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Abstract
In order to protect the oil and gas reservoirs and compensate for the decrease in their annual 
production level, maintenance and increase projects are defined and implemented. Providing 
the necessary financial resources for these projects will maintain the level of production 
and, accordingly, oil revenues, as well as providing the energy needed by the country. The 
conventional way of financing oil industry projects is through internal company resources 
and investment. In recent years, due to the inadequacy of the internal financial resources of 
the company and the restrictions caused by the imposition of oppressive sanctions against 
the country, various financing methods have been proposed and used for upstream oil 
projects. The purpose of this research is to choose the optimal method of investment and 
financing of maintenance and production increase projects among the available methods. 
For this purpose, after forming a panel of experts and identifying the methods that can be 
used to finance the studied projects, using the method of content analysis, the criteria for 
choosing the appropriate financing method were identified, and then weighting and ranking 
of the financing methods were carried out using the best and worst criteria and TOPSIS 
methods. From the total of eight criteria identified in this research, the risk-taking of the 
provider of financial resources, the adaptation of the repayment time to the outgoing cash 
flow and the flexibility of accepting guarantees in the order of the highest relative weights 
and criteria of the investment horizon, the adaptation of the payment time of financial 
resources to the construction period of the project, the access time to resources Finance, 
the amount of finance that can be provided, and the cost of financing had lower relative 
weights in order. Finally, among the sources identified for financing projects to maintain 
and increase the production of oil and gas fields, providing financial resources through the 
project fund, internal resources of the company and Sukuk bonds, respectively, as the best 
methods, and the national development fund and bank loans are the next priorities.
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1. Introduction 
A drop (7-10%) in the production of oil and gas reservoirs requires different projects to be 
defined in order to maintain and increase the level of production as well as to protect them 
in order to prevent the reduction of the level of production and consequently oil revenues 
and lack of energy, optimal harvesting and maximum value. Economic production from oil 
resources can be realized during their lifetime. Oil and gas projects are among the most 
capital-intensive projects, and the issue of financing and attracting capital for these projects 
is of particular importance. Oil and gas projects in the upstream sector have different risks 
and costs depending on which part of the production chain they are located in. In the 
upstream sector, generally three sources of income, including public revenues, internal 
sources of companies and external sources, which are generally considered mutual sales, 
are foreseen to finance projects (Imami Meybodi, 1397). Choosing the most appropriate 
method for implementing infrastructure projects has always been one of the most important 
concerns of governments, especially developing governments. One of the basic cases and 
issues in the field of oil projects is how to provide the necessary capital for the 
implementation of said projects (Abdi, 1400). In financing oil projects, the topic and 
geography of the project are very important (Imani Merkid, 1401). Identifying financing 
methods according to the nature of projects can provide access to different financing 
capacities and lead to the formation of the necessary platform for financing oil industry 
projects in different conditions. In general, three methods of public, private and public-
private partnership financing are used to finance projects. Government financing focuses 
on the performance of government activities and their effects on resource allocation and 
income distribution. In this method, the funds needed for the projects are provided through 
the government's own revenue sources, such as taxes. If the income sources do not meet 
the needs of the projects, the required resources are provided from other methods such as 
obtaining loans from the central bank, domestic and foreign banks, or borrowing from the 
World Bank. The lack of government resources has caused developing countries to use the 
capacities of the private sector in managing, financing and operating plans and projects to 
implement their infrastructure projects. Among developing countries, industrialized and 
developing countries have increasingly emphasized the privatization and transfer of public 
institutions to the private sector. The private sector has successfully implemented large and 
complex projects by providing direct guarantees and insurance policies to cover project 
risks. According to world records, the private sector has been much more efficient than the 
public sector in infrastructure development. In most public-private partnerships, project 
financing is the responsibility of the private sector, and the techniques, tools, and resources 
used to finance such projects have characteristics of private sector financing.  
 
2. Martial and Methods 
The current research was conducted with a qualitative and quantitative approach. Library 
studies and experts' opinions have been used to collect data. Then the collected data were 
categorized and themed by thematic analysis method. It should be noted that the extracted 
methods have been designed and presented after detailed investigations in the focus group 
and necessary consultations with experts in this field. The BWM method has been used to 
weight the identified criteria. Finally, after counting and polling the experts and confirming 
the proposed financing methods, their ranking was done using the TOPSIS method. After 
analyzing the data and determining the criteria for choosing the optimal financing method, 

the research criteria have been weighted using BWM. In this method, the best and worst 
indicators are determined by the decision maker and a pairwise comparison is made 
between each of these two indicators (best and worst) and other indicators; Then a 
maximum-minimum problem is formulated and solved to determine the weight of different 
indicators; Also, in this method, a formula is considered to calculate the inconsistency rate 
in order to check the validity of the comparisons. In this research, the TOPSIS method, 
which is a multi-criteria decision analysis method, was used to rank the options. In this 
method, two concepts "ideal solution" and "similarity to ideal solution" are used. The ideal 
solution is the solution that is the best in every way, which generally does not exist in 
practice, and we try to get close to it. In order to measure the similarity of a plan (or option) 
to the ideal and anti-ideal solution, the distance of that plan (or option) from the ideal and 
anti-ideal solution is measured. Then the options are evaluated and ranked based on the 
ratio of the distance from the anti-ideal solution to the total distance from the ideal and anti-
ideal solution. 
 
3. Data and Discussion 
After conducting library studies and conducting interviews with experts related to the 
research topic, using the method of content analysis and analyzing and describing, 
describing and interpreting the text and finally combining and integrating them, the 
requirements and characteristics of the studied projects were identified. According to the 
characteristics of projects to maintain and increase the production of finance volume, 
investment horizon, flexibility in accepting guarantees, cost of financing, time to access 
financial resources, riskiness of the financier, compliance of repayment time with outgoing 
cash flow and compliance The time of payment of financial resources with the construction 
period of the project was determined as the criteria for choosing the financing method. By 
examining the data obtained from the questionnaires and using the BWM method, the 
weights of the effective criteria on the decision to choose the financing method were 
obtained. It should be noted that the mentioned criteria were based on the nature of the 
studied project, and therefore, in examining the status of each project, the criteria should 
be revised and defined according to the nature of the projects. The inconsistency rate is also 
between 0 and 1 and its value is 0.114, which indicates reliability. Among the financing 
methods mentioned in the research literature, government financing using the company's 
internal resources and domestic resources including bank and syndicated loans from the 
money market and the National Development Fund and Sukuk bonds and the project fund 
in the capital market can be used in projects They have the study item, which was extracted 
based on the opinion of experts as usable and measurement methods in this research. By 
examining the data obtained from the questionnaires, the ranking of the financing method 
was obtained using the TOPSIS technique. 
 
4. Conclusion 
In order to choose the optimal investment and financing method, the financing system 
should be designed keeping in mind the requirements and needs of the project, in such a 
way that it is in accordance with the existing regulations in this area and the mechanism of 
the money and capital market. Maintenance and production increase projects usually do 
not have a high technical risk and according to the definitions in the oil industry, they are 
classified as small projects in terms of the amount of financial resources required. Also, the 
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duration of their implementation is relatively short and the technologies they need are 
available. The main activities of these projects in the underground and surface sectors 
include digging new and repairing wells, building flow and transmission pipelines, building 
or developing pumping or gas injection stations, collecting associated gases, separation 
units and Tanks, etc. According to the feasibility studies and the employer's knowledge of 
the project, the EPD or EPC method is usually used to assign the project. Among the 
financing methods, the government financing method (guaranteeing repayment) using the 
company's internal resources and domestic resources including bank and syndicated loans 
from the money market and the National Development Fund and Sukuk bonds and the 
project fund in the capital market can be used in have the studied projects. From the total 
of eight criteria identified in this research, the riskiness of the financial resource provider, 
the adaptation of the repayment time with the outgoing cash flow, and the flexibility of 
accepting guarantees have obtained the highest relative weights, and following these 
criteria of the investment horizon, the adaptation of the time Payment of financial resources 
with the period of project construction, access time to financial resources, amount of 
finance that can be provided, and the cost of financing have been assigned lower relative 
weights. The results of this evaluation show the importance of the risk-taking criteria of the 
financial resources provider, the compliance of the repayment time with the outgoing cash 
flow, and the flexibility of accepting guarantees in order to choose the appropriate financing 
method in choosing the financing method of maintenance and production increase projects. 
In the end, among the sources identified for financing the projects of maintaining and 
increasing the production of oil and gas fields, financing through the project fund, sources 
within the company, and Sukuk bonds were identified as the best methods, respectively. 
Also, the use of the National Development Fund and bank loans are the next priorities. 
Although the recent methods can be considered as suitable alternatives, but the final 
weights of the criteria have led to the superiority of other methods over them. In general, 
due to the uniqueness of each project and contract, it is not possible to definitely choose a 
reliable version as the best method of financing. Recommended In the previous studies, 
there was no research related to the ranking of financing methods for maintaining and 
increasing the production of oil and gas fields. However, the results of this research show 
the importance and attention to the acceptance criteria of financial resources providers, 
matching the repayment time with the outgoing cash flow and accepting the acceptance of 
guarantees in choosing the financing method and the effect of these cases. It confirms 
factors in choosing methods that have higher potential in this index. 
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چکیده
به منظــور صیانــت از مخــازن نفــت و گاز و جبــران کاهــش ســطح تولیــد ســالانۀ آن هــا، تعریــف و اجــرای پروژه هــای نگه داشــت و افزایــش 
ایــن پروژه هــا، حفــظ ســطح تولیــد و به تبــع آن درآمدهــای نفتــی و هم چنیــن تأمیــن  انجــام می گیــرد. تأمیــن منابــع مالــی موردنیــاز 
انــرژی موردنیــاز کشــور را به همــراه خواهــد داشــت. بــه شــکل متعــارف تأمیــن مالــی پروژه هــا صنعــت نفــت از طریــق منابــع داخــل شــرکت 
اعمــال  از  ناشــی  مالــی داخلــی شــرکت و محدودیت هــای  بــودن منابــع  کافــی  نا به دلیــل  اخیــر  اســت. در ســال های  و ســرمایه گذاری 
تحریم هــای ظالمانــه علیــه کشــور، روش هــای تأمیــن مالــی مختلفــی بــرای پروژه هــای بالادســتی نفــت پیشــنهاد و بــه کار گرفتــه شــده 
اســت. هــدف از انجــام ایــن پژوهــش انتخــاب روش مطلــوب ســرمایه گذاری و تأمیــن مالــی پروژه هــای نگه داشــت و افزایــش تولیــد از 
میــان روش هــای موجــود اســت. بدین منظــور پــس از تشــکیل پنــل خبــرگان و شناســایی روش هــای قابل اســتفاده جهــت تأمیــن مالــی 
ــی شناســایی و در ادامــه  ــا بهره گیــری از روش تحلیــل مضمــون معیارهــای انتخــاب روش مناســب تأمیــن مال پروژه هــای موردمطالعــه، ب
وزن دهــی و رتبه بنــدی روش هــای تأمیــن مالــی بــا اســتفاده از روش هــای بهتریــن و بدتریــن معیــار و تاپســیس انجام گرفتــه اســت. از 
ــان  ــا جری ــی، انطبــاق زمــان بازپرداخــت ب ــع مال ــار شناســایی شــده در ایــن تحقیــق، ریســک پذیری تأمین کننــدۀ مناب مجمــوع هشــت معی
تریــن وزن هــای نســبی و معیارهــای افــق ســرمایه گذاری، انطبــاق زمــان  نقــدی خروجــی و انعطاف پذیــری پذیــرش تضامیــن به ترتیــب بالا
ــا دورۀ ســاخت پــروژه، زمــان دسترســی بــه منابــع مالــی، حجــم مالــی قابــل تأمیــن، هزینــۀ تأمیــن مالــی به ترتیــب  پرداخــت منابــع مالــی ب
وزن هــای نســبی کمتــری را داشــتند. درنهایــت از بیــن منابــع شناســایی شــده جهــت تأمیــن مالــی پروژه هــای نگه داشــت و افزایــش تولیــد 
میادیــن نفــت و گاز، تأمیــن منابــع مالــی از طریــق صنــدوق پــروژه، منابــع داخــل شــرکت و اوراق صکــوک به ترتیــب به عنــوان روش هــای برتــر 
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duration of their implementation is relatively short and the technologies they need are 
available. The main activities of these projects in the underground and surface sectors 
include digging new and repairing wells, building flow and transmission pipelines, building 
or developing pumping or gas injection stations, collecting associated gases, separation 
units and Tanks, etc. According to the feasibility studies and the employer's knowledge of 
the project, the EPD or EPC method is usually used to assign the project. Among the 
financing methods, the government financing method (guaranteeing repayment) using the 
company's internal resources and domestic resources including bank and syndicated loans 
from the money market and the National Development Fund and Sukuk bonds and the 
project fund in the capital market can be used in have the studied projects. From the total 
of eight criteria identified in this research, the riskiness of the financial resource provider, 
the adaptation of the repayment time with the outgoing cash flow, and the flexibility of 
accepting guarantees have obtained the highest relative weights, and following these 
criteria of the investment horizon, the adaptation of the time Payment of financial resources 
with the period of project construction, access time to financial resources, amount of 
finance that can be provided, and the cost of financing have been assigned lower relative 
weights. The results of this evaluation show the importance of the risk-taking criteria of the 
financial resources provider, the compliance of the repayment time with the outgoing cash 
flow, and the flexibility of accepting guarantees in order to choose the appropriate financing 
method in choosing the financing method of maintenance and production increase projects. 
In the end, among the sources identified for financing the projects of maintaining and 
increasing the production of oil and gas fields, financing through the project fund, sources 
within the company, and Sukuk bonds were identified as the best methods, respectively. 
Also, the use of the National Development Fund and bank loans are the next priorities. 
Although the recent methods can be considered as suitable alternatives, but the final 
weights of the criteria have led to the superiority of other methods over them. In general, 
due to the uniqueness of each project and contract, it is not possible to definitely choose a 
reliable version as the best method of financing. Recommended In the previous studies, 
there was no research related to the ranking of financing methods for maintaining and 
increasing the production of oil and gas fields. However, the results of this research show 
the importance and attention to the acceptance criteria of financial resources providers, 
matching the repayment time with the outgoing cash flow and accepting the acceptance of 
guarantees in choosing the financing method and the effect of these cases. It confirms 
factors in choosing methods that have higher potential in this index. 
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 مقدمه . 1
گاز   و  نفت  میمهمصنعت  محسوب  درآمدی کشور  منبع  برنامه ترین  و  توسعهشود  حوزههای  در  های  ای کشور 

ازطرفی  و  دارد  گاز  و  نفت  میادین  تولید  میزان  با  مستقیم  ارتباط  نفتی  درآمدهای  است.  آن  به  متکی  مختلف 
شکل متعارف منابع مالی  گذاری در میادین نفت و گاز برای حفظ و افزایش سطح تولید ضروری است. بهسرمایه

پروژه  منابع داخل شرکت و سرمایهموردنیاز  از طریق  نفت  اخیر شود. در سال میتأمین  گذاری  های صنعت  های 
های ظالمانه علیه کشور،  های ناشی از اعمال تحریمناکافی بودن منابع مالی داخلی شرکت و محدودیت  دلیلبه

کند میزان تولید مخازن نفت گاز ایجاب می  %10-7فت  ت. اُگذاری کافی در صنعت نفت انجام نگرفته اسسرمایه
 بر علاوهتعریف شود تا    هاآنصیانت از    چنینهمو افزایش سطح تولید و  داشت  نگهمنظور  ههای مختلفی بپروژه

به و  تولید  از کاهش سطح  ارزش جلوگیری  بهینه و حداکثری  برداشت  انرژی،  نفتی و کمبود  تبع آن درآمدهای 
عمر   طول  در  نفتی  منابع  از  تولید  پروژه   هاآناقتصادی  شود.  پروژهمحقق  ازجمله  گاز  و  نفت  بسیار های  های 

نفت  ۀای برخوردار است. پروژها از اهمیت ویژهمالی و جذب سرمایه برای این پروژهتأمین له أبر بوده و مسسرمایه
این  به  بالادست بسته  از  و گاز در بخش  از ریسک و هزین  لیدزنجیرۀ توکه در چه بخشی  دارند،  مختلفی   ۀقرار 

ها و  برخوردار هستند. در بخش بالادستی عموماً سه محل درآمد شامل درآمدهای عمومی، منابع داخلی شرکت
 اند )امامی میبدی،بینی شدهها پیش مالی پروژهتأمین  شوند، برای  منابع خارجی که عموماً بیع متقابل محسوب می

های  ها و نگرانیترین دغدغه های زیربنایی، همیشه از مهمترین روش برای اجرای طرحانتخاب مناسب.  ( 1۳۹7
دولتدولت پروژهها، مخصوصاً  زمینۀ  در  اساسی  موارد و موضوعات  از  یکی  است.  بوده  توسعه  درحال  های های 

های نفتی،  مالی پروژه تأمین  (. در  1۴00  ها مزبور است )عبدی،سرمایۀ لازم جهت اجرای پروژهتأمین  نفتی، نحوۀ  
مالی متناسب با تأمین  های  شناسایی روش   .( 1۴01  مرکید،موضوع و جغرافیای پروژه اهمیت بسیاری دارد )ایمانی

گیری بستر  مالی را فراهم آورده و موجب شکلتأمین  های مختلف  تواند دسترسی به ظرفیتها میماهیت پروژه
ها از سه  مالی پروژهتأمین  طورکلی برای  ه ها صنعت نفت در شرایط مختلف شود. بمالی پروژهتأمین  لازم جهت  

دولتیتأمین  روش   مشارکت  و  خصوصی  دولتی،  می-مالی  استفاده  انجام  تأمین  شود.  خصوصی  بر  دولتی  مالی 
از  موردنی  ۀبر تخصیص منابع و توزیع درآمدها تمرکز دارد. در این روش بودج   ها آنهای دولت و تأثیرات  فعالیت
گوی که منابع درآمدی پاسخشود. در صورتیمیتأمین  ها از طریق منابع درآمدی خود دولت، نظیر مالیات  پروژه

های داخلی و خارجی  های دیگر مانند اخذ وام از بانک مرکزی، بانک ها نباشد، منابع موردنیاز را از روش نیاز پروژه 
توسعه از شود. کمبود منابع دولتی باعث شده است که کشورهای درحالمیتأمین  و یا استقراض از بانک جهانی  

های ها برای اجرای پروژهها و پروژه برداری از طرحمالی و بهره تأمین  های بخش خصوصی در مدیریت،  ظرفیت
ای  طور فزاینده توسعه بهتوسعه، کشورهای صنعتی و درحالزیربنایی خود استفاده کنند. درمیان کشورهای درحال

انتقال موصیبر خص ارائه ضمانت کید کردهأسسات دولتی به بخش خصوصی تؤسازی و  با  اند. بخش خصوصی 
های بزرگ و پیچیده را با موفقیت اجرا کرده  های پروژه، پروژهنامه برای پوشش ریسک های مستقیم و بیمهنامه 

ها بسیار کارآمدتر از بخش دولتی بوده است.  زیرساخت  ۀاست. براساس سوابق جهانی، بخش خصوصی در توسع
ها، ابزارها و  بخش خصوصی است، تکنیک  ۀمالی پروژه به عهدتأمین  های دولتی و خصوصی،  در اکثر مشارکت

 مالی بخش خصوصی هستند. تأمین های ها دارای ویژگیگونه پروژه مالی این تأمین  منابع مورداستفاده برای 

پژوهش:   مطالع  پرسشپرسش  در  عبارت  ۀمطرح  این ا  حاضر  از  قابلروش   ،کهست  استفاده جهت های 
مالی تأمین  بر انتخاب روش    مؤثرو افزایش تولید نفت و گاز کدامند؟ معیارهای  داشت  نگههای  مالی پروژهتأمین  

های موردنظر چگونه است؟ مالی پروژهتأمین  بندی روش  ها چیست؟ اولویتمطلوب و کارا برای این نوع پروژه
 کنند؟های نفت و گاز استفاده میمالی پروژهتأمین ها و منابعی برای کشورها مختلف از چه روش 

 

 پژوهش ادبیات  .2
 مالی تأمین . 1-2

دیگر بوده و مرز مشخصی دارد.  مالی یک سیستم باز و پویا است که دارای اجزای متعدد و در ارتباط با یکتأمین  
از   بسیاری  تغییر می  هاآنبرای  سیستم  کلی  رفتار  سیستم  اجزا  از  یک  هر  حذف  با  و  کرد  تعریف  هدف  توان 

مالی موفق پروژه از  تأمین  هم مرتبط است و  مالی شامل چهار زیرسیستم اساسی بهتأمین  کند. اجزای سیستم  می
گزینه  از  انتخاب  یک  هر  مناسب  زیرسیستمامکان   هاآنهای  از  یک  هر  انتخاب  است  بدیهی  است.  ها، پذیر 

انتخاب گزینه زیرسیستم بعدی خواهد بود. اجزای سیستم   مالی، تأمین  روش    : مالی شاملتأمین  راهنمای ما در 
ابزار  تأمین  منبع   مدیریت ریسک تأمین  مالی،  و  در شکل  تأمین  های  مالی  است.  تأمین  اجزای سیستم    ،1مالی 

 (. 1۴00شده است )جمالی،   داده مالی نمایش
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Fig. 1: Project financing system (Jamali, 2021: 12). 
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می را  نفت  صنعت  نظامقراردادهای  و  امتیازی  قراردادهای  دسته  دو  به  بخش  اولین  در  قراردادی توان  های 
نظامتقسیم کرد.  و  بندی  خدماتی  قراردادهای  تولید،  در  مشارکت  قراردادهای  دسته  سه  به  قراردادی  های 

در   مشارکت  تقسیمگذارسرمایهقراردادهای  قراردادهای می  بندیی  بخش،  دو  به  نیز  خدماتی  قردادهای  شوند. 

 مالی مینأسیستم ت

 مین مالیأروش ت

 مالی مینأت ریسک های مین مالیأت منبع

 مین مالیأابزار ت
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  BOTشود که قراردادهای خدماتی بیع متقابل و  می  خدماتی ساده و قراردادهای خدماتی خطرپذیر تقسیم بندی
صورت که حقوق بدین  ؛گیرند. قرارداد بیع متقابل یک قرارداد دو جانبه استمی در مجموعه قراردادهای ساده قرار

و تعهدات مربوط به فروش تجهیزات و تکنولوژی در قرارداد اولیه و تعهدات مربوط به فروش محصول ناشی از  
ترتیب نقش فروشنده و خریدار  شود و طرفین معامله به کارگیری تجهیزات مذکور، در قرارداد بیع متقابل درج میبه

 گیرند.  می  را برعهده
خصوصی -مالی دولتی، خصوصی و مشارکت دولتیتأمین  ها از سه روش  مالی پروژهتأمین  طورکلی برای  به

بر تخصیص منابع و توزیع درآمدها   هاآنهای دولت و تأثیرات  مالی دولتی بر انجام فعالیتتأمین شود.  استفاده می
مانند مالیات   ،ها از طریق منابع درآمدی خود دولتدر این روش وجوه موردنیاز پروژه  .(1۹55،  1کین تمرکز دارد )

چنانمیتأمین   پاسخشود.  درآمدی  منابع  پروژه چه  مالی  نیازهای  از گوی  را  خود  موردنیاز  منابع  دولت  نباشد،  ها 
روش  بانکدیگر  از  وام  اخذ  مرکزی،  بانک  از  استقراض  نظیر  اوراقها  انتشار  خارجی،  و  داخلی  یا های  قرضه 

بانک جهانی تضمین می از  نوع روش استقراض  این  ترازنامۀ دولتمالی بدهیتأمین  های  کند. در  ثبت  ها در  ها 
به می منفی  آثار  و  میشود  دولتهمینبه  ؛گذارندجای  میدلیل  ترجیح  برای  ها  را  دیگری  مالی  منابع  تا  دهند 

باعثپروژه دولتی  منابع  کمبود  نمایند.  جستجو  خود  درحالهای  کشورهای  که  است  ظرفیتشده  از  های توسعه 
های زیربنایی خود ها برای اجرای پروژهها و پروژهبرداری از طرحمالی و بهرهتأمین    بخش خصوصی در مدیریت،

کشورهای  از  بسیاری  در  نامناسب  مالی  شرایط  روش،  این  به  گرایش  اصلی  دلایل  از  یکی  کنند.  استفاده 
تأکید روزافزون کشورهای صنعتی و درحالدرحال بر خصوصیتوسعه،  به توسعه  انتقال مؤسسات دولتی  سازی و 

)فرزانگان، است  ارائه ضمانت1۳86  بخش خصوصی  با  بخش خصوصی  بیمهنامه(.  و  برای  نامه ها  مستقیم  های 
های بزرگ و پیچیده را با موفقیت اجرا کرده است. براساس بررسی سوابق جهانی،  ها، پروژه پوشش ریسک پروژه 

تی بوده است. این عوامل باعث شده است که  ها بسیار کارآمدتر از بخش دولزیرساخت  ۀبخش خصوصی در توسع
)اشکوه،  باشد  داشته  مشارکت گسترده  بودند،  دولتی  کنترل بخش  قبلاً تحت  بازارهایی که  در   بخش خصوصی 

ها،  بخش خصوصی است، تکنیک  ۀ مالی پروژه به عهدتأمین  های دولتی و خصوصی،  (. در اکثر مشارکت1۳88
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اراگراف جامع بئی  تمامی  است که  دولتیه ه کرده  را تشریح  خصوصی و  -شکل شفاف شیوۀ مشارکت  آن  طیف 
طور ه تخصیص ریسک ب  ۀخصوصی، مسئولیت هر یک از طرفین و نحو-مشارکت دولتی  ۀنامنماید. در موافقتمی

های اقتصادی خود را از  کند تا سیاستتوسعه پیشنهاد میشود. بانک جهانی به کشورهای درحالشفاف بیان می
طیف موردنظر نشان داده شده است   ،۳اقتصاد دولتی به یک اقتصاد کاملاً آزاد و خصوصی تغییر دهند. در شکل  
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ترین عامل، ریسک، بازده، مالی مناسب مهمتأمین  گردد. در این ارتباط در انتخاب منبع  مالی مناسب مشخص می

مالی به منررابع مررالی داخررل بنگرراه و تأمین  گذاری است. منابع  گذاری موردنیاز و افق زمانی سرمایهمیزان سرمایه
 هررایهررای اقتصررادی، برخرری بنگاهبرخرری از  بنگاه ،راسررتادر این ؛شودبندی میمنابع مالی خارج از بنگاه تقسیم

اخذ تسهیلات، منررابع  هستند و از روش  مواجه اعتبار و اخذ وام با مشکل خود های تجاریفعالیت آغاز در اقتصادی
تأمین های سایر روش  آن نسبت به تر بودنهزینهمالی کمتأمین کنند. دلیل استفاده از این روش میتأمین لازم را 

و احتیرراطی، فررروش  قررانونی هایسررود انباشررته، اندوخترره شررامل مررالی داخلرریتأمین  هایمالی است. انواع روش 
 عملیاتی هایادامه فعالیت برای که است شرکا و جاری های اعتباریو کارت دریافتی هایحساب ها، عاملیتدارایی

 گیرد.میقرار  مورداستفاده سرمایه ۀهزین کمترین با
های اقتصادی امکان های مهم بنگاهمالی از منبع خارج بنگاه در بسیاری از پروژهتأمین  این درحالی است که   

تررأمین ها تمایل دارند منابع مالی خررارج از بنگرراه را برررای  مالی داخلی وجود ندارد. در چنین شرایطی بنگاهتأمین  
منررابع برره دو تأمین  کنند. این نوع  تأمین  گذاری، سرمایه در گردش و تضمین فروش بیشتر کالا  نقدینگی سرمایه

 شود.بندی میبخش منابع داخلی و منابع خارجی طبقه
 ۀصندوق توسررع  چنینهمبازار پول، بازار سرمایه، بیمه و لیزینگ و    :منابع مالی داخل کشور شاملتأمین  منبع  

 اجرررای برررای خررارجی هایسرررمایه جررذب مررالی عمنابتأمین های مهم مقابل، از دیگر روش  ۀملی است. در نقط

 لازم اجرایرری ۀبودجرر  ۀتهی و مالیتأمین  ۀتوسعه، نحودرحال چالش کشورهای ترینمهم ؛مختلف است هایپروژه
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 داخررل در سرررمایهتررأمین  برررای منررابع است. عدم کفایت هاآناز  برداریبهره و زیرساختی هایپروژه انجام برای

 مالی مورداستفاده قرار گیرد. تأمین  جایگزین هایتا راه است کشورها موجب شده
 
 مالی پروژه تأمین ابزارهای . 3-2

قرضرره، گررواهی سررارده، اوراق اوراق  :گذاری و یررا اسررتقراض، ماننرردمالی پروژه، هرگونه سرررمایهتأمین  ابزارهای  
ایررن   برررعلاوه  ؛نشرران داده شررده اسررت  ،1مالی در جدول  تأمین  گیرد. انواع مختلف ابزارهای  می  صکوک را دربر
بلرروکی و رمزارزهررا،   ۀهای فناوری زنجیرررکوین و هویدا گشتن قابلیتهای اخیر درپی معرفی بیتابزارها، در سال

بلوکی و استفاده   ۀمالی بر بستر زنجیرتأمین  سنجی طراحی استقرار الگوی  مالی درصدد امکان  ۀپردازان حوزنظریه
یند اجرایی آبلوکی شامل سادگی و چابکی فر  ۀهای فناوری زنجیرهای استفاده از قابلیتاز رمزارزها برآمدند. مزیت

ات مالی مؤسسمالی ارزی بین المللی بدون نیاز به نهادها و  تأمین  های بهادار و امکان  اوراق در قالب توکنانتشار  
ی پررروژه گذارسرررمایهها، ایجاد صررندوق هژمالی پروتأمین  یکی دیگر از ابزارهای نوین    .(1۳۹۹  شود )نوروزی،می

ان مالک نهایی پروژه احداث شده بوده و در سود اقتصادی گذارسرمایهباشد. در این روش ازطریق بازار سرمایه می
اسررتفاده در بخررش ابزارهررای مررالی اسررلامی قابل چنررینهم .(1۴01 آبررادی،نجفشرروند )کاظمیطرح شریک می

تواند مشکل کسررری تاحدی می  استصناعقابل مشاهده است. استفاده از الگوی    ،2بالادستی نفت و گاز در جدول  
ل مهررم کشررور ئاز سوی دیگر، یکرری از مسررا  ؛بودجه را برطرف و رشد و توسعۀ صنعت نفت و گاز را تسریع نماید

سررازی سرراخت این مهم بومیهای لفهؤضرورت ارتقای فناوری سطح فناوری در بخش نفت و گاز است. یکی از م
، موردحسررب نفررتمالی در صنعت تأمین  باشد. استفاده از صکوک استصناع جهت  تجهیزات صنعت نفت و گاز می

   .(1۴00 هم در بحث ساخت تجهیزات و هم در بحث اقتصاد پیمانکاری کاربرد دارد )شکوهی،
 

 مالی تأمین ابزارهای  : 1جدول 

Tab. 1: Financing tools 

 
 
 
 

 ابزارهای تأمین مالی
 ابزارهای امتیازی  ابزار مالی

 ابزارهای مشتق  بازار سرمایه  بازار پول 
 قراردادهای آتی  ابزار بدهی  سرمایه ابزار  ابزار بدهی  ابزار سرمایه 

 قراردادهای پیمان آتی 
 قرارداد سلف 

 قرارداد اختیار معامله 
 قرارداد معاوضه 

 وام آورده مالکین 
 ملی  ۀتسهیلات صندوق توسع

 اوراق خزانه اسلامی 
 گذاری گواهی سارده سرمایه

 افزایش سرمایه 
 صندوق زمین و ساختمان

 صندوق پروژه 

 قرضه اوراق
 صکوک

 گاز استفاده در بخش بالادستی نفت و ابزارهای مالی اسلامی قابل : 2جدول 

Tab. 2: Islamic financial instruments that can be used in the upstream sector of oil and gas 
 

 .(1۳۹۳موسویان،  منبع: )                 

 
 خیز جنوب مدل قراردادی مناطق نفت. 4-2

برداری و بهره   2یا ازدیاد برداشت1های بهبودیک از انواع قراردادها، توسعه، اجرای طرح  قراردادی هر  ۀدر این شیو
کل  تأمین  الارضی همراه با  عملیات حفاری، چاه محور یا تأسیسات سطح  :شامل  ۳و یا قراردادهای عملیات محور 

های صاحب صلاحیت نفتی داخلی و یا خارجی که پیمانکار و طرف  منابع مالی موردنیاز توسط شرکت یا شرکت
نامیده می قرارداد  می   ،شوددوم  و مجری طرح  انجام  ایران  نفت  ملی  قرارداد( شرکت  اول  )طرف  کارفرما  گیرد. 

نفت مناطق  ملی  دارد  شرکت  برعهده  را  طرح  راهبری  کارفرما  از  نمایندگی  به  و  طرف  از  که  است  جنوب  خیز 
  .( 1۴00 )خواجوی،

 
 مالی در کشورهای مختلف تأمین های روش. 5-2

اند. اوراق صکوک  کار گرفتهههای خود ظرفیت بازار سرمایه را بمنابع مالی پروژهتأمین  کشورهای مختلفی برای  
بین   ۀاجار اجاره  صکوک  بالادست،  بخش  در  مالزی  پتروناس  و  شرکت  تبرید  استصناع  صکوک  قطر،  المللی 

برای   مورداستفاده  ابزارهای  از  اندونزی  نفت  ملی  شرکت  استصناع  پروژه تأمین  صکوک  شرکت  مالی  است.  ها 
میلیون دلار آمریکا اوراق  1500اقدام به انتشار    م.200۹های خود در سال  مالی پروژهتأمین  پتروناس مالزی برای  

شود. آزاد لابوان مالزی، مالزی و لوکزامبورگ معامله می  ۀهای منطقحاضر در بورس اجاره کرد. این اوراق درحال
به   ۴QSC  شرکت سهامی سال  نیز  اکتبر  در  واسط  یک شرکت  سرمایه  م.200۳عنوان  دولت با  مشترک  گذاری 

قطر به ثبت رسیده است و   ۀ، بانک لندن تأسیس و در دوحHSBCو    QIIBالمللی قطر  قطر، بانک اسلامی بین
را ازطریق آن   م.2010میلیون دلار با سررسید سال  700اوراق رهنی به ارزش    م.200۳دولت قطر در اکتبر سال  

 
1. (Ior) Improve Oil Recovery 
2. Enhanced Oil Recovery (Eor) 
3. Job Base 
4. Qatar Sukuk Co 

 ریسک  مدت منتشرکننده  کاربرد  پشتوانه  نوع اوراق 
تأمین    ، خرید تجهیزات دارایی  اجاره 

های  دارایی ۀمالی با پشتوان
 موجود 

  ، های نفتیشرکت
 پیمانکاران 

 مدت کوتاه
 مدتمیان

 بلندمدت

 کم       
 

 

 

 

 زیاد       

 مدت کوتاه های نفتی شرکت هزینه جاری تأمین  محصول پروژه  سلف 
 مدتمیان

ترکیب استصناع و  
 تملیک شرطبهاجاره

 مدت کوتاه پیمانکاران  EPCF دارایی پروژه 
 مدتمیان

  ، های نفتیشرکت EPC عواید پروژه  استصناع موازی
 پیمانکاران 

 مدت کوتاه
 مدتمیان
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کل  تأمین  الارضی همراه با  عملیات حفاری، چاه محور یا تأسیسات سطح  :شامل  ۳و یا قراردادهای عملیات محور 

های صاحب صلاحیت نفتی داخلی و یا خارجی که پیمانکار و طرف  منابع مالی موردنیاز توسط شرکت یا شرکت
نامیده می قرارداد  می   ،شوددوم  و مجری طرح  انجام  ایران  نفت  ملی  قرارداد( شرکت  اول  )طرف  کارفرما  گیرد. 

نفت مناطق  ملی  دارد  شرکت  برعهده  را  طرح  راهبری  کارفرما  از  نمایندگی  به  و  طرف  از  که  است  جنوب  خیز 
  .( 1۴00 )خواجوی،

 
 مالی در کشورهای مختلف تأمین های روش. 5-2

اند. اوراق صکوک  کار گرفتهههای خود ظرفیت بازار سرمایه را بمنابع مالی پروژهتأمین  کشورهای مختلفی برای  
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را ازطریق آن   م.2010میلیون دلار با سررسید سال  700اوراق رهنی به ارزش    م.200۳دولت قطر در اکتبر سال  
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برای   حاصله  مالی  منابع  است.  کرده  توسعتأمین  منتشر  و  ساخت  دوحه   ۀمالی  شهر  در  حمد  پزشکی  شهرک 
مالی تأمین  استفاده شده است. شرکت ملی سرمایش مرکزی )تبرید( در امارات متحده از صکوک استصناع برای  

اوراق    بهره جسته است. این  انتشار  امارات در سال  1700حجم  با سررسید    م.2008میلیون درهم  بوده  ۳و  ساله 
برای   اندونزی  نفت  ملی  شرکت  پروژتأمین  است.  توسع  ۀمالی  و  بخش  ۀبازسازی  از  پایینیکی  در   دستیهای 

ساخت پروژه حدود دو   ۀمیلیون دلار منتشر کرده است. دور200اوراق استصناع به ارزش    م.2006جاکارتا در سال  
ع ساخت درنظر گرفته شده بود. با توجه به کوتاه بودن زمان ساخت  سال پس از شروبرداری از آن یکسال و بهره

  قرارداد اجاره با یک قرارداد فروش تضمینی ترکیب شده است )موسویان، جای ترکیب با  قرارداد استصناع به  ۀپروژ
1۳۹۳ ) . 

 
 پژوهش ۀپیشین .3
تأثیر صندوق1۳۹۴)   «نیالطفی»و    «نظرپور» بررسی  به  پروژه( در تحقیقی  اجرای درست و دقیق های  محور در 

بانک در  مشارکتی  پرداختند.  تسهیلات  اسلامی  دانش    هاآنداری  و  تخصص  از  استفاده  که  گرفتند  نتیجه 
پروژهصندوق میهای  و حسابرسی  تسویه  نهایتاً  و  پروژه  نظارت  و  اجرا  تقاضا،  بررسی  مراحل  در  به  محور  تواند 

 (. 1۳۹۴نیا، ها در اجرای صحیح تسهیلات مشارکتی کمک نماید )نظرپور و لطفیبانک
مطالعه استراتژیدر  نظام  ای  بهبود  اولویتتأمین  های  و  گاز  و  نفت  صنایع  توسط   ها آنبندی  مالی 

زیرساخت1۳۹8)  «میبدیامامی» بهبود  محور  سه  و  شده  بررسی  و  (  ساختاری  عوامل  قانونی،  و  حاکمیتی  های 
حوز اطلاعاتی  تحقیق تأمین    ۀشفافیت  این  در  نتایج  براساس  گرفت.  قرار  موردمطالعه  گاز  و  نفت  صنعت  مالی 

زیرساخت است  بهبود  داده  اختصاص  خود  به  را  اولویت  بیشترین  حوزه  این  در  قانونی  و  حاکمیتی  های 
 (. 1۳۹8 میبدی،)امامی

(  1۳۹8)  «احمدآبادشیرمردی»  ۀمالی صنعت نفت و گاز عنوان مطالعتأمین  اوراق جعاله، ابزاری مناسب برای  
باشد، که به بررسی ارکان و عناصر قرارداد جعاله پرداخته و دو مدل عدم اتحاد بانی و پیمانکار و اتحاد بانی و می

های اوراق اند. ساس با بررسی ریسکپیمانکار را مرور و آنگاه اوراق اجاره احداث و تبدیل سهام را بررسی کرده
های نفت و مالی پروژهتأمین  عنوان یک ابزار مالی مناسب جهت  تواند به جعاله، نتیجه گرفتند که اوراق جعاله می

 کار گرفته شود.گاز به 
موسویان» عباس  می1۳۹0)  «سید  موازی  سلف  اوراق  که  است  معتقد  به(  ابزار  تواند  مالی تأمین  عنوان 
را پیشپروژه اوراق سلف  کاربردهای  گیرد. وی  قرار  مورداستفاده  گاز  و  نفت  های ها و مدل شمرده، ریسک های 

 حل پیشنهاد نموده است.عملیاتی آن را بررسی نموده است. برای حل مشکل فقهی اوراق سلف نیز دو راه 
شیو انتخاب  بر  مؤثر  توسط  تأمین    ۀعوامل  همکارانذاکرنیا»مالی  و  روش  1۳۹5)  «  با   )TOPSIS    فازی

مالی، عوامل    ۀکنندتأمین ترتیب عوامل مربوط به منبع  اصلی به  ۀطبقبررسی شده است. این عوامل مؤثر به سه
تأمین  به  مربوط  عوامل  اقتصادی و سیاسی و  تقسیم  ۀشوندکلان  نیز مالی  این طبقات  از  برای هرکدام  و  بندی 

 هایی مطالعه گردیده است.  و زیرمجموعه عوامل 

سال   سازوکار    «زادهامین»و    «عبدی»  1۳۹2در  بررسی  پروژهتأمین  به  تأکیدبر مالی  با  انرژی  های صنعت 
روش   EPCFقراردادهای   از  برخی  مقاله  این  در  ساختار  تأمین  های  پرداختند.  و  بررسی شده  مالی تأمین  مالی 

راهEPCF   روش  درنهایت  است.  داده شده  مرتفعحلتوضیح  برای  مشکلات  هایی  پروژهتأمین  شدن  های مالی 
 کلان ارائه گردیده است.

به  1۳۹۴)  « و همکاراننظرپور» برمبنای صکوک استصناع تأمین  ( در یک تحقیق  نفت و گاز  مالی صنعت 
اند. در این مطالعه با روش توصیفی و تحلیل محتوا الگوهای مختلف  بندی کردههای آن را رتبهپرداخته و ریسک 

مالی صنعت نفت را تأمین  تواند  اند که انواع صکوک مزبور میگیری کردهصکوک مزبور را بررسی کرده و نتیجه
 گذاری دارند. های تورم، سیاسی و نرخ ارز بیشترین تأثیر را در سرمایهانجام دهد و ریسک

ارزیابی روش  با تأمین  های منتخب  بررسی  مالی )بیع متقابل داخلی، بیع متقابل خارجی، بیع متقابل خارجی 
توسط   ایران  نفت  در صنعت  ترکیبی(  با شریک خارجی و روش  داخلی  متقابل  بیع  داخلی،  و مینویی»شریک   »

های مزبور  ( انجام شده است. با استفاده از نظرات خبرگان و با درنظرگرفتن برخی معیارها روش 1۳۹۴)  همکاران
 اند.بندی کردهترتیب فوق اولویترا به

 در مالیتأمین   قراردادهای و هاروش  ( در تحقیق خود به تشریح منابع،1۴00)  «درویشی »و    «مرکیدایمانی»

 از استفاده با محوریت  و پروژه مالیتأمین   طریق از نفتی هایپروژه مالیتأمین  گاز پرداخته و    های نفت وپروژه

 اند. معرفی نموده سندیکایی هایوام
 پروژه گذاریسرمایه صندوق  از استفاده های بالادستی صنعت نفت و گاز بامالی در پروژهتأمین  راهکاری برای  

های مالی پروژهتأمین  های  به روش  ( انجام گرفته است که در آن1۴01) همکاران« و  آبادی نجفکاظمی»توسط  
صندوق   ازقبیل  سرمایه  بازار  در  گاز  و  نفت  صنعت  معایب،  گذارسرمایهبالادستی  و  مزایا  احصای  و  پروژه  ی 

 های آن و پیشنهاد راهکارهای مناسب پرداخته شده است. مشکلات و چالش
مطالع1۴01)  «ریاضت» و    «شررکوهی» به  از طریق صکوک تأمین    ۀ(  پتروشیمی  و  گاز  نفت،  مالی صنایع 

های صنعت مالی پروژهتأمین استصناع پرداختند و استفاده از روش توامان صندوق پروژه و اوراق استصناع را برای 
 نفت پیشنهاد دادند.

در بخش عمومی کشور 2021)  « روسیبانا» و    «روکندو» پروژه  مدیریت وجوه  تأثیر  بررسی  به  در تحقیقی   )
با وجود بودجه  هاآن اند.  روآندا پرداخته اثربخشی پروژه  بندی، کنترل و تخصیص وجوه به این نتیجه رسیدند که 

 . نمایدروش مدیریت وجوه پروژه موفقیت پروژه را تعیین می  ،دیگرعبارتبه ؛پروژه افزایش خواهد یافت
می نشان  مزبور  مطالعات  روش بازنگری  که  کلان  دهد  صکوک تأمین  های  اوراق  انواع  از  استفاده  و  مالی 

مرابحه،   و  اجاره  استصناع،  سرمایه  چنینهمازجمله  میصندوق  پروژه،  روش گذاری  کنار  در  متعارف تواند  های 
ها نظیر شرکت نفت و گاز  مالی در صنعت نفت و گاز مورداستفاده قرار گیرد. در عمل نیز برخی از شرکتتأمین  

که   مبلغ  پرشیا  شمالی  یاران  نفتی  میدان  پروژه  مشارکت  2برای  اوراق  ریال  سال    %2هزارمیلیارد  و    1۳۹۳در 
منتشر    1۳۹2را در سال    %20مالی دکل حفاری خشکی اوراق اجاره با شود ثابت  تأمین  شرکت دانا انرژی برای  

در ساخت شهرک  بالادست، قطر  در بخش  مالزی  پتروناس  نیز شرکت  میان کشورهای مختلف  از  است.  کرده 
امارات توسعپزشکی،  و  بازسازی  در  اندونزی  نفت  ملی  شرکت  و  تبرید  پروژه  جهت  اوراق    ۀمتحده  پتروشیمی 
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کارا  روش  پیشــنهاد  و  بررســی  مهــرزاد:  و  رضــوی 
تولیــد... در  مالــی  تأمیــن  و  ســرمایه گذاری  به منظــور 
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می نشان  مزبور  مطالعات  روش بازنگری  که  کلان  دهد  صکوک تأمین  های  اوراق  انواع  از  استفاده  و  مالی 

مرابحه،   و  اجاره  استصناع،  سرمایه  چنینهمازجمله  میصندوق  پروژه،  روش گذاری  کنار  در  متعارف تواند  های 
ها نظیر شرکت نفت و گاز  مالی در صنعت نفت و گاز مورداستفاده قرار گیرد. در عمل نیز برخی از شرکتتأمین  

که   مبلغ  پرشیا  شمالی  یاران  نفتی  میدان  پروژه  مشارکت  2برای  اوراق  ریال  سال    %2هزارمیلیارد  و    1۳۹۳در 
منتشر    1۳۹2را در سال    %20مالی دکل حفاری خشکی اوراق اجاره با شود ثابت  تأمین  شرکت دانا انرژی برای  

در ساخت شهرک  بالادست، قطر  در بخش  مالزی  پتروناس  نیز شرکت  میان کشورهای مختلف  از  است.  کرده 
امارات توسعپزشکی،  و  بازسازی  در  اندونزی  نفت  ملی  شرکت  و  تبرید  پروژه  جهت  اوراق    ۀمتحده  پتروشیمی 
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اند. نوآوری تحقیق حاضر در شناسایی معیارهای انتخاب روش  مالی استفاده کردهتأمین  صکوک مختلفی را جهت  
پروژه تأمین   ویژگیداشت  نگههای  مالی  درنظرداشتن  با  نفت  تولید  افزایش  به   هاآنهای  و  تا  آن    ۀوسیلاست 

برای  روش  ممکن  پروژهتأمین  های  تحلیلمالی  انجام  از  پس  و  بررسی شده  موردمطالعه  روش های  های لازم 
 مالی بهینه انتخاب گردد. تأمین 

 
 پژوهش روش  .4

 ها وتحلیل دادهگردآوری و تجزیه. 1-4
ای و بررسی  ها از مطالعات کتابخانهگرفته است. برای گردآوری دادهانجام  1پژوهش حاضر با رویکرد کیفی و کمیّ 

نفت مناطق  ملی  شرکت  در  نفت  صنعت  خبرگان  استنظرات  شده  استفاده  جنوب  داده  ؛خیز  های ساس 
های استخراج  بندی شد. لازم به ذکر است که روش بندی و موضوع شده به روش تحلیل مضمون دسته آوریجمع

های لازم با خبرگان در این حوزه طراحی و ارائه گردیده  های دقیق در گروه کانونی و مشورت شده پس از بررسی
استفاده شده است. درنهایت پس از احصاء و   BWMدهی به معیارهای شناسایی شده از روش  است. برای وزن

تأیید روش  از خبرگان و  پیشنهادی، رتبهتأمین  های  نظرسنجی  از روش    هاآنبندی  مالی  استفاده   TOPSISبا 
 گرفته است.افزار اکسل انجاماز نرم  انجام شد. محاسبات موردنیاز این پژوهش با استفاده

بهترین روش   انتخاب  برای  پژوهش  این  عبارت   ،اندمالی مورد استخراج قرار گرفتهتأمین  معیارهایی که در 
 است از: 

 
 حجم مالی قابل تأمین •

سررنجی میزان سرمایه یا منابع مالی موردنیرراز و ظرفیتها باید با توجه بهپروژهها و  مدیران مالی شرکت
مررالی مناسررب نماینررد )بابالویرران، تأمین  مالی برای شرکت یا پروژه، اقدام به انتخاب منبع  تأمین  منابع  
1۳۹۹  :17  .) 

 
 گذاریافق سرمایه •

بنررابراین  ؛مالی خاص آن منبررع اسررتتأمین افق زمانی   ۀکنندمالی تعیینتأمین  ساختار هرکدام از منابع  
مالی موردنیاز خررود را تأمین مالی، منبع تأمین ها باید با توجه به محل صرف وجوه مدیران مالی شرکت

 انتخاب کنند )همان(.
 

 پذیری پذیرش تضامین انعطاف •

 هررای واکنشرری دارد وای از ظرفیت شرکت که توانایی تجهیررز منررابع مررالی را در راسررتای فعالیتدرجه
 (.  1۳۹۴آناقیز، تواند با این روش، ارزش شرکت را به حداکثر خود برساند )شعریمی
 

 
1 Mixed Method 

 مالیتأمین  ۀهزین •

چراکرره حررداقل بررازدهی مررورد  ؛مالی اسررتتأمین مالی عامل بسیار مهم در پذیرش یا رد تأمین    ۀهزین
گذاری سرررمایه  ۀعبارت دیگر، این معیار انتخاب گزینرر به  ؛کندرا مشخص می  گذاریانتظار برای سرمایه

 گذاریای، بوده که ازطریق حداقل بازدهی موردانتظار از طرح سرمایههای توسعهبرای  قبول و رد طرح
 (. 1۳۹۴گذاری نشان دهد )رهبرباغبانی، تواند توجیه اقتصادی را برای سرمایهمی
 

 زمان دسترسی به منابع مالی •

برره خرردمات مررالی )ازجملرره وام اعتبررار ها معنای دسترسی به منابع مالی، درواقع دسترسی افراد یا بنگاه
های البته دسترسی به منابع مالی یکرری از محرردودیت  ؛تجاری، سارده، بیمه و...( بدون هیچ مانعی است

رود و موانررع می  شمارها بهها است. دسترسی به اعتبارات مالی محور اصلی توسعه و عملکرد بنگاهبنگاه
ی و نرروآوری در کسررب و کارهررا و درنهایررت گذارسرررمایهدسترسی به این منابع، منجر به جلوگیری از  

 (.1۳۹۹شود )زبوری، می هامسدود شدن مسیر رشد و پیشرفت بنگاه
 

 مالی  ۀکنندپذیری تأمینریسک •

مشررخص  ،نمایرردمی مررالیتأمین ای که اقدام به مالی باید ازطرف شرکت یا پروژهتأمین  مصارف وجوه  
 منبررع مررالی را انتخررابتررأمین ساس شرکت یا پروژه با توجه به ریسررک محررل مصرررف، وجرروه   ؛شود
 (.16:  1۳۹۹)بابالویان،  نمایدمی
 

های مدیریت ریسک، کاهش اختلاف میان طرفین قرارداد و درنهایت دستیابی برره اهررداف تجرراری استراتژی
های قراردادی توزیع ریسک در قراردادهای نفت و گاز، شرط عدم کند. انواع مکانیزمقرارداد، نقش اساسی ایفا می

برررای   .(1۳۹۹  ای است )سلیمی،های بیمهمسئولیت، تحدید مسئولیت، مصونیت، وجه التزام و الزام به اخذ پوشش
 :ینررد شرراملآهای مرتبط امری ضروری اسررت. ایررن فریند کامل مدیریت ریسکآها، فرمالی پروژهتأمین  موفقیت  

های سررازی پاسررخی و کیفرری ریسررک، پیادهوتحلیل کمّرر ها، تجزیررهریزی مدیریت ریسک، شناسایی ریسکبرنامه
مالی یک پروژه لازم است تمامی ذینفعرران تأمین  ریزی  دلیل در طرحهمینها است. بهریسک و نظارت بر ریسک

بررردار تمررامی گذار، بهرههای دولترری، بررانی، حررامی، سرررمایهسررازمان  :ازکنندگان در پروژه اعمکلیدی و مشارکت
نحو بهینرره انتخرراب و را برره هرراآنها و سررازوکارهای مرردیریت های مربوطه را شناسایی نموده و استراتژیریسک

طرف یررا رکررن های شناسایی شده بهها به بهترین طرف واگذار شود. واگذاری ریسکسازی نمایند تا ریسکپیاده
ترررین عوامررل کلیرردی موفقیررت در جررذب را داشررته باشررد، از مهم  هرراآنصلاح که توانایی لازم در مرردیریت  ذی

مالی تأمین المللی است. انواع مختلف ریسک پذیر بینهای سرمایهمالی پروژهتأمین  های موردنیاز و  گذاریسرمایه
 شده است.دادهنمایش ،۳پروژه در جدول 
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کارا  روش  پیشــنهاد  و  بررســی  مهــرزاد:  و  رضــوی 
تولیــد... در  مالــی  تأمیــن  و  ســرمایه گذاری  به منظــور 

 مالیتأمین  ۀهزین •

چراکرره حررداقل بررازدهی مررورد  ؛مالی اسررتتأمین مالی عامل بسیار مهم در پذیرش یا رد تأمین    ۀهزین
گذاری سرررمایه  ۀعبارت دیگر، این معیار انتخاب گزینرر به  ؛کندرا مشخص می  گذاریانتظار برای سرمایه

 گذاریای، بوده که ازطریق حداقل بازدهی موردانتظار از طرح سرمایههای توسعهبرای  قبول و رد طرح
 (. 1۳۹۴گذاری نشان دهد )رهبرباغبانی، تواند توجیه اقتصادی را برای سرمایهمی
 

 زمان دسترسی به منابع مالی •

برره خرردمات مررالی )ازجملرره وام اعتبررار ها معنای دسترسی به منابع مالی، درواقع دسترسی افراد یا بنگاه
های البته دسترسی به منابع مالی یکرری از محرردودیت  ؛تجاری، سارده، بیمه و...( بدون هیچ مانعی است

رود و موانررع می  شمارها بهها است. دسترسی به اعتبارات مالی محور اصلی توسعه و عملکرد بنگاهبنگاه
ی و نرروآوری در کسررب و کارهررا و درنهایررت گذارسرررمایهدسترسی به این منابع، منجر به جلوگیری از  

 (.1۳۹۹شود )زبوری، می هامسدود شدن مسیر رشد و پیشرفت بنگاه
 

 مالی  ۀکنندپذیری تأمینریسک •

مشررخص  ،نمایرردمی مررالیتأمین ای که اقدام به مالی باید ازطرف شرکت یا پروژهتأمین  مصارف وجوه  
 منبررع مررالی را انتخررابتررأمین ساس شرکت یا پروژه با توجه به ریسررک محررل مصرررف، وجرروه   ؛شود
 (.16:  1۳۹۹)بابالویان،  نمایدمی
 

های مدیریت ریسک، کاهش اختلاف میان طرفین قرارداد و درنهایت دستیابی برره اهررداف تجرراری استراتژی
های قراردادی توزیع ریسک در قراردادهای نفت و گاز، شرط عدم کند. انواع مکانیزمقرارداد، نقش اساسی ایفا می

برررای   .(1۳۹۹  ای است )سلیمی،های بیمهمسئولیت، تحدید مسئولیت، مصونیت، وجه التزام و الزام به اخذ پوشش
 :ینررد شرراملآهای مرتبط امری ضروری اسررت. ایررن فریند کامل مدیریت ریسکآها، فرمالی پروژهتأمین  موفقیت  

های سررازی پاسررخی و کیفرری ریسررک، پیادهوتحلیل کمّرر ها، تجزیررهریزی مدیریت ریسک، شناسایی ریسکبرنامه
مالی یک پروژه لازم است تمامی ذینفعرران تأمین  ریزی  دلیل در طرحهمینها است. بهریسک و نظارت بر ریسک

بررردار تمررامی گذار، بهرههای دولترری، بررانی، حررامی، سرررمایهسررازمان  :ازکنندگان در پروژه اعمکلیدی و مشارکت
نحو بهینرره انتخرراب و را برره هرراآنها و سررازوکارهای مرردیریت های مربوطه را شناسایی نموده و استراتژیریسک

طرف یررا رکررن های شناسایی شده بهها به بهترین طرف واگذار شود. واگذاری ریسکسازی نمایند تا ریسکپیاده
ترررین عوامررل کلیرردی موفقیررت در جررذب را داشررته باشررد، از مهم  هرراآنصلاح که توانایی لازم در مرردیریت  ذی

مالی تأمین المللی است. انواع مختلف ریسک پذیر بینهای سرمایهمالی پروژهتأمین  های موردنیاز و  گذاریسرمایه
 شده است.دادهنمایش ،۳پروژه در جدول 
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 مالی پروژه تأمین  انواع مختلف ریسک  : 3جدول 

Tab. 3: Different types of project financing risk 
 

 های سیاسی ریسک های اقتصادی ریسک های تجاری ریسک
 تکمیل پروژه 

 برداریبهره
 درآمد

 تدارکات 
 فورس ماژور 

 عدم تطابق قرارداد 
 عدم تعهد حامیان 

 محیطی زیست

 تورم 
 نرخ بهره 

 نرخ مبادلات ارزی 

 انتقال و تبدیل پول رایج
 سلب مالکیت 

 جنگ 
 تغییر قوانین 

 ( 1۴00جمالی،منبع: )             

 
 انطباق زمان بازپرداخت با جریان نقدی خروجی  •

هررای نقدی طرری زمرران بسررتگی دارد. برره تفرراوت بررین میزان ظرفیت ایجاد جریانهررا بررهارزش دارایی
شود. جریان نقدی طی یررک زمرران یررک گفته می  «جریان نقدی»های نقدی ورودی و خروجی  جریان

هررای نقدی را پس از کسر شرکت ممکن است مثبت یا منفی باشد. هنگام ارزشیابی شرکت باید جریان
در چنررین  هم  ؛های لازم برای رشد در آینده برآورد کردیگذارسرمایهمالیات و پیش از پرداخت بدهی و  

ها محاسرربه هررای نقدی شرکت پس از کسر بازپرداخررت برردهیارزشیابرری حقوق صاحبان سهام، جریان
 (.1۳۹5پور و همکاران،  شوند )ابراهیممی
 

 ساخت پروژه ۀانطباق زمان پرداخت منابع مالی با دور •
باشد. در این ارتباط می  ترین معیار مطرحعنوان یکی از مهمهای بهتزریق مالی در پروژه  ۀزمان و نحو

درپروژه مالی  منابع  دره بها  محدودیت  مستمر  پروژه  طور  درمورد  مناسب  تصمیمات  نقش   ،اتخاذ 
داردکنندهتعیین ضروریطوریبه  ؛ای  نحوا  که  و  زمان  اطلاعات  راستای   ۀست  در  مالی  منابع  تزریق 

نائینی، دیگر هماهنگ شوند )محمدیریزی بخش فنی درطول زمان اجرای پروژه با یکانطباق و برنامه
1۳۹1 .) 

 
 مراحل انجام کار . 2-4

 گام اول: تعیین مجموعه معیارهای پژوهش -
استخراج  پژوهش،له مورد پژوهش مشخص شود و ساس عوامل تأثیرگذار برروی هدف أابتدا باید مس  ،در گام اول

  فازی روش دلفی یا دلفی چونهایی همتوان از روش و درنهایت به تأیید خبرگان پژوهش برسد. در این گام می 
 های پژوهش است. ها تأیید و غربالگری شاخصهدف این روش  ازیر ؛استفاده کرد

 (OW)  و دیگر معیارها با بدترین معیار (BO) بهترین معیار با دیگر معیارها ۀمقایس گام دوم: -

آن    ها مشخص شود که به ترین معیار از بین تمامی شاخصاهمیتترین و کماهمیت  در این گام ابتدا باید با 
BEST  و WORST زوجی بهترین معیار با دیگر معیارها و دیگر معیارها با بدترین   ۀساس مقایس ؛شودگفته می

 ساعتی به آن مقایسات زوجی پاسخ داده شود. ۹تا  1معیار در قالب دو ماتریس تشکیل شود و توسط طیف 
 ریزی غیرخطی ایجاد مدل برنامه  گام سوم: -

 دهیم. را تشکیل می  BWM سازی غیرخطی روش زیر مدل بهینه  ۀ در این گام با استفاده از رابط
(1 ) 

MIN ᶓ 
S.T. 
│Wb/Wj-abj│≤     ᶓ  
│  Wj/ Ww- ajw│≤     ᶓ  
∑j Wj=1 
Wj≥0,for all j 

شود. می  اوزان معیارها محاسبه  GAMS و یا   LINGO سازی مانندافزارهای بهینهنرم  با حل این مدل در
تبدیل آن به یک مدل خطی پرداخت. در   اب  (2016)«  جعفر رضایی» باشد کهمی   بالا یک مدل غیرخطی  ۀرابط

نرخ ناسازگاری    ۀهای این مدل خطی، محاسبیکی از مزیت  ،شودمی  نیز محاسبهها  این مدل خطی اوزان شاخص
های این مدل  وزن  چنینهمهمان نرخ ناسازگاری است.  ξ1 یعنی مقدار  ؛بدون استفاده از شاخص سازگاری است

 هستند.خطی از دقت بیشتری برخوردار 
(2 ) 

MIN ᶓ1 
S.T. 
│Wb/Wj-abj│≤     ᶓ  
│  Wj/ Ww- ajw│≤     ᶓ  
∑j Wj=1 
Wj≥0,for all j 

باز در  سازگاری  می1،  0]  ۀنرخ  قرار  نزدیک[  صفر  به  هرچه  و  ثبات گیرد  و  سازگاری  از  مقایسات  باشد  تر 
نزدیک یک  به  هرچه  و  برخوردارند  انجام بیشتری  با  برخوردارند.  کمتری  ثبات  و  سازگاری  از  مقایسات  باشد  تر 

به  معیارها  از  اهمیت هر یک  نهایی  فوق وزن  دو  دست میمراحل  به  پاسخ  این روش  از  استفاده  با   پرسش آید. 
 مشخص مدنظر است:

 مالی. تأمین ( بررسی وزن هر یک از معیارهای انتخاب روش 1
 های استخراج شده به روش تحلیل مضمون. یید روش أ( ت2

 
 هابندی دادهرتبه. 3-4

تجزیه  1TOPSISروش   روش  چندمعیارهتصمیم وتحلیلیک  مفهوم    گیری  دو  از  روش  این  در  حل  »است. 
آل، آن حلی است که ازهرجهت بهترین باشد که استفاده شده است. حل ایده  «آل شباهت به حل ایده»و    «آلایده
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گیری شباهت یک طرح منظور اندازه بر آن است که به آن نزدیک شویم. بهعموماً در عمل وجود نداشته و سعی
ایده  به حل  ایده )گزینه(  ایده   ۀآل، فاصلآل و ضد  از حل  ایدهآن طرح )گزینه(  اندازه آل و ضد   ؛ شودگیری میآل 

آل ارزیابی و  آل و ضد ایدهآل به مجموع فاصله از حل ایدهها براساس نسبت فاصله از حل ضد ایدهساس گزینه
میرتبه روش بندی  توسط    TOPSIS  شوند.  ابتدا  هوانگ»در  لای  سال   « یون»و    «چینگ  با   م.1۹81  در  و 

 یافت. توسعه م.1۹۹۳در سال  «لیو»و  « لای»، «هوانگ» و  م.1۹87های بیشتر توسط یون در سال پیشرفت
 ،مورد بررسی و ارجاع قرار گرفته است  هاآنهای پژوهش توسط  نامه شناختی خبرگان که پرسشاطلاعات جمعیت

 نمایش داده شده است.  ،۴در جدول 
 

 شناختی خبرگان  اطلاعات جمعیت   -4جدول 
Tab. 4: Demographic information of experts 

 
 میانگین تجربه مرتبط  تعداد  سطح تحصیلات

 سال تجربه مرتبط در صنعت نفت  15 ۴ ارشد کارشناسی
 سال تجربه مرتبط در صنعت نفت  15 ۴ دکتری 
 دانشگاه سال تجربه مرتبط در صنعت و  12 2 دکتری 

 
 هایافته .5

 تحلیل مضمون و تعیین معیارها. 1-5
ای و انجام مصاحبه با خبرگان مرتبط با موضوع تحقیق، با استفاده از روش تحلیل پس از انجام مطالعات کتابخانه

های  ها و ویژگینیازمندی  هاآن ادغام   و تفسیر متن و نهایتاً ترکیب و و توصیف، تشریح مضمون و انجام تجزیه
تأمین،  و افزایش تولید حجم مالی قابلداشت  نگههای  به ویژگی پروژههای موردمطالعه شناسایی شد. باتوجهپروژه

سرمایه انعطافافق  هزینگذاری،  تضامین،  پذیرش  در  مالی،  تأمین    ۀپذیری  منابع  به  دسترسی  زمان  مالی، 
تأمینریسک منابع    ۀکنندپذیری  پرداخت  زمان  انطباق  و  نقدی خروجی  با جریان  بازپرداخت  زمان  انطباق  مالی، 

 مالی تعیین گردید.تأمین عنوان معیارهای انتخاب روش ساخت پروژه به ۀمالی با دور
 

 مالی پروژه  تأمین  معیارهای انتخاب روش   : 5جدول 
Tab. 5: Criteria for choosing a project financing method 

 
 معیارها ردیف 

 تأمین حجم مالی قابل 1
 گذاری  افق سرمایه 2
 پذیری پذیرش تضامین  انعطاف ۳
 مالی  تأمین   ۀهزین ۴
 زمان دسترسی به منابع مالی   5
 مالی  ۀکنندپذیری تأمینریسک 6
 انطباق زمان بازپرداخت با جریان نقدی خروجی  7

 ساخت پروژه   ۀانطباق زمان پرداخت منابع مالی با دور 8
 (.های تحقیقمنبع: یافته )                

 
 وزن معیارها. 2-5

ازها  نامهپرسش از  آمدهدستبه هایداده بررسی با استفاده   تصمیم  بر مؤثر معیارهای  اوزان ،BWMروش   و 

 نشان را مالیتأمین  معیارهای احصاء شدۀ انتخاب روش   اوزان ،6 جدول آمد. دستمالی بهتأمین  روش   انتخاب

بوده است براساس  معیارهای ذکرشده که داشتتوجه باید دهد.می پروژه موردمطالعه  به  ماهیت  در  جهتهمینو 
ناسازگاری  ها بازنگری و تعریف شود. نرخ  باید معیارها متناسب با ماهیت پروژه  ها، پروژه  از هر یک بررسی موقعیت

 پایایی است.  ۀدهنداست که نشان 0.11۴قرار دارد و مقدار آن به عدد  1و  0نیز بین عدد 
 

 معیارها  وزن تعیین :  6جدول 
Tab. 6: Determining the weight of the criteria 

 
 رتبه  وزن معیار 

 6 0.073 حجم مالی قابل تأمین
 4 0.122 گذاری  افق سرمایه

 3 0.183 پذیری پذیرش تضامین  انعطاف
 8 0.023 مالی  تأمین   ۀهزین

 7 0.073 زمان دسترسی به منابع مالی  
 1 0.252 مالی  ۀکنندپذیری تأمینریسک

 2 0.183 انطباق زمان بازپرداخت با جریان نقدی خروجی 
 5 0.091 ساخت پروژه  ۀانطباق زمان پرداخت منابع مالی با دور

 (.های تحقیقمنبع: یافته )

 

های نفت و  مالی پروژهتأمین  گذاری و  از میان معیارهای شناسایی شده برای انتخاب روش مطلوب سرمایه
ریسک انعطافگاز،  و  خروجی  نقدی  جریان  با  بازپرداخت  زمان  انطباق  تضامین  پذیری،  پذیرش  در  پذیری 

ساخت   ۀگذاری، انطباق زمان پرداخت منابع مالی با دوراند. افق سرمایهبیشترین وزن را به خود اختصاص داده 
قابل مالی  مالی و هزینپروژه، حجم  منابع  به  بهتأمین    ۀتأمین، زمان دسترسی  نیز  دارای کمترین مالی  ترتیب 
 های موردمطالعه هستند. مالی پروژهتأمین وزن در انتخاب روش 
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 (.های تحقیقمنبع: یافته )                
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 ( تحقیق هاییافته: منبع) وزن معیارها : 2نمودار 

Graph. 2: Weight of criteria (source: research findings) 

 
 و افزایش تولید  داشت نگههای استفاده در پروژهمالی قابلتأمین های تعیین انواع روش. 3-5

نام تأمین  های  از میان روش  ادبیات تحقیق،  مالی  با استفاده از منابع  تأمین  برده در  داخلی شرکت و مالی دولتی 
بازار پول و صندوق توسع از  بانکی و سندیکایی  اوراق صکوک و صندوق   ۀمنابع داخل کشور شامل وام  ملی و 

به  قابلیت  سرمایه  بازار  در  پروژه پروژه  در  به کارگیری  خبرگان  نظر  براساس  که  دارند  را  موردمطالعه  عنوان  های 
ها، نامهآمده از پرسشدستهای بهاستفاده و سنجش در این تحقیق استخراج شد. با بررسی دادههای قابلروش 
با استفاده از تکنیک  تأمین  بندی روش  رتبه های مختلف  بندی روش رتبه  ،7دست آمد. جدول  به   TOPSISمالی 

روش  تأمین   و  بهینتأمین  مالی  پروژه تأمین  جهت    ۀمالی  انجام  داشت  نگههای  مالی  از  پس  تولید  افزایش  و 
 دهد. افزار اکسل را نمایش میمحاسبات لازم در نرم

 

 هابندی گزینه امتیاز کسب شده و رتبه   : 7جدول 
Tab. 7: Scored and ranked options 

 
 رتبه  امتیاز عنوان  کد 

CL1 2 0.666 سهم بودجه 
CL2 5 0.080 وام بانکی 
CL3  3 0.364 انتشار اوراق صکوک 
CL4  1 0.863 صندوق پروژه 
CL5  4 0.353 صندوق توسعه ملی 

 (. های تحقیقمنبع: یافته)      
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حجم مالی قابل تامین 
افق سرمایه گذاری 
انعطاف پذیری پذیرش تضامین 
هزینه تامین مالی 
زمان دسترسی به منابع مالی 
ریسک پذیری تامین کننده مالی
انطباق زمان بازپرداخت با جریان نقدی خروجی 
انطباق زمان پرداخت منابع مالی با دوره ساخت پروژه 

وزن معیارها
و افزایش تولید میادین  داشت  نگههای  مالی پروژهتأمین  ی و  گذارسرمایههای شناسایی شده برای  از میان گزینه 

های اول و ترتیب دارای رتبهبودجه به نفت و گاز، استفاده از صندوق پروژه و منابع داخلی شرکت در قالب سهم  
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به  نفت،  صنعت  در  موجود  تعاریف  بنابر  و  نبوده  برخوردار  بالایی  فنی  ریسک  از  مالی معمولًا  منابع  لحاظ حجم 
دست در  میپروژه   ۀموردنیاز،  قرار  کوچک  اجرای  مدت  چنینهم   ؛گیرندهای  و    هاآن زمان  بوده  کوتاه  نسبتاً 
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گر و مخازن، و غیره است. با توجه آوری گازهای همراه، واحدهای تفکیکهای پمااژ و یا تزریق گاز، جمعایستگاه 
یا   EPDطور معمول برای واگذاری پروژه از روش  هیزان شناخت کارفرما از پروژه، بسنجی و مبه مطالعات امکان

EPC  می روش استفاده  میان  از  روش  تأمین  های  شود.  )تضمینتأمین  مالی،  دولتی  با   ۀکنندمالی  بازپرداخت( 
  ۀ وام بانکی و سندیکایی از بازار پول و صندوق توسع  :استفاده از منابع داخلی شرکت و منابع داخل کشور شامل

ب قابلیت  بازار سرمایه  پروژه در  اوراق صکوک و صندوق  پروژه ه ملی و  از  کارگیری در  دارند.  را  های موردمطالعه 
منابع مالی، انطباق زمان بازپرداخت    ۀکنندتأمینپذیری  ریسک تحقیق، در این  مجموع هشت معیار شناسایی شده
 و اندآورده دستبه را نسبی هایوزن ترتیب بالاترینبه پذیری پذیرش تضامینبا جریان نقدی خروجی و انعطاف

ساخت پروژه، زمان دسترسی   ۀی، انطباق زمان پرداخت منابع مالی با دورگذارسرمایهافق   معیارهای این دنبالبه
قابل مالی  مالی، حجم  منابع  هزینأتبه  اختصاص   به را کمتری نسبی هایوزن ترتیببه  مالیتأمین    ۀمین،  خود 

معیارهای اند.داده  اهمیت  ارزیابی  این  با   ۀکنندتأمینپذیری  ریسک نتایج  بازپرداخت  زمان  انطباق  مالی،  منابع 
انتخاب روش   را در مالی مناسبتأمین روش  جهت انتخاب  پذیری پذیرش تضامینجریان نقدی خروجی و انعطاف

تأمین شده جهت  دهد. درنهایت از بین منابع شناسایینشان می و افزایش تولیدداشت  نگههای  پروژه مالیتأمین  
پروژه گاز،  داشت  نگههای  مالی  و  نفت  میادین  تولید  افزایش  پروژه،تأمین  و  صندوق  ازطریق  مالی  منابع   منابع 

صکوک اوراق  و  شرکت  برترروش  عنوانبه ترتیببه  ،داخل  صندوق   چنینهم  ؛شدند  مشخص های  از  استفاده 
وام  ۀتوسع و  بهملی  بانکی  اولویتهای  اگرچهعنوان  دارند.  قرار  بعدی  اخیرروش  های  عنوان  به توانندمی های 
 ؛ است شده  هاآن ها نسبت به  سایر روش  برتری به  معیارها منجر اوزان نهایی اما گردند، محسوب مناسبی هایبدیل

 عنوانرا به اعتمادیقابل  طور قطع نسخۀهتوان ب نمی و قرارداد،  پروژه بودن هر فردبهمنحصر جهتبه طورکلیهب

 مالیتأمین   هایروش  بندینیز پژوهش مرتبط با رتبه در مطالعات پیشین مالی توصیه نمود.تأمین   روش  بهترین
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پذیری منابع مالی، انطباق زمان بازپرداخت با جریان نقدی خروجی و انعطاف  ۀکنند تأمینپذیری  ریسک معیارهای

 بالاتری ظرفیت از بالقوه که هاییروش  انتخاب عوامل بر این ثیرأو ت مالیتأمین روش  انتخاب پذیرش تضامین در

 کند. می ییدأت ها برخوردارند، راشاخص این در
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