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مقدمه ناشر

يكي از مسائل مهم جهان امروز در جهت توسعه، ايجاد تاسيسات زيرساختي1 
است كه از جمله آن‌ها مي‌توان به جاده‌ها، سدها، نيروگاه‌ها، فرودگاه‌ها، مخابرات، 
زيرساخت‌هاي فناوري اطلاعات و موارد مشابه ديگر اشاره كرد. هيچ اقتصادي 

در دنيا نمي‌تواند بدون ايجاد زيرساخت‌هاي لازم پيشرفت مناسبي داشته باشد. 
از گذشته تا به امروز، بنا به دلايلي مانند بالا بودن هزينه‌ها، طولاني بودن مدت 
بخش  از  مقررات  و  قوانين  حمايت  عدم  و  مالي  توان  سرمايه، ضعف  بازگشت 
خصوصي، ايجاد زيرساخت‌ها بر عهده بخش عمومي يا همان سازمان‌هاي دولتي 
بوده است. ولي امروزه، شرايط فرق كرده است و بخش دولتي بدون كمك بخش 
خصوصي نمي‌تواند به ايجاد بهينه و مناسب تاسيسات زيرساختي بپردازد، چرا كه 
بخش خصوصي در بسياري از زمينه‌ها تخصص دارد و معمولا، توانايي بيشتري در 

مديريت منابع و زمان در پروژه‌ها دارد. 
در نتيجه، بهترين حالت براي ايجاد بهينه زيرساخت‌ها، استفاده از تخصص‌هاي 
قانوني  از حمايت‌هاي  بهره‌برداري  در بخش‌هاي عمومي و خصوصي،  موجود 
بخش عمومي و از همه مهم‌تر، منابع مالي هر دو بخش است. به‌همين دليل، 
امروزه موضوع »مشاركت عمومي-خصوصي2« از چنان اهميتي برخوردار شده 
است كه بسياري از موسسات مالي و دانشگاهي اقدام به ايجاد دوره‌هاي آموزشي 

در اين رابطه كرده‌اند. 

1 - Infrastructure
2 - Public-Private Partnership
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در سال‌هاي بين دهه 1970 و 1980 ميلادي، بسياري از كشورها با مشكلات 
بدهي‌هاي سنگين بخش عمومي رو‌به‌رو بودند و از سويي، فشار براي توسعه 
زيرساخت‌ها روز‌ به ‌روز بيشتر مي‌شد. بنابراين، دولت‌ها به فكر تشويق بخش 
خصوصي )كه در آن زمان، در ايجاد زيرساخت‌ها دخالت چنداني نداشت( براي 
بار چنين  افتادند. نخستين  ورود به اين عرصه كه قبلا در انحصار دولت بود، 
پيمان‌هايي در سال 1992 توسط دولت انگلستان تحت عنوان PFI1 براي تشويق 
برنامه‌هاي مشاركت عمومي-خصوصي ايجاد شد. در اين برنامه، تمركز اصلي 
نيز  استراليا  بود. در  استقراض  براي  نياز بخش عمومي  بر روي كاهش  بيشتر 
بسياري از دولت‌هاي ايالتي برنامه‌هايي را براي مشاركت عمومي-خصوصي بر 
اساس PFI آغاز كردند. امروزه، در كشورهاي پيشرفته، مدل‌هاي مختلفي براي 

مشاركت عمومي-خصوصي تحت عناوين مختلف به‌وجود آمده است.   
دولت  كه  بوده‌اند  عقيده  اين  بر  كارشناسان  از  بسياري  پيش،  دهه  چندين  از 
به‌تنهايي نبايد و نمي‌تواند مسئوليت‌هاي همه خدمات نظير زيرساخت‌ها را بر 
عهده داشته باشد، بلكه بايد بكوشد به بهترين شكل ممكن زمينه را براي استفاده 
از ظرفيت‌هاي هر دو بخش عمومي و خصوصي در ارائه خدمات و محصولات 
فراهم کند. طي 30 سال گذشته و در پي افزايش بدهي‌هاي بخش عمومي، 
اهميت استفاده از ظرفيت‌هاي بخش خصوصي بيش از پيش نمايان شده است 
و امروزه، الگوي مشاركت عمومي-خصوصي براي استفاده بهينه از تخصص‌ها، 
توانايي‌ها و منابع موجود در هر دو بخش شكل گرفته است و به‌طور مداوم از 
ايرادات آن كاسته شده و انواع روش‌هاي مورد استفاده در آن متنوع‌تر و بهينه‌تر 

مي‌شوند. 
نکته‌اي که امروزه در دنيا مورد بحث است، ميزان اختيارات و مسئوليت‌ها و سطح 
دخالت هر يك از بخش‌هاي عمومي و خصوصي در پروژه‌ها است، در حالي ‌که، در 
کشورهاي در حال توسعه، نظير ايران، هنوز مشارکت عمومي-خصوصي حوزه‌اي 
نسبتا ناشناخته يا حداقل کم‌کاربرد است. اگر چه، ايران در حوزه انرژي با چنين 
الگويي آشنايي دارد ولي سازمان‌هايي نظير شهرداري‌ها با توجه به کمبود شديد 

1 - Private Finance Initiative
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منابع مالي و ضعف مديريتي در اجراي پروژه‌هاي بزرگ زيرساختي نياز بيشتري 
براي ورود به اين مباحث دارند.

مشارکت عمومی-خصوصی در توسعه زیرساخت‌ها تجربه‌ای نسبتا جدیدي در 
بسیاری از کشورهای در حال توسعه است. اگر چه دولت‌ها، گام‌های مختلفی 
در  ظرفیت  کمبود  ولي  برداشته‌اند،  عمومی-خصوصی  مشارکت  ترویج  برای 
کشورها، هنوز مانع عمده‌ای برای اجرای اين نوع پروژه‌ها به‌شمار می‌آید. تدوین 
راهنماها و منابع اطلاعاتی در این زمینه یکی از اقدامات مؤثر برای ظرفیت‌سازی 
و رفع ابهامات و سوء‌تفاهم‌هاي احتمالی در مورد مشارکت عمومی-خصوصی 

است. 
در اين راستا، گروه بين​المللي ره​شهر بر آن شد تا به بررسي جنبه​هاي مهم مشارکت 
عمومي-خصوصي، از جمله، فعاليت​ها و اقدامات اجرايي، ساختار و مدل هاي مشارکت 
عمومي-خصوصي، نقش دولت و نهاد رگولاتوري در مشارکت عمومي-خصوصي، 
موضوعات مالي و قراردادي بپردازد و يک تصوير کلي از فرآيند توسعه مشارکت 
عمومي-خصوصي ارائه دهد. لذا در جهت آگاهي رساني به همکاران و هموطنان، اقدام 
به ترجمه​ اين کتاب نمود تا از منابع و تجارب کشورهايي که در اين حوزه فعاليت داشته​

اند، استفاده کند. اميد است كه اين كتاب در جهت افزايش آگاهي مديران بخش‌هاي 
دولتي و خصوصي و روشن ساختن جنبه‌هاي مختلف اين نوع مشاركت مفيد واقع شود.  

گروه بين​المللي ره​شهر
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پيش‌گفتار

فقر،  كاهش  زندگي،  يكفيت  اقتصادي،  رشد  براي  زيرساخت  در  سرمايه‌گذاري 
دسترسي به آموزش و بهداشت و دستيابي به بسياري از اهداف يك اقتصاد نيرومند 
بخش  براي  زيرساخت‌ها  در  سرمايه‌گذاري  و  توسعه  ولي  است.  بسيار ضروري 
 )PPP( بسيار دشوار است. مشاركت بخش‌هاي عمومي و خصوصي )عمومي )دولتي
مي‌تواند به حل اين مشكل كمك كند. با استفاده از اين الگوي مشاركتي، امكان 
تدارك بهينه، تمركز بر رضايت مصرفك‌ننده، تعمير و نگهداري در چرخه حيات 
پروژه و فراهم ساختن منابع جديد سرمايه‌گذاري، به‌ويژه، از طريق وام‌هاي با حق 
رجوع محدود امكان‌پذير مي‌شود. با اين وجود، پروژه‌هاي PPP نيز چالش‌هاي خود 
را دارند. در اين كتاب، راهنمايي‌هاي عملي در رابطه با پروژه‌هايPPP براي استفاده 
سياست‌گذاران و تعيينك‌نندگان راهبردها ارائه و نشان داده مي‌شود چگونه دولت‌ها 
مي‌توانند اجراي پروژه‌هاي PPP را ممكن سازند. به‌اين منظور، يك تجزيه و تحليل 
گام به گام از نحوه توسعه، تامين مالي، ساختار پيماني و نحوه تخصيص ريسك در 
پروژه‌هايPPP  ارائه مي‌شود. هم‌چنين، هر يك از بخش‌هاي زيرساختي به‌طور ويژه 
مورد بحث و بررسي قرار مي‌گيرند و بر موضوعات سياستي و راهبردي لازم براي 

توسعه موفق زيرساخت‌ها از طريق پروژه‌هاي PPP تمركز مي‌شود. 
در  جهاني  بانك  در  زيرساخت‌ها  ارشد  كارشناسان  از  يكي  دلمون1  جفري 
واشنگتن دي سي است. وي مولف و مولف مشترك شش عنوان ديگر درباره 
جنبه‌هاي كليدي تامين مالي زيرساخت‌ها، از جمله، بستر توسعه جهاني است. 

1 - Jeffery Delmon
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قبل از ملحق شدن به بانك جهاني، دكتر دلمون براي شركت‌هاي خصوصي 
كه به سرمايه‌گذاران، وام‌دهندگان و دولت‌ها در سراسر جهان درباره تامين مالي 
‌PPPها و پروژه‌هاي مختلف در بخش‌هاي نيرو، حمل و نقل، آب و مخابرات 

مشاوره مي‌دادند، كار ميك‌رد. وي داراي مدرك دكتراي حقوق و كارشناسي ارشد 
از دانشگاه  دِنور1، كارشناسي مطالعات پيشرفته  از دانشگاه  مطالعات بين‌المللي 

پاريس2 و دكترا از دانشكده يكنگز3، دانشگاه لندن4 است.  

1 - University of Denver 
2 -University of Paris II
3 - King′s College
4 - University of London



در  كشور  يك  رقابت  قدرت  و  اقتصادي  رشد  مانع  ضعيف  زيرساخت  داشتن 
عرصه بين‌المللي مي‌شود. زيرساخت ضعيف يكي از دلايل عمده افُت يكفيت 
زندگي، بيماري و مرگ به‌شمار مي‌آيد. پروژه‌هاي زيرساختي نرخ بازده اجتماعي 
بالايي دارند؛ پژوهش‌هاي صورت‌گرفته نشان مي‌دهند كه رشد ايجادشده توسط 
سرمايه‌گذاري زيرساختي به نفع قشر ضعيف جامعه است و موجب افزايش درآمد 
دولتي،  بخش  که  این‌  به  توجه  با  این ‌وجود،  با  مي‌شود.  آن‌ها  كلي  تا  نسبي 
نقش عمده تأمین مالي خدمات زيرساختي را بر عهده دارد، سرمايه‌گذاري‌هاي 
صورت‌گرفته در اين بخش با ميزان تقاضا هم‌خواني ندارند، از این ‌رو، دولت‌ها 
به‌دنبال راه‌هايي براي بهبود تدارك بهينه خدمات زيرساختي هستند. مشاركت 
بخش‌هاي خصوصي و عمومي )دولتي( )PPP( در پروژه‌هاي زيرساختي يكي 
در خدمات  افزايش سرمايه‌گذاري  به  براي كمك  موثر سياست‌گذاران  ابزار  از 

زيرساختي و افزايش بهره‌وري به‌شمار مي‌آيد. 

مقدمـه

1
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و  است  رفته  به‌کار  خود  شكل  گسترده‌ترين  در  جا  اين  در   PPP
عمومي  نهادهاي  بين  قانوني  يا  پيماني  رابطه  گونه  هر  به‌معناي 
)دولتي( و خصوصي با هدف بهبود و/يا گسترش خدمات زيرساختي، 
براي  »دولت«  اصطلاح  است.  عمومي  كارهاي  پيمان‌هاي  به‌جز 
كه  است  اصلاحي  فرآيندهاي  در  دولت  مسئوليت  سطح  به  اشاره 
مي‌تواند در سطوح فدرال، ايالتي يا شهري باشد. براي سهولت كار، 
در زمان اشاره به طرف‌هاي پيمان، از اصطلاح »واگذاركننده« براي 
براي  از اصطلاح »شركت مجري پروژه«  اشاره به طرف دولتي و 

اشاره به طرف خصوصي استفاده مي‌شود.

اصطلاحات
استفاده  زيرساختي‌اي  خدمات  تداركات/آماده‌سازي  روش  به  اشاره  براي   PPP

مي‌شود كه كاملا با تداركات بخش دولتي در گذشته تفاوت دارد و چالش‌هاي 
متعددي همراه آن است. اين كتاب، يك راهنماي عملي در ارتباط با PPP است و 
به‌طور ويژه براي سياست‌گذاران و كارشناسان راهبردي‌اي طراحی‌شده كه نيازمند 
دستيابي به درك خوب و كاملي از مسائل كليدي مرتبط با توسعه و تأمین مالي 
PPP هستند. آماده‌سازي مناسب و اجراي حساب‌شده پروژه‌ها، نقطه تمركز اصلي 

در اين كتاب است. 
در بيشتر مواقع، پروژه‌هاي PPP با عجله آماده مي‌شوند، در حالی ‌که 	½

اشتباه  يك  اين  است.  گرفته  كمي صورت  كارشناسي  و  مالي  تأمین 
 PPP بزرگ است. انجام مطالعات امكان‌سنجي خوب توسط كارشناسان
از ارزش فوق‌العاده‌اي  و تمركز بر همه جنبه‌هاي امكان‌پذيري پروژه 

برخوردار است. 
پروژه‌هاي PPP بايد به‌عنوان پروژه‌هايي با اولويت راهبردي و به‌عنوان 	½

بخشي از چارچوب سياست‌گذاري راهبردي طبقه‌بندي شوند.
بر 	½ نظارت  پروژه،  صحيح  اجراي  تضمين  در  كليدي  نقشي  دولت 

سرمايه‌گذاران خصوصي و واكنش سريع و مناسب در زمان بروز تغييرات 
يا تعارضات، جهت جلوگيري از بروز اختلافات ايفا ميك‌ند. 

در دنياي پروژه‌هاي PPP، گزينه‌ها، ساختارها، راهكارها و راهبردهاي متعددي 
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وجود دارند. هيچ روش كامل و بی‌عیب و نقصي در رابطه با PPP وجود ندارد و در 
اين كتاب نيز سعي نشده همه گزينه‌هاي موجود مورد بحث و بررسي قرار گيرند. 
 PPP چندين گزينه تأمین مالي توسط بخش خصوصي و عمومي )دولتي( براي
موجود است. در اين کتاب، به بررسي پرخطرترين و متداول‌ترين روش‌هاي تأمین 
مالي PPP مي‌پردازيم كه با نام تأمین مالي »با حق رجوع محدود1« و »بدون حق 

رجوع2« به آن‌ها اشاره مي‌شود. 
در اين كتاب، تجربيات شخصي ميداني و تجربيات حاصل از خرد جمعي ساير 
فعالان اين حوزه ارائه شده‌اند. بازار تأمین مالي و ريس‌كهايي كه طرفين قبول 
ميك‌نند، در مكان‌ها و پروژه‌هاي مختلف با يكديگر تفاوت دارند. با توجه به ارتباط 
اين كتاب با بازارهاي رو به توسعه، تمركز ما بر مطالعه نمونه‌هايي از كشورهاي 
رو به توسعه است. اين كتاب يك راهنماي قطعي در زمينه تخصيص ريسك و 
روش‌هاي موثر در بازار نيست، بلكه بيشتر مقدمه‌اي در رابطه با مسائلي است كه 
در ساختارهاي پيماني بروز پيدا ميك‌نند. با توجه به ماهيت موضوع مورد بحث در 
اين كتاب، چندين اصطلاح نيز مورد استفاده قرار خواهند گرفت. اصطلاحاتي كه 
بيش از همه مورد استفاده قرار گرفته‌اند، در واژه‌نامه انتهاي كتاب تعريف شده‌اند.

1 - limited recourse
2 - non-recourse
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پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 زماني مدت  و  نيست  سريع  فرآيند  يك   PPP . باشيد صبور 
کلی،  به‌طور  شود.  اجرا  و  پياده  به‌درستی  تا  ميك‌شد  طول 
مي‌گيرند  صورت  تداركات  مرحله  از  پيش  كه  تلاش‌هايي 
موجب  شود،  مهيا  به‌خوبی  پروژه  اجراي  براي  شرايط  تا 
ناكامي  بروز  از  و  شده  زمان  و  سرمايه  در  صرفه‌جويي 
فكر  خوب  احتمالي  رويدادهاي  درباره  ميك‌نند.  جلوگيري 
نكته  اين  از  آوريد.  به‌عمل  را  لازم  پيش‌بيني‌هاي  و  كرده 
اطمينان حاصل كنيد كه از ساختار و مشخصات فني پروژه‌اي 

كه قرار است وارد بازار شود، راضي هستيد. 

	 و مالي  سرمايه‌گذاري  نيازمند   PPP .شويد آماده  به‌خوبی 
انساني زودتر از موعد مقرر است تا از پيشرفت درست پروژه 
اطمينان حاصل شود. از جمله اين هزينه‌ها مي‌توان به پرداخت 
هزينه‌هاي بالاي مشاوران خارج از سازمان اشاره كرد. توسعه 
)از هزينه ساخت  بيشتر  يا  معادل 3 درصد  پروژه، هزينه‌اي 
پيش  اين سرمايه‌گذاري  دارد. سود  به‌همراه  براي دولت  را( 
مديريت   PPPزيرا در به‌مرور زمان حاصل مي‌شود،  از موعد 
و  مي‌شود  انجام  پروژه  عمر  طول  كل  براي  مالي  تأمین  و 

ريس‌كهاي احتمالي از پيش شناسايي مي‌شوند. 

	 پايان پروژه تا  از آغاز  را  تا نقش خود  آماده سازيد  را  دولت 
ايفا كند. حتي در مواردي كه PPP جامعي طراحی‌شده است، 

دولت نقش مهمي را در نظارت و تنظيم پروژه ايفا ميك‌ند.

	 ،بلندمدتی رابطه  هر  در  باشيد.  چالش‌ها  با  مواجهه  آماده 
مشاركت  يك  چيز،  هر  از  قبل   PPP مي‌دهد.  رخ  تغيير 
تغييرات و راهكارهاي  نيازمند پيش‌بيني چالش‌ها،  است كه 
به  تبديل  كوچك  مشكلات  که  این‌  از  قبل  است.  احتمالي 
مديريت  مطلوبي  حد  در  بايد  شوند،  بزرگ  اختلاف‌نظرهای 

شوند.      

مطلب  به  كتاب،  اين  در  مطرح‌شده  موضوعات  بيشتر  بررسي  و  بحث  براي 
پروژه،  مالي  تأمین  زيرساختي:  پروژه‌هاي  در  خصوصي  بخش  سرمايه‌گذاري 
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پروژه‌هاي PPP و ريسك )چاپ دوم، 2009( نوشته دلمون1، منتشرشده توسط 
كلووِر اينترنشنال و بانك جهاني2 با حمايت مالي PPPAF مراجعه كنيد. هم‌چنين، 
مي‌توانيد براي بحث و بررسي بيشتر درباره مسائل حقوقي و پيماني پروژه‌هاي 

PPP به وب‌سايت بانك جهاني به نشاني زير مراجعه كنيد:

www.worldbank.org/pppiresource

در زمان انتشار اين كتاب، بروز بحران شديد در اقتصاد جهاني موجب تغييرات 
اساسي در دورنماي PPP شد. به‌همين دليل، مسائل مرتبط با بحران‌هاي مالي و 
اقتصادي و تاثير آن‌ها بر PPP نيز در اين كتاب مورد بررسي قرار خواهند گرفت. 
در فصل اول، مقدمه‌اي در رابطه با اصول اساسي و مفاهيم اصلي PPP مطرح 
مي‌شود و ماهيت PPP و شرايط لازم براي سرمايه‌گذاري و جذب PPP مورد 
 PPP بحث و بررسي قرار مي‌گيرند. در فصل دوم، چگونگي انتخاب يك پروژه
در فصل  داده مي‌شود.  توضيح  پروژه  اجراي  براي  آماده‌سازي شرايط  و  خوب 
سوم، نحوه تأمین مالي PPP، منابع احتمالي تأمین مالي و نحوه عملكرد تأمین 
مالي )كه با عنوان تأمین مالي با استفاده از منابع محدود نيز شناخته مي‌شود( به 
همراه اقداماتي كه دولت‌ها مي‌توانند براي بهبود جريان تأمین ماليPPP انجام 
دهند، مورد بحث و بررسي قرار مي‌گيرد. در فصل چهارم، ريس‌كهاي پيش روي 
پروژه‌هاي PPP توضيح داده مي‌شوند. در فصل پنجم نيز چگونگي تخصيص 
ريس‌كهاي مذكور ميان طرفين پروژه از طريق انعقاد پيمان‌هاي مختلف تشريح 
شده است. همان‌طور كه در ادامه مشاهده خواهيد كرد، روش تخصيص ريسك 
و ساختارهاي پروژه در بخش‌هاي خصوصي و عمومي با يكديگر متفاوت هستند. 
در فصل ششم اين موضوع مورد بررسي قرار مي‌گيرد كه پس از امضاي پيمان‌ها، 
تأمین مالي و اجراي پروژه PPP چه اتفاقي مي‌افتد. در فصل هفتم، خلاصه‌اي از 
برخي ويژگي‌هاي كليدي تخصيص ريسك PPP در بخش‌هاي داراي زيرساخت 
مختلف ارائه مي‌شود. در فصل هشتم نيز تاثيرات بحران‌هاي اقتصادي و مالي بر 
PPP مورد بحث و بررسي قرار گرفته و گزينه‌هايي براي تطبيق پروژه‌ها با شرايط 

موجود پيشنهاد مي‌شوند. در بخش ضميمه نيز خوانندگان مي‌توانند خلاصه‌اي از 

1 - Delmon
2 - Kluwer International and the World Bank
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پيام‌هاي كليدي ارائه‌شده به سياست‌گذاران و واژه‌نامه‌اي از اصطلاحات كليدي 
مرتبط با PPP را براي مطالعه بيشتر ملاحظه كنند. 

PPP )1-1-  اصول اساسي )مباني
در دنياي امروز، زيرساخت در درجه اول، يك موضوع مربوط به بخش عمومي 
محسوب مي‌شود و مبالغي كه سالانه در سطح گسترده‌اي توسط بخش دولتي 
در زيرساخت هزينه مي‌شود، بسيار بيشتر از بخش خصوصي است. شركت در 
پروژه‌هاي PPP فرصتي براي بخش خصوصي است تا خدمات زيرساختي را براي 
بخش عمومي انجام دهد يا در تكميل و بهره‌برداري از زيرساخت‌هاي عمومي به 
بخش دولتي كمك كند. حتي براي بيشتر تأمین‌کنندگان خدمات دولتي، مشاركت 
بخش خصوصي نقش مهمي در ارائه موفقيت‌آميز خدمات زيرساختي به عموم 
ايفا ميك‌ند. اين مشاركت از طريق پيمان‌هاي ساخت، توافق‌نامه‌هاي خدمات، 
تحويل كالاها يا اجراي پروژه‌ها با سرمايه‌گذاري مشترك امكان‌پذير مي‌شود. به‌ 
بیان ‌دیگر، پروژه‌هاي PPP امكان مشاركت بهينه بخش خصوصي را در توسعه 

زيرساخت​ها فراهم ميك‌نند. 

 PPP شكل شماره 1-1 ساختارهاي

ات
خدم

ده 
ك‌نن

رائه
ت ا

يري
مد

پيمان مديريت، خصوصي
تأمین مالي، 

بهره‌برداري و تعمير 
)O&M( و نگهداري

پيمان اجاره، 
)Affermage(

سلب اختيار، 
واگذاري 
)امتياز 

انحصاري(، 
برون‌سپاري

پيمان‌هاي خدمات،مشترك
شركتي‌سازي، پيمان 
عملكرد )حسن انجام 

كار(

سرمايه‌گذاري 
مشترك

 BOT,
 BOOT,
 DBFO,

 DCMF, IPP,
BOO

مقام مسئول استاني عمومي
يا شهري

تعاوني‌ها، اتحاديه‌ها 
)جفت‌سازي(

دولتيمشتركخصوصي

كنترل دارايي‌ها
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در شكل شماره 1-1، تعدادي از ساختارهاي PPP مورد استفاده نشان داده شده‌اند. 
چند مخفف و اصطلاحات كليدي مورد استفاده در اين شكل نيز در ادامه آن ذكر 

شده‌اند.
BOT 1 = ساخت – بهره‌برداري – انتقال

BOO2 = ساخت – مالكيت – بهره‌برداري

BOOT3 = ساخت – مالكيت – بهره‌برداري – انتقال

DBFO4 = طراحي – ساخت – تأمین مالي – بهره‌برداري

DCMF5 = طراحي – ساخت – مديريت – تأمین مالي

IPP6 = توليدكننده مستقل نيرو 

اصطلاحات فوق داراي ماهيت مشابهي براي شركت مجري پروژه هستند كه بر 
مبناي آن‌ها به ساخت )يا نوسازي( و بهره‌برداري از تأسیسات و تحويل خدمات 
به نهادهاي رفاهي يا خدماتي )مانند شركت خدمات بهداشتي( يا يك مشتري 
مي‌پردازد. اين تأسیسات مي‌تواند يك نيروگاه، تصفيه‌خانه، جاده، بيمارستان يا 
موارد مشابه ديگر باشد. اين تأسیسات ممكن است پس از يك دوره زماني معين 

به دولت انتقال داده شود يا نشود.
شركتي‌سازي7 به‌معناي اداره يك تأسیسات تحت مالكيت دولت به شيوه‌اي 
براي  تشويقي  مكانيسم‌هاي  از  استفاده  با  خصوصي،  بخش  نهاد  يك  مشابه 
كاركنان و مديريتي شبيه روش‌هاي مديريت در بخش خصوصي است. به‌عنوان 
‌مثال، يك تأسیسات شركتي‌شده ممكن است از ساختاري مشابه يك شركت با 
مسئوليت محدود برخوردار باشد و سرمايه سهمي آن تحت كنترل دولت باشد، در 
حالی ‌که به انتشار حساب سود و زيان، ترازنامه و اطلاعات مربوط به گردش وجوه 
خود پرداخته و تصوير واضحي را از امور مالي و بخش‌هاي ناكارآمد خود ارائه كند 

1 - Build-Operate-Transfer
2 - Build-Own-Operate
3 - Build-Own-Operate-Transfer
4 - Design-Build-Finance-Operate
5 - Design-Construct-Manage-Finance
6 - Independent Power Producer
7 - Corporatization
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)معمولا، تأسیسات دولتي از حساب‌هاي شفافي برخوردار نيستند و اين وضعيت، 
تفككي نقاط ضعف و ناكارآمد يا مديريت تشويقي درست را دشوار مي‌سازد(.

در نظام‌های فرانشيزي1، تعاوني2 و جفت‌سازي3 از يك اپُراتور باتجربه 
يا تخصص و شهرت يك تشكيلات در كنار نيروي انساني و منابع يك شركت 

بومي استفاده مي‌شود. 
پيمان اجاره4 و اعطاي امتياز )واگذاري(5 بدین‌صورت هستند كه در آن‌ها، 
شركت مجري پروژه خدمات را مستقيما به مصرفك‌ننده تحويل مي‌دهد و تفاوت 
اصلي در اين است كه آيا شركت مجري پروژه مسئول سرمايه‌گذاري در دارايي 
جديد است يا خير )به‌عنوان‌ مثال، در پيمان اجاره اين‌طور نيست( و آيا شركت 
مجري پروژه مالكيت دارايي‌ها را بر عهده دارد يا خير )به‌عنوان‌ مثال، در پيمان 

اعطاي امتياز/واگذاري، عموما اين گونه است(.
و  مديريت  خدمات،  كار(،  انجام  )حسن  عملكرد  پيمان‌هاي 
بهره‌برداري و تعمير و نگهداري داراي ساختاري هستند كه به‌موجب آن‌ها 
يك شركت خصوصي خدمات را به يك شركت ارائه‌دهنده خدمات رفاهي يا 
واگذاركننده ارائه ميك‌ند )به‌عنوان‌ مثال، خدمات مديريتي، بهبود خدمات صدور 
صورت‌حساب و وصول آن يا بازاريابي( و پرداخت‌هايي كه به آن صورت مي‌گيرد، 

با عملكرد وي در ارتباط هستند.

1 - Franchizing
2 - Cooperatives
3 - Twinning
4 - Leases and affermage contracts

بخش  اپُراتور  آن،  موجب  به  كه  خصوصي  و  عمومي  بخش‌هاي  مشاركت  پروژه‌هاي  در  پيمان‌هايي 
خصوصي مسئوليت بهره‌برداري و تعمير و نگهداري از تاسيسات را بر عهده دارد ولي وظيفه تامين مالي 

پروژه بر عهده او نيست.  
5 - Concession



19

پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 انعطاف‌پذير است. ابتدا اين موضوع را بررسي كنيد PPPماهيت
كه به چه چيزي نياز داريد، سپس روش خود را بر اساس اين 
نيازها طراحي كنيد. در همان ابتداي كار، به اين موضوع توجه 
نكنيد كه ديگران چكار كرده‌اند زيرا شرايط شما ممكن است با 
دقيق  تحليل  و  تجزيه  اين وجود،  با  باشد.  متفاوت  بسيار  آن‌ها 

تجربيات ديگران مي‌تواند هميشه مفيد باشد. 

	 را پروژه  بار،  يك  وقت  چند  هر  تمركز،  ندادن  دست  از  براي 
آيا  بررسي كنيد كه  را  اين موضوع  امكان‌سنجي كنيد. نخست 
PPP را بر مبنايي منطقي و درست انتخاب كرده‌ايد يا خير. سپس، 
مرتب به خود يادآوري كنيد كه چرا PPP را انتخاب كرده‌ايد، زيرا 
اجراي آن مي‌تواند چالش‌برانگیز باشد. هر چند وقت يك بار به 
ارزيابي اين موضوع بپردازيد كه آيا پروژه مطابق اهداف از پيش 

تعيين‌شده پيش مي‌رود يا خير.         

	 بپردازد. اين موضوع بايد PPP دولت بايد به تنظيم و نظارت بر
جزء لاينفك طراحي پروژه باشد. خواه پروژه به شكل PPP باشد 
يا خير، هميشه بخش دولتي مرجع نهايي و مسئول ارائه خدمات 

عمومي است. 

	 تاثير  PPP پروژه‌هاي  بگيريد.  نظر  در  را  دست‌اندركاران  همه 
مستقيمي را بر گروه‌هاي مختلف )به‌ويژه، كاركنان و مديريت( 
دارند و ممكن است نگراني‌هاي سياسي يا فلسفي و موارد مشابه 
كامل  اتفاق‌نظر  به  دستيابي  اگرچه  آيد.  پديد  آن‌ها  از  ديگري 
را  موجود  اصلي  نگراني‌هاي  بايد  دولت  ولي  نيست،  امكان‌پذير 

شناسايي و آن‌ها را درك كند.    

اين تعاريف تنها به‌عنوان يك مرجع كلي ارائه شده‌اند و معاني آن‌ها براي افراد 
مختلف، فرق ميك‌ند، در نتيجه، در برخي موارد، غير دقيق و حتي گمراهك‌ننده 
به‌شمار مي‌آيند. افزون بر اين، اين نمونه‌ها تنها براي درك مفاهيم كلي به‌عنوان 
مرجع ارائه شده‌اند و توضيح جامع و كامل PPP به شمار نمي‌آيند. در نهايت، 
PPP انعطاف‌پذير است و به خلاقيت كساني كه در اين پروژه‌ها مشاركت داشته 

و ميزان دسترسي آن‌ها به منابع تأمین مالي، بستگي دارد.
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PPP -1-1-1 مي‌تواند هزينه‌بر و آهسته باشد، پس چرا خود را 
به دردسر بياندازيم؟

پروژه‌هاي PPP، حتي در بهترين حالت نيازمند تأمین مالي قابل‌ توجه در مراحل 
انتخاب پروژه، مطالعات امكان‌سنجي و استفاده از توصيه‌هاي مشاوران براي كمك 
به واگذاركننده در جريان فرآيند مناقصه و توسعه پروژه هستند. در انگلستان، كه 
تا حدي استانداردسازي صورت گرفته است، اين هزينه‌ها به‌طور متوسط بالغ بر 
2/6% از هزينه‌هاي سرمايه‌اي در دوره زماني 36 ماهه كه از زمان پيش‌ارزيابي 
يكفي )بررسي واجديت شرايط شركتك‌نندگان در مناقصه( تا جمع‌بندي مالي را 
شامل مي‌شود، است. كشورهايي كه تجربه كمتري در پروژه‌هاي PPP دارند، 
احتمالا بايد هزينه بيشتري را در اين زمينه صرف كنند و زمان مذكور نيز براي 
آن‌ها بيشتر طول ميك‌شد. در اين جا، اين پرسش مطرح مي‌شود كه اگر اجراي 
درست پروژه‌هايPPP تا اين حد براي واگذاركننده تعهد مالي و زماني به‌همراه 

دارد، چرا اين روش پردردسر و دشوار را انتخاب كند؟ 
چند عامل بخش عمومي )دولتي( را به اجراي پروژه‌هاي PPP تشويق ميك‌ند كه 

از جمله آن‌ها مي‌توان به موارد زير اشاره كرد:
عملكرد پايين‌تر از حد انتظار تشكيلات و تأسیسات بخش عمومي كه 	½

در اغلب موارد، داراي ساختارهاي مالي غيرشفاف و روش‌هاي تداركات 
ناكارآمد يا فاسد هستند؛

عدم وجود منابع مديريتي و فني كافي در بخش عمومي؛ و	½
با 	½ پروژه‌هايي  به‌ویژه،  موجود،  منابع  از  بيش  سرمايه‌گذاري  تقاضاي 

هزينه‌هاي سرمايه‌اي زياد پيش از شروع پروژه و نيازمند به سرمايه‌گذاري 
زيرساختي عمده و هزينه‌هاي سنگين تعمير و نگهداري دوره‌اي كه به 

بيان ساده، فراتر از توان و منابع بخش عمومي هستند. 
پروژه‌هاي PPP عمدتا داراي مزاياي زير هستند:

1-1-1-1- بهره‌وري. در بيشتر موارد، بخش خصوصي نسبت به بخش 
عمومي از بهره‌وري بالاتري برخوردار است. اين بهره‌وري بيشتر نتيجه عوامل 

مختلفي است كه از جمله آن‌ها مي‌توان به موارد زير اشاره كرد:
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هزينه، 	½ سودمندي  بر  تمركز  با  مشكلات  حل  در  تجاري  روش‌هاي 
به‌ويژه، توجيه هزينه نيروي كار و مصالح/مواد؛

نظارت بهتر جهت بهبود مسئوليت پاسخ‌گويي– به‌عنوان‌ مثال، امكان 	½
اتخاذ تصميمات بهتر بدون جهت‌گيري سياسي؛ و

شفافيت و رقابت بيشتر به‌منظور كاهش روش‌هاي فاسد و آشكار ساختن 	½
هزينه‌هاي پنهان. به‌عنوان‌ مثال، بسياري از هزينه‌هاي بالاي معاملاتي 
وابسته به پروژه‌هاي PPP، در پروژه‌هاي عمومي نيز وجود دارند، ولي 
به‌سادگی و بدون این‌ که گزارش شوند، در بودجه‌هاي دولتي ديگر ادغام 
مي‌شوند، ولي در پروژه‌هاي PPP اين هزينه‌هاي پنهان به‌نحو واضحي 

گزارش ‌شده و آشكار مي‌گردند.  

در  معمولا،  براي كل دارايي‌ها.  بلندمدت  ارائه راهكار   -1-1-1-2
كشورهاي در حال ‌توسعه، تأمین مالي براي تعمير و نگهداري زيرساخت كمتر 
از حد لازم برآورد مي‌شود. تعمير و نگهداري ضعيف منجر به افزايش قابل‌توجه 
نيازهاي سرمايه‌گذاري زيرساختي در آينده مي‌شود كه نشان‌دهنده يكي از نقاط 
ضعف بزرگ كشورهاي در حال ‌توسعه است. انجام پروژه‌ها در قالب PPP مي‌تواند 
ابتدا به مديريت اين  با در نظر گرفتن تأمین مالي كافي براي پروژه از همان 
كسري بودجه كمك كند. واگذاري پروژه به شركت مجري پروژه مي‌تواند براي 
25 سال يا بيشتر طول بكشد و همين وضعيت، شركت مجري پروژه را مجبور 
ميك‌ند تا روش تجاري مناسب و بلندمدتي را براي حل مشكلات و مديريت 
دارايي‌ها اتخاذ كند. شركت مجري پروژه نياز دارد از تأسیسات و دارايي‌ها به‌نحو 
مناسبي محافظت كند تا به سطح عملكرد مورد انتظار برسد، از جريمه‌هاي ناشي 
از سطح نامطلوب عملكرد اجتناب كند و در پايان مدت پروژه بتواند تأسیسات و 

كارها را مطابق استانداردهاي تعيين‌شده تحويل دهد.

3-1-1-1- شفافيت و مقابله با فساد. در يك سيستم نظارتي خوب 
تلاش مي‌شود همه كارها شفاف باشند، برخورد يكسان و برابري با همه طرف‌ها 
صورت گيرد و امكان رقابت آزاد فراهم شود. عدم نظارت خوب موجب نگراني 
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سرمايه‌گذاران و وام‌دهندگان احتمالي شده )در نتيجه، موجب افزايش قيمت‌هاي 
و  مي‌گردد(  ارائه‌شده  راهكارهاي  در  مصلحت  و  يكفيت  كاهش  و  پيشنهادي 
احتمال سودجويي غير متعارف و پيشنهاد رشوه و ساير شكل‌هاي فساد افزايش 
مي‌يابد )كه اين موارد موجب افزايش هزينه، تاخير در اجراي پروژه و كاهش 
يكفيت عملكرد مي‌شوند(. PPP فرصت نظارت خوب بر همه جنبه‌هاي اجراي 
پروژه را فراهم كرده و احتمال استفاده از راه‌هاي خلاف و غيرقانوني را كاهش 

مي‌دهد. در اين جا، نمونه‌هايي از نظارت خوب ارائه شده‌اند:
استفاده از مديريت مالي معتبر در جريان اعطاي يارانه و درآمد حاصل 	½

از فنسك‌شي دور زمين‌ها از طرف دولت براي نشان دادن امكان‌سنجي 
پروژه و جذب سرمايه لازم؛ 

بهبود دسترسي عمومي به اطلاعات درباره پروژه و فرآيند تداركات – 	½
به‌عنوان ‌مثال، از طريق راه‌اندازي يك وب‌سايت اختصاصي براي پروژه 
و ارائه همه اطلاعات مربوطه درباره نحوه اعطاي پيمان – براي جذب 

مناقصه‌گران/پيشنهاد دهندگان و افزايش رقابت؛ 
بهبود روش تداركات پروژه به‌منظور افزايش رقابت، شفافيت و كنترل؛ و 	½
نظارت وام‌دهندگان )كه در صورت استفاده از روش‌هاي فاسد و خلاف 	½

به‌عنوان‌  از دست مي‌دهند( كه مي‌تواند  را  قانون در پروژه، پول خود 
مثال، به صورت بازديد از محل انجام پروژه در فواصل زماني مشخص 
با كمك مشاوران مهندسي متخصص خارج از سازمان صورت گيرد و 
افزايش شفافيت پروژه براي عموم از طريق افزايش سركشي و نظارت 

جهت جلب اعتماد بيشتر آن‌ها.

بخش  واگذاركننده  تجربي.  دانش  و  نوآوري  - فناوري،  1-1-1-4
عمومي ممكن است جهت بهره‌مندي از فناوري، نوآوري و دانش تجربي )فوت و 
فن كار( از بخش خصوصي كمك بخواهد. اين كمك مي‌تواند شامل دسترسي به 
مهارت‌ها و فناوري‌هايي شود كه دولت به آن‌ها دسترسي ندارد، يا به‌طور خاص 
براي پروژه‌اي طراحی‌شده‌اند كه با مكانيسم‌هاي تداركات قديمي امكان توسعه 
آن‌ها وجود ندارد ولي در صورت مشاركت با بخش خصوصي، انگيزه‌هاي دستيابي 
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به چنين اطلاعاتي در پروژه‌هاي PPP به‌وجود مي‌آيد.

5-1-1-1- منابع تأمین مالي. PPP مي‌تواند موجب تأمین منابع مالي 
جديد يا بيشتر براي توسعه زيرساختي و فراهم آوردن فرصت‌هاي جديد براي 

توسعه بازارهاي مالي بومي شود، به‌عنوان‌ مثال:
پروژه‌هاي 	½ مالي  تأمین  به  مستقيما  كه  بومي  مالي  بازارهاي  تجهيز 

زيرساختي عادت ندارند ولي خواهان فرصت‌هاي سرمايه‌گذاري باثبات 
و بلندمدت هستند؛

 به حداكثر رساندن فضاي مالي موجود با استفاده از ظرفيت ترازنامه‌ها 	½
امكان  كه  شيوه‌اي  به  خصوصي  بخش  ريسك  تقسيم  قدرت  و 

سرمايه‌گذاري در سطح جهاني وجود داشته باشد؛ 
كاهش فشار مالي بر شركت‌هاي دولتي با تقسيم مسئوليت و بار تأمین 	½

مالي؛ و
افزايش دسترسي به سرمايه و بازارهاي مالي خارجي.	½

2-1-1- بازيگران كليدي در PPP چه كساني هستند؟
PPP فرآيند پيچيده‌اي است كه نيازمند مشاركت چندين طرف مختلف است و 

هر يك از آن‌ها نقش مهمي را در مديريت ريسك پروژه ايفا ميك‌نند. براي بيان 
ساده اين فرآيند، شكل 2-1 و توضيحاتي كه در ادامه اين فصل ارائه شده‌اند، 
نشان مي‌دهند كه چه طرف‌هايي در پروژه‌هاي PPP مشاركت دارند و و روابط 
آن‌ها با شركت مجري پروژه به چه صورت است، اگر چه اين فهرست ممكن 

است كامل نباشد.  

واگذاركنندهشركت مجري پروژه

پيمانكار ساخت

خريدار تضميني

 اپُراتور )بهره‌بردار(تأمین‌کننده

MLAs/BLAs/ECAs  وام‌دهندگان

PPP شكل شماره 2-1- طرف​هاي مشارکت کننده در يک پروژه​ 
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و  بحث  مورد  جا  اين  در  كه   BOT پروژه‌هاي  واگذاركننده1.   1-1-2-1
بررسي قرار گرفته‌اند، توسط )1( يك دولت محلي يا ملي، يك نهاد دولتي يا 
مقام رگولاتوري )تنظيم مقررات( كه از اين پس، با نام واگذاركننده به آن اشاره 
مي‌شود، به )2( يك طرف خصوصي )شركت مجري پروژه( كه )3( حق تحويل 
خدمات زيرساختي را دارد، واگذار مي‌شود. به‌طورکلی، واگذاركننده مسئول ارتباط 
و واسطه پروژه و دولت است. واگذارکننده بايد از اختيارات لازم براي اعطاي 
پروژه به يك نهاد خصوصي برخوردار باشد و مي‌تواند يك سازمان دولتي را براي 
نظارت، مديريت و تنظيم خدماتي كه در بلندمدت ارائه‌ مي‌شوند، منصوب كند. 
يك توافق‌نامه پيماني بين واگذاركننده و شركت مجري پروژه منعقد مي‌شود كه 

مي‌تواند به شكل پيمان اعطاي امتياز )واگذاري(، اجرا و/يا حمايت دولتي باشد.

2-2-1-1- شركت مجري پروژه. حاميان مالي مشخصات پروژه را تعيين 
 ،PPP كرده و براي اعطاي پروژه، آن را به مناقصه مي‌گذارند. در مورد پروژه‌هاي
مانند بيشتر شكل‌هاي كنسرسيوم‌ها )ائتلاف‌ها( يا سرمايه‌گذاري‌هاي خارجي، 
آن  نام  )كه  ميك‌نند  ايجاد  را  بخش خصوصي شركت جديدي  سرمايه‌گذاران 
شركت مجري پروژه است( – كه معمولا، يك شركت داراي هدف خاص2 با 
مسئوليت محدود است -  كه به‌منظور اجراي پروژه، پيماني را با واگذاركننده 
منعقد ميك‌ند. استفاده از شركت داراي هدف خاص )SPV(‌‌ به حاميان مالي اين 
امكان را مي‌دهد كه تأمین مالي پروژه را بر مبناي حق رجوع محدود3 انجام دهند. 
واگذاركننده ممكن است لازم بداند كه شركت مجري پروژه از سرمايه‌گذاران 
محلي براي بهبود انتقال فناوري كمك بگيرد و براي پرسنل بومي شغل ايجاد 

كرده و براي آن‌ها برنامه‌هاي آموزشي برگزار كند. 
بيشتر سهام‌داران در شركت مجري پروژه مي‌خواهند از حق انتقال سهام خود در 
اولين فرصت ممكن برخوردار باشند، به‌ویژه، شركت‌هاي تجاري/ساختماني كه 
عادت ندارند سهام را به صورت بلندمدت در اختيار داشته باشند. از سوي ديگر، 

1 - Grantor
2 - special purpose vehicle (SPV)
3 - Limited recourse basis
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واگذاركننده مايل است كه سهام‌داران تا حد امكان با دارايي‌هاي شركت مجري 
باشد  مشترك  با واگذاركننده  آن‌ها  منافع  ترتيب،  بدين  تا  باشند  مرتبط  پروژه 

)به‌عنوان نمونه، اجراي يك پروژه با توجيه مالي مناسب در درازمدت(.
سهام‌داران شركت مجري پروژه در اغلب موارد هم سهام‌دار و هم پيمانكار شركت 
داراي هدف خاص )SPV( هستند. اين تضاد منافع موجود در بين سهام‌داران، 
واگذاركننده و وام‌دهندگان بايد مديريت شود؛ به‌عنوان‌ مثال، يك سهام‌دار ناراضي 
نبايد در پستي گمارده شود كه به مذاكره بپردازد يا بر مذاكرات مربوط به پيمان يا 
تعيين قيمت‌ها تاثير داشته باشد. معمولا، اين موضوعات در توافق‌نامه سهام‌داران 

كه بين طرفين ايجادكننده SPV منعقد مي‌شود، شناسايي و مديريت مي‌شوند. 

3-2-1-1- وام‌دهندگان1. تريكب گروه وام‌دهنده مي‌تواند در هر پروژه با 
پروژه ديگر متفاوت باشد و تريكبي از وام‌دهندگان تجاري بخش خصوصي به 
همراه نهادهاي اعتبار صادرات و سازمان‌هاي تأمین مالي دوجانبه و چندجانبه 
باشد. در برخي مواقع، تأمین مالي از راه فروش اوراق قرضه پروژه در بازارهاي 
انجام  مالي  واسطه‌هاي  ساير  يا  مستقل  مالي  صندوق‌هاي  توسط  يا  سرمايه 
مي‌شود. وام‌دهندگان در جريان بهره‌برداري، ساخت يا بيمه نقشي ندارند، بنابراين، 
ناآشنا بوده و بر عهده  با آن‌ها  نمي‌خواهند ريس‌كهايي را بر عهده گيرند كه 
طرف‌هاي ديگر هستند. با این ‌وجود، وام‌دهندگان در بيشتر مراحل مهم كارها، از 
جمله، تعيين ساختار مالي، تهيه پيش‌نويس اسناد و مدارك پروژه و تاييد/گواهي 
پايان كار مشاركت دارند. آن‌ها عموما با كمك يك مهندس مستقل )يك مشاور 
فني متخصص كه بر روند انجام كار نظارت دارد و پايان مراحل مختلف را در كنار 
كارهاي ديگر تاييد ميك‌ند( نظرات خود را درباره پروژه ارائه كرده و بر آن نظارت 
ممكن  پروژه،  مجري  با شركت  وام  اعطاي  پيمان‌هاي  انعقاد  بر  افزون  دارند. 
است لازم باشد كه وام‌دهندگان پيمان‌هاي مستقيمي را بين خود و هر يك از 

شركتك‌نندگان در پروژه منعقد كنند. 

1 - Lenders



26

4-2-1-1- نهادهاي چندجانبهMLA .1ها نماينده گروهي از كشورهاي/
مليت‌هاي مختلف هستند و توسط سازمان‌هايي مانند بانك جهاني تأسیس‌شده 
و تحت مالكيت آن‌ها قرار دارند. MLAها مي‌توانند از طريق خدمات مشاوره‌اي، 
سرمايه‌گذاري در آورده، تهيه و ارائه تضمین يا بيمه يا اعطاي وام در پروژه‌هاي 
مختلف شركت كنند. يك MLA مي‌تواند از محل منابع مالي خود به تأمین مالي 
پروژه بپردازد و/يا به‌عنوان كانالي براي هدايت سرمايه از بان‌كهاي تجاري عمل 
كند. عموما، بانك جهاني و ساير سازمان‌هاي مشخص از اصطلاح موسسات 
تأمین مالي بين‌المللي2 براي اشاره به خود استفاده ميك‌نند تا MLA .MLAها 
هم‌چنين، مي‌توانند از راه‌هاي ديگري مانند تهيه ضمانت‌نامه و بيمه‌هاي ريسك 
سياسي )رجوع كنيد به قسمت‌هاي 10-4 و 10-5( در پروژه‌ها مشاركت كنند. 

معمولا، تصور مي‌شود دولت‌ها تلاش بيشتري ميك‌نند تا از بازپرداخت وام‌ها به 
MLAها حتي در شرايط اقتصادی دشوار اطمينان حاصل شود – پديده‌اي كه از 

آن با عنوان چتر يا اثر هاله‌اي MLA ياد مي‌شود. اين وضعيت مي‌تواند به نفع 
 MLA وام‌دهندگان خصوصي باشد كه به‌طور مشترك به تأمین مالي وام‌هاي
شركت‌هاي  و  موسسات  از  مثال،  به‌عنوان‌  كه  MLAاي  )وام‌هاي  مي‌پردازند. 
از بانك جهاني هستند – گرفته مي‌شوند،  تأمین مالي بين‌المللي- كه بخشي 
به‌عنوان وام‌هاي »A« شناخته مي‌شوند، در حالی ‌که، تأمین مالي مشترك توسط 
این ‌وجود،  با  هستند(.  معروف   »B« وام‌هاي  به‌عنوان  خصوصي  وام‌دهندگان 
حاميان مالي پروژه‌ها تصور ميك‌نند مشاركت در MLA هزينه قابل‌توجهی براي 
آن‌ها در بر دارد، به‌ویژه، زمان لازم براي آماده‌سازي و تداركات MLA و اتخاذ 
روش‌هاي حفاظت از اجتماع و محیط‌زیست زياد است. انعقاد پيمان‌هاي وام يا 
به سياست‌هاي  ارجاع  با  اين روش‌ها  بهك‌ارگيري  مستلزم  با MLAها  تضمين 

MLAاي است كه حمايت مالي از پروژه را بر عهده دارد.

1 - MLAs = Multilateral Agencies 
2 - IFIs = International Finance Institutions



27

عنوان  با  موارد  برخي  در  كه  . BLAها  دوجانبه1 نهادهاي   -1-1-2-5
موسسات تأمین مالي توسعه مورد اشاره قرار مي‌گيرند، از لحاظ هدف اصلي، 
روش مورد استفاده و راهكارهاي مالي شبيه MLAها هستند ولي تنها توسط 
 PROPARCO )مانند  مي‌شوند  تأسیس  كشورها  از  گروهي(  نه  )و  كشور  يك 
در كشور فرانسه(. اين نهادها وظيفه دارند در قالب اعطاي وام يا مشاركت در 
سرمايه‌گذاري، از كشورهاي در حال‌ توسعه خاصي حمايت كنند. اين نهادها داراي 
گرايش سياسي بيشتري نسبت به MLAها هستند و تلاش ميك‌نند در جهت 
منافع سياسي كشور خود )كه حمايت مالي پروژه را بر عهده دارد( حركت كنند. 
اگر چه معمولا، مشاركت در BLA محدود به پروژه‌هايي كه سرمايه‌گذاري آن‌ها 
توسط افراد هم​ملیت )هم‌وطن( با كشور عضو صورت مي‌گيرد، نيست، ولي در 
آن  به‌موجب  دارد كه  با عنوان »origins clause« وجود  بندي  BLAها  برخي 
پروژه‌هايي كه تأمین مالي آن‌ها توسط BLA صورت مي‌گيرد، نبايد با فرصت‌هاي 

سرمايه‌گذاري افرادي با مليت همان كشور به رقابت مستقيم بپردازد. 

كشور  يك  توسط  . ECAها  صادرات2 اعتبار  اي  نهاده  -1-1-2-6
مشخص تأسیس مي‌شوند تا به نحو بارزي به تشويق صادرات كالاها و خدمات 
توسط شركت‌ها و افراد داراي مليت همان كشور بپردازند. اگر چه در گذشته، 
همه اين نهادها توسط دولت اداره مي‌شدند، ولي تعداد مشخصي از اين نهادها 
خصوصي شده‌اند. ECA مي‌تواند به تأمین مالي، بيمه يا تضمین كالاها و خدمات 
صادراتي توسط شركت‌ها و افراد داراي مليت‌هاي كشور مبدأ بپردازد. اين تأمین 
مالي در اغلب موارد بسيار قابل ‌توجه است و حتي به بيش از 85% مبلغ كل 
در  يا  دهند  وام  مستقيم  به‌طور  است  ممكن  ECAها  مي‌شود.  بالغ  صادرات 
صورت بروز ريسك سياسي و/يا ريسك تجاري، بازپرداخت قسط‌ها به وام‌دهنده 
را تضمين كنند. ريس‌كهاي سياسي‌اي كه ECAها بر عهده مي‌گيرند، عموما 
عبارت‌اند از خشونت‌هاي سياسي، جنگ، بروز برخوردهاي خصمانه، سلب مالكيت 
رز. در موارد خاصي، ECAها پوشش ريس‌كها را گسترده‌تر  و ريسك تبديل ا

1 - BLAs = Bilateral Agencies 
2 - ECAs = Export Credit Agencies
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مي‌سازند و مواردي چون تغيير قانون، تغيير روش ماليات‌بندي يا نقض تعهدات 
دولتي را نيز شامل مي‌شوند.   

7-2-1-1- خريدار تضميني1. خريدار تضميني قول مي‌دهد كه نتيجه يا 
هر گونه محصول/خروجي پروژه را خريداري كند و بدين ‌وسيله، هر گونه ريسك 
موجود در بازار را از شركت مجري پروژه يا وام‌دهندگان دور سازد. يك مثال 
خوب در اين زمينه، توافق يك شركت خدماتي در رابطه با خريد برق توليدي 
توسط شركت مجري پروژه در قالب يك پيمان خريد نيرو )PPA( است. طبق اين 
پيمان خريد تضميني، خريدار بايد مبلغي معادل حداقل مقدار برق توليدي يا همه 
هزينه‌هاي ثابت پروژه را بدون توجه به مقدار برق توليدي بپردازد، بدين‌ ترتيب، 
خريد خروجي اين نيروگاه تضمين مي‌شود كه اين عامل مهمي در ايجاد تمايل به 
تأمین مالي و سرمايه‌گذاري به‌شمار مي‌آيد. خريدار تضميني مي‌تواند واگذاركننده 
يا يك نهاد دولتي )مانند شركت خدماتي يا سازمان برق( باشد كه رابطه نزديكي 

با واگذاركننده دارد.  

ورودي  ريسك  ورودي،  تأمین‌کننده  ورودي2.  تأمینک‌ننده   -1-1-2-8
لازم براي انجام عمليات و بهره‌برداري از پروژه را بر عهده مي‌گيرد. بدين ترتيب، 
نظر  مورد  توليد  به سطح  نرسيدن  مانند  ريس‌كهايي  از  پروژه  شركت مجري 
به‌دليل عدم وجود ورودي لازم، از جمله كمبود سوخت و مواد اوليه، محافظت 
مي‌شود. تأمین‌کننده ورودي، تحويل حداقل ورودي لازم را با يكفيت استاندارد و 
قيمت مشخص تضمين ميك‌ند. هم‌چنين، ممكن است لازم باشد كه او زيرساخت 
لازم براي تحويل ورودي، مانند خط لوله‌ها، بندرها يا خطوط ريلي را فراهم كند. 
تنها شكل‌هاي خاصي از پروژه‌ها به يكي از انواع ورودي نياز دارند )مانند بيشتر 
نيروگاه‌هايي كه با گاز يا زغال‌سنگ كار ميك‌نند و به‌همين منظور پيمان‌هاي 
سوخت‌رساني3 را منعقد ميك‌نند(. پروژه‌هاي ديگر، مواد مورد نیاز ورودي را از بازار 

1 - Offtake Purchaser
2 - Input Supplier
3 - FSAs = Fuel Supply Agreements
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تأمین ميك‌نند يا ممكن است اصلا به ورودي نياز نداشته باشند )مانند پروژه‌هاي 
عوارض جاده‌اي(. برخي از پروژه‌ها نيز به جاي ورودي، به خدمات نياز دارند، مانند 

پاك‌سازي رسوب از تأسیسات تصفيه فاضلاب.

9-2-1-1- پيمانكار ساخت1. پيمانكار وظيفه طراحي، ساخت، آزمودن و 
آغاز پروژه را بر عهده دارد. اين وظايف عموما در قالب يك پيمان کلیدگردان2 
مانند پيمان تداركات و ساخت )EPC( انجام مي‌شود كه در آن ريسك عملكرد و 
رقابت بر عهده پيمانكار ساخت قرار داده مي‌شود. پيمانكار ساخت تا حد ممكن، 
با توجه به تعهدات ساخت پيمانكار مجري پروژه به تخصيص ريسك اتكايي3 
مي‌پردازد و بدين ترتيب، هر گونه ريسك ساختي كه بر عهده شركت مجري 

پروژه است، به‌نوعی به پيمانكار ساخت تخصيص مي‌يابد. 

10-2-1-1- اپُراتور )بهره‌بردار(4. اپُراتور به اداره و نگهداري پروژه طي 
يك دوره زماني مشخص مي‌پردازد كه در بيشتر موارد از زمان پايان كار يا پايان 
ساخت نخستين قسمت تا پايان مدت پروژه به طول مي‌انجامد. اپُراتور بايد به 
از  و  بپردازد  پروژه  آزمايش  بر  نظارت  و  ورودي، تضمين خريد  تأمین  مديريت 
عملكرد، بهره‌برداري و تعمير و نگهداري صحيح پروژه اطمينان حاصل نمايد. 
اپُراتور مي‌تواند نخواهد كه ريسك هزينه عمليات يا خروجي واقعي را بر عهده 
گيرد و ترجيح دهد هزينه‌هاي صورت‌گرفته به‌همراه بهاي خدمات به او پرداخت 
براي  پاداش‌هايي  و  بايد جريمه‌ها  او،  به  پرداخت  برنامه  در  حال،  هر  در‌  شود. 
بهره‌برداري بهينه از پروژه در نظر گرفته شود. اين مسائل معمولا در قالب يك 

پيمان بهره‌برداري و تعمير و نگهداري5 سازمان‌دهي مي‌شوند. 

1 - Construction Contractor
2 - Turnkey
3- back to back risk allocation

كه در آن، همه ريسكي كه توسط شركت مجري پروژه بر عهده گرفته شده، به اپُراتور، پيمانكار ساخت 
و ساير پيمانكاران فرعي )دست دوم( اختصاص مي‌يابد.  

4 - Operator
5 - O&M = Operation and Maintenance
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PPP 2-1- شرايط سرمايه‌گذاري در پروژه‌هاي
هر گونه تلاشي براي اجراي PPP با استفاده از مكانيسم‌هاي تداركاتي عموميِ 
سازماني، قانوني و مالي )بدون اصلاح آن مكانيسم‌ها با توجه به نيازهاي ويژه 
پروژه‌هاي PPP( نتايج فاجعه‌باري را به‌همراه خواهد داشت. واضح است كه هر چه 
مشاركت و سرمايه‌گذاري بخش خصوصي گسترده‌تر باشد، شرايط سرمايه‌گذاري 
بايد حمايتي‌تر باشد. بيشتر كشورهايي كه پروژه‌هاي PPP را اجرا كرده‌اند، اين 
درس را ياد گرفته‌اند ولي در برخي موارد، تجربه سختي در اين رابطه داشتند و 
تلاش‌هاي آن‌ها ناموفق بوده يا طراحي بد پروژه‌ها موجب هدر رفتن زمان و پول 

زيادي براي دولت و بخش خصوصي شدند. 
مناسب  سرمايه‌گذاري  شرايط  ساختن  فراهم  نيازمند  موفق   PPP پروژه‌  يك 

است كه عوامل كليدي زير مهم‌ترين اولويت‌هاي آن به شمار مي‌آيند:
افرادي كه براي هدايت و اجراي فرآيند مورد نیاز هستند – كاركناني 	½

با حمايت سياسي درست و آموزش لازم كه به منابع تأمین مالي كافي 
دسترسي داشته و در نهادهاي دولتي مربوطه مشغول به كار باشند، بايد 

توسعه و اجراي پروژه را بر عهده داشته باشند؛ 
قوانيني كه از فرآيند سرمايه‌گذاري حمايت كنند – مجموعه قوانين در 	½

بايد بستر لازم را براي نتيجه‌بخش بودن تلاش‌هاي  نظر گرفته‌شده 
دولت فراهم كنند و از بخش‌هاي خصوصي و دولتي محافظت كنند، 

بدون این ‌که هيچ محدوديتي را در فرآيند توسعه پروژه ايجاد كنند؛ 
پول – براي توسعه و اجراي بسياري از پروژه‌هاي PPP، و به‌طور خاص، 	½

پروژه‌هايي كه تأمین مالي آن‌ها توسط بخش خصوصي صورت گرفته 
است، حمايت مالي دولت در قالب يارانه يا دسترسي به منابع سرمايه‌اي، 

عاملي كليدي براي امكان اجراي پروژه به‌شمار مي‌آيد.      
در اين بخش، نخست به بررسي شرايط دستيابي به سرمايه‌گذاري پايدار براي 
وجوه شرايط  از  )بخش 1-2-1(. سپس، هر يك  مي‌پردازيم   PPP پروژه‌هاي
سرمايه‌گذاري را به‌ترتيب زير مورد بررسي قرار مي‌دهيم: شرايط سازماني )بخش 

2-2-1(، قانوني )بخش 3-2-1( و مالي )1-2-4(.
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پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 خوب شرايط  كنيد.  انتخاب  را  گزينه‌ها  مناسب‌ترين 
و  سازمان‌ها  با  مناسب  همكاري  به‌معناي  سرمايه‌گذاري 
وزارت‌خانه‌هاي مختلف است؛ گروه سرمايه‌گذاران بايد اين 
داشتن  وجود  با  كه  افرادي  حضور  باشند.  داشته  را  قابليت 
نيستند، كافي  برخوردار  نفوذ كافي  از  بالا،  جايگاه و پستي 
نيست: رهبري سياسي و تداركات )تزريق سرمايه( به‌موقع 

بسيار كليدي به‌شمار مي‌آيند. 

	 )به دنبال تعادل باشيد. “بلندپروازي بیش‌ازحد )ايده‌آل‌گرايي
مانع موفقيت است.” )ولتر1(:

براي 	½ )ايده‌آلي(  نقصي  و  بی‌عیب  و  كامل  شرايط  هیچ‌گاه، 
سرمايه‌گذاري وجود ندارد؛

اصلاحي 	½ فرآيند  يك  منتظر  پروژه‌ها،  آماده‌سازي  از  قبل 
براي سرمايه‌گذاري  ولي وجود شرايط خوب  نباشيد،  كامل 

مي‌تواند تا حد زيادي از مشكلات بكاهد.

	 انتظارات را مديريت كنيد. ثبات، هماهنگي و اطمينان براي
سرمايه‌گذاران مهم‌تر هستند تا پيگيري شرايط كاملا مساعد.

1-2-1- دستيابي به شرايط سرمايه‌گذاري پايدار براي پروژه‌هاي 
   PPP

 PPP در شكل شماره 3-1، آن‌چه كه براي دستيابي به يك برنامه پايدار و خوب
لازم است، نشان داده شده است:

شكل شماره 3-1-  بستر مناسب براي شرايط سرمايه‌گذاري پايدار در 
   PPP پروژه‌هاي

 

PPP قابل اجرا

دسترسي به تأمین مالي 
اراده سياسي، قانوني و رگولاتوريبخش خصوصي )بدهي و آورده(

انتخاب پروژه، آماده‌سازي و اجراافزايش اعتبار و جريان درآمد
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اراده سياسي براي دنبال كردن PPP و نظام رگولاتوري و قانوني مناسب 	½
جهت امكان‌پذير ساختن و تشويق PPP؛

توانايي 	½ بر  »خوب«،  پروژه‌هاي  توسعه  و  طراحي  انتخاب،  جريان  در 
تمركز   PPPبراي پروژه‌ها  امكان‌پذيرترين  و  مناسب‌ترين  تشخيص 
مي‌شود تا اطلاعات لازم جمع‌آوري شود، مشاوران سطح بالايي آموزش 
داده شوند و اختيارات لازم به يك تيم مديريت خوب داده شود تا پروژه 

را براي واگذاركننده توسعه دهد؛
تخصيص 	½ و  پروژه  مالي  امكان‌پذيري  بر  درآمد،  جريان  توسعه  در 

ريس‌كهاي تجاري تمركز مي‌شود، به‌نوعي كه از سرمايه‌گذاران در برابر 
ريس‌كهايي كه بر عهده واگذاركننده يا دولت است، محافظت شود؛

بازارهاي 	½ از این‌که  تدارك تأمین مالي )داخلي و/يا خارجي(، اطمينان 
مالي )از لحاظ قانوني، مالي و عملي( در شرايطي قرار دارند كه بتوانند 
سرمايه‌گذاري مورد نیاز را براي پروژه فراهم آورند )بدهي، آورده و موارد 
مشابه ديگر( به‌گونه‌اي كه نيازهاي تأمین مالي، از هزينه سرمايه‌اي اوليه 
گرفته تا هزينه‌هاي عمده مورد نیاز براي سرمايه در گردش و تعمير و 

نگهداري، برآورده شوند.
يك برنامه PPP خوب را نمي‌توان تنها با يكي دو تا از عناصر فوق ايجاد كرد. 
اگر چه ضعف‌هاي موجود در يكي دو حوزه را مي‌توان با تقويت حوزه‌هاي ديگر 
جبران كرد، ولي يك عنصر منفرد به‌تنهايي نمي‌تواند عدم وجود همه عناصر 

ديگر را جبران كند. 
در شكل شماره 4-1، جزئيات بيشتري در رابطه با »شرايط سرمايه‌گذاري« و 

عوامل موثر در پروژه‌هاي PPP نشان داده شده است. 
در مستطيل بيروني، مسائل كلان نشان داده شده‌اند كه در شكل شماره 3-1 نيز 

به‌طور خلاصه ارائه شده‌اند. 
در مستطيل مياني، عوامل )مشاركتك‌نندگان( كليدي در جريان دستيابي به هر 
يك از محرك‌هاي عمده )كلان( مشخص شده‌اند. حتي با وجود این ‌که اين 
عوامل )مشاركتك‌نندگان( شامل نهادهاي خصوصي و عمومي هستند، برتري 
نيست،  كامل  مشخصا  فهرست  اين  است.  قابل‌توجه  بسيار  عمومي  نهادهاي 
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)مشاركتك‌نندگان(  عوامل  از  زيادي  تعداد  كه  دارد  وجود  تمايل  اين  بنابراين، 
به‌صورت زير دسته‌بندي شوند:

بيمه‌گران، 	½ سرمايه‌گذاران،  وام‌دهندگان،  شامل   - »خصوصي« 
ضمانتك‌نندگان و غيره؛ 

»مصرفك‌نندگان« - شامل همه كاربراني كه براي خدمات هزينه‌اي 	½
پرداخت ميك‌نند، ماليات‌دهندگان و ساير ذينفعاني كه به‌نوعی از شركت 

مجري پروژه اعتبار دريافت ميك‌نند و/يا به حمايت پروژه مي‌پردازند؛ 
مصرفك‌نندگان، 	½ گروه‌هاي  محلي،  جوامع  جمله  از   - »سهام‌داران« 

شركت‌هاي فعال در زمينه مسكن، افراد و هر كسي كه ممكن است به 
هر ترتيبي بر شرايط سياسي و اجتماعي پروژه اثر داشته باشد.

مستطيل داخلي نيز ابزاري را كه در اختيار مشاركتك‌نندگان در پروژه هستند، 
نشان مي‌دهد. البته، اين فهرست كاملي از همه ابزار موجود نيست و طرفين پروژه 
بايد راهكارهاي خلاقانه‌اي را براي چالش‌هايي كه در پروژه‌هاي مختلف با آن‌ها 
روبرو مي‌شوند، پيدا كنند. با اين وجود، برخي از اين ابزار امتحان شده‌ و معمولا 
مورد استفاده قرار مي‌گيرند و به‌همين دليل در اين فهرست گنجانده شده‌اند. يكي 
از موارد مهمي كه بايد در اين‌جا به آن اشاره شود، »تجربه كار در پروژه‌هاي 
PPP« است. اين موضوع براي واگذاركننده، سرمايه‌گذاران و وام‌دهندگان مهم 

 PPP است كه به افرادي دسترسي داشته باشند كه تجربه‌ ویژه‌اي در پروژه‌هاي
تا ريسك موجود، شرايط،  به آن‌ها كمك كنند  افراد مي‌توانند  اين  زيرا  دارند، 
درك  را  پروژه‌ها  نوع  اين  خاص  مالي  تأمین  روش‌هاي  و  بازار  استانداردهاي 
كنند. اجراي پروژه‌هاي PPP مستلزم بهك‌ارگيري يك روش منحصربه‌فرد براي 
تأمین زيرساخت لازم است و چالش درك اختلاف مختصر چنين ساختارهايي در 

بخش‌هاي مختلف نبايد دست كم گرفته شود. 

2-2-1- شرايط سازماني
 ،PPP يكي از راه‌هاي كاهش ريسك براي سرمايه‌گذاران و دولت در پروژه‌هاي
كسب اطمينان از اين موضوع است كه پروژه‌ها به‌درستی آماده شده‌اند )با توجه 
كامل به مديريت ريسك( و ارتباط مستقيمي با اولويت‌هاي منطقه‌اي و ملي دارند. 
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به دليل خطرات استفاده از روش‌هاي موردي )ت‌كمنظوره‌( در جريان انتخاب 
پروژه‌هايي كه قرار است به صورت PPP انجام شوند، لازم است كه برنامه‌هاي 
اين كار مستلزم وجود  يكپارچه شوند.  برنامه‌ريزي كلي  با مكانيسم‌هاي   PPP

مقدمات و شرايط سازماني مناسب است. 

PPP موفق 

شرايط حاكم 
)اراده سياسي، قانوني و رگولاتوري(

پروژه‌هاي 
خوب

)كه به‌خوبي 
انتخاب و آماده 

شده‌اند.( 

تامين مالي 
ش 

بخ
خصوصي )با 
قيمت مناسب 
س 

و در دستر
براي 

ش‌آفريني 
ارز

پول(

ستر تجاري 
ب

وزارت‌خانه‌ها

تسهيلات

نهادهاي دولتي

PPP واحد

سرمايه‌گذاران

وام‌دهندگان

موسسات مالي 
بين‌المللي

اهداكنندگان

س( 
      قوه مقننه )مجل

		


            دولت 
		


قوه قضائيه 

		


 اتحاديه‌ها و ساير سهام‌داران                                          رگولاتورها 

خريد زمين

تجربه انجام 
 PPP پروژه‌هاي

يكفيت اطلاعات

انتخاب پروژه
پيمان‌ها

انگيزه طرفين

منابع

مشاوران خوب

قوانين
مقررات

استانداردهاي حسابداري
ش‌هاي اجرايي

رو
PPP انگيزه‌هاي استفاده از

اعطاي مجوز
داوري

وام با حق 
رجوع محدود

وام غيرمرجح
تجربه انجام 

 PPP پروژه‌هاي

وام آسان )كم‌بهره( آورده

وام شركتي
تعرفه‌ها

يارانه‌ها
خريد تضميني

ش‌بيني‌ها
پي

تضمين‌ها
بيمه

مصون‌سازي

اهداكنندگان
موسسات مالي بين‌المللي

دولت
نهادهاي دولتي

تسهيلات مصرفك‌نندگان
ش خصوصي

بخ

‌كها
بان

واسطه‌هاي مالي

صندوق‌هاي
سرمايه‌گذاري

حاميان مالي

موسسات مالي 
بين‌المللي

سرمايه‌گذاران 
شركتي 

ستر مالي
ب

جريان مالي پايدار )با مبلغ مناسب و مطمئن 
ش‌آفريني پول(

براي ارز

PPP شكل شماره 4-1- شرايط سرمايه​گذاري و عوامل موثر در پروژه​هاي 
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براي  روش  بهترين  بهك‌ار‌گيري  به‌منظور   .PPP واحدهاي   -1-2-2-1
توسعه، اجرا و مديريت پروژه، دولت بايد منابع لازم را تخصيص، امكان دسترسي 
به مشاوره كارشناسان را فراهم و ظرفيت سازماني را توسعه دهد. در بسياري از 
حوزه‌هاي قضايي، از مكانيسم‌هاي سازماني متمركز براي فراهم ساختن چنين 
ظرفيتي استفاده مي‌شود كه اين مكانيسم‌ها در داخل يا وابسته به يك وزارت‌خانه 
كليدي )مانند وزارت دارايي يا برنامه‌ريزي( قرار دارند و وزارت‌خانه مربوطه، منابع 
و ساير موارد لازم براي اجراي پروژه PPP را فراهم مي‌‌آورد. اين مكانيسم‌هاي 
)كه  يا سازمان مركزي هماهنگ شوند  نهاد  از طريق يك  سازماني مي‌توانند 
 PPP اغلب به‌عنوان واحد مشاركت بخش‌هاي عمومي و خصوصي يا همان واحد
شناخته مي‌شود( يا اين وظيفه بين چندين نهاد و سازمان تقسيم شود. به‌طور کلی، 
در اين بخش از اصطلاح واحد PPP براي اشاره به مكانيسم سازماني استفاده 
مي‌شود، خواه اين واحد در داخل يك نهاد يا سازمان مركزي قرار گرفته باشد، 

خواه در بين چندين نهاد تقسيم شده باشد.
به‌طور معمول، واحدهاي PPP چند وظيفه بر عهده دارند كه عبارت‌اند از:

و 	½ قوانين  )پيشنهاد   PPP براي قانوني/رگولاتوري  شرايط  بهبود 
اصلاحيه‌هاي جديد براي مجموعه مقررات موجود با دستور كار PPP(؛ 

كسب اطمينان از يكپارچگي برنامه PPP با نظام‌های برنامه‌ريزي كلي 	½
و اين موضوع كه تنها پروژه‌هايي در حال اجرا هستند كه بخشي از 

اولويت‌هاي شناخته‌شده دولت به‌شمار مي‌آيند؛
حصول اطمينان از این‌ که پروژه‌ها از منافع اجتماعي و زيست‌محيطي 	½

محافظت كرده و با الزامات مربوطه مطابقت دارند؛
ارتقاي فرصت‌هاي PPP در داخل دولت و در سطح منطقه‌اي، به‌عنوان‌ 	½

مثال، كمك به مديريتِ انتظارات سياسي، انتخاب پروژه، حمايت دولت، 
تأمین مالي براي توسعه پروژه و ساختار پروژه؛

ارتقاي فرصت‌هاي PPP در بين سرمايه‌گذاران احتمالي و بازارهاي مالي. 	½
همان‌طور كه در شكل شماره 5-1 نشان داده شده، وظايف/كاربردهاي واحد 
پروژه،  انتخاب  قانوني/ رگولاتوري،  در 4 حوزه خلاصه كرد:  را مي‌توان   PPP

بين  تبليغ PPP در داخل دولت، در  بازارسازي )حمايت و  تأمین مالي پروژه و 
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موسسات اقتصادي تحت مالكيت دولتي و بين سرمايه‌گذاران بخش خصوصي(.

      PPP شكل شماره 5-1 فعاليت‌هاي كليدي دولت در

نهادها  و  سرمايه‌گذاران  براي  را  واحد  تماس  نقطه  يك  مي‌تواند   PPP واحد 
بين   PPP فعاليت‌هاي  هماهنگ‌سازي  به  و  آورد  فراهم  دولتي  سازمان‌هاي  و 
امکان  حد  تا  سرمايه‌گذاران  براي   PPP برنامه  تا  بپردازد  مختلف  قسمت‌هاي 
يكنواخت و هم‌سان گردد. از جمله وظايف ديگر اين كميته مي‌توان به توسعه و 
انتشار قانون، سياست و روش PPP اشاره كرد. به‌طور ويژه، واحد PPP مي‌تواند به 

تهيه و انتشار موارد زير بپردازد:
دفترچه‌هاي راهنما و دستورالعمل‌هايي درباره موضوعات عملي مانند 	½

آماده‌سازي  امكان‌سنجي،  مطالعات  هدايت  معامله،  مشاوران  مديريت 
اسناد مناقصه، مذاكره درباره پيمان‌ها و نظارت بر پيمان‌ها؛

شكل استاندارد پيمان‌ها، روش‌ها و اسناد و مدارك؛ 	½
درخواست 	½ پروژه  يك  این ‌که  از  قبل  بايد  كه  فرآيندهايي  و  الزامات 

حمايت مالي دولت را بكند، انجام شوند.
محل مطلوب براي استقرار اين واحد PPP مورد اختلاف است و در سطح جهان، 
روش‌هاي كم و بيش پيچيده‌اي در اين رابطه اتخاذ شده‌اند. معمولا، يك واحد 
PPP زماني ‌بهترين كارايي خود را دارد كه با يك دپارتمان يا وزارت‌خانه كليدي 

)مانند وزارت دارايي يا برنامه‌ريزي( در ارتباط باشد. اين حالت بسيار بهتر از حالتي 
است كه وزارت‌خانه‌هاي مربوطه، بخش‌هاي ويژه خود را تشكيل دهند )اگرچه 
اين  از حمايت اين بخش‌هاي ويژه بهره‌مند شود(.  واحد مركزي ممكن است 
مكانيسم بايد به‌خوبی با برنامه‌ريزي زيرساختي كلي‌ و انتخاب پروژه يكپارچه 

شود. 
واحدهاي PPP كه از قدرت اجرايي برخوردارند، با توجه به ماهيت مسئوليت‌هاي 

انتخاب پروژه                                    قانوني/رگولاتوري
  PPP

بازارسازي                                       تأمین مالي دولتي
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خود، بهتر از واحدهايي كار ميك‌نند كه تنها خدمات مشاوره‌اي ارائه ميك‌نند. 
ممكن است دولت براي بازارسازي بخواهد كه منابع موجود به پروژه‌هايي كه 
از لحاظ مالي امكان‌پذير هستند )به‌عنوان پروژه‌هاي در اولويت( اختصاص داده 
شوند. در اين صورت، ممكن است لازم باشد كه پروژه‌ها براي به‌دست آوردن 
منابع بازارسازي موجود با يكديگر به رقابت بپردازند. هنگام تعريف »امكان‌پذيري« 
)به‌عبارتي، قابليت سوددهي( بايد جانب احتياط رعايت شود و تنها بر پروژه‌هايي 
كه بيشترين سوددهي را دارند )مانند بندرها و پروژه‌هاي مخابراتي(، تمركز نشود، 
بلكه به پروژه‌هايي كه براي دولت راهبردي به‌شمار مي‌آيند )مانند آب و جاده‌ها( 

نيز توجه كافي مبذول شود. 

 PPP 2-2-2-1- كميته هماهنگ‌كننده دولت. تصميمات كليدي در مورد
توسط نهادهاي مختلف ملي، محلي، مالي، زيست‌محيطي يا قانوني وابسته به 
دولت اتخاذ مي‌شوند. تشكيل كميته‌اي كه در آن نمايندگاني از نهادهاي فوق 
حضور داشته باشند، در زمينه تشويق به برقراري ارتباطات، تسهيل اخذ مجوزها 
و تاييديه‌هاي لازم و ايجاد هماهنگي و انسجام در پروژه بسيار مفيد است. با 
توجه به تعداد افراد و طرف‌هاي ذينفع، چنين كميته‌اي الزاما نقش مديريتي يا 
تصميم‌گيري را ايفا نميك‌ند. كميته هماهنگك‌ننده معمولا مسئول موفقيت يا 
شكست پروژه نيست، بنابراين، امكان تداخل منافع سياسي نهادهاي مختلف در 

آن وجود دارد. 

به‌طور  عموما   PPP پروژه‌هاي دولت.  ريسك  مديريت    -1-2-2-3
مستقيم يا غيرمستقيم و تصادفي با ديون دولتي )كه در اغلب موارد، با عنوان 
بايد  ريس‌كها  اين  مرتبط هستند.  اشاره مي‌شود.(  آن  به  مالي«  »ريس‌كهاي 
از طريق مكانيسم‌هاي سازماني و حسابداري مربوطه مورد نظارت و مديريت 
قرار گيرند. كشورهاي مختلف تجربيات بسيار ناخوشايندي را در زمينه شكست 
بروز بحران‌هاي مالي و سياسي  اين ريس‌كها در زمان  ناتواني در مديريت  و 

داشته‌اند. 
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4-2-2-1-  تيم مديريت پروژه واگذاركننده. براي توسعه و تدارك 
بهينه پروژه به يك تيم مديريت پروژه واگذاركننده كه از تجربه و مهارت كافي 
برخوردار باشد، نياز است. ثبات در داخل اين تيم بي‌نهايت مهم است. به‌طور 
کلی، مديريت پروژه به‌ندرت يك كار پاره‌وقت است و تغيير اعضاي تيم پروژه 
مي‌تواند براي فرآيند پروژه بسيار مخرب باشد. نكته مهم ديگر این‌ که تيم پروژه 
از اين موضوع داشته باشد كه فرآيند  بايد درك كامل و واضحي  واگذاركننده 
تدارك پروژه PPP با فرآيند تدارك پروژه‌هاي معمول دولتي بسيار متفاوت است. 
بنابراين، تيم پروژه بايد تجربه تدارك PPP خيلي خاصي را داشته باشد. شكست 
در تعيين كاركنان و تجهيز و تأمین منابع تيم‌هاي پروژه، تاثير بسيار منفي‌اي را 

در بسياري از كشورها به‌ همراه داشته است.

5-2-2-1-  مشوق‌هاي دولتي براي اجراي پروژه‌هاي PPP. حتي 
با وجود سازمان‌دهي خوب و داشتن پرسنل ماهر و باتجربه، ساختارهاي تشويقي 
در داخل وزارت‌خانه‌هاي مربوطه و سازمان‌هاي تحت مالكيت دولت با پروژه‌‌هاي 
PPP هم‌خواني ندارند. PPP بايد براي امكان‌پذيرترين پروژه‌ها مورد استفاده قرار 

گيرد، با اين وجود، سازمان‌هاي تحت مالكيت دولت و وزارت‌خانه‌هاي مربوطه 
امكان‌پذير  از لحاظ تجاري  را كه  پروژه‌هايي  عموما ترجيح مي‌دهند خودشان 
هستند، اجرا كنند و پروژه‌هايي را كه از لحاظ امكان‌پذيري در سطح پايين‌تري 
با بخش  به‌صورت مشاركت  را  زيادي همراه هستند  با مشكلات  و  دارند  قرار 
خصوصي )PPP( انجام دهند كه اين كار در بيشتر موارد نتايج فاجعه‌آميزي را 
به‌همراه دارد. بنابراين، ممكن است دولت نياز داشته باشد مشوق‌هاي خاصي را 
براي استفاده از روش PPP براي پروژه‌هاي مناسب فراهم كند تا اين تمايلات 
طبيعي را متعادل كند. اين انگيزه‌ها ممكن است شامل حمايت بودجه‌اي بيشتر، 
كمك فني، تأمین مالي توسعه پروژه، تعيين يا برداشتن سهميه دولتي و تصويب 
يا لغو موارد قانوني براي كمك به اجراي پروژه‌هايي مشخص به روش PPP باشد. 

3-2-1-  زمينه/بستر قانوني
افزون بر مكانيسم‌هاي سازماني، سيستم حقوقي كشور ميزبان نيز بايد شرايط 
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مناسبي را براي سرمايه‌گذاري درست در پروژه‌هاي PPP فراهم كند. در بخش 
4.2، برخي از مسائل قانوني مهم كه مي‌توانند مانعي بر سر راه توسعه PPP ايجاد 
كنند، مورد بحث و بررسي قرار گرفته‌اند. با اين وجود، به‌طورکلی، دولت بايد 
ايجاد يك محيط قانوني را كه در آن انجام پروژه‌هاي PPP تشويق مي‌شوند، 
امكان  و  مي‌آيد  عمل  به  وام‌دهندگان  و  سرمايه‌گذاران  از  لازم  محافظت‌هاي 
پياده‌سازي يك فرآيند تداركات منطبق با بهترين روش‌ها در سطح بين‌المللي 
وجود دارد، مدنظر داشته باشد. در برخي از حوزه‌هاي قضايي، اين كار ممكن است 
مستلزم تصويب يك قانون PPP يا اعطاي حق واگذاري )امتياز( با هدف دستيابي 

به اصول اساسي خاصي باشد. 

4-2-1-  شرايط مالي
افزون بر بستر سازماني و قانوني مناسب، سياست‌گذاران بايد با دقت شرايط مالي 

را مورد توجه قرار دهند. به‌طور ويژه:
مالي 	½ حامي  چندين  است  نياز   ،PPP پروژه  يك  موفق  اجراي  براي 

)اسپانسر( ماهر و باتجربه كه به پروژه‌هاي PPP علاقمند هستند و در 
كشور ميزبان از منابع لازم برخوردارند، براي هدايت فرآيند مناقصه در 

نظر گرفته شوند. 
سرمايه‌گذاران بايد به مقادير قابل‌توجهی از تامين‌هاي مالي بدهي و 	½

باشند.  پروژه‌هاي PPP دسترسي داشته  براي  با شرايط مناسب  آورده 
داشته  مشخصي  نرخ  بايد  )بدهي‌ها(  ديون  حالت،  ايده‌آل‌ترين  در 
پولي(  )واحد  ارزي  با همان  و  باشد  درازمدت  آن‌ها  بازپرداخت  باشند، 
كه درآمدها سنجيده مي‌شوند، محاسبه شوند؛ اگر چنين شرايطي فراهم 
نباشد، سرمايه‌گذاران بايد به مكانيسم‌هايي دسترسي داشته باشند كه 
كاهش  امكان  تا حد  را  موجود  كمبودهاي  بتوانند  آن‌‌ها  از  استفاده  با 
دهند. اين مكانيسم‌ها ممكن است داراي ابزاري باشند كه با استفاده 
از آن‌ها، مبالغ تأمین مالي، تضمين‌ها )گارانتي‌ها( و ارزهاي )واحدهاي 
پولي( مختلف را از نرخ متغير به نرخ ثابت تبديل كنند. تأمین مالي آورده 
بايد داراي دورنماي نسبتا بلندمدتي باشد و به‌عنوان‌ مثال، سرمايه‌گذاران 



40

تنها بتوانند پس از گذشت حداقل 5 سال يا بيشتر از پروژه خارج شوند. 
خريدار بايد از اعتبار قابل قبولي برخوردار بوده يا از حمايت نهادهاي 	½

معتبر برخوردار باشد.
در بخش 4-3 اين موضوع كه دولت چه كاري مي‌تواند انجام دهد تا جنبه‌هاي 

خاصي از شرايط مالي را بهبود بخشد، مورد بحث و بررسي قرار گرفته است. 



زمان و منابع مورد استفاده طي فرآيند انتخاب و آماده‌سازي مي‌توانند با كاهش 
احتمال شكست پروژه و بهينه‌سازي تداركات، بازده قابل ‌توجهی را به‌همراه داشته 
باشند. فرآيند انتخاب پروژه شامل چندين مرحله است: فراهم آوردن يك فهرست 
از پروژه‌هاي راهبردي كه از ويژگي‌هاي مناسبي برخوردارند، مطالعه و بررسي 
اوليه اين پروژه‌ها و سرانجام، انجام مطالعات امكان‌سنجي براي كسب اطمينان 
از موفقيت‌آميز بودن اين پروژه‌ها در قالب PPP. سپس، پروژه‌هاي انتخاب‌شده، 
آماده‌ مي‌شوند، نوع و نحوه تخصيص ريسك در آن‌ها مورد بررسي قرار مي‌گيرد، 
نيازهاي بازار شناسايي مي‌شوند و فرآيندي رقابتي براي انتخاب شريك خصوصي 

مناسب انجام مي‌شود.

انتخاب و آماده‌سازي پروژه

2
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پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 پروژه‌هاي مورد نظر را با هدف تعيين كنيد. دقيقا مشخص
بهتر،  )دسترسي  مي‌خواهيد  پروژه  از  را  چيزي  كه چه  كنيد 
به  توجه  با  و  پايين‌تر؟(  قيمت‌هاي  يا  بالاتر  سرمايه‌گذاري 

هدف خود، پروژه مورد نظر را انتخاب كنيد.

	 زمان صرف  و  تلاش  كنيد.  سرمايه‌گذاري  توسعه  حوزه  در 
كافي براي انتخاب پروژه مناسب، مي‌تواند مزاياي زيادي را 
در آينده به‌همراه داشته باشد. سعي كنيد پروژه‌‌اي را انتخاب 
كنيد كه از همان ابتدا طراحي مناسبي داشته باشد زيرا نياز به 

تغييرات در آينده، هزينه بيشتري را به شما تحميل ميك‌ند.

	 را نامناسبي  پروژه  اگر  كنيد.  انتخاب  را  خوب  پروژه‌هاي 
انتخاب كنيد، بدون شك به نتايج نامطلوبي دست مي‌يابيد. 

پروژه‌هاي »بد« را انتخاب نكنيد. 

پروژه‌هاي بزرگ و امكان‌پذير را براي PPP انتخاب 	½
كنيد؛ امكان تأمین مالي چنين پروژه‌هايي بر مبنايي 
رقابتي بسيار زياد است و در نتيجه، از ارزش بيشتري 

برخوردارند.

بد، درخواست مورد ترديد 	½ از طراحي  پروژه‌هايي كه 
يا مباني ضعيفي برخوردارند، به احتمال زياد شكست 

مي‌خورند و كل برنامه PPP را تضعيف ميك‌نند. 

موجب 	½ مي‌تواند  شفاف  و  خوب  انتخاب  فرآيند  يك 
جلب اطمينان سرمايه‌گذاران و افزايش رقابت شود. 
و دلايل  اولويت‌ها  مبناي  بر  انتخاب‌شده  پروژه‌هاي 
سياسي مي‌توانند حس افزايش ريسك سياسي را در 

بين سرمايه‌گذاران گسترش دهند.  

مختلف  مراحل  درباره  توضيحاتي  نموداري،  به‌صورت  در شكل شماره 2-1، 
انتخاب و آماده‌سازي پروژه ارائه شده است. عدم موفقيت در اجراي صحيح اين 
مراحل موجب شكست بسياري از برنامه‌ها و پروژه‌هاي PPP شده است. اين 

فرآيند انتخاب را نبايد خلاصه كرد.
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 PPP شكل شماره 1-2- فرايند توسعه

شناسايي
آماده سازي

تامين مالي
فرآيند مناقصه

اجـــرا 

شناسايي پروژه
انتخاب سايت

مطالعات امكان​سنجي اوليه
طراحي مفهومي

شكل‌هاي ممكن تامين مالي
اهميت راهبردي پروژه

ش​بيني نرخ بازده اقتصادي داخلي
پي

ش​بيني نرخ بازده مالي داخلي
پي

تاثير اجتماعي و محيطي
تعيين تيم و مدير پروژه

تصميم​گيري در مورد انجام مناقصه

تشكيل شركت مجري پروژه
پرداخت سهم آورده

ش بدهي
كاه

طراحي و ساخت تاسيسات
اجرا و تكميل

ش عملكرد
آزماي

تجهيز اپراتور )بهره​بردار( و 
تامينك​ننده ورودي پروژه

ش
اتصال داخلي فرو

بهره‌برداري و تعمير و نگهداري- 
تحويل خروجي

ش
بازرسي و آزماي

بازپرداخت بدهي
توزيع بازده آورده

ش پرسنل واگذاركننده
آموز

تعمير و نگهداري عمده دوره‌اي
كارهاي/ فرآيند تحول

انتقال دارايي‌ها يا مناقصه مجدد
پرداخت حق الزحمه/ جبران خسارت 

)درصورت وجود(

ارزيابي وام​دهنده
مذاكره درباره اسناد مناقصه )از جمله 
پيمان‌هاي مستقيم، ترتيبات بيمه‌اي 

و توافق‌هاي تامين مالي(
ترتيبات آورده

ترتيبات مصون​سازي
ترتيبات بيمه

انجام تامين مالي
C ها

P انجام يا اسقاط از همه
جمع​بندي مالي

ش ارزيابي و ارزيابي 
تعريف معيارهاي پي

پيشنهادها
ايجاد اسناد مناقصه )از جمله، پيمان‌هاي 

پروژه(
ش ارزيابي پيشنهاد دهندگان 

پي
)شركتك​نندگان در مناقصه(

ارزيابي پيشنهاد دهندگان 
)شركتك نندگان در مناقصه(

پاسخ​گويي به درخواست‌ها براي رفع 
ابهامات

اصلاح اسناد مناقصه در پي اظهارنظرها
اعلام مناقصه

ارزيابي پيشنهادها
انتخاب بهترين پيشنهاد

انتخاب مجدد )در صورت لزوم(
اعطاي پروژه

••
••ارزيابي قانوني، مالي و فني

ك كليدي
••ارزيابي ريس

تاييد قابليت برنامه​ريزي و شروع 	
پروژه

	••
انتخاب ساختارهاي تجاري و منابع 	

مالي
	••

ص ساختن حامي دولتي، در 	
مشخ

صورت وجود
	••

ارزيابي اجتماعي و محيطي
تاييد حمايت عمومي/ سياسي

فرآيند مشورت براي دريافت بازخورد 
سهام داران و بازار

برنامه​ريزي تداركات
خريد زمين )در صورت لزوم(

انتصاب مشاوران فني، حقوقي و مالي
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PPP 1-2- شناسايي پروژه‌هاي راهبردي براي
برنامه‌هاي دولت براي خدمات زيرساختي باشد –  بايد محور   PPP يك پروژه
به‌عنوان‌ مثال، به‌عنوان بخشي از برنامه توسعه با كمترين هزينه كه تقاضاي 
بالايي براي آن وجود داشته باشد. در اين موارد، دولت احتمالا يك برنامه‌ريزي 
پروژه‌هاي  همه  اوليه  شناسايي  به  مي‌تواند  آن  كمك  به  كه  دارد  محوري 
زيرساختي راهبردي خود بپردازد. سپس بايد در مورد اجراي اين پروژه‌ها توسط 
پروژه‌هاي  اين  بعد،  مرحله  در  كند.  تصميم‌گيري  عمومي  يا  بخش خصوصي 
راهبردي مورد مطالعات پيش‌امكان‌سنجي و ارزيابي اصول اساسي مالي و فني 
انواع شكل‌هاي  انتخاب سايت، طراحي مفهومي و  پروژه قرار مي‌گيرند، مانند 
ممكن براي اجرا، كسب درآمد و تأمین مالي. در مرحله بعدي، با توجه به اهميت 
نرخ  و  مالي1  داخلي  بازگشت  نرخ  ارزيابي  از طريق  احتمالا  و  پروژه  راهبردي 
بازگشت داخلي اقتصادي2 و تاثيرات اجتماعي و زيست‌محيطي، تصميم مقتضي 
اتخاذ مي‌شود. زماني كه تصميم‌گيري مثبت درباره سياست مورد نظر اتخاذ شود 
تا سرمايه‌گذاري زيرساختي پروژه به‌عنوان PPP انجام شود، مدير پروژه و تيم 
طراحي بايد سازمان‌دهي شوند. به‌ ‌مرور زمان، تيم پروژه بايد توسعه يابد و همگام 
با افزايش پيچيدگي و گسترده‌تر شدن و پيشرفت پروژه، به كاركنان ماهرتر و 

حمايت مشاور خبره و باتجربه‌ نياز است. 

1-1-2-  پيشنهادهاي درخواست‌نشده )ناخواسته(
سرمايه‌گذاران  از  را  درخواست‌هايي  مستقيم  به‌طور  دولت‌ها  موارد،  بيشتر  در 
ايده‌هاي  از  خوبي  منبع  مي‌توانند  پيشنهادها  اين  ميك‌نند.  دريافت  خصوصي 
خلاقانه باشند و به دولت كمك كنند تا پروژه‌هاي جديد مناسب و ابتكاري را 
شناسايي كنند. با اين وجود، اين پيشنهادهاي ناخواسته مي‌توانند جنبه ضدرقابتي 
داشته باشند و حتي موجب تقلب و فساد شوند، مگر آن كه از طريق يك مناقصه 
شفاف و رقابتي مورد تاييد قرار گيرند. به ‌همين دليل، مكانيسم‌هايي براي تشويق 
از  اطمينان  پيشنهادهايشان، و در عين حال،  ارائه  به  سرمايه‌گذاران خصوصي 

1- FIRR
2- EIRR
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برگزاري يك مناقصه رقابتي در زمان انتخاب بهترين سرمايه‌گذار توسعه يافته‌اند. 
)ناخواسته(  پيشنهادهاي درخواست‌نشده  دقيق  بررسي  شامل  مكانيسم‌ها  اين 
براي اطمينان از كامل، امكان‌پذير، راهبردي و مطلوب بودن آن‌ها است. سپس 
يك مناقصه رقابتي براي اعطاي پروژه برگزار مي‌شود كه در آن ارائه‌دهندگان 
پيشنهادهاي درخواست‌نشده )ناخواسته( از امتيازي برخوردار خواهند شد، به‌عنوان 

نمونه:
مناقصه 	½ پيشنهادهاي  رسمي  ارزيابي  جريان  در  آن‌ها  امتياز  افزايش 

امتيازهاي  مجموع  به  اختصاص‌يافته  امتياز  افزايش  )به‌عبارتي، 
ارائه‌دهندگان پيشنهاد ناخواسته در زمان ارزيابي پيشنهادهاي ارائه‌شده 

در جريان مناقصه(؛ 
اين 	½ ارائه‌دهندگان  به  آن  مبناي  بر  كه  امتناع،  يا  رد  حق  اعطاي 

پيشنهادها امكان داده مي‌شود كه بهترين پيشنهاد دريافت‌شده را با 
پيشنهاد خود مقايسه كنند )چالش سوئيسي1(؛ 

به 	½ خودكار  به‌طور  ترتيب،  بدين  كه  مرحله‌اي  چند  مناقصه  برگزاري 
افراد مذكور اجازه داده مي‌شود در مرحله نهايي مناقصه شركت كنند 

)سيستم »بهترين پيشنهاد نهايي«(؛
پرداخت غرامت )جبران( به ارائه‌دهندگان اين پيشنهاد توسط دولت، 	½

برنده مناقصه يا هر دوي آن‌ها. 
مي‌شود  موجب  ناخواسته  پيشنهادهاي  از  ناشي  نگراني  كشورها،  از  برخي  در 
مورد  سيستمي  هر  بيشتر،  شفافيت  براي  كنند.  رد  را  آن‌ها  بي‌درنگ  دولت‌ها 

استفاده قرار گيرد، جزئيات آن بايد براي همه اعلام شود. 

2-1-2- تاييد امكان‌پذيري پروژه از طريق مطالعات امكان‌سنجي
واگذاركننده )معمولا، با كمك مشاوران خارجي كه در زمينه‌هاي خاصي تخصص 

Swiss Challenge - 1 = شكلي از تداركات دولتي در برخي كشورها )معمولا، كمتر توسعه‌يافته( كه 
مستلزم اين است كه يك مقام مسئول دولتي )معمولا، يك نهاد دولتي( يك پيشنهاد درخواست‌نشده 
)ناخواسته( را براي يك پروژه دولتي )مانند بندر، جاده يا راه‌آهن( يا ارائه خدمات ديگري به دولت دريافت 
كند و پس از آن، با انتشار آگهي، اشخاص ثالث را دعوت به مناقصه كند تا ببيند مي‌توانند اين خدمات يا 

پروژه را به قيمتي مشابه يا ارزان‌تر ارائه كنند يا خير؟ 
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تصميم‌گيري  و  پروژه  ساختاربندي  آغاز  براي  را  امكان‌سنجي  مطالعات  دارند( 
درباره تخصيص ريس‌كهاي كليدي انجام مي‌دهد. اين مطالعات در واقع، نسخه 
به‌روزشده و توسعه‌يافته مطالعات پيش‌امكان‌سنجي هستند. مطالعات امكان‌سنجي 
شامل ارزيابي فني و مالي است كه منجر به شكل‌گيري يك مدل مالي و ماتريس 
ريسك مي‌شود كه واگذاركننده مي‌تواند بر اساس آن به مستندسازي و طراحي 
بايد  بپردازد. مطالعات امكان‌سنجي  بانك  از نظر  پروژه‌اي بزرگ و قابل قبول 

شامل موارد زير باشد:
و 	½ عمومي(  يا  )خصوصي  بخش  راهبردي  اهداف  تحليل  و  تجزيه 

واگذاركننده، منابع تأمین مالي، بودجه و حيطه پروژه، از جمله، خريد 
سهام سياسي؛

شوند، 	½ برطرف  بايد  كه  قانوني‌اي  ريس‌كهاي  و  چالش‌ها  شناسايي 
به‌عنوان نمونه، چه كسي حق واگذاري پروژه را دارد، چگونه مي‌توان 
زمين موردنیاز را به دست آورد و چه مجوزهايي بايد قبل از رسيدن به 

مرحله بهره‌برداري پروژه كسب شوند؛
شناسايي چالش‌هاي سياسي و رگولاتوري، به‌عنوان نمونه، چه مجوزها 	½

بايد  سياسي  و  دولتي  مقام‌هاي  چه  شوند،  بايد كسب  تاييديه‌هايي  و 
موافقت خود را با انجام پروژه اعلام كنند و چه هماهنگي‌هاي مديريتي 

بين‌دولتي بايد انجام شوند تا پروژه به‌درستی انجام شود؛
ارزيابي شرايط بازار براي كسب اطمينان از اشتياق سرمايه‌گذار، وام‌دهنده 	½

و نگراني‌هاي مهم موجود در بازار در رابطه با پروژه؛ 
تخصيص 	½ فرضيات  بررسي  ساختاربندي،  گزينه‌هاي  تحليل  و  تجزيه 

ريسك، ماتريس ريسك جامع براي مديريت و كاهش همه ريس‌كهاي 
سهام‌داران  و  سرمايه‌گذاران  با  مشاوره  پروژه،  مفروضات  مرور  پروژه، 
احتمالي پروژه و توسعه طراحي و معماري قانوني پروژه براي برآورده 

ساختن نيازهاي واگذاركننده و الزامات بانكي؛
از 	½ كسب‌شده  اطلاعات  از  استفاده  با  پروژه،  فني  مشخصات  توسعه 

همه سهام‌داران )دست‌اندركاران(، مطابق برنامه‌ريزي بلندمدت بخش 
)خصوصي/عمومي(، شروع ارزيابي ساير ريس‌كهاي كليدي پروژه مانند 
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حق/دسترسي به زمين و برنامه‌ريزي محيطي و دستيابي به امكان‌پذيري 
فني؛
ارزيابي مالي، از جمله برآورد درآمدها و هزينه‌ها )مستقيم و غيرمستقيم(، 	½

و  بهره(، تجزيه  نرخ  تورم و  )از جمله،  احتمالي  بررسي همه مدل‌هاي 
تحليل‌ حساسيت )به‌عنوان نمونه، براي افزايش هزينه و كاهش درآمد( و 
خلاصه‌اي از نتايج مبتني بر الگوي مالي اصلي، از جمله، هر گونه حمايت 

احتمالي دولت؛
ارزيابي اقتصادي، از جمله درآمدهايي كه دولت از راه دريافت ماليات، 	½

عوارض، گمرك، اشتغال‌زايي، توسعه منطقه‌اي، بهبود وضعيت مردمي 
كه به‌صورت مستقيم تحت تاثير پروژه قرار گرفته‌اند، تاثيرات محيطي، 
رشد اقتصادي و موارد مشابه ديگري كه با استفاده از الگوي مقايسه‌اي 
بخش دولتي كسب ميك‌ند و منجر به نرخ بازده اقتصادي داخلي1 و 
)رجوع  است  فراهم شده  پروژه  براي  كه  پولي مي‌شوند  ارزش‌آفريني 

كنيد به كادر شماره 2.1(؛   
توسعه برنامه فرآيند تداركات از طريق جمع‌بندي مالي، اسناد مناقصه، 	½

خلاصه اطلاعات پروژه و همه اسناد و مدارك مورد نیاز ديگر. 

1 - EIRR = Economic Internal Rate of Return
2 - Value for Money
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كادر شماره 2.1- ارزش آفريني پول2

براي سنجش ارزش افزوده از طريق PPP، دولت‌ها در بيشتر موارد به 
سنجش ارزش‌ آفريني پول )VfM( مي‌پردازند. در VfM، مزايايي كه از 
طريق تدارك پروژه‌هاي PPP نصيب دولت مي‌شود، بررسي مي‌شوند. 
انجام مي‌شود  ارزشي  از عوامل  بررسي طيف گسترده‌اي  با  كار  اين 
كه از جمله آن‌ها مي‌توان به كل هزينه‌هاي پروژه، يكفيت و مناسب 
نياز‌هاي كاربران و  به  يا خدمات براي پاسخ‌گويي  بودن محصولات 
تأمین  زيست‌محيطي،  تاثيرات  اقتصادي،  رشد  )مانند  ني  بيرو عوامل 
مالي، تاثير اجتماعي و نحوه نظارت( اشاره كرد. اين روش يك تجزيه 
و تحليل عددي ساده نيست، بلكه يك ارزيابي كلي از تحويل پروژه و 
منافع نهايي ناشي از سرمايه‌گذاري بخش خصوصي و فرآيند تداركات 

رقابتي مورد استفاده است.       

3-1-2- تاييد/موافقت
دولت  كليدي،  ريس‌كهاي  شناسايي  و  امكان‌سنجي  مطالعات  انجام  از  پس 
مي‌تواند به صورت آگاهانه‌اي تصميم بگيرد كه پروژه مورد نظر خود را در قالب 
PPP اجرا كند يا خير. تصويب يك پروژه به‌صورت PPP تضمينك‌ننده حمايت 

سياسي و خريد محصول يا خدمات پروژه حتي قبل از شروع به سرمايه‌گذاري 
دولت و مناقصه‌گران به سرمايه‌گذاري در پروژه است. 

2-2- آماده​سازي پروژه
آماده‌سازي پروژه‌هاي PPP زمان زيادي را لازم دارد و مستلزم توجه كارشناسان 
است تا اطمينان حاصل شود كه ريس‌كها و تأمین مالي به طرز درست و بهينه‌اي 
مديريت مي‌شوند. اين كار نيازمند طراحي يك فرآيند به گونه‌اي است كه در آن 
رقابت به حداكثر سطح ممكن برسد و در عين حال، هزينه‌ها در سطحي پايين و 
مطابق الزامات سياسي نگه داشته شوند و از روش خوب و مورد قبول در سطح 
جهاني استفاده شود. اين پروژه‌ها بايد به‌سرعت به نتيجه مورد نظر برسند ولي 
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سرعت انجام آن‌ها آن قدر نباشد كه موجب كاهش يكفيت و رقابت شود.
فرآيند تدارکات مستلزم تهيه اسناد و مدارك بسيار زيادي است كه برخي اوقات 
و  اسناد  استانداردسازي  )اگرچه  هزاران صفحه مي‌شوند  و حتي  بر صدها  بالغ 
مدارك مي‌تواند تا حد زيادي اين مشكل را كاهش دهد(. همه اسناد قانوني و 
فني بايد در مدت نسبتا كوتاهي شكل گرفته، بررسي شوند، مورد بحث و مذاكره 
قرار گيرند، انتشار يابند، با مناقصه‌گران مورد مطالعه قرار گيرند و سرانجام نهايي 
شوند. هر چه در مرحله آماده‌سازي و تدارك پروژه كار بيشتري انجام شود، به 
مذاكرات و توافقات لحظه آخري كمتري نياز است )اين توافقات لحظه آخري 
در بيشتر موارد منجر به بروز اشتباهات تاسف‌بار يا راهكارهاي نامناسب براي 
كاربردهاي كليدي پروژه مي‌شوند(. از همه مهم‌تر این ‌که پروژه‌هاي PPP بسيار 
رقابتي هستند. سرمايه‌گذاران حق انتخاب دارند و بر پروژه‌هايي تمركز ميك‌نند 
بر تضمين  آماده شده‌اند و شواهدي مبني  به‌خوبی  بوده و  كه واضح و شفاف 
خريد محصول يا خدمات و راهبردي بودن آن‌ها براي دولت وجود دارند. صدور 
اسناد و مدارك واضح، شفاف و استاندارد مي‌تواند نقش بسيار مهمي را در جذب 

مناقصه‌گران )پيشنهاد دهندگان( بيشتر و با يكفيت‌تر ايفا كند. 
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پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 .در مرحله تداركات صرفه‌جويي )از لحاظ مالي و زماني( نكنيد
از  استفاده  از  آسان‌تر  مستقيم  مذاكرات  به  شدن  وارد  شايد 
نيست.  طور  اين  واقع،  در  ولي  برسد  نظر  به  رقابتي  روش 
بيشتري  زمان  و  پول  صرف  مستلزم  مستقيم  مذاكرات 
از طريق يك روش  رقابت  رساندن جريان  به‌حداكثر  است. 
اطلاع‌رساني عمومي، شفاف و خوب يكي از مهم‌ترين مزاياي 

پروژه‌هاي PPP است.  

	 زمان و PPP در آماده‌سازي سرمايه‌گذاري كنيد. آماده‌سازي
كه  صورتي  در  آن‌ها  دوي  هر  كه  مي‌طلبد  را  زيادي  پول 
فرآيند تداركات محدود شده يا در سطح پاييني انجام شود، به 
هدر مي‌روند. كاري كه طي مرحله آماده‌سازي انجام مي‌شود، 
مراحل  در  زمان  و  پول  ملاحظه  قابل  صرفه‌جويي  موجب 

بعدي فرآيند مي​گردد.. 

	 .به نحو واضحي به مناقصه‌گران بگوييد كه چه مي‌خواهيد
به چه  مايليد  به‌عنوان سرمايه‌گذار  كه  كنيد  بيان  به ‌وضوح 
به‌جاي  پيدا كنيد.  نتايج، مراحل مهم و شاخص‌هايي دست 
این که مناقصه‌گران )پيشنهاد دهندگان( حدس بزنند شما چه 
مي‌خواهيد، به آن‌ها كمك كنيد بفهمند شما چه مي‌خواهيد. 

	 كنيد؛ استقبال  خود  انتظارات  درباره  گفتگو  و  بحث  از 
پيشنهادهاي  است  ممكن  دهندگان(  )پيشنهاد  مناقصه‌گران 
مناقصه‌گران  با  گفتگو  و  بحث  براي  باشند.  داشته  خوبي 
از نتايج  اندازه كافي وقت بگذاريد و  )پيشنهاد دهندگان( به 

گفتگوي خود با آن‌ها براي بهبود پروژه استفاده كنيد. 

	 در انتخاب برنده مناقصه دقت كنيد. اگر يك پيشنهاد بسيار
خوب به‌نظر مي‌رسد )از لحاظ مالي، فني يا جنبه‌هاي ديگر(، 
به احتمال زياد، اين پيشنهاد خوب است؛ اگر هر نكته‌اي براي 
شما قابل قبول و متقاعدك‌ننده به نظر نمي‌رسد، عاقلانه‌ترين 

كار اين است كه آن را رد كنيد.    
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1-2-2- تيم پروژه
تيم پروژه نياز دارد به افراد ماهر و باتجربه، منابع مالي براي استفاده از راهنمايي‌هاي 
مشاوران، كاربردهاي بازاريابي و ساير فعاليت‌هاي كليدي در جريان آماده‌سازي 
پروژه دسترسي داشته باشد. وجود هماهنگي و پيوستگي ميان اعضاي تيم پروژه 
و مديريت، براي افزايش اطمينان سرمايه‌گذاران و كنترل و مديريت مداخلات 

سياسي بسيار مهم است. 

2-2-2- مشاوران خارجي
باتجربه و  در زمان شناسايي، طراحي و تدارك يك پروژه، دولت به مشاوران 
حرفه‌اي در زمينه‌هاي مالي، قانوني، فني، مالياتي، بيمه و موارد مشابه ديگر نياز 
دارد. هر يك از اين مشاوران تابع دستور كار و انگيزه‌هاي مختلفي هستند كه 
بر ماهيت مشاوره آن‌ها اثر مي‌گذارد و دولت به شيوه متفاوتي به مديريت ميزان 
مشاركت آن‌ها مي‌پردازد. پاسخ به اين سئوال كه چگونه مي‌توان مشاوران را 
باانگيزه نگه داشت، ساده و مشخص نيست؛ اين كار مستلزم يك فرآيند مديريتي 
پيچيده است. دولت )احتمالا از طريق مكانيسم‌هاي سازماني مركزي خود( بايد 
به نيروهاي متخصص لازم براي مديريت چنين مشاوراني دسترسي داشته باشد 
تا مقام مسئول )برگزاركننده مناقصه( را از خطرات احتمالي مختلف يا مشاوره 

ضعيف و تحميل هزينه‌هاي زياد از جانب اين مشاوران در امان نگه دارد. 

3-2-2- فرآيند تداركات
در اين قسمت، مراحل مختلف يك فرآيند مناقصه توصيف شده‌اند. همه مناقصه‌ها 
از اين الگو پيروي نميك‌نند، به‌ویژه، در مواردي كه ماهيت پروژه يا ماهيت و تعداد 
مناقصه‌گران )پيشنهاد دهندگان( به‌گونه‌اي است كه مستلزم بهك‌ارگيري روشي 
متفاوت از روش‌هاي متداول است. افزون بر اين، كشورها يا صنايع خاصي ممكن 
بازتري را در  است تغييراتي در اين روش اعمال كنند. برخي سيستم‌ها روش 
جريان مناقصه مورد استفاده قرار مي‌دهند و با انعطاف‌پذيري بيشتر، امكان بهبود 
مكالمه بين مناقصه‌گران و واگذاركننده را فراهم ميك‌نند تا پروژه را طبق نتايج 
گفتگوهاي خود تنظيم كنند. در كادر شماره 2.2، برخي از حقوقي كه واگذاركننده 
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مايل است در فرآيند مناقصه براي خود حفظ كند، ذكر شده‌اند. 
با اين وجود، اين انعطاف‌پذيري مي‌تواند فرصت را براي اقدامات غيرقانوني )مانند 
رشوه و .....( فراهم آورد، بنابراين، بسياري از كشورها به روش بسته‌تري براي 
انجام مناقصه نياز دارند. هر محدوديتي كه به‌دليل شرايط مختلف وجود داشته 

كادر شماره 2-2- پيش‌بيني‌هاي احتياطي 
واگذاركننده )مناقصه‌گذار( طي مرحله پيشنهاد 

مناقصه

به‌طورکلی، واگذاركننده مي‌خواهد مطمئن شود كه مي‌تواند:

	 در هر زماني، فرآيند تداركات را تعليق يا متوقف كند )بدون
توجه به این‌که ممكن است اين فرآيند را بعدا مجددا شروع 

كند يا خير(؛

	 ،در مدت زماني معقول قبل از تاريخ تسليم پيشنهاد مناقصه
به اصلاح فرآيند يا شرايط ذكرشده در اسناد و مدارك مناقصه 

بپردازد؛

	 از يك  هيچ  به  را  بحث  مورد  پيمان  كه  بگيرد  تصميم 
مناقصه‌گران اعطا نكند؛

	 از يكي  كه  برسد  به ‌نظر  معقولي  به‌نحو  يا  شود  ثابت  اگر 
مناقصه‌گران رشوه داده، تباني كرده يا خلاف مشابه ديگري 

را مرتکب شده است، او را از فرآيند مناقصه حذف كند؛

	 پس از پايان موعد مقرر براي ارائه پيشنهادهاي مناقصه يا در
تعيين‌شده،  الزامات  با  ارائه‌شده  پيشنهاد  تطابق  صورت عدم 
هر پيشنهادي را كه صلاح مي‌داند، از جريان مناقصه حذف 

كند؛

	 بدون ترس از جريمه يا ايجاد هر گونه تعهدي، اطلاعات را
بدون نياز به تضمين درستي و كامل بودن آن‌ها ارائه كند.

هدف اين پيش‌بيني‌هاي احتياطي، دستيابي به يك فرآيند مناقصه 
مشكلات  برابر  در  واگذاركننده  از  محافظت  بلكه  نيست،  بهينه 

احتمالي وابسته به پروسه مناقصه است.   
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باشد، باز هم مفاهيمي كه در اين فصل مورد بحث و بررسي قرار گرفته‌اند، در 
مورد بيشتر فرآيندهاي مناقصه صدق ميك‌نند. 

شرايط  واجديت  )تشخيص  پيش‌ارزيابي   -2-2-3-1
براي  هم  و  مناقصه‌گران  براي  هم  مناقصه  فرآيند  عموما،  مناقصه‌گران(. 
مناقصه‌گذار طولاني و پرهزينه‌ است. براي مديريت زمان و هزينه، واگذاركننده 
مي‌دهند،  ارائه  را  جذابي  پيشنهاد  كه  را  اشخاصي  باشد  مايل  است  ممكن 
پيش‌ارزيابي كرده يا از صرف هزينه و زمان براي مديريت مناقصه‌گراني كه فاقد 

شرايط و قدرت مالي لازم براي انجام پروژه هستند، اجتناب كند. 

هم‌چنين، پيش‌ارزيابي يكفي مي‌تواند موجب تشويق مناقصه‌گران خوبي شود 
كه ترجيح مي‌دهند در حوزه كوچ‌كتري با رقباي واجد شرايطي كه هم‌سطح 
خود هستند، به رقابت بپردازند. ضوابط فرآيند پيش‌ارزيابي بيشتر بر توانايي و 
توانايي عمل  آيا آن‌ها  تا مشخص كند  پشتوانه مالي شركت‌ها تمركز ميك‌ند 
مالي  منابع  جذب  در  خوبي  سابقه  خير،  يا  دارند  را  مربوطه  مالي  تعهدات  به 
موردنیاز دارند يا خير، و این ‌که آيا از تجربه كافي براي انجام پروژه‌هاي PPP، با 
ماهيت مشابه و در حالت ايده‌آل در همان كشور يا كشور ديگري با ويژگي‌هاي 
اقتصادي، سياسي و/يا جغرافيايي مشابه برخوردار هستند يا خير. براي جلوگيري 
از تعدد شركتك‌نندگان در مناقصه، واگذاركننده ممكن است تصميم بگيرد تعداد 
مناقصه‌گراني كه واجديت شرايط آن‌ها در فرآيند پيش‌ارزيابي بررسي مي‌شود 
تا 6  از 4  تنها شرايط يك فهرست متشكل  نمونه،  به‌عنوان  را محدود كند و 

مناقصه‌گر را بررسي كند. 

دعوت  )واجد شرايط(  پيش‌ارزيابي‌شده  مناقصه‌گران  مناقصه.   -2-2-3-2
به شركت در مناقصه مي‌شوند. واگذاركننده پروژه اسناد و مدارك مناقصه )از 
جمله، اسناد پروژه و مشخصات فني( و امكان دسترسي به داده‌ها را در اختيار 
مناقصه‌گران قرار مي‌دهد. نوع اطلاعات فراهم‌شده و ماهيت مشخصات فني تا 
حد بسيار زيادي به راهكار فني انتخاب‌شده توسط واگذاركننده و حيطه مسئوليت 
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مناقصه‌گر براي طراحي كارها بستگي دارد. واگذاركننده پروژه ممكن است مايل 
باشد به بررسي مهندسي ارزش و نوآوري‌هاي فني مناقصه‌گر بپردازد ولي بايد 
از آمادگي لازم براي مقايسه پيشنهادهاي مناقصه بر يك مبناي واحد برخوردار 
باشد. به‌طور کلی، هر چه منابع بيشتري در جريان آماده‌سازي به كار گرفته شوند، 
اطلاعات بايك‌فيت‌تري در اختيار مناقصه‌گران قرار مي‌گيرد كه اين وضعيت به 
نوبه خود موجب افزايش رقابت و ارائه پيشنهادهاي خلاقانه‌تر و بايكفيت‌تري 

مي‌شود. 
سپس، مناقصه‌گران حداكثر تلاش خود را به كار مي‌بندند تا به ارزيابي امكان‌پذيري 
نهايت  در  )كه  را  خود  مالي  پيشنهادهاي  و  فني  راهكارهاي  و  بپردازند  پروژه 
پيشنهاد نهايي آن‌ها را تشكيل مي‌دهند( ارائه كنند. به‌منظور ارزش‌آفريني پول و 
معرفي پروژه‌اي قابل قبول براي بانك، واگذاركننده از مناقصه‌گران دعوت ميك‌ند 
تا نقطه نظرات خود را ارائه كنند. فرآيند آگاهي و درك نگراني‌ها و موارد مهم از 
ديدگاه مناقصه‌گران مي‌تواند به شكل مكاتبات كتبي، برگزاري كنفرانس‌ها بين 
مناقصه‌گران، برگزاري جلسات وام‌دهندگان، استفاده از رسانه‌هاي مختلف براي 
تبادل پرسش‌ها و پاسخ‌ها )به‌عنوان نمونه، از طريق شبكه اينترنت، كنفرانس از 

راه دور و ويدئوكنفرانس( و بحث و گفتگو ميان مشاوران صورت پذيرد. 
اين  مي‌گردند.  تقديم  مناقصه  پيشنهادهاي  نظر،  تبادل  و  بحث  انجام  از  پس 
پيشنهادها ممكن است امضا شوند )كه در اين صورت، وام‌دهندگان تعهد ميك‌نند 
تأمین مالي پروژه را بر عهده گيرند( يا امضا نشوند. امكان تعهد محكم و جدي 
وام‌دهندگان به زماني كه براي بررسي دقيق و حساب‌شده شرايط در اختيار دارند، 
از  درخواست  دارد.  بستگي  رقابت  ماهيت  و  موجود  اطلاعات  يكفيت  و  مقدار 
وام‌دهندگان براي انجام ارزيابي‌هاي دقيق قبل از پيشنهاد مناقصه كاري پرهزينه 
است، زيرا هر پيشنهاددهنده )مناقصه‌گر( براي هر يك از آن‌ها تيم متفاوتي از 
مشاوران را دارا است. معمولا، بهتر است تعداد شركتك‌نندگان در مناقصه را قبل 

از بحث و گقتگو با وام‌دهندگان به دو يا سه نفر كاهش داد. 
ضوابط و معيارهاي ارزيابي پيشنهادهاي ارائه‌شده عبارت‌اند از:

نوآوري، 	½ فناوري،  نمونه، مقايسه راهكارهاي طراحي،  به‌عنوان   – فني 
هزينه‌يابي  و  ساخت  نقشه‌هاي  اجراي  امكان‌پذيري  ساخت،  سرعت 
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چرخه عمر محصول )مجموع هزينه‌ها در طول عمر مفيد محصول(؛
برابر 	½ در  داخلي  مناقصه‌گران  دسته‌بندي  نمونه،  به‌عنوان   – تجاري 

پيشنهاد  مي‌كنند،  استفاده  خارجي  كار  نيروي  از  كه  مناقصه‌گراني 
اصلاحيه‌هاي مربوط به واگذاري يا ساير پيمان‌هاي پروژه و شناسايي 

پيمانكاران فرعي پيشنهادي؛
مالي – به‌عنوان نمونه، پيشنهاد قيمت، ميزان حمايت دولتي مورد نیاز، 	½

قابل اعتماد بودن منابع مالي پيشنهادي، ميزان تعهد و دقت و تلاش 
وام‌دهندگان در بررسي شرايط تأمین مالي پروژه و قدرتمندي الگوي 

مالي پيشنهاد دهندگان.
برآيند سه فاكتور فوق مي‌تواند به مناقصه‌گران )پيشنهاد دهندگان( كمك كند 
تا اهداف اصلي واگذاركننده پروژه را در جريان فرآيند تدارك پروژه درك كنند. 
تعيين معيار و ضوابطي كه بر مبناي آن بتوان مقايسه‌اي واقعي بين پيشنهادهاي 
راه  است  نمونه، ممكن  به‌عنوان   – است  كار دشواري  آورد،  به عمل  ارائه‌شده 
حل‌هاي فني با يكديگر بسيار متفاوت باشند يا مقدمات )شرايط( تجاري مورد 
نظر مناقصه‌گران )به‌عنوان‌ مثال، نوع تخصيص ريسك مورد نظر آن‌ها( به نحو 
قابل‌توجهی با يكديگر فرق داشته باشد. از سوي ديگر، نوآوري يكي از مزاياي 
اصلي پروژه‌هاي PPP است و واگذاركننده ممكن است اجازه دهد پيشنهادهاي 
به  راهكارهاي خلاقانه  از  استفاده  امكان  تا  داده شود  مناقصه  براي  گوناگوني 

حداكثر سطح ممكن برسد.  

3-3-2-2- مناقصه‌گر ارجح )ممتاز(. پس از دريافت پيشنهادها، واگذاركننده 
به ارزيابي اين پيشنهادها مي‌پردازد و مناقصه‌گران )پيشنهاد دهندگان( ممتاز/ارجح را 
انتخاب مي‌كند. واگذاركننده با مناقصه‌گران ممتاز/ارجح درباره مسائلي كه در اسناد و 
مدارك پروژه هنوز باز هستند و نتيجه‌گيري نهايي درباره آن‌ها صورت نگرفته است، 
مذاكره كرده، مقدمات مالي و تجاري را نهايي نموده و با امضاي پيمان واگذاري 
و ساير پيمان‌هاي كليدي تابع شرايط از پيش تعيين‌شده كه در بخش بعدي مورد 

بحث و بررسي قرار مي‌گيرند، پروژه را واگذار مي‌كند. 
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است  ممكن  واگذاركننده  نهايي1.  پيشنهاد  بهترين   -2-2-3-4
مراحل بيشتري را براي رقابت در نظر بگيرد، به‌عنوان نمونه، رقابت را به دو 
درخواستك‌ننده )مناقصه‌گر( محدود كند ولي از آن‌ها بخواهد كه جزئيات بيشتري 
را  )BAFO( خود  نهايي  پيشنهاد  بهترين  و  پيشنهادهاي خود ذكر كرده  در  را 
ارائه دهند تا واگذاركننده، مناقصه‌گر ممتاز/ارجح را انتخاب كند. اين فرآيند به 
واگذاركننده اين اجازه را مي‌دهد تا از فشار رقابتي موجود براي افزايش انگيزه 
مناقصه‌گران )پيشنهاد دهندگان( استفاده كرده و تعهدات محكم‌تري را در ارتباط 

با تأمین مالي پروژه از آن‌ها درخواست كند.

5-3-2-2- درخواست‌هاي )پيشنهادهاي( منفرد. واگذاركننده ممكن 
است تنها يك درخواست )پيشنهاد( مناسب را دريافت كند كه در اين صورت، 

شرايط حساسي براي او فراهم مي‌شود – به‌عنوان‌ مثال:
تنها مناقصه‌گر )شركتك‌ننده در مناقصه( از موضع برتر خود آگاه است و 	½

بنابراين، يك پيشنهاد مناسب و كم‌ريسك را ارائه ميك‌ند؛
 واگذاركننده ممكن است وسوسه شود يا تحت فشار سياسي باشد كه 	½

يك درخواست )پيشنهاد( منفرد نامناسب را بپذيرد )زيرا راه جايگزين 
اين  است  لازم  كه  كند  اعتراف  مناقصه  مجري  كه  است  اين  ديگر، 

فرآيند از نو آغاز شود(؛ 
در مواردي كه مناقصه‌گر )درخواستك‌ننده( منفرد، پيشنهاد مشروطي 	½

را ارائه ميك‌ند يا برخي مسائل كليدي نيازمند مذاكره و بررسي بيشتر 
فشار  يا  )درخواستك‌ننده(  مناقصه‌گر  وجود  عدم  صورت  در  هستند، 
او در  رقابتي ديگر، واگذاركننده ممكن است احساس كند كه موضع 

جريان مذاكرات به‌نحو قابل‌توجهی تضعيف شده است. 
وجود يك درخواست )پيشنهاد( منفرد ممكن است منعكسك‌ننده روند ضعيف 
آماده‌سازي يا بازاريابي پروژه توسط واگذاركننده يا عدم تمايل بخش خصوصي 
به مشاركت در كشور مورد نظر يا با بخش دولتي باشد )اگر چه، با آماده‌سازي 

1 - BAFO = Best and Final Offer
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خوب مي‌توان از پيش اين وضعيت را پيش‌بيني كرد(. به‌طور کلی، وجود تنها يك 
پيشنهاد منفرد به‌عنوان شكست فرآيند مناقصه در نظر گرفته مي‌شود و در چنين 
مواردي، مناقصه دوباره برگزار مي‌شود يا برگزاري آن لغو مي‌شود، اگر چه تحت 
شرايط خاصي، واگذاركننده ممكن است پيشنهاد منفرد را كامل و رضايت‌بخش 

تشخيص دهد. اين گونه پيشنهادها بايد به‌صورت موردي ارزيابي شوند. 

6-3-2-2- جمع‌بندي مالي. همان‌طور كه قبلا اشاره شد، وام‌دهندگان 
ممكن است قبل يا بعد از ارائه پيشنهادهاي خود، به فرآيند مناقصه وارد شوند. 
بدون توجه به این‌که آن‌ها چه زماني وارد جريان مناقصه شده‌اند، تا زمان دستيابي 
به جمع‌بندي مالي هيچ‌گونه تعهدي در قبال پروژه نخواهند داشت. به‌طور کلی، 
شركت مجري پروژه تا زمان جمع‌بندي نهايي به هيچ ترتيبي به پروژه مقيد 
و ساير  امتياز  واگذاري  توافق‌نامه  كارآيي  پيش‌شرط  اين موضوع  كه  نمي‌شود 
پيمان‌هاي كليدي است. قبل از جمع‌بندي مالي، وام‌دهندگان مي‌خواهند از اين 
موضوع مطمئن شوند كه تخصيص ريسك پروژه قابل پذيرش در بانك1 است 
– يك اصطلاح كلي براي اشاره به سطح آرامش خاطري كه وام‌دهنده با توجه 
دارد.  نياز  غيره(  و  بزرگي  مكان،  )بخش،  پروژه  با  رابطه  در  موجود  شرايط  به 
سپس، وام‌دهندگان فهرستي از پيش شرط‌ها‌يي2 را كه بايد قبل از نهايي شدن 
ترتيبات اعطاي وام و قبل از انجام نخستين پرداخت به وام‌گيرنده، برآورده شوند، 
ارائه ميك‌نند. اين پيش‌شرط‌ها بايد قبل از جمع‌بندي مالي آماده شده يا از آن‌ها 

صرف‌نظر شود و شامل موارد زير هستند:
ترتيبات قانوني و تجاري لازم به نحو كارآمدي انجام شده‌اند، به‌عنوان‌ 	½

مثال، همه مجوزها، تاييديه‌ها، موافقت‌نامه‌ها )مانند موافقت‌نامه نظارت 
قرارداد،  تضمين‌نامه‌هاي  و  ضمانت‌نامه‌ها  ارز(،  مبادله  بر  كنترل  و 
تضمين‌هاي جنبي، حمايت اسپانسرها )حاميان مالي(، اسناد و مدارك 
شكل  به‌درستی  شركتي  نهادهاي  همه  باشند ‌که  این  نشان‌دهنده 

گرفته‌اند و گزارش‌هاي ارزيابي مشاوران فني و حقوقي صادر شده‌اند؛

1 - bankable
2 - CPs =conditions precedent
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رعايت سهم‌ها و توافقات مالي، شامل نسبت بدهي به آورده، نسبت 	½
پوشش بيمه‌اي )يا ميزان درآمد وام‌گيرنده(، عدم افزايش هزينه‌، تعهد 
منابع تأمین مالي آورده و تضمين این‌که منابع مالي در دسترس شركت 
مجري پروژه تا زمان نخستين پرداخت به او براي انجام كارها كافي 

است؛
اين 	½ اجرا است.  تأمین‌ شده و قابل  كل بسته/مجموعه تضمين پروژه 

مجموعه شامل تاييد مالكيت دارايي، ثبت حقوق تضمين، حقوق مرتبط 
با حساب‌هاي مالي، تاييد سياست‌هاي بيمه‌اي، گرو گذاشتن سهام و 
اعلام نقطه‌نظرهاي قانوني درباره ترتيبات تضمين مالي پروژه است.     
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تأمین ماليPPP و مباني 
فاينانس )تأمین مالي( پروژه

3
در نهايت، هزينه زيرساخت‌ بايد توسط ماليات‌دهندگان يا كاربران فعلي و آتي تقبل 
شود )جدا از گزينه امتياز محدود كمك خارجي(. در گذشته، سرمايه‌گذاري‌هاي 
يا  ماليات  به‌صورت  و  عمومي  بودجه  محل  از  دولتي  زيرساخت  شركت‌هاي 
استقراض تأمین مي‌شد و در برخي مواقع، شركت‌ها و موسسات )مصرفك‌نندگان( 
نيز از محل سود توزيع‌نشده )انباشته( خود در تأمین مالي مشاركت ميك‌ردند. 
تأمین مالي توسط ماليات‌دهندگان و/يا كاربران آتي زماني رخ مي‌دهد كه شركت 
ميك‌ند.  بازپرداخت  خود  آتي  درآمد  از  را  آن  و  مي‌گيرد  قرض  پول  زيرساخت 
يا  ارائه سهام  قرضه،  اوراق  انتشار  با  را  كار  اين  دولتي  زيرساخت  شركت‌هاي 
اين گزينه‌ها  انجام مي‌دهند.  يا دولت  بان‌كهاي تجاري  از  استقراض مستقيم 
تنها در شرايط سرمايه‌گذاري مطلوب و براي شركت‌هاي زيرساختي كه به‌خوبی 

مديريت مي‌شوند، فراهم هستند. 
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پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 در زمان بررسي منابع تأمین مالي، انعطاف‌پذير باشيد. براي
توسط  تزريق‌شده  پول  تا  باشيد  آماده  پول،  ارزش  افزايش 
در  به‌ویژه،  كنيد،  تريكب  را  و عمومي  بخش‌هاي خصوصي 
نخستين روزهاي PPP يا زماني كه بازارهاي بخش خصوصي 
ضعيف هستند. پول بخش عمومي به پروژه‌هايي كه الزاما از 
تا  ميك‌ند  كمك  نيستند،  مناسب  و  امكان‌پذير  مالي  لحاظ 
قدرتمندتر شوند و بدين ترتيب، فرصت‌ها براي سرمايه‌گذاري 

بخش خصوصي افزايش يابند.

	 بهره‌وري امكان  است.  كليدي  بسيار  مالي  تأمین  بهره‌وري 
مصرفك‌نندگان/ حال،  هر  به‌   – ندارد  وجود  هزينه  بدون 
 – بپردازند  را  هزينه  اين  بايد  ماليات‌دهندگان  يا  كاربران 
موجب  ممكن  روش  بهترين  به  كه  شويد  مطمئن  بنابراين، 

افزايش ارزش پول مي‌‌شويد. 

	 داراي( سازمان‌يافته  بسيار  مالي  تأمین  از  كه  زماني  در 
ساختار( استفاده ميك‌نيد، از ريس‌كهاي قابل‌توجه آن بر حذر 
باشيد. فرآيندهاي تأمین مالي بیش‌ از حد پيچيده و همراه با 
به‌نظر  ارزان‌تر  ابتدا  در  اگر چه ممكن است  زياد،  استقراض 
برسند، ولي ممكن است موجب شكل‌گيري پروژه‌اي بسيار 
آسيب‌پذير شوند. در اغلب موارد، يك پروژه عظيم مي‌تواند 
جدي  مشكل  و  باشد  داشته  به‌همراه  بيشتري  هزينه‌هاي 

به‌وجود آيد.  

مدل PPP گزينه‌هاي بيشتري را براي جذب منابع مالي و مديريتي جديد از بخش 
تعيين سياست‌هاي  با حضور بخش عمومي در مالكيت و  خصوصي، هم‌زمان 
منابع مالي  بر  وارده  نوع مشاركت مي‌تواند فشار  اين  راهبردي فراهم ميك‌ند. 
عمومي را كاهش داده و مزيت همكاري و انعقاد قرارداد با بنگاه‌هاي )نهادهاي( 
خدمات  تحويل  و  مديريت  جهت  را  خصوصي  بخش  شرايط  واجد  اقتصادي 
زيرساختي پيش روي بخش عمومي قرار دهد. سه تا از شايع‌ترين منابع تأمین 

مالي براي پروژه‌هاي زيرساخت عبارت‌اند از )رجوع كنيد به شكل شماره 3.1(:
قرض 	½ پول  دولت  مورد،  اين  در   – )دولتي(  دولت  توسط  مالي  تأمین 
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ميك‌ند و اين پول را به‌صورت وام، كمك بلاعوض، يارانه يا تضمين 
بازپرداخت بدهي در پروژه به كار مي‌گيرد. معمولا، دولت مي‌تواند با نرخ 
بهره كمتري وام بگيرد، ولي اين مبلغ حد مشخصي دارد و چندين راه 
براي جذب منابع مالي محدود وجود دارند. به‌طور کلی، دولت توانايي 

كمتري در مديريت بهينه ريسك تجاري دارد. 
تأمین مالي توسط شركت )شركتي( – يك شركت با توجه به اعتبار 	½

اثبات‌شده و كسب و كار در جريان خود )بدون توجه به اين موضوع 
كه آيا بازپرداخت اين بدهي با توجه به درآمد و دارايي‌هاي مشخص 
شركت تضمين شده است يا خير( پول قرض كرده و آن را در پروژه 
اغلب موارد، شركت‌هاي خدمات شهري و  سرمايه‌گذاري ميك‌ند. در 
تحت مالكيت دولت از توان استقراض لازم برخوردار نيستند و ممكن 
است از الزامات سرمايه‌گذاري ديگري برخوردار باشند. يكي از گزينه‌هاي 
پيش روي آن‌ها، سرمايه‌گذاران خارجي هستند ولي ميزان سرمايه‌گذاري 
لازم و بازگشت سرمايه مورد نظر آن‌ها ممكن است منجر به هزينه زياد 
تأمین مالي شود كه در اين صورت، براي واگذاركننده بازدارنده به‌شمار 

مي‌آيد.  
با 	½ يا  رجوع1  قابل  غير  وام‌هاي  مورد،  اين  در   – پروژه‌اي  مالي  تأمین 

كار  به  هم  به‌جاي  مي‌توان  را  اصطلاح  دو  )اين  محدود2  رجوع  حق 
قرار مي‌گيرد.   )SPV( با هدف خاص  اختيار شركتي  برد( مستقيما در 
وام‌دهندگان براي بازپرداخت بدهي بر گردش وجوه پروژه اتكا ميك‌نند 
و تضمين بازپرداخت بدهي در درجه اول محدود به دارايي‌هاي پروژه و 
جريان درآمد آتي است. بنابراين، رقم بدهي مي‌تواند براي سهام‌داران 
و احتمالا براي واگذاركننده، خارج از ترازنامه3 به شمار آيد )رجوع كنيد 

به بخش 3.2(. 

1 - non-recourse loan
2 - limited recourse

3 - به نوعي استقراض گفته مي‌شود كه نيازي نيست در ترازنامه شركت ذكر شود، مانند هزينه اجاره 
محل شركت كه مستلزم هيچ هزينه سرمايه‌اي نيست و در ترازنامه شركت منعكس نمي‌شود. به اين نوع 

استقراض "برون ترازنامه​اي" نيز گفته مي​شود.
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نسبت استفاده از هر يك از منابع تأمین مالي و تصميم‌گيري درباره این‌که چه 
شكلي از تأمین مالي مورد استفاده قرار گيرد، به ميزان فراواني منابع مالي، تمايل 
وام‌دهندگان به پذيرش ريس‌كهاي خاص پروژه و ريسك اعتبار به ديدگاه آن‌ها 
درباره چگونگي تغيير و توسعه بازار و روش مديريت ريسك داخلي آن‌ها بستگي 

دارد.
در اين فصل، به بحث و بررسي بيشتر انواع مشاركت در تأمین مالي پروژه‌هاي 
PPP )3.1(، روش تأمین مالي پروژه )3.2( و اقداماتي كه دولت مي‌تواند براي 

بهبود توانايي و تجهيز بخش خصوصي جهت تأمین مالي پروژه‌هاي PPP توسط 
بخش خصوصي انجام دهد )3.3(، مي‌پردازيم.    

PPPشكل شماره 1-3 – منابع تامين مالي

سهام‌داران

شركت مجري پروژه

دولت

وام‌دهندگان

سرمايه‌گذاري

وام

سهام‌داري

پيمان

تامين مالي شركتي

سهام‌داران

سهام‌داران

شركت مجري پروژه

شركت مجري پروژه

دولت وام‌دهندگان

وام‌دهندگان

سرمايه‌گذاري

سرمايه‌گذاري

يارانه/ وام

يارانه/وام

وام

وام

سهام‌داري

سهام‌داري

پيمان

پيمان

تامين مالي دولتي

تامين مالي پروژه‌اي

دولت
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1-3- منابع تأمین مالي
آورده و  از منابع مختلف است و تريكب  تأمین مالي  يك پروژه‌ PPP مستلزم 

سرمايه در آن‌ها متفاوت است. 

1-1-3- سهم آورده1
سهم آورده، وجوهي هستند كه در شركت مجري پروژه سرمايه‌گذاري مي‌شوند 
و سرمايه سهمي2 و سرمايه سهام‌داران شركت مجري پروژه را تشكيل مي‌دهند. 
مي‌باشد،  دارا  صورت‌گرفته  مشاركت‌هاي  بين  در  را  اولويت  كمترين  آورده 
برخوردارند كه در صورت فسخ/خاتمه،  اين حق  از  نمونه، طلبكاران  به ‌عنوان 
ورشكستگي پروژه يا عدم بازپرداخت بدهي، دارايي‌ها و درآمدهاي پروژه را قبل 
از آن كه مشاركتك‌نندگان در آورده، بازده سرمايه‌گذاري را دريافت كنند، تصرف 
كنند. هم‌چنين، سهام‌داران آورده بيشترين ريسك را متقبل مي‌شوند، در نتيجه 

به‌صورت بالقوه بيشترين بازده سرمايه‌گذاري را دريافت ميك‌نند. 

2-1-3- سهم بدهي/ديون3
از منابع متعددي مي‌توان وام گرفت، از جمله، وام‌دهندگان تجاري، شركت‌هاي 
اعتبار )ضمانت( صادرات، سازمان‌هاي دو يا چندجانبه دارندگان اوراق قرضه )مانند 
سرمايه‌گذاران سازماني( و بعضي وقت‌ها، دولت كشور ميزبان پروژه. بر خلاف 
اولويت در مبالغ سرمايه‌گذاري‌شده  بالاترين  از  آورده، سهم بدهي/ديون  سهم 
برخوردار است )به‌عنوان‌ مثال، دين مرجح4 بايد قبل از بيشتر پرداخت‌هاي ديگر 
تسويه شود(. بازپرداخت ديون/بدهي عموما به نرخ ثابت يا شناور )متغير( بهره 
و يك برنامه پرداخت‌هاي دوره‌اي وابسته است. منبع تأمین‌کننده تاثير مهمي را 
بر ماهيت وام )ديون/بدهي( دارد. پروژه‌هاي PPP عموما منجر به شكل‌گيري 
باارزشي با طول عمر زياد مي‌شوند كه داراي درآمد ثابتي هستند،  دارايي‌هاي 

1 - Equity Contributions
2 - share capital
3 - Debt Contributions

4 - senior debt = بدهي داراي اولويت
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در نتيجه، به‌دنبال وام‌هاي بلندمدت با نرخ بهره ثابت هستند. ويژگي‌هاي اين 
گونه وام‌ها به‌خوبی با ويژگي‌هاي دارايي‌هاي صندوق‌هاي بازنشستگي و ساير 

سرمايه‌گذاران شركتي هم‌خواني دارند. 
تأمین مالي با استفاده از اوراق قرضه به وام‌گيرنده اين امكان را مي‌دهد تا بدون 
نياز به وام‌دهندگان تجاري و واسطه‌ها مستقيما از طريق افراد و موسسات به 
وام‌ها دسترسي پيدا كنند. صادركننده )وام‌دهنده( اوراق قرضه را به سرمايه‌گذاران 
مي‌فروشد. مدير اصلي در بازاريابي اوراق قرضه به صادركننده اين اوراق كمك 
ميك‌ند. يك متولي/امين از طرف سرمايه‌گذاران منصوب مي‌شود كه از حقوق و 
اقدامات آن‌ها حمايت كند و مانع از اين شود كه يكي از سرمايه‌گذاران به‌طور 
مستقل تخلفي را مرتكب شده يا تعهدي را انجام ندهد. اگر اوراق قرضه از اعتبار 
بالايي برخوردار باشند، تأمین مالي با استفاده از اوراق قرضه عموما هزينه‌ استقراض 
كمتر و استمرار )مدت زمان( طولاني‌تري را به همراه دارد. در زمان تعيين ساختار 
پروژه، براي به حداكثر رساندن ميزان اعتبار پروژه مي‌توان از مشاوره يك آژانس 
ارزشيابي )رتبه‌بندي( برخوردار شد. اين آژانس‌ها ميزان مخاطره‌آميز بودن پروژه 
را تعيين و ميزان اعتبار اوراق قرضه را مشخص ميك‌نند تا بدين وسيله اطلاعات 
لازم را درباره ميزان جذابيت سرمايه‌گذاري و مبلغي كه بايد پرداخت شود، در اختيار 

خريداران اوراق قرضه قرار دهند. 
براي افزايش دسترس‌پذيري و كاهش هزينه بدهي/ديون مي‌توان از انواع مختلف 
روش‌هاي افزايش اعتبار استفاده كرد. به‌عنوان‌ مثال، يك بيمه‌گر تخصصي1 )يا 
يك نهاد قانون‌گذار2 مانند بانك جهاني( مي‌تواند با صدور تضمين مالي3 موجب 
گسترش اعتبار سرمايه‌گذاران در اوراق قرضه شوند. اين بيمه‌گر از رتبه‌ اعتباري 
بالايي برخوردار است )معمولا standard and poor’s AAA( و با استفاده از اعتبار 
بالاي خود، تعهداتي را در قبال سرمايه‌گذاران تقبل ميك‌ند تا موجب كاهش 
ريسك سرمايه‌گذاري و افزايش اعتبار اوراق قرضه شود و بدين ترتيب، هزينه 

monoline company -  1  = شركت بيمه‌اي كه با انتشار ضمانت‌نامه به افزايش اعتبار صادركننده 
اوراق قرضه مي‌پردازد.   

2 - MLA
3 - insurance wrap
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بيمه/تضمين مالي را توجيه كند. 

3-1-3-  سهم وام غيرمرجح/بدون اولويت1
وام‌هاي غيرمرجح )بدون اولويت( جايي بين آورده و بدهي قرار دارند و نسبت به 
وام‌هاي مرجح )اولويت‌دار( از اهميت كمتر و نسبت به آورده از اولويت بالاتري 
برخوردار هستند. سهام ممتاز )ترجيحي( و وام‌هاي اولويت‌دار )مرجح( معروف‌ترين 
وام‌دهنده  اولويت(  )بدون  غيرمرجح  وام‌هاي  در  هستند.  گروه  اين  نمونه‌هاي 
موافقت ميك‌ند تا زماني كه بدهي وام‌دهندگان مرجح )اولويت‌دار( توسط همان 
وام‌ گيرنده پرداخت نشود، وام آن‌ها بازپرداخت نشود، خواه پروژه به درآمدزايي 
آورده هستند  )ترجيحي( همان سهم  برسد، خواه ورشكسته شود. سهام ممتاز 
ولي نسبت به سهام »آورده« از اولويت بيشتري برخوردارند. براي جبران ريسك 
بيشتر اين وام‌ها، به اعطاك‌نندگان وام‌هاي غيرمرجح نرخ بهره بيشتري )نسبت 
به وام‌هاي اولويت‌دار/مرجح( تعلق مي‌گيرد و/يا آ‌ن‌ها در سود پروژه يا افزايش 
ارزش سرمايه2 شريك مي‌شوند. استفاده از وام‌هاي غيرمرجح/بدون اولويت )كه 
مي‌توان آن‌ها را به صورت شبه‌‌آورده توصيف كرد( به شركت مجري پروژه اين 
امكان را مي‌دهد تا نسبت بدهي به آورده پروژه را در سطح بالاتري نگه دارد، اگر 
چه، هزينه‌ها نسبت به بدهي‌هاي/ديون اولويت‌دار بيشتر مي‌شود. ممكن است 
سهام‌داران ترجيح دهند به جاي آورده از وام‌هاي غيرمرجح/بدون اولويت استفاده 

كنند تا بدين وسيله:
از تخفيف در نرخ بهره مالياتي برخوردار شوند؛ 	½
از پرداخت ماليات تكليفي3 اجتناب كنند؛	½
گرفتار محدوديت‌هاي وضع‌شده براي برخي موسسات و شركت‌هايي كه 	½

اجازه سرمايه‌گذاري در آورده را ندارند، نشوند.

1 - Mezzanine/Subordinated Contributions 
2 - Capital gain

withholding tax - 3 = كه به آن ماليات عدم انتقال هم مي‌گويند، مالياتي است كه به سودهايي 
تعلق مي‌گيرد كه قرار است از كشور خارج شوند، بنابراين، براي تشويق شركت‌ها به نگهداري سود در 
داخل كشور ميزبان پرداخت مي‌شود. معني دوم = مالياتي كه كارفرما هر ماه بابت ماليات سالانه از حقوق 

كاركنان خود كسر ميك‌ند.    
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به شركت مجري پروژه اجازه دهند تا در مواقعي كه مجاز به توزيع سود/	½
درآمد نيست، به بازپرداخت وام‌هاي غيرمرجح/بدون اولويت خود بپردازد؛

½	 – آورند  به‌دست  را  تضميني  كه  شود  داده  امكان  اين  سهام‌داران  به 
به‌عنوان‌ مثال، به طبقه‌بندي بستانكاران داراي اولويت و تجاري بپردازند.
)فاقد  غيرمرجح  وام‌هاي  وام‌دهندگان  آورده،  صاحبان  خلاف  بر  وجود،  اين  با 

اولويت(:
در سود و منفعت پروژه سهيم نمي‌شوند؛	½
معمولا، از حق راي و كنترل برخوردار نيستند؛	½
ممكن است در رابطه با مبلغ سودي كه مجاز به دريافت آن هستند، 	½

مشمول مقررات رباخواري شوند، در حالی ‌که اين مقررات شامل آورده 
نمي‌شوند.

2-3- تأمین مالي پروژه‌
يكي از شايع‌ترين، و در اغلب موارد، بهينه‌ترين روش‌هاي تأمین مالي پروژه‌هاي 
PPP، تأمین مالي »با حق رجوع محدود« يا »غيرقابل رجوع« است. تأمین مالي 

پروژه معمولا به شكل اعطاي وام »با حق رجوع محدود« به يك شركت داراي 
هدف خاص1 كه حق انجام عمليات ساخت و بهره‌برداري از پروژه را دارد، صورت 
مي‌گيرد. يكي از اصلي‌ترين مزاياي تأمین مالي پروژه بدين ترتيب، اين است كه 
با كمك آن مي‌توان به تأمین مالي خارج از ترازنامه )برون ترازنامه‌اي( پرداخت 
كه بر اعتبار سهام‌داران و واگذاركننده تاثيري نمي‌گذارد و برخي از ريس‌كهاي 
پروژه را به وام‌دهندگان انتقال مي‌دهد. در ازاي اين انتقال ريسك، وام‌دهندگان 
نسبت به وام‌دهندگان شركتي از حاشيه سود بالاتري برخوردار مي‌شوند. تأمین 
مالي پروژه از طريق وام در مقايسه با تأمین مالي تنها از طريق آورده، ميانگين 
هزينه سرمايه‌اي بهتري را به همراه دارد. در اين روش، الگوي تقسيم ريس​كها 
نيز شفاف‌تر است و انگيزه بيشتري در بين طرف‌هاي مختلف پروژه ايجاد مي‌شود 

تا عملكرد خوب و مديريت ريسك بهينه‌اي داشته باشند.

1 - specially created project vehicle
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پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 تأمین مالي پروژه كاري پيچيده است. مشاوره خوبي بگيريد و
براي پرداخت هزينه جهت مشاوره آمادگي داشته باشيد؛ اگر 
پروژه به‌درستی مديريت شود، مي‌توانيد در پول و زمان خود 

صرفه‌جويي مناسبي به عمل آوريد. 

	 ،ميك‌نيد محافظت  واگذاركننده  منافع  از  كه  حالي  عين  در 
به نگراني‌هاي وام‌دهنده نيز توجه كنيد. بر نيازهاي كليدي 
و ريس‌كهاي احتمالي وام‌دهندگان تمركز كنيد ولي به آن‌ها 
اجازه ندهيد دستور كارها را تعيين كنند. با صرف كمي زمان 
كنيد.  آسان‌تر  كمي  وام‌دهندگان  براي  را  شرايط  و كوشش 
اين كار ممكن است در بلندمدت به‌نفع خود شما تمام شود.     

1-2-3-  تأمین مالي خارج از ترازنامه )برون ترازنامه‌اي( و »با 
حق رجوع محدود«

وظيفه بازپرداخت بدهي تأمین مالي پروژه بر عهده شركت مجري پروژه است 
ترازنامه سهام‌داران  در  بنابراين،  مي‌آيد،  به شمار  اقليت  تابعه  كه يك شركت 
مربوطه ادغام نمي‌شود. بدين ترتيب، تاثير پروژه بر هزينه بدهي موجود و ظرفيت 
بدهي1 سهام‌داران كمتر شده و مي‌توان از اين ظرفيت براي سرمايه‌گذاري‌هاي 
ديگر استفاده كرد. تا حد مشخصي نيز واگذاركننده مي‌تواند از تأمین مالي پروژه 
براي نگه داشتن بدهي‌ها و تعهدات پروژه به صورت »خارج از ترازنامه« استفاده 
كند و فضاي مالي كمتري را اشغال كند. فضاي مالي نشان‌دهنده ظرفيت بدهي 
توسط  كه  است  ميزبان  كشور  در  تعيين‌شده  الزامات  تابع  و  مقتدر  نهاد  يك 
مجموعه قوانين و مقررات خود آن كشور يا سازمان‌هاي بين‌المللي و مافوق يا 
محدوديت‌هاي بازار تعيين مي‌شوند. از جمله اين سازمان‌ها مي‌توان به صندوق 

بين‌المللي پول2 و آژانس‌هاي رتبه‌بندي اشاره كرد. 
رجوع  يا  رجوع  عدم  پروژه،  سهام‌داران  براي  روش  اين  مزاياي  از  ديگر  يكي 

debt capacity - 1 = توان استقراض 
2 - IMF=International Monetary Fund
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يك  معمولا  پروژه  مجري  شركت  است.  سهام‌داران  به  وام‌دهندگان  محدود 
حق  بنابراين،  است،  محدود  مسئوليت  با  خاص  هدف  داراي  پروژه‌اي  شركت 
رجوع وام‌دهندگان در درجه اول يا به‌طور کلی، به دارايي‌هاي پروژه خواهد بود. 
حق رجوع به دارايي‌هاي سهام‌داران »حمايت حاميان مالي1« ناميده مي‌شود كه 
ممكن است شامل آورده احتياطي/مشروط يا تعهدات بدهي‌هاي غيرمرجح )بدون 
اولويت( براي جبران هزينه‌هاي ساخت يا افزايش قيمت‌هاي ديگر باشد. اين 
ويژگي‌هاي تأمین مالي پروژه‌هاي PPP در شكل شماره 3.2 نشان داده شده‌اند.

2-2-3-  قابليت پذيرش توسط بانك4 )سوددهي(
تكيه وام‌دهندگان براي بازپرداخت بدهي‌ها در درجه اول محدود به جريان درآمد 
بالاي  استقراضي  به دليل حق رجوع محدود و ماهيت  از پروژه است.  حاصل 
فرآيند تأمین مالي پروژه، بروز هر گونه وقفه در جريان درآمدهاي پروژه يا تحميل 

1 - Sponsor support
2 - WACC = Weighted Average Cost of Capital

 )Net Worth( 3- اصطلاحي در مديريت مالي كه به نسبت بدهي‌هاي بنگاه اقتصادي به ارزش خالص
آن اشاره ميك‌ند. 

4 - Bankability

شكل شماره 2-3 ويژگي‌هاي كليدي تأمین مالي پروژه

شركت مجري پروژه
(SPV)

1-حق رجوع محدود = 
هيچ تعهدي به‌طور مستقيم 
متوجه دولت يا وام‌دهندگان 

نيست.

3- جريان درآمد باثبات و 
تضمين‌شده

4- ميانگين وزني هزينه‌هاي 
سرمايه‌اي2 كمتر با توجه 
به ضريب اتكاي3 بالاي 

درآمدهاي تضمين‌شده

2- بدهي/وام 
 SPV درون‌ترازنامه‌اي براي

ولي برون‌ترازنامه‌اي براي 
دولت و سهام‌داران

سهام‌داران

پروژه

وام‌دهندگان دولت
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هزينه‌هاي اضافي پيش‌بيني‌نشده در برنامه مالي پروژه، مستقيما توانايي تسويه 
توسط  كه  پروژه  ريس‌كهاي  بيشتر  فشار  بنابراين،  ميك‌ند.  تهديد  را  بدهي‌ها 
شركت مجري پروژه تقبل مي‌شود، به وام‌دهندگان منتقل مي‌شود. اين وضعيت 
موجب مي‌شود وام‌دهندگان بي‌نهايت محتاط و محافظهك‌ار شوند. وام‌دهندگان 
مي‌‌خواهند مطمئن شوند كه ريس‌كهايي كه توسط شركت مجري پروژه به آن‌ها 
تحميل مي‌شوند، محدود بوده و به‌نحو مناسبي مديريت مي‌شوند و پروژه داراي 
برنامه مالي، اقتصادي و فني منسجمي است. بنابراين، قبل از متعهد شدن به 
پروژه، مطالعه دقيق و تفصيلي را درباره امكان‌پذيري پروژه انجام مي‌‌دهند. اين 
فرآيند عموما تحت عنوان قابليت پذيرش پروژه توسط بانك )سوددهي پروژه( 

شناخته مي‌شود. 
الزامات قابليت پذيرش پروژه توسط بانك بر اساس هويت وام‌دهندگان، كه منافع 
و نگراني‌ها و برداشت‌هاي متفاوتي از ريسك دارند، تغيير ميك‌نند. دقت و احتياط 
وام‌دهندگان يكي از مزاياي كليدي در تأمین مالي پروژه است و به واگذاركننده 
و سهام‌داران در ارزيابي امكان‌پذيري پروژه كمك ميك‌ند. مسلما، يك وام‌دهنده 
پروژه شود.  تضعيف  يا حتي  پيچيده شدن  تاخير،  بروز  نگران مي‌تواند موجب 
به ‌همين ترتيب، وام‌دهنده‌اي كه حساسيتي نسبت به ريسك ندارد – به‌عنوان‌ 
مثال، در مواردي كه دولت تضمين جامعي را در ارتباط با بازپرداخت ديون انجام 
مي‌دهد – از نگراني، دقت و تلاش كمتري برخوردار است و در نتيجه، مزاياي 
ارزيابي پروژه توسط وام‌دهنده مورد توجه قرار نمي‌گيرند. دقت و تلاش وام‌دهنده 
متشكل از عناصر مختلفي است كه در همين فصل مورد بحث و بررسي بيشتر 

قرار مي‌گيرند. 

كه  بدانند  مايلند  وام‌دهندگان  اقتصادي.  و  ثبات سياسي   -3-2-2-1
اقتصاد محلي و پروژه چه اثري بر يكديگر دارند. اگر چه، اين واگذاركننده است )و 
نه وام‌دهنده( كه بايد تاييد كند پروژه به‌طورکلی تاثير مثبت و سودمندي را براي 
كشور ميزبان و اقتصاد محلي به‌همراه دارد، وام‌دهندگان بايد به ارزيابي سودمندي 
سياسي و اجتماعي- اقتصادي پروژه بر كشور ميزبان بپردازند. يكي از ابزارهاي 
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سنجشي كه معمولا مورد استفاده قرار مي‌گيرد، نرخ بازده اقتصادي داخلي1 است. 
در اين نرخ، بازده پروژه پس از در نظر گرفتن مزايا و هزينه‌هاي اقتصادي، از 
جمله، هزينه‌ها و مزاياي پولي نشان داده مي‌شود. نرخ بازده اقتصادي داخلي، 
تاثيرات خارجي پروژه )از جمله، مزاياي اجتماعي و محيطي( را كه در محاسبات 

نرخ بازده اقتصادي در نظر گرفته نشده‌اند، شامل مي‌شود. 
هم‌چنين، وام‌دهندگان اين ارزيابي در سطح كلان را براي مطرح نمودن سئوالات 

اساسي خاص در رابطه با پروژه مورد استفاده قرار مي‌دهند، از جمله:
روند قبلي و احتمالي آتي قيمت‌ها، هزينه‌ها، توليد، در دسترس بودن، 	½

يكفيت، رقابت، تقاضا و ماهيت تقاضا؛
ارائهك‌نندگان 	½ ساير  و  ورودي  تأمین‌کنندگان  مكان  تعيين  و  شناسايي 

خدمات؛
انعطاف‌پذيري، پيچيدگي، مهارت و جزئيات بازار كار؛	½
ارزهاي خارجي، 	½ نرخ  بهره،  نرخ  تورم،  نرخ  آتي  احتمالي  و  قبلي  روند 

هزينه و در دسترس‌ بودن نيروي كار، مصالح و خدمات )مانند آب، برق 
و تلفن(؛

شرايط محلي/بومي؛	½
با 	½ ارتباط  در  به‌ویژه  واردات،  براي  تعيين‌شده  اداري  محدوديت‌هاي 

تجهيزات و نيروي كار متخصص.

از  مي‌خواهند  وام‌دهندگان  قانوني/رگولاتوري.  شرايط   -3-2-2-2
شرايط سيستم قانوني )از جمله، موارد رگولاتوري و ضوابط مالياتي( قابل اجرا در 

رابطه با پروژه آگاه باشند تا بتوانند درباره موارد زير تصميم‌گيري كنند:
اتخاذ ترتيبات تجاري بلندمدت بر اساس تعهدات بخش عمومي، حق 	½

احتمالي و  ماليات  دارايي‌ها، ريسك  مالكيت، كسب تضمين، مديريت 
ساختارهاي شركتي و احتمال بروز تغييرات در قوانين و ماليات طي مدت 

انجام پروژه؛

1 - EIRR =Economic Internal Rate of Return
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وام‌دهندگان 	½ و  پروژه  مجري  شركت  دسترس  در  قانوني  سيستم  آيا 
براي دسترسي  منابع لازم  و  زمان  به  اشاره  با  تا چه حدي،  و  هست 
به تجديدنظر قضايي و این‌ که آيا چنين تصميماتي مي‌توانند )توسط 

دادگاه‌ها و هيئت‌هاي داوري( اجرا شوند يا خير؛
در دسترس بودن حقوق تضمين و اولويت‌بندي بستانكاران.	½

نرخ  و  ارزش  دارايي‌ها،  مالي  تأمین  جريان  در  مالي.  امور   -3-2-2-3
تمايل  و  وام‌دهندگان  اطمينان خاطر  و  امنيت  با  رابطه  در  دارايي‌ها  استهلاك 
ايفا ميك‌ند. در جريان تأمین مالي  آن‌ها به تأمین مالي پروژه نقش مهمي را 
پروژه، پايداري ساختار پروژه، طرح تجاري و پيش‌بيني جريان درآمد مي‌تواند 
وام‌دهندگان را به تأمین مالي پروژه متقاعد كند. جريان درآمد مي‌تواند به اندازه 
ميزان اعتبار خريدار )به‌عنوان‌ مثال، يك شركت خدمات برق كه قصد خريد برق 
توليد‌شده را دارد( مهم باشد، بنابراين، وام‌دهندگان با دقت به ارزيابي ريسك اعتبار 
طرف‌هاي مختلف در پيمان پروژه، از جمله، سهام‌داران پروژه مي‌پردازند. ارزيابي 
دقيق مالي شامل مسائل مرتبط با ريسك مالي، مانند اطلاعات قبلي درباره نرخ 
)معاملات  سوآپ  و  ريسك  مقابل  در  مصون‌سازي  امكان  بهره،  تورم،  تبديل، 
پاياپاي(، امكان بيمه و بيمه مجدد، و در صورت بروز ريس‌كهاي خاص، امكان 

جبران آن‌ها براي طرف‌هاي مختلف پيمان مالي است.
از اطلاعات موجود توسعه مي‌دهند.  با استفاده  وام‌دهندگان مدل مالي خود را 
و  شناسايي  پروژه  خروجي‌هاي  و  مختلف  مالي  ورودي‌هاي  مدل،  اين  در 
مشخص مي‌شوند. با محاسبه ريسك پروژه در مدل مالي، وام‌دهندگان مي‌توانند 
حساسيت‌هاي پروژه را امتحان كرده و به بررسي اين نكته بپردازند كه پروژه 
مورد نظر تا چه حدي مي‌تواند احتمال وقوع يك ريسك مشخص را كاهش دهد. 
در زمان ارزيابي مالي، وام‌دهندگان از مدل مالي براي آزمايش نسبت‌هاي مالي 
استفاده ميك‌نند، به‌ویژه، نسبت بدهي به آورده1، نسبت پوشش/امكان پرداخت 

1 - Debt-to-equity ratio
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اصل و فرع1، توان بازپرداخت وام در سررسيد2، و نرخ بازده )برخي از اين مفاهيم 
در كادر شماره 3.1 و واژه‌نامه تعريف شده‌اند(.

كادر شماره 1-3- اصطلاحات مالي

قرار  استفاده  مورد  مالي  نسبت  چند  پروژه،  مالي  امكان‌سنجي  براي 
مي‌گيرند كه از جمله آن‌ها مي‌توان به موارد زير اشاره كرد:

	 نسبت بدهي به آورده – مقايسه مبلغ بدهي در پروژه در برابر
مبلغ آورده سرمايه‌گذاري‌شده.

	 –)DSCR( نسبت پوشش/امكان پرداخت اصل و فرع
ارزيابي درآمدهاي فعلي پروژه براي بازپرداخت اصل و فرع وام‌ها 
)پس از كسر هزينه‌هاي عملياتي( در مقايسه با مبلغ بدهي‌هاي 
با  نسبت مي‌تواند  اين  زماني.  بازه‌ي  در همان  بازپرداخت  قابل 

توجه به گذشته يا آينده باشد.

	 سررسيد در  وام  بازپرداخت  توان  و  زمان  نسبت 
)LLCR( – ارزش خالص فعلي درآمدهاي آتي پروژه كه براي 
بازپرداخت بدهي‌ها در دسترس هستند در سررسيد/موعد تسويه 

وام در مقايسه با مبلغ بدهي.      

وام‌دهندگان،  توسط  پروژه  بازنگري  جريان  در  فني.  4-2-2-3- مسائل 
مزاياي فني طرح، يا طرح مورد نظر و فناوري مورد استفاده در پروژه مورد توجه 
قرار مي‌گيرند. وام‌دهندگان ترجيح مي‌دهند به تأمین مالي پروژه‌هايي نپردازند كه 
در آن‌ها از جديدترين فناوري‌ها يا فناوري‌هاي آزمايش‌نشده استفاده مي‌شود. آن‌ها 
مي‌خواهند پيش‌بيني‌هاي نسبتا درستي از عملكرد پروژه داشته باشند، از جمله، 
هزينه‌هاي بهره‌برداري، تعمير و نگهداري، چرخه حيات پروژه، ظرفيت فناوري 
مورد استفاده، مناسب بودن آن براي سايت و نوع عملكرد مورد انتظار از پروژه، 
به‌همين دليل، ترجيح مي‌دهند از فناوري‌هاي آزمايش‌شده و امتحان‌پس‌داده كه 
در پروژه‌هاي ديگر مورد استفاده قرار گرفته‌اند و اسناد و مدارك كافي در مورد 

1 - Debt-service cover ratio = DSCR 
2 - Loan Life Coverage Ratio = LLCR
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عملكرد آن‌ها وجود دارد، استفاده كنند. در ارزيابي فني دقيق، مسائل اداري نيز، 
مانند احتمال كسب مجوزها و تاييديه‌هاي استفاده از فناوري مورد نظر، به‌همراه 

توجيه برنامه زماني ساخت و قيمت در نظر گرفته مي‌شوند.

3-2-3- تامين‌ مالي مجدد
پس از به پايان رسيدن مرحله ساخت، زماني كه ريسك ساخت پروژه به نحو 
قابل ملاحظه‌اي كاهش يافته است، با توجه به صرف ريسك1 پايين‌تر، شركت 
مجري پروژه به دنبال تأمین مالي مجدد بدهي پروژه با هزينه‌اي كمتر و شرايطي 
بهتر است. در اقتصادهاي پيشرفته، در بيشتر موارد، بازارهاي سرمايه به‌عنوان 
يك ابزار تأمین مالي مجدد پس از تكميل پروژه به‌شمار مي‌آيند زيرا دارندگان 
اوراق قرضه ترجيح مي‌دهند ريسك تكميل پروژه را بر عهده نگيرند ولي در اغلب 
موارد، مي‌توانند نرخ‌هاي ثابتي را با مدت بازپرداخت طولاني‌تر و سود ناخالص 
مي‌تواند  مجدد  مالي  تأمین  كنند.  فراهم  تجاري  بان‌كهاي  به  نسبت  كمتري 
ولي  توسعه‌يافته،  مالي كمتر  بازارهاي  براي  به‌ویژه،  باشد،  بسيار چالش‌برانگيز 
در عين حال، مي‌تواند يا آزادسازي سود ناخالص ديون و كاهش بدهي، به‌نحو 
قابل‌ توجهی بازگشت سرمايه )آورده( را افزايش دهد، كه در اين حالت، پروژه 
به‌نحو بهتري اجرا شده و بازارهاي اعتباري به‌طور مناسب و فعالانه‌‌تري در پروژه 
مشاركت ميك‌نند. با وجود تلاش براي افزايش انگيزه شركت مجري پروژه براي 
واگذاركننده  مالي مجدد،  تأمین  از طريق  به‌ویژه،  پروژه،  مالي  مهندسي  بهبود 
با  از تأمین مالي مجدد پروژه را با نسبت 50-50  مي‌خواهد كه منافع حاصل 

شركت مجري پروژه سهيم شود. 

3-3- براي بهبود شرايط مالي پروژه‌هايPPP ، دولت چه اقداماتي 
مي‌تواند انجام دهد؟

دولت‌‌ها مي‌توانند و بايد چندين مكانيسم‌ مالي را براي پشتيباني و امكان اجراي 
 PPP مهيا كنند. بدون حمايت فني يا مالي دولتي، پروژه‌هاي PPP پروژه‌هاي

1 - Risk premium
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مستلزم   PPP پروژه‌هاي  بهينه  مالي  تأمین  هستند.  اجرا  قابل  معدودي  بسيار 
حمايت دولتي است تا بدين وسيله اطمينان حاصل شود كه دولت مي‌تواند بهتر 
از سرمايه‌گذاران بخش خصوصي ريسك‌هاي اين نوع پروژه‌ها را متقبل شده و 
مديريت كند و پروژه‌هايي را تكميل كند كه از لحاظ اقتصادي )ولي نه از لحاظ 
مالي( امكان‌پذير هستند. در مواردي كه پروژه‌هاي زيرساختي توسط نهادهاي 
بزرگ بيروني انجام مي‌شوند، حمايت مالي مستقيم دولت مناسب به‌نظر مي‌رسد. 
هم‌چنين، بازارهاي مالي بومي ممكن است قادر نباشند محصولات مالي لازم 
 PPP به‌طور ويژه، وام‌هاي بلندمدت با نرخ بهره ثابت( براي اجراي پروژه‌هاي(
را فراهم كنند، حتي با وجود این‌ که چنين محصولاتي به كل بازار مالي سود و 
منفعت مي‌رسانند. دولت مي‌تواند با فراهم ساختن تنخواه يا وجوه احتياطي يا با 
ايجاد نهادهايي كه بتوانند در مواقع لزوم، حمايت مالي لازم را براي شكوفايي 
پروژه‌هاي PPP به‌عمل آورند، اقدامات بيشتري را براي حل كردن اين مسائل 

انجام دهد )رجوع كنيد به شكل شماره 3-3(. 
هر پروژه به حمايت خاص خود نياز دارد ولي ابزار منفردي كه بدين منظور مورد 
استفاده قرار مي‌گيرند، بايد به‌دقت طراحي شوند تا امكان پيش‌بيني مورد نیاز 
سرمايه‌گذار خصوصي و انعطاف‌پذيري مورد نظر دولت را به‌همراه داشته باشند. 

هنگام جلب حمايت دولتي، دولت بايد موارد زير را به دقت مدنظر قرار دهد:
كدام پروژه‌ها مورد حمايت قرار گيرند؛	½
چه سطحي از حمايت لازم است؛	½
شرايط چنين حمايتي چه هستند؛	½
چگونه مي‌توان اطمينان حاصل كرد كه حمايت به‌عمل‌آمده به‌درستی 	½

مديريت شده است - به عبارت ديگر، به شفافيت و نظارت صحيح نياز 
است.

به‌طور ويژه، حمايت دولتي مي‌تواند موجب بروز تضاد منافع يا انگيزه‌هاي نامتوازن 
شود، زيرا دولت نقش‌هاي متفاوتي را براي طرف‌هاي مختلف معامله ايفا مي‌كند؛ 
به‌عنوان نمونه، دولت مي‌تواند به‌طور هم‌زمان، واگذاركننده و سهام‌دار يك پروژه 

باشد. در نتيجه، حمايت دولتي بايد به‌دقت طراحي، اجرا و كنترل شود.
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پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 براي بهينه‌اي  نحو  به  مي‌توان  را  دولتي  مالي(  )كم‌كهاي  پول 
پروژه‌هاي PPP مورد استفاده قرار داد. دولت يكي از شركاي كليدي 
براي  مهم  عنصر  يك  دولتي  حمايت  و  است   PPP در پروژه‌هاي 

اجراي يك پروژه PPP موفق به شمار مي​آيد:

• حمايت دولتي مي‌تواند وضعيت يك پروژه را از لحاظ مالي بهتر 	
كند و آن را براي سرمايه‌گذاران جذاب‌تر نمايد، ولي تنها با حمايت 

دولتي نمي‌توان يك پروژه بد را به پروژه‌اي خوب تبديل كرد. 

• با استفاده بهينه از حمايت دولتي و به‌شيوه‌اي هدفمند مي‌توان از 	
دستيابي به اهداف دولتي اطمينان حاصل كرد. 

• از اين نكته مطمئن شويد كه مكانيسم‌هاي تأمین مالي به‌خوبی 	
سازمان‌دهي شده‌اند و انگيزه‌هاي لازم براي جلوگيري از مداخله 

سياسي يا ايستايي وجود دارند.

تصميم‌گيري درباره جلب حمايت دولتي بايد قبل از تاريخ مناقصه نهايي و اعلام 
شود تا سرمايه‌گذاران خصوصي ميل و رغبت بيشتري نسبت به پروژه پيدا كنند، 
براي واگذاركننده  يابد و هزينه‌هاي پروژه  افزايش  تعداد پيشنهادهاي دريافتي 
كاهش يابند. اين كار زماني موثر واقع مي‌شود كه حمايت دولتي پيش از شروع 
رقابت اعلام و به‌خوبی طراحي شود. تخصيص حمايت دولتي بعد از تاريخ مناقصه 

موجب محروميت واگذاركننده از بيشتر اين مزايا مي‌شود. 

 PPP شكل شماره 3-3- مكانيسم‌هاي تشويقي براي انجام پروژه‌هاي

دولت

بودجه/سرمايه 
آماده‌سازي پروژه

بودجه/
سرمايه خريد 

زمين
وام/آورده

كمك 
بلاعوض براي 
تامين سرمايه تضمين

يارانه 
مبتني بر خروجي 

پروژه

تامين سرمايه براي 
آماده‌سازي پروژه خريداري زمين تامين مالي پروژه درآمدها

آماده‌سازي پروژه به مناقصه 
گذاشتن پروژه تامين مالي اجـــرا 
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1-3-3- محصولات تامين‌مالي‌شده
دولت ممكن است تصميم بگيرد كه به‌صورت مستقيم از پروژه حمايت كند – 
به‌عنوان‌ مثال، از طريق اعطاي يارانه يا كم‌كهاي بلاعوض، سرمايه‌گذاري در 
آورده، و/يا اعطاي وام. اين مكانيسم‌ها به‌ویژه زماني مفيد هستند كه پروژه صرفا 
با تكيه بر شايستگي خود بتواند به قابليت پذيرش در بانك و امكان‌پذيري مالي 
دست يابد يا در معرض ريس‌كهاي خاصي قرار داشته باشد كه وام‌دهندگان يا 
سرمايه‌گذاران بخش خصوصي توانايي مديريت مطلوب آن‌ها را نداشته باشند. در 
مقايسه با كشورهاي توسعه‌يافته، در كشورهاي در حال ‌توسعه كه به تأمین مالي 
بخش خصوصي بيشتر نياز است، اين محدوديت‌ها و موانع ممكن است ايجاب 
كنند كه حمايت بيشتري از جانب دولت صورت گيرد. حمايت دولتي به صورت 
تأمین مالي مستلزم تعهد دولت در حمايت مالي از پروژه به يكي از شكل‌هاي 

زير است:
حمايت مستقيم – به صورت نقدي يا غيرنقدي )به‌عنوان نمونه، تقبل 	½

هزينه‌هاي ساخت، فراهم ساختن زمين و دارايي‌ها، جبران هزينه‌هاي 
مناقصه، يا حمايت مالي از هزينه‌هاي عمده تعمير و نگهداري(؛

كليه هزينه‌ها و پرداخت‌هاي ديگري كه در صورت عدم تعهد دولت 	½
بايد توسط شركت مجري پروژه به يك نهاد بخش عمومي پرداخت 
شوند )به‌عنوان‌ مثال، اجازه معافيت موقت مالياتي يا بخشش بدهي‌هاي 

مالياتي(؛
تأمین مالي پروژه به شكل اعطاي وام )از جمله، بدهي غيرمرجح( يا 	½

سرمايه‌گذاري در آورده؛
تأمین مالي تعرفه‌هاي در سايه )شِبه‌تعرفه‌ها( و تعرفه‌هايي كه قرار است 	½

توسط برخي يا همه مصرفك‌نندگان )به‌طور خاص، آن‌هايي كه كمترين 
توانايي پرداخت را دارند( پرداخت شوند، به‌منظور كاهش ريسك تقاضاي 

تقبل‌شده توسط شركت مجري پروژه. 
اين مكانيسم‌ها مي‌توانند به‌صورت تريكبي مورد استفاده قرار گيرند و كم و بيش 

هدفمند باشند )به كادر شماره 2-3 مراجعه كنيد(. 
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كادر شماره 2-3 حمايت هدفمند
خروجي يا يارانه عملكرد-محور يا كمك، رابطه بارزي را بين پرداخت و 
نتايج مورد نظر ايجاد ميك‌ند. اگر چه نياز به مدرك و سند از محصول/
خروجي نهايي )به‌عنوان‌ مثال، محصول صنعتي بهبوديافته( به چند دليل 
غيرعملي است، ولي دولت‌ها مي‌توانند از شركت مجري پروژه بخواهند 
كه قبل از انجام كمك يا پرداخت يارانه، وظيفه مشخصي را انجام داده يا 
خدماتي را ارائه كند – به‌عنوان‌ مثال، تعداد مشخصي از خانوارهاي فقير 
به شبكه برق سراسري متصل شوند و از اين خدمات استفاده كنند. اين 
اقدامات بايد هدفمند شوند تا اطمينان حاصل شود نتيجه مورد نظر حاصل 
مي‌شود )به‌عنوان نمونه، در مثال فوق، صرفا برقراري اتصال برق نتيجه 
مطلوب به‌شمار نمي‌آيد و اين خدمات در صورتي موفق به‌شمار مي‌آيند 

كه دائمي باشند(.  

2-3-3- محصولات احتياطي/احتمالي
دولت ممكن است مكانيسم‌هاي احتياطي را انتخاب كند، به‌عبارت ديگر، در اين 
موارد، دولت به تأمین مالي پروژه نمي‌پردازد ولي وجوه احتياطي را براي تعهدات 

مشخصي فراهم ميك‌ند، به‌عنوان‌ مثال:
تضمين‌ها، از جمله تضمين بازپرداخت وام/بدهي، نرخ مبادله، قابليت 	½

تبديل پول داخلي، تعهدات  خريدار تضميني، دريافت/وصول تعرفه‌ها، 
سطح تعرفه‌هاي مجاز، سطح تقاضا براي خدمات، غرامت فسخ و غيره؛

 تضمين خسارت، به‌عنوان‌ مثال، در صورت عدم پرداخت توسط نهادهاي 	½
دولتي، كسري درآمد مورد انتظار يا افزايش هزينه‌ها به سطحي بالاتر 

از سطح مورد نظر؛
بيمه؛	½
مصون‌سازي در برابر ريسك پروژه – به‌عنوان‌ مثال، شرايط آب و هوايي 	½

نامناسب، نرخ تبديل ارز، نرخ بهره، يا قيمت‌گذاري مواد اوليه؛
بدهي‌هاي احتمالي/احتياطي، مانند تأمین مالي بلندمدت )در زماني كه 	½

تنها دسترسي به وام با سررسيد پرداخت كوتاه‌مدت ممكن است ولي 
دولت متعهد مي‌شود كه وام را با نرخ بهره مشخصي در تاريخ معيني در 
آينده بازپرداخت نمايد( يا حمايت از درآمد )در مواردي كه دولت متعهد 
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مي‌شود كه وامي را به شركت مجري پروژه اعطا كند تا جبران كاهش 
بازپرداخت اصل و فرع  انجام تعهدات مربوط به  انتظار و  درآمد مورد 

بدهي‌ها را بنمايد(.
به‌عنوان‌ مثال، در بزرگراه زاگرب1 به ماسلج2 در كشور كرواسي، دولت با حمايت 
غيرنقدي خود به شكل اعطاي زمين و تأمین منابع لازم براي بدهي احتمالي3، 
در مواقعي كه درآمد ناشي از اخذ عوارض در بزرگراه براي بازپرداخت بدهي كافي 
نبود، به اين پروژه كمك كرد. بدين ترتيب، وام‌دهندگان مورد حمايت قرار گرفتند، 

ولي مشاركتك‌نندگان در آورده هم‌چنان با ريسك مواجه بودند. 
دولت بايد به مديريت حمايت‌هاي خود بپردازد، به‌ویژه، در مورد هر گونه تعهد 
احتياطي ايجادشده در نتيجه اين مكانيسم‌هاي حمايتي. دولت به‌دنبال برقراري 
تعادلي ميان )1( حمايت از سرمايه‌گذاري زيرساختي توسط بخش خصوصي و 
)2( احتياط مالي است. دستيابي به يك تعادل مناسب مي‌تواند به دولت كمك 
كند تا تصميمات دقيقي را درباره این‌که چه زماني حمايت مالي دولتي را به‌عمل 
آورده و به مديريت تعهدات دولتي ناشي از اين حمايت بپردازد، اتخاذ كند و به‌طور 
هم‌زمان، با پشتكار به تشويق سرمايه‌گذاري زيرساختي بپردازد. با توجه به دقت 
و احتياط كمتر وام‌دهندگان و عدم ارزيابي دقيق آن‌ها در مواردي كه پروژه مورد 
حمايت دولتي قرار مي‌گيرد، ارزيابي دولت از پروژه‌هايي كه از چنين حمايت‌هايي 
برخوردار مي​شوند، از اهميت مضاعفي برخوردار است زيرا در اين موارد، ريسك 

وام‌دهندگان كاهش مي‌يابد.
جمع‌آوري  به  وابسته  چالش‌هاي  با  مواجهه  در  فعالانه‌اي  حو  ن به  دولت‌ها 
موجود،  اطلاعات  تحليل  و  تجزيه  گفتگو،  براي  فرصت‌هايي  خلق  اطلاعات، 
اجراي سياست‌هاي دولتي و ايجاد انگيزه‌هاي مناسب براي طرف‌هاي درگير در 
پروژه، به مديريت ريسك مالي مي‌پردازند. با توجه به پيچيدگي اين كارها براي 
دولت‌ها، و به‌ویژه، وزارت‌خانه‌هاي اقتصاد و امور دارايي، بسيار متداول شده كه 
تيم‌هاي تخصصي براي مديريت ريسك مالي ناشي از تعهدات احتياطي/ احتمالي 

1 - Zagreb
2 - Macelj
3 - Contingent debt
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كه به‌طور خاص در رابطه با پروژه‌هاي PPP رخ مي‌دهند، تشكيل شوند. در بيشتر 
موارد، اين كار توسط دپارتمان‌هاي مديريت ريسك انجام مي‌شود كه پيش از اين 
هم مسئوليت تجزيه و تحليل و مديريت ريسك را بر عهده داشته‌اند. هم‌چنين، 
دولت مي‌تواند گزينه تشكيل يك صندوق جداگانه براي ارائه تضمين‌ها را در نظر 
بگيرد تا اين وظيفه را به‌نحو بهتري انجام داده و تعهدات دولتي مربوطه را كاملا 

تفككي كند.

3-3-3- مداخله مالي1
ممكن است دولت تمايل داشته باشد تا از تأمین مالي بخش خصوصي حمايت 
اين تأمین مالي در مواردي  بازارهاي مالي بومي(. معمولا  كند )به‌طور خاص، 
صورت مي‌گيرد كه امكان تأمین مالي پروژه‌هاي زيرساختي فراهم نيست. دولت 
ممكن است بخواهد ظرفيت مالي بومي را براي سرمايه‌گذاري زيرساختي، كاهش 
ريسك نرخ مبادله ارز )در مواردي كه بدهي/وام بر مبناي واحد پولي متفاوت با 
درآمدها محاسبه شده باشد(، جايگزيني سرمايه‌گذاري گران يا افُت پيدا كرده 
ساختن  فراهم  و/يا  مي‌دهد(  رخ  مالي  بحران  كه  مواردي  در  مثال،  )به‌عنوان‌ 
فرصت‌هاي جديد در بازارهاي مالي محلي تجهيز كند. ولي بازارهاي مالي محلي 
از تجربه يا مديريت ريسك لازم براي اعطاي وام با حق رجوع  ممكن است 
محدود به نهادهاي تابع )زيرمجموعه( دولت يا شركت‌هاي خصوصي برخوردار 

نباشند. 
براي غلبه بر اين موانع ممكن است دولت خواهان مداخله بازارهاي مالي تجاري 
شود تا نقش واسطه‌اي مطلع و باتجربه را جهت كاهش ريس‌كهاي مرتبط با 
اعطاي وام در پروژه‌هاي زيرساختي ايفا كنند. براي دستيابي به اين هدف، دولت 
ممكن است از مكانيسم جداگانه‌اي )به صورت واسطه/ميانجي(‌ براي حمايت از 
چنين فعاليت‌هايي بدون ايجاد ريس‌كهاي بي‌مورد براي بازار مالي محلي استفاده 

كند. به‌عنوان‌ مثال، مي توان به روش‌هاي زير اشاره کرد:
بازار 	½ از  وام  دريافت  براي  واسطه  نهاد/شركت  اعتبار خوب  از  استفاده 

1 - Financial intermediation
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براي موسسات  ايجاد يك شركت واسطه  نمونه،  )به‌عنوان  خصوصي 
سرمايه‌گذاري كه نمي‌توانند به‌طور مستقيم در پروژه‌ها سرمايه‌گذاري 
كنند( و سپس، انتقال اين سرمايه به پروژه‌ها يا نهادهاي منفرد در قالب 
تأمین مالي بخش خصوصي به‌صورت ارز رايج داخلي. اين وام‌ها كه 
داراي شرايط، مدت بازپرداخت و نرخ بهره مناسب و معتبر هستند را 

مي‌توان در پروژه‌هاي راهبردي زيرساختي سرمايه‌گذاري كرد؛
فراهم نمودن محصولات و خدمات مالي براي افزايش اعتبار پروژه و 	½

– به‌عنوان‌  به تأمین مالي چنين پروژه‌هايي  تشويق بخش خصوصي 
مثال، به‌وسيله فراهم نمودن پرريس‌كترين بخش وام، امكان دسترسي 
به تخصص لازم براي ايفاي نقش به‌عنوان وام‌دهنده اصلي در جريان 
اعطاي وام‌هاي پيچيده يا ساختاربندي‌شده، تشكيل اتحاديه، افزايش 

اعتبار و ارائه خدمات مشاوره تخصصي؛
فراهم آوردن پشتيباني لازم در جريان تأمین مالي يا كاهش هزينه‌ها 	½

يا بهبود شرايط تأمین مالي بخش خصوصي در زمينه خدمات عمومي 
كليدي. ممكن است در ابتدا لازم باشد كه اين نهادها به‌تدريج روش‌هاي 
بازارهاي تأمین مالي بخش خصوصي را ياد بگيرند و بازارهاي مالي نيز 
در رابطه با اعطاي وام به اپُراتورهاي زيرساختي احساس راحتي كنند. 
اين مكانيسم مي‌تواند به‌تدريج موجب تغيير روش نهادها، موسسات و 
شركت‌هاي شبه‌دولتي يا تحت مالكيت دولت از تكيه صرف بر بودجه 

دولتي به تعامل با بازارهاي مالي بخش خصوصي شود. 
بهترين روش رايج نشان مي‌دهد كه اين واسطه‌ها بايد موسسات مالي خصوصي‌اي 
باشند كه تحت نظارت تجارت-محور بخش خصوصي قرار دارند. ايفاي نقش 
انگيزه‌هاي  با  بايد  بازار مالي موجود  واسطه بدين معنا است كه ايجاد فضا در 
تجاري، كاركناني كه از تجربه و مهارت لازم برخوردارند و اعتبار كافي و مناسب 
براي تأمین مالي پروژه همراه باشد. موسسات مالي فعال در بخش خصوصي كه 
از تجربه و ظرفيت لازم در اين رابطه برخوردار باشند، مي‌توانند در دستيابي به 
اين هدف نقش موثري را ايفا كنند. با اين وجود، معمولا نهادهاي خصوصي از 
تضاد منافع رنج مي‌برند )به‌عنوان‌ مثال، داراي موقعيتي در بازار هستند كه منافع 
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آن‌ها با نقش واسطه‌اي كه ايفا ميك‌نند هم‌راستا نيستند( يا به‌دليل ايفاي نقش 
واسطه، در رابطه با ايفاي نقش در بازار با محدوديت‌هايي مواجه‌اند. بنابراين، دولت 
ممكن است بخواهد يك نهاد خصوصي جديد را ايجاد كند تا اين نقش را ايفا كند. 

كادر شماره 4-3- شركت تأمین مالي توسعه زيرساخت هندوستان1

IDFC در سال 1997 به همراه بان‌كها و ساير موسسات مالي و نهادهاي تامين 

نمودن  مرتبط   IDFC وظيفه  شد.  تأسیس  هند  دولت  توسط  زيرساخت‌ها  مالي 
پروژه‌ها و موسسات مالي به بازارهاي مالي بود و بدين ترتيب، بازار وام‌هاي بلندمدت 
توسعه يافته و تغذيه مي‌شد. اين شركت، خدمات ارائه وام، آورده، شبه‌آورده، مشاوره 
مديريت دارايي‌ها و تبديل به اتحاديه )سنديكا( شدن را ارائه ميك‌رد و با تكيه بر 
 IDFC ،پايگاه تثبيت‌شده دانش و اعتبار خود در بازار درآمد كسب مي‌نمود. هم‌چنين
يك بازوي توسعه پروژه را ايجاد كرد تا در شركت‌هاي مجري پروژه، پست‌هاي 
كليدي را در اختيار بگيرند. IDFC با انجام مطالعات امكان‌سنجي، ساختاربندي و 
ارائه، پروژه‌ها را به شركتك‌نندگان در مناقصه معرفي كرده و پاداشي )حق‌الزحمه‌اي( 

را از برندگان مناقصه دريافت ميك‌رد.
براي تسهيل سرمايه‌گذاري بخش خصوصي در پروژه‌هاي زيرساختي، اين شركت 
رابطه  را در  قابل‌توجهی  فعاليت خود، تلاش‌هاي  به  در سال‌هاي نخست شروع 
انجام داد. متعاقب  با تغييرات چهارچوب نظام رگولاتوري و سياست‌هاي موجود 
 IDFC شدند.  آغاز  مناسبي  و  قبول  قابل  زيرساختي  پروژه‌هاي  تلاش‌ها،  اين 
به‌نحو موفقيت‌آميزي اين حقيقت را آشكار كرد كه دولت، بدون توجه به گرايش 

تجاري‌اش، همواره سهمي در آورده پروژه‌ها دارد. 
IDFC كار خود را با سرمايه اوليه قابل‌توجهی به مبلغ تقريبي 400 ميليون دلار 

آمريكا شروع كرد. در ابتدا، روند رشد آن كمتر از حد انتظار بود. پس از 6 سال، 
مجموع دارايي آن به حدود 550 ميليون دلار بالغ شد و روند رشد آن سريع‌تر شد. 
پس از 8 سال، در جولاي سال 2005، انتشار عمومي اوليه اوراق بهادار صورت 
گرفت و با معرفي آورده جديد، به سرمايه‌گذاران اوليه اجازه داده شد از منافع خود 
مطلع شوند. در سال 2007، مبلغ آورده اين نهاد به اندازه 525 ميليون دلار آمريكا 
افزايش يافت و در آن زمان، سهم دولت هند در سهام اين شركت به 22% كاهش 
يافته بود. از جمله ساير سهام‌داران عمده اين شركت مي‌توان به خزانه2، باركليز3 و 

موسسات مختلف هندي اشاره كرد.       

1 - IDFC =Infrastructure Development Finance Company
2 - Khazaneh
3 - Barclays
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4-3-3- سرمايه )منابع مالي( توسعه پروژه
در كشور انگلستان، كه گفته مي‌شود يكي از بهينه‌ترين بازارهاي PPP در جهان 
به‌شمار مي‌آيد، ميانگين هزينه‌هاي مشاوره در مرحله توسعه پروژه حدود 2/6 
درصد از كل هزينه‌هاي سرمايه‌اي پروژه را شامل مي‌شود. هزينه‌هاي مشاوره 
موارد،  اغلب  در  است.  بالاتر  هم  اين  از   PPP توسعه‌يافته  كمتر  بازارهاي  در 
مبلغ بالاي هزينه‌هاي قبل از آغاز پروژه براي تدارك پروژه‌هاي PPP، به‌ویژه، 
هزينه مشاوران ويژه معاملات، با مقاومت شديد از جانب بخش كنترل هزينه‌ها 
اين وجود، خدمات مشاوره يكفي براي  با  و بودجه‌بندي دولت مواجه مي‌شود. 
بلندمدت  توسعه موفق پروژه‌هاي PPP كليدي به‌شمار مي‌آيند و مي‌توانند در 
موجب صرفه‌جويي ميليون‌ها دلار شوند. بنابراين، مكانيسم‌هاي تأمین سرمايه، 
بودجه‌بندي و مديريت هزينه‌ها در جريان توسعه پروژه براي اجراي موفق يك 
برنامه PPP مهم به‌شمار مي‌آيند و شركت‌ها و نهادهاي دولتي را تشويق و قادر 

مي‌سازند تا مبالغ مورد نياز براي توسعه پروژه با يكفيت بالا را هزينه كنند. 
بيش  و  كم  پروژه  توسعه  باشد يك صندوق  داشته  تمايل  دولت  است  ممكن 
مستقل1 را تشكيل دهد تا وظيفه فراهم آوردن هزينه موردنیاز واگذاركنندگان 
ايفا كند  را  با توسعه پروژه  الزامات مرتبط  با خدمات مشاوره و ساير  در رابطه 
)رجوع كنيد به كادر شماره 3.5(. ممكن است PDF در استانداردسازي روش يا 
مستندسازي و انتشار آن‌ها، و نظارت بر اجراي بهترين روش‌هاي ممكن مشاركت 
انجام  انتخاب پروژه،  اوليه  بايد پشتيباني لازم را در مراحل   PDF .داشته باشد
مطالعات امكان‌سنجي و طراحي ساختار مالي و تجاري پروژه تا مرحله جمع‌بندي 
مالي و حتي بعد از آن به‌عمل آورد تا از اجراي صحيح پروژه اطمينان حاصل 
شود. PDF ممكن است بر بخش‌ها يا پروژه‌هاي خاصي در سطوح منطقه‌اي يا 
كشوري تمركز كند ولي بايد حيطه/دامنه گسترده‌اي داشته باشد تا شكل‌هاي 
مختلف PPP را شناسايي كرده و بتواند پاسخگوي نيازهاي موجود در هر بخش 
باشد. PDF ممكن است به تأمین مالي بپردازد، تقاضاي پرداخت وام با يا بدون 
بهره نمايد )به‌عنوان نمونه، در زمان جمع‌بندي مالي، مبلغي را از برنده مناقصه 

1 - PDF =Project Development Fund



83

دريافت كند( يا تقاضاي حق‌الزحمه كند )به‌عنوان‌ مثال، هر گونه سهم مالكيت در 
پروژه( يا درخواست تريكبي از موارد فوق را نمايد تا از آن به‌عنوان تنخواه‌گردان1 
براي تشويق  انگيزه‌اي  به‌عنوان  پرداخت مي‌توانند  استفاده كند. مكانيسم‌هاي 

PDF به حمايت از انواع خاصي از پروژه‌ها مورد استفاده قرار گيرند.

كادر PDF -3-5 آفريقاي جنوبي

صندوق توسعه پروژه آفريقاي جنوبي )PDF(، يك نهاد تجاري 
قانون  طبق  و  ملي  خزانه‌داري  داخل  در  كه  است  ت‌كمنظوره 
مديريت مالي عمومي )دولتي( ايجاد شده است. وظيفه اصلي آن 
حمايت از نهادهاي دولتي و تأمین هزينه‌هاي تداركات پروژه‌هاي 

:PDF است. اين PPP

دولت‌هاي 	• شهرداري  خدمات  مشاركت  واحد  دپارتمان  با 
محلي و استاني همكاري ميك‌ند؛

و 	• امكان‌سنجي  مطالعات  انجام  براي  را  لازم  مالي  تأمین 
تدارك ارائه‌دهندگان خدمات فراهم ميك‌ند؛

ممكن است تأمین مالي هزينه‌هاي تداركات مدير پروژه را 	•
بر عهده گيرد.

برخورداري از حمايت PDF تنها در صورتي امكان‌پذير است كه 
پروژه از حمايت واحد PPP خزانه‌داري ملي بهره‌مند شود. 

PDF بخشي يا تمام مخارج و هزينه‌هاي خود را در زمان جمع‌بندي 
مالي پروژه از برنده مناقصه دريافت ميك‌ند. ريسك پروژه‌اي كه 
به جمع‌بندي نهايي نرسيده است، در همه موارد، به غير از قصور 

شركتي/نهادي توسط PDF بر عهده گرفته ميشود.   

1 - Revolving Fund
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تخصيص ريسك

4
يک پروژه موفق بايد از تقسيم ريسك عملي و از لحاظ تجاري مقرون‌به‌صرفه 
بهره‌مند شود. با توجه به اهداف و منافع متفاوت طرف‌های مشارکت‌کننده در 
پروژه‌ها، تخصيص ریسک‌ بهينه بخش مهمي از تهيه و تدوين مستندات پروژه‌ 
و يكي از عوامل كليدي در موفقيت پروژه به‌شمار مي‌آيد. همان‌طور كه در فصل 
سوم گفته شد، وام‌دهندگاني كه در تأمین مالي پروژه مشاركت دارند، معمولا به 
تخصيص ريسک‌ها بسيار حساس‌اند و به‌دنبال ايجاد اسناد و مدارك پيماني به 
شكلي هستند كه تخصيص ريسك در آن‌ها به‌ شكلي منطقي و قابل قبول )از 

نظر بان‌كها( صورت گرفته باشد.
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پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 همه ريس‌كها را بر عهده بخش خصوصي قرار ندهيد. اين
اقدام ناكارآمد و پرهزينه است و پروژه را بیش ‌از حد در مقابل 

تغييرات و بحران‌ها آسيب‌پذير مي‌نمايد. 

	 در مدت انجام پروژه براي انجام تغييرات آماده باشيد. امكان
پيش‌بيني يا تصميم‌گيري پيش از موعد درباره همه ريس‌كها 
چالش‌هاي  و  تغييرات  شناسايي  براي  بنابراين،  ندارد؛  وجود 

ديگر به مكانيسم‌هايي نياز است.

مديريت ريسک بر مبنای بهره‌وري1 )يا انتقال ريسک به طرفی که بهتر بتواند 
آن را مديريت کند( يک هدف ايده‌آل است. در عمل، تخصيص ريسک بر اساس 
قدرت تجاری و مذاكره صورت می‌گيرد. طرف قوی‌تر ريسکی را که نمی‌خواهد 
بپذيرد، به طرف ضعيف‌تر تحميل می‌کند. اين سناريو لزوما مديريت بهينه و موثر 
ريسک را فراهم نمی‌کند. در شکل شماره 4.1، اين پديده از ديدگاه دولت نمايش 
داده شده است: تخصيص بیش‌ از حد ريسک به شركت مجري پروژه به بي‌ثباتي 
و افزايش هزينه پروژه می‌انجامد و تخصيص کم ريسک، به كاهش ارزش‌ پول 
سرمايه‌گذاري‌شده منجر می‌شود. بديهی است كه ايجاد توازن و تعادل مناسب در 

اين حوزه بسيار دشوار است. 

شکل 1-4- تخصیص ریس‌ک بهينه

1- Risk Management based on efficiency

مطلوب : تقسيم 
ریسک بهينه

تخصیص ریسک

خیلی زیاد: شكست 
پروژه

انتقال ریسک

ي
ور

ره‌
به

خیلی کم: عدم 
ارزش‌آفرینی پول
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برخی  انتقال  مالی مي‌شوند،  تأمین  متداول  به‌صورت  پروژه‌هايي که  بيشتر  در 
ريسک‌ها )مانند ريسک‌های سياسی خاص، ريسك بازار و ريسك تکميل پروژه( 
به شركت مجري پروژه )در رابطه با نقشي كه اين شركت در پروژه ايفا ميك‌ند( 
توسط واگذارکننده كاملا پذيرفته‌شده است. بر عهده گرفتن اين ريس‌كها با دادن 
امتيازات ديگری مانند نرخ بالاتر بازگشت سرمايه جبران می‌شود. با اين وجود، 
تأمین مالی پروژه عمدتا توسط وام‌دهندگان صورت می‌گيرد تا سرمايه‌گذاري يا 
تعهد سهام‌داران. وام‌دهندگان همواره سعی می‌کنند ريسک‌ پروژه را به‌‌حداقل 
برسانند، به‌همين دليل، از شرکت مجري پروژه می‌خواهند تا جايي که ممکن 
است ريسک‌ها را به مشارکت‌کنندگان در پروژه )مانند خريداران تضميني، پيمانكار 
ساخت يا پيمانكار بهره‌برداری و نگهداری( منتقل کنند. تلاش براي انتقال همه 
ريسک‌هاي پروژه به پيمانكاران دست دوم، تخصيص ريسک اتکايي1  ناميده 
می‌شود. تخصيص ريسک اتکايي به‌طور كامل، منجر به انتقال همه ريسک‌های 
پروژه توسط شرکت مجري پروژه به ساير مشارکت‌کنندگان در پروژه شده و در 
 ،PPP به‌ندرت رخ می‌دهد، اگر چه، در پيشرفته‌ترين بازارهاي PPP پروژه‌های

مانند انگلستان، مدلي نزديك به آن پياده مي‌شود.   
ريس‌كهاي زير از جمله موارد مورد توجه و نگراني طرفين پروژه به ‌شمار مي‌آيند، 
به‌ویژه، در رابطه با احتمال افزايش هزينه‌ها، كاهش درآمدها يا تاخير در پرداخت. 

1-4-  ريس‌ک سياسی
واگذاركننده ممکن است بخشی از ريسک‌های سياسی )مانند جنگ، شورش، 
توسط  ايجاد‌شده  تأخيرات  و  قانون  تغيير  دولتی،  نهادهای  ناکامی  يا  قصور 
پیامدهای  تعديل  و  ايجاد  در  می‌تواند  که  طرفی  تنها  به‌عنوان  را  مسوولان( 
مربوطه اثرگذار باشد، بپذيرد. با اين وجود، دولت‌های ميزبان ممکن است تمايلی 
به تقبل همه ريسک‌های سياسی نداشته باشند و از شركت مجري پروژه بخواهند 
جنبه‌هاي مشخصي يا قسمت اعظم ريسک‌های سياسی را به‌همراه شركت‌هاي 

)خارجي( ديگري كه در آن كشور سرمايه‌گذاري كرده‌اند، بپذيرد.

1- Back to back risk allocation
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 ريسک‌های سياسی شامل موارد زير است:
تغيير در قوانين و مقررات، به‌ويژه ريسک تغييرات تبعيض‌آميز1 در قوانين 	½

)تغييراتی که به بخش مربوطه اختصاص دارند، تأمین مالی پروژه‌های 
بخش دولتی توسط بخش خصوصی به‌طورکلی، يا خود پروژه( و تغييرات 
در پارامترهای فنی ناشي از صدور پروانه‌ها، توافق‌ها و مجوزهای واردات؛

سلب مالكيت و مصادره - يكي از اصول اوليه قوانين بين‌المللی است 	½
كه به‌موجب آن، يک حکومت يا دولت حاكم حق دارد اموال مستقر در 
خاك خود را براي اهداف عمومي مصادره نمايد، ولي بايد خسارت وارده 

به مالک آن اموال را جبران كند؛
تصميمات نهادهای تنظيم مقررات )رگولاتوري( كه با ترتيبات تجاري 	½

پروژه‌های PPP متفاوت هستند؛
توانايي شركت مجري پروژه در دسترسي به مراجع قضايي، به‌ويژه، در 	½

رابطه با اجراي تعهدات دولتي؛
آيا واگذاركننده )يا ساير طرف‌هاي كليدي دولتي( از حق يا قدرت لازم 	½

)اختيارات قانوني( براي انجام تعهدات تعيين‌شده در پروژه برخوردار است 
و چه الزامات قانوني و اداري بايد قبل از لازم الاجرا شدن تعهدات مذكور 

برآورده شوند؛  
برای كاهش اين ريسک‌ها، شرکت مجري پروژه ممکن است روش‌هاي زير را 

مورد استفاده قرار دهد:
در نظر گرفتن و توجه به منافع کشور ميزبان )و ساير بازيگران سياسي( 	½

و پياده‌سازي آن‌ها در پروژه؛
مشارکت وام‌دهندگان، سهام‌داران و پيمانکاران دست دوم داخلی )در 	½

کشور ميزبان(؛
بيمه كردن ريسک‌های سياسی يا مشارکت سازمان‌های بين‌المللی يا 	½

استفاده از روش‌‌هاي تخصصي در كاهش ريسك )به قسمت‌هاي 5.9 
و 5.10 مراجعه كنيد(. 

1- Discriminatory changes



89

2-4- ريس‌ک قانوني و مربوط به تنظيم مقررات )رگولاتوري(1
شناسايي برخی موضوعات حقوقی مهم، پيش‌شرط اجرای پروژه‌هاي PPP است 

اين موضوعات عبارت‌اند از:
اختيارات واگذاركننده براي پذيرش اجراي پروژه؛	½
قوانين و مقررات تدارکات پيمان‌هاي PPP؛	½
حفظ حقوق قانوني كافي و مناسب در رابطه با دارايي‌ها و/يا سهام كه 	½

محافظت و حمايت كافي را براي وام‌دهندگان فراهم آورند؛  
حكميت 	½ مراجع  حالت،  مطلوب‌ترين  )در  قضايي  مراجع  به  دستيابی 

بين‌المللی و مکانيسمي معقول و سابقه اجراي احکام در برابر دولت(.
از جمله ساير موضوعات حقوقی مهم برای اطمينان از عملكرد صحيح پروژه‌های 
PPP مي‌توان به موارد زير اشاره كرد: تملک زمين، روابط کارگری، ماليات و 

حسابداری )مانند هزينه‌هاي انتقال، استهلاک و جبران ماليات بر ارزش افزوده( و 
مكانيسم‌هاي تنظيم مقررات.

3-4- ريسک تکميل پروژه2
در يک پروژه، معمولا بيشترين و پرهزينه‌ترين ريسک‌ها در مرحله ساخت‌و‌ساز 
وجود دارند. ماهيت پروژه‌های PPP به‌گونه‌اي است كه يك پروژه تكميل‌نشده 
از ارزش محدودي برخوردار است. PPP اين امکان را به واگذاركننده می‌دهد تا 
ريسک‌های تکميل پروژه را به‌شيوه‌اي بهينه‌‌تر دسته‌بندي كند كه اين روش 
بيشتر با عنوان تخصيص ريسك ت‌كنقطه‌اي3 شناخته مي‌شود. اين بدان معنا 
تعمير  بهره‌برداری،  راه‌اندازی،  نصب،  ساخت،  طراحی،  ريسک‌های  که  است 
بازسازی بر عهده يک نهاد بوده و توسط آن مديريت مي‌شود.  و نگهداری و 
مسئوليت مديريت ريسک ت‌كنقطه‌اي، تقابل ميان کارکردهای مختلف پروژه 
را که می‌تواند منجر به بروز خطا، تأخير و »فرهنگ سرزنش« شود )مواردي که 
پيمانکاران مختلف يکديگر را به دليل نقايص موجود، مقصر می‌دانند(، کاهش 

1- Regulatory Risk
2- Completion Risk
3 - single point risk allocation
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می‌دهد. در مسئوليت تك‌نقطه‌اي، اين نقاط تقابل توسط شركت مجري پروژه 
)كه نسبت به واگذاركننده، از قابليت بيشتري براي انجام اين كار برخوردار است( 
داده  تخصيص  ساخت  پيمانكار  به  پروژه  تكميل  ريسك  و  مي‌شوند  مديريت 

مي‌شود. 
اصلي  گروه  سه  به  مي‌توان  را  پروژه  تکميل  ريسک  با  مرتبط  مختلف  موارد 

تقسيم‌بندي كرد:
​هزينه ساخت: استفاده از تأمین مالی براي اجراي يك پروژه PPP مستلزم 	½

برقراري تعادلي ظريف ميان توافقات مالی، نسبت‌ها و تعهدات کاری‌اي 
است که به هر گونه تغيير هزينه بي‌نهايت حساس هستند. افزايش در 
هزينه‌ها، نه تنها مستلزم تنظيم موارد فوق، بلکه نيازمند تأمین مالی بيشتر 
توسط يكي از طرفين )به غير از وام‌دهنده( و احتمالا، از طريق تسهيلات 

آماده به كاري است كه قبل از شروع پروژه فراهم شده‌اند.  
​زمان لازم براي تکميل: بديهی است شرکت مجري پروژه به آغاز هر چه 	½

زودتر بهره‌برداري، کسب حداکثر درآمد و بازگشت سريع‌تر سرمايه تمايل 
با  پروژه  و خريدار تضميني محصول  واگذاركننده  ديگر،  از سوی  ارد.  د
توجه به نياز مبرم به خدمات پروژه، تمايل دارند فعاليت‌های ساخت‌و‌ساز 
در كوتاه‌ترين زمان ممکن به پايان رسد. بنابراين، تکميل به‌موقع مرحله 
ساخت از دغدغه‌هاي اصلی طرفين درگير در پروژه است و مورد نظارت 

قرار می‌گيرد. 
​کيفيت كارهای پايان‌يافته: به‌منظور تاييد انطباق با مشخصات فني تعيين‌شده 	½

در پروژه، ارتباط صحيح با هر شبكه خارجي خدمات عمومي )مانند شبكه 
برق يا آب( و مديريت مناسب واسط‌هاي تجهيزات و فناوری‌های مورد 
استفاده در پروژه، کارهای تكميل‌شده بايد مورد آزمايش‌ها و بازرسی‌های 
با  متناسب  استانداردهاي  از  بايد  نهایی  محصول  گيرند.  قرار  عيني  م
انتظارات پروژه برخوردار باشد. هر گونه کمبود، مستلزم بازنگري مالی 
است تا درآمدهاي پروژه به‌حدي برسند كه بتوانند هزينه‌ها و پرداخت 

ديون را جبران كنند.
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ريسک‌های تکميل ساخت عبارت‌اند از: 
قابل قبول )رضايت‌بخش( بودن طراحی کارها؛	½
ماهيت فناوری مورد استفاده و در دسترس بودن تجهيزات و مواد )از 	½

جمله، حمل‌ونقل، محدوديت‌های واردات، قيمت‌گذاري، خدمات موردنیاز 
برای ساخت‌وساز، هزينه‌های تأمین مالی و هزينه‌های اجرايي(؛

يا 	½ هوايي  و  آب  شرايط  مانند  پيش‌بيني‌نشده  رويدادهاي  و  شرايط 
زيرسطحي؛

دسترسی به نيروی کار و مواد/مصالح، وجود نيروی کار محلی، نياز به 	½
استفاده از نيروی انسانی و مواد وارداتي )از خارج محل(، رواديد و ساير 
مجوزهای لازم برای وارد کردن اين مواد، محدوديت‌های تحميل‌شده 

توسط قانون كار محلي )از جمله، ساعت کار و مرخصي استحقاقي(؛
در دسترس بودن زيرساخت‌ها و خدمات وابسته مانند راه‌های دسترسی 	½

)جاده‌ای، ريلی، خطوط ارتباطي هوايي(، آب و برق؛
و 	½ آب  شرايط  به  توجه  با  ساخت  روش‌هاي  آيا  پروژه:  تکميل  برنامه 

هوايي فصلی، فرآيند صدور مجوز‌ها، هماهنگي ميان پيمانكاران فرعي 
و برنامه‌هاي آزمايشي و آغاز پروژه مناسب است؟ 

معمولا، ريسك تكميل كارها توسط شركت مجري پروژه به پيمانكار ساخت 
انتقال مي‌يابد.   

4-4- ريسک عملکرد1
بازپرداخت  ضمن  بتواند  و  باشد  داشته  کافی  درآمد  پروژه  يك  که  اين  برای 
بدهی‌ها، منجر به بازگشت سرمايه سهام‌داران شود، بايد قادر به ارائه خدمات 
زيرساختی در سطح مشخصي باشد. ريسک‌ عملکرد می‌تواند منجر به ناتوانی 
تأسیسات در ارائه خدمات به روش مناسب و در زمان لازم شود. از جمله، مي‌توان 

به موارد زير اشاره كرد:
خطا در طراحی تأسیسات؛	½

1 - Performance Risk
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موضوعات زيست محيطی‌اي که می‌توانند مانع ادامه فعاليت تأسیسات 	½
شوند؛
استفاده از فناوری نامناسب؛	½
بهره‌برداري نادرست از تأسیسات؛	½
کيفيت پايين ورودی‌ مورد استفاده يا روش نامناسب فروش يا استفاده 	½

از خدمات پروژه.  
بنابراين، الزامات عملکرد توسط واگذاركننده و/يا خريدار تضميني محصول پروژه 
به شرکت مجري پروژه تحميل شده و پس از آن به شرکت‌کنندگان در پروژه 
)به‌ويژه پيمانکاران ساخت و اپُراتور( انتقال مي‌يابد. اين الزامات بايد در کارهای 
تست‌‌هاي  با  ساخت‌و‌ساز  سيستم  از  بخشی  به‌عنوان  و  باشند  بارز  تكميل‌شده 
خدمات،  مناسب  ارائه  از  اطمينان  به‌منظور  می‌گيرند.  قرار  تاييد  مورد  عملکرد 
ادواری  آزمايش‌هاي  مورد  تأسیسات  است  بهره‌برداری ممکن  مرحله  در طول 
قرار گيرند. اهميت الزامات عملکرد منجر به پافشاری وام‌دهندگان بر استفاده از 
فناوری‌های مناسب و تثبيت‌شده می‌شود. ممکن است شرکت مجري پروژه نياز 
به دريافت ضمانت‌های بيشتری از تأمين‌کنندگان تجهيزات و طراحان داشته باشد 
چرا که اين شرکت‌ها ممکن است بهتر بتوانند نقايص را اصلاح يا در صورت لزوم، 

فناوری را به‌روز نمايند. 

5-4- ريسک بهره‌برداری:1
بديهی است پروژه بايد بر اساس يک سطح عملکرد مشخص اجرا شود تا شرکت 
مجري پروژه بتواند درآمد لازم براي پرداخت هزينه‌های بهره‌برداری، بازپرداخت 
ديون و رسيدن به سطح سود مورد انتظار را داشته باشد. شركت مجري پروژه 
بايد به‌شيوه‌اي دقيق، مناسب و منطبق با الزامات قانونی، مجوزها و توافق‌هاي 
صورت گرفته به بهره‌برداری از پروژه پرداخته و از آسيب رساندن به پروژه، سايت، 
تأسیسات زيرساختي محلی يا مربوطه و املاك مجاور اجتناب كند. ريسک‌های 

بهره‌برداری شامل موارد زير هستند:

1 - Operation Risk
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از دوره 	½ ريسک‌های نقص در طراحی، تجهيزات و مواد/مصالحِ خارج 
)محدوده زماني( تعهدات پيمانکار ساخت؛

در دسترس بودن نيروی کار و مواد/مصالح و هزينه‌های مربوطه، خواه 	½
اين نيروي كار ماهر و مصالح از داخل كشور تأمین شوند يا از خارج 

كشور؛ 
و 	½ خارجی  کار  نيروی  استخدام  براي  مربوطه  مجوزهاي  و  ويزاها 

محدوديت‌هاي قوانين کار محلي؛  
تغيير شرايط بهره‌برداری به‌دليل بروز تغييرات در قوانين، مقررات و ساير 	½

شرايط؛
تعمير و نگهداری مناسب پروژه و هزينه جايگزينی دارايي‌ها و تعمير و 	½

نگهداری‌هاي عمده؛
قابليت دسترسی به مديريت باتجربه و متعهد به پروژه در طول دوره 	½

واگذاری امتياز؛
برنامه بهره‌برداری و تعمير و نگهداری و اين که آيا اين برنامه‌ يك روند 	½

نيازهاي خريدار تضميني محصول پروژه  با  منطقی را دنبال می‌کند؟ 
منطبق است؟ و بالاخره این‌که، يک رويکرد واقع‌گرايانه را با توجه به 
ماهيت کشور ميزبان، قوانين کار و بهره‌برداری و هم‌چنين، الزامات فنی 

پروژه دنبال می‌کند يا خير؟
در مواردي كه پروژه برای بهره‌برداری به ورودی‌هايي‌ نياز دارد و بازارِ 	½

چنين ورودی‌هايي به‌اندازه کافی انعطاف‌پذير نيست يا نگراني‌هاي درباره 
آينده آن وجود دارد، ممکن است وام‌دهندگان از شرکت مجري پروژه 
بخواهند تمهيداتي را برای تأمین چنين ورودی‌هايي بيانديشد تا به‌عنوان‌ 
مثال، از دستيابی به سوخت، برق، مواد شيميايي يا خدمات و ورودي‌هاي 

ديگری مانند دفع گل و لاي يا خاكستر اطمينان حاصل کنند. 
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6-4- ريسک تأمین مالي1
ريسك تأمین مالي به منابع مالي مورد نیاز براي اجراي پروژه، ماهيت وام‌دهندگان 
و وام‌گيرندگان و محدوديت‌هاي بازارهاي مالي در زمان جمع‌بندي مالي و طي 
مدت اجراي پروژه ارتباط دارد. اين ريسك مي‌تواند منجر به افزايش هزينه تأمین 
مالي شده و تأثيري اساسي بر امكان‌پذيري مالي پروژه داشته باشد. به‌عنوان‌ مثال، 

پروژه‌هاي PPP نسبت به موارد زير حساس هستند:
نيازمند 	½ كه  )پروژه‌هايي  بدهي  بازپرداخت  براي  مناسب  زمان  مدت 

سرمايه‌گذاري اوليه زياد و دارايي‌هايي با طول عمر بالا پيش از شروع 
بازپرداختی 12 تا 20 ساله هستند( و  پروژه هستند، معمولا به دنبال 
امكان دريافت وام يا تأمین مالي مجدد در مورد بدهي‌هايي با سررسيد 

بازپرداخت كوتاه‌مدت؛
توانايي به‌تعویق انداختن پرداخت بهره )به‌عبارتي برخورداری از فُرجه 	½

زمانی برای بازپرداخت( براي جبران نبود درآمد طي دوران ساخت؛ 
درآمد، 	½ جريان  ثابت  ماهيت  به  توجه  با  پروژه  مالی  تأمین  بهره:  نرخ 

مستلزم نرخ ثابت بهره وام است. اگر وامي با بهره ثابت وجود نداشته 
باشد، بايد از افزايش نرخ بهره به سطحي غير‌ قابل ك‌نترل و بيش از 

جريان درآمد جلوگيري به ‌عمل آورد؛ 
نرخ تبديل ارز خارجي )در مواردي كه واحد پولي درآمدها و بدهي‌ها با 	½

يكديگر تفاوت دارند و ريسک تبديل آن‌ها به يكديگر(؛
هزينه مصون‌سازي2 در برابر ريسك )در دسترس بودن و هزينه ابزارهای 	½

مصون‌سازی هنگامی كه قرار است ريسک‌هايي مانند نرخ بهره، پول 
مديريت  مصون‌سازي  اقدامات  به‌وسيله  ديگر  ريس‌كهاي  يا  خارجي 

شوند(؛
در دسترس بودن و تأمین سرمايه در گردش براي جبران نيازهاي مالي 	½

كوتاه‌مدت؛

1 - Financial Risk
2 - Hedging
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ريسك اعتبار شركتك‌نندگان اصلي در پروژه شامل ارائه اوراق قرضه1، 	½
تضمين‌هاي کوتاه‌مدت2 و بلندمدت3  توسط شخص ثالث.

وام‌‌دهندگان  و  پروژه  توسط شركت مجري  مالي  تأمین  قسمت عمده ريسك 
مديريت مي‌شود. از آن‌جا که اجرای همه مكانيسم‌ها )سازوكارها( توسط شرکت 
مجري پروژه بعيد به‌نظر می‌رسد، لذا هزينه تأمین مالي تا زمان جمع‌بندي مالي 
نامشخص است. بنابراين، معمولا واگذاركننده، ريسك تغيير در هزينه تأمین مالي 
از تاريخ ارائه پيشنهاد تا زمان جمع‌بندي مالي را با شرکت مجري پروژه تقسيم 

ميك‌ند. 
خاص  ريس‌كهاي  مديريت  براي  مصون‌سازي  اجراي  امكان  كه  مواردي  در 
براي  است  ممكن  واگذاركننده  ندارد،  وجود  خارجي(  ارز  و  بهره  نرخ  )به‌ویژه، 
محافظت در برابر ريس‌كهاي تأمین مالي اقداماتي را انجام دهد. به‌عنوان‌ مثال، 
واگذارکنندگان يا خريداران تضميني محصول ممکن است به مديريت ريسك 
ارز خارجي كمك كنند تا بدين وسيله، شركت مجري پروژه از انعطاف‌پذيري 
برخوردار شود  بدهي  پرداخت  ارزهاي خارجي در جريان  از  استفاده  براي  لازم 
)كه اين وضعيت مي‌تواند موجب كاهش هزينه ديون/بدهي شود(. آن‌ها ممكن 
است تضمين‌هايي را فراهم كنند و به‌موجب آن‌‌ها متعهد شوند تأمین مالي را در 
موعد تعيين‌شده، با نرخ بهره مشخص در آينده فراهم آورند. بدين ترتيب، شركت 
مجري پروژه در برابر ريسك عدم امكان تأمین مالي مجدد با قيمت مناسب 
در آينده )در مواردي كه امكان پرداخت بدهي با شرايط مناسب و در دوره‌اي 

بلندمدت فراهم نيست( محافظت خواهد شد. 

7-4- ريسك  ارز4 
مقررات پولي و شرايط بازار مي‌تواند امكان تبديل واحد پول محلي )به‌صورت 
سرمايه، بهره، اصل، سود، حق امتياز يا ساير انواع منافع مالي( به ارزهاي خارجي، 

1 - Bond
2 - Guarantee
3 - Warrantee

4 - Currency Risk= ريسک ناشی از کاهش قدرت خريد يک واحد پولی  
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ميزان در دسترس بودن ارز خارجي و این‌که تا چه حد مي‌توان پول بومی و ارز 
خارجي را به خارج از كشور انتقال داد، محدود كند. اين محدوديت‌ها مي‌توانند 
موجب بروز مشكلات قابل‌ توجهی براي سرمايه‌گذاران خارجي و وام‌دهندگاني 
شوند كه مي‌خواهند به خدمات توزيع و پرداخت اصل و فرع بدهي به‌صورت 
ارزهاي خارجي و بازپرداخت بدهي خود در خارج از کشور ميزبان دسترسي داشته 
باشند. در اغلب موارد، در كشورهاي در حال ‌توسعه، اين ريسك، به‌عنوان يك 
ريسك اصلي تنظيم مقررات )رگولاتوري( توسط واگذاركننده مديريت مي‌شود. 

8-4- ريسك فروش1 
ريسک فروش شامل هر گونه کاهش يا عدم استفاده از خدماتی است که توسط 
تأسیسات فراهم شده‌اند، به‌عنوان‌ مثال، اگر در مقايسه با پيش‌بينی‌هاي صورت 
گرفته، تعداد افراد کمتری از اتوبان‌هايي که بايد در آن‌ها عوارض پرداخت شود، 
استفاده کنند؛ برق کمتری نسبت به برق توليدي در يك نيروگاه مصرف كنند يا 
مسافران و هواپيماهاي کمتری از فرودگاه استفاده کنند، ميزان درآمد حاصل از 
استفاده از محصول يا خدمات كمتر از مقدار پيش‌بيني‌شده خواهد بود. اين گونه 
رخدادها می‌تواند ناشی از کاهش تقاضا برای استفاده يا خريد خدمات، عدم توانايي 
خريدار برای پرداخت هزينه خدمات، مشکلات فنی يا عملياتی در ارائه خدمات يا 

واكنش منفي جامعه به‌صورت تحريم خدمات باشد. 
پيش‌بينی آتی تقاضا، هزينه و الزامات قانونی )مربوط به يک بخش خاص2( در 
کشوری که پروژه در آن انجام می‌شود، برای سرمايه‌گذاران بخش خصوصی که 
بر درآمد پروژه تمركز دارند، بسيار مهم است. به‌عنوان‌ مثال، ممکن است آن‌ها 

خواهان انجام موارد زير باشند:
و 	½ پروژه  توسط شرکت مجري  برآورد ظرفيت تحمل ريسک‌ها  برای 

توانايي آن در تأثيرگذاري بر تقاضا، نمودار تقاضا برای خدمات پروژه را 
مورد بازنگری قرار دهند؛

پيش‌بينی‌هاي صورت‌گرفته درباره ميزان تقاضا و اطلاعات موجود در 	½

1 - Offtake Risk
2 - sector
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مورد روند پيشين تمايل مصرف‌کنندگان به پرداخت به‌موقع تعرفه‌ها را 
مورد بررسی قرار دهند؛

چشم‌انداز رشد و توسعه، تغييرات جمعيتی، تعرفه‌های فعلی و پيش‌بينی 	½
و  تجزيه  مورد  را  تعرفه‌ها  افزايش  به  مصرف‌کنندگان  رفتار/واكنش 

تحليل قرار دهند؛
در مواردي که تعرفه‌ها بر اساس شاخص‌ها تعيين شده‌اند، پيش‌بينی 	½

از  واقعی،  هزينه‌های  با  آن‌ها  ارتباط  و  شاخص‌ها  اين  آتي  تغيير 
جمله، هزينه‌های بهره‌برداری، هزينه‌های تأمین مالی، الزامات هزينه 

سرمايه‌اي1 و هزينه‌هاي مشابه ديگر را مورد ارزيابی قرار دهند؛
ميزان پوشش هزينه‌های خدمات عمومي )يوتيليتي( و استهلاک توسط 	½

تعرفه‌های مصرف‌کننده را مورد بازنگری قرار دهند.
از آن جا که اين ارزيابی‌ها به نگراني‌هاي ريسک خاصي منجر می‌شوند، ممکن 
است لازم باشد شرکت مجري پروژه از محافظت شخص ثالثي برخوردار شود 
)در رابطه با حقوق وام‌دهندگان يا صاحبان آورده به قسمت‌هاي 4.10 و 5.10 
مراجعه كنيد(. از جمله اقدامات محافظتي مذكور مي‌توان به موارد زير اشاره كرد: 

تعهد خريد تضميني خدمات در مقدار/كميت و قيمتی که برای کسب 	½
درآمد مورد نیاز طراحی شده است؛ 

تضمين درآمد به‌منظور اطمينان از کسب حداقل درآمد؛	½
تضمين تقاضا برای محافظت از شرکت مجري پروژه در برابر پيامدهای 	½

احتمالی )مانند ترافيک هوايي كمتر از پيش‌بينی‌های صورت‌گرفته در 
اسناد مناقصه(؛

تضمين بخشي از ريسک به‌منظور محافظت از جريان درآمد ناشی از 	½
عملکرد پايين‌تر از حد استاندارد مرتبط با ريسک‌های خاص پروژه.

معمولا، بخش خصوصی در ارائه خدمات زيرساخت به مصرف‌کنندگان بهتر عمل 
انگيزه شرکت  از  بنابراين، واگذاركننده ممکن است به‌منظور اطمينان  می‌کند. 
مجري پروژه در نوآوری و بهبود ارائه خدمات، بخواهد بخشی از ريسک‌ فروش 

1 - capital expenditure requirements
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را به شرکت مجري پروژه انتقال دهد. 

9-4- ريسك‌هاي زيست‌محيطی و اجتماعی1
قوانين و الزامات زيست‌محيطی و اجتماعی ممکن است تعهدات و محدوديت‌هايي 
را برای پروژه ايجاد کنند. هزينه انطباق با اين قوانين می‌تواند قابل‌توجه باشد 
و بايد ميان شرکت مجري پروژه و واگذاركننده تقسيم شود. به همين ترتيب، 
به‌منظور جلب نظر وام‌دهندگان بين‌المللی، به‌ويژه موسسات مالی جهاني2، پروژه 
بايد حداقل الزامات زيست‌محيطی و اجتماعی را که در قوانين و مقررات حاكم 
آمده است، تأمین کند. اين فرآيند زمانی که قوانين کشور ميزبان با اين الزامات 

مشابه باشند، تسهيل می‌شود. 

اصول اکواتور3

اصول اکواتور شامل دستورالعمل‌هاي راهبري داوطلبانه‌اي است 
و گروهی  بين‌المللی4  مالی  توسط شرکت  بار  نخستين  براي  که 
از بانک‌های تجاری معروف معرفي شد و در حال حاضر، توسط 
مالی  تأمین  زمينه  در  فعال  بين‌المللي  تجاری  بانک‌های  بيشتر 
كه  كرده‌اند  توافق  بان‌كها  اين  مي‌شود.  گرفته  كار  به  پروژه‌ها 
اعطا  وامي  ندارند،  هم‌خواني  اكواتور  اصول  با  كه  پروژه‌هایي  به 
نكنند. براي اين منظور، از سيستم IFC )شرکت مالی بين‌المللی( 
براي طبقه‌بندي پروژه‌ها استفاده مي‌شود تا پروژه‌هاي حساس به 
پيامدهای زيست‌محيطی يا اجتماعی كه نيازمند ارزيابي تخصصي 
بايد  وام‌گيرنده  پروژه،  اجراي  هستند، شناسايي شوند. طي مدت 
محيطي  مديريت  برنامه  طبق  و  كرده  فراهم  را  لازم  مقدمات 

)EMP( تعيين‌شده عمل كند. 

1 - Environmental & Social Risks
2 - IFIs = International Financial Institudes
3 - Equator Principles
4 - International Finance Corporation (IFC)
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جوامع  و  زندگی  کيفيت  بر  مهمی  تاثير  زیرساختی  پروژه‌های  اجرای  معمولا، 
محلی دارد، به‌ویژه، تحويل خدمات ضروري مانند آب و برق يا عوارض جاده‌اي. 
با مقاومت  بر جامعه، مصرفك‌نندگان و جوامع مدني ممکن است  تاثير پروژه 
گروه‌های ذینفع محلی مواجه شود که اين وضعيت می‌تواند اجرای پروژه را به 
افزايش هزينه‌ها شده و امكان اجراي پروژه را كاهش  انداخته، موجب  تعويق 
دهد. در بيشتر موارد، وام‌دهندگان و شرکت مجري پروژه از واگذاركننده انتظار 
اين ريسک توسط  را مديريت کند. معمولا، اهميت  اجتماعی«  دارند »ريسک 
پارادايم  واگذاركننده، دست كم گرفته می‌شود چرا که  به‌عنوان  بخش دولتی، 
يا  برای بخش دولتی متفاوت است )شكايت  اجتماعی  )مفهوم ذهني( ريسک 
ادعاي خسارت توسط مصرفك‌نندگان عليه شركت‌هاي خصوصی بسيار ساده‌تر 
دليل، خدمات عمومي بخش  به‌همين  است،  دولتی  از خدمات عمومي بخش 
دولتی ممکن است به ريسک اجتماعی حساسيت چندانی نداشته باشند. ممکن 
است واگذاركننده تجربه مقابله با اثرات ريسک‌های اجتماعی بر بخش خصوصی 
را نداشته باشد و به اين ترتيب، طرف‌های مشارکت‌کننده در پروژه برای رويارويي 

با چنين ريسک‌هايي از آمادگی کافی برخوردار نباشند.

10-4- راهبردهای تعديل و تخصيص ريسک 
مديريت ريسک در پروژه‌های PPP پيچيده و دشوار است، ولي چند مكانيسم براي 
شناسايي اين ريس‌كها و تضمين موفقيت پروژه توسعه يافته‌اند كه با استفاده از 
آن‌ها ريس‌كهاي پروژه به نحو بهينه‌تري مديريت شده و طرف‌هاي مختلف 
از مزاياي آن​ها برخوردار مي‌شوند. از جمله اين مكانيسم‌ها مي‌توان به  پروژه 

موارد زير اشاره كرد:
شركت مجري پروژه قراردادهايي را با همتايان متخصص يا طرف‌هايي 	½

كه از جايگاه بهتري برخوردارند، منعقد ميك‌ند تا ريس‌كهاي مشخصي 
را بر عهده گرفته و مديريت كند. اين موضوع در فصل 5 با جزئيات 

بيشتري توضيح داده شده است؛
بيمه كردن ريس‌كهاي مهم قابل بيمه كردن، به‌طور خاص، در رابطه 	½

با ساخت، تجهيزات، ساختمان‌ها، كاركنان و حوادث غير قابل پيش‌بيني 
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)فورس ماژور( )به بخش 5.9 مراجعه كنيد(؛
ممكن است دولت تضمين‌ها يا يارانه‌هايي را براي ريس‌كهاي خاصي 	½

تأمین كند )رجوع كنيد به بخش‌هاي 3.3 و 5.10(؛
​BLAs ،MLAs و ECAs بدهي، آورده، بيمه و تضمين‌هايي را براي 	½

ريس‌كهاي خاصي فراهم مي‌آورند )رجوع كنيد به بخش‌هاي 5.9 و 
5.10(؛
ممكن است از ابزار مالي ديگري براي مديريت ريسك استفاده كرد، 	½

مانند مصون‌سازي، بيمه تضمين، اوراق قرضه‌، ضمانت حوادث ناگهاني 
و موارد مشابه ديگر )رجوع كنيد به بخش‌هاي 5.8 و 5.10(.

واضح است كه بخش مهمي از تخفيف ريسك، سازمان‌دهي پروژه و ارزيابي 
بهينه آن است. در جريان ارزيابي دقيق يك پروژه، ريس‌كها را مي‌توان بر روي 
ماتريسي ترسيم كرد تا به شناسايي اهميت ريس‌كهاي خاص، واسط‌هاي ريسك 
)از جمله، زماني كه كل سبد ريسك از مجموع بخش‌هاي آن بزرگ‌تر است و 
ريس‌كها آن‌چنان در هم پيچيده شده‌اند كه به هنگام شناسايي يك ريسك، 
ريس‌كهاي مرتبط با آن نيز بايد شناسايي شوند( و اولويت‌هاي مديريت ريسك 
كمك شود. به‌همين ترتيب، كارهايي كه بايد انجام شوند تا پروژه آماده و اجرا 
شود، بايد بر روي يك مسير بحراني1 نمايش داده شده تا وابستگي بين آن‌ها 
مشخص شود )به‌عنوان نمونه، چه كارهايي بايد قبل از آغاز كارهاي ديگر انجام 
شوند( و بدين وسيله، ترتيب انجام كارها به‌منظور به حداكثر رسيدن بهره‌وري 

معلوم شود.    

1 - CP =Critical Path



101

همان​طوركه در فصل اول توضيح داده شد، ساختارهاي PPP بي‌نهايت انعطاف‌پذير 
هستند. در اين فصل، به‌جاي تلاش براي موشكافي در ساختارهاي پيماني و تخصيص 
ريسك براي هر ساختار PPP ممكن، از تأمین مالي پروژه BOT  به‌عنوان نمونه 
  BOTاستفاده مي‌شود تا نشان داده شود چگونه مي‌توان ريسك را در بستر پروژه‌هاي
مديريت كرد. پروژه‌هاي BOT تأمین مالي‌شده از ساختاري پيچيده‌اي برخوردار و به 
ريسك حساس هستند، بنابراين، فرصت مناسبي را براي بحث و بررسي موضوعات 

مهمي كه در هر پروژه PPP به وجود مي‌آيند، فراهم ميك‌نند. 
در پروژه BOT مسئوليت تأمین مالي مراحل ساخت و بهره‌برداري بر عهده بخش 
خصوصي است. شركت مجري پروژه امتياز ساخت و بهره‌برداري از تأسیسات را 
براي مدت زماني مشخص به يك شركت خصوصي اعطا ميك‌ند. سپس، شركت 
خصوصي از درآمد حاصل از بهره‌برداري از تأسیسات براي بازپرداخت بدهي/ديون 
و بازگشت سرمايه سرمايه‌گذاران استفاده ميك‌ند. در مواردي كه كشور ميزبان، 
خود خريدار تضميني محصول پروژه نيز محسوب مي‌شود، موضوع اصلي پرداخت 
براي خدمات است تا تأمین مالي پروژه زيرساخت. اين كار مي‌تواند بدهي پروژه را 
از فهرست نسبت‌هاي بدهي كشور يا الزامات استقراض بخش دولتي خارج كند. 

ساختار پيماني

5
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پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 لازم آمادگي  از  احتمالي  هر  براي  است.  اصلي  هدف  ثبات 
برخوردار باشيد ولي اين نكته را فراموش نكنيد كه پيش‌‌بيني 

ت‌كتك آن‌ها غيرممكن است. 

	 از حمايت  براي  را  عملي  جايگزين  برنامه  يك  همواره 
اگر  كه  شويد  مطمئن  باشيد.  داشته  مدنظر  مصرفك‌نندگان 
همه كارها درست از آب در نيامد، بخش عمومي در جايگاهي 
اختيار  در  را  خدمات  و  زيرساخت  به‌سرعت  بتواند  كه  است 

گيرد تا پيوستگي و استمرار لازم برقرار شود.

	 و پيش‌بيني  قابل  قطعي،  را  درآمد  جريان  امكان،  حد  تا 
محافظت‌شده نگه داريد – زيرا شريان حياتي پروژه است. 

	 يك پروژه شكست‌خورده موجب از دست رفتن زمان و پول
هزينه  و  تلاش  كمي  بنابراين، صرف  مي‌شود،  زيادي  افراد 
بيشتر براي قدرتمند‌تر ساختن پروژه، كسب اطلاعات، بهبود 
گرفتن  نظر  در  و  ريسك  مديريت  و  برنامه‌ريزي، تخصيص 

گزينه‌هاي مختلف ارزش زيادي دارد. 

	 حتي و  مي‌آيند  به‌وجود  موجود  شرايط  در  تغييراتي  هميشه 
آن‌ها  از  بسياري  كه  مي‌دهند  رخ  نيز  شديدي  بحران‌هاي 
مشاركتي  چارچوبي  بايد  بنابراين،  نيستند،  پيش‌بيني  قابل 
فراهم  پروژه  در  مشاركتك‌ننده  طرفين  براي  پيش‌گيرانه  و 
شود تا در صورت بروز اختلاف‌نظرها، به حل و فصل آن‌ها 

بپردازند.      

پروژه‌هاي BOT بسيار پيچيده و تجاري-محور هستند كه نيازمند مذاكرات و 
مستندسازي گسترده‌اند. يك پروژه‌ BOT مستلزم سرمايه‌گذاري مالي و زماني 
و  پروژه  مجري  شركت  هستند.  آن  درگير  كه  است  طرف‌هايي  توسط  جدي 
تا تخصيص  را به‌عمل مي‌آورند  قانوني، مالي و فني  ارزيابي‌هاي  وام‌دهندگان 
ريسك يك پروژه را مورد تجزيه و تحليل قرار دهند. يك ساختار پيماني عظيم 
با الگوي تخصيص ريسك مناسب، عاملي تعيينك‌ننده در سوددهي و قابليت 
پذيرش پروژه توسط بانك به‌شمار مي‌آيد )رجوع كنيد به شكل شماره 5.1(. بر 
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اساس اين الگوي تخصيص ريسك است كه وام‌دهندگان تصميم مي‌گيرند آيا 
مايل هستند در تأمین مالي پروژه توسعه زيرساخت شركت كنند يا خير. 

1-5- پيمان اعطاي امتياز انحصاري1 )واگذاري(
به‌موجب اين پيمان )كه با نام »پيمان اجرا2« نيز شناخته مي‌شود(، واگذارکننده 
يك امتياز )يا مجموعه‌اي از حقوق( را با دوره زماني مشخصي به شركت مجري 
پروژه اعطا ميك‌ند تا به ساخت و بهره‌برداري از زيرساخت )كه در گذشته با نام 
خدمات عمومي به آن اشاره مي‌شد( بپردازد. پيمان اعطاي امتياز انحصاري شامل 
الگوهاي مالياتي و حقوقي قابل اجرا در پروژه، از جمله، تعهدات زيست‌محيطي 
شركت مجري پروژه است. در عمل، پيمان اعطاي امتياز، پيمان خريد تضميني 
و/يا پيمان تأمین ورودي را مي‌توان در صورت نياز با هم تريكب كرد و به‌صورت 

يك پيمان واحد درآورد. 

1 - Concession Agreement
2 - Implementation Agreement

BOT شكل شماره 1-5- ساختار متداول

وام‌دهندگان

اپُراتور )بهره‌بردار(

حمايت اعتباري

خريدار تضميني

تامينك‌ننده ورودي

IFIs/BLAs/ 
 ECAs

واگذاركننده

پيمانكار ساخت

ساختار پيماني
پيمان‌هاي بين بستانكاران

پيمان‌هاي تامين 
مالي/پشتيباني

پيمان اعطاي وام ابزار تامين مالي

پيمان اعطاي حق 
امتياز انحصاري

پيمان ساخت پيمان بهره‌برداري 
و تعمير و نگهداري

پيمان تامين 
ورودي

شركت مجري پروژه 
)ترتيبات سهام‌داري(

پيمان خريد 
تضميني
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واگذاركننده بايد از حق قانوني براي انعقاد پيمان اعطاي امتياز برخوردار باشد. 
به‌عبارت ديگر، اقدامات بايد در محدوده اختيارات قانوني وي باشند. اقداماتي كه 
خارج از حوزه اختيارات قانوني  باشند، ممكن است غير قابل اجرا تشخيص داده 
شده و طبق قانون متعاقبا لغو شده يا بي‌اعتبار )باطل( تشخيص داده شوند. به 
بياني ديگر، اگر  واگذاركننده حق امضاي پيمان را نداشته باشد، شركت مجري 

پروژه ممكن است در اجراي پيمان با مشكل مواجه شود. 
موضوعات اصلي مورد نظر تحت پيمان اعطاي امتياز عموما به شرح زير هستند:

تاريخ تكميل پروژه. معمولا، واگذاركننده به زيرساخت مورد بحث نياز 	½
فوري دارد )در اغلب موارد، به دلايل سياسي يا عملي(؛

شرايط دارايي‌ها. در زماني كه دارايي‌هاي موجود به شركت مجري پروژه 	½
انتقال داده مي‌شوند، شرايط آن‌ها بايد به‌دقت توصيف شوند. هم‌چنين، 
بايد مكانيسمي وجود داشته باشد كه در صورتي كه این‌ دارايي‌ها واقعا در 

شرايط پيش‌بيني‌شده نباشند، اين موضوع تشخيص داده شود؛
مي‌شود: 	½ زير  موضوعات  شامل  واگذاركننده  الزامات  پروژه.  عملكرد 

ميزان استفاده از داده‌ها، بهره‌وري عمليات، نيازها و هزينه‌هاي تعمير 
و نگهداري، چرخه حيات، سلامتي، ايمني، محيط​زيست، كميت/يكفيت 

خروجي/خدمات ايجادشده، هزينه بهره‌برداري؛
روش تعمير و نگهداري. براي كاهش تاثيرات مخرب عمليات بر پروژه 	½

طي مدت واگذاري/اعطاي حق امتياز انحصاري، واگذاركننده مي‌خواهد 
جمله،  )از  نگهداري  و  تعمير  روش  كه  شود  مطمئن  موضوع  اين  از 
به  نظر،  مورد  كارهاي  ماهيت  به  توجه  با  مواد(  و  قطعات  جايگزيني 
‌نحو مناسبي انتخاب و اجرا شده است. اين موضوع در مراحل پاياني 
پروژه از اهميت بيشتري نيز برخوردار مي‌شود زيرا ممكن است انگيزه 
شركت مجري پروژه براي سرمايه‌گذاري در زمينه تعمير و نگهداري 
در مرحله نهايي دوره واگذاري/اعطاي حق امتياز، به‌دليل انتقال قريب 

الوقوع پروژه به واگذاركننده كم شود؛
ساخت و بهره‌برداري. واگذاركننده مي‌خواهد از اين موضوع مطمئن شود 	½

با حداقل  كه فعاليت‌هاي ساخت و بهره‌برداري شركت مجري پروژه 
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استانداردهاي تعيين‌شده مطابقت دارند، چه استانداردهايي كه از لحاظ 
تعيين  واگذاركننده  توسط  استانداردهايي كه  مقرر شده‌اند، چه  قانوني 
شده‌اند تا از يكفيت خدمات ارائه‌شده و حفاظت از حقوق عموم اطمينان 

حاصل شود؛
تضمين‌هاي دولت. دولت ممكن است تضمين‌هايي را براي سازمان‌هاي 	½

بخش عمومي كه در پروژه مشاركت ميك‌نند و ريسك اعتبار آن‌ها كافي 
نيست، فراهم كند. در مواردي كه دولت يكي از طرفين پيمان است، 
اين كار را مي‌توان به‌صورت جداگانه يا در قالب يك پيمان اعطاي حق 

امتياز انجام داد؛
براي 	½ را  انحصاري  است حقوقي  واگذاركننده ممكن  بودن.  انحصاري 

شركت مجري پروژه در رابطه با خدمات قابل تحويل در نظر گيرد تا از 
تضمين جريان درآمد قابل قبول و مناسب مطمئن شود. در اين صورت، 
بايد به‌دقت الزامات آتي مانند تغييرات جمعيتي و نيازهاي جوامعي كه از 

چنين خدماتي محروم هستند، مورد توجه قرار گيرند؛
انتقال دانش تجربي و فوت و فن كار. ممكن است واگذاركننده بخواهد 	½

كه تعامل ميان شركت مجري پروژه و شركاي محلي يا پرسنل را به 
اطمينان  كار  فن  و  فوت  و  تجربي  دانش  انتقال  از  تا  برساند  حداكثر 

حاصل نمايد؛
دخالت دولت. در اين حالت، واگذاركننده متعهد مي‌شود كه دولت كشور 	½

شركت  سهام‌داران،  وام‌دهندگان،  منافع  عليه  بر  اقدامي  هيچ  ميزبان 
مجري پروژه، انجام تعهدات شركت مجري پروژه يا خود پروژه انجام 
از  خاصي  زيرمجموعه  برابر  در  پروژه  مجري  شركت  از  تا  نمي‌دهد 

ريس‌كهاي سياسي محافظت كند؛
بهاي اعطاي حق امتياز. ممكن است لازم باشد شركت مجري پروژه 	½

انحصاري  امتياز  كسب  مزيت  از  تا  بپردازد  را  امتياز  حق  هزينه‌هاي 
برخوردار شده و هزينه‌هاي واگذاركننده را جبران كند. اين مبلغ بايد قبل 
از آغاز پروژه و احتمالا به‌صورت دوره‌اي در طي دوره اعطاي حق امتياز 

)واگذاري( پرداخت شود؛
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محدوديت‌هاي موجود بر سر راه انتقال سهام. ممكن است واگذاركننده 	½
تغيير سهام در شركت  يا  انتقال  با  ارتباط  بخواهد محدوديت‌هايي در 
)به‌طور  بخواهد  واگذاركننده  است  ممكن  كند.  وضع  پروژه  مجري 
تا زمان مشخصي پس  را  انتقال سهام  اجازه  يا غيرمستقيم(  مستقيم 
از تكميل عمليات ساخت ندهد )دوره ممنوعيت انتقال(، يا از حق تاييد 
و/يا  انتقال‌گيرنده  از هر  دريافت تضمين  و/يا  انتقال‌گيرنده  هويت هر 

دريافت تضمين از سهام‌داران اصلي برخوردار باشد؛
مداخله واگذاركننده براي تداوم بهره‌برداري. ممكن است واگذاركننده 	½

بخواهد از اين حق برخوردار شود كه در مواردي كه پيمان اعطاي امتياز 
فسخ شده يا پايان مي‌يابد، بتواند عمليات بهره‌برداري از پروژه را ادامه 
دهد كه در برخي موارد، اين مورد با عنوان »حق بهره‌برداري پيوسته« 
مورد اشاره قرار مي‌گيرد تا از ارائه/تحويل مداوم خدمات اطمينان حاصل 

شود؛
واگذاركننده 	½ امتياز،  حق  واگذاري/اعطاي  دوره  پايان  در  بازپس‌دهي. 

از شركت مجري پروژه  يا  مي‌تواند پروژه را مجددا به مناقصه گذارد 
بخواهد دارايي‌هاي پروژه را به او بازگرداند يا شركت ديگري را جايگزين 

شركت مجري پروژه كند. 

2-5- پيمان خريد تضميني )محصول يا خدمات پروژه(
در پيمان خريد تضميني، ريسك تقاضاي بازار و قيمت خروجي/محصول پروژه به 
يك خريدار تضميني تخصيص مي‌يابد. اگرچه ممكن است خريدار تضميني بيش 
از يك شخص باشد، ولي در بيشتر موارد، يك شركت ارائه‌دهنده خدمات عمومي 
محلي يا اپُراتوري است كه خروجي/محصول پروژه را از شركت مجري پروژه 
خريداري و سپس آن را روانه بازار ميك‌ند. اين كار مي‌تواند به‌صورت مستقيم 
ديگر  تضميني  خريداران  به  آن  فروش  يا  نهايي  كاربران  به  محصول  ارائه  با 
صورت پذيرد. اصطلاحات »فروش/مصرف« و »خروجي/محصول« ممكن است 
نام‌هاي اشتباهي باشند، زيرا پروژه ممكن است به‌شكل فراهم آوردن دسترسي 
به تأسیسات )مانند، يك بيمارستان يا مدرسه(، تصفيه يا بازيافت )مانند، تصفيه 
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فاضلاب يا بازيافت و مديريت زباله‌هاي جامد( يا دسترسي به يك شبكه )مانند 
شبكه انتقال برق، لوله‌هاي انتقال گاز يا زيرساخت‌هاي مخابراتي( باشد. بدون 
توجه به كلمات يا اصطلاحات مورد استفاده، اين پروژه‌ها عموما به پيمان‌هاي 

خريد تضميني نياز دارند. 
مجري  توسط شركت  است  قرار  كه  را  درآمدي  جريان  تضميني  خريد  پيمان 
پروژه و وام‌دهندگان و سهام‌داران دريافت شود را تعريف و حدود آن را در طول 
دوره حيات پروژه )كه معمولا 15 تا 30 سال طول ميك‌شد( تعيين ميك‌ند. اين 
پيمان نه تنها مبلغ درآمد را تعريف ميك‌ند، بلكه در آن مشخص مي‌‌شود كه چه 
زماني مي‌توان اين پيمان را متوقف، اصلاح يا فسخ كرد. در اغلب موارد، اين خود 
خريدار تضميني است كه نياز به خروجي/محصول را تشخيص مي‌دهد و جريان 

به مناقصه گذاشتن پروژه را آغاز كرده يا بر آن تاثير مي‌گذارد.   
بايد منعكسك‌ننده ماهيت خروجي/ بندها و تبصره‌هاي پيمان خريد تضميني 
در  بيشتر  پيمان‌ها  نوع  اين  از  استفاده  باشند.  پروژه  خاص  بازار  و  محصول 
پروژه‌هاي نيروگاهي )كه به‌اصطلاح با عنوان پيمان خريد نيرو شناخته مي‌شوند(، 
پروژه‌هاي تصفيه آب )كه با عنوان پيمان خريد آب شناخته مي‌شوند( و ساير 
ذوب  کارخانه  مثال،  )به‌عنوان  صنعتي  كارخانه‌هاي  مانند  توليدي،  پروژه‌هاي 
آلومينيوم و پالايشگاه‌هاي نفت( متداول هستند. در اين جا، فرض بر اين است كه 
خروجي/محصول يك دارايي توليدشده توسط پروژه است كه به خريدار تضميني 
فروخته مي‌شود. در مواردي كه خروجي/محصول پروژه يك تأسیسات يا خدمات، 
مانند يك جاده، پل، بيمارستان يا زندان است كه امكانات آن در اختيار خريدار 
تضميني قرار مي‌گيرد، بندها و ماده‌هاي پيمان خريد تضميني كه در ادامه فصل 

توصيف شده‌اند، بايد طبق شرايط مربوطه اصلاح شوند.
در مواردي كه واگذاركننده از فروش محصول پروژه منتفع مي‌شود، يك روش 
شايع‌تر اين است كه در پيمان اعطاي حق امتياز، اصول پيمان خريد تضميني )كه 
در ادامه همين فصل به آن اشاره شده است( گنجانده شود. در چنين مواردي، اين 

بخش بايد به همراه بخش 1-5 خوانده شود. 
پروژه‌هاي PPP را مي‌توان بدون پيمان خريد تضميني نيز ساختاربندي كرد. از 
جمله اين پروژه‌ها مي‌توان به پروژه‌هاي ساخت تونل‌ها، جاده‌ها و پل‌ها اشاره 
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كرد، جايي كه محصول فيزيكي براي فروش توليد نمي‌شود و شركت مجري 
به‌عنوان‌  ميك‌ند،  دريافت  از مصرفك‌نندگان  را  تعرفه‌ها  مستقيم  به‌طور  پروژه 
مثال، در مواردي كه واگذاركننده براي بهبود ارائه خدمات قابل فروش خود به 
كمك بيشتري نياز دارد )مانند پيمان‌هاي اعطاي امتياز آب و برق كه محصول 
پروژه مستقيما به مصرفك‌نندگان تحويل داده مي‌شود(، از شركت مجري پروژه 
مي‌خواهد كه خدمات بهتري را به مصرفك‌نندگان ارائه كرده و ريسك تقاضاي 
بيشتري را متقبل شود. معمولا، اين پروژه‌ها به پشتيباني يك رگولاتور بخش 
نياز دارند. با اين وجود، بدون توجه به این ‌که چه روشي به كار گرفته مي‌شود، 
ريسك تقاضا بايد ميان واگذاركننده و شركت مجري پروژه مديريت شود، به‌ویژه، 
در رابطه با موضوعاتي كه در ادامه اين فصل مورد بحث و بررسي قرار گرفته‌اند. 
اصطلاحات كليدي‌اي كه در پيمان خريد تضميني مورد استفاده قرار مي‌گيرند، 

شامل موارد زير هستند:
پارامترهاي 	½ استانداردهاي عملكرد. خريدار تضميني مي‌خواهد به‌دقت 

الزامات فني  تا عملكرد و ساير  فني مرحله بهره‌برداري تعريف شوند 
مورد نظر مانند سطح بهره‌برداري مطمئن، بي‌نقص و ايمن در داخل 
حوزه‌هاي مشخصي از پارامترهاي فني، اقليمي و غيره به‌درستی برآورده 
شوند. در اين حالت، در مواردي كه اين الزامات اوليه رعايت نشده باشند، 

شركت مجري پروژه جريمه خواهد شد.
استانداردهاي تكميل. انتقال از مرحله ساخت به دوره بهره‌برداري، تكميل 	½

آزمايش‌هاي  انجام  از  پس  بايد  پروژه  محصول/خروجي  توليد  آغاز  و 
تعريف‌شده و صدور گواهينامه مشخص و انجام شود. تكميل كار تحت 
پيمان‌ خريد تضميني بايد با تكميل كار تحت پيمان ساخت مطابقت 

داشته باشد. 
قيمت خريد تضميني. پيمان‌ خريد تضميني، خريدار تضميني را ملزم 	½

يا  محصول/خروجي  از  مشخصي  مقدار  براي  نیاز  مورد  مبلغ  ميك‌ند 
خدمات پروژه را طي دوره زماني مشخصي بپردازد )اين كار در قالب 
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قرارداد » تكي ارُ پي1ِ« يا »پرداخت براي در دسترس بودن2« صورت 
مي‌گيرد، خواه خريدار از محصول پروژه استفاده كند يا نكند(. در اغلب 
موارد، از يك سيستم پرداخت دوگانه استفاده مي‌شود كه شامل هزينه 
ظرفيت )يا در دسترس بودن( و هزينه استفاده )يا خريد( است. هزينه 
ظرفيت مبلغي است كه براي در دسترس بودن پروژه پرداخت مي‌شود و 
به‌وسيله آن هزينه‌هاي ثابت شركت مجري پروژه جبران مي‌شود. هزينه 
استفاده در ازاي مقدار واقعي محصول پروژه پرداخت شده و هزينه‌هاي 
متغير بهره‌برداري مانند هزينه ورودي پروژه )رجوع كنيد به بخش 5.3(، 
بخشي يا همه بازگشت آورده و هزينه‌هاي متغير تعمير و نگهداري را 

جبران ميك‌ند.
اهميت 	½ از  تضميني  خريدار  به  مربوط  اعتبار  ريسك  پرداخت.  ريسك 

بسيار زيادي براي شركت مجري پروژه و وام‌دهندگان برخوردار است. 
در مواردي كه خريدار تضميني از اعتبار كافي برخوردار نيست، ممكن 
است نياز به انجام اقداماتي براي افزايش اعتبار، مانند حساب‌هاي اماني، 
 MLA/دولتي/فدرال تضمين‌هاي  يا  گردش3،  در  بانکي  تضمين‌هاي 

جهت تعهد پرداخت باشد )رجوع كنيد به بخش 5.11(.
ارز خارجي. ريسک برخي يا همه ارزهاي خارجي يا ريس‌كهاي مالي 	½

ديگر )رجوع كنيد به بخش 4.6( را مي‌توان به خريدار تضميني تخصيص 
داد، به‌عنوان نمونه، در مواردي كه بخشي از تعهد پرداخت بر مبناي نرخ 

تبادل ارز خارجي تعيين شده است. 
از خريدار تضميني درخواست 	½ زيرساخت خريد تضميني. ممكن است 

شود كه زيرساخت مشخصي را فراهم كند، به‌عنوان‌ مثال، پروژه را به 
تأسیسات خود متصل كند )مانند، شبكه برق يا آب(. خريدار تضميني 
از پروژه  ممكن است هر گونه ريسك پروژه را در زمينه بهره‌برداري 

از  استفاده  عدم  صورت  در  خريدار  كه  محصول  تضميني  خريد  قرارداد  نوعي   =  Take-or-Pay  -1
محصول يا خدمات پروژه نيز بايد پول آن را طبق تعهد بپردازد. 

2 - Payment for availability
3 - revolving bank guarantee
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انتقال/حمل و نقل يا اقدامات و كوتاهي خريدار  در ارتباط با سيستم‌ 
تضميني بر عهده گيرد. 

مقررات. پروژه‌هاي PPP به ‌شدت با بخش‌هاي نظارتي و رگولاتوري در 	½
ارتباط هستند. در بسياري از موارد، نهاد تنظيمك‌ننده )رگولاتور( يا ناظر 
ممكن است جديدالتاسيس باشد يا به مشاركت با بخش خصوصي عادت 
نداشته باشد. بنابراين، اقدامات مختلف در قالب پروژه بايد با مقررات يا 
نهاد نظارتك‌ننده )رگولاتور( هماهنگ شوند زيرا عموما، اين نهادها را 
نمي‌توان در چهارچوب پيمان مجبور كرد تا تعهدات خود را به ‌شيوه 
خاصي انجام دهند، بنابراين، در حالتي كه رگولاتور الزاماتي )از جمله، 
ضوابط عملكردي يا سطوح تعرفه‌اي( متفاوت با آن چه كه ابتدا و اساسا 
در پيمان پروژه مشخص شده‌ است، تعيين كند، شركت مجري پروژه 
از  كه  كند  درخواست  تضميني  يا خريدار  واگذاركننده  از  است  ممكن 

حقوق او محافظت كنند.

3-5- پيمان تأمین ورودي1 پروژه
ممكن است پروژه‌هاي PPP جهت بهره​برداري به ورودي نياز داشته باشند، مانند 
سوخت براي توليد انرژي حرارتي يا برق براي تصفيه‌خانه‌هاي آب. در مواردي كه 
ورودي مورد نياز با قيمت مناسب فراهم نباشد، ممكن است شركت مجري پروژه 
نخواهد ريسك درآمد پروژه را تقبل كند. بنابراين، معمولا شركت مجري پروژه 
قراردادي را با يك تهيهك‌ننده ورودي پروژه منعقد ميك‌ند تا ورودي لازم براي 

پروژه را در حداقل سطح لازم براي بهره​برداري از پروژه تأمین كند. 
به‌موجب پيمان تأمین ورودي پروژه، يك تأمین‌کننده بايد مقدار مشخصي از ورودي 
را با يكفيت و قيمتي مشخص فراهم كند. به‌عنوان‌ مثال، تأمین‌کننده زغال‌سنگ 
مي‌تواند از ظرفيت بالاي درآمد نيروگاهي كه با استفاده از زغال‌سنگ كار ميك‌ند، 
استفاده كرده و به تأمین مالي پروژه‌هاي توسعه معادن جديد زغال‌سنگ بپردازد. 
كلمه »ورودي« ممكن است براي پروژه‌هاي خاصي كه خدمات مورد نیاز در 

1 - input = يا مواد اوليه مورد نياز پروژه
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قالب پيمان خريد تأمین مي‌شوند، بي‌معني باشد. به‌عنوان نمونه، در تصفيه‌خانه 
فاضلاب، شركت مجري پروژه يك پيمان فرعي را براي انتقال و تخليه رسوب 
انتقال  و لجن منعقد ميك‌ند، يا در پروژه‌هاي بيمارستاني، پيماني فرعي براي 
زباله‌هاي بيمارستاني منعقد مي‌شود. نوع و شرايط اين پيمان‌هاي فرعي شبيه 

موضوعات و شرايط ذكرشده در پيمان‌هاي تأمین ورودي ديگر است.
قرار  توجه  مورد  پروژه  ورودي  تأمین  پيمان‌هاي  در  كه  كليدي  و  مهم  موارد 

مي‌گيرند، عبارت‌اند از:
قيمت. هزينه ورودي پروژه شامل هزينه صادرات از كشور مبدا، واردات 	½

به كشور ميزبان و حمل و نقل )انتقال( به سايت پروژه است. معمولا، 
تأمین‌کننده ورودي مسئوليت كسب مجوزها و پروانه‌هاي مربوطه براي 
واردات ورودي )مواد مورد نیاز( به كشور ميزبان را بر عهده دارد. هر گونه 
عدم موفقيت يا كوتاهي از جانب تأمین‌کننده در رابطه با تأمین مقدار 
ورودي مورد نیاز پروژه مستلزم پرداخت جريمه نقدي به طرف مقابل 
يا كاهش مبلغ قابل پرداخت در ازاي ورودي تحويل داده‌شده مي​گردد.

يكفيت، كميت و زمان‌بندي. برخي از ريس‌كهاي عملكرد پروژه نيز در 	½
رابطه با تأمین مقدار مشخصي از ورودي در زمان معين و با يكفيتي 
معلوم به تأمین‌کننده ورودي تخصيص خواهد يافت. تأمین‌کننده ورودي 
در قبال تحويل ديرتر از موعد مقرر يا كافي نبودن ورودي )مواد مورد 

نیاز( مسئول است. 
مدت. طول مدت پيمان تأمین ورودي به ريس‌كهاي مرتبط با ورودي 	½

خاص و توانايي استفاده از منابع ورودي ديگر بستگي دارد. به‌‌مرور زمان، 
مي‌توان برنامه زمان‌بندي‌شده پيمان را مورد مذاكره مجدد و بازنگري 

قرار داد تا با تغييرات بازار تطبيق پيدا كند. 
حمل و نقل. ممكن است نياز باشد شركت مجري پروژه پيمان بلندمدتي 	½

را براي حمل و نقل ورودي )مواد مصرفي( منعقد كند، حتي در مواردي 
كه شركت مجري پروژه و وام‌دهندگان مايلند ريسك بازار در رابطه با 

تأمین ورودي را خود بر عهده گيرند.
و سطح 	½ عمليات  درستي  از  اطمينان  براي كسب  بازرسي.  و  آزمايش 
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مورد  مناسبي  به ‌نحو  بايد  مصرفي(  )مواد  ورودي  مناسب،  عملكرد 
آزمايش و بازرسي قرار گيرند. 

4-5- پيمان ساخت
شركت مجري پروژه وظيفه طراحي و ساخت پروژه را به يك پيمانكار ساخت 
واگذار ميك‌ند. در پيمان ساخت، مسئوليت‌هاي پيمانكار ساخت و شركت مجري 

پروژه به همراه روابط آن‌ها طي دوران ساخت تعريف شده است. 
معمولا، فاز ساخت پروژه BOT در قالب يک پيمان ساخت کلیدگردان انجام مي​
شود كه با عنوان »طراحي و ساخت« يا پيمان EPC )مهندسي، تأمین/تدارك و 
ساخت( شناخته مي‌شود. اصطلاح »کلیدگردان1« معرف اين نكته است كه پس 
از تكميل پروژه، تنها نياز است »كليد را بچرخانيد« تا بهره​برداري از تأسیسات 
ساخته‌شده آغاز شود. البته، اين اصطلاح بیش‌ازحد ساده‌انگارانه است. زماني كه 
امكان انعقاد يك پيمان ساخت کلیدگردان منفرد وجود ندارد، وام‌دهندگان ممكن 
است از چندين پيمان در كنار يكديگر به‌عنوان يك پيمان کلیدگردان استفاده 
كنند يا خواستار يك تضمين تكميل كار از جانب حاميان مالي براي پوشش هر 
گونه كمبود در تخصيص ريسك شوند. پيمان ساخت کلیدگردان، يك مسئوليت 
تك نقطه‌اي2 را براي طراحي و ساخت كارها بر عهده پيمانكار ساخت مي‌گذارد. 
مسئوليت تك نقطه‌اي به اين معنا است كه پيمانكار ساخت ملزم است پروژه را 
مطابق مشخصات فني ذكرشده در پيمان تكميل كرده و به شركت مجري پروژه 
تحويل دهد و مسئوليت كارهاي محوله بر عهده وي قرار داده شود تا اطمينان 
حاصل شود كه عملكرد و يكفيت كارها مطابق همه الزامات تعيين‌شده در پيمان 
است و هر جا كه مشكلي وجود داشته باشد، شركت مجري پروژه يك مرجع 
مواردي  در  دارد.  اختيار  در  كارها  يكفيت  سنجش  براي  را  مشخص  ملاك  و 
كه تعهدات مالياتي يا ساير ملاحظات ايجاب ميك‌نند كه عمليات ساخت تحت 
چندين پيمان‌ مختلف انجام شوند )به‌عنوان‌ مثال، چندين وظيفه به هم پيوسته 
در يك پيمان موجب تعيين نرخ ماليات بيشتري براي كل پيمان مي‌شود(، روش 

1 - turnkey
2 - single-point responsibility
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مسئوليت ت‌‌كنقطه‌اي قابل اجرا است ولي چالش​هاي بيشتري پيش روي آن 
وجود دارند )رجوع كنيد به كادر شماره 5.1(. 

در روش مسئوليت ت‌‌كنقطه‌اي، چندين تعهد بر عهده پيمانكار ساخت قرار داده 
مي‌شود. پيمانكار ساخت موظف است كل كارها را طراحي كند، هماهنگي لازم را 
بين واسطه‌هاي طراحي و ساخت به عمل آورد و كارها را طبق اهداف تعيين‌شده 
تكميل كند و همه اين كارها را طبق استانداردهاي احتياطي لازم كه در پيمان 
مشخص شده‌اند، انجام دهد. بنابراين، در مواردي كه شركت مجري پروژه به‌دليل 
وجود نقصي در كارها قصد اقامه دعوي را دارد، نيازي نيست كه مشخص كند آيا 
نقص موجود به‌دليل طراحي ناقص يا عدم مهارت يا روش نامناسب است، چون 

مسئوليت همه موارد مذكور بر عهده پيمانكار ساخت است.

كادر شماره 1-5- پيمان‌هاي چندگانه

در برخي حوزه‌ها، پيمان‌هاي كليدگرداني كه در برخي كشورها 
انجام مي‌شوند، با افزايش تعهدات مالياتي موجب افزايش هزينه 
كلي ساخت مي‌شوند. در چنين شرايطي، طرفين پيمان ممكن 
است پيمان ساخت کلیدگردان منفردي را به چند پيمان ساخت 
در  جداگانه  شركت‌هاي  توسط  كارها  و  كنند  تقسيم  جداگانه 
حوزه‌هاي مختلف انجام شوند. اين تقسيم‌بندي به اين منظور 
ديگر  هزينه‌هاي  و  ماليات  به  مربوط  ريسك  كه  مي‌شود  اجرا 
مديريت شوند و در عين حال، ماهيت »کلیدگردان« پيمان‌هاي 

ساخت حفظ شود.   

اصطلاحات كليدي ديگري كه در پيمان ساخت مورد اشاره قرار مي‌گيرند، شامل 
موارد زير هستند:

بسيار 	½ پروژه  به‌موقع  تكميل  و  اجرا   PPP در پروژه‌هاي  تكميل.  زمان 
مهم و حياتي است زيرا طبق پيمان‌هاي تأمین ورودي، خريد تضميني 
و اعطاي امتياز انحصاري، تكميل ديرتر از موعد مي‌تواند موجب عدم 
كفايت درآمدها براي عمل به تعهدات و پرداخت بدهي‌ها تا زمان تكميل 
ساخت شود و وام‌دهندگان تنها براي مدت محدود و معيني حاضر به 
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عقب انداختن بازپرداخت ديون هستند. پيمان‌هاي ساخت کلیدگردان از 
الگوي زماني ثابتي براي تكميل و به پايان رسيدن پيروي ميك‌نند زيرا در 
اين پيمان‌ها همه وظايف طراحي و ساخت تحت مسئوليت يك پيمانكار 

ساخت منفرد انجام مي‌‌شوند.
ساختار 	½ يك  از  کلیدگردان  ساخت  پيمان‌هاي  عموما،  ساخت.  قيمت 

قيمت مقطوع و ثابت استفاده ميك‌نند كه در آن مبلغ ثابتي در ازاي 
طراحي و ساخت كارها به پيمانكار پرداخته مي‌شود و فرصت محدودي 
بيشتري  قيمت  ثبات  بدين‌ترتيب،  دارد،  وجود  قيمت‌ها  افزايش  براي 
از  استفاده  به‌وجود مي‌آيد.  وام‌دهندگان  و  پروژه  براي شركت مجري 
مدل قيمت مقطوع به‌همراه پرداخت در زمان تكميل هر مرحله از كار 
افزايش  )به‌عنوان نمونه، پرداخت مرحله به مرحله( مي‌تواند منجر به 
سرعت پيشرفت كار شود، زيرا هر چه پيمانكار سريع‌تر بخشي از مرحله 
ساخت را انجام دهد، حق‌الزحمه مربوط به آن قسمت از كار را سريع‌تر 

دريافت ميك‌ند. 
ريسك عملكرد. تأسیسات ساخته‌شده بايد مطابق استاندارد مشخصي 	½

عمل كنند تا به جريان درآمد لازم براي بازپرداخت بدهي‌‌ها، بازگشت 
سرمايه و جبران همه هزينه‌هاي ديگر دست يابند. پيمانكار ساخت مسئول 
ساخت كارهايي با سطح عملكرد لازم براي كار تحت شرايط عملياتي 
استاندارد، با توجه به شرايط سايت و هر محدوديت ديگر مختص پروژه 
است. به‌عنوان نمونه، تست‌هاي عملكرد، نيازهاي ورودي، ميزان گرما، 
مصرف  تهويه،  نورپردازي،  شرايط  اقليمي،  تغييرات  خروجي،  پسماند 

ورودي، دما و تاثيرات زيست‌محيطي را تعيين ميك‌نند.
شرايط سايت. تخصيص ريسك سايت به ماهيت و تخصص طرفين 	½

بستگي دارد. تعريف دقيق شرايط سايت، از جمله، شرايط جغرافيايي، 
زمين‌شناسي و آب‌شناسي آن حتي پس از مطالعات گسترده درباره سايت 
باز هم دشوار است. در زمان تخصيص ريسك، شرايط يا موانع مصنوعي 
ممكن است به‌طور جداگانه مورد بررسي قرار گيرند زيرا ارزيابي صحيح 

آن‌ها به‌وسيله مطالعه و بررسي سايت كاري بسيار دشوار است. 



115

وام‌دهندگان

سهام‌داران 

شركت
مجري پروژه 

خريدار/بازار

وام‌دهندگان

سهام‌داران

اپُراتور/تامينك‌ننده 

مرحله ساخت 
پرريس‌كترين مرحله 

پروژه است

در مرحله بهره‌برداري ريسك 
پروژه انتقال مي‌يابد؛ هزينه 

بدهي

شركت مجري پروژه 

پيمانكار ساخت 

پروژه‌هاي مشاركت عمومي-خصوصي 

دوره ساخت 

دوره بهره‌برداري 

بهره انباشته طي 
مرحله ساخت 1

دارايي‌هاي در دست ساخت 

قابليت تامين مالي مجدد و 
IPO )عرضه عمومي اوليه(

در اين مرحله، پروژه، 
در صورتي كه به‌درستي 
برنامه‌ريزي شده باشد، 

درآمدزا مي‌شود.

سرانجام آورده 
به مرحله بازدهي 

مي‌رسد

بازپرداخت بدهي طي دوره 
مهلت پرداخت براي تجهيز 

انجام پرداخت‌ها 
بدون درآمد يا با 

درآمد كم 

آورده 

بازگشت 
آورده  

جريان 
درآمد 

بازپرداخت اصل 
و فرع بدهي 

هزينه‌هاي بهره‌برداري 
)عملياتي( 

پرداخت‌هاي مرحله به 
مرحله 

وام 

كاهش وام و آورده 

 1 - IDCs = Interest During Construction

شكل شماره 2-5- جريان‌هاي مالي در دوره‌هاي مختلف پروژه
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مسئوليت رفع نقايص موجود. تا مدتي پس از تكميل كارها، پيمانكار 	½
ساخت مسئوليت رفع هر گونه نقص در كارها را بر عهده دارد. اين دوره 
زماني معمولا با نام دوره مسئوليت رفع نقايص موجود شناخته مي‌شود، 
اگر چه ممكن است از آن با نام دوره تعمير و نگهداري يا دوره تضمين 
نيز ياد شود. حوزه‌هاي قضايي خاص، به‌موجب قانون، حداقل زمان لازم 

براي دوره مسئوليت رفع نقايص موجود را تعيين ميك‌نند. 

)O&M( 5-5- پيمان بهره‌برداري و تعمير و نگهداري
پس از پايان مرحله ساخت كارها، شركت مجري پروژه بايد طي دوره واگذاري 
)اعطاي حق امتياز( به بهره‌برداري و تعمير و نگهداري پروژه بپردازد. اين اقدامات 
براي محافظت از جريان درآمد پروژه حياتي است )رجوع كنيد به شكل شماره 
5.2(. بهره‌برداري و تعمير و نگهداري )O&M( شامل مديريت عمليات پروژه، 
انجام كارهاي تعمير و نگهداري، جايگزيني مواد و تجهيزات، دريافت و مديريت 
ورودي‌ها و توسعه رابطه با خريدار تضميني است. به‌منظور تخصيص ريس‌كهاي 
مربوط به بهره‌برداري و تعمير و نگهداري )O&M(، شركت مجري پروژه ممكن 
است با يك پيمانكار O&M كه با نام اپُراتور نيز شناخته مي‌شود، قراردادي را 
منعقد نمايد. بهره‌برداري از پروژه مستلزم داشتن دركي صحيح از بازار محلي؛ 
تقاضاي بهره‌برداري در كشورهاي در حال ‌توسعه، مانند در دسترس بودن مصالح 
و نيروي كار براي تعمير و نگهداري و مرمت؛ و اهميت روابط با مقامات محلي 

است.  

معمولا، تخصيص ريسك طبق پيمان O&M به روشني پيمان ساخت يا پيمان 
تأمین ورودي نيست، زيرا در آن‌ها انتقال ريسك شركت مجري پروژه به‌نحو 
كه  داد  توضيح  چنين  مي‌توان  را  وضعيت  اين  است.  امكان‌پذير  قابل‌توجهی 
پيمانكار ساخت و تامينك‌ننده ورودي، محصولاتي را توليد ميك‌نند، در حالي كه 
 O&M اپُراتور خدماتي را ارائه ميك‌ند. به‌ همين ترتيب، ممكن است در پيمان
ساختار قيمتي ثابت يا مشخصي مشابه پيمان ساخت وجود نداشته باشد يا سطح 
مسئوليت اپُراتور در حدي نباشد كه به‌طور كامل جبران خسارت )مانند خسارات 
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از  ناشي  تا حدي  اين وضعيت  بر عهده گيرد.  را  پروژه  نقدي( شركت مجري 
ماهيت تعهدات بلندمدت اپُراتور است، ولي موجب پايين آمدن حاشيه سود اپُراتور 

نيز مي‌شود. 
تعهدات اپُراتور بايد منعكسك‌ننده تعهداتي باشد كه در پيمان واگذاري/اعطاي 
امتياز و پيمان خريد تعيين شده‌اند و براي تضمين عملكرد/بهره‌برداري پيوسته 
 O&M و بهينه پروژه لازم هستند. اصطلاحات كليدي مشخص‌شده در پيمان

شامل موارد زير هستند:
ريسك عملكرد. اپُراتور بايد طبق استاندارد عملكرد يا الزامات عملياتي 	½

تضميني،  خريد  پيمان  امتياز،  واگذاري/اعطاي  پيمان  در  تعيين‌شده 
راهنماي بهره‌برداري و تعمير و نگهداري توسط پيمانكار ساخت و هر 
گونه دستورالعمل ديگري كه توسط تامينك‌ننده به‌منظور انجام تعهدات 
و  تعمير  و  بهره‌برداري  با  اپُراتور  كند.  عمل  است،  شده  ارائه  مربوطه 
نگهداري صحيح كارها تلاش ميك‌ند تا خروجي يا خدمات پروژه را در 
سطح لازم تحويل دهد. در حالت ايده‌آل، جريمه‌هاي در نظر گرفته‌شده 
عدم  در صورت  پروژه  تعهدات شركت مجري  براي اپُراتور هم‌سطح 
عملكرد موفق است؛ اين جرايم متناسب با حق‌الزحمه پرداخت‌شده به 

اپُراتور، در اغلب موارد بسيار بالا هستند. 
هزينه بهره‌برداري. اپُراتور مي‌تواند )1( قيمت ثابتي را براي بهره‌برداري 	½

ارائه دهد، )2( هزينه‌هاي متغيري را ارائه دهد، مشروط بر اين كه اين 
هزينه‌ها دقيقا كنترل شوند تا از كاهش هزينه‌ها اطمينان حاصل شود، 
يا )3( دوره‌هاي زماني كوتاهي )احتمالا 3 تا 7 ساله( را پيشنهاد دهد 
كه طي آن‌ها حق‌الزحمه اپُراتور ثابت است و در مقاطع زماني مشخصي 
آزمايش بازار انجام شود و حق‌الزحمه اپُراتور طبق نتايج حاصله اصلاح 

شوند يا اپُراتور جديدي انتخاب شود.
وجهه عمومي خدمات. جايگاه اپُراتور به‌عنوان اپُراتور خدمات عمومي 	½

در كشور ميزبان بسيار حساس است. بنابراين، روش‌هاي او در جريان 
بهره‌برداري و روابطش با كاركنان و جوامع محلي از اهميت زيادي براي 

پروژه برخوردار است. 
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6-5- پيمان وام
پيروي  الگوي دو مرحله‌اي  از يك   PPP پروژه‌هاي براي  مالي  تامين  ترتيبات 
ميك‌نند. نخست، تامين مالي توسط وام‌دهندگان و سهام‌داران طي مرحله ساخت 
كه پرخطرترين مرحله در جريان تامين مالي به‌شمار مي‌آيد، صورت مي‌گيرد. 
اين مرحله به اين دليل خطرناك محسوب مي‌شود كه پول زيادي در آن هزينه 
مي‌شود ولي هيچ دارايي قابل توجهي وجود ندارد كه در صورت تخلف، توقيف 
يا مصادره شود. تامين مالي طي نخستين مرحله پروژه شامل پيش‌پرداخت‌ها، 
پيشرفت  با  وام‌دهندگان همگام  و ساخت مي‌شود.  توسعه، طراحي  هزينه‌هاي 
پروژه، در مرحله ساخت به‌طور مداوم به تامين مالي پروژه مي‌پردازند. پرداخت‌ها 
معمولا در پايان مراحلي مشخص و پس از تاييد توسط كارشناسي مستقل كه 
براي وام‌دهندگان و احتمالا واگذاركننده كار ميك‌ند، صورت مي‌گيرند. طي فاز 
اول پروژه، وام‌دهندگان تايكد زيادي بر وجود يك تعادل دقيق ميان آورده و بدهي 
دارند و ممكن است خواهان حق رجوع به دارايي‌هايي فراتر از اموال و دارايي‌هاي 
پروژه توسط سهام‌داران يا ضامن ديگري شوند تا بدين وسيله، هر گونه ريسك 
مربوط به تاخير در كار يا افزايش هزينه‌ها را كه به پيمانكار ساخت انتقال داده 

نشده‌ است، پوشش دهند.
مرحله دوم، تكميل نهايي عمليات ساخت پس از دوره بهره‌برداري است. تكميل 
ساخت شامل آزمايش‌هاي سنجش عملكرد به‌منظور كسب اطمينان از توانايي 
نهايي،  تكميل  تاييد  از  است. پس  درآمد لازم  به جريان  براي دستيابي  پروژه 
پيمانكار ساخت از زير بار مسئوليت‌هاي مشخص رها شده و تحت كنترل دقيق 
توليد  كه  اين  به‌محض  بهره‌برداري،  عمليات  طي  مي‌گيرد.  قرار  وام‌د‌هندگان 
خروجي پروژه )محصول يا خدمات( شروع شود، بدهي پروژه منحصرا از محل 

جريان درآمد آن بازپرداخت مي‌شود )رجوع كنيد به شكل شماره 5-2(.
از وام‌دهندگان  براي محافظت  اعطاي وام گزينه‌هايي  پيمان‌هاي  بنابراين، در 

گنجانده مي‌شوند كه از جمله آن‌ها مي‌توان به موارد زير اشاره كرد:
برنامه زماني كاهش سرمايه‌گذاري1 و شرايط پيش‌زمينه )متقدم( كه بايد 	½

drawdown  - 1 = كاهش سرمايه‌گذاري در يك پروژه از نقطه اوج به كمترين سطح ممكن.
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پيش از انجام اين كار برآورده شوند، به‌ويژه، در رابطه با تكميل مراحل 
ساخت و مجموع آورده پرداخت‌شده1؛

حقوق وام‌دهندگان در رابطه با تعهدات پيمانكاران، خسارات نقدي معين 	½
ناشي از تاخير در كار، خسارات نقدي معين مرتبط با عملكرد مورد نظر، 
ضمانت‌نامه‌هاي حسن انجام كار كه توسط پيمانكار ارائه شده‌اند، آورده 
احتياطي و تعهدات مربوط به بدهي‌ و ساير مكانيسم‌ها براي كاهش 

ريسك ساخت؛
  تامين مالي و كنترل حساب‌هاي ذخيره در مواردي كه شركت مجري 	½

پروژه بايد مبالغي را به‌عنوان وجوه احتياطي تخصيص دهد، به‌ويژه، براي 
تعداد مشخصي از ماه‌هاي بازپرداخت بدهي در صورت كسري درآمد، 
هزينه‌هاي تعمير و نگهداري دوره‌اي عمده و پرداخت هزينه‌هاي سالانه 

مانند ماليات و بيمه؛
موارد ناشي از قصور، مانند عدم موفقيت در دستيابي به نسبت‌هاي مورد 	½

نظر )DSCR2,LLCR3، نسبت بدهي به آورده و غيره(، تاخير در پرداخت، 
قصور در پيمان‌هاي پروژه و انجام تغييرات در مديريت يا پيمان‌هاي 

پروژه بدون كسب موافقت‌نامه كتبي؛
حق وام‌دهندگان براي توقف پرداخت‌ها به سهام‌داران، كنترل بر حق 	½

راي و ساير تشخيص‌هاي شركت مجري پروژه و حق مصادره موجودي 
يا وجوه احتياطي در صورتي كه كارها به روالي كه وام‌دهندگان مايل 
هستند، پيش نروند )مانند مواردي كه قصور يا كوتاهي در كارها مشاهده 

شده يا امكان بروز آن وجود دارد(. 
تهاجمي  بستانكاران( هم  نفع  به  پروژه  دارايي‌هاي مختلف  )از  حقوق تضمين 
است و هم تدافعي: تهاجمي از اين لحاظ كه وام‌دهندگان مي‌توانند در مواردي 
كه پروژه با شكست مواجه مي‌شود، تضمين يا وثيقه را به اجرا گذارند تا از آن 
براي بازپرداخت بدهي‌ها استفاده كنند و دفاعي از اين جهت كه تضمين مي‌تواند 

1 - Aggregate paid-up equity
2 - debt service coverage ratio
3 - Loan Life Coverage Ratio
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از وام‌دهندگان در برابر اقدامات طلبكاران خرد و بدون وثيقه محافظت كند. در 
صورت عدم وجود حقوق تضمين جامع، ممكن است وام‌دهندگان در تلاش براي 
محدود ساختن ساير تعهدات و افزايش امنيت سهام شركت مجري پروژه، پيمان 
محدودكننده‌اي1 را منعقد ‌سازند تا بدين ترتيب، كنترل شركت مذكور را در دست 
گيرند يا با در اختيار گرفتن سهام طلايي2 )حداقل 51% از سهام(، شرايط را در 
زمان پرداخت بدهي‌ها تحت كنترل داشته باشند. حقوق تضمين ممكن است به 
وام‌دهندگان امكان دهند تا به‌جاي فروش اموال و دارايي‌هاي پروژه، كنترل آن را 
در دست گيرند زيرا ارزش پروژه بيشتر به بازدهي آن بستگي دارد تا ارزش اموال 

و دارايي‌هاي قابل فروش آن.  
ممكن است وام‌دهنده و واگذاركننده مستقيما توافق‌نامه‌اي را با مشاركتك‌نندگان 
در پروژه منعقد كنند كه به‌موجب آن حق مداخله3، صدور اخطار، فرصت جبران 
اشتباه4 و ساير مواردي كه به‌منظور حفظ پيوستگي پروژه در زمان قصور يا اشتباه 
شركت مجري پروژه يا بدتر شدن شرايط آن، انديشيده مي‌شوند، به طرفين اعطا 
شود. در مواردي كه بندها و ماده‌هاي مقتضي و مناسب در اسناد و مدارك پروژه 
گنجانده شده‌اند يا راهكارهاي ديگري وجود دارند، نيازي به انعقاد توافق‌نامه‌هاي 

مستقيم نيست.

7-5- ترتيبات مصون‌سازي
ابزارهاي مالي مانند اوراق  از  استفاده  با  را مي‌توان  از ريس‌كهاي مالي  برخي 
بهادار مشتقه5، معامله پاياپاي )سواپ6(، پيمان‌هاي آتي يا مصون‌سازي در بين 
طرفين پيمان تقسيم كرد. در اين روش‌هاي پيچيده، يكي از طرفين پيمان بايد در 
صورت وقوع ريسك مشخصي، به جاي حق‌الزحمه پرداخت‌نشده، به نوعي ضرر 

ring-fencing covenant  -  1= تضمين اين كه منابع مالي در نظر گرفته‌شده براي منظوري خاص، 
براي اهداف ديگري خرج نمي‌شوند. 

2 - Golden share
3 - Step-in right
4 - Cure period
5 - derivatives
6 - Swap
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و زيان طرف مقابل را جبران كند. در برخي موارد نيز، ممكن است طرفين پيمان 
از  به تبادل ريسك پرداخته و در صورت بروز ريس‌كهايي مشخص، هر يك 
آن‌ها ضرر طرف مقابل را جبران كند. به‌عنوان مثال، ريسك ارز خارجي مي‌تواند 
با الزام به مبادله ارزي با فعال ديگري در بازار )با واحد پولي ديگر( يا توافق بر 
سر خريد يك واحد پولي با قيمتي ثابت توسط ارز ديگري در آينده كاهش يابد. 
ريس‌كهاي ديگري مانند ريسك مواد اوليه و نرخ بهره را مي‌توان با استفاده از 
اوراق بهادار مشتقه مديريت كرد. اين توافق‌نامه‌ها معمولا طبق شرايط تعيين‌شده 

در توافق‌نامه تيپ ISDA1 تنظيم مي‌شوند. 
روش مصون‌سازي مي‌تواند تاثيرات قابل توجهي بر پروژه داشته باشد كه از جمله 

آن‌ها مي‌توان به موارد زير اشاره كرد:
جبران 	½ سند  در  كه  ورشكستگي  و  بدهي  هزينه‌هاي  بر  مصون‌سازي 

خسارت ناشي از فسخ/انقضاي پيمان گنجانده مي‌شوند، اثر مي‌گذارد. 
بايد  برابر ريسك(  بانك مصونك‌ننده در  )و  بنابراين، طرف‌هاي مالي 
طبق فرآيندي رقابتي انتخاب شوند تا اين هزينه‌ها در سطح پاييني نگه 

داشته شوند. 
مصون‌سازي ممكن است جريمه‌هاي قابل توجهي در رابطه با پرداخت 	½

وضعيت،  اين  كه  باشد  داشته  به‌همراه  پروژه  توقف  از  ناشي  خسارت 
بازپرداخت يا اصلاح ترتيبات تامين مالي را پرهزينه‌تر ميك‌ند.  

در صورت قصور يا شكست شركت مجري پروژه، طرفين مصون‌سازي 	½
يا بانك مصونك‌ننده در برابر ريسك، پيماني داخلي را با بستانكاران 
منعقد ميك‌نند تا بر مبناي آن نحوه تقسيم تضمين/وثيقه و ساير اقدامات 

مرتبط با آن مشخص شود. 
تا جايي كه طرفين مصون‌سازي از تضمين بهره‌مند شوند، دارايي‌ها و 	½

منابع مشمول مصون‌سازي بايد بدون حق رجوع باشند. 
اگر طرفين مصون‌سازي در زمان انقضاي تضمين خود متحمل ضرر و 	½

زيان شوند، وام‌دهندگان درباره تقسيم هر گونه سود غيرمنتظره خود با 

1 - International Swaps and Derivatives Association, http://www.isda.org
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آن‌ها تصميم‌گيري ميك‌نند.

8-5- توافقات بين بستانكاران1 
به احتمال زياد، تامين مالي پروژه از چندين منبع مختلف صورت مي‌پذيرد كه 
 ،)MLAs( از جمله آن‌ها مي‌توان به بان‌كهاي تجاري، سازمان‌هاي چندجانبه
سازمان‌هاي مالي بين‌المللي و بازارهاي سرمايه اشاره کرد. توافق‌نامه‌هاي بين 
بستانكاران توسط وام‌دهندگان و براي شناسايي موضوعات كليدي زير منعقد 

مي‌گردند: 
ترتيب كاهش سرمايه‌گذاري پروژه از نقطه اوج به كمترين سطح؛	½
هماهنگ‌سازي موعد بازپرداخت وام‌ها؛	½
ترتيب تخصيص پرداخت اصل و فرع بدهي‌ها؛	½
ترتيب/اولويت پرداخت بدهي‌هاي مرجح؛	½
دارا بودن و به اجرا گذاشتن حق تضمين و روش تشخيص؛	½
حق راي در مورد تصميماتي مانند تغييرات در پيمان‌هاي اعطاي وام، 	½

چشم‌پوشي از الزامات تعيين‌شده، تسريع كارها، به اجرا گذاشتن تضمين/
وثيقه و فسخ ترتيبات مصون‌سازي.

مديريت تضمين/وثيقه و ساير حقوق بايد از طريق فرآيند تصفيه صورت گيرد 
كه در اين حالت يكي از وام‌دهندگان يا يك شخص ثالث به‌عنوان نماينده گروه 
وام‌دهندگان انتخاب و معرفي شده و وظيفه اجراي حقوق تضمين/وثيقه را بر 

عهده مي‌گيرد. 

9-5- مقررات بيمه 
را  بيمه‌اي  پروژه  در  از شركتك‌نندگان  است هر يك  ممكن  كه  اين  وجود  با 
براي پروژه فراهم كنند، ولي براي شركت مجري پروژه بهتر است كه پوشش 
بيمه‌اي جامعي را براي كل پروژه فراهم كند. به‌ اين ترتيب، واسطه‌‌هاي موجود 
ميان بسته‌هاي بيمه‌اي مختلف، پوشش بيمه‌اي فراهم‌شده توسط بيمه‌گذاران و 

1 - Intercreditor Arrangements
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هم‌پوشاني وظايف انجام‌شده توسط شركتك‌نندگان مختلف در پروژه منجر به 
هم‌پوشاني بيمه‌اي يا فاصله افتادن در پوشش بيمه‌اي نمي‌شود. 

به‌طور كلي، بيمه‌هاي مورد نياز در جريان اجراي پروژه عبارتند از: 
بيمه مصالح و تجهيزات )از جمله، وسايلي كه قرار است با كارها يكپارچه 	½

شوند( طي مدت زمان حمل آن‌ها به سايت، كارگاه موقت و تجهيزات 
پيمانكار ساخت، از محل ساخت تا زمان تحويل آن‌ها در سايت؛

بيمه جامع ساخت1 يا ساخت و راه‌اندازي2 كه همه عمليات و دارايي‌هاي 	½
موجود در سايت طي مرحله ساخت را پوشش مي‌دهد؛

بيمه تضمين خسارت حرفه‌اي3 براي نقص‌هاي موجود در طراحي يا 	½
ساير خدمات حرفه‌اي فراهم‌شده توسط پيمانكار ساخت و طراحان او؛ 

بيمه جامع خسارات بهره‌برداري، از جمله، بيمه خسارت به اموال طي 	½
مرحله بهره‌برداري؛

بيمه مسئوليت شخص ثالث در رابطه با هر گونه ادعا توسط اشخاص 	½
از  يك  هر  و  پروژه  مجري  شركت  غفلت  يا  اقدامات  قبال  در  ثالث 
پيمانكاران اصلي، فرعي يا هر شخص ديگري كه مسئوليت او را بر 

عهده دارد؛
بيمه زيان تبعي4، از جمله، راه‌اندازي ديرتر از موعد مقرر، از دست رفتن 	½

زودتر از موعد منافع و بيمه توقف كسب و كار؛
اشِكال مكانيكي يا الكتريكي كه تحت پوشش بيمه بهره‌برداري قرار 	½

نگرفته‌ است؛
بيمه همه وسايل نقليه‌اي كه قرار است در سايت مورد استفاده قرار گيرند 	½

كه اين بيمه در اغلب موارد، طبق قوانين محلي اجباري است؛
بيمه جبران خسارت كارگران و مسئوليت كارفرما؛	½
بيمه مسئوليت سرپرستان و متصديان.	½

1 - CAR = construction all risk
2 - CEAR = construction and erection all risk
3 - PI = professional indemnity
4 - consequential loss insurance
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واگذاركننده در پيمان خريد تضميني يا اعطاي امتياز مشخص ميك‌ند شركت 
مجري پروژه چه بيمه‌هايي را بايد كسب كند و تضمين ك‌ند كه:

پوشش بيمه‌اي كافي فراهم شده است؛	½
 از بيمه اتكايي )و نه بيمه اشتراكي( برخوردار است و ريسك بي‌اعتباري 	½

براي او وجود ندارد؛
بيمه‌گذار از حقوق جانشيني1 خود چشم‌پوشي ميك‌ند؛	½
در مواردي كه پرداخت بيمه‌اي به خسارت وارده به اموالي مربوط مي‌شوند 	½

كه بخشي از پروژه محسوب مي‌شوند، اين مبالغ بايد براي اصلاح و 
برطرف كردن خسارات يا جايگزيني دارايي‌هاي مذكور مورد استفاده قرار 
گيرند و در غير اين صورت، در اختيار وام‌دهندگان يا ساير بستانكاران 

قرار گيرند. 
در برخي موارد، پوشش بيمه‌اي مورد نياز ممكن است بسيار پرهزينه بوده يا حتي 
مقدور نباشد. در اين موارد، طرفين بايد بر سر چگونگي مديريت ريس‌كهايي كه 
»غيرقابل بيمه« شدن هستند و چگونگي تعريف اين اصطلاح توافق كنند. ممكن 
است براي ريس‌كهاي خاص و در بازارهاي مشخص، واگذاركننده با اين موضوع 
موافقت كند كه در صورت قطع پرداخت حق بيمه در زماني كه ريسك موجود 
غيرقابل بيمه مي‌شود يا بر مبناي نرخ توافق ديگري در بيمه ريسك مشاركت 
كند. با اين وجود، واگذاركننده مي‌خواهد مطمئن شود كه هزينه اضافي به‌دليل 

اقدامات يا قصور شركت مجري پروژه نيست. 
به ‌صورت  بيمه  كه  دانسته شود  است لازم  ممكن  اجرا(  )قابل  نافذ  قانون  در 
محلي )در كشور ميزبان( كسب شود كه در اين صورت، ممكن است شركت 
كند  بيمه  مجددا  نيز  بين‌المللي  به‌صورت  را  مذكور  ريس‌كهاي  پروژه  مجري 
قوانين محلي،  بيشتري برخوردار شود. طبق  بيمه‌اي  از محافظت و پوشش  تا 
ممكن است حوزه‌اي كه بيمه مجدد مي‌تواند مورد استفاده قرار گيرد، محدود 
شود. وام‌دهندگان ممكن است به توافقاتي با بيمه‌گذاران مجدد دست يابند كه بر 
مبناي آن‌ها امكان پرداخت مستقيم توسط بيمه‌گذاران به شركت مجري پروژه 

1 - subrogation rights
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يا وام‌دهندگان فراهم شود. 

10-5- توافقات مربوط به تضمين‌ها و افزايش اعتبار
 )MLA يا يك BLA ممكن است يك شخص ثالث )به‌عنوان نمونه، دولت، يك
شكلي  سرمايه‌گذاري،  امكان  ساختن  فراهم  يا  ديون  هزينه  كاهش  به‌منظور 
براي  اعتبار ممكن است  افزايش  اين  اجرا كند.  و  انتخاب  را  اعتبار  افزايش  از 
وام‌دهندگان و/يا سرمايه‌گذاران )صاحبان آورده( فراهم شود تا ضرر و زيان آن‌ها 
در شرايط خاصي جبران شود يا اطمينان حاصل شود كه از بخش مشخصي از 
منابع لازم براي بازپرداخت بدهي‌ها يا بازگشت سرمايه آورده آن‌ها محافظت 
پروژه  اعتبار  رساندن  به‌حداكثر  براي  پروژه  ساختاربندي  زمان  در  مي‌شود. 
اوراق قرضه صورت مي‌گيرد( ممكن  از طريق  )به‌ويژه، زماني كه تامين مالي 
است با سازمان‌هاي درجه‌بندي مشورت شود و افزايش اعتبار منجر به بالا رفتن 
درجه‌بندي اعتبار و هزينه كمتر بدهي )به‌ويژه، در زماني كه افزايش اعتبار موجب 
 BBB ،افزايش ديون به سطحي فراتر از مبلغ سرمايه‌گذاري مي‌شود – به عبارتي

استاندارد و ضعيف( شود.
افزايش اعتبار مي‌تواند شامل موارد زير شود:

تامين مالي/حمايت از پرداخت‌هاي مستقيم يا كم‌كهاي بلاعوض؛	½
يا 	½ وام  شكل  به  پروژه  مالي  تامين  براي  شرايط  ساختن  فراهم 

سرمايه‌گذاري در آورده؛
فراهم ساختن تضمين‌ها، از جمله، تضمين بازپرداخت بدهي، نرخ‌هاي 	½

مبادله، قابليت تبديل پول داخلي، تعهدات خريدار تضميني، ساير تعهدات 
تامينك‌ننده، وصول )جمع‌آوري( تعرفه، سطح تعرفه‌هاي مجاز، ميزان 

تقاضا براي استفاده از خدمات و/يا غرامت فسخ و موارد مشابه ديگر؛
فراهم ساختن تضمين جبران خسارت، به‌عنوان مثال، تضمين جبران 	½

خسارت در صورت عدم توانايي در پرداخت توسط نهادهاي دولتي؛
فراهم ساختن يارانه تعرفه براي مشترياني كه شركت مجري پروژه در 	½

جريان دريافت بدهي‌ها از آن‌ها در موعد مقرر با مشكل مواجه است؛
كليه هزينه‌ها و پرداخت‌هايي كه در صورت عدم پرداخت بايد توسط 	½
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پرداخت  دولتي  بخش  در  مربوطه  نهاد  به  پروژه  مجري  شركت 
يا  مالياتي  موقت  معافيت  اعطاي  در  مقام مجاز  مثال،  )به‌عنوان  شود 

چشم‌پوشي از تعهد مالياتي(؛
تامين مالي تعرفه‌هاي پنهان )واقعي( و تعيين تعرفه‌هايي كه بايد توسط 	½

برخي يا همه مشتريان پرداخت شود؛
سرمايه‌گذاري‌هاي 	½ انواع  ساير  يا  سرمايه‌اي  دارايي‌هاي  آوردن  فراهم 

مستقيم و غيرنقدي.
عاملان افزايش اعتبار معمولا خود ارزيابي دقيقي از پروژه به‌عمل مي‌آورند تا 
از انجام آن در چارچوب زماني و هزينه‌اي تعيين‌شده مطمئن شوند. هم‌چنين، 
اين عاملان ممكن است در پي دستيابي به ضمانت‌نامه‌هاي دولتي يا متقابل يا 
ساير تضمين‌ها براي كاهش خطر اخلاقي افزايش اعتبار براي محافظت از طرف 
مقصر و حفظ انگيزه وي باشند. بنابراين، افزايش اعتبار ممكن است شامل يك 
ضمانت‌نامه متقابل باشد كه يك طرف آن، طرفي است كه تعهد او مورد حمايت 

قرار گرفته است.

11-5- حمايت اسپانسر )حامي مالي(
ممكن است وام‌دهندگان به دارايي‌هاي غيرپروژه‌اي دسترسي نداشته باشند تا با 
استفاده از آن‌ها در مواقعي كه پروژه محافظت كافي و مناسبي از وام‌دهندگان 
به‌عمل نمي‌آورد، از منافع خود محافظت كنند. حمايت اسپانسرها )حاميان مالي( 
يا سهام‌داران به شكل يك ضمانت‌نامه يا تعهدي )كه ممكن است لازم باشد 
با يك تضمين بانكي، شركتي يا انواع تضمين‌هاي ديگر حمايت شود( احساس 
آرامش خاطر و امنيتي را براي وام‌دهندگان به‌وجود مي‌آورد و مطمئن مي‌شوند 
كه سهام‌داران به پروژه متعهد هستند. حمايت اسپانسرها )حاميان مالي( ممكن 
است شامل تامين مالي غيرمرجح براي افزايش هزينه ساخت، تضمين تعهدات 
وام‌گيرندگان )به‌ويژه، آن‌هايي كه تحت كنترل سهام‌داران قرار دارند(، تضمين 
يا  برابر خطرات زيست‌محيطي، ضمانت‌نامه هزينه مصالح  جبران خسارات در 
تقاضا براي خريد خدمات يا محصول پروژه باشد. با اين وجود، سهام‌داران به 
اين منظور در پروژه سرمايه‌گذاري كرده‌اند كه از مسئوليت محدود يا حق رجوع 
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محدود بهره‌مند شوند. به‌همين دليل، آن‌ها نمي‌خواهند حمايت بيشتري را به‌عمل 
آورده يا تعهدات خود را در قبال پروژه افزايش دهند. 

12-5- ترتيبات سهام‌داري   
مجري  شركت  داخل  در  سهام‌داران  ميان  موجود  روابط  بر  سهام‌داران  پيمان 
پروژه حاكم است. پيمان سهام‌داران ممكن است مستلزم تهيه چندين سند باشد 
و  مالي  جمع‌بندي  از  پيش  مرحله  براي  توسعه  پيمان  يك  نمونه،  به‌عنوان   –
پيمان سرمايه‌گذاري مشترك براي مرحله پس از جمع‌بندي مالي و اساسنامه 
و  پروژه  مجري  به شركت  مربوط  قانوني  مدارك  و  اسناد  گونه  هر  و  شركت 
وام‌ها، اعتبار احتياطي، آورده احتياطي و ساير اسناد و مدارك مشابه ديگر. در 
پيمان سهام‌داران، موضوعاتي مانند تخصيص هزينه‌هاي ساخت، حيطه كسب و 
كار شركت مجري پروژه، شرايط متقدم براي ايجاد شركت، صدور سهام جديد، 
انتقال سهام، تخصيص هزينه‌هاي پروژه و مديريت شركت مجري پروژه از جمله، 
تصميم‌گيري و راي‌گيري در آن مورد اشاره قرار مي‌گيرند. در اغلب موارد، چنين 
پيماني شامل يك بند عدم رقابت1 نيز مي‌شود كه به‌موجب آن سهام‌داران نبايد 
وارد فعاليت‌هايي شوند كه به‌طور مستقيم يا غيرمستقيم با شركت مجري پروژه 

به رقابت بپردازند. 

13-5- ساير موضوعات كليدي قراردادي
1-13-5- حل اختلاف

پروژه‌هاي بزرگ زيرساختي در معرض اختلافات پيچيده‌اي هستند كه موجب 
تضعيف آن‌ها مي‌شوند زيرا در بيشتر موارد، طرف‌هاي مختلفي با پيشينه فرهنگي، 
و  زودهنگام  دارند. عدم شناسايي  مشاركت  آن  در  متفاوت  قانوني  و  اجتماعي 
نتيجه،  باشند، در  پروژه داشته  بر  تاثير مخربي  اختلافات مي‌تواند  اين  به‌موقع 
عموما، مكانيسم‌هاي حل اختلاف پيشرفته‌اي در اين رابطه به كار گرفته مي‌شوند. 
تعيين يك دادگاه كشوري/ملي كه توانايي پاسخ‌گويي به نيازهاي چنين مجموعه 

1 - noncompetition clause
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متنوعي از طرف‌هاي مختلف را داشته و مورد قبول همه آن‌ها باشد، بسيار دشوار 
است. به‌همين دليل است كه طرف‌هاي مختلف درگير در يك پروژه PPP عموما 
ترجيح مي‌دهند تا هر گونه اختلاف احتمالي را به يك مرجع حكميت/داوري 
ارجاع دهند چون نسبت به دادگاه‌هاي ايالتي از انعطاف‌پذيري بالاتري برخوردار 
بوده و راي خود را با سهولت بيشتري صادر ميك‌ند. ممكن است طرفين پروژه 
توافق كنند تا اختلافات آن‌ها به‌صورت تلفيقي مورد رسيدگي قرار گيرند. در اين 
روش چند فرآيند مرتبط داوري/حكميت به‌صورت مشترك و هم‌زمان انجام شده 
و اختلافات موجود حل و فصل مي‌شوند تا اطمينان حاصل شود اختلافاتي كه بر 
طرف‌هاي مختلف درگير در پروژه اثر مي‌گذارند به‌شيوه‌اي منسجم و هماهنگ 

مورد رسيدگي قرار گرفته و حل و فصل مي‌شوند.
دعواهاي  و  اول، مشكلات  مرحله  در  باشند  مايل  پيمان  است طرفين  ممكن 
خود را از طريق مكانيسم‌هاي حل اختلاف كمتر رسمي مانند يك كارشناس 

)حقيقت‌ياب( يا يك ميانجي )تسهيل‌گر مذاكرات( حل و فصل كنند. 
خاصي  مصونيت‌هاي  از  خارجي  و  داخلي  دادگاه‌هاي  برابر  در  حاكم  نهادهاي 
برخوردار هستند. مصونيت‌هايي كه معمولا توسط دادگاه‌هاي داخلي به نهادهاي 
احكام هستند كه  اجراي  قانوني و نحوه  اختيارات  داده مي‌شوند،  حاكم نسبت 

عموما مورد چشم‌پوشي قرار مي‌گيرند يا توسط قانون محدود مي‌شوند. 
و  ساخت  مراحل  بر  تا  مي‌شوند  استخدام  مستقلي  مهندسان  موارد،  اغلب  در 
بهره‌برداري نظارت كرده، در مراحل آزمايش حضور داشته و احتمالا گواهينامه‌هايي 
را صادر كنند. اين گواهينامه‌ها به‌عنوان مبنايي براي كاهش هزينه‌ها يا تاييد پايان 
مراحل مختلف پيمان‌هاي امتياز )واگذاري( مورد استفاده قرار مي‌گيرند. مهندس 
مستقل هم‌چنين مي‌تواند نقش مرجع حل اختلاف را نيز بازي كند، به‌ويژه در 
مواردي كه اختلافات پيش‌آمده بايد بلافاصله پس از ارزيابي فني حل و فصل شوند. 
مهندس مستقل مي‌تواند به‌طور مشترك توسط واگذاركننده، شركت مجري پروژه و 

وام‌دهندگان انتخاب و منصوب شود.

2-13-5- فورس ماژور
حوادث خاصي كه خارج از كنترل طرفين پيمان هستند، ممكن است مانعي بر 
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سر راه طرفين در انجام وظايف و تعهداتشان طبق توافقات پروژه شوند – به‌عنون 
مثال، مي‌توان به شرايط بسيار بد آب و هوايي، زلزله يا جنگ اشاره كرد. با توجه 
به ماهيت غيرقابل پيش‌بيني و دشوار اين حوادث، طرفين پيمان ترجيح مي‌دهند 
از فسخ فوري پيمان اجتناب كرده و به‌جاي آن، علت و راهكاري براي تعهدات 
پيماني كه در اثر اين حوادث موفق به انجام آن‌ها نشده‌اند، پيدا كنند. در هر نظام 
قانوني، حوادث فورس ماژور به‌شيوه متفاوتي تعريف مي‌شوند. براي جلوگيري از 
انجام اقدامات غيرمنتظره و بلاتكليفي و هم‌چنين، تاخير در انجام پروژه طبق 
قانون حاكم، روش مشخصي در صورت بروز شرايط فورس ماژور تعيين مي‌شود 
و حوادثي كه در صورت بروز آن‌ها، وضعيت فورس ماژور اعلام مي‌شود، تعريف 
مي‌شوند. معمولا، طرفين پيمان فهرستي جامع يا خلاصه را در رابطه با حوادثي 
كه موجب بروز شرايط فورس ماژور مي‌شوند، فراهم ميك‌نند. حوادث فورس 
ماژور عموما به دو گروه اصلي تقسيم مي‌شوند: حوادث طبيعي و حوادث سياسي. 
طرفي كه در پي وقوع حادثه فورس ماژور از انجام تعهدات و كارهاي محوله باز 
مي‌ماند، براي مدت معيني– به‌عنوان مثال، حداكثر يك دوره 6 ماهه – از انجام 
آن‌ها معاف است، ولي خسارت وارده به او جبران نمي‌شود )البته، ممكن است 
براي جبران چنين هزينه‌هايي بيمه شده باشد(. پس از سپري شدن اين دوره 6 
ماهه، يك يا هر دو طرف ممكن است تصميم بگيرند كه لازم است پيمان فسخ 

شود. 

3-13-5- انتخاب قانون حاكم
قانون حاكم بر پيمان، تا حدي، تعهدات طرفين را تعريف كرده و مبناي تفسير 
قصد طرفين، همان‌طور كه در پيمان ذكر شده، به شمار مي‌آيد. ممكن است 
اسناد و مدارك پيمان تحت تاثير نظام‌هاي قانوني مختلفي قرار داشته باشند. 
هر پيمان به‌طور معمول شامل بندي است كه در آن به قانون حاكم اشاره شده 
است و طرفين از يك نظام حقوقي استفاده ميك‌نند كه با آن راحت هستند و 
اصطلاحات حقوقي و پيماني موجود در آن با اهداف و موارد مورد نظر طرفين 
هم‌خواني دارند. در صورتي كه اسناد و مدارك پروژه مشمول بيش از يك نظام 
حقوقي باشند، احتمال بروز مشكل در تخصيص ريسك متقابل )اتكايي( وجود 
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دارد. با اين وجود، در دنياي تجاري، معمولا ناهماهنگي‌هايي قانوني رخ مي‌دهد 
كه لازم است به‌طور مقتضي مديريت شوند.
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اجراي پروژه

6
طراحي  با  پروژه  حيات  چرخه  ابتدايي  مرحله  همان  از   PPP پيمان مديريت 
راهكارهاي مناسب و مديريت اطلاعات ارائه‌شده توسط مشاوران آغاز مي‌شود. 
سپس، اين پروسه با انتخاب سرمايه‌گذاران و اجراي پروژه ادامه پيدا ميك‌ند. پس 
از مرحله جمع‌بندي مالي، كار واقعي آغاز مي‌شود. اين مقطع، مرحله‌اي بسيار 
مهم است كه در بيشتر موارد مورد غفلت سياست‌گذاران قرار مي‌گيرد و در نهايت 

به‌ضرر آن‌ها تمام مي‌شود. 
ارائه خدمات  بايد مرحله توسعه پروژه را تا زمان  از مرحله تدارك، دولت  پس 

مديريت كند. اين كار مستلزم موارد زير است:
تشكيل تيم مديريت دولت؛	½
تاييد روش ساخت، طراحي و طراحي تفصيلي؛	½
ايجاد سيستم‌هاي نظارت بر عملكرد؛	½
مديريت دارايي‌ها، املاك و انتقال كاركنان؛	½
نظارت و كمك شركت مجري پروژه به كسب تاييديه‌ها و مجوزهاي 	½

لازم؛
نظارت و مديريت پرداخت يارانه‌ها و تعهدات دولتي؛	½
 تاييد تكميل ساخت و آغاز بهره‌برداري؛	½
تثبيت مكانيسمي براي بازنگري دوره‌اي نيازهاي كاربر نهايي.	½
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پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 در انتخاب تيم واگذاركننده مناسب دقت كنيد. پروژه خود به
خود مديريت نمي‌شود؛ عدم انتخاب يك تيم مجرب و خبره 
براي مديريت اجراي پروژه )به‌عبارتي، پس از جمع‌بندي مالي( 
با  نيز  را  پروژه‌  بهترين  مي‌تواند  كافي  مالي  تامين  به‌همراه 

شكست مواجه كند.

	 براي آينده آماده شويد. از قبل تصميم بگيريد كه چه اتفاقي
ممكن است در پروژه رخ دهد. به‌تعويق افتادن تصميم‌ها تنها 
منجر به افزايش هزينه‌ها و اختلافات مي‌شود. تصميم‌گيري در 
مورد تغييرات بايد از پيش اتخاذ شود و اگر طي فرآيند يا در 
مرحله اجرا صورت گيرد، ممكن است هزينه‌بر و وقت‌گير باشد. 

	 انعطاف‌پذير بوده و براي حل اختلاف آمادگي داشته باشيد. در
هيچ پيماني نمي‌توان كليه احتمالات را پيش‌بيني كرد، بنابراين، 
به‌گونه‌اي برنامه‌ريزي كنيد كه چالش‌ها را با همكاري طرف 
مقابل حل كنيد – به‌عبارت ديگر، يك پروژه PPP بايد مانند 

يك پيمان مشاركت مديريت شود. 

فاز توسعه پروژه زماني پايان مي‌يابد كه هزينه سرمايه‌اي كليدي كامل شده و 
مورد تاييد قرار گيرد. پس از اين فاز، مرحله تحويل پروژه )ساخت و بهره‌برداري( 

شروع مي‌شود كه طي آن دولت:
به‌منظور مديريت پروژه و نظارت بر نحوه انجام تعهدات شركت مجري 	½

پروژه و واگذاركننده، پروتكل‌هاي داخلي خود را تثبيت ميك‌ند؛
جلسات منظمي را براي مرور ميزان پيشرفت پروژه برگزار ميك‌ند؛	½
پرداخت‌ها، نحوه عملكرد و پيشرفت‌هاي حاصله را مميزي كرده و نتيجه 	½

را به نهادهاي مربوطه گزارش مي‌دهد؛
 بر قابليت سوددهي مالي پروژه، از جمله، مديريت مالي پرداخت‌هاي 	½

انجام‌شده و نشده، تعهدات انجام‌شده، تعهدات احتمالي آتي و كافي بودن 
تامين مالي پروژه  نظارت ميك‌ند؛

را 	½ آن‌ها  وقوع  از  قبل  اختلافات  فصل  و  حل  و  شناسايي  پيش‌بيني، 
تشويق ميك‌ند. 
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در شكل شماره 6.1، چند كاربرد كليدي مديريت پيمان نمايش داده شده‌اند. 
هر يك از مواردي كه در ادامه مورد بحث و بررسي قرار گرفته‌اند، بايد قبل از 
شروع تدارك پروژه توسط دولت مورد توجه قرار گيرند تا اطمينان حاصل شود در 
جاي مناسب قرار گرفته و طبق پيمان و قانون، منابع آن‌ها از همان ابتداي اجراي 

پروژه به‌درستي تامين شود. 

   www.ppp.rsa.gov :شكل شماره 1-6- كاربردهاي مديريت. منبع

                               

1-6- دستورالعمل بهره‌برداري
نحوه اجراي پروژه‌هاي PPP يك فرآيند پيچيده‌ است كه براي موفقيت پروژه 
ضروري به‌شمار مي‌آيد. در دستورالعمل بهره‌برداري، راهنمايي‌هاي لازم در مورد 
همه جنبه‌هاي اين فرآيند ارائه شده است كه از جمله آن‌ها مي‌توان به معرفي 
شكل استاندارد مستندسازي، الگوي برنامه زماني فرآيند و ساير كم‌كهاي عملي 
براي اجراي پروژه اشاره كرد. دولت مي‌تواند از نظرات مشاوران براي كمك به 
تدارك بهتر پروژه استفاده كند. اين كار به آماده‌سازي شرايط جهت ارائه نقش 
محوري دولت در مديريت پروژه كمك ميك‌ند – به‌عنوان مثال، ممكن است 

مديريت مشاركتمديريت عملكرد

مديريت پيمان

• مديريت ريسك	
• مديريت عملكرد	
• تحويل خدمات	
• يكفيت	
• ارزش‌آفريني‌ پول	
• بهبود عملكرد	

كنترل و نظارت 	•
بر امور شركت

اعتماد و رويكرد	•
ارتباطات و به 	•

اشتراك‌گذاري اطلاعات
ارزيابي ارتباطات	•
حل اختلاف	•

• مديريت تغيير	
• تعمير و نگهداري پيمان	
• مديريت مالي	
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دولت بخواهد از وجود مشاوراني در جريان مذاكرات يا معاملات بهره‌‌مند شود تا:
دستورالعمل پروژه را به‌همراه خلاصه اسناد و مدارك، چهارچوب زماني 	½

براي تعيين زمان انجام كارها و موارد مشابه ديگر فراهم كنند؛
ماتريس ريسك و برنامه مديريتي كه در آن همه ريسك‌ها به‌همراه 	½

شده‌اند،  مشخص  آن‌‌ها  مديريت  و  كاهش  نظارت،  تخصيص،  نحوه 
فراهم كند. مالكيت هر ريسك بايد به‌نحو واضح و روشني در ماتريس 
ريسك مشخص شود و بر مبناي آن يك راهبرد مناسب براي كاهش 

ريسك اتخاذ شود. 

2-6- تيم مديريت
لازم است دولت يك تيم پروژه را تشكيل دهد كه از مهارت‌هاي لازم برخوردار 
باشند. اين تيم بايد بر روند مذاكرات تمركز كند و با پيمان‌هاي پروژه‌اي آشنا باشد 
پاره‌وقت نخواهند  به‌صورت كارهاي  زياد  احتمال  به  )وظايف كليدي مديريتي 
بود(. اعضاي تيم پروژه بايد متشكل از كارشناسان فني، حقوقي و مالي باشند 
كه به مشاوران خارجي نيز دسترسي داشته باشند. از همه مهم‌تر اين كه رهبر 
اين تيم بايد از ويژگي‌هايي برخوردار باشد كه حس اطميناني را در مقامات دولتي 
مربوطه، بازارهاي خصوصي و به‌ويژه، سرمايه‌گذاران احتمالي ايجاد كند. دولت 
بايد تامين مالي و بودجه مناسبي را براي اين گروه و اقداماتش تخصيص دهد. 
لازم است اجازه پيگيري تامين مالي به اين گروه داده نشود تا تمركز اين تيم در 
رابطه با انجام وظايف اصلي و دسترسي به منابع خارجي، از جمله، مشاوران خبره 

بر هم نخورد.   
مديريت يك پروژه PPP يك وظيفه مديريتي كلاسيك )سنتي( توسط بخش دولتي 
نيست و بنابراين، كساني كه تيم پروژه را تشكيل داده و به مديريت بودجه‌هاي 
مربوطه و وظايف كاركنان مي‌پردازند، ماهيت پروژه‌هاي PPP و وظايفي كه بر 
عهده تيم پروژه گذاشته مي‌شوند را تحسين مي‌كنند. به‌همين منظور، رهبر تيم 
پروژه بايد از قدرت و برتري كافي برخوردار باشد تا نقش خود را به‌خوبي ايفا كند و 
بتواند اطلاعات و حمايت لازم را از ساير دپارتمان‌ها و نهادهاي دولتي دريافت كند و 

در عين حال، مرزهاي واضحي براي تصميم‌گيري او ترسيم شده باشند. 
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3-6- رگولاتوري
ممكن است اشخاص ثالث در جريان نظارت و مديريت به دولت كمك كنند. 
به‌عنوان مثال، ممكن است طبق پيمان، يك كارشناس مستقل به‌عنوان ناظر 
منصوب شود تا وظيفه نظارت بر انجام تعهدات طرفين را طبق پيمان بر عهده 
گيرد. به‌همين ترتيب، رگولاتور بخش )به‌عنوان مثال، رگولاتور بخش آب( بر 
است  ممكن  و  ميك‌ند  نظارت  رويدادي  هر  در  پروژه  مجري  عملكرد شركت 
موافقت كند تا به‌طور كلي بر اجراي تعهدات طرفين پيمان طبق قانون نظارت 
كند. دشواري اين روش، نياز به وجود رگولاتوري است كه طبق الزامات تعيين‌شده، 
با اختياراتي كه به طور معمول به رگولاتورها اعطا مي‌شود، عمل كند. در اغلب 
موارد، امكان محدود ساختن اين اختيارات وجود ندارد، بنابراين، رگولاتور بايد در 
درجه اول به الزامات قانوني خود عمل كند و نقش او در پيمان در درجه دوم 
اهميت قرار مي‌گيرد. در مواردي كه وظايف محوله به رگولاتور بخش با تعهدات 
پيماني طرفين هم‌خواني ندارند، طرفين بايد ريسك را به شيوه‌اي مناسب مديريت 
كنند. الزامات رگولاتور به‌مرور زمان تغيير ميك‌نند و ريسك چنين تغييراتي بر 

عهده واگذاركننده است.

4-6- تامين مالي مجدد
پس از پايان مرحله ساخت و زماني كه ريسك ساخت پروژه به ‌نحو قابل توجهي 
كاهش مي‌يابد، شركت مجري پروژه نسبت به تامين مالي مجدد بدهي پروژه با 
هزينه كمتر و شرايط بهتر اقدام ميك‌ند. در بازارهاي مالي توسعه‌يافته، بازارهاي 
سرمايه به‌عنوان ابزار تامين مالي پس از تكميل پروژه مورد استفاده قرار مي‌‌گيرند، 
زيرا صاحبان سهام/اوراق قرضه ترجيح مي‌دهند ريسك تكميل پروژه را متقبل 
نشوند ولي در بيشتر موارد مي‌توانند وامي را با نرخ بهره ثابت و مدت بازپرداخت 

طولاني‌تر و سود كمتر از بان‌كهاي تجاري فراهم كنند. 
اين فرآيند تامين مالي مجدد مي‌تواند به‌نحو قابل توجهي بازگشت آورده را با 
نرخ بهره و ضريب اتكاء )نسبت بدهي به آورده( كمتر افزايش دهد. واگذاركننده 
به اميد ايجاد انگيزه براي شركت مجري پروژه براي پيروي از مهندسي مالي 
بهبوديافته و به‌ويژه، از طريق تامين مالي مجدد، مايل به تسهيم سود حاصل از 



136

تامين مالي مجدد شركت مجري پروژه است )به‌عنوان نمونه، به نسبت 50-50( 
و مي‌تواند در مواقع مقتضي خواستار تامين مالي مجدد شود يا نشود. تيم مديريت 
پروژه واگذاركننده بايد از منابع و مهارت‌هاي لازم براي مديريت مسائل مربوط به 

تامين مالي مجدد برخوردار باشد.      
ممكن است انجام تامين مالي ضروري باشد – به‌عنوان مثال، در زمان‌هايي كه 
پروژه تنها مي‌تواند به وام‌هاي كوتاه يا ميان‌مدت )مثلا 5 تا 7 ساله( دسترسي پيدا 
كند و درآمد پروژه براي بازپرداخت اين وام‌ها طي اين مدت كافي نيست، شركت 
مجري پروژه ممكن است تصميم بگيرد كه بخش عمده اصل بدهي را در پايان 
موعد مقرر براي پرداخت بدهي به‌صورت ي‌كجا و غيرقسطي1 بازپرداخت كند. 
اين پرداخت ي‌كجا )غيرقسطي( نيازمند تامين مالي است. ريسك عدم توانايي 
در تامين مالي پرداخت ي‌كجا )غيرقسطي( بايد مديريت شود، به‌عنوان نمونه، 
اين كار با پيش‌بيني آورده يا وام احتياطي/ذخيره2 توسط سهام‌داران، دولت، يك 

شخص ثالث مانند بانك، MLA يا BLA صورت مي‌پذيرد.   

5-6- مذاكرات مجدد
پروژه‌هاي PPP داراي ويژگي‌هايي هستند كه احتمال مذاكره مجدد در آن‌ها 
بسيار زياد است؛ اين پروژه‌ها نيازمند ترتيبات مالي و تجاري پيچيده و بلندمدتي 
در بخش‌هاي قانوني هستند و از لحاظ سياسي بسيار حساس بوده و در قبال 
تغيير شرايط بسيار آسيب‌پذير هستند و در اغلب موارد، ابهامات زيادي در رابطه 
با آن‌ها وجود دارند )مانند شرايط دارايي‌هاي موجود، عدم وجود اطلاعات كافي 
درباره كسب و كار و شرايط زمين(. داده‌هاي جديد نشان مي‌دهند كه حدود %75 
از پيمان‌هاي PPP در حوزه حمل و نقل و 87% از پيمان‌هاي PPP در حوزه‌هاي 

آب و فاضلاب در مقطعي مورد مذاكره مجدد قرار مي‌گيرند. 
در اغلب موارد، از مذاكره مجدد به‌عنوان يك شكست برداشت مي‌شود و يك 
نقص اساسي در پروژه يا PPP به‌شمار مي‌آيد. به‌طور خاص، اين برداشت به‌دليل 

مديريت ضعيف يا فرآيند مذاكره مجددي است كه:

1 - bullet payment
2 - standby loan
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مي‌تواند منجر به كاهش منابع درآمدي و استانداردهاي خدماتي شود 	½
)محتمل‌ترين گروهي كه تحت تاثير كاهش خدمات و افزايش قيمت‌ها 

قرار مي‌گيرند، خانواده‌هاي بسيار فقير هستند(؛ 
فاقد شفافيت است و به‌ويژه، در برابر روش‌هاي فاسد آسيب‌پذير است؛	½
مي‌تواند منجر به بروز واكنش عمومي و دولت در برابر دخالت بخش 	½

حالت،  اين  كه  شود  ديگر  بخش‌هاي  يا  پروژه‌ها  ساير  در  خصوصي 
كاهش حيطه ابزارهاي ممكني كه دولت مي‌تواند براي بهبود و اصلاح 

خدمات زيرساختي خود به كار گيرد را به‌همراه دارد.
وجود  ترديدي  است.  اشتباه  مجدد  مذاكره  از  كلي  برداشت  اين  وجود،  اين  با 
ندارد كه مذاكره مجدد يك فرآيند دشوار است، ولي استفاده از آن در توافقات 
بلندمدت )مانند پيمان‌هاي PPP و مشاركت‌هاي تجاري( براي مواجهه با تغييرات 
يا اختلافات يا انجام اصلاحات براي شناسايي اطلاعات و شرايط جديد كاملا 
بيشتر پروژه‌ها است و مي‌تواند  از  متداول است. مذاكره مجدد بخشي طبيعي 
به‌عنوان يك فرصت طلايي براي تعديل شرايط و شناسايي نيازهاي پروژه )و 
عموم( و شرايط واقعي پيش روي طرفين براي سود رساندن به هر دو طرف و 
ساير ذينفعان مورد نظر پروژه مورد استفاده قرار گيرد. مذاكره مجدد به طرفين 
اين امكان را مي‌دهد كه به تغييرات و رويدادهاي پيش‌بيني‌نشده واكنش نشان 
دهند. در مواردي كه بهتر است پيمان‌هاي PPP فسخ شوند، فرآيند مذاكره مجدد 
انتقال و كاهش هزينه فسخ و فشار موجود كمك  به تسهيل فرآيند  مي‌تواند 
كند. بنابراين، پيمان‌هاي PPP بايد به‌شيوه‌اي طراحي شوند كه به ‌نحو سريع 
و كارآمدي تغييرات و اختلاف‌ها را شناسايي كنند تا فرآيند مذاكره مجدد را به‌ 

روشي متعادل و طبق اصول تعيين‌شده در پروژه تسهيل كنند. 

6-6- خاتمه )انقضاء(، فسخ و تحويل
پس از تحويل پروژه، خواه پروژه زودتر از موعد مقرر فسخ شده باشد يا طبق 
انتظار در موعد مقرر خاتمه يافته باشد، دولت بايد فاز خروج را مديريت كند – 

به‌عنوان نمونه، تيم دولت بايد:
به ارزيابي گزينه‌هاي خروج بپردازد؛	½
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فرآيند فسخ يا تحويل را مديريت كند، از جمله، راهبردهاي خروج بايد 	½
هر چند وقت يك بار به‌روز شوند تا امكان مديريت فسخ غيرمنتظره 
فراهم شده يا به دولت اجازه داده شود درك واضحي از جايگاه خود در 

پروژه به‌دست آورد؛
 به بازنگري شرايط فسخ/انقضاي پيمان PPP بپردازد تا به دولت مشاوره 	½

دهد كه در صورت بروز قصور يا نزديك شدن به پايان پروژه چه اقدامي 
انجام دهد؛

به شناسايي و برآورد ارزش دارايي‌هاي مربوطه و ساير اقلامي بپردازد 	½
كه بايد انتقال يابند؛

يك شركت پروژه جايگزين را معرفي كند؛ 	½
نهاد 	½ يا  دولت  به  كار  و  كسب  و  كاركنان  دارايي‌ها،  انتقال  نحوه  بر 

منصوب‌شده نظارت داشته باشد. 

پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 مذاكره مجدد يك فرصت است و مي‌تواند براي طرفين و همه
سهام‌داران )ذينفعان( فرصتي را براي بهبود شرايط پيمان‌هاي 

PPP و محافظت از بخش‌هاي آسيب‌پذير فراهم آورد. 

	 ،اقدامات پيشگيرانه را به ‌عمل آوريد. در اولين فرصت ممكن
طراحي  اختلافات  بروز  از  جلوگيري  براي  را  مكانيسم‌هايي 
هزينه‌هاي  متنوع،  گزينه‌ها  فرآيند،  اوليه  مراحل  در  كنيد. 
نسبي پايين و احتمال اتخاذ تصميمات براي افزايش ارزش 

افزوده بالاتر است. 

	 تسهيل كار مي‌تواند كمك زيادي كند. فرآيندهاي ساده‌تري
يافتن  براي  مبنايي  به‌عنوان  روابط  توسعه  و  استفاده  جهت 
راهكارهاي رضايت‌بخش متقابل طراحي شده‌اند كه مي‌توانند 
نتايج بهتري نسبت به فرآيندهاي رسمي‌تر داشته باشند.      



در فصل‌هاي سوم تا ششم اين كتاب، چگونگي تامين مالي، تخصيص ريسك و 
اجراي پيمان در قالب PPP توضيح داده شد. در اين فصل برخي از الزامات خاص 
در 4 بخش مختلف: حمل و نقل، ارتباطات، نيرو و آب و فاضلاب مورد بررسي 
قرار مي‌گيرند. در اين فصل سعي مي‌شود زياد به جزئيات پرداخته نشود و همه 
مسائل در تمام زيربخش‌ها مورد بحث و بررسي قرار نگيرند ولي به‌طور خاص، بر 
 PPP ويژگي‌هاي هر بخش كه مي‌توانند بر انتخاب بهترين و مناسب‌ترين روش

اثر گذارند، تمركز مي‌شود. 

پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

همه 	½ براي  كه  مشخص  و  ثابت  قالب  يك  داراي   PPP
ملاحظات  نيازمند  بخش  هر  نيست.  باشد،  مناسب  حوزه‌ها 
و راه‌حل‌هاي PPP خاصي است؛ بنابراين، ساختار PPP را با 

شرايط و بستر موجود هماهنگ كنيد. 

ويژگي‌هاي خاصPPP در 
بخش‌هاي مختلف

7
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1-7- حمل و نقل
فرودگاه‌ها،  به  مربوط  پروژه‌هاي  جمله،  از  نقل،  و  پروژه‌هاي حمل  گذشته،  از 
جاده‌ها، خط آهن‌ها، قطارهاي سبك شهري، اتوبوس‌ها، تونل‌ها و پل‌ها به‌طور 
امروزه،  مالي مي‌شدند.  تامين  و عمومي  توسط بخش‌هاي خصوصي  مشترك 
دولت‌ها به‌نحو روزافزوني به‌دنبال جذب مشاركت بخش خصوصي در پروژه‌هاي 
نقل  و  حمل  بخش  هستند.  موجود  طرح‌هاي  و خصوصي‌سازي  توسعه  جديد 
همواره با دو محدوديت مواجه بوده است: پيش‌بيني تقاضا و زمين. تقاضا براي 
نقل،  و  بخش حمل  در  رقابتي  روش‌هاي  تاثير  تحت  نقل  و  زيرساخت حمل 
تغييرات جمعيتي، شرايط اقتصادي، هزينه استفاده از تسهيلات براي كاربر نهايي، 
راحتي، اولويت‌هاي فردي، سرعت و چند عامل به هم مرتبط ديگر كه پيش‌بيني 
درست تقاضا را دشوار ميك‌نند، قرار مي‌گيرد. نياز به دسترسي به زمين و فضاي 
زياد براي ساخت تسهيلات حمل و نقل مستلزم انجام اقدامات پرهزينه، بلندمدت 
و از لحاظ سياسي حساس است. واكنش عمومي به تسهيلات حمل و نقلي جديد 
مي‌تواند بسيار چالش‌برانگيز باشد – از جمله، مي‌توان به مشكلات ايجاد شده در 
زمان توسعه فرودگاه هيترو1 لندن اشاره كرد كه هيچ يك از اهالي منطقه مايل 
نبودند خط آهن يا جاده جديدي از زمين آن‌ها عبور كند. در بسياري از پروژه‌ها، 
به‌ويژه پروژه‌هاي ريلي، هزينه بالاي زمين و ساخت را نمي‌توان با تعرفه‌هاي 
محدود و از لحاظ سياسي قابل قبول تامين كرد. بسياري از پروژه‌هاي حمل و 

نقل به حمايت ويژه و قابل توجه دولت نياز دارند. 
پروژه‌هاي حمل و نقلي موجب بروز مباحث زير مي‌شوند:

يا خريداري و فراهم 	½ خريد زمين. به‌طور كلي، دولت در سلب مالكيت 
براي  زمان لازم  دارد.  پروژه دخالت  براي شركت مجري  زمين  نمودن 
تامين زمين مورد نياز تا حد زيادي به سيستم قانوني محلي، ميزان مشاوره 

و چالش قانوني موجود بستگي دارد. 
عموما 	½ نقل  و  پروژه حمل  در يك  تضميني  خريداران  ترافكي.  ريسك 

پروژه‌ها  اين  در  تقاضا  تعيين كميت ريسك  بنابراين،  اشخاص هستند، 

1 - Heathrow airport
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دشوار و تخصيص آن دشوارتر است. 
• در مواردي كه شركت مجري پروژه ريسك ترافكي را متقبل مي‌شود، 	

نظام عوارض براي يك پروژه حمل و نقل بايد بر اساس مفروضات 
اقتصادي، فني و مالي بنا نهاده شود. عموما، وام‌دهندگان روش‌هاي 
پيش‌بيني ترافكي خود را براي ارزيابي پيش‌بيني‌هاي صورت‌گرفته 
توسط واگذاركننده و شركت مجري پروژه به كار مي‌بندند. آسيب‌پذيري 
ذاتي پيش‌بيني‌هاي ترافيكي كه معمولا ناشي از خوشبيني هستند، 
ترافيكي  پيش‌بيني‌هاي  درباره   2002 سال  در  كه  مطالعه‌اي1  در 
انجام‌شده درباره طرح‌هاي اخذ عوارض جاده‌اي از كاربران صورت 
گرفت، مشاهده شد. از بين 32 پروژه مختلف مورد مطالعه، ترافكي 
واقعي به‌طور متوسط تنها 70% مقدار پيش‌بيني‌شده بود و اكثر پروژه‌ها 
حتي به حد 90% از ترافكي پيش‌بيني‌شده نيز نرسيدند. بنابراين، در 
اغلب موارد، دولت‌ها درآمد لازم يا مبلغي را به‌عنوان تضمين ترافكي 
براي محافظت از شركت مجري پروژه و/يا وام‌دهندگان تخصيص 
مي‌دهند و بدين ترتيب، بخش مشخصي از ريسك ترافكي را متقبل 

مي‌شوند. 
• در بسياري از كشورها كه اخذ عوارض از لحاظ سياسي غير قابل قبول 	

به ‌شمار مي‌آيد، عوارض سايه2 )پنهاني( يك گزينه مناسب به‌شمار 
مي‌آيد )كه به ‌موجب آن، مبلغي بابت هر وسيله نقليه يا مسافري كه 
از سيستم استفاده ميك‌ند به شركت مجري پروژه پرداخت مي‌شود 
ولي هيچ عوارضي دريافت نمي‌گردد( و بدين ترتيب، شركت مجري 
پروژه تنها بخش مشخصي از ريسك ترافكي را بر عهده مي‌گيرد. 

• جريان درآمد شركت مجري پروژه ممكن است از طريق پرداخت 	
در  واگذاركننده  آن  در  گيرد كه  بودن3 صورت  در دسترس  هزينه 
به شركت مجري  را  پرداخت‌هايي  جاده،  از  کاربران  استفاده  ازاي 

1 - Standars & Poor (2002)
2 - Shadow Toll
3 - Availability Payment
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پروژه انجام مي‌دهد. يك نظام جريمه عملكرد نيز شكل مي‌گيرد 
جاده  در  نقص  و  عيب  گونه  هر  وجود  ازاي  در  آن  اساس  بر  كه 
)مانند  شود  ارائه  پروژه  مجري  توسط شركت  بايد  كه  خدماتي  يا 
هزينه تعمير و نگهداري‌هاي عمده، نصب علائم راهنمايي، ايمني 
و جنبه‌هاي زيبايي‌شناسي( مبالغي از اين پرداخت‌ها كسر مي‌شود. 
نظام جريمه و شاخص‌هاي عملكرد كليدي1 در نظام پرداخت در 
دسترس بودن نسبت به طرح‌هاي اخذ عوارض جاده‌اي از كاربران 
مهم‌تر است زيرا انگيزه‌هاي مالي/تجاري مرتبط با افزايش تعرفه‌ها 
براي كسب درآمد بيشتر ممكن است از بين بروند و لازم باشد كه 
از طريق شاخص‌هاي عملكرد كليدي )KPIs( همانندسازي شوند. 
عوارض ممكن است دريافت شود يا نشود و شركت مجري پروژه 
مي‌تواند درآمدهاي حاصل از اخذ عوارض را به‌عنوان درآمد پرداخت 
در دسترس بودن تا موعد مقرر نزد خود نگه دارد يا درآمدهاي حاصل 

از دريافت عوارض را به واگذاركننده تحويل دهد.
يارانه سرمايه. در اغلب موارد، پروژه‌هاي حمل و نقل نيازمند هزينه‌هاي 	½

سرمايه‌اي بسيار قابل توجهي هستند كه ممكن است از ميزان تمايل يا 
توان بخش خصوصي به تامين مالي يا پتانسيل درآمدزايي پروژه بيشتر 
باشد، كه در اين صورت، لازم است تعرفه‌هاي معقولي تعيين شده و دولت 

نيز حمايت مالي به‌عمل آورد تا انجام پروژه امكان‌پذير شود. 
ريسك قانوني. با توجه به ريس‌كهاي مختلف درباره ايمني، حمل و نقل 	½

يك صنعت كاملا تابع مقررات به‌شمار مي‌آيد. هر گونه ساخت و ساز يا 
بهبود در اين حوزه بايد با محدوديت‌هاي قانوني مطابقت داشته و حتي 
ممكن است نيازمند اخذ تاييديه قانوني باشد. اين موضوعات قانوني بر 
جدول زماني اجراي پروژه تاثير مي‌گذارند و بايد در همان ابتداي فرآيند 
پيش‌بيني‌ شوند. سطح تعرفه‌ها در صنعت حمل و نقل اگر‌ چه از لحاظ 
سياسي به اندازه بخش‌هاي برق، آب و فاضلاب حساس نيست ولي اين 

1 - KPI = Key Performance Indicators
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تعرفه‌ها به اين منظور تنظيم مي‌شوند كه تعادلي بين مقرون‌به‌صرفگي و 
ميزان دريافت نقدي براي سرمايه‌‌گذاري برقرار شود. 

و 	½ واگذاركننده  باشد  لازم  است  ممكن  وابسته.  تجاري  فرصت‌هاي 
سهام‌داران به شركت مجري پروژه اجازه دهند تا جايي كه مي‌تواند در 
كسب و كار خود انعطاف‌پذيري مناسبي نشان دهد. در بيشتر پروژه‌هاي 
PPP، واگذاركننده و وام‌دهندگان، حيطه كسب و كار شركت مجري پروژه 

با  واگذاركننده مي‌تواند  نقل،  و  پروژه‌هاي حمل  در  را محدود ميك‌نند. 
گسترش حيطه كار شركت مجري پروژه به افزايش درآمدهاي پروژه و 
كاهش نياز به حمايت دولتي بپردازد. به‌عنوان نمونه، پروژه‌هاي فرودگاهي 
مثال،  به‌عنوان   - هستند  متعدد  و  چندگانه  قراردادهاي  عقد  مستلزم 
براي ساخت پايانه، تسهيلات سوخت‌گيري، انبارهاي بارها/محموله‌ها و 
بخش‌هاي تحويل، يكترينگ، پاريكنگ، هتل‌ها، فضاي اداري و كسب 
و كار تجاري در فرودگاه‌ها. طرح‌هاي توسعه املاك نيز فرصت تجاري 
باارزشي براي احداث جاده‌ها، بنادر، فرودگاه‌ها، راه‌آهن و بيشتر پروژه‌هاي 

حمل و نقلي به‌شمار مي‌آيند.

2-7- زيرساخت‌هاي مخابرات و فيبر نوري
براي  روزافزوني  به‌نحو  كه  قديمي  عمومي  خدمات  بخش‌هاي  از  ديگر  يكي 
تقاضا  افزايش  به بخش خصوصي پيشنهاد مي‌شود، مخابرات است.  مشاركت 
و روند سريع پيشرفت فناوري از منابع تامين مالي و هوش تجاري بخش دولتي 
پيشي گرفته است – در اين‌جا، منظور بخش‌هاي انحصاري خدمات دولتي است 
كه در گذشته كاملا بر اين بخش مسلط بودند. برخي فناوري‌ها، و به‌طور خاص، 
تلفن همراه، بازارهاي كاملا جديدي را ايجاد كرده‌اند. صنعت مخابرات در كنار 
بخش‌هاي نيرو و حمل و نقل يكي از حوزه‌هاي رو به ‌رشد در عرصه پروژه‌هاي 

PPP در كشورهاي در حال توسعه است. 

به‌ويژه،  ثابت،  و  همراه  تلفن  عرصه  در  سرمايه‌گذاري  و  رشد  كه  وجودي  با 
سرمايه‌گذاري بخش خصوصي در حوزه تلفن همراه، طي 10 سال گذشته بسيار 
قابل توجه بوده است، مشاركت بخش دولتي در صدور مجوزها محدود شده است. 
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به همين دليل، اين جنبه‌هاي حوزه تلفن همراه به‌تفصيل در اين‌جا مورد بحث و 
بررسي قرار نمي‌گيرند. در عوض، در اين بخش بر پروژه‌هاي PPP براي توسعه 

زيرساخت شبكه فيبر نوري تمركز مي‌شود. 
يكي از الزامات كليدي در بخش مخابرات، ظرفيت ارسال حداكثري داده‌ها و/
يا ترافكي صدا و رساندن آن به حد استانداردهاي يكفي بازار با حداكثر سرعت 
و حداقل هزينه ممكن است. دولت‌ها در پي افزايش ارتباطات هستند تا بدين 
ترتيب، به ايجاد فرصت‌هاي تجاري و آموزشي و تشويق رشد اقتصادي كمك 
كنند. كشور هند نمونه بسيار خوبي در اين زمينه است كه در آن سرمايه‌گذاري‌هاي 
عمده‌اي در زمينه راه‌اندازي شبكه‌هاي ارتباطي فيبر نوري در شهرهاي مهمي 
مانند چناي1 و بنگلور2 صورت گرفته است. رشد انفجاري در اين شهرها ناشي از 
برون‌سپاري و ساير فعاليت‌هاي تجاري است كه مستلزم دستيابي به پهناي باند 
زياد است و دولت هند بايد به تامين اعتبار لازم براي انجام سرمايه‌گذاري‌هاي 
عمده در اين شهرها بپردازد. يكي از بهترين راه‌هاي دستيابي به افزايش قابل 
توجه ظرفيت مخابراتي و ارتباطي در اين شهرها، نصب كابل‌هاي فيبر نوري 

است.
تعدادي از سيستم‌هاي زيرساختي فيبر نوري با استفاده از ساختارهاي PPP توسعه 
يافته‌اند. شركت مجري پروژه كابل‌هاي فيبر نوري را براي برقراري ارتباط ميان 
مراكز تقاضاي كليدي نصب كرده و اجازه دسترسي به آن‌ها را به اپُراتورهاي 
مي‌فروشد.  اينترنتي3  خدمات  ارائه‌دهنده  شركت‌هاي  و  مختلف  مخابراتي 

پروژه‌هاي زيرساخت فيبر نوري موجب مطرح شدن موضوعات زير مي‌شوند:
توسط 	½ كه  است  مالي  تامين  منبع  يك  اين  فروشنده.  مالي  تامين 

پروژه  مجري  شركت  براي  مشوقي  به‌عنوان  تجهيزات  تامينك‌نندگان 
ارائه مي‌شود تا نياز خود را از كانال آن‌ها تامين كند. روش تامين مالي 
فروشنده ممكن است در مواردي كه تامينك‌نندگان مالي و/يا فروشندگان 
با مشكلات مالي مواجه شوند، دردسرساز شود. در اين روش، كار مقايسه 

1 - Chennai
2 - Bangalore
3 - ISPs =Internet Service Providers
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پيشنهادهاي مزايده‌اي كه هر يك توسط يك فروشنده و تامينك‌ننده مالي 
متفاوت ارائه مي‌شود، دشوار است.

معرفي 	½ به‌دليل  كه  است  حوزه‌هايي  جمله  از  مخابرات  فناوري.  ارتقاي 
فناوري‌هاي نوين و نياز به اتصال با ساير اپُراتورها و زيرساخت عمومي 
در  را  نكته  اين  بايد همواره  واگذاركننده  است.  تغيير  در حال  به‌سرعت 
نظر داشته باشد كه چگونه پيشرفت‌هاي صورت‌گرفته در عرصه فناوري 
را مديريت كند و تا چه حد به شركت مجري پروژه اجازه دهد كه اين 

پيشرفت‌ها را بنا به صلاحديد خود مورد بهره‌برداري قرار دهد. 
بهره‌برداري. شركت مجري پروژه بايد بر نحوه بهره‌برداري از شبكه و 	½

انتقال اطلاعات به مشتريان به بهينه‌ترين شكل ممكن نظارت كند. اين 
مي‌شود.  انجام  نرم‌افزار  كارشناس  توسط  خودكار  به‌صورت  معمولا  كار 
شركت مجري پروژه بايد در جايگاهي باشد كه هر گونه عيب يا كمبود را 
جبران كرده يا هر وسيله و تجهيزات خراب را در اسرع وقت جايگزين كند. 

دسترسي به زمين. در جاهايي كه لازم است كابل‌هاي فيبر نوري در زمين 	½
قرار داده شوند، بايد مجوز دسترسي )ورود( به املاك كسب، گودال‌هايي 
حفر و داكت‌ها كار گذاشته شوند تا كابل‌هاي فيبر نوري در داخل آن‌ها قرار 
گيرند. دسترسي به زمين‌هاي مورد نظر براي نصب و تعمير و نگهداري 
كابل و تجهيزات ممكن است موجب بروز چالش‌هاي خاصي شود، به‌ويژه 
در كشورهايي كه در مجوزهاي مخابرات اجازه دسترسي به زمين براي 
نصب چنين كابل‌ها و تجهيزاتي در نظر گرفته نشده است. در جاهايي 
كه مي‌توان اين كابل‌ها را در زير دريا كار گذاشت، كابل‌ها بايد در غلاف 
محافظ قرار گيرند و به‌نحو مناسبي كار گذاشته شوند تا از احتمال آسيب 
ديدن توسط لنگر كشتي‌ها و ساير خطرات در امان باشند. سايت‌هايي هم 
وجود دارند كه مشمول مقررات سختگيرانه‌اي هستند، به‌ويژه، در ارتباط با 

كشتي‌راني، خطرات زيست‌محيطي و گردشگري. 

3-7- توليد نيرو
به  برق  تحويل  زمينه  در  منحصر‌به‌فردي  محدوديت‌هاي  با  نيرو  بخش 
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مصرفك‌نندگان واحدهاي مسكوني، تجاري و دولتي روبرو است. انتقال برق در 
مسافت‌هاي طولاني نسبتا آسان است ولي ذخيره كردن آن كار بسيار دشواري 
است، بنابراين، بايد به‌صورت مداوم و متناسب با تقاضا توليد شود تا با توجه به 
تغييرات فصلي و روزانه توليد شود. ظرفيت توليد بار پايه به‌مرور زمان با توجه 
به تقاضاي ثابت مشخص مي‌شود و حداكثر ظرفيت موجود در زمان‌هايي كه 
ميزان تقاضا از سطح معمول بالاتر است، مورد استفاده قرار مي‌گيرد. ظرفيت 
توليد متوسط، تريكبي از اين دو به‌شمار مي‌آيد. توليد نيرو به مصرف سوخت 
بالا نياز دارد، بنابراين، مستلزم مديريت دقيق تامين و انتقال سوخت و توجه به 

ريس‌كهاي زيست‌محيطي و قيمت‌گذاري است. 
سهولت انتقال برق موجب شكل‌گيري بازارهاي رقابتي در بخش توليد و توزيع نيرو 
شده است. اگر فاكتورهاي عملي و قيمتي شبكه‌هاي انتقال دوگانه )توليد و توزيع( را 
در نظر بگيريم، رقابت در انتقال برق دشوارتر هم مي‌شود. با اين وجود، انجام توافقات 
براي انتقال مشترك گزينه‌اي عملي است كه به‌نحو موفقيت‌آميزي اجرا شده است. 
پيمان‌هاي PPP براي تحويل برق به مصرفك‌نندگان صنعتي و خانگي با بسياري 
از همان چالش‌هايي روبرو است كه در بخش‌هاي آب و فاضلاب مشاهده مي‌شود 
و نياز مشابهي به ارتقاي بهره‌وري و سوددهي براي تامين مالي يا تمديد پيمان‌ها 
وجود دارد. افزون بر اين، معمولا در اين بخش تعرفه‌هاي برق نيز )به‌صورت 
رسمي يا غيررسمي( وجود دارند و به بخش‌هاي خاصي از جامعه – مانند بخش 
كشاورزي - يارانه پرداخت مي‌شود. براي مشاهده موضوعات مرتبط با تحويل 

برق، لطفا به بخش 7.4 در رابطه با توزيع آب و فاضلاب مراجعه نماييد.
بخش توليد نيرو يكي از بزرگ‌ترين ذينفعان سرمايه‌گذاري خصوصي از طريق 
پيمان‌هاي PPP و ساختارهاي تامين مالي پروژه است. خريدار تضميني در يك 
ناميده  نيرو  نيرو، خريدار  انتقال  نيرو، و در اغلب موارد، پروژه‌هاي  توليد  پروژه 
مي‌شود و پيمان خريد نيرو1 را منعقد ميك‌ند. خريدار نيرو معمولا يك شركت برق 
محلي است. شركت مجري پروژه نيز با عنوان توليدكننده مستقل نيرو2 شناخته 
مي‌شود. در ادامه، موضوعات مرتبط با توليدكنندگان مستقل نيرو )IPPs( مورد 

1 -  PPA = Power Purchase Agreement
2 - IPP = Independent Power Producer
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بررسي قرار مي‌گيرند:
ريسك اعتبار. شركت مجري پروژه بايد توانايي تجاري خريدار نيرو را با 	½

توجه به مسائل زير مورد بررسي قرار دهد:
• در حال حاضر، چه نهادي حق تعيين نرخ )قيمت( خدمات برق را 	

بر عهده دارد؟
• چه نهادي مالكيت درآمدهاي حاصله را در اختيار دارد؟	
• آيا در حال حاضر، درآمدها در حساب‌هايي كه تحت كنترل خريدار 	

نيرو قرار دارند، انباشته مي‌شوند؟ 
• آيا مقررات/قوانين خاصي در رابطه با تعيين تكليف و انتقال درآمدها 	

وجود دارد؟
• چه كسي حق تعيين تعرفه براي خدمات برقي را دارد؟ 	
• آيا در حال حاضر، تعرفه‌ها در سطحي تعيين شده‌اند كه هزينه‌ها 	

بيشتر  از درآمدها  اگر در يك سال، ميزان هزينه‌ها  جبران شوند؟ 
شود، چه نهادي مسئوليت جبران كمبود در اين زمينه را دارد؟ در اين 

صورت، آيا تعرفه‌ها متناسب با هزينه‌ها تغيير خواهند يافت؟
• آيا كسي اين حق را دارد كه در صورت عدم پرداخت هزينه مربوطه، 	

دسترسي مصرفك‌نندگان به خدمات را قطع كند؟ در صورتي كه 
پاسخ مثبت است، اين شخص چه كسي است؟

از 	½ بهره‌برداري  و  امتحان  توانايي  كلي،  به‌طور  مربوطه.  زيرساخت 
سيستم‌هاي توليد و انتقال نيرو وابسته به قابل اعتماد بودن زيرساخت 
نيرو  خريدار  است  ممكن  مثال،  به‌عنوان  است.  مربوطه  الكتريسيته 
مسئوليت فراهم ساختن شبكه انتقال و متصل ساختن پروژه به شبكه برق 
سراسري را از ايستگاه فرعي واقع در سايت بر عهده داشته باشد. شركت 
مجري پروژه مي‌خواهد به ارزيابي شرايط شبكه، از جمله تعادل بار در 
منطقه )براي اطمينان از اين كه ميزان توليد در بخش‌هاي مختلف شبكه 
برق از تعادل مناسبي برخوردار هستند(، احتمال خرابي شبكه و تخصيص 
ريسك براي محافظت از جريان درآمد در برابر هر گونه نقص احتمالي در 

شبكه يا عدم توانايي خريدار نيرو در خريد الكتريسيته توليدشده بپردازد.
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نيروگاه‌هاي تجاري. شركت مجري پروژه ممكن است توانايي مديريت 	½
رقابتي  بازار  به  را  خود  توليدي  انرژي  و  باشد  داشته  را  فروش  ريسك 
شبكه‌هاي توزيع بفروشد تا اين كه يك قرارداد فروش بلندمدت را براي 
تضمين جريان درآمد خود منعقد كند. بنابراين، نيروگاه‌هاي تجاري پيمان 

خريد نيرو )PPA( ندارند.
روش‌هاي تعيين عوارض. طبق اين روش، خريدار نيرو سوخت را به شركت 	½

مجري پروژه تحويل مي‌دهد و بابت تبديل اين سوخت به الكتريسيته، 
مبلغي را به شركت مجري پروژه مي‌پردازد. بنابراين، در اين روش، با پروژه 
توليد نيرو مانند يك تصفيه‌خانه برخورد مي‌شود: حامي مالي پروژه توليد 
نيرو، سوخت را فراهم و در مقابل، برق توليدشده را خريداري ميك‌ند - در 
اصل، او در ازاي فرآيند تبديل سوخت به الكتريسيته پول پرداخت ميك‌ند 

و سطح بهره​وري تا حد مشخصي افزايش مي​يابد.
محصول قابل فروش ديگر. پروژه‌هاي نيرو ممكن است محصول قابل 	½

فروش ديگري را توليد كنند. بنابراين، شركت مجري پروژه ممكن است 
بخواهد پيمان فروش تضميني ديگري را منعقد كند تا ريسك بازار براي 
فروش محصول ثانويه را به طرف ديگري تخصيص دهد. به‌عنوان مثال، 
خام  آب  نگهداري  براي  مخزني  آبي،  برق  پروژه  يك  در  است  ممكن 
طراحي شود و آب موجود در آن تصفيه شده و به عنوان آب آشاميدني 
يا به‌صورت تصفيه‌نشده براي آبياري مورد استفاده قرار گيرد. بسياري از 
كشورهايي كه كرانه‌هاي ساحلي آن‌ها از لحاظ دسترسي به منابع آب 
كمبود  كردن  برطرف  براي  شيرينك‌ن  آب  واحدهاي  از  است،  ضعيف 
آب خود استفاده ميك‌نند. واحدهاي آب شيرينك‌ن به نيروي الكتريسيته 
زيادي نياز دارند، بنابراين، نيروگاه‌هاي تريكبي توليد برق و آب شيرينك‌ن 
كه با نام واحدهاي مستقل توليد آب و برق1 نيز شناخته مي‌شوند، از جمله 
واحدهاي معروفي هستند كه بيش از يك محصول را توليد ميك‌نند. يك 
نيروگاه مركب توليدكننده برق و گرما2 امكان فروش گرما و برق را دارد. 

1 - IWPP = Independent Water and Power Producers
2 - CHP = Combined Heat and Power
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در نيروگاه‌هاي مركب امكان فروش بخار خارج‌شده از توربين بخار طي 
ساعات خاصي از فعاليت واحد وجود دارد. 

تامين سوخت. توليدكنندگان مستقل نيرو )IPPs( مي‌توانند از منابع سوخت 	½
مختلفي استفاده كنند. سوخت‌هاي گرمايي معمول مانند ذغال سنگ و 
گاز نيازمند فراهم نمودن تمهيدات خاصي براي انتقال سوخت و امكان 
دسترسي بلندمدت به منابع سوخت هستند. توليدكنندگان نيرو مي‌توانند از 
فناوري خاصي براي كاهش انتشار گازهاي گل‌خانه‌اي استفاده كنند كه 
از جمله آن‌ها مي‌توان به احتراق بستر سيال و تحت فشار1، توليد چرخه 
مركب تبخيرشدگي منسجم/يكپارچه2، جداسازي كربن و ذخيره آن3 براي 
نيروگاه‌هايي كه از ذغال‌سنگ به‌عنوان سوخت استفاده ميك‌نند، اشاره كرد. 
ساير سوخت‌ها، مانند سوخت هسته‌اي، نيازمند مديريت خاصي هستند، در 
حالي كه، منابع آبي، بادي، ژئوترمال )زمين-گرمايي( و خورشيدي مستلزم 
پيش‌بيني دقيق درباره در دسترس بودن منابع و تخصيص ريسك هستند. 
دولت مي‌تواند انگيزه‌هايي را براي شركت مجري پروژه يا واگذاركننده 
گازهاي  انتشار  يا  تجديدپذير  انرژي‌هاي  از  استفاده  به  تا  آورد  به‌وجود 

گل‌خانه‌اي كمتر تشويق شوند. از جمله مي‌توان به موارد زير اشاره كرد:
• هزينه اخذ مجوز يا ماليات براي استفاده از انرژي‌هاي پاك كمتر 	

تعيين شود؛
• پاك 	 انرژي  از  كه  توليدكنندگاني  براي  ويژه  تعرفه‌هاي  تعيين 

استفاده ميك‌نند؛
• دسترسي به تامين مالي آسان و با بهره بسيار پايين )يا بدون بهره(؛ 	
• اعطاي مجوزهاي قابل‌فروش به فعاليت‌هاي خاصي كه از لحاظ 	

مشخصي  مقدار  فروش  مجوز  مانند  هستند  خنثي  كربن  انتشار 
كربن.

شركت مجري پروژه بايد بتواند به هر گونه مجوز يا امتياز اعطاء‌شده توسط دولت 

1 - Pressurized, fluidized bed combustion
2 - Integrated gasification combined cycle (IGCC)
3 - Carbon capture and storage (CCS)
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اطمينان كند زيرا ممكن است اين امتيازها به‌مرور زمان و با توجه به تغيير ذائقه 
سياسي و نظام حاكم دستخوش تغيير شوند.

4-7- توزيع محدود خدمات آب و فاضلاب
از جمله بارزترين وجوه مشخصه توزيع آب، مي‌توان به هزينه بالاي حمل و نقل 
آب )به‌همراه موضوعات مربوط به سلامت و ايمني(، سهولت نسبي ذخيره‌سازي 
آب و حساسيت سياسي و اجتماعي قابل توجه آن اشاره كرد. هزينه بالاي حمل 
براي خدمات آب و  بازاري رقابتي و بسيار چالش‌برانگيز  ايجاد  و نقل، موجب 
فاضلاب شده است. اين بخش كه مشمول مقررات دقيق و سختگيرانه‌اي است، 
يكي از قديمي‌ترين بخش‌هاي موجود است و تاسيسات آب و فاضلاب در اغلب 
موارد قديمي و فرسوده‌اند كه همين موضوع، آگاهي از شرايط آن‌ها و پيش‌بيني 
سرمايه‌گذاري لازم در اين تاسيسات را بدون نياز به تحقيقات زمان‌بر و پرهزينه 

دشوار مي‌سازد. 
و  زيست  محيط  بر  ويژه‌اي  تاثير  كه  هستند  عمومي  خدماتي  فاضلاب  و  آب 
بهداشتي  سياسي،  تبعات  آن‌ها  قيمت‌گذاري  بنابراين،  دارند،  زندگي  يكفيت 
نحوه  دليل،  به‌همين  داشت.  به‌همراه خواهد  را  توجهي  قابل  زيست‌محيطي  و 
توزيع اين خدمات به‌شدت تحت تاثير قوانين و مقررات مربوطه قرار دارد. اين 
خدمات  اين  قيمت  داشتن  نگه  پايين  براي  دولت  تلاش‌هاي  به‌همراه  شرايط 
مي‌تواند پيامدهاي فاجعه‌باري را براي اين بخش به‌همراه داشته باشد. پيمان‌هاي 
PPP رابطه طولاني و پيچيده‌اي را با بخش آب و فاضلاب داشته‌اند. با وجودي 

انعقاد پيمان‌هاي PPP در بخش توزيع آب و جمع‌آوري فاضلاب مي‌تواند  كه 
منافع قابل توجهي را به‌همراه داشته باشد، دستيابي به ساختار مالي و تجاري 
رضايت‌بخش در اين حوزه‌ها بسيار دشوار است. بر خلاف سيستم تصفيه، انعقاد 
پيمان‌هاي PPP در بخش توزيع با توجه به نياز به شناسايي و تخصيص چندين 
ريسك پيچيده‌تر و گسترده‌تر كمي چالش‌برانگيزتر است. با وجودي كه در اين 
مورد  فاضلاب  و  آب  خدمات  تحويل  با  مرتبط  خاص  موضوعات  تنها  بخش 
بررسي قرار گرفته‌اند، در زمان بررسي توزيع خدمات الكتريسيته نيز مسائل كاملا 
مشابهي بايد شناسايي شده و مورد مطالعه قرار گيرند. به‌همين ترتيب، افرادي 
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 PPP كه به موضوعات خاص مرتبط با تصفيه آب و فاضلاب در قالب پيمان‌هاي
علاقمند هستند، مي‌توانند به مباحث مطرح‌شده در بخش 6.3 با عنوان توليد نيرو 

در قالب پيمان‌هاي BOT مراجعه كنند.    
مدل‌هاي تحويل خدمات. فرضيه‌هاي موجود در ارتباط با مديريت توزيع 	½

شامل 3 مدل اصلي PPP هستند. 
يك 1))) ايجاد  و  دولتي  شركت  يك  خصوصي‌سازي   - هلندي1  مدل 

كسب و كار خصوصي تحت مالكيت بخش عمومي. شركت انتفاعي 
عمومي با مسئوليت محدود يك توافق‌نامه را بين يك شركت كاملا 
انعقاد  پي  در  )احتمالا  كار ميك‌ند  تجاري  مبنايي  بر  خصوصي كه 
يك قرارداد( و نهادهاي سهام‌داري دولتي كه تمايل دارند بر مبنايي 

سياسي كار كنند، منعقد ميك‌ند.
مدل فرانسوي2 - مديريت خصوصي تعيين‌شده در جايي كه دولت 2)))

مسئوليت دارايي‌ها را بر عهده دارد، در حالي كه، بخش خصوصي 
كم و بيش خدمات مديريت جامع را فراهم ميك‌ند كه اين خدمات 
مي‌تواند شامل پيمان‌هاي اعطاي امتياز )واگذاري(، اجاره، خدمات و 

مديريت باشد. 
يا فروش4 در مقياس 3))) واگذاري  اغلب موارد،  بريتانيايي3 - در  مدل 

مي‌گيرد.  قرار  استفاده  مورد  »خصوصي‌سازي«  اصطلاح  با  بزرگ 
در اين فرآيند، بخش خصوصي در قالب فعاليت اقتصادي، مالكيت 
شركت‌هايي را بر عهده مي‌گيرد، از جمله همه دارايي‌ها و زمين – 
خود تسهيلات عمومي تبديل به شركت‌هاي خصوصي مي‌شوند، در 
بر  بخش خصوصي،  پشتيباني  و  نظارت  حفظ  منظور  به  كه  حالي 
اين مدل، اسكاتلند داراي  به‌موازات  تايكد مي‌شود.  رعايت مقررات 

1 - Dutch Model
2 - French Model
3 - British Model

Divestitureِِ  - 4  = تقسيم يك واحد يا بنگاه اقتصادي بزرگ به چند واحد يا بنگاه كوچ‌كتر يا فروش 
بنگاه‌هاي دولتي به بخش خصوصي.  
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الگوي تامين مالي خصوصي1 است كه طبق آن تسهيلات آب دولتي 
باقي مي‌ماند ولي برخي خدمات خاص، مانند بخش تصفيه آب يا 
 PPP تصفيه فاضلاب از لحاظ مالي جدا و از طريق انعقاد پيمان‌هاي

به بخش خصوصي برون‌سپاري مي‌شوند. 
بايد به اين نكته توجه شود كه اين روش‌ها مي‌توانند با يكديگر تريكب شده يا 
تطبيق يابند تا بهترين روش با توجه به نيازهاي بخش مورد نظر انتخاب شود. 
بدون توجه به اين كه چه روشي در رابطه با PPP انتخاب مي‌شود، تهيه و تدارك 
خدمات بايد به‌شيوه‌اي منظم و قانوني صورت گيرد تا از يكفيت مناسب خدمات 

قابل تحويل و قيمت‌گذاري عادلانه آن‌ها اطمينان حاصل شود. 
مي‌شوند. 	½ اداره  طبيعي  انحصار  به ‌صورت  آب  تسهيلات  رگولاتوري. 

عموما، حمل و نقل آب بسيار پرهزينه است و احداث زيرساخت مشابه 
براي اين بخش به‌منظور افزايش رقابت ميان تامينك‌نندگان بسيار دشوار 
و پرهزينه است. اين در حالي است كه بخش برق به‌راحتي قابل تقسيم 
به بخش‌هاي توليد، انتقال و توزيع است كه دستيابي به و مديريت اين 
بازارهاي رقابتي و پيچيده كار سختي به‌شمار مي‌آيد. به‌منظور محافظت از 
مصرفك‌نندگان و اطمينان از انجام پروژه مطابق استانداردهاي روز و مورد 
استفاده در صنايع مدرن، واگذاركننده بايد يك ساختار رگولاتوري معقول 
و پيشرو )از جمله، مقررات اقتصادي و فني( را تثبيت كند و به رگولاتور 
آزادي عمل كافي را بدهد تا بر فعاليت‌هاي شركت مجري پروژه نظارت 
داشته باشد، بدون اين كه قدرت رقابت يا توانايي شركت مجري پروژه در 
انجام يا تامين مالي فعاليت‌هايش در بستر بازار به ‌نحو نامعقولي محدود 
شود. ايجاد يك ساختار رگولاتوري مي‌تواند موجب سرمايه‌گذاري قابل 

توجه منابع توسط واگذاركننده يا دولت شود. 
كه 	½ مواردي  در  و  توزيع  پروژه‌هاي  در  دريافت.  و  صدور صورت‌حساب 

جريان درآمد به‌طور مستقيم از تعرفه‌هاي تعيين‌شده توسط شركت مجري 
دريافت  كسري  ريسك  مي‌شود،  تامين  مصرفك‌نندگان  براي  پروژه 

1 - PFI = Private Finance Initiative
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بايد تخصيص داده شود. در مواردي كه شركت مجري پروژه قصد بر 
از  تعرفه‌ها  مستقيم  دريافت  حق  از  بايد  دارد،  را  ريسك  گرفتن  عهده 
مصرفك‌نندگان برخوردار باشد و جريمه‌هايي را براي مصرفك‌نندگاني 
كه تعرفه‌ها را نمي‌پردازند، در نظر گيرد. به‌عنوان نمونه، براي يك شركت 
مجري پروژه از بخش خصوصي بسيار دشوار است كه با يك نهاد دولتي 
)مانند وزارت دفاع يا اداره پليس( روبرو شود و تقاضاي پرداخت قبض‌ها 
از قطع آب آسان‌تر است،  را كند. معمولا، قطع برق  )صورت‌حساب‌ها( 
بنابراين، صدور صورت‌حساب مشترك )تريكبي( براي آب و برق جهت 

دريافت هزينه‌ها روشي كارآمدتر است. 
انحصاري بودن. در مواردي كه منبع درآمد شركت مجري پروژه از محل 	½

تعرفه‌هاي دريافتي از مصرفك‌نندگان در حوزه‌اي مشخص تامين مي‌شود، 
جريان  از  بخشي  از خدمات مصرفي،  استفاده  ميزان  كه  مواردي  در  يا 
خواهان  است  ممكن  پروژه  مجري  شركت  ميك‌ند،  تعيين  را  پرداخت 
ارائه خدمات در حوزه مورد نظر شود.  براي  انحصاري  اختيارات  داشتن 
پذيرش اين موضوع ممكن است براي واگذاركننده پروژه‌اي كه تا حد 
امكان به ايجاد فضاي رقابتي و يك بازار آزاد واقعي علاقمند است، دشوار 

باشد.
اندازه‌گيري )پيمايش(. ممكن است براي واگذاركننده مهم باشد كه به 	½

پروژه  مجري  از شركت  پيمايش،  و  اندازه‌گيري  الزامات  رعايت  ‌منظور 
بخواهد كه بر خدمات ارائه‌شده نظارت داشته باشد. بنابراين، واگذاركننده 
ممكن است يك نظام هزينه سرمايه‌اي را معرفي كند كه در آن سنجه‌ها 
)مقياس‌ها( ارائه شده‌اند. اندازه‌گيري و پيمايش به واگذاركننده در شناسايي 
الزامات عملكردي‌اي كه مي‌توان بر عهده شركت مجري پروژه گذاشت، 
كمك ميك‌نند – به‌عنوان نمونه، استانداردهايي براي اندازه‌گيري هدررفت 

آب. 
وضعيت دارايي‌ها. به‌منظور انجام تعهدات شركت مجري پروژه، معمولا، 	½

واگذاركننده مالكيت يا حق استفاده از دارايي‌هاي موجود را به اين شركت 
انتقال مي‌دهد. شناسايي و دسته‌بندي اين دارايي‌ها قبل از اين كه شركت 
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مجري پروژه كنترل را در دست گيرد، امكان‌پذير نيست. افزون بر اين، 
ممكن است وضعيت اين دارايي‌ها و نياز به جايگزيني يا نوسازي آن‌ها تا 
زماني كه تحت مديريت شركت مجري پروژه قرار نگرفته‌اند، مشخص 
نباشد. وضعيت دارايي‌هاي موجود معرف يك ريسك جدي براي شركت 
مجري پروژه است كه امكان انتقال آن به يك اپُراتور يا پيمانكار ساخت 

بسيار دشوار است. 
كسب و كار موجود. بر خلاف پروژه‌هاي BOT، معمولا ترتيبات مديريتي 	½

شامل كسب و كار موجود مي‌شود، كه ممكن است توسط شركت مجري 
پروژه بر عهده گرفته شوند )گزينه ديگر، انتقال تنها دارايي‌هاي شركت 
و باقي ماندن تعهدات و بدهي‌ها بر عهده دولت است(. در اغلب موارد، 
مسئوليت پرسنل شركت آب موجود به شركت مجري پروژه انتقال داده 
مي‌شود تا ضمن حفظ انسجام و پيوستگي كار، به كاركنان شركت مجري 
پروژه آموزش لازم داده شود و الزامات مورد نظر اتحاديه‌هاي كارگري 
 PPP بخش عمومي برآورده شود. اين اتحاديه‌ها با هر شكل پيمان‌هاي
كه اشتغال يا منافع اعضاي آن‌ها را تهديد كند، به‌شدت مخالفت ميك‌نند. 

انتخاب مي‌شوند، 	½ ارائه خدمات آب  براي  تعرفه‌ها  تعرفه‌ها. سطحي كه 
مي‌تواند يك موضوع كاملا سياسي باشد. از گذشته، اين تعرفه‌ها به‌گونه‌اي 
يا  برخي صنايع مشخص  از جامعه،  اقشار خاصي  به  تعيين شده‌اند كه 
نهادهاي بخش دولتي يارانه پرداخت شود. در بيشتر موارد، شركت‌هاي 
دولتي مشمول يارانه شده و اصلا هزينه‌اي از آن‌ها دريافت نمي‌شود يا اين 
هزينه بسيار پايين است. مشاركت بخش خصوصي ممكن است ايجاب 
كند ترتيبات خاصي براي شركت مجري پروژه انديشيده شود تا از تامين 
مالي يا يارانه دولتي برخوردار گردد، به‌ويژه، در مواردي كه دولت تمايلي 
ندارد كه تعرفه‌ها را در سطحي سودآور تعيين كند يا به سرمايه‌گذاري قابل 

توجهي در كارهاي اصلي و مهم نياز است.          
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بحران‌هاي 
مالي و اقتصادي

8
بحران‌هاي مالي و اقتصادي كه در سال‌هاي 2008 و 2009 رخ دادند، تاثير قابل 
توجهي بر PPP در سراسر جهان داشتند. در پي بروز اين بحران‌ها در نيمه دوم 
سال 2008، در مقايسه با 6 ماهه اول همان سال، سرمايه‌گذاري در PPP كاهشي 
48 درصدي را تجربه كرد. در نيمه اول سال 2009، شرايط نسبت به نيمه اول 
پروژه‌هاي  اجراي  از  ناشي  وضعيت  اين  كه  يافت  بهبود  تا حدي  سال 2008 
بزرگ و داراي اولويت در چند كشور جهان بود. با وجودي كه حجم كار ظاهرا 
افزايش يافت، به‌وضوح حالت احتياط و ترس و تمايل به سرمايه‌گذاري مطمئن1 
مشاهده شد و سرمايه‌گذاران از سرمايه‌گذاري در پروژه‌هايي كه به‌دليل شرايط 

flight to quality - 1 = كه به آن »گذر به وضعيت بهتر« هم مي‌گويند، شرايطي اقتصادي است 
كه در آن سرمايه‌گذاران به‌جاي سرمايه‌گذاري در پروژه‌هاي پرسودتر، به سرمايه‌گذاري در پروژه‌ها و 
از  نشانه ترس سرمايه‌گذاران  اين وضعيت  پايين روي مي‌آورند.  داراي ريسك  ولي  حوزه‌هاي كم‌سود 
شرايط بازار و انتخاب ريسك كمتر در ازاي سود كمتر است. در اين موارد، آن‌ها ترجيح مي‌دهند به‌جاي 
سرمايه‌گذاري در پروژه‌هاي داراي ريسك بالا به حوزه‌هاي كم‌ريسكي مانند خريد طلا و اوراق بهادار 

روي آورند. 
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مالي و اقتصادي بحراني، نداشتن حاميان مالي قدرتمند يا پشتيباني دولتي احتمال 
سرمايه‌گذاري  شاهد  انرژي  بخش  و  كردند  خودداري  مي‌رفت،  آن‌ها  تعطيلي 
بيشتري بود: پروژه‌هاي مخابراتي شاهد سرمايه‌گذاري‌هاي پايداري بودند و در 
بخش‌هاي حمل و نقل و آب سرمايه‌گذاري كمتري صورت گرفت. پروژه‌هاي 
فعلي شاهد نسبت بدهي به آورده كمتر و هزينه تامين مالي بيشتر و ساختارهاي 
محافظهك‌ارانه‌تري هستند. در جريان تامين مالي اين پروژه‌ها، بان‌كهاي دولتي 
مشاركت  روزافزوني  به‌نحو  و چندجانبه  دوجانبه  )نمايندگان(  عاملان  و  محلي 

دارند.  
با وجودي كه اين بحران بسيار گسترده و در سطح جهاني بود، برخي از تجربيات 
گذشته كه در جريان بحران‌هاي منطقه‌اي به‌دست آمدند، مي‌توانند بسيار سودمند 
باشند. بحران مكزيك در سال‌هاي 1994 و 1995، بحران آسيا در سال‌هاي 
1996 و 1997 و بحران آرژانتين در سال‌ 2001 چند نمونه از اين بحران‌ها هستند 

كه چالش‌هاي مشابهي در آن‌ها مشاهده شد:
دشواري در دسترسي و افزايش هزينه بدهي و آورده؛	½
كاهش تقاضاي خدمات زيرساختي )به‌ويژه، از جانب كاربران صنعتي(؛	½
كاهش توانايي در پرداخت و به‌تبع آن، كاهش تمايل سياسي به افزايش 	½

تعرفه‌ها؛
تخصيص مجدد تامين مالي بودجه دولتي به‌صورت جداگانه از هزينه 	½

آماده‌سازي پروژه؛
ريسك 	½ گرفتن  عهده  بر  در  بين‌المللي  مالي  حاميان  تمايل  كاهش 

بازارهاي رو به توسعه.

اين چالش‌ها منجر به نتايج زير مي‌شوند:
تاخير يا فسخ پروژه‌هاي PPP كه هنوز در مرحله آماده‌سازي قرار دارند؛	½
دشوار شدن تامين مالي يا حتي عدم موفقيت در تامين مالي پروژه‌هاي 	½

PPP كه اعطاء شده‌اند ولي هنوز به مرحله جمع‌بندي مالي نرسيده‌اند؛

عدم توانايي پروژه‌هاي PPP موجود در دستيابي به تامين مالي مجدد يا 	½
تغيير ساختار براي مواجهه با چالش‌هاي پيش‌آمده؛
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در 	½ آن‌ها  توانايي  عدم  به‌دليل  فروشندگان  مالي  آسيب‌پذيري  افزايش 
تعيين تعرفه‌هايي كه بتوانند هزينه‌هاي تمام‌شده آن‌ها را در زمان‌هايي 

كه هزينه‌هاي تامين مالي افزايش مي‌يابند، جبران كنند؛
به ‌نوبه خود مي‌تواند موجب كند شدن رشد  كاهش سرمايه‌گذاري زيرساختي 
از جمله آن‌ها مي‌توان  انجام راهبردهاي توسعه‌اي دولت شود كه  اقتصادي و 

به‌طور نمونه به اهداف توسعه هزاره1 اشاره كرد.  

پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران

	 از  PPP شود.   PPP مباني  تغيير  موجب  نمي‌تواند  بحران 
برخوردار  بازار  شرايط  با  تطبيق  براي  كافي  انعطاف‌پذيري 
قرار  تجديدنظر  مورد  را   PPP جنبه‌هاي  همه  همواره  است. 
تا بهترين راه ‌حل را پيدا كنيد. به‌عنوان نمونه، حجم  دهيد 
سرمايه‌گذاري را كاهش دهيد تا امكان تامين مالي متناسب 
با كاهش تقاضا فراهم شود. در صورت مناسب نبودن شرايط، 
مالي  تامين  جاي  به  عمومي  مالي  تامين  جايگزيني  گزينه 
وجود  دولتي  مالي  تامين  امكان  كه  صورتي  )در  خصوصي 
بازار  شرايط  كه  زماني  تا  دهيد  قرار  مدنظر  را  باشد(  داشته 
به‌گونه‌اي شود كه تامين مالي خصوصي گزينه بهتري شود.

	 را حتي در شرايطي كه امكان تامين مالي PPP گزينه توسعه
توسط بخش خصوصي وجود ندارد نيز ادامه دهيد. اين كار 
بدين منظور انجام مي‌شود كه در صورت مساعد شدن شرايط 
به‌وجود  توجهي  قابل  تاخير   PPP طرح‌هاي  اجراي  براي 
باشيد  اقداماتي  انجام  پي  در  همواره  ترتيب،  به‌همين  نيايد. 
تا طرح‌هاي PPP را تا حد ممكن ادامه دهيد و انگيزه خود را 

از دست ندهيد.       

Millennium Development Goals (MDGs( - 1 = اين اهداف شامل 8 هدف هستند كه 192 
كشور عضو سازمان ملل متحد و حداقل 23 سازمان بين‌المللي توافق كرده‌اند تا سال 2015 به آن‌ها 
دست يابند. اين اهداف شامل ريشهك‌ن کردن فقر شديد و گرسنگي، دستيابي به آموزش ابتدايي جهاني، 
ترويج برابري جنسيتي و افزايش اختيارات زنان، كاهش مرگ و مير كودكان، بهبود بهداشت مادران، 
مبارزه با بيماري ايدز، مالاريا و ساير بيماري‌ها، دستيابي به پايداري زيست‌محيطي و مشاركت جهاني 

براي توسعه هستند. 



158

در اين فصل، درس‌هاي مهم فراگرفته‌شده از بحران‌هاي مالي و اقتصادي قديمي 
به‌همراه مشاهداتي از بحران سال‌هاي 2008 و 2009 و تاثير آن‌ها بر پروژه‌هاي 
PPP )در بخش 8.1( و اين كه دولت‌ها در صورت مواجهه با بحران‌هاي مالي و 

اقتصادي براي محافظت از پروژه‌هاي PPP و مساعد نگه داشتن شرايط براي 
توسعه پيوسته PPP چه اقداماتي مي‌توانند انجام دهند )بخش 8.2(، مورد بحث 

و بررسي قرار مي‌گيرند.

1-8- تاثير بحران‌ها
هر بحراني با بحران‌هاي ديگر متفاوت است و به‌نظر مي‌رسد آثار بحران مالي و 
اقتصادي سال‌هاي 2008 و 2009 به‌طور مداوم در پي بروز ضعف‌هاي سيستمي 
جديد، تغيير ميك‌نند. با اين وجود، به‌منظور مرور بحران‌هاي گذشته و كسب 

تجربه از بحران سال‌هاي 2008 و 2009، به بررسي آن در اين‌جا مي‌پردازيم.

1-1-8- نمودار تقاضا
هر بحران عمده‌اي، تاثيري منفي بر اعتماد مصرفك‌ننده به‌همراه دارد و بنابراين، 
بر برنامه‌هاي سرمايه‌گذاري شركتي و تخصيص بودجه براي خدمات زيرساختي 
نيز اثر مي‌گذارد. پيش‌بيني تقاضا بخشي اساسي از امكان‌‌پذيري اجراي يك پروژه 
است و طبيعتا، پايين آمدن ميزان تقاضا به سطحي كمتر از حد پيش‌بيني‌شده 
مي‌تواند پروژه را به‌طور جدي تهديد كند. در مواردي كه ريسك تقاضا در پروژه 
پيش‌بيني شده است، كاهش تقاضا ممكن است منجر به كاهش پرداخت‌ها به 
وام‌دهندگان و سرمايه‌گذاران خصوصي شود. ولي در مواردي كه ريسك تقاضا 
بر عهده دولت است، كاهش تقاضا مي‌تواند منجر به قطع پرداخت حق‌الزحمه 
يا تعرفه‌هاي اضافي مازاد بر ارزش فروش لازم به شركت مجري پروژه شود. 
كاهش  به  را  سرمايه‌گذاران  است  ممكن  پروژه  به  اساسي  فشار  اين  تحميل 
سرمايه‌گذاري ثابت، كاهش هزينه‌ها يا حتي خروج از پروژه مجبور كند. كاهش 
تقاضا هم‌چنين، مي‌تواند واگذاركننده را به فسخ پروژه يا كاهش حدود آن وادار 
كند. عدم تعادل در تخصيص ريسك، به‌ويژه، در زمان مواجهه با يك بحران 

مي‌تواند پروژه را بسيار آسيب‌پذير كند. 
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كاهش تقاضا و افزايش هزينه‌هاي تامين مالي ممكن است منجر به افزايش 
تعرفه‌ها شود. در يك چرخه معيوب، افزايش تعرفه‌ها مي‌تواند، به‌سادگي منجر به 
كاهش تقاضا شود. هم‌چنين، اين وضعيت مي‌تواند به كاهش قدرت خريد مردم، 
به‌ويژه مصرفك‌نندگان كم‌بضاعت منتهي شود. در مواردي كه تعرفه‌ها افزايش 
وضعيت  اين  که  مي‌گيرند  قرار  شديدتري  مالي  فشار  تحت  تسهيلات  نيابند، 
مي‌تواند به جايگاه و اعتبار آن لطمه وارد كرده و در نهايت موجب افزايش هزينه 
بدهي تسهيلات شود. افزون بر اين، در صورت كاهش درآمدها، هزينه تعمير و 
نگهداري يكي از نخستين گزينه‌هايي است كه كاهش يافته يا قطع مي‌شود. با 
اين وجود، هر گونه كمبودي در فرآيند تعمير و نگهداري به‌صورت تصاعدي بر 
هزينه‌هاي سرمايه‌اي آتي )براي جايگزيني دارايي‌ها( اثر خواهد گذاشت. پولي كه 
امروز براي عدم تعمير و نگهداري تسهيلات صرفه‌جويي مي‌شود، به‌مرور زمان 

در آينده هزينه بسيار بيشتري را در بر خواهد داشت.          

2-1-8- در دسترس بودن و هزينه سرمايه )وام و آورده(
براي پروژه‌هايي كه هنوز به مرحله جمع‌بندي مالي نرسيده‌اند، دستيابي به وام يا 
آورده مي‌تواند بي‌نهايت دشوار يا پرهزينه باشد. عدم توانايي كامل در دسترسي به 
سرمايه‌گذاري عموما كوتاه‌مدت است؛ با اين وجود، افزايش بسيار زياد در هزينه 
سرمايه )به‌صورت وام يا آورده( مي‌تواند امكان‌پذيري مالي پروژه و ارزش‌آفريني‌ 
پول براي دولت را تهديد كند. اين افزايش هزينه سرمايه ناشي از )1( كاهش 
نقدينگي و كاهش آتي عرضه پول؛ و )2( افزايش احساس ريسك، به‌ويژه، افزايش 
ريسك اعتبار است كه مي‌تواند منجر به اين شود كه وام‌دهندگان و سرمايه‌گذاران 

در آورده تقاضاي افزايش حاشيه بيشتري براي پوشش ريسك اعتبار شوند. 
با  اعتبار(  افزايش ريسك  و  نقدينگي  از كاهش  )ناشي  افزايش هزينه سرمايه 
بازارهاي  مي‌شود.  تشديد  مالي  جمع‌بندي  به  دستيابي  هزينه  و  زمان  افزايش 
سنديكايي )اتحاديه‌اي( از بين مي‌روند و در جريان دريافت وام براي پروژه تنها بر 
يك بانك واحد يا مجموعه‌اي از بان‌كها تكيه مي‌شود و بدين ترتيب، پروژه در 
معرض درخواست‌هاي حتي كوچ‌كترين عضو اين مجموعه و زمان و پيچيدگي 
به‌صورت  بيشتر  شرايط  اين  مي‌گيرد.  قرار  مجموعه  اين  مديريت  براي  لازم 
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مذكور  اعضاي مجموعه  تعداد  كه  مواردي  در  و  بزرگ  پروژه‌هاي  در  مشكلي 
افزايش مي‌يابد، نمايان مي‌گردد. معمولا، در زمان بروز بحران، مدت بازپرداخت 
وام‌ها كوتاه‌تر مي‌شود كه اين موضوع امكان‌پذيري مالي اجراي پروژه‌ها را دشوار 
مي‌سازد، مگر آن كه تعرفه‌ها متناسب با آن افزايش يابند يا كم‌كهاي دولتي، 

شرايط نامساعد موجود را جبران كنند.
قرار  استفاده  مورد  وام  اعطاي  جريان  در  قبلا  كه  مالي  بازارهاي  عناصر  ساير 
مي‌گرفتند، ممكن است ديگر كاربردي نداشته باشند. به‌عنوان مثال، اوراق بهادار 
اخير  را كاهش مي‌دهند. شكست  ارز خارجي  يا  بهره  نرخ  مشتقه1 كه ريسك 
بيمه‌گران تخصصي كه تنها در حوزه‌هاي مالي خاصي فعاليت ميك‌ردند، به مانع 
بزرگي بر سر راه بازار تامين مالي پروژه‌ها از طريق اوراق قرضه تبديل شده است. 
اين بيمه‌گران سه نقش كليدي را براي صاحبان اوراق قرضه ايفا ميك‌ردند: )1( 
برآورد پروژه و هدايت فرآيند ارزيابي دقيق؛ )2( افزايش اعتبار و بهبود رتبه‌بندي 
اعتباري پروژه به‌گونه‌اي كه برخي سرمايه‌گذاران شركتي بتوانند در آن مشاركت 
كنند و ميزان هزينه بدهي را در سطح معقولي حفظ كنند؛ و )3( به‌عنوان عامل 
اجرايي كه نظارت بر موافقت‌‌ها يا اسقاط حق‌هاي لازم در مراحل مختلف پروژه 
را بر عهده دارد، كاري كه انجام آن به‌صورت انفرادي براي صاحبان اوراق قرضه 
مالي  تامين  بازار  براي  اساسي  كاربرد  اين سه  رفتن  از دست  است.  غيرعملي 

پروژه‌ها از طريق اوراق قرضه بسيار مهم و حياتي بوده است. 
به‌همين ترتيب، حاميان مالي كه تكيه زيادي بر آن‌ها مي‌شود تا بخش عمده 
نيروي محركه لازم براي توسعه پروژه‌ها و هماهنگي وام‌دهندگان را بر عهده 
تامين مالي و  گيرند، ممكن است تضعيف ترازنامه‌ها و سطح توان خود براي 
توسعه پروژه‌ها را تجربه كنند. افزايش فشار بيش از حداكثر توان حاميان مالي 
مي‌تواند منجر به حذف رقابت و جلوگيري از ورود تازه‌واردان و شركت‌هايي شود 
كه پروژه‌هاي PPP براي آن‌ها صرفا يك فرصت براي رشد و توسعه به‌شمار 
مي‌آيد. در اين حالت، تنها شركت‌هاي قدرتمندي كه نسبت به ادامه فعاليت در 

اين حوزه جدي هستند، امكان بقا دارند. 

1 -Derivative Instruments
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بنابراين، دولت شاهد كاهش تعداد شركتك‌نندگان فعال در مناقصه خواهد بود و 
در زمان دريافت پيشنهادهاي آن‌ها نيز قيمت‌هاي ارائه‌شده منعكسك‌ننده افزايش 
هزينه بدهي و آورده به‌دليل برداشت شركتك‌نندگان در مناقصه از ريسك مالي 
بالاتر پروژه است. احتمال تامين مالي كامل قبل از جمع‌بندي مالي وجود ندارد زيرا 
در اين صورت، خطر اخلاقي به وجود آمده و وام‌دهندگان از فشار رقابتي كاهش‌يافته 
براي دستيابي به شرايط يا قيمت‌گذاري بهتر براي تامين مالي خود استفاده ميك‌نند. 
اين وضعيت ممكن است منجر به تمايل بيشتر به سرمايه‌گذاري مطمئن شود زيرا 
سرمايه‌گذاران خصوصي تمايل خواهند داشت كه تنها به‌دنبال پروژه‌هاي جذاب‌تر 

روند و رقابت در بين سرمايه‌گذاران بخش خصوصي محدودتر است. 

3-1-8- امكان مصون‌سازي در برابر ريسك و ساير مكانيسم‌هاي 
مالي

براي كمك به مديريت ريس‌كهاي مالي مختلف، به‌ويژه، در ارتباط با ارز خارجي 
و  مالي  مكانيسم‌هاي  از  است  ممكن  پروژه  مجري  شركت‌هاي  بهره،  نرخ  و 
روش‌هاي مختلفي براي مقابله و مصون‌سازي در برابر ريسك استفاده كنند )براي 
مشاهده جزئيات اين مكانيسم‌ها به فصل سوم مراجعه كنيد(. در زمان بحران‌ها، 
شركت‌هاي مجري پروژه با مشكل بيشتري در دستيابي به اين مكانيسم‌ها روبرو 
هستند و گزينه‌هاي موجود، كوتاه‌مدت و داراي قيمت‌هاي بالاتري هستند. يكي 
از نمونه‌هاي معروف در اين زمينه، بيمه انحصاري/تخصصي است. زماني، بخش 
عمده بازار پروژه‌هاي مبتني بر اوراق قرضه، به‌ويژه در اروپا، در اختيار بيمه‌گران 
اين وضعيت  نداشتند.   PPP پروژه‌هاي  به  تمايلي  كه  بود  تخصصي/انحصاري 
موجب محروميت پروژه‌هاي PPP از دستيابي به يك منبع كليدي تامين مالي 

بلندمدت، به‌ويژه، براي تامين مالي مجدد شده است.

4-1-8- در دسترس بودن اعتبارات دولتي
يا  مالي  تامين  به‌صورت  دولتي، چه  PPP، حمايت  پروژه‌هاي  از  بسياري  براي 
در  است.  پروژه  اجراي  امكان  در  احتياطي، عاملي مهم  تامين وجوه  به‌صورت 
است  ممكن  دولت  مي‌آيد،  به‌وجود  مالي  يا  اقتصادي  بحران‌هاي  كه  مواقعي 
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براي  را  بودجه خود  باشد و  پروژه‌ها  اين  از  ماليات خود  شاهد كاهش دريافت 
ساير هزينه‌هاي داراي اولويت بازتخصيص دهد، در نتيجه، ميزان حمايت خود از 
پروژه‌هاي PPP را كاهش دهد. از جمله موارد مهم ديگر مي‌توان به منابع دولتي 
پيشبرد  و  پيوستگي  از  اطمينان  و  پروژه  توسعه  براي سرمايه‌گذاري جهت  كه 
)اعتبارات(  اشاره كرد. كاهش سرمايه‌گذاري  استفاده مي‌شود،   PPP پروژه‌هاي 
عمومي براي توسعه پروژه مي‌تواند منجر به شكل‌گيري پروژه‌هاي ضعيف‌تر و 

آسيب‌پذيرتري شود و احتمال شكست پرهزينه پروژه افزايش مي‌يابد. 

5-1-8- در دسترس بودن كمك‌هاي بلاعوض
كاهش درآمدها در سراسر جهان تاثير مستقيمي بر در دسترس بودن كم‌كهاي 
بلاعوض، به‌ويژه، در كشورهاي فقير مي‌‌گذارد. در مواقعي كه دولت‌ها در حال 
تلاش براي نجات اقتصاد خود هستند، تمركز بر مشكلات ديگران منطقي به ‌نظر 
نمي‌رسد. در حال حاضر، يك تمايل ناسيوناليستي نسبت به سياست‌هاي تشويقي 
و تخفيف‌هاي مالياتي در كشورهاي ثروتمند وجود دارد. اين كاهش دستيابي به 
پروژه‌هاي  به‌ويژه،  پروژه‌هاي زيرساختي،  بر  تاثير مستقيمي  آسان،  مالي  منابع 
PPP دارد، زيرا هزينه بالاي آماده‌سازي پروژه‌هاي PPP در اغلب موارد از طريق 

يارانه‌هايي كه به‌صورت كمك بلاعوض اعطا مي‌شوند، تامين مي‌گردد.

2-8- چه بايد كرد؟
عادي  حالت  به  نهايت  در  بازارها  نشويد.  آشفته  است:  اين  پيشنهاد  نخستين 
بازمي‌گردند و بحران‌هاي مالي و اقتصادي نمي‌توانند موجب تغيير مباني اصلي 
 PPP پروژه‌هاي  بايد  كه  را  روشي  بحران‌ها صرفا  اين  شوند.   PPP پروژه‌هاي 
بر  بوده و منطبق  نيازهاي دولت  تا پاسخ‌گوي  در قالب آن ساختاربندي شوند 
براي  راهكارهايي  ادامه،  در  مي‌دهند.  تغيير  باشند،  مالي  بازارهاي  واقعيت‌هاي 
بخش،  اين  در  مي‌شوند.  ارائه  دشوار  شرايط  در   PPP پروژه‌هاي  از  حمايت 
مكانيسم‌هاي قابل استفاده براي پروژه‌هاي موجود و/يا پروژه‌هاي جديدي كه 
هنوز فرآيند مناقصه آن‌ها تكميل نشده است، ارائه مي‌شوند. اين فهرست مسلما 
بايد با توجه به شرايط كشور، پروژه و تمايل دولت تنظيم شده و تغييرات لازم 
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در آن اعِمال شود.

1-2-8- حمايت از درآمد و كاهش هزينه‌ها
براي واكنش به ريسك كاهش تقاضا و افزايش هزينه تامين مالي، دولت ممكن 
است از بخش‌هايي از جريان درآمد پروژه حمايت كند، به‌ويژه، در مواردي كه 
نباشد. به‌عنوان نمونه،  اجرا  يا مالي قابل  از نقطه‌نظر سياسي  افزايش تعرفه‌ها 
بلندمدت  پايداري  يارانه‌ها مي‌توانند براي كاهش هزينه تعرفه مصرفك‌ننده و 
تسهيلات مورد استفاده قرار گيرند. سرمايه‌گذاري دولت مي‌تواند براي كاهش 
تاثير تعرفه‌هاي بالا بر كساني كه توانايي پرداخت آن‌ها را ندارند مورد استفاده قرار 
گيرد، به‌عنوان مثال، اين كار مي‌تواند به‌شكل پرداخت يارانه به تسهيلات براي 
جبران تعرفه‌هاي پايين‌تري كه براي مصرفك‌نندگان كم‌درآمد تعيين مي‌شود يا 
يارانه‌اي كه جهت جبران افزايش هزينه‌ها، مستقيما به مصرفك‌نندگان پرداخت 
مي‌شود، باشد. حمايت از تعرفه‌ها بايد به‌طور ‌ويژه‌اي هدفمند باشد و مشوق‌هاي 
درست و مناسبي براي بهبود كارآيي و دستيابي به الزامات عملكردي در نظر 
گرفته شوند. اگر حمايت از تعرفه به‌نحو درست و هدفمندي صورت نگيرد، منجر 
به عدم بهره‌وري، ناكارآمدي مشوق‌ها و منحرف شدن از مسير اصلي تحويل 
خدمات مي‌شود. تمديد مدت زمان اجراي پروژه نيز مي‌تواند به افزايش ارزش 
و كاهش تعرفه‌ها كمك كند، ولي هر چه زمان پروژه مربوطه طولاني‌تر شود، 
ارزش ناشي از تمديد آن به‌دليل افُت ارزش پول كمتر مي‌شود و ارزش افزوده‌اي 

كه در آينده حاصل مي‌شود، به اندازه امروز ارزش نخواهد داشت. 
به‌همين ترتيب، تلاش‌هايي نيز مي‌توان براي كاهش هزينه‌ها انجام داد، به‌ويژه، 
با كاهش بزرگي تسهيلات يا نوسازي يا فازبندي سرمايه‌گذاري در پروژه )در 
واكنش به كاهش تقاضا(. كاهش هزينه‌ها بايد به‌گونه‌اي باشد كه منجر به كمبود 
در فرآيند تعمير و نگهداري يا افُت مشخصات فني عملكردهاي كليدي يا افزايش 
كسري بودجه در بلندمدت نشود. ساير اقدامات احتياطي، مانند تضمين‌هاي دولت 
يا موسسات مالي بين‌المللي نيز مي‌توانند هزينه‌هاي مالي را كاهش داده يا موجب 

كم شدن ريسك پرداخت خريدار شوند. 
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2-2-8-  جايگزيني وام/آورده بخش خصوصي با منابع عمومي
در مواردي كه دسترسي به سرمايه‌گذاري بخش خصوصي دشوار يا بسيار پرهزينه 
است و دولت امكان دسترسي به وام يا ساير شكل‌هاي سرمايه‌گذاري را دارد، 
دولت بايد جايگزيني سرمايه‌گذاري خصوصي با منابع دولتي )يارانه‌، وام يا آورده( 
را مدنظر قرار دهد. اين نوع پروژه‌ها كه تامين مالي آن‌ها توسط بخش عمومي 
صورت گرفته است، بعدا و در زماني كه بازارهاي مالي بهبود يابند، مي‌توانند با 
استفاده از سرمايه بخش خصوصي تامين مالي مجدد شوند و پروژه‌هاي PPP بايد 
از همان ابتدا طبق اين الگو ساختاربندي شوند. به‌عنوان مثال، كشور انگلستان 
يك واحد تامين مالي زيرساخت را در خزانه ايجاد كرده تا به‌عنوان وام‌دهنده 
مستقيم به پروژه‌ها عمل كند. در مقابل، كشور فرانسه براي تشويق وام‌دهندگان 

خصوصي، تضمين‌هايي را براي آن‌ها فراهم ميك‌ند. 
با اين وجود، بايد به اين نكته توجه شود كه در پروژه‌هاي PPP كه توسط بخش 
خصوصي تامين مالي شده‌اند، واگذاركننده براي نظارت بر جريان‌هاي مالي و 
سرمايه‌گذاري آورده سهام‌داران و اطمينان از تعهد ميان‌مدت تا بلندمدت آن‌ها 
به پروژه، بر حضور وام‌دهندگان تكيه ميك‌ند. اعطاي وام يا تضمين توسط دولت 
پروژه  دقيق  ارزيابي  انجام  به  وام‌دهنده  انگيزه  رفتن  بين  از  به  منجر  مي‌تواند 
پروژه  در  ابتدا  از همان  وام‌دهندگان  مواردي كه  در  است  بنابراين، لازم  شود. 
مشاركت ندارند تا مكانيسم‌هايي را براي محافظت از جريان‌هاي مالي طراحي 
كنند، واگذاركننده نقش فعال‌تري در توسعه پروژه ايفا كرده و پيش‌بيني‌هاي لازم 
را به‌عمل آورد. خزانه‌داري كشور انگلستان يك تيم متخصص را به‌عنوان واحد 
تامين مالي زيرساخت تشكيل داده است تا عملكرد ارزيابي پروژه را بر عهده گيرد. 
هم‌چنين، اين تيم تلاش ميك‌ند تا هر زمان كه ممكن باشد، به‌همراه بان‌كهاي 
تجاري به تامين مالي پروژه‌ها بپردازد تا بتواند از ارزيابي‌هاي دقيقي كه توسط 
اين بان‌كها صورت مي‌گيرد، بهره‌مند شود. براي اطمينان از اين كه انگيزه‌هاي 
شركت مجري پروژه هم‌راستا با تحويل خدمات مورد نظر است، پروژه PPP بايد 
متناسب با اهداف تعيين‌شده ساختاربندي شود – به‌عنوان نمونه، پرداخت سود 
به‌مرور زمان يا به‌دست آوردن تضمين‌هاي سهام‌داران براي تحويل بلندمدت 
خدمات. ساختار PPP را مي‌توان با استفاده از انعقاد پيمان مبتني بر عملكرد و 
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خروجي حفظ كرد و در عين حال، لازم دانسته شود كه سهام‌داران به ‌اندازه كافي 
در تامين آورده مشاركت ‌كنند تا  اطمينان حاصل شود كه انگيزه‌ها و اهداف 

شركت مجري پروژه به شيوه ‌درستي متمركز شده‌اند. 
زماني كه چنين حمايتي مهيا شود، دولت بايد سياست‌هاي واضح و روشني را 

به‌ويژه در رابطه با موارد زير اتخاذ كند:
چه مقدار حمايت لازم است؟ به‌عنوان مثال، چه بخشي از كل هزينه 	½

پروژه بايد تامين شود؟؛
نياز خواهد 	½ بستانكاري و حقوق ديگر  از جمله،  به چه حقوقي،  دولت 

داشت؛
شرايطي كه بر مبناي آن دولت جايگاه خود را در آينده تثبيت خواهد 	½

كرد؛
چگونه از تصرف و كنترل سياسي مكانيسم حمايت جلوگيري كرد، از 	½

جمله، پروژه‌هايي كه دولت از آن‌ها حمايت مي‌كند، حجم حمايت دولتي 
و شرايطي كه بر مبناي آن اين حمايت انجام مي‌شود؛

چگونه 	½ و  شود  انجام  دولتي  نهاد  يك  توسط  حمايت  مواردي  چه  در 
مي‌توان سرمايه‌گذاري، انتخاب و تامين اعتبار را به‌نحو بهينه‌اي از يك 

نهاد دولتي ديگر دريافت كرد.

3-2-8-  تامين وام/آورده از منابع محلي
سرمايه‌گذاري خصوصي جهاني به‌طور قابل ملاحظه‌اي كاهش يافته است ولي 
برخي از بازارهاي مالي بومي هنوز خيلي تحت تاثير قرار نگرفته‌اند. نقدينگي 
موجود در اين بازارها مي‌تواند براي حمايت از پروژه‌هاي PPP مورد استفاده قرار 
گيرد. اين كار اين مزيت را دارد كه احتمال بروز فرصت‌هاي بلندمدت در اين 
بازارها افزايش مي‌يابد. در مواردي كه بازارهاي مالي بومي از ظرفيت و نقدينگي 
لازم براي كمك به تامين مالي PPP برخوردار هستند، ولي صرفا فاقد دارايي‌ها و 
موجودي لازم براي بازپرداخت وام‌هاي بلندمدت يا تخصص لازم در تامين مالي 
پروژه‌هاي PPP هستند، يك مكانيسم بهينه براي دولت اين است كه از واسطه 
مالي استفاده كند. اين واسطه به جذب تخصص لازم در پروژه‌هاي PPP و فراهم 
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نمودن دارايي‌ها و موجودي‌هاي لازم براي بازپرداخت وام‌هاي بلندمدت بر مبناي 
واحد پول محلي پرداخته و نسبت به جذب سرمايه لازم براي تامين مالي پروژه از 
بان‌كهاي محلي يا بازارهاي سرمايه اقدام ميك‌نند و براي انجام اين كار، ريسك 
پروژه را تا حد لازم كم ميك‌نند تا اين نهادهاي بومي را به مشاركت در پروژه 

ترغيب كنند )رجوع كنيد به بخش 3.3(.

4-2-8- منابع جايگزين تامين وام/آورده
در مواردي كه منابع خصوصي براي تامين مالي به‌اندازه كافي وجود ندارند تا 
پاسخ‌گوي نيازهاي پروژه‌هاي PPP باشند، MLAs و BLAs مي‌توانند حمايت 
تامين  منابع  ساير  تجهيز  به  يا  كرده  جذب  پروژه  اجراي  براي  را  لازم  مالي 
مالي )به‌عنوان نمونه، تامين مالي از طريق بازارهاي مالي بومي در مواردي كه 
تامينك‌نندگان مالي داخلي تجربه‌اي در PPP ندارند ولي MLAs و BLAs به 
نحو بهينه‌اي مي‌توانند نقدينگي مورد نياز را تامين كنند( كمك كنند. همان‌طور 
كه قبلا هم در همين فصل به اين موضوع اشاره شد، احتمال تامين مالي آسان 
اين وجود، تعداد  با  توسط اهداكنندگان در دوران‌هاي بحراني كاهش مي‌يابد، 
مشخصي از MLAs ممكن است قادر باشند ظرفيت مالي بيشتري را در مواجهه 
با بحران به‌وجود آورند. صندوق‌هاي سرمايه‌گذاري دولتي نيز ممكن است منابع 
 PPP اضافي ديگري را به‌ويژه، بر مبناي تامين مالي مشترك براي تامين مالي
 MLAs ساير وام‌دهندگان مانند PPP فراهم آورند تا بدين ترتيب، كمبود تجربه

جبران شود. 

5-2-8- تمديد مدت بازپرداخت وام/بدهي
كه  بلندمدتي  وام‌هاي  اعطاي  به  قادر  خصوصي  وام‌دهندگان  كه  مواردي  در 
معمولا براي پروژه‌هاي PPP در نظر گرفته مي‌شوند، نيستند، مي‌توان از تريكبي 
از حمايت مالي دولت و اسپانسر )حامي مالي( استفاده كرد تا بدين‌ ترتيب، ريسك 
تامين مالي مجدد را كه وام‌دهندگان تمايلي به بر عهده گرفتن آن ندارند، از بين 
برد. به‌عنوان مثال، ممكن است وام‌دهنده مايل به تامين مالي كوتاه‌مدت )با مدت 
بازپرداخت 5 تا 7 ساله( باشد كه پس از اين دوره زماني، حاشيه اعتبار پروژه 
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به‌نحو قابل توجهي افزايش مي‌يابد و شركت مجري پروژه انگيزه زيادي براي 
تامين مالي مجدد پيدا ميك‌ند. در مواردي كه تامين مالي مجدد اجباري است نيز 
مي‌توان از ساختار مشابهي استفاده كرد. در هر حال، بسيار مهم است كه ريسك 
افزايش هزينه وام، از جمله، هر گونه مكانيسمي براي مديريت ريسك )مانند 
داده شود. هم‌چنين، طرفين  مناسبي تخصيص  به‌نحو  احتياطي/ذخيره1(  آورده 
ممكن است خواهان تخصيص واضح و شفاف تقسيم سود حاصل از تامين مالي 

مجدد باشند.

6-2-8-  تنظيم شرايط رقابت
تعيين   PPP پروژه‌هاي  براي  معمولا  كه  شرايطي  كه  دارد  وجود  برداشت  اين 
حال،  هر  در  نيستند.  كافي  و  بوده  نامعقول  بحران  بروز  صورت  در  مي‌شوند، 
تامين  آوردن  به‌دست  شود،  آسان‌تر  خصوصي  بخش  براي  رقابت  شرايط  اگر 
خواهد  آسان‌تر  واضحي  به‌نحو   PPP پروژه‌هاي  براي  خصوصي  بخش  مالي 
مالي  تعهد  تا سطح  باشد  مايل  واگذاركننده  مثال، ممكن است  به ‌عنوان  شد. 
لازم براي يك مناقصه را كاهش دهد. در اين حالت، ريسك بيشتري متوجه 
وام‌دهندگان  مناقصه،  برگزاري  از  پس  است  ممكن  زيرا  مي‌شود  واگذاركننده 
موضوعات و شرايط ديگري را مطرح كنند. با اين وجود، شركت مجري پروژه 
زمان بيشتري را براي سازمان‌دهي وام/بدهي در اختيار خواهد داشت. در چنين 
مواردي، واگذاركننده مي‌تواند اصرار كند كه شركت مجري پروژه هيچ شرايط 
انحصاري يا محدوديتي را براي وام‌دهندگان در نظر نگيرد و آن‌ها آزاد گذاشته 
شوند تا در ائتلاف‌هاي برنده و موفق سرمايه‌گذاري كنند. به‌همين ترتيب، ممكن 
است واگذاركننده بخواهد رقابت در سرمايه‌گذاري را سازمان‌دهي كند، به‌ويژه، 
در مواردي كه مناقصه‌گر )پيشنهاددهنده( ارجح انتخاب شده است و فرآيندي 
رقابتي براي انتخاب وام‌دهندگاني كه بهترين شرايط را دارند، برگزار مي‌شود. از 
سوي ديگر، ممكن است واگذاركننده مايل به حفظ حقوق خود در فرآيند افزايش 
سرمايه شركت مجري پروژه باشد و تلاش كند تا فشار رقابتي بيشتري را وارد 

1 - Stanby equity
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كند، يا حداقل، بر فرآيند كسب تامين مالي شركت مجري پروژه نظارت داشته 
باشد. تعريف تاثيري كه واگذاركننده مي‌تواند بر فرآيند افزايش سرمايه داشته 

باشد، بسيار دشوار است.
ممكن است واگذاركننده بخواهد ريسك كمتري متوجه شركت مجري پروژه 
شود تا بدين ترتيب، ميزان اشتياق سرمايه‌گذاران به مشاركت در پروژه افزايش 
يابد يا در بحران‌هاي مالي واكنشي به برداشت افزايش ريسك پروژه كه مي‌تواند 
تاثيري منفي در بازار به‌همراه داشته باشد، نشان دهد. با در نظر گرفتن شرايط 
بهتر، واگذاركننده مي‌تواند اعتبار پروژه را ارتقاء دهد. اين موضوع براي سهام‌داران 
بسيار مهم است، به‌عنوان مثال، مي‌توان نسبت بدهي به حقوق صاحبان آورده 
را در حد پايين‌تري تعيين كرده و حمايت مالي اسپانسر )حامي مالي( را افزايش 
داد. با افزايش اعتبار به اندازه كافي، تامين مالي پروژه را مي‌توان با صدور اوراق 

قرضه انجام داد.  

7-2-8-  افزايش وجوه احتياطي براي حمايت از پروژه
در مواقع بحران، زماني كه سرمايه‌گذاري در پروژه‌ها از بالاترين ريسك ممكن 
برخوردار است، ممكن است دولت تمايل داشته باشد كه وجوه احتياطي بيشتري 
را براي كاهش ريسك اعتبار پروژه يا ساير ريس‌كهاي پروژه‌اي مجزا فراهم 
كند. به‌عنوان نمونه، اين روش توسط دولت‌هاي كشورهاي فرانسه و پرتغال مورد 
استفاده قرار گرفته است. تضمين‌هاي مورد استفاده براي حمايت مالي در برابر 
بدهي‌هاي احتمالي از ماهيتي بسيار انعطاف‌پذير برخوردارند و به دولت اين امكان 
را مي‌دهند كه نگراني‌هاي ويژه سرمايه‌گذاران و وام‌دهندگان احتمالي را تفككي 
كرده و ماهيت حمايت خود را متناسب با تغييرات تاثير بحران در طول زمان تغيير 
از پروژه فرآيند بسيار  با اين وجود، افزايش وجوه احتياطي براي حمايت  دهد. 
پيچيده‌اي است و احتمال افزايش بدهي‌هاي دولت – اغلب، به‌صورت ناخواسته 
– به‌دليل انجام چنين حمايت‌هايي وجود دارد. دپارتمان‌هاي مديريت بدهي دولت 
اين  ارزيابي، نظارت و مديريت  براي  از كاركنان كافي و مناسب  ممكن است 

بدهي‌ها يا تعهدات برخوردار نباشند. 
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8-2-8- تامين مالي براي توسعه پروژه
دستيابي واگذاركننده به منابع تامين مالي براي توسعه پروژه مي‌تواند تاثيرات 
پروژه‌هاي  و  تداركات هستند  مرحله  در  كه  پروژه‌هايي  بر  توجهي  قابل  بسيار 
موضوع  اين  از  مي‌خواهد  دولت  باشد.  داشته  ميان‌مدت  و  كوتاه‌مدت  در   PPP

اطمينان حاصل كند كه جريان تامين مالي تداوم پيدا ميك‌ند )به‌ويژه، در صورت 
كاهش يارانه‌ها و كم‌كهاي بلاعوض(، چه به‌صورت مستقيم از طريق تخصيص 
بودجه يا از طريق توسعه پروژه يا ساير مكانيسم‌هايي كه با نوسازي و احياي 
تاسيسات موجود به‌نوعي فشار موجود بر روي منابع دولتي را كاهش مي‌دهند. 
با توجه به احتمال زياد روي آوردن فعالان بخش خصوصي به سرمايه‌گذاري 
بازارها، اهميت اين حمايت مالي  مطمئن و كم‌ريسك تا زمان بهبود وضعيت 
براي آماده‌سازي گسترده‌تر بيش از پيش مشخص مي‌شود. سرمايه‌گذاري بخش 
شده‌اند.  آماده  به‌خوبي  كه  مي‌شود  پروژه‌هايي  جذب  اول  درجه  در  خصوصي 
ناكامي دولت در سرمايه‌گذاري جهت آماده‌سازي پروژه به‌معناي كاهش رقابت و 

تمايل كمتر سرمايه‌گذاران در زمان احياي بازارها است. 

9-2-8- حل اختلاف
بايد  به مرحله جمع‌بندي مالي رسيده‌اند، دولت  براي پروژه‌هايي كه  سرانجام، 
نظارت خود بر پروژه را افزايش دهد تا بدين ترتيب، توانايي خود در شناسايي 
مشكلات موجود بر سر راه جريان درآمدها، نياز به دسترسي به وام‌هاي )منابع 
مالي( بيشتر و ساير علائم هشداردهنده را بالا برد. با شناسايي تنش‌ها و فشارهاي 
موجود در حوزه پروژه‌هاي PPP در همان مراحل اوليه، مي‌توان از بروز بسياري از 
مشكلات اجتناب كرد يا آن‌ها را تخفيف داد تا بدين ترتيب، تاثير كلي بحران‌ها 
كاهش يابد. دولت بايد با جذب سرمايه‌گذاري كافي و استفاده از كاركنان باتجربه 
جهت نظارت بر پروژه‌ها و اطمينان از واكنش به‌موقع آن‌ها، از اجراي صحيح 
پروژه اطمينان حاصل نمايد. همان‌طور كه در فصل 6 گفته شد، مذاكره مجدد 
و  مالي  بحران‌هاي  بروز  جريان  در  باشد.  پروژه  بهبود  براي  فرصتي  مي‌تواند 

اقتصادي چنين فرصت‌هايي زياد پيش مي‌آيند.      
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در اين بخش، خلاصه‌اي از پيام‌هاي كليدي براي سياست‌گذاران در كل اين 
كتاب به‌عنوان مرجع ارائه شده است. از آن‌جا كه هر يك از اين پيام‌ها در بيشتر 
موارد به شرايط موجود بستگي دارند، به‌طور كلي، تحت عنوان مراحل مختلف 

پروژه )انتخاب، آماده‌سازي، برگزاري مناقصه و اجرا( سازمان‌دهي شده‌اند.

شرايط سرمايه‌گذاري قابل هدايت 
مناسب‌ترين گزينه‌ها را انتخاب كنيد. شرايط خوب سرمايه‌گذاري به‌معناي همكاري 
مناسب با سازمان‌ها و وزارت‌خانه‌هاي مختلف است و گروه سرمايه‌گذاران بايد 
اين قابليت همكاري را داشته باشند. وجود افرادي كه با وجود داشتن جايگاه و 
پستي بالا، از نفوذ كافي برخوردار نيستند، كافي نيست: رهبري سياسي و تداركات 

)تزريق سرمايه( به‌موقع بسيار كليدي به‌شمار مي‌آيند. 

مجموعه پيام‌هاي كليدي براي 
سياست‌گذاران
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به ‌دنبال تعادل باشيد. “ بلندپروازي بیش‌ازحد )ايده‌آل‌گرايي( مانع موفقيت است.” 
)ولتر1(:
هیچ‌گاه، شرايط كامل و بی‌عیب و نقصي )ايده‌آلي( براي سرمايه‌گذاري 	½

وجود ندارد؛ ثبات، هماهنگي و اطمينان براي سرمايه‌گذاران مهم‌تر است 
تا پيگيري شرايط كاملا مساعد.

قبل از آماده‌سازي پروژه‌ها، منتظر يك فرآيند اصلاحي كامل نباشيد، 	½
از  تا حد زيادي  ولي وجود شرايط خوب براي سرمايه‌گذاري مي‌تواند 

مشكلات بكاهد. 
PPP داراي يك قالب ثابت و مشخص كه براي همه حوزه‌ها مناسب باشد، 

نيست. هر بخش نيازمند ملاحظات و راه‌حل‌هاي PPP خاص و منحصر‌به‌فردي 
است؛ بنابراين، ساختار PPP را با شرايط و بستر موجود هماهنگ كنيد.

انتخاب
پروژه‌هاي مورد نظر را با هدف تعيين كنيد. دقيقا مشخص كنيد كه چه چيزي از 
پروژه مي‌خواهيد )دسترسي بهتر، سرمايه‌گذاري بالاتر يا قيمت‌هاي پايين‌تر( و با 

توجه به هدف خود، پروژه مورد نظر را انتخاب كنيد.
در حوزه توسعه سرمايه‌گذاري كنيد. تلاش و صرف زمان كافي براي انتخاب 
پروژه مناسب، مي‌تواند مزاياي زيادي را در آينده به‌همراه داشته باشد. سعي كنيد 
پروژه‌‌اي را انتخاب كنيد كه از همان ابتدا طراحي مناسبي داشته باشد زيرا نياز به 

تغييرات در آينده، هزينه بيشتري را به شما تحميل ميك‌ند.
پروژه‌هاي خوب را انتخاب كنيد. اگر پروژه نامناسبي را انتخاب كنيد، بدون شك 

به نتايج نامطلوبي دست مي‌يابيد. پروژه‌هاي »بد« را انتخاب نكنيد. 
پروژه‌هاي بزرگ و امكان‌پذير را براي PPP انتخاب كنيد؛ امكان تأمین 	½

مالي چنين پروژه‌هايي بر مبنايي رقابتي بسيار زياد است و در نتيجه، از 
ارزش بيشتري برخوردارند.

يا مباني ضعيفي 	½ بد، درخواست مورد ترديد  از طراحي  پروژه‌هايي كه 

1 - Voltaire
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را   PPP برنامه  كل  و  مي‌خورند  شكست  زياد  احتمال  به‌  برخوردارند، 
تضعيف ميك‌نند. 

اطمينان 	½ جلب  موجب  مي‌تواند  شفاف  و  خوب  انتخاب  فرآيند  يك 
سرمايه‌گذاران و افزايش رقابت شود. پروژه‌هاي انتخاب‌شده بر مبناي 
اولويت‌ها و دلايل سياسي مي‌توانند حس افزايش ريسك سياسي را در 

بين سرمايه‌گذاران گسترش دهند.  
براي از دست ندادن تمركز، هر چند وقت يك بار، پروژه را امكان‌سنجي كنيد. 
نخست اين موضوع را بررسي كنيد كه آيا PPP را بر مبنايي منطقي و درست 
را   PPP چرا  كه  كنيد  يادآوري  خود  به  مرتب  خير. سپس،  يا  كرده‌ايد  انتخاب 
انتخاب كرده‌ايد، زيرا اجراي آن مي‌تواند چالش‌برانگیز باشد. هر چند وقت ي‌كبار 
به ارزيابي اين موضوع بپردازيد كه آيا پروژه مطابق اهداف از پيش تعيين‌شده 

پيش مي‌رود يا خير.

آماده‌سازي
صبور باشيد. PPP يك فرآيند سريع نيست و مدت زماني طول ميك‌شد تا به‌درستی 
پياده و اجرا شود. به‌طور کلی، تلاش‌هايي كه پيش از مرحله تداركات صورت 
به‌خوبی مهيا شود، موجب صرفه‌جويي  پروژه  اجراي  براي  تا شرايط  مي‌گيرند 
در سرمايه و زمان شده و از بروز ناكامي جلوگيري ميك‌نند. درباره رويدادهاي 
نكته  اين  از  آوريد.  به‌عمل  را  پيش‌بيني‌هاي لازم  و  فكر كرده  احتمالي خوب 
اطمينان حاصل كنيد كه از ساختار و مشخصات فني پروژه‌اي كه قرار است وارد 

بازار شود، راضي هستيد. 
به‌خوبی آماده شويد. PPP نيازمند سرمايه‌گذاري مالي و انساني زودتر از موعد 
مقرر است تا از پيشرفت درست پروژه اطمينان حاصل شود. از جمله اين هزينه‌ها 
كرد.  اشاره  سازمان  از  خارج  مشاوران  بالاي  هزينه‌هاي  پرداخت  به  مي‌توان 
توسعه پروژه، هزينه‌اي معادل 3 درصد يا بيشتر )از هزينه ساخت را( براي دولت 
به‌همراه دارد. سود اين سرمايه‌گذاري پيش از موعد به‌مرور زمان حاصل مي‌شود، 
زيرا در PPP مديريت و تأمین مالي براي كل طول عمر پروژه انجام مي‌شود و 

ريس‌كهاي احتمالي از پيش شناسايي مي‌شوند. 
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 PPP .آماده مواجهه با چالش‌ها باشيد. در هر رابطه بلندمدتی، تغيير رخ مي‌دهد
قبل از هر چيز، يك مشاركت است كه نيازمند پيش‌بيني چالش‌ها، تغييرات و 
راهكارهاي احتمالي است. مشكلات كوچك قبل از این‌ که به اختلاف‌نظرهای 

بزرگ تبديل شوند، بايد در حد مطلوبي مديريت شوند.    
ماهيت PPP انعطاف‌پذير است. ابتدا اين موضوع را بررسي كنيد كه به چه چيزي 
نياز داريد، سپس روش خود را بر اساس اين نيازها طراحي كنيد. در همان ابتداي 
كار، به اين موضوع توجه نكنيد كه ديگران چكار كرده‌اند زيرا شرايط شما ممكن 
است با آن‌ها بسيار متفاوت باشد. با اين وجود، تجزيه و تحليل دقيق تجربيات 

ديگران مي‌تواند هميشه مفيد باشد. 
بر  را  مستقيمي  تاثير   PPP پروژه‌هاي  بگيريد.  نظر  در  را  دست‌اندركاران  همه 
گروه‌هاي مختلف )به‌ويژه، كاركنان و مديريت( دارند و ممكن است نگراني‌هاي 
سياسي يا فلسفي و موارد مشابه ديگري از آن‌ها پديد آيد. اگر چه، دستيابي به 
اتفاق‌نظر كامل امكان‌پذير نيست، ولي دولت بايد نگراني‌هاي اصلي موجود را 

شناسايي و آن‌ها را درك كند.               
در زمان بررسي منابع تأمین مالي، انعطاف‌پذير باشيد. براي افزايش ارزش پول، 
آماده باشيد تا پول تزريق‌شده توسط بخش‌هاي خصوصي و عمومي را تريكب 
كنيد، به‌ویژه، در نخستين روزهاي PPP يا زماني كه بازارهاي بخش خصوصي 
ضعيف هستند. پول بخش عمومي به پروژه‌هايي كه الزاما از لحاظ مالي امكان‌پذير 
و مناسب نيستند، كمك ميك‌ند تا قدرتمندتر شوند و بدين ترتيب، فرصت‌ها براي 

سرمايه‌گذاري بخش خصوصي افزايش يابند.
بدون هزينه وجود  بهره‌وري  امكان  بسيار كليدي است.  مالي  تأمین  بهره‌وري 
ندارد – به‌‌هر حال، مصرفك‌نندگان/كاربران يا ماليات‌دهندگان بايد اين هزينه 
را بپردازند – بنابراين، مطمئن شويد كه به بهترين روش ممكن موجب افزايش 

ارزش پول مي‌‌شويد. 
در زماني كه از تأمین مالي بسيار سازمان‌يافته )داراي ساختار( استفاده ميك‌نيد، 
از ريس‌كهاي قابل‌توجه آن بر حذر باشيد. فرآيندهاي تأمین مالي بیش‌ از حد 
پيچيده و همراه با استقراض زياد، اگر چه ممكن است در ابتدا ارزان‌تر به نظر 
برسند، ولي ممكن است موجب شكل‌گيري پروژه‌اي بسيار آسيب‌پذير شوند در 
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اغلب موارد، يك پروژه عظيم مي‌تواند هزينه‌هاي بيشتري به‌همراه داشته باشد- 
و مشكل جدي به وجود آيد.  

تأمین مالي پروژه كاري پيچيده است. مشاوره خوبي بگيريد و براي پرداخت هزينه 
جهت مشاوره آمادگي داشته باشيد؛ اگر پروژه به‌درستی مديريت شود، مي‌توانيد در 

پول و زمان خود صرفه‌جويي مناسبي به‌عمل آوريد. 
 PPP پول )كم‌كهاي مالي( دولتي را مي‌توان به‌نحو بهينه‌اي براي پروژه‌هاي
مورد استفاده قرار داد. دولت يكي از شركاي كليدي در پروژه‌هاي PPP است و 

حمايت دولتي يك عنصر مهم براي اجراي يك پروژه PPP موفق است:
حمايت دولتي مي‌تواند وضعيت يك پروژه را از لحاظ مالي بهتر كند 	½

و آن را براي سرمايه‌گذاران جذاب‌تر نمايد، ولي تنها با حمايت دولتي 
نمي‌توان يك پروژه بد را به پروژه‌اي خوب تبديل كرد. 

از 	½ مي‌توان  هدف‌مند  به‌شيوه‌اي  و  دولتي  حمايت  از  بهينه  استفاده  با 
دستيابي به اهداف مورد نظر دولت اطمينان حاصل كرد. 

به‌خوبی 	½ مالي  تأمین  مكانيسم‌هاي  كه  شويد  مطمئن  نكته  اين  از 
سازمان‌دهي شده‌اند و انگيزه‌هاي لازم براي جلوگيري از مداخله سياسي 

يا ايستايي وجود دارند.
و  ناكارآمد  اقدام  اين  ندهيد.  قرار  بر عهده بخش خصوصي  را  ريس‌كها  همه 
پرهزينه است و پروژه را بیش‌ از حد در مقابل تغييرات و بحران‌ها آسيب‌پذير 

مي‌نمايد.

برگزاري مناقصه
در مرحله تداركات صرفه‌جويي )از لحاظ مالي و زماني( نكنيد. شايد وارد شدن 
به مذاكرات مستقيم آسان‌تر از روش رقابتي به‌نظر برسد ولي در واقع، اين طور 
نيست. مذاكرات مستقيم مستلزم صرف پول و زمان بيشتري است. به‌حداكثر 
رساندن جريان رقابت از طريق يك روش اطلاع‌رساني عمومي، شفاف و خوب 

يكي از مهم‌ترين مزاياي پروژه‌هاي PPP است.  
به‌نحو واضحي به مناقصه‌گران بگوييد كه چه مي‌خواهيد. به‌وضوح بيان كنيد 
كه به‌عنوان سرمايه‌گذار مايليد به چه نتايج، مراحل مهم و شاخص‌هايي دست 
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پيدا كنيد. به‌جاي این‌که مناقصه‌گران )پيشنهاد دهندگان( حدس بزنند شما چه 
مي‌خواهيد، به آن‌ها كمك كنيد بفهمند شما چه مي‌خواهيد. 

)پيشنهاد  مناقصه‌گران  كنيد؛  استقبال  خود  انتظارات  درباره  گفتگو  و  بحث  از 
دهندگان( ممكن است پيشنهادهاي خوبي داشته باشند. براي بحث و گفتگو با 
مناقصه‌گران )پيشنهاد دهندگان( به‌اندازه كافي وقت بگذاريد و از نتايج گفتگوي 

خود با آن‌ها براي بهبود پروژه استفاده كنيد. 
در انتخاب برنده مناقصه دقت كنيد. اگر يك پيشنهاد بسيار خوب به‌نظر مي‌رسد 
)از لحاظ مالي، فني يا جنبه‌هاي ديگر(، به‌احتمال زياد، اين پيشنهاد خوب است؛ 
اگر هر نكته‌اي براي شما قابل قبول و متقاعدك‌ننده به‌نظر نمي‌رسد، عاقلانه‌ترين 

كار اين است كه آن را رد كنيد.    
در عين حالي كه از منافع واگذاركننده محافظت ميك‌نيد، به نگراني‌هاي وام‌دهنده 
احتمالي وام‌دهندگان تمركز  نيازهاي كليدي و ريس‌كهاي  بر  نيز توجه كنيد. 
كنيد ولي به آن‌ها اجازه ندهيد دستور كارها را تعيين كنند. با صرف كمي زمان و 
كوشش شرايط را براي وام‌دهندگان كمي آسان‌تر كنيد. اين كار ممكن است در 

بلندمدت به نفع خود شما تمام شود.  

اجرا
دولت بايد به تنظيم و نظارت بر PPP بپردازد. اين موضوع بايد جزء لاينفك 
طراحي پروژه باشد. خواه پروژه به شكل PPP باشد يا خير، هميشه بخش دولتي 

مرجع نهايي و مسئول ارائه خدمات عمومي است. 
يا  پيش‌بيني  امكان  باشيد.  آماده  تغييرات  انجام  براي  پروژه  انجام  مدت  در 
براي  بنابراين،  ندارد؛  وجود  ريس‌كها  درباره همه  موعد  از  پيش  تصميم‌گيري 

شناسايي تغييرات و چالش‌هاي ديگر به مكانيسم‌هايي نياز است.
ثبات هدف اصلي است. براي هر احتمالي از آمادگي لازم برخوردار باشيد ولي اين 

نكته را فراموش نكنيد كه پيش‌‌بيني ت‌كتك آن‌ها غيرممكن است.
همواره يك برنامه جايگزين عملي را براي حمايت از مصرفك‌نندگان مدنظر 
نيايد، بخش  در  از آب  اگر همه كارها درست  باشيد. مطمئن شويد كه  داشته 
عمومي در جايگاهي است كه بتواند به‌سرعت زيرساخت و خدمات را در اختيار 
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گيرد تا پيوستگي و استمرار لازم برقرار شود.
تا حد امكان، جريان درآمد را قطعي، قابل پيش‌بيني و محافظت‌شده نگه داريد – 

زيرا شريان حياتي پروژه است. 
يك پروژه شكست‌خورده موجب از دست رفتن زمان و پول افراد زيادي مي‌شود، 
بنابراين، صرف كمي تلاش و هزينه بيشتر براي قدرتمند‌تر ساختن پروژه، كسب 
گرفتن  نظر  در  و  ريسك  مديريت  و  تخصيص  برنامه‌ريزي،  بهبود  اطلاعات، 

گزينه‌هاي مختلف ارزش زيادي دارد.
مديريت  خود  به  خود  پروژه  كنيد.  دقت  مناسب  واگذاركننده  تيم  انتخاب  در 
پروژه  اجراي  مديريت  براي  خبره  و  مجرب  تيم  يك  انتخاب  عدم  نمي‌شود؛ 
)به‌عبارتي، پس از جمع‌بندي مالي( به‌همراه تامين مالي كافي مي‌تواند بهترين 

پروژه‌ را نيز با شكست مواجه كند.
براي آينده آماده شويد. از قبل تصميم بگيريد كه چه اتفاقي ممكن است در پروژه 
رخ دهد. به‌تعويق افتادن تصميم‌ها تنها منجر به افزايش هزينه‌ها و اختلافات 
مي‌شود. تصميم‌گيري در مورد تغييرات بايد از پيش اتخاذ شود و اگر طي فرآيند 

يا در مرحله اجرا گرفته شود، ممكن است هزينه‌بر و وقت‌گير باشد. 
پيماني  هيچ  در  باشيد.  داشته  آمادگي  اختلاف  حل  براي  و  بوده  انعطاف‌پذير 
نمي‌توان كليه احتمالات را پيش‌بيني كرد، بنابراين، به‌گونه‌اي برنامه‌ريزي كنيد 
كه چالش‌ها را با همكاري طرف مقابل حل كنيد – به‌عبارت ديگر، يك پروژه 

PPP بايد مانند يك پيمان مشاركت مديريت شود.  

سهام‌داران  همه  و  طرفين  براي  مي‌تواند  و  است  فرصت  يك  مجدد  مذاكره 
)ذينفعان( فرصتي را براي بهبود شرايط پيمان‌هاي PPP و محافظت از بخش‌هاي 

آسيب‌پذير فراهم آورد. 
اقدامات پيشگيرانه را به‌عمل آوريد. در اولين فرصت ممكن، مكانيسم‌هايي را 
براي جلوگيري از بروز اختلافات طراحي كنيد. در مراحل اوليه فرآيند، گزينه‌ها 
متنوع، هزينه‌هاي نسبي پايين و احتمال اتخاذ تصميمات براي افزايش ارزش 

افزوده بالاتر است. 
استفاده  جهت  ساده‌تري  فرآيندهاي  كند.  زيادي  كمك  مي‌تواند  كار  تسهيل 
متقابل  راهكارهاي رضايت‌بخش  يافتن  براي  مبنايي  به‌عنوان  روابط  توسعه  و 
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طراحي شده‌اند كه مي‌توانند نتايج بهتري نسبت به فرآيندهاي رسمي‌تر داشته 
باشند.

واكنش نسبت به بحران‌هاي مالي
انعطاف‌پذيري كافي  از   PPP مباني PPP شود.  تغيير  نمي‌تواند موجب  بحران 
براي تطبيق با شرايط بازار برخوردار است. همواره همه جنبه‌هاي PPP را مورد 
حجم  نمونه،  به‌عنوان  كنيد.  پيدا  را  راه ‌‌حل  بهترين  تا  دهيد  قرار  تجديدنظر 
تقاضا  با كاهش  متناسب  مالي  تامين  امكان  تا  را كاهش دهيد  سرمايه‌گذاري 
فراهم شود. در صورت مناسب نبودن شرايط، گزينه جايگزيني تامين مالي عمومي 
)دولتي( به جاي تامين مالي خصوصي )در صورتي كه امكان تامين مالي دولتي 
وجود داشته باشد( را مد‌نظر قرار دهيد تا زماني كه شرايط بازار به گونه‌اي شود كه 

تامين مالي خصوصي گزينه بهتري شود.
توسط بخش  مالي  تامين  امكان  كه  در شرايطي  را حتي   PPP توسعه  گزينه 
خصوصي وجود ندارد نيز ادامه دهيد. اين كار بدين منظور انجام مي‌شود كه در 
صورت مساعد شدن شرايط براي اجراي طرح‌هاي PPP تاخير قابل توجهي به 
 PPP وجود نيايد. به‌همين ترتيب، همواره در پي انجام اقداماتي باشيد تا طرح‌هاي

را تا حد ممكن ادامه دهيد و انگيزه خود را از دست ندهيد.       
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اصطلاحات، اختصارات و مخفف‌هاي ارائه‌شده در اين واژه‌نامه منحصرا براي 
استفاده به‌عنوان يك مرجع كمكي به خوانندگان اين كتاب گردآوري شده‌اند 
 PPP و نبايد به‌عنوان يك منبع جامع و كامل براي همه اصطلاحات مربوط به
يا تامين مالي پروژه مورد استناد قرار گيرند. بيشتر اصطلاحات به شكل كامل 

ارائه شده‌اند ولي در متن كتاب ممكن است به صورت مخفف ذكر شده باشند.
قانون كشور فرانسه شكل  عمدتا طبق   PPP اجاره. ساختار   = Affermage1

گرفته است. در ساختار قانوني اين كشور، اپُراتور )بهره‌بردار( بخش خصوصي 
ولي  است  كار  و  تاسيسات/كسب  نگهداري  و  تعمير  و  بهره‌برداري  مسئول 
وظيفه تامين مالي پروژه را بر عهده ندارد. شركت مجري پروژه در ازاي ارائه 
مبالغ دريافتي  از  را دريافت نميك‌ند، ولي بخشي  ثابتي  خدماتش، حق‌الزحمه 
به  مبالغ  اين  از  ديگري  بخش  و  مي‌دارد  نگه  خود  نزد  را  از مصرفك‌نندگان 
واگذاركننده  به  پرداخت  مي‌شوند.  داده  ارجاع  دارايي‌ها  مالك  يا  واگذاركننده 
به‌صورت درصدي از دريافتي‌ها يا درصدي از كل واحدهاي خدماتيِ فراهم‌شده 

است. 

1 - معادل فرانسوي كلمه Lease در انگليسي.

واژه​نامه
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سنديكا  بالاي  رده  ارشد  مقام  ترتيب‌دهنده/هماهنگك‌ننده.   =  Arranger

)اتحاديه(. اين اصطلاح به نهادي اشاره ميك‌ند كه ساختار تامين مالي پروژه را 
مورد مذاكره قرار داده و با آن موافقت كرده است. اين اصطلاح، هم‌چنين به 
بانك/مقام مسئول مجاز به صدور دستور اعطاي وام يا تضمين اشاره ميك‌ند. 
ترتيب‌دهنده/هماهنگك‌ننده الزاما كارگزار/عامل يكي از طرفين پروژه نيست و 

ممكن است حتي در معامله مشاركتي نداشته باشد.
هزينه  به  كنيد  رجوع  بودن.  دسترس  در  هزينه   =  Availability charge

ظرفيت. 
)basis point)BP = روش واحدي/پايه واحدي. روشي براي نشان دادن تغيير 

كه در آن هر ي‌كصد نقطه پايه/واحد معادل يك نقطه درصدي است. 
.)BOO خريد – ساخت – بهره‌برداري )مشابه = BBO1

BLA2 = نمايندگي/عامليت دوجانبه. رجوع كنيد به بخش 1-1.

BOO3 = ساخت – مالكيت – بهره‌برداري. در اين مدل، نهاد يا شركت خصوصي 

درست شبيه مدل BOT، به ساخت، مالكيت و بهره‌برداري از پروژه مي‌پردازد 
ولي مرحله انتقال به دولت وجود ندارد. اين روش بيشتر در مواقعي انجام مي‌شود 
اگر  يا  ندارد  وجود  پروژه  براي  باقيمانده‌اي4  ارزش  واگذاري،  دوره  از  كه پس 
استانداردهاي  شود،  بهره‌مند  برون‌ترازنامه‌اي  روش  از  باشد  مايل  واگذاركننده 

حسابداري اجازه اعاده اموال و دارايي‌ها را به واگذاركننده نمي‌دهند. 
 BOT ساخت – مالكيت – بهره‌برداري – فروش. اين مدل نيز مشابه = BOOS5

است با اين تفاوت كه واگذاركننده در ازاي ارزش باقيمانده پروژه در زمان انتقال، 
مبلغي را به شركت مجري پروژه پرداخت ميك‌ند. 

BOOST 6 = ساخت – مالكيت – بهره‌برداري – اعطاي يارانه )كم‌كهزينه( – 

انتقال. اين مدل نيز مشابه BOT است.   

1 -Buy-Build-Operate
2 -Bilateral Agency
3 -Build-Own-Operate
4 - Residual Value
5 -Build-Own-Operate-Sell
6 -Build-Own-Operate-Subsidize- Transfer
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 BOT ساخت- مالكيت - بهره‌برداري- انتقال. اين مدل نيز مشابه = BOOT1

است.
.BOO ساخت – بهره‌برداري – نوسازي. نوعي واگذاري شبيه = BOR2

BOT3 = ساخت – بهره‌برداري – انتقال.

Bridge financing = تامين مالي موقت، قبل از اين كه تامين مالي بلندمدت 

صورت گيرد. 
.BOT ساخت – اجاره – انتقال. شبيه = BRT4

BT5 = ساخت – انتقال. در اين مدل، شركت مجري پروژه تاسيسات را ساخته 

و آن‌ها را به واگذاركننده انتقال مي‌دهد. 
BTO6 = ساخت – انتقال – بهره‌برداري )شبيه BOT(. در اين مدل، قبل از يا 

در مرحله انتقال، واگذاركننده به‌صورت جداگانه از عمليات بهره‌برداري، هزينه 
ساخت تاسيسات را مي‌دهد. 

Capacity charge = هزينه ظرفيت. پرداختي كه در ازاي ظرفيت موجود 

پروژه توسط خريدار به شركت مجري پروژه صورت مي‌گيرد. اين هزينه شامل 
هزينه‌هاي ثابت، از جمله، پرداخت اصل و فرع بدهي، هزينه‌هاي بهره‌برداري و 
هزينه خدمات )حق سرويس( است. هزينه ظرفيت با عنوان هزينه در دسترس 

بودن نيز شناخته مي‌شود.
Capitalized interest = بهره سرمايه‌اي. بهره معوقي كه پرداخت نشده ولي 

در انتهاي دورهِ مشمولِ بهره7 به مبلغ اصلي قرض اعطا‌ء‌شده، افزوده مي‌شود. 
به‌عنوان نمونه، مي‌توانيد به توضيح »بهره طي دوران ساخت« رجوع كنيد.

Concession agreement = قرارداد امتياز يا واگذاري. پيماني كه با يك نهاد 

يا سازمان دولتي منعقد مي‌شود و به‌موجب آن يك نهاد يا سازمان خصوصي از 

1 - Build-Own-Operate- Transfer
2 -Build-Operate-Renewal
3 - Build- Operate- Transfer
4 -Build-Rent-Transfer
5 -Build-Transfer
6 - Build-Transfer-Operate
7 -interest period
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حق ارائه خدمات عمومي برخوردار مي‌شود.  
)Conditions precedent (CPs = شرايط متقدم. شرايطي كه بايد قبل از 

افزايش و انباشته شدن حقوق يا تعهدات برآورده شود. موضوعاتي كه بايد قبل 
از آن كه وام‌گيرنده اجازه پيدا كند تا تحت يك پيمان وام دريافت كند، به آن‌ها 
رسيدگي شود. اين موضوعات به‌صورت فهرستي در پيمان مشخص مي‌شوند. 

Construction contract = پيمان ساخت. پيماني كه بين شركت مجري 

پروژه و پيمانكار ساخت براي طراحي، ساخت و آغاز كارها منعقد مي‌شود.
Credit risk = ريسك اعتبار. زماني كه يكي از طرفين معامله تجاري خواه 

به‌دليل ورشكستگي و خواه به هر دليل ديگري، در انجام تعهدات خود طبق 
شرايط ذكرشده در قرارداد قصور كرده يا ناموفق باشد و اين وضعيت منجر به 
تحميل ضرر و زيان مالي به مالك دارايي‌ها شود. اين ريسك در برخي موارد 

با عنوان ريسك عدم/ناتواني در پرداخت )default risk( نيز شناخته مي‌شود.
Cushion = مبلغي اضافي، مانند مانده نقدي خالص1 كه پس از بازپرداخت 

اصل و فرع بدهي‌ها باقي مي‌ماند. 
با  واگذاركننده  بهره‌برداري.   – مالي  تامين   – ساخت   – طراحي   =  DBFO2

حفط مالكيت خود بر سايت، به‌مدت تعيين‌شده براي واگذاري/اعطاي حق امتياز 
مانند  اين مدل  اجاره مي‌دهد.  پروژه  به شركت مجري  را  پروژه  بهره‌برداري، 

BOO است.  

DCMF3 = طراحي – ساخت – مديريت – تامين مالي. اين مدل نيز مشابه 

BOO است. 

Debt/equity (D:E) ratio = نسبت بدهي به آورده كه در اغلب موارد، به 

صورت درصد بيان مي‌شود. هر چه اين نسبت بالاتر باشد، اهرم مالي4 )ضريب 
نيز  وام5  به  اتكاء  با عنوان ميزان  اين نسبت  بود.  بيشتر خواهد  اتكاء( شركت 

1 -net cash flow
2 -Design-Buld-Finance-Operate
3 -Design-Construct-Manage- Finance
4 -Financial Leverage
5 -gearing
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شناخته مي‌شود. 
Debt service = بازپرداخت اصل و فرع )بهره( بدهي.

)Debt service cover ratio (DSCR = نسبت درآمد به بدهي در جريان 

نسبت  عنوان  با  اصطلاح  اين  مشخص.  زماني  دوره  يك  براي  خدمات  ارائه 
پوشش1 نيز شناخته مي‌شود.

بدهي.  فرع  و  اصل  بازپرداخت  ذخيره/اندوخته   =Debt service reserve

مبلغي كه قبل از تكميل كار يا طي مراحل اوليه بهره‌برداري جهت بازپرداخت 
اصل و سود بدهي كنار گذاشته مي‌شود تا در صورت كافي نبودن درآمدها به 

اين منظور مورد استفاده قرار گيرد. 
زماني‌اي  دوره  نواقص.  رفع  مسئوليت  دوره   =  Defects liability period

پس از تكميل پروژه كه طي آن پيمانكار ساخت، مسئوليت رفع نواقص موجود 
را بر عهده دارد. 

Direct agreement = پيمان مستقيم. پيماني كه به‌صورت موازي با يكي از 

طرف‌هاي اصلي پروژه، مانند وام‌دهندگان يا واگذاركننده منعقد مي‌شود. در اغلب 
موارد، حق مداخله و ساير حقوق وام‌دهندگان از طريق انعقاد پيمان مستقيم بين 

وام‌دهندگان و شركتك‌نندگان پروژه تقويت يا تثبيت مي‌شوند. 
Discount rate = نرخ تنزيل )تخفيف(. نرخ مورد استفاده براي تخفيف وجه 

با ارزش فعلي آن كه بر مبناي هزينه ميانگين موزون  نقدي آتي در مقايسه 
سرمايه )پس از كسر ماليات( يا نرخي كه اگر سرمايه لازم براي پروژه در فعاليت 
اقتصادي ديگري به كار گرفته مي‌شد، مي‌توانست منجر به بازگشت سرمايه 
شود، محاسبه مي‌گردد. ممكن است براي تعديل ريسك يا عوامل ديگر، نرخ 

تنزيل )تخفيف( بيشتري در نظر گرفته شود. 
ECA2 = نهاد اعتبار صادرات. رجوع كنيد به بخش 1.1.  

اقتصادي  بازده  = نرخ   Economic internal rate of return (EIRR(

)مانند  بيروني  عوامل  گرفتن  نظر  در  از  پس  پروژه  داخلي  بازده  نرخ  داخلي. 

1 - cover ratio
2 -Export Credit Agency
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هزينه‌ها و مزاياي اقتصادي، اجتماعي و زيست‌محيطي( كه در جريان محاسبات 
نرخ بازده مالي داخلي مورد توجه قرار نگرفته‌اند. 

تاثير  ارزيابي   =  Environmental impact assessment (EIA(

تاثير احتمالي يك پروژه  ارزيابي  نتيجه  احتمالي يك پروژه بر محيط زيست. 
بر محيط زيست‌ كه ممكن است منجر به صدور يك اطلاعيه يا گزارش تاثير 

زيست‌محيطي شود. 
EPC1 contract = پيمان مهندسي، تدارك و ساخت )مشابه پيمان ساخت 

كليدگردان(.
Equity = آورده. وجه نقد يا دارايي‌هايي كه توسط حاميان مالي )اسپانسرهاي( 

در جريان تامين مالي پروژه مورد استفاده قرار مي‌گيرند. سهم سرمايه پرداخت‌شده 
شركت مجري پروژه و سرمايه/دارايي ساير سهام‌داران. در حسابداري، منظور از 

آورده، ارزش خالص يا كل دارايي‌ها به استثناي تعهدات است.
كه  مرحله‌اي  مالي،  تامين  جريان  در  مالي.  = جمع‌بندي   Financial close

مستندسازي انجام شده و شروط متقدم عملي شده‌اند يا از آن‌ها صرف‌نظر شده 
است، جمع‌بندي مالي ناميده مي‌شود. پس از اين مرحله، كاهش سرمايه‌گذاري 

مجاز است. 
)Financial Internal rate of return (FIRR = نرخ بازده داخلي مالي. 

به معادل نرخ بازده داخلي مراجعه كنيد. 
Fiscal space = فضاي مالي. ظرفيتي در بودجه دولت‌ )ظرفيت استقراض( كه 

امكان فراهم ساختن يا دسترسي به منابع لازم براي يك هدف مطلوب را فراهم 
ميك‌ند، بدون آن كه پايداري موقعيت مالي يا ثبات اقتصادي آن را به مخاطره 
نهادهاي  يا  ملي  مقررات  مجموعه  توسط  ايجادشده  محدوديت‌هاي  يا  اندازد 
فراملي يا وام‌دهندگان )به‌ويژه، وام‌دهندگان بزرگي مانند بانك جهاني يا صندوق 

بين‌المللي پول2( را نقض كند.  
Fixed rate loan = وام با بهره ثابت. وامي كه نرخ بهره آن در دوره/ طول 

عمر بازپرداخت وام ثابت است و بايد توسط وام‌گيرنده پرداخت شود.  

1 -Enginbeering, Procurement and Construction
2 -International Monetary Fund (IMF)
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Floating interest rate = نرخ بهره شناور. نرخ بهره‌اي كه در دوره/ طول 

عمر بازپرداخت وام طبق يك شاخص خارجي يا فرمولي مشخص تغيير پيدا 
ميك‌ند )در نوسان است(. اين نرخ با عنوان وام با نرخ متغير1 هم شناخته مي‌شود. 
Force majeure = فورس ماژور. حوادثي كه خارج از كنترل طرفين پيمان 

هستند و موجب ناتواني يكي يا هر دوي آنان از انجام تعهدات خود طبق قرارداد 
مي‌شوند.  

Grantor = واگذاركننده. طرفي كه يك امتياز، مجوز يا هر حق ديگري را 

اعطاء/واگذار ميك‌ند. 
Greenfield = گرين فيلد. براي اشاره به تاسيساتي استفاده مي‌شود كه بايد از 

صفر در زميني كه به اين منظور در نظر گرفته شده است و قبلا، هيچ ساخت و 
سازي در آن صورت نگرفته است، احداث شود. 

IFI2 = موسسه مالي بين‌المللي. رجوع كنيد به بخش 1-1.

Input supply agreement = پيمان تامين ورودي. پيماني كه بين شركت 

مجري پروژه و تامينك‌ننده/فروشنده منعقد مي‌شود و در آن حقوق و تعهدات 
مربوط به تامين و تدارك مواد اوليه و درون‌داد پروژه تعريف مي‌شوند.  

ميان  كه  پيماني  بستانكاران.  بين  پيمان   =  Intercreditor agreement

وام‌دهندگان منعقد مي‌شود كه بر مبناي آن حقوق بستانكاران مختلف در صورت 
بروز هر گونه قصوري تعريف شده و به موضوعاتي از قبيل وثيقه، اعراض از حق، 

تضمين وام و ادعاي متقابل اشاره مي‌شود. 
)Interest during construction (IDC = بهره طي ساخت. اين بهره، 

براي  اين كه پروژه وارد مرحله درآمدزايي شود،  از  طي دوران ساخت و قبل 
بازپرداخت اصل و فرع بدهي‌ها مورد استفاده قرار مي‌گيرد. اين مبلغ معمولا 

به‌صورت بهره سرمايه‌اي جمع‌آوري مي‌شود.
)Internal rate of return (IRR = نرخ بازده داخلي. نرخ تخفيفي/تنزيلي 

كه معادل ارزش فعلي جريان آتي پرداخت‌ها در رابطه با سرمايه‌گذاري اوليه است.
كه  ثابتي  مبلغ  معين/نقدي.  خسارات   =  Liquidated damages (LDs(

1 -variable-rate loan
2 - International Financial Institution
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به‌صورت دوره‌اي به‌عنوان جريمه تاخير يا عملكرد پايين‌تر از استاندارد تعيين‌شده 
در پيمان قابل پرداخت است. اين قسمت با عنوان ماده يا بند جريمه1 هم شناخته 

مي‌شود. 
به  كنيد  رجوع  محدود.  رجوع  حق  با  بدهي   =  Limited recourse debt

توضيح بدهي بدون حق رجوع.
Margin = حاشيه/سود ناخالص. مبلغي كه به‌صورت درصد سالانه افزون بر 

نرخ بهره يا هزينه سرمايه بيان مي‌شود. در مورد پيمان‌هاي آتي و مصون‌سازي، 
بيمه در صورت قصور  به عنوان  بازرگان  نقدي‌اي كه توسط يك  به تضمين 

ذخيره مي‌شود نيز گفته مي‌شود. 
Mezzanine financing = مجموعه‌اي از ابزارهاي تامين مالي، با ويژگي‌هاي 

بدهي و آورده كه در آن از ابزارهاي داراي ريسك و بازده بالاتر براي بازپرداخت 
بدهي‌ها استفاده مي‌شود و مانند آورده مورد استفاده قرار مي‌گيرد.    

MLA2 = نهاد چند جانبه. رجوع كنيد به بخش 1-1.

Monoline = بيمه‌گر تخصصي كه كار او تامين بيمه تضمين مالي است. 

)Net present value (NPV = ارزش خالص فعلي. ارزش تنزيل‌شده جريان 

ورودي وجه نقد منهاي ارزش تنزيل‌شده جريان خروجي وجه نقد در جريان يك 
داده شود،  تشخيص  كه يك سرمايه‌گذاري سودآور  اين  براي  سرمايه‌گذاري. 

ارزش خالص فعلي آن بايد بيشتر از صفر باشد.   
)Non-recourse (limited recourse = بدون حق رجوع/غيرقابل رجوع )يا 

با حق رجوع محدود(. وام‌دهندگان در طول مدت اجراي پروژه بر جريان وجوه 
نقدي و تضمين/وثيقه به‌عنوان تنها منابع موجود براي بازپرداخت اصل و فرع 
بدهي‌ها تكيه ميك‌نند، بنابراين، حق رجوع )استفاده از( به منابع ديگري مانند 
دارايي‌هاي سهام‌داران را ندارند. در بيشتر موارد، بدهي‌هاي بدون حق رجوع در 

واقع بدهي‌هاي داراي حق رجوع محدود هستند.   
)برون  ترازنامه  از  خارج  تعهدات   =  Off-balance sheet liabilities

شوند.  قيد  ترازنامه شركت  در  نيست  نيازي  كه  تعهدات شركتي  ترازنامه‌اي(. 

1 - penalty clause
2 - Multilateral Agency
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به‌عنوان نمونه، مي‌توان به تعهدات اجاره، تامين مالي پروژه يا پيمان‌هاي تكي 
ارُ پي1 اشاره كرد. 

كه  پيماني  تضميني.  خريد  پيمان   =  Offtake purchase agreement

به‌موجب آن خريدار متعهد مي‌شود مقدار مشخصي يا همه محصول )خروجي( 
يك پروژه را خريداري كند. به‌عنوان مثال، مي‌توان به پيمان خريد تضميني برق 

از يك نيروگاه يا پيمان خريد آب از يك تصفيه‌خانه آب اشاره كرد.  
و  بهره‌برداري  پيمان   =  Operation and maintenance agreement

تعمير و نگهداري. پيماني كه به‌موجب آن، اپُراتور )بهره‌بردار( ملزم به بهره‌برداري 
و تعمير و نگهداري پروژه طبق الزامات قراردادي مي‌شود. 

اختيار معامله2، حقي  پيماني كه به‌موجب آن واگذاركننده  اختيار.   = Option

)و نه تعهدي( را به خريدار اعطا ميك‌ند كه محصول يا خدماتي را با قيمتي 
مشخص و در مدت زماني معلوم )يا تاريخي معين( از او بخرد يا به وي بفروشد. 
معامله  و  آتي  پيمان‌هاي  فروش، مصون‌سازي،  خريد،  با  رابطه  در  اختيار  اين 

پاياپاي )سوآپ( كاربرد دارد. 
حق  لحاط  از  برابر  رتبه  داراي  برابر.  و  متساوي  به صورت   =  Pari passu

پرداخت. اين اصطلاح داراي ريشه لاتين است.
Performance bond = ضمانت‌نامه حُسن انجام كار. ضمانتي/تضميني كه 

است،  پيمان مشخص شده  در  كه  به ‌صورتي  انجام خدمات  عدم  در صورت 
نيازمند  كار  انجام  حسن  ضمانت‌نامه‌هاي  از  برخي  مي‌شود.  پرداخت  قابل 
نوع  اين  از  ديگر  برخي  در  كه،  حالي  در  هستند،  پيمان  رضايت‌بخش  انجام 
تعهدات خود طبق  انجام  پيمانكار در  ضمانت‌نامه‌ها، در صورت عدم موفقيت 

قرارداد، پرداخت بخشي از كل مبلغ قابل پرداخت تضمين مي‌شود.  
)Power purchase agreement (PPA = پيمان خريد برق. يك پيمان 

خريد در ارتباط با پروژه‌هاي نيروگاهي كه به‌منظور خريد برق توليدشده در آن‌ها 
منعقد مي‌شود.

Pre-qualification = پيش‌ارزيابي. فرآيندي كه در آن تعداد شركتك‌نندگان 

1 - take or pay contract
2 - writer of the option
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با مجموعه  آن‌ها  مقايسه شرايط  و  بررسي  به‌وسيله  مناقصه،  در  واجد شرايط 
معيارهاي مورد نظر محدود مي‌شود. از جمله اين معيارها مي‌توان به تجربه در 
حوزه مربوطه، ميزان سرمايه موجود، تجربه كار در كشور ميزبان، هويت شركاي 

بومي و شهرت بين‌المللي اشاره كرد.    
Project = پروژه. دارايي‌هايي كه از طريق تامين مالي پروژه ساخته شده يا 

تحت مالكيت در مي‌آيند و انتظار مي‌رود جريان نقدي‌اي را ايجاد كنند كه براي 
بازپرداخت بدهي‌ها و جبران تامين مالي پروژه كافي باشد. 

پيمان‌هاي  و  اسناد   =  Project documents or project agreements

پروژه. پيمان‌هاي تجاري‌اي كه موضوع اين كتاب هستند، از جمله پيمان‌هاي 
امتياز )واگذاري(، ساخت، تامين ورودي پروژه، خريد تضميني و بهره‌برداري و 

تعمير و نگهداري. 
آن  بازپرداخت  براي  كه  وامي  پروژه.  مالي  تامين   =  Project financing

در درجه اول بر جريان نقدي درآمد پروژه تكيه مي‌شود و دارايي‌ها، حقوق و 
منافع پروژه به‌عنوان تضمين‌ و وثيقه‌ ثانويه براي بازپرداخت تامين مالي به‌شمار 

مي‌آيند.  
Rating agency or credit rating agency = نهاد درجه‌بندي اعتبار. يك 

نهاد خصوصي كه به ارزيابي ريسك اعتبار شركت‌ها، نهادها و سرمايه‌گذاري‌هاي 
حاكم/مستقل مي‌پردازد. از جمله مهم‌ترين نهادهاي درجه‌بندي اعتبار مي‌توان 
نامه‌اي  در  نهاد‌ها  اين  كرد.  اشاره    Fitchو  Standard & Poor, Moody′s به 
اعتبار شركت مورد نظر را اعلام ميك‌نند تا ريسك اعتبار آن را نشان دهند. 
وام‌دهندگان و سرمايه‌گذاران مي‌توانند از اين درجه‌بندي به‌عنوان مبناي مناسبي 

براي ارزيابي ريسك نسبي اعطاي وام يا سرمايه‌گذاري استفاده كنند.   
Recourse= رجوع. در صورتي كه پروژه )با استفاده از سرمايه‌گذاري يا وثيقه/

تضمين مربوطه، وجوه استهلاكي، وجوه نقد ذخيره و وجوه احتياطي آن( تامين 
باشد،  نداشته  امكان تكميل پروژه وجود  آيد كه  يا شرايطي پيش  مالي نشود 
وام‌دهندگان مي‌توانند به پول نقد اسپانسرهاي )حاميان مالي( ديگر و/يا منابع 
»حق  توضيحات  به  شوند.  متوسل  غيرپروژه‌اي  تضمين‌هاي  ساير  يا  شركتي 

رجوع محدود« و »عدم حق رجوع« مراجعه كنيد.  
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با  فعلي  )ديون(  بدهي‌هاي  بازپرداخت  مجدد.  مالي  تامين   =  Refinancing

دريافت يك وام جديد كه معمولا براي دستيابي به برخي اهداف شركتي مانند 
طولاني كردن تاريخ سررسيد )بازپرداخت( يا كاهش نرخ بهره صورت مي‌پذيرد. 
به‌منظور  بيمه  توسط شركت‌هاي  كه  روشي  مجدد.  بيمه   =  Reinsurance

كاهش ريس‌كهاي مرتبط با سياست‌هاي بيمه‌اي مورد استفاده قرار مي‌گيرد. در 
اين روش، ريس‌كها در بين چندين سازمان پخش مي‌شوند تا يك تعهد احتمالي 
بزرگ‌تر در ازاي مقداري از پولي كه بيمه‌گر اصلي در قبال پذيرش تعهد دريافت 
كرده است، تقسيم‌بندي و سرشكن شود. طرفي كه به تقسيم‌بندي مجموعه 
بيمه‌اي مي‌پردازد را واگذاركننده و طرفي را كه بخشي از تعهد احتمالي را در 
ازاي پرداخت سهم حق بيمه خود تقبل ميك‌ند، بيمه‌گر اتكايي1 مي‌نامند. اين 

روش را بيمه بيمه‌گران2 يا بيمه اتكايي3 نيز مي‌نامند.   
Reserve account = حساب ذخيره. مقدار جداگانه‌اي پول نقد يا اعتبارنامه 

بانكي براي بازپرداخت اصل و فرع بدهي يا هزينه‌هاي تعمير و نگهداري.
)Return on assets (ROA = بازده دارايي. مبلغ سود خالص پس از كسر 

تا  ميك‌ند  كمك  شركت  يك  به  نرخ  اين  دارايي ها.  ارزش  بر  تقسيم  ماليات 
تشخيص دهد تا چه اندازه توانسته است به‌نحو بهينه‌اي از دارايي‌هاي موجود 

استفاده كرده و از آن‌ها به سود و منفعت دست يابد. 
)Return on equity (ROE = بازده آورده. مبلغ سود خالص پس از كسر 

ماليات تقسيم بر ميزان سرمايه‌گذاري در آورده. 
سود  مبلغ  سرمايه‌گذاري.  بازده   =  Return on investmwent (ROI(

خالص پس از كسر ماليات تقسيم بر ميزان سرمايه‌گذاري. 
.)BOT بازسازي-اجاره-انتقال )شبيه = RLT4

.)BOO بازسازي-مالكيت-بهره‌برداري )شبيه = ROO5

1 - reinsurer 
2 - insurance for insurers
3 - stop-loss insurance
4 - Refurbish-Lease-Transfer
5 - Rehabilitate-Own-Operate



190

 .)BOT بازسازي-بهره‌برداري-انتقال )شبيه = ROT1

Security = تضمين/وثيقه. يك حق قانوني براي دسترسي به طلب از طريق 

رهن، پيمان‌، حساب‌هاي نقدي، ضمانت‌نامه، بيمه، گروگذاري يا جريان نقدي، 
از جمله، مجوزها، واگذاري حق امتياز و ساير دارايي‌ها. يك گواهي قابل انتقال 

كه به‌موجب آن يك بدهي يا تعهد آورده/سهام‌داري تاييد مي‌‌شود.
ميان  كه  پيماني  سهام‌داران.  پيمان   =  Shareholders’ agreement

سهام‌داران شركت مجري پروژه منعقد مي‌شود و در آن روابط و رويكرد جمعي 
آن‌ها در پروژه مشخص مي‌شود. 

Special Purpose Vehicle = شركت داراي هدف خاص. شركتي كه در 

راستاي انجام پروژه به اين منظور ايجاد مي‌شود كه از سهام‌داران با مسئوليت 
محدود و تامين مالي محدود يا بدون حق رجوع محافظت كند. 

Sponsor = اسپانسر/حامي مالي. طرفي كه مايل است تعهد انجام يك پروژه 

را بر عهده گيرد. توسعه‌دهنده. طرفي كه حمايت مالي پروژه را بر عهده دارد.  
براي  سوم  طرف  يك  حق  مداخله/جانشيني.  حق   =  Step-in rights

مذكور  طرف  كه  مواردي  در  پيمان،  از طرف‌هاي  يكي  به‌جاي  »جايگزيني« 
نتواند به تعهدات خود طبق پيمان عمل كند و طرف ديگر پيمان اين حق را دارد 

كه پيمان را فسخ كند.  
Subordinated debt = وام غيرمرجح )بدون اولويت(. بدهي‌اي كه به‌موجب 

پيمان يا ساختار حقوقي، نسبت به وام مرجح )داراي اولويت( از اولويت برخوردار 
نيست و در صورت قصور يا عدم توانايي بازپرداخت بدهي توسط وام‌گيرنده، به 
پرداخت‌شده،  مبالغ  به  با دسترسي  تا  داده مي‌شود  اجازه  )مرجح(  وام‌دهندگان 
براي  اولويت  اين  گيرند.  قرار  اولويت  در  وام‌گيرنده،  درآمدهاي  يا  دارايي‌ها 
مديران تصفيه و متوليان و مجريان وام‌گيرنده الزام‌آور است و شامل حساب‌هاي 

احتياطي/ذخيره يا درآمدهاي/اعتبارات انتقالي2 نمي‌شود. 
به‌دست  در  بيمه‌گر  حق  )جانشيني(.  نيابت  حق   =  Subrogation rights

و  اقامه دعوي  )به‌عبارتي، حق  در جريان يك دعوي  بيمه‌گذار  آوردن حقوق 

1 - Rehabilitate-Operate-Transfer
2 - Deferred Credit
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پيگرد قانوني( جهت بازپس‌گيري مبلغي كه به بيمه‌شده پرداخت شده است. 
Super-turnkey contract = پيمان فوق كليدگردان. طبق پيمان ساخت 

كليدگردان، لازم است پيمانكار در تامين مالي فرآيند ساخت مشاركت كند. در 
اغلب موارد، اين كار با موافقت در به‌تعويق انداختن زمان پرداخت بدهي تا زمان 

بعد از تكميل ساخت يا طي مرحله بهره‌برداري انجام مي‌شود.
Swap = معامله پاياپاي )سوآپ(. تبادل يك تضمين )وثيقه(، وام، ارز يا نرخ 

بهره با يكديگر. به اين كار تعويض1، داد و ستد2 )مصون سازي(، قرارداد بيع 
سلف )آينده(3 يا خيار )اختيار معامله/ترجيح(4 هم مي‌گويند.  

تسهيلاتي  صنفي.  اعتباري  تسهيلات   =  Syndicated credit facility

اعتباري كه در آن چند بانك تعهد پرداخت وام يا ساير تسهيلات اعتباري را به 
يك مشتري بر اساس مبنايي متناسب، طبق شرايط مشابه يك پيمان اعتباري 

بر عهده مي‌گيرند. 
Take-or-pay = تكي ارُ پيِ. در اين پيمان، در صورتي كه محصول يا خروجي 

پروژه مورد استفاده قرار نگيرد نيز هزينه آن بايد پرداخت شود، خواه اين محصول 
يا خروجي قابل تحويل باشد يا نباشد. اين پيمان با نام پيمان خروجي5 يا »يوز 

ارُ پي6ِ« نيز شناخته مي‌شود. 
Tender process = فرآيند مناقصه. رجوع شود به مبحث فرآيند مناقصه در 

بخش 2.2. 
Tranche = سهم/قسمت. بخش جداگانه‌اي از تسهيلات اعتباري كه ممكن 

است از طريق وام‌دهندگان مختلف، سود ناخالص، ارز و/يا شرايط متفاوتي اعطاء 
شود. 

و  طراحي  مراحل  انجام  كليد‌گردان.  ساخت   =  Turnkey construction

ساخت تا مرحله تكميل كار و آماده شدن تاسيسات براي درآمدزايي.  

1 - switch
2 - hedge
3 - future contract
4 - option
5 - throughput contract
6 - use-or-pay
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از حيطه  خارج  كه  موردي  قانوني.  اختيارات  از حدود  خارج   =  Ultra vires

اختيارات شخص )يا شركت( باشد.
Variable-rate loan = وام با نرخ متغير. وامي با نرخ بهره غيرثابت كه بر 

اساس نرخ بهره پايه، ليبور1 يا برخي شاخص‌هاي ديگر در نوسان است. 
است  ممكن  )ناخواسته(.  درخواست‌نشده  مناقصه  پيشنهاد   =  Variant bid

واگذاركننده تمايل داشته باشد )علاوه بر پيشنهادهاي مورد قبول(، پيشنهادهاي 
او  نيازهاي  معتقداند  مناقصه  در  شركتك‌نندگان  كه  كند  دريافت  را  مختلفي 
مناقصه  اسناد  در  تعيين‌شده  الزامات  با  ويژه،  به‌طور  ولي  برطرف مي‌سازند  را 
مطابقت نداشته باشند. يك پيشنهاد مناقصه درخواست‌نشده )ناخواسته( ممكن 
است شامل يك نوآوري فني يا تغيير رويكردهاي ديگري باشد كه منجر به 
كاهش هزينه‌ها و افزايش بهره‌وري مي‌شوند و به‌عنوان مثال، در آن‌ها از ساختار 

تعرفه يا فناوري متفاوتي بهره گرفته شده است.    
Variation or change = تغيير. يك اصطلاح فني در پيمان‌هاي ساخت كه 

به تغيير الزامات تعيين‌شده توسط كارفرما اشاره دارد كه به‌موجب آن، پيمانكار 
از اين حق برخوردار مي‌شود كه قيمت پيمان، زمان تكميل پروژه يا هر تعهد 

ديگري كه تحت تاثير اين موضوع قرار مي‌گيرد را تغيير دهد.  
Vitiation = ابطال. مواردي كه بيمه پروژه، چندين طرف بيمه‌گذار )با نسبت 

بيمه‌اي واحد تحت  بيمه‌گذار( را طبق يك سياست  منافع مختلف در ريسك 
از  تعيين‌شده توسط يكي  تعهدات  انجام  به ‌دليل عدم  قرار مي‌دهد و  پوشش 
بيمه‌گذاران )به‌ويژه، تعهد ارائه اطلاعات مربوطه به بيمه‌گر( سياست بيمه‌اي غير 

قابل اجرا مي‌شود )و همه بيمه‌گذاران از پوشش بيمه خارج مي‌شوند(.   
موزون  ميانگين   =  Weighted average cost of capital (WACC(

هزينه سرمايه. مجموع بازده لازم توسط سرمايه‌گذاران در آورده و بدهي كه 
به‌صورت نرخ بازده واقعي پس از كسر ماليات بيان مي‌شود. 

همه  دربرگيرنده  كه  ساخت  فرآيند  در  فني  اصطلاح  يك  كارها.   =  Works

تاسيسات و خدماتي است كه بايد توسط پيمانكار ساخت فراهم شوند. 

1 - LIBOR = London Interbank Offered Rate = نرخ بهره استقراض بين‌بانكي لندن     


