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 موانع حقوقی جذب و پذیرش سرمایه گذاري خارجی در ایران
 )15/12/1398، تاریخ تصویب 25/05/1398(تاریخ دریافت  

 کامل حمید
 موسسه قانون یاراز  1398پژوهشگر برتر و برگزیده سال دارنده تندیس 

 چکیده
کشورهایی که در گذشته با انباشت سرمایه مواجه گشته و درصدد صدور آن به خارج از 
مرزهاي ملیّ خویش بر آمده بودند، امروزه به دلایل مختلف به جذب سرمایه گذاري خارجی 
احساس نیاز می کنند. سرمایه گذاري خارجی که از حیث مفهوم و قلمرو متحول شده و نیازي 

شود واجد عناصري بین المللی است و همان گونه که به خوبی به اثبات همگانی قلمداد می 
، »سرمایه گذاري«رسیده است، نمی تواند صرفاً توسط نظام حقوقی ملیّ به نظم کشیده شود. 

چه در چهارچوب مرزهاي ملیّ کشور متبوع سرمایه گذار صورت پذیرد، و چه به فراسوي آن 
از طریق آن، سرمایه نه تنها در فرآیند رشد و توسعه  مرزها توسعه یابد، فرآیندي است که

جامعه سهمی به خود اختصاص داده و مولّد اشتغال، ناقل دانش فنی، و عامل پیشرفت تلقی می 
گردد، بلکه با به جریان افتادن سرمایه ها، منافع متعددي را عاید سرمایه گذار می نماید. در 

ران با وضع قوانین و مقررات لازم، و ایجاد ساختارها چهارچوب هر نظام حقوقی ملیّ، قانونگذا
و نهادهاي ضروري پول و دارایی غیرنقدي شهروندان خویش را به سمت سرمایه گذاري در 
بخش هاي مورد نیاز کشور هدایت می کند. در بعضی کشورهاي دنیا، عدم نیاز به سرمایه ذي 

ایه گذاري در کشور متبوع سرمایه گذار ربط در کشور موطن و یا نابرابري منافع حاصل از سرم
و کشورهاي دیگر، سرمایه داران را به صدور سرمایه خویش به خارج از کشور و اقدام به 
سرمایه گذاري در آنجا مجاب می سازد. سیاست ها و تدابیر تشویقی کشورهاي سرمایه پذیر 

در این مورد دیگر نمی نیز در جذب سرمایه گذاري خارجی بسیار مؤثر قلمداد می شود. اما 
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توان از وحدت منافع سرمایه گذار و دولت سرمایه پذیر سخن به میان آورد و دستگاه قانون 
گذاري  و سیستم قضایی کشور خارجی را براي سرمایه گذاري قابل اعتماد، مستقل و بی 

مالی واضح است که در مسیر ایجاد ظرفیت مشترك و هم افزایی در تأمین طرف قلمداد نمود. 
عدم از منظر علم اقتصاد، ترین مشکل  و تجمیع آنها بـا مشکلاتی بسیاري مواجه هستیم. مهم

همچنین، از ك و خلق پول تأثیرگذار در بازار است. بلوغ بازار مالی و پولی و قدرت تحـرّ
منظر علم حقوق، گاهاً موانعی وجود دارد (نشأت گرفته از اراده قانونگذار) که جذب و 

را با تعذّر مواجه می سازد. در  –و به تبَع آن، سرمایه هاي خارجی  –رمایه گذار پذیرش س
حقوق ایران، این موانع در قوانین و مقررات متعددي (در رأس آنها، قانون اساسی)، نمود پیدا 
کرده است. مسلمّ است در این وصف، پذیرش سرمایه گذاري خارجی در ایران به جهت عدم 

و همچنین، وجود موانع متعدد (به انحاء صور)، ریسک سرمایه گذاري حمایت ها قانونی 
خارجی بیش از منافع اقتصادي آنها است. در این مقاله، ضمن بررسی مفهومی تأمین مالی و 
سرمایه گذاري خارجی، به اهمِ موانع حقوقی جذب و پذیرش سرمایه گذار (سرمایه گذاري 

 خارجی) در ایران خواهیم پرداخت. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

، تأمین مالی، موانع حقوقی، »خارجی«سرمایه گذار، سرمایه گذاري واژگان کلیدي: 
 حقوق و تکالیف سرمایه گذار خارجی
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 بخش اول: کلیات
کلان در  يها روش و شیوه تأمین مالی و تهیه بودجه اجرایی لازم براي انجام پروژه

 از محصولات و خدمات حاصل از آن، در حال حاضر به يبردار مختلف و بهره يها حوزه
با گذشت  باشد.  توسعه می  حال پیش روي کشورهاي در يها ترین چالش عنوان یکی از مهم

تنها کشورهاي در حال توسعه، بلکه کشورهاي توسعه یافته نیز در مسیر پیشرفت   زمان، نه
ها، تنها با ابزارهاي نظري و عملی نو  حل آن که راه شوند یرو م روبهي  مسائل تازه اقتصادي با

يها روش  يریکارگ تأمین منابع مالی خارجی و به  1ر است.میس از ابزار و  یکی ع آنمتنو
براي توفیق کشورها در دستیابی به رشد و توسعه اقتصادي و محقق نمودن اهداف  ازهاین شیپ

گذاري مستقیم  گون تأمین مالی خارجی، سرمایههاي گونا ها است. بین روش آن يا کلان توسعه
ویژه از منظر کشورهاي میزبان است.  ها به مدترین و تأثیرگذارترین روشآخارجی یکی از کار

 و در 1334گذاري خارجی در سال  با تصویب قانون جلب و حمایت سرمایهدر ایران، نیز، 
 1381گذاري خارجی در سال  یهپس از انقلاب با تصویب قانون تشویق و حمایت سرما ،نهایت

نیاز اساسی ورود و فعالیت  عنوان جایگزین قانون قبلی، محیط قانونی و مقرراتی لازم و پیش به
، با نگاهی بر روندهاي ورود و همچنین 2گذاران خارجی در کشور را فراهم نمود. سرمایه

هاي اخیر مشخص  گذاري خارجی در ایران و رشد مستمر و پیوسته آن طی سال جذب سرمایه
توجه  هاي کلان کشور مورد ها و برنامه گذاري گردد این موضوع ضمن اینکه در سیاست می

عنوان تنها نهاد قانونی  هاي اقتصادي و فنی ایران به گذاري و کمک بوده، بلکه سازمان سرمایه
ستور کار عی را در  دگذاري خارجی اقدامات گسترده و متنو ی تشویق و حمایت از سرمایهمتولّ

هاي خارجی ورودي به کشور روند رشد  قرار داده تا بتوان ضمن ایجاد جهش در حجم  سرمایه
هاي اتخاذشده و اقدامات سازمان  ها و برنامه آن را نیز حفظ و تثبیت نماید. گرچه سیاست

جهان  ا با توجه به شرایط کاملاً رقابتی و پیوسته در حال تغییر در سطحتأثیرگذار بوده است، ام

                                                             
)، بررسی موانع و 1394بنگرید به: فیضی چکاپ، غلام نبی؛ تقی زاده، ابراهیم؛ فهیمی، عزیزاالله و خدادادي دشتکی، خداداد، ( -1

 .150شماره یازدهم، ص کاستی هاي تأمین مالی خارجی در حقوق ایران، فصلنامه پژوهش حقوق خصوصی، سال سوم، 
تولیدي، سرمایه گذاري و تأمین مالی  يها ارزیابی طرح)، 1386(سید مطهري، مهدي، جهت کسب اطلاع بیشتر، رجوع کنید به:  -2

 .هاي بازرگانی سسه مطالعات و پژوهشؤشرکت چاپ و نشر بازرگانی وابسته به مچاپ سوم، تهران، ها (کاربردي)،  پروژه

توان از وحدت منافع سرمایه گذار و دولت سرمایه پذیر سخن به میان آورد و دستگاه قانون 
گذاري  و سیستم قضایی کشور خارجی را براي سرمایه گذاري قابل اعتماد، مستقل و بی 

مالی واضح است که در مسیر ایجاد ظرفیت مشترك و هم افزایی در تأمین طرف قلمداد نمود. 
عدم از منظر علم اقتصاد، ترین مشکل  و تجمیع آنها بـا مشکلاتی بسیاري مواجه هستیم. مهم

همچنین، از ك و خلق پول تأثیرگذار در بازار است. بلوغ بازار مالی و پولی و قدرت تحـرّ
منظر علم حقوق، گاهاً موانعی وجود دارد (نشأت گرفته از اراده قانونگذار) که جذب و 

را با تعذّر مواجه می سازد. در  –و به تبَع آن، سرمایه هاي خارجی  –رمایه گذار پذیرش س
حقوق ایران، این موانع در قوانین و مقررات متعددي (در رأس آنها، قانون اساسی)، نمود پیدا 
کرده است. مسلمّ است در این وصف، پذیرش سرمایه گذاري خارجی در ایران به جهت عدم 

و همچنین، وجود موانع متعدد (به انحاء صور)، ریسک سرمایه گذاري حمایت ها قانونی 
خارجی بیش از منافع اقتصادي آنها است. در این مقاله، ضمن بررسی مفهومی تأمین مالی و 
سرمایه گذاري خارجی، به اهمِ موانع حقوقی جذب و پذیرش سرمایه گذار (سرمایه گذاري 

 خارجی) در ایران خواهیم پرداخت. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

، تأمین مالی، موانع حقوقی، »خارجی«سرمایه گذار، سرمایه گذاري واژگان کلیدي: 
 حقوق و تکالیف سرمایه گذار خارجی



13
98

ن 
ستا

 زم
م-

ده
واز

ه د
مار

 ش
م-

سو
ره 

دو
 - 

 یار
ون

 قان
قی

قو
 ح

ی-
علم

مه 
لنا

فص

320

گذاري ضروري است با اتخاذ  گذاري خارجی و جریانات سرمایه در حوزه جذب سرمایه
، طراحی و يزیر گرا در برخی ترتیبات متداول کشور از قبیل نظامات بودجه رویکردي تحول

 و  گذاري و محیط عمومی کسب گذاري رقابتی و بهبود فضاي سرمایه هاي  سرمایه ارائه مشوق
گذاري کشور را  هایی نوین و کارآمد براي سازمان  سرمایه ابزارها و ظرفیتکار، ضمن ایجاد 

اقتصادي  يها تیخارجی و بالفعل درآوردن ظرف يها يگذار هیبه سمت جهش در جذب سرما
به هر روي، با توجه به نیاز بیشتر کشورها به جذب و پذیرش 11نشده سوق دهد.  بکر و استفاده

مناسب و البته ضروي  –خصوصاً در حوزه انرژي و اقتصاد کلان  –سرمایه گذاري خارجی 
است که سرمایه گذار (ان) خارجی اعم از آن که شخص حقیقی باشند یا شخص حقوقی، و 
همچنین وابسته به دولت ها و سازمان هاي ذیربط باشد یا وابسته به بخش خصوصی (شرکت 

پذیرش سرمایه در ایران با چه کیفیاتی  هاي بازرگانی و غیره)، مشخصاً باید بدانند جذب و
مواجه خواهد بود؟ بنابراین، سرمایه گذاران خارجی (مایل به سرمایه گذاري در ایران)، قطعاً با 
آگاهی و شناخت کافی نسبت به سرمایه گذاري در ایران مبادرت خواهند نمود و بالعکس، 

هاي پیش رو (موانع حقوقی)، با  هرگاه بداند سرمایه گذاري در ایران با توجه به محدودیت
ریسک ها و البته ضررهاي احتمالی مواجه خواهد بود و یا اینکه، حمایت ها و تشویق ها 
ناکافی می باشد، بدون تردید از سرمایه گذاري در ایران، منصرف، و سرمایه هاي خود را به 

د، بکار خواهد کشورهاي دیگر که از ثبات اقتصادي و حمایت هاي کافی برخوردار می باش
 گرفت.

 مفهوم و انواع تأمین مالی خارجیبخش دوم: 
 بند اول: مفهوم تأمین مالی خارجی

 یندآدر معناي کلی و منصرف از وصف داخل یا خارجی، در اصطلاح به فر 2،»تأمین مالی«
بنابراین، در  1و3.گردد و بلندمدت اطلاق می مدت انیمالی به سرمایه به صورت م تمرکز منابع

                                                             
)، تأمین مالی و سرمایه گذاري خارجی: مبانی؛ الزامات؛ اقدامات و 1392علیشیري، بهروز و شمس عراقی، شراگیم، (به نقل از:  -1

 .44-43، صص 2دستاوردها، فصلنامه سیاست هاي مالی و اقتصادي، ویژه کارنامه اقتصادي دولت، سال یکم، شماره 
2-Financing. 
پولی بین المللی، چاپ اول، تهران، انتشارات سازمان مطالعه و تدوین کتب علوم انسانی  )، بازارهاي مالی و1386، محمد، (شبانی -3

 .23(سمت)، ص 
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در مورد  ا همهتأمین مالی اصطلاحی متعارف است ام ؛ادبیات رایج حقوقی، مالی و تجاري
شیوه  نینظر ندارند. دلیل آن، در مفهوم متمایزي است که از ا یک تعریف صریح از آن اتفاق

جذب هر نوع  يشود. تأمین مالی در پروژه نیز به مجموعه راهکارهاي مورد نیاز برا برداشت می
در کنار فرایند تأمین مالی،  2.گردد منابع مالی مورد نیاز براي اجراي پروژه اطلاق می سرمایه و

تأمین مالی، براي اجراي شدن،  ،طرح است. در حقیقت تأمین مالی نیز قابل يها کیفنون و تکن
مالی تعبیر کرد.  یا فنون تأمین ها کیتوان به تکن ها می نیازمند سازوکارهایی است که از آن

باشند  می يا نهیزاران اقتصادي در طول زمان داراي یک جریان درآمدي و یک جریان هزکارگ
وجود دارد و لازم است  يا نهیکه لزوماً بر هم منطبق نبوده و شکافی بین جریان درآمدي و هز

و افزایش ي آور که به دنبال ایجاد، جمع ندآییندي این شکاف پر شود. به این چنین فرآطی فر
در این گفتار، به  3گویند. »تأمین مالی«براي هر نوع مخارجی است،  يا هییا سرما منابع مالی

مفهوم شناسی حقوقی، پیشینه تاریخی و همچنین، به ویژگی هاي تأمین مالی از منظر فقه اسلام 
 خواهیم پرداخت.

 بند دوم: مفهوم حقوقی و  پیشینه تاریخی تأمین مالی پروژه 
هایی هستند که با به کارگیري آنها، ساختار،  روش 4،»مالی پروژهمین أت«هاي  منظور از روش

  ، روش بازپرداخت مبالغ استقراضی مورد نیاز پروژه نوع منابع پولی اعم از نقدي و اعتباري
 مانندمین کننده مالی با نهادهاي مربوطأروابط قراردادي ت ،شوند. در این روش مشخص می

، سرمایه گذار و  ، بانک عامل ادي و دارایی، بانک مرکزيایی، وزرات امور اقتصاجر دستگاه

                                                                                                                                                     
وکارها وکسباشخاص،برايسرمایهکردنفراهمموضوعبررسیبهکهاند دانستهاقتصادعلمازاي شاخهراآننیزبرخی -3

خریدبراياعتبار ازنقدپولداشتندستدرجايبهتادهد میراامکاناینگفته پیشنهادهايبهمالیتأمینپردازد.  میها دولت
 . کننداستفادهخوداقتصاديمبادلاتدیگریاپروژهدرگذاري سرمایهکالا،

(مپنا)،  ایراننیروگاهیهاي پروژهمدیریتشرکتتهران،اول،دفترتوس،گازينیروگاهتوس،برقتولیدشرکت: بهنگریدب -
 .1386سال 

)، ماهیت حقوقی قرارداد تأمین مالی خود گران در ایران، مجموعه مقالات پنجمین کنفرانس توسعه نظام 1393مژده، (فیروزي،  -2
 65 صتأمین مالی در ایران، 

ایت ها و موانع محدودیت ها، تشویق ها، حم«حمید، عبدالسلام و حمید، کامل، حقوق سرمایه گذاري خارجی (تأمین مالی)؛  -3
 .12حقوقی در جذب سرمایه گذار خارجی در ایران، چاپ اول، اهواز، انتشارات علوم و فنون پزشکی، ص 

4- Project Financing. 

گذاري ضروري است با اتخاذ  گذاري خارجی و جریانات سرمایه در حوزه جذب سرمایه
، طراحی و يزیر گرا در برخی ترتیبات متداول کشور از قبیل نظامات بودجه رویکردي تحول

 و  گذاري و محیط عمومی کسب گذاري رقابتی و بهبود فضاي سرمایه هاي  سرمایه ارائه مشوق
گذاري کشور را  هایی نوین و کارآمد براي سازمان  سرمایه ابزارها و ظرفیتکار، ضمن ایجاد 

اقتصادي  يها تیخارجی و بالفعل درآوردن ظرف يها يگذار هیبه سمت جهش در جذب سرما
به هر روي، با توجه به نیاز بیشتر کشورها به جذب و پذیرش 11نشده سوق دهد.  بکر و استفاده

مناسب و البته ضروي  –خصوصاً در حوزه انرژي و اقتصاد کلان  –سرمایه گذاري خارجی 
است که سرمایه گذار (ان) خارجی اعم از آن که شخص حقیقی باشند یا شخص حقوقی، و 
همچنین وابسته به دولت ها و سازمان هاي ذیربط باشد یا وابسته به بخش خصوصی (شرکت 

پذیرش سرمایه در ایران با چه کیفیاتی  هاي بازرگانی و غیره)، مشخصاً باید بدانند جذب و
مواجه خواهد بود؟ بنابراین، سرمایه گذاران خارجی (مایل به سرمایه گذاري در ایران)، قطعاً با 
آگاهی و شناخت کافی نسبت به سرمایه گذاري در ایران مبادرت خواهند نمود و بالعکس، 

هاي پیش رو (موانع حقوقی)، با  هرگاه بداند سرمایه گذاري در ایران با توجه به محدودیت
ریسک ها و البته ضررهاي احتمالی مواجه خواهد بود و یا اینکه، حمایت ها و تشویق ها 
ناکافی می باشد، بدون تردید از سرمایه گذاري در ایران، منصرف، و سرمایه هاي خود را به 

د، بکار خواهد کشورهاي دیگر که از ثبات اقتصادي و حمایت هاي کافی برخوردار می باش
 گرفت.

 مفهوم و انواع تأمین مالی خارجیبخش دوم: 
 بند اول: مفهوم تأمین مالی خارجی

 یندآدر معناي کلی و منصرف از وصف داخل یا خارجی، در اصطلاح به فر 2،»تأمین مالی«
بنابراین، در  1و3.گردد و بلندمدت اطلاق می مدت انیمالی به سرمایه به صورت م تمرکز منابع

                                                             
)، تأمین مالی و سرمایه گذاري خارجی: مبانی؛ الزامات؛ اقدامات و 1392علیشیري، بهروز و شمس عراقی، شراگیم، (به نقل از:  -1

 .44-43، صص 2دستاوردها، فصلنامه سیاست هاي مالی و اقتصادي، ویژه کارنامه اقتصادي دولت، سال یکم، شماره 
2-Financing. 
پولی بین المللی، چاپ اول، تهران، انتشارات سازمان مطالعه و تدوین کتب علوم انسانی  )، بازارهاي مالی و1386، محمد، (شبانی -3

 .23(سمت)، ص 
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مین أهاي ت ، مقوله در بسیاري از منابع 1.شوند پیمانکار، تعیین و منابع مالی مورد نیاز مشخص می
و براي  گیرند م در نظر میؤأمالی و انجام پروژه را در چارچوب یک مجموعه و به صورت ت

هایی مانند استراتژي تدارك پروژه استفاده  از اصطلاحانتخاب راهبردي اجزاي این مجموعه 
ر نظر گرفتن  هاي دستیابی به اهداف پروژه با د تژي تدارك، بهترین راهاکنند. در استر می

مین أشود. هدف استراتژي تدارك، دستیابی به نحوه ت ها، شناسایی می ها و ریسک محدودیت
هینه بین ریسک و قدرت کنترل نهادهاي ذي اي مشخص با ایجاد تعادل ب مالی و انجام پروژه

دهد. باید توجه داشت  روش تدارك را به صورت سلسه مراتبی مورد توجه قرار می .نفع است
بنابراین،  2.مین مالی و روش انجام پروژه در ارتباط با یکدیگر هستندأکه دو موضوع روش ت

که به طیف وسیعی از ساختارهاي مالی اطلاق می گردد و  3،»تأمین مالی پروژه«اصطلاحِ 
علیرغم کاربرد گسترده آن، به ویژه در سطح بازار مالی ایران، مفهومی ناشناخته و یا مبهم می 
باشد. اهمیت و گستردگی این موضوع تا بدان حد است که بتوان به جرأت مدعی شد طرح 

لحاظ مالی تأمین شوند، نامحدود است. دغدغه و  هایی که با استفاده از این روش می توانند از
نگرانی هاي پولی و مالی چه در طرح هاي اساسی و عمده، زیربنائی، عمرانی و اقتصادي، و چه 

به همین مناسبت، در این  4در طرح هاي کوچک و جزئی با توسل به این روش قابل رفع است.
تهیه سرمایه براي انجام پروژه هاي قسمت از مقاله حاضر، به بررسی مفهومی تأمین مالی (

 اقتصادي) خواهیم پرداخت.
 الف: مفهوم تأمین مالی پروژه

 يها نهیتعاریف متعددي ارائه شده است و از این اصطلاح در زم 5،»تأمین مالی پروژه«از 
ل و . در حقیقت، مفهوم تأمین مالی پروژه به قدري پویا در حال تحوگردد یمختلفی استفاده م

                                                             
 همان منبع. -1
 اقتصادي، پژوهشنامه ،اسلامی مالی تامین در محور پروژه مالی تامین هاي تکنیک ررسی)، ب1388هیبتی، فرشاد و احمدي، موسی، ( -2

 .93 ص )،34 (پیاپی 13 شماره ،9 دوره
3- Project financing. 

)، مجله دانشکده حقوق و علوم B.O.T)، قراردادهاي بین المللی ساخت؛ بهره برداري و انتقال (1381توسلی جهرمی، منوچهر، ( -4
 .119، ص 58سیاسی، شماره 

5- Project financing. 
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ر نیست. با این وجود، تعاریف گسترده است که تعریف جامع و مختصر از آن، به آسانی میس
 :شود یها اشاره م اي از آن نسبتاً گویایی در این زمینه وجود دارد که در زیر به پاره

، نوعی تسهیلات است که در آن وام دهنده به طور يا هیتأمین مالی یک پروژه سرما« -1
هاي  ها را به عنوان منبع بازپرداخت دانسته و دارایی و درآمد ناشی از پروژه اصولی جریان وجوه

 1».ردیپذ یپروژه را به عنوان وثایق براي وام پرداختی م

اصطلاح تأمین مالی پروژه براي اشاره به مفهوم وسیعی از ساختارهاي مالی مورد استفاده « -2
راي یک مشخصه عمومی هستند و آن اینکه، . با این توضیح که این ساختارها داردیگ یقرار م

 2».مورد نظر وابستگی ندارد تأمین مالی در ابتدا به اعتبار تأمین کننده و یا ارزش فیزیکی سرمایه
3- »تأمین مالی  توان یا ماگرچه تعاریف بسیار زیادي براي تأمین مالی پروژه وجود دارد، ام

برداري از یک حق، منبع طبیعی و یا دیگر  هپروژه را به تأمین مالی جهت گسترش و یا بهر
فراهم نشده، بلکه اساساً  يا هیها در مواردي که اکثریت تأمین مالی به شکل سهام سرما سرمایه

 3».، تعریف نمودگردند یاز محل درآمدهاي آتی پروژه تأمین م
 گونه که توسط . همانباشد یاصطلاح تأمین مالی داراي یک معناي خاص حقوقی نم -4

این واژه داراي چندین معنی است. از این اصطلاح براي  شود یجامعه بانکی بکار گرفته م
ها از جمله صدور سهام جدید، اوراق قرضه و یا اسناد تجاري  توصیف انواع تأمین مالی پروژه

ویژه در جامعه بانکی مورد استفاده  هاي اخیر به . اما در معناي خاص که در سالشود یاستفاده م
، تأمین مالی پروژه عبارت است از تأمین مالی یک پروژه خاص که در آن، ردیگ یقرار م

 4».گردد یهاي قرض دهنده از درآمدهاي پروژه و وثایق آن پرداخت م وام

                                                             
)، 1379)؛ به نقل از برهانی، حمید، (Finance Accounting Standards Boardمالی آمریکا (اداره استاندارد حسابداري  -1

 .225المللی، چاپ اول، تهران، نشر مؤسسه عالی بانکداري ایران، ص  بانکداري و تأمین مالی بین
2- Thomas, William, Chancer, Clifford, (2006), Project Finance and Banking. Need to Be Sustainable - 
New Environmental Rules-are Forcing Banks to Change the Way they Look at the Real Cost of Project 
Finance. International Financial Law Review, Vol. 25, p. 62. 
3- Graham Vinter, (2006), Project Finance: A Legal Guide, Sweet & Maxwell, London. Third Edition, p. 1. 
4- Sin, Kam Fan., (1999), Building Project Finance in Hong Kong: Law and Practice, Second Edition, 
LexisNexis Hong Kong, p. 1. 

مین أهاي ت ، مقوله در بسیاري از منابع 1.شوند پیمانکار، تعیین و منابع مالی مورد نیاز مشخص می
و براي  گیرند م در نظر میؤأمالی و انجام پروژه را در چارچوب یک مجموعه و به صورت ت

هایی مانند استراتژي تدارك پروژه استفاده  از اصطلاحانتخاب راهبردي اجزاي این مجموعه 
ر نظر گرفتن  هاي دستیابی به اهداف پروژه با د تژي تدارك، بهترین راهاکنند. در استر می

مین أشود. هدف استراتژي تدارك، دستیابی به نحوه ت ها، شناسایی می ها و ریسک محدودیت
هینه بین ریسک و قدرت کنترل نهادهاي ذي اي مشخص با ایجاد تعادل ب مالی و انجام پروژه

دهد. باید توجه داشت  روش تدارك را به صورت سلسه مراتبی مورد توجه قرار می .نفع است
بنابراین،  2.مین مالی و روش انجام پروژه در ارتباط با یکدیگر هستندأکه دو موضوع روش ت

که به طیف وسیعی از ساختارهاي مالی اطلاق می گردد و  3،»تأمین مالی پروژه«اصطلاحِ 
علیرغم کاربرد گسترده آن، به ویژه در سطح بازار مالی ایران، مفهومی ناشناخته و یا مبهم می 
باشد. اهمیت و گستردگی این موضوع تا بدان حد است که بتوان به جرأت مدعی شد طرح 

لحاظ مالی تأمین شوند، نامحدود است. دغدغه و  هایی که با استفاده از این روش می توانند از
نگرانی هاي پولی و مالی چه در طرح هاي اساسی و عمده، زیربنائی، عمرانی و اقتصادي، و چه 

به همین مناسبت، در این  4در طرح هاي کوچک و جزئی با توسل به این روش قابل رفع است.
تهیه سرمایه براي انجام پروژه هاي قسمت از مقاله حاضر، به بررسی مفهومی تأمین مالی (

 اقتصادي) خواهیم پرداخت.
 الف: مفهوم تأمین مالی پروژه

 يها نهیتعاریف متعددي ارائه شده است و از این اصطلاح در زم 5،»تأمین مالی پروژه«از 
ل و . در حقیقت، مفهوم تأمین مالی پروژه به قدري پویا در حال تحوگردد یمختلفی استفاده م

                                                             
 همان منبع. -1
 اقتصادي، پژوهشنامه ،اسلامی مالی تامین در محور پروژه مالی تامین هاي تکنیک ررسی)، ب1388هیبتی، فرشاد و احمدي، موسی، ( -2

 .93 ص )،34 (پیاپی 13 شماره ،9 دوره
3- Project financing. 

)، مجله دانشکده حقوق و علوم B.O.T)، قراردادهاي بین المللی ساخت؛ بهره برداري و انتقال (1381توسلی جهرمی، منوچهر، ( -4
 .119، ص 58سیاسی، شماره 

5- Project financing. 
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به تأمین مالی گسترش و یا انتفاع حق، منبع طبیعی و یا دیگر  توان یتأمین مالی پروژه را م« -5
انبوهی از تأمین مالی از طریق بدهی انجام شده و اصولاً  تعریف کرد که ییها هیسرما

. طرح در این ردیگ یبازپرداخت آن خارج از سرمایه و بر اساس درآمدهاي آن طرح صورت م
یک طرح نفتی یا گازي، معدن، ارتباطات، تونل، پل، بزرگراه، پالایشگاه،  تواند یمعنا م

درآمد منظمی  تواند یونه مخاطره و ریسکی که مایستگاه انرژي و یا خطوط لوله باشد. لذا هرگ
  1».ردیگ یتعریف قرار م را تولید کند به محض اینکه اجرانی شد. داخل در این

 ب: پیشینه تاریخی تأمینی مالی پروژه
ترین  محبوبیت و شیوع فراوانی را در سه دهه اخیر تجربه کرده است که مهم ،»تأمین مالی«

 يها . اگرچه تأمین مالی پروژه به عنوان یک ساختار در طرحگردد یبرم 1990آن به دهه 
ا ریشه ام گردد یبر م 1990نفتی دریاي شمال در اواخر دهه  يها المللی، به تأمین مالی طرح بین

تاریخی آن را باید در قواعد و مقررات تجاري یونان قدیم جستجو کرد. بازرگانانی که از 
 کردند یهاي دریایی استفاده م و از وام پرداختند یبه تجارت مطریق دریا در یونان و رم باستان 

ملزم به برگرداندن  دیرس یبندر مقصد م تنها در صورتی که کشتی با محموله به نحو سالم به
آلمان در  3»پروشیان«اي از تأمین مالی پروژه به ساخت شبکه راه آهن  نمونه 2مبلغ وام بودند.

هاي راه آهن مصوب سوم  نون پروشیان در خصوص شرکتاواسط قرن نوزدهم بر مبناي قا
. این قانون به گردد یبه طور خاصی براي این منظور تصویب شده بود، بر مکه  18384نوامبر 

نحو چشمگیري قرار دادهاي امتیاز مدرن که دربردارنده مقرراتی در خصوص ساختار مالی 
رقابت بود را با  عوارض و قواعدو  ها نهیمحاسبه هز 5ها، مالکیت و سلب مالکیت، ریسک

به ساخت تونل در  توان ییکدیگر ترکیب نموده بود. نمونه دیگري از تأمین مالی پروژه را م

                                                             
1- Reinhard Leopold Klamann, Islamic project finance: a legal study with particular reference to the laws 
of Switzerland and the United Arab Emirates, Thesis (doctoral)-University of Lausanne, 2003, p. 83. 
2- Sea Loan (Fenus Nauticum). 
3- Prussian. 
4- The Prussian law regarding railroad companies of November 3, 1838. 
5- Expropriation. 
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تأمین مالی به این موارد  ،آلپ سوئیس در اوایل قرن بیستم مثال زد. بنابراین 1»گتهارد«منطقه 
دنیا از  يها هاي اخیر، ساختارهاي تأمین مالی در تمامی بخش محدود نبوده و به ویژه در سال

ها و دیگر  ها، پل ، جادهها مارستانیها، ب جمله تأمین مالی معادن، سکوهاي نفتی، فرودگاه
یب قانون پنج ساله اول در ایران نیز با تصو  2.ردیگ یتأسیسات عمومی مورد استفاده قرار م

شمسی، استفاده از نوعی تسهیلات متداول گشت که کمتر  1368توسعه اقتصادي در سال 
کم اشخاص  مشهور شد و کم» فاینانس«کسی بدان آشنایی داشت. این تسهیلات نوظهور به 

درصد بهاي کالا و  85زیادي متقاضی استفاده از آن شدند. نرخ بهره پائین آن و پرداخت 
مات توسط بانک تسهیلات دهنده خارجی از دلایل اصلی استقبال از این نوع تسهیلات بود. خد

قانون برنامه پنج ساله اول مجلس شوراي اسلامی، به دولت و بخش خصوصی  )29(طبق تبصره 
مبالغ  مجوز استفاده از منابع مالی خارجی در قالب فاینانس و تجارت متقابل (بندي) به ترتیب با

میلیارد دلار داده شد. وظیفه مذاکره و نظارت در انعقاد قرار دادهاي اخذ تسهیلات  10و  4/17
به عهده بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران محول گردید تا با کمک سیستم بانکی، قرار 

با تصویب و  ،دادهاي مالی مورد نیاز را با اعتبار دهندگان مذاکره و نهائی نماید. بدین ترتیب
 يها شمسی، واژه فاینانس به مفهوم تأمین مالی طرح 1368ساله اول از سال  5ن برنامه ابلاغ قانو

 3المللی در قالب قرار دادهاي مالی به تدریج جا افتاد. صنعتی و تولیدي از محل منابع مالی بین
و بنابراین، نسبت به روزهاي اولیه پیدایش و همچنین عمدتاً با توجه به قوه ابتکار جامعه حقوقی 

المللی، تأمین مالی پروژه در یک مسیر طولانی قرار گرفته است و سلسله ابزارهایی را  مالی بین
 يها توسعه داده است. این موضوع موجب گردیده است راهکارهاي متفاوتی نسبت به طرح

اند، مشابه  مختلف اعمال گردد و باعث شود دو طرحی هم که با روش یکسان تأمین مالی شده
که تحت کنترل و یا  ییها اشند. تمایل و گرایش به سمت خصوصی سازي بخشیکدیگر نب

                                                             
1- Gotthard. 

 .17لسلام و حمید، کامل، منبع پیشین، ص حمید، عبدا -2
 هاي صنعتی در جمهوري اسلامی ایران هاي تأمین منابع مالی (فاینانس) پروژه نحوه و روش )،1390، (نوروزي محمدبنگرید به:  -3

به راهنمایی محمد جعفر  ،(بررسی حقوقی اقتصادي)، پایان نامه کارشناسی ارشد حقوق اقتصادي دانشگاه شهید بهشتی دانشکده حقوق
 .53قنبري جهرمی، ص 

به تأمین مالی گسترش و یا انتفاع حق، منبع طبیعی و یا دیگر  توان یتأمین مالی پروژه را م« -5
انبوهی از تأمین مالی از طریق بدهی انجام شده و اصولاً  تعریف کرد که ییها هیسرما

. طرح در این ردیگ یبازپرداخت آن خارج از سرمایه و بر اساس درآمدهاي آن طرح صورت م
یک طرح نفتی یا گازي، معدن، ارتباطات، تونل، پل، بزرگراه، پالایشگاه،  تواند یمعنا م

درآمد منظمی  تواند یونه مخاطره و ریسکی که مایستگاه انرژي و یا خطوط لوله باشد. لذا هرگ
  1».ردیگ یتعریف قرار م را تولید کند به محض اینکه اجرانی شد. داخل در این

 ب: پیشینه تاریخی تأمینی مالی پروژه
ترین  محبوبیت و شیوع فراوانی را در سه دهه اخیر تجربه کرده است که مهم ،»تأمین مالی«

 يها . اگرچه تأمین مالی پروژه به عنوان یک ساختار در طرحگردد یبرم 1990آن به دهه 
ا ریشه ام گردد یبر م 1990نفتی دریاي شمال در اواخر دهه  يها المللی، به تأمین مالی طرح بین

تاریخی آن را باید در قواعد و مقررات تجاري یونان قدیم جستجو کرد. بازرگانانی که از 
 کردند یهاي دریایی استفاده م و از وام پرداختند یبه تجارت مطریق دریا در یونان و رم باستان 

ملزم به برگرداندن  دیرس یبندر مقصد م تنها در صورتی که کشتی با محموله به نحو سالم به
آلمان در  3»پروشیان«اي از تأمین مالی پروژه به ساخت شبکه راه آهن  نمونه 2مبلغ وام بودند.

هاي راه آهن مصوب سوم  نون پروشیان در خصوص شرکتاواسط قرن نوزدهم بر مبناي قا
. این قانون به گردد یبه طور خاصی براي این منظور تصویب شده بود، بر مکه  18384نوامبر 

نحو چشمگیري قرار دادهاي امتیاز مدرن که دربردارنده مقرراتی در خصوص ساختار مالی 
رقابت بود را با  عوارض و قواعدو  ها نهیمحاسبه هز 5ها، مالکیت و سلب مالکیت، ریسک

به ساخت تونل در  توان ییکدیگر ترکیب نموده بود. نمونه دیگري از تأمین مالی پروژه را م

                                                             
1- Reinhard Leopold Klamann, Islamic project finance: a legal study with particular reference to the laws 
of Switzerland and the United Arab Emirates, Thesis (doctoral)-University of Lausanne, 2003, p. 83. 
2- Sea Loan (Fenus Nauticum). 
3- Prussian. 
4- The Prussian law regarding railroad companies of November 3, 1838. 
5- Expropriation. 
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بسیار زیادي بر گسترش  ریهاي زیربنایی، تأث آب، برق و پروژه باشند از قبیل نظارت دولت می
 دینما یدهه اخیر این فرضیه را تقویت م يها شرفتیاست. تحولات و پ تأمین مالی پروژه داشته

که تأمین مالی پروژه علیرغم سرعت چشمگیرش، همچنان یک پتانسیل قوي، در زمینه رشد و 
ها در  ، بسیاري از تأمین مالی زیرساخت1970تا اوایل دهه  1.دیآ یپیشرفت به حساب م

چندجانبه و  يها کشورهاي در حال توسعه از طریق منابع دولتی اعم از دولت میزبان، موسسه
نسبت به تأمین  ییها ا اخیراً مقاومت، امرفتیپذ یمالی صادراتی صورت متأمین  يها آژانس

مالی دولتی در کشورهاي  يها مالی عمومی مطرح شده است. این فشارها شامل کاهش کمک
هاي کشورهاي میزبان، فاقد اعتبار مالی به منظور  دولت ،. همچنینباشد یدر حال توسعه م

هاي زیربنایی و به  تقیم و یا حمایت اعتباري جهت پروژهحمایت مالی از طریق تأمین مالی مس
 . باشند یمنظور توسعه اقتصاد خویش م

 بخش سوم: تعریف و ویژگی هاي تأمین مالی پروژه از منظرِ فقه اسلام
 الف: تعریف تأمین مالی اسلامی

که ق می شود طلادر حقیقت به مجموعه فرآیندهایی ا ،»تأمین مالی«از منظر فقه اسلام، 
ع مالی و سرمایه مورد نیاز براي انجام فعالیت هاي تجاري، خرید و یا سرمایه بجهت تأمین منا

گذاري انجام می شود. روش هاي متفاوتی براي تأمین مالی فعالیت هاي تجاري وجود دارد که 
بانک ها و مؤسسات مالی مختلف می توانند از آن ها براي تأمین مالی شرکت ها استفاده 

 2.نمایند
 ب: ویژگی هاي خاص تأمین مالی اسلامی

در تأمین مالی اسلامی، بر ارتباط و پیوند میان بخش واقعی اقتصاد با بخش مالی و مقدم بودن 
-شود. این پیوند در زمینۀ خدمات و سرویساولی (اقتصادي) بر دومی (مالیه) تأکید زیادي می

هاي غیر هاي تأمین مالی سیستمر روشد 3آید.گذاري و مالی بیشتر به چشم میهاي سرمایه
                                                             

1- Reinhard Leopold Kiarmann, op.cit., pp. 81-82.
2-https://fxf1.com/training-articles-persian-books/ابزاره-از-استفاده-با-شرکتها-مالی-تأمین/ 
یژگی ها و تعهدات نظام هاي اقتصادي اسلامی)، محمد نجات االله صدیقی، (بی تا)، تأمین مالی اسلامی و مسایل فراروي آن (و -3

 مندرج در وب سایت بانک سپه، به آدرس فضاي مجازي ذیل:
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باشد، دو طرف یعنی تأمین کننده مالی هاي منفعت طلبانه میاسلامی که مبتنی بر روش
گذار) و مجري با هدف کسب سود حاصله بر اساس نرخ مشخص بین طرفین تقسیم (سرمایه

ها جري فعالیتگردد. اما این امکان وجود دارد که فعالیت اقتصادي انجام شده توسط ممی
ناموفق باشد و به جاي سود و منفعت، زیان به بار آورد که در این حالت نه تنها سودي ندارد 

ثمر و بلکه ممکن است بخشی از سرمایه نیز از میان برود و تلاش و کوشش مجري طرح نیز بی
بی براي توانند جایگزین مناسهاي اسلامی بدون ربا میفایده باشد. بر همین اساس، روشبی

سازي تعهدات پرداخت و تعهدات کسب هاي منفعت طلبانه سنتی باشند. لذا با همزمانروش
ثباتی را در هاي مبتنی بر مشارکت قادر خواهند بود یکی از منابع اصلی بیدرآمد، روش

ها با در بازارهاي مالی میان بردارند. همچنین، با مرتبط ساختن سود حاصل از فعالیت واسطه
تري هاي خاص به نحو آسانها براي پروژهواقعی حاصل از سرمایه، تخصیص سرمایهآمد 

پذیرد. در حقیقت، در تأمین مالی اسلامی، رشد اقتصادي در کنار رشد و توسعه صورت می
-محور مدنظر است. به طور کلی ویژگیاجتماعی و یا به عبارت دیگر توسعه اقتصادي عدالت

 توان در موارد ذیل خلاصه نمود: اسلامی را میهاي خاص تأمین مالی 
-هر گونه پرداختی مازاد بر اصل پول ممنوع است و این امر شامل منافع غیر مستقیم نیز می -

 باشد؛

 هاي حاصل از پول قرض داده شده شریک باشد؛ دهنده باید در سودها و زیانوام -

نها در صورتی که از طریق فعالیتی به دست آوردن پول از پول جایز نیست. ایجاد پول ت -
 ور باشد، قابل قبول است؛ و بهره

ها و محصولاتی را پشتیبانی نماید که از جانب اسلامی مجاز شناخته تأمین مالی باید فعالیت -
 2و1باشد.

                                                                                                                                                     
-https://www.banksepah.ir/400/آن-يفرآرو-لیمسا-و-یاسلام-یمال-نیتأم.aspx 
 .188همان منبع، ص  -1
)، بررسی حقوقی قراردادهاي تأمین مالی پروژه هاي کلان از منظر حقوق ایران و با نگاهی به فقه 1397به نقل از: سخیري، عاطفه، ( -2

اسلام، پایان نامه مقطع کارشناسی ارشد، به راهنمایی دکتر حسن حیدري، رشته حقوق خصوصی، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد بین 
 .51ارس، ص خلیج ف –المللی خرمشهر 

بسیار زیادي بر گسترش  ریهاي زیربنایی، تأث آب، برق و پروژه باشند از قبیل نظارت دولت می
 دینما یدهه اخیر این فرضیه را تقویت م يها شرفتیاست. تحولات و پ تأمین مالی پروژه داشته

که تأمین مالی پروژه علیرغم سرعت چشمگیرش، همچنان یک پتانسیل قوي، در زمینه رشد و 
ها در  ، بسیاري از تأمین مالی زیرساخت1970تا اوایل دهه  1.دیآ یپیشرفت به حساب م

چندجانبه و  يها کشورهاي در حال توسعه از طریق منابع دولتی اعم از دولت میزبان، موسسه
نسبت به تأمین  ییها ا اخیراً مقاومت، امرفتیپذ یمالی صادراتی صورت متأمین  يها آژانس

مالی دولتی در کشورهاي  يها مالی عمومی مطرح شده است. این فشارها شامل کاهش کمک
هاي کشورهاي میزبان، فاقد اعتبار مالی به منظور  دولت ،. همچنینباشد یدر حال توسعه م

هاي زیربنایی و به  تقیم و یا حمایت اعتباري جهت پروژهحمایت مالی از طریق تأمین مالی مس
 . باشند یمنظور توسعه اقتصاد خویش م

 بخش سوم: تعریف و ویژگی هاي تأمین مالی پروژه از منظرِ فقه اسلام
 الف: تعریف تأمین مالی اسلامی

که ق می شود طلادر حقیقت به مجموعه فرآیندهایی ا ،»تأمین مالی«از منظر فقه اسلام، 
ع مالی و سرمایه مورد نیاز براي انجام فعالیت هاي تجاري، خرید و یا سرمایه بجهت تأمین منا

گذاري انجام می شود. روش هاي متفاوتی براي تأمین مالی فعالیت هاي تجاري وجود دارد که 
بانک ها و مؤسسات مالی مختلف می توانند از آن ها براي تأمین مالی شرکت ها استفاده 

 2.نمایند
 ب: ویژگی هاي خاص تأمین مالی اسلامی

در تأمین مالی اسلامی، بر ارتباط و پیوند میان بخش واقعی اقتصاد با بخش مالی و مقدم بودن 
-شود. این پیوند در زمینۀ خدمات و سرویساولی (اقتصادي) بر دومی (مالیه) تأکید زیادي می

هاي غیر هاي تأمین مالی سیستمر روشد 3آید.گذاري و مالی بیشتر به چشم میهاي سرمایه
                                                             

1- Reinhard Leopold Kiarmann, op.cit., pp. 81-82.
2-https://fxf1.com/training-articles-persian-books/ابزاره-از-استفاده-با-شرکتها-مالی-تأمین/ 
یژگی ها و تعهدات نظام هاي اقتصادي اسلامی)، محمد نجات االله صدیقی، (بی تا)، تأمین مالی اسلامی و مسایل فراروي آن (و -3

 مندرج در وب سایت بانک سپه، به آدرس فضاي مجازي ذیل:
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 بخش چهارم: انواع روش هاي تأمین مالی خارجی
(یا قرضی) و  هاي استقراضی روش توان در دو دسته ها را می هاي ورود سرمایه به پروژه شیوه

ها،  این روش 1.نمود يبند  می(یا تأمین از طریق فروش سهام) تقس هاي غیراستقراضی روش
هاي  تمرکز بر روشمقاله، عد داخلی و خارجی قابل بحث باشد که در این تواند در دو ب می

 .شود می ها پرداخته باشد. در ادامه به بررسی این روش تأمین مالی خارجی می

 ) Borrowing methods( بند اول: روش هاي استقراضی
 شکال حقوقی قرض پیونددر حوزه تأمین مالی خارجی، بحث تأمین مالی استقراضی با اَ

ضمان، سفته و دیگر انواع  المللی، اوراق بهادار، و جهال هاي بانکی بین از قبیل وام - خورد می
 این اسناد قرض، از وام بانکی گرفته تا موارد بسیار مربوط به قرض. ویژگی مشترك تمام اسناد

 دهنده براي ارائه مبلغ ها بازتاب یک توافق بنیادین از طرف وام تر، این است که تمام آن پیچیده
در این گونه  2.خواسته شده و تعهد از طرف وام گیرنده براي بازپرداخت وام دریافتی است

کند و  دهنده دریافت می قع وامی را از مؤسسه وامپذیر) در وا کارفرما (سرمایه ،ها روش
این دسته  4و 3.دهنده بپردازد مقرر اقساط بازپرداخت آن را به وام ظف است در سررسیدهايؤم

دهنده   وام ها خودداري دو شکل است: در یک شکل مؤسسه هاي تأمین مالی پروژه از روش
تأمین  کند و در واقع فاز ی تعیین نمیگونه شرطی را براي نحوه به کارگیري وام دریافت هیچ

نحوه  مالی پروژه از فاز اجرایی آن کاملاً جداست. در این حالت هیچ عملیات نظارتی نیز بر
اقدام به دریافت اقساط به  شده  نییمصرف وام ندارد و تنها پس از پرداخت، در موعدهاي تع

                                                             
) در پروژه هاي عمرانی BOT(شناسایی و اولویت بندي ریسک قراردادهاي ساخت، بهره برداري و انتقال ، )1388حمید، (، نبی لو -1

 28ص از دیدگاه مدیران پروژه ها در شرکت هاي عمرانی، پایان نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه آزاد اسلامی، 
2-Centre For Financial and Management Studies, 2011, P. 9. 
مبانی مهندسی مالی و مدیریت ریسک، مترجمان سجاد سیاح و علی صالح آبادي، تهران، گروه رایانه تدبیر  ،)1384جان، ( هال، -3

 346ص  پرداز،
همچنین بنگرید به: -6

- Kathryn F. Staley, (1997), The Art of Short Selling, John Wily Press, p. 13. 
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 یا مؤسسه وام قراضی، کشورهاي است در نوع دیگر از روش 1.نماید همراه سود حاصله می
مصرف آن را با  دهنده، بر نحوه هزینه و مصرف شدن وام نیز نظارت کامل دارد و از اول نوع 

وام بدون  کند. در  این حالت، در صورتی که کشور دریافت کننده وام گیرنده شرط می
مصرف  شده،دهنده، آن را در موارد دیگري غیر از آنچه که از قبل توافق  هماهنگی با وام
بانک  اي نظیر مؤسسه دهنده مواجه خواهد شد. براي نمونه هایی از سوي وام نماید، با جریمه

نکته حائز اهمیتی که در این روش تأمین مالی  2.نمایند جهانی اقدام به ارائه وام به این شکل می
راي ها ب هاي تأمین مالی پروژه در بین روش وجود دارد آن است که، کمترین ریسک را

پروژه و سود یا زیان آن، تنها اقدام به ارائه  دهنده در برداشته و او صرفنظر از نتیجه اجراي وام
 ،. در نتیجهیدنما یسود توافق شده دریافت م وام نموده و در موعد مقرر نیز اصل وام را به همراه

کمتر به این نوع ها  ریسک را در برداشته و آن براي کشورهاي وام گیرنده بالاترین ،این روش
هاي روش  ترین شیوه مهم  3.دهند نشان می هاي بزرگ تمایل تأمین مالی براي اجراي پروژه

 گیرند. استقراضی در زیر مورد بحث قرار می
 ) Financeالف: فایناس (

خارجی پروژه است.  »فاینانس«هاي استقراضی از منابع خارجی،  یکی از پرکاربردترین روش
 باشد. در مفاهیم حقوقی و قوانین ایران، این یا تأمین مالی می »الیهم«ه معنی فاینانس در لغت ب

تر، عبارت است از استفاده از خطوط اعتباري براي دریافت وام از  طور اختصاصی مفهوم به
سازوکاري دانست که در آن بین  توان یم فاینانس را ،در حقیقت 4.المللی مؤسسه مالی بین

اي را  که طرح یا پروژه شود منعقد می گذار، قراردادي شور سرمایهکشور سرمایه پذیر و ک
آلات و تجهیزات، مواد اولیه و توان  همراه با نیروي انسانی متخصص، انتقال فناوري، ماشین

                                                             
)، عوامل موثر در کارایی استفاده از استقراض خارجی در ایران، فصلنامه علوم انسانی دانشگاه الزهرا (س)، 1386زهرا، (افشاري،  -1

 10ص ، 32شماره 
)، کاربرد مدل چند شاخصه فازي براي انتخاب شیوه متناسب سرمایه گذاري خارجی در 1392احمد، (و جمالی،  ، محمودصارمی -2

 .12ص ، 29بخش بالا دستی صنعت نفت جمهوري اسلامی ایران، فصلنامه پژوهش هاي بازرگانی، شماره 
3- Fouzul Khan, Kabir and Parra, Robert, J., (2003), Prentis Hall, p. 200 
4 - Groendaal, willem van and Mazraati, mohammad, (2006), A Critical Review of Iran is Buy – Back 
Contracts, Energy Policy, p. 12 

 بخش چهارم: انواع روش هاي تأمین مالی خارجی
(یا قرضی) و  هاي استقراضی روش توان در دو دسته ها را می هاي ورود سرمایه به پروژه شیوه

ها،  این روش 1.نمود يبند  می(یا تأمین از طریق فروش سهام) تقس هاي غیراستقراضی روش
هاي  تمرکز بر روشمقاله، عد داخلی و خارجی قابل بحث باشد که در این تواند در دو ب می

 .شود می ها پرداخته باشد. در ادامه به بررسی این روش تأمین مالی خارجی می

 ) Borrowing methods( بند اول: روش هاي استقراضی
 شکال حقوقی قرض پیونددر حوزه تأمین مالی خارجی، بحث تأمین مالی استقراضی با اَ

ضمان، سفته و دیگر انواع  المللی، اوراق بهادار، و جهال هاي بانکی بین از قبیل وام - خورد می
 این اسناد قرض، از وام بانکی گرفته تا موارد بسیار مربوط به قرض. ویژگی مشترك تمام اسناد

 دهنده براي ارائه مبلغ ها بازتاب یک توافق بنیادین از طرف وام تر، این است که تمام آن پیچیده
در این گونه  2.خواسته شده و تعهد از طرف وام گیرنده براي بازپرداخت وام دریافتی است

کند و  دهنده دریافت می قع وامی را از مؤسسه وامپذیر) در وا کارفرما (سرمایه ،ها روش
این دسته  4و 3.دهنده بپردازد مقرر اقساط بازپرداخت آن را به وام ظف است در سررسیدهايؤم

دهنده   وام ها خودداري دو شکل است: در یک شکل مؤسسه هاي تأمین مالی پروژه از روش
تأمین  کند و در واقع فاز ی تعیین نمیگونه شرطی را براي نحوه به کارگیري وام دریافت هیچ

نحوه  مالی پروژه از فاز اجرایی آن کاملاً جداست. در این حالت هیچ عملیات نظارتی نیز بر
اقدام به دریافت اقساط به  شده  نییمصرف وام ندارد و تنها پس از پرداخت، در موعدهاي تع

                                                             
) در پروژه هاي عمرانی BOT(شناسایی و اولویت بندي ریسک قراردادهاي ساخت، بهره برداري و انتقال ، )1388حمید، (، نبی لو -1

 28ص از دیدگاه مدیران پروژه ها در شرکت هاي عمرانی، پایان نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه آزاد اسلامی، 
2-Centre For Financial and Management Studies, 2011, P. 9. 
مبانی مهندسی مالی و مدیریت ریسک، مترجمان سجاد سیاح و علی صالح آبادي، تهران، گروه رایانه تدبیر  ،)1384جان، ( هال، -3

 346ص  پرداز،
همچنین بنگرید به: -6

- Kathryn F. Staley, (1997), The Art of Short Selling, John Wily Press, p. 13. 
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برداري رسید  که طرح یا پروژه به بهره گذار تأمین شود و زمانی ارزي لازم توسط کشور سرمایه
گردد که کل  سرمایه پذیر متعهد می گذاري و بهره متعلق به آن کشور، سرمایهبر اساس میزان 

گذار قرار دهد. در  کشور سرمایه اریقیمت تمام شده طرح یا پروژه را به صورت اقساطی در اخت
 این روش، مبلغ مشخصی با توافق طرفین از یک کشور یا مؤسسه به کشور دیگري قرض

سال)  10تا  5(بهره) آن طی مدت زمان معلومی (معمولاً بین  سودشده و اصل وام به همراه  داده
دهنده براي  است. وام گذاري هاي غیر سرمایه این روش، یکی از روش  1گردد. بازپرداخت می

معتبري را از کشور  مشخص و يها نیاطمینان از بازپرداخت به موقع وام پرداخت شده، تضم
همکاري چند کشور  هاي مختلفی مانند خصوص از روشنماید. در این  وام گیرنده دریافت می

در صورت بروز  یا مؤسسه در وام پرداختی که باعث ایجاد امکان فشار بیشتر بر وام گیرنده
  2.کنند مشکل در بازپرداخت وام خواهد شد، استفاده می

 ) Usanceب: یوزانس (
آمده،  »وعده پرداخت«و  »هره پول«، »مدت«، »فرجه«، »مهلت«در لغت به معنی  ،»یوزانس«

گذاري به  المللی به معناي نسیه تضمین شده است، در اصطلاح سرمایه در عرف تجارت بین
دار  توافق بر پرداخت قیمت فناوري و تجهیزات دریافت شده در قبال ارائه برات مدت معنی

در مدت زمان باشد، وام دریافتی با توجه به بازپرداخت آن  مدت یک یا دو سال) می (مثلاً به
گیرد؛ به این  هاي تجاري مورد استفاده قرار می مقدار کمتري داشته و معمولاً براي پروژه کوتاه

هاي خرید (کالا، خدمات یا فناوري) را ندارد و مایل  که وام گیرنده توان پرداخت هزینه معنا
  3.اي معلوم بپردازد ها را در طول زمان و یا آینده هزینه است این

 ) Guaranteed Loansهاي تضمینی ( پ: وام
 هاي دریافتی در این روش با روش فاینانس یک تفاوت عمده دارد و آن هم به برقراري وام

 دهنده بر نحوه هزینه شدن وام  شروط مشخص براي استفاده از وام و اعمال کنترل مؤسسه وام
 الزام شده یسنج امکانمطالعات موارد باید  گونه نی. در اگردد یدر زمان اجراي پروژه برم

                                                             
 8پیشین، ص محمد رضا، منبع کسمتی،  -1
 بررسی راه هاي تجهیز و توسعه منابع مالی خاجی، تهران، مجله اقتصادي وزارت امور اقتصادي و دارایی، ،)1382ساسان، (قاسمی،  -2

 12ص 
 3ص یوزانس، سایت مرکز تحقیقات کامپیوتري علوم اسلامی،  )،1384داریوش، ( امیري، -3
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در  1.دهنده به انجام رسیده و توجیه فنی و اقتصادي پروژه مورد قبول وي قرار گیرد توسط وام
 این روش به برقراري مشروط و مشخص براي استفاده از وام و اعمال کنترل مؤسسه وام واقع،

که لازم است در این خصوص  گردد یبرم دهنده بر نحوه هزینه شدن وام در زمان اجراي پروژه 
دهنده به انجام رسیده و توجیه فنی و اقتصادي پروژه  الزام شده توسط وام یسنج مطالعات امکان

 مورد قبول وي قرار گیرد. 
 ) Credit linesت: خطوط اعتباري (

 هاي بخش دولتی و خصوصی، یکی از منابع مالی خارجی به منظور تأمین نیاز ارزي طرح
 باشد. به این منظور پس از مذاکره نظام بانکی کشور و بانک  طوط اعتباري میاستفاده از خ

گرین و با در نظر گرفتن دخارجی اعتباردهنده، قرارداد خط اعتباري با مبلغ و مدت استفاده معی 
 گردد. طی این قرارداد دریافت کننده خط موجود در این گونه قراردادها منعقد می طیشرا

ء نی از تولیدات یا خدمات اعطابه اندازه مبلغ معی ابدی یاخت پول، اجازه ماعتباري بدون پرد
 3و2.کننده خط اعتباري استفاده کرده و مطابق توافقات اقدام به بازپرداخت آن نماید

 ) Re-Financeث: ریفایناس (
 بانک مرکزي استفاده از خطوط 31/6/1383مورخ  1113/60به موجب بخشنامه شماره 

 جهت گشایش اعتبارات اسنادي بابت واردات ساله کیحداکثر  یبانک نیمدت ب کوتاهاعتباري 
 گویند. 4»سریفاینان« کالا را اصطلاحاً

 ) Non-extruded methodبند دوم: روش غیراستقراضی (
 هاي تأمین مالی هاي تأمین مالی غیر استقراضی هستند، در واقع تمام روش نوع دیگر، روش
 مالی ها تأمین کننده منابع باشند که در آن گذاري می براي سرمایه ییها غیر قرضی، روش

گذار) در اجراي پروژه مشارکت داشته و یا حتی پروژه را به صورت کامل به اجرا در  (سرمایه
                                                             

تأمین منابع مالی خارجی، تهران، سازمان سرمایه گذاري و روش هاي ، )1384( علی رضا؛ زهی، تقی و غفارپور، داود، ،رعلیپو -1
 158ص دارایی آذربایجان شرقی، معاونت اقتصادي، 

تا حدود زیادي  ها میخاص تحر عنوان یک نمونه نام برد که در شرایط توان به ایران را می -در حال حاضر خط اعتباري چین -2
 باشد. زیآم تیتوانست موفق

3- Faboozi, Frank J., (2004), Foreign Investment Rights, John Wily Press, p. 13 
4- Refference. 

برداري رسید  که طرح یا پروژه به بهره گذار تأمین شود و زمانی ارزي لازم توسط کشور سرمایه
گردد که کل  سرمایه پذیر متعهد می گذاري و بهره متعلق به آن کشور، سرمایهبر اساس میزان 

گذار قرار دهد. در  کشور سرمایه اریقیمت تمام شده طرح یا پروژه را به صورت اقساطی در اخت
 این روش، مبلغ مشخصی با توافق طرفین از یک کشور یا مؤسسه به کشور دیگري قرض

سال)  10تا  5(بهره) آن طی مدت زمان معلومی (معمولاً بین  سودشده و اصل وام به همراه  داده
دهنده براي  است. وام گذاري هاي غیر سرمایه این روش، یکی از روش  1گردد. بازپرداخت می

معتبري را از کشور  مشخص و يها نیاطمینان از بازپرداخت به موقع وام پرداخت شده، تضم
همکاري چند کشور  هاي مختلفی مانند خصوص از روشنماید. در این  وام گیرنده دریافت می

در صورت بروز  یا مؤسسه در وام پرداختی که باعث ایجاد امکان فشار بیشتر بر وام گیرنده
  2.کنند مشکل در بازپرداخت وام خواهد شد، استفاده می

 ) Usanceب: یوزانس (
آمده،  »وعده پرداخت«و  »هره پول«، »مدت«، »فرجه«، »مهلت«در لغت به معنی  ،»یوزانس«

گذاري به  المللی به معناي نسیه تضمین شده است، در اصطلاح سرمایه در عرف تجارت بین
دار  توافق بر پرداخت قیمت فناوري و تجهیزات دریافت شده در قبال ارائه برات مدت معنی

در مدت زمان باشد، وام دریافتی با توجه به بازپرداخت آن  مدت یک یا دو سال) می (مثلاً به
گیرد؛ به این  هاي تجاري مورد استفاده قرار می مقدار کمتري داشته و معمولاً براي پروژه کوتاه

هاي خرید (کالا، خدمات یا فناوري) را ندارد و مایل  که وام گیرنده توان پرداخت هزینه معنا
  3.اي معلوم بپردازد ها را در طول زمان و یا آینده هزینه است این

 ) Guaranteed Loansهاي تضمینی ( پ: وام
 هاي دریافتی در این روش با روش فاینانس یک تفاوت عمده دارد و آن هم به برقراري وام

 دهنده بر نحوه هزینه شدن وام  شروط مشخص براي استفاده از وام و اعمال کنترل مؤسسه وام
 الزام شده یسنج امکانمطالعات موارد باید  گونه نی. در اگردد یدر زمان اجراي پروژه برم

                                                             
 8پیشین، ص محمد رضا، منبع کسمتی،  -1
 بررسی راه هاي تجهیز و توسعه منابع مالی خاجی، تهران، مجله اقتصادي وزارت امور اقتصادي و دارایی، ،)1382ساسان، (قاسمی،  -2

 12ص 
 3ص یوزانس، سایت مرکز تحقیقات کامپیوتري علوم اسلامی،  )،1384داریوش، ( امیري، -3
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در  گذار با پذیرش ریسک ناشی از به کارگیري منابع مالی سرمایه ،خواهد آورد. در این حالت
گذاري شده را از محل عملکرد  ، برگشت اصل و سود منابع سرمایهفعالیت یا پروژه موردنظر

شناخته شده عبارتند از:  گذاري هاي سرمایه روش نیتر مهم 1.اقتصادي طرح انتظار دارد
هاي تأمین مالی غیر  روشغیره. و  2، بیع متقابلبی. اُ. تی گذاري مستقیم خارجی، سرمایه

 کننده منابع مالی ستند که در آن تأمینگذاري ه براي سرمایه ییها استقراضی روش
گذار) با قبول ریسک ناشی از به کارگیري منابع مالی در فعالیت با طرح مورد نظر،  (سرمایه

 3طرح انتظار دارد. گذاري شده را از محل عملکرد اقتصادي برگشت اصل و سود منابع سرمایه
 .شود هاي غیر استقراضی پرداخته می به بررسی روش قسمتدر این 

 الف: سرمایه گذاري خارجی و انواع آن
 عبارت است از هر کالا، ثروت و یا پولی که توان آمیزش با دیگر عوامل را براي 4،»سرمایه«

گوناگون داشته باشد. به بیان دیگر، سرمایه عبارت  يها تولید کالاها و یا افزایش ثروت، از راه
از نظر   5.کالاها و خدمات دیگر است کننده دیاست از آن بخش از کالاها که خود تول

 -کاران از قبیل صنعت - دیگر يها گروهی از مردم، به وسیله گروه ياندازها اقتصادي، پس
بر این  6.آورد یم گذاري را به وجود شود و مفهوم سرمایه می يا هیتبدیل به یک کالاي سرما

سرمایه موجود در یک افزایش حجم  عبارت است از يگذار هیگفت، سرما توان یاساس، م
گذاري در حقیقت تشکیل سرمایه  سرمایه ن. به عبارت دیگر،جامعه در طی یک دوره معی

گذاري خارجی را این گونه تعریف کرده است:  ، سرمایهالملل نیفرهنگ لغت حقوق ب  7.است
 براي(کشور میزبان)  انتقال وجوه یا مواد از یک کشور (کشور صادر کننده) به کشور دیگر«

                                                             
 8ص نفت، باي بک و منافع ملی، چاپ اول، تهران، انتشارات نواي آوا، ، )1384ابوالفضل، (حسن بیگی،  -1

2- Buy - Back Arrangement. 
 .31حمید، عبدالسلام و حمید، کامل، منبع پیشین، ص  -3

4- Fund. 
نگاهی بر مسایل اقتصادي، سیاسی و جامعه شناختی جهان سوم، چاپ اول، تهران، انتشارات پژوهشکده ، )1384صمد، ( کلانتري، -5

 87ص امور اقتصادي، 
6- Mitra, J. K., (1977), Foreign Investment Rights, The World Press Private Ltd, p. 48 

 .258صمد، منبع پیشین، ص کلانتري،  -7
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استفاده از تأسیسات یک بنگاه اقتصادي در کشور اخیر، در برابر مشارکت مستقیم یا 
برداري از این وجه در اداره یک بنگاه اقتصادي  غیرمستقیم در سود آن بنگاه. چگونگی بهره

گذاري  سرمایه 1».شود گذاري خارجی از تجارت خارجی محسوب می سرمایه وجه تمایز
گذاري مستقیم  سرمایه« باشد. ورت مستقیم، غیرمستقیم و غیرسهمیتواند به ص خارجی می

که مناسبات بلندمدت  گذاري عبارت است از سرمایه) (UNCTADاز نظر آنکتاد  ،»خارجی
را در شرکتی  یدارد و کنترل سود پیوسته شخصیت حقیقی یا حقوقی مقیم یک کشور خارج

 .دار است واقع در کشور میزبان، عهده
 تمییز سرمایه گذاري خارجی از مفاهیم و نهادهاي مشابهبخش پنجم: 

 بند اول: سرمایه گذاري خارجی و استقراض خارجی
، به عنوان یکی از روش هاي قرضی تامین مالی خارجی، عبارت است از وام »استقراض«

گرفتن ارز، از دولت هاي خارجی یا مؤسسات و سازمان هاي مالی بین المللی، در مقابل 
در استقراض، وام  2ت مبلغ وام و بهره آن در موعد یا مواعد معین از طرف وام گیرنده.بازپرداخ

دهنده صرف نظر از محل استفاده این وجوه و بدون پذیرش ریسک هاي مربوطه، صرفاً مطابق 
قرارداد وام در مواعد معین، مبالغ مشخص شده و سود متعلقّه را دریافت می کند. در استقراض 

وام دهنده، در قبال اعطاي وام، در خواس تضمین باز پرداخت منابع مالی را از خارجی طرف 
تأمین منابع مالی براي جبران   3سوي دولت یا بانک هاي تجاري کشور وام گیرنده می کند.

کسري بودجه و محدودیت هاي ارزي به عنوان مهم ترین دلایل استقراض خارجی بیان شده 
را می » خارجی«میانِ میان سرمایه گذاري خارجی و استقراض  اند. با این وصف، تفاوت هاي

 توان بنحو ذیل بر شمرد:
در قراردادهاي تأمین مالی پروژه، بر خلاف سرمایه گذاري خارجی، فایناسور در  -الف 

سود و زیان پروژه، و ریسک هاي مربوط شریک و سهیم نبوده، صرفاً طلبکار اصل مبلغ منابع 
                                                             
1- Reisenfeld, S. A., (1985), Foreign investment, in Rncyclopedia of Public International Law, vol 8, p. 246 

)، سرمایه هاي خارجی و روش هاي جذب آن، چاپ دوم، تهران، انتشارات وزارت امور اقتصادي و دارایی، 1374امضایی، احمد، ( -2
 .10ص 

 رش انتشار عمومی سرمایه گذاري جهانی.)، گزا1392علیشیري، بهروز، ( -3
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گذاري شده را از محل عملکرد  ، برگشت اصل و سود منابع سرمایهفعالیت یا پروژه موردنظر

شناخته شده عبارتند از:  گذاري هاي سرمایه روش نیتر مهم 1.اقتصادي طرح انتظار دارد
هاي تأمین مالی غیر  روشغیره. و  2، بیع متقابلبی. اُ. تی گذاري مستقیم خارجی، سرمایه

 کننده منابع مالی ستند که در آن تأمینگذاري ه براي سرمایه ییها استقراضی روش
گذار) با قبول ریسک ناشی از به کارگیري منابع مالی در فعالیت با طرح مورد نظر،  (سرمایه

 3طرح انتظار دارد. گذاري شده را از محل عملکرد اقتصادي برگشت اصل و سود منابع سرمایه
 .شود هاي غیر استقراضی پرداخته می به بررسی روش قسمتدر این 

 الف: سرمایه گذاري خارجی و انواع آن
 عبارت است از هر کالا، ثروت و یا پولی که توان آمیزش با دیگر عوامل را براي 4،»سرمایه«

گوناگون داشته باشد. به بیان دیگر، سرمایه عبارت  يها تولید کالاها و یا افزایش ثروت، از راه
از نظر   5.کالاها و خدمات دیگر است کننده دیاست از آن بخش از کالاها که خود تول

 -کاران از قبیل صنعت - دیگر يها گروهی از مردم، به وسیله گروه ياندازها اقتصادي، پس
بر این  6.آورد یم گذاري را به وجود شود و مفهوم سرمایه می يا هیتبدیل به یک کالاي سرما

سرمایه موجود در یک افزایش حجم  عبارت است از يگذار هیگفت، سرما توان یاساس، م
گذاري در حقیقت تشکیل سرمایه  سرمایه ن. به عبارت دیگر،جامعه در طی یک دوره معی

گذاري خارجی را این گونه تعریف کرده است:  ، سرمایهالملل نیفرهنگ لغت حقوق ب  7.است
 براي(کشور میزبان)  انتقال وجوه یا مواد از یک کشور (کشور صادر کننده) به کشور دیگر«

                                                             
 8ص نفت، باي بک و منافع ملی، چاپ اول، تهران، انتشارات نواي آوا، ، )1384ابوالفضل، (حسن بیگی،  -1

2- Buy - Back Arrangement. 
 .31حمید، عبدالسلام و حمید، کامل، منبع پیشین، ص  -3

4- Fund. 
نگاهی بر مسایل اقتصادي، سیاسی و جامعه شناختی جهان سوم، چاپ اول، تهران، انتشارات پژوهشکده ، )1384صمد، ( کلانتري، -5

 87ص امور اقتصادي، 
6- Mitra, J. K., (1977), Foreign Investment Rights, The World Press Private Ltd, p. 48 

 .258صمد، منبع پیشین، ص کلانتري،  -7
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رصد سود مشخص است. البته گفتنی است، در صورتی که پروژه با مالی تأمین شده و د
بر خلاف سرمایه  -ب  1شکست مواجه شود، آثار این شکست به وي تحمیل خواهد شد.

گذاري خارجی که سرمایه گذار با به کارگیري اقلام سرمایه در پروژه، اقدام به مدیریت، 
مالی پروژه، تأمین کننده مالی هیچ ساخت و اجراي پروژه می کند، در قراردادهاي تامین 

فاینانسور در قرار داد هاي فاینانس،  -تعهدي در مدیریت، ساخت و اجراي پروژه ندارد. پ 
تأمین منابع مالی براي پروژه است، در صورتی که در پروژه هاي سرمایه گذاري، سرمایه گذار 

نند ماشین آلات، تجهیزات، دانش معمولاً افزون بر سرمایه هاي نقدي، اقلام غیر نقد سرمایه ما
 فنی، حق اختراع و غیره را نیز در پروژه به کار می گیرد. 

در قراردادهاي تأمین مالی بر اساس توافق طرفین قرارداد، سود تسهیلات اعطایی از قبل  -ت 
افزون بر این درصد  2مشخص است که معمولاً براساس نرخ بهره بین بانکی لندن (لایبور)

عیین می شود، ولی، در قراردادهاي سرمایه گذاري، سود ناشی از سرمایه گذاري به مشخصی، ت
در  -تناسب سهام سرمایه گذار و عملکرد مالی پروژه پس از کسب درآمد تعیین می شود. ث 

قرار دادهاي تامین مالی پروژه، مدت زمان باز پرداخت مبالغ دریافتی و سود متعلقه از قبل 
در قراردادهاي سرمایه گذاري، برگشت اصل سرمایه و سود حسب تعیین می شود. ولی 

  3عملکرد و فعالیت پروژه خواهد بود، بدون آن که مدت آن مشخص باشد.
 بند دوم: سرمایه گذاري خارجی و تأمین مالی پروژه

، عبارت است از تأمین منابع مالی مورد نیاز براي راه »تأمین مالی پروژه«بیان گردید که 
توسط تأمین کننده مالی (فاینانسور) و استهلاك مبالغ  4و اجراي یک پروژه معیناندازي 

                                                             
 .37حمید، عبدالسلام و حمید، کامل، منبع پیشین، ص  -1

2- Lodon Inter Bank Offered Rate (LIBOR). 
در بسیاري از قراردادهاي سرمایه گذاري خارجی، مانند قرار دادهاي باي بک یا بی. او. تی، تأمین مالی پروژه به عنوان یکی از  -3

تعهدات سرمایه گذار مطرح می شود. در این قرار دادها، سرمایه گذاري از دارایی خود، اقدام به ورود ارز به پروژه می کند یا براساس 
 مالی پروژه، منابع مالی مورد نیاز پروژه را تأمین می کند و یا تلفیقی از این دو روش را به کار می بندد. ساز و کار تأمین 

4- Special Purpose Vehicle(SPV). 
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با این وصف،  1پرداخت شده و سود متعلقه به وسیله عواید حاصل از بهره برداري از پروژه.
تفاوت هاي میان سرمایه گذاري خارجی و تأمین مالی پروژه را می توان بدین نحو بر شمرد: 

است که از  2ي تأمین مالی پروژه، دریافت کننده منابع مالی، شرکت پروژهدر قراردادها -الف 
مطابق شرایط  - است؛ ب 3نظر مالی و حقوقی داراي شخصیت حقوقی مستقل از بانیان پروژه

قرارداد تأمین مالی، تأمین کننده با امکان مراجعه محدود به بانیان پروژه را دارد یا بدون امکان 
سرمایه گذاري  ن مراجعه به اموال پروژه براي وي پیش بینی شده است.مراجعه، صرفاً امکا

گذاري مستقیم خارجی است اما با دو تفاوت  همانند سرمایه سهمی در قالب ترتیبات قراردادي
شخصیت حقوقی در کشور میزبان با هدف خاص و به صورت  -الف اصلی که عبارتند از:  

عمدتاً  -ب شود.  ادي موجود ایجاد و تأسیس میترتیبات قرارد شرکت پروژه و به واسطه
  4حضور در کشور میزبان نامحدود نبوده و زمان آن در قالب قرارداد تعیین شده است.

 سازمان گذاري سهمی در قالب ترتیبات قراردادي روشی براي تأمین مالی هاي سرمایه روش
هاي بخش خصوصی (یا است که با اعطاي امتیاز از سوي دولت به شرکت ها پروژهیافته 

ها) براي احداث تأسیسات و امکانات زیرساختی و زیربنایی که معمولاً از شرکت کنسرسیومی
و خدمات یا کالاهاي تولیدي آن مورد استفاده  گردد برداري می و بهره توسط دولت ساخته

هایی  هحوز ها شیوهاستفاده این  به تعریف، حوزه مورد توجه با .گردد عموم است اطلاق می
نیروگاه و شبکه توزیع برق، سد و شبکه آبیاري،  ، فرودگاه و بنادر،آهن راهنظیر احداث جاده و 

در  ها پروژه... است. فازهاي اجرایی  زباله و آوري جمعشبکه مخابرات و پستی، فاضلاب و 
 ؛خرید و تدارك ؛موارد است:  طراحی و مهندسیاین شامل  معمولاًقالب ترتیبات قراردادي 

ترتیبات قراردادي در قالب همچنین،   .برداري و نگهداري بهره ؛تأمین مالی ؛ساخت و اجرا
از:  اند عبارتها  آن ترین متداولو  ترین مهمشود که برخی از  عی اجرا میهاي متنو روش

                                                             
1- Henry A Davis, (1996), Project Financt Finance: Practical Case Studies, Published by Euromoney 
Publications PLC, p.12. 
2- Project Sponser,s. 
3- Non-recourse Project Finance. 

 .40حمید، عبدالسلام و حمید، کامل، منبع پیشین، ص  -4

رصد سود مشخص است. البته گفتنی است، در صورتی که پروژه با مالی تأمین شده و د
بر خلاف سرمایه  -ب  1شکست مواجه شود، آثار این شکست به وي تحمیل خواهد شد.

گذاري خارجی که سرمایه گذار با به کارگیري اقلام سرمایه در پروژه، اقدام به مدیریت، 
مالی پروژه، تأمین کننده مالی هیچ ساخت و اجراي پروژه می کند، در قراردادهاي تامین 

فاینانسور در قرار داد هاي فاینانس،  -تعهدي در مدیریت، ساخت و اجراي پروژه ندارد. پ 
تأمین منابع مالی براي پروژه است، در صورتی که در پروژه هاي سرمایه گذاري، سرمایه گذار 

نند ماشین آلات، تجهیزات، دانش معمولاً افزون بر سرمایه هاي نقدي، اقلام غیر نقد سرمایه ما
 فنی، حق اختراع و غیره را نیز در پروژه به کار می گیرد. 

در قراردادهاي تأمین مالی بر اساس توافق طرفین قرارداد، سود تسهیلات اعطایی از قبل  -ت 
افزون بر این درصد  2مشخص است که معمولاً براساس نرخ بهره بین بانکی لندن (لایبور)

عیین می شود، ولی، در قراردادهاي سرمایه گذاري، سود ناشی از سرمایه گذاري به مشخصی، ت
در  -تناسب سهام سرمایه گذار و عملکرد مالی پروژه پس از کسب درآمد تعیین می شود. ث 

قرار دادهاي تامین مالی پروژه، مدت زمان باز پرداخت مبالغ دریافتی و سود متعلقه از قبل 
در قراردادهاي سرمایه گذاري، برگشت اصل سرمایه و سود حسب تعیین می شود. ولی 

  3عملکرد و فعالیت پروژه خواهد بود، بدون آن که مدت آن مشخص باشد.
 بند دوم: سرمایه گذاري خارجی و تأمین مالی پروژه

، عبارت است از تأمین منابع مالی مورد نیاز براي راه »تأمین مالی پروژه«بیان گردید که 
توسط تأمین کننده مالی (فاینانسور) و استهلاك مبالغ  4و اجراي یک پروژه معیناندازي 

                                                             
 .37حمید، عبدالسلام و حمید، کامل، منبع پیشین، ص  -1

2- Lodon Inter Bank Offered Rate (LIBOR). 
در بسیاري از قراردادهاي سرمایه گذاري خارجی، مانند قرار دادهاي باي بک یا بی. او. تی، تأمین مالی پروژه به عنوان یکی از  -3

تعهدات سرمایه گذار مطرح می شود. در این قرار دادها، سرمایه گذاري از دارایی خود، اقدام به ورود ارز به پروژه می کند یا براساس 
 مالی پروژه، منابع مالی مورد نیاز پروژه را تأمین می کند و یا تلفیقی از این دو روش را به کار می بندد. ساز و کار تأمین 

4- Special Purpose Vehicle(SPV). 
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برداري و واگذاري  ساخت، مالکیت، بهره؛ )BOTبرداري و واگذاري ( ساخت، بهره
)BOOT( برداري  ت و بهرهساخت، مالکی؛)BOO( لیزینگ و واگذاري  / ساخت، اجاره؛
)BLT(  بازسازي، بهرهو ) برداري، واگذاريROT(.1   

بخش ششم: موانع حقوقی مانع از جذب و پذیرش سرمایه گذار (سرمایه 
 گذاري خارجی) در ایران

 بند اول: موانع حقوقی مندرج در قانون اساسی جمهوري اسلامی ایران
اساسی ایران، اصول متعددي وجود دارد که عملاً راه را بر ورود سرمایه گذاران در قانون 

خارجی در ایران بسته است. در این گفتار، این اصول به طور خلاصه مورد بحث و بررسی قرار 
 خواهند گرفت.
 ) قانون اساسی44الف: اصل (

 پایه سه بخش ان برنظام اقتصادي جمهوري اسلامی ایر« قانون اساسی، )44(به موجب اصل 
 ریزي منظم و صحیح استوار است. بخش دولتی شامل کلیه دولتی، تعاونی و خصوصی با برنامه

 صنایع بزرگ صنایع مادر، بازرگانی خارجی، معادن بزرگ، بانکداري، بیمه، تأمین نیرو، سدها
ی، رسانی، رادیو و تلویزیون، پست و تلگراف و تلفن، هواپیمای هاي بزرگ آب و شبکه

دولت است.  اریها که به صورت مالکیت عمومی و در اخت آهن و مانند این راه و راه کشتیرانی،
شود  خصوصی شامل آن قسمت از کشاورزي، دامداري، صنعت، تجارت و خدمات می بخش

 هاي اقتصادي دولتی و تعاونی است. مالکیت در این سه بخش تا جایی که با مکمل فعالیت که
صل مطابق باشد و از محدوده قوانین اسلام خارج نشود و موجب رشد و اصول دیگر این ف

 زیان جامعه نشود مورد حمایت قانون جمهوري اسلامی مایهتوسعه اقتصادي کشور گردد و 
بر اساس اصل  .»کند ن میاست. تفصیل ضوابط و قلمرو و شرایط هر سه بخش را قانون معی

خش نفت و ، بنیدهد. بنابرا قانون اساسی، بخش دولتی محور اقتصاد ایران را تشکیل می )44(
خصوصی، از  باشد، کاملاً دولتی بوده و بخش گاز که جزو معادن بزرگ و صنایع مادر می

بخش  شود گذاران خارجی، امکان فعالیت در آن را ندارد. این امر سبب می جمله سرمایه
                                                             

 .56-55علیشیري، بهروز و شمس عراقی، شراگیم، منبع پیشین، صص  -1
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ماده  اساس بند الف از ور نفت و گاز ایران محروم بماند، چرا که برخصوصی از فعالیت در ام
 که فعالیت بخش ییها نهیگذاري مستقیم خارجی فقط در زم سرمایه سه قانون تشویق،

 خارجی در این گذاران هیخصوصی در آن مجاز باشد ممکن است. لذا امکان فعالیت سرما
 گذاران هیها از سوي سرما اري در این بخشگذ بخش عملاً غیرممکن خواهد بود، زیرا سرمایه

با این  1.ردیگ یگذاري خارجی قرار نم خارجی، تحت پوشش قانون تشویق و حمایت از سرمایه
گذاران خارجی  این قانون، سرمایه يها تیو حما ها نیبه لحاظ عدم استفاده از تضموصف، 

وجود  ،ت. از سوي دیگرها نخواهند داش گذاري در این بخش چندانی جهت سرمایه انگیزه
که اگر صنعتی توسط بخش خصوصی ایرانی و  آورد ی، این توهم را به وجود م)44(اصل 

مداوم توسعه یابد و به صنایع بزرگ تبدیل شود در  يها يگذار هیخارجی ایجاد و در اثر سرما
ود از صاحبان سرمایه سعی خواهند نم ،گیرد. بنابراین شدن و ملی شدن قرار می معرض دولتی

 ایجاد صنایع بزرگ احتراز نمایند. توسعه صنایع و
 ) قانون اساسی81ب: اصل (

 ها و مؤسسه در امور تجاري، صنعتی، کشاورزي، دادن امتیاز تشکیل شرکت« ):81(اصل 
ترین منع قانونی  مهمبا نصِ صریح این اصل، . »معادن و خدمات به خارجیان مطلقاً ممنوع است

خواهد قانون اساسی  )81(خارجی در ایران، ممنوعیت مقرر در اصل  هاي سرمایهدر راه جلب 
گذاران بالقوه، کفه ترازو را جهت موضع  که از نظر ارزیابی میزان خطر براي سرمایه بود

آیا  که در این اصل آمده، چیست؟ »امتیاز«منظور از کلمه  ا،کند، ام تر می گذاري سنگین سرمایه
و به  % سهام به خارجیان است که در یک شرکت مختلط51اگذاري حداقل امتیاز به معنی و

 شود؟ و یا قانون اساسی تشکیل می ) 81(هاي مذکور در اصل  قصد اشتغال در یکی از فعالیت

                                                             
صل تعدیل گردد با وجود قانون اساسی سعی گردید تا حدودي این ا )44(هر چند با تصویب قانون اجراي سیاستهاي کلی اصل  -1

هاي سرمایه گذار دارد  حقوقی و قانونی ایران توسط مشاوران شرکت يها سکیاین، با توجه به اهمیتی که قانون اساسی در ارزیابی ر
. از طرف دیگر بر اساس قانون ردیگ یتا زمانی که این اصل اصلاح نگردیده است، مقدم به قوانین عادي معیار این ارزیابی قرار م

جایز است که امکان فعالیت بخش  صنایعیتشویق و حمایت سرمایه گذاري خارجی، سرمایه گذاري مستقیم خارجی تنها در 
این است که وقتی صنعتی توسط بخش  ردیگ یابهامی که با وجود این اصلی در ذهن شکل م ،خصوصی وجود داشته باشد. همچنین

 .ردیگ یقرار م ارجی ایجاد شد و در اثر توسعه به صنایع بزرگ تبدیل شود در معرض دولتی نشدنخصوصی ایرانی و خ

برداري و واگذاري  ساخت، مالکیت، بهره؛ )BOTبرداري و واگذاري ( ساخت، بهره
)BOOT( برداري  ت و بهرهساخت، مالکی؛)BOO( لیزینگ و واگذاري  / ساخت، اجاره؛
)BLT(  بازسازي، بهرهو ) برداري، واگذاريROT(.1   

بخش ششم: موانع حقوقی مانع از جذب و پذیرش سرمایه گذار (سرمایه 
 گذاري خارجی) در ایران

 بند اول: موانع حقوقی مندرج در قانون اساسی جمهوري اسلامی ایران
اساسی ایران، اصول متعددي وجود دارد که عملاً راه را بر ورود سرمایه گذاران در قانون 

خارجی در ایران بسته است. در این گفتار، این اصول به طور خلاصه مورد بحث و بررسی قرار 
 خواهند گرفت.
 ) قانون اساسی44الف: اصل (

 پایه سه بخش ان برنظام اقتصادي جمهوري اسلامی ایر« قانون اساسی، )44(به موجب اصل 
 ریزي منظم و صحیح استوار است. بخش دولتی شامل کلیه دولتی، تعاونی و خصوصی با برنامه

 صنایع بزرگ صنایع مادر، بازرگانی خارجی، معادن بزرگ، بانکداري، بیمه، تأمین نیرو، سدها
ی، رسانی، رادیو و تلویزیون، پست و تلگراف و تلفن، هواپیمای هاي بزرگ آب و شبکه

دولت است.  اریها که به صورت مالکیت عمومی و در اخت آهن و مانند این راه و راه کشتیرانی،
شود  خصوصی شامل آن قسمت از کشاورزي، دامداري، صنعت، تجارت و خدمات می بخش

 هاي اقتصادي دولتی و تعاونی است. مالکیت در این سه بخش تا جایی که با مکمل فعالیت که
صل مطابق باشد و از محدوده قوانین اسلام خارج نشود و موجب رشد و اصول دیگر این ف

 زیان جامعه نشود مورد حمایت قانون جمهوري اسلامی مایهتوسعه اقتصادي کشور گردد و 
بر اساس اصل  .»کند ن میاست. تفصیل ضوابط و قلمرو و شرایط هر سه بخش را قانون معی

خش نفت و ، بنیدهد. بنابرا قانون اساسی، بخش دولتی محور اقتصاد ایران را تشکیل می )44(
خصوصی، از  باشد، کاملاً دولتی بوده و بخش گاز که جزو معادن بزرگ و صنایع مادر می

بخش  شود گذاران خارجی، امکان فعالیت در آن را ندارد. این امر سبب می جمله سرمایه
                                                             

 .56-55علیشیري، بهروز و شمس عراقی، شراگیم، منبع پیشین، صص  -1
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برداري از منابع طبیعی به خارجیان؟ و  به معنی سنتی و کلاسیک آن، دادن حق انحصاري بهره
ر تجارتی و صنعتی و کشاورزي و معادن را نیز دربرمی گیرد؟ تنها مشارکت خارجیان در امو یا
گذاري مستقیم به وسیله  ، سرمایه)81(عبارت دیگر، آیا ممنوعیت مقرر در اصل  به

شاید به لحاظ  شود یا نه؟ هاي مذکور در اصل را شامل می خارجی در رشته گذاران سرمایه
همان معنی سنتی  ت ملی، منظور از امتیازسابقه بد تاریخی و اندیشه سلطه خارجی و نفی حاکمی

اساسی باشد. با این  قانون 81آن، یعنی اعطاي حق انحصاري تصدي به امور مذکور در اصل 
زیاد حوزه عملیات  هایی از قبیل عدم شمول قوانین مالیاتی، وسعت فرض، امتیاز داراي ویژگی

از امتیاز معناي فوق  بود. اگر منظورموضوع امتیاز، طولانی بودن مدت امتیاز و مانند آن خواهد 
قراردادي جدید، امتیاز،  باشد، امروزه دیگر موضوعیت ندارد. زیرا، با روي کار آمدن ترتیبات

قانون اساسی، جهت  )81(بنابراین، باید بپذیریم که اصل  شود. رده تلقی میاي م دیگر واژه
منع  ایرانی يها تن سهام شرکتجلوگیري از انحصار خارجی بنا شده و خارجیان را از داش

ساله   برنامه پنج گذاري کنند. داخلی سرمایه يها % در شرکت40تا  توانند یها م نکرده است. آن
اول توسعه اقتصادي، اجتماعی و فرهنگی جمهوري اسلامی ایران، استفاده از روش بیع متقابل 

 )29(تبصره  گذاري خارجی، مجاز دانسته است. جلب سرمایه يها عنوان یکی از راه را، به
بخش صنعت  ساله اول، به دولت اجازه داده تا به منظور رفع قسمتی از نیازهاي  قانون برنامه پنج

اقدام کند.  گذاري، به روش معاملات باي بک و معدن، به منظور تولید و صادرات و سرمایه
 نیو همچن يا هاي زیربنایی و توسعه ز، براي اجراي طرحبرنامه پنج ساله دوم نی )22(تبصره 

باي بک  افزایش ظرفیت تولیدي صادراتی کشور، به دولت اختیار داده است که انجام معاملات
به هرحال، یک راه حل دقیق، که بتواند تفسیري  را از طریق سیستم بانکی کشور تسهیل نماید.

هنوز ارائه نشده و برخی، در تفسیر این اصل تا به  قانون اساسی باشد، )81(دقیق درباره اصل 
 ریپذ خارجی را نیز امکان يها شرکت يها یندگینما آنجا پیش رفتند که حتی، ثبت شعب و

 .پندارند یها را نیز غیرممکن م شرکت قانون ثبت )3(و اجراي ماده  دانند یم
 ) قانون اساسی82پ: اصل (

 کارشناسان خارجی از طرف دولت ممنوع است، مگر دراستخدام «: )82(به موجب اصل 
نامه اجرایی قانون جلب و  آیین )2(ماده  ».موارد ضروري و با تصویب مجلس شوراي اسلامی
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 نامه، سرمایه خارجی عبارت که از نگاه این آیین دارد یهاي خارجی مقرر م سرمایه تیحما
آلات،  ماشین -2 ان وارد شده باشد.هاي مجاز به ایر ارزي که از مجراي بانک -1 است از:

 مشروط بر اینکه و مواد اولیه دیگري از این نوع، ها نیلوازم و ابزار کار، قطعات یدکی ماش
ت رسیدگی باشد. ابزار و قطعات یدکی أآلات رایج روز و مورد قبول هی ها و ماشین کارخانه

، بعداً یاصل ریغ آلات ماشینکارخانه باید به صورت سرمایه منتقل شود. ممکن است برخی از 
به حساب  هیوارد کشور شود، مشروط به اینکه در زمره اشیاء و لوازمی باشد که نوعاً سرما

نقل زمینی، دریایی و هوایی مربوط به  و  وسایط حمل -3 و نه مخارج جاري. دیآ یم
 سرمایه وارد شده است. از کاري که براي آن يبردار بهره

 يبر اینکه مربوط و توام با برنامه تولیدي باشدکه به آن منظور تقاضاحق اختراع، مشروط  -4
 -5 .پردازد یورود سرمایه خارجی شده است. هیات رسیدگی به ارزیابی و تشخیص این امر م

پیش  نامه، حقوق ارزي متخصصانی که به منظور استقرار کارهاي تولیدي مذکور در این آیین
تمام و یا قسمتی از سود ویژه به دست آمده در  -6 باشد. برداري پرداخت شده از آغاز بهره

در سازمان دیگري به کار افتد که مشمول مقررات  ایایران، که به سرمایه اصلی اضافه شده و 
  خارجی است. هاي قانون جلب و حمایت سرمایه

 سرمایه خارجی لازم است قرارداد يانداز بسیاري از اقلام فوق، به منظور استفاده و راه در
مؤسسه  اوقات یبر این، بعض علاوه گذاري همراه با قرارداد کمک فنی و تخصصی باشد. سرمایه

کار براي متخصصان و کارشناسان خود  گذاري خارجی، به منظور ایجاد سرمایه يها و شرکت
اي سرمایه پذیر، به تجاري خود در کشوره گذاري و و نیز براي توسعه و حفظ موقعیت سرمایه

مختلط، از طریق انعقاد قراردادهایی تحت عنوان  جاي تأسیس شعبه و تشکیل شرکت فرعی و
کنند. این قراردادها، اصولاً در پی  گذاري می اقدام به سرمایه 1»فنی و تخصصی يها کمک«

گذار خارجی،  شود. بدین ترتیب که سرمایه بسته می قراردادهایی مانند قراردادهاي وام و امتیاز
موقع اقساط، اصل و بهره وام خود، ضمن قرارداد  به به منظور حصول اطمینان نسبت به دریافت

کند و  سن اداره مؤسسه وام گیرنده را نیز تحصیل میح اعطاي وام، حق نظارت در بهبود کار و
                                                             
1- Technical and specialized assistance. 

برداري از منابع طبیعی به خارجیان؟ و  به معنی سنتی و کلاسیک آن، دادن حق انحصاري بهره
ر تجارتی و صنعتی و کشاورزي و معادن را نیز دربرمی گیرد؟ تنها مشارکت خارجیان در امو یا
گذاري مستقیم به وسیله  ، سرمایه)81(عبارت دیگر، آیا ممنوعیت مقرر در اصل  به

شاید به لحاظ  شود یا نه؟ هاي مذکور در اصل را شامل می خارجی در رشته گذاران سرمایه
همان معنی سنتی  ت ملی، منظور از امتیازسابقه بد تاریخی و اندیشه سلطه خارجی و نفی حاکمی

اساسی باشد. با این  قانون 81آن، یعنی اعطاي حق انحصاري تصدي به امور مذکور در اصل 
زیاد حوزه عملیات  هایی از قبیل عدم شمول قوانین مالیاتی، وسعت فرض، امتیاز داراي ویژگی

از امتیاز معناي فوق  بود. اگر منظورموضوع امتیاز، طولانی بودن مدت امتیاز و مانند آن خواهد 
قراردادي جدید، امتیاز،  باشد، امروزه دیگر موضوعیت ندارد. زیرا، با روي کار آمدن ترتیبات

قانون اساسی، جهت  )81(بنابراین، باید بپذیریم که اصل  شود. رده تلقی میاي م دیگر واژه
منع  ایرانی يها تن سهام شرکتجلوگیري از انحصار خارجی بنا شده و خارجیان را از داش

ساله   برنامه پنج گذاري کنند. داخلی سرمایه يها % در شرکت40تا  توانند یها م نکرده است. آن
اول توسعه اقتصادي، اجتماعی و فرهنگی جمهوري اسلامی ایران، استفاده از روش بیع متقابل 

 )29(تبصره  گذاري خارجی، مجاز دانسته است. جلب سرمایه يها عنوان یکی از راه را، به
بخش صنعت  ساله اول، به دولت اجازه داده تا به منظور رفع قسمتی از نیازهاي  قانون برنامه پنج

اقدام کند.  گذاري، به روش معاملات باي بک و معدن، به منظور تولید و صادرات و سرمایه
 نیو همچن يا هاي زیربنایی و توسعه ز، براي اجراي طرحبرنامه پنج ساله دوم نی )22(تبصره 

باي بک  افزایش ظرفیت تولیدي صادراتی کشور، به دولت اختیار داده است که انجام معاملات
به هرحال، یک راه حل دقیق، که بتواند تفسیري  را از طریق سیستم بانکی کشور تسهیل نماید.

هنوز ارائه نشده و برخی، در تفسیر این اصل تا به  قانون اساسی باشد، )81(دقیق درباره اصل 
 ریپذ خارجی را نیز امکان يها شرکت يها یندگینما آنجا پیش رفتند که حتی، ثبت شعب و

 .پندارند یها را نیز غیرممکن م شرکت قانون ثبت )3(و اجراي ماده  دانند یم
 ) قانون اساسی82پ: اصل (

 کارشناسان خارجی از طرف دولت ممنوع است، مگر دراستخدام «: )82(به موجب اصل 
نامه اجرایی قانون جلب و  آیین )2(ماده  ».موارد ضروري و با تصویب مجلس شوراي اسلامی
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کار ماهر و ورزیده خود را براي نظارت و  يرویبدین ترتیب، تعدادي از متخصصان ن
همین وضعیت، در قراردادهاي اعطاي امتیاز  1.فرستد یفنی به کشور میزبان م يها مکک

اتومبیل تلویزیون و غیره وجود دارد. بیشتر، بستن  ساخت محصولات و مصنوعات خارجی نظیر
یک مؤسسه تولیدي خارجی و یک مؤسسه یا  قراردادهاي اعطاي امتیاز ساخت اتومبیل به

 کننده دیفنی با مؤسسه داخلی است. زیرا، تول ضاي قرارداد کمکشرکت ایرانی، منوط به ام
کند، به خاطر حفظ  دیگري واگذار می که حق استفاده از علامت تجاري خود را به يا 

، سازد یگیرنده، کالایی را که تحت امتیاز م د، باید مطمئن شود که امتیازخومرغوبیت کالاي 
تولید خواهد کرد  ازیامت  تجربه و تخصص صاحب همانبا همان مشخصات فنی و با استفاده از 

ف خواهد شد که از قرارداد کمک فنی مکلّ به موجب رندهیگ ازیو براي این منظور، امت
مقابل، به  دهنده استفاده کند و در ازیفنی امتي ها ها و فرمول تخصص کارشناسان فنی و نقشه

در اینجا،  2بپردازد. ازیامت به صاحب کمک فنی نسبت سود، یا بر اساس مقدار فروش خود، حق
قانون اساسی، به مؤسسات و  )82(که آیا ممنوعیت مقرر در اصل  پرسشی مطرح است

 گرچه، با توجه به نصاشود؟  شامل بخش خصوصی هم می یا هاي دولتی اشاره دارد، شرکت
این  ممنوعیت مذکور فقط شامل بخش دولتی است، ولی عملاً به ظاهر، )81(صریح اصل 

هم، خصوصاً در مسائل مربوط به اجازه ورود و جواز اشتغال به  ممنوعیت در بخش خصوصی
قبول این فرض که ممنوعیت مقرر، فقط شامل بخش دولتی  کار خارجیان  اثرگذار است. با

وجیه ضرورت استفاده از خدمات کارشناسان و  باشد، در هر مورد دولت باید ضمنت
موافقت لازم را بگیرد. اخذ این موافقت نیز  شوراي اسلامیمتخصصان خارجی، از مجلس 

 تواند مانع تأمین مالی شود. بر بودن، می زمان شرایط و تشریفات خاص خود را دارد که به لحاظ
 ) قانون اساسی139ت: اصل (

 صلح دعاوي راجع به اموال عمومی و دولتی یا ارجاع آن به داوري«: )139(به موجب اصل 
ت وزیران است و باید به اطلاع مجلس برسد. در مواردي أموکول به تصویب هی مورد، در هر

                                                             
 .140حمید، عبدالسلام و حمید، کامل، منبع پیشین، ص  -1
 134ص حقوق چند ملیتی، چاپ چهارم، تهران، نشر دانش امروز، ، )1370محمد، ( نصیري، -2
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که طرف دعوا خارجی باشد و در موارد مهم داخلی، باید به تصویب مجلس نیز برسد. موارد 
این اصل، صلح دعاوي راجع به اموال عمومی و دولتی و مطابق  .»کند را قانون تعیین می مهم

که طرف دعوي خارجی باشد، منوط به تصویب هیئت  موارديارجاع آن به داوري را در 
گذاران  شود که بازرگانان و سرمایه اصل از آنجا ناشی می . ایراد اینداند یوزیران و مجلس م

المللی هم  که داوري تجاري بین آنجا میانه خوبی ندارند و از ها و قوانین ملی خارجی با دادگاه
المللی و اصول و   سرعت عمل بیشتر، پیروي از قواعد بین اکنون با صرف وقت و هزینه کمتر و

گذاران خارجی به این نهاد  ، سرمایهپردازد یاختلافات م ، به حلالملل نیمقررات تجارت ب
ولی با توجه به این اصل در واقع مانعی بزرگ بر سر راه انعقاد  دهند یرغبت بیشتري نشان م

طرفین مبارت به درج شرط داوري و درج آن  که یاماز نظر عملی، هنگ قراردادهاست گونه نیا
اختلافی  که ی، نیازي به تصویب هیئت وزیران یا مجلس نیست بلکه هنگامکنند یم در قرارداد
قانون  )139(شود و طرف خارجی آن را به داوري ارجاع دهد، آنچه مورد نظر اصل  محقق می

دعوي  ي کننده دین معنا که ارجاعاست از سوي طرف خارجی صورت پذیرفته ؛ ب اساسی بوده
ندارد،  طرف خارجی است نه طرف ایرانی، پس اصولاً تصویب مجلس ضرورتی به داوري

اختلاف شده این بحث است که طرف ایرانی بخواهد دعوا را به داوري ارجاع  آنچه باعث
عمومی دولتی بنابر تفسیر شوراي نگهبان چنانچه موضوع دعوي راجع به  اموال  دهد، در اینجا

که اصولاً وضع هر قاعده یا ماده یا اصلی از  تصویب مجلس برسد.  جالب آن باشد باید به
اي موردبحث،   که اگر در مسئله باید مبنایی عقلایی داشته باشد، حال آن گذار سوي قانون

ل شود و در پی آن طرف ایرانی به مجلس مراجعه کند، حال متوس يطرف خارجی به داور
به  توانست یتصویب نکند، در واقع حداقل دفاعی را که شخص م یاسلام يجلس شورااگر م

جز تصویب ارجاع به داوري را نخواهد  يا سلب کرده است در نتیجه چاره عمل آورد از او
گذاري خارجی تحمیل شده است و جز این مفهومی  نظر مخالفان سرمایه داشت و این یعنی

 1.یافت توان یدیگر نم

                                                             
ها و قوانین میانه خوبی ندارند و از آنجا که  که بازرگانان و سرمایه گذاران خارجی با دادگاه شود یایراد این اصل از آنجا ناشی م -1

المللی و اصول و مقررات  المللی هم اکنون با صرف وقت و هزینه کمتر و سرعت عملی بیشتر، پیروي از قواعد بین داوري تجاري بین
ولی این اصل  دهند ی، سرمایه گذاران خارجی به این نهاد رغبت بیشتري نشان مپردازد یفصل اختلافات م المللی به حل و تجاري بین

هیأت عمومی دیوان عدالت  139-138تا پیش از صدور رأي شماره  گونه قراردادهاست. این انعقاد در واقع مانعی بزرگ بر سر راه

کار ماهر و ورزیده خود را براي نظارت و  يرویبدین ترتیب، تعدادي از متخصصان ن
همین وضعیت، در قراردادهاي اعطاي امتیاز  1.فرستد یفنی به کشور میزبان م يها مکک

اتومبیل تلویزیون و غیره وجود دارد. بیشتر، بستن  ساخت محصولات و مصنوعات خارجی نظیر
یک مؤسسه تولیدي خارجی و یک مؤسسه یا  قراردادهاي اعطاي امتیاز ساخت اتومبیل به

 کننده دیفنی با مؤسسه داخلی است. زیرا، تول ضاي قرارداد کمکشرکت ایرانی، منوط به ام
کند، به خاطر حفظ  دیگري واگذار می که حق استفاده از علامت تجاري خود را به يا 

، سازد یگیرنده، کالایی را که تحت امتیاز م د، باید مطمئن شود که امتیازخومرغوبیت کالاي 
تولید خواهد کرد  ازیامت  تجربه و تخصص صاحب همانبا همان مشخصات فنی و با استفاده از 

ف خواهد شد که از قرارداد کمک فنی مکلّ به موجب رندهیگ ازیو براي این منظور، امت
مقابل، به  دهنده استفاده کند و در ازیفنی امتي ها ها و فرمول تخصص کارشناسان فنی و نقشه

در اینجا،  2بپردازد. ازیامت به صاحب کمک فنی نسبت سود، یا بر اساس مقدار فروش خود، حق
قانون اساسی، به مؤسسات و  )82(که آیا ممنوعیت مقرر در اصل  پرسشی مطرح است

 گرچه، با توجه به نصاشود؟  شامل بخش خصوصی هم می یا هاي دولتی اشاره دارد، شرکت
این  ممنوعیت مذکور فقط شامل بخش دولتی است، ولی عملاً به ظاهر، )81(صریح اصل 

هم، خصوصاً در مسائل مربوط به اجازه ورود و جواز اشتغال به  ممنوعیت در بخش خصوصی
قبول این فرض که ممنوعیت مقرر، فقط شامل بخش دولتی  کار خارجیان  اثرگذار است. با

وجیه ضرورت استفاده از خدمات کارشناسان و  باشد، در هر مورد دولت باید ضمنت
موافقت لازم را بگیرد. اخذ این موافقت نیز  شوراي اسلامیمتخصصان خارجی، از مجلس 

 تواند مانع تأمین مالی شود. بر بودن، می زمان شرایط و تشریفات خاص خود را دارد که به لحاظ
 ) قانون اساسی139ت: اصل (

 صلح دعاوي راجع به اموال عمومی و دولتی یا ارجاع آن به داوري«: )139(به موجب اصل 
ت وزیران است و باید به اطلاع مجلس برسد. در مواردي أموکول به تصویب هی مورد، در هر

                                                             
 .140حمید، عبدالسلام و حمید، کامل، منبع پیشین، ص  -1
 134ص حقوق چند ملیتی، چاپ چهارم، تهران، نشر دانش امروز، ، )1370محمد، ( نصیري، -2
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 : موانع حقوقی مندرج در سایر قوانینبند دوم
 الف: قانون مالیات

در واقع مالیات کلی بر درآمد هر  ،گذاران نظام مالیاتی غیراستاندارد و فراري دهنده سرمایه
شود،  درصد می 64درصد که جمعاً  54و مالیات بر سود سهام را تا  درصد 10شرکت را 

ی هر کشور در جلب سرمایه خارجی به آن کشور و از آنجایی که نظام مالیات کرده یم محاسبه
بسزایی دارد، لذا بررسی دقیق قوانین در این زمینه بسیار کارساز خواهد بود. در قانون  تأثیر

 در نرخ یتوجه به تصویب رسیده، کاهش قابل 1380بهمن  27مستقیم که در  يها اتیمال جدید
 درصد کاهش یافت که این نرخ مشمول 25درصد به  54ها از  بر درآمد شرکت ها اتیمال

 ها اعم از خصوصی، دولتی، عمومی، انتفاعی یا غیرانتفاعی، داخلی، خارجی و درآمد شرکت
 ها از بابت درآمد دریافتی هیچ نوع باشد. همچنین سهامداران و صاحبان شرکت غیرتجاري می

 همچنین .شود ري نیز میگذا هاي سرمایه که این مسئله شامل شرکت کنند یمالیاتی پرداخت نم
معافیت درآمد حاصل از صادرات درصد  100 این قانون،) 141) و (132(به موجب مواد 

 ،در مجموع. ت خود باقی استهاي مشترك ایرانی و خارجی کماکان به قو شرکت تولیدات
باشد،  بیشتري می با وجود اصلاحات صورت پذیرفته در این بخش، همچنان نیاز به دقت نظر

موجود در این  يها یماندگ  موجود جهانی، براي اینکه بتوانیم عقب يا که بر اساس آماره اچر
گذار خارجی رغبت و میل به  سرمایه نماییم تااعطاء  بیشتريرا پوشش دهیم مجبوریم امتیازات 

 .گذاري پیدا نماید سرمایه
 ب: قانون داوري تجاري بین المللی

 به تصویب رسید، بر اساس قانون نمونه داوري کمیسیون سازمان 76این قانون که در سال 
 با اصلاحاتی تهیه و تنظیم شده است و در واقع 1(آنسیترال) الملل نیملل متحد براي تجارت ب

 مناسب براي حل و فصل یحل گامی مثبت در جهت نهادینه کردن داوري در کشور و راه

                                                                                                                                                     
نیازي به تصویب هیأت وزیران  کردند یمبادرت به درج شرط داوري و درج آن در قرارداد م از نظر عملی هنگامی که طرفیناداري، 

 فرض بائید لازم بود. حال أاین ت داد یو طرف خارجی آن را به داوري ارجاع م شد یاختلافی محقق م یا مجلس نبود بلکه هنگامی که
 به توانست یم شخص که را دفاعی حداقل واقع در نکند مجلس تصویب و همانند سابق، اگر این مسئله اتفاق افتد يعمال این رأاعدم 
  اهد داشت.نخو را داوري به ارجاع و تصویب جز اي چاره نتیجه در است کرده سلب او از آورد عمل

1- United Nations Commission on International Trade (ANCITAL). 
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نبود سایر شرایط تکمیلی براي آن و نیز  لیا به دل، امدیآ یالمللی به حساب م  اختلافات بین
برخی نکات موجود در قانون پایه در هنگام تصویب، نتوانست مؤثر بیافتد و مشکلات  حذف

 بخصوص در زمینه شناسایی و اجراي آراي داوري خارجی به وجود آورد. يا دهیعد
 پ: قانون بازار بورس اوراق بهادار

 بورس که به طبع آن حرکت و جابجایی سرمایه در میانبراي ورود سرمایه خارجی به 
 هاست تاکنون ظرفیتی از این جهت در قانون تشویق ایجاد نشده است. در تأیید این ادعا بنگاه

 گذاري خارجی هاي سرمایه شیوه شیبندها ) قانون تشویق استناد نمود که در3توان به ماده ( می
 گذاري در بازار بورس ندارد که این امر دلیل بر سرمایهرا بیان نموده ولی ظهوري در شمول بر 

 عدم تجویز ورود سرمایه خارجی به بورس نیست بلکه نوعی نقص از جهت حمایتی است و از
 ي قانون برنامه چهارم توسعه این وظیفه را بر عهده )15(آنجائیکه قانونگذار در بند (ج) ماده 

 مایه خارجی در بورس را تدارك نماید و ایندولت گذاشته تا راهکارهاي قانونی جلب سر
 دولت و مجلس باید در پی رفع این نواقص برآیند. نتیجهراهکارها هنوز محقق نشده و در 

از؛  در قانون بورس اوراق بهادار به وضوح تعیین گردد، عبارت است دیبا یمسائل دیگري که م
 ازمان بورس با سازمانارتباط شوراي بورس با هیئت جلب سرمایه خارجی، ارتباط س

در  1است. که در بورس حاصل شده يا هیگذاري، چگونگی خروج اصل و سود سرما سرمایه
 ر شد که رفع این ابهامات مستلزم بیان شفاف در رابطه با قانون بورس اوراقباید متذکّ ،مجموع

 شد.با گذاري خارجی در بورس از سوي دولت می بهادار و قانون تشویق و حمایت سرمایه
 ث: مقررات مبادلات ارزي

 گذاران خارجی، مسائل مربوط به نقل و هاي سرمایه کننده فعالیت از دیگر موارد محدود
 گذار خارجی را ملزم نموده که تنها گذاري خارجی سرمایه باشد. قانون سرمایه انتقالات ارز می

تفاده نموده و کلیه از ارزهاي شناخته شده توسط بانک مرکزي براي انجام مبادلات ارزي اس
 بانک مرکزي جمهوري دیبانکی مورد تائ يها ستمیهاي بانکی نیز باید از طریق س این فعالیت

 عنوان نهاد ناظر بر گذاري را به اسلامی ایران صورت پذیرد. همچنین این قانون سازمان سرمایه

                                                             
 .116ص حمید، عبدالسلام و حمید، کامل، منبع پیشین،  -1

 : موانع حقوقی مندرج در سایر قوانینبند دوم
 الف: قانون مالیات

در واقع مالیات کلی بر درآمد هر  ،گذاران نظام مالیاتی غیراستاندارد و فراري دهنده سرمایه
شود،  درصد می 64درصد که جمعاً  54و مالیات بر سود سهام را تا  درصد 10شرکت را 

ی هر کشور در جلب سرمایه خارجی به آن کشور و از آنجایی که نظام مالیات کرده یم محاسبه
بسزایی دارد، لذا بررسی دقیق قوانین در این زمینه بسیار کارساز خواهد بود. در قانون  تأثیر

 در نرخ یتوجه به تصویب رسیده، کاهش قابل 1380بهمن  27مستقیم که در  يها اتیمال جدید
 درصد کاهش یافت که این نرخ مشمول 25درصد به  54ها از  بر درآمد شرکت ها اتیمال

 ها اعم از خصوصی، دولتی، عمومی، انتفاعی یا غیرانتفاعی، داخلی، خارجی و درآمد شرکت
 ها از بابت درآمد دریافتی هیچ نوع باشد. همچنین سهامداران و صاحبان شرکت غیرتجاري می

 همچنین .شود ري نیز میگذا هاي سرمایه که این مسئله شامل شرکت کنند یمالیاتی پرداخت نم
معافیت درآمد حاصل از صادرات درصد  100 این قانون،) 141) و (132(به موجب مواد 

 ،در مجموع. ت خود باقی استهاي مشترك ایرانی و خارجی کماکان به قو شرکت تولیدات
باشد،  بیشتري می با وجود اصلاحات صورت پذیرفته در این بخش، همچنان نیاز به دقت نظر

موجود در این  يها یماندگ  موجود جهانی، براي اینکه بتوانیم عقب يا که بر اساس آماره اچر
گذار خارجی رغبت و میل به  سرمایه نماییم تااعطاء  بیشتريرا پوشش دهیم مجبوریم امتیازات 

 .گذاري پیدا نماید سرمایه
 ب: قانون داوري تجاري بین المللی

 به تصویب رسید، بر اساس قانون نمونه داوري کمیسیون سازمان 76این قانون که در سال 
 با اصلاحاتی تهیه و تنظیم شده است و در واقع 1(آنسیترال) الملل نیملل متحد براي تجارت ب

 مناسب براي حل و فصل یحل گامی مثبت در جهت نهادینه کردن داوري در کشور و راه

                                                                                                                                                     
نیازي به تصویب هیأت وزیران  کردند یمبادرت به درج شرط داوري و درج آن در قرارداد م از نظر عملی هنگامی که طرفیناداري، 

 فرض بائید لازم بود. حال أاین ت داد یو طرف خارجی آن را به داوري ارجاع م شد یاختلافی محقق م یا مجلس نبود بلکه هنگامی که
 به توانست یم شخص که را دفاعی حداقل واقع در نکند مجلس تصویب و همانند سابق، اگر این مسئله اتفاق افتد يعمال این رأاعدم 
  اهد داشت.نخو را داوري به ارجاع و تصویب جز اي چاره نتیجه در است کرده سلب او از آورد عمل

1- United Nations Commission on International Trade (ANCITAL). 
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گذار خارجی در  سرمایههاي خارجی وارده به کشور قرار داده و  نحوه استفاده از سرمایه
 که بخواهد بدون تبدیل ارز خارجی به پول رسمی کشور فعالیت نماید، ملزم است صورتی

پرداخت سفارشات خارجی خود را با نظارت سازمان مذکور انجام دهد. یکی از مواردي که 
لات تأمین ارز براي انتقا گذار خارجی مشکل ایجاد نماید، عدم امکان ممکن است براي سرمایه

تواند بخشی  می یخارج گذار هیباشد. بدین معنی که سرما سود و سرمایه به خارج از کشور می
از ارز لازم خود را از طریق صادرات کالاي تولید شده در داخل کسب نماید. ولی دولت 

خارج از کشور  گذار خارجی به تواند بنا به تصمیم خود از صادرات محصولات سرمایه می
گذار خارجی مجبور است کالاي خود را در داخل به  . در این حالت سرمایهجلوگیري نماید

نماید که این  فروش رسانده و در نتیجه براي تأمین ارز مورد نیاز باید ریال به ارز خارجی تبدیل
 باشد.  ییها انیتواند متضمن ز می امر

 ج: قانون تشویق و حمایت سرمایه گذاري خارجی
گذاران خارجی در  خارجی تلاش بسیاري شده تا فعالیت سرمایهگذاري  در قانون سرمایه

 نیز براي ییها تیبرگیرنده محدود کشور تسهیل گردد . با وجود این، این قانون در
 طور مثال باید به ممنوعیت مالکیت اموال غیرمنقول براي باشد. به گذاري خارجی می سرمایه
 داخلی ایران، مالکیت اموال غیرمنقول براي گذاران خارجی اشاره کرد. مطابق قوانین سرمایه

 گذاري باشد. در همین راستا قانون سرمایه اتباع خارجی اعم از حقیقی و حقوقی ممنوع می
گذاران خارجی را از مالکیت اموال غیرمنقول در  خارجی این مقررات را تنفیذ کرده و سرمایه

 گذاران هیاي حل این مشکل به سرماگذاري بر محروم نموده است. البته قانون سرمایه رانیا
 هاي این امکان را داده است که از طریق به ثبت رساندن یک شرکت ایرانی، فعالیت یخارج

 خود را در آن قالب انجام داده و با توجه به ایرانی بودن شرکت، اجازه مالکیت ملک و املاك
 رجی با حفظ هویت خارجیگذار خا باید توجه کرد که سرمایه ،را پیدا نمایند. در هر صورت

 برخوردار از حقوق مالکیت گردد.  تواند یخود نم
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 بخش هفتم: رفع چالش ها و مشکلات مربوط به سرمایه گذاري خارجی
در جذب و پذیرش  – 1و غیر حقوقی –به منظور گذر از بحران و چالش هاي حقوقی 

سرمایه گذار خارجی در ایران، مناسب است راهکارهایی نیز تحت عنوانِ رفع چالش ها و 
مشکلات پیش روي تأمین مالی خارجی نیز ارائه گردد که در واقع، راه هاي برون رفت از عدم 

کشور ایران خواهد  –ریسک پذیري سرمایه گذاران خارجی در پروژه هاي اقتصادي دولت 
 د.بو

 بند اول: روند ورود جذب سرمایه گذاري خارجی
گذاري خارجی در ایران همواره با روندي  حجم جریان ورودي سرمایه ،سال گذشته پنجطی 

منجر به ارتقاي رتبه کشور میان  ،که نه تنها اي گونه بهمواجه بوده است،  رشد مثبت و رو به
گذاري خارجی شده است، بلکه  از حیث حجم ورودي سرمایه کشورهاي منطقه خاورمیانه

سال گذشته همواره رشد مستمر در جذب  چهارکشور جهان که طی  ششایران را در زمره 
قرار داده است. البته ذکر این نکته ضروري است که  اند کردهگذاري خارجی را تجربه  سرمایه

ه و علیرغم خارجی بسیار بیش از عملکرد آن بود گذاري ظرفیت بالقوه کشور در جذب سرمایه
 درگذاري خارجی  سرمایه تشویق و جذب در زمینهکه  اي گستردههاي ریزيها و برنامهتلاش
هاي و زمینه ها ظرفیتگیرد تا این فراوانی صورت اقدامات بایست میشده است همچنان  کشور

گذاران معرفی شود.  گوناگون به سرمایه هاي بخش ها و کر در کشور در رشتهموجود و بِ
بنابراین، مسئولین کلان کشور (از رکن قانونگذار تا رکن اجرایی) باید تمهیدات و بسترهاي 

را براي جذب و پذیرش سرمایه هاي خارجی در تمامیت ارضی  –و غیر حقوقی  –حقوقی 
 ایران را با توجه به ظرفیت هاي بالاي کشور، فرآهم اورند.

 گذاريبند دوم: برنامه ها و اقدامات سازمان سرمایه 
هاي  هاي اقتصادي و فنی ایران یکی از نهادها و دستگاه گذاري و کمک سازمان سرمایه

و قانونی خود مسئولیت تأمین منابع مالی  اي اساسنامهکشور است که حسب وظایف  اجرایی

                                                             
جهت مشاهده موانع غیرحقوقی مانع از سرمایه گذاري خارجی در ایران، رجوع کنید به: حمید، عبدالسلام، و حمید، کامل، منبع  -1

 .117-120پیشین، صص 

گذار خارجی در  سرمایههاي خارجی وارده به کشور قرار داده و  نحوه استفاده از سرمایه
 که بخواهد بدون تبدیل ارز خارجی به پول رسمی کشور فعالیت نماید، ملزم است صورتی

پرداخت سفارشات خارجی خود را با نظارت سازمان مذکور انجام دهد. یکی از مواردي که 
لات تأمین ارز براي انتقا گذار خارجی مشکل ایجاد نماید، عدم امکان ممکن است براي سرمایه

تواند بخشی  می یخارج گذار هیباشد. بدین معنی که سرما سود و سرمایه به خارج از کشور می
از ارز لازم خود را از طریق صادرات کالاي تولید شده در داخل کسب نماید. ولی دولت 

خارج از کشور  گذار خارجی به تواند بنا به تصمیم خود از صادرات محصولات سرمایه می
گذار خارجی مجبور است کالاي خود را در داخل به  . در این حالت سرمایهجلوگیري نماید

نماید که این  فروش رسانده و در نتیجه براي تأمین ارز مورد نیاز باید ریال به ارز خارجی تبدیل
 باشد.  ییها انیتواند متضمن ز می امر

 ج: قانون تشویق و حمایت سرمایه گذاري خارجی
گذاران خارجی در  خارجی تلاش بسیاري شده تا فعالیت سرمایهگذاري  در قانون سرمایه

 نیز براي ییها تیبرگیرنده محدود کشور تسهیل گردد . با وجود این، این قانون در
 طور مثال باید به ممنوعیت مالکیت اموال غیرمنقول براي باشد. به گذاري خارجی می سرمایه
 داخلی ایران، مالکیت اموال غیرمنقول براي گذاران خارجی اشاره کرد. مطابق قوانین سرمایه

 گذاري باشد. در همین راستا قانون سرمایه اتباع خارجی اعم از حقیقی و حقوقی ممنوع می
گذاران خارجی را از مالکیت اموال غیرمنقول در  خارجی این مقررات را تنفیذ کرده و سرمایه

 گذاران هیاي حل این مشکل به سرماگذاري بر محروم نموده است. البته قانون سرمایه رانیا
 هاي این امکان را داده است که از طریق به ثبت رساندن یک شرکت ایرانی، فعالیت یخارج

 خود را در آن قالب انجام داده و با توجه به ایرانی بودن شرکت، اجازه مالکیت ملک و املاك
 رجی با حفظ هویت خارجیگذار خا باید توجه کرد که سرمایه ،را پیدا نمایند. در هر صورت

 برخوردار از حقوق مالکیت گردد.  تواند یخود نم
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 هاي طرحو هم در سطح تأمین مالی دولت براي اجراي  ها بنگاهخارجی راهم در سطح 
از قبیل بانک مرکزي، معاونت  ربط ذيهماهنگی دیگر نهادهاي  و همکاري بازیربنایی 

 دار عهده ها طرحهاي اجرایی متولی  و دستگاه جمهور رئیسو نظارت راهبردي  ریزي برنامه
گذاري خارجی مصداق بارز و مشخص  هاي غیرقرضی که سرمایه روش است. گرچه در شاخه

گذاري تنها  ري خارجی سازمان سرمایهگذا قانون تشویق و حمایت سرمایه آن است به موجب
بدیهی است علیرغم  ،بنابراین .گذاران خارجی است حمایت از سرمایه نهاد متولی تشویق و

روابط  در زمینه تأمین منابع مالی خارجی استقراضی و همچنین تنظیم مهم هایی مسئولیتداشتن 
وزارت امور اقتصادي و دارایی، تشویق و  الملل بیننقش معاونت  در کشورهااقتصادي با دیگر 

سازمان باقی  دار اولویتخارجی همچنان مأموریت محوري و فعالیت  گذاري جذب  سرمایه
آماري و ارقام و عدد در بخش قبلی این مقاله  صورت بهها  دستاوردهایی که اهم آن  1بماند.

دانه مجموعه مدیران، مستمر و مج هایی فعالیتمورداشاره قرار گرفت حاصل اقدامات و 
اگر میزان  شک بیاست.  کشورا اثرگذار در و کارکنان این سازمان کوچک ام کارشناسان
گذاري را با نگاه داده (بودجه و منابع) به ستانده  سازمان سرمایه کارآمدي کارایی و

اهد هاي اجرایی دولتی قرار خو  دستگاه ترین موفقاین سازمان در زمره  ) بسنجیمها خروجی(
 گذاري به کلیدي سازمان سرمایه هاي فعالیتاقدامات و سرفصل  عمده بخشگرفت. در این 

گذاري و رفع  المللی و در چهار فاز سیاست  عد داخلی و بینسال اخیر را در ب هشتویژه طی  
گذاران خارجی،  تسهیل و حمایت و ارائه خدمات به سرمایه گذاري، موانع عمومی سرمایه

اشاره قرار  گذاران خارجی بالقوه مورد و جذب سرمایه المللی و بازاریابی ینتصویرسازي ب
   دهیم: می

 بند سوم: حوزه سیاستگذاري و بسترسازي
گذاران در   و سرمایه کارآفرینانگذاري و فعالیت اقتصادي توسط  انجام و تحقق سرمایه

 وکار کسبدر محیط اقتصادي و شرایط عمومی  هایی زمینههرکشوري نیازمند وجود شرایط و 
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خارجی از  هاي گذاري سرمایهو شرایط هنگام تشویق و جذب  ها زمینهاین . آن کشور است
 گذار سرمایهترغیب و تشویق بخش خصوصی و  چراکهبیشتري برخوردار است  اهمیت

نون آن را ورود به محیط اقتصادي، اجتماعی، سیاسی و فرهنگی جدید که تاک برايخارجی 
 گذاري سیاستخاص خود را داراست.  هاي ظرفیتو  ها پیچیدگینکرده است،  عملاً تجربه

خارجی  گذاران ت سرمایهکار براي تسهیل فعالی و  عمومی محیط کسب مناسب و رفع موانع
سازمان  .جهان است گذاري در تشویق سرمایه هاي آژانسیکی از اقدامات مهم و بنیادین 

گذاري  تشویق سرمایهس عنوان آژان هاي اقتصادي و فنی ایران نیز به و کمکگذاري  سرمایه
هاي گذشته  طی سال را اي گستردهداشته و اقدامات  اي ویژهخارجی کشور به این مهم توجه 

 است:   ذکر قابلانجام داده است که اهم آن به شرح ذیل 

 قانون )44(هاي کلی اصل  است) قانون اجراي سی7ایجاد و استقرار دبیرخانه اجرایی ماده (
 ازیکی  .) قانون مزبور7عنوان دبیرخانه متمرکز نهادهاي موضوع ماده ( به 1391در سال  اساسی
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 شکایاتبه  رسیدگی مسئولیتکه  است استانی فرا رسیدگی هیأت شود میراهبري 
در خصوص تأخیر یا عدم صدور  ها وزارتخانههاي اجرایی ملی و   گذاران از دستگاه سرمایه

 نظارت بر مقررات زدایی هیأتاقتصادي را بر عهده دارد. همانند  هاي فعالیتمجوزهاي 
این نهاد و ریاست جلسات آن حسب مقررات بر عهده وزیر امور  اي دبیرخانهمسئولیت 

یض گذاري تفو اقتصادي و دارایی یا معاون وي است که این مهم به ریاست سازمان سرمایه
شکایت فعالان  هفتطی سه سال فعالیت خود به  استانی فراشده است. هیأت رسیدگی 

ها مورد بررسی قرار داده  هاي اجرایی ملی رسیدگی و آن  و دستگاه ها  وزارتخانهاقتصادي از 
 وعلاوه بر مسئولیت اداره  )44(هاي کلی اصل   ) قانون سیاست7است. دبیرخانه اجرایی ماده (

هاي  فعالیتگذاري و راهبري کلان  دو نهاد مزبور مسئولیت سیاست هاي لیتفعا هدایت
عنوان  استان کشور را نیز بر عهده دارد. این ستادها نیز به 31گذاري استانی در  سرمایه ستادهاي

 ها دستگاهگذاران از  مسئول رسیدگی به شکایات سرمایه استانی فرانهاد متناظر هیأت رسیدگی 
اقتصادي است که طی  هاي فعالیتنی در زمینه تأخیر یا عدم صدور مجوزهاي استا و نهادهاي

هاي اجرایی استانی رسیدگی نموده است.   شکایت از دستگاه 1100گذشته به بیش از  سه سال
) 62کارگروه ماده ( هاي فعالیت   کننده هماهنگعنوان نقطه رابط و  علاوه بر این، دبیرخانه به

وابسته و نهادهاي تابعه وزارت امور  هاي سازمانپنجم توسعه در مجموعه  هسال پنجقانون برنامه 
 اقتصادي و دارایی و نمایندگی وزارتخانه متبوع در کارگروه مزبور به منظور شناسایی انواع

فرایندهاي  سازي سادهمجوزهاي قابل صدور، قوانین و مقررات ناظر و چگونگی تسهیل و  
 گذاري را در سازمان سرمایه هاي فعالیت. نمودار زیر شماي کلی دکن میمربوطه نیز ایفاي نقش 

 عمومیو رفع موانع  سازي شفافگذاري، تسهیل، تسریع،  سیاست هاي فعالیتراستاي 
 .  دهد میکار کشور نشان  و  و بهبود محیط کسب گذاري سرمایه

 بند چهارم: حوزه تسهیل، حمایت و ارائه خدمات به سرمایه گذار خارجی
 تشویقنیازهاي اساسی  گذاران خارجی از پیش ارائه خدمات کارآمد و مناسب به سرمایه

هاي  فعالیت تسریع و تسهیل  ،گذاري در کشور و همچنین بالقوه براي سرمایه گذاران سرمایه
گذاري خارجی ترتیبات قانونی و  گذاران فعال است. قانون تشویق و حمایت  سرمایه سرمایه
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 و ها حمایتی ارائه این خدمات و نهادهاي متناظر و مسئول ارائه این مقرراتی و چگونگ
سال گذشته با جدیت سعی  هشتگذاري در طول  خدمات را مشخص نموده و سازمان سرمایه

 سازي این نهادها و ابزارها داشته است.  مرکز خدمات تقویت و ظرفیت در رفع موانع،
 ) الی16( مذکور و مواد ) قانون7ها است که ماده (ترین این نهاد گذاري خارجی از  مهم سرمایه

نموده است.  ناجرایی آن ایجاد، نحوه استقرار و شرح وظایف آن را معی نامه آیین )20(
 گذاري در این راستا به شرح ذیل است:   اقدامات سازمان سرمایه ترین مهم

   ؛گذاري خارجی در کشور تقویت و تجهیز مرکز خدمات سرمایه -الف 
   افزاري؛ سختو  افزاري نرم هاي سیستماز  گیري بهرهایجاد فضاي مناسب با  -ب 
  ؛هاي اجرایی  و دستگاه ها وزارتخانه الاختیار تامحضور فعال و هدفمند نمایندگان  -پ 
 سازي بهینهگذاران خارجی از طریق مکانیزاسیون و  تسهیل و تسریع کلیه امور سرمایه -ت 

  ؛یندهاآفر
سال و هماهنگی با وزارت  سه حداکثرافزایش مدت پروانه اقامت و ویزا از یک به  -ث 

   ؛گذاران خارجی براي سرمایه ساله سهتعاون، کار و رفاه اجتماعی براي صدور پروانه کار 
   ؛) به صورت رایگانI گذاري (نوع ایجاد ویزاي سرمایه -ج 
بت شرکت، اخذ مجوزهاي اولیه براي لازم در امور مربوط به ث هاي هماهنگیانجام  -چ 

   ؛صدور روادید، اجازه اقامت، صدور پروانه کار و تمام امور گمرکی و مالیاتی
گذاري خارجی منطبق با مجوز  سرمایه هاي طرحمراقبت و نظارت بر پیشرفت  -ح 

  1؛ها گذاري خارجی صادره و تلاش براي رفع مشکلات آن سرمایه

                                                             
گذاري خارجی  در مرکز خدمات سرمایه گذاري کشور و سرمایهاقتصادي  هاي فعالیتدستگاه اجرایی مرتبط با  11در حال حاضر،  -1

نفر روز  800معادل  1391. این نمایندگان تنها در سال کنند میگذاران ارائه  سرمایه را به دارند و خدمات اداري لازم الاختیار تامنماینده 
گذاران  سرمایه هاي درخواست  ی در خصوصمورد مشاوره، راهنمایی و هماهنگ 1400و بیش از  اند داشتهحضور  خدمات مرکزدر 

گذاري خارجی استانی در محل  استان کشور نیز مراکز خدمات سرمایه 31اند. علاوه بر این در حال حاضر در تمام  خارجی انجام داده
، اي مشاورهخدمات  ارائهعنوان بازوي استانی سازمان امور  و به اند شده تجهیزمستقر و  ها استانو دارایی  اقتصادي امور هاي سازمان 
و رفع مشکلات و موانع اداري و  ها درخواستخارجی و پیگیري  گذاران خدمات مورد نیاز سرمایه و مجوزهاصدور فرایندهاي تسهیل 

 .126به نقل از: حمید، عبدالسلام و حمید، کامل، منبع پیشین، ص . دهند میانجام ها  دستگاهها را در  اجرایی آن
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هاي  فعالیتگذاري و راهبري کلان  دو نهاد مزبور مسئولیت سیاست هاي لیتفعا هدایت
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گذاري خارجی ترتیبات قانونی و  گذاران فعال است. قانون تشویق و حمایت  سرمایه سرمایه



13
98

ن 
ستا

 زم
م-

ده
واز

ه د
مار

 ش
م-

سو
ره 

دو
 - 

 یار
ون

 قان
قی

قو
 ح

ی-
علم

مه 
لنا

فص

350

 منظورگذاري به  میز خدمت نیز یکی از ابتکارات سازمان سرمایه اندازي راهاستقرار و  -خ 
 لازم هاي مشورتویژه براي تأمین اطلاعات تخصصی و ارائه  در ارائه خدمات مرکز به تسریع

 گذاران بالقوه بوده است.  سرمایه براي
 نتیجه گیري 

کارگیري سرمایه ه عبارت است از بدر معنی صریح و رسا،  ،»سرمایه گذاري خارجی« -
هائی که ریسک برگشت سرمایه و منافع آن به عهده سرمایه گذار باشد که  خارجی در فعالیت

مشارکت  - الف: سرمایه گذاري خارجی به دو روش کلیحمایت و تشویق اساس قانون  بر
 ، می باشد. ترتیبات قراردادي - بو حقوقی (سرمایه گذاري مستقیم) 

بر خلاف وضع کنونی حضور که  عوامل گوناگونی وجود دارددر حقوق کنونی کشور،  -
امکان موفقیت در جذب منابع مالی خارجی سرمایه گذاران خارجی و حواشی بین المللی آن، 

ترین این عوامل وجود یک ساختار حقوقی جامع است که تا حد  ، مهمدهد یم را افزایش
در البته باید اذعان نمود که مقررات باشد. کمترین ارجاع مسائل به سایر قوانین و  زیادي داراي

پاسخگوي نیازهاي  تواند ینم ،خارجی گذاري  سرمایه و حمایت تشویققانون  ،حال حاضر
ضروري است. این بازنگري  فعلی کشور باشد. بنابراین، ضرورت بازنگري در قوانین موجود،

هاي خارجی  راه سرمایهزمانی مؤثر خواهد بود که موانع موجود در قانون اساسی، از سر 
گذاري خارجی، باید رویه  به منظور جامعیت بخشیدن به قوانین سرمایههمچنین،  برداشته شود.

مراجعه به بعضی از قوانین خصوصاً در زمینه مالیات، کار  ؛پیش گرفته شود مشخص و ثابتی در
است. لیکن، اتکاي بیش از حد به سایر قوانین و مقررات،  ینیب شیو عملیات بانکی قابل پ

، در مواردي که این گذاري خارجی شود. خصوصاً کاهش جذابیت سرمایه تواند موجب می
گذاري خارجی بعد از تصویب قانون  باشد. از لحاظ پذیرش و ورود سرمایه قوانین، قدیمی

گذاران خارجی  امنیت سرمایه در جهت تأمین یتوجه اصلاحات قابل جدید در این رابطه
 تر از قبل گردیده است. گذاري خارجی بسیار مناسب بستر سرمایه صورت گرفته و درنتیجه

کشورها و شرکت هاي چند ملیتی بیشتر تمایل دارند تا در کشورهایی سرمایه گذاري  -
تواند  باشند که عدم عضویت ایران در این سازمان میتجارت نمایند که عضو سازمان جهانی 
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یکی از دلایل عمده محدود بودن سرمایه گذاري خارجی در کشور ما باشد. عدم اطمینان و 
این زمینه  تواند یکی از دلایل اصلی عدم موفقیت ایران باشد. در و اقتصادي می سیاسیثباتی بی

به رسمیت شناخته نمی  قانونشواهد نشان می دهد که در اقتصادهایی که حاکمیت مطلقه
براي جذب سرمایه گذاري خارجی با وجود اعطاي امتیازات و تسهیلات بیشتر  تلاششود،

گذاري ازطریق  این رو تلاش براي افزایش امنیت سرمایه از .همیشه با شکست مواجه بوده است
ها، براي  هاي دولت و عدم تغییر مداوم قوانین می تواند از اولین اولویت استثبات در سی

منفی  تشویق سرمایه گذاري خارجی قلمداد شود. تغییرات نرخ ارز از دیگرعواملی است که اثر
این ارتباط اصلاح سیستم ارزي  برسرمایه گذاري مستقیم خارجی درایران داشته است. در

 .ته باشدجذب سرمایه گذاري خارجی داش ثري درؤآن می تواند نقش م تثبیتکشور و
در حقوق کنونی کشور، قوانین و مقررات متعددي یافت می شود که عملاً موانع جدي اي  -

)، 44در راه ورود سرمایه هاي خارجی به ایران را فرآهم آورده است؛ مقرراتی مانند اصول (
و  ) قانون اساسی، قوانین بودجه و برنامه هاي توسعه پنج ساله، قانون تشویق139) و (82)، (81(

حمایت سرمایه گذاري خارجی، قانون اصلاح موادي از قانون برنامه چهارم توسعه اقتصادي، 
اجتماعی و فرهنگی جمهوري اسلامی ایران و اجراء سیاست هاي کلی اصل چهل و چهارم 

) قانون اساسی، قانون الحاق موادي به قانون تنظیم 44قانون اساسی یا قانون موسوم به اصل (
ات مالی دولت و قانون استفاده از منابع مالی خارجی، قانون داوري ملی، قانون بخضی از مقرر

داوري تجاري بین المللی، قانون الحاق ایران به کنوانسیون شناسایی و اجراي احکام داوري 
، قانون کار و قوانین مربوط به تأمین اجتماعی مقرراتی 1985خارجی تنظیم شده در نیویورك 

اص و یا عام در موضوع تأمین مالی کاربرد دارند. آنچه که در این نصوص هستند که به طور خ
جلب توجه می نماید آن است که نمی توان از یک رویه واحد به منظور استفاده از این راهکار 
ضروري استفاده نمود. بعضاً ملاحظه می شود آن دسته از اسناد و قوانینی که کارشان تنظیم 

کلان است وارد جزئیات شده اند و همانند یک قانون عادي و یا  خط و مشی ها و سیاست هاي
حتی آئین نامه به مسأله و طرح موضوع پرداخته اند و یا بالعکس. این مسأله در قوانین مختلف 
برنامه پنجساله توسعه ملموس تر است. صرفنظر از این مسائل حقوقی، مسائل غیرحقوقی هم 
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پاسخگوي نیازهاي  تواند ینم ،خارجی گذاري  سرمایه و حمایت تشویققانون  ،حال حاضر
ضروري است. این بازنگري  فعلی کشور باشد. بنابراین، ضرورت بازنگري در قوانین موجود،

هاي خارجی  راه سرمایهزمانی مؤثر خواهد بود که موانع موجود در قانون اساسی، از سر 
گذاري خارجی، باید رویه  به منظور جامعیت بخشیدن به قوانین سرمایههمچنین،  برداشته شود.

مراجعه به بعضی از قوانین خصوصاً در زمینه مالیات، کار  ؛پیش گرفته شود مشخص و ثابتی در
است. لیکن، اتکاي بیش از حد به سایر قوانین و مقررات،  ینیب شیو عملیات بانکی قابل پ

، در مواردي که این گذاري خارجی شود. خصوصاً کاهش جذابیت سرمایه تواند موجب می
گذاري خارجی بعد از تصویب قانون  باشد. از لحاظ پذیرش و ورود سرمایه قوانین، قدیمی

گذاران خارجی  امنیت سرمایه در جهت تأمین یتوجه اصلاحات قابل جدید در این رابطه
 تر از قبل گردیده است. گذاري خارجی بسیار مناسب بستر سرمایه صورت گرفته و درنتیجه

کشورها و شرکت هاي چند ملیتی بیشتر تمایل دارند تا در کشورهایی سرمایه گذاري  -
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تأمین مالی پروژه در کشور ما مورد اقبال داخلی و  وجود دارد که با عث شده اند موضوع
خارجی به طور شایسته قرار نگیرد. مسائلی از نوعِ فرهنگی، اداري، اجرایی و سیاسی به عنوان 
مانع یا محدودیت هاي ناروا در توسعه و پیشرفت این موضوع مطرح می باشند که نیازمند تدبیر 

 و تمهیدات خاص هستند.
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 منابع و مآخذ
)، سرمایه هاي خارجی و روش هاي جذب آن، چاپ دوم، تهران، 1374امضایی، احمد، ( -

 انتشارات وزارت امور اقتصادي و دارایی.
)، فرهنگ موضوعی تشریحی علوم اقتصادي، جلد دوم، 1388حریري، محمد یوسف، ( -

 تهران، نشر اطلاعات.
باي بک و منافع ملی، چاپ اول، تهران، انتشارات  نفت،، )1384ابوالفضل، (حسن بیگی،  -

 نواي آوا.
حمید، عبدالسلام و حمید، کامل، حقوق سرمایه گذاري خارجی (تأمین مالی)؛  -

محدودیت ها، تشویق ها، حمایت ها و موانع حقوقی در جذب سرمایه گذار خارجی در «
 ایران، چاپ اول، اهواز، انتشارات علوم و فنون پزشکی.

تولیدي، سرمایه گذاري و تأمین مالی  يها ارزیابی طرح)، 1386(مطهري، مهدي،  سید -
سسه ؤشرکت چاپ و نشر بازرگانی وابسته به مچاپ سوم، تهران، ها (کاربردي)،  پروژه

 .هاي بازرگانی مطالعات و پژوهش
 نگاهی بر مسایل اقتصادي، سیاسی و جامعه شناختی جهان سوم،، )1384صمد، ( کلانتري، -

 چاپ اول، تهران، انتشارات پژوهشکده امور اقتصادي.
)، قراردادهاي بین المللی ساخت؛ بهره برداري و انتقال 1381توسلی جهرمی، منوچهر، ( -

)B.O.T 58)، مجله دانشکده حقوق و علوم سیاسی، شماره. 
)، کاربرد مدل چند شاخصه فازي براي انتخاب 1392احمد، (و جمالی،  ، محمودصارمی -

شیوه متناسب سرمایه گذاري خارجی در بخش بالا دستی صنعت نفت جمهوري اسلامی ایران، 
 .29فصلنامه پژوهش هاي بازرگانی، شماره 

)، تأمین مالی و سرمایه گذاري خارجی: 1392علیشیري، بهروز و شمس عراقی، شراگیم، ( -
اقتصادي، ویژه کارنامه  مبانی؛ الزامات؛ اقدامات و دستاوردها، فصلنامه سیاست هاي مالی و

 .2اقتصادي دولت، سال یکم، شماره 

تأمین مالی پروژه در کشور ما مورد اقبال داخلی و  وجود دارد که با عث شده اند موضوع
خارجی به طور شایسته قرار نگیرد. مسائلی از نوعِ فرهنگی، اداري، اجرایی و سیاسی به عنوان 
مانع یا محدودیت هاي ناروا در توسعه و پیشرفت این موضوع مطرح می باشند که نیازمند تدبیر 

 و تمهیدات خاص هستند.
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فیضی چکاپ، غلام نبی؛ تقی زاده، ابراهیم؛ فهیمی، عزیزاالله و خدادادي دشتکی، خداداد،  -
)، بررسی موانع و کاستی هاي تأمین مالی خارجی در حقوق ایران، فصلنامه پژوهش 1394(

 حقوق خصوصی، سال سوم، شماره یازدهم.
ررسی تکنیک هاي تامین مالی پروژه محور در )، ب1388تی، فرشاد و احمدي، موسی، (هیب -

 ).34(پیاپی  13، شماره 9، پژوهشنامه اقتصادي، دوره تامین مالی اسلامی
هاي صنعتی  هاي تأمین منابع مالی (فاینانس) پروژه نحوه و روش )،1390، (نوروزي محمد -

حقوقی اقتصادي)، پایان نامه کارشناسی ارشد حقوق (بررسی  در جمهوري اسلامی ایران
 .به راهنمایی محمد جعفر قنبري جهرمی ،اقتصادي دانشگاه شهید بهشتی دانشکده حقوق

)، ساختارها و چارچوب هاي قراردادي تأمین مالی 1397هاشمی موسوي، زهرا، (زمستان  -
رشته حقوق خصوصی، به  پروژه در تجارت بین الملل، پایان نامه مقطع کارشناسی ارشد،

خلیج  –راهنمایی دکتر سید حسین آل طه، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد بین المللی خرمشهر 
 فارس.

 
 
 
 
 


