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Background & Purpose: The country's economic development requires 
providing sufficient financial resources for the design, construction, purchase, and 
implementation of infrastructure projects, including hydroelectric projects. The 
lack of these resources can slow down the development process and cause the 
country to lag behind the global technology level and reduce the welfare of the 
society. The present study has examined the project financing chain. In this 
framework, the main actors of the chain, their roles and activities, the project 
implementation phases, the different stages of the financing process, the existing 
problems and obstacles, as well as the facilitating and driving factors in the 
project financing process have been given special attention. 
Methodology: The present research method is designed based on an exploratory 
and interpretive approach and has been carried out by combining structured 
interviews with experts and multiple case studies. 
Findings: In addition to revealing the obstacles and problems as well as the 
driving and facilitating factors in the project financing process, the research 
findings indicate an important fact: various actors in the project financing chain—
including lenders, investors, equipment suppliers, contractors, operators, etc.—
play effective communication and political roles that advance hydropower 
projects in the "macro" dimension. By making "meta-decisions," these actors pave 
the way for micro-decisions that minimize project risks and remove obstacles and 
problems from its implementation path, thus facilitating the project 
implementation process. Coordination in the "macro" dimension, both with other 
actors and with meta-project actors, ensures the smooth flow of physical, 
informational, and financial flows along the chain and the successful 
implementation of projects. 
Conclusion: The results of the study show that the success of financing 
hydropower projects depends not only on the management of financial and 
technical resources, but also on the key role of actors in the financial supply chain 
and their political and communication interactions in the macro dimension. The 
adoption of macro-decisions by these actors provides the basis for making micro-
decisions that reduce risks and remove implementation barriers. Macro-
coordination with other actors and actors beyond the project also ensures the 
smooth flow of information, financial resources, and physical operations along 
the chain and contributes to the successful implementation of projects. 
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 مقاله پژوهشي 
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 چكيده  اطلاعات مقاله 
:  تاريخ دريافت
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 : تاريخ پذيرش
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توسعه اقتصادي كشور مستلزم تأمين منابع مالي كافي براي طراحــي، ســاخت، خريــد و اجــراي :  زمينه و هدف
تواند رونــد توســعه را كنــد كــرده و هاي برق آبي، است. كمبود اين منابع ميهاي زيرساختي، از جمله پروژهپروژه

ماندگي كشور نسبت به سطح تكنولوژي جهاني و كاهش رفاه جامعه شــود. پــژوهش حاضــر، زنجيــره باعث عقب
هــا و اي را مورد بررسي قــرار داده اســت. در ايــن چــارچوب، كنشــگران اصــلي زنجيــره، نقشتأمين مالي پروژه

ها، فازهاي اجرايي پروژه، مراحل مختلف فرآيند تأمين مالي، مشكلات و موانع موجود و همچنــين هاي آنفعاليت
  .اندطور ويژه مورد توجه قرار گرفتهاي بهبرنده در فرآيند تأمين مالي پروژهكننده و پيشعوامل تسهيل

هاي طراحي شده و با تلفيق مصــاحبه روش تحقيق حاضر بر پايه رويكردي اكتشافي و تفسيري:  شناسيروش
 .يافته با خبرگان و مطالعات چندموردي به پيش رفته استساخت
گر در برنــده و تســهيلهاي تحقيق، علاوه بر آشكار ساختن موانع و مشكلات و نيز عوامــل پيشيافته:  هايافته

—ايدهنده واقعيتي مهم است: كنشگران مختلف زنجيره تأمين مــالي پــروژهاي، نشانفرآيند تأمين مالي پروژه
 هــاينقش—غيــره  و   بــردارانبهره  پيمانكــاران،  تجهيــزات،  كننــدگانتأمين  گذاران،ســرمايه  دهندگان،وام  از  اعم

 بــا  كنشــگران  اين.  بردمي  پيش  "كلان"  بعد  در  را  آبي  برق  هايپروژه  كه  كنندمي  ايفا  مؤثري  سياسي  و   ارتباطي
 حــداقل  بــه  را  پــروژه  هايريسك  كه  آورندمي  فراهم  هاييتصميمخُرده  اخذ  براي  را  زمينه  تصميمات»،«فرا  اتخاذ

شود. ها تسهيل ميدارند، و بدين ترتيب فرايند اجراي پروژهاز مسير اجرايي آن برمي  را  مشكلات و   موانع و   رسانده
اي، ضامن روان شدن ، هم با ديگر كنشگران و هم با بازيگران فراپروژه"كلان"هاي انجام شده در بعد هماهنگي

 .ها استآميز پروژههاي فيزيكي، اطلاعاتي و مالي در طول زنجيره و تحقق موفقيتجريان
هاي برق آبي نــه تنهــا بــه مــديريت دهد كه موفقيت در تأمين مالي پروژهنتايج تحقيق نشان مي  : گيرينتيجه

منابع مالي و فني بستگي دارد، بلكه به نقش كليدي كنشگران زنجيره تأمين مالي و تعاملات سياسي و ارتبــاطي 
هايي تصميمتصميمات توسط اين كنشگران زمينه را براي اخذ خُردهها در بعد كلان نيز وابسته است. اتخاذ فراآن

هاي كلان با ديگر كنشگران كند. هماهنگيها را كاهش داده و موانع اجرايي را رفع ميآورد كه ريسكفراهم مي
اي نيز ضامن جريان روان اطلاعات، منابع مالي و عمليات فيزيكي در طول زنجيره بوده و به و بازيگران فراپروژه

 .كندها كمك ميآميز پروژهتحقق موفقيت

 : هاكليدواژه 
 يمال نيتأم
 ، ياپروژه 

 ن يتأم رهيزنج
 ، يمال 

 ي ها طرح
 .يآب برق 

 : نويسنده مسئول
 جهارنيار بامداد صوفي 
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 مقدمه
بــراي  بهتــرين شــيوه تــأمين منــابع مــالي  اي فرايندي اســت كــه طــي آنتأمين مالي پروژه

هــاي هايي نظير طرحشود؛ پروژههايي با ابعاد گسترده و افق زماني بلندمدت انتخاب ميپروژه
جريانات   اين فرايند با توجه به.  اصلاحات زيرساختي اقتصادي يا توسعه صنعتي در سطح ملي

 گذارانهاي حاميان مالي و ســرمايهگذاريجبران خدمات و سرمايه  منظورو به  نقدينگي پروژه
نظران، ســه روش اصــلي بــراي تــأمين مــالي به باور صــاحب.  )٢٠٢٥،  ١گيرد (بافاصورت مي

 ؛)٢٠٢١،  ٢؛ هييز و دروري٢٠١٧اي وجود دارد (گاتي، پروژه
اي گذار در ازاي آورده نقدي يا سرمايهدر اين روش، سرمايه؛  تأمين مالي از طريق سهام .١

 .شود و در سود و زيان آن سهيم خواهد بودخود، مالك بخشي از سهام پروژه مي
در اين شيوه، منابع مالي پروژه از طريق دريافت وام تــأمين ؛  تأمين مالي از طريق بدهي .٢
 .هاي مقرر، همراه با نرخ سود مشخص بازپرداخت گرددشود كه بايد در زمانمي
پذيري اين روش، تلفيقي از دو شيوه پيشين است و به دليل انعطاف؛  تأمين مالي تركيبي .٣

 .هاي كلان و پيچيده كاربرد فراوان داردبيشتر، در بسياري از پروژه
اجــزاي گونــاگون و   هــاي تــأمين، ازاي، همچون ساير زنجيرهزنجيره تأمين مالي پروژه

ماننــد   هاي بالادســتكنندگان لايــهتأمين  اين اجزا شامل.  تشكيل شده است  بازيگران متعدد
هاي تضــامني، هاي بيمــه، شــركتهــا، شــركتگذار، بانككارفرمايــان و نهادهــاي سياســت

هاي لايه  در.  شودمي  دهندگان خدمات پروژهارائه  كنندگان تجهيزات، و نيزپيمانكاران و تأمين
ــتپايين ــز بهره دس ــركتني ــرداران، ش ــتب ــداري، و در نهاي ــر و نگه ــدمات تعمي  هاي خ

قرار دارند (براي آشنايي بيشتر با ساختار زنجيــره   كنندگان نهايي خدمات و محصولاتمصرف
 .)١٣٩٧تأمين خدمات، رجوع شود به عادل آذر، 

زمــان در صورت همــ به  فيزيكي، اطلاعاتي و مالي  در اين زنجيره، سه جريان عمده ــ
جريانات فيزيكي (شامل محصولات، تجهيزات و نيروي انساني) عموماً در مسير رو .  اندحركت

تمركــز .  وبرگشت در سراسر زنجيره جريــان دارنــدبه جلو، و جريانات اطلاعاتي در مسير رفت
در زنجيــره تــأمين خــدمات مــالي   هــااطلاعات مــرتبط بــا آن  و  جريانات مالي  مقاله حاضر بر

 .آبي كشور استهاي برقپروژه
تلفيق سه ســاختار   دارد كه از  چندبعدي و پيچيده  اي، ساختاريزنجيره تأمين مالي پروژه
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١٤٧/  مقياس زيرساختيهاي بزرگپروژه يبرا ياپروژه  يمال نيتأم ره يزنج

 .آيدپديد مي  اصلي مالكيتي، قانوني و مالي
o يا همان شــركت پــروژه اشــاره  ساختار مالكيت به نحوه سازماندهي شركت با هدف ويژه

ها و گذاري مشــترك، حــدود اختيــارات، مســئوليتهاي ســرمايهنامهدارد كه بر اساس توافق
 .كندها را مشخص ميحقوق مالكيت و انتقال آن

o منظور تسهيل هايي است كه بهنامهاي از قراردادها و تفاهمساختار قانوني شامل مجموعه
 .شودتأمين مالي ميان طرفين مذاكره و منعقد مي

o  ساختار مالي نيز به نحوه سازماندهي فرآيند تأمين منابع مالي اشاره دارد و مواردي چــون
مــدت و بلندمــدت، اوراق قرضــه و مشــاركت، اعتبــارات هاي كوتاهحقوق صاحبان سهام، وام

 .)٢٠٢١گيرد (ماياگكووا و همكاران، تجاري و انواع تضامين مالي را در بر مي
 هاي زيرساختي كشــور، بخشــي از منــابع مــالي مــورد نيــاز توســطدر بسياري از پروژه

نقشــي كليــدي  خصوصــي–هاي دولتيمشاركت در اين ميان،. شودتأمين مي هاي وقتدولت
داران شــركت پــروژه و هايي متشكل از ســهامكنسرسيوم اي كه معمولاً در قالبگونهدارند؛ به

هاي ملــي گيرند و چارچوب اصلي تأمين مالي پروژهها شكل مياز جمله بانك  مؤسسات مالي
 .)١٤٠٠زاده و همكاران،  سازند (خليلرا مي

و  هاي سياسي، اقتصادي و اجتمــاعيپيچيدگي حجم بالاي سرمايه مورد نياز، با توجه به
هــا، انتخــاب الگوهــاي مناســب واســطه تحريمگذاران خارجي بهمحدوديت حضور سرمايه  نيز

زاده و تأمين مالي بر اساس شرايط خاص هر پروژه از اهميت فراواني برخــوردار اســت (خليــل
 .)١٤٠٠همكاران،  
هــاي هايي در حوزهموتور محرك اقتصاد ملي، شامل طرح مثابههاي زيرساختي، بهپروژه

–ها هستند كــه رشــد و توســعه اقتصــاديونقل، صنايع پايه، سدسازي و نيروگاهانرژي، حمل
طراحي ساختار   و  هزينهدسترسي به منابع مالي كم  رو،ازاين.  كنندمي  تسريع  را  كشور  اجتماعي

سازي جريانــات افزايي و روانهاي زنجيره تأمين را به سوي همكه بتواند فعاليت  مالي كارآمد
فيزيكي و اطلاعاتي هدايت كند، مورد تأكيد بسياري از انديشمندان حوزه مديريت است (پــن، 

 يكپارچگي زنجيره تأمين مــالي  و  يابي استراتژيكمنبع  نظران بر اين باورند كهصاحب.  )٢٠١٩
 .)٢٠١٩آيند (پن، شمار ميهاي پروژه بهاز عوامل اساسي در كاهش ريسك

 و گذاري خــارجيكمبــود منــابع ارزي، كــاهش ســرمايه  بديهي است كه عــواملي چــون
هــا نيافتگي بازارهاي مالي داخلي، ضرورت مطالعه و واكاوي موضوع تأمين مــالي پروژهتوسعه

 آبــيهــاي برقنيروگاه  هاي زيربنايي نظيراز سوي ديگر، بسياري از پروژه.  كندرا دوچندان مي
بنــابراين، بررســي . گذاران خــارجي دارنــدبازده بودن، جذابيت اندكي براي ســرمايهدير  دليلبه

بازيگران گوناگون درگيــر در   هاي مختلف تأمين مالي و تحليل زنجيره تأمين متشكل ازشيوه
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بر ايــن اســاس، در پــژوهش حاضــر بــه ايــن .  اي برخوردار استها، از اهميت ويژهاين پروژه
مقيــاس هــاي بزرگپروژه  يبــرا  ياپــروژه  يمــال  نيتــأم  رهيزنجشود كه  ع پرداخته ميوموض

 . چگونه است  زيرساختي

 پيشينة پژوهش
هاي اقتصادي و اجتماعي در كشورهاي در بودجه عمراني يكي از اركان اصلي رشد زيرساخت

هاي اخير، اين نوع بودجــه نســبت بــه بودجــه جــاري بــا در سال.  آيدحال توسعه به شمار مي
اي كــه موجــب افــزايش تعــداد كاهش حجم و افزايش نوسانات همــراه بــوده اســت؛ مســئله

رو، ازايــن.  )٢٠٢٠تمام عمراني در اين كشورها شــده اســت (ليــو و همكــاران،  هاي نيمهپروژه
اي از مراحــل مربــوط بــه تــأمين مــالي بررسي زنجيره تأمين خــدمات مــالي، كــه مجموعــه

گيــرد، از هاي زيربنايي را دربرميفرايندهاي طراحي و مهندسي، ساخت، خريد و اجراي پروژه
 .)٢٠١٧، ١االله و احمدشود (بركتيه مينظران براي اين كشورها توصسوي بسياري از صاحب

ها، احتمال پايين بــازدهي ســريع گذاري، افق زماني طولاني اجراي پروژهحجم بالاي سرمايه
محيطي در ماهيت هاي سياسي، اقتصادي، اجتماعي و زيستدر مقياس توليد، و وجود ريسك

اي را بــا هايي از جمله عواملي هستند كــه زنجيــره تــأمين خــدمات مــالي پــروژهچنين پروژه
 .)٢٠٢١،  ٢سازند (ويلررو ميهاي اساسي روبهچالش

 : اندتوجهاز ميان عوامل مؤثر بر ساختار زنجيره تأمين خدمات مالي، دو دسته اصلي قابل
در شــرايط سياســي كنــوني ؛  شرايط سياسي، اقتصادي و اجتماعي كشور ميزبان پــروژه .١

از .  انــدالمللي را محدود كردهشدت ساختار زنجيره تأمين خدمات مالي بينها بهكشور، تحريم
هــاي تواند روند تأمين مــالي پروژههايي مانند رتبه اعتباري كشور نيز ميسوي ديگر، ويژگي

 .زيربنايي را دستخوش تغيير و تحول نمايد
گذاران بخــش خصوصــي جــذابيتي ها بــراي ســرمايهبرخي از پروژه؛  شرايط خود پروژه .٢

افــزون .  اندشود، هرچند براي توسعه ملي ضــروريها ديرتر حاصل ميندارند، زيرا بازدهي آن
همچنين، . هايي با ماهيت امنيتي بالا مستلزم زنجيره تأمين مالي خاصي هستندبر اين، پروژه

ويژه در حــوزه انــرژي) هــا (بــههاي موردنيــاز در اجــراي برخــي پروژهماهيت پيچيده فناوري
 .كندضرورت تأمين مالي خارجي را ايجاب مي

گذاران موســوم بــه اي از ســرمايهاي معمولاً از مجموعهساختار فرايند تأمين مالي پروژه
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ها وام.  شوددهنده تشكيل ميها يا مؤسسات اعتباري وام«حاميان مالي» و سنديكايي از بانك
ها حــق دهندگان در برابر اين داراييگردند و وامهاي پروژه تضمين ميغالباً با پشتوانه دارايي

هــاي نقــدي حاصــل از پــروژه و هــا بــر اســاس جريانبازپرداخــت وام.  كنندرهن دريافت مي
شــود، نــه از محــل درآمــدهاي برداري و توليد انجــام ميدرآمدهاي ناشي از قراردادهاي بهره
اي، منظور مطالعــه هــر پديــدهبــه. )٢٠٢١و همكــاران،   ١عمومي يا اعتبارات حاميــان (كِرَمَــل

تــرين مطالعــات ، مهم)١در جدول (.  نخست بايد درباره تعريف عملياتي آن توافق حاصل شود
شده در هــر اي در جهان ارائه شده است و تعاريف مطرحشده در زمينه تأمين مالي پروژهانجام

 .ها نيز ذكر گرديده استيك از اين پژوهش

 ياپروژه يمال تأمين مفهومگذشته در جهان در ارتباط با  يهاپژوهش. ١جدول

 منبع  فيتعر
  صورت به يمال منابع   تأمين سبك  اي هيرو  كي به كردن اشاره يبرا معمولاً  ياپروژه يمال تأمين

 يهاتيظرف شيافزا و  وام يمتقاض  مشاركت سهم ،يبده آن در  كه  محدود ياتكا با مستقل
امكان   /لهيوس ك يتأمين مجدد منابع/ استقراض مجدد  ا ي يبرداربهره و  ساخت منظور به  ياعتبار

روش   خصائصبه طور مشخص به   فيتعر نيدر ا. روديبه كار م  بر هيسرماصنعت   كيخاص در 
 شده اشاره شده است. جاديا ينسبت به تعهدات بده پروژه يمذكور از منظر استقلال بان

فايت 
)٢٠٠٥( 

خاص كه در   يواحد اقتصاد  كي  يبرا يمنابع مال يزيربرنامه از  است عبارت   ياپروژه يمال تأمين
مزبور به عنوان منبع    يواحد اقتصاد داتيو عا ينقد انيجر ينيبشيابتدا با پ دهنده وام كيآن 

 وام توجه دارد.  ي برا قهيموردنظر به عنوان وث يواحد اقتصاد هاييدارابازپرداخت وام به   ينقد

سابرامانيا 
 ) ٢٠٠٧م (

  يمال يمهندس ق يطر از بزرگ يهاپروژه مدت بلند يتأمين مال يبرا يروش   ياپروژه يمال تأمين
.  شوديانجام م ييبه تنها پروژه آن توسط  شده ديتول ينقد انيجر مقابل در وام اساس بر كه است
  هيسرما انيآن م عيو توز پروژه  درآمد و  يبرداربهره ساخت، سكير  قيدق يابيارز به امر نيا

 .دارد  يبستگ ن،يماب  يف يقراردادها قياز طر  هاطرف ريو سا دهندگان وام گذاران،

كام  يِس
)٢٠١٤( 

 مبناء   بر   يصنعت   و  ي رساخت ي ز  ي ها پروژه   ي برا   ي منابع مال   مدت   بلند تأمين    ي ا پروژه   ي مال   تأمين 
  پروژه   ي ها   ضامن   ي ها   ترازنامه از    نظر صرف   مذكور   پروژه   شده   ي ن يب ش ي پ   ي درآمد   ي نقد   انات ي جر 

 است.

هايز و 
دروري  

)٢٠٢١( 

 
1. Keramal 
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 منبع  فيتعر
به توسعه   رو  جهان در يول شد،يم يبانك يها وامشامل   ياپروژه يمال تأمين ،يخيتار جنبه از

  از ياپروژه ي ها يبدهو تحول است و شامل انواع اعتبارات و  رييمفهوم در حال تغ  نيامروز، ا
  ياپروژه يمال تأمين  نديفرآ امروزه، لذا. گردديم زين رهيغ و  مشاركت  اوراق و  قرضه اوراق ليقب

  در  كه شوديشروع م  1SPVمستقل قانوناً و  ژهيو  هدف  با ياپروژه  شركت ك ي سيتأس با عمدتاً
  هدف كي به ي ابيدست  منظور به  ضامن  چند اي ك ي از شده واصل قدرالسهم و  مستقل يبده ازاء

 .كنديم  منابع  تأمين مشخص   ياقتصاد -يصنعت

 ي زهد
)١٣٩٧( 

  تحت ياقتصاد  خاص  مجموعه كي  ساختارمند  يمال تأمين از  است عبارت  ياپروژه يمال تأمين
  توسط شركت  نيا. شودي م شناخته زين "پروژه شركت  " نام به كه ژهيو  هدف  با شركت عنوان

  و  هاييدارا رهن  قيطر از ضمانت  گرفتن با دهندگانوام و  شود يم سي تاس پروژه  ياسپانسرها
  خط و  وام دادن  به اقدام حاصله،  ي درآمدها و  ينقد يهاان يجر قيطر از وام بازپرداخت ينيبشيپ

 .ندينمايم پروژه  شركت به  ياعتبار

گاتي 
)٢٠١٢  ،

٢٠١٧ ( 

هــاي شود، مفهــوم «تــأمين مــالي پروژهمشاهده مي  ١گونه كه در تعاريف جدول  همان
گذاري در ارتباط بــا يــك نخست، سرمايه؛  زيرساختي» از سه مؤلفه اساسي تشكيل شده است

 سد  ساخت  نظير  —هاي زيرساختي  دوم، تمايز ميان پروژه.پروژه زيرساختي يا دارايي صنعتي
 هــاآن  در  كــه  اوليــه،  مــواد  فــروش   يا  توليد  استخراج،  همچون  هاپروژه  ساير  با  —  نيروگاه  و

 ماننــد  هــاييپروژه  در.  شودمي  محسوب  بازپرداخت  و  بدهي  پوشش  اصلي  منبع  حاصل،  درآمد
 اي،جــاده  ونقــلحمل  هايزيرســاخت  ايجــاد  مخــابراتي،  هايسامانه  نصب  آبي،برق  هايطرح
 مبنــاي هــا،آن از  بــرداريبهره  از  ناشــي  درآمــد  و  هادارايي  آن،  مانند  و  دريايي  و  هوايي  ريلي،
كــه مالــك پــروژه و  (SPV) پــروژهسوم، تأسيس يك شركت . روندمي شمار به مالي تأمين
 .شودهاي آن محسوب ميدارايي

شود كــه بــر مبنــاي آن، اي، نوعي سازوكار مالي طراحي ميدر فرايند تأمين مالي پروژه
البته هنگامي .  شودهاي پروژه منعكس نميآثار مالي اجراي پروژه در ترازنامه ضامن يا ضامن

هاي حســابداري بــه هاي مالي تلفيقي مطرح است، ممكن اســت رويــهكه بحث تهيه صورت
هاي مالي تلفيقــي ها و تعهدات مالي پروژه در صورتها، بدهياي اعمال شوند كه داراييگونه

 .شركت ضامن نيز درج گردند
اي داراي نظران برجسته اين حوزه، تــأمين مــالي پــروژه، از صاحب)٢٠١٧به باور گاتي (

 :  پنج ويژگي شاخص است
بدهكار اصلي، همان شركت پروژه است كه از ؛  استقلال مالي و حقوقي شركت پروژه.  ١

 

1. Special Purpose Vehicle 
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 .نظر مالي و حقوقي از حاميان (اسپانسرها) مستقل است
دهنــدگان تنهــا در چــارچوب وام؛  دهنــدگان عليــه اسپانســرهامحدوديت در اقدام وام.  ٢

مشــاركت .  توانند نســبت بــه مطالبــات خــود اقــدام كننــدقرارداد و تا پيش از اتمام پروژه مي
اسپانسرها نيز از نظر زماني، مــالي و كيفــي محــدود بــوده و عمــدتاً بــه دوره اجــراي پــروژه 

شــود ارزيــابي ريســك پــروژه نســبت بــه ارزيــابي ريســك اين امر سبب مي.  اختصاص دارد
 .هاي فعال، ماهيتي متفاوت پيدا كندشركت
هــاي اي منصفانه ميان تمامي طرفگونههاي پروژه بهريسك؛  توزيع عادلانه ريسك.  ٣

شــود كــه تــوان كنتــرل و كه هر ريسك به طرفي محول ميطوريشود، بهنفع توزيع ميذي
 .مديريت مؤثرتر آن را دارد

اي باشند كه افزون بر هاي نقدي حاصل بايد به اندازهجريان؛  كفايت جريان نقدينگي.  ٤
پــس از . ها را نيــز فــراهم كننــدهاي اجرايي، امكان بازپرداخت اصل و سود وامپوشش هزينه

هاي عملياتي، سربار توليد، ماليات و تعهدات مالي، باقيمانده به صورت سود سهام كسر هزينه
شود؛ به نحوي كه بازدهي متناسبي را نسبت به آورده آنان تضمين به سهامداران پرداخت مي

 .كند
اي براي اطمينان ها، پشتوانهحاميان پروژه با ارائه تضامين دارايي؛  تضامين اسپانسرها  .٥

 .كننددهندگان فراهم ميوام
اي فراتر رفته و كل «زنجيره تأمين پژوهش حاضر، از چارچوب صرف تأمين مالي پروژه

در اين پژوهش، افزون بر شناسايي ساختار و اجزاي .  گيرداي» را در بر ميخدمات مالي پروژه
برنــده كننده و پيشسو و عوامل تسهيلها و موانع آن از يكهاي مختلف زنجيره، چالشلايه

 .شونداز سوي ديگر تحليل مي
دستاورد علمي اصلي اين تحقيق در اين نكته نهفته است كــه در زنجيــره تــأمين مــالي 

ويژه بــه( تصميمات كنشــگراناي، فرآيند تأمين مالي نه صرفاً بر پايه تصميمات و خُردهپروژه
تصميماتي كــه بــه كــل گيرد؛ فراتصميمات» شكل ميبلكه بر پايه «فرا) SPV شركت پروژه

گيــرد؛ به بيان ديگر، تأمين مالي در سطحي كــلان شــكل مي. بخشندفرآيند معنا و جهت مي
ها و تعــاملات قــدرت، زنجيــره تــأمين مــالي ها، ائتلافزنيسطحي كه در آن مذاكرات، چانه

آنچه قابــل مشــاهده اســت، صــرفاً .  مانندسازند، هرچند اغلب از ديد پنهان مياي را ميپروژه
 .)١٩٧٩ها و تصميمات اجرايي است (مينتزبرگ، فعاليتخُرده

تــوان هاي سد و نيروگاه در كشور را ميعناصر سازنده زنجيره تأمين خدمات مالي پروژه
شــود، كه در ايــن شــكل مشــاهده ميچنان.  نمايش داد  ١هاي اصلي مطابق با شكل  در لايه

نهادي مستقل از نظر مالي و حقوقي است كه با هدف مشخص اجراي  (SPV) شركت پروژه
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شــده، توســط اسپانســرها يــا پروژه در محدوده زمــاني، بودجــه و اســتانداردهاي كيفــي تعيين
گذاران تحــت مالكيــت شده از سوي ســرمايههاي آوردهدارايي. شودگذاران تأسيس ميسرمايه

هــاي دريــافتي مــورد اســتفاده واقــع عنوان وثيقــه در برابــر وامگيرد و بهاين شركت قرار مي
شركت پروژه خدمات مورد نياز خود را از دولت، پيمانكاران و مشاوران پــروژه تــأمين .  شودمي
هاي تعمير و نگهداري از نتايج و خدمات آن منتفــع برداران و شركتكند و در نهايت، بهرهمي
 .)١٣٩٧؛ زهدي،  ٢٠١٧؛ يسكامب، ٢٠١٦شوند (گورشكوف، مي

 

 

 

 

 

 

 

 
 

؛  ٢٠١٦گورشكوف، برگرفته از ( يرساختيز يهاپروژه يمال خدمات ني تأم رهيزنج  ساختار. ١ شكل

 .)١٣٩٧؛ زهدي،  ٢٠١٧يسكامب، 

 شناسي پژوهشروش
در چارچوب حاضر  تفسيري  تحقيق  رويكردي  پارادايم  با  استقرايي  و  و  انجام شده   اكتشافي 

با.  است پژوهش  فرايند  اساس،  اين  كيفي  بر  روش  دو  كاملاً  مصاحبه  يعني  -  تلفيق  هاي 
در ادامه، چهار گام اصلي .  پيش رفته است -  مطالعه موردي چندگانه  و  يافته با خبرگانساخت

 : شوداجراي پژوهش تشريح مي
نخست مطالعه  ؛گام  انجام  بهبا  تحقيق،  نظري  مباني  در  گسترده  علمي اي  اسناد  ويژه 

 دهندگان و سنديكاهاي بانكي وام 

نهادهاي   كارفرما ، 

 بالادستي 

 هابيمه /ECAصادراتي  مؤسسات اعتباري

 گذاران سرمايه

نهادهاي 
 بالادستي 

 پيمانكاران

كنندگان مواد،  تأمين
 تجهيزات و دانش فني 

 هاي تعميرات و نگهداري شركت

مشاوران حقوقي،  
 فني و مالي 

 برداربهره 
خريداران  

محصولات و  

 خدمات 

 شركت پروژه 

SPV 
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اي، و نيز پس از برگزاري چند مصاحبه اكتشافي و آزاد با تأمين مالي پروژه  مرتبط با موضوع
مدل مفهومي    تدوين و  طرح نظري پژوهش  اندركاران اين حوزه،نظران و دستاساتيد، صاحب

 .)١استخراج گرديد (شكل  اوليه
انجام ؛گام دوم با  از خبرگان    ١٢با    يافتههاي كاملاً ساختمصاحبه  فرايند پژوهش  تن 

تدوين)  ٢(جدول   پيش  از  دستورالعملي  اساس  يافتبر  ادامه  دستورالعمل،  .  شده  اين  در 
پرسشمجموعه از  مصاحبهاي  كليه  از  يكسان  و  منظم  امكان  هاي  تا  شد  طرح  شوندگان 

 .ها فراهم گرددمند پاسخمقايسه و تحليل نظام 
بر تخصيص از مصاحبه  شناختيكدهاي جمعيت  علاوه  يك  هر  هر  به  براي  شوندگان، 

 ؛ تعيين شد كدهاي باز يك از چهار پرسش محوري زير نيز
 اند؟اي كداممراحل مختلف فرايند تأمين مالي پروژه .١
 كنشگران و عناصر فعال در اين فرايند چه كساني يا چه نهادهايي هستند؟ .٢
شده توسط هر يك از كنشگران فعال در اين عرصه شامل چه  هاي ايفاها و فعاليتنقش .٣

 مواردي است؟
 اند؟اي كدامگر فرايند تأمين مالي پروژهها و عوامل تسهيل چالش .۴

  شوندگان مصاحبه مشخصات. ٢جدول

 شوندگان مصاحبه مشخصات
 تعداد 

 شونده مصاحبه
 حوزه

 ت يفعال
 سن

 (سال) 
 سابقه 

 (سال)   كار
 رشته

 يلي تحص
 لات يتحص

 بانك  نفر  ٣
 دكترا ي مال ت ير يمد ١٠ ٤٢
 ارشد  يكارشناس ي مال ت ير يمد ١١ ٥٣
 ارشد  يكارشناس ي حسابدار ١٥ ٥٠

 دانشگاه  نفر  ٣
 دكترا يصنعتت ير يمد ٨ ٣٨
 دكترا اقتصاد  ت ير يمد ١٦ ٤٤
 دكترا اقتصاد  ت ير يمد ١٨ ٥٩

 دولت نفر  ٣
 دكترا ي صنعت ت ير يمد ١٧ ٥٥
 دكترا ي مال ت ير يمد ١٩ ٣٩
 دكترا يدولت ت ير يمد ١٥ ٤٠

 نفر  ٣
 عوامل

  ياجرا
 پروژه

 دكترا ي مال ت ير يمد ٢١ ٤٢
 دكترا ي حسابدار ١٩ ٤٦
 دكترا ي مال ت ير يمد ٢١ ٥٠

و همچنــين   كــد الــف  شده تحت عنوانبرداريدر اين مرحله، يك پروژه بهره  سوم؛گام  
لازم بــه ذكــر اســت، . قرار گرفتند مندمطالعه نظام مورد پروژه ب تمام با عنواناي نيمهپروژه
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بــرداري اســت؛ در شده، طرحي است كه به اتمام رسيده و در حــال بهرهپروژه كامل  منظور از
بــرداري نرســيده شود كه هنــوز بــه مرحلــه بهرهبه طرحي اطلاق مي  تمامپروژه نيمه  كهحالي
 .است

هــاي قراردادهــا، گزارش   در اين گام، كليه اسناد و مدارك مربوط به دو پروژه، از جملــه
 همچنــين. و ساير مستندات مرتبط مورد بررسي قــرار گرفتنــد  هاجلسات، تضمينفني، صورت

 كنشــگران كليــدي  در هر دو پــروژه از طريــق مصــاحبه بــا  هايي از نحوه پيشرفت كارروايت
 .گردآوري شد

جــداول و   شــده در گــام دوم، در قالــبدر ادامه، اطلاعات مرتبط با چهار پرسش مطرح
 و  مورديهــاي ميــانتحليل  براي هر دو پروژه تنظيم گرديد تــا از طريــق  نمودارهاي تطبيقي

 نقاط قوت و ضــعف  ها، شناساييهدف از اين تحليل.  مورد سنتز قرار گيرند  هاي رواييتحليل
 .تمام بودشده و نيمههاي تكميلهر يك از پروژه

به پژوهش  ايگرايانهكثرت گيريدر اين مرحله، جهت رويكرد پيمايشي و ميداني  تركيب
 .)١٣٧٨افزود (فقيهي و بامداد صوفي،  هاي نهاييغناي تحليل بخشيد و بر
 — آمده از دو طرح مورد مطالعــهدستهاي بهتطبيق داده در آخرين گام، با ؛چهارمگام 

بر اساس جــداول و نمودارهــاي  سنتز نهايي مطالعات موردي انجام و —تز منزله تز و آنتيبه
 هاي هر پــروژه،مواجهه با مشكلات و چالش  يافته، نحوههاي ساختشده از مصاحبهاستخراج

گرفته بــا هاي صــورتزنيهــا و چانــهائتلاف  شده ميان كنشگران، و نيــزهاي انجامهماهنگي
 .ها مورد بررسي قرار گرفتدر راستاي تكميل طرح ايكنشگران فراپروژه

 هاي پژوهشيافته
يافته هاي ســاختمصاحبه را كه بر اساس  ايمراحل مختلف فرايند تأمين مالي پروژه  ،٢شكل  

شــايان . دهــداستخراج شده است، نشان مي شدهپروتكل از پيش تدوين و مطابق با  با خبرگان
مطالعات، اجــرا و  — در سه فاز اصلي ايدوازده مرحله فرايند تأمين مالي پروژه ذكر است كه

مرحلــه  زمان بــابه بيان ديگر، فرايند تأمين مالي هم. گيرندانجام مي — هابرداري پروژهبهره
يابــد تــا در تــداوم مي بــرداريفازهــاي اجــرا و بهره  شود و در طولآغاز مي  مطالعات توجيهي

 .صورت گيرد هابازپرداخت وام برداري پروژه،مرحله بهره نهايت، در
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  ياپروژه يمال تأمين ندي مراحل فرآ. ٢ شكل

هــاي زيرســاختي هاي اصلي زنجيره تأمين مالي پروژه، كنشگران لايه١شكل    بر اساس 
 :شوندكشور از عناصر زير تشكيل مي

نقــش   دولــت يــا نهادهــاي دولتــي  هاي زيرساختي كشور، معمــولاًدر پروژه؛  كارفرما.  ١
بر اهداف مــالي اولويــت   رفاهي و اجتماعي  هايي كه اهدافدر طرح.  كارفرما را بر عهده دارند

 بلكــه  كارفرمــا  تنهــا  نه  دولت  —  درماني  بزرگ  مراكز  و  هابيمارستان  احداث  مانند  —دارند  
 .شودپروژه نيز محسوب مي گذار اصليسرمايه
. كنندهاي زيرساختي را فراهم ميپروژه  منابع اوليه تأمين مالي  ها،بانك؛  دهندگانوام.  ٢

 هــا بــا تشــكيلهاي كــلان هســتند، معمــولاً بانكگذاريهايي كه نيازمنــد ســرمايهدر پروژه
كنند تا از تمركز ريسك مالي جلــوگيري به توزيع ريسك ميان خود اقدام مي  سنديكاي بانكي

 .شود
هاي زيرساختي، ابعاد گسترده و پيچيدگي مالي بسياري از پروژه؛  گرهاي بيمهسازمان.  ٣

 رو،از ايــن. كنــدتعهدات و ديون متعددي را نسبت به اشــخاص حقيقــي و حقــوقي ايجــاد مي
با توجه بــه .  ناپذير استبراي مديريت ريسك اجتناب  اي مناسبهاي بيمهسازماندهي پوشش

از   دهنــدگانوام  و  حاميــان مــالي (ضــامنان)  بــراي  هابيمه  ها، نقشاحتمال بروز انواع خسارت
 .گيرداي برخوردار است و همواره در دستور كار آنان قرار مياهميت ويژه

منظور يافته، بــهايــن مؤسســات در كشــورهاي توســعه؛  مؤسسات اعتباري صــادراتي.  ٤
هاي را به خريداران و كارفرمايان پروژه  هايياعتبار يا وام  تسهيل صادرات كالا و خدمات خود،
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و  خطوط اعتبــاري بــانكي  اين تسهيلات معمولاً در قالب.  دهندكشورهاي ديگر اختصاص مي
تضــمين   شود و دولت كشور مقصد موظــف بــهاعطا مي  هاي تجاري اوليهنامهتوافق  بر اساس 

حــق  بــا دريافــت ECA در مقابل، مؤسسات. است هاي مالي مرتبطبازپرداخت وجوه و هزينه
ــمين مي ــت را تض ــد، بازپرداخ ــور مقص ــاري كش ــك اعتب ــاس ريس ــر اس ــه ب ــدبيم  .كنن

صــندوق توســعه ؛  توان به موارد زيــر اشــاره كــردترين مؤسسات اعتباري صادراتي مياز مهم
، شركت بيمه صادرات و اعتبار چين، در آلمان  مؤسسه اعتبار صادراتي هرمس، صادرات ايران

 .بانك صادرات و واردات ايالات متحده آمريكا
هــاي مشــتريان نهــايي پروژه؛   مشتريان يا خريداران نهــايي محصــولات و خــدمات.  ٥

. باشند  هاي خصوصي و دولتيبنگاه  (افراد حقيقي) يا  اقشار مختلف جامعه  توانندزيرساختي مي
شــود، بلكــه صــنايع و براي مثال، برق توليدي يك نيروگاه نه تنهــا بــه خانوارهــا منتقــل مي

 .گردندمند ميهاي بزرگ نيز از آن بهرهكارخانه
هــاي سدها و نيروگاه  مانند  —هاي زيرساختي  شايان ذكر است كه در بسياري از پروژه

نيــز  گذار و ســهامدار اصــلي شــركت پــروژهسرمايه دولت علاوه بر كارفرما بودن، — آبيبرق
 ١شــكل    با ايــن حــال،.  كندرا نيز ايفا مي  بردارنقش بهره  شود و در برخي موارد،محسوب مي

 .دهدنشان مي هاي مجزالايه اي را دردهنده زنجيره تأمين مالي پروژهعناصر تشكيل
هــاي گونه كه توضيح داده شد، هر يك از كنشگران زنجيــره تــأمين مــالي پروژههمان
شــده هاي ايفاها و نقشفعاليت ٣جدول . را بر عهده دارند نقش و وظيفه مشخصي  زيرساختي،

 .دهداي نشان ميتوسط هر يك از اين كنشگران را در طي فرآيند تأمين مالي پروژه
هــاي اجرايــي كنشــگران هــا و نقشفعاليت  هاي اين جدول، بيــانگربديهي است ستون
) ٢(بــر اســاس شــكل  مرحلــه ١٢ ها در قالباين فعاليت. هستند ايزنجيره تأمين مالي پروژه

 ١٢هســتند كــه طــي  فعاليــت اصــلي ١١ شامل ٣هاي جدول در واقع، ستون. گيرندانجام مي
شايان ذكــر اســت كــه .  رسندمرحله فرايند تأمين مالي، توسط كنشگران مختلف به انجام مي

شــوند انجــام مي صورت تكرارشوندهبه ها در مراحل مختلف اجراي پروژه،برخي از اين فعاليت
 .)٤(جدول  

  يمال تأمين رهيزنج  عناصر و كنشگران  توسط شده انجام يهاتيفعال يتوافق جدول. ٣ جدول
 ها ت ينقش فعال    

 
 

 عناصر   /كنشگرها

  ي برگزار
 مناقصه

 ر يسا و پروژه
 مناقصات

ل يتشك
 شركت 
 پروژه 

 انعقاد 
قراردادها 

ش ي گشا
 اعتبار 
ي اسناد

/ وام ني تضام
-هيسرما
 ي گذار

 وام 
 ن ي تضام

 ي اجرا  
 پروژه  

 ي اجرا
پروژه 

-راهشيپ
 ي انداز

ي اندازراه و

-بهره
ي بردار

 بازپرداخت 
 فرع  و   اصل
 ي گذارهيسرما

           گذاران  ه يسرما 
           (دولت)   كارفرما
            / پروژه شركت 
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 مشاركت  گروه
  و يمال مؤسسات و هابانك

            ي اعتبار
       ECA      /ها مهيب 

            مانكاران يپ
           كنندگان تأمين

            ن ي مشاور
            برداران بهره 

           خدمت  اي محصول دارانيخر

فــارغ از  — فعاليــت اصــلي ١١ شود، در مجمــوعمشاهده مي ٣جدول  طور كه درهمان
انعقــاد . گيردمي انجام مختلف كنشگران توسط —ها يا حتي صدها فعاليت فرعي و جزئي ده

به عبارت ديگر، همــه .  تنها فعاليتي است كه تمامي كنشگران در آن مشاركت دارند  قراردادها
ها قراردادي كه در طول اجراي يك پــروژه كنشگران در انعقاد يك يا چند قرارداد از ميان ده

 .شود، دخيل هستندزيرساختي منعقد مي
قــرارداد اصــلي و  ٤٠ بر اساس مشاهدات، در طول اجراي يك پروژه، ممكــن اســت تــا

، تضــامين، وام و EPC قراردادهــاي تــوان بــههــا ميتــرين آنمنعقد شــود كــه از مهم فرعي
 برخي از اين قراردادها شــامل.  اشاره كرد  مشاركت در تشكيل شركت پروژه توسط اسپانسرها

 .و جزئيات هستند صدها صفحه مفاد
صــنعتي خــاص، نقــش چنــد كنشــگر را -در برخي موارد، يك بنگاه يا مجموعه حقوقي

هاي نفتــي و در برخي پروژه  توتال فرانسه  به عنوان مثال، شركت.  كندطور همزمان ايفا ميبه
كننده تكنولوژي، پيمانكــار، گذار حضور دارد و هم به عنوان تأمينگازي هم به عنوان سرمايه

در فعاليتي مانند تشكيل شركت پروژه، اين شركت . كندبردار يا خريدار محصول عمل ميبهره
هاي اجرايي پروژه نقش پيمانكــار را بــر كند، اما در فعاليتگذار مشاركت ميبه عنوان سرمايه

 .عهده دارد
 هــايتوانــد نقشمي جايگاه حقوقي خود در پــروژه بر اساس  كنشگر پروژه  بنابراين، يك

قابل توجه است، وجــود دو  ٣جدول   نكته مهم ديگري كه در.  را به عهده گيرد  اصلي و فرعي
كارفرمــا و شــركت  :هــا عبارتنــد ازها مشاركت دارنــد و آنكنشگر است كه در تمامي فعاليت

 .پروژه
شده در طول مراحل مختلف چرخه عملياتي پروژه را نشــان هاي انجام، فعاليت٤جدول  

بندي نظام فني و اجرايي كشــور، يــك پــروژه مرحله  لازم به ذكر است كه بر اساس .  دهدمي
مرحلــه طراحــي ، مرحله مطالعات توجيهي (يك)، مرحله شناخت (صفر)؛ است مرحله ٥ شامل

 .برداري (چهار)مرحله بهره، مرحله اجرا (سه)،  پايه/تفصيلي (دو)
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بــر اســاس نظــر خبرگــان تهيــه   ٤جدول    شايان ذكر است كه شش مرحله ذكرشده در
 .هاي جزئي با پنج مرحله رسمي فوق دارنداند و تفاوتشده

 پروژه  ياتيعمل چرخه  مختلف مراحل يط شده انجام يهاتيفعال يتوافق جدول.   ٤جدول

 مراحل             
 ها تيفعال /هانقش

 صفر  مرحله
 مطالعات  مرحله

  طرح هيته و هياول
   ١) FS(يهيتوج

 ي طراح فاز كي مرحله
 ) ي ليتفض و هيپا( 

 پروژه  يدهسازمان و

 دوم  مرحله
   ياجرا مرحله

 پروژه 

   سوم مرحله
 ي اندازراهشيپ

 ي اندازراه و

 مرحله
 چهارم  

 مرحله
 ي برداربهره  

 پنجم  مرحله
   بازپرداخت

 و فرع   اصل
 يگذارهيسرما

و    يبرگزار١ پروژه  مناقصه 
 (T)2مناقصات   ري سا

      

  شركت   ليتشك٢
 ٣(PC)پروژه

      

       ٤(CO)قراردادها  انعقاد٣
  اعتبار   شي گشا٤

       ٥(LC)ياسناد

-هي سرما  /وام  نيتضام٥
       ٦(L/IG)يگذار

       ٧) L( وام٦
پروژه    ياجرا  نيتضام  ارائه٧

(PG)٨       

       ٩(EPC)پروژه  ياجرا٨
  ي اندازراه   و  ياندازراه شيپ٩

Comm, Comm)-(Pre١٠       

       ١١(O) يبرداربهره ١٠
  فرع   و  اصل   بازپرداخت ١١

       ١٢(R) ي گذارهيسرما 

 
 

1. Feasibility Study 
2. Tender 
3. Project Company   
4. Contract 
5 . Letter of Credit 
6 . Loan/Investment Guarantee 
7 . Loan 
8 . Project Guarantee 
9 . Engineering Procurement Construction 
10 . Pre Commissioning /Commissioning 
11. Operation 
12 . Repayment 



١٥٩/  مقياس زيرساختيهاي بزرگپروژه يبرا ياپروژه  يمال نيتأم ره يزنج

 شود، در هــر مرحلــه از چرخــه عمليــاتي پــروژه،مشاهده مي  ٤جدول    گونه كه درهمان
 هــايي كــه در آن مرحلــهاين بدان معنا نيست كه ساير فعاليت.  آيندهايي به اجرا درميفعاليت

هــايي كــه عمليــاتي و اجــرا فعاليت  اند؛ بلكــه صــرفاًهستند، مورد توجه قرار نگرفته  تأثيرگذار
 .هاي تأثيرگذاراند، نه تمامي فعاليتشوند، در آن مرحله ثبت شدهمي

و  (FS) يعني مرحله مطالعات اوليه و تهيــه طــرح تــوجيهي — فاز صفر براي مثال، در
شود، امــا در ايــن مرحلــه ديده مي دهندگانها از سوي وامتخصيص وام — برگزاري مناقصه

 تخصــيص وام و طــرح تــوجيهي اوليــه  طور كلي، بــينبه.  گرددوامي به طور واقعي اعطا نمي
اي قوي وجود دارد؛ چرا كه از يك سو براي تهيه طرح توجيهي، منابع مالي بايد در نظر رابطه

گيري در خصوص اعطاي وام، به طرح براي تصميم  دهندگانوام  گرفته شوند و از سوي ديگر،
طي فازهاي طراحي و اجراي پــروژه  چند مرحله  در عمل، پرداخت وام در.  توجيهي توجه دارند

 .گيردصورت مي
هايي كه در ايــن گانه پروژه و فعاليتمشكلات احتمالي هر يك از مراحل شش  ٥جدول  

ماهيــت هــر پــروژه و  برخي از اين مشكلات بسته به.  دهدشوند را نشان ميمراحل انجام مي
 .ممكن است بروز كنند فرآيند اجرايي آن

گذاران يا اسپانسرها (حاميــان مــالي)، كارفرما، سرمايه  كنشگران مختلف پروژه، از جمله
مــذاكرات،   بــا اســتفاده از  كــلان (متــا)  و ديگر عوامل مرتبط، در ســطح  مشاوران، پيمانكاران

كنند ها، تلاش ميهاي تخصصي، مذاكرات قراردادي و ائتلافزنياي، چانهارتباطات فراپروژه
 .تا مشكلات را حل و پروژه را به سرانجام برسانند

هاي مانند نوسانات نــرخ ارز، ريســك هاي پروژهريسك لازم به ذكر است كه بسياري از
. اندنظران ذكر شدهاجتماعي، سياسي و غيره، در ادبيات مربوط به ريسك پروژه توسط صاحب

بنــدي شــده ايــن پيامــدهاي اولويت  اند؛ چرا كه جدول،آورده نشده  ٥ها در جدول  اين ريسك
كمبــود   تواند مشكلاتي نظيــربه عنوان مثال، نوسانات نرخ ارز مي.  دهدرا نشان مي  هاريسك

 .و ساير پيامدهاي مالي را به دنبال داشته باشد هاي اجرايينقدينگي، افزايش هزينه

 نظرات خبرگان)   ي(اساس فراوان هاتيفعال انجام يبرا بالقوه مشكلات و هاچالش. ٥ جدول

 مشكل  كد گروه  ري ز هر تي اولو ها چالش و  مشكلات ها تيفعال   / هانقش 

مناقصه   ي برگزار

 پروژه 

 (T)  رمناقصاتي سا  و

 P.T.1/ ٢ مناقصه  ندي فرآ بودن يطولان

 P.T.2/ ١ ي گذارهي سرما يبرا تيجذاب  عدم

 P.T.3/ ٣ ي ف يك يهايابيدر ارز  مانكاريكارفرما و پ توافق عدم

  شركت ليتشك

 پروژه 

 P.PC.1/ ٤ ها شركت نبودن  يتخصص

 P.PC.2/ ٢ شركت پروژه و سهامداران  تيريبودن مد يتخصص ريغ
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 مشكل  كد گروه  ري ز هر تي اولو ها چالش و  مشكلات ها تيفعال   / هانقش 

 (PC) ١ پروژه  ياجرا نامناسب ساختار /P.PC.3 

 P.PC.4/ ٣ پروژه  يمال  تأمين نامناسب ساختار و قالب

 قراردادها انعقاد

(CO) 

 P. CO.1/ ١ ي قرارداد مذاكرات در لازم تخصص فقدان

 P. CO.2/ ٣ يشدن مذاكرات قرارداد يطولان

 P. CO.3/ ٢ قراردادها   در   ها نقشه   و   ي فن   مشخصات   استانداردها،   ت ي رعا   بر   د ي تأك   عدم 

 اعتبار شي گشا

 ياسناد

(LC) 

 P. LC.1/ ١ (LC) ي اسناد اعتبار شيگشا  يبرا يكاف  قيوثا تأمين عدم

 P. LC.2/ ٣ ها  ميتحر  وجود

 P. LC.3/ ٥ كشور  ريگ  پا و دست مقررات

 P. LC.4/ ٤ به موقع  يها پرداخت عدم

 P. LC.5/ ٢ ه ياول  ينگينقد وجود عدم

-هيسرما/  وام نيتضام

 (L/I G) يگذار

 P. LG.1/ ١ قابل قبول  نيتضام  تأمين عدم

 P. LG.2/ ٢   (…,Finance, BLT, BOT)پروژه تينوع قرارداد با ماه قيتطب  عدم

 (L) وام

 P L.1/ ١ ن يتضام تأمين در  ريتأخ و  مشكل

 P L.2/ ٤ به موقع  يها پرداخت عدم

 P L.3/ ٥ )FATF ايمقررات پالرمو  مثلاپروژه ( ياجرا با يالمللنيب  و يداخل مقررات قيتطب عدم

 P L.4/ ٢ وام  بهره نرخ بر توافق عدم

 P L.5/ ٣ با  بانك ها   توافق عدم

 ي اجرا  ن يتضام  ارائه 

 (PG)  پروژه

 P .PG.1/ ١ ن يسنگ تعهدات و نيتضام وجود

 P .PG.2/ ٢ مانكاران ي پ يناكاف ينگي نقد

 پروژه  ياجرا

(EPC) 

 P. E.1/ ٢ و  نامناسب پروژه  في ضع يده سازمان

 P. E.2/ ٤ پروژه  ياجرا ندي نشده در فرا يني ب شيپ يها ريتأخ

 P. E.3/ ٣ يكابل ليموتور جرثق ركاريمثلا گروه تعم يكار يتخصص يهاگروه فقدان

 P. E.4/ ١ پروژه ينشده ضمن اجرا يني ب شيپ يبالا يهانهيهز

 P. E.5/ ٦ ها نقشه و  يفن مشخصات با قيتطب  عدم

 P. E.6/ ٥ قطعات  و زاتيتجهمعتبر  كنندگانبه  تأمين يدسترس   عدم

 و يانداز راه شيپ

 ي اندازراه

(Pre-comm, comm) 

 P.Prc&C.1/ ١ مرتبط  يتخصص يهاگروه فقدان

 P.Prc&C.2/ ٣ ها  تست بودن نامناسب

 P.Prc&C.3/ ٢ ) موقت و دائم ليتحو(هنگام  پروژه نواقص

 يبرداربهره

(O) 

 P. O.1/ ٢ ي تخصص يهاشركت وجود عدم

 P. O.2/ ١ وام  اقساط  پرداخت ريتأخ  اي نكول

 P. O.3/ ٣ ي ادوار يهاسيسرو و راتيتعم  در ريتأخ

 P. R.1/ ١ ها بازپرداختدر  ريو تأخ  نكول (R) وام  فرعاصل و  بازپرداخت



١٦١/  مقياس زيرساختيهاي بزرگپروژه يبرا ياپروژه  يمال نيتأم ره يزنج

بنــدي ، بر اساس اهميت و فراواني اشاره خبرگان، اولويت٥مشكلات ذكرشده در جدول  
 ١٢نفــر از  ٩عنوان نمونه، از ميان سه مشكل مرتبط با فعاليت برگزاري مناقصات، به. اندشده

 ٧كــه گذاري اشاره كردند، در حاليشونده به مشكل عدم جذابيت براي سرمايهخبره مصاحبه
نفــر بــه عــدم توافــق كارفرمــا و  ٣نفر طولاني بودن فرايند مناقصه را مطرح نمودند و تنهــا 

ساير مشــكلات نيــز بــه همــين ترتيــب، بــر اســاس .  اندپيمانكار در ارزيابي كيفي اشاره كرده
 .اندبندي شدهفراواني اشاره خبرگان، اولويت
هــاي عنوان يكــي از نقشهايي مانند برگزاري مناقصه، كــه بــهبديهي است كه فعاليت

هاي غيرمالي نيــز مواجــه توانند با چالششوند، ميمالي كنشگران زنجيره تأمين محسوب مي
هــاي باشند؛ از جمله طولاني شدن فرايند مناقصه يا عدم توافق كارفرما و پيمانكار در ارزيابي

 .كيفي موضوع مناقصه
ها ماننــد اخــذ وام و تــأمين تضــامين ارتبــاط تنگــاتنگي بــا رغم آنكه برخي فعاليتعلي

براي مثال، تــاخير در .  رو هستندهاي خاص خود روبهها با چالشيكديگر دارند، هر يك از آن
شود؛ اما ارائه تضــامين بــراي اجــراي هاي اخذ وام محسوب ميتأمين تضامين يكي از چالش

رو هــاي ويــژه خــود روبــهعنوان يك فعاليت مستقل در فرايند تأمين مالي، با چالشپروژه، به
دهنــده بــه توانــد تحميــل تعهــدات ســنگين توســط وامهــا ميترين آناست كه يكي از مهم

 .گذار باشدسرمايه
در  ها و حل و فصــل مشــكلاتدرك بهتر نحوه عبور از چالش  در ادامه مقاله، به منظور

 و برداري رســيدهيك مورد تكميل شده به بهره مسير پيشبرد پروژه و به سرانجام رساندن آن،
 سطح خــرد و كــلان  ها درآبي و تحليل فرآيند انجام آنهاي برقاز پروژه  تماميك مورد نيمه

 .شودارائه مي برداري رسيدهبه بهره ابتدا مورد. گيرندمورد بررسي قرار مي
 هاي جانبي (پروژه تكميل شده)و سازه ٤پروژه سد بتني دو قوسي كارون  . ١

اي در بالادســت مجموعــه ســدهاي زنجيــره  بلندترين سد كشور  به عنوان  ٤سد كارون  
ها و كنتــرل ســيلاب  ترين رودخانه ايران، با هــدفرودخانه كارون، پرآب  احداث شده بر روي

چهارمحــال و   رودخانــه كــارون در اســتان  ٧٤٧تــا    ٣٧٧از كيلومترهــاي    آبيتوليد انرژي برق
كيلومتري جنوب غربي شهركرد، بخــش ميــان كــوه اردل، ســاخته  ١٨٠و در فاصله   بختياري

پــل قوســي .  افتتــاح شــد  رييس جمهور وقت  توسط  ١٣٩٠اين سد در تيرماه سال  .  شده است
احداث شده بر روي اين سد، استان چهارمحــال و بختيــاري را بــه دشــت خوزســتان متصــل 

 .ريزي و كنترل پروژه شركت توسعه منابع آب و انرژي)كند (منبع: دفتر برنامهمي
بوده و تأمين مالي آن از محل بودجه دولت انجــام شــده   سه عاملي  پروژه مذكور از نوع

بوده است كه از   ماه  ٦٨دوره ساخت كل پروژه    ميليارد ريال و  ١٦٠٠مبلغ قرارداد حدود  .  است
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 .برداري گرديدآماده بهره  ١٥/٤/١٣٩٠آغاز و در تاريخ   ٢٩/٣/١٣٨١تاريخ  
 :به شرح زير هستند كنشگران و عناصر اصلي پروژه و زنجيره تأمين مالي آن

 شركت توسعه منابع آب و نيروي ايران :كارفرما •
 هاي توسعه منابع آب و انرژي و جهان سدمشاركت شركت :پيمانكاران اصلي •
 شركت مهندسي مشاور مهاب قدس  :مشاور اصلي •
 :كنندگان تجهيزاتتأمين •

o (تجهيزات هيدرومكانيكال) شركت فراب 
o ها)ها و دريچهسازي اراك (فلزكاري، تونلشركت ماشين 
o ها)بند گالريهاي آبشركت كيان پاياب (درب 
o (ابزار دقيق) شركت نوآوران سراج 
o هاي سرريز)شركت تأمين كالاي نوين و شركت تروند تدبير (دريچه 
o (سيمان) شركت فراگر توسعه 
o (رزين سد) شركت ماتريس 
o (ابزار دقيق) شركت مونير 

 شركت توسعه منابع آب و نيروي ايران :بردار اصليبهره •
اي، سازمان اي، سازمان جهاد كشاورزي منطقهشركت آب منطقه :برداران فرعيبهره •

اي (صمت)، شركت مادر تخصصي توليد، انتقال و توزيــع صنعت، معدن و تجارت منطقه
 برق ايران (توانير)

جهاد توسعه منابع آب، اويــول، پايــاب كــوثر، هــامون،  :پيمانكاران و مشاوران فرعي •
 سازي اراك، نيرو پارس، جهان سدفراب، ماشين

شركت توسعه منابع آب و نيروي ايــران بــه نماينــدگي دولــت، از  :گذار اصليسرمايه •
 طريق تسهيلات بانكي و اوراق مشاركت

 … بانك تجارت، بانك اقتصاد نوين و :دهندگانوام •
يــك   برداريتأمين مالي، عمليات اجرايي و بهره  كه از منظر  ٤در ارتباط با پروژه كارون  

اشــاره كــرد كــه بــا   هــا و مشــكلاتيچالش  توان بــهآيد، ميپروژه تكميل شده به حساب مي
حــل و فصــل شــدند و در نهايــت پــروژه بــه  كنشگران اصلي در سطح كــلان اقدامات برخي

 .برداري قرار گرفتمورد بهره سرانجام رسيد و
گانه چرخــه شــش  هــاي مختلــف در مراحــلنحوه بروز مشكلات طــي فعاليت  ٦جدول  

 توســط كنشــگران مختلــف برنده اموركننده و پيشتسهيل  و همچنين اقدامات  عملياتي پروژه
 .دهدرا نمايش مي ٤زنجيره تأمين مالي پروژه كارون 



١٦٣/  مقياس زيرساختيهاي بزرگپروژه يبرا ياپروژه  يمال نيتأم ره يزنج

 وابسته يهاسازه و  ٤كارون  يدو قوس يطرح سد بتن  -مشكلات. ٦ جدول

ي رد
 ف

 كنندهليتسه مشكل شرح هاتيفعال / هانقش
   عوامل

 كنندهليتسه

 پروژه  يفازها   در  مشكل   وجود 

 ١فاز

 ٢فاز

٥فاز٤فاز٣فاز

١ 
مناقصه   يبرگزار

 ري پروژه و سا
 (T)مناقصات  

 ----  * * *   

 شركت  ليتشك ٢
 گروه مشاركت  /پروژه

 -----  * *    

  * * *   -----  (CO)قراردادها  انعقاد ٣

 يالي ر اعتبار شي گشا ٤
(LC) 

  ق ي وثا   تأمين عدم 
 ي برا   ي كاف 
اعتبار    ش ي گشا 

(LC) 

 مانكاران ي پ  انتخاب 
 ل يتشك   در معتبر 

 مشاركت

 و   كارفرما 
 معتبر   مانكاران ي پ 

 ان ي جر  ها يي (دارا 
 و   مانكاري پ   ينقد 

 )كارفرما   كمك 

 * * *  

 / وام نيتضام ٥
  (L/I G)يگذارهي سرما

 -----    * *  

  * * *   -----  (L) وام ٦

  ياجرا نيتضام ارائه ٧
 (PG)پروژه 

 ني تضام   وجود 
 تعهدات   و 

 ني سنگ 

 يكاف   اعتبار 
 مانكاري پ 
 هايي دارا   و 

  ي نقد   ان ي جر   و   ها يي ارا د 
  و   معتبر   مانكاران ي پ 

  * * *  كارفرما   كمك 

٨ 

 
 
 
 
 
 

 پروژه  ياجرا

 ي ها نه ي هز 
 ياجرا  ي بالا 

 نوسان و   پروژه
 متي ق 

 مانكارانيپ  وجود 
 و   معتبر 

 يكنترل   يها ستم ي س 
(Cost Control) 

 ل ي تعد   ن ي همچن  و 
سه ماهه سازمان   ي ها 

 بودجه  و  برنامه 

 ان ي جر  و   هايي دارا 
 مانكاراني پ   ينقد 

 معتبر
 كارفرما  كمك  و 

 * * *  

 ي مقطع  كمبود 
 يمال   منبع 

 و  معتبر   مانكاران ي پ 
 و   درخواست 

 ي ر ي گ ي پ 
 ي برا  دولت   از 

 منابع  ص ي تخص 

 و   كارفرما
 مانكاران ي پ 

 معتبر
 * * *  

 ي مقطع  كمبود 
 مصالح

 ص يتخص   ي ر ي گ ي پ 
 يي ربنا ي ز   مصالح
 از   مان ي س  مانند 

 دولت

 و  كارفرما
 مانكاران ي پ 

 معتبر
  *   

 مشكلات
 از  ي ناش  يي اجرا 

  م ي تحر 
 زاتي تجه 

  از   استفاده 
و   ها شركت 
 ثالث  ي كشورها 

 م ي تحر رفع   ي برا 
 ها 

 مانكاران ي پ 
 معتبر

  * *  

 ي ناش   مشكلات
 حوادث   از 

 يع ي طب 

 با  مشكلات   رفع 
 و  زاتي تجه  كمك 
 آلاتني ماش 

 معتبر  مانكاران ي پ 

 مانكاران ي پ 
  * * * * معتبر

 ي اندازراهشيپ ٩
 نبودن  ي كاف 

  * *    ----- كنندگانتأمين 



 /١٦٤ ١٤٠٣ پاييز ، ١١ ة، شمار ٣  دورة ،مديريت دفاع هوايي فصلنامه  

ي رد
 ف

 كنندهليتسه مشكل شرح هاتيفعال / هانقش
   عوامل

 كنندهليتسه

 پروژه  يفازها   در  مشكل   وجود 

 ١فاز

 ٢فاز

 ٤فاز٣فاز

٥فاز

 ,Pre- Comm)يانداز راه  و
Comm) 

 مرتبط  معتبر 

 يبرداربهره ١٠
(O) 

 -----    * *  

١١ 
 و اصل بازپرداخت

 يگذارهي سرما فرع
(R) 

 -----      * 

فــاز چرخــه  ٥شده طــي فعاليت انجام ١١دهد، از ميان  نشان مي  ٦جدول    گونه كههمان
 .سه فعاليت با مشكلاتي مواجه شدند عملياتي پروژه،

بود كه به دليل عــدم ) ٤(فعاليت  گشايش اعتبار اسنادي ريالي ساز،اولين فعاليت مشكل
كارفرمــا و  در ايــن خصــوص،. با مشكل روبــرو شــد (LC) وثايق كافي اعتبار اسنادي تأمين

 داراي دارايي و جريان نقــدينگي مناســب و تشــكيل  پيمانكاران معتبر  با انتخاب  حاميان پروژه
هاي متعدد، مشكل مربوط بــه وثــايق و تضــامين زنيگروه مشاركت، پس از مذاكرات و چانه

 .سنگين را برطرف كردند
 ارائه تضامين سنگين براي اجراي پــروژه توســط پيمانكــاران ساز،فعاليت بعدي مشكل

تضــمين  ،(APG) پرداخت پــروژهتضمين پيش ترين اين تضامين شاملمهم. بود) ٧(فعاليت 
بودنــد كــه نهايتــاً بــا همكــاري  تضــمين حســن انجــام كــار و (PBG) حسن انجام تعهدات

 .پيمانكاران تأمين شدند
از جملــه ايــن . نيز با مشكلات متعددي مواجــه شــدند)  ٨(بند    هاي اجرايي پروژهفعاليت

 اشاره كرد كــه باعــث افــزايش  ها طي دوره اجراي پروژهنوسانات قيمت  توان بهمشكلات مي
 كمبود مقطعي منابع مــالي و مصــالح، بــه ويــژه ســيمان، و  همچنين.  شد  هاي عملياتيهزينه

حــوادث طبيعــي، از ديگــر موانــع اجــراي   و  ها براي خريد تجهيزاتمشكلات ناشي از تحريم
 .هاي پروژه بودندفعاليت

 كارفرما با همكاري مشاوران و حاميان پروژه، از طريــق مــذاكرات بــا  در اين بخش نيز،
گرفته با پيمانكــاران معتبــر پــروژه و هاي شكلائتلاف  گيري ازو بهره  متخصصان تأمين مالي

و   جرثقيــل كــابلي  پيمانكاران اقماري داراي شعب خارج از كشور، تجهيزات مورد نياز از جمله
 نقدينگي، كمبود مصالح و حــوادث طبيعــي  مشكلات مربوط به.  ساير تجهيزات را تأمين نمود

 .برطرف شدند آمدهعملهاي بههماهنگي نيز با
ترين عامل موفقيت فرآينــد تــأمين مــالي مهم  توان نتيجه گرفت كهطور خلاصه، ميبه

 كننــدگان) بــا(پيمانكــاران و تأمين هماهنگي بــالاي تــيم اجرايــي  برداري از آن،پروژه و بهره
 هاي مــالي و اطلاعــاتيروان شدن جريان  است؛ امري كه موجب  كارفرما، حاميان و مشاوران



١٦٥/  مقياس زيرساختيهاي بزرگپروژه يبرا ياپروژه  يمال نيتأم ره يزنج

 .شودمي ايزنجيره تأمين مالي پروژه در كل
 تمامعنوان پروژه نيمهبه ٣پروژه سد و نيروگاه خرسان -٢

ميليــون  ١١٥٨متر و حجم مخــزن   ١٩٥با ارتفاع    سد بتني دو قوسي  يك  ٣سد خرسان  
بــر روي   آبيساعت انرژي پاك برقگيگاوات  ١١٠٦سالانه    متر مكعب است كه با هدف توليد

تــرين سرشــاخه رود كــارون رودخانه خرســان پرآب.  باشدرودخانه خرسان در حال ساخت مي
است كه از ارتفاعات دنا در اطراف شهرستان ياسوج سرچشمه گرفته و حاصل به هم پيوستن 

در دامنه شــمالي  ٣مگاواتي خرسان  ٤٠٠ساختگاه سد و نيروگاه  .  دو رود بشار و مارگون است
كيلومتري از شهرستان   ٤٥كوه زاگرس، در حوالي روستاهاي طلايه و آتشگاه، به فاصله  رشته

 .لردگان واقع شده است
ميليون  ٢٥١١ بوده و تأمين مالي آن طي قراردادي به مبلغ  EPCF پروژه مذكور از نوع

 ٣٧٦/٦٥درصــد ( ١٥ و ميليــون يــوان) دولــت چــين ٢١٤٤/٢٣درصد ( ٨٥ از محل يوان چين
بــرآورد شــده  سال ٦ دوره ساخت كل پروژه حدود. گيردصورت مي ميليون يوان) دولت ايران

 .داشته است درصد پيشرفت فيزيكي ٥ آغاز شده و تاكنون ١٣٩٧است كه از شهريور 
 :به شرح زير هستند و زنجيره تأمين مالي آن ٣كنشگران و عناصر اصلي پروژه خرسان 

 شركت توسعه منابع آب و نيروي ايران :كارفرما •
 شركت مهندسين مشاور آبان پروژه :مشاور اصلي •
هاي تانا انرژي، پرهون طرح و توسعه منابع آب و مشاركت شركت :پيمانكاران اصلي •

 (Sumac) انرژي سومك چين
 شركت توسعه منابع آب و نيروي ايران :دستگاه اجرايي (كارفرما) •
 در ايــن پــروژه، صــندوق بيمــه صــادرات چــين :(ECA) مؤسسات اعتبار صادراتي •

(Sinosure) ايــن . كنــدبا تضمين دولتي اخذ شده از دولت ايران اين نقــش را ايفــا مي
مؤسسات وظيفه تضمين بازگشت اصل و فرع مبلغ وام يا فاينانس پروژه براي كشــور و 

 .هاي صادركننده خدمات و تجهيزات را بر عهده دارندشركت
 طــرف يعنــي —اعضــاي مشــاركت (كنسرســيوم)  :كنندگان داخلي و خارجيتأمين •

حــداكثر   قــانون  رعايــت  و  چــين  صادرات  بيمه  صندوق  هماهنگي  با  —  چيني  و  ايراني
كننــدگان هاي مربــوط بــا تأميننامــهاستفاده از توان توليدي كشــور، قراردادهــا و تفاهم

 .اندداخلي و خارجي را منعقد كرده
مانند تأمين اجتماعي و بيمه دانا كه در زنجيره تأمين مــالي نقــش  :هاي بيمهشركت •

 .كنندكننده فرايند تأمين مالي را ايفا ميحمايتگر و تسهيل
 شركت توسعه منابع آب و نيروي ايران :برداربهره •



 /١٦٦ ١٤٠٣ پاييز ، ١١ ة، شمار ٣  دورة ،مديريت دفاع هوايي فصلنامه  

هاي تانا انرژي، پرهون طــرح و كنسرسيوم متشكل از شركت :(SPV) شركت پروژه •
 سومك

كنشــگران كليــدي زنجيــره تــأمين مــالي   ،٣متأسفانه، در پروژه سد و نيروگاه خرســان  
و به تبع  ها عليه ايرانتحريم به ويژه مشكل اصلي يعني — نتوانستند مشكلات كلان پروژه

 .را رفع كنند — گذار و حامي اصلي پروژهكنار رفتن سرمايه آن
بــا  شــش فعاليــت اوليــه  شــود، پــروژه مــذكور درملاحظه مي  ٧جدول    طور كه درهمان

اخذ برخــي   روي شركت پروژه و كنسرسيوم،اولين مانع پيش.  اي مواجه استمشكلات عديده
هاي محيط زيست، منابع طبيعي، ميراث فرهنگي و ديگر مراجع از سازمان  مجوزهاي ضروري

در ســطح   آبي ســبز در كشــور، كارفرمــا بايــدهاي برقبا توجه به اهميت پروژه.  ربط استذي
 .براي اخذ مجوزها را انجام دهد  هاي لازمكلان هماهنگي

پرداخت اوليه توسط كارفرما، گشايش اعتبار اســنادي عدم تأمين پيش همچنين، به دليل
 براي رفع اين مشكل، كارفرما بايد آورده ســهم خــود. با مشكل مواجه شده است) ٤(فعاليت 

صندوق  را در بودجه ساليانه كشور ببيند يا از منابع ديگري مانند (درصد كل مبلغ قرارداد ١٥)
. ها برداشــت نمايــدزنيبا طي تشريفات قانوني، مــذاكرات و چانــه  توسعه ملي (صندوق ارزي)

مجوز   امكان استفاده از اين صندوق براي توسعه زيرساختي كشور تابع مراحل قانوني از جمله
 .دهدرا نشان مي  هاي كلانمذاكرات و هماهنگي  است كه ضرورت مجلس و نهاد رهبري

 و همچنــين هــاتحريم را متوقــف كــرده، بــه ٣ترين مشــكلي كــه پــروژه خرســان مهم
بــاز  (Sinosure) هاي مرتبط با تضامين وام از ســوي صــندوق بيمــه صــادرات چــينچالش

اســت، صــرفاً از   هــاكنار كشيدن دولت چين به تبــع تحريم  اين مشكل كه ناشي از.  گرددمي
گيــري از تجربيــات و بهره اي دولت ايران با چين يا كشورهاي ثالــثمذاكرات فراپروژه  طريق

به عنــوان نمونــه، مــذاكرات بــا كشــورهاي غربــي بــراي رفــع .  ها قابل حل استرفع تحريم
 .تواند راهگشا باشدمي چين و روسيه ها يا با كشورهايي مانندتحريم

 هــاي كــلان، ســببعدم انجام مذاكرات مــؤثر و هماهنگي  توان گفت كهدر نهايت مي
 .شده است هاي مالي و توقف پروژهمختل شدن جريان

 ٣ خرسان روگاهي ن سد  طرح  -مشكلات. ٧ جدول

ي رد
 ف

-تيفعال / هانقش
 ها

 كننده  ليتسه مشكل شرح
   عوامل

 كنندهليتسه
 پروژه  ي ها  فاز مشكل در    وجود 

فاز١فاز فاز ٢ فاز٣ فاز٤ ٥

١ 
 مناقصه  يبرگزار
و   EPCF پروژه

مناقصات  ري سا
(T) 

 يبرا   ت يجذاب   عدم 
   * * *  ---- يگذار ه ي سرما 

    * * كارفرما ني ا   ير ي گ ي پ   و  حل از   ها   مجوز   اخذ   ليتشك ٢



١٦٧/  مقياس زيرساختيهاي بزرگپروژه يبرا ياپروژه  يمال نيتأم ره يزنج

ي رد
 ف

-تيفعال / هانقش
 ها

 كننده  ليتسه مشكل شرح
   عوامل

 كنندهليتسه
 پروژه  ي ها  فاز مشكل در    وجود 

فاز١فاز فاز ٢ فاز٣ فاز٤ ٥

  /شركت پروژه
 گروه مشاركت 

-ط ي مح   ي ها سازمان 
  منابع   ست، ي ز 
  راث ي م   ، ي ع ي طب 

 ...  و   ي فرهنگ 

 توسط  مشكل
 به   توجه  با  كارفرما 

 موضوع   ضرورت 
 كشور   برق  و   آب 

٣ 
  انعقاد

 قراردادها 
(CO) 

 لازم   تخصص   فقدان 
 مذاكرات   در 

 ي قرارداد 
-----   * *   

٤ 
  اعتبار  شيگشا

 ي اسناد
(LC) 

و   ها   م ي تحر   وجود 
عدم آورده سهم 

 )٪ ١٥كارفرما (

از   ٪ ١٥ گرفتن   نظر   در 
كارفرما در بودجه كشور 

 مراحل   كردن   ي طو  
 ياسناد   اعتبار   ش ي گشا 

   * *  كارفرما

وام   نيتضام ٥
(LG) 

 ن ي تضمان   تأمين   عدم 
 و   قبول   قابل 

 ي ناش   مشكلات 
 م ي تحر   از 

و   ها شركت   از   استفاده 
 يثالث برا   ي كشورها 
 ها  م ي تحر رفع  

 و   كارفرما
 مانكاران ي پ 

 معنبر
 * *   

 در   ر ي تأخ   مشكل  (L)  وام  ٦
 ن ي تضام   تأمين 

 توسط  ن ي تضام   ارائه 
 ني ا   به   توجه   با   دولت 
 افت ي در   دولت   كه 

 باشد ي م   وام   كننده 

  * * *  كارفرما

 گيري بحث و نتيجه
ها و نتايج حاصله غنا يافته و بهره برده است تا تحليل  تلفيق دو روش كيفي  پژوهش حاضر از

شــده و هاي كــاملاً هدايتمصــاحبه  از يــك ســو،.  گرايي اطلاعات دريافتي افزايش يابــدواقع
اي و زنجيــره به منظور درك عمق ساختارهاي فرآيند تأمين مالي پــروژه  ساختمند با خبرگان

ويژه مطالعــات چنــدموردي، بــه  از سوي ديگر،.  اي مورد استفاده قرار گرفتندتأمين مالي پروژه
تمام از حوزه سد و نيروگاه، محقق را در روايتگري از يك پروژه تكميل شده و يك پروژه نيمه

هــاي مخــتص هــر پــروژه و همچنــين بــه پي بردن به نحوه حل و فصل مشكلات و چالش
 .ها هدايت كردسرانجام رساندن آن

گذارنــد، تحليل اطلاعات كيفي كه ردپاي انساني، اجتماعي و ارتباطي غني به جــاي مي
هاي رياضــي بــه دســت ســازيهاي كمــي آمــاري و مدلنتايجي به همراه داشت كه با روش 

 :توان در دو بند اصلي خلاصه كردها را مينتايج حاصل از تحليل.  آيدنمي
تحليل روايي دو پروژه مورد مطالعــه ؛  هماهنگي بالادستي و جريان روان اطلاعاتالف)  

هــاي هماهنگي بالادستي ميان كنشگران كليدي زنجيره تــأمين مــالي پروژه  نشان داد هرگاه
در پروژه .  يابندطور روان جريان ميبه  فيزيكي، اطلاعاتي و مالي  برقرار باشد، جريانات  آبيبرق

هــاي لازم بــراي كــاهش اثــرات ، به دليل بومي بودن تمامي كنشــگران، هماهنگي٤كارون  
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ها، ارز و ساير كمبودهــا بــه خــوبي صــورت ها و رفع مشكلات ناشي از نوسانات قيمتتحريم
 .برداري پروژه داشتگرفت؛ اين امر نقش مهمي در موفقيت و بهره

هــا را هاي زيرساختي دولت آمريكا قــرار داشــت و آنها در رأس پروژهكه سال  ليندبلوم
هاي به ظاهر عقلايي و كند كه چگونه بسياري از پروژهمورد مطالعه قرار داده است، اشاره مي

ها بر تخصــيص منــابع و جنگ قدرت  مانند  —ها و مسائل انساني  ريزي شده با چالشبرنامه
. )١٩٥٩افتنــد (لينــدبلوم، بندي عقب ميبندي و بودجههاي زماناز برنامه — اختلاف سلايق

گذاري دولتــي هــاي ســرمايهكه چند سال به عنوان دستيار و همكار لينــدبلوم پروژه  هيرچمن
ها در آغاز با اختلاف قابل توجه نسبت دهد كه اغلب پروژهكرد، توضيح ميآمريكا را رصد مي

افتادگي جبران شــده و پــروژه در زمــان شوند، اما در پايان، اين عقببه برنامه اوليه مواجه مي
هاي انساني در استفاده بهينــه كوشش  وي اين موفقيت را نتيجه.  رسدبرداري ميمقرر به بهره

. داندمي  هاي مستمر براي اصلاح راهبردهاها و يادگيرياز منابع، كنار گذاشتن اختلاف سليقه
هــا ترين عوامــل موفقيــت پروژهرا از مهم  هاي ارتباطيهماهنگي  هيرچمن نيز مانند ليندبلوم،

 .)١٩٦٢داند (هيرچمن و ليندبلوم، مي
همــاهنگي ميــان عناصــر زنجيــره  چوپرا و سودهي، نيز بر تأثير تحقيقات ديگر، از جمله

 .)٢٠٠٤اند (چوپرا و سودهي، هاي فيزيكي، مالي و اطلاعاتي تأكيد كردهبر جريان تأمين
اگرچه بــراي پيشــبرد مطلــوب يــك پــروژه ؛  اي و موفقيت كلاناقدامات فرا پروژهب)  

ها بــه الاجرا هستند، اما اين فعاليتهاي متعددي لازمآبي و فرآيند تأمين مالي آن، فعاليتبرق
موفقيت فرآيند تأمين مالي يك پروژه زيرســاختي .  دهندرا نمي  ضمانت موفقيت پروژه  تنهايي

شــود، تضــمين كه توسط كنشگران اصــلي انجــام مي  اياقدامات فرا پروژه  در سطح كلان، با
اســت  ها و مذاكرات قرارداديزنيچانه اين اقدامات شامل مذاكرات بالادستي دولتي،.  گرددمي

 .كنندكه به عنوان عوامل اصلي موفقيت پروژه عمل مي
مينتزبرگ، اين تصميمات اتخاذشده توسط كنشگران باعث خنثي شــدن تــأثير   به عقيده
فــرا  وي ســه دســته. دهنــدهــا را افــزايش ميبرانگيز شده و قابليت انجام پروژهعوامل چالش
 ها را بــههاي استراتژيك شناسايي كرده و آنگيريرا در مطالعات خود بر تصميم  تصميم مهم

هاي گيريكنــد و معتقــد اســت كــه تصــميمتقسيم مي  تصميمات ارتباطي، كنترلي و سياسي
استراتژيك هميشه در ســطح كــلان قابليــت عمليــاتي شــدن و بــه نتيجــه رســيدن را دارنــد 

 .)١٩٧٩(مينتزبرگ و همكاران،  
بــه . نظران فــوق الــذكر همراســتا اســتنتايج پژوهش حاضر نيز با دستاوردهاي صاحب

هــاي در ســاير بخش مطالعــات مــوردي بيشــتر شــود بــا انجــاممحققــان آينــده توصــيه مي
سد و نيروگاه، نفــت، گــاز و پتروشــيمي، حمــل و نقــل   هاي زيرساختي از جملهگذاريسرمايه
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نگاشــت شــناختي   هاي ديگري نظيركارگيري روش و به  اي و ريلي، صنعت فولاد و غيرهجاده
نظرسنجي از آنان، نتايج حاصله از اين پژوهش را بــه   و همچنين  ذهنيت كنشگران و خبرگان

 .آن بيفزايند مرزهاي علمي چالش كشيده و بر
 تشكر و قدرداني

نويسندگان مقاله از تمامي افرادي كه در اين اثر پژوهشي همكاري و همراهي كردند، كمــال 
 . اين مقاله مستخرج از رساله است. تشكر را دارند

 تعارض منافع
عــلاوه بــر .  منافع وجود ندارد  دارند كه در مورد انتشار اين مقاله تضاداعلام مي  )گان(نويسنده

ها، انتشــار و رفتار، جعل داده رضايت آگاهانه، سوء ين، موضوعات اخلاقي شامل سرقت ادبي،ا
 .توسط نويسندگان رعايت شده است ارسال مجدد و مكرر

 دسترسي آزاد
اجازه اشتراك (تكثير و بازآرايي محتوا به هــر شــكل) و است و   داراي دسترسي باز  اين نشريه

 .دهدانطباق (بازتركيب، تغيير شكل و بازسازي بر اساس محتوا) را مي

 منابع 
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