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مقدمه2

ماموریت‌ها و اولویت‌ها

منابع و مصارف  صندوق توسعه ملی به تفکیک دولت‌ها 1389 تا 1402

فرصتی که به سرعت سوخت می‌شود

غفلت خیره‌کننده از میادین مشترک

زمان »انتخاب« گذشته گزینه‌ای جز سرمایه‌گذاری نیست

منابع و مصارف

نسخه کارآمدی:سرمایه‌گذاری غیرمداخله‌ای

I-HOPE

1402 به روایت آمارها

عملکرد صندوق و بانک‌ها عاملیت پرداخت تسهیلات ارزی 

گذر از هفت چالش بنیادی 

وصول مطالبات تسهیلات غیردولتی 

صندوق توسعه ملی باید »صندوق ثروت ملی« باشد



که مایه  سرمایه و منبع ارزشمند مالی دقیقا شبیه به آب است؛ همان‌قدر 
کد شود، می‌گندد و از درجه حیات ساقط  گر را حیات است و لازمه وجود، ا
باید  آب  نــمــی‌ارزد.  هیچ  به  و  می‌گندد  بــود،  حیات  مایه  که  آبی  می‌شود؛ 
کد، به واقع  کن و را جریان داشته باشد تا نماد حیات و زندگی شود و آب سا
گندآبی است که روز به روز بخار می‌شود تحلیل می‌رود؛ نه هیچ منفعتی به 

زیست‌بومش می‌رساند، نه چشمه امیدی می‌شود برای آیندگان.
به همین سیاق‌ است که سرمایه‌گذاری، راهبردی‌ترین اولویت صندوق‌های 
و  روان  آب  بــه مثابه  مـــی‌رود؛ ســرمــایــه‌هــای ملی  بــه شــمــار  ثـــروت جــهــان 
حفظ  منظور  به  صندوق‌ها  و  می‌شود  صندوق‌ها  ایــن  وارد  جــریــان‌داری 
و در مسیری  انداخته  را به جریان  آن  کارآمدی سرمایه،  و  زند‌گی  و  حیات 
کنان امروز و  هدایت می‌کنند تا سرچشمه‌ای زلال و ماندگار شود و هم سا

کند.  هم و اهالی فردا را منتفع 
که صندوق توسعه ملی ایران هم طی قریب سه سال  این همان مسیری 
مایه  سان  به  را  ملی  سرمایه‌های  تا  می‌کوشد  و  نهاده  گام  آن  در  گذشته 
کسوت  کند تا ماموریت خود را در  حیات به جریان انداخته و ثروت خلق 

صندوقی بین‌نسلی برای مردم ایران به سرانجام برساند. 
ســرمــایــه‌گــذاری‌هــای  ســوی  بــه  ملی  منابع  هــدایــت  و  مهم  ایــن  تحقق  امــا 
طلب  را  ــران  ای همه  همگامی  و  همراهی  و  بــوده  عزمی  نیازمند   ، ماندگار
گام، خلق ثروت و ایجاد ارزش به پشتوانه منابع  می‌کند؛ به واقع نخستین 
تردید،  بــدون  و  اســت؛  روشــن  چشم‌انداز  این  تحقق  ملی،  سرمایه‌های  و 
گذشته   این، مهمترین ماموریت صندوق توسعه ملی طی قریب سه سال 

بوده است. 
اندازه در به ثمر نشستن این مهم موفق‌  اینکه صندوق توسعه تا چه  اما 
مواجه  چالش‌هایی  چه  با  مسیر  طی  و  داشته  دستاوردهایی  چه  بــوده، 
همایش  چهارمین  مناسبت  بــه  کــه  پــیــش‌روســت  مجلد  مــوضــوع  شـــده، 
ارجمند  فرهیخته  شــمــا  اخــتــیــار  در  و  آمـــده  گـــرد  مــلــی  تــوســعــه   صــنــدوق 

گرفته است.  قرار 

کنگرلو  علیرضا 
مدیر حوزه ریاست و روابط عمومی

مقدمه
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ــذاری در  ــه‌گ ــای ــرم ح‌هـــای ارزش‌آفـــریـــن و س ــه طـــر ــت مــنــابــع مــلــی ب ــدای ه
آتی  نسل‌های  برای  منابع  حفظ  منظور  به  ماندگار  ح‌هایی  طر
ذاتی  ماموریتی  جامعه،  بهره‌مندی  منظور  به  ثــروت  خلق  و 
آن صندوق توسعه  بر اساس  که  راهبردی است  و هدفی 
هدف  ایــن  تحقق  مسیر  امــا  اســت؛  گرفته  شکل  ملی 
کلان و راهبردی چیست؟ پاسخ این پرسش بنیادی 
رئیس  غضنفری،  مهدی  سخنان  از  چکیده‌ای  با  را 

هیات عامل صندوق توسعه ملی مرور می‌کنیم. 

ماموریت ما، حفظ سهم 
آیندگان است 

به  متعلق  ملی  توسعه  صندوق  منابع 
کــه منابع  آتـــی اســـت؛ چــرا نــســل‌هــای 
شدنی  تمام  گــاز  و  نفت  مانند  طبیعی 
این منابع  امــروز ما  که  هستند و حال 
را مصرف کرده و می‌کنیم، باید بخشی را 
هم حفظ و به نسل‌های بعدی تحویل 
ــن  ــی ای ــل ــه م ــع ــوس ــدوق ت ــنـ ــم. صـ ــیـ دهـ
گردآوری  با  که  می‌کند  فراهم  را  فرصت 
را بیشتر و  این منابع  و سرمایه‌گذاری، 
بیشتر کند تا نسل‌های بعدی هم سهم 

خود را از منابع طبیعی داشته باشند. 

 صندوق نه بانک است
نه پشتیبان بودجه

می‌گیرند؛  اشتباه  بانک  با  را  صندوق  برخی 
این در حالی است که صندوق منابع را تحت 
و  می‌دهد  قرار  بانک‌‌‌ها  اختیار  در  شرایطی 
بانک‌ها وام و تسهیلات می‌دهند. صندوق 
تــوســعــه مــلــی بـــه هــیــچ عـــنـــوان مــامــوریــت 
وام‌دهی مستقیم ندارد. برخی هم صندوق 
در  و  می‌گیرند  اشتباه  بودجه‌ای  منابع  با  را 
واردات  یا  و  عمرانی  توسعه  چــون  مــواردی 
مواد اولیه و یا حتی افزایش دستمزد به منابع 
صندوق نگاه می‌کنند. این‌ها هیچکدام جزو 

ماموریت‌های صندوق نیست. 

یت‌ها و اولویت‌ها  مامور
به روایت مهدی غضنفری، رئیس هیات عامل صندوق توسعه ملی 
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ج کنیم نه سرمایه را ثروت را خر
که به توسعه  صندوق باید هر سال بزرگ و بزرگتر شود و در عین حال 
ح‌ها و بخش‌‌هایی هدایت  می‌اندیشد، باید منابع خود را به سوی طر
کند.  گشت مطلوبی به صندوق داشته و صندوق را تقویت  که باز کند 
کسب می‌کنیم،  گاز  که ما از فروش منابع طبیعی چون نفت و  منابعی 
کار بگیریم  به واقع سرمایه است و نه ثروت. این سرمایه‌ها را باید به 
کنیم و سپس درآمدهای حاصل شده را به  و از طریق آن درآمدزایی 

کنیم. ج  عنوان ثروت، خر

نسخه مردود 
تسهیلات‌دهی

نــگــاهــی بــه صــنــدوق‌هــای ثــروت 
سرمایه‌های  محل  از  کــه  جهان 
کرده و به واقع،  ملی، ثروت خلق 
یک صندوق بین‌نسلی‌اند، نشان 
منابع  هــیــچ‌کــدام،  کــه  دارد  آن  از 
گذار  خود را در قالب تسهیلات وا
کشور خود  نکرده و در عوض، در 
ح‌های  طر در  کشورها  دیگر  یا  و 
اقتصادی،  صرفه  و  توجیه  دارای 
همانند  می‌کنند.  سرمایه‌گذاری 
 ، نــروژ چین،  ثــروت  صندوق‌های 
و  سنگاپور  عربستان،  ــارات،  ــ ام
آنها  دارایــی‌هــای  ارزش  که  غیره 
از یک هزار میلیارد دلار هم فراتر 

رفته است.

پویایی اقتصاد از مسیر 
گردش سرمایه 

در اقتصاد پویا، منابع مالی در ابعاد 
ح‌هــای  کـــان جــریــان دارنــــد، بــه طــر
ارزش‌آفرین تزریق می‌شوند، اشتغال 
گــشــتــه و  ــد، بــاز ــن ــن ــری ــی‌آف ــروت م ــ و ثـ
ــاره تکرار  ــ ــاره و دوب ــ ایــن چــرخــه دوب
می‌شود. این مهم در ایران بر عهده 
صندوق توسعه ملی نهاده شده تا با 
هدایت منابع ملی حاصل از فروش 
ح‌های ارزش‌آفرین،  گاز به طر نفت و 
ــود. لــیــک به  ــ زمــیــنــه‌ســاز تــوســعــه ش
مستلزم  اهـــداف،  ایــن  نشستن  ثمر 
تا  اســت  ملی  اراده  و  خــواســت  یــک 
حیطه  به  ملی  منابع  بیشتر  چه  هر 

سرمایه‌گذاری هدایت شود. 
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منابع و مصارف  صندوق توسعه ملی 
به تفکیک دولت‌ها 1389 تا 1402 

 پرداخت 
به دولت

ح‌های با  حاکمیت و طر
تضمین شرکت ملی نفت

 کل 
 منابع 

ودی  ور

100 میلیارد دلار161 میلیارد

ود منابع و مصارف وند ور ر
) )میلیارد دلار

دولت دهم 

)سال 1389 تا نیمه اول سال 1392 (

خروجی: 13 ورودی: 55 �

دولت یازدهم 

)نیمه دوم سال 1392 تا نیمه اول سال 1396 (

خروجی: 32 ورودی: 44 �

 نیمه سال
  به عنوان پایان 

 دوره دولت‌ها لحاظ 
شده است
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دولت دوازدهم 

)نیمه دوم سال 1396 تا نیمه اول سال 1400 (

خروجی: 34 ورودی: 37 �

دولت سیزدهم 

)نیمه دوم سال 1400 تا 10 ماهه سال 1402(

خروجی: 21  ورودی: 25 �

حواله‌های نفت در 
جزئیات مصارف و 
 پرداخت‌ها لحاظ 

نشده است

ودی بر اساس بند )ح(   منابع ور
اساسنامه صندوق توسعه ملی، شامل 

سهم صندوق از صادرات نفت خام، 
ی و خالص گاز طبیعی،  میعانات گاز

سود، سود موجودی حساب‌های 
ی و نیز 50 درصد  صندوق نزد بانک مرکز

ی است  ز مانده حساب ذخیره ار
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فرصتی که به سرعت سوخت می‌شود
 چرا سرمایه‌گذاری صندوق توسعه ملی در 

»میادین مشترک نفت و گاز« یک »الزام« است؟
جمع  در   2022 ــال  سـ در  قــطــر  ــروت  ــ ث صــنــدوق 
ــزرگ جهان  ــ ب ــه‌گــذار  ــروت ســرمــای ــ ث 10 صــنــدوق 
از هفت هزار  با بیش  ایــن صندوق  گرفت.  جــای 
میلیارد دلار سرمایه‌گذاری در رتبه دهم بزرگترین 
صندوق‌های ثروت جهان از منظر سرمایه‌گذاری 
بــی‌تــردیــد،  کــه  برجسته  موقعیتی  گــرفــت؛  قـــرار 
آن  در  هــم  ایـــران  مــردم  ملی  منابع  و  سرمایه‌ها 
نقش داشته است. قطر به پشتوانه سرمایه‌گذاری‌ 
گذشته  گـــاز، طــی دو دهــه  بــالادســت  عظیم در 

گازی  به میزان بالاتری نسبت به ایــران از میدان 
مشترک پارس جنوبی برداشت کرده و همان میزان 
ثــروت ملی هدایت و  برداشت را هم به صندوق 
به سان سرمایه‌ای زاینده، برای خود ثروت‌آفرینی 
سرمایه‌گذاری‌های  وسعت  امــروز  چنانکه  کــرده؛ 
صندوق ثروت ملی قطر از شمال آمریکا تا شرق 
در  معادله‌ای  چنین  اســت.  یافته  گسترش  آسیا، 
رابطه با دیگر کشورهایی که میادین نفتی و گازی 
کویت و  ایــران دارنــد چون عربستان،  با  مشترک 

کثر  حدا با  همسایه‌ها  اســت؛  کم  حا نیز  امـــارات 
ظرفیت برداشت می‌کنند و درآمد حاصله را صرف 
سرمایه‌گذاری می‌کنند و ضمن خلق ثروت، سهم 
در  می‌کنند؛  حفظ  ملی‌شان  منابع  از  را  آیندگان 
عوض ما به واسطه ضعف توان عملیاتی و فنی، 
دست  از  را  ظرفیت‌ها  از  توجهی  از  قابل  بخش 
صرف  هــم  را  حــداقــلــی  آورده  البته  و  مــی‌دهــیــم 
هزینه‌ها جاری می‌کنیم تا روزبــه‌روز در برداشت از 

منابع مشترک ضعیف و ضعیف‌تر شویم. 

فرصت محدود برداشت 
سوخت‌های فسیلی 

سوخت‌های  منابع  دارای  کــشــورهــای  همه 
آینده  ترسیم  کــه  واقفند  خوبی  بــه  فسیلی 
ــن مــنــابــع،  ــ ــر پـــایـــه ای ــن و درخـــشـــان بـ ــ  روشـ
میسر نبوده و منابع درآمدی حاصل از فروش 
جدی  تهدید  دو  بــا  فسیلی  ســوخــت‌هــای 
محدودیت  نخست،  اســت؛  مــواجــه‌  مهم  و 
در  باشند  که  هم  انـــدازه  هر  که  اســت  منابع 
نهایت و حتی زودتر از پیش‌بینی‌ها به پایان 
که بشر هر چه پیش‌تر می‌رود  می‌رسد، چرا
دست  بیشتری  فنی  و  علمی  ظرفیت‌های  به 
یافته و میزان برداشت از این منابع را افزون‌تر 
می‌سازد و پایان یافتن منابع سرعت می‌گیرد. 
نگاه  تغییر  زمین،  شــدن  گــرم  دوم،  تهدید  و 
آوردن  رو  و  فسیلی  سوخت‌های  به  جهانی 
ک است. در مواجهه با  به انرژی‌های سبز و پا
کثر  ، با حدا این دو چالش، صاحبان نفت و گاز
کرده و درآمدها را  توان از منابع‌شان برداشت 
داشته  گسیل  اقتصادی  حوزه‌های  دیگر  به 
افزون‌تر  را  سرمایه‌گذاری‌های‌شان  وسعت  و 
می‌کنند تا نسل‌های آتی، دغدغه‌ای از بابت، 
ــا فــاقــد ارزش شـــدن ســوخــت‌هــای  ی ــام  ــم ات

فسیلی نداشته باشند. 

 منابع ملی ما در کشور 
همسایه، به بار می‌نشیند

و  برداشت  مسابقه  باید  که  است  بدیهی  رفت،  آنچه  به  نظر 
شدت  مشترک  منابع  در  فسیلی  سوخت‌های  ــردن  ک خــرج 
کنش ما به این مسابقه چیست؟  بیشتری داشته باشد؛ اما وا
و  کرده  بسنده  فعلی‌مان  ظرفیت‌‌های  و  داشته‌ها  به  باید  آیا 
پشت  باید  آیا  باشیم؟  همسایه‌ها  کثری  حدا برداشت  شاهد 
گردن تحریم‌ها  بهانه‌جویی‌ها پنهان شده و بی‌عملی‌ها را به 
ثمر  بــه  همسایه  کــشــورهــای  در  ملی‌مان  منابع  تــا  بیندازیم 
را هم  گزینه‌ها  کنار نقد و نظرها، راهکارها و  یا در  بنشینند؟ و 
آخر  گزینه  به  رأی  عقلانیت،  که  اســت  بدیهی  کنیم؟  بررسی 
گزینه‌ها و راهکارها، تنها  می‌دهد، و بدون تردید از میان همه 
با  مشترک  میادین  در  افزون‌تر  سرمایه‌گذاری  کارآمد،  نسخه 

هدف افزایش برداشت است. 
کارآمد، یک مانع دیگر رخ می‌نماید آیا  با پذیرفتن این نسخه 
گسترده در  کنونی، توان سرمایه‌‌گذاری‌های  کشور در موقعیت 
؛ برای تشریح معادله  گاز را دارد یا خیر میادین مشترک نفت و 
از  را باید  کلیدی  آمار  سرمایه‌گذاری در میادین مشترک، چند 
نظر بگذارنیم که 1. چه میزان سرمایه نیاز داریم و 2. چه میزان 

سرمایه داریم. 



    9 فرصتی که به سرعت سوخت می‌شود

نمونه  عنوان  به  اول،  منظر  باب  در 
ــرای بــهــبــود افـــزایـــش بـــرداشـــت در  ــ ب
که  ــازی مــشــتــرک بـــا قــطــر  ــ گ مـــیـــدان 
این  مطلع  در  آن  دلاور‌ی‌هــــای  ذکــر 
به  نیاز  ایران دست‌کم  نوشتار رفت، 
تنی )همان  هــزار   20 تا 15 سکوی   10
کنون راه‌اندازی  که قطر ا سکوهایی 
کاهش  بابت  از  دغــدغــه‌ای  تــا  ــرده  ک
گاز نداشته باشد و میزان تولید  افت 
 30 تا   20 و  کند(  حفظ  را  خود  فعلی 
سطح  حفظ  بـــرای  عظیم  کمپرسور 
تولید از این میدان مشترک نیاز دارد 
دلار  میلیارد   40 تا   30 آنها  ارزش  که 
به  معادله‌ای  چنین  می‌شود.  برآورد 
طور تقریبی در دیگر میادین مشترک 
سرمایه‌ای  با  حتی  و  بوده  برقرار  نیز 

مثلا  می‌توان  یادشده  میزان  از  کمتر 
برداشت از 5 میدان نفتی مشترک با 
عراق را بهبود قابل توجهی بخشید. 
مـــیـــزان  ــه  چــ ــه  ــ ک دوم  ــظــر  مــن ــا  ــ امـ و 
ظــرفــیــت بــالــقــوه و بــالــفــعــل ســرمــایــه 
ـــه مــلــی  ـــع ــدوق تـــوس ــ ــنـ ــ داریــــــــــم؛ صـ
ــروت  ــ ــای ثـ ــ ــدوق‌هـ ــ ــنـ ــ ــاق صـ ــ ــی ــ ــه س ــ بـ
گــزیــنــه بـــرای  جـــهـــان، مــحــتــمــل‌تــریــن 
ســرمــایــه‌گــذاری در ایـــن مــیــادیــن به 
ظرفیت‌های  کــه  چــرا مـــی‌رود؛  شــمــار 
به  دارد.  اختیار  در  را  نیاز  مورد  مالی 
منتشر  رســمــی  ــای  ــزارش‌هـ گـ اســتــنــاد 
از  صــنــدوق  فعلی  مــطــالــبــات  شـــده، 
دولت به یکصد میلیارد دلار می‌رسد 
و وصول تنها نیمی از این مبلغ، منابع 
میادین  در  سرمایه‌گذاری  نیاز  مــورد 

عین  در  و  می‌کند.  فراهم  را  مشترک 
حال، بدیهی است که سرمایه‌گذاری 
بــالادســت  در  ملی  توسعه  صــنــدوق 
به  بــرد-بــرد  معادله  یک   ، گــاز و  نفت 
که از یک سو منجر  شمار می‌رود؛ چرا
از منابع مشترک  افزایش برداشت  به 
شده و روند وصول مطالبات صندوق 
توسعه ملی از دولت را تسریع می‌کند 
و از سوی دیگر با بهبود منابع ورودی 
بنیان‌های  تــقــویــت  بــه  ــدوق،  ــن ص بــه 
ــوان  ــه عــن ــوســعــه مــلــی بـ ــدوق ت ــنـ صـ
حفظ  و  بــیــن‌نــســلــی  ــدوق  ــنـ صـ یـــک 
سرمایه‌های ملی برای آیندگان کمک 

می‌کند. 
کرد که حضور و  کید  در نتیجه باید تا
ملی  توسعه  صندوق  سرمایه‌گذاری 
در »میادین مشترک« با همسایگان، 

الزامی و به نفع منافع ملی است. 

نیازمند سرمایه‌گذاری 30 میلیارد دلاری هستیم
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 غفلت خیره‌کننده 
از میادین مشترک 

ــا تمــام تــوان مشــغول  کــه کشــورهای همســایه‌ ب در شــرایطی 
مشــترک  گاز  و  نفــت  منابــع  از  برداشــت  و  ســرمایه‌گذاری 
میــزان  کمتریــن  همســایگان،  بــا  قیــاس  در  ایــران  هســتند، 
برداشــت  در  هــم  روشــنی  چشــم‌‌انداز  و  داشــته  را  فعالیــت 

گراف‌هــای حاضــر مقایســه  از منابــع مشــترک وجــود نــدارد. 
میادیــن  از  بهره‌بــرداری  در  همســایه‌ها،  و  ایــران  عملکــرد 
گــواه غفلــت خیره‌کننــده مــا در برداشــت از  مشــترک اســت و 

ایــن منابــع.

عربستان	  1.5 درصد  	 	1
1.3 درصد  امارات	 	 	 	2

1.1 درصد  		 کویت  	 	3
0.9 درصد  		 عراق 	 	4

0.6 درصد  		 ایران 	 	5

حجم برداشت از منابع 
مشترک نسبت به ذخایر 



11 غفلت خیره‌کننده از میادین مشترک

 وضعیت تعداد میادین فعال مشترک نفت و گاز
در مقایسه با کل میادین در کشورهای همسایه 

160  		 عربستان 	 	1
140 		 عراق	  	 	2

90 بی	 امارات متحده عر 	 	3
60 			  عمان 	 	4

50 			  قطر 	 	5
20 			  ایران 	 	6

ی   وضعیت سرمایه‌گذار
 در حوزه بالادست نفت

) از 2022 تاکنون )میلیارد دلار

ایران 
عربستان 

عراق 
امارات

قطر 
عمان 
کویت 

آذربایجان

تعداد کل میادین

26
3
8
7
3
2
1

2

نسبت میادین کل به فعال )درصد(

38
67
63
43
67
50

100
100

میادین

10
2

5
3
2
1
1

2
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 زمان »انتخاب« گذشته
ینه‌ای جز سرمایه‌گذاری نیست گز
حفظ  بــرای  می‌شود،  کمتر  روز‌بـــه‌روز  ملی  منابع  فــروش  از  درآمــد  کسب  فرصت  که  کنونی  شرایط  در 
و  بین تسهیلات‌دهی  به عنوان صندوق توسعه ملی  اینکه  زمان  این سرمایه ملی،  از  آیندگان  سهم 
گزینه‌ای جز سرمایه‌گذاری درآمدهای حاصل از فروش نفت و  گذشته و  کنیم،  سرمایه‌گذاری انتخاب 

کرد:  گاز وجود ندارد. چرایی این مهم را می‌توان در 6 محور مرور 

تجربه ناموفق تسهیلات‌دهی
صندوق توسعه ملی بیش از یک دهه است که منابع و سرمایه‌های ورودی را در قالب تسهیلات 
به طرح‌های تولیدی، عمرانی، زیربنایی و حتی توسعه‌ای اختصاص می‌دهد. در این بازه زمانی 
گرفته شده و حدود 30 میلیارد دلار هم  قریب به یکصد میلیارد دلار توسط دولت‌ها تسهیلات 
که در بهترین حالت، تنها چهار  تسهیلات به بخش خصوصی پرداخت شده است؛ منابعی 
گشته و به طور کلی معوق شده است. غالب معوقات هم به این ترتیب  میلیارد آن به صندوق باز

است که یا دریافت‌کننده قادر به بازپرداخت نیست و یا حتی قصد جدی برای پرداخت ندارد. 

بانک‌ها و ناتوانی در وصول 
مطالبات صندوق

گذشته از طریق  تسهیلات صندوق توسعه ملی طی یک دهه 
از  شــده  گرفته  تضامین  و  اعتبارسنجی  با  و  عامل  بانک‌‌های 
کنون همان  سوی آنها، به متقاضیان پرداخت شده است؛ اما ا
بازپرداخت  بانک‌ها به‌عنوان ضامن تسهیلات‌گیرندگان، توان 
ترازنامه  در  حتی  و  ندارند  را  صندوق  از  دریافت‌شده  وام‌هــای 
ثبت  ملی«  توسعه  صندوق  به  »بدهی  به‌عنوان  ردیفی  آن‌هــا 
است و این معوقات را با خود حمل می‌کنند و وام‌گیرنده اصلی، 
ظرفیت  و  تـــوان  بانک‌ها  حــال  عین  در  نــمــی‌دهــد.  را  اقــســاط 
که ممکن  اجرایی برای فشار به وام‌گیرندگان را هم ندارند؛ چرا
است منجر به تعطیلی واحدهای تولیدی شده و این تعطیلی 
هم بهانه مضاعفی برای عدم بازپرداخت و بیشتر معوق شدن 

وام‌ها می‌باشد. 

1

2



    13 زمان »انتخاب« گذشته گزینه‌ای جز سرمایه‌گذاری نیست

 رویکرد مردود 
تسهیلات‌دهی در جهان

نگاهی به عملکرد و برنامه‌های صندوق‌های ثروت جهان 
که از محل سرمایه‌های ملی، ثروت خلق کرده و در کسوت 
آن دارد  از  یک صندوق بین‌نسلی ظاهر می‌شوند، نشان 
تقریبا هیچ‌کدام از این صندوق‌ها، منابع خود را در قالب 
یا  و  کشور خــود  و در عــوض، در  گـــذار نکرده  وا تسهیلات 
دیگر کشورها در طرح‌های دارای توجیه و صرفه اقتصادی، 
سرمایه‌گذاری می‌کنند. نمونه‌های این دست صندوق‌های 
ثروت  صندوق‌های  همانند  اســت؛  بسیار  هم  بین‌نسلی 
ارزش  که  غیره  و  سنگاپور  عربستان،  امــارات،   ، نــروژ چین، 
دارایی‌های آنها از یک هزار میلیارد دلار هم فراتر رفته است.

 دوری جستن از 
سرنوشت حساب ذخیره ارزی

ــای ســــرمــــایــــه‌گــــذاری نـــســـبـــت بــه  ــ ــت‌ه ــ ــزی ــ ــر بــــه م نـــظـ
باید  رفــت،  بالا  در  آن  اجمالی  ذکر  که  تسهیلات‌دهی 
گر مجوز صریح سرمایه‌گذاری به صندوق  یادآور شد که ا
داده نشود، بدیهی است که ظرف یک یا دو سال آینده، 
انتظار  ارزی در  سرنوشتی محتوم چون حساب ذخیره 
اختیار  و  امکان  اینکه  با  باشد.  ملی  توسعه  صندوق 
سرمایه‌گذاری در اساسنامه به صندوق توسعه ملی داده 
شده و هیئت امنا هم مصوبات لازم را صادر کرده، اما به 
آن پرداخته نشده و همه‌جانبه نیست.  کفایت به  قدر 
در چنین شرایطی صدور مجوز از سوی مجلس شورای 
اسلامی می‌تواند راهگشا باشد و مسیر سرمایه‌گذاری و 

ارزش‌آفرینی صندوق توسعه ملی را هموار کند. 

گردش پول از مسیر 
سرمایه‌گذاری میسر می‌شود

مواجهه  در  کارشناسان  و  فن  اهالی  دغدغه‌  تنها 
به  تسهیلات‌دهی  از  توسعه  صندوق  رویه  تغییر  با 
سرمایه‌گذاری، غلتیدن صندوق به ورطه بنگاه‌داری 
کید کرد که  است؛ ضمن احترام به این دغدغه، باید تا
هدف صندوق از سرمایه‌گذاری، بنگاه‌داری نبوده و 
حتی صندوق، بنگاه‌داری را »سم مهلک« می‌پندارد. 
هدف صندوق از سرمایه‌گذاری،  بنگاه‌سازی است. 
، صندوق به‌دنبال تصاحب جایگاه  به بیانی ساده‌تر
مدیریتی و اداره شرکت‌ها نیست؛ قصد دارد نظارت 
اطمینان  با  و  داشته  مالی‌اش  منابع  روی  مستقیم 
کند و در نهایت به پروژه  آن را دنبال  گشت  روند باز
گردش  طریق  از  تنها  اســت  بدیهی  بدهد.  دیگری 
پول، امکان توسعه فراهم می‌شود. در عین حال، 
سرمایه‌گذاری  طــرح‌هــای  در  ملی  توسعه  صندوق 
کرده و  خود، به سناریوی خروج زودهنگام هم فکر 

برای آن مصوبات لازم را دارد. 

صدور مجوز 
سرمایه‌گذاری به‌ معنای 

قطع تسهیلات نیست
کــه شــایــد نــیــاز بــه پاسخ  دغــدغــه‌ دیــگــری 
روشن دارد، برنامه تسهیلات‌دهی صندوق 
کنش به این دغدغه  آینده است. در وا در 
و  صریح  مجوز  صــدور  کــرد  کید  تا باید  نیز 
همه‌جانبه سرمایه‌گذاری برای صندوق، به 
نیست؛  تسهیلاتی  پشتیبانی  عدم  معنای 
بلکه همچنان سهمی از منابع صندوق به 
طرح‌های قابل قبول اقتصادی اختصاص 
خواهد یافت، مشروط به اینکه این مقدار 
بــالاتــر باشد  بــانــک‌هــا  ــوان ضــمــانــت  ــ ت از 
نشود.  منابع  ســوخــت  ــار  دچـ صــنــدوق  تــا 
شــروع  بــه‌دنــبــال  صــنــدوق   ، مسیر ایـــن  در 
مگاپروژه‌ها و فعال کردن بخش خصوصی 

در آن‌هاست. 

3
4

56
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منابع و مصارف 
دلار  میلیارد   160 بــر  بالغ  ســال،   13 طــی  ملی  توسعه  صــنــدوق 
و  شده  مصرف  آن  دلار  میلیارد   132 بر  بالغ  که  داشته  ورودی 

عموم مصارف در بخش دولتی بوده است.

160.8 منابع 
میلیارد دلار 

  150.6
میلیارد دلار 

 2.1
میلیارد دلار 

  5.1
میلیارد دلار 

3
میلیارد دلار 

ودی   کل منابع ور
صندوق توسعه ملی 

 عواید حاصل از 
صادرات نفت

 پنجاه درصد مانده 
ی  ز حساب ذخیره ار

سود حاصل از موجودی 
ی  حساب نزد بانک مرکز

سود تسهیلات و 
ی سپرده‌گذار



15 منابع و مصارف

نکته : 16.5 میلیارد 

ع »مصارف  از مجمو

غیردولتی« و 

»سپرده‌گذرای بر 

اساس مجوزها« هم 

با تضامین شرکت 

ملی نفت ایران 

پرداخت شده است.

132.1 مصارف 
میلیارد دلار 

   85.1
میلیارد دلار 

   29.1
میلیارد دلار 

 6.8
میلیارد دلار 

 0.1
میلیارد دلار 

 9.4
میلیارد دلار 

  1.6
میلیارد دلار 

ودی صندوق  کل منابع ور
توسعه ملی 

ح‌های دولتی ـ  تسهیلات به طر
دولت‌های مختلف 

مصارف )تسهیلات( غیردولتی 
)خصوصی و عمومی(

ی بر اساس  سپرده‌گذار
مجوزها )نفتی و غیرنفتی(

ی   سرمایه‌گذار
)مشارکت در تامین مالی(

یال  ز به ر  تبدیل ار
)بر اساس قوانین( 

پرداخت ‌ها  سایر 
یت دارایی و ...( )مالیات، مدیر
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 نسخه کارآمدی:
سرمایه‌گذاری غیرمداخله‌ای

از  یکی  و  اســت  توسعه  کشور  در  سرمایه‌گذاری  اصلی  هــدف 
راه‌های اصلی برای دستیابی به این مهم، بنگاه‌سازی است. 
حــوزه،  ایــن  چــالــش‌هــای  اساسی‌ترین  از  یکی  حــال  عین  در 
گرفتار شدن نهادهای عمومی و دولتی در عملیات بنگاه‌داری 
به‌ویژه بنگاه‌داری دولتی است. صندوق توسعه ملی بر اساس 
مطالعه تجربه بنگاه‌داری توسط هلدینگ‌های سرمایه‌گذاری 
و صندوق‌های بازنشستگی، بنگاه‌داری را هدف خود ندانسته 
ــی مـــدل‌هـــای مــتــنــوعــی از ســرمــایــه‌گــذاری  ــراح ــه ط و شـــروع ب
غیرمداخله‌ای کرده تا اقدام به بنگاه‌سازی )با تفکیک مالکیت 
از مدیریت( کرده و توان بخش خصوصی و تعاونی را هم به‌طور 

موثرتری بکارگیرد. 
ــگــرش مـــرســـوم، تــنــهــا راه بــنــگــاه‌ســازی، اعــطــای   بـــرخـــاف ن
متعالی،  هــدف  ایــن  بــه  رســیــدن  ــرای  ب بلکه  نــبــوده  تسهیلات 
کــمــتــر و  ــه بــعــضــا ریــســک  ک شــیــوه‌هــای مــتــنــوعــی وجــــود دارد 
ملی  توسعه  صندوق  ضمنا  کار  این  دارد.  بیشتری  ســودآوری 

نقش  ایــفــای  موجب  و  کــرده  خــارج  خــود  انفعالی  نقش  از  را 
تجارب  بررسی  با  منظور  بدین  مــی‌شــود.  صندوق  فعالانه‌تر 
سرمایه‌گذاری بین‌المللی و همچنین تجارب چند سال گذشته 
را  مشارکت  مدل‌های  انــواع  از  متنوعی  طیف   ، کشور در  خود 
را مورد  کامل  تا سرمایه‌گذاری  از صِرف اعطای تسهیلات وام 
ارزیابی قرار داد و نوعی از مشارکت را در حد فاصل بنگاه‌داری 
و بنگاه‌سازی برگزیده است: مشارکتی با عنوان سرمایه‌گذاری 

غیرمداخله‌ای. 
کــه بــه اختصار  مــراحــل مــدل ســرمــایــه‌گــذاری غیر مــداخــلــه‌ای 
تأمین مالی  پنج عنوان مدل  I-hope خوانده می‌شود شامل 
)ساخت  ح  طــر اجــرای   ،Investment یا  مشارکت(  )ساختار 
یا  )عــمــلــیــات(  ــرداری  ــره‌ب ــه ب و  تولید   ،Handling یــا   ) ــاز سـ و 
Operation، پیامد )مدل‌های انتقاع( یا Pay off و در نهایت 
تصویری  کدام  هر  ح  شر که  می‌شود   Exit یا  خروج  سناریوی 

گویا و جامع از مدل مشارکت می‌دهد.

تعیین ساختار مشارکت یا 
تأمین مالی سرمایه‌گذاری 

)Investment(
ــی  مــال تـــأمـــیـــن  مـــــدل  ــه،  ــلـ ــرحـ مـ ایـــــن  در 
متناسب  غــیــرمــداخــلــه‌ای  ســرمــایــه‌گــذاری 
ــر طـــرح انتخاب  ب ــا ریــســک‌هــای مــتــرتــب  ب
در طــرح  مــشــارکــت صـــنـــدوق  ــار  و ســاخــت
ابــزارهــای  از  اســتــفــاده  بــا  و  مشخص شــده 
عملیاتی  لازم،  تضامین  اخــذ  و  ــراردادی  ــ ق
از  مالی  تأمین  گزینه‌های  همه  مــی‌شــود. 
نقدی،  پرداخت  تسهیلات،  اعطای  جمله 
مرحله  ایـــن  در  روش‌هـــــا  ســایــر  و  اوراق 
انـــواع  از  ــی  ــرخ ــود. ب تــصــمــیــم‌گــیــری مـــی‌شـ
و  مستقیم  بصورت  مالی  تأمین  روش‌هــای 
با عاملیت بانک‌ها شامل مواردی چون  یا 
تأمین مالی ارزی و ریالی، انتشار اوراق ارزی 
در  و  نفتی  حــوالــه  توثیق  یــا  تهاتر  ریــالــی،  و 

اختیار قراردادن مجوزها است.

مرحله اول 
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ح شامل اخذ مجوز‌ها و  اجرای طر
)Handling(  ساخت و ساز

دخالت  کمترین  معمولا  صــنــدوق  مــرحــلــه،  ایــن  در 
با  غـــالـــبـــاً  و  ــه  ــتـ داشـ ــرح  ــ ط ــرای  ــ ــ اج مـــدیـــریـــت  در  را 
ــی بــه‌صــورت  ــارت ــظ ــای مــتــنــوع ن ــ ــزاره ــ اســـتـــفـــاده از اب
در  صحیح  هزینه‌کرد  فرآیند  بــر   ، مــوثــر و  هوشمندانه 
آن  بهتر  عملکرد  جهت  در  و  طــرح  اهـــداف   راســتــای 

اقدام می‌نماید. 
نحوه حضور و نظارت صندوق در مراحل اجرای طرح 
نظارت  صرفاً  حداقلی،  نظارت  چــون  قالب‌هایی  در 
نظارت  صــرفــاً  مستقل(،  )حسابرسی  قانونی  بـــازرس 
عالیه مدیریت و کنترل پروژه، صرفا حسابرسی داخلی، 
کمیته‌های  نظارت جامع دوران ساخت و عضویت در 

قانونی )فنی( جای می‌گیرد.

شیوه تقسیم پیامدها یا مدل‌های 
 )Payoff( ح انتفاع صندوق از طر

ــه‌گـــذاری  ــایـ ــرمـ ــاس مــــدل سـ ــ ــراس ــ ب ایــــن مــرحــلــه  در 
که هر یک از طرفین  غیرمداخله‌ای مشخص می‌شود 
بهره‌مند  طــرح  منافع  از  چگونه  سرمایه‌گذاری  طــرح 
مرحله  این  در  صندوق  بهره‌مندی  قاعدتاً  می‌شوند. 
ممکن  و  نبوده  احتمالی  تسهیلات  سود  شامل  تنها 
هم  را  بــهــره‌بــرداری  و  احــداث  انتفاع  از  بخشی  اســت 
فــروش  مــنــافــع  از  ــدی  ــ درص شــامــل  یعنی  دربــرگــیــرد. 
محصول یا بخشی از سهام شرکت احداث شده باشد. 

ح  دوره تولید و بهره‌برداری از طر
 )Operation(

در این مرحله نیز صندوق معمولا دخالت حداقلی 
در مدیریت بنگاه داشته و با استفاده از ابزارهای 
بر   ، مــوثــر و  هوشمندانه  بــصــورت  نظارتی  متنوع 
طرح  اهداف  راستای  در  صحیح  هزینه‌کرد  فرآیند 
انواع  می‌‌کند.  اقــدام  آن  بهتر  عملکرد  جهت  در  و 
مرحله  در  صــنــدوق  نــظــارت  و  حضور  شــیــوه‌هــای 
تولید شامل نظارت حداقلی، صرفاً نظارت بازرس 
قانونی و حسابرسی داخلی و عملکرد مالی، نظارت 
شرکت‌های  توسط  نــظــارت   ، مــوثــر و  هوشمندانه 
تــوســط شــرکــت‌هــای مدیریت  نــظــارت  و  ــی  ــازرس ب
دارایی فیزیکی و در نهایت انتصاب مدیر بهره‌بردار 

توسط صندوق توسعه ملی می‌شود.

سناریوی خروج یا مدل خروج 
 )Exit(

شیوه  صــنــدوق،  پنجگانه  مــراحــل  از  گـــام  آخــریــن 
کــه بــر اســـاس مدل  ــت  ــرح اس خـــروج صــنــدوق از ط
ســرمــایــه‌گــذاری غــیــرمــداخــلــه‌ای انــتــخــاب مــی‌شــود. 
مشارکت  به  شــروع  از  قبل  معمولا  خــروج  سناریوی 
از طی زمان مشخص،  در طرح، نهایی شده و پس 
همان  مرحله  این  می‌شود.  خارج  طرح  از  صندوق 
که باعث می‌شود مدل بنگاه‌سازی  گام مهمی است 
جدید صندوق منجر به بنگاه‌داری درازمدت نشود. 

مرحله دوم 

مرحله چهارم 

مرحله سوم 

مرحله پنجم 
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یا  و  صِــرف  تسهیلات  فقط  پروژه‌ها  مالی  تامین  در  مشارکت  بــرای  ملی  ثــروت  صندوق‌های  گزینه‌های 
فقط سرمایه‌گذاری صِرف نبوده بلکه حد فاصل این دو نیز تعداد متنابهی مدل مشارکت قابل احصاء 
مدل  اســت.  غیرمداخله‌ای  سرمایه‌گذاری  مدل  آنها،  اثربخش‌ترین  و  کارآمدترین  جمله  از  که  است 
سرمایه‌گذاری غیرمداخله‌ای یا I-HOPE حاصل ترکیبی از انواع ابزارهای وام، سهامداری غیرکنترلی، 
انواع صندوق‌های سرمایه‌گذاری )پروژه‌ای، خصوصی و ...(، انواع اوراق )ارزی و ریالی، مبتنی بر سهام، 

بدهی، دارایی و مشتقه( و ابزارهای مبتنی بر اختیار خرید/ فروش است. 

بنگاه سازی مؤثر

حمایت از بخش خصوصی

نقش فعالانه در تأمین مالی 

تعادل میان سود و ریسک

 گردش بالای منابع مالی 
در اقتصاد 

مسئولیت پذیری بیشتر صندوق 
در قبال طرح ها 

شراکت در منافع

بنگاه داری )ماننده شستا یا 
بنگاه‌داری بانک‌ها(

رقابت با بخش خصوصی

تسهیلات منفعلانه

ناکار آمدسازی سرمایه گذاری 
)مزاحمت برای سرمایه‌گذار(

رسوب منابع مالی در یک یا چند پروژه

واگذاری ریسک بالاتر از توان بانک ها

سهامداری

نیستهست

B2n.ir/IHOPE  : I-HOPE کامل به لینک دسترسی 

I-HOPE



    19 I-HOPE

زیر حوزه‌ها

زیر حوزه‌ها

حوزه‌های هدف تامین مالی
و  گــاز  »نــفــت،  زیربخش‌های  در  ملی  توسعه  صــنــدوق  توسط  طــرح‌هــا  مالی  تامین  هــدف  حــوزه‌هــای 
پتروشیمی«، »معدن« و سایر حوزه‌ها تعریف می‌شود که ابعاد و جزئیات هر حوزه به تفکیک هر زیربخش 

گرد آمده است:  در نماداده‌های زیر 

صنایع بالادستی

صنایع پایین‌دستی

زنجیره‌های معدنی

فلزات اساسی

نفت، گاز و 
پتروشیمی

معدن

سایر حوزه‌ها

60 تا 70 درصد
 سهم 

 پیش‌بینی‌ شده 
در سبد تامین مالی

20 درصد
سهم پیش‌بینی‌ شده 

 در سبد 
تامین مالی

10 تا 20 درصد
سهم پیش‌بینی‌ شده 

 در سبد 
تامین مالی

زیر حوزه‌ها

  نیروگاهی، تامین و انتقال آب 
برای صنعت

  صنایع صادرات‌محور
  صنایع با تکنولوژی بالا 

  حوزه‌های بایوتک سلامت و 
امنیت غذایی

  بازارهای مالی )بازار سرمایه و 
بازار پول(

  لجستیکی صنعت
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I-HOPE ح‌های واصله برای تامین مالی از طریق تعداد کل طر

نفت، گاز و پتروشمی

56
81

28
65

I-HOPE ح‌های واصله تامین مالی از طریق طر
تا پایان دی‌ماه 1402 تعداد 296 طرح با برآورد 300 میلیارد دلار به صندوق توسعه ملی واصل 
جزئیات  شــود؛  مالی  تامین   I-HOPE غیرمداخله‌ای  سرمایه‌گذاری  مدل  طریق  از  تا  شده 

طرح‌ها و زیربخش‌ها را در ادامه از نظر می‌گذرانیم:

 296
ح طر

حوزه 
IPS

300 میلیارد دلار

I-HOPE ح‌های واصله برای تامین مالی از طریق برآورد مالی طر

ح‌ها تعداد طر
فقره 

159
مبلغ درخواستی 

میلیارد دلار 
207

 معدن، زنجیره‌های معدنی 
و فلزات اساسی

سایر حوزه‌های سرمایه‌گذاری 

 شرط بررسی 
 :I-HOPE ح در طر

 وفق IPS و حجم 
 سرمایه‌گذاری بالای 

100 میلیون دلار 

 موجودی قابل 
مدیریت صندوق:

20 میلیارد دلار

 برآورد نیاز 
سالانه برای تأمین 

مالی پروژه‌های واصله
 حدودا 

50 میلیارد دلار
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نفت، گاز و پتروشیمی 
صنایع بالادستی

ح‌ها:  13.1 میلیارد دلار سرمایه مورد نیاز طر

ح‌های مشارکت‌شده: طر
ح توسعه میدان نفتی آزادگان   طر

  توسعه میادین گازی هما، وراوی و مرکز تفکیک تابناک
  ذخیره سازی گاز در میدان شوریجه

  
صنایع پایین‌دستی

ح‌ها:  2.4 میلیارد دلار سرمایه مورد نیاز طر
  

ح‌های مشارکت‌شده: طر
  PDH تدبیر

  PDH بیدبلند
  بازسازی کارخانه کود شیمیایی در کشور ونزوئلا

I-HOPE مشارکت در تامین مالی با مدل
ــای مــشــارکــت‌شــده از ســـوی صــنــدوق تــوســعــه مــلــی بــه صــورت  ــرح‌ه عــنــاویــن ط
نظر  از  را  مختلف  زیربخش‌های  در   I-HOPE غیرمداخله‌ای  سرمایه‌گذاری 
این  در  دلاری  میلیارد   18 مشارکت  از  صندوق  انتظاری  ســود  نــرخ  می‌گذرانیم. 

پروژه‌ها بین 10 تا 17 درصد است. 

I-HOPE
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سایر حوزه‌ها
نیروگاهی، تامین انتقال آب برای صنعت

ح‌ها:  2.4 میلیارد دلار سرمایه مورد نیاز طر

  
ح‌های مشارکت‌شده: طر

  نیروگاه خودتأمین تاریانا- فولاد خوزستان
  انتقال آب شرق کشور )فاز یک(

  خط انتقال آب به استان فارس

  
حوزه‌های بایوتک سلامت و امنیت غذایی 

ح‌ها:  0.1 میلیارد دلار سرمایه مورد نیاز طر

  
ح‌های مشارکت‌شده: طر

 تولید انواع داروهای بایوتکنولوژی و واکسن
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وایت آمارها  1402 به ر
حفظ  بر  کثری  حدا سعی  گذشت  که  سالی  طی  ملی  توسعه  صندوق 
ارزش‌آفــریــن.  طــرح‌هــای  بــه  منابع  ایــن  هــدایــت  البته  و  داشـــت  منابع 

گزیده‌ای از عملکرد صندوق طی سال ۱۴۰۲ را از نظر می‌گذرانیم.

مبلغ قرارداد عاملیت 
ارزی مصوب در 

صندوق )میلیون دلار(

مبلغ قرارداد عاملیت 
ارزی مصوب در 

صندوق )میلیون دلار(

بانک 
عامل 

بانک 
عامل 

قراردادهای عاملیت پرداخت 
تسهیلات ارزی 

طی سال 1402 به مبلغ 4 هزار و 950 میلیون دلار، 
ی منعقد شده  ز قراردادهای عاملیت پرداخت تسهیلات ار

که جزئیات به تفکیک بانک‌‌ها در ادامه آمده است

سپه  

ملت 

پاسارگاد 

تجارت 

ملی ایران 

خاورمیانه 

پارسیان 

توسعه 
 صادرات 

ایران 

کشاورزی 

سینا

1100

1000

800

500

500

400

200

150

100

100
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 عملکرد صندوق و بانک‌ها 
عاملیت پرداخت تسهیلات ارزی 

 خلاصه عملکرد صندوق و بانک‌ها از محل قراردادهای 
ی را می‌توان  ز  عاملیت پرداخت تسهیلات ار

در پنج عنوان زیر جای داد: 

سپرده‌گذاری ارزی 
ی  ز ی ار  خلاصه سپرده‌گذار
 در سال 1402 در دو عنوان 

زیر جای دارد: 

قراردادهای منعقده

تعداد: 4طرح 

 مبلغ: 400 

میلیون دلار 

 قراردادهای نزد 
بانک جهت امضاء

تعداد: 5 طرح 

مبلغ: 2 هزار و 340 

میلیون دلار 

 قراردادهای
 عاملیت ارزی 

تعداد:
ح  11 طر
مبلغ: 

4950 میلیون دلار 
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 تسهیلات 
ارزی / مانایی

فولاد بافق کسری
مبلغ: 120 میلیارد ریال 

محل اجرای طرح: یزد
بخش اقتصادی: صنعت و معدن )فولاد(

بانک عامل: تجارت + ملت 

جاوید انرژی پرتو
مبلغ: 300 میلیارد ریال 

محل اجرای طرح: هرمزگان
بخش اقتصادی: پالایشگاه

بانک عامل: پاسارگاد 

مدوی طب پویان
مبلغ: 34 میلیارد دلار 

ز محل اجرای طرح: البر
 بخش اقتصادی: 

ویی(  صنعت و معدن )صنایع دار
بانک عامل: رفاه کارگران

عملکرد ریالی 
در یک نگاه

 فراخوان‌های 
ریالی 

تعداد 
 مبلغ 

 )میلیارد 
ریال(

قراردادهای 
سپرده‌گذاری 

ریالی منعقده 

 مبالغ 
تخصیص یافته 

به متقاضیان 
توسط بانک‌ها 

وجوه کارسازی 
شده به حساب 
صندوق تثبت 

3

180

4027

7 مرحله واریز 

346850

115745

80320

38697
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 سپرده‌گذاری ریالی 
به تفکیک بخش اقتصادی 

میزان قراردادهای 
سپرده‌گذاری ریالی منعقده به 

تفکیک بخش اقتصادی در 
ادامه آمده است

صنعت و 
معدن  

 مبلغ 
 )میلیارد 

ریال(

آب و 
کشاورزی 

 صنایع تبدیلی 
و تکمیلی  

گردشگری  

جمع 

52 هزار و 255

35 هزار و 390

12 هزار و 910

8 هزار و 190

115 هزار و 745
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 سپرده‌گذاری ریالی 
به تفکیک سهمیه 

میزان قراردادهای سپرده‌گذاری 
ریال منعقده به تفکیک سهمیه در 

ادامه آمده که در راستای اجرای 
قانون الحاق برخی مواد قانون 

تنظیم‌بخشی از مقررات مالی دولت 
به استناد بند قانونی مربوطه 

تخصیص یافته است. 

سهمیه 
عام تمام 

بخش‌های 
اقتصادی 

 مبلغ 
 )میلیارد 

ریال(

عشایر

ایثارگران 

بهزیستی 

کمیته 
امداد امام 

خمینی )ره(

جمع 

103400

3000

5120

2125

2100

115745
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گذر از هفت چالش بنیادی 
مسیر صندوق‌ توسعه ملی برای تحقق اهداف و برنامه‌ها چگونه هموار می‌شود؟ 

بخشی  تبدیل  هدف  با  ملی  توسعه  صندوق 
گاز و میعانات  از عواید ناشی از فروش نفت و 
ــای نــفــتــی بـــه ثـــروت‌‌‌هـــای  ــ ــرآورده‌‌‌هـ ــ گــــازی و فـ
، مولد و سرمایه‌‌‌های زاینده اقتصادی  ماندگار
و نیز حفظ سهم نسل‌‌‌های آینده از منابع نفت 
گاز و فرآورده‌‌‌های نفتی تشکیل شده است.  و 
چالش‌های  با  مهم  ایــن  تحقق  مسیر  در  امــا 
کنون چند مفهوم  متعددی مواجه است؛ هم ا
دچار  توسعه  صندوق  نظر  از  کشور  در  اصلی 
ناهوشمندی  موجب  نهایتا  و  معانی  اختلاط 
اســت.  شــده  صــنــدوق  حکمرانی  در  سیستم 
کـــه هــمــه اعـــضـــای هــیــات عــامــل،  ــانـــی  ــا زمـ تـ
و  نشینان  مجلس  و  دولــتــمــردان  امــنــا،  هیات 
هم  تعاریف  این  روی  فن،  اهل  و  خبرگان  نیز 
همگانی  حرکت  یک  نمی‌شود  نباشند،  نظر 
داشــت.  کــشــور  توسعه  سمت  بــه  منسجم  و 
بنابراین بازتعریف این مفاهیم ضروری است و 

در ادامه این چالش‌ها را با هم مرور می‌کنیم: 

در چنـد دهـه گذشـته مفهـوم سـرمایه بـا ثـروت اشـتباه گرفتـه شـده و مثال از درآمدهـای نفتی به عنـوان ثروت یاد شـده و همه 
آن صرف بودجه کشـور شـده که اخیرا مازاد آن به صندوق توسـعه داده شـده و آن را هم دولت‌‌‌ها هر زمان که نیاز داشـته‌‌‌اند، 
گاز و امثـال آن عمال سـرمایه هسـتند و نـه  کـه درآمدهایـی همچـون عوایـد نفـت و  کرده‌‌‌انـد در حالـی  برداشـت 
ثروت و هیچ کسـی از سـرمایه برای مخارج خود اسـتفاده نمی‌‌‌کند؛ بلکه از سـود سـرمایه‌گذاری آن اسـتفاده 
کنـون یـک  کشـور اجـرا می‌‌‌شـد؛ هـم ا گذشـته در  می‌کنـد و چنانچـه ایـن قاعـده مهـم مثال طـی ۱۰ سـال 
صنـدوق توسـعه 500 میلیـارد دلاری داشـتیم نـه یـک صنـدوق 150 میلیـارد دلاری کـه تـازه 100میلیارد از آن 

را هـم دولت‌هـا برداشـته‌‌‌اند. 
کشـور حاصـل  گـر همـه ایـن بـاور را داشـته باشـند چـه تحـول بزرگـی در امـر بودجه‌‌‌ریـزی  کنیـد ا تصـور 
و  شـود  صنـدوق  وارد  گاز  و  نفـت  عوایـد  همـه  دادیـم  پیشـنهاد  مـا  کـه  بـود  دلیـل  همیـن  بـه  می‌شـود. 
صنـدوق آن را سـرمایه‌گذاری کـرده و از سـود آن، هـر سـال عـدد مشـخصی مثال بیـن 20-15 میلیـارد دلار بـه 
بودجـه دولـت بدهـد. در ایـن صـورت دولـت و مجلـس دقیقـا می‌‌‌داننـد چقـدر ارز دارنـد و می‌تواننـد برنامـه 
سـالانه و پنـج سـاله را بـا عـدد و رقـم دقیـق بنویسـند. اجـازه دهیـد ایـن مفهـوم را بـه عنـوان اصـل اول ایـن گونـه بیان 

کنیـم: مواهـب خـدادادی سـرمایه اسـت نـه ثـروت. 

 سرمایه
وت نیست! ثر
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دومیـن مفهـوم مـورد نظـر فـرق میـان تولیـد و توسـعه اسـت. وقتـی صنـدوق بـه تولیدکننـده وام می‌دهـد و 
تولیدکننـده بـه علـت درگیری‌هـای خـود نتواند وام را پس بدهد، بسـیاری در دفـاع از تولیدکننده، صندوق 

را بـه خاطـر پیگیـری اقسـاط وامـش، سـرزنش می‌کننـد یـا می‌گوینـد بـا ارز ارزان بازپـس بگیـرد.
ایـن گـروه فرامـوش کرده‌‌‌انـد کـه امـر توسـعه در صورتـی رخ می‌دهـد کـه بـه کـرات فعـل بنگاهسـازی تکرار 
کـه صنـدوق بایـد بـه موقـع منابـع را  شـود و نـه فقـط یکبـار انجـام شـود. ایـن مفهـوم بـه آن معناسـت 
گـروه  گرفتـه و بـه  گـروه دوم هـم بازپـس  گـروه بعـدی بدهـد و در زمـان توافـق شـده از  بازپـس بگیـرد و بـه 
سـوم دهـد تـا نهایتـا توسـعه رخ دهـد. ایـن مفهـوم را بـه عنـوان اصـل دوم ایـن گونـه بیـان کنیم: توسـعه از 

طریـق تکـرار تولیـد اسـت و نـه توقـف در آن. 

ســومین مفهــوم مورد مناقشــه 
بنــگاه‌داری و بنگاه‌ســازی 
اســت. برخــی معتقدنــد 
صنــدوق  وقتــی  تــا 
می‌دهــد  تســهیلات 
بنگاه‌ســازی  مشــغول 
محــض  بــه  امــا  اســت 
اینکــه خــودش مشــارکت و 
ــای  ــه دنی ــد ب کن ســرمایه‌گذاری 

ی  ر ا ه‌د و بنــگا دشــوار  بســیار  امــری  کــه  کــرده  ورود 
اســت. پیچیــده 

این حرف به ظاهر درسـت اسـت و مخالفت با آن منطقی 
بـه نظـر نمی‌‌‌رسـد. امـا همـگان می‌‌‌دانند یکـی از بزرگ‌ترین 
ابتلائات صندوق، تسهیلاتی است که داده و بازپرداخت 
آنهـا بـه هـر دلیل یک چالش جدی شـده اسـت. برخلاف 
نـه  بانک‌هـای عامـل  انتظـار می‌رفـت، حضـور  کـه  چیـزی 
بـر  بلکـه  نکـرده  صفـر  را  صنـدوق  تسـهیلات  ریسـک  تنهـا 
مشـکلات و معضلات صندوق افزوده اسـت، چون اغلب 
بانک‌هـا توانایـی بازپرداخـت تسـهیلات معوقـه صنـدوق 
کـه رسـما و قانونـا تعهـد  را ندارنـد و ایـن در حالـی اسـت 
مسـوول  بانـک،  مشـتری  نـه  و  عامـل  بانـک  کـه  داده‌‌‌انـد 

بازپرداخـت وام‌هاسـت. 
کرده‌‌‌ایـم  طراحـی  را   I-HOPE مـدل  مـا  دلیـل  ایـن  بـه 
سـرمایه‌گذاری  یـا  بنـگاه‌داری  بـدون  مشـارکت  نوعـی  کـه 
غیرمداخلـه‌‌‌ای اسـت. یعنـی مـا در حالی که سـود بیشـتر و 
ریسـک کمتـری بـرای صنـدوق پیش‌بینی می‌‌‌کنیـم از حالت 
می‌دهیـم.  موضـع  تغییـر  فعالانـه  حالـت  بـه  منفعلانـه 
بیـان  گونـه  ایـن  سـوم  اصـل  عنـوان  بـه  را  مفهـوم  ایـن 
بـه  منجـر   I-HOPE مـدل  در  صنـدوق  مشـارکت  کنیـم: 

نمی‌شـود. بنـگاه‌داری 

تفـاوت  موضـوع  چهارمیـن 
صنـدوق  تسـهیلات  میـان 
تسـهیلات  برخـی  بـا 
دولتی یا تکلیفی اسـت. 
بعضـا  موضـوع  ایـن 
را  مـا  چالـش  بیشـترین 
مجلـس  نماینـدگان  بـا 
یـا  اسـتانداران  برخـی  و 
وجـود  بـه  اقتصـادی  فعـالان 
سـود  بـا  واضـح  به‌طـور  آنهـا  مـی‌آورد. 
دچـار  صنـدوق  اینکـه  از  و  کـرده  مخالفـت  صنـدوق 
ضرر و زیان شـده یا منابعش را برای توسـعه از دسـت 
کنـون  ا نگرانـی ندارنـد چـون مدیـر  بدهـد هیچ‌گونـه 

آتـی.  نسـل  مدیـر  نـه  و  هسـتند 
تالش بسـیاری کرده‌‌‌ایـم کـه این مفهـوم را جاری کنیم 
کـه صنـدوق در صورتـی می‌توانـد موتور توسـعه کشـور 
باشد که خودش میرا و ضعیف نباشد. بنابراین تمام 
  I-HOPE نرخ‌هـای سـود را اصلاح کرده‌‌‌ایـم و مدل

کرده‌‌‌ایم. را برای بیشـتر کردن سـود صندوق مطرح 
گر قرار باشـد مـا همه عواید نفت  فرامـوش نکنیـم که ا
ده  سـود  و  اقتصـادی  کار  و  بگیریـم  تحویـل  را  گاز  و 
انجـام ندهیـم چگونـه می‌توانیـم بـه عهـد خـود وفـا 
طرح‌هـای  در  بایـد  صنـدوق  خلاصـه  به‌طـور  کنیـم. 
و  کنـد  مشـارکت  ریسـک  کـم  و  سـودآور  ملـی،  بـزرگ 
گوشـت قربانـی طرح‌هـای غیراقتصـادی شـود.  نبایـد 
در غیر‌ایـن صـورت هرگـز توسـعه‌‌‌ای رخ نخواهـد داد 
خواهـد  رانت‌جـو  عـده‌‌‌ای  بـرای  رانـت  سـبب  فقـط  و 
شـد. ایـن مفهـوم را بـه عنـوان اصـل چهارم ایـن گونه 
بیـان کنیـم: صنـدوق بایـد هـر سـال بزرگ‌تـر شـود و نـه 

 . کوچک‌تـر

تولید، با توسعه 
تفاوت دارد

بنگاه‌داری یا 
بنگاه‌سازی؟ 

تسهیلات صندوق، 
تسهیلات دولتی و 

تکلیفی نیست
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صنـدوق توسـعه ملـی بـا سـازمان امـور مالیاتـی بـر سـر مالیـات سـود منابـع ریالـی 
صندوق مشـکل دارد. صندوق توسـعه ملی، طبق قانون مجلس مبنی بر تبدیل 
‌20درصـد )یعنـی 2 تـا ۱۰ درصـد( از منابـع صنـدوق بـه ریـال، حدود ۹ 
کـه  کـرده اسـت  میلیـارد دلار منابـع صنـدوق را بـه ریـال تبدیـل 
گشـت آن یعنـی تبدیـل ایـن مبلـغ  کنـون در صـورت باز هـم ا
، بـا کاهـش ارزش ۸ میلیـارد دلاری دارایـی صنـدوق  بـه دلار
کـه اشـاره شـد در  کـه ایـن بـا اصـل قبلـی  روبـه‌رو می‌‌‌شـویم 
کـه نظـام حسابرسـی هـر  تضـاد اسـت؛ ولـی چگونـه اسـت 
سـال صندوق را سـودده نشـان می‌دهد؟ درسـت اسـت که 
منابـع ریالـی توسـط بانک‌هـا به‌صـورت تسـهیلات بـه مـردم 
و  می‌دهـد  نشـان  سـود  ‌20درصـد  حـدود  و  می‌شـود  پرداخـت 

کنـد. دولـت بایـد از سـود شـرکت‌ها، مالیـات اخـذ 
امـا در اینجـا یـک پارادوکـس وجـود دارد: یعنـی صندوق هر سـال بابـت ضرر خود 
کـه سـنجش و محاسـبه عملکـرد  مالیـات پرداخـت می‌کنـد. یعنـی درسـت اسـت 
گر همین سـنجش و محاسـبه  صنـدوق بـا واحـد ریـال سـود نشـان می‌دهد، ولی ا
بـا واحـد ارز باشـد آنـگاه ضـرر هنگفـت صندوق به چشـم خواهد آمد. بـا این طرز 
گـر همـه ریالـی  کوچک‌تـر شـدن اسـت. یعنـی ا ، صنـدوق هـر سـال در حـال  فکـر
از ایـن بابـت می‌گیـرد بـا هـم  کـه  کـه صنـدوق تسـهیلات می‌دهـد بـا سـودهایی 
جمـع شـده و نهایتـا بـه ارز تبدیـل شـود حتمـا ارز بسـیار کمتـری نصیـب صنـدوق 
کـرده تـا ایـن وام‌هـای  کـه صنـدوق بـه ریـال تبدیـل  کمتـر از ارزی  می‌شـود، خیلـی 
ریالـی را بدهـد. حـالا مالیـات بابـت سـود، چـه معنایی دارد در حالـی که صندوق 
گر منابع ارزی  عملا ضرر کرده اسـت. گاهی همکاران به شـوخی می‌‌‌گویند حتی ا
صنـدوق در یـک سـال نصـف شـود ولـی قیمـت ارز بیش از دو برابر شـود، سـازوکار 
، صنـدوق ضـررده را سـودده نشـان می‌دهـد. بنابرایـن بـا ایـن  کشـور حسابرسـی 
حسابرسـی  شـیوه  گفـت.  تبریـک  حسابرسـی  سـازمان  مدیـران  بـه  بایـد  وجـود 

فعلـی باعـث از دسـت رفتـن ارزش منابـع صنـدوق توسـعه ملـی می‌شـود.
بنابرایـن صنـدوق توسـعه ملـی نیـاز بـه نظـام حسابرسـی خـاص خـود را دارد. مـا 
صنـدوق ارزی هسـتیم و سـازمان حسابرسـی بایـد سـود و زیـان مـا را بـر اسـاس 
ایـن  بـا  و  نبـوده  هوشـمند  حسابرسـی  سیسـتم  ایـن  کنـد،  تعییـن  ارزی  واحـد 
نظـام حسابرسـی بـه بن‌‌‌بسـت خواهیـم خـورد؛ بنابرایـن در ابتـدا بایـد مفاهیـم، 
که با مفاهیم ناهوشـمند  هوشـمند شـده و سـپس مکانیزه و دیجیتال شـود، چرا 
تـر می‌‌‌بریـم. بنابرایـن ایـن مفهـوم را بـه عنـوان اصـل  فقـط سـرعت شکسـت را بالا
پنجـم ایـن گونـه بیـان کنیـم: صندوق باید به‌صورت ارزی ارزیابی شـود و نه ریالی.

شیوه حسابرسی 
پنجمین مفهوم مورد 

اختلاف است
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میـان  تفـاوت  یعنـی  اختالف  مـورد  مفهـوم  ششـمین  مـورد  در 
حسـاب ذخیـره ارزی و صنـدوق توسـعه ملـی، تنهـا باید به یک 
مـورد بسـنده کـرده و گفـت کـه متاسـفانه حسـاب 
ذخیـره ارزی بـر اثـر چنـد اشـتباه حکمرانـی، 
نابـود شـد که می‌توان اسـم یکـی از آنها را 
فرهنـگ امهـال و اهمال گذاشـت. یعنی 
مدیـران وقـت با مقدس دانسـتن تولید، 
کردنـد. در واقـع  عمال توسـعه را قربانـی 
گشت منابع وام داده شده از حساب  باز
گذشته  ارزی با تاخیر بسیار زیاد و با ارزش 
قیمـت ارز انجـام شـد و متاسـفانه این فرهنگ 
را ایجـاد کـرد کـه »پول حسـاب ارزی رو کی داده که ما 
بدیـم؟« یکـی از چالش‌هـای روز نخسـت مـا بـا برخـی از آنانـی 
کـه وام صنـدوق را گرفتـه بودند و موعد بازپرداخت رسـیده بود 
همیـن انتظـار بـود کـه قصـد داشـتند بـا ارز ‌4هـزار تومانـی وام را 
پـس بدهنـد. آنهـا موضـع ما در مـورد پرداخت ارز بـه قیمت روز 
بازپرداخـت را برنمی‌تابیدنـد و انبوهـی از نامه‌‌‌نگاری‌هـا بـا همه 
مقامـات ارشـد نظـام و نیـز اتاق‌هـای بازرگانی شـروع شـد. البته 
کـه  کنـون ایـن هجمه‌‌‌هـا کمتـر شـده اسـت و همـه پذیرفته‌انـد  ا
صندوق توسعه ملی، یک صندوق ارزی است و بازپرداخت به 
قیمـت گذشـته، سرنوشـت تلخـی را بـرای صنـدوق رقـم می‌‌‌زند. 
از ایـن رو ایـن مفهـوم را بـه عنـوان اصـل ششـم این‌گونـه بیـان 

کنیـم: بازپرداخـت تسـهیلات ارزی صنـدوق باید ارزی باشـد. 

آن پرداخـت،  کـه در شـیوه نویـن حکمرانـی صنـدوق بایـد بـه  آخریـن موضوعـی 
کشـور و منابـع صنـدوق اسـت. بی‌شـک تفاوت‌هـای زیـادی  تفـاوت میـان بودجـه 
منابـع  از  اسـتفاده  متقاضیـان  از  برخـی  ولـی  هسـت  دو  ایـن  بیـن 
صنـدوق بـا یکـی دانسـتن این دو مفهـوم، انتظار دارنـد از منابع 
عمرانـی  یـا  جـاری  بودجـه  از  بخشـی  عنـوان  بـه  صنـدوق 
اسـتفاده کننـد. مثال بـه مـا مراجعـه می‌کننـد کـه کمـک کنیـد 
کـه بـا بودجـه دولـت شـروع شـده بـا  فالن پـروژه عمرانـی 
صنـدوق،  اینکـه  یـا  شـود  تمـام  صنـدوق  بلاعـوض  کمـک 
کنـد یـا پروژه‌‌‌هـای سـاختمانی  بانک‌هـای ضعیـف را تملـک 
انجـام دهـد. مـا بـه همـه اینهـا می‌‌‌گوییـم صنـدوق یـک نهـاد 
مالـی اسـت و ماموریت‌هـای ایـن چنینـی نـدارد. اجـازه دهید این 
کنیـم: منابـع صنـدوق از  مفهـوم را بـه عنـوان اصـل هفتـم این‌گونـه بیـان 

آینـدگان اسـت و نـه بودجـه دولتـی.  آن 

تفاوت حساب ذخیره ارزی 
با صندوق توسعه ملی 

 منابع صندوق
بودجه جاری نیست
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 وصول مطالبات 
تسهیلات غیردولتی 

در  عامل  بانک  سهم  ســود  نــرخ  در  بازنگری  چــون  اقداماتی  با   1402 ســال  طی  ملی  توسعه  صندوق 
تسهیلات اعطایی، ارائه گزارش عدم وصول مطالبات صندوق به بانک‌های عامل و تسهیلات‌گیرندگان 
کتبی با درج مهلت زمان به بانک عامل، بخش قابل توجهی  به صورت ماهانه و ارسال آخرین اخطار 

از مطالبات صندوق را به حیطه وصول درآورده است. 
همچنین حساب‌های ارزی بانک‌های ملت، ملی ایران، توسعه صادرات ایران، سپه، صنعت و معدن، 
اقتصاد نوین، پارسیان و توسعه تعاون نزد بانک مرکزی مسدود و در سال 1402 نیز مبلغ 20 میلیون دلار 
گزیده‌ای از عملکرد وصولی صندوق  از حساب‌های ارزی بانک‌های ملی و سپه برداشت شده  است.  

در ادامه آمده است. 



33 وصول مطالبات تسهیلات غیردولتی 

وصول مطالبات ارزی از ابتدا تا پایان سال 1402

وصول مطالبات ریالی درسال 1402

وضعیت معوقات ارزی تا پایان سال 1402

وصول مطالبات ارزی درسال 1402
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 صندوق توسعه ملی 
وت ملی« باشد  باید »صندوق ثر

بــومــی‌ســازی 
اما  اســت،  مطلوبی  راهــکــار 

. نمی‌توان تجربه‌ای  نو خیر از  اختراع چرخ 
صــورت  بــه  را  جــهــان  در  پـــس‌داده  امتحان  و  کــارآمــد 

کرد و انتظار نتایجی همپای جهان داشت.  سلیقه‌ای بومی 
خاص  شرایط  و  اقتضائات  با  است  کشوری  ایــران  که  می‌پذیریم 

کرد و نه  کانادا و سنگاپور مقایسه  نروژ و  با  را نه می‌توان  آن  خود و 
که  گر راهکاری وجود دارد  با همسایه‌‌های‌مان امارات و عربستان. اما ا

کشورهای  تک‌تک  در  و  داده  پس‌  امتحان  آسیا  شرق  تا  اروپــا  شمال  از 
بومی‌سازی  و  تغییر  ضــرورت  داشته،  همراه  به  مثبتی  نتایج  یادشده، 

چیست؟ »صندوق توسعه ملی«، نسخه بومی‌شده »صندوق ثروت 
کارآمد  چندان  داده  نشان  زمان  گذر  که  نسخه‌ای  است،  ملی« 

بــه همان نسخه  گشت  باز  ، امـــروز پــیــش‌روی  الـــزام  و  نــبــوده 
اصلی یعنی »صندوق ثروت ملی« با تمام اقتضائات 

کـــاوی  ــی وا ــش‌رو در پ ــی اســـت. نــوشــتــار پ
چرایی این الزام است.
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کارکردهایـی مشـخص ایجـاد شـدند:  صندوق‌هـای ثـروت ملـی در جهـان بـا 
حفـظ سـرمایه‌‌های ملـی و مـازاد تجـاری، مولدسـازی و ارزش‌آفرینـی در پـی 
تجمیـع ایـن منابـع، خلـق ثـروت از محـل هدایـت سـرمایه‌ها بـه بخش‌هـای 
مزیـت‌‌دار اقتصـاد و در نهایـت انتقـال سـرمایه‌های ملی به نسـل‌های بعدی و 

کشـورها.  آینـده  پشتوانه‌سـازی بـرای 

جملـه  از  نـروژ  ملـی  ثـروت  صنـدوق 
اهـداف  همیـن  بـا  کـه  اسـت  صندوق‌هایـی 
ایجـاد شـد و طـی بیـش از سـه دهـه، چنـان 
دقیق و مشخص در مسیر تحقق این اهداف 
حرکـت کـرد کـه امـروز نـه تنها بـر بـام بزرگترین 
و قدرتمندتریـن صندوق‌هـای ثـروت جهـان 
بـه جمـع غنی‌تریـن  را هـم  نـروژ  کـه  ایسـتاده 
هدایـت  جهـان  اقتصادهـای  باثبات‌تریـن  و 
کـرده اسـت. نـروژ نفـت خـام و گاز می‌فروشـد 
دقیقـا مشـابه مـا؛ امـا چهارمیـن درآمد سـرانه 
الگـوی  بـا  اسـت  کشـوری  دارد؛  را  جهـان  در 
تریـن  بالا از  یکـی  و  اروپـا  شـمال  رفاه‌محـور 
جهـان  در  انسـانی  توسـعه  شـاخص‌های 
می‌دهـد  یارانـه  عالـی  آمـوزش  بـه  دارد،  را 
گـر  ا دارد؛  اجتماعـی  تامیـن  گیـر  فرا نظـام  و 
همـه ایـن دسـتاوردها بـه پشـتوانه پـول نفـت 
کـه منابـع خـود را  حاصـل شـده، چـرا مـا هـم 
نـروژ  شـبیه  وضعیتـی  می‌کنیـم،  خام‌فروشـی 
نداریـم؟ دلیـل روشـن اسـت: مـا درآمدهـای 
و  بی‌فکـر  را  گاز  و  نفـت  فـروش  از  حاصـل 
کـرده  تزریـق  جـاری  بودجـه  بـه  بی‌واهمـه 
بـه  یکسـره  را  خـود  درآمـدی  مـازاد  نـروژ  و 
انباشـته  بهـره  و  فرسـتاده  جهانـی  بازارهـاى 
گاز می‌فروشـد  حاصـل می‌کنـد. نـروژ نفـت و 
یکـی  مثابـه  بـه  را  حاصلـه  درآمدهـای  امـا 
بـا  هم‌تـراز  چیـزی  و  دولـت  درآمـد  منابـع  از 
مالیـات، در سـتون درآمدهـای بودجه دولت 
تفـاوت  یـک  نـروژ  نمی‌کنـد.  خـرج  و  ثبـت 
اساسـی بـا مـا دارد و آن نهادینـه شـدن ایـن 
کـه منابـع طبیعـی ثروتـی  بـاور عمومـی اسـت 
و  تصاحـب  حـق  و  اسـت  آینـدگان  بـرای 

نداریـم.  را  آن  مصـرف 

، منابـع حاصـل از فـروش منابـع  بـه پشـتوانه همیـن تفکـر
ملـی بـه مثابـه سـرمایه نگریسـته شـد و بـه صنـدوق ثـروت 
بـرای  و  پس‌انـداز  تـا  می‌شـود  هدایـت  کشـور  ایـن  ملـی 
آیندگان این کشـور نگهداری و سـرمایه‌گذاری شـود. آری، 
شـده  حفـظ  بایـد  کـه  ملـی  منابـع  بـه  سـرمایه‌گونه  نـگاه 
شـالوده  شـود،  جلوگیـری  جـاری  هزینه‌هـای  نشـت‌  از  و 
صندوق‌هـای ثـروت ملـی بـزرگ و موفـق در جهـان اسـت؛ 
کسـوت یـک صنـدوق بین‌نسـلی،  کـه دقیقـا در  همان‌هـا 

ثـروت می‌آفریننـد.  در عیـن حفـظ سـرمایه‌ها، 

ایـران نیـز بـه مانند دیگر کشـورهای دارای منابـع نفت‌وگاز 
طـی سـال‌ها بـا درآمدهـای سرشـار و بی‌زحمـت حاصـل 
از فـروش منابـع روبـه‌رو بـوده و بـرای مدیریـت ایـن منابـع، 
ظاهـرا قـدم در راهـی می‌گـذارد کـه کشـورهایی چـون نروژ 
پیمودنـد، امـا بـا نسـخه وطنـی و بومی‌سـازی شـده؛ لـذا 
ایجـاد می‌کنـد.  را  ارزی  گام نخسـت، حسـاب ذخیـره  در 
هویـت  و  کارکـرد  در  کـه  اسـم  در  فقـط  نـه  کـه  حسـابی 
ثـروت  »صنـدوق  مفهـوم  بـا  بنیـادی  تفاوت‌هـای  هـم 
ملـی« داشـت و بـا وجـود ذخیـره منابـع قابـل توجهـی از 
بـه  و  نهایـت  در   ، نفـت‌وگاز فـروش  از  ناشـی  درآمدهـای 
در  و  کـرد  پیـدا  جـاری  بودجـه  بـه  راه  منابـع‌اش  یکبـاره، 
انـدک زمانـی نـه نشـانی از ذخیره ماند و نه حسـاب محل 

ذخیـره.  نگهـداری 

کارکردهای مشخص 
صندوق‌های جهان 

 تجربه 
وژ نگاه سرمایه‌گونه به منابع صندوق نر

ملی، شالوده صندوق‌های 
موفق 

نه نشانی از ذخیره ماند و نه 
حساب محل نگهداری ذخیره
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شکسـت  تجربـه  بـه  کنـش  وا در  دولتمـردان 
خـورده حسـاب ذخیـره ارزی، ایـن بـار سـعی 
کردنـد بیشـتر بـه همـان راه امتحـان پـس‌داده 
جهانـی نزدیـک شـوند و هویتـی تـازه را بنیـان 
بـار معنایـی  از  گریـز  بـا هـدف  نهادنـد. لیـک 
کـرده  »ثـروت«، از عنـوان »توسـعه« اسـتفاده 
اساسـنامه‌ای  بـا  ملـی  توسـعه  صنـدوق  و 
نزدیـک بـه نمونه‌‌هـای جهانـی شـکل گرفت. 
حسـاب  بـه  شـبیه  هـم  تـازه  صنـدوق  شـروع 
ذخیـره ارزی، مطلـوب بـود. بخش‌هـای قابـل 
توجهـی از منابـع حاصـل از فروش نفت و گاز 
طـی یـک دهـه به این صندوق هدایت شـد و 
حتـی صنـدوق را از حیـث میـزان دارایی‌هـا در 
داد؛  قـرار  جهـان  بـزرگ  صندوق‌هـای  جمـع 
امـا همـان تغییر کوچک و شـاید نامحسـوس 
بزرگتریـن  بومی‌سـازی،  و  کـردن  وطنـی  بـرای 
واقـع  بـه  شـد:  صنـدوق  پیـش‌روی  مانـع 

عنـوان »توسـعه«، مانـع »توسـعه« شـد. 

اطالق عنـوان توسـعه بـر صندوقـی کـه کارکـرد اصلی‌اش، 
حفـظ منابـع و خلـق ثـروت اسـت، دسـتاویزی شـد کـه هـر 
صـرف  و  خـارج  صنـدوق  منابـع  عنـوان،  همیـن  ذیـل  بـار 
مخـارج جـاری دولـت شـد؛ ظاهـرا مرتبـه‌ای صرف توسـعه 
زیرسـاخت‌های  توسـعه  صـرف  مرتبـه‌ای  شـد،  صنایـع 
حمل‌ونقلـی و مرتبـه‌ای هـم صـرف توسـعه کشـاورزی. امـا 
دولـت،  جـاری  بودجه‌هـای  دیگـر  ردیـف  در  نهایـت  در 
خـرج شـد و آورده‌ای از منظـر مانـدگاری و پایـداری منابـع 
بـه همـراه نداشـت. اینکـه امـروز از 150 میلیـارد دلار منابـع 
آن  دلار  میلیـارد   100 ملـی،  توسـعه  صنـدوق  بـه  ورودی 
در ردیـف بدهی‌هـای دولـت بـه صنـدوق بـوده، حاصـل 

ثـروت اسـت.  همـان فرآینـد بومی‌سـازی صنـدوق 

در  سـهمی  ملـی«،  ثـروت  »صنـدوق  کـه  پذیرفـت  بایـد 
توسـعه آنـی نداشـته و تعهـدی هم بـه بودجه‌های جاری 
دولت‌هـا نـدارد؛ صنـدوق ثـروت ملی، منابع ملـی را حفظ 
آن را صرفـا بـا نـگاه درآمدزایـی و ارزش‌آفرینـی در  کـرده و 
بین‌المللـی  و  ملـی  کم‌ریسـک  و  سـودآور  فعالیت‌‌هـای 
اهالـی  هـم  حاصلـه،  ثـروت  از  تـا  می‌کنـد  سـرمایه‌گذاری 
کنان فـردا بهره‌منـد شـوند. بـه همیـن روسـت  امـروز و سـا
کـه مانـدگاری منابـع  گفـت آن چیـزی  کـه بـه قطعیـت بایـد 
و  دقیـق  پیاده‌سـازی  می‌کنـد،  تضمیـن  را  آینـدگان  بـرای 
تغییـر  و  بـوده  ملـی«  ثـروت  »صنـدوق  کامـل  جزئیـات  بـا 
ثـروت،  گرفتـن عنـوان توسـعه در عـوض  کار  بـه  واژه‌هـا و 

واژه‌هاسـت.  تطهیـر  تنهـا 

صندوق، تعهدی به بودجه 
ندارد، تحت هرعنوانی

 مراقب باشیم عنوان »توسعه«
مانع »توسعه« نشود 

 تطهیر واژه‌ها، منابع ملی را 
از بین می‌برد






