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گذاری )مطالعه های سرمایهبندی معیارهای موثر بر انتخاب پروژهشناسایی و اولویت
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 غفار تاری

  قدیم رضا سلیمانی

 

 چکیده:

شرکت صنایع گذاری های سرمایهی معیارهای موثر بر انتخاب پروژهبندهدف این تحقیق شناسایی و اولویت

 -خاک چینی ایران بود. این تحقیق از لحاظ هدف از نوع کاربردی، از لحاظ ماهیت از نوع مطالعات توصیفی

بود. جامعه آماری شامل مدیران و کارکنان ها از نوع مطالعات میدانی پیمایشی و از لحاظ گردآوری داده

نفر  20حسابداری و مالی و بازاریابی شرکت خاک چینی بود. تعداد نمونه با توجه به روش سلسله مراتبی 

ا معیارهای گیری هدفمند بود. در این تحقیق ابتدگیری مورد استفاده در این تحقیق، نمونهبود و روش نمونه

گذاری بر اساس مطالعات پیشین شناسایی شد و پس از تایید آنها توسط سرمایه هایموثر بر انتخاب پروژه

وزن معیارها تعیین و سپس با استفاده نظرات اساتید و خبرگان، با استفاده از روش سلسله مراتبی فازی 

نتایج نشان داد که معیارهای موثر بر انتخاب  بندی آنها پرداخته شد.به رتبهاز روش تاپسیس فازی 

شرکت صنایع خاک چینی ایران شامل عوامل سازمانی، عوامل فنی، عوامل مالی گذاری های سرمایهپروژه

 سرمایه در رتبه اول، نیازهای موقع به محور است. همچنین در ارزیابی زیرمعیارها: برگشت و عوامل پروژه

های مالی و عملیاتی وم، ریسکپروژه در رتبه س سودآوری و درآمد تجهیزاتی در رتبه دوم،  برآورد و فنی

 رعایت مسئولیت اجتماعی در رتبه پنجم قرار گرفتند. و ه چهارمبانجام پروژه در رت

عوامل سازمانی، عوامل فنی، عوامل مالی، عوامل پروژه محور،  گذاری، های سرمایهپروژه :کلیدی گانواژ

 .شرکت صنایع خاک چینی ایران

                                                           
 رند، دانشگاه آزاد اسلامی، مرند ، ایراناستادیار گروه مدیریت، واحد م  ،نویسنده مسئول ghaffartari@iau.ir 
 ایران مرند، اسلامی، آزاد دانشگاه مرند، واحد کار، و کسب مدیریت ارشد کارشناسی یآموختهدانش 
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 مقدمه -1

و فناوری پیشرفته و دارای  بالا، ریسک بالابا سرعت رشد هایی ی برای شرکتگذارسرمایه

 سودآوری برای آنهاپتانسیل توسعه یافتن به کسب وکار جهانی، نقش اساسی را در فرآیند 

گذاران خطرپذیر را به عنوان متخصصان شناسایی کسب ا جایی که سرمایهکند تایفا می

(. لذا برای 2202 مکاران،و ه 1)دونگ دشناسنمی بالاوکارهای جدید دارای پتانسیل 

باید دارند، اهمیت گیری و معیارهایی که برای تصمیمگذاری های سرمایهانتخاب پروژه

های درنظرگرفتن تعداد طرح باشد کهاین در حالی می. صورت پذیردای توجه ویژه

در عملکرد  هاگیری در مورد آنتصمیم وگذاران نهادی ارائه شده به بیشتر سرمایهپیش

 شود در نظر گرفتنکه در این راستا نمایان می یچالشسرمایه گذاران تاثیر به سزایی دارد، 

و همکاران،  2گذاری است )پریراهای سرمایهانتخاب پروژهدر گیری معیارهای تصمیم

2022.)  

 پیشرفت گیرد.صورت می مختلف هایروش اساس بر گذاریسرمایه گیریتصمیم

-سرمایه تصمیمات ارزیابی برای احتمالی رویکرد از استفاده به منجر زمینه ینا در بیشتر

-داده که یافتند. در صورتی توسعه دیگر هایروش از بسیاری آن، کنار در که شد گذاری

 موجود گذاریسرمایه گیریتصمیم برای هاداده یا باشد، داشته وجود کافی عینی های

و همکاران،  3شوند )باشایومی مأمور مشکل حل رایب هامجرب شرکت کارشناسان باشد،

 پروژهو معیارهای ارزیابی و گزینش  توسعهدر حال  هایدر کشور گذاریسرمایه (.2021

این بخش  فعالانیکی از نخستین مراحل انجام این مهم و به شدت مورد نیاز و توجه 

-گردد، سرمایهرح میگذاری مطهای متفاوت جهت انتخاب و سرمایهزمانی که ایدهاست. 

های مختلفی هستند تا بتوانند بهترین تصمیم را بگیرند، اما وجود حلگذاران به دنبال راه

گیرندگان، توان کند که تصمیمگیری را گاه آنقدر پیچیده میهای فراوان، تصمیممولفه

اطمینان  توانند از درستی تصمیم خودآورند و یا نمیگیری را بدست نمیبرای تصمیم لازم

                                                           
1  Dong  
2  Pereira  
3  Bushuyev  
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شود تا نتایج باعث می پروژههای مختلف به یک حاصل کنند. همچنین وجود نگرش

-پروژهاز طرفی با توجه به اینکه تعداد  (.2021 و همکاران، 1یاشینو) یکسانی بدست نیاید

شود زیاد است، سرعت عمل در ارزیابی، اهمیت گذاران پیشنهاد میهایی که به سرمایه

ها، فرآیندی زمانبر و پرهزینه حالی است که فرآیند ارزیابی طرح در بسزایی دارد و این

توان معیارهایی که دارای اهمیت نبنابراین اگر (. 1398)حسینی و شاه بندرزاده،  است

باشند را حذف کرد و یا در مرحله غربالگری از معیارهایی که دارای کمتر و ناچیز می

هایی که مطلوبیت مورد نظر را ندارند پروژهتوان میناهمیت بیشتری هستند استفاده نمود، 

های انتخاب پروژههزینه اتلاف زمان و  از دست دادن مسئله باعثو این  کردشناسایی 

 (.2020، 2پلیسکاشود )لاکنو و گذاری میسرمایه

 را شانسرمایه منابع هاشرکت که هستند هاییفعالیت گذاری،سرمایه هایپروژه

 از طولانی زمانی دوره یک در دارند انتظار آن از که کنندمی تولیدی اییدار ایجاد صرف

 هایپروژه از یک کدام اینکه مورد در گیریتصمیم برای. شوند برخوردار آن مزایای

 گرفته نظر در مختلفی عناصر است ممکن شود، انتخاب باید پیشنهادی گذاریسرمایه

 از استفاده با توانمی را گذاریسرمایه هایهپروژ کارایی (.2023و همکاران،  3شود )چن

 هایشاخص سایر و محیطی -اکولوژیکی فناوری، مالی، اقتصادی، کارایی هایشاخص

 ایجاد بر دهندمی ترجیح هاشرکت از بسیاری که است بدیهی اما کرد؛ ارزیابی کارایی

 از ایمجموعه میان در گذاریسرمایه پروژه انتخاب. کنند تمرکز هاپروژه مالی قابلیت

 با باید آنها زیرا است، دشوار بسیار کار یک گیرندگانتصمیم برای ممکن، هایگزینه

و  4بگذارد )فرناندز تأثیر آینده در پروژه تحقق بر تواندمی که شوند مواجه هاییمحدودیت

 (.2021 همکاران،

                                                           
1  Yoshino  
2  Lakhno & Plyska 
3  Chen  
4  Romero Fernández  
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 رفتپیش. است مختلف خاص هایروش اساس بر گذاریسرمایه گیریتصمیم

 سرمایه تصمیمات ارزیابی برای احتمالی رویکرد از استفاده به منجر زمینه این در بیشتر

 زمانی یافتند که در صورت توسعه دیگر هایروش از بسیاری آن، کنار در که شد گذاری

 گذاری سرمایه گیری تصمیم برای ها داده یا باشد، داشته وجود کافی عینی های داده که

و  1شوند )باشایو می مأمور مشکل حل برای مجرب شرکت ها شناسانکار باشد، موجود

 (.2021همکاران، 

 اغلب گذاری کنندخواهند بر روی آنها سرمایهها میشرکتهایی که انتخاب پروژه

 توجه گذاری،سرمایه زمینه در حال، این با. گیرندمی نوع فعالیت شرکت صورت به توجه با

و  2مارتینز) است متمرکز قبلی شدهتعیین معیارهای براساس دیبنرتبه ایجاد و ارزیابی بر

 (.2021، همکاران

ی گذاردیرین در زمینه سرمایه هداشتن سابق اشرکت صنایع خاک چینی ایران ب

های ژهب پروهای مختلف همواره سعی بر آن دارد تا معیارهای مناسب را در انتخادر پروژه

ی نشده ارسد به این موضوع توجه بهینهبه نظر میگذاری مدنظر قرار دهد اما سرمایه

های روژهبندی معیارهای موثر بر انتخاب پاست. لذا هدف این تحقیق شناسایی و اولویت

 شرکت صنایع خاک چینی ایران است و محقق درصدد پاسخگویی بهگذاری در سرمایه

شرکت صنایع اری در گذهای سرمایهاین سوال است که معیارهای موثر بر انتخاب پروژه

 برخوردارند؟ بندیاولویتخاک چینی ایران کدامند و این معیارها از چه 

 پیشینه پژوهش -2

بر اساس بعد اقتصادی پایداری، ( نشان داد که 1401زرین پور و زرین پور )نتایج مطالعات 

های محیطی، میزان انتشار گازها بیشینه و بر اساس بعد زیستسود حاصل از اجرای پروژه

شود. در بعد اجتماعی تعداد ی، مصرف انرژی و پسماندهای تولید شده کمینه میاگلخانه

های شغلی، تعداد افراد تحت پوشش بیمه، رضایت شغلی کارکنان، تأثیر پروژه بر فرصت

                                                           
1  Bushuyev  
2  MartÃnez-Ruiz  
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 مختاری و همکارانشود. اقتصاد منطقه و تعداد روزهای از دست رفته کاری بررسی می

ریزی آرمانی و تحلیل م گیری چندهدفه با رویکرد برنامهتصمیمدل ( در بررسی 1401)

نتیجه  های سرمایه گذاری در بخش معدنراتبی فازی در خصوص انتخاب پروژهسلسله م

چهار معیار سرمایه گذاری اولیه، هزینه تولید، سود و نیروی انسانی بعنوان گرفتند که 

سرمایه گذاری در بخش معدن،  مهم ترین معیارهای تصمیم گیری موثر بر روی موضوع

برجی و انتخاب سرمایه گذاری این بخش از میان هشت معدن مدلسازی شده است. 

گذاری این امکان را هایی سرمایهبندی پروژهدسته( نتیجه گرفتند که 1399همکاران )

های مرتبط با هر های مشابه، توسط معیارها و تکنیککند تا پروژهای سازمان فراهم میبر

( 1395سبحانی و همکاران )شوند. بندی گذاری، ارزیابی و انتخاب و اولویتدسته سرمایه

گذاری در بخش های سرمایهبندی معیارهای موثر بر انتخاب پروژهشناسایی و اولویتبه 

در صنعت فولادسازی با استفاده از روش فرآیند تحلیل سلسله تولید یک شرکت فعال 

مالی اهمیت  -آمده معیـار اصلی اقتصادیدسته به نتایج بهبا توجپرداختند. مراتبی 

دارند ( بیان می2023و همکاران ) 1ماتروکیناهمچنین  بیشتری نسبت به معیار فنی دارد.

 ماتیاعتبار تصمو خالص پروژه  یارزش فعل ،سکیر یابیارز، مورد انتظار یبرآوردهاکه 

باشند. از سوی گذاری میپروژه سرمایهبه عنوان عوامل موثر در انتخاب  یگذار هیسرما

 فازی گیریتصمیم رویکرد ( به بررسی استفاده از2022و همکاران ) 2دینچردیگر نیز 

 دهدمی نشان پرداختند. نتایج گذاریسرمایه هایپروژه تحلیل و تجزیه برای را ترکیبی

 بهبود برای کارکنان صلاحیت ارتقای این، بر علاوه. دارد در اولویت قرار داخلی فرآیند که

 با که شودمی گیرینتیجه گذاری در رتبه بعدی قرار دارد. همچنینهای سرمایهپروژه

و همکاران  3نووسلوف. باشد بالاتر تواندمی هاگذاریسرمایه کارایی همکاری، سطح افزایش

داختند. روسیه پر دار دراولویت گذاریسرمایه های( به بررسی عوامل موثر بر پروژه2017)

                                                           
1  Matrokhina 
2  Dinçer  
3  Novoselov  
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-قوم عوامل کننده وتسهیل اجتماعی، اکولوژیکی، نتایج نشان داد که عوامل اقتصادی،

 دار تاثیر دارد.اولویت گذاریمایهسر هایشناختی در انتخاب پروژه

 تحقیقشناسی روش -3

 -این تحقیق از لحاظ هدف از نوع کاربردی، از لحاظ ماهیت از نوع مطالعات توصیفی

ها از نوع مطالعات میدانی بود. جامعه آماری شامل گردآوری داده پیمایشی و از لحاظ

مدیران و کارکنان حسابداری و مالی و بازاریابی شرکت خاک چینی بود. تعداد نمونه با 

گیری مورد استفاده در این تحقیق، نفر و  روش نمونه 20توجه به روش سلسله مراتبی 

اطلاعات مربوط به مبانی نظری و پیشینه  گیری هدفمند بود. به منظور گردآورینمونه

ساس از کتب، مقالات و پایان این اای و اسنادی استفاده شد. برخانهتحقیق از روش کتاب

معیارهای موثر بر انتخاب های دیگر پژوهشگران استفاده شد. در این تحقیق ابتدا نامه

س از تایید آنها توسط گذاری بر اساس مطالعات پیشین شناسایی شد و پهای سرمایهپروژه

، وزن معیارها تعیین و نظرات اساتید و خبرگان، با استفاده از روش سلسله مراتبی فازی

-های سرمایهتخاب پروژهمعیارهای موثر بر انسپس با استفاده از روش تاپسیس فازی، 

 بندی گردید.ذاری اولویتگ

 های پژوهشیافته -4

نفر  زن  8درصد(،  60نفر مرد ) 12اند، ت کردهای که در این تحقیق شرکنمونه 20از بین 

درصد(  10نفر دکتری ) 2صد(، در 90نفر فوق لیسانس ) 18اند. هچنین درصد( بوده 40)

 35سال ) 30نفر بیشتر از  7درصد( و  65سال  ) 30تا  20نفر سابقه کار  13اند و بوده

 اند.درصد( بوده

 اریگذمعیارهای موثر بر انتخاب پروژه سرمایه

که بر اساس مطالعات پیشین و نظرات های سرمایه گذاری معیارهای موثر بر انتخاب پروژه

 باشد: باشند به صورت زیر مینفر از خبرگان می 20
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 گذاریهیسرما هایموثر بر انتخاب پروژه یارهایمع. 1جدول 

 محقق عوامل

 عوامل سازمانی

(، 1394شهرآئینی و راستی ) (،1401) زرین پور و زرین پور

 (،2021و همکاران ) 2فرناندز (،2022و همکاران ) 1دینچر

 (2017و همکاران ) 4ف(، نووسلو1202) 3کو و گورلواویسنم

 عوامل فنی

(، 1399(، برجی و همکاران )1401زرین پور و زرین پور )

و همکاران  6دوبروولسکین (،0202و همکاران ) 5کورنیوک

(2021) 

 عوامل مالی

(، 1401(، مختاری و همکاران )1399برجی و همکاران )

و  7(، ماتروکینا1395پور )(، زرین4139شهرآئینی و راستی )

(، زانگ و 2021دوبروولسکین و همکاران ) (،2023همکاران )

 (2020میستکو و گورلوا ) (،2020همکاران )

عوامل پروژه 

 محور

 (،1398شهرآئینی و راستی ) (،1399مختاری و همکاران )

(، 2021(، کورنیوک و همکاران )2022دینچر و همکاران )

(، 2020و همکاران ) 8نگژا (،2120دوبروولسکین و همکاران )

 (2017و همکاران ) فنووسلو

 که در نهایت پس از بررسی دقیق، زیر ابعاد به صورت زیر می باشد:

 عوامل سازمانی 

 رعایت مسئولیت اجتماعی -

 وابسته دولتی سازمان یا دولت از کمک -

 در نظر گرفتن امکانات شرکت -

                                                           
1  Dinçer  
2  Fernández  
3  Moiseenko & Gorelova 
4  Novoselov 
5  Korenyuk  
6  Dobrovolskienė  
7  Matrokhina  
8  Zhang  
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 میزان رضایت کارکنان از انجام پروژه -

 برآورد بازاریابی محصولات و خدمات تولیدی -

 عوامل فنی 

 تجهیزاتی و فنی نیازهای -

 در نظر گرفتن چالش های فنی و حقوقی  -

 پروژه( پذیری امکان) سادگی و شفافیت درجه گرفتن نظر در -

 دسترسی به تکنولوژی و امکانات محلی -

 عوامل مالی 

 پروژه سودآوری و درآمد برآورد -

 سرمایه موقع به برگشت -

 عملیاتی نقدی جریان -

 امکان تامین مالی ضروری در روند پروژه -

 هزینه کل برآورد به توجه -

 مستقیم و غیرمستقیم های ملزومهزینه -

 های مالی و عملیاتی انجام پروژهریسک -

 ژه محورعوامل پرو 

 توجه به میزان پیشرفت پروژه -

 زمانبندی انجام پروژه -

 برآورد تضمین انجام پروژه -

 توجه به نیاز منطقه نسبت به اجرای پروژه -

 شده است. در نظر گرفتهها به عنوان گزینه در این تحقیق هر یک از زیر مولفه
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 ها با استفاده از تاپسیس فازیارزیابی گزینه

وزن  AHP. در این تحقیق، با استفاده از روش دهی کنیمها را وزنر گام اول باید معیارد

 باشند:که نتایج به صورت زیر می شده استهر معیار محاسبه 

 ارهایبه مع یوزن ده جینتا. 2جدول 

 وزن ها زیر بعدها

 288/0 پروژه برآورد درآمد و سودآوری .1

 313/0 عملیاتی نقدی جریان .2

 123/0 وابسته دولتی سازمان یا دولت زا کمک .3

 104/0 مستقیم و غیرمستقیم هزینه های ملزوم .4

 172/0 ریسک های مالی و عملیاتی انجام پروژه .5

 283/0 امکان تامین مالی ضروری در روند پروژه .6

 328/0 توجه به میزان پیشرفت پروژه .7

 291/0 در نظر گرفتن درجه شفافیت و سادگی )امکان پذیری( پروژه .8

 098/0 فنی و تجهیزاتی نیازهای .9

 222/0 برآورد تضمین انجام پروژه .10

 149/0 در نظر گرفتن چالش های فنی و حقوقی .11

 164/0 رعایت مسئولیت اجتماعی .12

 155/0 زمانبندی انجام پروژه .13

 105/0 برگشت به موقع سرمایه .14

 123/0 توجه به برآورد کل هزینه .15

 081/0 تولیدیبرآورد بازاریابی محصولات و خدمات  .16

 376/0 در نظر گرفتن امکانات شرکت .17

 276/0 دسترسی به تکنولوژی و امکانات محلی .18

 212/0 میزان رضایت کارکنان از انجام پروژه .19

 136/0 توجه به نیاز منطقه نسبت به اجرای پروژه .20

 

 عوامل پروژه محور عوامل مالی عوامل فنی عوامل سازمانی 

نرمال وزن 

 معیارهاشده 
4/0 3/0 2/0 5/0 2/0 2/0 3/0 5/0 1/0 4/0 32/0 28/0 
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سپس باید متغیرهای کلامی موجود در ماتریس تصمیم را بر اساس طیف مربوط 

ها به عدد فازی تبدیل کنیم. طیف های مختلفی برای تبدیل عبارات به اهمیت گزینه

 .استفاده نمودکلامی به عدد فازی وجود دارد که می توان از هر طیف بر اساس ساختارش 

سپس باید ماتریس تصمیم را با استفاده از روش میانگین حسابی ادغام کنیم. نتایج در 

 آورده شده است. 3شماره جدول 

 نیانگیم سیماتر. 3جدول 

 

 ماتریس

 میانگین
 عوامل پروژه محور عوامل مالی عوامل فنی عوامل سازمانی

 L M U L M U L M U L M U <--حد 

 9.57 7.57 5.57 5.57 3.57 2.14 7.00 5.00 3.00 6.43 4.43 2.43 1گزینه

 5.86 3.86 2.43 9.00 7.00 5.29 6.43 4.43 2.43 6.71 4.71 2.71 2گزینه

 9.00 7.00 5.00 7.29 5.29 3.57 8.71 6.71 4.71 5.86 3.86 2.43 3گزینه

 5.86 3.86 2.43 10.14 8.14 6.14 7.00 5.00 3.00 5.29 3.29 1.57 4گزینه

 8.14 6.14 4.43 5.00 3.00 1.86 7.00 5.00 3.00 5.00 3.00 1.00 5گزینه

 6.43 4.43 2.43 10.14 8.14 6.14 7.00 5.00 3.00 6.71 4.71 2.71 6گزینه

 8.43 6.43 4.43 7.86 5.86 3.86 8.14 6.14 4.14 5.57 3.57 2.14 7گزینه

 5.57 3.57 2.43 9.00 7.00 5.00 7.57 5.57 3.57 5.00 3.00 1.29 8گزینه

 9.29 7.29 5.29 5.29 3.29 1.86 7.57 5.57 3.57 5.29 3.29 1.29 9گزینه

 6.71 4.71 2.71 8.14 6.14 4.71 7.00 5.00 3.00 5.00 3.00 1.00 10گزینه

 8.71 6.71 4.71 6.71 4.71 3.29 7.57 5.57 3.57 7.57 5.57 3.57 11گزینه

 6.14 4.14 2.71 8.43 6.43 4.71 7.00 5.00 3.00 4.43 2.43 1.57 12گزینه

 7.57 5.57 4.14 7.86 5.86 4.14 7.00 5.00 3.00 5.57 3.57 1.57 13گزینه

 7.29 5.29 3.29 8.71 6.71 4.71 7.00 5.00 3.00 5.29 3.29 1.57 14گزینه

 7.29 5.29 3.57 7.00 5.00 3.57 7.00 5.00 3.00 4.71 2.71 1.00 15گزینه

 6.43 4.43 2.71 9.57 7.57 5.57 7.00 5.00 3.00 6.71 4.71 2.71 16گزینه

 7.57 5.57 3.86 7.86 5.86 3.86 8.14 6.14 4.14 4.71 2.71 1.57 17گزینه

 6.43 4.43 3.00 9.29 7.29 5.29 7.00 5.00 3.00 5.57 3.57 1.57 18گزینه

 8.14 6.14 4.43 5.29 3.29 1.86 7.57 5.57 3.57 5.00 3.00 1.29 19گزینه

 7.29 5.29 3.29 9.00 7.00 5.29 7.00 5.00 3.00 6.14 4.14 2.14 20گزینه
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در گام بعد باید ماتریس تصمیم را نرمال کرد. در این مرحله بایستی ماتریس 

گیری فازی نظرات افراد را به یک ماتریس بدون مقیاس فازی تبدیل نماییم. برای تصمیم

از رابطه اول و اگر منفی است  باشدها مثبت ت آوردن ماتریس، کافی است اگر مولفهبدس

 :استفاده نماییمدوم از رابطه 

 

 آورده شده است. 4سازی در جدول شماره نتایج بی مقیاس

 شده اسیمق یب سیماتر. 4جدول 

 ماتریس 

 بی مقیاس
 عوامل پروژه محور الیعوامل م عوامل فنی عوامل سازمان

 L M U L M U L M U L M U <--حد 

 1.00 0.79 0.58 0.55 0.35 0.21 0.80 0.57 0.34 0.85 0.58 0.32 1گزینه

 0.61 0.40 0.25 0.89 0.69 0.52 0.74 0.51 0.28 0.89 0.62 0.36 2گزینه

 0.94 0.73 0.52 0.72 0.52 0.35 1.00 0.77 0.54 0.77 0.51 0.32 3گزینه

 0.61 0.40 0.25 1.00 0.80 0.61 0.80 0.57 0.34 0.70 0.43 0.21 4گزینه

 0.85 0.64 0.46 0.49 0.30 0.18 0.80 0.57 0.34 0.66 0.40 0.13 5گزینه

 0.67 0.46 0.25 1.00 0.80 0.61 0.80 0.57 0.34 0.89 0.62 0.36 6گزینه

 0.88 0.67 0.46 0.77 0.58 0.38 0.93 0.70 0.48 0.74 0.47 0.28 7گزینه

 0.58 0.37 0.25 0.89 0.69 0.49 0.87 0.64 0.41 0.66 0.40 0.17 8گزینه

 0.97 0.76 0.55 0.52 0.32 0.18 0.87 0.64 0.41 0.70 0.43 0.17 9گزینه

 0.70 0.49 0.28 0.80 0.61 0.46 0.80 0.57 0.34 0.66 0.40 0.13 10گزینه

 0.91 0.70 0.49 0.66 0.46 0.32 0.87 0.64 0.41 1.00 0.74 0.47 11گزینه

 0.64 0.43 0.28 0.83 0.63 0.46 0.80 0.57 0.34 0.58 0.32 0.21 12گزینه

 0.79 0.58 0.43 0.77 0.58 0.41 0.80 0.57 0.34 0.74 0.47 0.21 13گزینه

 0.76 0.55 0.34 0.86 0.66 0.46 0.80 0.57 0.34 0.70 0.43 0.21 14گزینه

https://sanaye20.ir/wp-content/uploads/ftopsisn.jpg
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 0.76 0.55 0.37 0.69 0.49 0.35 0.80 0.57 0.34 0.62 0.36 0.13 15گزینه

 0.67 0.46 0.28 0.94 0.75 0.55 0.80 0.57 0.34 0.89 0.62 0.36 16گزینه

 0.79 0.58 0.40 0.77 0.58 0.38 0.93 0.70 0.48 0.62 0.36 0.21 17گزینه

 0.67 0.46 0.31 0.92 0.72 0.52 0.80 0.57 0.34 0.74 0.47 0.21 18گزینه

 0.85 0.64 0.46 0.52 0.32 0.18 0.87 0.64 0.41 0.66 0.40 0.17 19گزینه

 0.76 0.55 0.34 0.89 0.69 0.52 0.80 0.57 0.34 0.81 0.55 0.28 20گزینه

. ایجاد ماتریس بدون مقیاس شودمیموزون محاسبه  مقیاسبیماتریس  در گام بعد

در واقع این  ،شودانجام می اساس معادله زیربر  ijw با مفروض بودن بردار v وزین فازی

را  مقیاسبیدار باید ماتریس وزنمقیاس بیکند که برای تشکیل ماتریس رابطه بیان می

محاسبه شده بود در این مرحله  2که در جدول وزن معیارها  .در وزن معیارها ضرب نمود

 گیرند.مورد استفاده قرار می

 

 موزون اسمقییب سیماتر. 5جدول 

ماتریس 

مقیاس بی

 موزون

 عوامل پروژه محور عوامل مالی عوامل فنی عوامل سازمانی

 L M U L M U L M U L M U <--حد 

 0.90 0.63 0.41 0.51 0.30 0.15 0.77 0.53 0.26 6.79 0.58 0.32 1گزینه

 0.55 0.32 0.18 0.83 0.59 0.38 0.71 0.47 0.21 7.09 0.62 0.36 2گزینه

 0.85 0.59 0.37 0.67 0.45 0.26 0.96 0.72 0.41 6.19 0.51 0.32 3گزینه

 0.55 0.32 0.18 0.93 0.69 0.44 0.77 0.53 0.26 5.58 0.43 0.21 4گزینه

 0.77 0.51 0.32 0.46 0.25 0.13 0.77 0.53 0.26 5.28 0.40 0.13 5گزینه

 0.60 0.37 0.18 0.93 0.69 0.44 0.77 0.53 0.26 7.09 0.62 0.36 6گزینه

 0.79 0.54 0.32 0.72 0.50 0.28 0.90 0.66 0.36 5.89 0.47 0.28 7گزینه

 0.52 0.30 0.18 0.83 0.59 0.36 0.83 0.59 0.31 5.28 0.40 0.17 8گزینه

 0.87 0.61 0.39 0.48 0.28 0.13 0.83 0.59 0.31 5.58 0.43 0.17 9گزینه

 0.63 0.39 0.20 0.75 0.52 0.34 0.77 0.53 0.26 5.28 0.40 0.13 10گزینه

 0.82 0.56 0.34 0.62 0.40 0.24 0.83 0.59 0.31 8.00 0.74 0.47 11گزینه

 0.58 0.35 0.20 0.77 0.55 0.34 0.77 0.53 0.26 4.68 0.32 0.21 12گزینه

 0.71 0.47 0.30 0.72 0.50 0.30 0.77 0.53 0.26 5.89 0.47 0.21 13گزینه

 0.69 0.44 0.24 0.80 0.57 0.34 0.77 0.53 0.26 5.58 0.43 0.21 14ینهگز

https://sanaye20.ir/wp-content/uploads/vazin.png
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 0.69 0.44 0.26 0.64 0.42 0.26 0.77 0.53 0.26 4.98 0.36 0.13 15گزینه

 0.60 0.37 0.20 0.88 0.64 0.40 0.77 0.53 0.26 7.09 0.62 0.36 16گزینه

 0.71 0.47 0.28 0.72 0.50 0.28 0.90 0.66 0.36 4.98 0.36 0.21 17گزینه

 0.60 0.37 0.22 0.85 0.62 0.38 0.77 0.53 0.26 5.89 0.47 0.21 18گزینه

 0.77 0.51 0.32 0.48 0.28 0.13 0.83 0.59 0.31 5.28 0.40 0.17 19گزینه

 0.69 0.44 0.24 0.83 0.59 0.38 0.77 0.53 0.26 6.49 0.55 0.28 20گزینه

بت آل مث. بدین صورت که ایدهگرددمیص های مثبت و منفی مشخآلسپس ایده

های آل منفی برابر با کوچکترین مقدار درایههر ستون و ایده یهابرابر با بزرگترین درایه

 باشد.ستون میهر 

 

 یمثبت و منف هایآلدهیا. 6جدول 

 رعوامل پروژه محو عوامل مالی عوامل فنی عوامل سازمانی راه حل ها

 L M U L M U L M U L M U <--حد 

 0.90 0.90 0.90 0.93 0.93 0.93 0.96 0.96 0.96 8.00 8.00 8.00 مثبت آلایده

 0.18 0.18 0.18 0.13 0.13 0.13 0.21 0.21 0.21 0.13 0.13 0.13 منفی آلایده

آل مثبت فازی و ها از ایدهمرحله بعد محاسبه مجموع فواصل هر یک از مولفه

آل منفی فازی است. فواصل در روش تاپسیس فازی از طریق فاصله اقلیدسی حاصل هاید

 .شودمی

 

https://sanaye20.ir/wp-content/uploads/eidealFtopsis.png
https://sanaye20.ir/wp-content/uploads/faseleFtopis.jpg
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 آل مثبت دهیفاصله از ا. 7جدول 

فاصله تا راه 

 حل ایده آل
 +d عوامل پروژه محور عوامل مالی عوامل فنی عوامل سازمانی

 7.6356 0.3235 0.6247 0.4848 6.2025 1گزینه

 7.638 0.5708 0.3769 0.5356 6.1546 2گزینه

 7.4885 0.3594 0.5012 0.3467 6.2812 3گزینه

 7.7934 0.5708 0.3138 0.4848 6.4239 4گزینه

 8.0635 0.408 0.6616 0.4848 6.5091 5گزینه

 7.4979 0.5446 0.3138 0.4848 6.1546 6گزینه

 7.5983 0.3979 0.4681 0.3895 6.3428 7گزینه

 7.9013 0.5846 0.387 0.4359 6.4939 8گزینه

 7.8634 0.3411 0.6473 0.4359 6.4392 9گزینه

 7.945 0.5229 0.4282 0.4848 6.5091 10گزینه

 7.39 0.3784 0.5357 0.4359 6.04 11گزینه

 8.0514 0.5485 0.4171 0.4848 6.601 12گزینه

 7.7568 0.4399 0.4586 0.4848 6.3735 13گزینه

 7.7955 0.4801 0.4067 0.4848 6.4239 14گزینه

 8.037 0.4705 0.5138 0.4848 6.5679 15گزینه

 7.524 0.5355 0.3491 0.4848 6.1546 16گزینه

 7.8448 0.4494 0.4681 0.3895 6.5378 17گزینه

 7.7524 0.5264 0.3677 0.4848 6.3735 18گزینه

 7.985 0.408 0.6473 0.4359 6.4939 19گزینه

 7.5968 0.4801 0.3769 0.4848 6.255 20گزینه

 یمنف آلدهیفاصله از ا. 8جدول 

فاصله تا 

 منفی آلایده
 -d عوامل پروژه محور عوامل مالی عوامل فنی عوامل سازمانی

 4.9789 0.5105 0.239 0.3737 3.8558 1گزینه

 5.0868 0.2311 0.5002 0.3237 4.0318 2گزینه

 4.8688 0.4649 0.365 0.5336 3.5053 3گزینه

 4.3467 0.2311 0.5886 0.3737 3.1533 4گزینه

 3.9515 0.4 0.2 0.3737 2.9778 5گزینه

 5.2644 0.2704 0.5886 0.3737 4.0318 6گزینه

 4.6354 0.4199 0.4069 0.4792 3.3294 7گزینه

 4.1123 0.2118 0.4969 0.4257 2.9779 8گزینه
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فاصله تا 

 منفی آلایده
 -d عوامل پروژه محور عوامل مالی عوامل فنی عوامل سازمانی

 4.2857 0.4877 0.2192 0.4257 3.1531 9گزینه

 4.0771 0.2905 0.4351 0.3737 2.9778 10گزینه

 5.7515 0.4423 0.3233 0.4257 4.5601 11گزینه

 3.7072 0.2509 0.4546 0.3737 2.6279 12گزینه

 4.4696 0.3579 0.4095 0.3737 3.3286 13گزینه

 4.3335 0.3323 0.4743 0.3737 3.1533 14گزینه

 3.8555 0.3338 0.3453 0.3737 2.8027 15گزینه

 5.2187 0.2706 0.5426 0.3737 4.0318 16گزینه

 4.0447 0.3556 0.4069 0.4792 2.803 17گزینه

 4.4934 0.2714 0.5197 0.3737 3.3286 18گزینه

 4.0228 0.4 0.2192 0.4257 2.9779 19گزینه

 4.8861 0.3323 0.5002 0.3737 3.6799 20گزینه

این شباهت از طریق  .(CCi) آلدر نهایت محاسبه شاخص شباهت به گزینه ایده

 .شودزیر محاسبه می

 
گذاری های سرمایهی معیارهای موثر بر انتخاب پروژهارزیابنتایج  9شماره جدول 

 :دهدرا نشان می شرکت صنایع خاک چینی ایران

 رانیا ینیخاک چ عیشرکت صنا گذاریهیسرما هایموثر بر انتخاب پروژه یارهایمع یابیارز. 9جدول 

 رتبه شباهت نتیجه رتبه شباهت نتیجه

3947/0 1 گزینه 4377/0 11گزینه 5   1 

3998/0 2 گزینه 3153/0 12گزینه 4   20 

394/0 3 گزینه 3656/0 13گزینه 6   10 

358/0 4 گزینه 3573/0 14گزینه 11   12 

3289/0 5 زینهگ 3242/0 15گزینه 18   19 

4125/0 6 گزینه 4095/0 16گزینه 2   3 

3789/0 7 گزینه 3402/0 17گزینه 8   15 

3423/0 8 گزینه 3669/0 18گزینه 14   9 

3528/0 9 گزینه 335/0 19گزینه 13   17 

3391/0 10 گزینه 3914/0 20گزینه 16   7 

https://sanaye20.ir/wp-content/uploads/shebahatFTOPSIS.jpg
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های تخاب پروژهرزیابی معیارهای موثر بر اندر ا 1و نمودار  9بر اساس نتایج جدول 

سرمایه در رتبه اول،  موقع به برگشتشرکت صنایع خاک چینی ایران، ذاری سرمایه گ

پروژه در رتبه سوم،  سودآوری و درآمد تجهیزاتی در رتبه دوم، برآورد و فنی نیازهای

در لیت اجتماعی رعایت مسئولیاتی انجام پروژه در رتیه چهارم و های مالی و عمریسک

 رتبه پنجم قرار گرفتند.

 گیرینتیجهبحث و  -5

های مربوط ها و زیر مولفهتوان بیان داشت که  مولفهبر اساس نتیجه سوال اول تحقیق می

به  شرکت صنایع خاک چینی ایرانگذاری های سرمایهمعیارهای موثر بر انتخاب پروژهبه 

 باشد: صورت زیر می

 عوامل سازمانی 

 مسئولیت اجتماعیرعایت  -

 وابسته دولتی سازمان یا دولت از کمک -

 رانیا ینیخاک چ عیشرکت صنا گذاریهیسرما هایموثر بر انتخاب پروژه یارهایمع. 1شکل 
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 در نظر گرفتن امکانات شرکت -

 میزان رضایت کارکنان از انجام پروژه -

 برآورد بازاریابی محصولات و خدمات تولیدی -

 عوامل فنی 

 تجهیزاتی و فنی نیازهای -

 در نظر گرفتن چالش های فنی و حقوقی  -

 پروژه( پذیری کانام) سادگی و شفافیت درجه گرفتن نظر در -

 دسترسی به تکنولوژی و امکانات محلی -

 عوامل مالی 

 پروژه سودآوری و درآمد برآورد -

 سرمایه موقع به برگشت -

 عملیاتی نقدی جریان -

 امکان تامین مالی ضروری در روند پروژه -

 هزینه کل برآورد به توجه -

 مستقیم و غیرمستقیم هزینه های ملزوم -

 پروژه های مالی و عملیاتی انجامریسک -

 عوامل پروژه محور 

 توجه به میزان پیشرفت پروژه -

 بندی انجام پروژهزمان -

 برآورد تضمین انجام پروژه -

 توجه به نیاز منطقه نسبت به اجرای پروژه -

در ارزیابی معیارهای موثر بر نتایج نشان داد  ،همچنین بر اساس سوال دوم تحقیق

سرمایه  موقع به برگشت چینی ایران: شرکت صنایع خاکگذاری های سرمایهانتخاب پروژه

پروژه در  سودآوری و درآمد تجهیزاتی در رتبه دوم،  برآورد و فنی در رتبه اول،  نیازهای
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رعایت مسئولیت  و های مالی و عملیاتی انجام پروژه در رتیه چهارمرتبه سوم، ریسک

لعات پژوهشگرانی نتایج این تحقیق با نتایج مطا. در رتبه پنجم قرار گرفتنداجتماعی 

(، دینچر و همکاران 1399(، برجی و همکاران )1401پور و زرین پور )زرینهمچون 

 باشد.همسو می( 2020(، کورنیوک و همکاران )2022)

با سرعت هایی ی برای شرکتگذارسرمایهتوان بیان داشت که در تبیین نتایج می

نسیل توسعه یافتن به کسب وکار و فناوری پیشرفته و دارای پتا بالا، ریسک بالارشد 

-ا جایی که سرمایهکند تایفا می سودآوری برای آنهاجهانی، نقش اساسی را در فرآیند 

گذاران خطرپذیر را به عنوان متخصصان شناسایی کسب وکارهای جدید دارای پتانسیل 

و  گذاریهای سرمایهانتخاب پروژهدر (. لذا 2022)دونگ و همکاران،  شناسندمی بالا

الی حاین در . باید صورت پذیردای گیری دارند، توجه ویژهمعیارهایی که برای تصمیم

 وگذاران نهادی ارائه شده به بیشتر سرمایههای پیشدرنظرگرفتن تعداد طرح باشد کهمی

ی که در چالشگذاران تاثیر به سزایی دارد، ها در عملکرد سرمایهگیری در مورد آنتصمیم

های ر انتخاب پروژهدگیری معیارهای تصمیم شود درنظر گرفتنیان میاین راستا نما

 توانمی را گذاریسرمایه هایپروژه کارایی (.2022گذاری است )پریرا و همکاران، سرمایه

 سایر و محیطی-اکولوژیکی فناوری، مالی، اقتصادی، کارایی هایشاخص از استفاده با

 دهندمی ترجیح هاشرکت از بسیاری که است بدیهی اما کرد؛ ارزیابی کارایی هایشاخص

 ایمجموعه میان در گذاریسرمایه پروژه انتخاب. کنند تمرکز هاپروژه مالی قابلیت ایجاد بر

 با باید آنها زیرا است، دشوار بسیار کار یک گیرندگانتصمیم برای ممکن، هایگزینه از

و  1بگذارد )فرناندز تأثیر آینده در پروژه تحقق بر تواندمی که شوند مواجه هاییمحدودیت

 (.2021 همکاران،

ریزان شرکت خاک چینی به مسائل شود برنامهبر اساس نتایج تحقیق پیشنهاد می

گذاری توجه بیشتری نمایند تا در شرایط های سرمایهانتخاب پروژهمالی شرکت در راستای 

همچنین بر اساس نتایج تحقیق  توانمندتر عمل نمایند. ،های مالیمواجهه با بحران

                                                           
1  Fernández  
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تر عمل کنند تا در صورت بهتر و شفاف ،ژه محورشود در زمینه اطلاعات پروپیشنهاد می

بینی این شرایط برای شرکت فراهم باشد. از ، امکان پیشمواجهه با مشکلات احتمالی

ها پروژههای فعال در زمینه انجام شود تا دولت به حمایت از شرکتسوی دیگر پیشنهاد می

ها به صورت ام پروژهبرای توسعه مناطق مختلف کشور بیشتر توجه کنند تا نتایج انج

این تحقیق محدود به عوامل موثر در  مطلوب به پایان برسد. با توجه به هدف تحقیق،

لذا در تعمیم نتایج  شرکت صنایع خاک چینی ایران بود،گذاری های سرمایهانتخاب پروژه

ها احتیاط لازم صورت گیرد. همچنین این تحقیق محدود به دوره زمانی به سایر شرکت

این تحقیق بود که ممکن است با تغییرات شرایط اقتصادی و مالی در آینده نتایج متفاوتی 

 حاصل شود.
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Identification and prioritization of criteria affecting the selection of 

investment projects (Case study: Iran Clay Industry Company) 

 

Ghaffar Tari   

Reza Soleymani Ghadim 

 
Abstract:  
The aim of this research was to identify and prioritize the criteria affecting the 

selection of investment projects for the Iranian Clay Industries Company. This 

research was applied, descriptive and field study survey. The statistical 

population included managers and staff from the accounting, finance, and 

marketing departments of the clay company. The sample size, based on the 

hierarchical method, was 20 individuals, and the sampling method used in this 

study was purposive sampling. In this research, the criteria affecting the 

selection of investment projects were initially identified based on previous 

studies, and after being validated by the opinions of professors and experts, 

the weights of the criteria were determined using the fuzzy hierarchical 

method, and then they were ranked using the fuzzy TOPSIS method. The 

results showed that the criteria affecting the selection of investment projects 

for the Iranian Clay Industries Company included organizational factors, 

technical factors, financial factors, and project-oriented factors. Additionally, 

in the evaluation of sub-criteria: timely return on investment ranked first, 

technical and equipment needs ranked second, revenue and profitability 

estimation ranked third, financial and operational risks of project execution 

ranked fourth, and social responsibility compliance ranked fifth. 

Keywords: Investment projects, organizational factors, technical factors, 

financial factors, project-oriented factors, Iranian Kaolin Industries Company. 
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