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 0چكيده

باشد.اهميتهاميهاباتوجهبهمحدوديتهابرايتحققاهدافراهبرديشركتهاوپروژهمديريتسبدپروژهچارچوبيجهتمديريتيكپارچهطرح
هاياقتصاديمواجهونوساندرشاخصسرمايه،تحريمبامحدوديتگازكهواطمينانحاكمبرايرانوصنايعنفتمديريتسبدپروژهدرشرايطعدم

تعريفسناريوهايمختلفبرايهرميداننفتاستبهچشممي كهشاملشناساييو پژوهشحاضر در چارچوبارائهشده تعيينوخورد. گاز،
هااست،نهايتاًمنجربهتوسعهيکالگويهايشناساييآنرآيندوروشهايموردنيازبرايمحاسبهپارامترهايمدل،فپارامترهايالگويرياضي،داده

باشدكهالگوييبرايسازيرياضيميسازيوشبيهرياضيشدهكهوجهتمايزاينمطالعهاست.پژوهشحاضرازنظرهدف،كاربرديبارويكردمدل
نياز،هايموردآوريدادهاطمينانارائهكردهاست.پسازجمعازدرشرايطعدمگوهايبالادستينفتايشركتهايسرمايهانتخابسبدبهينهطرح

ريزيرياضيعددصحيحصفرويکباتابعهدفبهحداكثررساندنمجموعارزشفعليخالصحالاتمختلفمياديننفتوگازشركتالگويبرنامه
اجراCRYSTALL BALLافزارنرمكمکباالگوكدنويسي.گرديدطراحيالزاميهايگذاريوديگرمحدوديتهايسرمايهبادرنظرگرفتنمحدوديت

گذاريبرايهرسازيمدنظربرايپارامترهايعدماطمينانانجامگرفت.درنهايتباتوجهبهمحدوديتتعريفشده،بهترينحالتسرمايهوشبيه
تواندساختارييكپارچهوهدفمندجهتمديريتمعرفيشد.چارچوبارائهشدهمياطمينانهادرشرايطعدمميدانشناساييوسبدبهينهطرح

ايرادراختيارقراردهد.هايسرمايهبهينهطرح


 JEL:Q51 ,G22 ,C00بنديطبقه

 .يکوصفرصحيحعددريزيبرنامهگاز،ونفتصنعتاطمينان،عدمسازي،مديريتسبدطرحوپروژه،شبيهها:كليدواژه
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مقدمه-0

و  وژهپر اريگذ مايهسر وري هبهر دبهبو ايبر وژهپرسبد  مديريتاز  ها نمااغلب سازامروزه 

 نهمزما سترسيد نمكاا ها ها و پروژه طرح سبد. كنند ياستفاده مارزش  تحقق

 كند مي همافررا  هاوژهپر ساير دهستفاا ردموو حتي  بكميا منابع به مختلف يهاوژهپر

. همچنين شود شامل مي نيزرا  يندآفر ييراكا به بيدستيا نمكاويژگي ا ينكه ا

ها را  ريسک اي گسترده رطو بهتوانند  مي ن،همزماصورت  به وژهپر چنداجراي  باا ه سازمان

و  دنكرهمسو سبد پروژه جهت تيريمد (.0202، 1همكاران و)پترو  كنند مديريت

. دميگير ارقر دهتفاـسا ردمو نماساز يک افهدا به توجه با ها وژهپراز  هيوگر لكنتر

 مديريت ن،مازسا دهبررا بين رابطيعنوان  سبد پروژه را به مديريتتوان  بنابراين مي

راهبردي و بودجه،  نيمضام از طريقسبد پروژه،  .دانست تعملياو  وژهپر مديريت ح،طر

را به  يسبد پروژه، بازخورد يمحتوا توسطبه راهبرد كسب و كار مرتبط است كه 

در  ازنتو ديجاا باعث د،هبررا بهسبد پروژه  مديريتدادن  پيوند .دهد يسازمان ارائه م

و  هاوژهپر ،هاحطر ايجراز ا هكسبشدارزش  دنكربيشينه  ايبر منابع يگيرربهكا

 (.0236 ،2وژهپر مديريت موسسه)د ميشو ارپايد قابتير مزيتو  عملياتي يفعاليتها

 مانيزسا دهبررا را هاوژهپر زيسادهپياو  حياطردر  ساسيا عنصرتوان  ين ميبنابرا

 دانست.

و افزايش مشاركت و  هاوژهپراز  بمطلو نتايجخواهان  ارههمو ها سازمان مديران

 هايي نظير چالشد ين هدف بايل به اين يبرا . البتههستند نمادر سطح ساز ريهمكا

، 3وانگ)لين و هرا مرتفع كنند  ودمحد منابعو  مانيساز يهادهبرار ها با تناسب پروژه

 چرخه ،عمر ظلحارا از  دخو صخا تخصوصيا وژهپر هركه  اين به توجه با .(0202

 مرا ينا دنكر عمليدارد،  اردمو ساير و مختلف يهادر دوره منابع فمصر خنر ت،حيا

 بين ليدتعاو  ازنتوبايد  انمديربنابراين  .است اوانفر شتلا ممستلزو  مشكل ربسيا

 كه كنند ديجاا نمازسا كل دعملكرو  ننفعاذي راتنتظاو ا هاوژهپر يهايمندزنيا

)نسيف  كنند عمل ستارا هم نمازسا افهدا تحقق جهت نمازسا يها وژهپرآن  موجب به
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 بروهعلا ها ها و پروژه طرح سبد مديريتبا اجراي صحيح و هوشمندانه  (.0231، 1و همكاران

 يک انعنو به ها ها و پروژه ها، سبد طرح آن هريک از افهدا تحققو  ها وژهپر يابيو ارز پيشبرد

 جهت مندمنظا بچورچا يک دجوو معد. شود مي مديريت مشترک افهدا با حدوا دنها

ها بر اساس سلايق مختلف،  موجب اجراي آن ها وژهپر يبند لويتو او بنتخاا شناسايي،

  .(3180 همكاران،)دري و  شود مي جانبه همه هاي بررسي عدم و ت ناقصطلاعاا

پروژه امروزه با آن مواجه هستند   هايي كه مديران سبد ترين چالش يكي از مهم

عنوان مفهومي در شرايط آينده يا ايجاد  اطمينان به عدم اطمينان محيطي است. عدم

وقوع بپيوندد باعث تاثير  شرايطي كه خارج از كنترل افراد تيم پروژه بوده و اگر به

 يها شركت(. 0226فر،  شود )شانقي و محمدي گردد، تلقي مي مستقيم بر روي پروژه مي

 طيطور معمول با شرا به ستيدر حوزه بالاد صافعال در حوزه نفت و گاز مخصو

 يبرا يماتينفت تصم رانيكه مد ياطمينان مواجه هستند. هنگام عدم يريگ ميتصم

از  ،شوند ياطمينان روبرو م با چند عدم رند،يگ يم ينفتهاي  در پروژه يگذار هيسرما

 يفعل زانيم ط،يمح راتيتأث ر،يحجم ذخا نده،يآ نفت در متيمانند ق يجمله موارد

 مديريتراين ب(. بنا0223، 2و فورتادو کي)سوسل ياتيعمل يها يژگيو و توليداكتشاف و 

و  دهكر كمينهرا  تهديدهاو  بيشينهرا  فرصتها زدميسا درقارا  نمازسا عدم اطمينان

 مديريت وژهپر سبد افهداز ا يكي قع. در واساندر رييا افهدا به نسيدرا در ر نمازسا

(. بنابراين در هر 0231، 3)مارتينزو ستا رتتجا محيط يپيچيدگيهاو  ها اطمينان معد

. دهند يم شيرا افزا نديفرا يدگيچيدو مفهوم پ ،يواقع يايانتخاب پروژه در دن نديفرآ

اطميناني است كه در  عدم يگريو د ندياعمال شده بر فرا يها تيقيدها و محدود يكي

 (.0231، 4پروژه وجود دارد )ماوروتاس و پكاک يابيارز

سال از آن  62كه بيش از  ماركوويتز مديريت سبد پروژهبا وجود قدمت تئوري 

كند  هاي روزافزون فناوري و صنعت موضوعات جديدي به آن اضافه مي گذرد، پيشرفت مي

د مديريت سبد هاي متنوع كاربر و پژوهشگران در تلاش براي توسعه آن هستند. از حوزه
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( در صنعت نفت و گاز، وو و 0236) 1تانگ و همكاران هاي توان به پژوهش پروژه مي

فريد  ،فناوري اطلاعاتدر حوزه  (0201) 3لاپاز و لوپزانرژي،  زمينه( در 0238) 0همكاران

تحقيق و ( در حوزه 0203) 5ماوروتاس و ماكريوليوس ،زمينه دارودر  (0201) 4و همكاران

 اشاره كرد.، هاي تجديدپذير در مباحث مربوط به انرژي (0200) 6زاده و يو هاشمي توسعه،

مندي ايران از موهبت ذخاير عظيم نفت و گاز فرصت شگرفي را پديد آورده  بهره

اند. مديريت صحيح و هوشمندانه اين ذخاير  بهره كه بسياري از كشورهاي جهان از آن بي

، وجود نيبا ا اجتماعي را به ارمغان آورد. تواند توسعه اقتصادي، سياسي و مي

قابل  نسبتاًها كاهش  ترين آن هايي نيز بر سر راه توسعه وجود دارد كه مهم تيمحدود

اي ناشي از مسائل  ها است. محدوديت بودجه سرمايه اي شركت ملاحظه بودجه سرمايه

صادرات گذاري خارجي، مشكلات  سياسي و تحريمي كشور و به طبع آن عدم سرمايه

گذاري داخلي مناسب است كه ميراث آن كاهش  نفت و گاز و عدم توجه به سرمايه

فعال در حوزه بالادستي هاي  درآمدهاي ارزي كشور و فشار بيشتر بر روي بودجه شركت

ها نيازمند  اين شركت لذاعنوان قلب تپنده اين صنعت خواهد بود.  نفت و گاز به

هاي  هاي نگهداشت توليد و توسعه ميدان ا و پروژهه چارچوبي جامع براي مديريت طرح

 اي خود هستند.  بودجه سرمايههاي  فعلي با توجه به محدوديت

اي و مناقشه بين  هاي منطقه ديگر، شرايط اقتصادي و سياسي و بحران ياز سو

هاي تاثيرگذار بر اين  كشورهاي توليد كننده نفت و گاز كه باعث تغييرات در مولفه

عنوان عاملي تاثيرگذار بر  هاي محيطي به اطمينان لزوم توجه به عدم ،ودش صنعت مي

روي اهداف راهبردي سازمان و بواسطه آن فرآيند مديريت سبد پروژه را بيشتر از 

هاي  ها و پروژه . علاوه بر اين موارد ديدگاه بخشي به طرحنمايد ميگذشته نمايان 

توجه به نوسانات قيمتي محصولات و نبود شركت، نبود ساختار يكپارچه اطلاعاتي، عدم 

اي باعث تخصيص ناقص، نامناسب و  هاي سرمايه چارچوب جامع براي مديريت طرح

وري  ناهمراستاي منابع با اهداف راهبردي شركت شده كه تاثير منفي آن بر روي بهره
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ايط ها در شر غير قابل انكار است. با توجه به نكات مطرح شده، تعيين سبد بهينه طرح

 يد و كاربرديجد ييالگو در پژوهش حاضرن ياطمينان اقدامي ضروري است. بنابرا عدم

صنعت هاي  يكي از شركت اي، هاي سرمايه ها و پروژه طرحسبد بهينه  نييجهت تع

  افته است.يتوسعه  اطمينان در شرايط عدم گاز كشور و  نفت  بالادستي

ها  انتخاب موضوع، اهداف و ضرورتابتدا كليات پژوهش شامل علل بدين منظور، 

و مطالعات مرتبط اقدام و شكاف  ها پژوهش بررسي نسبت بهپس بيان شده است. س

ها و  اوري داده پژوهشي با توجه به مطالعات پيشين ارائه گرديد. در ادامه پس از جمع

 سبد بهينهريزي رياضي جهت تعيين  الگوي برنامه ،تحقيقو ارائه روش  اطلاعات لازم 

هاي شركت مورد  ها در شرايط عدم اطمينان معرفي و سبد بهينه طرح ها و پروژه طرح

مطالعه، ارائه شد. در پايان نتايج پژوهش با تحقيقات گذشته مقايسه و برتري الگوي 

گذاران  توسعه يافته نسبت به مطالعات گذشته بيان و در ادامه پيشنهادهايي براي سياست

 هاي آتي ارائه شده است. يت و پيشنهاد براي پژوهشاين حوزه و همچنين محدود

 بررسيمطالعاتپيشين-3

 شناسايي، طريقاز  ها ها و پروژه اي از طرح مجموعه متمركز مديريتت سبد پروژه يريمد

دي هبررا افهدا به ستيابيد جهتدر  ها آن لكنترو  مديريت ،تفويض بندي، لويتاو

 نيب يو هماهنگ سکير نه،ي، هز مانند زمان ييها تيمحدود به ديبا است. در اين فرآيند

 مهم فهد سهسبد پروژه  تيريمد. (0236)موسسه مديريت پروژه،  شود توجهها  بخش

ترين  ارزش كسب شده كه مهم بيشينه نمودنو   ها وژهپر بين دلتعا ،ديهبرهمسويي را

 بنابراين اغلب(. 0238، 1)لاپي و همكاران دهد اجراي آن است را توسعه ميهدف 

 نهمزما سترسيد نمكاو ا وژهپر اريگذ مايهسر وري هبهر دبهبو ايبر ها نماساز

موسسه  هاي آماري گزارش. برند ب از آن بهره ميكميا منابع به مختلف يهاوژهپر

گذاري  بيش از ده درصد از مقدار سرمايهمتحده  الاتيدر ا دهد نشان مي پروژه تيريمد

شود كه  ضايع مي پروژهدر اجراي كامل مديريت  فيعملكرد ضع ليدل به ها بر روي پروژه

)موسسه دهد  ها را نشان مي ها و پروژه نقش بارز اجراي فرآيند مديريت سبد طرح

 .(0236مديريت پروژه، 
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هاي مربوط به مديريت سبد پروژه در شرايط  امروزه سهم زيادي از پژوهش

كار استفاده  براي اينها  يف وسيعي از روشپذيرد و همچنين از ط اطمينان انجام مي عدم

اشاره كرد كه براي ( 3183) حبيبيو  ريمختا  توان به پژوهش ميجمله  آن از  شود مي

 ،ها وژهپر ريگازساو  نانياطم معد يطاشردر  مستقل يها وژهپر سبد يابيو ارز مديريت

 براول  ديكررو د.دادن دپيشنها هاوژهپر سبد ديقتصاا جهت ارزيابي متفاوت رويكرددو 

بوده كه در اين رويكرد  اتتغيير ضريب كمترين رمعيا با و نرمال زيعتو بعات نايمب

و  اتتغيير كمترين لحا عينو در  ديقتصاارزش ا كه بيشترينسبدي بهينه است 

با معيار و  دسترسدر  هـجدبو حلاـصا سساا بردوم  ديكر. روشدبارا دارا  يسکر

كرد سبدي بهينه است كه در ابتدا ياست. در اين رو هشد حياطر ياضير ميدا بيشترين

و بيشتر نشود  بودجه اصلاح شدهاز  ها  آن نياز ردمو سرمايه متوسط ارمقد

  را داشته باشد. سبدها اقتصاديارزش  ضييار ميدا كثراحدهمچنين

اطمينان بسيار رواج دارد مانند  هاي حوزه عدم استفاده از منطق فازي در پژوهش

يكپارچه شامل سه عنصر مهم  تحقيق خود الگوييدر كه ( 0239جعفرزاده و همكاران )

متقابل  يها يو وابستگ يريگ مياطمينان در تصم انتخاب، عدم يارهايمع يبند تياولو

از  يبيترك ها آن يشنهاديپ الگوي. ارائه دادندها براي انتخاب سبد بهينه پروژه  پروژه

دربرگرفتن  يها برا داده يپوشش ليو تحل يمنطق فاز ت،يفيتوسعه عملكرد ك

 با(، 3189) نبينشياو  عباسي .بودمتقابل  ياطمينان و وابستگ معيارها، عدم يبند تياولو

 زيفا ايشبكه تحليل يندآفرو روش  زيفا كيفيت دعملكر بسط ديكركمک رو

 نساختما زهحو در وژهپر مناسبترين بنتخاو ا يابيارز دي،پيشنها بچورچا يقابليتها

 نميادر  كهدهد  نشان ميآنها پژوهش  نتايجرا انجام دادند.  رمحو وژهپر شركت يک

وزن  بيشتريناز  وژهپر يسکر مندمنظا مديريت زه،حو ينا نفرماياركا يهايمندزنيا

( وژهپر يابيي ارزهارمعيا) زنياردمو فني يهامعيارهاي بيندر  بخوردار بوده و هميتا

 ترين معيار است.  مهم وريفنا ينمنداتو

 توجه با مطلوبيتدن نمو بيشينه ايبرخود  ( در پژوهش3188و همكاران ) فضلي

 ثرا گرفتن نظردر  با تركيبي غيرخطي ييزر برنامه الگوي يک ،جهدبو يتودمحد به

ارائه نمودند. براي اجراي  مناسب كنشوا يها يتژاسترا يافتن فهدبا  يسکر متقابل

 ييسکهار هنيذ نطوفا جلسه يک اريبرگزو  متخصصين اتنظر به توجه باابتدا  الگو
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و  نخبرگا با مصاحبهاز  پس. ندكرد مشخصرا  (عدد بودند 30كه )پروژه  به طمربو

 هر به هيدپاسخ يهايتژاسترو ا يكليد يها يسکر ،تصميم ختدر تكنيکاز  دهستفاا

 سيربرو  يسکر به پاسخ يهايتژاسترا بنتخاا ايبرگرديد. در نهايت  شناسايي يسکر

 صحيح ءجز ريزي  برنامه ت، از الگويتصميما بر يسکر متقابل بستگيوا اتثرا بيشتر

 ،يسکهار متقابل بستگياز وا غفلت يادهد كه توجهي  مي. نتايج نشان كردند دهستفاا

 . هددمي يشافزرا ا زيسا دهپيا ينهداده و هز كاهشرا  رنتظاا ردمو مطلوبيت

و  يمحمودگيري كرونا  ها و با توجه خاص به همه دترين پژوهشدر يكي از جدي

 يآور براي انتخاب سبد پروژه در جهت تاب ي( چارچوب جديد0200همكاران )

تا  توسعه دادند گيري كرونا، پس از همه ياقتصاد طيبا در نظر گرفتن شرا يسازمان

انتخاب كنند.  يسازمان يآور تاب يها را بر اساس استراتژ سبد پروژه نيتر مناسب

 يآور تاب يها براساس استراتژ و پروژه ييمنظور ابتدا سبدهاي پروژه شناسا بدين

هر پروژه با  ازي. سپس امتشدند يبند خوشه ميانگين فازيبا استفاده از روش  يسازمان

 تواند يكه ممشخص گرديد  يقو يبيترت تياولو كرديو رو نفعانياستفاده از نظرات ذ

هر سبد پروژه با استفاده  ازيرا كنترل كند. پس از آن، امت يورود يها دهاطمينان دا عدم

 يمرتبط با استراتژ هسبد پروژ نيها مشخص و بهتر دست آمده از پروژه از امتيازهاي به

الگوي فوق در شرايط بحراني نتايج قابل توجهي داشته و  .شدانتخاب  يسازمان يآور تاب

 كند. عمل مي آوري شركت همسو با استراتژي تاب

آبادي  و قربانيان فرح ادنژ عليهاي  توان به پژوهش در صنعت نفت و گاز نيز مي

نفت در صنعت ها  نه پروژهين سبد بهييتع يخود برا در پژوهشاشاره كرد كه (، 3181)

 ينيرا مورد بازبها  وژهپر ها داده ششيپو تحليلبا كمک روش  اطمينان تحت شرايط عدم

نمودند.  يبند تبهو ر يابيارزها را  آن يفاز استفاده از روش تاپسيسه قرار داده و با ياول

 به توجه بارا  ها پروژهسبد  بهترين حيحـص دعد خطي ييزر برنامه در ادامه با كمک

اطمينان انتخاب كردند. كه نتايج الگوي استفاده  در شرايط عدم ايتهودمحدها و  اولويت

 همراه داشت. وري در سازمان را به بهرهشده در پژوهش بهبود 

 صنايعدر  وژهپر سبد بنتخاا ايبر بيچورچا( 0238) رانهمكاو  سري  تپه انخوا

 با نياغيرجبراز روش  استفاده با ابتدامنظور  بدينپيشنهاد دادند.  نفت پالايش

 نديدر ادامه با كمک فرآ ده،كر فحذرا  سبنامنا يها گزينهاز  اديتعد ،ليهاو يگر لغربا
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ها كردند. سپس با استفاده از  پروژه يبند اقدام به رتبه يفاز يبسلسله مرات ليتحل

تابع هدف  بيضرا رييبه تغ يپشت مدل كوله يريبا بكارگ ح،يعددصح يخط يزير برنامه

ها پرداخته و سبد  پروژه ارهيچندمع ازيمنظور محفوظ ماندن امت هر پروژه در مدل، به

 هاي شركت را معرفي كردند. وژهپر

سعه تودر  بهينه اريگذ مايهجهت سر خود ( در پژوهش0202) 1رانهمكاو  ينارز

 مدرآكا زمر يک ديجاا ايبر يتزوكورما سبد بنتخااري تئواز  زگاو  نفت هاي انميد

 بنابراين در ابتدا .دندكر ستفادها اريمايهگذسر يها وژهپرو گروهي از  فعلي اتتوليد

 با نهايتآورده و در  دست بهرا  فعلي خالص ارزش ،يوهاسناربراساس  وژهپر هر ايبر

 دعد ييزر برنامهاز  دهستفا( و اوژهپر هر ييدارا سهم) وژهپر هر يها وزن داربر يافتن

 رنتظاا ردمو زدهباو  هساندر قلاحد بهرا  اريگذ سرمايه سبد يسکصفر و يک، ر صحيح

 .نددكر تأمينرا  اريگذ سرمايه سبد

( در پژوهش خود در شركتي فعال در صنعت نفت 0202و همكاران ) يزدي كرباسي

را با بررسي مطالعات  ينفت يها عوامل مهم انتخاب پروژه ،اطمينان و تحت شرايط عدم

نمودند. سپس با  لتريف يو با كمک روش دلف يآور پيشين و مصاحبه با خبرگان جمع

بندي نموده كه معيار  منتخب را اولويت هايعياربدترين م -استفاده از روش بهترين

 ريدهنده تأث بودند كه نشان تياولو نيكمتر يدارا ديتول يو فناور نيبالاتر يدارا تيفيك

 است كردند. رانينفت در ا ديبر تول ها ميتحر

 فهد باگذاري  سرمايه ايبرالگويي خود  ، در پژوهش(0238) 2و همكاران يوكاروز

. نددكر ئهارا يگيرتصميم ايبر بهتر تطلاعاا ئهو ارا يابيارز مرحلهارتقاي سرعت در 

( را اريمايهگذسرو  سيمهند ،مالي ،گانيزربا)توليد،  هاي بخشحاصل از  تطلاعاابنابراين 

شامل ارزش خالص فعلي،  قتصاديا رهايمعيا مهدر ادا كرده وتلفيق گردآوري و 

 پژوهش پشتيباني نتايج. شدند بهـمحاس سر به سر خنر ،توليدي ها سبتن ،فني يها هزينه

 املبر ريسک ش مبتنيهاي  شاخص طريقهاي جديد از  گذاري در سرمايه مديراناز  يقو

 مدترينرآكا تعريفريسک، با  ضمعرنرخ بازگشت سرمايه، ارزش فعلي خالص و ارزش در 

 .ميكند ئهارا ييراكا زمرو  يسکدر ر نقدينگي نجريا طريقاز  تمدنميا يتژاسترا

 
 

1. Erzin et al 

2. Carosio et al 
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در  گيري يمتصم يندبهبود فرآ يبرا خود (، در پژوهش0203) يو موسو يمحقق

ها به طور  منظور ابتدا، پروژه ارائه دادند. بدين اي يكردي دو مرحلهرو ،انتخاب سبد پروژه

در بخش دوم  پس. سشدند يابيو انعطاف پذيري ارز يتاب آور يارهايجداگانه بر اساس مع

 يدو استفاده از مهارت جد يآور پذيري، تاب دفه با اهداف انعطافچنده ياضيالگوي ر يک

سبد پروژه بهينه  يافتنالگوي معادل و  يکساخت  يبرا ويكورارائه شد. در ادامه از روش 

با ارزش  يثاغورثيف يفاز يها اطمينان از مجموعه پرداختن به عدم منظور و به استفاده كردند

 يندكارشناسان پروژه به فرآ يدهايموافقت، مخالفت و ترد ياندر ب ييكه قدرت بالاي ا بازه

در انتخاب و  يرانبه مد تواند يروش م ينكه ا دهد يم ننشا يجبهره بردند. نتا دهد، يم

 .كمک نمايد يآور پذيري و تاب انعطافبا درنظر گرفتن ها  پروژه يزير برنامه

اي تحريمي و سياسي ه و چالش ايراناقتصاد  يكنونن پژوهش در شرايط يا ياجرا

شده و  ايراندر فضاي حاكم بر  اطمينان كشور كه منجربه افزايش متغيرهاي عدم

هاي موجود در جهان كه اثري عميق بر روي انرژي در جهان و افزايش نوسانات  تنش

غفلت  لازم است. يقيمتي و ميزان توليد كشورهاي توليد كننده نفت و گاز گذاشته، امر

هاي اخير موجب  ذاران اين حوزه و عدم توجه به اين موارد در سالگ مديران و سياست

ناترازي توليد و مصرف انرژي در كشور شده كه لطمات بالايي به صنايع كشور در 

هاي مكرر گاز و برق در سطح خانگي و صنعتي و همچنين  تابستان و زمستان و قطعي

هاي  ن موارد هزينهاختلال در صادرات آن به كشورهاي همسايه شده است كه اي

 اقتصادي، سياسي و اجتماعي را براي كشور داشته است.

نفت و گاز،  گذاري مطلوب در حوزه بالادست كمبود نقدينگي لازم براي سرمايه

به طبع آن كاهش  هاي خارجي در اين حوزه و گذاري سرمايه  مشكلات تحريمي و عدم

عمليات نگهداشت و توسعه ميادين ها منجر به عدم اجراي  گذاري در اين شركت سرمايه

هاي نفت  هاي فعلي توليد به دليل عمر بالاي چاه شده كه نتيجه آن كاهش ظرفيت

كشور  ياسيوار در مسائل اقتصادي و س خواهد بود. اين امر باعث ايجاد مشكلات زنجيره

 و ايسرمايه يهاحطرو تعيين سبد بهينه  يابيبا توجه به اين نكته كه ارز خواهد شد.

موضوع  ينا كه نجابرانگيز است و از آ همواره امري حساس و چالش تبلندمد تتصميما

اطمينان را با توجه به  توان متغيرهاي عدم نمي است، ديياز منابعو  نماز فصر مندزنيا

 شرايط و تغييرات جهاني بويژه در ايران ناديده گرفت. 
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ويژه  هاي انجام شده در صنايع بالادستي نفت و گاز  به با بررسي پيشينه پژوهش

با تكيه بر معيارهاي مالي ها جاي خالي پژوهشي كه  ها و پروژه حوزه سبد بهينه طرح

هاي اين  هاي يكي از شركت نگر به بررسي تمامي پروژه بصورت يكپارچه و با نگرشي كل

هاي گذشته بصورت بخشي و موردي  پژوهش اغلب. شداحساس حوزه بپردازد، 

 کي يها طرح نهيبه بدستوان ادعا كرد كه  هاي يک شركت را بررسي كرده و مي پروژه

مورد صورت جامع و مبتني بر نگاه يک سيستم واحد  بهنفت و گاز را  دكنندهيشركت تول

ر مرور ند كه اين پژوهش سعي نمود اين نقيصه را پوشش دهد. دقرار نداده بود يبررس

ها  سازي و انتخاب سبد بهينه پروژه هاي پيشين اغلب به بخش پاياني يعني مدل پژوهش

كه تمامي  گرديدهكه در پژوهش حاضر چارچوبي جامع ارائه  درصورتي ،پرداخته شده

توضيحات كافي و كاربردي بيان نموده  ذكربا ها  مراحل را از آغاز روند مديريت پروژه

هاي خود را با كمک مطالب ارائه  توانند مسير مديريت پروژه ا ميه است. بنابراين شركت

مهم، هاي  شده در اين پژوهش از ابتداي مراحل اجرا كنند كه اين خود يكي از جنبه

ن در اين پژوهش استفاده از معيارهاي مالي ينوآورانه و كاربردي اين مقاله است. همچن

تواند  لف و اجراي تحليل حساسيت ميسازي شرايط مخت اطمينان و شبيه در شرايط عدم

هاي شركت مورد مطالعه را پاسخ داده و نتايج  جميع موارد لازم براي بررسي طرح

گيري قرار دهد.  كاربردي و با درجه صحت بالاتر را در اختيار مديران جهت تصميم

 ها بر پايه استفاده از ها و پروژه هاي معمول اقتصادي طرح بعلاوه در انجام بررسي

رد كه در اين يگ يكمتر مورد توجه قرار م يطيمح يها نانياطم ، عدميمعيارهاي مال

 پژوهش سعي شده اين موارد در بررسي تاثير داده شده و بر آن تاكيد شود. 

پژوهش با توجه به بررسي  نيالگوي ارائه شده در ابنابراين با توجه به مباحث بالا 

 سبد تعيينبراي  عنوان مبنايي بهتوان آن را  ميهاي يک شركت  ها و پروژه جامع طرح

در نفت و گاز كشور  فعال در صنعت بالادستي يها شركت يا هيسرما يها طرحبهينه 

 اطمينان در نظر گرفت. شرايط عدم

شناسيتحقيقروش-2

 .استنظر روش تحقيق، بررسي موردي مو از  دي،برركااز نظر هدف،  پژوهش حاضر

و  يكم هاي بندي پژوهش در طبقه، ليروش تحل و ها دادهنوع جهت از  همچنين

 تعيين ياضيي رالگوک ي ئهاراحاضر، پژوهش از گيرد. هدف  رياضي قرار مي سازي شبيه
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 يرياست كه با بكارگ اطمينان در شرايط عدمشركت  ايسرمايه يها حطر بهينه سبد

مورد هاي  و داده هابرآوردن پژوهش، يدر آن همراه شده است. در ا يساز هيابزار شب

 . باشد مي 3122تا  3129  يها سال ياستفاده در بازه زمان

گذاري  هاي سرمايه ها و پروژه طرح يهكلمتشكل از و نمونه پژوهش  يآمار جامعه

ي الگو يجهت برآورد پارامترها اطمينان در شرايط عدم ها مربوط به آن يها شركت و داده

نظر  و كارشناسان صاحب يرانشامل مد )پنل خبرگان( خبرگان شركتياضي و ر ريزي برنامه

كه با گذاري بودند  سرمايه يزي، توليد،ر برنامه ،و ساختمان يمهندس يريتيمد يدر واحدها

و  يبه روش گلوله برفبا نظر گروه پژوهش ارشد شركت  يرانمد و يرعاملكمک مد

هاي  سازي و تاييد داده كه در طول پژوهش جهت آماده انتخاب شدند يقضاوت گيري نمونه

ها به فني و اقتصادي همراه گروه پژوهش بودند. لازم به ذكر است، براي دقت بيشتر داده

فراخور شرايط از گروه كارشناسي/خبرگان تخصصي نيز استفاده شده كه با نظر مدير ارشد 

 شدند.  هاي مدنظر گروه پژوهش انتخاب حوزه مربوط و ويژگي

 گروهدو جلسه با  يطدهد كه  يرا نشان م اجراي پژوهش( مراحل 3شكل )

 يها يپس از بحث و بررس تيدر نها و ميگران تنظ پژوهش تيبا هداو  خبرگان شركت

 خبرگان قرار گرفت. هيمورد اجماع كل وهش،پژ ميت حاتيمتعدد و توض

 

 

 

 

 







قيمراحلانجامتحق.0شكل

 های ممکن برای هر میدان )طرح/پروژه(تها و تعیین حالبندی فعالیتشناسایی محصولات، طبقه

 

 ای )میادین( جهت تحقق اهداف راهبردی شرکتهای سرمایهها و پروژهشناسایی طرح

 

 ها جهت بررسی تحقق اهداف راهبردی شرکتها و پارامترهای مربوط به طرحتعیین داده

 

 های( اصلیتعیین هدف یا اهداف راهبردی شرکت و محدودیت)

 

 ریزی ریاضیمنظور برآورد پارامترهای الگوی برنامههای لازم جهت انجام محاسبات بهگردآوری داده

 
 ریزی ریاضیانجام محاسبات مربوط به برآورد پارامترهای الگوی برنامه

 
 هاها و پروژهآن در قالب سبد بهینه طرح سازی و ارائه نتایجشبیه اجرای ریزی ریاضی،سازی برنامهالگو

 

 اطمیناندر شرایط عدم الگو سازینظر شرکت جهت شبیهدتعیین پارامترهای مور
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هايپژوهشگام

د يزان توليران ارشد، ميشركت و جلسات با مد ياسناد بالادست يبررسبا  اول:گام

تعهد توليد، حفظ و نگهداشت، افزايش توليد و صيانت از  ،منابع يتودمحدبا توجه به 

هدف راهبردي استخراج شد و تلاش شد تا راهبردي  افهدبه عنوان امحيط زيست 

 يها طرح نهيسبد به فيتعرآن جهت  يرو شيپ ي( اصلي)ها تيشركت و محدود

د بر يشركت تاكران يگاز، مد و ط صنعت نفتي. با توجه به شراتعيين گردد يا هيسرما

شنهاد شده يپ يها در الگو آن يرينده و بكارگيموجود و آ يها ينانياطم عدم ييشناسا

لازم  يهماهنگ يات زمانيبا مقتض ييطرح اجرا يداشته و درنظر داشتند تا خروج تأكيد

 را داشته باشد.

 يهاو مصاحبه با خبرگان، حالت اسناد شركت  يمرحله با بررس نيدر ا دوم:گام

عنوان  بهار شركت يدر اخت ميدان 38 ياز آن بر رو يد ناشيو تول يگذارهيختلف سرمام

 مشخص شدند.، اي هاي سرمايه ها و پروژه طرح

  با كارشناسان واحد توليد، يتخصص يكارشناس با برگزاري جلسات سوم:گام

هاي ممكن براي  و حالتآن مشخص  يها فعاليت يبنددان و دستهيهر م محصولات

 . دين گردييتعهر ميدان در  يگذارهيسرما

گام ، هاي تخصصي مرتبط بخش از طريق جلسه با خبرگانگام در اين چهارم:

و شركت  يا هيهاي سرما از طرح کيهر  يبررس يبرا ازيها و پارامترهاي موردن داده

اول،  گامشده در  فيبه هدف راهبردي تعر يابيمنظور دست حالات مختلف آن به

 .ديمشخص گرد

و  رانيخبرگان شركت متشكل از مدپنل  يمرحله با برگزار نيدر ا :گامپنجم

 ،ياضير يالگو يم پژوهش، ضمن معرفيت تيبا هدا تخصصي يها كارشناسان بخش

سازي الگو در  پارامترهايي كه بايد مفروضات مورد نظر جهت شبيه نيينسبت به تع

 .دتفاق نظر حاصل شد، ارا فراهم كنن نانيعدم اطم طيشرا

با استفاده از و  هاي تعيين شده در گام چهارم با توجه به داده :ششمگام

هاي لازم جهت انجام محاسبات براي برآورد  ، دادهبسته ساختاريافته نامه پرسش

ها ، داده يگردآور ن مرحلهيدر ا .ريزي رياضي گردآوري شدند پارامترهاي الگوي برنامه
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، زمان يسازهيا شبيمختلف از جمله جلسات خبرگان  يهاروشضرورت توليد ل يبه دل

 .داد به خود اختصاص ميرا  ياريبس

 ياضير يالگو يمحاسبات لازم جهت برآورد پارامترهاگام  نيدر ا :هفتمگام

(Cj/Cij/bi/aijانجام گرفت ). در ادامه ارائه استفاده افزار مورد و نرم ليتحل، روش محاسبه 

 .شده است

عدد صحيح صفر و يک با تابع  ياضيريزي ر الگوي برنامهگام  در اين :هشتمگام

شركت  ياهيهاي سرما طرح هيخالص فعلي كل  ارزش عمجمو دننموهدف بيشينه 

 اطمينان در نياز در شرايط عدم ها و پارامترهاي مورد داده .ديگرد نيو تدو يطراح

سازي  شبيه ،افزار پس از انجام كدنويسي در نرم وارد شد وCRYSTAL BALL  افزار نرم

گاز كشور، سبد  و ن مسأله در صنعت نفتيا يبرا ياضير يک الگويضمن توسعه اجرا و 

 ف و تحليل حساسيت پارامترها ارائه گرديد.يتعر ياهيسرما يها بهينه طرح

در بوده كه  3افزارهاي كاربردي شركت اوراكل از نرم CRYSTAL BALLنرم افزار 

توان به  هاي آن مي شود. از مزيت ل ريسک استفاده مييه و تحليسازي و تجز حوزه شبيه

سازي با كمک ابزارهاي مختلف،  هاي آينده، امكان بهينه قطعيت تجزيه و تحليل عدم

سازي مونت كارلو، درنظر گرفتن مفروضات تصادفي و  استفاده آسان از شبيه

سازي استفاده شود،  هاي مالي، اقتصادي و بهينه تواند براي مدل ها كه مي قطعيت عدم

 يافزارها نرم يمحيط گرافيكي جذاب و كاربرپسند، قابليت افزوده شدن بر روي برخ

پركاربرد مانند اكسل و استفاده همزمان با آن و خروجي بسيار غني و گرافيكي اشاره 

 نمود.

تحقيقهاييافته-7

ي بالادستفعال در صنايع  يها شركت جملهاز  پژوهش نيمورد مطالعه در اشركت 

 محدوديت جدي در با هاي فعال در اين صنعت كه همانند اغلب شركت گاز است و نفت

 يها ها و پروژه طرح ياجرا يرا برا چالش بزرگي ه بوده كهمواج اي هيسرمابودجه 

س، اسا نيكرده است. بر ا جاديها ا دانيو توسعه م يفعل تيمنظور حفظ وضع شركت به

 هاي طرح سبد نهيبه تيريمد يبرا و مدون ي جامعچارچوب نيازمندشركت  رانيمد

 
 

1. Oracle 
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اطمينان با توجه به مقتضيات كشور و بازار جهاني انرژي و  ط عدميدر شرا شركت

ارشد  تيريبا مد يجلسات يرو در مرحله اول ط ني. از اهستند يابودجه يهاتيمحدود

بيشينه نمودن خالص ارزش  و برنامه راهبردي شركت، يشركت و با كمک اسناد بالادست

 ييشناسا شركت راهبرديعنوان هدف  به اطمينان در شرايط عدم گاز و نفت ديتول فعلي

 انجام شود. يگذار هيسرما يها تيبا در نظر گرفتن محدود ديامر با نيا كه شد

 پويا به دو دسته يگذار هيسرما يها ها و پروژه طرح يابيمختلف ارز يها روش

نرخ  به توان يم ايستا ارزيابي يها روشاز شوند.  يم ميتقس لي(يتنزريغ) ايستاو  لي(يتنز)

1يبازده حسابدار
در نظر نگرفتن ارزش  ليدل به اشاره نمود كه 2بازگشت سرمايهو دوره  

توان  ميهاي پويا نيز  از روش .نيستندبلندمدت هاي  روژهپ يبرا يمناسب اريپول مع زماني

ها  ت آنيو ارزش خالص فعلي اشاره نمود كه مز4يشاخص سودآور ،3يبازده داخل به نرخ

 يها انيبا جر هايي روش نرخ بازده داخلي در پروژه .درنظر گرفتن ارزش زماني پول است

همچنين در روش شاخص ، ناكارآمد است. الجمع مانع يها و در پروژهغير متعارف  ينقد

هاي مختلف را با هم جمع نمود و  آمده از پروژه مقادير بدست توان ينم سودآوري

كه  با توجه به اين ها مورد استفاده قرار داد. عنوان مقدار نهايي حاصل از مجموع پروژه به

)پناهي و همكاران،  ها را ندارد تيمحدود نياز ا کي چيه روش ارزش خالص فعلي

بوده و ها  پروژه نهيسبد به فيدر تعر كردهايرو نيتر جياز را يكي اين روش لذا(؛ 0201

از آن استفاده ي گذار سرمايههاي  ها و پروژه طرح يابيارز يبرا ها پژوهشاز  ياريبس

ارزش خالص برآورد  يمحاسبات لازم برا رو اين از (.0238اند )محققي و همكاران،  هدنمو

 بالقوه انجام شد. يگذار هيسرما هاي عنوان طرح ميادين شركت به فعلي

 ييگاز شناسا و نفت دانيم 38در اين مرحله از ميان ميادين حوزه ماموريت شركت 

كارشناسان  با جلسه قيها از طر از آن کيهر  يبرا يگذار هيمختلف سرما  سه حالت و

 نگهداشت تواندوم  حالت ،دانيتوسعه م قياز طر ديتول شيافزا حالت اول شد. تعريف

دهد  مي اجازه دانيمخزن است كه به م يعيدر رفتار طب مداخلهو حالت سوم عدم  ديتول

 نيا ييموجود ادامه دهد. شناسا طيخود با توجه به شرا يعيطب يبر اساس دب توليد را تا

 
 

1. Accounting rate of return (ARR) 
2. Payback period (PP) 
3. Internal rate of return (IRR) 
4. Profitability index (PI) 
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 سبد بهينه نييتع يبرا ساخت الگومراحل  نيتر مهماز  يكيميدان هر  يبراحالت سه 

 نشد. دههمشا هاي پيشين پژوهشبود كه در 

اقدام  ياضير يالگو يها تيپارامترها و محدود ن و محاسبهييدر ادامه نسبت به تع

با توجه به وجود سه حالت براي بودجه و منابع بود.  ت شركت،يمحدود نيمهمتر شد كه

پروژه  56ف يميدان در مرحله بررسي، به صورت بالقوه امكان تعر 38هر ميدان و وجود 

بر اساس اجماع  ممكن بود. ميدانهر  يبرا حالتاز سه  يكيانتخاب تنها  ايجاد شد كه

در  الگو يور بهره يبعنوان ضرا به ميدانهر  يبرا حالتهر  خالص يكارشناسان، ارزش فعل

 تيمنظر سرپرست  يرهاي ز كارشناسان و بحث يقدق يها ي. با بررسشدنظر گرفته 

و  يدتول يشافزا حالتدو  يبرا عليارزش خالص فمشخص شد كه محاسبه  يقاتي،تحق

از  يک يچانتخاب خواهد شد كه ه يدر صورتتنها سوم  حالت و است يكاف شت توليدنگهدا

 يدانم يدبر رفتار و تول يگذار يههر گونه سرما يردو حالت انتخاب نشود. با توجه به تاث ينا

 يدبرآورد تول يساله را برا 8 يبازه زمان يک( خبرگانكارشناسان )پنل  يمت ي،آت يها در سال

ي كارشناس با گاز در نظر گرفتند. در ادامه جلسات و نفت يدانهر م يآن برا يها ينهو هز

 حالتهر  ارزش خالص فعليمحاسبه  يبرا يازمورد ن يها عوامل و داده تخصصي هر بخش

است كه در  پژوهش حاضر يزاتتما يند بالا يكي ديگر ازذكر خواهد شد. فرآ ميدانهر  يبرا

 شود. يمحسوب م پژوهش ياكتشافعنوان بخش  و به مشاهده نشد يات پيشينادب يبررس

سه از  کي، هر کيصفر و  حيعدد صح يزير برنامه يالگو ميو تنظ يپس از طراح

در  ب،يترت نيانتخاب شود. بد تواند يم دان،يم 38هر كدام از  يبراان شده يحالت ب

دو حالت  دهنده نشانكه شد ، درنظر گرفته دانيهر م يبه ازا ريدو متغ ياضير يالگو

حالت  گر انيب jو  دانيشماره م گر انيب i .شود يم فيتعر Fijصورت  به كه است

 كه يخواهد بود. درصورت 0 اي 3برابر با  j با توجه به موارد ذكر شده است. يگذار هيسرما

3j=  توسعه  اتيعمل دان،يم در يگذار هيسرما نهيگز نيمعنا است كه بهتر نيباشد، به ا

خواهد  دينگهداشت تول اتيانجام عمل دان،يآن م يبهتر برا نهيباشد، گز  =0j اگراست. 

 دهد. يرا نشان م ديتول يداريحالت پا( Fi2=1)توسعه و  ( حالتFi1=1بنابراين )بود. 

مخزن   يعيو مداخله در رفتار طب يگذار هيعدم سرما ندهده ، نشان(Fij=0) است يهيبد

 را با توجه به مقدار شاخص يگذار يهمختلف سرماهاي  حالت 3 شماره جدول .خواهد بود

(j) دهد. ينشان م 
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 jشاخصبراساسهادانيميگذارهيسرماهايحالت.0جدول

مقاديرمتغيرها گذاريحالتسرمايه  jمقدارشاخص

 Fi1=1 J=1 توسعه توليد

 Fi2=1 J=2 نگهداشت توليد

 ماخذ: محاسبات تيم پژوهش

چهارم بر اساس آن تا در گام مشخص شد  ميدانگام سوم محصولات هر ادامه در 

 مشخص شود. ياضير يزير برنامه الگوي يپارامترها نيتخم يبرا ازيمورد ن يها داده

نوع  يبتواند به درست پژوهش ميشوند تا ت فيپارامترها تعر ديابتدا با در گام چهارم

 است: ريمدل شامل موارد ز يو انتخاب كند. پارامترها فيداده را تعر

 اي هيسرما يها )طرح ميدانهر  يبرا يگذار هيهر حالت سرما ارزش خالص فعلي -3

 ،ب تابع هدفيا ضراي يورب بهرهيبه عنوان ضرا شركت(

مربوط به  يب فنياز ضرا يبه عنوان بخش مربوط به هر حالت يگذار هيسرما -0

 و ت بودجهيمحدود

 ي.گذارهيسرما يزيرطبق برنامه بودجه سالانه تيمحدود -1

و  يرانبا خبرگان متشكل از مد يشياند جلسات هم يبا برگزارهاي پنجم و ششم  در گام

جهت ، تخصصي شركت پارامترهايي كه بايد مفروضات مورد نظر يها كارشناسان بخش

 كه شامل موارد زير است: را فراهم كنند، تعيين گرديد يناناطمعدم  يطسازي الگو در شرا شبيه

 ،قيمت نفت خام 

 ،قيمت گاز غني 

 حالت توسعه و نگهداشت توليد،مورد نياز در هر دو  گذاري سرمايه 

  حالت توسعه و نگهداشت توليد،ميزان توليد نفت خام در هر دو 

  توليد وحالت توسعه و نگهداشت در هر دو  گاز غنيميزان توليد 

  حالت توسعه و نگهداشت توليد.در هر دو  ميعانات گازيميزان توليد 

تخصصي  يها و كارشناسان بخش رانياز تعيين پارامترها با همفكري مد پس

محدوده هر يک از پارامترها  ،و مطالعه متون و مستندات( ي)پنل خبرگان بخششركت 

 مشخص گرديد كه در ادامه ارائه شده است.
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انديشي با كارشناسان  منظور محاسبه قيمت نفت خام با هم به فتخام:قيمتن-0

و اجماع مربوطه(  يران )پنل خبرگان بخشيانفت  يالملل شركت مل مديريت امور بين

اطمينان قيمت آن در بازه ده  ها جهت تعيين بازه قيمت نفت خام در شرايط عدم نظر آن

محاسبه شد.  ها دهحراف معيار براي اين داساله مورد بررسي قرار گرفته و ميانگين و ان

فرض موردنظر تعريف و مقادير شامل ميانگين  CRYSTALL BALLافزار  سپس در نرم

در شكل  ارائه  منحني آماري آن جايگذاري گرديد كه 8/01 دلار و انحراف معيار 62

تابع توزيع  توان يهاي بررسي شده در دوره ده ساله نشان دادند كه م داده .شده است

  نفت خام، نرمال درنظر گرفت. متيق يآماري را برا
 

 

 

 

 

اطمينان.توزيعآماريقيمتنفتخامدرشرايطعدم3شكل
 ماخذ: محاسبات تيم پژوهش

براي بدست آوردن قيمت گاز غني همچون مسير بند قبل قيمت  قيمتگازغني:-3

 23/2دلار بعنوان حد بالا، قيمت گاز مصرفي براي مصرف خانگي و صنايع  39/2گاز صادراتي 

 دلار حد پايين بازه را در نظر گرفته شد كه نمودار توزيع آماري در شكل ارائه شده است.

ارزش اقتصادي محصولات مورد استفاده لازم به ذكر است در محاسبه پارامترها 

 بوده و توجه به عدم النفع ناشي از كمبود اين محصولات در كشور مد نظر بوده است.
 

 

 

 

اطمينان.توزيعآماريقيمتگازغنيدرشرايطعدم2شكل
 ماخذ: محاسبات تيم پژوهش

0/00 47/95 95/90 143/8
6

ال
تم

اح
 

 قيمت نفت خام

0/06 0/09 0/11

ال
تم

اح
 

 قيمت گاز غني
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گذاريسرمايه-2 نگهداشت:موردنيازدرهردو م با انجا حالتتوسعهو

گذاري شركت  هيت سرمايريريزي و مد جلسات با كارشناسان و مديران مديريت برنامه

 يهاسال يبرا يگذار هيسرما يهايزير)پنل خبرگان بخش مربوطه(، با توجه به برنامه

هاي  رو و اجماع نظر ايشان و در ادامه با بررسي مقادير اين پارامتر بين سال شيپ

براي هر دو سناريوي نگهداشت و افزايش توليد براي هر ميدان، مقادير  3122 -3129

 ميانگين و انحراف معيار استخراج گرديد. 

ها در سناريو يک در  گذاري مورد نياز براي يكي از ميدان هاي آماري سرمايه توزيع

كه ارائه گرديده است. لازم به ذكر است  1صورت نمونه در شكل  به 3122 -3129هاي  سال

توان تابع توزيع ساله نشان داد كه مي 8گذاري موردنياز در مدت  هاي بررسي شده سرمايه داده

كه حد پايين اعداد منفي باشد  آماري را براي اين پارامتر نرمال درنظر گرفت )البته در مواردي

هر  به دليل عدم تحقق اين موضوع، حد پايين عدد صفر قرار داده شده است(. اين موارد براي

نيز انجام پذيرفته است كه  1ها در هر دو حالت تعريف شده و براي مورد شماره  يک از ميدان

 ها به نمايش يک نمونه اكتفا شده است. بدليل حجم بالاي آن

























موردنيازميدانشمارهيكدرحالتافزايشتوليدطيگذاريسرمايه.توزيعآماري7شكل

اطميناندرشرايطعدم0717تا0711هايلسا

 ماخذ: محاسبات تيم پژوهش

0/0 34/2 56/5

ال
تم

اح
 

سرمايه گذاري مورد نياز سال 
1400 F11 

0/0 34/2 56/5

ال
تم

اح
 

سرمايه گذاري مورد نياز سال 
1401 F11 

0/0 34/2 56/5

ال
تم

اح
 

سرمايه گذاري مورد نياز سال 
1402 F11 

0/0 34/2 56/5

ال
تم

اح
 

سرمايه گذاري مورد نياز سال 
1403 F11 

0/0 34/2 56/5

ال
تم

اح
 

سرمايه گذاري مورد نياز سال 
1406 F11 

0/0 34/2 56/5

ال
تم

اح
 

سرمايه گذاري مورد نياز سال 
1405 F11 

0/0 34/2 56/5

ال
تم

اح
 

سرمايه گذاري مورد نياز سال 
1404 F11 

0/0 34/2 56/5

ال
تم

اح
 

سرمايه گذاري مورد نياز سال 
1407 F11 

0/0 34/2 56/5

ال
تم

اح
 

سرمايه گذاري مورد نياز سال 
1408 F11 
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درهرمحصولاتشاملنفتخام،گازغنيوميعاناتگازيميزانتوليد-7

 يمهندس تيريبا انجام جلسات با كارشناسان و مديران مديريت توليد و مددوسناريو:

و با بررسي ميزان و ساختمان شركت و اجماع نظر ايشان و همچنين بررسي سوابق 

گذشته  يها شده براساس رفتار مخزن در سال ليو تعد ينيب شيپ ،يساز هيتوليدات شب

براي هر دو سناريوي نگهداشت و افزايش  3122 -3129هاي  بين سال پارامترهااين 

 توليد براي هر ميدان، مقادير ميانگين و انحراف معيار استخراج گرديد. 

شد.  يطراح ميدانهر  ازيمورد ن هاي داده تعيين يبرا يا پرسشنامه در ادامه

و  دانيهر م ديمربوط به نوع و حجم تول يي كه در اختيار تيم پژوهشي قرار گرفتها داده

با توجه به نظرات كارشناسان  كه ( بودj=2يا  j=1) حالتهر  يبرا يگذار هيسرما زانيم

 ديها بر حجم تول يگذار هيبلندمدت سرما ريتاث ليدل به يگذار هيو سرما ديفاصله تول بايد

طبق برنامه بلندمدت شركت با  يگذار هي. مبالغ سرماشد ميدرنظر گرفته  سال 8 يط

و  يبررسمربوطه  يو در جلسه كارشناسافت يدر يزير برنامه تيريمدمطالعات  يبررس

 گذاري سرمايهبراي لازم  ياليو ر يارز يها نهيهزد و در ادامه نسبت به برآورد ش يينها

شركت  يبر اساس مطالعات قبل زين ديتول ينيب شيپ هي. ارقام اولاقدام صورت گرفت

. قرار گرفت دييتأمورد  Eclipseو  Petrel هايافزار در نرم يساز هيدست آمد و با شب به

 يها داده ييايموجود در اسناد، از پا يها و آزمون مجدد داده يبا بررس رو ازاين

علاوه بر  ياضير يالگو يمحاسبه پارامترها يحاصل شد. برا نانياطم نيز، آمده دست به

و بر  يريگميز تصمير نيلازم بود نسبت به موارد ز پارامترهاي بيان شده در گام ششم،

 حاصل شود: ينظر كارشناسها اتفاق مقدار آن

 ،ارز متيق  •

 و تنزيلنرخ   •

 يكار يروزها  •

هر جلسه )سه جلسه،  يط هاي پنجم و ششم ن شده در گامتعيي مواردلازم به ذكر است 

 دست آمد.  به پژوهشي ميت يگرليو تسه حيبا توض ،(قهيدق 82حداقل 

 1تا  3هاي گردآوري شده در مراحل قبل و روابط  در گام هفتم با استفاده از داده

 .گرديدارزش خالص فعلي براي هر ميدان  محاسبه 
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        ((                      )  (                     )  

(                    ))                (3)     
 

                               (0)  

 

      ∑
    

(   ) 
 
                (1)   

تابع هدف  بيضرا براي هر ميدان و در هر حالت،آمده  ارزش خالص فعلي بدست

 يها تيمحدود نييمهم، تع يها از داده گريد يكيخواهد بود.  ياضير يزير برنامه الگوي

حاكم بر اقتصاد كلان  طيبا توجه به شرا تيمحدود نيها بود. ا ها و پروژه طرح ياجرا

 تيعنوان محدود ها به به داده يسترسحل مسئله و د تيكشور و شركت و با توجه به فور

 نيتر و در دسترس نيتر يضروردرباره  در جلسه كارشناسان كه شد فيبودجه تعر

 دييمورد تا ،با ارائه استدلال و شد يريگ ميحل مشكل شركت، تصم يبرا تيمحدود

سال بعد،  يا هيسرما هبودج نييارشد قرار گرفت. سپس با توجه به ضرورت تع تيريمد

 يزير برنامه الگوي ،ينيتخم يپارامترها ريشده و همراه با سا فيبودجه تعر تيمحدود

 شد.  نيتدو 3تا  1روابط به شرح  کيصفر و  حيصح عدد ياضير
                                            
                                            
                                        
                                        
                                            
                                           
                                         
                                           
                                         
                                           

                 (1)  
 

(

        
 
 

          

)                 (5)   

∑ ∑       
  
   

 
                 (3)  

Fij = 0,1         ,         i = 1,2,3,…,19          ,           j = 1,2 
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 ياضيريزيبرنامهريمورداستفادهدرالگويرهايپارامترهاومتغ.3جدول

پارامترهاو

 متغيرها
 توضيحات

n طول دوره مورد مطالعه برپايه سال 

j  كند را اختيار مي 0يا  3گذاري كه مقادير  سرمايهحالت 

Dn تعداد روزهاي كاري 

GC ميعانات گازي 

RG گاز غني 

PVnj ارزش توليدات 

Inj ها يگذار هيها و سرما نهيهز 

i 38تا  3ها از  شماره ميدان 

r 
 35 ،در صنعت نفت و گاز جهان مقدار پذيرفته شدهبر اساس كه پروژه  لينرخ تنز

 درصد در نظر گرفته شده است.

CFnj جريان نقدي شركت 

Fij 
( كه نفت و گاز شركت هاي يدانماي يا  يهسرما هاي طرحمتغيرهاي تابع هدف )

 را اختيار كند 3يا  2تواند مقادير  مي

Cij ها ان مطابق هر يک از حالتميد هر فعلي خالصتابع هدف )ارزش  يباضر 

aij ها( يک از حالت هر سالانه اريگذسرمايه ان)ميز مساله يهايتودمحد ضرايب 

b شركت يانهسال اي يهبودجه سرما يتمحدود 

 ماخذ: محاسبات تيم پژوهش
aved 

منظور  انجام پذيرد. بدين ياضير يدر اين مرحله بايد تنظيمات مربوط به حل الگو

درصد درنظر گرفته شد، سپس با كمک راهنماي  85مساله  نانيابتدا مقدار سطح اطم

سازي تصادفي مقادير  افزار و تكرار الگو براي مراتب مختلف حالت بهينه تعداد شبيه نرم

 كارلو مرتبه به روش مونت 3522الگو،  يساز مفروض تعيين شده براي هر بار شبيه

سازي با مقادير  شبيه افزار و تكرار با توجه به راهنماي نرمدرنظر گرفته شد. در ادامه 

سازي الگو نيز در  شبيه تعدادمختلف و عدم تغيير در مقادير بالاتر از مقدار انتخاب شده، 

بيشينه نمودن مجموع  ياضيتابع هدف الگوي رمرتبه در نظر گرفته شد.  022افزار  نرم

مل بود و شا يگذار هيسرما يها نهين نفت و گاز با توجه به گزياديارزش خالص فعلي م

هر حالت  ير، ارزش خالص فعلي برايب هر متغيكه در آن ضر يريگ مير تصميمتغ 19
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هاي الگو،  در بخش محدوديتن نفت و گاز شركت است. ياديدر م يگذار هيسرما

محدوديت  38كه ) هاي سيستمي هر ميدان و محدوديت اي رمايهمحدوديت بودجه س

كه  يد. لازم به ذكر است با توجه به اينافزار وارد گرد در نرم ،مطابق روابط بالا (بود

آخر سال  يها سال آتي در ماه يو برا شود يسالانه انجام م ها يگذار هيسرما ينيب شيپ

 است. کينزد تيبه قطع ياديز داي تا ح بودجه سرمايه شود، يقبل مشخص م

كه  سازي سازي الگو اجرا و نتايج حاصل از اين شبيه از تكميل تنظيمات، بهينه پس

ارائه  1 جدول شمارهدر  گذاري شركت است هاي سرمايه دهنده سبد بهينه طرح نشان

 . ه استشد
(شرکتنهيبهوي)پورتفوليگذارهيسرماينهسبدبه.2جدول

حالتميداندرسبدبهينه

 (افزايشتوليد-نگهداشت)
گذاريحالتسرمايه  شمارهميدان

 0 دو ديش توليافزا

 1 دو ديش توليافزا

 5 کي دينگهداشت تول

 3 دو ديش توليافزا

 6 دو ديش توليافزا

 32 دو ديش توليافزا

 30 دو ديش توليافزا

 35 کي دينگهداشت تول

 33 کي دينگهداشت تول

 ماخذ: محاسبات تيم پژوهش
 

ميدان شركت مورد مطالعه كه  38سازي از تعداد  با توجه به نتايج حاصل از شبيه

اي  هاي سرمايه سبد بهينه طرحميدان در  8در اين پژوهش مورد بررسي قرار گرفت 

ميدان از  3گيرند كه  قرار مياي  محدوديت بودجه سرمايه درنظر گرفتنبا ، شركت

گر افزايش توليد و لزوم توسعه ميدان است و كه بيان 0هاي فوق در حالت  مجموع ميدان

گيرند. لازم به ذكر  كه بيانگر نگهداشت توان توليد است جاي مي 3ميدان در حالت  1

و بدون انجام  مخزن يعيتوليد بر اساس رفتار طبميدان ديگر در حالت  32است تعداد 

 گيرند. اي قرار مي گونه مداخله هيچ
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 9/50مت نفت خام با ين موضوع است كه قير اانگيز بيت نيل حساسيج تحلينتا

نه يارزش سبد به ير را بر روين تاثيشتريدرصد ب 0/5با  يمت گاز غنيدرصد و ق

اطمينان دارند. اين امر با توجه به تعداد  هاي شركت مورد مطالعه در شرايط عدم طرح

ام در هاي نفتي در حوزه ماموريت شركت و حجم بالاي استحصال نفت خ بيشتر ميدان

دهنده اين موضوع است كه براي افزايش ارزش  ها بوده است. نتايج همچنين نشان آن

هاي نفتي گذاشته شود )البته  ها بهتر است تمركز بر روي توسعه ميدان سبد بهينه طرح

 با درنظر گرفتن متغيرهاي ديگر(. 

نفت، گاز، لازم به ذكر است علاوه بر قيمت نفت و گاز عواملي همچون ميزان توليد 

هاي محدوده پژوهش  گذاري انجام شده در هر ميدان و در سال ميعانات گازي و سرمايه

هاي شركت داشته كه بدليل درصد پايين و  نه طرحيارزش سبد به ير بر روينيز تاث

تعداد زياد، تنها موارد با تاثير بالاتر در نمودار نمايش داده شده است و مابقي در قسمت 

 بل مشاهده است.ساير عوامل قا
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 گيريوپيشنهاداتنتيجه-5

خصوص  ها به ها و پروژه هاي پيشين در حوزه مديريت و تعيين سبد بهينه طرح پژوهش

و  بنتخاا ايبردر حوزه نفت و گاز كه موضوع اين پژوهش است از الگوهاي متنوعي 

هاي كيفي و  ها از روش پژوهش ينا كثراند كه در ا استفاده كرده بهينه سبدمديريت 

 ها ها بكارگيري آن . جدا از مزاياي اين روشستا هشد دهستفاا معيارهچند يهاروش

شود. همچنين  موجب تاثيرگذاري سلايق شخصي كارشناسان بر نتايج و انحراف آن مي

 هاوژهپر بنتخاهاي مرتبط با مسائل ا صورت معمول به محدوديت ها به در اين روش

 ه،شد نپيشتعيياز  يهارمعيامقايسه  اساسبر صرفا هاوژهپرشود و  توجهي نمي انچند

ن مباحث يپيرو ا .(3189 ران،همكاو  سري تپه انخو)ا ميشوند بنتخاو ا يابيارز

( و 0203) ماوروتاس و ماكريوليوس(، 0200) زاده و يو هاشميتوان به تحقيقات  مي

 يتصميمگير يالگوبا استفاده از ( اشاره كرد كه 3120ا و همكاران )ين يحانير

هاي  البته در پژوهش .ها اقدام نموده بودند ه پروژهنسبت به تعيين سبد بهين رهچندمعيا

( از معيارهاي مالي و ارزيابي 0238) و همكاران يوكاروزو  (0202ارزين و همكاران )

 از ياديها استفاده شده است ولي به مانند شمار ز اقتصادي براي تعيين سبد بهينه طرح

صورت يک كل واحد  و سيستم به حكمفرما بودهنگر  ديدگاه بخشي ي پيشينها پژوهش

تواند به درستي اهداف  . بنابراين نتايج حاصل نميوارد نشده است يابيارز يندآدر فر

هاي شركت كمک  راهبردي شركت را برآورده ساخته و به يكپارچگي بررسي پروژه

 نمايد.

موضوعات اجتماعي، سياسي و امنيتي نيز حائز  ها طرحهاي اقتصادي  در ارزيابي

تواند اثرات بسياري بر روي مباحث انتخاب  هاي بالا مي تغيير در مولفهيت هستند. اهم

بيني  سبد پروژه بگذارد كه اين اثرات بايد قبل از وقوع توسط مديران بررسي و پيش

ها تعيين شود. بنابراين توجه به  شده و سناريوهاي آماده براي رويارويي با آن

اي و جهاني  شرايط متلاطم منطقه درها  ها و پروژه اطمينان محيطي در بررسي طرح عدم

آمادگي مديران شركت  ،سازي و تحليل حساسيت هيامري لازم و ضروي است. اجراي شب

ها را براي تدوين  دهد و آن رو افزايش مي بيني نشده پيش را براي مواجهه با مسائل پيش

 نمايد. راهبردهاي عملي كمک مي
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شركت مورد  اي سرمايه هاي طرح بهينه سبد ينتعي منظور به حاضر پژوهش در

ط صنعت يو متناسب با شرا يک الگوي رياضي ابتكارياطمينان  مطالعه در شرايط عدم

جامعيت، استفاده از معيارهاي مالي استاندارد و  به توجه با كه نفت و گاز كشور ارائه شد

فعال در  هاي شركتگر يد براي مبنايي عنوان به تواند مي ،اطمينان توجه به شرايط عدم

درنظرگرفتن همزمان موارد بالا در روش  .گيرد قرارمورد استفاده  نيزكشور  گاز و نفت

دهد تا با اضافه نمودن متغيرهاي جديد و  ارائه شده اين امكان را به مديران مي

سناريوهاي مختلف آن را با توجه به شرايط اختصاصي سازمان خود سازگار نموده و از 

 ،بنتخاا در رويكردي جديد و كارا تواند مياين پژوهش  نتايجمند شوند.  مزاياي آن بهره

 گيريتصميم جهت جامع يچارچوب ارائه از طريق ها پروژهها و  و مديريت طرح يابيارز

 بر تاكيد با ها وژهپر منابع هدفمند و ازنمتو ،مناسب تخصيصاطمينان،  در شرايط عدم

ها كه  ها و پروژه محدود، ايجاد بستري يكپارچه از اطلاعات همه طرح مالي منابع

 زهحو درگذاري  گيري علمي و تجربي براي انتخاب موارد سرمايه يمچارچوبي براي تصم

 صورتبه ياقتصاد و يمال محاسبات از استفاده. باشد زگاو نفت بالادستي يشركتها

سازي  تحليل حساسيت، شبيه ،اطمينان محيطي و با درنظر گرفتن شرايط عدم جامع

 در پروژه سبد تيريمد در موثر يرهايمتغ گرفتن درنظر و ينيبشيپ حالات مختلف،

 در پژوهش نيا بودن يكاربرد در يبارز نقش پژوهش در شده يمعرف يالگو و بلندمدت

 .دارد مرتبط عيصنا و گاز و نفت صنعت

 تيمحدود به توجه با دهديم نشان مطالعه مورد نمونه در پژوهش از حاصل جينتا

 در گاز و نفت ميدان 38از  ميدان 8 است ياهيسرما بودجه تيمحدود كه شركت ياصل

اي بودند و  هاي سرمايه واجد شرايط قرارگيري در سبد بهينه طرح شركت تيريمد حوزه

 ياقتصاد هيتوج عدم ليدل به يكنون گذاري سرمايه يهاياستراتژ ديبا ديگر دانيم 32 در

ديد بلند  مطالعه، نيا در يشنهاديپ يالگو با توجه به جامعيت. رديگ قرار يبازنگر مورد

اطمينان و تحليل حساسيت پارامترهاي  و اعمال شرايط عدم ساله به اين مسئله 8مدت 

معيشت اقشار  و درآمد و كشور اقتصاد در شركت نيا مهم نقشمورد بررسي و همچنين 

 رندهيگميتصم ينهادها بويژه وزارت نفت، دولت يبرا نتايج پژوهش حاضر ،مختلف مردم

گردد با  بنابراين پيشنهاد مي. اهميت قابل قبولي برخوردار استاز  زين گذاراستيس و

 بزرگ عيصنا چالش نيترمهم كه يمال يهاتيمحدودتوجه به شرايط كنوني كشور و 
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 در موجود ها و آمارهايپژوهش جينتا و است كشور در گاز و نفت عيصنا خصوص به

 باعث را نديآفر نيا ياجرا كه جهان و رانيا در هاپروژه و هاطرح سبد تيريمد حوزه

 نسبتبزرگ كشور  عيصنا دانند،يم هاطرح در نهيبه يگذارهيسرما و وري بهره شيافزا

 به هاهپروژ و هاطرح در منابع تا كرده اقدام پژوهش نيا در شده مطرح يالگو ياجرا به

 . شود شتريب منفعت و ارزش كسب بهمنجر و شده يگذارهيسرما نهيبه شكل

پژوهش حاضر و پيشنهاد جهت  يها ن محدوديتياز مهمتر يوجود، برخ نيبا ا

 ر است:يهاي آتي به شرح ز پژوهش

ميزان ظرفيت خطوط انتقال، مقدار توليد، هاي  حاضر از بين محدوديت پژوهش در -3

 محدوديت از تنها اي ، منابع انساني، تجهيزات و بودجه سرمايهزيست محيطي

ت يمذكور و فورهاي  دادهجاد يا يدشواركه بدليل  شد استفاده اي سرمايه بودجه

ن پژوهش بسنده يج حاصل از آن، به مدل ارائه شده در ايک مدل و نتايتوسعه 

هاي آتي با درنظر گرفتن موارد مطرح شده،  توان در پژوهش ين ميشد. بنابرا

 توسعه داد. يتركامل يالگو

خالص ارزش فعلي استفاده گرديد كه  ها از روش در اين پژوهش براي ارزيابي پروژه -0

ديگر همچون شاخص سودآوري و  و اقتصاديمالي ارزيابي هاي  توان از شاخص مي

به و  استفاده نمودهش وپژدر اين  هشدارائه  شاخص ركنابازگشت سرمايه در 

 پرداخت. ها مقايسه نتايج آن

ها همانند  و پروژهها  بدليل فقدان اطلاعات لازم براي بررسي روابط متقابل طرح -1

تعداد نيروي انساني فعال در هر ميدان، تجهيزات موجود در هر ميدان، ظرفيت 

هاي ذخيره نفت و گاز و ... اين عامل در  گاز، ظرفيت پايانه و خطوط انتقال نفت

هاي آتي با درنظر  توان در پژوهش كه مي پژوهش فوق مورد بررسي قرار نگرفت

 جي با صحت بالاتر بدست آورد.گرفتن موارد مطرح شده نتاي

ريزي عدد صحيح صفر و يک استفاده شد كه  در پژوهش حاضر از روش برنامه -1

 سبد بنتخاا درغيرخطي  ييزربرنامه يها الگو از هاي آتي توان در پژوهش مي

 استفاده نمود و به تحليل نتايج و مقايسه آن پرداخت.ها وژهپر بهينه

ها در صنايع بالادست  ها و پروژه در اين پژوهش چارچوبي براي مديريت سبد طرح -5

 هاي ديگر حوزهدر توان چارچوب پيشنهاد شده را  گاز ارائه گرديد كه مي و نفت
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هايي با اهداف  و سازمان افزاري هاي فناوري و نرم همانند تحقيق و توسعه، پروژه

 استفاده نمود. يرانتفاعيهاي غ راهبردي متفاوت همانند سازمان

و گاز غني،  نفت خام متيبه ق پژوهش مدل جينتا يبالا تيبا توجه به حساس -3

نفت  ديتول يداكثرسازحمدل با فرض  ياجرا هاي آتي شود در پژوهش مي شنهاديپ

و شركت يافته نفت كاهش  متيمدل به پارامتر ق تيحساسنيز انجام شود تا و گاز 

 ها بپردازد. به انتخاب پروژه شتريب ديمقدار تول اريصرفا بر اساس معنيز 

ک يح صفر و يعددصح ياضير يزيربرنامه ينكه الگوين پژوهش با توجه به ايدر ا -6

شده كه  يسامانده يها به نحوتينه بوده است، محدودين سبد بهييتع يمبنا

دان يبه بودجه و منابع، انتخاب م يت مهم دسترسيعلاوه بر درنظر گرفتن محدود

ب ين موردمطالعه در برآورد ضراياديک از ميد هر يشده و حجم تول يهدفگذار

ت ارشد يرين مهم، موردنظر مدي، اثرگذار بوده است. اياضير يتابع هدف الگو

 يالگو يورب بهرهياست كه ضرا ين در حاليبوده است و ا يشركت موردبررس

 را مدنظر قرار دهد.ن ياديد ميتول يهاتيماً ظرفيتوانست مستقيم ياضير
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Abstract 6 

Project portfolio management is a framework for integrated management of projects to achieve strategic goals of 
companies, considering the constraints. Its significance is more apparent in uncertain conditions that prevails in 
Iran's oil and gas industries, which confronts with capital constraints, sanctions, and fluctuations in economic 
indicators. The introduced framework in this research encompasses the identification and definition of various 
scenarios for each oil and gas field, determination of mathematical model parameters, necessary data for calculating 
the model parameters, and the process and methods for their identification. Ultimately, it leads to the development 
of a mathematical model, which is the distinctive aspect of this study. The research, in terms of objective, is an 
application with a modelling and mathematical simulation approach, to providing a model for selecting an optimal 
portfolio of investment projects for upstream oil and gas companies under uncertainty conditions. After collecting 
the required data, the mathematical programming model was designed as an integer zero-one programming model 
with an objective function to maximize the net present value of different field scenarios, considering investment 
constraints and other binding constraints. The coding of the above model was executed and the intended simulation 
for uncertain parameters was performed using the CRYSTALL BALL software. Finally, due to defined constraints, 
the best investment state for each field was identified, and an optimal portfolio of projects was introduced under 
uncertainty conditions. This framework can provide a cohesive and targeted structure for optimal management of 
capital projects. 
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