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گزارش ویژه »فرهیختگان«: چرا صندوق توسعه ملی در ایران عاملیت ندارد؟ تجربه جهان چه می گوید 

تغییر استراتژیک صندوق های توسعه ملی در دنیا
چرا تغییر اساسنامه بانک ها ضروری است؟ 

در دفاع از یک
تصمیم بانک مرکزی

روز سه شـــنبه محمدرضا فرزین، رئیس کل بانک مرکزی در جلســـه 
مشترک با مدیران عامل بانک ها به موضوع تقسیم بندی بانک ها به 
یتی براســـاس فعالیت اشـــاره کرد و گفت:  »بانک ها  حوزه های مامور
ی، توسعه ای،  به زودی در قالب فعالیت های تخصصی اعم از تجار
قرض الحسنه، جامع و انواع دیگر بانک های تخصصی دسته بندی 
خواهند شد و اساسنامه آنها نیز در همین چهارچوب تغییر می کند.«
ی بانک  نکتـــه ای کـــه فرزین از آن به عنوان  یکـــی از اقدامات پیش رو
مرکزی نام برد مســـاله ای اســـت که کارشناســـان بارها و در دوره های 
مختلف مدیران ساختمان میرداماد از لزوم اجرای آن یاد می کردند 
تا صنعت بانکی کشور دارای انسجام بیشتر و کارایی بالاتری گردد. 
دلیـــل ایـــن موضوع نیز آن بود که نگاهی گذرا به فهرســـت بانک های 
کشور در هر دو بخش دولتی و خصوصی نشان می دهد قاطبه بانک ها 
دارای نوع فعالیت جامع به صورت پیش فرض هستند -یعنی انواع و 
تمام خدمات مالی که یک بانک می تواند ارائه دهد را ارائه می کنند و 
محدودیتی در ورود به عرصه های مختلف بانکی و مالی ندارند- و 
ینـــی همچون تخصصی،  عـــده ای نیز علی رغـــم قرارگیری ذیل عناو
یـــت بانک های جامع را انجام داده و  ... همچنان مامور توســـعه ای و

تفاوت چندانی میان عملیات آنان  مشاهده نمی شود. 
همچنین فرزین با اشاره به مزایای تخصصی شدن بانک ها تصریح 
کـــرد: »هـــر بانکـــی نمی تواند هر فعالیتی داشـــته باشـــد و بانک های 
ی و قرض الحســـنه در حـــوزه فعالیـــت تخصصی  توســـعه ای،  تجـــار
تعریف شـــده باید فعال باشـــند و حتی تعدادی بانک جامع هم که 
وجود دارند، باید براساس عقود مشخص و تفکیک شده در هر یک 
از این حوزه ها فعال باشـــند.« باید گفت این موضوع به نظر می رســـد 
ی حداقل در میان مدت قابل دستیابی است اما در  برای پیاده ســـاز
صورت تحقق هم فضای شـــبکه بانکی را رقابتی می کند و بانک ها 
ی،  در رشـــته فعالیت هـــای مربوطـــه و مشـــخص بانکی ماننـــد تجار
توســـعه ای، قرض الحســـنه، جامـــع و تخصصی به ارائـــه خدمات به 
مشتریان شـــان می پردازند. از ســـوی دیگر باید توجه داشـــت مســـاله 
یتی در  طبقه بندی بانک ها و تقســـیم آنها براســـاس حوزه های مامور
بخش هایی با مرز مشـــخص و اصلاح اساسنامه آنان براساس ذات 
که  آن برای بانک مرکزی و نظارت بر این عرصه نیز مبارک است. چرا
با ضابطه مند شـــدن فعالیت در رشـــته های بانکی مشخص، اولین 
یگری بانک ها در زمین تعریف شـــده  اهـــرم نظارتـــی بانک مرکزی، باز
بـــرای آنان اســـت و در صـــورت تخطی، هم شـــفافیت در عبور از مرز 
مشخص شـــده در اساســـنامه جهت فعالیت آنان مشهود می گردد و 
هم در همان فضای فعالیتی تعریف شـــده به جهت مشـــخص بودن 
حدود و ثغور فعالیت، بانک ها به رقابت در ارائه خدمات باارزش تر 
بـــه مشـــتریان حقیقی و حقوقـــی خود می پردازند کـــه در این فضا نیز 
بانکی که دارای عملیات غیرسازنده و مسموم باشد به راحتی قابل 
تشـــخیص و پیشـــگیری از این اقدام برای بانک مرکزی اســـت و نام 
آن نیـــز در میـــان بیـــش از 20 و اندی بانک با عناوین فعالیتی مشـــابه 
گم نمی شود و هم به جهت نظارت بانک مرکزی )نظارت پسینی در 
حالت فعلی و نظارت پیشـــینی در مدل مطلوب( و هم خوش نامی 

در اذهان )نظارت افکار عمومی( فعالیت بهتری را ارائه می دهد. 
اما مســـاله دیگری که در این مجال باید بدان اشـــاره داشـــت مســـاله 
تقسیم بندی بانک های خصوصی است؛ چراکه حتی در قانون اجازه 
تاســـیس بانک هـــای غیردولتی که در فروردیـــن 1379 در مجلس به 
تصویب و در شورای نگهبان تایید شد، ذکر گردید که به منظور افزایش 
ی  شرایط رقابتی در بازارهای مالی و تشویق پس انداز و سرمایه گذار
و ایجاد زمینه رشـــد و توســـعه اقتصادی کشـــور و جلوگیری از ضرر و 
یان جامعه، تاســـیس بانک های غیردولتی مجاز شـــمرده شـــد. اما  ز
آنچه در عمل تا به امروز اتفاق افتاد آن بود که بانک های خصوصی 
بـــا داشـــتن جامعـــه ذی نفعان اندک، اجازه فعالیـــت در تمام فضای 
اقتصادی کشور را داشتند که همین موضوع سبب بروز چالش هایی 
یـــان ورودی و خروجی آنان و حبس و عدم  اعـــم از شـــکاف میان جر
نقدشـــوندگی تســـهیلات اعطایـــی گشـــت کـــه خـــود را در کاهـــش 
نسبت های سلامت بانک نشان می دهد و این موضوع نیز به عقب 
ماندن همیشگی نهاد ناظر و آیین نامه های آن از بانک ها بر می گردد. 
همچنین جنبه دیگر اثر منفی در عدم تقسیم بندی بانک ها مربوط 
گرچه در حوزه مالکیتی تقسیم بندی دولتی،  به این موضوع است که ا
خصوصی و خصوصی شده در میان بانک های کشور وجود دارد اما 
خلأ تقسیم بندی عملکردی سبب گردیده بانک های خصوصی  که 
کافی برای عرض اندام در کل کشور هستند،  دارای بنیه و پشتوانه نا
مجال این موضوع را داشـــته باشـــند که تجربه  تلخ برخی بانک های 

ی موید این موضوع است.  خصوصی و حتی موسسات اعتبار
البته خالی از لطف نیســـت که یادآور شـــد تجربه بانک های محلی 
و »سرزمین محدود« نمونه ای است که می تواند دست بانک مرکزی 
را بـــرای فرصـــت فعالیت ضابطه مندانه و قابل پیگیری ایجاد کند تا 
بانک های محلی در مرزهای مشخص و از پیش تعیین شده سرزمینی 
به فعالیت در رشته های تخصصی محدود پرداخته تا پس از موفقیت 
در عملکرد و اقبال عمومی به سطوح بالاتر چه از لحاظ عملکردی 
و چـــه از لحاظ دایره ســـرزمینی نائل آینـــد. البته دایره صحبت های 
رئیس کل بانک مرکزی به مساله اصلاح اساسنامه بانک ها براساس 
ی بانک ها که یکی  ی درخصوص ناتراز نوع فعالیت متوقف نماند و و
از مسائل مهم شبکه بانکی و دستور کار جدی بانک مرکزی است، 
گفـــت : »حـــوزه نظارت بانـــک مرکزی با برنامـــه و روش های اصلاحی 
ی هاست و از طرف دیگر نیز مشکل کفایت  مدون، پیگیر رفع ناتراز
سرمایه برخی بانک ها هم در دستورکار اصلاحی قرار دارد. لایه های 
نظارتی باید در درون بانک ها شکل بگیرد و نظارت بر بانک ها از درون 
، تمامی ارکان هر بانکی باید نظارت  بانک ها آغاز شود. به عبارت  دیگر
فعال داشته باشند و تک تک اعضای هیات مدیره باید وظیفه نظارتی 
داشـــته باشـــند و به بانک مرکزی پاسخگو باشند.« ترجمه مدیریتی 
کمیت شـــرکتی و  این ســـخنان در وزن دهی بیشـــتر به ســـاختار حا
نظارت های درونی در بانک ها بر می گردد؛ مساله ای که طی سالیان 
گرچه دســـتورالعمل های خوبی در این خصوص با بهره گیری  اخیر ا
از تجربیات بین المللی ابلاغ شد اما نتوانست در ساختار مدیریتی 
یشه بدواند چنانکه ساختار سازمانی  بانک ها به معنای واقعی کلمه ر
یه های ابلاغی، بازتعریف  ی مطابق با رو بانک ها و موسسات اعتبار
گردیـــد امـــا در میدان عمل روح عملکردی گذشـــته جریان داشـــته و 

کمل آن به اجرا نرسید.  کمیت شرکتی به معنای ا حا
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ماهیت صندوق های ثروت در جهان 

در یک تعریف کلی؛ صندوق های ثروت دولت، صندوق های سرمایه گذاری 
هستند که به طور مستقیم یا غیرمستقیم تحت مالکیت، کنترل یا نظارت 
یک بانک مرکزی یا ســـازمان دولتی برای تثبیت نوســـانات کلان اقتصادی 
ناشـــی از عدم تعادل پرداخت ها و اختلالات بودجه ای هســـتند. بسیاری 
از کشـــورهایی کـــه دارای صندوق هـــای ثروت دولتی هســـتند از نظر منابع 
طبیعی غنی بوده و تولیدکننده اصلی بازار انرژی های فسیلی هستند. این 
صندوق ها به عنوان گونه ای از شـــرکت های سهام خصوصی سنتی عمل 
کرده اند که وجوهی را به نمایندگی از کشـــورهای خود در بازارهای ســـرمایه 
جهانـــی ســـرمایه گذاری می کننـــد. این نهادها تحـــت مالکیت یا حمایت 
دولت بوده و ذخایر مازاد بودجه ای را سرمایه گذاری می کنند. اگرچه نگاه ها 
نســـبت به ســـرمایه گذاری های آنها بهبود یافته اما در بررسی فعالیت های 

بســـیاری از آنها در مقایســـه با ســـایر ســـرمایه گذاران کلان عدم شـــفافیت و 
رفتاری مبهم نمایان است. البته که کشورهایی که صندوق ها در آنها به طور 
فعال سرمایه گذاری می کنند اغلب دارای نظام شفاف اقتصادی و دولت 
دموکراتیکند زیرا فعالیت صندوق ها در اغلب موارد مستقل از نفوذ دولت 
اســـت. صندوق های ســـرمایه گذاری دولتی)SWFها( در طیف وسیعی از 
طبقات دارایی سرمایه گذاری می کنند، از دارایی های واقعی و حقیقی مانند 
ک و مستغلات، و زیرساخت ها گرفته تا  میادین نفتی، فلزات گرانبها، املا
دارایی های مالی مانند سهام، اوراق قرضه و تجارت در صندوق های قابل 
معامله )Exchange Traded Fund( برای پیشبرد استراتژی راهبردی دولت 
خود فعالیت می کنند. در ابتدای تاسیس بسیاری از این صندوق ها وظیفه 
اصلی در حفظ و ذخیره سازی مازاد درآمد دولت ها تعریف شده و در نوسانات 

ارزی از پول ملی دولت ها حمایت می کردند اما به مرور زمان کارآمدی SWF ها 
در بحران های مالی با استقبال راهبردشناسان مواجه شد. اولین نشان های 
اهمیت این صندوق ها در بحران مالی سال های 2005 تا 2010 آشکار شد. 
SWFها برای نشان دادن ارزش و جایگاه خود در سطح بین المللی، نجات 
بزرگ تریـــن بانک ها و موسســـات مالـــی غربی را هدف خود قـــرار دادند و در 
این خصوص با خرید مریل لینچ و مورگان استنلی حیات اقتصادی این 
شرکت های خدمات مالی را تضمین کردند. در طول بحران وام مسکن در 
ک رونقی قابل توجهی را  آن سال ها صندوق ها با تزریق سرمایه به بخش املا
در این بخش به وجود آوردند. فعالیت های ساختمانی اورگرند )بزرگ ترین 
شـــرکت ساختمان ســـازی چین( در آن بازه زمانی صنایع بسیاری را در این 
عرصه تقویت کرد و این امر با حمایت شرکت سرمایه گذاری چین همراه بود. 

رویکردها و سیاستگذاری های SWFها 

تحـــولات اقتصـــادی خاورمیانـــه و درگیری هـــای نظامـــی میـــان اعـــراب و 
رژیم صهیونیســـتی زمینه ســـاز تشـــکیل اولین صندوق ها بوده اســـت و با 
افزایش قیمت انرژی سود سرشاری نصیب کشورهای تولیدکننده انرژی های 
، برای بسیاری از این  فسیلی شد. در نتیجه افزایش قیمت ناگهانی و نیاز بازار
نظام های اقتصادی حجم بالایی از مازاد درآمد به دست آمد که با تاسیس 
ســـازمان های مالی به حفظ ســـرمایه پرداختند. این مازاد درآمد بسیاری از 
نظام های پولی بانکی جهان سوم را با اختلالات و تنش های مالی مواجه 
ساخت. بیماری هلندی اقتصاد ایران از 1353 تا 1356 نیز یک عارضه کلان 
در نتیجه افزایش قیمت نفت در آن سال ها بود. سازمان سرمایه گذاری کویت 
اولین SWF است که در سال 1953 فعالیت خود را آغاز و مازاد در آمد خود 
را ذخیره سازی کرد. پس از آن مهم ترین فعالان حال حاضر این حوزه یعنی 
صندوق ســـرمایه گذاری عمومی عربستان)1971(، سازمان سرمایه گذاری 
)1990( تاسیس شدند. در  ابوظبی)1976( و صندوق بازنشستگی دولتی نروژ
ایران اسلامی نیز با طرح تشکیل حساب ارزی در ماده 60 قانون توسعه پنجم 
ایجاد SWF پایه گذاری شد تا دولت بتواند در بحران های ارزی و شوک های 
اقتصادی در زمان کاهش درآمدها از این ذخیره استفاده کند. در ابتدای دهه 
90 این صندوق مورد اهتمام دولت قرار گرفت و با تغییر رویکردهای اساسی 
در ساختار اجرایی و مدیریتی صندوق توسعه ملی تشکیل شد. با بررسی 
انواع صندوق های فعال در اقتصاد جهانی به نظر می رسد اکثر SWF ها از 
نظر منبع و اصول ساختاری مشابه یکدیگر هستند و از یک ساختار اجرایی 
پیروی می کنند، اما از نظر هدف و رویکردهای اجرایی متفاوت هستند. در 
سیاست های حاکم بر این فعالیت ها اغلب منعکس کننده شرایط نظام 
اقتصـــادی و اصـــول تجاری حاکمیت خود هســـتند و به صـــورت ذاتی در 
بحران های داخلی و بین المللی دولت ها به فعالیت های این صندوق ها 
متوسل می شوند. هرچند در بسیاری از کشورها تردید های جدی درخصوص 
کارآمدی SWF ها وجود داشـــته اســـت اما بحران های بین المللی ناشـــی از 
فعالیت تروریستی سازمان یافته و همه گیری کووید-19 نقش سازنده این 

صندق ها را آشکار ساخت. در بررسی اهداف اکثر صندوق ها با سه دسته 
اولویت عمده مواجه می شویم که اغلب توسط دولت ها برای صندوق های 

دارایی خود ترسیم می شوند: 
1. تثبیت اقتصادی 2. حداکثر سازی سرمایه  3. توسعه راهبردی

این سه هدف متصورشده همواره مهم ترین راهبرد حکمرانی برای مدیریت 
صندوق اســـت که به صورت مشـــترک در تمامی سیاســـت های SWFها 
وجود دارد. گرچه این اصول که درنتیجه بحران های پیچیده بین المللی در 
دهه های تغییر رویکرد داده اما اولین و مهم ترین وظیفه صندوق ها کمک 

به دولت برای حل بحران های مالی است. 
 در دو دهه اخیر رشد و توسعه ذخایر این صندوق ها در دستور کار بسیاری 
از دولت قرار گرفته است به طوری که با فعالیت در سایر حوزه های نوظهور و 
کمترتوسعه یافته تلاش دارند تا حجم بیشتری از سرمایه گذاری ها را به خود 
اختصـــاص دهند. فعالیت صندوق های منطقـــه درحوزه های خدمات 
بهداشـــتی تا برگزاری رویدادهای جنجالی نشـــان از برندسازی فعالان این 
بخش دارد تا تمرکز ثروت این رشته ها را در خاورمیانه ایجاد کنند. حضور 
سالانه های فرهنگی مطرح جهانی و حراج های هنری بین المللی از مهم ترین 
مصادیق این امر اســـت. البته که شـــیوه مدیریت و گزارش های فعالیت 
بســـیاری از SWFهـــا در حالتـــی از ابهام قـــرار دارد و تقریبا گزارش دقیقی از 
عملیات های مالی و اقتصادی خود منتشر نمی کنند. ناظران بین المللی 
عـــدم شـــفافیت دولت را در همـــاوردی اقتصادی و رقابت های منطقه ای 
مطـــرح کردنـــد و رقابت های راهبردی میان دولت ها را مهم ترین دلیل عدم 
انتشار اطلاعات می دانند. بالمآل معتقدند با توجه به تجربه کووید-19 و 
تحولات بعد از هوش مصنوعی این عرصه شـــاهد کشـــمکش های جدی 
میان قدرت های توسعه یافته و نوظهور باشد.  از لحاظ پیشینه  های تاریخی، 

SWFها در چهار دسته دارایی سرمایه گذاری کرده اند: 
1. وجه نقد و معادل 2. اوراق بهادار با درآمد ثابت 3. سهام جهانی

4. بازارهای خصوصی و نوظهور

ک و مســـتغلات زیرســـاخت ها   همـــواره در پرتفـــوی مالی صندوق ها املا
صنعتـــی و ســـرمایه گذاری در عرصه هـــای خصوصـــی وجـــود دارد و تفکر 
حاکـــم بـــر این نهادها می کوشـــد تا با خرید ســـهام بنگاه هـــای ثروت آفرین 
خصوصی مانند باشـــگاه های فوتبال و شـــرکت های فیلمسازی جهانی 
وجهه و اعتماد بین المللی کسب کند. به طور کلی شاخص قابل توجه در 
این سرمایه گذاری ها پذیرش ریسک بالا از سوی صندوق ها است. در یک 
بررسی تاریخی متوجه می شویم از سال 2000 به بعد SWFها رویکردی مستقل 
از سیاست های دولت داشته اند و فعالیت در عرصه های با ریسک بالا را 
پذیرفته اند. به گونه ای که تا پیش از سال 2010 به صورت سنتی خرید سهام 
در بازارهای بین المللی در دستور صندوق بوده و اولویت ریسک حداقلی 
در معاملات را هدف قرار می دادند. از سوی اقتصاددانان دو دلیل برای این 

چرخش در نظر گرفته شده است؛
1. اکثر صندوق های پس از بحرانی مالی سال 2005 تا 2010 تاسیس شده اند 
و صراحتا هدف آنان در ایجاد سرمایه حداکثری است و دولت ها سیاست 

ثروت آفرینی را محور مدیریت این SWF تعریف کرده اند. 
SWF .2 های قدیمی تر با وظایف مشخص تری فعالیت می کنند و در زمان 
حیات خود شاهد رویدادهای گوناگون مالی اعم افزایش و کاهش درآمدهای 
دولت بوده اند. به همین دلیل تصویر دقیق تری از سرمایه گذاری کلان دارند. 
کارشناسان و پژوهشگران در این صندوق ها روند بازارهای مختلف را زیر 

نظر داشته و مفهوم ریسک را به درستی درک می کنند. 
 این روند و رویکرد تا جایی پیش رفته اســـت که بســـیاری از صندوق ها 
ســـهامدار یا مالک بســـیاری از شرکت های پیشرو در تحولات دیجیتال 
بوده اند. Uber، Didi، Noon، Xiaomi و Jawbone برخی از شرکت هایی 
هســـتند کـــه در مالکیـــت SWFهـــای مهم هســـتند. ســـرمایه گذاری 40 
 Abu Dhabi Investment( میلیارد دلاری سازمان سرمایه گذاری ابوظبی
Authority( در عرصه بازی های کامپیوتری می تواند نمونه جالبی از این 

فعالیت ها باشد.

آینده SWFها 

بنابر تحقیقاتی که ازســـوی آژانس globalswf صورت گرفته تا ســـال 2030 
صندوق هـــای ثروت دولتی همچنـــان درگیر چهار چالش بزرگ جهانی 
هستند. طبق این تحقیقات اولین موردی که طرح شده، افزایش جمعیت 
و تغییرات اجتماعی است. به طور خاص تا سال 2030 حدود 300 میلیون 
نفر از 1.2 میلیارد افزایش جمعیت مورد انتظار پیش بینی می شود که مربوط 
به افراد 60 ســـال و بالاتر باشـــد. این واقعیت مشکلات احتمالی مادی، 
حقوق بازنشستگی و امنیت اجتماعی را برای کشورهای توسعه یافته و 
درحال توسعه ایجاد می کند. این درحالی است که سرمایه گذاری های 
یخی به میزان بازدهی مالی  صورت گرفته از سوی SWFها باید تا این تار

برسد که پاسخگوی نیاز دولت خود باشند. 
دومین چالش در مهاجرت به شـــهرها و بحران های شهرنشـــینی تعریف 
، هر هفته 1.5 میلیون نفر به جمعیت شهری  شده است. درحال حاضر
یادی بر زیرساخت های موجود و تامین  جهان اضافه می شود که فشار ز
نیازهای اولیه همچون مسکن، به ویژه در کشورهای کمتر توسعه یافته وارد 
می کند. تا ســـال 2030 تخمین زده می شـــود که پنج میلیارد نفر به مناطق 
شهری مهاجرت و زندگی شهری را انتخاب کنند که این رقم درحال حاضر 
3.6 میلیارد نفر اســـت. این نتایج درحالی به دســـت آمده که با توجه به 
ک در شهرهای بزرگ جهانی انتظار می رود دولت ها  بحران های آب و خا

با ایجاد راهبردهای مدیریتی از مهاجرت به شـــهرها پیشـــگیری کنند. 
بالمآل در میان صندوق های بین المللی، دولت های آفریقایی توســـعه 
خدمات شهری و گسترش زیرساخت ها را در اولویت خود قرار داده اند 
و مهم ترین این ســـخت افزارها را در توســـعه برق، اینترنت و مسکن ارزان 
طرح شده است. به نظر می رسد از میان 20 صندوق مطرح در این قاره، 
سازمان سرمایه گذاری دولتی نیجریه با تخصیص بودجه 50 میلیارد دلاری 
به گسترش زیرساخت های شهری در کشورهای آفریقایی پیشرو است. 
اصولا این چالش در کشورهای کمتر توسعه یافته یا دولت های آفریقایی 

مطرح می شود که با بحران های زیرساختی در تمامی ابعاد مواجهند. 
سومین چالش در پدیده قدرت های نوظهور بین المللی یافت شده است. 
به طور دقیق تر کشورهایی که قدرت نوظهور شناخته می شوند تا سال 2040، 
از هفت به 12 قدرت می رسند و این هماوردی را برای SWFها پیچیده 
و ســـخت تر می کند. این قدرت ها به دلیل رشـــد و توســـعه اقتصادی در 
هر بازاری می توانند چالش های جدی را برای رقبای خود به وجود آورند. 
بریکس نمونه مشـــهوری از همگرایی این قدرت های نوظهور اســـت که 
تلاش می کنند با همگرایی ســـلطه دلار و قدرت اقتصادی قدرت های 
توسعه یافته را کاهش دهند. این امر در آخرین اجلاس بریکس با پذیرش 
آرژانتیـــن، اتیوپـــی، امـــارات، ایران، عربســـتان و مصر نمایان تر شـــد و با 

نتایج به دســـت آمده فعالیت صندوق های توسعه یافته و بزرگ جهانی 
با پیچیدگی های خاصی همراه می شود. 

یست محیطی  آخرین چالش را درمورد تغییرات آب وهوا و کمبود منابع ز
آینده می دانند و خطر بقا برای بسیاری از دولت های مالک صندوق ها 
، اغلـــب دولت هـــای خاورمیانـــه با  مطـــرح اســـت. بـــه معنـــای روشـــن تر
یســـت محیطی و بحران های آبی مواجهند. این امر زمانی  چالش های ز
بـــارز می شـــود که با توجـــه به تئوری پایان نفت در ســـال 2040، انرژی های 
فســـیلی اهمیت خود را از دســـت می دهد و بســـیاری از تولیدکنندگان 
نفت با بحران های پچیده امنیتی و اقتصادی مواجه می شـــوند. از این 
رو تغییـــر رویکردهـــای کنونـــی در جهت حفظ منابع آبـــی و جلوگیری از 

ک است.  فرسایش خا
بـــه نظـــر می رســـد کـــه در رقابـــت قدرت هـــا در آینـــده نزدیـــک اینگونـــه 
سرمایه گذاری و عرصه فعالیت صندوق های ثروت ملی نقش اساسی 
را ایفا کنند و قدرت دولت ها را در میزان ذخایر و سرمایه خود جست وجو 
کرد، زیرا توسعه فعالیت در دستور کار جدی بسیاری از دولت ها قرار گرفته 
اســـت. این امر زمینه ســـاز بروز و تشکیل قدرت های نوظهوری است که 
بـــا فعالیت در عرصه های اقتصـــادی تبدیل به قدرت های منطقه ای یا 

توسعه یافته می شوند. 

رشـــد و توســـعه صندوق های ثروت ملی)Sovereign Wealth Fund( در دو دهه 
اخیر نشان از اهمیت این حوزه راهبردی برای دولت ها دارد؛ به گونه ای که در نتایج 
بسیاری از تحقیقات اقتصادی آینده تجارت جهانی را در گرو راهبرد حاکم بر این 
صندوق ها می دانند. با توجه به بررسی های صورت گرفته در مباحث سرمایه گذاری 
صندوق های دولتی بین المللی بسیاری از کشورها تلاش دارند تا راه های جدیدی را 
برای تامین مالی پروژه های ملی  پیدا کرده و برنامه های بودجه ای خود را از طریق فعالیت 
و سرمایه گذاری SWF های تامین کنند. البته که در هدف اولیه صندوق ها کمک به 
دولت در بحران ها و تنش های ارزی تعریف شده بود اما به مرور این نقش تکامل یافت. 
 پروژه های جاه طلبانه برخی از کشـــورهای منطقه، مانند برگزاری مســـابقات ورزشی 
بین المللی تا سرمایه گذاری در حوزه انرژی های نوپا و پروژه های تولید سوخت سبز 
نشان از عزم جدی و تغییر رویکرد دولت های وابسته به انرژی فسیلی در خاورمیانه و 
سایر تولیدکنندگان نفت دارد. بالمآل در ایران اسلامی با تشکیل صندوق توسعه ملی 
وارد این هماوردی راهبردی شده ایم اما به نظر می رسد صندوق توسعه ملی در ایران 
صرفا نقش اولیه خود را ایفا می کند و در سرمایه گذاری کلان نقشی ندارد. البته این 
نکته قابل ذکر است که بسیاری از صندوق های شکل گرفته عمری کمتر از ده سال 
دارند و سرمایه گذاری های طرح شده تازه شکل گرفته می شوند. این حوزه نوظهور با 
احساس خطر دولت ها پس از بحران همه گیری کووید-19 شکل جدی تری به خود 
گرفت و بسیاری SWF های فعال حال حاضر تغییر رویکرد و راهبرد مدیریتی جدیدی 
در شـــیوه ســـرمایه گذاری داشـــتند. این چرخش رویکرد با حضور هوش مصنوعی و 
تحولات فناوری در پی آن ساختار تازه ای به خود دیده است. برای مثال به گزارش 
« تا ســـال 2026 بازار هوش مصنوعی 70درصد فضای  شـــرکت »ریســـرچ اندمارکتز
کسب وکار را به خود اختصاص می دهد و با توجه به این نتایج صندوق سرمایه گذاری 
عمومی عربستان سعودی )Public Investment Fund Saudi Arabia( با شتاب 
فراوانی ســـرمایه گذاری 500 میلیارد دلاری را در این آغاز کرده اســـت. در دسامبر 2022 
میلادی با میزبانی دومین دوره اجلاس جهان هوش مصنوعی در ریاض، سعودی ها 

تلاش خود را برای تبدیل شدن به مرکز هوش مصنوعی جهانی تعریف کرده اند. در 
این نشســـت صدها نماینده از شـــرکت های فناوری، استارتاپ ها، سرمایه گذاران، 
کارآفرینان و چهره های دانشـــگاهی گرد هم آمدند تا درباره آینده هوش مصنوعی و 
مشارکت PIF در این عرصه گفت وگو و مذاکره کنند. این تحولات در منطقه و سایر 

کشورهای فعال در این مبحث این نکته را یادآوری می کند که در شتاب کنونی کجای 
این رقابت هستیم و چه رویکردی در هماوردی داشته باشیم؟ این نوشتار تلاش دارد با 
ذکر تجربیات و رویکرد تفکر حاکم بر SWF ها اهمیت این پدیده نوظهور در عرصه 

اقتصاد بین الملل را بیان کند. 
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