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 مین مالیأگذاری و تمبانی سرمایه 
 

 مین مالیأو تاهمیت سرمایه گذاری 

ها اهمیت وافری یافته است. از اینرو  مین مالی پروژهأگذاری و مشارکت در تمروزه و بواسطه شرایط موجود، سرمایها

های فعال دولتی، عمومی  گذاری در اولویت بسیاری از بخشآشنایی با مفاهیم فنی و کاربست اصول و ضوابط سرمایه

مین مالی پروژه ها از کارایی لازم برخوردار  أهای کلاسیک در تباید پذیرفت که امروزه شیوهو خصوصی قرار گرفته است.  

 مین مالی قدم برداشت. أنبوده و باید به سمت استفاده از ابزارهای نوین ت
 

 سرمایه گذاری در پروژه های عمرانی

  که   است  پروژه آن  برای  اعتباری   یا   نقدی  از رشته عملیات تأمین مالی اعم  شامل  عمرانی  های  گذاری در پروژهسرمایه

ت  استقراضی   مبالغ   بازپرداخت  های شیوه  طبعا   آن   طی مالی  أو    این   جذب .  باشد  شده   معین   باید   پیشاپیش   نیز مین 

 .گیرد می صورت   مختلف هایی شیوه به صلاحدید  و  هادیدگاه به بسته و  مختلف طرق به گذاری سرمایه

 ند از: های عمرانی وجود دارد که مهم ترین آنها عبارتگذاری در پروژهچندین راه مختلف جهت جذب سرمایه
 

 یبانک لات یتسهاخذ و تخصیص 

  یهااز بانک   لات یتسه  افتیدر  قیپروژه ها از طر  یمال   نی و تأم  ی عمران  ی هادر پروژه  یگذارهیاز سرما  ی بزرگ  ار یبس  بخش

  ی بانک  یبا استفاده از سپرده ها  ی دولت  ی . بانک هاردیگ  یکشور صورت م   ی خصوص  یاز بانک ها   ی تعداد  ز یو ن  ی دولت

  های بانک   و  ها استان  یاتبصره  یمانند طرح ها  یاز محل منابع دولت   ن یو همچن  خود  یسپرده گذاران بعنوان منابع داخل

  یهابه پروژه  لاتیاعطاء تسه  ای   م،یمستق  یگذار   هیخود، اقدام به سرما  اری در اخت  یهم صرفاً از محل سپرده ها  یخصوص

با مراجعه به بانک، ارائه طرح    دی وام با  ی به هر حال متقاض  ای طرح    یمجر  لات،ی. در مورد اخذ تسه ندینما  یم   یعمران

  ی کارشناس   دییپس از تأ  زیاسناد و مدارک لازم، از بانک مربوطه درخواست کارشناس کرده و بانک مورد نظر ن،  یهیتوج

  لات یتسه  نیخواهد نمود. ا  ی پروژه عمران  ی مال   ن یاقدام به اعطاء وام جهت تأم  لات، یضمانت بازگشت تسه   افت ی و در

 پروژه اعطاء خواهد شد.  شرفت یمراحل پ ی و ط ی الهالبته بصورت مرح
 

 استفاده از صندوق توسعه ملّی

ت باشد شامل  فراهم  باید  الزاماتی  و  توسعه ملی، سلسله مقررات  از صندوق  بانک مرکزی،  أبرای دریافت سرمایه  یید 

های عامل، انعقاد قرارداد عاملیت با رعایت شرایط  بازپرداخت اصل و سود تسهیلات از محل منابع صندوق توسط بانک 

 ... و  نظام نامه، ارائه طرح از سوی دریافت کننده سرمایه، نرخ بازده مورد انتظار، مجاز بودن دریافت کننده سرمایه

همچنین مقررات و قوانین دیگری مشتمل بر قوانین و چارچوب مقررات بانک مرکزی، رعایت میزان سهم صاحبان  

از   نیاز طرح، سهم آورده متقاضی )حداقل  درصد    20سهم )که کمتر  برآورد هزینه مورد  (، استقراضی  % 25نباشد(، 

 .نیز باید رعایت شده باشد …سال( و  8نبودن سهم آورده متقاضی، مدت زمان تسهیلات )حداکثر 
 

 تهاتر 

  برای  ای  مبادله   مکانیزمی .  است  پول   از   استفاده  بدون  معامله،  طرف   چند  یا  دو  بین   خدمات  یا  کالا   مبادله   معنی   تهاتر به

  زماندراین روش  . است  دیگر  محصول  مقابل در  محصول یک پایاپای   مبادله شامل  که  خدمات  و  کالاها   فروش  و خرید
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  تواندمی پول  ارزش  مداوم افت یا بازار رکود شرایط  در  صرفاً  و  نیاز است مبادله به مایل  شرکای  جستجوی برای زیادی 

 .شود محسوب گذار   سرمایه شریک یا  خریدار جذب  برای مطلوب  ای شیوه
 

 گذاری پروژه عمرانیمشارکت بانک در سرمایه

هایشان، تا سقف یک سوم کل سرمایه مورد نیاز اجرای  گذاریتوانند در صورت تمایل و مطابقت با سیاست ها میبانک 

پروژه عمرانی، در آن مشارکت کنند. بر اساس مقررات موضوعه مشارکت، تسهیم سود از انواع مشارکت است که طبق  

فراهم می را  پروژه عمرانی، مبلغی  تأمین هزینه یک  برای  به نسبت سهم    کنند. مشارکتآن چند شریک  کنندگان 

 :این شیوه ها شامل موارد زیر است .خودشان، در سود و زیان پروژه، شریک خواهند بود
 

 خط اعتباریالف( 

شرط تملیک، و فروش اقساطی به منظور کمک به رشد و توسعه صنایع کوچک و  بانک از طریق اعطای وام، اجاره به  

 .کند ها اعم از بخش عمومی، تعاونی و خصوصی، اقدام می متوسط شرکت
 

 تسهیم سود ب( 

طرفین مشارکت سرمایه ای را برای تأمین مالی پروژه عمرانی فراهم کرده و هر کدام به نسبت سهم خود در سود و  

 .زیان پروژه عمرانی مورد مشارکت، سهیم خواهند بود
 

 صناع ج( 

شود پروژه ای را با مختصات، قیمت و طی بازه زمانی معین به اتمام  قراردادی برای تولید است که مجری متعهد می

 .و بانک یا سرمایه گذار در قبال این تعهد، اعتبار برای او فراهم می کند برساند
 

 مشارکت بازار سرمایهد( 

  هر   البته  اما.  دهد  می  را  عمرانی  پروژه  یک   در  مشخصی  سقف  تاگذاری در پروژه های عمرانی  فرابورس اجازه سرمایه

  محسوب   کوچک  کار   و   کسب   سهامدار   عنوان   به  نتیجتاً   و  کرده،   دریافت   مشارکت   گواهی  بایست   می   کننده   مشارکت   فرد 

 .شد خواهد
 

 جذب سرمایه خارجی برای پروژه های عمرانی

شیوه های جذب سرمایه  پذیر است.    گذاری مستقیم امکان  جذب سرمایه خارجی به دو صورت استقراض و یا سرمایه

 خارجی در زیر قید شده است.  
 

 یوزانس الف( 

و مهلت پرداخت آن است. وام، کالا    المللی به مفهوم فاصله زمانی بین تاریخ دریافت وام یا کالا و خدمات در تجارت بین

خدمات ممکن است امروز دریافت شده، اما مهلت بازپرداخت آن یک، دو، یا سه ماه دیگر باشد. به عبارت دیگر،  یا  

شود هزینه فن آوری و تجهیزات دریافت شده را همراه  کننده سرمایه با ارائه برات مدت دار ملزم و متعهد می  دریافت

 .با بهره آن، پس از طی مدت تعیین شده بپردازد
 

 فاینانسب( 

  آلات   ماشین   ارزی،  توان  تأمین  دهندهقراردادی بین دو کشور وام دهنده و وام گیرنده است که بر اساس آن کشور وام

  آن   ازاء   در  و  گرفته  عهده به  را   پروژه  یک  انجام   برای  تکنولوژی  انتقال   و   متخصص  انسانی   نیروی   اولیه،  مواد  تجهیزات،   و
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  کشور   به  اقساط  بصورت  آنرا  شده  تمام  قیمت  کل  پروژه،  از  برداری  بهره  زمان   تا  شودمی  متعهد  گیرنده  وام  کشور

 .نماید بازپرداخت دهندهوام
 

 اعتبار خرید ج( 

ع تسهیلات وام کوتاه مدت است که به واسطه یک وام دهنده خارجی مانند یک موسسه مالی و یا  ق وا  این اعتبار در 

کننده وام ارائه    تخرید کالاهای سرمایه ای، خدمات و امثالهم به دریاف بانک و حتی گاها یک شخص برای تأمین مالی  

  المللی بین  معاملات   در  مناسب   مالی   تأمین  روش   یک  خرید  اعتبار .  است  کالا  خریدار  کننده وام در واقع  می شود. دریافت

  را   دارد   دسترس   در  محلی  شرایط   در  آنچه  از  تر  بهره  کم  و  تر   ارزان  هایی  وام  به  دسترسی  امکان   گیرنده وام  به   که  است

 .دهد می
 

 گذاری مستقیم خارجی های جذب سرمایهروشد( 

گذاری  طبق تعریف سازمان ملل، طی این روش شخص حقیقی یا حقوقی در کشوری دیگر برای تولید یا تجارت سرمایه

پذیر از شرایط اقتصادی کشور هدف باشد. به این مفهوم که  گذاری در سهام، تأثیر  می کند، بدون آنکه مانند سرمایه

سرمایه گذار خارجی در سهام ثبت شده یک شرکت عمرانی مشارکت کرده، و از این راه حق و حقوقی را کسب خواهد  

  جذب   مزایای  از  …و  نمود. مشارکت در سود و زیان، اشتغال زایی، افزایش توانمندی نیروی انسانی، انتقال دانش فنی 

 .است  خارجی مستقیم  گذاری سرمایه
 

 بیع متقابلهـ( 

گذاری در پروژه های عمرانی به طور مستقیم خارجی است، البته تا حدی هم شبیه  بیع متقابل هم نوعی از سرمایه

المللی است که طی آن کالا و خدمات، در ازاء کالا و خدماتی دیگر مبادله   تهاتر. در اساس نوعی از تجارت متقابل بین

و نه لزوماً با جابجایی ارز. بیع متقابل ساز و کاری برای کشورهایی است که دسترسی محدودی به موجودی ارزی    شده

برای کشورهایی با منابع محدود است، به این ترتیب که طرف تأمین    دارند. بطور کلی یک استراتژی واردات و صادرات 

و در طول اجرا نیز    و در عین حال در اجرای آن هم مستقیماً دخیل است  کننده سرمایه بودجه به پروژه تزریق کرده

پیمانکار می بایست فن آوری به روز را برای انجام سریع و با کیفیت مطلوب کار فراهم کند. اما در ازاء آن نه فقط سود  

 . تواند بخشی از محصول یا درآمد ممتد پروژه را نیز مطالبه کندخود را از اتمام پروژه دریافت خواهد کرد، بلکه می
 

 های مشارکت روش

 به صورت زیر است: های مشارکت در پروژه سرمایه گذاری  نواع روش ا

 BOT قرارداد (1

• BOT   مخفف واژه Build–Operate and Transfer واگذاری   و برداریبه معنای ساخت، بهره 

گیرد که آن یک بخش خصوصی امتیازی را  میهای بزرگ مالی و زیر ساختی مورد استفاده قرار  معمولا در پروژه

پس از تکمیل پروژه،    .نمایدبرداری دریافت میمین مالی، طراحی، ساخت، بهرهأاز بخش دولتی/ خصوصی برای ت

شود و پس از اتمام زمان انقضای قرارداد  امتیاز طرح مطابق قرارداد برای مدت معینی به بخش خصوصی داده می

شود تا به نرخ  در این نوع قرارداد به اجرا کننده اجازه داده می  .یابد مالکیت طرح به پیشنهاد دهنده انتقال می

 .بازگشت سرمایه خود دست یابد 
 

 BOO قرارداد (2

• BOO   مخفف واژه Build Own Operate به معنای ساخت مالکیت و بهره برداری است. 
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آن   از ساخت طرح، مالک  قراردادها بخش خصوصی پس  این دسته  از آن  شده و میدر  نامحدود  به طور  تواند 

یک تعلق  راعم از زمین، اموال، منقول و غیر منقول به ش  برداری نماید پس از اتمام دوران مشارکت همه پروژهبهره 

 .خواهد گرفت

BOD شودهای مختلفی اجرا میبه مدل: 

 BOD  کامل 

پس از اتمام دوران مشارکت همه چیز )کل پروژه اعم از زمین، اعیانی و تجهیزات( به طور کامل به شریک   •

 .گردد شود و پیشنهاد دهنده خلع ید میواگذار می

BOD   به شرط اموال منقول 

در پایان مدت قرارداد مشارکت قسمتی از اموال منقول به پیشنهاد دهنده تعلق گرفته و اموال غیر منقول از   •

 .گیردجمله زمین به شریک تعلق می

BOD    پروژهبه شرط قسمتی از 

و اعیان( به پیشنهاد دهنده و قسمتی دیگر به شریک واگذار    در پایان مشاکت، قسمتی از پروژه ) اعم از عرصه  •

 .شودمی

های که پیشنهاد دهنده در واگذاری مالکیت آن در  مشارکت نمود تنها پروژه BOD توان با روشای را نمیهر پروژه

 .انتهای مشارکت مشکلی نداشته باشند 
 

 (BRT ) و(BLT) قراردادهای (3

• BLT/BRT    مخفف Build Rent /Lease and Transfer به معنای ساخت، اجاره و انتقال است. 

، آن را برای مدتی به پیشنهاد دهنده اجاره داده و پس از انقضای  در این روش بخش خصوصی بعد از ساخت طرح

میزان اجاره منوط به درآمد پروژه نیست    .آیددهنده در می  پیشنهاد مدت مشارکت، طرح به طور مجانی به تملک  

اگر قرارداد اجاره میان بخش خصوصی    .نماید گذار اجاره را دریافت می، سرمایهرو پروژه چه سود دهد و چه ضر 

، اجاره بها پرداخته  سازنده و پیشنهاد دهنده باشد و طرفین توافق کنند که پیشنهاد دهنده در فواصل زمانی معین 

 .گذار خلع ید خواهد گردیدو پس از پایان دوران مشارکت، پیشنهاد دهنده مالک طرح شود و سرمایه

 

BLT شودهای مختلفی اجرا میبه مدل: 

BLT  کامل 

و   • و تجهیزات  غیرمنقول  از منقول،  اعم  پایان دوره مشارکت همه چیز  از    به  درصد  100  صورت  به  … پس 

 .گردد می واگذار دهنده  پیشنهاد 

اموال غ  انی در پا ت   ن،یزم)  منقول  ریدوره مشارکت  به پنیمنصوبه در زم  ساتیسأساختمان،  دهنده واگذار    شنهادی( 

 . دیخواهد گرد ی آورجمع طیها، لوازم( توسط شردستگاه زات،یتجه ) و اموال منقول  گرددیم
 

 BLOT قرارداد (4

• BLOT  مخفف Build Lease -Operate and Transfer   به معنای ساخت اجاره ، بهره برداری و انتقال

 است. 

ساختی را در یک زمین  مین مالی و ساخت یک پروژه زیرأدر این قراردادها شریک بخش خصوصی، طراحی، ت

سیسات ساخته شده برای مدت معینی  أشریک بخش خصوصی از ت. استیجاری پیشنهاد دهنده بر عهده می گیرد



5 

تا پایان مدت اجاره زمین بهره برداری نموده و زمانی که مدت اجاره نامه به پایان رسید دارایی ها به پیشنهاد  

 . دهنده بازگردانده می شود 
 

 یمشارکت مدنقرارداد  (5

شده و   ی ابی عوارض و ساخت ارز ن، یلفه زممؤبر اساس سه  ن یطرف  یهااست که ابتدا آورده نیمشارکت بر ا ن یا اساس

آورده طرف م   نیمقدار  بر اساس هم   شودیمحاسبه  برا  نیسپس  تعر  نیطرف   یآورده  الشرکه    ن یا  .گرددیم  فیسهم 

برا انتفاع    یو خدمات   یبازرگان  ،ید ی تول  یهاتیفعال  نهیدر زم  نی  مع  یانجام کار  یمشارکت  به قصد  به مدت محدود 

 است.  نیطرف 

 


