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 كشورها مطالعات تطبيقي تجربه ديگر

 هاي عمراني طرحتأمين مالي در

هند.1

دهيچك

بهي كلي از وضعيت كنوني كشور هند در حوزه زيرساختييشما ارائهدر اين گزارش پس از و اشاره

و نهادهايي كه وظايف حاكميتي در اين حوزه را مشخصن كشورياروند پيشرفت در اين حوزه، قوانين

در اين رابطه روند تغيير قوانين براي افزايش.شوندميكنند طي دو فصل مجزا بررسيو مديريت مي

كه.استشده مشاركت بخش خصوصي مشخص  ورود بخش تسهيل برايهمچنين ساختار نهادي

. است قرار گرفتههاي زيرساختي شكل گرفته، مورد توجه خصوصي به انجام پروژه

گذاري گسترده در بخش هاي زيرساختي بايد گفت نياز به سرمايه مالي پروژه تأميندر رابطه با

بخش خصوصي در اين حوزه هاي تا توجه بيشتري به استفاده از سرمايهشده زيرساخت هند موجب 

درهب. شود هاي كل اقتصاد از بخشيگذار سرمايهسومدونيبرنامه دوازدهم توسعه هند تأم طوري كه

بر علاوه 2012ي زيرساخت هند در سالها مالي پروژه تأمينمنابع. لازم دانسته شده استخصوصي 

مي45بودجه دولت كه مالي تأمينيها شركتي تجاري داخلي،ها بانكدهد درصد آن را تشكيل

وها شركتربانكي، غي و خريد سهام توسطها صندوقي بيمه ي بازنشستگي، استقراض تجاري خارجي

بهگذار سرمايه را14و4،6، 21،10 ترتيب ان مستقيم خارجي را شامل شده كه درصد منابع

ات مالي مؤسس. اندهي خصوصي مشاركت خوبي داشتها بانكي تجاري،ها بانكدر بين. گيرندميدربر

و مشاوره در زمينه غير و بانكي نيز به ارائه خدمات مالي مانند مديريت ريسك سياستگذاري

و سازي پروژه تجاري وها شركت. مالي اشتغال دارند تأمينها ي بازنشستگيها صندوقي بيمه عمر

درهاي دليل دارا بودن سپرده به مي بلندمدت و حقو علاوه. كنند اين حوزه فعاليت قي بر اشخاص حقيقي

مي داخلي، سرمايه ي فعال در زمينه زيرساخت در بازارها شركتتوانند با خريد سهام گذاران خارجي

از براياستقراض تجاري خارجي نيز ابزاري. بورس هند نقش ايفا كنند كه منابعاستفاده خارجي است

تها بانكشامل وام  ، ابزارهاي و فروشندگان وي تجاري خارجي، اعتبارات خريداران .است ...ضميني

و رها محدوديتكشور هند در اين راستا با مشكلات رو بوده است كه به مواردي هم چونوبيي

كمادار براي سهام هاي محدود خروج گزينه و ضعف در اداره امور ن، بازار سرمايه  در ابتدا(ها شركتعمق

از)داران اقليت در زمينه حفظ حقوق سهام ازم تأمين، استفاده محدود الي تركيبي، محدوديت استفاده
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به وام  دليل فقدان بازارهاي سلف عميق ارز، مشكلات بازار اوراق قرضه شركتي، هاي تجاري خارجي

و صلاحيت تأييد و مركزي هاي هاي وزارتخانه هماهنگ نبودن سياست هاي چندگانه در سطوح ايالتي

.اشاره كرد دخيل در امر زيرساخت

زيرساخت در ساليان اخير هاي بهبود وضعيت تأمين مالي پروژهيبراهمچنين دولت هند

از اقداماتي انجام داده كه مي خارجي براياي مؤسسهگذاران هاي سرمايه محدوديتكاهش توان

هاي زيرساخت اندازي صندوق توسعه پروژه راه1،آزادسازي رژيم استقراض تجاري خارجي زيرساخت،

زي هاي وامو صندوق2هند اوراق بهادارسازي تسهيل4،مالي فاصله سوددهي پروژه تأمين3،رساختدهي

.ي از اين اقدامات نام برديها عنوان نمونه به6و فعالسازي هرچه بيشتر بازار اوراق قرضه شركتي5ها وام

هاي فوق الذكر، دولت به دنبال استفاده هر چه بيشتر از قراردادهاي مشاركت بر فعاليت علاوه

و جهت نيل به اين هدف اقداماتي هم چون) PPP(يو خصوصيبخش عموم در حوزه زيرساخت بوده

و PPPاندازي كميته ارزيابي راه سازي مجموعه ها، آماده تر پروژه تأييد هر چه آسان جهت برآورد

از جانبPPP8نويس سياست ملي، ارائه پيشPPPگيري براي بهبود فرآيند تصميمPPP7ابزارهاي

هاي پروژه هاي مالي از طريق صندوق توسعه، افزايش حمايت2012-2011رايي در سال وزارت دا

تهيه مدل واگذاريو 10كننده، اصلاح ماليات مصرفمالي فاصله سوددهي پروژه تأمين9،زيرساخت

و اسناد را اتخاذ كرده است توافقنامه .ها

 مقدمه

و دويست ميليون نفري، در و از هند با جمعيت يك ميليارد حال حاضر چهارمين اقتصاد بزرگ دنياست

و توسعه چشمگيري در دهه صورت بدينن كشورياشرفتيپدرون. هاي اخير برخوردار بوده است رشد

بهيشدياز وابستگاست كه  بهد ل شدهيتبديكننده در حوزه كشاورزك كشور صادريواردات غلات

چ. است و سطح با سوادي و وضعيت بهداشتي نيز بهبود يافته اميد به زندگي دو برابر هار برابر شده است

هم. است به هند و هوافضا شناخته عنوان مركز بنگاه اكنون هاي داروسازي، فولاد، فناوري اطلاعات

آيا. شود مي جويك جمعينده نزدين كشور در ن عتاًيطب. خواهد داشتيكار فراوانيايت جوان ازمنديهند

و زيرساختهاي عظيمي گذاري سرمايه نيها براي ايجاد شغل، مسكن .از خواهد بوديمورد

1. External commercial banking (ECB) 
2. IIPDF: India Infrastructure Project Development Fund 
3. Infrastructure Debt Funds (IDFs) 
4. VGF: Viability Gap Funding 
5. Securitization of Debts 
6. Corporate Bonds 
7. PPP Toolkit 
8. National PPP Policy 
9. IIPDF: India Infrastructure Project Development Fund 
10. User Charge Reforms 
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سهب كه در حال حاضريترتنيبد. ها بسيار زياد است نياز اين كشور به زيرساخت  يك نفر از هر

آبيبا شرااي نفر به هيچ جاده ن مختلفييهواوط و تنها يك عدد از هر دسترسي 4راه ملي بزرگ5دارد

سيو فرودگاهها ترمينال. بانده است و سرعت .ر قطارها بسيار پايين استها ظرفيت كافي ندارند

ك 300شودميزده تخمين و كساني باه متصلميليون نفر به شبكه سراسري برق متصل نيستند اند

ب. رو هستندمشكل قطعي مكرر روب و توسعه رايبخش صنعت نيز كه اشتغال ضروري است كوچك

.مانده است نيافته باقي

باب ا اين حال تعدادي از ايالات پيشگام هند در حال تجربه ابتكارات جديد براي رويارويي

و گام چالش رش هاي قديمي بوده آن. اندد فراگير برداشتههاي بزرگي در راستاي ها راه را براي موفقيت

ب مابقي كشور هموار خواهد كرد به شرطي كه ايالات فقيرتر از همتايان مرفه .گيرندتر خود درس

كهاين گزارش سعي در و زير پيشبرد پروژه چگونگي بر آن است سـاختي در كشـور هـاي عمرانـي

و سـپس وضـعيت كنـونين منظـوريايبرا.شودهند بررسي  در ابتـدا نگـاهي كلـي بـه رونـد توسـعه

و ساختارهاي حـاكميتي هنـد كـه در در هاي هند ارائه خواهد شد، زيرساخت فصل سوم قوانين، نهادها

مي ها فعال رابطه با توسعه زيرساخت و در نهايـت در فصـول چهـار بـه بعـد بـه موضـوعشو اند معرفي د

مي مالي اين پروژه تأمينچگونگي و معضلات آن پرداخته .شود ها

و وضعيت كنوني زيرساخت هند.1  نگاه كلي به روند توسعه

 روند پيشرفت هند در حوزه زيرساخت.1-1

ن به استهاي اقتصادي يازمند توسعه مطلوب زيرساخترشد سريع اقتصادي مالي تأمينكه اين امر

به مناسب توسعه زيرساخت و ريلي، هاي ارتباطي جاده هايي مانند انرژي برق، راه خصوص در حوزه ها اي

و بنادر نقلو حملمخابرات،  به. داردازين هوايي صورت سنتي توسط بخش عمومي اين خدمات در هند

كه،شدمي تأمين  پيدا كرد، اين كار از عهده دولت خارجيها رشد قابل توجه گذاري سرمايه اما هنگامي

شد گذاري خارجي، به بخش سرمايه ازجملهاجازه ورود بخش خصوصي،و در. هاي گوناگون داده اما

ب ابتدا به وجود آوردن محيطي كه بتواند ورود سرمايه مه حوزهگذاران بخش خصوصي را مكن هايي

و سو بايد براي خدمات سازد كه از يك ديگر به نحوي بازگشت ازسويگيرندگان قابل قبول باشند

مي سرمايه سرمايه در دستبهدر ادامه به برخي از تجربيات.نمود گذاران را تضمين كنند، مشكل آمده

ا ورود بخش خصوصي در سرمايه.شود اين رابطه اشاره مي بتدا با شكست گذاري حوزه زيرساخت در

به.شدمواجه  آن عنوان اولين بخشي كه اجازه سرمايه اولين شكست در حوزه انرژي گذاري خصوصي در

به سرمايه. داده شد اتفاق افتاد ي برقها شركتگذاران خصوصي انتظار داشتند برق را براي فروش

كه منطقه بر اي و توزيع را اي از لحاظي برق منطقههاكتشرعهده دارد توليد كنند، اما وظيفه انتقال
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پايين بودن تعرفه براي بسياري،ايي برق منطقهها شركتعلت اصلي ضعف.مالي بسيار ضعيف بودند

مي هاي مصرف از گروه و توزيع ذكر و همچنين تلفات بسيار بالاي انتقال از. شود كننده اين تلفات كه

اختلاف فاحش بين اين.ر بوديمتغدرصد50تا35درصد باشد، بين15تا10لحاظ فني بايد بين 

.شدمي روبروپوشي مأمورين توزيع با چشم دزدي برق بود كه معمولاًيزان بالايمدهنده اعداد نشان

اي واهمه داشت، بر ايجاد منطقهي برقها شركتتوسط مطالبات بخش خصوصي كه از عدم پرداخت

و همچنين دولت مركزي را نيز برايها اي كه خريد برق را توسط دولت توافقنامه ي ايالتي تضمين كند

مي تضمين مضاعف درگير دليل اختلافاتي كه پيرامون معقول بودنبه توافقنامهاين. ورزيد كند، اصرار

هاي پيشنهادي زيادي اگرچه طرح. تعرفه درخواستي بخش خصوصي وجود داشت، محل انتقاد بود

بهد80بخش خصوصي كه در حدود ازسوي رصد ظرفيت توليد موجود بود، آغاز شد، اما تعداد كمي

و برخي از پروژه مرحله بهره شد هاي بهره برداري رسيد .برداري شده نيز با مشكل مواجه

و 1990ريزي شده در دهه علت اين مشكلات، تنها نيمي از افزايش ظرفيت توليد برنامه به محقق شد

و قطعي مكرر همراه بوديد شده ارتقايضمناً كيفيت برق تول و با نوسانات زياد ولتاژ .چنداني نيافته

و اصلاحات جامع زيادي توسط چندين ها اكنون شناخته شدهيسياستگذاراين نواقص در دولت اند

به اند كه تعرفه يل شدهنهادهاي نظارتيِ قانوني مستقلي تشك. حال انجام استايالتي در منصفانهاي گونه ها را

و توليدفبراي مصر توزيع برق سازي چندين ايالت در حال تلاش براي خصوصي.كننده تعيين كنندكننده

كنندگاني مصرف ازسويها منطقي كردن تعرفه. هستند به اميد اينكه بر معضل تلفات بالاي توزيع فائق آيند

 روبروتوليدي با مقاومت رغم افزايش كيفيت برق اند علي هاي دولتي استفاده كرده كه مدتي طولاني از يارانه

و معتبر نياز به زمان دارد. شود مي گذاران بخشن سرمايهيهمچن. تشكيل نهادهاي نظارتي شايسته

و پشتيباني مناسب پليس قادر به  . برق بدون قطعي نخواهند بود تأمينخصوصي بدون پرداخت مناسب

مجموعه اين مسائل، باعث شده است.اند سازي توزيع مخالف هاي كارگري با خصوصي گر انجمنيد ازسوي

و در نتيجه نرخ روبروهاي نخست با ريسك بالايي گذاران خصوصي در گام سرمايه هاي بازگشت بسيار باشند

. بالايي را تقاضا نمايند

سازي هاي ايالتي را به اين نتيجه رساند كه اقدامات زيادي قبل از خصوصي اين مشكلات، دولت

ها، وضع جريمه براي اقدامات ابتدايي مانند واقعي كردن تعرفه. را تضمين كندآننياز است تا موفقيت 

و لذا خصوص عدم پرداخت بدهي و دزدي برق بايد در چارچوب بخش عمومي صورت پذيرد يسازيها

.كندتواند اهداف مورد نظر را محقق نمي صرف

ا كننده موفقيت هند در فناوري ين بابت كه تضمينوضعيت در مخابرات بهتر بود، اين بخش از

هاي مجوز بسيار اشتباه در آغاز اين بود كه نرخ. برخوردار استييت بالايباشد، از اهممي اطلاعات

در بالايي به سرمايه و مذاكرات مجدد گذاران خصوصي در مناقصات پيشنهاد شد كه باعث تجديد نظر
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و با ورود بخش خصوصي پيشرفت. رابطه با اين شرايط شد ه مؤسسقابل توجهي صورت گرفت

شد انحصاري دولتي فعال در اين حوزه براي حفظ سهم بازار مجبور به كاهش قيمت .ها

و ترمينال نقلو حمل در هاي ها حوزه هوايي به نتيجه رسيد، دو آنها ديگري بودند كه اصلاحات

به نقلو حملشركت  زودي صاحب نيمي از بازار هوايي كه بعد از اصلاحات شروع به فعاليت كردند،

.سفرهاي داخلي شدند

و بالا بردن كيفيت در رابطه با توسعه جاده نيز روندي آهن راهو همچنين توسعه خطوط آنها ها

و پيشرفت .هايي نيز حاصل شده است تدريجي حاكم بوده است

مي به حل صورت كلي و عزم براي حال حاضر روند در آنها توان گفت هند با رويارويي با مشكلات

و آمارها نشان هاي رشدي قابل قبول در بسياري از حوزه دهنده رو به رشدي در تجديد بناي كشور دارد

در هاي بعدي با دقت بيشتري وضعيت كنوني زيرساخت در بخش. زيرساختي در اين كشور است ها

و به نحوه هند بررسي مي به گونه طرح مالي اين تأمين شود جز ها شديئصورت .تر پرداخته خواهد

تا 1991ها در هند از سال چند شاخص را براي نشان دادن ميزان پيشرفت زيرساخت1جدول

مي 2012 .دهد نمايش

 2012تا 1991ازي نمونهرساختيز حوزه چنددر هند كشور شرفتيپ زانيم.1جدول
2012 2007 2000 1991 سال

 عنوان
- 63327 62759 62458 (km)خط آهن
- 4140544 3316078 2350365 (km)جاده

68/718 899/19 339/0 0 )نفر100در(مشتركين تلفن همراه
5/10 5/7 6/5 1/3 ��10-(kWk)توليد برق

3/10 7/5 1/4 5/2 ��10-(kWh)مصرف برق

1712/966 684/967 652/547 100/493 ميزان حمل بار هوايي

ر هند در بخش زيرساختوضعيت كنوني كشو.2-1

و بعد از اصلاحات اقتصادي آغاز شده از سال به داراي رشد 11991طور كلي هند در چند دهه اخير

كارشناسان اين رشد اقتصادي را ناشي از تغيير سياست دولت. اقتصادي قابل توجهي بوده است

ا. دانند مي تر بخش خصوصي يفاي نقش پررنگرفتن به سوي اقتصاد باز با اتكاي بيشتر به قدرت بازار،

مي كه شامل سرمايه و بازنگري در وظايف دولت از مصاديق اين اصلاحات باشد گذاري خارجي نيز

.عمده هستند

،)2012-2007(و يازدهم) 2007- 2002(ساله دهم پنج هاي ميانگين رشد اقتصادي هند در برنامه

و 1991اما از سال،بوده است 1980اصلاحات در دهه اينآغاز.1 .مهمتري در اقتصاد هند داشته است آثاربه اين سو اصلاحات شتاب بيشتري داشته
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زي. درصد بوده است8و5/7در حدود ترتيب به ي اخير پيشرفت قابلها سالرساخت نيز در بخش

از گذاري ميزان رشد سرمايه1نمودار.توجهي از خود نشان داده است و GDPها را به صورت درصد

بر گذاري به تفكيك سرمايه و خصوصي در مي هاي پنج نامههاي دولتي و يازدهم نشان .دهد ساله دهم

يداخل ناخالصديتولبهيرساختيزيگذارهيسرما نسبت.1 نمودار
 هند توسعه ازدهميو دهميها برنامه در

به گذاري در بخش زيرساخت در طول برنامه پنج لازم به ذكر است سرمايه طور ميانگين ساله دهم

از2/5 در GDPدرصد به برنامه پنجبوده است، اين ميزان و5/7ساله يازدهم درصد رسيده است

از10براي پنج سال بعديههدفگذاري انجام شد .است GDPدرصد

 هند توسعهرياخهاي برنامهدر GDPبهيرساختيزهاييگذار سرمايه نسبتنيانگيم.2نمودار



__________________________________________________________	

ساله هاي زيرساختي در برنامه پنج گذاري هاي انجام شده براي سرمايه گذاريهدف2جدول

ميهاي گوناگو دوازدهم را به تفكيك سهم بخش .دهدن نمايش

 هند دوازدهم برنامهدريرساختيز گوناگونيها بخشيگذارهيسرما سهم.2جدول

عنوان
 بخش

صنعت
 برق

 مخابرات
هاجاده
هاو پل

 آبياري
نقلوحمل

 ريلي
و نفت
 گاز

 سازي ذخيرهها فرودگاه بنادرآبرساني

درصد
 از كل

31 251210764221

Source: Ernst & Young, India infrastructure Summit, 2012. 

 

نشان) 2013-2007(ساله يازدهم هند هاي قبلي را در بازه برنامه پنج جدول زير رشد شاخص

:دهد مي

 طي برنامه يازدهم نمونهيرساختيز حوزه چنددر هند كشور شرفتيپ زانيم.3 جدول

2012 2011 2010 2009 2008 2007 
سال

 عنوان
- 63974 63974 63273 63327 63327 (km)خط آهن
- - - - 4109592 4140544 (km)جاده

68.718 71.999 61.422 43.477 29.129 19.899 )نفر 100در(مشتركين تلفن همراه
5/10 6/9 1/9 4/8 1/8 7.5 ��10-(kWk)توليد برق

3/8 7/7 2/7 7/6 3/6 7/5 ��10-(kWh)مصرف انرژي برق

س و مالي پروژه تأمينريع در بخش زيرساخت، نيازمند رشد ها توسط هر دو بخش دولتي

به. استخصوصي  ، دولت هند تلاش زيادي براي جذب منابع بخش عمومييها محدوديتبا توجه

هاي بعدي ها انجام داده است كه در بخش هاي بخش خصوصي در حوزه توسعه زيرساخت سرمايه

شداشاآنهاازيگزارش به برخ گذاري بخش سرمايهيجيش تدرياين اقدامات موجب افزا. ره خواهد

ساله تا آنجا كه دولت اميد دارد در طول برنامه پنج. هاي زيرساختي شده است خصوصي در پروژه

برها هاي توسعه زيرساخت دوازدهم نيمي از هزينه مي تريليون دلار تخمين1كه بالغ شود توسط زده

.ودش تأمينبخش خصوصي 

مي سهم بخش خصوصي را در سه برنامه پنج3نمودار  دهد ساله متوالي اخير نشان

مي همان) در رابطه با برنامه دوازدهم مقدار انتظاري نمايش داده شده است( شود، طور كه ملاحظه

ها در حوزه زيرساخت، روندي رو به رشد گذاري گذاري بخش خصوصي از كل سرمايه سهم سرمايه

.تداشته اس
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عموميگذاريسرمايه خصوصيگذاريسرمايه

 متوالي ساله پنج برنامهسهدريخصوصويدولتيرساختيزيهايگذارهيسرما سهمسهيمقا.3 نمودار

به5و4در نمودارهاي ها گذاري بخش خصوصي در توسعه زيرساخت ترتيب روند افزايش سرمايه نيز

. نمايش داده شده است هاي دولتي گذاريو مقايسه آن با سرمايه 2012تا 2002يها سالطي

 گذاري خصوصي در حوزه زيرساخت ميزان سرمايه.4نمودار
و يازدهم برنامه در  هندتوسعه هاي دهم
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 رساختيز حوزهدريخصوصويعموميهايگذارهيسرما سهمسهيمقا.5نمودار
 هندتوسعه ازدهميو دهميها برنامهدر

نقل،و هاي حمل هند در بخش هاي ها بيانگر اين نكته هستند كه زيرساختآمار طور كلي به

و نياز جمعيت قابل توجهي از هند هنوز برطرف نشده است و برق داراي كمبود بوده همچنين. فاضلاب

در1.هاي ديگر مانند صنايع سنگين را با مخاطره روبرو كرده است اين كمبودها رشد اقتصادي در بخش

بههاي دهم توسعه دولت هند، اولويتبرنامه ياز هاي الكتريسيته، ترتيب با بخش توسعه زيرساخت

پل جاده و خط، آبرساني، فاضلاب، بنادر، فرودگاهآهن راهها، مخابرات، ها و گازو هاي نفت لوله ها، انبارها

و يازده ها در برنامه سهم هر يك از اين حوزه در نمودار بعد. بوده است .است شدهم آوردههاي دهم

وصنعت برقاي هاي جاده، راه راتدر انتهاي برنامه يازدهم نيز شاهد رشد بيشتر سه حوزه مخاب

.ها هستيم نسبت به ديگر بخش

به هاي پنج هاي انجام شده در طول برنامه گذاري بيانگر ميزان سرمايه6نمودار و يازدهم ساله دهم

هم هاي گوناگون زيرساختي تفكيك حوزه ها را با مقادير گذاري چنين ميزان تطابق اين سرمايهاست،

مي پيش .دهد بيني شده نشان

1. The Indian Infrastructure Sector: Investment, Growth & Prospects – IBEF JAN2013. 
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 هند ازدهميو دهم برنامهيطهايگذارهيسرمااز رساختيزيها بخشازكيهر سهم.6نمودار

د گذاري در نمودار زير ميزان مشاركت بخش خصوصي در سرمايه بخش6ر هاي انجام گرفته

مي همان. زيرساختي مهم نشان داده شده است  درصد80بيش از شود طور كه مشاهده

و حدود گذاري سرمايه و بنادر در50ها در بخش مخابرات هاي بخش توسعه نيروگاهدرصد

.برق توسط بخش خصوصي صورت گرفته است

يرساختيز ناگونگويها رحوزهيزدرهايگذارهيسرماازيخصوص بخش سهم.7 نمودار
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 هاي گوناگون زيرساختي در برنامه يازدهم توسعه نگاهي به حوزه.3-1

و ميزان موفقيت در رسيدن به اهداف در حوزه6در ادامه به اختصار نمايي از اقدامات انجام گرفته

و فرودگاه انرژي برق، جاده، مخابرات، خطوط آهن، ترمينال و آبرساني در طول ها ساله برنامه پنج ها

.شود يازدهم هند ارائه مي

 برق.1-3-1
در همان از بيني سرمايه شود، پيشمي مشاهده6 نمودارطور كه گذاري اصلاح شده كمي كمتر

ديگر ازسوي. است بيني اوليه در بخش صنعت برق است كه دليل آن كاهش مشاركت دولت پيش

ت درصد55گذاري بخش خصوصي سرمايه .هاي اوليه بوده است خمينبيشتر از

تا تواند در همه بخشمي هايش، دولت در سياستيبه لحاظ قانون از درصد 100هاي توليد برق

مي پيش. كنداستفاده1گذاري مستقيم خارجي سرمايه در طول برنامه دوازدهمياجازه قانونشود اين بيني

از 38000علاوه فقط حدودهب. افزايش دهد درصد40 گذاري خصوصي را تقريباً سرمايه  58000مگاوات

شد مگاوات توليد برق برنامه بيني قابل پيشعللي غير ظاهراً.ريزي شده، در پايان برنامه يازدهم محقق

و ايجاد شورش 2.هاي اجتماعي مانع از تحقق هدف مذكور شده است همچون جاري شدن سيل

ها جاده.2-3-1
، علت اين امر)ميليارد دلار5/51( بيني بوده استد كمتر از پيشدرص11ها گذاري در جاده سرمايه

اول برنامه يازدهم بوده ها در نيمه در واگذاري تعداد كافي پروژه3هندهاي سازمان ملي راه ناتواني

و خصوصي هاي علاوه بسياري از پروژهبه. است اعمال دلايلي مانند به4(PPP)همكاري بخش عمومي

 براي. اي در مناقصه پيدا نكرده است دهنده پيشنهاد،انيت مجريصلاح تأييدنطقي در هاي غيرم ملاك

پروژه يا بيشتر انتخاب شده بودند، حق شركت در مناقصه براي8يي كه براي انجامها شركتمثال

.پروژه فاز سوم توسعه بزرگراه ملي را نداشتند

 مخابرات.3-3-1
بيني گذاري پيش سرمايه.اً به اهداف تعيين شده رسيده استبخش مخابرات در برنامه يازدهم نسبت

به. بيني اوليه بوده است بيشتر از مقدار پيشدرصد34 ازدهميشده در برنامه  علت سرازير اين افزايش

و همچنين رقابت سخت كه باعث كاهش هزينه و بالا شدن نقدينگي عظيمي از بخش خصوصي ها

.رفتن كيفيت شده، بوده است

1. Foreign Direct Investment (FDI) 
2. The Indian Infrastructure Sector: Investment, Growth & Prospects – IBEF JAN2013 
3. National Highway Authority of India (NHAI) 
4. Public Private Partnership 
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 آهن خطوط راه.4-3-1
در درصدي نسبت به پيش23ريلي، كسري نقلو حملگذاري در حوزه رود سرمايه انتظار مي بيني اوليه

  PPPاستفاده از قراردادهاي اين درحالي است كه دولت ابتكاراتي نظير. آخر برنامه يازدهم نشان دهد

از هاي محقق شده يا در حال برخي پروژه. در اين بخش داشته است :تحقق در اين حوزه عبارتند

،T ايستگاه قطار مشخص50مدرنيزه كردنـ

،كيلومتر ريل مرتفع در بمبئي60توسعهـ

و كلكتهـ .ساخت سيستم ريلي مترو در دهلي، بمبئي، حيدرآباد

و بنادر فرودگاه.5-3-1  ها
و بخش خصوصي گذاري در بخش فرودگاه سرمايه مشاركت درصد64 ها كمي بيش از انتظار بوده

.داشته است

كه كمتر از سرمايه درصد50گذاري انجام شده در بخش بنادر، سرمايه گذاري انتظاري بوده است

.است PPPدليل به كارگيري كمتر قراردادهاي به

و آبرساني تأمين.6-3-1 1آب

ي قرار دارد، اما در در رابطه با آبرساني در هند بايد گفت كه اين بخش منحصراً در كنترل بخش عموم

.هاي آبرساني به بخش خصوصي مد نظر بوده است پروژه درصد2برنامه يازدهم واگذاري

 نگاهي به قوانين حاكم بر حوزه زيرساخت هند.2

و برنامه ريزي بخش زيرساخت هند تاكنون اصلاحاتي اساسي به خود ديده است تا رشد اقتصادي پايدار

گذاري بخش خصوصي كه شاملي پررنگ كردن نقش سرمايهتلاش برا. شده محقق گردد

مي گذاري سرمايه اين كشور در حوزه. باشد هدف اصلي اين اصلاحات بوده است هاي خارجي نيز

و حالات زيرساخت، قوانين خاصي براي هر بخش به صورت مجزا دارد، اين قوانين مفاهيم مربوط

دوهب. كنند گوناگون مشاركت خصوصي را مشخص مي طور عمده مشاركت بخش خصوصي در هر

و يا مشاركت در قالب قرارداد در اين قوانين اجازه داده مي . شوند حالت اعطاي مجوز به بخش خصوصي

و دامنه مشاركت مي خصوصي توسط دولتبخش وسعت ميشو هاي ايالتي مشخص و تواند دارايد

.درجاتي از تفاوت باشد

هاي زيرساختي هند به اختصار اشاره ترين بخش هاي قانوني در اصلي ترين چارچوبمهمدر ادامه

.است شده

1. Irrigation 
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 انرژي برق.1-2

چارچوب قانوني كلي. هاي بزرگي براي اصلاح ساختار بخش انرژي برق خود انجام داده است هند گام

در 2003در سال1برقاين بخش با تصويب قانون  يها سالتغيير كرد كه جايگزين قوانين مصوب

.شد 1998و 1948، 1910

رقابت، كاهش ميزانيارتقا. اي براي توسعه سريع صنعت برق تبديل شده است اين قانون به پايه

و تجارت برق، واقعي تأييد ات نظارتي مورد نياز، معرفي نظام صدور مجوز واحد براي توزيع، انتقال

و ارائه سياست كردن تعرفه .بيني شده است ها در اين قانون پيش هاي شفاف در رابطه با يارانه ها

ي توليد برق بدون نياز به اخذ مجوز، مجاز شمرده شدهها شركتخصوصي در بخش مشاركت

و تجارت برق منوط به اخذ مجوز از كمي ته است، اگرچه فعاليت بخش خصوصي در حوزه انتقال، توزيع

ش. است2ويژه تنظيم مقررات برق و مجوزهاي صادره اخذ اين مجوز مشروط بر تحقق رايط خاصي بوده

.سال اعتبار دارد25تا 

كميته تنظيم مقررات برق3،طبق اين قانون اعمال نظارتي به كميته مركزي تنظيم مقررات برق

مي كه توسط همين قانون تشكيل شده6و دادگاه استيناف5، كميته مشترك4ايالتي . گيرد اند، صورت

ن سرمايه هاي حرارتي با سوخت، نيروگاهبرقابيهاي يز براي ساخت نيروگاهگذاري مستقيم خارجي

و گاز، مجاز شمرده شده استز و نفت .غال سنگ

10هاي توليد برق جديد براي معافيت مالياتي براي پروژه درصد 100هاي مالي، مانند مشوق

، سود بهرهمعافيت مالياتي براي سود سهام،7،برداري سال اول بهره15سال در ظرف

و مزاياي صادراتي در9نرخ امتياز انحصاري حق گمرك براي واردات8،مدتهاي بلند گذاري سرمايه

.صورت وجود، در نظر گرفته شده است

 جاده.2-2

هاي ملي هند مصوب بزرگراهو قانون اداره 195610هاي ملي مصوب هاي ملي توسط قانون بزرگراه راه

مي،198811 مر. شوند مديريت و مديريت بوط به توسعه، نگهامور هاي ملي در قانون اداره بزرگراهداري

 
1. Electricity Act 2003. 
2. Appropriate Electricity Regulatory Commission (ERC) 
3. Centeral Electricity Regulatory Commission 
4. State Electricity Regulatory Commission  
5. Joint Commission 
6. Appellate Tribunal Constituted 
7. Fiscal Incentives Like a 100% Tax Holiday For new Power Projects in any Block of 10 Years Within the 
First  15 Years of Operations 
8. Tax Exemption for Interest/Dividend, Long-Term Capital Gains  
9. Concession Rates of Import Duties 
10. National Highways Act 1956. 
11. National Highways Authority of India Act 1988. 
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.اند بيني شده هاي ملي هند پيش بزرگراه

تا در اين قوانين سرمايه و نگهداري جاده درصد 100گذاري خارجي ها، بزرگراهها، در ساخت

پل هاي ماشين تونل و هاي غيرماشين رو، هاي مالي مانند مشوقهمچنين. مجاز شمرده شده است... رو

سال انحصار پروژه، معافيت مالياتي سود20ساله ظرفدهواردات بدون تعرفه، معافيت مالياتي 

گذاران، مدت سرمايههاي بلند گذاري سود سرمايهمالي، معافيت مالياتي تأمينهاي گذاري نهاد سرمايه

و30دوره انحصاري تا  1فروشي ساس شاخص قيمت عمدهگذاري شده برا هاي عوارض شاخص نرخسال

.در نظر گرفته شده است1فروشي عمده

 آهن راه.3-2

درلنقو حمل. در هند است نقلو حملنقل ريلي روش اصليو حمل ريلي در ليست صنايع باقيمانده

ياما نياز به مجوز برا،ستينهاي مورد نياز صنعتي معافو بنابراين از صدور مجوز استدولتي بخش

ازت در بخشيفعال 2.ريلي ملغي شده است نقلو حملهايي

به سرمايه گذاري مستقيم خارجي در حوزه ريلي صرفاً همراه با بخش داخلي اجازه داده شده است

تا اين صورت كه سرمايه تا درصد51گذاري مستقيم خارجي و در درصد74در ساخت ناوگان ريلي

و پل و تونل بخش احداث خط آهن .مجاز استها ها

 بنادر.4-2

و مركزي هر دو مشوق دولت به هاي زيادي براي تشويق سرمايه هاي ايالتي گذاري خصوصي در اين بخش

.در اين بخش جاري است19633قانون تراست بنادر اصلي مصوب. اند وسيله مناقصات رقابتي در نظر گرفته

و تخفيف5افيت مالياتي برايمع. مجاز است درصد 100تا گذاري مستقيم خارجي سرمايه.است سال اول

.سال انحصار پروژه باشد در نظر گرفته شده است12سال دوم كه بايد در ظرف5درصدي براي 30

ها نهادهاي حاكميتي در بخش زيرساخت.3

و دولت هند عمده توان خود را در اين قسمت صرف جذب سرمايه  گذاران خصوصي كرده است

و روشمند كردن واگذاري پروژه برايمتعددي هاي ابتكاري سياست  ها در قالب استانداردسازي

و اجرا نموده است PPPهاي روش توسعه برايبراي اين منظور برخي نهادهاي حاكميتي. تدوين
 

1. Toll Rates Indexed to The Wholesale Price Index 
2. Railway Transport is Covered in The List of Industries Reserved for The Public Sector and is Therefore Not 
Exempt From Industrial Licensing Requirements. However, Several Railway Components have Had Licences 
Removed 
3. Major Ports Trusts Act 1963. 
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شد زيرساخت .شودمياشاره به آنهاكه در ادامه اندههاي هند ايجاد

 كميته زيرساخت كابينه.1-3

به 2009 اين كميته در سال :شرح زير استو با رياست نخست وزير تشكيل شد، اهداف اصلي اين كميته

 كـرور 150از بـيش ارزش بـا زيرسـاختي هـاي پـروژهيهاپيشـنهاد همـه تأييـد عـدميا تأييد-

،)دلار ميليون28(

 مشـاركت وسـيله بـه گذاري سرمايه افزايش هدفبا اقدامات مورددر تصميموها سياست تدوين-

،خصوصي بخش

 بـه مربـوطيهـا ربخشيـزييآكـاريابيارزويرساختيزيها پروژه شرفتيپاز نانياطم حصول-

. رساختيز

و مؤسسه صاحب اختيار.2-3 ) EC/EI(1كميته

و مؤسسه صاحب اختيار 2005دولت در سال را با هدف اصلي كمك به توسعه)EC/EI(كميته

.اندازي كرد راهدر بخش زيرساخت PPPهاي سازي روش پياده

)EC(كميته صاحب اختيار.1-2-3
ي كه پروژها خانهو وزارت3ون برنامهيكميس2،اين كميته با حضور دبيراني از سازمان امور اقتصادي

.شود مربوط به حوزه كاري آن است تشكيل مي

با) ميليون دلار37(كرور 200تاVGF4كميته صاحب اختيار، اختيار اعطاي مجوز به اجازه را

مي. دارد5وزارت اقتصاد از تواند مجوز بودجه همچنين را 200هاي بيشتر  تأييدبعد از حصول كرور

به. وزارت اقتصاد بدهد و عادلانه بين تمام اين كميته همچنين منابع مالي را صورت مناسب

مي زيربخش .كند هاي مربوط به زيرساخت توزيع

)EI(مؤسسه صاحب اختيار.2-2-3
به)EI(سسه صاحب اختيار مؤ را با اجازه) ميليون دلار18( كرور 100تا VGFاختيار اعطاي مجوز

به اين مؤسسه همچنين پيشنهادها. دارد وزارت امور مالي مي EC را قبل از ارائه .كند بررسي

1. Empowered Committee  & Empowered Institution 
2. Department of Economic Affairs 
3. Planning Commission  , Expenditure 

. مالي فاصله سوددهي پروژه تأمين.4
5. Finance Ministry 
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)PPP1)PPPACكميته ارزيابي.3-3

هاي عمومي، استفاده يا كنترل امكانات دولتي، دارايي2شامل انتقال يا اجاره معمولاً PPPهاي پروژه

و بدهي و موارد ديگري هستند تقسيم ريسك هاي به همين علت به منظور انجام بررسي. هاي احتمالي

3ريزي، وزارت دارايي با مشاركت كميته برنامهPPPهايو تصويب پروژه تأييدلازم در ارزيابي، 

PPPAC و مسئولين .رده بالاي مربوطه است، تشكيل داد را كه متشكل از وزرا

 در هند مالي زيرساخت تأمين.4

كل گذاري دوسوم سرمايهبايد شدهمطابق با رويكردي كه در برنامه دوازدهم توسعه هند اتخاذ هاي

بنابراين وجود يك سيستم مالي. گردد تأمينهاو خانوارها اقتصاد از بخش خصوصي اعم از بنگاه

پسه برايتوانمند  درصدي در عين9گذاري كارآمد براي حفظ نرخ رشد اندازها به سمت سرمايه دايت

.انداز در اقتصاد كلان امري ضروري استپس-گذاري حفظ تعادل سرمايه

يها شركت،ها بانكات مالي مانند مؤسسكارآيي سيستم مالي به كارآيي همه اجزاي آن اعم از

ي بازنشستگي،ها صندوقي بيمه،ها شركت4،گذاري مشترك ايهي سرمها صندوقمالي غيربانكي، تأمين

 تأمينو نهادهاي كوچك7وكار فرشتگان كسب6،گذاريي سرمايهها صندوق5،ي سهامي خاصها شركت

از مالي پروژه تأميندر جدول زير منابع.مالي وابسته است تأمين و سهم هر يك هاي زيرساخت هند

8.آورده شده استآنها در سه ساله اول برنامه يازدهم 

1. Public–private Partnership Appraisal Committee 
2.Lease 
3. Planning Commission 

4.Mutual Fund:و هـر گـذاري مـي سـرمايه اوراق بهـادار گذاران را در يك مجموعـه اي نهاد مالي است كه وجوه دريافتي از سرمايه گونه كنـد
و يا ضررهاي حاصل از اين سرمايه سرمايه مي گذار به نسبت سهم خود در مجموعه، از سود را صندوق سرمايه. برد گذاري سهم گذاري مشترك وجوه

مي از دست عامه مردم جمع و آوري و از طريق نيروهاي متخصص خود به مديريت اوراق بهادار موجود در سبد پرتفوي كند اوراق بهادار تشكيل داده
مي سرمايه .پردازد گذاري

5. Private Equity Firms 
6. Venture Capital Funds 

7.Business Angels:و كارآفر گذاراني كه پشتوانه مالي راه سرمايه مياندازان هدفشان بيش از سودكردن حفظ حيات پروژه. كنند ينان را تأمين
.است

8. Infrastructure Challenges in India: The Role of Public-private Partnerships Geethanjali Nataraj 
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)2012(ريزي هاي كميسيون برنامه اساس دادهبر هاي زيرساخت در هند مالي پروژه تأمينمنابع.4جدول
سهمماليتأمينمنابع

درصد21*ي تجاري داخليهابانك
10درصد**مالي غيربانكيتأمينيهاشركت
درصد4ي بازنشستگيهاصندوقوي بيمههاشركت

درصدECB(6(***تجاري خارجياستقراض
14درصدگذاران مستقيم خارجيسرمايهتوسطخريد سهام
درصد45بودجه دولت

درصد100جمع
* Domestic Commercial Bank 
** NBFC: Non-Banking Financial Company 
*** External Commercial Borrowing 

:پردازيمميها در ادامه به شرح كوتاه هر يك از اين بخش

ي تجاري داخليها بانك.1-4

از گونه به ميها بانك اي هـاي وام، دادنهـا پـذيرش سـپرده گردد، كه به ارائـه خـدماتي از قبيـل اطلاق

ي هنـد در امـر زيرسـاخت هـا بانـك تـرين از فعال.، اشتغال دارندهاي مستقيم گذاري سرمايهو صنعتي

از. را نـام بـرد State Bank of Indiaو HDFC Bankو Yes Bankو ICICI Bankتوان مي

ــم اي ــان ــكي ــان بان  ــه ــك اول خصوص ــه بان ــريدويس ــيگ م. اســتي دولت ــدر اي ــان ــكي ــان بان  ه

ICICI Bank دريرسـاختيزهـاي درصد از بازار پـروژه27حدودييبه تنها تـا 2007يهـا سـال را

 ار داشته استيدر اخت 2009

 مالي غيربانكي تأمينيها شركت.2-4

مي ات مالي هستند كه خدمات مالي را بدون آنكه تعريفمؤسس و قانوني بانك را برآورده سازند ارائه كنند

با اين حال عمليات اين نهادها زيرنظر قوانين. هستندبه طور معمول از دريافت سپرده از مردم محروم 

از اين قسم محسوب IL&FSو  IIFCLو IDFCيي مانندها شركت. شود بانكداري كشور اجرا مي

:و نوع فعاليتشان در ادامه خواهد آمدها شركت توضيح مختصري از هريك از اين.شوند مي

1-2-4.1IDFC 
يك. آغاز به كار كرد 1997در سال»مالي توسعه زيرساخت تأمينشركت« اين شركت به عنوان

با ارائه خدمات IDFC. مالي هند شناخته شده است تأمينشركت تخصصي واسطه در زمينه 

رل اعتبارات، مديريت پورتفوي، مديريت ريسك، مشاوره مالي زيرساخت، كنت تأمينتخصصي در زمينه 

 
1. Infrastructure Development Finance Company 
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و مي... در زمينه سياستگذاري .كند به توسعه زيرساخت در هند كمك

2-2-4.1IIFCL 
هاييبا وجود افزايش اعتبارات بانكي زيرساخت در ساليان اخير، اين نوع از منابع با مشكل عدم تطابق دارا

هاي خش زيرساخت به وجوه بلندمدت نيازمند است در حالي كه سپردهب زيرامواجه بوده است؛هايو بده

مالي زيرساخت تأمينلذا براي رفع نياز به منابع مالي بلندمدت شركت. هستند مدت كوتاه بانكي طبيعتاً

شد توسط دولت مركزي راه 2006در سال) IIFCL(هند با مسئوليت محدود تسهيلات اين. اندازي

ميها شركتيم به صورت مستق شركت به و مؤسسهمچنين. گيردي فعال حوزه زيرساخت تعلق ات مالي

مي مالي كرده تأمينهاي زيرساخت را از ابتدا يي كه پروژهها بانك از20توانند تا سقف اند نيز درصد

.هزينه پروژه در صورت نياز از اين شركت وام دريافت نمايند

3-2-4.2IL&FS 
خ و ليزينشركت ي پيشرو در زمينه تسريعها شركتگ زيرساخت با مسئوليت محدود از دمات مالي

در 3CBI, 4HDFC bank, 5UTIاين شركت توسط. شودمي توسعه زيرساخت در هند محسوب

شدان راه1987سال و توسعه پروژه تمركز اوليه آن بر روي تجاري. دازي و ايجاد سازي هاي زيرساخت

در ادامه كار انواع ديگر خدمات در حوزه زيرساخت از قبيل. بوده است افزوده با ارائه خدمات مالي ارزش

و ساخت و لجستيك و تكنولوژي، آموزش .است كردهرا نيز ارائه ... وساز

وها شركت.3-4 ي بازنشستگيها صندوقي بيمه

و هاي بلندمدت مانند بيمه عمر فعاليت دارند يي كه در زمينه بيمه به خصوص بيمهها شركت

بهها صندوقهمچنين  استهاي بلندمدت هايشان از جنس سپرده دليل آنكه سپردهي بازنشستگي

در توانند با سرمايه مي درها صندوقگذاري هاي مالي پروژه تأميني توسعه زيرساخت ضمن شركت

و حفظ ارزش سپرده .هاشان باشند زيرساخت، به دنبال كسب درآمد

6استقراض تجاري خارجي.4-4

و متصديان بخش دولتي به پول خارجي ايجادها شركتزاري است كه در هند براي تسهيل دسترسي اب

و فروشندگان، ابزارهاي تضمينيها بانكهاي شامل وام ECB. شده است ي تجاري، اعتبارات خريداران

1. India Infrastructure Finance Company Ltd 
2. Infrastructure Leasing & Financial Services Limited 

.بانك مركزي هند.3
.بانك شركت مالي توسعه مسكن.4

5. Unit Trust of India 
6. External Commercial Banking (ECB) 
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و مؤسس، اعتبارات ازFixed Rate Bonds2و  1Floating Rate Noteمانند ات رسمي صادرات

IFC،4ADB،5AFIC،6CDC،7 مانند3المللي بينقرض تجاري بخش خصوصي از نهادهاي مالي 

.كردتوان استفاده گذاري در بازار بورس نمي با اين حال از اين ابزار براي سرمايه. است

و فروش سهام8گذاري مستقيم خارجي سرمايه.5-4

و حقوقي داخلي، سرمايه ميعلاوه بر اشخاص حقيقي توانند با خريد سهام گذاران خارجي نيز

طبق قانون سقف سهم. در زمينه زيرساخت در بازار بورس هند نقش ايفا كنندي فعالها شركت

.استدرصد49گذاران خارجي سرمايه

 بودجه.6-4

از45نشان داده شده قسمت بزرگي از اعتبارات مالي يعني حدود4طور كه در جدول همان درصد آن

و مركزيي بودجهها حمايتجانب  ميتأماي اعم از بودجه ايالتي يها بانكاز9استقراض. شود ين

و استقراض تجاري خارجيها شركتمالي غيربانكي، تأمينيها شركتتجاري، درصد ديگر41ي بيمه

ي گذار سرمايهو 10درصد باقيمانده از فروش سهام14دهد؛ در حالي كه تنهامي اعتبارات را تشكيل

ميمستقيم خارجي .دشو تأمين

و.5  11خصوصي زيرساخت هند در ساليان اخير مالي تأمينيها محدوديتمشكلات

و سرمايه هاي زيرساخت عمدتاً پروژه و به زمان طولاني هستبر پيچيده تكميل نيازمندند؛ برايند

مي سرمايه قسمت اعظم سرمايه. كنندتوانند عايدي كسب گذاران تنها با درآمدهاي حاصل از پروژه

در در حالي كه هزينه شود تأمينبايد در همان ابتدا  در هايي كه و برداري متوجه بهره حين ادامه كار

به. استتر باشد بسيار پايينمي گذار سرمايه دها، ها افراد، نها در پروژه دليل آنكه معمولاًهمچنين

.هاي زيرساخت از پيچيدگي خاصي برخوردارندي زيادي دخيلند پروژهها بانكوها شركت

.نوعي اوراق قرضه با بهره متغير.1
ب.2 .هره ثابتنوعي اوراق قرضه با

3. Multilateral 
.المللي شركت تأمين مالي بين.4
.بانك توسعه آسيايي.5
.شركت سرمايه گذاري بنياد استراليا.6
.المنافع شركت توسعه كشورهاي مشترك.7

8. FDI 
9. Debt 
10. Equity 

.2006،گزارش بانك جهاني.11
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با مالي خصوصي پروژه تأمينكليدي كه دولت هند در زمينه بخشي از مشكلات هاي زيرساخت

:آن روبرو بوده به شرح زير است

به افزايش سرمايه- اقدامات در حوزه يكي از دشوارترينتواندميصورت خريد سهام گذاري

لي همچونئمسا. دار با خريد سهام بايد بالاترين سطح ريسك را تحمل كند سهام زيرا. باشد زيرساخت

كم براي سهام محدود خروجهاي گزينه و ضعف در اداره امور دارن، بازار سرمايه  در ابتدا(ها شركتعمق

به گذاري؛ از افزايش سرمايه)داران اقليت در زمينه حفظ حقوق سهام صورت سهام در حوزه زيرساخت ها

.كاسته بوده است

از- مالي زيرساخت تأمينكه يكي از منابع مهم در حالي1مالي تركيبي تأميناستفاده محدود

.باشد در كشورهاي توسعه يافته مي

به محدوديت استفاده از وام- .دليل فقدان بازارهاي سلف عميق ارز هاي تجاري خارجي

پاگير، اطلاعاتو هاي صدور اوليه دست مشكلات بازار اوراق قرضه شركتي كه از دستورالعمل-

حله اعتباري ناكافي، مكانيسم فصل ناكارآمد، قوانين ضعيف مربوط به قصور در پيشرفت پروژه،و اي

در هاي ناشي از ضعف مقررات مانند ضعف همكاري بين دستگاه ناكارآمدي گذاري بازار انونق هاي درگير

و عدم وجود سرمايه مي اوراق قرضه شركتي .توان نام برد گذاران بلندمدت

ب- و نهادي كه و افزايش ريسك از مشاركت مشكلات عديده مقرراتي ا ايجاد عدم قطعيت

مي ات مالي در پروژهمؤسس .نمود هاي زيرساخت جلوگيري

ت صلاحيت تأييد- و مركزي كه باعث ايجاد خيرات زيادي بينأهاي چندگانه در سطوح ايالتي

تا18حداقل  مي5/4ماه .شد سال

نه در ارتباطند، هماهنگ نبودن با چندين وزارتخا هاي زيرساخت معمولاً از آنجا كه پروژه-

و حتي وجود تضاد در بين بعضي از اين سياست هاي اين وزارتخانه سياست ها دليل اصلي توقف ها

.ها در مراحل ابتدايي آنها بوده است پروژه

در هاي مالي پروژه تأمينبهبود وضعيت براياقدامات دولت هند.6 زيرساخت
2ساليان اخير

هاي زيرساخت اقدامات متنوعي مدت به سوي پروژهزايش جريان اعتبارات مالي بلنداف برايدولت هند

:كردتوان اشادهمي را اتخاذ كرده است كه به موارد زير

1.Mezzanine finance :به و استقراض صورت تركيبي روش تأمين مالي . از فروش سهام
.2012تا 2010بررسي زيرساخت هند.2
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.براي زيرساخت1خارجي نهاديگذاراني سرمايهها محدوديت كاهشـ

هاي سياست 2011بانك مركزي هند در سال2:آزادسازي رژيم استقراض تجاري خارجيـ

ECB مربوط به زيرساخت را آزادتر نمود.

4اين صندوق با سرمايه اوليه يك ميليارد روپيه3:هاي زيرساخت هند صندوق توسعه پروژهـ

شد ها توسط دولت هند راهپروژه سازي بخشي به آماده جهت سرعت .اندازي

و جهت سرعتها صندوقاين5:دهي زيرساختي وامها صندوقـ افزايش جريان بخشي

اندازي راه6دارايي توسط وزارت 2011هاي زيرساخت در سال اعتبارات مالي بلندمدت به سمت پروژه

هاي ماهيانه بر روي كه ماليات كردوزارت دارايي اعلام7همچنين براي جذب اعتبارات خارجي. شدند

به20ازها صندوقاي وام اين هاي بهره پرداخت خو5درصد درآمد آنها نيز. اهد يافتدرصد كاهش

مي صندوقاين. معاف از ماليات اعلام شد به ها يا تأمينيها شركتعنوان توانند و مالي غيربانكي

آ. اندازي شوندك راهگذاري مشتري سرمايهها صندوق نها هم توسط نهادهاي قوانين مربوط به فعاليت

. مربوطه وضع شده است

كمم نمودن وامفراهها صندوقوظيفه اينـ و با بهره براي پروژه هاي بلندمدت هاي زيرساخت

و انداز طولاني تحريك منابع پس اين منابع قبل از اين.ي بازنشستگي استها صندوقمدت مانند بيمه

مي منابع مالي پروژه تأمينزمان نقش محدودي را در  . كردند هاي زيرساخت ايفا

ت سرمايهـ و مالي زيرساخت، تأمينجهت تسهيل8:وسعه زيرساختگذاري مستقيم خارجي

تا گذاري خارجي در بخش مجوز سرمايه .صادر شده استها پروژههزينه درصد 100هاي مختلف

 آثارهاي زيرساخت بر روي اقتصاد يك كشور پروژه9: مالي فاصله سوددهي پروژه تأمينـ

و افزايش تجارت مي و موجب رونق ممكن است براي بخش خصوصي اين با وجود. شوند مثبتي دارند

تا VGF. سودآور نباشند آن توسط دولت درصد20كه( درصد40روشي است كه در آن دولت

و  و درصد20مركزي را) شودمي تأمينمربوطه وزارتخانهآن توسط دولت ايالتي كل هزينه پروژه

ميه، سرمايPPPجهت قابل پذيرش شدن آن توسط بخش خصوصي در قالب  دولت.كند گذاري

مي گونه پروژه همچنين مناقصه رقابتي را در اين مي ها تشويق و پروژه را به شركتي واگذار كه كند كند

.معرفي شده است 2006اين ابزار در سال. را نياز داشته باشدVGF كمترين كمك 

1. Foreign Institutional Investors  
2. ECB: External Commercial Borrowing 
3. IIPDF 

با يك دلار تقريباًارزش.4 . روپيه بوده است45برابر
5. Infrastructure Debt Funds (IDFs) 
6. Union Finance Ministry 
7. Off-shore 
8. Foreign Direct Investment and Infrastructure Development 
9. VGF: Viability Gap Funding 
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اي را در مورد نامهتسهيل اين امر، بانك مركزي بخش براي:ها واماوراق بهادارسازي تسهيلـ

به كه انواع وام كردابلاغ 2011هاي استاندارد در سپتامبر اوراق بهادارسازي دارايي هاي ويژه وام ها

. شود بخش زيرساخت را نيز شامل مي

از تقريباً: مالي بانكي تأمينـ نيمي از اعتبارات غيردولتي بخش زيرساخت در برنامه يازدهم

 تأميندر امرها بانكبا اين حال اقدامات بيشتري براي افزايش مشاركت.ه استشد تأمينمنابع بانكي 

يبند گذاري در اوراق قرضه رتبه هاي زيرساخت انجام شده كه به صدور مجوز سرمايه مالي پروژه

باين ماليتعهد تأم مالي زيرساخت با اجراي تأمينهزينه در بخشـ مديريت دارايي،1نشده همراه

پيپ و IDFCتوسط2روژهشرفت .توان اشاره كردمي...و ديگر نهادهاي مالي

.سازي هرچه بيشتر بازار اوراق قرضه شركتي فعالـ

3و توسعه زيرساخت در هند PPPقراردادهاي.7

و بخش خصوصي جهت فراهم مشاركت عمومي خصوصي توافقنامه خدمات كردناي بين دولت

و زيرساخت در يك كشور  و تجربه خود را براي.تاسعمومي و بخش خصوصي توانايي در واقع دولت

. آورند تا با همكاري يكديگر منافع خود را محقق سازند دستيابي به اهداف مشترك بر سر يك ميز مي

به دولت هند با انجام اقداماتي بر افزايش سرمايه  كردهتمركز PPPصورت گذاري بخش خصوصي

زم. است ميليارد دلاري 500ميليارد دلار از كمبود 150بايد 2012-2007اني به طوري كه در بازه

ممي تأمينبخش زيرساخت از ناحيه بخش خصوصي  ثري در جذبؤشد كه اين نوع از قراردادها نقش

.مشاركت بخش خصوصي را داشته است

ا شده بود اجر4ميليارد روپيه 340و به ارزش PPPپروژه در قالب86تنها 2004تا قبل از سال

به PPPو با افزايش مقبوليت مدل 2006پس از سال. هستندو جاده سازي كه اكثر آنها در بخش پل

و ايجاد ساختارهاي نوآورانه به PPPپروژه در قالب 758، شاهد اجراي PPPخاطر اصلاحات سياستي

س در نمودار زير مي5.ايم بوده 2011روپيه در سال ميليارد3883 ارزش هاي هم هريك از حوزهتوان

.دريافت PPPزيرساخت را از قراردادهاي 

1. Unrated Bonds 
2. Take Out Financing  
3. Accelerating PPP in India 

.روپيه بوده است45ميانگين ارزش يك دلار در اين سال تقريباً.4
.بوده است روپيه45گين ارزش هر دلار حدوداً در اين سال ميان.5
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 PPPهاي زيرساخت از قراردادهاي سهم هر يك از حوزه.8نمودار

:از عبارتند در هند PPPهاي رايج قراردادهاي فرم

1.1BOT كه دوسوم قراردادهايPPP هستنددر هند از اين نوع،

2،خت اصلاح شدهساـ قراردادهاي طراحي.2

3.يي مبناآنگهداري كارـ قراردادهاي مديريت.3

مي اين قراردادها پس از اجراي مزايده و بخش خصوصي بسته .شود هايي رقابتي بين دولت

و سياست :صورت گرفته به شرح زير است PPPهايي كه توسط دولت براي افزايش قراردادهاي اهم اقدامات

وPPP 4اندازي كميته ارزيابياهر- ،ها تر پروژهچه آسانهر تأييد جهت برآورد

و اجرا براي بهبود فرآيندها تصميمPPP 5سازي مجموعه ابزارهاي آماده- درها طرحيگيري

.PPPيها روش

.2012-2011از جانب وزارت دارايي در سالPPP 6نويس سياست ملي ارائه پيش-

پرها حمايتافزايش- ، اصلاح ماليات 7،8VGFهاي زيرساخت وژهي مالي از طريق صندوق توسعه

و مصرف . ...كننده

و اسناد ديگر نامهتهيه مدل واگذاري توافق- هاي استاندارد اين مدل حاوي ليست چارچوب: ها

مي PPPهاي اي است كه واگذاري پروژه شده و رقابتي مثل مدل درخواست احراز( كند را شفاف

و  و دولت شدن تلاشآهمچنين به كار... ). صلاحيت، مدل درخواست براي پروپوزال هاي مركزي

ميي قبل از اعطاي پروژهايالت .نمايد ها كمك

1. Build-operation-transfer 
2. Modified Design-build (turnkey) 
3. Performance Based Management/Maintanance 
4. PPAC 
5. PPP Toolkit 
6. National PPP Policy 
7. IIPDF 

. مالي فاصله سوددهي پروژه تأمين.8
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يبند جمع

مي كشور هند در رابطه با انجام پروژه بررسي تجربه از دههپسدهد اين كشور هاي زيرساختي نشان

در ميلادي كه سياست 1990 اقتصاد را دنبال كرده هايي با مبناي افزايش مشاركت بخش خصوصي

است، در حوزه زيرساخت نيز به دنبال افزايش هرچه بيشتر مشاركت بخش خصوصي در بخش توسعه 

و نهادهاي شده ها به وضوح در قوانين مربوطه در اين كشور منعكس ها بوده است اين تلاش زيرساخت

و غير حاكميتي گوناگوني را متناسب با اين هدف شكل داده اس مالي تأميندر رابطه.تحاكميتي

اندازي صندوق توسعه راههاي زيرساختي بايد گفت كشور هند با ايجاد بسترهاي مناسبي نظير پروژه

واي مؤسسهگذاراني سرمايهها محدوديت كاهشهاي زيرساخت، پروژه خارجي براي زيرساخت

ب PPPهاي گوناگون قراردادهاي استفاده از مدل هايه جلو در جذب سرمايهتوانسته است حركتي رو

و گام دري در راستاي حل مشكل محدوديت سرمايهمؤثرهاي بخش خصوصي داشته باشد هاي دولتي

.ها مورد نياز بردارد ايجاد زيرساخت

ويمشاركت عموميها رسد توسعه استفاده از روشيم نظر با توجه به تجربه كشور هند، به

رايو همچنيخصوص بهيم)يعمران(يرساختيزيها توسعه پروژهيها صندوقيازاندهن عنوان تواند

پرا گيعمرانيها طرحيساماندهيبرايشنهاديهكار .رديكشورمان مورد استفاده قرار
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