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 مقدمه  -1
از محل درآمدهای ناشی از  ،  که اصل و سود بدهیشود  خاص گفته می  پروژهمالی بلندمدت یک  ین  تامفرآیند  تامین مالی پروژه به  

ها، جاده، ارتباطات،  های زیربنایی بزرگ مثل نیروگاه . تامین مالی پروژه بیشتر در توسعه پروژهشودمیبازپرداخت  پروژه  برداری آن  بهره

. به طور معمول بانیان پروژه یک  شودمیهای اجتماعی همانند بیمارستان و مدرسه استفاده  منابع زیرزمینی یا زیرساختانرژی و  

 کنند.  برداری از پروژه ایجاد میو بهرهاحداث هدف مدیریت با   سهامی یا تضامنی شخصیت حقوقی مستقل

خصوصی اشاره کرد. در این قانون  ـ    توان به تامین مالی پروژه در قالب قانون مشارکت عمومی از جمله مصادیق تامین مالی پروژه می

های کشور برداری پروژههای پروژه با مشارکت بخش عمومی و خصوصی به منظور احداث و بهرهگیری شرکتقوانین و مقررات شکل

ها و تضامین طرفین  برداری، ریسکها و قراردادهای مشارکت، تامین مالی دوره احداث و بهرهاز جمله ساختار و فرآیند اجرایی، روش

ارائه شده است.از جمله شکل  لایحه مشارکت    20همچنین ماده    گیری صندوق تضمین تعهدات طرف عمومی و مقررات عمومی 

هایی که ذیل این قانون تامین مالی  بندی اعتباری شرکتبندی به منظور رتبه های رتبهگیری شرکت خصوصی بر لزوم شکل  ـعمومی  

 شوند، اشاره کرده است.می

 تامین مالی پروژه نسبت به سایر فرآیندهای تامین مالی دارای مشخصاتی است که عبارتند از:  

برداری و بهرهاحداث که مسئول   در قالب شرکت سهامی یا تضامنی  مستقل حقوقیساختار پروژه به صورت یک شخصیت  (1

دهندگان از اولویت بالاتری در در این صورت، واماست و از شرکت مادر خود نیز مستقل است.  شکل گرفته    از پروژه باشد،

توانایی پروژه به منظور بازپرداخت چنین،  هم.  هستندهای پروژه، در صورت ورشکست شدن شرکت، برخوردار  تملک دارایی

 های پروژه است.و تامین مالی صرفا متکی به جریانات نقد آتی دارایی

 ای محدودیت داشته باشد.  های بیمهها و تامین حداقل پوششهای تامین مالی، فروش داراییشرکت پروژه باید در زمینه (2

از قبیل: نقدینگی و ذخایر، در اولویت بودن بازپرداخت   یهای شرکت پروژه در زمینه مدیریت جریانات نقدی دارای محدودیت (3

 باشد.  میای استفاده از خدمات بیمه تسهیلات مالی و تمدید دوره

  های ذخیره حساب  ، ساختار پرداخت وهای قانونیهمانند چارچوب   دهندگانوامگذاری  سرمایهراهکارهایی برای محافظت از   (4

 .داردوجود 

های زمانی  دارد که باید در اسناد توجیهی برای تامین مالی پروژه، به محدودیتتامین مالی پروژه عمر اقتصادی محدودی   (5

   اقتصادی کسب و کار به صورت دقیق اشاره شده باشد.و 

ظر با آن را مشخص کرده و از اهای متنها و مسئولیت برداری از پروژه، کلیه ریسک شرکت پروژه در دوره ساخت و بهره (6

 به دیگران منتقل کرده است.  طریق قراردادهای پیمانکاری 

های سیاسی  مشکلات تخصیص ریسک، صدمات ناشی از ضعف مدیریت، تاثیرات منفی ناشی از سلب مالکیت و دیگر ریسکچنین  هم

های  معمولا برای شناخت بهتر مجموعه ریسک   از اهمیت بیشتری برخوردار است.در این ساختار نسبت به سایر ساختارهای تامین مالی  

 شود که مستلزم صرف زمان و هزینه بالایی خواهد بود.  سنجی استفاده میتامین مالی پروژه از مطالعات امکان

ورودی پروژه، علاوه برپوشش جریانات نقد  دهد که تا چه حد احتمال دارد که از محل جریانات نقدی  رتبه اعتباری پروژه نشان می

 های سررسید شده نیز پرداخت گردد. خروجی، اصل و سود بدهی
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 چارچوب ارزیابی -2
پروژهرتبه چارچوب   تامین مالی  )  بندی  رتبه 1در شکل شماره  پروژه،  مالی  تامین  اعتباری  رتبه  اختصاص  برای  ارائه شده است.   )

بیرونی و ارتباط  چون حمایت برداری به صورت جداگانه محاسبه شده و با عواملی هماعتباری مرحله احداث و رتبه اعتباری مرحله بهره 

پروژه به دست آید. برای اختصاص رتبه اعتباری تامین مالی پروژه  اولیه شود، تا رتبه اعتباری شرکت پروژه با شرکت مادر تعدیل می

 آید.  تامین مالی تعدیل شده و رتبه اعتباری پروژه به دست میپروژه با بررسی ساختار  اولیه اعتبارینیز، رتبه 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 پروژه یاعتبار یبندرتبه  یالگو -1شکل 

و ریسک تامین مالی بررسی شده و با عامل مدیریت  طراحی و ساخت  احداث دو عامل ریسک  برای اختصاص رتبه اعتباری مرحله  

شود. ریسک تامین مالی شامل بررسی تناسب منابع مالی و مصارف مالی، کیفیت منابع مالی و سناریوهای متفاوت  پروژه تعدیل می

 است.    ساختنیز شامل ریسک طراحی و ریسک  تطراحی و ساخچنین ریسک مصارف مالی پروژه است. هم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 احداث پروژه در مرحله  یاعتبار یبندرتبه  یالگو -2شکل 

عوامل بیرونی و  

 اعتباری احداث   رتبه ریسک اشخاص ثالث 

 اعتباری اولیه پروژه    رتبه

 برداری اعتباری بهره   رتبه

   پروژه  یاعتبار  رتبه

 ریسک تامین مالی

 تکنولوژی

 مصارف مالیمنابع و 

 روش تحویل

 سختی احداث

 شده تغییرات بهای تمام

 سایر عوامل موثر

 یحاریسک طر

 ساخت ریسک

طراحی و  ریسک 

 ساخت

 اعتباری احداث رتبه مدیریت

 تاثیر تعدیلی تاثیر مستقیم متغیر وابسته کمیارزیابی  (ارزیابی کیفی)قضاوتی

 تاثیر تعدیلی  تاثیر مستقیم  متغیر وابسته  کمی ارزیابی  ( ارزیابی کیفی)قضاوتی
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شود.  میتعدیل  ریسک مالی  بررسی شده و توسط  نیز ریسک کسب و کار    برداریبرای اختصاص رتبه اعتباری پروژه در مرحله بهره

نقدینگی، ساختار بدهی و تامین مالی مجدد تعدیل  گر نظیر:  عوامل تعدیل  است که باریسک مالی شامل بررسی ریسک پوشش بدهی  

 چنین ریسک کسب و کار پروژه نیز شامل ریسک عملکرد و ریسک بازار است.  شود. هممی

 

 برداریپروژه در مرحله بهره  یاعتبار یبندرتبه  یالگو -3شکل  

دو سناریوی پایه و بدبینانه از کلیه جریانات نقدی   برای ارزیابی رتبه اعتباری پروژه، علاوه بر ارزیابی کلیه عوامل کیفی لازم است

سازی و تهیه شود و اثر کلیه عوامل کیفی به صورت کمی بر آن تحلیل شده و ورودی و خروجی مبتنی بر طرح تجاری پروژه مدل

های پروژه تحلیل و رتبه اعتباری جریانات نقدی برای بازپرداخت بدهی  ویتا در نتیجه تکافبینی شود  های مالی پروژه پیشصورت 

 استخراج شود. 

 احداثبندی اعتباری مرحله رتبه -3
دهنده احتمال نکول تسهیلات پروژه در این مرحله است. تسهیلات پروژه از محل جریانات نقدی  رتبه اعتباری مرحله احداث نشان

و تکمیل پروژه در زمان مقرر، با بودجه برآورد    احداثشود. بازپرداخت به موقع تسهیلات منوط به  برداری تسویه میپروژه پس از بهره

برای برداری پروژه در زمان مقرر با بودجه برآوردی نیز هست.  دهنده احتمال تکمیل و بهره؛ لذا رتبه اعتباری پروژه نشانشده است

 شود.  کیفیت مدیریت پروژه تعدیل می ترکیب و با  با ریسک تامین مالی  طراحی و ساختارزیابی رتبه اعتباری پروژه، ریسک 

 ریسک طراحی و ساخت  -3-1

 د. نشوتوضیح داده میهر کدام ریسک طراحی و ساخت شامل ریسک طراحی و ریسک ساخت پروژه است که در ادامه 
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  یحاریسک طر -3-1-1

انتخاب  کند.  در زمان مقرر و با بودجه مورد انتظار را از نظر فنی بررسی میاحتمال عملکرد متناسب با انتظارات    ،یحا ریسک طر

، دو عامل ریسک  احیمناسب در این مرحله از اهمیت زیادی برخوردار است. برای ارزیابی ریسک طرطرح  انتخاب  مناسب تکنولوژی و  

 شود. تکنولوژی و ریسک تغییرات بهای تمام شده طرح، ارزیابی می

 ریسک تکنولوژی -1-1-1-3

سوابق ارزیابی ریسک تکنولوژی در برگیرنده    .است  پروژهسازی  حل فنی خاص در پیادهاستفاده از یک راهریسک  منظور از این ریسک،  

 . است پروژه با الزامات قراردادی ت آنمطابقو  استفاده از تکنولوژی در شرایط عملیاتی مشابه با شرایط عملیاتی پروژه حاضر

توان آن  دهد و میاستفاده را نشان میمورد    یبودن تکنولوژ  ریپذ  ینبیشیقابل اتکا بودن و پ   سوابق استفاده از یک تکنولوژی میزان

 بندی نمود:  های زیر طبقه را در قالب یکی از دسته

مورد استفاده قرار گرفته است.    ، در زمینه پروژه مورد بررسی،: این نوع از تکنولوژی به صورت تجاریتایید شده تجاری •

و بهای تمام  عملکرد    ازدقیقی   ارزیابیبایست مدت زمان مشخصی از بکارگیری آن طی شده باشد تا بتوان  علاوه بر این می 

 داشت.  برداری پروژهطول دوره احداث و بهرهدر شده 

کاربردهای مشابهی در زمینه    مرتبط با پروژه حاضر و  ،بخش: این نوع از تکنولوژی سوابق عملکردی رضایت تایید شده •

قابل اتکایی پیرامون عملکرد و    ارزیابیای نیست که بتوان  اما این سوابق عملیاتی به اندازه  ؛پروژه مورد بررسی داشته است

تجاری باشد اما    ۀتایید شد  از نوع  که تکنولوژیدر صورتی چنین،  همداشت.    به کارگیری آن در این پروژه   بهای تمام شده 

 در آن تغییرات و تعدیلاتی صورت گرفته باشد، در این گروه قرار خواهد گرفت.  

با مقیاس، شرایط عملیاتی و    مشابه  موضوعی: این نوع از تکنولوژی در  تایید شده با کاربری دیگر یا شرایطی متفاوت •

مورد بررسی منطبق بر    عملکرد این تکنولوژی در پروژهرود  و انتظار میمورد استفاده قرار گرفته است    پیکربندی متفاوت

داری در این قسمت و هزینه عملیات و نگه  فرآیند اصلی  اثر انتخاب مواد و تجهیزات بر رویدر این حالت،  .  انتظارات باشد

های مختلف تحت شرایط در مقیاساسترس استفاده از این نوع تکنولوژی  آزمون    علاوه بر این،گیرد.  مورد ارزیابی قرار می

 رائه دهد. را با هدف کاهش عدم قطعیت ا بیشتری تواند اطلاعات عملکردیعملیاتی پروژه حاضر می

اصلی آن در    هایبخشیا    گرفته مورد بررسی قرار  گاهیها در مقیاس آزمایش: این نوع از تکنولوژیتایید نشده یا جدید •

 اند. شرایط عملیاتی مشابه با پروژه حاضر ارزیابی نشده

طرح  پروژه که در    مورد انتظار  با عملکرد  یتکنولوژ   انتظار  مورد  عملکرد  پروژه،  سنجیطرح امکانمطابقت تکنولوژی با  در بررسی  

  مطابقت داده     ریز یهااز دسته ی کی  تکنولوژی مورد نظر باو  گیردقرار می ی بررس مورد و  سهیشده است، مقا  نییآن تع سنجیامکان

   :شودیم

فراتر از    ،ها حاکی از عملکرد انتظاریگیرند که ارزیابی: معمولا موارد نادری در این گروه قرار می فراتر از انتظارعملکرد  •

 است.   سنجیبینی صورت گرفته در طرح امکانپیشمتوسط صنعت و 

در طرح پروژه آمده  همانگونه که    لاتآتجهیزات و ماشین اگر  ،  دهد ینشان م  یابیارز  نیا  عملکرد متناسب با انتظارات: •

 است.  از آن فراتر ا یشده مطابقت دارد ینیب شیپ  طیبا شرا تکنولوژی،  عمل نماید  شدهینیبشیپ  طیطبق شرا، است
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  ، دهد تکنولوژی به صورت عادی عمل نموده اما تحت شرایطی قابل اغماض : این ارزیابی نشان میعملکرد در حد انتظارات •

  .داشته باشدجزیی   منفی رود اثراتانتظار می

  سنجیبینی شده در طرح امکانپیشدهد تکنولوژی در برخی از عوامل کلیدی  : این ارزیابی نشان میعملکرد نامطلوب •

 است.قابل توجه یا عملکرد انتظاری دچار کاستی 

   :شودبرای ارزیابی نهایی ریسک تکنولوژی، از جدول زیر استفاده می

 ی حابندی ریسک تکنولوژی به عنوان یکی از عوامل ریسک طرجمع  -1جدول  

  کی از  استفاده سوابق

 ی تکنولوژ

  سنجیانتظارات و طرح امکان با  یتطابق عملکرد تکنولوژ 

  از   فراتر  عملکرد

 انتظارات 

  با متناسب   عملکرد

 انتظارات 

  حد در عملکرد

 انتظارات 
 نامطلوب   عملکرد

 زیاد متوسط  کم  بسیار کم  ی تجار شده دییتا

 زیاد متوسط  متوسط  کم  شده دییتا

 زیاد  خیلی زیاد   زیاد متوسط  گر ید ی کاربر با  شده دییتا

 زیاد  خیلی خیلی زیاد  خیلی زیاد  زیاد د یجد ای نشده دییتا

 

 بهای تمام شده طرح انحرافریسک -2-1-1-3

برآورد  شامل  بودجه پروژه    کند. برآورده شده را ارزیابی می   بودجهنهایی پروژه نسبت به    بهای تمام شده انحراف  احتمال    این ریسک،

از جمله عوامل عدم  .  عوامل عدم اطمینان و تعدیل بودجه متناسب با آن استهای  ینیبش یبعلاوه پ   ،احداث  هیپا  بهای تمام شده 

مقدار و مبلغ مواد اولیه، هزینه نیروی کار و بازدهی آن، تغییرات آب و هوایی، عوامل    ی نظیرعواملتوان به  اطمینان در بودجه می

  یا نظایر آن اشاره کرد  ، افزایش نرخ دلار، تغییر قوانین و مقررات یا عوامل دیگر همچون افزایش رقابتکلان اقتصادی همانند تورم

طول دوره احداث، متناسب با تغییرات در  چنین بودجه پروژه باید  هم.  شوندمی  احداثباعث افزایش بهای تمام شده در طول دوره    که

دو  ،  برای ارزیابی ریسک تغییرات بهای تمام شده طرحبینی موجود در آن کاسته شود.  روزرسانی شود و از خطای پیشمحیطی به

 گیرد. مورد بررسی قرار می  تطابق آن با بودجه برآورد شدهمیزان پیشرفت طرح و و  پیچیدگی طرحشاخص 

، سطح  متناسب با ارزیابی کارشناسان فنی از سطح دانش فنی موجود در کشور  : میزان پیشرفت طرح و تطابق آن با بودجه برآورد شده

های »بسیار پیشرفته، پیشرفته، میانه های مشابه با آن در کشور، در یکی از دسته دانش و سابقه عملکرد پیمانکار و سابقه اجرای پروژه

 شود.  بندی میو ابتدایی« طبقه

گذاری شده  طرح پروژه با جزئیات کامل نهایی شده و تامین تجهیزات اصلی برای اجرای پروژه، سفارش :  بسیار پیشرفته •

 شود.حداقل ممکن برآورد میدر  گذاری،  است. در این سطح، ریسک تغییرات قیمت به دلیل نهایی شدن جزئیات و سفارش

د. در صورتی که پیمانکار  رطرح پروژه با جزئیات کامل نهایی نشده است اما در مراحل انتهای طراحی قرار دا:  پیشرفته •

درصد و در صورتی که   30تجربه قبلی در زمینه پروژه مورد نظر را داشته باشد، نسبت تکمیل طرح پروژه با جزئیات حدود  

چنین، قرارداد تامین تجهیزات اصلی برای درصد باشد. هم  60پیمانکار تجربه قبلی نداشته باشد، این نسبت باید در حدود 

اجرای پروژه، منعقد شده است. در این سطح، ریسک تغییرات قیمت به دلیل نهایی نشدن جزئیات سفارش خرید تجهیزات،  

   شود.بیشتر از حالت بسیار پیشرفته برآورد می
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: طرحی است که تنها یکبار یا چندین بار قبل از آن ساخته شده یا دارای درجه تعدیل بیشتری بر روی طرح تایید  میانه •

 .  شده با هدف انطباق بر شرایط مکانی و مجوزهای قانونی است

چنین در  هم  .قبلی است  طراحی با جزئیات کافی در مراحل ابتدایی است و طرح ارائه شده، مبتنی بر تجربیات:  ابتدایی •

در نتیجه، ریسک تغییرات قیمت تجهیزات نیز    ؛گذاری وجود نداردعدم تکمیل طرح، امکان سفارش این حالت، به دلیل  

 یابد.  افزایش می

طرح پروژه متناسب با مواردی که ذیلا   که کندارائه میپیچیدگی طرح های مشابه در کشور، مبنایی برای ارزیابی سابقه اجرای پروژه

   :شودبندی میها، طبقهو در یکی از دسته شدهارائه شده است، بررسی 

توان پروژه را یک پروژه تکراری لحاظ  ین بار ساخته شده است، بنابراین، می مد: این نوع از طرح برای چنطرح تایید شده •

 ها باشد. تواند سنگ بنایی برای تخمیننمود. سابقه موجود پیرامون بهای تمام شده و عملکرد می 

 ؛مورد استفاده قرار گرفته است  یگرید  یاست که در جا  یطرح  : این نوع از طرح معمولا تعدیلطرح تایید شده تعدیلی •

 اصلاح شده است. دلایل دیگری همانند مکان اجرای پروژه و مجوزهای قانونی اما به 

: طرحی است که تنها یکبار یا چندین بار قبل از آن ساخته شده یا دارای طرح تعدیلی بر اساس شرایط مکانی پروژه •

 مکانی و مجوزهای قانونی است.درجه تعدیل بیشتری بر روی طرح تایید شده با هدف انطباق بر شرایط 

 : طرحی جدید و با پیکربندی ساده است. طرح ساده و جدید •

 های مطروحه در بالا ریسک بیشتری دارد.: طرحی است که نسبت به سایر طرحطرح پیچیده و جدید •

   : شودبرای ارزیابی نهایی ریسک تغییرات بهای تمام شده، از جدول زیر استفاده می

 احیبه عنوان یکی از عوامل ریسک طر ه  تمام شد  ی بها  انحراف   سک یربندی  جمع  - 2جدول  

 طرح   یدگیچیپ
 طرح و تطابق آن با بودجه برآورد شده  شرفتیپ زانیم 

 یی ابتدا انه یم شرفته یپ شرفته یپ اریبس 

 متوسط  کم  بسیار کم  بسیار کم  شده   دییتا  طرح

 زیاد متوسط  کم  کم  ی لیتعد  شده   دییتا  طرح

 بسیار زیاد  زیاد متوسط  متوسط  پروژه   یمکان ط یشرابر اساس    ی لیطرح تعد

 بسیار زیاد  زیاد زیاد متوسط  دیطرح ساده و جد

 بسیار زیاد  بسیار زیاد  زیاد زیاد دیو جد   ده یچیطرح پ

 

 ساخت ریسک-3-1-2

تکمیل  مورد انتظار  تواند در زمان  می  حدتا چه    ، و روش تحویل مورد استفاده  سختی احداثکند که میزان  بیان می   ساختریسک  

سرسید  اولین  برای بازپرداخت  ، توانایی پروژه برای تولید وجه نقد لازم  همچنین در این مرحلهپروژه و بودجه هدف خلل ایجاد نماید. 

    گیرد.مورد بررسی قرار می
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 سختی احداث -1-2-1-3

هایی  . پروژهپردازدبسیار ساده« میتا    »بسیار پیچیدهیک پروژه در طیفی  احداث  در    احتمالی  به ارزیابی مشکلات  احداثسختی  ارزیابی  

شده  بندی شده و همچنین افزایش بهای تمامبرنامه زمان  اجرای  تاخیر در  بادر عمل    ،مواجه هستندبیشتری    احداث  سختیکه با  

   با توجه به شکل زیر ارزیابی نمود:ها را پروژه احداث سختیتوان د شد. به طور کلی مینخواهمواجه  بودجه برآورد شده، مازاد بر 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

بندی ای در دسته ریزی و اجرا نیز در سختی احداث یک پروژه موثر است. ممکن است پروژهبرنامه  ینحوهبندی بالا،  علاوه بر دسته

ریزی و اجرا، سختی احداث آن بسیار پیچیده ارزیابی  بالا از ماهیتی ساده برخوردار باشد، اما به دلیل برخی نکات خاص در برنامه

توان ساده قلمداد کرد اما اگر این پروژه در کنار یک جاده دیگر که وسائط نقلیه از آن یک جاده را می  احداثبه عنوان مثال    شود.

 کنند قرار داشته باشد از سادگی آن کاسته و به پیچیدگی آن افزوده خواهد شد. عبور و مرور می 

 روش تحویل -2-2-1-3

»بسیار پر ریسک تا بسیار کم  در طیفی از  ،  میزان انتقال ریسک به پیمانکارو    تجربه پیمانکارارزیابی این شاخص در دو بعد میزان  

   .شودریسک« ارزیابی می

. تحویل پروژه  شودانجام میپیمانکاران با هدف ارزیابی احتمال تحویل پروژه در زمان مشخص شده در قرارداد  و توانایی  تجربه  ارزیابی  

مقیاس و مکان  تجربه و ظرفیت فنی پیمانکار،  بندی مشخص تحت تاثیر عواملی همچون تخصص پیمانکاران در نوع پروژه،  طبق زمان

، سوابق نحوه تعامل با کارگران، سوابق ریسک  های مدیریت ریسک و کیفیت کنترلجغرافیایی آن، تجربه تیم پیمانکاری، سیستم
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 کارساده ساختمانی

 کار ساختمانی نسبتاً پیجیده یا 

 کار ساده عمرانی

 کار عمرانی تا پروژه سنگین  مهندسی 

کار سنگین مهندسی تا پروژه 

 صنعتی

 پروزه صنعتی تا کار پیچیده ساختمانی

 پیچیدگی کمتر پیچیدگی بیشتر

نیروگاه برق
 

 هابندی عمومی سختی احداث پروژه طبقه  - 4شکل 
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 توان پیمانکاران را به چهار دسته اصلی در نتیجه می   است.ها  انتخاب پیمانکاران فرعی توسط پیمانکاران اصلی و نحوه تعامل بین آن

   قرار داد:در طیفی از  »بسیار پر ریسک تا بسیار کم ریسک«  را تقسیم نمود و بر این اساس، میزان ریسک تجربه پیمانکار زیر

مطابق با طرح و   های مشابهپروژه به تحویل به موقع پروژه: این پیمانکار معمولا در صنعت هدف پیمانکار بسیار باتجربه  •

های مشابه تجربه کافی  شود. تیم پروژه از افراد خبره تشکیل شده و مدیریت آن در پروژهشده شناخته میبودجه تعیین

دارد. پیمانکار اصلی در انتخاب و مدیریت پیمانکاران فرعی حسن سابقه داشته و از تحویل به موقع وظایف محوله با در نظر  

ها نآهای بیش از حد و خارج از ظرفیت توسط  گرفتن سوابق کاری و تحصیلی تیم پیمانکاران فرعی و عدم پذیرش پروژه

 .  کنداطمینان حاصل می

توان آن را پیمانکار های ذکر شده در گروه قبل را نداشته و می تمامی ویژگی   ،: این گروه از پیمانکارانپیمانکار با تجربه •

شوند نیز در این گروه  که توسط یک مدیر پروژه با تجربه هدایت می  انپیمانکار  گروهی ازدرجه دوم در نظر گرفت. البته  

 قرار خواهد گرفت.

با تجربه  • پیمانکار،    ناچیز:   پیمانکار  پروژه در شرایط مکانی و جغرافیایی  این  انجام  باسابقه  پروژه  مشابه  ندارد.    نوع  را 

تواند با استخدام افراد خبره های قبلی به جز تجربه کاری مرتبط را دارند که البته می های گروهپیمانکاران این گروه ویژگی 

 های بومی اثرات آن را کاهش دهد. ها و سازمانیا همکاری با شرکت

نداشته و ابزارهای کمکی  را    مشابهدر صنعت و منطقه جغرافیایی  م  که تجربه لاز  است  : پیمانکاریپیمانکار بدون تجربه •

پیمانکاری که ریسک عدم وجود تجربه خود را با بکارگیری افراد  .  لازم را نیز برای کاهش ریسک مرتبط در اختیار ندارد

 گیرد. دهد در این گروه جای میمتخصص یا بومی محلی کاهش نمی

های بهای تمام شده، تاخیر زمانی و عملکرد  در انتقال ریسک  احداثمیزان اثربخشی قرارداد  در بعد میزان انتقال ریسک به پیمانکار،  

انگیزه    و   گذاری، نحوه قیمتو تطابق آن با اهداف پروژه  نوع قرارداد  به عواملی همچوناین اثربخشی    شود. پیمانکار بررسی میپروژه به  

در استفاده از جدول زیر، باید به تطابق نوع شود. جدول زیر استفاده می ، ازبرای ارزیابی ریسک انواع قراردادها. مرتبط استپیمانکار  

   قرارداد و اهداف پروژه نیز توجه داشت و میزان ریسک ارائه شده در جدول را با توجه به این عامل، تعدیل نمود. 

کم ریسک(: پیمانکار متعهد است که پروژه را با قیمت ثابت، در زمان مشخص و طبق بسیار  )  1در دست   دیقرار داد کل •

بندی داراست. پیمانکار  بند بودن به برنامه زمانهای لازم را برای پایبندی تکمیل نماید. ضمنا پیمانکار مشوق برنامه زمان

 برابرای جریمه  ،ترتحویل داده و در صورت عملکردی ضعیفضمانت نموده که پروژه را طبق طرح و عملکرد مشخص شده 

ت،  عملکرد که در قرارداد درج شده اس  هایآزمونپرداخت نماید. سنجش عملکرد با استفاده از    پروژه ارزش فعلی    نسبتی از

در شرایط عملیاتی و با تمام ظرفیت بررسی شده و بازه زمانی به    طرحبایست عملکرد  . برای اثربخشی، می شودانجام می

 ای طولانی باشد که بتوان کارایی را به صورت مناسبی ارزیابی نمود. اندازه

پروژه   یو اجرا  زاتی تجه  نیتامی،  طراحدر این نوع از قرارداد،  )کم ریسک(:    2و ساخت  زاتیتجه  نی تام   ، ی قرارداد طراح •

بندی پروژه تعریف و تثبیت  قیمت و برنامه زمان  است.  مانکاریعهده پ   برپروژه    یفیاجرا و کنترل ک  تیریمد  یهاتیو مسئول

شود. غالبا در این نوع قراردادها، اهداف پیمانکار و پروژه تقریبا  شده و عملیات احداث توسط پیمانکار اصلی هماهنگ می

 

 

1 Turnkey Contract 
2 Engineering, Procurement and Construction Contract (EPC) 
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علل ایجاد  های لازم برای انجام پروژه را دارد. معمولا در این نوع از قراردادها،  و پیمانکار مشوق   شتهدر یک راستا قرار دا

که نوع    هستند پروژه  پیمانکار یا پیمانکاران فرعی کنانهای مهندسی، طراحی، تامین تجهیزات و ساخت پروژه، کارریسک 

 .  تواند موجب کاهش یا افزایش ریسک پروژه شودکند، میها منعقد میدادی که پیمانکار اصلی با این گروهرقرا

تقریبا از نظر ماهیت    ها )ریسک متوسط( : این نوع از قرارداد  3ت یریساخت و مد  زات، یتجه  ن یتام   ، یطراح  قرارداد •

در این   ها بیشتر است.یزات و ساخت بوده اما سهم مدیریت پروژه در مدیریت ریسکههمانند قرارداد طراحی، تامین تج 

کند  ها قرارداد منعقد میکند اما کارفرما به صورت مستقیم با آننوع قرارداد، پیمانکار اصلی، پیمانکاران فرعی را انتخاب می

 و پیمانکار اصلی، مسئول درستی اقدامات پیمانکاران فرعی نیست. 

هر واحد   4بهای تمام شده   درصدی علاوه بر  پرداخت به پیمانکار بر اساسدر این نوع قرارداد،  (:  ریسک زیاد)  کارمزدی •

پیمانکار مشوقی برای اجرای پروژه نداشته و همچنین اهداف آن با اهداف پروژه در یک  .  استتولیدی یا خدمت انجام شده  

شود که مدت زمان آن با قطعیت بسیار بالایی  ای استفاده میهای ساده. این نوع از قرارداد معمولا برای پروژهنیست  راستا

 قابل شناسایی است.   

ساخت طرح را داشته اما مسئولیت    و  وظیفه تامین کارگر ماهر)ریسک زیاد(: پیمانکار تنها مسئولیت    5ساخت  قرارداد •

شده را ندارد. ریسک انحرافات در این نوع از قرارداد بیشتر از سایر انواع  عدم تطابق عملکرد طرح با اهداف از پیش تعیین

 است.   هاقرارداد

شود. ارزیابی این موارد با توجه به فرهنگ انعقاد  میآن بررسی  گذاری  قیمت  ، نحوهبه منظور ارزیابی منصفانه بودن قرارداددر ادامه،  

پایین یا نامناسب  های طرح صورت میقرارداد در کشور یا صنعت، ماهیت قرارداد و مقایسه با برآورد هزینه  گیرد. پیشنهاد قیمت 

دهنده استراتژی تهاجمی یا نداشتن تجربه کافی در اجرای پروژه باشد که در نتیجه منجر به انحرافات احتمالی  تواند نشانپیمانکار می

نقدینگی لازم  پیمانکار را برای عمل به تعهدات تضعیف نماید. در این ارزیابی،   در بودجه و زمان اجرای طرح شده، ممکن است انگیزه

 گیرد.  بینی نشده نیز برای پوشش انحرافات احتمالی بهای تمام شده مورد ارزیابی قرار میبرای شرایط پیش

های منظم متناسب با پیشرفت  منصفانه، پرداختگذاری  قیمتبودن قرارداد،  رقابتی  مواردی از قبیل  برای سنجش انگیزه پیمانکار  

بودن پیمانکار در پروژه از اهمیت برخودار است. البته در مورد سهیم بودن پیمانکار پرداخت منطقی برای شروع کار و سهیمکار، پیش

در پروژه باید به این نکته توجه شود که این مورد نباید مانع از اتخاذ تصمیماتی پیرامون جایگزینی وی شود. بنابر این حدود اختیارات  

 و تصمیمات پیمانکار باید مورد بررسی قرار گیرد.   

 مدیریت پروژه -3-2

عوامل موثر در است. منتقل نشده پردازد که از طریق قرارداد به پیمانکار هایی می به مدیریت ریسک احداثمدیریت پروژه در مرحله 

، ذیلا ارائه شده است. هر یک از عوامل زیر در طیفی از »بسیار پر ریسک« تا »بسیار کم مدیریت پروژه و راهنمای ارزیابی هر یک

   شود. ریسک« ارزیابی می

 

 

3 Engineering, Procurement, Construction and Management Contract (EPCM) 

4 Cost plus Price Contract 
5 Construct Contract 
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  اتانیجر  لات،یتسهو فرع    اصلبازپرداخت    انیطرح، جر یهانه یهز  جمله  از  ینقد  اتانیجر  ینیبشیپ  :مدیریت وجوه نقد •

و وجود نظام   یمال  یها یازمندیپروژه و ن یاجرا ندهیآ  تیاز وضع ق یدق ی هاینیبشیو ورود وجوه نقد، وجود پ  ی مال نیتام

 .  دهدیوجوه را کاهش م  تیریمد سکیاست که ر یساختارمند ورود و خروج وجوه نقد، از جمله موارد

  چنین،هم  .استمشخص شده    دارانیخر  یاکنندگان، کاربران  توسط استفاده  : دامنه پروژه به صورت دقیق و جزئیتایید طرح •

 .جریان تکمیل پروژه را در اختیار دارنددر طرح  د ییتا یمنابع لازم را برا ها، هر یک از گروه

قانونی • از  اخذ مجوزهای  قبل  طرح،  اصلی  مجوزهای  عدم  :  و  شده  اخذ  مالی  تامین  فرآیند  شروع  و  قراردادها  امضای 

 اطمینانی در مورد زمان و امکان اخذ مجوزهای لازم وجود ندارد.

سوابق  نیپروژه را داشته و همچن تیریمد یتخصص هایمهارت  : کارفرما یا پیمانکار اصلی،ریزی و مدیریت پروژهبرنامه •

 .است شده  نییمشابه در زمان مشخص شده و در محدوده بودجه تع هایپروژه لیاز تحو یآن حاک یتجرب

از فعالیت زنجیره ـ  : مسیر بحرانی  های اصلیریزی زنجیرهبرنامه  و  ریزیبودجه • اتمام پروژه وابسته به  ای  ها که زمان 

تحت تاثیر عوامل  پروژه و  آورند بوجود نمیریسک چندانی برای اتمام در زمان و بودجه برآوردی را   ـ هاستآنزمان اتمام 

 شود.  محیطی متوقف نمی

 مانکاران یپ   انیم  یقو  یارتباطات کار  قیزمان ممکن از طر  نیترکه اختلافات را در کوتاه یندیفرآ:  حل و فصل اختلافات •

باعث سردرگمی  که    است  یمستندات پروژه به نحو  چنین،هم  . دارد  وجود  ، نماید وفصل  محصول و خدمت حل  دارانیو خر

 بیشتر طرفین نشده، بتواند به سادگی اختلاف به وجود آمده را حل نماید.  

ریسک« تا »بسیار پر ریسک« ارزیابی  در طیفی از »بسیار کم  ، بر مبنای قضاوت در مورد عوامل ذکر شده، در نهایت مدیریت پروژه

 کند.  شده و رتبه اعتباری پروژه در مرحله احداث را تعدیل می

 ریسک تامین مالی-3-3

و تناسب مصارف و منابع ارزیابی شود.   شدهبینی مالی پروژه پیش منابعبرای ارزیابی ریسک تامین مالی لازم است تا مصارف مالی و 

های شروع به کار پروژه، بهره پرداختنی در دوره  مصارف مالی پروژه در مرحله احداث، شامل: بهای تمام شده احداث و سایر هزینه

پایه و سناریوی بدبینانه   شوند. سناریوی بدبینانه،    برآورداحداث، سرمایه در گردش و ذخایر مورد نیاز است که باید در سناریوی 

های مرتبط های محتمل، قطعی در نظر گرفته شده، اثر تاخیر زمانی و جریمه تعدیل شده سناریوی پایه است در حالتی که تمام هزینه

ف مالی پروژه  رذیلا تعاریف و حدود هر یک از مصاو افزایش هزینه ناشی از سایر عوامل محتمل نیز در نظر گرفته شود.    شدهمحاسبه  

 ارائه شده است:

 مانکاران یپ قرارداد با    یهانهیهز  شامل  هانهیهز  نیا:  های شروع به کار پروژه سایر هزینهبهای تمام شده احداث و   •

، تغییرات اقتصادی مانند تغییرات نرخ ارز  . وقایعیباشند  ی نم  مانکاریکه بر عهده پ   است  یگرید  یهانهیهز  ودسته اول  

های  توانند هزینهمی  ،محیطیهای زیستمانند آلودگی اند  هایی که وجود دارند اما شناسایی نگردیدهریسکشدید و سایر  

های  هزینهمانند تاخیر در اخذ مجوزها،  برداری از پروژه  های مرتبط با تاخیر در بهره. همچنین هزینهرا افزایش دهند.  پروژه

 سوزی، سیل، زلزله، آتش  مانندبینی  ، حوادث غیرقابل پیش تجهیز کارگاههای  هزینه  مانند امکانات اولیه پروژه  تامین  مرتبط با  

ها، بهای تمام  جمله مواردی هستند که در صورت بروز آن ن و مقررات نیز از  یانوتغییرات در قعوامل دیگری نظیر  جنگ و  

 یابد.  شده پروژه افزایش می
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باشد. به عنوان مثال  برداری باید وجود داشته  میزان منابعی که به منظور شروع مرحله بهره:  هیاول  سرمایه در گردش •

 برداری اشاره نمود.  توان به تامین مواد اولیه کافی برای شروع مرحله بهرهمی

داشته باشد.  در اختیار  حساب ذخیره باید به اندازه کافی منابع لازم  برداری  شروع مرحله بهره  برای:  های ذخیرهحساب •

 نیز باید منابع کافی برای بازپرداخت اقساط و تسهیلات اخذ شده در این حساب موجود باشد.   احداثدر مرحله 

اقساط تسهیلات اخذ شده که در طی مرحله احداث    منابع مالی کافی برای پرداخت:  طی مرحله احداثبهره  پرداخت   •

 شوند، تامین شده باشد.  سررسید می

ریزی لازم برای  برنامهدر صورتی که کلیه منابع لازم برای هر چهاردسته از مصارف پروژه در سناریوی بدبینانه تامین شده باشد یا  

 .شودتامین آن انجام شده باشد و این تامین مالی نیز در دسترس باشد، این قسمت کم ریسک تلقی می

یابی  زمان دستو  احتمال  در تامین مالی باید به    شود. تامین میهای مختلفی  روشبا استفاده از    احداثپروژه در مرحله  منابع مالی  

دهد. انواع منابع تامین  احتمال نکول در پروژه را افزایش می  یا تاخیر مواجه شود،  عدم قطعیتکه با    تامین مالی.  توجه کرد  به منابع

 ..شامل موارد زیر است احداثمالی در مرحله 

 ن مالی از طریق بدهی یتام •

 تامین مالی از طریق سهام  •

 درآمد حاصل از بهره   •

   حمایت از سوی دولت یا شرکت مادر  •

 حمایت پیمانکار  •

 احداث درآمد حاصل از عملیات طی مرحله  •

ز  ایابی به منابع بررسی شود. در صورتی که تامین مالی  احتمال و زمان دست  و  در مورد هر یک از این موارد باید میزان تامین مالی 

د. در  نیابی به منابع در نظر گرفته شولزم دارا بودن شروط خاصی باشد، این شروط باید در احتمال دستستطریق هر یک از منابع، م

یابی به منابع، در دامنه »بسیار محتمل«  ، با در نظر گرفتن احتمال و زمان دستفوق های نهایت تامین مالی از طریق هر یک از روش

 .شودتا »بسیار نامحتمل« ارزیابی می

بینی هر یک و تهیه مدل مالی مرحله احداث، ارزیابی ریسک تامین مالی پروژه در  پس از بررسی مصارف و منابع مالی پروژه، پیش

  نیتاماحتمال    ، نانهیبدب  یویسنار  در که    یصورت  در.  شودریسک« تا »بسیار پرریسک« انجام میاین مرحله در طیفی از »بسیار کم

ریسک تامین مالی بسیار کم    ، محتمل باشد  اریبس  از،یشده با مقدار مورد ن  ینیبشی در زمان پ   پروژه  ی مال  مصارف  هیکل  برایمنابع  

یابی به آن، کمتر از مصارف آن ریزی شده برای پروژه، فارغ از ریسک دست چنین در صورتی که منابع مالی برنامههمشود.  ارزیابی می

 شود.  انه باشد، تامین مالی این مرحله، بسیار پر ریسک ارزیابی میندر سناریوی بدبی

شود اما  ریسک یا بسیار کم ریسک ارزیابی شود، رتبه اعتباری پروژه، تعدیل نمیدر نهایت در صورتی که ریسک تامین مالی پروژه کم

تواند بین یک تا چهار رتبه، بسته به تشخیص کمیته در صورتی که این مقدار دارای ریسک متوسط یا پرریسک ارزیابی شود، می

 بندی و وضعیت احتمال دستیابی به منابع مالی و تغییرات مصارف مالی، رتبه پروژه را تغییر دهد.  رتبه 



 
 

 بندی اعتباری پروژه رتبه  ۀنامشیوه

 یک شماره ویرایش:   

 15/08/1402:بیوتص  خیتار

 

 26 از   13 صفحۀ

 

 برداری مرحله بهره بندی اعتباریرتبه-4

برای استخراج رتبه اعتباری این مرحله  پردازیم میبرداری در پروژه  به بررسی نحوه محاسبه رتبه اعتباری مرحله بهرهدر این قسمت 

آید. سپس ریسک مالی با بررسی نسبت پوشش بدهی  وکار مبتنی بر ریسک عملکرد و ریسک بازار به دست میریسک کسب ابتدا  

وکار، رتبه اعتباری این مرحله به  شود تا با ترکیب آن با ریسک کسبگر تعدیل میاز عوامل تعدیل  پروژه تحلیل شده و با استفاده

 شود. در ادامه به بررسی روش ارزیابی هر یک از این موارد پرداخته میدست آید. 

 ریسک کسب و کار -4-1

تواند ناشی از عملکرد )عملیات(  شود. این تغییرات می انجام میعملیاتی    ارزیابی تغییرات نسبی جریانات نقد   با هدف   وکارکسبریسک  

از محیط یا بازار  های  ریسکیا   عملکردی در تمامی موارد مورد سنجش قرار خواهد گرفت مگر آن که چنین   باشد. ریسکناشی 

آثار    گیرد که مورد بررسی قرار میریسک بازار تنها در صورتی  چنین،  همریسکی به طور کامل به شخص ثالثی انتقال پیدا کرده باشد.  

از پنج درصد در    وکار کسبقابل توجهی بر ریسک   پایه به سناریوی بدبینانه، کاهشی بیش  داشته باشد؛ یعنی، با تغییر سناریوی 

 جریانات نقد در دسترس به منظور بازپرداخت تسهیلات ایجاد شود.  

 ریسک عملکرد -1-1-4

یا    توانایی پروژه مبنی بر تحویل محصولات و خدمات به صورت قابل اتکا و مطابق شروط مندرج در قرارداد  بهناظر  عملکرد  ریسک  

ای وعهم)طبقه دارایی به مج  ثبات عملیاتی طبقات مختلف دارایی،  است. برای ارزیابی این ریسک  بینی شدهاستانداردهای کیفی پیش

دارایی  میاز  اطلاق  دارند  مشابه  مکانیکی  و  الکتریکی  ساختار  که  دستگاه  .شودها  طبقه  مانند  مختلف  طبقه  CNCهای  طبقات   ،

نقلیه(   با  بررسی شده  ساختمان و طبقه  وسایل  پروژهعوامل  و  به  های  و ریسک  یفیک  یاستانداردهایا    شرایط قراردادی مختص 

تواند ارزیابی ثبات عملیاتی طبقات  این تعدیلات میشود.  تعدیل می  هیاولمربوطه، استانداردهای عملکردی و ریسک منابع و مواد  

 موارد زیر به تفصیل جزییات را تشرح نموده است.   مختلف دارایی را افزایش یا کاهش دهد.

ناشی  انحراف  این    کند. میارزیابی  مورد انتظار  انحراف جریانات نقد پروژه را از جریانات نقد  احتمال  برهان  برای ارزیابی ثبات عملیاتی،  

رود طبقات دارایی که  از عدم توانایی پروژه برای فراهم نمودن خدمات یا تولید کالا و محصولات مطابق با انتظارات است. انتظار می

از دست دادن   برای  یباشند که در نهایت در معرض ریسک کمترکمتری داشته  اختلال    ،دارای فرآیندها و ساختاری ساده هستند

اجزاء پروژه   ا نامستقلی بهایی که فرآیندها و ساختارهای پیچیده و  . از سوی دیگر، پروژه هستند  ناخواستهصورت    به  ، ینقد  اناتیجر

برای ارزیابی ثبات  .  دهندب  دست  از  را  ینقد  اناتیجر  ،ناخواسته  صورت  بهدچار اختلال شده و    ها آن  عملکرد   ممکن است کهدارند،  

   :دنگیرمیهای زیر مورد بررسی قرار ها ویژگی بندی آنعملیاتی طبقات دارایی و گروه

 پیچیدگی مکانیکی و الکتریکی دارایی (1

 وابستگی و ارتباط اجزا با یکدیگر  (2

 میزان دشواری مدیریت عملیات دارایی (3

 داراییداری و تعمیرات میزان دشواری نگه  (4

تواند نشانگر احتمال عدم تطابق عملیات با انتظارات باشد که در نتیجه آن جریانات نقدی حاصل  به طور کلی، ارزیابی عوامل بالا می

های هر  به ترتیب طیف ارزیابی میزان ثبات عملیاتی طبقات مختلف دارایی و ویژگی  زیر. جدول  گیردتحت تاثیر قرار میاز عملیات  

داری آن در مقایسه با استانداردهای صنعت وجود اگر عدم قطعیت زیادی پیرامون عملیات پروژه و تعمیر و نگه دهد.یک را نشان می

   شود.تر ارزیابی میپرریسک   ،داشته باشد، امتیاز ثبات عملیاتی طبقات دارایی پروژه
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 ها داراییف  ل ارزیابی ثبات عملیاتی طبقات مخت - 3جدول  

 شاخص ی اتی عمل  ثبات

 بسیار ساده 

ها از ساختاری ساده برخوردار  داری آنفرآیند تعمیرات و نگهو  دارند  ای شود که ساختار سادههایی را شامل می این طبقه، دارایی

های این طبقه  عملکرد دارایی. به همین دلیل، معمولا،  صین نیستصداری آن، نیازی به حضور متخاست؛ یعنی، برای تعمیر و نگه

بوده و جریانات نقدی پیش انتظارات  ندارد. چرخه عمر این  مطابق  به جریانات نقدی واقعی  نسبت  بینی شده انحرافات زیادی 

 . استبینی پیش قابلهای جایگزینی های هر مرحله با توجه به طول عمر دارایی و هزینهها و ویژگیپروژه

ها محدود به پاکسازی، بهسازی زمین ها و جادهبه مدارس، ادارات، استادیومپایه  ارائه خدمات  توان به  های این دسته میاز نمونه

بزرگ، هتل  چنین،هم  .اشاره کردو سازه   بیمارستانادارات  غالب  پلها،  و  تونل  پروژهها،  و  سادگی    ،های خورشیدیهای ساده 

وظایف تعمیرات و    ،هابه دلیل ساختار آن  گیرند. در این دسته،در همین دسته قرار می  لی دارند وکمتری نسبت به موارد قبل  

 .  قابل تعریف استبه صورت دقیق داری آن  و نگهعملیاتی  است ولی فرآیندهای داری تا حدی پیچیدهنگه

 ساده 

داشته و همچنین فرآیند تعمیر و  تری های طبقه قبل، سازه نسبتا پیچیدههایی قرار دارد که نسبت به داراییدر این طبقه دارایی

با چالشنگه نیز  آن  رو است. مهارتداری  به  رو  بیشتری  نگههای  و  تعمیر  بیشتری در زمینه  و  است  داری لازم  های تخصصی 

انحراف عملکرد از برنامه نسبت  این احتمال وجود دارد که  ای در فرآیند تولید دخیل است.فرآیندهای مکانیکی و شیمیایی ساده

 باشد. به طبقه قبل بیشتر

هایی که حداقل شروط لازم بیشتری ها و تونلتر دارند، پل داری دشواریتر و تعمیرات و نگههایی که عملیات پیچیدهبیمارستان

سازی  ها تعریف شده است، بنادر، خطوط انتقال و خطوط لوله گازی که فرآیندهای ساده فشرده داری برای آنبرای تعمیر و نگه

با مقیاس کم، پروژهپروژهچنین  هم  .در این دسته قرار دارند  دهندانجام میرا   اتانول  تولید  با  های صنعتی شامل  های تولیدی 

ای بر  های لجستیکی پیچیدههای بادی و بنادر آبی )این بنادر فعالیتهای خورشیدی، توربینمقیاس محدود همانند سیمان، پنل

 رغم پیچیدگی بیشتر در همین طبقه قرار دارند. ، علیعهده داشته چرا که از نظر مقیاس یا دامنه فعالیت وسعت دارند(

دارای پیچیدگی  

 متوسط 

و قسمتی از آن شامل فرآیندهای مکانیکی و شیمیایی  بوده  پیچیدگی مکانیکی و الکتریکی متوسطی دارای  های این طبقه  دارایی

نگهفرآیند  و  اصلی  عملیات  اجرای  شود.  ساده می و  این طبقه ممکن است  تعمیر  دارد. در  نیاز  زیادی  به مهارت  داری معمولا 

 وابستگی و ارتباط متقابل اجزا یا یکدیگر به پیچیدگی آن بیفزاید.  

های فرآوری مواد شیمیایی نسبتا پیشرفته  ها، سایتپالایشگاه،  های نفتی و فرآوری مواد شیمیاییپروژه تولید گاز مایع، پالایشگاه

 شوند. بندی میکه در این دسته طبقه هایی هستندسنگ از جمله پروژه و تولید زغال 

 پیچیده

ای بین فرآیندهای  ای داشته و روابط پیچیدهدهند که ماهیتی مکانیکی و الکترونیکی پیشرفتهی تشکیل مییهااین طبقه را دارایی

گیری های چشمزیان ، بسیار تخصصی است و همچنین اختلال در هر یک از اجزاها داری از این داراییوجود دارد. وظیفه نگه آن

ها بیشتر بوده و همچنین مدت  را متوجه پروژه خواهد نمود. هر میزان که پیچیدگی بیشتر باشد عدم اطمینان نسبت به خروجی

باعث   بود. چنین ساختاری  نامشخص خواهد  نیز  این اختلالات  مانایی  بروز  زمان  احتمال  به  زیانافزایش  نسبت  بیشتری  های 

و سازه  نظیرهایی  پروژهشود.  ات قبل میطبق پیچیده شیمیاییمعادن زیرزمینی  نسبتا  و سازههای هسته نیروگاه،  های  های  ای 

 شوند که در این دسته قرار دارند.  از جمله مواردی تلقی میکنند، شیمیایی پیچیده که محصولات پرخطر و سمی تولید می

 بسیار پیچیده

هایی هستند که ساختار مکانیکی، الکتریکی و شیمیایی بسیار پیچیده  هایی در موارد نادر وجود داشته و شامل داراییچنین دارایی

ها  و همچنین عملکرد تاریخی محدود پیرامون آنشدن بوده  هایی در معرض ریسک بالای از دسترس خارج  دارند. چنین پروژه

نیز در این طبقه قرار    ها وجود ندارد های صنعت به منظور مقایسه برای آنهایی که با توجه به ماهیتشان، دادهپروژهوجود دارد.  

 دارند. 

  :شودامتیاز به دست آمده در این قسمت با توجه به موارد زیر تعدیل می

ها، عملیات پروژه در  با وجود آن: ناظر بر ابعادی است که  های مربوطهشرایط قراردادی مختص به پروژه و ریسک •

 د.  نگیرجهت مطلوب یا نامطلوب تحت تاثیر قرار خواهد گرفت. برای ارزیابی این معیار موارد زیر مورد بررسی قرار می



 
 

 بندی اعتباری پروژه رتبه  ۀنامشیوه

 یک شماره ویرایش:   

 15/08/1402:بیوتص  خیتار

 

 26 از   15 صفحۀ

 

o   وجود تجهیزات و امکانات جایگزین و پشتیبان   بهکار احتیاطی ناظر    و  ساز  :6عملیاتی و  ساز و کار احتیاطی

د تا در زمان لزوم بتوان  نشده باش  مهیابوده که باید برای فرآیندهای اصلی تولید محصول و خدمات تعریف و  

ها استفاده کرد. وجود چندین طبقه دارایی مستقل یا فرآیندهای تولید پشتیبان بدون اتلاف زمان و هزینه از آن

. در چنین مواردی عملکرد ساز و کار احتیاطی  کاهش یابد  شود ریسک اختلال میان طبقات مختلفباعث می

ای نکته ،هایی یا عدم مطابقت با استانداردهای صنعتیشود. از سوی دیگر، فقدان چنین ویژگیمثبت ارزیابی می

 دهد. جدول زیر نحوه ارزیابی ساز و کار احتیاطی و عملیاتی را نشان میمنفی در نظر گرفته خواهد شد. 

 ی اتیو عمل  یاطیساز و کار احتارزیابی    -4جدول  

 ی محور یها مشخصه یابیارز

 مثبت

پروژه دارای چندین دارایی مشابه اما مستقل از یکدیگر بوده یا به منظور ممانعت از ایجاد اختلال در خدمات یا تولید،  

توان مشاهده کرد که سبد متنوعی از  هایی میاحتیاطی را آماده کرده است. نمونه آن را در پروژهابزارهای پشتیبانی و  

به واسطه آن ریسک  دارایی بین فرآیندها و دارایی  های مستقل از یکدیگر را در اختیار دارند که  بروز اختلال توامان 

با ظرفیتی مشابه اما در نقاط مختلف جغرافیایی    ،پنج نیروگاه برقبا  به عنوان مثال سبدی  مخلتلف کاهش یافته است.  

ها  هایی که صرفا از یک گروه از داراییارزیابی پروژه  شود.ریسک کمی داشته و این نوع فرآیندها در آن مثبت ارزیابی می

در    ،فعلیهای  با داراییکردن آن  منظور جایگزین  مهیا شده به    بر مبنای میزان تجهیزات و امکانات  ، کننداستفاده می

. به عنوان مثال، بیمارستانی که با خرید تجهیزات تولید برق اضطراری در زمان  شود، انجام میصورت اختلال یا خرابی

، نسبت به بیمارستانی بدون این تجهیزات از ریسک کمتری برخوردار  تواند از برق پشتیبان استفاده نمایدقطعی برق می

 است.  

 خنثی
شود که تنها یک  هایی میها مثبت یا منفی نیست و شامل پروژههایی است که ارزیابی آناین ارزیابی مختص به پروژه

هایی باید ابزارهای پشتیبانی و  اند. چنین پروژهمحدودی را ایجاد نموده ها با تنوعگروه دارایی داشته یا سبدی از دارایی

 احتیاطی مطابق با استانداردهای صنعت را داشته باشند. 

 منفی
یا تجهیزات لازم را به منظور پشتیبانی در شرایط اضطراری    بودههایی که با  احتمال خرابی یا اختلال بالایی مواجه  پروژه

 گیرند. در این گروه قرار میاند، مهیا نکرده

 

o در دسترس به منظور بازپرداخت تسهیلات را نسبت به   این عامل حساسیت جریانات نقدیِ:  7اهرم عملیاتی

های هزینه  نسبت بالاتری از  حساسیت بیشتر این نسبت معمولا ناشی از وجود  کند. میارزیابی    ،تغییرات درآمد

های عملیاتی ثابت و مخارج هایی که هزینهمعمولا پروژهنسبت به درآمد است.  ای  عملیاتی ثابت و مخارج سرمایه

درصد کمتری از ساختار زیرا  ؛  هستند  کمتریدارای ریسک    از این نظر  داری کمتری دارندای تعمیر و نگه سرمایه

جریانات    ،دهد. بنابراین در شرایط بحرانیعملیاتی تشکیل میثابت  های  ها را هزینههای عملیاتی آنکل هزینه

برای ارزیابی اهرم عملیاتی  کند.  با نرخ رشد کمتری کاهش پیدا می  ،در دسترس برای بازپرداخت تسهیلات  نقدِ

 از جدول زیر استفاده خواهد شد. 

  

 

 

6 Performance Redundancy 
7 Operating Leverage 



 
 

 بندی اعتباری پروژه رتبه  ۀنامشیوه

 یک شماره ویرایش:   

 15/08/1402:بیوتص  خیتار

 

 26 از   16 صفحۀ

 

 ارزیابی اهرم عملیاتی  - 5جدول  

 ی محور یها مشخصه یابیارز

 مثبت

کمتری را در    درآمدِداری به  های تعمیر و نگههای ثابت عملیاتی به درآمد و نسبت هزینههزینه  هایی که نسبتِپروژه

گیرند. در واقع اهرم عملیاتی پایین بیانگر آن است  در این گروه قرار می ، های خود در صنعت دارندگروهمقایسه با هم

  ، در دسترس به منظور بازپرداخت تسهیلات  نقدِ  جریاناتِ   ،داریهای تعمیر و نگهکه با افزایش درصد معینی از هزینه

 یابد. با روندی کاهنده کاهش می

 خنثی
متوسطی را    داری به درآمدِهای تعمیر و نگههزینه  های ثابت عملیاتی به درآمد و نسبتِ هزینه  هایی که نسبتِپروژه

 گیرند.در این گروه قرار می ،های خود در صنعت دارندگروهدر مقایسه با هم

 منفی

بیشتری را در   داری به درآمدِهای تعمیر و نگههزینه نسبتِهای ثابت عملیاتی به درآمد و هزینه هایی که نسبتِپروژه

گیرند. اهرم عملیاتی بالا بیانگر آن است که با افزایش  در این گروه قرار می  ،های خود در صنعت دارندگروهمقایسه با هم

از هزینه نگهدرصد معینی  و  تعمیر  نقدِ   ،داریهای  بازپرداخت تسهیلات  جریانات  به منظور  با روندی    ، در دسترس 

 یابد. فزاینده کاهش می 

 

o در این قسمت به ارزیابی سطح دانش، مهارت و تجربه افراد   :8ی دارنگهو    ریو تعم   اتیعمل  تیریمد  ییکارا

نگه و  تعمیر  و  عملیات  پرداخته میفعال در بخش  افراد میداری  این  به  شود.  وابسته  یا  داخلی  افراد  از  توانند 

کند تا احتمال کاهش یا افزایش اختلالات و نواقص عملیاتی  کمک می  هایی باشند. چنین ارزیابیاشخاص ثالث  

 دهد. جدول زیر نحوه ارزیابی این قسمت را نشان میکه ممکن است در آینده به وقوع بپیوندد مشخص گردد. 

  

 

 

8 O&M management 



 
 

 بندی اعتباری پروژه رتبه  ۀنامشیوه

 یک شماره ویرایش:   

 15/08/1402:بیوتص  خیتار

 

 26 از   17 صفحۀ

 

 ی دارو نگه  ر یو تعم  اتیعمل   تیریمد ییکارا  - 6جدول  

 ی محور یها مشخصه یابیارز

 مثبت

دار که عملکرد بهتری نسبت به صنعت را  گیرند که با پیمانکاری با تجربه و صلاحیتهایی در این گروه قرار میپروژه

هایی که مدیریت عملیات  باشد. مضافا پروژهشده    منعقد  داریمدیریت عملیات و تعمیر و نگه  کند قراردادمیتضمین  

که عملکردی بهتر از متوسط صنعت را  اند، در صورتیداری را به شخص ثالث دیگری واسپاری ننمودهنگهو تعمیر و  

 داشته باشند، مثبت ارزیابی خواهد شد.   

به منظور  متناسب با چرخه عملیات و تعمیر و نگههای اصولی و استاندارد،  روشتا  شده  سعی  در این دسته،   داری 

هایی برای  ، راه حلداریتعمیر و نگهیا  در عملیات    . در صورت ایجاد نقصبینی شود، پیشافزایش عمر مفید پروژه

،  با استفاده از تجهیزات موجود یا استفاده از قرارداد تامین تجهیزات تخصصیهای موجود با کمترین وقفه،  نارسایی  رفع

بند بوده  های تعریفی خود پایمشیبه اصول و خط بردار،مدیر بهره. شواهد حاکی از آن است که  بینی شده استپیش

 است.   

 خنثی
  پیمانکار   یا در صورت واسپاری، سوابق تاریخی  بودهحاکی از عملکردی متناسب با صنعت  بردار  مدیر بهرهاگر سوابق  

ها  حاکی از عملکرد مناسب مطابق با صنعت باشد، امتیاز خنثی در نظر گرفته خواهد شد. همچنین، برخی از پروژه

 چندانی بر روی ارتقا عملکردی ندارد.   تاثیر داری نداشته و وجود آن نیاز اساسی به پیمانکار عملیات و نگه

 منفی

 با توجه به تکنولوژی، طراحی یا موقعیت جغرافیایی پروژه داشته ،، سابقه محدودیمربوطه  پیمانکاربردار یا  مدیر بهره

نیز   ایفای تعهدات مندرج در پروژه  بر  توانایی آن مبنی  مدیر  ن است که  آاست. شواهد حاکی از  مبهم  و همچنین 

که  بند نبوده است. در صورتیهای تعریف شده برای خود نیز پایمشیبه اصول و خط  مربوطه   پیمانکار بردار یا  بهره

ای از متوسط صنعت  وقفهرود مدت زمان چنین  پروژه با خللی مواجه شود که به واسطه آن متوقف گردد، انتظار می

موجب   به  که  است  قراردادهایی  فاقد  پروژه  باشد. همچنین  مواقع  آبیشتر  در  را  نیاز خود  مورد  تجهیزات  بتواند  ن 

 و تجهیزات پشتیبانی و احتیاطی نیز برای پروژه تعریف نشده است.   نموده اضطراری جایگزین  

 

o بیانگر احتمال وقوع اختلالات و نواقص عملیاتی است که به واسطه بررسی این عامل    :9تکنولوژیکی  عملکرد

 تکنولوژی مورد استفاده در پروژه ممکن است به وقوع بپیوندد. 

  

 

 

9 Technological Performance 



 
 

 بندی اعتباری پروژه رتبه  ۀنامشیوه

 یک شماره ویرایش:   

 15/08/1402:بیوتص  خیتار

 

 26 از   18 صفحۀ

 

 ی کیعملکرد تکنولوژارزیابی   - 7جدول  

 ی محور یها مشخصه یابیارز

 خنثی

. به عبارت دیگر، اطلاعات کافی مبنی بر عملکرد مطلوب  ارندتایید شده د ای  ، سابقه های مورد استفاده در  پروژهتکنولوژی

تکنولوژی مورد  دارد.  های دیگر صنعت از نظر مقیاس و شرایط عملکردی مشابه وجود  و مناسب تکنولوژی در پروژه

اند. اگر  و عملکردی مطابق با انتظارات اولیه داشتهشده تایید  ،اندبرداری رسیدههایی که به مرحله بهرهاستفاده در پروژه

موقتی( نسبت به انتظارات داشته باشد، در  دائمی یا  تری )کار گرفته شده عملکرد ضعیفهای به واسطه تکنولوژی بپروژه

توان در این گروه ارزیابی  ، پروژه را میآسیب نرساندپایه  سناریوی  در  مورد انتظار  که نوسانات عملکردی به ثبات  صورتی

آن را از طریق قراردادهایی همانند ضمانت تکنولوژی یا توافقات  ریسک  هایی که ریسک تکنولوژیکی دارند اما  پروژهکرد.  

 اند نیز در این گروه قرار خواهند گرفت.  دهی بلندمدت کاهش دادهخدمت

 منفی

های دیگری  اند، در کاربردها و مقیاسنرسیدهبرداری  هایی که تاکنون به مرحله بهره های مورد استفاده در پروژهتکنولوژی

مورد تایید قرار گرفته است. اطلاعات حاصل از صنعت و  نظر متخصصان قائل بر آن است که پروژه با استفاده از چنین  

 تواند عملکردی مناسب و در حد متوسط صنعت داشته باشد.  می تکنولوژی

اند، علیرغم آن که ممکن است عملکردی متناسب با انتظارات داشته باشند  برداری رسیدههایی که به مرحله بهرهپروژه

  کافی نباشد، ها  سوابق تاریخی و عملکردی آناگر  اما    ،و محصولات و کالاها را متناسب با مندرجات قرارداد تولید کنند

عملکرد تاریخی تکنولوژی  . در برخی موارد ممکن است که باشد عملکردیثبات ارزیابی  د مبنای مناسبی برای تواننمی

عملکرد    ، شواهد حاکی از آن باشد که با برطرف نمودن نواقص اساسیاگر  اما    ،مورد استفاده بسیار منفی ارزیابی شود

 ی حالت  نیچن  در  ، باشد  نداشته  پروژه  کل   در  ی چندان   ریتاثبینی شده  خلل پیش  چنانچه  یاکند  میتکنولوژی بهبود پیدا  

، اگر  مقابل  در.  باشد  هی پا  ی ویسنارنموده و مطابق با انتظارات در    یرا ط  یروند با ثبات  یعملکرد تکنولوژ  رودیم  انتظار 

،  خاص  شرایطی با به وجود آمدن  این احتمال وجود داشته باشد که  عملکرد تکنولوژی، امتیازی خنثی گرفته باشد، اما  

، ارزیابی آن  لازم باشد زیادی زمان مدت برای رفع انحرافات، و  پیدا کند انتظار انحراف مورد  د عملکرد آن از عملکرد ن رو

 منفی خواهد شد.  

بسیار 

 منفی

باشند، در  جدید و تایید نشده    و  اندبرداری نرسیدههایی که تاکنون به مرحله بهرههای مورد استفاده در پروژهتکنولوژی

می قرار  دسته  و محصولات  گیرنداین  کالاها  تحویل  و  تولید  توانایی  پروژه  که  است  محتمل  بنابراین،  ویژگی.    های با 

را نداشته باشد. شواهدی مبنی بر عملکرد مطلوب تکنولوژی در کاربردهای دیگر وجود ندارد و همچنین    بینی شدهپیش

 تواند اطمینان مناسبی پیرامون عملکرد تکنولوژی فراهم آورد.  مشورت با متخصصان نیز نمی

به مرحله بهرهتکنولوژی مورد استفاده در پروژه تری نسبت به انتظارات  عملکرد بسیار ضعیف  برداری رسیده هایی که 

 بینی نیز رفع نخواهد شد.. اولیه داشته و شواهد حاکی از ان است که چنین نقصی در آینده نزدیک و قابل پیش

o بر  :  10های عملیاتی سایر ریسک اما در  سایر عواملی که  بوده  اثرگذار  پروژه  بلندمدت  انتظاری  روی عملکرد 

ها معمولا شامل ناکارآمدی نیروی کار شود. این ریسکهای بالا قرار نگرفته است در این قسمت بررسی میگروه

باعث   که  است  عواملی  هزینهو  و  زمان  تعداد،  نگه  افزایش  و  تعمیر  میمخارج  بشوداری  سایر  د.  ارزیابی  رای 

 شود. های عملیاتی از جدول زیر استفاده میریسک

  

 

 

10 Other Operational Risks 



 
 

 بندی اعتباری پروژه رتبه  ۀنامشیوه

 یک شماره ویرایش:   

 15/08/1402:بیوتص  خیتار

 

 26 از   19 صفحۀ

 

 ی اتیعمل  هایسکیر  ریساارزیابی    - 8جدول  

 ی محور یها مشخصه یابیارز

 عملکرد پروژه در مرحله عملیاتی مطابق انتظارات است.   خنثی

 منفی
اگر چه چنین موردی ممکن است موقتی باشد اما از مقدار  تر از انتظارات است.  عملکرد پروژه در مرحله عملیاتی پایین

 شود. کاسته می  ،به منظور بازپرداخت تسهیلاتدر سناریو پایه  شده جریانات نقد در دسترس  بینیپیش

بسیار 

 منفی

شود که مقدار  تر از انتظارات در حالت پایه است. چنین عاملی باعث میعملکرد پروژه در مرحله عملیاتی بسیار پایین

 بسیار کاهش یابد.    ،به منظور بازپرداخت تسهیلاتدر سناریو پایه  شده جریانات نقد در دسترس  بینیپیش

 

مشخصی است در صورت  یا رعایت استانداردِ  هایی که درآمدهای آن منوط به قرارداد  پروژه  :استانداردهای عملکردی •

در صورت عدم  با ریسک مواجه خواهند شد. مضافا    یا استاندارد،  قراردادعدم تطابق عملکردی با انتظارات معین و مندرج در  

ای از  توجه داشت. این جرائم و خسارات دامنه  احتمالی واردهباید به جرائم و خسارات    یا مقررات،  قراردادتطابق عملکرد با  

 گیرد.  را در برمی یا جلوگیری از تولید توسط مقامات قانونی کاهش تدریجی درآمد تا اعطای حق فسخ قرارداد به مشتری

 ارزیابی استانداردهای عملکردی   - 9جدول  

 ی محور یها مشخصه یابیارز

 است.  و مقرراتی بهتر از حداقل استانداردهای قراردادی  ،پایه سناریویعملکرد انتظاری پروژه در   بالاتر از متوسط

 متوسط 

در صورتی که    ؛ ولی است  و مقرراتی  بهتر از حداقل استانداردهای قراردادی  ، پایه  سناریوی عملکرد انتظاری پروژه در  

یا استانداردهای  شروط قراردادی  با این حال،  ای پرداخت شود.  جریمهباید    ،تری داشته باشدپروژه عملکرد ضعیف

مشمول جریمه نخواهد شد و همچنین ریسک    ،عملکرد انتظاریمتناسب با صنعت بوده و انحراف اندک از  وضع شده،  

 . نیز دور از تصور است  یا توقف تولید توسط مقامات داد لغو قرار

 است.یا مقرراتی اندکی بهتر از حداقل استانداردهای قراردادی   ،پایه سناریویعملکرد انتظاری پروژه در   کمتر از متوسط 

 ضعیف 
پایین بسیار  پروژه  انتظاری  قراردادیعملکرد  استانداردهای  از حداقل  مقرراتی  تر  قرارداد    یا  لغو  احتمال  و  یا  است 

 نیز وجود دارد.جلوگیری از تولید توسط مقامات 

 

پردازد که به واسطه آن پروژه به دلیل فقدان ای میاین ریسک به بررسی تهدیدهای بالقوه  :ریسک منابع و مواد اولیه •

کیفیت مناسب، شاهد کمبود تولید یا اختلال در خدمات خواهد بود که خود باعث عدم دستیابی به  منابع یا مواد اولیه با  

پروژه ممکن است ریسک تامین مواد اولیه را از طریق انعقاد قرارداد به    است.   پایههای صورت گرفته در سناریو  بینیپیش

  ، با قابلیت اتکا بالایی  با توجه به مفاد قرارداد،شخص ثالثی انتقال دهد. به عنوان مثال، قرارداد حمل و نقل سوختی که  

اطمینان دارد که به خطوط لوله دسترسی دارد و در معرض مشکلات مرتبط با مسائل لجستیکی نخواهد بود. شروط مندرج  

هایی  در قرارداد نیز به منظور مشخص شدن میزان تامین مواد اولیه، درجه کیفیت آن، ریسک تحویل و همچنین ریسک

 شود. که به شخص ثالثی واگذار نشده بررسی می

  



 
 

 بندی اعتباری پروژه رتبه  ۀنامشیوه

 یک شماره ویرایش:   

 15/08/1402:بیوتص  خیتار

 

 26 از   20 صفحۀ

 

 ارزیابی ریسک منابع و مواد اولیه - 10جدول  

 هاسنجه یابیارز

 عدم تغییر
نیاز در تمامی زمان با کیفیت، در حجم مورد  اولیه  به  منابع و مواد  با توجه  قراردادهای ها در اختیار است. این دسترسی 

با بازارهای عرضه رقابتی ایجاد شده است. مضافا ریسک اعمال فورس ماژور یا اختلال در زنجیره توزیع   منعقده و ارتباط 

 بسیار اندک است. 

 کم 
اولی  نیاز در تمامی زمان  ۀمنابع و مواد  به قراردادهای با کیفیت، در حجم مورد  با توجه  ها در اختیار است. این دسترسی 

ریسک اعمال فورس ماژور یا اختلال در زنجیره توزیع  حال،  با اینمنعقده و ارتباط با بازارهای عرضه رقابتی ایجاد شده است.  

 است. محتمل

 میانه

ها ممکن است در اختیار نباشد. انتقال کافی ریسک از طریق با کیفیت، در حجم مورد نیاز در تمامی زمان  ۀ منابع و مواد اولی

درصد و در   20تا    10خص ثالث صورت نگرفته است. اگر نوسانات از حیث حجم در بلندمدت بین  شقراردادهای منعقده به  

درصد   30تا  20بین در بلندمدت   این و اگرریزرتبه به میزان یک ، تعدیل  شوددرصد تخمین زده  30تا  20مدت بین کوتاه

 خواهد بود.ریزرتبه دو  به میزان تعدیل  ،شودمدت تخمین زده درصد در کوتاه 40تا  30و 

 بالا 
ع و مواد اولیه با عدم اطمینان بالایی همراه است. این عدم اطمینان ناشی از عدم وجود قراردادها، ساختار عرضه  بتامین منا

توان ماژور در شرایط خاص است. نوسانات حجمی زیاد بوده و نمیضعیف و شکننده و وجود شرایطی مبنی بر اعمال فورس 

 .   تخمین مناسبی از آن داشت

 

 ریسک بازار-2-1-4

برای  کند.  دهد، ارزیابی میها و نیروهای خارجی محیطی و بازار را که پروژه را تحت تاثیر قرار میتجزیه و تحلیل ریسک بازار، ریسک

   :دنشوارزیابی می پروژه به شرح زیر جایگاه رقابتی  و ارزیابی ریسک بازار، نوسانات مرتبط بازار

بینی  این عامل نوسان انتظاری جریانات نقد در دسترس به منظور پوشش تسهیلات را بین پیش :  11نوسانات مرتبط بازار •

این    کند. گیری می اندازهتغییرات قیمتی، نوسانات حجمی یا هر دو  و شرایط بحرانی بازار با در نظر گرفتن    سناریوی پایه

حاصل از ریسک  نوسانات انتظاری  ولی    گذاردیم  ریتاث  یاهیسرما   مخارج  و  یات یعمل  یها نهیهز  پروژه،   درآمد  برنوسانات،  

ها مبتنی بر تقاضای  که درآمد آنهایی در معرض این ریسک هستند  پروژهکند. به عبارت دیگر،  گیری نمیعملکرد را اندازه

 بازار باشد.   

ها  های عملیاتی هر پروژه بوده که آن را از سایر پروژههای خاص و شاخصهناظر بر ویژگی  جایگاه رقابتی   رقابتی:  جایگاه •

توانند  ای دارند، در شرایط نامساعد حاکم بر صنعت نیز احتمالا میهایی که مزیت رقابتی قابل ملاحظهکند. پروژه متمایز می 

 : توان در چهار گروه زیر بیان کردمقاومت نمایند. ارزیابی موقعیت رقابتی را می

o ایر رقبا مزیت رقابتی چشـمهایی در این گروه قرار می: پروژهقویرقابتی    جایگاه ه با سـ گیری  گیرند که در مقایسـ

ند ته باشـ اخصها کمک میاین ویژگی به آن  .داشـ ت یابند.  کند تا بتوانند به شـ ودآوری پایدار و مقاوم دسـ های سـ

ده پروژه نعت کامودیتی، اگر بهای تمام شـ بی و تمایزات در صـ ایر رقبا و با لحاظ کیفیت نسـ ه با سـ ای در مقایسـ

ت هیلات    تواندمیبا احتمال بالایی  این پروژه    ،قرار بگیرد  چارک اولدر  ،جغرافیایی که بر فروش اثرگذار اسـ تسـ

  ؛ رودبرای سـایر صـنایع نیز، موقعیت جغرافیایی عاملی محوری برای بررسـی به شـمار میخود را بازپرداخت نماید.  

 

 

11Market Exposure  
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زیاد بســیار  ها،  در این پروژههمچنین موانع ورود به صــنعت   کند.های عرضــه و تقاضــا ایجاد تواند مزیتزیرا می

 .است

o  مزیت رقابتی خوبی داشته که موجب   ،گیرندهایی که در این گروه قرار میپروژهبخش:  رضایترقابتی    جایگاه

شود. در صنعت کامودیتی، اگر بهای  های سودآوری بالاتر از متوسط و معمولا پایدار میدست یافتن به شاخص

ای در مقایسه با سایر رقبا و با لحاظ کیفیت نسبی و تمایزات جغرافیایی که بر فروش اثرگذار تمام شده پروژه

. موقعیت جغرافیایی ممکن  ی داشته باشدپایداردارد درآمد و سودآوری  احتمال    ، قرار بگیرد  چارک دوم است در  

 .  ها زیاد استاین پروژهموانع ورود به صنعت  .است مزیت عرضه و تقاضا ایجاد کند

o  گیرند که به نحوی مزیت رقابتی ضعیفی دارند. شاخصهایی در این گروه قرار می: پروژهمناسبرقابتی    جایگاه-

پایدار   ،دنتر از متوسط بوده و در صورتی که حتی در سطح قابل قبولی قرار داشته باشپایین  هاآن  ای سودآوریه

ها را تا قبل از رسیدن به تنها قادر هستند کاهش اندک قیمت  یی کهها د بود. در صنایع کامودیتی، پروژهننخواه

های عرضه هایی معمولا محرک. چنین پروژهگیرند ، در این طبقه قرار مینقطه سر به سر سودآوری تحمل کنند

 تری داشته و موانع ورود دیگر رقبا زیاد نیست.  و تقاضای ضعیف

o  در مقایسه با   توان رقابتی بلکه از نقصان  ، های این گروه نه تنها مزیت رقابتی ندارند: پروژهضعیف رقابتی  جایگاه

های سودآوری ضعیف بوده یا احتمالا ضعیف خواهد شد. در صنایع کامودیتی،  برند. شاخص سایر رقبا نیز رنج می

یابند  ها کاهش  بوده و در صورتی که قیمتهای فروش  قیمت  تقریبا برابرِهایی  چنین پروژهدر  بهای تمام شده  

 اندک(، به سودآوری دست نخواهند یافت.   به میزان )حتی

شود که با تغییر سناریوی پایه به سناریوی بدبینانه، جریانات نقدی حاصل از پروژه کاهشی  ریسک بازار تنها در صورتی ارزیابی می

است. به منظور   ی فروشقراردادها  بازار یا  داشته باشد. میزان کاهش یا انتقال ریسک بازار بر اساس نوع، شرایط و وضعیت  %5بیش از  

 بینی شده باشد: قرارداد فروش وجود داشته و موارد زیر در آن پیشباید   بازار، کاهش اثربخش ریسک

 ها به شخص ثالث تحت تمامی شرایط محتمل بازار و عملیاتانتقال ریسک •

 ، های هر یک از اشخاص ثالث به خصوص اگر در روند پروژه چندین شخص ثالثمسئولیتاز  روشن و واضح    یارائه تعریف •

 دهند. وظایفی مرتبط با یکدیگر را انجام می

 گیرانه به منظور جلوگیری از تغییر شروط قرارداد اعمال شروط محدودکننده و سخت •

 وجود شروط ختم قرارداد که با احتمال بالایی محقق نخواهند شد.  •

 ریسک مالی-4-2

های  نسبت سود عملیاتی به بدهی  ، به منظور محاسبه ریسک مالیکند.  رتبه به دست آمده در قسمت قبل را تعدیل می  ، ریسک مالی

 شود. با عوامل زیر تعدیل می  ، مبتنی بر تحلیل سناریوی بدبینانه،محاسبه شده و امتیاز حاصل از آن در سناریوی پایه داربهره

بدبینانه، احتمال ایفای تعهدات مالی پروژه در شرایط    یتجزیه و تحلیل سناریو  : درتجزیه و تحلیل سناریوی بدبینانه •

باشد. مضافا  ن شرایط بازار نامطلوب آشود که در گیرد. شرایط بدبینانه به وضعیتی اطلاق میبدبینانه مورد ارزیابی قرار می 

بدبینانه تنها   یای فاقد ریسک بازار باشد، سناریواسترس عملیاتی، عوامل کلان و مالی در نظر گرفته خواهد شد. اگر پروژه

های عملیاتی متناسب با ارزیابی ریسک عملکرد  شامل استرس عملیاتی، عوامل کلان و مالی خواهد بود. تاثیرات استرس

تر است. آزمون های عملیاتی شکنندهارزیابی شود، پروژه نسبت به استرستر  بیش پروژه خواهد بود. هر چه ریسک عملیاتی  
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گیرد.  رود به وقوع بپیوندد را در نظر می انتظار میسال آتی    20استرس عوامل کلان، نامساعدترین وضعیت اقتصادی که در  

پروژه برای  بیشتری  بهره  اخذ نمودهبه عنوان مثال، نرخ  بهره شناور  نرخ  با  برای  شود و  اند لحاظ میهایی که تسهیلات 

گیرد.  رود ریسک تامین مالی مجدد داشته باشند، شکاف یا حاشیه اعتباری بیشتری مدنظر قرار می هایی که انتظار میپروژه

در    ،ها هایی که طبقات مختلف دارایی را تحت کنترل دارند، همبستگی میان ریسک بازار و عملکرد این داراییبرای پروژه

 محاسبه خواهد شد.  بدبینانه  یسناریو

o انتظار    شده  طراحیاگر تعهدات و شروط ساختاری به صورت مناسبی    :تعهدات و شروط ساختاری باشند، 

 مطلوب باشد.   پروژه  بدبینانه نیز عملکرد انتظاری یرود با در نظر گرفتن سناریومی

o ت از سمت شخص ثالث باعث  ش: داشتن نقدینگی کافی یا حمایت بی قید و شرط و غیر قابل بازگنقدینگی

پروژه  یانتظاری در سناریوشود که عملکرد  می به عنوان مثال  ارزیابی شود.  افق بدبینانه مطلوب  برای  ای که 

ساله به منظور بازپرداخت تسهیلات خود نقدینگی ذخیره نموده است )با این فرض که هدف از این    4زمانی  

ای را لحاظ نموده،  ای که تنها برای یک سال چنین ذخیرهذخیره صرفا بازپرداخت تسهیلات باشد( نسبت به پروژه

بدبینانه برخوردار است. مضافا عامل دیگری که به عنوان منبع نقدینگی احتمالی   یسناریو از ثبات بیشتری در

در فرآیند کسب و کار   پروژه در مقابل اخلال  ی که بیمه است. در مواقعقرارداد  شود ناشی از مد نظر قرار داده می

آنگاه این منابع نیز در ارزیابی داشته باشد، احتمال بالایی  گرباشد و بازپرداخت خسارت از سمت بیمه شدهبیمه 

حمایت بی قید و شرط و غیر قابل بازگشت شخص ثالث در  احتمال و میزانِ  لحاظ خواهند شد. از سوی دیگر  

 خواهد گرفت. هایی که پروژه به چنین حمایتی نیاز دارد نیز مورد بررسی قرار شرایط بدبینانه در زمان

o بازپرداخت تسهیلات    در دسترس برایاین ارزیابی دامنه وسیعی از نوسانات جریانات نقد   :ارزیابی ریسک بازار

  درصد نوسان(    50تا    30مثلا بین  )  ارزیابی شود گیرد. به عنوان مثال اگر ریسک بازار دو پروژه متوسطرا در بر می 

درصد و برای   30  سناریوی بدبینانهو انتظار رود جریانات نقد موجود به منظور بازپرداخت تسهیلات پروژه اول در  

بهتر   سناریوی بدبینانهدرصد کاهش یابد، انتظار داریم که عملکرد پروژه اول با در نظر گرفتن    40پروژه دوم  

 باشد.  

. معمولا رسـاند انجام می شـودمیترین وضـعیت خود به شـکنندهرا که پروژه با مشـخصـاتی  بدبینانه   یتجزیه و تحلیل سـناریو

هایی که نتایج  پروژهرود  انتظار میهای پوشـش بازپرداخت تسـهیلات توامان اسـت. ترین نسـبتای با ضـعیفچنین مرحله

تری به با ســرعت آهســته  ســناریوی بدبینانهشــروع   ،اندمطلوبی را در مرحله بررســی ریســک کســب و کار حاصــل کرده

عیت خود نامطلوب دترین وضـ انات جریانات نقد آن ؛برسـ ت. برای چنین پروژهزیرا نوسـ های  هایی، وجود ویژگیها کمتر اسـ

 ها در شرایط بدبینانه کمک خواهد نمود.  ساختاری مشخصی به ثبات آن

در برخی موارد به دلایل ذیل ممکن  :  بینی شده(های پوشش بازپرداخت تسهیلات پیش)متوسط نسبت  ساختار بدهی •

 ز: برداری به دلیل ساختار بدهی پروژه تعدیل شود. این موارد عبارتند ابهره مرحلهتدایی باست که رتبه اعتباری ا

o  کند که سررسید تسهیلات اخذ پیدا میشدت    یریسک زمان . این بیشتر باشد اهرم مالی نسبت به رقبا زمانی که

 برآوردی پروژه نزدیک بوده یا حتی از آن عبور کند.  عمر شده به پایان 

o حجم زیاد بازپرداخت اقساط    که در این صورت،  های پوششی مبنی بر فرض رشد محاسبه شده باشند، اگر نسبت

 را افزایش خواهد داد.   عدم بازپرداخت ریسک دور،های  در سال

o  ریسک نوسانات نرخ تورم بالا ارزیابی شود.  وقتی 
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o موجب بینی شده  ای پیشهای سرمایهتغییرات شدید در میزان بازپرداخت تسهیلات به منظور تطابق آن با هزینه

 شود.  افزایش ریسک می

اثرگذاری عامل نقدینگی بر روی رتبه اعتباری خنثی یا کاهشی است. ذخائر بازپرداخت تسهیلات باید به میزانی  :  نقدینگی •

داری نیز باید حجم نقدینگی  های تعمیر و نگهبازپرداخت تسهیلات دوره بعد را انجام داد. برای حساب  آنباشد که بتوان با  

اثر کاهشی بر روی رتبه ای پیشهای سرمایهبه میزانی باشد که هزینه بینی شده را پوشش دهد. زمانی عامل نقدینگی 

های ذخیره و جریان نقد در دسترس(  برداری خواهد داشت که شرکت منابع نقد کافی )وجه نقد، حساباعتباری مرحله بهره

ماه آتی باید تمام    12اگر شرکت در  چنین،  همنداشته باشد.    را  ماه آتی  12به منظور بازپرداخت تسهیلات آتی خود در طی  

 یراو اقدامات لازم ب  یریزرنامهب  هنوز  اما  و نیاز به تامین مالی مجدد است،  یا بخشی از تسهیلات خود را بازپرداخت نماید 

 ، عامل نقدینگی تاثیر منفی بر روی رتبه خواهد گذاشت.  نگرفته صورت مجدد  یمال نیتام

افتد که منابع نقد موجود و همچنین جریانات وجوه  ریسک تامین مالی مجدد زمانی اتفاق می:  ریسک تامین مالی مجدد •

کافی نبوده و پروژه قصد داشته   ،ها در سررسیدهای مشخص شدهبدهی  ودر دسترس به منظور بازپرداخت تسهیلات    نقدِ

چرا  ؛دوشمیریسک تامین مالی مضاعف در نظر گرفته در این شرایط، باشد که از منابع مختلفی مجددا تامین مالی نماید. 

پولی و    هایای حتی با کیفیت بالا نیز نتواند تامین مالی لازم خود را به دلیل وضعیت حاکم بر بازارکه ممکن است پروژه

د شد. علاوه بر این  نهای پوشش بازپرداخت تسهیلات پس از تامین مالی مجدد نیز محاسبه خواهمالی انجام دهد. نسبت

تا بتوان احتمال نکول را به دست آورد.   هها، ارزش فعلی جریانات آتی پروژه نیز در مقایسه با تسهیلات آن بررسی شدنسبت

  دارند،   عدم اطمینان بالایی   ،های بازار یا عملیاتریسکبه دلیل وجود    هایی که جریانات آتی آناین تحلیل برای پروژه

  است، در دسترس    برای بازپرداخت تسهیلات   ی کهابتدا ارزش فعلی جریانات وجوه نقد  تحلیلاین  در  تر خواهد بود.  مهم

  ،مبنا  یجریانات نقدی آتی با توجه به سناریودر این محاسبه،  به کل تسهیلات تقسیم خواهد شد.    حاصل محاسبه شده و  

د. نرخ هزینه بدهی با توجه به امتیاز ریسک  نشوهزینه بدهی تنزیل میتعدیل شدۀ  بینی شده و با نرخی معادل نرخ  پیش

   گردد.تعدیل می و ریسک عوامل کلان اقتصادی کسب و کار 

 و عوامل بیرونی  ارزیابی ریسک شخص ثالث-5

 شخص ثالث  سکیر یابیارز-5-1

این شخص به صرف وقت   نمودن  جایگزین وبه شخص ثالثی وابسته باشد برداری مرحله ساخت و بهرهآغاز یا پیشرفت  که در صورتی

ارزیابی میباشد   داشتهنیاز  و هزینه زیادی   آلات و تجهیزات، ساخت و  تامین ماشین  قراردادهای  شود. ، ریسک شخص ثالث پروژه 

داری و تامین منابع و مواد اولیه از جمله قراردادهایی است که  و نگه اتقطعی تولیدات و خدمات، تعمیرفروش پیش  اندازی پروژه،راه

 توان با شخص ثالث منعقد نمود.می

در مرحله ساخت و/یا به منظور بازپرداخت تسهیلات و دسترسی به جریانات نقدی دو بعد ساختار زمانی  بروابستگی به شخص ثالث 

 مرحله در چارچوب زمانی  شود که اینموجب می  گردد،ایجاد  خللی    ساخت، اگر در مرحله  به عنوان مثالتاثیرگذار است.  برداری  بهره

را تحت تاثیر قرار داده    ، پروژهعملکرد شخص ثالث  در  وجود اختلالنیز،    برداریبهرهدر مرحله  نرسد.    اتمام به    یا بودجه مشخص شده

  هباعث وقفتواند  چنین رویدادی می.  یابدوری لازم دست  و به بهره  ظرفیت مشخص شده تولید نماید  بانتواند  پروژه  ،  شودو باعث می

 ورودی را کاهش دهد.   در عملیات اصلی پروژه شده و در نتیجه جریانات نقدی
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به منظور ارزیابی میزان   .دهد ترین مواردی است که برهان آن را مد نظر قرار میدیگر از محورییکی سهولت و قابلیت جایگزینی،  

 : گردد شخص ثالث موارد زیر بررسی میپذیری جایگزین

مضافا  دارا بوده و  فعلی  با پیمانکار  در مقایسه  مهارت و توانایی مشابهی  در صنعت،  و فعال  ان موجود  پیمانکاردیگر  تا چه حد   .1

. از سوی دیگر، میزان تمایل و انگیزه  دارندیکسانی را با همان کیفیت و قیمت  تولید محصولات و خدمات توانایی و ظرفیت  

 حاظ خواهد شد.  مراحل پروژه نیز لاجرا و انجام هر یک از برای  دیگرپیمانکاران 

  سازیظور پیادهنبه مباید مدت زمان کافی    از زمان فسخ   در عین حالتا چه حد امکان فسخ قرارداد با پیمانکار وجود دارد.   .2

در جریانات نقدی پروژه که به منظور بازپرداخت   ایو وقفه  خلل   اما چنین زمانی نباید   باشد،  بینی شده پیشجایگزینی  فرآیند  

 لازم است به وجود آورد. تسهیلات 

بدون  ها  نامهها، مجوزها و تفاهملایسنسپیمانکاران فرعی،  و    منعقده با تامین کنندگان مواد اولیه  قراردادهای  تا چه حد .3

 .  دارندقابلیت انتقال  ،برداری از پروژهدر اجرا و بهره ی قابل توجهیوقفه

به منظور جایگزینی   (نیازدر صورت  )لازم  مدیریت و فراهم نمودن منابع مالی  مهارت و توانایی    ،مدیران پروژهتا چه حد   .4

 .  را دارندپیمانکار 

و همچنین ماهیت    منابع مالی مورد نیاز برای جذب پیمانکاران جدیدو جذابیت  ت  یشرایط حاکم بر بازار و صنعت، کفا .5

، از دیگر  (نیازمند تخصص خاصی باشدهای پروژه  دارایینحوه استفاده از  ممکن است  که  های مورد استفاده در پروژه )دارایی

 مد نظر قرار خواهد گرفت.  عواملی است که در ارزیابی 

همچنین بکارگیری افراد را داشته باشد.    عملکرد پروژهتوانایی مدیریت و نظارت بر  مدیریت پروژه باید  در فرآیند جایگزینی،   .6

 بر روی کارایی مدیریت و نظارت تاثیر داشته باشد.  تواند نیز در این مدت میبه منظور هدایت پروژه متخصص 

داری و ریسک تعمیر و نگه تامین تجهیزات،  ریسک  ریسک ساخت،  های ریسک درآمدی و قراردادی،  ریسک اشخاص ثالث در حوزه

   د. نگردبررسی میریسک تامین مواد اولیه 

از درآمدای که به موجب قراردادهای درآمدی،  پروژه یا بخشی  را تضمین نموده است،    های تمام  ارزیابی میزان بر روی  آتی خود 

  :حائز اهمیت استموارد ذیل  ، در نظر گرفتنبه منظور ارزیابی وابستگیوابستگی آن به شخص ثالث اثرگذار است. 

به عنوان مثال مشارکت  قابلیت جایگزین شدن را ندارند.    ،موقعیت قراردادیبازار و  اشخاص ثالثی که با توجه به ماهیت   .1

زمان اتمام پروژه به  معمولا تا  چنین اشخاصی مدت قرارداد معمولا قابلیت جایگزینی ندارد.   ، و انحصارگران در پروژهدولت 

 شود.  پروژه میعدم حمایت چنین اشخاصی از پروژه مانع از فروش یا ارائه خدمات  طول خواهد انجامید.  

ارزیابی میزان  ،  هستند  به شخص ثالثخدمات یا محصولات    فروش تضمین    دادقرار  چندیندارای    که  هاییپروژه در مورد   .2

در  ل خواهد شد.  صها حاسهم درآمدی آن  با توجه بهرتبه اعتباری اشخاص ثالث  از میانگین وزنی    ، پروژه اعتباری  وابستگی

تخمین د و این شخص دارای رتبه اعتباری نبوده یا  درآمد پروژه را فراهم نمایاز  درصد    15کمتر از  که شخص ثالث،  صورتی 

اثرات درآمدی  داشته باشد،  تفاوت  تباری سایر اشخاص ثالث  نسبت به میانگین موزون اع ریزرتبه    3بیش از  رتبه اعتباری آن  

ن شخص در جریانات های تولید محصول برای ایلیکن هزینه  ؛چنین شخصی در سبد اعتباری در نظر گرفته نخواهد شد

که اشخاص ثالثی    رتبه اعتباریمیانگین وزنی  بنابراین، میزان وابستگی اعتباری با توجه به  گردد.  نقدی پروژه لحاظ می

 شود.  ارزیابی میدهند درآمدها را پوشش میدرصد از  85حداقل 

ارائه خدمات مشخصی که به واسطه قوانین و مقررات برای اشخاص ثالث فراهم گردیده است  یا  معین  جریانات درآمدی   .3

 باعث افزایش ارزیابی اعتباری وابستگی پروژه خواهد شد.  
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، لیکن به صورت مکرر  تعهد به پرداخت جریانات نقد مشخصی را داشته باشدبه موجب قرارداد، که شخص ثالث در صورتی .4

اثرات چنین تاخیراتی باید بر روی جریانات نقدی پروژه مورد ارزیابی نماید،    تاخیرو مداوم نسبت به ایفای تعهدات خود  

 قرار بگیرد.  

درآمدی قراردادهای  به  نسبت  زمانی کوتاهقراردادهای ساخت  بازه  معمولا  در  ،  را  محوری در گیرند.  می بر  تری  از موضوعات  یکی 

تا از پیچیدگی چندانی  هایی که ماهیپروژه باشد. شخص ثالث می  نمودن احتمال و اثرات جایگزین قراردادهای ساخت در نظر گرفتن  

 دامنه انتخاب پیمانکاران محدودتر  ،تر شدن پروژه، با پیچیدهتری از پیمانکاران را جذب نمایندتوانند طیف وسیعمیبرخوردار نیستند،  

های  در مقایسه با پروژه  را در زمان و با هزینه کمتریهای ساده  پیمانکاران معمولا پروژهو ریسک جایگزینی را افزایش خواهد داد.    هشد

که پروژه در صورتی. تر استپایینمعمولا های پیچیده های ساده نسبت به پروژهپروژه در پروژهوابستگی رسانند. به انجام می پیچیده

نداشته وجود  به منظور توزیع متناسب ریسک حاصل از این مرحله  پیمانکار مشخصی  باشد، لیکن  پیمانکار ساخت  دارای چندین  

البته این توزیع ریسک با توجه به نوع قراردادهایی است که  خواهد شد.    تقسیمپروژه بین پیمانکاران    عدم موفقیتِ  ریسکِباشد،  

 منعقد گردیده است.  

  ، داری و عملیات را بر عهده دارندوظیفه نگه کنند یامی تامین آلات و تجهیزات راریسک جایگزینی پیمانکارانی که ماشین ارزیابی در

بر روی جریانات  که در نهایت  ها  خدمات آنجایگزین نمودن  بر بودن فرآیند  زمانیا    پیمانکاران مذکورمهارت و تخصص انحصاری  

با توجه به  تامین منابع و مواد اولیه نیز  قراردادهای  ریسک اشخاص ثالث در    ، بررسی خواهد شد. نقدی پروژه اثر گذار خواهند بود

 گردد. میکنندگان ارزیابی سهولت جایگزینی و میزان وابستگی به تامین

 عوامل بیرونی -5-2

  اشاره دارد. برای مثال   ،تاثیر گذار است  بر روند اجرای پروژه  به عواملی خارج از کنترل مدیریت که در مرحله احداث و بهره برداری

تغییرات قوانین و مقررات و سایر ریسک  های محیط زیستی، مسائل اجتماعی، امنیتی، سیاسی،  عواملی مانند ریسک  برهان به بررسی

 پردازیم:  می یادشده های پردازد. در ادامه به توضیح ریسک  با توجه به شرایط پروژه می  عوامل

جهت احداث   از جمله مجوز از سازمان محیط زیست  های قانونی اگر چه ممکن است مجوز   :یستیز  طی مح  یهاسکیر •

به ممکن است برخی از کارشناسان و متخصصان با نظرات تخصصی نسبت با این حال   ،باشد  شده برداری پروژه اخذ و بهره

 گیرد.هشدار داده باشند که این موضوع مورد ارزیابی قرار می  ی عموم  ی ها، در رسانهپروژهآثار مخرب محیط زیستی اجرای  

متنفذ، مشهور یا افکار عمومی  های جمعی معتبر از طرف مسئولین، افراد  درصورتی که در رسانه  : یاجتماع  مسائل  سکیر •

برداری از پروژه مورد ارزیابی  هایی در مورد اجرای پروژه مطرح شده باشد، تاثیر این نظرات بر مرحله احداث و بهرهمخالفت

 گیرد. قرار می

سیم یا  های ارتباط بیمثلاً یک پروژه تولید دستگاه  .ممکن است اجرای پروژه دارای تبعات امنیتی باشد  :یتیامن سکیر •

های پروژه  ها را برای ابطال مجوزتواند حساسیت مقامات امنیتی را برانگیخته و آنپروژه ارائه خدمات امنیتی فرودگاهی می

 برداری از آن تحریک نماید. یا توقف اجراء یا بهره

های سیاسی یا بین المللی به وجود آورد. مثلاً اجرای یک پروژه در یک پروژه ممکن است حساسیت   :یاسیس  سکیر •

اند، حساسیت سایر  دریای محاط بین چند کشور همسایه که بر روی رژیم حقوقی استفاده از بستر دریا به توافق نرسیده

بر می را  نفوذ کشور)های( مخالف، شدت مخالفت آنکشورهای همسایه  و آمادگی آنانگیزد. میزان قدرت و  برای ها  ها 

 گیرد. مورد ارزیابی برهان قرار می ،خود جهت توقف یا اختلال در اجرای پروژه استفاده از ابزارهای قدرت و نفوذِ
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برداری از پروژه یا نتایج اقتصادی آن از  بر اجرا یا بهره  ریسک تغییر قوانین و مقررات  :مقررات   و   ن یقوان  ر ییتغ  سکیر •

 باید تاثیر آن بر رتبه اعتباری پروژه سنجیده شود.ای برخوردار است که اهمیت ویژه

 علائم رتبه بندی -6
برای اطلاع از علائم    کند. استفاده می  هااعتباری پروژهبندی  برای رتبههای تجاری  بندی بلندمدت شرکترتبهبرهان از علائم  

بخش    www.bcr.ir  یبرهان به نشان   یک یالکترون  گاهیدر پا  که   "نامه تعاریف واژه"مورد استفاده و تعریف هر کدام، به مستند  

برداری از  به دلیل ماهیت بلندمدت اجرا و بهره  .شود  مراجعه  است،  شده  منتشر  " فیتعار  وعلائم  "قسمت    " مقررات  و   نیقوان"

مدت،  بندی کوتاهعلائم رتبهبندی پروژه از  کند و در نتیجه برای رتبهمدت، تعیین نمیپروژه، برهان رتبه اعتباری پروژه را در کوتاه

 شود.استفاده نمی
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