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 صلنامه مطالعات کمی در مدیریت ف

 530-505صص  ،5102 ، بهاریک، شماره 51دوره 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 مالی در پروژه های ینتأمشناسایی و ارزیابی سازگارترین شیوه 

 تهران هاییشهردارعمرانی زیربنایی در 
 2 یبخش یعلو مهدی  5 سید عظیم حسینی

 8/5/2140، تاریخ پذیرش: 2/3/5102افت: تاریخ دری

 چکیده

 اتتأخیر رساندنحداقلبهمالی برای  تأمینهای ترین روششناسایی مناسبهدف اصلی در این مقاله شامل 

های عمرانی هایی برای تأمین مالی پروژهتهران و نیز شناسایی روش هایشهرداریهای زیربنایی در پروژه

 گروهی AHP روشروش استفاده برای این پژوهش، های دولتی بوده است. شرکتهای اجرایی و یا دستگاه

صورت گرفت. سپس  expert choiceافزار و محاسبات توسط نرم بودمقایسات زوجی  هاینامهپرسش و

ی هاشاخصها و های تصمیم، سازگاری را محاسبه کردیم. لازم به ذکر است گزینهبرای هر کدام از ماتریس

 یهاشاخصاتخاذ شد. در ابتدا بر اساس مقالات مطالعه شده  جمعی خردبر اساس  نامهپرسشر منتخب د

شاخص  5مالی انتخاب گردید که در ادامه و بر اساس طوفان فکری به  تأمینمختلفی جهت تعیین گزینه برتر 

 ودانتظار، وج دمور مالی، بازده تأمین شیوه بودندردسترسبه شرح  پژوهش یهاشاخصتقلیل پیدا نمود. 

 ابزار وجوه از استفاده محل به مربوط هایضمانت، محدودیت آسان قانونی، شرایط و شرعی هایمحدودیت

نیز شامل  (Alternatives) تصمیم هایمالی بودند. گزینه تأمین مالی و حجم ابزار با مرتبط هایمالی، ریسک

 اسلامی و اوراق توسعه مسکن، بانک گذارییهسرما متقابل، صندوق بیع هایصکوک، قرارداد موارد روش

)با امتیاز  کوکص های تصمیم این پژوهش به ترتیب شامل روشنتایج تحقیق، گزینه بهباتوجهمشارکت بودند. 

 توسعه (، بانک3.798مسکن )با امتیاز  گذاریسرمایه (، صندوق3.775متقابل )با امتیاز  بیع یها(، قرارداد3.238

 ( بودند. 3.273مشارکت )با امتیاز  ( و در نهایت اوراق3.232یاز اسلامی )با امت

.پروژه های عمرانی و تهران شهر هایشهرداریمالی،  تأمین کلمات کلیدی:

                                                 
ن. آدرس پست الکترونیکی: ایرا تهران، اسلامی، آزاد دانشگاه واحد تهران جنوب، گروه مهندسی عمران، دانشیار،نویسنده مسئول،  0

S_A_Hosseini_T@Yahoo.com, Azim_hosseini@Azad.ac.ir 

 .ایران ،تهران اسلامی، آزاد دانشگاه دانشجوی دکتری مدیریت ساخت، واحد تهران جنوب، 2
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 مقدمه 

ت لاصواز مح برداریبهره وزیربنایی  هایپروژهمالی و تهیه بودجه اجرایی لازم برای انجام  تأمیننحوه 

کشورهای  پیشروی هایچالشین ترمهمیکی از  عنوانبهال حاضر در ح هاآنو خدمات حاصل از 

مالی در  هایبحرانو  توسعهدرحالوضعیت خاص کشورهای  بهباتوجه. استمطرح  توسعهدرحال

، شودنمیفراهم  راحتیبهبزرگ  هایپروژهبرای اجرای  موردنیازسرمایه  تأمیناین کشورها، امکان 

 .(Maslov,2015)مسئله مهمی است هاآنناسب در مورد مالی م تأمینلذا انتخاب روش 

 ، حساسیت بالای طرح ازموردنیازبه دلیل مسائلی مانند حجم بالای سرمایه  هاپروژهدر بسیاری از  

ئله مس هاآن گذاریسرمایهنظر مسائلی سیاسی، اقتصادی و امنیتی، عدم تمایل حضور خارجیان و 

 با حمایت و اعتبارات هاپروژه. در تعدادی از گیردمیمتی قرار مسئولین حکو موردتوجهمالی  تأمین

 کشور که موردنیازمهم و زیرساختی  هایپروژهنمود، اما در  تأمینرا  موردنیازوجوه  توانمیدولتی 

نفتی، گازی، پتروشیمی و  هایپروژهتوسط دولت فراهم نیست مانند  هاآنوجوه کامل  تأمینامکان 

ارجی و خ گذاریسرمایه، نیاز اساسی برای حضور هاساختدیگر برای توسعه زیربسیاری از صنایع 

اندیشیدن  .(Purnuş,2015)خارجی و داخلی وجود دارد مؤسساتو  هابانکاستفاده از تسهیلات 

پروژه از مراحل اولیه برای اطمینان از  موردنیازمنابع مالی  تأمینراهکاری مناسب و مطمئن برای 

د به پروژه بای سنجیامکانمالی در مرحله  تأمینپروژه است. در انتخاب روش مناسب  نرسیدانجامبه

ی مختلف درگیر در پروژه از کشور میزبان پروژه، صنعت مرتبط هابخش هایخواستهتمام موارد و 

 لیطورکبهو  هاریسک، مسئله دهندهقرض هایبانک، کنندگانتهیهبا پروژه، پیمانکاران، خریداران، 

ه ب هاآنارجحیت و اهمیت هر کدام از  بهباتوجهی درگیر در پروژه توجه کرد و سپس هابخشتمام 

 .انتخاب روش مناسب پرداخت

مالی پروژه در یک کشور ممکن است  تأمیندر ضمن باید توجه کرد که ساختار استفاده شده برای  

 ؤثریمبه طور  کهدرحالینباشد  مؤثر در کشور دیگر ،در قوانین و شرایط آن هاتفاوتبه دلیل وجود 

رایط هر ش بهباتوجهمالی  تأمیندر کشور دیگر استفاده شود. نکته مهم انتخاب شکل صحیح روش 

 ایهتحریمپروژه و کشور میزبان پروژه است. در ایران دریافت فاینانس خارجی در شرایطی که 

را محدود کرده، مشکلات زیادی را برای  المللیبینمالی از منابع  تأمینامکان استفاده از  المللیبین

تمایل به استفاده از فاینانس خارجی  که جاییآورده تا  وجود به هاپروژهکارفرمایان و مدیران اجرایی 
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ته در گذش .رسدمیبه نظر  تردسترسغیرقابلو  تررنگکم با روند کنونی شرایط کشور، هر روز

 .کردندمیزیرساختی شهری، از منابع بودجه شهرداری استفاده  هایروژهپبرای تأمین مالی  هاشهرداری

ی بوده و متک هاشهرداری، عمدتاً بر منابع داخلی بودجه شودمیاین شیوه که تأمین مالی سنتی نامیده 

با اخذ  هاشهرداری. در این شیوه، شوندمیتلقی  به همین دلیل، نوعی شیوه تأمین مالی داخل بودجه

زیرساختی را به نحوی فراهم  هایپروژهبرای اجرای لازم محلی، منابع مالی  هایمالیاتو عوارض 

که در آن، رابطه مشخصی میان عواید پروژه با منابع مالی اجرای پروژه وجود ندارد و در  کنندمی

ی بازار مالی به بازار. (Alam, 2011) شودمیانجام  ایهزینهواقع، تأمین مالی از روش تخصیص 

، در ترتخصصی. به عبارت شودمیتدارک دیده  هاپروژهبرای  لازمکه در آن، منابع مالی  شودمیگفته 

از قبیل سهام، اوراق بهادار، ارز و مشتقات،  هاداراییبازار مالی، خریداران و فروشندگان، در تجارت 

 شوندمیبازار سرمایه تقسیم . بازارهای مالی بر اساس زمان به دو نوع بازار پولی و کنندمیمعامله 

(2339 , (.Feldstein,  مدتکوتاهبازار پولی شامل منابع مالی) ًو بازار سرمایه شامل  )سالهیکعمدتا

از  ایگستردهاستقبال  هاشهرداریدر سراسر جهان  .شودمی )سالهیکبیش از (منابع مالی بلندمدت 

مهم زیرساختی را  هایپروژههای بازار سرمایه داشته و ابزارها و نهاد ویژهبهابزارها و نهادهای مالی 

از: تجربه  اندها عبارتشیوهاز این  هایینمونه  Plante,2011)) اندکردهاز این طریق، تأمین مالی 

تأمین مالی پروژه راه  منظوربه سالهیازدهبرای انتشار اوراق  ایجاد صندوق توسعه شهری تامیل نادو

شرکت تأمین مالی شهرداری در جمهوری چک و تأسیس شرکت با  یستأسکمربندی، تجربه 

 ثهمچنین مباح .Diamond) , 7887مسئولیت محدود تأمین مالی زیرساختی در آفریقای جنوبی )

متعددی برای ترجیح بازار سرمایه بر بازار پول به دلیل تأمین مالی بلندمدت، عمق بازارها، گستردگی 

در  ویژهبه)با استفاده از ابزارهای مالی  .EPEC) , 2377دارد ) وجودازار ابزارها و نهادها و حجرم ب

طبیقی که در تحلیل ت آیدمیسازی منابع از طریق بازار ثانویه به وجود  بلندمدتث ، بح(بازار سرمایه

. مطالعات برنامه سازمان ملل متحد کندمیشهری، نقش مؤثری ایفا  هایپروژهتأمین مالی  هایشیوه

شهری با بررسی هشت پروژه در کشورهای  هایپروژهدر زمینه تأمین مالی  ی اسکان بشربرا

شهری را  هایپروژهاز بازار سرمایه برای تأمین مالی  هاشهرداری، ضرورت استفاده توسعهدرحال

شهری گشودند که ماهیت  هایپروژه برایاز طرف دیگر، بازارهای مالی، افق دیگری  .نشان داده است

-اقتصادی آسیا هایهمکاریدر کنفرانس  .ESCAP) , 2337) است هاپروژهبودن  پذیرنکبا

 هایپروژهین ترمهمیکی از  عنوانبه)بخش نیرو  هایپروژهاقیانوسیه بیان شد که مشکل تأمین 
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 برای جذب منابع مالی در بازارهای پذیربانک هایپروژه، فقدان وجوه نیست بلکه فقدان (زیرساختی

مطالعات کمیسیون اقتصادی و اجتماعی سازمان ملل متحد، این مشکل هنوز  اساس بر . استلی ما

 -شراکت عمومی.Bird) , 2375) رودمییک مشکل جدی برای آسیا و اقیانوسیه به شمار  عنوانبه

. شودمیشهری را شامل  هایپروژهخصوصی، بخش بسیار مهمی از مسائل مربوط به تأمین مالی 

بخش ) هاشهرداریمیان  هامسئولیتچارچوبی برای تقسیم امور و  ،خصوصی -مومی شراکت ع

 .استزیرساختی  هایپروژهو بخش خصوصی در اجرای  (عمومی

ا و خصوصی، مزای -برای استفاده از شیوه شراکت عمومی  ایمقایسهکالورسن و پررا در تحقیقی 

، هایپیچیدگافزایش  صورتبهعایب این شیوه . در این پژوهش، مکنندمیمعایب این شیوه را بیان 

یان قراردادها ب سنگین ساختار، امکان محاسبه مالیات مضاعف و کنندهمصرفافزایش قیمت برای 

ل لایخصوصی، د -همچنین انجمن کانادایی شراکت عمومی  .Colverson) , 2372شده است )

در این  .کندمیخدماتی بیان  هایروژهپو  ایسرمایه هایپروژه رایی این شیوه را در دو حالتاک

پروژه در سه کشور انگلستان،  777گزارش، برتری این شیوه بر شیوه تأمین مالی سنتی با مقایسه 

سنتی و  تأمین مالی هایشیوهاسترالیا و کانادا بیان شده است. بانک جهانی نیز مقایسه مشابهی میان 

از نظر دو عامل هزینه و زمان، برتری مطلقی  دهدمیخصوصی منتشر کرده که نشان  -شراکت عمومی

 ,Bank Word)خصوصی در مقایسه با بودجه سنتی وجود دارد  -برای شیوه شراکت عمومی

بازار  هایوهشیخصوصی اروپایی  -تلفیق تخصصی شراکت عمومی ،در نهایت، پیشنهاد مرکز.(2012

اده ازار سرمایه در فرایند تأمین مالی استفبتوان از ب کهنحویبه استخصوصی  -مالی و شراکت عمومی

، برتری خاصی برای بازار سرمایه، در مقابل بازار پول در نظر گرفته شده است آنکرد. هر چند در 

ولی پیشنهاد مشخص، استفاده از ابزارهای موجود در بازارهای مالی، فارغ از بازار پول یا بازار سرمایه 

، به بررسی چگونگی تأمین ایمقالهدر  7398ال ماجرد در سای و  شرزه(Diamond, 1991). است

 ی مدیران وهادغدغهین ترمهم: یکی از کنندمیبیان  هاآن. اندپرداختهتوسعه پایدار  منظوربهمالی 

قاضا رشد شدید شهرنشینی، ت بهباتوجه .، دستیابی به توسعه پایدار شهری استشهری ریزانبرنامه

برخوردار است و تأمین نیازهای  ایملاحظهقابلاز افزایش  ،در شهرهامات دا و خلاهبرای کا

 اصلاحتأمین و  ثاما نکته حائز اهمیت در بح . استشهروندان نیز مستلزم وجود منابع مالی کافی 

بر داشتن لاوه این درآمدها باید ع کهطوریبه، پایداری منابع درآمدی است؛ هاشهرداریمنابع مالی 

 . نباشند زو استمرارپذیری، تهدیدی برای توسعه پایدار شهری نی ملقابلیت تکا
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 هایپروژه ،مالی تأمینتحقیق این خواهد بود، که با کدام روش  مسئلهموانع عنوان شده  بهباتوجه

ه با ک بودکمتری مواجه خواهند شد؟ بنابراین منظور از تحقیق این خواهد  تأخیراتبا  وسازساخت

ا در این راست. است را شناسایی نماییم الوصولسهلمالی، روشی که  تأمین رایج هایروشبررسی 

 موردمطالعهمالی،  تأمینو دارای مشکلات اقتصادی در زمینه  تهران هایشهرداریپروژه های اجرایی 

 قرار خواهند گرفت.

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش

این میان  . درشودمیت، پروژة عمرانی گفته هایی که در رابطه با سازندگی و آبادانی اسبه کلیة پروژه

های خاصی که دولت هر ساله در برنامة خود های عمرانی دولتی نیز وجود دارد؛ پروژهتعدادی پروژه

رساند. پروژة عمرانی دولتی مزایا و دستورات خاص و بودجة آن را نیز به تصویب می کندمیتعریف 

ه اند کی دولتیهاآنها ارگی پیمان است. بانی اینگونه پروژهخود را دارد و کاملاً تابع شرایط عموم

ی هابخشخصوصی قراردادی بین  -(. شراکت عمومی 7387طبیعتاً حقوقی هستند )مهذب بلاغی، 

منظور ارائة یک خدمت و اجرای یک پروژه، شریک بخش  خصوصی و عمومی است که در آن به

(. مشارکت 7383پور، آبادیعزت) گیردمیا برعهده خصوصی بیشترین سهم از تأمین مالی پروژه ر

خصوصی سازوکاری است که در آن بخش عمومی )دولت و سایر نهادهای حکومتی(  -عمومی 

ی هاظرفیتونقل، سلامت، آموزش و ...( از منظور تأمین خدمات )ازجمله آب و فاضلاب، حملبه

ی ؛ به بیان دیگر بخش خصوصکندمیده بخش خصوصی )ازجمله دانش، تجربه و منابع مالی( استفا

 کندمیآفرینی ی تأمین این خدمات نقشهامسئولیتبه نیابت از دولت در برخی از وظایف و 

منظور ارائة خصوصی، روشی تدارکاتی است که به – (. مشارکت عمومی7385نژاد، )روحانی

مفهوم، هرگونه عملیات بین ترین های دولتی در سراسر جهان استفاده شده است و در وسیعپروژه

 (7388ی و همکاران، محمد)بخش دولتی و بخش خصوصی برای ارائة خدمات عمومی است 

با نام برنامة  7882کار بریتانیا در سال نخستین برنامه برای ایجاد چنین قراردادهایی در دولت محافظه

ن خصوصی ایجاد شد. ای -های مشارکت عمومی برای تشویق برنامه تأمین مالی پیشگام پی اف آی

برنامه بیشتر روی کاهش نیاز بخش عمومی برای استقراض، تمرکز کرده بود )نوروزی و همکاران، 

های فراوان، در این زمینه در برخی قوانین ازجمله قانون در کشور ایران با وجود ضرورت( 7387

ن موضوع بحث شده دربارة ای 7382و 7387های برنامة پنجم توسعه و قوانین بودجة سال

به تعیین سهم بهینه مشارکت  2377و همکاران در سال  مسلو( 7383است)شیروی و خدادادپور، 
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ای برای های سرمایه گذاری پرداخته است. در این مقاله شیوهمدنی و تامین اعتبار فاینانس برای پروژه

ی یک پروژه فاینانس اعتباری براو پذیرش آنالیز پرتفلیو برای یافتن سهم بهینه سرمایه گذاری مردمی

های به ارائه فرمولبندی شیوه 2377و همکاران در سال  ستیوان.یکسان توصیف و ارائه شده است 

های بخش انرژی پرداخته اند. این مطالعه در کشور اندونزی انجام تامین مالی برای پشتیبانی پروژه

 همکاران و یمحمد .داده است  شده است و مشکلات و مسایل مرتبط را مورد بررسی قرار

 اناست یعمران یهاپروژه یبرا یعموم بخش یمال نیتأم موانع یبررس به یقیتحق در( 7388)سال

 تمشارک یقراردادها:  که داد نشان قیتحق از حاصل جینتا.پرداختند ارهیچنمع کردیرو با اصفهان

 اختس ، یتیریمد ، یااجاره ، یخدمات یقراردادها شامل موانع نیکمتر بیترت به یخصوص -یعموم

 همکاران و پور مهربان.شوندمی مشترک یگذارهیسرما و ازیامت یاعطا انتقال، ، یبرداربهره و

 نگیهلد یها شرکت در یگذار هیسرما الزامات یبند تیاولو و ییشناسا به یقیتحق در( 7389)سال

 کیتکن از ادهاستف:  که داد نشان قیتحق از لحاص جینتا. پرداختند یمقاومت اقتصاد یهاسیاست منظر از

 نییتع گریدکی از/ بر هاآن یریرپذیتاث و یرگذاریتاث و مشخص هامولفه نیا نیب یدرون روابط متلید

 موثر یمقاومت اقتصاد یهامولفه( ANP) شبکه لیتحل ندیفرا روش از استفاده با سرانجام،. است شده

 ادراتص" مولفه سه. است شده یبندتیاولو نگیهلد یهاکتشر در یگذارهیسرما سبد انتخاب بر

 دست هب را تیاولو نیبالاتر "ارز نرخ راتییتغ"و "میتحر مقابل در یآورتاب"،"صنعت بودن محور

ارزیابی و اولویت بندی انواع روش های تامین و  ( در تحقیقی به بررسی7386سال ) .کبریتیآوردند

یکی از شایع ترین موانع  نتایج حاصل از تحقیق نشان داد که : پرداخت. مالی پروژه های عمرانی

ین پروژه بوده است. بر ا تامین مالیروش اقتصادی بر روند اجراء پروژه ها مربوط به مرحله تعیین 

ای که با تاخیرات کمتری  است، بگونه هاآن تامین مالیاساس، یکی از مسایل مهم در پروژه ها روش 

پروژه های عمرانی مورد پیشنهاد  تامین مالیمواجه گردند. براین اساس استفاده از روش صکوک در 

 یها روش یندب تیاولو و ییشناسا( در تحقیقی به 7387سال ) راعی عزآبادیوخدامرادی .باشدمی

رکت مدیران ش نتایج حاصل از تحقیق نشان داد که :پرداختند. نگیهلد یها شرکت در یمال نیتام

های هلدینگ تامین مالی داخلی یا به عبارتی استفاده از مکانیزم بازار سرمایه داخلی را نسبت به تامین 

ه رمایه داخلی می تواند منجر بمالی خارجی بیشتر ترجیح می دهند، زیرا استفاده از مکانیزم بازار س

 .کاهش ریسک مالی و هزینه سرمایه شرکت گردد

https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86%20%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86%20%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86%20%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86%20%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86%20%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86%20%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C/
https://elmnet.ir/author/%D8%B3%D8%B9%DB%8C%D8%AF-%D8%AE%D8%AF%D8%A7%D9%85%D8%B1%D8%A7%D8%AF%DB%8C
https://elmnet.ir/author/%D8%B3%D8%B9%DB%8C%D8%AF-%D8%AE%D8%AF%D8%A7%D9%85%D8%B1%D8%A7%D8%AF%DB%8C
https://elmnet.ir/author/%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF-%D8%A7%D8%A8%D8%B1%D8%A7%D9%87%DB%8C%D9%85-%D8%B1%D8%A7%D8%B9%DB%8C-%D8%B9%D8%B2%D8%A7%D8%A8%D8%A7%D8%AF%DB%8C
https://elmnet.ir/author/%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF-%D8%A7%D8%A8%D8%B1%D8%A7%D9%87%DB%8C%D9%85-%D8%B1%D8%A7%D8%B9%DB%8C-%D8%B9%D8%B2%D8%A7%D8%A8%D8%A7%D8%AF%DB%8C
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 کهرتیدرصویم تا مالی، روشی را انتخاب نمای تأمین هایروشدر این تحقیق بر آنیم تا با بررسی 

از طرف کارفرما مواجه شدند، بتوانند پروژه را تا  وضعیتصورتپیمانکاران با مشکل عدم پرداخت 

 المللیبینمقالات عنوان شده در ژورنال  بهباتوجهان ممکن ادامه دهند. در این راستا حداکثر زم

به این نتیجه رسید که تحقیقات ما گامی است در راستای تکمیل مقالات ارائه  توانمی ،مدیریت پروژه

 . استایران این راهکارها برای کشور  سازیبومیشده و مخصوصاً در جهت 

 پژوهش شناسیروش

 هستند تهران هایشهرداریامعه آماری این تحقیق شامل همه مدیران و کارشناسان طراحی و اجرای ج

باشند و از طرف دیگر همگی تجربه و قدرت بایست حداقل دارای مدرک دانشگاهی مرتبط می که

ا این د. برا داشته باشن تهران هایشهرداریهای زیربنایی مالی پروژه تأمینهای درمورد شیوه اظهارنظر

 3، هانامهپرسشنفر انتخاب شده است. پس از تحویل  25تفاسیر، تعداد افراد مورد پرسش برابر با 

 احتمال عدم دقت در تکمیل بهباتوجهعودت داده نشده است و همچنین بنا به تصمیم و  نامهپرسش

ر را تکمیل کردند براب مهناپرسششد. در نهایت، افرادی که  حذفنمونه دیگر نیز  2، تعداد نامهپرسش

و در ادامه از روش میدانی  ایکتابخانهدر ابتدا از روش  هادادهروش گردآوری . هستندنفر  22با 

مقایسات زوجی  هاینامهپرسشگروهی و  AHP روشبا  هاداده وتحلیلتجزیهاستفاده گردیده است. 

 ست.ا گرفتهصورت expert choice افزارنرمو محاسبات توسط  است

چنین تحقیقی،  ،شودمیخاص، انجام  مسئلههایش برای حل کاربرد نتایج یافته قصدبهوقتی که تحقیقی 

. تحقیق حاضر از حیث هدف کاربردی و از نظر ماهیت و روش از شودمیتحقیق کاربردی نامیده 

 .نوع تحقیقات توصیفی است

 نتایج و بحث

ر نهایت بر اساس طوفان فکری و برگزاری جلسات ی مرتبط دهاشاخصمالی و  تأمینهای این روش

سنجی با مجموعه تخصصی مدیریت بخش فنی، بخش مالی و اداری، امور قراردادها و تیم امکان

 کدگذاریدر ابتدا به  ، به موارد مندرج شده زیر خلاصه شده است.مدیرههیئتپروژه سازمان و 

استفاده از عناوین برای  جایبهپس از آن پردازیم و ی پژوهش میهاشاخصهای تصمیم و گزینه

 کنیم.سهولت از کد استفاده می
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 مالی تأمینشیوه  بودندردسترس نامهپرسش -5 جدول

 مالی تأمینشیوه  بودندردسترس

اوراق 

 مشارکت

بانک 

توسعه 

 اسلامی

صندوق 

گذاری سرمایه

 مسکن

های قرارداد

 بیع متقابل

روش 

 صکوک
 ن مالیش تأمیرو

 روش صکوک  7 3 2 7

 های بیع متقابلقرارداد   7 2 2

 مسکن گذاریسرمایهصندوق     2 2

 بانک توسعه اسلامی     3

 اوراق مشارکت     

 های تحقیق: یافتهمأخذ

 مالی تأمینشیوه  بودندردسترس -5 شکل

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ

 بازده مورد انتظار نامهپرسش -2 جدول 

 ربازده مورد انتظا

اوراق 

 مشارکت

بانک توسعه 

 اسلامی

صندوق 

گذاری سرمایه

 مسکن

های قرارداد

 بیع متقابل

روش 

 صکوک
 الیروش تأمین م

 روش صکوک  7 3 2 2

 های بیع متقابلقرارداد   2 3 7

 صندوق سرمایه گذاری مسکن    7 7

 بانک توسعه اسلامی     2

 اوراق مشارکت     

 های تحقیق: یافتهمأخذ
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 بازده مورد انتظار -2 کلش

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ

 های شرعی و قانونیوجود محدودیت نامهپرسش -3 جدول 

 های شرعی و قانونیوجود محدودیت

اوراق 

 مشارکت

بانک 

توسعه 

 اسلامی

صندوق 

گذاری سرمایه

 مسکن

های قرارداد

 بیع متقابل

روش 

 صکوک
 مالی تأمینروش 

 روش صکوک  2 2 7 7

 های بیع متقابلقرارداد   2 2 7

 مسکن گذاریسرمایهصندوق     2 2

 بانک توسعه اسلامی     2

 اوراق مشارکت     

 های تحقیق: یافتهمأخذ
 های شرعی و قانونیوجود محدودیت -3 شکل

 
  های تحقیق: یافتهمأخذ

  



   

 ...مالی در پروژه های ینتأمبی سازگارترین شیوه شناسایی و ارزیا. ............./ 004
 

 

 شرایط آسان ضمانت نامهپرسش -1 جدول

 شرایط آسان ضمانت

اوراق 

 مشارکت

بانک 

توسعه 

 اسلامی

صندوق 

گذاری مایهسر

 مسکن

های قرارداد

 بیع متقابل

روش 

 صکوک
 مالی تأمینروش 

 روش صکوک  2 2 7 7

 های بیع متقابلقرارداد   2 2 7

 مسکن گذاریسرمایهصندوق     3 2

 بانک توسعه اسلامی     7

 اوراق مشارکت     

 های تحقیق: یافتهمأخذ
 ن ضمانتشرایط آسا -1 شکل

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ

 های مربوط به محل استفاده از وجوه ابزار مالینامه محدودیتپرسش -5 جدول 

 های مربوط به محل استفاده از وجوه ابزار مالیمحدودیت

اوراق 

 مشارکت

بانک 

توسعه 

 اسلامی

صندوق 

گذاری سرمایه

 مسکن

های قرارداد

 بیع متقابل

روش 

 صکوک
 یمال تأمینروش 

 روش صکوک  2 2 7 7

 های بیع متقابلقرارداد   7 2 3

 مسکن گذاریسرمایهصندوق     2 2

 بانک توسعه اسلامی     7

 اوراق مشارکت     

 های تحقیق: یافتهمأخذ



 

 فصلنامه مطالعات کمی در مدیریت...................................................................... / 115

 های مربوط به محل استفاده از وجوه ابزار مالیمحدودیت -5 شکل

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ

 های مرتبط با ابزار مالیکریس نامهپرسش -6 جدول

 های مرتبط با ابزار مالیریسک

اوراق 

 مشارکت

بانک 

توسعه 

 اسلامی

صندوق 

گذاری سرمایه

 مسکن

های قرارداد

 بیع متقابل

روش 

 صکوک
 مالی تأمینروش 

 روش صکوک  3 2 2 7

 های بیع متقابلقرارداد   7 7 7

 مسکن گذاریسرمایهصندوق     2 7

 عه اسلامیبانک توس     3

 اوراق مشارکت     

  های تحقیق: یافتهمأخذ

 های مرتبط با ابزار مالیریسک -6 شکل

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ

 مالی تأمینحجم  نامهپرسش -7 جدول 

 مالی تأمینحجم 

اوراق 

 مشارکت

بانک 

توسعه 

 اسلامی

صندوق 

گذاری سرمایه

 مسکن

های قرارداد

 بیع متقابل

روش 

 صکوک
 مالی مینتأروش 

 روش صکوک  7 7 2 2
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 های بیع متقابلقرارداد   2 3 2

 مسکن گذاریسرمایهصندوق     2 2

 بانک توسعه اسلامی     7

 اوراق مشارکت     

 های تحقیق: یافتهمأخذ
 مالی تأمینحجم  -7 شکل

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ

 ایمقایسهی هاشاخصتعیین وزن 

 مالی تأمینی هاشاخصمقایسات زوجی تلفیقی نظرات خبرگان مابین در ادامه ماتریس نهایی 

وارد شده است و در نهایت  افزارنرممجزا در  صورتبه نامهپرسش 22است. مقادیر  شدهدادهنمایش

 است. شدهدادهنمایش 7ماتریس ترکیبی عنوانبهماتریس زیر 

 مالی تأمینی هاشاخصن ماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات خبرگان مابی -8 جدول

 
  های تحقیق: یافتهمأخذ

اقدام به تعیین وزن هر یک از  Expert choice افزارنرمدر محیط  سالهی سازمدلبا استفاده از 

 معیارها شده است.

 

 

 

                                                 
1 combined  
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 هاشاخصتعیین اوزان  -8 شکل

 
  های تحقیق: یافتهمأخذ

 به شرح زیر خواهد بود: هاآنن هر یک از مالی و وز تأمین یهاشاخص بندیرتبهبر اساس نتایج، 

 (3.255مالی ) تأمین شیوه بودندردسترس -

 (3.753ضمانت ) آسان شرایط -

 (3.735مالی ) ابزار با مرتبط یهاریسک -

 (3.737قانونی ) و شرعی یهامحدودیت وجود -

 (3.777انتظار ) مورد بازده -

 (3.387مالی ) ابزار وجوه از استفاده محل به مربوط یهامحدودیت -

 (3.356مالی ) تأمین حجم -

و کمتر  3.7است که در مقایسه یا مقدار  آمدهدستبه 3.33همچنین مقدار ضریب سازگاری برابر با  

 جهت تعیین وزن معیارها گرفتهصورتهای حاصله و مقایسه جواب دهدمیبودن نسبت به آن، نشان 

 . استموثق 

 های تصمیمارزیابی متقابل گزینه
 گانهتهفی هاشاخصهر یک از  بهباتوجههای تصمیم این پژوهش به ارزیابی متقابل گزینه در اینجا

 پردازیم.می

 (C1مالی ) تأمینشیوه  بودندردسترسشاخص 

برای یک نمونه انتخابی از جامعه آماری، ماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات خبرگان  8در جدول 

 است. شدهدادهنمایش مالی مینتأشیوه  بودندردسترس شاخص بهباتوجه
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یوه ش بودندردسترس شاخص بهباتوجهماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات خبرگان  -7 جدول

 مالی تأمین

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ 

 کلی و برای صورتبهمالی  تأمینشیوه  بودندردسترسدر ادامه ضریب سازگاری برای شاخص 

 است.  مجموعه جامعه آماری ارائه شده

 مالی تأمینشیوه  بودندردسترس ضریب سازگاری برای شاخص -50 جدول 

 
  های تحقیق: یافتهمأخذ                 

گفت  توانمی لذا است؛ کمتربسیار  3.7اینکه شاخص سازگاری محاسبه شده از مقدار  بهباتوجه

 تأمینیوه ش بودندردسترس خصشا بهباتوجهها مقایسات زوجی گروه در ماتریس تلفیقی بین گزینه

 .استدار از سازگاری خوبی برخوردار و مدل در ابعاد کاملاً معنی مالی

 (C2شاخص بازده مورد انتظار )

برای یک نمونه انتخابی از جامعه آماری، ماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات  77 جدولدر 

 است. هشددادهنمایشبازده مورد انتظار  شاخص بهباتوجهخبرگان 

 بازده مورد انتظار شاخص بهباتوجهماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات خبرگان  -55 جدول

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ

کلی و برای مجموعه جامعه  صورتبهبازده مورد انتظار در ادامه ضریب سازگاری برای شاخص 

 آماری ارائه شده است. 
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 مورد انتظاربازده  ضریب سازگاری برای شاخص-52 جدول 

 
  های تحقیق: یافتهمأخذ                          

توان گفت می لذا ؛است کمتربسیار  3.7اینکه شاخص سازگاری محاسبه شده از مقدار  بهباتوجه

ازگاری بازده مورد انتظار از س شاخص بهباتوجهها مقایسات زوجی گروه در ماتریس تلفیقی بین گزینه

 .استدار مدل در ابعاد کاملاً معنیخوبی برخوردار و 

 (C3) های شرعی و قانونیشاخص وجود محدودیت

یک نمونه انتخابی از جامعه آماری، ماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات  برای 73 جدولدر 

 است. شدهدادهنمایشهای شرعی و قانونی محدودیت شاخص بهباتوجهخبرگان 

ی و های شرعمحدودیت شاخص بهباتوجهفیقی نظرات خبرگان ماتریس مقایسات زوجی تل -53 جدول

 قانونی

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ

کلی و برای  صورتبه های شرعی و قانونیمحدودیتدر ادامه ضریب سازگاری برای شاخص 

 مجموعه جامعه آماری ارائه شده است. 

 های شرعی و قانونیمحدودیت ضریب سازگاری برای شاخص -51 جدول

 
  های تحقیق: یافتهمأخذ                    

توان گفت است لذا می کمتربسیار  3.7اینکه شاخص سازگاری محاسبه شده از مقدار  بهباتوجه

ی و های شرعمحدودیت شاخص بهباتوجهها مقایسات زوجی گروه در ماتریس تلفیقی بین گزینه

 .استدار املاً معنیقانونی از سازگاری خوبی برخوردار و مدل در ابعاد ک
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 (C4) شاخص شرایط آسان ضمانت

برای یک نمونه انتخابی از جامعه آماری، ماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات  77در جدول 

  است. شدهدادهنمایششرایط آسان ضمانت  شاخص بهباتوجهخبرگان 

 تایط آسان ضمانشر شاخص بهباتوجهماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات خبرگان  -55 جدول 

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ

کلی و برای مجموعه جامعه  صورتبه شرایط آسان ضمانتدر ادامه ضریب سازگاری برای شاخص 

 آماری ارائه شده است. 

 شرایط آسان ضمانت ضریب سازگاری برای شاخص -56 جدول 

 
  های تحقیق: یافتهمأخذ                        

توان گفت است لذا می کمتربسیار  3.7شاخص سازگاری محاسبه شده از مقدار  اینکه بهباتوجه

از  شرایط آسان ضمانت شاخص بهباتوجهها مقایسات زوجی گروه در ماتریس تلفیقی بین گزینه

 . استدار سازگاری خوبی برخوردار و مدل در ابعاد کاملاً معنی

 (C5) ابزار مالی های مربوط به محل استفاده از وجوهشاخص محدودیت

برای یک نمونه انتخابی از جامعه آماری، ماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات  75 جدولدر 

 شدهدادهنمایشهای مربوط به محل استفاده از وجوه ابزار مالی محدودیت شاخص بهباتوجهخبرگان 

 است.
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ط به های مربومحدودیت اخصش بهباتوجهماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات خبرگان  -57 جدول

 محل استفاده از وجوه ابزار مالی

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ 

 های مربوط به محل استفاده از وجوه ابزار مالیمحدودیت شاخصدر ادامه ضریب سازگاری برای 

 کلی و برای مجموعه جامعه آماری ارائه شده است.  صورتبه

 های مربوط به محل استفاده از وجوه ابزار مالییتمحدود ضریب سازگاری برای شاخص -58 جدول

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ   

توان گفت است لذا می کمتربسیار  3.7اینکه شاخص سازگاری محاسبه شده از مقدار  بهباتوجه

ط به های مربومحدودیت شاخص بهباتوجهها مقایسات زوجی گروه در ماتریس تلفیقی بین گزینه

 .استدار وجوه ابزار مالی از سازگاری خوبی برخوردار و مدل در ابعاد کاملاً معنی محل استفاده از

 (C6) های مرتبط با ابزار مالیشاخص ریسک

برای یک نمونه انتخابی از جامعه آماری، ماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات  78 جدولدر 

 است. شدهدادهنمایشهای مرتبط با ابزار مالی ریسک شاخص بهباتوجهخبرگان 

با  های مرتبطریسک شاخص بهباتوجهماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات خبرگان  -57 جدول

 ابزار مالی

 
  های تحقیق: یافتهمأخذ

کلی و برای  صورتبه های مرتبط با ابزار مالیریسکدر ادامه ضریب سازگاری برای شاخص 

 مجموعه جامعه آماری ارائه شده است. 
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 مالی تأمینحجم  ضریب سازگاری برای شاخص -20 جدول

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ                          

توان گفت است لذا می کمتربسیار  3.7اینکه شاخص سازگاری محاسبه شده از مقدار  بهباتوجه

ار با ابز های مرتبطریسک شاخص بهباتوجهها مقایسات زوجی گروه در ماتریس تلفیقی بین گزینه

 .استدار مالی از سازگاری خوبی برخوردار و مدل در ابعاد کاملاً معنی

 (C7) مالی تأمینشاخص حجم 

برای یک نمونه انتخابی از جامعه آماری، ماتریس مقایسات زوجی تلفیقی نظرات  27در جدول 

 است. شدهدادهنمایشمالی  تأمینشاخص حجم  بهباتوجهخبرگان 

 مالی تأمینشاخص حجم  بهباتوجهزوجی تلفیقی نظرات خبرگان  ماتریس مقایسات -25 جدول

 
 های تحقیق: یافتهمأخذ

کلی و برای مجموعه جامعه  صورتبهمالی  تأمیندر ادامه ضریب سازگاری برای شاخص حجم 

 آماری ارائه شده است. 

 های تحقیق(: یافتهمأخذ) مالی تأمینحجم  ضریب سازگاری برای شاخص -22 جدول

 
توان گفت است لذا می کمتربسیار  3.7اینکه شاخص سازگاری محاسبه شده از مقدار  بهتوجهبا

از سازگاری  مالی تأمینحجم  شاخص بهباتوجهها مقایسات زوجی گروه در ماتریس تلفیقی بین گزینه

 .استدار خوبی برخوردار و مدل در ابعاد کاملاً معنی
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 هامقایسه نهایی گزینه

 بهباتوجهها نسبت به تجمیع ارزش گانه،هفتی هاشاخص بهباتوجههای تصمیم زینهپس از بررسی گ

 نماییم.اقدام می هاشاخص آمدهدستبهاوزان 

 ( پرداخته شده است. C7تا  C1) موردنظری سازگاری برای کلیه معیارهای هاشاخصدر ابتدا به ارائه 

خص سازگاری هر یک از معیارهای مطرح شده شا دهندهنشان 23در جدول  شدهدادهنمایشمقادیر 

( و نیز ضریب کلیه Goal. همچنین مقادیر سازگاری مقادیر برای هدف نهایی )استدر تحقیق 

 ( نیز ارائه شده است. Overall) هاپاسخ

  شاخص سازگاری معیارهای مختلف -23 جدول 

 های تحقیق: یافتهمأخذ

کمتر  3.7از  آمدهدستبهکه مقادیر  شودمیمشاهده  شاخص سازگاری معیارهای مختلف بهباتوجه

 .استبوده و نتایج از منظر سازگاری معتبر 

( را بر اساس معیارهای Alternativesهای مختلف )ای بین گزینهروند مقایسه توانمیهمچنین 

 گرافیکی مقایسه و مشاهده نمود:  صورتبه( Criteriaانتخاب )

 های تحقیق(: یافتهمأخذ) مالی تأمینهای مختلف ه گزینهروند گرافیکی مقایس -7 شکل
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الی مختلف م هایروشمتفاوتی بر  تأثیرکه معیارهای مورد بررسی  شودمیمشاهده  8بر اساس شکل 

 C3معیارهای  بهباتوجهمالی صکوک( بیشترین امتیاز را  تأمین)روش  A1روش  لذا ؛داشته است

( کسب کرده های مرتبط با ابزار مالیریسک) C6( و نیز یهای شرعی و قانونوجود محدودیت)

است. در مجموع معیارهای مطرح شده روش صکوک دارای امتیاز بالا و مناسبی نسبت به سایر 

مالی( دارای کمترین  تأمینشیوه  بودندردسترس) C1مطرح شده بوده است و تنها در معیار  هایروش

گسترده این روش در ایران  سازیپیادهعدم  دهندهنشانت که ها بوده اسامتیاز نسبت به سایر روش

 . است

 های تحقیق(: یافتهمأخذ) های مسئله پژوهشارائه ارزش -50 شکل

 
 AHPمالی حاصل از تحلیل  تأمین( برای روش Alternatives) هاگزینه بندیرتبه 73در شکل 

 شده است.  ارائه Expert choice افزارنرمدر محیط 

 های تصمیم این پژوهش دارای امتیاز به ترتیب زیر خواهند بود.جدول گزینه بهجهباتو

 (3.238) صکوک روش .7

 (3.273مشارکت ) اوراق .2

 (3.232اسلامی ) توسعه بانک .3

 (3.798مسکن ) گذاریسرمایه صندوق .7

 (3.775متقابل ) بیع یهاقرارداد .7

رح به ش تهران هایشهرداری زیربناییهای مالی در پروژه تأمینهای در نهایت ترتیب اولویت روش

 : استزیر 
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 های تحقیق(: یافتهمأخذ) مالی تأمینهای مقایسه گزینه -55 شکل

 
ا هکه مشخص است روش اوراق صکوک بیشترین ارزش را کسب کرده و از سایر روش گونه همان

 أمینتنه پیشنهادی روش ، دومین گزیآمدهدستبهنتایج  بهباتوجهاست.  شدهدادهتشخیصتر مناسب

 مالی به شیوه روش اوراق مشارکت تعیین شده است. 

 هاو پیشنهاد گیرینتیجه

 هایریشهرداهای مالی در پروژه تأمینهای های تحقیق ترتیب اولویت روشبر اساس نتایج و یافته

 است.  آمدهدستبه تهران

کسب کرده و  AHP روشبه  تهگرفصورتهای روش اوراق صکوک بیشترین ارزش را در تحلیل

یشنهادی ، دومین گزینه پآمدهدستبهنتایج  بهباتوجهاست.  شدهدادهتشخیص ترمناسبها از سایر روش

 مالی به شیوه روش اوراق مشارکت تعیین شده است.  تأمینروش 

 ود.ب های تصمیم این پژوهش دارای امتیاز به ترتیب زیر خواهندنتایج نهایی، گزینه بهباتوجه

 (3.238) صکوک روش -

مقایسه گزینه ها

0.239
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روش صکوک  قرارداد های بیع متقابل  صندوق سرمایه گذاری

مسکن 

بانک توسعه اسلامی  اوراق مشارکت 

ش
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 (3.273مشارکت ) اوراق -

 (3.232اسلامی ) توسعه بانک -

 (3.798مسکن ) گذاریسرمایه صندوق -

 (3.775متقابل ) بیع یهاقرارداد -

باهت ش بهباتوجه. استمورد پیشنهاد  تهران هایشهرداریهای مالی پروژه تأمیناستفاده از روش صکوک در  اساسبراین

ی اسلام حالبااینصکوک و روش اوراق مشارکت، این دو روش دارای بالاترین امتیاز بوده است، ساختاری بین روش 

 بودن و تطابق بر نیازهای جامعه منجر به برتری این روش نسبت به روش اوراق مشارکت شده است. 

روش صکوک به طور  های مرتبط با ابزار مالی درهای شرعی و قانونی و نیز ریسکهمچنین دو معیار وجود محدودیت

مالی  أمینتمالی بالاتر است و رعایت این دو مورد منجر به برتری این روش  تأمینهای چشمگیری نسبت به سایر روش

 شده است.  تهران هایشهرداریهای در پروژه

  : که دهدمی نشان مطالعه این در آمدهدستبه نتایج

های تشرک برای هم و دولتی هایشرکت برای هم مالی، تأمین فرایند برای مناسب و شده آزمون جدید، ابزاری صکوک -7

 .است ،غیردولتی

 .باشد نقدینگی کنترل برای مشارکت اوراق جانشین یا و مکمل ابزاری عنوانبه تواندمی صکوک -2

 کردنراهمف به تیاجاح چند هر است، فراهم ایران در آن کارگیریبه امکان که است کارا و مقبول قانونی، ابزاری صکوک -3

 :از اندعبارت خلاصه طور به که دارد ییهاساخت زیر

 هاآن ارزیابی فرایند و صکوک در مورداستفاده یهادارایی کردن استاندارد: الف

 بندیرتبه مؤسسات ایجاد و صکوک اوراق بندیرتبه و انتشار به مربوط امور تسهیل: ب

 .هاآن نقدشوندگی تسهیل و صکوک اوراق دوفروشخری برای مناسب ثانویة بازار ایجاد: ج

در  مهمی گام مالی، جدید ابزار این از استفاده برای سازیزمینه با و مناسب ریزیبرنامه یک با تواندمی دولت بنابراین

 از مشکلات ریبسیا کنندةبرطرف تواندمی مالی جدید ابزار این از استفاده همچنین. بردارد ربا بدون بانکداری قانون اجرای

 ایوسعهتبه  نیل برای اسلامی دولت ذاتی وظایف از موارد این همة که باشد، اقتصادی هایبنگاه مالی تأمین به مربوط

 .است پایدار

  پیشنهادها

 :شودمیموارد زیر جهت تکمیل مطالعات پیشنهاد 

  میدانی صورتبهها مالی صکوک در پروژه تأمینارزیابی کارایی روش 

  مالی تأمینهای های مطالعه شده با سایر روشو مقایسه روشبررسی 

 های فازیها نظیر روشهای مطالعه شده با شیوه سایر روشمقایسه روش 
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  77شماره ،ی مالی و اقتصادی هاسیاستنشریه ، نگیهلد یها شرکت رد
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Identifying and evaluating the most compatible financing methods in 

projects (Infrastructure construction in Tehran municipalities) 
Seyed Azim Hosseini* 1and Mehi AliBakhshi 2  

 

Abstract 
The main goal of this article is to identify the most suitable financing methods to 

minimize delays in the infrastructure projects of Tehran municipalities, as well as 

to identify methods to finance the construction projects of executive bodies or 

government companies. The method used for this research is group AHP method 

and paired comparison questionnaires, and the calculations were done by expert 

choice software. Then we will calculate the consistency for each of the decision 

matrices. It should be noted that the selected options and indicators in the 

questionnaire have been adopted based on micro-group. At first, based on the 

studied articles, various indicators were selected to determine the best financing 

option, which was further reduced to 7 indicators based on brainstorming. The 

research indicators have been described as the availability of financing methods, 

expected returns, the existence of Islamic and legal restrictions, easy guarantee 

conditions, restrictions related to the use of financial instrument funds, risks 

related to financial instruments and the volume of financing. The decision options 

(Alternatives) also include Sukuk method, mutual sale contracts, housing 

investment fund, Islamic Development Bank and partnership bonds. According to 

the results of the research, the decision options of this research include the sukuk 

method (with a score of 0.239), mutual sales contracts (with a score of 0.157), 

housing investment fund (with a score of 0.189), Islamic Development Bank (with 

a score of 0.202) and in The last contribution was (with a score of 0.213). 

Keywords: Financing, Tehran Municipalities and Construction projects. 
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