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 گذاري سرمايه هاي پروژه ببر انتخا موثرمعيارهاي  بندي اولويتشناسايي و 

شركت يك : موردي طالعهم( با استفاده از روش فرآيند تحليل سلسله مراتبي

  )فولادسازيصنعت  فعال در

 
  4سجاد شول ،3، سعيد فتحي2سعيده كتابي، 1*محمد سبحاني

 ايران ،، اصفهانصنعتي گروه مديريت ،اصفهاندانشگاه  ،ارشد كارشناس -1

  ، اصفهان، ايرانگروه مديريتاصفهان، دانشگاه  ،دانشيار -2

 ، اصفهان، ايرانگروه مديريتاصفهان، دانشگاه  ،استاديار - 3

 ايران ،، اصفهانگروه مديريت صنعتي ،اصفهاندانشگاه  ،ارشد كارشناس -4

  

1394شهريور  29 :مقاله ديرس  

1394بهمن  9 :مقاله رشيپذ  

  

  چكيده

با آگاهي  مخصوصاً. راي انتخاب پروژه در يك سازمان از اهميت بسيار بالايي برخوردار استب گيري تصميمروش امروزه 

 دست بههايشان  ها از پروژه درگير بوده و حتي گاهي بخش اعظم درآمدهاي آن مسالهها با اين  از اين امر كه اكثر سازمان

در بخش  گذاري سرمايه هاي پروژه بر انتخاب موثر معيارهاي بندي اولويتهدف از انجام اين پژوهش، شناسايي و  .آيد مي

در اين پژوهش . استيك شركت فعال در صنعت فولادسازي با استفاده از روش فرآيند تحليل سلسله مراتبي  توليد

و شناسايي  ،گذاري، از طريق مشاهده، مطالعه، مصاحبه با كارشناسانهاي سرمايهبر انتخاب و ارزيابي پروژه موثرمعيارهاي 

گذاري با استفاده از روش فرآيند تحليل سلسله مراتبي وزن هاي سرمايهدر ارزيابي و انتـخاب پروژه موثرسپس مـعيارهاي 

با توزيع پرسـشنامه مقايسات زوجي در بين متخصصان و كارشناسان شركت و از طـريق  موردنيازاطلاعات . دهي شدند

 شده شناسايياقتصادي و فني -هاي ماليها، دو گروه معياري ارزيابي پروژهبرا. آوري گرديده استمصـاحبه با آنان جـمع

با توجه به  .است آمده دست بهها  ، از مقايسات زوجي آننظران صاحبها، بنا بر نظر  كه اوزان هر يك از معيارها و زير معيار

  .فني دارد معيار به ي نسبتبيش ترمالي اهميت  -معيـار اصلي اقتصادي آمده دست بهنتايج 

  

  .كمي، معيارهاي كيفي معيارهاي، گذاري سرمايه هاي پروژهفرآيند تحليل سلسله مراتبي،  :كلمات كليدي
 

  

  مقدمه 1

 و هـا  مـدل  كـارگيري  بـه  ضـرورت  امـروز  دنيـاي  اقتصـاد  در آن ي ويـژه  جايگاه و گذاريسرمايه امر بالاي اهميت

 بسـياري  پژوهشـگران  تـاكنون  كـه  طـوري  بـه  نمايـد،  مـي  ارآشـك  ازپـيش  بيش را حوزه اين در مختلف هاي تكنيك

  .اند گرفته كار به راستا اين در را متنوعي هاي تكنيك و ها روش

                                                           
  دار مكاتباتعهده* 

  manager_6589@yahoo.com :آدرس الكترونيكي
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 اسـتفاده  كـه  شـود  مـي  محسـوب  علمي مديريت كار و موثر ابزارهاي از يكي ،گيري تصميم با مرتبط مباحث

 شـده  تعيين پيش از اهداف به رسيدن راه در را زمانسا يا و مجموعه يك مديريت تواند مي ابزار اين از مفيد و موثر

 انتخـاب  و گـذاري  سـرمايه  مباحـث  بـه  تـوان  مـي  گيـري  تصـميم  ايـن فرآينـد   از قسـمتي  عنـوان  به]. 1[ رساند ياري

ي  پـروژه  يـك  از) سـود ( مثبـت  نتايج حصول هدف با گذارسرمايه آن در كه كرد اشاره گذاريسرمايه هاي پروژه

 هــايپـروژه  وتحليـل  تجزيـه  و بررسـي  امـروز  دنيـاي  در ].2[ نمايــد مـي  گـذاري سـرمايه  بـه  اماقـد  گـذاري، سـرمايه 

) كيفي و كمي اصطلاح به( اجتماعي_اقتصادي معيارهاي به توجه با ها آن بندي اولويت نهايت در و گذاري سرمايه

  ].3[ است برخوردار بالايي اهميت از كه است يمسايل جزو

 شـمار  يـا  يـك  انتخـاب  دنبـال  بـه  گيرندگان تصميم گذاري،سرمايه گزينش به طمربو مسايل در طور كلي به

 مـطرح هايمــحدوديت و هدف معـيارهاي به توجه بـا گذاريســرمايه براي موجود بالقوه هايگزينه از مشخصي

 گـرفتن  نــظر  رد گـذاري، سرمايه هايطرح ارزيابي مسايل مـورد در اهميت حائز ي نـكته .باشندمي حــوزه اين در

 ي دوره ،1خـالص فعلـي   ارزش نظيـر  اقتصـادي  شـده  شـناخته  هـاي  شـاخص  كنـار  در گيريتصميم متنوع معيارهاي

 افـزايش  و واقـع  دنيـاي  به مربوطه مدل نمودن نزديك در كه است غيره و هزينه به درآمد نسبت ،2سرمايه بازگشت

 و گـذاري سـرمايه  امـر  ماهيـت  بـه  بسـته  معيارهـا  اين. دارند بسزايي تأثير حوزه اين در گيري تصميم دقت گير چشم

ــه ــهزمين ــذاريســرمايه اي ك ــورت آن در گ ــي ص ــذيرد،م ــاوت پ ــت  متف ــواره ].4[اس ــن هم ــب اي ــايل در مطل  مس

 گـذاري سـرمايه  هـاي  پـروژه  در را كيفـي  عوامـل  اثـر  و نقش توانمي چـگونه كـه است بوده مطرح گذاري سرمايه

 .داد دخالت

 بـراي  هـا شـركت  امروزه كهاست  راهكارهايي از يكي گذاريسرمايه هايپروژه انتخاب و يگذارسرمـــايـه

 گيـري تصميم هاي روش بين، ايـن در. گيرند مي بهره از آن بيش تر سودآوري و بهتر اقتصادي وضعيـت به رسيدن

 ضيـبع در زيرا ؛برساند تربيش سـودآوري به را شركت تواند مي گذاريســرمايه هايپروژه انتخـاب براي منـاسب

 شـركت  بـه  را ناپـذيري  جبـران  ضـررهاي  است ممكن خطا بروز كه است مهم حدي به گيريتصميم نتيجـه مـوارد

 .شود طراحي صحيح گيريتصميم و بهينه انتخاب براي مناسبي هاي تكنيك تا است لازم رو اين از. كند وارد

  :شده است رايهادستيابي به اهداف زير  براياين پژوهش  لذا

  .شركت توليد بخش گذاري يهسرما يها پروژه انتخاب و ارزيابي بر موثر معيارهاي شناسايي -1

بخش توليد شركت با  گذاري سرمايه هاي پروژهبر ارزيابي و انتخاب  موثرمعيارهاي  بندي يتاولو -2

  .3استفاده از روش تحليل فرآيند سلسله مراتبي

   

                                                           
1 Net Present Value 
2 Payback Period 
3 analytic hierarchy process 
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  مروري بر تحقيقات مشابه 2

 تنزيـل  مـالي  پارامترهـاي  وتحليـل  تجزيـه  اسـاس  بر گذاريسرمايه هاي پروژه ارزيابي معمولاً سنتي ويكردهاير در

 قـرار  مدنظر با ديگر طرف از و گرفته است مي صورت داخليبازدهي نرخ  فعلي، خالص ارزش مانند ها پروژه شده

 ماهيـت  هـا  پـروژه  ارزيـابي ، هستند مالي كمي هاي شاخص و پارامترها بر مبتني كه متداول معيارهاي از برخي دادن

 گـذاري سـرمايه  هـاي پروژه ارزيابي در كيفي معيارهاي اهميت اما امروزه ؛]5[ گرفتند مي خود به چندمعياره مسايل

  .دهندمي قرار مدنظر ها ارزيابي در را كيفي معيارهاي مديران و شده روشن ها شركت براي ازپيش بيش

 نظـرات  و چندگانـه  هـاي  شـاخص  دادن قـرار  مدنظر با ساختماني هاي پروژه انتخاب براي ،]6[ همكاران و تن

اسـت    عبارتاصلي كه  معيار خود چهار مدل در ها آن. كردند استفاده فازي تاپسيس روش از گيرنده تصميم گروه

ابسـته بـه   و ي ، معيـار شـرايط پـروژه   معيارهـا كردنـد كـه زيـر     اسـتفاده  از شرايط پروژه، شركت، رقابت و ريسـك 

ها، معيار رقابت شـامل اشـتياق   سودآوري، سختي، روابط با مالكان، معيار شركت شامل نياز به كار و منابع و قابليت

  .پروژه و ريسك مالي بودند اجراييمعيارهاي ريسك شامل ريسك  پذيري رقبا و زيرو رقابت رقبا

 بنـدي  اولويـت بـه   2سـوپر دسـيژن   افـزار  نـرم و  1با استفاده از روش فرآيند تحليل شـبكه  ،]7[كارپاك و توپكا 

 ي در صـنايع كوچـك و متوسـط تركيـه پرداختـه و در ايـن راسـتا پـنج خوشـه          گـذاري  سـرمايه عوامل اثرگذار بـر  

و كشـور، وضـعيت محـيط داخلـي      وكـار  كسبگيري موفقيت، وضعيت فضاي هاي اندازه معيارهاي اصلي با عنوان

هاي بنگاه و عوامـل حمايتگر سازماني مانند وضـعيت مالي و دسترسـي بــه    شركت، عوامل مرتبط با مالك، مهارت

نفر بـه عنـوان    3، از بندي اولويتحل مدل و انجام  برايگرفته و  نظر معيار در زير 31بازارهاي خارجي را به همراه 

  .خبره، نظرخواهي نمودند

 اسـتفاده  سـاختماني  هـاي  پـروژه  نتخـاب ا بـراي  يمراتب ـ سلسـله  تحليلي فرآيند روش از ،]8[ همكاران و نندي

 ،منـابع  ،فني ،معيار مالي ازاست   عبارتاين معيارها . اصلي را شناسايي كردند معيار 11خود،  مدل در ها آن. كردند

فاكتورهـاي   ،فاكتورهـاي مـوقعيتي، فاكتورهـاي محيطـي     ،هـاي دولـت، مشـتري   سياسـت  ،شرايط قرارداد ،ريسك

  .و اهداف پروژه سياسي

چنـد   گيـري تصـميم  روش سـه  ازانتقـال آب   هـاي  پـروژه ، بـه دليـل اهميـت و تعـدد     ]9[و همكاران رضوي 

 گيري يمتصم در شرايط بونيسون روش فازي، مينيمم و ماكزيمم يها مجموعه روش يها نام به فازي يا شاخصه

 كارون يا حوضهبين  آب انتقال يها پروژه از برخي بندي يتاولو براي گروهي 3تاپسيس فازي گروهي و روش

گيـري  تصـميم  افـزار  نـرم  از نيـز،  بنـدي  يتاولو براي. اندكرده استفاده مختلف، معيارهاي نظر گرفتن در با بزرگ

 مختلـف  معيـار  8بـا   بـزرگ  كارون ايحوضه بين آب انتقال طرح 10 شامل ها ينهگز .است شده استفاده 4فازي

معيارهـاي اسـتفاده    .شـوند  يم ـ مشخص آب منابع ي زمينه در خبره كارشناس 5 توسط معيارها، وزن كه باشند يم

ديگـر، ايجـاد    هـاي  پـروژه سازگاري بـا قـوانين آب كشـور، اثـرات منفـي بـر        ازاست   عبارتشده در اين پژوهش 

                                                           
1 analytic network  process 
2 Super Decision 
3 Fuzzy TOPSIS 
4 Fuzzy Decision Making 
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در اسكان مرزي، نسبت سود به هزينه، اولويت نوع مصـارف و   و فقرزدايي، تأثير زايي اشتغالاختلاف بين ذينفعان، 

  .محيطي زيست اثرات منفي

تحليـل   دروش فرآين ـ از گـذاري سـرمايه  سـبد  مـديريت  و انتخـاب  براي ،]10[ ايرانمنش و آباد بلبان محمدي

 معيارهـاي مـالي،   ازاسـت    عبـارت خود از پنج معيار اصـلي كـه    مدل در ها آن. كردند استفاده 1سلسله مراتبي فازي

رقابـت   بازاريـابي و  معيارهـاي  فنـي،  مسـايل  مربـوط  هـاي معيار ،وكـار  كسب الزامات و سازماني معيارهاي نيازهاي

ها نهايتاً بـه ايـن نتيجـه رسـيدند      آن .كاربردند به ها پروژه ارزيابي براي مرتبط با مديريت معيارهاي و محيطي پروژه

تـأثير را   نيتـر  شيب ـشـركت   گـذاري  سـرمايه در انتخاب سبد  وكار كسبكه معيارهاي نيازهاي سازماني و الزامات 

  .ددار

در صنايع مختلف كه مرتبط با حوزه فعاليت بانك صـنعت و   گذاري سرمايه بندي اولويت، براي ]11[ پهلواني

 ،بازدهي صنعت معيارهاياو در مدل خود از . داده است ارايههستند، مدلي با استفاده از روش تاپسيس فازي  معدن

نتـايج حاصـل بانـك صـنعت و     . استفاده كرده است صنعت ي و معيارهاي سابقه معيارهاي انطباق با استراتژي بانك

  .كمك كرده است گذاري سرمايه و بلندمدت مدت كوتاههاي  گيري ها و جهت معدن را در تدوين برنامه

 هــاي پــروژه ارزيــابي جهــت كيفــي و كمــي هــاي شــاخص از تلفيقــي مــدلي، ]5[ همكــاران و جــاني عبــداالله

 هـاي  شـاخص  تبـديل  جهت 2گسترش كيفيت عملكرد روش از خود دلم در ها آن. دادند ارايه ملي گذاري سرمايه

ــي ــه كيف ــي ب ــراي و كم ــبه ب ــا وزن محاس ــذور روش از معياره ــوزون مج ــت در و م ــره روش از نهاي ــت الكت  جه

كمـي شـامل شـاخص     معيارهـاي  از خـود  مدل نيز در ها آن .كردند استفاده گذاريسرمايه هاي پروژه بندي اولويت

ي  توسـعه كيفي شامل صـادرات، اشـتغال،    معيارهايو از سرمايه، ارزش فعلي خالص  شتي بازگ دورهسودآوري، 

  .خودكفايي بهره بردند و 3محيط-ايمني-فني، سطح رفاه عمومي، سلامت ي دانش توسعه، صنعتي

گـذاري كـه در ايـن پـژوهش بـر اسـاس       هـاي سـرمايه  در ارزيـابي و انتخـاب پـروژه    موثربرخي از معيارهاي 

  .نشان داده شده است )1(خلاصه در جدول  طور بهشده،  ارايهيشين هاي پ پژوهش

  
  هاي پيشين بر اساس پژوهش هشد ارايهمعيارهاي  .1جدول 

  روش  ها گزينه  مـورد استـفاده معيارهاي  پـــــــــژوهشــگـران  رديف

سرمايه، شاخص سودآوري، ريسك  ي بازگشت دوره  ]8[نندي و همكاران   1

  ها و در دسترس بودن تكنولوژي فعملياتي، حذف اتلا

  AHP  پروژه ساختماني

  تاپسيس فازي  پروژه ساختماني  ريسك مالي، ريسك عملياتي  ]6[ همكاران و تن  2

محمدي بلبلان آباد و   3

  ]10[ ايرانمنش

سرمايه، نرخ بازدهي داخلي، افزايش  ي بازگشت دوره

دسترس بودن تكنولوژي و  ايمني و كاهش آلودگي، در

  كاركنانرضايت 

  فازي AHP  گذاري سرمايهسبد 

                                                           
1 Fuzzy AHP 
2 Quality Function Deployment 
3 Health-Safety –Environment (HSE) 
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  روش  ها گزينه  مـورد استـفاده معيارهاي  پـــــــــژوهشــگـران  رديف

  تاپسيس فازي  پروژه آب افزايش ايمني و كاهش آلودگي  ]9[رضوي و همكاران   4

 يگذا ي سرمايه پروژه افزايش ايمني و كاهش آلودگي و شاخص سودآوري  ]5[ همكارانعبداالله جاني و   5

  ملي

  الكتره

در  گذاري سرمايه  سرمايه ي بازگشت دوره  ]11[پهلواني   6

  صنايع

  تاپسيس فازي

  

  پژوهش شناسي روش 3

بـا معيارهـاي    مسـايل در حـل   اي گسـترده ترين ابزارهايي اسـت كـه بـه طـور      چندمعياره يكي از قوي گيري تصميم

 طـور  بـه را  مسـاله  چنـدمعياره معمـولاً قادرنـد    گيـري  تصميم هاي تكنيك. شود چندگانه و معمولاً متضاد استفاده مي

 مسـاله  ي تر و مقايسه امكان بررسي آسان گيرندگان تصميمها،  با اين مشخصه. ري ايجاد نمايندسيستماتيك و آشكا

بنـدي  اولويـت  وكه در بالا ذكر شده است، شناسايي  طور همانهدف اين مقاله ]. 12[ها را دارند  مطابق با نيازمندي

توليـد يـك شـركت فعـال در صـنعت      در بخـش   گذاري سرمايههاي بر انتخاب پروژه موثرمعيارهاي كمي و كيفي 

معيارهـاي   بنـدي  اولويـت بـراي تعيـين    يبراي اين هـدف، از روش فرآينـد تحليـل سلسـله مراتب ـ     .فولادسازي است

شـده در   ارايه گذاري سرمايه هاي پروژهدر انتخاب  موثرمعيارهاي  بندي اولويت ي رويه. مختلف استفاده شده است

  .گام اصلي است 3 لاين مقاله شام

  .گذاري بخش توليدهاي سرمايهبر انتخاب پروژه موثرشناسايي و تعيين معيارهاي كمي و كيفي . 1م گا

بعد از ايجاد سلسله مراتب معيارهاي  ياوزان معيارها از طريق روش فرآيند تحليل سلسله مراتب ي  محاسبه. 2گام 

  .ارزيابي

  .گذاري سرمايه هاي پروژهبر انتخاب  موثرنهايي معيارهاي  بندي اولويت. 3گام 

  

 رآيند تحليل سلسله مراتبيف 3-1

 هـاي چندگانـه   با شاخص گيري تصميمهاي طراحي شده براي  ترين روش جامعفرايند تحليل سلسله مراتبي يكي از 

هـايي كـه    متعدد تصميم، با توجـه بـه شـاخص    هاي گزينهو انتخاب يك گزينه از ميان  گيري تصميم برايكه است 

سـاعتي عراقـي الاصـل در    . توماس الكه اولين بار توسط شود  گردد به كار برده مي تعيين مي رندهگي تصميمتوسط 

]. 14[ پـردازد مـي  مسـايل به تحليـل   شود ميانجام  در مغز انسان آنچهاين روش مانند  ].13[ دابداع گردي 1970دهه 

 گيـري  تصـميم  معيـار  و رقيـب  گزينـه  چنـد  بـا  گيـري  تصـميم  عمـل  كه هنگامي در مراتبي سلسله تحليل فرايند

 روش ايـن  اسـاس  .دباش ـ كيفـي  و كمـي  توانـد  مـي  شـده  مطـرح  معيارهـاي . گـردد  اسـتفاده  تواند روبروست مي

 آغـاز  تصـميم  مراتبي سلسله نمودار آوردن فراهم با گيرنده تصميم .است زوجي نهفته مقايسات بر گيري تصميم

 نشـان  را تصميم در ارزيابي مورد رقيب هاي گزينه و يسهمقا عوامل مورد تصميم، مراتب سلسله درخت .كندمي

 راستاي در را فاكتورها از يك هر وزن مقايسات اين .گيرد مي انجام زوجي مقايسات سري يك سپس .دهد مي

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

25
17

28
6.

20
16

.1
3.

1.
3.

1 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ja

m
lu

.li
au

.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

6-
05

 ]
 

                             5 / 13

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.22517286.2016.13.1.3.1
https://jamlu.liau.ac.ir/article-1-1277-en.html


:�ران،  ر�  T �� �UVWXوژ" ب� ا��JKLMN �OPQر��  FG �HBIاوA���BCDE' و @?<�=' و >;  .....YZا

  

42  

 ايگونـه  بـه  مراتبـي  سلسـله  تحليـل  فرآينـد  درنهايـت  .دهـد  مـي  نشان تصميم در ارزيابي مورد رقيب هاي گزينه

بـراي   ].15[ آيـد  حاصـل  تصـميم بهينـه   كـه  سازد مي تلفيق يكديگر با را زوجي مقايسات از حاصل هاي ماتريس

تـك  بر تـك  بناام  j  يا شاخص  گزينه اهميت ام نسبت به i  شاخص يا  گزينهاهميت از مقايسه  معمولاًانجام اين كار 

نسبت بـه هـم نشـان داده    عنصر دو  گذاري ارزشنحوه  )2( جدول .شود استفاده ميهاي سطح بالاتر نمودار  شاخص

  .شده است
  

  ها نسبت به هم شاخص گذاري ارزش .2جدول 

  ام i مقايسه وضعيت توضـيح

 ام j به نسبت

 ترجيحي ارزش

 هم به نسبت ارجحيتي يا و دارند برابر اهميت j به نسبت i شاخص يا گزينه

  .ندارند

 1  برابر اهميت

 3  تر مهم نسبتاً  .است تر مهم كمي j به نسبت i شاخص يا گزينه

 5  تر مهم  .است تر مهم j به نسبت i شاخص يا گزينه

 7  تر مهم خيلي  .است j از بيشتري خيلي ارجحيت داراي i شاخص يا گزينه

 9  مهم كاملاً  .نيست j با مقايسه قابل و تر مهم j از مطلقاً i شاخص يا گزينه

 بيانگر ،8 مثلاً دهد مي نشان را ترجيحي هاي ارزش بين مياني هاي ارزش

  .است j به نسبت i براي 9 از تر پايين و 7 از زيادتر اهميتي

8 و 6 ،4 ،2    

  

در پايـان نـرخ    .تـوان وزن هـر گزينـه را محاسـبه كـرد     بعد از اينكـه مـاتريس مقايسـات زوجـي تشـكيل شـد، مـي       

ت محاسبه شده كـه ميـزان   هاي حاصل از مقايسات زوجي اس ميزان اعتماد به اولويت ي ناسازگاري كه نشان دهنده

  .شود تائيدباشد تا سازگاري مقايسات  1/0 از كم ترآن بايد 
 
  مورد كاوي 3-2

را بـه عنـوان نمونـه     فولادسـازي هـاي فعـال در صـنعت     الذكر، يكي از شركت شناسي فوقشرح و بسط روش براي

گـذاري  هـاي سـرمايه  انتخاب پروژهبر  موثراي از كارشناسان شركت، معيارهاي انتخاب كرده و با تشكيل تيم خبره

 .شده است كه در ادامه، مراحل انجام كار به تفسير آمده است بندي اولويتشناسايي و 

  

  مدل پيشنهادي پژوهش 3-3

گـذاري  سرمايه هاي پروژهدر ارزيابي و انتخاب  موثرشناسـايي معيارهاي كمي و كيفي  3-3-1

  بخش توليد

اي، مصـاحبه بـا   هـاي پيشـين، منـابع كتابخانـه    از معيارهاي برگرفته شـده از پـژوهش   براي اين منظور ابتدا با استفاده

معيـار  . مـالي و فنـي شناسـايي شـد     -اسناد راهبردي، دو گروه معيارهـاي اقتصـادي    ي و مطالعه كارشناسان شركت

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

25
17

28
6.

20
16

.1
3.

1.
3.

1 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ja

m
lu

.li
au

.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

6-
05

 ]
 

                             6 / 13

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.22517286.2016.13.1.3.1
https://jamlu.liau.ac.ir/article-1-1277-en.html



	��ت   ����   � � 
  ٣٧-٤٩)    ١٣٩٥(   ٤٨ ،   � �ن��ر�د� � ����

43 

 بازگشـت  ي دورهمالي وابسته به زير معيارهاي ريسك مالي، شاخص سودآوري، نـرخ بـازدهي داخلـي،    -اقتصادي

انـرژي و  (هـا   ريسك عملياتي، حـذف اتـلاف   معيارهايزير  ي سرمايه و جمع كل برآورد هزينه و معيار فني وابسته

بـراي اجـرا،    موردنيـاز هـاي   ، زمان تقريبي لازم براي انجام پروژه، در دسترس بودن فناوري و زيرسيستم)ساير منابع

مـدل سلسـله مراتبـي معيارهـا و زيـر      . كـاهش آلـودگي اسـت    ايمنـي و  و نهايتاً افزايش حفاظت، كاركنانرضايت 

  .نشان داده شده است )1(بخش توليد در شكل  گذاري سرمايههاي بر ارزيابي و انتخاب پروژه موثرمعيارهاي 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  گذاري سرمايه هاي پروژهدر ارزيابي و انتـخـاب  موثرمـدل سلسـله مـراتبي مـعـيارهاي كـمي و كيـفي . 1شـكل 

  

گـذاري و  هاي سـرمايه در ارزيابي و انتخاب پروژه موثرتعريف معيارهاي كمي و كيفي  3-3-2

  ها آن گيري اندازهنحوه 

بخـش توليـد در زيـر تعريـف شـده       گـذاري هاي سـرمايه در ارزيابي و انتخاب پروژه موثركمي و كيفي  معيارهاي

  .است

  

 مالي و اقتصادي معيارهاي 3-3-2-1

  سرمايه ي بازگشت دوره

 بـا  ورودي نقـدي  هاي جريان مجموع) سال حسب بر( مدت آن در كه است زماني مدت سرمايه ي بازگشت دوره

 آن در كـه  اسـت  زمـاني  مـدت  سرمايه ي بازگشت دوره ديگر عبارت به شود؛ مي برابر گذاري سرمايه خالص مبلغ

  ].16[ رسد مي سر ي سربه نقطه به طرح

  

   

گذاريهاي سرمايهارزيابي پروژه  

هاي فنيمعيار هاي اقتصاديمعيار   
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  داخلي بازده نرخ

 داخلـي  بـازده  نـرخ  آن بـه  شـود،  اوليـه  گذاري سرمايه برابر آينده نقدي هاي جريان فعلي ارزش خاصي نرخ با اگر

  ].17[ كند مي صفر را پروژه يك خالص فعلي ارزش كه است تنزيلي نرخ عبارتي به يا. گويند

ارزش خالص فعلي       )   (1)                                           0 = ( نرخ بازدهي داخلي 

  

  شاخص سودآوري

 ي هاي نقدي آينده به هزينهيا نسبت سود به هزينه نسبتي است كه از تقسيم ارزش فعلي جريان 1شاخص سودآوري

  ].18[ آيد به دست مي گذاري سرمايه

  

  ريسك مالي

صـورت تغييـرات در عوامـل مختلـف و مخصوصـاً      تـوان بـه    را مـي  گـذاري  ي سرمايه پروژهريسك مالي در يك 

 سـوالي ريسك مالي از پرسشـنامه چهـار    ي در اين پژوهش براي محاسبه كه ؛]19[ درآمدهاي حاصله تعريف كرد

  .ده استاستفاده گردينشان داده شده، ) 2( ي كه در جدول شماره

  
  پرسشنامه محاسبه ريسك مالي .2جدول  

 يادز خيلي

)5(  

يادز  

 )4(  

 متوسط

 )3(  

 كم

 )2(  

كم  خيلي

)1(  

 رديف عنــوان

 وجود خروجي نقدي هاي جريان در تغيير احتمال چقدر     

 دارد؟

1 

دارد؟ وجود ورودي نقدي هاي جريان در تغيير احتمال چقدر       2 

دارد؟ وجود پروژه دوره يا عمر تغيير احتمال چقدر       3 

د؟دار وجود تنزيل نرخ در تغيير احتمال چقدر       4 

  

، )خيلي كم تا خيلي زياد(ليكرت استفاده شده است  تايي پنجاز طيف  سوال با توجه به اينكه براي پاسخ هر

به عنوان امتياز نهايي در نظر  سوال، ميانگين امتيازات وارد شده براي هر موردنظربراي كمي كردن معيار  درنهايت

  .شود گرفته مي

  

  جمع كل برآورد هزينه

  .استتجهيزات  تامين ي پروژه و برآورد هزينه ي اجراي هزينهل برآورد اين معيار شام

جمع كل برآورد هزينه =  تجهيزات تامين ي نههزي+ي اجراي پروژه هزينه         (2) 

                                                           
1 Profitability Index 
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  فني يارهايمع 3-3-2-2

  زمان تقريبي لازم براي انجام پروژه
 حسب بر زمان اين .باشد برداري بهرهو از آن به بعد پروژه قابل  پروژه به اتمام برسد كه مدت زمان تقريبي منظور

  .شود بيان مي گذاريهاي سرمايهپروژه 1فرم پيشنهاديه سال در

  

  عملياتي ريسك

 خطـرات  شناسايي براي كه شركت زيست محيط و ايمني ،اي حرفه بهداشت قسمت كار گردش اساس بر معيار اين

هـاي   ايـن معيـار بـدين صـورت اسـت كـه ابتـدا فعاليـت         ي محاسـبه  نحـوه . اسـت  شده بيان است، ريسك ارزيابي و

هـر كـدام   ) P(احتمال وقـوع   و )S(كه ممكن است بعد از انجام پروژه رخ دهد شناسايي و سپس شدت  خطرزايي

  .شود تعيين مي موردنظرفعاليت  ي خطر ناحيهبا توجه به شدت و احتمال وقوع،  .گردد نيز تعيين مي

در نـواحي ريسـك قـرار     خطـرزا هـاي   ماتريس تعيين سطح ريسـك، فعاليـت   )3(ا توجه به جدول ب نهايت در

هر پروژه، امتياز نهايي پروژه در شـاخص ريسـك عمليـاتي محسـوب      خطرزاييهاي گيرد و جمع امتياز فعاليت مي

  .آورده شده است )4(نواحي ريسك و امتياز هر كدام در جدول . شود مي
  

  ن سطح ريسكماتريس تعيي .3 جدول

 شدت 

 احتمال

 1 2 3 4 5 6 

A L M H H E E 
B L M H H H E 
C L M M H H H 
D L L M M H H 
E L L M M M H 
F L L L M M M 

    

  نواحي ريسك و امتياز هر كدام. 4 جدول

E H M L 
هاي خيلي مهم ريسك هاي بالا ريسك  هاي متوسط ريسك  هاي جزئي ريسك   

4 3 2 1 

  

  ):مواد اوليه، زمان و ساير منابع فيزيكي انرژي،( ها اتلاف ذفح

با توجـه   لذا ست؛ها موضوع بسيار مهم براي سازمانها يك  در هزينه جويي صرفهها و  امروزه اهميت حذف اتلاف

صـورت   هايي جويي صرفه بعد از انجام آن، چه كه شود مشخص پروژه براي هر كه است لازم به اهميت اين معيار

  .ليكرت است تايي پنجكمي سازي اين معيار با استفاده از طيف . گيرد يم

   

                                                           
1 Proposal form 
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  ازين مورد هاي سيستم زير و فناوري بودن دسترس در

 هـا  زيرسـاخت  و ازيموردن تكنولوژي ميزان چه به كه اينيعني  ؛ازيموردن هاي سيستم زير و فناوري بودن دسترس در

بــراي كــمي سـازي ايــن مــعيار از      . دارد قـرار  مــجريان  دسـترس  در پـروژه  اجراي براي ازيموردن هاي سيستم يا

  .استفاده شده است گذاري ي سرمايه پروژه تايي ليكرت در فرم پيشنهاديطــيـف پنج

  

  پروژه بعد از اجراي آلودگي و كاهش اي حرفهحفاظت، بهداشت  افزايش ايمني،

ايـن معيـار بـا     .اسـت صيانت از ايـن سـرمايه الهـي     زمانسااست و وظيفه  هر سازمانيسرمايه  ترين مهممنابع انساني 

  .ليكرت كمي شده است تايي پنجاستفاده از طيف 

  

  كاركنان رضايت

تـايي  و بـا اسـتفاده از طيـف پـنج     دهـد  مـي  نشان موردنظر ي پروژه انجام از را كاركنان رضايت ميزان شاخص اين 

 امتيـازدهي كنـد،  مـي  ايجـاد  كاركنـان  بـراي  روژهكـه انجـام پ ـ   خدمــاتي  اسـاس بر يعني ؛ليكرت كمي شده است

  .شود مي

  

  گذاريهاي سرمايهبر ارزيابي و انتخاب پروژه موثرتعيين اهميت نسبي معيارهاي  3-3-3

 ، كارشناسـان معيارهـا و زيـر   گـذاري  سـرمايه  هـاي  پروژهبر ارزيابي و انتخاب  موثراوزان معيارهاي  ي براي محاسبه

ر به صورت زوجي مقايسه كرده و سپس با استفاده از روش فرآيند تحليل سلسله مراتبي معيارها را نسبت به يكديگ

زوجي وجود دارد كـه   ي هاي مقايسه لازم به ذكر است دو راه براي ايجاد ماتريس. محاسبه شده است وزن معيارها

  :ازاست   عبارت

 ي شخصيها قضاوت -ب                 قضاوت به اتفاق آرا -الف

كه بـه سـه گـروه دو نفـره تقسـيم شــدند،        بخش رويكرد دوم انتخاب شده و پس از مصاحبه با كارشناسان در اين

گذاري به صورت جداگانـه توسـط   سـرمايه هاي پروژهبر ارزيابي و انتـخاب  موثرمقايسات زوجـي بيـن مـعيارهاي 

هندسي نـظرات كارشناسان با استفاده از  ميانگين ي نهايت بعـد از محاسبه در. صورت توافقي انجام شد هر گروه به

) 6(، )5( هـاي  جـدول آمد كه در  به دستمعيارها  زير براي معيارها و زير ، اهميت نسبي1اكسپرت چويس افزار نرم

 10/0تـر از  گيري نـرخ ناسـازگاري كـم   هاي تصميمماتريس ي در همه. حاصل نشان داده شده است ي نتيجه )7( و

اسـت؛   04/0معيارهـاي فنـي    و زيـر  08/0معيارهـاي اقتصـادي    ، زيـر 00/0رهاي اصـلي  نرخ ناسازگاري معيا .است

ايـن اسـت كـه نظـرات در مـورد اهميـت نسـبي         ي ها قابل قبـول اسـت و نشـان دهنـده     بنابراين ناسازگاري شاخص

  .معيارها سازگارند معيارهاي اصلي و زير

  

                                                           
1 Expert choice 
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  AHPوزن معيارهاي اصلي با استفاده از روش  .5جدول 

معيار  وزن  رديف 

847/0 مالي- اقتصادي   1 

153/0  2 فني 

  

  AHPمالي با استفاده از روش -معيارهاي اقتصادي وزن زير .6 جدول 

 رديف زير معيار وزن

035/0  1 ريسك مالي 

105/0  2 جمع كل برآورد هزينه 

319/0  3 نرخ بازدهي داخلي 

202/0 سرمايه ي بازگشت دوره   4 

339/0  5 شاخص سودآوري 

  

  AHPوزن زير معيارهاي فني با استفاده از روش . 7جدول   

 رديف زير معيار وزن

302/0 ها حذف اتلاف   1 

070/0  2 زمان تقريبي لازم 

333/0 كاهش آلودگي حفاظت و افزايش ايمني،   3 

165/0  4 ريسك عملياتي 

085/0 دسترس بودن فناوري مور نياز در   5 

045/0 كاركنانرضايت    6 

  

  بنديجمعتيجه و ن 4

هـاي  و انتخـاب پـروژه   بنـدي  اولويـت چنـدمعياره بـراي    گيـري  تصـميم يـك مـدل    ي ارايـه اين پـژوهش بـا هـدف    

در ابتـدا بـا بررسـي ادبيـات     . بخش توليد يك شركت فعال در صنعت فولادسازي انجام شده اسـت  گذاري سرمايه

شـور و همچنـين تشـكيل جلسـات بـا      هـاي صـورت گرفتـه در داخـل و خـارج از ك     مـرتبط بـا موضـوع و پـژوهش    

بخش توليد شناسايي شدند كـه   گذاري سرمايههاي در انتخاب و ارزيابي پروژه موثركارشناسان شركت، معيارهاي 

مـالي شـامل   -معيارهـاي معيـار اقتصـادي    زيـر . شـود  مالي و فنـي تقسـيم مـي   -اقتصادي معيارهايبه دو گروه اصلي 

و زيـر   سـودآوري سـرمايه، شـاخص    ي بازگشـت  دورهخ بازدهي داخلي، ريسك مالي، جمع كل برآورد هزينه، نر

هـا، افـزايش حفاظـت، ايمنـي و كـاهش آلـودگي، رضـايت         معيارهاي فني شامل ريسك عمليـاتي، حـذف اتـلاف   

  .استو زمان تقريبي لازم براي انجام پروژه  ازيموردنهاي  در دسترس بودن فناوري و زيرسيستم ،كاركنان

تايي روش فرآيند تحليل سلسله مراتبـي   9اي تـدوين گشت كه با استفاده از طيف سشـنامهبعد پر ي در مرحله

معيارها با روش فرآيند تحليل  بـراي تعيين اهـميت نسبي معيارها و زير. به مـقايسه زوجـي اين مـعيارها پرداخته شد
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بـا   مـالي –آمده معيار اقتصـادي  به دستج با توجه به نتاي. اكسپرت چويس بهره گرفته شد افزار نرمسلسله مراتبي از 

توان با توجه بـه تعريـف    اين نتيجه را مي. بوده است 153/0از معيار فني با وزن  يتر شيبداراي اهميت  847/0وزن 

امـا   ؛اسـت  هفني شرط لازم براي انجام هر پـروژ  پذيري توجيه هاين مطلب است ك ي اقتصاد مهندسي كه بيان كننده

هـا از   نيز بـا توجـه بـه اينكـه اغلـب پـروژه       و ، توجيه كرداستاقتصادي شرط كافي براي انجام -مالي پذيري توجيه

 يتـر  شيب ـهـا از اهميـت    پذيري اقتصـادي در انتخـاب و انجـام پـروژه    دارند، بررسي توجيه پذيري توجيهلحاظ فني 

، گـذاري  سـرمايه هـاي  پروژه در انتخاب گيري تصميمهنگام  گيرندگان تصميمشود  پيشنهاد مي لذا برخوردار است؛

بـا عنـوان انتخـاب    ] 8[نتـايج ايـن بخـش از پژوهــش نيـز در پـژوهش ننـدي و همكـاران          .به آن توجه داشته باشند

  .قرار گرفته است تائيدمورد  ،روش فرآيند تحليل سلسله مراتبي زهاي ساختمان با استفاده ا پروژه

معيارهاي اقتصادي داشـته كـه در    اهميت را در بين زير نيتر شيب 339/0زير معيار شاخص سودآوري با وزن 

ارزش فعلـي خـالص و    هـاي  روش هـاي  نارسـايي از توان به اين موضوع كه يكي  آمده مي دست بهتوجيه اين نتيجه 

لـذا   ؛، اشـاره كـرد  هـاي پيشـنهادي يكسـان نباشـد    اوليه پـروژه  هاي گذاري سرمايهنرخ بازده داخلي زماني است كه 

نتايج ايـن بخـش از پژوهــش نيـز      .كندپيدا مي يتر شيبكه اين نارسايي را دارا نيست، اهميت  شاخص سودآوري

  .قرار گرفته است تائيدمورد ، ]1[در پژوهش نندي و همكاران 

اهميـت را   نيتـر  شيب ـ 333/0آلودگي با وزن  و كاهش اي حرفهحفاظت، بهداشت  زير معيار افزايش ايمني، 

ر دنياي امروز بـا  توان به اين مطلب اشاره كرد كه د نهايتاً در توجيه اين نتيجه نيز مي. دارد در بين زير معيارهاي فني

كـه انسـان را در    گـذارد  مـي جديد صنعت، خطرات و حوادث جديد و نوظهوري نيـز پـا بـه عرصـه      هاي پيچيدگي

كنـار محـيط و تجهيـزات     انسان يكي از اركـان اصـلي در علـل حـوادث در     دهد و ميقرار  ها آنتنگناي مواجهه با 

را شناسايي نمايد و در جهت حذف، جايگزيني و يا كنترل  ها آنخطرات آگاهي پيدا كرده و  اين ازاست كه بايد 

قـرار   تائيـد  مورد ،]10[ ايرانمنشدي بلبلان آباد و نتايج اين بخش از پژوهـش نيز در پژوهش محم .آن اقدام نمايد

  .گرفته است

  

  منابع

  .يركبيرامانتشارات دانـشگاه صـنعتي . ، تهرانAHPفـرايند تحليل سلـسله مـراتبي  ).1379( ،.ح .ر، سپويقدس  ]1[

كارشناسي  نامه پايان .مخارجگذاري روش منافع به هاي سرمايهربرد منطق فازي در ارزيابي پروژهكا). 1377(، .، مپرست ملت  ]2[

 .دانشگاه علم و صنعت تهران ارشد،

مدلي براي بهبود  ارايهو  گذاري سرمايه هاي پروژه بندي اولويتفازي جهت  AHPكارگيري مدل  به ).1379(، .م عليخاني،  ]3[

  .كارشناسي ارشد، دانشگاه علم و صنعت تهران نامه پايان .ناسازگاري در آن

هاي كمي و كيفي جهت  ي از شاخصمدل تلفيق). 1387(، .، مردانه خامنه، م.، حپور، هادي.، عزيزمحمدي، ر.عبداالله جاني، م  ]5[

 .المللي مديريت پروژه، تهران چهارمين كنفرانس بين. ملي گذاري سرمايه هاي پروژهارزيابي 

اي  شاخصه چند گيري تصميمهاي مقايسه روش). 1387(، .دزفولي، ا پزان كوره، .م .، ولي ساماني، ج.ل .رضوي طوسي، س  ]9[

   .12-1، )3(7 نشريه تحقيقات منابع آب ايران،. ي انتقال آّبهابندي پروژهگروهي فازي در اولويت
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انتخاب و مديريت پورتفوليوي پروژه با استفاده از فرآيند تحليل سلسله  ).1388(، .م .، ايرانمنش، س.باد، صآ محمدي بلبان  ]10[

اد علوم انساني دانشگاه آز مجله مديريت صنعتي دانشكده .مجموعه هلدينگ ساختمان ايران: ديمطالعه مور. مراتبي فازي

 .92- 79، )7(4 سنندج،
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