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: چكيده  

هاي نفتي از اهميت خاصي در تسهيم ها و شركتقراردادهاي نفتي به عنوان اولين حلقه ارتباط بين دولت
 اي ميزان ريسكريسك بين طرفين قرارداد برخوردار است. در همين راستا، هدف اصلي اين پژوهش، ارزيابي مقايسه

متقابل، قرارداد نفتي ران در ترتيبات قراردادي بيعشركت ملي نفت اي ، ريسك توليد و ريسك قيمت)(ريسك هزينه
بر اساس نتايج و مشاركت در توليد و در نهايت انتخاب قرارداد بهينه بر اساس عامل ريسك است.  )IPCايران (

بيش از ارزش  IPCدر  شركت ملي نفت) مربوط به NPVارزش فعلي خالص (اي ويلكاكسون، ميانگين آزمون رتبه
مربوط به دولت  NPVاين در حالي است كه  باشد.فعلي خالص مربوط به دولت در قراردادهاي مشاركت در توليد مي

هاي هساير يافت .نداردبا ارزش فعلي خالص مربوط به دولت در قراردادهاي بيع متقابل ايران  داريتفاوت معني IPCدر 
رتيب به ها به تايران ناشي از افزايش هزينه شركت ملي نفتل شده به حاكي از آن است كه بيشترين ريسك تحمي

 ترمتقابل بيشريسك كاهش توليد در بيعمربوط است. علاوه بر اين،  مشاركت در توليدو  IPCقرارداد بيع متقابل، 
ن تاثير را شترياز مشاركت در توليد است، به بيان ديگر كاهش توليد بي ترو در قراردادهاي جديد نفتي بيش IPCاز 

ريسك كاهش قيمت نفت براي شركت ملي نفت نيز در  گذارد.متقابل بر ارزش فعلي خالص دولت ميدر قرارداد بيع
داري با يكديگر نداشته و در عين حال از قرارداد مشاركت در توليد بيشتر تفاوت معني IPCقراردادهاي بيع متقابل و 

  است.

 JEL :Q48 ،C61 ،L21 بندي طبقه

  ،ويلكاكسونها: ريسك، شركت ملي نفت ايران، قرارداد، نظام ماليكليدواژه
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 مقدمه .١

 ميزبان كشورهاي و نفتي بينالمللي شركتهاي ارتباط حلقه اولين عنوان به قراردادي ترتيبات

 مالي مينتأ به نياز به توجه با ايران كشور براي مسأله اين. است برخوردار خاصي اهميت از

 الملليبين هايشركت تكنولوژيكي توان و مديريتي دانش از استفاده و گاز و نفت هايپروژه

 به يرانا گاز و نفت صنعت كارشناسان، اعتقاد بر بنا. است برخوردار چنداني دو اهميت از

 اسلامي جمهوري رو اين از. دارد نياز مدتميان در گذاريسرمايه دلار ميليارد ٢٠٠ تا ١٠٠

گذاري در صنعت نفت براي سرمايه١المللي نفتهاي بينايران در تلاش براي ترغيب شركت

  ٢باشد.و گاز خود مي

. تاس يكديگر با قراردادها تمايز وجوه ترينمهم از قراردادها برحاكم  ٣نظام يا رژيم مالي

 و دعواي تقسيم چگونگي كنندهتعيين كه است قرارداد بر حاكم مالي نظام واقع، در

 الملليبين شركت و نفت صاحب دولت بين نفتي قرارداد يك اجراي از ناشي درآمدهاي

 كتشر نظر مورد اهداف تأمين ضمن تا شود طراحي ايگونه به بايستي مالي نظام. است

 دساز بيشينه را آن منافع و كرده محقق را ميزبان دولت اقتصادي اهداف قرارداد، طرف

  .)).٢٠٠٧، ٤(توردو

 شديم انعقاد متقابلبيع نام به خدماتي قرارداد نوع يك تنها ايران در مختلف ادوار طي

 مزع به نفتي قرارداد نوع اين كه بود حالي اين در. شدانعقاد مي ٦متقابلبه نام بيع ٥خدماتي

 زياد هايريسك تحميل نيز و بودن مدتكوتاه جمله از مختلف دلايل به كارشناسان، اغلب

 براي بلكه بود،ن برخوردار پيمانكار شركت براي كافي جذابيت از تنها نه پيمانكار، شركت به

 

1 .International Oil Companies (IOCs) 

هاي نفتي ايالات متحده آغاز شده است، اما به منظور . در زمان نهايي كردن متن مقاله حاضر، دور جديد تحريم٢
هاي مورد نياز در ترتيبات قراردادي، فرض بر مقايسهحفظ وحدت رويه در متن تحقيق و فراهم نمودن زمينه انجام 

  هاي خارجي در صنعت نفت كشور در نظر گرفته شده است.گذاري توسط شركتامكان انجام سرمايه

3 .Fiscal Regime 
4 .Tordo (2007) 
5 .Service Contract 
6 .Buy-back 
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. بنا به دلايلي كه در بالا ذكر ١)٢٠١٢شد (قندي و لين، نمي تلقي بهينه نيز نفت ملي شركت

 ،در توسعه صنعت نفت و گاز كشور متقابلشد و براي رفع مشكلات قراردادهاي بيع

. ساختار كلي مدل مالي اين و ارائه شدطراحي  ٢)IPCقراردادهاي جديد نفتي ايران (

 فازهاي تمام كه قراردادها اين در واقع در. است ٣قراردادها از نوع خدماتي با ريسك

 اسلامي انقلاب از بعد بار اولين براي شود،مي شامل را توليد و توسعه توصيف، اكتشاف،

 كشف صورت در كه ايگونه به. است شده فراهم برداريبهره فاز در پيمانكار حضور امكان

 منظور هب نيز مرحله اين در. شودمي توسعه مرحله وارد پروژه پيمانكار، توسط تجاري ميدان

 ملياتع هايريسك و هاهزينه كليه و شده تشكيل ايتوسعه عمليات شركت عمليات، اجراي

 آن راهبري و هدايت تحت و بوده خارجي نفتي شركت عهده بر مرحله، اين در توسعه

 با قراردادها اين تمايز وجه ترينمهم). الف ١٣٩٦ همكاران، و هنر صاحب( شودمي اجرايي

 ورهد طول بودن بلندمدت و برداريبهره دوره در پيمانكار حضور متقابل،بيع قراردادهاي

  .است قرارداد

 از جمله قرارداد ٤ارزش فعلي خالصو نيز  ريسك موجود در قراردادبا توجه به اينكه 

 قرارداد رفينط منافع تسهيم نيز و جذابيت عدم يا و جذابيت ميزان كننده تعيين فاكتورهاي

 در مشاركت ،)IPC( ايران نفتي قرارداد مالي سازيمدل حاضر، پژوهش اصلي هدف است،

 فعلي رزشا مقايسه نيز و قراردادها اين در موجود ريسك ميزان مقايسه و متقابل بيع و توليد

 بررسي پژوهش هدف واقع در. است ايران نفت ملي شركت براي قرارداد از حاصل خالص

 حميلت نفت ملي شركت به را ريسك كمترين قراردادي روش كدام كه است موضوع اين

 خواهد همراه به نفت ملي شركت براي را NPV بيشترين قراردادي روش كدام و نمايدمي

لازم به ذكر است كه دليل اصلي انتخاب اين سه مدل قراردادي براي پژوهش اين  .داشت

بكار گرفته  بعد از اانقلاب اسلامي در ايران )IPCاست كه دو مدل قراردادي (بيع متقابل و 

اند و قرارداد مشاركت در توليد نيز قرارداد مرسوم مورد استفاده در كشورهاي بزرگ شده

 

1 .Ghandi, and Lin (2012) 
2 .Iranian Petroleum Contract 
3 .Risk Service Contract 
4 .NPV (Net Present Value) 
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 در مدلسازي تحقيق، PSCدر واقع هدف از لحاظ قراردادهاي  .باشدت ميتوليد كننده نف

فراهم نمودن امكان مقايسه عامل ريسك در قراردادهاي مورد استفاده در ايران با قراردادهاي 

PSC از بهينگي  ١است تا به طور عمده آنچه كه در مفاهيم اقتصاد انرژي به هزينه انحراف

  معروف است در خصوص قراردادهاي نفتي نيز قابل ارزيابي باشد.

در رابطه با ريسك موجود در قراردادهاي نفتي نيز لازم به ذكر است كه طرفين قرارداد 

كنند احتمال انحراف ارزش فعلي خالص حاصل از قرارداد را قبل از انعقاد قرارداد سعي مي

باشد. گيري نمايند كه در واقع همان ريسك قرارداد ميندازهبيني شده اپيش NPVاز ميزان 

در قراردادهاي نفتي مختلف فاكتورهاي زيادي از جمله تغيير قيمت، تغييرات ميزان توليد، 

تغييرات ميزان هزينه، اضافه برداشت شركت پيمانكار نسبت به شركت ملي نفت، نرخ بهره 

از ميزان  NPVتواند باعث انحراف د دارد كه ميمالكانه، ماليات بر نفت فايده و غيره وجو

اصلي  شمار ريسك، سه فاكتوربيني شده شوند. در اين پژوهش از ميان فاكتورهاي بيپيش

  قيمت، هزينه و ميزان توليد مدنظر قرار گرفته شده است.

مقاله حاضر بدين صورت است كه پس از  سازماندهي با عنايت به توضيحات فوق،

بخش مباني نظري پژوهش نيز به طور عمده  شود.انجام مي بر مطالعات تجربي مروري ،مقدمه

عنوان  تحتدر بخش چهارم  اختصاص يافته است.گانه نظام مالي قراردادهاي سهبه تبيين 

بخش پنجم  .داده شده است ارائهسازي قراردادهاي مختلف نحوه مدلشناسي پژوهش، روش

بندي معبه جو در نهايت در بخش ششم  اختصاص داردهاي پژوهش يافتهبه تجزيه و تحليل 

 است.پرداخته شده  ازگيري نتيجه و
  

  

  

  

  

  

  

 

1 .Cost of Deviation 
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  . مروري بر مطالعات تجربي٢
 دسته دوتوان به موجود در ادبيات موضوعي مربوط به اين پژوهش را ميتجربي مطالعات 

  تقسيم كرد: اصلي

رژيم مالي بر مسير بهينه استخراج منابع طبيعي، ميزان اي از مطالعات به بررسي آثار دسته

). ١٣٩٦هنر، اند (صاحبغير اقتصادي منابع نفت در جاي باقي مانده و عمر مخزن پرداخته

) مرجع ١٩٣١( ٢) مطرح گرديد اما مقاله هوتلينگ١٩١٤( ١اين مسئله اولين بار توسط گري

 ٥) داسگوپتا١٩٧٩(٤) ، اولر١٩٧٦( ٣نسمطالعاتي همچون بر .بعدي در اين حوزه قرار گرفت

در ) نيز ١٩٩٣( ٨) و ديكون ١٩٨٦( ٧)، يوسل١٩٨٥( ٦)، هيپس و هليول١٩٨٠و همكاران (

. اين مطالعات كارايي اقتصادي يك ابزار مالي خاص را براي اندهمين خصوص انجام شده

ترهاي مختلف يك صنعت مورد بررسي قرار داده و به طور همزمان تاثير ابزارها و پارام

  اند.قرارداد را مورد بررسي قرار نداده

اند. لازم به ذكر سازي مالي قراردادهاي نفتي پرداختهديگري از مطالعات به شبيه گروه

سازي شرايط مالي قراردادهاي نفتي عمدتاً محدود و به طور كلي توسط مشاوران است، شبيه

د ورت گرفته است. از مقالات محدوهاي نفتي  صالمللي جهت استفاده توسط شركتبين

) ٢٠١٠( نا يانن و اك ) ليو دانگ٢٠٠٩( ٩توان به مقالات ون مورزمنتشر شده در اين حوزه مي
) در ٢٠٠٩اشاره نمود. ون مورز ( ١٢) ٢٠١٢قندي و لين ( ١١)  ٢٠١٢ژوژائو و همكاران (  ١٠

خود به ارزيابي مالي و اقتصادي قرارداد توسعه ميدان رميله عراق پرداخته است. ليو  مقاله

 

1. Gray (1914) 
2. Hotelling (1931) 
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4. Uhler (1979) 
5. Dasgupta (1980) 
6. Heaps and Helliwell (1985) 
7. Yücel (1986) 
8. Deacon (1993) 
9. Van Meurs (2009) 
10. Luo Dong-kun  and Na Yan (2010) 
11. Zhao (2012) 
12. Ghandi and Lin (2012) 



  ١٣٩٧ ، پائيز٢٨، شماره هفتمسال    پژوهشنامه اقتصاد انرژي ايران   ١٣٦

هاي شاخص دريافتي دولت به ) در مقاله خود با اشاره به كاستي٢٠١٠(  نا يانن و اك دانگ

ه از ه و در انتها با استفادهاي مختلف جهت ارزيابي رژيم مالي قرارداد پرداختشاخص معرفي

كشور مختلف مورد بررسي و  ١١يك شاخص تركيبي جذابيت قراردادهاي نفتي را در 

سازي نرخ بهينه توليد نسبت به آثار ) به مدل٢٠١٢اند. ژوژائو و همكاران (مقايسه قرار داده

  اند. هاي توسعه ميادين نفتي پرداختهقراردادي در پروژه

توان به مقاله ون گرونندال و د در قراردادهاي نفتي نيز ميدر مبحث ريسك موجو

) نيز ٢٠٠٦) اشاره كرد. گرونندال و مزرعتي (٢٠١٢و قندي و كينثيا لين ( ١) ٢٠٠٦مزرعتي (

شود هاي موجود در قراردادهاي بيع متقابل پرداختند، در اين مقاله بيان ميبه بررسي ريسك

متحمل  هاي قرارداد رابر اين باورند كه اكثر ريسكهاي بين المللي نفت و گاز كه شركت

اله شود. در ادامه اين مقشوند، در صورتي كه سودعمده نصيب شركت ملي نفت ايران ميمي

هاي ) ريسك٢٠١٢كند. قندي و كينثيا لين (ها را تاييد ميپردازد و آنها ميبه بررسي اين ادعا

هاي سروش و نوروز مورد ا با مطالعه موردي ميدانموجود در قراردادهاي بيع متقابل ايران ر

نرخ بازده  اي برهاي سرمايهدهند. به عنوان مثال به بررسي اثر تغييرات هزينهبررسي قرار مي

 هايرسند كه افزايش هزينهپردازند و به اين نتيجه ميالمللي نفت ميهاي بينشركت

ي هاي سرمايه ار قرارداد و كاهش هزينهبيني شده داي باعث كاهش نرخ بازده پيشسرمايه

  شود.هاي بين المللي ميبيني شده در قرارداد براي شركتباعث افزايش نرخ بازده پيش

) ١٣٩٥توان به مطالعه منظور و همكاران (در خصوص مطالعات داخلي نسبتاً اندك، مي

ايسه آن تقابل نفتي و مقاي به ارزيابي مالي قراردادهاي منتخب بيع ماشاره كرد كه در مطالعه

بري پيمانكار خارجي اند. مقايسه ميزان سهمبا قراردادهاي مشاركت در توليد پرداخته

دهد، انعقاد هاي مورد مطالعه نشان ميبراساس ارزش فعلي خالص دريافتي در پروژه

ار يقراردادهاي مشاركت در توليد در ميادين نفتي آزادگان، سروش و نوروز، فروزان و اسفند

  تر باشد.نهتر و كم هزيتوانست مطلوبنسبت به بيع متقابل براي كشور ميزبان (ايران) مي

 

1 .Van Groenedaal and Mazraati (2006) 
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) تأثير اعمال الگوي جديد قراردادهاي نفتي ايران را بر توسعه ميادين نفت ١٣٩٥بهادري (

و گاز كشور مورد بررسي قرار داده است كه بر اساس نتايج پژوهش، خالص ارزش فعلي 

ايران براي هر دو نوع ميدان گازي بزرگ و كوچك، در صورت عقد  شركت ملي نفت

قرارداد خدماتي صرف بيشتر است، اما براي ميادين نفتي، خالص ارزش فعلي اين شركت در 

IPC  براي ميادين كوچك بيشتر از قرارداد خدماتي صرف است. در مورد ميادين نفتي بزرگ

  نتيجه عكس حاصل شده است.

هاي اقتصادي رژيم مالي ) نيز با بررسي مؤلفهب ١٣٩٦ان (هنر و همكارصاحب

اند. مهمترين سازي مالي اين نوع از قراردادها پرداخته) به شبيهIPCقراردادهاي نفتي ايران (

درصد در حالت تنزيل  ٣خروجي مدل اين است كه سهم پيمانكار بسيار اندك است (حدود 

 ٦/١٤با افزايش قيمت نفت از ميزان مشخصي (شده) و نرخ بازده داخلي پيمانكار همزمان 

تواند فراتر برود كه بيانگر حفظ ماهيت خدماتي قرارداد است. همچنين بر اساس درصد) نمي

نتايج به دست آمده، نرخ دستمزد مهمترين عاملي است كه براي افزايش دريافتي و نرخ 

وجه اب نرخ پايه دستمزد تبازگشت سرمايه در اختيار سرمايه گذار است، لذا بايد در انتخ

  كافي صورت گيرد.

 تيجهاي چنين ن) در يك پژوهش مبتني بر تحليل مقايسه١٣٩٧نژاد و همكاران (كهن هوش

گيرند كه به لحاظ اقتصادي، رژيم مالي قراردادها از دو منظر كارآمدي نظام طراحي شده مي

ابل . مقايسه قراردادهاي بيع متقو ميزان سهم بري (واقعي) طرفين از پروژه قابل مقايسه است

از دو منظر ملاحظات اقتصادي كارآمد بودن رژيم مالي  (IPC) با قرارداد جديد نفتي ايران

به ( IPC كارآمدتر بودن نظام مالي قرارد بري پيمانكار خارجي حاكي ازو ميزان واقعي سهم

تر بودن آن براي كشور هزينهكمتر بودن و استثناي نظام مالياتي) نسبت به بيع متقابل و مطلوب

  .ميزبان (ايران) است

 نفتي جديد قراردادهاي مالي ابعاد اي به مقايسه) در مطالعه١٣٩٧ديباوند و همكاران (

اند. جنوبي پرداخته پارس گازي ميدان ٥ و ٤ فازهاي موردي مطالعه: متقابل بيع و) IPC( ايران

 راجاستخ از ناشي منافع توزيع منظر از يادشده قراردادي مدل دو هايتفاوت پژوهش اين در

 وهشپژ اين .گرفته است قرار بررسي مورد جنوبي پارس گازي ميدان ٥ و ٤ فازهاي در گاز
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 نتايج. شودمي انجام آن هايخروجي مقايسه و قراردادي مدل دو مالي سازيشبيه طريق از

 پارس ٥ و ٤فازهاي از برداشت دوره طول در متقابلبيع مدل در دولت عايدي دهد،مي نشان

 جديد مدل از بيش %١١ و %٢٩ حدود ترتيب به شده تنزيل و جاري مقادير در جنوبي

 سالانه وليدت افت پيمانكار، كامل تسويه با همزمان متقابل،-بيع مدل در اگر اما. است قراردادي

 منظر از قراردادي جديد مدل انتخاب كه در اين صورت گردد، آغاز ميدان از %٣ از بيش

  .كندمي پيدا ارجحيت متقابلبيع به نسبت دولت براي مالي منافع ايجاد

وجه تمايز اصلي پژوهش حاضر با ساير مطالعات مورد بررسي در ادبيات پژوهش را 

 توان به تأكيد بر عامل ريسك در مدلسازي رژيم مالي و مقايسه اين عامل براي شركتمي

است. علاوه بر  IPCمتقابل، مشاركت در توليد و  ملي نفت ايران در سه مدل قراردادي بيع

، به اي ويلكاكسونبا استفاده از آزمون رتبه قراردادها، اين در دموجو ريسك ميزان مقايسه

نيز  ايران نفت ملي شركت براي قراردادهاي مختلف از حاصل خالص فعلي ارزش مقايسه

  .پرداخته شده است
  

 نظري انيمب. ٣

گاز  در صنعت نفت و از جمله مشاركت در توليد، امتيازي و خدماتي هاي مالي مختلفيرژيم

هاي مالي مورد استفاده در مناطق ) نوع رژيم١( شكلگيرد كه در دنيا مورد استفاده قرار مي

هاي مالي مشاركت )، رژيم١بر اساس اطلاعات شكل (مختلف جغرافيايي قابل مشاهده است. 

هند. به ددر توليد و امتيازي بيشترين استفاده را در كشورهاي مختلف به خود اختصاص مي

طور كلي، قراردادهاي امتيازي بيشتر در قاره آمريكا كاربرد دارد و قرارداد مشاركت در 

فيايي گيرد. دامنه جغراتوليد نيز به طور عمده در آسيا، اروپا و افريقا مورد استفاده قرار مي

در  ،در همين راستااستفاده از قراردادهاي خدماتي نيز محدود (به طورخاص در ايران) است. 

اين بخش در ابتدا رژيم مالي قراردادهاي مشاركت در توليد تشريح شده و در ادامه رژيم 



 ١٣٩...   ارزيابي مقايسه اي عامل ريسك شركت ملي

قراردادهاي جديد نفتي ايران تشريح مالي قراردادهاي بيع متقابل و در پايان نيز رژيم مالي 

  خواهند شد.
  

  ورد استفاده در مناطق مختلف دنيانفتي م رژيم مالينوع   -١ شكل

  ٢٠١٧١، یمكنزوود : منبع

  

فارغ از نوع قرارداد نفتي، مفاد قراردادهاي نفتي به طور عمده از چند بخش به شرح زير 

  شوند:تشكيل مي

هاي فني، شروط حقوقي كه كاملاً حاوي مباحث ماهوي حقوقي بوده و فاقد جنبه -

اكم و حمهندسي و تكنولوژي هستند؛ مانند مصاديق فورس ماژور، تضامين، داوري، قوانين 

  غيره؛

شروط فني و مهندسي كه به تنظيم اصول تخصصي پروژه مهندسي مخزن، مطالعات  -

  پردازند؛آزمايي، تعمير چاه و غيره مينگاري، حفاري، چاهلرزه

 ها از يك سو وها و نظارت بر آنشروط مالي و حسابداري كه به ثبت و ضبط هزينه -

د الزحمه بر حسب نوع قرارداگذاري يا حقسرمايه ها و دريافت سودسازوكار بازيافت هزينه

). با توجه به هدف اصلي ٦٧٩، ص ١٣٩٣از سوي ديگر اختصاص دارد (حاتمي و كريميان، 

 

1 .Wood Mackenzie (2017) 
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تحقيق، در ادامه نظام مالي قراردادهاي مشاركت در توليد، بيع متقابل و قرارداد جديد نفتي 

  گيرد.ايران مورد بررسي قرار مي
  

  اردادهاي مشاركت در توليدنظام مالي قر. ١-٣

آورده شده است.  )١نمودار (نظام مالي قراردادهاي مشاركت در توليد به طور خلاصه در 

بعد از آن  ،شودبندي، در ابتدا بهره مالكانه پرداخت ميلازم به ذكر است كه از نظر اولويت

  شود.نفت هزينه و در نهايت نيز نفت فايده تقسيم مي

كه هر چند استفاده از اين شيوه قراردادي بر اساس قوانين ضروري است ذكر اين نكته نيز 

كان اما مدلسازي آن در اين تحقيق اين امپذير نيست، بالادستي كشور در صنعت نفت امكان

با مقايسه قرادادهاي مختلف با يكديگر، امكان محاسبه تفاوت در ميزان كند تا را فراهم مي

شود، فراهم قرارداد به كار گرفته شده به كشور تحميل مي ريسك بيشتري كه به دليل نوع

  خواهد شد.



 ١٤١...   ارزيابي مقايسه اي عامل ريسك شركت ملي

  
  ): نظام مالي قراردادهاي مشاركت در توليد١(نمودار 

  )٢٠٠٧(١منبع: توردو

 

 نظام مالي قراردادهاي بيع متقابل. ٢-٣

آورده شده است. اركان مالي  ٢نظام مالي قرارداد بيع متقابل به صورت خلاصه در نمودار 

، هاي تامين مالي پروژهاي، هزينهسرمايهاي، هزينه غيرقراردادهاي ياد شده شامل هزينه سرمايه

  .شودمي هاي عملياتي و دستمزدهزينه
  

 

1. Tordo (2007) 



  ١٣٩٧ ، پائيز٢٨، شماره هفتمسال    پژوهشنامه اقتصاد انرژي ايران   ١٤٢

 هاي نفتي شاملبر اساس توافق انجام شده در خصوص نرخ بازگشت سرمايه، هزينه

در اقساط مساوي ٢بانكي و دستمزدهاي و هزينه١عملياتي ،اياي، غيرسرمايههاي سرمايههزينه

هاي عملياتي، مطابق آنچه كه در قرارداد تعريف شده است و طي شود اما هزينهپرداخت مي

  د.شوها توسط شركت ملي نفت باز پرداخت مييد صورتحسابأيماه بعد از ت ٣مدت 

ه به اين جتوان گفت با توها ميهاي قيمت، ميزان توليد و ميزان هزينهدر رابطه با ريسك

ه افزايش باشد، در نتيجمدت ميكه در قرارداد بيع متقابل حضور پيمانكار به صورت كوتاه

يا كاهش قيمت نفت تأثير چنداني بر عوايد پيمانكار نداشته و ريسك قيمت متوجه شركت 

يزان ها مها نيز با توجه به اين كه معمولاً هزينهملي نفت است. در رابطه با ريسك هزينه

ها متوجه رسد ريسك افزايش هزينهباشند، لذا به نظر مياي ميخص و از پيش تعيين شدهمش

شركت پيمانكار مي باشد و اثر افزايش يا كاهش توليد نيز بيشتر متوجه شركت ملي نفت 

  است.

  
  نظام مالي قرارداد بيع متقابل) : ٢نمودار (

  ١٣٩٦ هنر و همكاران، منبع: صاحب

  

  

  

  

 

1. Petroleum Cost 
2. REM 
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  نظام مالي قراردادهاي جديد نفتي ايران . ٣-٣

به طور مشخص ساختار كلي مدل قراردادهاي جديد نفتي از نوع خدماتي با ريسك است. 

برداري نيز فراهم شده است. همچنين به در اين قراردادها امكان حضور پيمانكار در فاز بهره

د شركت شركت ايراني با تاييمنظور انتقال دانش فني و ارتقاي توانمندي داخلي از ابتدا يك 

  گيرد.ملي نفت ايران، به عنوان شريك فني در كنار پيمانكار خارجي قرار مي

ترين وجوه تمايز اين قراردادها نسبت به قراردادهاي بيع متقابل، بلندمدت بودن طول مهم

ش ابرداري است. همچنين بر خلاف گذشته پاددوره قرارداد و حضور پيمانكار در دوره بهره

پيمانكار بر اساس ميزان توليد از ميدان شناور است و نسبت به فاكتورهاي مختلفي همچون 

شود. البته همانند قرارداد بيع متقابل پرداخت كليه نوع ميدان تعديل مي وقيمت نفت خام 

 ٣-٦گيرد. هر چند طبق ماده از محل عايدات ميدان صورت مي مطالبات پيمانكار صرفاً

مصوبه هيات دولت در اين زمينه، مقرر شده است در صورت عدم كفايت عوايد ميدان جهت 

هاي انتهايي قرارداد، دوره بازپرداخت تمديد گردد و بازپرداخت مطالبات پيمانكار در سال

انكار تضمين شده است. هم چنين برخلاف اي پيمهاي سرمايهبه نوعي بازپرداخت هزينه

اشد در باي از ابتدا مقداري مشخص و ثابت ميهاي سرمايهقراردادهاي بيع متقابل كه هزينه

ها به طور سالانه و بر اساس رفتار ميدان و از طريق مذاكره قراردادهاي جديد نفتي اين هزينه

ه شود كآمد دولت و نفت هزينه ميساختار مالي اين قراردادها شامل در تعيين مي گردند.

 ، هزينه غير مستقيم١)DCC( اي مستقيمباشد: هزينه سرمايهنفت هزينه شامل اين موارد مي

)IDC(هزينه پول٢ ، )COM(هزينه عملياتي و دستمزد٣ ، )OPEX.(  

    

 

1 .Direct Capital Cost 
2 .Indirect Capital Cost (IDC) 
3 .Cost of Money (COM) 
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  IPCبيع متقابل و مشاركت در توليد،  مالي قراردادهاي  در رژيمتفاوت  ):١(جدول 

 IPC  بيع متقابل  مشاركت در توليد  رژيم مالي قراردادمتغيرهاي 

  هابازپرداخت هزينه

كسر بهره مالكانه از عوايد ميدان  -

نظر از در هر دوره، صرف

وجود  -هاي صورت گرفتههزينه

ها بر سقف بازپرداخت هزينه

اساس نسبت مشخصي از عايدات 

  ميدان منهاي بهره مالكانه

تعلق سهم مشخصي از نفت  -

فايده به شركت خارجي بعد از 

  كسر بهره مالكانه و نفت هزينه

تعلق ماليات به سود پيمانكار در  -

  هر دوره

 ايوجود سقف بازپرداخت هزينه-

  ايسرمايه

 اي،هاي سرمايهبازپرداخت هزينه -

بانكي و پاداش پيمانكار طي اقساط 

ساله بعد از رسيدن به توليد  ٧تا  ٥

  اوليه

يات پرداخت شده بازپرداخت مال -

توسط پيمانكار تحت عنوان 

  هاي غيرمستقيم به پيمانكارهزينه

عدم وجود سقف هزينه در  -

  هنگام عقد قرارداد

اي بازپرداخت هزينه -

 ٥اي مستقيم در اقساط سرمايه

ساله و بازپرداخت ساير  ٧الي 

ها به همراه پاداش هزينه

درصد  ٥٠پيمانكار از محل 

  عوايد ميدان

شروع پرداخت بعد از  زمان -

  رسيدن به توليد اوليه

ه هاي بانكي تنها بتعلق هزينه -

 اي غيرمستقيمهاي سرمايههزينه

و تأخير در بازپرداخت مطالبات 

  پيمانكار

بازپرداخت ماليات پرداخت  -

هاي شده تحت عنوان هزينه

  غيرمستقيم به پيمانكار

  بازپرداخت دستمزد

 دسهيم بودن شركت نفتي در سو-

  حاصل از ميدان

تعديل سهم شركت خارجي از  -

هاي نفت فايده بر اساس مكانيزم

 RORنرخ بازدهي  مختلف مانند

  و نرخ توليد روزانه

مشخص شدن ميزان پاداش در  -

  ابتداي عقد قرارداد به صورت ثابت

عدم تعلق پاداش تعيين شده به  -

پيمانكار در صورت عدم رسيدن به 

  سطح توليد قراردادي

ماندگاري توليد در سطح پلاتو  -

طي دوره مشخص شده ملاك 

  تخصيص پاداش به پيمانكار

پرداخت پاداش پيمانكار بر  -

اساس ميزان توليد روزانه (في 

  در هر بشكه)

تعديل نرخ پاداش (في) بر  -

اساس عوامل مختلف (از جمله 

قيمت نفت، ميزان ريسك، 

  ) در هر دورهRعامل 

  ١٣٩٦ همكاران،هنر و : صاحبمأخذ

با توجه به هدف پژوهش حاضر، نحوه تبيين مفهوم ريسك در قراردادها از اهميت خاصي 

توان به برخي از برخوردار است. در خصوص مفهوم ريسك در قراردادهاي نفتي، مي

) در يك ١٩٨٧( ١مطالعات موجود در اين زمينه مراجعه كرد: به طور مثال، بوهرن و اكرن

ترين كنند. مهمهاي خرد و كلان تقسيم ميها را به ريسكريسك دولتبندي كلي دسته

ريسك اقتصاد كلان، ريسك درآمد است كه تابعي از قيمت نفت و نرخ ارز است. ريسك 

 

1 .Bohern and Ekern (1987)  
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ها، ريسك هزينه و توليد از ميادين نفتي است. هر چند اين ريسك نيز بين خرد دولت

ي از گاز قابل توزيع است، اما بايستي بخشهاي مختلف توسعه و توليد ميادين نفت و پروژه

  هاي مالي به پيمانكار منتقل گردد.آن در چارچوب رژيم

)، دو ريسك اصلي براي هر پروژه نفت ١٩٩٩( ١بندي ديگر، كمپ و استفاندر يك دسته

شمرد. در صورت اتخاذ بر مي ٣و ريسك تكميل پروژه ٢و گاز تحت عنوان ريسك هزينه

ريمه در قراردادهاي نفتي، ريسك كارفرما و پيمانكار هر دو افزايش سازوكار پاداش و ج

يابد. لذا كيفيت توزيع ريسك بين طرفين قرارداد تأثير قابل توجهي بر هزينه قرارداد دارد. مي

هاي هايي كه شركتاي، ريسك) در مطالعه٢٠٠٦علاوه بر اين، ون گرونندال و مزرعتي (

ر رو هستند را به صورت زيمتقابل با آن روبهردادهاي بيعالمللي نفت در چارچوب قرابين

  اند:برشمرده

  ريسك كاهش قيمت نفت -

  هاي برآوردي اوليهها به ميزان بيش از هزينهافزايش هزينه -

  تأخير در اجراي عمليات و ساخت تجهيزات -

  عدم دستيابي به سطح توليد قراردادي -

  قطع توليد به دليل خطرات احتمالي -

  هاي عمليات و نگهداري بالاتر از حد انتظارهزينه -

  ست از:رو است عبارتهايي كه شركت ملي نفت (كشور ميزبان) با آن روبههمچنين ريسك

  هاويه هزينهالمللي به منظور تسافزايش توليد ميدان به صورت غيربهينه توسط شركت بين -

  هاي بانكي.و هزينه ها به منظور افزايش پاداشتخمين بيش از حد هزينه -

توان مبناهاي مختلفي براي ارزيابي ريسك شود، ميگونه كه ملاحظه ميهمان

تواند با توجه به هدف اصلي هر پژوهش قراردادهاي نفتي در نظر گرفت كه اين مسأله مي

پژوهش،  شده براي اينبندي مطالب اين بخش و با توجه به هدف ترسيمتعيين گردد. در جمع

 

1 .Kemp and Stephen (1999) 
2 .Cost Risk 
3 .Project Completion Risk 



  ١٣٩٧ ، پائيز٢٨، شماره هفتمسال    پژوهشنامه اقتصاد انرژي ايران   ١٤٦

 هايشركت( پيمانكار هايريسك به را نفتي قراردادهاي هايريسك كلي بنديدسته يك در

در اين  .شده است تقسيم نفت ملي هايشركت يا دولت هايريسك و) نفتي الملليبين

 رد شمار ايجاد ريسك در قراردادهاي نفتي براي طرفين، تغييرپژوهش از ميان متغيرهاي بي

ها به عنوان متغيرهاي مهم هزينه مجموع در و تغيير ساليانه وليدت نفت، ميزان متغيرهاي قيمت

  اثرگذار بر سودآوري طرفين قرارداد مورد توجه قرار گرفته است.
  

  شناسي پژوهشروش .٤

شود. سپس در بخش ارائه مي نفتيمختلف مدلسازي مالي قراردادهاي  در اين بخش ابتدا

  شود.ها و پارامترهاي پژوهش معرفي ميدوم، داده
  

  )IPC( مدلسازي مالي قرارداد جديد نفتي ايران .١-٤

نظام مالي قراردادهاي جديد نفتي از دو بخش تشكيل شده است: نفت هزينه و سهم دولت 

هاي مستقيم، هزينهاي هاي سرمايهاز درآمدهاي نفتي، كه نفت هزينه خود از هزينه

هاي عملياتي و دستمزد تشكيل شده است. لازم به ذكر هاي پول، هزينهغيرمستقيم، هزينه

 سازيساله در نظر گرفته شده است. در اين قسمت نحوه مدل ٢١است كه مدت اين قرارداد 

  ها شرح داده شده است:برخي از قسمت

باشد. محاسبه دستمزد: در قراردادهاي جديد نفتي ايران محاسبه دستمزد تابع چند عامل مي

ه ازاي . لذا در ابتدا يك دستمزد پايه بمي باشدمعيارهاي اصلي در تعيين دستمزد، قيمت نفت 

توليد هر بشكه نفت در نظر گرفته شده سپس با توجه به تغييرات قيمت اين دستمزد پايه 

    ده است.اصلاح گردي
  

 مبالغ دستمزد پايه و اوليه بر حسب دلار بر بشكه: )٢(جدول 

 مبالغ دستمزد پايه و اوليه بر حسب دلار بر بشكه

  ١  دلار / بشكه دستمزد پايه

  ١  دلار / بشكه دستمزد اوليه

  منبع: مفروضات پژوهش              
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  بازارنحوه تعديل دستمزد پايه بر اساس قيمت نفت در  )٣(جدول 
 نحوه ي تعديل دستمزد پايه بر اساس قيمت نفت در بازار

  دستمزد  قيمت

  ١ دلار بر بشكه ٣كمتر از 

  ١/١ دلار بر بشكه ٤تا  ٣بين 

  ٢/١ دلار بر بشكه ٥تا  ٤بين 

  ٤/١ دلار بر بشكه ٧تا  ٥بين 

  ٦/١ دلار بر بشكه ٧بيش از 

  منبع: مفروضات پژوهش             

  

درآمدها: پس از محاسبه هزينه هاي واقعي صورت گرفته، بايد مجموع درآمدهاي مجموع 

المللي در هر سال محاسبه گردند. براي محاسبه مجموع درآمدها، فرمول زير هاي بينشركت

  م:نماييسازي ميرا پياده

𝑇𝐼ூை஼ = 𝑀𝐼𝑁(𝛴((𝑅 + 𝐶𝑅)  + 𝐷𝑃 × (1 + 𝐼𝑅)), 𝑀)                           )١(  

  

، دستمزد  ٢Rالمللي در هر سال، مجموع درآمدهاي شركت بين ،١ TIIOC در اين فرمول

هاي ، پرداخت٤DPهاي قابل پوشش در هر سال، هزينه ،٣CRالمللي در هر سال، شركت بين

حداكثر مبلغ قابل اختصاص به پيمانكار در هر  Mنرخ بهره و  ٥ IRهاي قبل، معوق از دوره

  باشد.سال مي

   جريان نقدي خالص شركت بين المللي:

𝐶𝐹ூை஼ = 𝑇𝐼ூை஼ − 𝑅𝐶                                                                           )٢(  

 

1. Total Income 
2. Revenue 
3. Cost Recover 
4. Deferred Payments 
5. Interest Rate 
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CFالمللي وجريان نقدي شركت بين ١RC باشد، المللي ميهاي واقعي شركت بين، هزينه٢

د، المللي محاسبه گردينقدي خالص شركت بينلازم به ذكر است پس از اين كه جريان 

 المللي محاسبه نمود.توان جريان نقدي خالص را براي شركت بينمي

 براي محاسبه جريان نقدي دولت از فرمول زير استفاده مي شود:

𝐶𝐹 ை௏  =  𝑇𝐼 – 𝑇𝐼ூை஼                                                                          )٣(   

مجموع درآمدهاي  TIجريان نقدي مربوط به دولت در هر سال،  CFGOVدر اين رابطه، 

المللي ، مجموع درآمدهاي شركت بينTIIOCحاصل از فروش نفت ميدان در هر سال و 

  باشد.سال مي در هر
 

  مدلسازي مالي قراردادهاي بيع متقابل ايران  .٢-٤

مفروضات و پارامترهاي اقتصادي در نظر گرفته شده براي مدلسازي قراردادهاي بيع متقابل 

هاي باشد. تفاوتمراحل مدلسازي مشابه مي بوده و تنهاشبيه قراردادهاي جديد نفتي ايران 

  :سازي به شرح زير استمدل

 رايميزان توليد: در قراردادهاي جديد نفتي ايران، يك ضريب اضافه برداشت ب

ع متقابل شد ولي در قراردادهاي بيالمللي از سال هشتم به بعد در نظر گرفته ميهاي بينشركت

 باشند.مدت ميزيرا قراردادها كوتاه ،شوداين ضريب در نظر گرفته نمي

 ٧شوند ولي قراردادهاي بيع متقابل ساله در نظر گرفته مي ٢١قراردادهاي جديد نفتي ايران 

 شوند.گرفته ميساله در نظر 

هاي قابل پوشش و واقعي در در قراردادهاي جديد نفتي ايران، ضريب تغيير در هزينه

ها فقط كه در قراردادهاي بيع متقابل، ضريب تغيير در هزينهنظر گرفته شده است در حالي

 شود.هاي واقعي در نظر گرفته ميبراي هزينه

 

1 .Cash Flow 
2 .Real Cost 
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ق هاي غير مستقيم و معوقات تعلفقط به هزينه در قراردادهاي جديد نفتي ايران، هزينه بهره

هاي هاي نقدي از جمله هزينهگيرد در حالي كه در قراردادهاي بيع متقابل به تمام هزينهمي

 د.گيرهاي عملياتي بهره تعلق ميهاي غيرمستقيم و هزينهاي مستقيم، هزينهسرمايه

 R باشد كه تابع قيمت و عامليدستمزد در قراردادهاي جديد نفتي ايران ميزاني متغير م

هاي است ولي در قراردادهاي بيع متقابل دستمزد مقدار ثابتي داشته و برابر با نصف هزينه

 اي در نظر گرفته شده است.سرمايه

هاي مختلف متفاوت است اما در ها در سالدر قراردادهاي جديد نفتي ايران پرداخت

غ اقساط مگر اين كه مبل ،باشندصورت اقساط مساوي ميها به قراردادهاي بيع متقابل پرداخت

از سقف تعيين شده بيشتر باشد كه در اين صورت به اندازه حداكثر مبلغ قابل پرداخت به 

  شود. پيمانكار پرداخت مي
 

 سازي قراردادهاي مشاركت در توليدمدل .٣-٤

  پژوهش پارامترهاي اقتصادي: )٤(جدول 

 پارامترهاي اقتصادي

 لايبور به علاوه مقدار توافقي  %٦  ي پول هزينه

 نسبت به هزينه هاي سرمايه اي مستقيم  %١٥  هزينه هاي غير مستقيم

  %١٠  نرخ تنزيل
 

  %٥٠ سقف پرداخت سالانه به شركت بين المللي
 

  ٧/٠ Capexنسبت هزينه چاه به 
 

  ٣/٠نسبت هزينه تجهيزات روي سطحي به 
 

 نسبت به هزينه هاي سرمايه اي مستقيم  %١٥  )IDC(واقعي) (هزينه هاي غير مستقيم 

 نسبت به نفت فايده  %٦٠ سهم دولت از نفت فايده

 نسبت به نفت فايده  %٤٠  سهم پيمانكار از نفت فايده

  %٦  هزينه ي پول (واقعي)
 

 و مفروضات پژوهش ١٣٩٦ هنر و همكاران،منبع: صاحب    
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ــال ميزان توليد: بر خلاف قراردادهاي ــت تا س ــافه برداش ي در هاي پايانجديد نفتي ايران اض

  شود.نظر گرفته مي

ـــابه    ـــاص به پيمانكار نيز مش ـــبه قيمت، درآمدها و حداكثر مبلغ قابل اختص نحوه محاس

  باشد. قراردادهاي جديد نفتي ايران مي

ـــال   ـــبه موارد فوق، بهره مالكانه براي س اد دهاي مختلف قراربهره مالكانه: پس از محاس

ــبه مي ــده كه در واقع محاس ــريب تغيير در نظر گرفته ش ــود، براي بهره مالكانه نيز يك ض ش

  گيرد.مالكانه را در بر مياي از مقادير امكان پذير براي بهرهبازه

  ٢درآمدها منهاي بهره مالكانه : عبارتست از١درآمد خالص پس از كسر بهره مالكانه

𝑇𝐼𝐴𝑅𝑂 =  𝑇𝐼 –  𝑅𝑂                                                                        )٤(        

هاي پروژه (نفت هزينه)، جريان نقدي خالص پروژه قبل از ماليات و هزينه پول همانند هزينه

  شود.قراردادهاي جديد نفتي ايران محاسبه مي

  مالكانه و نفت هزينه.نفت فايده:  عبارتست از درآمدهاي نفتي منهاي بهره 

)٥(  PO = TI – RO – CO   

)٦(  POIOC  = 0.4 PO   

)٧(  POGOV = 0.6 PO + 0.3 POIOC   

PO فايده،  نفت ٣RO  ،بهره مالكانهCO هزينه،  نفت ٤POIOC المللي از سهم شركت بين

  باشد.، سهم دولت از نفت فايده ميPOGOVنفت فايده و 

موع هاي واقعي و مجالمللي: براي محاسبه اين مقدار بايد هزينههاي بينجريان نقدي شركت

ــد. هزينه ــت، مجموع درآمدهاي پيمانكار در اختيار باش ــده اس هاي واقعي مانند قبل مدل ش

شش هزينه شاركت در توليد از مجموع پو سهم پيمانكار "ها به علاوه درآمدها در قرارداد م

 

1 .Royalty 
2. Total income after royalty 
3. Profit Oil 
4. Cost Oil 
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سر مالياتاز نفت فايده  شكيل مي "پس از ك سبه آن مانند قراردادهاي ت شود كه نحوه محا

 شود.جديد نفتي ايران انجام مي

CFIOC= TIIOC – RC                                                                     )٨(  

  جريان نقدي خالص دولت:.

CFGOV= TI – TIIOC  )٩            (                                                                    

كل درآمد حاصـــل از فروش نفت و  TIجريان نقدي دولت،  CFGOVدر اين فرمول 

TIIOC باشد. درآمد شركت بين المللي از فروش نفت مي  

  . آزمون ويلكاكسون٤-٤

ــيه ــت تا فرض ــدد اس هايي را مورد آزمون قرار دهد كه بر با توجه به اينكه اين مطالعه در ص

قايســــه قرار مي ماري مورد م عه آ جام لذا مياســــاس آن دو  ند،  هاي گير توان از آزمون 

سه سي داراي توزيع غير مقاي ستفاده نمود. علاوه بر اين، از آنجايي كه جوامع مورد برر اي ا

ــند،نرمال مي ــتي از روش باش ــتفاده نموهاي ناپارامتريك براي آزمون فرضــيهبايس د. با ها اس

سن مي شده آزمون ويلكاك شاره  سأله را مورد آزمون قرار دهد. توجه به موارد ا تواند اين م

ـــت كه آيا نمونه ـــيه اس ـــن محقق به دنبال آزمون كردن اين فرض ز ها ادر آزمون ويلكاكس

سته جامعه ساني"هاي پيو ستن "يك ضيه كد (ميانگينه ساني دارند) در مقابل اين فر ه هاي يك

  باشد. هاي متفاوتي دارند) ميها يكسان نيستند (ميانگينجامعه

ساني دو جامعه را با توجه به نمونهدر اين روش مي شده ازخواهيم فرض يك  هاي گرفته 

ـــت كه ابتدا تمام مقادير ن ـــورت اس مونه را به دو جامعه آزمون كنيم. مراحل كار بدين ص

صعودي مرتب مي سپس به آنترتيب  سپس مجموع  ٢و١هاي ها رتبهكنيم و  و... مي دهيم. 

ـــت آورده، آن ها را با رتبه ـــان مي 2Rو  1Rهاي هر يك از دو نمونه را به دس دهيم. اگر نش

قابل توجهي بين ميانگين بهاختلاف  باشــــد، اغلب رت بهاي دو جامعه موجود  ه هاي پايين 

به مقادير يك نمونه و رتبه به مقادير احتمال زياد مربوط  به احتمال زياد مربوط  بالا  هاي 

ـــان  2n و 1nهاي اول و دوم را با هاي جامعهنمونه ديگر خواهد بود. چنانچه تعداد نمونه نش

  دهيم در اين صورت:
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R1 +  R2 =
(௡భା௡మ)(௡భା௡మାଵ)

ଶ
                                                       )١٠    (  

௡(௡ାଵ)  عدد صحيح مثبت با شروع از يك برابر است با nخواهد بود ( جمع جبري 

ଶ
 .  

  از:شود كه عبارتند استفاده مي  2uو   1uهاي در عمل از آماره

u1 =  R1 −
௡భ(௡భାଵ)

ଶ
                                                                            )١١(   

 و

u2 =  R2 −  
 ௡మ(௡మାଵ)

ଶ
                                                                             )١٢(   

هستند و  2Rو  1Rهاي حاصل مبتني بر شود. آزمونمياستفاده  u1Min(u,2 (و يا از آماره 

ـــكيل جدول مقادير بحراني انعطاف ود تري از خپذيري بيشاين مزيت را دارند كه در تش

  دهند.نشان مي

) تقريباً نرمال اســـت و براي 2u (يا توزيع 1uباشـــند توزيع  ٨هر دو بزرگتر از  2nو  1nوقتي 

) نياز داريم. تحت فرض صفر، ميانگين  2u( و يا  1u رياضي و واريانسانجام آزمون به اميد 

  عبارتند از : 2u و   1uها و واريانس هاي 

E(u1)  =  E (u2)  =
௡భ௡మ

ଶ
                                                                )١٣ (  

V(u1) =  V(u1)  =
௡భ௡మ (௡భା௡మାଵ)

ଵଶ
   )١٤                   (                                      

Z =
௨భିா(௨భ)

௏(௨భ)
   )١٥           (                                                                                      

هايي اســت  NPVبا توجه به متغيرهايي كه وجود دارد، جامعه مورد بررســي شــامل تمامي 

كه ممكن اســـت براي يك قرارداد خاص به وقوع بپيوندد. به بيان ديگر براي هر يك از 

ــود كه اين امر باعث ميمتغيرهاي موجود يك بازه انتخاب مي ــود ش بتواند مقادير  NPVش

به وجود  NPVاي از مقادير ممكن براي مختلفي به خود بگيرد. اين مقادير در واقع جامعه

  آورند.مي



 ١٥٣...   ارزيابي مقايسه اي عامل ريسك شركت ملي

ـــتفاده از متغيرهاي موجود به ب ـــناريوي مختلف را با اس ـــتي چند س راي ايجاد نمونه ما بايس

ـــت كه اين داده ـــادفي توليد نمود،. همچنين بايد توجه داش ـــورت تص ها بايد محدود به ص

ها هايي باشند كه براي متغير ها از قبل تعيين شده است. سپس با توجه به اين كه اين دادهبازه

ــاد ــورت تص ــدهبه ص ــل از اين داده NPVتوان از اند، ميفي ايجاد ش ها به عنوان هاي حاص

  نمونه تصادفي استفاده نمود.
  

  ها و پارامترهاي پژوهش. داده٥-٤

هاي قيمت، توليد، هزينه، نرخ بهره مالكانه، ماليات بر در اين پژوهش به طور كلي از متغير

آنجايي كه در  از .استفاده شده است نفت فايده و اضافه برداشت نسبت به شركت ملي نفت

ـــت ولي در واقعيت در زمان عقد اين پژوهش از داده ـــده اس ـــتفاده ش هاي واقعي قيمت اس

قرارداد هيچكدام از طرفين قرارداد از قيمت نفت و گاز در آينده اطلاعي ندارند لذا براي 

ها در نظر ي از قيمتا. در اين پژوهش بازهاستبيني قيمت مدلسازي قرارداد ناگزير به پيش

ست كه با توجه به  شده ا سد. صورت گرفته از خبرگان معقول به نظر مي تحقيقاتگرفته  ر

هاي مختلف ها در سـالقيمت چنانچه اسـت كهكارگيري اين بازه نيز بدين صـورت نحوه به

 رزشا تأثيري رويشـــد چه بيني ميهاي واقعي پيشتر از قيمتبيشـــتر و يا كم %١٠در بازه 

 پژوهش در شده گرفته نظر در اقتصادي ) نيز پارامترهاي٥در جدول (؟ داشتفعلي خالص 

هاي پژوهش بر اســاس اطلاعات يكي از ســازيارائه شــده اســت. لازم به ذكر اســت، شــبيه

  ١ميادين نفتي فعال كشور صورت گرفته است.

  

  

 

از  يلومتريك ٢٢٠و در فاصله  راحمديو بو هيلويدر محدوده شهرستان گچساران، استان كهگ. اين ميدان نفتي ١
  اهواز قرار دارد. يجنوب شرق
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 پژوهش در شده گرفته نظر در اقتصادي پارامترهاي ):٥( جدول

 پارامترهاي اقتصادي

%٦  هزينه پول  لايبور به علاوه مقدار توافقي 

%١٥  )(IDCهزينه هاي غير مستقيم    نسبت به هزينه هاي سرمايه اي مستقيم 

%١٠  نرخ تنزيل  
 

%٥٠ سقف پرداخت سالانه به شركت بين المللي  نسبت به درآمد ناخالص 

٧/٠  Capexنسبت هزينه چاه به   - 

٣/٠ Capexنسبت هزينه تجهيزات روي سطحي به   - 

%١٥  )IDC(هزينه هاي غير مستقيم (واقعي)   نسبت به هزينه هاي سرمايه اي مستقيم 

  مأخذ: مفروضات پژوهش

  هاي پژوهشتجزيه و تحليل يافته .٥

  شود.هاي پژوهش پرداخته ميدر اين بخش از پژوهش به تجزيه و تحليل يافته

  اي ويلكاكسونمقايسه. آزمون ١-٥

با توجه به اينكه در اين مقاله ارزش فعلي خالص دولت در قراردادهاي سه گانه در قالب سه 

شده اي استفاده هاي مقايسهشوند، لذا از آزمونفرضيه به صورت دو به دو با هم مقايسه مي

ــت ــي داراي توزيع غيرنرمال اس ــتند. هم چنين از آنجايي كه جوامع مورد بررس ز بايد ا ،هس

ـــيــهروش از آزمون براي اين منظور هــا بهره برد. هــاي نــاپــارامتريــك براي آزمون فرض

  . استفاده شده است ١نوناپارامتريك ويلكاكس

، ارزش فعلي خالص حاصل از قراردادهاي سه گانه به صورت دو به دو در همين راستا

ــه  ــاســيت ارزش فعلي خالص شــركت ملي نفت به متغيرهاي  شــده وبا هم مقايس ميزان حس

ـــي قرار مي ـــلي موجود در قرارداد مورد بررس گيرد. بدين منظور ابتدا با توجه به مدل اص

ميزان  در ادامهشود. قرارداد محاسبه مي هزينه قراردادها، مقادير ارزش فعلي خالص-درآمد

ود. در شگيري ميوجود در قرارداد اندازهمتغيرهاي اصلي مبه  حساسيت ارزش فعلي خالص

 

1 . Wilcoxon 



 ١٥٥...   ارزيابي مقايسه اي عامل ريسك شركت ملي

ها كه در واقع نشـــان دهنده ريســـك موجود در قراردادها نهايت نيز ميزان اين حســـاســـيت

باشند با هم مقايسه شده و قراردادهاي مختلف از نظر ميزان ريسكي كه به دولت تحميل مي

سه ميمي شخص  شوند و قرارداد بهينه ازشود مقاي سك م ساس گردد.مينظر عامل ري  بر ا

)، دو آزمون فرضــيه صــورت گرفته اســت. در آزمون فرضــيه ٦نتايج ارائه شــده در جدول (

به دولت در قراردادهاي جديد نفتي ايران بيش از ارزش اول،  ارزش فعلي خالص مربوط 

ــاركت در توليد  ــفر فعلي خالص مربوط به دولت در قراردادهاي مش ــيه ص ــورت فرض به ص

) NPVارزش فعلي خالص (ر فرضــيه دوم، فرضــيه صــفر به صــورت مطرح شــده اســت و د

بيش از ارزش فعلي خالص مربوط  )IPC( مربوط به دولت در قراردادهاي جديد نفتي ايران

  ، در نظر گرفته شده است.باشد) ميBBبه دولت در قراردادهاي بيع متقابل ايران (

ض ،گرددهمانطور كه ملاحظه مي سطح معني يهفر صد كه در اين داصفر در  ري پنج در

) NPVاين بدان معني است كه ارزش فعلي خالص ( وشود رد مي ،باشدپژوهش مدنظر مي

به دولت در قراردادهاي جديد نفتي ايران متفاوت از ارزش فعلي خالص ( ) NPVمربوط 

ن همچنين با توجه به اينكه ميانگياست و مربوط به دولت در قراردادهاي مشاركت در توليد 

به دولت در قراردادهاي جديد نفتي بيش از قراردادهاي  نمونه ارزش فعلي خالص مربوط 

ـــيه اول مورد پذيرش قرار مي ـــت، در نتيجه فرض ـــاركت در توليد اس توان لذا ميگيرد. مش

) مربوط به دولت  در قراردادهاي جديد نفتي ايران بيش NPVارزش فعلي خالص (گفت: 

  باشد.دولت در قراردادهاي مشاركت در توليد مياز ارزش فعلي خالص مربوط به 

  اي ويلكاكسننتايج آزمون رتبه): ٦جدول (

آماره   فرضيه صفر

Z 

احتمال 

  آماره

 نتيجه آزمون

  فرضيه

 ميانگين

  نمونه

NPVIPC=NPVPSC ٢٩/٢٤  رد فرضيه صفر  ٠٠٠/٠  -٦٢٩/٣  

NPVIPC=NPVBB ٠٥٦/٠  -٩٠٩/١  
عدم رد فرضيه 

  صفر
٠٨/٢٢  

  هاي پژوهشيافته مأخذ:       
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) مربوط به دولت در قراردادهاي NPVارزش فعلي خالص ( به صورت فرضيه دومهمچنين 

بل  قا هاي بيع مت لت در قرارداد به دو خالص مربوط  يد نفتي ايران بيش از ارزش فعلي  جد

 ٥صفر در سطح معني داري  يهگردد فرضهمانطور كه ملاحظه ميكه  باشد.) ميBBايران (

ارزش فعلي خالص مربوط به دولت ، :توان گفتلذا ميشود مي رد كردن نيستقابل درصد 

هاي جديد نفتي ايران برابر با ارزش فعلي خالص مربوط به دولت در قراردادهاي در قرارداد

آيد، با توجه هاي فرض آماري بر ميهمانطور كه از نتايج آزمون بيع متقابل ايران مي باشــد.

  :م داريمهاي اول و دوبه يافته

ارزش فعلي خالص قراردادهاي جديد نفتي ايران براي شركت ملي نفت تفاوت معناداري با 

 NPVارزش فعلي خالص قراردادهاي بيع متقابل براي شركت ملي نفت ندارد در حالي كه 

باشـــد. اين قراردادهاي مشـــاركت در توليد مي NPVقراردادهاي جديد نفتي ايران بيش از 

  توان به شكل زير بيان كرد :خلاصه مي موضوع را به طور

NPVPSC-GOV < NPVIPC-GOV =NPVBB-GOV 
  

  . مقايسه عامل ريسك شركت ملي نفت در قراردادهاي نفتي٢-٥

ــكدر ادامه تجزيه و تحليل،  ــه ريس ــناريو براي مقايس هاي موجود در قراردادها از تحليل س

آنها به عنوان ورودي براي تحليل هايي كه در اين پژوهش از اســتفاده شــده اســت. شــاخص

  باشند:سناريو استفاده شده موارد زير مي

 درصد تغيير در قيمت نفت 

  درصد تغيير در ميزان توليد ساليانه 

 ها درصد تغيير در مجموع هزينه 

شركت ملي نفت از تحليل سناريو  NPVبراي بررسي ميزان تاثير هر يك از اين متغيرها بر 

 ١٠٠درصد تا  ١٠از منفي  "درصد تغيير در قيمت نفت"استفاده شده است. در ابتدا شاخص 

شركت ملي  NPVها بدون تغيير باقي مانده و تغييرات درصد تغيير داده شد و ساير شاخص



 ١٥٧...   ارزيابي مقايسه اي عامل ريسك شركت ملي

سانفت ايران در اين حالت اندازه ست. در ادامه همين رويه براي  شده ا شاخصگيري  ها ير 

ساسيت  به هريك از اين شاخص ها شناسايي  NPVنيز انجام شده و بدين ترتيب، ميزان ح

ــت و ميزان  ــده اس ــه مدل قرارداد نفتي انجام ش ــده براي هر س ــت. مراحل ذكر ش ــده اس ش

  هاي مختلف بررسي شده است. حساسيت هر يك از قراردادها به شاخص

حساسيت صورت گرفته براي بررسي ميزان ريسكي  ) نتايج تحليل٦) و (٥)، (٤نمودارهاي (

دهند. بر اســاس شــود را نشــان ميكه شــركت ملي نفت در قراردادهاي مختلف متحمل مي

گذارد، به ل ميمتقابترين تأثير را بر قراردادهاي بيعنتايج به دست آمده، افزايش هزينه، بيش

سيت را نبيان ديگر قراردادهاي بيع سا شترين ح ها دارند؛ زيرا با سبت افزايش هزينهمتقابل بي

يابد. پس از ها، درصد تغييرات ارزش فعلي خالص با شيب بيشتري كاهش ميافزايش هزينه

حميل ترين ريسك هزينه را به دولت تقرارداد بيع متقابل، قراردادهاي جديد نفتي ايران بيش

راردادهاي مشـــاركت در نمايند و پس از آن قراردادهاي مشـــاركت در توليد. در واقع قمي

يد كم به دولت تحميل ميتول نه را  ند. در نتيجه ميترين ريســــك هزي ماي تن ياف ه اول توان 

  پژوهش را به صورت زير بيان كرد:

COSTRISKPSC-GOV<COSTRISKIPC-GOV<COSTRISKBB-GOV 
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  IPCهزينه براي دولت در قرارداد  NPV): ٤(نمودار 

 هاي پژوهشمنبع: يافته

  

  

 

  
 هزينه براي دولت در قرارداد بيع متقابل -NPVنمودار  ):٥(نمودار 

  هاي پژوهشمنبع: يافته



 ١٥٩...   ارزيابي مقايسه اي عامل ريسك شركت ملي

  
 هزينه براي دولت در قرارداد مشاركت در توليد-NPVنمودار ): ٦(نمودار 

  هاي پژوهشمنبع: يافته

ريســـك  المللي تقريباً تماميكه در قرارداد بيع متقابل شـــركت بين بايســـتي توجه نمود

شاركت در توليد اين  IPCشود درحالي كه در قراردادهاي ها را متقبل ميافزايش هزينه و م

ـــيم مي ـــك بين طرفين قرارداد تقس ـــود ولي با اين وجود در قراردادهاي بيع متقابل ريس ش

ريسك افزايش هزينه براي دولت بيش از دو قرارداد ديگر است و دليل آن نيز اين است كه 

فت نبيع متقابل مدت قرارداد كوتاه اســـت و پس از اتمام قرارداد، شـــركت ملي قرارداد در 

بيش از  متقابلها را متقبل شود و به همين دليل ريسك افزايش هزينه در بيعبايد تمامي هزينه

ــــت، از طرفي در  تاه IPCدو قرارداد ديگر اس مدت قرارداد كو كه  يل اين به دل تر از نيز 

ها را مشـــاركت در توليد اســـت لذا پس از پايان قرارداد شـــركت ملي نفت خود بايد هزينه

ولي در مشاركت در توليد تا انتهاي فعاليت ميدان اين ريسك بين طرفين تقسيم  متقبل شود

  شود.مي

 ١گيرد ريســك كاهش توليد مربوط به دولتريســك بعدي كه مورد بررســي قرار مي

در ابتدا نمودارهاي حاصــل از تحليل حســاســيت ميزان توليد آورده  اين منظوراســت. براي 

  شوند.مي

 

  .منظور از دولت، شركت ملي نفت ايران به نمايندگي از دولت در قراردادهاي نفتي است. ١
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 IPCتوليد براي دولت در قرارداد -NPVنمودار  ):٧(نمودار 

  هاي پژوهشمنبع: يافته

 

  
 توليد براي دولت در قرارداد بيع متقابل-NPV ):٨(نمودار 

  هاي پژوهشمنبع: يافته

  



 ١٦١...   ارزيابي مقايسه اي عامل ريسك شركت ملي

  
 توليد براي دولت در قراردادهاي مشاركت در توليد-NPV ):٩(نمودار 

 هاي پژوهشمنبع: يافته

شد، باهمانطور كه از نمودارهاي حاصل از تحليل حساسيت صورت گرفته مشخص مي

ــك كاهش توليد در بيع و در قراردادهاي جديد  متقابل بيش از قراردادهاي جديد نفتيريس

نفتي بيش از مشاركت در توليد است، به بيان ديگر كاهش توليد بيشترين تاثير را در قرارداد 

  گذارد. متقابل بر ارزش فعلي خالص دولت ميبيع

PRORISKPSC-GOV<PRORISKIPC-GOV<PRORISKBB-GOV 
  

ـــركتدر واقع از آنجا  ـــهم چنداني از المهاي بينكه در قراردادهاي بيع متقابل ش للي س

ــتمزد و هزينهافزايش توليد نمي ه به هايي كبرند و در واقع در همان ابتداي قرارداد ميزان دس

سيار كمي بر منافع ها بازپرداخت ميآن ست از اين رو تغييرات توليد تاثير ب شخص ا شود، م

از  شــتريگذارد، به همين جهت در اين قراردادها شــركت ملي نفت ســهم بســيار بيآنها مي

افزايش توليد خواهد داشــت و در نتيجه ريســك كاهش توليد نيز براي شــركت ملي نفت 

ــاير قراردادها خواهد بود. همچنين از آن ــبت به  IPCجا كه در قراردادهاي بيش از س نيز نس

يجه ريسك برد در نتالمللي سهم كمتري از افزايش توليد ميمشاركت در توليد، شركت بين

ــاركت در توليد مي IPCكاهش قيمت در  ــد كه يافتهبيش از مش ن هاي پژوهش نيز بر ايباش

  گذارد.گفته صحه مي
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ــك بعدي كه مورد ارزيابي قرار مي ــك قيمت ميريس ــدگيرد، ريس كه نمودارهاي  باش

  اند.) براي اين منظور ترسيم شده١٢) و (١١)، (١٠(

  
 IPCقيمت براي دولت در قرارداد -NPV ):١٠(نمودار 

  هاي پژوهشمنبع: يافته

  
 قيمت براي دولت در قرارداد بيع متقابل - NPV): ١١(نمودار 

  هاي پژوهشمنبع: يافته
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 قيمت براي دولت در قرارداد مشاركت در توليد -NPV ):١٢(نمودار 

  هاي پژوهشمنبع: يافته

سك گردد همانطور كه ملاحظه مي شترين ري با كاهش قيمت نفت، شركت ملي نفت بي

به  IPCرا در قراردادهاي  ـــود، رتبه ي بعدي از نظر ريســـك قيمت مربوط  متحمل مي ش

سيار كم ميقرارداد بيع متقابل مي شد هر چند ميزان تفاوت ب شد و نميبا ستناد با توان به آن ا

نمايد، به دولت تحميل مي كرد و قرارداد مشــاركت در توليد هم كمترين ريســك قيمت را

  در نتيجه داريم:

 
PRICERISKPSC-GOV<PRICERISKBB-GOV= PRICERISKIPC-GOV 

  

در قراردادهاي مشــاركت در توليد در صــورت افزايش قيمت نفت، شــركت در واقع، 

شود از اين رو در صورت كاهش قيمت نيز از آن متأثر مند ميالمللي از اين افزايش بهرهبين

خود ملاحظه خواهد كرد به همين دليل ريسـك كاهش  NPVخواهد شـد و تاثير آن را در 

  كمتر از دو قرارداد ديگر است.  قيمت در اين قرارداد براي شركت ملي نفت

  نتايج يافته هاي چهارم ،  پنجم و ششم را مي توان در جدول زير خلاصه كرد:
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  مقايسه ريسك قراردادهاي نفتي سه گانه براي شركت ملي نفت: )٧( جدول

  مجموع  ريسك كاهش قيمت  ريسك كاهش توليد  ريسك افزايش هزينه  

PSC  ٣  ١  ١  ١  

BB  ٨  ٢  ٣  ٣  

IPC  ٦  ٢  ٢  ٢  

  هاي پژوهشمنبع : يافته

اختصاص داده  ٣و به بيشترين ريسك عدد  ١در جدول بالا به كمترين ريسك عدد 

براي ارزيابي ميزان ريسك  نسبي توان به عنوان شاخصيشده است. مجموع اين اعداد را مي

كه حاصل  زيرتوان نتيجه هر يك از قراردادها براي شركت ملي نفت در نظر گرفت. مي

 تلفيق نتايج قبلي مي باشد را به صورت زير در نظر گرفت:

RISKGOV-PSC<RISKGOV-IPC<RISKGOV-BB 

 براي دهش گيرياندازه هايريسك به نسبت كلي ديد يك بتوانيم اينكه در واقع براي

 سانيك  فرض با هاريسك اين بندي اولويت به اقدام آوريم، بدست مختلف قراردادهاي

 ريسك رينكمت به كه ترتيب اين به است؛ شده توليد و قيمت هزينه، هايريسك اثر بودن

  .است شده داده اختصاص ٣ عدد بيشترين به و ١ عدد

  گيري نتيجهو  بنديجمع .٦

ي سازي مالي قرارداد نفتهدف اصلي پژوهش حاضر، مدلطور كه پيشتر نيز اشاره شد، همان

و بيع متقابل و مقايسه ميزان ريسك موجود در اين  ١)، مشاركت در توليدIPCايران (

 راناي قراردادها و نيز مقايسه ارزش فعلي خالص حاصل از قرارداد براي شركت ملي نفت

گونه كه اشاره شد، در قراردادهاي نفتي مختلف متغيرهاي زيادي منجر به همان. بوده است

شود كه در اين بيني شده) مييشاز ميزان پ NPVتحميل ريسك به طرفين قرارداد (انحراف 

شمار ريسك، سه فاكتور اصلي قيمت، هزينه و ميزان توليد پژوهش از ميان فاكتورهاي بي

 

1 .Production Sharing Contract (PSC) 
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جزيه شناسي مورد استفاده و نيز تمدنظر قرار گرفته شده است. بر همين اساس بر اساس روش

  مود:توان خلاصه نتايج بدست آمده را به صورت ذيل بيان نو تحليل نتايج مي

) NPVارزش فعلي خالص(توان گفت اي ويلكاكسون ميبر اساس نتايج آزمون رتبه

مربوط به دولت در قراردادهاي جديد نفتي ايران بيش از ارزش فعلي خالص مربوط به دولت 

ارزش فعلي خالص مربوط اين در حالي است كه  باشد.در قراردادهاي مشاركت در توليد مي

با ارزش فعلي خالص مربوط به  داريتفاوت معنيهاي جديد نفتي ايران به دولت در قرارداد

  .ندارددولت در قراردادهاي بيع متقابل ايران 

 متقابل بيشترين حساسيت را نسبتقراردادهاي بيعهاي قراردادي، هزينه در بررسي ريسك

يب خالص با ش ها، درصد تغييرات ارزش فعليها دارند؛ زيرا با افزايش هزينهافزايش هزينه

ترين يابد. پس از قرارداد بيع متقابل، قراردادهاي جديد نفتي ايران بيشبيشتري كاهش مي

نمايند و پس از آن قراردادهاي مشاركت در توليد. در ريسك هزينه را به دولت تحميل مي

  ايند.نمترين ريسك هزينه را به دولت تحميل ميواقع قراردادهاي مشاركت در توليد كم

متقابل بيش از قراردادهاي جديد ريسك كاهش توليد در بيع ر بررسي ريسك توليد،د

و در قراردادهاي جديد نفتي بيش از مشاركت در توليد است، به بيان ديگر كاهش نفتي 

  گذارد.متقابل بر ارزش فعلي خالص دولت ميتوليد بيشترين تاثير را در قرارداد بيع

 با كاهش قيمت نفت، شركت ملي نفت بيشترين در بررسي ريسك قيمت مشخص شد،

شود، رتبه بعدي از نظر ريسك قيمت مربوط به متحمل مي IPCريسك را در قراردادهاي 

توان به آن استناد باشد و نميباشد هر چند ميزان تفاوت بسيار كم ميقرارداد بيع متقابل مي

  .نمايدبه دولت تحميل ميكرد و قرارداد مشاركت در توليد هم كمترين ريسك قيمت را 

قراردادهاي  چنين عنوان نمود كه،توان هاي پژوهش ميدر مجموع بر اساس يافته

متقابل در مقايسه با ساير قراردادها بيشترين ريسك را به شركت ملي نفت ايران تحميل بيع

نمايد و قراردادهاي مشاركت در توليد كمترين ريسك را براي شركت ملي نفت خواهد مي

نيز در مجموع معيارهاي مورد بررسي (ريسك قيمت، توليد و قيمت)  IPC. قرارداد داشت
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در مقايسه با  IPCتوان گفت، قراردادهاي در حالت بينابين قرار گرفته است. در واقع مي

ند دهد، هرچمتقابل شركت ملي نفت را در معرض ريسك كمتري قرار ميقراردادهاي بيع

دي در مقايسه با قراردادهاي مشاركت در توليد ريسك بيشتري به كه اين نوع رژيم قراردا

توان گامي در را مي IPCطراحي قراردادهاي  از اين روكند. شركت ملي نفت تحميل مي

ژوهش هاي پهمانطور كه از يافته جهت كاهش ريسك شركت ملي نفت ايران ارزيابي كرد.

هاي شركت ملي نفت ريسك IPCنيز مشخص است در صورت اجراي صحيح قراردادهاي 

نسبت به قراردادهاي بيع متقابل كاهش خواهند يافت و اين امر گامي در جهت تحقق منافع 

شود، با اجرايي كردن قراردادهاي بيشتري با استفاده از پيشنهاد مي شود.كشور قلمداد مي

رژيم  ترقيقجزييات بيشتري از قراردادها مشخص شده امكان ارزيابي د IPCرژيم قراردادي 

  مالي قرارداد مذكور فراهم شود.
 

  منابع. ٧

   الف) فارسي

)، شرايط درست و نادرست استفاده از قراردادهاي نفتي جديد ١٣٩٥بهادري، شيركو (

، ١٣٣ه ، شمارماهنامه اكتشاف و توليد نفت و گازهاي اقتصادي، ايران از منظر ارزيابي طرح

 .٣٢-٢٦صص 

گذاري خارجي در پرتو حقوق سرمايه)، ١٣٩٣حاتمي، علي و كريميان، اسماعيل (

 ، تهران، انتشارات نيسا، چاپ اول.گذاريقانون و قراردادهاي سرمايه

 ابعاد مقايسه). ١٣٩٧. (عاطفه تكليف، فريدزاد، علي، علي، فرد، طاهري ديباوند، هادي،

 ميدان ٥ و ٤ فازهاي موردي مطالعه: متقابل بيع و) IPC( ايران نفتي جديد قراردادهاي مالي

 .٧٧-٥١ ، صص٢٦ ، شماره٧ايران، سال  انرژي اقتصاد پژوهشنامه. جنوبي پارس گازي

صاحب هنر، حامد و لطفعلي پور، محمدرضا و هوشمند، محمود و فيضي، مهدي 

) و قراردادهاي IPC)، مقايسه تطبيقي رژيم مالي قراردادهاي جديد نفتي ايران (الف ١٣٩٦(
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هاي فصلنامه نظريه، ): مطالعه موردي ميدان آزادگان جنوبيPSCمشاركت در توليد(

 ١١٨-٨٧ صص، ٤، دوره كاربردي اقتصاد

 ١٣٩٦صاحب هنر، حامد، طاهري فرد، علي، مريدي فريماني، فاضل، مهدوي، روح اله (

مطالعه موردي فاز سوم ): IPCاقتصادي قراردادهاي جديد نفتي ايران (-)، ارزيابي ماليب

-٣٥ صص ،٢٨، شماره ٧سال  .سازي اقتصاديمدل هايشفصلنامه پژوهميدان دارخوين. 

٧٣. 

هاي مدت و بلندمدت تحريماثرات كوتاه، )١٣٩١بركشلي، فريدون ( ،صيادي، محمد

هاي هاي اقتصادي مركز پژوهشالمللي نفتي بر بخش انرژي ايران. معاونت پژوهشبين

 ٤٨-١، صص  ١٥٥، شماره  گزارش راهبردياستراتژيك ، 

هاي اول، )، بررسي توزيع ريسك در نسل١٣٩٢فر، مصطفي (فرد، علي، سليميطاهري

، صص ٩، شماره ٢، سال پژوهشنامه اقتصاد انرژي ايراندوم و سوم قراردادهاي بيع متقابل، 

١٥١-١٧٤. 

اي رژيم تحليل مقايسه )،١٣٩٧( مسعود ،داود، اماني ،روح اله، منظور ،كهن هوش نژاد

مطالعه موردي ميدان آزادگان.  )IPC( متقابل و قرارداد نفتي ايرانمالي قراردادهاي بيع

 .٢١٨-١٨٩، صص ٨٥، شماره ٢٦ دوره ،سياست هاي اقتصادي ها وفصلنامه پژوهش

). ارزيابي مالي ١٣٩٥االله و اماني، مسعود (منظور، داود و كهن هوش نژاد، روح

ژوهشنامه پقراردادهاي منتخب بيع متقابل نفتي و مقايسه آن با قراردادهاي مشاركت در توليد، 

 ٢١٧-١٧٩ صص، ١٨، شماره ٥، دوره اقتصاد انرژي ايران
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