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 باسمه تعالی

 

مهندسی دانشجوی رشته  1099917779به شماره دانشجویی ابراهیم نجفی فتح اینجانب 

 نامه ی نتایج این پایان نمایم که کلیه تأیید می کارشناسی ارشد مقطع تحصیلی ومدیریت ساخت 

شده از آثار دیگران را با  برداری نسخهحاصل کار اینجانب و بدون هرگونه دخل و تصرف است و موارد 

ام. درصورت اثبات خلاف مندرجات فوق، به تشخیص دانشگاه  ذکر کامل مشخصات منبع ذکر کرده

مطابق با ضوابط و مقررات حاکم )قانون حمایت از حقوق مؤلفان و مصنفان و قانون ترجمه و تكثیر 

پژوهشی و انضباطی ...( با اینجانب رفتار کتب و نشریات و آثار صوتی، ضوابط و مقررات آموزشی، 

خواهد شد و حق هرگونه اعتراض درخصوص احقاق حقوق مكتسب و تشخیص و تعیین تخلف و 

نمایم. در ضمن، مسؤولیت هرگونه پاسخگویی به اشخاص اعم از  مجازات را از خویش سلب می

اینجانب خواهد بود و  ی صلاح )اعم از اداری و قضایی( به عهده حقیقی و حقوقی و مراجع ذی

 گونه مسؤولیتی در این خصوص نخواهد داشت. دانشگاه هیچ

   

 

 ابراهیم نجفی فتح:نام و نام خانوادگی 

 

 97/99/9911 امضا و تاریخ 

 

 

 



  

 
 

 

 

 

 

 



  

 نامه برداری از پایان مجوز بهره

 

محدوديتي كه توسط   نامه در چهارچوب مقررات كتابخانه و با توجه به  برداري از اين پايان بهره

 شود، بلامانع است: استاد راهنما به شرح زير تعيين مي

 نامه/ رساله براي همگان بلامانع است. برداري از اين پايان بهره 

 نامه/ رساله با اخذ مجوز از استاد راهنما، بلامانع است. برداري از اين پايان بهره 

 ريخ .................................... ممنوع است.نامه/ رساله تا تا برداري از اين پايان بهره 

 

 

 

 نام استاد يا اساتيد راهنما: 

 

 تاريخ: 

 

 امضا: 

 

 

 

 

 

 

 



  

 :  به مهربان فرشتگاني كه تقديم 

لحظات ناب باور بودن ،لذت وغرور دانستن ،جسارت خواستن ،عظمت رسيدن و 

 .تمام تجربه هاي يکتا و زيباي زندگيم ،مديون حضور سبز آنهاست 

 تقديم به خانواده عزيزم .

 

 

 

 

  



  

 تشكر و قدردانی: 

تمطام مراحطپ پايطان نامطه      در جناب آقاي دكتر فتاحي كطه  دانشمند سپاس از زحمات استاد   

 وكلاسها هميشه در كنار دانشجويان بودند وقت گذاشتند و تلاش كردند .

 

 

  



  

 

 :چكیده

نحوه تامين مالي و تهيه بودجه اجرايي لازم براي انجام پروژه هاي زيربنايي و بهره برداري از محصولات و 

شهاي پيش روي كشورهاي در حال توسعه خدمات حاصپ از آنها در حال حاضر به عنوان يکي از مهمترين چال

مطرح مي باشد در پروژه هاي مهم و زيرساختي مورد نياز اين كشورها كه امکان تامين وجوه كامپ آن توس  

دولت ها فراهم نيست، نياز اساسي براي حضور سرمايه گذاري خارجي و استفاده از تسهيلات بانك ها و 

وضوع در كشوري همچون ايران كه با تحريم هاي شديد مالي از موسسات خارجي و داخلي وجود دارد اين م

مهمترين سوي اقتصاد جهاني مواجه است، از اهميت بيشتري نيز برخوردار است. در اين پژوهش كه با هدف 

 ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و 

به  AHPتصميم گيري چندمعياره و  RIIانجام شد، با استفاده از روش هاي پيمايشي و شاخص اهميت نسبي 

چالش فرعي شناسايي شد.  نتايج نهايي نشان داد  55چالش اصلي و  5تحليپ داده ها پرداخته شد. در مجموع 

ن در شراي  تحريم، رتبه اول را كه بين چالش هاي اصلي جذب سرمايه گذار خارجي در پروژه هاي عمراني ايرا

و رتبه دوم مربوط به چالش اصلي ضعف در 093.0داخلي  با وزن  مالي تأمين عامپ اصلي كمبود ظرفيت هاي

و  091.0و  رتبه سوم مربوط به ضعف در قوانين و مقررات با وزن  09250نظام تامين مالي و اقتصادي با وزن 

و رتبه پنجم مربوط به  ضعف در دسترسي به  09115شور  با وزن ك اقتصادي رتبه چهارم مربوط به تحريم

 "مي باشد همچنين بحراني ترين چالش عبارتست از  09005بروكراسي اقتصادي بين المللي و جهاني  با وزن 

عدم ارائه ضمانت نامه مبني بر تعهد بازپرداخت بدهي ها در صورت تاخير در پرداخت هاي خريدار با وزن 

سرمايه گذاران داخلي  به كشوري ريسك پوشش و نامه پرداخت ضمانت صدور چنين چالش عدم، هم.09150

در رتبه دوم و محدوديت سرمايه در گردش بانك ها جهت جلب توجه سرمايه گذار خارجي با  090.1با وزن 

پ در روند تسهيدر رتبه سوم قرار گرفته است. به عنون راهکار براي چالش هاي بحراني نياز به  .0900وزن 

ضمانت نامه ها و همکاري با سرمايه گذاران از سوي بانك ها و يا نهادهاي پروژه هاي كلان و مديريت ريسك 

 و رهاي كشو با ايجاد سنديکا با بانكساخت و ايجاد بانك صنعت پروژ ه هاي با سرمايه گذاري خصوصي و 

به نشان دادن فضايي با ثبات و رو به رشد از پرهيز از هرگونه تنش زايي نسبت و   مديريت تورم و نرخ ارز 

 كشور  پيشنهاد شده است.

تحطريم،   ي،عمرانط  يپطروژه هطا   ي،مطال  نيتطام مناسب  روشچالش، جذب سرمايه گذاري و  واژگان کلیدی:

AHP. 
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 مقدمه-1-1

فصپ از تحقيق به بيان پيش گفتار، مقدمه و بيان مسئله اصلي تحقيق پرداخته شده است. در اين 

بر اين اساس ابتدا صورت مسئله پايان نامه مورد بحث قرار گرفته و در ادامه، اهداف، فرضيات، 

سوالات، نوآوري و اهميت و ضرورت انجام تحقيق مورد بررسي قرار گرفته و كليات ساختار پايان نامه 

 .ارائه گرديده است

 بیان مسئله-1-2

آنها رشد مثبت و چرخه سالم  ينهايي است كه بارزتر شاخصه يو شکوفا دارا ياهر اقتصاد پو

 يريتبا مد يهاي عمران كشور پروژه كيكه هرچه در  يمعن ينبد ؛آن اقتصاد است يهاي عمران پروژه

بود  دخواه يآن در اقتصاد كشور به حد يرتأث ،ترين زمان ممکن برسند در كوتاه يوري به سودده بهره

 ؛پوشش دهد ياقتصاد را به راحت يگرهاي د هاي بخش ها و كاستي نوسانات قيمت يركه قادر است تأث

تا  يسوم و حت يك يناست عمدتاً ب يانصاد در جراقت يكه در بودجه عمران يميعظ يچرخه مال يراز

بر  زرگيب يرحوزه تأث يندر ا يكوچک ييراست كه تغ يهيبدگيرد.  ياز بودجه كشور را در برم يمين

و  شوند يف ميو زمان تعر ينههاي مورد بحث از ابتدا با دو شاخص هز اقتصاد دارد. حال آنکه پروژه

 سرپناه ساده با مصالح يكساخت  ياز ابتدا يمتماد يانسال يدارند؛ در ط يکديگربا  يمارتباط مستق

 يها در پ پروژه ينا يانو متول يانهمه مجر يردر چند دهه اخ يمهاي عظ تا بوجود آمدن پروژه طبيعي

[. نحوه تامين 50] اند هاي مختلف بوده ها و تکنيك و كاهش زمان اجرا با استفاده از روش ينهكنترل هز

و تهيه بودجه اجرايي لازم براي انجام پروژه هاي زيربنايي و بهره برداري از محصولات و خدمات  مالي

حاصپ از آنها در حال حاضر به عنوان يکي از مهمترين چالشهاي پيش روي كشورهاي در حال توسعه 

مطرح مي باشد. با توجه به وضعيت خاص كشورهاي در حال توسعه و بحران هاي مالي در اين 

شورها، امکان تامين سرمايه مورد نياز براي اجراي پروژه هاي بزرگ عمراني به راحتي فراهم نمي ك

[. در 50شود، لذا انتخاب روش تامين مالي مناسب در مورد آنها مسئله بسيار حائز اهميتي است ]

طرح از نظر بسياري از پروژه ها به دليپ مسائلي مانند حجم بالاي سرمايه مورد نياز، حساسيت بالاي 

مسائلي سياسي، اقتصادي و امنيتي، عدم تمايپ حضور خارجيان و سرمايه گذاري آنها مسئله تامين 
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در تعدادي از پروژه ها با حمايت و اعتبارات دولتي .مالي مورد توجه مسئولين حکومتي قرار مي گيرد 

ختي مورد نياز اين كشورها كه مي توان وجوه مورد نياز را تامين نمود، اما در پروژه هاي مهم و زيرسا

، نياز اساسي براي حضور سرمايه گذاري امپ آن توس  دولت ها فراهم نيستامکان تامين وجوه ك

خارجي و استفاده از تسهيلات بانك ها و موسسات خارجي و داخلي وجود دارد. از اين رو انديشيدن 

وژه از مراحپ اوليه براي اطمينان از به راهکاري مناسب و مطمئن براي تامين منابع مالي مورد نياز پر

[. اين موضوع در كشوري همچون ايران كه با تحريم هاي شديد مالي از .5انجام رسيدن پروژه است ]

سوي اقتصاد جهاني مواجه است، از اهميت بيشتري نيز برخوردار است. به همين منظور در انتخاب 

ژه بايد به تمام موارد و خواسته هاي بخش هاي روش مناسب تامين مالي در مرحله امکان سنجي پرو

مختلف درگير در پروژه از كشور ميزبان پروژه، صنعت مرتب  با پروژه، پيمانکاران، خريداران، تهيه 

كنندگان، بانك هاي قرض دهنده، مسئله ريسك ها و به طور كلي تمام بخش هاي درگير در پروژه 

يت هر كدام از آنها به انتخاب روش مناسب پرداخت. در توجه كرد و سپس با توجه به ارجحيت و اهم

ضمن بايد توجه كرد كه ساختار استفاده شده براي تامين مالي پروژه در يك كشور ممکن است به 

دليپ وجود تفاوت ها در قوانين و شراي  آن موثر نباشد، در حاليکه به طور موثري در كشور ديگر 

صحيح روش تامين مالي با توجه به شراي  هر پروژه و كشور استفاده شود. نکته مهم انتخاب شکپ 

در ايران دريافت فاينانس خارجي در شرايطي كه تحريم هاي بين المللي امکان .ميزبان پروژه است 

استفاده از تامين مالي از منابع بين المللي را محدود كرده، مشکلات زيادي را براي كارفرمايان و 

ه وجود آورده تا جايي كه تمايپ به استفاده از فاينانس خارجي با روند كنوني مديران اجرايي پروژه ها ب

 [..5شراي  كشور، هر روز كمرنگ تر و غير قابپ دسترس تر به نظر مي رسد ]

عدم ارزيابي كمي در انتخاب روش زيربنايي، هاي  ت اصلي پروژهايران يکي از مشکلا كشور در

هاي موجود در  ها و ضعف . كاستي[50] ها است جهت اين پروژهبهينه تأمين مالي از طريق مشاركت 

هاي  اين موضوع نه تنها منجر به انتخاب نامناسب طرفين قرارداد شده، بلکه باعث سردرگمي دستگاه

ها و  روش قراردادي انتخاب شده جهت تأمين مالي اين پروژه اجرايي در فهم و استفاده درست از

هاي بخش خصوصي  سرمايه ،هاي اخير در دهه. گردد غلطي از آن ميهاي  گاهي تفسيرها و برداشت

 استفاده قرار به شدت در كشورهاي درحال توسعه موردپروژه هاي عمراني زيربنايي كشور، در ساخت 

ها و مطالعات لازم، معيارها به درستي  دليپ عدم انجام بررسي است. اما در موارد متعددي به گرفته

انتخاب نشده و از اين  عمرانيهاي بزرگ  تيجه شيوه درست مشاركت در پروژهشناسايي نشده و در ن
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به شکست پروژه شده است. طبيعتاً  اي روبرو گرديده و در مواردي منجر بابت پروژه با مشکلات عديده

با در نظر گرفتن فشارهاي مالي و تحريم هاي شناسايي درست معيارها در شراي  كشوري مانند ايران 

و بر آن اساس انتخاب روش مشاركت با استفاده از يك روش مناسب، ز سوي اقتصاد جهاني فراوان ا

  [..5] خواهد داشتزيربنايي كشور هاي  پروژهاين گونه تأثير بسياري در موفقيت ساخت 

انتخاب روش مناسب تأمين مهمترين چالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و بنابراين، بررسي 

ها  به دليپ چالشهاي مربوطه در موفقيت اين پروژه، ايراناني زيربنايي در كشور عمرهاي  مالي پروژه

اين گونه صورت توجه كافي و بکارگيري آن پيشرفت مناسب  است كه در از اهميت بسياري برخوردار

 گردد و عوايد قابپ دهند، حاصپ مي كه به نوعي يکي از زيربناهاي توسعه را تشکيپ مي ها پروژه

كه به دليپ  توان گفت بندي مي براي اقتصاد ايران به دنبال خواهد داشت. در يك جمعتوجهي را 

داراي وضعيتي متفاوت با ، كشور ايرانوجود تحريم هاي همه جانبه از سوي كشورهاي توسعه يافته بر 

و به همين منظور بررسي مهمترين چالشهاي فراروي صنعت ساخت و ساز  ساير كشورهاي دنياست

منظور جذب سرمايه گذار خارجي در مرحله فاينانس و روش بهينه تامين مالي پروژه هاي كشور به 

بر اين اساس، هدف اصلي پژوهش حاضر، در ابتدا . عمراني زيربنايي كشور بسيار حائز اهميت است

شناسايي مهمترين چالشهاي فراروي صنعت ساخت و ساز كشور به منظور جذب سرمايه گذار خارجي 

 هايراردادرائه راهکارهايي به منظور روش مناسب تامين مالي در قاهاي زيربنايي و سپس در پروژه 

 .مي باشد زيربنايي كشور در شراي  تحريمهاي  پروژه منعقد شده در

 اهمیت و ضرورت انجام تحقیق-1-3

 اجراي مناسب و به موقع پروژه ها مستلزم تامين منابع مالي مورد نياز با هزينه مناسب و در زمان

كمبود منابع مالي داخلي و هزينه بالاي منابع ريالي موجود باعث گرديده تا  .مورد نظر مي باشد

ترين منابع در دسترس براي اجراي  استفاده از منابع مالي خارجي به عنوان يکي از بهترين و مناسب

 مار نشانتوليدي و صنعتي در سالهاي اخير مطرح و مورد استفاده قرار گيرد. آ بزرگ پروژه هاي

دهنده استفاده بيش از ده ميليارد دلار منابع مالي خارجي در قالب خطوط اعتباري )فاينانس( در طي 

دهنده  سالهاي برنامه دوم و سوم توسعه اقتصادي، اجتماعي و فرهنگي مي باشد كه اين رقم نشان

 [. 51] مي باشد اهميت اين منبع به عنوان يکي از منابع مالي خارجي در تامين مالي پروژه ها
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فراهم آوري تضمين مورد قبول بانك عامپ خارجي و همچنين نگارش قرارداد بر پايه قواعد 

حقوقي بين المللي كه در نتيجه تحريم هاي همه جانبه بر كشور در سالهاي اخير پديد آمده است را 

نس خارجي مي توان از مهمترين چالشهاي پيش روي مديران پروژه ها در تسهيپ تخصيص فاينا

تصويب شده به بدنه دستگاه هاي اجرايي برشمرد. با توجه به چالشها و مشکلات پيش روي جذب 

سرمايه گذار و فاينانس خارجي جهت تامين مالي پروژه هاي زيربنايي، بررسي مشکلات پيش روي 

هميت است. بر بسيار حائز ا ميتحر  يبا توجه به شرادريافت فاينانس خارجي براي انجام اين پروژه ها 

مهمترين  يررساين اساس مي توان به وضوح به اهميت و ضرورت انجام تحقيق حاضر كه با هدف ب

  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گذار و 

 به انجام مي رسد، پي برد. ميتحر

 

 اهداف تحقیق  -1-4

 اهداف علمی -1-4-1

مطالب فوق الذكر، مي توان اهداف و نکات حائز اهميت در تحقيق حاضطر را بطه شطرح    با توجه به 

 زير برشمرد:

    بررسي مهمترين چالشهاي فراروي صنعت ساخت و ساز كشور به منظور جطذب سطرمايه

 گذار خارجي در مرحله فاينانس با در نظر گرفتن شراي  تحريم

  زيربنايي جهطت   هاي پروژهمناسب  تأمين ماليميزان اهميت مهمترين معيارهاي بررسي

 جذب سرمايه گذار خارجي در شراي  فاينانس در شراي  تحريم كشور

 زيربنايي بطا   ارائه مدل اولويت بندي موانع جذب سرمايه گذاري و تامين مالي پروژه هاي

بطا اسطتفاده از    ايطران  تحريم ايران با توجه به شراي نگاهي به پروژه هاي زيربنايي كشور 

 اي تصميم گيري چندمعيارهروش ه
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 اهداف کاربردی -1-4-2

ايطران را  ي زيربنطاي هاي  گذاري در ساخت پروژه داخلي و خارجي كه قصد سرمايه گذارانسرمايه 

توانند نوع قرارداد مشاركت مناسب مورد استفاده را با استفاده از نتايج اين تحقيطق انتخطاب    دارند، مي

ايران انجام شده و به ططور  زيربنايي  هاي حاضر ساخت پروژهنمايند، زيرا اين تحقيق بر اساس شراي  

همزمان از يك ايده خوب جهت استفاده از يك روش تصميم گيري مناسب بطه منظطور انتخطاب نطوع     

اسطتفاده كطرده   با در نظر گرفتن شطراي  تحطريم   قرارداد مشاركت با توجه به معيارهاي موثر در ايران 

 .است

 قیقو سوالات تح اه هفرضی-1-5

 ضیه های تحقیقفر -1-5-1

     در شراي  تحريم هاي اقتصادي بايستي حتي الامکان روش هاي مناسطب تطامين مطالي را در

 پروژه ها به كار برد.

  زيربنايي كشطور   يپروژه ها يمال نيتامرابطه معناداري بين چالشهاي جذب سرمايه گذاري و

 در شراي  تحريم ها وجود دارد.

  چندمعياره مي توان ميطزان اهميطت چالشطهاي جطذب     با استفاده از روش هاي تصميم گيري

سرمايه گذاري و تامين مالي در پروژه هاي زيربنايي كشور در شراي  تحطريم هطا بطه صطورت     

 ساختارمند تعيين نمود.

 سوالات تحقیق -1-5-2

  ي فراروي پروژه هاي زيربنايي به منظور جذب سرمايه گذار خارجي در چالشهامهمترين
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 شراي  تحريم كدامند؟

  يپطروژه هطا   يمطال  نيتطام  مناسب جهت تعيين ميطزان اهميطت معيارهطا و شطراي     مدل 

 كدام است؟ ميتحر  يبا توجه به شرا زيربنايي ايران

  مهمتطرين چالشطهاي   چگونه مي توان با روش تصميم گيري چندمعياره به اولويت بندي

زيربنطايي  روش مناسب تامين مالي پطروژه هطاي   مربوط به جذب سرمايه گذار خارجي و 

 در شراي  تحريم پرداخت؟ كشور ايران

 جنبة نوآوری تحقیق-1-6

مطالعه ادبيات تحقيق نشان مي دهد كه بحث و بررسي درخصوص مهمترين چالشطهاي فطراروي   

صنعت ساخت و ساز كشور به منظور جذب سرمايه گذاري در مرحله فاينانس با در نظر گرفتن شراي  

استفاده از روشهاي تصطميم  با زيربنايي جهت جذب سرمايه  هاي تأمين مالي پروژهتحريم و همچنين 

گيري چندمعياره، به صورت محدود در تحقيقات گذشته مورد بررسي قرار گرفته است و همين قضيه 

 نوآوري تحقيق حاضر به شمار مي رود.

 گفتارهای پایان نامه-1-7

ات و بيطان مسطئله تحقيطق،    نامه، به بررسي مسائپ مرتب  با مقدمطه و كليط  در فصپ اول اين پايان

 زمينه، اهميت و ضرورت، اهداف، سوالات، فرضيه ها و قلمرو تحقيق پرداخته شده است.مطالعه پيش

ابتطدا بطه بررسطي مبطاني نظطري      ، پيشينه نظري پژوهش نگارش شطده در فصپ دوم، كه با عنوان 

تحقيق در خصوص تامين مالي پروژه هاي سرمايه گذاري و تحريم و اثرات آن بر سطرمايه گطذاري هطا    

در ادامه با مرور مختصري بطر تحقيقطات   است. پرداخته شده جهت تامين پروژه هاي عمراني زيربنايي 

 .ه استدن نامه پرداخته شادبيات فني تحقيق در ارتباط با موضوع پايا، به بررسي گذشته

متدولوژي بطه كطار   تحقيق پرداخته شده و با بيان مقدماتي اجرايي وش ردر فصپ سوم به بررسي 

 رائه شده است.رفته در پايان نامه، روش اصلي مورد استفاده در اين تحقيق ا

شده و پس از جمع بندي داده هاي بدست آمده، به تجريه و تحليپ آنها پرداخته  در فصپ چهارم،
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 نتايج به دست آمده مورد ارزيابي و بحث قرار گرفته است.

در نهايت در فصپ پنجم نيز به جمع بندي، بحث و نتيجه گيري و ارائه پيشنهادات براي انجام 

 تحقيقات آتي پيرو پژوهش حاضر پرداخته شده است.
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 مقدمه-2-1

در رابطه با تامين  در اين فصپ از تحقيق تلاش شده است تا با نگاهي گذرا به مباني نظري تحقيق

، فرآيند و همچنين با مروري بر تحقيقات قبلي ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه هامالي 

اشاره در تحقيق حاضر ابتدايي تحقيق حاضر شکپ گرفته و زمينه براي ورود به بحث اصلي مورد 

 فراهم گردد.

 را كشور آن اقتصادي پيشرفت و توسعه زيرساخت كشور هر در عمراني زيربنايي هاي پروژه

 هاي هزينه تکاپوي موارد اكثر در توسعه حال در كشورهاي داخلي منابع طرفي دهند. از تشکيپ مي

 دليپ به زيربنايي عمدتاً هاي پروژه كشورها، اينگونه دهند. در نمي را جديد تسهيلات زيربناي ساخت

 جزو بدهي بحران بودجه و كسري زمان در و پيدا نکرده را موقع به اجراي امکان آنها زياد بري سرمايه

 از نيز ما مي شوند. كشور حذف عمومي جاري بخش هاي هزينه مقابپ در كه هستند اقلامي اولين

 كمبود به علت و برد مي رنج زيربنايي زيرساخت هاي و تاسيسات كمبود از و نبوده متثني قاعده اين

 توسعه اين و ايجاد جهت نياز مورد سرمايه و موجود سرمايه بين بسياري تفاوت اي، سرمايه منابع

 در انکاري قابپ غير از نقش كمياب عامپ يك عنوان به سرمايه دارد. قطعاً وجود زيرساخت ها

 . [2] باشد مي برخودار توسعه در حال كشورهاي اقتصادي پيشرفت

 مي عمده منظر دو از عمراني را بيشتر و طرح هاي ها پروژه اجراي براي به طور كلي تأمين مالي

 ديد از پروژه ها ساخت و تدارك طراحي براي مالي تأمين نخست داد. قرار و بررسي توجه توان مورد

 پروژه اين و سازندگان پيمانکاران توس  پروژه مالي تأمين دوم و بوده كار )كارفرما( مدنظر صاحبان

پروژه  اجراي براي تأمين مالي بحث بيشتر كلي ماهيت دليپ به كه است باشند. بديهي مي مطرح ها،

 .[.،0] باشد مي مدنظر عمراني، هاي طرح و كارفرمايان كار صاحبان ديد از ها

 و مالي تأمين در رابطه با كلي بحثبر اين اساس در قسمت مباني نظري اين فصپ از تحقيق، 

با هدف جذب سرمايه گذاران خارجي مطرح شده و سپس با بررسي  ها پروژه مالي تأمين روشهاي

تحريم هاي اقتصادي و آثار آن بر اهداف كلان و بلندمدت پروژه ها و طرح هاي عمراني، مباحث 

 مرتب  با مباني نظري تحقيق مورد ارزيابي قرار گرفته است.



                                  میتحر طیبا توجه به شرا یعمران یپروژه ها یمال نیو روش مناسب تام یگذار هیجذب سرما یفرارو یچالشها نیمهمتر یبررس

                                                                                                                                                                                                                                          

                                                                                                     

 

 

11 

 

 مالی تأمین-2-2

 نياز مورد مختلف منابع و عوامپ آوردن دست به جهت لازم سرمايه تهيه از عبارت مالي تأمين

 سرمايه تأمين از عبارت مالي، تأمين ديگر عبارت به. باشد مي خدمت يك ارايه يا كالا يك توليد براي

 در مالي تأمين شيوه مهمترين شايد و نخستين. است اقتصادي طرحهاي در گذاري سرمايه براي لازم

 يا و دولت سوي از است ممکن تبديپ اين. باشد مي گذاري سرمايه به مالي انداز پس تبديپ اقتصاد،

 ،و تحريمي تورمي فشارهاي كه باشد اي گونه به اقتصادي شراي  چنانچه. شود انجام خصوصي بخش

 رونق نيز دلالي و كاذب معاملات بازار مقابپ در و باشد داشته دنبال به را ملي پول ارزش نزولي مسير

 نقدي وجوه سپردن و نگهداري به تمايلي اندازكنندگان، پس قطعاً شرايطي چنين در باشد، داشته

. دهند نمي نشان خود از اقتصادي هاي طرح در وجوه آن گذاري سرمايه يا و بانکي نظام در را خود

 زيربنايي هاي طرح براي گذاري سرمايه سوي به آن هدايت و سرمايه انباشت مهم عمپ روي امر اين

 .داشت خواهد منفي اثر

 و ها پيچيدگي ويژگيها، داراي عمراني، هاي پروژه در گذاري سرمايه جهت مالي تأمين فرآيند

 طرح براي گذاري سرمايه در غيردولتي هاي بخش 1مشاركت جلبد. باش مي خود خاص چالشهاي

 .] شود مي انجام خارجي و داخلي منبع دو از ها طرح اين منابع تأمين جهت عمراني و زيربنايي هاي

،.]. 

پروژه  مالي تأمين جهت كه مي شود اطلاق قراردادي يا فاينانس به مالي به طور كلي مشاركت

 مي گردد. منعقد دولتي بخش يا بخش خصوصي توس  هاي اقتصادي

 مدت ميان صورت به سرمايه يا مالي منابع تمركز فرايند به اصطلاحا مالي تاميندر تعريفي ديگر، 

 كردن فراهم موضوع به كه است اقتصاد علم از همچنين شاخه اي[. 5]  ميگردد اطلاق مدت بلند و

 اجازه گفته پيش نهادهاي مالي به تأمين. مي پردازد دولت ها و كسب وكارها اشخاص، براي سرمايه

 يا ديگر پروژه در سرمايه گذاري كالا، خريد براي اعتبار از نقد پول داشتن دست در به جاي تا مي دهد

 براي موردنياز راهکارهاي مجموعه به نيز پروژه تامين مالي[. 0] كنند استفاده خود اقتصادي مبادلات

 بر پروژه ها مالي تأمين رويکردهاي. ميگردد اطلاق پروژه اجراي براي نياز مالي مورد منابع جذب

 و دولتي بخش مشاركت و خصوصي دولتي، مالي بخش تأمين سه به كننده شخص تأمين اساس

                                                 
 Finance 
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 مالي، تأمين تکنيك هاي بخش شامپ سه همچنين پروژه ها مالي تأمين. مي شود خصوصي تقسيم

 ارزيابي بررسي و بر تحقيق تاكيد حاضر پژوهش در. ميشود مالي، تأمين منابع و تامين مالي ابزارهاي

 .بود خواهد متمركز مالي تأمين تکنيك هاي

 شرکتی )بنگاه محور( تكنیک تامین مالی -2-2-1

 منابع مالي، جذب براي مبنايي كه است مکانيزم هايي و روشها پروژه، تامين مالي تکنيك هاي

مي  ايجاد تامين مالي بر حاكم شراي  و تعهدات شناسايي و و بازپرداخت ها پرداخت ها نحوه تعيين

مي  تجميع حامي شركت نقدي جريان با پروژه نقدي جريان شركتي مالي تأمين تکنيك در .[0كند ]

 خواهد مي كه شركتي عمومي دارايي هاي و درجه اعتبار بر اعطاي وام در وام دهندگان و ،[.] شود

 [،11 ،10] دارند توجه كند، مالي تأمين( تجاري خود فعاليتهاي ساير يا و) جديد پروژه احداث براي

 مؤسسات سهام، طريق بازارهاي از معمولا شركت ها اعتبار و عملکرد به مربوط اطلاعات حالت اين در

 و نقدينگي اعتبار، اين تركيب. مي باشد دستيابي قابپ بازارساز مؤسسات ساير اعتبارسنجي و يا

 در تکنيك چون بعلاوه[. .] مي آورد فراهم را هزينه كمتر با بدهي جذب امکان دسترس، در اطلاعات

 لذا مي گردد، توزيع وام گيرنده شركت تجاري فعاليت هاي تمام بين پروژه ريسكشركتي  مالي تأمين

 هزينه كاهش به و شده شركت مختلف واحدهاي بين متقابپ تضمين ايجاد به تکنيك منجر اين

سرمايه  جهت منابع است ممکن اگرچه شركتي، مالي تکنيك تأمين در. [10] مي انجامد اي سرمايه

 بيني پيش نقدي اندازه جريان به كه پروژه صورتي در ولي گردد، مشخص تهيه پروژه يك در گذاري

 ساير نقدي طريق جريان از تا دارند انتظار دهندگان وام كند، توليد نقدي جريان نتواند اوليه شده

 تکنيك اين در بنابراين[. .] پذيرد صورت وام بازپرداخت گيرنده، شركت وام تجاري فعاليت هاي

 يا قيمت ارزان بدهي جذب جهت مادر ترازنامه شركت يا ترازنامه خود انداختن به خطر با پروژهبانيان 

 كه) شركت قبلي دهندگان وام شركتي مالي تأمين تکنيك در[. .] اقدام مي كنند آورده تأمين

 تعهدات بازپرداخت است ممکن بنابراين دارند، اولويت بالا با ادعا حق( است نشده بازپرداخت وامشان

 از پروژه كه صورتي در .گردد تأمين جديد پروژهي نقدي جريان طريق از( خاصي شراي  در) آنها

خود  دارايي هاي و اموال ساير از بايد حامي بازماند، حامي توس  شده پيش بيني نقدي جريان توليد

 شركت در بدهي سربار پديده موضوع، اين تکرار صورت در. نمايد بازپرداخت را دهندگان وام تعهدات
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 اين از دهندگان وام كه باشد داشته وجود است ممکن احتمال اين درنتيجه .مي گردد ايجاد مادر

 به بدهي كم نسبت به توجه با ديگر طرف از[. 0نمايند ] پرداخت كمتري وام داشته و آگاهي مشکپ

 به منجر كه شود مواجه كمتري مدت بلند بدهي. نسبت با است ممکن شركت تکنيك اين در آورده

  [.10،13]مي شود  شركتي مالي تأمين تکنيك در سرمايه كمبود

 (محور پروژه) ای پروژه مالی تأمین تكنیک -2-2-2

 از مشخصي گونه ي و ابزارها از خاصي نوع دادن نشان براي بار اولين پروژه مالي تأمين اصطلاح

 به تامين مالي اجراي در را پروژه بانيان كه فردي به منحصر با مشخصه هاي مالي تأمين عمليات

 منافع حفظ با) اشخاص ثالث به مسئوليت هاي حسابداري و اجرا ريسك ،(بدهي) مالي بار انتقال

 تأمين از مشخصي. نوع به اصطلاح اين اخير سال چند در ولي. گرديد اطلاق مي ساخت، قادر( پروژه

 [.13] است شده اطلاق مسئوليت مولفههاي انتقال با ترازنامه از خارج مالي

 با وجود است، متعارفي اصطلاح پروژهاي مالي واژه تأمين حقوقي و مالي تجاري، ادبيات در اگرچه

 [.15] ندارد وجود اصطلاح اين با رابطه در همه توافق مورد قانوني. صريح تعريف اين،

 اشاره ميتواند اول حالت در. ميباشد تکنيك اين از متمايز مفهوم دو برداشت امر اين عمده ي دليپ

 وام به اشاره يا و باشد پروژه در توسعه مالي منابع و سرمايه جذب مالي براي تأمين ساختار هر به

 مالي تأمين وام هاي مفهوم به حالت اين در كه داشته باشد،( محدود رجوع حق با يا) رجوع حق بدون

 محدود رجوع حق با اصلي بانکي بدهي عنوان به وام اين از[ 10] چاپمن ،[15] دارد اشاره پروژه اي

 پروژه براي مالي تأمين واژه چه اگر كه مي دارند اظهار[ 13] فبيوزي و نويت مقابپ در. است برده نام

 ميرود كار به رجوعي غير يا رجوعي صورت به پروژه يك براي مالي تأمين گونه هاي تمام دادن نشان

 يك مالي تامين» :از است عبارت كه ميگردد استنباط آن از مشخص تري مفهوم معني و امروزه ولي

 واحد آن عايدي هاي و نقدي جريان از دهندگان وام رضايت اساسا كه اقتصادي مشخص واحد

 اختيار در رهن، عنوان به اقتصادي واحد اموال و بوده وام، بازپرداخت منبع عنوان به اقتصادي،

 است عبارت[ 10] دوبي و مرنا تعريف اساس بر پروژهاي مالي تأمين تکنيك« قرارميگيرد وامدهندگان

 :از
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 داراي ساختارها اين كه دارد، مالي تأمين ساختارهاي از وسيعي گسترهي به اشاره اصطلاح اين»

 اعتباري حمايت به وابسته اساساً مالي تأمين اينکه از است عبارت ميباشند كه مشترك ويژگي يك

 تأمين را اصلي بدهي كه كساني پروژهاي تأمين مالي در. ندارد درگير فيزيکي اموال ارزش يا حامي

 «مي كند اتکا پروژه خود عملکرد بر مي كنند

 يك مالي تأمين براي مالي منابع جذب»عنوان  به را پروژه اي مالي تأمين تکنيك[ .1] فينرتي

 به پروژه از شده توليد نقدي جريان بر منابع تامين كنندگان كه مستقپ، سرمايه گذاري پروژه ي

« دارند تاكيد پروژه، به تخصيص يافته سرمايه از درآمد توليد و تعهدات و وام بازپرداخت منبع عنوان

 .مي كند بيان

( SPVحقوقي ) مستقپ شركت يك ايجاد»را  پروژهاي مالي تأمين تکنيك[ .1] ايستي بنجامين

 يا يك توس  آن آوردهي يا سهام و( محدود رجوع حق با يا) رجوع -حق بدون آن بدهي و وام كه

 ، مي داند.« گردد تأمين تك منظوره صنعتي واحد درآن سرمايه جذب هدف با باني، چند

 یافته ساخت مالی تأمین تكنیک -2-2-3

 نشده ارائه يافته ساخت مالي تأمين تکنيك از باشد، همه توافق مورد كه شمولي، جهان تعريف

 از وسيعي گسترهي پوشش براي تجاري بانکهاي توس  بار اولين يافته ساخت مالي واژه تأمين. است

 تأمين از[ 20]  همکاران و فبوزي كه كاربردي . تعريف[20] است رفته بکار تامين مالي فعاليت هاي

 :از است عبارت مي كنند ارائه يافته ساخت مالي

 از( پروژه ها) داراييها بانيان يا دهندگان وام ويژهي نيازهاي به پاسخگويي براي كه تکنيکهايي»... 

 ابزارهاي و محصولات طريق از كه نيازهايي ساير و ريسك انتقال مالي، نقدينگي، منابع به نياز جمله

تکنيك  ملزومات، اين به دستيابي براي بنابراين بکار ميرود؛ ندارد، مالي تأمين قابليت موجود متداول

 مالي تأمين تکنيك لذا. گردند سفارشي،مهندسي محصول يا فرايند براساس بايد موجود ابزارهاي و ها

 «مي باشد. مالي مهندسي منعطف ابزار يك يافته ساخت

 :است شده تعريف زير صورت به نيز پروژهاي يافته ساخت مالي تامين

 كاهش براي را پروژه ريسکهاي از برخي پروژه بانيان آن در كه است مالي تأمين تکنيك يك»

 [21]« ميگيرند  عهده بر( پروژه كردن پذير بانك و يا) دهندگان وام ريسك صرف
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سرمايه گذاري  از بسياري كه است اين يافته، ساخت تامين مالي تکنيك وجودي دليپ ترين اصلي

. نداشته اند اجرا قابليت متداول تکنيك هاي اساس بر اند، گرديده ساختار اجرا اين براساس كه هايي

 مختلف روشهاي اجراي براي شده سازي روشي سفارشي يافته، ساخت مالي تأمين تکنيك بنابراين

 .[22]مي باشد  مالي تأمين

 از بيش مشاركت نيازمند يافته ساخت مالي تأمين تکنيك ديگر، تکنيك هاي از بسياري برخلاف

 .[23]مي باشد  مالي، اجراي تأمين آغاز از عضو، يك

 :از است عبارت يافته ساخت مالي تأمين تکنيك اصلي مشخصه هاي

 اين. ميباشد پروژه اجراي بانيان و اركان از مجزا شخصيت يك مالي كننده منابع دريافت 

 جذب براي كه گيرد مي ( صورتSPVمنظوره ) تك ايجاد شركت طريق از سازي جدا

 ايجاد مي گردد؛ تعهدات پرداخت و دريافتي منابع تضمين مالي، منابع

  در حالي كهSPV منابع مالي است ، تنها دارايي هاي  دريافت كنندهSPV  با فرض مجزا(

 بودن دارايي ها از شركت باني پروژه( در رهن وام دهندگان قرار مي گيرد؛

 كه  حالي درSPV دارايي هاي  تنها است، مالي منابع كننده ي دريافتSPV فرض ) با 

 گيرد؛ مي قرار دهندگان وام رهن در( ژهباني پرو شركت از داراييها بودن مجزا

 تمام گيرد، مي صورت حقوقي مستقپ شخصيت يك توس  مالي تأمين اينکه به توجه با 

 وام توس  اعطايي وام بنابراين باشد، مي SPVشده متعلق به  ايجاد اقتصادي پيامدهاي

 پروژه باني شركت اساس ارزيابي بر نه گيرد مي صورت SPVارزيابي  اساس بر دهندگان

 از خارج مالي تأمين يافته ساخت مالي تأمين تکنيك ويژگي سه اين اساس بر. [25]

 [.25] باشد ترازنامه مي

 داخلی منابع به اتكاء با عمرانی های طرح مالی أمینت -2-2-4

 ملي هاي پروژه در گذاري سرمايه به اندازها پس دادن سوق طريق از مالي تأمين روش اين در

 واحدهاي دسترس در كه هستند منابعي داخلي، مالي تأمين منابع واقع در. گردد مي پذير امکان

 منابع از مالي تأمين روش در حقيقت در. است دستيابي قابپ بيشتري سهولت با و بوده اقتصادي
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 جهت توان مي زير مالي هاي اهرم و عوامپ از. باشد مي مدنظر داخلي مازاد سرمايه تبديپ داخلي،

 :[0] نمود استفاده( داخلي) لازم مالي تأمين

 مي اي كننده تعيين نقش بهادار اوراق بورس عبارتي به يا سرمايه بزار: ابهادار اوراق بورس 

 .نمايد ايفا گذاري سرمايه به انداز پس تبديپ فرآيند در تواند

 منبع يك سوي از اوراق اين خريداران وجوه بازپرداخت تضمين: مشاركت اوراق فروش 

 سود و اصپ كننده تضمين دولت معمولاً كه باشد، مي اهميت حايز بسيار دولتي مطمئن

 .باشد مي پرداختي وجوه

 داخلي بخش در مالي تأمين منابع از ديگر يکي: بازنشستگي و بيمه هاي صندوق وجوه 

 اين به كمتر ايران در كه باشد مي بازنشستگي و بيمه هاي صندوق وجوه از استفاده

 .است شده توجه مطلب

 مازاد از استفاده اقتصادي، واحدهاي مصرف كم و مصرف بي هاي دارايي از ستفادها 

 مالي تأمين ديگر موارد از گردش در سرمايه از استفاده مختلف، زماني مقاطع در نقدينگي

 .شوند مي محسوب داخلي

 عمرانی های پروژه مالی منابع تأمین در خارجی منابع از استفاده -2-2-5

 متقاضيان نباشد، ميسر داخلي منابع طريق از عمراني هاي طرح مالي تأمين چنانچه است بديهي

ه شيو به نيز خارجي منابع از استفاده. نمايد مي خارجي سرمايه بازارهاي متوجه را گذاري سرمايه

 در ادامه شرح داده شده است. كه شود مي انجام مختلفي هاي

 انواع روشهای تامین مالی خارجی پروژه-2-3

 حالي گيرد. در مي انجام غيرقرضي و قرضي روش دو به خارجي مالي منابع از استفاده كلي طور به

 صپماح به توجه بدون و شرط و قيد بدون كشور به شده وارد منابع قرضي بازپرداخت روش در كه

 از شراي  ساير و آن بازپرداخت مدت اعتبار، مبلغ و تضمين مي شود و تعهد منابع اين از استفاده
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 عملکرد، موقعيت، به نسبت به ارزيابي وي بستگي اعتباردهنده درخواست مورد تضمين نوع جمله

 گذاري همگي نوعي سرمايه خارج، از غيرقرضي مالي تامين روشهاي دارد، اعتبارگيرنده ... و توانايي

مالي  منابع بکارگيري از ناشي ريسك قبول با مالي، منابع كننده تامين آن طي كه باشند مي خارجي

 عملکرد از را شده گذاري سرمايه منابع سود و اصپ برگشت انتظار نظر، مورد طرح فعاليت يا در

 . [0،11] دارد سرمايه گذاري طرح مورد يا فعاليت اقتصادي

 در دولت سياست و ارزي منابع كمبود از به الزامات ناشي بنا ايران اسلامي جمهوري در امروزه

 ارز به خارجي، مالي سود تسهيلات و اصپ و سرمايه سود بازگشت غيرنفتي، گسترش صادرات جهت

 .[15] باشد متصپ مي مالي منابع قبيپ اين پذيرنده واحد ارزي يا درآمدهاي كالاها صادرات از حاصپ

 روشهای غیر استقراضی -2-3-1

 تامين آن طي كه باشند مي گذاري روشهاي سرمايه قرضي جملگي غير مالي تامين روشهاي

 انتظار نظر، مورد طرح يا فعاليت در مالي منابع بکارگيري از ناشي ريسك قبول با مالي منابع كننده

 سرمايه مورد طرح يا فعاليت اقتصادي عملکرد از را گذاري شده سرمايه منابع سود و اصپ برگشت

 براي دولتي و بانکي ابزارهاي تضميني به روشها گونه اين كه است دليپ همين به .[15] دارد گذاري

 اين قانوني از حمايت با ميزبان دولت بلکه نيستند، متصپ سررسيد در شرط و قيد بدون بازپرداخت

 قراردادهاي شراي  به توجه با را خارجي سرمايه سود و اصپ برگشت فرآيند گذاري ها، سرمايه

 در و كالاها ساير يا طرح همان توليدي كالاي صدور طريق از كننده تصويب ضواب  مرجع و مربوطه

 از فارغ روشها اين مشخصه كند. وجه مي تسهيپ بانکي سيستم ارز از فروش و تامين طريق از مواردي

 آن عمپ شود، .... مشترك و گذاري سرمايه متقابپ، بيع از اعم چارچوبي چه در منابع تامين اينکه

 نمي تضمين تجاري هاي بانك يا دولت سوي از خارجي مالي منابع بازپرداخت روشها اين در كه ستا

 مالي منابع است. مالي منابع كننده تامين يا گذار سرمايه متوجه سرمايه برگشت واقع ريسك در شود.

 نمي تلقي بانکي سيستم يا دولت بدهي بعنوان كشور هاي پرداخت در تراز بندي طبقه اين موضوع

 به و شده شناخته امروزه دركشورمان گذاري كه سرمايه روشهاي يا غيرقرضي روشهاي . از[12] شود

سرمايه گذاري مستقيم خارجي، معاملات جبراني، بيع  نظير روشهايي اند مي توان به درآمده اجرا
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كه در ادامه به شرح آنها پرداخته  متقابپ، قراردادهاي خريد متقابپ و دريافت وام سهامدار اشاره كرد

 . شده است

 خارجی مستقیم سرمایه گذاری 

 آن در كه باشد مي خصوصي گذاري سرمايه انواع از (FDI) 1خارجي مستقيم گذاري سرمايه

 پول، المللي بين صندوق و جهاني تعاريف باشد. در مي اساسي و برجسته بر سرمايه كنترل موضوع

 بر حفظ كنترل هدف با كه است سرمايه گذاري خصوصي از نوعي خارجي مستقيم سرمايه گذاري

 از دست آورد. منظور به را شركت خارجي يك در راي حق داراي سهام از درصد ده حداقپ سرمايه،

 مي ايراني شركت هاي سرمايه سهمي در خارجي مستقيم مشاركت خارجي، مستقيم گذاري سرمايه

 :[11،10] گيرد مي انجام زير روشهاي به خارجي مستقيم گذاري باشد. سرمايه

 خارج در مادر شركت از مستقپ شاخه يك ايجاد طريق از 

 هدف كشور در خارجي مؤسسات به نمايندگاني اعطاي طريق از 

 امتياز حق قراردادهاي عقد صورت به فن آوري از برداري بهره توليد پروانه اعطاي 

 با و باشد داشته متفاوتي هاي شکپ تواند مي حالت اين مشترك كه شركت ايجاد 

 فعاليت و طرح يك در داخلي و خارجي شركت هاي از مشاركت متنوعي درصدهاي

 شکپ گيرد. توليدي و تجاري

 اقتصادي پروژه هاي در مشترك همکاري براي است روشي مشترك عمليات 

 سهام( براي بدهي معاوضات بدهي سهام )معاوضات 

 با كه هست امکاناتي از بخشي يا كپ مالك و صاحب مالي، منابع كننده تأمين روش اين در

 مي يا و شده ايجاد نظر، مورد اقتصادي فعاليت با است كرده تأمين خود كه مالي از منابع استفاده

 آن سهام تمام يا بخش مالك خارجي طرف كه شركتي عنوان به حقوقي شخصيت يك شود. تشکيپ

 آنها، سهام ارزش افزايش يا و ها فعاليت از حاصپ سود از اعم گذاري ها، سرمايه اينگونه است بازدهي

 انتظار ندارد سرمايه گذار دليپ همين است. به شده تاسيس كه است شركتي موفقيت متکي به فق 

 نيافتن صورت تحقق در و تضمين را شده انجام سرمايه گذاري بازدهي دولت يا و بانکي كشور نظام كه

 گذار سرمايه كند. تنها انتظار پرداخت وي به را رفته دست از سرمايه ارزش يا و حاصپ نشده سود آن

                                                 
 Foreign Direct Investment 
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 انجام گذاري حاصپ از سرمايه عوايد تا دهد اجازه وي صاحبکار )ميزبان( به كشور دولت كه است آن

 پرداخت وي اي به عادلانه شد، خسارت مالکيت سلب وي از كه زماني يا و كند خارج كشور از را شده

 .[21] شود

 جبرانی معاملات 

 ايراني شركت سهمي سرمايه كه اين بدون خارجي، مالي كننده تأمين 1معاملات جبراني روش در

 منابع بازگشت نقدي غير و نقدي مالي منابع گذاردن اختيار در با باشد داشته مستقيم مشاركت

 موارد در و كالاها و محصولات ساير از آن معادل يا توليدي محصول دريافت طريق از را خود سرمايه

 عنوان تحت معاملات اينگونه از. نمايد مي تسويه را خود طلب ارزي معادل دريافت طريق از استثنايي،

 تركيبات برگيرنده در واقع در معاملات اينگونه ديگر عبارت به. شود مي برده نام نيز متقابپ معاملات

 اوقات اغلبد. گير مي صورت نقدي روش از غير صورتي به پرداخت آنها در كه است گوناگون بازرگاني

 است، بوده جاري غرب و شرق بازرگاني رواب  در كه تهَاتُري روش قالب در متقابپ، تجارت واژه

 كالا خريد متقابپ خريد جمله از جبراني، معاملات متقابپ، تجارت درحاليکه. [20] شود مي شناخته

. به طور گيرد مي دربر نيز را.. . و جانبه چند و جانبه سه تجارت رفته، فروش به تجهيزات از حاصپ

 الگوي يك از قراردادي ترتيبات و سازوكار نظر از وليکن دارد، متنوعي اشکال جبراني معاملاتكلي 

از بيع متقابپ و خريد متقابپ  عبارتند جبراني معمول معاملات . نمونه هاي[12] كنند مي پيروي واحد

 كه در ادامه تشريح شده اند.

 متقابپ بيع 

 و تجهيزات آلات ماشين صورت به مالي منابع آن طي كه است جبراني معامله نوعي 2متقابپ بيع

 تامين اصطلاح مترادف متقابپ بيع اساساً. گيرد مي قرار خريدار اختيار در توليد منظور به فني دانش

 نياز مورد مالي منابع تامين براي مستقيم گذاري سرمايه همانند روش اين. رود مي كار به پروژه مالي

 نامحدود آن مدت كه مستقيم گذاري سرمايه برخلاف روش اين در كه تفاوت اين با، باشد مي طرح

 آن ديگر تفاوت. دهد مي قرار طرح اختيار در معين مدت براي را خود مالي منابع گذار سرمايه است،

 تامين صاحبان بين گذاري سرمايه از انتظار نياز مورد سود متقابپ صورت به مالي تامين در كه است

 خارجي مستقيم گذاري سرمايه در حاليکه در؛ گيرد مي قرار توافق مورد قبپ از مالي منابع كنندگان

                                                 
 Compensation Trade 

 Project Financing 
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 مالي كننده تامين نيز روش اين در. باشد مي مشترك واحد توليدي بازده با متناسب حاصله سود

. باشد متکي طرح خود بازدهي به فق  بايست مي خارجي مستقيم گذاري سرمايه روش همانند

 اقتصادي پذيري توجيه به مربوط هاي بررسي مستقيم طور به خارجي مالي كننده تامين بنابراين

 طرح اجراي بودن ناموفق از ناشي زيان و ضرر خطر گذار سرمايه روش اين درد. ده مي انجام را طرح

 شامپ را اي سرمايه برگشت دولت يا و بانکي نظام نظير سومي شخص كه ندارد انتظار و پذيرد مي را

 .[2، 1] نمايد تضمين( سود و اصپ شامپ)

 متقابپ خريد 

 كننده تأمين) فروشنده كه كنند مي توافق اصلي خريدار و فروشنده 1متقابپ خريد قراردادهاي در

. كند خريداري سوم شخص يا خودش را، جايگزين توليدات يا خود توليدات خريدار از( مالي منابع

 با مالي منابع نبودن مرتب  دارد، وجود متقابپ بيع روش و روش اين بين كه فرقي تنها بنابراين

 شکلي نظر از متقابپ بيع روشهاي هرچند كه است توضيح به لازم. باشد مي فروش قابپ توليدات

 در باشند مي تفکيك قابپ معني دو اين انگليسي اصطلاحات فرهنگ در ولي ندارد چنداني اختلافات

 1] شود مي استنباط مفهوم و معني يك روش دو اين از فارسي به اصطلاحات برگردان در كه حالي

،2]. 

 پروژه مالی( مشارکت) أمینت 

 كننده هارائ مابين خارجي مالي ابع من از معمولاً 2پروژه مالي )مشاركت( تأمين قراردادهاي

 از آن مفاد قبول و لازم مذاكرات انجام از پس تسهيلات اين از كننده استفاده و تسهيلات

 مالي تأمين روش در متقابپ، خريد و متقابپ بيع روشهاي برخلاف. گردد مي طرفين سوي

. باشد مي طرح بودن اقتصاديخارجي،  مالي منابع كننده تأمين براي اصلي ملاك اي، پروژه

 بدون مالي كننده تأمين باشد، مثبت اقتصادي لحاظ به طرح سنجي امکان مطالعات چنانچه

 اختيار در غيرنقدي و نقدي صورت به را لازم منابع تا پذيرد مي سهمي مستقيم، مشاركت

 توليدي محصول از را خود گذاري سرمايه سود و اصپ مقابپ، در و داده قرار نظر مورد واحد

 .[5،0] نمايد دريافت

                                                 
 Counter Purchase contracts 

 Project Financing 
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 روشهای استقراضی -2-3-2

 از استفاده حاصپ به توجه بدون و شرط و قيد بدون كشور، به وارده منابع بازپرداخت روش اين در

 جمله از شراي  ساير و آن بازپرداخت زمان مدت اعتبار، مبلغ و شود مي تضمين و تعهد اين منابع،

 و توانايي عملکرد، موقعيت، به نسبت وي ارزيابي به بستگي دهنده اعتبار درخواست تضمين مورد نوع

 خارجي گذاري سرمايه نوعي خارج، از قرضي غير مالي اعتبار تأمين حاليکه تبارگيرنده دارد؛ در... اع

 فعاليت در مالي منابع بکارگيري از ناشي ريسك قبول با مالي، منابع تأمين كننده آن طي كه هستند

 عملکرد از خود شده گذاري سرمايه منابع سود و اصپ انتظار بازگشت نظر، مورد پروژه طرح يا

 نمي متصپ سررسيد در شرط و قيد بدون دولتي براي پرداخت و سرمايه گذاري مورد طرح اقتصادي

 فرآيند گذاري ها، سرمايه اين از با حمايت قانوني ميزبان )صاحبکار( تنها دولت . بلکه[0] باشد

. [5] نمايد مي تسهيپ قراردادي مربوط شراي  به با توجه را خارجي منابع سود فرع و اصپ بازگشت

 بانك هاي يا سوي دولت از مالي منابع بازپرداخت تضمين قرضي، روشهاي بارز و روشن مشخصه

 كننده تأمين يا سرمايه گذار متوجه سرمايه برگشت روشن تر ريسك عبارت باشد. به مي تجاري

 است، تجاري بانك يا دولت همان كه ضامن طريق از مالي منابع دريافت كننده بلکه نيست، سرمايه

 خسارت جبران تعهد يا آن سررسيد در شده دريافت منابع تعهد بازپرداخت بر مبني اي نامه ضمانت

 تضميني وام هاي نمايد. كليه مي ارايه مالي منابع كننده به تأمين كننده منابع دريافت قصور ثر ا بر

مؤسسه  و سازمانها ترين دارند. عمده قرار بندي طبقه اين در فاينانس اعتباري و تسهيلات خارجي،

 :[10،15] از عبارتند المللي بين تسهيلات و وام كننده اعطاء هاي

 جهاني بانك به وابسته توسعه، المللي بين اتحاديه 

 آسيايي توسعه بانك 

 آفريقا توسعه صندوق 

 آمريکا داخلي توسعه بانك 

 اروپا گذاري سرمايه بانك 

 اروپا توسعه صندوق 

 جهاني بانك 

 اسلامي توسعه بانك 
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 پول المللي بين صندوق 

 توسعه ترميم اروپايي بانك 

كه بين  قراردادي طبق يا است شده ذكر آنها اساسنامه در كه مختلف شراي  تحت مؤسسه ها، اين

يا  و كشورهاي عضو به مالي منابع انواع واگذاري به اقدام مي شوند، منعقد فرعي و اصلي مؤسسه هاي

 .[11] نمايند مي باشند مي تسهيلات اين نيازمند كه كشورهايي

 فاینانس خارجی-2-4

 خصوصي بطور بخش گسترده مشاركت كه بزرگ زيرساختي پروژه هاي براي فايناس قراردادهاي

 ي رازيربنايپروژه هاي  در فايناس قراردادهاي مثال روند. براي مي كار به نيز باشد مي فراينده ضروري

 به معيني منظور عمليات به را وامي تجاري خارجي موسسه يا بانك يك آن در كه برد نام توان مي

 تعهدي بلکه ندارد آن كردن هزينه نوع كنترلي روي تنها نه و نمايد مي پرداخت هپروژ صاحب كشور

 آن سود و سرمايه اصپ در سررسيد پولهايش و داشت؛ نخواهد نظر مورد طرح نشستن ثمر به براي هم

 .[10] نمايد مي دريافت قرارداد كننده تضمين بانك يا دولت از را

 گسترده سطح در خصوصي بخش مشاركت نيازمند زيربنايي پروژه اجراي شد، ذكر كه همانطور

 نيز و باشد مي خارجي و داخلي مالي منابع از مخلوطي معمولاً خصوصي منابع باشد. تركيب مي

 از را سود و سرمايه بازپرداخت فق  دهنده قرض منبع كه معني اين به باشد، اي مي غيردوره تركيب

( يا BOTانتقال ) و اندازي ساخت، راه كلي روشهاي به طور. باشد انتظار داشته تواند مي پروژه خود

 ( تحتBOOاداره ) و ساخت، تملك روش همچنين ( وBooTانتقال ) و اندازي تملك، راه ساخت،

 .[0] گيرند مي پروژه مالي )فايناس( قرار مالي تأمين پوشش

 استفاده خصوصي، و دولتي بخش طرح هاي ارزي نياز تامين منظور به خارجي مالي منابع از يکي

 اعتبار خارجي بانك و كشور بانکي سيستم مذاكره از پس منظور اين باشد. به اعتباري مي خطوط از

 در موجود شراي  ساير گرفتن نظر در با و معين استفاده و مدت مبلغ با اعتباري خ  قرارداد دهنده،

 بر و دولت طرف از نمايندگي به و دارايي اقتصادي امور وزارت گردد. مي منعقد قراردادها اينگونه

 دولت ضمانت تحت پوشش كلي به صورت را اعتباري خطوط اين سوم، برنامه قانون 5. ماده اساس

صادره  ضمانتنامه باشد، نگرفته صورت اي استفاده اعتباري خطوط اين از كه زماني آورد. تا مي در
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 براي دولت تعهد كه گردد مي قيد صادره كلي ضمانتنامه در زيرا نمايد نمي ايجاد را تعهدي هيچگونه

 شده معرفي خارجي بانك به فرعي ضمانتنامه يك بوسيله كه است قبول قابپ مالي طرح هايي تامين

 .[15،.] باشند

 انواع فاینانس خارجی -2-4-1

 غير و گردان خود نوع دو به تبعي هزينه هاي و اصپ بازپرداخت نحوه لحاظ به خارجي فاينانس

 بر مترتب تبعي هزينه هاي و اصپ بازپرداخت گردان خود فاينانس در شود. ميتقسيم  گردان خود

 بازپرداخت ها غيرخودگردان روش در حاليکه در شود بازپرداخت مي طرح درآمدهاي محپ از فاينانس

 .[11] مي پذيرد انجام طرح به درآمدهاي توجه بدون منابع ساير يا و دولت عمومي درآمد محپ از

فاینانس  تسهیلات جذب در تسهیل برای ابزاری عنوان به اسنادی اعتبار -2-4-2

 خارجی

 نشريه در مندرج اسنادي اعتبارات متحدالشکپ مقررات از كه است قراردادي اسنادي، اعتبار

 كننده وارد يا خريدار محپ بانك آن موجب به و كند مي تبعيت يوسي پي( اتاق بازرگاني بين المللي)

 خريدار، دستور و درخواست بنابه ميگويند، كننده اعتبار گشايش بانك يا عامپ بانك آن به كه كالا

 اگر كه ميدارد مجاز اعتبار پرداخت كننده بانك يا كارگزار بانك نام به ازكشور درخارج را ديگري بانك

 طبق را مورد معامله مبلغ داد، تحويپ بانك به را سفارشي كالاي حمپ اسناد اعتبار، مدت در فروشنده

 كالا خريدار محپ بانك به را مزبور اسناد سپس و پرداخت ازكشور خارج در ذينفع به منعقده، قرارداد

 .[5] كند ارسال خريدار به كالا جهت واگذاري
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 [99-9] ه پیشنهاد و دریافت فاینانس خارجیمراحل ارائ -2-4-3

گذاري و كمکهاي  سرمايهمراجعه متقاضي به مركز تامين منابع مالي خارجي مستقر در سازمان  -1

اقتصادي و فني ايران و ارائه درخواست استفاده از تسهيلات فاينانس به انضمام اسناد و مدارك مربوطه 

از جمله تاييديه وزير يا بالاترين مقام اجرايي دستگاه ذيرب  در خصوص دارا بودن توجيه اقتصادي و 

اقتصاد، معرفي رديف سهميه ارزي مورد نظر فني و مالي طرح، فرمهاي تکميپ شده اخذ مجوز شوراي 

بانك دولتي ايراني به منظور قبول عامليت ) نظر مورد عامپ  وزارتخانه و معرفي نام و شعبه بانك

 (.طرح

انعکاس مراتب از طريق مركز تامين منابع مالي خارجي به بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران  -2

جهت بررسي و قبول عامليت و به دبيرخانه شوراي اقتصاد  جهت انسداد سهميه ارزي و به بانك عامپ

 .جهت اخذ مصوبه شوراي مزبور

 .اعلام مسدودي سهميه ارزي توس  بانك مركزي به مركز تامين منابع مالي خارجي -3

صدور مصوبه شوراي اقتصاد و اعلام مراتب به دستگاه اجرايي، بانك مركزي جمهوري  -5

 .ارجيخ مالي منابع تامين ركزم و متقاضي  ايران، اسلامي

 پيش و تامين بر مبني  اعلام تائيديه معاونت برنامه ريزي و نظارت راهبردي رييس جمهور -5

قانون  02مجوز موضوع ماده ) سنواتي بودجه در تسهيلات بازپرداخت اقساط فرع و اصپ بيني

 (.محاسبات عمومي كشور

پذيرش اوليه عامليت و اخذ اسناد و مدارك مورد نياز از متقاضي جهت انجام بررسيهاي جامع  -0

روز.  55كارشناسي به منظور صدور مصوبه نهايي اعتباري از سوي بانك عامپ حداكثر ظرف مدت 

يگر صدور مصوبه نهايي اعتباري منوط به ارائه تائيديه فوق الذكر معاونت برنامه ريزي و يا ترتيبات د

 .باشد براي طرح هاي خودگردان مي بانك هامورد عمپ 

تاييد ) اخذ و بررسي قرارداد تجاري منعقده في مابين متقاضي و فروشنده و يا پيمانکار خارجي -0

شده از سوي وزارتخانه ناظر( توس  بانك عامپ از لحاظ انطباق با مقررات ارزي جاري و صدور تائيديه 

بر بلامانع بودن گشايش اعتبار اسنادي فاينانس و اعلام مراتب به بانك  مفاد قرارداد تجاري مبني

 .روز 10مركزي جمهوري اسلامي ايران و مركز تامين منابع مالي خارجي حداكثر ظرف مدت 
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از سوي بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران و اعلام بلامانع بودن  تعيين و معرفي اعتبار دهنده -.

به بانك عامپ و اعلام مراتب به مركز تامين منابع مالي خارجي ظرف مدت   رح انعقاد قرارداد فرعي ط

 .روز 0حداكثر 

انجام مراحپ ثبت سفارش در دفتر ثبت سفارش و نظارت بر مبادلات بازرگاني وزارت بازرگاني  -.

 .توس  مجري طرح

مالي منعقده و اعتبار انعقاد قرارداد مالي، گشايش اعتبار اسنادي، ارسال نسخه مصدق قرارداد  -10

اسنادي مفتوحه به انضمام گواهي هاي اخذ وثايق كافي توس  بانك عامپ به مركز تامين منابع مالي 

خارجي جهت تهيه ضمانتنامه و اعلام مراتب به بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران جهت صدور 

 .جدول پيش بيني بازپرداخت و گواهي هاي ثبت آماري

ه توس  وزارت امور اقتصادي و دارايي و ارسال نسخه اصپ ضمانتنامه جهت صدور ضمانتنام -11

 .روز 0اعتبار دهنده خارجي ظرف مدت حداكثر 

 .حمپ كالا، ارائه و معامله اسناد استفاده از تسهيلات و پرداخت وجوه ميان پرداخت -12

بازپرداخت اقساط و  پرداخت هزينه و سود دوران ساخت مطابق قرارداد مالي،راه اندازي طرح -13

 ب.و سودهاي مترت

 ی فراروی جذب سرمایه گذاری و فاینانس خارجیچالشهابرخی از -2-5

با نگاهي به موارد پيش گفته شده در بالا و لزوم در اولويت قرار دادن انجام پروژه هاي زيربنايي 

از براي انجام براي دسترسي به رفاه و پيشرفت جامعه و با توجه به عدم وجود منابع مالي مورد ني

چنين پروژه هايي ضرورت استفاده از تسهيلات مالي از محپ منابع ديگر كشورها نظير فاينانس آشکار 

مي گردد. با اين وجود با توجه به مشکلات فراوان در مسير دستيابي آسان به منابع مالي خارجي نظير 

ونه تسهيلات لازم است را در ميان فاينانس، عملاً انگيزه لازم و كافي كه براي به ثمر نشستن اين گ

كارفرمايان و مجريان و مديران پروژه هاي زير ساخت را ضعيف كرده و همين مساله محقق را بر آن 

داشته است تا با شناسايي اين موانع به صورت جامع در پايان نامه حاضر، نسبت به ارائه راهکارهاي 

اي اوليه صورت گرفته مي توان از مشکلات و عملي برون رفت از آنها اقدام نمايد. در بررسي ه
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محدوديت هاي زير به عنوان مهمترين چالشهاي فراروي عوامپ اجرايي پروژه هاي زيربنايي در 

 .[5] تخصيص و جذب آسان فاينانس خارجي نام برد

مسير اجرائي تسهيلات اعتباري مذكور نسبتاً طولاني و مستلزم طي مراحپ گوناگون و كسب  -1

ريزي  هاي لازم در سازمان هاي مختلف )شوراي اقتصاد، سازمان مديريت و برنامه و تائيديه مجوزها

 .[.] باشد كشور، وزارت امور اقتصادي و دارائي و نيز سيستم بانکي كشور( مي

عدم جامعيت قوانين و انعطاف پذيري آنها با شراي  متغير بازارهاي مالي و سرمايه گذاري  -2

 اين جذب مسير در خارجي فاينانس تسهيلات جذب بر حاكم مقررات و قوانين تغييردر ،خارجي

تسهيلات و فقدان وجود آيين نامه و دستورالعملي روشن و شفاف براي بانك ها در زمينه ارايه خدمات 

 در شراي  فعلي، بانك ها صرفاًتامين مالي پروژه ها به روش فاينانس خارجي و توجه به اين مهم كه 

تبعات اصلي تامين مالي پروژه  بيشترند و به هيچ عنوان درآمد زاييي مالي هستند كه در پي ها بنگاه

 .[0] هاي زيربنايي كه همان افزايش رفاه و پيشرفت كشور مي باشد را از اولويتهاي خود نمي دانند

قرارداد به عدم آشنايي كارفرمايان و پيمانکاران از نقشها و وظايف خود در انواع روشهاي انعقاد  -3

كارفرمايان تعهدات دريافت اعتبار )ارائه وثيقه و غيره( و نيز  شدهدر مواردي مشاهده صورتيکه 

هاي پيمانکاران دانسته و اين امر به نوبه خود مشکلاتي را در رواب   بازپرداخت اعتبار را از مسئوليت

ن برخلاف برتري پيمانکاران كارفرمايا نيزنمايد. در برخي موارد  كارفرما و پيمانکار ايجاد مي

پيشنهاد تأمين مالي را دستاويزي براي حذف پيمانکاران شاخص از  هاي فني، كننده از جنبه شركت

 .[5] نمايند پروژه مي

عدم هماهنگي و مسئوليت پذيري سازمان ها و نهادهاي تاثير گذار در پروسه پيشنهاد تا تحقق  -5

فق  صرف تعيين بانك عامپ توس  بانك مركزي مي شود.  فاينانس بطوريکه در بعضي مواقع ماهها

عدم مديريت صحيح و همچنين فقدان تخصص كافي در ميان بعضي مديران پروژه هاي زيربنايي و 

نبود نگرشي دلسوزانه در ميان آنها براي پيگيريهاي مداوم تا به سرانجام رسيدن موضوع را نيز مي 

 .[3] و به موقع تسهيلات فاينانس خارجي برشمرد توان از ديگر موانع پيش روي جذب آسان

نبود  ،تحريم هاي بين المللي ،مسائپ هسته اي اخير ،تصور منفي جهان از شراي  داخلي ايران -5

مهيا نبودن  ،رابطه مناسب سياسي و اقتصادي بين ايران و كشورهاي صنعتي و پيشرفته دنيا

اين نکته كه خطوط اعتباري بين كشورها بر اساس زيرساختهاي اقتصادي مناسب در كشور و توجه به 

 ،سنجش ريسك كشور و گروه بندي آنها و در نظر گرفتن سقف اعتبار براي هر گروه انجام مي پذيرد
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نيز احتياط و سختگيري بيشتري را در سرلوحه رفتاري بانك هاي پرداخت كننده فاينانس خارجي به 

مايپ آنها به داشتن اين گونه رابطه مالي با ايران را كاهش شركت هاي پيمانکاري داخلي قرار داده و ت

 . [2] داده است

عدم وجود نيروهاي متخصص و آشنا با قوانين بين المللي در زمينه انعقاد قراردادها و روند  -0

تمايپ كشورهاي سرمايه دار را به  ،اجراي كامپ آنها در ميان عوامپ اجرايي اكثر پروژه ها در ايران

دليپ انجام كنترل بيشتر پروژه از سمت سرمايه گذاري استقراضي )فاينانس( به سمت سرمايه گذاري 

مستقيم )به دليپ ماهيت دخالتي بر هزينه كرد مالي پروژه( سوق داده و اكثر بانك هاي عامپ خارجي 

ان قرار داده و كمتر به سمت پرداخت تسهيلات اولويت خود را سرمايه گذاري مستقيم در كشور ميزب

 .[22] به روش فاينانس روي مي آورند

تجربه تلخ عدم بازپرداخت به موقع اصپ و سود تسهيلات فاينانس خارجي در بعضي پروژه ها  -0

به دليپ فقدان تيم مديريتي قوي و مجرب در انجام پروژه هاي زيربنايي نيز يکي ديگر از عوامپ دو 

ايست كه از يك سو بانك هاي عامپ خارجي را به سمت اخذ تضمين هاي سخت گيرانه سوق جانبه 

داده و در داخپ نيز قدرت ريسك پذيري نهادهاي مسئول در امر تخصيص و جذب فاينانس خارجي را 

به شدت پايين آورده و باعث گرديده تا آنها هم با احتياط و ترديد و وسواس بيشتر به سمت جلب 

 نك هاي خارجي در زمينه پرداخت فاينانس به شركت هاي پيمانکاري داخلي گام بردارندرضايت با

[20]. 

درصدي توس  بانك  30گشايش اعتبار اسنادي عدم اجراي بخشنامه بانك مركزي در خصوص  -.

هاي عامپ كشور به دليپ فقدان ثبات لازم در نظام ارزي كشور و نبود سياست ارزي مشخص كه 

در زمينه تامين ارز مورد نياز در زمان مبادله اسناد توس  بانك مركزي را افزايش داده  ريسك بانك ها

را بوجود آورده است. البته مديران رابطه عدم اطمينان بين بانك هاي عامپ و بانك مركزي و يك 

درصد توس  بانك هاي خارجي به واسطه تحريم را دليپ  30بانك هاي داخلي عدم پذيرش ال سي 

 .[2] انجام ندادن بخش نامه فوق اعلام داشته انداصلي 

 درجذب داخلي پيمانکاران آن تبع به و كارفرمايان روي پيش چالشهاي مهمترين يکي ديگر از -.

 و مقررات قوانين به مربوط مشاورهاي و اطلاعاتي پايگاه يك عدم وجود خارجي فاينانس تسهيلات

 مركزي، بانك جمله، از مرتب  و سازمان هاي به ارگانها مربوط مقررات و قوانين عموماً و باشد مرتب 

 اتباع اداره جمهوري، راهبردي رياست نظارت و ريزي برنامه معاونت و دارايي، امور اقتصادي وزارت
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 ديگر سازمان هاي و و امور اجتماعي كار زيست، وزارت محي  سازمان بيمه، شركت هاي خارجي،

 ايجاد باعث و شده نمايان بيشتر فاينانس اجرايي فرآيند پيشرفت با كه دارد وجود پروژه هر درگير

 .[1،5] مي گردد پروژه ها به پنهان هزينه هاي تحميپ و مشکلات زيادي

 در شركت هاي توليدي و كالاهاي تحريم ها و پيامدهاي آن باعث گرديده تا تجهيزات -10

 تركيه، اسپانيا، چون اتريش، ديگري شورهايك طريق از آمريکا با پيمان هم كشورهاي يا آمريکايي

 بين اللملي ازبازارهاي را طرح نياز مورد كالاهاي واسطه عنوان به كشورها اين شود. تهيه ... و امارات

در مسير  تحريم كه ازمسائلي مي فروشند. يکي ديگر ايران شركت هاي به بيشتري باقيمت و خريداري

 كننده ضمانت بانك هاي گاهي كه است اين مي آورد بوجود اسنادي اعتبار جذب فاينانس وگشايش

ديگر  بانك يك در سرمايه گذاري طريق از بايد ايراني بانك هاي لذا هستند ايران كنندگان از تحريم

هزينه  اولاً موضوع اين كند. جلب خود اسنادي اعتبارات تضمين براي را بانك واس  نظر )بانك واس (

 با همکاري به حاضر جهاني معتبر اكثربانك هاي گسترش تحريم ها، با ثانياً دربردارد؛ را جابجايي هاي

 .[15] نيستند ايران

 عمرانی طرحهای برای مالی منابع تأمین-2-6

 نظطر داشطتن   در بطا  و باشطند،  مي محدودي مالي منابع داراي عمراني شركتهاي اينکه به توجه با

 مبطالغ صطورت   پرداخطت  در چنانچطه  كطه،  اسطت  بطديهي  شركت يك اقدام دست در پروژه هاي تعداد

مطلطوب   نحطو  بطه  نتوانند مقاطعي در ها طرح كارفرماي يا و بيايد پيش مشکلي ها پروژه هاي وضعيت

 كه گردد، پروژه ها( مي پروژه )يا گريبان گير مالي مشکلات نمايند، عمپ خود مالي تعهدات به نسبت

 ابتطداي  از مشطکلات  اين چنانچه شد. قطعاً خواهد پيمانکار شركت متوجه مشکلات اين قسمت اعظم

 باشطد،  مطدنظر  پيمانکطار  و كارفرمطا  سوي از ديگر منابع از گيري كمك موضوع و مشخص باشد پروژه

 شرايطي چنين بگيرد. در نظر در پيشنهادي قيمت بر اضافه مبلغي بايد اين مهم جهت پيمانکار حتماً

 با شطراي   كار است قرار اگر .[11] باشد شده مشخص مالي هاي پرداخت شراي  بايد پروژه ابتداي از

 ابعطاد هزينطه   و نوع و خود شراي  تحليپ و تجزيه با پيمانکار شركت قطعاً شود، تأمين مالي مشاركت

را  مطالي  مسطايپ  و نمطوده  اقطدام  پروژه گرفتن جهت رأساً آيا خود كه گرفت خواهد تصميم پروژه هاي

 در بگيطرد. مسطلماً   كمطك  زمينه اين در ديگر شركاي از كنسرسيومي تشکيپ با اينکه يا و نمايد تعهد
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 با نيز كار صاحبان و برآمده كارفرما به خود خواسته هاي قبولاندن و تأمين به پيمانکار چنين شرايطي

 كپ پيمانکار عنوان به شركتي است ممکن همچنين و داد خواهند ها خواسته اين به رغبت بيشتريتن

 بر دوش را آن به مربوط مخاطرات و مالي بار از قسمتي و نموده استفاده جز پيمانکاران از وجود طرح

 فروشطندگان  جمله از پروژه تدارك به مربوط پيمانکاران درباره مورد ؛ اين[0] بيندازد پيمانکاران جزء

 هطاي  پرداخطت  در تطأخير  بطا  اصطلي  پيمانکار اين مورد نمايد. در صدق است نيز ممکن مصالح و مواد

 مي دهد. همچنين كاهش توجه قابپ حدي تا را پروژه در مالي تأمين نياز به جزء پيمانکاران به مربوط

 كه از روشهايي يکي به استقراض سيستم از خود مالي منابع تأمين براي است ممکن عمومي پيمانکار

 اسطت  ممکطن  مطواقعي  در حتطي  و بوده پرهزينه بسيار روش اين نمايد. البته استفاده شده اشاره قبلاً

؛ [5] باشطد  بيشتر نيز پروژه انتظار مورد و محتمپ سود از اين قروض بازپرداخت سود به مربوط هزينه

 منطابع  از مطي بايسطتي   كاريابي به مربوط عمليات به شروع ابتداي در پيمانکاراي شركت يك بنابراين

 عمليات به نسبت موضوع، اين از صحيح و كامپ آگاهي از پس و داشته دقيق اطلاع پروژه تأمين مالي

 جهطت  پيمانکطار  نباشد، مالي تأمين مشاركت صورت به كار چنانچه است نمايد. بديهي تکميلي اقدام

 توانطد  مطي  قيمطت  ارايه زمان در محتمپ مخاطرات به پاسخگويي و و زيان احتمالي ضرر از جلوگيري

نمايطد كطه    ارائه و گرفته نظر در پروژه مالي تأمين هزينه هاي عنوانبه  را پيشنهادي مبلغ از درصدي

 تخصطيص  لطغ  مبا و كار اجرايي روند همچنين و پروژه مالي وضعيت از كامپ آگاهي مستلزم مهم اين

 هاي قسمت از پروژه مالي منابع از بخشي تأمين سير و چگونگي نيز و ها فعاليت انجام براي داده شده

 .[10] باشد مي آن با مترتب هزينه و بيروني پروژه

 مروری بر تاریخچه سرمایه گذاری خارجی-2-7

 از مطديريت  و آوري فطن  مالي، تامين روشهاي مهمترين از يکي عنوان به خارجي گذاري سرمايه

 وام هاي از استفاده از صنعت، بخش در خصوصا روند اين كرد. پيدا اي شتاب فزاينده 0..1دهه  آغاز

 اوايطپ  و 1.00دهطه   در اسطت.  كطرده  پيطدا  گرايش مستقيم خارجي گذاري سرمايه سمت به خارجي

 داشت جريان توسعه حال در سوي كشورهاي به تجاري وام هاي بصورت عمدتا مالي منابع 0..1دهه

 توسطعه  به كشورهاي درحطال  وام اعطاي روند در چشمگيري كاهش بدهي ها، بحران آغاز زمان از اما

 گذاري مستقيم سرمايه جذب جهت كشورها اين ميان رقابت نوعي نيز عمپ در نتيجتا و گرديد پديدار
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 بطه  خطارجي  اي سطرمايه  منابع از گيري بهره با توانستند كشورها اين از بسياري و آمد خارجي بوجود

 جهطان  در خطارجي  گذاري سرمايه جريان هاي روند دست يابند. بررسي توجهي وشکوفايي قابپ رشد

 ثبات بازار، محور بر مبتني و گرا برون اتخاذ سياست هاي اقتصادي قبيپ از عواملي كه آن است مبين

 لازم منطدي  و قطانون  وارزان انسطاني مطاهر   نيطروي  مناسب، بنايي زير امکانات اقتصادي، سياست هاي

 بسطزايي داشطته   تاثير كشورها اين توفيق در خارجي گذاران سرمايه منافع و سرمايه از حمايت جهت

 .[0،10] است

 پطروژه هطاي   اجطراي  در خطارجي  مطالي  تسهيلات از استفاده موضوع هفتاد شمسي دهه اواس  از

 سطقف  تطا  كطه  شطد  داده اجطازه  دولت به 1300سال براي اولين بار در و گرديد مطرح كشور زيربنائي

 از بطود،  شطده  تعيين مختلف خانه هاي وزارت براي كه طرح هايي اجراي براي دلار ميليون 00.مبلغ

 نمايطد. اسطتفاده از   اسطتفاده  المللطي )فاينطانس(   بطين  مدت مالي ميان تأمين قراردادهاي انعقاد طريق

 .0سطالهاي   بودجطه  قطانون  .2تبصره در كشور بنائي زير پروژه هاي اجراي در خارجي مالي تسهيلات

 يافطت.  پيدا ادامه گذشتهسالهاي  نشده استفاده تسهيلات سقف باقيمانده از مجوز استفاده با عينا .0و

 وحمايت قانون تشويق 13.0خارجي در سال مستقيم سرمايه گذاري جلب و جديد به رويکرد توجه با

 جزء استناد به كنون تا13.5سال  اسلامي رسيد. از شوراي مجلس خارجي به تصويب گذاري سرمايه

 همچنطان  قانون بودجطه سطنواتي   2تبصره تسهيلات و توسعه چهارم برنامه قانون 13ماده  )ج( (بند1)

قالطب   در كطه  است شده داده دولت به زيربنائي، ي ها طرح اجراي براي خارجي تسهيلات جلب مجوز

 مورد وزارتخانه هر براي گذشته سالهاي از مانده باقي و ارزي( )سهميه شده تخصيص داده سقف هاي

  .[.] قرارگيرد استفاده

 از بطالاتر  و كشور جاري قوانين اي از گسترده بطور كه شخصي تحليپ هاي و عقايد و افکار تضاد

 مطي  قطرار  ازابهطام  اي هاله در را خارجي هاي سرمايه از استفاده همواره شد، مي اساسي قانون از همه

 سياسطتهاي  از برخطي  تطداوم  در كطه  چرخشطهايي  و كشطور  اقتصطاد  عمطومي،  فضاي اين بر علاوه داد.

 پايداري و استمرار و شده علت بر مزيد شد، پديدار اقتصادي توسعه اول برنامه اواخر از اقتصادي بويژه

 كه اقتصادي توسعه بسترساز عوامپ و ابزارها حقيقت در داد. قرار ترديد جدي مورد را سياست ها اين

 تحقطق  عمطپ  در داد، مطي  را خصوصي بخش ومشاركت بازار محور بر اقتصادي نظام يك استقرار نويد

 . [.،5] نيافت
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 تحریم-2-8

 اقتصادی تحریم -2-8-1

 اعمطال  ديگطر  كشوري عليه كشورها از گروهي توس  كه است قهرآميز تدابيري اقتصادي، تحريم

 مواضع با تا كنند مجبور را تحريم مورد كشور كه است آن( كنندگان يا) كننده تحريم هدف. شود مي

 تحطريم  اعمطالي،  هطاي  تحطريم  جمله از. شود همراه الملپ بين نظام در حاكم رفتارهاي يا المللي بين

 و خطدمات  ،كطالا  جهطاني  بازارهاي از مندي بهره از اقتصاد يك محروميت آن هدف كه است اقتصادي

آورد كه او را در  يم ديپد ميتحر براي كشور مورد يتيضعو قهرا اقتصادي تحريم واقع در. است سرمايه

 قبول به جبرا را تحريم مورد كشور همچنين كننده ميكشورهاي تحر. دهد يقرار م ييحالت خودكفا

 دو از عمطدتاً  نيطز  اقتصطادي  هاي تحريم .دهند مي قرار منزوي اقتصاد يك در زندگي از پاييني سطح

 .[20] شود مي اعمال مالي تحريم و تجاري تحريم طريق

. شطود  مطي  همراه صادراتي و وارداتي رواب  انواع كردن قطع يا كردن محدود با كه تجاري ريمتح

 يعنطي ؛ شطود  مي اعمال هدف كشور مالي رواب  بر فشارهايي و تضييقات و محدوديت مالي تحريم در

 . [20] گيرد مي قرار فشار تحت كشور مالي معاملات و مالي تأمين گذاري، سرمايه

 در جانبه، يك تحريم اول. داشت نظر در نيز تحريممنشأ  جهت از توان مي ديگري بندي تقسيم

 تحطريم  دوم. كند مي اعمال را تحريم خود طرفه يك تصميم براساس تحريم فرستنده كشور نوع اين

 اسطت  ملطپ  سازمان تحريم سوم. گيرد مي صورت هدف كشور عليه كشور چند سوي از كه چندجانبه

 [..2] شود مي اعمال امنيت شوراي وسيله به كه

 سرمایه گذاری تحریم -2-8-2

اين نوع تحريم يك نمونه از تحريم هاي تجاري است كه ممکن است در رواب  بين الملطپ مطورد   

توجه قرار گيرد. در تحريم سرمايه گذاري، آنچه مورد توجطه قطرار مطي گيطرد جلطوگيري از ورود ارز و      
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سرمايه خارجي توس  سرمايه گذاران خارجي است كه عموما هدف آنها سرمايه گذاري در طرح هطاي  

ير بنايي و بنيادي اقتصاد جامعه است كه ارتباط مستقيم با منابع طبيعي، زير زميني، نيروي انسطاني  ز

. تحريم سرمايه گذاري از سويي ديگر ارتباط مستقيمي [30، .2] و مديريتي كشور سرمايه پذير دارد

مطالي كشطور هطدف    با تحريم مالي دارد. در تحريم مالي، محدوديت و تضييقات و فشارهايي بر روابط   

معاملات مالي كشور تحت  اعمال مي شود. بدين ترتيب سرمايه گذاري، سرمايه برداري، تامين مالي و

كشطورهاي ديگطر و    فشار قرار مي گيرد، از جمله جلوگيري از سرمايه گذاري كشطور مطورد تحطريم در   

عني فروش دارايي هاي كشور مذكور و سرمايه برداري، ي ممانعت از سرمايه گذاري كشورهاي ديگر در

كشور مورد تحريم. تحريم اقتصادي در پي آن است تا به هر نحو ممکن، كشور مورد تحريم  موجود در

 [. 30] را از انجام داد و ستدهاي بين المللي محروم سازد

 بخشهای اقتصادی مورد تحریم-2-9

وردارنطد، از جهطات   كشورهايي كه از وسعت و غناي منابع طبيعي، جغرافيايي و نيروي انساني برخ

مختلفي مي توانند مورد تحريم قرار گيرند. در بخش كشاورزي كه از قطب هاي حساس اقتصادي بطه  

شمار مي آيد و بطور مستقيم با امنيت غذايي توده مردم سر كار دارد، عواقب و آثار ناشي از تحريم مي 

ابتدا توليدات كشاورزي به دليپ چنين شرايطي ممکن است  در. [22] تواند نگران كننده و عميق باشد

اما در بلندمدت نارسايي هاي بسياري پديطد خواهطد آمطد.     ؛اهميت و حمايت بيشتر دولت افزايش يابد

يکي ديگر از بخش هايي كه در معرض مستقيم تحريم است، بخش بانکي است. شايان ذكر اسطت كطه   

اي چندمليتي و فراملطي هسطتند،   تحريم بانك هاي داخلي توس  بانك هاي خارجي كه عمدتا بانك ه

تاثير مستقيمي در مختپ كردن امکان انتقال ارز، انجام معاملات بين المللي از طريق گشايش اعتبارات 

اسنادي، فاينانس و ريفاينانس دارد. در بخش صنعت نيز، تحريم آثطار خطود را دارد و بطيش از هرچيطز     

هيزات، دانش فني و فناوري را مختپ مي كند و منجر توليد داخلي، تامين مواد اوليه، لوازم يدكي و تج

به كاهش ميزان صادرات مي شود. نفت و گاز نيز يکي ديگر از بخش هاي آسطيب پطذير اقتصطادي در    

مقابپ تحريم هستند كه در شراي  تحريم از بهره مندي از فناوري و تکنولطوژي مطدرن بازمانطده و در    

راج به كاهش درآمد، تعطيلي شركت هاي سرمايه گطذار  اقتصادهاي تك محصولي، كاهش ميزان استخ

 [..2] و بيکاري نيروي كار منجر مي شود
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 [21-26] اقتصادی بخش های گسترده احتمالی بر ثار تحریمآ -2-9-1

   نخستين عارضه تحريم گسترده اقتصادي ،چنان كه پيداست، كمبود و گراني بي سابقه اسطت

 . بود تجاري در كمبود و گراني بنزين خواهدو نخستين نمونه آشکار آن هم در صورت تحريم 

 وابستگي به خطارج  ؛ هاي اوليه و ضروري هرست طولاني واردات سالانه براي تامين نيازمنديف

 در اين حوزه ها خود يکي از جنبه هاي مهم تحريم هاي احتمالي گسترده است

  ه بطه بطازار سطياه    ايران براي تامين واردات ضروري خود به ويژه تکنولوژي مجبور مي شود كط

هاي بالاتري بخرد.اين اقطدام فشطار مطالي را بردولطت و جامعطه       مراجعه كند و آنها را با قميت

 .زيادتر خواهد كرد

 ،مطمئنا صنايع مادر و صنايعي كه عمدتا تکنولوژي و عوامپ توليد  در بخش صنعت كشورمان

مي نمايند و همچنين صطنايعي  از جمله مواد اوليه و واسطه اي خود را از ساير كشورها تامين 

كه به ديگر كشورها به چشم بازار مقصد نگريسته و صادرات گرا به شمار مي روند، بيشطترين  

 .ضربه و آسيب را از تحريمهاي بين المللي عليه ايران خواهند ديد

    هطاي بطين    به نظر مي رسد بخش بازرگاني خارجي بيش از ساير بخشها تحطت تطأثير تحطريم

در شراي  تحريم منابع خريد خارجي و شيوه و شراي  خريد تغيير  خواهد گرفت.المللي قرار 

خريد غيرمستقيم و يا از طريق كشطورهاي واسططه و ططولاني تطر      در عين حال، خواهند كرد.

 .شدن و گران تر شدن واردات، از ديگر آثار تحريمها خواهد بود

 در  ا تحت تأثير قرار مطي گيطرد.  به نظر مي رسد بخش بازرگاني خارجي بيش ار ساير بخش ه

واقع توليدات صادراتي از لحاظ رقابتي با فشارهاي تازه اي روبه رو مطي شطوند.زيرا عطلاوه بطر     

گران تر شدن مواد اوليه مورد نياز براي توليد كالاهاي صادراتي ،امکطان فطروش در بازارهطاي    

 .خارجي مانند گذشته فراهم نخواهد بود

 هايي كه در مطحي  آلوده امکان  طراي  تطحريم به عطنوان ميطکروبقاچاق و شبه قاچاق در ش

.. از ديگطر نمودهطاي   . فرار ماليطاتي احتکطار خطروج ارز و    افزايش خواهند يافت. رشدمي يابند،

حتي در برخي زمانهطا، در شطراي  تحطريم ،فسطاد ناشطي از       فساد اقتصادي زمان تحريم است.

در اين شراي  اگر دولت بتواند فسطاد را   زار خواهد داد.تحريم بيش از فشار تحريم جامعه را آ

 .كنترل كند جامعه فشارها را بهتر تحمپ خواهد كرد
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  صنايع خودكفا ضريب آسيب پذيري كمتري دارند براي مثال بخش كشاورزي و صنايع غذايي

 .هاي اقتصادي احتمالي خواهند ديد كمترين آسيب ها را از تحريم

 هاي بزرگ بين المللي يوزانسي براي ايطران قائطپ نمطي     كه شركت تقريبا حدود يکسال است

بطراي ايطران اعمطال مطي      LC هاي اروپايي نيز سختگيريهاي زيادي در بازكردن شوند و بانك

هايي است كه از جانب آمريکا وجود داشته است امطا   كنند بخشي از اين مهم به دليپ تحريم

در حال افزايش است طبيعتا در صورت تصطويب  همچنين فشارهاي غرب بر ايران نيز هر روز 

امکان بهره گيري از ذخاير ارزي كشور نيطز از   هاي مالي و اعتباري علاوه بر آن كه محدوديت

 .[25] بين مي رود نقپ و انتقالات و اعتبارات بانکي رسمي دچار وقفه خواهد شد

 ول ايطران بطه شطدت    ر صورت قطع پشتوانه درآمد ارزي ايران حاصپ از فروش نفت ارزش پط د

زيرا عرضه ارز خارجي محدود مطي شطود و بطراي آن بطازار سطياه بطه راه       . كاهش خواهد يافت

خواهد افتاد با اين تغيير به همان درجه يا حتي بيشتر تورم يعني هزينه زنطدگي و در نتيجطه   

نارضايتي مردم افزايش خواهد يافت. با كاهش درآمد ارزي و نامشخص شدن وضعيت اقتصطاد  

 . [5] روند خروج سرمايه از ايران نيز فزوني خواهد گرفت

در اين روند بايد فرصتهايي را كه از دست مي رود را نيز مورد توجه قرار داد زيطرا در ططي دوران   

تحريم ساير كشورهاي سرمايه گذاري كه از مزيت در برخورد با جمهوري اسلامي ايران برخوردارند، و 

ي از فرصت به دست آمده به شدت استفاده كرده و جاي خالي ايران را پر نيز كشورهاي رقيب منطقه ا

نمونطه ديگطر    خواهند كرد كه تجربه امارات مي تواند يکي از نمونه هاي گذشته چنين وضعيتي باشطد. 

هطاي آمريکطا    قرارداد شركت توتال گاز پروم و پتروناس با وزارت نفت ايران است كه در شراي  تحريم

سلامي ايران منعقد شده است در اين روند اگر چه ايران موفق گرديد تطا كطارايي ايطن    عليه جمهوري ا

هاي تجاري كشور نمايطد امطا بخطش     تحريم را كاهش دهد و شركتهاي ديگري را وارد عرصه همکاري

 .[.2 ، .] عمده اي از منافع اقتصادي ايران نيز نصيب واحدهاي فرادست در اقتصاد جهاني گرديد

 ها و آثار آن در اقتصاد تحریم بانک -2-9-2

يستم بانکي در ايران بعد از پيروزي انقلاب اسلامي به عنوان بازوي دولت به شمار مطي رفتطه و   س

مي رود. به ويژه در اجراي برنامه چهارم توسعه اقتصادي، اجتماعي و فرهنگي، بخش مهمي از موفقيت 
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تحريم بانك ها اين توانمنطدي مطورد هطدف     اين برنامه متاثر از ميزان توانمندي نظام بانکي است كه با

قرار گرفته است. به نظر مي رسطد شطوراي امنيطت سطازمان ملطپ نيطز تحطريم را بهتطرين روش بطراي          

مسدودكردن مسير اقتصاد ايران در مبادلات جهاني به شمار مي آورد. شايد دوران كنوني براي فعالان 

رمايه گذاري و توليد اين بخش بيش از هطر چيطز   اقتصادي تجربه اي بس ناگوار باشد؛ چرا كه رونق س

نيازمند فضاي امن و باثبات است. تحريم اقتصادي و تحريم بانك ها، ريسطك كشطوري و هزينطه هطاي     

اعمال تحريم هاي متوالي در حوزه هاي مختلف، امنيت و آرامش را از . تحميپ شده را افزايش مي دهد

در ميطان  . سطازد  ي خروج سرمايه ها از كشطور فطراهم مطي   اقتصاد كشور سلب مي نمايد و زمينه را برا

تحريم هايي كه از ساليان گذشته فضاي اقتصاد را ملتهب نموده، تحريم بانك ها بيش از ديگر تحطريم  

 [. 20 ، 23] ها فعاليت هاي اقتصادي و بالاخص فعاليت بخش خصوصي را تحت شعاع قرار مي دهد

 مالی و پولی کشور اثیرات تحریم بانک ها بر روی سیستمت -2-9-3

 افزايش مخاطره در خصوص منابع بانك 

 افزايش مطالبات 

 تاثير روي ريسك اعتباري 

 كاهش اعتماد فروشندگان بين المللي به سيستم بانکي 

 تحميپ هزينه هاي تامين مالي 

  كاهش اعتماد عمومي به نظام بانکي 

مالي با سيسطتم بطانکي مطي     تاثيرات تحريم بانك ها بر سودآوري شركت هايي كه داراي مراودات

 :[.2] باشند

 گشايش اعتبار و نقپ و انتقالات مالي با ساير كشورها 

 كاهش سودآوري شركت هاي پذيرفته شده در بورس 

 محدود شدن توليدكنندگان در تامين نيازهاي وارداتي 

 افزايش هزينه و زمان معاملات و مراودات 

 قطع منابع ارزي و عدم تزريق پول به شركت ها 

 دشواري انجام سفرهاي تجاري 
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 افزايش ريسك سرمايه گذاري براي سرمايه گذاران خارجي 

 راهكارهای برون رفت تحریم-2-11

 [:30-.2عبارتند از ] راهکارهاي برون رفت تحريمبرخي از 

 يگسترده كردن شبکه تجار 

 چرخش مبادلات مالي و تجاري با كشورهاي همسو با ايران همانند روسيه، چين و مالزي 

 جايگزيني موسسات مالي آسيايي به جاي بانك هاي اروپايي 

 دور زدن ابتکاري مشکلات 

 (ايجاد واحد هاي پشتيباني نامعلوم )روشهاي دوران جنگ 

   در قراردادهاي بيع متقابپ اصرار به مناقصه و قيمت پايين نداشته باشيم و با مطذاكرات و

 .ترك تشريفات قراردادها را ببنديم

  ها نداشته باشيمحساسيت در قيمت 

 گسترده كردن شركت ها و كشورها و به نوعي relax كردن ليست سازندگان 

 خريد از Stockiest و دلال ها افزايش يابد 

 كمك مالي از جانب دولت و حپ مسائپ مالي طرح ها 

 هيه يك روش اجرايي براي حپ موضوعت 

  شده است تبديپ قيمت قراردادها به يورو كه از طرف پيمانکاران پيشنهاد 

 سرمایه گذاری مستقیم خارجی -2-11-1

» صندوق بين المللي پول، سرمايه گذاري مستقيم خارجي را به ايطن صطورت تعريطف مطي كنطد:      

سرمايه گذاري مستقيم خارجي، سرمايه گذاري است كه به هدف كسب منابع پايدار در كشوري به جز 

كه در مديريت بنگطاه مربوططه نقطش    موطن فرد انجام مي شود و هدف از اين سرمايه گذاري آن است 

رمايه گطذاري در توليطد   سرمايه گذاري مستقيم خارجي به گونه رايج آن به شکپ س. موثر داشته باشد
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و استخراج مواد خام انجام مي شود. كشورهاي براي پركطردن شطکاف پطس انطداز ملطي و       شناخت كالا

ي، از سرمايه گطذاري مسطتقيم خطارجي    سرمايه گذاري، دستيابي به دانش فني و زدودن تنگناهاي ارز

 استقبال مي كنند. در نهايت، شايد بتوان سرمايه گذاري مستقيم خارجي را به صورت زير تعريف كرد

[2.] : 

سرمايه گذاري مستقيم خارجي نوعي سرمايه گذاري است كه در كشوري خارجي به جز كشور ...»

يدار در يك بنگاه است كه حطاكي از آن اسطت   منشأ سرمايه انجام مي شود هدف از آن كسب منافع پا

ماهيطت حقطوقي   « كه سرمايه گذاري حتماً به دنبال كنترل كردن مديريت بنگاه مربطوط خواهطد بطود.   

سرمايه گذاري خارجي از موضوعات بسيار مهم و تأثيرگذار در جريان سرمايه گذاري مستقيم خارجي 

ي  جطذب آن بطه حلقطه مفقطوده فطوق كطافي       است و صحبت از سرمايه گذاري مستقيم خارجي و شرا

نخواهد بود. از آنجا كه تقريبا تمامي جريان هاي سرمايه گذاري مستقيم خطارجي در دنيطا بطه وسطيله     

شركت هاي چند مليتي صورت مي گيرد، لذا صحبت كردن در مورد جذب و تشويق سطرمايه گطذاري   

هاي چند مليتي صورت پطذرد. شطايد   خارجي عمدتاً مي تواند براساس شناخت ماهيت پيچيده شركت 

ها نظير كاستن هزينه هطاي   بتوان يکي از علپ اصلي به وجود آمدن اين شركت ها را يك سري هدف

عملياتي كه عمدتاً به وسيله مجموعه اي از نوآوري هاي سازماني صورت گرفته اسطت،قلمداد كطرد. در   

كت هاي چند مليتطي را نشطان مطي    واقع سرمايه گذاري مستقيم خارجي گسترش سازمان داخلي شر

. بر اساس مباحث نظري موجود، رفتار شركت هاي چنطد مليتطي متعاقطب آن، عوامطپ     [.2، .2] دهد

هاي مکاني،  موثر بر سرمايه گذاري مستقيم خارجي را مي توان در سه محور اصلي بررسي كرد؛ مزيت

ريطه هطاي مختلفطي سطرمايه     مزيت هاي دروني كردن و مزيت هاي خاص بنگاه )نظيطر فطن آوري( نظ  

گذاري مستقيم خارجي را از ديدگاه شركت هاي چند مليتي مورد بحث قرار مي دهند. اين نظريه هطا  

را مي توان به نظريه هاي مبتني بر فرض بازارهاي كامپ و نظريه هاي مبتني بر فرض بازارهاي ناقص 

وامطپ مثطپ شکسطت بطازاري، عطدم      دسته بندي كرد. در نظريه هاي مبتني بر فرض بازارهاي كامپ، ع

اطمينان كمبود اطلاعات و چسبندگي هاي مختلف وجود ندارد و تمامي عوامپ موجود در بازار همگن 

 هستند. در مقابپ، نظريه هاي مبتني بر بازارهاي ناقص با نقص كردن فروض فطوق شطکپ مطي گيرنطد    

[25 ، 20.] 
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 تكنیكها و روشهای تشویق سرمایه گذاری خارجی -2-11-2

جذب سرمايه گذاري خارجي به ويژه سرمايه گذاري مستقيم خارجي بطه يکطي از مسطائپ     امروزه

مهم مورد توجه كشورهاي در حال توسعه تبديپ شده است. پيمودن مسير توسعه اقتصادي و رسيدن 

به كشورهاي پيشرفته، نيازمند سرمايه، امکانات، فن آوري و دانش فني نوين اسطت. ايطن هطا عطواملي     

ز طريق سرمايه گذاري مستقيم خارجي قابپ حصول اند. امروزه با توجه به موفقيطت هطاي   هستند كه ا

چشم گير پاره اي از كشورهاي جهان از جمله كشورهاي شرق و جنوب شرق آسيا در جطذب سطرمايه   

گذاري مستقيم خارجي و تاثير مثبت آن بر اقتصاد ملي اين كشورها از يك سوء و تجربيات نه چندان 

رهاي در حال توسعه، به خصوص كشورهاي امريکاي جنوبي از پذيرش سرمايه هاي خارجي موفق كشو

به صورت وام و تسهيلات به دليپ ناتواني در تخصيص بهينطه منطابع از سطوي ديگطر، سطرمايه گطذاري       

مستقيم خارجي و طرق مختلف جذب آن در سياست ها و خ  مشي هطاي اقتصطادي رشطد و توسطعه     

. همنطين رونطد جهطاني شطدن، يعنطي رونطد       [20] قابپ توجهي برخوردار است كشورها از سهم و نقش

فزاينده ارتباط و ادغام اقتصادي كشورهاي جهان، نيز بر اهميت سرمايه گذاري مستقيم خارجي بيش 

از پيش افزوده است. زيرا همچون تجارت، سرمايه گذاري مستقيم خارجي نيطز مجطراي مهمطي بطراي     

در كشور ما نيز جذب سرمايه هاي خطارجي و تزريطق آن در    .فن آوري است همگرايي جهاني و انتقال

كالبد اقتصادي برخلاف بسياري از نظريات محافظه كارانه اقدامي است كه در شراي  موجطود بطيش از   

هر زمان ديگر ضرورت آن احساس مي شود، چطون امکطان حضطور در بازارهطاي جهطاني، عضطويت در       

ز فرآيند انتقال فن آوري و دستيابي به صنايع پيشرفته تر بدون استفاده از سازمان تجارت جهاني ، و ني

. سرمايه گذاران خارجي نيز منطاطق  [.2] سرمايه گذاري مستقيم خارجي بسيار بعيد به نظر مي رسد

و كشورهايي را براي سرمايه گذاري انتخاب مي كنند كه براي آن ها جذابيت لازم را داشته باشطد. در  

د شراي  مطلوب اقتصادي، سياسي، حقوقي و مانند آن كه از عوامپ مهم در جطذب سطرمايه   كنار وجو

گذاري خارجي محسوب مي شوند، يکي از شيوه هايي كه امروزه به منظور تحطرك بطيش تطر سطرمايه     

خارجي به امر سرمايه گذاري از جانب كشورهاي در حال توسعه و نيز كشورهاي صادر كننطده   گذاران

كار گرفته مي شود استفاده از مشوق هاي مالي است. در اين مبحث ابتدا نقش اين مشطوق  سرمايه به 

ها در امر جريان سرمايه گذاري خارجي بررسي شده و سپس مشوق هاي مالي كه در قوانين ايران بطه  

 [.20 ، 20] سرمايه گذاران خارجي اعطا شده است، مورد مطالعه قرار مي گيرد
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 اعطای مشوق های مالی -2-11-3

از آن جا كه سرمايه گذاري خارجي منافع بي شماري هم براي كشورهاي ميزبان و هم كشورهاي 

صادر كننده سرمايه در پي دارد، هر كدام به نوعي سعي مي كننطد كطه بسطتر و زمينطه مناسطب آن را      

 گر وفراهم آورند. در واقع، اين كشورها گاهي از طريق اقدامات يك جانبه و گاهي نيز با همکاري يکدي

تدوين كنوانسيون هاي بين المللي مي كوشند بطه نطوعي اطمينطان خطاطر و اعتمطاد سطرمايه گطذاران        

 .[30،.2] خارجي را براي سرمايه گذاري خارجي جذاب تر كند

 حوه اعطای مشوق های مالین -2-11-4

 مشوق های مالی اعطایی از جانب کشورهای میزبان 

مينطه هطاي اقتصطادي جطذابيت چنطدان بطراي       پاره اي از كشورهاي در حال توسعه كه از لحاظ ز

سرمايه گذاري خارجي ندارند به اعطاي اين مشوق ها رو مي آورند. در واقع، اين كشورها با ارائطه ايطن   

مشوق ها تلاش مي كنند با جذاب تر كردن حي  سطرمايه گطذاري ريسطك سطرمايه گطذاري را بطراي       

پ تخفيطف هطا و معافيطت هطاي ماليطاتي،      سرمايه گذاران خارجي كاهش دهند.چنين مشوق هايي شام

برقراري نرخ هاي پايين براي استفاده از خدمات شهري، كاهش عطوارض گمركطي و محطدوديت هطاي     

ارزي و تخفيف كنترل بر دارايي ها و روش هاي اداري سر راست و آسان است كه در چند مورد آن را 

 .[.2] بيان مي كنيم

 ارجكاهش كنترل انتقال سود و سرمايه به خ 

در پاره اي از كشورهاي در حال توسعه كنترل ميزان انتقال سود و اصپ سرمايه گطذاران خطارجي   

به طور گسترده اي رايج است. اين قبيپ كنترل ها مي توانند اهطدافي چطون تشطويق سطرمايه گطذاري      

براي ارز مجدد سود، حداكثر بهره برداري از موقعيت انحصاري سرمايه گذار خارجي و كاستن از تقاضا 

كنترل انتقال وجوه به خارج وقتي مي توانطد مطوثر باشطد كطه كشطور       .خارجي را در نظر داشته باشند

ميزبان موقعيت هاي ديگري را براي سرمايه گذاري هاي سودآور به سطرمايه گطذاران خطارجي عرضطه     

اخيراً ايطن قبيطپ    شديدي كه به ارز خارجي دارند، كند. اين واقعيت كه بسياري از كشورها به رغم نياز

كنترل ها را كاهش داده اند، نشانه اي از مساعدتر شدن نظر ايطن كشطورها بطه سطرمايه گطذاري هطاي       
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 .خارجي و شركت ها فراملي است

 معافيت هاي مالياتي 

يکي از عوامپ مورد نظر سرمايه گذاران خارجي در نقپ وانتقال سرمايه بين كشوره ماليات اسطت،  

مالياتي به طور روشن هزينه سرمايه گذاري را در كشور ميزبان افزايش مي دهطد و  زيرا نرخهاي بالاي 

از آن جا كه سرمايهگذاران بيش تر به درآمد حاصپ از سرمايه گذاري بعد از كسر ماليات توجه دارنطد  

تا درآمد مطلق، اختلاف در سطح ماليات بر درآمد ممکن است از انتقال سرمايه به كشوري كطه در آن  

دهي و سود سرمايه گذاري كم تر است جلوگيري كند. لذا چنانچه ماليات بر درآمد در كشوري بطالا  باز

باشد، انتقال سرمايه به آن كشور و سرمايه گذاري در آن جا حتي اگر داراي بازدهي بالا باشد، كطاهش  

ي خطارجي  به اين لحاظ پاره اي از كشورهاي در حال توسعه كه در جذب سرمايه گطذار  .خواهد يافت

موفق بوده اند از شيوه اعطاي معافيت هاي مالياتي به عنوان بهترين نوع مشوق مالي در جهت جطذب  

سرمايه گذاري خارجي استفاده كرده اند؛ براي مثال، كشورهايي همچون چين، تايلند، مالزي، سنگاپور 

كشورهاي مذكور را به صورت و مانند آن ها به طور گسترده از اين شيوه استفاده كرده اند و اين اقدام 

شطايع تطرين شطکپ بخشطودگي ماليطاتي در      . مناطق جذابي براي سرمايه گذاري خارجي درآورده است

كشورهاي در حال توسعه، معافيت از ماليات بر درآمد و ماليات بر سود است كه معمطولاً حطداقپ يطك    

ويق سرمايه گذاري خارجي كطره  دوره سه تا پنج سال را شامپ مي شود. براي مثال، براساس قانون تش

جنوبي، سرمايه گاران خارجي از پرداخت ماليات بر درآمد در پنج سال اول فعاليت خود به طور كامطپ  

 .معاف اند

 معافيت هاي گمركي 

يکي از عواملي كه باعث صدور سرمايه به خارج از كشورهاي توسعه يافته مي شود، وجود حقطوق  

ليه و معدني كشورهاي در حال توسعه است. در اين شراي ، شركت وعوارض گمركي سنگين بر مواد او

هاي خارجي به جاي اين كه مواد اوليه و معدني را از كشورهاي در حال توسطعه وارد و پطس از انجطام    

مراحپ توليد، كالاهاي ساخته شده را به كشورهاي در حال توسعه صادر كنند، اقدام به صدور سطرمايه  

، كشورهاي در حال توسعه نيز براي حمايت از صنايع داخلي با وضطع سيسطتم   ز طرف ديگر. امي كنند

تعرفه و عوارض گمركي بر كالاهاي سرمايه اي يا واسطه اي معين روي مي آورند. لذا، اين كشورها مي 

توانند با افزايش يا كاهش اين تعرفه ها و عوارض گمركي از صنايع خاص حمايت يا صطنايعي را دچطار   

 .ركود كنند
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 ساير مشوق هاي مالي 

برقراري نرخ هاي پايين براي استفاده از خدمات شهري و نيز فراهم كردن امکان استفاده از بيمطه  

 .سرمايه گذاري توس  سرمايه گذاران خارجي از ديگر مشوق هايي است كه به آنها اعطا مي شود

 وق های مالی اعطایی کشورهای صادر کننده سرمایهمش 

جريان مداوم سرمايه گذاري به سمت كشورهاي در حال توسعه و بهبود شراي  از آنجا كه تامين 

سرمايهگذاري در اين كشورها منافع سرشاري از بطراي كشطورهاي صطادر كننطده سطرمايه كطه عمطدتاً        

اند در پي دارد، اين كشورها نيز در جهت ايجاد يك محي  مطلوب و به دور از هطر   كشورهاي صنعتي

به منافع براي سطرمايه گطذاران خصوصطي، اقطداماتي را بطه منظطور تشطويق         گونه احساس خطر نسبت

وحمايت از سرمايه گذارهاي خصوصي خارجي اتباع خود به عمپ مي آورند، كه در ادامه به پطاره اي از  

 .آنها اشاره مي شود

 رفع ماليات مضاعف 

زدارنطده مهمطي   وجود ماليات هاي مضاعف در مورد در آمدهاي سرمايه گذاران خطارجي عامطپ با  

 .برسر راه انجام سرمايه گذاري خارجي است كه كشورها در جهت رفع آن تلاش مي كنند

 ارائه طرح هاي بيمه ملي سرمايه گذاري خارجي 

از ديگر مشوق هاي مالي كه از جانب كشورهاي صادر كننده سرمايه به اتباع اشان ارائه مي شود، 

و سرعت بخشيدن به جريان سرمايه گذاري خطارجي، در   ارائه طرح هاي بيمه ملي است. براي تسهيپ

اغلب كشورهاي صادر كننده سرمايه طرح هايي ايجاد شده اند كه براساس آن چنيني بيمطه هطايي در   

 [..2 ، 20] شود مقابپ حق بيمه معقولي اعطا مي

 تامين مالي و جذب سرمايه گذار 

هاي صنعت و خدمات گرديطده   تمام حوزهمين مالي امروزه به يك نياز اصلي شركتهاي فعال در ت

است و از طرفي تنوع روشهايي كه شركتها ميتوانند از طريق آن اقدام به جطذب منطابع مطالي نماينطد،     

گذاري باعث گرديطده   هاي سرمايه اي روبرو ساخته است. از طرفي فرصت شركتها را با مسائپ پيچيده

گطذاري بطيش از پطيش دقطت      هاي سطرمايه  اب طرحگذاران و تامين مالي كنندگان در انتخ تا سرمايه

هطاي   ي دهطه . طهاي با بالاترين بازده و كمترين ريسك را انتخاب نمايند نموده و سعي نمايند فرصت

 هاي خصوصي نقش روز افزوني در تامين مالي بازارهاي كشورهاي نوظهور داشطته  اخير جريان سرمايه
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هاي خارجي  كشورهايي كه در جذب سرمايه. كرده است ها نيز به شدت تغيير تركيب اين سرمايه. اند

تحقيقطات مختلطف   . كننطد  انداز داخلي پيدا مي اندازي فراتر از پس كنند در واقع پس موفق عمپ مي

تطاثير شطراي  اوليطه و سطاختار      اند كه جريان سرمايه در كشورهاي گوناگون به شدت تحت نشان داده

از اين جهت بازارهاي نوظهطور در منطاطق   . گيرد قصد قرار مياجتماعي و قانوني در كشور م -اقتصادي

هطاي متفطاوت    مختلف جهان، بنا به مقتضيات و شراي  اقتصادي خود از منابع مالي جهاني بطا نسطبت  

كشورهاي آفريقايي همواره شاهد جريان سرمايه اندكي بودهاند، درصورتي كه برخي از . اند بهره جسته

هاي خارجي موفقتر  نيمکره غربي و آسياي جنوب شرقي در جذب سرمايه كشورهاي خاورميانه، اروپا،

اي بستري مناسطب بطراي    عنوان نمونه، آزادسازي تجارت خارجي و رواب  فرامنطقه اند. به عمپ كرده

 [.20 ، 20] شرقي فراهم آورد ارتباطات جهاني را در كشورهاي آسياي جنوب

 [21-29] قدامات لازم جهت تامین مالیا -2-11-5

 گذاري راحي ابزارها و نهادهاي مالي و صندوقهاي سرمايهط 

 طراحي مدلها و الگوهاي تامين مالي 

 انتشار اوراق مشاركت ريالي و ارزي 

 گذار كارگزاري جذب منابع مالي و جذب سرمايه 

 مطالعات امکان سنجي و تهيه طرح كسب و كار 

 طراحي فرآيند و نحوه انتشار اوراق 

  گزارشات، عقد قراردادها، دريافت مجوزها وتهيه، تنظيم و پيگيري ... 

 گذاری مستقیم خارجی سرمایه 

المللي است كه شهروند يك كشور سود مستمري در يك شركت مستقر  گذاري بين نوعي سرمايه

گذار مسطتقيم   سود مستمر اشاره به وجود ارتباط درازمدت بين سرمايه. كند در كشور ديگر كسب مي

براسطاس  . گطذار خطارجي روي مطديريت شطركت دارد     تاثيرگذاري ملمطوس سطرمايه  و شركت و ميزان 

گيرد كه يطك شطهروند در يطك     گذاري خارجي زماني صورت مي شده، يك سرمايه معيارهاي استفاده

درصد يا بيشتر سهام يك شركت يا حق راي در آن شركت سهامي و يا شركت غيرسهامي را  10كشور 
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 گذاري و تبديپ به سهام سرمايه مي شامپ درآمدهايي كه دوباره سرمايهگذاري مستقيم  سرمايه. دارد

گطذاري مسطتقيم    ها )يا نقپ و انتقال بدهي بين شركتي( ازقبيطپ سطرمايه   گذاري شود و ساير سرمايه

درصد سرمايه آنها را دارند،  50كه سهامداران غيربومي مالکيت بيش از  1هاي فرعي شركتها در شركت

درصد آنها را در  50گذاران غيربومي مالکيت كمتر از  كه سرمايه 2شركتهاي وابسته گذاري در سرمايه

از  هطاي غيرسطهامي اسطت.    كه تماماً يا بخشي از آنها در مالکيت شركت 3دست دارند و شعبات شركت

هطا، افطزايش اشطتغال،     توان به بهبود تطراز پرداخطت   گذاري مستقيم خارجي مي جمله مزاياي سرمايه

درخصوص معايب . هاي مديريتي اشاره كرد ادرات، ورود فناوري و دانش فني و بهبود مهارتافزايش ص

 ها در دوره توان انتقال نامناسب فناوري و بدترشدن تراز پرداخت گذاري مستقيم خارجي مي سرمايه

توانطد منطابع    اگرچطه مطي   FDI همچنين جريان عظيم سرمايه به شطکپ . تر را ذكر كرد هاي بلندمدت

شطدن رشطد    گذاري در كشورهاي ميزبان را افزايش دهد، اما اين كار ممکن است موجب كنطد  سرمايه

 . [10،.] هاي محلي شود شركت

 گذاری در سبد سهام سرمایه 

شوند و  گذاري شامپ ابزارهاي متنوعي است كه در يك بازار مالي داد و ستد مي اين نوع سرمايه

 ه، سهام و ابزارهاي موجود در بازار پول ازجمله ابزارهاي سطرمايه يا قابپ داد و ستد هستند. اوراق قرض

گطذاري در اوراق مشطتقه نظيطر اختيطار      المللي پول حتي سرمايه صندوق بين. گذاري خارجي هستند

كشورهاي مختلف بنابر موقعيت اقتصادي و قوانين و . بندي كرده است معامله را نيز در اين گروه طبقه

 روشهاي مختلفي اقدام به بازگشايي بازار اوراق بهادار خود روي خارجيان براي بهرهمقررات موجود به 

 .[21] كنند گذاري آنها مي مندي از منابع حاصپ از سرمايه

 :[25] شوند ترين حالت اين روشها به سه گروه تقسيم مي در كلي

 داد و ستد مستقيم خارجيان در بازار سهام كشور ميزبان 

 انواع رسيدهاي سپردهگذاري در  سرمايه 

 گذاري كشوري هاي سرمايه مشاركت در صندوق 

در بسياري از كشورها تركيبي از اين سه روش براي پذيرش سرمايه خارجي در بازار اوراق بهطادار  

                                                 
 Subsidiaries 

 associated 

 branches 
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 .شود كه در ذيپ به آنها اشاره خواهد شد استفاده مي

 داد و ستد مستقیم اشخاص خارجی 

يان در بازار سرمايه كشورهاي ديگر، حضور مستقيم آنهطا در  گذاري خارج هاي سرمايه کي از راهي

گطذاران خطارجي بطراي     بازار سرمايه و خريد و فروش اوراق بهادار موجود در آن است و معمولاً سرمايه

حضور در بازار سرمايه هر كشوري به عوامپ اقتصادي و همچنين سياسي و مقرراتي آن كشطور توجطه   

توان به ثبات و رشد اقتصادي، ثبات نرخ ارز، وضعيت نظام  اقتصادي ميازجمله عوامپ مهم . كنند مي

از عوامپ سياسطي  . شوندگي در بازار سهام اشاره كرد بانکي و نرخ بهره واقعي آن و همچنين ميزان نقد

توان به سهولت بازگشت سود و اصپ سرمايه، قطوانين   و مقرراتي مورد توجه سرمايهگذاران خارجي مي

گذاران اشاره  رات بازار سرمايه، استانداردهاي حسابداري و ميزان حمايت از حقوق سرمايهمالياتي، مقر

 .[22] كرد

 گذاری در انواع رسیدهای سپرده سرمایه 

کي ديگر از روشهاي آزادسازي بازارسرمايه براي مشطاركت خارجيطان انتشطار رسطيدهاي سطپرده      ي

شطود و نمايطانگر    صورت با نام يا بينام منتشر مطي  است. رسيد سپرده، گواهي قابپ انتقالي است كه به

ايطن ابطزار اغلطب    . مالکيت تعداد معيني سهام يا اوراق بدهي يك شركت خارجي براي دارنده آن اسطت 

گذاران خارجي  پذير براي فروش سهام خود به سرمايه براي غلبه بر موانعي است كه واحدهاي سرمايه

 هطاي نظطام   خارجيان در برخي كشورها، تفاوت و محطدوديت  هاي مالکيت اند. محدوديت با آن مواجه

هطاي اخطذ رواديطد و     ارزشي كشورها، پايين بودن درجه نقدشوندگي بازارهاي مالي، مشکلات و هزينه

پذير، سهام يا بدهي خود  شوند واحدهاي سرمايه سفر از جمله مهمترين دلايلي هستند كه موجب مي

هاي مهم اين نطوع   ازجمله مزيت. به يك بازار خارجي عرضه كنندرا از طريق انتشار رسيدهاي سپرده 

شطود ميتطوان بطه رفطع      گذاران براي خريد سهام خارجي مطي  گذاري كه باعث تشويق سرمايه سرمايه

هاي قانوني خريد اوراق بهادار خارجي در كشورهايي كه منع قانوني براي شطهروندان خطود    محدوديت

نسبت به خريد مستقيم سهام خارجي و دادوستد آسان سهام خارجي هاي كمتر  اند، هزينه قائپ شده

همچنين در اين روش ناشرين سهام نيز از طريق دسترسي به بازار سطرمايه  . در داخپ كشور اشاره كرد

 [..1-11] شوند خارجي و استفاده از منابع ارزان قيمت و افزايش نقدشوندگي سهام، منتفع مي
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 های کشوری صندوق 

 هاي كشوري نيز يکي ديگر از روشها و راهکارهاي آزادسطازي بطازار سطرمايه مطي     قتشکيپ صندو

 ها با توجه به ساختار سرمايه و نحوه تامين مالي به دو گروه صطندوق سطرمايه   تواند باشد. اين صندوق

 نحوه كاركرد صندوق. شوند گذاري كشوري با سرمايه باز و صندوق كشوري با سرمايه ثابت تقسيم مي

كننطد و سطپس    ها ابتدا تعدادي سطهام منتشطر مطي    كشوري به اين صورت است كه اين صندوقهاي 

 .[.1] كنند درآمد حاصپ از آن را صرف خريد سهام در يك كشور خارجي مي

 ای عریف تامین مالی پروژهت 

تواند بر اساس اعتبطار شطركت متطولي     هاي خارجي مي اعطاي تسهيلات توس  موسسات و بانك

تامين مالي شركتي باشد يا با توجه به ويژگيها و جريان نقدينگي پروژه براي بازپرداخطت   پروژه تامين

روشهاي تامين مالي پروژهاي فاينانس فاينانس . شود وام باشد كه به آن تامين مالي پروژهاي گفته مي

ز طريطق  گذاري به تطامين مطالي ا   باشد و در بحث سرمايه يا تامين مالي مي« ماليه»در لغت به معني 

شود. به طور خلاصه قراردادهاي  استفاده از منابع داخلي و يا دريافت و استفاده از وام ارزي اطلاق مي

فاينانس بدين مفهوم هستند كه يك بانك يا موسسه تجاري خارجي وامي را به منظور عمليات معيني 

آن ندارد و بنطابراين   پرداخت كرده و در واقع كنترلي روي هزينه كردن به كشور و يا شركت مشخصي

اي اصطپ و فطرع آن را از    شطده  تعهدي نيز براي به ثمر نشستن طرح نداشته و در سررسيدهاي تعيين

كند. در هر صورت روش فاينانس يك روش  كننده قرارداد دريافت مي طرف قرارداد و يا بانك تضمين

بايست اصپ  بازپرداخت وام، مي مدت انتقال سرمايه به كشور است، زيرا پس از فرا رسيدن موعد كوتاه

سرمايه به همراه سود آن برگشت داده شود. بنابراين مهمترين شرط در دريافطت وام ارزي، تخصطيص   

 هايي است كه داراي توجيه اقتصادي بوده و نرخ بازگشت سرمايه معقولي را داشته باشند. آن به طرح

هطا مطورد    غيرخودگردان بطراي تطامين مطالي پطروژه    به طور كلي دو روش شامپ فاينانس خودگردان و 

كننده اعتبار( بايد توانايي صدور كطالا بطراي    استفاده قرار ميگيرد. در روش اول، طرح )شركت دريافت

سطرمايه   بازپرداخت اقساط تسهيلات به صورت ارز را داشته باشد. اما در روش فاينانس غيرخودگردان،

 خص، توس  موسسه اعتباري و يا بانك عامپ خارجي تطامين مطي  لازم براي اجراي پروژه اقتصادي مش

سال است و نرخ بهره سالانه آنها بر حسب  12الي  10شود. مدت استفاده از منابع در اين روش حدود 

درصد بيشتر از نرخ بهره بين بانکي  5الي  1شود كه حدود  شراي  اقتصادي و ريسك كشور تعيين مي
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 [.10] باشد يلندن م

 وزانسی 

 آمده است و در اصطلاح سطرمايه « وعده پرداخت»و « مهلت»، «فرجه»يوزانس در لغت به معني 

دار  گذاري به معني توافق بر پرداخت قيمت فناوري و تجهيزات دريافت شده در قبال ارائه برات مدت

اشد ب يکي از روشهاي استقراض كوتاهمدت، يوزانس )ورود كالا و خدمات به شکپ نسيه( مي. باشد مي

كه معمولا بازارهاي پولي و مالي كشورهاي صنعتي براي حمايت از فروش توليدات كشطور خطود آن را   

كنند و از بدترين نوع استقراض بويژه براي استقراض در حجطم زيطاد بطه حسطاب      تامين يا تضمين مي

ي در صطورت  ميآيد. زيرا زمان بازپرداخت اين نوع از استقراضها بسيار كوتاهمدت بطوده و معمطولا حتط   

تبديپ آنها به سرمايه توليدي فرصت كافي براي به گردش درآمدن چرخه توليد همان سطرمايه وجطود   

ندارد و بنابراين كشور متعهد، مکلف است از ساير منابع مالي خود براي تطامين بازپرداخطت وام اقطدام    

هطاي   رد. معمطولا هزينطه  مدت منابع مالي كشور به شدت تحت فشار قرار ميگي كند، بنابراين در كوتاه

كننده اين منابع نگران به ثمر نشستن نتايج هزينه  ها سنگين بوده و تامين مالي اين نوع از استقراض

كنند. هدف  ها مطالبه مي هاي كافي براي برگشت اصپ و فرع را از طريق دولت نبوده و صرفا تضمين

توليدات داخلي است. در حقيقطت ايطن    اصلي كشور يا منبع واگذارنده، فروش هر چه بيشتر و صادرات

 . [20،.1] كنند شيوه براي حمايت از صادرات است كه كشورهاي صادركننده از آن استفاده مي

 خطوط اعتباری 

در اين حالت دريافتکننده خ  اعتباري بدون پرداخت هيچگونطه پطولي اجطازه مييابطد بطه انطدازه       

اعتباري استفاده كرده و مطابق توافقات قبلطي اقطدام بطه    معيني از توليدات يا خدمات اعطاكننده خ  

 .[22] كند بازپرداخت آن

 المللی های بین وام 

اين روش به برقراري مشروط و مشخص براي استفاده از وام و اعمال كنترل موسسه وامدهنده بر 

 عطات امکطان  نحوه هزينه شدن وام در زمان اجراي پروژه برميگردد. در اين گونه مطوارد ميبايسطت مطال  

سنجي الزام شده توس  وامدهنده به انجام رسيده و توجيه فني و اقتصادي پروژه مورد قبول وي قطرار  

 .[15] گيرد
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 برداری، واگذاری( ساخت، بهره) BOOقراردادهای  

گذار خارجي پس از اخذ امتياز واحد صنعتي، مسووليت تامين مالي،  در اين نوع قرار داد، سرمايه

سال( به عهده گرفته  30الي  10رداري از واحد صنعتي را براي مدت مشخصي )حدود ب ساخت و بهره

دهد. طولاني بودن مدت اداره پطروژه   و پس از اتمام قرارداد، مالکيت آن را به كشور ميزبان انتقال مي

هايي است كطه ممکطن اسطت توسط       هاي بالاي انجام چنين پروژه گذار به دليپ هزينه توس  سرمايه

هاي در ارتباط متقابپ با يکديگر بوده و عملکرد آنهطا بطه    گذار انجام شود. اين گروه گروه سرمايهچند 

 [.25،.1] عملکرد هر يك از آنها وابسته است

 مروری بر ادبیات تحقیق-2-11

ستفاده از منابع مالي خارجي به خودي خود نشانگر ضعف اقتصادي محسوب نمي شود بلکه بطور ا

ت خارجي در بازار پولي و مالي جهان و جلب سرمايه هاي خارجي خود يکي كلي ميزان جذب تسهيلا

از نشانه هاي سطح استحکام اقتصادي و سياسي كشور ميزبان تلقي مي شطود. زيطرا اعتباردهنطدگان و    

سرمايه گذاران خارجي عمدتا تمايپ به ارائه تسهيلات به آن گروه از كشورهايي دارند كه ضمن ثبطات  

. بر اين اساس، قاسمي در تحقيق خطود  از كمترين تنش هاي سياسي برخوردار باشندنسبي اقتصادي، 

 [.31ه پرداخته است ]روشهاي تامين مالي و سرمايه گذاري خارجي پروژبه معرفي و بررسي 

پروژه هاي زير بنايي و عمراني در هر كشوري، زيرساخت هاي و آباداني آن كشور را تشکيپ مطي  

پروژه ها تأمين منابع مالي دغدغه مهم و اوليه مطي باشطد بطا توجطه بطه كمبطود دهنطد. در اجراي اين 

بنايي در كشور از يکسو و كمبود منابع سرمايه اي از سوي ديگطر بطه   هاي زير تاسيطسات و زيطرساخت

يك شركت پيمانکاري كه مايطپ بطه    سرمايه از نقش غير فابطپ انکاري در اين ميان برخوردار مي باشد.

ركت در اجراي پروژه هاي بزرگ مي باشطد بطا عنايطت بطه كمبطود سرمايه خود و ميپ به مشاركت مشا

هاي مطرح قطعاً بايد اطلاعات دقيقي از چگونگي و روش هططاي تطأمين مطالي و مسطائپ      با ديگر طرف

ق طرفين مختلفي كه در ارتباط با اين موضوع مطرح مي باشد را داشته باشد تطا بتوانطد بطا حفطظ حقو

بر ايطن اسطاس در مقالطه ارائطه شطده توسط         كارامور مربوط را به نحو مطلوب و بهينه به انجام برساند.

پرداخته شطده و بطر ايطن     تأمين منابع مالي براي پروژه هاي عمرانيرضايي و حسيني به بررسي روش 

 [.32برشمرده شده است ]هاي مالي لازم از منابع داخلي  عوامپ و اهرماساس 
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و  هبه معرفي روشهاي تامين مالي پروژه پرداخته شد ارائه شده توس  اسلامي و همکاران در مقاله

گرديطده  ه شده، روش استفاده در تعدادي از پروژه هاي ايطران بررسطي   ئسپس براساس دسته بندي ارا

 [.33است ]

براي تامين  ذا، لبا توجه به اينکه صنعت نفت خصوصاٌ در بخش بالادستي، صنعتي سرمايه بر است

مالي آن منابع داخلي پاسخگو نخواهد بود و بايد از روش هاي موجود در بازارهاي پول و سرمايه بطين  

المللي استفاده شود. با توجه به ويژگي هاي صنعت نفت كشور، روشهاي تامين مطالي خطارجي، داراي   

خواجطه زاده  و  رحيمطي س  و بر اين اساس در تحقيق انجام شده تو مطلوبيت هاي متفاوتي مي باشند

ارزيابي و اولويت بندي شيوه هاي مناسب تامين مالي خارجي مورد استفاده در پروژه هطاي  به دزفولي 

 [.35( پرداخته شده است ])مطالعه موردي پروژه هاي نفتي كشور زيرساختي كشور

رمايه باتوجه به وضعيت خاص ساختار سياست گذاري كشورهاي در حال توسعه امکان تطامين سط  

مورد نياز براي اجراي پروژه هاي بزرگ به راحتي فراهم نمطي شطود، لطذا انتخطاب روش تطامين مطالي       

مناسب در مورد پروژه ها مساله مهمي است، چرا كه انديشيدن راهکاري براي تامين منابع مالي پروژه 

سب تطامين مطالي در   از مراحپ اوليه براي اطمينان از به انجام رسيدن پروژه است در انتخاب روش منا

مرحله امکان سنجي پروژه بايد به تمام موارد و خواسته هاي بخش هاي مختلف درگير در پروژه توجه 

كرد و سپس با توجه به ارجحيت و اهميت هر كدام از آن ها بطه انتخطاب روش مناسطب پرداخطت. در     

ي پروژه ها در حمپ و نقطپ  به معرفي روش هاي تامين مالارائه شده توس  ابولفتحي و همکاران مقاله 

و سپس براساس دسته بندي هاي ارائه شده، روش مطلوب و عملياتي  هريلي درون شهري پرداخته شد

 [.35شده است ]براي تهران پيشنهاد 

در شطراي    موانطع و كاسطتي هطا در حقطوق ايططران  يبطه بررسو همکاران در تحقيق خود فيضي 

ايطن  انطد.   پرداختطه هاي تامين مالي پروژه ها از منظطر حقطوقي   وجود تحريم هاي شديد مالي و روش 

ورد بررسطي  در پروژه ها را نيز مط ن، روشهاي تأمين مالي خارجي ايافزون بر محققين در تحقيق خود، 

داده اند و با مقايسه اين روشها، به بيان مهمترين چالش هاي تامين مالي در كشور ايران از جنبه قرار 

 [.30منعقدشده در پروژه هاي زيرساختي پرداخته اند ]حقوقي قراردادهاي 

انتخطاب سيسطتماتيك روش مناسطب نطوع قطرارداد مشطاركت       گلابچي و نورزايي در تحقيق خود، 

. بطه همطين   مورد بررسطي قطرار داده انطد    را هاي آزادراهي ايران دولتي در تأمين مالي پروژه -خصوصي

انتخطاب روش تطأمين مطالي از     ترين معيارهاي موثر درمهممنظور، اين محققين در تحقيق خود، ابتدا 
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 از طريطق پرسشطنامه و   و از ديطدگاه خبرگطان   را ايطران  ي كشطور هاي آزادراه طريق مشاركت در پروژه

 اولويطت تحليپ سلسله مراتبي، اقطدام بطه    از متدولوژيبا بهره گيري سپس نمودند. مصاحبه شناسايي 

هطاي   پطروژه  دولتطي در  -از طريق مشطاركت بخطش خصوصطي   بندي و انتخاب روش بهينه تأمين مالي 

 [.30ي نمودند ]آزادراه

راه سطرمايه   بطر سطر  هاي موجود  ه است به بررسي موانع و چالشنمودسعي  خود مقالهرضايي در 

را جهت برون رفت از موانع شناسايي شده ارائه نمايد. وي در مقاله خود  اييهو راهکار هگذاري پرداخت

گذاري خارجي به جز هطدف تطامين مطالي سطرمايه بطا       هبکارگيري سرمايموده است كه  اينگونه بيان ن

هاي ديگري همچون ارتقاي بهره وري توسعه مهارت و مديريت براي ارتقاي توان كيفي نيطروي   هدف

كار داخلي توسعه بازارهاي صادراتي افزايش استاندارد توليدات داخلي و حركت به سوي اقتصاد بازار از 

ها است كه به ظهور و پويايي  دولتاز وظايف اهداف جذب سرمايه گذاري خارجي است از اينرو ديگر 

صنايع و كارافرينان داخلي براي جلب مشاركت شركاي خارجي به عنطوان سطرمايه گطذاري يطا عرضطه      

سي چالش هطا  رد. در سالهاي اخير همگام به جهاني شدن اقتصاد و تجارت برنكننده فناوري كمك كن

 [.30] اري خارجي نيز اهميت روزافزون يافته استذموانع موجود در راه سرمايه گو 

. پرداخته شطده اسطت  بررسي تاثير تامين مالي برعملکرد مالي ارائه شده توس  ملکي به مقاله  در

براي دستيابي به اين بررسي، جامعه آماري شركتهاي پذيرفته شده بورس اوراق بهادار تهران براي يك 

انتخاب گرديد. براي سنجش تامين مالي از نسبت بدهي  13.2تا  13.3ساله در بين سالهاي  هدوره د

بيطانگر آن اسطت   تحقيق هاي حاصپ از  و عملکرد مالي از شاخص سود آوري استفاده شده است، يافته

 [..3] گذارد كه تامين مالي بر عملکرد شركت با معيار بازده دارايي تاثير منفي مي

شناسايي ابزارها و نهادهاي مطالي در تطامين مطالي پطروژه     در مقاله خود، به بررسي و  حضرت زاده

واسططه  درخصطوص  ضمن مطرح نمودن ديدگاه هاي نظطري  پرداخته است. در اين مقاله، هاي شهري 

الگوي مناسب نهاد ، تامين مالي پروژه هاي شهريجهت  تجربه كشورهاي در حال توسعهو هاي مالي 

 [.50] است اي شهرداري هاي ايران پيشنهاد شدهتامين مالي بر

بطه دنبطال    مروري بر روشهاي موجود تامين منابع ماليبا  ،خود مقالهدر  و خسرونيا ميکاييپ زاده

به لحاظ اقتصطادي، ابطزار كارآمطدي بطراي      (صکوك)كه آيا اوراق اجاره بوده اند اسخ اين سوال يافتن پ

بر اين اساس، نتايج تحقيق آنها نشطان داد   يا خير؟ است در كشور ايران هاي شهري تامين مالي پروژه

كه اين اوراق از لحاظ اقتصادي ابزاري مي توان دريافت ه مدلهاي عملياتي صکوك اجاره، ئضمن اراكه 
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تواننطد منطابع مطالي مناسطبي      باشد و شهرداري ها با كمك اين ابزار مطي  مناسب براي تامين مالي مي

 .روژه هاي عمراني و زيرساختي بدست آورندجهت اجراي پ

ارزيابي و اولويت بندي انواع روش هاي تامين مالي پروژه هطاي  اقدام به به  خود در مقالهكبريتي 

مطورد  را مطالي  مناسطب تطامين   روش هطاي  ، از روش تحليپ سلسله مراتبي نموده و با استفاده عمراني

، با تاملي بر روند مناسبات اقتصادي پطروژه هطا  است كه  داده است. در اين مقاله بيان شدهبررسي قرار 

پروژه ها مربوط بطه مرحلطه تعيطين     يكه يکي از شايع ترين موانع اقتصادي بر روند اجرامي توان ديد 

مهم در پروژه ها روش تامين مالي آنها  ئپروش تامين مالي پروژه بوده است. بر اين اساس، يکي از مسا

اسطتفاده  همچنين نتايج اين تحقيق نشان داد كه خيرات كمتري مواجه گردند. اي كه با تا است، بگونه

 .مي باشدمناسبي در اين راستا  پيشنهاد، از روش صکوك در تامين مالي پروژه هاي عمراني

سرمايه گطذاري در پطروژه هطاي     به بررسي مسئله، خود در پژوهش محصپ افشاري و موسي زاده

براي اين منظطور، از شطش   پرداخته اند. وثر بر جذب سرمايه گذاران م عوامپ وشهري شهرداري تبريز 

طبيعي و استفاده از ابزارهاي نطوين تطامين مطالي بطه      عامپ قانوني اداري، اقتصادي، سياسي، فرهنگي،

نطام بطرده انطد. ايطن     عنوان عوامپ موثر بر جذب سرمايه گذاري در پروژه هاي شهري شهرداري تبريطز  

عطادي،   با استفاده از توزيع پرسشنامه ميان شهرونداند، پس از تعيين معياره، محققين در مطالعه خو

ش ، با اسطتفاده از رو كاركنان شهرداري، مديران سياست گذار شهري، اساتيد دانشگاه و سرمايه گذاران

د كطه تمطامي   اد پطژوهش نشطان  اين يافته هاي پرداخته اند. بررسي موثر بودن عوامپ به تحليپ عاملي 

داري بطر جطذب سطرمايه گطذاري در پطروژه هطاي شطهري         نظر گرفته شده به صورت معنطي  در عوامپ

 [.55هستند ] شهرداري تبريز موثر

Asiedu كشورهاي در خارجي مستقيم گذاري سرمايه هاي كننده به بررسي تعيين اي در مقاله 

 كننده تعيين رگرسيون پتحلي روش از استفاده با مقاله پرداخته است. اين آفريقا توسعه قاره حال در

 استفاده با محقق در اين مقاله،. شده است خارجي، تفسير مستقيم گذاري سرمايه بر مؤثر مکاني هاي

 آفريقا صحراي منطقه در مطالعه مورد كشور 32 كه) توسعه حال در كشور 01 مقطعي هاي داده از

 سرمايه جذب در توسعه حال در كشورهاي ديگر با منطقه اين بين تفاوت وجود عدم يا وجود( هستند

 عوامپ عنوان به ها زيرساخت اقتصاد و بودن باز متغير مطالعه اين در. نموده است بررسي را خارجي

 كه ضرايب داد نشان تحقيق نتايج و اند شده گرفته نظر در خارجي مستقيم گذاري سرمايه بر مؤثر

 معنادارند. متغيرها اين
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Kamp خارجي مستقيم گذاري سرمايه هاي كننده درخصوص تعيين در پژوهش خود، مطالعاتي 

 از استفاده با مطالعه بر آن پرداخته است. اين سازي توسعه و تاثير جهاني حال در كشورهاي در

 اطلاعات مربوط به تعدادي از پروژه هاي زيربنايي كشورهاي در حال توسعه، مهمترين عوامپ تعيين

 تفکيك مقطع سه به متفاوت تعيين نموده و هاي زمان در خارجي مستقيم گذاري سرمايه كننده

 مي تغيير ندرت به خارجي مستقيم گذاري سرمايه هاي كننده تعيين ها دوره تمام در. نموده است

 خارجي مستقيم سرمايه گذاري جذب بر مؤثر عوامپ از اقتصاد بودن باز و آموزش مطالعه اين در. كنند

 ديگر عبارت به باشند، مي داخلي ناخالص توليد حقيقي رشد و جمعيتبازار،  متغير تابع كه است

 گذاري سرمايه جذب بر تري كننده تعيين نقش داراي اقتصاد حقيقي رشد و جمعيت بازار، متغيرهاي

 باشند . مي خارجي مستقيم

Boiver  وBergstrand بر مؤثر عوامپ اقتصادي، مهمترين مدل يك بکارگيري در تحقيق خود، با 

مورد بررسي قرار داده اند. اين  را پروژه هاي عمراني كشور مراكش در خارجي مستقيم گذاري سرمايه

 ساختاري متغيرهاي دسته دو به را خارجي مستقيم گذاري سرمايه بر مؤثر عوامپ محققين مهمترين

 و كلان اقتصاد ثباتي بي و اقتصاد پويايي انساني، سرمايه كار، نيروي واحد هزينه بازار، اندازه شامپ

نموده اند.  تقسيم( شود مي برآورد ارز نرخ با كه) رقابت و بازرگاني كرد كار مانند بيروني متغيرهاي

 چنين را بيروني و ساختاري متغيرهاي بر خارجي مستقيم گذاري سرمايه همچنين اين محققين اثر

 بر مثبت اقتصاد، اثر بودن باز و اقتصادي هاي زيرساخت انساني، سرمايه بازار، اندازه نمودند كه بيان

 دارد. منفي اثر تورم و كار نيروي هزينه و خارجي مستقيم گذاري سرمايه

Hammami يكننده مشاركت عموم نييعوامپ تع»عنوان تحت  يدر مقاله ا و همکاران- 

در اين حاصپ از جذب سرمايه  يداده ها ياقتصادسنج لهيبه وس« يرساختيزپروژه هاي در  يخصوص

محققين  نيامورد بررسي قرار داده اند. را  يعوامپ مؤثر بر مشاركت بخش خصوصمهمترين  ،پروژه ها

بخش زيرساختي همچون پروژه هاي  يمشاركت در پروژه ها زانيم كه اولاً نده اديسر جهينتبه اين 

 هيكمتر از بقآب، منابع پروژه هاي صنعت  نيو در بخش تأمبوده  شترينقپ و ارتباطات، ب حمپ و

دولت،  ياقتصاد كلان، جناح بند يمانند اندازه بازار، ثبات شاخص ها ييرهايمتغ اًياست. ثان عيصنا

 يمثبت ريو تأث يهمبستگ ،يو خصوص يدو بخش عموم يقبل يدولت، تجربه ها يبودجه جار يكسر

مانند  يدارند و عوامل يساختريز يپروژه ها هيسرما نيدر تأم ،يمشاركت بخش خصوص زانيم يرو

 .كاهند  يمشاركت م نيا زانياز م پ،يدخ يو فساد نهادها يبوروكراس
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Albalate كننده انتخاب نوع قرارداد و  نييعوامپ تع»تحت عنوان  يو همکاران در مقاله ا

 يمشاركت يانواع قراردادها حيبعد از تشر ،«کايآمر يرساختيز يدر پروژه ها يمشاركت بخش خصوص

 لمد يبر اقتصادسنج هو با تکي 5..1–.200 يسال ها يآنها، با استفاده از داده ها بيو معا ايو مزا

در پروژه  يبزرگ بخش خصوص يكه مشاركت ها دنديرس جينتا نيبه ا در اين پروژه ها، گسسته يها

به جذب  يشتريرغبت ب اد،يز يدولت ها با فشار بده نيهمچنه و دارخ د ياتيمستقپ عمل يها

مشاركت  جذباز  ات،يمال قيدولت، از طر يو درآمدها اديز اتيدارند و بار مال يخصوص يگذار هيسرما

 [.50]كاهد  يم يخصوص

NG به بررسي عوامپ موثر در مرحله امکان سنجي براي پروژهدر تحقيق خود  و همکاران 

زيادي عوامپ را  ند. آنها پس از بررسي گسترده ادبيات موضوعي توانستند تعداده اپرداخت  PPPهاي

شناسايي كنند و در نهايت اين عوامپ را به پنج دسته كلي عوامپ فني، عوامپ مالي و اقتصادي، عوامپ 

ف نظر بين ش كردند اختلاسياسي و اجتماعي و مابقي عوامپ تقسيم بندي كردند و در ادامه تلا

امه به بررسي معيارهاي بخش خصوصي و دولتي و مصرف كنندگان را بررسي كنند. آنها در اد تنظرا

معيار از  0و در نهايت تنها توانستند ارتباط ميان  ختهپردا PPP هاي رضايت فعالين در پروژه

 . معيارهاي شناسايي شده را با رضايت فعالين نشان دهند

Theo مستقيم گذاري سرمايه بر مؤثر به بررسي مهمترين عوامپ خود مقاله در همکاران و 

 مؤثر پرداخته اند. در اين تحقيق، ابتدا عوامپ بيزي هاي مدل از استفاده با وژه هامقاوم در پر خارجي

 در موجود هاي شاخص شده است. بندي تقسيم كشور هاي ويژگي و اقتصادي عوامپ دسته دو به

 سرمايه جذب افزايش موجب كه مالي ريسك و ها ماليات كاهش از عبارتند اقتصادي عوامپ دسته

 ناخالص توليد رشد بازار، اندازه تجاري، هاي موافقتنامه همچنين و شده خارجي مستقيم گذاري

 جذب در معنادار صورت به كه كار نيروي وري بهره بزرگ، بازارهاي به نزديکي ارز، نرخ داخلي،

 در دخالت از عبارتند كشور هاي ويژگي در موجود هاي شاخص. مؤثرند خرجي گذاري سرمايه

 خ  و فساد مالي، ريسك دولت، ثباتي بي مشترك، زبان نظامي، و مذهبي و قومي هاي تنش سياست،

 خارجي مستقيم گذاري سرمايه جذب در معنادار صورت به كه سياسي خشونت و بوروكراسي قرمز

 .مؤثرند 

Arshad اقتصادهاي در سرمايه جريان بر مؤثر به بررسي مهمترين عوامپ اي مقاله در و همکاران 

باشد، پرداخته اند.  مي آسيايي توسعه حال در كشور شش به مربوط اطلاعات شامپ كهتوسعه  حال در
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 ارز، نرخ كه يافته اند دست نتايج اين هاسمن، به آزمون از استفاده اين محققين در تحقيقات خود با

 سرمايه جذب بر مؤثر عوامپ مالي هاي سياست و داخلي ناخالص توليد خارجي، ذخاير مالياتي، يارانه

 .دارد سرمايه جريان بر مثبت تأثير مالياتي يارانه دادن و خارجي ذخاير و بوده خارجي مستقيم گذاري

Morrissey و خصوصي گذاري سرمايه آن با به بررسي مسئله حکومت و رابطه خود مقاله در 

است. وي براساس تحقيقات  پرداخته توسعه حال در كشورهاي در خارجي مستقيم گذاري سرمايه

 خشونت، عدم سياسي، ثبات شامپ كه حکومت هاي كه شاخص است رسيده نتيجه خود به اين

 مستقيم گذاري سرمايه جذب بر مستقيم تأثير است فساد كنترل و قانون حاكميت نظارتي، كيفيت

 هاي شاخص تمام از سياسي ثباتي بي و فساد اثر ميزان و داشته خصوصي گذاري سرمايه و خارجي

 .است بيشتر حکومت

Besada به عنوان  ي: بخش خصوصفيضع يدر كشورها يگذار هيسرما»با عنوان  يدر مقاله ا

قاره  يكشورهادر پروژه هاي ساخت مطالعه گسترده  كيدر  ،«قايدر آفر يو ناسازگار يعيمنابع طب

دست يافته است  جهينتبه اين  به بررسي اين مسئله پرداخته است. وي براساس تحقيقات خود قايآفر

 و يشهروند يدرجه آزاد ت،يسلب مالک سكير ريبه شدت تحت تأث يخصوص يگذار هيسرماكه 

به قراردادها  يبنديو عدم پا تيسلب مالک سكيمتأثر از ر زين يقرار داشته و رشد اقتصاد يبوروكراس

 يچگونگ ،يداخل يها كه خطر بروز جنگ ه استدرخاطرنشان ك نيهمچن يدر بلندمدت است. و

 دو رش يگذار هيدر عملکرد سرما يبه قراردادها توس  دولت، نقش اساس يياعتنا يو ب يسالار وانيد

 .دارند  ياقتصاد

Gatti  ارتقاء  يدولت برا يبانيگذاري و پشت سرمايهدر تحقيق خود به بررسي مسئله جذب

گزارش، ه است. در اين پرداخت ها زيرساخت توسعه دربخش خصوصي مدت  يطولان يها گذاري سرمايه

 زهينگجهت ايجاد ا( يخصوص يعني( و بازار )يعموم يعنيبر دولت ) يمبتن يها انواع ابزارها و مشوق

مورد شناسايي قرار گرفته گذاري بلندمدت  به سمت سرمايه يمنابع مال تيتقو گذاري و در سرمايه

 يبرا نيگزيجا يها ها را به عنوان طبقه دارايي معمول زيرساخت يها گزارش ويژگي ني. ااست

گذار  سرمايه دگاهياز د يرساختيز يها پروژه يريپذ ريسكبه  وكند  مي حيتشر يگذاران خصوص سرمايه

 يبرا ياز مداخله عموم ي/ بازده قابپ قبول، نوعسكيبه ر يابيپردازد. در صورت عدم دست يم يمال

ازطريق بخش  يمال بانيپشت نيتأممستلزم مداخله  نيا كه لازم است يصوصخ هياعمال نفوذ سرما

 .ستعمومي )دولت( ا
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Almarri  عمومي يها مشاركتسرمايه در عوامپ جذب در تحقيق خود به بررسي مهمترين- 

 اتيادب يبررس قياز طري پرداخته است. در اين مقاله امارات متحده عربهاي كشور  پروژهدر  يخصوص

تعيين شده  PPPرويکرد اتخاذ  يعوامپ جذب براعامپ اصلي به عنوان مهمترين  13، موجودمقالات و 

به دلايپ  PPPگيري از  بهرهكه نتايج حاصپ از آناليز رگرسيون بر روي اين عوامپ نشان داد . است

 هو سرماي ، استفاده از وجوهيعمومبخش به  يانتقال مهارت و تجربه بخش خصوص مختلفي همچون

ي، بسيار موثر بوده و تاثير خصوص شخببه  سكيپول و انتقال ر يافزوده برا رزشا ي،بخش خصوص

 .ها به همراه دارد بسزايي را در موفقيت اجراي پروژه

Debela  يخصوص -يعوامپ جذب مشاركت عمومدر تحقيق خود به بررسي (PPP )يها پروژه در 

هاي  پروژهدر بخش  PPP يمقاله با هدف كشف عوامپ جذب اجرا نياي پرداخته است. وپياتكشور 

براساس نتايج حاصپ از اين پرسشنامه انجام شده است.  ي و با استفاده از ابزاروپيات اي كشور جاده

بودجه بخش  تيحپ مسئله محدود" شامپپنج عامپ ه، دش ييعامپ شناسا 10 تحقيق، از بين

قابليت بهبود "، "پروژه پيتحوزمان براي در  ييجو فهصر"،  "خلاقانه يکردهايرو پيتسه" ،"يعموم

به عنوان مهمترين عوامپ در اين زمينه شناسايي شده  "راه تيظرف شيافزا"و  "نگهداري و تعميرات

 .است 

 جمع بندی-2-12

تحقيق درخصوص تامين مالي و همچنين تحريم و آثار در اين فصپ از تحقيق، ابتدا مباني نظري 

ورد بررسي قرار گرفت و در ادامطه بطا   رح هاي عمراني كشور مطآن بر اقتصاد و ... در بخش پروژه ها و 

 مروي بر پيشينه تحقيقات گذشته، زمينه براي ورود به بحث اصلي پايان نامه حاضر ارائه شد.
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 روش پژوهشفصل سوم:  .9
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 مقدمه-3-1

 هاي شناسايي شطده  تحقيق در راستاي دستيابي به اهداف تحقيق بر اساس  نظريه چگونگي روش

 بسيار اهميت ، ازشده گر كيفي و كيفي جلوه متدولوژي يافته و تجلي اطلاعاتي و علمي ارقام قالب در

در اين فصپ از تحقيطق كطه بطا عنطوان     . تحقيقاتي و پژوهشي برخوردار استبالايي در ارائه طرح هاي 

روش شناسي تحقيق به نگارش درآمده است، ابتدا نوع روش تحقيق بکار رفته در پژوهش بررسي شده 

و سپس به بيان روش گردآوري اطلاعات، ابزار گردآوري اطلاعات جامعه و نمونه آماري پرداخته شطده  

وط به موضوع معرفي مي گردد. در انتهطا روش  و در ادامه مدل تحقيق و متغيرهاي گرداوري شده مرب

( AHPتحليپ منتخب اين تحقيق شامپ تحليپ آماري و تصميم گيري چنطدمعياره سلسطله مراتبطي )   

 تشريح خواهد شد. 

 روش شناسی تحقیق-3-2

 تحقیق روش نوع -3-2-1

 نوع روش تحقيق در اين پژوهش از سه جنبه زير قابپ بررسي است:

 جنبه هدف: كاربردي 

 و تحليلي پيمايشيآوري اطلاعات: جنبه جمع 

 كمي.كيفي ها: تحليپ  جنبه ماهيت داده 

؛ كاربردي توسعه دانش كاربردي در يطك زمينطه خطاص اسطت     اتتحقيقاصلي هدف به طور كلي 

و يافتطه  تايج بهره گيري از نبا شود كه  محسوب ميكاربردي از آن جهت از لحاظ هدف  پژوهش حاضر

انتخطاب  جذب سرمايه گذاري و وثر بر چالش هاي م بررسي دنبالبه ه در گذشتتحقيقات بنيادي هاي 

به انجام  توصيفيا روش شد. پژوهش كاربردي غالباً ببا مي يعمران يپروژه ها يمال نيروش مناسب تام
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 ،  فوري آن است ها، كاربرد علمي مي رسد و مزيت اصلي اين روش نسبت به ساير روش

جطذب سطرمايه گطذاري و    وثر بطر  ي چالش هاي مابيارزبه هدف تحقيق حاضر درخصوص  توجه با

ي، نطوع روش تحقيطق در پطژوهش حاضطر از نطوع      عمرانط  يپروژه هطا  يمال نيانتخاب روش مناسب تام

تركيبي و با تركيب دو روش توصيفي و كيفي خواهد بود و با روش پيمايشي و تحليپ محتوا به انجطام  

 خواهد رسيد.

در تحقيقات پيمايشي به شمار مي رود. توصيفي و شيوه جمع آوري اطلاعات از اين جهت ر از نظ

خواهد بداند پديده، متغيطر، شطيء يطا مطلطب     توصيفي محقق به دنبال چگونه بودن موضوع است و مي

پيمايشطي بطه    -حقيق توصطيفي توان تحقيق حاضر را يك ت علاوه بر اين از جنبه ديگر مي .چگونه است

جذب سرمايه گطذاري  كه درخصوص محقق علاوه بر تصويرسازي آنچه در اين نوع تحقيق،  .آوردشمار 

-مسطئله و ابعطاد آن مطي   به تشريح وجود دارد،  يعمران يپروژه ها يمال نيانتخاب روش مناسب تامو 

از  گطاه گاه اسطتدلالي محکمطي دارد. ايطن تکيطه    پردازد. محقق براي تبيين و توجيه دلايپ، نياز به تکيه

آن  هها و قضاياي كلطي موجطود دربطار   طريق جستجو در ادبيات و مباحث نظري تحقيق و تدوين گزاره

تامين مطالي و همچنطين شطراي     ، شود كه در فصپ مربوط به سوابق و مباحث نظري تحقيقفراهم مي

بوط از نظر منطقي جزئيات مر در پژوهش حاضر . محققه استديتدوين گرد تحريم پروژه هاي عمراني

ضمن بيطان ارتبطاط بطين متغيرهطاي     و داده هاي كلي مربوطه ارتباط به مسئله تحقيق خود را با گزاره

 .پردازد گيري ميبه نتيجهتحقيق 

هايي است كه هدف  شامپ مجموعه روشبايد گفت كه اين روش تحقيق توصيفي در توضيح روش 

تواند شطناخت بيشطتر    قيق توصيفي ميا پديده هاي مورد بررسي است. اجراي تحيآنها توصيف شراي  

 .گيري باشد شراي  موجود و يا ياري رساندن به فرآيند تصميم

كيفي به شمار مي رود كه به  –ها نيز از آن جهت جزو تحقيقات تحليپ كمي  از نظر ماهيت داده

بطه   هاي كمي مبتني بطر اعطداد و ارقطام جهطت دسطتيابي      ها در آن از روش منظور تجزيه و تحليپ داده

، آزمطون هطاي عينطي،    آزمطايش  مقصود از روش كمي عبطارت اسطت از   .شود اهداف تحقيق استفاده مي

هطاي كيفطي شطامپ     تحليپ هاي چند متغيري، پيمايش هاي نمونه اي، و از اين قبيپ. در مقابپ، روش

پطژوهش  . بطه پطژوهش كمطي،    قوم نگاري مطالعات موردي، مصاحبه هاي ژرف و مشاهده مشاركتي اند

هاي عددي و مشاهده و سطپس   انش از طريق گردآوري دادهد شود. در اين روش نيز گفته مي گرا باتاث

هطاي ديگطري    هاي كمي معمولاً بطا كدگطذاري داده   داده.دگرد ها به تحليپ عددي فراهم مي عرضه داده
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فطرد كاسطته   ايجاد مي شوند كه از طريق بركندن آنها از متن و خالي كردن آنها از محتوا به يك عطدد  

مي شوند. پس از دستکاري اعداد، آنها مورد تفسير قرار مي گيرند، يعني با افزودن محتوا و قطرار دادن  

آنها در متن بس  مي يابند و فرد را قادر مي سازند از دريچطه نشطانه هطاي عطددي دوبطاره بطه دنيطاي        

چالشهاي فراروي جطذب  ي در اين پژوهش در بخش كيفي با استفاده از روش توصيف اجتماعي بازنگرد

 وشد شناسايي  ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشسرمايه گذاري و 

 بين افراد انتخطاب شطده بطه عنطوان    آن در  پخشپرسشنامه و استفاده از ابزار با سپس در بخش كمي، 

هطاي شناسطايي شطده     بندي براي شاخص ها و ارائه الگوي اولويت ي، اقدام به ارزيابي شاخصآمارنمونه 

 خواهد شد.

 اطلاعات گردآوریو ابزار  تكنیک -3-2-2

ها در يك تحقيق، تعيين كننده مفيد بودن اطلاعطات مطورد نيطاز بطراي      روش گردآوري داده

 نحطوه  باشد. به عبارت ديگر، روش گردآوري اطلاعات تحقيطق، رويکطردي اسطت كطه     تحقيق مي

 دهد.  قرار مي تحت تأثير را شده آوري هاي جمع داده و تحليپ تجزيه

اي و ميطداني اسطتفاده   در ايطن پطژوهش، از دو روش كتابخانطه    اطلاعطات  گردآوريبه منظور 

خواهد شد. در بخش كتابخانه اي، جهت گردآوري اطلاعات در زمينطه مبطاني نظطري و ادبيطات     

بخطش ميطداني نيطز بطا     موضوع، از منابع و مستندات كتابخانه اي بهره گرفته خواهطد شطد و در   

استفاده از روشهاي مصاحبه و پرسشنامه در ميطان خبرگطان، متخصصطين و صطاحب نظطران در      

پروژه هاي زيربنايي كشور، اقدام به جمع آوري اطلاعات لازم خواهد شد. لازم به ذكر است كطه  

امکطان   به دليپ بزرگ بودن جامعه مورد مطالعه از پرسشنامه استفاده خواهد شد تا بدين طريق

 هاي بزرگ فراهم گردد.مطالعه نمونه

 

 روش تجزیه و تحلیل داده های پژوهش -3-2-3

از نظر هدف، تحقيقي كاربردي و از نظر جمع آوي اطلاعطات، تحقيقطي توصطيفي و    تحقيق حاضر 

اينطرو تطلاش   از كيفي با پژوهش ميداني به شمار مي رود كه با ابزار پرسشنامه به انجام خواهد رسطيد.  
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تا در ابتدا از طريق مطالعات كتابخانطه اي، اطلاعطات مطورد نيطاز درخصطوص چطالش هطاي        خواهد شد 

شناسايي گرديطده   يعمران يپروژه ها يمال نيوش مناسب تامرانتخاب فراروي جذب سرمايه گذاري و 

و سپس از طريق مصاحبه هاي ميداني، مهمترين عوامپ شناسايي شده در اين زمينه استخراج گطردد.  

سپس تلاش مي شود تا با تهيه پرسشنامه هايي مبتني بر پرسشنامه هاي سطاختاريافته بسطته پاسطخ،    

م پرسشطنامه هطا، جهطت    اقدام به جمع آوري داده هاي خام اوليه گردد. لازم به ذكر است كه در تنظي

بررسي آراي خبرگان، از روش طيف ليکرت براي سنجش ديدگاه ها و نظرات استفاده خواهد شد. پس 

از تعيين داده هاي خام حاصپ از پرسشنامه ها، اقدام به تعيين روايي و پايايي تحقيطق خواهطد شطد و    

دامه تلاش مي گردد تا با انتخاب سوالات موجود در پرسشنامه از لحاظ محتوا، ارزيابي خواهد شد. در ا

پرداختطه شطود.    تحليطپ داده هطا  عوامپ و معيارهاي ارجح تر از طريق مطالعات آماري و استنباطي، به 

روايطي و  بطه تحليطپ و سطنجش     SPSSافزار  هاي آماري و نرم براي ارزيابي مذكور ابتدا از طريق تحليپ

 روش شاخص اهميطت حاصطپ شطده و در ادامطه    مهمترين چالش ها با  شود. سپس پرداخته مي پايايي

تلاش خواهد شد تا ميزان اهميت چالش هاي شناسايي شده بطا اسطتفاده از روشطهاي تصطميم گيطري      

 افطزار  بطدين منظطور از نطرم   ( تعيطين گطردد.    AHP1چندمعياره مبتني بر روش تحليپ سلسله مراتبي )

 استفاده خواهد شد Expert Chioceگيري  تصميم

 تحقیق پرسشنامه بخش های-3-3

 موضوع مورد بحث و مورد در انجام گرفته مطالعات و مرتب  مقالات بررسي با ابتدا تحقيق اين در

پروژه  يمال نيوش مناسب تامرانتخاب چالش هاي فراروي جذب سرمايه گذاري و بررسي  همچنين

شناسايي خواهد شد. سپس عوامپ شناسايي شده  چالش ها، مهمترين ي در شراي  تحريمعمران يها

خواهد  قرار و بررسي تحليپ در جلسات توجيهي با مشاورين امر و همچنين اساتيد متخصص مورد

همفکري، عوامپ شناسايي شده به صورت تکراراي يا با درجه اهميت خيلي كم  از جلسه، گرفت. پس

و روايي سوالات و عوامپ شناسايي شده مورد  حذف و يا جايگزين خواهد شد و به اين ترتيب پايايي

خواهد شد. سپس پرسشنامه هاي تهيه  سنجش قرار خواهد گرفت. سپس اقدام به تهيه پرسشنامه

                                                 

 Analytical Hierarchy process 
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 طي چند مرحله اصلاح واين فرآيند گرفت.  قرار خواهد پژوهش خبرگان شده در اختيار

 مي شود. ز آن خارج كم اهميت ابحث هاي د كه در طي اين مراحپ وشمي استانداردسازي 

و پايايي فرآيند تحقيق، پرسشنامه طراحي شده براي جمع جهت تعيين روايي در مرحله بعد، 

در بخش  .گرفتخواهد از متخصصين و اساتيد مربوطه قرار ين تن در اختيار چندآوري اطلاعات، 

 بعدي روش تعيين پايايي و روايي معرفي خواهد شد.

پاسخ دهي به از  و انجام تحليپ هاي آماري، آنها اوليه درجه اهميتتفسير سوالات و به منظور 

لازم به ذكر  .سوالات به اين طريق مشخص خواهد شد دهي وزناستفاده گرديده و  طيف ليکرتروش 

است كه روش طيف ليکرت يکي از معروف ترين روشهاي آماري است كه عوامپ موجود در 

درجه اهميت خيلي كم تا خيلي زياد( از لحاظ درجه اهميت  ها را به روش پنج مقياس )باپرسشنامه

 تقسيم بندي مي نمايد. مفهوم اين نوع سنجش در ابزار پرسشنامه نيز در ادامه توضيح داده شده است.

كه بخش اول به طوري كه . اصلي مي باشدبخش دو شامپ تهيه شده در اين تحقيق پرسشنامه 

و اطلاعات  پاسخ دهندگان يپاطلاعات در مورد پروفا يگردآور يبرامشتمپ بر دو قسمت است، 

جمعيت شناختي آنان طراحي شد. قسمت دوم آن نيز براي سنجش درك پاسخ دهندگان از ميزان 

چالش هاي فراروي جذب اصلي و فرعي شناسايي شده در خصوص  چالش هاياهميت هر يك از 

طراحي و  ي در شراي  تحريمعمران يپروژه ها يمال نيوش مناسب تامرانتخاب سرمايه گذاري و 

تنظيم شد. بخش سوم پرسشنامه نيز كه بر مبناي سوالات با درجه ارجحيت بيشتر از مرحله قبلي و 

به منظور مقايسات زوجي مورد نياز در روش سلسله مراتبي تهيه و تنظيم گرديده و در اختيار 

 مخاطبين قرار داده شد. 

شناسايي شده با درجه اهميت زياد در مرحله  چالش هايدوم،  لازم به ذكر است كه در پرسشنامه

 اولويت بندي و تحليپ مقايسات زوجي خواهد شد و براي قبلي، وارد روش تحليپ سلسله مراتبي و

به دست آمده با اين روش، سري دوم پرسشنامه ها كه اصطلاحاً به پرسشنامه هاي مبتني بر  اطلاعات

تکنيك مقايسات زوجي معروف هستند، تهيه خواهد شد و مجددا در اختيار تعدادي از خبرگان قرار 

خواهد گرفت. پس از آموزش نحوه چگونگي پاسخ دهي به سوالات اين پرسشنامه ها در جلسات 

اي خبرگان، اقدام به جمع آوري داده ها و نتايج حاصپ از پاسخ آنها خواهد شد. سپس با توجيهي بر

و با استفاده از نرم افزارهاي مربوطه اقدام به تجزيه و تحليپ داده ها  AHPبکارگيري تئوري روش 
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چالش هاي فراروي جذب سرمايه گذاري و براي تهيه يك الگوي اولويت بندي درخصوص مهمترين 

 خواهد شد.در شراي  تحريم  يعمران يپروژه ها يمال نيوش مناسب تامرب انتخا

 آماری پرسشنامهو نمونه جامعه  -3-3-1

فته مي گ يجامعه آمار، شوند يكه به عنوان گروه هدف پژوهش انتخاب مافرادي  به آن دسته از

تحليلطي بطه بحطث    ها به طريطق آمطاري و    با توجه به اينکه در تحقيق حاضر از طريق تحليپ داده. شود

شود، لذا نياز به يك جامعه آماري مي باشد. جامعطه آمطاري عبطارت از     درخصوص موضوع پرداخته مي

با توجه به انتخطاب   .باشند اي از افراد و يا واحدهاست كه داراي حداقپ يك صفت مشترك مي مجموعه

پژوهش نيز كليطه   آماري توان گفت كه جامعه به عنوان مطالعه موردي تحقيق، مي يعمران يپروژه ها

 آمده خام بدست هاي داده تحليپ تجزيه و براي و باشند مي صنعتدر اين  شاغپ كارشناسان و مديران

 .است شده آماري استفاده هاي آزمون نيز از

جامعه و مطالعه تطك  افراد در بيشتر موارد به سبب حجم گسترده جامعه آماري، مراجعه به كليه 

تحت عنطوان  تك آنها امکان پذير نيست. در اين صورت محقق ناگزير است كه بخشي از جامعه آماري 

را مورد مطالعه قرار داده و نتيجه بررسي را به تمامي جامعطه آمطاري تعمطيم دهطد. مراجعطه بطه       نمونه 

. بطه عبطارت ديگطر،    منطد بخشي از جامعه آماري جهت شناسايي همه آن را روش نمونطه گيطري مطي نا   

شود كه با  گفته مي جامعه آماري انتخاب شده با روش تصادفي از يك ءبه تعدادي از اجزا آمار در نمونه

  .باشند بررسي مشخصات در نمونه فرضيات آماري در جامعه مرجع قابپ تحقيق مي

از  يمعطه آمطار  جا يکطه اعضطا  ينبا توجه به اهمانگونه كه در بخش قبلي بيان شد در اين تحقيق، 

در نظطر گرفتطه   و با تعداد محطدود  همگن  يجامعه آمار ينبرخوردارند، بنابرا يمشابه يباًتقر يهايژگيو

سطاده   يتصطادف  يطري از روش نمونه گ يزن يازاطلاعات مورد ن يگردآور جهتانتخاب نمونه  يشد و برا

 . شداستفاده 

اين است كطه محقطق چطه تعطداد از     آيد، نکته مهمي كه درخصوص انتخاب نمونه آماري پيش مي

افراد جامعه مورد مطالعه را بايد به عنوان نمونه تعيين كند تا نتايج حاصپ بطا اطمينطان خطاطر نتطايج     

حاصپ به كپ جامعه قابپ تعميم باشد. براي اين منظور محقق مي تواند از دو روش تخمين شخصي و 

ين شخصي، محقق با در نظطر گطرفتن عطواملي    در روش تخم استفاده از روشهاي آماري استفاده نمايد.

 50يا  20شخصاً نسبت به برآورد حجم نمونه و يا تعيين درصد مشخصي از جامعه اقدام مي كند. مثلا 
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ديگر در روشهاي آماري، اگر تعداد افراد جامعه مشطخص   سويدرصد جامعه را نمونه قرار مي دهد. از 

اي تعيين حجم نمونه ارائه نموده اند كطه از جملطه ايطن    باشد، محققين رواب  محاسباتي مختلفي را بر

  . فرمول ها مي توان به معادله نمونه گيري كوكران مطابق با رابطه زير اشاره نمود

(3-1)                                                                                                 
2

2 2

Nt pq
n

Nd t pq



 

tري، جمعيت جامعه آما Nبه طوري كه در رابطه بالا، 
عطدم وجطود   نسبت  q، قدار توزيع نرمالم 2

d، نسبت وجود صفت درجامعه آماري p، جامعه آماري صفت در
بوده و براساس آنها مقدار سطح خطا  2

n 5.% )5در محاسبات آماري معمولاً مقدار سطح خطا برابطر   تعيين مي گردد. نمونه آماري يا حجم %

و  19.0% اطمينان و برابطر  5.سطح اطمينان(، مقدار توزيع نرمال از جدول سطح زير منحني نرمال با 

 شود. جايگزين مي 5/0از آمار و اطلاعات گذشته با مقداري برابر با  qو  pمقادير 

نفطر   50عطه آمطاري و محطدود بطودن آن بطا تعطداد       با توجه به مطالب پيش گفته درخصطوص جام 

از يطك سطو و   سيستم تامين مالي و سرمايه گطذاري پطروژه هطاي عمرانطي     متخصص و خبره در زمينه 

-3در اين تحقيق مطابق رابطه  بررسياستفاده از رابطه ارائه شده توس  كوكران، حجم نمونه موردي 

 نفر تعيين گرديده است. 30برابر با  2

(3-2)                                                             
2

2 2

40 1.96 0.5 0.5
36...

40 0.05 1.96 0.5 0.5
n

  
 

   
 

پرسشنامه آماده شده و  30بر اين اساس، پس از شناساسي خبرگان به تعداد نمونه مذكور، تعداد 

 در اخيار آنها قرار داده شد و داده هاي خام حاصپ از پرسشنامه ها برداشت گرديد

 نامهاعتبارسنجی پرسش -3-3-2

هر تحقيق و پژوهشي به منظور بررسي ميزان و دقت نتايج حاصپ از آن نياز به اعتباريطابي نتطايج   

با توجه به اينکه تحقيق حاضر از نوع پژوهش هطاي ميطداني بطوده و تحليطپ نتطايج آن        خواهد داشت

براساس نظرات خبرگان و متخصصين صنعت ساخت و ساز كشور به انجام خواهد رسيد، لطذا بهتطرين   

شيوه براي دستيابي به اعتبارسنجي نتايج حاصله، تعيين روايي و پايايي ابزار مورد استفاده در تحقيطق  
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يشي مي باشد. اين صحت سنجي كمك مي كند كه در صطورت عطدم تاييطد و عطدم دقطت كطافي       پيما

سوالات مندرج در ابزار براساس نظرات كارشناسان، محقق اقدام به تنظيم مجدد آن نمايد. با توجه بطه  

 اينکه در اين پژوهش از دو ابزار مصاحبه و پرسشنامه براي تحليپ داده ها استفاده شده اسطت، لطذا در  

ادامه چگونگي صحت سنجي نتايج براساس تعيين روايي و پايايي هر يك از ايطن ابطزار مطورد بحطث و     

 بررسي قرار گرفته است.

اسطت،   شطده  طراحطي  آن بطه  بخشطيدن  تحقق براي آزمون كه هدفي به كه است روايي اصطلاحي

سطنجش   نتطايج  فادهاسطت  و تفسطيرها  مناسطبت  و كفايت از ارزشيابي اشاره مي كند. در واقع روايي يك

است. درواقع، مفهوم روايي به اين پرسش پاسخ مي دهد كه ابزار اندازه گيري تا چه حد خصيصه مورد 

اده هاي حاصپ از آن اطمينان نظر را مي سنجد. بدون آگاهي از ابزار اندازه گيري نمي توان به دقت د

روايطي محتطوايي    روش از تحقيطق براي تعيين روايي، روشهاي متعددي وجود دارد كه در ايطن  داشت. 

يك ابزار تطا   در استفاده مورد سؤالهاي نمونه كه مي كند اشاره مطلب اين به محتوا استفاده شد. روايي

كطرد.   تهيه نظر مورد موضوع يا محتوا از مي توان كه است ممکن سؤال هاي جامعه چه حد معرف كپ

 بطراي  ابزاري است. در حالت كلي هيچگونه بيشتري روايي داراي باشد، بهتر آزمون از اين لحاظ هرچه

 قضطاوت  از يطك آزمطون   بطراي تعيطين روايطي محتطوايي     عطوض  ندارد. در وجود روايي محتوايي تعيين

چه ميزاني معرف محتوا و اهداف برنامه يا  عوامپ انتخاب شده براي آزمون تا كه اين باره در متخصصان

در بخش ابزار مصاحبه در اين تحقيطق بطراي تعيطين روايطي      .حوزه محتوايي هستند، استفاده مي شود

از  يکط يسطوالات بطا   بطا خبرگطان،    يهاي اصل از شروع مصاحبه شيپبدين صورت عمپ شده است كه 

 نيط . اه استبودخدمات مشاوره  نهيدر زم يتجربه كاف يصنعت ساخت كنترل شد كه دارا صصانمتخ

پرسش ها  ييروا نرويبرخوردار باشند و از ا يشتريوح باز وض ديسوالات با يمصاحبه نشان داد كه برخ

پرسطش شطوند،    معيارهاي شبيه بهم نبايطد مشخص شد كه  نيقرار گرفت. همچن ينيمورد بازب مجدداً

توانطد   شدن روند مصاحبه شده و مصاحبه شونده نمي يمصاحبه شونده و طولان يهم سبب خستگ رايز

 مشکپ متمركز كند.  علپ مختلف يبررس يمجددا ذهن خود را برا

، استفاده شده CVRدر اين پژوهش براي تعيين روايي محتوايي ابزار پرسشنامه از روش  نيهمچن

هطاي شناسطايي    از مصاحبه شوندگان درخواست شد تا اهميت هر يك از آيطتم  CVRبراي تعيين  است.

مفيطد اسطت، ولطي    "، "ضطروري اسطت  "شده را براساس نظرسنجي مبتني بر طيف سه قسمتي شطامپ  

سپس طبق نظرات متخصصين مبتني بر پاسخگويي  .تعيين نمايند "ضرورتي ندارد"و  "ضرورتي ندارد
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 براي تعيين آن استفاده گرديد: 3-3ول با طيف سه قسمتي مذكور، از فرم

(3-3)                                                                          
( / 2)

/ 2

En N
CVR

N


 

نيز تعطداد كطپ متخصصطان     Nتعداد متخصصان با نظر ضروري و  nEبه طوري كه در اين رابطه، 

ز مقدار ارائه شطده در جطدول زيطر بزرگتطر باشطد، اعتبطار       پاسخگو مي باشند. اگر مقدار محاسبه شده ا

 شود.  محتواي آن آيتم پذيرفته مي

 [13.0]منصورفرد،  RVCجدول تصميم گيري در مورد روايي محتوايي براساس مقدار ضريب  1-3 جدول

 افراد تعداد

 پانل)خبرگان(

مقدار 
CVR 

 افراد تعداد

 پانل)خبرگان(

مقدار 
CVR 

 افراد تعداد

 پانل)خبرگان(

مقدار 
CVR 

5 09.. 11 095. 25 0930 

0 09.. 13 0955 35 0931 

. 09.5 15 0951 50 092. 

. 090. 15 095.   

10 0902 20 0952   

 

يك نسخه پرسشنامه كمك مطي كنطد. درواقطع پايطايي     « درستي و خوب بودن»پايايي به ارزيابي 

بررسي در يك تحقيق است؛ به اين معني كطه  يکي از ويژگيهاي فني ابزار اندازه گيري داده هاي مورد 

در ايطن تحقيطق بطه    . ابزار اندازه گيري در شراي  يکسان تا چه اندازه نتايج يکساني به دست مي دهطد 

( استفاده شطده اسطت. روش پايطايي    CR) 1پايايي تركيبيآزمون، از روش  دروني منظور تعيين پايايي

شد و برتري آن نسبت به ساير روش هطاي تعيطين   ( معرفي 1.05تركيبي نخستين بار توس  ورتس )

پايايي همچون ضريب آلفاي كرونباخ، اين است كه پايايي عوامپ نه به صورت مطلق، بلکه با توجه بطه  

 5-3از يك نسبت كسطري مططابق فرمطول     CRهمبستگي عوامپ با يکديگر محاسبه مي گردد. مقدار 

 [:01]حاصپ مي شود 

                                                 
 Composite Reialbility 
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(3-4)              
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طبق رابطه فوق، در صورت اين كسر، واريانس بين يك عامپ با سطاير عوامطپ و در مخطرج كسطر،     

 0/0واريانس عامپ با ساير عوامپ به اضافه مقدار خطاي اندازه گيري مي آيد. مقطدار برابطر و بيشطتر از    

 گيري دارد.ب براي مدل هاي اندازه نشان از پايايي دروني مناس CRبراي 

 فلوچارت  تحقیق-3-4

مورد نيطاز   مختلف اجرايي هاي توان گام تحقيق، مي اجرايي تحقيق به عنوان مراحپ با فرض روش

بيطان   2-3فلوچارت روندنماي نشان داده در شطکپ   را به شرح حاضر جهت دستيابي به اهداف تحقيق

 نمود.
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 فلوچارت مراحپ تحقيق 1-3 شکل

 متغیرها و مدل مفهومی تحقیق-3-5

تواند ي است كه قابليت تغيير داشته و ميديگر موجود زنده و يا هر چيز ،پديده ،يك عنصر ،متغير

را دارد و ضطروري اسطت ديگطران درك     قصد اندازه گيري آن محقق دقيقاًو  مقادير مختلفي را بپذيرد

كطه  ذكر اين نکته ضروري است  .داشته باشند ،كندمشخصي از آن براساس تعريفي كه محقق ارائه مي

از سوي ديگر نوع متغير عليرغم مشطابه بطودن عنطوان از     وجود دارند. يمتغيرهاي خاص ،هر تحقيق در

براسطاس  در يك تقسيم بنطدي كلطي، متغيرهطا     يك مطالعه به مطالعه ديگر ممکن است متفاوت باشد.

  [.02] شوندميتقسيم بندي شان به دو صورت متغيرهاي وابسته و مستقپ خصوصيات

 برنامه ریزی روند تحقیق تعیین مسئله تحقیق انتخاب موضوع 

انجام مطالعات کتابخانه ای 
 و بررسی پیشینه تحقیق

جمع آوری مطالب و داده های  
مرتبط با موضوع مبتنی بر 

 راهتمانیی استاد راهنما

چالشهای فراروی جذب شناسایی و دسته بندی 
سرمایه گذاری و روش مناسب تامین مالی پروژه های 

براساس مقالات  عمرانی با توجه به شرایط تحریم
 مهم

پروژه های بسط موضوع 
 عمرانی 

بررسی اهمیت عوامل در 
میان جامعه آماری با 

 پرسشنامه

  RII استفاده از روش آماری
برای انتخاب مهمترین 

 چالشها

اولویت بندی چالشعای 
 AHPمهم با روش 

ارائه یافته ها و نگارش 
 تحقیق
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باشد. متغير وابسته نيز  مي ها، يا چيزهاي آزمون شده ها يا علت ورودينشان دهنده  قپمتغير مست

با توجه به هدف اصلي تعريف شده در پژوهش حاضطر يعنطي    .ستاآزمون هاي حاصپ از  يافتهيج يا انت

چالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و روش مناسب تامين مالي پروژه هطاي عمرانطي بطا توجطه بطه      

با روش تصميم گيري چندمعياره پارامترهاي شناسايي شده موثر بر اين فرآيند معرفطي   تحريمشراي  

به سه دسته متغيرهاي مستقپ، ميانجي و توان متغيرهاي مورد بررسي در تحقيق حاضر را  شود. مي مي

 (:3-3وابسته به شرح زير دسته بندي نمود )الگوي شکپ 

  :ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممتغيرهاي مستقپ 

  :چالشمتغيرهاي ميانجي 

  :جذب سرمايه گذاريمتغيرهاي وابسته 

گيطري از منطابع    مطدل اوليطه پطژوهش بطا بهطره      آوري اطلاعات مورد نياز براي تشطکيپ  براي جمع

و اي و اينترنتي مختلف مشتمپ بر مقالات، پايان نامه هطا و مطالعطات مطوردي اسطتفاده شطد       كتابخانه

هطا،   همچنين براساس مباني و مفاهيم نظري مرتب  با تحقيق، ابزار مورد استفاده براي گطردآوري داده 

هاي مربوطه تعيين شد. لازم به ذكر است كه باتوجه بطه اينکطه تحقيطق حاضطر از نطوع       عوامپ و مؤلفه

، ابطزار پرسشطنامه   هطا  تحليلي انتخاب شده، لذا ابزار اصلي مورد استفاده براي گطردآوري داده  -توصيفي

  بوده است.

 يمطال  نيتاممناسب  روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و مهمترين  ييبه منظور شناسا

ابتطدا پارامترهطاي مختلطف    ، از عوامطپ  يهاول يستل يهتهو  ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها

، مهمتطرين  خبرگطان  با كسب نظطرات اي جمع آوري گرديد. سپس  براساس اطلاعات از منابع كتابخانه

 مجدداً حذف و يموارد تکرارمختلف،  از گردآوري نظرات پس پارامترها در اين خصوص شناسايي شد.

پارامترهطاي نهطايي    يينتا اعضاء نسبت به تع شد بازگردانده نظردهندگانشده و به به روزآوري  يستل

( ضطعف  1در پنج دسته اصلي شطامپ )  شناسايي شدهعوامپ مهمترين  صورت دهند. يمجدد ينگرباز

( ضطعف در نظطام تطامين مطالي و     3داخلي، ) مالي تأمين ( كمبود ظرفيت هاي2در قوانين و مقررات، )

( ضعف در دسترسي به بروكراسي اقتصطادي بطين المللطي و    5كشور و ) اقتصادي ( تحريم5اقتصادي، )

هطاي اصطلي مطذكور، زيرمعيارهطاي     جهاني تعيين شد. سپس با تحقيق و تفحص در هطر يطك از معيار  

زيرمعيار تعيطين شطد.    55مرتب  با هر يك از آنها ليست شده و پس از حذف موارد تکراري، درنهايت 

 .فاكتور مرتب  با عامپ اول: ضعف در قطوانين و مقطررات،    11زيرمعيارهاي شناسايي شده مشتمپ بر 
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فاكتور مرتب  با عامطپ سطوم:    12داخلي،  مالي تأمين فاكتور مرتب  با عامپ دوم: كمبود ظرفيت هاي

 5كشطور و   اقتصطادي  فاكتور مرتب  با عامپ چهطارم: تحطريم   .ضعف در نظام تامين مالي و اقتصادي، 

فاكتور مرتب  با عامپ پنجم: ضعف در دسترسي به بروكراسي اقتصادي بين المللطي و جهطاني تعيطين    

معيار اصلي و زيرمعيارهاي مرتب  با هطر   5تمپ بر در پارامترهاي نهايي شناسايي شده مشگرديده اند. 

 آمده است.  2-3به صورت ليست وار در جدول يك از اين معيارها 

  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و  2-3 جدول
 ردايپا ميتحر

 زیرمعیارهای شناسایی شده معیارهای اصلی

 قانون تشويق و حمايت از سرمايه هاي خارجيتغيير  قوانين و مقرراتضعف در 

 و بعضاً حکومتي در كشور ساختار اقتصادي شديداً دولتي

 يوان سالاري گسترده و بوروكراسي بالاد

 عدم ثبات در سياست ها و قوانين

 پايين بودن اراده ملي درخصوص پذيرش سرمايه گذاري خارجي

 زمينه اوراق مشاركت در فعال متولي ودنب و كافي بسترسازي نبود

 ايران مركزي ايرادات موجود در مصوبات بانك

 عدم وجود بازار سرمايه منسجم و سازمان يافته

 خارجي سرمايه گذاري از حمايت و تشويق قانون براساس كشور از ارز عدم امکان خروج

ها و  نامه آئينعدم آشنايي و تسل  كامپ بر پروژه هاي سرمايه گذاري مشاركتي در 

 هاي اقتصادي كشور دستورالعمپ

 از سوي اركان دولتي داشتن ذهنيت منفي نسبت به سرمايه و سرمايه گذاران خارجي

 تأمين كمبود ظرفيت هاي

 داخلي مالي

 آتي پروژه هاي مالي تأمين براي شده قبلي تمرين و شده شناخته عدم كفاف منابع

 بانك ها در جامعه افراد گذاري سپرده از داخلي بانك هاي مالي تامين منابع

 در سرمايه گذاري خارجي داخلي بانك هاي توانايي و اشراف عدم

 درخواست تضامين با سرمايه در گردش هنگفت جهت اعطاي وام

پروژه ها به صورت كنسرسيوم سرمايه  مالي با رويکردهاي مختلف تأمين بانك ها آشنايي عدم

 گذار

 تمليك شرط به اجاره قرارداد در بانك به پروژه انتقال مالکيت حقوقي مشکلات مربوط به مباحث

 خريدار پرداخت هاي در تاخير صورت در بدهي ها بازپرداخت تعهد نامه مبني بر عدم ارائه ضمانت
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 داخلي سرمايه گذاران به كشوري ريسك پوشش و نامه پرداخت ضمانت صدور عدم

ضعف در نظام تامين مالي 

 و اقتصادي

 ريالي مالي تأمين بهره بالاي نرخ

 معتبر ساير ارزهاي مقابپ در ريال ارزش كاهش و تورم

 تأمين مالي براي موقت شيوه هاي استفاده از

 جايگزين در تامين مالي روشهاي قطعيت عدم و ريسك

 ايران در بانك ها كردن عدم وجود زيرساختهاي لازم جهت سنديکايي

 پروژه شركت براي سهامداران محدود سرمايه كفايت ظرفيت

 توس  بانك ها به دليپ نبود نيروي كار متخصص مالي تأمين روند شدن طولاني

 سپرده هاي سرمايه گذاري افراد جامعه مدت بودن كوتاه ماهيت

 در محاسبه نسبت هاي كفايت سرمايه پروژه بانيان عمپ قرار دادن ظرفيت ملاك

 پروژه هاي زيربنايي با روشهاي قراردادي مشاركتي براي لازم تهيه تضامين و چالشهاي تأمين

 زيربنايي هاي )كنسرسيومي( براي پروژه كردن بانك پذير براي قانوني محدوديت هاي

 محدوديت سرمايه در گردش بانك ها جهت جلب توجه سرمايه گذار خارجي

 موسسات بين الملليسرمايه گذاري در كشور از سوي  مطلوب امنيت عدم كشور اقتصادي تحريم

 ها پروژه مالي تأمين بانك هاي ايراني خارج از كشور براي مالي منابع محدوديت

 شدن تحريم و مشمول ايران با بانك هاي ايراني خارج از كشور تبادلات اقتصادي ميزان محدوديت

 ايران عليه اقتصادي

 تحريمي دلايپ بهجهاني براي رتبه بندي شركت هاي ايراني  ارزياب تمايپ كم مؤسسات

 ارز به پروژه عايدي هاي تبديپ عدم امکان

 ها ريسك كشوري در شراي  تحريم و عدم پوشش اين هاي ريسك درجه بالاي

 براي احداث پروژه نياز باكيفيت خارجي مورد تجهيزات چالشهاي تأمين كالاها و

 ايران پروژه هاي به جهاني مالي سازمان هاي اكثر از وام اعطاي عدم

 سرمايه هاي كردن ايران به دليپ بلوكه پروژه هاي در مشاركت براي خارجي شركتهاي تمايپ عدم

 كشور از خارج در ايران

ضعف در دسترسي به 

بروكراسي اقتصادي بين 

 المللي و جهاني

 سوي مؤسسات معتبر جهاني از ايراني شركت هاي بين المللي رتبه بندي نبود

 خارجي منابع از( خودگردان فاينانس) اعتباري طريق خطوط از ليما منابع عدم توانايي در جذب

 كشور داخپ عمراني در پروژه هاي مالي تأمين بانك هاي خارجي براي منابع عدم دسترسي به

 خارجي منابع از طريق پروژه به تسهيلات و وام عدم اعطاي

 خارجيمستقيم  سرمايه گذاري صورت به خارجي عدم امکان استفاده از منابع
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 نيتطام مناسطب   روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گطذاري و   پس از تعيين متغيرهاي موثر بر

شطد و در   يندونظطيم و تط  تمجطزا   يياهط  پرسشنامه، ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال

 شناسطي پطژوهش حاضطر، در    پس از معرفطي كليطات روش   اختيار كارشناسان جامعه آماري قرار گرفت.

باشطد،   هاي تحليپ داده ها شامپ تحليطپ آمطاري و تحليطپ سلسطله مراتبطي مطي       ادامه به معرفي روش

 پرداخته شده است.

 روش تحلیل داده ها-3-6

 تحلیل آماری -3-6-1

هاي حاصپ از پرسشطنامه هطاي مبتنطي بطر      براي پاسخ هاي مناسب و پايدار ن گويهيبه منظور تعي

فق  هايي مورد استفاده قرار مي گيرند كه  گويه اولاً. طيف ليکرت، چند مسئله حائز اهميت وجود دارد

و   بيش مثبت و گرايش كم ثانيا ؛رب  سنجند و نه مساله ديگر و بي موضوع و مساله مورد مطالعه را مي

بطه  گويطان   پاسطخ [. 05] آور نيستند ثالثا: ابهام؛ تفاوت دارند و نه گرايش بي بيش منفي را بيان مي و كم

 كطاملا موافطق،   5امتيطازي )از   5طيف ليکطرت   معمولا بر مبناي ي ارائه شده در پرسشنامه ها، ها گويه

گذاري  اما طرز شماره(. 3-3)جدول  نمايند بررسي ميرا  مخالف( كاملاً 1تا مخالف و  تفاوت، موافق، بي

  املا مخطالف و به كط  1توان به كاملا موافق نمره  قسمتي مي 5به طور دلخواه است يعني در يك طيف 

لازم به ذكر است كه مفهوم موافقت در طيف ليکرت با مفهوم اهميت نيز قابطپ   داد و بالعکس. 5نمره 

 بيان مي باشد.

 [00] ها در طيف ليکرت پنج درجه سخ به پرسشكمي سازي پا 3-3 جدول

 میزان اهمیت گزینه انتخابی

 بسيار زياد زياد متوس  كم بسيار كم

 5 5 3 2 1 امتیاز

 

تاكنون روش هاي آماري زيادي براي تحليپ داده ها به صورت آمار توصطيفي و اسطتنباطي ارائطه    
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شده است. در برخي روش هاي متداول آماري، از پارامترهاي توصطيفي همچطون ميطانگين، واريطانس،     

انحراف معيار، چولگي و كشيدگي و پارامترهاي ديگري از اين قبيطپ بطراي سطنجش طيطف داده هطا و      

 اهميت آنها استفاده مي شود. ميزان

 ياسمقهمانگونه كه بيان شد در تحقيق حاضر داده هاي خام حاصپ از پرسشنامه ها با استفاده از 

اسطتفاده از  در چنين مواردي  ،(.200ستلان )و كا يگپس به گفتهشده است. جمع آوري  يکرتلطيف 

در ايطن  .يسطت ن يو كطاربرد  يپاسخ دهندگان عمل يحاتترج يابيارز يبرا يكپارامترآماري  يها روش

 يبرا( RII) 1ينسب يتروش شاخص اهمموارد بهتر است كه از روش هاي آماري ناپارامتريك همچون 

آماري  يكتکن يك ينسب يت. شاخص اهمگردداستفاده شناسايي شده  يارهايمع ينسب يتاهم يينتع

پاسطخ   يطپ و تحل يطه تجز يبطرا  يريتمطد  توسط  محققطان   ياست كه بطه ططور گسطترده ا    ناپارامتريك

و آراء بدسطت آمطده از    نگرش هطا ختاريافته و بسته پاسخ و به منظور سنجش اوليه ساهاي پرسشنامه 

 دگيطر  يمط قطرار  اسطتفاده   افراد حاضر در نمونه آماري تحقيق )پاسخ دهندگان به پرسشنامه ها( مورد

=  1) 5بطه   1از  يکطرت ل يپطنج نقططه ا   در پرسشنامه هاي مبتني بر مقياس RIIبراي محاسبه  [.00]

، از (اهميت خيلي زياد=  5و  اهميت زياد=  5، اهميت متوس =  3كم، اهميت =  2، هميت خيلي كما

 رابطه زير استفاده مي شود

(3-5)                                                         
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برابر  I = 1،2،3،5،5امين پاسخ بوده و به ازاي iاختصاص يافته به  وزنبه طوري كه در اين رابطه، 

Wi = 1،2،3،5،5  .بدست مي آيد N تعداد كپ پاسخ دهندگان ،Xi  فراواني مربوط بهi امين پاسخ بودخ

)اهميت خيلي زياد( را اختيطار   5هميت خيلي كم( تا ا) 1نيز شاخص گروه پاسخ بوده و وزن هاي  iو 

)بطيش از   RIIبالاتر مقادير . ( قابپ تغيير است0و  1در يك محدوده از وزن هاي ] RIIمقدار مي كند. 

شناسايي شده در يك پرسشنامه مي باشد. علاوه بطر ايطن،    يارهايمعنشان دهنده اهميت بيشتر ( 090

توسط  چطن و   انتقطال پيشطنهاد شطده توسط       يسمطاتر  برحسب مربوطه يتبا سطح اهم RII يسهمقا

                                                 
1

 Relative Importance Index 
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 .است يرياندازه گقابپ همکاران 

 تحلیل سلسله مراتبی چندشاخصه معرفی روش -3-6-2

در يك تعريف كلي تصميم گيري چند شاخصه به تصطميمات خاصطي )از نطوع ترجيحطي( ماننطد      

بايد بين چند شطاخص متضطاد    ارزيابي، اولويت گذاري، و يا انتخاب از بين گزينه هاي موجود )كه گاه

 شطود. مطدل   انجام شود( اطلاق مي گردد. در پايان نامه هاي مديريت بيتشر بر ايطن مطدل تاكيطد مطي    

 .نيز از نوع مدل تصميم گيري چندشاخصه هستند( AHP) 1ري سلسله مراتبييتصميم گ

 نمايطد؛ مطي  اسطتفاده  انتخاب براي زوجي مقايسات تکنيك ( ازAHPفرايند تحليپ سلسله مراتبي )

 دو بطه  دو را آنهطا  موجطود،  گزينطه  چنطد  بطين  از گزينه يك و انتخاب گيري تصميم براي كه بدين معني

 دسطت  بطه  معيطار  هطر  مورد در را ديگري بر يك هر كرده و ترجيح شده مقايسه داده براساس معيارهاي

 امتياز بيشترين كه ايحاصله، گزينه نتايج دري يهاتکنيك با كمك معيارها وزن اعمال پس از و آوردمي

به ططور كلطي   كه در ادامه بيان مي شوند.  است اصپ استوار چهار كند. اين روش برانتخاب مي دارد، را

، اصطلي سطاختن سلسطله مراتبطي     مرحلهبه كمك فرآيند تحليپ سلسله مراتبي سه گيري تصميمبراي 

 [.00] انجام شود بايستمي ندو كنترل سازگاري يا ناسازگاري فرآي هامحاسبه وزن

 سلسله مراتب ارساختطراحی  

باشد كطه  مي مورد نظريك نمايش گرافيکي از مساله  اولين قدم در فرآيند تحليپ سلسله مراتبي،

يطك   . با توجطه بطه اينکطه   ها قرار دارنددر راس آن هدف كلي مساله و در سطح بعدي معيارها و گزينه

 2منردايطر و فطو   توسط  اما يك سري قواعطد كلطي    ،قاعده قطعي براي رسم سلسله مراتبي وجود ندارد

-معيارهطا -هطدف ( 2و يطا )  گزينطه هطا  -معيارها-هدف( 1دو صورت )يکي از  شده، كه به بيان( 1..1)

توان گفطت كطه روش سطاختن يطك سلسطله      در يك نگاه كلي مي [.00] باشد مي گزينه ها-معيارهازير

بستگي دارد به طور مثال اگر تصميم مورد نظر انتخاب يك ود مراتبي به نوع تصميمي كه بايد اتخاذ ش

ترين سطح نشان داد و در سططح بعطدي   ها شروع كرده و آنها را در پايينتوان از گزينهمي ،گزينه باشد

                                                 
1 Analytical Hierarchy process 

 Dyer and Forman 
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هدف سلسطله   ،ترين سطحقرار گيرند و در بالا ،باشندها مورد نظر ميمعيارهايي كه براي انتخاب گزينه

تطر مطورد   يئط گاهي اوقات خود معيارها نيز بايد بطه صطورت جز  . قرار گيرد ،مراتبي كه يك عنصر است

شطود بطه   تجزيه و تحليپ واقع شوند كه در اينگونه موارد يك سطح ديگر كه شطامپ زيطر معيارهطا مطي    

  .عداد سطوح وجود ندارددر يك سلسله مراتبي محدوديتي براي ت .دردگسلسله مراتبي اضافه مي

 مدلسازی 

گيري به صورت سلسله مراتبي از عناصر تصميم كه بطا هطم در   له و هدف تصميمأدر اين قدم، مس

هاي تصميم  گيري و گزينههاي تصميمشود. عناصر تصميم شامپ شاخص باشند، درآورده مي ارتباط مي

له بطا چنطدين شطاخص بطه سلسطله      ئيند تحليپ سلسله مراتبي نيازمند شکستن يطك مسط  آباشد. فر مي

گيري است. سطح دوم، نشان دهنده يند تصميمآمراتبي از سطوح است. سطح بالا بيانگر هدف اصلي فر

تر در سطح بعدي شکسطته  هاي فرعي و جزئيكه ممکن است به شاخص)هاي عمده و اساسي  شاخص

سلسطله  نمودار ساختار  3-3 شکپ كند. در هاي تصميم را ارائه مي گزينهنيز باشد. سطح آخر  شود( مي

سطحي شامپ چهار  در اين نمودار، يك سلسله مراتب. له تصميم نشان داده شده استئمراتب يك مس

تبديپ موضوع و مسئله مورد بررسي به يك ساختار  جود دارد.ها ومعيارها، زيرمعيارها و گزينه ،هاهدف

شود. زيرا در اين قسمت بطا  وب ميستبي محسلسله مراتبي مهمترين قسمت فرآيند تحليپ سلسله مرا

كه بطا ذهطن و طبيعطت     ايتجزيه مسائپ مشکپ و پيچيده، فرآيند سلسله مراتبي آنها را به شکپ ساده

كند. به عبارت ديگر، فرآيند سلسله مراتبي مسائپ پيچيطده را از  مي يينابقت داشته باشد، تبطانسان م

لي صط ت سلسله مراتبي به هم مرتب  بوده و ارتباط هدف اطريق تجزيه آن به عناصر جزئي كه به صور

 .[00] آوردتري درميترين سطح سلسله مراتبي مشخص است، به شکپ سادهمسئله با پايين

 

 

 

 

 

 

 2گزینه تصمیم  1گزینه تصمیم 

 1شاخص  2شاخص 

 1شاخص فرعی  2شاخص فرعی  2شاخص فرعی  1شاخص فرعی 

 هدف تصمیم
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 [00] ساختار سلسله مراتبي 2-3 شکل

ماتريس مقايسه زوجي نسبت به عناصطر سططوح بطالايي     با استفاده ازها در گام بعدي كليه گزينه

هطا  از گزينطه هطر يطك   شوند. وزن مي مقايسه ،يك معيار باشد تواند زيرمعيار و يا مستقيماًخود كه مي

 . شودكه به آن وزن نسبي گزينه ها گفته مي آيدهر كدام ازمعيارها يا زيرمعيارها بدست مي نسبت به

 محاسبه وزن ها   

توسط    آنهطا دست آوردن اهميت معيارها و زيرمعيارها، كليطه  هدر ابتدا براي بجهت محاسبه وزن 

تطك تطك معيارهطا و     وزن ،هطاي مختلفطي  روش و بطا شوند ماتريس قياس زوجي با يکديگر مقايسه مي

به منظور مقايسه و تعيين وزن نسطبي   .شودآنها وزن نسبي گفته ميكه به  آمدميدست هزيرمعيارها ب

هطاي زوجطي   مقايسطه  شطدت ارجحيطت   ارزش گطذاري هر معيار و زيرمعيار نسبت بطه ديگطري از روش   

هطاي  ها تصميم گيرندگان از قضاوتدر اين مقايسهگردد. استفاده مي 5-3منطبق بر جدول ها شاخص

كه  گويدميتصميم گيرنده  ،مقايسه شود j گزينهبا  i گزينه حالت اگر در اين. كنندميشفاهي استفاده 

 . شوددر ادامه به بررسي آن پرداخته مي است كه .تا  1يکي از مقادير كمي بين  jبر  iاهميت 

 AHPها نسبت به هم در تحليپ  زوجي شاخص تمقايسا شدت ارجحيت ارزش گذاري 4-3 جدول

 توضیح jنسبت به  iوضعیت مقایسه  شدت ارجحیت

 اهميت برابر دارد و ارجحيتي بر هم ندارند jنسبت به  iشاخص  اهمیت برابر 9

 كمي مهمتر است. jنسبت به  iگزينه يا شاخص  نسبتاً مهمتر 9

 مهمتر است. jنسبت به  iگزينه يا شاخص  مهمتر 9

 است. jداراي ارجحيت خيلي بيشتري از  iگزينه يا شاخص  خیلی مهمتر 0

 نيست. jمهمتر و قابپ مقايسه با  jكاملاً از  iگزينه يا شاخص  مهمکاملاً  1

 مهمتر بوده و داراي اهيمت بسيار ويژه jمطلقاً از  iشاخص  اهمیت ویژه 97
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 ارجحیت بینابینی 9و 6و  4و 2
، .دهد. مثلا  ارزشهاي مياني بين ارزشهاي ترجيحي را نشان مي

 است. jنسبت به  iبراي  .تر از  و پايين 0بيانگر اهميتي زيادتر از 

معيطار   وزن هطر ضرب حاصپ مجموع نهايي هر گزينه است كه از مطلق يا محاسبه وزن بعدي گام

در گام آخر بطا بدسطت آمطدن وزن مطلطق،     . و آيدبدست مي مربوطه نسبت به آن معيار در وزن گزينه

 0-3رابطه به طور كلي يك ماتريس مقايسه زوجي به صورت شود. اولويت بندي گزينه ها مشخص مي

 .[05] ام استjام نسبت به عنصر iترجيح عنصر  aijشود كه در آن نشان داده مي

(3-6)                                                                                          
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 ها سازگاری در قضاوت -3-6-3

يند تحليپ سلسله مراتبطي براسطاس قضطاوت اوليطه تصطميم      رآتقريباً تمامي محاسبات مربوط به ف

پطذيرد و هرگونطه خططا و     شطود، صطورت مطي    گيرنده كه در قالب ماتريس مقايسات زوجطي ظطاهر مطي   

ها و شاخصها نتيجه نهايي بدست آمده از محاسطبات   ناسازگاري در مقايسه و تعيين اهميت بين گزينه

اي  ، وسطيله ه اسطت شطد ارائطه  ه در ادامه نحوه محاسبه آن ك( I.R)سازد. نرخ ناسازگاري  را مخدوش مي

تطوان بطه اولويتهطاي حاصطپ از      دهد كه تا چه حد مي است كه سازگاري را مشخص ساخته و نشان مي

 [.00] مقايسات اعتماد كرد

يابد، اطمينان از سازگاري مقايسات به راحتي ميسر نبطوده و  وقتي كه تعداد مقايسات افزايش مي

بکارگيري نرخ سازگاري به ايطن اعتمطاد دسطت يافطت. تجربطه نشطان داده اسطت كطه اگطر نطرخ           بايد با 

هطا بايطد    باشد، سازگاري مقايسات قابپ قبول بوده و در غيراينصورت مقايسطه  10/0ناسازگاري كمتر از 

 00/0تجديدنظر شود. شايان ذكر است كه در مدلسازي تشريح شده در بالا نيز نرخ ناسطازگاري برابطر   

 باشند. ها سازگار ميدهد كه دادهبدست آمده و نشان مي

 :شود هاي زير براي محاسبه نرخ ناسازگاري بکار گرفته ميگامبطور كلي 

« وزن نسطبي »( محاسبه بردار مجموع وزني: ماتريس مقايسات زوجطي را در بطردار سطتوني    1گام 



                                  میتحر طیبا توجه به شرا یعمران یپروژه ها یمال نیو روش مناسب تام یگذار هیجذب سرما یفرارو یچالشها نیمهمتر یبررس

                                                                                                                                                                                                                                          

                                                                                                     

 

 

76 

 

( ناميطده  WSVمجمطوع وزنطي )   آيطد، بطردار   ضرب كرده و بردار جديدي كه به اين طريطق بدسطت مطي   

 .شود مي

( محاسبه بردار سازگاري: عناصر بردار مجموع وزني بر بردار اولويت نسطبي تقسطيم شطده و    2گام 

 ( است.C.Iحاصپ بردار سازگاري )

درواقطع ايطن   دهطد.   را بدست مي Max: ميانگين عناصر بردار سازگاري، مقدار Max تعيين( 3گام 

 يس است.ماتر يژهمقدار وبزرگترين پارامتر 

 شود: تعريف مي 0-3رابطه ( محاسبه شاخص سازگاري: شاخص سازگاري بصورت 5گام 

(3-7)                                                                                                 
-
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شطاخص   يمحاصطپ تقسط   يس،هر ماتر يبرا( محاسبه نسبت سازگاري يا آزمايش سازگاري: 5گام 

قضطاوت   يبرا يمناسب يارهم بعدش، مع (R.Iي )تصادف يسماتر يبر شاخص ناسازگار (I.Iي )ناسازگار

 لازم به ذكطر اسطت كطه   د. شو گفته مي (C.Rي )سازگارنرخ  يار،مع يناست كه به ا يدر مورد ناسازگار

R.I شطده،   ياراخت ادفيكاملاً تص آنهاهايي كه اعداد  ماتريس يبرا يشاخص ناسازگار يراز محاسبه مقاد

  .باشد مي 5-3مطابق جدول  يبعد nهاي  ماتريس براي شاخص ينا يرگردد. مقاد محاسبه مي

 (Saaty, 2000) هاي تصادفي شاخص ناسازگاري ماتريس 5-3 جدول

N 9 2 9 4 9 6 0 9 1 97 

I.I 7 7 99/7 1/7 92/9 24/9 92/9 49/9 49/9 49/9 

 

 هطا قضاوت يستمس يباشد، سازگار 1/0 يمساو ياكوچکتر  C.Rبه دست آمده براي چنانچه عدد 

  . نظر نموديدها تجد در قضاوت يدصورت با ينا يرقابپ قبول است، در غ
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 Expert choiceمعرفی نرم افزار -3-7

 Expert choice چندمعياره است كطه براسطاس پيطاده سطازي فرآينطد      يك نرم افزار تصميم گيري

از جمله در زمينه  حوزه مهندسي اي فراواني درهعمپ مي كند و كاربرد( AHP) تحليپ سلسله مراتبي

بازار كار  را براي ورود بهمختلف  هاي توليد و مديريت دارد و آشنايي با آن مي تواند مهندسين صنايع

در زمان تصميم گيري در حالتي كطه چنطد   در اين نرم افزار  AHP. جهت تحليپ آماده سازدمهندسي 

 استفاده مطي وجود داشته باشد، براي تصميم گيري قابپ ايي براي تصميم گيري هگزينه رقيب و معيار

سياري بوده و علاوه بر امکان طراحي نمودار سلسطله مراتبطي و   داراي توانايي هاي ب نرم افزار. اين دباش

داراي قابليت تصميم گيري نسبت بطه تغييطرات در    طرح سوالات مختلف درباره موضوع مورد تصميم،

 .)تحليپ حساسيت( و تعيين اولويت ها و محاسبه وزن نهايي نيز مي باشد پارامترهاي مسئله

 امکان طراحي نمودار سلسله مراتبي تصميممي توان به  افزارنرم  اين قابليت هاي كليدياز جمله 

تعيين اولويت ها در تصميم گيري و محاسطبه  ، گيري و طراحي سوالات در مورد موضوع مورد تصميم

، قابليت تحليپ حساسيت تصميم گيري نسطبت بطه تغييطر در پارامترهطاي مسطئله     ، وزن نهايي معيارها

امکطان  ، فاده از نمودارها و گراف ها براي ارائه نتطايج و عملکردهطا  مکان است، امحي  كاربري قابپ درك

و وارد كردن  امکان استفاده از روش هايي همچون طوفان فکري، تركيب نتايج و تعيين بهترين گزينه

و  معيارها براي بدست آوردن اهميت آنها در تصطميم گيطري  زوجي امکان مقايسات ، مدل در نرم افزار

 اشاره كرد.  ه هاي مختلف ويندوزبا نسخ ي آنسازگار

بدين طريق است كه ابتدا در نرم افزار، عوامپ اصلي و فرعي  Expert choiceنحوه كار با نرم افزار 

هايي براي دستبابي به هدف اصلي وارد شده و يك درخت سلسله مراتبي تشطکيپ  بصورت زيرمجموعه

خبرگان به جداول مقايسات زوجطي و   ، پس از جمع آوري اهميت دهي1مي شود. در قسمت مقايسات

گيري از آنها، اعداد حاصپ وارد بخش جدولي نرم افزار مي شود. همزمان نطرخ سطازگاري نيطز    ميانگين

محاسبه مي شود. در نهايت نيز وزن هاي نهايي داده ها محاسبه شده و اولويت بنطدي بطه اتمطام مطي     

تصاويري از محي  نرم افزار و روند كاري تحليپ با آن نشان داده شده  5-3و  3-3رسد. در شکپ هاي 

 است.

                                                 
 pairwise 

http://iehouse.org/
http://iehouse.org/
http://iehouse.org/
http://iehouse.org/
http://iehouse.org/
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 trepxE hciohpفضاي نرم افزار  3-3 شکل

 

 trepxE hciohpچگونگي رتبه دهي در فضاي نرم افزار  4-3 شکل

 جمع بندی-3-8

در بخش هاي مختلف اين فصپ روش تحقيق با تمام ابعاد و جزئيات آن ارائه شد پطس از تحليطپ   

يق و نوع آو و روش گرداوري و تحليپ داده ها، يك فلوچارت كلي طراحي شطد. از  چگونگي روش تحق

آنجا كه براي انجام مراحپ تجزيه و تحليپ داده ها نياز به پرسشنامه بر اساس متغيرهاي تحقيق بطو.د،  

پس از معرفي بخش هاي مختلف پرسشنامه و جامعه و نمونه آماري و روش هاي پايايي و روايطي داده  

ه معرفي چالش هاي گرداوري شده پرداخته شد و در انتهطا دو روش تحليطپ تحقيطق مبتنطي بطر      ها، ب
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شاخص اهميت نسبي و تحليپ سلسله مراتبي تشريح شد. در فصپ بعد يافته هطاي حاصطپ از تحليطپ    

 داده ها بر اساس دو روش ارائه خواهد شد. 
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 نتایج فصل چهارم: تحلیل داده ها و .4

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مقدمه-4-1

اين فصپ از تحقيق به تحليپ داده ها و بحث و بررسي درخصطوص يافتطه هطا و نتطايج حاصطپ از      
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تحقيق اختصاص يافته است. بدين منظور فصپ پيش رو از پايان نامه به چهار بخش از نتطايج تقسطيم   

شده است. به طوري كه در بخش اول نتايج و يافته هاي مربوط به پايايي ابطزار تحقيطق حاضطر يعنطي     

 پرسشنامه ارائه شده است. در بخش دوم نتايج مربطوط بطه پروفايطپ پاسطخ دهنگطان شطامپ اطلاعطات       

چالش جمعيت شناختي آنان ارائه گرديده است. در بخش سوم نتايج مربوط به تحليپ آماري و تعيين 

( پرداخته شده و بطدين  RIIاصلي و فرعي موثر بر جريان تحقيق براساس شاخص اهميت نسبي ) هاي

از  طريق غربالگري پارامترها براي بخش بعدي تحقيق آماده گرديده است. در بخش انتهايي اين فصطپ 

پژوهش نيز چگونگي تحليپ داده ها به منظور اولويت بندي چالشهاي فراروي جذب سرمايه گطذاري و  

بطا اسطتفاده از روش تحليطپ     ميتحطر   يبا توجه بطه شطرا   يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روش

شطده  ( ارائه گرديده و به بحث و بررسي درخصوص نتايج بدست آمده پرداختطه  AHPسلسله مراتبي )

 است.

 یافته های تحقیق-4-2

 نتایج پایایی ابزار تحقیق -4-2-1

، از روش تركيبطي  در اين تحقيطق بطه منظطور تعيطين پايطايي     همانطور كه در فصپ سوم بيان شد 

چطالش هطاي    1-5استفاده گرديده است. در جطدول   CVRو براي تعيين روايي از رابطه  CRمحاسبه 

ايطايي و روايطي، ايطن چطالش هطا توسط  خبرگطان و        شناسايي شده ارائه شده است. به منظور بررسي پ

يافته هاي حاصپ از بررسطي پايطايي و    1-5و نمودار شکپ  2-5متخصصين امر بازبيني شد. در جدول 

 روايي ارائه شده است.

  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و  1-4 جدول
 ميتحر

 زیرمعیارهای شناسایی شده معیارهای اصلی

 قانون تشويق و حمايت از سرمايه هاي خارجيتغيير  .1 ضعف در قوانين و مقررات

 و بعضاً حکومتي در كشور ساختار اقتصادي شديداً دولتي .2
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 يوان سالاري گسترده و بوروكراسي بالاد .3

 عدم ثبات در سياست ها و قوانين .5

 گذاري خارجيپايين بودن اراده ملي درخصوص پذيرش سرمايه  .5

 زمينه اوراق مشاركت در فعال متولي نبود و كافي بسترسازي نبود .0

 ايران مركزي ايرادات موجود در مصوبات بانك .0

 عدم وجود بازار سرمايه منسجم و سازمان يافته ..

 خارجي سرمايه گذاري از حمايت و تشويق قانون براساس كشور از ارز عدم امکان خروج ..

ها و  نامه پروژه هاي سرمايه گذاري مشاركتي در آئين عدم آشنايي و تسل  كامپ بر .10

 هاي اقتصادي كشور دستورالعمپ

 از سوي اركان دولتي داشتن ذهنيت منفي نسبت به سرمايه و سرمايه گذاران خارجي .11

 تأمين كمبود ظرفيت هاي

 داخلي مالي
 يآت پروژه هاي مالي تأمين براي شده قبلي تمرين و شده شناخته عدم كفاف منابع .1

 بانك ها در جامعه افراد گذاري سپرده از داخلي بانك هاي مالي تامين منابع .2

 در سرمايه گذاري خارجي داخلي بانك هاي توانايي و اشراف عدم .3

 درخواست تضامين با سرمايه در گردش هنگفت جهت اعطاي وام .5

 پروژه ها به صورت كنسرسيوم مالي با رويکردهاي مختلف تأمين بانك ها آشنايي عدم .5

 سرمايه گذار

 شرط به اجاره قرارداد در بانك به پروژه انتقال مالکيت حقوقي مشکلات مربوط به مباحث .0

 تمليك

 پرداخت هاي در تاخير صورت در بدهي ها بازپرداخت تعهد نامه مبني بر عدم ارائه ضمانت .0

 خريدار

 داخلي سرمايه گذاران به كشوري ريسك پوشش و نامه پرداخت ضمانت صدور عدم ..

ضعف در نظام تامين مالي 

 و اقتصادي

 ريالي مالي تأمين بهره بالاي نرخ .1

 معتبر ساير ارزهاي مقابپ در ريال ارزش كاهش و تورم .2

 تأمين مالي براي موقت شيوه هاي استفاده از .3

 جايگزين در تامين مالي روشهاي قطعيت عدم و ريسك .5

 ايران در بانك ها كردن عدم وجود زيرساختهاي لازم جهت سنديکايي .5

 پروژه شركت براي سهامداران محدود سرمايه كفايت ظرفيت .0

 توس  بانك ها به دليپ نبود نيروي كار متخصص مالي تأمين روند شدن طولاني .0

 سپرده هاي سرمايه گذاري افراد جامعه مدت بودن كوتاه ماهيت ..

 در محاسبه نسبت هاي كفايت سرمايه پروژه بانيان عمپ قرار دادن ظرفيت ملاك ..

 پروژه هاي زيربنايي با روشهاي قراردادي مشاركتي براي لازم تهيه تضامين و چالشهاي تأمين .10

 زيربنايي هاي )كنسرسيومي( براي پروژه كردن بانك پذير براي قانوني محدوديت هاي .11

 محدوديت سرمايه در گردش بانك ها جهت جلب توجه سرمايه گذار خارجي .12

 سرمايه گذاري در كشور از سوي موسسات بين المللي مطلوب امنيت عدم .1 كشور اقتصادي تحريم

 ها پروژه مالي تأمين بانك هاي ايراني خارج از كشور براي مالي منابع محدوديت .2
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شدن  و مشمول ايران با بانك هاي ايراني خارج از كشور تبادلات اقتصادي ميزان محدوديت .3

 ايران عليه اقتصادي تحريم

 تحريمي دلايپ اي رتبه بندي شركت هاي ايراني بهجهاني بر ارزياب تمايپ كم مؤسسات .5

 ارز به پروژه عايدي هاي تبديپ عدم امکان .5

 ها ريسك كشوري در شراي  تحريم و عدم پوشش اين هاي ريسك درجه بالاي .0

 براي احداث پروژه نياز باكيفيت خارجي مورد تجهيزات چالشهاي تأمين كالاها و .0

 ايران پروژه هاي به جهاني مالي سازمان هاي اكثر از وام اعطاي عدم ..

سرمايه  كردن ايران به دليپ بلوكه پروژه هاي در مشاركت براي خارجي شركتهاي تمايپ عدم ..

 كشور از خارج در ايران هاي

ضعف در دسترسي به 

بروكراسي اقتصادي بين 

 المللي و جهاني

 جهانيسوي مؤسسات معتبر  از ايراني شركت هاي بين المللي رتبه بندي نبود .1

 منابع از( خودگردان فاينانس) اعتباري طريق خطوط از مالي منابع عدم توانايي در جذب .2

 خارجي

 داخپ عمراني در پروژه هاي مالي تأمين بانك هاي خارجي براي منابع عدم دسترسي به .3

 كشور

 خارجي منابع از طريق پروژه به تسهيلات و وام عدم اعطاي .5

 مستقيم خارجي سرمايه گذاري صورت به خارجي عدم امکان استفاده از منابع .5

 

شده در جدول  ييشناسا ياصل عوامپاز  كيهر  يكرونباخ برا يآلفا بيضر قدارحاصپ از م جينتا

 CR بيضطر  ريكطه مقطاد   ييتوان گفت كه از آنجا يبدست آمده م جيارائه شده است. براساس نتا 5-1

شود كطه اعتبطار    يحاصپ م جهينت نيبدست آمده، ا 090از  شتريب يمورد بررس ياصل اريمع 5هر  يبرا

از نظطر خبرگطان و پاسطخ دهنطدگان      قيبه اهداف تحق يابيدست يشده برا ييشناسا يارهايمع يداخل

 بخش و قابپ قبول بوده است.  تيرضا

در يك طرح پژوهشي بالا باشد به اين معنطي اسطت كطه ططرح      CR بيضردر واقع هر چه ميزان 

                            باشد.اي قابليت اطمينان بالايي ميسوالات دار

مربوطه قرار گرفتطه كطه    يدو اسات ينمتخصص ياردر اخت ييروا يينجهت تعتهيه شده  پرسشنامه 

چرا كه در تمام مطوارد مطرتب  بطا تحليطپ روايطي ايطن       واقع شد.  ييدآن مورد تأ CVRيي محتوا ييروا

نفر مقدار قابطپ قبطول و    50حاصپ شده است كه براي نمونه آماري 095بيش از  CVRتحقيق، ضريب 

 (.1-3مناسبي مي باشد )مطابق جدول 
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 پژوهش  يرهايمتغ يي و رواييايپانتايج ارزيابي  2-4 جدول

پارامتر                                                        

 عامپ                          
 CVRروايي  CRيايي پا تعداد سؤالات

 .095 09.21 11 ضعف در قوانين و مقررات

 09550 ...00 . داخلي مالي تأمين كمبود ظرفيت هاي

 0902 09.02 12 ضعف در نظام تامين مالي و اقتصادي

 0951 09025 . كشور اقتصادي تحريم

ضعف در دسترسي به بروكراسي اقتصادي بين 

 المللي و جهاني
5 09013 09505 

 09055 09003 55 چالش هاي فرعي كپ

 

 

 نمودار نتايج پايايي و روايي داده ها 1-4 شکل

  وضعیت شاخص های تجربی و تحصیلی متخصصین نمونه آماری تحقیق -4-2-2

نفطر   30متخصصين در نمونه آماري تحقيق مطابق آنچه كه در فصپ سوم ارائه شد برابر بطا  تعداد 

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8
0.9

ضعف در 

قوانین و 

 مقررات

کمبود ظرفیت 

های تأمین مالی 

 داخلی

ضعف در نظام 

تامین مالی و 

 اقتصادی

تحریم اقتصادی  

 کشور

ضعف در 

دسترسی به 

بروکراسی 

اقتصادی بین 

 المللی و جهانی

کل چالش های 

 فرعی

CR CVR
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كارشناس تحقيق قرارد خواهد گرفت.  30اختيار  حاصپ شد بنابراين پرسشنامه هاي تعيين اهميت در

بررسي ويژگي هاي تجربي، كاري، تحصيلي اين افراد منجر به كسب اطمينان از دقت و صحت تحليپ 

و همچنين نمودار دموگرافيك نشان  3-5در جدول  هاي آتي تحقيق و نتايج حاصپ از آن خواهد شد.

 پژوهش ارائه شده است. ويژگي متخصصيننتايج  1-5داده شده در شکپ 

لازم به ذكر است كه در بخش اول پرسشنامه تحقيق، سه پرسش مربوط به ميطزان تحصطيلات و   

 تجربه كاري و نوع سمت كاري قيد شده بود.

 تجربي و كاراييتحليپ شاخص هاي نتايج  3-4 جدول

 درصد فراواني تجمعي درصد فراواني فراواني گروه

  ميزان تحصيلات

 2900 2900 1 فوق ديپلم

 51900 .3.9 15 ليسانس

 9.0.. 5092 10 فوق ليسانس

 100 11911 5 دكتري و بالاتر

  تجربه كاري )سال(

 933. 933. 3 سال 20بيشتر از 

 51900 33933 12 سال 20تا  10بين 

 0950. .3.9 15 سال 10تا  5بين 

 100 1.955 0 سال 5كمتر از 

  سمت و مسئوليت كاري

 25 25 . كارفرما

 0090 5190 15 مهئدس و مديرپروژه

 .095. ..139 5 پيمانکار

 100 1.955 0 سرمايه گذار

درصطد  .3درصطد تحصطيلات فطوق ديطپلم،      3نفر، حطدود   30مطابق نتايج، در اين تحقيق از بين 

درصطد بطيش از    93.درصد دكترا مي باشند همچنين حدود  11درصد فوق ليسانس و  50ليسانس و 

درصد  .1سال و  10تا  5درصد بين  .3سال   20تا  10درصد بين  33سال تجريه كاري دارند و  20

% 25سال تجربه دارند. در بررسي سمت و مسئوليت كاري متخصصين نيز مشاهده شد كطه   5كنتر از 
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% سرمايه گذار مي باشند. در مجمطوع  1.95% پيمانکار و .139% مهندس و مديرپروژه و 5190كارفرما، 

توزيطع مناسطبي بطراي پاسطخ بطه      نظطر تحصطيلات و تجربطه و مسطئوليت      متخصصين نمونه آماري از 

 پرسشنامه ها دارند. 

 
 

 
 

3% 

39% 

47% 

11% 

 تحصیلات

 فوق دیپلم

 لیسانس

 فوق لیسانس

 دکتری و بالاتر

8% 

33% 

39% 

20% 

 تجربه کاری

 سال 20بیشتر از 

 سال 20تا  10بین 

 سال 10تا  5بین 

 سال 5کمتر از 
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 ويژگي تحصيلي و كاري متخصصين نمونه آماري تحقيقنتايج  2-4 شکل

 شاخص اهمیت نسبی تحلیل  -4-2-3

 يمطال  نيتطام مناسطب   روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گطذاري و   نيمهمتر يياز شناسا پس

و تاييد قابليت اطمينان آنها با تحليپ روايي و پايايي داده  ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها

 تيط اهم زانيط بطه سطنجش م   يدر گطام بعطد   ،ها و همچنين ويژگي هاي كاري و تحصيلي متخصصين

 كه در فصپ سوم معرفي شد، RIIروش شاخص اهميت نسبي با استفاده از  چالش هاي شناسايي شده

دسته  5شده در  ييشناسا چالش فرعي 55ار گرفته است. در ادامه مورد بحث قر كه مي شودپرداخته 

كه  يقرار گرفت. به گونه ا يابيمورد ارز توس  متخصصين کرتيل فيط يا نهيگز 5كپ با روش  يبند

 كيط شده بطا   ييشناسا يارهايپارامترها و مع تيماه زانيبازخورد نظرات پاسخ دهندگان درخصوص م

 شد.  يكم(( جمع آور يليخ تي)اهم 5( تا اديز يليخ تي)اهم 1)از  يازيپنج امت اسيمق

 1-5بخش به شرح زير تنظيم گرديده اسطت )در جطدول    5شناسايي شده مذكور در  چالش هاي

 بصورت كامپ معرفي گرديده اند(:

 11  با  مرتب  يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالش جذب سرمايه گذاري و

 ضعف در قوانين و مقررات

 .  ي مرتب  باعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالش جذب سرمايه گذاري و 

 داخلي مالي تأمين كمبود ظرفيت هاي

25% 

42% 

14% 

19% 

 سمت و مسئولیت کاری

 کارفرما

 مهئدس و مدیرپروژه

 پیمانکار

 سرمایه گذار
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 12  با مرتب  ي عمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالش جذب سرمايه گذاري و

 ضعف در نظام تامين مالي و اقتصادي

 .  با مرتب  ي عمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالش جذب سرمايه گذاري و

 كشور اقتصادي تحريم

 5  با مرتب  ي عمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالش جذب سرمايه گذاري و

 ضعف در دسترسي به بروكراسي اقتصادي بين المللي و جهاني

 

بالاتري باشد رتبه بطالاتري كسطب خواهطد نمطود. در ايطن       RIIلازم به ذكر است عاملي كه داراي 

با اهميت بيشتر انتخطاب  چالش هاي كسب نموده اند به عنوان  095پژوهش عواملي كه شاخص بالاي 

اصلي، ميانگين  چالششده و وارد تحليپ مرحله بعد تحقيق خواهند شد. همچنين شاخص هر گروه يا 

و  AHPباشد. پس از تعيين رتبه عوامپ، به منظور تسهيپ تحليپ  عوامپ درون آن گروه مي RIIمقادير 

 AHPبطا بيشطترين رتبطه جهطت ورود بطه مطدل        چالش هاي فرعيهمچنين افزايش دقت وزن، تعداد 

 انتخاب شده است. 

 ( و رتبه هر يك از عوامپ برحسب وزنRIIپس از محاسبات مربوطه مقدار شاخص اهميت نسبي )

در جداول و نمودارهايي در ادامه گزارش شده است. براساس نتايج به دست آمده،  RIIدهي با شاخص 

مطابق توضيحات ارائه شده در  اصلي شناسايي شده قابپ تعيين خواهد بود. چالش هايترتيب اهميت 

كه به عنوان شاخص مهم تلقي مي شود  090، ميزان بالاي RIIدر توصيف اهميت شاخص فصپ سوم، 

مي باشد. به عبارتي ديگر معيارهايي  RII≥090بر مبناي  چالش هادر اين تحقيق كه انتخاب مهمترين 

حاصپ شده باشد از تحليپ داده ها در مرحله بعد كه روش  090كه شاخص اهميت نسبي آنها كمتر از 

AHP .مي باشد، حذف خواهد شد 

 انین و مقرراتضعف در قومربوط به  چالش هایتحلیل شاخص اهمیت نسبی  

، نتيجه تحليپ داده ها حاصپ از اهميت دهطي توسط  خبرگطان و كارشناسطان بطا      5-5در جدول 

ضعف در قوانين و مقطررات  به عامپ اصلي  استفاده از شاخص اهميت نسبي در بخش زيرعوامپ مربوط

لازم  آمده اسطت. را ارائه شده است. همچنين اهميت دهي و نتايج آنها نيز در اين جدول بصورت نتايج 

ذكر است به دليپ تسهيپ در ترسيم نمودارها و ساير مراحپ محاسبات، به هر چالش و دسته مربوط  هب



                                  میتحر طیبا توجه به شرا یعمران یپروژه ها یمال نیو روش مناسب تام یگذار هیجذب سرما یفرارو یچالشها نیمهمتر یبررس

                                                                                                                                                                                                                                          

                                                                                                     

 

 

89 

 

 به آن نمادهاي لاتين اختصاص يافته است.

 ضعف در قوانين و مقرراتمربوط به  اهميت نسبي چالش هاي نتايج  4-4 جدول

 RIIشاخص  نماد چالش رديف

 .E1 0950 سرمايه هاي خارجي قانون تشويق و حمايت ازتغيير  1

 E2 090.3 و بعضاً حکومتي در كشور ساختار اقتصادي شديداً دولتي 2

 E3 09035 يوان سالاري گسترده و بوروكراسي بالاد 3

 E5 09555 عدم ثبات در سياست ها و قوانين 5

 E5 09502 پايين بودن اراده ملي درخصوص پذيرش سرمايه گذاري خارجي 5

 E0 09025 زمينه اوراق مشاركت در فعال متولي نبود و كافي بسترسازي نبود 0

 E0 09530 ايران مركزي ايرادات موجود در مصوبات بانك 0

 E. 09050 عدم وجود بازار سرمايه منسجم و سازمان يافته .

سطرمايه   از حمايطت  و تشطويق  قطانون  براسطاس  كشطور  از ارز عدم امکان خروج .

 خارجي گذاري

E. 09015 

عدم آشطنايي و تسطل  كامطپ بطر پطروژه هطاي سطرمايه گطذاري مشطاركتي در           10

 هاي اقتصادي كشور ها و دستورالعمپ نامه آئين

E10 090.0 

از سوي  داشتن ذهنيت منفي نسبت به سرمايه و سرمايه گذاران خارجي 11

 اركان دولتي

E11 09523 
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  (t) ضعف در قوانين و مقرراتمربوط به  چالش هاي ميزان شاخص اهميت نسبي 3-4 شکل

را كسب نموده اند  RIIزير كمترين ميزان  چالش هاي ،مشخص است 3-5 همانطور كه در نمودار

 .و براي مرحله بعد تحليپ پژوهش قابپ حذف مي باشد

 ايران مركزي ايرادات موجود در مصوبات بانك 

 عدم ثبات در سياست ها و قوانين 

  پذيرش سرمايه گذاري خارجيپايين بودن اراده ملي درخصوص 

  قانون تشويق و حمايت از سرمايه هاي خارجيتغيير 

 از سوي اركان دولتي ذهنيت منفي نسبت به سرمايه و سرمايه گذاران خارجي داشتن 

 

 داخلی مالی تأمین کمبود ظرفیت هایمربوط به  چالش هایتحلیل شاخص اهمیت نسبی  

 كمبطود ظرفيطت هطاي   اصلي  چالش، نتايج شاخص اهميت نسبي زيرعوامپ مربوط به 5-5جدول 

اصطلي   چالش هطاي را نشان مي دهد. همانطور كه مشخص است سه معيار در بين داخلي  مالي تأمين

 ميتحطر   يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشجذب سرمايه گذاري و  بر موثر

 090كمتطر از   RIIشطاخص   3 است،داخلي  مالي تأمين اصلي كمبود ظرفيت هايمرتب  با چالش كه 

E1 E2 E3 E4 E5 E6 E7 E8 E9 E10 E11

Series1 0.478 0.683 0.635 0.544 0.562 0.625 0.436 0.646 0.715 0.687 0.523
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 (.5-5كسب نموده اند )شکپ 

 داخلي مالي تأمين كمبود ظرفيت هايمربوط به هاي  چالشنتايج  5-4 جدول

 RIIشاخص  نماد چالش رديف

پطروژه   مطالي  تطأمين  بطراي  شده قبلطي  تمرين و شده شناخته عدم كفاف منابع 1

 آتي هاي

C1 09010 

 .C2 0955 بانك ها در جامعه افراد گذاري سپرده از داخلي بانك هاي مالي تامين منابع 2

 C3 090.5 در سرمايه گذاري خارجي داخلي بانك هاي توانايي و اشراف عدم 3

 .C5 0902 درخواست تضامين با سرمايه در گردش هنگفت جهت اعطاي وام 5

پطروژه هطا بطه صطورت      مالي مختلف تأمينبا رويکردهاي  بانك ها آشنايي عدم 5

 كنسرسيوم سرمايه گذار

C5 0952 

 قطرارداد  در بانطك  بطه  پروژه انتقال مالکيت حقوقي مشکلات مربوط به مباحث 0

 تمليك شرط به اجاره

C0 09550 

 در تطاخير  صورت در بدهي ها بازپرداخت تعهد نامه مبني بر عدم ارائه ضمانت 0

 خريدار پرداخت هاي

C0 09051 

 سرمايه گذاران به كشوري ريسك پوشش و نامه پرداخت ضمانت صدور عدم .

 داخلي

C. 09005 

 

 

  (R) داخلي مالي تأمين كمبود ظرفيت هايمربوط به  چالش ميزان شاخص اهميت نسبي 4-4 شکل

C1 C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8

Series1 0.716 0.548 0.694 0.728 0.52 0.557 0.751 0.664
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جطذب سطرمايه   در داخلي  مالي تأمين كمبود ظرفيت هايكه تاثير كمتري از سوي  چالش هايي

 دارد عبارتند از: ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشگذاري و 

 بانك ها در جامعه افراد گذاري سپرده از داخلي بانك هاي مالي تامين منابع 

 پروژه ها به صطورت كنسرسطيوم    مالي با رويکردهاي مختلف تأمين بانك ها آشنايي عدم

 سرمايه گذار

 بطه  اجطاره  قطرارداد  در بانطك  بطه  پروژه انتقال مالکيت حقوقي مشکلات مربوط به مباحث 

 تمليك شرط

 ضعف در نظام تامین مالی و اقتصادیمربوط به  چالش هایتحلیل شاخص اهمیت نسبی  

در ضعف در نظام تامين مالي و اقتصطادي  مربوط به  چالش هاي RII نتايج شاخص اهميت نسبي 

 بطر  اصطلي مطوثر   چالش هطاي در بين  چالش 5ارائه شده است. همانطور كه مشخص است  0-5جدول 

كطه   ميتحطر   يبا توجطه بطه شطرا    يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشجذب سرمايه گذاري و 

كسب نموده انطد   090كمتر از  RII، شاخص مربوط به ضعف در نظام تامين مالي و اقتصادي  مي باشد

 (.5-5)شکپ 

 ضعف در نظام تامين مالي و اقتصاديمربوط به هاي  چالشيج نتا 6-4 جدول

 RIIشاخص  نماد چالش رديف

 M1 09035 ريالي مالي تأمين بهره بالاي نرخ 1

 M2 095.0 معتبر ساير ارزهاي مقابپ در ريال ارزش كاهش و تورم 2

 M3 095.2 تأمين مالي براي موقت شيوه هاي استفاده از 3

 .M5 0952 جايگزين در تامين مالي روشهاي قطعيت عدم و ريسك 5

 M5 09055 ايران در بانك ها كردن عدم وجود زيرساختهاي لازم جهت سنديکايي 5

 M0 09003 پروژه شركت براي سهامداران محدود سرمايه كفايت ظرفيت 0

توسط  بانطك هطا بطه دليطپ نبطود نيطروي كطار          مالي تأمين روند شدن طولاني 0

 متخصص

M0 09015 

 M. 09050 سپرده هاي سرمايه گذاري افراد جامعه مدت بودن كوتاه ماهيت .
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در محاسطبه نسطبت هطاي كفايطت      پطروژه  بانيان عمپ قرار دادن ظرفيت ملاك .

 سرمايه

M. 09022 

پطروژه هطاي زيربنطايي بطا روشطهاي       براي لازم تهيه تضامين و چالشهاي تأمين 10

 قراردادي مشاركتي

M10 09525 

 هطاي  )كنسرسيومي( براي پطروژه  كردن بانك پذير براي قانوني ت هايمحدودي 11

 زيربنايي

M11 095.3 

 M12 09002 محدوديت سرمايه در گردش بانك ها جهت جلب توجه سرمايه گذار خارجي 12

 

 

  ضعف در نظام تامين مالي و اقتصاديمربوط به  چالش ميزان شاخص اهميت نسبي 5-4 شکل

ضعف در نظام تامين مطالي و اقتصطادي   مربوط به  چالش هايمورد از  5، 5-5طبق نمودار شکپ 

 كسب نموده اند كه عبارتند از: 090ميزان شاخص اهميت نسبي كمتر از 

 معتبر ساير ارزهاي مقابپ در ريال ارزش كاهش و تورم 

 تأمين مالي براي موقت شيوه هاي استفاده از 

 جايگزين در تامين مالي روشهاي قطعيت عدم و ريسك 

 پروژه هطاي زيربنطايي بطا روشطهاي قطراردادي       براي لازم تهيه تضامين و چالشهاي تأمين

M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 M9 M10 M11 M12

Series1 0.735 0.486 0.592 0.528 0.644 0.673 0.714 0.656 0.722 0.525 0.483 0.662
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 مشاركتي

 زيربنايي هاي )كنسرسيومي( براي پروژه كردن بانك پذير براي قانوني محدوديت هاي 

 

 کشور اقتصادی تحریممربوط به  چالش هایتحلیل شاخص اهمیت نسبی  

 روشجذب سرمايه گذاري و كه مي تواند كشور  اقتصادي تحريممربوط به  چالش هايبراي 

معيار تعيين شده  .تاثير داشته باشد  ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب 

در  چالشزيرعوامپ اين  RII است و پس از تحليپ آن توس  كارشناسان، نتايج شاخص اهميت نسبي 

 ارائه شده است. 0-5جدول 

 كشور  اقتصادي تحريممربوط به  چالش هاينتايج  7-4 جدول

 RIIشاخص  نماد چالش رديف

 R1 09555 سرمايه گذاري در كشور از سوي موسسات بين المللي مطلوب امنيت عدم 1

 مطالي  تطأمين  بانك هطاي ايرانطي خطارج از كشطور بطراي      مالي منابع محدوديت 2

 ها پروژه

R2 0930. 

و  ايطران  با بانك هاي ايراني خارج از كشور تبادلات اقتصادي ميزان محدوديت 3

 ايران عليه اقتصادي شدن تحريم مشمول

R3 09051 

 جهاني براي رتبه بنطدي شطركت هطاي ايرانطي بطه      ارزياب تمايپ كم مؤسسات 5

 تحريمي دلايپ

R5 09013 

 .R5 0955 ارز به پروژه عايدي هاي تبديپ عدم امکان 5

 R0 090.2 ها ريسك كشوري در شراي  تحريم و عدم پوشش اين هاي ريسك بالايدرجه  0

بطراي احطداث    نيطاز  باكيفيت خارجي مطورد  تجهيزات چالشهاي تأمين كالاها و 0

 پروژه

R0 09025 

 R. 09535 ايران پروژه هاي به جهاني مالي سازمان هاي اكثر از وام اعطاي عدم .

ايران به دليپ  پروژه هاي در مشاركت براي خارجي شركتهاي تمايپ عدم .

 كشور از خارج در ايران سرمايه هاي كردن بلوكه

R. 09050 
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  (C) كشور اقتصادي تحريممربوط به  چالش هاي ميزان شاخص اهميت نسبي 6-4 شکل

 ذينفعان تعامپ نحوه بر اصلي موثر در بين معيارهاي چالش 5طبق نمودار فوق مشخص است كه 

 RIIساخت كه مربوط به قوانين و ضواب  است، شاخص  پروژه در زمان و مديريت هزينه بهبود جهت

 ( عبارتند از:0-5كسب نموده اند )شکپ  090كمتر از 

 سرمايه گذاري در كشور از سوي موسسات بين المللي مطلوب امنيت عدم 

 ها پروژه مالي تأمين بانك هاي ايراني خارج از كشور براي مالي منابع محدوديت 

 ارز به پروژه عايدي هاي تبديپ عدم امکان 

 ايران پروژه هاي به جهاني مالي سازمان هاي اكثر از وام اعطاي عدم 

 

ضعف در دسترسی به بروکراسی اقتصاادی باین    چالش هایتحلیل شاخص اهمیت نسبی  

 المللی و جهانی

در شاخص  جهانيچالش هاي ضعف در دسترسي به بروكراسي اقتصادي بين المللي و نتايج 

 ارائه شده است. .-5اهميت نسبي در جدول 

R1 R2 R3 R4 R5 R6 R7 R8 R9

Series1 0.454 0.378 0.651 0.713 0.558 0.682 0.724 0.535 0.746
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 ضعف در دسترسي به بروكراسي اقتصادي بين المللي و جهاني  چالش هاي نتايج  8-4 جدول

 RIIشاخص  نماد چالش رديف

 O1 09330 سوي مؤسسات معتبر جهاني از ايراني شركت هاي بين المللي رتبه بندي نبود 1

 فاينططانس) اعتبططاري طريططق خطططوط از مططالي منططابع عططدم توانططايي در جططذب 2

 خارجي منابع از( خودگردان

O2 09325 

عمراني  پروژه هاي مالي تأمين بانك هاي خارجي براي منابع عدم دسترسي به 3

 كشور داخپ در

O3 09002 

 O5 09025 خارجي منابع از طريق پروژه به تسهيلات و وام عدم اعطاي 5

 O5 09051 مستقيم خارجي سرمايه گذاري صورت به خارجي عدم امکان استفاده از منابع 5

 

 

  (O) ضعف در دسترسي به بروكراسي اقتصادي بين المللي و جهاني چالش هاي ميزان شاخص اهميت نسبي 7-4 شکل

 روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و در بين  چالش 2طبق همانطور كه مشخص است 

ضعف در دسترسي به كه مربوط به  ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب 

( 0-5كسب نموده اند )شکپ  090كمتر از  RIIاست، شاخص بروكراسي اقتصادي بين المللي و جهاني 

 عبارتند از:

 سوي مؤسسات معتبر جهاني از ايراني شركت هاي بين المللي رتبه بندي نبود 

 منابع از( خودگردان فاينانس) اعتباري خطوط طريق از مالي منابع عدم توانايي در جذب 

 خارجي

O1 O2 O3 O4 O5

Series1 0.336 0.324 0.602 0.625 0.641

0.336 0.324 

0.602 
0.625 0.641 

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

A
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s 
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tl
e

 



                                  میتحر طیبا توجه به شرا یعمران یپروژه ها یمال نیو روش مناسب تام یگذار هیجذب سرما یفرارو یچالشها نیمهمتر یبررس

                                                                                                                                                                                                                                          

                                                                                                     

 

 

97 

 

 

، موارد مهمتر شناسايي گرديد كه در مرحله بعد در شاخص نسبي چالش ها پس از پايان تحليپ

 خواهد شد.و اولويت بندي قالب جدول و درخت سلسله مراتبي ارائه 

 (AHPسلسله مراتبی )داده ها به روش تحلیل -4-3

قبپ از پژوهش اقدام به شناسايي متغيرهاي مورد بررسي در پژوهش گرديد. بر اين اساس  در بخش

 يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و ترين  مهمترين و اصلي

 چالش 5تعيين شد. بر اساس يافته ها مشخص شد كه در مجموع  ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران

به ترتيب به عنوان متغيرهاي مستقپ و وابسته اصلي تحقيق قابپ  چالشزير 20جموعاً اصلي و م

شناسايي بوده است. پارامترهاي فوق به جهت سهولت آشنايي و بکارگيري آنها در فرآيند بعدي 

از نماد لاتين چالش ها در ارائه گرديده و به منظور سهولت در تحليپ آنها،  .-5تحقيق در جدول  

 شده است.  استفاده AHPتحليپ 

پس از مشخص شدن پارامترها و متغيرهاي مستقپ و وابسته، نياز به تشکيپ درخت سلسله مراتبي 

رها هدف، معيامختلف شامپ سه سطح متشکپ از خت مي باشد. اين در PHAتحليپ با روش 

 ابپ تقسيم بنديبيشتري قزيرمعيارهاي خود به  سطح معيارزيرعوامپ( مي باشد. ها ) و گزينه)عوامپ( 

داراي تنها شناخته مي شود و درخت سلسله مراتبي در يك بالاترين سطح ، به عنوان دف. هباشد مي

الاترين بانتخاب مي باشد. لازم به ذكر است كه وظيفه هدف در درخت سلسله مراتبي، يك پارامتر 

 دهنده جزئيات آن نيزشکپ هاي متضمن هدف و  ملاك. به باشد پروژه ميدر يك گيري  سطح تصميم

هدف مورد استفاده قرار مي گيري  اندازهحقيقت براي آزمايش يا شود. معيارها در معيار گفته مينيز 

بپردازند و هدف را به نحو صحيح تري هدف  به پوشش دهي عناصر بيشتر، معيارهاچقدر هرگيرند. 

. همانگونه كه بيان شد ايش خواهد يافتافزنيز تر  دقيق و يافته هاي يجانتدريافت ، احتمال بيان نمايند

ر اهميت و در اين سطح بنا برا تشکيپ مي دهند. درخت سلسله مراتبي از يك معيارها دومين سطح 

درخت سلسله مراتبي قرار داد. از سوي ح افقي ور سطهاي مورد نياز را دمعيارهدف، مي توان ضرورت 

قابپ تقسيم به نيز عيارها و زيرمعيارها به زيرمتفکيك قابپ  نيز خود چالش هاي اصليديگر 

كوچکتر و جزئي تر خواهند بود. با توجه به توضيحات فوق، در اين تحقيق اقدام به زيرمعيارهاي 
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درخت تشکيپ شده در تحقيق حاضر برحسب  0-5تشکيپ درخت سلسله مراتبي شد. در شکپ 

 نشان داده شده است. .-5پارامترهاي ارائه شده در جدول 

امطه پطس از جمطع بنطدي نظريطات خبرگطان، مطاتريس مقايسطات زوجطي در بطين معيارهططا و           در اد

زيرمعيارهاي موثر بر فرآيند تحقيق تشکيپ شده است. ذكر اين نکته ضروري اسطت كطه بطراي انجطام     

مقايسطات   AHPمقايسات زوجي، از خبرگان درخواست شد كه با استفاده از عبطارات كلامطي در روش   

 حسطابي ميانگين ي ارائه شده در ادامه مربوط به جداولعوامپ را مد نظر قرار دهند. زوجي عوامپ و زير

بيان شده توس  متخصصين و پاسخ دهندگان به پرسشنامه ها برمبناي مقايسات زوجي صورت  نظرات

آخطر  ماقبطپ   سططر  گرفته بين عوامپ و زيرعوامپ مختلف مي باشد. ذكر اين نکته ضروري است كه در

مجموع مقادير نرمالايزشده هر سطر و متعاقب آن نتيجه نرخ سطازگاري هطر يطك از    ، ارائه شده جداول

مقايسات ارائه گرديده است. اين نرخ سازگاري بيانگر تناسب پاسخ هاي ارائه شده توس  خبرگان مطي  

، ماتريس هاي تشکيپ شطده، مطاتريس هطاي    AHPباشد. توجه به اين مهم ضروري است كه در روش 

مثلثي محسوب شده و با تعيين عناصر در ماتريس بالامثلثي، به طور خودكطار عناصطر پطايين قططر     بالا

  .هاي قطر بالا در نظر گرفته مي شونداصلي به صورت معکوس مولفه
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  چالش هاي جذب سرمايه گذار در پروژه هاي عمراني با توجه به شراي  تحريممهمترين  9-4 جدول

 شاخص چالش فرعی عامل اصلی

ضعف در 

قوانين و 

 مقررات
(E) 

 E2 و بعضاً حکومتي در كشور ساختار اقتصادي شديداً دولتي

 E3 يوان سالاري گسترده و بوروكراسي بالاد

 E0 زمينه اوراق مشاركت در فعال متولي نبود و كافي بسترسازي نبود

 .E عدم وجود بازار سرمايه منسجم و سازمان يافته

 .E خارجي سرمايه گذاري از حمايت و تشويق قانون براساس كشور از ارز عدم امکان خروج

هططا و  نامططه عططدم آشططنايي و تسططل  كامططپ بططر پططروژه هططاي سططرمايه گططذاري مشططاركتي در آئططين 

 هاي اقتصادي كشور دستورالعمپ

E10 

كمبود 

 ظرفيت هاي

 مالي تأمين

 (C) داخلي

 C1 آتي پروژه هاي مالي تأمين براي شده قبلي تمرين و شده شناخته عدم كفاف منابع

 C3 در سرمايه گذاري خارجي داخلي بانك هاي توانايي و اشراف عدم

 C5 درخواست تضامين با سرمايه در گردش هنگفت جهت اعطاي وام

 پرداخطت هطاي   در تطاخير  صطورت  در بطدهي هطا   بازپرداخت تعهد نامه مبني بر عدم ارائه ضمانت

 خريدار

C0 

 .C داخلي سرمايه گذاران به كشوري ريسك پوشش و پرداختنامه  ضمانت صدور عدم

 

 
ضعف در 

نظام تامين 

مالي و 

 اقتصادي
(M) 

 M1 ريالي مالي تأمين بهره بالاي نرخ

 M5 ايران در بانك ها كردن عدم وجود زيرساختهاي لازم جهت سنديکايي

 M0 پروژه شركت براي سهامداران محدود سرمايه كفايت ظرفيت

 M0 توس  بانك ها به دليپ نبود نيروي كار متخصص مالي تأمين روند شدن طولاني

 .M سپرده هاي سرمايه گذاري افراد جامعه مدت بودن كوتاه ماهيت

 .M در محاسبه نسبت هاي كفايت سرمايه پروژه بانيان عمپ قرار دادن ظرفيت ملاك

 M12 گذار خارجيمحدوديت سرمايه در گردش بانك ها جهت جلب توجه سرمايه 

 تحريم

 اقتصادي

 (R) كشور

شدن  و مشمول ايران با بانك هاي ايراني خارج از كشور تبادلات اقتصادي ميزان محدوديت

 ايران عليه اقتصادي تحريم

R3 

 R5 تحريمي دلايپ جهاني براي رتبه بندي شركت هاي ايراني به ارزياب تمايپ كم مؤسسات

 R0 ها ريسك در شراي  تحريم و عدم پوشش اينكشوري  هاي ريسك درجه بالاي

 R0 براي احداث پروژه نياز باكيفيت خارجي مورد تجهيزات چالشهاي تأمين كالاها و

سرمايه  كردن ايران به دليپ بلوكه پروژه هاي در مشاركت براي خارجي شركتهاي تمايپ عدم

 كشور از خارج در ايران هاي

R. 

ضعف در 

دسترسي به 

بروكراسي 

 O3 كشور داخپ عمراني در پروژه هاي مالي تأمين بانك هاي خارجي براي منابع عدم دسترسي به

 O5 خارجي منابع از طريق پروژه به تسهيلات و وام عدم اعطاي

 O5 مستقيم خارجي سرمايه گذاري صورت به خارجي عدم امکان استفاده از منابع
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اقتصادي 

بين المللي و 

 (O) جهاني
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زيرعوامپ 
(سطح سوم)  

چالش اصلي 
 (سطح دوم)

هدف  
سطح _

(اول  

مهمترین  
چالشهای  
فراروی  
جذب 
سرمایه  

گذاری و 
روش 
مناسب  

تامین مالی 
پروژه 
های 

عمرانی 
با توجه 
به شرایط  

 تحریم

E 

E2 

E3 

E8 

E9 

E10 

C 
C1 
C3 

C4 

C7 

C8 
M 

M1 

M5 

M6 

M7 

M8 

M9 
M12 

R 

R3 

R4 

R6 

R7 

R9 

O 

O3 

O4 

O5 



                                  میتحر طیبا توجه به شرا یعمران یپروژه ها یمال نیو روش مناسب تام یگذار هیجذب سرما یفرارو یچالشها نیمهمتر یبررس

                                                                                                                                                                                                                                          

                                                                                                     

 

 

112 

 

 درخت سلسله مراتبي 8-4 شکل

 مرتبط با هر عامل اصلی نسبت به یكدیگرقایسه چالش های م -4-3-2

مطرتب    چالش هاي فرعيدر حالت كلي، تشکيپ ماتريس تصميم گيري حاصپ از مقايسات زوجي 

با هر عامپ اصلي در فرآيند اجراي روش تحليپ، مرحله مهمي از تحليپ داده اي در اين روش به شمار 

مي رود. در اين رويکرد، پس از تعيين عاملي با درجه اهميت و ارجحيت بيشتر در بين عوامطپ اصطلي   

پرداختطه مطي   شناسايي شده در جريان تحقيق، به تعيين اهميت زيرعوامپ برحسب نظطرات خبرگطان   

، در PHAشود. لازم به ذكر است كه به منظور دقت و سهولت نتايج و يافته هاي بدست آمده از روش 

براي انجام مقايسات و تحليپ داده ها بهره گرفته شده است.   trepxE hciohpاين تحيق از نرم افزار

اوليطه درخصطوص مقايسطات    روش كار در اين نرم افزار بدين صورت بوده است كه ابتدا داده هاي خام 

زوجي زيرمعيارهاي مرتب  با هر عامپ اصلي برحسب نظرات خبرگان و متخصصين جمع آوري شده و 

تعيين شده است. سپس ايطن داده   PHAميانگين اهميت آنها برحسب عبارات زباني مبتني بر تحليپ 

خام اوليه و محاسبات مربوططه  هاي خام به نرم افزار تعريف گرديده و درنهايت با استفاده از داده هاي 

 در نرم افزار، وزن داده ها محاسبه شده است كه در ادامه جزئيات آن ذكر گرديده است.

 ضعف در قوانین و مقرراتمربوط به عامل  چالش هایتعیین ارجحیت  -4-3-3

نتايج مربوط به ماتريس تصميم گيري حاصپ از مقايسات زوجي زيرعوامپ مرتب  بطا عامطپ اصطلي    

آمده است. لازم به ذكر است كه اعداد نشان  10-5(در جدول t) ضعف در قوانين و مقرراتاول يعني 

داده شده با رنگ قرمز در برخي اعداد ارائه شده در جدول نشان دهنده برتري معيار ستوني نسبت بطه  

معيار سطري ماتريس مي باشد. همچنين در سطر آخر اين جدول، مقطدار نطرخ ناسطازگاري حاصطپ از     

دهطد كطه در بطين     در اين دسته ارائه گرديده اسطت. نتطايج نشطان مطي     چالش هاي فرعيسه كلي مقاي

مقايسات زوجي انجام شده در بين كليه زيرمعيارها در اين دسته، سازگاري كطافي وجطود دارد )مقطدار    

ه ( و بر اين اساس مي توان گفت كه نتايج حاصله از اعتبار عطددي مقايسط  091نرخ ناسازگاري كمتر از 

 نتايج مربوط به مقادير نرمالايزشده براي تعيين 11-5باشد. همچنين در جدول  اي كافي برخوردار مي

زيرعامپ ارجح تر ارائه شده اسطت. همچنطين   تعيين هم براي نسبت به چالش هاي فرعي برتري درجه 
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وزن  مرتب  با عامطپ اصطلي اول برحسطب   چالش هاي فرعي نتايج مربوط به رتبه بندي  .-5در شکپ 

نشان داده شده است. لازم به ذكر است كه در اين شکپ، محور سطري نمودار، چالش فرعي نسبي هر 

و متعاقبطاً ميطزان   چالش فرعي نشانگر عنوان زيرعوامپ و محور ستوني آن نيز نشانگر مقدار وزن نسبي 

 .اهميت هر يك از آنهاست

 

 ضعف در قوانين و مقرراتمرتب  با عامپ اصلي چالش هاي فرعي ميانگين مقايسات زوجي ماتريس  10-4 جدول

 

 ضعف در قوانين و مقرراتمرتب  با عامپ اصلي چالش هاي فرعي وزن  11-4 جدول

 وزن زيرمعيار

E2 09100 

E3 091.0 

E0 09003 

E. 09302 

E. 09120 

E10 09005 
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 ضعف در قوانين و مقررات چالش هاي فرعي نمودار وزن نهايي 9-4 شکل

 

جذب سرمايه گطذاري و   موثرچالش هاي فرعي اولويت بندي حاصپ از جداول و نمودار فوق، نتايج 

ضطعف در قطوانين و   در عامطپ   ميتحطر   يبا توجه به شطرا  يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روش

 را برحسب درجه اهميت و ارجحيت به شرح زير تعيين شده است:مقررات 

 (.E)سازمان يافتهعدم وجود بازار سرمايه منسجم و  (1

 (E3) يوان سالاري گسترده و بوروكراسي بالاد (2

 (E2)و بعضاً حکومتي در كشور  ساختار اقتصادي شديداً دولتي (3

خارجي  سرمايه گذاري از حمايت و تشويق قانون براساس كشور از ارز عدم امکان خروج (5

(E.) 

ها و  نامه آئينعدم آشنايي و تسل  كامپ بر پروژه هاي سرمايه گذاري مشاركتي در  (5

 (E10)هاي اقتصادي كشور  دستورالعمپ

 (E0)زمينه اوراق مشاركت  در فعال متولي نبود و كافي بسترسازي نبود (0

 تأمین کمبود ظرفیت هایمربوط به عامل اصلی چالش های فرعی تعیین ارجحت  -4-3-4

 داخلی مالی

نتايج مربوط به ماتريس تصميم گيري حاصپ از مقايسات زوجي زيرعوامپ مرتب  بطا عامطپ اصطلي    

آمده است. همچنين در سطر آخر اين جدول،  12-5در جدول داخلي  مالي تأمين كمبود ظرفيت هاي

مقدار نرخ ناسازگاري حاصپ از مقايسه كلي زيرعوامپ در اين دسته ارائه گرديطده اسطت. نتطايج نشطان     
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در اين دسته، سازگاري چالش هاي فرعي دهد كه در بين مقايسات زوجي انجام شده در بين كليه  يم

( و بر اين اساس مي توان گفت كه نتايج حاصله از 091كافي وجود دارد )مقدار نرخ ناسازگاري كمتر از 

بطه مقطادير   نتايج مربطوط   13-5باشد. همچنين در جدول  اعتبار عددي مقايسه اي كافي برخوردار مي

 كمبطود ظرفيطت هطاي   مرتب  بطا عامطپ اصطلي    چالش هاي فرعي برتري درجه  وزن نهايي براي تعيين

 .-5زيرعامپ ارجح تر ارائه شده است. همچنين در شکپ تعيين هم براي نسبت به  داخلي مالي تأمين

مطرتب  بطا عامطپ اصطلي دوم برحسطب وزن نسطبي هطر        چالش هاي فرعي نتايج مربوط به رتبه بندي 

 زيرمعيار نشان داده شده است. 

 مالي تأمين كمبود ظرفيت هايمرتب  با عامپ اصلي چالش هاي فرعي ميانگين مقايسات زوجي ماتريس  12-4 جدول
 داخلي

 

 داخلي مالي تأمين كمبود ظرفيت هايمرتب  با عامپ اصلي چالش هاي فرعي برتري درجه  تعيين 13-4 جدول

 وزن معيار

C1 090.. 

C3 09112 

C5 091.5 

C0 093.0 

C. 0920. 
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 داخلي مالي تأمين كمبود ظرفيت هايمربوط به عامپ اصلي  چالش هاي فرعي وزن نهايي نمودار 10-4 شکل

 

داخلي  مالي تأمين كمبود ظرفيت هايمعياراي اولويت بندي حاصپ از جداول و نمودار فوق، نتايج 

 ميتحطر   يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشجذب سرمايه گذاري و موثر بر 

 را برحسب درجه اهميت و ارجحيت به شرح زير تعيين شده است:

 (C1)آتي پروژه هاي مالي تأمين براي شده قبلي تمرين و شده شناخته عدم كفاف منابع (1

 (C3)در سرمايه گذاري خارجي داخلي بانك هاي توانايي و اشراف عدم (2

 (C5)درخواست تضامين با سرمايه در گردش هنگفت جهت اعطاي وام  (3

پرداخطت   در تطاخير  صطورت  در بدهي هطا  بازپرداخت تعهد نامه مبني بر عدم ارائه ضمانت (5

 (C0)خريدار  هاي

 (.C)داخلي  سرمايه گذاران به كشوري ريسك پوشش و نامه پرداخت ضمانت صدور عدم (5

 ضعف در نظام تامین مالی و اقتصادیمل تعیین ارجحیت زیرعوامل مربوط به عا -4-3-5

مرتب  با عامپ چالش هاي فرعي ماتريس تصميم گيري حاصپ از مقايسات زوجي نتايج مربوط به 

پروژه  يمال نيتاممناسب  روشجذب سرمايه گذاري و در ضعف در نظام تامين مالي و اقتصادي اصلي 

آمده است. نتايج مقدار نرخ ناسطازگاري نشطان    15-5جدول  در ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يها

در اين دسته، سازگاري چالش هاي فرعي دهد كه در بين مقايسات زوجي انجام شده در بين كليه  مي

( و بر اين اساس مي توان گفت كه نتايج حاصله از 091كافي وجود دارد )مقدار نرخ ناسازگاري كمتر از 
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درجطه  نتطايج مربطوط بطه     15-5باشد. همچنين در جدول  ر مياعتبار عددي مقايسه اي كافي برخوردا

هطم  نسطبت بطه    ضعف در نظام تامين مالي و اقتصطادي مرتب  با عامپ اصلي چالش هاي فرعي برتري 

نتايج مربطوط بطه    11-5زيرعامپ ارجح تر در اين عامپ ارائه شده است. همچنين در شکپ تعيين براي 

مرتب  با عامپ اصلي سوم برحسب وزن نسبي هطر زيرمعيطار نشطان داده    چالش هاي فرعي رتبه بندي 

 شده است. 

ضعف در نظام تامين مالي و مرتب  با عامپ اصلي چالش هاي فرعي ميانگين مقايسات زوجي ماتريس  14-4 جدول
 اقتصادي

 

 ضعف در نظام تامين مالي و اقتصاديمرتب  با عامپ اصلي چالش هاي فرعي برتري درجه  تعيين 15-4 جدول

 وزن معيار

M1 09055 

M5 09001 

M0 090.5 

M0 09100 

M. 09121 

M. 09205 

M12 0931. 

 



                                  میتحر طیبا توجه به شرا یعمران یپروژه ها یمال نیو روش مناسب تام یگذار هیجذب سرما یفرارو یچالشها نیمهمتر یبررس

                                                                                                                                                                                                                                          

                                                                                                     

 

 

118 

 

 
 ضعف در نظام تامين مالي و اقتصاديمربوط به چالش هاي فرعي ارجحيت  نمودار 11-4 شکل

 

مربطوط بطه   چالش هاي فرعي ، نشان مي دهد اولويت بندي 11-5حاصپ از جداول و نمودار نتايج 

 به شرح زير تعيين شده است:ضعف در نظام تامين مالي و اقتصادي 

 (M12) محدوديت سرمايه در گردش بانك ها جهت جلب توجه سرمايه گذار خارجي (1

 (.M)در محاسبه نسبت هاي كفايت سرمايه  پروژه بانيان عمپ قرار دادن ظرفيت ملاك (2

 (M0)توس  بانك ها به دليپ نبود نيروي كار متخصص  مالي تأمين روند شدن طولاني (3

 (.M)سپرده هاي سرمايه گذاري افراد جامعه  مدت بودن كوتاه ماهيت (5

 (M0) پروژه شركت براي سهامداران محدود سرمايه كفايت ظرفيت (5

 (M5) ايران در بانك ها كردن عدم وجود زيرساختهاي لازم جهت سنديکايي (0

زيربنايي  هاي )كنسرسيومي( براي پروژه كردن بانك پذير براي قانوني محدوديت هاي (0

(M1) 

 کشور اقتصادی تحریممربوط به عامل اصلی  چالش هایتعیین ارجحیت  -4-3-6

مرتب  با عامپ  چالش هاي فرعينتايج مربوط به ماتريس تصميم گيري حاصپ از مقايسات زوجي 

آمده اسطت. نتطايج مقطدار نطرخ ناسطازگاري نشطان        10-5( در جدول C)كشور  اقتصادي تحريماصلي 

در اين دسته، سازگاري چالش هاي فرعي دهد كه در بين مقايسات زوجي انجام شده در بين كليه  مي

( و بر اين اساس مي توان گفت كه نتايج حاصله از 091كافي وجود دارد )مقدار نرخ ناسازگاري كمتر از 

درجطه  نتطايج مربطوط بطه     10-5باشد. همچنين در جدول  ر مياعتبار عددي مقايسه اي كافي برخوردا
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تعيطين  هطم بطراي   نسطبت بطه   كشطور   اقتصطادي  تحريممرتب  با عامپ اصلي چالش هاي فرعي برتري 

نتطايج مربطوط بطه مقطادير      10-5زيرعامپ ارجح تر در اين عامپ ارائه شده است. همچنطين در جطدول   

هطم بطراي   نسطبت بطه   ارهاي مرتب  با عامپ اصلي زمطاني  برتري زيرمعيدرجه  نرمالايزشده براي تعيين

چطالش  نتايج مربوط به رتبه بنطدي   12-5زيرعامپ ارجح تر ارائه شده است. همچنين در شکپ تعيين 

 مرتب  با عامپ اصلي سوم برحسب وزن نسبي هر زيرمعيار نشان داده شده است. هاي فرعي 

 كشور اقتصادي تحريممرتب  با عامپ اصلي چالش هاي فرعي ميانگين مقايسات زوجي ماتريس  16-4 جدول

 

  كشور اقتصادي تحريممرتب  با عامپ اصلي چالش هاي فرعي برتري درجه  تعيين 17-4 جدول

 وزن معيار

R3 090.1 

R5 09205 

R0 09100 

R0 09130 

R. 09510 
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  كشور اقتصادي تحريممربوط به عامپ اصلي چالش هاي فرعي ارجحيت  نمودار 12-4 شکل

 

 اقتصطادي  چالش هطاي فرعطي تحطريم   اولويت بندي ، 12-5حاصپ از جداول و نمودار نتايج مطابق 

به  يمتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشجذب سرمايه گذاري و  كشور

 شرح زير تعيين شده است:

 كطردن  ايران بطه دليطپ بلوكطه    پروژه هاي در مشاركت براي خارجي شركتهاي تمايپ عدم (1

 (.R) كشور از خارج در ايران سرمايه هاي

تحريمي  دلايپ جهاني براي رتبه بندي شركت هاي ايراني به ارزياب تمايپ كم مؤسسات (2

(R5) 

 (R0) براي احداث پروژه نياز باكيفيت خارجي مورد تجهيزات چالشهاي تأمين كالاها و (3

 (R0) ها ريسك كشوري در شراي  تحريم و عدم پوشش اين هاي ريسك درجه بالاي (5

 و مشطمول  ايطران  بطا  بانك هاي ايراني خارج از كشطور  تبادلات اقتصادي ميزان محدوديت (5

 (R3) ايران عليه اقتصادي شدن تحريم

ضعف در دسترسی به مربوط به عامل اصلی   چالش هایتعیین ارجحیت  -4-3-7

 بروکراسی اقتصادی بین المللی و جهانی

مرتب  با عامپ  چالش هاي فرعينتايج مربوط به ماتريس تصميم گيري حاصپ از مقايسات زوجي 

آمده است.  .1-5(  در جدول O)ضعف در دسترسي به بروكراسي اقتصادي بين المللي و جهاني اصلي 
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چطالش  دهد كه در بين مقايسات زوجي انجام شده در بين كليطه   نتايج مقدار نرخ ناسازگاري نشان مي

( و بطر ايطن   091در اين دسته، سازگاري كافي وجود دارد )مقدار نطرخ ناسطازگاري كمتطر از    هاي فرعي 

باشد. همچنين در  اساس مي توان گفت كه نتايج حاصله از اعتبار عددي مقايسه اي كافي برخوردار مي

مرتب  با چالش هاي فرعي برتري درجه  نتايج مربوط به مقادير نرمالايزشده براي تعيين .1-5جدول 

زيرعامپ ارجح تطر ارائطه شطده اسطت. همچنطين در      تعيين هم براي نسبت به عامپ اصلي سازگارسازي 

مرتب  با عامپ اصطلي پطنجم برحسطب وزن    چالش هاي فرعي نتايج مربوط به رتبه بندي  13-5شکپ 

 نسبي هر زيرمعيار نشان داده شده است. 

ضعف در دسترسي به بروكراسي مرتب  با عامپ اصلي لش هاي فرعي چاميانگين مقايسات زوجي ماتريس  18-4 جدول
 اقتصادي بين المللي و جهاني

 

اصلي ضعف در دسترسي به بروكراسي  مرتب  با عامپ اصليچالش هاي فرعي برتري درجه  تعيين 19-4 جدول
  اقتصادي بين المللي و جهاني

 وزن نهايي معيار

O3 0900. 

O5 0913. 

O5 090.0 
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ضعف در دسترسي به بروكراسي اقتصادي اصلي  مربوط به عامپ اصلي چالش هاي فرعيارجحيت  نمودار 13-4 شکل

  بين المللي و جهاني

 

شرح زير تعيطين شطده    بهبروكراسي اقتصادي بين المللي و جهاني چالش هاي فرعي اولويت بندي 

 است:

 (O5) خارجي منابع از طريق پروژه به تسهيلات و وام عدم اعطاي (1

 (O5) مستقيم خارجي سرمايه گذاري صورت به خارجي استفاده از منابع عدم امکان (2

 داخپ عمراني در پروژه هاي مالي تأمين بانك هاي خارجي براي منابع عدم دسترسي به (3

 (O3كشور )

 

 تعیین ارجحیت عوامل اصلی -4-3-8

-5اصطلي در جطدول   چالش هاي نتايج مربوط به ماتريس تصميم گيري حاصپ از مقايسات زوجي 

دهد كه در بين مقايسات زوجطي انجطام شطده در     آمده است. نتايج مقدار نرخ ناسازگاري نشان مي 20

( و بر اين اسطاس مطي   091بين عوامپ اصلي، سازگاري كافي وجود دارد )مقدار نرخ ناسازگاري كمتر از 

-5جدول  باشد. همچنين در توان گفت كه نتايج حاصله از اعتبار عددي مقايسه اي كافي برخوردار مي

هم رائطه شطده   نسبت به برتري عوامپ اصلي درجه  نتايج مربوط به مقادير نرمالايزشده براي تعيين 21

برحسطب وزن   و اولويت چالش هاي اصطلي نتايج مربوط به رتبه بندي  15-5است. همچنين در شکپ 

 . نشان داده شده است چالشنسبي هر 
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 اصلي چالش هايميانگين مقايسات زوجي ماتريس  20-4 جدول

 

 اصلي  چالش هايبرتري درجه  تعيين 21-4 جدول

 شده نرمالايز اوزان تعيين عامپ مهمتر

E 091.0 

C 093.0 

M 09250 

R 09115 

O 09005 

 

 
 اصلي  چالش هايارجحيت  نمودار 14-4 شکل

 

 عامپ اصطلي كمبطود ظرفيطت هطاي    نتايج اولويت بندي عوامپ اصلي نشان مي دهد كه رتبه اول را 

چطالش اصطلي ضطعف در نظطام     و رتبه دوم مربوط بطه  كسب نموده  093.0با وزن   داخلي مالي تأمين

 091.0ضعف در قوانين و مقررات با وزن رتبه سوم مربوط به و   09250تامين مالي و اقتصادي با وزن 

ضطعف در   مربطوط بطه   و رتبطه پطنجم    09115كشور  بطا وزن   اقتصادي تحريمو رتبه چهارم مربوط به 

كطه در حالطت ترتيطب     مي باشطد  09005اسي اقتصادي بين المللي و جهاني  با وزن دسترسي به بروكر

 اولويت عبارتند از:

 (R) داخلي مالي تأمين كمبود ظرفيت هاي (1

 (M) ضعف در نظام تامين مالي و اقتصادي (2

 (E) ضعف در قوانين و مقررات (3

 (C) كشور اقتصادي تحريم (5

 (O) المللي و جهانيضعف در دسترسي به بروكراسي اقتصادي بين  (5
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 بحث و بررسی نتایج -4-3-9

، پس از انجام محاسبات مربوططه از مطاتريس مقايسطات زوجطي اوليطه،      trepxE hciohpنرم افزار 

ميزان اهميت پارامترهاي مختلف مورد مطالعه در يك سيستم براساس جدول عبارات زباني مبتني بطر  

، نتايج حاصپ از وزن و ارجحيت كليه پارامترهاي مورد مقايسه را مشخص مي نمايد. لازم PHAروش 

به ذكر است كه اين كار براساس نظرات خبرگان و متخصصين و سپس محاسبات مربوطه در نرم افزار 

 عوامطپ فوق انجام مي گيرد. لازم به ذكر است كه وزن نهايي از حاصلضرب وزن نسبي زيرمعيارهطا در  

لي تعيين مي گردد و نتايج آن براي رتبه بندي نهايي مورد استفاده قرار مي گيطرد. ايطن نتطايج در    اص

بصطورت نزولطي ترسطيم     15-5ارائه شده است. همچنطين وزن كطپ معيارهطا در نمطودار      22-5جدول 

 گرديده است.

هاي عمراني با وزن نهايي مهمترين چالش هاي جذب سرمايه گذاري و روش تامين مالي مناسب پروژه  22-4 جدول
 توجه به شراي  تحريم

 وزن کل وزن نسبی شاخص وزن نسبی عامل اصلی

 

 
E 

091.0 

 

E2 09100 0903122. 

E3 091.0 09030.3. 

E0 09003 09013051 

E. 09302 090000.5 

E. 09120 0902305. 

E10 09005 09015025 

 

C 
093.0 C1 090.. 0903.22 

C3 09112 090530. 

C5 091.5 0900500 

C0 093.0 09150.3 

C. 0920. 090.112 

 

M 

 

09250 

 

M1 09055 0901100 

M5 09001 09010500 

M0 090.5 09020005 

M0 09100 090510.2 

M. 09121 0902.000 

M. 09205 090501.5 
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M12 0931. 0900.22. 

 

R 

 

09115 

 

R3 090.1 0900.235 

R5 09205 0903021 

R0 09100 090120.5 

R0 09130 0901501. 

R. 09510 0905005 

 

O 
09005 O3 0900. 09005510 

O5 0913. 0900...0 

O5 090.0 0900550. 

 

پارامتر اوليه تعريف شده جهطت ارائطه يطك الگطوي      20نتايج بدست آمده نشان مي دهد كه از بين 

شناسطايي شطده براسطاس نتطايج      چالش هطاي ، مهمترين و تاثيرگذارترين PHAاولويت بندي با روش 

 13بوده است. لازم به ذكطر اسطت كطه ايطن      (0903)وزن بالاي  مورد مهمتر 13تحليپ داده ها، شامپ 

 يمال نيتاممناسب  روشمهمترين چالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و معيار به عنوان مهمترين 

شناخته شده انطد كطه در زيطر ايطن      ساخت يدر پروژه ها ميتحر  يه به شرابا توج يعمران يپروژه ها

 رت ترتيب اهميت ارائه گرديده است.نتايج به صو
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كشور در شراي  چالش هاي فرعي موثر بر جذب سرمايه گذار و تامين مالي در پروژه هاي عمراني وزن كپ  15-4 شکل

 تحريم

 

پرداخطت   در تطاخير  صطورت  در بدهي هطا  بازپرداخت تعهد نامه مبني بر عدم ارائه ضمانت (1

  خريدار هاي

  داخلي سرمايه گذاران به كشوري ريسك پوشش و نامه پرداخت ضمانت صدور عدم (2

 محدوديت سرمايه در گردش بانك ها جهت جلب توجه سرمايه گذار خارجي (3

 درخواست تضامين با سرمايه در گردش هنگفت جهت اعطاي وام (5

 و سازمان يافتهعدم وجود بازار سرمايه منسجم  (5

 در محاسبه نسبت هاي كفايت سرمايه پروژه بانيان عمپ قرار دادن ظرفيت ملاك (0

 كطردن  ايران بطه دليطپ بلوكطه    پروژه هاي در مشاركت براي خارجي شركتهاي تمايپ عدم (0

 كشور از خارج در ايران سرمايه هاي

 در سرمايه گذاري خارجي داخلي بانك هاي توانايي و اشراف عدم (.

 توس  بانك ها به دليپ نبود نيروي كار متخصص مالي تأمين روند شدن طولاني (.

 آتي پروژه هاي مالي تأمين براي شده قبلي تمرين و شده شناخته عدم كفاف منابع (10

 يوان سالاري گسترده و بوروكراسي بالاد (11

 و بعضاً حکومتي در كشور ساختار اقتصادي شديداً دولتي (12

 تحريمي دلايپ رتبه بندي شركت هاي ايراني به جهاني براي ارزياب تمايپ كم مؤسسات (13

 

 ارائه راهكار-4-4

مناسطب   روشچالش بحراني و با اولويت در پيش روي جذب سرمايه گطذار و   10پس از شناسايي 

، در اين قسمت تلاش شده است با استفاده از ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتام

چالش مهمتر، راهکارهايي ارائه گردد. در جطدول   10مطالعات انجام شده در اين زمينه، نسبت به اين 
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 براي چالش هاي مهم و بحراني شناسايي شده راهکارهايي ارائه شده است. 5-23

 

پروژه  يمال نيتاممناسب  روشذاري و جذب سرمايه گراهکارهاي متناسب با چالش هاي با اولويت در  23-4 جدول
 ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يها

 راهکار چالش

 تعهطد  نامه مبني بر عدم ارائه ضمانت

 تاخير صورت در بدهي ها بازپرداخت

  خريدار پرداخت هاي در

تسهيپ در روند ضمانت نامه ها و همکاري با سرمايه گذاران از سوي بانطك هطا و يطا    

 هاي كلان نهادهاي پروژه

 پرداخت به موقع بازپرداخت وام ها

 مديريت تورم و نرخ ارز

 و نامطه پرداخطت   ضطمانت  صدور عدم

سطرمايه   بطه  كشطوري  ريسك پوشش

  داخلي گذاران

 بازبيني روند صدرو ضمانت نامه ها  

 مديريت ريسك پروژ ه هاي با سرمايه گذاري خصوصي

 مشاركت در سرمايه پروژهارائه يك بانك داده براي بهبود ريسك هاي 

 از سوي دولت برنامه اي براي جذب سرمايه هاي داخليتدوين 

محدوديت سرمايه در گردش بانك ها 

جهططت جلططب توجططه سططرمايه گططذار   

 خارجي

 بطا اتکطا بطه اعتبطار     هاي كشطور  با ايجاد سنديکا با بانكساخت و ايجاد بانك صنعت 

شركت هاي عمراني بزرگ مانند وزارت راه و شهرسازي و بنياد مستضطعفان و خطاتم   

 الانبيا و ...

 استفاده از سرمايه گذاري مستقيم خارجي

درخواسططت تضططامين بططا سططرمايه در  

 گردش هنگفت جهت اعطاي وام

تغيير و بروز رساني دستورالعملهاي داخلي بانکها و آيين نامه هاي مربطوط بطه بحطث    

فاينانس خارجي نظيربخش نامه گشايش اسناد اعتبطاري بطا مقطررات و قطوانين بطين      

 المللي

عدم وجطود بطازار سطرمايه منسطجم و     

 سازمان يافته

 زمان و هزينه هاي جانبي در مسير تحقق جذب فاينانس خارجي كاهش ريسك،

 استفاده از تکنولوژي هاي روز دنيا براي بازار سرمايه

 بانيطان  ظرفيت عمپ قرار دادن ملاك

در محاسبه نسبت هاي كفايطت   پروژه

 سرمايه

ترويج فرهنگ لزوم استفاده از تخصص شركتهاي مشاور در امرتامين مالي پروژه هطا  

 به روش فاينانس خارجي

 برقراري كامپ امنيت و ثبات در داخپ كشور

 بطراي  خطارجي  شركتهاي تمايپ عدم

ايران به دليپ  پروژه هاي در مشاركت

 در ايطران  سطرمايه هطاي   كردن بلوكه

 كشور از خارج

 تسهيپ آسان فاينانس خارجي

پرهيز از هرگونه تنش زايي نسبت به نشان دادن فضطايي بطا ثبطات و رو بطه رشطد از      

 كشور

 اجرائي تسهيلات اعتباري كوتاه كردن مسير
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 بانططك هططاي توانططايي و اشططراف عططدم

 در سرمايه گذاري خارجي داخلي

مديران ارشد آن از نگاه سازمان محوري بطه داشطتن ديطدگاهي     تغيير نگرش بانکها و

 فرا سازماني و ملي

برگذاري جلسات هم انديشي فراوان ميان مديران ومتخصصين پروژه هطا بطا تصطميم    

 گيرندگان سيستم بانکي كشور

توس   مالي تأمين روند شدن طولاني

بانك ها بطه دليطپ نبطود نيطروي كطار      

 متخصص

پذيري به خصوص در جنبه مالي براي رسطيدن بطه يطك     امکان انجام كليه مطالعات

 ساختار مفيد

 افزايش تجهيزات و فناوري هاي نوين در تامين مالي  

 بکارگيري تجارب كشورهاي توسعه يافته

 و شططده شططناخته عططدم كفططاف منططابع

 مطالي  تطأمين  بطراي  شده قبلي تمرين

 آتي پروژه هاي

 بطا اتکطا بطه اعتبطار     هاي كشطور  سنديکا با بانكبا ايجاد ساخت و ايجاد بانك صنعت 

شركت هاي عمراني بزرگ مانند وزارت راه و شهرسازي و بنياد مستضطعفان و خطاتم   

 الانبيا و ...

 تاخيراتپيشگيري از هاي پروژه و  انجام به موقع فعاليت

يوان سالاري گسترده و بوروكراسطي  د

 بالا

مديران ومتخصصين پروژه هطا بطا تصطميم    برگذاري جلسات هم انديشي فراوان ميان 

 گيرندگان سيستم بانکي كشور

حذف بوروكراسي هاي اضافي در ادارات و نهادهاي داخلطي و بوجطود آوردن شطراي     

 موازي كاري همزمان در طي فرآيند درخواست و تاييد دريافت فاينانس خارجي

و  سططاختار اقتصططادي شططديداً دولتططي 

 بعضاً حکومتي در كشور

 تعاملات سياسي با كشورهاي سرمايه دار افزايش

 عدم ثبات و امنيت چه از جنبه اقتصادي، سياسي، و...پيشگيري از 

 مديريت نوسان نرخ ارز

جهطاني   ارزيطاب  تمايپ كم مؤسسطات 

براي رتبه بندي شركت هطاي ايرانطي   

 تحريمي دلايپ به

 كنترل واعتمادسازي در دور جديد مذاكرات با قدرتهاي جهاني هدايت،

 اجرائي تسهيلات اعتباري كوتاه كردن مسير

 

 جمع بندی-4-5

 نيتطام مناسب  روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و در اين فصپ از پايان نامه، به تحليپ 

پرداخته شد. بطدين منظطور پطس از ارائطه عوامطپ و       ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال

داده ها كه بطه صطورت   در رابطه با تحليپ ، و تحليپ پايايي و روايي آنها مهم در اين زمينه چالش هاي

پرسشنامه بين متخصصين جامعه آماري توزيع شده بطود، ابتطدا نتطايج حاصطپ از توصطيف ويژگيهطاي       
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شطاخص اهميطت نسطبي     جمعيت شناختي پاسخ دهندگان به سوالات پرسشنامه ها ارائه شده و سپس

RII هاي فرعطي مهطم شناسطايي شطد و در      چالشسبه شد و بدين ترتيب براي چالش هاي فرعي محا

، از روش تصطميم گيطري و   چطالش هطاي مهمتطر   به منظور اولويت بندي  بخش پايايي تحليپ داده ها،

در چالش بحراني راهکارهايي پيشنهاد شده اسطت.   13در انتها براي استفاده شد.  PHAاولويت بندي 

 پيشنهادات آتي تحقيق ارائه خواهد شد. فصپ بعد جمع بندي و نتيجه گيري و

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                  میتحر طیبا توجه به شرا یعمران یپروژه ها یمال نیو روش مناسب تام یگذار هیجذب سرما یفرارو یچالشها نیمهمتر یبررس

                                                                                                                                                                                                                                          

                                                                                                     

 

 

121 

 

 

 

 

 

 فصل پنجم: نتیجه گیری و پیشنهادات .9
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 مقدمه-5-1

اين فصپ از تحقيق به جمع بندي و ارائه نتايج حاصپ از تحقيق اختصاص يافته است. نتايج حاصپ 

از پژوهش به صورت جزئي ارائه گرديده و در پايان فصپ نيز اقدام به ارائطه پيشطنهاداتي جهطت انجطام     

 تحقيقات آتي در ارتباط با موضوع پژوهش حاضر شده است. 

 جمع بندی-5-2

 هبط تطلاش شطد تطا    در پژوهش حاضر اي مختلف اين پاياين نامه ارائه شده، همانطور كه در بخش ه

با توجه  يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و  بررسي

 پرداخته گردد.  ميتحر  يبه شرا

در اين راستا در فصپ اول اين پژوهش مقدمه، بيطان كليطات مسطئله تحقيطق، اهميطت و ضطرورت،       

اهداف و سوالات تحقيق ارائه شد. لازم به يادآوري است كه مهمتطرين اهطداف تحقيطق در ايطن فصطپ      

 يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و  تعيين مربوط به

 و اولويت آنها بيان گرديده است.  ميتحر  يوجه به شرابا ت

ي از تامين مالي و انواع روش هطاي تطامين مطالي خطارجي پطروژه و فاينطانس       مفاهيمدر فصپ دوم، 

خارجي و برخ از چالش هاي سرمايه گذاري خارجي و تامين منطابع مطالي بطراي ططرح هطاي عمرانطي       

گذاري خارجي  بررسي شده سپس شراي  تحريم كطه   بررسي شد در ادامه اين فصپ تاريخچه سرمايه

رويکردي از اين تحقيق مي باشد بصورت ابعاد مختلف آن بررسي شد. راهکارهايي براي بورن رفطت از  

 تحريم اراشد و در انتهاي فصپ ادبيات تحقيق مرور گرديد.  

ت. روش تحقيطق  در فصپ سوم به بيان متدلوژي و روش اجرايي پايان نامه حاضر پرداخته شده اس

( و  تصميم گيري سلسله مراتبي با رويکطرد  CRRحاضر مبتني بر  روش تعيين شاخص اهميت نسبي )

PHA  بوده كه هر يك از آنها بصورت كامپ معرفي شد. عوامپ و زير عوامپ شناسايي شده استخراج و

د. در واقطع  زيرعامطپ تعيطين گرديط    55دسطته اصطلي و در مجمطوع     5معرفي گرديد كه اين عوامپ در 

مشخص شد كه بر جذب سرمايه گذاري خارجي در پروژه هاي عمراني، عامپ اصلي ضعف در قوانين و 
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معيار، ضعف در نظام تامين مطالي و   .داخلي با  مالي تأمين معيار،  كمبود ظرفيت هاي 11مقررات با 

بروكراسطي اقتصطادي   معيار و ضعف در دسترسي به  .كشور با  اقتصادي معيار، تحريم 12اقتصادي با 

 معيار مي تواند تاثيرگذار باشد. 5بين المللي و جهاني با 

در فصپ چهارم آناليز داده هاي حاصپ از پيمايش ميداني در ارتباط بطا چالشطهاي فطراروي جطذب     

در چهار بخش  ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روشسرمايه گذاري و 

تحليپ شد. معيارها و عوامپ گرداوري شد كه با استفاده از بررسي و اهميت دهطي اوليطه متخصصطين    

معيار نهايي شطد. سطپس    20(  در نهايت CRRعوامپ و تحليپ آماري، و تعيين شاخص اهميت نسبي )

آنهطا پرداختطه   به اولويطت بنطدي    PHAبا استفاده از روش تصميم گيري چندمعياره مبتني بر تحليپ 

عامپ فرعي وجود دارد. اين موارد بطا اسطتفاده از تکنيطك     20عامپ اصلي و  PHA  ،5شد. در تحليپ 

اهميت دهي شد و ماينگين اين موارد وارد  AHPمقايسات زوجي توس  خبرگان و طيف عبارات زباني 

ارهطا در هطر عامطپ    شد و تحليپ هاي لازم انجام شد و اولويت بنطدي معي  trepxE hciohpنرم افزار 

اصلي و پس از بحث و بررسي نتايج بدست آمده، يك متدلوژي مناسب جهت اولويت بندي مهمتطرين  

بطا توجطه بطه     يعمرانط  يپروژه هطا  يمال نيتاممناسب  روشچالشهاي فراروي جذب سرمايه گذاري و 

 پيشنهاد گرديد. ميتحر  يشرا

صه نتايج حاصپ از تحقيق، پيشنهاداتي بطراي  در  اين فصپ از  پايان نامه جمع بندي مطالب و خلا

 . تحقيقات آتي ارائه مي گردد

 نتایج-5-3

در اين قسمت، خلاصه نتايج هر بخش از فصپ تجزيه و تحليپ داده ها بصورت مختصر، ارائطه مطي   

 شود.

 ( بشرح زير حاصپ شد:RIIنتايج در بخش شاخص اهميت نسبي آماري )

( و رتبه هر يك از عوامپ برحسطب وزن  RIIاهميت نسبي )پس از محاسبات مربوطه مقدار شاخص 

 در جداول و نمودارهايي در ادامه گزارش شد.  RIIدهي با شاخص 

براساس نتايج به دست آمده، ترتيب اهميت معيارهاي اصلي شناسايي شده تعيين شد. در توصيف 

به عنوان شاخص مهم تلقي مي شطود كطه در ايطن تحقيطق كطه       090، ميزان بالاي RIIاهميت شاخص 
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مي باشد. به عبارتي ديگر معيارهايي كطه شطاخص اهميطت     RII≥090انتخاب مهمترين موارد بر مبناي 

مطي باشطد،    AHPحاصپ شده باشد از تحليپ داده ها در مرحله بعد كطه روش   090نسبي آنها كمتر از 

 حذف شد.

 خاب مهمترین معیارها  با روش نتایج انتRII 

 5هطر   يبطرا  CR بيضر ريمقادنتايج تحليپ پايايي و روايي داده هاي شناسايي شده نشان داد كه 

 يشطود كطه اعتبطار داخلط     يحاصطپ مط   جهينت نيبدست آمده، ا 090از  شتريب يمورد بررس ياصل اريمع

 تياز نظر خبرگطان و پاسطخ دهنطدگان رضطا     قيبه اهداف تحق يابيدست يشده برا ييشناسا يارهايمع

بيش از  CVRو ر تمام موارد مرتب  با تحليپ روايي اين تحقيق، ضريب  بخش و قابپ قبول بوده است

 5نفر مقدار قابپ قبول و مناسبي مطي باشطد بنطابراين     50حاصپ شده است كه براي نمونه آماري 095

 چالش فرعي تاييد مي شود. 55دسته عامپ اصلي و 

درصطد  .3درصطد تحصطيلات فطوق ديطپلم،      3نفطر، حطدود    30طابق نتايج، در اين تحقيق از بين م

درصطد بطيش از    93.درصد دكترا مي باشند همچنين حدود  11درصد فوق ليسانس و  50ليسانس و 

درصد  .1سال و  10تا  5درصد بين  .3سال   20تا  10درصد بين  33سال تجريه كاري دارند و  20

% 25ال تجربه دارند. در بررسي سمت و مسئوليت كاري متخصصين نيز مشاهده شد كطه  س 5كنتر از 

% سرمايه گذار مي باشند. در مجمطوع  1.95% پيمانکار و .139% مهندس و مديرپروژه و 5190كارفرما، 

متخصصين نمونه آماري از  نظطر تحصطيلات و تجربطه و مسطئوليت توزيطع مناسطبي بطراي پاسطخ بطه          

 رند. پرسشنامه ها دا

 نشان داد كه مهمترين چالش ها عبارتند از: RIIنتايج تحليپ شاخص 

 (E) در بين  چالش هاي ضعف در قوانين و مقررات

 و بعضاً حکومتي در كشور ساختار اقتصادي شديداً دولتي 

 يوان سالاري گسترده و بوروكراسي بالاد 

 مشاركتزمينه اوراق  در فعال متولي نبود و كافي بسترسازي نبود 

 عدم وجود بازار سرمايه منسجم و سازمان يافته 

 خارجي سرمايه گذاري از حمايت و تشويق قانون براساس كشور از ارز عدم امکان خروج 

 ها و  نامه عدم آشنايي و تسل  كامپ بر پروژه هاي سرمايه گذاري مشاركتي در آئين

 هاي اقتصادي كشور دستورالعمپ
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 (C) داخلي مالي تأمين ت هايدر بين  چالش هاي كمبود ظرفي

 آتي پروژه هاي مالي تأمين براي شده قبلي تمرين و شده شناخته عدم كفاف منابع 

 در سرمايه گذاري خارجي داخلي بانك هاي توانايي و اشراف عدم 

 درخواست تضامين با سرمايه در گردش هنگفت جهت اعطاي وام 

 پرداخت هاي در تاخير صورت در بدهي ها بازپرداخت تعهد نامه مبني بر عدم ارائه ضمانت 

 خريدار

 داخلي سرمايه گذاران به كشوري ريسك پوشش و نامه پرداخت ضمانت صدور عدم 

 (M) در بين  چالش هاي ضعف در نظام تامين مالي و اقتصادي

 ريالي مالي تأمين بهره بالاي نرخ 

 ايران در بانك ها كردن عدم وجود زيرساختهاي لازم جهت سنديکايي 

 پروژه شركت براي سهامداران محدود سرمايه كفايت ظرفيت 

 توس  بانك ها به دليپ نبود نيروي كار متخصص مالي تأمين روند شدن طولاني 

 سپرده هاي سرمايه گذاري افراد جامعه مدت بودن كوتاه ماهيت 

 در محاسبه نسبت هاي كفايت سرمايه پروژه بانيان عمپ قرار دادن ظرفيت ملاك 

  سرمايه در گردش بانك ها جهت جلب توجه سرمايه گذار خارجيمحدوديت 

 شدن  و مشمول ايران با بانك هاي ايراني خارج از كشور تبادلات اقتصادي ميزان محدوديت

 ايران عليه اقتصادي تحريم

 (R) كشور اقتصادي در بين  چالش هاي تحريم

 شدن  و مشمول ايران با ربانك هاي ايراني خارج از كشو تبادلات اقتصادي ميزان محدوديت

 ايران عليه اقتصادي تحريم

 تحريمي دلايپ جهاني براي رتبه بندي شركت هاي ايراني به ارزياب تمايپ كم مؤسسات 

 ها ريسك كشوري در شراي  تحريم و عدم پوشش اين هاي ريسك درجه بالاي 

 پروژهبراي احداث  نياز باكيفيت خارجي مورد تجهيزات چالشهاي تأمين كالاها و 

 سرمايه  كردن ايران به دليپ بلوكه پروژه هاي در مشاركت براي خارجي شركتهاي تمايپ عدم

 كشور از خارج در ايران هاي
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 (O) در بين  چالش هاي ضعف در دسترسي به بروكراسي اقتصادي بين المللي و جهاني

 داخپ درعمراني  پروژه هاي مالي تأمين بانك هاي خارجي براي منابع عدم دسترسي به 

 كشور

 خارجي منابع از طريق پروژه به تسهيلات و وام عدم اعطاي 

 مستقيم خارجي سرمايه گذاري صورت به خارجي عدم امکان استفاده از منابع 

  نتایج تحلیل داده ها به روشAHP 

پروژه  يمال نيتاممناسب  روشجذب سرمايه گذاري و  چالش هاي فرعي موثراولويت بندي نتيجه 

 در عامپ ضعف در قوانين و مقررات: ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يها

 (.E)عدم وجود بازار سرمايه منسجم و سازمان يافته (1

 (E3) يوان سالاري گسترده و بوروكراسي بالاد (2

 (E2و بعضاً حکومتي در كشور ) ساختار اقتصادي شديداً دولتي (3

خارجي  سرمايه گذاري از حمايت و تشويق قانون براساس كشور از ارز عدم امکان خروج (5

(E.) 

ها و  نامه عدم آشنايي و تسل  كامپ بر پروژه هاي سرمايه گذاري مشاركتي در آئين (5

 (E10هاي اقتصادي كشور ) دستورالعمپ

 (E0زمينه اوراق مشاركت ) در فعال متولي نبود و كافي بسترسازي نبود (0

جذب سرمايه گذاري و لي موثر بر داخ مالي تأمين معياراي كمبود ظرفيت هاينتايج اولويت بندي 

 :ميتحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب  روش

 (C1آتي) پروژه هاي مالي تأمين براي شده قبلي تمرين و شده شناخته عدم كفاف منابع (1

 (C3در سرمايه گذاري خارجي) داخلي بانك هاي توانايي و اشراف عدم (2

 (C5در گردش هنگفت جهت اعطاي وام )درخواست تضامين با سرمايه  (3

پرداخطت   در تطاخير  صطورت  در بدهي هطا  بازپرداخت تعهد نامه مبني بر عدم ارائه ضمانت (5

 (C0خريدار ) هاي

 (.Cداخلي ) سرمايه گذاران به كشوري ريسك پوشش و نامه پرداخت ضمانت صدور عدم (5

 اولويت بندي چالش هاي فرعي مربوط به ضعف در نظام تامين مالي و اقتصادي  نتايج

 (M12) محدوديت سرمايه در گردش بانك ها جهت جلب توجه سرمايه گذار خارجي (1

 (.M)در محاسبه نسبت هاي كفايت سرمايه  پروژه بانيان عمپ قرار دادن ظرفيت ملاك (2
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 (M0)توس  بانك ها به دليپ نبود نيروي كار متخصص  مالي تأمين روند شدن طولاني (3

 (.M)سپرده هاي سرمايه گذاري افراد جامعه  مدت بودن كوتاه ماهيت (5

 (M0) پروژه شركت براي سهامداران محدود سرمايه كفايت ظرفيت (5

 (M5) ايران در بانك ها كردن عدم وجود زيرساختهاي لازم جهت سنديکايي (0

زيربنايي  هاي )كنسرسيومي( براي پروژه كردن بانك پذير براي قانوني محدوديت هاي (0

(M1) 

  روشكشطور جطذب سطرمايه گطذاري و      اقتصطادي  چالش هاي فرعي تحطريم اولويت بندي 

يم به شرح زير تعيطين شطده   تحر  يبا توجه به شرا يعمران يپروژه ها يمال نيتاممناسب 

 است:

 كطردن  ايران بطه دليطپ بلوكطه    پروژه هاي در مشاركت براي خارجي شركتهاي تمايپ عدم (1

 (.R) كشور از خارج در ايران سرمايه هاي

تحريمي  دلايپ جهاني براي رتبه بندي شركت هاي ايراني به ارزياب تمايپ كم مؤسسات (2

(R5) 

 (R0) براي احداث پروژه نياز باكيفيت خارجي مورد تجهيزات چالشهاي تأمين كالاها و (3

 (R0) ها ريسك تحريم و عدم پوشش اينكشوري در شراي   هاي ريسك درجه بالاي (5

 و مشطمول  ايطران  بطا  بانك هاي ايراني خارج از كشطور  تبادلات اقتصادي ميزان محدوديت (5

 (R3) ايران عليه اقتصادي شدن تحريم

  چالش هاي فرعي بروكراسي اقتصادي بين المللي و جهانياولويت بندي نتايج: 

 (O5) خارجي منابع از طريق پروژه به تسهيلات و وام عدم اعطاي (1

 (O5) مستقيم خارجي سرمايه گذاري صورت به خارجي عدم امکان استفاده از منابع (2

 داخپ عمراني در پروژه هاي مالي تأمين بانك هاي خارجي براي منابع عدم دسترسي به (3

 (O3كشور )

 پیشنهادات-5-4

 قابپ ارائه است: رپيشنهادات آتي كه مي تواند تکميپ كننده نتايج اين بخش باشد بصورت زي

 مطالعه موردي با ويژگي سسطرمايه گطذار خطارجي و بررسطي      انجام پژوهش با درنظرگيري
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  تحريم ها بر پروژه

 استفاده از روش هاي آزمون هاي آماري استباطي در جامعه هاي وسيعتر 

  پروژه هاي با سرمايه گذار خارجي در ايرانبررسي ريسك هاي 

  و ديماتپ و تاپسيس  فازيمانند رويکرد ري چندمعياره  تصميم گي هاي روشساير كاربرد

... 
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






.

 





5 55 .



0.3.0 


0.250 


0.1.0 


0.115 


0.005. 
 


0.150.


0.0.1 


0.00. 





. 

 


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