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 یی خدمات شهراهای شهری و کارمالی خارجی پروژه تأميننحوه 

 شهرداری تهران( )مطالعه موردی

 

 *1شکرالله بنار

 2هستیانی ابوالحسنی اصغر

 3شایگانی بیتا

 4دژپسند فرهاد

 

 دهچکی

از منابع داخلی )درآمد عملياتی، بودجه عمومی،  ،نيازهای مالی جاری و عمرانی خود تأمين به منظورشهرداری        

کند. منابع داخلی شهرداری به طور معمول پاسخگوی نيازهای استفاده می ،ها و غيره( و منابع خارج از شهرداریاندوخته

های شهری که حيات شهر به آنها وابسته است را نخواهد يافت. لذا جرای پروژهنتيجه شهرداری امکان امالی آن نيست؛ در 

 تأمينها برای نمايد. شهرداریها میه تأمين مالی پروژهاقدام ب ،تعامل با نظام مالی خارج از منابع خود از طريق ،ناچاربه 

اعتبار دريافت  ،بازار سرمايه در بازارهای مالی ها يانيازهای مالی خود از مؤسسات مالی فعال در بازارهای مالی مثل بانک

عمرانی آن به کار گرفته  در عمليات جاری و ،آورند. وجوه نقد به دست آمدهکرده و وجوه مورد نياز خود را به دست می

با  یدرک تعامل شهردار در پیگردد. اين پژوهش شود يا خدمتی در شهر ارائه میدرآمدی حاصل می ،نتيجهدر  شوند؛می

 مالی خارجی در اين زمينه و کارايی آن مشخص گردد. نظام مالی بوده تا جايگاه تأمين

ها در وجود دارد، شهرداری تهران و ساير شهرداری آوری اطلاعاتی که در جمعهايليل ماهيت و محدوديتبه د

ها نتايج حاصل از آزمون فرضيه. اند( مورد مقايسه قرار گرفته1117-1122ساله )پنجکشورهای مختلف برای يک دوره 

، به طور معناداری کمتر از تأمين سطحخب و همهای منتتهران در مقايسه با ساير شهرداریحاکی از آن است که شهرداری 

تأمين مالی هايی برای استفاده از اين ابزار برای نيازد استفاده نموده و الزامات و پيشهای خومالی خارجی در پروژه

های شهری تأمين مالی خارجی پروژهنقل و خدمات شهری وجود دارد. همچنين وهايی مثل حملشهری در حوزههای پروژه

 .باشدمیمدت شهرداری تهران دارای منافع بلند برای

 های شهری، نظام مالی، پروژهARIMAمدل  مالی خارجی، شهرداری تهران، تأمين :هاي كلیديواژه

 JEL: .C51, R50, R51بندي طبقه
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 مقدمه -1

ريفف  ، محدود و تعها منابع مالی مشخصشهرداری 

در صورتی که نيازهای رفاهی و اجتماعی و  ،ای دارندشده

يابفد.  ه روز اففزايش مفی  زيست محيطی شهروندان روز بف 

 همواره بفرای همين عامل منجر شده تا مسئولان شهری 

رضايت و  لبو ارائه خدمات لازم به شهروندان و ج تأمين

درآمفدهای آتفی    .دنباشف  با معضلی جدی مواجهرفاه آنها 

هسفتند؛  محفور  مالی پروژه تأمينمهمترين رکن  ،هاپروژه

يانففات نقففدی و  هففا بايففد از محففل جر زيففرا بازپرداخففت

هفا صفورت گيفرد. بفه طفور کلفی       های خود پفروژه دارايی

توان جريانات درآمدی را به دو دسته درآمدهای ناشی می

 تقسففيم کففرد 1و درآمففدهای ناشففی از بففازار 2از قففرارداد

(Merna, 2002). ی متنففوو و متعففدی بففرای هففاروش

هفای شفهری وجفود دارد کفه يکفی از      مالی پفروژه  تأمين

. اين روش بفه  باشدمیارجی مالی خ تأمينها آن مهمترين

نيازها و الزاماتی ها و الزاماتی که دارد با پيشدليل ويژگی

ه عنوان يکی از بزرگتفرين  همراه است. شهرداری تهران ب

د سالی است کفه بفه   چن ،منطقه خاورميانه یهاشهرداری

منابع مالی خارج از کشور نظر داشته و سعی دارد از ايفن  

هفای خفود اسفتفاده کنفد.     مالی پفروژه  تأمينمنابع برای 

و  ی ديگفر کلانشفهرها های تهران در مقايسه با شهرداری

نيازهای استفاده از ستيابی به ابزار و الزامات و پيشعدم د

مالی خفارجی خفود    ينتأماين ابزار، نتوانسته توفيقی در 

 داشته باشد.

که دلايل عدم اين توفيفق  پژوهش بر آن است اين 

ارائفه  را را بررسی نموده و راهکارهای لازم در اين زمينفه  

 نمايد.

مفذکور   مسفأله حفل   ،هدف مشخص ايفن پفژوهش  

شود به روش علمفی و بفا   ، سعی میبه عبارت ديگر است؛

رهای آماری و استفاده از ابزاهای مناسب و هطراحی فرضي

پاسفخی روشفن،    ،هفا اقتصادسنجی و آزمون ايفن فرضفيه  

 .داده شودمطروحه  مسألهدقيق و علمی به 

                                                           
1- Contract-Led 

2- Market-Led 

 پیشینه پژوهش  

شفهری کفه در    هفای پروژه مالی تأمين هایشيوه   

 اند به اختصار عبارتند از:های مشابه معرفی شدهپژوهش

 9سنتی مالی تأمين -الف

 هفای پروژه مالی مينتأ برای هاشهرداریدر گذشته 

 اسفتفاده  شفهرداری  بودجفه  منفابع  از ،زيرساختی شهری

 ناميفده  سفنتی  مفالی  تفأمين  کفه  شفيوه  ايفن . کردنفد می

متکی  هاشهرداری بودجه داخلی منابع بر عمدتاً شود،می

 داخفل  مفالی  تفأمين  شفيوه  نفوعی  دليل، همين به و بوده

اخفذ   با هاشهرداری شيوه، اين در. دنشومی تلقی 4بودجه

 اجرای برای لازم مالی منابع محلی، هایماليات وعوارض 

کفه در   کننفد می فراهم نحوی به را زيرساختی هایپروژه

 مفالی  منفابع  بفا  پفروژه  عوايفد  ميفان  مشخصی رابطهآن، 

 روش از مفالی  تأمين واقع، در و ندارد وجود اجرای پروژه

 فرض. (Alm, 2011)شود می انجام ایهزينه تخصيص

 هففایپففروژه اجففرای کففه آن اسففت ايففن شففيوه در اصففلی

و اين  شده شهر در هافعاليت توسعه به منجر ،زيرساختی

 و شفد  مالياتی خواهد پايه افزايش خود موجب نوبه بهامر 

هفای  ميفان اجفرای پفروژه    مثبتفی  تسلسفل  ترتيب، بدين

 و ماليفاتی  پايفه  اففزايش  هفا، فعاليفت  توسفعه زيرساختی، 

. خواهد آمفد  وجود به ،ترگسترده یهاپروژه اجرای مجدداً

 موضفوو  شفود در مفورد  مفی  وارد فرض اين بر که اشکالی

 وار اجفزای سلسفله  تتبعيف  دليل به که است ميزان منابع

و ايفن   بفوده  کند هافعاليت گسترش سرعت تسلسل، اين

 هفا روزافزون فعاليفت  گسترش پاسخگوی تواندنمی فرايند

مفالی بفرای    منفابع  تمحفدودي  شرايط، اين در زيرا ؛باشد

 تبففه محففدودي منجففر ،زيرسففاختی هففایپففروژهاجففرای 

 خفود  نوبفه  بفه  نيز اين و شده شهر در هافعاليت گسترش

 هفا ماليفاتی فعاليفت   پايه از حاصل منابع تمحدودي باعث

و اجفرای   هفا فعاليفت  توسعه سرعت نتيجه، در و شودمی

 یاصل دو شيوه .بود نخواهد مناسب ،زيرساختی هایپروژه

 سفنتی  مفالی  تفأمين  طريفق  از هاپروژه مالی تأمين برای

                                                           
3- Traditional Financing (or Self Financing) 

4- On-Budget Financing 
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 بففه شففيوه صففرفاً آنهففا، تفففاوت مبنففای کففه دارد وجففود

 طريففق از محلففی هففایماليففات و عففوارض آوریجمففع

 :شودمی مربوط محلی و مرکزی هایدولت

 گردآوری معنای به که 2گيرنده دستِ الگوی -2

اخت پرد و مرکزی دولت توسط محلی عوارض و ماليات

 .است حاصله منابع محل از هاشهرداری سهم

 گفردآوری  معنفای  بفه  که 1دهنده دستِ الگوی -1

پرداخفت   و هفا شفهرداری  توسفط  محلی عوارض و ماليات

    .باشدمی مرکزی دولت به ملی هایهزينه سهم

 بفر  هفا پفروژه  مفالی  منفابع  اتکفای  ،حالت دو هر در    

 شففيوه در یاصففل و تفففاوت بففوده شففهرداری داخلففی بودجففه

 حالفت،  ايفن  در .باشفد مفی  محلی عوارض و ماليات گردآوری

 وجفود  بفه  سفنتی  مفالی  تفأمين  از مختلففی  هایبندیطبقه

 به اتکا جهت از تعريف همين محدوده در جملگی که آيدمی

   .(Mathur, 2003) گيرندمی قرار شهرداری داخلی منابع

 مالی بازارهای طريق از مالی تأمين -ب

 آن، در که شودمی گفته بازاری به مالی بازار    

به . شودمی ديده تدارک هاپروژه برای لازم مالی منابع

 و خريداران، مالی بازاردر  تر،تخصصی عبارت

اوراق  سهام، قبيل از هادارايی تجارت در فروشندگان،

 بر مالی بازارهای کنند.می معامله ،مشتقات و ارز بهادار،

 تقسيم سرمايه بازار و پولی بازار نوو دو به زمان اساس

 منابع پولی شامل بازار .(Feldstein, 2008)د نشومی

 سرمايه شامل بازار و يکساله( )عمدتاً مدتکوتاه مالی

 دو هر در. شودمیيکساله(  از )بيش بلندمدت مالی منابع

 :گرددمی استفاده مالی تأمين برای شيوه دو از بازار،

   مالی ایابزاره از استفاده -2

 مالی نهادهای از استفاده -1

تقسفيم   مختلفف  انواو به نيز هاشيوه اين از يک هر

اوراق  و صففکوک اوراق مشففارکت، اوراق مانندشففوند؛مففی

 ساختمان و زمين صندوق و (مالی ابزارهای برای)مرابحه 

 (مففالی نهادهففای بففرای) گففذاریسففرمايه صففندوق و

                                                           
1- Grabbing Hand (GH) 

2- Helping Hand (HH) 

(Mathur, 2003). هففا ریشففهردا سراسففر جهففان  در

 ويفژه ه بف  مفالی  نهادهفای  و ابزارها از ایگسترده استقبال

 هفای مهفم  پفروژه  و داشته سرمايه بازار نهادهای و ابزارها

انففد کففرده مففالی تففأمين ،طريففق ايففن از را زيرسففاختی

(Plante, 2011).  عبارتنفد از:  هفا شفيوه  اين از هايینمونه 

 انتشفار  بفرای  9نادو تاميل شهری صندوق توسعه ايجاد تجربه

 کمربنفدی،  راه پفروژه  مالی تأمين به منظور ساله يازده اوراق

 جمهفوری  در شفهرداری  مفالی  تأمين شرکت سيستجربه تأ

مفالی   تفأمين  محفدود  مسفئوليت  بفا  شرکت سيستأ و چک

 .(Diamond, 1991) جنففوبی فريقففایآ زيرسففاختی در

 سفرمايه بفر   بفازار  ترجيح برای متعددی مباحث همچنين

 بازارهفا،  عمفق  بلندمفدت،  مفالی  تأمين دليل به پول بازار

 دارد وجففود بففازار حجففم و نهادهففا و ابزارهففا گسففتردگی

(EPEC, 2010). در ويژهه )ب مالی ابزارهای از استفاده با 

بفازار   طريفق  از منابع سازیبلندمدت بحث سرمايه(، بازار

 هفای شفيوه  تطبيقی تحليل در که آيدمی وجودثانويه به 

کنفد.  مفی  ايفا ثریؤم نقش شهری، هایژهپرو مالی تأمين

در  مطالعات برنامه سازمان ملل متحد برای اسفکان بشفر  

هشفت   بررسفی  بفا  شفهری  هفای پروژه مالی تأمين زمينه

اسفتفاده   ضفرورت  توسفعه،  حفال  در کشفورهای  در پروژه

 هفای پفروژه  مفالی  تأمين برای سرمايه بازار از هاشهرداری

 ،مفالی  بازارهای ديگر، فطر از .است داده نشان را شهری

 کفه ماهيفت   گشفودند  شهری هایپروژه برای ديگری افق

 در .(ESCAP, 2005) باشفد میها پروژه بودن پذيربانک

 اقيانوسفيه بيفان شفد    -آسيا اقتصادی هایهمکاری کنفرانس

 از يکفی  عنفوان  )بفه  نيفرو  بخش هایپروژه تأمين مشکل که

 بلکفه  جفوه نيسفت  و فقدان زيرساختی(، هایپروژه مهمترين

 در مفالی  منفابع  جفذب  بفرای  پفذير بانفک  هفای پروژه فقدان

مطالعففات کميسففيون  براسففاس. باشففدمففی مففالی بازارهففای

 به هنوز مشکل اين ،تصادی و اجتماعی سازمان ملل متحداق

 شفمار  بفه  اقيانوسفيه بفرای آسفيا و    جدی مشکل يک عنوان

 .(Bird, 2007) رودمی

                                                           
3- Tamil Nadu 
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 -عمففومی  تشففراک طريففق از مففالی تففأمين -ج

 2خصوصی

 مهمی بسيار بخش ،خصوصی -عمومی شراکت     

 را شفهری  هفای پفروژه  مفالی  تفأمين مربوط بفه   مسائل از

 چفارچوبی  ،خصوصفی  -عمفومی  شفراکت  .شودمی شامل

بخفش  ) هاشهرداری ميان هاوليتمسئ و امور تقسيم برای

 هففایپففروژه اجففرای خصوصففی در عمففومی( و بخففش 

تفأمين مفالی    هفای شفيوه  فطيف  اگر. باشدمی زيرساختی

 و سففنتی مففالی تففأمين را ميففان شففهریهففای پففروژه

 ،خصوصففی -یعمففوم شففراکت بففدانيم، سففازیخصوصففی

 فاصفله  کمترين و مالی سنتی تأمين با را فاصله بيشترين

 ايفده  گسفترش  بفا . داشفت  خواهفد  سفازی خصوصفی  با را

 ،گذشففته در عمفران شفهری   و خففدمات سفازی خصوصفی 

خصوصفی بفه    بخفش  مفالی  تأمين دورو عنوان با ایشيوه

 و مففنظم بففرای اسففتفاده  انگلسففتان کشففور در ويففژه

 و طراحی ،خصوصی بخش مالی منابع از شده سازماندهی

 ترتيبفات  و هابه شيوه بخشیتنوو و توسعه با که شد اجرا

و بخش خصوصفی،   عمومی بخش ميان مختلف قراردادی

 نظفر  در بفا  هفای مختلفف  پفروژه  بفرای  متنفوعی  الگوهای

شد کفه از آن   طراحی ،پروژه نوو هر خاص شرايط گرفتن

انتقفال،   -برداریبهره -ساخت هایشيوه به توانمی جمله

 -اجفاره  -ساخت مالی و تأمين -ساخت -تدارک -طراحی

 -عمفومی  شفيوه شفراکت  . کرد اشاره انتقال -برداریبهره

اسفتوار اسفت: ترتيبفات     اساسفی  محفور  سفه  بر خصوصی

 قفراردادن بفا  . وثفائق  تدارک ادعا، رحط شرايطقراردادی، 

 بفه  تفوان مفی  عامفل  سه اين برای مشخص هایچارچوب

 .دست يافت خصوصی -عمومی شراکت مختلف هایشيوه

 استفاده برای ایمقايسه تحقيقی در 1پررا و کالورسن

 معايفب ايفن   و مزايفا  خصوصفی،  -عمفومی  شراکت شيوه از

ايفن شفيوه    يفب معا ،پژوهش اين در. کنندمی بيان را شيوه

بففرای  قيمففت افففزايش هففا،پيچيففدگی افففزايش صففورتبفه  

مضفاعف و سفاختار    ماليفات  محاسفبه  امکان کننده،مصرف

                                                           
1- Public-Private Partnership (PPP) 

2- Colverson and Perera  

 .(Colverson, 2012) اسفت  شده بيان قراردادها سنگين

 خصوصفی  -عمفومی  کانفادايی شفراکت   انجمفن  همچنين

(CCPP)9، حالففت دو در را شففيوه ايففن کففارايی دلايففل 

 .کندمی بيان خدماتی هایپروژه و ایسرمايه هایپروژه

 تأمين شيوه بر شيوه اين برتری گزارش، اين در

 انگلستان، کشور سه پروژه در 224 مقايسه با سنتی مالی

 مقايسهنيز جهانی  بانک. است شده بيان کانادا و استراليا

 شراکت و سنتی مالی تأمين هایشيوه ميانمشابهی 

 نظر از دهدمی ننشا که کرده منتشر خصوصی -عمومی

 شراکت شيوه مطلقی برای برتری زمان، و هزينه عامل دو

 دارد وجود سنتی بودجه با مقايسه در خصوصی -عمومی

(World Bank, 2012). مرکز  پيشنهاد نهايت، در

 تلفيق ،4اروپايی خصوصی -عمومی شراکت تخصصی

 باشدمی خصوصی -عمومی شراکت و مالی بازار هایشيوه

 مالی تأمين فرايند در سرمايه بازار از بتوان که نحویبه

 برای خاصی برتری ،مطالعه اين در چند هر. کرد استفاده

 است شدهگرفته  نظر در پول بازار مقابل در ،سرمايه بازار

 در موجود ابزارهای از استفاده مشخص، پيشنهاد ولی

 باشدمی سرمايه بازار يا پول بازار از فارغمالی،  بازارهای

(Diamond, 1991).  

بفه   ،ایدر مقالفه  2989در سفال  ماجفد   ای وشرزه

ار پايد توسعه رمنظو به مالی تأمين چگونگی بررسففففففی 

 مهمتففرين از يکففیکننففد: آنهففا بيففان مففی. انففدپرداختففه

دسفتيابی بفه    ،یشفهر  ريفزان برنامه و مديران هایدغدغه

بفه رشفد شفديد     توجفه  بفا . اسفت  شفهری  پايفدار  توسعه

 از ،شفهرها  در خفدمات  و کالاهفا  برای ضاتقاشهرنشينی، 

نيازهفای   تأمين و است برخوردار ایملاحظه قابل افزايش

. باشفد مفی  کافی مالی منابع وجود مستلزم نيز شهروندان

اصلاح منابع مالی   و تأمين بحث در اهميت حائز نکته اما

 کفه  طفوری  به است؛ درآمدی منابع پايداریها، شهرداری

 و اتکففا قابليففت داشففتن بففر عففلاوه بايففد درآمففدها ايففن

 نيفز  شفهری  پايفدار  توسعهبرای  تهديدی استمرارپذيری،

 توانففايی عففدم بففا ارائففه علففل  ،مقالففه ايففن در .نباشففند

                                                           
3- The Canadian Council for Public-Private Partnership 

4- European PPP Expertise Centre (EPEC) 
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 مففاهيم  به شهری، عمومی خدمات عرضه در هاشهرداری

شفده،   پرداختفه  پايفدار  درآمدهای و شهری پايدار توسعه

پايفداری،   هديفدگا  از هفا شفهرداری  درآمفدی  منابع سپس

 آن از حفاکی  تحليل نتايج .است گرفته قرار بررسی مورد

 توسفط  حاصفله  درآمفدهای  از ایهعمفد  بخفش  کفه  است

 ،مطلوب بفودن  و پايداری مفاهيم با کشور، هایشهرداری

. شوندمی کسب ناپايدار منابع از عمدتاً و نيستند همخوان

 و بفر زمفين   ماليات نوسازی، عوارض همچون پايدار منابع

 طفور ه ب ،خدمات فروش از حاصل درآمدهای و مستغلات

 از ،ناپايفدار  درآمفدهای  بر تمرکز اند ومانده مغفول نسبی

 و ساختمانی تخلفات عوارض تراکم، فروش جمله عوارض

 در توانفد مفی امفر   ايفن . انفد يافته افزايش صد ماده جرائم

 را ناپايفدار  درآمفدهای  بفه  هفا شفهرداری  اتکای بلندمدت

 پايفدار  توسفعه  به دستيابی صورتاين در و نمايد نهادينه

 منظفور  بفه  اسفت  ضفروری  لفذا  شود؛می ناممکن ،شهری

 نحفوه  و ماهيفت  ابتفدا  ،پايفدار  درآمفدهای  از برخورداری

 بفا  را آنهفا  سفپس شود،  درآمدی تعريف اقلام گيریشکل

 جسفمی  و روحفی  سفلامت . سفنجيد  پايفداری  هایملاک

 و توسففعه ریشففه محففيط کيفيففت حففف  و شففهروندان

شفهروندان در   بفه  خدمات ارائه و ايجاد برای هازيرساخت

 جهفت  دقيفق  و صفحيح  ريفزی برنامفه  بفه  نياز ،بلندمدت

 سفوی  به حرکت و ناپايدار درآمدهای به کاهش وابستگی

 .دارد پايدار درآمدهای به اتکا

 اهم ،ایمقاله در 2989 سال در پورلطفعلی

در بافت پيرامون  هاپروژه مالی تأمين مختلف هایروش

 و قوت نقاط و کرده بررسی را( و) امام رضا مطهر حرم

 دلايل و نموده ارزيابی را هاروش اين از يک هر ضعف

 مورد را هااز شيوه يک هر موفقيت عدم يا موفقيت

 در موفقيت راهکارهای ،نهايت در و داده قرار تحليل

اين  .نموده است تبيين را بافت هایپروژه مالی تأمين

 هایپروژه مالی تأمين در عمده مشکلات از يکی ،پژوهش

 از صحيح مديريت و ريزیبرنامه عدمرا  فرسوده هایبافت

 در گذاریسرمايه کهطوری به. شمرددولت برمی طرف

 با ،پروژه ساخت اجرای و سازیآماده تملک، مراحل

 از. است روهروب اداری چون بروکراسی یشديد مشکلات

مديريت در بازسازی  و ريزیبرنامه ضعف نايشا نظر

 که گرددموجب می آن مالی تأمين و فرسودههای بافت

 اين به ورود برای کمتری علاقه خصوصی گذارانسرمايه

 يندافر شدن طولانی باعث که اين امر باشند داشته عرصه

 و مردم اعتمادیبی فضای ايجاد نهايت در بازسازی و

 هابافت گونهاين بازسازی رد مشارکت امر در مالکين

 به توجه با نمايدمی انتها پيشنهاد در لذا. شد خواهد

جهت اجرای اين طرح )حدود  نياز مورد بالای سرمايه

 ،محدود چند منبع يا يک به اتکا( تومان ميليارد 7111

از پس حجم  تنهايی به نيز دولت و بود نخواهد کافی

 آمد.  اهدنخو بر طرحی چنين اجرای هزينهبالای 

ای در مقاله 2989در سال  نيز مولايی حشمتی

منابع مالی برای  تأمين نوين هایروش» عنوان تحت

 به عنايت با است معتقد «فرسوده هایبازسازی بافت

 ،کشور در فرسوده بافت هکتار هزار 01 از بيش وجود

جهت  مالی تأمين مسأله ،مسئولان معضل ترينعمده

های محدوديت .باشدمی هاتباف گونهاين بازسازی

 و مالی منابع به دسترسی محدوديت والمللی بين

از موانع بازسازی  توانمی را داخلی گذاریسرمايه

بزرگ  کشورهای امروزههای فرسوده برشمرد. بافت

برخلاف سياستی که تاکنون تحت عنوان ساخت  جهان،

 ،کردندمی اجرا تراکم افزايش يا جديد هایشهرک

 او. اندگرفته پيش در زمين مبنای بازآفرينی بر دیرويکر

 در را مالی نوين ابزارهای گونهاين کاربرد خود مقاله در

 وکرده  بندیدسته ،و مالی پولی بازارهای چارچوب

 بازسازی با رابطه در را آنها از يک هر از استفاده شرايط

 اسلامی بيان ضوابط به توجه با شهری فرسوده هایبافت

 .(2989 ،مولايی حشمتی) مايدنمی

 هایشيوه به ،پژوهشی در 2980 سال در تبريزی

مشهد  مجد مسکونی و اداری -تجاری پروژه مالی تأمين

مالی را به  تأمين هایشيوه ،پژوهش اين. است پرداخته

و مبتنی بر  سرمايه بر مبتنی روش دو به کلی طور

 بر تنیمب مالی تأمين در. است نموده بندیتقسيمبدهی، 
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 ،سرمايه دريافت مقابل در پروژه سود از قسمتی سرمايه،

 بر مبتنی مالی تأمين از روش منظور .گرددمی واگذار

 بازپرداخت و شرکت از خارج منبع يک از وام اخذ بدهی،

 از حاصل که سود اميد اين با است شرکت صاحبان به

 بهره عنوان به بايد که باشد مقداری از بيش پروژه، انجام

 ،پژوهش اين در .شود بازگردانده دهندگانوام به

برشمرده  ،مالی تأمين هایشيوه از يک هر هایمحدوديت

 سياسی داخلی -اقتصادی شرايط گرفتن نظر در با وشده 

های جاری محدوديت و هاقابليت و فعلی المللیبين و

که جزء  عام صندوق روش ای،سرمايه و مالی هاینهاده

 در عنوان به است سرمايه بر مبتنیهای روش

  .شودمی پيشنهاد ،روش ترينکاربردی و تريندسترس

 مالی تأمين راهکارهای ،2984 سال در قاسمی

. است داده قرار بررسی مورد را شيراز شهری قطار پروژه

 برآوردهای، پروژه مالی ارزيابی برای ،اين پژوهش در

و نيز  یاسرمايه بندیبودجه سنتی هایروش بر مبتنی

است  گرفته قرار استفاده مورد ،کارلو مونتسازی شبيه

 آن مالی توجيه عدم پروژه، مالی ارزيابی نتيجه که

  .(2980 شريف، مطالعات تکنولوژی مرکز) باشدمی

، ضمن بررسی اقتصادی 2981هادی زنوز در سال 

ه پيرامون حرم طرح نوسازی و بازسازی بافت فرسود

اين نتيجه رسيد که نحوه تأمين  به مطهر امام رضا )و(

و  هانهاده ميان جمله ازاست؛  اشکالاتی دارای طرحمالی 

به وضوح  ،خصوصی بخش و شهری مسئول هایسازمان

 و خريد با همچنين و استصورت نگرفته  کار تقسيم

 اين قيمتعمران تدريجی اراضی و مستغلات شهری، 

 نتيجه رد قيمت افزايش اما يافت خواهد فزايشا اراضی

تغيير کاربری و تراکم زمين و همچنين افزايش قيمت 

 . گرددنمی لحاظ مالی تأمين در برنامه ،تورم از ناشی

ای تحت در مقاله 1111 سال در 2ژانگ وانک

 «چين شهرهای در مسکن مالی سيستم بازسازی» عنوان

 نظام و مالی بخش در گرفته صورت تحولات به بررسی

 در. است پرداخته مسکن بخش در ويژهه ب مالی تأمين

                                                           
1- Quan Zhang 

 ،اين از پيش که گرددمی اشاره اين نکته به تحقيق اين

طريق ابزارهای  از کشور اين در مسکن مالی تأمين

 با اما شدمی تخصيص داده دولت وسيلهه ب اجرايی

تغييرات صورت گرفته، تأمين مالی به مکانيسم بازار 

نهادهای  از نوو دو ،بازسازی از بعد ،واقع در انتقال يافت. 

و نهادهای  عمومی مالی نهادهای شامل ؛مسکن مالی

 نظام اصلاح با. اندآمده وجود هب تخصصی تأمين مالی

 مالی نهادهای طريق از اساساً مسکن مسکن، مالی تأمين

  .گرددمی وجوه تأمين ،رسمی

 مالی تأمين( به بررسی 2989و جنتی )جعفرزاده 

 بهسازی و رکت در نوسازیمشا اوراق انتشار طريق از

 (و) رضا حضرت مطهر حرم اطراف فرسوده بافت

عنوان يک شيوه  به مشارکت اوراق چند . هراندپرداخته

 از بخشی جذب در موفق تقريباً تجربه با مالیتأمين 

 برای شهری مديريت در سيستم نياز مورد مالی منابع

 برای همچنين و زيرساختی و عمرانی هایپروژه

توسط  شهری غيرانتفاعی و انتفاعی هایپروژه

 و مزايا کنار در بايد اما است شده شناخته هاشهرداری

 توجه نيز آن معايب و تهديدها به ،آن ويژه هایفرصت

 معرفی از داده شود که در اين تحقيق پس نشان کافی

 بافت بهسازی و نوسازی طرح همچنين و مشارکت اوراق

 تجربيات به بررسی ،(و) رضا امام مطهر حرم پيرامون

 0181 حدود جذب و) مشارکت اوراق مرحله نه انتشار

پانزده سال  طی( مردمی خرد هایسرمايه ريال ميليارد

 و( و) رضا امام مطهر حرم پيرامون محدوده درگذشته 

آن پرداخته  مزايای کنار در تهديدها و معضلات بيان

 هایبافت نوسازی هایپروژه از بسياری .استشده 

 منابع فقدان دليل به کشور، مختلف شهرهای در فرسوده

های تأمين روش از يکی .افتندمی به تعويق ،کافی مالی

های نوسازی بافت هایپروژه برای مالی مورد نياز منابع

از آنجا اوراق مشارکت شهری است. ، استفاده از فرسوده

 ار شرايطی معمولاً هابافت گونهاين در گذارانسرمايهکه 

صورت  کامل شکل به پروژه آزادسازی که پذيرندمی

 ،مشارکت اوراق فروش از استفاده با توانمی باشد، گرفته
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 برای پروژه زمين فروش با و داد انجام را هاهپروژ تملک

 مورد محدوده اينکه بر علاوه گذار،به سرمايه اجرای آن

 فروش از حاصل سود ازتوان می شود،می بازسازی نظر

 نياز مورد منابع تأمين برای نيز گذارسرمايه ن بهزمي

 سود و اصل بازپرداخت و عمومی فضاهای اجرایبرای 

 ایبرنامه ،تفاسير اين با .کرد استفاده نيز مشارکت اوراق

 هایطرح در مشارکت اوراق منابع از استفاده که برای

 بخش برای صرفاً بايد شودمی طراحی نوسازی و بهسازی

 پس ؛ زيراشود طرح در تسريعباعث بتواند  تا باشد تملک

 استفاده نيز گذارسرمايه منابع از توانمی زمين تملک از

 .کرد

 پيرامفون  بافت نوسازی و بهسازی طرح محدوده در

 روش مختلف هایروش ميان از ،رضا )و( امام مطهر حرم

 تملک جهت که است هايیروش از يکی ،مشارکت اوراق

 ،هفايی طفرح  چنين ماهيت با و شده هگرفت کاره ب املاک

 اين روش اين مزايای از يکی .دارد نيز بيشتری سازگاری

 هفای هزينفه  کنندهجبران ،مسکن و زمين تورم که است

 شده تعيين مدت از پس که معنی اين به ؛باشدمی اوراق

 قيمفت  اففزايش  آثفار  از تفوان می اوراق بازپرداخت برای

 منتفع نيز را اوراق ارانو خريد شد منتفع مسکن و زمين

 هایطرح مالی تأمين در روش اين مزايای وجود با .نمود

 بفه  نيفز  معضلاتی و مشکلات فرسوده، هایبافت در واقع

 را مشفکلات  تفرين عمفده  از يکفی  کفه  خفورد مفی  چشم

 امکفان  عفدم  و هفا پروژه آزادسازی بودن برزمان توان،می

 بفه  سفود  داختپر حال در عين و اوراق منابع از استفاده

 .برشمرد مدت اين طی در عامل بانک
 

 روش تحقیق -2

 برای مندنظام فرايند يک عنوان به ،تحقيق روش   

 .باشفد مفی  مسفأله  يک حلراه يا پرسش يک پاسخ يافتن

 -توصفيفی  ،ايفن مقالفه   روش پژوهش مفورد اسفتفاده در  

 صورت گرفتفه سازی مدل ،برای اين منظور است. تحليلی

 نوو مدل وجود دارد: دو ،کلی تحال در .است

 نی )غير جبری( های تعيّمدل -2

نی )غيرجبفری  نی و نيمه تعيّيّی غير تعهامدل -1

  .جبری(و نيمه

 و پاسخ متغير بين رابطه ،نیتعيّ هایمدل در     

 اصلی روابط همانندمتغيرهای وابسته، دقيقاً معلوم است؛ 

 رابطه که ستنده هايیمدل ،ديگر مدل فيزيکی و رياضی.

 و باشدنمی معلوم ،وابسته متغير و پاسخ متغير بين

يکی از مهمترين  .در کشف آن دارند سعی محققين

 در سازی به روش آماری است.سازی، مدلهای مدلروش

د. اين روش اين مقاله سعی شده از اين روش استفاده شو

 به اختصار شامل موارد زير است:

 انفواو  خفود شفامل   کفه هفا  داده توصيفی تحليل 

 مفدل  مفروضفات  انفواو  بفرای بررسفی   آمفاری  نمودارهای

 .باشدمی

 خود که (رگرسيونی) آماری سازیمدل استراتژی 

هففای هففای تعيففين مففدل رگرسففيونی، روششففامل روش

 است.  بينیپيش نهايت در و اعتبارسنجیگذاری، صحه

 مفدل  شفامل  متغيفره  تک هایسری هایتکنيک 

ARMA     
 متغيففره  چنففد زمففانی هففایسففری هففاینيففکتک

ARMAX   
 هاداده اکتشافی آناليز.   

 آمفاری،  اسفتنباط  کلاسيک هایروش بيشتر در    

 اعتبفار  پايه و بنيان عنوان به مفروضات تعدادی از بررسی

ايفن   معمفولاً . است برخوردار سزايیب اهميت از ،تفسيرها

 :بستگی دارد زير سه فرض صحت به ،موضوو

 مورد يا دورافتاده مشاهده ها،داده مجموعه در -الف

 .باشد نداشته وجودنگرفته،  قرار بررسی

 .دنباش( نرمال) مشخصی توزيع دارای هاداده -ب

 معمفولاً . دباش مستقل پيامی صورته ب مشاهده -ج

های خام شامل اطلاعات ارزشفمندی دربفاره جامعفه    داده

 خلاصفه  را نهفا آ بايفد  هفا داده سازیمفهوم براینيستند و 

 تفففابع نمفففودار و زمفففانی سفففری نمفففودار اگفففر .کفففرد

را تأييفد   پيفاپی  همبسفتگی  وجود دو هر ،خودهمبستگی

و  کلاسيک معمول هایروش از تواننمی ديگر آنگاهکنند 

 از معمففولاًدر ايففن صففورت،  ناپففارامتری اسففتفاده کففرد. 
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 هفای همانند روش متغيره تک زمانی هایسری هایروش

هفای  از روش چنفدمتغيره  در و ARMA ايف  هموارسازی

در . شففودمففی اسفتفاده  VAR MAX يفا  پويففارگرسفيون  

 ضفرايب  از تفوان مفی  باشد داشته وجود شک که مواردی

اسفتفاده نمفود کفه بفر      2و اسپيرمن همبستگی تاوکندال

 ضفريب  خفلاف  بفر  و آيفد مفی  دسفت  بفه  هفا رتبفه اساس 

ل و نرمفا  دورافتفاده  نقفاط  بفه  نسبت ،پيرسون همبستگی

   باشد.نمی حساس ،توزيعنبودن 

مطالب ارائفه شفده در ايفن تحقيفق بفه       به توجه با

 :ثابت کنيم دنبال آن هستيم که

 مالی تأمين از تهران شهرداری برداریبهره ميزان 

 از کمتر معناداری طور به شهری هایپروژه برای خارجی

 دنيفا  در رديفهم و بزرگ هایشهرداری در ميزان همين

 .است

 هفای  پفروژه  خفارجی  مالی تأمين الگوهای اجرای

 .است الزاماتی و نيازهاپيش مستلزم ،شهری

 در شففهری هففایپففروژه خففارجی مففالی تففأمين 

 .ددار افزاهم ثيرتأ بلندمدت در تهران شهرداری

 و آماری مبانی از ،هافرضيه اين آزمون برای   

 اول و فرضيه. است شده استفاده متداول اقتصادسنجی

فرضيه  و همبستگی و ارتباط هایآزمون اساس بر ،دوم

 مورد ARIMA سنجی اقتصاد مدل از استفاده باسوم 

های آزموندر اين تحقيق، برای . گيردمی قرار آزمون

 تحليل از روش آماری ،مختلف یهاگروهمقايسه ميانگين 

مقايسه شود. برای استفاده می (ANOVA) واريانس

اين روش  از ،دو يا چند گروه ميانگين يک شاخص در

  شود.استفاده می

جود يفا عفدم وجفود اخفتلاف بفين      پس از تعيين و

داری آزمفون در جفدول   های آزمون )بررسفی معنفی  گروه

شفود کفه تففاوت    ال مطفرح مفی  ؤآناليز واريانس(، اين سف 

باشد؟ در همفين  دار میمعنی ،گروه ميانگين بين کدام دو

مقايسفه ميفانگين بفين    عی بفرای  هفای متنفو  روش ،راستا

آزمفون   :عبارتنفد از  هاآن ها وجود دارد که تعدادی ازگروه

                                                           
1- Kendall Tau and Spearman Correlation Coefficient 

، آزمفون  9آزمون دانکن ،1(LSD) دارحداقل تفاوت معنی

 لازم به ذکفر . 0و آزمون نيومن کولز 5آزمون دانت ،4توکی

 افزارهای آمفاری ماننفد  ها به کمک نرماست که اين روش

SPSS, R, SAS  دباشنقابل اجرا می. 

هفففا در مقايسفففه يکفففی از پرکفففاربردترين آزمفففون

 اخففتلاف حففداقل يففا روش LSD آزمففون ،هففاميففانگين

خففواهيم  ايففن آزمففون مففی   باشففد. درمففی دارمعنففی

ji0 فرض μμ:H  تمام برای را i≠j  يمنمفاي  آزمفون .

 مقففدار از بففيش ،گففروه دو بففين ميففانگين اخففتلاف اگففر

بفين دو گفروه    یدارنیاختلاف مع يعنیباشد  LSD ثابت

 .وجود دارد

توجفه بفه دو نکتفه دارای     ،برای اجرای اين آزمفون 

اول آنکفه ايفن آزمفون بهتفر اسفت زمفانی        :اهميت است

 ،در جدول آناليز واريفانس  F استفاده شود که مقدار آماره

 ها زياد نباشد.تعداد گروه ،دار شده باشد و دوممعنی

 :در اين صورت


















j
n

1

i
n

1
MSE

aN
3

tLSD  

  و گفروه  هفر  حجفم =  Nها و تعداد گروه=  a که 

آن  ؛MSE = نسبت مجموو مربعات خطا به درجفه آزادی 

 :يعنی

aN

SSE
MSE


  

LSDjYtY حال اگر  ، گيفريم کفه   يجه مینت

 اند.ها در دو گروه جامعه متفاوتميانگين

 ليففل روابففط بففين چنففد متغيففر،از تح پففيشغالبففاً  

يففا مففاتريس   7هففايی هماننففد نمففودار پففراکنش   نمودار

يقی نسبت به نوو رابطه بين متغيرها همبستگی، ديد عم

ميفزان همبسفتگی    ،د. مفاتريس همبسفتگی  نکنايجاد می

از ضففرايب  و دهففدخطففی بففين متغيرهففا را نشففان مففی  

ان نففوو و شففدت بففرای نشففعمومففاً همبسففتگی پيرسففون 
                                                           
2- Least Significant Difference  

3- Duncan 

4- Tukey 

5- Dunnett 

6- Newman Keuls 

7- Scatter Plot  
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ر، نسبت به نقفاط  شود. اما اين آماهمبستگی استفاده می

باشفد.  دورافتاده و نرمال نبودن توزيع )توأم( حساس مفی 

توان از ضرايب مواردی که شک وجود داشته باشد میدر 

من اسفتفاده نمفود کفه بفر     همبستگی تادکندال و اسفپير 

خلاف ضففريب آيففد و بففرهففا بففه دسففت مففیاسففاس رتبففه

همبستگی پيرسون نسبت بفه نقفاط دورافتفاده و نرمفال     

تصفادفی   ،و تنهفا ففرض   باشفد حساس نمی ،وزيعنبودن ت

تفوان بفا اسفتفاده از    باشد. همچنين میها میبودن نمونه

 هفففای ففففرض ضفففريب همبسفففتگی، ففففرض   آزمفففون

00 PP:H  .را آزمون نمود  









01

00

PP:H

PP:H  

t
1t

y
1t

y
t

1t
e








 

 ARIMAروش  از ،تحقيقهای برای آزمون فرضيه

که در ادامه  به طور خلاصه توضفيح  شود نيز استفاده می

 شود.  داده می

 p، AR(P) مرتبفه  2نرگرسفيو خوديک فرايند در 

مقدار  pبرابر با مجموو وزنی  tY فرايندی است که ارزش

 باشد؛ tبه علاوه يک جزء خطا tY ای وقفه

t 1 t 1 2 t 2 p t p ty a y a y a y      
 

کنفد.  پيروی مفی  در آن جز خطا از توزيع نرمال که

برابفر   q ،MA (q)يک فرايند ميفانگين متحفرک مرتبفه    

وقفه جزء اخلال به علاوه يک جزء اخلال  qمجموو وزنی 

 باشد:می همزمان

t 0 t 1 t 1 q t qy b b b       
 

کنفد.  ء خطا از توزيع نرمال پيروی میکه در آن جز

ترکيب خطی فرايندهای  ،ن متحرکمدل ميانگي ،در واقع

تفوان  را مفی  MAو  ARفراينفدهای   اسفت.  1وايت نفويز 

اصفففی از فراينفففد ميفففانگين متحفففرک هفففای خحالفففت

 در نظر گرفت: ARMA(p,q) نرگرسيوخود

t 1 t 1 p t p t 1 t 1 q t qy a y a y b b           
 

                                                           
1- Self Regression  

2- White Noise Processes 

بففففه  ARMA(0,q)و  ARMA(p,0)مشخصففففاً 

باشففففند. مففففی MA(q)و  AR(p)ترتيففففب برابففففر  

 ر را در نظر بگيريد:زي ARMA(1,1)مدل

t t 1 t 1 ty a y b    
 

1aاگر   1سفری ماناسفت. اگفر     ،باشدb  باشفد ،

 ARبفه   ARMAيفا   MAيعنی  پذير است؛سری تبديل

يعنی  ؛پذير استتبديل    qp
*

P,
*

PARqp,ARMA  

1b صورته ب ، اين شرطqو  pبرای حالت   1وa 

شامل مقادير جفاری و   ARMAشود. اگر فرايند بيان می

فراينفففد  ،بففه آن  ،زا باشفففدای متغيرهفففای بففرون وقفففه 

ARMAX گوييم:می 

t t ta (L) y b(L) g(L) x  
 

 زا است. اگر بيش از يفک بيانگر متغير برون txکه 

 نويسيم:می ،زا داشته باشيمر برونمتغي
r

t t i i, t

i 1

a (L|y ) b(L) g (L) x


  
 

که  L
i

g ای درجهچندجملهin   همراه با متغيفر

t,ix بفه  را توانيم عنصر ثابفت غيرتصفادفی   باشد. میمی

 اضافه نماييم: ARMAمدل 

t ta (L) y c b(L)    
توان رونفد زمفان را نيفز در    علاوه بر عنصر ثابت می

 مدل وارد نمود:

t 1 ta (L) y c c (t) b(L)   
 

 دارای ميانگين ARMAر فرايند اگ tyEη  

tttتوانيم ها باشد، میtبرای تمامی  yy~   به را

 يک فرايند با ميانگين صفر تبديل کنيم. 

و واريففانس  قففع در بررسففی ميففانگين  برخففی موا

کنيم که آنها در طفی زمفان   های زمانی مشاهده میسری

« نامانفا »در اين شرايط به سفری مفذکور    .کنندتغيير می

 هفای نامانفا غالبفاً تغييفر منظمفی را در     گوييم. سفری می

دهنفد. بفا   ميانگين، واريانس يا هفر دوی آنهفا نشفان مفی    

ريانس سفری تفاضفلی،   حال ممکن است ميانگين و وااين

1ttt يعنففی yyy ای بففه دوره ديگففر در ، از دوره
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طی زمان تغيير ننمايد. در اين شرايط مطلوب اسفت کفه   

سفازی  مفدل  ،های تفاضلی را به جفای اصفل سفری   سری

توان برای مراتفب بفالاتری   گيری را مینماييم. اين تفاضل

t

dy ا به ميانگين و واريانس ثابت رسيد. نيز انجام داد ت

داشته باشد بفه   dاگر تفاضل مرتبه  ARMAيک فرايند 

 گوييم:می ARIMA(p,d,q)آن فرايند 
d

t ta (L) y b(L)  
 

10که   باشد. رويکرد استاندارد در بررسفی  می

اسفت لفيکن    dتعيين عدد صحيح برای  ،های زمانیسری

استفاده شفود بفه آن سفری     dقادير کسری برای اگر از م

FARIMA گوييم.می 

دو رويکرد اصلی  ،ARIMAهای برای تخمين مدل

های ای از ترکيبمجموعه ،در رويکرد اول :وجود دارد

شوند. تعيين و پارامترها تخمين زده می( p ,q)ممکن 

مدلی که دارای بهترين معيار انتخاب باشد، معمولاً معيار 

به عنوان مدل  را دارد و  1بيزين -يا شوارتز 2کئيآکا

شود. رويکرد دوم که توسط باکس ف اصلی تعيين می

شده شامل محاسبه و بررسی توابع  ارائه 9جنکينز

 اینمونه ،ای و خودهمبستگی جزيیخودهمبستگی نمونه

باشد. مزيت آن با توابع تئوريک می مقايسهسری زمانی و 

مراحل سيستماتيک برای  دیتعداپيروی از  ،اين روش

سازی است. رويکرد باکس ف جنکينز شامل سه مدل

 :باشدمیمرحله اصلی 

، qهفای مناسفب   وقفه ،در اين مرحله :شناسايی -2

p  وd  شفود. در ايفن مرحلفه بايفد نسفبت بفه       تعيين مفی

روندزدائی( با اسفتفاده از  )شناسايی و حذف عناصر فصلی 

اقدام نمود. دو روش رايفج  گيری يا تبديل متغيرها تفاضل

گيفری سفری زمفانی    برای تعيين درجه مناسفب تفاضفل  

 عبارتند از:

 بررسی چشمی تابع خودهمبستگی جزيیالف( 

 آزمون ريشه واحدب( 

                                                           
1- Akaike 

2- Schwartz- Beizen 

3- Box-Jenkins 

اطمينفان از مانفا بفودن     ،هدف اصلی در اين مرحله

 باشد.  مدل می

 ،پارامترهففای مففدل ،در ايففن مرحلففهتخمففين:  -1

تفوان از روش  تخمفين مفی   شفوند. بفرای  تخمين زده مفی 

نمففايی و ... حففداقل مربعففات، تخمففين حففداکثر درسففت 

 استفاده نمود.

که آيا مدل  برای تعيين اين تشخيص:و بررسی  -9

مناسب است يا نه علاوه بر بررسی معيارهای خوبی 

به بررسی پسماندها با استفاده از  ،برازش مدل

 5يرسو باکس ف پ 4ف باکس گلجانقبيل هايی از آزمون

شود. بهترين معيار برای بررسی خوبی برازش می پرداخته

مدل، مقدار واريانس پسماندهاست. واريانس پسماند 

به صورت زير محاسبه  ARMA (p, q)تخمينی مدل 

 شود:می
T

2 2

p,q t

i 1

1
ˆˆ (p,q)

T 

  
 

هفا(  که با افزايش تعداد متغيرها )وقفهبا توجه به اين

 تئففوریدر  ،کنففدبففه صفففر ميففل مففی    tدر مففدل، 

پوشش نقص مدل های مختلفی برای مدل ،اقتصادسنجی

 .پيشنهاد شده است ،فوق

بايد ترکيبفی از   (AIC)در معيار اطلاعاتی آکائيک 

p , q :انتخاب شود که واريانس پسماندها را حداقل نمايد 

2

p,q p,q

2
ˆA IC ln (p q)

T
   

 
 جريمفه ورود  ،نبيفزي  -شفوارتز اطلاعفاتی  در معيار 

 پارامترهای جديد بيشتر است:

2

p,q p,q

l n T
ˆBIC ln (p q)

T
   

 
در انتخاب مدل نبايد تنها براساس معيارهای فوق 

آنها تنها خوبی برازش مدل را اندازه  ؛ زيراعمل کرد

نتخاب مدل خوب گيرند و اين معيار تنها ملاک امی

شناسايی نقاط  برای ،متغيرهنيست. در حالت چند

در قسمت شود که استفاده می از معيارهايی ،تادهافدور

هايی که بر حسب زمان شود. دادهبعد توضيح داده می

                                                           
4- Ljung-Box 

5- Box-Pierce 
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ارای همبستگی پياپی باشند. ممکن است د اندمرتب شده

توان با ها )مانند روند( را میهای اين نوو دادهويژگی

وجود همبستگی پياپی زمان  وها استفاده از نمودار داده

ها نشان داد. فاده از نمودار خودهمبستگی دادهرا با است

هر  ،همبستگیدار سری زمانی و نمودار تابع خوداگر نمو

پی را تأييد کنند آنگاه ديگر دو وجود همبستگی پيا

های معمول کلاسيک و ناپارامتری توان از روشنمی

برآورد  ی برای( روش2980) 2هايدلبرگاستفاده کرد. 

مطرح نی که همبستگی پياپی ميانگين جامعه برای زما

  باشد، ارائه کرده است.می

متغيفره  هفای زمفانی تفک   های سریمعمولاً از روش

و در  ARMAسفففازی يفففا  هفففای هموارهماننفففد روش

 VAR MAXهای رگرسيون پويا يفا  چندمتغيره از روش

 شود.استفاده می

 

 شهر در خارجی گذاريسرمایه در مؤثر عوامل

 تهران

ات شفففهرها جفففذب منفففابع از مهمتفففرين اقفففدام

گذاری گذاری خارجی، مهيا نمودن شرايط سرمايهسرمايه

هفای اقتصفادی در فضفايی امفن و آسفان،      و انجام فعاليت

اصلاح قوانين و مقررات مرتبط، تسهيل در فرايند اجفرای  

باشفد. شفهر   گذاری و اقدامات مشابه میهای سرمايهپروژه

گسترده؛ از جملفه  تهران به دليل وجود امکانات زيربنايی 

 نيروی انسانی مفاهر، امکانفات گسفترده توليفدی، شفبکه     

ارتباطففات گسففترده و مرکزيففت سياسففی کشففور، دارای   

ای جهفففت جفففذب  هفففای قابفففل ملاحظفففه  قابليفففت

امفروزه   باشفد. های داخلفی و خفارجی مفی   گذاریسرمايه

گذاری را تابعی از عوامل مختلفی از جمله امنيفت  سرمايه

 ،هفای مفالی  توليد ناخالص و شاخصاقتصادی و سياسی، 

کنند. اين عوامل که اثرات مشفابهی بفر جفذب    برآورد می

عبارتند  گذارندی در شهر تهران به جای میسرمايه خارج

 از: 

  :مرکزيت به توجه اففبامنيت اقتصادی و سياسی 

                                                           
1- Heidelberg  

 سياسى و اقتصادى امنيت اخصففشسياسی شهر تهران، 

 برخوردار ترىمطلوب اًنسبت وضعيت از کشور کل بهنسبت 

 بىففنس افزايش موجب تواندمى عامل اين ،بنابراين است.

 شهر اين در خارجى و داخلى سرمايههاى جذب قففففدرت

 گردد.

 شهر بالاى همففففففففس به توجه با: ناخالص توليد 

 ودرصفففد(  15ناخفففالص ملفففی کشفففور ) توليد در تهران

انتظار  گذاری،ناخالص بر سرمايه توليد دارمعنى اثرگذارى

رود که قدرت جذب سرمايه بالقوه در اين شهر بفالاتر  می

 روند بر امر اين همچنيناز متوسففط کففل کشففور باشففد.  

 .  میگذارد مثبت اثر ،خارجى رمايهففس جذب

 ىففففخارج رمايهگذارىففففس بر مالياتها رففففاث: 

 در رمايهگذارىففف سهفايی بفرای   ها، تشفويق قانون ماليات

 نظر در صنعتى تجارى آزاد محففففروم و منففففاطق مناطق

رو، گفردد؛ از ايفن  که شامل شهر تهفران نمفی   است گرفته

هففای ماليففاتی بففرای شففهر تهففران فقففط شففامل   مشففوق

 برنامههاى اولويتدار سرمايهگذارىهاىهفففای معافيفففت

  .میگردد کشور عمرانى

 شاخصبففا توجففه بففه بففالا بففودن نسففبی   : تورم 

 ،کشور ديگر یشهرها به نسبتها در شفهر تهفران   قيمت

 ،هفای داخلفی  توانفد بفرای جفذب سفرمايه    اين عامل مفی 

 کند. ايجاد محدوديت

 با توجه به تمرکز نيفروی  : ماهر انىففانس روىففني

 و تهران شهر در ىفففففپژوهش -علمى مراکز ومتخصفففص 

 عامل اين ،استان اين در متخصص نيروىمزيففت نسففبی  

 بگذارد. مثبت اثر ،سرمايهگذارى بر میتواند

     امکانات زيربنايی: با توجه بفه گسفتردگی نسفبی

خففدمات عمففومی، ايففن عامففل تففأثير مثبتففی بففر جففذب  

 گذاری دارد.سرمايه

 تأثيرگذار لففعام شففش از ،بالا موارد به توجه ابفف

 مثبت ،لففعام چهار ،تهران هرففش در رمايهگذارىففس بر

   .مىباشند منفى ،عامل دو و

 

 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

34
52

87
0.

13
92

.1
.4

.9
.1

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 iu

ea
m

.ir
 o

n 
20

26
-0

2-
12

 ]
 

                            11 / 25

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.23452870.1392.1.4.9.1
https://iueam.ir/article-1-53-fa.html


 2931پاييز ، چهارمـــــــــــ فصلنامه اقتصاد و مديريت شهري/ شماره ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ 142

 

 مبانی نظري تحقیق  

 ،شففهری اوليففه هففایزيرسففاخت و دماتخفف کمبففود

بفا   .هاسفت انسفان  زنفدگی  محل توسعه در بزرگ معضلی

 در ،فزاينفده  صورت به هادولت شهرنشينی، سريع توسعه

 شففهری، توسففعه مسففکن، روزافففزون نيازهففای بففرآوردن

 روبفرو  مشفکلاتی  بفا  ،شفهری  هفای زيرسفاخت  و خدمات

ت مشفکلاتی اسف   بزرگتفرين  از يکی ،درآمد کمبود .ندشد

 هستند. مواجه آن با دنيا سراسر در شهرها از بسياری که

 بفا  دولفت  هفای لايفه  پذيرترينآسيب از يکی، هاشهرداری

عمفومی   منفابع  تخصفيص  کم سهم و زياد هایمسئوليت

 باشند.  می

مربوط به تصفميمات   مسائل بر ،شهری مالی تأمين

تمرکز دارد. مبحث  ،شهری مسئولان ایهزينه و درآمدی

 ماليفات  و ففروش  درآمفد،  اموال،) ماليات درآمدی؛ منابع

 گانکننفد مصفرف  توسطکه  پرداختی بهای ،(غيرمستقيم

 کفه بين نهادهای دولتی  مالی انتقالات وشود پرداخت می

 پوشففش را شففوندمففی اسففتفاده شففهریمففديريت  توسففط

 مفالی  تأمين هایروش شامل شهری مالی تأمين. دهدمی

 واز درآمففدهای عمليففاتی  اسففتفاده طريففق از زيرسففاختی

 توسفط هزينفه پرداختفی    ماننفد  ؛استقراضفی  هفای بدهی

 خصوصففی -عمففومی هففایمشففارکت و دهنففدگانتوسففعه

 در هفا هزينفه  زمينفه  در مفواردی  بفه  همچنفين . گرددمی

 تصففميمات مففورد در جوابگفويی  قابليففت و محلففی سفطح 

 و  شفهری  بندیبودجه يندافر شامل درآمدی، و ایهزينه

 .دارد اشاره مالی ينتأم مديريت

 ترفيففع دنبففال بففه شففهری فاينففانس هففایسيسففتم

 خصوصفی،  بخفش  هفا، دولفت  بين مشترک هایمسئوليت

 بفا  اجتماو بر مبتنی هایسازمان و غيردولتی هایسازمان

 تأمين جهت خلاقانه ابزارهای و هامکانيزم گسترش هدف

 شهری اوليه خدمات و هازيرساخت و شهری توسعه مالی

 از اينکفه  مفورد  در خفاص  طفور  به هاسيستم اين .هستند

 و خفففدمات تفففأمين جهفففت خصوصفففی بخفففش منفففابع

 و شفود  بفرداری بهفره  فقفرا  بفرای  شفهری  هایزيرساخت

 صورت به توانندمی چگونه اجتماو بر مبتنی هایسازمان

 سففازیآمففاده و مففديريت و شففهری توسففعه در مففؤثر

 .رنددا تمرکز شوند، سهيم شهری خدمات و هازيرساخت

از تفأمين   مشخصفی  تعريفف  کفه  است اين واقعيت

 اين وقتی ندارد، وجود مالی تأمين ادبيات در شهریمالی 

 جسفتجو  مفالی  هفای فرهنگ و هاالمعارفدایرة در عبارت

از آن ارائفه شفود،    خاصفی  تعريفف  اينکفه  بفدون  ،شودمی

 قرضففه اوراق از کففه شففودمففی مشففاهده زيففادی مقففالات

 در را شففهرداری درآمففدهای و هففاماليففات تففا شففهرداری

 .گيردبرمی

و تجربی، گويفای   نظری مختلف منابع وجود، اين با

شففهری  مففالی تففأمين مسففائل در مشففترک موضففوويفک  

 همففه کففه اسففت آن مشففترک موضففوو ايففنو  هسففتند

 دغدغفه  يکسو از شهری هایپروژه اجرای در هاشهرداری

 از و دارنفد  را خفود  هفای هزينه کنترل و درآمدها افزايش

و منفابع   درآمفدها  هفای محفدوديت  دليفل  بفه  ديگر سوی

 هفای پفروژه  از بسياری مالی تأمين امکانجديد درآمدی، 

يفافتن ابزارهفا و    دنبفال  به بايد بنابراين،. ندارند را شهری

الگوهای تأمين مالی برای تهيه منفابع لازم جهفت انجفام    

 شفففهروندان، هفففای شفففهری باشفففند.گفففذاریسفففرمايه

 بهفادار  اوراق بورس مانند ؛مالی نهادهای و گذارانسرمايه

 هففاشففهرداری کففه هسففتند منففابعی جملففه از هففابانففک و

. کننفد  استفاده آنها از هاپروژه مالی تأمين برای توانندمی

 هففایدغدغففه و مسففائل تمففام ،شففهری مففالی تففأمين

 و تبيفين  را هفا پفروژه  مفالی  تفأمين  مورد در هاشهرداری

 صفورت  نظفری  مطالعفات  اساسف  بفر  لفذا . کندمی تحليل

 نحففوه: از اسففت عبففارت شففهری مففالی تففأمين گرفتففه،

 ابزارهفا  روش، درباره هاشهرداری مديريت و گيریتصميم

 و هفا گفذاری سفرمايه  اجفرای  برای مالی تأمين الگوهای و

 و گذارانسرمايه شهروندان، با تعامل در شهری هایپروژه

 .مالی نهادهای

 شفهری،  مفالی  تفأمين  ،تعريفف  با توجه به ايفن  لذا

 منفابع . دهفد مفی  قفرار  توجفه  مورد را متعددی هایحوزه

عفوارض دارايفی،    يفا  هفا ماليات شامل) شهرداری درآمدی

 خفدمات  هزينفه  مانند) شهرداری مخارج ،(غيره و فروش
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 درآمدهای از استفاده با هازيرساخت مالی تأمين ،(شهری

 مايهسففر از اسففتفاده بففانکی، اعتبففارات اخففذ و عمليففاتی

 خصوصففی، -عمففومی هففایمشففارکت و دهنففدگانتوسففعه

و بفه   بنفدی بودجفه  مالی، هایگزارش حسابداری، مسائل

 طريق از شهری هایگذاریسرمايه مالی تأمين ،کلیطور 

 جملففه از همففه ،سففهام و قرضففه اوراق ماننففد ابزارهففايی

قفرار   شفهری  فاينفانس  ذيفل  در کفه  هسفتند  هفايی حوزه

 گيرند.می

 شفهری  مفالی  تفأمين  هایفعاليت اصلی هایزمينه

 :از عبارتند

 هفای اسفتراتژی  و هامکانيزم ها،گزينه شناسايی -2

 شهرداری درآمدهای بهبود

 و هفا اسفتراتژی  هفا، سياست طراحی و شناسايی -1

 کفارايی،  بهبفود  هفدف  بفا  شهری مديريت جديد ابزارهای

 شهری مالی تأمين هایسيستم در تساوی و اثربخشی

 و رسففمی هففایچففارچوب طراحففی و ايیشناسفف -9

 هفای سفازمان  اجتمفاو،  بفر  مبتنی هایسازمان که قانونی

 بفه  قادر را خصوصی بخش و خانگی و شخصی غيردولتی،

و  شففهری توسفعه  راسفتای  در مففالی تفأمين  در همکفاری 

 .نمايدمی مسکن

 هفای سيسفتم  و ابزارها ارزيابی و مطالعات انجام -4

 شهری مالی تأمين

 جهففت سياسففتی تغييففرات و اصففلاحات انجففام -5

 بفين  تعفادل  ايجاد برای دولتی بين مالی ارتباطات تنظيم

 آنها منابع با شهرداری هایوليتئمس

 بفه  جهفت  خلاقانفه  ابزارهای و هامکانيزم بهبود -0

 حفوزه  در بلندمفدت  هفای گفذاری سرمايه انداختن جريان

 فقير افراد برایمسکن به ويژه  و شهری توسعه

 توسفعه  مفورد  در فنی ایمشاوره خدمات نتأمي -7

 بففه بخشففيدن قففدرت و شففهری مففالی تففأمين ظرفيففت

 شهری.  مالی تأمين هایسيستم

نقفش فاينفانس    مفالی  فدراليسفم  تئوری ،2ماسگريو

 بففه منففابع اختصففاص بففر عمففومی( مففالی منففابع تففأمين)

                                                           
1- Musgrave  

 حفالی  در ؛دهدمی قرار توجه مورد را محلی هایحکومت

 سطح در را درآمد بازتوزيع و صادیاقت رشد هاینقش که

 چنفين  در .(Musgrave, 1959) کنفد مفی  حفف   فدرال

 شفهرداری  درآمفدهای  وسفيله  بفه  اجرايی هایهزينه ،حالتی

 و نقفل  وسفيله  بهبايد  ایسرمايه هایهزينه و شودمی تأمين

 تفأمين  خارجی هایکمک و مالی هایکمک دولتی، انتقالات

 گفرفتن  قفرض  تفاريخی،  يفدگاه د از است معتقد 1باهل. شود

کفه در    طفور همفان  ؛نيسفت  جالبی پديده ،محلی هایدولت

 کفه  اسفت  کفرده  اذعفان  ایسرمايه مالی تأمين سنتیروش 

 دوامبفی ناپايفدار و   غيرمسئولانه، ،محلی هایدولت استقراض

 اخيفر  رونفدهای  ايفن، بفا   با وجفود  .(Bahl, 1981) است

 رشفد  روی ربف  شفدن  جهفانی  مضاعف فشار و شهرنشينی

 انفد شفده  کشفيده  چفالش  بفه رايفج   هفای تئفوری  ،شهرها

(Venkatachalam, 2007). هایاستراتژی حال، عين در 

 بفرای  روزاففزون  تقاضفاهای  مسفئوليت  سياسی، تمرکززدايی

 هفا شفهرداری  يفا  شفهری  هفای حکومت به را شهری خدمات

 عفدم  رغفم علفی  .(Vera & Kim, 2003) اندکرده واگذار

 اخيراً محلی، قلمروهای به قدرت انتقال به سياسی تمايل

 محلفی  هفای بخفش  بفه  تفدريج  به زيادی مالی قلمروهای

 تففأمين هففای. نظريففه(Bird, 2007) انففدشففده واگففذار

شفهری   پايفدار  توسفعه  نظريفه  بفا  ،شفهری  پايدار درآمدهای

 شفد  کشفانده  بعدی هایانديشه و مکاتب به و شدهشروو 

 نظريه شهری، خوب رانیحکم به توانمی جمله آن از که

 عمومی انتخاب نظريه جديد، عمومی مديريت رفاه، دولت

 محلفی  هایدولت. کرد اشاره مالی فدراليسم هایتئوری و

 ابزارهفای  بفه  ؛ زيفرا دهنفد  انجفام  را تثبيت سياست نبايد

 توزيع در نبايد ندارند و همچنين دسترسی پولی سياست

 احتمفال  بفه  یمحلف  هایفعاليت زيرا؛ دنشو درگير مجدد

 ماليفات  بفا  مناطق به بالا درآمد با گروه حرکت عثبا زياد

بفالا   ماليفات  بفا  منفاطق  بفه  پفايين  درآمد با وگروه پايين

 گففرددمففی درآمففد نففاهمخوانی بففه منجففرکففه شففود مففی

(Kneebone & McKenzie, 2003). 

 

                                                           
2- Bahl  
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 هاي پژوهشیافته -3

  و آزمفون فرضفيه اول مبنفی بفر اينکفه     برای بررسی 

مفالی خفارجی    تأمينبرداری شهرداری تهران از بهره ميزان

ی کمتفر از همفين   به طور معنفادار  ،های شهریبرای پروژه

 باشد،میرديف در دنيا های بزرگ و همميزان در شهرداری

ابتدا وضعيت شهرداری تهفران در زمينفه اسفتفاده از روش    

هفای  هفا در سفال  مالی خارجی بفرای اجفرای پفروژه    تأمين

هفا بررسفی شفده اسفت.     با توجه بفه نفوو پفروژه   مختلف و 

مطالعات اين بخش حاکی از آن است که تا بفه حفال تنهفا    

اداری  -ماننففد پففروژه تجففاری ؛چنففد پففروژه شففهرداریدر 

فرانمای ايران، پروژه مديريت پسماند شهر تهفران، مطالعفه   

توسفعه نيمفه شفمالی     بحرين و  ABCبانک موردی وام از

روش فاينفانس خفارجی اسفتفاده     از ،مترو تهفران  يکخط 

هفا نشفان از   کفه مطالعفه تفصفيلی ايفن پفروژه      شده اسفت 

هفای  مفالی بفرای اجفرای پفروژه     تفأمين موفقيت اين روش 

هر چند کفه مقفدار مطلفق سفرمايه خفارجی      ؛ شهری دارد

جذب شده برای اين شهرداری در حد بسفيار پفايينی قفرار    

يليفون دلار  م 211ها به حدود تنها سال در بعضی از د وردا

 .(2991تکنولوژی،  مطالعات مرکز) رسدمی

برای مقايسفه و تطبيفق شفهرداری تهفران بفا سفاير       

يافتفه  است تا شهرهای کشورهای توسعه شهرها سعی شده

بفا شفهرداری    ایجنبفه و در حال توسعه و شهرهايی که از 

مثلاً شهرهای  ؛انتخاب شوند ،دنتهران تطابق و همسانی دار

اندازه از نظر جمعيفت يفا شفهرهای    ای همپايتختی، شهره

در اين . هاشهرخواهردارای تشابه فرهنگی و اجتماعی مثل 

شش نمونه بفا توجفه بفه آمفار موجفود در زمينفه       پژوهش، 

مفورد مطالعفه   ها از فاينانس خارجی استفاده اين شهرداری

. ايفن شفهرها عبارتنفد از: نيويفورک     تطبيقی قفرار گرفتنفد  

مپفور  لا)ترکيفه(، کوالا  ليس(، اسفتانبول مريکا(، لندن )انگآ)

)مالزی(، شانگهای )چفين( و سفئول )کفره جنفوبی(. آمفار      

 پفنج هفای منتخفب بفرای دوره    فاينانس خارجی شهرداری

هفا يفا   ( از سفايت شفهرداری  1122تا  1117ساله )از سال 

 سايت بانک جهانی به دست آمده است.  

يعنففی  ،يافتففههففای کشففورهای توسففعه ریشففهردا 

هفا و  رغفم درآمفد بفالای شفهرداری    علفی  ،ورک و لندننيوي

بفه شفکل    هفای شفهری  مفالی پفروژه   تأمينبرای  ،کشورها

ايفن   .کننفد وسيعی از منفابع مفالی خفارجی اسفتفاده مفی     

های خفود را از  ها همه ساله تعداد زيادی از پروژهشهرداری

به نحوی که مقدار فاينانس  ؛آورنداين طريق به اجرا در می

، بففيش از 1122رداری نيويففورک در سففال خففارجی شففه

ميليارد دلار  9111ميليارد دلار و شهرداری لندن  21111

بوده است که اين مقدار بسفيار بيشفتر از آنچفه شفهرداری     

در  باشفد. دسفت آورده اسفت، مفی   ه تهران در همين سال ب

وضع به همفين منفوال    نيزمورد کشورهای در حال توسعه 

 ،اری استانبول در چند سال اخيربه عنوان نمونه شهرد ؛بود

های بانک جهفانی  های خود را از طريق وامبسياری از پروژه

به اجرا درآورده است. شهر کوالالامپور، سئول و شفانگهای  

هفای  پفروژه  بخش زيفادی از  ،های مورد مطالعهدر سال نيز

ارجی از طريق فاينفانس خف   را زيرساختی خود تأسيساتی و

 .(World Bank, 2012) اندبه اجرا درآورده

، بسفته  های مختلف با نهادهای مالیتعامل شهرداری

متفاوت اسفت. در   ،يافتگی شهر از نظر مالیبه سطح توسعه

و قدرتمنفد و بازارهفای   که نهادهای مالی متعدد  یشهرهاي

کننففد و تجربففه آنهففا فعاليففت مففی يافتففه درمففالی توسففعه

زه کفافی در آنهفا   کارگيری ابزارهای مالی متنوو بفه انفدا  به

از ايفن   ،هفا اننفد سفاير ارگفان   ها نيز موجود دارد، شهرداری

يفافتگی،  در سايه ايفن توسفعه  اند و يافتگی بهره بردهتوسعه

سروسفامان   ،های مختلفف به روشهای مالی خود را فعاليت

 اند.داده

لی يکی از الگوهفايی کفه در شفهرهای پيشفرفته مفا     

هفا  اين است که شهرداری شود)نيويورک و لندن( ديده می

مفالی اختصاصفی بفه     نهادهفای  ،برای انجام امور مالی خود

هفای  توان بفه بانفک  از جمله اين نهادها می اند؛وجود آورده

تخصصی شهرداری در اين دو شهر، بفازار خريفد و ففروش    

هففای مففالی اوراق قرضففه شففهرداری در امريکففا و صففندوق 

رک و قابفل نيويفو  اختصاصی در لندن اشاره کرد. در نقطه م

يافتففه ماننففد تهففران،  لنففدن، در شففهرهای کمتففر توسففعه 
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تففوجهی در ، تحففرک مففالی قابففلکوالالامپففور و اسففتانبول

شود و به تبع آن، تعامل زيفادی نيفز   ها ديده نمیشهرداری

 .نداردها وجود با نهادهای مالی در اين شهرداری

نکته مهمی که در اين مقوله وجفود دارد ايفن اسفت    

 هفا و مؤسسفات  مکفان اسفتفاده از تسفهيلات سفازمان    که ا

هفای  المللفی بفرای برخفی پفروژه    ای در سفطح بفين  توسعه

 تأمينشهرداری استانبول در  تجربه. وجود داردزيرساختی 

های زيرساختی خود مالی از بانک جهانی برای اجرای طرح

تواند با در نظر گرفتن ملاحظات باشد که میاز اين نوو می

مورد استفاده شهرداری تهران قفرار   ،خاص کشورو شرايط 

 .  (2و نمودار  2)جدول  گيرد

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

آنچه از تجربه شهرهای منتخب )لنفدن، نيويفورک،   

استانبول، سئول، کوالالامپور، شانگهای و تهران( به دست 

 ،شففهرهای کشففورهای پيشففرفتهدر آمففد ايففن اسففت کففه 

يفافتگی ايفن   توسفعه هفا و  زياد شفهرداری رغم درآمد علی

کشورها و تعامل خوب نهاد شهرداری با نهادهای پفولی و  

هفای مفالی پفروژه   تفأمين فاينفانس خفارجی در    ازبانکی، 

هفای خفارجی در   از وام در مفواردی، شهرداری تهفران        

های خود عاليتمالی و تسهيلات تجاری برای ف تأمينقالب 

تسفهيلات اخفذ   از جمله ايفن مفوارد،    استفاده نموده است؛

 dبرای توسعه نيمه شمالی خط  2شده از اگزيم بانک چين

مترو، کمک بانک جهانی بفرای مطالعفات پفروژه مفديريت     

 -بفرای پفروژه اداری   1مالی گروه سيتيک تأمينپسماندها، 

بحففرين بففرای نوسففازی  ABCتجففاری فرانمففا و وام بانففک 

که  باشند. اين سوابق بيانگر اين استهای فرسوده میبافت

 ،هففا و تسففهيلات نهادهففای مففالی خففارجی واماز اسففتفاده 

 مغايرتی با قوانين و مقررات شهری ندارد.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

شود؛ به طوری که به عنوان شهری، بسيار زياد استفاده می

های خود مانند مثال، شهرداری نيويورک در بعضی از پروژه

ديد و بسياری های آب و هوای پاکيزه و استاديوم جپروژه

های حمل و نقل، از اين روش استفاده کرده است؛ از پروژه

گردد مشاهده می( 2) طور که در جدولبه نحوی که همان

                                                           
1- China Exim Bank 

2- Citic Group  

 هاي شهري )میلیون دلار(مقایسه شهرهاي منتخب از نظر جذب فاینانس خارجی در پروژه -1جدول 
 1122 1121 1119 1118 1117 شهر
 21871 21511 21111 7811 5991 نيويورک
 9111 7914 5127 9589 9191 لندن
 4099 4851 4171 1811 952 استانبول
 5714 0491 1489 2517 1841 کوالالامپور
 5711 5111 1995 1291 9421 سئول
 8911 9011 4751 1980 1111 شانگهای
 2585 079 211 2111 779 تهران

 (2112نی، بانک جها)منبع:                                             
 

 
 هاي شهري )میلیون دلار(مقایسه شهرهاي منتخب از نظر جذب فاینانس خارجی در پروژه -1نمودار 

 (2112منبع: )بانک جهانی،                                                
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های شهری در اجرای پروژهمالی خارجی در  تأمينسهم 

( بسيار بالا 1122تا  1117های مورد بررسی )همه سال

بوده است. مقدار فاينانس خارجی جذب شده در 

 21111بيش از  1122رداری نيويورک در سال شه

برابر سرمايه  21ميليون دلار بوده که اين مقدار بيش از 

و  1122خارجی جذب شده در شهرداری تهران در سال 

برابر سرمايه خارجی جذب شده شهرداری  211بيش از 

شده است. اين موضوو در مورد  1119تهران در سال 

به نحوی که  کند؛می نيز صدقکشورهای در حال توسعه 

بسيار بيشتر از همه شهرهای کشورهای در حال توسعه 

جذب کنند. به عنوان اند سرمايه خارجی تهران توانسته

مورد پروژه را  سيزدهشهرداری استانبول تاکنون  ،نمونه

های بانک با استفاده از فاينانس جذب شده از طريق وام

شهرداری  در حالی که ؛به اجرا رسانده است ،جهانی

های بانک از طريق وامرا تنها يک پروژه تاکنون تهران 

گيری نهايی . به طور کلی نتيجهکرده استجهانی اجرا 

اين است که مقدار کلی فاينانس خارجی جذب شده در 

های اجرا شده در اين شهرداری تهران و تعداد پروژه

 از بسيار کمتر ،شهرداری با استفاده از منابع مالی خارجی

 است. های ديگر شهرداری

بففرای اثبففات فرضففيه اول مبنففی بففر اينکففه سففهم  

مالی خارجی نسبت بفه   تأمينشهرداری تهران در زمينه 

 تحليفل  از روش آماری باشد،، کم میهای بزرگشهرداری

مقايسفه  شفود. بفرای   استفاده مفی  (ANOVA) واريانس

از ايفن روش   ،دو يفا چنفد گفروه    ميانگين يک شاخص در

جفود يفا عفدم وجفود     پفس از تعيفين و   .گرددمیه استفاد

داری بررسفی معنفی  بفه   ،هفای آزمفون  اختلاف بين گفروه 

تفففاوت  داریو معنففی آزمففون در جففدول آنففاليز واريففانس

 . (1)جدول  شودها پرداخته میميانگين بين گروه

 

 ر شهرهاي نمونههاي شهري در شهر تهران با سایمالی خارجی پروژه تأمینبرابري میانگین  -2جدول 

 احتمال Fآماره  كل مجموع مربعات مجموع مربعات داخل گروهی مجموع مربعات بین گروهی شهر

 8e 844/5 9e 181/2 9e 004/2 899/8 11/1 تهران

 (نگارندگانهاي افتهی )منبع:            

با توجه به مقدار احتمال نشان داده شده در جدول 

فاينفانس خفارجی    ن جذب، فرض برابری ميانگي1شماره 

رد  15/1های شهری شهرهای مختلف در سطح در پروژه

حفداقل دو شفهر وجفود    شود و اين بدين معناست که می

بنفابراين در   يانگينشان با يکديگر برابر نيسفت؛ دارند که م

بين شهرهای مورد مقايسفه در ايفن تحقيفق، شفهرهايی     

سفاير  بفا   آنهفا  مالی خفارجی  تأمينوجود دارند که ميزان 

بفه   ،. حال به منظور بررسفی بيشفتر  باشدبرابر نمیشهرها 

نگين جففذب فاينففانس خففارجی در بررسففی برابففری ميففا

 های شهری تهران در مقايسه با ساير شهرهای موردپروژه

 شود.  پرداخته می 9نظر در جدول شماره 

 

 ان با سایر شهرهاي نمونهها در شهر تهرمقایسه برابري میانگین تأمین مالی خارجی شهرداري -3جدول 

 شهر
مجموع مربعات بین 

 گروهی

مجموع مربعات داخل 

 گروهی

كل مجموع 

 مربعات
 احتمال Fآماره 

 8e 021/2 125/11 11/1 7/99587994 2/07500120 کوالالامپور

 11/1 718/12 8/99187581 5/51547519 9/841741159 استانبول

 8e 119/1 8e 1412/1 8e 1421/4 419/19 11/1 لندن

 8e 945/4 8e 170/4 8e 112/9 979/99 11/1 نيويورک

 8e 919/2 009/19 11/1 7/72094890 5/01588598 سئول

 8e 490/2 8e 410/1 8e 810/9 571/20 11/1 شانگهای

 (نگارندگانهاي منبع: )یافته                            
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اينکفه ميفانگين    برای بررسی فرضيه اول مبنفی بفر  

های شهری شفهرهای  مالی خارجی در پروژه تأمينذب ج

باشفد، بفا   کسان مفی ي ،سال گذشته پانزدهطی  ،مورد نظر

بفودن   دارمعنفا ، Fو آزمون   ANOVAتحليلاز  استفاده

ته است. اين آزمون به مفا  مورد آزمون قرار گرف ،اين آماره

مالی خفارجی در   تأميندهد که ميانگين جذب نشان می

. باشفد مفی يکسفان   ،شهرهای مورد نظر های شهریپروژه

نشان داده شفده اسفت.    1در جدول  ،دست آمدهه نتايج ب

 ،9نشفان داده شفده در جفدول    ه به مقدار احتمال با توج

نگين جففذب فاينففانس خففارجی در  فففرض برابففری ميففا 

 های شهری تهفران در مقايسفه بفا شفهر نيويفورک،     پروژه

در سفطح   تانبوللندن، کوالالامپور، شانگهای، سئول و اس

بنفابراين فرضفيه اول مبنفی بفر اينکفه      شود. رد می 15/1

مفالی خفارجی    تفأمين سهم شهرداری تهفران در زمينفه   

های بزرگ و هم رديف خود بفه طفور   نسبت به شهرداری

 گيرد.احشی کم است، مورد تأييد قرار میکاملاً ف

هفای  مفالی خفارجی پفروژه    تفأمين الگوهای  اجرای

 مسفلماً  .باشفد مفی نيازها و الزامفاتی  شمستلزم پي ،شهری

لفی و خفارجی   هفای داخ گذاری و جفذب سفرمايه  سرمايه

هايی ها، الزامات، تمهيدات و زيرساختشرطنيازمند پيش

 ،دنف است که چنانچه اين الزامات به خوبی مورد اجرا درآي

 بفه ها و نهادهايی مثل شهرداری خواهند توانست سازمان

ی خفارجی  مفال  تفأمين در بخفش  منابع بيشتری به ويفژه  

  مفورد  هفا و تمهيفدات در  شفرط . ايفن پفيش  يابنفد دست 

مفالی   تفأمين زيفرا   کند؛فاينانس خارجی بيشتر صدق می

منابع مالی از کشور يا مؤسسه خارجی  از آنجا کهخارجی 

، هفم بفرای   دقفت و توجفه بيشفتری   بفه  آيد، به دست می

گيرنفده  نده و هم برای کشور يفا مؤسسفه وام  دهکشور وام

 .(2980زاده و همکاران،  حسن) نياز دارد

سسففات و ؤهففا، مبففرای دريافففت وام از بانففک     

هفای شفهری از طريفق     کشورهای خارجی و اجرای پروژه

باشفد.  نياز می تمهيدات و الزاماتی مالی خارجی به تأمين

 ،اين تمهيدات در حوزه حمفل و نقفل و خفدمات شفهری    

 .اندمورد توجه قرار گرفته

وجود رابطه معنفادار بفين    ،هاای هر کدام از شهربر

حمل و نقفل و  موريت های با مأپروژهتسهيلات خارجی با 

مورد آزمفون  های شهری خدمات شهری و ساير مأموريت

( نشان 4قرار گرفته است که خلاصه آن نتايج در جدول )

( رابطفه همبسفتگی   5داده شده است. همچنين جفدول ) 

تهفران و شفهرهای منتخفب را     بين اين متغيرها در شهر

 دهد.نشان می

 

 هاي منتخبتهران و شهر و خدمات شهري در نقل و حمل با خارجی تسهیلات بین رابطه -4 جدول

 f ميانگين مربعات df هامجموو مربع گروه متغير شهر رديف
سطح 

 معناداری

 تهران 2

 حمل و نقل

 1911481 2 191148 هابين گروه

 122511 29 1749781 هال گروهداخ 119/1 71/29

  24 5051102 کل

خدمات 

 شهری

 2291481 2 2291481 هابين گروه

 949124 29 4402782 هاداخل گروه 185/1 409/9

  24 5051102 کل

 نيويورک 1

 حمل و نقل

 197511111 2 197511111 هابين گروه

 21049112 29 204411111 هاداخل گروه 112/1 77/28

  24 412911111 کل

خدمات 

 شهری

 88071949 2 88071949 هابين گروه

 14194897 29 929111111 هاداخل گروه 177/1 08/9

  24 412911111 کل

 لندن 9

 حمل و نقل

 211111111 2 211111111 هابين گروه

 21291292 29 291511111 هاداخل گروه 117/1 12/21

  24 194511111 کل

خدمات 

 شهری

 95015274 2 95015274 هابين گروه
917/1 252/1 

 25198190 29 298911111 هاداخل گروه
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  24 194511111 کل

 استانبول 4

 حمل و نقل

 18471171 2 18471171 هابين گروه

 2427918 29 28414998 هاداخل گروه 112/1 19/11

  24 40895108 کل

خدمات 

 شهری

 9510422 2 9510422 هابين گروه

 1874517 29 97908857 هاداخل گروه 191/1 927/9

  24 40895108 کل

 کوالالامپور 5

 حمل و نقل

 97792129 2 97792129 هابين گروه

 9857100 29 51244459 هاداخل گروه 118/1 797/9

  24 87995071 لک

خدمات 

 شهری

 24254054 2 24254054 هابين گروه

 5075409 29 79782128 هاداخل گروه 298/1 409/1

  24 87995071 کل

 سئول 0

 حمل و نقل

 95181295 2 95181295 هابين گروه

 1900997 29 91701981 هاداخل گروه 111/1 92/24

  24 00141575 کل

خدمات 

 شهری

 29217829 2 29217829 هابين گروه

 4171900 29 51924701 هاداخل گروه 190/1 115/9

  24 00141575 کل

 شانگهای 7

 حمل و نقل

 89891211 2 89891211 هابين گروه

 22920777 29 247211111 هاداخل گروه 125/1 998/7

  24 190911111 کل

مات خد

 شهری

 41514140 2 41514140 هابين گروه

 25222179 29 290411111 هاداخل گروه 210/1 08/1

  24 190911111 کل

 (نگارندگانمنبع: )محاسبات               

 

 ضریب همبستگی بین تسهیلات خارجی با حمل و نقل و خدمات شهري در تهران و شهرهاي منتخب -1جدول 

 N گروه متغير شهر رديف
همبستگی 

 پيرسون

سطح معناداری 

 )دوطرفه(

 تهران 2

حمل 

 ونقل

 727/1 25 مبلغ
119/1 

 2 25 حمل و نقل

خدمات 

 شهری

 -459/1 25 مبلغ
185/1 

 2 25 خدمات شهری

 نيويورک 1

حمل 

 ونقل

 709/1 25 مبلغ
112/1 

 2 25 حمل و نقل

خدمات 

 شهری

 -47/1 25 مبلغ
177/1 

 2 25 خدمات شهری

 لندن 9

حمل 

 ونقل

 059/1 25 مبلغ
117/ 

 2 25 حمل و نقل

خدمات 

 شهری

 -21/1 25 مبلغ
072/1 

 2 25 خدمات شهری

 استانبول 4

حمل 

 ونقل

 779/1 25 مبلغ
112/1 

 2 25 حمل و نقل

خدمات 

 شهری

 -452/1 25 مبلغ
191/1 

 2 25 خدمات شهری

 الالامپورکو 5

حمل 

 ونقل

 050/1 25 مبلغ
118/1 

 2 25 حمل و نقل

خدمات 

 شهری

 -412/1 25 مبلغ
298/1 

 2 25 خدمات شهری
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 سئول 0

حمل 

 ونقل

 792/1 25 مبلغ
111/1 

 2 25 حمل و نقل

خدمات 

 شهری

 -440/1 25 مبلغ
190/1 

 2 25 خدمات شهری

 شانگهای 7

حمل 

 ونقل

 020/1 25 مبلغ
125/1 

 2 25 حمل و نقل

خدمات 

 شهری

 -429/1 25 مبلغ
210/1 

 2 25 خدمات شهری

 (نگارندگانمنبع: )محاسبات                                   

  

مقففدار احتمففال نشففان داده شففده در  بففه توجففه بففا

خفارجی در   تسفهيلات  ميفزان  بفودن  برابر فرض جداول،

شفهرهای تهفران،    دريت حمل و نقفل،  های با مأمورپروژه

 ،شانگهای و کوالالامپور، سئول نيويورک، لندن، استانبول،

خفارجی   تسفهيلات  ميفزان  بودن برابر شود و فرضرد می

در  بفه تفکيفک   شفهری  موريت خدماتهای با مأدر پروژه

 کوالالامپفور،  اسفتانبول،  لندن، نيويورک، شهرهای تهران،

 ضففرايب . همچنففينشففودنمففی شففانگهای رد و سففئول

 ييفد گيفری را تأ ايفن نتيجفه   متغيرها اين بين همبستگی

مفالی   تفأمين زمينفه  بنابراين شهر تهران تنها در  .کندمی

متففاوت از   ،های حمل و نقفل تسهيلات خارجی در پروژه

نمايفد و شفايد   ساير شهرهای بزرگ و منتخب عمفل مفی  

هفای  ی خارجی در پروژهمال تأمينبتوان بيان نمود که در 

 کند.  عمل میشهری مانند ساير شهرهای بزرگ 

های شهری های اقتصادی پروژهاط ميان ويژگیارتب

ای ها، از اهميت ويفژه رجی در شهرداریمالی خا تأمينبا 

رو برای بررسی ارتباط بفين ميفزان   برخوردار است. از اين

ها، نرخ داد کل پروژهها و تعمالی خارجی شهرداری تأمين

اسفتفاده  از رابطفه رگرسفيونی    ،زگشت سرمايهريسک و با

هفا، نفرخ ريسفک و بازگشفت     شده است. تعداد کل پفروژه 

هفای شفهری در   هفای اقتصفادی پفروژه   از ويژگیسرمايه، 

 تأمينميزان ارتباط  (5) باشند. در جدولها میشهرداری

نفرخ   هفا بفا  ها و تعداد کفل پفروژه  شهرداریمالی خارجی 

ان داده شده است. مطابق با ريسک و بازگشت سرمايه نش

مفالی   تفأمين دست آمده، ارتبفاط ميفان ميفزان    ه نتايج ب

ری در شهر های شهاقتصادی پروژههای خارجی با ويژگی

ايفن   ،داری آمفاره و احتمفال آن  تهران با توجه بفه معنفی  

هفا و نفرخ   اقتصادی از جمله تعداد کل پفروژه  هایويژگی

مفالی   تفأمين ی در ثير بسزاي، تأريسک و بازگشت سرمايه

کفل  هفای شفهری در شفهر تهفران دارنفد.      خارجی پروژه

هفای شفهری در   مفالی خفارجی پفروژه    تأمينبر  ،هاپروژه

ری تهففران تففأثير مثبففت دارنففد و نففرخ ريسففک   شففهردا

تأثير ها مالی خارجی پروژه تأمينهای شهری نيز بر پروژه

مفالی خفارجی    تأمينبازگشت سرمايه نيز بر  .دارندمنفی 

د. با دارتأثير مثبت  ،های شهری شهرداری تهرانپروژه در

 2واتسون -توجه به ميزان ضريب تشخيص و آماره دوربن

  دست آمده اتکا نمود.ه توان بر نتايج بنيز می

های شهری مالی خارجی پروژه تأمينها بر کل پروژه

تأثير مثبت دارند و نرخ ريسک در شهرداری کوالالامپور 

تأثير ها مالی خارجی پروژه تأميننيز بر  های شهریپروژه

مالی خارجی  تأميند و بازگشت سرمايه نيز بر دارمنفی 

تأثير مثبت های شهری شهرداری کوالالامپور در پروژه

 -د. با توجه به ميزان ضريب تشخيص و آماره دوربندار

 دست آمده اتکا نمود. ه توان بر نتايج بنيز میواتسون 

هفای  مفالی خفارجی پفروژه    أمينتف ها بفر  کل پروژه

دارند و نرخ ريسفک  مثبت  تأثيرشهری در شهر استانبول 

 تأثيرها مالی خارجی پروژه تأمينهای شهری نيز بر پروژه

مالی خفارجی   تأميند و بازگشت سرمايه نيز بر دارمنفی 

د. دارمثبت  تأثيرهای شهری شهرداری استانبول در پروژه

 -يص و آمفاره دوربفن  خبفا توجفه بفه ميفزان ضفريب تشف      

 دست آمده اتکا نمود. ه توان بر نتايج بواتسون نيز می

مففالی خففارجی بففا   تففأمينارتبففاط ميففان ميففزان  

                                                           
1- Dorbin-Watson 
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های شهری در شهر لندن نيفز  های اقتصادی پروژهويژگی

هففا و کففل پففروژهنشففان داده شففده اسففت.  (0)در جففدول 

های شهری مالی خارجی پروژه تأمينبازگشت سرمايه بر 

هفای  پفروژه  دارند و نرخ ريسکمثبت  تأثيرهر لندن در ش

منففی   تفأثير هفا  مالی خارجی پفروژه  تأمينشهری نيز بر 

، دست آمفده نيفز نتفايج   ه ب د. با توجه به احتمال آمارهدار

باشففند. در شففهرهای نيويففورک، سففئول و دار مففیمعنففی

نتايج همانند شفهرهای   (0)شانگهای نيز مطابق با جدول 

مفالی خفارجی    تأمينهای اقتصادی بر گیيژ. وديگر است

های نيز آزمون (7)هستند. در جدول دارای اثرات يکسان 

اسفت   واتسون نشان داده شده -ضريب تشخيص و دوربن

قففدرت تخمففين و عففدم خودهمبسففتگی     کففه بيففانگر 

 باشد.  می

بفرای   ،دسفت آمفده  ه کلی، مطابق با نتايج ب به طور

و کشفورهای خفارجی و   سسات ؤها، مدريافت وام از بانک

مففالی  تففأمينهففای شففهری بففا اسففتفاده از اجففرای پففروژه

خارجی، تمهيدات و الزامفات زيفادی مفورد نيفاز اسفت و      

ين زمينه شهرداری تهران برای کسب موفقيت بيشتر در ا

هفای مختلفف   ها را در بخششرطبايد اين الزامات و پيش

ی هفا به خوبی مورد شناسايی قرار دهد. همچنين ويژگفی 

مفالی خفارجی    تفأمين ثير بسزايی بر تأ ،هااقتصادی پروژه

 .دارندهای شهری پروژه

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 و تهران در سرمایه بازگشت و ریسک نرخ ها،پروژه كل تعداد و خارجی تأمین مالی رابطه رگرسیون بین متغیرهاي -1جدول 

 شهرهاي منتخب

 متغير شهر رديف
 ضريب استاندارد نشده

ضريب استاندارد 

 t شده
سطح 

 معناداری
B Std.Error beta 

 تهران 2

 111/1 89/5  897/974 1118 ضريب ثابت

 191/1 401/1 12/1 557/11 012/51 تعداد کل

 111/1 -525/5 -/451 89/509 -9219 نرخ ريسک

 111/1 954/9 981/1 21/52 478 بازگشت سرمايه

 نيويورک 1

 144/1 181/1  791/0987 24501 ضريب ثابت

 119/1 521/1 415/1 999/949 801 تعداد کل

 152/1 -291/1 -901/1 872/9021 -12149 نرخ ريسک

 111/1 050/1 194/1 072/992 1475 بازگشت سرمايه

 لندن 9

 110/1 -571/1  71/0199 -20288 ضريب ثابت

 111/1 990/29 291/2 159/224 2590 تعداد کل

 118/1 598/1 989/1 9/22224 18122 نرخ ريسک

 145/1 101/1 111/1 111/711 2019 بازگشت سرمايه

 استانبول 4

 111/1 894/4  801/2404 7209 ضريب ثابت

 192/1 481/1 171/1 924/75 287 تعداد کل

 112/1 -578/4 -598/1 241/2994 9218 نرخ ريسک

 151/1 275/1 247/1 710/144 591 بازگشت سرمايه

 کوالالامپور 5

 112/1 558/4  489/999 4155 ضريب ثابت

 111/1 250/5 490/1 849/70 990 تعداد کل

 111/1 -155/4 -115/1 518/2977 -5580 نرخ ريسک

 112/1 490/4 927/1 171/941 2599 بازگشت سرمايه

 سئول 0

 111/1 972/29  594/781 21999 ضريب ثابت

 140/1 159/1 251/1 445/55 215 تعداد کل

 111/1 819/21 -058/1 817/2121 25595 نرخ ريسک

 112/1 479/4 120/1 295/119 919 بازگشت سرمايه

 شانگهای 7

 101/1 199/1  908/4189 8977 ضريب ثابت

 111/1 987/9 050/1 495/118 922 تعداد کل

 190/1 -989/1 -984/1 571/5749 -29798 نرخ ريسک

 199/1 -942/1 -171/1 807/915 -720 بازگشت سرمايه

 (نگارندگانمنبع: )محاسبات                            
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 واتسون رگرسیونی -هاي ضریب تشخیص و دوربنآزمون -1جدول 

شهر                        

 آزمون
 شانگهای سئول کوالالامپور استانبول لندن نيويورک تهران

 999/1 990/1 997/1 992/1 995/1 979/1 955/1 ضريب تشخيص

ضريب تشخيص 

 تعديل شده
999/1 979/1 999/1 989/1 990/1 995/1 991/1 

 -آماره دوربن

 واتسون
888/2 100/1 955/1 970/2 929/2 242/1 781/2 

 (نگارندگانهاي منبع: )یافته                       

ارجی مالی خ تأمينبه منظور آزمون تأثير مثبت 

های شهرداری تهران در دوره گذشته بر روی جذب پروژه

استفاده  ARIMAاز مدل  ،های آيندهاين منابع در دوره

متغير ميزان اعتبارات خارجی  ،گردد. در اين مدلمی

تهران بر روی مقادير با وقفه جذب شده توسط شهرداری 

برآورد  ،اخلال مدل یبا وقفه اجزامتغير و مقادير خود

بر اساس متد باکس ف  ،دد. روش انجام اين مدلگرمی

 باشد.جنکينز می

ميففزان اعتبففارات خففارجی جففذب شففده توسففط    

ميليفون ريفال، ميانفه     714/802/9شهرداری تهران برابر 

ريففال، حففداکثر ايففن متغيففر برابففر   ميليففون   211/557

و  2991ميليففون ريففال مربففوط بففه سففال    857/049/1

مربفوط   ميليون ريال 111/211کمترين مقدار اين متغير 

 بفراو نشفان   -آزمفون جفاک  آمفار  اسفت.   2988به سفال  

دهد که فرضيه صفر مبنی بر نرمال بودن توزيفع ايفن   می

گردد و اين متغير دارای توزيع نرمال است. متغير رد نمی

در مرحله بعدی لازم بود تا مانايی يا نامانايی ايفن متغيفر   

 ADFآزمفون   مورد بررسی قرار گيفرد. بفدين منظفور از   

GLS (ERS) های تشخيص مانفايی  که از بهترين آزمون

. نتايج اين آزمون بفا مقفدار آمفاره    شدکمک گرفته  ،است

بزرگتفر از مقففدار   ،بفه لحفاظ قففدر مطلفق    -55/1آزمفون  

اسفت و فرضفيه صففر     -99/2درصفد   5بحرانی در سطح 

رد  ،مبنفی بفر وجفود ريشففه واحفد و نامانفا بفودن متغيففر      

 گردد که متغير مانا است.هده میگردد و مشامی

بففرازش الگففو بففا اسففتفاده از مففدل  ،در گففام بعففدی

ARIMA  ی انتخفاب مفدل مناسفب و    صورت گرفت. بفرا

از  ،هفا های بهينه با توجفه بفه تعفداد کفم داده    تعداد وقفه

 ،شده است. بفر ايفن اسفاس    بيزين استفاده -شوارتزمعيار 

رديفد.  تعيين گ ARIMA (1,0,1)يک مدل  ،مدل بهينه

، نتيجه اين بود که ضرايب تمفامی متغيرهفای توضفيحی   

دهنفده  نشفان  ،درصفد  91ر است و ضريب تعيين دامعنی

دهندگی بالای مدل است. بر اسفاس نتفايج   قدرت توضيح

 AR(1)گردد که ضريب متغيفر  تخمين مدل مشاهده می

يعنی ميزان اعتبفارات   ؛که همان وقفه متغير وابسته مدل

 ،باشفد وسفط شفهرداری تهفران مفی    خارجی جذب شده ت

مثبت است که بيانگر تأثير مثبت ميزان اعتبارت خارجی 

جففذب شففده در دوره قبففل بففر روی ميففزان جففذب ايففن  

های بعدی است و فرضيه تحقيق مبنفی  اعتبارات در دوره

هفای شفهری در   مفالی خفارجی پفروژه    تفأمين بر اين که 

تأييفد   د راافزا دارن، تأثير همشهرداری تهران در بلندمدت

هففای کنففد. در آخففرين مرحلففه لازم اسففت آزمففون  مففی

تشخيصی بر روی الگوی برازش شفده انجفام گيفرد تفا از     

اطمينان حاصفل گفردد.    ،صحت نتايج الگوی برازش شده

جا نقف  ففروض کلاسفيک در بفرازش     منظور در اينينبد

گيفرد. از آنجفا کفه    مورد بررسی قفرار مفی   ،الگوی تحقيق

دو محاسفباتی از مقفادير بحرانفی    کفای  و Fمقادير آزمون 

 فرضيه صفر مبنی بفر عفدم وجفود    ؛کوچکتر است ،جدول

دهنده عفدم وجفود   گردد که نشانخودهمبستگی رد نمی

 اخلال مدل است. اجزایهمبستگی بين 

 آيندمی دسته ب زمان طی در که هايیداده    

 متغيرهای اشکالات از برخی دهندهنشان (8)جدول 

 کاهش به منظور هموارسازی هایروش تند.هس تصادفی

گيرند. می قرار استفاده مورد ،متغيرها اين تأثيرات لغو يا
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 کارگرفته شوند،ه ب درستی به که صورتی در ها،روش اين

   .دهندمی نشان تریواضح طور به را روند

بينی به روش هموارسازی نمايی به مدل کلی پيش

 باشد: صورت زير می

  1t1tt ŷα1ayŷ   

مالی خارجی  تأمينمتغير  tŷدر اين معادله 

با های شهری شهرداری تهران است. اين تابع پروژه

برآورد شده است. نتايج  MINITABافزار استفاده از نرم

( آمده است. 8( و جدول )1حاصل به اختصار در نمودار )

 924210/1 با بربرا  α مقدار ،اين نمودار به توجه با

 زير صورت به شده برازش مدل ،نتيجه در. باشدمی

 :بود خواهد

  1t1tt ŷ0.91410610.914106yŷ   

 

 

 هاي شهريمالی پروژه تأمینمقادیر واقعی و برآورد شده میزان  -1جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 (نگارندگانهاي منبع: )یافته                            

 

 
                                        هاي شهرداريبینی شده و واقعی میزان تأمین مالی خارجی پروژهروند پیش -2نمودار 

 هاي نگارندگان()یافتهمنبع:                                             
 

 

ده و واقعفی ميفزان   بينی شروند پيش، 1در نمودار 

نشان داده شده  ،های شهرداریمالی خارجی پروژه تأمين

هفای  مالی خارجی از سال تأمينثيرپذيری ميزان تأ .است

باشفد کفه ميفزان ايفن     نگر ايفن موضفوو مفی   گذشته بيفا 

بينفی شفده کمتفر از    هفای پفيش  تسهيلات نيفز در سفال  

 باشد.های واقعی آن میسال

 گیري و پیشنهادنتیجه -4

امفروزه بفا    ،هفا های محلی مانند شفهرداری کومتح

های شفهری مواجفه   وژهکمبود بودجه در زمينه اجرای پر

های ملی آنها نيفز تفوان و قفدرت مفالی و     هستند و دولت

هفا بفرای اجفرای    اقتصادی کافی برای کمک به شهرداری

هففا را ندارنففد. نتففايج ايففن تحقيففق نشففان داد کففه  پففروژه

 مقدار برآوردشده مقدار واقعی سال مقدار برآوردشده مقدار واقعی سال

2 174 18/178 9 079 009789/275

1 919 97/174 21 2585 70059/095

9 595 54/911 22 2091 40089/2519

4 048 80/524 21 2719 2920/2029

5 775 50/090 29 2744 18187/2712

0 779 21914/709 24 2709 9917/2741

7 2111 095184/777 25 2957 59749/2700

8 211 911154/981    
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اينکفه بفه عنفوان پايتخفت و     رغفم  شهرداری تهران علفی 

شهر کشور، بيشترين قابليفت و پتانسفيل   بزرگترين کلان

انفدازه   بهمالی خارجی را دارد، نتوانسته  تأمينلازم برای 

 سطح خود از اين ابزار استفاده کنفد. و هم شهرهای ديگر

همچنففين تففأمين مففالی خففارجی نيازمنففد الزامففات و     

ه از ايفن ابفزار در   توان با اسفتفاد نيازهايی است و میپيش

 را افزايی بلندمدتیهای شهری، روند همتأمين مالی پروژه

   از آنها انتظار داشت.

توان گفت که اصلاح نظفام مفالی در هفر    می بنابراين

شفرط اصفلی بفرای بفه حفداکثر      کشوری به عنفوان پفيش  

گففذاری و تسففهيل در رسففاندن مزايففای ناشففی از سففرمايه 

ار شفهری اسفت. عفلاوه بفر     دستيابی به رشد و توسعه پايد

شفوند  گذاران اغلب به سوی جوامعی جذب میاين، سرمايه

 که از محيط اقتصادی باثبات و شفافی برخوردار باشند.

ای گذاران خارجی با در نظر گرفتن مجموعهسرمايه

از عوامفففل يفففا مزايفففای هفففر کشفففور يفففا شفففهر، در آن 

-یکنند. به عنوان مثال، اوضفاو سياسف  گذاری میسرمايه

های اقتصادی، بفازار مصفرفی، توليفد    اجتماعی، زيرساخت

قيمت و ... همگی از جمله مسائلی هستند که بفرای  ارزان

 گذار خارجی بسيار اهميت دارند.يک سرمايه

ای دوسفويه  گذاری خارجی به مثابه معادلفه سرمايه

هفا،  است: يک سوی آن نهادها، قوانين و مقررات، نگفرش 

گفذار  ميزبان برای پفذيرش سفرمايه   بازار و امکانات کشور

هفا و باورهفای   خارجی اسفت و آن سفوی ديگفر، گفرايش    

باشفد.  گذار خارجی نسبت به کشفور ميزبفان مفی   سرمايه

هففای شففهری و اسففتفاده از   جففذب سففرمايه در پففروژه  

گذاران خفارجی باعفث بهبفود وضفعيت اقتصفادی      سرمايه

ان شفهروند شهرها، کارآفرينی و به تبفع آن ارتقفای رففاه    

هفا مهفم اسفت،    گردد. اما آنچه در جذب اين سفرمايه می

گفذاران و  دقت مديران شهری به منظور شناسايی سرمايه

هفا و  رسانی به موقفع از پفروژه  های موجود، اطلاوپتانسيل

های مسفتمر  ه وسيله حمايتب ارتباطیهای مختلف قابليت

باشفد.  مديران شهری مفی  و سرمايهگذاران بيننظر و تبادل

رخ دوره بازگشت سرمايه نيز از ديگر فاکتورهايی است که ن

 سرمايهگذاران باشفد. گذاران بسفيار مهفم مفی   برای سرمايه

 هستند همواره به دنبال تضمين يا وجود بسترهای قفانونی 

که آينده و ثبات سفرمايه آنهفا را شففاف سفازد. از طرففی،      

ل گذاران نيز منجر به تسهيل انتقاراهکارهای جذب سرمايه

کننففده شففامل گففردد. ايففن عوامففل تسففهيل سففرمايه مففی

های مالی، مسفائل سياسفی، موقعيفت جغرافيفايی و     انگيزه

باشفند. در انتقفال   گفذار مفی  هفای مفدنظر سفرمايه   حمايت

ترين عاملی که بايد مورد توجفه قفرار گيفرد،    سرمايه، اصلی

 گذار است.بازدهی مورد انتظار سرمايه

 

 منابع  -1

های تأمين مالی پفروژه  (. بررسی شيوه2980)تبريزی، عبده. 

اداری و مسففکونی مجففد مشففهد )فففاز -مجتمففع تجففاری

 دوم(، مشهد، شرکت عمران و مسکن سازان ثامن.

تأمين مفالی از   .(2989جعفرزاده، مرتضی؛ جنتی، مينا. )

هفا و تهديفدها   طريق انتشار اوراق مشفارکت؛ فرصفت  

 )نمونففه مففوردی: طففرح نوسففازی و بهسففازی بافففت  

فرسوده اطراف حفرم مطهفر امفام رضفا )و((، اولفين      

 های فرسوده شهری.همايش بهسازی و نوسازی بافت

 الگوی .(2980) .پرويز خسروشاهی، ؛علی زاده،حسن

 کلانشهرها هایشهرداری برای کارآمد مالی تأمين

 ماليه همايش ،(تهران شهرداری موردی مطالعه)

 (.راهکارها و مشکلات) شهرداری

مولايی، حسين؛ حشمتی مولايی، امير. حشمتی 

های نوين تأمين منابع مالی برای روش .(2989)

، دومين همايش بهسازی های فرسودهبازسازی بافت

های گاههای تاريخی فرسوده شهری و سکونتبافت

 غيررسمی، شيراز.

(. تأمين مالی 2989ای، غلامعلی؛ ماجد، وحيد. )شرزه

الی به منظور توسعه پايدار شهر: چگونگی تأمين م

 پايدار شهری.

سازی در نقش خصوصی (.2991) .رضای، غلامعلی بيگ

 .هامالی شهرداری تأمين
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پور، محمدرضا؛ اميراحمدی، رضا؛ احمدی، مرتضی. لطفعلی

های تفأمين مفالی انجفام    شناسی شيوه(. آسيب2989)

شده در طرح بهسازی و نوسازی بافت پيرامفون حفرم   

و( مجموعه مقالات برگزيفده دومفين   مطهر امام رضا )

هففای تففاريخی همففايش بهسففازی و بففازآفرينی بافففت 

 های غيررسمی، شيراز.گاهفرسوده شهری و سکونت

 .(2980مرکز مطالعات تکنولوژی دانشگاه شريف. )

المللی تأمين مالی مجموعه مقالات کنفرانس بين

 اسلامی، تهران.

 .(2991) ريزی شهر تهران.و برنامهمرکز مطالعات 

های گوی عملياتی خدمات فاينانس پروژهطراحی ال

رويکرد تلفيقی خدمات بانک،  شهری با استفاده از

 .ای و بورسبيمه

(. بررسی اقتصادی طرح 2981هادی زنوز، بهروز. )

نوسازی و بازسازی بافت فرسوده اطراف حرم مطهر 

، فصلنامه هفت شهر، سال چهارمدر شهر مشهد، 

 .59-41، صفحات شماره چهاردهم
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