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  چکیده 
باشد. کشورهاي داراي منابع طبیعی  یکی از الزامات توسعه کشورها، منابع مالی و مدیریت آن می

چنانچه نتوانند به نحو مطلوب   باشند، و به خصوص نفت که داراي منابع مالی فراوان می
نیستند، بلکه با مشکلات درآمدهاي فراوان نفتی را مدیریت نمایند، نه تنها در مسیر توسعه موفق 

هاي رانتیر نیز معروف  خیز که به دولت شوند. اکثر کشورهاي نفت اي نیز روبرو می عدیده
باشند، با مشکل بیماري هلندي روبرو هستند و فقدان مدیریت بهینه درآمدهاي نفتی منجر به  می

دهاي نفتی در این شود. چنانچه الگوي مدیریت درآم بروز مشکلات اقتصادي در این کشورها می
کشورها به سمت کنترل و تخصیص بهینه درآمدهاي نفتی در جهت توسعه اقتصادي آنها باشد، 

با استفاده از روش  مقاله توانند بر مشکلات اقتصادي و همچنین شومی منابع فائق آیند. این می
هاي  ر دولتهاي انتقال درآمد نفت به اقتصاد د تحلیل مکانیسم و با تجزیه توصیفی -تحلیلی

رانتی و همچنین مدیریت درآمدهاي  اقتصاد و رانتیر دولت نظریه که این نکته بر تأکید با رانتیر، و
همچنین با بررسی و   باشد، ما می کشور در ویژه به جدي تغییر پذیرفتن از نفتی ناگزیر

 یک نچالش کشید به ضمن تا است آن پی شناسی مدیریت درآمدهاي نفتی در ایران در آسیب
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 را براي جدید الگویی و داده نشان را موضوع این از رفت راهکارهاي برون، رانتیر دولت مدل
  نماید.  مدیریت درآمدهاي نفتی ارائه

  
  مدیریت درآمدهاي نفتی، نفرین منابع، دولت رانتیر، بیماري هلندي.واژگان کلیدي: 

  
  مقدمه  -1

باشد،  درآمدهاي منابع طبیعی بخصوص نفت در کشورهایی که اقتصاد آنها وابسته به این منابع می
اي در منابع ارزي کشور و همچنین  منشاء اثرات مختلفی است. این درآمدها نقش عمده

درآمدهاي دولت داشته و با توجه به دولت محور بودن اقتصاد این کشورها، ذخایر و درآمدهاي 
گذاري،  انداز ملی، سرمایه هاي اقتصادي مانند میزان رشد اقتصادي، پس کننده شاخص یننفتی، تعی

هاي نفتی موجب نوسانات درآمدهاي  باشد. بدیهی است در این کشورها تکانه مصرف و .... می
ثباتی اقتصادي و اجتماعی در این کشورها  ارزي و دولتی گشته و بدنبال آن موجب نوسانات و بی

تواند موجب تسریع در فرآیند  لذا نحوه مدیریت و چگونگی صرف این درآمدها میگردد.  می
توان ادعا کرد که مدیریت  توسعه آنها و یا اختلال در پیشرفت این قبیل کشورها گردد. پس می

اي داشته باشد و بسته به نحوه استفاده از  تواند کارکرد و اثرات دوگانه درآمدهاي نفتی می
  گردد.  نتایج متفاوتی حاصل میدرآمدهاي نفتی، 

زمانی که یک کشور منابع طبیعی غنی داشته باشد، تنها نهادي که مدیریت این منابع را به طور 
متعارف بر عهده دارد، دولت است. بنابراین مدیریت درآمدهاي منابع طبیعی و توزیع منافع آن از 

وجه شود ماهیت متفاوت این شود. اما آنچه که باید به آن ت وظایف مهم دولت محسوب می
گردد  باشد. دولت براي انجام سایر وظایفش متحمل هزینه می وظیفه دولت با سایر وظایفش می

شود، درآمدهاي حاصل از منابع طبیعی  اما در کشورهایی که منابع طبیعی به وفور یافت می
ر مدیریت این ها د شود. چنانچه دولت اي براي دولت می موجب پیدایش امکانات مالی تازه

اي روبرو  درآمدها به صورت بهینه عمل نکنند، در مسیر توسعه و پیشرفت با مشکلات عدیده
شوند  شوند. بنابراین منابع طبیعی در این حالت نه تنها براي این کشورها موهبت محسوب نمی می

بع طبیعی بوده کننده رانت حاصل از منا ها توزیع باشند. در این کشورها، دولت بلکه بلاي شوم می
گردد و در بسیاري از  شوند و همچنین دولت جایگزین نهادها می و به دولت رانتیر تبدیل می
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  شود.  مواقع موجب فساد نهادها نیز می
بنابراین نحوه مدیریت منابع مالی حاصل از منابع طبیعی و بخصوص نفت در سرنوشت اقتصادي و 

شد. در این زمینه الگوهاي مختلفی براي مدیریت با اجتماعی یک کشور بسیار مهم و ضروري می
درآمدهاي نفتی توسط کشورهاي داراي ذخایر طبیعی و به ویژه نفت وجود دارد که در این مقاله 

گیرد. مدیریت درآمدهاي منابع عظیم نفت و گاز ایران در گذشته همواره  مورد بررسی قرار می
اند. این مقاله به بررسی بیشتر در  ن مواجه بودههایی بوده است که دولتمردان با آ یکی از چالش
دهد. در این  پردازد و در نهایت الگوي مدیریت درآمدهاي نفتی را پیشنهاد می این مقوله می

هاي انتقال درآمد نفت به  گردد. بعد مبانی نظري مکانیسم پژوهش ابتدا پیشینه تحقیق بیان می
س با بررسی تجربه سایر کشورها در زمینه مدیریت هاي رانتیر تشریح شده و سپ اقتصاد در دولت

درآمدهاي نفتی و پس از آن تجربه ایران در این زمینه، الگوي مدیریت بهینه درآمدهاي نفتی 
  ارائه خواهد شد. 

  
  پیشینه تحقیق  -2

مروري بر ادبیات تحقیقات انجام گرفته پیرامون نحوه مدیریت درآمدهاي نفتی جهت شناخت و 
اي برخوردار  ها و نتایج مطالعات علمی مرتبط با موضوع پژوهش، از اهمیت ویژه آگاهی از روش

هاي متعددي در داخل و خارج کشور انجام شده است که در زیر به  است. در این زمینه پژوهش
  شود. تعدادي از این مطالعات و نتایج آنها اشاره می

اند  به این نتیجه رسیده 1990تا  1970کشور در دوره زمانی  95)، با بررسی 1999( 1لیت و ویدمن
کند که به ایجاد فساد اداري،  جویی ایجاد می هایی براي رانت که وفور منابع طبیعی، فرصت
ها در یک مدل ساده، رابطه بین  شود. آن هاي اجتماعی منجر می افزایش جرم و کاهش سرمایه

اند که میزان فساد اداري  گیري کرده هفساد اداري، وفور منابع و رشد اقتصادي را نشان داده و نتیج
  بستگی به وفور منابع طبیعی و تمرکز دولت دارد. 

)، مدیریت درآمدهاي منابع طبیعی را در کشورهاي کم درآمد مورد 2008( 2کولیر و ونیبل

_____________________________________________________ 
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دارند که دولت با دریافت درآمدهاي حاصل از منابع طبیعی با  اند. آنها بیان می مطالعه قرار داده
گذاري داخلی و همچنین انباشت  نتخاب مواجه است که عبارتند از مصرف، سرمایهسه ا

رسند  پردازند. در نهایت به این نتیجه می هاي خارجی و سپس به تحلیل و بررسی آنها می دارایی
که اولویت دولت در استفاده از درآمدهاي منابع طبیعی باید در مسیر افزایش رشد اقتصادي و 

ر اقتصاد داخلی باشد. همچنین باید به سرعت مصرف افزایش یابد اما انباشت گذاري د سرمایه
هاي خارجی جهت مقابله با نوسانات بوده و اولویت ندارد اما به تأسیس صندوق تثبیت  دارایی

  ثروت در بلند مدت ارجحیت دارد. 
و بررسی )، مدیریت درآمدهاي آینده نفت غنا را مورد پژوهش 2009( 1بریسینجر و همکاران

هاي اقتصاد کلان در زمان رونق درآمدهاي نفتی،  کند که سیاست قرار داده است. وي اشاره می
شود و در بلندمدت اثري که  در کوتاه مدت از کانال مخارج عمومی موجب بیماري هلندي می

پوشی و اغفال قرار  گذاري عمومی در طرف عرضه دارد، مورد چشم از طریق تأمین مالی سرمایه
) اثر جریان درآمدهاي نفتی را  DCGEرفته است. وي با استفاده از مدل تعادل عمومی پویا (گ

دهد که براي رسیدن به رشد و ثبات  سازي کرده است. نتایج این مدل پیشنهاد میدر غنا، شبیه
اقتصادي؛ طراحی یک قانون، لازم و ضروري است که بر اساس آن قانون، درآمدهاي نفتی به دو 

  صندوق نفت.  -2گذاري  وري و افزایش سرمایه بهره -1عامل اختصاص یابد: 
مدیریت درآمد نفت و گاز اوگاندا را مورد بررسی ) در پژوهشی سیاست 2012( 2کیوانوکا 

قرارداده است. وي با بررسی سیاست مالی این کشور و همچنین درآمدهاي حاصل از منابع 
هاي قابل توجهی در ارتباط با درآمدهاي منابع  رسد که چالش طبیعی نفت و گاز به این نتیجه می

با اقتصاد کلان، بودجه و طبیعت دولت  ها به طور عمده در ارتباط وجود دارد که این چالش
براي تغییر جوامع  اند،  باشد. بیشتر کشورهایی که در مدیریت بهینه درآمدهاي منابع موفق بوده می

اند. وي در نهایت در ارتباط با ارزیابی و  خود بهترین شیوه مدیریت منابع را انتخاب کرده
هاي  درآمدهاي نفت و گاز بین دولت آوري درآمدهاي نفت و گاز دولت، انتقال مالی جمع

محلی، مدیریت سیاست اقتصاد کلان، درآمدهاي مالیاتی غیر نفتی، تأمین مالی خارجی و 

_____________________________________________________ 
1 - Breisinger et al  
2  - Maria Kiwanuka  
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هاي  درآمدهاي نفتی، قوانین مالی براي مدیریت درآمدهاي نفت و گاز و نظارت و کنترل توصیه
  کند.  سیاستی ارائه می

دهاي نفتی در کشورهاي داراي منابع غنی نفت اي مدیریت درآم ) در مقاله2013( 1بی رامو
(مطالعه موردي: کشور آذربایجان) را مورد تجزیه و تحلیل قرار داده است. وي به این مطلب 

 محدود دارند، دولت عمر طول نفتی درآمدهاي جریان اینکه به کند که با توجه اشاره می
مالی و همچنین مکانیزمی  قاعده، نکلا اقتصاد مدت بلند استراتژي یک باید آذربایجان جمهوري

انداز  راه ذخیره و پس کارآمدترین در را نفت پول که شود حاصل کند تا اطمینان سازي پیاده
گذاري به نیازهاي با اولویت بالا اختصاص یابد. در نهایت با  کرده است و همچنین منافع سرمایه

هایی را  آذربایجان، استراتژي جمهوري در نفت پول مدیریت مختلف سناریوهاي تحلیل و تجزیه
آوري آن در صندوق نفت،  دهد: جداسازي پول نفت از اقتصاد و جمع بدین صورت پیشنهاد می

گذاري منابع صندوق صرفاً در خارج از  عدم ورود درآمدهاي نفتی به بودجه دولت، سرمایه
با  نفتی درآمدهاي ) در پژوهش خود به بررسی تخصیص بهینه1388کشور. ناظمان و حسکویی(

 الگوي بخشی، چند اقتصاد یک پویا پرداخته است. در عمومی تعادل استفاده از یک مدل
 CGEاین پژوهش یک مدل  است. در برخوردار بالایی اهمیت از نفتی تخصیص درآمدهاي

 منابع از برداري بهره شده و در قالب این مدل مسأله ارائه نفتی درآمدهاي بهینه تخصیص پویاي
 و برداشت بهینه مسیر و شده حل بخشی چند یک اقتصاد کار و ساز به نسبت پذیر پایان طبیعی

 دولت دارد. برعهده مهمی نقش دولت مدل این در آمده است. به دست پذیر پایان منابع تخصیص
 رفاهکه  کند می تعیین نحوي به را اجتماعی انداز پس نرخ اقتصادي، بهینه هاي از سیاست استفاده با

 و پذیر پایان منابع از برداشت نرخ دولت همچنین، شود. حداکثر زمانی بین اجتماعی
 سهم اساس گذاري پسماند نیز بر سرمایه کند. می تعیین را نفت بخش نیاز مورد گذاري سرمایه
  شود.  داده می تخصیص اقتصاد کل سودآوري از مختلف هاي بخش

 منابع داراي کشور 16در نفتی بالاي درآمدهاي اثر خود مطالعه در )،1388گلستانی( و رحمانی
 که دهد می نشان آنها کار از حاصل نتایج اند. کرده بررسی درآمد توزیع بر نابرابري را نفتی غنی

 درآمد نابرابري کاهش سبب دارند، کاراییها  دولت که در کشورهایی نفتی بالاي درآمدهاي اثر
_____________________________________________________ 

1 - Bayramov 
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  .است شده منجر نابرابري به افزایش است، کم دولت کارایی که کشورهایی در و
نفتی را بررسی هاي  پروژه مالی و تأمین نفتی منابع ) در پژوهشی مدیریت1391ترکان و فرنام(

 گذاري سرمایه نیازهاي تأمین رسند که براي ها می ها در پژوهش خود به این یافته اند. آن کرده
 درستی به نفت از فروش حاصل منابع است لازم کشور انرژي بخش ویژه به و بخش زیرساخت

 کشور رشد براي مناسبی بستر زیرساخت،هاي  توسعه پروژه به آن اختصاص با و شده مدیریت
 از منابع بهینه برداري بهره و تخصیص و توسعه فرآیند پایدارسازي به منظور گردد. لذا فراهم

 سهم قطع و کاهش قطع شود. با کامل طور به گاز و نفت درآمدهاي به دولت وابستگی بایستی
 بستر آن، از زیرساختی گذاري سرمایه سهم و افزایش نفتی درآمدهاي از دولت جاريهاي  هزینه

 منابع وفور ) در مقاله خود تأثیر1392شود. صامتی و درجانی( می فراهم پایدار کشور توسعه
 نفرین فرضیه بر تأکید ) با1357 -1387طی دوره ( ایران در دولت مالیهاي  سیاست بر طبیعی

 اساس رسند که بر اند. آنها به این نتیجه می طبیعی را در یک مدل خطی پژوهش کرده منابع
 مالیاتی درآمدهاي به دولت میزان وابستگی نفتی درآمدهاي افزایش هنگام موجودهاي  داده

 آن از حاصل درآمد هاي و نوسان دولت بودجه در نفت سهم افزایش رو این از یابد، می کاهش
  باشد. می مالیاتی سیستم بر اثرگذار عوامل از یکی

   
  هاي رانتیر هاي انتقال درآمد نفت به اقتصاد در دولت مبانی نظري: مکانیسم -3
انجام شده در زمینه تسري درآمدهاي باد آورده نفت،  مطالعات و اقتصادهاي رانتی نظریه 

 منابع نظر از غنی کشورهاي باشد. عملکرد میکننده تأثیر گرفتن اقتصاد از این درآمدها  بیان
 است کرده رشد از اقتصادهایی تر آهسته متوسط به طور آنها اقتصادهاي است داده نشان طبیعی

 و ونزوئلا (که نیجریه، ایران، همچون کشورهایی مثال، اند. براي فقیر بوده طبیعی منابع نظر از که
که  حالی در اند، کرده تجربه را ضعیفی عملکرد اخیر، دهه چند ثروتمندند) در طبیعی نظرمنابع از

 برخوردار اقتصادي سریع رشد از اند، بوده فقیرتر طبیعی منابع نظر از که آسیایی کشورهاي
) نیز در پژوهش خود 1385و اسکویی( مهرآرا). Gylfason, Thorvaldur ,2001اند( شده

  دارند.  نقش به سزایی کلان اقتصاد يمتغیرها تغییرات در هاي نفتی نشان دادند که تکانه
 عملکرد نفت، ثروت که باورند این بر سیاسی و اقتصادي صاحبنظران از بسیاري ایران در

اي  گونه به است، داشته کشور در سیاست ساختار بر سوئی اثر و کاهش داده کشور را اقتصادي
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 از استفاده نحوة که مفهوم این به کنند؛ می یاد نفرین و بلا به مثابه کشور در نفت ثروت از که
 به را آن از انتظار اي مورد توسعه و رفاهی که نتایج است اي بوده گونه به کشور در نفت ثروت

  است.  شده هلندي گرفتار بیماري به کشور اقتصاد گویی چنانکه است، نیاورده بار
دائمی و بخصوص نفت در کشورهاي تولیدکننده نفت ( منابع طبیعیناگهانی افزایش درآمدهاي 

، در آن به اقتصادتزریق  و) که به دلیل افزایش قیمت آن منبع (نفت) بوجود آمده، یا غیردائمی
و در برخی مواقع نیز موجب افزایش عرضه (کانال چهارم) افزایش تقاضا اولین مرحله موجب 

هاي رانتیر  ي ناگهانی نفت به اقتصاد را در دولتهاي انتقال درآمدها شود. الگوي زیر کانال می
  دهد.  نشان می

  مکانیسم انتقال درآمد نفت به اقتصاد -)1نمودار(

  
  

تغيير قيمت نفت

تغيير در بودجه 
دولت

تغییر در 
تقاضاي کل

تغيير در 
پايه پولي

تغییر در 
حجم پول

تغییر در 
تقاضاي کل

تغيير در انتظارات 
مصرف كنندگان

تغییر در  
سرمایه 
گذاري

تغییر در 
تقاضاي کل

تغيير در تراز بازرگاني و 
رابطه مبادله

نوسانات نرخ 
ارز

ناهمگنی در 
صادرات و 

واردات 
کالاهاي 
مصرفی

تغییر در 
تقاضاي کل

تغییر واردات 
کالاهاي 

واسطه اي و 
مصرفی

تغییر در بهره 
وري و انتقال 

تکنولوژي

افزایش 
ظرفیت تولید

افزایش 
عرضه کل
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با افزایش درآمد نفتی شوك مثبت نفتی به بودجه دولت : در اقتصادهاي رانتیر، کانال اول
گردد(کمیجانی و  شود. بنابراین نوسانات قیمت نفت موجب نوسانات بودجه دولت می می منتقل

است که براي اولین بار بیماري  1353). شاهد بر این ادعا اقتصاد ایران در سال 1389 همکاران،
 دوزنبري نظریه براساس مصرفی از اقلام بسیاري که آنجا هلندي به اقتصاد ورود پیدا کرد. از

 کاهش(عدم روند مشابه هاي دولت هزینه روند افزایش داشت انتظار توان می دارند، چسبندگی
 کشور عمومی بودجه نفت، قیمت تأثیر افزایش تحت سال این نباشد. بنابراین در آن تقارن)

 کاهش با داخلی همزمان تولیدات سطح کاهش و واردات رشد دلیل به و یافت افزایش
در  این شد. آغاز اقتصادي رکود ازاي  دوره 1357 تا 1355 هاي سال فاصله در نفتی درآمدهاي

 و بود کرده عمومی هنگفتهاي  هزینه صرف به متعهد را خود آن زمان در دولت که بود حالی
 به پاسخ در دولت عملی توانایی کاهش سبب نفت قیمت کاهش به دلیل نفتی کاهش درآمدهاي

  شد.  عمومی مطالبات
کانال بعدي افزایش تقاضا، تغییر در پایه پولی است. هنگامی که درآمدهاي نفتی به  کانال دوم:

یابد  هاي خارجی بانک مرکزي افزایش می شود، دارایی صورت درآمدهاي ارزي وارد کشور می
یابد. در پی این افزایش، حجم پول با احتساب ضریب  و بدنبال آن پایه پولی نیز افزایش می

 و دهد. کمیجانی یدا کرده و تغییر حجم پول، تقاضاي کل را تحت تأثیر قرار میفزاینده افزایش پ
 تحت تأثیر را مالی هاي سیاست نفتی اند که درآمدهاي ) در پژوهشی نشان داده1389همکاران(

 جزء آنها، مطالعه براساس گیرد. قرار می تحت تأثیر نیز پولی هاي سیاست آن دنبال به و داده قرار
 درآمدهاي سیکلی جزء تحت تأثیر به طور قوي همگی پولی پایه اجزاي پولی متغیرهاي سیکلی

 نوسانات به وقفه سال یک با دیگر برخی همزمان و متغیرها این از بخشی و گیرند می قرار نفتی
  دهند.  می نشان واکنش نفتی درآمدهاي

انیسم دیگر افزایش تقاضا کنندگان، مک : انتظارات از آینده و میزان درآمد مصرف کانال سوم
کنندگان  باشد. بدین نحو که افزایش قیمت نفت در اقتصادهاي رانتیر، این انتظار را در مصرف می

گذاري نیز  کند که در آینده رونق و رشد اقتصادي حادث خواهد شد و بدنبال آن سرمایه القا می
 به علت مسأله این کند احساس می زند. فرد یابد و این خود به افزایش تقاضا دامن می افزایش می
 شود. به نظر می ختم درآمد به افزایش آینده در ارزي، درآمدهاي وفور و کشور شدن ثروتمندتر

 درباره که اندازي چشم با فرد باشد. آتی داشته درآمدهاي با مثبتی رابطه حال، مصرف رسد می
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 از استقراض طریق آینده) از در درآمد امید افزایش (به را خود مصرف دارد، آینده درآمدهاي
 انتظارات افزاش به مسأله این داشت انتظار توان بنابراین می کند. می تأمین هاي مالی واسطه

 Peersman andو ( )Guido,2009شود( می تقاضا منجر گسترش به و زده دامن مصرفی

Pozzi,2007 .(  
تغییر قیمت نفت و بدنبال آن درآمدهاي نفتی، موجب تغییر تراز بازرگانی و کانال چهارم: 

نرخ حقیقی ارز  ،افزایش عرضه ارز در کشور با افزایش درآمدهاي نفتی وشود.  رابطه مبادله می
هاي خارجی کالاهاي  اتفاق قیمت با این .شود کاهش یافته و پول ملی با افزایش ارزش مواجه می

کالاهاي صادراتی  کننده داخلی کاهش یافته و در طرف مقابل نیز قیمت رفوارداتی براي مص
 کنندگان خارجی افزایش یافته و صادرات با کاهش مواجه شده و واردات نیز براي مصرف

دارد  در اقتصادهاي با منابع طبیعی تمایل به تقویت نرخ ارز حقیقی وجود. بنابراین یابد افزایش می
ویت واردات و تضعیف صادرات و در نهایت کاهش رشد اقتصادي خواهد که این امر منجر به تق

 نتیجه این به است، بازار داخلی در کالاها عرضه به معطوف فعالیتشان که . چرا که بنگاههاییشد
بود. به  ترخواهد به صرفه مقرون بپردازند، کالاها واردات امر به تولید جاي به اگر که رسند، می
پوش  و شود. سائز می رکود دچار تجارت قابل کالاهاي بخش در اشتغال و تولید ترتیب، این

به  نفت تغییرات قیمت به مستقیماً مبادله رابطه در در پژوهش خود نشان دادند که شوك 1)2007(
 هاي دادن محدودیت نشان آنها هدف است. سازي شده، مربوط مدل خارجی انتقال یک عنوان

ملی بود.  پول تبدیل به و داخل به ارز انتقال واردات، و صادرات ناهمگنی توسط ایجادشده
 مهمی از قسمت تواند می یادشده بخش نوسانات به دست آمده پژوهش آنها، نتایج براساس
  دهد.  توضیح را اقتصادي نوسانات

 تواند نفت می قیمت اي که در این قسمت لازم است به آن اشاره گردد آن است که افزایش نکته
اقتصادهاي رانتیر اغلب صاحب  که آنجا از شود. منجر وري افزایش بهره و نولوژيشوك تک به

 واردات کالاهاي طریق از تواند می کل تولید وري عوامل بهره افزایش تکنولوژي نیستند، لذا
 قرار تحت تأثیر خارجی گذاري سرمایه و یا پیشرفته کشورهاي اي از سرمایه اي و واسطه

هاي  فعالیت اي از قابل ملاحظه بخش دیگر، سوي ). از1393همکاران، گیرند(کمیجانی و 
_____________________________________________________ 

1 - Saez and Push 
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R&D و نبوده صنعتی دنیاي مختص تنها اثرات این است. شده انجام صنعتی کشورهاي توسط 
و  کو این باره در شود. می منتقل نیز درحال توسعه کشورهاي به سرریز به صورت

 الملل بین تجارت طریق از معتقدند آنها اند. پرداخته مسأله این به حدودي تا 1)2008همکارانش(
 اساس، این بر کرد. مشخص توان می را دیگر کشور به کشور یک از وري انتقال بهره چهارکانال

 باعث در نهایت و داده افزایش را تولید ظرفیت تواند می سرمایه افزایش به همراه تکنولوژي انتقال
  شود.  عرضه طرف شوك

هاي اثرگذار درآمد منابع طبیعی  کانالهمانطور که در الگوي فوق نیز مشخص شده است 
بدون ، کشش باشد اگر عرضه باشود.  ، باعث افزایش تقاضا در داخل میهمچون نفت بر اقتصاد

)، همانند مدل کینزيد (شو عرضه زیاد می 2کننده هرگونه تغییر نسبی و بدون ایجاد اثرات خنثی
شیب منحنی عرضه چقدر باشد به  اینکهت. دار اس منحنی عرضه افقی نیست و شیب اما معمولاً

هرچه میزان . شود مطرح می "فضاي کسب و کار" ذیل تعبیر اموري مربوط است که اصطلاحاً
هاي  هزینه و مهارت نیروها در بازار کار کمتر ،عدم انعطاف بازار کار بیشتر، مقررات دولت بیشتر

همپاي  تواند وقتی عرضه نمی. شیب منحنی عرضه بیشتر خواهد بود، یشتر باشدتجهیزات ب واردات
  ).Collier,et al . 2009شود( و تورم ایجاد می یابد ها افزایش می قیمت ،تقاضا افزایش یابد

دولت به عنوان متولی در اقتصاد شود که  در این وضعیت مشکل در اقتصاد از آنجایی شروع می
خود در مکانیزم تعیین قیمت بازاري دخالت کرده و آنها  هاي مصنوعی دستکاريوارد شده و با 

ها توسط دولت از طریق واردات کالاهاي  قیمت پایین نگه داشتن مصنوعی. دارد را پایین نگه می
غیرقابل "و  "قابل تجارت "بخش  با تقسیم اقتصاد به دو .گیرد قیمت صورت می مصرفی ارزان

شود بلکه آن را  یح داد که این اقدام دولت نه تنها موجب مهار تورمی نمیتوان توض می "تجارت
مصرفی ارزان  با واردات کالاهاي .دهد از بخش قابل تجارت به بخش غیرقابل تجارت انتقال می

 قیمت تولیدکنندگان داخلی در بخش صنعت به خاطر عدم توانایی شرکت در این رقابت
دیگر  ،قیمت هاي تولید گران چرا که تولید داخلی با نهاده، دهناعادلانه از بازار داخلی حذف ش

بخش  بنابراین با توقف تولید در بخش قابل تجارت که عمدتاً. نخواهد داشت صرفه اقتصادي

_____________________________________________________ 
1 - Coe et al 
2 - Crowding out 
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سمت بخش غیرقابل تجارت که توانایی واردات  اي به منابع سرمایه ،صنعت و کشاورزي است
تقاضا براي این قبیل کالاها که  هدایت شده و ،دبراي این قبیل کالاها از اساس وجود ندار

ناشی از افزایش  یابد؛ چرا که با افزایش تقاضاي بخش مسکن و زمین است افزایش می عمدتاً
واردات  توان با درآمدهاي نفتی افزایش تقاضا و سپس افزایش قیمت کالاهاي قابل تجارت را می

یرقابل تجارت با واردات میسر نبوده بنابراین هاي غ اما پوشش افزایش تقاضا در بخش. مهار کرد
گذارد و  چنین شرایطی قیمت این کالاها مثل زمین، مسکن و خدمات رو به افزایش می تحت

جذب سرمایه توسط این  .کند ها را به خود جذب می اي از دیگر بخش سرمایه منابع مالی و
افزایش غیرحقیقی و سریع قیمت آنها را افزایش داده و باعث  بازي در ها تقاضاي سفته بخش

به  "غیر قابل تجارت"و  "قابل تجارت "هاي  . بنابراین بیماري هلندي از دو کانال بخششود می
  یابد.  اقتصاد انتشار می

  
  مدیریت درآمدهاي نفتی: تجربه سایر کشورها -4

دیگر یکی از مسائل مهم در عملکرد بهینه و مدیریت صحیح درآمدهاي نفتی، بررسی تجربه 
باشد. اکثر کشورهاي داراي منابع طبیعی و بخصوص نفت با دو  در این زمینه می کشورهاي جهان

پذیر بودن ذخایر نفت و دوم نیز نوسانات قیمت نفت که چالش روبرو هستند. اول پایان
هاي کند. یکی از انتخاب ثباتی روبرو میدرآمدهاي نفتی را تحت تأثیر قرار داده و اقتصاد را با بی

 )SWF( 1هاي ثروت ملی بسیار پرطرفدار، جهت مقابله با نفرین منابع استفاده از صندوق
دهد که اکثر  ). بررسی تجربه سایر کشورها نیز نشان میDixon and Monk,2011,1است(

هاي ثروت ملی جهت مدیریت بهینه درآمدهاي نفتی  این کشورها در این شرایط، از صندوق
شود و سپس  ها پرداخته می ذا در این قسمت ابتدا به فلسفه تشکیل این صندوقکنند. ل استفاده می

  شود. هایی در این زمینه آورده میمثال
، انتقال هلندي بیماري آثار از اقتصاد حفظاهداف گوناگون از جمله صندوق ثروت ملی با 

شده و تشکیل وثبات بودجه ثبات اقتصادي مناسب،  مالی قاعده ، ایجادهاي بعديسرمایه به نسل
 درآمد کاهش از بیشتر کشورهاي داراي نفت، جهت جلوگیري از بیماري هلندي، جلوگیري

_____________________________________________________ 
Sovereign Wealth Funds - 1 
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 بر نظارت نفتی و افزایش درآمدهاي از دولت بودجه نفتی، استقلال درآمدهاي کاهش با دولت
 Sovereignاند( ها را در دستور کار خود قرار داده اندازي این صندوق نفتی راههاي  دارایی

wealth funds institute,2015 .(  
شود، ابزاري مؤثر جهت  هاي ثروت ملی که منابع مالی آنها از نفت و گاز تأمین میصندوق

تر درآمدهاي نفتی، کاهش اثر نوسانات درآمدهاي نفت و گاز و جداکننده  مدیریت شفاف
بندي  ). طبق طبقهAoun and Boulanger,2015,4باشند( ها از درآمدها می مخارج و هزینه

طبقه تقسیم  5هاي ثروت ملی به  انجام داده است، صندوق 1که مؤسسه صندوق ثروت ملی
  شوند که عبارتند از:  می

 نفت(شیلی، قیمت نوسانات اثر رفع و اقتصادي ثبات : ایجاد 2صندوق تثبیت کننده -1
 روسیه)؛

 امارات ملی(سنگاپور، درآمد افزایش و توسعه : ایجاد 3توسعه استراتژیک صندوق -2
 متحد عربی)؛

 نسل آینده؛ براي درآمدها ارزش : حفظ 4انداز صندوق پس  -3

تسهیل ذخایر دولتی براي تطابق با رشد سریع مصارف :  5صندوق ذخایر بازنشستگی  -4
هاي پیش رو و همچنین پشتیبانی از مدیریت بلندمدت  بازنشستگی عمومی در سال

 (نروژ)؛ درآمدهاي نفتی

: با هدف ذخیره منابع براي استفاده در آینده،  6ذخایر گذاري سرمایهصندوق   -5
 کویت).  آلاسکا، بازارهاي مالی(نروژ، در گذاري سرمایه

ها در جهان از طریق پول  درصد از منابع مالی این صندوق 60در حدود  لازم به ذکر است که 
هاي  و آسیا قرار گرفته است(نموداردرصد از آنها نیز در خاورمیانه  77شود و  نفت وگاز تأمین می

_____________________________________________________ 
Wealth Funds InstituteSovereign  - 1 

2 - Stabilization Funds 

3 - Strategic Development SWF 
4 - Savings / Future Generations Funds 

5 - Pension Reserve Funds 
6 - Reserve Investment Funds 



  96 بهار  49 شماره           
  

188  

  ). 3و  2
 45فهرست کرده است،  2015صندوقی که مؤسسه ثروت صندوق ملی در آگوست  78از حدود 

 2000درصد بعد از سال  62اند که از این میزان نیز  صندوق بر پایه نفت و گاز تأسیس شده
توان با افزایش قیمت نفت نیز مرتبط  ها را می اند. این توسعه در ایجاد صندوق بوجود آمده

تا  2007هاي نفت بین  دهد با افزایش سریع قیمت نیز نشان می 4که نمودار دانست. همانطور 
  هاي نفتی نیز افزایش پیدا کرده است.  تأسیس صندوق 2014

  
  نمودار SWF: سهم پول نفت و گاز در تأمین مالی 2نمودار

  
  )Sovereign Wealth Funds Institute, 2014منبع:(

  
   

آفریقا
2 %

آسیا
40 %

خاورمیانه
37%

آمریکا
۲%

اروپا
17 %

دیگر کشورها
2 %
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  هاي ثروت ملی درجهان: توزیع جغرافیایی صندوق3نمودار 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  

  )Sovereign Wealth Funds Institute, 2014منبع:(
  

هاي  در واقع کشورها با افزایش قیمت نفت و به دنبال آن افزایش درآمدهاي نفتی، از صندوق
ثروت ملی به عنوان ابزاري جهت هدفمند کردن مازاد مالی و تجاري خود و همچنین 

بلندمدت، استفاده کردند. کشورهاي صادرکننده نفت و گاز بدنبال هجوم ارز گذاري در  سرمایه
هاي ثروت ملی  قابل توجه، براي ایجاد تعادل بین ظرفیت عرضه اقتصاد و جذب پول، از صندوق

المللی نیز تأثیر قابل  ها در سطح بین کمک گرفتند تا درآمدها را مدیریت کنند. این صندوق
  ). Aoun and Boulanger,2015,6هانی داشتند(توجهی بر وضعیت مالی ج

  
   

نفت و گاز
60 %

سایر
40 %
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  هاي ثروت ملی بر پایه نفت و گاز در کشورهاي مختلف قیمت نفت و تأسیس صندوق - )4نمودار(
  

  
  
  

گذاري عمومی هستند در درجه  هاي سرمایه عنوان صندوقهاي ثروت ملی که اغلب به  صندوق
 به قادر نفت را ها کشورهاي صادرکننده کنند. این صندوق اول اهداف اقتصاد کلان را دنبال می

مدت را به  کوتاه در هلندي بیماري نفتی کرده و اثرات درآمدهاي بالاي نوسانات با مقابله
 که هنگامی خصوص آینده، بههاي  نسل براي مالی يمدت نیز درآمدها بلند در حداقل رسانده و

کنند تا استفاده از  ها کمک می همچنین صندوق. رو به اتمام است، خواهند داشت نفت ذخایر
  تر باشد.  درآمدهاي نفتی شفاف

 که اند تا زمانی ایجاد کرده "کننده درآمد تثبیت صندوق" نفت صادرکننده کشورهاي از بسیاري
 پیش از حداقل قیمت از تر پایین قیمت که اش بالاتر رفت، یا زمانی آستانه حد از نفت قیمت

 و نوسانات کاهش و دولت درآمدهاي ثبات. درآمدي براي آنها باشد منبع بود، یک شده تعریف
 برنامه در اختلال گونه هر از به جلوگیري، خام نفت صادرات به مربوط اطمینان عدم

) معتقد 2009کند. ریموند( جدید کمک میهاي  گذاري سرمایه جذب و دولتی گذاري سرمایه

EIA Short-Term Energy Outlook, August 2015, Sovereign wealth funds institute, august 2015 
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سازي  است که این اصل ساده، زمان تشخیص اینکه تغییرات قیمت گذرا یا دائمی است، در پیاده
کنند. به عنوان مثال  کننده استفاده می هاي تثبیت از صندوق کشورها از شود. بسیاري پیچیده می

مکزیک ، روسیه، و کشورهاي ایران ،1"صادي و اجتماعیاقت ثبات صندوق"داراي  شیلی کشور
درآمدي  باشند. از آنجایی که این کشورها منبع نفت می تثبیت و ترکمنستان داراي صندوق

 به گذاري شبیه سرمایههاي  ها تمایل به اتخاذ استراتژي ثبات دارند، این صندوق بی و نامطمئن
سیکلی که در ارتباط با  ضد نقش ند. اینکنند، دار مرکزي اعمال میهاي  آنچه که بانک

دارند،  هیدروکربن نفت است براي اقتصادهایی که وابستگی زیادي به بخش جهانیهاي  قیمت
  باشد. اساسی و بنیادي می

نسلی را حفظ  بین به نوبه خود عدالت، آیندههاي  براي کمک به نسل انداز هاي پس صندوق
 تأمین نفت درآمد از ثابت درصد یک توسط منظم طور ها به کنند. منابع مالی این صندوق می
شوند.  گذاري می سرمایه، سرمایه المللی بینهاي  بازار در مالیهاي  دارایی شود و در می

ها که  باشند. شاخصه این صندوق از این نوع می 3لیبی و روسیه ، 2هاي کشورهاي امارات صندوق
دهد تا در  لند مدت است، به آنها اجازه میهاي ب گذاري پذیري بالا و افق سرمایه انعطاف
  هاي پرخطر درگیر شوند.  گذاري سرمایه

 منابع اي و همچنین تخصیص توسعه اهداف دنبال به ملی ثروتهاي  صندوق برخی نهایت، در
 داخلی و اقتصاد براي استراتژیک اهمیت با اقتصادي و اجتماعیهاي  پروژه بلندمدت، براي

 متحده و امارات 4)ملی توسعه صندوق(باشند. به عنوان مثال کشورهاي ایران میصنعتی  توسعه
قسمتی از ثروت ملی را هاي توسعه  صندوق باشند. داراي صندوق توسعه می 5)مبادله(عربی

گذاري داخلی را بر  تأمین مالی سرمایه کند و در غیاب بازارهاي مالی پیشرفته داخلی،  مدیریت می
  ). Raymond, 2009عهده دارد(

و بخصوص نفت با  طبیعی داراي منابع کشورهاي ملی در هاي ثروت صندوق کلی، طور به

_____________________________________________________ 
1 - Economic and Social Stabilization Fund 

2 - Abu Dhabi Investment Authority 
3 - National Wealth Fund 

4 - National Development Fund 
5 - Mubadala 
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 بوتسوانا، آذربایجان، انداز (جمهوري هاي ثبات و پس اند: صندوق اهداف متعددي تأسیس شده
 ).قزاقستان( توسعه و انداز پس ، ثبات،)استرالیا(بازنشستگی و انداز پس ؛)نروژ و توباگو، ترینیداد

 خطر کمهاي  دارایی در گذاري سرمایه به شروع اغلب خود، کار به آغاز زمان ها در این صندوق
هاي جایگزین مانند  دارایی در به سمت تنوع تدریج به سپس کنند و می )قرضه اوراق مانند(

 روند. این الگویی زیرساخت می یا خصوصی و سهام تأمینی،هاي  صندوق مستغلات، و املاك
  رسیده است.  تصویب است که در صندوق ثروت ملی نروژ نیز به

  
  شناسی آن  نگاهی بر مدیریت درآمدهاي نفتی در ایران و آسیب -5

اي در بودجه دارد.  درآمدهاي حاصل از صادرات نفت و گاز نقش قابل ملاحظه در اقتصاد ایران، 
 میلیارد هزار 75طوري که این منابع از  بهمنابع نفتی مورد استفاده در بودجه روندي فزاینده داشته 

 یافته افزایش 1391 سال بودجه قانون در ریال میلیارد هزار 684 از بیش به 1380 سال در ریال
 طوري به است، یافته افزایش . البته به صورت طبیعی منابع عمومی کشور نیز در این دوراناست

 1391در سال  هزار میلیارد ریال 1442به  1380در سال  ریال میلیارد هزار 142 از منابع این که

به نحوي که در  داراي نوسان بوده استنیز  کشور عمومی منابع تأمین در نفت سهم .1است رسیده
  درصد رسیده است.  47به  1391درصد بوده است و در سال  53این سهم  1380در سال 

  
   

_____________________________________________________ 
  بر اساس آمار قوانین بودجه سنواتی - 1
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  درآمدهاي نفتی: همبستگی متغیرهاي اقتصادي منتخب با نرخ رشد  5نمودار 

  
  منبع: محاسبات پژوهش بر اساس آمارهاي مرکز آمار ایران

  
و تحت تأثیر قرار گرفتن  1370دلار در اواسط دهه  10ها به کمتر از  بعد از سقوط قیمت

اي و عمرانی که تا حدود زیادي متوقف شدند، افتتاح حساب ذخیره ارزي  هاي بودجه برنامه
جهت تعدیل فشارهاي حاصل از نوسان قیمت نفت بر اقتصاد ملی در برنامه سوم توسعه به عنوان 

رح شد تا دولت بتواند در برابر نوسانات قیمت نفت تعادل اقتصادي خود را حفظ سازوکاري مط
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با فعال شدن حساب ذخیره ارزي، برداشت از منابع نفتی محدود و سهم آن در تأمین منابع کند. 
 1384یابد. از سال  درصد کاهش می 43روند نزولی به خود گرفته و تا  1384عمومی تا سال 

 مواجه اي فزاینده روند با نیز ارزي ذخیره حساب از برداشت بی قیمت نفت،علاوه بر افزایش نس
هزار میلیارد  159به  1383هزار میلیارد ریال در سال  49 از ها برداشت این که طوري به شود می

 سال در درصد 65 تا عمومی منابع رسیده و براساس این سهم نفت در تأمین 1387ریال در سال 
  است. یافته افزایش 1387 سال در درصد 56و 1385

  
  تجربه ایران در زمینه مدیریت درآمدهاي نفتی -)6نمودار(

  

  
  

در واقع مهمترین اهدافی که با افتتاح حساب ذخیره ارزي مورد نظر سیاستگذاران بود، یعنی 
رویه  کاهش نوسانات جدید در بودجه دولت، جلوگیري از بزرگ شدن دولت و گسترش بی

شرایط بهبود درآمدهاي نفتی، کاهش وابستگی دولت به درآمدهاي حاصل از بودجه دولت در 
برداري بخش غیردولتی از درآمدهاي مازاد حاصل از  صادرات نفت و تقویت امکان بهره

شود. از طرف دیگر، حساب ذخیره ارزي تا پیش از منحل شدن  صادرات نفت، چندان محقق نمی
هاي کلان اقتصادي نیز از خود  تأثیر مثبتی بر شاخص ، نتوانست1387هیئت امنا در اردیبهشت 
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  نشان دهد، از این رو تغییري در شیوه عملکردي حساب رخ داد.
  

  الگوریتم مدیریت درآمدهاي نفت و گاز -)7نمودار(

  
  

، به موجب 1ها با توجه به عدم کارآیی حساب ذخیره ارزي در تخصیص منابع و سرمایه
حساب ذخیره  1389هاي کلی برنامه پنجم ابلاغ شده توسط مقام معظم رهبري، در سال  سیاست

_____________________________________________________ 
با مداخله گسترده دولت این  84بود که در سال  ایجاد ثبات و پایداري اقتصادیکی از اهداف ایجاد حساب ذخیره ارزي،  -  1

توانست در بودجه و بصورت منظم تخصیص یابد اما از بودجه خارج شد و منابع  منابع این حساب میهدف محقق نشد. همچنین 
، این حساب در ره ارزيیعدم تحقق اهداف مورد انتظار از حساب ذختوجه به  . لذا باآن به روش غیرکارآمدي تخصیص یافت

  ها با عدم کارایی مواجه شد.  تخصیص منابع و سرمایه
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جایگزین شد. این صندوق بر اساس نظر دولت به صورت مؤسسه » صندوق توسعه ملی«ارزي با 
درصد از منابع حاصل از صادرات نفت و گاز و  20عمومی و غیردولتی، با واریز حداقل 

، تثبیت درآمدهاي  ). کمک به ثبات رشد اقتصادي7اي نفتی تشکیل شده است(نمودار ه فرآورده
هاي  نفتی دولت و کاهش وابستگی بودجه دولت به درآمدهاي نفتی و همچنین توجه به ثروت

با تصویب ایجاد صندوق باشد.  ماندگار براي نسل آینده به عنوان اهداف اصلی صندوق می
و همچنین با کاهش  1389لی برنامه پنجم و اجراي آن از سال هاي ک توسعه ملی در سیاست

شود که روند استفاده از منابع نفتی در تأمین منابع  شدید منابع حساب ذخیره ارزي ملاحظه می
طوري که سهم نفت  تا حدودي کنترل شده است. به 1391تا  1389هاي  عمومی کشور طی سال

خرجی)  -البته خارج کردن بخش غیرنقدي (جمعی درصد بوده است. 47و  38در منابع عمومی 
 1391هاي دولتی از سرجمع منابع و مصارف بودجه عمومی در سال  واگذاري سهام شرکت

باعث شده است تا رقم کل اعتبارات عمومی کاهش یافته و سهم نفت در تأمین منابع عمومی 
گري در افزایش سهم نفت در نیز عامل دی 1391افزایش یابد. افزایش نرخ برابري دلار در سال 

هاي خود مانند ارائه  اما صندوق در برخی مأموریتاست.  1390سال یادشده در مقایسه با سال 
دولتی با هدف تولید و توسعه  هاي خصوصی، تعاونی و عمومی غیر تسهیلات به بخش

  گذاري در داخل و خارج کشور به توفیق چندانی دست نیافته است.  سرمایه
ر معیارهاي مدیریت بهینه درآمدهاي ارزي از طریق صندوق توسعه مشخص شده در شکل زی

  است. 
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  الگوي مدیریت بهینه درآمدهاي ارزي از طریق صندوق توسعه ملی  -)8نمودار(
  

  

   
  

براي ارتقاي استفاده و حفاظت از درآمدهاي منابع نفت و گاز، به استانداردهاي نظارتی نیاز 
هاي سفید  نیز نشان داده شده است، معیارهایی که در مستطیل 3باشد. همانطور که در شکل می

دهند. در  قرار دارند، شکاف نظارتی و مقرراتی در حاکمیت صندوق توسعه ملی ایران را نشان می
باشد. لذا با توجه به  مندي و نظارت می معیار ذکر شده فقط شش معیار داراي قاعده 16قع از وا

شرایط نهادي و ساختاري حاکم بر اقتصاد ایران براي مدیریت بهینه درآمدهاي نفتی از طریق 
  نیازهایی لازم است که در قسمت بعد به آن اشاره خواهد شد.  صندوق توسعه ملی پیش

  
  پیشنهادي مدیریت درآمدهاي نفتیالگوي  -6

هاي قبل توضیح داده شد در اغلب اقتصادهاي نفتی، با افزایش قیمت نفت  همانطور که در قسمت
و به دنبال آن افزایش درآمدهاي نفتی و همچنین افزایش ارزش صادرات نفتی دولت، پدیده 

شود. بررسی تجربه  ی مواجه میشوم نفرین منابع و بیماري هلندي پدیدار گشته و اقتصاد با نوسانات

عملكرد

وضوح و روشن بودن 
اهداف

اخذ مقدار مشخص در  
هرسال توسط دولت

وجود قانون براي سپرده  
گذاري براي درآمدهاي  

مشخص  و زمان آن

وجود استثنائاتی براي  
دولت 

سرمايه گذاري

روشن بودن استفاده از  
درآمدهاي منابع

ممنوع بودن سرمایه  
گذاري داخلی

محدودیتهاي ریسک  
سرمایه گذاري

انتشار سرمایه گذاري  
هاي خاص

مديريت

مجازات براي سوء رفتار  
مدیران و کارکنان  

صندوق

تخاصم و درگیري مرتبط با   
منافع استاندارد مدیران و 

کارکنان

مسئولیتهاي دقیق مدیران و 
کارکنان صندوق

نقش نهادهاي دولتی در  
مدیریت صندوق

شفافيت و نظارت

انتشار عمومی ممیزي  
خارجی مستقل

انتشار عمومی نتایج  
حسابرسی داخلی

مکانیزم نظارت  
رسمی

انتشار عمومی  
گزارشات صندوق به 

طور منظم

 وجود مقررات
 فقدان مقررات
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کشورهاي صادرکننده نفت نشان داد که تأسیس صندوق توسعه ملی ابزاري مؤثر جهت مدیریت 
کننده متغیرهاي اقتصاد کلان در بسیاري از کشورهاي تولیدکننده  بهینه درآمدهاي نفتی و اصلاح

ه است که ایجاد صندوق نفت بوده است. مطالعات پژوهشی نیز مؤید این نکته بوده و نشان داد
 Shabsigh and Ilahi(دهد توسعه ملی بر پایه نفت، تورم و نوسان اقتصاد کلان را کاهش می

 توانند نمی تنهایی به نفتیهاي  اي که باید به آن توجه شودآن است که صندوق . اما نکته)2007,
  ). Davis et al,2001شوند( نفتی منابع مدیریت بهبود باعث

ها با آن روبرو هستند عملکرد آنها در حوادثی مانند  هایی که این صندوق یکی از چالش
  کند.  هاي خارجی و فشار مالی است که مدیریت صندوق را نیز با چالش مواجه می شوك

زمانی که قیمت نفت با کاهش روبرو شد، درآمد کشورهاي تولیدکننده نفت نیز پایین آمده به 
میلیارد دلار رسید. قیمت نفت از  375به حدود  2015سال  نحوي که درآمد کشورهاي اوپک در

دلار در هر بشکه).  46دلار به  115درصد کاهش روبرو شد (از  60با  2014ژوئن تا دسامبر 
شان  ها موجب شد تا بیشتر کشورهاي صادرکننده نفت قادر نباشند مخارج عمومی کاهش قیمت

ا فشار قابل توجهی وارد شده و نتوانستند به را پوشش دهند. بنابراین به بودجه این کشوره
بینی صندوق  ها و رشد تقاضاي اجتماعی بود پاسخ دهند. طبق پیش هدفشان که توسعه زیرساخت

با کسر بودجه مواجه خواهند شد. در بین  2015المللی پول بسیاري از این کشورها در سال  بین
میلیارد دلاري داشته باشد اما  39ري شود که عربستان کس بینی می فارس پیش کشورهاي خلیج

تواند تهدید فوري براي این کشور مانند سایر کشورهاي حوزه  کاهش درآمدهاي نفتی نمی
سال گذشته  10فارس بوجود آورد و این به دلیل ذخایر مالی قابل توجه عربستان در  خلیج

ت نفت تأثیر گرفته و از باشد. اما چند کشور تولیدکننده نفت به مقدار زیادي از کاهش قیم می
ذخایر صندوق توسعه ملی خود جهت پوشش اثرات منفی کاهش قیمت نفت، استفاده کردند؛ 
چرا که این کشورها وابستگی زیادي به صادرات نفت داشتند. به عنوان مثال کشور روسیه که به 

منفی پیدا  دلیل تحریم غرب، ضعیف شده بود در مقابل کاهش ناگهانی قیمت نفت بلافاصله رشد
). این باعث شد تا چندین IMF,2015درصد را تجربه کرد( -3رشد  2015کرد و در سال 

 1از صندوق رفاه ملی 1هاي فعال در بخش انرژي مانند روس نفت و نواتکبانک روسیه و شرکت
_____________________________________________________ 

1 - Rosneft and Novatek 
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 3 سالانه پرداخت گذشته نوامبر ماه درقزاقستان نیز  مشابه، طور درخواست حمایت کنند. به 1ملی
در . کرد اقتصاد را اعلام از حمایت براي ملی صندوق از 2017 و 2015هاي  سال دلار بین میلیارد

میلیارد دلار از صندوق  4.8از ایران نیز مجوز استفاده  ایران نیز این اتفاق تکرار شده و مجلس
  نفتی صادر کرد.  درآمدهاي توسعه ملی را جهت جبران سقوط

 خام نفت قیمت سقوط با، اقتصاد در ثبات براي ایجاد ملی ثروت هاي صندوق عملکرد بنابراین،
 عنوان ملی را به ثروتهاي  صندوق بخشی اثر مطالعات با بحران روبرو شد. برخی 2014 ژوئن از

) 2001( همکاران و دیویس به عنوان مثال مطالعه اند.کرده ثبات اقتصادي بررسی ابزاري براي
همراهی نمی منابع قیمت با نوسانات نروژ و کویت شیلی، در دولتهاي  هزینه دهد که می نشان
دهد که مخارج دولت عمان با قیمت نفت بسیار همراه  اي دیگر نشان می اما مطالعه .کند
دهد که صندوق تثبیت بخش غیر نفتی به  اي دیگر نشان می ). مطالعهFasano,2000باشد( می

دهد. همچنین این  خش غیر دولتی را کاهش میجبران کسري تراز مالی کمک کرده و بدهی ب
دهد که ثبات قواعد مدیریت صندوق یکی از عوامل کلیدي براي موفقیت اقتصاد  مطالعه نشان می

کننده این مطلب است که کشورهایی که ). پژوهشی دیگر بیانBagattini,2011باشد( می
نسبت به کشورهایی که فاقد این  ،اندصندوق توسعه ملی(از نوع صندوق تثبیت) را تأسیس کرده

  ).Sugawara,2014ابزار هستند، نوسان کمی در مخارج خود دارند(
 عنوان ملی به ثروتهاي  لذا حتی اگر ارزیابی این مطالعات نیز در اثبات این مطلب که صندوق

 ثبات اقتصادي هستند، صحیح باشد اما اقدام اخیر بسیاري از کشورهاي نفتی عکس ابزاري براي
 بخش توسعه به کمک صندوق تثبیت نفت ایران در ابتدا براي دهد. این مطلب را نشان می

هاي  خصوصی تأسیس شد اما اغلب مخارج دولت را و یا کسر بودجه را تأمین کرده است(سال
  ).2007و  2006

 میان گسترده توافق یک وجود و سیاسی اراده صندوق توسعه ملی به یک بنابراین موفقیت
مالی در بلند مدت مرتبط هاي  صندوق و سیاست این ایجاد مورد اقتصادي در و سیاسی ينهادها

ثر مدیریت درآمدهاي نفتی ؤ). بنابراین صندوق توسعه ملی یک ابزار مBaude, 2012باشد( می
 مورد در بالا شفافیت استقلال، پاسخگویی مدیریت، با  دقیق، مالی انضباط اگر با ؛خواهد بود

_____________________________________________________ 
1 - Russia National Welfare Fund  
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  ).Raymond, 2009درآمد همراه باشد( تخصیص و مدیریت روش
  

  الگوي مدیریت بهینه درآمدهاي نفتی -)9نمودار(
  

   
  
  

جهت مدیریت بهینه  ،) نشان داده شده است9بنابراین همانطور که در الگوي فوق(نمودار 
 اي از ابزارهاي سیاستی که صندوق منابع نفتی یکی از آن ابزارها است، درآمدهاي نفتی مجموعه

 "قاعده مالی"باشد. نکته مهمی که در طراحی این الگو باید لحاظ شود لزوم وجود  نیاز می
هاي کلی ابلاغی مقام معظم رهبري نیز در  مناسب است. به عنوان مثال همانطور که در سیاست

استقلال بودجه جاري  ،مورد نفت اشاره شده است یکی از راهکارهاي مدیریت درآمدهاي نفتی
هاي  پروژه به منسجم ریزي برنامه با نفت از حاصل باشد. بدین ترتیب درآمد دولت از نفت می

یابد. بنابراین با تدوین قاعده مالی مناسب، بودجه از  کشورباید اختصاص ماندگار و زیرساخت
بودن آن در  اي شود. همچنین افزایش استقلال صندوق و فراقوه درآمدهاي نفتی مستقل می
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برداشت و هزینه کرد منابع صندوق، به عنوان یک قاعده مالی مورد توجه قرار بگیرد. همچنین با 
کنندگی،  اي تنظیم شود تا نقش تثبیت هاي قبل، قاعده مالی توجه به موارد یادشده در قسمت

 از يگردد جهت جلوگیر گذاري صندوق تفکیک و شفاف شود. پیشنهاد می اي و سرمایه توسعه
همراه  به ساز ثبات بودجه ابتدا با توجه به اهداف اقتصادي کشور، صندوق به قیمتی نوسانات ورود
 طریق از تکنولوژي واردات هدف با توسعه مناسب ایجاد گردد و سپس صندوق مالی قاعده

 واردات تسهیلات براي طریق ازاي  سرمایه کالاي واردات و خارجی گذاري جذب سرمایه
 براي تجاري ثر بودن اهداف صندوق توسعه، سیاستؤتشکیل گردد. جهت ماي،  سرمایه کالاي
  مناسب نیز همراه آن به اجرا درآید.  ارزي و پولی سیاست و خارجی گذاري سرمایه جذب

  
  گیري بندي و نتیجه جمع -7

منابع دچار در اقتصادهاي رانتیر که بر پایه درآمدهاي بادآورده نفت، به بیماري هلندي و نفرین 
گردد. افزایش قیمت نفت منجر به  مدیریت درآمدهاي نفتی نیز با مشکل روبرو می ،هستند

افزایش ارزش صادرات نفتی دولت و به دنبال آن افزایش منابع ارزي بانک مرکزي گشته و 
چنانچه نقش نفت در بودجه پررنگ باشد، افزایش بودجه دولت را به همراه دارد. به دنبال این 

گردد. از طرف  یابد و منجر به افزایش تقاضاي کل می زایش، تعهدات دولتی نیز افزایش میاف
تقاضاي کل  پایه پولی و نقدینگی افزایش یافته و مجدداً دیگر با افزایش ذخایر بانک مرکزي ،

گردد. کانال دیگري که از طریق آن افزایش درآمدهاي نفتی بر  افزایش یافته و تورم ایجاد می
باشد. با افزایش عرضه ارز،  گذارد، افزایش عرضه ارز و تأثیر بر واردات کالا می اد تأثیر میاقتص

یابد. با افزایش  اي افزایش می نرخ ارز حقیقی کاهش یافته و واردات کالاهاي مصرفی و واسطه
هاي تولیدي با کاهش مواجه شده و بدنبال آن  پذیري بنگاه واردات کالاهاي مصرفی، رقابت

ها به  اي نیز وابستگی بنگاه یابد و با افزایش کالاهاي واسطه ید کالاهاي قابل مبادله کاهش میتول
اقتصاد ممکن است از طریق افزایش کالاهاي  هر چند که ؛یابد کالاي وارداتی افزایش می

  وري را تجربه کند.  اي و حتی صنعتی ورود تکنولوژي و افزایش بهره واسطه
شده مدیریت نگردد، منجر  نفتی به کشور چنانچه به صورت بهینه و حسابلذا ورود درآمدهاي 

هاي نفتی براي مدیریت بهینه  د. اکثر اقتصادشو به تورم، بیکاري و نوسانات اقتصادي می
اند. این ) را در اولویت گذاشتهSWFهاي ثروت ملی ( تأسیس صندوق ،درآمدهاي نفتی
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کنند که نه تنها ثبات و  ها فرآیندي را ایجاد میها، براي استراتژي تخصیص داراییصندوق
گذاري و توسعه نیز حداکثر گردد.  انداز براي نسل آینده ایجاد گردد بلکه بازگشت سرمایه پس

قرار گذاري در خارج را در اولویت خود  ها تغییر استراتژي داده و فقط سرمایه برخی از صندوق
ها به عنوان یک بازیکن مالی در  است که این صندوق . این تغییر استراتژي بیانگر آناند داده

هاي تخصیص دارایی با نا  هستند. اما امروزه روندهاي جدید استراتژيعرصه اقتصاد مطرح 
هاي ثروت ملی،  باشد. کاهش شدید قیمت نفت، مستقل نبودن صندوق اطمینانی نیز همراه می

با آن مواجه هستند. لذا چنانچه پول  ها هایی است که این صندوق عدم شفافیت و نظارت چالش
هاي نفتی  نفت با قاعده مالی مناسب به صندوق ثروت ملی و بودجه کشور وارد گردد و صندوق

 و مدیریت روش مورد در بالا شفافیت استقلال، پاسخگویی مدیریت، با دقیق ، مالی انضباط نیز با
  پیوندد. نیز به وقوع می مدیریت بهینه درآمدهاي نفتی ،درآمد همراه باشند تخصیص
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