
 
 

09 زمستان، 23، شماره نهمفصلنامه علمی ـ پژوهشی مطالعات مدیریت صنعتی سال   
09 تا 71 صفحات   

كارگيري ه گذاري خارجي با ب انتخاب روش مناسب سرمايه
پالايش نفت گيري چند معياره در صنايع  هاي تصميمتكنيك

 جمهوري اسلامي ايران

 
 
 

 چكيده

  
خارجي به عنوان يکي از مهمترين منابع تأمين مالي و  گذاري سرمايهامروزه  

 زيرا .هاي انتقال تکنولوژي در کشورهاي در حال توسعه مطرح مي باشد روش
هاي رقابتي نظير دسترسي  گذار داخلي از مزيت گذار خارجي نسبت به سرمايه سرمايه

هاي مديريتي، تکنولوژي پيشرفته و منابع مالي معتبر   به اطلاعات کافي، مهارت
برخوردار است. در صنايع پالايش نفت نيز به دليل نياز به صرف هزينه هاي فراوان و 

گذاري  از طريق منابع داخلي، سرمايه هاي پيشرفته و عدم تأمين آنها تکنولوژي

                                                                                                                   
 تهران، ايران. استاديار دانشکده مديريت و حسابداري دانشگاه علامه طباطبايي، *

  Mt.hadiramezani@gmail.com . )نويسنده مسئول( نتهران، ايرا کارشناس ارشد مديريت تکنولوژي دانشگاه علامه طباطبايي،  **

 تهران، ايران. کارشناس ارشد مديريت صنعتي دانشگاه علامه طباطبايي، ***

 .تهران، ايران ايران،مدير کل وامها، مجامع و امور بين الملل سازمان سرمايه گذاري و کمك هاي اقتصادي و فني  ****
 29/7/80 تاریخ پذیرش:              29/19/88تاریخ دریافت : 

 * سيد رضا سلامی
  **هادي رمضانی

  ***سيما صدیقی گاریز
 ****احمد جمالی

mailto:Mt.hadiramezani@gmail.com


 09، زمستان 72مطالعات مدیریت صنعتی، سال نهم، شماره   27

 

هاي  خارجي امري اجتناب ناپذير به نظر مي رسد. اما با توجه به تعدد روش
خارجي براي  گذاري سرمايه خارجي، انتخاب روش مناسب گذاري سرمايه

. لذا، استکشورهاي سرمايه پذير نيز به عنوان يکي از تصميمات استراتژيك مطرح 
خارجي در صنايع پالايش نفت  گذاري سرمايهب روش مناسب  مقاله حاضر به انتخا

کشور بر اساس نظر خبرگان مي پردازد. اين تحقيق بر مبناي روش پژوهشي، 
هاي جمع آوري  پيمايشي طراحي شده است. به منظور تجزيه و تحليل داده ـ توصيفي

يل شده نيز از آزمونهاي آماري و تکنيك هاي تصميم گيري چند معياره از قب
 استفاده گرديده است. TOPSISتکنيك آنتروپي و 

گذاري  هاي مختلف سرمايه گوياي آن است که از ميان روش نتايج تحقيق 
هاي نفتي کشور، روش  پالايشگاه هاي احداث و توسعه خارجي در طرح

ها در بالاترين  نسبت به ساير روش گذاري ساخت، بهره برداري و انتقال سرمايه
گذاري در اين صنعت  ترين روش سرمايه اولويت قرار گرفته و به عنوان مناسب

 گردد. انتخاب مي
، مدل گذاري خارجي هاي سرمايه روش گذاري خارجي، سرمايه واژگان كليدي:

 اره.گيري چند معي تصميم

 مقدمه

هاي بين المللي براي بقا،  سازي و ايجاد دهکده جهاني، همکاريفرايند جهاني در 
لازم و ضروري است. کشورهاي در حال توسعه نيز به ها  سودآوري و توسعه شرکت

هاي  گذاري دلايل مختلفي از قبيل کمبود منابع مالي داخلي جهت تأمين سرمايه
بلندمدت و دسترسي به تکنولوژيهاي پيشرفته ميل به ايجاد اتحادهاي بين المللي از 

با کشورهاي توسعه يافته دارند.  1خارجي گذاري سرمايههاي  طريق انتخاب روش
براي کشورهاي در را هاي تجاري و عمومي، منافع اساسي  همکاري ميان سازمان
ها را  المللي بايد اين همکاري و بين هاي سطح ملي کند. سياست حال توسعه ايجاد مي

هاي تکنولوژيك و  مناسب جهت انتقال و کسب توانمندي ساز و کار به عنوان يك 

                                                                                                                   
1. Foreign investment modes 
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 .[] فني مدنظر قرار دهد
جمهوري اسلامي ايران، با در اختيار داشتن ذخاير عظيم نفت و گاز، يکي از  

نه از اين ثروت مي رود. استفاده صحيح و بهي کشورهاي بالقوه منطقه به شمار
با توجه به توليد  تواند راه توسعه اقتصادي کشور را هموارتر سازد. خدادادي مي

صورت ه سالانه ميليونها بشکه نفت خام در کشور، متأسفانه بخش عمده اي از توليد ب
نفت خام صادر مي شود و تنها بخش محدودي از آن به فرآورده هاي نفتي مختلف 

هاي نفتي بالاخص بنزين و  ، مصرف چشمگير فرآوردهاز طرفي تبديل مي شود.
همچنين ناتواني پالايشگاه هاي داخلي در تأمين نيازهاي مصرفي فرآورده هاي نفتي 

به داخل کشور شده است. در طي ها  منجر به واردات حجم بالاي اين فرآورده
هاي نفتي هاي هنگفتي که به واردات فرآورده  اخير نيز با توجه به هزينههاي  سال

توسعه و بهبود  درها  هزينه بالاخص بنزين تخصيص داده شد، اگر تنها نيمي از اين
هاي  مي شد، اکنون هيچ نيازي به واردات فرآوردهحذف پالايشگاه هاي نفتي کشور 

 .[]ديده نمي شد نفتي
از مطالب فوق مي توان چنين نتيجه گرفت که صنعت پالايش نفت کشور، از   

هاي  است که براي رشد و توسعه به سرمايه فراوان و تکنولوژي جمله صنايعي
هاي نفتي  هاي پالايشگاه يژبا توجه به فرسوده بودن تکنولو .استنيازمند شرفته پي

 گذاري سرمايهکشور، کمبود منابع مالي داخلي، ضعف بخش خصوصي براي تأمين 
هاي مورد  ولوژيمدت و محدوديت هاي مختلف بر سر راه وارد کردن تکنبلند هاي

نياز از کشورهاي صاحب تکنولوژي توسط سرمايه گذاران داخلي در صنايع پالايش 
از منابع داخلي کاهش يافته و لزوم تأمين  گذاري سرمايهنفتي کشور، امکان 

از منابع خارجي در اولويت قرار مي گيرد. البته بايد اين نکته را نيز در  گذاري سرمايه
گذار داخلي از مزاياي رقابتي  گذار خارجي نسبت به سرمايهنظر گرفت که سرمايه 

و خدمات ها  شامل داشتن اطلاعات بيشتر در مورد بازارها، عوامل توليد، قيمت کالا
هاي فني، توان توليد انبوه با هزينه کمتر،  و بازاريابي، مهارت در مديريت و تخصص

ار است که اين خود دليل تکنولوژي برتر و در نهايت منابع مالي بيشتر، برخورد
 . []خارجي در صنعت نفت و گاز است گذاري سرمايه ديگري بر لزوم 
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در اين راستا صنايع پالايش نفت نيز به لحاظ ماهيت پروژه هاي خود و نياز مبرم  
فرآورده هاي نفتي، دستيابي به اطلاعات کافي، منابع مالي معتبر، تکنولوژي  کشور به

اي  کند. اما اينکه تصميم گيران صنعت نفت از چه شيوه را طلب ميبرتر و توليد انبوه 
هاي نفتي کشور  هاي خارجي به منظور توسعه و بهبود پالايشگاه براي جذب سرمايه

بحث ديگري  ،که حداکثر منافع ملي را به ارمغان آورد طوريه استفاده نمايند، ب
ا در اين مقاله به بررسي باشد. لذ اي برخوردار مي است که از اهميت فوق العاده

بندي آنها به منظور انتخاب  گذاري خارجي و اولويت هاي مختلف سرمايه روش
کارگيري تکنيك هاي تصميم گيري چند ه گذاري خارجي با ب روش مناسب سرمايه

 در صنايع پالايش نفت کشور پرداخته خواهد شد. 1معياره

 پيشينه تحقيقمبانی نظري و 

هاي خارجي در يك  ي عبارت است از به کارگيري سرمايهگذاري خارج سرمايه  
از آنجا که منابع  .[]گذاري سرمايهبنگاه اقتصادي جديد يا موجود پس از اخذ مجوز 

از منابع داخلي در اکثر کشورهاي در حال  گذاري سرمايهداخلي و ساير شيوه هاي 
توسعه محدود است، بنابراين منابع مالي خارجي بهترين گزينه براي تأمين وجوه 

است. شيوه هاي تأمين مالي خارجي، غالباً به  گذاري سرمايهمورد نياز براي توليد و 
مالي  دو روش استقراضي و غير استقراضي انجام مي گيرد. در روش استقراضي تأمين

خارجي، طرف خارجي )موسسات مالي بين المللي( بدون پذيرش هيچ گونه ريسکي 
هاي مناسب از دولت اقدام به تأمين سرمايه نموده و تمامي  و صرفاً با أخذ تضمين

هاي تأمين مالي  شود. روش هاي مذکور از سوي کشور سرمايه پذير تقبل مي ريسك
طور مستقيم يا ه خارجي هستند که ب ذاريگ سرمايه غيراستقراضي خارجي، نيز نوعي

کارگيري منابع مالي ه غيرمستقيم، تأمين کننده منابع مالي با قبول ريسك ناشي از ب
خود در فعاليت يا طرح هاي مورد نظر کشور ميزبان، انتظار برگشت اصل و سود 

اري گذ گذاري شده را از عملکرد اقتصادي فعاليت يا طرح مورد سرمايه سرمايه منابع
 .[] دارد

                                                                                                                   
1. Multi Attribute Decision Making (MADM) 
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ترتيبات بنيادين و نهادي "به عنوان  را خارجي گذاري سرمايهروت روش هاي  
مهارت هاي انساني، مديريت و ساير منابع شرکت را به يك  ،که ورود تکنولوژي

در اين مقاله، روشهاي  .[]تعريف نموده است "کشور خارجي ممکن مي سازند
خارجي  گذاري سرمايههاي  عنوان روشغيراستقراضي تأمين مالي خارجي که به 

طور کلي تقسيم بندي دقيق و ه اند. ب مطرح مي باشند، مورد بررسي قرار گرفته شده
 خارجي وجود ندارد. با توجه به روش گذاري سرمايههاي مختلف  روشني بين روش

 گذاري سرمايه خارجي در چارچوب قانون تشويق و حمايت گذاري سرمايههاي 
 گذاري سرمايههاي مختلف  عات صورت گرفته در مورد روشخارجي و مطال

 گذاري سرمايههاي  ( براي بررسي روش1خارجي در نهايت تقسيم بندي شکل)
 خارجي در اين تحقيق در نظر گرفته شده است.
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 [3,10,11,15,18,19] هاي مختلف سرمايه گذاري خارجي روش .1 شكل
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که امروزه اخذ تصميم مناسب در زمينه انتخاب روش مناسب  آنکهبه دليل  
ها، مهم و اساسي  استراتژي بين المللي شرکت اجراي گذاري خارجي به منظور سرمايه

به بررسي اثرات استراتژي بين المللي بر  8002اندرس پرسون در سال  تحقيقياست، در 
خارجي پرداخته است. در اين مطالعه اثرات  گذاري سرمايههاي مختلف  انتخاب روش

المللي شرکت مورد بررسي قرار گرفت. اطلاعات تحقيق  وابستگي تجاري و تجربه بين
انجام شده توسط شرکت هاي توليدي سوئدي در بازار  گذاري سرمايه پروژه 171از 

شدند.  به کار گرفتهها  آلمان، جمع آوري شده و فنون چند متغيري براي آزمون فرضيه
نتايج تحقيق نشان داد که وابستگي بازار/ محصول و وابستگي منابع نامحسوس )کمياب( 
بين واحد تجاري خارجي و واحد اصلي تجاري شرکت صنعتي داخلي، روش ورود با 

( مدل 8در شکل) .[]دهد کنترل کامل مبتني بر مالکيت انحصاري را مورد نظر قرار  مي
هاي ورود به بازارهاي خارجي ارائه شده  المللي بر روشبين   فرضي اثرات استراتژي

  ( نشان داده شده است.8002) اندرس پرسونتوسط 

 

 

 

 

 

 
 

 
 
 

  []مدل فرضی اثرات استراتژي بين المللی بر روش هاي ورود به بازارهاي خارجی .2شكل

 وابستگي بازار/ محصول
 وابستگي منابع نامحسوس
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به بررسي عوامل موثر در انتخاب  8002در تحقيق ديگري مير و همکارانش در سال  
گذاري خارجي جهت ورود به بازار اقتصادهاي نوظهور پرداختند.  هاي سرمايه روش

 اين عوامل به دودسته تقسيم شدند:
هاي شرکت واردشونده به منابع مختلف  نياز -8موسسات و نهادهاي دولتي  -1 

 ميزبان. کشور
 هاي ورود اطلاعات مورد نياز براي بررسي اين عوامل بر روي استراتژي 

گذاري مشترك(، از  هاي جديد، اکتساب و سرمايه گذاري در طرح )سرمايه
هاي  هاي انجام شده توسط شرکت هاي چند مليتي طي سال گذاري هاي سرمايه پروژه
آوري  وبي و مصر جمعدر کشورهاي هند، ويتنام، آفريقاي جن 8008تا  8001

گرديد. نتايج تحقيق نشان داد که در يك چارچوب نهادي ضعيف تر در کشور 
مشترك جهت ورود شرکت خارجي و دستيابي به منابع  گذاري سرمايههدف، روش 

محسوس و نامحسوس محلي روش مناسب تري مي باشد. در مقابل در صورت 
در طرح هاي  گذاري رمايهستر در کشور هدف، روش  وجود چارچوب نهادي قوي

جديد در دستيابي به منابع محسوس محلي و روش اکتساب در دستيابي به منابع 
( 1شکل). []نامحسوس محلي براي شرکت خارجي روش مناسب تري خواهند بود

( را نشان مي 8002ع، نهادها و استراتژي هاي ارائه شده در مدل مير و همکارانش)بمنا
 دهد.

[16]

  

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

  



  20خارجی...   گذاري انتخاب روش مناسب سرمایه

 

در سمپوزيوم نوبل در سوئد با عنوان  1777براي اولين بار در سال نيز دانينگ 
1تخصيص بين المللي فعاليت اقتصادي"

، مدلي را با عنوان مدل مالکيت، مکان، "
در دهه هاي اخير اين مدل توسط خود مولف توسعه  .[]ارائه نمود 8دروني سازي

مستقيم  گذاري سرمايهتئوري اوليه خود تلاش نمود داده شده است. دانينگ در 
خارجي را با استفاده از مزيت مالکيت توصيف نمايد. تئوري مالکيت، مکان، دروني 
سازي چنين اظهار مي نمايد که تصميمات روش ورود به کشور يا بازار خارجي 

ي و تحت تأثير مجموعه مزاياي زير مي باشد: مزاياي مالکيت، مزاياي دروني ساز
مزاياي مکاني. در واقع مزاياي مالکيت به مزيت هاي رقابتي و قابليت هاي کليدي 

هاي  شرکت اشاره داشته و به شرکت در جهت غلبه بر موانع حضور در فعاليت
رساند. مزاياي دروني سازي به مزيت ناشي از کنترل و نظارت بر  المللي ياري مي بين

گذاري مشترك نسبت به  هايي چون سرمايه شرکت فرعي يا شعبه خارجي در روش
مي پردازد. مزاياي مکاني به دي )نظير فرانشيز، ليسانس و غيره( هاي قراردا روش

اشاره  غيره ها، پتانسيل بازار و هاي مالياتي، زيرساخت ريسك کشور، سياست
  .[]دارد
يابد بر اساس مدل دانينگ، هر چه مزاياي مالکيت، مکان و دروني سازي افزاش  

 گذاري سرمايه)نظير  هاي ورود با سهام بالاتر تمايل بيشتري دارند تا روشها  شرکت
 .[]مستقيم خارجي( را براي ورود به کشورها يا بازارهاي خارجي انتخاب نمايند

 

با توجه به اينکه هدف اصلي تحقيق، انتخاب روش مناسب سرمايه گذار ي  
، يك مطالعه کاربردي حاضرخارجي در صنايع پالايش نفت کشور مي باشد؛ تحقيق 

شامل مطالعات  ن مطالعهنيز در ايها  پيمايشي است. روش گردآوري داده ـ و توصيفي
سي اسناد و مدارك و پرسشنامه اي و مطالعات ميداني از نوع مصاحبه، برر کتابخانه

 باشد. مي
نفر از مديران و کارشناسان در  82در زمينه جمع آوري اطلاعات نيز از نظرات  

                                                                                                                   
1. The International Allocation of Economic Activity 
2. Ownership, Location, Internalization(OLI) 
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و کمك هاي اقتصادي و فني ايران  گذاري سرمايهصنايع پالايش نفت و سازمان 
استفاده گرديده است. جامعه آماري به گونه اي تعريف شده که دربردارنده نظرات 

 باشد.  ـاز دو جنبه علمي و عملي  ـخارجي  گذاري سرمايهآگاه به مبحث  افراد
در اين تحقيق به منظور جمع آوري اطلاعات مورد نياز، از مصاحبه و دو مرحله  

از روايي مناسبي ها  به منظور اينکه پرسشنامهپرسشنامه استفاده گرديده است. 
نظير ساختار پرسشنامه، استفاده از جملات  يبرخوردار باشند، در طراحي اوليه سوالات

قابل فهم و بدون ابهام مد نظر بوده است. پس از طراحي اوليه پرسشنامه ها، جهت 
افزايش روايي از نظرات استاد راهنما، استاد مشاور و کارشناسان امور بهره گرفته 

 1خشده است. براي بررسي پايايي پرسشنامه اول از آزمون ضريب آلفاي کرونبا

است که پايايي مناسب پرسشنامه  271/0استفاده شده است؛ که آلفاي به دست آمده 
روش هاي جمع آوري  به دليل آنکهرا نشان مي دهد. در مورد پرسشنامه دوم، 

حالت ثابتي دارد و اسلوب و  TOPSIS اطلاعات در تکنيك هاي آنتروپي و
توان در نحوه گرفتن  مشخص شده است و فقط ميها  چارچوب کار در اين تکنيك

تغييراتي را ايجاد نمود و ساختار پرسشنامه را تغيير داد؛ مي توان گفت که  ،جواب
 پايايي پرسشنامه مناسب مي باشد.

 كاربرد اعداد فازي در تحقيق 

توسط پروفسور لطفي عسگرزاده، دانشمند ايراني تبار  1721نظريه فازي در سال  
نظريه فازي نظريه اي است براي اقدام در  عرضه شد.و استاد دانشگاه برکلي آمريکا 

شرايط عدم اطمينان. اين نظريه قادر است بسياري از مفاهيم، متغيرها و سيستم هايي 
را که نادقيق و مبهم هستند، چنانچه در عالم واقع در اکثر موارد چنين است به شکل 

تصميم گيري در شرايط رياضي درآورد و زمينه را براي استدلال، استنتاج، کنترل و 
ي فازي کاربردهاي مختلفي دارد و همواره بر  نظريه عدم اطمينان فراهم آورد.

کاربردهاي آن در مباحث مختلف افزوده مي شود. به طور کلي هر جا که با 
 []تواند کاربرد داشته باشد ي فازي مي متغيرهاي کيفي و فازي مواجه باشيم، نظريه

                                                                                                                   
1. Chronbach coefficient alpha 
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از واژه هاي بياني نظير خيلي زياد، زياد، ها  جمع آوري دادهدر اين تحقيق به منظور 
ك از يل هر براي تبدي متوسط، نسبتاً کم، کم و خيلي کم استفاده گرديد. نسبتاً زياد،

ك يبه هر يمثلث يك عدد فازي، يقطع يو بياني به اعداد کم يفيک يواژه ها   نيا
 ينکووسکيستفاده از فرمول م( اختصاص داده شد. سپس با ا1از آنها همانند شکل )

مورد  يآمار يل هايه و تحليدر تجز محاسبه شده و يفاز ينه هايگز ياعداد قطع
 .[]( نشان داده شده است1استفاده قرار گرفت. نتايج محاسبات فوق در جدول)

 

  []سيستم فازي مقياس هفت حالته جهت تبدیل معيارهاي كيفی به كمی .5شكل 
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پس از  مقادیر فازي و حقيقی واژه هاي بيانی در نمودار هفت حالته مثلثی .1 جدول
     []تبدیلات فازي/ مثلثی

 خارجی  گذاري سرمایهشناسایی معيارهاي موثر در انتخاب روش مناسب 

گر يك تصميم استراتژيك  گذاري خارجي نمايان انتخاب روش مناسب سرمايه 
پذيرش ريسك  ميزانخارجي بر مبناي  گذاري سرمايه هاي مختلف  روشمي باشد. 

، دانش بازارها، دسترسي به منابع مالي و مديريتي، ميزان کنترل جهت گذاري سرمايه
به منظور بهبود موقعيت رقابتي ها  و دسترسي به مهارتها  حداکثرسازي سود دارائي

 .[]انتخاب مي شوند
براي شناسايي و تعيين معيارهاي موثر به منظور انتخاب روش مناسب  

خارجي در صنايع پالايش نفت کشور با بررسي و مطالعه مقالات  گذاري سرمايه
، اسناد و مدارك موجود در کتابخانه و آرشيو وزارت نفت و  []تخصصي

همچنين انجام مصاحبه پخش فرآورده هاي نفتي کشور و  شرکت ملي پالايش و
خارجي  گذاري سرمايهنظران نفتي که با موضوع  هاي دقيق با کارشناسان و صاحب

آشنايي داشتند، معيارهايي به شرح ذيل انتخاب گرديدند: مدت زمان اجراي پروژه، 
)سرمايه مورد نياز(، مالکيت و حاکميت، ميزان  گذاري سرمايههزينه اتمام پروژه 

/ تجاري، اجرائي، سياسي/ حقوقي(،  ريسك قابل قبول )ماليزايي، سطح  اشتغال
شرايط و محدوديت هاي سياسي و قانوني کشور، بازاريابي محصولات، انتقال دانش 
فني و تکنولوژي، ارتقاء کيفيت توليدات، افزايش صادرات، ميزان کنترل و 

زمان مديريت، رعايت و حفظ مسائل زيست محيطي، آموزش نيروي انساني، نوع و 
شده، حمايت و پشتيباني  گذاري سرمايههاي  بازپرداخت اصل و بهره هزينه
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دولت)مالي، قانوني و...(، بهره گيري از قابليت هاي فني و مهندسي داخلي، ميزان 
 هاي بين المللي شرکت خارجي. تجربه فعاليت اختلاف فرهنگي،سود اقتصادي، 

 اي موثرغربال سازي معيارها و انتخاب مهمترین معياره
به منظور انتخاب مهمترين معيارهاي موثر از بين معيارهاي نوزده گانه ذکر شده  

اسميرنوف اقدام به بررسي  ـ کارگيري آزمون کولموگروف هدر بخش قبلي، ابتدا با ب
نرمال يا غير نرمال بودن داده هاي مربوط به معيارها کرده، سپس با استفاده از نتايج 

هاي آماري پارامتري يا ناپارامتري مناسب براي انتخاب مهمترين  اين آزمون از روش
 معيارهاي موثر استفاده نموديم.

 : Hoتوزيع مشاهدات از توزيع نرمال پيروي مي کند   

  H1 :توزيع مشاهدات از توزيع نرمال پيروي نمي کند  

 اسميرنوفـ نتایج آزمون كولموگروف   .2  جدول

 نتيجه آزمون
 سطح

 معناداري

مقدار
α 

آماره 
 آزمون

 معيارهاي موثر تعداد

 مدت زمان اجراي پروژهHo  قبول 

 هزينه اتمام پروژه )سرمايه مورد نياز(Ho  قبول 

 حاکميت و مالکيتHo  قبول 

 ميزان اشتغال زاييHo  قبول 

 سطح ريسك قابل قبولHo  قبول 

 شرايط و محدوديت هاي  سياسي و قانوني کشورHo  قبول 

 بهره گيري از قابليت هاي فني و مهندسي داخليHo  قبول 

 بازاريابي محصولاتHo  قبول 

 انتقال دانش فني و تکنولوژيHo  قبول 

 ارتقاء کيفيت توليداتHo  قبول 

 افزايش صادراتHo  قبول 

 ميزان کنترل و مديريتHo  قبول 

 رعايت و حفظ مسائل زيست محيطيHo  قبول 

 آموزش نيروي انسانيHo  قبول 

 شده گذاري سرمايهنوع و زمان بازپرداخت اصل و بهره هزينه هاي Ho  قبول 

 )مالي، قانوني و...( حمايت و پشتيباني دولتHo  قبول 

 ميزان سود اقتصاديHo  قبول 

 اختلاف فرهنگيHo  قبول 

 تجربه فعاليت هاي بين المللي شرکت خارجيHo  قبول 
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کليه  ( مشاهده مي کنيد مقدار آماره آزمون در مورد8طور که در جدول ) همان 
لذا فرضيه صفر  ؛بحراني مي باشد کمتر از مقدار % 1در سطح خطاي   معيارهاي موثر

باشد،  ميها  گر نرمال نبودن داده قبول و فرضيه مقابل که بيانها  يعني نرمال بودن داده
معيارهاي ترين  براي انتخاب مهمها  گردد. بنابراين با توجه به نرمال بودن داده رد مي

 استفاده نمود.   Tمي توان از آزمون ميانگين  موثر

و فرضيات زير استفاده  Tمعيارهاي مؤثر از آزمون در ادامه براي انتخاب مهمترين 
 شده است:

 

)3,2,1,.....,19( .ندارد قرار موثر هاي معيار ترين مهم گروه در ام i اريمع i              

i.)19,.....,3,2,1( i 

که  درصد در صورتي 71در توضيح اين آزمون بايد گفت که در سطح اطمينان  
و حد بالا و پايين هر دو مثبت  ( باشد01/0سطح معناداري کوچکتر از ميزان خطا )

شود. چنانچه سطح معناداري  رد مي   H0شود و فرض  پذيرفته مي  H1باشند، فرض
( باشد و يا  سطح معناداري کوچکتر از ميزان خطا 01/0بزرگتر از ميزان خطا )

رد   H1 پذيرفته و فرض   H0( بوده و حد بالا و پايين هر دو منفي باشند، فرض01/0)
 آورده شده است.( 1نتايج حاصل از آزمون فوق در جدول شماره ) .مي شود

  

or %50 i 
μ : 

1 
H 

or %50 i 
μ : 

0 
H 

 

 4 

4 



  77خارجی...   گذاري انتخاب روش مناسب سرمایه

 

 Tنتایج آزمون ميانگين  . 3 جدول

 
  

 

Test Value =

T 
 

 

 

 
Lower Upper 

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1

 H1



 09، زمستان 72مطالعات مدیریت صنعتی، سال نهم، شماره   77

 

خارجی در  گذاري سرمایهمعيارها و انتخاب روش مناسب  ناوزاتعيين 
 صنایع پالایش نفت

از مرحله قبل و  در ادامه کار، به منظور تعيين وزن مهمترين معيارهاي تعيين شده 
خارجي، پرسشنامه دوم در يك ماتريس تصميم  گذاري سرمايه انتخاب روش مناسب

خارجي و هشت معيار موثر( و بر اساس  گذاري سرمايه)هشت روش  2*2گيري 
گان به سوالات دداده هاي فازي به دليل وجود عدم اطمينان و قطعيت پاسخ دهن

نظران آگاه  پرسشنامه نيز با نظر صاحبمطرح شده، طراحي گرديد. در طراحي اين 
هاي دوازده  خارجي در صنايع پالايش نفت از بين روش گذاري سرمايهبه مباحث 

 گذاري سرمايهخارجي مطرح شده در اين تحقيق، چهار روش  گذاري سرمايهگانه 
هاي نفتي کاربردي ندارند، حذف  هاي ساخت و توسعه  پالايشگاه که در پروژه

از جمع آوري اطلاعات در اين مرحله ابتدا بر اساس اطلاعات جدول گرديدند. پس 
( اعداد فازي به اعداد حقيقي و قطعي تبديل شده و سپس براي ادامه کار از 1)

( بيان 4نظرات پاسخ دهندگان، ميانگين هندسي گرفته شد که نتايج آن در جدول)
 شده است.

  



 
 

 ماتريس ترکيبي حاصل از نظرات پاسخ دهندگان با استفاده از ميانگين هندسي .4جدول 

 معيار
    گزينه                      

مالكيت و 
 حاکميت

سطح ريسك 
 قابل قبول

هزينه اتمام 
 پروژه

ميزان کنترل و 
 مديريت

بازاريابي 
 محصولات

مدت زمان اجراي 
 پروژه

 ميزان سود
انتقال دانش فني 

 و تكنولوژي

 سرمايه گذاري مشترك       

 كنسرسيوم       
ايجاد شركت فرعي با مالكيت 

 خارجي 011%       

 قرارداد ليسانس       

 قرارداد مشاركت در توليد       

 قرارداد مشاركت در سود       
قرارداد ساخت، بهره برداري و 

 انتقال       

 قرارداد بيع متقابل       
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 در ادامه براي تعيين وزن معيارها از روش آنتروپي شنون استفاده گرديد که نتايج 

  مي باشد:  (1حاصله به شرح جدول)

 با استفاده از تكنيک آنتروپی شنوني موثر  وزن مهمترین معيارها .5جدول

 وزن معيار نام معيار


 

 
 
 

 
 

 
  

 TOPSISخارجي نيز از تکنيك  گذاري سرمايههاي  براي اولويت بندي روش  
 []آن در جداول ذيل ارائه گرديده است : استفاده شده است، که مراحل

 گيري ـ نرمال سازي ماتریس تصميم 1مرحله 
شود. با استفاده از رابطه زير ماتريس  براي اين کار از نرم اقليدسي استفاده مي

 . تبديل مي شود به ماتريس نرمال تصميم گيريگيري  تصميم
Rij = aij/(Σaij

2
)

1/2

 ( نشان داده شده است.2گيري در جدول) نتايج نرمال سازي ماتريس تصميم
  



 

 شده ماتريس نرمال .6 جدول 

 معيار 
  گزينه                      

مالكيت و 
 حاکميت

سطح ريسك 
 قابل قبول

هزينه اتمام 
 پروژه

ميزان کنترل و 
 مديريت

بازاريابي 
 محصولات

مدت زمان اجراي 
 پروژه

ميزان 
 سود

انتقال دانش فني و 
 تكنولوژي

 سرمايه گذاري مشترك       

 كنسرسيوم       
ايجاد شركت فرعي با مالكيت 

 % خارجي011
       

 قرارداد ليسانس       

 قرارداد مشاركت در توليد       
 قرارداد مشاركت در سود       

قرارداد ساخت، بهره برداري و 
 انتقال

       

 قرارداد بيع متقابل       

  



 

V

 :ضرب مي کنيم (Wn×n) را در ماتريس قطري وزن ها (N)ماتريس بي مقياس شده 
V = N × Wn×n

 ( نشان داده شده است.7نتايج ماتريس بي مقياس موزون در جدول)

 ماتريس بي مقياس موزون .7 جدول

 معيار
 گزينه                      

مالكيت و 
 حاکميت

سطح ريسك 
 قابل قبول

هزينه اتمام 
 پروژه

ميزان کنترل و 
 مديريت

بازاريابي 
 محصولات

مدت زمان اجراي 
 پروژه

 ميزان سود
انتقال دانش فني 

 و تكنولوژي
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هاي  ترين مقادير و براي شاخص بهترين مقادير براي شاخصهاي مثبت، بزرگ 
هاي مثبت، کوچك ترين  ترين مقادير است و بدترين براي شاخص منفي، کوچك

                     مقادير و براي شاخص هاي منفي بزرگ ترين مقادير است.
VJ) آل مثبتراه حل ايده V] = بردار بهترين مقادير هر شاخص ماتريس [ 

+)  
VJ)راه حل ايده آل منفي V] =بردار بدترين مقادير هر شاخص ماتريس  [

-)    

بيان   (2) هاي مثبت و منفي مربوط به هر يك از معيارها در جدول نتايج ايده آل 
 شده است.

 ایده آل هاي مثبت و منفی مربوط به هر معيار .8جدول 

 معيار ها
مالكيت و 
 حاكميت

سطح 
ریسک 
 قابل قبول

هزینه 
اتمام 
 پروژه

ميزان كنترل 
 و مدیریت

بازاریابی 
 محصولات

مدت زمان 
اجراي 
 پروژه

ميزان 
 سود

انتقال دانش 
فنی و 

 تكنولوژي

entity + - - + + - + + 

Vj+        

Vj-        

 هاي مثبت و منفی  آل ي هر گزینه تا ایده محاسبه اندازه فاصله .4مرحله 

dj) آل مثبت توان فاصله هرگزينه تا ايده بر اساس روابط زير مي
ي هر  ( و فاصله+

djمنفي) گزينه تا ايده آل
                           ( را محاسبه کرد:-

di
+
 =[Σj=1

n
(vij-vj

+
)

2
]

1/2
                                  di

-
 =  [Σj=1

n
(vij-vj

-
)

2
]
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 هاي مثبت و منفي در جدول آل ي هر گزينه تا ايده نتايج حاصل از محاسبه فاصله 
 ( ارائه شده است.7)
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 هاي مثبت و منفی آل فاصله هر گزینه تا ایده .0 جدول

 Di+ Di- 

  
  
  
  
  
  
  
  

CL

CL
+
 = di

+
/di

+
 + di

-
                             CL

-
 = di

-
/di

+
 + di

-

CLاي که  بر اساس راه حل ايده آل مثبت، هر گزينه 
تر باشد يعني  آن کوچك +

درجه نزديکي بيشتر و بهتر مي باشد. بر اساس راه حل ايده آل منفي، هر گزينه اي 
CLکه 

نتايج حاصل . استتر باشد يعني درجه دوري بيشتر و مطلوب تر  آن بزرگ -
به راه حل ايده آل و اولويت بندي نهايي ها  از محاسبه ميزان نزديکي نسبي گزينه

  ( بيان شده است.10) خارجي در جدول گذاري سرمايههاي  روش

  TOPSISبا استفاده از تكنيک ها  اولویت بندي گزینه .19 جدول

 CL
- 

  مشترک گذاري سرمايه 
 کنسرسيوم 
 % خارجي011ايجاد شرکت فرعي با مالکيت  
 ليسانس 
 مشارکت در توليد 
 مشارکت در سود 
 ساخت، بهره برداري و انتقال 

 بيع متقابل 



  02خارجی...   گذاري انتخاب روش مناسب سرمایه

 

 گيري  نتيجه

با توجه به روند مصرف داخلي فرآورده هاي نفتي، روند افزايشي تقاضاي امروزه  
فراورده هاي نفتي در جهان، کاهش ميزان واردات و افزايش صادرات فرآورده هاي 
نفتي، بهره برداري بهينه از منابع نفتي کشور و افزايش درآمدهاي حاصل از آن که 

گذاري در  دنبال خواهد داشت، لزوم سرمايهه اقتصادي کشور را برشد و توسعه 
صنايع پالايش نفت کشور امري غير قابل اجتناب است. از طرفي با توجه به کمبود 

هاي نفتي کشور  يهاي پالايشگاهژمنابع مالي داخلي و ضعف موجود در تکنولو
گذاري از  سرمايه گذاري از منابع داخلي کاهش يافته و لزوم تأمين امکان سرمايه

در پاسخ به شرايط در حال تغيير  همچنين گيرد. منابع خارجي در اولويت قرار مي
روش هاي  گذاري خارجي از قبيل اقتصاد جهاني، اشکال متعددي از سرمايه

اما  اند. تکامل يافته ي ليسانس، فرانشيز، دانش فنيگذاري مشترك، قراردادها سرمايه
به چه نحو بايد انجام گيرند. اينکه چه نوع ها  گذاري مايهسراين است که اين  مسئله

روشي تحت چه شرايطي بتواند منافع طرفين قرارداد را تأمين نمايد به عوامل متعددي 
گذاري خارجي يکي از استراتژيك ترين  انتخاب روش مناسب  سرمايهبستگي دارد. 

ن ميدان رقابت هاي بزرگ با آن مواجه اند. سخت شد تصميماتي است که شرکت
تري در خصوص انتخاب روش  گيري دقيق را به تصميمها  در اقتصاد جهاني، شرکت

 وا داشته است.   خارجي  گذاري سرمايهمناسب 
که در اين مقاله نشان مي دهد  TOPSISکارگيري تکنيك ه نتايج حاصل از ب 

خارجي در صنايع پالايش  گذاري سرمايهبراساس نظرات خبرگان آگاه به مباحث 
گذاري  سرمايه هاي نفتي، روش نفت کشور به منظور توسعه و ساخت پالايشگاه

گذاري  هاي سرمايه بر ساير روش (BOT) خارجي ساخت، بهره برداري و انتقال
 گذاري است. در اين روش خارجي اولويت داشته و مناسب ترين روش سرمايه

و ساخت تأسيسات زيربنايي شده و پس از ساخت گذار متعهد به تأمين مالي  سرمايه
تا پايان مدتي که براي بازپرداخت سرمايه در نظر گرفته شده از تأسيسات 

عمل آورده و پس از انقضاي مدت قرارداد، مالکيت کل تأسيسات ه برداري ب بهره
همچنين روش يابد.  طبق شرايط از پيش تعيين شده به صاحب اصلي پروژه انتقال مي
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صد خارجي نيز به دليل  در تأسيس شرکت فرعي با مالکيت صد گذاري يهسرما
مالکيت و مديريت کامل سرمايه گذار خارجي بر طرح مورد نظر در کشور 

مورد  گذاري سرمايههاي مختلف  ترين اولويت در بين روش پذير، از پايين سرمايه
 بحث در اين تحقيق برخوردار مي باشد. 

بر گذاران صنعت مربوطه مي توانند  ق، مديران و سياستبا توجه به نتايج تحقي 
روش  استفاده ازخلاف رويه جاري در صنايع پالايش نفت کشور که تنها بر 

طرح هاي توسعه  مشترك( در گذاري سرمايهگذاري مستقيم خارجي )از نوع  سرمايه
 گذاري سرمايه نمايد، در کنار روش هاي نفتي در کشور تأکيد مي و ساخت پالايشگاه

 گذاري سرمايهبا توجه به شرايط محيطي، مزايا و معايب روشهاي  بايد مشترك 
کار ه را نيز بها  خارجي، به ساير روشها هم توجه نموده و در مواقع لزوم اين روش

خارجي در رشد و توسعه اقتصادي  گذاري سرمايهگيرند. همچنين با توجه به نقش 
خارجي در  گذاري سرمايهتخاذ سياست توسعه جذب کشور، لازم است که بعد از ا

تيم متولي اجراي اين سياست از بين افراد کاملاً مسلط بر مباحث  صنعت مربوطه،
مختلف  هاي خارجي برگزيده شوند. آشنايي کامل با روش گذاري سرمايه
از مواردي است که ها  هاي هر کدام از اين روش خارجي و ويژگي گذاري سرمايه

ن براي اعضاي تيم ضروري است. از الزامات ديگر برخورد آگاهانه در امر علم به آ
گذاري خارجي در صنعت پالايش نفت کشور، اقدام به تهيه نوعي مدل  سرمايه
گذاري  گيري است که تمامي عوامل و فاکتورهاي اثرگذار در  جذب سرمايه تصميم

دهد. گام بعدي گذاري خارجي را پوشش  خارجي و انتخاب روش مناسب سرمايه
قبل از هرگونه ارتباط با دارندگان تکنولوژي و سرمايه، تجزيه و تحليل و اولويت 

 بر اساس شرايط و قابليت هاي موجود است. عواملبندي تمامي 
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