
و راهبرد، سال بيست  1397 بهار،سهم، شماره نودوپنجو فصلنامه مجلس

: هاي نفتي بر عملكرد صندوق» قواعد مالي«تأثير
و نروژ مقايسه صندوق  هاي ايران

 ٭٭٭و علي چشمي٭٭ابوالفضل پاسباني٭فروش، ميثم پيله

ريـزي سـبب تفـاوتدر هـايي در قواعـد مـاليو بودجـه تفـاوت اين مقاله در پي پاسخ به اين سؤال اسـت كـه چـه

و نروژ شده است عملكرد صندوق .هاي نفتي در ايران

مديريت صـحيحنهيدرزمياستگذاريسيبراحيصحايهيپا تواندمي هاي نفتي صندوقليتشكهرچند

ويكافدرآمدهاي نفتي باشد اما  پسييبه تنهانفتي صندوقكينبوده بـا هـدفينفتـيدرآمـدها انـداز به

به. نيست قادر نسلي تثبيت اقتصاد يا انباشت بين طور مناسب با بودجه دولت يكپارچه نشـده اگر صندوق نفتي

و مي و كـاهش شـفافيت منجـر باشد، مديريت مالي را پيچيده كرده تواند به تخصـيص ناكـاراي منـابع مـالي

ت، انتقال مازاد واقعـي بودجـه بـه صـندوق نفتـي، نقـش برخورداري از يك خزانه براي همه منابع دول.شود

به محوري بانك مركزي در مديريت دارايي و محدود كردن كسري بودجه غيرنفتي عنوان مكمل هاي ارزي

.سازوكار صندوق نفتي، چهار ويژگي لازم براي داشتن بودجه يكپارچه است

ميو ايران هاي نفتي نروژ ايسه عملكرد صندوقمق عدم يكپارچگي نظام مالي در ايران، نبـود مـديريت دهد نشان

و تحميل برخي و مصارف واقعي كشور نـدوق هزينه واحد بر منابع عمومي، روشن نبودن ميزان منابع هـاي نفتـي ها به ص

گيري انباشت واقعي منابعو در نتيجـه عـدم موفقيـت كشور از طريقي به غير از سند بودجه كل كشور، سبب عدم شكل

نفتي نروژ به اين دليـل اسـت كـه آن سـازوكار هاي نفتي در ايران شده است، اما عملكرد مطلوب صندوق صندوق

و جامع بودجهو مالي نظام درون مي اين كشور ريزي يكپارچه و مازاد واقعي بودجه به آن سرازير .شود تعبيه شده

دو:ها كليدواژه  لت؛ ايران؛ نروژصندوق ثروت ملي؛ صندوق نفتي؛ قواعد مالي؛ بودجه

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

و مطالعات اجتماعي، جهادكت٭ ؛)نويسنده مسئول(دانشگاهيدري اقتصاد، پژوهشگاه علوم انساني

Email: maitham.p@gmail.com 
 Email: a.pasebanism@gmail.com؛دانشگاه مفيد،دانشكده اقتصاد استاديار ٭٭

و اقتصادي استاديار ٭٭٭  Email: a.cheshomi@um.ac.ir دانشگاه فردوسي مشهد؛،دانشكده علوم اداري

 13/3/1396تاريخ پذيرش 14/6/1395تاريخ دريافت
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 مقدمه

و صندوق توسعه مليعملكر و ناتواني نظـام تـدبير ايـران در برپـايي1د حساب ذخيره ارزي

بخشي از عوايد حاصل از فروش نفت بـا هـدف تثبيـت منظور ذخيره سازوكارهايي موفق به

مي اين سؤال2نسلي، بودجه عمومي يا انباشت بين نف سازد كه چرا صندوق را مطرح تـي هـاي

در ايران نتوانسته به اهداف تعيين شده دست يابد؟ ولي همين سازوكارها در برخي كشورها 

 مانند نروژ عملكرد نسبتاً قابل قبولي داشته است؟

هاي نفتي در ايران با شـواهدي از موجـودي صـندوق سـاير عملكرد نامطلوب صندوق

ت در حالي ارزش دارايي. كشورها قابل تبيين است وسـعه ملـي ايـران تـا اكتبـر هاي صـندوق

)و موجـودي حسـاب ذخيـره ارزي نيـز در ايـن تـاريخ منفـي(ميليارد دلار91حدود 2017

و 999هـاي صـندوق توسـعه نفتـي نـروژ حـدود اعلام شده كه ارزش دارايـي ميليـارد دلار

3.(SWFI, 2017) ميليارد دلار درج شده است 514عربستان سعودي 

سـوم بخش بـراي اقتصـاد ايـران در برنامـه اي ثباتن سامانهعنوا حساب ذخيره ارزي به

از ثبات«با دو وظيفه) 1379( و جلوگيري بخشي به بودجه در مواقع كاهش درآمدهاي نفتي

انـداز بخشـي از درآمـد پـس«و» هاي نفتـي بـه تعـادل اقتصـاد كشـور رساندن شوك آسيب 

، بـه»گـذاري مولـد نفتي به سـرمايه هاي آينده با تبديل درآمدهاي حاصل از نفت براي نسل

و رفـع برخـي تصويب رسيد اما در عمـل بـا هـدف تسـريع در اجـراي طـرح هـاي عمرانـي

درصـد منـابع90حـدود 1388تـا 1380مشكلات اعتباري بودجه سنواتي، در دوره زمـاني 

شد) ميليارد دلار 145(حساب ذخيره ارزي  در17حدود(توسط دولت هزينه ميليـارد دلار

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

و حسـاب ذخيـره ارزي ايـران نــوع خاصـي از صـندوق.1 هـاي نفتــي اسـت كـه هـر دو وظيفــه تثبيـت بودجـه عمــومي

و از سال سرمايه شد 1380گذاري عوايد نفتي را برعهده داشت به. تأسيس عنوان صـندوق نفتـي صندوق توسعه ملي نيز

و حساب ذخيـره ارزي فقـطدر 1390گذاري عوايد نفتي از سال با هدف سرمايه كنار حساب ذخيره ارزي تشكيل شد

مي به .دهد عنوان صندوق تثبيتي به كار خود ادامه

به.2 و كسـمايي، موسـوي)1385(، مهـدويان)1390(فـرد كريمي: نگاه شود و پيلـه)1391(آزاد فـروش، هـادي زنـوز

و بهبودي)1393(، عزيزنژاد)1393( ب)1383(، صادقي و و شفيعيو پناهي) 1393(استاني، حسيني ).1392(نژاد

و رتبـه ) SWFI(هاي ثروت ملي مؤسسه صندوق.3 هـاي ثـروت ملـي بنـدي صـندوق سازماني جهاني به منظور مطالعـه

.است
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و 16حـدود(درصد منـابع صـندوق10و تنها) ميليارد دلار در دولت نهم 128دولت هشتم

پرداخـت) دولتي هاي شبه شامل بخش(تسهيلات به بخش غيردولتي صورتبه) ميليارد دلار

و پيله(شد  ).1393فروش، هادي زنوز

به)1390سال(در برنامه پنجم توسعه حاصـل از منظـور تبـديل بخشـي از درآمـدهاي،

و سرمايه بـا توجـه بـه.دش ـهاي زاينده اقتصادي، صندوق توسعه ملي تأسـيس نفت، به منابع

و  نقاط ضعف حساب ذخيره ارزي، اساسنامه مفصـلي بـراي صـندوق توسـعه ملـي طراحـي

و استفاده از منابع صندوق براي اعتبارات هزينـه كه ذكر شده است، طوريبه تصريح شد؛ اي

و بازپرداخت بدهي سرمايه هاي تملك دارايي امـا.هاي دولت به هر شـكل ممنـوع اسـت اي

1.استفاده دولت از منابع صندوق بلافاصله پس از ايجاد آن آغاز شد

هاي نفتـي از روش تحليـل اقتصـاد نهـادي براي تبيين چرايي تفاوت در عملكرد صندوق

 هـاي صـندوق عملكردهاي بخشي از تفاوت در2در سطح دوم تحليل نهادي،. شود استفاده مي

آنجاكـه عوامـل نهـاديازديگـر، عبـارت بـه. به سبب نهادهاي رسـمي متفـاوت آنهاسـت نفتي

و همكـاران،(نفتي تأثيرگذار است هاي صندوقمختلفي در موفقيت  بايـد،)31389اوزاسـكي

مي نشان داد كه نهاد مورد نظر چگونه عملكرد صندوق تبيـين بـراي. دهد ها را تحت تأثير قرار

توان از عوامل مختلفي نام برد كه در اين مقاله فقط تأثير قواعد مـالي يـا دلايل اين واقعيت، مي

و سـاير عوامـل نهـادي سازوكار استفاده از منابع نفتي در نظـام مـالي دولـت بررسـي مـي  شـود

و سياسـي كـه تـأثير مهمـي در عملكـرد جملهاز)و غيررسمي(رسمي  ، تأثير نهادهاي حقـوقي

.هاي نفتي دارند به تحقيقات ديگر واگذار شده است دوقصن

و متغيــر» هــاي نفتــي عملكــرد صــندوق«در نتيجــه، متغيــر وابســته در ايــن مقالــه اســت

موضوع اصـلي مقالـه ايـن اسـت ديگر، عبارتبه. است» قواعد مالي«دهنده يا مستقل توضيح

و صندوق بين وجوه كه انتقال و نظـام اقتصاد منسجم چارچوبدر دولت بودجه نفتي كلان

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

.هاي مجلس مركز پژوهش 14087و 14738، 12246، 23012871هاي شماره براي نمونه نگاه كنيد به گزارش.1

در) 2000(بندي ويليامسون از دسته با سرمشق گرفتن.2 نهادهـاي سـطح شـامل چهـار بـراي تحليـل واقعيـت اجتمـاعي

ــانون( نهادهــاي رســمي،)فرهنــگ( غيررســمي ــدبير،)ق ــور نحــوه ت ــه) ســازماندهي(ام ــن طبق ــا، اي ــديو عملكرده بن

مي صورت و در اين مقاله فقط به سطح دوم پرداخته .شود گرفته

3. Ossowaski and Others 
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و از عملكرد مطلوب نفتي باعث شده تا صندوق مالي يكپارچه، چگونه تري برخوردار باشد

هايي در قواعد مالي، سـبب تفـاوت در عملكـرد سؤال اساسي مقاله اين است كه چه تفاوت

و نروژ شده است؟ صندوق  هاي نفتي در ايران

اي اطلاعـات مـرتبط بـاق با اسـتفاده از روش كتابخانـه براي پاسخ به مسئله تحقي،درمجموع

و نروژ جمع سازوكار صندوق مي هاي نفتي در ايران و به روش تطبيقي تحليل .شوند آوري شده

و ضرورت موضوع مرور مي در. شود ساختار مقاله به اين صورت است كه ابتدا پيشينه

و در قسمت سوم ويژگـ و عملكـرد صـندوقيقسمت بعد قواعد مالي تعريف شده هـاي هـا

و نروژ تبيين شده است و مؤلفه. نفتي در ايران و در قسمت چهارم، بودجه يكپارچه هـاي آن

در پايـان نيـز. شـود هاي نظام مالي نروژ تشريح مـي مشخصات هر مؤلفه با استفاده از ويژگي

مي اي بين صندوق مقايسه و نروژ صورت .گيرد هاي نفتي ايران

و.1  ضرورت پژوهش پيشينه

مي) 1388(1كارل هـايي در كشـورهايي ماننـد كند كـه فايـده انـدكي دربـاره صـندوق بيان

هــا حتــي قزاقســتان، جمهــوري كنگــو يــا گينــه اســتوايي وجــود دارد، جــايي كــه حكومــت

و گاز را منتشر نمـياي پايه در حـالي كـه. كننـد ترين اطلاعات درباره درآمدهايشان از نفت

ا اين صندوق بهها مي حتمالاً روي كاغذ، خوب و تحـت نظر رسـند تقريبـاً هميشـه زيـر نظـر

و بنـابراين مـي كنترل قوه مجريـه عمـل مـي  تواننـد نـوعي از بودجـه مـوازي را بـدون كننـد

.هاي كنترلي تشكيل دهند اهرم

و وردي  بـه لزومـاً طبيعي منابع رانتكه اند ساخته مطرح) 2006(2رابينسون، تورويك

 چـهدر سياسـتمداران كـه دارد بسـتگي نكتـه ايـن بـه بلكـه شـود نمي منجر سياسي ناكارايي

.كنندمي گيري تصميمبه اقدام نهادي چارچوب

دهـد ايـن هـاي نفتـي در جهـان نشـان مـي با بررسي عملكرد صندوق) 2007(3آسفاها

و صـرف تشـكيل ايـن صـندوق ها عملكرد متفاوتي داشته صندوق هـا بـه تنهـايي ضـامن انـد

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Karl 
2. Robinson, Torvik and Verdie 
3. Asfaha 
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به. آميز آنها نبوده است عملكرد موفقيت هـاي ويـژه در كشـورهايي كـه انگيـزه اين موضوع

ديگـر، عبـارت بـه. سياسي در جهت سياست مالي باثبات نيست، بيشتر نمود پيدا كرده اسـت 

به صندوق بي خود نمي خودي هاي تثبيت . ثباتي درآمدهاي نفتـي را حـل كننـد توانند مشكل

بنـابراين. هـا فـراهم بـودن محـيط مناسـب نهـادي اسـت صـندوق عامل كليدي در موفقيـت

مي ها با آن مواجه هاي نشئت گرفته از اقتصاد سياسي كه دولت انگيزه توانند در مـديريت اند

.درست درآمدهاي حاصل از منابع طبيعي مؤثر باشند

و گليك هـاي هاي آماري در پي فهم بهتري از واقعيت با ارائه تحليل) 2009(1آيزنمن

.و ساختار نظـام تـدبير آنهـا هسـتند هاي ايجاد، اندازه هاي ثروت ملي از قبيل انگيزه صندوق

و شـفافيت صـندوق و همچنين به بررسي نظام تدبير و نسـبت آنهـا بـا حكمرانـي داخلـي هـا

.پردازند جهاني مي

ــودي و بهب ــ)1383(صــادقي ــره ارزي، ب ــابي عملكــرد حســاب ذخي ــينوا ارزي ــا تبي ب

م به عدم توفيقكه لاتي اختلا و هـاي مـورد انتظـار آن منجـر موريتأكامل در تحقق اهداف

و پـس صـندوقو تغيير عنوان حساب ذخيـره ارزي بـهءي مانند ارتقاهايپيشنهاد، شده انـداز

از حاصـل از فـروش نفـت خـام بـه شـكل هـاي تبديل سرمايه گذاري، سرمايه هـاي ديگـري

و بازده براي حفظيپرتفو تنظيم هاي روي زميني، دارايي و اعمال مديريت ريسك مناسب

و حـداكثر  و بـازده ايـن سـازي اصل سرمايه و همچنـين اسـتفاده از سـود قـدرت خريـد آن

.ندا ها براي موارد معين ارائه كرده دارايي

و سوري هـاي هاي نااطميناني درآمد نفت به ايجاد حساب با اشاره به زيان) 1384(ابراهيمي

و با استفادهتثبيت توليـدي كـه نـرخ رشـد تـابع يـكازي براي مهار نوسانات درآمد نفت پرداخته

و سرمايه است دهنـد نااطمينـاني درآمـدهاي نفتـي اثـر نشان مـي،توليد، تابعي از رشد نيروي كار

و كاملاً معناداري بر رشد اقتصادي در ايران طي دوره  .داشته است 1345- 1379منفي

مي) 1390(فرد كريمي كه بيان  صـندوق زماني عملكـرد براساس تجربيات كشورها،كند

اي از روابط ميان دولت، نهادهـاي با موفقيت همراه است كه با كاهش نقش دولت، شبكهنفتي

و صنعت شكل گيرد يي، پاسـخگو همچـون شـفافيت، در سطح خرد نيز بر عـواملي. اجتماعي

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Aizenmanw and Glick 
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خر معيارهاي شفافو واضح براي پس و و ارائـه گـزارش انداز هـايج كردن، حسابرسي دقيق

و برگزاري جلسات و بحث منظم ت علني با حضور رسانهپرسشو پاسخ .كيد شودأها

كه حساب ذخيره ارزي نه تنها در دستيابي بـه داده نشان) 1391(آزاد كسمايي موسوي

ســاير موفقيــت چنــداني نداشــته بلكــه از بعــد شــاخص شــفافيت نيــز در مقايســه بــا،اهــداف

.ها، از شفافيت كمتري برخوردار بوده است صندوق

و همكاران پـذير دو رويكـرد با استفاده از الگوي تعادل عمومي محاسبه) 1391(بهبودي

و توزيع مستقيم درآمدهاي نفتـي مشـمول ماليـات بـراي اسـتفاده از منـابع  صندوق توسعه ملي

و نشان داده و تحليل كرده و در كنـار اند روي نفتي را تجزيه كرد توأمـان صـندوق توسـعه ملـي

.شود آن توزيع مستقيم مشمول ماليات سبب افزايش رشد توليد ناخالص داخلي در بلندمدت مي

مي) 1392(نادعلي دهد در عمل تغييري در الگـوي رفتـاري دولـت، بعد از اينكه نشان

و روند فزاينده وابستگي به درآمدهاي نفت ايجاد نشد ه است؛ به اين موضوع ساختار بودجه

نسـلي، پردازد كه مسير حركت صندوق توسعه ملي چگونه باشد تا ضمن حفظ منافع بين مي

كند كـه اول، سـه به اهداف اوليه تصريح شده در اساسنامه صندوق دست يابد؟ وي بيان مي

و سياست و پرهيـز از مداخلـه شرط استقلال صندوق، اقتدار و تعهد كامـل بـه آن هاي مالي

ترين الزامات موفقيت صندوق در ايفاي نقـش ستقيم صندوق در عمليات اجرايي، از عمدهم

ـ اقتصـادي دولـت دوم آنكه، در كشورهايي كه انگيزه. اي آن است توسعه هـا هـاي سياسـي

دهد، ذخاير صندوق توسعه ملي نبايـد ها را نمي اجازه مديريت محتاطانه درآمدهاي صندوق

.هاي دولت استفاده شود هزينه ينهبراي تحميل مسيرهاي به

و شفيعي پناهي با استفاده از چهار شاخص رشد توليد ناخـالص داخلـي بـه) 1392(نژاد

هـاي واقعـي همراه رشد درآمد سرانه، تورم، رشد واقعي درآمـدهاي نفتـي در مقابـل هزينـه 

و وابستگي به صادرات منابع طبيعي، به ارزيابي عملكرد صندوق نفتـي پرداختـه هـاي دولت

مي. است در دهد صندوق نتايج اين تحقيق نشان و الجزايـر عملكـرد خـوبي هاي نفتي نـروژ

و مكزيـك صـندوق. انـد در اقتصادشـان داشـته1»نفرين منـابع«جلوگيري از  هـاي اكـوادور

و صندوق و ونزوئلا عملكرد ضعيفي در اين زمينه داشته عملكرد متوسط .اند هاي روسيه

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Resource Curse 
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و با صندوق نفتـي برتـر جهـان بـه اهميـت10با مقايسه عملكرد) 1392(ستاني حسيني

و شـيوه ها، اتخـاذ سياسـت شفافيت در عملكردها، تركيب بهينه سبد دارايي هـاي مناسـب هـا

و انتخـاب هـاي اقتصـادي بـراي سـرمايه بندي حوزه فعاليت گذاري، اولويت سرمايه گـذاري

و ايفاي نقـش صـندوق توسـعه ملـي در منظور ارتقا محدوده جغرافيايي مناسب به ي جايگاه

.فرايند توسعه اقتصادي كشورمان پرداخته است

و الحسيني زمان به بررسي راهكارهاي موجود مديريت درآمدهاي نفتـي بـا) 1393(زاده

و  و معتقدنـد هـيچ ضـامن و قابليـت اجـرا پرداختـه معيارهاي سودمندي، پايداري، سـازگاري

ر هاي نفتي بـه جـز خواسـت سياسـتمداران وجـود اهكار تشكيل صندوقشرطي براي پايداري

مدت بودن زمان دوره سياستگذاران ايرانـي شـرط پايـداري برقـرار نداشته كه با توجه به كوتاه

و وجـود نهادهـاي بر اين، علاوه. نيست و ثبـات قـوانين سازوكار صندوق نفتي نيازمند شفافيت

كدام از ايـن مـوارد در كشـور مـا دوق است كه هيچقدرتمند در جهت حمايت از اهداف صن

و شرط سازگاري نيز برقرار نيست تجربه كشورهايي كـه سـرانه درآمـد نفتـي بـه. وجود ندارد

هـايي شكسـت خـورده ها عملاً طرح هد اين صندوقد جمعيت آنها آنقدر بالا نيست، نشان مي

و چـاد، سودان، مكزيك،، تجربه ايران، ونزوئلا، ليبي، الجزاير(شوند محسوب مي آذربايجـان

و هموارسـازي مخـارجو اين صندوق) قزاقستان ها به جـاي كمـك بـه سياسـت مـالي باثبـات

و كانـادا صندوق. اند دولت، خود تبديل به مشكل شده هاي موفق نفتي در نروژ، ايالات متحده

شـفافيت ند كه بر نظـارت، اي هست اند كه از قبل داراي ساختار اداري در كشورهايي قرار گرفته

و همچنـين  و از استانداردهاي حسابداري مالي روشن تبعيـت كـرده و پاسخگويي تأكيد داشته

و تفسير خودسرانه مقررات بازدارد نظام قضايي مستقلي دارند كه مي .تواند مديران را از تغيير

ــي ــه، م ــت در نتيج ــورهاي نف ــاكم در كش ــررات ح و مق ــد ــت قواع ــوان گف و ت ــز خي

و گونـه هاي اقتصادي غالباً بـه هاي فني حاكم بر فعاليت بخش پيچيدگي اي اسـت كـه دليـل

ــزه ــوي در جهــت ايجــاد شــفافيت، حســاب انگي در هــاي ق ــراري عــدم تمركــز و برق دهــي

و سـاختار متمركـز،بلكه برعكس. ها وجود ندارد گيري تصميم غالباً درآمد نفتـي در حـوزه

و بسته از شركتاي سياسي حاكم به برقراري شبكه و دولتـي پيچيده هـا منجـر ها، مؤسسـات

). 1385 مهـدويان،(كننـد شود كه هرگونه شفافيت را خطري جدي بر موجوديت خود تلقيمي مي
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و در صـورت فـراهم نبـودن صندوق و نمـو داشـته هاي نفتي نيز در همين بستر نهـادي رشـد

.داشتهاي اقتصاد نخواهند محيط، نتيجه بهتري از ساير بخش

به چند صندوق هر بي هاي نفتي ثباتي درآمدهاي نفتي پيشنهاد عنوان راهي براي مقابله با

بخشي از درآمدهاي نفت در ايامي كه قيمت نفت بالاست، لنگري بـراي اند تا با ذخيره شده

و  ممكـن اسـت همچنين بودجه كشورهاي نفتي در دوراني باشند كه قيمت نفت پايين است

س به هـاي آينـده در بخشـي از ثـروت نفـت ازوكاري عمل كنند كه اجازه دهنـد نسـل عنوان

توانـد جـايگزين مـديريت مـالي سهيم شوند، اما بايد توجه داشـت كـه صـندوق نفتـي نمـي 

در دوره مدت يا رويكرد بين كارآمد در كوتاه اي سنجيده براي سياسـت مـالي در بلندمـدت

.كشورهاي نفتي شود

 هاي هزينه كاهشبر تأثيري نفتي، هاي صندوق تأسيس دهدمي نشان شواهد تجربي

در است نداشته دولت از منبعيككه صورتيو در نبود محدوديت براي جايگزيني

 تأمين براي) استقراض جملهاز( منابع سايراز تواندمي دولت شود خارج دولت دسترس

 صوري در نتيجه دوركردن). 11389همكاران،و ديويس(كند استفاده خود هاي هزينه

و نخواهد مالي نظامبر تأثيري خود خوديبه دولت دستاز نفت درآمدهاي گذاشت

.هاي نفتي شده ضرورتي اساسي است شناسايي عواملي كه سبب عدم موفقيت صندوق

 قواعد مالي ورود درآمدهاي نفتي به بودجه دولت.2
و اهداف قواعد مالي.1-2  تعريف

مي به قاعده2،قاعده مالي شود كه يك قيد بلندمدت را از طريق محـدوديتي بـر ارقـام اي گفته

مي بودجه و ارقـامي شـكل داده قواعـد، سياست مالي در چـارچوب ترتيب اينبه. كند اي وضع

به مي ترين مشكلي كه سياسـت مـالي ممكـن مهم.راحتي قابل انحراف يا تلاطم نيست شود كه

بـراي. هاي سـاختاري يـا مقطعـي ناخواسـته در بودجـه اسـت، كسريشودرو است با آن روبه

و هـاي نفتـي ايجـاد صـندوقـ شامل هاي نهادي كاهش اين تأثيرات، طيف وسيعي از نوآوري

در مدت هاي بودجه ميان چارچوب  هـاي سياسـتاز تـا اند آمده وجودبه دنيادر اخير دههسهـ
ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Jeffrey, Ossowski, Daniel and Barnett 
2. Fiscal Rule 
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و محتاطانهمتعا مالي كن دل و سياسـت مـالي را از حالـت همسـو بـا چرخـه تر پشـتيباني هـاي نـد

.(Frankel, Vegh and Vuletin, 2011) اي تبديل كنند اي يا ضدچرخه درآمدي به حالت غيرچرخه

 قواعد مالي خاص براي كشورهاي داراي منابع زياد.2-2

د و چـارچوب براي تنظيم ميزان ورود منابع ناشي از نفت در بودجـه كشـورهاي داراي منـابع، بـه

.2و چارچوب درآمد دائمي1چارچوب پرنده در دست: شود كلي اشاره مي

نه قاعده پرنده در دست فرض مي و قبـل كند منابع نفتي در آينده چندان دور تمام شده

در. از اتمام يا منسوخ شدن آن بايد ثروت نفتي حاصـل تبـديل بـه ثـروت مـالي شـده باشـد 

هـاي اوليـه اسـتخراج بسـيار هاي غيرنفتي در سـال كند كه كسري نتيجه اين قاعده توصيه مي

ها براساس ميزان ديگر، طبق اين قاعده هزينه عبارتبه.)1389 اوزاسكي،و بارنت(كم باشد 

در دست صورت خواهد گرفت، در نتيجه همه درآمدهاي منبـع هاي موجود يا پرنده دارايي

و صـرفاً بـه مق ـ عمـدتاً نـرخ بـازده يـا نـرخ سـود(دار تعيـين شـده طبيعي وارد صندوق شده

مي) گذاري سرمايه نروژ با حق استفاده از منـابع صـندوق در بودجـه. شود از آن وارد بودجه

از)درصد4(عمومي حداكثر به اندازه نرخ بازگشت سرمايه صندوق  ، يك الگو در استفاده

.دست استدر قاعده پرنده

، متغير اصلي ثـروت نفـت اسـت كـه بـا ارزش حـال در چارچوب نظريه درآمد دائمي

چـالش بلندمـدت سياسـت مـالي در ايـن رويكـرد،. شود درآمدهاي نفتي آينده تعريف مي

هاسـت بـين نسـل) شامل ثروت نفت(گيري درباره چگونگي تخصيص ثروت دولت تصميم

ا بـه انـدازه طبق اين قاعده، مصرف در هر دوره به اندازه درآمد دائمـي يـا در اينجـ.)همان(

.شود بازدهي ضمني ثروت دولت، محدود مي

از آيا قواعد مـالي مـي تواننـد كمكـي بـه عملكـرد بهتـر كشـورهاي نفتـي در اسـتفاده

و رشد بالاتر اقتصادي كنند؟ اگرچه تأثير اين قواعد به تنهايي بر جلـوگيري درآمدهاي نفتي

نفتي محل ترديد است اما قواعـد مـالي هاي رونقي به ويژه در زمانسياستگذاراز اشتباهات 

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Bird In Hand Rule (BIH) 
.ن تو باشدتوان از داشتن پرنده مطمئن بود كه آن پرنده در دستا به اين مفهوم كه تنها در هنگامي مي

2. Permanent Income Hypothesis Rule (PIH) 
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مـدت از درآمـدهاي نفتـي بـه سـمت تحقـق تواند به تغيير توجه از استفاده كوتاه مناسب مي

و رشد بلندمدت كمك كند  .(Bjerkholt and Niculescu, 2002)ثبات مالي

بــر ايــن، بســياري از كشــورهاي داراي منــابع تجديدناپــذير بــه ســمت تأســيس عــلاوه

بهيها صندوق يـك صـندوق نفتـي بـه. انـد عنوان مكانيسم كارا كردن قواعد نفتي رفته نفتي

ــه توانــد جريــان درآمــدهاي نفــت را عيــان شــرطي مــي و قابــل رصــد كنــد كــه مقيــد ب تــر

و بودجـه عمـومي در  و انتقـال وجـوه بـين صـندوق سازوكارهاي شفافيت دقيق شـده باشـد

ازچارچوب منسجم اقتصاد كلان جا گرفته باشد؛  كه يكي از كاركردهاي اساسـي آنجا زيرا

بـه معنـاي مـنعكس كـردن تغييـرات در خـالص(نفتي پوشش كسـري بودجـه هاي صندوق

بنـابراين،. اي جـدا شـود توانـد از كـاركرد بودجـه است، صـندوق نمـي) دارايي مالي دولت

ايجـاد ثبـات در طور بالقوه، صندوق نفتي محور هر تلاش براي تأسيس قواعد نفتـي بـراي به

و پايداري در بلندمدت شده است كوتاه .(.Ibid)مدت

 قواعد مالي در چارچوب بودجه يكپارچه.3-2

 عمـومي بودجهو صندوق بين وجوه انتقالكه باشد موفق تواندمي صورتيدر نفتي صندوق

از.گيـرد صـورت يكپارچه مالي نظامو كلان اقتصاد منسجم چارچوب در  بودجـه يكپارچـه

:چهار قاعده زير برخوردار است

اي كـه هـيچ منبعـي گونـه قاعده يكم، برخورداري از خزانه براي همه منـابع دولـت بـه

ايـن ويژگـي توانـايي اطـلاع از مجمـوع منـابع مـالي. خارج از خزانه كل كشور قرار نگيرد

و در نتيجه تخصيص كاراي آن را فراهم مي .كند دولت

 اگر حتي يكپارچگي، نبوددر. واقعي بودجه به صندوق استقاعده دوم، انتقال مازاد

و كرده استقراض تواندمي دولت شود، خارج اصلي دولت خزانهاز نفت درآمداز بخشي

. شود نمي ايجاد اقتصادكل اندازپسدر تغييري نتيجهدركه دهد افزايشرا خود هاي بدهي

يا تثبيت صندوق ايجاد مزاياي باشد، كافينا بودجه كسريياها هزينه كنترل اگر بنابراين،

.بود خواهد محدود نسلي بين صندوق

در نبـود. ارزي اسـت هاي دارايي در مديريت مركزي بانك محوري قاعده سوم، نقش
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و تقسيم مديريت ارزهاي دولتي امكان نظارت مؤثر بر بازار ارز با خريد يا فـروش اين نقش

ن و كنترل ميبموقع ارز از بين رفته .شود رخ ارز دشوار

 صـندوق سازوكار عنوان مكملبه غيرنفتي بودجه كسري قاعده چهارم، محدود كردن

شود در چه صـورت اجـازه اسـتفاده از منـابع نفتـي در نبود اين قاعده معلوم نمي. نفتي است

و سقف استفاده از اين منابع انباشته چقدر خواهد بود .انباشته شده وجود خواهد داشت

و نروژ معرفي صندوق.3  هاي نفتي ايران
و صندوق توسعه ملي در ايران.1-3  حساب ذخيره ارزي

ارزي حاصـل از درآمـد حساب ذخيره«ايجادبهدولت مكلف برنامه سوم،)60(براساس ماده

مـازاد درآمـدهاي.شد 1380در نزد بانك مركزي از سال»حساب ذخيره ريالي«و» نفت خام

بيني شده در برنامه در حسـاب ذخيـره ارزي حاصـل از درآمـد نفـت ارقام پيش ارزي نسبت به

و با كاهش درآمدهاي نفتي در سال و برداشـت نگهداري هاي برنامه امكان تبديل ارز به ريـال

و. آمد از حساب پديد مي براساس اين قانون، جبران كاهش درآمدهاي دولت از محل ماليات

شد ساير درآمدها از حساب ذخيره همچنـين پـس از حصـول اطمينـان از تحقـق. ارزي ممنوع

مـدت بـراي وام كوتـاه بينـي شـده در قـانون بودجـه هـر سـال، اعطـاي درآمدهاي ريالي پيش

و فعاليت شمانده وجوه ارزي مجاز گذاري از محل باقي سرمايه هاي توليدي .دشناخته

ازمششبا افزايش شديد قيمت نفت در بازار جهاني كمتر از اه از ابـلاغ برنامـه سـوم،

در ايـن. برنامه سـوم در قالـب طـرح اصـلاح شـد)60(سوي نمايندگان مجلس پنجم، ماده 

و فقـط يـك حسـاب تحـت عنـوان» حساب ذخيره ريالي«اصلاحيه  از ماده مـذكور حـذف

. در نظـر گرفتـه شــد 1379از سـال» حسـاب ذخيـره ارزي حاصـل از صـادرات نفـت خـام«

ا  1379هـاي صلاحيه ارقام مربوط به درآمد حاصل از صادرات نفت در سالهمچنين در اين

و دولت اجازه يافت تـا معـادل در جداول پيش 1380و بيني درآمدهاي ارزي تغييراتي كرد

و تأمين بخشي از اعتبارات مورد نيـاز درصد حساب ذخيره ارزي را براي سرمايه 50 گذاري

دربه. لتي قرار دهدهاي توليدي در اختيار بخش غيردو طرح طور خلاصه جريان وجوه نفـت

.ذيل بودشرحبه) 1379-1383(برنامه سوم 
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هـاي متقابـل بـه شـركت هاي بيع قسمت كوچكي از نفت صادراتي بابت بازپرداخت.1

.طرف قرارداد تعلق گرفت

و بـه ازاي آن ارز بقيه نفت صـادراتي را مصـرف.2 كننـده خـارجي خريـداري كـرده

.ت كردپرداخ

.شد هاي بانك مركزي واريز ارزهاي دريافت شده به حساب.3

قـانون)60(مطابق مـاده(مازاد منابع نفتي بر ارقام مصوب جداول برنامه سوم توسعه.4

.شد به حساب ذخيره ارزي واريز) برنامه سوم توسعه

از عبارت به ذخ بر خزانه علاوه 1379 سال ديگر، يـره ارزي نيـز داري كل كشور، حساب

قـانون)60(نامه اجرايـي مـاده آيين 25/8/1379در تاريخ.در بخشي از منابع نفتي سهيم شد

و براساس آن هيئـت امنـاي حسـاب ذخيـره ارزي مركـب از رئـيس  برنامه به تصويب رسيد

و برنامه و سازمان مديريت و دارايي، رئيس كـل بانـك مركـزي ريزي، وزير امور اقتصادي

بـراي حسـن اجـراي) حداقل دو نفـر از بـين وزيـران(جمهور نده به انتخاب رئيسچهار نماي

و زمـان بازپرداخـت  و اتخاذ تصميم در مواردي نظير تعيين روش محاسـبه نـرخ سـود قانون

و نيز تعيين اولويت طرح شد تسهيلات اعطايي .ها براي استفاده از تسهيلات تشكيل

به)1(ماده ايـن قـانون. حسـاب ذخيـره ارزي اختصـاص يافـت قانون برنامه چهارم نيز

و در بنـد)60(اي با مـاده تفاوت عمده اصـلاح«قـانون)28(مـاده»2«برنامـه سـوم نداشـت

و اجرا موادي از قانون برنامه چهارم )44(و چهـارم هاي كلي اصـل چهـل سياستيتوسعه

كهكذ هايي را اتخا سياستشددولت مكلف 8/11/1386مصوب» اساسي قانون سـالههرند

از مانده حساب ذخيره ارزي سال پيش را به بخش غيردولتي اختصـاص%)40(چهل درصد 

:شرح زير بودبه) 1384-1388(در نتيجه، جريان وجوه نفت در برنامه چهارم. دهد

و ميعانــات گــازي(قســمت كــوچكي از نفــت صــادراتي.1 بابــت) شــامل نفــت خــام

ب هاي بيع بازپرداخت .هاي طرف قرارداد تعلق گرفته شركتمتقابل

را.2 و بـه مصـرف بقيه نفـت صـادراتي ازاي آن ارز كننـده خـارجي خريـداري كـرده

.پرداخت كرد

.شد هاي بانك مركزي واريز ارزهاي دريافت شده به حساب.3
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را.4 مطـابق بـا(بانك مركزي موظف شد سهم شركت ملي نفت ايـران از ايـن وجـوه

.به شركت مزبور پرداخت كند) قانون بودجه سنواتي هاي تبصره

شد.5 .مازاد منابع نفتي بر ارقام مصوب جداول برنامه چهارم، به حساب ذخيره ارزي واريز

از عبارت به و حسـاب ذخيـره ارزي، بر خزانه علاوه 1384 سال ديگر، داري كل كشـور

.گرفت قرار نفت شركتاراختيدر مستقيماً نفت از صادرات حاصل درآمداز قسمتي

كـار حسـاب ذخيـره ارزي بـا شـرح وظـايف قانون برنامـه پـنجم، ادامـه)85(در ماده

طبق اين ماده، تأمين كسري بودجه عمـومي دولـت ناشـي. محدودتر از گذشته تصويب شد

و ميعانـات گـازي نسـبت بـه ارقـام  از كاهش منابع ارزي حاصل از صادرات نفت خام، گاز

ش پيش ده در قوانين بودجه سنواتي از محل حسـاب ذخيـره ارزي مشـروط بـر اينكـه از بيني

.ديگر منابع قابل تأمين نباشد با تصويب مجلس مجاز است

و ماده)60(در ماده قانون برنامه چهارم فقط مازاد منـابع حاصـل)1(قانون برنامه سوم

در از صادرات نفت خام به حساب ذخيره ارزي واريز مـي  قـانون برنامـه)85(مـاده شـد امـا

و ميعانات گازي  صورت نقديبه(پنجم قرار شد تا مازاد منابع حاصل از صادرات نفت خام

فر)و تهاتري و خـالص صـادرات گـاز نيـز بـه وردهاو درآمد دولت از صادرات هـاي نفتـي

بر همچنين،. حساب ذخيره ارزي واريز شوند نامـه در قوانين قبلي ملاك تعيين مازاد جداول

بود اما با توجه به اينكه برنامه پنجم فاقـد جـدول بـود مـلاك تعيـين مـازاد، مصـارف ارزي 

و سهم صندوق توسعه ملي است پيش .بيني شده در جداول قوانين بودجه كل كشور

قانون نفـت،)14(ماده»2«نكته قابل توجه درباره حساب ذخيره ارزي اينكه در تبصره

و مقرر شد حساب ذخيره ارزي تبديل  درآمد حاصـل از فـروش نفـت به حسابي دائمي شد

و ميعانات گازي مازاد بر  مندرج در قوانين بودجه سـالانه كـل كشـور بـه حسـاب ارقامخام

.دشو ذخيره ارزي واريز 

و ارتقاي نظام مالي كشور مصـوب قانون رفع موانع توليد رقابت)18(در ماده  1394پذير

ازتات تسهيلات حساب ذخيره ارزي گرفته شد تصميماتي براي بازپرداخ اساساً ديگـر منـابعي

ا! محل بازپرداخت تسهيلات به اين حساب واريز نشـود  ، صـد 1395ز سـال طبـق ايـن مصـوبه

هـاي دولتـي منابعي كه از محل حسـاب ذخيـره ارزي بـه عامليـت بانـك) درصد 100(درصد
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و تعـاوني شـد صرف اعطاي تسهيلات به بخش و طـي سـال هاي خصوصي هـاي آتـيه اسـت

و جهـت، پس از كسر تعهدات قبلي به حساب خزانـه شودميوصول  داري كـل كشـور واريـز

.شودميهاي عامل منظور هاي دولتي با اولويت همان بانك افزايش سرمايه دولت در بانك

. صـندوق توسـعه ملـي تأسـيس شـد،مجن برنامـه پـنوقـان)84(تحول بعدي اينكه در مـاده

ــد و در بن ــرح ــام مط ــخيص مصــلحت نظ ــع تش ــدا در مجم ــذكور ابت ــندوق م ــكيل ص »22«تش

شد سياست ت. هاي كلي برنامه پنجم توسعه ابلاغي و صندوق با هـدف غييـر نگـاه بـه نفـتو گـاز

و سـرمايه«به درآمدهاي حاصل از آن، از منبع تأمين بودجه عمومي » زاينـده اقتصـادييهـا منابع

جدرمجموع. شكل گرفت :شرح زير بودبه)1389- 1394(ريان وجوه نفت در برنامه پنجم،

و ميعانــات گــازي(قســمت كــوچكي از نفــت صــادراتي.1 بابــت) شــامل نفــت خــام

.هاي طرف قرارداد تعلق گرفت متقابل به شركت هاي بيع بازپرداخت

و بـه بقيه نفـت صـادراتي را مصـرف.2 ازاي آن ارز كننـده خـارجي خريـداري كـرده

.اخت كردپرد

شد ارزهاي دريافت شده به حساب.3 .هاي بانك مركزي واريز

را.4 مطـابق بـا(بانك مركزي موظف شد سهم شركت ملي نفت ايـران از ايـن وجـوه

.به شركت مزبور پرداخت كند) هاي قانون بودجه سنواتي تبصره

مـاده مطـابق(بانك مركزي موظف شد سهم صندوق توسعه ملـي را از ايـن وجـوه.5

.به صندوق مذكور پرداخت كند) قانون برنامه پنجم)84(

بانك مركزي موظف شد تـا سـقف ريـالي در نظـر گرفتـه شـده در قـانون بودجـه،.6

و به حساب خزانه .داري كل واريز كند ارزهاي خارجي را به ريال تبديل

)85( مطـابق مـاده(مانـده را بـه حسـاب ذخيـره ارزي موظف شد وجوه ارزي بـاقي.7

.واريز كند) قانون برنامه پنجم

از عبارت به و بر خزانه علاوه 1389 سال ديگر، داري كل كشـور، حسـاب ذخيـره ارزي

به صندوق توسـعه نفت از صادرات حاصل درآمداز قسمتي شركت ملي نفت ايران، ساليانه

به. ملي تعلق گيرد بـ همچنين ه سـبب نبـود نظر رسيد عملكـرد نـاموفق حسـاب ذخيـره ارزي

و آنچه به نامـه عنوان هيئت امنا حساب ذخيـره براسـاس آيـين اساسنامه مصوب مجلس است
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در نتيجـه. مصوب هيئت وزيران ايجاد شده قدرت لازم براي تحقق اهدف حساب را نـدارد

در ايــن. اساســنامه صــندوق توســعه ملــي بــه تصــويب مجلــس شــوراي اســلامي برســدبايـد 

و هيئت نظارت بـراي سياسـتگذاري، اركان مجزايي1اساسنامه شامل هيئت امنا، هيئت عامل

و نظارت در نظر گرفتـه شـد  هيئـت امنـايي نـه نفـره شـاملراسياسـتگذاري صـندوق. اجرا

و نظارت راهبردي رئيس جمهور، معاون برنامه رئيس و ريزي جمهـور، وزيـر امـور اقتصـادي

و امور اجتماعي، وزير نفت، رئي س كل بانك مركزي جمهـوري اسـلامي دارايي، وزير كار

و ايران، دادستان كل كشور، دو نفر نماينده از كميسـيون و بودجـه و برنامـه هـاي اقتصـادي

و معادن  و صنايع محاسبات به انتخاب مجلس شوراي اسلامي به همراه رئيس اتاق بازرگاني

و رئيس اتاق تعـاون ايـران بـه  و بـدون حـق رأي انجـ ايران .ددهنـ ام مـي عنـوان عضـو نـاظر

از رسـمي كشـور همچنين، هيئت امناء ملزم به درج تصميمات خود در روزنامه و نيـز يكـي

 انجـام خواهـد داداي هيئت عامل پنج نفـرهرااداره صندوق. هاي كثيرالانتشار است روزنامه

و با حكم رئـيس هيئـت نظـارت نيـز بـا. شـوند جمهـور منصـوب مـي كه هيئت امناء انتخاب

ديوان محاسبات كشـور، رئـيس سـازمان حسابرسـي كشـور، رئـيس سـازمان تركيب رئيس

نظـارتي خـود را هـر اين هيئت موظـف اسـت گـزارش. شود بازرسي كل كشور تشكيل مي

.و مجلس شوراي اسلامي ارائه دهدءبار به هيئت امنا شش ماه يك

 نروژ نفتي صندوق.2-3

 تشـكيلاز هـدف. كرد تصويبرا دولتتينف صندوق تشكيل قانون نروژ پارلمان 1990 سال در

 سـرمايه ايجـادو اقتصـادي ثبـات بـر نفـت قيمـت شديد نوسانات مخرب اثرات كاهش صندوق

 اسـتروهروبـ جمعيت شدن پيربا نروژ كشور.است شده اعلام نفت پايان ايامدر نفت جايگزين

 خـدمات ارائـهويبازنشسـتگ هـاي مسـتمري پرداخـت بابـت دولـت هاي هزينه سبب افزايش كه

 نظـام بـازطراحي بـه جـدي توجـه . (Hagist and et al., 2010) شـد خواهـد پرستاريو مراقبت

و آينـده هـاي نسـل بـراي كـافي منـابع وجـودازها نروژيبه اطمينان دادنو نروژ اجتماعي تأمين

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

و سـپس در مـاده)84(ابتدا در ماده.1 قـانون احكـام دائمـي)16(قانون برنامه پنجم توسعه اساسنامه صـندوق تصـويب

شد 1395هاي توسعه كشور مصوب اسفند برنامه .اساسنامه صندوق توسعه ملي دائمي
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.كرد فراهمرا صندوق نام تغيير زمينه بازنشستگي، آتي تعهدات پرداخت براي نفت پايان دوران

 بازنشستگي صندوق«به»دولت نفتي صندوق«از نروژ نفتي صندوق نام،2006 سال در

ـ جهاني  يـك صـندوق ايـن آن، نام خلافبركه داشت توجه بايد البته2.كرد تغيير1»دولت

 نـهآن مـالي تـأمينو نيست متعارف كارافتادگيازو بازنشستگي مستمري پرداخت صندوق

 ايـن عمومـاً نتيجـهدر. گيردمي صورت نفتي منابع طريقاز بلكه بيمهحقتپرداخ طريق از

 تأسـيس قـانون)1( مـاده طبقآن كلي اهدافو شده شناخته نفتي صندوق عنوانبا صندوق

 بيمـه طـرح هـاي هزينه مالي تأمين براي دولتي اندازپساز پشتيباني:از است عبارت صندوق

 استفاده براي بلندمدت ملاحظاتاز پشتيبانيو ازنشستگيب آتي تعهدات پرداخت براي ملي

.نفتي درآمدهاي از

تو اداره عمليــاتي آن توســط مــديريت پارلمــان نــروژ اســ صــندوق بــاي بــراي قانونگــذار

ا3گذاري بانك مركزي نروژ سرمايه بانـك. گيـرد است، صورت مـيز بانك مركزيكه قسمتي

 اسـت صـندوق يـي كـه از طـرف ملـت نـروژ مالـك مركزي نروژ نيز تحت نظارت وزارت دارا

(NBIM, 2015) و اين وزارتخانه استراتژي گذاري صـندوق را پـساز هاي سرمايه فعاليت كرده

مي NBIMمشورت با  وجوه صـندوق نيـز در بانـك مركـزي. كندو همچنين پارلمان نروژ تعيين

).قانون تأسيس صندوق)2(ماده(شود داريمي نروژ نگه

4منظور تقويت مالكيت بلندمدت خود اداره مشورتي دولتـيبه NBIM، 2013 در سال

گــذاري صــندوق ايــن اداره مشــورتي در انتخــاب مــوارد ســرمايه. اي را تأســيس كــرد ويــژه

و علاوه ببه NBIMهاي بر اين، به مديريت فعال دارايي مساعدت كرده هينـه منظـور انتخـاب

.ها، خدمت خواهد كرد فعاليت

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Government Pension Fund Global (GPFG) 
ـ جهاني.2 ـ نـروژ (GPFG)در كنار صندوق بازنشستگي دولت . نيـز وجـود دارد GPFN، صندوق بازنشستگي دولت

برو بخش اعظم دارايياين صندوق نقش صندوق بازنشستگي واقعي را برعهده داشته اسـاس كـرون نـروژ هاي خـود را

و اوراق با درآمد ثابت سرمايه ميگ در بازارهاي سهام و درآمد 2015در انتهاي سال. كند ذاري پرتفوليوي اوراق سهام

ق3و (OSEBX)درصد ارزش بازار سهام اسلو10ترتيب حدود ثابت اين صندوق به رضـه نـروژ را درصد بـازار اوراق

).1395 ابراهيمي، ميرزا(دهد تشكيل مي

3. Norgrs Bank Investment Management (NBIM) 
4. Governance Advisory Board 
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 صندوق نفتي نروژ مصارفوبعمنا.3-3

ـ جهاني بازنشستگي صندوق تأسيس قانون)3( ماده طبق  صـندوق درآمـد،(GPFG)دولت

 بـه مركـزي دولـت بودجـهاز كـه اسـت نفتي هاي فعاليتاز حاصل نقد وجوه خالص شامل

 بودجـه وارد درآمـدها سـايرو نفتي درآمدهاي همه ديگر، عبارتبه. شودمي منتقل صندوق

.شودمي واريز صندوقبهآن مازاد ها، هزينه سايرو نفتي هاي هزينه كسرازپسو شده

 هـاي فعاليـتاز حاصـل سـرمايه بازده نفتي، هاي فعاليتاز حاصل درآمدهايبر علاوه

وجـوه ).GPFGتأسـيس قانون)4( ماده(دشومي محسوب صندوق درآمد عنوانبه نيز مالي

هـاي بـا، دارايـي)درصـد5/62حـدود(هـار سـهام شـركتد 2016صندوق، تا پايـان سـال 

و املاك) درصد3/34 حدود(بازگشت ثابت  2/3 حـدود 2014 سال پاياندر(و مستغلات

.(NBIM, 2016)گذاري شده است سرمايه) درصد

 اسـت نـروژ جـز بـه جهـان نقـاط تماميدر گذاري سرمايهبه مجاز صندوق كلي طور به

ميو به همين جهت جهان( گـذاري كشور سرمايه77در 2016تا پايان سالو)شودي ناميده

در. كرده است ها، داراي تعهدات اخلاقـي اسـت بـه گذاري زمينه انجام سرمايه صندوق نروژ

هايي كه در صنايع نظامي فعاليت دارنـد گذاري در سهام شركت اي كه از انجام سرمايه گونه

موو نيز شركت و مخـرب بـراي محـيط زيسـت هايي كه فعاليت آنان جـب گرمـايش زمـين

).همان(است منع شده است 

 دولـت بودجـه بـه انتقالرا صندوق مجاز مصرف تنها صندوق، تأسيس قانون)5( ماده

.است دانسته مجلس مصوبهبا مركزي

و نروژ.4 و اجراي آن در ايران  تحليل قواعد مالي بودجه يكپارچه
ا: قاعده يكم.1-4 ز خزانه واحدبرخورداري

 محـل پـنجكم دستكه استاي گونهبه كشور مالي نظامبه نفتي منابع ورود قوانين ايران در

:نفتي وجود دارد منابع براي تجميع

درو بـوده دارايـيو اقتصـادي امور وزارت مديريت تحتكهكل داري خزانه اول، ارقـام آن

و بخشي .شودمي واريزآنبه ريالبه شدن تبديلاز بعد نفتي منابعاز بودجه عمومي درج شده
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آن نفــت ملــي شــركت دوم، و در بودجــهاز خــارج ايــران كــه ارقــام بودجــه عمــومي

مي هاي دولتي شركت در قرار و شده واريز صادراتي نفتي منابعاز درصدي محل اين گيرد؛

.يابديم اختصاصآنبه نيز نفت داخلي فروشاز حاصل منابعاز بخشي همچنين

عمدتاً(ءامنا هيئت مديريت تحتكه ارزي ذخيره حسابو ملي توسعه صندوق سوم،

.بودجه عمومي استاز ارقام آن خارجو كرده فعاليت)دولتي

دراز كـه ارقـام آن خـارج هـا يارانـه هدفمندكردن سازمان چهارم، و بودجـه عمـومي

را نفـت داخلي فروشاز حاصل ابعمناز بخشي سازمان اين. است هاي دولتي بودجه شركت

.دهدمي اختصاص خود به

هـاي دولتـي وري انرژي از منابع نفتي به شركت منابعي كه با عنوان افزايش بهره پنجم،

 ارتقـايو پـذير رقابـت توليد موانع رفع قانون)12( با مجوز ماده،گيردو غيردولتي تعلق مي

صل از فروش داخلي يا صادرات نفت بـه جـايحا احتمالي منابعاز بخشي كشور مالي نظام

.يابدمي اختصاص هاي مذكور درج در بودجه عمومي به شركت

 مـديريت نبـودو كشور مالي نظام يكپارچگي عدماز نشان هاي تجميع، اين محل تعدد

 ايـران مصـارفو منابع ميزان نبودن روشن زمينه تكثر، همين. دارد ايران نفتي منابعبر واحد

.است شده بودجه سنداز غيربه طريقياز ايران نفتي هاي صندوقبهها هزينه برخييلتحمو

همـه وجـوه حاصـل از نفـت نـروژ در يـك خزانـه گـردآوري كـه است حاليدر اين

مي. شود مي .شود درآمدهاي نفتي دولت نروژ به سه بخش تقسيم

تكهسهمي(1؛سهم مالي مستقيم دولت.1 ؛)كند دريافتميوليد نفت دولت از هر مجوز

2سود سهام استات اويل؛.2

حق(ها ماليات.3 ).و ماليات كربن3الارض ماليات، بهره مالكانه،

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. States’s Direct Financial Interest (SDFI) 
و ايـن شـركت وارد بـورس اوراق بهـادار 2001از سال.2 ، بخشي از سهام استات اويل به بخش خصوصي واگذار شـد

و اسلو شد مي. نيويورك ، 2002در اول ژانويـه. كند دولت نروژ از طريق سود سهام خود در استات اويل درآمد كسب

و با تداوم روند خصوصي8/81دولت سازي، سهام دولـت در اسـتات اويـل درصد از سهام شركت را در اختيار داشت

).2014وزارت دارايي نروژ، گزارش مالي دولت،(درصد كاهش يافت67به 2014در ژانويه 

3. Area Fee 
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از)3(طبق ماده ـ جهـاني درآمـد حاصـل قانون تأسـيس صـندوق بازنشسـتگي دولـت

به فعاليت :است ذيلشرح هاي نفتي

و بهره مالكانه حاصلهم از از فعاليته درآمدهاي مالياتي هـاي نفتـي، ماليـات حاصـل

از حاصل از فعاليت (CO2)اكسيد كربن انتشار دي هاي نفتي در فلات قاره، ماليات حاصـل

ــاره، ســهم حاصــل از فعاليــت NOxانتشــار  ــالي هــاي نفتــي در فــلات ق ــت، مســتقيم م دول

مشخص، سـود هاي توليد ها شامل پروانه درآمدهاي دولت مركزي از خالص مازاد توافقنامه

سهام استات اويل، انتقالات از صندوق بيمه نفتـي، درآمـدهاي حاصـل از تأسيسـات فـلات 

1.كند قاره، هرگونه فروش سهام دولتي كه منافع مالي مستقيم دولت را نمايندگي مي

خالص وجوه نقد دولت. آمده است1در جدول 2014سهم هر كدام از اقلام مذكور در سال

كه 6/311هاي نفتي فعاليتنروژ از سرجمع  به 170ميليارد كرون نروژ بوده عنوان ماليـات ميليارد آن

به 9/112و  .عنوان سهم مالي مستقيم دولتو بقيه از ساير عناوين حاصل شده است ميليارد آن

 2014تركيب درآمدهاي نفتي دولت نروژ در سال.1 جدول
)ميليارد كرون(مقدار اقلام درآمدي

 170 ماليات

 9/112 دولت مستقيم مالي سهم

6/22 اويل استات سهام سود

و ماليات فلات تأسيساتاز حاصل درآمدهاي 21/6هاي محيطي قاره

 6/311 هاي نفتي خالص وجوه نقد دولت از فعاليت
Source: Norwegian Ministry of Finance, Budget, 2014. 

 

و.2-4  اقعي بودجه به صندوققاعده دوم، انتقال مازاد

ها در بودجه عمومي دولـت بيشـتر هاي دولتو مجلس براي هزينه كه درخواست آنجا در ايران از

ها از طريق حساب ذخيره ارزي يـا صـندوق از منابع در دسترس آنها بوده، همواره بخشي از هزينه

بودجه عمومي دولـت هايي كه جايگاه اصولي آنها درون سند هزينه. توسعه ملي انجام شده است

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Government Pensio Fund Act 
2. Environment Taxes  
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.هاي نفتي هاي غيرشفاف از صندوق هاي مشخص مصارف است نه برداشت فصلو در سر

ميليارد دلار بـه حسـاب ذخيـره ارزي ايـران 170حدود 1390تا 1379در دوره زماني

و حدود  ميليـارد18مصـارف، حـدود درمجمـوع. ميليارد دلار نيز برداشت شـد 169واريز

ب و مـابقي) دولتي هاي شبه شامل بخش(هاي غيردولتيخشدلار تسهيلات به پرداخت شـده

و چه در خارج بودجه عمـومي) ميليارد دلار 151( توسط دولت چه در قالب بودجه عمومي

درصـد منـابع حسـاب ذخيـره ارزي توسـط90ديگر، حدود عبارتبه).2جدول(هزينه شد 

ذخيره ارزي قرار بـود ايـن منـابعبكه طبق قانون، حسا حالي دولت در عمل مصرف شد در

.هاي احتمالي در زمان ارزان شدن نفت استفاده شود براي جبران كسري بودجه

 يـاد»عسـلي ظـرف« عنـوان بـه بودجـه نظـارتاز خارج هاي صندوقاز)1388(كارل

 قـرار اجرايـي مقامـات اختيـاردر بودجـه تصـويب مراحـل بـدون دردسـرهاي كـه كنـد مي

ميليـارد دلار از منـابع58شـود كـه تجربه حساب ذخيره ارزي نيز مشـاهده مـيدر. گيرد مي

.حساب ذخيره ارزي خارج از بودجه عمومي هزينه شده است

 1390تا 1379هاي خلاصه عملكرد حساب ذخيره ارزي ايران در سال.2 جدول
)ميليارد دلار(

170واريز به حساب

169:برداشت از حساب

151:يبرداشت دولت.1

93در قالب بودجه عمومي

58خارج از بودجه عمومي

18هادولتيتسهيلات به بخش غيردولتي شامل شبه.2

.1390مجلس شوراي اسلامي،و 1390، گزارش ديوان محاسبات:مأخذ

درج اساسـنامه صـندوق در قـانون برنامـه جملهازبر اين، با همه تمهيدات انديشه شده علاوه

دو پنجم كـه  در سـوم نماينـدگان مجلـس مـي تغييـر آن را مسـتلزم اخـذ رأي موافـق كنـد، تغييـر

.خلاصه شده است3كه در جدول1اساسنامه صندوق توسعه ملي از همان سال اول آغاز شد

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

، 1392قـانون بودجـه سـال»5«، بنـد 1391قانون بودجه سـال»5«، بند 1390قانون بودجه سال»22«و بند»16«در بند.1

.1395قانون بودجه سال»4«و تبصره 1394قانون بودجه سال»25«و»5«، تبصره 1393قانون بودجه سال»5«تبصره
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 1395تا 1390برداشت از صندوق توسعه ملي با تغيير در اساسنامه آن از سال.3 جدول

(موضوع 139013911392139313941395)سال درصد از منابع ورودي/

هاي غيردولتي در بخشپرداخت تسهيلات ريالي به بخش

و كشاورزي  آب
10%10%10%10%10%10%

و معدن پرداخت تسهيلات ريالي به بخش غيردولتي صنعت

 به استثناي بخش ساخت مسكن
010%10%10%10%10%

دبه هاير گردش بنگاهمنظور تسهيلات براي تأمين سرمايه

 گذاري نمايد هاي تخصصي، سپرده نزد بانك اقتصادي
10%10%

هايگذاران بخش خصوصي يا تعاوني براي طرحبه سرمايه

 اي بالادستي نفتو گاز با اولويت ميادين مشترك توسعه
018%18%18%

هايصورت تسهيلات ارزي براي شركتخريد هواپيما به

 ولتي ايرانيهواپيمايي غيرد
05%5%0

%0001قرمز سالم گوشت توليد وري بهره افزايشو توليد ساماندهي

%00020دولتيوخصوصيداخليهايبانكارزي نزدگذاريسپرده

وتسهيلات ارزي براي قطارهاي شهري كلان شهرها

)ميليون دلار(قل عمومي شهرينو حمل
2000200020000

ازحمايتبابتشكوفاييونوآوريصندوقسرمايهايشافز

)ميليون دلار(بنيان دانش هاي شركت
000200 300 200 

منظور صدورهدف بهكشورهايبانكگذاري درسپرده

 تجهيزو پرداخت پيش براي نقدينگي تأمينيا ضمانتنامه

 برنده خارجي هاي مناقصهدركه ايراني پيمانكاران كارگاه

خدماتيا كالا صدوربه موفقكه هايي شركتياو شوند مي

)ميليون دلار(گردندمي مهندسي فني

0002000

تأمينقالبتخصصي تا درهايبانكنزدگذاريسپرده

و تعاوني خصوصي، توليدي واحدهاي گردشدر سرمايه

 غيردولتي عمومي مؤسساتبه وابسته اقتصادي هاي بنگاه

)ميليون دلار(برسد مصرف به

0003500

پرداخت تسهيلات براي اجرايبرايهابانكنزدگذاريسپرده

)ميليون دلار( اي در ميادين مشترك نفتيو گازي هاي توسعه طرح
4800

تسهيلاتصورتبهمنظور آبرساني به روستاها معادل رياليبه

 يردگ از محل صندوق توسعه ملي در اختيار دولت قرار مي

)ميليون دلار(

500 500 



93، شماره25سال/ ___________ ________________________________ 258

(موضوع 139013911392139313941395)سال درصد از منابع ورودي/

دلار يا معادل ريالي آن از صندوق توسعه ملي جهت تقويت

)ميليون دلار( گيرد بنيه دفاعي در اختيار نيروهاي مسلح قرار مي
1200

.1395تا 1390هاي قوانين بودجه سال:مأخذ

و صندوق در نروژ.1-2-4  رابطه بودجه

حصندوق نفتي نروژ در 2)نروژ بانك(است كه توسط بانك مركزي نروژ1سابي دولتيواقع

مي نگه و مديريت آنچـه بـه ايـن حسـاب.(Bjerkholt and Niculescu, 2002)شود داري

به واريز مي و آنچـه از ايـن حسـاب بـه شود چيزي است كه عنوان مازاد بودجـه ظـاهر شـده

هـا در نتيجه، انباشت دارايي. شود براي پوشش كسري بودجه غيرنفتي است بودجه منتقل مي

.انداز مالي دولت است در صندوق نمايانگر خالص پس

مي 2015سند بودجه سال،4جدول شـود، طور كه مشـاهده مـي همان. دهد نروژ را نشان

و هزينه و سپس مازاد بودجه مـالي قبـل همه درآمدها و غيرنفتي در بودجه ثبت شده هاي نفتي

و درآمدها كل هزينه تفاوت جمعاز GPFGاز انتقال به  اين رقم بـراي سـال. آيدمي دستبهها

خـالص. مصوب شـده اسـت) ميليارد دلار16معادل(ميليارد كرون نروژ 129730برابر 2015

 دسـت بـه هاي نفتـي جريان نقدي از بخش نفت نيز از تفاوت سرجمع درآمدهاي نفتي از هزينه

.ميليارد كرون نروژ است 303955برابر 2015آيد كه براي سال مي

و GPFG بـه انتقـالاز قبـل مـالي بودجـه مازاد نفتي تعديل شـده نيـز از تفـاوت مـازاد

به بخشاز نقدي جريان خالص مي نفت  174225برابر با منفـي 2015آيد كه در سال دست

به. نروژ است كرون ميليارد از معادل همين رقم شـده تـا مـازاد منظـور GPFGعنوان انتقـال

.بودجه مالي صفر شود

 GPFG بـه انتقـالاز قبـل مـالي بودجـه همـان مـازاد GPFG بـه يافته اختصاص خالص

).نروژ كرون ميليارد 129730 برابر 2015 سال براي(خواهد بود

و سود سهام GPFGدر ادامه درآمد  كـرون ميليارد 178300 برابر 2015 سال براي(از بهره

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Government Account 
2. Norges Bank 
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و GPFG بـه يافتـه اختصـاصصبه خال) نروژ  GPFGاضـافه شـده تـا كـل مـازاد بودجـه مـالي

مصـوب) ميليـارد دلار38معـادل( نروژ كرون ميليارد 308030برابر 2015دست آيد كه در سال به

.شده است

)2015و مصوب 2014هاي برآورد سال(ارقام اساسي سند بودجه نروژ.4جدول
و و ارائه تسهيلات در سال GPFGارقام اساسي بودجه مالي به جز انتقالات مربوط به دريافت

)ميليارد كرون نروژ( 2015و 2014

 2015مصوب 2014برآورد

 1,331,514 1,274,225 جمع كل درآمدهاي بودجه مالي

 341,955 345,946 هاي نفتي درآمد حاصل از فعاليت

 989,559 928,279 درآمدها به جز درآمد نفتي

ك  1,201,784 1,121,445 هاي بودجه ماليل هزينهجمع

 38,000 37,002 هاي نفتي هاي مرتبط با فعاليت هزينه

 1,163,784 1,084,443 هاي نفتي ها به جز هزينه هزينه

 GPFG 152,780 129,730مازاد بودجه مالي قبل از انتقال به

 303,955 308,944 هاي نفتي خالص جريان نقدي از بخش فعاليت

 174,225- 156,164- مازاد نفتي تعديل شده

 GPFG 156,164 174,225انتقال از

00 مازاد بودجه مالي

 GPFG 152,780 129,730خالص اختصاص يافته به

و سود سهام GPFGدرآمد  178,300 161,700 از بهره

و  GPFG 314,480 308,030مازاد كل بودجه مالي
Source: Norwegian Ministry of Finance, Buget, 2015. 

 

مي در سال و مازاد بودجه زيادي ايجاد شود، انتقـالات بـه هايي كه قيمت نفت بالا بوده

GPFG و برعكس در سال مي GPFGهاي ارزاني نفت يا ورودي نيز زياد شده يابـد كاهش

اينكـه نكته قابل توجـه. براي كمك به بودجه استفاده شود GPFGاز) ممكن است(يا حتي 

GPFG اولـين بودجـه مازاد اولين ايجادبا 1996 سالدر. بود كاغذ روي فقط 1996 سالتا 

.گرفت صورت GPFGبه انتقال
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به1نمودار و گويـاي كـاهش مشـهود در سال  GPFGورودي هاي اخير را نشـان داده

ش بـر نقـ ديگـر، صـندوق نفتـي نـروژ عـلاوه عبارتبه. آن به سبب كاهش قيمت نفت است

.نسلي، به سبب تعبيه شدن در دل نظام مالي نروژ، نقش تثبيتي نيز برعهده دارد انباشت بين

)ميليارد كرون نروژ( 2015تا 2011هاي وضعيت مالي نروژ در سال.1نمودار

 نفت،بخشاز دولت نقدي جريان خالص: طوسي●

 كسري بودجه غيرنفتي،: مشكي●

به: سفيد● .GPFGانتقال

Source: Aamodt, 2014. 
 

 هاي ارزي نقش محوري بانك مركزي در مديريت دارايي: قاعده سوم.3-4

چند در ايران بانك مركزي تا حدودي نقش اساسي در وصـول ارز حاصـل از صـادرات هر

و تبديل آن به ريال دارد اما با تشريح سازوكار صـندوق نفتـي نفت، توزيع آن بين ذي نفعان

شدنروژ، منظور از نقش  .محوري بانك مركزي در نظام مالي يكپارچه آشكار خواهد

در تشريح.1-3-4  نروژ نفتي صندوق نقش بانك مركزي

 صـورت بـه آورد، چـه دسـت مـي هاي نفتي بـه دولت نروژ درآمدهاي چشمگيري از فعاليت

  NOKهاي نفتـي بـه اگر درآمد دولت از فعاليت.2ارز خارجي صورتبهو چه1كرون نروژ

شتر از كسري بودجه غيرنفتي باشد، بانك مركزي نروژ به نمايندگي از دولت مازاد ايجـاد بي

و بـه صـندوق نفتـي منتقـل مـي FXرا بـه  NOKصورتبهشده  بانـك(كنـد تبـديل كـرده

و انتقالات هر ماه  مي FX صورتبهمركزي خريدار ارز بوده و برعكس اگـر) گيرد صورت

ديگـر عبـارت يا بـه(شود،  NOKصورتبهدرآمدهاي نفتي كسري بودجه غيرنفتي بيشتر از

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Norwegian Krone (NOK) 
2. Foreign Exchange (FX) 
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دولـت مجبـور) درآمدهاي كروني نفتـي دولـت كفـاف كسـري بودجـه غيرنفتـي را ندهـد

در اينجا نيـز. هاي خود استفاده كند حاصل از نفت بابت تأمين مالي هزينه FXخواهد شد از 

 را برعهـده دارد NOKبـه FXبانك مركزي نروژ به نمايندگي از دولـت مسـئوليت تبـديل 

).بانك مركزي فروشنده ارز است(

را دسـت مـي توضيح بيشتر اينكه، آنچه دولت از بخش نفت به ينقـداني ـخـالص جر آورد

از از بخش نفت مي1دولت نامند كه شامل خالص درآمد حاصل از فروش نفت متعلق بـه دولـت

و سود هاي نفتي از شركت، مالياتSDFIطريق  2.است سهام شركت استات اويلهاي نفتي

جرديگر، عبارت به از= از بخش نفـت دولتينقدانيخالص خـالص درآمـد حاصـل

SDFI +سود سهام شركت استات اويل+ هاي نفتي ماليات.

و انتقـال جبران كسري بودجه غير: شود اين جريان نقدي به دو منظور استفاده مي نفتـي

.GPFGبه صندوق نفتي 

اين وجوه هر روزه در رديـف مسـتقل در سـمت. است FXبه SDFIاز درآمد حاصل

حفـاظ«و با نام) هاي خارجي بانك مركزي ذيل دارايي(هاي ترازنامه بانك مركزي دارايي

مي طور دقيقبه. شود، منتقل مي3»نفتي از تر تـوان گفـت، نـروژ بانـك، ارز خـارجي حاصـل

SDFI را بــهو مــا) شــود نامــه درج مــيدر ســمت دارايــي تراز(را خريــداري كــرده ازاي آن

در سـمت بـدهي(پرداخت كـرده كـه بـه حسـاب دولـت در نـروژ بانـك NOK صورت به

مي) ترازنامه .(Aamodt, 2014)4شود منتقل
ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Government’s Net Cash Flow 
مي دولتينقدانيخالصجربر ميزان (Statoil)تغيير در ميزان مالكيت دولت در شركت استات اويل.2 .گذارد از بخش نفت تأثير

3. Petroleum Buffer 
به آنجااز.4 از عنوان يك شركت دولتي براي مديريت كه شركت پترو . ايجـاد شـده اسـت SDFIسبد دارايـي حاصـل

و SDFIبانك مركزي ابتدا ارز حاصل از هـاي حساب آن در يكي از بانكبه NOKرا از اين شركت خريداري كرده

و سپس درآمد حاصل از  هـا بـه از حساب شركت پترو در يكـي از بانـك NOKصورتبه SDFIنروژ پرداخت كرده

ميحساب دولت در نروژ بانك وا .شود ريز

و سرمايه هزينه با هاي عملياتي از SDFIاي مرتبط و در ابتـدا از طريـق برداشـت در بودجـه عمـومي تعبيـه شـده

از اسـت، تبـديل FXهـاي مـذكور بـه صـورت در شرايطي كـه هزينـه. شود حساب دولت در بانك مركزي نروژ تأمين مي

مي (Petoro’s bank)طريق بانك پترو از از كسر ايـن هزينـه بعد. گيرد صورت از SDFIهـا خـالص درآمـد حاصـل

SDFI ميبه .آيد دست
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را شركت و گازي نيز ماليات خود اگـر(كننـد پرداخـت مـي NOK صـورتبههاي نفتي

سـود سـهام1.)و پرداخـت ماليـات هسـتند NOKباشد موظـف بـه تبـديل FXمنابع آنها نيز به 

درآمــدهاي نفتــي دولــت. شــود پرداخــت مــي NOKدولــت از شــركت اســتات اويــل نيــز بــه 

و سود سـهام اسـتات اويـل ماليات( NOK صورت به از در سـال) هاي نفتي تـا 1996هـاي بعـد

 NOKرتصـو بـه در نتيجه مازاد ايجاد شـده. بيشتر از كسري بودجه غيرنفتي بوده است 2014

و سـپس FXكه بايد به صندوق نفتي منتقل شود ابتدا توسط بانك مركزي نروژ به تبديل شده

و به همراه ارزهاي حاصل از  .(.Ibid)شـود واريز مـي GPFGبه SDFIبه حفاظ نفتي منتقل شده

.دهد را از طريق خريد ارز در بازار صورتمي FXبه NOKبانك مركزي تبديل

ح FXانتقال ، با انتقال مبـالغ كرونـي مـذكور از حسـاب دولـت نـزد بانـك GPFGساب به

هـاي ترازنامـه بانـك در سـمت بـدهي(نـزد ايـن بانـك GPFGمركزي نروژ به حساب كرونـي

و افزودن به داراييو از سوي ديگر، كسر از دارايي) مركزي هـاي هاي ارزي بانك مركزي نروژ

مي)هاي ترازنامه بانك مركزي داراييدر سمت(نزد بانك مركزي نروژ GPFGارزي  .گيرد، انجام

 ساختار كلي ترازنامه بانك مركزي نروژ.5جدول
و سرمايه بدهيها دارايي  ها

ها هاي بانك سپردهها هاي اعطا شده به بانك وام

:ذخاير خارجي شامل

 پورتفوي بلندمدت

 پورتفوي بازار پول

از(حفاظ نفتي و SDFIشامل ارز خارجي حاصل

)ارز خارجي حاصل از خريد در بازار

 هاي دولت سپرده

و مسكوك  اسكناس

 حساب سرمايه

به حساب GPFGهاي ارزي انجام شده براي گذاري سرمايه  GPFGهاي كروني دولت مربوط

.بانك مركزي نروژ:مأخذ

ر، كه صندوق موجوديت مستقلي نـدارد، بانـك مركـزي اوراق بهـادا آنجا همچنين، از

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

. شـود حسـاب دولـت در نـروژ بانـك منتقـل مـي هاي نـروژ بـه هاي نفتي در بانك هاي شركت ماليات نفت از حساب.1

مي6ماليات نفت و دسامبر اول ماه: شود بار در سال پرداخت .هاي فوريه، آوريل، ژوئن، اوت، اكتبر
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مي سرمايه GPFGبراي FXسهام يا املاكي كه با بـه نـام خـود خريـداريراكنـد، گذاري

و سپس از محل حسـاب كرونـي دولـت  در GPFGسـازوكار1.دارد برمـي خـود نـزد كرده

كش1صورت مازاد بودجه در شكل .ده شده استيبه تصوير

 بودجه مازاد صورتدر نفتي نروژ صندوق سازوكار.1 شكل

 ارز خارجي، صورتبههاي مشكي جريان وجوه ستون●

.كرون نروژ صورتبههاي طوسي جريان وجوه ستون●

Source: Aamodt, 2014. 

 

از).2نمـودار(هـاي متفـاوت متغيـر اسـت ابعاد جريان وجـوه در سـال درآمـد دولـت

و هم توليـد نفـت در نوسـان اسـت فعاليت هـاي دولـت نيـز هزينـه. هاي نفتي هم قيمت نفت

و در دوران ركـود بيشـتر وابسته به شرايط است، در دوران رونق اقتصادي كمتر خرج كرده

.كند خرج مي

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

عنـوان بـازده هاي خارجي، پس از كسر كارمزد مـديريت بانـك مركـزي، بـه گذاري گونه سرمايه بازده مربوط به اين.1

.شود صندوق تعريف مي

بانك

 مركزي

SDFI 

هاي درآمد شركت

 نفتي

 (FX)به صورت ارز خارجي
حفاظ نفتي

GPFG 

ـ ماليات نفتي

ـ سود سهام

 استات اويل

جه بود

به/ دولت

اندازه كسري

بودجه

 غيرنفتي
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از ماليات.2 نمودار ، ارز خارجي خريداري شده SDFIهاي نفتي، ارز خارجي حاصل
و ارز انتقال به توسط بانك مركزي نروژ ميليارد( 2013تا 2005هاي در سال GPFGيافته

)كرون نروژ

و سود سهام استات اويل،: مشكي●  ماليات نفتي

از: طوسي●  خريداري كرده، SDFIارز خارجي كه بانك مركزي

 كرده، ارز خارجي كه بانك مركزي در بازار خريداري: سفيد●

به: هاشور● .GPFGانتقال

Source: Ibid. 

 

 كسـري زيرا نكرد، خريداري GPFGبهالانتق براي ارزي بانك، نروژ،2014 سال در

 درآمـدهاي فقـط ديگـر، عبارتبهو بود كروني نفتي درآمدهاي برابر تقريباً غيرنفتي بودجه

در صورت ازدياد كسري بودجه غيرنفتـي.شد منتقل GPFGبه SDFIاز حاصل نفتي ارزي

ه، بانـك آمـد دسـت بـه كـرون نـروژ صـورت بـهو پيشي گرفتن آن از درآمدهاي نفتي كـه 

شـد را بـه داري مـي كه در حفاظ نفتي نگـه SDFIمركزي نروژ، ارزهاي خارجي حاصل از

و بـراي جبـران كسـري بودجـه) بانك مركزي نروژ فروشنده ارز(كرون نروژ تبديل كرده 

مي پيش.(.Ibid)غيرنفتي استفاده خواهد كرد از 2016شود در سال بيني براي اولين بار بعـد

و به همين منظور در سند بودجه سال اين كار 1996 ميليون 4907، مبلغ 2016صورت گيرد

 Norwegian Ministry) كرون نروژ برداشت خالص از صندوق در نظر گرفته شده اسـت 

of Finance, Budget, 2016).

و موقتاً SDFIتوضيح بيشتر اينكه بانك مركزي نروژ ارز حاصل از را خريداري كرده
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مي مقدار كروني آن سپس نروژ بانك، بـه. دهد را در حساب دولت نزد بانك مركزي قرار

و ارز باقي به اندازه ارزي كه براي جبران كسري بودجه لازم است در بازار فروخته مانده نيز

GPFG مي و همـواره طـي سـال صـورت اين فروش برنامه. شود منتقل و پيوسـته ريزي شده

و هر ماه از قبل اعلام مي در گرفته شود چه مقدار ارز فروختـه خواهـد شـد تـا فعـالان بـازار

، معـادل كرونـي آن از حسـاب دولـت نـزد GPFGبا انتقال ارزها بـه حسـاب. جريان باشند

هـاي ترازنامـه در سمت بـدهي(نزد اين بانك GPFGبانك مركزي نروژ به حساب كروني

مي) بانك مركزي .شود منتقل

ن GPFGسازوكار خواهد بود در شكل SDFIروژ بانك فروشنده ارز در شرايطي كه

.به نمايش درآمده است2

 بودجه كسري صورتدر نروژ نفتي صندوق سازوكار.2 شكل

 خارجي، ارز صورتبه وجوه جريان مشكي هاي ستون●

.نروژ كرون صورتبه وجوه جريان طوسي هاي ستون●

Source: Ibid. 

 

سـه متغيـر خـالص درآمـدهاي نفتـي دولـت، كسـري بودجـه در بررسي روند تاريخي

و بازگشت واقعي دارايي  همـواره 2015توان مشاهده كرد كـه تـا سـالمي GPFGغيرنفتي

و در نتيجـه مـازاد قابـل تـوجهي در  درآمدهاي نفتي بيشتر از كسري بودجـه غيرنفتـي بـوده

بانك

مركزي

SDFI 

هاي درآمد شركت

 نفتي

حفاظ نفتي FXبه صورت ارز خارجي

GPFG 

ـ ماليات نفتي

ـ سود سهام

 استات اويل

بودجه

به/ دولت

اندازه كسري

بودجه

 غيرنفتي
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GPFG و از سال نف 2015نروژ انباشته شده هـاي تـي بازگشـت دارايـي با كاهش درآمدهاي

GPFG )مي4كه حدود رامي) شود درصد در سال برآورد توانـد كسـري بودجـه غيرنفتـي

).3نمودار(پوشش دهد 

و غيرنفتي بودجه كسري دولت، نفتي درآمدهاي خالص متغيرسه تاريخي روند.3 نمودار
 نفتي صندوق دارايي واقعي بازگشت

 دولت،خالص درآمد نفتي: خط كم رنگ●

 كسري بودجه غيرنفتي،: خط پر رنگ●

.بازگشت مورد انتظار صندوق: خط چين●

Source: Norwegian Ministry of Finance, Budget, 2015. 

 تـأثير خـارجي ارزهـاي بـه نـروژ كـرون تبـديل نـرخ بـر آنچـه اينكه، توجه قابل نكته

 مركـزي بانـك بودن ارز دارخرييا فروشندهو است غيرنفتي بودجه كسري ابعاد گذارد مي

.ندارد كرون تبديل نرخبر تأثيري هيچ خود خودي به

 محدوديت براي كسري بودجه غيرنفتي: قاعده چهارم.4-4

قانون برنامه پنجم توسعه ايـران بـر ضـرورت قطـع وابسـتگي) 234(ماده»ج«هرچند در بند

بر هزينه و گاز تا پايان تهاي جاري دولت به درآمدهاي نفت كيد شده اسـت، امـاأنامه پنجم

و ساير درآمدهاي غيرنفتي، افزايش كسري تراز عمليـاتي به رغم افزايش درآمدهاي مالياتي

دهــد، نشـان مـي 1393بــه اسـتثناي سـال)اي درآمـدهاي غيرنفتـي منهـاي اعتبـارات هزينـه(

.)1394مهـاجري،و قاسـمي(اي با سـرعت بيشـتري رشـد كـرده اسـت هاي هزينه پرداخت
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و غيردقيق براي كاهش كسري بودجه غيرنفتي بدون توجه عبارت به ديگر، وضع قاعده كلي

ــي نشــدن آن شــده اســت  ــه نيازهــاي واقعــي كشــور ســبب اجراي ــا. ب ــن روش ب مقايســه اي

مي گذاري در نروژ به فهم دقيق قاعده .كند تر مطلب كمك

 غيرنفتي در نروژ بودجه كسري براي گذاري قاعده.1-4-4

آن GPFGظات بلندمدت درباره انتقالات از ملاح به بودجه عمومي سبب شده است ميـزان

. عنوان يك هدف با بررسي شرايط اقتصاد كـلان هـر چهـار سـال بـه پارلمـان ارائـه شـود به

گيـري شـده پيشنهاد نهايي درباره مقدار استفاده از درآمدهاي نفت بـه همـراه مقـدار هـدف

و انتقالات فوق هاي دوره در بازنگريقبلي، با تغييرات صورت گرفته  العاده كه در فرايند اي

مي بودجه صورت مي .شود گيرد، در بودجه سالانه درج

هدف از اين كار اطمينان يافتن از اين اسـت كـه ملاحظـات بلندمـدت، خطـوط اساسـي

اهم مـدت فـر براي تصميمات بودجه سال جاري را به همراه آزادي عمل به سبب ملاحظـات كوتـاه 

ئـولانه تعريـف شـده اساسـي خطـوط. كند مي انـد امـا بـراي جلـوگيري از تصـميمات مـالي غيرمس

و جــايگزين آن نيسـتـند مداخلــه هــر تصــميم. اي در مباحثــات پارلمــانيو تصــويب بودجــه ندارنــد

.همراه شود GPFGپارلماني كه به انبساط مالي منجر شود بايد با تصميم صريح براي برداشت از 

منظور تقويت جدايي درآمدهاي نفتي پرنوسان از درآمدهاي جـاري،به 2001 در سال

صريحي به مكانيسم صندوق نفتي ضـميمه1اي قاعده بودجه.شد نظام جديدي به كار گرفته

اين قاعده براسـاس رويكـرد. كند را كامل) مذاكرات پارلماني(شد تا فرايند نهادي سياسي 

ميكه ساخته شد،» پرنده در دست« كند مصرف درآمدهاي نفت بايـد بـه انـدازه منـابع بيان

.نقد شده از ثروت انباشته در صندوق تعيين شود

كسـري بودجـه غيرنفتـي بايـد بـه: كنـد قاعده مالي مكمل صندوق نفتي نروژ بيان مـي

كه اندازه بازگشت دارايي محـدود) درصـد باشـد4شـود مـيينـيبشيپ(هاي صندوق نفتي

ديگر، كسري بودجه غيرنفتي دولت نبايـد بيشـتر از بازگشـت واقعـي سـرمايهتعباربه. شود

مي كه پيش(صندوق  اكنـون بـا يـك. بشـود) درصد در سال خواهد بـود4شود حدود بيني

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Budgetary Rule 
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ــالي توضــيح داده مــي ــال عــددي كــاركرد قاعــده م پا.شــود مث ــدر ارزش 2015ســالاني

ن ارديليم 6000نروژ حدود GPFGيهاييدارا  Norwegian Ministry of) روژ بودكرون

Finance, Budget, 2015) .هزيقاعده مال را يـي كـرد بازگشـت دارانهيكه اجازه صـندوق

راينفتـينـروژ از درآمـدهانكرو ارديليم 240اجازه مصرف كردن حدود درواقع دهديم

به. صادر كرده است 2015در سال از سال، كسري بودجه غيرنفتياز چند غير در عمل كمتر

.)4نمودار( (.Ibid)بوده است ) GPFG بازگشت دارايي(درصد4

در پيش.4نمودار و كسري بودجه غيرنفتي بيني بازگشت واقعي دارايي صندوق نفتي نروژ
)ميليارد كرون نروژ( 2015تا 2001هاي سال

 كسري بودجه غيرنفتي،: هاي پررنگ ستون●

كم● .گشت واقعيدرصد باز4: رنگ خط

Source: Ibid. 

 توانسـت خواهـد يـا داشـت خواهـد مـؤثري نقش كلان اقتصاد ثباتدر قاعده اين آيا

در بودجـه افـزايش شـود مـي سـبب قاعده اين تدريجي طبيعت كند؟ اصلاحرا مالي انبساط

 نظامبا مالي قاعده بلندمدت اساسي نقش وجود، اينبا. گيرد صورت ممكن مقدار كمترين

.(Bjerkholt and Niculescu, 2002) شودمي تكميل تورم گذاري هدف

و نروژ ارتباط قواعد مالي با عملكرد صندوق.5  هاي نفتي ايران
 عملكرد حساب ذخيره ارزي ايران.1-5

در با شكل گيري حساب ذخيره ارزي مقرر شد بخشي از منابع نفتـي در آن ذخيـره شـده تـا
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ب  مـادهدر مكـرر اصـلاحات امـا. ودجه عمومي به هم نريـزد مواقع كاهش قيمت نفت، ثبات

 صـادراتاز حاصـل درآمـدازيا ملاحظه قابل سهمكهشد موجب،سوم برنامه قانون)60(

پسبه،نفت حاصـل از صـادرات ارزي درآمـدهاي اي كـه گونـه انداز مصرف شود بـه جاي

 بـه نسـبت،)ارد دلارميليـ86حـدود(كه در برنامه سوم توسعه بـه مصـرف رسـيد خام نفت

سـرجمعاز دولـت سـهم.يافـت افزايش،)ميليارد دلار57 حدود(برنامه اوليه هاي بيني پيش

و هـا برداشـت ). 1385 مهـدويان،( اسـت بـوده درصـد66 حـدود نيـز گـازو نفتصادرات 

 درآمـد سـوم، برنامـه هـاي سالاز سالي هيچدركه گرفت انجام شرايطيدر متعدد تغييرات

.نشد كمتر برنامهدر خام نفت صادرات شده بيني پيش مقاديرزا نفت

يولـ داد ادامـه خود كاربهيارزرهيذخ حساب آنكه رغمبهزين چهارم برنامه دوره در

در. كـرد حركـت حسـابنيـا اندوختـهاز برداشـت سمتبه افزون روز طوربه دولت عملاً

 ميليارد81 حدود نفتي درآمدهاي محلاز دولت برداشت بود شده مقرر چهارم برنامه دوره

 حـدوددريرقمـ چهـارم، برنامـه هـاي سـالدريارز داتيعا دولتي مصرف اما،باشد دلار

از حاصــل ارزي منــابع درصــد80 حــدود چيــزي همچنــين،. اســت بــوده دلار ارديــليم 291

 توسـطرمچها برنامهدر گازي ميعاناتو نفتي هاي فراورده طبيعي، گاز خام، نفت صادرات

در شـود مـي بـرآورد البتـه.رسـيد مصـرف بـهآن غيـر يـاو سـنواتي بودجه قالبدر دولت

را نفتـي منـابعاز دلارردميليـا40 حـدود نيز ايران نفت ملي شركت چهارم، برنامه هاي سال

و پيله هادي( باشد كرده مصرف) خارج از بودجه عمومي( ).1393فروش، زنوز

 حسـاب بـهردلا ميليـارد30 حـدود) 1379-1383( سـوم برنامـه هاي سالدر همچنين،

از كـه اسـت شـده برداشت نيز دلار ميليارد21 حدودو واريز ارزي ذخيره  ميليـارد4 كمتـر

ميليـارد دلار9ديگـر، عبـارت بـه.اسـت بوده خصوصي بخشبه تسهيلات قالبدرآن دلار

ش) هاي صندوق بود كه يك سوم ورودي( ).همان(د در آن انباشته

 ذخيـره حساببهردلا ميليارد 134 حدودنيز)1384-1388( چهارم برنامه هاي سال در

درآن دلار ميليـارد12 كـه اسـت شـده برداشـت نيز دلار ميليارد 140 حدودو واريز ارزي

ديگـر، نـه تنهـا همـه ورودي خـرج عبـارتبه.است بوده خصوصي بخشبه تسهيلات قالب

).همان(شت صورت گرفته در دولت قبل نيز مصرف شد شده است بلكه انبا
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 واريز حساببه جديدي منابع تنهانه نيز) به بعد 1389(توسعه پنجم برنامه هاي سال در

مازاد درآمد نفت به جاي واريز به حسـاب 1392تا 1390هايو در قوانين بودجه سال نشده

 مجـوز.شد مصرف نيزآنديموجو همه ذخيره به موضوعات خاص تخصيص يافت، بلكه

.شد اخذ مجلس از1سنواتي بودجه قوانين ضمن اقدامات نيز عموماً اين قانوني

در در مورد تسهيلات پرداختي حساب ذخيـره ارزي نيـز مـي 19مجمـوع تـوان گفـت،

و بابـت بـدهي ها باز درصد از اين وام پرداخت شده اما به حساب ذخيـره ارزي واريـز نشـده

جـاري درصـد تبـديل بـه مطالبـات غيـر46. هـاي مـذكور تهـاتر شـده اسـتكدولت به بان

از)معوقات( و بيش سر28شده دربـاره مـابقي. شـود رسيد آتي پرداخـت مـي درصد نيز در

ديگـر عبـارت بـه ). 1393 عزيزنـژاد،(تسهيلات پرداختي نيز گزارش شفافي ارائه نشده است 

 حسـاباز غيردولتـي بخـش بـه با تسهيلاتمرتبط شده سررسيد اقساطاز درصد50 حدود

پرداخـت بـدهي بـاز افـزايش صـرف نيـز شده وصولكه اقساطيو شده معوق ارزي ذخيره

.شده استها بانك دولت به

ــره حســاب ايجــاداز تــوان گفــت هــدف بنــدي مــي در جمــع  كــه كــاهش ارزي ذخي

خام، نفت جهاني بازار نوساناتاز دولت بودجه خاص طوربهو كشور اقتصاد پذيري شوك

و تقويـت نفت صادراتاز حاصل درآمدهايبه دولت بودجه وابستگي كاهش  بخـش خام

خصوصـي بخـش گـذاري سرمايه مالي تأمينبا صادراتيو توليدي هاي بخشدر غيردولتي

و عملكرد بر حساب اين بود محقق نشد  براي ارزي ذخيره حساب سازوكار ناتواني شاهدي

ذي مردم، گروهيرناپذ سيري ميل مهار و سياستگذاران هاي  استفاده براي كشور نفوذ، مديران

نيز با تعطيل كردن عملي حساب ذخيـره ارزي در لـوايح 1389از سال. است نفت درآمد از

و ميعانات گازي بـين شـركت ملـي  بودجه سنواتي، تمام منابع حاصل از صادرات نفت خام

ذينفت ايران، صندوق توسعه ملـي، بودجـه عم ـ و و اساسـاً ومي  نفعـان خـاص توزيـع شـده

.وجوهي براي واريز به حساب ذخيره ارزي باقي نماند

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 سـال بودجـه قـانون»3« تبصـره»2«، جزء1390 سال بودجه قانون»2«، بند1389 سال بودجه قانون»3« تبصره»ع« بند.1

ب1391 .1393 سال بودجه قانون»2«، تبصره1392 سال بودجه قانون»4«ند،
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 عملكرد صندوق توسعه ملي ايران.2-5

دسـت بـه 1395آنچه از اطلاعات نمايه شده روي سايت صندوق توسعه ملي تـا پايـان سـال

كه مي :آيد اين است

و بانكميليارد دلار قرارداد عاملي5/48حدود.1 .ها منعقد شده استت ارزي بين صندوق

ها بـراي پرداخـت توسط بانك) يا اعلام وصول شده(هاي پذيرفته شده ارزش طرح.2

.ميليارد دلار است9/34تسهيلات ارزي 

.ميليارد دلار است2/33هاي فوق جمع مسدودي براي طرح.3

.ار صورت گرفته استميليارد دلار گشايش اعتب7/18ها از محل مسدودي.4

صـندوق(ميليارد دلار پرداخت قطعي انجـام شـده اسـت10هاي مذكور بابت طرح.5

).1396توسعه ملي، 

وص(ميليارد دلار تسهيلات ارزي تصويب شده35نتيجه، از حدود در )ل شـدهواعلام

سـال6بـه ميليارد دلار پرداخت قطعي انجام شده كـه بـا توجـه10، فقط 1395تا پايان سال

.ميليارد دلار است6/1عمر صندوق توسعه ملي، ميانگين پرداختي سال حدود 

مي درباره تركيب طرح در هاي پذيرفته شده، از توان گفت، درصـد42مجمـوع، بـيش

ايـن در حـالي ). همـان(دولتي اسـت هاي پذيرفته شده متعلق به نهادهاي عمومي غير از طرح

اساسنامه صندوق، مجموع تسهيلات اختصاص يافتـه از منـابع»د«بند»4«است كه طبق جزء 

و نهادهاي عمومي غيردولتـي صندوق با عامليت بانك هـا، ماننـد شـهرداري(ها به مؤسسات

و  درو شركت...) تأمين اجتماعي، بنيادها و وابسـته حـال نبايـد بـيش از بيسـت هـر هاي تابعه

.منابع صندوق باشد%)20(درصد 

بـاالير ارديليم 343/211جمعاً مبلغ سال گذشته صندوق توسعه مليشش همچنين در

اهدكرقدمنع رياليتيقرارداد عامليوصصخويبانك عامل دولت19تعداد  مبلـغني ـكه از

و پروژه به طرحالير ارديليم 839/118جمعاً  ازشيمعرفيِها ها عامـل،يهـا بانك طرف ده

).همان( است افتهياصصاخت

با مجوزهاي قـانوني بـوده امـا هـدف هاي ريالي صورت گرفته عمدتاً ند پرداختيهرچ

و طبــق اساســنامه صــندوق صــورت بــهصــندوق اعطــاي تســهيلات فقــط  ارزي اســت
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را گذاران استفاده سرمايه كننده از اين تسهيلات اجازه تبـديل ارز بـه ريـال در بـازار داخلـي

 ).1هاي توسعه ون احكام دائمي برنامهقان)16(ماده»خ«بند»2«تبصره(ندارند 

هـاي توان گفت تغيير روش سازماندهي صندوق با مشاهده عملكرد صندوق توسعه ملي مي

.نفتي در ايران از حساب به صندوق در برنامه پنجم در عمل دستاورد قابل توجهي نداشته است

 ملكرد صندوق نفتي نروژع.3-5

ميليارد دلار دارايي در پايان سـال 5/883) كرون نروژ ميليارد 7510(با حدود صندوق نروژ

ارزش دارايي سرانه (NBIM, 2016)ترين صندوق ثروت ملي در جهان است بزرگ 2016

2.هزار دلار به ازاي هر نروژي است 168برابر 2016صندوق نفتي نروژ در پايان سال 

وژ از بـدو تشـكيل هاي صـندوق بـه كـرون نـر همچنين، ميانگين نرخ بازگشت دارايي

درصـد8/5حـدود 2014تا سال 1998گذاري بانك مركزي نروژ در سال مديريت سرمايه

و پس از كسر هزينـه به قيمت و تـورم، حـدود هاي جاري درصـد بـوده8/3هـاي مـديريتي

3/6هاي صندوق به دلار آمريكا در همـان بـازه زمـاني نرخ بازگشت داراييهمچنين. است

از نرخ بازگشت دارايي 2016در پايان سال.(Ibid., 2014)درصد بوده است هاي صـندوق

و مستغلات  و سـاير حـدود7/8درصد، سهام حـدود8/0املاك درصـد بـوده3/4درصـد

و در سـال74/2معـادل 2015نـرخ بازگشـت صـندوق در سـال بر اين علاوه  2016درصـد

.(Ibid., 2016)بوده است92/6معادل

مي كرد صندوقدر مقايسه عمل و نروژ به هاي نفتي ايران عنـوان توان گفت، تجربه نروژ

دهـد هنگـام تأسـيس صـندوق نفتـي، چـارچوب الگوي موفق نظام مالي يكپارچه نشـان مـي 

در. نهادي مناسبي براي آن وجود داشت بانك مركـزي نـروژ تـا آن زمـان تجـارب زيـادي

و نظ و كنتـرل نيـز بـه هـاي گـزارشاماداره ذخاير ارزي متداول خود كسب كرده بود دهـي

اي طـولاني در ارتبـاط بـا راهبـرد سـازي سـابقه بر آن، شفاف علاوه. خوبي بنا نهاده شده بود

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 نـزد صـندوق، ورودي منـابع از درصـد 20 هـاي كلـي برنامـه ششـم اجـازه داده شـد حـداكثر سياست»10«در بند.1

 زي،كشاور بخش به ريالي تسهيلات ارائه براي مذكور هاي بانك از ريالي اعتباري خط اخذ عامل، در قبال هاي بانك

.ارزي شود گذاري ملي، سپرده توسعه صندوق معرفي با تعاونيو متوسطو صنايع كوچك

و5جمعيت نروژ حدود.2 شد 258ميليون .هزار نفر در نظر گرفته
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و در رهنمودهـاي تـدوين شـده بـراي و عمليات بانك مركزي داشـت سياست مالي دولت

با هـاي وزارت ماليـه بـه مديريت صندوق نفت، بين مسئوليت و نـك عنـوان مالـك صـندوق

).11389،اسكانك(عنوان مدير صندوق، مرزبندي روشني وجود دارد مركزي به

 كشـور ايـن نروژ، دولت قوي مالي موقعيت. است دستدر پرنده رويكرد موفق مثال نروژ،

 نظـام ايـن. است داده سوق زمان طولدر نفتاز حاصل منافع پخش بلندمدت هدف سمتبه را

ـ جهانيگيبازنشست صندوق آنچه شامل مالي  مـالي كـلان قواعـد اضـافهبه شودمي ناميده دولت

.كندمي محدود شده انباشت دارايي بازگشت اندازهبهرا نفتي غير بودجه كسري است كه

را سازوكار صندوق نفتي نروژ، درآمدهاي دولت از محل فعاليت همچنين، هـاي نفتـي

و مـازا  د آن را در صـندوق نفتـي ذخيـره به جبران كسـري بودجـه غيرنفتـي اختصـاص داده

و همچنـين تـأمين. كند مي بانك مركزي نروژ مسئول انتقال مازاد دولـت بـه صـندوق نفتـي

.مالي كسري بودجه در صورت نياز است

درب اي است در بانـك مركـزي نـروژ واقع حساب سپردهايد توجه داشت كه صندوق نفتي،

 مسـتقلو جـدا نهـادي GPFG ديگـر، عبارتهب. است) وزارت دارايي(كه مالك آن دولت نروژ 

و ساختمان خودبه مخصوص اداريو اجرايي مديرانو نبوده  صـندوق نامبهاي مؤسسهو نداشته

ـ جهاني بازنشستگي صندوق همانيا نروژ نفتي  داده شـرح كـه طـور همـانو ندارد وجود دولت

.كندمي عملكيبان حساب صورتبهو نروژ مركزي بانكدلدر صندوق اين شد،

تعبيه صندوق نروژ در نظام مالي واحد ناشي از توجـه بـه موضـوع امكـان بر اين، علاوه

به اين معنا كه در صورتي كه يك منبع از دسـترس دولـت. جانشيني منابع براي دولت است

هـاي خـود بـراي تـأمين هزينـه) اسـتقراض جملهاز(تواند از ساير منابع خارج شود دولت مي

خـود خـودي در نتيجه، دوركردن صوري درآمدهاي نفت از دسـت دولـت بـه. اده كنداستف

.تأثيري بر نظام مالي نخواهد داشت

و نتيجه جمع.6  گيري بندي

 عمـومي مخـارج در مهار ناتواني نفت، توليدكننده كشورهاي اكثردر مالي سياست ويژگي

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Skancke 
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 كـه اسـت ايـنبر اعتقاد ابتدا نفت، قيمت كاهشبا حتي. است نفت قيمت افزايش زمان در

 خـارجي يـا داخلـي اسـتقراض طريـقاز بودجـه كسـريو بود خواهد موقت قيمت كاهش

را خـود مخـارج كنـدمي مجبوررا دولت مالي، هاي تعادل عدم تدريجبه.شد خواهد جبران

را گـذاري سـرمايه هـاي طـرح اغلب( دهد كاهش موعداز ديرترو زيانبار آشفته، صورت به

 نيـز ملـي پـول ارزش كـاهش بـا اوقات بعضيكه) اندازدمي تعويقبهيا كرده رها كاره نيمه

.)1389 اوزاسكي،و بارنت( است همراه

هاي استفاده از منابع نفتي در بودجه، توجـه بـه امكـان نكته كليدي در موفقيت مهار رويه

و بـا اجبـار قـانون، اگر بخواهيم بدون توجـه بـه نيازهـاي مـالي. استقراض دولت است دولـت

درصدي از درآمد نفت را به صندوق نفتي واريـز كنـيم، امـا امكـان اسـتقراض دولـت فـراهم 

بي باشد، ضرورت و تمايل به مانـدن در قـدرت، هاي اداره كشور، انضباطي مالي يا بلندپروازي

و پنهان سوق مي و استقراض پيدا گـر، مزايـايدي عبـارتبه.دهد دولت را به سمت ايجاد تعهد

. هـاي دولـت، كـاهش خواهـد يافـت هاي تثبيت، در نبود محـدوديت بـر هزينـه ايجاد صندوق

انـدازها را افـزايش نخواهـد داد زيـرا دولـت انـداز نيـز لزومـاً پـس هاي پـس همچنين، صندوق

ي كـه ديگر، مادام عبارتبه. تأمين مالي كند) جز منابع نفتي(ها را از طريق ديگر تواند هزينه مي

نمايـد، فايـده تعيـين درصـد) آشكار يا پنهان(تواند براي تأمين مالي خود استقراض دولت مي

انداز اندك خواهد بود، زيرا بدهكاري خالص دولت محـدود واريز منابع نفتي به صندوق پس

به«ديگر، عبارتبه. نخواهد شد طور منسـجم بـا فراينـد بودجـه صندوق منابع تجديدناپذير بايد

حتي با وجود يك ساختار نهادي جداگانه، مـرجح آن اسـت كـه تمـامي. ارچه شده باشنديكپ

و انتقالات، از طريق بودجه صورت گيرد هزينه ).1389ديويسو همكاران،(» ها

مي به برخـورداري از يـك رسد ايجاد بودجه يكپارچه مستلزم رعايت چهار قاعـده نظر

 محـوري مازاد واقعـي بودجـه بـه صـندوق نفتـي، نقـش خزانه براي همه منابع دولت، انتقال

و محـدود كـردن هـاي دارايـي در مـديريت مركـزي بانك  غيرنفتـي بودجـه كسـري ارزي

.نفتي است صندوق سازوكار عنوان مكمل به

و بين صندوق در نتيجه، به هاي تثبيت خود نه ابزاري مثبت هستند نه منفـي، خودي نسلي

به بلكه شرايط نهادي هر كشور حتـي مسـئله. طور عمده تعيين خواهـد كـرد كاركرد آنها را
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تـر توانـد دقيـق صـندوق نفتـي مـي جملـهازشفافيت درآمدهاي نفتي كه با ايجاد قواعد مالي

و شـفافيت را كمتـر  شود، در صورت فقدان شرايط نهادي لازم، ممكن است برعكس شـده

يك اضافه. كند و ناكارآمـد كردن سازوكارهاي خارج از بودجه به نظـام مـاليِ غيرشـفاف

و محملـي بـراي گـروه تواند صندوق مي هاي نفتي را از دسترس نمايندگان مردم دور كرده

.هاي خود فراهم كند برداري از آن مطابق اولويت گيران براي بهره اندكي از تصميم

د نمي) بودجه يكپارچه جملهاز(اگر به سبب فقدان شرايط نهادي لازم رآمدهاي نفـت توان

هـاي نيز دير يا زود به همان آفت) مانند صندوق نفتي(را به خوبي مديريت كرد، سازوكار جديد 

و كمكي به حل مسائل نهادي نمي .كند موجود در نظام مالي مستقر مبتلا خواهد شد

به البته تعبيه صندوق ويژه در شرايطي كـه منفعـت سياسـتمداران هاي نفتي در بودجه عمومي

مدت را بر تصميمات بلندمدت ترجيح دهند، خطري اسـت كـه يجاب كند كه تصميمات كوتاها

هـاي مـالي يكپارچـه، وجـود شـرط موفقيـت نظـام. كنـد هاي نفتي را تهديد مـي همواره صندوق

نهادهايي است كه منافع بلندمدت حزب يا خانـدان حـاكم ايجـاب كنـد كـه پايبنـدي بـه قواعـد 

در پايـان،. شود كـه بررسـي آنهـا نيازمنـد مطالعـات ديگـري اسـت محدودكننده بودجه رعايت 

و مقايسه سازوكارهاي صندوق .نروژ در جدول زير صورت گرفته استهاي نفتي ايران

و نروژ مقايسه صندوق.6 جدول  هاي نفتي ايران

ويژگي

 كشور

مازاد منابع
نفتي به 
صندوق 
واريز 

 شود مي

صندوق
سهم ثابتي 

 دارد

سازماني
تقل براي مس

اداره 
صندوق 

وجود دارد

و صندوق
بودجه در هم
و ادغام شده
ساختاري 
يكپارچه 
 دارند

قواعد مالي
مصوبي 

براي اداره 
صندوق 

وجود دارد

آيا پايبندي
به قواعد

مالي وجود
داشته است

حساب ذخيره(

 ايران) ارزي
 خير بله خير خير خير بله

 صندوق توسعه(

 ايران) ملي
 خير بله خير بله بله خير

 بله بله بله خير خير بله نروژ

.نتايج تحقيق:مأخذ
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مي همان و نـروژ) حسـاب ذخيـره ارزي(شود، با وجـود اينكـه در ايـران طور كه ديده

و سازماني مستقل بـراي اداره صـندوق نيـز وجـود مازاد منابع نفتي به صندوق واريز مي شود

و عدم آن در ايران يكي از عوامـل عـدم موفقيـت نداشته، ادغام صندوق در نظام مالي نروژ

.هاي نفتي در ايران شده است صندوق

لازم انسـجامو از يكپـارچگي مالي دولت ايران در شـرايط كنـوني گيري تصميم نظام

بـرآورد طور دقيـق به آن هاي هزينه كه هايي سياست تعريف با تواند نميو نيست برخوردار

را توسـعه هـاي برنامـه اهـداف باشد، اجرا قابل درآمدها از معيني سقف محدودهدرو شده

وقاسم(كند پيگيريو بندي اولويت ).1394ي، مهاجري

در ايـران اسـت1مخارج مدت ميان توجه به چارچوب عدم موضوع اين دلايل از يكي

)IMF, 2017 ( هـاي دولـت رسـد، تعيـين جـدولي از سـقف مجـاز همـه هزينـهو به نظر مـي

ي از12بينانه از ميانگين بيني واقعك پيشبراساس و سه سال آينـده سال گذشته، سال جاري

و نهادسـازي اساسـي بـراي موفقيـت هـر نظـام بودجـه  و قيمت نفت، شـرط موفقيـت ريـزي

و تعيـين سـقف بـراي آنهـا،. عملكرد مطلوب صندوق نفتي در ايران است بـا مهـار مخـارج

ايـن توصـيه. ري بودجه غيرنفتي در سند بودجه استاصلاح ضروري بعدي، نشان دادن كس

و درعين و بارنـت(شـود حال كليدي در اكثر كشورهاي توليدكننـده نفـت اجـرا نمـي ساده

.و تشريح آنها نيازمند مقاله ديگري است) 1389 اوزاسكي،

و درصـدهاي صـورت بـه هـا درمجموع، اگر هزينه واقعـي در نظـر گرفتـه نشـده باشـد

عنـوان سـهم گرفتن شـرايط اقتصـاد كشـور بـه بدون در نظر) درصد سالانه30مثلاً(اجباري 

هاي اقتصاد خود را بر درصدهاي صوري تحميل خواهـد صندوق نفتي منظور شود، واقعيت

و توجيهي شده از منابع صندوق استفاده خواهد كـرد  و دولت به هر وسيله طـور همـان. كرد

.توسعه ملي ايران افتاده استكه در عمل اين اتفاق براي صندوق 

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Medium Term Expenditure Framework (MTEF) 
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و مĤخذ  منابع

و علي.1  اقتصـادي رشدبر نفتي درآمدهاي نااطمينانياز ناشي زيان«).1384(سوري ابراهيمي، محسن

ج نامه اقتصادي،»ارزي ذخيره حساب ضرورتو .1ش،1،

و مـديريت صـندوق نفـت نـروژ«). 1389(مارتين،اسكانك.2 ،، ترجمـه حسـن مشـاري»سياست مالي

 هـاي پـژوهش مركـز،نفت توليدكننده كشورهايدر مالي سياستو اجراي تدوين مقالات مجموعه

.مجلس شوراي اسلامي

و.3  كننـده توليـد كشـورهايدر مـالي سياست واجراي تدوين مقالات). 1389(ران همكااوزاسكي، رونالدو

.شوراي اسلامي مجلس هاي پژوهش، ترجمه گروه مترجمان، به كوشش شاهين جوادي، مركزنفت

ــدو اوزاســكي.4 و رولان ــتيون ــت، اس ــورهاي«). 1389(بارن ــالي در كش ــاتي سياســت م ــب عملي جوان

در مــالي سياســتو اجــراي تــدوين مقــالات مجموعـه، ترجمــه شــاهين جــوادي،»توليدكننـده نفــت 

.مجلس شوراي اسلامي هاي پژوهش مركز،نفت توليدكننده كشورهاي

و ســياب ممــيداود، محمــدعلي متفكــر،بهبــودي.5 پــور آزاد، پرويــز محمــدزاده، ســيدكمال صــادقي

و،»)اي بررسـي مقايسـه(صندوق توسعه ملي يـا توزيـع مسـتقيم درآمـدهاي نفتـي«). 1391( مجلـس

ش راهبرد ،71.

و سعيده شفيعي،نژاد پناهي.6 هاي مديريت درآمـدهاي مطالعه تطبيقي عملكرد صندوق«). 1392(هدي

.صندوق توسعه ملي،»كشورهاي مختلفحاصل از منابع طبيعي در 

و صندوق توسعه ملي،»10كل كشور 1391بررسي لايحه بودجه سال«. ميثم،فروش پيله.7 مركـز نفت

.12246گزارش شماره شوراي اسلامي، هاي مجلس پژوهش

و حسـاب ذخيـره،»10كل كشور 1392بررسي لايحه بودجه سال«._____.8 صندوق توسعه ملـي

.23012871گزارش شماره،هاي مجلس پژوهش، مركز ارزي

و عليرضا باستاني.9 و رفتارهـا(هاي ثروت ملـي موفـق صندوق«). 1392(حسيني، سيدمهدي ؛)الگوهـا

ش صندوق توسعه ملي،»هايي براي صندوق توسعه ملي جمهوري اسلامي ايران آموزه ،3.

.گزارش عملكرد حساب ذخيره ارزي). 1390(ديوان محاسبات كشور.10

و استيون بارنت،ديويس.11 و صندوق«). 1389(جفري، رولاندو اوزاسكي، جيمز دانيل هـاي تثبيـت

و پيامدهاي سياست مالي: ذخيره منابع تجديدناپذير و محمـد راسـتي،»تجربه ، ترجمـه رضـا حريـري

و اجراي سياست مالي در كشورهاي توليدكننده نفت هـاي، مركـز پـژوهش مجموعه مقالات تدوين

.راي اسلاميمجلس شو
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صـندوق توسـعه،»41كل كشـور 1394بررسي لايحه بودجه سال«. فروش پيلهو ميثم علي سيد،روحاني.12

و حساب ذخيره ارزي  گـزارش شـوراي اسـلامي، هاي مجلـس، مركز پژوهش»)»5«و»2«هاي تبصره(ملي

.14087شماره 

و صادق الحسيني زمان.13 .، چاپ دوم، نشر مركزناي توسعهاقتصاد ايران در تنگ). 1393(زاده، حميد

و داود بهبودي.14  عملكـردو كشـورها تجربـه مباني، ارزي، ذخيره حساب«). 1383(صادقي، حسين

و توسعه پايدار پژوهش،»ايران ش هاي رشد ،13.

ريرد تسهيلات ارزگزارش عملك«). 1396(صندوق توسعه ملي.15 از منـابع صـندوق توسـعهياليـو

پاياز ابتدايمل .»1395سالانيتأسيس تا
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.هاي مجلس شوراي اسلامي پژوهش

ايمال استيسيا رفتار چرخهيبررس«).1394(يمهاجرو پريسا محمد،يقاسم.17 فصلنامه،»رانيدر

ش پانزدهمسال،يپژوهشنامه اقتصاد ،56.

.1395هاي توسعه، مصوب قانون احكام دائمي برنامه.18

.1395تا 1390هاي قوانين بودجه سال.19

نيتهران،، ترجمه جعفر خيرخواهان، معماي فراواني). 1388(كارل، تري لين.20 .نشر
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تف«). 1390(مجلس شوراي اسلامي.22 و توگزارش تحقيق .»سعهحص از عملكرد برنامه چهارم

و ساختار حساب ذخيره ارزي). 1385(مهدويان، محمدهادي.23 ، مركز تحقيقـات بازنگري كاركرد

.استراتژيك
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مجموعه مقالات صندوق توسعه،»مسير حركت آتي صندوق توسعه ملي«). 1392(نادعلي، محمد.26

.ملي
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