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  مروري بر عملكرد حساب ذخيره ارزي طي برنامه

  سوم توسعه

  

  

  ابراهيم عباسي :هدنسيون

  

  

  چكيده

قانون برنامه سوم توسعه، به منظور ايجـاد   60حساب ذخيره ارزي، بر طبق ماده 

ثبات در درآمدهاي ارزي حاصل از صادرات نفت خام و تبـديل وجـوه آن بـه انـواع     

هـدف مقالـه   . ها و تحقق اهداف برنامه سـوم بـه وجـود آمـد     گذاري ذخاير و سرمايه

نتايج نشـان  . حاضر، بررسي مسائل و عملكرد اين حساب، در طول برنامه سوم است

در واقـع، نسـبت   . اسـت   هاي دولتي، بيش از سقف مجـاز بـوده   هد كه برداشتد مي

برابر بوده  53/4هاي دولتي به بخش غيردولتي در طي دوره مذكور،  مجموع برداشت

درصد موجـودي ايـن    50هاي دولتي،  كه حداكثر سقف قانوني برداشت درحالي. است 

هم ايـن بخـش و معـادل    هاي بخش غيردولتي نيز كمتر از س برداشت. حساب است

همچنــين بودجــه ارزي، بــيش از . اســت درصــد در طــي دوره مــذكور بــوده  87/24

مصوبات قانون برنامه سوم بوده و مبلغ واريزي به حساب، نسـبت بـه مـازاد درآمـد     

                                                           
 دانشگاه الزهرا، هيئت علميو عضو  ياراستاد                                   abbasiebrahim2000@yahoo.com  
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هـا از حسـاب ارزي    مجموع برداشـت . درصد بوده است 82/90طور متوسط  نفتي، به

هـا، موجـب افـزايش نقـدينگي و      و اين برداشت ساله روند افزايشي داشته است همه

هاي برنامه،  تسهيلات پرداخت شده به بخش غيردولتي در طي سال. است تورم شده 

هـاي مصـوب بـوده     يافته، قراردادهاي منعقده و طرح كمتر از اعتبار اسنادي گشايش

  .است

هاي بخش دولتـي و غيردولتـي،    حساب ذخيره ارزي، برداشت: واژگان كليدي

  .قانون برنامه سوم توسعه، تسهيلات پرداخت شده 60دينگي، ماده نق

  

  مقدمه. 1

بـه وجـود آمـد و    ) 1379-83(حساب ذخيره ارزي در ايران، در اولين سال برنامـه سـوم توسـعه    

قانون برنامـه سـوم، هـدف از      60طبق ماده . آغاز شد 1380عمليات برداشت از اين حساب، از سال 

ثبات در درآمدهاي ارزي حاصل از صادرات نفت خام و تبديل دلارهاي نفتي  ايجاد اين حساب، ايجاد

در . ها و ذخاير و كمك به تحقق اهداف برنامه سـوم توسـعه بـوده اسـت     گذاري مازاد به ساير سرمايه

همچنـين عملكـرد   . شـود  هاي موفق دنيا بيـان مـي   ها و صندوق مقاله حاضر، تجربه برخي از حساب

گيـرد و   قانون برنامه سوم و اصلاحيه آن مورد بررسي قرار مي  60ر طبق ماده حساب ذخيره ارزي، ب

  .شود كه حساب مذكور در طي برنامه سوم با آن مواجه بود درباره مسائلي صحبت مي

  مروري بر مباني نظري و پيشينه پژوهش. 2

ب گرچه در ايران، جداسـازي درآمـد نفـت از درآمـد عمـومي دولـت و واريـز آن بـه يـك حسـا          

تـرين منبـع مـالي بودجـه      آغاز شد، اما پيدايش درآمد نفت به عنوان اصلي 1308مخصوص، از سال 

هاي ايران تـا قبـل از    وظيفه دولت. ، وارد دوران جديدي كرد1330دولت، اقتصاد ايران را بعد از دهه 

تصاد عمـدتاً  هاي دولت در يك اق براي تأمين هزينه) ماليات و حراج(، تجهيز منابع داخلي 1330دهه 

. دار شدند ها وظيفه تخصيص و توزيع درآمد نفت را عهده از آن زمان به بعد، دولت. زراعي محدود بود

 ).1389مردوخي، (اين پديده ماهيت ارتباط دولت با اقتصاد كشور را دگرگون كرد 



 103                                                                                                                      106دوفصلنامه برنامه و بودجه شماره 

 

ر هـاي مـديريت ثـروت نفتـي د     هاي نفتي، يكي از راه هاي ذخيره ارزي يا صندوق ايجاد صندوق

هـا و   ساز مشكلات ايجاد شـده در نتيجـه نوسـان    هاي نفتي يا چاره صندوق. كشورهاي مختلف است

يا ) كننده هاي تثبيت صندوق(هاي مربوط به درآمد نفتي كشورهاي صادركننده نفت هستند  نااطميناني

بـه  ( تجربـه كشـورهاي نفتـي،   . كننـد  انداز مي هاي آينده پس بخشي از درآمدهاي نفتي را براي نسل

هـاي مربـوط بـه     حـل  ها به جاي آنكـه بخشـي از راه   نشان داده است كه اين صندوق) استثناي نروژ

هاي ناشي از درآمدهاي سرشار نفتي باشند، خود غالباً بخشـي از مشـكل ايـن     سياست مالي و چالش

  .كشورها بوده و هستند

ت كـه كشـورهاي   توسـعه آن اس ـ  يافتـه بـا كشـورهاي درحـال     يك تفاوت بين كشورهاي توسعه

در نتيجـه  . را در فرايند توليد دارند 2و تجديدناپذير 1يافته، قدرت جذب منابع طبيعي تجديدپذير توسعه

امـا  . توانند اين منابع را به كالا و خدمات تبـديل كننـد و ارزش افـزوده جديـدي را خلـق نماينـد       مي

شان،  به دليل اينكه ظرفيت توليديتوسعه كه از وفور منابع طبيعي برخوردار هستند،  كشورهاي درحال

اي خود را به صورت خـام   اي از منابع سرمايه  دهد، بخش عمده امكان جذب همه منابع طبيعي را نمي

بـه عبـارت ديگـر، اقتصـاد ايـن      . شود اين عمل موجب صادرات اصل سرمايه و منابع مي. فروشند مي

. يابد روش ثروت ملي تجديدناپذير تداوم ميهاي توليدي، بلكه از طريق ف كشورها نه از طريق فعاليت

ظرفيت توليدي پايين و وابستگي به صادرات منابع طبيعي، باعث شده است اقتصـاد آنهـا بـه واردات    

اين وضعيت موجب پيدايش پديده . يافته وابسته باشد اي كشورهاي توسعه محصولات نهايي يا واسطه

"بيماري هلندي"

لندي، تجربه اين كشور پس از كشـف ذخـاير گـاز    منظور از بيماري ه. شده است 3

برداري از اين منابع، باعث افـزايش درآمـدهاي    بهره. بود 1950طبيعي در درياي شمال در اواخر دهه 

افزايش ارزش پول ملي نيز موجـب افـزايش   . ارزي اين كشور و در نتيجه تقويت ارزش پول ملي شد

هاي خـارجي هلنـد بـه دنبـال      ب، گرچه تراز پرداختبدين ترتي. واردات و كاهش توليدات داخلي شد

از آن . افزايش صادرات گاز بهبود يافت، اما موجب كاهش توليد ملي و افـزايش بيكـاري كشـور شـد    

پس به پديده افزايش واردات در اثر افزايش صادرات منابع طبيعي و كـاهش قـدرت رقابـت اقتصـاد     

                                                           
1. Renewable Resource 
2. Non Renewable Resorce 
3. Dutch Disease 
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ها به منظور جلوگيري از اين پديده،  دولت. شود مي داخلي با محصولات وارداتي، بيماري هلندي گفته

توانند از طريق انتقال منابع مالي ناشي از درآمدهاي زيرزميني به خارج از كشور، از وقوع بيمـاري   مي

هـاي خـارجي اسـت     از جمله راهكارهاي انجام ايـن عمـل، افـزايش سـپرده    . هلندي جلوگيري كنند

  ).1384كهزادي، (

هاي ثـروت حكـومتي يكـي از نهادهـاي مـالي       المللي پول، صندوق صندوق بينبندي  طبق طبقه

  :شوند شان، به پنج طبقه زير تقسيم مي هستند كه بر حسب اهداف

گـذاري ذخـاير    هاي آينـده، مؤسسـات سـرمايه    انداز براي نسل سازي، صندوق پس صندوق باثبات

اي از  ها مجموعـه  در اين صندوق. عيارزي، صندوق توسعه ملي، صندوق ارزي مرتبط با تأمين اجتما

در ادبيات اقتصـادي، گرچـه حسـاب ذخيـره     . شوند هاي با مالكيت يا كنترل دولتي مديريت مي دارايي

سازي نفت  هاي باثبات ارزي ايران، عنوان صندوق در مفهوم يك نهاد مالي را ندارد، اما نقش صندوق

آن بـود كـه    1328سـازمان برنامـه در سـال     هـاي مهـم در تأسـيس    يكي از انگيزه. كند را بازي مي

هـاي سـنواتي    هاي توليدي و زيربنايي خارج از چـارچوب بودجـه   درآمدهاي نفتي، براي ايجاد ظرفيت

بنـابراين، تشـكيل حسـاب    ). 1383بررسي تأسيس صندوق ذخيره توسعه عمـران ملـي،   (صرف شود 

ثروت حكومتي بـر حسـب اهـداف آن،    هاي  صندوق. است ذخيره ارزي در ايران در همين راستا بوده 

تواننـد در   ها مي اين صندوق. سپري در برابر نوسانات شديد قيمت مواد اوليه صادراتي مانند نفت است

هـاي خـارجي و    هـا، افـزايش بـازدهي و رفـاه اجتمـاعي، جلـب سـرمايه        گذاري در زيرساخت سرمايه

يافتـه،   ي كشـورهاي توسـعه  هـاي ثـروت حكـومت    صندوق. خصوصي، به توسعه اقتصادي كمك كنند

توسـعه،   ها در كشـورهاي درحـال   كه اين صندوق هاي تأمين اجتماعي هستند، درحالي معمولاً صندوق

هـاي مـالي بـراي     هاي ارزي هستند و از منابع آن، براي تشكيل سبدي از انواع دارايي بيشتر صندوق

  ).1388ي، عسل(شود  كاهش ريسك نوسان قيمت مواد اوليه صادراتي استفاده مي

هـاي مقامـات كشـورهاي دارنـده منـابع       معتقدند يكي از چالش) 1/2001(ديويس و همكارانش 

آن است كه درباره مقدار و نحوه هزينه كردن درآمد حاصل از صادرات ايـن  ) مانند نفت(تجديدناپذير 

گيري كنند، زيرا شوك ناشي از عدم تحقق اين نـوع درآمـدها، موجـب كسـري بودجـه       منابع تصميم

گذاري شود، چـه ميـزان    انداز و سرمايه اينكه چه مقدار از اين منابع بايد براي نسل آتي، پس. شود مي
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روي كشـورهاي   هاي پـيش  براي رفاه نسل فعلي مصرف گردد و موضوع مصارف اين منابع، از چالش

ني بي پيش  معتقد هستند به دليل غيرقابل) 2/2002(ديويس و همكارانش . هستند دارنده منابع طبيعي

اين بدان معني است كه درآمدهاي . اتكا است پذير و غيرقابل بودن قيمت نفت، درآمدهاي نفتي نوسان

كنـد و دولـت بـراي جبـران      بيني شده در بودجه مغايرت پيـدا مـي   هاي پيش ها با هزينه واقعي دولت

سـاز   هزينـه  ها در كوتاه مدت، خود كاهش هزينه. ها خواهد بود كسري بودجه مجبور به كنترل هزينه

اي، هر دو مسائل جديدي در رفـاه عمـومي و    اي و اعتبارات سرمايه زيرا كاهش اعتبارات هزينه. است

  .كند رشد اقتصادي ايجاد مي

تقسـيم   2انـداز  و پـس  1هاي تثبيتي هاي ذخيره ارزي را به دو نوع صندوق صندوق) 2000(فاسانو 

هاي تثبيتي به منظور كاهش تـأثير نوسـانات    صندوق) 2/2001(به اعتقاد ديويس و همكارانش . كرد

انـداز بـراي    هـاي پـس   كـه صـندوق   درحـالي . شـوند  درآمدهاي حاصل از منابع تجديدناپذير ايجاد مي

دربـاره منطـق تأسـيس    ) 2002(بـاي   مـل . آينـد  هاي آتي به وجود مـي  سازي ثروت براي نسل ذخيره

روي  هاي پـيش  يافتن پاسخي براي چالش ها به دنبال گويد اين صندوق هاي ذخيره ارزي مي صندوق

گذاران كشورهاي دارنده منابع نفتي هستند، زيرا تزريق مقدار زيادي ارز خارجي به اقتصاد، در  سياست

) 2007شبسـيق و الهـي،   (المللـي پـول    در گزارش صندوق بين. شود مدت موجب بروز تورم مي كوتاه

هـاي نفتـي    ه صرفاً در برخي از آنها از صـندوق كشور صادركننده نفت ك 15درباره وضعيت سي ساله 

هاي نفتـي بـا كـاهش نوسـانات پـول پرقـدرت و        شود، بيان شده است كه وجود صندوق استفاده مي

) 2000(فاسـانو  . كاهش تورم، رابطه مستقيم و با نوسانات نرخ واقعي ارز، رابطـه منفـي ضـعيفي دارد   

گذاران كشورهايي كه صـادرات   سياست: گويد ر ميهاي منابع تجديدناپذي درباره دليل تأسيس صندوق

و درآمدهاي مالي زيادي از منابع تجديدناپذيري مانند نفت و گاز و مس و غيره دارنـد، بـا دو مسـأله    

هـاي   اولين مسأله اين است كه چه مقدار از درآمدهاي نفتي بايـد بـراي نسـل   : اساسي مواجه هستند

نكته ديگر اينكه چگونـه  . انداز گردد هاي آتي پس براي نسل حاضر هزينه شود و چه مقدار از آن بايد

بينـي قيمـت    هاي دولت را تعديل كنند و اقتصاد داخلي را در برابر نوسانات زياد و غيرقابل پيش هزينه

برخي از كشورها بـا تأسـيس صـندوق    . سازي نمايند نفت و در نتيجه درآمدهاي نفتي، كنترل و ايمن

                                                           
1. Stabilization Funds 
2. Saving Fund 
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  . اند مدت قيمت منابع مقابله كرده نوسانات بلندمدت و كوتاهمنابع تجديدناپذير، با 

هاي منـابع تجديدناپـذير كـه بـه عنـوان       درباره عملكرد صندوق) 2/2001(ديويس و همكارانش 

هـا انضـباط مـالي نداشـته      گويند اگر دولت محافظ بودجه در برابر نوسانات درآمدي دولت هستند، مي

اگـر در منـابع تـأمين    . ها نيسـت  نفسه مكانيزمي براي كنترل هزينهال ها، في باشند، وجود اين صندوق

هـاي منـابع    تواننـد بـا وجـود صـندوق     هـا مـي   مالي دولت، تفكيك كيفي انجام نشـود، آنگـاه دولـت   

بنابراين ضروري است منابع مالي دولت از . رويه برداشت كنند ها بي تجديدناپذير، از منابع اين صندوق

هـاي   انداز نسـل  ها كه براي پس از طرف ديگر، اين گونه صندوق. كيك شودلحاظ قانوني و رسمي تف

طوري كـه اگـر دولـت انضـباط مـالي       به. آيند نيز با مشكلات مشابهي مواجه هستند آتي به وجود مي

هـا   زيـرا دولـت  . انجامـد  هاي آتـي نمـي   انداز بيشتر براي نسل باشد، تأسيس آنها الزاماً به پس نداشته 

در نتيجه پرداخت ديون بـه  . ارج خود را از طريق استقراض داخلي يا خارجي تأمين كنندتوانند مخ مي

هـاي   درباره اثربخشـي صـندوق  ) 2/2001(مطالعات ديويس و همكارانش . هاي آتي واگذار شود نسل

  :دهد كه منابع تجديدناپذير نشان مي

هاي دولـت   ، بين هزينهدهند در برخي از كشورهاي دارنده صندوق شواهد اقتصادسنجي نشان مي

با نوسانات در درآمدهاي ناشي از صادرات منـابع تجديدناپـذير در مقايسـه بـا كشـورهايي كـه فاقـد        

گيري در همه كشورهاي دارنـده   البته اين نتيجه. ها هستند، رابطه كمتري وجود دارد گونه صندوق اين

  .صندوق يكسان نيست

كارانـه و تثبيـت    اي محافظـه  هـاي هزينـه   ستهدف اغلب كشورهاي دارنده صندوق، اعمال سيا

 .هاي دولت كمك كند ها به تثبيت هزينه هاست تا بدين ترتيب، وجود اين صندوق هزينه

  ها شـده  هاي منابع تجديدناپذير، موجب بروز مشكلات اساسي در عملكرد صندوق روند قيمت -1

 .استهاي دولت ناممكن شده  با وجود صندوق، امكان تثبيت هزينه. است

هاي منابع تجديدناپذير هستند كه بـراي تـأمين    هاي تأمين مالي، نوع ديگري از صندوق صندوق

ها،  بنابراين هدف اصلي از اين صندوق. آيند كسري بودجه دولت يا واريز منابع مالي مازاد به وجود مي

و تجميـع   هـاي مـالي   ها بـين سياسـت   ها نيست، بلكه در اين صندوق كنترل نوسانات درآمدي دولت

مـدت از ثبـات    هاي مالي دولت در يـك دوره ميـان   هنگامي كه سياست. ثروت ملي رابطه وجود دارد
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  .شوند ها به نحو  مؤثري به كار گرفته مي  برخوردار هستند، اين صندوق

استفاده اصولي از جريان تبـديل  : اند از هاي نفتي عبارت اهداف صندوق) 2002(باي  به اعتقاد مل

ها و افزايش تـورم،   رجي به پول ملي، مبارزه با بيماري هلندي، جلوگيري از نوسانات قيمتارزهاي خا

جلوگيري از افزايش ارزش پول ملي، جلوگيري از نوسانات غيرواقعي ارزش پـول ملـي، جلـوگيري از    

هاي خـارجي، كـاهش وابسـتگي اقتصـادي و سياسـي بـر        آثار منفي درآمدهاي نفتي بر تراز پرداخت

انداز ثروت ملي بـراي   اي و زيربنايي كشور، پس هاي توسعه ي نفتي، تأمين مالي مخارج طرحدرآمدها

هاي مصرفي در سال جاري، مديريت مالي احتيـاطي بـا    هاي آتي، كاهش وسوسه افزايش هزينه نسل

 .سازي درآمدها براي مصارف آتي ذخيره

زي، تجربـه كشـورها را مـورد    در مطالعه خود درباره حساب ذخيـره ار ) 1383(صادقي و بهبودي 

آنها سپس با ارزيابي عملكـرد حسـاب ذخيـره ارزي در ايـران، راهكـاري را بـراي       . بررسي قرار دادند

. زاي نفتـي پيشـنهاد كردنـد    هاي برون استفاده بهينه از منابع زيرزميني و كاهش عوارض منفي شوك

امـه سـوم در معـرض فشـار     معتقد است كه مديريت حساب ذخيـره ارزي، طـي برن  ) 1384(مردوخي 

وي معتقـد اسـت   . هاي دولتي و غيردولتي براي اسـتفاده از منـابع ايـن حسـاب بـوده اسـت       سازمان

هـاي نفتـي    هاي مالي بايد بر منابع پايدار غيردولتي متكي باشند تا اقتصاد كشور از آثار شوك سياست

عف در چـارچوب حقـوقي و   در پژوهش خود نتيجه گرفت كه ض) 1386(حاجي ميرزايي . به دور باشد

قانوني تشكيل حساب ذخيره ارزي و نبود وفاق عمومي در اهداف اين حساب، از دلايـل مهـم عـدم    

  .است  توفيق حساب ذخيره ارزي در دستيابي به اهداف مورد انتظار آن بوده

  تجربه صندوق ذخيره ارزي در برخي از كشورها. 3

) 2002(بـاي   طبـق گـزارش مـل   : گردد بل برميهاي نفتي به چهار دهه ق سابقه تأسيس صندوق

اغلـب  . ويژه نفت در دنيا وجـود دارد  سيزده صندوق ذخيره ارزي درآمدهاي حاصل از منابع طبيعي، به

دليـل تأسـيس   . تأسـيس كردنـد   انـداز   هاي ذخيره تثبيتي يا پس ، صندوق1990اين كشورها در دهه 

و  1985هـاي   اهش قيمـت نفـت در سـال   و سپس ك ـ 1974ها، افزايش قيمت نفت در سال  صندوق

، نـام و سـاير   )1(در جـدول  . اسـت  هاي ناشي از آن بر اقتصـاد داخلـي كشـورها بـوده      و زيان 1996

  .هاي ذخيره ارزي مشهور دنيا بيان شده است مشخصات صندوق
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  هاي ذخيره ارزي مشخصات برخي از صندوق): 1(جدول 

  ودي اوليه صندوق ميليارد دلارموج  سال تأسيس كشور نام صندوق يا حساب  رديف

 N.A1  1960  كويت  صندوق ذخيره عمومي  1

 N.A  1974  گينه نو پايوآ  صندوق تثبيت عمومي  2

7/22  1976  آمريكا  صندوق ذخيره پايدار آلاسكا  3  

 12  1976  كانادا  انداز ميراث بخش آلبرتا صندوق پس  4

 2  1980  عمان  صندوق ذخيره عمومي دولت  5

 N.A  1985  شيلي  تثبيت مسصندوق   6

 82  1990  نروژ  صندوق نفتي دولتي  7

475/0  1990  كانادا  تراست ايالت نوناوت  8  

538/0  1999  آذربايجان  صندوق نفت دولت  9  

 N.A  1999  چاد  برنامه مديريت درآمد  10

7/3  1999  ونزوئلا  گذاري تثبيت اقتصاد صندوق سرمايه  11  

2/1  2000  قزاقستان  صندوق ملي  12  

2/1  2000  ايران  حساب ذخيره ارزي  13  

  3: 2002باي،  مل: منبع

  

انـد در مواجـه بـا     هـاي ذخيـره ارزي توانسـته    برخي از كشورها با كمك منابع موجود در حسـاب 

ها با اهـداف گونـاگوني ماننـد حمايـت از بخـش       اين حساب. هاي اقتصادي، موفق عمل كنند بحران

سازي اقتصاد از نوسانات درآمد نفتي بـه وجـود    هاي آتي، مصون نسلانداز براي  خصوصي، ايجاد پس

هـاي تثبيـت    با توجه به تأثير چرخه نفت بر بخش واقعي اقتصاد كشورها در اعمـال سياسـت  . اند آمده

طور هماهنـگ و   هاي كلان به اقتصادي، لازم است علاوه بر ايجاد حساب ذخيره ارزي، ساير سياست

  :شود در ادامه تجربه صندوق ارزي در چند كشور بيان مي). 1384ن، نادريا(مكمل اجرا شوند 

   2صندوق نفتي دولتي نروژ -1

هـاي   هايي مانند كاهش درآمد نفتي و افزايش جمعيت سالخورده كه موجب افـزايش هزينـه   چالش

ال شد و نيز افزايش خدمات رفاه اجتماعي باعث شد دولت نروژ در س بگيران و بازنشستگان مي مستمري

در ابتدا مسـئوليت صـندوق، بـر عهـده     . گذاري نفتي تأسيس كند ، تصميم بگيرد صندوق سرمايه1990
                                                           

  .اين اطلاعات موجود نيست. 1

2. Norway's State Petroleum Fund 
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امـا وزارت دارايـي   . سپس اين مسئوليت به تدريج به بانك مركزي نروژ واگـذار شـد  . وزارت دارايي بود

ه مـديريت وجـو  . گذاري وجوه صـندوق بـر عهـده داشـت     گذاري را در سرمايه مشي همچنان نقش خط

بـا  . شد ، زير نظر اداره عمليات بازار بانك مركزي نروژ انجام مي1996صندوق ذخيره نفت نروژ، تا سال 

گذاري بانك مركزي نـروژ،   ، سازماني به نام مديريت سرمايه1997افزايش وجوه صندوق در پايان سال 

  ).نروژ سايت بانك(مديريت صندوق را بر عهده گرفت كه كاملاً از بانك نروژ مجزا است 

پذيري آن، هر سه ماه يك بـار توسـط بانـك     شفافيت عملكرد صندوق نفتي نروژ و درجه ريسك

گذاري در خـارج از نـروژ    برداشت از اين صندوق، فقط براي سرمايه. رسد مركزي به اطلاع عموم مي

وق نفتـي  صـند . گيـرد  اين وجوه براي بازيافت ميادين نفتي نيز مورد استفاده قرار مـي . شود انجام مي

گذاري صندوق نفتي  سود حاصل از سرمايه. نروژ، در صندوق بازنشستگي اين كشور نقش مهمي دارد

انضباط مالي دولت به . رود براي تأمين تعهدات بلندمدت دولت در صندوق بازنشستگي نروژ به كار مي

درصـد از   20فقـط  باشـد، امـا    اي است كه با وجود اينكه نروژ، سومين صادركننده نفت دنيا مـي  گونه

درآمد ارزي آن، به صادرات نفت وابسته است و بقيه از طريـق صـادرات كالاهـاي غيرنفتـي تـأمين      

  ).سايت راوي(شود  مي

هايي با ريسك قابل قبـول،   گذاري در دارايي هدف اصلي مديريت صندوق آن است كه با سرمايه

وجوه صندوق فقط بايد در خارج از كشـور  طبق مقررات، . المللي سرمايه حداكثر شود قدرت خريد بين

  :اند از دلايل اين تصميم عبارت. گذاري شود سرمايه

 ـ هـاي صـندوق بـه     استفاده از سـرمايه : ضرورت حفظ بودجه سالانه به عنوان ابزار مديريتي الف 

هاي مالي  شود موقعيت بودجه سالانه به عنوان ابزار سياست عنوان مكمل منابع مالي دولت، باعث مي

  .دولت تضعيف گردد

ر اين اطمينان را هدايت وجوه صندوق به خارج از كشو: سازي در ساختار صنعتي نياز به تنوع ـ  ب

هاي بلندمدت  گذاري سرمايه. دهد كه در زمان كاهش درآمدهاي نفتي، ساختار صنعت صدمه نبيند مي

گذاري بـه درآمـدهاي نفتـي،     داخلي، نبايد تحت تأثير درآمدهاي نفتي باشند، زيرا با وابستگي سرمايه

  .يابد گذاري افزايش مي ريسك سرمايه

شود  گذاري درآمدهاي نفتي در خارج از كشور باعث مي سرمايه :ضرورت تثبيت اقتصاد كشور -ج
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. يابـد  درآمدهاي ارزي به خارج منتقل شوند و ضرورت افزايش نرخ ارز يا كاهش نرخ بهره كاهش مي

  .شود بدين ترتيب، از اقتصاد داخلي در برابر آثار درآمدهاي نفتي حفاظت مي

صندوق ذخيره ارزي است، ولي اجـازه نـدارد از   دولت مجاز به استفاده از سود حاصل از موجودي 

  :اند از دلايل موفقيت صندوق نفتي نروژ عبارت). 2003وزارت ماليه نروژ، (اصل آن استفاده كند 

 .صندوق، به معاملات سهام و اوراق قرضه محدود است عملكرد -1

 .ساختار اقتصادي نروژ، به ميزان كمي به درآمدهاي نفتي وابستگي دارد -2

 .شود صندوق نروژ، ساختاري كوچك و هدفمند دارا است و عملكرد آن پيوسته ارزيابي مي -3

 .باشد تر قابل رفع مي ابعاد اقتصاد نروژ كوچك است و از اين رو، دامنه نيازهاي آن سريع -4

  صندوق نفتي ايالت آلاسكا -2

  :جزا دارا استانداز و تثبيتي، دو نوع صندوق م ايالت آلاسكا براي نيل به اهداف پس

  

   1صندوق دائمي آلاسكا -الف

هـاي آتـي عمـل     تأسيس شد و به عنوان يـك تراسـت بـراي نسـل     1976اين صندوق در سال 

اين صندوق براي مقابله بـا  . هاي ثابت و مالي است گذاري در دارايي هدف اصلي آن، سرمايه. كند مي

بر طبق تعهد قانوني، حداقل . ي خاصي داردا اندازي و هزينه توليد نزولي نفت ايجاد شد و مقررات پس

درصد از اجاره بهاي تمامي معادن، حق امتيازات، عايدات ناشي از فروش حق امتياز، درآمد معادن  25

 42طبـق برنامـه،   . رسد، بايد به اين صندوق واريـز شـود   فدرال و امتيازهايي كه به ايالت آلاسكا مي

انـداز   هـاي آتـي پـس    شود و بقيه بـراي نسـل   مصرف ميدرصد از عايدات صندوق، براي نسل فعلي 

  .گردد مي

  

   2صندوق ذخيره بودجه قانوني -ب

هـاي دولـت و    ، موجـب كـاهش هزينـه   1980كاهش شديد درآمدهاي نفتي در نيمـه دوم دهـه   

                                                           
1. Alaska Permanent Fund 
2. Constitutional Budget Reserve 
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اين مسأله موجب شد آلاسكا براي كاهش اثر نوسانات بازار نفت بر اقتصاد . هاي اقتصادي شد فعاليت

منابع اين صـندوق، بـه عنـوان وام بـراي     . تأمين كسري بودجه، اين صندوق را تأسيس كندداخلي و 

. شود و در زمان مازاد بودجه، بايد به صندوق بازپرداخت شـود  تأمين كسري بودجه دولت پرداخت مي

گيري دولت از صندوق، به سقف سالانه برداشت محدود است كه توسط قوه مقننـه تعيـين    ميزان وام

چهارم اعضاي مجلـس، قابـل    هاي صندوق براي هر نوع اهداف عمومي، با كسب سه دارايي. شود مي

، حدود نيمي از منابع صـندوق، بـراي تـأمين كسـري بودجـه      1999اما تا پايان سال . تخصيص است

، بودجه دولت به منابع ايـن صـندوق   1990با اين حال، در طول دهه . است دولت ايالتي مصرف شده 

  ).2003فاسانو، (است  ه وابسته نبود

 1صندوق نفتي كويت -3

افزايش درآمدهاي حاصل از صادرات نفـت  . تأسيس شد 2، صندوق ذخيره عمومي1960در سال 

عمليات اين صندوق، جنبه تثبيتي دارد و خدمات مديريت . در دهه قبل، انگيزه ايجاد اين صندوق بود

مهمترين برداشت از ايـن صـندوق،   . شود گذاري عمراني دولت را نيز شامل مي بدهي دولت و سرمايه

هـاي   هاي اضطراري، غيرمترقبه و بازپرداخت بـدهي  هزينه براي تأمين كسري بودجه دولت، پرداخت

  .دولت است

انـداز   تأسيس شد كه در واقع، به منظور پـس  3هاي آتي ، صندوق ذخيره براي نسل1976در سال 

درصـد از منـابع صـندوق ذخيـره      50: شـد  در ابتدا منابع اين صندوق، از سه طريق تأمين مـي . است

منـابع ايـن   . هاي صندوق فتي و غيرنفتي و درآمد حاصل از داراييدرصد از درآمدهاي ن 10عمومي و 

هـاي   همه وجوه صـندوق، بـه صـورت دارايـي    . صندوق، از بودجه و تحولات بازار نفت مستقل است

اعـلام  . گـردد  گـذاري مـي   شود و غالبـاً در بازارهـاي سـرمايه خـارجي سـرمايه      خارجي نگهداري مي

، 1990-91هـاي   منابع اين صندوق در سال. نون ممنوع استهاي صندوق به عموم بر طبق قا دارايي

در زمان حمله عراق كه موجب تخريب منابع نفتي شد، براي كمك به بازسـازي ايـن منـاطق مـورد     

                                                           
1. Kuwait's Oil Fund 
2. General Reserve Fund 
3. Reserve Fund For Future Generations 
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 1گـذاري كويـت   گذاري وجـوه ايـن دو صـندوق، مقـام سـرمايه      به منظور سرمايه. استفاده قرار گرفت

كنـد و هـدف آن، بهبـود وضـعيت اقتصـادي       فعاليت مي اين نهاد زير نظر وزارت دارايي. تأسيس شد

هـاي   ايـن نهـاد منـابع خـود را در سـهام شـركت      . كويت و مديريت منابع دو صندوق مـذكور اسـت  

گـذاري   هـاي اقتصـادي سـرمايه    هاي ارزي در خارج و پـروژه  المللي، اوراق قرضه خارجي، سپرده بين

  .تگذاري اين نهاد نيز متنوع اس سبد سرمايه. كند مي

در . گذاري اين نهاد، بعد از نفت سومين منبع درآمدي دولت كويت اسـت  درآمد حاصل از سرمايه

گـذاري ايـن دو صـندوق حاصـل      درصد از درآمدهاي دولت، از طريق بـازده سـرمايه   35واقع، حدود 

شود درصد از درآمد نفتي به صندوق درآمد ارزي واريز  10بر طبق قانون كويت، سالانه بايد . شود مي

  ).2003فاسانو، (هاي آتي نگهداري شود  و وجوه آن براي نسل

   2انداز ميراث آلبرتا صندوق پس -  4

. انداز ميراث آلبرتا تأسـيس شـد   ، نهادي به نام صندوق پس1967در ايالت آلبرتاي كانادا در سال 

نـق اقتصـاد   گذاري است و در زمان افزايش درآمدهاي نفت و گـاز و رو  اين نهاد يك صندوق سرمايه

هـاي آتـي    در آن زمان دولت موظف شد بخشي از درآمدهاي مازاد را براي نسـل . آلبرتا به وجود آمد

گـذاري،   هاي سـرمايه  ها و انگيزه  بخشي، تشكيل سبدي از دارايي دورانديشي، تنوع. گذاري كند سرمايه

اي واقعي، سهام داخلي ه منابع صندوق در اوراق قرضه دارايي. از اصول مورد توجه اين صندوق است

درصـد از سـبد    62، معـادل  2000در سـال  . شـود  گذاري مي و خارجي و ساير ابزارهاي مالي سرمايه

هـاي جديـد، اصـل سـرمايه در سـبدي از       گذاري با سياست. هاي بلندمدت بود صندوق، از نوع دارايي

هـا،   گـذاري  ص اين سرمايهشود و بازده خال هاي آتي نگهداري مي ابزارهاي مالي بلندمدت، براي نسل

گيـرد   درمان، آموزش و كاهش ماليات مـورد اسـتفاده قـرار مـي      رساني به مردم در زمينه براي خدمت

  ).2003فاسانو، (

                                                           
1. Kuwait Investment Authority 
2. The Alberta Heritage Savings Trust Fund 
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  ترديد به عملكرد صندوق ذخيره ارزي. 4

دهـد، نـه    اي را تحت تأثير قرار مـي  طور مستقيم درآمدهاي بودجه هاي تثبيتي، به حضور صندوق

يابند، بخشـي از   طوري كه وقتي درآمدهاي نفتي افزايش مي به. بودجه يا كسري بودجه راهاي  هزينه

شـود و وقتـي كـه درآمـدهاي نفتـي كـاهش        آن از سمت بودجه به طرف صندوق تثبيتي هدايت مي

هاي بودجه  بدين ترتيب، درآمدها و هزينه. كنند هاي تثبيتي اين كسري را جبران مي يابند، صندوق مي

شود كه دولت با كنار گذاشتن بخشي از درآمدهاي نفتي  وجود صندوق باعث مي. شوند يت ميشده تثب

به ) 1/2001(اما به دو دليل، ديويس و همكارانش . ها اجتناب كند در خارج از بودجه، از افزايش هزينه

ي تثبيتـي،  هـا  اولاً، اگر دولت انضباط مالي نداشته باشد، با وجود صندوق: عملكرد صندوق ترديد دارد

هـدف  . هـاي خـود را تـأمين مـالي كنـد      هـا، هزينـه   تواند با دريافت وام يا فـروش سـاير دارايـي    مي

هاي مالي  ها از سياست كه تعديل هزينه اي است، درحالي هاي تثبيتي، تنظيم درآمدهاي بودجه صندوق

هـاي مـالي    هـا، تحـت تـأثير سياسـت     بنابراين، رعايت انضـباط مـالي و تعـديل هزينـه    . هاست دولت

ثانياً كسي . ها شود تواند مانع افزايش هزينه النفسه نمي هاي تثبيتي، في هاست كه وجود صندوق دولت

يابد يا اينكـه نوسـانات    طور منظم افزايش يا كاهش مي تواند ادعا كند كه قيمت نفت در آينده، به نمي

توان نوسـانات   است كه ميهاي تثبيتي آن  فرض تأسيس صندوق. قيمت نفت، موقتي يا دائمي است

ها اسـتفاده شـود،    كه، بيش از اينكه از اين كاركرد صندوق درحالي. شديد قيمت منابع را مديريت كرد

  .گيرند ها مورد استفاده قرار مي آنها براي تأمين مالي بودجه دولت

آتـي،  هـاي   شود تـا بـراي نسـل    انداز واريز مي هاي پس سهم ثابتي از درآمدهاي نفتي به صندوق

ها، به صـورت افـزايش موجـودي     عملكرد موفق اين نوع صندوق. گذاري شود گذاري و سرمايه سپرده

دهنـد، بنـابراين،    هاي خود را كاهش نمي ها هزينه اما از آنجايي كه دولت. كند انداز آنها تجلي مي پس

 ـ. ها مجبور به اخذ وام هستند براي پوشش شكاف بين درآمدها و هزينه انـدازي كـه از    سدر نتيجه، پ

. شـود  اثـر مـي   ها از منـابع مختلـف بـي    گيري دولت آوري شده است، با وام ها جمع طريق اين صندوق

انداز و تأمين كسري بودجه دولت، رابطـه نزديكـي    هاي پس برخي از صندوق طوري كه بين دارايي  به

اين رويـه،  . ولت معادل استهاي صندوق، با تغيير در وضعيت مالي د يعني تغيير در دارايي. وجود دارد

  .شود انداز محسوب مي هاي پس زنگ خطري براي انضباط مالي صندوق
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هـا تحقـق خواهنـد يافـت كـه ايـن عملكـرد، بـا سـاير           فقط در صورتي، اهداف اصلي صـندوق 

در غير اين صورت، اگر سياسـتمداران قصـد داشـته باشـند     . هاي مالي دولت، هماهنگ باشد سياست

از فروش ذخاير زيرزميني را هزينه كنند، صرف وجود صندوق، بـراي دسـتيابي بـه     منابع مالي حاصل

براين، وجود يك صندوق با منابع فراوان ممكن است ضرورت پرداخـت   علاوه. اهداف آن مؤثر نيست

با اين حال، تدوين يك قانون مـالي مبتنـي بـر رعايـت سـقف      . ماليات از سوي مردم را كمرنگ كند

  .تواند در مهار برخي از اين مسائل كمك كند نابع، مياستفاده از اين م

  هاي دولتي موافقين و مخالفين برداشت. 5

مخالفين برداشت دولت از حساب ذخيره ارزي معتقـد هسـتند ذخـاير مـذكور صـرفاً بايـد بـراي        

 بنابراين، اگر دليـل كسـري  . هاي ملي مورد استفاده قرار گيرد اي و ضرورت دستيابي به اهداف توسعه

ها  ، برداشت زيرا در غير اين صورت. بودجه دولت، كاهش درآمدهاي نفتي نباشد، برداشت مجاز نيست

. انضباطي مالي دولت را گسترش خواهد داد گذاري، توليد و اشتغال كمك نخواهد كرد و بي سرمايه به 

طـاي تسـهيلات   درصد موجودي اين حساب، براي اع 50به اعتقاد موافقين، با توجه به اينكه حداكثر 

توانـد بقيـه وجـوه را     است، از اين رو، دولت با مصوبه مجلس مي  به بخش غيردولتي اختصاص يافته

براين، صحيح نيست ايـن حسـاب بـه     علاوه. براي كنترل نوسانات اقتصادي و اجتماعي برداشت كند

در درآمدهاي نفتي  زيرا هدف از ايجاد اين حساب، ايجاد تعادل. عنوان پشتوانه ارزي كشور تلقي شود

  ).سايت ايربار(و جلوگيري از پيدايش نوسانات اقتصادي است 

  مقررات ناظر بر حساب ذخيره ارزي كشور. 6

) 1379 -1383(ساله سوم توسعه اقتصـادي، اجتمـاعي و فرهنگـي     قانون برنامه پنج 60در ماده 

از صدور نفت خام در برنامه  به منظور ايجاد ثبات در ميزان درآمدهاي ارزي حاصل«: بيان شده است

هـاي حاصـل از    سوم توسعه اقتصادي، اجتماعي و فرهنگي جمهوري اسلامي ايران و تبـديل دارايـي  

هـاي   گـذاري و فـراهم كـردن امكـان تحقـق فعاليـت       فروش نفت خام به ساير انواع ذخاير و سرمايه

حاصل از صادرات نفت خام، بيني شده در برنامه، دولت مكلف است با ايجاد حساب ذخيره ارزي  پيش

  :هاي زير را انجام دهد فعاليت
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بيني  ، مازاد درآمدهاي ارزي حاصل از صادرات نفت خام نسبت به ارقام پيش1380از سال  -الف

حساب ذخيـره  "اين قانون، در حساب سپرده دولت نزد بانك مركزي با نام ) 2(شده در جدول شماره 

  .شود اري مينگهد "ارزي حاصل از صادرات نفت خام

هاي برنامه سوم توسـعه،   در صورتي كه درآمد ارزي حاصل از صدور نفت خام، در طول سال -ب

ماهه، از  تواند در فواصل زماني سه اين قانون باشد، دولت مي) 2(كمتر از ارقام مندرج در جدول شماره 

د عمـومي دولـت   معادل ريالي اين وجوه در حسـاب درآم ـ . موجودي حساب ذخيره ارزي برداشت كند

  .شود منظور مي

هاي ايراني خـارج از كشـور،    شود از طريق شبكه بانكي داخلي و بانك به دولت اجازه داده مي -ج

درصـد از حسـاب ذخيـره ارزي را بـراي      50به صورت تسهيلات با تضمين كـافي، حـداكثر معـادل    

كـارآفريني صـنعتي، معـدني،     هاي توليدي و گذاري و تأمين بخشي از اعتبارات مورد نياز طرح سرمايه

ونقل و خدمات فني مهندسي بخش غيردولتي استفاده كند كه توجيه فني و اقتصادي  كشاورزي، حمل

  .هاي تخصصي ذيربط رسيده است آنها به تأييد وزارتخانه

هاي عمومي دولت، صـرفاً در   براي تأمين هزينه "حساب ذخيره ارزي ريالي"استفاده از وجوه  -د

درآمد ارزي حاصل از صادرات نفت خام نسبت به رقم مصوب و عـدم امكـان تـأمين    صورت كاهش 

اعتبارات مصوب از ماليات و ساير منابع مجاز خواهد بود و استفاده از آن براي تأمين كسري ناشـي از  

  .درآمدهاي غيرنفتي بودجه عمومي دولت ممنوع است

بيني شده بـود،   بيش از مبلغ پيش 1379از آنجايي كه درآمدهاي ناشي از صادرات نفت، در سال 

، دولت را مكلف كرد تا با ايجاد حساب ذخيره ارزي، 19/7/1379مصوب  60از اين رو، اصلاحيه ماده 

سـاله را در   ، مازاد درآمدهاي ارزي نسبت به ارقام مصوب در قانون برنامه پنج1379از نيمه دوم سال 

قانون برنامه سوم، در  60نامه اجرايي ماده  آيين. دحساب سپرده دولت نزد بانك مركزي نگهداري كن

به تصويب رسيد و عمليات اجرايي حساب ذخيره ارزي، با همكاري نظام بانكي و تحـت   18/8/1379

در ماده دوم اين آيين نامـه بيـان   . آغاز شد 1379نظارت هيئت امناي حساب ذخيره ارزي، از دي ماه 

  :شده است

 100، در طول چهار ماه اول سـال، معـادل ريـالي    1380از سال بانك مركزي موظف است از آغ
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هاي يادشده را به حساب درآمد عمومي مربوطه  درصد درآمد ارزي حاصل از صادرات نفت خام در ماه

واريز كند و از ماه پنجم تا تأمين سقف مجاز ايجاد تعهدات ارزي سال، معادل ريـالي يـك دوازدهـم    

. عمومي و بقيه را به صورت ارزي به حساب ذخيـره ارزي واريـز كنـد   سقف مزبور را به حساب درآمد 

  .شود پس از تأمين تمام بودجه سالانه، كليه مبالغ دريافتي به حساب ارزي واريز مي

  تحولات ساختاري در حساب ذخيره ارزي كشور. 7

گيـري مـوازي در بخـش     هيئت وزيران به منظور اصـلاحات سـاختاري و حـذف مجـاري تصـميم     

نامه اجرايي مـاده   هاي محوله، با اصلاح آئين دي دولت و براي تسريع در انجام وظايف و مأموريتاقتصا

برنامه چهارم توسعه، وظايف هيئت امناي حساب ذخيره ارزي را به كميسيون اقتصادي دولت محـول   1

  .ا شدنامه، عبارت كميسيون اقتصادي جايگزين هيئت امن هاي اين آيين در همه موارد تبصره. كرد

ريزي و نظارت راهبردي، حساب ذخيره ارزي تـا   ريزي معاونت برنامه بر طبق اعلام معاون برنامه

، با اجراي برنامه پنجم توسعه جاي خـود را بـه   1389وجود خواهد داشت و از سال  1388پايان سال 

بـه ايـن   در نتيجه همه موجودي حساب ذخيره ارزي و تعهدات آن . خواهد داد "صندوق توسعه ملي"

مديره، مديرعامل، بازرس قانوني و نظـام   حساب ذخيره ارزي، داراي هيئت. صندوق منتقل خواهد شد

 22مـاده   2بـر طبـق بنـد    . گيري نيست، اما صندوق توسعه ملي اين اركان را دارا خواهد بـود  تصميم

ي زيـر در  ها مشي شود و رعايت خط هاي برنامه پنجم توسعه، صندوق توسعه ملي تشكيل مي سياست

  ).سايت راوي(آن الزامي است 

هاي نفتي به  درصد از منابع حاصل از صادرات نفت و گاز و فرآورده 20واريز سالانه حداقل  -الف

  صندوق توسعه ملي

هـاي خصوصـي، تعـاوني و عمـومي       ارائه تسهيلات از منابع صندوق توسعه ملي بـه بخـش   -ب

ري در داخل و خارج كشور با توجه بـه شـرايط رقـابتي و    گذا غيردولتي با هدف توليد و توسعه سرمايه

  بازدهي مناسب اقتصادي

  هاي جاري دولت به درآمدهاي نفت و گاز تا پايان برنامه پنجم قطع وابستگي هزينه -ج

تفاوت حساب ذخيره ارزي موجود با صندوق توسعه ملي در آن است كه اولاً دولت به منابع صندوق 

نياً حدود واريزي به صـندوق، از محـل صـادرات نفـت و گـاز در هـر سـال        ثا. دسترسي نخواهد داشت
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ثالثـاً موجـودي   . درصد از درآمدهاي نفت به اين صندوق واريز خواهد شـد  20مشخص است و حداقل 

گيـر   يافت، اما صـندوق نقـش ضـربه    هاي دولتي اختصاص مي حساب ذخيره ارزي بيشتر براي برداشت

توان گفت ثبات منابع واريزي صندوق به عنوان يك  در مجموع، مي. تنوسانات اقتصادي را خواهد داش

  )1389حسيني، (كند  ريزي بلندمدت و انجام كارهاي زيربنايي را فراهم مي منبع مطمئن، امكان برنامه

درصد از درآمدهاي نفت و گاز به صندوق توسعه ملي، در اساسـنامه   20بيني واريز  به غير از پيش

اده شد مانند يك مؤسسه عمومي غيردولتي عمل كند و از طريق خريـد و فـروش   پيشنهادي اجازه د

دهي، سرمايه را افزايش دهد يـا اينكـه از سـاير     المللي براي افزايش قدرت وام سهام در بازارهاي بين

بينـي شـده بـراي منـابع صـندوق،       مهمترين مصارف پـيش . ها تلاش كند سرمايه را افزايش دهد راه

اي اجـرا كنـد،    براي مثال، اگر شركتي در خارج از كشور پروژه. هاي غيردولتي است دهي به بخش وام

. شود المللي وام داده مي كند يا به توليدكنندگان داخلي در بازارهاي بين صندوق از آن حمايت مالي مي

همچنين از منابع صندوق براي پرداخت اعتبار به خريدار و افزايش سرمايه صندوق ضمانت صـادرات  

كند تا بخش خصوصي  ايجاب مي  44هاي اصل  اجراي سياست). 1389حسيني، (استفاده خواهد شد 

براي اين منظور، پرداخت تسهيلات از محـل منـابع   . هاي اقتصادي كلان وارد شود گذاري در سرمايه

  .صندوق، براي بخش خصوصي ضروري است

  :اله سوم توسعه آمده استس قانون برنامه پنج  60نامه اجرايي ماده  آيين 8در ماده 

ريزي، وزير امـور اقتصـادي و دارايـي،     نفره مركب از رئيس سازمان مديريت و برنامه هيأتي هفت

به عنـوان  ) نفر از بين وزيران 2حداقل (رئيس كل بانك مركزي و چهار نفر به انتخاب رئيس جمهور 

گيري درباره موارد تعيين شده  هيأت امناي حساب ذخيره ارزي به منظور حسن اجراي قانون و تصميم

. دبيرخانه هيأت در سازمان مديريت مستقر خواهـد بـود  . شود نامه و موارد زير تشكيل مي در اين آيين

  :اند از اين موارد عبارت

تعيين  -نامه، ب ها به منظور استفاده از تسهيلات موضوع اين آيين نحوه تعيين اولويت طرح -الف

زمـان بازپرداخـت    -يلات اعطايي بر طبق پيشنهاد بانـك مركـزي، ج  روش محاسبه و نرخ سود تسه

تعيـين چـارچوب قراردادهـاي سـازمان بـا       -نحوه پيگيري وصول مطالبات، ه -تسهيلات اعطايي، د

  .  هاي مورد نياز ساير ضوابط و دستورالعمل -هاي عامل، ز تعيين كارمزد بانك -هاي عامل، و بانك
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  ت از حساب ذخيره ارزيمسائل مربوط به پرداخت تسهيلا

  :حساب ذخيره ارزي در پرداخت تسهيلات به بخش غيردولتي مشكلات زير را دارا است

  :مشكلات موجود در طرف عرضه تسهيلات ارزي -الف

حساب ذخيره ارزي درباره منابع قابل استفاده  هاي عامل و متوليان رساني ناكافي بانك اطلاع -1

  .هاي اوليه عمر حساب ويژه در سال به

 .بالا بودن نرخ سود تسهيلات در دو سال اول عمر حساب -2

معادل ريـالي ارز قابـل تخصـيص عـلاوه بـر      % 5-%25هاي عامل، مبني بر  درخواست بانك -3

 .برآورد نقدي يا غيرنقدي متقاضي

آلات مورد نظر متقاضـيان، عـلاوه بـر     اي عامل براي بررسي قيمت ماشينه درخواست بانك -4

 .اظهارنظر وزارت صنايع

هاي وثايق قابل قبول  هاي عامل در مورد وثائق و محدوديت درخواست خارج از مقررات بانك -5

 .هاي عامل براي بانك

زياد بانك عامل از هاي  هاي عامل و استعلام هاي متناقض بانك مركزي به بانك دستورالعمل -6

 .بانك مركزي

گيري در پرداخت تسهيلات از مرحلـه درخواسـت تـا مرحلـه      فرايند طولاني و كندي تصميم -7

  گشايش اعتبار اسنادي

  .هاي عامل براي پرداخت تسهيلات موقع بانك عدم تجهيز به -8

. ك بـالاي آن هاي بزرگ به دليل ريس هاي عامل به مشاركت در اجراي طرح  عدم تمايل بانك - 9

  .زيرا بانك عامل براي بازپرداخت تسهيلات، در برابر هيأت امناي حساب ذخيره ارزي مسئول است

  محدوديت ايجادشده به واسطه قانون حداكثر استفاده از توان داخلي -10

  :مشكلات موجود در طرف تقاضاي تسهيلات ارزي -ب

  عدم وجود بخش غيردولتي كارآفرين و مولد  -1

هاي توليدي نسبت به بخـش خـدمات و در نتيجـه     گذاري در بخش بودن ريسك سرمايه بالا -2

  .تمايل كم بخش غيردولتي به فعاليت در بخش توليدي
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  .كمبود منابع مالي ريالي متقاضي -3

عدم اطمينان بخش غيردولتي براي بازپرداخت ارزي تسـهيلات بـه دليـل ريسـك ناشـي از       -4

  .نوسانات نرخ ارز

  حساب ذخيره ارزي طي برنامه سومعملكرد . 8

بيني نفـت   هاي سالانه سقف بودجه ارزي، پيش دهد، اصلاحيه نشان مي) 1(طور كه جدول  همان

در اولين سال ) 2(و ) 3(طبق جداول . است قانون برنامه سوم را افزايش داده )  2(خام بر طبق جدول 

ميليارد  943/5ميليارد دلار بود كه  524/20عملكرد درآمد نفت، ) 1379(تشكيل حساب ذخيره ارزي 

اما در اين سال، برداشتي از حساب انجام نشد و مانـده حسـاب   . دلار به حساب ذخيره ارزي واريز شد

ميليـارد دلار   711/16، درآمد نفت خام حـدود  1380در سال . در پايان سال، معادل ارقام واريزي بود

ميليون دلار نيز از  1/814. ه حساب ذخيره ارزي واريز شدميليارد دلار مازاد نفت خام ب 837/1بود كه 

ميليـون دلار آن، بابـت اعطـاي تسـهيلات بـه بخـش        3/158حساب ذخيره ارزي برداشت شد كـه  

مانده حساب در پايان سـال  . ميليون دلار آن براي مصارف دولتي تخصيص يافت 8/655غيردولتي و 

ميليـارد دلار   402/18، از محل درآمد نفـت خـام،   1381ل در سا. ميليارد دلار بود 297/7نيز بالغ بر 

ميليـارد   128/5در اين سـال،  . ميليارد دلار مازاد نفت خام به حساب واريز شد 595/5وصول شد كه 

 530/4ميليون دلار آن براي تسـهيلات بخـش غيردولتـي و     8/597دلار، از حساب برداشت شد كه 

ميليارد  081/8موجودي حساب در پايان سال نيز . يافت ميليارد دلار آن براي بخش دولتي تخصيص

ميليـارد دلار   508/5ميليارد دلار حاصـل شـد و    341/22، از درآمد نفت خام 1382در سال . دلار بود

 075/1ميليارد دلار از حساب برداشت شـد كـه    436/5همچنين . مازاد نفت خام به حساب واريز شد

ميليارد دلار آن براي تسهيلات بخـش دولتـي تخصـيص     360/4ميليارد آن براي بخش غيردولتي و 

، از محل صادرات 1383در سال . ميليارد دلار رسيد 443/8مانده اين حساب در پايان سال، به . يافت

ميليارد دلار مازاد درآمد نفتي به حساب واريـز   207/10ميليارد دلار حاصل شد و  408/28نفت خام، 

ميليارد دلار بـراي بخـش    937/1دلار از اين حساب برداشت شد كه ميليارد  449/9همچنين . گشت

موجودي حسـاب نيـز در پايـان    . ميليارد دلار، براي بخش دولتي اختصاص يافت 512/7غيردولتي و 

  .ميليارد دلار رسيد 477/9سال برنامه سوم به 
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  :بنابراين، خلاصه عملكرد حساب ذخيره ارزي به شرح زير است

ميليارد دلار طي برنامـه   128/14بودجه ارزي نسبت به قانون برنامه سوم،  كل افزايش سقف -1

  ).2جدول (بود 

ميليـارد   388/106مجموع درآمد حاصل از صادرات نفت خام در طول برنامه سـوم، بـيش از    -2

  ).2جدول(دلار بود 

ميليـارد   094/29مجموع مازاد درآمد نفتي واريز شده به حساب ذخيره ارزي، طي برنامه سوم  -3

  ).2و  3جداول (دلار بود 

بينـي شـده طبـق     متوسط نسبت مبلغ ارزي واريز شده به حساب ذخيره ارزي، به ميزان پيش -4

  ).2جدول (درصد است  82/90ها  اصلاحيه

  زي اصـلاح شـده  درآمدهاي ارزي واريزي، همه ساله بيش از سقف بودجه ار) 2(طبق جدول  -5

برنامه سوم، استفاده از وجوه اين حساب صرفاً در صـورت كـاهش درآمـد    قانون  60طبق ماده . است

. ارزي حاصل از صادرات نفت خام نسبت به رقم مصوب در اصلاحيه قانون برنامه سوم ميسـر اسـت  

گرچه عملكرد درآمدهاي ارزي، همه ساله بيش از رقم مصوب در اصلاحيه بود، با اين حال برداشـت  

  .است شته از حساب همه ساله ادامه دا

ميليارد دلار است كه از سقف مجاز يعني  058/17هاي دولتي طي برنامه سوم، جمعاً  برداشت -6

  ).4جدول (درصد موجودي حساب فراتر رفت  50

ها اعم از مازاد نفت خـام، سـود متعلقـه و بازيافـت اصـل و سـود تسـهيلات         مجموع واريزي -7

  ).3جدول (د دلار بود ميليار 306/30اعطايي، طي برنامه سوم معادل 

 828/20هاي دولتي و غيردولتي از حساب ذخيـره ارزي، طـي برنامـه سـوم      مجموع برداشت -8

  ).3جدول (ميليارد دلار بود 

طـوري كـه    بـه . ميليارد دلار بود 769/3هاي بخش غيردولتي طي برنامه سوم، جمعاً  برداشت -9

  ).4جدول (برابر بود  53/4 هاي دولتي به غيردولتي طي برنامه سوم نسبت برداشت

نسبت برداشت بخش غيردولتي به سهم بخش غيردولتي از منابع حساب ذخيره ارزي، طـي   -10

  ).5جدول (درصد بود  87/24برنامه سوم 
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هاي خارجي بانك، پايه پولي، نقدينگي و نرخ تورم را در  ، روند رشد خالص دارايي)6(جدول  -11

هـا از حسـاب ذخيـره ارزي، موجـب      بديهي است كه افزايش برداشت. دهد طي برنامه سوم نشان مي

هاي خارجي بانك مركزي و در نتيجه تبديل دلارهاي نفتي بـه ريـال، موجـب     افزايش خالص دارايي

  .تورم نيز نتيجه افزايش پايه پولي و نقدينگي است. افزايش پايه پولي و نقدينگي شده است

طرح بود كه  1356ب بخش غيردولتي، طي برنامه سوم گذاري مصو هاي سرمايه تعداد طرح -12

  ).7جدول (ميليارد دلار در نظر گرفته شده بود  257/10تسهيلات ارزي مصوب 

گذاري بخش غيردولتـي، طـي برنامـه سـوم      هاي سرمايه گشايش اعتبار اسنادي براي طرح -13

هـاي   ميليـارد دلار بابـت طـرح    548/3از اين مبلغ، در طي برنامـه،  . ميليارد دلار بود 085/6بيش از 

  ).7جدول (است    گذاري از حساب پرداخت شده سرمايه

گذاري بخش غيردولتـي،   هاي عامل و متقاضيان سرمايه تعداد قراردادهاي منعقده بين بانك -14

  ).7جدول (ميليارد دلار بود  874/6قرارداد به مبلغ  1016

  

از صادرات نفت خام و واريزي به حساب ذخيره ارزي   بيني درآمد ارزي ناشي اصلاحيه پيش): 2(جدول 

  )ميليون دلار :ارقام(

  جمع دوره  1383  1382 1381 1380 1379 شرح

بيني نفت خام بر طبق جدول شماره  پيش

  )17/1/1379(قانون برنامه سوم  2
60/11086 80/10864 11058  80/11578 80/12082 56674  

سوم قانون برنامه  2اصلاح جدول شماره 

)21/7/1379(  
13500  12864  14900  80/11578 80/12082 60/64925 

  72802  16100  15438  14900  12864  13500  هاي سالانه سقف بودجه ارزي اصلاحيه

كل تفاوت سقف بودجه ارزي اصلاح شده 

 2بيني شده بر طبق جدول شماره  و پيش

  17/1/1379قانون برنامه سوم مصوب 

40/410  20/1999  3842  20/3859  20/4017 14128  

 40/106388 40/28408 90/22341  18402 80/16711 30/20524  )عملكرد(درآمد نفت خام 

  72802  16100  15438  14900  12864  13500  سقف بودجه ارزي اصلاح شده

 40/33585 40/12308  90/6903  3502  80/3846  3/7024  ميزاني كه به حساب بايد واريز مي شد

  29094 3/10207  40/5508 90/5595  80/1837  70/5943  )عملكرد(حساب واريزي به 

نسبت عملكرد به ميزان مازاد درآمد نفتي 

  درصد ميانگين -
61/84  77/47  159  79/79  93/82  82/90  

  ها و خدمات ارزي بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران اداره آمار و تعهدات و اداره سياست: مأخذ
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  )ميليون دلار(عملكرد حساب ذخيره ارزي خلاصه ): 3(جدول 

  جمع دوره 1383  1382 1381 1380 1379 شرح

              :واريزي به حساب

  29094  3/10207  4/5508  9/5595  7/1838  7/5943  مازاد نفت خام

  6/1015  2/175  6/246  7/281  1/312    سود متعلقه به حساب

باز دريافت تسهيلات 

  :اعطايي
  4/17  1/35  7/42  6/101  8/196  

  187  1/96  1/40  1/34  7/16    اصل

  8/9  5/5  6/2  1  7/0    سود

  4/30306  1/10484  7/5797  7/5912  2/2168  7/5943  ها جمع واريزي

              :برداشت از حساب

بخش (استفاده بابت تسهيلات 

  )غير دولتي
  3/158  8/597  6/1075  4/1937  1/3769  

استفاده بابت مجوزهاي قانوني 

  ):بخش دولتي(
  8/655  8/4530  8/4360  7512  4/17059  

  5/20828  4/9449  4/5436  6/5128  1/814    ها جمع برداشت

بدون (مانده در پايان هر سال 

  )احتساب و مانده
7/5943  1/1354  1/784  3/361  7/1034  -  

مانده تراكمي در پايان سال 

  )بدون احتساب تعهدات(
7/5943  8/7297  9/8081  2/8443  9/9477  -  

  ها و خدمات ارزي بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران اداره آمار و تعهدات و اداره سياست: مأخذ

  

  
درصد از منابع حساب و  50شاخص اثربخشي حساب ذخيره ارزي در مولد كردن ): 4(جدول 

  )ميليون دلار(هاي دولتي  برداشت

  جمع دوره 1383  1382 1381 1380 1379 شرح

  50/30306  10/10484  80/5797  70/5912  20/2168  70/5943  كل منابع حساب

  17060  7512  4361  4531  656  -  كل مصارف دولتي

  10/3769  40/1937  60/1078  80/597  30/158  -  كل مصارف غيردولتي

هاي دولتي  نسبت برداشت

  به غير دولتي
-  14/4  58/7  05/4  88/3  53/4  

هاي  سقف مجاز برداشت

  درصد 50دولت از محل 
85/2971  90/918  95/2797  20/2754  65/5153  10/14596  

  80/17058  7512  80/4360  80/4530  80/655  -  هاي دولتي برداشت
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 )ميليون دلار(هاي غيردولتي طي برنامه سوم  برداشت): 5(جدول 
  جمع دوره 1383  1382 1381 1380 1379 شرح

كل واريزي احتساب سود 

متعلق به حساب و بازدريافت 

  تسهيلات

70/5943  20/2168  70/5912  80/5797  10/10484  50/30306  

سهم بخش غيردولتي از كل 

  منابع حساب ذخيره ارزي
35/2971  10/1084  35/2956  90/2898  05/5242  20/15153  

برداشت بخش غيردولتي از 

حساب بابت استفاده از 

  تسهيلات

-  30/158  80/597  60/1075  40/937  10/3769  

غيردولتي برداشت بخش  نسبت 

سهم بخش غيردولتي از  به

  منابع حساب درصد

-  6/14  2/20  1/37  96/36  87/24  

  .ها و خدمات ارزي بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران اداره آمار و تعهدات و اداره سياست: مأخذ

  

  
  )ميليون دلار(هاي پولي  هاي خارجي بانك مركزي و مؤلفه مقايسه خالص دارايي): 6(جدول 

  1383  1382  1381 1380 1379 شرح

هاي خارجي  خالص دارايي

  بانك مركزي
80/8204  80/11740  50/81387  60/118042  40/183279  

  151200  90/128710  90/119615  80/97184  10/8498  پايه پولي

  50/685697  40/26596  471524  20/320957  70/249110  نقدينگي

  .1379-83هاي  بانك مركزي جمهوري اسلامي طي سالهاي  هاي اقتصادي و ترازنامه گزارش: مأخذ

  

  
تعداد و مبلغ تسهيلات ارزي پرداخت شده و مصوب به بخش غيردولتي طي برنامه سوم ): 7(جدول 

  )ميليون دلار(

  قراردادهاي منعقده  هاي مصوب طرح  سال
مبلغ گشايش اعتبار 

  اسنادي
  تسهيلات پرداخت شده

1379  -  -  -  -  -  -  

1380  306  1195  200  9/536  9/439  9/120  

1381  322  7/2396  192  1175  2/950  5/488  

1382  430  8/4462  328  3/2575  1/2227  6/1091  

1383  298  8/2202  296  2587  2/2468  4/1847  

  .هاي گذشته ها و مقررات ارزي بانك مركزي طي سال اداره آمار و تعهدات و اداره سياست: منبع
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  نتايج پژوهش. 9

سقف بودجه ارزي اصـلاح شـده،    -1توان نتيجه گرفت كه  هاي پژوهش حاضر مي يافتهبر طبق 

عملكـرد واريـزي بـه     -2اسـت،   قانون برنامه سوم بوده ) 2(طي برنامه سوم بيش از مصوبات جدول 

 18/9بنـابراين،  . اسـت  درصـد بـوده    82/90حساب، نسبت به مازاد درآمدهاي نفتي، طي برنامه سوم 

مجمـوع   -3درآمدهاي ارزي حاصل از صادرات نفت نيـز بـه مصـرف رسـيده اسـت،       درصد از مازاد

. برابـر بـوده اسـت    53/4هاي بخش دولتي به برداشت بخش غيردولتي در طول برنامه سوم،  برداشت

ها به نسبت مساوي بين بخش دولتـي و غيردولتـي مقـرر     كه طبق قانون برنامه، اين برداشت درحالي

برداشت بخـش غيردولتـي    -4اين مبلغ به بخش خصوصي، اجباري نيست،  البته تخصيص. شده بود

با وجود آنكه عملكـرد درآمـدهاي ارزي وصـولي،     -5درصد بود،  87/24به سهم خود در طي برنامه 

حـال برداشـت از     قانون برنامه سوم بود، با ايـن ) 2(ساله بيش از رقم مصوب در اصلاحيه جدول  همه

ها بر طبق مصوبات مجلس شوراي اسـلامي   گرچه اين برداشت. ه داشتحساب طي برنامه سوم ادام

هـا از حسـاب ذخيـره     تداوم برداشـت  -6قانون برنامه سوم نيز بوده است،  60بوده، اما برخلاف ماده 

هاي خارجي بانك مركزي و افزايش پايه پولي شده و در نتيجه به افزايش  ارزي، باعث افزايش دارايي

  .است  كرده نقدينگي و تورم كمك

  پيشنهادها. 10

هـا   استفاده از وجوه صندوق منابع تجديدناپذير، بايد بر استراتژي خاصي در مـديريت دارايـي   -1

  .مبتني باشد

ها و عمليات مالي دولت هماهنـگ شـود و در    برداشت از حساب ذخيره ارزي با ساير سياست -2

  .چارچوب مقررات قانون برنامه توسعه باشد

  .ريز و برداشت حساب ذخيره ارزي، مورد حسابرسي مستقل و بازرسي قرار گيردعملكرد وا -3

حساب ذخيره ارزي نبايد به عنوان يك حساب در درون بودجـه تعريـف شـود، بلكـه بايـد از       -4

  .مديريت و ساختار مستقلي برخوردار باشد

سـتلزم ارائـه   ايـن كـار م  . هاي سياسـي باشـد   عملكرد حساب ذخيره ارزي بايد دور از دخالت -5

هـا و   هاي مستمر درباره نظارت بر صندوق، جريـان نقـدي ورودي و خروجـي آن، تخصـيص     گزارش
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  .ها به صندوق است بازپرداخت

  .هاي حساب ذخيره ارزي، مورد ارزيابي و حسابرسي قرار گيرد گذاري عملكرد بازده سرمايه -6

  .ن شونداي نبايد از حساب ذخيره ارزي تأمي هاي فرابودجه تخصيص -7

گذاري  هاي ثروت حكومتي، در تدوين مقررات سرمايه ترين صندوق هاي موفق از دستورالعمل -8

  .حساب ذخيره ارزي استفاده شود

  .دو  يكپارچه كردن حساب ذخيره ارزي در بودجه كل كشور و تنظيم رابطه بين اين -9

هـا بـه سـاير ذخـاير      راييعملكرد حساب ذخيره ارزي از لحاظ افزايش ثروت ملي، تبديل دا -10

  .ارزشي و ايجاد ثبات در نوسانات اقتصادي، ناشي از كاهش قيمت نفت ارزيابي شود

عملكرد تسهيلات غيردولتي از محل حساب ذخيره ارزي در ايجاد اشتغال، تشكيل سرمايه،  -11

  .افزايش ثروت ملي و توليد ناخالص ملي ارزيابي شود

اي صندوق توسعه ملي، مانند نمايندگان اتاق بازرگـاني  حضور بخش خصوصي در هيئت امن -12

  .كند و اتاق تعاون به نحوه تخصيص منابع كمك مي

  

  

 منابع

  فارسي) الف

  .هيئت وزيران 18/8/1379ساله توسعه سوم مصوب  قانون برنامه پنج 60نامه اجرايي ماده  آيين

يقـاتي منتشـر نشـده پژوهشـكده     ، گزارش تحق)1383(بررسي تأسيس صندوق ذخيره توسعه عمران ملي 

  .اقتصاد دانشگاه تربيت مدرس، معاونت امور اقتصادي وزارت امور اقتصادي و دارايي

هاي  ها و سياست ضرورت تأسيس صندوق نفت در ايران، پژوهش) 1386(ميرزايي، سيد محمدعلي  حاجي

  .5-51، ص 44اقتصادي سال پانزدهم، شماره 

گـذاري در كشـور،    برنامه پنجم و اقتضـائات سـرمايه   -توسعه ملي  صندوق) 1389(حسيني، محمد قاسم 

انداز و توانمندسازي بخش خصوصي، اطاق بازرگاني و صـنايع   ميزگرد صندوق توسعه ملي، سند چشم

  . 25/2/89و معادن 
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هـا و   ، اداره آمار و تعهـدات و اداره سياسـت  1379-83هاي بانك مركزي طي سنوات  ها و گزارش سالنامه

  .مقررات ارزي بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران

حساب ذخيره ارزي، مباني و تجربـه كشـورها و عملكـرد ايـران،     ) 1383(صادقي، حسين و بهبودي، داود 

  .33-65، ص 13هاي اقتصادي، شماره  پژوهش

 راهكارهاي ارتقاي كارايي حساب ذخيره ارزي، خبرگزاري فارس قابل دسـترس از ) 1388(عسلي، مهدي 

  .http//www.farsnews.comسايت 

  .ريزي كشور انتشارات سازمان مديريت و برنامه) 1379-83(ساله توسعه  قانون برنامه پنج

راهكارهـايي بـه    –هـاي ذخيـره ارزي    بررسي تجارب كشـورها در اداره صـندوق  ) 1384(كهزادي، نوروز 

نشده بانـك توسـعه صـادرات    منظور كاهش عوارض بيماري هلندي بر اقتصاد ايران، گزارش منتشر 

  .ايران و صندوق ضمانت صادرات

مديريت ثروت نفتي و حساب ذخيره ارزي در برنامه سوم توسعه، فصلنامه اقتصاد ) 1384(مردوخي، بايزيد 

  . 8-23و جامعه، سال دوم، شماره پنجم، ص 

ندوق توسعه ملـي،  گذر از حساب ذخيره ارزي به صندوق توسعه ملي، ميزگرد ص) 1389(مردوخي، بايزيد 

  . 25/2/89انداز و توانمندسازي بخش خصوصي، اطاق بازرگاني و صنايع و معادن  سند چشم

، صندوق ذخيره تئوري و عمل، اقتصاد و جامعه، سال دوم، شماره ششـم، ص  )1384(نادريان، محمدامين 

24-8.  
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