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 چكيده

درآمد عملياتي، بودجه عمومي، )از منابع داخلي  ،نيازهاي مالي جاري و عمراني خود تأمين به منظورشهرداري        

منابع داخلي شهرداري به طور معمول پاسخگوي نيازهاي . كند استفاده مي ،و منابع خارج از شهرداري( ها و غيره اندوخته

لذا . تهاي شهري كه حيات شهر به آنها وابسته است را نخواهد ياف نتيجه شهرداري امكان اجراي پروژهمالي آن نيست؛ در 

 تأمينها براي  شهرداري. نمايد ها مي ه تأمين مالي پروژهاقدام ب ،تعامل با نظام مالي خارج از منابع خود از طريق ،ناچاربه 

اعتبار دريافت  ،ها يا بازار سرمايه در بازارهاي مالي نيازهاي مالي خود از مؤسسات مالي فعال در بازارهاي مالي مثل بانك

عمراني آن به كار گرفته  در عمليات جاري و ،وجوه نقد به دست آمده. آورند ياز خود را به دست ميكرده و وجوه مورد ن

ي با درك تعامل شهردار در پياين پژوهش . گردد شود يا خدمتي در شهر ارائه مي درآمدي حاصل مي ،نتيجهدر  شوند؛ مي

 .ايي آن مشخص گرددمالي خارجي در اين زمينه و كار نظام مالي بوده تا جايگاه تأمين

ها در  وجود دارد، شهرداري تهران و ساير شهرداري آوري اطلاعات ي كه در جمعهاي ليل ماهيت و محدوديتبه د

ها  نتايج حاصل از آزمون فرضيه. اند مورد مقايسه قرار گرفته( 2117-2111)ساله  پنجكشورهاي مختلف براي يك دوره 

، به طور معناداري كمتر از تأمين سطح خب و همهاي منت مقايسه با ساير شهرداريتهران در حاكي از آن است كه شهرداري 

تأمين مالي هايي براي استفاده از اين ابزار براي نياز د استفاده نموده و الزامات و پيشهاي خو مالي خارجي در پروژه

هاي شهري  مين مالي خارجي پروژهتأهمچنين . نقل و خدمات شهري وجود داردو هايي مثل حمل هاي شهري در حوزه پروژه

 .باشد ميمدت شهرداري تهران داراي منافع بلند براي

 هاي شهري، نظام مالي ، پروژهARIMAمدل  مالي خارجي، شهرداري تهران، تأمين :هاي كليدي واژه
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 مقدمه -5

، محدود و تعريرف  ها منابع مالي مشخص شهرداري 

در صورتي كه نيازهاي رفاهي و اجتماعي و  ،اي دارند شده

. يابرد  ه روز افرزايش مري  زيست محيطي شهروندان روز بر 

 همواره برراي همين عامل منجر شده تا مسئولان شهري 

رضايت و  لبو ارائه خدمات لازم به شهروندان و ج تأمين

درآمردهاي آتري    .دنباشر  با معضلي جدي مواجهرفاه آنها 

هسرتند؛  محرور   مالي پروژه تأمينمهمترين ركن  ،ها پروژه

يانررات نقرردي و  هررا بايررد از محررل جر  زيرررا بازپرداخررت

بره طرور كلري    . هرا صرورت گيررد    هاي خود پرروژه  دارايي

توان جريانات درآمدي را به دو دسته درآمدهاي ناشي  مي

 تقسرريم كرررد 2و درآمرردهاي ناشرري از بررازار 1از قرررارداد

(Merna, ����). هرراي متنرروع و متعرردي بررراي   روش

هراي شرهري وجرود دارد كره يكري از       مالي پرروژه  تأمين

اين روش بره  . باشد ميارجي مالي خ تأمينها آن مهمترين

نيازها و الزاماتي  ها و الزاماتي كه دارد با پيش دليل ويژگي

ه عنوان يكي از بزرگتررين  شهرداري تهران ب. همراه است

چند سالي است كره بره    ،منطقه خاورميانه يها شهرداري

منابع مالي خارج از كشور نظر داشته و سعي دارد از ايرن  

. هراي خرود اسرتفاده كنرد     مالي پرروژه  تأمينمنابع براي 

و  ي ديگرر كلانشرهرها هاي  تهران در مقايسه با شهرداري

نيازهاي استفاده از  ستيابي به ابزار و الزامات و پيشعدم د

مالي خرارجي خرود    أمينتاين ابزار، نتوانسته توفيقي در 

 .داشته باشد

كه دلايل عدم اين توفيرق  پژوهش بر آن است اين 

ارائره  را را بررسي نموده و راهكارهاي لازم در اين زمينره  

 .نمايد

مرذكور   مسرأله حرل   ،هدف مشخص ايرن پرژوهش  

شود به روش علمري و برا    ، سعي ميبه عبارت ديگر است؛

ابزارهاي آماري و استفاده از هاي مناسب و  هطراحي فرضي

پاسرخي روشرن،    ،هرا  اقتصادسنجي و آزمون ايرن فرضريه  

 .داده شودمطروحه  مسألهدقيق و علمي به 

                                                           
�- Contract-Led 

�- Market-Led 

 پيشينه پژوهش  

شرهري كره در    هراي  پروژه مالي تأمين هاي شيوه   

 :اند به اختصار عبارتند از هاي مشابه معرفي شده پژوهش

 3سنتي مالي تأمين -الف

 هراي  پروژه مالي تأمين براي ها شهرداريدر گذشته 

 اسرتفاده  شرهرداري  بودجره  منرابع  از ،زيرساختي شهري

 ناميرده  سرنتي  مرالي  ترأمين  كره  شريوه  ايرن . كردنرد  مي

متكي  ها شهرداري بودجه داخلي منابع بر عمدتاً شود، مي

 داخرل  مرالي  ترأمين  شريوه  نروعي  دليل، همين به و بوده

اخرذ   با ها شهرداري شيوه، اين در. دنشو مي تلقي 4بودجه

 اجراي براي لازم مالي منابع محلي، هاي ماليات وعوارض 

كره در   كننرد  مي فراهم نحوي به را زيرساختي هاي پروژه

 مرالي  منرابع  برا  پرروژه  عوايرد  ميران  مشخصي رابطهآن، 

 روش از مرالي  تأمين واقع، در و ندارد وجود اجراي پروژه

 فررض . (Alm, 2111)شود  مي انجام اي هزينه تخصيص

 هرراي پررروژه اجررراي كرره آن اسررت ايررن شرريوه در اصررلي

و اين  شده شهر در ها فعاليت توسعه به منجر ،زيرساختي

 و شرد  مالياتي خواهد پايه افزايش خود موجب نوبه بهامر 

هراي   ميران اجرراي پرروژه    مثبتري  تسلسرل  ترتيب، بدين

 و ماليراتي  پايره  افرزايش  هرا،  فعاليرت  توسرعه زيرساختي، 

. خواهد آمرد  وجود به ،تر گسترده هاي پروژه اجراي مجدداً

 موضروع  شرود در مرورد   مري  وارد فرض اين بر كه اشكالي

 وار اجرزاي  سلسرله  تتبعير  دليل به كه است ميزان منابع

و ايرن   بروده  كند ها فعاليت گسترش سرعت تسلسل، اين

 هرا  روزافزون فعاليرت  گسترش پاسخگوي تواند نمي فرايند

مرالي برراي    منرابع  تمحردودي  شرايط، اين در زيرا ؛باشد

 تبرره محرردودي منجررر ،زيرسرراختي هرراي پررروژهاجررراي 

 خرود  نوبره  بره  نيز اين و شده شهر در ها فعاليت گسترش

 هرا  ماليراتي فعاليرت   پايه از حاصل منابع تمحدودي باع 

و اجرراي   هرا  فعاليرت  توسعه سرعت نتيجه، در و شود مي

 اصلي دو شيوه .بود نخواهد مناسب ،زيرساختي هاي پروژه

 سرنتي  مرالي  ترأمين  طريرق  از ها پروژه مالي تأمين براي

                                                           
�- Traditional Financing (or Self Financing) 

�- On-Budget Financing 
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 برره شرريوه صرررفاً آنهررا، تفرراوت مبنرراي كرره دارد وجررود

 طريررق از محلرري هرراي ماليررات و عرروارض آوري جمررع

 :شود مي مربوط محلي و مركزي هاي دولت

 گردآوري معناي به كه 1گيرنده دستِ الگوي -1

پرداخت  و مركزي دولت توسط محلي عوارض و ماليات

 .است حاصله منابع محل از ها شهرداري سهم

 گرردآوري  معنراي  بره  كه 2دهنده دستِ الگوي -2

پرداخرت   و هرا  شرهرداري  توسرط  محلي عوارض و ماليات

   .باشد مي مركزي دولت به ملي هاي هزينه سهم

 برر  هرا  پرروژه  مرالي  منرابع  اتكراي  ،حالت دو هر در    

 شرريوه در اصررلي و تفرراوت برروده شررهرداري داخلرري بودجرره

 حالرت،  ايرن  در .باشرد  مري  محلي عوارض و ماليات گردآوري

 وجرود  بره  سرنتي  مرالي  ترأمين  از مختلفري  هاي بندي طبقه

 به اتكا جهت از تعريف همين محدوده در جملگي كه آيد مي

  .(Mathur, 2113) گيرند مي قرار شهرداري داخلي منابع

 مالي بازارهاي طريق از مالي تأمين -ب

 آن، در كه شود مي گفته بازاري به مالي بازار    

به . شود مي ديده تدارك ها پروژه براي لازم مالي منابع

 و خريداران، مالي بازاردر  تر، تخصصي عبارت

اوراق  سهام، قبيل از ها دارايي تجارت در فروشندگان،

 بر مالي بازارهاي .كنند مي معامله ،مشتقات و ارز بهادار،

 تقسيم سرمايه بازار و پولي بازار نوع دو به زمان اساس

 منابع پولي شامل بازار .(Feldstein, 2118)د نشو مي

 سرمايه شامل بازار و (يكساله عمدتاً) مدت كوتاه مالي

 دو هر در. شود مي( يكساله از بيش) بلندمدت مالي منابع

 :گردد مي استفاده مالي تأمين براي شيوه دو از بازار،

  مالي ابزارهاي از استفاده -1

 مالي نهادهاي از استفاده -2

تقسريم   مختلرف  انواع به نيز ها شيوه اين از يك هر

اوراق  و صرركوك اوراق مشرراركت، اوراق مانندشرروند؛ مرري

 ساختمان و زمين صندوق و (مالي ابزارهاي براي)مرابحه 

 (مررالي نهادهرراي بررراي) گررذاري سرررمايه صررندوق و

                                                           
�- Grabbing Hand (GH) 

�- Helping Hand (HH) 

(Mathur, 2113). ها استقبال شهرداري سراسر جهان در 

 و ابزارهرا  ويرژه ه بر  مرالي  نهادهاي و ابزارها از اي گسترده

 زيرسراختي  هاي مهم پروژه و داشته سرمايه بازار نهادهاي

  .(Plante, 2111)انرد   كررده  مالي تأمين ،طريق اين از را

صرندوق   ايجراد  تجربره  :عبارتند از ها شيوه اين از هايي نمونه

بره   سراله  يرازده  اوراق انتشار براي 3نادو تاميل شهري توسعه

 سريس تجربره تأ  كمربنردي،  راه پرروژه  مرالي  ترأمين  منظور

 سريس تأ و چرك  جمهوري در شهرداري مالي تأمين شركت

 مرالي زيرسراختي در   ترأمين  محردود  مسرئوليت  برا  شركت

 مباحر   همچنرين  .(Diamond, 1991) جنوبي فريقايآ

 دليرل  بره  پول بازار سرمايه بر بازار ترجيح براي متعددي

 و ابزارهرا  گسرتردگي  بازارها، عمق بلندمدت، مالي تأمين

 بررا .(EPEC, 2111) دارد وجررود بررازار حجررم و نهادهررا

 بحر   ،(سرمايه بازار در ويژهه ب) مالي ابزارهاي از استفاده

 آيد مي وجودبازار ثانويه به  طريق از منابع سازي بلندمدت

 هراي  پرروژه  مرالي  تأمين هاي شيوه تطبيقي تحليل در كه

مطالعات برنامه سازمان . كند مي ايفا ثريؤم نقش شهري،

 مررالي تررأمين در زمينرره ملرل متحررد بررراي اسرركان بشررر 

 در كشرورهاي  در هشت پروژه بررسي با شهري هاي پروژه

 سرمايه بازار از ها استفاده شهرداري ضرورت توسعه، حال

 از .اسرت  داده نشان را شهري هاي پروژه مالي تأمين براي

 هراي  پرروژه  برراي  ديگري افق ،مالي بازارهاي ديگر، طرف

هرا   پرروژه  برودن  پرذير  بانرك  كره ماهيرت   گشودند شهري

 هراي  همكراري  كنفررانس  در .(ESCAP, 2115) باشد مي

 تررأمين مشرركل كرره اقيانوسرريه بيرران شررد -آسرريا اقتصررادي

 هراي  پروژه مهمترين از يكي عنوان به) نيرو بخش هاي پروژه

 هراي  پرروژه  فقردان  بلكره  وجروه نيسرت   فقدان ،(زيرساختي

. باشرد  مي مالي بازارهاي در مالي منابع جذب براي پذير بانك

تصرادي و اجتمراعي سرازمان    مطالعات كميسيون اق براساس

 جردي  مشركل  يرك  عنروان  به هنوز مشكل اين ،ملل متحد

 .(Bird, 2117) رود مي شمار به اقيانوسيهبراي آسيا و 

                                                           
�- Tamil Nadu 
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 -عمررومي  شررراكت طريررق از مررالي تررأمين -ج

 1خصوصي

 مهمي بسيار بخش ،خصوصي -عمومي شراكت     

 را شرهري  هراي  پرروژه  مرالي  ترأمين مربوط بره   مسائل از

 چرارچوبي  ،خصوصري  -عمرومي  شرراكت  .شود مي شامل

بخرش  ) ها شهرداري ميان ها وليتمسئ و امور تقسيم براي

 هرراي پررروژه اجررراي خصوصرري در و بخررش( عمررومي

ترأمين مرالي    هراي  شريوه  طيرف  اگر. باشد مي زيرساختي

 و سررنتي مررالي تررأمين را ميرران شررهريهرراي  پررروژه

 ،خصوصرري -يعمرروم شررراكت برردانيم، سررازي خصوصرري

 فاصرله  كمترين و مالي سنتي تأمين با را فاصله بيشترين

 ايرده  گسرترش  برا . داشرت  خواهرد  سرازي  خصوصري  با را

 ،گذشررته در عمرران شرهري   و خرردمات سرازي  خصوصري 

خصوصري بره    بخرش  مرالي  تأمين ورود عنوان با اي شيوه

 و مررنظم بررراي اسررتفاده  انگلسررتان كشررور در ويررژه

 و طراحي ،خصوصي بخش مالي منابع از شده سازماندهي

 ترتيبرات  و ها به شيوه بخشي تنوع و توسعه با كه شد اجرا

و بخش خصوصري،   عمومي بخش ميان مختلف قراردادي

 نظرر  در برا  هراي مختلرف   پرروژه  برراي  متنروعي  الگوهاي

شد كره از آن   طراحي ،پروژه نوع هر خاص شرايط گرفتن

انتقرال،   -برداري بهره -ساخت هاي شيوه به توان مي جمله

 -اجراره  -ساخت مالي و تأمين -ساخت -تدارك -طراحي

 -عمرومي  شريوه شرراكت  . كرد اشاره انتقال -برداري بهره

ترتيبرات  : اسرتوار اسرت   اساسري  محرور  سره  بر خصوصي

 قرراردادن برا  . وثرائق  تدارك ادعا، طرح شرايطقراردادي، 

 بره  تروان  مري  عامرل  سه اين براي مشخص هاي چارچوب

 .دست يافت خصوصي -عمومي شراكت مختلف هاي شيوه

 استفاده براي اي مقايسه تحقيقي در 2پررا و كالورسن

 معايرب ايرن   و مزايرا  خصوصري،  -عمرومي  شراكت شيوه از

ايرن شريوه    معايرب  ،پژوهش اين در. كنند مي بيان را شيوه

بررراي  قيمررت افررزايش هررا، پيچيرردگي افررزايش صررورتبره  

مضراعف و سراختار    ماليرات  محاسربه  امكان كننده، مصرف

                                                           
�- Public-Private Partnership (PPP) 

�- Colverson and Perera  

 .(Colverson, 2112) اسرت  شده بيان قراردادها سنگين

 خصوصري  -عمرومي  كانرادايي شرراكت   انجمرن  همچنين

(CCPP)
 حالررت دو در را شرريوه ايررن كررارايي دلايررل ،3

 .كند مي بيان خدماتي هاي پروژه و اي سرمايه هاي پروژه

 تأمين شيوه بر شيوه اين برتري گزارش، اين در

 انگلستان، كشور سه پروژه در 114 مقايسه با سنتي مالي

 مقايسهنيز جهاني  بانك. است شده بيان كانادا و استراليا

 شراكت و سنتي مالي تأمين هاي شيوه ميانمشابهي 

 نظر از دهد مي نشان كه كرده منتشر خصوصي -عمومي

 شراكت شيوه مطلقي براي برتري زمان، و هزينه عامل دو

 دارد وجود سنتي بودجه با مقايسه در خصوصي -عمومي

(World Bank, 2112). مركز  پيشنهاد نهايت، در

 تلفيق ،4اروپايي خصوصي -عمومي شراكت تخصصي

 باشد مي خصوصي -عمومي شراكت و مالي بازار هاي شيوه

 مالي تأمين فرايند در سرمايه بازار از بتوان كه نحوي به

 براي خاصي برتري ،مطالعه اين در چند هر. كرد استفاده

 است شدهگرفته  نظر در پول بازار مقابل در ،سرمايه بازار

 در موجود ابزارهاي از استفاده مشخص، پيشنهاد ولي

 باشد مي سرمايه بازار يا پول بازار از فارغمالي،  بازارهاي

(Diamond, 1991).  

بره   ،اي در مقالره  1389در سرال  ماجرد   اي و شرزه

ار پايد توسعه رمنظو به مالي تأمين چگونگي بررسرررررري 

 مهمترررين از يكرري: كننررد آنهررا بيرران مرري. انررد پرداخترره

دسرتيابي بره    ،يشرهر  ريرزان  برنامه و مديران هاي دغدغه

بره رشرد شرديد     توجره  برا . اسرت  شرهري  پايردار  توسعه

 از ،شرهرها  در خردمات  و كالاهرا  براي تقاضاشهرنشيني، 

نيازهراي   تأمين و است برخوردار اي ملاحظه قابل افزايش

. باشرد  مري  كافي مالي منابع وجود مستلزم نيز شهروندان

اصلاح منابع مالي   و تأمين بح  در اهميت حائز نكته اما

 كره  طروري  به است؛ درآمدي منابع پايداريها،  شهرداري

 و اتكررا قابليررت داشررتن بررر عررلاوه بايررد درآمرردها ايررن

 نيرز  شرهري  پايردار  توسعهبراي  تهديدي استمرارپذيري،

 توانررايي عرردم بررا ارائرره علررل  ،مقالرره ايررن در .نباشررند

                                                           
�- The Canadian Council for Public-Private Partnership 

�- European PPP Expertise Centre (EPEC) 
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 مفراهيم  به شهري، عمومي خدمات عرضه در ها شهرداري

شرده،   پرداختره  پايردار  درآمدهاي و شهري پايدار توسعه

پايرداري،   ديردگاه  از هرا  شرهرداري  درآمردي  منابع سپس

 آن از حراكي  تحليل نتايج .است گرفته قرار بررسي مورد

 توسرط  حاصرله  درآمردهاي  از اي هعمرد  بخرش  كره  است

 ،مطلوب برودن  و پايداري مفاهيم با كشور، هاي شهرداري

. شوند مي كسب ناپايدار منابع از عمدتاً و نيستند همخوان

 و برر زمرين   ماليات نوسازي، عوارض همچون پايدار منابع

 طرور ه ب ،خدمات فروش از حاصل درآمدهاي و مستغلات

 از ،ناپايردار  درآمردهاي  بر تمركز اند و مانده مغفول نسبي

 و ساختماني تخلفات عوارض تراكم، فروش جمله عوارض

 در توانرد  مري امرر   ايرن . انرد  يافته افزايش صد ماده جرائم

 را ناپايردار  درآمردهاي  بره  هرا  شرهرداري  اتكاي بلندمدت

 پايردار  توسرعه  به دستيابي صورت اين در و نمايد نهادينه

 منظرور  بره  اسرت  ضرروري  لرذا  شود؛ مي ناممكن ،شهري

 نحروه  و ماهيرت  ابتردا  ،پايردار  درآمردهاي  از برخورداري

 برا  را آنهرا  سرپس شود،  درآمدي تعريف اقلام گيري شكل

 جسرمي  و روحري  سرلامت . سرنجيد  پايرداري  هاي ملاك

 و توسررعه شررهري محرريط كيفيررت حفررظ و شررهروندان

شرهروندان در   بره  خدمات ارائه و ايجاد براي ها زيرساخت

 جهرت  دقيرق  و صرحيح  ريرزي  برنامره  بره  نياز ،بلندمدت

 سروي  به حركت و ناپايدار درآمدهاي به كاهش وابستگي

 .دارد پايدار درآمدهاي به اتكا

 اهم ،اي مقاله در 1389 سال در پور لطفعلي

در بافت پيرامون  ها پروژه مالي تأمين مختلف هاي روش

 و قوت نقاط و كرده بررسي را( ع) امام رضا مطهر حرم

 دلايل و نموده ارزيابي را ها روش اين از يك هر ضعف

 مورد را ها از شيوه يك هر موفقيت عدم يا موفقيت

 در موفقيت راهكارهاي ،نهايت در و داده قرار تحليل

اين . نموده است تبيين را بافت هاي پروژه مالي تأمين

 هاي پروژه مالي تأمين در عمده مشكلات از يكي ،پژوهش

 از صحيح مديريت و ريزي برنامه عدمرا  فرسوده هاي بافت

 در گذاري سرمايه كه طوري به. شمرد دولت برمي طرف

 با ،پروژه ساخت اجراي و سازي آماده تملك، مراحل

 از. است رو هروب اداري چون بروكراسي يشديد مشكلات

مديريت در بازسازي  و ريزي برنامه ضعف ايشان نظر

 كه گردد موجب مي آن مالي تأمين و فرسودههاي  بافت

 اين به ورود براي كمتري علاقه خصوصي گذاران سرمايه

 يندافر شدن طولاني باع  كه اين امر باشند داشته عرصه

 و مردم اعتمادي بي فضاي ايجاد نهايت در بازسازي و

 ها بافت گونه اين بازسازي در مشاركت امر در مالكين

 به توجه با نمايد مي انتها پيشنهاد در لذا. شد خواهد

حدود )جهت اجراي اين طرح  نياز مورد بالاي سرمايه

 ،محدود چند منبع يا يك به اتكا( تومان ميليارد 7111

از پس حجم  تنهايي به نيز دولت و بود نخواهد كافي

 . آمد نخواهد بر طرحي چنين اجراي هزينهبالاي 

اي  در مقاله 1389در سال  نيز مولايي حشمتي

منابع مالي براي  تأمين نوين هاي روش» عنوان تحت

 به عنايت با است معتقد «فرسوده هاي بازسازي بافت

 ،كشور در فرسوده بافت هكتار هزار 61 از بيش وجود

جهت  مالي تأمين مسأله ،مسئولان معضل ترين عمده

هاي  محدوديت .باشد مي ها بافت گونه اين بازسازي

 و مالي منابع به دسترسي محدوديت والمللي  بين

از موانع بازسازي  توان مي را داخلي گذاري سرمايه

بزرگ  كشورهاي امروزه. هاي فرسوده برشمرد بافت

برخلاف سياستي كه تاكنون تحت عنوان ساخت  جهان،

 ،كردند مي اجرا تراكم افزايش يا جديد هاي شهرك

 او. اند گرفته پيش در زمين مبناي بازآفريني بر رويكردي

 در را مالي نوين ابزارهاي گونه اين كاربرد خود مقاله در

 وكرده  بندي دسته ،و مالي پولي بازارهاي چارچوب

 بازسازي با رابطه در را آنها از يك هر از استفاده شرايط

 اسلامي بيان ضوابط به توجه با شهري فرسوده هاي بافت

 .(1389 ،مولايي حشمتي) نمايد مي

 هاي شيوه به ،پژوهشي در 1386 سال در تبريزي

مشهد  مجد مسكوني و اداري -تجاري پروژه مالي تأمين

مالي را به  تأمين هاي شيوه ،پژوهش اين. است پرداخته

و مبتني بر  سرمايه بر مبتني روش دو به كلي طور

 بر مبتني مالي تأمين در. است نموده بندي تقسيمبدهي، 
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 ،سرمايه دريافت مقابل در پروژه سود از قسمتي سرمايه،

 بر مبتني مالي تأمين از روش منظور .گردد مي واگذار

 بازپرداخت و شركت از خارج منبع يك از وام اخذ بدهي،

 از حاصل كه سود اميد اين با است شركت صاحبان به

 بهره عنوان به بايد كه باشد مقداري از بيش پروژه، انجام

 ،پژوهش اين در .شود بازگردانده دهندگان وام به

برشمرده  ،مالي تأمين هاي شيوه از يك هر هاي محدوديت

 سياسي داخلي -اقتصادي شرايط گرفتن نظر در با وشده 

هاي جاري  محدوديت و ها قابليت و فعلي المللي بين و

كه جزء  عام صندوق روش اي، سرمايه و مالي هاي نهاده

 در عنوان به است سرمايه بر مبتنيهاي  روش

  .شود مي پيشنهاد ،روش ترين كاربردي و ترين دسترس

 مالي تأمين راهكارهاي ،1384 سال در قاسمي

. است داده قرار بررسي مورد را شيراز شهري قطار پروژه

 برآوردهاي، پروژه مالي ارزيابي براي ،اين پژوهش در

و نيز  اي سرمايه بندي بودجه سنتي هاي روش بر مبتني

است  گرفته قرار استفاده مورد ،كارلو مونتسازي  شبيه

 آن مالي توجيه عدم پروژه، مالي ارزيابي نتيجه كه

  .(1386 شريف، مطالعات تكنولوژي مركز) باشد مي

، ضمن بررسي اقتصادي 1382سال هادي زنوز در 

ه پيرامون حرم طرح نوسازي و بازسازي بافت فرسود

به اين نتيجه رسيد كه نحوه تأمين  (ع)مطهر امام رضا 

و  ها نهاده ميان جمله ازاست؛  اشكالاتي داراي طرحمالي 

به وضوح  ،خصوصي بخش و شهري مسئول هاي سازمان

 و خريد با همچنين و استصورت نگرفته  كار تقسيم

 اين قيمتعمران تدريجي اراضي و مستغلات شهري، 

 نتيجه در قيمت افزايش اما يافت خواهد فزايشا اراضي

تغيير كاربري و تراكم زمين و همچنين افزايش قيمت 

 . گردد نمي لحاظ مالي تأمين در برنامه ،تورم از ناشي

اي تحت  در مقاله 2111 سال در 1ژانگ وانك

 «چين شهرهاي در مسكن مالي سيستم بازسازي» عنوان

 نظام و مالي بخش در گرفته صورت تحولات به بررسي

 در. است پرداخته مسكن بخش در ويژهه ب مالي تأمين

                                                           
�- Quan Zhang 

 ،اين از پيش كه گردد مي اشاره اين نكته به تحقيق اين

طريق ابزارهاي  از كشور اين در مسكن مالي تأمين

 با اما شد مي تخصيص داده دولت وسيلهه ب اجرايي

تغييرات صورت گرفته، تأمين مالي به مكانيسم بازار 

نهادهاي  از نوع دو ،بازسازي از بعد ،واقع در . انتقال يافت

و نهادهاي  عمومي مالي نهادهاي شامل ؛مسكن مالي

 نظام اصلاح با. اند آمده وجود هب تخصصي تأمين مالي

 مالي نهادهاي طريق از اساساً مسكن مسكن، مالي تأمين

  .گردد مي وجوه تأمين ،رسمي

 مالي تأمينبه بررسي ( 1389)و جنتي جعفرزاده 

 بهسازي و مشاركت در نوسازي اوراق انتشار طريق از

 (ع) رضا حضرت مطهر حرم اطراف فرسوده بافت

عنوان يك شيوه  به مشاركت اوراق چند هر. اند پرداخته

 از بخشي جذب در موفق تقريباً تجربه با ماليتأمين 

 براي شهري مديريت در سيستم نياز مورد مالي منابع

 براي همچنين و زيرساختي و عمراني هاي پروژه

توسط  شهري غيرانتفاعي و انتفاعي هاي پروژه

 و مزايا كنار در بايد اما است شده شناخته ها شهرداري

 توجه نيز آن معايب و تهديدها به ،آن ويژه هاي فرصت

 معرفي از در اين تحقيق پسداده شود كه  نشان كافي

 بافت بهسازي و نوسازي طرح همچنين و مشاركت اوراق

 تجربيات به بررسي ،(ع) رضا امام مطهر حرم پيرامون

 6281 حدود جذب و) مشاركت اوراق مرحله نه انتشار

پانزده سال  طي( مردمي خرد هاي سرمايه ريال ميليارد

 و( ع) رضا امام مطهر حرم پيرامون محدوده درگذشته 

آن پرداخته  مزاياي كنار در تهديدها و معضلات بيان

 هاي بافت نوسازي هاي پروژه از بسياري .استشده 

 منابع فقدان دليل به كشور، مختلف شهرهاي در فرسوده

هاي تأمين  روش از يكي .افتند مي به تعويق ،كافي مالي

هاي  نوسازي بافت هاي پروژه براي مالي مورد نياز منابع

از آنجا . اوراق مشاركت شهري است، استفاده از فرسوده

 را شرايطي معمولاً ها بافت گونه اين در گذاران سرمايهكه 

صورت  كامل شكل به پروژه آزادسازي كه پذيرند مي

 ،مشاركت اوراق فروش از استفاده با توان مي باشد، گرفته
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 براي پروژه زمين فروش با و داد انجام را ها هپروژ تملك

 مورد محدوده اينكه بر علاوه گذار، به سرمايه اجراي آن

 فروش از حاصل سود ازتوان  مي شود، مي بازسازي نظر

 نياز مورد منابع تأمين براي نيز گذار سرمايه زمين به

 سود و اصل بازپرداخت و عمومي فضاهاي اجرايبراي 

 اي برنامه ،تفاسير اين با .كرد استفاده نيز مشاركت اوراق

 هاي طرح در مشاركت اوراق منابع از استفاده برايكه 

 بخش براي صرفاً بايد شود مي طراحي نوسازي و بهسازي

 پس ؛ زيراشود طرح در تسريعباع  بتواند  تا باشد تملك

 استفاده نيز گذار سرمايه منابع از توان مي زمين تملك از

 .كرد

 پيرامرون  بافت نوسازي و بهسازي طرح محدوده در

 روش مختلف هاي روش ميان از ،(ع)رضا  امام مطهر حرم

 تملك جهت كه است هايي روش از يكي ،مشاركت اوراق

 ،هرايي  طررح  چنين ماهيت با و شده گرفته كاره ب املاك

 اين روش اين مزاياي از يكي .دارد نيز بيشتري سازگاري

 هراي  هزينره  كننده جبران ،مسكن و زمين تورم كه است

 شده تعيين مدت از پس كه معني اين به ؛باشد مي اوراق

 قيمرت  افرزايش  آثرار  از تروان  مي اوراق بازپرداخت براي

 منتفع نيز را اوراق و خريداران شد منتفع مسكن و زمين

 هاي طرح مالي تأمين در روش اين مزاياي وجود با .نمود

 بره  نيرز  معضلاتي و مشكلات فرسوده، هاي بافت در واقع

 را مشركلات  تررين  عمرده  از يكري  كره  خرورد  مري  چشم

 امكران  عردم  و هرا  پروژه آزادسازي بودن بر زمان توان، مي

 بره  سرود  پرداخت حال در عين و اوراق منابع از استفاده

 .برشمرد مدت اين طي در عامل بانك
 

 روش تحقيق -2

 براي مند نظام فرايند يك عنوان به ،تحقيق روش   

 .باشرد  مري  مسرأله  يك حل راه يا پرسش يك پاسخ يافتن

 -توصريفي  ،ايرن مقالره   روش پژوهش مرورد اسرتفاده در  

 صورت گرفتره سازي  مدل ،براي اين منظور .است تحليلي

  :نوع مدل وجود دارد دو ،كلي حالت در .است

 ( غير جبري)ني هاي تعيّ مدل -1

غيرجبرري  )ني ني و نيمه تعيّيّي غير تعها مدل -2

  .(جبري و نيمه

 و پاسخ متغير بين رابطه ،نيتعيّ هاي مدل در     

 اصلي روابط همانندمتغيرهاي وابسته، دقيقاً معلوم است؛ 

 رابطه كه هستند هايي مدل ،ديگر مدل .فيزيكي و رياضي

 و باشد نمي معلوم ،وابسته متغير و پاسخ متغير بين

يكي از مهمترين  .در كشف آن دارند سعي محققين

 در .سازي به روش آماري است سازي، مدل هاي مدل روش

اين روش . داين مقاله سعي شده از اين روش استفاده شو

 :به اختصار شامل موارد زير است

 انرواع  خرود شرامل   هرا كره   داده توصيفي تحليل 

 مردل  مفروضرات  انرواع  برراي بررسري   آمراري  نمودارهاي

 .باشد مي

 خود كه (رگرسيوني) آماري سازي مدل استراتژي 

هرراي  هرراي تعيررين مرردل رگرسرريوني، روش شررامل روش

 . است بيني پيش نهايت در و اعتبارسنجيگذاري،  صحه

 مردل  شرامل  متغيرره  تك هاي سري هاي تكنيك 

ARMA    
 متغيررره  چنررد زمرراني هرراي سررري هرراي تكنيررك

ARMAX  
 ها داده اكتشافي آناليز.  

 آمراري،  اسرتنباط  كلاسيك هاي روش بيشتر در    

 اعتبرار  پايه و بنيان عنوان به مفروضات تعدادي از بررسي

ايرن   معمرولاً . است برخوردار سزاييب اهميت از ،تفسيرها

 :بستگي دارد زير سه فرض صحت به ،موضوع

 مورد يا دورافتاده مشاهده ها، داده مجموعه در -الف

 .باشد نداشته وجودنگرفته،  قرار بررسي

 .دنباش( نرمال) مشخصي توزيع داراي ها داده -ب

 معمرولاً . دباش مستقل پيامي صورته ب مشاهده -ج

هاي خام شامل اطلاعات ارزشرمندي دربراره جامعره     داده

 خلاصره  را آنهرا  بايرد  هرا  داده سازي مفهوم براينيستند و 

 ترررابع نمرررودار و زمررراني سرررري نمرررودار اگرررر .كررررد

را تأييرد   پيراپي  همبسرتگي  وجود دو هر ،خودهمبستگي

و  كلاسيك معمول هاي روش از توان نمي ديگر آنگاهكنند 

 از معمررولاًدر ايررن صررورت،  .ناپررارامتري اسررتفاده كرررد 
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 هراي  همانند روش متغيره تك زماني هاي سري هاي روش

هراي   از روش چنردمتغيره  در و ARMA يرا  هموارسازي

در . شررود مرري اسرتفاده  VAR MAX يرا  پويررارگرسريون  

 ضررايب  از تروان  مري  باشد داشته وجود شك كه مواردي

اسرتفاده نمرود كره برر      1و اسپيرمن همبستگي تاوكندال

 ضرريب  خرلاف  برر  و آيرد  مري  دسرت  بره  هرا  رتبره اساس 

و نرمرال   دورافتراده  نقراط  بره  نسبت ،پيرسون همبستگي

  .باشد نمي حساس ،توزيعنبودن 

مطالب ارائره شرده در ايرن تحقيرق بره       به توجه با

  :ثابت كنيم دنبال آن هستيم كه

 مالي تأمين از تهران شهرداري برداري بهره ميزان 

 از كمتر معناداري طور به شهري هاي پروژه براي خارجي

 دنيرا  در رديف هم و بزرگ هاي شهرداري در ميزان همين

 .است

 هراي   پرروژه  خرارجي  مالي تأمين الگوهاي اجراي

 .است الزاماتي و نيازها پيش مستلزم ،شهري

 در شررهري هرراي پررروژه خررارجي مررالي تررأمين 

 .ددار افزا هم ثيرتأ بلندمدت در تهران شهرداري

 و آماري مباني از ،ها فرضيه اين آزمون براي   

اول و  فرضيه. است شده استفاده متداول اقتصادسنجي

فرضيه  و همبستگي و ارتباط هاي آزمون اساس بر ،دوم

 مورد ARIMA سنجي اقتصاد مدل از استفاده باسوم 

هاي  آزموندر اين تحقيق، براي . گيرد مي قرار آزمون

 تحليل از روش آماري ،مختلف يها گروهمقايسه ميانگين 

مقايسه براي . شود استفاده مي (ANOVA) واريانس

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

  .شود استفاده مي

جود يرا عردم وجرود اخرتلاف برين      پس از تعيين و

داري آزمرون در جردول    بررسري معنري  )هاي آزمون  گروه

شرود كره تفراوت     ال مطررح مري  ؤ، اين سر (آناليز واريانس

باشد؟ در همرين   دار مي معني ،گروه ميانگين بين كدام دو

عي برراي مقايسره ميرانگين برين     هراي متنرو   روش ،راستا

آزمرون   :عبارتنرد از  هاآن ها وجود دارد كه تعدادي از گروه

                                                           
�- Kendall Tau and Spearman Correlation Coefficient 

(LSD) دار حداقل تفاوت معني
، آزمرون  3آزمون دانكن ،2

 لازم به ذكرر . 6و آزمون نيومن كولز 5آزمون دانت  ،4توكي

 افزارهاي آمراري ماننرد   ها به كمك نرم است كه اين روش

SPSS, R, SAS  باشند قابل اجرا مي. 

هرررا در مقايسررره  يكررري از پركررراربردترين آزمرررون

 اخررتلاف حررداقل يررا روش LSD آزمررون ،هررا ميررانگين

خررواهيم   ايررن آزمررون مرري   در. باشررد مرري دار معنرري

ji0 فرض ��:H . يمنمراي  آزمرون  i¯j تمام براي را =

 مقرردار از برريش ،گررروه دو بررين ميررانگين اخررتلاف اگررر

برين دو گرروه    يدار اختلاف معني يعنيباشد  LSD ثابت

 .وجود دارد

توجره بره دو نكتره داراي     ،براي اجراي اين آزمرون 

اول آنكره ايرن آزمرون بهترر اسرت زمراني        :اهميت است

 ،در جدول آناليز واريرانس  F استفاده شود كه مقدار آماره

 .ها زياد نباشد تعداد گروه ،دار شده باشد و دوم معني

 :در اين صورت














+

−α=
j

n

1

i
n

1
MSE

aN
3

tLSD  

  و گرروه  هرر  حجرم =  Nها و  تعداد گروه=  a كه 

آن  ؛MSE = نسبت مجموع مربعات خطا به درجره آزادي 

 :يعني

aN

SSE
M SE

−
=  

LSDjYtY حال اگر  گيرريم كره    يجه مينت  ،−〈

 .اند ها در دو گروه جامعه متفاوت ميانگين

 ليررل روابررط بررين چنررد متغيررر،از تح پرريشغالبرراً  

يررا مرراتريس   7هررايي هماننررد نمررودار پررراكنش   نمودار

متغيرها يقي نسبت به نوع رابطه بين همبستگي، ديد عم

ميرزان همبسرتگي    ،مراتريس همبسرتگي  . دنكن ايجاد مي

از ضرررايب  و دهررد خطرري بررين متغيرهررا را نشرران مرري  

ان نرروع و شرردت بررراي نشررعمومرراً همبسررتگي پيرسررون 
                                                           
�- Least Significant Difference  
�- Duncan 

�- Tukey 

�- Dunnett 

�- Newman Keuls 

�- Scatter Plot  
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اما اين آمار، نسبت به نقراط  . شود همبستگي استفاده مي

. باشرد  حساس مري ( توأم)دورافتاده و نرمال نبودن توزيع 

توان از ضرايب  وجود داشته باشد ميمواردي كه شك در 

من اسرتفاده نمرود كره برر     همبستگي تادكندال و اسرپير 

خلاف ضررريب آيررد و بررر هررا برره دسررت مرري اسرراس رتبرره

همبستگي پيرسون نسبت بره نقراط دورافتراده و نرمرال     

تصرادفي   ،و تنهرا فررض   باشرد  حساس نمي ،نبودن توزيع

فاده از تروان برا اسرت    همچنين مي. باشد ها مي بودن نمونه

 هررراي فررررض ضرررريب همبسرررتگي، فررررض    آزمرررون

00 PP:H   .را آزمون نمود =





≠
=

01

00
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PP:H  
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−+=
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 ARIMAروش  از ،هاي تحقيق براي آزمون فرضيه

كه در ادامه  به طور خلاصه توضريح  شود  نيز استفاده مي

 . شودداده مي

 p، AR(P) مرتبره  1نرگرسريو خوديك فرايند در 

مقدار p برابر با مجموع وزني   Ytفرايندي است كه ارزش

 باشد؛ tεبه علاوه يك جزء خطا Yt اي  وقفه

t 1 t 1 2 t 2 p t p ty a y a y a y− − −= + + + + ε
 

. كنرد  پيروي مري  در آن جز خطا از توزيع نرمال كه

برابرر   q ،MA (q)يك فرايند ميرانگين متحررك مرتبره    

وقفه جزء اخلال به علاوه يك جزء اخلال  qمجموع وزني 

 :باشد مي همزمان

t 0 t 1 t 1 q t qy b b b− −= ε + ε + + ε
 

. كنرد  ء خطا از توزيع نرمال پيروي ميكه در آن جز

تركيب خطي فرايندهاي  ،مدل ميانگين متحرك ،در واقع

تروان   را مري  MAو  ARفراينردهاي   .اسرت  2وايت نرويز 

از فراينرررد ميرررانگين متحررررك اصررري هررراي خ حالرررت

 :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− − − −= + + + ε + ε + + ε
 

                                                           
�- Self Regression  
�- White Noise Processes 

برررره  ARMA(1,q)و  ARMA(p,1)مشخصرررراً 

. باشررررند مرررري MA(q)و  AR(p)ترتيررررب برابررررر  

 :زير را در نظر بگيريد ARMA(1،1)مدل

t t 1 t 1 ty a y b− −= + ε + ε
 

1aاگر  1bاگرر  . سرري ماناسرت   ،باشد 〉 ، باشرد 〉

 ARبره   ARMAيرا   MAيعني  پذير است؛ سري تبديل

)يعني  ؛پذير است تبديل ) ( ) qp
*

P,
*

PARqp,ARMA +〈≈ 

1b صورته ، اين شرط بqو  pبراي حالت  1aو ∑〉 〈∑

شامل مقادير جراري و   ARMAاگر فرايند . شود بيان مي

فراينرررد  ،برره آن  ،زا باشرررد اي متغيرهررراي برررون  وقفرره 

ARMAX گوييم مي: 

t t ta (L) y b(L) g (L) x= ε +
 

اگر بيش از يرك  . زا است بيانگر متغير برون txكه 

 :نويسيم مي ،زا داشته باشيم ر برونمتغي
r

t t i i, t

i 1

a (L|y ) b (L) g (L) x
=

= ε +∑
 

)كه  )L
i

g اي درجه چندجملهin   همراه با متغيرر

t,ix  بره  را توانيم عنصر ثابرت غيرتصرادفي    مي. باشد مي

 :اضافه نماييم ARMAمدل 

t ta (L) y c b (L)= + ε  
توان رونرد زمران را نيرز در     علاوه بر عنصر ثابت مي

 :نمود مدل وارد

t 1 ta (L) y c c (t) b (L)= + + ε
 

) داراي ميانگين ARMAر فرايند اگ )tyE�= 

tttتوانيم  ها باشد، ميtبراي تمامي  yy~ η−=  به را

 . يك فرايند با ميانگين صفر تبديل كنيم

و واريررانس  برخرري مواقررع در بررسرري ميررانگين   

كنيم كه آنها در طري زمران    هاي زماني مشاهده مي سري

« نامانرا »در اين شرايط به سرري مرذكور    .كنند تغيير مي

 هراي نامانرا غالبراً تغييرر منظمري را در      سرري . گوييم مي

برا  . دهنرد  ميانگين، واريانس يا هرر دوي آنهرا نشران مري    

حال ممكن است ميانگين و واريانس سرري تفاضرلي،    اين

1ttt يعنرري yyy اي برره دوره ديگررر در  ، از دوره∆=−−
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در اين شرايط مطلوب اسرت كره   . طي زمان تغيير ننمايد

سرازي   مردل  ،هاي تفاضلي را به جراي اصرل سرري    سري

توان براي مراترب برالاتري    گيري را مي تفاضلاين . نماييم

t

dy∆ نيز انجام داد تا به ميانگين و واريانس ثابت رسيد .

داشته باشد بره   dاگر تفاضل مرتبه  ARMAيك فرايند 

 :گوييم مي ARIMA(p,d,q)آن فرايند 
d

t ta (L) y b(L)∆ = ε  
10كه  رويكرد استاندارد در بررسري  . باشد مي ∆=

اسرت لريكن    dتعيين عدد صحيح براي  ،هاي زماني سري

استفاده شرود بره آن سرري     dاگر از مقادير كسري براي 

FARIMA گوييم مي. 

دو رويكرد اصلي  ،ARIMAهاي  براي تخمين مدل

هاي  اي از تركيب مجموعه ،در رويكرد اول :وجود دارد

. شوند تعيين و پارامترها تخمين زده مي( p ,q)ممكن 

مدلي كه داراي بهترين معيار انتخاب باشد، معمولاً معيار 

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

رويكرد دوم كه توسط باكس ر . شود اصلي تعيين مي

شده شامل محاسبه و بررسي توابع  ارائه 3جنكينز

 اي نمونه ،همبستگي جزيياي و خود خودهمبستگي نمونه

مزيت . باشد آن با توابع تئوريك مي مقايسهسري زماني و 

مراحل سيستماتيك براي  تعداديپيروي از  ،اين روش

رويكرد باكس ر جنكينز شامل سه . سازي است مدل

 :باشد ميمرحله اصلي 

، qهراي مناسرب    وقفه ،در اين مرحله :شناسايي -1

p  وd  در ايرن مرحلره بايرد نسربت بره      . شرود  تعيين مري

با اسرتفاده از  ( روندزدائي)شناسايي و حذف عناصر فصلي 

دو روش رايرج  . گيري يا تبديل متغيرها اقدام نمود تفاضل

گيرري سرري زمراني     براي تعيين درجه مناسرب تفاضرل  

 :عبارتند از

 بررسي چشمي تابع خودهمبستگي جزيي( الف

 آزمون ريشه واحد( ب

                                                           
�- Akaike 

�- Schwartz- Beizen 

�- Box-Jenkins 

اطمينران از مانرا برودن     ،دف اصلي در اين مرحلهه

 . باشد مدل مي

 ،پارامترهرراي مرردل ،در ايررن مرحلرره: تخمررين -2

تروان از روش   برراي تخمرين مري   . شروند  تخمين زده مري 

... نمررايي و  حررداقل مربعررات، تخمررين حررداكثر درسررت 

 .استفاده نمود

كه آيا مدل   براي تعيين اين :تشخيصو بررسي  -3

مناسب است يا نه علاوه بر بررسي معيارهاي خوبي 

به بررسي پسماندها با استفاده از  ،برازش مدل

 5و باكس ر پيرس 4ر باكس گلجانقبيل هايي از  آزمون

بهترين معيار براي بررسي خوبي برازش . شود مي پرداخته

ماند واريانس پس. مدل، مقدار واريانس پسماندهاست

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

 :شود مي
T

2 2

p,q t

i 1

1 �� (p ,q)
T =

σ = ε∑
 

( هرا  وقفه)كه با افزايش تعداد متغيرها با توجه به اين

 تئرروريدر  ،كنررد برره صررفر ميررل مرري    tεدر مرردل، 

پوشش نقص مدل هاي مختلفي براي  مدل ،اقتصادسنجي

 .پيشنهاد شده است ،فوق

بايد تركيبري از   (AIC)در معيار اطلاعاتي آكائيك 

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

2

p,q p,q

2�A IC l n (p q)
T

= σ + +
 

 جريمره ورود  ،نبيرزي  -شروارتز اطلاعراتي  در معيار 

 :پارامترهاي جديد بيشتر است

2

p,q p,q

l n T�BIC l n (p q)
T

= σ + +
 

نبايد تنها براساس معيارهاي فوق در انتخاب مدل 

آنها تنها خوبي برازش مدل را اندازه  ؛ زيراعمل كرد

نتخاب مدل خوب گيرند و اين معيار تنها ملاك ا مي

شناسايي نقاط  براي ،متغيرهدر حالت چند. نيست

در قسمت شود كه  استفاده مي از معيارهايي ،افتادهدور

ر حسب زمان هايي كه ب داده. شود بعد توضيح داده مي

                                                           
�- Ljung-Box 

�- Box-Pierce 
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. اراي همبستگي پياپي باشندممكن است د اند مرتب شده

توان با  را مي( مانند روند)ها  هاي اين نوع داده ويژگي

وجود همبستگي پياپي زمان  وها  استفاده از نمودار داده

. ها نشان داد فاده از نمودار خودهمبستگي دادهرا با است

هر  ،همبستگيدار سري زماني و نمودار تابع خوداگر نمو

پي را تأييد كنند آنگاه ديگر دو وجود همبستگي پيا

هاي معمول كلاسيك و ناپارامتري  توان از روش نمي

برآورد  ي برايروش( 1986) 1هايدلبرگ. استفاده كرد

مطرح ميانگين جامعه براي زماني كه همبستگي پياپي 

  .باشد، ارائه كرده است مي

متغيرره   ي ترك هراي زمران   هاي سري معمولاً از روش

و در  ARMAسرررازي يرررا  هررراي هموار هماننرررد روش

 VAR MAXهاي رگرسيون پويا يرا   چندمتغيره از روش

 .شود استفاده مي

 

 شهر در خارجي گذاري سرمايه در مؤثر عوامل

 تهران

از مهمتررررين اقررردامات شرررهرها جرررذب منرررابع  

گذاري  گذاري خارجي، مهيا نمودن شرايط سرمايه سرمايه

هراي اقتصرادي در فضرايي امرن و آسران،       فعاليتو انجام 

اصلاح قوانين و مقررات مرتبط، تسهيل در فرايند اجرراي  

شرهر  . باشرد  گذاري و اقدامات مشابه مي هاي سرمايه پروژه

تهران به دليل وجود امكانات زيربنايي گسترده؛ از جملره  

 نيروي انساني مراهر، امكانرات گسرترده توليردي، شربكه     

ه و مركزيررت سياسرري كشررور، داراي  ارتباطررات گسررترد

اي جهرررت جرررذب   هررراي قابرررل ملاحظررره   قابليرررت

امرروزه   .باشرد  هاي داخلري و خرارجي مري    گذاري سرمايه

گذاري را تابعي از عوامل مختلفي از جمله امنيرت   سرمايه

 ،هراي مرالي   اقتصادي و سياسي، توليد ناخالص و شاخص

ب اين عوامل كه اثرات مشرابهي برر جرذ   . كنند برآورد مي

عبارتند  گذارند ي در شهر تهران به جاي ميسرمايه خارج

 : از

 مركزيت به توجه اررب: امنيت اقتصادي و سياسي 

                                                           
�- Heidelberg  

 سياسى و اقتصادى امنيت اخصررشسياسي شهر تهران، 

 برخوردار ترى مطلوب نسبتاً وضعيت از كشور كل بهنسبت 

 بىررنس افزايش موجب تواند مى عامل اين ،بنابراين .است

 شهر اين در خارجى و داخلى سرمايههاى جذب قرررردرت

 .گردد

 شهر بالاى همررررررررس به توجه با: ناخالص توليد 

 و( درصرررد 25)ناخرررالص ملررري كشرررور  توليد در تهران

گذاري، انتظار  ناخالص بر سرمايه توليد دار معنى اثرگذارى

رود كه قدرت جذب سرمايه بالقوه در اين شهر برالاتر   مي

 روند بر امر اين همچنين. از متوسررط كررل كشررور باشررد 

 . ميگذارد مثبت اثر ،خارجى رمايهررس جذب

 ىررررخارج رمايهگذارىررررس بر مالياتها ررررراث: 

 در ىرمايهگذارررر سهرايي برراي    ها، تشرويق  قانون ماليات

 نظر در صنعتى تجارى آزادمحررررروم و منرررراطق  مناطق

رو،  گرردد؛ از ايرن   كه شامل شهر تهرران نمري   است گرفته

هرراي ماليرراتي بررراي شررهر تهررران فقررط شررامل    مشرروق

 برنامههاى اولويتدار سرمايهگذارىهاىهررراي  معافيرررت

  .ميگردد كشور عمرانى

 شاخصبررا توجرره برره بررالا بررودن نسرربي   : تورم 

 ،كشور ديگر شهرهاي به نسبتها در شرهر تهرران    قيمت

 ،هراي داخلري   توانرد برراي جرذب سررمايه     اين عامل مري 

 .كند ايجاد محدوديت

 با توجه به تمركز نيرروي  : ماهر انىررانس روىررني

 و تهران شهر در ىرررررپژوهش -علمى مراكز ومتخصرررص 

 عامل اين ،استان اين در متخصص نيروىمزيررت نسرربي  

 .بگذارد مثبت اثر ،سرمايهگذارى بر ميتواند

 با توجه بره گسرتردگي نسربي    : امكانات زيربنايي

خرردمات عمررومي، ايررن عامررل تررأثير مثبترري بررر جررذب  

 .گذاري دارد سرمايه

 تأثيرگذار لررعام شررش از ،بالا موارد به توجه ابرر

 مثبت ،لررعام چهار ،تهران هرررش در رمايهگذارىررس بر

  .مىباشند منفى ،عامل دو و
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 مباني نظري تحقيق 

 ،شررهري اوليرره هرراي زيرسرراخت و خرردمات كمبررود

برا   .هاسرت  انسران  زنردگي  محل توسعه در بزرگ معضلي

 در ،فزاينرده  صورت به ها دولت شهرنشيني، سريع توسعه

 شررهري، توسررعه مسرركن، روزافررزون نيازهرراي برررآوردن

 روبررو  مشركلاتي  برا  ،شرهري  هراي  زيرسراخت  و خدمات

مشركلاتي اسرت    بزرگتررين  از يكي ،درآمد كمبود .ندشد

 .هستند مواجه آن با دنيا سراسر در شهرها از بسياري كه

 برا  دولرت  هراي  لايره  پذيرترين آسيب از يكي، ها شهرداري

عمرومي   منرابع  تخصريص  كم سهم و زياد هاي مسئوليت

 . باشند مي

مربوط به تصرميمات   مسائل بر ،شهري مالي تأمين

مبح  . تمركز دارد ،شهري مسئولان اي هزينه و درآمدي

 ماليرات  و فرروش  درآمرد،  اموال،) ماليات درآمدي؛ منابع

 گانكننرد  مصررف  توسطكه  پرداختي بهاي ،(غيرمستقيم

 كره بين نهادهاي دولتي  مالي انتقالات وشود  پرداخت مي

 پوشررش را شرروند مرري اسررتفاده شررهريمررديريت  توسررط

 مرالي  تأمين هاي روش شامل شهري مالي تأمين. دهد مي

 واز درآمرردهاي عمليرراتي  اسررتفاده طريررق از زيرسرراختي

 توسرط هزينره پرداختري    ماننرد  ؛استقراضري  هراي  بدهي

 خصوصرري -عمررومي هرراي مشرراركت و دهنرردگان توسررعه

 در هرا  هزينره  زمينره  در مرواردي  بره  همچنرين . گردد مي

 تصررميمات مررورد در جوابگرويي  قابليررت و محلرري سرطح 

 و  شرهري  بندي بودجه يندافر شامل درآمدي، و اي هزينه

 .دارد اشاره مالي تأمين مديريت

 ترفيررع دنبررال برره شررهري فاينررانس هرراي سيسررتم

 خصوصري،  بخرش  هرا،  دولرت  بين مشترك هاي مسئوليت

 برا  اجتماع بر مبتني هاي سازمان و غيردولتي هاي سازمان

 تأمين جهت خلاقانه ابزارهاي و ها مكانيزم گسترش هدف

 شهري اوليه خدمات و ها زيرساخت و شهري توسعه مالي

 از اينكره  مرورد  در خراص  طرور  به ها سيستم اين. هستند

 و خررردمات ترررأمين جهرررت خصوصررري بخرررش منرررابع

 و شرود  بررداري  بهرره  فقررا  برراي  شرهري  هاي زيرساخت

 صورت به توانند مي چگونه اجتماع بر مبتني هاي سازمان

 سررازي آمرراده و مررديريت و شررهري توسررعه در مررؤثر

 .دارند تمركز شوند، سهيم شهري خدمات و ها زيرساخت

از ترأمين   مشخصري  تعريرف  كره  است اين واقعيت

 اين وقتي ندارد، وجود مالي تأمين ادبيات در شهريمالي 

 جسرتجو  مرالي  هراي  فرهنگ و ها المعارفدایرة در عبارت

از آن ارائره شرود،    خاصري  تعريرف  اينكره  بردون  ،شود مي

 قرضرره اوراق از كرره شررود مرري مشرراهده زيررادي مقررالات

 در را شررهرداري درآمرردهاي و هررا ماليررات تررا شررهرداري

 .گيرد برمي

و تجربي، گويراي   نظري مختلف منابع وجود، اين با

شررهري  مررالي تررأمين مسررائل در مشررترك موضرروعيرك  

 همرره كرره اسررت آن مشررترك موضرروع ايررنو  هسررتند

 دغدغره  يكسو از شهري هاي پروژه اجراي در ها شهرداري

 از و دارنرد  را خرود  هراي  هزينه كنترل و درآمدها افزايش

و منرابع   درآمردها  هراي  محردوديت  دليرل  بره  ديگر سوي

 هراي  پرروژه  از بسياري مالي تأمين امكانجديد درآمدي، 

يرافتن ابزارهرا و    دنبرال  به بايد بنابراين،. ندارند را شهري

الگوهاي تأمين مالي براي تهيه منرابع لازم جهرت انجرام    

 شرررهروندان، .هررراي شرررهري باشرررند گرررذاري سررررمايه

 بهرادار  اوراق بورس مانند ؛مالي نهادهاي و گذاران سرمايه

 هررا شررهرداري كرره هسررتند منررابعي جملرره از هررا بانررك و

. كننرد  استفاده آنها از ها پروژه مالي تأمين براي توانند مي

 هرراي دغدغرره و مسررائل تمررام ،شررهري مررالي تررأمين

 و تبيرين  را هرا  پرروژه  مرالي  ترأمين  مورد در ها شهرداري

 صرورت  نظرري  مطالعرات  اسراس  برر  لرذا . كند مي تحليل

 نحرروه: از اسررت عبررارت شررهري مررالي تررأمين گرفترره،

 ابزارهرا  روش، درباره ها شهرداري مديريت و گيري تصميم

 و هرا  گرذاري  سررمايه  اجرراي  براي مالي تأمين الگوهاي و

 و گذاران سرمايه شهروندان، با تعامل در شهري هاي پروژه

 .مالي نهادهاي

 شرهري،  مرالي  ترأمين  ،تعريرف  با توجه به ايرن  لذا

 منرابع . دهرد  مري  قررار  توجره  مورد را متعددي هاي حوزه

عروارض دارايري،    يرا  هرا  ماليات شامل) شهرداري درآمدي

 خردمات  هزينره  مانند) شهرداري مخارج ،(غيره و فروش
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 درآمدهاي از استفاده با ها زيرساخت مالي تأمين ،(شهري

  سرررمايه از اسررتفاده بررانكي، اعتبررارات اخررذ و عمليرراتي

 خصوصرري، -عمررومي هرراي مشرراركت و دهنرردگان توسررعه

و بره   بنردي  بودجره  مالي، هاي گزارش حسابداري، مسائل

 طريق از شهري هاي گذاري سرمايه مالي تأمين ،كليطور 

 جملرره از همرره ،سررهام و قرضرره اوراق ماننررد ابزارهررايي

قررار   شرهري  فاينرانس  ذيرل  در كره  هسرتند  هرايي  حوزه

 .گيرند مي

 شرهري  مرالي  ترأمين  هاي فعاليت اصلي هاي زمينه

 :از عبارتند

 هراي  اسرتراتژي  و ها مكانيزم ها، گزينه شناسايي -1

 شهرداري درآمدهاي بهبود

 و هرا  اسرتراتژي  هرا،  سياست طراحي و شناسايي -2

 كرارايي،  بهبرود  هردف  برا  شهري مديريت جديد ابزارهاي

 شهري مالي تأمين هاي سيستم در تساوي و اثربخشي

 و رسررمي هرراي چررارچوب طراحرري و شناسررايي -3

 هراي  سرازمان  اجتمراع،  برر  مبتني هاي سازمان كه قانوني

 بره  قادر را خصوصي بخش و خانگي و شخصي غيردولتي،

و  شررهري توسرعه  راسرتاي  در مررالي ترأمين  در همكراري 

 .نمايد مي مسكن

 هراي  سيسرتم  و ابزارها ارزيابي و مطالعات انجام -4

 شهري مالي تأمين

 جهررت سياسررتي تغييرررات و اصررلاحات انجررام -5

 برين  تعرادل  ايجاد براي دولتي بين مالي ارتباطات تنظيم

 آنها منابع با شهرداري هاي وليتئمس

 بره  جهرت  خلاقانره  ابزارهاي و ها مكانيزم بهبود -6

 حروزه  در بلندمردت  هراي  گرذاري  سرمايه انداختن جريان

 فقير افراد برايمسكن به ويژه  و شهري توسعه

 توسرعه  مرورد  در فني اي مشاوره خدمات تأمين -7

 برره بخشرريدن قرردرت و شررهري مررالي تررأمين ظرفيررت

 . شهري مالي تأمين هاي سيستم

نقرش فاينرانس    مرالي  فدراليسرم  تئوري ،1ماسگريو

 برره منررابع اختصرراص بررر عمررومي( مررالي منررابع تررأمين)

                                                           
�- Musgrave  

 حرالي  در ؛دهد مي قرار توجه مورد را محلي هاي حكومت

 سطح در را درآمد بازتوزيع و اقتصادي رشد هاي نقش كه

 چنرين  در .(Musgrave, 1959) كنرد  مري  حفرظ  فدرال

 شرهرداري  درآمردهاي  وسريله  بره  اجرايي هاي هزينه ،حالتي

 و نقرل  وسريله  بهبايد  اي سرمايه هاي هزينه و شود مي تأمين

 ترأمين  خارجي هاي كمك و مالي هاي كمك دولتي، انتقالات

 گررفتن  قررض  تراريخي،  ديردگاه  از است معتقد 2باهل. شود

كره در    طرور  همران  ؛نيسرت  جالبي پديده ،محلي هاي دولت

 كره  اسرت  كررده  اذعران  اي سرمايه مالي تأمين سنتيروش 

 دوام بري ناپايردار و   غيرمسئولانه، ،محلي هاي دولت استقراض

 اخيرر  رونردهاي  ايرن، برا   برا وجرود   .(Bahl, 1981) است

 رشرد  روي برر  شردن  جهراني  مضاعف فشار و شهرنشيني

 انرد  شرده  كشريده  چرالش  بره رايرج   هراي  تئروري  ،شهرها

(Venkatachalam, 2117). هراي  استراتژي حال، عين در 

 برراي  روزافرزون  تقاضراهاي  مسرئوليت  سياسي، تمركززدايي

 هرا  شرهرداري  يرا  شرهري  هراي  حكومت به را شهري خدمات

 عردم  رغرم  علري  .(Vera & Kim, 2113) اند كرده واگذار

 اخيراً محلي، قلمروهاي به قدرت انتقال به سياسي تمايل

 محلري  هراي  بخرش  بره  تردريج  به زيادي مالي قلمروهاي

 تررأمين هرراي نظريرره. (Bird, 2117) انررد شررده واگررذار

شرهري   پايردار  توسرعه  نظريره  برا  ،شرهري  پايدار درآمدهاي

 شرد  كشرانده  بعدي هاي انديشه و مكاتب به و شدهشروع 

 نظريه شهري، خوب حكمراني به توان مي جمله آن از كه

 عمومي انتخاب نظريه جديد، عمومي مديريت رفاه، دولت

 محلري  هاي دولت. كرد اشاره مالي فدراليسم هاي تئوري و

 ابزارهراي  بره  ؛ زيررا دهنرد  انجرام  را تثبيت سياست نبايد

 توزيع در نبايد ندارند و همچنين دسترسي پولي سياست

 احتمرال  بره  محلري  هاي فعاليت زيرا؛ دنشو درگير مجدد

 ماليرات  برا  مناطق به بالا درآمد با گروه حركت ع با زياد

برالا   ماليرات  برا  منراطق  بره  پرايين  درآمد با وگروه پايين

 گررردد مرري درآمررد نرراهمخواني برره منجررركرره شررود  مرري

(Kneebone & McKenzie, 2113). 

 

                                                           
�- Bahl  
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 هاي پژوهش يافته -3

  و آزمرون فرضريه اول مبنري برر اينكره     براي بررسي 

مرالي خرارجي    تأمينبرداري شهرداري تهران از  ميزان بهره

ي كمترر از همرين   به طور معنرادار  ،هاي شهري براي پروژه

 باشد، ميرديف در دنيا  هاي بزرگ و هم شهرداريميزان در 

ابتدا وضعيت شهرداري تهرران در زمينره اسرتفاده از روش    

هراي   هرا در سرال   مالي خارجي برراي اجرراي پرروژه    تأمين

. هرا بررسري شرده اسرت     مختلف و با توجه بره نروع پرروژه   

مطالعات اين بخش حاكي از آن است كه تا بره حرال تنهرا    

اداري  -ماننررد پررروژه تجرراري ؛شررهرداريچنررد پررروژه در 

فرانماي ايران، پروژه مديريت پسماند شهر تهرران، مطالعره   

توسرعه نيمره شرمالي     بحرين و  ABCبانك موردي وام از

روش فاينرانس خرارجي اسرتفاده     از ،مترو تهرران  يكخط 

هرا نشران از    كره مطالعره تفصريلي ايرن پرروژه      شده اسرت 

هراي   ي اجرراي پرروژه  مرالي بررا   ترأمين موفقيت اين روش 

هر چند كره مقردار مطلرق سررمايه خرارجي      ؛ شهري دارد

جذب شده براي اين شهرداري در حد بسريار پراييني قررار    

ميليرون دلار   111ها به حدود تنها  سال در بعضي از د وردا

 .(1391تكنولوژي،  مطالعات مركز) رسد مي

براي مقايسره و تطبيرق شرهرداري تهرران برا سراير       

يافتره   است تا شهرهاي كشورهاي توسعه شدهشهرها سعي 

برا شرهرداري    اي جنبره و در حال توسعه و شهرهايي كه از 

مثلاً شهرهاي  ؛انتخاب شوند ،دنتهران تطابق و همساني دار

اندازه از نظر جمعيرت يرا شرهرهاي     پايتختي، شهرهاي هم

در اين . هاشهرخواهرداراي تشابه فرهنگي و اجتماعي مثل 

نه برا توجره بره آمرار موجرود در زمينره       شش نموپژوهش، 

مرورد مطالعره   ها از فاينانس خارجي  استفاده اين شهرداري

نيويرورك  : ايرن شرهرها عبارتنرد از   . تطبيقي قررار گرفتنرد  

مپرور  لا، كوالا(تركيره ) ، اسرتانبول (انگليس)، لندن (مريكاآ)

آمرار  (. كرره جنروبي  )و سرئول  ( چرين )، شانگهاي (مالزي)

 پرنج هراي منتخرب برراي دوره     داريفاينانس خارجي شهر

هرا يرا    از سرايت شرهرداري  ( 2111تا  2117از سال )ساله 

 . سايت بانك جهاني به دست آمده است

يعنرري  ،يافترره هرراي كشررورهاي توسررعه  ريشررهردا 

هرا و   رغرم درآمرد برالاي شرهرداري     علري  ،نيويورك و لندن

بره شركل    هراي شرهري   مرالي پرروژه   تأمينبراي  ،كشورها

ايرن   .كننرد  وسيعي از منرابع مرالي خرارجي اسرتفاده مري     

هاي خرود را از   ها همه ساله تعداد زيادي از پروژه شهرداري

به نحوي كه مقدار فاينانس  ؛آورند اين طريق به اجرا در مي

، برريش از 2111خررارجي شررهرداري نيويررورك در سررال  

ر ميليارد دلا 9111ميليارد دلار و شهرداري لندن  12111

بوده است كه اين مقدار بسريار بيشرتر از آنچره شرهرداري     

در  .باشرد  دسرت آورده اسرت، مري   ه تهران در همين سال ب

وضع به همرين منروال    نيزمورد كشورهاي در حال توسعه 

 ،به عنوان نمونه شهرداري استانبول در چند سال اخير ؛بود

 هاي بانك جهراني  هاي خود را از طريق وام بسياري از پروژه

شهر كوالالامپور، سئول و شرانگهاي  . به اجرا درآورده است

هراي   پرروژه  بخش زيرادي از  ،هاي مورد مطالعه در سال نيز

ارجي از طريق فاينرانس خر   را زيرساختي خود تأسيساتي و

 .(���� ,World Bank)اند  به اجرا درآورده

، بسرته  هاي مختلف با نهادهاي مالي تعامل شهرداري

در . متفاوت اسرت  ،يافتگي شهر از نظر مالي به سطح توسعه

و قدرتمنرد و بازارهراي   كه نهادهاي مالي متعدد  يشهرهاي

كننررد و تجربرره  آنهررا فعاليررت مرري يافترره در مررالي توسررعه

كارگيري ابزارهاي مالي متنوع بره انردازه كرافي در آنهرا      به

از ايرن   ،هرا  اننرد سراير ارگران   ها نيز م وجود دارد، شهرداري

يرافتگي،   در سايه ايرن توسرعه  اند و  گي بهره بردهيافت توسعه

سروسرامان   ،هاي مختلرف  به روشهاي مالي خود را  فعاليت

 .اند داده

لي يكي از الگوهرايي كره در شرهرهاي پيشررفته مرا     

هرا   اين است كه شهرداري شود ديده مي( نيويورك و لندن)

مرالي اختصاصري بره     نهادهراي  ،براي انجام امور مالي خود

هراي   توان بره بانرك   از جمله اين نهادها مي اند؛ دهوجود آور

تخصصي شهرداري در اين دو شهر، برازار خريرد و فرروش    

هرراي مررالي  اوراق قرضرره شررهرداري در امريكررا و صررندوق 

رك و در نقطه مقابرل نيويرو  . اختصاصي در لندن اشاره كرد

يافترره ماننررد تهررران،   لنرردن، در شررهرهاي كمتررر توسررعه 
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ترروجهي در  ، تحرررك مررالي قابررلبولكوالالامپررور و اسررتان

شود و به تبع آن، تعامل زيرادي نيرز    ها ديده نمي شهرداري

 .نداردها وجود  با نهادهاي مالي در اين شهرداري

نكته مهمي كه در اين مقوله وجرود دارد ايرن اسرت    

 هرا و مؤسسرات   كه امكران اسرتفاده از تسرهيلات سرازمان    

هراي   المللري برراي برخري پرروژه     اي در سرطح برين   توسعه

 تأمينشهرداري استانبول در  تجربه. وجود داردزيرساختي 

هاي زيرساختي خود  مالي از بانك جهاني براي اجراي طرح

تواند با در نظر گرفتن ملاحظات  باشد كه مي از اين نوع مي

مورد استفاده شهرداري تهران قررار   ،و شرايط خاص كشور

 . (1و نمودار  1جدول ) يردگ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

لنردن، نيويرورك،   )آنچه از تجربه شهرهاي منتخب 

به دست ( استانبول، سئول، كوالالامپور، شانگهاي و تهران

 ،شررهرهاي كشررورهاي پيشرررفتهدر آمررد ايررن اسررت كرره 

يرافتگي ايرن    هرا و توسرعه   زياد شرهرداري رغم درآمد  علي

كشورها و تعامل خوب نهاد شهرداري با نهادهاي پرولي و  

هراي  مرالي پرروژه   ترأمين فاينرانس خرارجي در    ازبانكي، 

هراي خرارجي در    از وام در مرواردي، شهرداري تهرران        

هاي خود  عاليتمالي و تسهيلات تجاري براي ف تأمينقالب 

ت اخرذ  از جمله ايرن مروارد، تسرهيلا    استفاده نموده است؛

 dبراي توسعه نيمه شمالي خط  1شده از اگزيم بانك چين

مترو، كمك بانك جهاني برراي مطالعرات پرروژه مرديريت     

 -برراي پرروژه اداري   2مالي گروه سيتيك تأمينپسماندها، 

بحرررين بررراي نوسررازي  ABCتجرراري فرانمررا و وام بانررك 

اين سوابق بيانگر اين است كه . باشند هاي فرسوده مي بافت

 ،هررا و تسررهيلات نهادهرراي مررالي خررارجي  واماز اسررتفاده 

 . مغايرتي با قوانين و مقررات شهري ندارد

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

شود؛ به طوري كه به عنوان  بسيار زياد استفاده ميشهري، 

هاي خود مانند  مثال، شهرداري نيويورك در بعضي از پروژه

هاي آب و هواي پاكيزه و استاديوم جديد و بسياري  پروژه

هاي حمل و نقل، از اين روش استفاده كرده است؛  از پروژه

گردد  مشاهده مي( 1) طور كه در جدول به نحوي كه همان

                                                           
�- China Exim Bank 

�- Citic Group  

 (ميليون دلار)هاي شهري  مقايسه شهرهاي منتخب از نظر جذب فاينانس خارجي در پروژه -5جدول 
 2111 2111 2119 2118 2117 شهر

 12871 11511 12211 7811 5931 نيويورك
 9111 7914 5117 3589 3231 لندن

 4693 4851 4171 2811 951 استانبول
 5714 6491 2483 1527 2841 كوالالامپور
 5711 5111 2935 2191 3411 سئول
 8921 3611 4751 2986 2211 شانگهاي
 1585 679 111 1111 779 تهران

 (2852بانک جهاني، ): منبع                                            
 

 
 (ميليون دلار)هاي شهري  مقايسه شهرهاي منتخب از نظر جذب فاينانس خارجي در پروژه -5نمودار 

 (2852بانک جهاني، : )منبع                                               
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هاي شهري در  اجراي پروژهمالي خارجي در  تأمينهم س

بسيار بالا ( 2111تا  2117)هاي مورد بررسي  همه سال

مقدار فاينانس خارجي جذب شده در . بوده است

 12111بيش از  2111شهرداري نيويورك در سال 

برابر سرمايه  11ميليون دلار بوده كه اين مقدار بيش از 

و  2111تهران در سال خارجي جذب شده در شهرداري 

برابر سرمايه خارجي جذب شده شهرداري  121بيش از 

اين موضوع در مورد . شده است 2119تهران در سال 

به نحوي كه  كند؛ نيز صدق ميكشورهاي در حال توسعه 

بسيار بيشتر از همه شهرهاي كشورهاي در حال توسعه 

به عنوان . جذب كننداند سرمايه خارجي  تهران توانسته

مورد پروژه را  سيزدهشهرداري استانبول تاكنون  ،نمونه

هاي بانك  با استفاده از فاينانس جذب شده از طريق وام

در حالي كه شهرداري  ؛به اجرا رسانده است ،جهاني

هاي بانك  از طريق وامرا تنها يك پروژه تاكنون تهران 

گيري نهايي  به طور كلي نتيجه. كرده استجهاني اجرا 

كه مقدار كلي فاينانس خارجي جذب شده در اين است 

هاي اجرا شده در اين  شهرداري تهران و تعداد پروژه

 از بسيار كمتر ،شهرداري با استفاده از منابع مالي خارجي

 . استهاي ديگر  شهرداري

بررراي اثبررات فرضرريه اول مبنرري بررر اينكرره سررهم  

مالي خارجي نسبت بره   تأمينشهرداري تهران در زمينه 

 تحليرل  از روش آماري باشد، ، كم ميهاي بزرگ شهرداري

مقايسره  برراي  . شرود  استفاده مري  (ANOVA) واريانس

از ايرن روش   ،دو يرا چنرد گرروه    ميانگين يك شاخص در

جرود يرا عردم وجرود     پرس از تعيرين و   .گردد مياستفاده 

داري  بررسري معنري  بره   ،هراي آزمرون   اختلاف بين گرروه 

تفرراوت  داري و معنرري آزمررون در جرردول آنرراليز واريررانس

 . (2جدول ) شود ها پرداخته مي ميانگين بين گروه

 

 هاي شهري در شهر تهران با ساير شهرهاي نمونه مالي خارجي پروژه تأمينبرابري ميانگين  -2جدول  

 احتمال Fآماره  كل مجموع مربعات مجموع مربعات داخل گروهي مربعات بين گروهي مجموع شهر

 8e 844/5 9e 181/1 9e 664/1 839/8 11/1 تهران

 (نگارندگانهاي  افتهي :منبع)            

داده شده در جدول با توجه به مقدار احتمال نشان 

فاينرانس خرارجي    ، فرض برابري ميانگين جذب2شماره 

رد  15/1هاي شهري شهرهاي مختلف در سطح  در پروژه

حرداقل دو شرهر وجرود    شود و اين بدين معناست كه  مي

بنرابراين در   يانگينشان با يكديگر برابر نيسرت؛ دارند كه م

بين شهرهاي مورد مقايسره در ايرن تحقيرق، شرهرهايي     

برا سراير    آنهرا  مالي خرارجي  تأمينود دارند كه ميزان وج

بره   ،حال به منظور بررسري بيشرتر  . باشد برابر نميشهرها 

نگين جررذب فاينررانس خررارجي در بررسرري برابررري ميررا

 هاي شهري تهران در مقايسه با ساير شهرهاي مورد پروژه

 . شود پرداخته مي 3نظر در جدول شماره 

 

 ها در شهر تهران با ساير شهرهاي نمونه ميانگين تأمين مالي خارجي شهرداريمقايسه برابري  -3جدول 

 شهر
مجموع مربعات بين 

 گروهي

مجموع مربعات داخل 

 گروهي

كل مجموع 

 مربعات
 احتمال Fآماره 

 8e 612/1 215/21 11/1 7/93587934 1/67566116 كوالالامپور

 11/1 718/21 8/93287582 5/52547529 3/841741153 استانبول

 8e 119/2 8e 1411/2 8e 1411/4 423/23 11/1 لندن

 8e 945/4 8e 176/4 8e 121/9 973/33 11/1 نيويورك

 8e 323/1 663/23 11/1 7/71694836 5/61588598 سئول

 8e 436/1 8e 426/2 8e 826/3 572/16 11/1 شانگهاي

 (نگارندگانهاي  يافته: )منبع                            



 2931پاييز ، چهارمشماره / ـــــــــــ فصلنامه اقتصاد و مديريت شهريــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ 580

 

اينكره ميرانگين    براي بررسي فرضيه اول مبنري برر  

هاي شهري شرهرهاي   مالي خارجي در پروژه تأمينجذب 

باشرد، برا    كسان مري ي ،سال گذشته پانزدهطي  ،مورد نظر

برودن   دارمعنرا ، Fو آزمون   ANOVAتحليلاز  استفاده

اين آزمون به مرا  . ته استمورد آزمون قرار گرف ،اين آماره

مالي خرارجي در   تأميندهد كه ميانگين جذب  نشان مي

. باشرد  مري يكسران   ،هاي شهري شهرهاي مورد نظر پروژه

. نشان داده شرده اسرت   2در جدول  ،دست آمدهه نتايج ب

  ،3نشران داده شرده در جردول    ه به مقدار احتمال با توج

ذب فاينررانس خررارجي در  نگين جررفرررض برابررري ميررا 

  هاي شهري تهرران در مقايسره برا شرهر نيويرورك،      پروژه

در سرطح    لندن، كوالالامپور، شانگهاي، سئول و استانبول

بنرابراين فرضريه اول مبنري برر اينكره      . شود رد مي 15/1

مرالي خرارجي    ترأمين سهم شهرداري تهرران در زمينره   

ور هاي بزرگ و هم رديف خود بره طر   نسبت به شهرداري

 .گيرد احشي كم است، مورد تأييد قرار ميكاملاً ف

هراي   مرالي خرارجي پرروژه    ترأمين الگوهاي  اجراي

 مسرلماً  .باشرد  مري نيازها و الزامراتي   مستلزم پيش ،شهري

لري و خرارجي   هراي داخ  گذاري و جرذب سررمايه   سرمايه

هايي  ها، الزامات، تمهيدات و زيرساخت شرط نيازمند پيش

 ،دنر الزامات به خوبي مورد اجرا درآياست كه چنانچه اين 

 بره ها و نهادهايي مثل شهرداري خواهند توانست  سازمان

ي خرارجي  مرال  ترأمين منابع بيشتري به ويرژه در بخرش   

  مرورد  هرا و تمهيردات در   شررط  ايرن پريش  . يابنرد دست 

مرالي   ترأمين زيررا   كند؛ فاينانس خارجي بيشتر صدق مي

ور يا مؤسسه خارجي منابع مالي از كش از آنجا كهخارجي 

، هرم برراي   دقرت و توجره بيشرتري   بره  آيد،  به دست مي

گيرنرده   نده و هم براي كشور يرا مؤسسره وام  ده كشور وام

 .(1386زاده و همكاران،  حسن) نياز دارد

سسررات و ؤهررا، م بررراي دريافررت وام از بانررك     

هراي شرهري از طريرق      كشورهاي خارجي و اجراي پروژه

. باشرد  نياز مي تمهيدات و الزاماتي مالي خارجي به تأمين

 ،اين تمهيدات در حوزه حمرل و نقرل و خردمات شرهري    

 .اند مورد توجه قرار گرفته

وجود رابطه معنرادار برين    ،هابراي هر كدام از شهر

حمل و نقرل و  موريت هاي با مأ پروژهتسهيلات خارجي با 

مورد آزمرون  هاي شهري  خدمات شهري و ساير مأموريت

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

رابطره همبسرتگي   ( 5)همچنين جردول  . داده شده است

تهرران و شرهرهاي منتخرب را    بين اين متغيرها در شهر 

 .دهد نشان مي

 

 منتخبهاي تهران و شهر و خدمات شهري در نقل و حمل با خارجي تسهيلات بين رابطه -8 جدول

 f ميانگين مربعات df ها مجموع مربع گروه متغير شهر رديف
سطح 

 معناداري

 تهران 1

 حمل و نقل

 2912482 1 291248 ها بين گروه

 211522 13 2749781 ها داخل گروه 113/1 72/13

  14 5652261 كل

خدمات 

 شهري

 1191481 1 1191481 ها بين گروه

 343214 13 4461781 ها گروهداخل  185/1 469/3

  14 5652261 كل

 نيويورك 2

 حمل و نقل

 237511111 1 237511111 ها بين گروه

 12649111 13 164411111 ها داخل گروه 111/1 77/18

  14 411911111 كل

خدمات 

 شهري

 88671943 1 88671943 ها بين گروه

 24194837 13 313211111 ها داخل گروه 177/1 68/3

  14 411911111 كل

 لندن 3

 حمل و نقل

 112111111 1 112111111 ها بين گروه

 11192131 13 132511111 ها داخل گروه 117/1 11/11

  14 234511111 كل

خدمات 

 شهري

 35615174 1 35615174 ها بين گروه
327/2 151/1 

 15298196 13 198911111 ها داخل گروه
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  14 234511111 كل

 استانبول 4

 حمل و نقل

 28471271 1 28471271 ها بين گروه

 1417318 13 18424998 ها داخل گروه 111/1 19/21

  14 46895268 كل

خدمات 

 شهري

 9526411 1 9526411 ها بين گروه

 2874527 13 37368857 ها داخل گروه 192/1 317/3

  14 46895268 كل

 كوالالامپور 5

 حمل و نقل

 37791213 1 37791213 ها بين گروه

 3857266 13 51144459 ها داخل گروه 118/1 797/9

  14 87935672 كل

خدمات 

 شهري

 14154654 1 14154654 ها بين گروه

 5675463 13 73781118 ها داخل گروه 138/1 469/2

  14 87935672 كل

 سئول 6

 حمل و نقل

 35281195 1 35281195 ها بين گروه

 2366337 13 31762381 ها داخل گروه 112/1 91/14

  14 66142575 كل

خدمات 

 شهري

 13127813 1 13127813 ها بين گروه

 4171366 13 52914762 ها داخل گروه 196/1 225/3

  14 66142575 كل

 شانگهاي 7

 حمل و نقل

 89831112 1 89831112 ها بين گروه

 11316777 13 147111111 ها داخل گروه 115/1 938/7

  14 236911111 كل

خدمات 

 شهري

 41514246 1 41514246 ها بين گروه

 15111173 13 196411111 ها داخل گروه 126/1 68/2

  14 236911111 كل

 (نگارندگانمحاسبات : )منبع              

 

 ضريب همبستگي بين تسهيلات خارجي با حمل و نقل و خدمات شهري در تهران و شهرهاي منتخب -1جدول 

 N گروه متغير شهر رديف
همبستگي 

 پيرسون

سطح معناداري 

 (دوطرفه)

 تهران 1

حمل 

 ونقل

 717/1 15 مبل 
113/1 

 1 15 نقلحمل و 

خدمات 

 شهري

 -459/1 15 مبل 
185/1 

 1 15 خدمات شهري

 نيويورك 2

حمل 

 ونقل

 769/1 15 مبل 
111/1 

 1 15 حمل و نقل

خدمات 

 شهري

 -47/1 15 مبل 
177/1 

 1 15 خدمات شهري

 لندن 3

حمل 

 ونقل

 659/1 15 مبل 
117/ 

 1 15 حمل و نقل

خدمات 

 شهري

 -12/1 15 مبل 
671/1 

 1 15 خدمات شهري

 استانبول 4

حمل 

 ونقل

 779/1 15 مبل 
111/1 

 1 15 حمل و نقل

خدمات 

 شهري

 -451/1 15 مبل 
192/1 

 1 15 خدمات شهري

 كوالالامپور 5

حمل 

 ونقل

 656/1 15 مبل 
118/1 

 1 15 حمل و نقل

خدمات 

 شهري

 -411/1 15 مبل 
138/1 

 1 15 خدمات شهري
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 سئول 6

حمل 

 ونقل

 731/1 15 مبل 
112/1 

 1 15 حمل و نقل

خدمات 

 شهري

 -446/1 15 مبل 
196/1 

 1 15 خدمات شهري

 شانگهاي 7

حمل 

 ونقل

 616/1 15 مبل 
115/1 

 1 15 حمل و نقل

خدمات 

 شهري

 -413/1 15 مبل 
126/1 

 1 15 خدمات شهري

 (نگارندگانمحاسبات : )منبع                                  

  

مقرردار احتمررال نشرران داده شررده در  برره توجرره بررا

خرارجي در   تسرهيلات  ميرزان  برودن  برابر فرض جداول،

شرهرهاي تهرران،    درهاي با مأموريت حمل و نقرل،   پروژه

 ،شانگهاي و كوالالامپور، سئول نيويورك، لندن، استانبول،

خرارجي   تسرهيلات  ميرزان  بودن برابر شود و فرض رد مي

در  بره تفكيرك   شرهري  موريت خدماتهاي با مأ در پروژه

 كوالالامپرور،  اسرتانبول،  لندن، نيويورك، شهرهاي تهران،

 ضرررايب همچنررين. شررود نمرري شررانگهاي رد و سررئول

 ييرد تأ گيرري را  ايرن نتيجره   متغيرها اين بين همبستگي

مرالي   ترأمين زمينره  بنابراين شهر تهران تنها در  .كند مي

متفراوت از   ،هاي حمل و نقرل  تسهيلات خارجي در پروژه

نمايرد و شرايد    ساير شهرهاي بزرگ و منتخب عمرل مري  

هراي   ي خارجي در پروژهمال تأمينبتوان بيان نمود كه در 

 . كند عمل ميشهري مانند ساير شهرهاي بزرگ 

هاي شهري  هاي اقتصادي پروژه ويژگي اط ميانارتب

اي  ها، از اهميت ويرژه  رجي در شهرداريمالي خا تأمينبا 

رو براي بررسي ارتباط برين ميرزان    از اين. برخوردار است

ها، نرخ  داد كل پروژهها و تع مالي خارجي شهرداري تأمين

اسرتفاده  از رابطره رگرسريوني    ،ريسك و بازگشت سرمايه

هرا، نررخ ريسرك و بازگشرت      پرروژه  تعداد كل. شده است

هراي شرهري در    هراي اقتصرادي پرروژه    از ويژگيسرمايه، 

 تأمينميزان ارتباط  (5) در جدول. باشند ها مي شهرداري

نررخ   هرا برا   ها و تعداد كرل پرروژه   شهرداريمالي خارجي 

مطابق با . ريسك و بازگشت سرمايه نشان داده شده است

مرالي   ترأمين ميرزان   دست آمده، ارتبراط ميران  ه نتايج ب

ري در شهر هاي شه اقتصادي پروژههاي  خارجي با ويژگي

ايرن   ،داري آمراره و احتمرال آن   تهران با توجه بره معنري  

هرا و نررخ    اقتصادي از جمله تعداد كل پرروژه  هاي ويژگي

مرالي   ترأمين ثير بسزايي در ، تأريسك و بازگشت سرمايه

كرل   .هراي شرهري در شرهر تهرران دارنرد      خارجي پروژه

هراي شرهري در    مرالي خرارجي پرروژه    تأمينبر  ،ها پروژه

ري تهررران تررأثير مثبررت دارنررد و نرررخ ريسررك   شررهردا

تأثير ها  مالي خارجي پروژه تأمينهاي شهري نيز بر  پروژه

مرالي خرارجي    تأمينبازگشت سرمايه نيز بر  .دارندمنفي 

با . ددارتأثير مثبت  ،هاي شهري شهرداري تهران در پروژه

 1واتسون -به ميزان ضريب تشخيص و آماره دوربنتوجه 

  .دست آمده اتكا نموده توان بر نتايج ب نيز مي

هاي شهري  مالي خارجي پروژه تأمينها بر  كل پروژه

تأثير مثبت دارند و نرخ ريسك در شهرداري كوالالامپور 

تأثير ها  مالي خارجي پروژه تأمينهاي شهري نيز بر  پروژه

مالي خارجي  تأميند و بازگشت سرمايه نيز بر دارمنفي 

تأثير مثبت هاي شهري شهرداري كوالالامپور  در پروژه

 -با توجه به ميزان ضريب تشخيص و آماره دوربن. ددار

 . دست آمده اتكا نموده توان بر نتايج ب نيز ميواتسون 

هراي   مرالي خرارجي پرروژه    ترأمين ها برر   كل پروژه

دارند و نرخ ريسرك  مثبت  أثيرتشهري در شهر استانبول 

 تأثيرها  مالي خارجي پروژه تأمينهاي شهري نيز بر  پروژه

مالي خرارجي   تأميند و بازگشت سرمايه نيز بر دارمنفي 

. ددارمثبت  تأثيرهاي شهري شهرداري استانبول  در پروژه

 -خيص و آمراره دوربرن  برا توجره بره ميرزان ضرريب تشر      

 . دست آمده اتكا نموده توان بر نتايج ب واتسون نيز مي

مررالي خررارجي بررا   تررأمينارتبرراط ميرران ميررزان  

                                                           
�- Dorbin-Watson 
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هاي شهري در شهر لندن نيرز   هاي اقتصادي پروژه ويژگي

هررا و  كررل پررروژه. نشرران داده شررده اسررت (6)در جرردول 

هاي شهري  مالي خارجي پروژه تأمينبازگشت سرمايه بر 

هراي   پرروژه  دارند و نرخ ريسكمثبت  تأثيردر شهر لندن 

منفري   ترأثير هرا   مالي خارجي پرروژه  تأمينشهري نيز بر 

، دست آمرده نيرز نترايج   ه ب با توجه به احتمال آماره. ددار

در شررهرهاي نيويررورك، سررئول و . باشررند دار مرري معنرري

نتايج همانند شرهرهاي   (6)شانگهاي نيز مطابق با جدول 

مرالي خرارجي    تأمينهاي اقتصادي بر  يژگيو. ديگر است

هاي  نيز آزمون (7)در جدول . هستندثرات يكسان داراي ا

اسرت   واتسون نشان داده شده -ضريب تشخيص و دوربن

قرردرت تخمررين و عرردم خودهمبسررتگي     كرره بيررانگر 

 . باشد مي

برراي   ،دسرت آمرده  ه كلي، مطابق با نتايج ب به طور

سسات و كشرورهاي خرارجي و   ؤها، م دريافت وام از بانك

مررالي  تررأمينهرراي شررهري بررا اسررتفاده از  اجررراي پررروژه

خارجي، تمهيدات و الزامرات زيرادي مرورد نيراز اسرت و      

ين زمينه شهرداري تهران براي كسب موفقيت بيشتر در ا

هراي مختلرف    ها را در بخش شرط بايد اين الزامات و پيش

هراي   همچنين ويژگري . مورد شناسايي قرار دهدبه خوبي 

مرالي خرارجي    ترأمين ثير بسزايي بر تأ ،ها اقتصادي پروژه

 .دارندهاي شهري  پروژه

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 و تهران در سرمايه بازگشت و ريسک نرخ ها، پروژه كل تعداد و خارجي تأمين مالي رابطه رگرسيون بين متغيرهاي -0جدول 

 شهرهاي منتخب

 متغير شهر رديف
 ضريب استاندارد نشده

ضريب استاندارد 

 t شده
سطح 

 معناداري
B Std.Error beta 

 تهران 1

 111/1 89/5  837/374 2218 ضريب ثابت

 132/1 462/2 21/1 557/21 621/51 تعداد كل

 111/1 -515/5 -/451 83/563 -3119 نرخ ريسك

 111/1 354/9 382/1 12/51 478 بازگشت سرمايه

 نيويورك 2

 144/1 281/2  731/6387 14562 ضريب ثابت

 129/1 511/2 425/1 339/343 862 تعداد كل

 151/1 -191/2 -362/1 871/9611 -21143 نرخ ريسك

 122/1 656/2 234/1 671/931 2475 بازگشت سرمايه

 لندن 3

 126/1 -571/2  72/6299 -16188 ضريب ثابت

 111/1 996/13 191/1 153/114 1596 تعداد كل

 128/1 538/2 383/1 3/11114 28211 نرخ ريسك

 145/1 262/2 212/1 222/721 1629 بازگشت سرمايه

 استانبول 4

 111/1 894/4  861/1464 7169 ضريب ثابت

 131/1 481/2 271/1 314/75 187 تعداد كل

 111/1 -578/4 -598/1 141/1994 9128 نرخ ريسك

 152/1 175/2 147/1 716/244 532 بازگشت سرمايه

 كوالالامپور 5

 111/1 558/4  489/933 4255 ضريب ثابت

 111/1 156/5 496/1 843/76 396 تعداد كل

 112/1 -155/4 -215/1 528/1377 -5586 نرخ ريسك

 111/1 496/4 317/1 272/342 1539 سرمايهبازگشت 

 سئول 6

 111/1 971/13  534/782 11933 ضريب ثابت

 146/1 253/2 151/1 445/55 125 تعداد كل

 111/1 819/12 -658/1 827/1212 15535 نرخ ريسك

 111/1 473/4 216/1 135/213 919 بازگشت سرمايه

 شانگهاي 7

 161/1 193/2  968/4289 8977 ضريب ثابت

 112/1 987/3 656/1 435/228 911 تعداد كل

 136/1 -389/2 -384/1 572/5749 -13738 نرخ ريسك

 139/1 -341/2 -172/1 867/315 -716 بازگشت سرمايه

 (نگارندگانمحاسبات : )منبع                           
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 واتسون رگرسيوني -هاي ضريب تشخيص و دوربن آزمون  -8جدول 

شهر                        

 آزمون
 شانگهاي سئول كوالالامپور استانبول لندن نيويورك تهران

 993/1 996/1 997/1 991/1 995/1 979/1 955/1 ضريب تشخيص

ضريب تشخيص 

 تعديل شده
993/1 973/1 993/1 989/1 996/1 995/1 992/1 

 -آماره دوربن

 واتسون
888/1 266/2 355/2 976/1 913/1 141/2 781/1 

 (نگارندگانهاي  يافته: )منبع                       

مالي خارجي  تأمينبه منظور آزمون تأثير مثبت 

هاي شهرداري تهران در دوره گذشته بر روي جذب  پروژه

استفاده  ARIMAاز مدل  ،هاي آيندهاين منابع در دوره

متغير ميزان اعتبارات خارجي  ،در اين مدل. گرددمي

روي مقادير با وقفه تهران بر جذب شده توسط شهرداري 

برآورد  ،اخلال مدل يبا وقفه اجزامتغير و مقادير خود

بر اساس متد باكس ر  ،روش انجام اين مدل. گردد مي

 .باشدجنكينز مي

ميررزان اعتبررارات خررارجي جررذب شررده توسررط    

ميليرون ريرال، ميانره     714/861/9شهرداري تهران برابر 

ابررر ريررال، حررداكثر ايررن متغيررر بر ميليررون   111/557

و  1391ميليررون ريررال مربرروط برره سررال    857/649/2

مربروط   ميليون ريال 111/111كمترين مقدار اين متغير 

 برراو نشران   -آزمرون جراك  آمرار  . اسرت  1388به سرال  

دهد كه فرضيه صفر مبني بر نرمال بودن توزيرع ايرن    مي

. گردد و اين متغير داراي توزيع نرمال استمتغير رد نمي

در مرحله بعدي لازم بود تا مانايي يا نامانايي ايرن متغيرر   

 ADFبردين منظرور از آزمرون    . مورد بررسي قرار گيررد 

GLS (ERS) هاي تشخيص مانرايي   كه از بهترين آزمون

نتايج اين آزمون برا مقردار آمراره    . شدكمك گرفته  ،است

بزرگترر از مقرردار   ،قرردر مطلرق  بره لحراظ   -55/2آزمرون  

اسرت و فرضريه صرفر     -99/1درصرد   5بحراني در سطح 

رد  ،مبنري برر وجرود ريشرره واحرد و نامانرا برودن متغيررر      

 .گردد كه متغير مانا استگردد و مشاهده مي مي

برررازش الگررو بررا اسررتفاده از مرردل  ،در گررام بعرردي

ARIMA ي انتخراب مردل مناسرب و    بررا . صورت گرفت

از  ،هرا هاي بهينه با توجره بره تعرداد كرم داده     تعداد وقفه

 ،برر ايرن اسراس   . شده است بيزين استفاده -شوارتزمعيار 

. تعيرين گرديرد   ARIMA (1،1،1)يك مدل  ،مدل بهينه

، نتيجه اين بود كه ضرايب تمرامي متغيرهراي توضريحي   

دهنرده   نشران  ،درصرد  91ر است و ضريب تعيين دا معني

بر اسراس نترايج   . است دهندگي بالاي مدل قدرت توضيح

 AR(1)گردد كه ضريب متغيرر  تخمين مدل مشاهده مي

يعني ميزان اعتبرارات   ؛كه همان وقفه متغير وابسته مدل

 ،باشرد خارجي جذب شده توسرط شرهرداري تهرران مري    

مثبت است كه بيانگر تأثير مثبت ميزان اعتبارت خارجي 

جررذب شررده در دوره قبررل بررر روي ميررزان جررذب ايررن  

هاي بعدي است و فرضيه تحقيق مبنري  ت در دورهاعتبارا

هراي شرهري در    مرالي خرارجي پرروژه    ترأمين بر اين كه 

تأييرد   افزا دارند را ، تأثير همشهرداري تهران در بلندمدت

هرراي در آخرررين مرحلرره لازم اسررت آزمررون . كنرردمرري

تشخيصي بر روي الگوي برازش شرده انجرام گيررد ترا از     

. اطمينان حاصرل گرردد   ،صحت نتايج الگوي برازش شده

جا نقرض فرروض كلاسريك در بررازش     منظور در اين ينبد

از آنجرا كره   . گيررد  مورد بررسي قررار مري   ،الگوي تحقيق

دو محاسرباتي از مقرادير بحرانري     و كراي  Fمقادير آزمون 

 فرضيه صفر مبني برر عردم وجرود    ؛كوچكتر است ،جدول

دهنده عردم وجرود    گردد كه نشانخودهمبستگي رد نمي

 .اخلال مدل است اجزايهمبستگي بين 

 آيند مي دسته ب زمان طي در كه هايي داده    

 متغيرهاي اشكالات از برخي دهنده  نشان (8جدول )

 كاهش به منظور هموارسازي هاي روش .هستند تصادفي

. گيرند مي قرار استفاده مورد ،متغيرها اين تأثيرات لغو يا
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 كارگرفته شوند،ه ب درستي به كه صورتي در ها، روش اين

   .دهند مي نشان تري واضح طور به را روند

بيني به روش هموارسازي نمايي به  مدل كلي پيش

 : باشد صورت زير مي

( ) 1t1tt y��1ayy� −− −+= 

مالي خارجي  تأمينمتغير  �tyدر اين معادله 

با اين تابع . هاي شهري شهرداري تهران است پروژه

نتايج . برآورد شده است MINITABافزار  استفاده از نرم

. آمده است( 8)و جدول ( 2)حاصل به اختصار در نمودار 

 914116/1 با برابر  � مقدار ،اين نمودار به توجه با

 زير صورت به شده برازش مدل ،نتيجه در. باشد مي

 :بود خواهد

( ) 1t1tt y�0.91410610.914106yy� −− −+= 

 

 

 هاي شهري مالي پروژه تأمينمقادير واقعي و برآورد شده ميزان  -0جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 (نگارندگانهاي  يافته: )منبع                            

 

 
                                        هاي شهرداري بيني شده و واقعي ميزان تأمين مالي خارجي پروژه روند پيش -2نمودار 

 (هاي نگارندگان يافته): منبع                                            
 

 

بيني شده و واقعري ميرزان    روند پيش، 2در نمودار 

نشان داده شده  ،هاي شهرداري مالي خارجي پروژه تأمين

هراي   مالي خارجي از سال تأمينثيرپذيري ميزان تأ .است

باشرد كره ميرزان ايرن      نگر ايرن موضروع مري   گذشته بيرا 

بينري شرده كمترر از     هراي پريش   تسهيلات نيرز در سرال  

 .باشد هاي واقعي آن مي سال

 پيشنهادگيري و  نتيجه -8

امرروزه برا    ،هرا  هاي محلي مانند شرهرداري  حكومت

هاي شرهري مواجره    وژهكمبود بودجه در زمينه اجراي پر

هاي ملي آنها نيرز تروان و قردرت مرالي و      هستند و دولت

هرا برراي اجرراي     اقتصادي كافي براي كمك به شهرداري

نتررايج ايررن تحقيررق نشرران داد كرره . هررا را ندارنررد پررروژه

 مقدار برآوردشده مقدار واقعي سال مقدار برآوردشده مقدار واقعي سال

1 274 28/278 9 679 663783/175 

2 313 37/274 11 1585 76659/635 

3 535 54/311 11 1631 46683/1513 

4 648 86/514 12 1719 1316/1619 

5 775 56/636 13 1744 28187/1711 

6 779 11924/763 14 1769 3317/1741 

7 1111 635184/777 15 1957 53749/1766 

8 111 911254/981    
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رغرم اينكره بره عنروان پايتخرت و       علري  شهرداري تهران

شهر كشور، بيشترين قابليرت و پتانسريل    بزرگترين كلان

انردازه   بهمالي خارجي را دارد، نتوانسته  تأمينلازم براي 

 .سطح خود از اين ابزار استفاده كنرد و هم شهرهاي ديگر

همچنررين تررأمين مررالي خررارجي نيازمنررد الزامررات و     

با اسرتفاده از ايرن ابرزار در    توان  نيازهايي است و مي پيش

 را افزايي بلندمدتي هاي شهري، روند هم تأمين مالي پروژه

  .از آنها انتظار داشت

توان گفت كه اصلاح نظرام مرالي در هرر     مي بنابراين

شررط اصرلي برراي بره حرداكثر       كشوري به عنروان پريش  

گررذاري و تسررهيل در  رسرراندن مزايرراي ناشرري از سرررمايه 

عرلاوه برر   . دستيابي به رشد و توسعه پايدار شرهري اسرت  

شروند   گذاران اغلب به سوي جوامعي جذب مي اين، سرمايه

 .افي برخوردار باشندكه از محيط اقتصادي باثبات و شف

اي  گذاران خارجي با در نظر گرفتن مجموعه سرمايه

از عوامرررل يرررا مزايررراي هرررر كشرررور يرررا شرررهر، در آن 

-به عنوان مثال، اوضراع سياسري  . كنند گذاري مي سرمايه

هاي اقتصادي، برازار مصررفي، توليرد     اجتماعي، زيرساخت

همگي از جمله مسائلي هستند كه برراي  ... قيمت و  ارزان

 .گذار خارجي بسيار اهميت دارند يك سرمايه

اي دوسرويه   گذاري خارجي به مثابه معادلره  سرمايه

هرا،   يك سوي آن نهادها، قوانين و مقررات، نگررش : است

گرذار   بازار و امكانات كشور ميزبان براي پرذيرش سررمايه  

هرا و باورهراي    خارجي اسرت و آن سروي ديگرر، گررايش    

. باشرد  شرور ميزبران مري   گذار خارجي نسبت به ك سرمايه

هرراي شررهري و اسررتفاده از    جررذب سرررمايه در پررروژه  

گذاران خرارجي باعر  بهبرود وضرعيت اقتصرادي       سرمايه

شرهروندان  شهرها، كارآفريني و به تبرع آن ارتقراي رفراه    

هرا مهرم اسرت،     اما آنچه در جذب اين سررمايه . گردد مي

گرذاران و   دقت مديران شهري به منظور شناسايي سرمايه

هرا و   رساني به موقرع از پرروژه   هاي موجود، اطلاع انسيلپت

هاي مسرتمر   ه وسيله حمايتب ارتباطيهاي مختلف  قابليت

. باشرد  مديران شهري مري  و سرمايهگذاران بيننظر  و تبادل

نرخ دوره بازگشت سرمايه نيز از ديگر فاكتورهايي است كه 

 سرمايهگذاران .باشرد  گذاران بسريار مهرم مري    براي سرمايه

 هستند همواره به دنبال تضمين يا وجود بسترهاي قرانوني 

از طرفري،  . كه آينده و ثبات سررمايه آنهرا را شرفاف سرازد    

گذاران نيز منجر به تسهيل انتقال  راهكارهاي جذب سرمايه

كننررده شررامل  ايررن عوامررل تسررهيل. گررردد سرررمايه مرري

هاي مالي، مسرائل سياسري، موقعيرت جغرافيرايي و      انگيزه

در انتقرال  . باشرند  گرذار مري   هراي مردنظر سررمايه    حمايت

ترين عاملي كه بايد مورد توجره قررار گيررد،     سرمايه، اصلي

 .گذار است بازدهي مورد انتظار سرمايه
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