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  چکیده

انتخاب استراتژي مناسب براي سرمایه گذاران یکی از مهمترین مسائل در بخش سرمایه گذاري خصوصی 

می باشد چرا که تداوم فعالیت هاي کسب و کار منوط به برآورده شده انتظارات سرمایه گذاران می باشد. به هر 

،  (Opportunity)، فرصت ها(Benefit)حال، با توجه به این که پارامترهاي متعدد کمی و کیفی مانند سودها 

بر روي انتخاب یک استراتژي سرمایه گذاري مناسب تاثیر گذار هستند و   (Threat)، و تهدیدات (Cost)هزینه ها

اغلب در تضاد با یکدیگر هستند، این انتخاب یک فعالیت دشوار، پیچیده و طاقت فرسا می باشد. بویژه زمانی که 

کدیگر تاثیرگذار باشند و داراي وابستگی درونی باشند. با توجه به این مشکلات خود پارامترها نیز بر روي ی

استفاده از ابزارهایی که بتواند روابط شبکه اي را مدل سازي نماید می تواند مفید باشد. روش آزمایشگاه ارزیابی 

ي موجود بین ) یکی از روش هاي شناخته شده براي تعیین روابط شبکه ا(DEMATELو آزمون تصمیم گیري 

متغیرها می باشد. از سوي دیگر، با توجه به اطلاعات ناقص یا غیر قابل دسترس، عدم اطمینان بخش جدایی 

است. بنابراین، در این مقاله یک مدل جدید  ناپذیر در پروسه هاي حل یک مساله تصمیم گیري چند معیاره

تحت محیط  (VIKOR) ، و تکنیک ویکور  DEMATEL،  (AHP)ترکیبی بر اساس فرآیند تحلیل سلسله مراتبی 

فازي براي ارزیابی مساله انتخاب استراتژي سرمایه گذاري پیشنهاد شده است. براي این منظور، یک فرایند سه 

مساله سرمایه گذاري  AHPمرحله اي براي حل یک مساله پیچیده ارائه شده است. در ابتدا، با استفاده از روش 

می شود  و محاسبه وزن معیارها با استفاده از یک فرایند مقایسه دو به دو انجام می به ساختاري ساده شکسته 

با توجه به وابستگی متقابل در معیارهاي سود، فرصت ها، هزینه ها، و تهدیدات  DEMATEL پذیرد. سپس، روش

(BOCR)   اهمیت وزن معیارها را اصلاح می نماید. در نهایت، روش VIKOR بندي گزینه هاي فازي براي اولویت

امکان پذیر استفاده می شود. براي نشان دادن پتانسیل مدل ارائه شده، یک مورد مطالعاتی مربوط به سرمایه 

 16/1/93تاریخ پذیرش:        19/9/92تاریخ دریافت: 

www.sid.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

  انجمن مهندسی مالی ایران    - گذاري  دانش سرمایهعلمی پژوهشی فصلنامـه 

260    
 

 1393 پاییز/ یازدهمشماره  / سومسال 

گذاري در بخش خصوصی ایران ارائه و بررسی شده است. نتایج نشان می دهد که مدل پیشنهادي داراي یک 

  .ه گذاري در بخش خصوصی ایران می باشدتوانایی بالا به منظور اولویت بندي استراتژي هاي سرمای

 

استراتژي سرمایه گذاري، مدل هاي تصمیم گیري چند معیاره، آزمایش و آزمایشگاه ارزیابی و  هاي کلیدي: واژه

  .آزمون تصمیم گیري، منطق فازي ، روش ویکور فازي

  

  

  مقدمه -1

می باشند که به از عوامل اصلی  عرضه و تقاضا، در حال تغییر افزون جهانی شدن و بازار روند روز

 اهداف می پردازندبا این  مرتبطو فعالیت هاي سرمایه گذاري  کارامدمدیریت  و اهمیت توسعه نقش و

استراتژي هاي بازار توسعه جهانی شدن و سوي چند دهه گذشته، همزمان با حرکت به  در طول. [46]

یجاد یک محیط قابل اعتماد براي سرمایه گذاري گرا، تعداد زیادي از کشورها برنامه هاي جامع براي ا

چه در  سرمایه گذاري (عمومی و خصوصی) بر رشد اقتصادياین بدان علت است که . تدوین نمودند

 اتمطالعبه طوریکه .  [23]تاثیر مثبت دارد توسعه یافتهچه در کشورهاي در حال توسعه و کشورهاي 

ملی  اقتصادسرمایه گذاري خصوصی و دولتی در  سهم کهانجام شده توسط بانک جهانی نشان می دهد 

نشان می دهد که ) Munthali )2012. [39]قابل توجه می باشد  کم وبالا، متوسط  ی با درآمدکشورهای

از این،  جداي.  [23]یک رابطه مثبت بین رشد درآمد ملی و نسبت سرمایه گذاري خصوصی وجود دارد

مایه گذاري بخش خصوصی در مقایسه با سرمایه گذاري عمومی مطالعات مختلف نشان می دهد که سر

. بنابراین، با توجه به نقش مهم سرمایه گذاري بخش [8] می باشد بر رشد اقتصادي بیشترير یاثتداراي 

را براي فعالیت جریان سرمایه خصوصی با استفاده از ایجاد شرایط پایدار و مطمئن،  دولت هاخصوصی، 

این مقاله با هدف ارائه روشی جدید براي اولویت . تسهیل می کنند سرمایه گذاريو  هاي کسب و کار

بندي استراتژي هاي سرمایه گذاري در بخش خصوصی ایران تدوین شده است تا پاسخ روشن به 

  مسائل و سئولات فراروي توسعه سرمایه گذاري در بخش خصوصی ارائه شود. 

  

  مبانی نظري و مروري بر پیشینه پژوهش -2

داده شده توسعه تا به حال ، مدل هاي مختلف خصوصی با توجه به اهمیت کلیدي سرمایه گذاري

. براي سرمایه گذاران را فراهم آورد سرمایه گذاريدر زمینه اطلاعات کافی براي تصمیم گیري  است تا

می و روش هاي ارزیابی سنتی  1اختیار واقعی که شاملرا می توان به دو دسته اصلی ها این روش 

جریان هاي نقدي تنزیل شده بر اساس حال، مدل هاي ارزیابی سنتی ه هر . بباشند تقسیم بندي کرد
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)DCF (ذاتی دارایی و یا  خواصرخی از به مدل سازي می پردارند و بسیار مسائل دیگر همچون ب

، DCFس مفاهیم اساسی مدل هاي . بر اسا[22]در مدل لحاظ نمی کنند فرصت هاي سرمایه گذاري را 

. این [36] می باشدشامل جریان هاي نقدي ناشناخته آینده  از جریان هاي نقدي انتظار مورد ارزش

گذاري و با استفاده از تبدیل دارایی به بر اساس هزینه فرصت سرمایه  و مدل با استفاده از فرآیند تنزیل

جنبه نمی تواند به درستی  DCFحال، روش  ه هرب. ارزش فعلی به ارزش گذاري یک سرمایه می پردازد

را در مدل لحاظ نماید. زیرا استراتژیک سرمایه گذاري هاي مختلف ارزش انعطاف پذیري و هاي 

بی تناسب و پیچیده و همچنین وابستگی به حوادث آینده سرمایه گذاري هاي مختلف باعث طبیعت 

  . [31]می شودایجاد عدم اطمینان در زمان تصمیم گیري اولیه 

یکی از مهمترین کاستی . هاي زیادي می باشد کاستینیز داراي  واقعی مدل اختیاراز سوي دیگر،  

تکرار جریان هاي توانایی پورتفلیو براي داده هاي کمی و وجود اساس  برها این است که این روش 

. 2ي داشته باشدبسیار دشوارمحاسبات نقدي مرتبط با یک تصمیم استراتژیک است که می تواند 

و مفروضات ممکن است عملیات آینده به حالت یک استاندارد براي راهنمایی  ، این روش کمترهمچنین

  .  [28]باشند که مانع مدیریت موثر بر ارزیابی فرضیات می شود است پنهان

 تجزیه و تحلیل جامع از جنبه هايیک انتخاب استراتژي سرمایه گذاري شامل  فرآیندحال،  ه هرب

گیري چالش  تصمیمیک مساله  اگر چه مختلف پارامترهاي موثر بر سرمایه گذاري است. این فرایند

در  مفیدبدست آوردن دانش  جهتمهم و کلیدي براي سرمایه گذاران  رویکردیک برانگیز است ولی 

 ذارانسرمایه گزیرا  می باشد.  به منظور انتخاب مناسب ترین کسب و کارمورد منابع سرمایه گذاري 

. علاوه بر نکات ذکر شده، سرمایه هستندهزینه نمودن سود و حداقل کردن به دنبال حداکثر  همواره

استفاده از  می توانند خود را برايبهتر داشته باشند که می تواند دید وسیع تري از آینده ی گذاران

  اي که پیشرو دارند آماده کنند. فرصت هاي غیر منتظره 

هستند و مانند سایر تصمیم گیري ها به پیچیده معمولاً مات سرمایه گذاري علاوه بر این، تصمی

، بنابراین .[1]صورت متوالی تکرار نمی شوند به طوریکه نمی توان براي آنها قواعد سرانگستی ارائه نمود 

گزینه سرمایه گذاران همیشه با یک مشکل پیچیده روبرو هستند به طوري که آنها باید مناسب ترین 

. از سوي دیگر، تکنیک هاي تصمیم ندانتخاب کنگزین هاي مختلف میان را از سرمایه گذاري ي برا

  می باشند.قادر به مدل سازي سیستم هاي پیچیده به خوبی ) MCDMگیري چند معیاره (

 که تصمیم گیري چند معیاره می باشد روش هاي پر کاربردترین) یکی از VIKOR( ویکورتکنیک 

. اولویت بندي کندنظر  موردبا توجه به معیارهاي است گزینه هاي موجود را قادر به طور سیستماتیک 

براي مدل سازي مسائل تصمیم این تکنیک با توجه به قابلیت هاي بالاي این روش محققان مختلف از 

ان این روش براي علت کاربرد فراو. [47;45;42;37;27;21-19;16;15;6]گیري چند معیاره بهره برده اند 
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قابل فهم است، (ب)  استفاده شده در روش ویکور) منطق اولویت بندي گزینه ها این است که (الف

توافقی را ارائه می کند و (د) این روش به طور  راه حلین بهتر(ج)  ،فرآیندهاي محاسبات ساده هستند

 ساده ریاضیر محاسبات به فرم همزمان نزدیکی به حداکثر سود و ماکزیمم فاصله از حالت هزینه را د

  . ارائه می نماید

پیچیده است و نیاز به اطلاعات کافی  یک مشکل سرمایه گذاري مساله، شد همانطور که قبلا ذکر

در ارتباط با این نوع بزرگ مشکل مساله تحت بررسی دارد. یک براي مناسب براي پیدا کردن راه حل 

. در [30] هستند ددي است به ویژه هنگامی که معیارهاي کیفیتعیین برآوردهاي دقیق ع ها،از ارزیابی 

که منجر به ضرورت استفاده از گیري باشند اندازه غیرقابل بسیاري از موارد، این اطلاعات ممکن است 

، داده در مدل ساخته شده اطلاعاتلحاظ کردن مشخصات کیفی . به منظور می شود قضاوت متخصص

عدم اطمینان روي بر توسعه داده شده نظري  هاي. بخش عمده اي از کارشوندمی ها به طور زبانی بیان 

 ي. بنابراین، لازم است مدل هاي جدید[24] ریسک می باشند خنثی بودنسرمایه گذاري در چارچوب 

به اولویت بندي و انتخاب استراتژي هاي سرمایه گذاري خصوصی بیشتري دقت  ابداده شوند تا توسعه 

 موجودعدم قطعیت ذاتی و پیچیدگی هاي  می تواندکه است فازي یک ابزار قدرتمند  . منطقبپردازند

 تحت عنوان -ویکور. ترکیبی از منطق فازي و را مدل سازي نمایددر مسائل و مشکلات دنیاي واقعی 

نتایج را در مدل سازي لحاظ نماید و تصمیم گیري  مسالهمی تواند همه جنبه هاي  -ویکور فازي

  تصمیم را بهبود بخشد.  نالیزآحاصل از 

در این فرض می باشد که معیارهاي ارزیابی مستقل از فازي  ویکوربا این حال، ضعف اصلی تکنیک 

غیر یا وابستگی متقابل و داراي که معیارهاي ارزیابی معمولا است  در حالییکدیگر می باشند. این 

را روابط متقابل بین معیارها که می توانند  جدید. بنابراین، با استفاده از تکنیک هاي هستند مستقیم

تکنیک آزمایشگاه ارزیابی و . ي را ارائه می نمایدو نتایج دقیق ترباشد می تواند مفید مدل سازي کنند 

است  ساختارهاي پیچیده فرموله کردندر  سودمندیک تکنیک  )DEMATELتصمیم گیري (آزمون 

. این روش می تواند ارزیابی را مدل کندمی تواند روابط وابستگی در درون مجموعه اي از معیارهاي که 

. [13;12;9] تهیه نماید یک مدل ساختاري بصري با تبدیل روابط بین علت و معلول معیارهاي ارزیابی

مدل سازي  در میان معیارهاي ارزیابی درابط پیچیده وکمک می کند تا ربه تصمیم گیرندگان این 

  . مساله لحاظ گردد

کارشناسان که از نظرات یک گروه از  از سوي دیگر، در مورد مشکلات پیچیده، بهتر آن است

مشکل است تا دانش و تجربه اي با تمام جزئیات در مورد یک براي یک فرد استفاده کنیم چرا که 

  .  [30]له را ببیندمساله خاص داشته باشد و بتواند تمام جنبه هاي ریز و درشت یک مسا
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. این می باشد) یک روش مناسب براي محاسبه وزن معیارها AHPفرآیند تحلیل سلسله مراتبی (

به تجزیه و تحلیل طیف وسیعی  به کار گرفته شده تاروش به طور گسترده اي توسط محققان مختلف 

تجزیه و تحلیل تصمیم  . دلایل اصلی براي استفاده از یک روشبپردازند از مشکلات مهندسی و مدیریت

می توانید تمام معیارهاي محسوس و نامحسوس در  : (الف) [10]این است که AHPگیري مبتنی بر 

توسط مدیران و سایر براحتی ساده است که می تواند  نسبتاً یک روش  AHP، (ب) لحاظ گرددمدل 

ده در میان سطوح تصمیم ابط پیچیواجازه می دهد تا ر (پ) این روش، شودتصمیم گیرندگان پذیرفته 

این روش یک فرایند مقایسه دو ) تو ( گرددتجزیه به راحتی به مسائل کوچک تر و قابل فهم تر گیري 

  به دو را مورد استفاده قرار می دهد تا به طور راحتی یک مساله پیچیده را مدل کند.

 تهدیدسود، فرصت، هزینه و فاکتورهاي از سوي دیگر، حل یک مشکل پیچیده در چارچوب 

)BOCR ( یک متدولوژي ساختارمند می باشد که به طور موفقیت آمیزي در زمینه اي مختلف مورد

یک  BOCRحال، در نظر گرفتن جنبه هاي گوناگون از ه هر . ب[43;17;5;3] استفاده قرار گرفته است

یک راه جامع  پیدا کردنبراي  به تصمیم گیرندگان می باشدمعیارهاي مثبت و منفی گزینه که شامل 

  . [11]تر کمک می کند 

این مطالعه  هستند، در زیاديداراي مزایاي فازي ویکور ، و AHP ،DEMATELاز آنجا که تکنیک 

فازي براي کمک به  ویکورو روش  AHP ،DEMATEL تلفیقی از روش هاي بر اساستوانا یک مدل 

ارائه شده است تا با توجه به معیارهاي پیچیده  و ارهچند معیتصمیم گیرندگان براي مدل سازي مسائل 

شده می پیشنهاد روش . بنابراین، چهار مزیت اصلی براي اتخاذ گردد مناسبتحت بررسی تصمیمی 

در مدل در میان معیار می تواند  عدم وابستگی) انواع روابط از جمله وابستگی و الف: (توان تعریف کرد

استفاده ، (ب) فرایند ایجاد شده انطباق بیشتري با دنیاي واقعی داردمدل در نظر گرفته شود و سازي 

 فرم هايبه جاي  ی(ج) مدل ارائه شده از فرم ریاضی آسان ،است آسانساده و ، مدل سازيشده براي 

روابط هم بستگی درون معیارها به ) دو ( برخوردار است) ANPپیچیده مانند فرایند شبکه تحلیلی (

  در فرایند مقایسات لحاظ می گردد.صورت وزن اهمیت 

  

  مدل هاي پژوهش و نجوه آزمون آنها -3

  )AHPتحلیل سلسله مراتبی ( -3-1

) یکی از روش هاي تصمیم گیري چند معیاره می باشد که اولین بار AHPتحلیل سلسله مراتبی (

عطاف . این روش یک فرآیند تصمیم گیري ان [29]معرفی گردید 1980توسط توماس ساعتی در سال 

پذیر و سازمان یافته را ارائه می کند که می تواند وزن معیارها وگزینه ها را با استفاده از رویکرد 
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ماتریس مقایسات زوجی تعیین نماید. این روش همچنین قادر است هم معیارهاي کیفی و هم کمی را 

ج دقیق تري استخراج ارزیابی نماید تا همه جنبه هاي مساله مورد مطالعه در نظر گرفته شده و نتای

گردند. اساس این روش بر این پایه استوار است که یک مساله پیچیده را می توان به تعدادي مسائل 

جزئی تر که براي تصمیم گیرندگان قابل فهم تر است تبدیل کرد و سپس با استفاده از مقایسات زوجی 

لازم به ذکر است براي پر کردن و ترکیب اطلاعات به اولویت بندي معیارها و گزینه ها پرداخت. 

استفاده می شود تا اهمیت نسبی هر عنصر نسبت به عناصر  9تا  1ماتریس مقایسات زوجی از مقیاس 

مقیاس را براي انجام مقایسات زوجی نشان می  1دیگر، در رابطه با آن شاخص مشخص گردد. جدول 

  عبارتند از: AHPچهار گام اصلی در روش دهد. 

  مسئلۀ تصمیم گیري؛) مدل کردن 1

 ) انجام مقایسه هاي زوجی؛2

 ) محاسبۀ اهمیت نسبی معیارها یا گزینه ها؛3

  ) رتبه بندي و اولویت بندي عناصر تصمیم گیري.4

  

  ) عدد دهی براي مقایسات زوجی1جدول(

  درجه اهمیت  شرح  تعریف

  اهمیت یکسان

  مرجح "نسبتا

  ترجیح زیاد

  ترجیح بسیار زیاد

  زیاد ترجیح فوق العاده

  

  دو عنصر، اهمیت یکسانی دارند.

  ترجیح داده می شود. "یک عنصر نسبت به دیگري نسبتا

  یک عنصر نسبت به عنصر دیگر، زیاد ترجیح داده می شود.

  یک عنصر نسبت به عنصر دیگر، بسیار زیاد ترجیح داده می شود.

  یک عنصر نسبت به عنصر دیگر، ترجیح فوق العاده زیادي دارد.

  بینابین در قضاوت ها ارزش هاي

1  

3  

5  

7  

9  

2،4،6،8  

مقدار  iبا  jمقایسه می شود، یکی از اعداد بالا به ان اختصاص می یابد. در مقایسه عنصر  jبا iهنگامی که عنصر 

  معکوس اعداد فوق اختصاص می یابد.

  

صورت زیر اجراي روش تحلیل سلسله مراتبی به ها تعیین شد، مراحل ها و شاخصپس از آنکه گزینه

  :است

شاخص براي یک مسئله  nها را تشکیل می دهیم. اگر ) ماتریس مقایسات زوجی بین شاخص1

  داشته باشیم، تعداد مقایسات زوجی براي این مسئله برابر خواهد بود با:

)1(
                             

 1!

2 2! 2 ! 2

n nn n

n
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زوجی. براي این منظور هر درایه این ماتریس ها را بر هاي مقایسات ) به هنجار کردن ماتریس2

 جمع اعداد ستون مربوطش تقسیم می کنیم.

-) به دست آوردن میانگین حسابی هر سطر ماتریس به هنجار شده مقایسات زوجی. این میانگین3

 ها، اوزان نسبی نامیده می شود.

m) ماتریس میانگین هاي گزینه ها براي شاخص ها (یک ماتریس 4 n را تشکیل داده و در (

1nبردار اوزان نسبی شاخص ها (یک ماتریس  .ضرب ماتریسی می کنیم ( 

 ) رتبه بندي کردن گزینه ها.5

بعد از این مرحله، براي اینکه از اعتبار مقایسات انجام شده اطمینان حاصل کنیم، به سراغ سنجش 

  می رویم. به این منظور بایستی مراحل زیر طی شود: 3»ناسازگارينرخ «

)، در D. این بردار حاصل ضرب ماتریسی قایسات زوجی WSV(4)الف) محاسبه بردار مجموع وزنی (

  بردار وزان نسبی همان ماتریس می باشد.

)2(                             WSV D W   

. براي به دست آوردن این بردار کافی است عناصر بردار مجموع CV(5سازگاري (ب) محاسبه بردار 

  ) را درایه به درایه بر عناصر بردار اوزان نسبی تقسیم کنیم.WSVوزنی (

). براي محاسبه بزرگ ترین maxماتریس مقایسات زوجی ( 6ترین مقدار ویژهج) محاسبه بزرگ

  یس مقایسات زوجی، میانگین حسابی عناصر بردار سازگاري محاسبه می شود.مقدار ویژه ماتر

  ).فرمول محاسبه این شاخص برابر است با:II(7د) محاسبه شاخص ناسازگاري

)3(   
                                  

max

1

n
II

n

 



  

  این منظور به ترتیب زیر عمل می شود:). به IRه) محاسبه نرخ ناسازگاري(

)4(                                  
II

IR
IRI

  

  

براي هر تعداد شاخص مقدار مربوط به خودش را  8(شاخص ناسازگاري تصادفی) IRIدر این رابطه، 

شبیه سازي به استخراج می گردد. جدول شاخص ناسازگاري تصادفی، بر اساس  2دارد که از جدول 

  دست آمده است و مطابق جدول ذیل است:
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  ) شاخص ناسازگاري تصادفی2جدول (

10  9  8  7  6  5  4  3  2  1  n 
5/1  45/1  41/1  32/1  24/1  12/1  9/0  58/0  0  0  IRI  

  

0.1IRباشد ( 1/0در پایان در صورتی که نرخ ناسازگاري، کوچک تر یا مساوي   در مقایسات ،(

زوجی، سازگاري وجود دارد و می توان کار را ادامه داد. در غیر این صورت تصمیم گیرنده باید در 

  ماتریس مقایسات زوجی تجدید نظر نماید.

  

  DEMATEL (Decision Making Trial and Evaluation Laboratory) تکنیک -3-2

 توسطاولین بار ل تکنیک دیمت Fonetla و  Gabus تکنیک [12]توسعه داده شد  1972سال  در .

مندي از قضاوت  هاي زوجی است، با بهره گیري بر اساس مقایسه هاي تصمیم دیمتل که از انواع روش

مند به آنها با بکارگیري اصول نظریه  خبرگان در استخراج عوامل یک سیستم و ساختاردهی نظام

مراتبی از عوامل موجود در سیستم همراه با روابط تاثیر و تاثر متقابل ارائه  ساختاري سلسلهها،  گراف

کند. روش دیمتل  اي که شدت اثر روابط مذکور را به صورت امتیاز عددي معین می دهد، بگونه می

جهت شناسایی و بررسی رابطه متقابل بین معیارها و ساختن نگاشت روابط شبکه به کار گرفته 

شود. از آنجا که گراف هاي جهت دار روابط عناصر یک سیستم را بهتر می توانند نشان دهند، لذا  یم

دیمتل مبتنی بر نمودارهایی است که می تواند عوامل درگیر را به دو گروه علت و معلول تقسیم  تکنیک

  .نماید و رابطه میان آن ها را به صورت یک مدل ساختاري قابل درك درآورد

براي . این روش وجود آمد یمتل عموماً براي بررسی مسائل بسیار پیچیده جهانی بهتکنیک د

 طوریکه شدت ارتباطات را به  بهمورد استفاده قرار می گیرد. ساختاردهی به یک دنباله از اطلاعات 

قال صورت امتیازدهی مورد بررسی قرار داده، بازخورها توأم با اهمیت آنها را تجسس نموده و روابط انت 

مزیت این روش نسبت به تکنیک تحلیل شبکه اي، روشنی و شفافیت آن در  .پذیرد ناپذیر را می

ي وسیعی از اجزاء می باشد. به طوري که متخصصان قادرند با ا انعکاس ارتباطات متقابل میان مجموعه

با پردازند. تسلط بیشتري به بیان نظرات خود در رابطه با اثرات (جهت و شدت اثرات) میان عوامل ب

توجه به توانایی هاي این روش، تحقیقات مختلفی با استفاده از این روش در زمینه هاي مختلف 

 [48;42;40;38;35-32;18;14;4].مدیریت و علوم مهندسی صورت گرفته است 

  مورد استفاده قرار داد:براي انجام تکنیک دیمتل  زیر را می توان پنج مرحله

) ستقیمم تاثیرتشکیل ماتریس ) 1 ija که به ترتیب نشان  4تا  0با استفاده از اعداد  ارزیاب تیم: (

بالا می باشد میزان  تاثیر بسیار و، بالا تأثیر، متوسط تأثیر، تاثیر کم، کم تاثیر بسیار تاثیر، بدوندهنده 
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شود از میانگین ساده  چندنفر استفاده میزمانیکه از دیگاه  را تعیین کنند. jبر مولفه  iتاثیر مولفه 

  که ماتریس نهایی به شکل زیر است: شود استفاده می خبرگان نظرات

)5(                                  

11 1 1

1

1

j n

i ij in

n nj nn

a a a

a a aA

a a a

 
 
 
 
 
 
 
 

 

  

 

  

 

   

  

صورت . عملیات نرمال سازي با استفاده از روابط ارائه شده در زیر مستقیم تاثیرنرمال کردن ماتریس ) 2

  می گیرد:

)6(                                                               S m A  

1 1

1 1
min ,

max max
n n

ij ijj ii j

m
a a

 

 
 
 
  

 
 

 
  تاثیر کلی. با استفاده از روابط زیر ماتریس تاثیر کلی حاصل می گردد.محاسبه ماتریس ) 3

)7(  
2 2 1 1 1( )( )( ) ( )( )q q qT X X X X I X X X I X I X X I X I X                 

  

 کهوقتی  q  ,  [0]q
n nX    سپس 

)8(                                                     
1( )T X I X    

  که

)9(                        
          ij n n

T t


   ,  , 1, 2, , .i j n  

  

که بیانگر مجموع  sو  rدر این مرحله، محاسبات با استفاده از مقادیر  ) محاسبه مقادیر تاثیر و ارتباط. 4

  ردیف ها و ستون ها می باشد، صورت می گیرد. این مقادیر از روابط زیر بدست می آیند:

)10(                                   

           

 
1

1 1

n

i ijn
j n

r r t
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'

1
1 1

n

j ijn
i n

s s t


 

 
     

 


  
 میزان تاثیر و تاثر عامل مورد نظر در سیستم است. به عبارت دیگر هرچه مقدار  (r+s)بنابراین بردار

r+s بردار . عاملی بیشتر باشد، آن عامل تعامل بیشتري با سایر عوامل سیستم دارد(r-s)   قدرت

مثبت باشد، متغیر یک متغیر علی محسوب  r-s بطور کلی اگر. دهد تاثیرگذاري هر عامل را نشان می

ر نهایت یک دستگاه مختصات دکارتی ترسیم . دشود شود و اگر منفی باشد، معلول محسوب می می

موقعیت هر عامل . باشد می r- s و محور عرضی براساس r+s شود. در این دستگاه محور طولی مقادیر می

 اي به مختصات با نقطه (r + s, r-s) شود. به این ترتیب یک نمودار گرافیکی نیز  اه معین میدر دستگ

  .بدست خواهد آمد

 

  روش ویکور فازي -3-3

  فازي روش -3-3-1

. این روش در مواقعی که رابطه  [44]) ارائه شد1965فازي اولین بار توسط لطفی عسگر زاده ( روش

ي میان معیارهاي موجود و یا گزینه هاي مختلف داراي عدم قطعیت باشد و این روابط در قالب اعداد 

قطعی قابل بیان نیستند، استفاده از تئوري فازي مفید می باشد. تئوري فازي تصمیم گیرندگان را قادر 

با استفاده از مقادیر زبانی فرموله کنند. مجموعه  می سازد تا یک مساله پیچیده را به شکل ساده اي

هاي فازي با استفاده از توابع عضویت که میزان تعلق به محموعه تحت بررسی را نشان می دهد، تعریف 

می شوند. به طوري که مقادیر بالاتري از مقدار عضویت نشان دهنده تعلق بیشتر یک عنصر به مجموعه 

  می باشد. 

اگر  1 2 3a , a , aA که در آن را یک عدد فازي مثلثی درنظر بگیریم a�  وa� وa� دادي عا

1، به صورتی که کریسپ باشند 2 3a a a می باشد، آنگاه تابع عضویت 
( )A

  خواهد به صورت زیر

  : )1بود (شکل 

)11(                         

          

 
 

 

~

1

1
1 2

2 1

(A) 3
2 3

3 2

3

0                                ,   a

(x a )
,         a a

(x a )
x

a x
,         a a

a a

0                                ,   a

x

x

x

x




   


 

  


 

  

 
 

www.sid.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

حسین ممبینی و عبدالرضا یزدانی چمزینی... /   گذاري هاي سرمایه بندي استراتژي ارائه یک روش جدید براي اولویت  

269 

 

  1393 پاییز/ یازدهمشماره  / سومسال 

 
  ��) عدد فازي 1شکل (

  
�Aاگر = (a�, a�, a�)  وB� = (b�, b�, b�)  روابط ریاضی که بین باشند،  دو عدد فازي مثلثیA�  وB� 

  زیر می باشد: ترتیببرقرار است به 

)12(  

 A�(÷)B� = (a�, a�, a�)(÷)(b�, b�, b�) = (
a�
b�
,
a�
b�
,
a�
b�
) 

 A�(+)B� = (a�, a�, a�)(+)(b�, b�, b�) = (a� + b�, a� + b�, a� + b�) 

 A�(−)B� = (a�, a�, a�)(−)(b�, b�, b�) = (a� − b�, a� − b�, a� − b�) 

 A�(×)B� = (a�, a�, a�)(×)(b�, b�, b�) = (a�b�, a�b�, a�b�) 

 (A	̃)�� = (
1

a�
,
1

a�
,
1

a�
) 

  به صورت زیر بدست می آید:  �Bو  �Aفاصله بین دو عدد فازي 

)13(
                                  

2 2 21
( , ) ( 1 1) ( 2 2) ( 3 3)

3
d A B a b a b a b       

   

  

  متغیر زبانی فازي -3-3-2

متغیرهاي زبانی مقادیر زبانی هستند که ارزش آنها با استفاده از کلمات و جملات در قالب زبان 

طبیعی بیان می گردند. این خبرگان را کمک می کند تا اهمیت معیارها و گزینه ها با توجه به معیارها 

عریف شوند. در این را ارزیابی کنند. این متغیرها می توانند با استفاده از ارزش هاي زبانی مختلف ت

نقطه اي براي تعریف نرخ اهمیت گزینه ها به صورت نشان داده شده در جدول  5مقاله از یک مقیاس 

  استفاده شده است. 2و شکل  3
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 ) توابع عضویت براي متغیرهاي زبانی3جدول (

Linguistic value Fuzzy number 
Very poor (VP)  (0.0,1.0,2.5) 

Poor (P)  (1.5,3.0,4.5) 
Fair (F)  (3.5,5.0,6.5) 

Good (G)  (5.5,7.0,8.5) 
Very good (VG)  (7.5,9.0,10) 

 
 

 
 ) توابع عضویت براي اهمیت گزینه ها2شکل (

  

  تکنیک فازي ویکور -3-3-3

 (1998) Opricovic پیچیده چند معیاره توسعه  سیستم هاي هاي بهینه سازيرا براي  ویکورروش

 ثبات ایجاد قادر به و مصالحه آمیز را پیشنهاد می کند هاي حل راه این روش.  [26;25]داده است

راه نظریه  .است به دست آمده اولیه با وزن سازشی راه حل با جایگزین کردن گیري تصمیم عملکرد

ایجاد  توافق معناي به سازش و است، راه حل ایده آل نزدیک به است که یک راه حل عملی سازش حل

حداقل تاسف  و "یتاکثر"گروه  يربهره وحداکثر ویکور روش .  [2]امتیازات متقابل است توسط شده

 یمتوسط تصم یتواند به راحت یبه دست آمده م توافقیراه حل  و کند یفراهم مرا  "مخالف" يفرد

) راه حل عملیمفهوم  .ودش یرفتهپذ یرندگانگ
cF ) راه حل ایده آل و ( F 

در  به صورت شماتیک  (

  .نشان داده شده است 3شکل 

  

  
  ) تفاوت راه حل ایده آل و سازشی3شکل (
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  متریک زیر شروع شد: LPبا فرم  VIKORسیر تکاملی روش 

)14(  

   
1

1

/ ,
n pp

pj i i ij i i
i

L w f f f f  



       
1 , 1,2,...p j J     

  

حال روش ویکور قادر به مدل سازي عدم اطمینان ناشی از کمبود اطلاعات و یا در بعضی به هر 

موارد نبود اطلاعات دقیق نمی باشد. از طرفی دیگر روش فازي بعنوان یکی از روشهاي توانا و مفید در 

به اثبات زمینه مدل سازي محیط هاي پیچیده و پر ابهام بوده است و توانایی هاي خود را در این زمینه 

رسانیده است. بنابراین روش ویکور با روش فازي ترکیب شده و تحت عنوان فازي ویکور شناخته شده 

  است. فرایند و متدولوژي فازي ویکور شامل مراحل زیر می باشد:

  یابی. ارز یارهايمعممکن و شناسایی  یرندگان، تعیین گزینه هايگ یمتصمتشکیل تیم : 1 مرحله

 یارهاي مورد بررسیبا توجه به مع یازدهی به گزینه هاامت يمناسب برا یزبان یرهايمتغ تعیین: 2 مرحله

  نشان داده شده است). 2شکل و  3(همانطور که در جدول 

 گزینه ها کهوزن فازي  آوريتصمیم توسط گرد. تصمیم گیرندگان و نظرات اولویت ها تلفیق:  3مرحله 

   می شود. محاسبه آید،ده بدست می تصمیم گیرن nبوسیله نظرات 

)15(

                                                  1

1 n
e

ij ij
e

x
n x



 
  

 
  

  ماتریس تصمیم گیري (نرمال) فازي و ساختفازي : محاسبه میانگین وزن 4 مرحله

)16(                            

11 12 1

21 22 2

1 2

. . .

. . .

. . . . . .

. . . . . .

. . .

n

n

m m mn

x x x

x x x

D

x x x

 
 
 
 
 
 
  

  

  



  

 

ijx  امتیاز گزینه يiA با توجه به معیارjC.می باشد  

  : دفازي کردن مقادیر با استفاده از رابطه زیر5مرحله 

)17(                
            

[( ) ( )]

3

ij ij ij ij

ij ij

Ux Lx Mx Lx
x Lx

  
   

  . (WV)و بدترین مقدار  (BV): تعیین بهترین مقدار 6مرحله 

)18(                                      
 

min ,i ij
i

f x 
 

maxi ij
i

f x 
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  :is  ،iR: محاسبه مقادیر 7مرحله 

)19(   

                                    
   

1

/
n

i j j ij j j
j

S w f x f f  



   

   max /i j j ij j j
j

R w f x f f      
 

is  عبارتست ازAi  مجموع فاصله برايشده بوسیله ي محاسبه  معیارهايبا توجه به همه BV  و ،iR 

  ه می شود.محاسب هحداکثر فاصل ام که بوسیله j با توجه به معیار Aiعبارتست از 

 s*: محاسبه مقادیر 8مرحله  .s , 
*R ,  R

,  ,iQ  
)20(                                     

               
max ,i

i
S S min i

i
S S   

min ,i
i

R R max i
i

R R   

        / 1 /j i iQ v S S S S v R R R R            

  

v وقتی ه است. گرو بهره وري حداکثر به معناي وزن استراتژيv>0.5،  تمسبه تصمیم تمایل دارد 

  .مخالف پیش رود فرد انصراف متتصمیم تمایل دارد به س باشد، v=0.5و وقتی  اکثریت حداکثر قانون

  iQبر اساس مقدار گزینه ها بندي رتبه :9مرحله 
سپس، با ت. فرض کنیم که دو شرط در زیر آورده شده قابل قبول استوافقی. : تعیین راه حل 10 مرحله

  .تعیین می کنیم به عنوان تنها راه حل مطلوب توافقی را، راه حل iQ استفاده از شاخص

[C1] :مزیت قابل قبول  

)21(                                              DQaQaQ  

1
( 0.25    4)

1
DQ DQ if m

m
  


 

[C2] »گزینه » : ثبات قابل قبول در تصمیم گیريa  نیز باید به بهترین شکل بوسیلهSوR  رتبه

  بندي شده باشد.

) اگر یکی از شرط ها برآورده نشده باشد، سپس یک مجموعه از راه حل هاي توافقی پیشنهاد می 2(

  شود که شامل :

) ، ویستن یرفته] پذC1اگر [ )( ) ( )mQ a Q a DQ ،  در نتیجه( )ma  وa  راه حل توافقی یکسان

)هاي توافقی راه حل  ینندارد، بنابرا توافقی یتمز aحال،  ین. با اهستند ), ,..., ma a a  یکسان 

. دارد مزیت توافقی aاست، هر چند  یري ناقصگ یم، ثبات در تصمیستن یرفته] پذC2. اگر [هستند

  .یکسان هستند a و aي توافقی رو، راه حل ها یناز ا
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) .گزینه ین: انتخاب بهتر11 مرحله )Q a راه حل با حداقل ینبه عنوان بهتر iQ می شود انتخاب.  

  

  مدل منتخب پژوهش و نحوه ي اجراي آن -4

  مدل پیشنهاد شده شامل چند مرحله است که می توان  به صورت زیر تشریح کرد: 

  .BOCRآنها را بر اساس پارامترهاي  : شناسایی معیارهاي ارزیابی و طبقه بندي1مرحله 

: ساخت ماتریس مقایسه زوجی براي محاسبه وزن اهمیت معیارهاي اصلی و فرعی بر اساس 2مرحله 

 BOCR. در ابتدا فرض بر این است که هیچ وابستگی میان پارامترهاي 1مقیاس داده شده در جدول 

  .وجود ندارد. وزن محلی معیارهاي فرعی در این مرحله حاصل می شود

بط علی پیچیده و به دست آوردن نقش مرکزي هر یک از عوامل (ساخت : ایجاد ساختار روا3مرحله 

  .). وزن میزان وابستگی هر یک از معیارهاي اصلی از این مرحله مشتق می شودDMATELمدل 

و وزن میزان  2: محاسبه وزن کلی معیارهاي اصلی بوسیله ضرب وزن حاصل از مرحله 4مرحله 

  . 3وابستگی به دست آمده از مرحله 

: محاسبه وزن کلی شاخص هاي ارزیابی با ضرب وزن معیارهاي فرعی به دست آمده در مرحله 5حله مر

   با وزن آن دسته از پارامترهایی که به آن تعلق دارد و در مرحله قبل به دست آمد. 2

  . : تعریف مقیاس زبانی براي اولویت بندي گزینه ها6مرحله 

  . حله قبل براي تشکیل ماتریس تصمیم نهایی: تلفیق مقادیر فازي حاصل از مر7مرحله 

و نتایج  5فازي بر اساس وزن کلی در مرحله  ویکور : رتبه بندي گزینه ها با استفاده از روش8گام 

  حاصل شده از مرحله قبل.

: اولویت بندي استراتژي هاي سرمایه گذاري به صورت نزولی و انتخاب بالاترین رتبه به عنوان 9گام 

  انتخاب اول.

  ارائه شده است. 4دیاگرام مدل پیشنهادي براي انتخاب استراتژي بهینه براي سرمایه گذاري در شکل 
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  ) دیاگرام متدولوژي پیشنهاد شده4شکل (

  

  نتایج پژوهش حاصل شده از اجراي مدل پیشنهادي در بخش خصوصی ایران -5

شده است.  به منظور نشان دادن پتانسیل بالقوه مدل ارائه شده یک مطالعه موردي توضیح داده

براي دستیابی به این هدف، انتخاب استراتژي هاي سرمایه گذاري در بخش خصوصی ایران مورد 

ارزیابی قرار گرفته است. بر اساس قانون اساسی ایران، اقتصاد ایران شامل سه بخش خصوصی، تعاونی و 

مداري، دولت می باشد. بخش خصوصی شامل فعالیت هاي مربوط به ساخت و ساز، کشاورزي، دا

. با  [7]صنعت، تجارت و خدمات می شود که مکمل فعالیت هاي اقتصادي بخش دولتی و تعاونی است

 رتبه بندي استراتژي هاي سرمایه گذاري

 محاسبه نرخ اهمیت گزینه هاي ممکن براي سرمایه گذاري

 تعریف متغیرهاي زبانی براي وزن دهی به گزینه ها 

 شاخص هاي ارزیابی محاسبه وزن کلی براي 

 تعیین ماتریس وابستگی بین معیارها

  و معیارهاي فرعی BOCRتعیین وزن هاي محلی پارامترهاي 

 تشکیل ساختار سلسله مراتبی

 شناسایی شاخص هاي ارزیابی

 انتخاب بهترین استراتژي

DEMATEL 

Fuzzy VIKOR 

 گزینه هاتلفیق نرخ اهمیت 

AHP 
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، اعتبار داخلی براي بخش خصوصی ( درصد از تولید 2010توجه به گزارش بانک جهانی در سال 

مقاله یک . همانطور که قبلا ذکر شد، این  [41]بوده است 2009در سال  36,66ناخالص ملی) در ایران 

مدل براي انتخاب استراتژي سرمایه گذاري مطلوب بر اساس یک روش ترکیبی جدید ارائه نموده است 

که می تواند روابط متقابل معیارها را محاسبه و استراتژي بهینه براي سرمایه گذاري در بخش خصوصی 

  . ایران را پیشنهاد نماید

سال تجربه در زمینه  5کارشناس با حداقل  15با توجه به اهمیت موضوع، یک تیم ارزیاب شامل 

سرمایه گذاري تشکیل شد. براي نیل به هدف، روش مصاحبه با خبرگان استفاده شده است که در آن 

از ارزیابان خواسته شده تمام پارامترهایی که در انتخاب استراتژي سرمایه گذاري تاثیر گذار هستند را 

براي سرمایه گذاري در بخش خصوصی ایران شناسایی لیست نمایند. همچنین گزینه هاي ممکن 

معیار ارزیابی است، بدست آمد. این  13پس از چندین بار بازبینی، فهرست نهایی که شامل  شدند.

طبقه بندي  )BOCRپارامترها را می توان در چهار گروه اصلی شامل سود، فرصت، هزینه و ریسک (

ارائه شده است. در  4زیر معیارها می باشد در جدول  کرد. لیست نهایی که شامل معیارهاي اصلی و

  نشان داده شده است. 5نتیجه، ساختار مساله انتخاب بهترین استراتژي براي سرمایه گذاري در شکل 

  

  ) لیست نهایی معیارها و زیرمعیارها4جدول (

 گزینه ها زیرمعیارها معیارهاي اصلی هدف

انتخاب 

بهترین 

استراتژي 

براي 

سرمایه 

 گذاري

 (B) فاکتورهاي سود 

 (C1) سوددهی 

 (A1)نفت، گاز و پتروشیمی 

 (A2) خدمات 

 (A3) کشاورزي و دامداري 

 (A4) حمل و نقل 

 (A5) معادن و فلزات 

 (A6)بانک و بیمه 

 (A7)صنایع تولیدي 

 (A8)بازار دلار 

 (A9) سهام و اوراق مشارکت 

 (A10) بازار سکه 

 IT  (A11)مخابرات و 

 (C2) کارایی 

 (C3) خرید و فروش آسان 

 (C4) تولید اعتبار 

 (O) فاکتورهاي فرصت 

 (C5)قابلیت اعتماد 

 (C6) قابلیت پایداري و پیوستگی 

 (C7) قابلیت ایجاد قدرت مالی 

 (C) فاکتورهاي هزینه 

 (C8) هزینه سرمایه اي 

 (C9) میزان مالیات 

 (C10) وجود رقیب 

 (R) فاکتورهاي ریسک 

 (11) اجتماعی -سیاسی

 (C12) امنیت 

 (C13) نا امیدي از روندهاي آینده 
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  ) ساختار مسئله سرمایه گذاري5شکل (

  

 با فرض این که هیچ وابستگی میان عوامل BOCR  وجود ندارد، وزن اهمیت معیارهاي ارزیابی

ساخته شده و سپس از  AHP محاسبه می شود. براي این منظور، از پرسشنامه اي با فرمت پرسشنامه

 را وزن دهی کنند. 1ده تا ماتریس تصمیم بر اساس مقیاس داده شده در جدول کارشناسان خواسته ش

 (C) و عامل خطر (B) به عنوان مثال، در روند مصاحبه با یکی از کارشناسان براي مقایسه عامل سود

دریافت گردید و در محل مربوطه  "3"چقدر مهم است؟ و پاسخ  'R' در مقایسه با 'B' پرسیده شد فاکتور

 0,1گرفت. سپس محاسبات نرخ سازگاري انجام شد که نشان می دهد که این میزان کمتر از قرار 

است، در نتیجه، پرسشنامه معتبر است. ماتریس مقایسه گروهی با میانگین هندسی پاسخ هاي فردي 

نشان داده  5به دست آمده است. ماتریس مقایسه نهایی به دست آمده توسط تیم ارزیاب در جدول 

Opportunity factors (O) 

Benefit factors (B) 

Profitability (C1) 

A2 

 A3 

A1 

Efficiency (C2) 

Cost factors (C) 

Risk factors (R) 

S
el

ec
ti

n
g

 t
he

 b
es

t 
in

v
es

tm
en

t 
st

ra
te

g
y

 

Exchangeability (C3) 

Reliability (C5) 

Sustainability (C6) 

Robustness (C7)  

Initial capital cost (C8) 

Tax (C9) 

Existence of competition 

(C10) 

Sociopolitical (11) 

Security (C12) 

Regret (C13) 

A4 

 A5 

A6 

 A7 

A11 

 A8 

A9 

A10 

Credit (C4) 
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با استفاده از معادله  (GCR) ت. به منظور اعتبارسنجی پرسشنامه نهایی، نسبت سازگاري گروهشده اس

  .زیر محاسبه شده و نتایج آن در آخرین سطر از ماتریس ذکر شده است

)22(                     max( ) /GCI n n   
  

  ) ماتریس مقایسات نهایی5جدول (

 
B O C R 

B 1.00  3.56  1.33  3.16 
O 0.28  1.00  0.45  0.36 
C 0.75  2.24  1.00  2.00 
R 0.32  2.78  0.50  1.00 

GCR 0.03 

 
C1 C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8 C9 C10 C11 C12 C13 

C1 1.00  1.12  2.65  3.77 
                 

C2 0.89  1.00  2.32  2.89 
                 

C3 0.38  0.43  1.00  2.12 
                 

C4 0.27  0.35  0.47  1.00 
                 

C5 
       

1.00  1.32  2.24 
           

C6 
       

0.76  1.00  2.17 
           

C7 
       

0.45  0.46  1.00 
           

C8 
             

1.00  7.45  4.53 
     

C9 
             

0.13  1.00  0.32 
     

C10 
             

0.22  3.12  1.00 
     

C11 
                   

1.00  5.34  3.21 
C12 

                   
0.19  1.00  0.30 

C13 
                   

0.31  3.34  1.00 
GCR 0.008  0.002  0.017  0.02 

  

محاسبه شده و نتایج به دست آمده در   AHPوزن اهمیت معیارهاي اصلی و فرعی توسط روش

با کمک روش دیمتال محاسبه می   BOCRسپس، روابط متقابل میان عوامل  .ارائه شده است 6جدول 

گردد. این مرحله براي پیدا کردن همه جنبه هاي روابط وابستگی متقابل و وابستگی بین عوامل 

BOCR  ارائه شده است. براي این هدف، تجزیه و تحلیلDEMATEL   بر اساس الگوهاي هاي تاثیر

تریس تاثیر مستقیم براي معیارها براي محاسبه نقش کلیدي هر یک از عوامل انجام شده است. اول، ما

بر اساس دانش متخصصین ایجاد شده است. سپس، ماتریس تأثیر نرمال محاسبه می شود. سوم، 

به   (B)به عنوان مثال، عامل سود  ارائه شده محاسبه شده است. 7ماتریس کل به صورتی که در جدول 

قرار دارد. به همین ترتیب، عامل سود  509/0با سطح تاثیر   (O)طور مستقیم تحت تاثیر عامل فرصت 

(B)   در کل ماتریس  دهد. در نهایت، الگوهاي تاثیرتحت تاثیر قرار می 306/0خود را با سطح تاثیر

   ذکر شده است 7مستقیم محاسبه شده که در آخرین سطر و ستون از جدول 
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  ) وزن هاي محلی معیارها6جدول (

 AHPوزن هاي محلی بدست آمده از روش   معیارها

B  0.422 
O  0.104 
C  0.291 
R  0.183 
C1  0.394 
C2  0.338 
C3  0.167 
C4  0.100 
C5  0.447 
C6  0.368 
C7  0.184 
C8  0.719 
C9  0.080 

C10  0.201 
C11  0.644 
C12  0.098 
C13  0.258 

  

  BOCR) ماتریس روابط کلی براي پارامترهاي 7جدول (

 
B O C R r 

B 0.306  0.509  0.495  0.521  1.830 
O 0.775  0.563  1.032  1.135  3.506 
C 0.426  0.443  0.509  0.701  2.078 
R 0.731  0.690  1.142  0.742  3.305 
s 2.238  2.205  3.178  3.099 

    

iپس از تعیین ماتریس کل، ارزش ir s  وi ir s 8از این ماتریس مشتق شده که در جدول 

iنشان داده شده است. مقدار ir s  نشان می دهد که چقدر یک معیار مهم است، در حالی که تاثیر

iاین معیار بر معیارهاي دیگر با ارزش  ir s محاسبه می شود. بنابراین، یک مقدار بالا و مثبت نشان

  .می دهد که این معیار تاثیر قابل توجهی بر روي معیارهاي دیگر دارد

، داراي بالاترین ارزش است، بنابراین بیشترین ارتباط را با معیارهاي دیگر دارد. (R)به هر حال، ریسک 

  در مقام دوم قرار دارد.  (O)در حالی که معیار فرصت

  

  ) ماتریس اثرات متقابل8جدول (

 
s  r  i ir s

  i ir s
 

B  2.238  1.830  4.068  -0.407 
O  2.205  3.506  5.711  1.301 
C  3.178  2.078  5.257  -1.099 
R  3.099  3.305  6.404  0.206 
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به منظور ایجاد یک تجزیه و تحلیل قوي بر روي تصمیم گیري، گفتگو با تیم ارزیاب براي تعیین 

مقدار آستانه مناسب انجام شده است. لازم به ذکر است که یک فرایند استاندارد و سیستماتیک براي به 

خصص به دست دست آوردن مقدار آستانه وجود ندارد. بنابراین، مقدار آستانه بر اساس دانش تیم مت

است. به طوري که مقادیر بالاتر از این حد  72/0آمده است. با این دلیل، مقدار آستانه براي این مشکل 

آستانه در فرایند مدل سازي مساله تصمیم گیري لحاظ گرفته شده است. بنابراین، الگوي روابط تاثیر را 

)می توان با استفاده از یک مجموعه داده  , )r s r s  دیده  6به دست آورد، همانطور که در شکل

 C و  Bمعیارهاي تاثیرپذیر مثبت هستند. در حالی که، R و O می شود. از این شکل پیداست که 

 معیارهاي تاثیرپذیر منفی می باشد. علاوه بر این، می توان مشاهده کرد که فرصت  (O) با بالاترین

 ل براي مساله مورد نظر است. در حالی که هزینهارزش، موثرترین عام (C)  با کمترین مقدار، کم

  .تاثیرترین عامل است

 

 
 ) الگوي روابط تاثیر6شکل (

  

rدر مرحله بعد، ارزش هاي  s  وزن هاي نسبی به دست آمده بوسیله روش باAHP   ضرب شده

ارائه  9مقادیر محاسبه شده در جدول  در مدل سازي لحاظ شود. BOCRتا نقش محوري فاکتورهاي 

نشان داده شده است نرمال شده اند. از این   9شده است. سپس، این مقادیر همانطور که در جدول 

جدول می توان مشاهده کرد که وزن کلی به دست آمده از مدل ارائه شده است به طور قابل توجهی 

باشد. این به علت این واقعیت است که مدل پیشنهادي روابط  می  AHPمتفاوت از خروجی روش

  .وابستگی متقابل در میان معیارهاي ارزیابی را در نظر گرفته است
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  : وزن معیارهاي اصلی9جدول 

 معیارها
  وزن هاي بدست 

 آمده از روش دیمتال

وزن هاي بدست آمده از ترکیب روش دیمتال 

 AHPو 

وزن هاي 

 کلی

B  4.068  1.717  0.342 
O  5.711  0.594  0.119 
C  5.257  1.53  0.305 
R  6.404  1.172  0.234 

  

این مرحله شامل محاسبه وزن کلی معیارهاي ارزیابی با ضرب وزن محلی به دست آمده توسط 

 10است. نتایج به دست آمده از این مرحله در جدول  BOCRبا وزن نهایی پارامترهاي   AHPمدل 

  .وزن اهمیت شاخص هاي ارزیابی را به صورت شماتیکی نشان می دهد 7ارائه شده است. شکل 

  

 ) وزن هاي کلی شاخص هاي ارزیابی10جدول (

 وزن هاي کلی وزن هاي اهمیت معیارها

B  0.342  - 
O  0.119  - 
C  0.305  - 
R  0.234  - 
C1  0.394  0.135 
C2  0.338  0.116 
C3  0.167  0.057 
C4  0.100  0.034 
C5  0.447  0.053 
C6  0.368  0.044 
C7  0.184  0.022 
C8  0.719  0.219 
C9  0.080  0.024 

C10  0.201  0.061 
C11  0.644  0.151 
C12  0.098  0.023 
C13  0.258  0.060 

 

 
 ) وزن کلی شاخص ها7شکل (
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نشان داده  3پس از محاسبه وزن نسبی معیارهاي ارزیابی، با استفاده از مقیاس زبانی که در جدول 

است اهمیت گزینه هاي ممکن تعیین می گردد. تیم خبرگان از این توصیفات زبانی براي تشکیل شده 

 11ماتریس تصمیم گیري استفاده می کنند. نمونه پرسشنامه پر شده توسط تیم متخصص در جدول 

نشان داده شده است. سپس، ماتریس تصمیم گیري با استفاده از رابطه زیر تلفیق شده که نتایج در 

  ارائه شده است. 12ول جد

)23(  
                  1 2 3( , , ),         1, 2,...,ij ij ij ijx x x x k K 

  
  که

)24(
                    

                                  
1 1

1

1 k

ij ijk
k

x x
K 

 
  

2 2
1

1 k

ij ijk
k

x x
K 

  

3 3
1

1 k

ij ijk
k

x x
K 

 
  

  

kکه 
ijx  میزان اهمیت گزینهi  ام با توجه به معیارj  ام توسط ارزیابk .ام می باشد  

، مقادیر بدست آمده با استفاده روش بهترین مقدار غیرفازي، گزینه ها درجه اهمیت فازي تعیین ازپس 

بسته صفر ویک  به بازه تلفیق شده مقادیر با تبدیل این مقادیر سازي نرمالدفازي می شوند. سپس، 

  انجام می گیرد. معادلات زیر براي نرمال سازي مورد استفاده قرار گرفته اند:

  

)25(                   The larger, the better type,                      
[ min{ }]

,
[max{ } min{ }]

ij ij

ij

ij ij

x x
r

x x





  
 

The smaller, the better type,                     
[max{ } ]

,
[max{ } min{ }]

ij ij

ij

ij ij

x x
r

x x





 

  

نشان  13با ضرب هر مقدار با وزن معیارها، ماتریس نرمال وزن دار تشکیل شده که در جدول  سپس،

  را نیز در آخرین ردیف ها نمایش می دهد. R, Sداده شده است. این جدول همچنین مقادیر 
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 ) نمونه اي از پرسشنامه پر شده11جدول (

 
A1 A2 A3 A4 A5 A6 A7 A8 A9 A10 A11 

C1 VG  G  G  G  VG  VG  G  VG  G  VG  G 
C2 G  VG  G  F  G  G  F  G  G  G  G 
C3 P  F  P  F  VP  F  G  VG  F  VG  P 
C4 G  F  G  G  F  VG  G  VG  F  VG  F 
C5 G  P  F  G  F  G  F  G  VG  G  G 
C6 F  F  F  F  F  F  F  G  G  G  G 
C7 G  P  F  G  P  F  P  VG  P  G  G 
C8 VG  F  F  G  VG  G  VP  P  P  F  VG 
C9 F  F  P  P  P  P  P  VG  P  F  G 
C10 F  P  P  F  P  G  G  G  F  F  G 
C11 G  VP  VP  F  F  F  G  G  G  G  F 
C12 G  P  F  P  VP  G  F  G  VP  G  P 
C13 P  F  P  F  P  P  F  G  F  VG  F 

  

 ) ماتریس تصمیم تلفیق شده12جدول (

 
A1 A2 A3 A4 A5 A6 

C1 (6.04,  7.54,  8.78)  (4.76,  6.26,  7.64)  (4.56,  6.06,  7.50)  (4.76,  6.26,  7.63)  (6.57,  8.07,  9.52)  (6.32,  7.82,  9.09) 
C2 (5.25,  6.75,  8.25)  (6.54,  8.04,  9.35)  (4.87,  6.37,  7.78)  (3.18,  4.68,  6.18)  (2.89,  4.39,  5.89)  (4.78,  6.28,  7.74) 
C3 (1.12,  2.55,  4.05)  (3.11,  4.61,  6.11)  (0.89,  2.07,  3.57)  (2.92,  4.42,  5.92)  (0.34,  1.55,  3.05)  (3.11,  4.61,  6.11) 
C4 (4.87,  6.37,  7.87)  (2.58,  4.08,  5.58)  (4.15,  5.65,  7.11)  (4.56,  6.06,  7.48)  (2.76,  4.26,  5.76)  (6.14,  7.64,  8.98) 
C5 (5.93,  7.43,  8.76)  (1.06,  2.41,  3.91)  (2.67,  4.17,  5.67)  (5.02,  6.52,  7.94)  (3.12,  4.62,  6.12)  (5.21,  6.71,  8.17) 
C6 (2.53,  4.03,  5.53)  (3.22,  4.72,  6.22)  (3.21,  4.71,  6.21)  (2.53,  4.03,  5.53)  (3.24,  4.74,  6.24)  (2.86,  4.36,  5.86) 
C7 (5.24,  6.74,  8.19)  (1.36,  2.82,  4.32)  (2.94,  4.44,  5.94)  (3.97,  5.47,  6.94)  (1.43,  2.88,  4.38)  (3.22,  4.72,  6.22) 
C8 (6.86,  8.36,  9.51)  (3.43,  4.93,  6.43)  (3.42,  4.92,  6.42)  (4.21,  5.71,  7.14)  (5.87,  7.37,  8.82)  (4.26,  5.76,  7.19) 
C9 (3.03,  4.53,  6.03)  (3.29,  4.79,  6.29)  (1.12,  2.47,  3.97)  (1.04,  2.39,  3.89)  (1.23,  2.65,  4.15)  (1.43,  2.89,  4.39) 
C10 (2.69,  4.19,  5.69)  (1.11,  2.61,  4.11)  (1.43,  2.71,  4.21)  (3.24,  4.74,  6.24)  (2.03,  3.53,  5.03)  (5.05,  6.55,  7.99) 
C11 (4.74,  6.24,  7.67)  (0.34,  1.84,  3.34)  (0.14,  1.26,  2.76)  (3.36,  4.86,  6.36)  (3.56,  5.06,  6.56)  (3.34,  4.84,  6.34) 
C12 (5.24,  6.74,  8.15)  (0.96,  2.46,  3.96)  (2.26,  3.76,  5.26)  (1.12,  2.43,  3.93)  (0.62,  1.87,  3.37)  (4.79,  6.29,  7.76) 
C13 (1.03,  2.28,  3.78)  (2.87,  4.37,  5.87)  (1.22,  2.64,  4.14)  (3.47,  4.97,  6.47)  (1.21,  2.55,  4.05)  (1.23,  2.66,  4.16) 
 A7 A8 A9 A10 A11 
C1 (4.56,  6.06,  7.52)  (6.43,  7.93,  9.10)  (4.23,  5.73,  7.23)  (7.04,  8.54,  9.64)  (4.77,  6.27,  7.71) 
C2 (3.12,  4.62,  6.12)  (5.13,  6.63,  8.06)  (4.46,  5.96,  7.42)  (5.26,  6.76,  8.08)  (5.07,  6.57,  8.01) 
C3 (4.67,  6.17,  7.60)  (6.21,  7.71,  9.07)  (3.21,  4.71,  6.21)  (6.78,  8.28,  9.45)  (1.23,  2.64,  4.14) 
C4 (5.21,  6.71,  8.12)  (5.89,  7.39,  8.80)  (3.42,  4.92,  6.42)  (6.34,  7.84,  9.20)  (3.32,  4.82,  6.32) 
C5 (3.34,  4.84,  6.34)  (5.21,  6.71,  8.16)  (6.78,  8.28,  9.43)  (4.57,  6.07,  7.54)  (5.31,  6.81,  8.19) 
C6 (3.52,  5.02,  6.52)  (5.34,  6.84,  8.29)  (4.74,  6.24,  7.74)  (4.78,  6.28,  7.73)  (5.09,  6.59,  7.99) 
C7 (1.43,  2.86,  4.36)  (6.78,  8.28,  9.41)  (1.58,  3.08,  4.58)  (5.13,  6.63,  8.04)  (5.11,  6.61,  8.04) 
C8 (0.23,  1.39,  2.89)  (1.05,  2.41,  3.91)  (1.21,  2.56,  4.06)  (1.23,  2.58,  4.08)  (7.21,  8.71,  9.78) 
C9 (1.53,  2.99,  4.49)  (6.32,  7.82,  9.22)  (1.43,  2.88,  4.38)  (3.46,  4.96,  6.46)  (5.13,  6.63,  8.00) 
C10 (4.65,  6.15,  7.61)  (4.56,  6.06,  7.48)  (3.24,  4.74,  6.24)  (3.06,  4.56,  6.06)  (4.79,  6.29,  7.71) 
C11 (5.05,  6.55,  7.97)  (5.22,  6.72,  8.06)  (4.85,  6.35,  7.78)  (4.78,  6.28,  7.71)  (3.32,  4.82,  6.32) 
C12 (3.23,  4.73,  6.23)  (4.78,  6.28,  7.63)  (0.24,  1.39,  2.89)  (5.12,  6.62,  8.02)  (1.76,  3.26,  4.76) 
C13 (3.41,  4.91,  6.41)  (4.95,  6.45,  7.82)  (3.45,  4.95,  6.45)  (6.59,  8.09,  9.40)  (3.08,  4.58,  6.08) 
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 ) ماتریس تصمیم وزن دار13جدول (

 A1 A2 A3 A4 A5 A6 A7 A8 A9 A10 A11 
C1 0.087  0.025  0.016  0.025  0.117  0.102  0.016  0.105  0.000  0.135  0.026 
C2 0.076  0.116  0.063  0.009  0.000  0.061  0.007  0.072  0.050  0.075  0.070 
C3 0.008  0.026  0.005  0.024  0.000  0.026  0.039  0.053  0.027  0.057  0.009 
C4 0.021  0.000  0.014  0.018  0.002  0.032  0.024  0.030  0.008  0.034  0.007 
C5 0.046  0.000  0.016  0.037  0.020  0.039  0.022  0.039  0.053  0.033  0.040 
C6 0.000  0.011  0.011  0.000  0.011  0.005  0.016  0.044  0.035  0.035  0.040 
C7 0.016  0.000  0.007  0.011  0.000  0.008  0.000  0.022  0.001  0.016  0.016 
C8 0.010  0.113  0.113  0.089  0.038  0.088  0.219  0.189  0.185  0.184  0.000 
C9 0.015  0.013  0.024  0.024  0.023  0.022  0.021  0.000  0.022  0.013  0.005 
C10 0.036  0.061  0.058  0.028  0.047  0.000  0.006  0.008  0.028  0.031  0.004 
C11 0.013  0.138  0.151  0.052  0.046  0.052  0.004  0.000  0.010  0.012  0.053 
C12 0.000  0.019  0.013  0.019  0.021  0.002  0.009  0.002  0.023  0.001  0.015 
C13 0.060  0.039  0.057  0.032  0.057  0.057  0.033  0.017  0.033  0.000  0.037 

S 0.388  0.560  0.547  0.368  0.382  0.493  0.417  0.582  0.473  0.625  0.321 
R 0.087  0.138  0.151  0.089  0.117  0.102  0.219  0.189  0.185  0.184  0.070 

 
 

  ):14داریم (جدول  v=0.5با اندازه   Qحال با استفاده از رابطه 

 
  براي گزینه هاي مختلف Q) محاسبه مقادیر 14جدول (

رتبه بندي بر 

اساس 
Q

 
( 0.5)Q v 

  

رتبه بندي بر 

  Rاساس 
R  

رتبه بندي بر 

 Sاساس 
S  

  

3 0.181 2 0.087 4 0.388 A1 
6 0.679 6 0.138 9 0.560 A2  
7 0.711 7 0.151 8 0.547 A3  
2 0.159 3 0.089 2 0.368 A4  
4 0.298 5 0.117 3 0.382 A5  
5 0.416 4 0.102 7 0.493 A6  
9 0.781 11 0.219 5 0.417 A7  
10 0.929 10 0.189 10 0.582 A8 
8 0.731 9 0.185 6 0.473 A9 
11 0.978 8 0.184 11 0.625 A10 
1 0.000 1 0.070 1 0.321 A11 

  

بدست می آید. همان گونه که از این  15جدول  ،vسپس با آنالیز حساسیت به ازاي مقادیر مختلف 

به عنوان مناسب ترین گزینه براي سرمایه گذاري انتخاب  A11جدول پیداست در تمام موارد گزینه 

  شده است.
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  ) آنالیز حساسیت15جدول (

 A1 A2 A3 A4 A5 A6 A7 A8 A9 A10 A11 

0v   0.143  0.570  0.679  0.163  0.396  0.265  1.247  1.000  0.960  0.955  0 

0.1v   0.150  0.592  0.685  0.162  0.376  0.295  1.154  0.986  0.914  0.960  0 

0.2v   0.158  0.614  0.691  0.161  0.357  0.325  1.061  0.972  0.869  0.964  0 

0.3v   0.166  0.635  0.698  0.160  0.337  0.355  0.968  0.957  0.823  0.969  0 

0.4v   0.174  0.657  0.704  0.159  0.318  0.385  0.874  0.943  0.777  0.973  0 

0.5v   0.181  0.679  0.711  0.159  0.298  0.416  0.781  0.929  0.731  0.978  0 

0.6v   0.189  0.701  0.717  0.158  0.278  0.446  0.688  0.915  0.685  0.982  0 

0.7v   0.197  0.723  0.724  0.157  0.259  0.476  0.595  0.901  0.639  0.987  0 

0.8v   0.204  0.744  0.730  0.156  0.239  0.506  0.502  0.886  0.593  0.991  0 

0.9v   0.212  0.766  0.737  0.156  0.220  0.536  0.408  0.872  0.548  0.996  0 

1.0v   0.220  0.788  0.743  0.155  0.200  0.566  0.315  0.858  0.502  1.000  0 

  

 , C2در شرح روش فازي ویکور مشروحا توضیح داده شد که انتخاب گزینه نهائی با کنترل دو شرط 

C1  انجام خواهد شد و در صورت عدم برآورده شدن هر کدام از شروط، جواب مسئله از حالت تک

رسی گزینه اي به حالت دو گزینه اي و یا چندین گزینه اي تغییر خواهد یافت. در ادامه این شروط بر

  می گردند:

                       )26(                              شرط اول:
           

1 1
0.1

1 11 1
DQ

m
  

 
  

در اولویت بعدي قرار دارد بنابراین شرط اول  1/0با توجه به این که گزینه بعدي با ارزشی بیشتر از 

  برقرار می باشد.

  شرط دوم: 

همخوانی دارد بنابراین شرط دوم نیز برقرار می  Rو  Sبا  Q، نتایج رتبه بندي 15با توجه به جدول 

گزینه برتر می  A11در مسئله انتخاب استراتژي سرمایه گذاري، گزینه باشد. بنابر نتایج گرفته شده، 

  باشد و مابقی گزینه ها در رتبه هاي بعدي قرار می گیرند.

 

  تحلیل نتایج  -6

جه به نتایج به دست آمده از مطالعه موردي انجام شده، نویسندگان مباحث زیر را مطرح می با تو

که ترسیم کننده الگوي روابط تاثیر است یک پیام مهم به همراه دارد. اگر یک سرمایه  6 نمایند. شکل

عنوان  باید به )Oگذار قصد سرمایه گذاري در بخش خصوصی ایران دارد پارامترهاي مربوط به فرصت (
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مهمترین پارامترها مورد توجه قرار گیرند. زیرا این معیار حداقل تاثیر را از سایر معیارها را دارد و 

داراي نقش ) Oبیشترین تاثیر بر روي سایر معیارها را دارد. ان نشان می دهد که فاکتور فرصت (

  ران است.کلیدي در فرآیند انتخاب استراتژي سرمایه گذاري بهینه در بخش خصوصی ای

فازي داراي چندین مزیت است.  ویکور و  AHP  ،DEMATEL مدل ارائه شده بر اساس سه روش

و زیرمعیارها، سرمایه گذاران می توانند اهمیت معیارهاي  BOCRاول، با توجه به اهمیت معیارهاي 

اصلی و زیر معیارها را تشخیص داده و چگونگی تاثیر آنها بر استراتژي هاي سرمایه گذاري بدون در نظر 

گرفتن روابط وابستگی متقابل در میان معیارها را بررسی کنند. جداي از این، سناریوي دیگري وجود 

دیمتال می باشد. این روش اثرات مستقیم و غیر مستقیم  لاعات حاصل از تکنیکدارد که بر اساس اط

براي فهم روابط علی و معلولی در میان معیارها را می تواند نتیجه دهد. این می تواند به یک عملکرد 

  .بهتر و صحیح تردر روند سرمایه گذاري منجر شود

بندي گزینه هاي امکان پذیر با استفاه از  ویکور، یک روش توانمند براي رتبه از سوي دیگر، روش

رویکردي سیستماتیک است. این روش زمان لازم براي فرایند رتبه بندي را در مقایسه با روش هاي 

 دیگر مانند AHP و  ANP  کوتاه تر می کند. همچنین، استفاده از منطق فازي می تواند به تصمیم

تفاده از عبارات زبانی مدل سازي کنند. مزایاي گیرندگان کمک کند تا یک سیستم پیچیده را با اس

  .فازي ویکور به دست آورد استفاده از هر دو روش را می توان در قالب روش

  

  نتیجه گیري و بحث -7

، AHPدر این مقاله، یک مدل تلفیقی بر اساس چهار متدولوژي شامل منطق فازي، روش هاي 

DEMATEL  وTOPSIS یه گذاري هاي مختلف و انتخاب بهترین براي ارزیابی استراتژي هاي سرما

گزینه پیشنهاد شده است. از آنجا که شاخص هاي مختلفی بر انتخاب بهترین استراتژي سرمایه گذاري 

براي دسته بندي این معیارها استفاده شده است. اگر چه نتایج حاصل از  BOCR دخالت دارند، از قالب 

 مدل AHP هاي اصلی و فرعی مورد استفاده قرار گیرد ولی می تواند براي محاسبه اهمیت معیار

ملزومات آن این است که معیارها از یکدیگر مستقل باشند. براي انتخاب مناسب ترین استراتژي سرمایه 

گذاري تحت شرایطی که معیارها داراي وابستگی متقابل هستند استفاده از تکنیک هاي که قادر به 

 باشند نتایج واقعی تر و دقیق تري را ارائه می نماید. روش مدل سازي تاثیرات متقابل معیارها می

DEMATEL  یکی از متداولترین روشهاي مورد استفاده براي پیدا کردن هر گونه روابط علی و معلولی

،  DEMATEL بین معیارها می باشد. در این تحقیق نشان داده شده است که پس از استفاده از روش

ین تفاوت دارند. ا AHPن قابل توجهی از وزن حاصل شده توسط مدل وزن معیارهاي مختلف به میزا
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نشان می دهد که مدل پیشنهادي با ماهیت دنیاي واقعی انطباق بیشتري دارد. این سبب می گردد تا 

یک مساله پیچیده به طور واقعی تري مدل سازي و مورد ارزیابی قرار گیرد. رتبه بندي نهایی را نشان 

ي سرمایه گذاري در بخش مخابرات نسبت به سایر استراتژي هاي در اولویت قرار می دهد که استراتژ

  دارد.
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