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 چکیده

ها بوده و از جايگاه مهمی در سطوح مديريت ژهها يکی از اصول زيربنايی مديريت پرومالی پروژه تأمین
ای بدون انتخاب مالی از اين جهت مورد تأکید است که شروع هر پروژه تأمیناستراتژيک برخوردار است. اهمیت 

مالی يکی از عوامل اصلی بروز  تأمینپذير نخواهد بود و انتخاب روش نامناسب مالی امکان تأمینروش مناسب 
 و محصولات ساختار که بازار اسلامی متمايز يک های اخیر ظهورف پروژه است. در سالتأخیرات و يا توق

 طبیعی پیشرفت پیامد باشد، تعريف شده شرعی مطابق اصول آن گذاریسرمايه و مالی تأمین هایفعالیت

 ات شرعیمقرر و ضوابط رعايت با اسلامی توانستند متفکران راستا در اين و بوده اسلامی صنعت خدمات مالی

اهمیت  پژوهش، نمايند. در اين طراحی را مالی از ابزارهای انواعی اسلامی، جوامع نیازهای واقعی با و متناسب
 اسلامی اعم ابزارهای مالی های دفاعی کشور، همچنین انواعمالی پروژه تأمینو نقش اوراق بهادار اسلامی در 

ابزارهای  قرار گرفته و و ارزيابی بررسی مورد معین بازده با عیو انتفا بازده انتظاری با انتفاعی از غیرانتفاعی،
سلسله مراتبی  تحلیل روش از استفاده با و های تجهیزات نظامی شناسايیمنابع مالی پروژه تأمین مناسب در

(AHP) شده است. نتیجه پژوهش حاکی از اولويت داشتن اوراق مشارکت،  بندیمنتخب اولويت ابزارهای
 تأمینمعیار بازده، ريسک، افق زمانی و میزان  4ها با توجه به رابحه و اجاره نسبت به ساير روشاستصناع، م

 باشد.مالی در صنعت دفاعی کشور می

 مالی، اوراق بهادار اسلامی، تجهیزات نظامی، تحلیل سلسله مراتبی. تأمین واژگان کلیدی:
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 فصلنامه اقتصاد دفاع
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 39-54، صص 1398سال چهارم، شماره چهاردهم، زمستان 
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 . مقدمه1

ای يافت. پرداختند، طیف گسترده هاآنن در خصوص امنیت به با توسعه جنگ سرد، موضوعاتی که اقتصاددانا
های نظامی، آمادگی نیروی نظامی، توسعه برخی از اين موضوعات از قبیل تقسیم بار مالی، کارايی اتحاديه

گیری کشورهای غیردوست، حفظ مرزها، حفظ نظم جهانی ها و جنگ اقتصادی با هدفصنايع دفاعی، تحريم
های تروريستی مورد توجه خاص واقع ای، دفاع موشکی، تجارت سلاح و فعالیتهای هستهسلاحو بقا در کنار 
های اخیر با توجه به تحولات عظیم سیاسی، دامنه موضوعات اصلی اقتصاد دفاع نه تنها تغییر شد. طی سال

 (.1387)حسنی صدرآبادی و کاشمری،  استتر نیز شده يافته، بلکه گسترده
های دفاعی، مديران و مالی اسلامی پروژه تأمینهای گوناگون يک روش از میان مدلبرای انتخاب 

 تأمینگذاران اين حوزه بايد عوامل گوناگونی را در نظر بگیرند تا بتوانند با يک ديد همه جانبه، روش سرمايه
 هاآنارد يا تحت کنترل گذاران قرار دمالی بهینه را انتخاب کنند. اين عوامل يا تحت کنترل مديران و سرمايه

 هاآنتأثیرگذارند که ناديده گرفتن  چنانآنشود. گاهی اين عوامل تحمیل می هاآننیست و از محیط بیرون بر 
آورد )عسکری و های هنگفتی به بار میشود و هزينهمالی نادرست می تأمینمنجر به انتخاب يک روش 

 .(1396همکاران، 
 هيسرما تأمینکشورها امکان  نيدر ا یمال یهادر حال توسعه و بحران یاخاص کشوره تیتوجه به وضع با

 تأمینانتخاب روش  نيبنابرا شود،یفراهم نم یبه راحت به ويژه نظامی بزرگ یهاپروژه یاجرا یبرا ازیمورد ن
 یبالا مانند حجم یلمسائ لیها به دلاز پروژه یاریاست. در بس یمهم مسئلهها مناسب در مورد پروژه یمال

 انیحضور خارج ليعدم تما ،یتیو امن یاقتصاد ،یاسیپروژه از نظر مسائل س یبالا تیحساس ،ازیمورد ن هيسرما
(. ظهور 1388)اسلامی میلانی و اسمعیلی،  ردیگیقرار م یولان حکومتئمورد توجه مس هاآن یگذارهيو سرما

گذاری آن مطابق اصول مالی و سرمايه تأمینهای يک بازار اسلامی متمايز که ساختار محصولات و فعالیت
 (.1386شرعی تعريف شده باشد، پیامد پیشرفت طبیعی صنعت خدمات مالی اسلامی است )موسويان، 

توان اهداف پژوهش های دفاعی، میمالی پروژه تأمینبا توجه به مطالب گفته شده، برای ارائه الگوی مناسب 
 را به صورت زير بیان کرد:

 مالی دارد؟ تأمینعی چه ماهیت و الزاماتی به لحاظ صنايع دفا -

 ها، الزامات و مزايايی دارند؟مالی اسلامی، چه ويژگی تأمینابزارهای  -

 های دفاعی کدامند؟مالی پروژه تأمینی مناسب جهت اسلام یمال تأمین هایابزار -

های تجهیزات وژهمالی پر تأمینمالی از حیث جذب سرمايه جهت  تأمینهای مطلوب بندی مدلرتبه -
 نظامی به چه صورت است؟
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 پژوهش. مبانی نظری و پیشینه 2

 تنهانهامروزه شاهد آن هستیم که نظام مالی اسلامی در دنیا با سرعت شگرفی در حال رشد و توسعه است و 
ديگر ، بلکه در دارند دیتأکی ابزار مالی اسلامی در بازارهای مالی ریکارگبهکشورهای اسلامی بر ضرورت 
مشهود است. بازارهای سرمايه و محصولات مالی بدون بهره، بخش  کاملاًکشورهای دنیا هم اين روند 

اين راستا متفکران مسلمان توانستند با رعايت ضوابط و مقررات  هستند درنظام مالی اسلامی  ريناپذيیجدا
الی را طراحی نمايند. اين ابزارها که شرعی و متناسب با نیازهای واقعی جوامع اسلامی، انواعی از ابزارهای م

: شوندیمی بندمیتقسبرخی بیش از ده سال تجربه عملی دارد و برخی در حد فکر و ايده است به سه گروه عمده 
 الحسنهقرضگروه نخست، ابزارهای مالی غیرانتفاعی هستند که بر اساس قراردادهای خیرخواهانه اسلامی چون 

ه دوم، ابزارهای مالی انتفاعی با نرخ سود انتظاری هستند که بر اساس قراردادهای . گروشوندیمو وقف طراحی 
. گروه سوم، ابزارهای مالی انتفاعی با نرخ شوندیممشارکتی چون شرکت، مضاربه، مزارعه و مساقات طراحی 

 (.1386ويان، )موس شوندیميی چون مرابحه، اجاره و استصناع طراحی قراردادهاسود معین هستند که بر اساس 

 

 بندی انواع اوراق بهادار اسلامی( طبقه1شماره ) شکل
 1386منبع: موسويان، 

ابزار مالی اسلامی

انتفاعی با بازده معین

اوراق اجاره

اوراق مرابحه

اوراق استصناع

اوراق سلف

اوراق منفعت

اوراق جعاله

انتفاعی با بازده انتظاری

اوراق مشارکت

اوراق مضاربه

اوراق مزارعه

اوراق مساقات

اوراق وکالت خاص 

اوراق وکالت عام

انتفاعیغیر

اوراق قرض الحسنه

اوراق وقف



 ...های تجهیزات نظامیهای تامین مالی پروژهبندی شیوهاولویت                                                                                  42

شود )با توجه به های فوق به اوراق مشارکت به عنوان اوراق منتخب در اين پژوهش پرداخته میدر بین شیوه
های تولید تجهیزات ی در پروژهمالی اسلام تأمینترين ابزار نتايج اين پژوهش، اوراق مشارکت به عنوان کاربردی

 نظامی شناخته شده است(.

 اوراق مشارکت .1-2
هايی معین گذاران در طرح يا طرحو سرمايه انداز کنندگانپساوراق مشارکت ابزاری برای گردآوری وجوه از 

واقع اوراق  است. اوراق مشارکت دارای ارزش اسمی و کوپن پرداخت سود ماهیانه، چندماهه يا سالیانه است. در
مشارکت شکلی از اوراق قرضه است که در چهارچوب بانکداری غیر ربوی طراحی شده است. به استناد قانون 

موجب قانون يا مجوز بانک مرکزی جمهوری اسلامی نامی است که بهاوراق مشارکت، اوراق بهادار بانام يا بی
نیاز جهت ايجاد، تکمیل و  ی از منابع موردبخش تأمینايران به قیمت اسمی مشخص برای مدت معین و برای 

گذارانی که قصد مشارکت شود و به سرمايههای سودآور تولیدی، ساختمانی و خدماتی منتشر میی طرحتوسعه
 گردد.در اجرای طرح يادشده را دارند از طريق عرضه عمومی واگذار می

 مشخصات اوراق مشارکت .1-1-2
 .نام باشدتواند بانام يا بیمی -
 .قیمت اسمی مشخصی دارد -
 .مدت معینی دارد -
معین توسط ناشر  مقاطع درالحساب آن بازپرداخت اصل اوراق در تاريخ سررسید و پرداخت سود علی -

 .تضمین شده است
 .طريق بورس مجاز است از يااز طريق شعب منتخب بانک عامل مستقیماً اوراق  خريدوفروش -
 ارنده آن در مشارکت استمیزان قدرالسهم د دهندهنشان ورقه هر -

از اوراق مشارکت علاوه بر نوع ساده که  یفهرست يرداشته باشد. در ز یانواع مختلف تواندیاوراق مشارکت م
 :گرددیانتشار است ارائه م قابل

 مسائل و مشکلات مربوط به اوراق مشارکت .2-1-2
له بخش خصوصی و دولتی منتشر شود، ولی وسیتواند بهدر تعريف اوراق مشارکت آمده است که اين اوراق می

در اين مدت که از تعريف اوراق مشارکت گذشته است، استقبال بخش خصوصی از اين اوراق ناچیز بوده است. 
الزام بر بودن اين اوراق، ينههزتواند ناشی از عوامل مختلفی مانند عدم استقبال بخش خصوصی از اين اوراق می

و عدم معامله  و سود پول در ازاى انتشار اوراق مشارکت پیش از تاريخ سررسید نسبت به تضمین پرداخت اصل
های اساسی بین اوراق قرضه و اوراق گذاری باشد. يکی از تفاوتبر اساس نرخ بهره واقعی بازدهی سرمايه

و پیش از  شود اوراق قرضه فقط در زمان سررسید قابل بازخريد استمشارکت در همین قسمت مشخص می
مان سررسید فقط قابلیت معامله در بازار ثانويه را دارد، ولی اوراق مشارکت در هر زمان قابل بازخريد است. ز

های غیردولتی باشد، زيرا شرکتها از اوراق مشارکت میاين نکته يکی از موارد مهم برای استقبال نکردن شرکت
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شارکت را بازخريد کنند و در بهترين شرايط تنها با همانند دولت اين توانايی را ندارند که در هر زمان اوراق م
 را بازخريد کنند. هاآنتوانند گذاری و در زمان سررسید اوراق میبه ثمر نشستن سرمايه
ای مالی در غیر امور توسعه تأمینهای اوراق مشارکت در مورد حالتی است که احتیاج به يکی ديگر از ناکارآمدی

تواند از اوراق تی احتیاج به نقدينگی برای رفع مشکلات جاری خود داشته باشد نمیوجود دارد. فرضاً اگر شرک
ای خاص مالی پروژه تأمینمشارکت استفاده کند، زيرا در تعريف اين اوراق آمده است که اين اوراق بايد برای 

های اقتصادی شکلات بنگاهکه بسیاری از م حالی توانند در امور ديگر مورد استفاده قرار گیرند. درباشند و نمی
 مربوط به سرمايه در گردش و نقدينگی جاری است.
توان گفت که سود اين اوراق قطعی نیست و راستی میايراد ديگر در مورد اين اوراق اين است که آيا به

 شود وشده اين اوراق دقیقاً برابر آن چیزی است که اعلام می که سود پرداختالحساب است؟ هنگامیعلی
که اين امر خود  ربوی بودن اين اوراق را دامن زند هتواند شبهشود، میگاه کمتر يا بیشتر از آن مقدار نمیهیچ

های شود. شايد يکی از عوامل عدم استقبال از اين اوراق در سالباعث عدم استقبال بسیاری از افراد جامعه می
ها، همین ايین بودن بازده آن نسبت به ساير دارايیاخیر و به فروش نرفتن قسمتی از اين اوراق علاوه بر پ

ها در عرضه دولت، بانک مرکزی و شرکت ،1386ماهه نخست سال ششعملکرد که طوریموضوع باشد. به
 مشارکت منتشر شده در اين مدت به فروش اوراقدرصد از  30آن است که حدود  اوراق مشارکت حاکی از

 .نرسیده است
تنهايی رسد اوراق مشارکت بهمسائل که درباره اوراق مشارکت ذکر گرديد، به نظر میبا توجه به برخی از 

علاوه بر بررسی و رفع نقايص آن، به دنبال معرفی و  تواند جايگزينی کامل برای اوراق قرضه باشد و بايدنمی
و هم علاوه بر شرعی  هم بتواند جايگزينی مناسب برای اوراق قرضه باشد مالی بود که جديد ابزار استفاده از

 (.1387بودن مشکلات اوراق مشارکت را نداشته باشد )فطرس و محمودی، 

 هامالی پروژه تأمینتجارب سایر کشورها در زمینه . 2-2
ای تازه هایتواند افقالمللی در حوزه مالیه همواره میهای بینناستفاده از تجارب ديگر کشورها و ساير سازما

 تأمین ای ناموفق شود.هها و تکرار تجربهیکارای اندک، مانع از موازیبا هزينهگشوده و  را به روی مديريت
يکی فقدان منابع مالی کافی، است.  های صنايع و نهادهای کشورمانهای جديد، يکی از نیازمندیمالی به شیوه

مالزی، ترکیه، هند، اسپانیا در اين مقاله به بررسی کشورهای است.  هاسازمانروی پیش معضلاتترين از مهم
 های دفاعی پرداخته شده است.ها و طرحمالی پروژه تأمینو امريکا در ارتباط با 

 ( مقايسه کشورها1جدول شماره )

 های نظامیمالی و پروژه تأمیننکات مهم در ارتباط با  نام کشور

 مالزی

 سازی و افزايش مشارکت بخش خصوصیتلاش برای افزايش خصوصی -

 از پیشتازان صکوک اسلامیيکی  -

 گذاریوجود بازار سرمايه اسلامی متشکل همراه با صندوق سرمايه -

 المللیاولین منتشرکننده صکوک بین -
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 های نظامیمالی و پروژه تأمیننکات مهم در ارتباط با  نام کشور

 ترکیه

 ای برای امور نظامیعدم تمايل به تمرکززدايی هزينه -

 های پیمانکاری دفاعی خارجیتلاش برای افزايش مشارکت با شرکت -

 افزايش صادرات اقلام دفاعی -

ها های دفاعی از طريق دانشگاهوتوسعه پروژههای کلان در بخش تحقیقگذاریسرمايه -
 و مراکز علمی

 های نظامیهای خارجی از طريق مشارکت با پیمانکاران خارجی در پروژهاخذ وام -

 های نظامی در بودجه اين کشورسهم زياد هزينه - هند

 خارجیگذاران تمرکززدايی بخش نظامی و دعوت از سرمايه -

 کوچک کردن بخش دولتی صنعت دفاع - اسپانیا

 های خارجی و تلاش برای افزايش مشارکت بخش خصوصیجذب سرمايه -

 های نظامی يا اعطای وام به متحدان امريکااعطای کمک - امريکا

 های نظامی خارجیمالی پروژه تأمینانتشار اوراق قرضه جهت  -

 2005و ايلديريم،  2009 ؛ هو،2012فرزانگان،  ؛2013منابع: کابلان، 

 تأمینها و مسائل پیش روی توسعه ابزارهای مالی اسلامی برای در حوزه تخصصی موضوع پژوهش )چالش
هايی با موضوعات مرتبط انجام مالی صنايع دفاعی(، مطالعات کم و محدودی صورت گرفته است، اما پژوهش

 د شد:اشاره خواه هاآناند که در ادامه به برخی از پذيرفته
مالی  تأمینهای پروژه به عنوان پشتوانه ها بر مبنای دارايیمالی پروژه تأمین( به بررسی 1390حدادی )

ت اول، یين ابزارها بايد دارای دو ويژگی پروژه محور و اسلامی بودن باشند. خصوصز نظر وی، ا. اپردازدمی
ه است و ويژگی دوم الزام تطابق با اصول فقهی را وژهای خود پرها به عوايد و دارايیبیانگر اتکای بازپرداخت

در پی خواهد داشت. نتايج حاصل از پژوهش گويای اين واقعیت است که ابزارهای مالی اسلامی با سود ثابت 
مالی بخش بالادستی نفت جايگاه خاصی داشته باشند. صکوک اجاره، استصناع و سلف  تأمینتوانند در سبد می

 توانند توسط شرکت ملی نفت ايران مورد استفاده قرار گیرند.ستند که میاز جمله ابزارهايی ه

مالی اسلامی معرفی  تأمین)صکوک استصناع( به عنوان يک ابزار  ابتدا اوراق سفارش ساخت( 1390سعدآبادی )
زارهای . با هدف مقايسه اين ابزار با ساير ابدهدطی يک مدل عملیاتی ارائه می آن راو رويه اجرايی  کندمی

های ساختاری با اوراق سفارش ساخت، به عنوان نماينده ابزار متعارف در رايج، اوراق مشارکت به علت مشابهت
توصیفی و آمار استنباطی مورد آزمون و بررسی  آمارآمده به دو روش دستنظر گرفته شده است. اطلاعات به

ريسک اوراق سفارش ساخت در حالت کلی با  دهنده اين نکته است کهقرار گرفته است و نتايج حاصل نشان
ها به صورت گروهی و موردی نیز ريسک اوراق مشارکت به عنوان نماينده ابزار متعارف يکسان است. بررسی

انجام گرفته و به عنوان مثال در مورد ريسک ورشکستگی ريسک اوراق استصناع کمتر از ريسک اوراق مشارکت 
 .آمده است به دست
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شرط تملیک اجاره به-ای نو به طراحی صکوک ترکیبی استصناع( با ارائه ايده1390و صفايی )فدايی واحد 
های مالی پروژه تأمینتوان از آن در اند با توجه به ماهیت بلندمدت اين اوراق بهادار، میپرداختند و بیان کرده

وگان شهری، توسعه فضاهای ونقل و ترافیک، توسعه ناهای مربوط به حملمختلف شهرداری اعم از پروژه
هايی های ديگر استفاده کرد. اين صکوک پیشنهادی ترکیبی، با توجه به مزيتتفريحی و گردشگری و زمینه

های شهری بالأخص در شرايط تورمی تواند برای پروژهکه نسبت به صکوک استصناع و اجاره دارد در عمل می
تواند در پايان مدت پروژه و بدون تحمیل یف قیمتی پروژه میکاربرد داشته باشد و علاوه بر استفاده از تخف

ها را به ای اين پروژههای دورهزمان معین و با پرداختمالی پروژه در پايان مدت تأمینهزينه سنگین اولیه 
 ها منابعتواند يا توجه به منافع حاصله از اين پروژهمالکیت شهرداری دربیاورد و علاوه بر آن شهرداری می

 کند. تأمینها را نیز نقدينگی لازم برای پرداخت
 «های پالايشگاهی ايرانمالی پروژه تأمینبندی اولويت»( در پژوهش خود با عنوان 1390حسینی و داووديان )

 یهاپروژه یمناسب جهت تأمین مال یهاروشو رتبه بندی  ی شناسايیتاپسیس، برا یگیراز روش تصمیم
مشارکت در  یتاپسیس، سه روش تأمین مال یگیرتصمیم روش نتايج حاصل ازاند. دهاستفاده کر یپالايشگاه

 هایپروژه یتأمین مال یبرا یمناسب یهارا به عنوان روش تولید و مشارکت در BOT یهاسود، روش
 کرد. یشناساي ی معرفی شدهايران بر اساس معیارها یپالايشگاه

ی دو رندهیدربرگاند که ابزارهای مالی اسلامی بايد بیان نموده( 1391خادم الحسینی اردکانی و موسويان )
کسری بودجه  تأمینترين ابزارها جهت باشند. يکی از مهم «کارآمدی»و  «غیر ربوی بودن»ويژگی اصلی 

اما به علت وجود نرخ بهره در اين اوراق بهادار، اسناد خزانه متعارف ربوی بوده و قابل ؛ دولت، اسناد خزانه است
 ريکاربردپذی سه نوع مدل مالی اسناد خزانه اسلامی کاربرد در نظام اسلامی نیست. در اين مقاله به معرفی و ارائه

 اند.در نظام مالی کشورهای اسلامی پرداخته که هريک برای هدف و بازه زمانی خاص طراحی شده
مالی  تأمینتبديل به سهم جهت استفاده از صکوک استصناع قابل »با عنوان  ایمقاله( در 1392خوشنود )

مالی جديدی پرداخته است که بر اساس آن استفاده از صکوک استصناع  تأمینبه بررسی روش « اپراتور چهارم
، اين صکوک قابلیت تبديل به سهام اين شرکت را دارد. اين برداریبهرهقابل تبديل به سهام عادی، پس از 

گذار از منافع دائمی اجرای ای و سرمايهمالی پروژه تأمینمزايای  شود که ناشر ازمالی باعث می تأمینروش 
 اپراتور چهارم منتفع گردد. هایپروژه

حوزه نفت و انرژی  هاپروژهرا در مالی  تأمیناين پژوهش انتشار اوراق صکوک برای  ( در1393نژاد )احمدی
نفتی بیان و تجربه سه کشور قطر، بحرين  یهاپروژهمالی  تأمیندر  را نقش هريک از اوراق وی. کندبررسی می

خصوص انتشار اوراق ياد شده بررسی و ضمن بیان تاريخچه  و مالزی و ساختارهای زيربنايی اين سه کشور در
 . در پايان با استفاده از مدلنموداوراق صکوک در ايران ساختارهای اين سه کشور و ايران با هم مقايسه 

AHP   نوع اوراق صکوک )مرابحه،  5رشناسان اعتباری و کارشناسان حوزه نفت از بین مندی از نظر کابهرهو
 .مالی اين حوزه انتخاب شد تأمینترين نوع اوراق برای اجاره، سلف، مشارکت و استصناع( اوراق مشارکت ارجح

ی و های زيرساختی اقتصاد شهرمالی پروژه تأمینابزارهای »( در پژوهش خود با عنوان 1395گلمرادی )
ها و دولت های آينده در حال افزايش استمالی زيرساخت در سال تأمینکند: نیازهای بیان می «های آنچالش
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مالی و پر  تأمینهای بالقوه برای به تنهايی پاسخگوی اين همه تقاضای رو به رشد نخواهند بود. يکی از گزينه
های مالی اسلامی و روش تأمینتفاده از های شهری، اسهای موجود در توسعه بخش زيرساختکردن شکاف

مالی مبتنی بر دارايی و نیز به  تأمینمالی اسلامی و  تأمیننوآورانه آن است. با توجه به جوان بودن صنعت 
مالی  تأمینگذاری مشارکت در ريسک و نگاه اجتماعی به سرمايه رینظهای منحصربفرد دلیل داشتن ويژگی

 های زيربنايی اقتصاد شهری است.رای توسعه و مشارکت بیشتر در پروژهاسلامی دارای پتانسیل خوبی ب
های مالی و ثبات اقتصادی، ايجاد اهرم در اقتصاد، کسری مسائل مربوط به بحرانای ( در مقاله1396عسگری )

رداخته پمختلف  هایمدلبه بررسی  اين ملاحظاترا مورد توجه قرار داده و با بیان بودجه دولت، تورم و توزيع 

های در حوزه خصوصبهبا اقتصاد واقعی  های دولتیجريانات مالی پروژه تطبیقگیرد با است. در نهايت نتیجه می
 -مشارکت -استصناع»اين مهم در مدل  که های وارد بر اقتصاد کلان دور ماندتوان از آسیبزيرساختی می

 .بیشترين تطبیق را دارد« سهام

 پژوهشی شناسروش. 3

در پژوهش حاضر، پژوهشگر ابتدا با تهیه طرح ربردی و ماهیت توصیفی دارد. احاضر از حیث هدف، ک پژوهش
مالی اسلامی کرده، سپس  تأمینهای آوری ادبیات موضوع مربوط به شیوهپژوهش، اقدام به مطالعه و جمع

ام به مصاحبه با سازی در صنعت دفاعی کشور، اقدهای به دست آمده و بومیجهت تکمیل اطلاعات و مدل
ای )ماتريس مقايسات زوجی( برای نمونه خبرگان و مديران ارشد حوزه نظامی و دفاعی نموده، سپس پرسشنامه

ها، ها و بر اساس تجزيه و تحلیل دادهآوری پرسشنامهآماری تهیه و ارسال و در ادامه پس از توزيع و جمع
 گیری مربوطه ارائه شده است. نتیجه

مطالعه حاضر شامل کلیه اساتید دانشگاهی و کارشناسان حوزه مالی و مديران ارشد در نیروهای جامعه آماری 
باشد. در اين پژوهش، با توجه به های دفاعی جمهوری اسلامی ايران میمسلح، نهادهای نظامی و سازمان

در نظر گرفته  ورد بررسیمنفر به عنوان نمونه آماری  10دسترسی دشوار به مديران ارشد نظامی و دفاعی، تعداد 
( 2002) لازم به ذکر است که ساعتی به صورت غیراحتمالی و از افراد در دسترس بود. هاآنشد که انتخاب 

 اين به اشاره با ساعتی .است کافی زوجی مقايسه بر مبتنی مطالعات برای از خبرگان نفر ده تعداد است معتقد

کند )ويسی می پیشنهاد را نفر 15الی  5کل  در باشد زياد نبايد ندهشومصاحبه عنوان به تعداد خبرگان که نکته
 (.1394و سلیمانی، 

 ترينمطرح از . اين تکنیک يکیباشدیمروش تجزيه و تحلیل اطلاعات در اين پژوهش تحلیل سلسله مراتبی 

-ويسنار یبررس بنا نهاده شد و امکان یزوج سهيبر اساس مقا کیتکن نيا است. چندمنظوره گیریفنون تصمیم
که  یجامع حال نیساده و درع تیبه علت ماه یسلسله مراتب لیتحل نديفرا .دهدیم رانيمختلف را به مد یها

استوار  یزوج یهاسهيبر اساس مقا ندآيفر نيا .مختلف واقع شده است کاربران و رانيمورد استقبال مد ،دارد
 یواقع طيشرای، ریگمیاست که به هنگام تصم نيا نجايا در یزوج یهاسهيمقا کیاستفاده از تکن علت .باشدمی

 توانیو در واقع تنها م کندیم رییقبول تغ محدوده قابل کيمورد استفاده در  یارهایو مع هانهيدر مورد گز
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های اين رويکرد قابلیت مقايسه زوجی مدل .قرارداد مورد بررسی گريد اریبا مع سهيرا در مقام مقا اریهر مع تیاهم
 شوند.بندی میها انتخاب و رتبهمالی را فراهم کرده و با توجه به سازوکار، بهترين مدل تأمین

 تعیین و و معیارها هاگزينه ایمقايسه هایقضاوت مدل، ساختار اصل سه بر AHPروش سلسله مراتبی يا 

 سلسله شکل به پیچیده گیریتصمیم مسئله ، يکAHPگام فرايند  اولین است. در شده ريزیها پايهارجحیت

اجزای  با مرتبط هایمراتب سلسله به را گیریپیچیده تصمیم مسئله ابتدا در AHPشود. ساخته می مراتبی
 است: هدف سطح سه دارای حداقل مراتب سلسله شکند. اينگیری( میهای تصمیمگزينه و تصمیم )معیارها

که  تصمیم هایگزينه و میانی سطح در کنندمی تعريف ار هامعیارهای چندگانه که گزينه بالا، در مسئله کلی
 (.2004شود )البايراک و ارنسال، ترين سطح قرار داده میپايین در

 گردد که برها تدوين و ترسیم میدر مقايسات زوجی سلسله مراتبی، نموداری شامل هدف، معیارها و گزينه

 در شکل زير نشان داده شده است. اساس همین

 

 
 مراتبیبندی بر اساس تحلیل سلسله( اولويت2کل شماره )ش

معیار افق زمانی، میزان  4مالی( از طريق  تأمینگزينه )شیوه  7گردد، همانطور که در نمودار فوق مشاهده می
مالی، میزان ريسک و میزان بازده ارزيابی شده و در نهايت بايد با توجه به نیازهای صنعت دفاعی  تأمین

دی صورت گیرد. اين معیارها با توجه به ادبیات علمی موجود جهت تشخیص کارآمدی يک سیستم بناولويت
 مالی مناسب انتخاب شده است. تأمین

 های پژوهشها و یافتهیل دادهتحلتجزیه و . 4

 مقايسه ماتريس شوند. در تبديل کمیت به نسبی مفاهیم بايد يکديگر، با هاگزينه و معیارها مقايسه جهت

 مقايسه است. ماتريس ستون معیار به نسبت سطر معیار درجه اهمیت بیانگر ماتريس عنصر هر ی مقدارزوج

 هندسی میانگین ماتريس حاصل اين که است ذکر به است. لازم شده داده جدول زير نشان معیارها در زوجی

است. لازم به  سانيک گیریتصمیم قدرت فرض با نفر از خبرگان صنعت( 10دهندگان مختلف )پاسخ نظرات

 افق زمانی میزان تامین ريسک بازده

های تامین مالیبندی شیوهاولويت  
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کارمندان باتجربه اين  وتوضیح است که تمامی خبرگان از میان کارشناسان حوزه مالی )اساتید دانشگاهی 
 اند.حوزه( انتخاب شده

ارائه شده است  Expert Choice – 11افزار ها توسط نرمدر ادامه، جداول مربوط به تجزيه و تحلیل پاسخ
 شود:رداخته میپ هاآنکه به توضیح هر يک از 
کنیم. سپس برای مقايسه بین معیارها بر ها را تعريف میمعیار و پس از آن گزينه 4ابتدا برای هدف معین، 

کنندگان در دهیم. ماتريس زير نتیجه پاسخ مشارکتاساس میزان اهمیت هر يک، ماتريس زير را تشکیل می
ها ارائه شده است ول مربوط به تجزيه و تحلیل پاسخباشد. در ادامه جدابخش مقايسات زوجی بین معیارها می

 شود:پرداخته می هاآنکه به توضیح هر يک از 

 های مربوط به مقايسه معیارها( داده2جدول شماره )

  بازده ريسک میزان مدت

 بازده  2/2 4/3 9/1

 ريسک   3/5 8/2

 میزان    1/2

 مدت 01/0نرخ ناسازگاری:   

 
 معیارها درجه اهمیت های مربوط بهاده( د3جدول شماره )

 معیارها درجه اهمیت

 بازده 156/0

 ريسک 085/0

 میزان 503/0

 مدت 256/0

 تأمینگردد، معیار میزان ملاحظه میداول بالا جطور که در افزار، همانطبق محاسبات انجام شده از طريق نرم
دوم، بازده در رتبه سوم و میزان ريسک  زمانی در رتبه های تجهیزات نظامی در رتبه اول، افقمالی برای پروژه

 اند.در رتبه چهارم از لحاظ اهمیت معیارها قرار گرفته
 503/0مالی با درجه اهمیت  تأمیندهنده آن است که در نهايت، میزان نتیجه مقايسات زوجی نشان همچنین

، میزان بازده با درجه اهمیت 256/0 )ضريب اهمیت تعديل شده(، افق زمانی يا مدت زمان با درجه اهمیت
اند. لازم به ذکر است که های اول تا چهارم قرار گرفتهدر رتبه 085/0و میزان ريسک با درجه اهمیت  156/0

های عمرانی اتفاق افتاده است و اين امر حاکی از بندی معیارها در بخش پروژهترتیب معیارها دقیقاً همانند رتبه
 مالی در هر دو بخش است. تأمینهای ها در معیار سنجش شیوهمشابه بودن اولويت

مالی(  تأمینهای ها )شیوهپس از بررسی میزان اهمیت و مقايسه زوجی معیارها، ارجحیت هر يک از گزينه
های تجهیزات نظامی( مورد تجزيه و تحلیل ها بر اساس هر يک از معیارها )در بخش پروژهنسبت به ساير گزينه

 ته است که در ادامه، جداول مربوطه آمده است:قرار گرف
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 ها بر اساس معیار بازده( مقايسه زوجی شیوه4جدول شماره )
  الحسنهقرض مشارکت مرابحه اجاره استصناع سلف منفعت

8/2  الحسنهقرض  1/6 0/2 7/1 9/4 2/1 

9/7  مشارکت   2/3 5/4 9/1 1/7 

5/4  مرابحه    3/2 2/2 8/3 

6/3  اجاره     0/3 2/3 

6/6  استصناع      5/5 

5/1  سلف       

 منفعت 07/0نرخ ناسازگاری:      

طور اند. همانها بر اساس معیار بازده باهم مقايسه شدهگردد، در جدول بالا، گزينهطور که ملاحظه میهمان
در رده دوم و اوراق  گردد، اوراق مشارکت در رده اول، اوراق استصناعکه در سمت چپ جدول نیز ملاحظه می

 محاسبه شده است. 07/0اند. همچنین نرخ ناسازگاری نیز مرابحه در رده سوم قرار گرفته

 ها بر اساس معیار ريسک( مقايسه زوجی شیوه5جدول شماره )
  الحسنهقرض مشارکت مرابحه اجاره استصناع سلف منفعت

 الحسنهقرض  9/1 2/2 6/2 5/2 5/3 1/3

 مشارکت   0/3 1/2 2/2 5/3 1/3

 مرابحه    7/1 1/2 3/2 2/2

 اجاره     3/2 5/2 5/1

 استصناع      6/1 2/1

 سلف       5/1

 منفعت 04/0نرخ ناسازگاری:      

بندی های تجهیزات نظامی( بر اساس معیار ريسک اولويتدر جدول بالا نیز اوراق گوناگون )در بخش پروژه
الحسنه اولین گزينه، اوراق مشارکت دومین و اوراق گردد، اوراق قرضظه میگونه که ملاحاند. همانشده

 04/0باشند. همچنین نرخ ناسازگاری در اين ماتريس نیز استصناع سومین گزينه از لحاظ میزان ريسک می
 شده است. محاسبه

 مالی تأمین( مقايسه زوجی بر اساس معیار میزان 6جدول شماره )
  الحسنهقرض مشارکت مرابحه ارهاج استصناع سلف منفعت

 الحسنهقرض  8/6 6/4 5/5 1/3 1/2 3/2

 مشارکت   1/3 2/2 2/2 7/5 1/6

 مرابحه    5/2 5/3 5/3 8/4

 اجاره     6/1 1/4 0/3

 استصناع      1/7 5/6

 سلف       2/1

 منفعت 06/0نرخ ناسازگاری:      
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اند. در اين ماتريس و بر مالی )قدرت جذب( مقايسه شده تأمینان ها بر اساس میزدر ماتريس بالا نیز گزينه
کنندگان، اوراق مشارکت در رتبه اول، اوراق استصناع در رتبه دوم و اوراق مرابحه در رتبه اساس پاسخ مشارکت

 اند.سوم قرار گرفته
 ( مقايسه زوجی بر اساس معیار افق زمانی7جدول شماره )

  الحسنهقرض مشارکت مرابحه اجاره استصناع سلف منفعت

 الحسنهقرض  4/3 8/2 5/4 1/2 0/2 ½

 مشارکت   6/3 1/2 9/1 2/3 9/2

 مرابحه    0/2 1/2 3/3 1/3

 اجاره     4/2 9/2 6/2

 استصناع      4/4 2/4

 سلف       4/1

 منفعت 06/0نرخ ناسازگاری:      

مالی و اوراق بهادار اسلامی بر اساس مدت يا افق زمانی  أمینتهای ها، شیوهدر آخرين جدول مقايسه بین گزينه
اند که مطابق آن، اوراق مشارکت اولین گزينه منتخب، اوراق استصناع دومین گزينه و مورد مقايسه قرار گرفته

اوراق مرابحه سومین گزينه منتخب در اين بخش است. اين در حالی است که نرخ ناسازگاری اين ماتريس نیز 
 باشد.می 1/0و کوچکتر از  06/0

های منتخب به ترتیب اولويت عبارتند از: معیار، شیوه 4ها بر اساس هر در نهايت و در مقايسه زوجی بین گزينه
(، اوراق 130/0(، اوراق اجاره )153/0(، اوراق مرابحه )229/0(، اوراق استصناع )313/0اوراق مشارکت )

بندی آمده است (. در نمودار زير اين اولويت042/0( و اوراق منفعت )049/0(، اوراق سلف )084/0الحسنه )قرض
ها در اولويت انتخاب قرار گردد به نظر کارشناسان، اوراق مشارکت نسبت به ساير شیوهو چنانچه ملاحظه می

ق بر اساس گیری بهتر قابل درک است و انتخاب کلی و مرحله به مرحله اوراهای ذيل اين نتیجهدارد. در نمودار
 محاسبه شده است. 4/0معیارهای چهارگانه به تصوير کشیده شده است. همچنین نرخ ناسازگاری کلی نیز 

 
 مالی تأمینهای بندی کلی شیوه( رتبه2نمودار شماره )

04/0نرخ ناسازگاری کلی:   

 مشارکت
 استصناع
 مرابحه
 اجاره

الحسنهقرض  
 سلف
 منفعت
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مالی( از منظر هر يک  تأمینهای ها )شیوهگردد، وضعیت هر يک از گزينهگونه که مشاهده میدر ادامه همان
های تجهیزات نظامی نشان داده شده است. طبق اين نمودار و با توجه به اينکه اوراق معیارها در بخش پروژهاز 

مالی و افق زمانی رتبه اول و در معیار ريسک رتبه سوم را داشته است، در  تأمینمعیار بازده، میزان  3اجاره در 
 است. نهايت و به صورت کلی نیز رتبه اول را به خود اختصاص داده

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مالی و در هر معیار تأمینهای بندی کلی شیوه( رتبه3نمودار شماره )

طبق اين نمودار، اوراق مشارکت با توجه به اغلب معیارها )در معیارهای بازده، میزان، مدت و در حالت کلی( در 
مالی در  تأمینظامی، بهترين شیوه منابع مالی ذکر شده و مناسب برای نهادهای ن تأمینهای بین همه شیوه

مالی  تأمینهای اخته شده است. اوراق منفعت نیز در بین شیوهنهای ساخت و تولید تجهیزات نظامی شپروژه
 شود.دهنده، در اين بخش مناسب ديده میای است که به عقیده کارشناسان پاسخنهادهای نظامی، آخرين شیوه

 گیری و پیشنهادهایجهنت. 5

گیری مالی از طريق اوراق بهادار اسلامی، با اعمال روش تصمیم تأمینهای ن پژوهش پس از بیان شیوهدر اي
های تر اوراق بهادار اسلامی برای پروژهمالی يا به طور دقیق تأمینهای بندی شیوه، به اولويتAHPچندمعیاره 

مالی و افق زمانی  تأمینريسک، میزان تجهیزات نظامی پرداخته شد که برای اين منظور چهار معیار بازده، 
تجزيه و  چويس وافزار اکسپرتو با استفاده از نرمجهت ارزيابی و مقايسات زوجی در نظر گرفته شد. در نهايت 

های انجام شده، نتايج حاصله حاکی از آن است که به عقیده کارشناسان و خبرگان امور دفاعی کشور، تحلیل
های تجهیزات نظامی است. همچنین پس از اوراق مالی برای انجام پروژه تأمین اوراق مشارکت، بهترين روش

توان نتیجه گرفت که های بعدی قرار گرفتند. همچنین میمشارکت، اوراق استصناع، مرابحه و اجاره در رتبه

الحسنهقرض   
سلف    
منفعت   

استصناع     

 ببزده

مشارکت     

رررر نميزا   کلی مدت 

 مرابحه

اجاره      
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ن مربوطه های تجهیزات نظامی گزينه مناسبی نبوده و کارشناساالحسنه و منفعت برای پروژهاوراق سلف، قرض
 دانند.های مطروحه ارجح نمیاين دست اوراق را نسبت به ساير گزينه

ها مشابه نتايج ساير پژوهش باًيتقرتوان مشاهده کرد، نتايج اين پژوهش همانطور که در پیشینه پژوهش نیز می
مطالعه قرار نگرفته  مالی در امور دفاعی مورد تأمینهايی که تا به حال انجام شده، بوده است. البته در پژوهش

است. با اين وجود طبق مطالعات  مؤثرمالی نیز  تأمیندر انتخاب شیوه  مورد بررسیبود و به طور حتم بستر 
تر ديده ها مناسبمالی پروژه تأمین(، اوراق اجاره، استصناع و سلف جهت 1390شده توسط حدادی )انجام
( اوراق استصناع را به دلیل ريسک کمتر و 1390و صفايی )( و فدايی واحد 1390اند. همچنین سعدآبادی )شده

( به طور کلی اوراق اسلامی و 1395اند. گلمرادی )ها بهتر دانستهماهیت بلندمدت برای استفاده در پروژه
های مالی پروژه تأمین( نیز برای 1396ها پیشنهاد داده است و عسگری )مالی پروژه تأمینمشارکت را برای 

 داند.اوراق استصناع و مشارکت را بهترين شیوه میزيرساختی، 

مالی که ريسک کمتر و افق  تأمینهای های تجهیزات نظامی از شیوهگردد که در پروژهدر نهايت پیشنهاد می
تری دارند استفاده گردد که برای اين منظور اوراق اسلامی مشارکت، استصناع، مرابحه و اجاره زمانی بلندمدت
معیارهای )ای بايد معیارهای چهارگانه گردد. همچنین متناسب با هر پروژهها پیشنهاد میروشبیش از ساير 
 تأمینگذاری شود تا برای هر بخش، متناسب با خواست متولیان آن بخش شیوه بندی و درجهديگر( اولويت

نیز در کنار اوراق بهادار ها ساير ابزارها گردد در ساير پژوهشمالی مناسب انتخاب گردد. همچنین پیشنهاد می
مالی بهینه حاصل  تأمینهای تری از شیوهاسلامی مورد پرسش و تجزيه و تحلیل قرار گیرد تا ديد بهتر و کامل

 شود.
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 مأخذمنابع و 
 منابع فارسی

های مالی پروژه تأمینای انتشار اوراق صکوک برای بررسی مقايسه(. 1392نژاد، راحله. )احمدی •
 ، ايران.دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران مرکزینامه کارشناسی ارشد(. )پايان .نرژیحوزه نفت و ا

مالی  نیتأمهای نوين ها و روشمروری بر شیوه(. 1388اسلامی میلانی، پريسا و اسمعیلی، شاهپور. ) •
. دوره های مالی(المللی توسعه نظام تامین مالی در ايران )با رويکرد نوآوریرانس بینکنف، هاپروژه

 . دانشگاه شريف. تهران.1

 مالی نیتأم(. 1390حامد. ) محمدحسین و فلاح، عباس، صبحیه، سید جواد، موسويان، حدادی، •
 مالیه يشهما چهارمین مقالات ، مجموعهاسلامی محورپروژه يکردرو با شهری هایپروژه

 .81 – 65، ص راهکارها و مشکلات ،یشهردار

تأثیر مخارج دفاعی بر رشد اقتصادی و اثر  (.1387)حسنی صدرآبادی، محمدحسین. کاشمری، علی.  •
های پژوهش)بررسی مدل طرف عرضه اقتصاد(.  غیرمستقیم آن بر مصرف خصوصی در ايران

 .40-25، ص 2. شماره 8. سال اقتصادی

های مالی پروژه نیتأمهای بندی روشاولويت(. 1390امیرحسین. ) ،داودياند و سیدمحمو ،حسینی •
 .69-82 . ص3شماره  .1 دوره. انداز مديريت مالی و حسابداریچشم .پالايشگاهی ايران

 اپراتور مالی تأمین جهت سهم به تبديل قابل استصناع صکوک از استفاده(. 1392خوشنود، مهدی. ) •
دانشگاه آزاد . اطلاعات بازيابی و کامپیوتر مهندسی در نوين رويکردهای ملی همايش اولین. چهارم

 ايران. .اسلامی واحد رودسر

های مالی پروژه تأمین(. 1396عسکری، محمدمهدی. کريمی ريزی، مجید و مصطفوی ثانی، علی. ) •
قات تحقیزيرساختی برمبنای الگوی تسهیم ريسک از طريق انتشار صکوک استصناع توسط دولت. 

 .33-56. ص1. شماره 7. سال مالی اسلامی

مالی با رويکرد  تأمینصکوک وکالت، ابزاری برای (. 1390فدايی واحد، میثم و صفايی، محمد. ) •
مرکز مطالعات  ،تهرانمالی در ايران،  تأمینالمللی توسعه نظام . چهارمین کنفرانس بینکاهش ريسک

 .تکنولوژی دانشگاه صنعتی شريف

صکوک ابزاری مناسب برای جانشینی اوراق . (1387). سن و محمودی، حسینفطرس، محمدح •
 .دانشگاه فردوسی مشهد همايش اقتصاد اسلامی و توسعه. .قرضه

های مالی پروژه تأمین(. 1396عسکری، محمدمهدی، کريمی ريزی، مجید و مصطفوی ثانی، علی. ) •
تحقیقات ، دولتاستصناع توسط  زيرساختی برمبنای الگوی تسهیم ريسک از طريق انتشار صکوک

 .33-57 .ص1شماره  .7، سال اسلامی –مالی 

های زيرساختی اقتصاد شهری و مالی اسلامی پروژه تأمینابزارهای (. 1395) .حسن ،گلمرادی •
 .المللی اقتصاد شهری، تهران، انجمن علمی اقتصاد شهری ايرانهمايش بین .های آنچالش

https://www.sid.ir/fa/seminar/SeminarListPaper.aspx?ID=38
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 توسعه برای مناسب مالی کوک مزارعه و مساقات، ابزارص(. 1386) .موسويان، سیدعباس •
 .71-95. ص 26شماره  .7 دوره تهران. ،اسلامی اقتصاد ايران. کشاورزی بخش

های پیمانکاری توسط اوراق سفارش مالی پروژه تأمینارائه مدل  (.1390سعدآبادی، معصومه. ) •
 . تهران.دانشکده علوم اجتماعی و اقتصادی ،دانشگاه الزهرانامه کارشناسی ارشد(. ) پايان.ساخت

اقتصاد  مهندسی مالی اسناد خزانه، .(1391) .سیدعباس ،انی، مجید و موسويانالحسینی اردکخادم •
 .107-130 . ص45شماره اسلامی، 

ها در آگاهی از برندهای صنعت بندی استفاده از رسانه(، اولويت1394ويسی، مهسا و سلیمانی، ندا، ) •
 137-154 . ص27ه شمار .7 دوره، شناسینشريه مطالعات جامعهکنندگان، بیمه در بین مصرف
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