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Abstract 

In project finance agreements, the investor, the contracting authority, 

and the lender all rely on the project's future revenues to achieve their 

economic objectives. This means that one of the greatest risks in such 

projects is the termination of the contract before the contractual 

objectives are met and the execution period ends. In fact, in project 

finance agreements, investors and lenders do not have the right to seek 

recourse from the contracting authority to recover the financial 
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resources spent on the project. Furthermore, either the project’s assets 

are insufficient to recover their large-scale economic investments, or 

they belong to the contracting authority, preventing investors and 

lenders from claiming them to satisfy their demands. In this context, 

a contractual clause known as the "termination payment" is included 

in project finance contracts as a key risk management tool for 

premature contract termination. This clause applies in all three 

scenarios of contract dissolution: due to the contracting authority’s 

fault, the investor’s fault, or reasons beyond the control of both 

parties. This study focuses on describing and analyzing termination 

payments in cases where the investor is at fault, allowing the lender 

and investor to recover a specified portion of the financial resources 

spent on the project. Analyzing this contractual provision is 

significant because, under general contract principles, a breaching 

party is not entitled to claim damages resulting from its own fault. 

However, the termination payment clause provides the breaching 

party and its lender with a mechanism to compensate for losses in 

various ways. Given the exceptional nature of this clause within 

contract law, it is essential first to examine the underlying reasons for 

its inclusion in project finance agreements. The payment of a 

termination fee in cases of investor fault, while preserving the 

contracting authority’s right to termination, enables the investor and 

lender to recover some of their financial resources. In essence, this 

clause serves as a crucial mechanism for balancing the contractual and 

sovereign rights of the contracting authority with ensuring the 

repayment of costs incurred by investors and lenders, making it a vital 

tool for project risk management. Without such a clause, securing 

necessary funding from financial markets becomes extremely difficult 

or even impossible, or the cost of obtaining financial resources 

increases to the point where the project loses its economic viability. 

Following the justification for the termination payment clause, this 
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study examines how the clause is structured and how the termination 

fee amount is calculated. A key concern for the investor, the 

contracting authority, and the lender is selecting the appropriate 

method for calculating the termination fee. This choice is critical for 

risk management and for protecting the interests of all three parties 

involved in the project finance agreement. On one hand, selecting an 

appropriate calculation method incentivizes the parties to avoid 

termination and complete the project. On the other hand, an unsuitable 

method could encourage parties to exploit termination opportunities 

for excessive and windfall profits rather than making efforts to execute 

or rectify the project. The three main methods for calculating the 

project termination fee in project finance agreements are the debt-

based compensation method, the market value method, and the book 

value method. There is no universal rule for determining the most 

suitable calculation method for any project. Just as the provisions of 

project agreements and financing contracts vary based on each 

project's unique characteristics, the termination payment clause must 

also be tailored to the specific contractual framework of each project. 

However, fundamental principles can be established for properly 

structuring this clause. The method for determining the project 

termination fee should consider the stage at which the contract is 

terminated. The further the project has progressed, the greater the 

investor's and lender’s entitlement to receive a termination fee. 

Another key consideration is protecting the lender’s rights, especially 

since the lender typically plays no role in causing the termination. 

Additionally, the termination payment clause should be structured to 

reinforce the parties' commitment to continuing contract execution. If 

the chosen calculation method provides excessive profits to any party 

upon contract termination, it may incentivize termination and reduce 

their focus on project completion. Finally, this study specifically 

examines the application of the termination payment clause in oil and 
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gas contracts. Managing this issue in the oil and gas industry is 

particularly complex due to the tension between the host 

government’s sovereign rights and the need to incentivize investment 

in energy projects. On one hand, the host government’s sovereignty 

requires full recognition of its ownership rights over energy resources. 

If a contract is terminated due to investor fault, no claims over the host 

government's oil and gas assets or future revenues should be accepted. 

On the other hand, given the significant capital investments required 

in the oil and gas sector, ensuring adequate returns for investors and 

their lenders is a crucial factor in attracting investment. Without this 

assurance, securing the necessary investment in these industries 

becomes impossible. To explore these challenges, this study includes 

a case analysis of Qatar’s Dolphin Gas Project, focusing on its gas 

extraction, sales, and transportation contracts. The findings indicate 

that in each category of upstream, midstream, and downstream 

contracts within the Dolphin Project, the management of termination 

risk due to investor fault follows distinct legal frameworks. These 

frameworks aim to strike a balance between the sovereign rights of the 

host government and the financial interests of investors and lenders. 

Keywords: project finance, project risk management, termination 

payment, sponsor default, compensation calculation method, oil and 

gas projects 
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محور در اجراي  پروژهبررسي حقوق طرفین قرارداد تأمین مالي 
گذار: با امعان نظر به شرط بهاي فسخ پروژه به دلیل تقصیر سرمایه 

 مدل قرارداد مشاركت در تولید قطر

 دانشفرهنگ گنج
  ، ی بهشت   د ی حقوق نفت و گاز، دانشکده حقوق دانشگاه شه   ی دکتر   ی دانشجو 

 ران ی تهران، ا 
  

 ران ی تهران، ا   ، ی بهشت   د ی حقوق، دانشگاه شه   ۀ استاد دانشکد      پور مهراب داراب 

 چکیده  
  ی آت  ی مطالبات خود به درآمدها  افتیباز  ی محور، براپروژه  ی مال  نی قرارداد تأم  نی عنوان طرفدهنده بهو وام   گذارهیسرما
  نیتراز بزرگ   ی کی  گذاره یسرما  ری تقص  لیسبب فسخ قرارداد پروژه به دل  نیهستند. به هم   ی موضوع قرارداد متک  ۀپروژ

فسخ پروژه   ی خطر، شرط بها  نیمنظور کاهش اها وارد سازد. به نرا به آ  ی هنگفت  ی مال  انیز  تواندی است که م   یی خطرها
  ینحوشرط به   ن ی . اگر اکندی و بازپرداخت مطالبات وام را در فرض فسخ قرارداد ممکن م  هیبازگشت سرما  ی تا حد
کامل قرارداد    ی ها را به اجرانقرارداد شود، التزام آ   ن یاز طرف  ک یاز استحقاق هر  شی سود ب  لیشود که باعث تحص  م یتنظ

  زبان یدولت م  ی ت یحقوق حاکم  انیبه تضاد متوجه صنعت نفت و گاز با   ی هدف در قراردادها  نی . تحقق ادهدی کاهش م
فسخ    سکیر  تیریعامل در مد  نیتر . مهمرسدی نظر مدشوارتر به  ی انرژ  ی هادر پروژه  ی گذارهیسرما   قیبه تشو  ازیو ن

  ۀ مبلغ در قرارداد است. استفاده از سه روش محاسب  نیروش محاسبه ا  نیی تع  وژهفسخ پر  ی شرط بها  ی قرارداد و اجرا
محور معمول است.  پروژه   ی مال  نی مشمول تأم  ی ارزش دفاتر در قراردادها  ۀارزش بازار و محاسب   ۀمحاسب  محور،ی بده
تع   ی قرارداد  ۀ فرد شبکبهمنحصر   یهای ژگیبه وتوجه با ا  کیهر   ن ییهر پروژه،  باناز آ   ی ب یترک  ایها و  روش   ن یاز    د یها 
 ر یپذه یسرما  شتریدهنده و کسب منافع بو وام  گذارهیسرما  قیبه اقتضائات خاص  هر پروژه انجام شود تا امکان تشوتوجه با

 فراهم گردد. 

روش   اذار،هیسنر ا ری حور، أقصن پروژه ی ال  نیصنعتت نتت و اا،، أم   یهاپروژهها:  کلیدواژه
  .قرارداد سکیر تیریفسخ پروژه،  د یفسخ پروژه، شرط بها یبها ۀ حاسب
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 مقدمه. 1
  فسخ   سک ی ر   محور، پروژه   ی مال   ن ی تأم مشمول    ی قراردادها   در   ها سک ی ر   ن ی تر از بزرگ   ی ک ی 

پ  پا   ش ی قرارداد  قراردادها است   آن   ۀ شد ی ن ی ب ش ی پ عمر    ان ی از  در    عموماً   1پروژه   ی . 
  ی اجرا   برای   ا ی   کند می   ن ی تأم قرارداد را خود    ی اجرا   ی برا   از ی مورد ن   ی مال   منابع ، گذار ه ی سرما 

  انعقاد   ۀ مرحل در    2ر ی پذ ه ی سرما حقیقت  . در رد ی گ ی م   وام   ی مال   سسات ؤ م   و   ها بانک   از قرارداد  
  گذار ه ی سرما  و   کند ی نم پروژه پرداخت  ی مجر   گذار ه ی سرما  به  ی مبلغ   چ ی ه قرارداد    ی و اجرا 

  و   شده پرداخت   ی ها نه ی هز   افت ی باز  برای   پروژه   ۀ ند ی آ   ی درآمدها   به   کاملاً   دهنده وام   و 
  ۀ شد ی ن ی ب ش ی پ   عمر   ان ی پا   از   ش ی پ قرارداد    فسخ   ی ت ی وضع   ن ی چن   در   3. ی هستند متک   مطالباتشان 
   4. کند ی وارد م   دهنده وام   و   گذار ه ی را به سرما   ی هنگفت   ی مال   خسارات قرارداد،  

 
پذیر امتیاز و یا است که به معنای قراردادی است که سرمایه   project agreementقرارداد پروژه ترجمۀ عبارت   1

دهد. قراردادهای  ازای کسب درآمد مشخصی می گذار در اجازۀ تولید محصول یا ارائۀ خدمات مشخصی را به سرمایه 

-availability، قرارداد تأمین ظرفیت  concession agreementتواند اشکال مختلفی نظیر قرارداد امتیاز  پروژه می 

based agreement  قرارداد تأمین محصول ،offtake agreement داشته باشد. قراردادهای مشارکت عمومی ، -

صوصی نیز از مصادیق چنین قراردادهایی است. اگرچه هرکدام از این قراردادها الزامات حقوقی و مالی متفاوتی را خ

می  سرمایه ایجاب  حقوق  از  حمایت  ازمنظر  اما  وامکنند،  و  هزینه گذار  جبران  و  قرارداد  فسخ  از  پس  های دهنده 

ادامۀ  خصوص انواع مختلف این قراردادها استخراج کرد به همین سبب در  توان قواعد مشترکی را درشده می پرداخت 

 گذار استفاده خواهد شد. پذیر و سرمایهاین نوشتار از عبارت قرارداد پروژه برای اشاره به سند رابطۀ قراردادی سرمایه

است که به معنای نهادی عمومی است که امتیاز ساخت    contracting authorityپذیر ترجمۀ واژۀ  کلمۀ سرمایه  2

به ماهیت متفاوت  توجه کند. با گذار خصوصی به موجب قرارداد پروژه واگذار می برداری پروژه را به سرمایه و اجرا و بهره 

میان سرمایه  بهترین معادل  پذیر منعقد می گذار و سرمایهانواع قراردادهای پروژه که  باوجود نواقص  این ترجمه  شود، 

می به موافقت نظر  چهارچوب  سند  از  ترجمه  این  مشارکت رسد.  عمومی نامۀ  و  -های  مدیریت  سازمان  خصوصی 

 وام گرفته شده است.  -26/12/1393مصوب – ریزی کشور  برنامه

»بانک  3 کسنوی،  شادی  مجید،  پروژه غمامی  مالی  تأمین  الگوی  در  آن  حقوقی  الزامات  و  فصلنامۀ  پذیری  محور«، 

 . 115، ص 98تحقیقات حقوقی، شمارۀ 

لملل: تأمین مالی،  اپور، مهراب، نوید رهبر، مجتبی قاسمی، و محمد سلطانی، اصول و مبانی حقوق تجارت بین داراب  4

 . 167، ص  1398المللی، تهران، گنج دانش، های بینهای ارزی و پرداخت ها، نظامبیمه، تضمین 
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با    ی شرط   1گذار، ه ی سرما   ر ی تقص   سبب   به قرارداد پروژه    فسخ   فرض   در سبب،    ن ی هم   به 
بها  م   پروژه   ی قراردادها در    2پروژه   فسخ   ی عنوان  سرما   شود ی درج    مکلف را    ر ی پذ ه ی که 

  گرفته و اقدامات انجام   ها نه ی هز   ی بها   پروژه،   تصاحب   و   ارداد فسخ قر   صورت   در   ، سازد ی م 
ا   ی احتمال   درآمد   و   ده کر   مسترد   را   گذار ه ی سرما   ی ازسو  از    در   ی گذار ه ی ا سرم   ن ی حاصل 

  دهنده پروژه به وام   فسخ   ی . تعهد به پرداخت بها د کن   پرداخت   گذار ه ی به سرما   ز ی ن   را   نده ی آ 
مال   دهد ی م   را   نان ی اطم   ن ی ا   ز ی ن  منابع    گذار ه ی سرما   از   مطالبات   افت ی باز   ی برا   ی شتر ی ب   ی که 

 وجود خواهد داشت.  
ش   ی بررس  و  قرارداد   ن ی ا   م ی تنظ   ۀ و ی علت  قراردادها   ی شرط  تأم   ی در    ی مال   ن ی مشمول 
حفاظت    ی ابزارها   ن ی تر مهم   از   ی ک ی   شرط   ن ی ا   که   است   ت ی اهم   حائز   جهت ن ی ازا   محور پروژه 

مجر  حقوق  تأم   ان ی از    ی ها دولت   و   نهادها   ۀ سوءاستفاد   دربرابر   پروژه   ی مال   کنندگان ن ی و 
  گذار ه ی سرما   قصور   ا ی   ر ی تقص   وقوع   ن ی ح   خود   ی قرارداد   و   ی ت ی حاکم   حقوق   از   پروژه   زبان ی م 

  حق   ن ی ا   ر ی پذ ه ی سرما   به   قرارداد   مفاد   ی اجرا   از   گذار ه ی سرما   تخلف   اگرچه   حقیقت، در .  است 
  ۀ ادام   و   ده کر   د ی   خلع   را   پروژه   ان ی مجر   خود   مشروع   منافع   از   حفاظت   برای   که   دهد ی م   را 

  به   د ی نبا   فسخ   حق    اعمال   اما   کند،   واگذار   ی گر ی د   صلاح ی ذ   اشخاص   به   را   پروژه   ی اجرا 
  اقدامات   انتظار   مورد   منافع   از   گذار ه ی سرما   ت ی محروم   و   ر ی پذ ه ی سرما   بلاسبب   شدن   دارا 
 . شود   منجر   پروژه   در   شده انجام 

ا   ت ی اهم   آنچه  قراردادها   ن ی وجود  در  را  تأم   ی شرط    محور پروژه   ی مال   ن ی مشمول 
  بازپرداخت   ن ی تضم   قراردادها   گونه ن ی ا   از   ی ار ی بس   در   که   است   موضوع   ن ی ا   کند ی م   دوچندان 
و    گذار ه ی سرما   ان ی م   منعقده   وام   قرارداد   و   قرارداد   ی مال   مدل   مطابق   دهندگان وام   مطالبات 

مال   ی مال   کنندگان ن ی تأم  منابع  جذب  راه  .  است   پروژه   ی اجرا   و   انعقاد   از ی ن مورد    ی تنها 
مال   گذار ه ی سرما   و   ر ی پذ ه ی سرما   که   ی ط ی شرا   در   گر، ی د ی ان ی ب به  منابع    ی اجرا   برای لازم    ی به 

دسترس  تأم   دهنده وام   اقناع ندارند،    ی پروژه  در  مشارکت  ازطریق    ی مال   ن ی به  تنها  پروژه 
 فسخ ممکن است.    ی فسخ قرارداد با درج شرط پرداخت بها   سک ی کاهش ر 
بها   م ی تنظ   ۀ و ی و ش   ی علل وجود   ی ذکر است که بررس   ان ی شا  فسخ قرارداد در    ی شرط 

تأم   ی قراردادها  .  است  سابقه   فاقد   ران ی ا   ی حقوق   ات ی ادب   در   محور پروژه   ی مال   ن ی مشمول 

 
1 Default  

2 Termination payment  
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  حقوق  منظر از   قرارداد   فسخ   صورت   در   گذار ه ی سرما   به   وارده   خسارات   جبران   ۀ مسئل   اگرچه 
تحل   ی فراوان   ی ها پژوهش   موضوع   ی الملل ن ی ب   ی گذار ه ی سرما  اما  حقوق سه    ل ی قرار گرفته، 

  گذار ه ی سرما   ر ی تقص   سبب   به   قرارداد   فسخ   درصورت   محور پروژه   ی مال   ن ی ضلع قرارداد تأم 
  ی حقوق قراردادها   دیدگاه از    د ی است که با   ی د ی موضوعات جد   ۀ دربردارند   پروژه   ی مجر 
 شود.   ی بررس   ی مال   ن ی تأم 

  پروژه   قرارداد   ح ی صح   ی اجرا   بر   آن   تأثیر   و   شرط   ن ی ا   ی وجود   ۀ فلسف   ابتدا نوشتار    ن ی ا   در 
حاکم بر    ی ملاحظات کل   ی بررس .  شود ی م   ح ی تشر   د، ی آ   د ی پد   فسخ   ی برا   ی سبب   آنکه   از   ش ی پ 

شرط    ن ی مفاد ا   ن یی قرارداد پروژه در تع   کنندگان م ی تنظ   به   تواند ی پروژه م   فسخ   ی شرط بها 
  حق    با   ی تنگاتنگ   رتباطا   ، پروژه   فسخ   ی شرط بها   مفاد   ن، ی ا بر علاوه (  2  ۀ رساند. )شمار   ی ار ی 

  که   ی تعهدات   زان ی م .  شود ی م   اعمال   گذار ه ی سرما   ر ی دارد که در فرض تقص   1دهنده وام   ۀ مداخل 
  اعمال حق    ی که و   سازد ی م  مشخص   رد، ی گ ی م   برعهده  مداخله   حق   اعمال   از   پس   دهنده وام 

  حق    اعمال  با  آنکه  ا ی و  رد ی بپذ  را  ر ی پذ ه ی سرما  ازسوی   وژه پر   فسخ   ی شرط بها   ی فسخ و اجرا 
  به   که   است   لازم   ادامه   در (  3. )شمارۀ  د کن پروژه را فراهم    ت ی فعال   استمرار   امکان   مداخله 

  شرطدر    شده ن یی تع   ۀ محاسب اساس روش  بر پروژه پرداخته شود.    فسخ   ی بها   ۀ محاسب ۀ  نحو 
  به توجه با .  شود ی م   مشخص   ر ی پذ ه ی سرما   از   دهنده وام   و   گذار ه ی سرما   مطالبات   زان ی م   مذکور، 

کار گرفته  به پروژه   ی پروژه در قراردادها  فسخ  ی بها  ۀ محاسب  برای   مختلفی  ی ها که روش ن ی ا 
  ی ضرور   شود، ی م   منجر   ی متفاوت   ار ی بس مبالغ    ن یی تع   به محاسبه    ی ها روش   ن ی از ا   ک ی و هر   شده 
م   تا   دهنده وام   و   گذار ه ی سرما   ها روش   ن ی ا   از   ک ی هر   در که    گردد   مشخص   است    زان ی چه 

  شود ی م   داده   پاسخ   ال ؤ س   ن ی ا   به   ن ی همچن   کنند؟   افت ی باز   را   شده نه ی هز   ی مال   منابع   توانند ی م 
  ی شکل حقوق سه ضلع قراردادها   ن ی به بهتر   ی ا محاسبه   روش   چه   مختلف   ی قراردادها   در   که 
  ن ی آمده در ا دست به   ج ی نتا   ان، ی پا   در (  4. )شمارۀ  کند ی م   حفظ   را   محور پروژه   ی مال   ن ی تأم 
  د ی ترد ی ب .  شود ی م کار بسته  صنعت نفت و گاز به   ی قراردادها   ی مورد   ۀ مطالع   ک ی در    ق ی تحق 

  ت ی وضع و گاز    نفت   ۀ پروژ   ی ها یی دارا   و   ی ن ی رزم ی ز   منابع   بر   زبان ی م   دولت   ی ت ی حاکم   حقوق 
پروژه    را   ی متفاوت  قرارداد  فسخ  صورت  باز   کند ی م   جاد ی ا در  امکان    ی ها نه ی هز   افت ی که 

  ها یی دارا  محل   از  را  گذار ه ی سرما   و   دهنده وام   انتظار  مورد  ی درآمدها   وصول   و  آمده عمل به 

 
1 Step-in rights 
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  امکان   که   داشت   نظر   در   د ی با .  سازد ی م   رممکن ی غ   ی حت   ا ی دشوار    ، پروژه   ۀ ند ی آ   ی و درآمدها 
  انتظار   مورد   ی درآمدها   وصول   و   گذار ه ی سرما   وسیلۀ به   شده پرداخت   ی ها نه ی هز   بازپرداخت 

  ار ی بس   ت ی اهم صنعت نفت و گاز    از ی ن   مورد   ی در جذب منابع مال   دهنده، وام   و   گذار ه ی سرما 
پروژه در    فسخ   ی با شرط بها   مشابه   ی شروط   م ی و تنظ   ص ی تشخ سبب    ن ی هم   به .  دارد   یی بالا 

از    محافظت که    ی شروط   ی بررس   راستا   ن ی هم   در .  است   ی ضرور   ، صنعت   ن ی ا   ی قراردادها 
پروژ   ن ی طرف حقوق   تأم   ۀ قرارداد  و  گاز  و  قرارداد    ی مال   ن ی نفت  فسخ  فرض  در    سر ی م را 

 (  5. )شمارۀ  بود   خواهد   ق ی تحق   ن ی ا   ی ان ی پا   ۀ نقط   ، کند ی م 

 قرارداد پروژه . تأثیر شرط بهای فسخ پروژه بر اجرای صحیح  2
شرط در    ن ی ا   ی وجود   ۀ فلسف است که    ی ضرور   ، پروژه   فسخ   ی بها   شرط   مفاد   ی بررس   از   ش ی پ 

منظر، شرط    ن ی . از ا شود   گذاشته   بحث   به   محور پروژه   ی مال   ن ی تأم   مشمول   ۀ پروژ   ی قراردادها 
قرارداد    ی بها  با    سک ی ر   ت ی ر ی مد   ی ابزارها   ن ی تر مهم از    ی ک ی فسخ  قرارداد است، و  فسخ 

  ی پروژه، امکان جذب منابع مال   ی مال   ن ی تأم قرارداد پروژه و قرارداد    سک ی ر   زان ی کاهش م 
داده خواهد    ح ی ادامه توض   در   که   گونه همان   ن ی . همچن سازد ی م فراهم    را   ی تر ارزان و    شتر ی ب 

  ن ی ح   در قرارداد پروژه را    ن ی از طرف   ک ی هر کسب سود ناعادلانه    امکان شرط    ن ی شد، درج ا 
سبب، درصورت عدم تحقق اهداف قرارداد پروژه،    ن ی هم   به .  دهد ی م   کاهش فسخ قرارداد  

  دهد ی م سوق    ی م ی قرارداد پروژه را به سمت تصم   ن ی طرف قرارداد    در   ی شرط   ن ی چن   وجود 
.  سازد ی م   برقرار   محور پروژه   ی مال   ن ی تأم منافع مشروع هر سه ضلع قرارداد    ان ی را م   تعادل   که 
 . شود ی م   ی اختصار بررس   به موردنظر    موضوعات   بخش   ن ی ا   ۀ ادام در  

 . تأثیر شرط بهای فسخ پروژه بر مدیریت ریسک قرارداد 2.  1
  یی قراردادها   شود، ی م   فراهم   محور پروژه   ی مال   ن ی تأم   ق ی ازطر آن    منابع   که   پروژه   ی قراردادها 
رابط   شه ی ر   قراردادها   ن ی ا   ی دگ ی چ ی پ  . هستند   ات یی پرجز   و   ده ی چ ی پ   ار ی بس   و   بلندمدت    ۀ در 

یک  هر  ط ی شرا از پروژه مرتبط است.  ی کدام به بخش دارد که هر  ی قرارداد  ها ده  ۀ د ی تن درهم 
  باشد   ی مختلف   ی ها سک ی ر   أ منش   تواند ی م   گر ی کد ی ها بر  قراردادها و تأثیر متقابل آن   ن ی از ا 
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  1. شود   قرارداد   فسخ   ساز نه ی زم   و   بکشد   چالش   به   را   قرارداد   ۀ شد ی ن ی ب ش ی پ   ج ی نتا که تحقق  
  ی ک ی   ز ی ن   خود   قرارداد   فسخ   محور، پروژه   ی مال   ن ی تأم   قرارداد   ن ی طرف   ی ها ی اب ی ارز   در   ی طرف از 
  ی، راهکار   آن   ت ی ر ی مد   درخصوص   د ی با   که   شود ی م   محسوب   پروژه   ی ها سک ی ر   از 
دولت    ی ازسو قرارداد    ۀ خاتم   سک ی آمده، ر عمل به   ی شود. مطابق مطالعات آمار   ی ن ی ب ش ی پ 
  ن ی ا   در   ی گذار ه ی سرما   ت ی موفق   مانع   تواند ی م   که   است   یی ها سک ی ر   ن ی تر مهم   از   ی ک ی 

 2. گردد   ها پروژه 
کاهش    منظور به   و پروژه منجر شود    کست که ممکن است به ش   ی تعدد عوامل   به توجه با 
  الزامات   از   ی ک ی پروژه    فسخ   ی و شرط بها   فسخ   حق    ی ن ی ب ش ی پ قرارداد،    ی ها سک ی ر   م ی و تقس 
  م ی از نظام تقس   ی بخش   شروط  ن ی ا   ، حقیقت در   3است.   قراردادها   از   دست ن ی ا   م ی تنظ   در   ی اساس 
را از تحمل    ر ی پذ ه ی سرما   فسخ   شرطسو،  ک ی   از .  شوند ی م   محسوب پروژه    سک ی ر   ت ی ر ی و مد 

و    ف ی ضع   ی اجرا   سک ی ر و    رهاند ی م   است،   نداشته   ی نقش   آن   جاد ی ا   در که    ی عواقب خطرات 
پروژه    فسخ   ی شرط بها   گر، ی د   ی ازسو .  دهد ی طرف مقصر قرار م   دوش   بر   را   پروژه نادرست  

عهده  که بر   ی خطرات   زان ی مقصر در قرارداد تنها به م   طرف که    کند ی م   جاد ی ا   را   نان ی اطم   ن ی ا 
 4. شود آورده است، مسئول شناخته    بار   به   که   ی خسارات گرفته و  

 
ها( بین  درصد کل پروژه  6خصوصی )-عمومی پروژۀ مشارکت    3400مورد از    191براساس گزارش بانک جهانی   1

درصد افزایش    7های صنعت نفت و گاز به  با فسخ پایان یافته است. این عدد در پروژه  2016تا سال    1990های  سال 

خصوصی در کشورهای مختلف یکسان نیست. مطالعات نشان داده  -یابد. البته درصد فسخ قرارداد مشارکت عمومی می 

درصد به    10است سطح تجربۀ کشورها در استفاده از این الگوی قراردادی، باعث کاهش میزان احتمال فسخ قرارداد از  

 شود.درصد می  4

Darwin Marcelo, Schuyler House, Cledan Mandri Perrott, Jordan Schwartz, Do 

Countries Learn from Experience in Infrastructure PPP? PPP Practice and Contract 

Cancellation, World Bank Group, 2017, pp 5, 8, 10, 16, available at 

https://ppi.worldbank.org/content/dam/PPI/resources/ppi_publication/web_publicati

on/WPS8054.pdf (last visited 2020/1/12) 
2 Valipour, A., Nordin Yahaya, Norhazilan Noor, Simona Kildienė,, Hadi Sarvari, 

and Abbas Mardani. “A fuzzy analytic network process method for risk prioritization 

in freeway PPP projects: an Iranian case study,” Journal of Civil Engineering and 

Management, 21(7), 2015: 933. 

3 Song, J., Yibo Hu, and Zhuo Feng, “Factors Influencing Early Termination of PPP 

Projects in China”, Journal of Management in Engineering, 34 (1), 2018, p 3. 

4 The World Bank, Guidance on PPP Contractual Provisions, Washington DC, The 

World Bank Group, 2019, p 103, 104. 
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مشارکت  2.  2 افزایش  بر  پروژه  فسخ  بهای  شرط  تأثیر  و  سرمایه .  گذاران 

 وری اقتصادی پروژه بهره 
از ابهامات    ی بحران  ت ی در وضع   ن ی طرف  تعهدات   ی ن ی ب ش ی پ   با  ن ی همچن پروژه    فسخ   ی بها  شرط

  را   دهندگان وام و    ی خصوص   گذاران ه ی سرما   امر   ن ی ا .  کاهد ی م قرارداد    ی اجرا   ت ی و عدم قطع 
.  دهد ی م   ش ی افزا به پروژه    را   ه ی سرما   جذب   امکان   و   کند می   ق ی تشو   پروژه   در   مشارکت   به 
  فراهم قرارداد پروژه    ی واگذار   ی سطح رقابت لازم برا   ، ی شرط   ن ی چن   فقدان   در   قت، ی حق در 
  فسخ   از   ی ناش   هنگفت   ی مال   خسارت   گرفتن   نظر   در   با   ی خصوص بخش    راکه ی ز   شود، ی نم 

اروپا   ی بررس   1. بود   نخواهد   عرصه   ن ی ا   در   ت ی فعال   به   حاضر   قرارداد  و    ی بازساز   یی بانک 
  ی ا نمونه   عنوان به   ی خصوص - ی مشارکت عموم   ی قراردادها   ی توسعه درخصوص نظام حقوق 

م   39در    محور پروژه   ی مال   ن ی تأم   مشمول   ۀ پروژ   ی قراردادها   از  نشان    ، دهد ی کشور 
ا   یی کشورها  بر  حاکم  خاص  قانون  فاقد  جذب    ن ی که  در  هستند،  قراردادها  دسته 

و    ی قانون مدن   مانند عام    ن ی که قوان را ی اند، ز ناکارآمدتر عمل کرده   ی گذاران خصوص ه ی سرما 
  ن ی تضم   در را  دهندگان  گذاران و وام ه ی انتظارات سرما   عموماً   ی گذار ه ی سرما   ق ی قانون تشو 

 2کنند. ی نم   ن ی جبران خسارت فسخ قرارداد تأم 
پروژه را کاهش    ک ی   در   ی گذار ه ی سرما پروژه خطر    فسخ   ی شرط بها   درج   که یی ازآنجا 

  دهندگان وام   از   ی کمتر ۀ  ن ی هز پروژه را با    از ی مورد ن   ی مال   منابع   تواند ی م   گذار ه ی سرما   دهد، ی م 
  ی بها   قرارداد   انعقاد   ۀ مرحل در    بتواند   گذار ه ی سرما   که   شود ی م سبب    ت ی وضع   ن ی کند. ا   ن ی تأم 
نبود به    مقابل،   ۀ نقط   در   3. دهد   شنهاد ی پ   ر ی پذ ه ی سرما به    را   ی تر ن یی پا  شرط،    ن ی ا   هنگام 

 
1 Iossa E., and David Martimort, Economics of Public-Private Partnership, article 
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March 2008, p 45, available at      
https://www.researchgate.net/publication/253388811_The_Economics_of_Public-

Private_Partnerships1. (last visited 2020/1/12) 

2  European Bank for Reconstruction and Development, 2017-18 Public-Private 

Partnership Assessment, European Bank for Reconstruction and Development, 

London, 2018, p 22; European Bank for Reconstruction and Development, 

Concession Laws Assessment, London, 2008, p. 18. 
3 Allen & Overy LLP, Termination and Force Majeure Provisions in PPP Contracts, 

Review of Current European Practice and Guidance, European PPP Expertise Centre, 

March 2013, p 9, 10, available  at  
https://www.eib.org/attachments/epec/epec_terminaison_and_force_majeure_en.pdf
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علت    به را    قرارداد   ی اجرا   ی شنهاد ی پ مبلغ    ، ی گذار ه ی سرما بالاتر    سک ی سبب ر   به   گذار ه ی سرما 
افزا   ی مال   ن ی تأم   ۀ ن ی هز   ش ی افزا  وام،  اخذ  داد. در   ش ی و    قرارداد   ی اجرا   ۀ ن ی هز   جه ی نت خواهد 
  وجود به فسخ قرارداد    ی برا   یی ا نه ی زم   گاه چ ی ه   نکه ی ا بدون   بود،   خواهد   شتر ی ب   ر ی پذ ه ی سرما   ی برا 
 1. د ی ا ی ب 

پذیر از  . تأثیر شرط بهای فسخ پروژه بر سلب امکان سوءاستفاده سرمایه 3.2

 حق  فسخ 
در تضاد با سبب فسخ قرارداد    مقصر   گذارِ ه ی سرما پروژه به    فسخ   ی پرداخت بها   اول،   نگاه   در 
تنها    را ی ز   . رسد ی م نظر  به  نه  مقصر  طرف    باشد،   ی مبلغ   افت ی در   مستحق   د ی نبا طرف  بلکه 
  ی برا   ی محکم   ل ی دلا   وجود ن ی باا .  کند   مطالبه   را   وارده   خسارات   جبران   بتواند   د ی با   ر ی تقص ی ب 

شرط    درج   قت، ی حق در   2. دارد   وجود   گذار ه ی سرما   ر ی پروژه در فرض تقص   فسخ   ی پرداخت بها 
قرارداد خواهد    ن ی از طرف   ک ی هر   حق    از   سوءاستفاده   از   مانع پروژه در قرارداد    فسخ   ی بها 

پروژه لحاظ    فسخ   ی بها   ۀ در محاسب   گذار ه ی سرما از نقض تعهد    ی ناش   خسارت   سو ک ی شد. از  
  ی بها   پرداخت   ، گر ی د   ی ازسو خود سود ببرد.    ر ی از تقص   نمی تواند   گذار ه ی سرما   و   گردد ی م 

  ی طلب فرصت   از   مانع   ، مقصر   گذارِ ه ی سرما   به شده  انجام   ی ها نه ی هز   و   شده ارائه   خدمات 

 
; Iossa, E., “Contract and Procurement Design for PPPs in Highways: The Road 

Ahead,” Economia e Politica Industriale, 42, 2015, p 30. 
گذار خصوصی در هنگام برگزاری مناقصه مبلغ غیرمعقولی را با هدف  البته همواره این خطر نیز وجود دارد که سرمایه

 به این پیشنهاد غیرمعقول به مشکل برخورد، با توجه پیروزی و کسب قرارداد ارائه دهد. اما، هنگامی که اجرای قرارداد با

پذیر به استمرار خدمات پروژه، و تمایل وی به پرهیز از پرداخت مبالغ هنگفت بهای فسخ پروژه و  به نیاز سرمایه نظر  

حل  هزینه  سرمایه وهای  اختلاف،  می فصل  اجتناب  فسخ  حق   اعمال  از  از  پذیر  داد.  خواهد  ترجیح  را  مذاکره  و  کند 

پذیر به ادامۀ فعالیت پروژه،  تواند براساس نیاز سرمایهگذار رقیبی ندارد، می که در روند این مذاکرات، سرمایهآنجایی 

 های ناعادلانۀ خود را تحمیل کند. خواسته 
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تحص   ر ی پذ ه ی سرما  چن   فسخ   ی بها   اگر .  شود ی م   بادآورده   نافع م   ل ی و  در    ی ت ی وضع   ن ی معامله 
  را ی ز   شود، ی فراهم م   1ر ی پذ ه ی سرما   ۀ ناعادلان   و   بلاجهت   شدن   دارا   ی برا   نه ی زم   نشود،   پرداخت 

 . کند ی م   تملک   ی مبلغ   خت پردا   بدون   را   پروژه   یی دارا 

 دهنده مداخلۀ وام . تأثیر شرط بهای فسخ پروژه بر حق   3
از تحقق    فسخ   حق    معمولاً   محور پروژه   ی مال   ن ی تأم مشمول    ی قراردادها   در  بلافاصله پس 
داده   ی فرصت   گذار ه ی سرما است که به    ن ی ا   معمول   یۀ رو . شود ی نم اعمال   گذار ه ی سرما  ر ی تقص 
  ، البته   2. د ی خود برآ   ر ی تقص مشکل و جبران    حل    درصدد   فسخ   اخطار   ابلاغ   از   پس   که   شود ی م 

تخلف    را ی نخواهد داشت، ز   وجود   ی مهلت   قرارداد،   انعقاد   در   فساد   وجود   ر ی نظ   ی موارد   در 
  اصلاح   در   گذار ه ی سرما   ی وان ت ا ن   صورت   در   3. است   برده   ن ی ب   از   را   ن ی طرف   ان ی م   اعتماد   اساس 
به    ن ی ا   ی . اعطا شد   خواهد   داده   دهنده وام   به   مداخله   حق    اعمال   فرصت   خود،   ر ی تقص  حق 
.  دهد ی م را کاهش    پروژه وام به    ی خطر اعطا   که   است   ی عوامل   ن ی تر مهم   از   ی ک ی   دهنده وام 
  گذار ه ی سرما   با   گذار ه ی سرما   کردن   ن ی گز ی جا   و   مشکل   ی اب ی ارز   با   دهنده وام   ی ط ی شرا   ن ی چن   در 
  محافظت  خود  حقوق  از  و فراهم کرده  را استمرار پروژه  امکان  تواند ی م  ی گر ی د  صلاح ی ذ 

آن   ش ی پ   نه ی دو گز   دهندگان وام   دوره،   ن ی ا   ی ط   در  4. کند  دارند.  م رو  فسخ    توانند ی ها  به 
پروژه بروند، و    فسخ   ی بها   مطالبات خود از محل    افت ی و به دنبال باز   دهند   ت ی قرارداد رضا 

انتخاب گز   ی ر ی مداخله از فسخ قرارداد جلوگ   با اعمال حق    ا ی    ، دوم   ۀ ن ی کنند. در صورت 
 5. شوند   مقصر   گذار ه ی سرما   تعهدات   از   ی بخش   رش ی پذ   به ممکن است ملزم    دهندگان وام 

 
1 Unjust enrichment 

محور با نهادهای سنتی  جنیدی لعیا، مجید غمامی، محسن علیجانی، »مقایسه تطبیقی حق جایگزینی در تأمین مالی پروژه  2

 . 273، ص 83حقوق مدنی«، فصلنامۀ تحقیقات حقوقی، شمارۀ 

3 Talus K., “Public–Private Partnerships in Energy: Termination of Public Service 

Concessions and Administrative Acts in Europe,” Journal of World Energy Law & 

Business, 2 (1), 2009: 43, p 53. 

4 Allen & Overy LLP, Op. cit. pp 49, 50. 

دهنده همسو است، زیرا هر دو از شکست پروژه، و  پذیر و وامباید در نظر داشت که در چنین حالتی منافع سرمایه  5

متضرر   است(  وام  بازپرداخت  اصلی  منبع  که  پروژه  درآمد  )و درنتیجه کاهش  و خدمات آن  تولید محصول  کاهش 

پذیر،  دهنده و فرصت مناسب برای اصلاح مشکل، نه مداخله در حقوق سرمایهشوند. بنابراین اعطای حق  مداخله به وام می 

 شود.شان محسوب می بلکه حمایت از منافع مشترک 
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  ن ی پس از اعمال ا   ی مشخص شود که و   د ی با   دهنده، وام   ی ازسو مداخله    اعمال حق    ن ی ح   در 
م   تا حق   تعهدات   ون ی د   زان ی چه    در   ا ی   و   شده   جاد ی ا   گذار ه ی سرما   ر ی تقص   ۀ ج ی نت در را که    ی و 

  دهندگان وام   که   است   ن ی ا   ی عموم   یۀ رو .  گرفت   خواهد   عهده بر   شد،   خواهد   محقق   نده ی آ 
آلمان،    ر ی کشورها نظ   ی در برخ   البته   1. بپردازند   را   معوقه   ون ی د   تمام   پروژه   در   مداخله   زمان   در 
  رد، ی پذ ی نم   قرارداد   در   مداخله   از   ش ی پ را    گذار ه ی سرما تعهدات    ی اجرا   ت ی مسئول   دهنده وام 
کشور انگلستان    در .  کند   اصلاح   را   گذار ه ی سرما   ر ی تقص به    ی تا مشکل منته   شود ی م   متعهد   اما 

  عوض   در   تا   شود، ی م   معاف   گذار ه ی سرما   ن ی ش ی پ   تعهدات   از   ی حد   تا   دهنده وام   ز، ی ن   ک ی و بلژ 
 2انجام دهد.   نده ی در آ   مشکل   اصلاح   برای   را   لازم   اقدامات 
  ی کردها ی رو   افت، ی د  ن خواه   ش ی افزا   نده ی و در آ   هستند   ان ی که در جر   ی ون ی خصوص د در 
  نده ی آ   ون ی د   ت ی مسئول   دهندگان که وام   انگلستان   ر ی نظ   یی کشورها وجود دارد. در    ی مختلف 

  است   ن ی ا   گر ی د   کرد ی رو .  سازند ی م   مشخص   خود   تعهدات   ی برا   را   ی سقف   رند، ی پذ ی م   ز ی ن   را 
  دهنده پروژه آگاه کند تا وام   ۀ در ادام   خود   مطالبات   سطح   از   را   دهنده وام   ر ی پذ ه ی سرما   که 

در    صورت   هر   در .  کند   انتخاب   آن   فسخ   و   پروژه   تداوم   و   ت ی مسئول   رش ی پذ   ان ی م   بتواند 
و    گیرد می قرار    توجه پروژه مورد    فسخ   ی ها ب   ۀ مطالبات در محاسب   ن ی ا   ، فرض فسخ قرارداد 

 3. شود ی کسر م   فسخ   ی بها از مبلغ  

پروژه بر حقوق طرفین قرارداد پروژه و  های محاسبۀ بهای فسخ  . تأثیر روش 4

 گذار تأمین مالی در فرض تقصیر سرمایه 
  ها آن   از   ک ی هر پروژه وجود دارد که استفاده از    فسخ   ی بها   ۀ محاسب   ی برا   ی مختلف   ی ها روش 
  ، سبب در ادامه   ن ی شود. به هم   ی منته   ی متفاوت   ار ی بس   ج ی نتا   به   تواند ی م پروژه واحد    ک ی در  
ا   ر ی تأث  و    قرارداد   ن ی طرف   حقوق   بر   ها روش   ن ی انتخاب    و   شده   ی بررس   ی مال   ن ی تأم پروژه 

 است.   ی مناسب چه نوع قرارداد   محاسبه،   ی ها روش   ن ی از ا   ک ی هر   که   گردد ی م مشخص  

 
Turner & Townsend, Managing PPP Contracts after Financial Close, Practical 

Guidance for Governments Managing PPP Contracts, Informed by Real-Life Project 

Data, Global Infrastructure Hub 2018, p 130. 
1 The World Bank, Op. cit. p 129. 

2 Allen & Overy LLP, Op. cit. p 50. 

3 The World Bank, Op. cit. p 129. 



 45 |پور داراب و  دانشگنج  | ... محوربررسی حقوق طرفین قرارداد تأمین مالی پروژه 

 

 1روش بدهی محور   1.4
  دهندگان وام   که است   ی پروژه بازپرداخت مبالغ  فسخ  ی بها   ن یی هدف از تع  کرد، ی رو   ن ی ا  در 
  ه ی توج   گونه ن ی ا   کرد ی رو   ن ی ا   انتخاب .  اند کرده   پرداخت   ی مال   ن ی تأم به موجب سند    ی اصل 
رفته است،    ان ی کامل از م   طور به   باً ی تقر   گذاران ه ی سرما   ۀ آورد   پروژه،   شکست   با   که   شود ی م 

  عنوان به   دهندگان وام مطالبات    زان ی م   تنها   و  2ندارد،   وجود   آن   جبران   ی برا   ی امکان   گر ی و د 
و    روژه پ   فسخ   ی بها    قرار   گذار ه ی سرما   ار ی اخت   در   دهندگان وام به    پرداخت   ی برا محاسبه 
 .  رد ی گ ی م 

 است:   ر ی ز   موارد   شامل   ها پرداخت 
  سقف   که (  قرضه اوراق    ا ی و    ی نظام بانک   ق ی ازطر )چه    ی وام قرارداد وام اصل   اصل   ۀ ماند (  1
 شده است.   ن ی قرارداد مع   3ه ی اول   ی مال   مدل   به   استناد   با   آن 
وام(   ر ی تقص از    ی ناش   ی اضاف   م ی جزجرا به )   م، ی جرا   نشده، پرداخت   ۀ بهر (  2 قرارداد  و    4در 

 . ثابت   ۀ بهر با نرخ    ی هر ابزار مال   ا ی   5مشارکت   اوراق   موعد   از   ش ی پ   د ی بازخر کارمزدها و مبلغ  
  با   ی ها وام   ا ی   7وام   سک ی بنا بر توافقات پوشش ر   6وام   موعد   از   ش ی پ   بازپرداخت   ۀ ن ی هز (  3

 : شود ی م از آن کسر    ر ی موارد، مبالغ ز   ن ی ا   ۀ محاسب از    پس .  شناور   ۀ بهر نرخ  
  ره ی ذخ   دهندگان وام   به   پرداخت   ی برا   که پروژه    شرکت   ی ها حساب   در   موجود   منابع (  1

 . است شده 

 
1 Debt-based compensation 

2 Yescombe E. R., and Edward, Farquharson, Public-Private Partnership for 

Infrastructure: Principles of Policy and Finance, 2nd Ed., Oxford, Elsevier, 2018, p 

235. 

3 Original base case 

4 Yescombe E. R., Op. cit. p 149. 
به     5 موسوم  شرطی  قرضه  اوراق  موعد    spens clauseدر  از  پیش  بازپرداخت  صورت  در  که  دارد  وجود 

شده بینی جبران عدم تحقق سود پیش ماندۀ مبلغ اسمی اوراق، مبلغی نیز برای  بر باقی گذاری، صادرکننده باید علاوه سرمایه

مانده از مدت اوراق  گذاری مجدد در طول دورۀ باقی اساس نرخ سود سرمایهبپردازد. هزینۀ بازپرداخت پیش از موعد بر 

 شود.معین می 

Allen & Overy LLP, Op. cit. p 23. 

6 Breakage cost 

7 Hedging arrangements 
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  سک ی فسخ قرارداد به موجب قرارداد پوشش ر   از که    گذار ه ی سرما   ی افت ی در   مبلغ   خالص (  2
  ثابت   ۀ بهر از موعد وام با نرخ    ش ی بازپرداخت پ   ۀ ج ی نت در که    ی سود   ا ی کرده و    افت ی در   ، وام 
 . آورد ی م دست  به 
قرار است پرداخت شود، به    ا ی از فسخ قرارداد پرداخت شده    ش ی که پ   ی ا مه ی ب   ی ا ی مزا (  3

بازساز   یی ا ی مزا   ی استثنا  بابت  مسئول   ی که  و  پرداخت    ت ی پروژه  ثالث  اشخاص  قبال  در 
   1. شود ی م 
   2. است   دهندگان وام   ار ی که در اخت   یی ها قه ی وث ( ارزش  4
  که ی درصورت   3. اند کرده   افت ی از فسخ قرارداد باز   ش ی پ   دهندگان وام که   ی گر ی د   مبلغ ( هر  5

مال   درآمد   ۀ دهند وام به    ی پرداخت مبلغ   مال   ات ی مشمول  شود،    کسر   مربوطه   ات ی محسوب 
   4خواهد شد. 

که    را ی ز  5است،  روش  ن ی تر ج ی را   محور ی بده روش محاسبه   توسعه در حال   ی بازارها   در 
  افت ی وام خود را باز   روش   ن ی تر ی ن ی ع   و   ن ی تر ساده نرخ و به    ن ی بالاتر   با   توانند ی م   دهندگان وام 

چن  در    جذب   امکان   است   ممکن   ی اصل   وام   کامل   بازپرداخت   عدم   یی کشورها   ن ی کنند. 
  رممکن ی غ   - زبان ی م   کشور   در   ی گذار   ه ی سرما   دار ی ناپا   ط ی شرا   به توجه با -   را   پروژه )وام(    ی بده 
  قرارداد   که   ی ط ی شرا در    ، پروژه   فسخ   ی بها   ۀ محاسب روش    ن ی است که ا   ذکر به    لازم   6. سازد 

 7. شود ی م استفاده    ز ی ن   گردد، ی م به سبب وقوع رشوه فسخ  

 
1 Department of Infrastructure and regional Development, National Public Private 

Partnership Guidelines: Commercial Principles for Social Infrastructure, Vol. 3, 

Canberra, Australian Government, 2008, p 108. 
2 Yescombe E. R., Op. cit. p 149. 
3 The World Bank, Op. cit. p 138. 
4 Yescombe E. R., Op. cit. p 156. 

5 Yescombe E. R., Op. cit. p 148. 

6 Yescombe E. R., and Edward Farquharson, Op. cit., p 236. 

 شود.اند، پرداخت می دهندگانی که در فعالیت غیرقانونی مشارکت نداشته در چنین فرضی تنها اصل و بهرۀ وام به وام 7

Elisabetta Iossa., Giancarlo Spagnolo, and Mercedes Vellez, “Best Practices on 

Contract Design in Public-Private Partnerships,” Report Prepared for World Bank, 

2007, p 61, available at    

https://www.researchgate.net/publication/237579814_Best_Practices_on_Contract_

Design_in_PublicPrivate_Partnerships (last visited 2020/1/12) 
پروندۀ دیوان داوری در کلمبیا در   Concesionaria Ruta Del Sol S.A.S. vs. Agenciaهمچنین یک 

Nacional de Infraestructura – ANI   خصوصی را به سبب پرداخت رشوه در  -یک قرارداد مشارکت عمومی
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مشارکت در اصلاحات و    ی دهندگان برا وام   ۀ ز ی روش، کاهش انگ   ن ی از اشکالات ا   ی ک ی 
  ی بخش   تنها  که   کرد   شرط  قرارداد  در  توان ی م مشکل  ن ی ا  حل   ی برا   ، دخالت در پروژه است 

فرانسه    ی حقوق   ی ها نظام   در   که   گونه همان – خواهد شد    افت ی باز   1دهنده وام   ی از مطالبات مال 
آلمان     ی شتر ی ب   ۀ ز ی انگ   دهندگان وام تا    شود ی م   باعث   کرد ی رو   ن ی ا   - 2است   شده   رفته ی پذ و 

  جبران   ی برا  معمولاً   دهندگان وام  البته  3. باشند  داشته   پروژه   شرکت  عملکرد  بر  نظارت  ی برا 
خواهند کرد.    مطالبه   را   ی شتر ی ب   ی قرارداد   نات ی تضم   پروژه   گذاران ه ی سرما از    ، ی کسر   ن ی ا 

   4خواهد داد.   ش ی افزا   ر ی پذ ه ی سرما   ی قرارداد را برا   ی اجرا   ی ز،بها ی ن   نات ی تضم   ن ی ا   ش ی افزا 
  ی ها یی دارا   ی واقع   ارزش   ۀ کنند منعکس   پروژه لزوماً   فسخ   ی بها   روش،   ن ی ا   در   ن ی همچن 

بها   از   ز ی ن پروژه    اصلاح   ی ها نه ی هز   ی حت   و   ست ی ن   پروژه   از   مانده ی باق    کسر   فسخ   ی مبلغ 
روش    فسخ   ی بها   که یی ازآنجا  5. شود ی نم  در    ار ی بس   تواند ی م   محور ی بده   ۀ محاسب پروژه 

ترک   یی باشد، در کشورها   گزاف  کامل وام    بازپرداخت   به   متعهد   ر ی پذ ه ی سرما   که   ه ی مانند 

 
رغم بطلان قرارداد، حکم به پرداخت بهای فسخ پروژه داد، اما اعلام کرد  انعقاد قرارداد باطل اعلام کرد. این دیوان علی 

نیت و بدون آگاهی از عمل غیرقانونی در قرارداد  دهندگان که با حسن این مبلغ تنها در اختیار اشخاص ثالثی نظیر وام

اند. همچنین  واقع پرداخت کردهشود که اشخاص ثالث درگیرد و تنها مبالغی را شامل می اند، قرار می مشارکت داشته 

دیوان در حین محاسبۀ بهای خدمات مالی و اقدامات اشخاص ثالث، اسناد مالی شرکت پروژه را به سبب وجود مقاصد  

غیرقانونی کنار گذاشت. دیوان برای حفاظت از منافع عمومی، ارزیابی خود از ارزش واقعی اموال پروژه را مبنای محاسبۀ  

دهندگان و دیگر اشخاص ثالث بسیار کمتر از میزانی بود که  پرداخت قرار داد. درنتیجه مبلغ پرداختی به وام مبلغ قابل

 ها در اجرای این قرارداد پرداخته بودند.آن

Cynthia Urda Kassis, et al, Corruption and its Effect on Termination Payments: 

Lessons for LatAm Project Finance Tramsactions, Comment by Sherman & 

Sterling, 13 February 2020, available at 

https://www.shearman.com/perspectives/2020/02/corruption-and-its-effect-on-

termination-payments-lessons-for-latam-project-finance-transactions  (last visited 

2020/1/12) 

1 Hair cut 

2 Allen & Overy LLP, Op. cit. p 45. 

3 The World Bank, Op. cit. p 142. 
4 Ryuichi Kaga, David Bloomgarden, Thomas Maier, Francois Bergere, Dr. Walid 

Abdelwahab, and Laurence Carter, AMPG PPP Certification Program Guide, 

Association for Project Management Group International, 2020, available at 

https://ppp-certification.com/ppp-certification-guide/99-early-termination-

provisions97 

5 Allen & Overy LLP, Op. cit., p 45, 46. 
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  درصد   20  - وام   درصد   80)   شود ی م   ن یی تع   1نسبت وام به آورده   ی برا   ی سقف   است،   ی اصل 
 2. نرود   بالاتر   ی ن ی مع   مبلغ   از   پروژه )وام(    ی بده   زان ی م   تا (  گذار ه ی سرما   ۀ آورد 

 3بازار روش محاسبۀ ارزش    4.  2
به    پروژه   قرارداد   مجدد   ۀ عرض   ی برا   4متعادل   ی تقاضا   و   عرضه   با   ی بازار   که ی درصورت 

فراهم    ن ی گز ی جا   گذار ه ی سرما پروژه به    ی واگذار   امکان و    داشته،   وجود   گر ی د   گذاران ه ی سرما 
ارزش   طرف ک ی   از است  ن ی ا  ی روش  ن ی چن  ه ی توج . کرد روش استفاده  ن ی ا  از  توان ی م  ، باشد 
منها   ن ی ا   5. شود ی م پرداخت    د ی جد   دار ی خر   ۀ ل ی وس به و    ن ی مع بازار    در پروژه    ی واقع    ی مبلغ 
.  شودی م داده    مقصر   گذار ه ی سرما پروژه به    فسخ   ی بها   عنوان به قرارداد    مجدد   ۀ عرض   ۀ ن ی هز 

پروژه    ی هدف اجرا   که   ی عموم   ی کالاها   و   خدمات   ۀ عرض امکان استمرار    گر، ی د   ی از طرف 
فراهم   فسخ    - دهنده وام   و   ر ی پذ ه ی سرما –   ر ی تقص ی ب   ن ی و طرف   شود، ی م است،  از مضرات  را 

 6. رهاند ی م پروژه    ل ی قرارداد و عدم تکم 
  کرد ی رو   ن ی از ا   ی جنوب   ی قا ی آفر   و   هلند،   ک، ی بلژ   ا، ی استرال   ر ی نظ   افته ی توسعه   ی بازارها   در 

در    نوع   ن ی ا   ۀ سابق   به توجه با   را ی ز  7شود ی م استفاده     تعداد   وجود   و   کشورها   ن ی ا قراردادها 
دارند که    نان ی اطم   گذاران ه ی سرما   و   دهندگان وام پروژه در بازار،    ی احتمال   داران ی خر   ی کاف 

حت   نخواهد   رعادلانه ی غ   و   ی رواقع ی غ   پروژه   ی بازار   ارزش   ۀ محاسب  دست   ی بود.    ورالعمل در 
  در   محاسبه   روش   ن ی ا   تنها   که   شده   مقرر   انگلستان   ی خصوص - ی عموم   مشارکت   ی قراردادها 
.  نشود   دا ی پ   ی د ی جد   دار ی خر   که وجود دارد    ز ی ن   سک ی ر   ن ی ا   همواره   ، البته   8. شود   درج   قرارداد 

  ی ن ی مع تعداد    وجود   رغم ی عل شده است اگر   ان ی ب  ا ی استرال   مشارکت   ی قراردادها   ی راهنما   در 

 
1 Debt to equity ratio. 

2 Yescombe, E. R., and Edward Farquharson, Op. cit., p 236. 

3 Market value 

4 Liquid market 

شیوه  5 و  »مبانی  رشنو،  مهدی  ابریشمی،  مقدم  علی  حمیدرضا،  یزدی،  رویکرد  علومی  براساس  غرامت  ارزیابی  های 

 . 407، ص 2، شمارۀ 6های صنعت نفت«، مطالعات حقوق انرژی، دورۀ گذاری بازاری و استفاده از آن در داوری ارزش

6 Iossa E., Giancarlo Spagnolo, Mercedes Vellez, Op. cit., p 86; The World Bank, Op. 

cit. p 143. 

7 Irwin T., and Tanya Mokdad, Managing Contingent Liabilities in Public-Private 

Partnership, Practice in Australia, Chile, and South Africa, The World Bank, 

Washington DC, 2010, p 8. 

8 HM Treasury, Op. cit., p 150, 151. 
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  شنهاد ی پ   ا ی   نشود،   افت ی در   ی شنهاد ی پ   چ ی ه   مجدد،   ۀ عرض   ی و برگزار   ی احتمال   داران ی از خر 
منافع   قرارداد   ط ی شرا   مطابق  نباشد،    ن ی ا   را ی ز   گردد، ی نم   پرداخت   گذار ه ی سرما به    ی پروژه 
بهتر    ی خطر   ن ی چن   به توجه با   1قرارداد پروژه فاقد ارزش است.   بازار،   نظر   از   که   معناست   بدان 
  مجدد   ۀ عرض شود که امکان    شرط  دهنده وام   و   ر ی پذ ه ی سرما   ان ی م   م ی در قرارداد مستق   ت اس 

طرف  توافق  با  بازار  در    متعادل   بازار   وجود   از   ن ی طرف   تا   گردد   یی اجرا و    ی بررس   ن ی پروژه 
  بازار   ۀ عادلان ارزش    ی اب ی عدم وجود بازار متعادل، از روش ارز   درصورت و    2ابند، ی   نان ی اطم 
 3. شود   استفاده   شد،   خواهد   داده   ح ی توض   ادامه   در   که 

متعادل   اگر  بها   ی واگذار   ی برا   ی بازار  باشد،  نداشته  وجود  تنها    فسخ   ی پروژه  پروژه 
  جبران   ا ی   بازار   ۀ عادلان روش ارزش    ن ی محاسبه خواهد شد. به ا   بازار   ارزش   ن ی تخم   اساس بر 

باشد،    ده ی نرس   ان ی به پا   ساخت   ۀ مرحل روش، اگر    ن ی در ا   5. شود ی م گفته    ز ی ن   4عادلانه   خسارت 
م   فسخ   ی بها  به  مال   ی و طراح   ساخت   ی ها نه ی هز برآورد    زان ی پروژه  به    ه ی اول   ی مطابق مدل 

مبلغ پس از    ن ی ا .  گردد ی م محاسبه    زشده ی سرر   ی ها نه ی هز   از   ی متعارف   زان ی م   ی ن ی ب ش ی پ همراه  
  گذار، ه ی سرما   از   ر ی پذ ه ی سرما   ۀ ماند ی باق   مطالبات   عادلانه،   ارزش   ی اب ی ارز   ی ها نه ی هز کسر  
  حاصل   منافع   رد، ی گ   ی م   قرار   ر ی پذ ه ی سرما اتمام ساخت پروژه بر دوش    ی برا   که   یی ها نه ی هز 

  6. شود ی م   پرداخت   گذار ه ی سرما به    پروژه،   ی ها حساب موجود در    نابع و م   مه، ی از قرارداد ب 
  ی آت   ی درآمدها   از   ی بخش   افت ی در   حق    گذار ه ی سرما باشد،    ده ی رس   ان ی به پا   ساخت   ۀ مرحل   اگر 

  انِ ی جر   حالِ   ارزشِ  ، ی آت  ی درآمدها  ن ی تخم  براساس  حالت   ن ی ا  در .  داشت  خواهد  را پروژه  
و    ی ها نه ی هز   و   گردد ی م   محاسبه   7نده ی آ   در   پروژه   ۀ شد ل ی تعد   یِ نقد  و    ی نگهدار اصلاح 
 . شود ی م از قرارداد، از آن کسر    مانده ی باق مدت    در   ی بردار بهره 

  ۀ شد ن ی تضم   د ی خر   حداقل    ، ی احتمال   درآمد   برآورد   در   ی اساس   ملاحظات   از   ی ک ی 
ا است   پروژه   قرارداد   در   ر ی پذ ه ی سرما   ی ازسو محصول   فروش    ن ی .  درآمد    عنوان به مقدار 

 
1 Department of Infrastructure and regional Development, Op. cit., p 100. 

2 Liquid market clause 

3 Yescombe, E. R., and Edward Farquharson, Op. cit., p 240. 

4 Fair compensation value or fair market value 

5 Ryuichi Kaga, David Bloomgarden, Thomas Maier, Francois Bergere, Dr. Walid 

Abdelwahab, and Laurence Carter, Op. cit. 

6 Department of Infrastructure and regional Development, Op. cit., p 101. 

7 Discounted future cash flow forecast or discounted future service fee forecast 
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ا   گردد، ی م فرض    ی حتم   پروژه   ۀ ند ی آ  از  کمتر  محصول  فروش  اگر  باشد،    ز ی ن حد    ن ی و 
 1. است   ر ی پذ ه ی سرما   ۀ برعهد آن    سک ی ر 

حالِ   ن یی تع   ی برا   آن، بر علاوه  و    ر ی مقاد   پروژه،   ۀ ند ی آ   ی نقد   ان ی جر   2ارزش  درآمد 
  ن ی ا   3. شود  ل ی تعد  ل ی تنز   نرخ  ک ی   براساس   د ی با  نده ی در آ   ی نگهدار  و  ی ردار بهره  ی ها نه ی هز 

تورم و نرخ    نرخ نظر گرفتن    در   با است که    ه ی بازگشت سرما   ی همان نرخ داخل   ل ی نرخ تنز 
  4. شود ی م   ل ی از پروژه تعد   مانده ی باق   ی ها سال   ی زمان فسخ برا   در در بازار    ه ی بازگشت سرما 

ا  ممکن است    ه ی اول   ی در مدل مال   پروژه   یۀ سرما آن است که نرخ بازگشت    ر یی تغ   ن ی علت 
  مکلف   ر ی پذ ه ی سرما   جه ی نت در   و   5باشد،   قرارداد   فسخ   زمان   در   ی گذار ه ی سرما از نرخ سود    شتر ی ب 
 6. شود   دهنده وام و    ی خصوص   گذار ه ی سرما از استحقاق    ش ی ب   ی مبلغ   پرداخت   به 

 
1 Song J., Yanzhu Yu, Lulu Jin, and Zhuo “Feng, Early Termination Compensation 

under Demand  Uncertainty in Public-Private Partnership Projects,” International 

Journal of Strategic Property Management, 22 (6), 2018: 532–543, pp 536-537. 

2 Net Present Value 

های صنعت  علومی یزدی، حمیدرضا، مهدی رشنو، »بررسی روش تنزیل جریانات نقدی آتی در محاسبۀ غرامت داوری  3

 . 360، ص  2، شمارۀ 5نفت«، مطالعات حقوق انرژی، دورۀ 

 واند به شکل زیر باشد:فرمول محاسبۀ این نرخ تعدیل می    4

نرخ سود معیار در    –( × )نرخ سود معیار در زمان انعقاد قرارداد برای طول دورۀ وام  1))نرخ تورم +  - 1نرخ تعدیل=  

 (( 1ماندۀ مدت قرارداد + نرخ داخلی بازگشت سرمایۀ پروژه + زمان فسخ برای باقی 

Department of Infrastructure and regional Development, Op. cit., pp 101-103. 

های با ریسک مشابۀ  خصوصی، در این فرض نرخ بازگشت سرمایۀ پروژه-در برخی از قراردادهای مشارکت عمومی  5

گیرد تا از سود  موجود در بازار یا نرخ داخلی بازگشت سرمایۀ پروژه، هرکدام که کمتر باشد، مبنای محاسبه قرار می 

 های اولیۀ قرارداد است، و نه واقعیت موجود در بازار، جلوگیری شود. بینی اساس پیش گذار که بر بادآوردۀ سرمایه

PricewaterhouseCooper (PwC) Australia, Comparative analysis of key project 

issues in Australian PPPs, International Best Legal Practice in Project and 

Construction Agreements, January 2016, p 31, available at 

https://www.pwc.com.au/legal/assets/investing-in-infrastructure/iif-18-comparative-

analysis-australian-ppps-feb16-3.pdf 

6 Xiong, W., Xueqing Zhang, and Hongyu Chen,. “Early-Termination Compensation 

in Public–Private Partnership Projects,” Journal of Construction Engineering and 

Management, 142 (4), 2015: 04015098, p 3; Song J., Yanan Fu, and Ousseni Bagaya, 

“Compensation Mechanism for Early  Termination of Highway BOT Projects Based 

on ARIMA Model,” International Journal of Architecture, Engineering and 

Construction, 5 (1) 2016: 53-60, p 59. 
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بازپرداخت    ی برا ممکن است    ت ی درنها   اما   رسد، ی م نظر  آسان به   ی اب ی ارز   ن ی ا   انجام   اگرچه 
قرارداد    ی دستورالعمل راهنما   در مشکل،    ن ی رفع ا   ی برا .  نباشد   ی کاف   دهندگان وام مطالبات  

عموم  آفر   ی خصوص - ی مشارکت  بازار   که   است   آمده   ی جنوب   ی قا ی کشور  ارزش    ی اگر 
  ی مابق   است   موظف   ر ی پذ ه ی سرما باشد،    کمتر   وام   ۀ ماند ی باق مبلغ    از   ی مشخص از درصد    ژه پرو 

درصد   تا  بد   بپردازد   خود   را   شده ن ی مع مبلغ  مطالبات    افت ی باز   عدم   ۀ دغدغ   له ی وس   ن ی تا 
   1. ابد ی   کاهش   ی حد   تا   دهندگان وام 

فرصت    ن ی ا   متخلف   گذار ه ی سرما   به است    ممکن روش    ن ی استفاده از ا   ز ی ن   گر ی د   ی ازسو 
  را ی ز کند.    دا ی پ   دست   ه ی سرما   افت ی باز   زان ی م   ن ی شتر ی ب   به خود    ی خطا   رغم ی عل که    بدهد را  

تعد  با شرا   ل ی نرخ  از    شتر ی ب   احتمالاً   افته، ی   ق ی تطب   بازار   در   مشابه   ی ها ی گذار ه ی سرما   ط ی که 
شکست    ر ی تأث  ۀ محاسب شکل    ن ی در ا   راکه ی پروژه است، ز   ی واقع  یۀ سرما نرخ بازگشت   زان ی م 

  ی برا   ل ی دل   ن ی هم   به   2چندان مورد توجه قرار نگرفته است.   ه ی پروژه بر نرخ بازگشت سرما 
  که   کرد   ی ن ی ب ش ی پ در قرارداد    توان ی م   گذار، ه ی سرما از حد به    ش ی از پرداخت ب   ی ر ی جلوگ 

  فسخ   ی بها   عنوان به پروژه    ی بازار   ی ن ی از ارزش تخم   ی درصد   گذار ه ی سرما   ر ی تقص در فرض  
 3پرداخت شود. 

معا   ی توجه ی ب روش    ن ی ا   گر ی د   راد ی ا  است.    ی طراح   ب ی به  فسخ   درواقع پروژه    ، علت 
  ی گر ی د   گذار ه ی سرما ورود    با   بتوان   که   ست ی ن   گذار ه ی سرما   ت ی صلاح   عدم   از   ی ناش   شه ی هم 

بلکه ممکن است  کرد   جبران  از    که   باشد داشته    ی اشتباه   ی طراح   در   شه ی ر   پروژه   مشکل . 

 
بازار در زمان از آنجایی که نرخ سود سرمایه  یا  به متغیرهای متعددی می توجه های مختلف با گذاری در  افزایش  تواند 

مبنا قرار گرفته و روند کاهش یا افزایش    LIBORبانکی لندن  کاهش یابد، یک نرخ معیار نظیر نرخ بهرۀ استقراض بین 

شود و تفاضل آن با نرخ داخلی بازگشت سرمایه پروژه تعیین  آن از زمان فسخ قرارداد تا پایان دورۀ پروژه بررسی می 

گذار نیز محق است از نرخ بازگشت سرمایۀ بیشتری  گذاری افزایش یابد، سرمایهگردد. اگر نرخ معیار سود سرمایهمی 

مند شود، و اگر این روند کاهشی باشد، نرخ داخلی بازگشت سرمایۀ پروژه نیز کاهش خواهد یافت. همچنین برای  بهره

دستیابی به ارزش خالص فعلی جریان نقدی آینده، این نرخ تعدیل شده با نرخ تورم در بازۀ زمانی مذکور تطبیق داده  

 شود.می 

1 The World Bank, Op. cit., p 143. 

2 Yescombe E. R., Op. cit., p 151; Iossa E., Giancarlo Spagnolo, and Mercedes Vellez, 

Best Practices on Contract Design in Public-Private Partnerships, Op. cit., p 59. 

3 Iossa E., Giancarlo Spagnolo, Mercedes Vellez, Op. cit., p 87. 
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  ی مناسب  ی مبنا  ی بازار  ی به بها   اتکا  ، ی ط ی شرا   ن ی . در چن است  مانده  پنهان قرارداد  ن ی طرف  د ی د 
 1. بود   نخواهد   پروژه   فسخ   ی بها   ۀ محاسب   ی برا 

 2روش محاسبۀ ارزش دفاتر   4.  3
  رداد ارزش قرا   و   شود، ی م محاسبه    پروژه   ی ها یی دارا ارزش    اساس بر   فسخ   ی بها روش    ن ی ا   در 

  3. شود ی م کنار گذاشته    رد، ی گ ی م ارزش بازار مورد توجه قرار    روش   در   که   گونه آن پروژه  
  شده، ده ی خر   ی اراض   ۀ ن ی هز   ا، ی اسپان   ی خصوص - ی عموم   مشارکت   ی قراردادها   در   مثال   عنوان به 
استثنا   ه، ی اول   ی مال   ۀ برنام مطابق    ساخت   ی ها نه ی هز  ارزش  زشده ی سرر   ی ها نه ی هز   ی )به  و   ،)
استهلاک    از   پس   ، ی بردار بهره مورد    زات ی تجه  تقص   ۀ ن ی هز   و   ها یی دارا کسر    ر ی اصلاح 
  بازار،   ۀ عادلان   ارزش   ۀ محاسب   خلاف بر   روش،   ن ی ا   4. شود ی م پرداخت    گذار، ه ی سرما 
محاسبه،    ن ی ا   5. رد ی گ ی نم   نظر   در   را   پروژه   ی آت   ی نگهدار   و   ی بردار بهره   ی ها نه ی هز  روش 

وجود ندارد، و    ها آن   مجدد   ۀ عرض   ی برا   ی بازار   که   شود ی م   استفاده   یی ها پروژه   در   عمدتاً 
است،    افته ی ن   ان ی پروژه پا   ساخت   که   ی زمان .  است   ده ی نرس   ان ی پا هنوز به    ها آن   ساخت   ۀ مرحل 

  ی بها   ۀ محاسب را در    ن پروژه وجود ندارد تا بتوان آ   ی آت   ی درآمدها   زان ی م   از   ی ق ی دق   ی ن ی ب ش ی پ 
و    ندارد،   ی حق پروژه    ی آت   ی به درآمدها   نسبت   گذار ه ی سرما   ن ی همچن در نظر گرفت.    فسخ 
  ی ها حساب صورت را که در دفاتر و    شده آماده   سات ی تأس به    مربوط   ی بها   تنها   ر ی پذ ه ی سرما 
  محاسبه،   روش   ن ی ا با استفاده از    قت ی حق در   6. پردازد ی م شرکت پروژه منعکس است،    ی مال 
تکم   سک ی ر  و  به    ل ی ساخت    یی ها پروژه   در   وه ی ش   ن ی ا   7. شود ی م   منتقل   ر ی پذ ه ی سرما پروژه 
م   کار به  به    از پس    خودکار   صورت به پروژه    یی دارا   که   شود ی گرفته  قرارداد  انحلال 

.  شود فسخ    ساخت   ۀ مرحل در    قرارداد که    ی موارد   در   ژه ی و به ،  گردد ی م   منتقل   ر ی پذ ه ی سرما 

 
1 Ibid. 

2 Book value 

3 Allen & Overy LLP, Op. cit., p 43. 

4 Yescombe, E. R., and Edward Farquharson, Op. cit., pp 236, 237; Xiong W., and 

Xueqing Zhang, “Compensation Approaches for Early Termination of PPP Projects,” 

Conference paper, Proceedings of the 17th International Symposium on Advancement 

of Construction Management and Real Estate, 2014: 721-729, p 722. 

5 Yescombe, E. R., and Edward Farquharson, Op. cit., p 237. 

6 Xiong W., Xueqing Zhang, Op. cit., pp 725-726. 

7 Ibid. 
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که    عادلانه   ی ط ی شرا   ن ی چن   در    ا ر   1پروژه   یی دارا   ۀ ماند ی باق ارزش    تنها   ر ی پذ ه ی سرما است 
 2. کند   پرداخت   شرکت   دفاتر   براساس 

  ب ی پروژه ترک   فسخ   ی بها   ۀ محاسب   ی کردها ی رو   گر ی روش با د   ن ی ممکن است ا   ن ی چن هم 
  فسخ   ی بها   انگلستان،   ی خصوص - ی مشارکت عموم   ی از قراردادها   ی ک ی مثال در    ی برا شود.  
دو    ی ک ی   براساس پروژه   ) شد ی م   ن یی تع (  باشد   کمتر   کدام   هر )   ر ی ز   ار ی مع از    مجموع (  1: 

  ۀ بودج طبق    شده انجام   ی ها نه ی هز ( مجموع  2)   ا ی   آن   ی اجزا   ی تمام   با   دهندگان وام به    ها ی بده 
  ر ی تقص از    ی ناش   ی خسارات نقد   و   ر ی پذ ه ی سرما   ۀ ل ی وس به پروژه    ل ی تکم   ۀ ن ی هز   ی منها   مصوب، 

 3. گذار ه ی سرما 

  - . مطالعۀ موردی شرط بهای فسخ پروژه در قراردادهای صنعت نفت و گاز 5

 الگوی قراردادی مشارکت در تولید قطر 

صنعت نفت و    ی فرض فسخ قراردادها   در   که   شود ی م   ی بررس   پژوهش   ن ی ا   ی ان ی پا   بخش   در 
  گرفته انجام اقدامات    و   ها نه ی هز   ی بها   زبان، ی دولت م   ا ی آ   گذار، ه ی سرما   ر ی تقص گاز به سبب  

  کرد؟   خواهد   پرداخت شده است،    ان ی مقاله ب   ن ی که در ا   گونه آن   ، طرف مقصر را   ی ازسو 
محافظت کنند؟    حقوقشان   از   خود   ۀ مداخل   حق    اعمال   با  توانند ی م   دهندگان وام   ا ی آ  ن ی همچن 

کشورها    ی ار ی بس   در   که   دارند   ت ی اهم   جهت   آن   از   ها پرسش   ن ی ا    حق    ران، ی ا   جمله از از 
  رفته ی پذ   ر ی ناپذ ی تخط   ی اصل   عنوان به   ی بر منابع انرژ   زبان ی دولت م   ت ی و اعمال حاکم   ت ی مالک 
  ه ی تک نفت و گاز که با    صنعت   ی ها پروژه منابع موجود در    و   ها یی دارا   رو، ن ی است. ازا   شده 
  قرار دولت    ت ی مالک   تحت   اند، شده   جاد ی ا   پروژه   دهندگان وام   و   گذاران ه ی سرما   ی مال   منابع   بر 

  نی محل ا   از   دهندگان وام   و   گذاران ه ی سرما مطالبات    وصول   ۀ اجاز   ز ی ن   زبان ی م   دولت   و   دارند 
  ی با ساختار قراردادها   زبان، ی دولت م   ی ازسو مالکانه    حق    ن ی . اعمال ا دهد ی نم   را   ها یی دارا 

 
1 Residual value 

2 United Nations Commission on International Trade Law, Legislative Guide on 

Public-Private Partnerships, United Nations, Vienna, 2020, p 214. 
3 The Comptroller and Auditor General, The Termination of the PFI Contract for the 

National Physical Laboratory, UK Parliament, National Audit Office, House of 

Commons 1044 Session 2005-2006, 10 May 2006, pp 33-34. 
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سرما   پروژه  بازپرداخت  که  متک انجام   ی ها ی گذار ه ی محور  کاملاً  دارا   ی شده  و    ها یی بر 
 . آشکار دارد   ی پروژه است، تضاد   ی آت   ی درآمدها 
قراردادها   د ی با   اما،  که  داشت  نظر  گاز    ی در  و  نفت    از   یی بالا   حجم   به صنعت 
منابع    ن ی ا   ن ی تأم   ی اصل   ی ها روش از    ی ک ی   محور پروژه   ی مال   ن ی تأم که    دارد   از ی ن   ی گذار ه ی سرما 
است    ی صنعت به حد   ن ی ا   ی در قراردادها   ه ی بازگشت سرما   سک ی ر   ن ی همچن   1است.   ی مال 
 . سازد ی م   رغبت ی ب عرصه    ن ی را به حضور در ا   ی مال   مؤسسات   و   ها بانک که  

  سک ی و کاهش ر   زبان ی دولت م   ی ت ی حقوق حاکم   ان ی تعادل م   جاد ی ا   ی برا   علت   ن ی هم   به 
گاز،    صنعت   ی ها پروژه   ی مال   ن ی تأم  و  بها   است   ی ضرور نفت  پرداخت    فسخ   ی که شرط 

  ر ی تأث   تواند ی م   اقدام   ن ی ا .  شود   قراردادهادرج   در با آثار مشابه    ی شرط   ا ی پروژه پس از فسخ  
 پروژه داشته باشد.   ی بده   جذب   ت ی بل قا   ش ی افزا   و   ی گذار ه ی سرما   ق ی تشو   در   یی سزا به 

  ی و قراردادها   2، قطر   ی شمال   گاز   دان ی م   د ی تول   در   مشارکت   قرارداد   ی راستا الگو   ن ی ا   در 
  ن ی ا   انتخاب .  گرفت   خواهد   قرار   ی واکاو نمونه مورد    عنوان به   3قطر   ن ی دُلف   پروژه   ی دست ان ی م 

ا   ی مورد   مطالعه   ی برا قراردادها    دسته  است    صورت   ل ی دل   ن ی به    از   قرارداد   ن ی ا   که گرفته 
انتشار    ی محرمانگ   رغم ی عل است که    ی معدود موارد  صنعت    ی قراردادها   ات ی جزئ و عدم 

  ن ی ا  در  شده  مطرح  پرسش  و   است موجود  آن   ۀ دربار  ی نفت و گاز، اطلاعات موثق و معتبر 

 
اصول و مبانی حقوق تجارت بین الملل:  داراب پور، مهراب، میرشهبیز شافع، سید اصغر هندی، و محمد نامدار زنگنه،   1

، تهران، گنج دانش،  قراردادهای دولتی، حقوق انرژی و حقوق نفت و گازها،  گذاری خارجی، تحریم حقوق سرمایه 

 . 145، ص 1398

گنبد شمالی است که در مالکیت مشترک ایران و قطر است. در  -منظور از میدان گاز شمالی قطر میدان پارس جنوبی  2

 اسناد قراردادی مربوط به پروژۀ دلفین، از عبارت میدان گاز شمالی استفاده شده است. 

های قرارداد توسعه و مشارکت در تولید شرکت نفت قطر با کنسرسیومی متشکل از دو شرکت زیرمجموعۀ شرکت  3

دستی و فروش گاز در  گذاری »مبادله« به همراه قراردادهای میانآمریکا و شرکت سرمایه  3توتال فرانسه و آکسیدِنتال 

 شهر رأس لفان 

Dolphin Energy Company, Senior Secured 2021 Bonds Prospectus, February 2012, 

p 11, available at https://www.ise.ie/debt_documents/ListingParticulars_07b31cb0-

9bfa-493a-96eb-abd21e85fe4d.pdf 
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  ی و حفاظت از انتظارات مال   دولت   ۀ مالکان حقوق    ان ی تعادل م   جاد ی ا   ی چگونگ   که   را   قسمت 
 1. دهد ی م پاسخ    است،   دهندگان وام   و   گذاران ه ی سرما مشروع  

های  شرط بهای فسخ پروژه در قرارداد بالادستی مشارکت در تولید میدان   1.5

 گاز شمالی قطر 
پروژه    مانکاران ی پ   که ی درصورت :  است پروژه مقرر شده    ن ی ا   د ی قرارداد مشارکت در تول   در 
اساس   ک ی  اعطا   ی قرارداد   ی تعهد  و  اخطار  از  پس  قطر  دولت  کنند،  نقض  فرصت    ی را 

  با  ن ی همچن  2. کند  فسخ  را  قرارداد  مشکل،  استمرار  درصورت  تواند ی م  مانکاران ی اصلاح به پ 
پروژه    ی تمام   قرارداد،   فسخ  در    دولت   ت ی مالک   به   ی مبلغ   چ ی ه پرداخت    بدون اموال  قطر 

مشمول    ی قراردادها   معمول   یۀ رو   برخلاف   ی مال   ن ی تأم   قرارداد   زدر ی ن   دهندگان وام   3. د ی آ ی م 
گرفتن    عهده به   و   گذاران ه ی سرما   ی قرارداد   حقوق تملک    امکان   محور، پروژه   ی مال   ن ی تأم 

  پروژه،   ن ی ا   ی بالادست   قرارداد   در   مختصر،   حات ی توض   ن ی ا   به باتوجه   4. ندارند قرارداد را    ی اجرا 
حاکم   اعمال  قرارداد    ی ت ی حقوق  فسخ  قطر   ی ازسو و  را    ی اعطا   سک ی ر   ، دولت    ی برا وام 

  ی ت ی وضع   ن ی چن   در   5. است   برده   بالا   ار ی بس   پروژه   در   کننده مشارکت   ی مال   مؤسسات 
وثا   نات ی تضم   توانند ی م   تنها   دهندگان وام    ن یهمچن و    مانکاران ی پ   ۀ ل ی وس به   شده ارائه   ق ی و 

  ها آن .  کنند   ضبط   را   پروژه   مانکاران ی پ   به   گذار ه ی سرما   ی اصل   ی ها شرکت   تعهدات 
  فروش از    مانکاران ی پ منافع    که   را پروژه    ی امان   ی ها حساب   ی موجود قادرند    ن، ی برا علاوه 

آن   به  پروژه  بخش    ی منابع   ن ی چن   طبعاً   6. کنند   برداشت   است،   شده   ز ی وار محصولات  تنها 
 . دهد ی م پوشش    را   دهندگان وام از مطالبات    ی کوچک 

 
این  یک از اسناد پروژه ممکن نیست. باوجود الذکر، دسترسی به متن کامل هیچ به محرمانه بودن قراردادهای فوق توجه با 1

بازارهای   اوراق قرضۀ شرکت پروژه در  انتشار  از آگهی  این بخش،  دُلفین در  به قراردادهای پروژۀ  اطلاعات مربوط 

دست آمده است. مطابق مقررات بازارهای مالی، صادرکنندۀ اوراق )شرکت پروژه( مکلف به  به   2012جهانی در سال  

دست آمده از این آگهی درخصوص قرارداد  ارائۀ اطلاعات صحیح و دقیق در آگهی خود است. بنابراین اطلاعات به 

 شود.مشارکت در تولید و سایر اسناد قراردادی و تأمین مالی، معتبر محسوب می 

2 Ibid, p 122. 

3 Ibid, p 119. 

4 Ibid, p 37. 
5 Ibid, p 41. 

6 Ibid, p 19. 
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 شرط بهای فسخ پروژه در قراردادهای انتقال و فروش گاز قطر   2.5

قراردادها   ی بالادست   ات ی عمل   دات ی تول   به   اتکا   با   ن، ی دلف   ۀ پروژ   در    و  ی دست ان ی م   ی پروژه، 
  ی استخراج   گاز   داران ی خر   و (  ن ی دُلف   ی انرژ )شرکت    پروژه   شرکت   ان ی م   ی متعدد فروش گاز  

به    شامل   توافقات   ن ی ا .  است   شده   منعقد   آن   مشتقات   گر ی د   و  پروژه  گاز  فروش  قرارداد 
با دولت قطر،    صادرات   ۀ لول خط    قرارداد امارات و عمان،   لوله    قرارداد گاز  ساخت خط 

  در .  است   ی ابوظب   نفت   ی مل   شرکت   گاز   انتقال   سات ی تأس   ۀ اجار   قرارداد   ره، ی فج - له ی انتقال طو 
  که یی آنجا از است.    شده   ی ن ی ب ش ی پ   مانکار ی پ   ر ی تقص سبب    به فسخ    حق    ز ی ن   قراردادها   ن ی ا   ی تمام 

  شدن   رنگ کم   با   د، ی در تول   مشارکت   ی بالادست قرارداد    برخلاف   ، ی دست ان ی م   ی در قراردادها 
حاکم  م   ی ت ی حقوق    مانکاران ی پ   به   متعلق   ۀ پروژ   ی ها یی دارا   و اموال    ت ی مالک   زبان، ی دولت 

شده است.    رفته ی پذ   ی حد   تا پروژه پس از فسخ قرارداد    فسخ   ی بها   ۀ محاسب است، موضوع  
فسخ    پس قطر    دولت صادرات گاز،    ۀ لول   خط   قرارداد   در   مثال   عنوان به  هر    قرارداد از  به 
کند.    انتخاب   را   ی ک ی   ها آن   تصاحب   ا ی   و   پروژه   سات ی تأس   دن ی برچ   ان ی م دارد    ار ی اخت   ، ی علت 

اموال    ن ی ا   ۀ عادلان ارزش    د ی اموال را داشته باشد، با   ن ی دولت قصد تصاحب ا   که ی درصورت 
  ارزش   ۀ محاسب )روش    1. بپردازد   مانکاران ی پ   به   نده ی آ   در   ها ارزش استفاده از آن   به توجه با   را 

مقرر    ی نفت ابوظب   ی گاز شرکت مل   انتقال   سات ی تأس   ۀ اجار در قرارداد    ن ی ( همچن بازار   ۀ عادلان 
سبب   پس   که   است شده   هر  به  قرارداد  فسخ  مل   ، ی از  به    انتقال   ی برا نفت    ی شرکت  پروژه 
را پس از کسر    شده انجام   اقدامات   ی ا ه ی سرما   ی ها نه ی هز   معادل   است   موظف   خود،   ت ی مالک 

و   محاسبه    2. بپردازد   مانکاران ی پ   به   ی بازساز   ی ها نه ی هز استهلاک    ارزش   براساس )روش 
 ( دفاتر 
  یِ پرداختِ بها   تعهدِ   به   تنها   دهندگان وام از حقوق    ت ی حما   ی دست   ان ی م   ی قراردادها   در 
از فسخ منحصر    فسخِ  قراردادها   در .  شود ی نم پروژه پس  فروش گاز    و   ی دست ان ی م   ی اکثر 
  ن ی ا   در   پروژه   شرکت   ۀ مالکان است که حقوق    شده   ح ی تصر   تعهد،   ن ی ا   بر علاوه   ن، ی دلف   ۀ پروژ 

  انتقال   قراردادها   ن ی ا   در   اگرچه   ، ن ی بنابرا .  است   دهندگان وام   مطالبات   ۀ ق ی وث   قراردادها، 
ممنوع    ی کل   طور به   مقابل   طرف   موافقت   بدون   ثالث   اشخاص   به   پروژه   شرکت   مالکانه   حقوق 

 
1 Dolphin Energy Company, Op. cit., p 138. 

2 Ibid, p 145. 
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اما     وصول   ی برا   توانند ی م   دهندگان وام   مانکاران، ی پ   ر ی تقص   ل ی دل به    فسخ   درصورت است، 
  و پروژه    فسخ   ی بها   و   کرده منتقل    خود   نام را به    مانکاران ی مطالبات خود حقوق مالکانه پ 

  افت ی در   شود، ی م   پرداخت   کننده فسخ طرف    ی ازسو که    را   مانکاران ی پ   ی منافع استحقاق   ر ی سا 
   1. کنند 

  ی قراردادها   در   دهندگان وام مطالبات    بازپرداخت   ی برا خاطر نشان کرد    د ی با   ت ی نها در 
  ۀ نام موافقت و    2پروژه،   طلبکاران   ان ی م   قرارداد   استناد   به و فروش گاز،    ی دست ان ی م   ، ی بالادست 
مطالبات    ن ی ا .  شوند ی م   محاسبه   4محور ی بده مطالبات به روش    ن ی ا   3پروژه،   ی امان   ی ها حساب 
  پوشش موجب قرارداد    به به اصل وام و مطالبات    گرفته تعلق   ۀ بهر (  1:  هستند   ر ی ز   موارد   شامل 

  6وام،  سک ی ر  پوشش   قرارداد   فسخ از    ی ناش وام و خسارت   اصل   ۀ ماند ی باق ( 2  5وام،  سک ی ر 
.  دارند   پرداخت   ت ی که ذکر شد، اولو   ی ب ی ترت   به مبالغ    ن ی ا .  وام   ی اعطا   کارمزد   و   ها نه ی هز (  3

  پروژه   سهامداران   ۀ آورد   افت ی باز   ی برا بماند،    ی باق   شده ف ی توق   منابع   از   ی مبلغ   اگر   ان ی پا در  
   8. شود ی م   ت پرداخ   7پروژه   شرکت   ی شرکا   به 

 نتیجه 
نشان    ی حقوق   ی ها نظام   ۀ مطالع    ی مال   ن ی تأم مشمول    ی قراردادها   در   که   دهد ی م مختلف 
  شود ی م   م ی تنظ   ی ا گونه به   گذار ه ی سرما  ر ی پروژه در فرض تقص   فسخ   ی بها   شرط   محور، پروژه 
  دهنده وام   و   گذار ه ی سرما مطالبات    افت ی باز   امکان   ر، ی پذ ه ی سرما فسخ    حق    به   احترام   ضمن   که 
م   جاد ی ا   ی ابزارها   ن ی تر مهم از    ی ک ی شرط    ن ی ا   درواقع .  گردد   فراهم   ز ی ن  حقوق    ان ی تعادل 

  ی ازسو   شده انجام   ی ها نه ی هز بازپرداخت    ی برا   ی ن ی تضم   و   ر ی پذ ه ی سرما   ی ت ی و حاکم   ی قرارداد 
  ت ی ر ی مد   در   مؤثر عوامل    از   ن ی شرط همچن   ن ی ا .  دهد ی م   ارائه   دهندگان وام   و   گذاران ه ی سرما 

اساساً جذب منابع مورد    ، ی شرط   ن ی چن   نبود . در  شود ی م   محسوب پروژه    ی قراردادها   سک ی ر 

 
1 Dolphin Energy Company, Op. cit., pp 126, 131, 141, 152, 155, 158. 

2 Inter-creditor Agreement 

3 Accounts Agreement 

4 Debt-based compensation 

5 Permitted hedging instrument 

6 Termination payment  

7 Shareholder equity interests  

8 Dolphin Energy Company, Op. cit., p 215. 
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بازارها   از ی ن    جذب   ۀ ن ی هز   نکه ی ا   ا ی بود    خواهد   رممکن ی غ   ی حت   ا ی دشوار و    ار ی بس   ی مال   ی از 
 .  برد ی م   ن ی پروژه را از ب   ی اجرا   ی اقتصاد   ه ی که توج   ابد ی ی م   ش ی افزا   ی قدر   به   ی مال   منابع 

انتخاب روش    ، ی مال   ن ی تأم قرارداد پروژه و قرارداد    ن ی طرف   ۀ دغدغ   ن ی تر مهم   ان ی م   ن ی ا   در 
  ی عوامل اساس   از   محاسبه   ۀ و ی ش   ن یی تع که  را ی پروژه است، ز   فسخ   ی بها   ۀ محاسب   ی مناسب برا 

  محور پروژه   ی مال   ن ی تأم قرارداد و حفاظت از حقوق سه ضلع قرارداد    سک ی ر   ت ی ر ی در مد 
  تلاش اجتناب از فسخ و    ی برا   لازم   ۀ ز ی انگ روش مناسب    انتخاب   سو، ک ی   از .  د ی آ ی م   شمار به 
را    ل ی تکم   منظور به  پروژه  روش    درمقابل،   و   دهد، ی م قرارداد    ن ی طرف   به اهداف  انتخاب 

  ط یاز شرا   ی بردار کند تا با بهره   جاد ی قرارداد ا   ن ی طرف   ی را برا   یی ها فرصت   تواند ی نامناسب م 
اتفاق   ی فسخ، به دنبال سودها  ا   ی کلان و    ا ی مناسب    ی اجرا   ی برا   ی تلاش   نکه ی باشند، بدون 

 .  دهند   انجام اصلاح پروژه  
  ن ی تأم مشمول    ی فسخ پروژه که در قراردادها   ی بها   ۀ محاسب   ی برا که    ی اصل   روش   سه 

  ارزش   ۀ محاسب روش   محور، ی بده   ۀ محاسب روش   شود، ی م   استفاده   معمولاً   محور پروژه   ی مال 
و روش   با    ندارد   وجود   ی عام   ۀ قاعد   نه، ی زم   ن ی ا   در .  است   دفاتر   ارزش   ۀ محاسب بازار،  که 
آن   به  در    روش   ن ی تر مناسب   بتوان استناد  را  .  کرد   یی شناسا   ها پروژه   گونه ن ی ا محاسبه 

هر پروژه    خاص   ی ها ی ژگ ی و   به بسته   ی مال   ن ی تأم و قرارداد    پروژه   قرارداد   مفاد   که   طور همان 
بها  شرط  است،  ن   فسخ   ی متفاوت    ۀ گسترد   ۀ شبک   ات ی خصوص   به توجه با   د ی با   ز ی پروژه 

  ن ی ا   ح ی صح   م ی تنظ   ی مبنا   که   را   ی اصول   توان ی م وجود    ن ی گردد. با ا   م ی تنظ   پروژه   ی قراردادها 
 . کرد   ن یی تع شرط در قرارداد است،  

پروژه که قرارداد در آن فسخ    از   ی ا مرحله   به باتوجه   د ی پروژه با   فسخ   ی بها   ن یی تع   روش 
ب   هرچه .  گردد مشخص    شود، ی م  باشد،    ش ی پ   شتر ی پروژه    و   گذار ه ی سرما   استحقاق رفته 

  عنوان به   دهنده وام حقوق    حفظ .  ابد ی ی م   ش ی پروژه افزا   فسخ   ی بها   افت ی در   ی برا   دهنده وام 
  ملاحظات   ن ی تر مهم از    گر ی د   ی ک ی نداشته،    ی از قرارداد که در تحقق سبب فسخ نقش   ی طرف 
  د ی پروژه با   فسخ   ی بها   شرط   ن ی همچن .  شود ی م   محسوب فسخ    ی روش محاسبه بها   ن یی در تع 

  ر ی غ   در کند.   ت ی تقو   آن   ی اجرا   ۀ قرارداد را به ادام   اطراف گردد که التزام    م ی تنظ   ی ا گونه به 
  قرارداد  ن ی از طرف  هرکدام  ب ی نص   را  ی کلان  سود فسخ   ی بها محاسبه  روش   اگر  صورت،  ن ی ا 
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  ی اجرا   در   ها آن   دقت   از   و   دهد ی م   ش ی قرارداد را افزا   فسخ   ۀ ز ی انگ بکند،    ی مال   ن ی تأم و    پروژه 
 .  کاست   خواهد   قرارداد 
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