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انتشــار  ســرمایه،  بــازار  در  تجدیدپذیــر  انرژی‌هــای 
Sover� ثـ�روت)  صندوق‌هـ�ای  سـ�بز،  قرضـ�ه  )اوراق 
اقلیمــی  صندوق‌هــای   ،)eign Wealth Funds
)ماننــد  کم‌بهــره  وام‌هــای  و   ،)Climate Funds(
وام بانک‌هــای توســعه بــا نــرخ بهــره پاییــن( بــرای 
توســعه نیروگاه‌هــای خورشــیدی اســتفاده می‌کننــد. 
ــه کمک‌هــای  ــاً ب ــران، ســرمایه‌گذاران عمدت امــا در ای
صنــدوق  )ماننــد  صندوق‌هــا  و  بانک‌هــا  محــدود 
توســعه ملــی( دسترســی دارنــد کــه ممکــن اســت 
نــرخ بهــره بالاتــری داشــته باشــند یــا ســقف وام‌دهــی 
محــدودی ارائــه کننــد و ایــن موضــوع پتانســیل کافــی 
بــرای رشــد ظرفیــت تجدیدپذیــر را نــدارد. همچنیــن 
قرضــی  به‌صــورت  چــه  خارجــی،  ســرمایه  جــذب 
بین‌المللــی(  وام  اعتبــاری،  خطــوط  )فاینانــس، 
محدودیت‌هــای  دلیــل  بــه  غیرقرضــی،  چــه  و 
درخواســت  مــورد  گارانتی‌هــای  صــدور  در  جــدی 
بــوده  مواجــه  کنــدی  بــا  خارجــی،  ســرمایه‌گذاران 
از  اطمینــان  بــرای  خارجــی  ســرمایه‌گذاران  اســت. 
بازپرداخــت ســرمایه و ســود خــود، بــه تضمین‌هایــی 
ــال ارز  ــا و انتق ــن، پرداخت‌ه ــات قوانی ــوص ثب درخص
نیــاز دارنــد کــه در ایــران، صــدور ایــن گارانتی‌هــا بــا 

اســت. همــراه  حقوقــی  و  سیاســی  چالش‌هــای 

حــوزه  ایــن  در  ملــی  توســعه  صنــدوق  جایــگاه 
دارد؟ چالش‌هایــی  چــه  و  چیســت 

راهبــردی  ســرمایه‌گذاری  معــاون  دیــدگاه  طبــق 
ارزی  تســهیلات  پرداخــت  ملــی،  توســعه  صنــدوق 
ایجــاد  جــدی  چالــش  ارزی  بازپرداخــت  الــزام  و 
بــازار داخلــی بــرق بــه ریــال  کــرده اســت، زیــرا در 
در  اساســی  تناقــض  یــک  ایــن  می‌شــود.  فروختــه 
انــرژی تجدیدپذیــر  تأمیــن مالــی پروژه‌هــای  مــدل 
در ایــران اســت. اگــر نیروگاه‌هــای برق‌رســان، بــرق 
ریالــی  درآمــد  بــا  داخلــی  مصرف‌کننــدگان  بــه  را 
کــرده  دریافــت  ارزی  تســهیلات  امــا  به‌فروشــند، 
مواجــه  ارز  نــرخ  تطابــق  عــدم  مشــکل  بــا  باشــند، 
خواهنــد شــد. اگــر صنایــع صادرات‌محــور یــا معــادن 
دارای درآمــد ارزی خریــدار بــرق باشــند، ایــن مشــکل 
ــل  ــد حاص ــون درآم ــود، چ ــل می‌ش ــادی ح ــد زی ــا ح ت
از فــروش بــرق )اگــر بــه ارز صــادر شــود( می‌توانــد 
بــرای بازپرداخــت تســهیلات ارزی صنــدوق توســعه 
ــده  ــون عم ــی چ ــرد. ول ــرار گی ــتفاده ق ــورد اس ــی م مل
خریــداران بــرق در ایــران دولــت یــا مصرف‌کننــدگان 
درآمــد  تطابــق  هســتند،  ریالــی  درآمــد  بــا  داخلــی 
ریســک  امــر  همیــن  و  نــدارد  وجــود  ارزی  بدهــی  و 
تطابــق،  عــدم  ایــن  می‌بــرد.  بــالا  را  ســرمایه‌گذاری 
ریســک نوســانات نــرخ ارز و همچنیــن ریســک عــدم 
توانایــی در تأمیــن ارز مــورد نیــاز بــرای بازپرداخــت را 

می‌دهــد. افزایــش  ســرمایه‌گذار  بــرای 
اصــاح  نیازمنــد  فعلــی  ســرمایه‌گذاری  مــدل 
اساســی اســت تــا بــا توجــه بــه برنامــه احــداث ۳۰ هــزار 
ــده،  ــال آین ــه س ــی س ــیدی ط ــروگاه خورش ــگاوات نی م
برنامــه  ایــن  شــود.  تســهیل  ســرمایه  جــذب  رونــد 
بلندپروازانــه نیازمنــد ســرمایه‌گذاری هنگفتــی اســت 
کــه مدل‌هــای فعلــی قــادر بــه تأمیــن آن نیســتند. 
عمومــی،  ادراک  برخــاف  ملــی  توســعه  صنــدوق 
ــذ  ــا اخ ــط ب ــدارد و فق ــتقیم ن ــرمایه‌گذار مس ــش س نق
بازپرداخــت  از  می‌توانــد  کافــی  وثایــق  و  تضامیــن 
نگــرش  بنابرایــن  شــود.  مطمئــن  خــود  تســهیلات 
صنــدوق بیشــتر انضبــاط مالــی و حقوقــی دارد تــا نــگاه 

برای اصلاح واقعی مدل 
سرمایه‌گذاری، نیاز به 

تغییراتی در ساختار 
قراردادهای خرید برق، 

خ  مکانیزم‌های تعیین نر
خرید، و یا ارائه ابزارهای 

پوشش ریسک ارزی است 
که فراتر از اختیارات 

صندوق توسعه ملی است

ــی  ــعه مل ــدوق توس ــر، صن ــارت دیگ ــه عب ــعه‌ای. ب توس
عمدتــاً بــه دنبــال اطمینــان از بازگشــت اصــل و ســود 
ســرمایه خــود اســت و کمتــر بــه دنبــال ایفــای نقــش 
فعــال در توســعه صنایــع جدیــد یــا حــل چالش‌هــای 
چالش‌هــا  ایــن  آنکــه  مگــر  اســت،  سیســتمی 
مســتقیماً بــر توانایــی بازپرداخــت تســهیلاتش تأثیــر 
بگــذارد. ایــن رویکــرد، نقــش صنــدوق را در جــذب 
دوره  بــا  یــا  پرریســک  پروژه‌هــای  بــرای  ســرمایه 

می‌کنــد. محــدود  طولانــی  بازگشــت 

جــذب  در  نقشــی  چــه  بــرق  خریــد  تضمیــن 
می‌کنــد؟ ایفــا  ســرمایه‌گذار 

قوانیــن  قالــب  در  چــه  پایــدار،  خریــد  تضمیــن 
یکــی  حقوقــی،  الــزام‌آور  قراردادهــای  در  چــه  و 
ریســک  کاهــش  ابزارهــای  کلیدی‌تریــن  از 
بایــد مطمئــن  ســرمایه‌گذاری اســت. ســرمایه‌گذار 
ثابــت  پروفیــل  بــا  تولیــدی‌اش  بــرق  کــه  باشــد 
ناگهانــی  تغییــرات  از  و  شــد  خواهــد  خریــداری 
ــا  ــه تنه ــن ن ــن تضمی ــد. ای ــون می‌مان ــت‌ها مص سیاس
می‌کنــد  تقویــت  را  ســرمایه‌گذار  رغبــت  و  روحیــه 
پیــام  نیــز  مالــی  نهادهــای  و  بانک‌هــا  بــه  بلکــه 

می‌نمایــد. ارســال  اطمینــان 
خریــد  قراردادهــای  کشــورها،  از  بســیاری  در 
Power Purchase Agree� بـ�رق)  )تضمین‌شـ�ده 
ــای  ــعه انرژی‌ه ــرات توس ــتون فق ments - PPA( س
ــر هســتند. ایــن قراردادهــا نــرخ و شــرایط  تجدیدپذی
ــاً ۱۵  ــخص )مث ــان مش ــدت زم ــرای م ــرق را ب ــد ب خری
تــا ۲۵ ســال( تثبیــت می‌کننــد و بــه جــذب ســرمایه از 
منابــع داخلــی و خارجــی کمــک شــایانی دارنــد. ایــن 
پایــداری در درآمــد، امــکان پیش‌بینــی دقیــق جریــان 
ــرمایه‌گذاران  ــه س ــد و ب ــم می‌کن ــروژه را فراه ــدی پ نق
ــه  ــبت ب ــتری نس ــان بیش ــا اطمین ــا ب ــد ت ــازه می‌ده اج
اقــدام نماینــد.  بازپرداخــت وام‌هــا و کســب ســود 
خریــد  قراردادهــای  و  حمایتــی  قوانیــن  ایــران،  در 
ممکــن  امــا  دارنــد،  وجــود  اگرچــه  تضمین‌شــده، 
ــا چالش‌هایــی در اجــرای تعهــدات  اســت در عمــل ب
و پایــداری نــرخ خریــد مواجــه باشــند کــه ایــن امــر 

می‌دهــد. کاهــش  را  ســرمایه‌گذاری  جذابیــت 

مدل‌هــای  اصــاح  در  نقشــی  چــه  صنــدوق 
دارد؟ ســرمایه‌گذاری 

ضــروری  فعلــی  ســرمایه‌گذاری  مــدل  اصــاح 
مقــررات  و  قوانیــن  چارچــوب  در  بایــد  امــا  اســت 
موجــود انجــام شــود. صنــدوق توســعه ملــی طبــق 
اساســنامه خــود تنهــا می‌توانــد بــه بخــش خصوصــی، 
تعاونــی و بنگاه‌هــای عمومــی غیردولتــی تســهیلات 
اعطــا کنــد و ایــن تســهیلات بایــد دارای توجیــه مالــی، 
فنــی و اقتصــادی باشــند. ایــن محدودیت‌هــا بــدان 
ــداف  ــا اه ــاً ب ــد صرف ــدوق نمی‌توان ــه صن ــت ک معناس

توســعه‌ای یــا حمایتــی، تســهیلات اعطــا کنــد.
ــرای  ــی ب ــه مال ــل توجی ــد حداق ــروژه‌ای نتوان ــر پ اگ
امــکان  اساســاً  باشــد،  داشــته  ارزی  بازپرداخــت 
دریافــت تســهیلات ارزی از صنــدوق وجــود نــدارد. 
در  نــه  اصلــی،  چالــش  کــه  معناســت  بــدان  ایــن 
بلکــه  تســهیلات،  اعطــای  بــرای  صنــدوق  توانایــی 
در ســاختار اقتصــادی و بازگشــت ســرمایه پروژه‌هــا 

اســت.  نهفتــه 
ــه،  ــن زمین ــدوق در ای ــی صن ــش اصل ــن، نق بنابرای
و  بیمــه‌ای  ماننــد  لازم  پوشــش‌های  درخواســت 
بازپرداخــت  از  اطمینــان  بــرای  دولتــی  تضامیــن 
اســت. صنــدوق می‌توانــد بــا الــزام ســرمایه‌گذاران 
بــه دریافــت ایــن پوشــش‌ها، ریســک خــود را کاهــش 
ــان  ــه هم ــی را ک ــکل اصل ــدام، مش ــن اق ــا ای ــد. ام ده
عــدم تطابــق درآمــد ریالــی بــا بدهــی ارزی اســت، حــل 
نمی‌کنــد. بــرای اصــاح واقعــی مــدل ســرمایه‌گذاری، 
خریــد  قراردادهــای  ســاختار  در  تغییراتــی  بــه  نیــاز 
بــرق، مکانیزم‌هــای تعییــن نــرخ خریــد، و یــا ارائــه 
ابزارهــای پوشــش ریســک ارزی اســت کــه فراتــر از 

اختیــارات صنــدوق توســعه ملــی اســت.

مــگاوات  هــزار   ۳۰ احــداث  ملــی  هدف‌گــذاری 
دارد؟ پیامدهایــی  چــه  خورشــیدی  نیــروگاه 

هــای  نیــروگاه  از  بــرق  تولیــد  ظرفیــت  اکنــون 
تجدیدپذیــر ‌6150 مــگاوات اســت. کــه فاصلــه زیــادی 
ــه  ــیدن ب ــگاوات دارد. رس ــزار م ــذاری ۳۰ ه ــا هدف‌گ ب
ایــن هــدف در ســه ســال، نیازمنــد ســرمایه‌گذاری 
خریــد  قراردادهــای  جــذاب،  مشــوق‌های  وســیع، 
تضمین‌شــده بــرق، و کاهــش موانــع تأمیــن مالــی 
اســت. همچنیــن بایــد مشــکل ناپیوســتگی تولیــد 
ــش  ــن چال ــود. بزرگ‌تری ــرف ش ــیدی برط ــرق خورش ب
تولیــد  شــب  در  خورشــیدی  بــرق  کــه  اســت  ایــن 

 . نمی‌شــود
ماننــد  مکمــل  فن‌آوری‌هــای  از  اســتفاده 
ظرفیــت  بــا  ذخیره‌پمپــی  برق‌آبــی  نیروگاه‌هــای 
باتــری  ذخیره‌ســاز‌های  یــا  و  گیــگاوات   ۱۲ تــا   ۱۰
ــرژی  ــد ان ــی( می‌توان ــای جریان ــون، باتری‌ه )لیتیوم‌ی
روز را ذخیــره و شــب‌ها آزاد کنــد و قابلیــت اطمینــان 

دهــد. افزایــش  را  شــبکه 
بــدون ایجــاد تغییــرات اساســی در سیاســت‌ها 
کشــور  کلان  اهــداف  ســرمایه‌گذاری،  فرآیندهــای  و 
دســت‌یافتنی  تجدیدپذیــر  انرژی‌هــای  حــوزه  در 
نخواهنــد بــود. حمایــت دولــت، ارائــه مشــوق‌های 
نــرخ بهــره تســهیلات و تضمیــن  مالیاتــی، کاهــش 
حقوقــی قراردادهــا، ابزارهایــی هســتند کــه می‌تواننــد 
در ایــن مســیر بــه‌کار گرفتــه شــوند. ایــن اقدام‌هــا، 
ســرمایه‌گذاران،  بــرای  ریســک  کاهــش  ضمــن 
ســرمایه‌های  ورود  بــرای  را  حــوزه  ایــن  جذابیــت 

افزایــش خواهــد داد. داخلــی و خارجــی 


