
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

 ॠدশୌࢌ پژوش، وૐॣه و ॡطاॹعات اسلاਗی

  ندوق وت مਚی భ اୌان و गھان

 ඇඖ࣐م دعاਫی  

  1392  آبان: تاريخ 92-31-2013: كد گزارش

 ฬ ଘم ೯دا



  باسمه تعالي

  صندوق ثروت ملي در ايران و جهان

  مقدمه -1

هاي مالي و ركود اقتصادي در تجربه بحران. مدتي با ركود و بحران مواجه شده است رشد و توسعه اقتصادي در جهان همواره بعد از
شان از طرف ديگر باعث شده است تا جهان از يك طرف و ناپايداري درآمدهاي كشورها بويژه درآمدهاي تحصيل شده از منابع طبيعي

ا به آن واريز كنند تا پوششي براي ريسك نوسانات درآمدشان در هايي بيافتند كه بخشي از درآمدهاي خود رها به فكر ايجاد صندوقدولت
  .اندمعرفي شده 1ها در جهان با نام صندوق ثروت ملياين نوع صندوق. هاي آتي نيز بشمار رودگذاري براي نسلآينده باشد و نوعي سرمايه

البته پايبندي دولت به اصول صندوق در . ده استشناخته ش 2اين مهم در ايران نيز اتفاق افتاده است و با نام صندوق توسعه ملي
  .هاي ثروت ملي در جهان و ايران دارداين گزارش سعي در شناسايي صندوق. برداشت نكردن از صندوق بسيار اهميت دارد

  هاي ثروت ملي در جهانصندوق -2

ميلادي در ايالت  19اخر نيمه  قرن رسد و اولين صندوق ثروت ملي در اوهاي ثروت ملي به بيش از يك قرن ميتاريخچه صندوق
ها به صندوق ثروت ملي از سال ناميدن اين نوع صندوق البته. هاي آموزش عمومي بوجود آمده استتگزاس امريكا براي تامين هزينه

ثروت جهاني از هايي، طبق آمارهاي موسسه صندوق با توجه به نياز مبرم كشورها به ايجاد چنين صندوق. به بعد مرسوم شده است 2005
هاي بيش از هاي صندوقمجموع دارايي 2012تا  2008صندوق ثروت ملي تشكيل شده است و از سال  32بيش از  2012تا  2005سال 

  .درصد رشد كرده است 59

كاهش هدف اصلي صندوق تثبيت، . وجود دارد 3انداز و ديگري صندوق تثبيتبطور كل دو نوع صندوق ثروت ملي، با نام صندوق پس
انداز با هدف صندوق پس. هاي دولت و اقتصاد ملي استنوسانات درآمدي دولت و مقابله با عوارض معكوس چرخه رونق و ركود در هزينه

توان بطور خاص آنها را هاي كنوني اهداف مشتركي دارند كه نمياما معمولا صندوق. هاي آتي بوجود آمده استانداز براي نسلپس
  :هاي ثروت ملي در جهان عبارتند ازف مشترك اكثر صندوقاهدا. محدود كرد

                                                  
1 ‐ Sovereign Wealth Fund 
2 ‐ National Development Fund 
3 - Saving funds and stabilization funds 



 صادرات/درآمدها در زياد نوسانات از اقتصاد و بودجه تثبيت و حفاظت 

 غير تجديدپذير كالاهاي صادرات بر تمركز و وابستگي كردن كم  

 كسب بازدهاي بيشتر از ذخيره ارز 

 كنترل نقدينگي در جامعه 

 عديب هاينسل براي اندازپس افزايش 

 اقتصادي و اجتماعي توسعه بر گذاريسرمايه 

 بلندمدت پايدار سرمايه رشد 

 راهبردهاي سياسي 

 جلوگيري از بوجود آمد بيماري هلندي 

 24اي از اين اصول مجموعه. معروف است ل ساندييگِواصكنند كه به هاي ثروت ملي از اصولي مشترك پيروي مياكثر صندوق
- المللي پول و كارگروه بينتوسط صندوق بين 2008هاي ثروت ملي است كه در سال است كه در زمينه صندوقاي دستورالعمل داوطلبانه

  :اهداف اين اصول عبارتند از. المللي صندوق ثروت ملي پيشنهاد شده است

 ارتقاء ثبات مالي جهاني 

 گذاريتسهيل جريان سرمايه 

 شفافيت مناسب و منطبق بر قانون 

 بساختار راهبري مناس  

  

- از مجموع دارايي .هاي ثروت ملي در جهان از لحاظ دارايي بر حسب ميليارد دلار نمايش داده شده استبرترين صندوق 1 جدولدر 

هاي ثروت كشورهاي مسلمان و مابقي متعلق به هاي صندوقامل داراييدرصد ش 40هاي ثروت جهاني در دنيا، حدود هاي صندوق
  .باشدكشورهاي غير مسلمان مي

  

  



  هاي ثروت ملي در جهانبرترين صندوق - 1 جدول

  نام صندوق  نام كشور
دارايي بر حسب

  ميليارد دلار
  شاخص شفافيت  محل درآمد  تاسيس

  10  نفت  Government Pension Fund‐Global785,2  1990  نروژ

  4  نفت  SAMA Foreign Holding   675,9  1952  عربستان

  5  نفت  Abu Dubai Investment Company  627  1976  امارات

  7  غير نفتي  China Investment Corporation  575,2  2007  چين

  4  غير نفتي  SAEF Investment Company  567,9  1997  چين

 عملكرد در شفافيت ميزان بنديرتبه  و محاسبه براي ، روشي4مدول و لينبرگ شفافيت ارائه شده، شاخصبر اساس اطلاعات 
 و تعيين هاي مختلفمولفه اساس بر را شاخص اين ملي ثروت صندوق المللي بين موسسه. شودمي محسوب ملي ثروت هايصندوق
شود همانطور كه ديده مي. باشندمي 10ده صندوق ثروت ملي داراي امتياز  .باشدمي 10تا  1بين  شاخص اين دامنه. نمايدمي اعلام

ملي  هاي ثروتشفافيت در جايگاه اول برترين صندوق باشد از لحاظ دارايي و رتبهصندوق بازنشستگي دولت كه متعلق به كشور نروژ مي
  .در جهان قرار گرفته است

نمايش داده  1شكل كنند؟ همانطور كه در گذاري ميملي در كدام كشورها سرمايههاي ثروت نكته بسيار مهم اين است كه صندوق
- كشورهاي انگليس، چين و سويس در رتبه. ميليارد دلاري در رتبه اول قرار گرفته است 80اي حدودا شده است، امريكا با جذب سرمايه

هاي ثروت ملي كشورهاي مختلف دنيا محل جذب سرمايه صندوقشود كشورهاي پيشرفته همانطور كه ديده مي. هاي بعدي قرار دارند
  .باشندمي

                                                  
4 - Linaburg-Maduell Transparency Index 



  

  )بر حسب ميليارد دلار(گذاري كشورهاي هدف براي سرمايه - 1شكل 

-همانطور كه ديده مي. كنند مشخص شده استگذاري ميهاي ثروت ملي در آنجا سرمايهلفي كه صندوقهاي مختبخش 2شكل در 

جايگاه . هاي ديگر استگذاري در بخشدود سه برابر سرمايهشود كه حگذاري ميميليارد دلار در صنعت مالي سرمايه 160شود بيش از 
  .و خدمات شهري و حوزه انرژي اختصاص يافته است گذاري در املاك و مستغلات، زيرساختيدوم به سرمايه

  

  )بر حسب ميليارد دلار(گذاري هاي هدف براي سرمايهبخش - 2شكل 



 هاي ثروت جهانيهاي موفق صندوقنمونه -3

  نروژ -3-1

 تصويب به كشور آن اقتصاد تثبيت جهت نروژ نفتي صندوق با عنوان 1990 سال در هاكه يكي از آن .است صندوق نوع دو داراي نروژ
 بازنشستگي صندوق شدگان بيمه از حمايت هدف با و 5ملي بيمه صندوق عنوان با نفت، تثبيت صندوق كنار دومي در .رسيد نروژ پارلمان

 .را شروع كرد خود بود فعاليت شده ايجاد 1967 سال در كه

 صندوق( صندوق اين. كند مي فعاليت به آغاز »دولتي بازنشستگي صندوق« عنوان با »نروژ ملي ثروت صندوق« ،2006 ژانويه از
 .دهد مي پوشش دارايي، وزارت مالكيت با را »ملي بيمه« و »نروژ نفتي« صندوق دو ،)دولتي بازنشستگي

  چين -3-2

 اين .شد تأسيس ميلادي 2007 سپتامبر 29 تاريخ در و چين خلق جمهوري در ها شركت قانون با مطابق ،6گذاري چينشركت سرمايه
 انجام مستقيم طور به را خود گذارانه سرمايه و تجاري هاي تصميم و اقتصادي هاي فعاليت اساسنامه، مطابق و است دولتي كاملاً شركت

 .رسيد ثبت به دلار ميليارد دويست معادل اي سرمايه با شركت اين. نمايد مي عمل تجاري بنگاه عنوان به آن، عملياتي روش .دهد مي

 در »7مركزي هوجين شركت« نام به ديگري شركت ،2007 سال در چين گذاري سرمايه شركت تشكيل از پيش تا كه آن توجه قابل
 به آن وظايف ،»چين گذاري سرمايه شركت« تشكيل با و بوده فعال چين در 2003 سال از »هوجين« شركت .است بوده فعال چين كشور
 مالي موسسات سهام در گذاري سرمايه امر تحقق و انجام كه است بوده آن نيز انتقال اين علت. شود مي منتقل چين گذاري  سرمايه شركت
  .پذيرد صورت هوجين شركت توسط داخلي

  سنگاپور -3-3

 فعاليت »سنگاپور گذاري سرمايه هاي آژانس« عنوان با كه است يكديگر از مستقل ملي ثروت صندوق دو داراي سنگاپور دولت
 درآمدهاي از بخشي صندوق اين. است شده تأسيس 1974 سال در و است »8هولدينگ تماسك« عنوان تحت اول صندوق. كنند مي

                                                  
5 ‐ National Insurance Scheme Fund 
6 - China Investment Carporation 
7 - Central Huijin Investment L.T.D 
8 ‐ Temasek Holding 



 فعاليت سنگاپور از خارج و داخل پورتفوي در گذاري سرمايه انجام زمينه در و است سنگاپور دولت صندوق، اين مالك. كند مي اداره را دولت
 اين كه چند هر. رسيد دلار ميليارد 185 به 2008 مارس در ميزان اين. بود دلار ميليون 354 معادل ،1974 در آن پورتفوي ارزش. دارد

 گذاري سرمايه شركت عنوان با صندوق دومين. شود مي اداره مستقل كاملاً و »شركت« صورت به اما. است دولت مالكيت در صندوق
 فروش و خريد جهان، سراسر مالي بازارهاي در حضور هدف با ارزي، ذخاير از بخشي مديريت و اداره. شد تأسيس 1981 سال در 9دولتي
 برآورد دلار ميليارد يكصد آن سرمايه ،2008 سال گزارش در. است صندوق اين متوجه مختلف، هاي گذاري سرمايه و قرضه اوراق سهام،
  .است شده

  كره جنوبي -3-4

) بازرگاني تراز( تجاري مازادهاي سهم محل از آن ارزي ذخيره و است ملي ثروت هاي صندوق قالب در 10كره گذاري سرمايه شركت
 دار عهده نسلي را بين انداز پس و داخلي اقتصاد از حمايت خارجي، گذاري سرمايه انجام اقتصادي، ثبات وظيفه جز به لذا. است شده حاصل
  .تاسيس شده است 2006اين شركت در سال  .است

  صندوق توسعه ملي در ايران -4

تشكيل شد و هدف  1390مجلس شوراي اسلامي در سال  1389قانون برنامه توسعه مصوب  84توسعه ملي بر اساس ماده صندوق 
هاي زاينده هاي نفتي به ثروت ماندگار، مولد و سرمايهآن تبديل بخشي از عوايد ناشي از فروش نفت، گاز، ميعانات گازي و فرآورده

  . باشدهاي نفتي مياز منابع نفت، گاز و فراوردههاي آينده اقتصادي و نيز حفظ سهم نسل

 ذخيره حساب به اصلي چارچوب حفظ با ارزي ذخيره حساب ،)1383 مصوب( توسعه چهارم برنامه قانون 1ماده  مفاد اساس البته بر
 اعتبارات از بخشي تامين و گذاريسرمايه منظور به ارزي ذخيره حساب درصد 50 تا گرديد مقرر و داد نام تغيير نفت عوايد از حاصل ارزي

  .يابد اختصاص غيردولتي بخش كارآفريني و توليدي هايطرح مورد نياز

 ناشي كسري تامين براي ارزي ذخيره حساب از دولت برداشت نمودن محدود توسعه، چهارم و برنامه سوم در كلي رويكرد كه چند هر 
 صورت موردي قانوني مجوزهاي اخذ قالب در و مختلف طرق به حساب اين از برداشت عمل در اما بود، عمومي بودجه نفتي غير عوايد از

 در مهم اين. بود نگرفته شكل نسلي بين و ناپذير تجديد دارايي يك عنوان به نفت به غالب نگرش در تغييري همچنان واقع در. پذيرفت

                                                  
9 ‐ Government of Singapore Investment Corporation 
10 ‐ Korea Investment Corporation 



 از ناشي عوايد از بخشي تبديل ملي، توسعه صندوق تاسيس از هدف كه ايگونه به گرفت قرار توجه مورد توسعه پنجم برنامه 84ماده 
 هاينسل سهم حفظ نيز و اقتصادي زاينده هايسرمايه و مولد ماندگار، هايثروت به نفتي هايفرآورده و گازي ميعانات گاز، نفت، فروش
 اساسنامه و ط ح بندهاي مفاد موجب به ملي توسعه صندوق مصارف و منابع. گرديد عنوان نفتي هايفرآورده و گاز و نفت منابع از آينده

   :است شده تعيين ذيل شرح به صندوق

 منابع

 هايسال در) نفتي هايفرآورده و گازي ميعانات خام، گاز، نفت( نفت صادرات از حاصل منابع درصد از بيست معادل حداقل 
 سنواتي بودجه قوانين در آن مبلغ تعيين و برنامه

 الذكرفوق اقلام تهاتري صادرات ارزش درصد بيست حداقل 

 درصد واحد سه ميزان به سال هر فوق بندهاي منابع از واريزي سهم افزايش 

 بعد هايسال و 1389 سال پايان در ارزي ذخيره حساب نقدي مانده درصد پنجاه 

 مربوط قوانين رعايت با امناء هيأت مجوز با الملليبين پولي بازارهاي از تحصيل قابل منابع 

 مالي سال طي صندوق خالص سود 

 در مركزي بانك هايسپرده سود نرخ ميانگين معادل مركزي، بانك در صندوق حساب موجودي سود از حاصل درآمد  
 يكبار ماه سه هر پرداخت و محاسبه با خارجي بازارهاي

 كشور كل 1389 سال بودجه قانون 4 بند جزء د موضوع منابع درصد بيست 

 مصارف

  و توليد براي غيردولتي عمومي مؤسسات به متعلق اقتصادي هايبنگاه و تعاوني خصوصي، هايبخش به تسهيلات اعطاي  
 اقتصادي و مالي فني، توجيه داراي هايگذاريسرمايه توسعه

  ايراني تعاوني و خصوصي هايشركت به مهندسي و فني خدمات صادرات تسهيلات اعطاي  

  كشور صادراتي هدف بازارهاي در ايراني خدمات و كالا خريدار هايطرف به خريد تسهيلات اعطاي 

  خارجي مالي و پولي بازارهاي در گذاريسرمايه 

  و جلب منظور به اقتصادي مناسب بازدهي و رقابتي شرايط گرفتن نظر در با خارجي گذارانسرمايه به تسهيلات اعطاي  
 .باشدمي اساسي قانون 80اصل رعايت با ايران در گذاريسرمايه از حمايت

 



 انجام اصلاحيه با البته كه شود نگهداري مركزي بانك نزد بايستمي صندوق هايحساب صندوق، اساسنامه ح بند 2 تبصره به موجب
 اضافه صندوق مجاز هايحساب به كشور از خارج در مركزي بانك تأييد مورد هايحساب كشور، 1392 سال بودجه قانون 7بند  طبق شده
. نمايدمي اقدام صندوق حساب مانده و برداشت واريزي، ميزان اعلام به نسبت ماه هر پايان در مركزي بانك راستا، همين در. است شده
هاي كنوني صندوق توسعه ملي برابر دارايي .است شده ارايه 1392تا شهريور  1389از سال  صندوق مصارف و منابع ميزان زير، جدول در
 .صندوق ثروت ملي در جهان قرار دارد 68از لحاظ ميزان دارايي در ميان  21باشد كه رتبه دلار ميميليارد  54

 1389- 1392هاي سال طي صندوق مصارف و منابع ميزان - 2جدول 

  
 ارائه فرايندها، سازيشفاف نظير اقداماتي انجام اما با بوده است، 1عدد  1390 سال ابتداي در ملي توسعه شاخص شفافيت صندوق

 با مناسب تعاملات داشتن دليل به همچنين و مختلف هايبخش در شده انجام هايگذاريسرمايه ميزان از مستند آمارهاي و اطلاعات
 در و رسيد 5عدد  به و يافته چشمگيري بهبودي ملي توسعه صندوق امتياز 1391 سال پاياني هايماه در المللي،بين مجامع و موسسات

 . گرفت قرار قطر و چين روسيه، مالزي، امارات، كشورهاي از هاييصندوق كنار
هاي داخل ايران هاي اين صندوق در تامين مالي پروژهگذاريدرصد از سرمايه 90بر اساس آمارهاي ارائه شده توسط صندوق توسعه ملي، 

  .مللي صرف شده استالدرصد ديگر در بازارهاي مالي بين 10هزينه شده است و 
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