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بودجه كش�ور با آنكه به عنوان مح�ور اصلي تأمين 
مالي پروژه هاي زيربناي�ي و كلان نيمه تمام در نظر 
گرفته ش�ده اس�ت، اما به طور مداوم با كاهش هاي 
بزرگي مواجه ش�ده و نيازهاي فزاين�ده را برآورده 
نمي سازد. اين محدوديت هاي مالي نه تنها پيشرفت 
پروژه ها را مختل كرده، بلكه به طور جدي بر كيفيت 
و سرعت تكميل آنها نيز تأثير منفي گذاشته است. 
منابع مالي موج�ود به دليل فش�ارهاي اقتصادي و 
تغييرات در سياس�ت هاي كلان مالي كشور، دچار 
نوسانات شديد شده و در نتيجه، تأمين پايدار مالي 
براي اين پروژه ها به چالش برانگيزترين بخش توسعه 
زيرساخت تبديل شده اس�ت. در اين بين، انتخاب 
روش ها و ابزارهاي تأمين مالي ك�ه نه تنها كارآمد، 
بلكه پايدار و متناسب با نيازهاي هر پروژه باشد به 
كليدي ترين عنصر در موفقيت پروژه هاي عمراني 
تبديل ش�ده اس�ت. اس�تفاده از مدل هاي نوين و 
خلاقانه در قراردادهاي عمراني، مي تواند راه حل هاي 
مؤثري را براي برون رف�ت از اين وضعيت ارائه دهد. 
شركت سهام عام پروژه به عنوان يك راهكار مؤثر 
براي جذب دانش فني بخش خصوصي و سرمايه خرد 
 PPP مردم مطرح است. با اين حال، الگوهاي سنتي
با چالش هاي نظارتي در اجراي پروژه، مشكلات بر 
سر تأمين مالي مردمي پروژه و عدم جذابيت پروژه 
تعريف ش�ده مواجه هس�تند. به باور كارشناسان، 
الگوي پيشنهادي جديد مبتني بر ارائه سهام ممتاز 
سودي به مردم در كنار استفاده از ابزارهاي حكمراني 
دولت ب�راي افزايش جذابيت پ�روژه و اصلاح مدل 
قراردادي مش�اركتي ذيل مدل تأمين مالي »سهام 
عام پروژه با تضمين كف س�ود« به س�وي موفقيت 
مشترك در توس�عه ابرپروژه هاي اقتصادي شده با 
مشاركت سرمايه خرد مردمي حركت خواهد كرد. 

  
روش هاي سنتي قراردادهاي عمراني معمولاً بر اساس 
پرداخت آني فاكتوري )EPC( متمركز هستند. در اين 
مدل ها، پيمانكاران معمولاً انگي��زه كمي براي ارتقای 
كيفيت و كارايي دارن��د چون تنها به ارائ��ه كارمزدي 
مش��خص به پيمانكاران بسنده مي ش��ود و پاداش ها و 
جريمه ها بر اس��اس زمان بندي تحويل پروژه مشخص 
مي ش��ود نه كيفيت پروژه و ازهمين رو ني��ز پيمانكار 
به دنبال بردن سود بيش��تر از ذيل فاكتورهاي صوري 
خود هستند.در مقابل، مدل هاي نوين قراردادي مانند 
قراردادهاي عملك��رد محور، ش��راكت هاي عمومي- 
خصوصي )PPP( و مشاركت هاي داراي سهام تمايل 
دارند كه روي بهبود كيفيت و كارايي پروژه تمركز كنند. 
اين مدل ها به پيمانكار اجازه مي دهند كه در سودآوري 
بلندمدت پروژه سهيم باشند كه اين خود باعث بهبود 

انگيزه براي دستيابي به نتايج بهتر مي شود. 
به گفت��ه س��يدعلي موس��وي كارش��ناس اقتصادي 
سياسي، مطالعات موردي از پروژه هاي بزرگ عمراني 
در كش��ورهايي مانند كانادا نشان دهنده موفقيت هاي 
قابل توجه در كاهش تأخي��رات و افزايش كيفيت با به 
كارگيري مدل هاي قراردادي نوين است. اين مطالعات 
بر اهميت انطباق قراردادها با نيازهاي خاص هر پروژه 
و انعطاف پذيري در مديريت پ��روژه تأكيد دارند. مدل 
 Public- Private( »شراكت عمومي- خصوصي«
Partnership ي��ا PPP( يك چارچوب تعاملي بين 
بخش هاي دولتي و خصوصي است كه به دنبال تقسيم 
منابع، مهارت ها، و ريس��ك ها بين ش��ركاي دولتي و 
خصوصي است به نوعي كه هر دو طرف از منافع مالي و 

بهبود كيفيت خدمات برخوردار شوند. 
انواع مختلف PPP وجود دارد كه مي توان به شرح 

زير دسته بندي كرد:
Build- Operate- Transfer(BOT(: در 
اين مدل، ي��ك بخش خصوصي مس��ئوليت طراحي، 
ساخت، تأمين مالي، و بهره برداري از يك پروژه را براي 
دوره اي مش��خص بر عهده مي گيرد. پس از پايان دوره 
مشخص شده، كنترل پروژه به بخش دولتي بازمي گردد.   
 :)Design- Build- Finance- Operate (DBFO
در DBFO، پيمانكار نه تنها پ��روژه را طراحي كرده و 
مي سازد، بلكه براي مدتي تعيين شده آن را تأمين مالي 

و مديريت مي كند. 
Lease- Develop- Operate(LDO(: بخ��ش 
خصوصي يك تأسيسات موجود را اجاره مي كند، آن را 

توسعه داده و سپس بهره برداري مي نمايد. 
 Build- Own- Operate(BOO(: در اين مدل، 

پيمانكار پروژه اي را مي س��ازد، مالكي��ت آن را بر عهده 
مي گيرد و به بهره برداري از آن ادامه مي دهد، بدون اينكه 

در نهايت به بخش دولتي واگذار شود. 
اين كارشناس اقتصادي سياسي معتقد است در كانادا، 
استفاده از مدل PPP از دهه 1990آغاز شده و تا به امروز 
 P3 Canada گسترش يافته است. برنامه هايي مانند
 Infrastructure Bank of Canada كه بعداً به(
تغيير نام داد( تأس��يس ش��دند تا به دولت هاي محلي 
و منطقه اي در تأمين مالي و اج��راي پروژه هاي بزرگ 
زيرساختي كمك كنند. اين برنامه ها نه تنها فرصت هاي 
سرمايه گذاري را براي بخش خصوصي فراهم كردند بلكه 
به دولت ها امكان دادند كه با بهره گيري از تخصص بخش 
خصوصي، پروژه ها را با كيفي��ت بالاتر و هزينه كمتر به 

انجام برسانند. 
وي مي افزايد: يكي از موفق ترين نمونه هاي پروژه هاي 
PPP در كان��ادا، پ��روژه س��اخت و بهره ب��رداري از 
بيمارستان ها، جاده ها، و ديگر تأسيسات عمومي بوده 
 Brampton Civic است. به عنوان مثال، بيمارستان
در انتاريو كه از طريق مدل BOT توسعه يافت، نه تنها 
زمان س��اخت را كاهش داد بلكه باع��ث بهبود كيفيت 
خدمات درماني و مديريت هزينه هاي بهره برداري شد. 

موس��وي مي گويد: اس��تفاده از PPP در كانادا نشان 
داده است كه اين مدل مي تواند به كاهش زمان اجراي 
پروژه ه��ا و كنترل بهتر بودجه منجر ش��ود. همچنين، 
تقسيم ريسك ها بين بخش هاي دولتي و خصوصي به 
تضمين اجراي موفقيت آميز پروژه ها كمك كرده است. با 
اين حال، برخي از چالش ها نيز وجود دارند، مانند تأمين 
شفافيت در قراردادها و اطمينان از اينكه تمام طرف هاي 
دخيل منافع متعادلي دارند. براي پياده سازي موفق اين 
مدل ها، بهتر است كه دولت ها، نظام هاي نظارتي دقيق و 

مكانيزم هاي ارزيابي مستمر را به كار ببرند. 
به گفته اين كاش��ناس مي توان اذعان داشت از طريق 
اتخاذ رويكردهاي نوآورانه در نوع اقتصادي كردن پروژه 
با ابزارهاي متنوع مالياتي، گمركي، بودجه اي، مجوزها و 
حتي نوع قراردادهاي عمراني، مي توان به نتايج بهتري 
از مش��اركت عمومي خصوصي براي بهره بردن از توان 
فني مهندس��ي بخش خصوصي و سرمايه گذاري خرد 
مردمي دس��ت پيدا كرد كه نه تنها كيفيت و كارايي را 
بهبود مي بخش��د، بلكه رضايت و منافع متقابل دولت، 
سرمايه گذار و پيمانكار را نيز تضمين مي كند. استفاده 
از ابزارهاي مذكور مي تواند به يك پيشرفت قابل توجه 
در توسعه زيرس��اخت ها منجر شود و به سوي موفقيت 
مش��ترك هدايت كند. اين تجربيات موفق استفاده از 
ابزارهاي متنوع حاكميتي مي توانن��د براي ايران كه به 
دنبال راه هاي نوآورانه براي توسعه زيرساخت هاي خود 

است، الهام بخش باشد. 

   شراكت هاي مردمي در پروژه هاي بزرگ
سجاد اعياني كارشناس حوزه سياست گذاري با اشاره 
به اهميت تحقق توس��عه و برنامه ريزي ب��دون نياز به 
بودجه دولتي به »جوان« مي گويد: »شراكت عمومي- 
خصوصي )PPP( به عنوان يك راهكار مؤثر براي جذب 
س��رمايه گذاري و دانش فني بخ��ش خصوصي بدون 
نياز به بودجه دولت براي پيش��برد ابرپروژه هاي كشور 
 PPP مطرح شده اس��ت. با اين حال، مدل هاي سنتي
با چالش هايي نظير نقض در مناقصه ها، عدم مشاركت 
كافي پيمانكاران در مراحل بهره برداري و مشكلات تأمين 

مالي روبه رو بوده اند كه اين مسائل موجب زير سؤال رفتن 
صرفه اقتصادي پروژه ها شده است. مدل پيشنهادي كه 
»مدل سهام عام پروژه با تضمين كف سود« نام دارد به 
دنبال ايجاد يك رويكرد متوازن ت��ر بين منافع دولت و 
بخش خصوصي است. در اين مدل، پيمانكاران نه تنها 
در فرآيند س��اخت بلكه در بهره ب��رداري طولاني مدت 
پروژه ها نيز سهيم مي ش��وند. علاوه بر اين، اين مدل از 
طريق نهادهاي ضامن، تضمين مي كند كه سهامداران 
حداقل س��ود بانكي را دريافت دارند كه اين امر ريسك 
سرمايه گذاري را كاهش داده و جذابيت پروژه ها را براي 

سرمايه گذاران افزايش مي دهد. 

وي در رابطه با مزيت هاي مدل جديد تأمين مالي مبتني 
بر مدل »سهام عام پروژه با تضمين كف سود« مي افزايد: 
يكي از مزاياي كليدي اين مدل، بهبود نظارت و كنترل 
كيفيت پروژه ها است. با داشتن س��هم در بهره برداري، 
پيمانكاران مشوق هاي بيشتري براي اطمينان از كيفيت 
و كارآيي ب��الا در تمام مراحل پ��روژه دارند. همچنين، 
تضمين كف سود اطمينان خاطري به سرمايه گذاران 
مي بخشد كه سرمايه گذاري آنها عايد مطمئني خواهد 
داش��ت. مدل »س��هام عام پروژه با تضمين كف سود« 
نويدبخش يك دوران جديد در پياده سازي پروژه هاي 
شراكت عمومي- خصوصي اس��ت كه مي تواند به حل 
مش��كلات موجود در مدل هاي قديمي تر كمك كند و 
زمينه ساز سرمايه گذاري هاي پايدار و مؤثرتر در زمينه 
زيرساخت ها شود. با اجراي اين مدل، انتظار مي رود كه 
پروژه هاي زيرساختي با كارايي بالاتر و رضايت بيشتري 

از سوي همه ذي نفعان به اتمام برسند. 
وي ادامه مي دهد: در راستاي تقويت ساختار و اطمينان 
از پياده سازي موفق مدل »سهام عام پروژه با تضمين كف 
س��ود«، اين مدل همچنين از مكانيزم هاي نوآورانه اي 
برخوردار است كه امكان پذيرش مسئوليت هاي مديريتي 
توسط سرمايه گذاران با آورده هاي كمتر را فراهم مي آورد. 
استفاده از سهام ممتاز در اين چارچوب به سرمايه گذاران 
اين امكان را مي دهد كه با س��رمايه گذاري هاي نسبتاً 
كمتر، نقش هاي تعيين كننده اي در مديريت و ساخت 

پروژه ها ايفا كنند. 
اعياني تصريح مي كند: اين ويژگي مي تواند به افزايش 
تمايل س��رمايه گذاران ب��راي مش��اركت در پروژه ها و 
همچنين توزيع بهتر ريسك ها و منافع ميان طرف هاي 
مختلف كمك كند. علاوه بر اين، براي تضمين اجراي 
صحيح پ��روژه و اطمين��ان از پرداخت حداقل س��ود 
تضمين شده به سهامداران، نظام تضامني قوي و متنوعي 
پيش بيني شده است. در اين ساختار، نهادهاي بانكي و 
بيمه اي به همراه ضمانت نامه هاي دولتي و حتي صندوق 
توسعه ملي، مي توانند به عنوان ضامن هاي اجراي پروژه 

عمل كنند. 
وي مي افزاي��د: همچنين، ام��كان اس��تفاده از اموال و 
دارايي هاي خود شركت هاي سرمايه گذار نيز به عنوان 
بخشي از تضمين ها در نظر گرفته شده است. اين تدابير نه 
تنها ريسك سرمايه گذاري را كاهش مي دهد بلكه باعث 
مي ش��ود تا پيمانكاران با اطمينان بيشتري به تعهدات 
خود به سرمايه گذاران عمل كنند و در نتيجه، پايداري 
و كارآمدي پروژه ها را بهبود بخش��د. اين رويكردها در 
مجموع به تقويت اعتماد عمومي و س��رمايه گذاري در 
پروژه هاي زيرس��اختي كمك شاياني مي كنند و منجر 
به يك دوره جديدي از شراكت هاي عمومي- خصوصي 
مي شوند كه در آن تمام طرف هاي دخيل به طور مؤثرتري 

در موفقيت پروژه ها سهيم هستند. 
اعياني با اش��اره به نظام تضامني با اس��تفاده از وجوه و 
جريانات غيرنقد شركت هاي غيردولتي اظهار مي كند: 
مدل نوآورانه به منظور اس��تفاده بهين��ه از منابع مالي 
موجود، پ��ا را فراتر از محدوديت هاي س��نتي جريانات 
نقدي نهاده است. به جاي تكيه صرف بر جريانات نقدي، 
اين مدل تلاش مي كند تا از وج��وه و جريانات غيرنقد 
شركت هاي غيردولتي نيز به عنوان بخشي از تضمين 
بازگشت سود پروژه اس��تفاده كند. اين رويكرد نه تنها 
به كاهش فشار بر منابع نقدينگي جامعه كمك مي كند 
بلكه امكان بهره برداري از اموال و دارايي هايي كه به طور 
معمول كمتر در چرخه اقتصادي به كار گرفته مي شوند 
را فراهم مي آورد. در اين مدل، شركت پيمانكار پروژه كه 
مسئوليت تشكيل شركت س��هام عام پروژه را بر عهده 
دارد، با سرمايه گذاري مشخصي از دارايي هاي خود يا از 
طريق آوردن نهاد ضامن، تضمين اصل و كف سود بانكي 
را براي سرمايه گذاران خرد فراهم مي كند. نهاد ضامن 
مي تواند شامل بيمه ها، بانك ها، دارايي ها يا بدهي هاي 
دولتي باشد كه همگي به منظور تقويت اعتبار و پايداري 

مالي پروژه به كار گرفته مي شوند. 
اين كارشناس حوزه سياست گذاري ادامه مي دهد:  در اين 
راستا، دولت نيز مي تواند با به كارگيري ابزارهاي متنوع 
حاكميتي خود نظير ارائه تضمي��ن حاكميتي به جاي 
استفاده از منابع نقدي خود، اموال غيرنقدي را به عنوان 
بخشي از تضمين هاي لازم در شركت سهام عام پروژه 
قرار دهد. اين اموال مي توانند در راس��تاي مولدسازي 
دارايي ها، توسعه كش��ور و همچنين تسويه بدهي هاي 
دولتي با پيمانكاران به كار روند. اي��ن اقدامات همگي 
در جهت تأمين اعتب��ار پايدار و مؤثر ب��راي پروژه هاي 
زيرس��اختي صورت مي گيرد و زمينه ه��اي لازم براي 
تحقق اهداف توسعه اي كشور را فراهم مي آورد، ضمن 
اينكه به افزايش شفافيت و اعتماد عمومي در پروژه هاي 

عمراني مي انجامد. 
اعياني با اش��اره به اينكه به دنبال بسترس��ازي جهت 
هدايت نقدينگي به س��مت بخش مولد اقتصاد با مدل 
فعلي هستيم؛ خاطرنشان مي كند: مدل »شركت سهام 
عام پروژه« به عنوان يك راهبرد مهم در بسترسازي براي 
جذب سرمايه هاي خرد مردمي مطرح است و اين امكان 
را فراهم مي آورد كه همه اقشار جامعه به طور مستقيم 
در توسعه اقتصادي كشور دخيل باش��ند. اين شيوه از 
تأمين مالي كه بر اساس جذب سرمايه گذاري هاي خرد 
مردمي بنا نهاده شده، نه تنها بسترساز توسعه پروژه هاي 
داراي اهميت ملي مي ش��ود، بلكه به عنوان يك عامل 
دموكراتيزه كردن سرمايه گذاري عمل مي كند، جايي 
كه هر فردي مي تواند س��هامدار اي��ن پروژه هاي بزرگ 
ش��ود. از طريق اين مدل، افراد عادي قادر خواهند بود 
كه در پروژه هايي س��رمايه گذاري كنند كه پيش از اين 
تنها براي سرمايه گذاران بزرگ و مؤسسات مالي عظيم 
قابل دسترس بود. اين امر موجب تقويت حس مالكيت 
و مسئوليت شخصي در قبال توسعه ملي مي شود و به 
توانمندسازي اقتصادي افراد در سطوح مختلف جامعه 

منجر مي گردد. 
وي با اشاره به سهام ممتاز سودي كه در اختيار مردم قرار 
مي گيرد، مي افزايد: در اين مدل، سود حاصل از پروژه هاي 
بزرگ به طور مستقيم به سهامداران خرد بازمي گردد كه 
اين امر موجب توزيع منافع اقتصادي ناشي از توسعه ملي 
به طور گسترده تري در جامعه مي شود. اين رويكرد به 
كاهش شكاف طبقاتي و افزايش استانداردهاي زندگي 
عمومي كمك مي كند. ب��ا جذب س��رمايه هاي خرد، 
پروژه هاي توس��عه اي مي توانند بر پايه مالي پايدارتر و 
وسيع تري بنا نهاده ش��وند. اين امر به كاهش وابستگي 
به منابع مالي دولتي يا خارجي كم��ك كرده و موجب 
مي شود كه پروژه ها در برابر نوسانات اقتصادي مقاوم تر 
باش��ند. اين مدل از تأمين مالي، فرصت هاي برابر براي 
سرمايه گذاري در پروژه هاي كلان اقتصادي را به افراد 
عادي مي دهد و امكان دخيل بودن در تصميم گيري هاي 
اقتصادي كه بر زندگ��ي آنها تأثير مي گ��ذارد را فراهم 
مي آورد.  الگوي »ش��ركت س��هام عام پروژه با تضمين 
كف س��ود« نه تنها يك روش نوآورانه براي تأمين مالي 
پروژه هاي توسعه اي است، بلكه به عنوان يك ابزار مؤثر 
براي تحقق عدالت اقتصادي و توسعه پايدار عمل مي كند. 
با استفاده از اين مدل، هم دولت و هم مردم مي توانند در 
يك بازي برد- برد شريك ش��وند كه نه تنها به توسعه 
اقتصادي كشور كمك مي كند، بلكه به افزايش مشاركت 

و تقويت اعتماد عمومي نيز منجر مي شود. 

تضمین تكمیل پروژه هاي نیمه تمام با الگوهاي نوآور جذب مشاركت مردم
شركت سهام عام پروژه به عنوان يك راهكار مؤثر براي جذب دانش فني بخش خصوصي و سرمايه خرد مردم مطرح است

»جوان« ابعاد الگوي جديد شراكت هاي عمومي-خصوصي و سودآوري آن را در پروژه ها بررسي مي كند

 الگوي »شركت سهام عام پروژه با تضمين 
كف سود« نه تنها يك روش نوآورانه براي 
تأمين مالي پروژه هاي توسعه اي است، بلكه 
به عنوان يك ابزار مؤثر براي تحقق عدالت 
اقتصادي و توسعه پايدار عمل مي كند. با 
استفاده از اين مدل، هم دولت و هم مردم 
مي توانند در يك بازي برد- برد ش�ريك 
شوند كه نه تنها به توسعه اقتصادي كشور 
كمك مي كند، بلكه به افزايش مشاركت و 
تقويت اعتماد عمومي نيز منجر مي شود 

 سجاد اعياني
كارشناس حوزه 
سياست گذاري

كارشناس اقتصاد مالي معتقد است مدل تأمين مالي 
مبتني بر »سهام ممتاز« و »سهام عام پروژه با تضمين 
كف سود« يك راهبرد مؤثر در جذب سرمايه هاي خرد 
مردمي است كه نه تنها در پيشبرد توسعه اقتصادي 
كشور نقش دارد بلكه به مردمي سازي اقتصاد و تحقق 
اصل عدالت اجتماعي كمك شاياني مي كند. اين مدل 
با ايجاد بستري براي س��رمايه گذاري هاي عمومي به 
عنوان ي��ك نقطه عطف در تاريخ اقتصادي كش��ور و 
بستر اصلي جذب سرمايه مردمي به سمت ابرپروژه ها 
مطرح مي ش��ود كه مي تواند سرمايه گذاري مستقيم 
مردم را در جهش توليد تس��هيل كند و زمينه س��از 

توسعه بيشتر و مردمي سازي اقتصاد شود. 
محمد آرين نژاد كارش��ناس اقتصاد مالي در گفت وگو 

ب��ا »ج��وان« با اش��اره به 
وظاي��ف دول��ت در زمينه 
تحقق مش��اركت مردم و 
بسترس��ازي براي هدايت 
نقدينگ��ي اظه��ار ك��رد: 
دولت بايد پروژه ه��ا را به 
نوعي طراح��ي كند كه نه 
تنه��ا جذابيت بيش��تري 
نس��بت به فعاليت هاي غيرمولد داش��ته باشند، بلكه 
ب��ازده رقابتي به س��رمايه گذاران ارائه دهن��د. اين امر 
مي تواند از طريق ارائه طرح هاي با بازده مالي بالا، تعيين 
جدول زمان بندي دقيق براي پرداخت هاي س��رمايه و 
فراهم سازي ارتباطات شفاف براي تشريح دقيق فوايد 

اقتصادي هر پروژه صورت گيرد. دولت بايد در ارتباطات 
خود با سرمايه گذاران بسيار شفاف باشد. توضيح دقيق 
مزايا، ريس��ك ها و فرصت ه��اي موج��ود در هر پروژه 
مي تواند به ساختن اعتماد ميان سرمايه گذاران و دولت 
كمك كند. اين شفافيت بايد شامل گزارش دهي دوره اي 
درباره پيشرفت پروژه ها و استفاده كارآمد از منابع مالي 

جمع آوري شده نيز باشد. 
وي ادامه داد: دولت بايد نه تنها از نظر قانوني بلكه از نظر 
عملي نيز تضمين كند كه مزاياي سرمايه گذاري به طور 
كارآمد و بدون تأخير به س��رمايه گذاران بازمي گردد. 
اين امر مي تواند ش��امل اجراي سياست هاي حمايتي 
براي تسريع در پروژه ها و همچنين ايجاد ساختارهاي 
نظارتي مؤثر براي اطمينان از عملكرد صحيح پروژه ها 

باش��د. با اين رويكرد، دولت مي تواند حمايت خود را از 
شتاب رشد و توسعه اقتصادي در كشور نشان دهد و به 
تدريج به سمت توس��عه پايدار و مردمي سازي اقتصاد 
حركت كند. اين سياس��ت ها نه تنها ب��ه تقويت بنيه 
اقتصادي كش��ور كمك مي كنند، بلكه موجب افزايش 
مش��اركت و تعهد عمومي در بهبود و پيشبرد اقتصاد 

ملي خواهند شد. 
اين كارشناس اقتصاد مالي در رابطه با مزاياي شركت 
س��هام عام پروژه در جذب س��رمايه هاي خرد مردمي 
گفت: مي توان اذعان داش��ت مدل تأمين مالي مبتني 
بر »سهام ممتاز« و »س��هام عام پروژه با تضمين كف 
س��ود« يك راهبرد مؤثر در جذب س��رمايه هاي خرد 
مردمي است كه نه تنها در پيش��برد توسعه اقتصادي 

كشور نقش دارد بلكه به مردمي سازي اقتصاد و تحقق 
اصل عدالت اجتماعي كمك شاياني مي كند. اين مدل 
با ايجاد بستري براي س��رمايه گذاري هاي عمومي به 
عنوان يك نقطه عطف در تاريخ اقتصادي كشور مطرح 
مي شود كه مي تواند سرمايه گذاري مستقيم مردم را در 
جهش توليد تسهيل كند و زمينه ساز توسعه بيشتر و 

مردمي سازي اقتصاد شود. 
وي در پايان گف�ت: شركت سهام عام پروژه، بسترساز 
اصلي تحقق مشاركت مردم در سرمايه گذاري هستند. 
اين مدل تأمين مالي بستر اصلي جذب سرمايه مردمي 
به سمت ابرپروژه ها است كه با ابزار حاكميتي در دست 
دولت به خوب��ي امكان جذب س��رمايه هاي مردمي را 

فراهم خواهد كرد. 

گفت وگوی»جوان« با كارشناس اقتصاد مالي 

`شركتسهامعامپروژه،بستراصليجذبسرمايهمردميبهسمتابرپروژهها

  گفت و گو

توس��عه اقتص��ادي ي��ك 
كش��ور به طور قابل توجهي 
بهب��ود  و  پيش��رفت  ب��ه 
زيرس��اخت هاي آن وابسته 
اس��ت. در س��ال هاي اخير، 
ش��اهد حج��م عظيم��ي از 
پروژه ه��اي زيربنايي و كلان 
نيمه تمام در اي��ران بوده ايم 
كه چالش هاي بزرگي بر سر 
راه توسعه پايدار كشور ايجاد 
كرده اند. اين پروژه ها كه قرار بوده است سكويي براي پيشرفت 
و توسعه اقتصادي باشند به دليل محدوديت ها و مشكلات 
تأمين مالي، نتوانسته اند نقش خود را به طور كامل ايفا كنند. 
در صفحه پيش رو به بررسي يك الگوي نوآورانه در چارچوب 
شراكت هاي عمومي- خصوصي )PPP( پرداخته ايم كه با 
نام »مدل سهام عام پروژه« شناخته مي شود. اين الگو تلاش 
مي كند تا معايب موجود در روش هاي سنتي PPP را برطرف 
سازد و از طريق تضمين س��ودآوري و مشاركت پيمانكاران 
در بهره برداري به افزاي��ش صرفه جويي اقتصادي و كارآيي 

پروژه ها بپردازد. 

وحيد عظيم نيا

دبير گروه اقتصاد

  فراسو

ازمشاركتخردتاجهشتوليد
نگاهيبهمدلهاينوين

تأمينمالي
مدل تأمين مالي شركت سهام عام پروژه با بهره گيري از سهام 
ممتاز سودي كه كف سود بانكي را براي سرمايه گذاران خرد 
تضمين مي كند، اطمينان لازم براي جلب مشاركت هاي عمومي 
را فراهم مي آورد. اين مدل به افراد ع�ادي اجازه مي دهد تا با 
سرمايه هاي اندك در پروژه هاي بزرگ و سودآور سرمايه گذاري 
كنند؛ تضمين كف سود بانكي ريسك سرمايه گذاري را كاهش 
مي دهد و اطمينان بيش�تري به س�رمايه گذاران مي بخشد؛ 
با توزيع س�ود بين س�هامداران خ�رد، اين مدل ب�ه كاهش 
ش�كاف طبقاتي و توزي�ع عادلانه ت�ر ثروت كم�ك مي كند 
و درنهاي�ت افزايش دخال�ت مردم�ي در تصميم گيري هاي 
اقتصادي و توس�عه مل�ي از نتاي�ج اين ط�رح خواه�د بود. 

  
در ش��رايط كنوني، يكي از بزرگ ترين چالش ها در اقتصاد كشور 
عدم وجود بستر مناسب براي جذب مشاركت هاي خرد و هدايت 
اين سرمايه ها به سمت فعاليت هاي مولد است. اين نبود زمينه هاي 
مناسب براي سرمايه گذاري، مانع بزرگي در مسير دستيابي به رشد 
و شكوفايي اقتصادي كشور به ش��مار مي رود. علل مختلفي براي 
عدم مشاركت مردمي در پروژه هاي عمراني وجود دارد كه مي توان 
به كم جذابيتی اين سرمايه گذاري ها، امنيت بيشتر و كم ريسكی 
فعاليت هاي غيرمولد و نبود شرايط مناسب براي جلب سرمايه هاي 
خرد اشاره كرد. اين عوامل نه تنها موجب سركوب روحيه كارآفريني 
در جامعه مي ش��وند بلكه از بهره برداري كامل از پتانس��يل هاي 

اقتصادي نيز جلوگيري مي كنند. 
براي غلبه بر اين موانع و تقويت مش��اركت عمومي در پروژه هاي 
عمراني، ضروري اس��ت كه بسترهاي مناس��ب تري براي جذب 
سرمايه هاي خرد ايجاد شود. اين امر نيازمند بهره گيري از روش هاي 
نوين تأمين مالي و استفاده از بازار س��رمايه به عنوان ابزاري براي 
هدايت منابع به س��مت بخش هاي مولد اقتصاد اس��ت. به علاوه، 
تسهيل دسترسي به اطلاعات دقيق و ش��فاف در مورد پروژه ها و 
فرصت هاي س��رمايه گذاري، مي تواند به افزايش اعتماد و ترغيب 

سرمايه گذاران خرد براي ورود به اين عرصه كمك كند. 
توسعه مدل هاي تأمين مالي مبتني بر شركت هاي سهام عام پروژه 
با بهره مندي از سهام ممتاز سودي كه كف سود بانكي را تضمين 
مي كنند، يكي از راهكارهاي مؤثر براي مواجهه با اين چالش هاست. 
اين مدل ها نه تنها امنيت سرمايه گذاري را افزايش مي دهند بلكه 
جذابيت لازم را براي جلب مشاركت هاي مردمي فراهم مي آورند به 
اين ترتيب از منابع موجود در جامعه به نحواحسن استفاده شده و 
مسيري نوين در توسعه اقتصادي كشور ايجاد مي شود. اين رويكرد، 
با تمركز بر دموكراتيزه كردن فرصت هاي سرمايه گذاري و ايجاد 
زمينه هاي برابر براي همه شهروندان، مي تواند به سمت تحقق يك 
اقتصاد پويا و مردم س��الار حركت كند كه در آن هر فردي قادر به 

مشاركت مؤثر و مستقيم در توسعه ملي خواهد بود. 
مدل هاي مبتني بر شركت سهام عام پروژه؛ نه تنها محدوديت هاي 
س��نتي تأمين مالي را كاه��ش مي دهند بلكه با توانمندس��ازي 
سرمايه گذاران خرد، بستري براي پيشبرد جهش توليد و دستيابي 

به توسعه پايدار ايجاد مي كنند. 
مدل تأمين مالي شركت سهام عام پروژه با بهره گيري از سهام ممتاز 
سودي كه كف سود بانكي را براي س��رمايه گذاران خرد تضمين 
مي كند، اطمينان لازم براي جلب مشاركت هاي عمومي را فراهم 
مي آورد. سهام ممتاز سودي امكان پرداخت سود تضمين شده را 
براساس عملكرد پروژه ها به سرمايه گذاران مي دهد و در عين حال، 
سرمايه گذاران را در موقعيت مديريتي و تصميم گيري در پروژه ها 
قرار مي دهد. مزاياي اين مدل فراوان است؛ اين مدل به افراد عادي 
اجازه مي دهد تا با سرمايه هاي اندك در پروژه هاي بزرگ و سودآور 
سرمايه گذاري كنند؛ تضمين كف سود بانكي ريسك سرمايه گذاري 
را كاهش مي دهد و اطمينان بيشتري به سرمايه گذاران مي بخشد؛ 
با توزيع س��ود بين س��هامداران خرد، اين مدل به كاهش شكاف 
طبقاتي و توزيع عادلانه تر ثروت كمك مي كند و در نهايت افزايش 
دخالت مردمي در تصميم گيري هاي اقتصادي و توس��عه ملي از 
نتايج اين طرح خواهد بود. در راس��تاي تحقق يك اقتصاد پويا و 
مولد، دولت نقش حياتي در جلب مش��اركت مردمي دارد به ويژه 
در مدل تأمين مالي شركت سهام عام پروژه كه به دنبال افزايش 
جذابيت سرمايه گذاري هاي عمراني است. اين مدل بر پايه جذب 
سرمايه هاي خرد مردمي استوار است و موفقيت آن بستگي زيادي 

به اقدامات و تدابير دولت در تعريف و ترويج پروژه ها دارد. 

مسعود ميرجليلی |  ايرنا


