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 چکیده

( و قراردادهای IPCدر این مقاله برای نخستین بار رژیم مالی قراردادهای جدید نفتی ایران )
فته به کار ر گیرد. روشمی سازی شده و مورد ارزیابی و مقایسه قرارمشارکت در تولید شبیه

ی به گذاربندی و حجم سرمایهباشد که در آن زماندر این مقاله مبتنی بر رویکرد سناریو می
 های مالی قرارداد بر متغیرهای کلیدیهمراه پروفایل تولید ثابت فرض شده و اثر تغییر مؤلفه

این مطالعه از اطلاعات گردد. در همچون نرخ بازدهی داخلی و دریافتی طرفین محاسبه می
اده سازی مالی استففنی و اقتصادی مربوط به طرح توسعه میدان آزادگان جنوبی جهت شبیه

شده است. یکی از مهمترین نتایج این مطالعه، امکان دستیابی به نتایج یکسان مالی و 
دهای اقتصادی، صرف نظر از نوع قرارداد است. همچنین بر اساس نتایج این مطالعه، قراردا

IPC پذیری و فزایندگی کمتری نسبت به قراردادهای مشارکت در تولید برخوردار از انعطاف
ای بالاتر کمتر است. سرمایه بوده و جذابیت این قراردادها به خصوص در میادین با هزینه

( IPCهای تعیین شده در قراردادهای نفتی ایران )دلیل این مسئله وجود برخی محدودیت
تر بودن دوره بازگشت سرمایه و ای و طولانیهای سرمایهیط بازپرداخت هزینههمچون تقس

 باشد.عدم ارتباط مستقیم میان دستمزد پیمانکار و درآمد حاصل از میدان می

سازی مالی، میدان آزادگان جنوبی، قراردادهای رژیم مالی قرارداد، شبیه :های کلیدیواژه
 تولید. نفتی ایران، قراردادهای مشارکت در

   JEL: C61 ،L24، .Q48بندی طبقه

                                                 
های مثمر فرد بابت مشاورهمستخرج از رساله دکتری آقای حامد صاحب هنر. با سپاس از آقای دکتر علی طاهری 1 

 ثمر ایشان در نگارش مقاله

  نویسنده مسئول مکاتبات 

 18-111صفحات / 1931بهار / 1/ شماره چهارم/ سال اقتصاد کاربردیهای نظریهفصلنامه 

 41/14/39 :تاریخ پذیرش      81/40/39تاریخ دریافت: 
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 مقدمه -1
نتایج به دست آمده از اجرای قراردادهای بیع متقابل حاکی از آن است که متأسفانه بنا 

به دلایل مختلف این نوع قراردادها چندان توانایی جذب سرمایه خارجی در بخش 

گذاری دلیل اصلی عدم سرمایه توان گفتاند. البته میبالادستی نفت و گاز کشور را نداشته

های های اخیر وضع تحریمهای بزرگ نفتی در بخش بالادستی ایران در سالشرکت

فعلی  رسد در شرایطالمللی بوده است. لیکن به نظر میجانبه و چندجانبه بینظالمانه یک

اقیمانده بهای مذکور نیز به تنهایی راهگشا نخواهد بود. چرا که از یکسو میادین رفع تحریم

و از سوی دیگر  1ایران از جذابیت چندانی نسبت به میادین عظیم گذشته برخوردار نیست

با توجه به رویدادهای اخیر بازار نفت )افت شدید قیمت نفت و افزایش ریسک قیمت، 

گذاری در حوزه نفت و گاز به دنبال تشدید مقررات ها و سرمایهدهی بانککاهش وام

محیطی کارگیری مقررات زیستو افزایش به 8441بعد از بحران مالی گیرانه بانکی سخت

 های نفتی نسبت بهو مبارزه با تغییرات آب و هوایی( منابع مالی داخلی و خارجی شرکت

 (. 8419، 8گذشته با کاهش چشمگیری روبرو شده است )میشل و همکاران

ه ها بالمللی بعد از رفع تحریمبینهای توان گفت میزان مشارکت شرکترو میاز این 

گذاری در ایران بستگی خواهد داشت که این مسئله به نوبه آنها به سرمایه سطح تمایل

است: شرایط و چارچوب قراردادهای پیشنهادی از سوی  خود به دو عامل کلیدی مرتبط

 (.1: 8419، 9استیونزایران و شرایط و چارچوب قراردادی سایر کشورها )

های بزرگ نفتی، مستلزم توازن بهتر میان و دانش فنی شرکت بنابراین جذب سرمایه

ریسک و پاداش نسبت به قراردادهای قبلی است. اهمیت این موضوع تا به آنجا بوده است 

وظایف و اختیارات »قانون  9بند ت ماده  9شورای اسلامی صراحتا در ردیف  که مجلس

دهد تا از طریق قراردادهای به وزارت نفت اجازه می« 1931وزارت نفت مصوب سال 

مشارکتی نیز و با قید عدم انتقال حق مالکیت نفت موجود در مخزن به طرف دیگر اقدام 

 نماید.گذاران خارجی ببه جذب و مشارکت سرمایه

                                                 
در حال حاضر در حوزه اروندان قرار دارند )همچون آزادگان، یادآوران، جفیر مهمترین میادین نفتی توسعه نیافته  1

گذاری خارجی و یاران شمالی و جنوبی( و در مناطق مرکزی و فلات قاره میادین قابل توجهی جهت جذب سرمایه

 وجود ندارد.
8 Mitchell et al. 

9 Stevens 

file:///C:/Users/hanie/AppData/Roaming/Microsoft/20150305IranOilGasStevens.pdf
file:///C:/Users/hanie/AppData/Roaming/Microsoft/20150305IranOilGasStevens.pdf
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توسط هیئت دولت تصویب  IPC1اخیراً الگوی کلی قراردادهای جدید نفتی ایران موسوم به 

شده است و آماده به کارگیری در میادین هیدروکربوری کشور است. این قرارداد ضمن 

ی المللهای بینحفظ ماهیت قراردادهای بیع متقابل تا مدت زمان مشخصی برای شرکت

(IOCsاستحقاق برخو ).رداری از بخشی از عایدات میدان را قائل شده است 

مالی قرارداد از اهمیت به سزایی برخوردار است و تأثیر قابل توجهی بر  رژیماز آنجا که 

منافع ملی کشور دارد، لازم است قبل از اجرایی شدن این نوع از قراردادها رژیم مالی 

ساختار و رژیم مالی قرارداد باید به  تعریف شده به دقت مورد بررسی و ارزیابی قرار گیرد.

نوعی ترجمه اقتصادی اهداف و بندهای حقوقی قرارداد باشد و با ایجاد انگیزه اقتصادی، 

 طرف مقابل را به تلاش در خصوص دستیابی به اهداف مذکور ترغیب نماید. 

الی و م( از جنبه IPCرو در این مقاله مدل مالی قرادادهای جدید نفتی ایران )از این

های مربوط به طرح توسعه میدان آزادگان اقتصادی ارزیابی شده و با استفاده از داده

سازی شده است. همچنین به منظور ارزیابی میزان جنوبی، رژیم مالی این قرارداد شبیه

مطلوبیت نتایج به دست آمده از اجرای این قراردادها، علاوه بر شبیه سازی مدل مالی این 

های یکسان به کار رفته، ردادهای مشارکت در تولید نیز با استفاده از دادهقرارداد، قرا

 سازی شده و آثار و نتایج مالی اجرای دو قرارداد مقایسه شده است. جداگانه شبیه

در قسمت بعد برخی از مهمترین مطالعات این حوزه مرور شده است. در قسمت سوم 

( مورد بررسی و IPCقراردادهای نفتی ایران )رژیم مالی قراردادهای مشارکت در تولید و 

سازی مالی هر دو قرارداد به همراه فروض مقایسه قرار گرفته است. در بخش چهارم شبیه

دو  های مالیاصلی و نتایج به دست آمده ارائه شده و تحلیل حساسیت نسبت به مؤلفه

ه ه دست آمده از مقایسگیری بیندی و نتیجهقرارداد صورت گرفته است. در انتها نیز جمع

 رژیم مالی دو قرارداد ارائه شده است.

 ادبیات موضوع -2

های مالی و آثار آن به دو دسته کلی تقسیم مطالعات صورت گرفته در خصوص رژیم

گردند: دسته اول مطالعاتی است که آثار رژیم مالی را بر مسیر بهینه استخراج منابع می

ند. کمانده و عمر مخزن بررسی مینفت درجای باقی طبیعی، میزان غیر اقتصادی منابع

                                                 
1 Iran Petroleum Contract 
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( 1391) 8( مطرح گردید اما مقاله هاتلینگ 1310) 1این مسئله اولین بار توسط گری

 0(، اولر1381) 9مرجع مطالعات بعدی در این حوزه قرار گرفت؛ مطالعاتی همچون برنس

(، 1319) 8(، هیپس و هلیول1319) 1(، هیپس1314) 9(، داسگوپتا و همکاران1383)

(. این مطالعات کارایی 1339) 14( و دیکون1311) 3(، یوسل1319) 1گامپونیا و مندلسون

دهند یک شرکت یا یک صنعت مورد بررسی قرار می ایاقتصادی یک ابزار مالی خاص را بر

 .اندی نکردهو هیچگاه به طور همزمان تأثیر ابزارها و پارامترهای مختلف قرارداد را بررس

دسته دوم مربوط به تحقیقات کاربردی است که تمرکز خود را بر تحلیل کمی و کاربردی 

محققان پیشرو در این حوزه  1314اند. کمپ و همکارانش در دهه های مالی نهادهرژیم

( اشاره نمود. این 1318) 18( و کمپ1319) 11توان به مقالات کمپ و رزاند که میبوده

 های یکهای مالی قراردادها به طور جامع و با استفاده از دادهررسی سیستممطالعات به ب

های مالی میادین فرضی بعدا مبنای اند. این نوع از ارزیابیمیدان نفتی فرضی پردخته

مورز (، ون8441) 10( و جانستون1338) 19مورزمطالعات کمی توسط افرادی همچون ون

و  18( و لئو ژو8418و همکاران ) 11(، زو ژائو8414) 19( لیو دانگکون و یان نا8443)

 ( قرار گرفته شده است.8419همکاران )

                                                 
1 Gray 

8 Hotelling 
9 Burness  
0 Uhler  

9 Dasgupta et al.  
1 Heaps  

8 Heaps and Helliwell  
1 Gamponia and Mendelsohn 

3 Yucel  
14 Deacon  

11 Kemp and Rose  
18 Kemp  

19 Van Meurs 
10 Johnston 

19 Luo Dongkun and Yan Na 
11 Xu Zhao 

18 Lei Zhu 
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یکی از رویکردهای کلی در ارزیابی رژیم مالی قراردادهای نفتی ذیل دسته دوم، رویکرد 

بندی دوره اکتشاف و توسعه و گذاری، زماناست که بر اساس آن حجم سرمایه 1سناریو

شود و تنها تأثیر پارامترهای قرارداد بر متغیرهای ر گرفته میپروفایل تولید مفروض در نظ

کلیدی مالی همچون نرخ بازدهی، سودآوری و طول دوره بازگشت سرمایه محاسبه 

گذار به تغییرات رژیم مالی تنها به گردد. در واقع در این روش بررسی واکنش سرمایهمی

شود و حجم ن محدود میگذاری و زمان ترک میداانجام یا عدم انجام سرمایه

گذاری و طول دوره توسعه و میزان تولید همانطور که بیان شد از ابتدا ثابت فرض سرمایه

های موجود در خصوص نحوه واکنش گردد. هرچند روش فوق بیانگر تمام واقعیتمی

تر باشد، اما به دلیل سادگی و کاربردیگذار به رژیم مالی قراردادهای نفتی نمیسرمایه

سازی مسیر تولید و ادعاهای تر همچون بهینههای پیچیدهودن آن نسبت به روشب

گیران اجرایی در دنیا رواج بیشتری استفاده از این روش به خصوص توسط تصمیم 8محتمل

 (. 8418، 9دارد )اسمیت

ه صنعتی بود بسیاری مطالعات صورت گرفته با این رویکرد، در قالب گزارشات مشاوره

های ( هر کدام رژیم8418و  1311) 9( و ون مورز8449) 0نوان مثال جانستوناست. به ع

 های عملکردی که با رویکرد سناریو محاسبهالمللی وسیعی را بر اساس شاخصمالی بین

افزارها و آموزش کارشناسان گران با ارائه نرماند. این تحلیلاند، مورد ارزیابی قرار دادهشده

اند که حاکی از مقبولیت به موفقیت قابل توجهی دست یافتهصنعتی در سطح جهان، 

 رویکرد سناریو از طرف صنعت و دولتمردان است. 

 1338، 1318) 1اند. کمپمحققان آکادمیک نیز در توسعه رویکرد سناریو مشارکت داشته

 های( با به کارگیری این روش، مطالعات وسیعی را در زمینه آثار اختلالی رژیم1330و 

لی مختلف در دریای شمال، امریکای شمالی، استرالیا، چین، اندونزی و دیگر مناطق ما

های مالی روسیه و امریکای ( در مطالعه رژیم1338و  b1339) 8دنیا انجام داد. اسمیت

                                                 
1 Scenario Approach 
8 Contingent claims approach 

9 Smith 
0 Johnston 

9 Van Meurs 
1 Kemp 

8 Smith 
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( نیز برای بررسی آثار متغیرهای 8448) 1ای بهره برده است. توردولاتین از رویکرد سناریو

ه گذاری از رویکرد سناریو استفادارکت در تولید فزاینده بر سرمایهمختلف یک قرارداد مش

( نیز از این رویکرد برای نشان دادن تضاد میان 8441) 8کرده است. باکون و کوجیما

اند. دانیل های مالی کاهنده و فزاینده استفاده کردهنوسان درآمد و درآمد دولت در رژیم

 11اریو برای محاسبه نماگرهای عملکرد مالی برای ( نیز از رویکرد سن8414) 9و همکاران

( یک تحلیل 8414) 0کشور تولید کننده نفت بهره جسته است. هوگان و گولدزورسی

نوع کلی از رژیم مالی ارائه نموده است.  0مشابه برای سه پروژه معدنی فرضی بر اساس 

معدن فراتر رفته  های مالی از قلمرو نفت وهمچنین رویکرد سناریو برای تحلیل رژیم

های مالی ( از این رویکرد برای مقایسه توانمندی رژیم1338) 9است: اماندسن و همکاران

 اند.آبی نروژ استفاده نمودههای برقهای اقتصادی از نیروگاهدر جذب رانت

بر اساس رویکرد مذکور، در این مقاله در ابتدا رژیم مالی قراردادهای مشارکت در تولید و 

های ارزیابی سازی شده و در گام بعدی شاخص( شبیهIPCقراردادهای نفتی ایران )

اقتصادی برای هر یک از آنها محاسبه و مورد مقایسه قرار گرفته است. در نهایت نیز تحلیل 

های مختلف نسبت به پارامترهای مالی قرارداد ارائه حساسیت هر دو رژیم در سناریو

 گردیده است.

یم مالی قراردادهای مشارکت در تولید و قراردادهای جدید مقایسه رژ -3

 (IPCنفتی ایران )
رژیم مالی قرارداد، به عنوان یک چارچوب مدیریت، تنظیم و تقسیم درآمدهای نفتی میان 

( نقش بسیار اساسی داشته و برای طرفین IOCsهای بین المللی نفتی )دولت و شرکت

(. رژیم مالی نحوه 8411، 1برخوردار است )ایسهونوا و ازوالورقرارداد از اهمیت به سزایی 

کند. در های مختلف مشخص میهای قرارداد را بر اساس مؤلفهتوزیع درآمد میان طرف

                                                 
1 Tordo 

8 Bacon and Kojima 
9 Daniel and others 

0 Goldsworthy 
9 Amundsen and others 

1 Isehunwa and Uzoalor 
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این قسمت ساختار کلی رژیم مالی دو قرارداد مشارکت در تولید و قراردادهای نفتی ایران 

(IPCمعرفی می ).گردد 

 ت در تولیدقراردادهای مشارک -3-1

های میزبان در زمینه نفت و گاز در بخش های تأمین مالی که دولتقراردادها و شیوه

های های امتیازی و سیستمگیرند، عمدتا به دو دسته کلی سیستمبالادستی به کار می

ن های سنتی و مدرهای امتیازی به دو دسته سیستمشوند. سیستمقراردادی تقسیم می

ر های مشارکت دهای قراردادی نیز به نوبه خود به دو دسته قراردادمتقسیم شده و سیست

 گردد.تولید و قرادادهای خدمت تقسیم می

میلادی به تدریج قراردادهای مشارکت در تولید در کشورهای تولیدکننده  1314از دهه 

توان برای پذیرش مذاکرات مجدد از سوی نفت رواج پیدا کرد. دلایل متعددی را می

های مالی از امتیازی به برای تغییر نوع رژیم 1314های بین المللی در دهه تشرک

دانستند که قراردادهای موجود بسیار المللی میهای بینقراردادی بر شمرد. اولاً شرکت

های صاحب ذخایر لحاظ نشده است. از این وجه منافع دولتغیر منطقی است و به هیچ

کرات مجدد با کشورهای میزبان موجب خواهد شد رو در صورت عدم موافقت با مذا

ها مصادره ها توسط دولتسازی در این کشورها صورت گرفته و همه اموال این شرکتملی

ت تأثیر توانسشود. ثانیاً امتیازات بسیار سودآور بود و تغییر برخی از ترتیبات مالی نمی

های ه داشته باشد. ثالثاً شرکتچندانی بر سودآوری تولید از میادین فوق عظیم در آن دور

نفتی بصورت عمودی ادغام شده بودند و کلیه زنجیره تولید تا توزیع نفت را در اختیار 

تر از کاهش سودآوری داشتند در چنین شرایطی دسترسی به ذخایر عظیم نفتی مهم

است. در حال حاضر کشورهای اندونزی، مالزی، هند، مصر، سوریه، یمن و بسیاری 

 گیرند.ای دیگر از این نوع قراردادها بهره میکشوره

 های اصلی قراردادهای مشارکت در تولیدمؤلفه -3-1-1

لایه جهت استحقاق شرکت نفتی در بازیافت  0قراردادهای مشارکت در تولید دارای 

ها و دستیابی به سود است. در لایه اول بهره مالکانه به صورت نسبتی از درآمد هزینه

𝑅توان آن را به صورت گیرد که میناخالص کسر شده و به دولت تعلق می = 𝛼𝑃𝑄  نشان

قابل بازیافت تحت عنوان نفت هزینه بازپرداخت شده و از  هایداد. در لایه دوم هزینه

های ای معمولا هزینهگردد. قبل از بازیافت هزینه های سرمایهدرآمدهای نفتی کسر می

برداری، شود. پس از کسر بهره مالکانه و هزینه های بهره( کسر میopexبرداری )بهره
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قراردادهای مشارکت در تولید حد  شود. بیشتر( کسر میcapexای )های سرمایههزینه

ای در های سرمایهمعینی برای نفت هزینه نسبت به درآمدهای نفتی در بازپرداخت هزینه

ای از حد های سرمایهدهیم. در صورت عبور هزینهنشان می 𝜎گیرند که آن را با نظر می

گردد. لذا درآمدی تعیین شده در هر دوره، بازپرداخت میزان اضافی به دوره بعد موکول می

است  ای کسب کنند برابرهای سرمایهتوانند از جانب بازیافت هزینهکه شرکتهای نفتی می

𝐶 با  = 𝜎(1 − 𝛼)𝑃𝑄 . 

در لایه سوم، نفت فایده، که برابر است با مانده درآمد ناخالص پس از کسر بهره مالکانه و 

شود. با توافق تقسیم مینفت هزینه، بین دولت میزبان و شرکت نفتی با یک نرخ مورد 

فرض وجود مشارکت شرکت داخلی دولتی، نرخ تسهیم نفت فایده میان دولت، شرکت 

1و  𝛾 ،𝑠𝑝داخلی و شرکت نفتی )خارجی( به ترتیب  − 𝛾 − 𝑠𝑝  خواهد بود. لذا درآمدی

 تواند از این محل کسب نماید برابر است با:که شرکت نفتی می

(1) PO = δ(1 − σ)(1 − α)PQ 

δای که به گونه  =  1 − γ − sp. 

نماید. لذا اخذ می tدر نهایت دولت میزبان از درآمد شرکت نفتی مالیات بر درآمد با نرخ 

Taxمیزان مالیات دریافت شده توسط دولت برابر خواهد با  =  tδ(1 − σ)(1 − α)PQ. 

 های اصلی یکویژگیچهار مؤلفه فوق )بهره مالکانه، نفت هزینه، نفت فایده و مالیات(، 

نماید. لذا درآمد خالصی که شرکت نفتی در قرارداد مشارکت در تولید را مشخص می

 نماید برابر است با:مرحله تولید در قراردادهای مشارکت در تولید دریافت می
(8)          YPSC

IOC = C + PO − Tax − OM = (1 − α)[σ + δ(1 − σ)(1 − t)]PQ 

1)ت توان عباربرای سادگی می − α)[σ + δ(1 − σ)(1 − t)]  را معادلτ  در نظر گرفت

YPSCو عبارت فوق را به صورت 
IOC = τPQ .بازنویسی کرد 

 در نمودار زیر ساختار کلی رژیم مالی قراردادهای مشارکت در تولید نشان داده شده است.
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 تخصیص درآمد در قراردادهای مشارکت در تولید (:1) نمودار

 8448: توردو، منبع

 (IPCقراردادهای جدید نفتی ایران ) -3-2

از نوع خدماتی با ریسک ( IPC)نفتی جدید قراردادهای  به طور مشخص ساختار کلی مدل

برداری نیز فراهم شده است. . در این قراردادها امکان حضور پیمانکار در فاز بهرهاست

رانی شرکت ای همچنین به منظور انتقال دانش فنی و ارتقای توانمندی داخلی از ابتدا یک

 یرد.گبا تأیید شرکت ملی نفت ایران، به عنوان شریک فنی درکنار پیمانکار خارجی قرار می

مهمترین وجوه تمایز این قراردادها نسبت به قراردادهای بیع متقابل، بلندمدت بودن طول 

 شبرداری است. همچنین بر خلاف گذشته پادادوره قرارداد و حضور پیمانکار در دوره بهره

پیمانکار بر اساس میزان تولید از میدان شناور است و نسبت به فاکتورهای مختلفی 

. البته همانند 1شود، سطح تولید و نوع میدان تعدیل میRخام، عامل همچون قیمت نفت

                                                 
الزحمه وجود دارد. به عنوان مثال از آنجا که ها در زمینه نحوه تعدیل نرخ حقرسد برخی کاستیالبته به نظر می 1

گردد، ایجاد ارتباط میان نرخ پایه با نوع میدان و میزان الزحمه توسط پیمانکار در مناقصه پیشنهاد مینرخ پایه حق

د جهت افزایش انگیزه پیمانکار در توسعه میادین با ریسک بالا گردریسک آن چندان معنادار نیست و پیشنهاد می

سرمایه گذاری

درآمد ناخالص

بهره مالکانه

سهم دولت از 
درآمد ناخالص

درآمد ناخالص  
پس از کسر بهره  

مالکانه

نفت فایده

سهم دولت
قبلIOCسهم 

از مالیات

مالیات
بعد IOCسود 

از مالیات

از IOCسهم 
درآمد ناخالص

نفت هزینه
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قرارداد بیع متقابل پرداخت کلیه مطالبات پیمانکار صرفاً از محل عایدات میدان صورت 

مصوبه هیأت دولت در این زمینه، مقرر شده است در  9-1ماده گیرد. هر چند طبق می

 های انتهاییصورت عدم کفایت عواید میدان جهت بازپرداخت مطالبات پیمانکار در سال

ر ای پیمانکاهای سرمایهقرارداد، دوره بازپرداخت تمدید گردد و به نوعی بازپرداخت هزینه

 پیمانکار در ادامه تشریح شده است.ها و دستمزد تضیمن شده است. جزئیات هزینه

 های نفتیهزینه -3-2-1

های مربوط به عملیات نفتی که توسط شرکت نفت خارجی مبتنی بر قرارداد نفتی هزینه

 شود؛بندی میگیرد به چهار دسته ذیل تقسیمایران صورت می

یرنده ای مستقیم دربرگهای سرمایههزینه(: DCC) 1ای مستقیمهای سرمایههزینه -1

(، EOP8های عملیات اکتشاف )ها و مخارجی هستند که بر اساس برنامه فعالیتهزینه

های کاری ( و تمام برنامهDPP0( و برنامه توسعه و تولید )AOP9برنامه عملیات توصیف )

اند توسط پیمانکار انجام و پرداخت ها که برای دستیابی به اهداف قرارداد ضروریو بودجه

و شرکت ملی نفت تأیید گردد معیار  JDC9رنامه و بودجه سالیانه که باید توسط شود. بمی

ای مستقیم خواهد بود. در واقع این بخش از های سرمایهتأیید و بازپرداخت هزینه

ای مستقیم بر خلاف قراردادهای بیع متقابل از ابتدا دارای سقف های سرمایههزینه

 د.گردها( تعیین میمشخصی نیست و هرساله طبق رفتار مخزن و شرایط بازار )نهاده

هایی های غیرمستقیم شامل کلیه هزینههزینه(: IDC) 1های غیرمستقیمهزینه -2

دولتی  هایهستند که بوسیله پیمانکاردر ارتباط با انجام عملیات نفتی به نهادها و ارگان

اند همچون انواع مالیات، عوارض گمرکی، حق بیمه تأمین اجتماعی و ...؛ پرداخت شده

                                                 
ربوط به گیرد( ترتیبات میا میادین مستقل، به جای تعدیل نرخ پایه )که توسط پیمانکار در مناقصه مد نظر قرار می

دسته  Rدر این میادین به نفع پیمانکار تعدیل گردد. نکته دیگر آن است که در جدول مربوط به عامل  Rعامل 

رسد. به این معنا که معمولا است که بسیار عجیب و غیر کارشناسی به نظر می 0تا  1بندی صورت گرفته بین 

رود. متأسفانه این مسئله در فراتر نمی 8هیچگاه در قرارداد نسبت دریافتی انباشتی پیمانکار به هزینه انباشتی از 

 متن کامل قرارداد نیز مورد غفلت واقع شده است.
1 Direct Capital Cost (DCC) 

8 Exploration Operation Plan 
9 Appraising Operation Plan  

0 Development and Production Plan 
9 Joint Development Committee  

1 Indirect Capital Cost (IDC) 
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ره بازیافت و مطابق ساز و کار مقرر در این قرارداد بازپرداخت ها که در دواین هزینه

 باشند.می« های قانونی ایرانهزینه»خواهند شد، صرفاً شامل 

ای قابل بازیافت در قرارداد های هزینهیکی دیگر از ردیف(: COM) 1های پولهزینه -3

رای پروژه است. در های تأمین منابع مالی بیا هزینه« هزینه پول»جدید نفتی ایران، 

 و بمنظور« های بانکیهزینه»ای تحت عنوان قرارداد بیع متقابل نیز این ردیف هزینه

بینی شده است؛ برخلاف قراردادهای های تأمین مالی عملیات توسعه پیشجبران هزینه

ای مستقیم و غیر مستقیم انجام شده توسط های سرمایهبیع متقابل که به تمام هزینه

های غیر مستقیم و تأخیر در گرفت، در این قرارداد تنها به هزینهر بهره تعلق میپیمانکا

 گیرد. ها در موعد مقرر بهره تعلق میبازپرداخت هزینه

ها و مخارجی است که توسط شامل تمام هزینه (:Opexهای عملیاتی )هزینه -4

های توسعه و تولید و برنامه کاری و بودجه سالیانه مصوب پیمانکار به منظور اجرای برنامه

 های بانکی.ای مستقیم، غیر مستقیم و هزینههای سرمایهگیرد، به جز هزینهانجام می

 دستمزد -3-2-2

 8پیمانکار از ابتدا به صورت مقداری ثابت برخلاف قراردادهای بیع متقابل که دستمزد

الزحمه )پاداش( بر اساس میزان تولید پرداخت حق IPCگردید، در قراردادهای تعیین می

 گردد. محقق شده از میدان و به صورت فی در هر بشکه در هر دوره تعیین می

و قیمت نفت تعدیل  Rنرخ پایه پاداش بر اساس فاکتورهایی همچون نوع میدان، عامل 

 شود:به صورت زیر تعریف می Rگردد. عامل می

(9) RI =
TCP

TCC
 

 ای که:گونهبه

TCPبردار در سال مالی مورد بررسی: کل دریافتی انباشتی بهره 

TCCبردار در سال مالی مورد بررسیهای انباشتی صورت گرفته توسط بهره: کل هزینه. 

( در طول دوره انجام Rهای انجام شده )عامل آمد پیمانکار نسبت به هزینهبا افزایش در

یابد. این عمل به منظور جلوگیری از تعلق درآمد بادآورده به پروژه، نرخ پاداش کاهش می

 گیرد.باشد و در بسیاری از قراردادهای نفتی دنیا مورد استفاده قرار میپیمانکار می

                                                 
1 Cost of Money (COM) 

 گردید.ای به عنوان دستمزد تعیین میسرمایه معمولا حدود نیمی از هزینه 8
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 پیمانکاربازپرداخت مطالبات  -3-2-3

بینی شده است ها و حقوق پیمانکار در این قرارداد پیشدرخصوص نحوه بازیافت هزینه

مستهلک خواهند شد. « 1نفت هزینه»که این مطالبات از محل عایدات میدان و در قالب 

بخشی از تولیدات تخصیص یافته بمنظور بازیافت »عبارت است از:  منظور از نفت هزینه

های تعهد و پرداخت شده اکتشاف، توسعه، تولید، شامل کلیه هزینههای نفتی هزینه

برداری )از میدان( بوسیله متصدی اکتشاف، الزحمه توسعه و بهرههای پول و حقهزینه

 94شایان ذکر است که میزان نفت هزینه از « توسعه و تولید میدان، برحسب مورد است.

درصد عواید یا  94کرد و حداکثر معادل درصد عواید یا تولیدات میدان تجاوز نخواهد 

 تولیدات میدان خواهد بود.
ای که تا هنگام شروع تولید اولیه )یا نهایی از میدان در های سرمایهبدین ترتیب هزینه

سال از زمان انجام  8الی  9( صورت گرفته حداکثر ظرف 8مورد میادین در حال تولید

ها بعد از شروع تولید اولیه و از داخت این هزینههزینه باید پرداخت شود، لیکن آغاز بازپر

ایی که از تاریخ تولید اولیه به بعد های سرمایهمحل تولیدات میدان خواهد بود. هزینه

 . 9گردندسال از تاریخ هزینه کرد تسویه می 8الی  9انجام شده است؛ نیز ظرف 

پروژه )به صورت جاری  توان عایدی دولت و پیمانکار در کلبنابراین به طور مشخص می

 و تنزیل نشده( را به صورت زیر در نظر گرفت:

(0) ∑  Yt
HG = ∑ {PtQt

− [(1 − sp)ϕt(Pt. Qt. RIt−1. A) +
DCCt − DCCt−τ

τ

+ IDCt + COMt − CFt]} 

(9) ∑ Yt
FOC = ∑{(1 − sp)ϕt(Pt. Qt. RIt−1. A) − CFt} 

                                                 
1 Cost Petroleum 

8 Brown fields 
های پایانی قرارداد توسط شرکت خارجی انجام ای مستقیمی که در سالشایان ذکر است، برای مخارج سرمایه 9

لی ها را پوشش دهد، شرکت مند بازیافت این هزینهپذیرد، در صورتی که نفت هزینه به اندازه کافی نباشد که بتوا

نفت ایران متعهد خواهد بود که بازپرداخت مابقی هزینه انجام شده را در فرایند قابل قبول طرفین مسترد نماید. 

 ای مستقیم وجود ندارد.توان گفت عملا سقفی برای انجام هزینه سرمایهبنابراین می
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هردوره نباید از میزان مشخصی با توجه به اینکه سقف بازپرداخت مطالبات پیمانکار در 

(φPQt :فراتر رود، کل پرداختی به پیمانکار در هر دوره به صورت زیر خواهد بود ) 

(1) TPt = ((1 − sp)ϕt(⋅) + (DCCt − DCCτ) τ⁄ + IDCt + COMt) − CFt

≤ φPtQt 
درصد درآمد میدان( فراتر  94در واقع در صورتی که مطالبات پیمانکار از میزان مذکور )

گردد رود تنها حداکثر مذکور پرداخت شده و مابقی به عنوان بدهی به دوره بعد منتقل می

 شود. متغیرهای به کار رفته به شرح جدول زیر است.( نشان داده میCFtکه با )
 پارمترها و متغیرهای مدل قرارداد(: 1) جدول

 شرح متغیر شرح متغیر

Yt
HG  عایدی دولت در سالt Yt

FOC 
بردار( در عایدی شرکت خارجی )بهره

 tسال 
Pt  متوسط قیمت در سالt IDC ای غیر مستقیمهای سرمایههزینه 

Qt  تولید در سالt COMt 
هزینه بانکی که به مطالبات دوره قبل 

 گیردتعلق می

ϕt 
که تابعی  tبردار در سال میزان دستمزد بهره

 از نرخ دستمزد و میزان تولید است.
ϕt = φtQt 

CFT 

ه بردار که بمیزان مطالبات انباشتی بهره
دلیل تجاوز بازپرداخت از سقف در نظر 

گرفته شده به دوره بعد منتقل 
 (Carry forward)گردد. می

φt 

نرخ دستمزد در هر بشکه )فی پر برل( که 
و نوع میدان  Rتابعی از قیمت، تولید، عامل 

 است
sp 1سهم شرکت داخلی از پاداش پروژه 

RIt 

که برابر است با مجموع عایدی  Rعامل 
انباشتی پیمانکار از ابتدا تاکنون نسبت به 

های پرداخت شده توسط مجموع هزینه
 بردار در دوره مشابهبهره

τ 
طول دوره تقسیط بازپرداخت 

ای مستقیم که بین های سرمایههزینه
 سال عنوان شده است 8-9

A 
، نوع میدان )میزان ریسک، منطقه عملیاتی

 φ مستقل یا مشترک بودن(
سقف بازپرداخت از محل تولید میدان 

(94٪) 

DCC 
ای مستقیم که تابعی از های سرمایههزینه

   مانده و بازیافت ثانویه است.تولید، ذخیره باقی

 منبع: مفروضات تحقیق

                                                 
توان دو سناریو در این زمینه در مبهم است می IPCشرکت داخلی در قراردادهای از آنجا که هنوز نحوه مشارکت  1

نظر گرفت. در سناریو اول فرض بر آن خواهد بود که مشارکت مذکور تأثیری بر ترتیبات مالی قرارداد نداشته و تنها 

 UJV (Unincorporated Jointاز نوع عملیاتی باشد. در سناریو دوم فرض بر آن خواهد بود که مشارکت از نوع 

Venture است که در صنعت نفت متداول بوده و در اینجا با فرم )free participation ای که باشد. به گونهمی

ها هیچ مشارکتی نداشته و فقط در پاداش شریک است. نوع دیگر مشارکت، مشارکت شرکت داخلی در پرداخت هزینه

 ار است که بیشتر در صنعت معدن کاربرد دارد.بردبه صورت سهامدار بودن در شرکت بهره
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 مدل شبیه سازی مالی قرارداد -4
های مختلف برای طرفین سناریوسازی مالی قرارداد، بررسی آثار و تبعات بدون شبیه

سازی مالی تمام فازهای پروژه اعم از اکتشاف، توصیف، قرارداد میسر نخواهد بود. در شبیه

ده در های تعبیه شتوسعه و تولید مد نظر قرار گرفته و با در نظر گرفتن تمام مکانیسم

عه د. در این مطالگردرژیم مالی قرارداد، جریان نقدی طرفین به صورت سالیانه محاسبه می

سازی مدل مالی قرارداد از نرم افزار اکسل و زبان برنامه نویسی ویژوال به منظور شبیه

ر افزار شفافیت دهای این نرم( استفاده شده است. یکی از مهمترین ویژگیVBAبیسیک )

محاسبات و نبود هیچ گونه جعبه سیاه در آن است که بررسی صحت نتایج را آسان 

 . 1نمایدمی

لازم به توضیح است اطلاعات فنی مربوط به فاز دوم توسعه میدان آزادگان جنوبی به 

 آزادگان، دانیمعنوان مطالعه موردی در این مقاله مورد استفاده قرار گرفته است. 

 بورقان دانیم و( یسعود عربستان) غوار دانیم از پس و رانیا ینفت دانیم نیبزرگتر

 هب آزادگان دانیم اکتشاف. شودیم محسوب جهان ینفت بزرگ دانیم نیسوم ،(تیکو)

 یلومتریک 144 در لومتر،یک 89 در 84 وسعت به یامحدوده در و گرددیم باز 1981 سال

جزئیات فنی این میدان به همراه  .استشده واقع آزادگان دشت منطقه در و اهواز غرب

 نمایش داده شده است.توسعه در جدول زیر  8میزان افزایش تخمین تولید در فاز 

 (: اطلاعات فنی میدان دارخوین2) جدول

نام میدان
عمر میدان )تا  

8419
) 

ی(
تعداد چاه )فعل

 

ت درجاه
نف

*  

ی
تولید فعل

*  

ی 
س از اجرا

تولید پ

فاز اول
 

ش تولید در 
افزای

ب قرارداد 
قال

IP
C

*  

س از فاز 
تولید پ

8 *  

نام 
 لایه

API 
 نفت

آزادگان 
 جنوبی

چاه  1 1
 اکتشافی

چاه  81
 تولیدی

 84 سروک 144 814 984 94 89108
 94 کژدمی
 98 قدیان
 99 فهلیان

 هزار بشکه در روز*    

 IPCهای قابل واگذاری در قراردادهای منبع: اطلاعات ارائه شده توسط شرکت ملی نفت در خصوص پروژه

                                                 
ها افزار اکسل جهت ارزیابی مالی و اقتصادی پروژهامروزه در بسیاری از مطالعات آکادمیک و حتی صنعتی از نرم 1

 پذیری لازم متداول نیستند. افزارهایی همچون کامفار به دلیل عدم شفافیت و انعطافشود و نرماستفاده می
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 فروض اصلی -4-1

لازم در ساختار مدل به صورت ورودی و قابل تغییر است. مواردی موارد تقریبا تمامی

بندی فاز اکتشاف، توسعه و تولید، رشد قیمت نفت در همچون طول دوره قراراداد، زمان

ای از های سرمایههر دوره، پروفایل تولید، نرخ تخلیه طبیعی، طول دوره بازپرداخت هزینه

تن خصوصیات فنی فاز سوم میدان دارخوین جمله این موارد است. مدل با در نظر گرف

 اجرا شده است. مهمترین فروض به کار رفته در مدل به شرح زیر است.

 فروض مشترک -4-1-1

بندی، هزینه، تولید و قیمت به شرح فروض مشترک در سناریو مرجع در رابطه با زمان

 ت.ر پیوست آمده اسبینانه نیز دهای بدبینانه و خوشذیل است. مقادیر مربوط به سناریو

 ارائه شده است. 9این فروض در جدول بندی، هزینه و تولید: زمان -
 فروض مشترک در سناریو مرجع (:3) جدول

 مقدار واحد معیار مقدار واحد معیار
طول دوره 

 قرارداد
هزینه نهایی افزایش  84 سال

 ظرفیت
هزار دلار بر بشکه 

 در روز
9/88 

طول دوره 
 توسعه

 1 دلار بر بشکه هزینه عملیاتی 9 سال

هزار بشکه  تولید پایه
 در روز

 04 میلیون دلار در سال هزینه تعمیر و نگهداری 984

هزار بشکه  افزایش تولید
 در روز

های درصد از هزینه های غیر مستقیمهزینه 114
 ایسرمایه

89% 

Ramp-up 1 درصد نرخ بهره )هزینه بانکی( %84 درصد% 
 0/180 میلیون بشکه تولید انباشتی 0 سال پلتوطول دوره 

    %0 درصد نرخ تخلیه
 منبع: مفروضات تحقیق

 قیمت -

به ترتیب سبک و سنگین  %89و  %89نفت تولیدی از میدان آزادگان جنوبی، با نسبت 

در نظر گرفته شده است. قیمت نفت خام سبک و سنگین صادراتی ایران به مقصد آسیا 

های زیر بر اساس میانگین قیمت نفت خام عمان و دبی طبق فرمول، 8411در مارس 

 گردد.)نفت مرجع( تعیین می

(8) PHeavy = PBench − 1.5 

(1) PLight = PBench + 0.5 
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درصد قیمت نفت برنت  39سال گذشته حدود  91میانگین قیمت نفت دبی و عمان در 

توان می 8411دلار برای نفت مرجع در مارس  09نظر گرفتن قیمت  بوده است. با در

 قیمت هر بشکه نفت تولیدی از میدان آزادگان جنوبی را به صورت زیر در نظر گرفت:

(3) P = 0.75 ∗ (0.97 ∗ PBench) + 0.25 ∗ (1.01 ∗ PBench) 

(14) ⇒ P = 0.9114 ∗ P_Brent 

بینی موجود از اداره اطلاعات انرژی امریکا نیز بر اساس آخرین پیش قیمت نفت برنت

( در نظر گرفته شده و قیمت نفت تولیدی از میدان آزادگان جنوبی 8419 1بینی)پیش

یبنی نیز طبق فرمول فوق محاسبه شده است. در سناریو مرجع این مقاله، از میان سه پیش

های پایین، مرجع و بالای قیمت( ریکا )سناریوارائه شده توسط اداره اطلاعات انرژی ام

سناریوی قیمت پایین مد نظر قرار گرفته شده است. چرا که با واقعیت فعلی سازگاری 

 ند. اها نیز بررسی شدهبیشتری دارد. البته در تحلیل حساسیت قیمت، سایر سناریو

 IPCپارامترهای رژیم مالی  -4-1-2

 باشد.به شرح جدول ذیل می IPCم مالی پارامترهای به کار رفته در رژی

 IPC(: پارمترهای رژیم مالی 4) جدول

 مقدار شرح
 11 دستمزد پایه )فی در بشکه(

 %94 حد بازیافت هزینه
 0 دوره تقسیط سرمایه

 %1 نرخ هزینه بانکی
تعدیل دستمزد بر اساس قیمت 

 نفت
 تعدیل دستمزد قیمت 

 %114 04 1بازه 
 %184 14 8بازه 
 %104 14 9بازه 
 %194 14< 0بازه 

 تعدیل دستمزد R  R-Factorتعدیل دستمزد بر اساس عامل 
 %144 4289 1بازه 
 %19 429 8بازه 
 %89 1 9بازه 
 %14 1< 0بازه 

 منبع: مفروضات تحقیق

                                                 
1 EIA Annual Energy Outlook 2015 
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 PSCپارامترهای رژیم مالی  -4-1-3

در مدل مورد بررسی به شرح  پارامترهای مربوط به رژیم مالی مشارکت در تولید نیز

 جدول ذیل تعیین شده است.

 (: پارامترهای رژیم مالی مشارکت در تولید5) جدول

 مقدار شرح
 %19 نرخ بهره مالکانه

 %94 حد بازیافت هزینه )پس از کسر نرخ بهره مالکانه(
  مالیات بر درآمد:

 %81 نرخ مالیات بر درآمد شرکت

 9 دوره استهلاک سرمایه )سال(
 94% (Rسهم دولت از نفت فایده )در اسلاید اول عامل 

 تغییر سهم دولت R  R-Factorنحوه تعدیل سهم دولت بر اساس عامل  

 %144 9/4 1بازه 

 %184 1 8بازه 

 %104 9/1 9بازه 

 %184 9/1< 0بازه 
 منبع: مفروضات تحقیق

 نتایج -4-2

قبل از بیان نتایج به دست آمده ذکر این نکته ضروری است که در حالت اولیه پارامترهای 

های اصلی )نرخ بازده داخلی و دریافتی( شرکت ای تنظیم شده که مؤلفهدو قرارداد به گونه

خارجی در هر دو قراداد یکسان شود. لذا یکی از نتایج مهم به دست آمده از مدل این 

توان پارامترهای قرارداد را به نحوی تنظیم نمود که از نوع قرارداد، میاست که صرف نظر 

نتایج یکسانی حاصل شده و سودآوری و دریافتی شرکت خارجی از حد مشخصی فراتر 

بودن تمام عوامل و با مبنا قراردادن نرود. برای مثال در مدل مورد بررسی، در صورت ثابت

توان در رژیم مالی مشارکت در تولید، تنها با تغییر سهم دولت از نفت ، میIPCرژیم مالی 

ترکیب مختلف از این دو پارامتر دست یافت که نتایج  14فایده و نرخ مالیات، به بیش از 

نمایند. از این رو ایجاد می IPCیکسانی را در رژیم مالی مشارکت در تولید با رژیم مالی 

های و رژیم مالی در قسمت تحلیل حساسیت، یکی از ترکیببه منظور مقایسه صحیح د

نرخ مالیات( در رژیم مالی مشارکت در تولید لحاظ  %81سهم نفت فایده و  %94مذکور )

 شده تا در حالت اولیه دو رژیم مالی مورد بررسی از نتایج برابری برخوردار باشند.
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 های اقتصادی ارزیابی رژیم مالیشاخص -4-2-1

های مالی در مطالعات موجود در جدول های اقتصادی جهت ارزیابی رژیماخصمهمترین ش

زیر بیان شده است که در این مقاله نیز سعی شده است موارد قابل استفاده در هر دو 

 رژیم مالی مورد بررسی، محاسبه و نتایج آن ارائه گردد. 

 (: شاخصهای ارزیابی اقتصادی قراردادهای نفتی6) جدول

 های ارزیابیخصشا مطالعه
بانک جهانی )توردو، 

8448) 
(، اهرم PR(، نرخ سودآوری )IRR(، نرخ بازده داخلی )NPVارزش فعلی خالص )

 جویی(، دریافتی دولت و شاخص صرفهOperating Leverageعملیاتی )
المللی پول صندوق بین

(IMF, 2012) 
مالیات، ضریب  (، نرخ مؤثرIRR(، نرخ بازده داخلی )NPVارزش فعلی خالص )

 تغییرات و شاخص سودآوری
جویی، مالکانه مؤثر، مشارکت دولت، شاخص صرفهدریافتی دولت، نرخ بهره (8449) 1دیوید جانستون

 فزاینده/کاهنده بودن سیستم و ریسک اکتشاف
ینه زجویی، شاخص حق مالکیت، حد بازیافت همالکانه مؤثر، شاخص صرفهنرخ بهره (8449) 2دانیل جانستون

 و فزاینده/کاهنده بودن سیستم

های اقتصادی استفاده شده در این مقاله در جدول زیر محاسبه شده است نیز شاخص

 های مختلف از نتایج مشابهی برخوردار هستند.دهد دو رژیم مالی در سناریونشان می

 در سناریوهای مختلف PSCو  IPC(: شاخصهای اقتصادی دو رژیم مالی 7) جدول

 سناریو خوش بینانه سناریو بدبینانه سناریو مرجع های اقتصادیشاخص

 IPC PSC IPC PSC IPC PSC 
IOC's NPV (@10%) 9/988  811 -184  -014  8410 3/1189  

9Break Even Price 8/98  3/98  1/01  3/19  9/99  9/90  

IRR 11%  11%  8%  1%  18%  18%  
0PR 1/1  1/1  1/4  3/4  0/1  0/1  
9NPV/BOE 90/4  08/4  -98/1  -11/4  99/1  98/1  

Govt. Take 31%  31%  110%  141%  34%  31%  
1Operating leverage 09%  09%  98%  98%  81%  81%  

 منبع: محاسبات تحقیق

                                                 
1 David Johnston 
8 Daniel Johnston 

 گردد.قیمت سر به سر، قیمتی است که در آن ارزش فعلی سود خالص پیمانکار مثبت می 9
ای سرمایه ( برابر است با نسبت مجموع ارزش فعلی خالص پروژه و هزینهProfitability Rateنرخ سودآوری ) 0

گذاری صورت گرفته شده ای پروژه. این شاخص سود هر یک دلار سرمایهسرمایه ص هزینهپروژه به ارزش فعلی خال
 (.13: 8448شود )توردو، های نفتی استفاده میهای مختلف توسط شرکتگیری نموده و جهت مقایسه پروژهرا اندازه

ت پیمانکار در هر بشکه نفشاخص ارزش خالص فعلی پروژه در هر بشکه معادل نفت، بیانگر میزان سودی است که  9
 دروهای نفتی به کار میهای مختلف توسط شرکتتولیدی از میدان دریافت خواهد نمود که برای مقایسه پروژه

های پروژه به ارزش فعلی کل درآمدهای آن که هرچه این اهرم عملیاتی برابر است با نسبت ارزش فعلی کل هزینه 1
 های پایین بالاتر است.آوری پروژه در قیمتمیزان بالاتر باشد، ریسک کاهش سود
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 تقسیم درآمد و هزینه میان طرفین -4-2-2

در نمودارهای زیر نحوه توزیع درآمد و هزینه میان طرفین قرارداد در هر دو رژیم مالی 

IPC ( و مشارکت در تولیدPSCنمایش داده شده است. همانطور که مشاهده می ) ،گردد

های اولیه در سال IPCهای صورت گرفته توسط پیمانکار در رژیم مالی بازپرداخت هزینه

تولید نسبت به قرارداد مشارکت در تولید، کمتر است که دلیل آن طبق مفروضات 

 باشد. سال می 9ای دوره توسعه برای یههای سرماالذکر، تقسیط هزینهفوق

 
 IPC یمال میرژ در درآمد و نهیهز میتقس(: 2) نمودار

 منبع: محاسبات تحقیق

 
 PSC یمال میرژ در درآمد و نهیهز میتقس(: 3) نمودار

 منبع: محاسبات تحقیق
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بندی تحقق درآمد برای دولت در مقایسه با جریان نقدی پروژه در هر در نمودار زیر زمان

 IPCگردد که در رژیم مالی دو رژیم مالی نشان داده شده است. بر این اساس مشاهده می

های میانی کمتر های ابتدایی تولید بیشتر بوده و در عوض در سالدرآمد دولت در سال

نتهایی قرارداد نیز درآمد دولت در هر دو رژیم تقریبا یکسان است. های ااست و در سال

کندتر از رژیم مالی مشارکت  IPCتوان گفت بازیافت هزینه پیمانکار در رژیم مالی لذا می

( در رژیم مالی front-end loadگیرد و اصطلاحا کارمزد افتتاحی )در تولید صورت می

IPC گذاری را برای پیمانکار افزایشریسک سرمایه تواندبیشتر است که این مسئله می 

 داده و از جذابیت قرارداد بکاهد.

 

 پروژه ینقد انیجر با سهیمقا در دولت یبرا درآمد تحقق یبندزمان (:4) نمودار
 منبع: محاسبات تحقیق

 پذیری انعطاف -4-2-3

اصطلاحا پذیری و های قراردادهای نفتی، میزان انعطافیکی از مهمترین شاخصه

آن است. فزایندگی رژیم مالی به این معنا است که همزمان با افزایش درآمد  1فزایندگی

های پروژه، سود هر دو طرف )و نه فقط یکی از طرفین( افزایش یابد. این مسئله از شاخصه

در حالی که در گذاری بالا همچون صنعت نفت و گاز است. صنایع دارای ریسک سرمایه

ها بعد از فروش کالا و خدمات خود به دولت، مبلغ مشخصی را دریافت شرکتسایر صنایع، 

المللی معمولا از طریق سهیم های نفتی بیندارند، اما در صنعت نفت و گاز، شرکتمی

شدن در بخشی از درآمدها، تولید، سود و یا ترکیبی از این موارد، پاداش و حق الزحمه 

                                                 
1 Progressivity  
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های لی این تفاوت بنیادی و قابل توجه وجود ریسکنمایند. دلیل اصخود را دریافت می

بنابراین قراردادی (. 18419، جانسون و جانسونهای نفتی است )بسیار شدید در فعالیت

پذیری لازم را نداشته باشد در واقع تناسبی میان ریسک و پاداش زایندگی و انعطافکه ف

ار نخواهد گذاری برخوردتعلق گرفته به پیمانکار، قائل نشده است و از جذابیت کافی سرمایه

ای طراحی شود که در صورت افزایش درآمد بود. لذا یک رژیم مالی مناسب، باید بگونه

همچون افزایش قیمت نفت، سود پیمانکار افزایش یافته و دریافتی پروژه از طرق مختلف 

 PSCو  IPCدولت نیز کاهش نیابد. طبق نمودار زیر تحلیل حساسیت نتایج در رژیم مالی 

( در IOCحاکی از آن است که با افزایش قیمت نفت، نرخ بازده داخلی شرکت خارجی )

اهد داشت، در حالی که در رژیم ( روند صعودی خوPSCرژیم مالی مشارکت در تولید )

افزایش سودآوری پیمانکار همزمان با افزایش قیمت نفت، از حد مشخصی فراتر  IPCمالی 

برابر  0بینی شده نفت در مدل ای که اگر به عنوان مثال قیمت پیشنخواهد رفت. به گونه

درصد  1123ه درصد افزایش یابد( نرخ بازدهی داخلی پیمانکار در رژیم مالی ب 944گردد )

درصد  9921خواهد رسید، در حالی که این میزان در رژیم مالی مشارکت در تولید معادل 

 خواهد بود. 

 
 (: تحلیل حساسیت نرخ بازده داخلی نسبت به قیمت5) نمودار

تحقیق محاسباتمنبع:   

طبق نمودار فوق، در صورت کاهش قیمت نسبت به حالت اولیه، کاهش بازدهی داخلی 

شدیدتر از رژیم مالی مشارکت در تولید خواهد بود. لذا در  IPCپیمانکار در رژیم مالی 

در مقایسه با رژیم مالی  IPCپذیری پایین رژیم مالی مجموع این مسئله بیانگر انعطاف

تواند باعث کاهش جذابیت قراردادهای جدید نفتی ایران مشارکت در تولید است که می

                                                 
1 Johnston and Johnston 
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گردد مشخص می (1)های بالای نفت گردد. همچنین، طبق نمودار به خصوص در قیمت

که در رژیم مالی مشارکت در تولید دریافتی پیمانکار با عبور قیمت نفت از مقدار مشخصی 

صد فراتر نخواهد رفت. اما در رژیم در 0/14تقریبا ثابت باقی مانده و دریافتی پیمانکار از 

درصد خواهد رسید. لذا  9/8دریافتی پیمانکار به تدریج کاهش یافته و به  IPCمالی 

توان گفت رژیم مالی مشارکت در تولید در صورت افزایش قیمت نفت، همزمان با می

ا در د، امگردافزایش سودآوری پیمانکار درصد دریافتی وی نسبت به دولت نیز کنترل می

سودآوری پیمانکار بعد از رسیدن به مقدار مشخصی، ثابت باقی مانده و  IPCرژیم مالی 

 یابد.درصد دریافتی وی نیز کاهش می
 

 
 

 (: تحلیل حساسیت دریافتی شرکت نفتی نسبت به قیمت6) نمودار
 منبع: محاسبات تحقیق

گذار است. طبق بازگشت سرمایه برای سرمایه زمانمدتهای رژیم مالی، از دیگر شاخصه

نمودار زیر طول دوره بازگشت سرمایه در شرایط یکسان، در تمام سطوح قیمت نفت، در 

نسبت به افزایش قیمت بوده و  IPCتر از قراردادهای قراردادهای مشارکت در تولید پایین

نکته قابل توجه آن است که با افزایش قیمت  IPCنفت، روند نزولی دارد. در قراردادهای 

سال در مدل مورد  8/8نفت از حد مشخصی، بازگشت سرمایه پیمانکار از حد مشخصی )

 کاهد.گردد که این مسئله نیز از جذابیت قرارداد میبررسی( کمتر نمی
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 تحلیل حساسیت دوره بازگشت سرمایه نسبت به قیمت(: 7) نمودار

 منبع: محاسبات تحقیق

ای همقایسه رژیم مالی دو قرارداد حاکی از آن است که مهمترین دلیل تفاوت رفتار رژیم

مالی مورد بررسی در مواجهه با تغییرات قیمت، تمایز در ماهیت قرارداد است. قرارداد 

IPC ًهای پرداخت قراردادهای بیع متقابل، پیمانکار هزینهخدماتی است و همانند  ماهیتا

مشخصی که ارتباط چندان مستقیم و یک به  شده را بازیافت نموده و از دستمزد نسبتاً

گردد. در واقع ارتباط میان نرخ دستمزد و قیمت نفت به یکی با قیمت ندارد برخوردار می

در تولید، شرکت خارجی در صورت پلکانی و محدود است، اما در رژیم مالی مشارکت 

سود میدان شریک است و درآمدش مستقیما با قیمت در ارتباط است. این موضوع در 

و متوسط  IPCنمودار زیر که متوسط دستمزد پرداخت شده به پیمانکار در رژیم مالی 

نفت فایده اختصاص یافته به شرکت خارجی در رژیم مالی مشارکت در تولید را در سطوح 

 IPCدر رژیم مالی  (1)دهد، قابل مشاهده است. طبق نمودار مت نشان میمختلف قی

یابد، متوسط دستمزد پیمانکار با افزایش قیمت از سطح مشخصی، نه تنها افزایش نمی

با کاهش روبرو شده و بعد از عبور تغییرات قیمت  Rبلکه به دلیل وجود مکانیسم عامل 

در حالی است که در رژیم مالی مشارکت در  ماند. اینمی از نرخ مشخصی، ثابت باقی

تولید، متوسط نفت فایده تعلق گرفته به شرکت خارجی، با افزایش قیمت روند صعودی 

های جزئی روبرو با شکست Rدارد و تنها در بعضی مقاطع به دلیل وجود مکانیسم عامل 
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( نسبت IPC(: مقایسه حساسیت سهم پیمانکار از نفت فایده و پاداش )در 8)نمودار 

 به تغییرات قیمت
 منبع: محاسبات تحقیق

گیری میزان فزایندگی قراردادهای نفتی، شاخص سهم دولت از های اندازهیکی از شاخص

منافع پروژه است. این شاخص از نسبت ارزش فعلی سود خالص دولت نسبت به ارزش 

شود. از محاسبه این های تعمیر و نگهداری محاسبه میهای عملیاتی و هزینهینهفعلی هز

آید. در سطوح مختلف قیمت نفت میزان فزایندگی رژیم مالی قرارداد به دست می شاخص

در واقع هر چقدر میزان فزایندگی قرارداد بیشتر باشد، سهم دولت از منافع پروژه در 

د تا تر نیز بالعکس باید کاهش یابهای پایینیابد و در قیمتقیمت های بالاتر باید افزایش 

های پایین از حد مشخصی کمتر نگردد. همانطور که در سودآوری پیمانکار در قیمت

در صورت افزایش قیمت نسبت به رژیم مالی  IPCگردد رژیم مالی نمودار زیر مشاهده می

اما در صورت کاهش قیمت، این مشارکت در تولید از فزایندگی بیشتری برخوردار است 

 کند کهرژیم کاهنده بوده و سهم دولت از منافع پروژه به میزان کافی کاهش پیدا نمی

 کاهد.این مسئله نیز از جذابیت قرارداد می
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 IPC(: مقایسه فزایندگی قراردادهای مشارکت در تولید و 9) نمودار

 منبع: محاسبات تحقیق

 تغییرات هزینهحساسیت نسبت به  -4-2-4

های عملیاتی منجر به کاهش سود دولت در هر دو رژیم طبق نمودار زیر، افزایش هزینه

انگر گردد. این موضوع بیبا کاهش کمتری روبرو می گردد، اما سود پیمانکار نسبتاًمالی می

های عملیاتی به طور مساوی میان طرفین تقسیم نشده این است که ریسک افزایش هزینه

ی های عملیاتی )در صورتدولت با ریسک بیشتری روبرو است. چرا که افزایش هزینه است و

که بازپرداخت هزینه ها با سقف در نظر گرفته شده در قرارداد محدود نشود( به دلیل 

، با کاهش IPCها، سود پیمانکار را به خصوص در قراردادهای بازپرداخت کامل هزینه

یابد. البته انتظار آمد دولت در مقابل به شدت کاهش میسازد، اما درچندانی مواجه نمی

های جویی )اختصاص بخشی از هزینهرود در صورت تعبیه مکانیسم شاخص صرفهمی

های مشخصی در قراردادهای نفتی جویی شده توسط پیمانکار به وی که مکانیسمصرفه

عدم وجود شاخص  دارد( این مشکل تا حد زیادی مرتفع گردد. در این مقاله، به دلیل

( رژیم مالی مشارکت در تولید نیز بدون این IPCجویی در قراردادهای نفتی ایران )صرفه

 شاخص طراحی شده است.
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 های عملیاتی(: تحلیل حساسیت ارزش فعلی سود طرفین نسبت به هزینه11) نمودار

 منبع: محاسبات تحقیق

های ای که افزایش هزینهگونهتر است. بهمتفاوتای شرایط کمیهای سرمایهدر مورد هزینه

نسبت به رژیم مالی مشارکت در تولید،  IPCای سودآوری پیمانکار را در رژیم مالی سرمایه

دهد. این موضوع در نمودار زیر نمایانگر است. دلیل این مسئله بیشتر تحت تأثیر قرار می

دانست. لذا در  IPCای در رژیم مالی های سرمایهان در تقسیط بازپرداخت هزینهتورا می

 IPCتر، جذابیت قراردادهای ای و یا در میادین پرهزینههای سرمایهصورت افزایش هزینه

 نسبت به قراردادهای مشارکت در تولید کمتر خواهد بود.

 
 ایهای سرمایهت به هزینه(: تحلیل حساسیت ارزش فعلی سود طرفین نسب11) نمودار

 منبع: محاسبات تحقیق

 گیریبندی و نتیجهجمع -5
توان به این نتیجه رسید که هرچند بندی نتایج به دست آمده در این مقاله میاز جمع

ای تنظیم نمود که در حالت ایستا، نتایج گونهتوان پارمترهای هر دو قرارداد را به می
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های تعیین شده در قراردادهای نفتی دلیل برخی محدودیتیکسانی حاصل شود، اما به 

ای و عدم ارتباط مستقیم میان های سرمایه( همچون تقسیط بازپرداخت هزینهIPCایران )

ی تواند آثار متفاوتدستمزد پیمانکار و درآمد حاصل از میدان، تغییر شرایط اقتصادی می

صوص عدم ارتباط مستقیم میان دستمزد بر هر یک از این دو رژیم مالی داشته باشد. در خ

توان با افزایش نرخ پاداش پایه این کاهش جذابیت را جبران پیمانکار و قیمت نفت، می

رسد. چرا که در رژیم مالی مشارکت در نمود، اما این مسئله چندان مطلوب به نظر نمی

بالاتر تولید شرکت خارجی تنها در صورت افزایش شدید قیمت، از سودآوری بسیار 

برابر شدن قیمت در مدل مورد  0درصد در صورت  99گردد )نرخ بازدهی برخوردار می

بررسی(. حال اگر شرکت ملی نفت به نمایندگی از دولت بخواهد جذابیت قرارداد در 

صورت افزایش قیمت نفت حفظ گردد، باید از ابتدا نرخ پایه دستمزد بالا قرار گیرد که در 

فزایش قیمت بر عهده دولت بوده و پیمانکار در طول دوره قرارداد این صورت ریسک عدم ا

 حتی اگر قیمت افزایش نیابد از نرخ سود بالاتر از حد متعارف برخوردار خواهد شد.

در این مقاله تنها، پیامدهای مالی رژیم مالی دو قرارداد با یکدیگر مقایسه شده است و 

، دریافتی، بازدهی، طول دوره بازگشت های اقتصادی مطرح همچون نرخ سودآوریشاخص

سرمایه و مواردی از این دست محاسبه و مقایسه شده است. همانطور که بیان گردید، در 

شود که جذابیت قراردادهای مشارکت در تولید از منظر گیری مینهایت چنین نتیجه

 اقتصادی بیشتر است و در صورت نبود اشکالات اساسی حقوقی و-های مالیشاخصه

 تواند به جذب سرمایه بیشتری منجر گردد.سیاسی، استفاد از این نوع قراردادها می

توان گفت، با توجه به اینکه قراردادهای مشارکت در تولید از جذابیت لذا در مجموع می 

توان بدون ارائه ( برخوردار است، میIPCبالاتری نسبت به قراردادهای نفتی ایران )

گذاران خارجی، با انعقاد قراردادهای مشارکت در ب سرمایهامتیازات بیشتر جهت جذ

تولید، به نتایج کاملا یکسان و مشابهی به لحاظ مالی و اقتصادی دست یافت. البته ابعاد 

  حقوقی و سیاسی این مسئله، موضوع بحث این مقاله نبوده و نیاز به بررسی جداگانه دارد. 
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 پیوست -7
 (: فروض مشترک تولید و هزینه در سناریوهای مختلف1-7جدول )

 بینانهخوش هبدبینان مرجع واحد 

 پروفایل تولید

 Bbl/day 984 984 984 نرخ تولید پایه
 Bbl/day 944 094 144 نرخ تولید در سطح پلتو

 84% 19% 94%  (Ramp-upافزایش تولید قبل از پلتو )
 9 9 0 سال طول دوره پلتو

 %8 %8 %0  کاهش تولید بعد از دوره پلتو

 هاهزینه

 - - - MM$ اکتشاف
 M/(Bbl/d) 8829 99 84$ هزینه نهایی افزایش ظرفیت تولید

 bbl 1 1 9/$ هزینه های عملیاتی
 MM/year 04 94 94$ تعمیر و نگهداری

 Bbl 89% 94% 84%/$ های غیر مستقیمهزینه
 %0 %14 %1  نرخ بهره )هزینه بانکی(

 منبع: مفروضات تحقیق
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مرجع (: آثار اقتصادی پارامترهای مالی در سناریو2-7جدول )  
  IPC 

Reference 
Investor's NPV 

IRR Govt. Take 
(@10%) 4% 14% 19% 

production (MMb) 111 
IOC's 9800 988 113- 11294% 

31% Price ($/Bbl) 91 
Capex ($MM) 0394 

SOC's 919 91 88-   
Opex ($MM) 9111 

Price Limit ($/Bbl) 90 98 18     
          
  Sensitivities           
            
  Prod. 84% 1418 104 814- 10% 38% 
    84%- 0414 931- 1899- 1% 148% 
            
  Price 84% 9184 811 818- 19% 39% 
    84%- 9044 111- 1080- 8% 119% 
            
  Capex 84% 9081 888- 1919- 3% 149% 
    84%- 0333 884 194- 10% 31% 
            
  

Other Cost 
84% 9893 183 110- 11% 31% 

  84%- 9894 011 980- 18% 30% 

 مرجع (: آثار اقتصادی پارامترهای مالی در سناریو2-7ادامه جدول )
  PSC 

Reference 
Investor's NPV 

IRR Govt. Take 
(@10%) 4% 14% 19% 

production (MMb) 111 
IOC's 0018 811 143- 94/11% 

31% Price ($/Bbl) 91 
Capex ($MM) 0394 

SOC's 118 148 89-   
Opex ($MM) 9111 

Price Limit ($/Bbl) 81 99 89     
          
  Sensitivities           
             
  Prod. 84% 9009 819 801- 10% 39% 
    84%- 9998 880- 1491- 3% 149% 
             
  Price 84% 9919 118 183- 10% 38% 
    84%- 9843 919- 1181- 1% 141% 
             
  Capex 84% 0181 890- 1111- 3% 149% 
    84%- 0993 880 181- 10% 38% 
             
  

Other Cost 
84% 0841 184 898- 11% 31% 

  84%- 0188 000 084- 18% 39% 

 منبع: محاسبات تحقیق
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 های مالی در سناریو مرجع(: مؤلفه1-7نمودار )

 منبع: محاسبات تحقیق
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ایدهفی در هر بشکه در مقابل سهم پیمانکار در نفت ف-الف

fee/Bbl (adjusted by RI & P) IOC. Share of Profit Oil (%)
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میلیون دلار دستمزد در مقابل نفت فایده-ب

Total Fee Contractor share of profit oilفایده متعلق به پیمانکار نفت( درPSC)دستمزد( درIPC)
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درسناریو مرجعRعامل -ج

R-F of IPC

R_f of PSC

 نفت فایده )سهم پیمانکار( پاداش در هر بشکه

 IPCدر  Rعامل 
 

 PSCدر  Rعامل 


