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Abstract 
The purpose of the present study is to interpretive-structural modeling of 
uncertainty and risk factors and increasing flexibility in capital budgeting 
decisions with an investment discretionary approach. The method of this 
research is applicable in terms of purpose, and qualitative in terms of 
method type. The statistical population of this study included 18 power 
plant experts from Mejmar who had at least 10 years of teaching, research, 
and management experience in power plants. Purposive sampling was used 
in this study. The data collection method was referring to documents and 
semi-structured interviews. The fuzzy Delphi method was used to analyze 
the findings, and the MICMAC software was used for influence and 
impact. The results showed that the variables of technology and 
information factors, organizational structure and culture, and economic 
factors had high influence and had low impact and were in the area of 
independent variables. Political and international factors, as well as legal 
and regulatory factors, have similar influence and degree of dependence, so 
it is a linked variable. Financial and budgetary factors also have high 
dependence but low influence, so they are considered dependent variables. 
No variable is in the first quadrant, i.e. the autonomous area. 
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Extended Abstract 
Introduction 
Since the late 1970s, along with the spread of advanced financial techniques such as internal 
rate of return and net present value at the company level, many researchers have offered 
criticisms regarding the use of these techniques in valuing strategic investment decisions (Dai 
et al., 2021). The first criticism is related to the inability of these techniques to correctly value 
uncertain investments, in situations where the company has a degree of flexibility in decision-
making (Alipour & Behdadian, 2020). In particular, early proponents of the discretionary 
theory of capital assets criticized the NPV method for considering decisions purely as if-or-
not, without considering the value of flexibility (choosing between different options when 
receiving new information). By applying the theoretical framework presented for pricing 
contingent claims, financial researchers have proposed the capital asset investment option 
theory as an alternative to the net present value method to overcome its shortcomings. Since 
the aforementioned conditions are often related to the structure of strategic decisions, the 
capital asset investment option theory claims to be the best method for valuing such decision-
making issues (Cheong, 2021). 
Strategic cost management attempts to bridge the gap between financial techniques and 
strategy by introducing strategic insights into the evaluation of investment decisions; because 
strategic cost management as a theoretical framework is able to consider the aspects of 
strategic positioning, value chain, and cost accounting and management. Although the theory 
of investment discretion in capital assets and risk management belong to two distinct 
scientific worlds (i.e., financial management and cost accounting), it seems that they both 
address the same problem, which is how to improve the effectiveness of the techniques used 
in making strategic investment decisions. It is worth noting that the theory of investment 
discretion in capital assets and strategic risk management differ in the way they approach this 
problem. At first glance, it seems that the discretionary theory of capital assets focuses more 
on the adequacy of the accounting algorithm with respect to the intra-organizational structure 
of the decision (i.e., uncertainty, risk, and flexibility), while strategic risk management places 
more emphasis on the relationship of the decision with the company's strategy. Therefore, it 
would be useful to compare these two methods in order to identify commonalities and the 
possibility of integrating them into a single framework (Deng & Lin, 2021). Therefore, this 
research seeks to answer the question: what is the interpretative-structural modeling of 
uncertainty and risk factors and increasing flexibility in capital budgeting decisions with the 
discretionary approach? 
 
Theoretical Framework 
Investment Options 
Investment options imply that in many project evaluation scenarios, firms will have one or 
more options to make strategic changes to the project during its life. This strategic option, 
known as investment options, is generally ignored in standard discounted cash flow analysis 
techniques. However, these options can increase the value of a project by eliminating 
undesirable returns and creating new opportunities in the future (Makarem et al., 2023). 
 
Environmental Uncertainty 
Environmental uncertainty is a type of inability to predict the possible outcomes of a decision. 
Chandler states that environmental uncertainty is a condition under which organizations adjust 
their framework and is caused by environmental factors of the organization that relate to the 
degree of change that characterizes the environmental activities related to the organization's 
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operations, including the unpredictability of the activities of customers, suppliers, 
competitors, and legal entities (Hamidian et al., 2023). 
 
Capital Budgeting 
Capital budgeting is the process of identifying, evaluating, planning, and financially 
supporting major investment projects in organizational units. Decisions made in connection 
with capital budgeting largely affect the success of the organization in achieving its set goals. 
Therefore, capital budgeting plays a major role in the long-term success of these units (Rezaei 
et al., 2025). 
Rezaei et al. (2025) examined a model for identifying uncertainty and risk and increasing 
flexibility in capital budgeting decisions with an investment discretion approach. Based on the 
results obtained, 6 constitutive themes and 14 basic themes were identified. The 6 constitutive 
themes are political and international factors, legal and regulatory factors, financial and 
budgetary factors, technology and information factors, organizational structure and culture, 
and economic factors. The dimensions of the organizational structure and culture factors are: 
structure and organization, human resources, and management. The dimensions of technology 
and information factors are: information technology environment and information sharing. 
The dimensions of economic factors include: economic structure and economic environment. 
The dimensions of political and international factors include: political structure and 
environment and transnational and international factors. The dimensions of legal and 
regulatory factors include: general legal factors and specific legal factors. The dimensions of 
financial and budgetary factors include: human factors and individual capabilities, intra-
organizational requirements and factors, and exogenous factors and requirements. 
Hirota & Yunoue (2022) examined fictitious financial laws and accounting: Evidence from 
capital budgeting in Japan. The results showed that municipalities participate in stock flow 
adjustments by increasing their expenditures and revenues through intergovernmental 
transfers, which indicates creative accounting because it allows municipalities to delay the 
improvement of their financial conditions. To evaluate a new financial law, we should 
examine not only targeted indicators, but also non-targeted ones that municipalities have no 
incentive to control. 
 
Research Methodology 
The method of this research is applicable in terms of purpose, and qualitative in terms of 
method type. The statistical population of this research includes 18 power plant experts from 
Mejmar who have at least 10 years of teaching, research and management experience in 
power plants. In this research, purposive sampling method was used. The data collection 
method is referring to documents and semi-structured interviews. 
 
Research findings 
The fuzzy Delphi method was used to analyze the findings, and MICMAC software was used 
for influence and impact. The results showed that the variables of technology and information 
factors, organizational structure and culture, and economic factors have high influence and 
low influence and are in the area of independent variables. Political and international factors, 
and legal and regulatory factors have similar influence and level of dependence, so they are 
linked variables. The variables of financial and budgetary factors also have high dependence 
but low influence, so they are considered dependent variables. No variable is in the first 
quadrant, i.e. the autonomous area. 
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Conclusion 
The present study aimed to interpretative-structural modeling of uncertainty and risk factors 
and increase flexibility in capital budgeting decisions with an investment discretionary 
approach. The results of this study are consistent with the results of Rezaei et al. (2025), 
Hirota & Yunoue (2022), Frost & Rooney (2021), Dai et al. (2021), Zhang (2021), Cheong 
(2021), Vatanparast & Maleki (2020), Khoshkar Hassankiadeh et al. (2020), and 
Mashhadizadeh et al. (2020). Mashhadizadeh et al. (2020) showed that the economic 
evaluation of investment projects, given the uncertainty prevailing in their financial 
conditions, requires a new thinking called investment discretion theory to cover the 
shortcomings of traditional capital budgeting methods, including being static and not 
considering uncertainty. The results indicate the impact of uncertainty factors on the 
investment environment and the existence of a significant relationship between the use of 
investment flexibility and discretion with increasing the value of investment in this power 
plant. In addition, the experts positively evaluated the effect of using expansion, patience, and 
delegation options to increase the flexibility of investment decisions in this power plant. 
Considering the results obtained, the following suggestion is made: 
By planning and implementing training and professional development courses for employees, 
they can be improved and provided with the necessary capabilities to face changes and risks. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



      

١٨٤ 

 203تا  180، صفحات 1403، پاييز 3، شماره 3دوره 

 فصلنامه

 اي نوين در مديريت و بازاريابيرويكرده
 

https://www.jnamm.ir 
  

ساختاري عوامل عدم اطمينان و ريسك و افزايش انعطاف در تصميمات -سازي تفسيريمدل: نده روديمحسن زاي، حجت بابايي، مهدي محمدباقري، علي رضائي
 گذارياي با رويكرد اختيار سرمايهبندي سرمايهبودجه

eISSN: 2981-1554   
 

ي)يفعلمي پژوهشي (ك  
 

  

ساختاري عوامل عدم اطمينان و ريسك و افزايش انعطاف در - سازي تفسيريمدل
 گذارياي با رويكرد اختيار سرمايهبندي سرمايهتصميمات بودجه

  
   4محسن زاينده رودي،  3حجت بابايي،  2مهدي محمدباقري،  1علي رضائي

  
  ايران كرمان، اسلامي، آزاد دانشگاه كرمان، واحد صنعتي، مديريت گروه	-1
  زاد اسلامي، كرمان، ايران.آ دانشگاه كرمان، واحد مديريت، گروه	-2
  اناير كرمان، اسلامي، آزاد دانشگاه كرمان، واحد رياضي، گروه	-3
  ايران كرمان، اسلامي، آزاد دانشگاه كرمان، واحد اقتصاد، گروه	-4
	     

  
   

 1403 مرداد 22 :تاريخ دريافت

 1403 مهر 27 :تاريخ بازنگري

 1403 آذر 21 :تاريخ پذيرش
  
  

  
  
  

  
  

  
  
  
  
  

  

  ها:كليد واژه
  شناسايي عدم اطمينان، 

  شناسايي ريسك، 
  اي، بندي سرمايهبودجه

  اريگذاختيار سرمايه

 چكيده

افزايش انعطاف در تصميمات ساختاري عوامل عدم اطمينان و ريسك و -سازي تفسيريمدلپژوهش حاضر با هدف 
روش اين پژوهش برحسب هدف، كاربردي و از نظر  باشد.مي گذارياي با رويكرد اختيار سرمايهبندي سرمايهبودجه

سال سابقه  10خبرگان نيروگاهي مجمر كه حداقل نفر از  18جامعه آماري اين پژوهش شامل باشد. نوع روش، كيفي مي
روش . استفاده شد در اين پژوهش از روش نمونه گيري هدفمند .نيروگاه بودندتدريس و پژوهش و مديريت در 

 روشها از باشد. براي تجزيه و تحليل يافتهها مراجعه به اسناد و مدارك، مصاحبه نيمه ساختاريافته ميگردآوري داده
استفاده شد. نتايج نشان داد كه متغيرهاي  MICMACجهت تأثيرپذيري و تأثيرگذاري از نرم افزار في فازي و دل

عوامل فناوري و اطلاعاتي، حوزه ساختار و فرهنگ سازماني و عوامل اقتصادي قدرت نفوذ بالايي داشته و تأثيرپذيري 
عوامل سياسي و بين المللي، عوامل قانوني و مقرراتي، قدرت  كمي دارند و در ناحيه متغيرهاي مستقل قرار گرفته است.

اي، نيز از وابستگي بالا اما و ميزان وابستگي مشابهي دارند بنابراين متغير پيوندي است. متغير عوامل مالي و بودجه نفوذ
ع اول يعني ناحيه شوند. هيچ متغيري نيز در ربنفوذ اندكي برخوردار هستند بنابراين متغيرهاي وابسته محسوب مي

 خودمختار قرار نگرفته است.   
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  مقدمه
هاي مــالي پيشـرفته همچــون نــرخ بــازده داخلـي و ارزش فعلـي تكنيكميلادي، همگام با گسـترش  70از اواخر دهه 

ها در اربرد ايـن تكنيكها، بسـياري از محققــان بــه ارائــه انتقـاداتي در رابطـه بــا كــخـالص در ســطح شركت
انتقــاد بــه نــاتواني ايـن  ). اولـينDai et al, 2021گذاري اسـتراتژيك پرداختنـد (گذاري تصـميمات سرمايهارزش
پذيري اي از انعطافهاي نـامطمئن، بـه شـرايطي كـه شركت از درجـهگذاريگذاري صـحيح سرمايهها در ارزشتكنيك

ويژه اولـين طرفـداران تئوري ). بهAlipour & Behdadian, 2020شود (دار است، مربوط ميگيري برخوردر تصميم
گونه روش ارزش فعلي خالص را موردانتقاد قراردادند كه روش اي اينهاي سرمايهدر داراييگذاري اختيار سرمايه

پذيري (انتخـاب بـين نعطافصورت هست يـا نيسـت و بدون در نظر گرفتن ارزش امذكور تصميمات را صرفاً به
شده ربرد چارچوب نظري ارائهدهد. با كاهاي مختلف هنگام دريافت اطلاعـات جديـد) مـورد ملاحظه قرار ميگزينه

عنوان اي بههاي سرمايهگذاري در داراييگذاري ادعاهـاي احتمـالي، محققـان مـالي از تئوري اختيار سرمايهبـراي قيمت
هاي آن يادكردند. ازآنجاكه شـرايط مـذكور اغلب با وش ارزش فعلي خالص جهت رفـع نارساييجايگزيني براي ر

كند كه اي ادعا ميهاي سرمايهگذاري در دارايياتژيك مرتبط است، تئـوري اختيار سرمايهساختار تصميمات استر
 .)Cheong, 2021گيري است (گذاري چنـين مسـائل تصميمبهتـرين روش بـراي ارزش

 ,Shangديدگاه (هاي مــالي متـداول بــه رابطــه بــين استراتژي و ارزشيابي مرتبط است. بر اساس انتقـاد دوم بــه تكنيك

هاي اسـتراتژيك تصـميمات هاي مالي اساساً با تأكيد بر تحليل مقداري، توجهي اندك به جنبه)، تكنيك1998
هاي اســتراتژيك در زينه استراتژيك از طريق وارد نمــودن بينشگذاري دارند. در اين راستا مديريت هسرمايه

كوشد. چراكه هاي مالي و استراتژي ميكـردن شـكاف بـين تكنيك گذاري، در جهت پرارزشــيابي تصميمات سرمايه
زنجيره  هاي تثبيت موقعيت استراتژيك،عنوان يـك چـارچوب تئوريـك قـادر است جنبهمـديريت هزينه استراتژيك به

هاي در داراييگذاري اگرچه تئوري اختيار سرمايه .شده را موردتوجه قـرار دهدارزش و حسابداري و مديريت بهاي تمام
شده)، اي و مديريت ريسك متعلـق بـه دو دنيـاي علمـي متمايزند (يعني مديريت مالي و حسابداري بهاي تمامسرمايه

دهند و ايـن همانـا چگـونگي بهبـود ، مسئله يكسـاني را مورد مخاطب قرار ميرسد كـه ايـن دوليكن چنين به نظر مي
گذاري اسـتراتژيك اسـت. لازم بـه ذكـر است شده در اتخــاذ تصميمات سرمايهگرفته هاي بــه كــاراثربخشــي تكنيك

يك در شـيوه برخـورد بـا ايـن اي و مديريت ريسك اسـتراتژهاي سـرمايهگذاري در داراييكه تئوري اختيار سرمايه
اي هاي سرمايهگذاري در داراييسرمايهرسد كـه تئـوري اختيـار اند. در نگاه اول به نظر ميمسئله با يكديگر متفاوت

سازماني تصميم (يعني عدم اطمينان، ريسك و تمركز بيشتري بـر كفايـت الگـوريتم محاسـبه بـا توجـه بـه ساختار درون
كه مــديريت ريسك اســتراتژيك تأكيد بيشـتري بـر رابطـه تصـميم بـا اسـتراتژي شـركت يري) دارد، درحاليپذانعطاف

ها درقالــب سازي آنمنظور شـناخت نقــاط مشــترك و امكــان يكپارچهرو مقايسه ايـن دو روش بهنمايد. از اينمي
 ).Deng & Lin, 2021چارچوبي واحد سودمند خواهد بود (

سوم يكشوند و كمتر از هاي صنعتي قبل از تكميل، فسخ ميدرصد پروژه 20دهد حدود هاي اخير نشان ميپژوهش
رسند. مديريت اثربخش ريسك براي جلوگيري از وقوع اين مشكلات كاملاً موقع و بر اساس بودجه به پايان ميها بهآن

) زيرا مديريت ارشد با Dai et al, 2021ها است (ت در پروژهپذيري، فاكتور كليدي موفقيضروري است. درواقع انعطاف
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تواند طراحي كند و توسعه دهد. روش اختيارات به تضيات و شرايط ريسك ميآن، ابزار مقابله با ريسك را بنا به مق
در صورت دهد از عواقب ريسك آگاه باشند، در حالت بروز اتفاقات نامطلوب با آن مقابله و مديران پروژه اجازه مي

ب و آن را براي مديريت مساعد بودن شرايط به بهترين شكل از آن استفاده كنند، بهترين گزينه تخصيص سرمايه را انتخا
- سازي تفسيريمدلارشد و سهامداران مالي توجيه كنند. بنابراين اين پژوهش به دنبال پاسخي براي اين سؤال است كه 

رد اختيار اي با رويكبندي سرمايهفزايش انعطاف در تصميمات بودجهساختاري عوامل عدم اطمينان و ريسك و ا
  ؟باشدبه چه صورت مي گذاريسرمايه

       
 ادبيات نظري 

 گذارياختيارات سرمايه

گذاري در اي بر اين اساس استوار است كه در هنگام انجام سرمايههاي سرمايهگذاري در دارايياختيارات سرمايه
(اختيار خريد و هاي مالي اي مشابه اختيارات داراييآلات اختيارات ويژهانند زمين، ساختمان و ماشينهاي حقيقي مدارايي

گذار بتواند اكنون يا گذاري حقي است تا سرمايه). اختيارات سرمايهDastgir et al, 2011اختيار فروش) نهفته است (
 ,Mashhadizadeh et alآورد (دي براي وي به وجود نميكه انجام ندادن آن تعهآينده عملي را انجام دهد، درصورتي

ها يك يا چند ها، شركتهاي ارزيابي طرحدين معنا است كه در بسياري از مجموعهگذاري ب). اختيارات سرمايه2020
ت اختيار جهت تغييرات راهبردي براي طرح در طول عمر آن خواهند داشت. اين اختيار راهبردي كه تحت عنوان اختيارا

شده استاندارد ناديده گرفته  هاي فنون جريان وجوه نقد تنزيلوتحليلشود، عموم در تجزيهگذاري شناخته ميسرمايه
هاي هاي نامطلوب و ايجاد فرصتوسيله حذف بازدهتوانند ارزش يك طرح را بههرحال، اين اختيارات ميشود. بهمي

گذار بتواند اكنون گذاري حقي است تا سرمايهاختيارات سرمايه .)Makarem et al, 2023جديد در آينده افزايش دهند (
گذاري آورد. اختيارات سرمايهكه انجام ندادن آن تعهدي براي وي به وجود نميانجام دهد، درصورتييا آينده عملي را 

هاي هاي جريانيكگذاري هستند كه تكنهاي سرمايهگيرياي عوامل مهمي در فرآيند تصميمهاي سرمايهدر دارايي
گذاري در عمل؛ جالب خواهد يابي اختيارات سرمايههاي صريح ارزشگيرند. در نبود مدلها را ناديده مينقدي تنزيلي آن

كنند. شواهد گفتاري حاكي گيري خود منظور ميگونه اختيارات را در تصميمبود بدانيم چگونه مديران مالي ارزش اين
اي ها با افزايش نرخ مبنا به بيش از هزينه سرمايه در شركت به نحوي برگذاريگان سرمايهگيرنداز آن است كه تصميم

 ,Alimohammadi et al( گيرنداي فاكتوري در نظر ميهاي سرمايهها در داراييگذاريمنظور نمودن اختيارات سرمايه

2020.( 

 
 عدم اطمينان محيطي

كند عدم اطمينان محيطي ميش بيني نتايج احتمالي يك تصميم چندلر بيان عدم اطمينان محيطي يعني نوعي ناتواني در پي
نمايند و ناشي از فاكتورهاي محيطي سازمان است كه سازمانها بر اساس آن چارچوب خود را تنظيم ميشرايطي است كه 
مربوط به فعاليتهاي ي تغييري است كه فعاليتهاي محيطي مربوط به عمليات سازمان شامل عدم پيشبيني مربوط به درجه

براساس تئوري  ).Hamidian et al, 2023( نمايدمشتريان عرضه كنندگان رقيبان و نهادهاي قانوني را مشخص مي
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اقتضائي، براي سازماندهي يك سازمان هيچ راهي به عنوان بهترين راه وجود ندارد و روشهاي مختلف سازماندهي داراي 
ابراين بهترين راه براي سازماندهي وابستگي به ماهيت محيطي است كه سازمان با آن كارايي و اثربخشي يكساني نيستند بن

شوند كه ها در برقراري ارتباط با محيط همواره با شرايطي روبه رو مي). سازمانMahmud et al, 2021رتباط است (در ا
، عدم اطمينان وارد شده از طرف محيط يا پيش بيني شدني نيست يا پيش بيني آن با عدم اطمينان همراه است. اين شرايط

ينان محيطي يك مفهوم كليدي در ادبيات نظريه و طراحي ). عدم اطمYusefnezhad & Heydarpour, 2023است (
نمايند. بخش مهمي از هايي كه ماهيت و چگونگي تعامل سازمان و محيط را تبيين ميويژه در نظريهسازمان است. به

شده است. اكثر اين گيري عدم اطمينان محيطي انجامسازي سنجش و اندازهي باهدف مفهومهاي تجربي و نظرفعاليت
فرض ضمني است كه عدم اطمينان براي حفظ تعادل سازماني و عملكرد ها و اقدامات ناظر بر اين پيشتلاش

كه مديران بتوانند ها و راهبرهايي بخش غير كاركردي و مضر است. بنابراين براي شناسايي و تجويز روشرضايت
  ).Einy, 2019شده است ( پيامدهاي منفي عدم اطمينان را كاهش داده و يا از بين ببرند تمركز

  
  ايبندي سرمايهبودجه

هاي عمده سرمايه گذاري در واحدهاي اي فرآيند تشخيص ارزيابي طرح ريزي و پشتيباني مالي پروژهبودجه بندي سرمايه
 شود تا حدود زيادي بر موفقيت سازمان دراي اتخاذ ميدر ارتباط با بودجه بندي سرمايهسازماني است. تصميماتي كه 

اي را در موفقيت بلندمدت اين اي نقش عمدهگذارد. بنابراين، بودجه بندي سرمايهدستيابي به هدفهاي تعيين شده اثر مي
ابي هر يك از اي از طريق بررسي و ارزيايههاي سرم). كنترل صحيح هزينهRezaei et al, 2025( كندواحدها ايفا مي

گردد اعمال كنترلهاي مديريت مستلزم دريافت اطلاعاتي در ارتباط هاي مزبور، اعمال ميهزينهدرخواستها و قبل از وقوع 
هاي توزيع و فروش است. مديريت معمولاً هاي توليد و هزينهبا برآوردهاي مهندسي، حجم مورد انتظار فروش، هزينه

رد و اساساً تمايل بر آن است كه از بهبود وضعيت بت به انطباق فعاليتها با اهداف بلندمدت واحد تجاري اعتقاد راسخ دانس
اي نشان دهنده برآورد جمع بودجه سرمايه ).Zhang, 2021مالي واحد تجاري در نتيجه انجام طرح اطمينان حاصل شود (

 بودجه و در داراييهاي ثابت سرمايه گذاري خواهد شد. بايد توجه داشت شود در دورههايي است كه پيش بيني ميهزينه
اي معمولاً ها تفاوت داشته باشد زيرا بودجه سرمايهاي ممكن است با دوره ساير هزينههاي سرمايهكه دوره بودجه هزينه

شود كه در اين صورت براي يهاي سه ساله، پنج ساله يا حتي ده ساله پيش بيني مبراي چند سال آينده مثلاً در دوره
بندي بودجه ).Rahnama Rudposhti et al, 2018نمايند (نه تقسيم ميهاي كوتاه مدت سالاكنترل آن را به دوره

وتحليل مالي ها از طريق تجزيهترين آنهاي بلندمدت و انتخاب مناسبگذاري در دارايياي، فرايند ارزيابي سرمايهسرمايه
بيني ه بودجه برآورد و پيشاي براي اين دورهاي علمي و كاربردي است و مخارج سرمايهاده از روشها با استفپروژه
 ).Alipour Lori & Behdadian, 2020گردد (مي

 
  پيشينه پژوهش

)Rezaei et al, 2025 به بررسي الگويي براي شناسايي عدم اطمينان و ريسك و افزايش انعطاف در تصميمات (
 14مضمون سازنده و  6ست آمده گذاري پرداختند. براساس نتايج به داي با رويكرد اختيار سرمايهايهبندي سرمبودجه
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مضمون سازنده عبارتند از عوامل سياسي و بين المللي، عوامل قانوني و مقرراتي، عوامل  6مضمون پايه شناسايي شدند. 
رهنگ سازماني و عوامل اقتصادي. ابعاد عوامل حوزه اي، عوامل فناوري و اطلاعاتي، حوزه ساختار و فمالي و بودجه

زماني عبارتند از: حوزه ساختار و سازماندهي، حوزه منابع انساني و حوزه مديريت. ابعاد عوامل ساختار و فرهنگ سا
فناوري و اطلاعاتي عبارتند از: حوزه محيط فناوري اطلاعات و حوزه اشتراك گذاري اطلاعات. ابعاد عوامل اقتصادي 

ساختارو محيط سياسي و  :ين المللي عبارتند ازساختار اقتصادي و محيط اقتصادي. ابعاد عوامل سياسي و ب :عبارتند از
عوامل فراملي و بين المللي. ابعاد عوامل قانوني و مقرراتي عبارتند از: عوامل قانوني عام وكلي و عوامل قانوني خاص. 

 هاي فردي، حوزه الزامات و عوامل درونحوزه عوامل انساني و توانمندياي عبارتند از ابعاد عوامل مالي و بودجه
 .باشدسازماني و حوزه عوامل و الزامات برون سازماني مي

)2022Hirota & Yunoue, اي در ژاپن )، به بررسي قوانين مالي و حسابداري ساختگي: شواهدي از بودجه بندي سرمايه
انتقالات بين دولتي، در ها با افزايش مخارج و درآمدهاي خود از طريق نقل و يپرداختند. نتايج نشان داد كه شهردار

دهد بهبود ها اجازه ميكنند، كه نشان دهنده حسابداري خلاقانه است زيرا به شهرداريتعديل جريان سهام شركت مي
هاي هدفمندي، بلكه ايد شاخصتنها بشرايط مالي خود را به تأخير بيندازند. براي ارزيابي يك قانون مالي جديد، نه

  ها ندارند.اي براي كنترل آنها انگيزهنيز بررسي كنيم كه شهرداريهاي غيرهدفمندي را شاخص
)Frost & Rooney, 2021گيري بودجه بندي سرمايه پرداختند. حسابداري با )، به بررسي ملاحظات پايداري در تصميم

رده است. با اين هاي تجاري مدرن ايفا كهوم بخشي به موفقيت در سازمانتمركز بر عملكرد مالي، نقش اصلي را در مف
تواند موجب ايجاد شوند، اين تمركز زياد ميها در زمينه عملكرد پايداري به چالش كشيده ميكه سازمانحال، هنگامي

توسعه حسابداري فراتر هاي مختلفي براي ها يا مدلها، چارچوبگيري شود. براي شناخت اين محدوديتتنش در تصميم
كه شواهدي در مورد كاربرد مؤثر اين اند. درحاليو عملكرد پايداري مطرح شدهاز امور مالي و ادغام اقدامات 

ها ارائه شده است، شواهد محدودي در زمينه اقدامات مرتبط با اين موضوع كه چگونه مفاهيم اساسي اين چارچوب
يداري كه در كل دهند، وجود دارد. اين مقاله به بررسي، سطحي از پاگيري را شها ممكن است تصميمچارچوب

پردازد، تصميمات بودجه بندي سرمايه نقش شود، ميبندي سرمايه بكار گرفته ميهاي مرتبط با بودجهچارچوب تصميم
ملكرد و هاي پذيرفته شده حسابداري از اندازه گيري عباشند كه همراه با فناورياصلي حسابداري مديريت مي

پردازد تمركز بر يك چارچوب رسمي خاص، به بررسي اين موضوع مي كنند. اين مقاله به جايگيري حمايت ميتصميم
توانند از مفاهيم قابل شناسايي و تمركز مالي حسابداري در هاي مختلف ميگيرندگان در زمينهكه چگونه تصميم

” موفق“ام ه استفاده كنند و آنها را تطبيق دهند. هسته اصلي ادغهاي تأييد شدهاي مختلف براي رفع محدوديتچارچوب
عملكرد را ارائه كرده و به طور كامل يا موقت فضايي را ” ناقص“پايداري درك اين نكته است كه حسابداري معيارهاي 

ها در تفاوت كند. ما دريافتيم كهبراي شناسايي معيارهاي قانوني پايداري. جايگزين پارادايم غالب حسابداري مي
 هاي فرآيندهاي سازماني پيشين، تأثير زيادي بر سطح پايداري دارند.دوديتادراكات فردي از پايداري، در چارچوب مح

)Dai et al, 2021( بيني پذيري بازده سهام پرداختند. نشان داده شده است هاي تكنيكال جديد و پيشبه بررسي شاخص
طور تواند بهدميهاي تكنيكال پيشنهادي جديز طريق تبديل موجك با شاخصكه تركيب نويز زدايي بازده سهام ا

توانند روند سري بازده هاي تكنيكال جديدميبيني بازده سهام را بهبود بخشد، كه در آن شاخصمعناداري دقت پيش
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نيكال جديد از منظر هاي تكبيني بازده سهام حاصل از شاخصدهد كه پيشسهام را منعكس كنند. نتايج تجربي نشان مي
كه از اطلاعات چند متغيره توجه است. هنگامياز نمونه ازنظر آماري و اقتصادي قابل بيني در نمونه و خارجعملكرد پيش
شود. علاوه بر اين، عملكرد توجه ميبيني پذيري آن نيز قابلشود، پيشبيني بازده سهام استفاده ميبراي پيش

 همچنان قدرتمند است. هاي گسترده و استواري،وتحليلاستفاده از برخي تجزيههاي جديد با بينيشاخصپيش

)Zhang, 2021ها )، به بررسي آيا تخفيف ماليات بر صادرات يك سيگنال با كيفيت براي تعيين ساختار سرمايه شركت
كنند ادرات دريافت ميهايي كه ماليات بر صدهد كه شركتاست؟ ديدگاه واسطه گري مالي پرداختند. نتايج نشان مي

هاي ثابت، گذاري داراييلاوه بر اين، ماليات بر صادرات از طريق تأمين مالي براي سرمايهاهرم مالي سطح بالايي دارند. ع
دهند. علاوه بر اين، ماليات بر هاي مالي و تقليل تأمين مالي داخلي، نسبت اهرم را تحت تأثير قرار ميهزينه هموار سازي
سودآوري و بهره وري نيروي كار، با اهرم رابطه  طريق بهبود عملكرد شركت، ازجمله بهره وري كل عوامل، صادرات از

  هاي خصوصي بيشتر از شركتهاي دولتي يا خارجي است.مثبت دارند. بعلاوه، تأثير ماليات بر صادرات بر اهرم در شركت
)Cheong, 2021هايدهد كه شركتعت پرداختند. نتايج نشان ميپذيري و پذيرش شري)، به بررسي ريسك، انعطاف 

گيري افته با شريعت ريسك شركتي كمتري دارند (كه از طريق ريسك كل و ريسك غيرسيستماتيك اندازهتطبيق ي
پذيري شركتي بيشتري دارند كه از طريق درصد انحراف از حداكثر ارزش فروش، هزينه شود) و همچنين انعطافمي

هاي پس از بحران . اين تأثيرات در سالشودگيري ميهاي عملياتي و قيمت سهام اندازه، هزينهكالاهاي فروخته شده
اجتماعي اثر تعديل گر -دهد هنجارهاي فرهنگيتر شد. همچنين نتايج نشان ميهاي بدون پشتوانه ايالات متحده عميقوام

هاي شديدي روبرو قوانين شريعت با مجازاتها در صورت عدم رعايت دهد شركتهاي بيشتر نشان ميدارند. بررسي
هاي غير مالي در مقياس باشد كه به بررسي اثرات پذيرش شريعت بر عمليات شركتايمين مقاله اولين مطالعهشوند. ايمي

كند زيرا شواهدي را ارائه پردازد. اين مطالعه همچنين به ساختار سرمايه و ادبيات حاكميت شركتي كمك ميجهاني مي
هاي اين مقاله با ارائه بينش بيشتر در مورد د است. يافتهدهد محدوديت منابع براي يك شركت مفيدهد كه نشان ميمي

 1,8گذاري در بازار قدرتمند هايي كه قصد سرمايهتوجهي را براي شركتهاي پيروي از شريعت، ارزش قابلپيچيدگي
  .كندميليارد نفري مسلمانان را دارند فراهم مي

)Vatanparast & Maleki, 2020 اي در بندي سرمايههاي بودجهمخارج تحقيق و توسعه با روش)، به بررسي ارتباط بين
هاي صورت بوده است كه مخارج تحقيق و توسعه با روشها بدينصنايع با فناوري پيشرفته پرداختند. نتايج آزمون فرضيه

از آن بوده است كه طوركلي، نتايج حاكي رتباط معنادار داشته است. بهاستثناي هزينه سرمايه ااي بهبندي سرمايهبودجه
تواند در حوزه حسابداري اي تأثير داشته كه اين نتايج ميبندي سرمايههاي بودجهمخارج تحقيق و توسعه بر روش

  مديريت موردتوجه مديران قرار گيرد.
)Khoshkar Hassankiadeh et al, 2020ام مبتني بر رويكرد اختياراتامل مؤثر بر بازده سه)، به بررسي تبيين عو 

گذاري بر اساس مدل چهار عاملي ها نشان داد كه اختيارات سرمايهگذاري پرداختند. نتايج حاصل از آزمون فرضيهسرمايه
يق گذاري تجميع شده (از طرهايي كه اختيارات سرمايهكه شركتگرولون بر بازدهي سهام تأثيرگذار است. ضمن اين

املي گرولون بيشتري دارند، بازدهي سهام بيشتري خواهند داشت. بندي هر يك از عوامل) بر اساس مدل چهار عرتبه
هاي بيشتر نشان داد بين توان توضيحي مدل پنج عاملي فاما و فرنچ با مدل اختيارات علاوه بر اين نتيجه بررسي
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توضيحي داري وجود دارد و توان ين بازده سهام تفاوت معنيگذاري بر اساس مدل چهار عاملي گرولون در تبيسرمايه
 مدل چهار عاملي گرولون در تبيين بازده سهام بيشتر از مدل پنج عاملي فاما و فرنچ است.

)Mashhadizadeh et al, 2020 به بررسي الگويي براي شناسايي عدم اطمينان و افزايش انعطاف در تصميمات ،(
گاه برق فتوولتاييك جنوب اصفهان) گذاري (مطالعه موردي: نيرورويكرد اختيار سرمايه اي بابندي سرمايهبودجه

ها نيازمند تفكر گذاري با توجه به عدم اطمينان حاكم بر شرايط مالي آنهاي سرمايهپرداختند. ارزيابي اقتصادي پروژه
اي، ازجمله ايستا بندي سرمايهبودجه هاي سنتيگذاري است تا نقايص روشجديدي تحت عنوان نظريه اختيار سرمايه

گذاري و ظر نگرفتن عدم اطمينان را پوشش دهد. نتايج حاكي از تأثير عوامل عدم اطمينان بر محيط سرمايهبودن و در ن
گذاري در اين نيروگاه گذاري با افزايش ارزش سرمايهها و اختيارات سرمايهكارگيري انعطافدار بين بهوجود رابطه معني

پذيري گسترش، صبر و واگذاري را جهت افزايش انعطافكارگيري اختيارات ست. ضمن آنكه خبرگان، تأثير بها
  گذاري در اين نيروگاه مثبت ارزيابي نمودند.تصميمات سرمايه

      
  پژوهش روش 

نـد مصـاحبه،   به منظور شناسايي خبرگان مذكور براي مشاركت در فرآيباشد. مي روش پژوهش برحسب هدف، كاربردي
تلاش شده است تا مبتني بر معيارهايي چون؛ مرتبط  قضاوتي بهره گرفته شود. به عبارت ديگرگيري هدفمند از شيوه نمونه

وري منابع انساني و رفتارهاي سياسـي  بودن حوزه كاري و تحصيلي با قلمرو موضوعي پژوهش، تسلط كامل به حوزه بهره
سال سابقه مشاوره بـه ايـن    5ر ايران و يا هاي بخش عمومي دبقه مديريتي در سازمانسال سا 10در سازمان، داشتن حداقل 

وري منابع انساني، رفتارهاي سياسي و رفتار سازماني و ...، به شناسايي خبرگان براي مشـاركت در  ها در حوزه بهرهسازمان
انتخـاب  هـا  حله مصاحبه تا مرز اشباع نظري دادهفرآيند مصاحبه پرداخته شد. با استفاده از اين روش، نمونه آماري براي مر

هـاي بخـش عمـومي در ايـران)     نفـر مـديران ارشـد سـازمان     8نفر اسـاتيد دانشـگاه و    7نفر (شامل؛  15گرديدند كه شامل 
و ) ISM( ها، ابتدا از تكنيك دلفي فازي و سپس بوسيله مدلسازي ساختاري و تفسيريبراي تجزيه و تحليل داده باشند.مي
ك روشـي سـاختار    ISMدر مدلسـازي بـه روش   اسـتفاده شـد.    MICMACار ت تأثيرپذيري و تأثيرگذاري از نرم افزهج

تفسيري است كه به وسيله وارفيلد مطرح گرديد. در اين روش، با تجزيه معيارها در چند سطح مختلف، به تحليـل ارتبـاط   
ها كه بـه صـورت تكـي يـا     است سطوح ارتباط بين شاخصشود. اين مدل ساختار تفسيري قادر ها پرداخته ميبين شاخص

هـاي  تواند براي تجزيه وتحليل ارتباط بين ويژگيمي ISMين نمايد. به عبارت ديگر، اند، را تعيگروهي به يكديگر وابسته
  اند، استفاده شود.چند متغير كه براي يك مساله تعريف شده

  
  هاي پژوهشيافته 

شاخص شناسايي شد. براي  132جام شده در نهايت هاي تخصصي انكيفي و مصاحبهبراساس تحليل مضمون از بخش 
هاي نهايي از روش دلفي فازي هاي شناسايي شده و انتخاب شاخصحصول اطمينان از اهميت شاخصغربالگري و 

ها و ايستگيها از ديدگاه خبرگان استفاده شده است. اگر چه افراد خبره از شاستفاده شد. براي سنجش اهميت شاخص
به اين نكته توجه داشت كه فرآيند سنتي كمي نمايند، اما بايد هاي ذهني خود براي انجام مقايسات استفاده ميتوانايي



 

١٩١  

 203تا  180، صفحات 1403، پاييز 3، شماره 3دوره 

 فصلنامه

 رويكردهاي نوين در مديريت و بازاريابي
 

https://www.jnamm.ir 
  

ختاري عوامل عدم اطمينان و ريسك و افزايش انعطاف در تصميمات سا-سازي تفسيريمدل: محسن زاينده رودي، حجت بابايي، مهدي محمدباقري، علي رضائي
 گذارياي با رويكرد اختيار سرمايهبندي سرمايهبودجه

هاي فازي، سازي ديدگاه افراد، امكان انعكاس سبك تفكر انساني را بطور كامل ندارد. به عبارت بهتر، استفاده از مجموعه
فازي  هايت زباني و بعضاً مبهم انساني دارد و بنابراين بهتر است كه با استفاده از مجموعهسازگاري بيشتري با توضيحا

گيري در دنياي واقعي پرداخت. تحليل دلفي فازي براي عوامل (بكارگيري اعداد فازي) به پيش بيني بلند مدت و تصميم
دست آمده است و هيچ عاملي حذف نشد و تحليل به  7/0شناسايي شده در راند اول مقدار قطعي تمامي عوامل بالاتر از 

اي براي پايان د دوم ادامه پيدا كرد كه هيچ سؤال حذف نشد و اين خود نشانهدلفي فازي براي عوامل شناسايي شده در ران
ست كه ميانگين امتيازات سؤالات دو راند آخر باهم  kراندهاي دلفي است. بطور كلي يك رويكرد براي پايان دلفي آن 

اشد در اين صورت فرايند تر ب) كوچك2/0د آستانه خيلي كم (مقايسه شوند. در صورتيكه اختلاف بين دو مرحله از ح
  شود.نظرسنجي متوقف مي

  
. اختلاف نتايج راند اول و دوم1جدول   

 نتيجه اختلاف نتيجه راند دوم نتيجه راند اول 
C1 0,794 0,752 0,042 پذيرش 
C2 0,925 0,872 0,053 پذيرش 
C3 0,875 0,778 0,097 پذيرش 
C4 0,776 0,738 0,038 پذيرش 
C5 0,904 0,777 0,127 پذيرش 
C6 0,738 0,813 0,075 پذيرش 
C7 0,928 0,803 0,125 پذيرش 
C8 0,777 0,928 0,151 پذيرش 
C9 0,803 0,890 0,087 پذيرش 

C10 0,890 0,778 0,112 پذيرش 
C11 0,918 0,813 0,105 شيرپذ  

C12 0,866 0,918 0,052 پذيرش 
C13 0,932 0,731 *0,201 پذيرش 
C14 0,847 0,866 0,019 پذيرش 
C15 0,896 0,708 0,188 پذيرش 
C16 0,896 0,778 0,118 پذيرش 
C17 0,752 0,932 0,18 پذيرش 
C18 0,708 0,847 0,139 پذيرش 
C19 0,778 0,827 0,049 پذيرش 
C20 0,932 0,896 360,0  پذيرش 
C21 0,847 0,752 0,095 پذيرش 
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C22 0,827 0,932 0,105 پذيرش 
C23 0,896 0,872 0,024 پذيرش 
C24 0,932 0,918 0,014 پذيرش 
C25 0,744 0,731 0,013 پذيرش 
C26 0,794 0,866 0,072 پذيرش 
C27 0,925 0,708 *0,217 پذيرش 
C28 0,875 0,778 0,097 پذيرش 
C29 0,781 320,9  پذيرش 0,151 
C30 0,776 0,847 0,071 پذيرش 
C31 0,904 0,827 0,077 پذيرش 
C32 0,738 0,896 0,158 پذيرش 
C33 0,928 0,752 0,176 پذيرش 
C34 0,777 0,708 0,069 پذيرش 
C35 0,803 0,778 0,025 پذيرش 
C36 0,847 0,932 0,085 پذيرش 
C37 0,827 0,847 0,02 پذيرش 
C38 0,896 0,827 0,069 پذيرش 
C39 0,752 0,896 0,144 پذيرش 
C40 0,932 0,932 0 پذيرش 
C41 0,872 0,744 0,128 پذيرش 
C42 0,892 0,794 0,098 پذيرش 
C43 0,928 0,925 0,003 پذيرش 
C44 0,761 0,875 0,114 پذيرش 
C45 0,733 0,781 0,048 پذيرش 
C46 0,744 0,776 0,032 پذيرش 
C47 40,79  پذيرش 0,11 0,904 
C48 0,925 0,738 0,187 پذيرش 
C49 0,875 0,928 0,053 پذيرش 
C50 0,776 0,777 0,001 پذيرش 
C51 0,904 0,803 0,101 پذيرش 
C52 0,738 0,847 0,109 پذيرش 
C53 0,928 0,827 0,101 پذيرش 
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C54 0,777 0,896 0,119 پذيرش 
C55 0,803 0,752 0,051 پذيرش 
C56 0,890 0,932 0,042 پذيرش 
C57 0,918 0,872 0,046 پذيرش 
C58 0,866 0,892 0,026 پذيرش 
C59 0,932 0,928 0,004 پذيرش 
C60 0,847 0,761 0,086 پذيرش 
C61 0,896 0,733 0,163 پذيرش 
C62 0,778 0,744 0,034 پذيرش 
C63 0,741 0,794 0,053 پذيرش 
C64 0,813 0,925 0,112 پذيرش 
C65 0,928 0,875 0,053 پذيرش 
C66 0,778 0,776 0,002 پذيرش 
C67 0,731 0,904 0,173 پذيرش 
C68 0,708 0,738 0,03 پذيرش 
C69 0,932 0,928 0,004 پذيرش 
C70 0,827 0,777 0,05 پذيرش 
C71 0,752 0,803 0,051 پذيرش 
C72 0,872 0,890 0,018 پذيرش 
C73 0,761 0,918 0,157 رشپذي  

C74 0,744 0,866 0,122 پذيرش 
C75 0,918 0,932 0,014 پذيرش 
C76 0,866 0,847 0,019 پذيرش 
C77 0,932 0,896 0,036 پذيرش 
C78 0,847 0,778 0,069 پذيرش 
C79 0,896 0,741 0,155 پذيرش 
C80 0,778 0,813 0,035 پذيرش 
C81 0,741 0,928 0,187 پذيرش 
C82 0,813 0,778 50,03  پذيرش 
C83 0,928 0,731 0,197 پذيرش 
C84 0,778 0,708 0,07 پذيرش 
C85 0,896 0,733 0,163 پذيرش 
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C86 0,778 0,744 0,034 پذيرش 
C87 0,741 0,794 0,053 پذيرش 
C88 0,813 0,925 0,112 پذيرش 
C89 0,928 0,875 0,053 پذيرش 
C90 0,778 0,776 0,002 پذيرش 
C91 0,731 0,904 0,173 پذيرش 
C92 0,708 0,738 0,03 پذيرش 
C93 0,932 0,928 0,004 پذيرش 
C94 0,827 0,777 0,05 پذيرش 
C95 0,752 0,803 0,051 پذيرش 
C96 0,872 0,890 0,018 پذيرش 
C97 0,761 0,918 0,157 پذيرش 
C98 0,744 0,866 0,122 پذيرش 
C99 0,918 0,932 0,014 پذيرش 

C100 0,866 8470,  پذيرش 0,019 
C101 0,932 0,896 0,036 پذيرش 
C102 0,847 0,778 0,069 پذيرش 
C103 0,896 0,741 0,155 پذيرش 
C104 0,778 0,813 0,035 پذيرش 
C105 0,794 0,752 0,042 پذيرش 
C106 0,925 0,872 0,053 پذيرش 
C107 0,875 0,778 0,097 پذيرش 
C108 0,776 0,738 0,038 پذيرش 
C109 0,904 0,777 0,127 پذيرش 
C110 0,738 0,813 0,075 پذيرش 
C111 0,928 0,803 0,125 پذيرش 
C112 0,777 0,928 0,151 پذيرش 
C113 0,803 0,890 0,087 پذيرش 
C114 0,890 0,778 0,112 پذيرش 
C115 0,918 0,813 0,105 پذيرش 
C116 0,866 0,918 0,052 پذيرش 
C117 0,932 10,73  پذيرش 0,201* 
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C118 0,847 0,866 0,019 پذيرش 
C119 0,896 0,708 0,188 پذيرش 
C120 0,896 0,778 0,118 پذيرش 
C121 0,752 0,932 0,18 پذيرش 
C122 0,708 0,847 0,139 پذيرش 
C123 0,778 0,827 0,049 پذيرش 
C124 0,932 0,896 0,036 پذيرش 
C125 0,847 0,752 0,095 پذيرش 
C126 0,827 0,932 0,105 پذيرش 
C127 0,896 0,872 0,024 پذيرش 
C128 0,794 0,752 0,042 پذيرش 
C129 0,925 0,872 0,053 پذيرش 
C130 0,875 0,778 0,097 پذيرش 
C131 0,776 0,738 0,038 پذيرش 
C132 0,904 0,777 0,127 پذيرش 

  
توان است بنابراين مي 2/0در تمامي موارد اختلاف كوچكتر از گرديد كه ) مشخص 1بر اساس نتايج مندرج در جدول (

 راندهاي دلفي را به پايان برد.

بندي در ادامه براي طراحي الگويي براي شناسايي عدم اطمينان و ريسك و افزايش انعطاف در تصميمات بودجه
تفسيري -ز روش مدلسازي ساختاريي مجمر) اگذاري (مطالعه در گروه نيروگاهاي با رويكرد اختيار سرمايهسرمايه

هاي متفاوت در قالب يك اي از سازهاستفاده شده است. اين روش يك فرايند يادگيري تعاملي است كه در آن مجموعه
ها بررسي شوند. در واقع با استفاده از اين روش تأثير يك سازه بر ساير سازهمند و جامع، ساختاردهي ميمدل نظام

ها ارائه كرد و در نهايت تفسيري از سازه- ها را شناسايي كرد و مدلي ساختاريتوان روابط سازهمير اين رو شود. دمي
هاي مورد بررسي جهت ارائه مدل اوليه عبارتند از: بندي نمود. سازهها را براساس قدرت نفوذ و ميزان وابستگي طبقهسازه

)، عوامل فناوري و C3اي ()، عوامل مالي و بودجهC2( و مقرراتي)، عوامل قانوني C1عوامل سياسي و بين المللي (
  ).C6) و عوامل اقتصادي (C5)، حوزه ساختار و فرهنگ سازماني (C4اطلاعاتي (

 
  ايجاد ماتريس دسترسي نهايي 

 است كه در آن ماتريس مجاورت را به ماتريس واحد روش بدست آوردن ماتريس دسترسي با استفاده از نظريه اويلر
رسانيم. فرمول زير روش مي nهاي ماتريس به توان كنيم. سپس اين ماتريس را در صورت تغيير نكردن درايهاضافه مي

  دهد:تعيين دسترسي را با استفاده از ماتريس مجاورت نشان مي
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 گذارياي با رويكرد اختيار سرمايهبندي سرمايهبودجه

  تعيين ماتريس دسترسي نهايي
ܣ ൅ ܫ

ܯ ൌ ሺܣ ൅  ሻ௡ܫ
  

دسترسي نهايي است. عمليات به توان رساندن ماتريس طبق  ماتريس دسترسي اوليه ماتريس هماني و ماتريس Aماتريس 
  گيرد.قوانين بولين صورت مي

  
 قوانين بوليني

1×1=1; 1+1=1  
  

شود در اين  Cمنجر به  Bشود و  Bمنجر به  Aبنابراين براي اطمينان بايد روابط ثانويه كنترل شود. به اين معنا كه اگر 
راساس روابط ثانويه بايد اثرات مستقيم لحاظ شده باشد اما در عمل رخ نداده شود. يعني اگر ب Cمنجر به  Aصورت بايد 

  ) ارائه شده است.2يه را نيز نشان داد. ماتريس دسترسي نهايي در جدول (باشد بايد جدول تصحيح شود و رابطه ثانو
  

 . ماتريس دسترسي نهايي2جدول 

TRM  C1 C2 C3 C4 C5 C6 
 C1( 1 1 1 0 0 0عوامل سياسي و بين المللي (

 C2( 1 1 1 0 0 0عوامل قانوني و مقرراتي (

 C3( 0 0 1 0 0 0اي (عوامل مالي و بودجه

 C4( 1 1 1* 1 0 1فناوري و اطلاعاتي (عوامل 

 C5(1 1* 1 1 1 1حوزه ساختار و فرهنگ سازماني (

 C6( 1 1 1 1 0 1عوامل اقتصادي (

 

  هاتعيين روابط و سطح بندي ابعاد و شاخص
ماتريس دريافتي ها براي هر معيار از ها و مجموعه وروديبراي تعيين روابط و سطح بندي معيارها بايد مجموعه خروجي

  استخراج شود.
 توان به آنها رسيد.ها): متغيرهايي كه از طريق اين متغير ميمجموعه دستيابي (عناصر سطر، خروجي يا اثرگذاري  
 توان به اين متغير رسيد.ها): متغيرهايي كه از طريق آنها ميدي يا اثرپذيرينياز (عناصر ستون، ورومجموعه پيش  
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 گذارياي با رويكرد اختيار سرمايهبندي سرمايهبودجه

   ها براي تعيين سطحها و خروجيمجموعه ورودي. 3جدول 
 اشتراك ورودي: اثرپذيري خروجي: اثرگذاري

 C1( C1,C2,C3 C1,C2,C4,C5,C6 C1,C2عوامل سياسي و بين المللي (

 C2( C1,C2,C3 C1,C2,C4,C6 C1,C2عوامل قانوني و مقرراتي (

 C3( C3 C1,C2,C3,C5,C6 C3اي (عوامل مالي و بودجه

 C4( C1,C2,C3,C4,C6 C4,C5,C6 C4,C6عوامل فناوري و اطلاعاتي (

 C5(C1,C2,C3,C4,C5,C6 C5 C5حوزه ساختار و فرهنگ سازماني (

 C6( C1,C2,C3,C4,C6 C4,C5,C6 C4,C6عوامل اقتصادي (

  
ها شامل خود معيار و وروديپذيرد. مجموعه ها شامل خود معيار و معيارهايي است كه از آن تأثير ميخروجيمجموعه 

 شود.گذارند. سپس مجموعه روابط دو طرفه معيارها مشخص ميمعيارهايي است كه بر آن تأثير مي

توان به آنها رسيد. مي ௜ܥست كه از طريق متغيرها) شامل متغيرهايي امجموعه دستيابي (خروجي يا اثرگذاري ௜ܥبراي متغير
رسيد. پس از تعيين  ௜ܥتوان به متغير ها) شامل متغيرهايي است كه از طريق آنها ميپذيرينياز (ورودي يا اثرمجموعه پيش

مجموعه برابر با شود. اولين متغيري كه اشتراك دو نياز، اشتراك دو مجموعه حساب ميمجموعه دستيابي و مجموعه پيش
عناصر سطح اول بيشترين تأثيرپذيري را در مدل ها) باشد، سطح اول خواهد بود. بنابراين مجموعه قابل دستيابي (خروجي

خواهند داشت. پس از تعيين سطح، معياري كه سطح آن معلوم شده از تمامي مجموعه حذف كرده و مجدداً مجموعه 
  آيد. و سطح متغير بعدي به دست ميها را تشكيل داده ها و خروجيورودي

قرار دارد. پس از شناسائي متغير (هاي) سطح اول اين متغير (ها) ) در سطح نخست C3اي (بنابراين عوامل مالي و بودجه
شود. مجموعه ها بدون درنظر گرفتن متغيرهاي سطح اول محاسبه ميها و خروجيشوند و مجموعه وروديحذف مي

ب ها باشد به عنوان متغيرهاي سطح دوم انتخاغيرهائي كه اشتراك آنها برابر مجموعه وروديمشترك شناسائي و مت
  شوند.مي

  ) در سطح دو قرار دارند.C2) و عوامل قانوني و مقرراتي (C1متغيرهاي عوامل سياسي و بين المللي (
در نهايتحوزه ساختار و  ار دارند.) در سطح چهار قرC4) و عوامل فناوري و اطلاعاتي (C6متغيرهاي عوامل اقتصادي (

) نمايش داده 1الگوي نهائي سطوح متغيرهاي شناسائي شده در شكل () در سطح پنج قرار دارد. C5فرهنگ سازماني (
شده است. در اين نگاره فقط روابط معنادار عناصر هر سطح بر عناصر سطح زيرين و همچنين روابط دروني معنادار 

  فته شده است.عناصر هر سطر در نظر گر
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  . الگوي اوليه پيشنهادي1شكل 

  

متغير مستقل » حوزه ساختار و فرهنگ سازماني«تفسيري مشخص شده است كه -براساس محاسبات مدلسازي ساختاري
باشد كه به صورت مستقيم برونزا است كه هيچ متغيري در مدل بر آن تأثير ندارد. اين متغير تاثيرگذارترين متغير مدل مي

عوامل «و » عوامل سياسي و بين المللي«گذارد. به همين ترتيب اثر مي» عوامل فناوري و اطلاعاتي«و » وامل اقتصاديع«بر 
  قابل حصول است.» ايعوامل مالي و بودجه«نهايت نيز تأثير دارند. در » قانوني و مقرراتي

  

  )MICMACوابستگي (نمودار -تحليل قدرت نفوذ
و تأثيرگذاري بين معيارها و ارتباط معيارهاي سطوح مختلف به خوبي نشان داده شده است ) روابط متقابل ISMدر مدل (

شود. براي تعيين معيارهاي كليدي قدرت نفوذ و وابستگي ميكه موجب درك بهتر فضاي تصميم گيري به وسيله مديران 
) را 2يرهاي مورد مطالعه در شكل (وابستگي براي متغ-شود. نمودار قدرتمعيارها در ماتريس دسترسي نهايي تشكيل مي

  دهد.نشان مي
  

  . قدرت نفوذ و ميزان وابستگي4جدول 
 سطح قدرت نفوذ ميزان وابستگي  متغيرهاي پژوهش

 C1( 5 3 2سياسي و بين المللي ( عوامل

 C2( 5 3 2عوامل قانوني و مقرراتي (

 C3( 6 1 1اي (عوامل مالي و بودجه

 C4( 3 5 3عوامل فناوري و اطلاعاتي (

 C5( 1 6 4حوزه ساختار و فرهنگ سازماني (

 C6( 3 5 3عوامل اقتصادي (

 )C5( حوزه ساختار و فرهنگ سازماني

 )C2( مقرراتيعوامل قانوني و 

 )C4( عوامل فناوري و اطلاعاتي

)C1عوامل سياسي و بين المللي (

 )C6( عوامل اقتصادي

 )C3اي (عوامل مالي و بودجه
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 گذارياي با رويكرد اختيار سرمايهبندي سرمايهبودجه

  
  مك)- . نمودار قدرت نفوذ و ميزان وابستگي (خروجي ميك2شكل 

  
توان دستگاه مختصاتي تعريف كرد و آن را به چهار قسمت مساوي تقسيم بر اساس قدرت وابستگي و نفوذ متغيرها، مي

وابستگي گروهي از متغيرها در زيرگروه محرك قرار گرفتند، اين متغيرها قدرت نفوذ زياد و  نمود. در اين پژوهش،
توانند اند و كمتر مياي نتايج فرايند توسعة محصولكمي دارند. در دستة بعدي متغيرهاي وابسته قرار دارند كه به گونه

  زمينه ساز متغيرهاي ديگر شوند.
متغيرهاي عوامل فناوري و اطلاعاتي، حوزه ساختار و فرهنگ سازماني و عوامل  وابستگي-براساس نمودار قدرت نفوذ

دي قدرت نفوذ بالايي داشته و تأثيرپذيري كمي دارند و در ناحيه متغيرهاي مستقل قرار گرفته است. عوامل سياسي اقتصا
بنابراين متغير پيوندي است. متغير و بين المللي، عوامل قانوني و مقرراتي، قدرت نفوذ و ميزان وابستگي مشابهي دارند 

شوند. اما نفوذ اندكي برخوردار هستند بنابراين متغيرهاي وابسته محسوب مياي، نيز از وابستگي بالا عوامل مالي و بودجه
  هيچ متغيري نيز در ربع اول يعني ناحيه خودمختار قرار نگرفته است.

 
 گيري و بحثنتيجه

سطحي به دست آمده است. براساس محاسبات مدلسازي  4نجام شده يك مئل براساس تحليل ساختاري تفسيري ا
متغير مستقل برونزا است كه هيچ متغيري در » حوزه ساختار و فرهنگ سازماني«ي مشخص شده است كه تفسير-ساختاري

عوامل «و » اقتصادي عوامل«باشد كه به صورت مستقيم بر مدل بر آن تأثير ندارد. اين متغير تاثيرگذارترين متغير مدل مي
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 گذارياي با رويكرد اختيار سرمايهبندي سرمايهبودجه

اي در برابر عوامل اي سرمايهتأثير زيادي بر تصميمات بودجهتواند گذارد. ساختار سازماني مياثر مي» فناوري و اطلاعاتي
اي ممكن اقتصادي داشته باشد. به عنوان مثال، در سازمانهايي كه ساختار سلسله مراتبي و سنتي دارند، تصميمات بودجه

ر مقابل، در پذيري كمتري در مواجهه با تغييرات اقتصادي داشته باشند. دي گرفته شود و انعطافاست به طور مركز
شوند و تري گرفته مياي به طور توزيع شدهاي يا ماتريسي دارند، تصميمات بودجهسازمانهايي كه ساختار سازماني شبكه

نهايي كه ساختار سلسله مراتبي و بيروني هستند، توانند بهتر به تغييرات اقتصادي واكنش نشان دهند. در سازمامي
هاي فناوري و اطلاعات ر مركزي و توسط مديران ارشد گرفته شوند و اولويتاي ممكن است به طوتصميمات بودجه

هاي استراتژيك، كاهش يابند. در مقابل، ممكن است به دليل عدم توجه به نيازهاي واحدهاي فناوري دارايي يا اولويت
شوند و تر گرفته ميتوزيع شدهاي به طور اي يا ماتريسي دارند، تصميمات بودجهمانهايي كه ساختار سازماني شبكهدر ساز

  شوند.نيازهاي فناوري و اطلاعات بهتر تأمين مي
 اي در مواجهه با عوامل اقتصادي داشته باشد. بهاي سرمايهتواند تأثير زيادي بر تصميمات بودجهفرهنگ سازماني مي

اي ريسك است، تصميمات بودجهعنوان مثال، در سازمانهايي كه فرهنگ سازماني مبتني بر نوآوري، خلاقيت و پذيرش 
هاي جديد و شرايط اقتصادي تغيير كنند. از طرف ديگر، در سازمانهايي كه فرهنگ ممكن است بر اساس فرصت

اي ممكن است به منظور حفظ پايداري مالي و هسازماني مبتني بر استحكام مالي و حفظ ارزش است، تصميمات بودج
تواند تأثير زيادي بر عوامل فناوري و اطلاعات در فرهنگ سازماني ميهاي اقتصادي اتخاذ شوند. كاهش ريسك

وري اي داشته باشد. در سازمانهايي كه فرهنگ سازماني مبتني بر نوآوري، خلاقيت و بهرهاي سرمايهتصميمات بودجه
. از طرف ديگر، در اي ممكن است بيشتر به منظور تأمين و توسعه فناوري و اطلاعات اتخاذ شوندت بودجهاست، تصميما

اي ممكن است بيشتر بر ها است، تصميمات بودجهسازمانهايي كه فرهنگ سازماني مبتني بر استحكام مالي و كاهش هزينه
عوامل قانوني «و » عوامل سياسي و بين المللي«همين ترتيب  وري نيازهاي فناوري و اطلاعات تمركز كنند. بهتأمين و بهره
قابل حصول است. نتايج اين پژوهش با نتايج پژوهش » ايعوامل مالي و بودجه«د. در نهايت نيز تأثير دارن» و مقرراتي

)2025Rezaei et al, ) (2022Hirota & Yunoue, ) ،(2021Frost & Rooney, ) ،(2021Dai et al, ( ), Zhang

2021) ،(Cheong, 2021) ،(Vatanparast & Maleki, 2020) ،(Khoshkar Hassankiadeh et al, 2020 ،(
)Mashhadizadeh et al, 2020باشد. نتايج اين پژوهش با نتايج پژوهش ()، همسو ميRezaei et al, 2025 نشان دادند (

 6گذاري شامل اي با رويكرد اختيار سرمايهي سرمايهبندكه عدم اطمينان و ريسك و افزايش انعطاف در تصميمات بودجه
مضمون سازنده عبارتند از عوامل سياسي و بين المللي، عوامل قانوني  6مضمون پايه شناسايي شدند.  14مضمون سازنده و 

ادي. ابعاد اي، عوامل فناوري و اطلاعاتي، حوزه ساختار و فرهنگ سازماني و عوامل اقتصو مقرراتي، عوامل مالي و بودجه
ر و سازماندهي، حوزه منابع انساني و حوزه مديريت. ابعاد عوامل حوزه ساختار و فرهنگ سازماني عبارتند از: حوزه ساختا

عوامل فناوري و اطلاعاتي عبارتند از: حوزه محيط فناوري اطلاعات و حوزه اشتراك گذاري اطلاعات. ابعاد عوامل 
و محيط ساختار :ي و محيط اقتصادي. ابعاد عوامل سياسي و بين المللي عبارتند ازساختار اقتصاد :اقتصادي عبارتند از

سياسي و عوامل فراملي و بين المللي. ابعاد عوامل قانوني و مقرراتي عبارتند از: عوامل قانوني عام وكلي و عوامل قانوني 
هاي فردي، حوزه الزامات و عوامل درون ندياي عبارتند از حوزه عوامل انساني و توانمخاص. ابعاد عوامل مالي و بودجه
)، نشان دادند كه ارزيابي Mashhadizadeh et al, 2020( .باشدمات برون سازماني ميسازماني و حوزه عوامل و الزا
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ها نيازمند تفكر جديدي تحت عنوان گذاري با توجه به عدم اطمينان حاكم بر شرايط مالي آنهاي سرمايهاقتصادي پروژه
ي، ازجمله ايستا بودن و در نظر نگرفتن ابندي سرمايههاي سنتي بودجهگذاري است تا نقايص روشه اختيار سرمايهنظري

دار بين گذاري و وجود رابطه معنيعدم اطمينان را پوشش دهد. نتايج حاكي از تأثير عوامل عدم اطمينان بر محيط سرمايه
گذاري در اين نيروگاه است. ضمن آنكه ري با افزايش ارزش سرمايهگذاها و اختيارات سرمايهكارگيري انعطافبه

گذاري پذيري تصميمات سرمايهكارگيري اختيارات گسترش، صبر و واگذاري را جهت افزايش انعطافتأثير به خبرگان،
  در اين نيروگاه مثبت ارزيابي نمودند.

  باتوحه به نتايج پژوهش پيشنهادات زير ارائه شد:
هاي ها را بهبود داده و توانمندينتوان آاي براي كاركنان، ميهاي آموزشي و توسعه حرفهيزي و اجراي دورهربا برنامه

 ها ارائه داد.ها را به آنلازم براي مواجهه با تغييرات و ريسك

ذيري و قدرت پتوان انعطافبا ايجاد فضايي مناسب براي همكاري و تعامل بين اعضاي تيم و ارتقاء فرهنگ همكاري، مي
 پاسخگويي سازمان را افزايش داد.

ها و راهكارهايي براي مديريت و كاهش توان برنامهها و نقاط ضعف فعلي سازمان، ميريسكبا بررسي و تحليل مديريت 
 ها ارائه داد.ريسك

فزايش داد. اين شامل بندي را اگيري و بودجهپذيري در تصميمتوان انعطافبا اصلاح و بهبود فرآيندهاي مديريتي، مي
هاي پذير و توسعه سيستمهاي مديريت پروژه انعطافاز روش گيري، استفادههاي سريع براي تصميمايجاد مكانيزم

 بندي است.اطلاعاتي مناسب براي پشتيباني از فرآيندهاي بودجه

ذيري بيشتر در تصميمات پپذيري و ريسكتوان براي انعطافهاي جديد و نوظهور، ميبا رصد و پيگيري فناوري
 قدام كرد.اي در حوزه فناوري اطلاعات ابندي سرمايهبودجه

پذيري و توان انعطافبا تعيين ساختار و چارچوب قوانين و مقررات مربوط به اشتراك گذاري اطلاعات، مي
 اي را افزايش داد.بندي سرمايهپذيري در فرآيندهاي بودجهريسك

عات را كاهش داد و هاي اشتراك گذاري اطلاتوان از نظر امنيتي ريسكامنيتي مورد نياز، مي هايبا استفاده از فناوري
 بندي حاصل كرد.پذيري بيشتري در تصميمات بودجهانعطاف

هاي مرتبط با ساختار اقتصادي دست ها و فرصتتوان به شناخت بهتري از ريسكبا تحليل دقيق محيط كسب و كار، مي
 حليل عوامل سياسي، اقتصادي، اجتماعي و فناوري است.يافت. اين شامل ت

تري از توان به تحليل دقيقها، اينترنت اشيا و بلاكچين، ميهاي نوين مانند هوش مصنوعي، تحليل دادهريبا استفاده از فناو
تواند ين ميهاي نوهاي آينده دست يافت. همچنين، استفاده از فناوريها و فرصتمحيط اقتصادي و پيش بيني ريسك

 گذاري فراهم كند.ري را در تصميمات سرمايهپذيري بيشتبندي را بهبود بخشيد و انعطاففرآيندهاي بودجه

هاي مرتبط با ها و فرصتتوان به شناخت بهتري از ريسكبا تحليل دقيق عوامل سياسي مرتبط با ساختار سياسي، مي
هاي دولتي، تغييرات سياسي و حليل قوانين و مقررات، سياستها و تصميمات سياسي دست يافت. اين شامل تسياست

  ي است.پايداري سياس
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