
ســــال-2 اخـيـردر طريقچين،هــاي افزايشاز
ــرمايه مختلفگذاريس ــورهاي كش ذخايراز،در

سالارزي حاصــل كه استخود تجاري مازاد ،ها
اســتاســتفاده حالبرده اين از،. با ايران ســهم
است.ســرمايه بوده ناچيز چين خارجي درگذاري
ســـرمايه،نتيجه جذب در نتوانســـته گذاريايران
تجخـار كنـد. بنـابراين، عمـل موفق چين دويني

تجاريســياســت و صــنعتي ارايههاي و مناســب
برايمشــوقومشــخصهايبرنامه مناســب هاي

سـرمايه ميگذارانترغيب توصيه كشــور به چيني
ــي ــناس كارش تحقيقات انجام زمينه، اين ــود. در ش

جذبدقيق مورد در حوزهتر در هايفاينانسچيني
مي ايران براي برايبااهميت بســـياري منافع تواند

باشد. داشته كشور
مي-3 نظر ــدبه تواعاملترينمهم،رس ايجاد نزبراي

سياسي مناسبات همچنين و اقتصادي مبادلات بين
و خارجي ســـياســـت از اســـتفاده چين، با ايران

اين است. در مناسب اقتصادي خلأنبيديپلماسي ،
چين زمينه در مجرب شناختكارشناساني شناسي،

نتيجهراكشـــورمان در و كرده محدود چين از،از
ــت ــياس س ــتهدامنه كاس حوزه اين در اثرگذار هاي

بسيارايناهميتاست. جمعيت به توجه با مقوله
ب و چين اين،تبعهبالاي گســـترده مصـــرفي بازار

مي كـه جذببالاييظرفيتتوانـدكشـــور براي
باشد داشــته كشــور غيرنفتي دوچندان،صــادرات

بود. خواهد
شده،-4 اشـاره موارد بر توجهعلاوه كه ديگري نكته

بررسي در آن وچشمبه ايران اقتصادي روابط انداز
بود نخواهد فايده از خالي كليديچين نقش اناير،

چين اقتصاديبراي كمربند ابريشمدر .تاسجاده
ميكطورهمـان احيايدانيم،ه با واينچين جاده

اقتصادي كمربند يك تاترسيم دارد ترسيدسقصد
تســـهيلبـهراخود جهـاني باكندبـازارهـاي و

اتكـاهزينـه قـابـل يترصـــرفهبـهمقرونوهـاي
دهد. درفعاليت انجام را خود تجاري بين،اينهاي

دليل دو به استراتژيكايران منابعموقعيت راوانفو
گاز و اهدافنفت به دستيابي در كليدي عنصري ،

موضــوع اين نتيجه، بود. در خواهد چين ــده يادش
سـ تصميمياسـتبراي و داخليگذاران لقابگيران

بودتأمل اســتراتژيتاخواهد و برنامه داشــتن با
با و مدون و ازسـياسـتمعين مناسب اينگذاري
ك استفاده ند.نفرصت

منابع
اطلاعـا-1 اطلاعاتآژانس گزارش آمريكا، انرژي ت

مي چين، .2015انرژي
چشم-2 گزارش آمريكا، انرژي اطلاعات اندازآژانس

سال پيش2015انرژي با سالبينيهمراه ،2040تا
.2015ريلوآ

چشم-3 گزارش آمريكا، انرژي اطلاعات اندازآژانس
اكتبرمدتكوتاه .2015انرژي،

سـيدشمس -4 انرژي1394الدين (صـادقي، امنيت ،(
فصـــلنــامــه ايران، انرژي ژئواكونوميــك و چين

بين سياسي المللي.تحقيقات
ايمانه (-5 ــت1394عنافچه، فرص در)، راهبردي هاي

تحقيقاتي مؤســسه چين، و ايران اقتصــادي روابط
اقتصاد. تدبير

گزارش-6 ايران، اســلامي جمهوري آمارگمرك هاي
كشور،مقد خارجي تجارت .1390-1394ماتي

اطلاعات-7 چين،اكونوميستواحد ريسك گزارش ،
نوامبر و .2015سپتامبر
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  ) ETF( قابل مبادله    گذاري یه سرما 

 1مرجانه بشخور

 چکیده  
گذاريسرمایه  هايصندوق  قالب   در  خود   سهام  واگذاري   به   دولت  ،1399  سال   بودجه   قانون  2  بند   2  تبصره   براساس

امنیت   آثار   با   تواند می  گرچه  دولت   اقدام   این.  است  کرده  اقدام  اساسی،  قانون  44  اصل   تحت  بورس،  در  معامله  قابل
تولید  تحریک  به  کمک  بودجه،  کسري  فشار  ناحیه  از  تورم  تشدید  عدم  دولت،  بودجه  به  کمک  مانند  مثبتی  اقتصادي

احتمال :  جمله  از   هایی موضوع  باید   اما   باشد،  همراه  بورس   در   هیجانی   رفتارهاي   از   ناشی  منفی   تأثیرهاي  کاهش  و
تحریک  منظوربه  منابع  این  تخصیص  جايبه   هاهزینه  تأمین  براي  هاواگذاري  این   از  حاصل منابع  از  استفاده  بالاي
دولتی، شبه  ساختاري  گیريشکل  احتمال  و  دولت   دست  در  هاصندوق  این  ممتاز  سهام   ماندن   باقی  بر  تأکید  تولید،
به   صندوق منابع درصد  5 تخصیص  ماه،  دو تا  معامله ممنوعیت  مانند  هاصندوق  این ذاتی هايویژگی  برخی نقض

وضعیت  بودن   نامشخص  و  صندوق  هايدارایی  بودن   غیرمتنوع  صندوق،  فعالیت  مراحل  بودن   غیرشفاف  بازارگردانی،
جمله   از   چهارچوب   این   در .  گیرد  قرار  توجه  مورد...  و  دولت  از  بورس   استقلال  تهدید  احتمال  سود،  پرداخت

این  عملکرد   سازوکار   سازي شفاف   به:   توان می   حوزه   این   در   دولت   بهتر   عملکرد   منظور به   پیشنهادي   راهکارهاي 
تعریف  حوزه،   این   در   فساد   بروز   از   جلوگیري   منظور به   آنها   ذاتی   هاي ویژگی   چهارچوب   در   عمل   و   ها صندوق 
. کرد   اشاره   مالیات   دریافت   طریق   از   درآمد   اخذ   و   تولید   تقویت   و   قانون   در   ها صندوق   حقوقی   جایگاه   صریح 

اقتصادي، فساد.  گذاري، امنیت سرمایه هاي صندوقسهام دولتی،  واژگان کلیدي: 

 مقدمه
از   اقتصادي،   مختلف  مکاتب  و  هانظریه  در

 عوامل  ترینمهم  از  یکی  عنوانبه  گذاريسرمایه
 بهبود   آن،  متعاقب  و  پایدار  توسعه  رشد،  به  دستیابی

.است  شده   یاد  اقتصادي  امنیت  و  ثبات  رفاه،  سطح
افراد   که   دهدمی  تشکیل  ایده  این  را  ها نظریه  این  پایه

 را  آن  از  بخشی  و  مصرف  را  خود  درآمد  از  بخشی

mballameh1389@gmail.com. پژوهشگر گروه اقتصاد مقاومتی و برآورد اقتصادي، مرکز پژوهشی امنیت اقتصادي تدبیر، تهران، ایران   1

تجمیع   از  استفاده  با  گذاريسرمایه  و  کنند می  اندازپس
. گیردمی  شکل  اقتصاد  در  گرفته  صورت  اندازهايپس

 یا  نهادها   وجود  اندازها، پس  این  تجمیع  لازمه
) اندازهاپس(  مالی  منابع  جریان  که  است  هاییواسطه 

 برقرار  تقاضاکنندگان  سوي   به  آن  کنندگانعرضه  از  را
و  بهتر  نهادها  این  عملکرد  هرچه  که  طوري به   سازند،
) شدهتجمیع(  مالی   منابع  میزان   باشد،  بالاتر  آنها  کارآیی



تدبیر اقتصاد

شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه

(ETF) بررسى واگذارى سهام دولتى از طریق صندوق هاى سرمایه گذارى قابل مبادله
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  بیشتري  تعداد   است  قادر   و  بوده  بیشتر  نیز  اقتصاد  در
 و   هانوآوري  یا  موجود  اقتصادي  هايفعالیت  از

  چه  و   چگونه  اینکه.  کند  مالی  تأمین  را  ابداعات
 شد  خواهد  نهادها  این  کارآیی  ارتقاي  موجب  عواملی

  اقتصاد  تا  کنند  تغییر  باید  چگونه  نهادها  این  اینکه  یا
 را  اقتصادي  هايفعالیت  مالی  تأمین  نیازهاي  بتواند

  انواعی   گیريشکل  موجب  دهد،  پوشش  کامل  طوربه
  انواع   از  یکی.  است  شده  مالی  ابزارهاي  و  هاواسطه   از

 گذاريسرمایه  هايصندوق  مالی،  هايواسطه   این
  از   که  وجوهی  با  هاصندوق  این.  هستند

 اندکرده  آوريجمع  کوچک  و  بزرگ  اندازکنندگان پس
 اندك  سرمایه  با  که  دهندمی  اجازه  اندازکنندگانپس  به
 باشند  داشته   مشارکت  بزرگ  پرتفویی   در

مستوفی(محمدي و  صص.  1396،  نسب  ؛  25-27، 
  .)30-28، صص. 1388تهرانی و آبی، 

 هاي صندوق  جمله:  از  مختلفی  انواع  هاصندوق  این
 هايصندوق  سهام،  هاي صندوق  ثابت،  درآمد  با

 قابل  هايصندوق  مشترك،  هايصندوق  شاخص،
  از   یکی.  گیرندمی  دربر  را   و...  بورس  در  معامله

  این   گیري شکل   از  ناشی  اقتصادي  آثار  ترینمهم
  افراد   سرگردان   و  خرد  هايپول  که  است  آن  هاصندوق

 توان  تمرکز،  این  و   شودمی  متمرکز  جامعه   یک
 و   بردمی  بالا  بسیار  را  گذاريسیاست  و  بینیپیش

 هايپروژه  از  بیشتري  تعداد  مالی  تأمین  امکان
  که   خلاقانه  هايپروژه  خصوصبه  - گذاري سرمایه

 .  کندمی  فراهم  را   -دارند  مدتیطولانی  بازگشت  دوره
 مدیریت  ها،صندوق  این  دیگر   هايویژگی  جمله  از

 موجب   که  است  بهادار  اوراق  هايدارایی  تخصصی 
  و   شودمی  صحیح  مسیر  در  مالی  بازارهاي  هدایت

براي  مناسب  ايزمینه   بیشتر   هاي سرمایه  جذب  را 

  طریق  از  معاملات   شفافیت  همچنین.  کندمی  فراهم
 و   گذارانسرمایه  اعتماد  جلب  باعث  هاصندوق  این

 در  افراد  کلان  و  خرد  وجوه  بیشتر  شدن  سرازیر
 مدیریت  شفافیت،.  است  شده  دنیا  مالی  بازارهاي

 رويپیش    ریسک  کاهش  منابع،  ايحرفه
  معامله  هايهزینه  کاهش  اي،غیرحرفه  گذارانسرمایه

  کلان  فضاي  در  اعتماد  بهبود  -1موجب:    همگی...  و
 سایر  در  بازيسفته  هايانگیزه  -2شود،  می  اقتصادي
 را   طلا  و  مسکن  خودرو،  ارز،  جمله:  از  مالی  بازارهاي

  اقتصاد  مالی  بخش  در  بیشتر  ثبات  -3دهد،  می  کاهش
 را به   وکارهاکسب  امکان دسترسی  -4کند،  ایجاد می

مجموع   مالی  منابع  از  دایمی  جریانی در  و    فراهم 
 قتصادا  فضاي   به  را نسبت  اي بینانهخوش  اندازچشم
 اتخاذ   با  هاصندوق  این  علاوه،به.  کندمی  ایجاد  کلان

  تورم،   کاهش  در  توانندمی  مناسب  هايسیاست 
 ایفا  اساسی  نقش  مدیران  کارآیی  بهبود  و  تولید  افزایش

 . )1391عراقی و میرزایی ابربکوه، (خلیلی کنند
  این   توسعه   گفت،   توان می   مجموع،   در   بنابراین، 

  که   ایران   مانند   اي توسعه درحال   کشورهاي   در   ها صندوق 
  در   و   پایین   درآمد   داراي   آن   جمعیت   از   اي عمده   بخش 
  دارند   پایینی   پذیري ریسک   هستند،   اندك   انداز پس   نتیجه، 

  در   حضور   براي   لازم   اي حرفه   و   فنی   تخصص   از   و 
  بر   علاوه   و   باشد   مفید   تواند می   نیستند،   برخوردار   بورس 
  در   موجود   خرد   اندازهاي پس   از   اي عمده   حجم   تجمیع 
  این   براي   را   درآمد   کسب   از   جدیدي   کانال   جامعه،   سطح 
  روش   این   آنکه   ضمن .  کند   فراهم   افراد   از   گروه 
  هیجانی   حضور   از   مالی،   تأمین   و   اندازها پس   آوري جمع 

  هاي شوك   خطر   و   بازار   در   اي غیرحرفه   بازان بورس 
  بر  آن  منفی  آثار  و  بازار   در  ها هیجان  این  از   ناشی  بزرگ 
 .  کند می   جلوگیري   اقتصاد 



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار

 تدبیر اقتصاد
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  کاهش   راستاي   در   و   کارکردها   این   براساس 
  قانون   2  بند   2  تبصره   در   نفت،   به   بودجه   وابستگی 

  قالب   در   دولتی   سهام   واگذاري   به   ، 1399  سال   بودجه 
  بورس   در   معامله   قابل   گذاري سرمایه   هاي صندوق 

  سیاست   این   اجراي   اهمیت   به   توجه   با .  است   شده   اشاره 
  بسیاري   بر   آن   گذاري تأثیر   و   اقتصادي   کلان   فضاي   در 
  در   گزارش،   این   در   اقتصادي،   بازارهاي   و   متغیرها   از 

  معامله   قابل   هاي صندوق   ماهیت   بررسی   به   دوم،   بخش 
  سهام   واگذاري   بررسی   به   سوم،   بخش .  پردازیم می 

اختصاص    معامله   قابل   هاي صندوق   طریق   از   دولتی 
  اقتصادي   امنیت   بیان ملاحظات   به   چهارم،   بخش .  دارد 
  در   هایی پیشنهاد   آخر،   بخش   در   و   پردازد می   اقدام   این 

 . شود می   بیان   سیاست   این   اجراي   زمینه 
 

  )ETF( 1هاي قابل معاملهماهیت صندوق  -1
گذاري در بازار سرمایه  سرمایه   شد،   بیان   که   طور همان 

  اخیر   هاي سال   در   گذاري سرمایه   هاي از طریق صندوق 
است   اي ویژه   جایگاه   از  شده    قابلیت .  برخوردار 

دیگر،   به   یا   صندوق   وسیله به   سهام   بازخرید    عبارت 
  ها، صندوق   گذاري سرمایه   واحدهاي   بالاي   نقدینگی 

 
1- Exchange-traded Fund 

)  مشترك   گذاريسرمایه   صندوق(   باز  گذاريسرمایه  صندوق   گروه  دو  به   ماهیتشان  براساس  گذاريسرمایه  هايصندوق   بندي،تقسیم   یک  در  -1
  متغیر  آنها   سرمایه  که   هستند  هاییصندوق   باز،  گذاريسرمایه   هايصندوق .  شوندمی  تقسیم )  گذاريسرمایه  شرکت (  بسته  گذاريسرمایه  صندوق   و

  هرروز  پایان  در  دارد،  وجود  گذاريسرمایه  سبد  در  که  بهاداري  اوراق   و  سهام  از  متنوعی  مجموعه  براساس  صندوق  سهم  هر  ارزش  و  است
  شود، می   محاسبه هرروز  خاتمه  در  و  است  دارایی  خالص  ارزش   برابر که  قیمتی  به  دار،سهام تقاضاي  صورت  در هاصندوق  این . شودمی  محاسبه

  آن  سهام  و  است  مشخص  و  ثابت  سرمایه  ،)گذاريسرمایه  تراست  بریتانیا  در  و(  بسته  سرمایه  هايصندوق  در.  کنندمی   بازخرید  را  موجود  سهام
  در.  باشد  سهم  هر  دارایی  خالص  ارزش   از  بیشتر  یا  کمتر   تواندمی   و  شودمی   تعیین  تقاضا  و  عرضه  براساس  سهام  این   قیمت  و  عرضه  عموم  به

  دارند،  را سهامشان فروش قصد که دیگري  افراد از بازار در را صندوق سهام باید باشد، داشته مشارکت  قصد گذاريسرمایه  اگر ها،صندوق  این
  مشترك،  گذاريسرمایه   هاي صندوق   برخلاف .  کندنمی   تغییري  نیز  صندوق  سرمایه  نتیجه،  در  کند، نمی  پرداخت  پولی   صندوق   به  و  بخرد

  توانمی   واقع،   در .  کنندنمی  بازخرید  را  خود  سهام   لمعمو   طوربه  و  فروشند می   سهم  دیگر  سهامی  شرکت   هر  مانند  ثابت  سرمایه  با  هايصندوق 
  هر   باز،  گذاريسرمایه   صندوق  در  که   است  این   در  بسته  گذاريسرمایه   صندوق   یک  با  باز  گذاريسرمایه  صندوق  یک  اساسی  تفاوت  گفت، 

  در  اما  یابد،   کاهش  یا   افزایش  صندوق   سرمایه  و  شود   خارج  آن   از   یا  وارد   صندوق   به  زمان   هر   در   اساسنامه  چهارچوب   در   تواندمی   گذارسرمایه
 .گیردمی  انجام قانونی  تشریفات  طی با سرمایه کاهش یا افزایش قالب در  تنها سرمایه خروج  و  ورود بسته  گذاريسرمایه صندوق یک

  استفاده   گذاران، سرمایه   اهداف   براساس   ها فعالیت   تنوع 
  هايهزینه   کاهش   سبد،   اداره   در   تخصصی   مدیریت   از 

  گذاري سرمایه   ک ریس   کاهش   و   بخشی تنوع   معاملات، 
  به   عموم   نظر جلب   باعث   که   است   هایی مزیت   جمله   از 

  شود می   ها صندوق   این   در   گذاري سرمایه   سوي 
 ) 1390(مشایخ، قدرتی و محمدي،   

  از   بورس   در   معامله  قابل   هاي صندوق  از   استفاده 
  بازار   در   گذاري سرمایه   غیرمستقیم   هاي روش   جمله 

به   سرمایه  که    سهام   در   معمول طور  است 
  آن   از   انتخابی   سبد   یا   شاخص   یک   زیرمجموعه 

  از   اگرچه   ها صندوق   این .  کنند می   گذاري سرمایه 
  با   گذاري سرمایه   شرکت   شکل   به   ساختاري   نظر 

  صندوق   یا   تراست   یونیت   یا (   2باز   بنیان 
  از   اما   شوند، می   تشکیل )  مشترك   گذاري سرمایه 
  قابل   هاي صندوق   - 1:  هستند   متفاوت   آنها   با   جهاتی 
  به   مستقیم   را   خود   سهام   بورس،   در   معامله 
  این   سهام   بلکه   فروشند، نمی   گذاران سرمایه 

  به   اصطلاح به   که   بزرگ   هاي گروه   در   ها صندوق 
  شود می   منتشر   است،   معروف   انتشار   و   ایجاد   یونیت 

  - 2. گیرد می   قرار   نهادي   گذاران سرمایه   اختیار   در   و 



تدبیر اقتصاد

شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه
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  گذاران سرمایه   به   انتشار   و   ایجاد   هاي یونیت   فروش 
  در   گذاران سرمایه   و   شود می   انجام   غیرنقدي   نهادي، 
  بهادار   اوراق   از   سبدي   دریافتی،   هاي یونیت   مقابل 

  است،   صندوق   پرتفوي   مانند   معمول   طور به   که   را 
  گذاران سرمایه   - 3. دهند می  قرار   صندوق   اختیار   در 

  آنها   انتشار  و  ایجاد  هاي یونیت   خرید   از  پس   نهادي 
  گذاران سرمایه   به   دوم   دسته   بازار   در   و   تفکیک   را 

نسب و مستوفی،  (محمدي  کنند می   واگذار   انفرادي 
رادمهر،  1396   ، 1شماره    نمودار   ر د   . )1385؛ 

 . است   شده   ارایه   مالی   واسطه   این   فعالیت   سازوکار 

 بورس   در معامله قابل  هايصندوق فعالیت سازوکار  -1  نمودار 

 جهانی.  بانک: مأخذ

  گرچه   شد،   بیان   که   طور همان   کلی   طور به 
  بورس   در   معامله   قابل   هاي صندوق   در   گذاري سرمایه 
  کاهش   و   بخشی تنوع   اي، حرفه   مدیریت   مانند   مزایایی 
و   در   جویی صرفه   بالا،   نقدشوندگی   ریسک،    مقیاس 
  در   نیز   معایبی   اما   دارد،   همراه   به   را   گذاري سرمایه   آسانی 

  جمله   آن   از   که   دارد   وجود   ها گذاري سرمایه   نوع   این 
  مدیران   است   ممکن   - 1:  کرد   اشاره   موارد   این   به   توان می 
  آنها   منافع   و   نکنند   اقدام   گذاران سرمایه   اهداف   راستاي   در 

  همواره   - 2.  نباشد   راستا   یک   در   گذاران سرمایه   منافع   با 
  تصمیمات   نیز   مدیران   که   دارد   وجود   ریسک   این 

  - 3.  شود   تمام   گذاران سرمایه   زیان   به   و   بگیرند   نادرستی 
  بازده   گاهی   ها، صندوق   این   در   ها دارایی   تنوع   اثر   در 

  دیگر   اوراق   پایین   بازده   کنار   در   ها دارایی   از   بعضی   خوب 
  بالایی   سود   سهم   یک   اگر   دیگر،   عبارت   به .  رود می   بین   از 

  سبد   از   کوچکی   جزء   سهم   این   اینکه   دلیل   به   باشد،   داشته 
 .  دارد   بازده   بر   کمی   تأثیر   است، 

صندوق قابل 
معامله در بورس 

(EFT) 

 سهام

 اوراق بهادار

کننده شرکت
مجاز 

گذاران (سرمایه
 نهادي)

 سهام

 وجه نقد

گذاران، بازار سرمایه
 بورس

فیزیکی از پرتفویی 
 اوراق بهادار

قیمت سهام صندوق 
قابل معامله در بورس 

(EFT) 

 نگهداري سهام، معامله آربیتراژ

VAV  ارزش بازاري
را  EFTهاي دارایی

 .دهدنشان می

 EFTممکن است برابر با قیمت سهام  VAVگذاران نهادي، بسته به ظرفیت سرمایه
اشد   ن

کارمزد نقدینگی یا 
تنزیل توسط 

گذاران سرمایه
 شود.پرداخت می

 بازار ثانویه بازار اولیه



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار

 تدبیر اقتصاد
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  بورس   در  معامله  قابل  هايصندوق  عملکرد  -1-1

 ایران

  1386  اسفند   در   گذاري سرمایه   هاي صندوق   کلی   طور به 

  سرمایه   بازار   به   جدید   اي واسطه   نهاد   یک   عنوان به 

  صندوق   هفت   سال،   این   در .  شدند   معرفی 

  آشنا،   سهم   صادرات،   بانک   حافظ،   پویا،   گذاري سرمایه 

  هاي اقدام   ملی   بانک   کارگزاري   و   پیشتاز   سهام،   خبرگان 

  در   و   دادند   انجام   نویسی پذیره   و   اندازي راه   را براي   لازم 

  به   را   خود   فعالیت   1387  اردیبهشت   و   فروردین 

  نوع   از   صندوق   هفت   این .  کردند   آغاز   رسمی   صورت 

  اما   بودند،   کوچک   اندازه   در   گذاري سرمایه   صندوق 

  گرفتن   قرار   توجه   مورد   با   -   بعد   هاي سال   طی   تدریج به 

  و   ها صندوق   این   سرمایه   هم   - گذاران سرمایه   سوي   از 

  هايسال   طی   که   طوري به   یافت،   افزایش   آنها   تعداد   هم 

  به   صندوق   7  از   ها صندوق   این   تعداد   1398  تا   1387

  ریال  میلیارد   529  از   آنها   ارزش   مجموع   و   صندوق   166

  سال   در   ریال   میلیارد   1‚ 948‚ 811  به   1387  سال   در 

  گذاران سرمایه   کل   تعداد   علاوه، به .  یافت   افزایش   1398

  گذار سرمایه   694(   گذار سرمایه   749  از   ها صندوق   این 

  2‚ 190‚ 363  به )  حقوقی   گذار سرمایه   55  و   حقیقی 

  5‚ 964  و   حقیقی   گذار سرمایه   2‚ 184‚ 399(   گذار سرمایه 

  حاکی  تواند می   که   یافت   افزایش )  حقوقی   گذار سرمایه 

 .  باشد   ها صندوق   این   به   گذاران سرمایه   اقبال   از 

  گذاري سرمایه   هاي صندوق   از   انواعی   دوره،   این   طی 

  صندوق   18  ، 1388  سال   در   مثال،   براي   گرفتند؛   شکل 

  که   کردند   آغاز   را   خود   فعالیت   گذاري سرمایه   جدید 

  صندوق   3  ثابت،   درآمد   نوع   از   صندوق   2   بین، دراین 

  در   سهامی   نوع   از   بقیه   و   بزرگ   اندازه   در   سهامی   نوع   از 

  نخستین  1389  سال  در  همچنین . بودند   کوچک  اندازه 

  1390  سال   در   شاخصی،   گذاري سرمایه   صندوق 

  صندوق   و   سود   بینی پیش   با   گذاري سرمایه   صندوق 

  در   معامله   قابل   هاي صندوق   1392  سال   در   نیکوکاري، 

  سال   در  و   بازارگردانی  صندوق   1393  سال  در  بورس، 

  صندوق  و   جسورانه   گذاري سرمایه   صندوق   1395

  اي واسطه   مالی   نهادهاي   عنوان به   طلا   در   گذاري سرمایه 

 . کردند   کار   به   آغاز   جدید 

  مشاهده   ، 1شماره    جدول   در   که   طور همان 

  بورس   در   معامله   قابل   هاي صندوق   تعداد   شود، می 

  سال   در   صندوق   31  به   1392  سال   در   صندوق   5  از 

  این   ارزش   مجموع .  است   یافته   افزایش   1398

  987  و   هزار   1  معادل   1392  سال   در   ها صندوق 

  بررسی،   مورد   دوره   طی   که   بوده   دلار   میلیارد 

  این   در   فعال   هاي صندوق   تعداد   افزایش   با   تدریج به 

  سال   در   و   یافته   افزایش   نیز   متغیر   این   میزان   حوزه، 

  رسیده   ریال   میلیارد   هزار   38/ 5  حدود   به   1397

  رشد   بوده،   توجه   قابل   ارتباط   این   در   آنچه .  است 

  هزار   38/ 5  از   ها صندوق   این   ارزش   زیاد   بسیار 

  هزار   148  حدود   به   1397  سال   در   ریال   میلیارد 

  حدود   رشدي   که   است   1398  سال   در   ریال   میلیارد 

  تعداد   همچنین .  است   کرده   تجربه   را   درصدي   284

  در   نفر   11‚ 800  حدود   از   ها صندوق   این   داران سهام 

  1398  سال   در   نفر   هزار   48  حدود   به   1392  سال 

سال    یافته   افزایش  به  نسبت    دو   تقریباً   1397و 

  جدول   این   در   که   طور همان .  است   شده   برابر 

  هاي شاخص   تمام   1398  سال   در   شود، می   مشاهده 

    . اند داشته   زیادي   افزایش   ها صندوق   این   عملکرد 



تدبیر اقتصاد

شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه
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 1392- 1398 دوره   طی معامله قابل  هايصندوق  عملکرد - 1  جدول

 ارزش  تعداد  سال 
 (میلیارد ریال)

 خرید  گذار تعداد سرمایه
 (میلیارد ریال)

 فروش 
 (میلیارد ریال)

 ارزش سهام 
 کل حقوقی  حقیقی  (میلیارد ریال)

1392  1987 11662 139 11801 1795 685 1068 
1393 7 1440 8664 129 8793 1563 1481 842 
1394 156725 9752 228 9980 1664 1439 2437 
1395 18 6290 11140 11329 22469   
1396     20895   
1397     25423   
1398     47966   
 . تهران  بورس يفناور  تی ریمد شرکت مأخذ: 

  16  ،1398  سال   در   حوزه   این   در   فعال   صندوق   31  از 

  2  سهامی،  نوع   از   صندوق   9  ثابت،  درآمد   نوع   از   صندوق 

  یک   و   مختلط   نوع   از   صندوق   3  شاخصی،  نوع   از   صندوق 

  همچنین .  است   سود   بینی پیش   با   ثابت   درآمد   نوع   از   صندوق 

  صندوق   7  و   بزرگ   صندوق   24  صندوق،  اندازه   نظر   از 

  ضامن   ها صندوق   این   از   کدام هیچ   و   هستند   کوچک 

  این   وضعیت   ،2شماره    جدول   در .  ندارند   نقدشوندگی 

 . است   شده   ارایه   کلیدي   هاي شاخص   برخی   نظر   از   ها صندوق 

 1398  سال  در معامله قابل  هايصندوق  عملکرد - 2  جدول

 شرح 
 معامله  قابل هايصندوق انواع

 سایر  مختلط  سهامی  ثابت  درآمد با
 3 3 9 16 تعداد 
 1/ 64 2/ 44 9/ 98 134/ 17 )ریال میلیارد  هزار( هادارایی ارزش خالص کل

 34320467 49200169 160180598 134167006  گذاريسرمایه واحدهاي تعداد
 250000000 200000000 1200000000 12000000000  گذاريسرمایه  واحدهاي سقف

 گذاران سرمایه تعداد
 3992 6903 11203 24405 حقیقی  گذارسرمایه تعداد
 191 40 330 932 حقوقی  گذارسرمایه تعداد
 4153 6943 11533 25024 کل تعداد

 )درصد( هادارایی ترکیب میانگین

 73/ 33 56/ 9 88/ 84 12 سهام 
 22/ 08 23/ 3 5/ 68 45 ثابت  درآمد با بهادار اوراق

 2/ 66 13/ 5 3/ 98 35 بانکی سپرده و سپرده  گواهی
 0/ 71 2/ 6 0/ 02 0/ 3 نقد وجه
 1/ 22 3/ 7 1/ 48 1 دارایی  سایر

 112/ 06 82/ 4 126/ 24 18/ 67 گذشته  سال یک بازده میانگین

 هزار (   معاملاتی  هايشاخص
 )ریال میلیارد

 930/0 658/0 528/9 019/10 خرید ارزش
 863/0 794/0 491/7 466/6 فروش  ارزش
 214/0 118/0 885/5 333/188 صدور  قیمت
 053/0 147/0 890/2 342/37 ابطال  قیمت

 . تهران  بورس يفناور  تیریمد شرکتمأخذ:



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار

 تدبیر اقتصاد
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  سال   عملکردي   هاي شاخص   بررسی   مجموع،   در 

  هاي صندوق   اصلی   هاي شاخص   برخی   روند   و   1398

  است   آن   از  حاکی   1392- 1398  دوره   طی  معامله   قابل 

  ها صندوق   این   در   گذاران سرمایه   تعداد   بر   مرور به   که 

  این  هاي دارایی   خالص   ارزش   بر   علاوه   و   شده   افزوده 

  سقف   و   معامله   قابل   واحدهاي   تعداد   ها، صندوق 

  قابل   رقم   به   1398  سال   در   نیز   معامله   قابل   واحدهاي 

  نوع   این   در   علاوه، به .  است   رسیده   توجهی 

  آوري جمع   یعنی   آن،   ویژگی   به   توجه   با   گذاري، سرمایه 

  و   اندك   درآمدهاي   داراي   افراد   از   خرد   اندازهاي پس 

  هايصندوق   تعداد   دارایی،   مدیریت   در   تخصص   عدم 

  است   بوده   ها صندوق   دیگر   انواع   از   بیشتر   ثابت   درآمد   با 

  گذارانسرمایه   عمده   تمایل   از   حاکی   تواند می   این   که 

  تقریباً   بازده   یک   به   دسترسی   براي   صندوق   نوع   این   در 

 . باشد   ریسک   کمترین   با   و   ثابت 

 

  طریق  از  دولتی  سهام   واگذاري  بررسی  -2
 بورس  در  معامله  قابل هايصندوق 

 به  ،1399سال    بودجه  قانون  2  تبصره  «الف»  بند  در

 دولتی  هايبنگاه  است واگذاري  شده  داده   اجازه  دولت

-چهل  اصل  کلی  هاي«د»سیاست   بند  2  جزء  موضوع

 انجام  را  1384/ 1/3  ابلاغی  اساسی  قانون  چهارمو

  و  اقتصادي  امور  وزارت  چهارچوب  این  در.  دهد

 و   سهام  از  بخشی  یا  تمام  است  مجاز  دارایی

 مانده باقی   و  اجرایی  هايدستگاه  دولتی  هايدارایی 

در   دولتی  هايشرکت  و  دولت   به  متعلق   سهام   را 

  هاي روش  مطابق   -  واگذاري  مشمول  هايبنگاه

  44  اصل  کلی  هايسیاست  اجراي  قانون  در  مندرج 

  بعدي  الحاقات  و  3/1387/ 20  مصوب  اساسی  قانون

 هايصندوق  قالب  در  سهام  واگذاري  روش  به   یا  آن

) ETF(  بورس  در  معامله  بلقا  گذاريسرمایه

  مدیریت  با  هاصندوق  این  تشکیل  اینکه   بهمشروط

  روش  به  سهام  عرضه  یا  نباشد  بلندمدت  براي  دولتی

 :کند واگذار زیر شرایط رعایت با -سفارش ثبت

  هايصندوق  قالب  در  واگذاري  صورت  در -۱

  از  پس  بورس،  در  معامله  قابل  گذاري سرمایه

 سهام   انتقال  گذاري،سرمایه  هايصندوق  ایجاد

 رسمی   جلسه  از  خارج  معاملات  قالب  در  مزبور

 و   واحدها  عرضه  و  هاصندوق  بین  معاملات

 .است پذیرامکان عموم به یادشده هايصندوق

 یا   سفارش  ثبت  روش  به  هاشرکت  سهام  عرضه -۲

  30  سقف  تا  گذاريسرمایه  هايصندوق  قالب  در

 .است تخفیف مشمول درصد

 دولتی   هايشرکت  و  هاسازمان  ها،وزارتخانه -۳

 حداقل   با  هاصندوق  تأسیس   به  نسبت  مجازند

 غیرنقد یا  نقد صورت  به ریال میلیارد ده  سرمایه

 هايشرکت  از  دولت  سهام  انتقال  قالب  در(

 یا   تهران  بهادار  اوراق   بورس  در  شده  فهرست

 .کنند  اقدام) فرابورس

  سازوکار   است  موظف  بورس  عالی  شوراي -۴

 وزیر  که  کند  پیشنهاد   ايگونهبه  را  اجرایی

 توسط  شدهمعرفی  نماینده  یا  مربوط  تخصصی

 واحدهاي  دارنده  عنوانبه   دولت  طرف  از  وي،

  اعمال   مسئولیت  صندوق،  ممتاز  گذاريسرمایه

  واحدهاي  مالکانه  حقوق  و   مدیریت

 .باشد داشته برعهده را  گذاريسرمایه



تدبیر اقتصاد

شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه
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 و   تعاونی  و   خصوصی  هايبخش  به  دولت  بدهی -۵

  واگذاري  محل  از   غیردولتی  عمومی  نهادهاي

  ها مؤسسه  و  دولت  به  متعلق   هايدارایی   و  اموال

 . است پرداخت قابل دولتی هايشرکت و

 از  دولت   سهم  ماندهباقی   واگذاري  بند،  این  مطابق 

 قابل  صندوق  سه  قالب  در  بورسی  شرکت  13  سهام

 : است گرفته قرار اولویت در سرمایه بازار در معامله

  عرضه   به   مالی،   صندوق   عنوان   تحت   اول،   صندوق    -

  قالب   در   که   پردازد می   اي بیمه   و   بانکی   گروه   سهام 

  صادرات،   هاي بانک   در   دولت   سهام   مانده باقی   آن، 

  در   دولت   سهم   مانده باقی   همچنین   و   تجارت   ملت، 

  خواهد   واگذار   امین   اتکایی   بیمه   و   البرز   بیمه   سهام 

  آغاز   1399/ 2/ 15  از   صندوق   این   1نویسی پذیره .  شد 

 . دارد   ادامه   1399/ 2/ 31  تا   شود و می 

  و   هاست پالایشی   معامله   قابل   صندوق   دوم،   گروه    -

  هاي پالایشگاه   در   دولت   سهام   مانده باقی   آن،   در 

 . شود می   عرضه   تهران   و   بندرعباس   اصفهان،   تبریز، 

 که   است  فلزي  و  خودرویی  صندوق  سوم،  گروه  -

  و  خودرو  گروه  در  دولت  سهام  مانده باقی  آن،  در

  فولاد   سایپا،  خودرو،  ایران  سهام  جمله:  از  فلزات

 عرضه  ایران  مس  ملی  شرکت  و  اصفهان  مبارکه

 . شودمی

 گذاريسرمایه  صندوق  مشخصات  -1-2

  یکم مالی گريواسطه

 یکم،  مالی   گري واسطه  گذاريسرمایه  صندوق

 دولتی   ETF  هايصندوق  نوع  از  صندوق  نخستین

  جزییات  و  شده  نویسیپذیره  یکم  دارا  نماد  با  که  است

 است.  ،3شماره  جدول  شرح  به صندوق این

 یکم مالی  گري واسطه گذاري سرمایه  صندوق مشخصات  - 3  جدول
 شرح  موضوع

 صندوق فعالیت حدود
  سبد   در  موجود  سهام  تقسیمی  سودهاي  دریافت  و  صندوق  بهادار  اوراق  هايدارایی  نگهداري  و  مدیریت:  اصلی  هدف
 فعالیت  دوره طول در  صندوق هايدارایی
 صندوق همان گذاريسرمایه واحدهاي بازارگردانی: فرعی هدف

 گذاريسرمایه  محل
 از   حاصل  واحدهاي

 نویسی پذیره

 واگذاري موضوع سهام از درصد واگذاري  موضوع سهام تعداد سهام  نام
 11/ 44 377517190 امین اتکایی بیمه -1
 17 680000000 البرز  بیمه -2
 16/ 98 29770513774 صادرات  بانک -3
 16/ 96 8479099996 ملت  بانک -4
 16/ 69 37367392565 تجارت  بانک -5

  وجوه   مدیریت  نحوه
 سود و نقد

 - 1  صرف  صندوق،  مدیر  تصمیم  براساس  صندوق،  در  موجود  سهام  شده  دریافت  و  تقسیمی  سودهاي  و  نقد  وجوه
 و   ثابت  درآمد  با   بهادار  اوراق  در  گذاريسرمایه  -2  صندوق،  سبد در  موجود هايشرکت  سرمایه  افزایش  در  مشارکت

 . شودمی مجمع تصویب صورت در گذارانسرمایه به سود  پرداخت -3 بانکی و هايسپرده  گواهی
 دارایی اقتصادي و امور وزارت صندوق  مؤسس

 مسکن  بانک سرمایه تأمین شرکت صندوق مدیر

 
 فرآیند   اتمام  از  پس.  شود  شریک  شرکت  در  و  کند  تقبل  را  شرکت  یک  سرمایه  از  قسمتی  کندمی   تعهد  شخصی  آن  واسطهبه   که  است  عملی  -1

 .  کند شروع  را خود فعالیت تواندمی  شرکت  ثبت از پس و  شود دنبال  شرکت  ثبت به  مربوط مراحل باید نویسیپذیره



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار

 تدبیر اقتصاد
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 شرح  موضوع
  حسابرسی سازمان صندوق 1متولی

   اندیشانشاخص حسابرسی مؤسسه صندوق 2حسابرس

 صندوق  بازارگردان
 صندوق   در  نقد  شکل  به  نویسیپذیره  از  حاصل  منافع  از  درصد  5  و  ندارد  بازارگردان  رکن  گذاريسرمایه  صندوق  این

  صندوق   نام  به  واحدها  بازخرید  قالب  در  بازارگردانی  عملیات  انجام  براي  منابع  این   از  صندوق  مدیر  و  ماند  خواهد  باقی
 .کرد خواهد استفاده

 دارندگان  حقوق
  واحدهاي

 گذاري سرمایه

 صندوق  هايدارایی خالص در خود، گذاريسرمایه واحدهاي نسبت به گذاري،سرمایه واحدهاي دارندگان از هریک
  مدیر   اختیار  از  منحصراً   -آن  اساسنامه  چهارچوب  در  -صندوق  هايدارایی  مورد  در  گیريتصمیم  حق  اما  است،  سهیم

  مقررات   مفاد  مطابق  توانندمی  ثانویه  معاملات  آغاز  از  پس   زمان  هر  در  عادي  گذاريسرمایه  دارندگان.  است  صندوق
 .کنند خود تملک تحت واحدهاي فروش به اقدام

 واحدهاي  خرید  شرایط
 صندوق

 . کند خریداري صندوق این واحدهاي از تومان میلیون 2 سقف تا تواند می ایرانی هر -
 . است واحد یک هر نفر توسط  خریداري قابل واحدهاي تعداد حداقل -
 . است واحد 200 هر نفر توسط  خریداري قابل واحدهاي تعداد حداکثر -
 .است پذیرامکان  ملی کد داراي فرد هر براي نویسیپذیره سازوکار با اولیه واگذاري -
 .ندارد وجود  متقاضیان براي سنی محدودیت -
 .کنند شرکت نویسیپذیره در توانندنمی حقوقی اشخاص  و است حقیقی اشخاص شامل صرفاً  نویسیپذیره  -

  کل   تعداد  سقف
  واحدهاي

 گذاري سرمایه

 . است واحد 1‚774‚443‚762 نویسیپذیره قابل عادي گذاريسرمایه واحدهاي تعداد -
 . شد خواهد مشخص صندوق گذاريسرمایه واحدهاي  دقیق تعداد نویسی،پذیره پایان از پس -
 .ندارد  وجود گذاريسرمایه واحدهاي ابطال یا صدور امکان نویسیپذیره از پس -
 موضوع   سهام  بهادار،  اوراق  و  بورس  سازمان  از  صندوق  توسط  فعالیت  مجوز  اخذ  و  نویسیپذیره  اتمام  از  پس  -

  فراخوان  به  منتهی(  نماد  روزه30  قیمت  میانگین  به  نسبت  تخفیف  درصد  20  گرفتن  نظر  در  با  صندوق  این  فعالیت
  شروع   از  قبل  معاملاتی  روز  پایانی  قیمت  درصد  70  از  تخفیف  اعمال  از  پس  قیمت  اینکه  برمشروط  -)واگذاري

  که   وجوهی  معادل   شود،می  منتقل  صندوق  به  رسمی  جلسه  از  خارج  معاملات  طی  -نباشد  کمتر  نویسیپذیره
مطرح   هايبیمه  و  هابانک  در  دولت  مالکیت  سهام  از میزان  همان به  گذاريارزش  نرخ  به  توجه  با  شده  نویسیپذیره
 . یابدمی انتقال صندوق مالکیت به شده

  پذیر امکان  نویسیپذیره  مهلت  اتمام  از  پس   ماه  دو  تا  حداقل  گذاريسرمایه  صندوق   واحدهاي  روي  معاملات  -
 . نیست

 . ریال است 100000  واحد هر اسمی مبلغ واحد  هر ارزش
Source: www.fi1found.com . 
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  سهام   واگذاري   نوع   این   معتقدند،   کارشناسان   مجموع،   در 

  سرمایه   بازار   براي   هم   و   دولت   براي   هم   تواند می   دولتی 

 
 منافع   حفظ   منظوربه...  و   مقررات  صحیح  اجراي   در  را   صندوق  نظارتی  ارکان  و  کنندهاداره  ارکان  بر   مستمر  نظارت  مسئولیت  متولی   -1

 . دارد برعهده گذارانسرمایه
  مقاطع  در   را  صندوق  مالی   هايصورت   و  عملکرد   هايگزارش   شود،   مطمئن   صندوق  هايحساب   نگهداري  و  ثبت   درستی  از  باید  حسابرس  -2

 . کند اظهارنظر آنها به  راجع و  بررسی معین زمانی

.  باشد   داشته   همراه   به   مزایایی   مردم   براي عموم   هم   و 

  در   سهام،   این   فروش   از   حاصل   منابع   که   شکل   بدین 

  بهسازي   و   بازسازي   عمرانی،   هاي پروژه   و   ها طرح 

  محرك   و   مولد   بخش   به   کمک   و   درمان   و   بهداشت 



تدبیر اقتصاد

شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه
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  و   رونق   به   تواند می   خود   که   شود می   استفاده ...  و   اقتصاد 

  عرضه   این   همچنین .  شود   منجر   ملی   تولید   جهش   حتی 

  نقدینگی   افزایش   و   سرمایه   بازار   موجب تعمیق   بزرگ 

  را   سرمایه   بازار   کارآیی   افزایش   در نتیجه،   و   شود می   آن 

  مسیري   در   جامعه   افراد   نقدینگی   علاوه، به .  دارد   همراه   به 

  و   شود می   هدایت   مولد   بازاري   سمت   به   و   صحیح 

به شمار    آنها   براي   درآمد   کسب   جدید   کانال   تواند می 

  این   واحدهاي   خرید   تخفیف   مزایاي   از   آنکه   ضمن   آید، 

  این   این،   وجود   با .  شوند می   برخوردار   نیز   ها صندوق 

  منفی   تأثیري   مختلف   هاي کانال   از   تواند می   دولت   اقدام 

 : باشد   داشته   اقتصاد   بر 

 :تولید  تقویت   جايبه  جاري  هايهزینه  تأمین -

 این   از  حاصل  منابع  قانون،  متن  براساس

  هايبدهی  پرداخت  صرف  تواندمی  هاواگذاري

 به   توجه  با  و  بند  این  به  استناد  با.  شود  دولت

 ایجاد   1398  سال  در  که  بالایی  بودجه  کسري

پنهان  1399  سال   بودجه  ماهیت  در  و  شده   نیز 

 و   قیمت  وضعیت  به  توجه  با  همچنین  و   است

 از   ناشی  اقتصادي  پیامدهاي  و  نفت  براي  تقاضا

 این   از  حاصل  منابع   از  استفاده  کرونا،  پاندمی

 بسیار   جاري   هايهزینه  تأمین  براي  هاواگذاري

 تحریک   براي  منابع  این  تخصیص  از  تر محتمل

 . رسدمی نظر به تولید

  ساختار   تشدید   و   سهام   مالکیت   واقعی   انتقال   عدم  -

  قانون،   متن   براساس   : کشور   اقتصاد   در   دولتی شبه 

  طراحی   اي گونه به   باید   ها صندوق   این   سازوکار 

  دولت   دست   در   ها صندوق   این   ممتاز   سهام   که   شود 

  واگذاري   این   رسد می   نظر   به   رو، ازاین .  بماند   باقی 

  حوزه   در   را   اساسی   قانون   44  اصل   اهداف 

  عبارت   به .  کرد   نخواهد   تأمین   سازي خصوصی 

  واگذاري،   این   از   دولت   هدف   رسد می   نظر   به   دیگر، 

  بدون   ها بنگاه   مالکیت   واگذاري   ناحیه   از   درآمدزایی 

  جاي   در   البته، .  آنهاست   مدیریت   دادن   دست   از 

  این   تشکیل   اینکه   به مشروط «   است   شده   گفته   دیگر 

.  » نباشد   بلندمدت   براي   دولتی   مدیریت   با   ها صندوق 

  نشده   تعریف   درستی به   بلندمدت   دوره   نیز   اینجا   در 

  زمینه   این   در   بلاتکلیفی   و   تضاد   نوعی   و   است 

  خود   موضوع   این   علاوه، به .  شود می   مشاهده 

  شود   منجر   دولتی شبه   ساختار   یک   ایجاد   به   تواند می 

 .  نیست   انحلال   قابل   راحتی به   تجربه،   مطابق   که 

  این   عمل   سازوکار   بودن   نامعلوم :  شفافیت   عدم  -

  متن   در   که (   صندوق   مدیر   انتخاب   نحوه   ها، صندوق 

  یا   مربوط   تخصصی   است وزیر   شده   مطرح   قانون 

  تعداد   تعیین   سازوکار   نبودن   مشخص   ، ) وي   نماینده 

  که   هستند   مصادیقی   از   همگی ...  و   واحدها 

 . کنند   فراهم   را   فساد   بروز   هاي زمینه   توانند می 

 ماهیت  با  شده  اتخاذ  سیاست   ناهماهنگی -

 افزایش   نتیجه،  در   و  معامله  قابل  هايصندوق

 به   واگذاري،  این  در:  گذارانسرمایه  ریسک

 مالی   نهاد  عنوانبه  بورس  در  معامله  قابل  صندوق

 اجرا   شیوه  در  اما   است،  شده  اشاره  ايواسطه 

 از   جزیی  که  صندوق  این  هايویژگی  از  برخی

 انواع   سایر  از  آن   تمایز  علت  و  ماهیت

 شده  نقض  بوده،  گذاريسرمایه  هايصندوق

  این  ویژگی  ترین مهم  مثال،  براي  است؛

 آنهاست،   بالاي  نقدشوندگی  قابلیت  هاصندوق



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار

 تدبیر اقتصاد
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بوده  در  این  این   اجراي  سازوکار  در   که  حالی 

 واحدهاي  روي  معاملات  که  شده  بیان  تبصره

  گذاريسرمایه  صندوق  این  گذاري سرمایه

  نویسی پذیره  مهلت  اتمام  از  پس  ماه  دو  تا  حداقل

 ها صندوق   نوع  این  علاوه،به .  نیست  پذیرامکان

معمول به  جهان  سطح  در   با  خرد  سهام  طور 

 و  کنندمی  نگهداري  بالا  نقدشوندگی  قابلیت

 از  سود بیشترین  کسب آنها هدف طور اصولیبه

 این  ماهیتاً  رو،  ازاین   است؛  سبدگردانی  طریق

 و  کنترلی  سهام  نگهداري  هدف  با  هاصندوق

  حالی   در  اند،نشده  طراحی  بنگاه  اداره  در  دخالت

 از  حاصل  منافع  از  درصد  5  صندوق  این  که

 هدف   عنوانبه  بازارگردانی  به  را   نویسیپذیره

 فعالیت   مراحل.  داده است  اختصاص  خود  فرعی

 جهانی   بانک  توسط  معامله  قابل  هايصندوق

 است،   شده  داده  نشان   ،1شماره    نمودار  در  و  ارایه

 مراحل،   این  بین  تمیز  امکان  واگذاري  این  در  اما

 باید  آن  در  که  نمودار  اول  بخش  در  خصوصبه

  منتقل  نهادي  گذارانسرمایه  به  صندوق  از   سهام

  گذارانسرمایه  این   از  بهادار  اوراق  مقابل  در  و

  گذارانسرمایه  این  توسط  یا  سهام  سپس،  و  اخذ

 به   ثانویه  بازار  در  اینکه  یا  شود  نگهداري  نهادي

 .  ندارد وجود برسد، فروش

 نوع   این  هايدارایی  یا  پرتفو  در  تنوع  دیگر،  مورد

 سودآوري  عین  در  شودمی  موجب  که  هاستصندوق

 این   یابد.   کاهش  گذارانسرمایه  رويپیش    ریسک  بالا

  یکم  دارا  صندوق  امیدنامه  براساس  که  است  حالی  در

 به   محدود  صندوق  این  هايدارایی   ،)1- 2- 2  بند(

 ملت  و  تجارت  صادرات،  هايبانک(  بنگاه  پنج  سهام

 سودهاي   علاوه،به.  است)  امین  اتکایی  و   البرز  بیمه  و

 سهام  تقدم  حق   فروش  از  ناشی  منابع  یا  تقسیمی

 ها دارایی  این  خرید   به  نیز   صندوق  در  موجود

 کرد   توجه باید ).2-2- 2 بند( شودمی داده اختصاص 

  منابع   درصد  80  حدود  صندوق،  امیدنامه  براساس  که

 داده اختصاص نهاد این هايدارایی  خرید  به صندوق

 داده  اختصاص   بازارگردانی  به   درصد  5.  شودمی

  نهادها   این  سهام  عمده  وزن  به  توجه  با  که(  شودمی

  تعلق  سهام  این  خریدوفروش  به  دارایی،  سبد  در

 ماندهباقی   منابع  از  درصد  15  تنها  رو،ازاین).  گیردمی

  مشارکت،   اوراق  به)  امیدنامه  3- 2-2  بند  براساس(

  اوراق   سایر  و  رهنی  بهادار  اوراق  صکوك،   اوراق

 یا  تضمین  آنها  براي  حداقلی  سود  که  بهاداري

 . شودمی داده  اختصاص باشد، شده مشخص

 و   صندوق  براي  بازارگردانی  نقش  تعیین -

 که   سهامی  که  آنجا   از  :فساد  احتمال  افزایش

 شود، می  فروخته  بازار  در  بازارگردان  توسط

 تحت   را  موردنظر  هايبنگاه  مدیریت  تواندمی

 تواند می  آنها  فروش   رو،ازاین  دهد،  قرار  تأثیر

  مفاسدي  بعضاً  و   شود  تلقی  حساس  و  مهم  بسیار

 که   است  حالی  در   این.  باشد  داشته  دنبال  به  را

  تحت   نهادي  اختیار  در  سهام  این  فروش   اختیار

 دولت  مستقیم  اراده  از  خارج  و  بازارگردان  عنوان

 گونه این  اینکه  به   توجه  با.  شد  خواهد  انجام

 سهام   مستقیم  واگذاري  پیرامون  احتمالی  مفاسد

 روش   در  گفت،  باید  شود،می  مطرح  دولت

 احتمالی  هايحاشیه  و  هاریسک  همه  پیشنهادي،



تدبیر اقتصاد

شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه
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 توسط   سهام  از  بخش  این  مستقیم  واگذاري

 توسط(  سهم  واگذاري  مرحله  به  دولت،

 . است شده منتقل) بازارگردان

 وضعیت  :سود  پرداخت  بودن  نامشخص -

 مدیر  نظر  به  و  نامشخص است  سود،  پرداخت

 تواند می  موضوع  این  که  دارد  بستگی   صندوق

 . باشد فساد بروز هايزمینه از یکی

 صورت  در  عمومی  اعتماد  کاهش   احتمال -

 با   :اهداف  به  دستیابی  یا  واگذاري  در  شکست

  در   جامعه  افراد  بین  در  واگذاري  اینکه  به  توجه

 مثال،  براي  –  دلیلی  هر  به  اگر  است،  انجام  حال

  این   -...و  مدیران  اشتباه  گیريتصمیم  یا  فساد

 ارزش  افت  دچار  گذاريسرمایه  واحدهاي

 متحمل  جامعه  از  ايگسترده  بخش  تنهانه   شوند،

  اعتمادي بی  از  موجی  بلکه  شد،  خواهند  زیان

  مشابه  -داد  خواهد  رخ  سرمایه  بازار  به  نسبت

 در   مالی  و  پولی  هايمؤسسه  مورد  در  آنچه

 موضوع   این  و  - افتاد  اتفاق  گذشته  هايسال

 حقیقی  بخش  آن  متعاقب  و   سرمایه  بازار  تواندمی

 .کند مواجه  گسترده نوسانات با را اقتصاد

 احتمال   و  سیاست  این   موفقیت   عدم -

 در  :بیگانگان  توسط  آن  از  سیاسی  برداريبهره

 احتمالی   منفی  پیامدهاي   به  توجه  عدم  صورت

  براي   ریزيبرنامه  عدم  سیاست،  این  اجراي

 عدم   آن و  به  نسبت  بازار  منفی  واکنش  هرگونه

 کنترل  براي   مناسب  ابزارهاي  کارگیري به

 گسترده   هجوم  صورت  در  بازار   نوسانات

 بر مبتنی  معاملات   و  ايغیرحرفه  افراد  و  نقدینگی

  بیان  که  طورهمان  سیاست  این  اجراي  هیجان،

 در   شدید  ریزش  موجب  است  ممکن  شد

 به  نسبت  هااعتماديبی  افزایش  و  شاخص

  هاي رسانه   شرایطی،  چنین  در.  شود  هاسیاست 

 این   از  سوءاستفاده  با  توانندمی  مخالف  اجتماعی

 قرار  تأثیر  تحت  را  عمومی  افکار  اعتماديبی

موضوع  و  دهند با   ممکن  حتی  این    است 

 . شود همراه هاتجمع و هااعتراض

 این   اگر  :بورس  سازمان  استقلال  کاهش  -

 باز  گذاريسرمایه  هايصندوق  نوع   از  صندوق

 منظور به  دولت  که  دارد  وجود  احتمال  این  باشد،

کنونی   شرایط  در  خصوص به  -ها هزینه  پوشش

 بر   فشار  با   و  قواعد  رعایت  بدون  -  اقتصادي

 امکان  تأیید  به  وادار  را  نهاد  این  بورس،  سازمان

 کند   هاصندوق  این  سرمایه  افزایش  به  اقدام

 مهیا   این موضوع  براي  لازم  ضوابط  آنکه  بدون(

 شدتبه   نهاد  این  استقلال  ترتیب،و بدین)  شود

  هايسال   در  که  موضوعی   -گیرد  قرار  تأثیر  تحت

 . است داده رخ کشور پولی حوزه در گذشته

 

  امنیت   در  معامله  قابل  هايصندوق   نقش  -3
 اقتصادي 

 گذاريسرمایه  هايصندوق  شد،  بیان  که  طورهمان

  براي  شده  طراحی  اصول  و  هاسازوکار   براساس  اگر

 مالی   تأمین  در  زیادي  نقش  توانندمی  کنند،  فعالیت  آنها

  هاي ریسک  کاهش  و  اقتصادي  هايفعالیت 

  از   زیادي  حجم  تجمیع.  کنند  ایفا  گذاري سرمایه

 از  شناختی  که  مردمی  عموم  از  خرد  اندازهايپس



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار

 تدبیر اقتصاد
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 آنها   صحیح   مدیریت  و  ندارند  گذاريسرمایه  مقوله

  تواندمی  ریسک  حداقل  و  بازده  حداکثر  کسب  براي

 بهبود   حتی  یا  هاهزینه  تأمین   درآمد،  کسب  براي  کانالی

آید  آنها  رفاه  سطح  از  حجم  این  همچنین.  به شمار 

  از   حمایت  تولید،  تقویت  به  اگر  شده  تجمیع  منابع

... و  کوچک  وکارهايکسب  ها،آپاستارت  ها،نوآوري

  محرك   تواندمی  زیاد  احتمال   به  شود،  داده  تخصیص 

 را  توسعه  اهداف  به  دستیابی  و  باشد  اقتصادي  رشد

 هايکانال  افزایش  اینها،  دوي  هر.  سازد  پذیرامکان

 بازگشت،   در  تولید،  هايفعالیت   بهبود  یا  درآمد  کسب

 مالی  منابع  افزایش  و  جامعه  اندازپس  سطح   افزایش  به

.  شوندمنجر می  توسعه  و  رشد   تحریک  براي  دراختیار

 ستانیمالیات  نظام  شدن  حاکم   صورت  در  آنکه  ضمن

  را   مالیاتی  درآمدهاي  بود   خواهد  قادر  دولت  کارآ،

  درآمدهاي  به  بودجه  وابستگی  از  و   دهد  افزایش

  هايفراورده  صادرات  یا  نفت  درآمد  مانند(  پرنوسان

  دیگر   ابعاد  برخی .  بکاهد)  معدنی  مواد  و  نفتی

 اقتصاد  بر  هاصندوق  این  فعالیت  تأثیرگذاري 

 : از اندعبارت

 بودجه   در  کسري  وجود:  دولت  بودجه   به  کمک -

: است  محتمل  بسیار  مختلف  دلایل  به  1399  سال

  کسري  داراي  ماهیتاً  1398  سال  بودجه  نخست،

 سیاسی،  مختلف  حوادث  وقوع   بود. دوم،   بودجه

 در   خصوصبه  ،1398  سال  در  طبیعی  و  اقتصادي

 تحمیل   موجب  سال،  این  پایانی   هايماه

  سوم، .  شد  سال  این  بودجه  بر  زیادي  فشارهاي
 

  واحد   هر   قیمت   که   شده   ارایه   صندوق   این   در   گذاري سرمایه   واحد   میلیون   775  و   میلیارد   یک   حدود   کل   در   ، 3  شماره   جدول   براساس  - 1
  صندوق   این   از   صرفاً   دولت   درآمد   شود،   خریداري   گذاران سرمایه   توسط   گذاري سرمایه   واحدهاي   تمام   اگر    رو، ازاین .  است   ریال   100000

 .  بود   خواهد   دلار   میلیارد   هزار   177

 حدود  بودجه  کسري  با  ماهیتاً  1399  سال  بودجه

 دلیل   به  چهارم،.  است  مواجه  ریال  میلیارد  160

 دچار   وکارهاکسب  از  بسیاري  کرونا،  پاندمی

 در   شده  بینیپیش  مالیات  اخذ  و  شده  رکود

  به  پنجم،.  است  مواجه  تردید   با   1399  بودجه

  تقاضا  همچنین  و  نفت  قیمت  کرونا،  پاندمی   دلیل

  موضوع،   این  و  یافته  کاهش  شدتبه   نفت  براي

 دولت   درآمدهاي   ها،تحریم  نبود  صورت  در  حتی

از    بنابراین، .  کرد  خواهد  محدود  ناحیه   این  را 

 از   دور  چندان  1399  سال  در  بالا  بودجه  کسري

 سهام   واگذاري  به   اقدام  رو،ازاین  نیست،  ذهن

 همچنین   و  -هاواگذاري  این  قالب   در  دولت

 عدالت   سهام  آزادسازي  مانند  دیگري  هاياقدام

 را   دولت  بودجه  کسري   از  بخشی  تواندمی  -...و

 . 1دهد پوشش

  کسري   فشار   ناحیه   از   تورم   تشدید   عدم  -

  دلایل   از   یکی   اقتصادي،   ادبیات   در :  بودجه 

  کسري   ایران   اقتصاد   در   تورم   بروز   اصلی 

  سازوکار .  است   شده   بیان   دولت   دایمی   بودجه 

  بدین   تورم   بر   بودجه   کسري   تأثیرگذاري 

طور  به   ایران   در   بودجه   کسري   که   است   صورت 

  مرکزي   بانک   از   استقراض   طریق   از   عموم 

  افزایش   موجب   روش   این .  شود می   مالی   تأمین 

  هم   پولی   پایه   افزایش   این   و   شود می   پولی   پایه 

    سازوکار   طریق   از   هم   و   مستقیم   طریق   از 

  حجم   افزایش   موجب   پولی   فزاینده   ضریب 



تدبیر اقتصاد

شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه
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  حجم   افزایش .  شد   خواهد   جامعه   در   نقدینگی 

  و   کالاها   براي   تقاضا   افزایش   باعث   نقدینگی 

  عرضه   سمت   که   شرایطی   در   شود و می   خدمات 

  تقاضا   افزایش   این   است،   محدودیت   داراي 

  عمومی   سطح   بر   بالا   به   رو   فشار   موجب 

  اقتصاد   در   تورم   بروز   نتیجه،   در   و   ها قیمت 

  تأمین   براي   دولت   اقدام   این   بنابراین، .  شود می 

  آوري جمع   ضمن   بودجه،   کسري   از   بخشی 

  سایر   بر   فشار   ورود   از   جلوگیري   و   نقدینگی 

  از   ناشی   نااطمینانی   شرایط   در   مالی   بازارهاي 

  دولت   استقراض   حجم   کاهش   موجب   کرونا، 

  از   تورمی   فشار   از   و   شود می   مرکزي   بانک   از 

   . کاهد می   ناحیه   این 

  بیشتر   گرچه :  تولید   تحریک   به   کمک  -

  مالی   منابع   که   است   آن   بر مبنی   ها بینی پیش 

  تأمین   صرف   دولت   توسط   شده   آوري جمع 

  این   اگر   اما   شد،   خواهد   جاري   هاي هزینه 

  تولیدي   هاي فعالیت   از   حمایت   صرف   منابع 

  رکود   بینی پیش   به   توجه   با   خصوص به   شود، 

  تعمیق   از   حداقل   پساکرونا،   دوران   در   جهانی 

  رفتن   دست   از   و   اقتصاد   در   رکود   بیشتر 

  بیکاري   نرخ   افزایش   و   شغلی   هاي فرصت 

 . کرد   خواهد   جلوگیري 

  رفتارهاي   از   ناشی   منفی   تأثیرهاي   کاهش  -

  ناتوانی   کارشناسان،   نظر   از :  بورس   در   هیجانی 

  گسترش   بازار،   صحیح   تحلیل   در 

  تجربه بی   افراد   بین   در   انفرادي   گذاري سرمایه 

  به   تواند می   ها زیرساخت   ضعف   و   تجربه کم   یا 

  بورس   در   زده شتاب   و   هیجانی   رفتارهاي   بروز 

  این   به   نسبت   عمومی   اعتماد   سطح   کاهش   و 

شود   بازار    زده شتاب   رفتارهاي   این .  منجر 

  سهام   در   گسترده   هاي ریزش   موجب   تواند می 

  هاي شوك   آمدن   وارد   و   مختلف   هاي شرکت 

  ثبات   و   شود   تولیدي   هاي بخش   به   وار زنجیره 

  حالی   در   این .  کند   تهدید   را   اقتصادي   امنیت   و 

  بستر   در   تخصصی   مدیریت   حاکمیت   که   است 

  ضمن   تواند می   گذاري سرمایه   هاي صندوق 

  بسیاري   ثانویه،   بازار   در   مطلوب   بازدهی   ایجاد 

  بازار   در   را   ها شرکت   مالی   تأمین   نیازهاي   از 

  کارآیی   افزایش   موجب   و   کند   مرتفع   اولیه 

 . شود   بازار   این   در   بازدهی   افزایش   و   تخصیص 

 از  عاري   فضاي  یک  در  گفت،  توانمی  مجموع،  در

 ایجاد  با  بود  خواهند  قادر  هاصندوق  این  فساد،

 دایمی   جریانی  سرمایه،  بازار  به  نسبت  عمومی  اطمینان

 داراي   افراد  بین  در  خصوص به  -را  منابع  جذب  از

 کشور  جمعیت  از  ايگسترده  بخش   که  اندك  اندازپس

 این  دایمی  تخصیص  و  ایجاد  -دهندمی  تشکیل  را

به  منابع  و  کنند  فراهم  اقتصادي  هايفعالیت  را 

.  بزنند  رقم  اقتصاد  براي  را  پایدار  رشدي  ترتیب،بدین

  و  توسعه  به  دستیابی  ساززمینه  تواندمی  رشد  این

 . باشد کشور اقتصادي امنیت سطح ارتقاي

 

 پیشنهادي  راهکارهاي

  واگذاري   در   دولت   اقدام   شد،   بیان   که   طور همان 

  قابل   هاي صندوق   قالب   در   خود   سهام   از   بخشی 

  اساسی،   قانون   44  اصل   تحت   و   بورس   در   معامله 



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار

 تدبیر اقتصاد
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  همراه   به   مختلفی   اقتصادي   مثبت   آثار   تواند می 

  راهکارهاي   جمله   از   راستا   این   در .  باشد   داشته 

  اقدام   این   کارآیی   افزایش   منظور به   پیشنهادي 

 :  از   اند عبارت 

  این   ذاتی  هايویژگی  چهارچوب  در  عمل  -

:  آنها  عملکرد  سازوکار  سازيشفاف  و  هاصندوق

 کار   به   آغاز  جریان  در  شد،  بیان  که  طورهمان

 از  برخی  بورس   در  معامله  قابل  جدید  هاي صندوق

  قابلیت   جمله:  از  ها صندوق  این  هاي ویژگی

  سازوکار   سود،  پرداخت  وضعیت  نقدشوندگی،

...  و  حاکمیت  دست  در  مدیریت  ماندن  باقی  فعالیت،

 رفتارهاي  انواع  از  هاییروزنه  ایجاد  موجب

. شد  خواهد  حوزه  این  در  فساد  بروز  و  جویانهرانت 

 این  عملکرد    سازوکار  تنهانه  شودمی  پیشنهاد   رو،ازاین

 در  شده  بیان   موارد  بلکه  شود،  شفاف  کاملاً  هاصندوق

  نقش   مانند  هاصندوق  این  عملکرد  با  ارتباط

  این   از  تا  گیرد  قرار  بازنگري  مورد...  و  بازارگردانی

 اقتصاد   بر  مالی  فساد  قالب  در  مضاعفی  فشار  ناحیه

 . نشود وارد کشور

 در   هاصندوق  حقوقی  جایگاه  صریح  تعریف  -

 در   دولت  آنچه  رسدمی  نظر   به   :قانون بازار سرمایه

  اجراي  حال  در  معامله  قابل  صندوق  واگذاري  قالب

 از  -نباشد  مالی  واسطه از  جدیدي   نوع  اگر  -است  آن

 ها صندوق  این  کارکردهاي  و  هاویژگی  چهارچوب

 جایگاه   صریح  تعریف  عدم  رو،ازاین.  است  خارج

  بازار   قانون  در  دولتی  معامله   قابل  هايصندوق  حقوقی

  سازوکار،   نحوه  شفافیت  عدم  کنار  در  سرمایه،

  به  توجه  با  همچنین  و   هاصندوق  این...  و  مدیریت

  دست   در  آن  ممتاز  سهام  ماندن   دراختیار  بر   تأکید

  منابع   از  یکی  به  تواندمی  نامعلوم  بازه  یک  براي  دولت

 عدم  و  قاعدگیبی  مانند(  شود  تبدیل  مالی   فساد  بالقوه

) مالی  و  پولی  هايمؤسسه  تأسیس  در ضوابط   رعایت

  اقتصاد  براي  را  بلندمدتی  منفی  آثار  تواندمی  خود  که

 گذار قانون   است  لازم  رو،ازاین.  باشد  داشته  همراه  به

سازوکار  تمام  را   هاصندوق  این  تعهدات  و  ابعاد، 

  و   حقوقی  قوانین  تصویب  با  و  بررسی  تفصیلبه

 حوزه  این  را در فساد بروز هايزمینه مناسب، جزایی

 . کند کنترل

  به  :مالیات  طریق   از  درآمد  اخذ   و  تولید   تقویت  -

 مثبت  تأثیرگذاري  براي   راه  بهترین  رسدمی  نظر

 که  است  آن  سرمایه،  بازار  حوزه  در  دولت  هاياقدام 

 این  از   حاصل  مالی  منابع  صرف   جايبه   دولت

  این  تخصیص  به  جاري  هاي هزینه  براي  هاواگذاري

  اقدام کند   تولیدي  هايفعالیت  از  حمایت  براي  منابع

 و  بگیرد  مالیات  اقتصادي  هايفعالیت  از  مقابل،  در  و

 ترتیب، بدین.  کند  خود  بودجه  کسري  تأمین  صرف

 از  جلوگیري  حداقل  یا  تولید  بخش  تقویت  بر  علاوه

 کرونا  دوران  در  کشور  اقتصاد  بر  حاکم  رکود  تعمیق 

 بودجه  کسري  تورمی  اثرات  تعدیل  به  قادر  پساکرونا  و

 عمرانی  و  جاري   هايهزینه  از  بخشی  تأمین   و

 .  بود خواهد  بودجه در شده بینیپیش

  منظور به   مناسب   معاملاتی   قوانین   از   استفاده   - 

  این   از   ناشی   منفی   پیامدهاي   بروز   از   جلوگیري 

  در   ها صندوق   این   شد،   بیان   که   طور همان :  سیاست 

  مشهود   هاي شفافیت   عدم   داراي   هدف   و   ماهیت 

  گیري شکل   زمینه   تواند می   موضوع   این   و   هستند 



تدبیر اقتصاد

شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه
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  در   را   اي گسترده   فسادهاي   و   ها خواري رانت 

و   فراهم   ها صندوق   این   واگذاري    اعتمادي بی   کند 

  شدید   افت   و   حاکمیت   و   دولت   به   نسبت   گسترده 

  در   که   باشد   داشته   همراه   به   را   اجتماعی   هاي سرمایه 

  منتهی   ملی   امنیت   و   اقتصادي   امنیت   تنزل   به   نهایت، 

  بروز   از   جلوگیري   منظور به   بنابراین، .  شد   خواهد 

  در   آن   از   ناشی   گسترده   نوسانات   و   فساد 

  برخی   سرمایه   بازار   عملکردي   هاي شاخص 

 : از   اند عبارت   مهم   هاي اقدام 

 و   سازيشفاف  در   شده  واگذار  هايبنگاه  الزام 

 شده. حسابرسی مالی هايصورت ارایه

 و   مستقل   صورت  به  صندوق   این  مدیران   انتخاب 

 حاکمیت.  بدنه از خارج

 در   مقدماتی  آموزشی  هايدوره   گذراندن  به  الزام

  جمله   از  -ايغیرحرفه  و  عادي  افراد  مورد

  از  قبل  -...و  بازار  در  هیجان  کنترل   هايدوره

 آنها. به بورسی کد اعطاي

 هیجانی. معاملات  انجام براي محدودیت وضع 

  نوسانات  کنترل   منظوربه  مستقل  سبدگردان   تعیین 

 به   نهایت،  در  که  هاصندوق  این  قیمت  گسترده

 شد خواهد منجر اعتماديبی

  دولتی   و   حقوقی   کدهاي   فعالیت   کردن   محدود  

  این   معاملات   حوزه   در   فعالیت   منظور به 

  گیري نوسان   از   جلوگیري   منظور به (   ها صندوق 

  براي   تبانی   طریق   از   فساد   بروز   یا   گسترده 

  این   واحدهاي   خرید   و   خرید   صف   ایجاد 

  ایجاد   سپس،   و   پایین   هاي قیمت   به   ها صندوق 

  افزایش   منظور به   مصنوعی   فروش   هاي صف 

  دولتی  هاي بنگاه  سوي  از  رانت   کسب  و   قیمت 

 . ) طریق   این   از 

  مالی  اطلاعات  واحد  توسط  معاملات  دقیق  کنترل 

 مالی   فساد   و  شوییپول  شناسایی  منظوربه

 حوزه.  این در احتمالی

  

 منابع 
(محمدي کامران  مستوفی،  و  مهدي؛  ).  1396نسب، 

گذاري مشترك در هاي سرمایهبررسی نقش صندوق

کشور.   اقتصادي  کاربردي  توسعه  مطالعات  فصلنامه 
 . 32- 17)، 8(2، در علوم مدیریت و توسعه

).  1391عراقی، مریم؛ و میرزایی ابرکوه، اعظم (خلیلی

پیش صندوقبررسی  بین  بازده  همبستگی  ي هابینی 

نامه  گذاري در بورس اوراق بهادار تهران (پایانسرمایه

ارشد)، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد علوم و  کارشناسی 

 تحقیقات، تهران، ایران.

گذاري  ). آشنایی با صندوق سرمایه 1385رادمهر، مهسا ( 

 . 15- 1  )، 57( 10.  فصلنامه بورس مشترك.  

).  1390مشایخ، شهناز؛ قدرتی، منا؛ محمدي، فائزه (

صندوق بر  سرمایهمروري  و هاي  مشترك  گذاري 

حسابداريشاخصی.   پژوهش  - 59)،  1(1،  فصلنامه 

84 .DOI: 10.22051/ijar.2013.429 

صحبت آبی،  و  رضا؛  (تهرانی،  بررسی 1388االله   .(

شرکت پرتفلیو  بازده  و  عملکرد  بین  هاي ارتباط 

نسبتگذسرمایه نقدشوندگی،  رتبه  با  هاي اري 

سودآوري و سود تقسیمی آنها در یورس اوراق بهادار  

 . 42- 23)، 27(11، فصلنامه تحقیقات مالیتهران، 
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