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1 .مقدمه

وعمرانیهایپروژهمالیتامین.شودمیمحسوبکشورهردرگذاریسرمایههایشروترینشایعازپروژهمالیتامین
برآوردنبرایلازماعتباراتنمودنفراهم.استبرخورداربالاییپیچیدگیوازحساسیتبودنبرزمانوسرمایهدلیلبهبلندمرتبه

سالهماولین.نمایدمیایجابراجدیدمالیابزارهایومنابعبهنیازعمرانی،هایپروژهحوزهدرگذاریسرمایهرشدحالدرتقاضای
هایروژهپمالیتامینبرایمتعددیومتنوعهایروش.استامراینبرایمالیتامینچگونگیشود،میمطرحراستاایندرکهای

احدهایواغلبهاآنتولیداتکهاستهاییپروژهگذاری،سرمایهومالیتامینهایپروژهکلی،طوربه.داردوجودسازیبلندمرتبه
وشنرهاانخاستگاهبهتوجهباهاپروژهنوعایناقتصادیومالیتوجیه.باشدمیهاآنمانندوخدماتیومسکونی،تجاری،اداری

.ندارداثباتبهنیازواست
عواملوفاکتورها،هاشرکتمالیمدیرانکهاستنیازمالیتامینگوناگونهایروشمیانازروشیکانتخاببرای

کنترلتحتایعواملاین.کنندانتخابرابهینهمالیتامینروش،جانبههمهدیدیکبابتوانندتادهندقرارمدنظرراگوناگونی
رآنقدعواملاینگاهی.شوندمیتحمیلهاآنبربیرونمحیطازونیستندهاآنکنترلتحتیادارندقرارگذارانسرمایه

واردارفرمایانکبرهنگفتیهایهزینهوشودمینادرستمالیتامینروشیکانتخاببهمنجرآنگرفتننادیدهکهتاثیرگذارند
لیپوهایسیاست،المللیبینمقرراتوقوانین،داخلیمقرراتوقوانینچونهمعواملیبهتوانمیعواملایناز.سازدمی

مورددرمناسبمالىتأمینروشانتخابکرداشارهجهانیبازارهایبهدسترسیمیزانودولتمالیهایسیاست،مرکزیبانک
ؤثرمآنخاصشرایطوقوانیندلیلبهکشوریکدراستممکنپروژهبراىشدهاستفادهساختار.استمهمىمسألهها،پروژه
بامالینتأمیروشصحیحشکلانتخابخصوصایندرمهمنکته.شوداستفادهدیگرکشوردرمؤثرىطوربهکهحالىدر.نباشد
ازطمینانابراىاولیهمراحلازپروژهنیازموردمالىتأمینراهکارهاىیافتن.استمیزبانکشورشرایطوپروژههرشرایطبهتوجه

بینتعاملاتوروابطوجودعدمواخیرهاىسالطیآنتبعاتوهاتحریمدلیلبهایراندرمسألهاین.استپروژهرسیدنانجامبه
.استگرفتهقراربیشترىتوجهموردگذارانسرمایهجانبازغرب،بامناسبالمللى



2 .مفهوم و تعاریف بلندمرتبه سازی( الف

نیزخصصینمتنظرازبلکهمردمعامهبینتنهانهتعاریفاین.شودمیمتفاوتیهایبرداشتآنازکهایستواژهسازیبلندمرتبه
.پردازیممیمختلفهایدیدگاهازسازیبلندمرتبهتعاریفازنمونهچندبهادامهدر.استمتفاوت

112شمارهنشریهدرو1371سالدرکهاستتعریفیکشور،دربلندمرتبهبنایکردنمشخصجهتدرتعاریفنخستینازیکی
«ش سوزیآتبرابردرساختمان هاازمحافظتاجراییدستورالعمل»برمبنیبودجهوبرنامهسازمانفنیمعیارهایوتحقیقاتدفتر
دسترسقابلطحسپایین ترینترازتاتصرفقابلطبقهبالاترینکفترازبینقائمفاصله)آنارتفاعکهبناییهر":می شودارائه
".می شودمحسوببلندعمارتباشد،بیشترمتر23از(آتش نشانیماشین هایبرای

بادوزلزلهازیناشجانبینیروهایشودباعثآنارتفاعکهنامیدبلندمرتبهرابناییتوانمیهنگامیساختمان،مهندسیندیدگاهاز
.آورندمیشماربهبلندمرتبهراطبقه10ازبیشترهایساختمانارتفاع،لحاظازمبنااینبروبگذاردتوجهیقابلتاثیرآنطراحیبر

مردمتخلیهکاربرآنارتفاعکهایسازههر:استگفتهچنینبلندمرتبههایساختماندرآتشبرابردرایمنیالمللیبینکنفرانس
.باشدداشتهاثرجدیبطورآناز
2 .مفهوم و تعاریف تامین مالی(ب

ری، روش ها، ساختار، نوع منابع پولی اعم از نقدی و اعتباارگیری آنکهایی هستند که با بهای تامین مال پروژه، روشمنظور از روش
مریوط در این روش روابط قراردادی تامین کننده مالی با نهادهای. شوندبازپرداخت مبالغ استقراضی مورد نیاز پروژه مشخص می

ع مالی مورد مانند دستگاه اجرایی ،وزارت امور اقتصادی و دارایی ، بانک مرکزی ، بانک عامل ، سرمایه گذار و پیمانکار، تعیین و مناب
.شوندنیاز مشخص می
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پیشینه پژوهش های انجام شده داخلی(الف. 3

نتایجعنوانمحققانسال تحقیقردیف

توان به اهداف متعدد و متضاد مورد نظردهد که چگونه میرساند و نشان میمالی بهینه یاری میها را در امر تأمینمدل پیشنهادی مدیران مالی شرکتهاریزی آرمانی برای تأمین مالی بهینه شرکتای مختلط اعداد صحیح برنامهطراحی مدل ریاضی چنددورهانواری رستمی11381
سهامداران تا حد ممکن دست یافت

.باشدهای عمرانی کشور میهای رفع مشکلات تامین منابع مالی مشارکت بخش خصوصی در اجرای پروژهاست که یکی از روشبیان کردههای عمرانیبررسی موانع اصلی موفقیت بخش خصوصی داخلی در مشارکت پروژهعبدی،حمید21385

بری،علیرضاچلهزادهمهدی31385
های های سرمایه گذاری پروژههای داخلی از برآورد هزینههای ارزیابی بانکتجزیه تحلیل روش

عمرانی
خش های سرمایه گذاری ببر اساس اصول بانکداری بدون ربا با مشارکت در طرح،های آنهای داخلی بعنوان یکی از ابزارهای دولت و در راستای سیاستبانک

.خصوصی اقدام به تامین قسمت عمده ای از نیاز مالی آنها می نمایند

نورش و عابدی41388
مالی و ه تأمینمالی و درصد تغییرات هزینه سرمایه رابطه خطی وجود دارد ولی معنادار بودن این رابطه بسته به نوع شیوهای تأمین که در اکثر موارد بین شیوه(هرانهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تشرکت: مطالعه موردی)مالی و درصد تغییرات هزینه سرمایه های تأمینرابطه بین شیوه

.باشدسال مورد رسیدگی متفاوت می

سلامی،سید رضا؛ رمضانی،هادی؛ صدیقی گاریز،سیما؛ 51390
نایع گیری چند معیاره در صهای تصمیمگذاری خارجی با به کارگیری تکنیکانتخاب روش مناسب سرمایهجمالی،احمد

پالایش نفت جمهوری اسلامی ایران
نسبت برداری و انتقالگذاری ساخت، بهرههای نفتی کشور، روش سرمایههای احداث و توسعه پالایشگاهگذاری خارجی در طرحهای مختلف سرمایهاز میان روش

.گرددگذاری در این صنعت انتخاب میترین روش سرمایهگرفته و به عنوان مناسبها در بالاترین اولویت قراربه سایر روش

کریم زاده،مصطفی؛ نوروزی،محمد؛ نادم،مسعود61392
شده ارشداران بر واکنش بازار بورس تهران به سودهای گزمالی و میزان تمرکز سهامبررسی تأثیر منابع تأمین

هاشرکت

ق بدهی واکنش شده تاثیری معنی دار دارد به طوری که با افزایش میزان اتکای شرکت به تامین مالی از طریمالی بر واکنش بازار به سودهای گزارشمنبع تامین
. یابدشده کاهش میبازار به سودهای گزارش

-بانی، مشاوره ای همچنین نتایج نشان داد که این سازوکارها از شش عامل تسهیلاتی، پشتی. اعطای تسهیلات مالی با نرخ بهرة پایین در بالاترین رتبه قرار داردتحلیل سازوکارهای تأمین مالی کسب وکارهای کوچک و متوسطکریمی،آصف؛ بوذرجمهری،شهریار71393
آموزشی، ارتباطی مشارکتی، فنی تخصصی و قوانین و مقررات تاثیر می پذیرند

حقیق حاکی از نتایج ت. اند بندی شدهطبقه کلی عوامل مربوط به منبع تأمین مالی کننده، شرکت تأمین مالی شونده و عوامل کلان اقتصادی و سیاسی دسته3عوامل مؤثر بر انتخاب روش تأمین مالی در راتبیبندی عوامل موثر بر تامین مالی در ایران با استفاده از روش تحلیل سلسله ماولویتواحد،میثم؛مایلی،محمدرضافدایی81393
.دنمایگیری جلب میباشد و توجه مدیران را به عوامل داخلی شرکت همچون ساختار سرمایه و وضعیت اعتباری در زمان تصمیمبرتری معیار تأمین مالی شونده نسبت به سایر معیارها می

یع متقابل داخلی با بیع متقابل خارجی، بیع متقابل خارجی با شریک داخلی، ب: های تأمین مالی به ترتیب اولویت عبارتند ازبا در نظر گرفتن کلیه معیارها روشسله مراتبیهای تامین مالی در صنعت نفت ایران با استفاده از تکنیک تحلیل سلارزیابی روشحقیقت،رضا؛شاهجوئی،میثم؛مینویی،مهرزاد؛مرادی91393
.شریک خارجی، بیع متقابل داخلی و روش ترکیبی

ط فازی بندی عوامل موثر بر انتخاب شیوه تامین مالی در ایران با استفاده از متغیرهای کلامی و در محیاولویتواحد،میثمدزفولی،مهدی؛فداییزادهذاکرنیا،احسان؛خواجه101395
مبتنی بر متغیرهای کلامی

مل کلان سیاسی و عوامل مربوط به منبع تامین مالی کننده، شرکت تامین مالی شونده و عوا: این عوامل عبارتند از . استبندی شدهی کلی تقسیمعوامل موثر بر انتخاب روش تامین مالی به سه دسته
.  استبندی شدهسپس برای هر کدام از عوامل کلی، یک سری عوامل جزئی نیز بیان شده است و بر اساس اهمیت و اولویت عوامل جزئی نیز اولویت .اقتصادی

های بلند مرتبه مسکونی در مرحله پیش از ای ساختمانمدل برآورد هزینه ساخت سازههاشمی،مهران111397
طراحی

.های بلندمرتبه ارائه میدهدمدلی چهار لایه که کمترین میزان خطا را دارد به عنوان مدل تخمین هزینه ساخت ساختمان

به دوم برای مرت. شده استبرترین روش شامل روش صکوک تعیین. باشدهای بلند مرتبه سازی مورد پیشنهاد میاستفاده از روش صکوک در تامین مالی پروژهمرتبه سازیهای عمرانی بلندهای تامین مالی پروژهبندی انواع روشارزیابی و اولویتاسدی،امیرمهدی121397
.گذاری مسکن تعیین گردیدترین امتیاز برای روش صندوق سرمایههمچنین کم. روش اوراق مشارکت بدست آمده است

د عملیاتی های ثابت و تامین مالی از محل جریان وجه نقتامین مالی داخلی، تامین مالی عملیاتی، تامین مالی از بازار سرمایه، تامین مالی از محل فروش داراییگذاریهای سرمایههای تامین مالی بر فرصتبررسی رابطه روشمتولی،منصوره131397
.ای داشته باشدگذاری شرکت رابطههای سرمایهتواند بر فرصتنمی

(مطالعه موردی شهرداری کرج)های عمرانی شهری شناسایی و انتخاب بهترین روش تامین مالی پروژهمنشادی،محمدرضامصدق141399
رج کاریروش مشارکت در سرمایه، گواهی سپرده مشارکتی و اوراق استصناع به ترتیب از مهم ترین روش های تأمین مالی طرح های عمرانی شهری در شهرد

می باشدرانی براساس نتایج این پژوهش اوراق مشارکت ساختاریافته و اوراق مشارکت خطوط اعتباری نیز از عوامل تاثیرگذار در تأمین مالی طرح های عم. می باشد

ارائه مدلی جهت ارزیابی روش های تامین منابع مالی پروژه های بلند مرتبه با استفاده از منطق فازییگانه،صابوناتی151399
کوک نسبت  به دهد روش تامین مالی صپس از ساخت مدل فازی با استفاده از پرسشنامه های تکمیل شده نتایج این مدل استخراج گردیده که این نتایج نشان می

.درصد افزایش حالات قابل قبول را دارد3.7روش تامین مالی اوراق مشارکت 

خودبهراسومودومجایگاه0.171نسبیوزنبافاینانسو0.21نسبیوزنباBOTقراردادهایانواعاول،رتبه0.314نسبیوزنباالمللیبینهایوامهای عمرانیهای تامین مالی از منابع خارجی در پروژهبندی روشرتبهنژاد،بابکامین.صفایی،مهدی.جباری، امید161399
و0.26نسبیوزنباکمترریسکهایمعیاربهنسبت0.64نسبیوزنبابیشتربازدهنرخمعیارکلیطوربهکهدهدمینشانمطالعههاییافته.دادنداختصاص

یبیشترتوجههاآنبهبایستیوبرخوردارندعمرانیهایپروژهدرخارجیمنابعازمالیتامیندربالاتریاهمیتاز0.1نسبیوزنبابیشتروجوهتامینسقف
.نمود
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 پیشینه پژوهش های انجام شده خارجی( ب. 3

نتایجعنوانمحققانسال تحقیقردیف

ل تامین مالی کارافرینی از طریق بانک را در مقاببراندر و بتیگنس12006
تامین مالی از طریق سرمایه پرمخاطره در آمریکا

شکل دو تامین مالی از طریق سرمایه پر مخاطره سبب ایجاد م. های کارا شده استتامین مالی از طریق بانک سبب اعمال تلاش
ارآفرین آید،اما کمیهای کارآفرین از مدیریت سرمایه پرمخاطره بدستسود. شودگذار میجانبه ذهنی برای کارآفرین و سرمایه

.شودهای کارآفرین میکه این امر موجب کاهش تلاش. باید بخشی از مالکیت را تسلیم نماید

بررسی نقش ارتباطات سیاسی در تامین مالی ولی22006
همچنین . کندحزب کمونیست نقش مثبتی در عملکرد کارآفرینان با استفاده از کنترل سرمایه انسانی ایفا مینهای خصوصی و کارآفرینان در چیعملکرد شرکت

-ضعیفهای مالیها و سایر نهادحزب کمونیست به کارآفرینان عضو حزب برای بدست آوردن منابع مالی از بانک

.نمایدتر کمک بیشتری می

ی های منطقه ای ژاپن را در تامین مالمشکلات بانکچو32007
ها را در سازی آنهای کارآفرینی و بهینههای مربوط به طرحدولت باید برای حفظ منافع سیاسی،سرمایه گذاریکارآفرینان از دیدگاه افتصاد سیاسی

ه ها در ارائه تسهیلات باین محقق عدم ضمانت بازپرداخت وام را باعث کاهش انگیزه بانک. اولویت قراردهد
.داندکارآفرینی و دخالت دولت مرکزی را در این زمینه کارساز می

ر گذاری دهای مالیاتی را بر سرمایهتاثیر سیاستکیتائو42007
های کارآفرینانه در آمریکاطرح

-یهای کارآفرینانه مگذاری در طرحگذاری در بازار سهام و سرمایهکاهش مالیات بر درآمد موجب افزایش سرمایه
الیات شود که مهای نوین میگذاری در کسب و کارهمچنین هنگامی کاهش مالیات سبب افزایش سرمایه. شود

.های تجاری کاهش یابدبر درآمد

تحقیق در مورد ابزارهای تامین مالی پروژه های یاساکاترینا چیرکوانوا،آنا کورنیلاو،جول52016
نوآوری و سرمایه گذاری ساختمانی

بقه بندی از بسته به بخش ساخت وساز، نویسندگان یک نقشه ط. نویسندگان پویایی مقدار و نرخ تامین مالی پروژه های ساخت وساز را ارائه کرده اند
حک زنی م. ابزارهای تامین مالی پروژه، بسته به زمان بندی، عضویت و امکان اجرای آن ها در قالب یک مشارکت دولتی و خصوصی پیشنهاد کرده اند

تامین مالی براینه ابزار برای تامین مالی پروژه های نوآوری و سرمایه گذاری مزایا و معایب آن ها را آشکار کرده است، توصیه هایی برای انتخاب ابزار بهی
.پروژه های ساخت وساز ارائه شده است

ی مکانیزم تامین مالی پروژه در ساخت سازه هارومان گورشکو،ویکتور اپیفانو62016
زیرزمینی

ظر گرفتن مزایا نتایج پروژه تحقیقاتی مکانیسم تامین مالی پروژه برای پروژه های سرمایه گذاری در ساخت وساز زیرزمینی را با در ن
ورد و معایب پروژه ارائه می دهد، مراحل اساسی و اجزای فرآیند تامین مالی پروژه، شرکت کنندگان اصلی و حامیان مالی آن م

د، مورد همچنین سه نوع اصلی تامین مالی پروژه، بسته به میزان ریسکی که وام دهنده متحمل می شو. مطالعه قرار گرفتند
مطالعه قرار گرفت

ش مطالعه بخ. این یک جستجوی فعال و ابزار اجاره ای است که در رفتار اقتصادی سازمان های ساختمانی استفاده می شودندابزارهای لیزینگ تامین مالی ساخت و سازهای بلاولگا الکساندروا،الناایولوا72018
طرح عوامل . هدبلندمرتبه سازی در ساختار فعالان بازار لیزینگ به طور قابل توجهی چارچوب سیستم لیزینگ را گسترش می د

.داخلی و خارجی اجاره لیزر در شکل گیری نتیجه در بخش لیزینگ اقتصاد ارائه می شود

،اروان سباستین گریگلویز، سیمون مایر82021
مورلس

-صادر میها مدلی را توسعه داده اند که در آن یک شرکت نوپا برای تأمین مالی یک پلتفرم دیجیتال توکنآنتامین مالی بهینه با استفاده از رمزارز ها

پس نشان س.کند و این باعث ایجاد تعارض نمایندگی بین توسعه دهندگان سیستم عامل و افراد خارجی می شود
.اند که تأمین مالی رمزارز به تأمین مالی سهام ترجیح داده می شودداده

الله،کریستوس الدین غلامعزت92021
الکساکیس،مایکل داولینگ

این مباحث شامل مسائل اقتصادی. عنوان به خوبی توصیف کرد11دهد که ادبیات اقتصاد اسلامی و مالی را می توان با نشان میمباحث اقتصاد اسلامی و تحقیقات مالی
تصاد و تحقیقات آنها می تواند برای ارائه ساختار روشنی برای برنامه های تحقیقاتی در حال انجام در اق. ، مالی و اخلاقی است

.امور مالی اسلامی و همچنین چارچوبی برای درک توسعه تحقیقات در این زمینه مورد استفاده قرار گیرد



4.تحقیقاتیهایخلاءشناسایی

یداپدستزیرنهایینتایجبهخبرگان،ازنظرسنجیومصاحبهوشدهانجامهایپژوهشنتایجبررسیباپژوهش،بعدیگامدر
شرحبهشدهمطالعههایپژوهشدراصلیخلاءهایوهاچالشخلاصهطوربهشدهانجامهایپژوهشنتایجبررسیبهتوجهبا.شد
ازعبارتندکهشدندشناساییتحقیقاتیهایخلاءفکریطوفانروشبامربوطهاساتیدکمکبهوشناساییذیل:
1.باداخلیهایپروژهبرایخارجیمالیمنابعتامینهایظرفیتازاستفادهراهکارهایارائهجهتمناسبهایپژوهشوجودعدم
موجودهایتحریموکشورحاضرحالسیاسیوضعیتبهتوجه
2.نتامیروشعنوانبهدیجیتالارزهایهایظرفیتازاستفادهمانندمالیمنابعتامیننوینهایروشمعرفیوشناساییعدم
تحریمشرایطدربخصوصداخلیمالی
3.مدلارائهومالیتامینهایشاخصهومعیارهادهیوزنجهتمصنوعیهوشبکارگیریوتردقیقهایروشازاستفادهعدم
مالیمنابعتامینروشنوعانتخابجهتمناسب
4.کشوراقتصادیوسیاسیشرایطبامتناسبمناسب،مالیمنابعتامینمدلیکوجودعدم
5.چنداندورامالیتامینمناسبروشوجودبهنیازکهسازیبلندمرتبهبخشدرگذارانسرمایهبراینقدینگیمضاعفکمبود
استکرده.

6.حالنیازواقتصادیوضعیتبهتوجهبامالیتامینرایجهایروشبودنبرزمانواقتصادیتوجیهعدمتامین،دردشواری
کشورحاضر
ساز،وتساخصنعتدرسنگینرکودسایهوکشورحاضرحالاقتصادینابسامانوضعیتبهباتوجهنمود،بیانتوانمینهایتدر
باشدمیگذشتهازبیشپروژهمالیمنابعتامینروشترینمطمئنوبهترینازاستفادهاهمیت.



5.گیرینتیجه

موردداشتندپژوهشایناهدافبارامحتواوموضوعترینمرتبطکهخارجیمقاله9وداخلیمقاله16تعدادپژوهشایندر
سازیدمرتبهبلنهایپروژهمالیمنابعتامینهایروششده،بررسیخارجیوداخلیتحقیقاتنتایجازاستفادهبا.قرارگفتبررسی

.شدگردآوریوشناساییمالیمنابعتامینهایروشازهریکانتخابدرموثرهایشاخصهمچنین.شدبندیدستهوشناسایی
نیزتالدیجیهایرمزارزازاستفادهمانندمالیمنابعتامیننوینوهاروشمعرفیبهخارجی،مقالاتجدیدترینبررسیباسپس

.دشانجامسازیبلندمرتبههایپروژهمالیمنابعتامینبامرتبطتحقیقاتیهایخلاءشناسایینیزآخردر.شدپرداخته
هایروژهپمالیتامینزمینهدرشدهانجامتحقیقاتپیشینهبررسیکهپژوهشاینهدفوشدهمطرحموضوعاتبهتوجهبا

هایروژهپبرایمالیتامینمناسبمدلیکوجودعدمشدهشناساییتحقیقاتیخلاءبزرگترینباشد،میسازیمرتبهبلند
.نمودمعرفیمحققینبهآتینحقیقاتجهتتوانمیراخلاءاین.باشدمیسازیبلندمرتبه


