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In the last two decades, sovereign wealth funds (SWFs) have emerged as significant actors 

in the global political economy. Although these funds are primarily considered economic 

tools, states have been able to leverage the political implications of their activities as well. 

This article aims to introduce SWFs, elucidate their important political economy functions 

for the countries that own them, and analyze their effects on the global system, particularly 

regarding their economic and political roles on a global scale. The central question 

addressed in this article is: What accounts for the importance of SWFs in the global 

political economy over the past two decades? Utilizing the theoretical framework of 

interdependence and employing a descriptive-analytical method along with economic data 

and statistics related to these funds, this article posits that the intertwining of economic and 

political activities, the utilization of SWFs by states, and the expansion of their economic 

activities in other countries have interconnected the political and economic interests of 

states, thereby creating a web of interdependence at the global level. The fundamental role 

of SWFs in shaping this global interdependence has established them as important and 

effective actors in the realm of global political economy. The findings of this research 

indicate that these funds contribute significantly by performing economic roles such as 

stabilizing the global financial system, providing international financing, and participating 

in high-risk investments. Simultaneously, they fulfill political functions, including 

influencing the balance of global power, mitigating regional and global threats, 

contributing to internal stability, and serving as tools of foreign policy. Collectively, these 

activities position SWFs as crucial players in the contemporary global political economy. 
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1. Introduction 

Sovereign Wealth Funds (SWFs) are important actors in the field of the global political 

economy, having had a tremendous impact on political and economic trends following the 

developments of the first two decades after the end of the Cold War. The increasing 

importance of financial affairs in political processes since the 1990s, coupled with the 

widespread mistrust of Arab countries in the Persian Gulf region toward the security-

building processes driven by the United States, has led to a desire to create mutual 

interdependence as a way to escape the traditional approach to security. Along with the 

2008 economic crisis in the West, these developments paved the way for SWFs to play a 

pivotal role in both domestic and global political economies . 

 These new actors provided a means of moving beyond rent production. In most raw 

material-producing countries, particularly those reliant on oil, it was emphasized that the 

wealth generated from rent should not be injected into the economy unproductively. 

Additionally, with the large amounts of liquidity injected into these funds due to substantial 

incomes during the first two decades of the new century, SWFs became a source of 

economic diversification. The spillover of this transformation into the global political 

economy had far-reaching effects, including in areas such as stock markets, banking 

systems, and, more recently, in sectors such as aviation and sports. Thus, these funds have 

become innovators in facilitating investment and creating entrepreneurial opportunities, 

while also playing a stabilizing role in preventing market collapses. Both roles have fostered 

greater interdependence than in the past . 

     The purpose of this article is to examine the dimensions of SWFs' impact and to analyze 

the political and economic functions of these funds in the global political economy. In 

particular, it explores the mutual political and economic roles of SWFs and the formation of 

interdependence in the global political economy, in light of these institutions' economic 

performance . 

2. Theoretical Framework 

The emergence of changes in international relations, such as the rise in the volume of 

exchanges and the growing political importance of economic issues, coupled with a 

revolution in communication between international actors and the persistent threat of 

nuclear war between global superpowers, led to the development of new theories to 

understand and explain international relations. In this context, some theorists used these 

developments to describe the vulnerability of international actors at all levels—national, 

transnational, and sub-national—through the theory of interdependence . 

     Interdependence fosters greater cooperation and less conflict between countries. The 

"interdependence performance network" can help create social sense and value shifts, 

leading to "integrated solutions" that reduce international conflicts by increasing their 

associated costs. This function is particularly visible with regard to SWFs, which increase 

the costs of conflict-seeking actions by facilitating economic exchanges and strengthening 

connections between countries. SWFs link both fund-owning nations and those benefiting 

from these institutions, thereby increasing mutual vulnerability and deepening cooperation 

by raising the cost of conflict . 

3. Methodology 

The method used in this article is exploratory, focusing on the mutual political and 

economic features of foreign currency reserve funds. The study also incorporates related 

economic data and statistics. In the exploratory approach, rather than examining the 

relationship between two variables, the aim is to analyze and identify a phenomenon in 
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depth and investigate its causes, functions, and effects in the broader context. 

4. Results & Discussion 

This article contends that the intersection of economic and political activities, particularly 

the use of Sovereign Wealth Funds by governments and the expansion of their economic 

activities into other countries, has linked the political and economic interests of states and 

created mutual interdependence on a global scale. SWFs play a crucial role in shaping this 

global interdependence, making them influential actors in the global political economy . 

     The findings indicate that these funds, through their economic roles—such as stabilizing 

the global financial system, providing international financing, and engaging in high-risk 

investments—as well as their political roles—such as influencing global power balances, 

addressing regional and global threats, and contributing to internal stability—have become 

a key force in the contemporary global political economy . 

5. Conclusions & Suggestions 

Although Sovereign Wealth Funds have existed for six decades, their influence has grown 

significantly in the last two decades, making them one of the most interesting and relevant 

topics in international relations, particularly in the field of political economy. SWFs have 

had a substantial political impact on economic processes, to the point that their activities 

have raised concerns in some Western countries. These funds have demonstrated their 

stabilizing potential, particularly in crisis control . 

     SWFs are particularly valuable for countries that possess natural resources or surplus 

foreign exchange earnings. By managing the income of host countries, these funds protect 

domestic economies from inflation, support high-risk businesses through diversified 

investments, and contribute to economic growth. Moreover, SWFs help control risky 

behavior by fostering relationships based on mutual interdependence . 
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 چکیده  اطلاعات مقاله 

اورچنه    هنا صنۀدوق . ای   اند  وده وران مهم اقتصاد سیاسی جهانی  اخیر یکی اا کۀش   های ذخیره ارای در دو دهه صۀدوق  پژوهشی   نوع مقاله: 
مۀند ینوند. هندی این   ها نیز  هره اند اا نتایج سیاسی فعالیت آن ها توانسته آیۀد، اما دولت می   حساب  ه یک ا زار اقتصادی  

ی  هنا نقنش ی ذخیره ارای، کارکردهای مهم اقتصاد سیاسی آن  رای کشورهای مالک و  ررسنی  ها صۀدوق مقاله معرفی  
هنای  ونری صنۀدوق ها در  عد جهانی است. ای  مقاله  ا طرح ای  پرسش که دلی  اهمیت و کۀش اقتصادی و سیاسی آن 
کارویری چارچوب نظری وا ستگی متقا ن  و  نا اتکنا  اخیر در اقتصاد سیاسی جهانی چیست؟  ا  ه   ذخیره ارای در دو دهه 

هنا و آمارهنای  وینری اا داده ها و  هره های متقا   سیاسی و اقتصادی ای  صۀدوق  ه روش اکتشافی در نمایاندن کارویژه 
هنا اا  های اقتصنادی و سیاسنی، اسنتهاده دولنت یدن فعالیت پردااد که ممزوج اقتصادی مرتب ،  ه  ررسی ای  فرضیه می 

هنا  اقتصنادی دولنت   -های دیگر، مۀافع سیاسی ها در دولت های اقتصادی آن های ذخیره ارای و وسترش فعالیت صۀدوق 
هنای ذخینره ارای در  را  ا یکدیگر پیوند داده و وا ستگی متقا لی را در سطح جهانی ایجاد کرده است. نقش مهم صۀدوق 

در عرصه اقتصناد سیاسنی جهنانی تبندی  کنرده    مؤثر وری  ها را  ه کۀش ی  ه ای  وا ستگی متقا   جهانی، آن ده یک  
های اقتصادی مانۀد ثبات  خشنی  نه نظنام  ها  ا ایهای نقش دهۀد که ای  صۀدوق ی م های ای  پژوهش نشان  است. یافته 

های پرریسک و نیز سیاسی مانۀد تأثیر  ر موااننه قندرت  وذاری یه سرما المللی و مشارکت در  ی    مالی  تأمی  مالی جهانی، 
ا نزار سیاسنت    مثا نه  ه ی و جهانی، کمک  ه ثبات و تواان داخلی و عملکرد  ا مۀطقه جهانی، تعادا  خشی  ی  تهدیدهای  

 . اند یده وری مهم در نظام اقتصاد سیاسی جهانی معاصر تبدی   خارجی  ه کۀش 

 1401/ 10/ 20:  افت ی در   خ ی تار 

 1402/ 9/ 26:  بازنگری   خ ی تار 

 1403/ 2/ 3:  رش ی پذ   خ ی تار 

 1403/ 6/ 28:  انتشار   خ ی تار 

 : ها دواژه ی کل 
 اقتصاد سیاسی جهانی،  

 های ذخیره ارای،  صۀدوق 
 ور،  کۀش 

 وا ستگی متقا  ،  
 . یدن ی جهان 

اقتصناد  مطالعنات  .  ونری  وا سنتگی متقا ن  ارای در اقتصاد سیاسی جهنانی؛ کنۀش   های ذخیرۀ صۀدوق (.  1403) ارغوانی پیرسلامی، فریبرا    ؛ فاطمه ،  چگونیان :  استناد 
 http//doi.org/10.22126/ipes.2024.8654.1535.  45-68(،  1)   7،  المل  سیاسی  ی  
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 مقدمه .  1
مننیلادی  ننوده امننا اا امننان فروپایننی    1970اقتصادی دهننه  -اورچه اهمیت حواه اقتصاد سیاسی  رآمده اا تحولات سیاسی 

سننو،  ننا رنننن  نناخت  چیروننی  اا یننک   ؛ ای  حواه اهمیت دوچۀنندان یافتننه اسننت   1990اا دهه   یدن ی جهان یوروی و تشدید 
ها، فضا  رای ارتقای وان اقتصنناد در مبننادلات جهننانی و  تۀها وجوه تبیی  رفتار دولت   عۀوان  ه های امۀیتی و استراتژیک  مؤلهه 

هننا در  ها  یش اا وذیته مهیا ید. در ای  راستا، هم در عرصه داخلی در پی تغییر انتظارها جوامننع اا دولننت توضیح رفتار دولت 
های اقتصننادی  المللی رقا ت ه  ی  کۀار حهظ استقلاا و  قا خواستار رفاه و  رآورده یدن نیااهای معیشتی  ودند و هم در عرص 

ان فراملننی و فروملننی  وننر کۀش   ج ی تدر  ه تشدید ید. اا سوی دیگر، اا ای  امان    یدت  ه سرمایه و فۀاوری  ،  رای کسب  ااارها 
هننا  کۀۀده نقیصه دولت ان  ا روندی کارکردی هم جبران ور کۀش ها  ه ایهای نقش پرداختۀد؛ چۀانکه ای  دسته اا در کۀار دولت 

 ها ا زاری  رای تأمی  مۀافع جامعه اا طریق ایجاد پیوندهای فراملی. ی غیرامۀیتی  ودند و هم آنکه در کۀار آن ور کۀش در  
ان مهم در عرصه اقتصاد سیاسی جهانی هسننتۀد کننه در پننی تحننولات دو  ور کۀش های ذخیره ارای، یکی اا ای   صۀدوق 

یا ی امور مالی در فرایۀدهای  اند. اهمیت اقتصاد سیاسی دایته   ر روندهای دهه آغاای   عد اا پایان جۀن سرد، تأثیری یگری 
ساا نایی اا قدرت آمریکننا و   ه روندهای امۀیت  فارس ج ی خل اعتمادی وسترده کشورهای عر ی حواه ،  ی 1990سیاسی اا دهه 

در    2008راه وریز اا نگرش سننۀتی  ننه امۀیننت در کۀننار  حننران اقتصننادی    عۀوان  ه تمای   ه ایجاد وا ستگی متقا     جه ی درنت 
کردننند.    همننوار و نیز جهننانی  ان جدید در اقتصاد سیاسی داخلی  ور کۀش  رای ایهای نقش ای   را غرب، تحولاتی  ودند که راه 

 رای حرکت در ورای تولید رانتی  ودننند؛  ننه اینن  صننورت کننه در عمننده کشننورهای    مهری   سو ان نوی ، اا یک ور کۀش ای   
اقتصنناد   ننه مولنند  نهت، تأکید  ر آن ید که نباید دارایی نایی اا فروش رانت  ه یننک  غیننر  خصوص  ه تولیدکۀۀده مواد خام  

ها نایی اا درآمدهای وسترده در دو دهه نخسننت سننده  یود. اا جهت دیگر،  ا تزریق نقدیۀگی وسترده  ه ای  صۀدوق تزریق 
ساای اقتصادی تبدی  یدند که سرریز ای  تحوا در اقتصاد سیاسی جهانی آثار خننود  ان  ه مۀبعی اا متۀوع ور کۀش جدید ای   

هننای جدینند در  های  انکی و در موارد متأخر سرمایه نظام   دهۀده مانۀد  ااارهای  ورس، وذاری جدید و نجات را  ر حواه سرمایه 
وننذاری  وری مبتکر سرمایه ها نخست  ا نقش تسهی  رو، ای  صۀدوق های هواپیمایی و وراش قا   مشاهده است. اا ای  حواه 

اند و اا سوی دیگر،  ا نقش تثبیتی  ه مننانعی در  را ننر فروپایننی  ااارهننا تبنندی  ینندند و  های کارآفریۀی  وده و ایجاد فرصت 
 تر در مقایسه  ا وذیته ایجاد کرد. ای  نقش،  ستر را  رای وا ستگی متقا   وسترده   ی هردو 

هننای ذخیننره ارای را  اقتصادی صۀدوق   -  مقاله حاضر،  ا هدی  ررسی ا عاد ای  تأثیروذاری، واکاوی کارکردهای سیاسی 
ویننری اا روش اکتشننافی در نشننان دادن  و  ننا  هننره در اقتصاد سیاسی جهننانی در مرکننز رویکننرد پژوهشننی خننود قننرار داده  

ویری وا ستگی متقا   در اقتصاد سیاسی جهانی را در پرتننو عملکننرد  ها یک  کارکردهای متقا   سیاسی و اقتصادی صۀدوق 
تبنندی     ی ان مهمنن وننر کننۀش های ذخیره ارای  ه  . اا ای  جهت،  ا اعتقاد  ه ایۀکه صۀدوق نمایاند اقتصادی ای  نهادها را  اامی 

فرامننرای هننم    صننۀدوق  ننا کننارکردی   اند ای  مقاله در  خش نخست،  ه چارچوب نظری پرداخته و معتقد است که اینن  یده 
. در  خش دوم اا مۀظری مههومی ماهیننت  هستۀد ساا وا ستگی متقا    کۀۀده امیۀه و هم مؤلهه تثبیت  لگر ی تسه عام   عۀوان  ه 

اقتصننادی   –هننای سیاسننی های آن واکاوی یده و در قسمت سوم ای  مقالننه،  ننه کارکردهننا و نقننش ها و وونه ای  صۀدوق 

 یود. ها در اقتصاد سیاسی جهانی پرداخته می صۀدوق 

 پیشینه پژوهش .  2
ی اقتصاد سیاسی جهانی حنناکی اا  ور کۀش ذخیره ارای در حواه    ی ها صۀدوق پژوهشی در حواه ماهیت و عملکرد   آثار  ررسی 

رویکننرد کلننی در دو قالننب  یننک  اسننت. در    تننر ۀننده ی فزا   مراتب  ه یک فقر نظری است و ای  مشک  در آثار علمی درون ایران  
و دسننته دوم اد ینناتی اسننت کننه   اند پرداخته  ها صۀدوق را  ررسی کرد؛ دسته اوا آثاری است که  ه خود ای    آثار ای     توان ی م 

 مصادیق را در مرکز توجه قرار دهۀد.   اند کرده سعی  
  ( در کتنناب 1398ثار فارسی مهنندی رضننوی و مهنندی ر ننوفی ) آ ایاره کرد. در  توان ی م در میان دسته نخست  ه چۀد اثر 
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  اصننلی   مشخصننه    ننا   هننا صننۀدوق   معتقدننند اینن    خارجی   ی وذار ه ی سرما ثروت ملی: ا زار نوی  حکومتی در انجام    ی ها صۀدوق 
  هننای ویژوننی   ررسننی  و  مطالعننه  ضننم   کتنناب  اینن   . در یننوند ی منن یۀاخته    خود   فعالیتی   های امیۀه   در   خارجی   وذاری سرمایه 
  یننرکت   ویننژه  ننه   کشننور   در   امیۀننه   اینن    در   موجننود   هننای ظرفیننت    ننه   ملننی،   توسننعه   صننۀدوق   توسنن   خارجی  وذاری سرمایه 
در    ( 1397)   یحیننوی   و پننروی    کایننانی   فقهننی   محمد همچۀی    . است  یده  ایاره  نیز ( ایهیک )  ایران  خارجی  های وذاری سرمایه 
مننالیس سننعی   هننای واسننطه  خننارجی  مننالی  تأمی   های هزیۀه  و  حاکمیتی  ریسک  ملی،  ثروت   های  ا عۀوان »صۀدوق   ی ا مقاله 
هننا  آن   پردااننند.  ی ثروت ملی  ننر ریسننک حنناکمیت   های صۀدوق چگونگی امکان اثر خشی  اند  ا نگاهی جدید  ه  ررسی  کرده 

( نیز در مقالننه  2008)  1جودت  هجت در میان آثار خارجی نیز  . دانۀد کشور ایجادکۀۀده آن می  خش مالی ها را مؤثر در صۀدوق 
هننا را اهنندای اقتصننادی کننلان  هاس هدی ایجاد ای  صننۀدوق های ذخیره دولتی: خطرها و فرصت خود تحت عۀوان »صۀدوق 

تر و پرخطری نسبت  ه مۀا ع ذخیره سۀتی دارننند. در مقالننه  ننه تنناری   هایی متۀوع کۀد که معمولًا تخصیص دارایی عۀوان می 
ویری قیمت نهت را یکننی اا دلاینن   رجسننته  کۀد. نویسۀده اوج ایاره می  1950های ذخیره دولتی اا دهه ویری صۀدوق یک  

 داند. ها و حهظ رید چشمگیر اقتصادی در چۀدی  کشور آسیایی می یدن نقش ای  صۀدوق 
در کتنناب خننود تحننت عۀننوان   ( 2011)    ه مواردی چۀد ایاره دایت. سننارا  ااو ۀنندی   توان ی م در میان آثار دسته دوم نیز  

فص   ه  ررسننی صننۀدوق ذخیننره دولتننی در کشننورهای    در هشت   2فارس های ذخیره دولتی در خلیج اقتصاد سیاسی صۀدوق 
  های ذخیره دولتی ایران و نروژ پرداخته اسننت. نویسننۀده  ننا  ررسننی عر ستان سعودی، کویت، امارات متحده عر ی و صۀدوق 

ها در کشورهای مدنظر مقایسه دقیقننی مننا ی   وذاری و میزان یهافیت صۀدوق های سرمایه تاری ، حکومت، ساختار، استراتژی 
پننردااد.  های ذخیره دولتی مبتۀننی  ننر یننک کننالای خنناص مننی دهد. او در کتاب خود  ه  حث پیرامون صۀدوق ها ارا ه می آن 

ریسننک  »   عۀننوان    ننا   ی ا مقالننه نیننز در  ( 2020)  3یانننن  کارن فارس نهت و انرژی است. کالایی که در کشورهای حاییه خلیج 
  دولتننی  وذاری سرمایه  های صۀدوق   ر روی  س سیاسی  مۀبع  و  رید  موتور   عۀوان  ه   فارس خلیج   دولتی   ذخیره   های صۀدوق   دولتی: 
  کننه    ننالایی    ااده   و  نهت   ه  نهتی  کشورهای  مستقیم  وا ستگی  کردن  کم  را  ها صۀدوق  ای   مزایای  نویسۀده  است.  کرده  تمرکز 
هننای ذخیننره دولتننی یننورای  تحت عۀننوان »صننۀدوق   ی ا مقاله ( نیز در  2010)  و عبید  قدسی ال مان ی سل الخروی،  . داند می  دارند 

  هنندی   ؛ اند ورفته پی  ها ا زاری  رای متۀوع ساای اقتصادی هستۀد یا ا زاری سیاسی؟س دو هدی را  فارس: آیا آن همکاری خلیج 
  هننای اسننتدلاا   ررسننی  دوم  هنندی   و   فننارس خلننیج   همکاری   یورای   دولتی   ذخیره   های صۀدوق   تاریخی   تحولات   مطالعه   اوا 

  اقتصننادهای   در   فننارس خلیج   همکاری   یورای  های ذخیره صۀدوق  سهم  تأثیر  و  موج  کاهش   رای  که  است  سیاسی  و  اقتصادی 
 است.  یده   ارا ه  غر ی 

 ر روی کننارکرد داخلننی   صرفاًآثار دسته نخست یا  که ی درحال  د ی آ ی  رم مشا ه  آثار یا سایر  آثار که اا  ررسی ای    طور همان 
دسننته دوم  ننا مطالعننه   کۀۀد ی م را  رجسته    ی وذار ه ی سرما  عد    ژه ی و  ه ز کرده یا ایۀکه ا عاد اقتصادی  ک ان نوی  تمر ور کۀش ای   
را مورد مداقه قرار داده و  ر کارکرد اینن  صننۀدوق در اینن     فارس ج ی خل در کشورهای حواه    ها صۀدوق ایهای نقش ای    ی، مورد 

در اینن     رو   ینن ا . اا  اننند یننده متمرکننز    ها آن اقتصادی    -  و آثار سیاسی   ی الملل   ی     ی ها جۀبه رداخته و کمتر  ه پ دسته اا کشورها 
  - سیاسننی  امننان هننم  ی کارکردهننا  ، هننا آن  های ه ویژ ر مرتبه نخست ضم  معرفی ای  صۀدوق و کار د تا    یود ی م مقاله تلاش  
 ننا  و   ننوده    مننؤثر   ی الملل   ی   نیز مورد توجه قرار ورفته و در مرتبه دوم نشان داده یود که ای  نهادها در عرصه   ها آن اقتصادی 

 . اند یده در اقتصاد سیاسی جهانی تبدی   ور کۀش کمک  ه وا ستگی متقا    ه یک  

 ارچوب نظری: وابستگی متقابل چ .  3
  غیردولتننی،  و  المللننی  ننی   هننای سنناامان  ها، ها دولت لیبراا  است،   یدن جهانی   حاا   در   ای یۀده فرا   طور  ه   ای که روا  ، دوره   در 

  که همننه   یۀۀد ی م  دارای تداخ   های یبکه  و  ها ا تلای  اا   ای پیچیده   های مجموعه   در   را   افراد   و   ها وروه   چۀدملیتی،   ی ها یرکت 
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  دوردیسننی  یننک  خوش دست  1970 دهه  که در   المل   ی    روا   .  یوند یدن مؤثر در نظر ورفته می در ای  فرایۀد جهانی   ها آن 
  همکنناری  و   ه وجود آورد، روا طی کننه  ننا درویننری  المللی  ی   ان ور کۀش و  المل  در سطح  ی    ید؛ روا   متعددی را   اساسی 

  روا نن     ننر   حنناکم   دوقطبی   نظام   رفت     ی    اا   و   1991یوروی در ساا    فروپایی   اا   نیز پس   سرد   جۀن   های اتحادیه . همراه  ود 
 . کردند   روا   ارتباطات،  انقلاب  و   یدن جهانی  فرایۀد  تأثیر  تحت   سیاسی،  و   اقتصادی   جدید   مسا    و  یدند   رنن کم   المل ،  ی  
  افننزایش  خارجی  سیاست   ه  مر وط  موضوعات  تعداد  و  یده  محو  خارجی  و  داخلی  سیاست   ی   خطوط  امانی،  دوره  ای    در  
  اغلب   که  یدند  رو رو  اهدافی  افزایش   ا  ها آن  ورفت و  قرار  وذاران یاست س   را ر  در  ی ا وسترده  دستور کار  دلی   همی    ه  یافت. 

  و  ننروا مسننا لی مانۀنند   الملنن   ی    روا     عرصه   در   تغییرات .   ود   دیگر   های هدی    ه   دستیا ی  ا  تضاد  در  هدی  یک   ه  دستیا ی 
  جۀننن    ننروا   خطننر   و   المللننی  ننی    ان ور کۀش    ی    ارتباطات   اقتصادی، انقلاب   مسا     سیاسی   اهمیت   مبادلات و   حجم  افزایش 
 Keohaneیننود )   المل  ایجاد  ی    روا     یرح   و   درک    رای   جدید،   نظریه   یک   جهان،  اعث ید تا   ی ها ا رقدرت    ی    ای هسته 

& Nye, 1977: 12 )  .  سننتری کننه   ای    اا   کوپر   ریچارد   و   نای   جوای   کوه ،   را رت   مورس،   ادوارد   مانۀد در ای  راستا افرادی   
در تمننامی    المللننی  ننی    ان وننر کۀش   همه   پذیری آسیب   متقا  ،   وا ستگی   نظریه   قالب   در    توانۀد   کردند تا    ود استهاده  یده فراهم 
 تشریح کۀۀد.   روا  ،   جریانات   و  حوادث    را ر   در  را   ملی  فرو   و  فراملی  ملی،  سطوح 
  مستقیم  نتیجه  که  دارد  دنباا  ه  را  ها آن  مشترک  مۀافع  ایرا  کۀۀد ی م   همکاری    اهم   ها دولت   ، س متقا     وا ستگی »   نظریه   در 
   ننه   متقا نن     اینند توجننه دایننت کننه وا سننتگی (.  Rana, 2015: 291اسننت )   المللی  ی    سطح   در   ثبات   و   رفاه   همکاری،   ای  

  یبکه »  که  کۀد ی م  استدلاا  وونه ی  ا ای  مس له را  1نای  . کۀد ی م  کمک  درویر  کشورهای   ی   کمتر  درویری   و    یشتر   همکاری 
  س یکپارچننه  های ح  راه »  که  ارایی  تغییرات  و   اجتماعی   حس   ایجاد    ه   ها، هزیۀه   افزایش    ا   تواند می   س متقا     وا ستگی   عملکرد 

ذخیره ارای  سیار  ه چشننم    ی ها صۀدوق ؛ کارکردی که در مورد  دهد  کاهش  را  المللی  ی   مۀااعات  و  کۀد  کمک  دارد  پی  در  را 
گری  ل ها  ا ایهای دو نقننش تسننهی که ای  صۀدوق   طوری جویانه است؛  ه های مخاصمه های کۀش آید همی  افزایش هزیۀه می 

ویرنده اا نقننش اینن  نهادهننا را  ها و هم کشورهای  هره ها هم کشورهای مالک صۀدوق ای  حواه  ت ی تثب مبادلات اقتصادی و 
ای کننۀش تعارضننی  هنن پذیری و حساسیت متقا   را افزایش داده و  ا  الارفت  هزیۀننه اند که آسیب چۀان  ه یکدیگر پیوند می 

  تواننند مننی   اقتصادی   ادغام   که   مشا هی دارند   استدلاا   ، 2ایمیتر  مانۀد هاس و   نویسۀدوان دیگری    خشۀد. همکاری را عمق می 
  اا   خاصننی   نوع    ه   متقا     وا ستگی   ایۀجا   در   (. Polachek, 1980: 62)   .یود   سیاسی   یکپارچگی    ه   مۀجر   و   س توسعه پیدا کۀد » 

   ا یکنندیگر مننرتب     اید   سودمۀد   و   پرهزیۀه   تواند ی م   که   تعاملاتی  در آن کشورها اا طریق  که  یود ی م  اطلاق  المللی  ی   روا   
 (. Gasiorowski, 1986: 26)  یوند ی م 

  وننر کننۀش  یک  اقدامات  و  ها یاست س  که  ای وونه دارد  ه  وجود  ان ور کۀش تعاملات   ی    متقا لی   اثرات   متقا  ،   وا ستگی   در 
  طبننق   نیسننت.    اایگران    ی    همکاری   و   صلح   معۀای    ه   تۀها،   و ای   دارد  ان ور کۀش  دیگر  اقدامات  و  ها یاست س   ر  عمیقی  تأثیر 
دایننته  اینند و    وجننود   خنندمات   ارا ننه   در   عملکننردی   تخصننص   یا   کار تقسیم   که   دارد   وجود   درجایی   متقا     وا ستگی  والتز،  نظر 
  درنتیجه  کۀۀد؛  تکیه  یکدیگر  توس   یده ارا ه  تخصصی  خدمات  چۀی   دهۀد و  ه   انجام   یکدیگر    رای   را   خدمات   ان ای  ور کۀش 
 ا کننارکرد    سو های ذخیره ارای اا یک  ر همی  اساس صۀدوق   (. Rosecrance & Stein, 1973: 2)   یوند ی م   وا سته   هم    ه 
ای و  هننای سننرمایه سرمایه نقش کارکردی نهادهای غیردولتی و دولتی را ارتقا داده و اا طری دیگر  ننا تثبیننت جریننان    ی تأم 

یوند تا هر دولتننی تننداوم کننارکردی خننود را در تننداوم  های متقا   سبب می در دولت   جلوویری اا فروپایی نهادهای موجود 
 هایی  داند که در کشور دیگری قرار دارند. جریان سرمایه مۀبعث اا صۀدوق 

  مسننتقیم   را طه   آن    ا   که   است   متقا     وا ستگی   در نظریه   دیگر   اساسی   های مهروض   اا   متقارن و نامتقارن(س یکی قدرت ) » 
  در   کننه  ای وونننه  ننه  اسننت؛  مطلننوب  هزیۀه   ا  ور کۀش  یک  توس   کاری  انجام  توانایی  قدرت،  نای  و  کوه   نظر   راساس  دارد. 

کۀنند.  مننی   پینندا   اسننت کننه معۀننا   نامتقننارن   متقا نن    وا ستگی   در   قدرت،   و درواقع  داد نمی  انجام  را  آن  قدرت  وجود  عدم  صورت 
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 (Keohane & Nye, 1977: 20 )   را طه مبتۀننی    در   درویر   ی ها طری   قدرت   میزان    ه   حقیقت،   در   نامتقارن   و   وا ستگی متقارن
  متقننارن   وا سننتگی    اینند،   تننر همگنن    ها طری   میان   در   قدرت   میزان   هرچه   که   معۀاست    ه آن   وا ستگی، وا سته است و ای    ر 

هننا در عصننر   ر همی  اساس نیز نوع عملکرد صۀدوق  . یود ی م نامتقارن   اید، ای  وا ستگی  تر نامتواان  ها قدرت  هرچه  و  است 
های پویا و قدرتمۀد  ا ایهای نقننش   اید؛ چۀانکه صۀدوق  مؤثر ها  سیار تواند در نوع تقارن قدرت دولت یدن سرمایه می جهانی 

علاوه  ر نشان دادن وا ستگی متقا    ر تواان قدرت سیاسی و اقتصادی نیز اثروذار    توانۀد ی م قدرتمۀدتر تسهیلگری و تثبیتی  
 کۀۀد.   متأثر تقارن یا عدم تقارن    رحسب  وده و معادلات آتی در روا   کشورها را نیز  

 ؛ مفاهیم و اهداف عملکردی ذخیره ارزی   های صندوق .  4
اا آغاا  ه کار   که  است  دهه  یش  رسد اما نظر می   ه  جهانی  مالی   ااارهای  در  جدید  اصطلاح  ذخیره ارای یک  اورچه صۀدوق 

ید. در ا تدا هدی ای  صۀدوق ایجاد ثبات مننالی در   یس تأس  1953 ساا  در   کویت   توس    صۀدوق ارای،   . اولی  وذرد ی م   ها آن 
  داری خزانننه   . واارت ینند   ی  تبنند ثروت    حهظ   یا   انبایت   صۀدوق    ه   ثبات   نهت، اا صۀدوق   قیمت  یدید  افزایش   ا  کویت  ود، اما 

  هننا دارایننی  ای   و  یود می  تأمی   ارای  های دارایی  اا  که  دولتی  وذاری ا زار سرمایه » های ذخیره ارای را صۀدوق   1متحده ایالات 
  همچۀننی    (. U.S. Treasury Department, 2007: 1)   داننند کۀنندس مننی مننی   منندیریت   پولی   مقامات   رسمی   ذخایر   اا   جدا   را 

  توسنن    کننه   هسننتۀد   ای ویننژه   وذاری سرمایه   های ذخیره ارای صۀدوق   های »صۀدوق  پوا   المللی  ی    صۀدوق   وزارش    راساس 
در    . ( IMF, 2007: 45)   اننندس یننده در اختیننار ورفتننه   یننا   ایجاد    لۀدمدت   اهدای    رای   خارجی   های دارایی   نگهداری    رای   دولت 
  رسننمی   ذخننایر    ننا  هننا آن  تهاوت  و  های ذخیره ارای اا صۀدوق  3استۀلی  موروان  تحلیلگر  ، 2ج   که استهان  ی تر وسترده تعریف 
  دولتی  نهادی  . 1 یرح هستۀد:  دارای پۀج ویژوی اصلی  ه ای    ها دهد، ای  صۀدوق می   ارا ه   دولتی   های صۀدوق   سایر   و   خارجی 
  و   پننذیری  ننالا دارای ریسک   . 4  ؛ ( کشوری    اانشستگی  صۀدوق  مانۀد )  صریح   دهی   دون  . 3 ؛  الا  ارای  دارای  ااده  . 2 ؛ مستق  

 . ( Jen, 2007: 15) مدت  طولانی   وذاری سرمایه  افق  . 5
  یننده کۀتننرا  یننا  دولتننی  مالکیننت  ذخایر ارای تحننت   اا   وسیعی   ذخیره ارای را مجموعه   های نیز صۀدوق   ( 2010)   4تروم   
  در   هننا ای  صننۀدوق   سریع   او رید .  است   یده   وذاری سرمایه   کشور متبوع   اا   خارج   در   ها آن   اا    خشی   یا   کام   طور  ه  که  داند ی م 

  ، اورچننه اا آورد ی منن  ه یننمار  تهدید  ذخیره ارای هستۀد را  وذاری سرمایه  های صۀدوق  کۀۀده یافت در که  کشورهایی  اا   سیاری 
  جهننانی   اخیننر   مننالی    حران   در   که   غر ی    زرگ   مالی   مؤسسات   اا    رخی    ه   ذخیره ارای  وذاری معتقد است سرمایه  دیگر،  سوی 
  اا   ای ذخیننره ارای مجموعننه   »صننۀدوق :  ووینند مننی  5 الدیۀن   .( Truman, 2010: 16)   اند کرده   کمک    ودند،   مالی   فشار تحت 
  دنبنناا  ننه  کننه  کۀنند مننی  وننذاری سرمایه  هایی دارایی  در  و  یود می  کۀترا  دولت   ا  مرتب   نهاد  یا  دولت  توس   که  است  سرمایه 
 . ( Balding, 2011: 63)  هستۀد.س  ریسک   دون    ااده  اا   الاتر    اادهی 

  کننه  هسننتۀد  هننا دارایننی  اا  ای مجموعننه  هننا صۀدوق ، ای  دهد ی م های ذخیره ارای نشان  ررسی تعاریف ووناوون صۀدوق 
.  د ن یننو می   وذاری سرمایه   کشور   اا   خارج  در  ها آن  اا   خشی  یا  کام   طور  ه  و  اداره  ها دولت  توس   یا غیرمستقیم  مستقیم  طور  ه 
  افننق    ننا   خننارجی   ارا   دارای   هننای دارایی   در   که   روند ی م  ه یمار   دولت  وذاری سرمایه  ا زارهای  اا  یکی  ها همچۀی  صۀدوق  ای  

  ارای   ذخننایر  اا  ذخیره ارای جدا  های صۀدوق   اید در نظر دایت که  . کۀد می  وذاری سرمایه  غیراستاندارد  های  دهی  و   لۀدمدت 
 . یوند می  مدیریت 
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  امننا   کۀنند، مننی   تقسیم   مختلف   دسته   سه    ه   خود   یده اعلام  اهدای   راساس  ذخیره ارای را  های صۀدوق  پوا  المللی  ی   صۀدوق 

 
1. U.S. Treasury Department 

2. Stephan Jen 

3. Morgan Stanly 

4. Truman 

5. Balding 
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 صورت ترکیبی دارند: های هر سه را  ه ویژوی   های ذخیره ارای صۀدوق  اا   سیاری 

 1ثبات   ی ها صندوق   -

(  محافظننت )   تثبیننت   و    ودجه   حمایت   تأمی     رای   عظیم هستۀد،   طبیعی   مۀا ع   دارای   که   کشورها   اا    رخی   توس    ثبات   های صۀدوق 
  رونننق  ااارهننای   امننان   در   معمننولًا  هننا صۀدوق   ای  .  اند یده   ایجاد   المللی  ی    کالاهای   قیمت   غیرمۀتظره   نوسانات  اا  محلی  اقتصاد 

هننا  صۀدوق     ی نمونه ا    هتری  .  یود می   استهاده   ها آن  ودجه    اا   ذخایر،   کمبود   یا   کالاها   قیمت   کاهش   اا   پس   و  ایجاد یده  اقتصادی 
 است.   روسیه   ذخیره   صۀدوق 

 2وجوه   انداز پس ی  ها صندوق   -

   ننرای .  یوند می   ایجاد   آیۀده   مالی   های کسری    ه   پاسخگویی   و   دراامدت   در   ثروت   حهظ    رای   ها دولت   توس    انداا پس   های صۀدوق 
(  نهننت   مانۀنند )   تجدیدناپذیر   های وجوه و تبدی  دارایی   انداا پس   کۀۀد، می   صادر   کالا   ایادی   مقادیر   که   طبیعی   مۀا ع   دارای   کشورهای 

  وجننوه   اا   کمننی   مقنندار   کۀۀده، تثبیت   های صۀدوق    ا   مقایسه   در   . کۀد می   کمک   آیۀده   و   فعلی   نس    مۀدی  هره    ه   مالی   های دارایی    ه 
  اداره   انننداا،  رجسننته  صننۀدوق پننس   هننای نمونننه   اا   یکننی .  یود می   وذاری سرمایه    لۀدمدت    ردایت و  یشتر آن در  ها صۀدوق ای  

 . یود می   تأمی   کویت   نهتی   درآمدهای   اا   آن   ودجه   که  است  کویت   وذاری سرمایه 

 3ذخیره  ی گذار ه ی سرما ی  ها صندوق   -

دنبنناا   یننا  خننارجی  ماااد ذخننایر  نگهداری  فرصت  هزیۀه  کاهش   رای  که  هستۀد  هایی صۀدوق  ذخیره،   وذاری سرمایه   های یرکت 
  وننذاری سننرمایه  هننای اسننتراتژی  ذخیره  وذاری سرمایه  های یرکت . اند یده تأسیس    یشتر    ااده    ا   وذاری سرمایه   های  رنامه   کردن 
  اینن    هستۀد.   های ذخیره ارای صۀدوق   سایر    ه   نسبت    الاتری    ااده   کسب   دنباا  ه دارند و    مستقیم   سهام   ورفت    مانۀد   تری ی افراط 

.  کۀۀنند ی منن عمنن    تننر محرمانننه  هسننتۀد،  سهام  سبد  وذاران سرمایه  معمولًا ذخیره ارای که  های صۀدوق  سایر   ه  نسبت  ها صۀدوق 
 . سۀگاپور   تماسک   و   قطر   وذاری سرمایه   اداره   ا وظبی،  مبادله   اا   اند عبارت   ها صۀدوق   ای    اا   هایی نمونه 

ذخیننره    هننای صننۀدوق   تحننت عۀننوان   دولتننی    اانشستگی   های صۀدوق   ذخیره ارای،   های صۀدوق   اا   تعاریف   اا    رخی    راساس 
  صننۀدوق   ، 5ایرلۀنند   ملننی   ذخیره   صۀدوق   ، 4ییلی    اانشستگی   ذخیره   صۀدوق ها  های  رجسته آن نمونه یوند که   ۀدی می دسته   ارای 
 (. Talebi, 2014: 15)  است   8نیوالۀد    اانشستگی   و   7روسیه   فدراسیون  ملی    اانشستگی   ذخیره   صۀدوق   ، 6استرالیا   آیۀده 

 ذخیره ارزی   ی ها صندوق   ی گذار ه ی سرما   اهداف .  2-4

اسننت    ممکنن    هسننتۀد و   ننناهمگ    ذخیره ارای وروهننی   های »صۀدوق که    کۀد  یان می   پوا،   المللی  ی    سیۀن  ه نق  اا صۀدوق 
  9اسننتراتژیک   هننای دارایی   تخصیص   و   وذاری سرمایه   اهدای    ۀا رای ،   ؛ ( ,Singh :2008 5)   ایجاد یوندس   مختلهی   اهدای   مۀظور  ه 
  یننده   ایجنناد   ارای   ذخایر   مدیریت ماااد   و   ها وذاری سرمایه   تۀوع    رای   ذخیره ارای اساساً های صۀدوق . کۀد می  تغییر  امان  طوا  در 

ذخیننره    هننای صننۀدوق را درون    خننود   ارای   ذخایر   اا   ایادی   حجم  دهۀد می  ترجیح  توسعه  ه عل  ووناوون درحاا  کشورهای  . است 
  اا   ورفتۀنند   تصننمیم   هننا دولننت   تایلۀد،   و   اندونزی   در   ویژه  ه   آسیا،   یرقی   جۀوب   در   1997  مالی    حران   اا   پس . کۀۀد  ی آور جمع ارای 
  سیاسننت    ننه   اینن  ذخننایر   درواقننع، :  ووینند می   سیۀن .  کۀۀد   محافظت   تجاری   های یوک   و   سرمایه   ناپایدار   جریانات    را ر   در   اقتصاد 

  همچۀننی   اینند در نظننر دایننت حجننم   (. Singh, 2008: 15)   اننند یننده   تبدی    مالی   آاادساای   اا   نایی   های چالش    ه   پاسخگویی 
  هننا آن .  کۀنند ی منن   را ایجنناد   هننا دارایننی   قیمت   حباب   و    یشتر   تورم   ایجاد   مانۀد   جدیدی   های چالش   و   خطرات   ارای   ذخایر   اا   عظیمی 

 
1. Stabilization Funds 
2. Saving Funds 
3. Reserve Investment Corporations 
4. Chile‟s Pension Reserve Fund 
5. Ireland‟s National Reserve Fund 
6. Australia‟s Future Fund 
7. Russia Federation‟s National Pension Reserve Fund 
8. New Zealand‟s Superannuation Fund 
9. Strategic Asset Allocations (SAAs) 
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منناااد ذخننایر ارای    وننذاری یه سرما ناوزیر  ه    ها دولت  ه همی  دلی   .  دارند   ها  خش   سایر   و   صادرات   رقا ت    ر   مۀهی   تأثیر   همچۀی  
  و    هننادار   اوراق   مانۀنند    ااده   کم   و   مدت کوتاه   های دارایی   مرکزی و    انک   ذخایر ارای خود را در   ها آن طورمعموا،  خود هستۀد که  ه 

   ننوده   درصنند   1  اا   کمتر   وذیته   ساا   60  در   ها وذاری یه سرما سالانه ای  قبی     واقعی    اادهی   اما نرخ ؛  کۀۀد می   وذاری سرمایه   سهام 
  وننذاری سننرمایه   هننای فرصننت   اننند توانسننته   هننا دولننت   ذخیره ارای،   های صۀدوق   تأسیس    ه همی  دلی   ا   (. Kern, 2007)   است 

 :Tale, 2014)   کۀۀنند   حهننظ   آیۀننده   نسنن     رای   را   ثروت   و   کرده   جستجو   تر طولانی   های دوره   در    یشتر    اادهی   نرخ    ا   را    یشتری 

22 ) . 
  صننادرکۀۀده   کشننورهای   در   سننرعت  ننه   اخیر   های ساا  در  مس  و  واا  نهت،  مانۀد  محدود  و  تجدیدناپذیر  طبیعی  مۀا ع  ااآنجاکه 
ذخیننره    هننای صننۀدوق   ایجنناد    ننه   تشننویق   را   کشورها   المللی پوا صۀدوق  ی    مانۀد   المللی  ی    مالی   مؤسسات   است،   یده   استخراج 
  و   رونننق   کنناهش   و   کننالا   ناپاینندار   هننای قیمت   تثبیت    رای   که  هستۀد  تثبیت  های صۀدوق  ها، صۀدوق  ای    یشتر . است  کرده  ارای 
  کشننورهایی   در   ویژه  ه   جهانی،   تجارت    ااار   در   تجارت   تواان   عدم   ای ،    ر   علاوه .  اند یده   ایجاد  کالا   ه  وا سته  اقتصادهای  در  رکود 
  در   مهمننی   نقننش   اننند، دایننته   صننادرات   اا   ثننا تی   درآمد   اخیر   های ساا   در   که   چی    و   سۀگاپور   کۀن، هۀن   جۀو ی،   کره   ژاپ ،   مانۀد 
  یننرقی،   اروپننای   کشننورهای   حنناا، درعننی  (.  Gieve, 2008: 10)   اننند دایننته   دور   یرق   در   ذخیره ارای جدید   های صۀدوق   ظهور 
  کشننورهای   دیگننر   و   ژاپنن    چننی ،    ۀننا رای ،   اند؛ یده   مواجه   جاری حساب   کسری   اا   ایادی   حجم    ا   ایتالیا   و   انگلستان   متحده، ایالات 

  خزانننه،    هننادار   اوراق   خرینند   طریننق  اا  هننا کسری  ای   تأمی    رای  ای وسیله  عۀوان  ه  ذخیره ارای  های صۀدوق  اا  نهت  صادرکۀۀده 
   ننا   چننی    و   ژاپنن  در دهننه نخسننت اا سننده جدینند   مثنناا، عۀننوان  ننه . اننند کرده  استهاده  خالص  ا زارهای  و  نمایۀدوی  قرضه  اوراق 
 ,Singh)    ودننند   متحننده ایالات   در    لۀدمدت    هادار   اوراق   دارندوان   تری   زرگ   ترتیب    ه   ی دلار   میلیارد   350  و   644  وذاری سرمایه 

 دار  وده است. و ای  روند همچۀان ادامه   ( 16 :2008
کشورهایی  ننا مۀننا ع طبیعننی اینناد هسننتۀد،    وروه اوا، .  کرد   متمایز   خود   اهدای    راساس   توان می   ذخیره ارای را   های صۀدوق 

  مننالی   درآمنندهای   هننا آن .  کۀۀد   محافظت   کالاها   قیمت   نوسان    را ر   در   اقتصاد   و    ودجه   اا   تا   کۀۀد می   ایجاد   ثبات   های صۀدوق   ها آن 
  وننروه دوم، .  کۀۀنند   که درآمد حاص  اا ای  مۀا ع کم است، آماده   یی ها ساا    رای   را   خود   تا   کۀۀد می   انداا پس   رونق   چرخه   در   را   خود 

  انتقنناا    ننرای   ای وسننیله   عۀننوان ذخیننره ارای  ننه   های صۀدوق هستۀد، ای  دسته اا کشورها اا   انداا پس  دارای صۀدوق  کشورهای 
.  کۀۀنند مننی   اسننتهاده    لۀدمنندت   اهدای   وذاری یه سرما و    المللی ی      مالی   های دارایی   اا   متۀوع   ای مجموعه    ه   تجدیدناپذیر   های دارایی 

و    ی ا توسننعه   ی هننا  رنامننه   اجننرای   خود  ه   مالی   ذخیره ارای، مۀا ع   های صۀدوق کشورها هستۀد که  ا استهاده اا     رخی   وروه سوم، 
ارای     ننااده   ذخیره ارای را  رای کسننب  های صۀدوق کشورهایی هستۀد که  وروه چهارم، . دهۀد ی م  اختصاص  ایر ۀایی  های پروژه 
 رسنناند و  ننه    حننداق  هستۀد که هزیۀه نگهداری ذخایر را  ه    وذاری یه سرما   دنباا  ه کشورهای وروه چهارم  .  اند کرده ایجاد     یشتر، 

  عۀننوان  ننه ذخیننره ارای    هننای صننۀدوق کشورهایی هسننتۀد کننه اا    هم   وروه پۀجم، .  را متۀوع سااد   ها آن میزان کافی سبد سهامی  
-Al)   کۀۀنند ی منن آتننی اسننتهاده    ی هننا سنناا خنندمات  اانشسننتگان در    تأمی  آیۀده و    ی ها نس  وجوه  رای    انداا پس ی  صۀدوقی  را 

Hashil, 2015: 6 ) .    یننده    ی  ۀنند دسننته   ها آن وجوه    تأمی    ی مۀبع اصل    راساس را که    ذخیره ارای   های  رخی اا صۀدوق   1جدوا
 دهد. است، نشان می 

 (Wharton Leadership Center, 2010: 6)  ها آن وجوه    تأمین   ی منبع اصل   براساس   صندوق ذخیره ارزی انواع مختلف    . 1جدول  

  اندازه کنونی 

 (دلار آمریکا )
 نام  کشور  سال تأسیس  منبع اصلی وجوه 

 ی ا وظبی وذار ه ی سرما اداره   متحد ه عر ی   امارات  1976 کالایی  875

 صۀدوق دا می آلاسکا  متحده آمریکا یالات ا  1976 کالایی  29
 صۀدوق میراث آلبرتا  کانادا  1976 کالایی  16

 ا ی استرال   ۀده ی صۀدوق آ  استرالیا  2004 ماااد مالی  44

 وذاری  رون ی یه سرما آژانس    رون ی  1983 کالایی  30

 کانادا   ی طرح  اانشستگ  کانادا  1966 مشارکت کارکۀان  121

 چی    وذاری سرمایه یرکت   چی   2007 ذخایر فارکس  200
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 ها وجوه آن تأمین    ی براساس منبع اصل   صندوق ذخیره ارزی انواع مختلف  .  1جدول  ادامۀ  

  اندازه کنونی 

 (دلار آمریکا )
 نام  کشور  سال تأسیس  منبع اصلی وجوه 

 ی و اجتماع   ی صۀدوق ثبات اقتصاد  ییلی  2000 مۀا ع طبیعی  15

 وذاری دولت سۀگاپور یه سرما یرکت   سۀگاپور  1951 ، مشارکت کارکۀان ی ماااد مال ،  فارکس   ره ی ذخ  330

 نروژ   ی دولت   ی صۀدوق  اانشستگ  نروژ  1990 کالایی  301

 ی د    وذاری سرمایه یرکت   مارات متحده عر ی ا  2006 کالایی  82

 ملی قزاقستان  قزاقستان  2000 کالایی  38

 ملی خزانه  مالزی  1993 ماااد مالی  26

 وذاری کره یه سرما یرکت   جمهوری کره  2005 ذخایر فارکس  30

 ت ی کو   وذاری یه اداره سرما  کویت  1953 کالایی  265

 وذاری لیبی یه سرما   ساامان  لیبی  2006 مۀا ع طبیعی  50

 درآمد نهت   ت ی صۀدوق تثب  مکزیک  2000 مۀا ع طبیعی  5

 ی کشور   ی  اانشستگ   ره ی صۀدوق ذخ  ایرلۀد  2001 غیر کالایی  31

 قطر   وذاری یه ساامان سرما  قطر  2005 کالایی  60

 درآمد   م ی صۀدوق تۀظ  الجزیره  2000 کالایی  47

 ی عر ستان سعود   ی آژانس پول  عر ستان سعودی  1952 مۀا ع طبیعی  270

 ( ی صۀدوق ثبات )و صۀدوق رفاه مل  روسیه  2004 کالایی  225

.  دهنند مننی   نشننان   اننند یننده   توایننع   جهننان   سراسننر   در   که   ذخیره ارای را   های صۀدوق   اا    رخی   اصلی   اهدای   و   مۀا ع   2  جدوا  
.  کۀۀنند مننی   دنبنناا   صننۀدوق ذخیننره ارای   یننک   اا    ننیش   ایجنناد   طریق  اا  را  مختلهی  اهدای  کشورها  اا   رخی  جدوا  ای    راساس 

  در .  اسننت   نهننت   صننادرات    ودجننه    ا   روسیه   ذخیره   صۀدوق   ایجاد   طریق   اا   خود   اقتصاد   در   ثبات   ایجاد   دنباا  ه   روسیه   مثاا، عۀوان  ه 
 . کۀد  جمع  آیۀده   نس    طری   اا   را  کشورها  ماااد   درآمد   کۀد می  سعی  ملی،   رفاه   صۀدوق   روسیه،   دیگر   صۀدوق  امان،  همان 

 (JPMorgan 2008: 6)  ارزی دولتی   ی ها از منابع و اهداف صندوق   ی ا نمونه   . 2جدول  

 ذخایر خارجی  منابع مالی  درآمدهای کالایی  اهداف/ منابع 

 تثبیت درآمد 
 ره ی : صۀدوق ذخ روسیه 
 ره ی : صۀدوق ذخ ت ی کو 

 نهت   ت ی : صۀدوق تثب ک ی مکز 
  

/    ۀده ی آ   های نس  
 ی عموم   ی مستمر 

 ی : صۀدوق رفاه مل ه ی روس 
 ی جهان   –  ی دولت   ی : صۀدوق  اانشستگ نروژ 

:  والۀد ی ن   ۀده ی : صۀدوق آ ا ی استرال 
 صۀدوق   ا ر 

 

  های دارایی   ت ی ر ی مد 
 ی دولت 

 مبادله 
 سۀگاپور: تماسک 

 : خزانه ی مالز 
 CICتوس     یده مدیریت   ی  انک   های دارایی :    ی چ 

  ساای  هیۀه   ا ی ثروت  
  ااده / سک ی ر 

 ( ADIA)   ی ا وظب   وذاری سرمایه اداره  
 ( QIA) قطر    وذاری سرمایه   ساامان 

  وذاری سرمایه سۀگاپور: یرکت  
 ( (GIC  ی دولت 

 GIC  ت ی ر ی تحت مد   ی خارج   ر ی سۀگاپور: ذخا 

 KIC  ت ی ر ی تحت مد   ی خارج   ر ی : ذخا کره 

 CIC  ت ی ر ی تحت مد   ی خارج   ر ی : ذخا   ی چ 

  اوراق   نننرخ   اا    یشننتر    ا هدی کسب  اادهی  دون ریسک و   وذاری را سرمایه   ذخیره ارای  های صۀدوق  ایجاد  هدی  تری  مهم  
  اا   عظیمننی   حجننم   دایننت  ؛  کننرد    ۀدی طبقه   ی مختله   قالب عوام    در   توان می   را   که دستیا ی  ه ای  هدی   است   دولت    رای  هادار  
  در   اقتصنناد   اا   محافظننت    ننرای    ۀننا رای ،   کۀد؛ می   سرمایه   هزیۀه   پرداخت    ه   مجبور   ذخیره ارای را   های صۀدوق  و  ها دولت  سرمایه 
  نیسننتۀد،   سننرمایه   ذکریننده   های هزیۀه   تأمی     ه  قادر  که  استهلاک  قا    ارای  ذخایر  و  دولتی   ااده کم   هادار  اوراق  نگهداری   را ر 

  نهنناد یننک   ذخیننره ارای   صۀدوق   درنتیجه،   . ( Talebi, 2014: 25)   است   ضروری    یشتر    ااده    ا    هادار   اوراق   روی    ر   وذاری سرمایه 
  درآمنندهای   و   ارای   ذخننایر   اا   کننه   اسننت   مرکننزی   دولننت   منندیریت   و   مالکیت   تحت   که   است   ای حرفه   و   محور    ااار   وذاری سرمایه 
  صننۀدوق   اینن    منندیریت .  است    لۀدمدت    ااده   کردن   حداکثر  دنباا  ه  و  کۀد می  استهاده  خارج  در  وذاری سرمایه   رای  کالا / صادراتی 

 .  اید   ارا   تثبیت    رای  مۀهع   ارای  ذخایر  مدیریت   اا   مستق     اید 
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  انننداا، پننس   اهدای تثبیت،   یام    و  یده  ۀدی طبقه  ها آن  وذاری سیاست  اهدای   راساس ذخیره ارای  های صۀدوق  3 جدوا  در  
 . هستۀد   ذخیره   وذاری سرمایه   و    اانشستگی   ذخیره 
  اهنندای   توانۀنند مننی   ویرند می   نش ت    ودجه   مختلف   مۀا ع   اا   ذخیره ارای که  های صۀدوق  چگونه  که  دهد می  نشان  الا  جدوا  

  یننا   ثبننات   ایجنناد    ننرای   ذخیننره ارای جهننان   هننای صننۀدوق   اکثننر   جنندوا،   اینن     راساس .  کۀۀد   دنباا   را   وذاری سرمایه   اا   متهاوتی 
  نهننت   صادراتی   درآمدهای   طریق   اا   وجوه   ای     یشتر   که   نکته جالب توجه ای  است   . اند یده   در مۀا ع مالی ایجاد   کلان   جویی صرفه 

  و   3ا ننوظبی   وننذاری سننرمایه   اداره   ، 2نننروژ   دولتننی    اانشسننتگی   صننۀدوق   ، 1کویت   وذاری سرمایه   اداره .  اند یده   تأمی    کالاها   سایر   و 
  هننای صننۀدوق   اکثننر   دیگر،   سوی  اا . ذخیره ارای هستۀد  های صۀدوق  نوع  ای   اا  هایی نمونه  4عمان  دولت  عمومی  ذخیره  صۀدوق 

  ذخیننره   وننذاری سننرمایه   صننۀدوق   یننا    اانشستگی   ذخیره   عۀوان  ه   اند، ایجادیده   ارای   ذخایر   یا   مالی   ماااد   طریق   اا   ذخیره ارای که 
   ننه   اقنندام   خننود،   ارای   ذخننایر   اا   ای عمده    خش تۀوع    رای   چی    و   جۀو ی   کره   سۀگاپور،   مانۀد   آسیا   یرق   کشورهای .  کۀۀد عم  می 
 اند. کرده  ذخیره ارای   های صۀدوق  ایجاد 

 JPMorgan 2008: 1))   ها آن   گذاری سیاست   اهداف   براساس ذخیره ارزی    های صندوق   ی بند طبقه   . 3جدول  

 ها مثال  توضیحات  اهداف خارجی  اهداف اقتصادی 

 سرمایه   ساای حداکثر 
ساای ثروت  ی   متعادا 

 نسلی 
هنای  وذاری  نرای ایجناد حقنوق  نی  نسنلی مثناا: تبندی  داراینی سرمایه 

 های آیۀده های مالی متۀوع  رای نس  تجدیدناپذیر  ه دارایی 

NBIM 
وذاری  ادارۀ سرمایه 
 کویت 

ایجاد یک پایگاه سرمایۀ  
یده  ا ریسک  رای  تعدی  

 رید و حهظ ثروت ملی 

 های آیۀده تأمی   دهی 
هنای آیۀنده. مانۀند:  رید و حهظ اراش واقعنی سنرمایه  نرای تنأمی   ندهی 

 های احتمالی مانۀد حقوق  اانشستگی  دهی 
صۀدوق آیۀدۀ استرالیا،  
 سوپر صۀدوق نیوالۀد 

 وذاری ذخایر سرمایه 
هنای  های  ا  ااده  القوه  یشنتر اا راه اسنتراتژی وذاری ماااد  ر دارایی سرمایه 

هنای حمن  مۀهنی  مالی  ا هندی  نااده  لۀدمندت  یشنتر و کناهش هزیۀنه 
 نگهداری ذخایر 

وذاری  یرکت سرمایه 
چی ، یرکت  

 وذاری کره سرمایه 

 تسهی  ثبات مالی   خشی ثبات 
ای  نرای محافظنت اا اقتصناد در را نر  استهاده اا ا زارهای مالی ضند چرخنه 

های داخلی و/ یا خارجی،  رای مثاا: تغییر قیمنت کالاهنا تنا مصنری  یوک 
 صای 

صۀدوق ثبات اقتصادی  
 و اجتماعی ییلی 

مدیریت کلان اقتصادی و  
 هموارساای اقتصادی 

 تثبیت نرخ ارا 

استهاده اا مۀا ع صۀدوق  رای متعادا کردن ورودی و خروجی سرمایۀ  نزرگ  
ثبناتی قیمنت کنالا  ایند(  نرای  مدت )که ممک  است نایی اا  نی در کوتاه 

 جلوویری اا حباب قیمت دارایی و کاهش نوسان قیمت 
 صۀدوق ذخیرۀ روسیه 

استهاده اا ای  صۀدوق  رای مندیریت مینزان سنرمایۀ واردینده  نه اقتصناد  
در دراامدت  رای اطمیۀان اا حهظ نرخ ارا در سنطحی کنه  نه سنایر   داخلی 
دهد؛  رای مثناا:  نرای پیشنگیری اا  یمناری  های صادراتی اجااه می فعالیت 
 هلۀدی 

صۀدوق ثبات درآمد  
 نهت مکزیک 

 توسعۀ اقتصادی 
وذاری در ا  سرمایه 
 های سخت یرساخت 

ونق ، انرای، مندیریت آب و  ای، یام  حم  های سرمایه توسعۀ داخلی دارایی 
 ارتباطات اما نه محدود  ه آن 

های  صۀدوق ایرساخت 
 نیجریه 

وذاری  رای افزایش  سرمایه 
وری  لۀدمدت یک   هره 

 کشور 

وذاری در  سرمایه 
 های اجتماعی ایرساخت 

پنذیر: سنرمایۀ انسنانی و نهادهنای  هنای آسنیب توسعۀ داخلی در ایرسناخت 
اجتماعی مانۀند آمنواش   –های اقتصادی دهۀدۀ آن، ای  یام  پروژه پرورش 

 و  هدایت است 

 یرکت توسعۀ مبادالا 

دنباا سیاست صۀعتی،  
ایجاد اقتصاد متۀوع  

مۀظور کاهش وا ستگی   ه 
 ه یک مۀبع یا مۀبع تأمی   

 مالی 

وری در  هننا  ننرای افننزایش  هننره هننای رسننمی و اسننتراتژیک دولننت تننلاش 
 های خاص  خش 

 (BPI)تماسک فرانسه  

 
1. Kuwait Investment Authority 

2. Government Pension Fund of Norway 

3. Abu Dhabi Investment Authority 

4. State General Reserve Fund of Oman 
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 جهانی  سیاسی   اقتصاد   در   ارزی   ذخیره  های صندوق  نقش .  5

  همکاری  ساامان  کشورهای  اا  قدرت،  و  ثروت  تا  اند یده های ذخیره ارای موجب صۀدوق   جهانی   داری سرمایه   کۀونی   عصر   در 

  روسننیه   و   چننی    مانۀنند   اقتصننادی   توسننعه   و   همکنناری   ساامان   کشورهای   عضو   غیر   اقتصادهای   اا    رخی   ه  اقتصادی  توسعه  و 

  ها آن   فعاا   نقش   ایهای   میزان    ه    ستگی   ها صۀدوق   ای    واقعی   تأثیر   که   است    دیهی   البته (.  Dixon, 2017: 286)   یا د   انتقاا 

  عۀننوان  ننه   توانۀنند مننی   ارای   ذخیننره   هننای صۀدوق   جدید،   جغرافیای   ای    در   .( Csoma, 2015: 271)   دارد   داران سهام   عۀوان  ه 

  امۀیننت   توانۀنند ویرند. در کشورهایی که نمی   قرار   موردپذیرش   کشورهای مالک،  اقتصادی  توسعه  استراتژی   رای  مهمی  مکم  

 ایننۀد.    هننا ا رقنندرت    ه  بت نس  ها آن  استقلاا  حهظ  ا زاری  رای  توانۀد های ذخیره ارای می کۀۀد، صۀدوق  حهظ  را  خود  خارجی 

متحده و سۀگاپور در  را ر چننی  اا  فارس  رای حهظ استقلاا خود در  را ر ایالات  رای مثاا کشورهای یورای همکاری خلیج 

 . اند ورفته ها  هره  ای  صۀدوق 

درآمد  رای کشورهای صادرکۀۀده آن را در پننی   سریع  سو افزایش قیمت نهت اتهاق افتاد که انبایت در قرن  یستم اا یک 

مواجه ید. ای  دو مورد  ستری را  رای ظهننور و    -2007   حران ساا  یژه و  ه  -اقتصادی  دایت و اا سوی دیگر جهان  ا رکود 

  هننم  و  اننندااه  در  هم  سرعت،  ه  2000دهه  اوای   اا  ارای   ذخیره   های صۀدوق   های ذخیره ارای ایجاد کرد.  روا  یشتر صۀدوق 

المللننی در نظننر  هننا چۀنند نقننش مهننم در سننطح  ننی  (.  رای ای  صننۀدوق Bahgat, 2008: 1198)   یافتۀد   افزایش   تعداد،   در 

 یود. المل  می در سطح  ی    ها آن یده که مۀجر  ه تغییر جایگاه مالکان ورفته 

سننرمایه و تثبیننت      ی تننأم  ننا    هننا صۀدوق ای     سو ک ی دهد که اا  ررسی ای  کارکرد در حواه سیاسی و اقتصادی نشان می 

رو ضعف نظامی را  ا توان مالی  کشورهای مالک غلبه کرده و اا ای  فعالیت خود  ر مشک  عدم تقارن قدرت نظامی در  رخی 

ی در اقتصاد سیاسننی  ور کۀش های تعیی  قدرت  وانه   عۀوان  ه های اقتصادی  کۀۀد و اا طری دیگر  ا ارتقای یاخص جبران می 

هننای  کۀۀنند کننه  ننا ایجنناد وا سننتگی متقا نن  هزیۀننه روا   کشورها ایجاد مننی   ی ها مؤلهه متقا لی را میان    تأثر و    تأثیر جهانی  

 یا د. افزایش می  یدت  ه های تعارضی  کۀش 

 ی ذخیره ارزی در اقتصاد جهانی ها صندوق   های اقتصادی نقش . 1-5

 ه روا   اقتصادی میان کشننورهای ووننناوون   ی ده یک  هستۀد که  ا  ی الملل   ی   ان ور کۀش  ااجمله ذخیره ارای  های صۀدوق 

 ننر داخنن    هننا صننۀدوق اقتصننادی  رات ی تننأث . ای  وا ستگی متقا   علاوه  ننر اند یده  ها آن موجب ایجاد وا ستگی متقا   میان 

اقتصننادی مهمننی    ی هننا نقننش نیننز دارای    ی المللنن   ی   در فضای    ها صۀدوق موجب یده تا ای    وذار ه ی سرما کشورهای دارنده یا 

  ایۀد. 

 جهانی   مالی   بخشی به نظام ثبات   -

  ایهننا   مننالی   تننأمی    مۀننا ع    ننزرگ   کۀۀنندوان تننأمی    عۀننوان  ه  مدرن  سرمایه   ااارهای  در  مهمی  نقش  ارای  ذخیره  های صۀدوق 

  مننالی   هننای  حران   ایجاد   اا   جلوویری    رای   پایدار   جهانی  مالی  سیستم  یک  حهظ   ه  کمک  ها آن  اصلی  اهدای  اا  یکی . اند کرده 

   ننه  جهننانی  مننالی   ااارهننای  در   را   مهمننی   تۀننوع   اند توانسته   تجاری   های چرخه   ادن   دور   و    لۀدمدت   وذاری سرمایه    ا که    است 

  خش عم  کۀۀد. عۀوان یک عۀصر نجات توانستۀد  ه   2000ها در  حران مالی دهه  ای  صۀدوق .  آورند  ارمغان 
در جریان  حران مننالی،    2008 و  2007های در ساا  ارای ذخیره  های یود صۀدوق مشاهده می  4 طور که در جدوا همان 

  ذخیننره   هننای صننۀدوق   که در ای  میننان  کردند  تزریق  متحده ایالات  در   حران  دچار  مالی  مؤسسات  اا   رخی  در  را  خود  سرمایه 

  سننرمایه   دلار   میلیننارد   105  کنن    اا (  درصنند   40  تقریباً)   دلار   میلیارد   41  یعۀی حدود   ؛ سهم مهمی دایتۀد   خاورمیانه   و  آسیا  ارای 

  خرینند    ننا   معمننولًا  ها وذاری سرمایه   ای  .  و خاورمیانه انجام ید  یایی آس  های صۀدوق توس    زرگ  مالی  مؤسسات   ه  یده تزریق 

  مننالی  مؤسسننات  ، وننذار ی سننرمایه هننا یرکت  اکثریت ایرا   افتادند ی م ند اتهاق   ود   رأی   حق   فاقد   که   تبدی  قا     مشارکت   اوراق 

 . دایتۀد  سرمایه  فوری  تزریق    ه  نیاا    دهی،    ر  مبتۀی  اوراق  اا  نایی   ضررهای   دلی   ه  که    ودند 
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 Sovereign)2008-2007  ی ها سال در    و کمک به کنترل بحران   مالی غربی   مؤسسات گذاری کشورهای آسیایی در  سرمایه   . 4  جدول 

Wealth Fund Institute, 2009)  

 ارزش معامله 
 ی دولت   گذاری سرمایه صندوق  

 درصد ارزش شرکت برحسب   UBSدر واحد  
 ( GICسۀگاپور )   ی وذار ه ی یرکت سرما  8.6 9.8
 وذاری ا وظبی یورای سرمایه  4.9 7.6
 ( GICسۀگاپور )   ی وذار ه ی یرکت سرما  4.4 6.9
 وذاری دو ی یرکت سرمایه  9.5 5.1
 وذاری چی  نهاد سرمایه  9.9 5.0

 تماسک )سۀگاپور(  11.3 5.0

 قطر   وذاری یه سرما مرجع   25.0 3.7
 ( KIAکویت )   وذاری یه سرما ساامان   7.0 3.4
  انک توسعه چی   3.1 3.0

 چی    وذاری یه سرما نهاد   10.0 3.0

 د ی   وذاری یه سرما یرکت   28.0 3.0

 تماسک )سۀگاپور(  8.3 2.8

 سیف )چی (  1.6 2.8

 سیف )چی (  1.0 2.0

 ( KICکره )   وذاری یه سرما یرکت   4.3 2.0
 تماسک )سۀگاپور(  1.8 2.0

 قطر   وذاری یه سرما مرجع   20.0 2.0

 تماسک )سۀگاپور(  5.4 2.0

 خاورمیانه   وذاری یه سرما یورای   1.6 1.8

 ا وظبی   وذاری یه سرما یورای   7.5 1.4

 دو ی   وذاری یه سرما یرکت   9.9 1.3

 دو ی   وذاری یه سرما یرکت   100.0 1.2

 دو ی   وذاری یه سرما یرکت   100.0 1.2

 ( GIC)   سۀگاپور   ی وذار ه ی سرما یرکت   100.0 1.0
 یرکت کاروزاری خدمات مالی چی   6.0 1.0
  ورس د ی  19.9 1.0

 دو ی   وذاری یه سرما یرکت   2.7 1.0

 دو ی   وذاری یه سرما یرکت   100.0 1.0

 ( GIC)   وذاری سۀگاپور سرمایه یرکت   100.0 1.0
 دو ی   وذاری یه سرما یرکت   100.0 0.9

 دو ی   وذاری یه سرما یرکت   3.1 0.8

 ( GIC)   وذاری سۀگاپور سرمایه یرکت   100.0 0.8
 دو ی   وذاری یه سرما یرکت   2.9 0.8

 تماسک )سۀگاپور(  100.0 0.7
 یرکت توسعه مبادلات )امارات متحده عر ی(  8.0 0.6

 ( GIC)   وذاری سۀگاپور سرمایه یرکت   50.0 0.6
 دو ی   وذاری سرمایه یرکت   1.0 0.5

 قطر   وذاری سرمایه مرجع   10.0 0.5

 ( GIC)   وذاری سۀگاپور سرمایه یرکت   3.0 0.3
 دو ی   وذاری سرمایه یرکت   100.0 0.3

 ( GIC)   وذاری سۀگاپور سرمایه یرکت   100.0 0.2
 سیف )چی (  0.3 0.2

 سیف )چی (  0.3 0.2

 سیف )چی (  0.3 0.2

 ( GIC)   وذاری سۀگاپور سرمایه یرکت   50.0 0.1
 تماسک )سۀگاپور(  9.4 0.1

91.05  
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  1ی ا ضد چرخه   وذاری سرمایه   الگوهای   اا   که    ود   ای    ورفتۀد   کار    ه    حران    ا   مواجهه   در   ها صۀدوق   ای    که   هایی راه   اا   یکی  
  ذخیننره   هننای صننۀدوق   خرینند   میزان   یت. افزایش دا   قرار   نهادی   وذاران سرمایه   سایر   رفتار    ا   تضاد   در  که  رفتاری  ؛ کردند  پیروی 
  مالی   سیستم   در   ها آن   وذاری سرمایه   های فعالیت   اا   نایی   های سرمایه ، موجب ید، اند یده   حران  دچار  که  کشورهایی  در  ارای 
 & Ciarloneیننود )   جلننوویری   جهننان   سننطح   در    حننران   انتشننار   اا    حران   امان   در   و    اید   دایته    خشی ثبات   نقش   جهانی 

Miceli, 2016: 180 .) 
  هننا صننۀدوق ایننرا ؛ هاسننت آن  اثروننذار نقننش پررنننن و  هننا صۀدوق ی موافق و مخالف ای  ها یدواه د فص  مشترک همه  

یگرفی در   تأثیر  ها آن  اا  حران یدند همچۀی ،   یافته توسعه موجب ثبات نظام اقتصادی جهانی و نجات کشورهای    که ی درحال 
در اینن     وننذاری سننرمایه وننره اده و  ننا     ه هننم  ه پیرامون یده و مۀافع ای  دو را  یافته توسعه سرمایه اا کشورهای  یی جا جا ه 

 ه عۀاصری مهم و کلیدی در اقتصاد جهانی تبدی     ها آن ا وا ستگی متقا لی را یک  دادند که ای  مس له موجب یده تا  کشوره 
 یوند. 

 المللی مالی بین   تأمین   -

کۀۀننده  ااارهننا  تۀظننیم  در نقننش  ها آن  ایجاد   ا  ها دولت  تۀها نه ای  است که  ارای  های ذخیره  صۀدوق های  یکی دیگر اا نقش   
  تننأمی    امیۀننۀ در   را   خننود   اقتدار   توانۀد  ااار هم قا لیت ظهور دارند و می  در  عمده  وذار سرمایه  عۀوان  ه  کۀۀد  لکه می  اندام عرض 
  اا   ایادی   دلار    حران،   اا   قب    دوره   در   اروپایی   های (.  رای مثاا،  انک Young, 2020: 110کۀۀد ) اعلام    مجدداً  جهانی   مالی 
   خننش   کردننند کننه مننی   اسننتهاده   جهننان   سراسننر   در   خننود   دهننی وام   عملیات    رای  ها، صۀدوق  ای   اا  و   ودند  ورفته  وام  آمریکا 
 ,Backerید ) استهاده    ظهور   حاا   در   کشورهای   در   ختی ایرسا   های پروژه    لۀدمدت   مالی   تأمی     رای   ها وام   ای    اا   توجهی قا   

2009: 285 ) . 
  ایننرا    رننند،  هره می   2پایدار  توسعه  اهدای   ه  دستیا ی   رای  ها ای  است که اا آن مالی توس  صۀدوق  تأمی  اا دیگر نتایج 

  توسننعه   اا   حمایننت    ننرای   ای را العاده فوق   پتانسی    داری جۀگ    و   کشاورای   املاک،   ها، ایرساخت  مانۀد  هایی  خش   ه  دسترسی 
 (. Sharma, 2017: 10دهد ) می   نشان   پایدار 

   ننه   مۀا ع   درآمدهای   تۀوع   و   مدیریت   جهت   توانسته در  کالاست   ر  که مبتۀی  ی ذخیره ارای ها صۀدوق امرواه نوعی اا ای  
  میانگی    اا   کالاها   که قیمت   وذیته   دهه   طی .  یود   تبدی    خاورمیانه   در   ویژه  ه   غۀی،   مۀا ع   دارای   کشورهای    رای   مهم   ا زار   یک 

   الای   ای  قیمت .  است   یده   ها آن   مدیریت   تحت   های دارایی   و   ها صۀدوق   ای    تعداد   چشمگیر   رید    ه   مۀجر    وده،    یشتر   تاریخی 
  اینن    اا    سننیاری   سننریع   رید .  است   آسیا )چی (   یرق   نوظهور    ااار  اقتصادهای  سریع  توسعه  و  رید  دهۀده نشان  حدی  تا  کالاها 

  هزیۀننه    ننه   توجننه    ننا .  اسننت   یننده  عظیمننی  ارای  ذخایر  انبایت   ه  مۀجر  که  است  صادرات  توسعه  مدا  دهۀده نشان  اقتصادها 
ذخیننره    هننای صننۀدوق   وجوه،   ای    وذاری سرمایه    رای   که   اند ورفته   تصمیم   ها دولت   اا    رخی   نگهداری ای  ذخایر عظیم ارای، 

  و   جهننانی   مننالی    ااارهای   در   های ذخیره ارای صۀدوق  حرکت  ای  سرعت  . آورند  دست   ه   یشتری   اادهی  تا  کۀۀد  ایجاد  ارای 
 (. El Kharouf & Al-Qudsi, 2010: 131ها است. ) ااجمله دلای  توجه جهانی  ه ای  صۀدوق   ها آن   رید   مستمر   سرعت 

  اا   ایننادی   سننهام   وننرفت    اختیننار   در   و   یافته توسعه   کشورهای   در   وذاری سرمایه    ه  ورود   ا  ارای  ذخیره  های صۀدوق  درواقع 
  در   وهننت   تننوان ی م   حقیقت   در .  یدند   ها صۀدوق   دارنده   کشورهای    ا   کشورها   ای    مۀافع   دن ر خو   وره   موجب  ها یرکت  و  ها  انک 
  میننان  پیوننندی   رقراری  موجب   که   ورفتۀد    ر عهده   را   مالی   ی ور واسطه   نقش   ارای   ذخیره   های صۀدوق   ، 2007   حران   جریان 
  و   اروپننایی   کشننورهای   فروپایننی   در حنناا   هننای  انننک   و   ها یرکت   سهام    ا   توسعه   حاا   در   و   ظهور  در حاا  کشورهای  سرمایه 
 . ید   ها آن   میان   متقا     وا ستگی   ایجاد   و    حران   رفع   آن   ماحص    که    ود   یی کا ی آمر 

 
1. procyclical investment patterns 

هنای کوید تۀزا آهسته را  ه کسادهای ژری تبدی  کۀد و رید اقتصادی را  ه جهشهای اقتصادی  یهزاید و مینیروی اقتصادی که می  دارد  ر دامۀه نوسان

 .یتا ۀده تبدی  کۀد

2. Sustainable Development Goals(SDG) 
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 1پرریسک   های گذاری سرمایه   -

  سیلیکون فراتننر رفتننه و در سراسننر جهننان در حنناا  دره  اا  خطرپذیر(  وذاری سرمایه )  نوآوری  های اکوسیستم امرواه یکوفایی 
  امننرواه .  هستۀد   دارایی اا    طبقه  ای   کشف  دنباا  ه  مۀا ع،  و  دانش  سرمایه،  کارویری  ه  جهانی  ا  وذاران سرمایه یکوفایی است. 

  مستثۀا  قاعده   ای    اا   نیز   ذخیره ارای   های صۀدوق   است که   نهادی   وذاران سرمایه    رای   ضروری   استراتژیک   محرک   یک   فۀاوری 
  8  اا    یش    ه   2008  ساا   در   دلار   تریلیون   3   ه   نزدیک  اا  را  خود  مدیریت  تحت  های دارایی  که  حالی  در  ها صۀدوق ای  . نیستۀد 
  را   خننود   جغرافیننایی   دامۀه  و  افزایش  جایگزی   های دارایی  طبقات  در  را  خود  های موقعیت  رساندند،  2018 ساا  در  دلار  تریلیون 
  ، درواقننع . اننند کننرده  اضننافه  خننود  هننای مجموعه   ه  را  فۀاوری   ر   مبتۀی   ی ها یرکت   ج ی تدر  ه   ها آن   همچۀی ، .  اند داده   وسترش 
  خلاصننه   اصننلی   انگیننزه   سننه  در  که  اند کرده  دنباا  مختلهی  دلای    ه  را  خطرپذیر  های وذاری سرمایه  ذخیره ارای  های صۀدوق 

  اقتصننادی   عوامنن    سننایر   و   محلی   اقتصادهای    ه    خشی تۀوع دارایی و    طبقه   نوآورانه، تۀوع   های فۀاوری   اا   ایاد    اادهی  : یود می 
 . ( Capapé & Ros, 2020: 40)   مثبت 

  های وذاری سرمایه    ه   ذخیره ارای   های صۀدوق   علاقه   ، حاا  اای  ،  آید می دلای   ه یمار    تری  روی  اورچه  اادهی مالی اا  
  را  خود  پرتهوی  خواهۀد می  ها صۀدوق . است  ساای تۀوع م   وسترش   استراتژی   اا    خشی    لکه   نیست،    ااده    راساس   صرفاً  پرخطر 
  یننا  خصوصی  وذاری سرمایه  همچۀی    و   خطرپذیر   های سرمایه   وۀجاندن .  کۀۀد   متعادا   را   دارایی   مختلف   طبقات   تا   سااند   متۀوع 
   لۀدمنندت    ااده   آوردن   دست    ه    رای  راهی  و  دارایی  طبقات  تمام  در   خشی تۀوع  یکسان  مۀطق  اا   خشی  ، تأمیۀی  های صۀدوق 
 . است   ریسک   تعدی     ا   متواان 
  همننی   مخننتص  صننرفاً کننه  دارد  وجننود  خطرپننذیر  هننای سننرمایه   ننه  ذخیننره ارای   هننای صۀدوق   علاقه    رای   سوم   دلی  
  در   یافتننه توسننعه   جدینند   های فۀاوری   ای    اا  توانۀد می  ذخیره ارای  های صۀدوق . ست ا  اقتصادی  سرریزهای  آن  و  ست ها صۀدوق 
  اراش    ننا   اقتصننادی   هننای  خننش    ه    خشیدن   تۀوع   و   تغییرات   افزایش  اقتصادی،  توسعه  تقویت   رای  خود  پرتهوی  های یرکت 
  هننای صننۀدوق    ننا   توسننعه   حاا   در   اقتصادهای    ه   ها فۀاوری  جدیدتری    ه  دسترسی  ترتیب،  ای    ه . کۀۀد  استهاده  تر قوی  افزوده 

  تننا   دهنند می   را   امکان  ای  ( دارند  قرار  توسعه  حاا  در  اقتصادهای  در  ها صۀدوق  ای    یشتر  ایۀکه   ه  توجه   ا )  مستقر  ذخیره ارای 
  نوآور   های اپ استارت   توس    استهاده   مورد   های فۀاوری   تری  پیشرفته   انتقاا    ه   توانۀد می   ها آن .  کۀۀد   جهش   اقتصادی   توسعه   اانظر 
 .  ایۀد   جدید   و   سۀتی   های  خش   در   کارایی   افزایش   دنباا  ه   و   کۀۀد   کمک   اقتصاد   های  خش   سایر    ه   خود   های مجموعه   در 

  تعننداد  هننم  امننا  کردننند مننی  یرکت  خطرپذیر  وذاری سرمایه  دورهای  در  نود  دهه   اواخر   اا   ذخیره ارای   های صۀدوق   اورچه 
  هننا آن  در  دولتننی  ذخیننره  هننای صۀدوق  که  خطرپذیر  وذاری سرمایه   دورهای   تعداد   هم   و   فۀاوری   ی ها یرکت   در   وذاری سرمایه 
  اا  کمننی  تعننداد  تۀهننا  آن،  اا  قبنن  (. 1 نمننودار ن. ک )  اسننت  کرده  رید  تصاعدی  طور  ه  2014 ساا  اا  ، اند کرده  وذاری سرمایه 
   ننی    ارتبنناط   ، درواقننع .  دادننند مننی   نشننان   علاقه   وذاری سرمایه  نوع  ای    ه  و  کردند می  وذاری سرمایه  ها استارتاپ  در  ها صۀدوق 
  کلننی،   طننور  ننه .  سننۀگاپور   ذخیننره ارای   هننای صننۀدوق :  دارد   واضننح    سننیار   محرک   یک   پرریسک   وذاری سرمایه   و   ها صۀدوق 

Temasek    و GIC  سننلطه .  دهۀنند مننی   نشننان   داده   پایگنناه   در   را  خطرپذیر   های سرمایه  دور   های مشارکت   اا   درصد  62  دو   هر  
  که   امانی   امان،   آن   اا   ، حاا  اای  .  یود می   یام    را   سالانه   معاملات   درصد   50  اا    یش   و   است    وده   قوی   2014  ساا   اا   سۀگاپور 
  تصننمیم   (ISIF)  ایرلۀنند   مسننتق    وذاری سرمایه   صۀدوق   یا  مالزی  خزانه  استرالیا،  آیۀده  صۀدوق  مانۀد  ذخیره ارای  های صۀدوق 
 . (Capapé & Ros, 2020: 41)  است   یافته   کاهش   امان   طوا   در   سلطه   ای    کۀۀد،   پیروی   روند   ای    اا   ورفتۀد 

نننوی    هننای عرصننه در  کارآفریۀی و  پرریسک  وکارهای کسب علاوه  ر ایۀکه توانسته سبب رید   وذاری سرمایه ای  نوع اا  
ذخیننره ارای در اینن  نننوع اا    هننای صننۀدوق های کننلان هسننتۀد،  ننا ایجنناد  وجب یده کشننورهایی کننه دارای درآمنند یود، م 
ان  وننر کننۀش کۀۀد و  ه ای  واسطه  ی    وذاری سرمایه   ، هستۀد   خطرپذیر   وذارهای سرمایه کشورهایی که طالب    وکارهای کسب 

  هننای اکوسیسننتم حمایت اا  تۀها نه  وذاری سرمایه وا ستگی متقا لی ایجاد یود. ای  نوع اا    المل   ی  اقتصادی مختلف در نظام  
 ننرای کشننورهای دارنننده    المللننی  ننی  دارند  لکه نوعی کسب پرستیژ    وذاری سرمایه نوآوری  رای کشورهایی است که نیاا  ه 

 
1. Venture capital 
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 . کۀۀد می   وذاری سرمایه حمایت کرده و در آن    ها آن ارای است که اا    های صۀدوق 

 
 Technology, Venture Capital and SWFS: The)  خطرپذیر   گذاری سرمایه   در   های ذخیره ارزی صندوق   گذاری سرمایه   . 1نمودار  

Role of The Government Forging Innovation and Chang: 2020: 41) 

 ی ذخیره ارزی در نظام جهانی ها صندوق های سیاسی  نقش .  2-5

   ننه   هننا صننۀدوق   اینن    ایۀکننه ،  کۀد ی م را ایجاد   اساسی  سؤاا  یک ارای  های صۀدوق  خارجی  و  داخلی  اقتصادی  پیامدهای   ه  توجه 
  یننک   توانۀنند مننی   ارای   ذخیننره   های صۀدوق   که   هایی راه   اا   د؟ یکی ۀ کۀ   ایها   نقش   المل   ی    نظام   در  توانۀد می  چگونه  سیاسی  لحاظ 
  نظیننر کنناهش   هننای انگیننزه   تواند  ننا دهد می   قرار   فشار تحت   را   دیگر   دولت    خواهد   دولتی   هرواه   که   است   ای     ایۀد   سیاسی   اهرم 

در آن    وننذاری سننرمایه    ه   اقدام   استراتژیک،   های دارایی   حساس و  های آوری ف    ه  دسترسی  مۀا ع،  دادن  هدر  مهید،  وذاری سرمایه 
  تننا   کۀۀنند   اسننتهاده   ذخیننره ارای   های صۀدوق اا    فشار   وونه ای    اعماا    رای   ها دولت   که ای    ( 2012)   لۀیهان   اانظر   ها کۀد. البته دولت 

  نظننام   در   مثبننت   وجهننه   دارای  اند مای   هستۀد،  ارای  ذخیره  های صۀدوق  مالکان  که  هایی دولت  ایرا  رسد؛ می  نظر   ه   عید  حدودی 
 کۀد.   وذاری سرمایه   کشور   اا  خارج   در   خود   نهع    ه  آاادانه  دهد می  اجااه  ها آن    ه   که  است   مثبت  وجهه  همی    ایرا    ایۀد؛   المل   ی  

 در موازنه قدرت جهانی   مؤثر   -

  ؛ هسننتۀد   اقتصننادی   ینندن جهننانی   اا   نایننی   متقا نن    روا نن    اا   اسننتهاده   دنبنناا  ه   ها دولت   ید    یان   نظری   قسمت   در   که   طور همان 
  خننو ی  ه   هیریم    ید.   خواهۀد   پذیری آسیب   و   حساسیت   مختلف   سطوح   دارای   ها دولت   وا سته   متقا     را طه   یک   طی   که طوری  ه 
  یننا   انحصنناری   نهننع    ننه   الملنن   ننی    تجارت   است   ممک    متقا     وا ستگی    ر   مبتۀی   تجاری   روا     در   که   کۀد می   ایاره   نکته   ای     ه 

  نامتقننارن   تجنناری   روا نن    در   خننود   موقعیننت   اا   هننا دولننت   است   ممک    حتی   و   کۀد   عم    کۀۀده تجارت   کشور   چۀد   یا   یک   نامتۀاسب 
  یننک   اقتصننادی   قدرت   افزایش   صورتی   در   تۀها   دایت   نظر   در    اید   پس   . ( Sobel & Hirschman, 1945: 99)   کۀۀد   سوءاستهاده 

  را   هننایی سیاسننت   ها دولت   که   یود می   یک کشور   نهع    ه   اقتصادی   قدرت   در تواان   تغییر   یا   آن   نسبی   قدرت   افزایش    ه   مۀجر   دولت 
  در   نسننبی   قدرت   افزایش   (. تۀها راه دستیا ی  ه Sobel & Hirschman, 1945: 100)   دهد   افزایش   را   ها وا ستگی   که   کۀۀد   اتخاذ 
 است.  غیرنظامی   ا زارهای  طریق   اا   المل   ی    نظام 

  دولننت   داخلننی   اقتصنناد   نهننع    ه   تۀها نه   اقتصادی   قدرت   افزایش   ای  است که   دایت  نظر  در   اید  دیگری که در ای  مورد  نکتۀ 
  در   آن   توانننایی   میننزان    ننه   دولننت   یک   قدرت   کۀد. همچۀی  می  ایجاد  مطلق  دستاوردهای  نیز  آن  تجاری  یرکای   رای   لکه  است 

 Waltz)   اسننت   خننود   اقتصننادی   هننای سیاسننت    ه   ها دولت   سایر   وا ستگی   یا   سلطه   موقعیت   تقویت   طریق   اا   دیگران    ر   اثروذاری 

  هننا دولننت   و   ینند   خواهنند   ینندیدتر   اقتصننادی   هننای رقا ننت   کۀونی   المل   ی    نظام   در   واقع   یرای     ه   توجه   (. درنتیجه  ا 59 :1993
  ذخیننره   هننای صننۀدوق   که   است   نظر   ای     ر   1 ۀی   ، ن ا ی م   ای    در    ود.   خواهۀد   اقتصادی   رید    ه   رو   قدرت   ای    در   تواان   ایجاد   دنباا  ه 

 
1. Benney 
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ویننری  چشم   تأثیر توانۀد  می   مختلف   های های ذخیره ارای  دولت صۀدوق    ی    اتحاد   ایجاد   طریق   اا   خارجی   مواانه   ایجاد    رای   ارای 
  داخلننی    زرگ و اتحادهای   ی ها قدرت    ا   اتحاد   ای مۀطقه   اتحاد   کۀد می   مطرح   را (. او سه نوع اتحاد  Benney, 2009)   دایته  ایۀد 

تواننند  او معتقد است اتحاد داخلی چۀد صننۀدوق ذخیننره ارای مننی   .یوند می   متحد    اهم   کشور   یک   داخ    اا   صۀدوق   چۀد   یا   دو   که 
 . ( Benney, 2009)   یود   ها قدرت   ای و حتی اتحاد  ا ساا اتحادهای مۀطقه امیۀه 

   لۀدمنندت   در    لکننه   نیسننت   لیبننراا   اقتصنناد    رای   تهدیدی   تۀها نه   ارای   ذخیره   های صۀدوق   که  اند کرده   رآورد  محققان  اورچه 
  دولننت   داخلننی   اقتصنناد   سنناای متعادا    رای   تلایی   ها صۀدوق   ای    هرحاا  ه   که   دایت   نظر  در   اید  اما  یوند می  آن  تقویت  موجب 
  اا   اودی  ننه   اسننت   ممکنن    کننه    اینند   فعلننی   اقتصننادی    ننزرگ   هننای  رای قنندرت   چالش   یک   تواند می   خود   ای    که   هستۀد   مالک 
سیاسننی   ه همی  نسننبت  ننه ارتقننا جایگنناه    .جا  مانۀد ها را  ه نهع خود  ه کار ورفت   که در ای  صۀدوق   ریدی    ه   رو   های قدرت 
در    هننا صننۀدوق   ی وننذار سننرمایه مۀجننر یننود.  خصننوص  ننا    در نظننام جهننانی   ذخیننره ارای قدرتمۀنند   های صۀدوق  ا    ی کشورها 
  اثروننذار که در قسمت قب   ه آن ایاره ید در ای  مورد  شدت    یافته توسعه ی کشورهای  ها یرکت و    پرریسک   های وذاری سرمایه 
 است. 

 ( قدرت   واقعی   های چالش )  ی الملل بین   و   ای منطقه  تهدیدهای   بین   بخشی تعادل   -

  آسننیا   چننی  در   ی ا مۀطقننه   هژمننون    ی    تعادا   ایجاد    رای   تماسک  و   GICخود   ذخیره ارای   های صۀدوق   وذاری سرمایه   اا   سۀگاپور 
  اا   تعنندادی   در  GIC توجننه قا نن    سننهام   خرینند   درنتیجننه   چننی     ر   که   ای یۀده فزا   اهرم   طریق   اا   تۀها نه   امر   ای  .  است   کرده   استهاده 
 ,Shih)   اسننت   آورده   دسننت    ننه   ونقنن  حمنن     خش   در  تماسک  سۀگی    وذاری سرمایه   طریق   اا    لکه   چیۀی،   دار مشک    های  انک 

   ننه   کالاهننا   سننایر   و   نهت   واردات    رای   همچۀان   که   چی    درمقا     است   وذایته   تأثیر   سۀگاپور    ر   حدودی   تا    ااهم   که   ( 35 :2009
 .است   وا سته   ونق  حم   صۀعت 

  اقتصننادی   قنندرت    ی    تواان   ایجاد    رای   چی    دولت   سوی   اا   تلایی   چیۀی   های ذخیره ارای صۀدوق   رسد می   نظر    ه   همچۀی  
  در   خننود   اصننلی   رقبننای    را ننر   در   را   واقعننی   خارجی   تعادا   چی    رسد می   نظر   ه   عید  هرچۀد . است  متحده  ایالات  جهانی  هژمون و 

  منندت کوتنناه در    غیرنظننامی   داخلننی   تواان   ایکاا   چۀی     ه هم  رای رسیدن    ی مانع   اما   کۀد،   دنباا   مدت کوتاه در    المللی  ی    سیستم 
   ننرای   ای انگیننزه   کشننور،   دو    ننی    اقتصادی   متقا     وا ستگی    الای   سطح    ه   توجه    ا   ها چیۀی   که   نیست   معۀا    دان   ای  .  وجود ندارد 

  چننی    اقتصننادی   هننای قا لیننت   افننزایش   ، رواقننع د .  اسننت   متحننده ایالات   ضرر    ه   اقدامات  ای   یا  دارند  آمریکا  اقتصاد   ه  ادن  ضر ه 
هننای  صننۀدوق   کننه اکۀننون   اسننت،   متحده ایالات    ا   متقا     وا ستگی   افزایش   مستلزم   ها آن   مستق    دارایی   های صۀدوق    اوجودایۀکه 
 .  اند یده  ایادی   وذاری سرمایه (  مالی    خش   در   مثاا عۀوان  ه )   متحده ایالات   در  چیۀی   ذخیره ارای 
  تۀهننایی  ننه   دولننت   یننک   اقتصادی   قدرت   افزایش   کرد،  ایاره  پیش  ها مدت  هیریم   که  طور همان  یرا ا  است  مهمی  نکته  ای  
  در   تغییننری   چۀننی     لکننه   ؛ خنناص   کشننور   هننر   نهع    ه   اقتصادی   قدرت   مواانه   تغییر   یا   یود نمی   نسبی   قدرت   افزایش    ه   مۀجر  لزوماً
  را طننه   آن    ننه   را   هننا دولننت   سننایر   وا سننتگی   کننه   کۀۀنند   اتخاذ   را   هایی سیاست   ها دولت   که   یود می   حاص    امانی   تۀها   نسبی   قدرت 
  ویننژه  ننه   تعادا،   ایجاد    رای   های ذخیره ارای صۀدوق   اا   استهاده    ۀا رای    ؛ ( Sobel & Hirschman,1945:102)   دهد می   افزایش 

  کننار   اینن    سۀگاپور   و   چی    که   است   ح واض .  کۀد می   تر نزدیک   هم    ه   را   کشورها  اقتصادی  روا    ایرا  است،  مۀاسب  استراتژی  ای    ا 
  را   خننود   اقتصننادی   قنندرت    لکه   اند، داده   افزایش   را   خود   مطلق  اقتصادی  های توانایی  تۀها نه  ها آن  که  معۀی  ای    ه  اند، داده  انجام  را 

در    تعننادا    ه   تۀها نه   اقدامات   ای    . اند داده   افزایش   کشۀد، می   چالش    ه   را   آن   دراامدت   در   یود می   تصور   که   کشورهایی   آن    ه   نسبت 
 قدرت جهانی است.   ی ها رقا ت  لکه تلایی  رای خودنمایی در عرصه   یود ی م مۀجر   داخلی حواه 

 داخلی   ثبات و توازن کمک به    -

  یننام    نوعی  ه   استراتژی   ای    .هستۀد   داخلی   تواان   ایجاد نیاامۀد    دیگری   درمقا     خود   قدرت   نسبی   موقعیت   تقویت    رای  ها دولت 
  اتهنناق   اقتصننادی   حواه   چارچوب   در   که   است   اقداماتی   و   ها سیاست   اا   یکی   وضوح  ه   ا زار   ای    اوا، .  است   غیرنظامی   مهم   عۀصر   دو 
  اسننت،   دیگننر   دولننت    ننه   نسننبت   دولت   یک   قدرت   افزایش   دنباا  ه   که   است   اقداماتی   یام    غیرنظامی   داخلی   تواان   ثانیاً، .  افتد می 
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 . زند   صدمه  دارند   دیگر   دولت   آن    ا   حاضر   حاا   در  ها آن   که   ای را طه    ه   آنکه   دون 
   ننه   دهۀنند می   اجااه   ها دولت   ایرا ه   ، کۀۀد می   عم    غیرنظامی ،  داخلی   تعادا م   کاملًا  ا زارهای   عۀوان  ه  های ذخیره ارای صۀدوق 

  ای مقا لننه   ذاتنناً  کننه   کۀۀنند   هننایی فعالیت    ه   مجبور   را   ها آن   ایۀکه    دون    برند   را   استهاده   نهایت   ها آن  فعلی  قدرت  موقعیت  اا  نحوی 
  اراش   اقتصننادی   رقا ننت   طریننق   اا   هم   قادرند  ها دولت  دیگر، عبارت  ه . کۀد می  تأمی  ها را نیز حالی که امۀیت دولت درعی   هستۀد، 
  لزومنناً  دیگر   های دولت   که ای     دون (  Waltz, 1993: 63)   کۀۀد   تأمی    را   خود   آیۀده   های موقعیت   هم   و    رسانۀد   حداکثر    ه   را   فعلی 
  محننی    یننک   در   ویننژه  ه   کۀد   کمک   دولت    ه   موارد   اا    سیاری   در   تواند می   خود   ه نو   ه    ردایت   ای  .  کۀۀد   تلقی   خودیان   علیه   را   آن 
 است.  قبوا قا    کمتر  ها ملت    ی   اور   اا  استهاده   که   المللی  ی  
  ممکنن    تواند اا جهت دیگری هم غیرنظامی  ودن خود را اثبات کۀد.  رای مثاا چننی  می  ها صۀدوق  وذاری همچۀی  سرمایه  
  قنندرت    را ننر   در   تننواان    خواهنند   اسننت   ممکنن    سننۀگاپور   و   کۀنند   متعادا   داخ    در   را  متحده ایالات  اقتصادی  قدرت   خواهد  است 

هننا  یود.  ه همننی  ترتیننب اا صننۀدوق   ها آن    ی    را طه   موجب ایجاد آسیب جدی در   که نحوی نه  ه   اما   کۀد،  ایجاد  چی   اقتصادی 
  وا سننتگی   افزایش    ه   و   است   غیرنظامی   تعادلی،   مکانیسم   چۀی    ارا ه    رای   ها صۀدوق  اا   ایرا استهاده   کۀۀد؛ ذخیره ارای استهاده می 

  حنندی   تا   حداق  )   امان   طوا   در   اقتصادی   رت قد   نسبی   سطح   در   تغییر    ه   مۀجر   درواقع   که نحوی  ه   کۀد می   کمک   کشورها   ای     ی  
 . یود می ( مشخص 

 ابزاری در سیاست خارجی   مثابه به عملکرد    -

  ی هننا مؤلهننه   اا   کننه   اسننت   خننارجی   سیاست   جهانی   ان ور کۀش   سایر   و   ها دولت    ا   ارتباطی   ی ا راهه   ی  تر مهم   اا   یکی   جدید   عصر   در 
.  انجامنند ی منن   ان وننر کۀش    ا   متقا     ی وا ستگ   و   مؤثرتر   ارتباط    رقراری    ه   قوی   خارجی   سیاست   یک   دایت  .  پذیرد اثر می   نیز   قدرت 
  ووننناوون   طریننق    ننه   خننارجی   سیاست   در   ا زاری   عۀوان  ه   ها آن   اا   توان ی م   که   هستۀد   عۀاصری   اا   یکی  ارای  ذخیره  های صۀدوق 
  صننۀدوق   مثنناا،   عۀننوان  ه .  کۀۀد   وذاری سرمایه   خاصی   کشورهای   در   مطلوب   اقدامات   پاداش   عۀوان  ه   توانۀد ی م   ها آن .  ید   مۀد  هره 
  لغننو    ننرای   کشننور   آن   تصننمیم    ننه   که   ید   استاریکا ک   اا   دولتی   قرضه   اوراق   خرید    ه   متعهد (  SAFE)   خارجی   ارا   اداره   چی ،  دولت 
  هننا دارایننی    ردایت    ه   تهدید   سیاسی   فشار   نوعی   عۀوان  ه   که   دارد   وجود  امکان  ای   سپس، . کرد  کمک  تایوان   ا  دیپلماتیک  روا   
 . کۀد   حمایت  خاص  حواه   یک   در  کشور   یک   سیاست   اا   تواند می  صۀدوق ذخیره ارای   وذاری سرمایه   استراتژی .  یود 
  وننذاری سننرمایه   هسننتۀد   ارتبنناط   در    شننر   حقننوق   نقض   اتهامات    ه   که   یی ها یرکت   در .  است   نروژی   GPFG  ای    اا   ای نمونه  
  آلننودوی    ننه   کننه   یی هننا یننرکت   در   وننذاری سننرمایه   اا   و   کۀنند ی منن   حمایننت   نننروژ   هوایی   و   آب   سیاست   اا   ای ،    ر   علاوه .  کۀد نمی 
  اا   چیۀننی   CIC  همچۀننی  .  ( Aglietta, 2014: 290دارننند )   ممانعننت   ، کۀۀد ی م   کمک (  سۀن اغاا   استخراج   ااجمله )   ایست ی  مح 

  حتننی )   وننذاری سننرمایه   خود   و   صۀدوق ذخیره ارای   وذاری سرمایه   استراتژی .  کۀد ی م   اجتۀاب   الک    یا   قمار   صۀایع   در   وذاری سرمایه 
  کۀتننرا    ننرای   اسننت   ممکنن    همچۀننی    ها صۀدوق   ای  .  کۀد   کمک   جهان   در   کشور   یک   مثبت   تصویر    ه   تواند می (  ها یه اعلام   فق  

  اا   توانۀنند مننی   دولتی   یره ذخ   های صۀدوق .  یود  استهاده  انرژی  یا  مخا رات  مانۀد  کلیدی  ی ها  خش  در  مهم  ی ها یرکت  استراتژیک 
 :Aglietta, 2014کۀۀنند )   حمایننت (  معدن   ی ها یرکت   در   وذاری سرمایه    ا   مثلًا)   اقتصادی   توسعه    رای   ضروری   خام   مواد   تأمی  

  عۀننوان  ننه   اطلاعننات،   کسننب   امکان   یوند،   کار ورفته    ه   یرکت   یک   مدیره ی ت ه   در   صۀدوق   نمایۀدوان   اور   ای ،    ر   علاوه .  ( 290
  مۀتقنن    صننۀدوق   اصننلی   کشننور   در   یی ها یرکت    ه   را   آن   توان می   ؛ که دارد   وجود   فۀی   دانش   ااجمله   حساس،   ی ها داده   نشت   مثاا، 
  عۀننوان  ننه )   توسعه   حاا   در   کشورهای   توس    ها آن   های دارایی   همچۀی    و   ذخیره ارای   های صۀدوق   اکثر   که   است   ذکر   یایان .  کرد 
  هننا آن   هننای صۀدوق    ۀا رای ، ؛  یوند می   کۀترا   چی    مانۀد   نوظهور   های قدرت   و (  یرقی   جۀوب   آسیای   و   خاورمیانه  کشورهای  مثاا 
  در   یننهافیت   عنندم   امیۀه،   ای    در .  کۀۀد   مایت ح   هستۀد   خود   نهع    ه   جهانی   نظم   تغییر    رای   تلاش   در   که   سیاسی   اهدای   اا   توانۀد می 
  مننورد   در   ویننژه  ننه   امننر   اینن  .  دهنند   افننزایش   را   آن   فعالیننت   واقعی   اهدای   مورد   در   نگرانی   است   ممک    معی    صۀدوق   یک    ا   را طه 

 . است   صادق   روسیه   یا  چی    و  توسعه   حاا   در   کشورهای   اا  خاصی   ذخیره ارای   های صۀدوق 
سیاسننی  ننا  در دنیای امروا در نظر ورفت  امور اقتصادی جدای اا تحلی  سیاسننی و  ررسننی امننور    تر آمد پیش که   طور همان  

  ی هننا نقننش ناقص و ناکارآمد خواهد  ننود.    تردید  ی که اور غل  نباید،    دهد می نادیده ورفت  مسا   اقتصادی نتایجی را  ه دست  
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ذخیننره ارای    هننای صۀدوق نشان داد که اورچه    ی خو   ه ذخیره ارای در ای  نویتار ای  مس له را    های صۀدوق اقتصادی و سیاسی  
اقتصادی هستۀد ولی کارایی و اهدای سیاسننی کننه کشننورهای در حنناا ظهننور و در حنناا توسننعه اا طریننق اینن     ور کۀش یک  

ذخیننره    هننای صننۀدوق عملکرد اقتصادی و سیاسننی    دیگر یان    ه ، کمتر اا مواهب اقتصادی آن نیست. کۀۀد ی م پیگیری  ها صۀدوق 
وهت هریک پیامنند    توان می هر یک را  ه استقلاا مورد ارایا ی قرار داد و   ی رویۀ  ه  توان می است که ن  یده تۀ درهم  ی طور  ه ارای 

را در اقتصنناد سیاسننی جهننانی تبیننی     هننا آن و نقننش    ها صۀدوق که رفتار    ای یه نظر که  یان ید،  هتری     طور همان دیگری است.  
  هننا آن  ا ایجاد ای  وا ستگی متقا   میننان کشننورهای دارنننده و ویرنننده    یقاًدق   ها صۀدوق ایرا ای   ؛  ، وا ستگی متقا   است کۀد ی م 

  پننذیری یب آسنن . البته  اید در نظر دایت که  ه همی  نسبت ضننریب  یوند می سبب ارتقا جایگاه کشورهای دارنده در نظام جهانی 
 . رود ی م کشورهای دارنده و ویرنده هم  الا  

 گیری یجه نت .  6
   لۀدمنندت و  پر ننااده  هننای وننذاری سرمایه  رای هستۀد که  دولت  مالکیت   و   در کۀترا   ا زار اقتصادی   ارای ذخیره    های صۀدوق 

  انجننام   جهان   کۀونی   اقتصاد   ووناوون   ی ها  خش در    توجهی قا    های وذاری سرمایه  ها صۀدوق  ای  . ویرند ی م مورد استهاده قرار 
  هننا صننۀدوق یش دهه اا  ه وجود آمنندن اینن    یۀکه  اوجودا  . است  توسعه  و  ثبات  سرمایه،  انبایت  ها آن  اصلی  اهدای . د ۀ ده می 
در حننواه روا نن     پرطرفنندار جالننب و    ی ها موضوع یکی اا   ه  در دو دهه اخیر موجب یده است که    ها آن ایاد    تأثیر اما   وذرد ی م 
 ننا فرایۀنند اقتصننادی خننود مۀجننر  ننه    درواقننع ذخیننره ارای    هننای صۀدوق یوند.    تبدی    حواه اقتصاد سیاسی  ویژه  ه  المل  ی    

کننرده اسننت.   رای  رخی اا کشورهای غر ی حساسیت ایجنناد   ها آن تا جایی که عملکرد    اند یده یدید سیاسی    های ی اثروذار 
چه اثر نجات  خشی در کۀترا  حران دایته  ایۀد. ای  در صننورتی اسننت کننه    توانۀد می که    اند داده نشان    ی خو   ه   ها صۀدوق 
 رای کشورهایی که دارنده مۀا ع طبیعی یننا منناااد   ویژه  ه هم  سیار مهید هستۀد   ها آن حتی  رای کشورهای دارنده    ها صۀدوق 

اخلننی کشننورها را اا تننورم مصننون  ، در عی  حاا که اقتصاد د کشورهای دارنده   ا تعدی  درآمد  ها صۀدوق هستۀد.  درآمد ارای 
  . یننوند می موجب رید اقتصادی کشور پذیرنده  ،  ه کرد حمایت    پرریسک   ی وکارها کسب متۀوع اا  های وذاری سرمایه ،  ا کۀۀد ی م 

 . کۀد ی م را نسبت  ه خود کۀترا   کشور   آن  یز آم مخاطره روا طی  ر پایه وا ستگی متقا   رفتارهای     ه   ا یک   خشی   همچۀی  
اقتصننادی را  نندون در نظننر   هننای یننده پد  توان می که در ا تدای  حث هم  ه ای  نکته ایاره ید امروا ن   طور همان   درواقع 

اقتصننادی اسننت. در    هننای یننده پد ورفت  پیامدهای سیاسی آن مورد توجه قرار داد. صۀدوق ذخیره ارای هننم یکننی اا همننی   
کلی فضننای    طور  ه مهم سیاسی  رای کشورهای دارنده، پذیرنده و    یامدهای پ اما دارای   اند ی اقتصاد ا زارهای  ها آن صورتی که 

 ننا  ذخیننره ارای  های صۀدوق . رود ی م قدرت اقتصادی  ه یمار  کشورها هستۀد. یکی اا ا عاد مهم قدرت  رای   المل  ی    روا    
  در  ه کنن  طننور همننان . یوند می  ها آن  ی  پیچیده وا ستگی متقا    یری و یک  موجب  یکدیگر پیوند مۀافع اقتصادی کشورها  ه 

و ثبننات  خشننی  ننه نظننام    2007 حران  در کۀترا    ها صۀدوق   فرد مۀحصر ه ایهای نقش  ایاره ید،    ها صۀدوق نقش اقتصادی  
مننالی جهننانی و   تننأمی  در  ها آن کرد. همچۀی  اثر  ها آن  ودن وجود  یر ناپذ اجتۀاب کشورهای غر ی را متوجه  اقتصادی جهان، 

  هننای صننۀدوق و مۀننا ع مننالی  ها وذاری یه سرما که پذیرنده  کۀد ی م اکثر کشورها را ترغیب    پرریسک   ی وکارها کسب حمایت اا  
 ذخیره ارای  ایۀد.  
ست کننه عوامنن   ه  یۀجا ا . در  رد ی م و حساسیت را  الا   پذیری یب آس   اقتصادی کشورها درصد خوردن مۀافع  ایتراک و وره 

 ننه    ی روا نن  وا سننتگی متقا نن  پیچیننده    ه کمک   ها صۀدوق اقتصادی اثر سیاسی خود را نشان خواهۀد داد. کشورهای دارنده  
خارجی افزایش دهۀد که ای  کمک  ه تواان قوا در مۀطقننه و در نظننام  در سیاست  را  خود    ی ان چانه توان    توانۀد می وجود آمده  

غیننر     نناوجود هسننتۀد،    هننا صننۀدوق   ی ها دارنده   ی  تر مهم .  رای مثاا در کشورهای حاییه خلیج فارس که اا کۀد ی م  المل  ی    
سنناامان ملنن  یننا   ااجمله مختلف  المللی ی     رخی اا مسا   حقوق  شری اا سوی مجامع  دموکراتیک  ودن و رعایت نکردن 

ورفته کشورها کمتننر اا وزیۀننه نظننامی  ننرای  وا ستگی یک    اوجود  . اند نگرفته مواخذه جدی صورت مورد حقوق  شر جهانی 
؛  کننرد   یۀی یش پ  المل  ی    در فضای  توان می صلح  یشتری را  جه ی درنت  ویرند ی م  هره  دیگر اعماا قدرت خود در روا    ا مل  



 1403، 1 ۀ، شمار7 دورۀ ، المللاقتصاد سیاسی بین مطالعات  66
 

  هننا صننۀدوق  اینن  اجااه جۀن نظامی را نخواهد داد. همچۀی   وذاری سرمایه ایرا مۀافع کشورهای دارنده و کشورهای پذیرنده 
  جهننانی   یننهرت که موجب کسب    پرمخاطره   های وذاری سرمایه    ه   آوردن روی   مانۀد ، اند داده قرار  مدنظر را  توسعه  اهدای  اخیراً
 . یود ی م ای  اقدام علاوه  ر اقدام اقتصادی یک اقدام سیاسی تلقی   درواقع  . یود ی م   دارنده خود   کشورهایی   رای 

  یننک  کۀد در حقیقت اا می  استهاده  دیگر  کشور  یک  قدرت  داخلی  تعادا    رای   خود   صۀدوق ارای   اا   دولت   یک   که هۀگامی 
  امۀیننت  تننأمی  مدت قادر  ننه در طولانی  و  یود نمی  تلقی  ای مقا له  ذاتی  طور  ه  پیروی کرده که  داخلی  ساای متعادا  استراتژی 
  صننورت ایرا  ننه  هستۀد؛  جهانی  واقعاً پدیده  یک  های ذخیره ارای صۀدوق .   ا یکدیگر است   ها آن   را طه   در   اختلاا    دون   دولت 
 . د ۀ کۀ  تهدید  را   آن  های پایه   آنکه   دون   یوند،  کار  رده می   فعلی   اقتصادی  نظم   چارچوب   در   هویمۀدانه   العاده فوق 

 منابع 
 . امور اقتصادی   تهران: پژوهشکده ، خارجی   وذاری سرمایه   انجام  در   حکومتی   نوی   ا زار   ، ( 1389)   رضوی، مهدی، ر وفی، حمیدرضا 

  هنای واسنطه   خنارجی   مالی   تأمی    های هزیۀه   و   حاکمیتی   ریسک  ملی  ثروت  های صۀدوق  ( 1397)  پروی   یحیوی،  کایانی، محمد،  فقهی 
 88-53 (، 70)   18  ، اقتصادی   پژوهشۀامه   فصلۀامه  مالی. 
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