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 صندوق سيادي عراقي؟ لإنشاءآن الاوان  اما

 أ.د. جػاد كاضع البكخؼ                                                               

 الادارة والاقترادكمية  –بابل جامعة 

 
في  بفػائجفػائس السالية العامة واستثسارىا تجسيع الالديادؼ ىػ عبارة عغ الرشجوق      

لتشػيع مرادر في الاصل صشاديق الثخوة الديادية اوججت ، و عمى الاغمب اصػل مالية اجشبية
حه الرشاديق كانت مػجػدة في ىان ، فزلًا ا فػائس ماليةيالجخل في الجول البتخولية التي لجي

 .جولةمعامة لمرادر دخل فائزة عغ الحاجة في السيدانية اللجييا الجول الستقجمة التي 
عاني تزمات التي تخفيف مغ حجه الاما ليستثسار فيحه الرشاديق للاىالحاجة الى بخزت       

، عمى سبيل ا الحق في العير بكخامةيجيال القادمة التي لحفاظ عسى مدتقبل الاملالجول  ايمش
% مغ عػائج 30ى متعتسج عس ،2030ستخاتيجية ا الايوفي خصت ،الدعػديةالسثال فأن 

 . بجون نفط ؼالرشجوق الدياد
معخفة اليجف مغ انذاء  يشبغي عميشا نشذأؼ نػع مغ الرشاديق نخيج ان أنعخف  حتى   

 ىي: الرشاديق الديادية فأىجاف، الرشجوق 

 الخارجية التي تأتي الأزماتجولة مغ خصخ مالػششي والسيدانية العامة ل الاقترادحساية . 1
 بات الشاتجة مغ مجاخيل الرادرات.متقمنتيجة ل

 ؼالح الادخارعغ شخيق تعطيع  الأجيالتػزيع الثخوة بيغ  خلالقق مغ يتحالحؼ مبجأ العجالة . 2
 القادمة. الأجيالالى  بىيح

 غيخ عسى الرادرات الدسعية الاعتساديل مى تقمتشػيع دخػل الجولة وبالتالي العسل ع. 3
 .الستججدة

 .الأجشبيرخف مل الاحتياشياتزيادة عػائج . 4

 ا.يب الديػلة غيخ السخغػب بى سحمصة الشقجية عمتداعج الد. 5

 .الاقتراديةتسػيل بخامج التشسية لتػفيخ اداة . 6

 رشجوق.مفي الجول السالكة ل الآجلتحقيق نسػ مدتجام شػيل . 7

 جاف سياسية واقترادية واستخاتيجيةىتحقيق ا . 8
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حا ما يعخف ىتجفقات السالية الشاتجة عغ الثخوة الصبيعية و مبية نتيجة لموجػد اثار سمعالجة .9
ا في ياثار غيخ مخغػب بالحؼ يدبب  The Dutch disease( ؼاليػلشجالسخض ـ)ب

الكدل مغ حالة  التي خمقت الشفطكتذافات لاالرشاعية نتيجة  ةوخاص الإنتاجيةالقصاعات 
بعج اكتذاف الشفط  1950-1900مغ  ؼاليػلشجوالتخاخي في الػضيفة التي اصابت الذعب 

ة نزػب السػرد الصبيعي مالى مخح ػا، حتى وصمخف والخاحةتمل اػ يتػج إذوالغاز في الذسال 
 .الجائخ وغيخ السشتج لاستيلاكا بايالتي استشدف الآبارمغ 

قانػن مب السؤسدات العسػمية تأخح شكل شخكة تجارية وتكػن خاضعة لماغالعمع أن مع      
سار ي صشاديق استثى جلديادية التي تعشاديق الثخوة اف بالشدبة لرممخ يختالاحا ى، ؼ التجار 

رشاديق الثخوة مف بالشدبة لمحا يختىع وخجمات و مانتاج س الأساسيةسا ان وضيفة الذخكة مع
 استثسار اصػل ماليةػ ىالديادية 

 عمى اساس اليجف مشيا انػاع صشاديق الثخوة الديادية: 
 بات اسعارممغ تق والاقترادنية احساية السيد  الأولا يجفىويكػن الاستقخار: صشاديق  .1

 ورية في الغالب.ع الزخ مالد
 اصػل متشػعة عغيخ الستججدة الى محاف الأصػلي تحػيل ىو الادخار: صشاديق  .2

 .الاحتياشياتػ لديادة عائج ىحه الرشاديق ىواساس عسل 
 ػ لديادة عائجى الأنذاءا احتياشية وسبب يى انما عيتحدب اصػل: مؤسدات استثسار .3

 .الاحتياشي
 وتقػية الدياسات والاجتساعية الاقترادية لتذجيع تسػيل السذاريع : صشاديق تشسية .4

 جولة.مالسفتخض ل الإنتاجالرشاعية لديادة 
 التقاعجية وتكػن  تبالالتداماي غيخ مقتخنة ىي احتياشيات تقاعج و ى غ:صشاديق الصػار  .5

 مػجػدة في ميدانية الجولة العامة.
 

 عمى اساس مرجر الجخل انػاع صشاديق الثخوة الديادية: 
، عميوجول التي تعتسج مل الأساسيةػ احج السرادر ىالشفط  الأولية:صشاديق السػاد  .1

ولكغ اوججت فكخة  الأجيالكشػع مغ حقػق  الآبارابقاء احتياشي نفصي في  واما
 احلالػ ىالقادمة و  الأجيالى حقػق مسحافطة عمسجيج ل كخأؼالديادية  الرشاديق

 محل اصل مػجػد. الشاضب رد الصبيعيػ الس
كثيخ مغ الجول وخاصة في امخيكا الجشػبية  :لسجفػعات الجاريةصشاديق فػائس ا .2

 الأسػاق ػ ى مدتػ متشافدية الترجيخية عمفػائس مالية غيخ نفصية نتيجة ل حققت
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حه الجول الى ىيجفع  ؼي الحمالسح الاستثساريفيس عغ احتياج  بسا حاىالعالسية و 
 .ؼصشجوق سياد الى حا الفائسىتحػيل 

 الكثيخ مغ الجول قامت بخرخرة القصاع :لخرخرةصشاديق خاصة لعػائج ا .3
حه ىحه الجول في استعسال ىفت مى عػائج مالية كبيخة واختمت عموحر الحكػمي

قام بتسػيل  الآخخا مباشخة لتسػيل السيدانية العامة والبعس يييػج ايفبعز العػائج
ة مغ محرعػائج الكبيخة الستموسجاد الجيػن .ولكغ ل الاقتراد ىيكمة لإعادةبخامج 

خارج  الاقترادالحكػمي ويكػن  الأنفاقالجول ان يتػسع  حهى الخرخرة خذيت
ية السصاف الى تزخع خارج الديصخة، وباعتبار اين في ؼويؤد الاستيعابيةالصاقة 

ػيل العػائج سيتع تح الأجياللجسيع  العام ظمسمي لىالسؤسدات السخررة 
 خوة سيادية.ثالسخررة الى صشاديق 

ب الى تحقيق فائس في ميدانية ىبعس الجول تح :فائس السيدانيةصشاديق مغ  .4
ا عػائج ايجابية يحقق بلتفي اصػل مالية  الاستثسارتحػيل فائس  الى الجولة
ا ىحه الفػائس وارتفاع مدتػا ىان  سامع البعيج ػسجماقترادية ل معصيات وولتػجي

 .ؼسياد صشجوق  الى انذاء  ؼسػف يؤد
 مجال عسل الرشجوق عمى اساس  انػاع صشاديق الثخوة الديادية: 

نذاشيا الاستثسارؼ والادخارؼ داخل كد تخ ىي صشاديق ي سيادية محمية:صشاديق  .1
 البمج.

 خارجىي صشاديق يتخكد نذاشيا الاستثسارؼ والادخارؼ  سيادية دولية:صشاديق  .2
 البمج.

ىي صشاديق يتخكد نذاشيا الاستثسارؼ والادخارؼ خارج  سيادية مختمصة:صشاديق  .3
 .في آن واحجوداخل البمج  البمج

 درجة الاستقلاليةعمى اساس  انػاع صشاديق الثخوة الديادية: 
ىي صشاديق تجيخىا الحكػمة برفة مباشخة ولا تتستع  سيادية غيخ مدتقمة:صشاديق  .1

لمخقابة السدتقمة  زػعوخم معطع ىحه الرشاديق بعجباستقلالية القخار، يتسيد 
 والسدائمة والافراح.

يتع  إذىي صشاديق تجيخىا الحكػمة برػرة مباشخة،  سيادية مدتقمة ندبياً:صشاديق  .2
والييئات السدتقمة في ادارتيا، أىيع  ةالسخكدي البشػكعمى غخار اشخاك جيات اخخػ 

اتخاذ القخار، كسا انيا تخزع لمخقابة ما يسيدىا انيا تتستع بالاستقلالية الشدبية في 
 السدتقمة والسدائمة والافراح.
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 ادؼ واحتياشي البشظ السخكدؼ الفخق بيغ الرشجوق الدي: 

تتزح الرػرة في تمظ السقارنة بيغ الرشجوق الديادؼ واحتياشيات البشظ السخكدؼ عشج الشطخ في 
 كيفية تسػيل وبشاء كل مشيسا. 

تتجسع تمظ الاحتياشيات وتتخاجع مغ سشة ، (مؤسدة الشقج)فاحتياشيات البشظ السخكدؼ  .1
 .لأخخػ عغ شخيق الفخوقات بيغ دخل البتخول والإنفاق الحكػمي

تأتي بقخار حكػمي في حيغ أن الأمػال أو الاحتياشيات السػجية لمرشجوق الديادؼ  .2
. أؼ أنيا بسثابة بخنامج ادخار وششي للادخار لمسدتقبل ولإيجاد مرجر آخخ لمجخل

 .زٍ ومكسل لجخل البتخوللمسدتقبل مػا
والسعسػل بو في ىحا السجال عشج إنذاء الرشاديق الديادية في العالع أن يرجر قخار  .3

 :حكػمي

بتحػيل جدء مغ الاحتياشيات الستػافخة لجػ البشظ السخكدؼ لإنذاء وتسػيل  .أولا 
 الرشجوق الديادؼ. 

بذكل دورؼ لمرشجوق  اعتساد آلية للادخار تتزسغ تحػيل جدء مغ دخل الجولة .ثانيا
مثال عمى ذلظ، يتع تسػيل الرشجوق الديادؼ في الكػيت بتحػيل ، الديادؼ

 مغ دخل البتخول مباشخة إلى الرشجوق الديادؼ.  %(25)

الجولة  مػازنةيتصمب الأمخ أيزا وضع آلية لزبط الإنفاق الحكػمي، بحيث تكػن  .ثالثا
 .الجولة عمى السجػ البعيج متشاسقا مع إمكانات (الإنفاق الحكػمي سشػيا)

  سانتياغػمبادغ (Santiago Principles) 

في اجتساع و  2008عام  لمرشجوق والبشظ الجولييغ في واششصغ الاجتساع الدشػؼ بعج    
 غحػل السسارسات والسباد ت مجسػعة مغ الجول الى اتفاقمي تػصمسانتياغػ في شي

 Generally Accepted Principles and (GAPPوالتي سسيت ) يايمالستعارف ع
Practices 

 :تيي كالاىثة محاور و لاى ثمتتػزع ع تفاصيل مبادغ سانتياغػ: 

حا السحػر ى جيع ،الكسية الاقتراديةالقانػني والدياسات  والإشار الاىجافويزع الأول: 
ية صياغة مكسا تديخ عس ،حػكسة مدتقخميكل لىو  ؼ شار مؤسدي قػ لاركيدة اساسية 

 .شةمجاف سياسية معىالتي تشدق مع ا  ئسةلاالس الاستثسارتيجيات ااستخ 
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ة السالكة ييفرل بيغ وضائف الج ؼالسؤسدي الح والإشار يكل الحػكسة ىويزع : الثاني
في ادارة صشجوق الثخوة  الاستقلاليةالى  ؼمسا يؤد الادارةاز الحاكع وفخيق يوالج

ة وبجون تجخل سياسي، وتعسل سياس خارات الاستثساربسا يكفل اتخاذ ق ؼالدياد
الرشجوق بخصة استثسار ومسارسات استثسارية  التدامار يى اضمع الاستثسار
 .مشزبصة

جف الى يت غػ محػر يزع مبادىو  الاستثسارويزع ادارة السخاشخ واشار  : الثالث
 .لرشاديق الثخوة الديادية الاستثساريةية مالعس سلامةتذجيع 

 :الاثار الدمبية لرشاديق الثخوة الديادية عمى الجول السالكة 
الذباب مغ مػاششي الجول السالكة  لأجلفخص التػضيف الزائعة: التي يسكغ خمقيا  .1

)الجول  للأجانبليحه الرشاديق بجلا مغ استثسارىا في الخارج فتػفخ فخص عسل 
 زيفة لتمظ الاستثسارات(.الس

الشاتج السحمي الزائع: أؼ الفخص الزائعة في صػرة الشاتج السحمي الزائع خاصة  .2
الشاتج البتخولي والحؼ يسكغ تػليجه لػ تع استثسار ىحه الرشاديق محميا في اصػل 

 انتاجية حقيقية.
اشخ تجني مخفخصة استثسار الاصػل الحقيقية لرالح اصػل مالية: أؼ  مخاشخ .3

محجدة مغ الفائجة، العػائج السحققة جخاء ىحه الاستثسارات التي تقترخ عمى ندبة 
 فيشاك فخق بيغ استثسار تمظ الامػال في اصػل مالية عشيا في اصػل حقيقية.

  ادية العالسية:الحقائق عغ الرشاديق الديبعس 
صشجوق التقاعج الحكػمي( في صشجوق سيادؼ عمى مدتػػ العالع ىػ )أكبخ  .1

لجعع  1990تع انذاءه عام ميار دولار، ( م825بحجود ) أصػلوحجع الشخويج، 
%( في الػلايات 50) ات الرشجوق ر استثساالاقتراد الشخويجي ما بعج فتخة الشفط، 

مػزعة الاصػل التي يدتثسخ فييا الرشجوق ي اوروبا، %( ف50الستحجة و )
لجػ و  عمى العقار.% 5% عمى الجيغ الثابت، 35% في الاسيع، 60كالاتي/ 

صشجوق التقاعج الحكػمي الشخويجي حرز في شخكات ابل ومايكخوسػفت 
 وغػغل.

 أكبخ صشجوق سيادؼ عمى مدتػػ العالع ىػ )جياز أبػ ضبي للاستثسار(ثاني  .2
( في %50-%35استثسارات الرشجوق )( مميار دولار، 773حجع اصػلو )

 .ثع الاسػاق الشاشئة في اوروبا الستبقيالػلايات الستحجة و 
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( 747اصػل ) عمؤسدة الريغ للاستثسار( بحجأكبخ صشجوق سيادؼ ىػ )ثالث  .3
 سػاق الستقجمة.البقية في الاو %( مشيا في الػلايات الستحجة 5) ،مميار دولار

( 592بحجع اصػل )اكبخ صشجوق سيادؼ ىػ )ىيئة الاستثسارات الكػيتية( رابع  .4
صشجوق الاحتياشي العام وصشجوق وىسا ، وىحه الييئة تزع صشجوقيغ مميار دولار

 الاجيال القادمة.
( 2صشجوق سيادؼ بحجع اصػل ) تأسيذالى  2030الدعػدية وفق رؤية تعتدم  .5

والشرف الاخخ للاستثسارات  تخليػن دولار، نرفة مخرز للاستثسارات السحمية
 الخارجية.

 عخاقي تأسيذ صشجوق سيادؼالسػجبة لسباب الا: 
تذجيع  بغخض تشسيةلم جوق سيادؼصشالاقتراد العخاقي اليػم بأمذ الحاجة الى ن إ   

 الإنتاجالرشاعية لديادة  وتقػية الدياسات والاجتساعية الاقترادية تسػيل السذاريع
، وسيجمب ىحا الشػع مغ الرشاديق مجسػعة مغ الاثار حقيقي داخل الاقتراد العخاقيال

الايجابية للاقتراد العخاقي مغ أىسيا، تخفيس معجلات البصالة وتشسية القصاعات 
 .جماتجية، وبخاصة في السجاليغ الرشاعي والدراعي، وتحديغ الخالانتا

 :يةمالجاخ الأسباب- 1

 الأمجيب او قخ  الأمجية سػاء كان بعيج مع الاعتساديسكغ  لاالشفط مػرد ناضب و  -أ
 حيث الشزػب . مغ

 ة مغ اصػل عيشية.مالسالية بعج ان يتع تحػي الأصػلمغ  جالشفط يع -ب

 فتخة ما بعج الشفط كسا تفعليأ الى يى الشفط يجعل العخاق يتمع الاعتساديل متق -ج
مغ عػائج  %30 عمى الاعتسادػ ىو  2030 ةالاستخاتيجيا يالدعػدية في خصت

 بجون نفط. لمسػازنة الرشاديق

 :الخارجية الأسباب- 2

ا بذكل يالشفط عالسيا وتحبحباسعار عجم استقخار : سدتقخة عالسياالغيخ اسعار الشفط  -أ
ى مع ومغ الصبيعي والاقتراديةلدياسية ونتيجة لسجسػعة مغ العػامل ا عذػائي

ى صشجوق يتأتى مغ الفػائس الشفصية في حال مع بالاعتساد العخاق ان يقػم
 ا .ىوجػد
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 ترجيخ الستأتية مغ الأمػالحا الرشجوق بدحب فائس ىيقػم  :سحب الفػائس -ب
 مغ ادةالاستفى اسعار الشفط العالسية الستحبحبة كسا يسكغ مب عمتغمالشفط ل

 الشفط بأسعاريار قج يحجث يان ؼية حجوث امبية وعسمالشفط الد الرجمات
 العالسية.

  الانصلاق لتأسيذ صشجوق سيادؼ عخاقي:اسذ 

 صشجوق ثخوة لأنذاء الأساسيحا العشرخ ى جيع :الشطام التذخيعي والقانػني -أ 
ػ ىعشرخ حا الى جويع وتذخيع البخلسان العخاقي ل خلالعخاق مغ مل ؼسياد

وجػد لسذخوع مقتخح لاحا التذخيع ىسية وبجون لاىمغ حيث ا الأول العشرخ
 .لااص

 الآمخحا الرشجوق في بجاية ىتقػم وزارة السالية العخاقية بتسػيل  :تسػيل الرشجوق -ب
 .حا الرشجوق لبزع سشػاتىمدؤولة عغ  يىو 

رشجوق ويػفخ كادر ماشخة ليجيخ ادارة مب العخاقي ؼ البشظ السخكد   :ادارة الرشجوق -ت
برػرة  (السباشخ والسحفطي) الاستثسارمتسخس اداريا ومتخرز في مجال 

 الأجشبيةمغ الخبخات الستػاججة في السؤسدات السالية  الاستفادةخاصة يسكغ 
سػق  العخاقيالسالية  الاوراقق حا السجال باعتبار ان سػ ىالخبخاء في ة مولحلظ لق

 .الية الخاصة كرشاديق تأميغ وصشاديق استثسارضيق وانعجام السؤسدة الس

في نية العخاق االى امك (مثل صشجوق الشقج الجولي) تأكيجات السشطسات السالية الجوليةوتذيخ    
يعبخ عغ ادراك الجيل الحالي ونعتقج أن خمق مثل ىكحا صشجوق انذاء مثل ىحا الرشجوق، 

 ي التػزيع الستداوؼ لسكتدبات الثخوة الستأتية مغ السػرد الشفصيواعتخافو بحق الاجيال القادمة ف
جيل الحالي والاجيال بيغ ال تػزيعو حقيق العجالة فيتػ ممظ لجسيع العخاقييغ ويشبغي الحؼ ى
 .القادمة


