یک از محدوده

معدنی، هزینه تولید ماده معدنی، نرخ  تصادفی )قیمت ماده

سازی بار شبیه 944(، بازده نگهداریبازده بدون ریسک و نرخ 

استفاده  Gamsافزار شده در نرمعنوان ورودی کدُِ تهیهو به

و  صحیح ریزی عددروش برنامه بر اساسسازی . بهینهشد

مسیر  13به توان  1و از بین  Cplexی کنندهحل

فصل(، مسیر با بیشترین سود  13اختیار و  1گیری )تصمیم

ی نهایی سود نهایی را برای سه محدوده 7. جدول شدانتخاب 

 واقعی اریاخت یپرتفوحالت با و بدون وجود  3شده در طراحی

 دهد.نشان می

پرتفوی  عدم وجودسود نهایی در حالت وجود و : 7 جدول

 اختیارهای واقعی )میلیارد دلار(

 موردانتظار بینانهوشخ بدبینانه حالت

 140/1 104/93 146/1 یواقع اریاختوجود پرتفوی 

 اریاختعدم وجود پرتفوی 

 یواقع
326/0 613/1 111/6 
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گردد استفاده از روش اختیار واقعی توانسته ملاحظه می

درصد به سود نهایی هر یک  24بدون تحمیل هزینه، حدود 

جدول  کند. شده اضافههای نهایی معدن طراحیاز محدوده

سناریوی  944سناریو از  3خروجی اجرای کدُ، تنها برای  1

د ریزی تولیشامل برنامهدهد که شده را نشان میسازیشبیه

اه ر عنوان نقشهبه، استشده با استفاده از اختیارهای تعریف

 .کندمسیر را تضمین میبرای تصمیمات آتی مدیریت بهترین

 سازی تصادفیشبیه 2ه در شداختیارهای اعمال: 4 جدول

های اعمالِ اختیار دوره

 9سازی در شبیه

اعمالِ اختیار  یهادوره

 3سازی در شبیه

 اریاخت

 شدهاعمال

 افتهینتوسعه 9 9

3،0،6،1،94،93،92 

،90،96 ،91،91،34 
 I باز 3،0،6،1،94،93،90

 فرسوده 13 14

 I بسته 91،92،99،1،7،1،2 97،91،99،1،7،1،2

 II باز 19الی  34 11 الی 39

 گیرینتیجه -1

 آهنسنگی ذخیره نیتربزرگ، XIمعدن سه چاهون 

ی مورد مزایده داًیجدموجود در منطقه ایران مرکزی است و 

گرفته است و لذا به دلیل اهمیت این ساله قرار 32واگذاری 

 گذاریارزشمورد مطالعاتی در دستور کار  عنوانبهمعدن 

 راتیتأثترین هدف پژوهش، بررسی مهمقرار گرفت. 

نسبت به  معدنکاریگیری در مدیریت تصمیم یافزارنرم

افزاری و فیزیکی است. این دو نگاه در این مقاله اثرات سخت

ی اول، سازی انجام گرفت. در مرحلهی مدلطی دو مرحله

های قیمت بر اساس XIی نهایی معدن سه چاهون محدوده

-بینانه به روش لرچموردانتظار و خوشماده معدنی بدبینانه، 

 Npvschedularافزاری در محیط نرم یبعدسهگروسمن 

ای ههای نهایی به ترتیب با نسبتسازی شده و محدودهبهینه

دست آمد. در به 47/0: 9، 71/2: 9، 31/2: 9یبردارباطله

ی دوم اثر تصمیم مدیریت و اختیارهای واقعی او در مرحله

ی نهایی معدن ولید هریک از سه محدودهریزی تبرنامه

تابع  بر اساسقرار گرفت. این مهم  موردتوجهشده طراحی

در  04شدههیتهتوسط کدُِ  معدنکاریسود  یسازنهیبههدف 

 صورت که نیبه اگیرد. صورت می Gams یافزارنرممحیط 

 ماههسهی دوره 13 ی نهایی معدن،برای هر محدوده

ده ششود. خروجی طراحیگرفته می نظردر ریزی تولید برنامه

سازی گانه را بهینه 1ی زمانی اختیارهای به ازای هر دوره

د ریزی عدروش برنامه بر اساسکند و بهترین تصمیم را می

و  آوردیمدست به، Cplexی کنندهحل بر اساس وصحیح 

ها، حداکثر سود گیریمجموعه تصمیم بر اساسدرنهایت 

خروجی نهایی  7جدول  بر اساسنماید. می نهایی را محاسبه

حالت بدبینانه، موردانتظار و  2سازی در هر این مدل

صحیح  یهایریگمیتصمدهد که بینانه نشان میخوش

تواند حداکثر تا گانه مدل می1اختیارهای  بر اساسمدیریت 

درصد سود نهایی را بدون تحمیل هزینه در یک معدن  24

 ، افزایش دهد.XIچاهون مثل سه  اسیمقبزرگ

 تقدیر و تشکر

ی شرکت دانند از مجموعهنویسندگان بر خود واجب می

قرار و در اختیار  هاحمایت به خاطر رانیا یآهن مرکزسنگ

 تشکر و قدردانی نمایند. XI چاهونهای معدن سهداده دادن
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