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ABSTRACT 

 
Infrastructure and development projects in any country constitute the infrastructure and development 

of that country. In the implementation of these projects, financing is an important and primary concern 

due to the lack of infrastructure and infrastructure in the country on the one hand and the lack of 

capital resources on the other hand, capital has an undeniable role in this. Financing projects is one of 

the most common investment methods in any country. Undoubtedly, how and how to finance the 

projects for each level of existing institutions depends on the nature of the project. Paying attention to 

financing has a high share in solving the problems of financing and launching projects. Therefore, the 

purpose of this study is to rank the methods of financing from external sources in construction projects. 

The present study is applied in terms of purpose and descriptive-survey in terms of the nature of the 

method. In order to collect data, a questionnaire based on multi-criteria decision making method 

(network analysis method) was used, which was completed by five senior financial engineering experts 

with at least 11 years of experience in financing projects of construction companies in the west of 

Tehran. The collected data were analyzed by Super Decisions software. The results of financing 

ranking showed that international loans with a relative weight of 1.314 ranked first, BOT contracts 

with a relative weight of 1.21 and finance with a relative weight of 1.1.1 took second and third place. 

Findings of the study show that in general, the criterion of higher rate of return with a relative weight 

of 1.64 than the criteria of lower risk with a relative weight of 1.26 and a ceiling of more funds with a 

relative weight of 1.1 is of higher importance in financing from external sources in the project. Have 

civil engineering and should be given more attention. 
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 چکیده
زغسغِ هیي هبلی بّب تزض اجطای ایي پطٍغُ .زٌّسهی ّب ٍ آثبزاًی آى وكَض ضا تكىیلثٌبیی ٍ ػوطاًی زض ّط وكَضی، ظیطؾبذتطّبی ظیپطٍغُ

 ای اظ ؾَی زیگطّبی ظیطثٌبیی زض وكَض اظ یىؿَ ٍ ووجَز هٌبثغ ؾطهبیٍِ ظیـط ؾبذت ؾیؿبتثبقـس ثـب تَجـِ ثـِ ووجـَز تبهْن ٍ اٍلیِ هـی

كَض ثِ گصاضی زض ّط وّبی ؾطهبیِتطیي ضٍـّب اظ قبیغتبهیي هبلی پطٍغُ. ثبقسبثـل اًىبضی زض ایي هیبى ثطذَضزاض هیلؾطهبیِ اظ ًمف غیط 

ّبی هَضز ًظط زض ّط ؾغح اظ ًْبزّبی هَجَز، ثِ ٍیػگی آى پطٍغُ آیس. ثسٍى قه، ًحَُ ٍ چگًَگی تبهیي هبلی، ثطای پطٍغُحؿبة هی

ثٌسی ضتجِ هغبلؼِ یيّسف اظ ا لصا ّب زاضز.اًساظی پطٍغُثؿتگی زاضز. تَجِ ثِ تبهیي هبلی ؾْن ثبلایی زض ضفغ هكىلات تبهیي هبلی ٍ ضاُ

 -تَنیفی ضٍـ، هبّیت ثؼس اظ ٍ وبضثطزی ّسف هٌظط اظ حبضط پػٍّف ثبقس.یهّبی ػوطاًی ّبی تبهیي هبلی اظ هٌبثغ ذبضجی زض پطٍغُضٍـ

( تحلیل ؾلؿلِ هطاتجی ضٍـ)چٌس قبذهِ  گیطیتهوین  ضٍـ ثط هجتٌی قسُ تْیِ  پطؾكٌبهِ اظ ّب زازُ آٍضی جوغ هٌظَض ثِ. اؾت پیوبیكی

ّبی قطوتتبهیي هبلی  ّبیپطٍغُ زض حضَض ؾبثمِ ؾبل 10حسالل ثب هٌْسؾی هبلی وبضقٌبؾبى اضقس اظ ًفط پٌج تَؾظ وِ قس اؾتفبزُ

رتبه وتایج. قس تحلیل (Super Decisions) افعاضؾَپطزؾیػى ًطم تَؾظ قسُ آٍضیجوغ ّبیزازُ. ؾتا ُیسزگط تىویل ػوطاًی زض غطة تْطاى

ثب ٍظى ًؿجی  ٍ فبیٌبًؽ 21/0ثب ٍظى ًؿجی  BOTاًَاع لطاضزازّبیرتبه ايل،  413/0با يزن وسبی  های بیه المللیوشان داد که يامتامیه مالی بىدی 

ثب ٍظى ًؿجی  ًطخ ثبظزُ ثیكتط ضبی هؼیعَضول ثِزّس وِ  یهّبی هغبلؼِ ًكبى  یبفتِ جبیگبُ زٍم ٍ ؾَم ضا ثِ ذَز اذتهبل زازًس. 171/0

اظ اّویت ثبلاتطی زض تبهیي هبلی اظ  1/0ثب ٍظى ًؿجی  ٍ ؾمف تبهیي ٍجَُ ثیكتط 26/0ثب ٍظى ًؿجی  ًؿجت ثِ هؼیبضّبی ضیؿه ووتط 64/0

 .ثیكتطی ًوَزتَجِ  ّب آىّبی ػوطاًی ثطذَضزاضًس ٍ ثبیؿتی ثِ هٌبثغ ذبضجی زض پطٍغُ

 (AHP)گصاضی، فطآیٌس تحلیل ؾلؿلِ هطاتجیؾطهبیِّبی ػوطاًی، تبهیي هبلی، هٌبثغ ذبضجی، پطٍغُ :کلیدی کلوات
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 هقدهه -1
پطٍغُ هجوَػِ الساهبت ٍ ػولیبت ذبل وِ زاضای ضٍاثظ هٌغمی ثب یىسیگط ثَزُ ٍ ثطای ًیل ثِ ّسف یب اّساف هؼیٌی اًجبم هی

تبهیي هبلی پطٍغُ (. Oxford,.211وٌس)(. فطٌّگ اوؿفَضز پطٍغُ ضا، عطحی ثطای اًجبم وبضی تؼطیف هی2119et al, Abbasianjahromiقَز)

 اظ ثَزى ثطثط ٍ ظهبىؾطهبیِثِ زلیل  ػوطاًیّبی هیي هبلی پطٍغُبت .آیسگصاضی زض ّط وكَض ثِ حؿبة هیّبی ؾطهبیِتطیي ضٍـاظ قبیغ

حَظُ  گـصاضی زضثطای ثطآٍضزى تمبضبی زض حـبل ضقـس ؾـطهبیِ لاظم اػتجبضات ثطذَضزاض اؾت. فطاّن ًوَزىپیچیسگی ثبلایی  ٍ حؿبؾیت

ای وِ زض ایي ضاؾتب اٍلیي هؿبلِ(. Jafarzadeh & Jannati,2113ًوبیس)هی ضا ایجبة ، ًیبظ ثِ هٌبثغ ٍ اثعاضّبی هبلی جسیسّبی ػوطاًیپطٍغُ

ّبی ّبی هتٌَع ٍ هتؼسی ثطای تبهیي هبلی پطٍغُضٍـ(. Taghavi et al,2119قَز، چگًَگی تبهیي هبلی ثطای ایي اهط اؾت)هغطح هی

ّبیی اؾت وِ تَلیسات آًْب اغلت ٍاحسّبی گصاضی، پطٍغُّبی تبهیي هبلی ٍ ؾطهبیِعَضولی، پطٍغُثِ (.Banar et al,2113ػوطاًی ٍجَز زاضز)

ّب ثب تَجِ ثِ ذبؾتگبُ آًْب ضٍقي اؾت ٍ ًیبظ پطٍغُ هؿىًَی، تجبضی، ازاضی ٍ ذسهبتی ٍ هبًٌس آًْب هی ثبقس. تَجیِ هبلی ٍ التهبزی ایي ًَع

 Bi)اؾت ذبضجی هبلی تبهیيّبی ػوطاًـی ٍ ظیطثٌـبیی، ّبی اجطا ٍ اًجبم پطٍغُّعیٌِ تبهیيّبی یىی اظ ضٍـ(. Aini,2118ضز)ثِ اثجبت ًسا

Feizi Chakab et al,2115 .)توطوع هٌبثغ  یٌـسآذـبضجی، زض انـغلاح ثـِ فطل یـب هیي هبلی، زض هؼٌبی ولی ٍ هٌهطف اظ ٍنـف زاذـبت

 (..Shabani,211)گطززهبلی ثِ ؾطهبیِ ثِ نَضت هیبى هست ٍ ثلٌس هست اعلاق هی

عَض ولی هیعاى جصة تْؿیلات زض ثبظاضّبی قَز، ثلىِ ثِاؾتفبزُ اظ هٌبثغ هبلی ذبضجی ثِ ذَزی ذَز ًكبًگط ضؼف التهبزی هحؿَة ًوی

گطزز. چطا ّبی ؾغح اؾتحىبم التهبزی ٍ هیبًی وكَض هیعثبى تلمی هیّبی ذبضجی، ذَز یىی اظ ًكبًِت ؾطهبیِپَلی ٍ هبلی جْبى ٍ جل

عَض ػوسُ توبیل ثِ اضائِ تؿْیلات ثِ آى زؾتِ اظ وكَضّبیی زاضًس وِ ضوي ثجبت ًؿجی گصاضاى ذبضجی، ثِوِ اػتجبض زٌّسگبى ٍ ؾطهبیِ

ع ثطذَضزاض ثبقٌس. ثِ ّویي هٌظَض، هَؾؿبت هبلی ثیي الوللی ثؿیبض ٍ ًكطیبت هؼتجط فطاٍاًی زض ّبی ؾیبؾی ًیالتهبزی، اظ ووتطیي تٌف

ّبی التهبزی ٍ ؾیبؾی هَضز ثطضؾی ٍ تحلیل لطاض زازُ ٍ اظ ایي عطیك، عَض هساٍم وكَضّبی هرتلف ضا اظ زیسگبُجْبى ٍجَز زاضز وِ ثِ

 (.Jalili et al,2111وٌٌس)وكَضّب ّسایت ٍ ضاٌّوبیی هیتطیي گصاضاى ضا ثِ اهياػتجبض زٌّسگبى ٍ ؾطهبیِ

-ػٌَاى یىی اظ هْنّب، زض حبل حبضط ثِثطزاضی اظ ایي پطٍغُّبی ػوطاًی ٍ ثْطًُحَُ تبهیي هبلی ٍ تْیِ ثَزجِ اجطایی لاظم ثطای اًجبم پطٍغُ

 .(Nabi Lou,2118)ثبقسضٍی وكَضّبی زض حبل تَؾؼِ هیّبی پیفتطیي چبلف

ّبی قْطزاضی تْطاى پطزاذتٌس ثب تَجِ ثِ هیي هبلی زض پطٍغُبّبی هتساٍل تزض هغبلؼِ ذَز ثِ ثطضؾی آثبض اؾتفبزُ اظ ضٍـ( 1395) ثبثتی

ای ٍ ظهبًی ذَاٌّس ًظط اّساف ّعیٌِ تطی اظلجَل ضفتِ، ًتبیج لبثل ّنضٍی BOT ٍ ّوچٌیيؽ هیي هبلی فبیٌبًبّبی تًتبیج اؾتفبزُ اظ ضٍـ

هكبضوت هسًی زضهجوَع ثِ زلیل ػسم اهىبى ایفبی تؼْسات قطوب ثِ ًحَ هٌبؾت، زض حبل حبضط ًتبیج لبثل لجَلی ثِ زؾت  زاقت. ضٍـ

 .(Sabeti,2116)زّسًوی

اًس. ًتبیج تحلیل حبوی پطزاذتِ چگًَگی تبهیي هبلی ثِ هٌظَض زؾتیبثی ثِ تَؾؼِ پبیساض ای ثِ ثطضؾی(، زض هغبلؼِ 1390ای ٍ هبجس )قطظُ

ًیؿتٌس ٍ  وكَض، ثب هفبّین پبیساضی ٍ هغلَة ثَزى، ّورَاى ّبیای اظ زضآهسّبی وؿت قسُ تَؾظ قْطزاضیػوسُ اظ آى اؾت وِ ثرف

ظهیي ٍ هؿتغلات ٍ زضآهسّبی حبنل اظ  وِ هٌبثغ پبیساض، ّوچَى ػَاضو ًَؾبظی، هبلیبت ثط قًَس، زض حبلیػوستب اظ هٌبثغ پبیساض وؿت هی

ؾبذتوبًی ٍ  ًبپبیساض یب اظ جولِ ػَاضو فطٍـ تطاون، ػَاضو ترلفبت اًس. توطوع ثط زضآهسّبیعَض ًؿجی هغفَل هبًسُثِ  فطٍـ ذسهبت،

ّب ثِ زضآهسّبی ًبپبیساض ضا ًْبزیٌِ اتىبء قْطزاضی تَاًس زض ثلٌسهستاًس. ایي اهط هیزضآهسّب افعایف زازُ جطاین هبزُ نس، ؾْن ذَز ضا زض ول

قَز. لصا ضطٍضی اؾت ثِ هٌظَض ثطذَضزاضی اظ زضآهسّبی پبیساض، اثتسا هی ضت، زؾتیبثی ثِ تَؾؼِ پبیساض قْطی، ًبهوىيزض ایي نَ وٌس وِ

 (.Sharzei & Majed,2111پبیساضی ؾٌجیس) ّبیزضآهسی تؼطیف قًَس ٍ ؾپؽ آًْب ضا ثب هلان گیطی اللامهبّیت ٍ ًحَُ قىل
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قْطزاضی  ؾبظی زض هؼبًٍت ذسهبت قْطیّبی ذهَنیؾی هكىلات، تبثیطات ٍ ضٍـ(، زض پػٍّكی ثِ ثطض1390ضحوبًی ٍ هظْطی )

پطزاذتٌس ٍ  ؾبظیّبی ذهَنیثٌسی هكىلات ٍ هَاًغ ٍ ضٍـآٍضی زازُ ثِ ضٍـ پیوبیكی ثِ ضتجِهكْس، ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ آًتطٍپی ٍجوغ

ؾبظی اظ زیسگبُ پیوبًىبضاى ضا ٍجَز ثَضٍوطاؾی زض اًؼمبز هَاًغ ذهَنیتطیي هْن .تحلیل قس Spss  ٍExcellافعاض ّب ثب اؾتفبزُ اظ ًطمزازُ

گصاضی، پبییي ثَزى هجلغ لطاضزازّب ٍ اظ زیسگبُ هؿئَلیي قْطزاضی، ػسم تَجِ ثِ زض ؾطهبیِ لطاضزازّب ٍ پطزاذت حمَق، ػسم اعویٌبى

ّبی وبًىبضاى زاًؿتٌس. ّوچٌیي ثْتطیي ضٍـهؿبئل ثْساقتی ٍ ػسم هْبضت ٍ ترهم پی ویفیت اظ ؾَی ثرف ذهَنی، ػسم ضػبیت

 (.  Rahmani & Mazhari,2111اًس)ؾبظی ضا هكبضوت ػوَهی ٍ ذهَنی، لطاضزاز پیوبًىبضی ٍ ضلبثت هسیطیت قسُ هؼطفی وطزُذهَنی

ًٍمل ثبقس ثِ ّبی حولگصاضی زض ظیطؾبذتتَاًس حبهی ؾطهبیِ(، زض پػٍّف آیب تبهیي هبلی افعایف هبلیبت هی2016) حیسض ٍ زًٍبلسؾبى

ّبی جسیس زض قْطّب پطزاذتِ ٍ ثِ ایي ًتیجِ ضؾیسًس وِ ؾِ ػبهل زض هَفمیت جبیگعیي ثطای تبهیي هبلی ظیطؾبذت ثطضؾی هٌبثغ زضآهسی

بهیي هبلی ّبی تعهبى اجطای عطحزٍه ّبی تَؾؼِ چٌسهٌظَضُ، زض ٍّلِعطحاٍل  ّبی تبهیي هبلی افعایف هبلیبت اثطگصاضاًس: زض ٍّلِعطح

 (.Haider & Donaldson,2116 ّبی ثعضگتط)ّبی تبهیي هبلی افعایف هبلیبت  وَچىتط ًؿجت ثِ عطحعطح ض ٍّلِ ؾَمافعایف هبلیبت ٍ ز

ّبی ًَؾبظی قْطی یه ثطای حول ٍ ًمل یىپبضچِ ٍ عطح (، زض همبلِ چبضچَة تبهیي هبلی افعایف هبلیبت2015هىیٌتبـ ٍ ّوىبضاى )

اجطای  حول ٍ ًمل ثب اؾتفبزُ اظ ایي ضٍـ اضائِ وطزُ ٍ ایي چبضچَة ضا اظ عطیك هغبلؼِ هَضزی ای ثطای تبهیي هبلیهطحلِچبضچَة چْبض 

ًٍمل ًیع هَثط ّبی حولاًس. آًْب ایي ضٍـ ضا زض تَاًوٌسؾبظی ثرف ذهَنی ثطای هكبضوت زض عطحذظ آّي زض غطة اؾتطالیب تجییي ًوَزُ

 .(McIntosh et al,2115)یبفتٌس

گیطی چٌس قبذهِ نَضت ثب ضٍیىطز تهوین ّبی ػوطاًیپطٍغُ ذبضجی زض بثغٌه اظ تبهیي هبلیّبی ضٍـ ثٌسیضتجِ فایي هغبلؼِ ثب ّس

 گطفتِ اؾت.

 

 روػ تحقیق -2

هٌبثغ اظ تبهیي هبلی  ّبیضٍـ ثٌسیقٌبؾبیی ٍ ضتجِحبضط اظ هٌظط ّسف وبضثطزی ٍ اظ ثؼس هبّیت ٍ ضٍـ، ثِ زلیل ایٌىِ ثِ زًجبل  پػٍّف

-Multi)گیطی چٌس قبذهِ ًَع تهوین ثبقس، اظشّي ذجطگبى هی یؾبظٍ اظ ایي ًظطوِ ثِ زًجبل الگَ ی، تَنیفّبی ػوطاًیپطٍغُذبضجی زض 

Attribute Decision Making) اعلاػبت گردآيری تحقیق ريش هدف اساس ربآیس. قوبض هیظهبًی اظ ًَع تحمیمبت همغؼی ثِ ًظط افك ٍ اظ 

ّبی هطتجظ اًجبم گطفتِ ازثیبت تحمیك همبلِ بقس، ثِ ایٌهَضت وِ ثب تَجِ ثب هغبلؼبتی وِ اظثهی ایِپطؾكٌبه ًَع اظٍ  ایوتبثربًِ نَضت ثِ

قسُ ثط اؾبؼ ضٍـ  یِتْی  پطؾكٌبهِثب اؾتفبزُ اظ  ّب زازُ ّب وِ تَؾظ پػٍّكگط تْیِ قسُ ثَز، ثجت قس.آٍضی زازُقسُ اؾت زض فطم جوغ

. هٌس ثَزُ اؾتٍ قیَُ اًتربة ذجطگبى ّسف( Saaty,2119)ثبقسهی ًفط 15 تب 5 اظ هتكىل هؼوَلا ذجطگبى گطٍُ اًس. قسُ ی آٍض جوغتحمیك 

ؾبل ؾبثمِ  10حسالل ثباضقس هٌْسؾی هبلی ًفط وبضقٌبؾبى  پٌجوِ زض ایي پػٍّف وویتِ ذجطگبى ثب تَجِ ثِ ّسف تحمیك هتكىل اظ 

 .ثبقٌسّبی ػوطاًی زض غطة تْطاى هیّبی تبهیي هبلی قطوتپطٍغُ زضحضَض 

تَؾؼِ زازُ قس. ایي ضٍـ هبًٌس آًچِ زض هغع اًؿبى  1970زض زِّ « ؾبػتی  –ال  –تَهبؼ » تَؾظ هحممی ػطالی ثِ ًبم  AHPضٍـ  

گیطًسُ ثتَاًس اّساف، زاًف، وٌس تب تهوینگیطًسُ اؾتفبزُ هیاظ ًظطات تهوین AHPپطزاظز. ضٍـ قَز ثِ تحلیل هؿبئل پیچیسُ هیاًجبم هی

هطاتجی یىی اظ قَز. فطآیٌس ؾلؿلِثِ ایي فطآیٌس همبیؿبت ظٍجی گفتِ هی AHPگیطی اثط زّس. زض تجطثِ ٍ احؿبؾبت ذَز ضا زض تهوین

گیطی ٍ اًتربة یه یه گعیٌِ اظ ِ اؾت، وِ ثِ هٌظَض تهوینّبی چٌسگبًگیطی ثب قبذمّبی عطاحی قسُ ثطای تهوینتطیي ضٍـجبهغ
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تطویت  AHPقَز.  فطآیٌس وبض گطفتِ هیگطزز، ثِگیطًسُ تؼییي هیّبیی وِ تَؾظ تهوینّبی هتؼسز تهوین ثب تَجِ ثِ قبذمثیي گعیٌِ

گیطی السام ثِ تهوین AHPُ ثرَاّس ثب ضٍـ گیطًسؾبظز. زض نَضتی وِ تهوینهؼیبضّبی ووی ٍ ویفی ضا ثِ عَض ّوعهبى اهىبى پصیط هی

 ّبی ظیط ضا اًجبم زّس: ًوبیس ثبیؿتی گبم

 گام اول: تزعین درخت علغله هزاتبی

AHP  ثط هجٌبی قؼبض تفطلِ ثیٌساظ ٍ حىَهت وي تَؾؼِ زازُ قسُ اؾت هؿبئلی وِ زضMADM قًَس هؿبئلی پیچیسُ ّؿتٌس، لصا هغطح هی

زّس. زضذت ؾلؿلِ زضذت ؾلؿلِ هطاتجی ایي وبض اًجبم هی AHPهفیس اؾت ثطای زضن ثْتط، هؿبلِ ضا ثِ اجعا وَچىتط تمؿین وطز وِ زض 

ًجبم تىٌیه ّب تكىیل قسُ اؾت وِ هجٌبی هجوَػِ همبیؿبت ظٍجی لاظم ثطای اعَض ولی اظ ؾِ ؾغح ّسف، هؼیبضّب ٍ گعیٌِهطاتجی: ثِ

AHP ثبقسهی(Azar & Rajabzadeh,2114.) 

 گام دوم: انجام هقایغات سوجی

قًَس، ثِ ایي نَضت وِ ػٌبنط ؾغَح هجوَػِ همبیؿبت ظٍجی لاظم، ثط اؾبؼ ؾغَح ٍ ذغَط اضتجبعی زضذت ؾلؿلِ هطاتجی هكرم هی

 زّس.ای ضا ًكبى هی( همیبؼ اهتیبظزّی ًِ زضج1ِجسٍل ) قًَس.تط ًؿجت ثِ ّط ػٌهط هطتجظ زض ؾغح ثبلاتط ثب ّن همبیؿِ هیپبییي

َاجديل وٍ کمیتی مقایسٍ ديديیی شاخص -1جديل   

اهتیبظ                                                تؼطیف                                                        تَضیح    

1                Equally preferred                           زض تحمیك ّسف، زٍ قبذم اّویت هؿبٍی زاضًس.اهمیت مساوی 

3                Moderately preferred       تجطثِ ًكبى هی زّس وِ ثطای تحمیك ّسف، اّویت      اّویت اًسوی ثیكتطi  اًسوی ثیكتط اظj اؾت . 

5                Strongly preferred            تجطثِ ًكبى هی زّس وِ ثطای تحمیك ّسف، اّویت             اّویت ثیكتط i از  یكتطبj .اؾت  

7               Very strongly preferred    تجطثِ ًكبى هی زّس وِ ثطای تحمیك ّسف، اّویت      اّویت ذیلی ثیكتطi  ذیلی ثیكتط اظj .اؾت  

9               Extremely preferred           اّویت هغلك             اّویت ذیلی ثیكتطi  ًِؿجت ثj .ثِ عَض لغؼی ثِ اثجبت ضؾیسُ اؾت 

2-4-6-8   Intermediate values          جیحبت ثیٌبثیي         ٌّگبهی وِ حبلت هیبًِ ٍجَز زاضز.تر  

 

 عاسی هاتزیظ هقایغات سوجیگام عوم: بی هقیاط

ّب ثط هجوَع ؾبظی ؾبػتی اظ تمؿین ًظیط ثِ ًظیط زضایِؾبظی ؾبػتی هؼطٍف اؾت. ثی همیبؼثِ ثی همیبؼ AHPؾبظی زض ضٍـ ثی همیبؼ

ّب ثِ ؾبظی جوغ ّط ؾتَى ضا حؿبة وطزُ ٍ ؾپؽ ّط یه اظ زضایِآیس ٍ ثط ایي اؾبؼ ثطای ثی همیبؼّبی ؾتَى هطثَط ثِ زؾت هیزضایِ

 (.Azar & Rajabzadeh,2114قَز)ِ تمؿین هیحبنل جوغ ؾتَى هطثَط ثِ آى زضای

 


m

i
ija

ija
rij

1        

 هاتزیظ بی هقیاط شده عطز گام چهارم : هحاعبه ی هیانگین حغابی عناصز هز 
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 گیزی بز اعاط نتایج گام قبلگام پنجن : تشکیل هاتزیظ تصوین

-هی بندیها، آنها رتبهتزتیب بشرگی اهتیاس گشینهگام ششن : هحاعبه اهتیاس کلی هز گشینه و اخذ تصوین، عپظ به 

 . (Mardani et al,2115)شوند 

 هایافته -3
 ایوتبثربًِ هغبلؼبت ثطاؾبؼ ػوطاًی ّبیپطٍغُ ّبی تبهیي هبلی ذبضجی زضضٍـ حبضط هغبلؼِ ًرؿت گبم زض قس، اقبضُ وِ گًَِ ّوبى

 ضاّىبضّب ایي. فطاٍاًی ثیكتطی ثَزُ ٍ هَضز تبویس ذجطگبى تحمیك ٍالغ قسُ ثَزًسقسُ ٍ ضاّىبضّبیی ٍاضز تحمیك قسًس وِ زاضای  قٌبؾبیی

( قبهل هؼیبضّب، ضاّىبضّب، ػلاهت 2جسٍل ) .قسًس ثٌسی عجمِ ًطخ ثبظزُ ثیكتط ٍ ؾمف تبهیي ٍجَُ ثیكتط ضیؿه ووتط، گطٍُ ؾِ زض

 زّس.بضّب ضا ًكبى هیزضذت ؾلؿلِ هطاتجی ضاّى( 1قىل )ثبقس ٍ زض ازاهِ اذتهبضی ٍ هٌبثغ هی

 َای عمراویَای تامیه مالی خارجی در پريژٌمًلفٍ -2جديل 

 هنبع علاهت اختصاری راهکارها هنبع هعیارها

 (Khaksar,et.al,2119) ضیؿه ووتط

 A1  (Afshari,2119) للیالوّبی ثیي ٍام

 A2 (Faboozi,2114) ذغَط اػتجبضی

 A3 (Moayed Mohseni and Saba,2115) فبیٌبًؽ

ؾمف تبهیي 

 ٍجَُ ثیكتط
(Moayedfar,et.al,2113) 

 A4 (Nabi Lou,2118) یَظاًؽ

 A5 (Eslami & Ismaili,2118 ) گصاضی هكتطنؾطهبیِ

 A6 (Sahib Honar.et.al,211.) هكبضوت زض تَلیس

 (Shahabadi,2112) ًطخ ثبظزُ ثیكتط

 A7 (Eslami & Ismaili,2118 ) هؼبهلات ججطاًی

 A8 (Negahdari,2111) اٍضاق لطضِ

 BOT A9  (Tutunchi ,2018)اًَاع لطاضزازّبی

 

 

 

 

 

 

 

 

 درخت سلسلٍ مراتبی-1شکل            
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ٍ اظ  افعاض ؾَپطزؾیػى ٍاضز قسُ ٍ جْت اعویٌبى اظ نحت ًظطات اذص قسُ ًطخ ًبؾبظگبضی هحبؾجِ قسًظطات ذجطگبى ثؼس اظ ازغبم، زض ًطم

ًبؾبظگبضی ًطخ  (3)تَاى ثِ اعلاػبت اذص قسُ اعویٌبى وطز. جسٍل هیاؾت،  1/0ّب وَچىتط اظ ًبؾبظگبضی ثطای ولیِ هبتطیؽآًجب وِ ًطخ 

 .سزٌّثٌسی ضاّىبضّب ثطای ّطیه اظ هؼیبض ضا ضا ًكبى هی( ضتج4ٍِ جسٍل )ّبی هغبلؼِ هبتطیؽ

 

 

 

 

 

     

 

 

 

 

 

 .ثٌسی ضاّىبضّب ثِ قىل ظیط هؼیي قسًْبیتب ضتجِ

 

بىدی تامیه مالی از مىابع خارجی                                                 رتبٍ -4جديل                                                                         

     

 ضتجِ ٍظى ًطخ ثبظزُ ثیكتط ضتجِ ٍظى ؾمف تبهیي ٍجَُ ثیكتط ضتجِ ٍظى ضیؿه ووتط

الوللیّبی ثیي ٍام  203/0 ّبی ثیي الوللیٍام 2   18/0 ّبی ثیي الوللیٍام 3   38/0  1 

153/0 ذغَط اػتجبضی 056/0 ذغَط اػتجبضی 3  072/0 ذغَط اػتجبضی 6   4 

107/0 فبیٌبًؽ 203/0 فبیٌبًؽ 4  192/0 فبیٌبًؽ 2   2 

075/0 یَظاًؽ 039/0 یَظاًؽ 5  071/0 یَظاًؽ 7   5 

گصاضی هكتطنؾطهبیِ  046/0 گصاضی هكتطنؾطهبیِ 7   038/0 گصاضی هكتطنؾطهبیِ 8   036/0  7 

018/0 هكبضوت زض تَلیس 077/0 هكبضوت زض تَلیس 9  025/0 هكبضوت زض تَلیس 5   8 

035/0 هؼبهلات ججطاًی 11/0 هؼبهلات ججطاًی 8  043/0 هؼبهلات ججطاًی 4   6 

067/0 اٍضاق لطضِ 022/0 اٍضاق لطضِ 6  018/0 اٍضاق لطضِ 9   9 

BOT296/0 اًَاع لطاضزازّبی  1 BOT275/0 اًَاع لطاضزازّبی  1 BOT163/0 اًَاع لطاضزازّبی  3 

 

ّبی ثیي الوللی ثب ٍظى ، ٍام296/0ثب ٍظى ًؿجی BOT، ثط اؾبؼ هؼیبض ضیؿه ووتط، ضاّىبضّبی اًَاع لطاضزازّبی (4ثب تَجِ ثِ جسٍل )

ثب ٍظى  BOTضاّىبضّبی اًَاع لطاضزازّبی ، ثط اؾبؼ هؼیبض ؾمف تبهیي ٍجَُ ثیكتط، 153/0ٍ ذغَط اػتجبضی ثب ٍظى ًؿجی  203/0ًؿجی 

ّبی بی ٍامٍ ثط اؾبؼ هؼیبض ًطخ ثبظزُ ثیكتط، ضاّىبضّ 18/0ّبی ثیي الوللی ثب ٍظى ًؿجی ٍ ٍام203/0، فبیٌبًؽ ثب ٍظى ًؿجی 275/0ًؿجی 

خبرگانواسازگاری ورخ  -3جديل                 

 
ًطخ ثبظزُ 

 ثیكتط

ؾمف تبهیي 

 ٍجَُ ثیكتط
 هبتطیؽ ّسف ضیؿه ووتط

 
065/0  059/0  075/0  037/0  

ًطخ 

 ًبؾبظگبضی

 
 ًتیجِ تبییس تبییس تبییس تبییس
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ضتجِ ّبی اٍل تب ؾَم ثِ ذَز  163/0ثب ٍظى ًؿجی  BOTاًَاع لطاضزازّبی ٍ  192/0، فبیٌبًؽ ثب ٍظى ًؿجی 38/0ثیي الوللی ثب ٍظى ًؿجی 

 اًس. اذتهبل زازُ

 س.زّثٌسی ولی ضاّىبضّبی تبهیي هبلی اظ هٌبثغ ذبضجی ثط اؾبؼ هؼیبضّب ضا ًكبى هی( ضتج5ِزض ازاهِ پػٍّف، جسٍل )
 

 بىدی کلی تامیه مالی از مىابع خارجیرتبٍ -5جديل  

 ضاّىبضّب ػلاهت اذتهبضی ثٌسی ضاّىبضّباٍلَیت ًتیجِ ولی ضتجِ

1 314/0 A1 ّبی ثیي الوللیٍام 

2 21/0 A9 اًَاع لطاضزازّبیBOT 

3 171/0 A3 فبیٌبًؽ 

4 091/0 A2 ذغَط اػتجبضی 

5 068/0 A4 یَظاًؽ 

6 048/0 A7 هؼبهلات ججطاًی 

7 038/0 A5 ِگصاضی هكتطنؾطهبی 

8 032/0 A8 ِاٍضاق لطض 

9 028/0 A6 هكبضوت زض تَلیس 

 

زض جبیگبُ اٍل، اًَاع  314/0ّبی ثیي الوللی ثب ٍظى ًؿجی زّس، ٍامًكبى هیثٌسی ًْبیی ضاّىبضّب ، ًتبیج ضتجِ (5ثط اؾبؼ اعلاػبت جسٍل ) 

زض جبیگبُ زٍم تب چْبضم لطاض   091/0ٍ ذغَط اػتجبضی ثب ٍظى ًؿجی  171/0، فبیٌبًؽ ثب ٍظى ًؿجی 21/0ثب ٍظى ًؿجی  BOTلطاضزازّبی 

 اًس.گطفتِ

 گیزینتیجه -4

ثِ  چگًَگی ًعزیه قسى تَاًس زض تؼییيلاظم ثطای تحمك آًْب ثطذَضزاض اؾت، هی ّط ؾبظهبى اظ لبثلیت ّبی ػوطاًی وِپطٍغُآقٌبیی ثب اًَاع 

 ووجَز ثَزجِ زض ظهیٌِ اجطای باهطضٍظُ ث ػوطاًیّبی پطٍغُّبی آى ؾبظهبى، هفیس ثبقس. ًیبظ ٍ تَؾؼِ نلاحیت ضیعی هَضزوبض ٍ زضجِ ثطًبهِ

ِ تَاى گفت وثٌبثطایي هی ّبی ػوطاًی ًساضًس.پطٍغُالتهبزی وبفی ثطای ووه ثِ  ٍتَاى ٍ لسضت هبلی  ًیعّب ّؿتٌس ٍ زٍلت هَاجِ پطٍغُ

زؾتیبثی ثِ  گصاضی ٍ تؿْیل زضضؾبًسى هعایبی ًبقی اظ ؾطهبیِ ػٌَاى پیف قطط انلی ثطای ثِ حساوثطوكَضی ثِ انلاح ًظبم هبلی زض ّط

 تبهیي هبلیّبی ضٍـثٌسی ضتجِثِ اًجبم قسُ  یمبتثب تَجِ ثِ هغبلؼبت ٍ تحم پػٍّف یيزض ات. ّبی ػوطاًی اؾضقس ٍ تَؾؼِ پبیساض پطٍغُ

 حبضط هغبلؼِ زضزّس، . ًتبیج پػٍّف ًكبى هی( پطزاذتِ قسAHPثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ ؾلؿِ هطاتجی )ػوطاًی  ّبیزض پطٍغُ ذبضجی غهٌبث اظ

ضاّىبض هَثط، اًَاع لطاضزازّبی  زٍهیي. اؾت هغبلؼِ هَضز جبهؼِ زض ضاّىبض تبهیي هبلی هْوتطیي 314/0ّبی ثیي الوللی ثب ٍظى ًؿجیٍام

BOT  ضاّىبض وبضآهس زض  ؾَهیي 171/0فبیٌبًؽ ثب ٍظى ًؿجی  حبضط، پػٍّف زض قسُ اًجبم یثٌسضتجِ اؾبؼ ثط. ثبقسهی 21/0ًؿجیثب ٍظى

 ضا چْبضم ضتجِ 091/0ذغَط اػتجبضی ثب ٍظى ًؿجی  حبضط هغبلؼِ زضؾلؿلِ هطاتجی  تحلیل ضٍـ ًتبیج اؾبؼ ثط. اؾت تبهیي هبلی ذبضجی

. ثبقسهی ّبی ػوطاًیتبهیي هبلی ذبضجی زض پطٍغُ زض هَثط ضاّىبض پٌجویي 068/0ثب ٍظى ًؿجی یَظاًؽ  ّوچٌیي ٍ اؾت آٍضزُ ثسؾت

گصاضی هكتطن ثب ٍظى ًؿجی ؾطهبیِ پػٍّف ایي زض. اؾت قكن لطاض گطفتِ زض ضتجِ حبضط هغبلؼِ زض 048/0هؼبهلات ججطاًی ثب ٍظى ًؿجی 

ٍ  032/0ًؿجی  هكبضوت زض تَلیس ثب ٍظى ٍاٍضاق لطضِ ، بّی پػٍّف ثط اؾبؼ یبفتِ. اؾت وطزُ وؿت ضاّىبض 9 هیبى زض ضا ّفتن ضتجِ 038/0

بٌثغ ذبضجی زض پطٍغُ .اًسضا ثِ ذَز ترهیم زازُ ًْن ٍ ّكتن ّبیضتجِ تطتیت ثِ 028/0 بٌؾبیی هٌسظًیببّی ػوطاًی تبهیي هبلی اظ ه اَهل ق ، ػ

بّ  ىبض س ٍ ضتجِ ضاّ ساثتَ ظُحَ یيا گصاضاى یبؾتٍ ؾ اىهسیط تبثبقس  یه بّ آى یثٌ بٌؾت ػولی تهبالسا ًٌ بٌ ثط ه س ضتجِ یيا یهج حبضط  ّفٍپػ. زض ٌّسز مًجبا یثٌ
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بّی ف،ّس یيا تحمك یؾتبزض ضا تب قس ـتلا ىبض بٌثغ ذبضجی زض پطٍغُ هؤثط ضاّ ًَس. بّی ػوطاًی ضتجِزض تبهیي هبلی اظ ه سی ق ایـي  ّبیاظ هحسٍزیتثٌ

 .زّـس افعایفضا  زّیٌّگبم پبؾدزض  ؾَگیطی تَاًس احتوبلهی آى تَؾـظ افـطاز اؾـت وـِ پط وطزى پطؾكـٌبهِ ٍٍّـف اؾـتفبزُ اظ پػ
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