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روشهاي تامین مالی در پروژه هاي ریلی
از مدل هاي سنتی تا ابزارهاي مالی اقلیمی

)تجربیات بین المللی(



معرفی کلی چند پروژه بزرگ ریلی با روش هاي تأمین مالی

)هند(احمدآباد -خط آهن مومباي .۱
)کلمبیا(پاناما -خط آهن کلمبیا .۲
)عربستان سعودي(مدینه -پروژه قطار سریع السیر مکه .۳
)اسپانیا(بارسلونا -پروژه قطار سریع السیر مادرید .۴
گوانگجو-پروژه خط ریلی سریع السیر سئول .۵
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معرفی ظرفیت هاي روش هاي تأمین مالی خارجی

:نکته اصلی

تاریافته و راهکارهاي سنتی پاسخگوي نیازهاي آتی نیستند و نیازمند مدل هاي ساخ
.نوآورانه هستیم

. ضروري استدسترسی به منابع سرمایه ارزان و پایدار 
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حوزه هاي مختلفتأمین مالی در هاي مشترك چالش 
"و تحقق یافتهشکاف سرمایه گذاري پیش بینی شده "

تولید و خدماتافزایش هزینه هاي •
(ESG)فشارهاي فزاینده زیست محیطی، اجتماعی و حاکمیتی •
نوسانات قیمتی در بازارهاي کالا•
چالش هاي عملیاتی و زمان بر بودن بازگشت سرمایه•
)کشور مابه ویژه در (محیط هاي نظارتی غیرقابل پیش بینی •
شروط سخت و نرخ بهره بالاباوام هاي پروژه اي•
پیچیده تر شدن پروژه ها•

m.bahramiasad@igmail.com



5Wh?-

:تناسب هاي تامین مالی با مراحل و نیاز هاي پروژه-

)کوتاه مدت، میان مدت، بلند مدت(

مدل مالی با منابع مالیتناسب -

تناسب ساختار پروژه-

:سوالات  و نکات کلیدي در تامین مالی
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:نیاز مالی زیرساخت هاي ریلی

300لجستیک تا میلیارد دلار سالیانه منابع مالی مورد نیاز براي توسعه زیرساخت ها و
) موسسه مک کینزي( 2030سال 

20 میلیارد دلار براي کشورهاي کم درآمد و متوسط80الی

 ان نقديکاهش ریسک، افزاریش جری: کلید بازگشایی منابع مالی(محدودیت منابع(

وژه ايابزارهاي مختلف تامین منابع مالی از بخش خصوصی در سطح دولتی، شرکتی، پر
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منابع مالی معمول براي پروژه هاي ریلی

منابع بودجه

تامین مالی•

سهام دولتی/وام•

کمکهاي بلا عوض دولتی•

ماستقراض مستقی

استقراض شرکتی•

رآمداستقراض با پشتوانه د•

استقراض ویژه پروژه•

مشارکت خصوصی

سرمایه گذاري مشترك•

امتیازات•

خصوصی سازي واحدهاي •
تجاري

تامین مالی دارایی

اعتبار صادراتی•

لیزینگ•

قراردادهاي در دسترس •
بودن

Paul Amos
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)یدارایی هاي جهان( منابع بالقوه تامین مالی زیرساخت
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:تلفافق سرمایه گذاري و ریسک پذیري موسسات مالی مخ

ریسک پذیريافق سرمایه گذاريموسسه
کم تا متوسطکوتاه مدتبانک هاي تجاري
متوسطکوتاه مدتبیمه هاي غیر عمر

بستگی به بودجه و دستورالعمل هاکوتاه تا میان مدتشرکت هاي سرمایه گذاري
متوسطبلند مدتیبیمه هاي عمر و بازنشستگی خصوص

متوسطبلند مدتصندوق هاي بازنشستگی عمومی
متوسط تا زیادبلند مدتصندوق هاي ثروت ملی

زیادبلند مدتنهادها و بنیادها
Source: ADB (2018), African Economic Outlook 2018, African Development Bank, p. 109.

موسسات مالی غیربانکی براي سرمایه گذاري در تامین مالی زیرساخت ها مناسبتر هستند* 
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)بار(دامنه تامین مالی بخش خصوصی در حمل و نقل ریلی

Functions

Structures

Finance & build 
rail line

Operate & maintain rail 
line

Finance rollingstock Operate freight 
train services

Rolling stock leasing/ 
availability contracts

Public Public Private Public (pays R/S 
hire prices to 

private)
Freight train operating 
company or concession

Public Public Private Private

Infrastructure build or 
renovate concession

Private Public (pays usage 
charges to private)

Public Public

Infrastructure build & 
operate concession

Private Private Public (pays access 
charges to private)

Public

Integrated infra.and train 
service company or 
concession

Private Private Private Private

Paul Amos
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منابع تامین مالی زیرساخت

عمومیخصوصی

سرمایه گذاري هاي خصوصی داخلی•
یموسسات و بانک هاي  غیردولت/ سازمانها•
مسئولیت اجتماعی/ نهادهاي نیکوکاري•

..)مالیات، عوارض و(درآمد هاي دولت•
استقراض عمومی•
امتیازات منابع طبیعی•
)دهتوسط مصرف کنن(هزینه هاي استفاده از منابع•

محلی

وامهاي بانکی بین المللی•
)FDI(سرمایه گذاري خارجی•
صندوق هاي زیرساخت چند جانبه•
صندوق هاي بازنشستگی خارجی•
حواله ها•

)ODA(کمک هاي توسعه اي رسمی •
صندوق هاي ثروت ملی•
)MDBs(بانک هاي توسعه چند جانبه •
صندوق هاي تخصصی•

بین المللی

)PPP(خصوصی-مشارکت عمومی

تامین مالی ترکیبی
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سرمایه گذاري سهام خصوصی و صندوق ها

جذب سرمایه بلندمدت و استراتژیک
:منابع هدف•
(Pension Funds)صندوق هاي مستمري •
(Sovereign Wealth Funds)صندوق هاي ثروت ملی •
(Infrastructure Funds)صندوق هاي زیرساختی •

:ساختار پیشنهادي
.(Dedicated Funds)ایجاد صندوق هاي اختصاصی  •
.با حق بازخرید براي سرمایه گذار  (Joint Venture)مشارکت استراتژیک •
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ظرفیت هاي اهرمی تامین مالی

اهرم سازي تهاتر نفت براي تامین مالی خارجی و سرمایه گذاري•
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اهرم سازي تامین منابع مالی خارجی از محل مطالبات نفت

:مدل مفهومی اولیه

وزارت نفت شرکت پروژه

FDI

پروژه

وزارت راه

خریدار نفت بانک خارجیسرمایه گذار خارجی
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(AIIB)یاپروژه هاي ریلی تامین مالی شده توسط بانک سرمایه گذاري زیرساخت آس

میلیارد دلار براي بیش از 68سال بیش از 10در طول 

کشور40پروژه در 350

برنامه تامین مالی براي ساخت، بازسازي و نگهداري-

کیلومتر،جاده و راه آهن51،233

میلیون مسافر و آثار 971با پیش بینی جابجایی (-

)میلیون نفر ذینفع410اجتماعی براي 
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للیچالش هاي تامین مالی از بانک هاي توسعه اي بین الم

جهانیبانکبرايآهنراهبهدهیوامبودنچالشی•
المپیکيگذارسرمایهازبخشی-)اوزاکابهتوکیوشینکانسن(ژاپنملیآهنراه•

توکیو1964
نگهداريوتعمیردهیوامبرتمرکز1980دهه•
شکستعللووامهابررسیدرخصوص1994گزارش•
اروپاکمیسیون91/440دستورالمعل•

•Railway Toolkit
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ظرفیت بانک هاي توسعه اي بین المللی

ریلینقلوحملجهانیتوسعهازحمایتبرايمثبترویکرد•

وتجارتازکهریلینقلوحملقويBPباعمومیهايآهنراهدرگذاريسرمایهازحمایت•

کنندمیپشتیبانیمحیطیزیستواقتصادينظرازپایدارايشیوهبهتوسعه

هايتسیاسمورددرعملیهايتوصیهبهترینارائهبرايفنیهايکمکودانشگذارياشتراك•

تجارياستراتژيوهاشرکتساختارتجدیدآهن،راهمقرراتریلی،

راباريهايآهنراهدرخصوصیگذاريسرمایهتوانندمیکهساختارهاییازپشتیبانیومشاوره•

)MIGAوIFC(دهندافزایش
m.bahramiasad@igmail.com



روشهاي نوین تامین مالی براي پروژه هاي ریلی 
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منابع مالی اقلیمی براي پروژه هاي ریلی

ه حمل و ، جلوگیري و کاهش انتشار گازهاي گلخانه اي ناشی از تغییر ترافیک از جاده باعتبارات کربن-

نقل عمومی

، سرمایه گذاري هاي سبز ویژه، مانند لوکوموتیو هاي برقیوام ها و اوراق قرضه سبز-

 میلیارد دلار بوده است487بالغ بر 2022اوراق قرضه سبز منتشر شده در سال

.استفاده از این ابراز تامین مالی به سرعت در حال رشد است-

)براي شرکت هاي دولتی عملا مشکلی نیست( نیاز به اعتبار متقاضیان-
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(Sustainable Finance)مالی پایدار تامین ابزارهاي 

به عنوان یک مزیت رقابتی ESGاستفاده از معیارهاي 

:جدیدترین ابزارها•

 اوراق قرضه سبز(Green Bonds)  : سبزبراي پروژه هاي

 وام هاي مرتبط با اهداف پایدار:(Sustainability-Linked Loans)

 ESGرخ بهره وابسته به دستیابی به اهداف ن

از اعتبارات کربنتامین مالی(Carbon Credits)

(Bloomberg NEF)رشد بازار اوراق قرضه سبز در صنایع سنگین طبق گزارش 
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فینتک و دیجیتالی سازي دارایی ها

:در نقدشوندگی دارایی هاي یانقلاب

(Asset Tokenization):داراییهاتوکنیزه کردن •
.قسیم مالکیت دارایی براي جذب سرمایه هاي خردت

 (Crowdfunding):پلتفرم هاي تأمین مالی جمعی•
..وراي فاز پرریسک ب

m.bahramiasad@igmail.com

Presenter
Presentation Notes
تأمین مالی از طریق رمزارزها و تأمین جمعی
 
· مناطق فعال: کانادا و استرالیا
· هدف: جذب سرمایه‌های خرد و نوآور
· ریسک: نوپا بودن و حجم معاملات پایین



(EBRD)اروپایی بازسازي و توسعه تجربه مراکش با بانک
)اوراق قرضه سبز در زیرساخت هاي ریلی(

نقطه عطف اولین اوراق قرضه سبز مراکشONCFو EBRDهمکاري -

در مراکش به عنوان اولین سیستم راه آهن پر سرعت در افریقا خط 2018قطار البراق در سال -

ریلی برقی مسافربري بین مراکز اقتصادي طنجه و کازابلانکا

بعنوان 2012مراکش بعنوان یکی از اعضاي  بنیانگذار بانک اورپایی بازسازي و توسعه در سال -

.کشور محل فعالیت بانک شناخته شد

.پروژه تسهیلا داده است88میلیارد دلار براي 3/5بانک اروپایی بازسازي و توسعه بیش از -
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(Bankable /Feasible)پروژه براي جذب سرمایه گذار تدوین

جهانیمطالعات امکان سنجی مطابق استانداردهاي •

تحلیل حساسیت پیشرفته و سناریوسازي•

)...و ریسک سیاسی، قیمتی، عملیاتی(برنامه جامع مدیریت ریسک •

رعایت کامل اصول حاکمیت شرکتی و شفافیت مالی•

26m.bahramiasad@igmail.com



ارزیابی پروژه

نیازمند درك عمیق از ساختارهاي مالی، ریسک ها و در تمام حوزه ها تأمین مالی پروژه ها•

. روش هاي نوین است

.ودهر پروژه باید با توجه به ویژگی هاي منحصربه فرد خود و اهداف سرمایه گذاران طراحی ش•

وسعه تأمین مالی می تواند راهکاري براي تتعریف صحیح مدل و متناسباستفاده از ابزارهاي •

.پروژه هاي بزرگ در شرایط پرچالش کنونی باشد
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(Implementation Roadmap)نقشه راه اجرایی 

1فاز 
ماه3-آماده سازي •

و انتخاب مشاور مالی بین المللیFeasibleتدوین بسته 

2فاز 
ماه6-بازاریابی •

هدف گیري سرمایه گذاران و مذاکره

3فاز 
ماه3-انعقاد قرارداد •

طراحی نهایی ساختار و امضاي اسناد

4فاز 
نظارت•

..مدیریت رابطه با سرمایه گذار و گزارش دهی و
m.bahramiasad@igmail.com



جمع بندي و اقدامات کلیدي

.فضاي تأمین مالی در حال تحول اساسی است•

.ترکیب هوشمندانه راهکارهاي ارائه شده، کلید موفقیت است•

.تبدیل شده اندو ضرورتدیگر جایگزین محسوب نمی شوند، بلکه به جریان اصلی"خلاقانه"راه حل هاي •

.باید انجام شوداولویت بندي بر اساس اندازه پروژه، مرحله عملیاتی و ریسک پذیري•

.ستگی داردکامل ابزارهاي مالی و همسو کردن آن با استراتژي شرکت، مرحله توسعه پروژه و پروفایل ریسک بظومهموفقیت در جذب سرمایه، به درك عمیق از من•

ارائه دهند و از ابزارهاي مالی نوین براي محقق کردن آن استفاده کنند (ESG)مالی، فنی و مسئولیت اجتماعییک برنامه جامع شامل مباحثشرکت هایی که بتوانند •

.در بازار آینده موفق خواهند بود

:پیشنهاديسه اقدام 

.اقتصادي-رسانی مطالعات فنیبازبینی و به روز. 1

.آغاز گفتمان با مشاوران مالی داراي شبکه بین المللی. 2

ESGتدوین برنامه ارتباطی قوي مبتنی بر شاخص هاي . 3
m.bahramiasad@igmail.com



باتشکر از  توجه شما

هاي سرمایه گذاري بازتعریف مدل مالی پروژه کمک بهآماده"
"مهستیشماو تامین مالی بین المللی



بهرامی

:اطلاعات تماس

09382587755

m.bahramiasad@gmail.com

پرسش و پاسخ
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