
بسم االله الرحمن الرحيم

 تامین مالی پروژه و پیمان
 Project  and Contract Financing



           Financingتأمین مالی 



توسعه روش هاي تامین مالی و  
است  ضرورتبازارهاي سرمایه یک 

توسعه روش هاي تامین مالی و  
است  ضرورتبازارهاي سرمایه یک 



نیازهاي مالی در بنگاه هاي اقتصادينیازهاي مالی در بنگاه هاي اقتصادي

Capital Expenditures )بلند مدت(هزینه هاي سرمایه اي 1.
براي تاسیس و توسعه–

    Current Expenditures)کوتاه مدت(هزینه هاي جاري2.
)کالا یا خدمات(براي تولید محصول –



تامین مالیتامین مالی

.استتصمیمات استراتژیک هر سازمان  از
:به پارامترهاي زیرتوجه 

تامین مالی و مقایسه با بازده شرکتهزینه 1.

)حقوق صاحبان سهام(سرمایه شرکت  تاثیر بر ساختار2.

شرکت تاثیر بر ساختار مدیریتی3.



)کوتاه مدت(هزینه هاي جاريتامین مالی 
Current Expenditure

)کوتاه مدت(هزینه هاي جاريتامین مالی 
Current Expenditure

براي تامین مواد اولیه و ملزومات یا افزایش تولید
)روش معمول(محصولات درامد فروش 1.
فروش اموال و دارایی هاي مازاد یا اجاره دادن آن ها2.
)خرید سلف(پیش فروش محصولات 3.
)اعتبار تجاري(خرید نسیه 4.
)ایجاد دین(به تاخیر انداختن پرداخت ها 5.
)انواع تسهیلات و اعتبارات(استقراض کوتاه مدت از منابع رسمی 6.
استقراض کوتاه مدت از منابع غیر رسمی 7.



یف
رد

معیارهاي                     
ارزیابی

تامین مالی روش

تاثیر بر تاثیر بر مالکیتھزینھ تامین مالی

مدیریت

تاثیر بر 

ترازنامھ

ھزینھ ھای وثیقھ

دیگر

نداردندارددرامد فروش 1

فروش یا اجاره  اموال و  2
دارایی هاي مازاد 

فروش  یا اجاره ندارد

مالکیت

ندارد

واگذاری مالکیت تفاوت قیمت فروشپیش فروش محصولات3

مقداری از تولیدات

ندارد

نداردنداردتفاوت قیمت خریدخرید نسیه 4

به تاخیر انداختن 5
پرداخت ها 

نداردنداردجریمھ یا غرامت احتمالی

استقراض کوتاه مدت از 6
منابع رسمی 

نداردنداردسود وام کوتاه مدت نرخ

استقراض کوتاه مدت از 7
منابع عیررسمی  

نداردنداردسود قرض دستی



)تملک دارایی هاي سرمایه اي(سرمایه اي هزینه هاي تامین مالی 
Capital Expenditures

Investment
Fixed (Permanent/Capital) Assets Cost

Acquisition of Capital Assets  

)تملک دارایی هاي سرمایه اي(سرمایه اي هزینه هاي تامین مالی 
Capital Expenditures

Investment
Fixed (Permanent/Capital) Assets Cost

Acquisition of Capital Assets  

)پروژه(براي تاسیس و توسعه شرکت 1.

از منابع کوتاه مدت امکان پذیر نیست   2.

بستگی به روش اجراي پروژه3.

بستگی به منابع در دسترس جهت تامین مالی4.



پروژه ها) تحویل/انجام(روش پیاده سازي 
(PDS)Project Delivery Systems

)PDSsانواع (شناختی شده ترین روش انجام پروژه ها تاکنون 
All-in_In                                                        روش امانی-1 house
)ساخت- مناقصه-طراحی/معمول/متداول (روش سه عاملی -2

Design-Bid-Build (DBB)
Conventional / Traditional

      Management Contractor (MC))    مدیریت طرح(روش چهار عاملی - 3
      Construction Management (CM)روش پیمان مدیریت                   -4
)کلیددردست/ ساخت- تدارك-مهندسی/ ساختو طرح (عاملیروش هاي دو - 5

Design-Build (DB)
Engineering-Procurement-Construction (EPC)
Turnkey

)بیع متقابل/ واگذاري - برداري- بهره- ساخت(روش هاي مشارکت  - 6
Build-Operate-Transfer (BOT)/BOOT/BTO/BOO/BLT
Buy Back
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روشهاي تامین مالی

قرضی
Debt Financing

غیر قرضی
Equity Financing



قرضی

وام  

وامهاي بانکهاي خارجی

وامهاي بانک توسعه اسلامی

وامهاي بانک جهانی فاینانس

حساب ذخیره ارزي
اوراق مشارکت

موسسات مالی و اعتباري 
داخلی و خارجی



غیرقرضی

)  شریک(جلب سرمایه گذار 
)سرمایه گذاري مستقیم(

تامین مالی پروژه اي
Buybackانواع بیع متقابل    

- برداريبهره -انواع ساخت
)BOT( واگذاري



روش معمول

دستگاه اجرایی
)کارفرما(

مشاوران تامین کنندگان پیمانکاران

تامین منابع مالی

دستگاه اجرایی
)کارفرما(

مشارکت

مشاوران تامین کنندگان پیمانکاران

روش هاي جدید

رویکرد هاي تامین مالیرویکرد هاي تامین مالی

دستگاه اجرایی

مجوز

بخش خصوصی

خصوصی سازي



وام هاي تجاري
  موسسات و ها بانک مالی منابع از استفاده ها پروژه مالی تامین مهم منابع از یکی•

  .باشد می مالی

  توانند می ها بانک ،)7 ي ماده( ربا بدون بانکی عملیات قانون موجب به ایران در•
 پرداخت با خدماتی و بازرگانی تولیدي، مختلف هاي بخش فعالیت گسترش براي

  به آنها براي را لازم تسهیلات ها، بخش این نیاز مورد منابع یا و سرمایه از قسمتی
.آورند وجود به مستقیم یا مشارکت صورت

.شود می انجام مردم هاي سپرده محل از عمدتا ها بانک گذاري سرمایه•



یف
بخشهاي                    رد

اقتصادي
عقود اسلامی

ساختمان و کشاورزيمعدنصنعت
مسکن

بازرگانی 
داخلی

واردات  صادرات
بخش 
خصوصی

واردات  
بخش 
عمومی

خدمات

اجاره به شرط تملیک1
Leasing

****----*

*********جعاله2
--*-*-***خرید دین3
سرمایه گذاري مستقیم4

Equity 

Participation

****-----

فروش اقساطی5
Installment Sale

****----*

*----**-*قرض الحسنه6
*********مشارکت حقوقی7
*********مشارکت مدنی8
-*-**----مضاربه9



فاینانس خودگردان 

Project بین روش یک سوم برنامه در• Finance و Public Finance تحت  
  یا خصوصی بخش دارایی، و اقتصاد وزارت که معرفی خودگردان فاینانس عنوان
.نماید می ضمانت دهندگان، وام به تعهدات بازپرداخت مقابل در را دولتی

  یا کالا صدور توانایی باید اعتبار، کننده دریافت شرکت یا پروژه روش این در•
.باشد داشته را ارز صورت به تسهیلات اقساط بازپرداخت براي خدمات

. است کشور در بزرگ هاي پروژه مالی تامین مناسب روشهاي از یکی•



)توسعه ملی(حساب ذخیره ارزي 
  79 سال در توسعه سوم برنامه قانون 60 ماده در ارزي ذخیره حساب ایجاد طرح•

  آبان در نیز آن اجرایی آیین نامه متعاقبا و رسید اسلامی  شوراي مجلس تصویب به
  .رسید تصویب به وزیران هیات سوي از سال همان ماه

  بخش طرح هاي براي را ارزي ذخیره حساب منابع از درصد پنجاه معادل حداکثر1.
غیردولتی

.باشد رسیده ذیربط تخصصی وزارتخانه هاي تأیید به طرح اقتصادي و فنی توجیه2.

 صورت به کشور از خارج ایرانی بانک هاي و داخلی بانکی شبکه طریق از3.
.شود می پرداخت تضمین با تسهیلات



تامین مالی پروژه اي
Project( اي پروژه مالی تامین روش• Finance( مالی تامین روش مقابل در  

Public/Corporate( )دولتی( شرکتی Finance(
 اموال به رجوع حق بدون یا محدود رجوع حق با مالی تامین تکنیک و روش نوعی•

Project( پروژه بانی هاي داراي و Sponsor( در پروژه توانایی عدم صورت در  
  .باشد می خود تعهدات و ها وام بازپرداخت

  ي شده بینی پیش نقدي جریان از ها وام ي بهره و اصل بازپرداخت روش این در•
  قرار دهندگان وام رهن در پروژه هاي دارایی و اموال تنها و گیرد می صورت پروژه
.گیرد می

ترازنامه از خارج مالی تامین را اي پروژه مالی تامین ویژگی این به توجه با•

 )Off-balance Sheet( نامند می نیز



تامین مالی پروژه اي 

:گردد می تامین عمده منبع دو از گذاري سرمایه•

پروژه بانیان گذاري سرمایه یا )Equity( آورده1.

  )(Loan  وام2.

Debt/Equity( وام به آورده نسبت• Ratio( 70 درصد )باشد می )آورده( درصد 30 به )وام.
: از تجاري وام جذب عمده منابع•

مالی موسسات و بانکها1.

)Multilateral( المللی بین مالی موسسات2.

)Bilateral( دوجانبه موسسات3.

Export( صادراتی اعتبار موسسات4. Credit Agencies(



شرکت پروژه قراردادھاي
بیمھ

موافقتنامھ ایجاد       
شرکت پروژه

دھندگانوام دولت

موافقتنامھ وام

يموسسات اعتبار صادرات اعتبارات 
صادراتي

تامین کنندگان

تجھیزات

 /خریدار

مشتریان

تامین کنندگان

مواد اولیھ

بھره بردار

پروژه

پیمانکار

اصلي

قراردادقرارداد خرید

تامین مصالح

قرارداد

بھره برداري

      ضمانتنامھ ساخت      
)ھزینھ و زمان(

ضمانتنامھ اجرایي ھزینھ 
و کیفیت محصول

ضمانتنامھ قیمت و تھیھ 
مصالح

         ضمانتنامھ ریسک ارز          
و تورم قیمت

 ضمانتنامھ اجرایي
)ن ھزینھ و زما(

موافقتنامھ
سرمایھ گذاري

حامیان پروژهسرمایھ گذاران

بیمھ

شرکتھاي

بیمھ

موافقتنامھ
پروژه

تضمین

ریسک ھاي کشوري

قرارداد ساختتامین تجھیزاتقراردادھاي

تضمین آورده 
اضافي

ضمانتنامھ اجراي 
کامل پروژه

BOTساختار سازمانی و قراردادی پروژه ھاي 





 قالب در بزرگ هاي پروژه برداري بهره و مالی تامین اجرا،1.
BOT و Buyback

 تشویق قانون( خارجی گذاري سرمایه حمایت و تشویق قانون2.
1381(

1393-1389  و 1388-1384 توسعه پنجم و چهارم برنامه3.

تامین مالی پروژه اي قوانین 



چالش هاي تامین مالی 



وام هاي تجاري) 1
 به را خود ي سرمایه درصد 20 از بیش توانند نمی داخلی هاي بانک•

  .دهند وام پروژه یک

 را شده تعیین سقف از بیش ها بانک دهی وام امکان مرکزي بانک•
.بپذیرد را پروژه شرایط مورد، به بنا دارد احتمال و نماید می بررسی

 10 و صنعتی واحدهاي براي درصد 15 به جدید قوانین در نسبت این•
.است یافته کاهش خدماتی واحدهاي براي درصد

 پروژه یک تنهایی به توانند نمی داخلی بانک یک معمولا بنابراین•
.کنند مالی تامین را بزرگ



وام هاي تجاري) 1

  ده معمولا( مدت بلند مالی تامین امکان ها بانک ها سپرده بودن مدت کوتاه به باتوجه•
ندارند را ها پروژه )ساله

  سریعا شدید نیاز به توجه با خصوصی هاي پروژه مالی تامین براي موجود هاي ظرفیت•
گردد می پر

.است محدود داخلی بانکهاي ارزي منابع از استفاده•



تامین مالی پروژه اي) 2

Project( محور پروژه روش• Finance( است متفاوت ایران در 
پذیرند نمی را پروژه براي پروژه ترهین داخلی بانکهاي•

 گذاران سرمایه از پروژه، هاي دارایی و اموال بر علاوه تضامین بسته در•
.کنند می تضمین تقاضاي اصلی بانیان و

.است ذکرشده Buyback و BOT فقط تشویق قانون در •



)صندوق توسعه ملی(حساب ذخیره ارزي ) 3

وابستگی به قیمت نفت•
اولویت بندي در اعطاي تسهیلات به پروژه ها به علت حجم زیاد تقاضا•
  تخصیص امکان عدم و می شود اعطا تسهیلات تجهیزات، خرید براي تنها•

داخل ساخت منابع به تسهیلات

وثایق و تضامین درخواست•

بهره برداري دوره در پروژه درامد کسب روند با اقساط نبودن منطبق•



چالش هاي تامین مالی) 4

داخلی مالی تامین هاي ظرفیت کمبود•

ریالی مالی تامین هزینه بالابودن•

داخلی هاي بانک دهی وام سقف بودن محدود•

اعتبارات مدت بودن کوتاه•

گذاري سرمایه در داخلی هاي بانک اشراف عدم•

پروژه بر اتکا جاي به پروژه بانی بر اتکا•

داخلی گذاران سرمایه به پرداخت نامه ضمانت صدور عدم•



چالشهاي تامین مالی) 4

کشوري ریسک بالاي درجه•

کشور از خارج ایرانی هاي بانک محدودیت•

اي منطقه و المللی بین موسسات منابع از استفاده محدودیت•

اسلامی قرضه اوراق و قرضه اوراق انتشار عدم•

مالی بازارهاي بلوغ عدم•



چالش هاي تامین مالی) 4

پروژها کردن پذیر بانک براي طولانی زمان به نیاز•
پراکندگی مراکز تصمیم گیري•
کشورهاي وام دهندهبا عدم تطبیق قوانین و مقررات •
خارجی 3و  2عدم امکان استفاده از بانک هاي درجه •
هاي ایرانLCکوتاه بودن زمان •
اعلام نظر توسط بانک مرکزي پس از انعقاد  قرارداد تجاري•



پیشنهادات
در تامین مالی 



 BOTو روش معمول  پروژه بھ روش اجرايمقایسھ 

 Construction

O & M  

 Construction O & M  

روش معمول   -ھزینھ طرف دولتي

Time

Cost

3 300

Time

Cost

3 30

BOTروش   -ھزینھ طرف دولتي

0



تشکیل بانک ساخت و ساز

بانک ساخت و 
ساز پیمانکاران

پروژه

بازار سرمایه بازار مالی

تامین 
مالی

تجهیز 
منابع

عضویت



تشکیل صندوق پیمانکاري

Fundپیمانکاران

پروژه

بازارهاي مالی 

دیگر بانکهاي توسعه

بازارهاي مالی 
ایرانیان مقیم خارج
بانک توسعه اسلامی
دیگر بانکهاي توسعه

تامین 
مالی

درصد  30
سرمایه

تجهیز 
منابع



)کنسرسیوم (سرمایه گذاري مشترك 

کنسرسیوم پروژه
 

بانک + کارفرما+پیمانکار( 
)غیر دولتی

پیمانکاران

پروژه مشخص

بانک و موسسات 
مالی غیردولتی

کارفرما

تامین 
مالی

تجهیز 
منابع


