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فعاليت اقتصاديتنظيم هاي

قانونصندوق راستاي در بازنشستگي هاي

سياست چهلاجراي اصل كلي اساسيوچهاي قانون هارم

دهكيچ

اجرا)6(مادهيبرمبنا اساسـوچهـارمچهـلاصليلكيهااستيسيقانون ،يقـانون

عموم مادهيردولتيغيمؤسسات عمـوم)5(موضوع محاسـبات ماليقانون تكيـحـق

غيميمستق حدايرمستقيا مجموعاً تاكم هـر40ثر بازار سهم رايـالاكـدرصد خـدمت ا

قانونبا.دارند فهرست به عمـوميتوجه بسـيردولتـيغيمؤسسات نهادهـاياري، ياز

شبهيعموم سـرمايدولتو بازار در ايفعال مشـمول نيـه مـاده تعـدادين و ازيسـتند

ا مشمول نيمؤسسات ماده فعالين اصولاً اقتصاديز اجرا.ندارنديت آثـار يـيدرواقـع،

قانونيا ماده تأمين سازمان متوجه اجتميعملاً بهيديازسو.استياعن بندگر، موجب

صـندوق)26(ماده»الف« توسـعه پـنجم برنامـه هرگونـهيبازنشسـتگيهـاقانون از

ميجديداربنگاه و شده منع شدهكد قبللف موارد نياند طيرا زمانبنـديكيز يبرنامـه

واگذار .نندكشده

ا گـزارش،يدر تبن مبـانيـيضـمن سـرماين الزامـات صـندوقيذخـايگـذارهيو يهـار

حـايبازنشستگ قواعـد وضـعكو آن، بـر سـرمايم تـأميگـذارهيت اجتمـاعيسـازمان وين

بازنشستگ اسـتيبررسيشوركيصندوق اينتـا.شده بيـج مطالعـه ايـن اسـتيـانگر هكـن
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صندوقيذخايگذارهيسرما وظـازجـيبازنشستگيهار ذاتـيء بـهكـآنهاسـتيف منظـوره

برابيتضم در آنها تعهدات بن ومهير وابستگكشدگان باياهش دولـت، بودجـه بـه بـايـآنهـا د

شــرط دو ــامن«لحــاظ ــه»يســودآور«و»تي ــديادام حــا.اب ــررات مق و ــد اكقواع ــر ب ــم ني

بايگذارهيسرما نخست وهله در تضميها امنكنيد سودآوريننده و سرمايايت باشدهين .ها

آنجايديازسو از برخكگر، در شده انجام اصلاحات آيقـوانيه ونامـهنيـين، هـا

صندوقيهااساسنامه به اخيبازنشستگيهامربوط سال چند افـزايدر موجـب شير

و دولت تشكمداخله نقش صنفياجتماعيهالكاهش صندوقياياعضايو شـدهن ها

سـازو اسـت لازم صـندوقيـاييپاسـخگويارهاكاست، دقهـان نظـارت بـرقيـو تـر

تياقتصاديهاتيفعال ازايقوآنها و شود برخنيت اصلاح قـانونيرو، ازجملـهيمـواد

تأم)17(ماده و رفاه جامع نظام ساختار اجتماعيقانون مادهين مد)113(، تيريقانون

به(يشوركخدمات او صندوقيتبع اساسنامه مواد، شود)هان .اصلاح

مقدمه

ماده اجرا)6(براساس اساسـرموچهـاچهـلاصليلكيهااستيسيقانون ،يقـانون

عموم شريردولتيغيمؤسسات ماليهاتكو حق آنها وابسته و مسـتقكيتابعه ويت م

حدايرمستقيغ مجموعاً تـاكم هـر40ثر بـازار سـهم دارنـديـالاكـدرصـد را خـدمت .ا

ايبرمبنا نيتبصره ماده تأديـن بـدهيـز، ايهـايه بـه ويـدولـت نهادهـا مؤسسـات، ن

طرهاتكشر واگذارياز ايق موضوع رعايسهام با قانون سقفين ايهات در نيمقرر

است مجاز .قانون

ا به توجه نياما استكن لازم عنوانكته عموم«ه مؤسسات و »يردولتيغينهادها
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طنيقواندر وسـيموجود، دربرمـيعيف را مؤسسـات و نهادهـا صـرفاًكـرديـگياز ه

حقوقيماه وليت دارد، شباهت هم با نظـريآنها ويـماهاز اقتصـادكاركـت هكـ(يرد

ا استيموضوع قانون چندان)ن شباهت هم تأميمقا.ندارنديبا سازمان اجتماعيسه ين

مأمورك( ذاتيه اجتمـاعيت اقتصـاديآن برخـ)اسـتيــ عمـوميبـا مؤسسـات ياز

دانشگاهيردولتيغ جهاد دانشيمانند سازمان بنيآموز، بي، امور خـاص،يهايمارياد

اسلاميتبلينگهماهيشورا ايمؤ...ويغات نيد اسـتكن اكـته نظـريـه از مؤسسـات ن

اقتصادكارك نيرد مشابه هم نميبا و نحـوهيستند نظـر از آنهـا همـه مـورد در تـوان

بنگاهيواگذار واحدكحهاسهام .ردكصادريم

برخيابرعلاوه عمومين، مؤسسات و نهادها دولـتيـياز بـه وابسـته طـكـا يه

خريـاخيهـاسال بنگـاهيـر سـهام بـودهيهـادار شـده حتـ1انـدواگـذار صـندوقيو

جزيشوركيبازنشستگ عمـومء، مؤسسـات و نهادها وينيردولتـيغيفهرست سـتند

محدود مشمول تعيدرواقع قانونييت در شده نمادين .شونديشده

بهيبنابرا من، محدودينظر قانونيرسد ماده سـازماناديـيت متوجـه صـرفاً شـده

شــر(ياجتمــاعنيتــأم آنيهــاتكو نقــشكــاســت)تابعــه ــانون ق وضــع زمــان در ه

حـدوديانندهكنييتع بـورس بـازار از آن سهم و داشته سهام بازار بـودهدرصـد16در

آنجا2،است از سازندهكاما نقش درباره ايه بازدارنده سايا و سازمان صندوقين يهار

ديبازنشستگ سهام بازار ايمختلفـياهدگاهيدر دارد، بايـوجـود موضـوع مـورديـن د

سرمايه.1 شركت پاسداران، سپاه تعاون بنياد قبيل ايرانيـاناز اقتصـاد مهـر و(گذاري مـالي مؤسسـه بـه وابسـته

مهر .و)اعتباري ...

محدوديت.2 و ابزارها زياراني، فلاح سرمايهعلي صندوقهاي بگذاري اجتمـاعي،هاي تـأمين فصـلنامه ازنشستگي،

تابستان17ش ،1383.
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گيشتريبيبررس اميقرار حد تا و پرسشكرد به شوديزيهاان داده پاسخ :ر

سرماـ فعاليگذارهيالزامات اقتصاديو ست؟يچيبازنشستگيهاصندوقيازسويت

تنظـ اقتصادينحوه رفتار سايبازنشستگيهاصندوقيم است؟كريدر چگونه شورها

حاـ فعالكقواعد بر اقتصاديم ايبازنشستگيهاصندوقيت چيدر ست؟يران

سودآوريبازنشستگيهاصندوقياقتصادرفتارميتنظيبراـ حفظ با آنهـايـ

ع رعايدر خصوصين بخش حقوق بايت چه رد؟كديـ

استيا آن بر مطالعه ضمنكن برايه پاسخ پرسـشيايافتن ممن حـد در نكـهـا،

برايياارهكراه قوانيرا جهتياصلاح در مشكن پكاهش موجود در.نـدكشـنهاديلات

تبيا ضمن گزارش، مبانيين سرماينظرين الزامات صندوقيذخايگذارهيو در يهـار

همچنيبازنشستگ حـايو قواعـد اكن بـر فعاليـم نـوع وضـعتيـن فعاليهـا، يهـاتيـت

تـأمياقتصاد اجتمـاعيسـازمان بازنشسـتگين صـندوق دوبـه(يشـوركيو عنـوان

ب سرمايامهيصندوق بازار در بررس)هيفعال گرفتيمورد خواهد .قرار

ينظريمبان.1

صندوق.1-1 در مالي تأمين يبازنشستگيهامباني

مال)يمستمر(يبازنشستگيهاصندوق منابع نظر بياز حق متيبه امـا،هسـتندكـيمه

چگونگ نظر بيريگبهرهياز حق هزيتأميبراهامهياز روشين بـه تعهداتشان، يهـانه

ميمختلف جهانيرايهاروش.نندكيعمل ايج ازيدر عبارتند مورد :ن
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هزينـهسيستم.1 با درآمد توازن اندوختـه(1هاي سيسـتم):بـدون ايـن هـا،در

برمبناي جاري نسل ميدرآمدشانكارگران بيمه بيمـهحق حـق ايـن و بـههـاپردازند

م ميمصرف كنوني بازنشستگان بيمـه.رسدستمري كـارگران طـرفبه از نيـز پـرداز

مي داده اطمينان طولدولت با متناسب مستمري از شدند، شرايط واجد هرگاه كه شود

بيمه بيمهدوره حق و پرداختهپردازي كه شداي خواهند برخوردار آنجـا.اند، دركـاز ه

طرحيا سرمان نميگذارهيها قبـاليسـرك،رديگيصورت در صـندوق تعهـدات منـابع

تغ و تورم نرخ تناسب به شاخصيياعضا محليتيجمعيهار از ايـدولـتيهـاكمـك،

بيافزا حق نرخ تأميش ميمه .شودين

كاملاندوختهبرمبتنيهايسيستم.2 سيسـتم2:گذاري نـوع ايـن بيمـهدر حـق هـا،

سرمايه كارگران از شده ميدريافت دگذاري و بيمهشود دوره پايان كـه(پردازير هنگـامي

شوند مستمري دريافت شرايط واجد كارگران بيمه)اين حق پرداختـهبرمبناي كـه واي انـد

سرمايه از حاصل بيمهسود حق اين ميگذاري تعيين آنان مستمري .شودها،

جزئـياندوختـهبرمبتنيهايروش.3 راهبـرد3:گـذاري فـوق روش دو بـين

ميگذااندوخته قرار جزئي ا.گيردري گونـهيدر بـه بيمـه حـق نـرخ راهبرد، تعيـينن اي

عــلاوهمــي كــه مســيرشــود در و ــره ذخي آن از بخشــي جــاري، ــدات تعه ــاي ايف ــر ب

گيردسرمايه قرار ايـك.گذاري شـاخص طـرحيـنمونـه نـوع بيمـههـا،ن حـق سيسـتم

روشدر.استشده4بنديدرجه دورهاين يك براي بيمه حق نرخ ،10(معـينيتعـادل،

مي)هسال20يا15 تعيين نحوي ذخـابه سود و بيمه حق درآمد كه بـراييشود طـرح ر

1. Pay as You Go Systems
2. Fully Funded Systems
3. Partial Funded Systems
4. Scaled Premium Systems
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دورهجبران آن ابتدا.ندككفايتمصارف هزكدورهيدر نـرخكطرحيهانهيه است، م

ب نيحق پايمه افزانييز با و است هزيتر بهـانـهيش حـق نـرخ زمـان، طـول هـميدر مـه

.ابدييمشيافزا

ايبازنشستگيهاصندوق تـأميدر نظـر از عمـدتاً مـاليران روشين تـوازن«بـه

هز با تأمكسازو.اندشدهيطراح»نهيدرآمد ايار در منـابع صـندوقيـن گونـهنيـاهـان

مزاكاست جاريايه نسل بيبازنشستگان حق محل جـاريهامهياز نسـل يشـاغلان

ميتأم اين بر فرض و استيشود مزاكن فعلـيازنشستگبيايه شـاغلانيشاغلان را

بعد خواهنديتأمينسل مستقيبنابرا.ردكن ارتباط بازدهيبيمين، هـريهااندوختهين

مزايب با شده نداردكييايمه وجود گرفت، خواهد تعلق او به آنجايباا.ه از وجود، هكـن

صندوق ذخاهااغلب سرمايمازاد را خود اندكيميگذارهير سهم و آنهاكينند منابع از

ازكمعمولاً( سرما)درصد10متر سود محل ميتأميگذارهياز مين آنهـايشود، تـوان

صندوق با دانستاندوختهبرمبتنييهارا مشابه جزئي .گذاري

تع.2-1 صندوقييمباني تعهدات يبازنشستگيهان

بيبازنشستگيهاصندوق قبـال در تعهداتشـان تعيـين نحـوه نظر بـههمـياز شـدگان،

زشكل ميهاي عمل :نندكير

معـينبرمبتنيهايسيستم.1 سيسـتم1:مزايـاي ايـن ازدر معينـي سـطح هـا،

شدهمعمولاً(هامستمري بيمه فرد اشتغال زمان دستمزدهاي با بـراي)متناسب قبل از

بيمه ميهمه تعهد شرايط واجد مقـدارشدگان بـين مسـتقيمي ارتبـاط آنكه بدون شود،

1. Defined Benefit (DB)
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باشدحق برقرار او مستمري ميزان با فرد هر .بيمه

معينبرمبتنيهايسيستم.2 بيمه سيستم1:حق اين فنيدر نظر از بيمه حق ها،

مي نمي،شودتعيين تعهد قبل از مستمري، مقدار پرداخـت،شوداما قابـل مستمري بلكه

در فرد هر حسـابزمانبه در كـه وجـوهي بـه كاملاً شدن، شرايط اندوختـهواجد او

ب(شده حق سرمايشامل سود و شده پرداخت دارد)يگذارهيمه بستگي ،.

معـينبرمبتنيهايسيستم درآمـد)DB(مزاياي بـا هزينـه تـوازن نـوع از عمومـاً ،

سيستم و معينبرمبتنيهايهستند بيمه اندوخته)DC(حق روش به كامـلمعمولاً گـذاري

مي ا،كنندعمل ممكـن نيـز ايـن روشاما بـه معـين مزايـاي نـوع از سيسـتم يـك كـه سـت

مياندوخته نيز و كند عمل سيستمگذاري از مختلط تركيبي وبرمبتنيتوان معـين بيمـه حق

اسم مستمري سيستم يك قالب در را هزينه با درآمد كرد)يصور(يتوازن 2.مشاهده

ب.3 حق صوريمعهميروش سـاليـا3:ين در رويكـرد عنـويـاخيهـان بـه انر

هزمناسبياركراه با درآمد توازن نظام از انتقال مزايمبتن(نهيجهت به)نيمعيايبر

اندوخته بيمبتن(املكيگذارنظام حق اسـت)نيمعهميبر گرفتـه قـرار توجه در.مورد

بيا حق روش تأمهامهين مستمريبابت هزيجاريهاين ميطرح اعتبـار،شوندينه اما

حسابيا در مبالغ ميانفراديهان حفظ صور.دشوياعضا حسـابيـايتراز بـهن هـا

سال بهيطور توجه با مـيكانه داده رشـد دستمزدها، رشد نرخ مثل ويشاخص شـود

بازنشستگ صوريهنگام تراز مستمرحسابيفرد، به ميتبديها طرحيا.شوديل هـان

اندوخته درحالبدون مزاكـيهستند برمبنـايايـه صـوريآنهـا يهـاحسـابيتـراز

1. Defined Contribution (DC)
.2003شوارتز،.2

3. Notional Defiened Contribution (NDC)
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طرحيانفراد بيمبتنيهامانند حق ميمعهميبر پرداخت .شودين

صندوقيماه مستمريت پرداخت رويكرد نظر از ايران در بازنشستگي ازهاي هـا،

معين مزاياي مسـتمريبهرايزاست)DB(نوع بـراي آن مزاياي قانون، بگيـرانموجب

حق كسر مشمول مزاياي و حقوق آخرين با ميمتناسب تعيين سـالبيمه هـر و شـود

يابـديبا افـزايش تـورم نـرخ با متناسب صـندوق.د ايـن تعهـدات قبـالهـادرواقـع، در

اندوختهبيمه بازدهي و آنها پرداختي مبلغ به ارتباطي نداردشدگان صندوق .هاي

سرما.3-1 صندوقيگذارهيالزامات يبازنشستگيهادر

طولانيكيبرايبازنشستگيهاصندوق بيدوره حق بييهامهي، از خـودمهيرا شدگان

ميدر شراكيافت تحقق زمان در تا شدهينند تعهد خطرات(ط مزا)وقوع آنانيياي، به را

فعال.نندكپرداخت ايتداوم صندوقيت اهان به استيمشروط تعـادلكن بلندمـدت در ه

ايب مصارف و منابع صـندوقين بمانـدهـان ا.برقـرار بـه سـازوكـنيبسـته عمـلكه ار

نوعكازهاصندوق هم)DCايDB(دام آنها مصارف و منابع بر اثرگذار عوامل باشد،

بود خواهد اندوختـهيهـاصندوق.متفاوت بيگـذاربـدون تـأثي، تحـت عوامـليشـتر ر

جمعياجتماع اميتيو زنـدگيمانند بـه سـالمنديد نسـبت ويـجمعي، اشـتغال نـرخ ت،

قرياريكب آن مانند مو صـندوقكيدرحال.رنديگيار مورد در اندوختـه،يدارايهـاه

اقتصاد بازدهيعوامل و سود نرخ تورم، نرخ بيگذارهيسرمايمانند .دارديشترياثر

نسبت همان هزكبه بازنشستگيهانهيه نتيصندوق عوامليدر رواديـجه شـده

افزا ايبه است، صندوقيش نكناچارندهان مورد منابع تـأمايـه را خريز قـدرت و ديـن

حفظيهااندوخته را بخشـكـييهاصندوق.نندكخود نتواننـد ازيه را خـود منـابع از
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سرما سود براكنيتأميگذارهيمحل بود خواهند ناچار بـيبرقرارسازينند، نيتعادل

ب حق نرخ خود، مصارف و بههامهيمنابع افزارا مستمر دهنديطور آنيش بـهكـا طـوره

1.نندكاستفادهيدولتيهاكمكازياندهيفزا

است راهبردكروشن دو هر برااديه اقتصـاديشده اسـتيزينظام رايـزانبـار

حقيافزا نرخ افـزامـهيبش هزيموجـب خصوصـيهـانـهيش ويـارفرماك(يبخـش ان

ازيم)ارگرانك استفاده و بازارهاينيدولتيهاكمكشود بخشـيسرمايز از را ازيه

بالقوهمناب عمومكاشع اعتبارات ميه محروم سـرما.سازدياست، مقابل، يگـذارهيدر

صندوقيذخا عـلاوههـار تـأمـ بخشـيبـر مـالين منـابع توانـديمــهـاصـندوقياز

افزايگذارهيسرمايهافرصت اقتصـاديرا رونـق به و دهد رو،نيـازا.نـدككمـكيش

صندوقيذخايگذارهيسرما مناسبر برايترها، راهبرد يگذارهيسرمايهاصندوقين

.شوديممحسوب

سرمايتأث.4-1 سرمايبازنشستگيهاصندوقيگذارهير بازار هيبر

اندوختهكييهاصندوق بدون نوع از هز(ه با درآمد مزا)نـهيتوازن اغلـب يايـهسـتند،

معيپرداخت بهيآنان و بوده دولتـن مـيصورت سـال.شـوندياداره نيآغـازيهـادر

ايفعال صندوقيت بازنشستهكهان تعداد صندوقكاندهاه منابع مازاد و قابـلهـااست

ظرف ــت، اس ــه ــتوج ــاتي ــالايه ــراييب ــرمايب ــذارهيس ــايگ اختيذخ در ــر اي ــار ني

مي.1 نشان بازنشستگي صندوق رويكردمحاسبات اتخاذ صورت در كه بيمـه«دهد حق نرخ ايـن»افزايش ازسـوي

نرخ سال5/22صندوق، در بايد بيمه حق بـه1387تـا1385هـايدرصدي ترتيـب درصـد8/74و4/42،4/43بـه

مي ازافزايش آن كسري و بوده ناممكن كاري چنين عمل در كه كمكيافت استمحل شده جبران دولت :منبـع(هاي

چهارساله عملكرد كشوري،1387-1384گزارش بازنشستگي ).1388سازمان
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بهرهكهاستصندوق صورت در آنيريگه از سرمايممناسب بازار رونق به هيتواند

اقتصاد رشد 1.ندككمكيو

به آنيدلاما اكل صندوقيه نوع مهان را سـرماكخود به ويبينمـيگـذارهيلف ننـد

بهرهيديازسو مورد آنها مازاد منابع ذخـايـگيمقرارياسيسيبردارگر از بـهيرد، ر

نميخوب شكبل،شودياستفاده به اعطـايسركنيتأم(مختلفيهالكه دولت، يبودجه

تسهيتيحمايهاوام تيو ايفيلكلات مزايفـزا، سـخاوتمندانه ويايـش ...)بازنشسـتگان

دست نت.رديگيمقرارياندازمورد هنگاميدر بـهكيجه، صندوق بازنشستگان نسبت ه

نخسـتمهيب بـا صـندوق رود، فراتـر تعادل حد از آن علايشدگان بودجـهيسـركمئـن

شد خواهد .روبرو

ا شرايدر رسكطين بلوغ مرحله به صندوق نيه سـريـده، بـه يبـرايگـذارهيمااز

احساسيسركنيتأم مم،شـوديممنابع جـاركـامـا منـابع اسـت بـراين يصـندوق

بيافكمؤثريگذارهيسرما حـق عمـده بخـش چـون صـرفيافتيـدريهـامـهينباشد

مزا قانونيپرداخت تعهدات و ب.شوديميا ديبه صـندوقيان بلـوغكـيگر، مرحلـه بـه ه

پتانسيرس سرمايرگذاريتأثيبرايليده، بازار بر ندارديمثبت .ه

ا تــداوم صـورت بازنشســتگيــدر صــندوق وضــع، روبــرويســركبــاين منــابع

ا.شوديم بودنيدر خواهد ناچار پـارامتركصورت اصـلاحات با شـرا(يه طياصـلاح

مزا تأميپرداخت و منابعيا ويوضع)ن بخشـد بهبود را خود مصارف و منابع بـهيـت ا

بخشـكـيهنگـام.شـودمتوسليدولتيهاكمك قـانونيه تعهـدات يهـاصـندوقياز

سيستم.1 نقش به نگاهي قاسمي، بازنشستگيمجتبي سازمان اقتصادي، توسعه و مالي بازارهاي بر مستمري هاي

.1388كشوري،
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تأميهاكمكمحلازيبازنشستگ ايمـنيدولت درواقـع صـندوقيـشـود، بـازارهـان

بخشيسرما از را بالقوهيه منابع ساختهاز محروم معنكانداش به يمنفـياثرگـذاريه

سرما بازار استيبر 1.ه

برمبناكييهاصندوق ناچارنـدكيمعمليگذاراندوختهيه ابتـدا همان از هكـنند،

ن مورد برايمنابع قانونياز تعهدات سـرمايپرداخت سـود محـل از را يگـذارهيخـود

ا.نندكنيتأم استيانتظار اكن صندوقيه فرصتيبهترهان دريگذارهيسرمايهان را

سرما جستجويبازار سالكه منابع مازاد از و فعاليهانند صـندياول خـوبت بـه يوق

اكاستفاده تداوم و فعالكنينند دوره طول در صندوقيار مثبتـيمت آثـار بـريتوانـد

سرما باشديبازار داشته .ه

شرا بودن مناسب شرط اقتصاديبه مديط سرمايريو انتظاريگذارهيت صندوق،

اكروديم صندوقنيه رسهاگونه نيبا بلوغ مرحله به بـايـدن روبـرويسـركز منـابع

ذخـايايمزارايزنشوند روز ارزش بـا متناسـب بازنشسـته افـراد به پرداخت ريقابل

ا.شوديممحاسبهآنان مورد صندوقنيدر تغگونه شاخصييها، زيـنيتـيجمعيهـار

مستق شـرايمياثر تنهـا و نـدارد مصـارف و منـابع تعادل اقتصـاديبر مناسـب ويط

پايمارآمدكتيريمد موجب شودويداريتواند صندوق مصارف و منابع .تعادل

حا.5-1 اقتصادكقواعد رفتار بر يبازنشستگيهاصندوقيم

سرما دارديبازنشسـتگيهـاصندوقيگذارهيدر وجـود عمـده هـدف امن:دو تيـاول

سودآورهايگذارهيسرما دوم امن.آنهايو به سرمايتوجه نـدكيمـجـابيايگذارهيت

.همان.1
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بازارهاك طيسرمايه و انتخابكييهارحه تضميمه نظر از ويشوند، اصل بازگشت ن

بازدهيسرماسود اثربخشييآارك،يه، قابلي، نقدشـوندگيو ارزيت قـراريابيـمـورد

تمر.رنديگ مقابل، سودآوركدر بر پـذيز مخـاطراتيمسـتلزم و)يريپـذكسـير(رش

است بازار ممكتنوع گاه بهكه را نخست هدف است انـدازدن باهيماسـر.خطر ديـگـذار

ب ايبتواند آنين الزامات و هدف دو منطقيكن توازن و 1.ندكبرقراريتعادل

بازنشستگ صندوق مديميهر فعاليريتواند بـهيگـذارهيسـرمايهاتيت طـوررا

بريمستق آنيرديگعهدهم مدكا مستقليريه نهاد و بـرايت فعاليرا جـادياهـاتيـانجـام

صورت،،ندك هر در سرمااما بودن سـاختارهاينهايگذارهيسودآور اسـتقرار يازمند

اجرا گزارشــگريــيمناســب نظــارتي، اســتقراربــههــادولــت.اســتيو معمــول، طــور

پيامجموعه براياساسيهاشرطشياز سـاختارهايرا الزامـاديـياستقرار يشـده

ز.نندكيميتلق الزاماتيموارد و اصول ازجمله بـكاستير سـازمان نيتـأميالمللـنيه

برا2ياجتماع را 3:دانديميضروريبازنشستگهاصندوقيآن

تصوـ مسئوليريداشتن از روشن و ها،تيشفاف

مداخلهيمتركبا(رهيمدئتيهاراتياختـ سين نفوذ آنياسيا ،)در

سازمانييتعـ مسئولهيسرمان و آن،يقانونيهاتيگذار

سمناسبيگذاراستيسـ حوزه ،يگذارهيرمادر

بودنـ سرمارهيمدئتيهپاسخگو سازمان ذهيو برابر در صندوق،يگذار نفعان

شاييتعـ ضوابط دريعضويبرايستگين ره،يمدئتيهت

سرمايه.1 جليلي، صندطبيبه بازنشستگيوقگذاري كشوري،:هاي بازنشستگي سازمان جهاني، تجارب ـ .1388الزامات
2. International Social Security Association (ISSA)

جليلي،.3 .پيشينطبيبه
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بهـ متخصصمشورتالزام با سرمايمستمر ،يگذارهين

مستقل،)حسابرس(ينظارتنكرـ

بيادورهيهاگزارشبودنيالزامـ ،يامهيمحاسبات

گزارشگرـ نظام ،ياستقرار

براضرورتـ اطلاعات ،همگانيآگاهيانتشار

خسارت،ـ جبران نظام استقرار

....وـ

اكدر فعالينار الزامات، بايگذارهيسرمايهاتين مشخصـيصندوق اصول از يد

ا پيبه شرح 1:ندكيروين

هدف.1 ايشا:مشخصيهااتخاذ بديد اول وهله در امر برسـدهبيهين امـا،نظـر

صندوق مورد فشـارهاكـ،يبازنشسـتگيهـادر معـرض در بـايه مواجـه و مختلـف

چنيهاهدف هستند، نيمتعدد اجتمـاعكـمم.ستين مطالبـات اسـت بـهين خصـوصـ

سـرمامهيبيازسو نهاد ـ صندوق عضو بازنشستگان و پـذهيشدگان بـه را رشيگـذار

طرحيگذارهيسرما مسيتأميهادر اعطاينكن هدفيا با سازديهاوام وادار .مشابه

مميديازسو ذخاكگر است بهين صندوق تأمر دولـتيسركنيمنظور ايـبودجه

بخش قبيانجام از دولت تعهدات خرياز مشـاريل اوراق يازسـويدولتـ)قرضـه(تكد

مشار ساختكصندوق، در بت گهامارستانيوساز قرار استفاده مورد آن مانند .رديـو

ا سودآورنيدر معمولاً امنيصورت، سرمايو نمـمـدهايگذارهيت قـرار .رديـگينظـر

سرمايه.1 تاماگنو، صندوقادوارد بازنشستگيگذاري فصلنامه:هاي زياراني، فلاح علي ترجمه ملاحظات، و اصول

شتأمين زمستان19اجتماعي، ،1383.
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اصلكبل هدف عمومييپاسخگويه انتظارات فشارهاييبه .استياسيسيا

آنجا اصلكاز هدف سرمايه براصندوقيگذارهياز آنها پرداخت توان حفظ يها،

آييپاسخگو تعهدات ايبه است، باينده هدف خبـهديـن قـوانيلـيطـور در ويشـفاف ن

ب آنها شوديمقررات مثال،به.ان بازنشسـتگيگـذارهيسرمائتيهعنوان انـاداكيطـرح

برايروشنيهاهدف ازكردهكنييتعيگذارهيسرمايرا عبارتند :ه

برا)الف را مبادله بهتركيهرگونه برايسب منافع ذكشرين و مديا ،ندكتيرينفعان

نگاهاهييدارا)ب با حـداكرا بـازدهكسب نـرخ پرهيثر ريـو از ازيبـكسـيز ش

سرما تأمكيگذارهياندازه، بر مؤثر عوامل به و ماليند باشدهاطرحين داشته 1.توجه

س.2 مداخلات از بودن ذخـا:ياسيمستقل صـندوقيحجـم اكـممهـار اسـت نيـن

مديانگ در را دولتيزه براكندكجاديايران ازيـحمايه سوتـاهكاهـدافت ازياسـيمـدت

ا صندوقيمنابع بايريمـد.ننـدكاسـتفادههـان صـندوق ايـت برابـر در بتوانـد گونـهنيـد

مقاومتهاخواست فشارها ايرعا.ندكو بهيت اصل، پاسـخگويمعنان صـندوقييعـدم

دولت برابر بيدر نمهيا بليشدگان سـازوكست، مـدكه بايريار صـندوق گونـهيـت بـه ياد

وظاكشوديطراح دولت زميه در را خود قانونگـذاريف صـندوقينـه بـر نظـارت هـاو

ع در و دهد بيانجام مداخلات خطر حال، مميدلين حداقل به برسـدكـل بسـ.ن ازياريدر

سازوك مدكشورها، الگويريار از صندوق نماكندكيميرويپيخاصيت آن در ندگانيه

اتحاديارفرماك نمايارگركيهاهيان، مدنيو را صندوق دولت .نندكيمتيريده

سـرمايه كـه نيسـت معنـي اين به سياسي مداخله از ازاستقلال خـارج بتوانـد گـذار

كندچارچوب عمل مقرر قانوني فر،هاي در كـه اسـت معنـي ايـن به اتخـاذآبلكه ينـدهاي

.همان.1
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سرمايه براي خواستتصميم بههايگذاري، نبايد تعيـينسياسي عامـل درعنـوان كننـده

شــودن ــه گرفت ــه.ظــر هيب مســتقيم هــدايت ــار اختي ــت دول ــد نيوزلن در ــال، مث ــطــور تئ

داردسـرمايه را اطلاعـات،گــذاري عمــومي افشـاي طريــق از دولـت رفتــار صــدور(امـا

رسميهايدستورالعمل مجلات در آن انتشار و مي)مكتوب همـه.شودكنترل ايرلنـد، در

وجـوههايروش از سياسـي اسـتفاده بـراي قب(بازنشسـتگيممكـن خريـاز اوراقيـل د

دولت استبه...)ويبازنشستگيهاصندوقيازسويقرضه شده ممنوع قوانين 1.موجب

بييپاسخگو.3 در:شدگانمهيبه خـود اقتصـادي عملكـرد دربـاره بايد صندوق

بيمه باشدقبال پاسخگو بيمـه.شدگانش در اعتمـاد ايجاد جهت از هم امر واين شـدگان

ا از بيمههم قانوني حق آگاهي نوع اين كه جهت داردين ضرورت است، انتشار.شدگان

ميهايگزارش معين زماني مقاطع در صريح و شفاف راعملكرد ابهامي هرگونه تواند

برخـوردار اعضـايش حمايـت از را صـندوق و كنـد برطـرف صـندوق عملكرد درباره

سـازويكـي.سازد بييپاسـخگويارهاكاز بسـشـدگانمـهيبـه شـورها،كازياريدر

نما صنفيحضور دريندگان سارهيمدئتيهآنها نهادهايو صـندوقيريـگميتصـمير

اكاست قوانيه در روش تأمين اجتماعين نكين ما پيشور استينيبشيز 2.شده

هزك.4 مـي:ياداريهـانهياهش مختلفـي هزينـهعوامـل حـوزههـايتوانـد اداري

دسرمايه افزايش را بر.هدگذاري سرمايهاعتقاد كه است مسـتلزماين كه مستقيم، گذاري

شركتبنگاه مستقيم اداره و اسـتبههاداري ممكـن اسـت، بازنشسـتگي صندوق وسيله

فرهادي.1 صندوقمحمدرضا حكمراني چهلپور، اصل ابلاغيه و بازنشستگي وهاي مجلس اساسي، قانون وچهارم

ش زمستان54پژوهش، ،1385.

ماده.2 به شود مصـوب)17(رجوع اجتمـاعي تـأمين و رفـاه جامع نظام ساختار مـاده1383قانون نقـانو)16(و

سال مصوب اجتماعي .1354تأمين
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هزينه افزايش شودهايموجب آن نظارتي و هزينه1،اداري كه آنجا از درهـاياما اداري

دارايي از ناچيزي درصد امجموع تيهاست، به عامل نمين راهبـردنهايي اتخـاذ در توانـد

تعيينسرمايه صندوق ساگذاري و باشد چانهيكننده قدرت ازجمله عوامل ويزنر رقابت ،

فرصتيريگبهره اهااز زميدر اهمين بينه .دارنديشتريت

سـرمايشيدوراند.5 را:هـايگـذارهيدر خـود اقتصـادي رفتـار بايـد صـندوق

بگونهبه كه كند تنظيم دراي آن براي را خطر كمترين و سودآوري داشـتهيشترين پـي

چشم.باشد سـرمايهداشتن بـراي مناسب ريسـكاندازي از خـودداري پـذيريگـذاري،

سرمايههناب كه قواعدي از پيروي و ميجا اعمال خصوصي بخش ازجملـهگذاران كنند،

رفتارهاست .اين

صندوق بازدهي كه آنجا منافهاياز با جامعـهبازنشستگي از چشمگيري بخش ع

صـندوق ايـن حفظ است، خورده بـرايهـاگره بـازار نوسـانات از ناشـي خطـرات از

دارداهميتهادولت اقتصـاديازاين.زيادي رفتار تنظيم براي كشورها از بسياري رو،

كـردهيبازنشستگيهاصندوق وضع رامقرراتي آنهـا سـودآوري و بـازدهي كـه انـد

.ندكنيتضم

كهانعنوبه دارد اجازه بازنشستگي صندوق آلمان در 35تـا10نهايـتدرمثال،

دارا حـدايهاييدرصد و سـهام در را امـلاك25تـا10ثركخـود در را آن از درصـد

ــرمايه ــدس كن ــذاري ــدونز2.گ ان ــرمايدر س ــذارهي، ــايگ بازاره ــارجيدر ــرايخ يب

استيبازنشستگيهاصندوق شده تا.منع صندويدر تواننديميبازنشستگيهاقلند،

زياراني،.1 فلاح .پيشينعلي

جليلي،.2 .پيشينطبيبه
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تاكحدا دارا40ثر از سرمايهاييدرصد بازار در را شريهيخود قرضه اوراق هـاتكا

وكيگذارهيسرما با60نند آن وثيدرصد در سـپردهيـيدولتـيهـاقهيد كيبـانيهـاا

1.شوديگذارهيسرما

صندوقيگذارهيسرمايراهبردها.6-1 يبازنشستگيهادر

صندوق بـازدهيهايدر بـه اعضـايش قبـال در صـندوق تعهـد معـين، مزايـاي داراي

ندارد بستگي بازار عوامل و صندوق صندوق.عملكرد نوع اين بـرايدر كه مزايايي ها،

مي برقرار وبازنشستگان اشـتغال زمـان در بيمـه حـق كسـر مبنـاي حقوق تابع شود،

استهايسال بيمه حق صـندوق.پرداخت مخـاطراتدرواقـع كـه اسـت شـده متعهـد

مسـتمري بـراي را اشـتغال زمـان بـا متناسـب مزايـايي و دهـد پوشـش را اقتصـادي

كند تأمين صندوق.بگيرانش نوع اين در سرمايههابنابراين، شدهريسك بيمه به گذاري

نمي به،شودمنتقل را آن صندوق حاميان ميبلكه نسلعهده هر مزاياي معمولاً و گيرند

ميشستهبازن است، شاغل زمان همان در كه نسلي صـندوق.پردازدرا، اين هـادرواقع

مي استفاده درآمد مجدد توزيع و نسلي بين سازوكارهاي .كننداز

صندوق بـا)DC(گذارياندوختهبرمبتنيهايدر متناسـب بازنشسـتگان مزاياي ،

مـيهـاياندوختهاقتصاديبازدهي تعيـين عملكـرد،بنـابراين.شـودصـندوق ريسـك

مـي منتقـل صـندوق اعضاي به مستقيماً آن، مديريت نحوه و صندوق .شـوداقتصادي

صندوق،روازاين نوع اين در اقتصادي داردهابازدهي بيشتري .اهميت

سالهاصندوق ذخاهايدر مازاد كه فعاليتشان نيـازياول و دارنـد توجهي قابل ر

زياراني،.1 فلاح .پيشينعلي
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سرمايه نقدپذيري ميهابه است، زمينهمحدود در سرمايهتوانند كـههايي كننـد گـذاري

دارد بيشتري سود و بلندمدت صندوق،سررسيد كه هنگامي ميهااما نيـازبالغ شوند،

زمينه در ناچارند نتيجه در و است بيشتر نقدينگي به سرمايهآنها كـههايي كنند گذاري

كوتاه آنها نقدشوندگي استدوره صندوق.تر بهدرواقع بسته بـينها، بلوغشان، ميزان

بيشــتر«راهبردهــاي ســود و ديرتــر نقدشــوندگي راهبردهــاي»داراي داراي«بــا

كمتر سود و زودتر مي»نقدشوندگي انتخاب را .كننديكي

صـندوق اقتصـادي رفتـار بـر سـودآوري و امنيت ضابطه دو صورت، هر هـادر

است ريسـكاولي.حاكم پـذيرش از خودداري مـينابجاسـتهـايمستلزم توانـدكـه

ريســك گـروي در دومــي و كنـد كمتــر را بهـرهسـودآوري و بيشــتر ازپـذيري گيــري

استهايفرصت مي.متنوع انتخاب كه هـدفراهبردهايي دو ايـن بين توازن بايد شود

سازد برقرار .را

سال صـندوقيـاخيهـادر برخـيبازنشسـتگيهـار، شـرفتهيپيشـورهاكيدر

راهبردهايراتييتغ در داشتهيگذارهيسرمايرا سهبه.اندخود در مثال، شـوركعنوان

جنوبكژاپن، استيزيردهايكرو1،يره شده اتخاذ 2:ر

سرماساختاراصلاح.1 جهتهاصندوقيگذارهيبخش :در

دولت،يافزاـ از آنها استقلال ش

مهارتياحرفهرهيمدئتيهانتخابـ با اقتصاديماليهاتر ،يو

كشور.1 سه بـزرگاين اقيانوسـيه و آسـيا منطقـه در مجموعـاً چـين، كنار صـندوقدر دارايـي حجـم هـايتـرين

دارند را .بازنشستگي
2. "Funding Unfunded Pensions: Governanace and Investments of Asian Reserve
Funds"،International Pension Papers، No. 1, 2008.
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سيتبدـ سرمال بخش عموميگذارهياختار مستقل آژانس به .يصندوق

اجرايريمديواگذار.2 مدهايگذارهيسرماييت خصوصيبه توانمنـديران ويبا

سرما ،يگذارهيمهارت

راهبرد.3 دو دارا«اتخاذ در هدفيشفاف«و»هاييتنوع تأ»ت جهت بكيـدر شـتريد

بازده خروجيبر .هايگذارهيسرمايو

ازسوينيمشابههيرو ايياروپايشورهاكيز زميـدر شـدههـانـهين هكـاتخـاذ

واگذار بيضمن مدياستقلال به سرمايريشتر مهـمصندوقيگذارهيت هـدف چنـد هـا،

ــازكحدا ــتمريثرس ــدك م ــوه، وج ريريز ــيت ــزاكس اف امنيو ــش فري در ــدهايآت ين

استمديگذارهيسرما گرفته قرار 1.نظر

معايمزا.7-1 و يبازنشستگيهاصندوقيبرايداربنگاهبيا

بر تابرخي بايد بازنشستگي صندوق كه اعتقادند بـهاين را خود ذخاير ممكن طـورحد

سرمايه برغيرمستقيم را خود فعاليت عمده بخش بتوانند صندوق مديران تا كند گذاري

كنند متمركز صندوق اداره يعني خود اصلي نيهمچنـاهصندوقيداربنگاه2.مسئوليت

اميم بهرهكتواند و مداخلات افـزايـياسـيسيهايبرداران را اداري فسـاد دهـديا .ش

هنگامبه اختكيخصوص در با صندوق بالايه درصد داشتن شـرييار سهام هـا،تكاز

تعياخت اعضاييار مدرهيمدئتيهين آنيو باشدهارعامل داشته .را

مستقيريمد شريت بنگاههاتكم حتيتصاداقيهاو شراي، سـودآوركيطيدر بـا يه

1. Frazen، D. "Managing Invesment Risk in Defined Benefit Pension Funds"، OECD Working
Papers on Insurance and Private Pesions، No. 38, 2010.

سرم.2 يزداني، شايهفرشيد اجتماعي، تأمين فصلنامه اجتماعي، تأمين سازمان در زمستان15گذاري ،1382.
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اميمناسب باشد، اكهمراه بـر را صـندوق مؤثر نظارت فعاليـان .دهـديمـاهشكـهـاتيـن

مم براكدرواقع، شود ناچار صندوق است عملين از خودكدفاع پاسـخگويرد از فـرار ،ييا

رفتارهاهاياستكازيبرخ بنگـاهيو بياقتصـاديهـانادرست را خـود ايـپوشـاندتابعـه

ــتوج ــدكهي ــكطــوربــه.ن رانــتيل كــه اقتصــادي ســاختارهاي در نقــشهــاي، اطلاعــاتي

سرمايهكنندهتعيين دارند، سود كسب چگونگي در مياي مستقيم فسـادگذاري موجـب تواند

هزينه و شود ببردهايمالي بالا چشمگيري نحو به را صندوق نظارتي و 1.اداري

د صندوقياين بههادگاه، بنگاهرا از توصپرهيز مـورد،ندكيمهيداري اين در اما

تعيين صندوق نيازهاي و بازار اسـتشرايط دارا.كننـده يهـاصـندوقيهـايـيحجـم

توجهيبازنشستگ قابل درصد سرمايمعمولاً تشـيهاهياز را هكـدهـديمـلكيبـازار

طببه ايعيطور به بازار در را غالب صندوقينقش ذص.دهديمهان و آنيندوق نفعـان

دارنــديــا را حــق مــدكــن نحــوه دربــاره ســرمايريه تصــميهــاهيت بگيخــود .رنــديم

بالابه نقدينگي به نياز و گذاشته سر پشت را بلوغ مرحله صندوق كه هنگامي خصوص

با اميــدارد، تصــمكــد ذخــايريــگميان مــورد در باشــديمســتقل داشــته را خــود در.ر

بنگاهنيا از پرهيز تبعك(اريدصورت مستلزم تصميه از ديت استيمات بازار در )گران

سـرمايه از حاصـل سـود به را صندوق دسترسي است يـاممكن كنـد محـدود گـذاري

شود فرصتكموجب از استفاده براي را لازم عمل ابتكار نتواند صندوق بـازاريهـاه

گيردبه .كار

زياراني،.1 فلاح .پيشينعلي
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ايبازنشستگيهاصندوقيگذارهيسرما.2 رانيدر

صندوقييآشنا.1-2 رانيايبازنشستگيهابا

دريبازنشستگيهاصندوق راكفعال صندوقيمشور دسته دو به يعمـوميهاتوان

صندوق تـأم(يعمـوميهـاصـندوق.ردكميتقسياختصاصيهاو صـندوق نيماننـد

بازنشســتگياجتمــاع صــندوق بيشــوركي، صــندوق اجتمــاعيو وييروســتايمــه ان

قشرهاهاخشب)ريعشا بـهيمختلفيو اختصـاص بـدون ـ را جامعـه دسـتگاهيـكاز

پوششيياجرا صندوق،دهنديمـ بازنشسـتگ(ياختصاصـيهـااما صـندوق يماننـد

بازنشستگكارك صندوق فولاد، صنعت صداوسكاركينان وينان يكنانكاركفقط...)ما

بهيدستگاه مرتبط دستگاه چند بعضاً پوششا را .نددهيمهم

نمكهرچند دقتوانيه ويفهرست صندوقياملكق هـادستگاهياختصاصيهااز

مهمتر1،ردكارائه فهرست صندوقياما عمومهاين اختصاصيبازنشستگي فعـاليو

اكدر به استيشور شرح :ن

اجتماعي.1 تأمين ،سازمان

،كشوريبازنشستگيصندوق.2

بيمه.3 عيروستااجتماعيصندوق و ،شايريان

تأم.4 ،مسلحيروهاينياجتماعنيسازمان

صندوق.1 اين كامل اطلاعات به نيستدسترسي مقدور پـژوهش.ها مركـز در شـده انجـام مجلـس،مطالعات هـاي

اجتمـا تأمين پژوهش عالي مؤسسه و اجتماعي تأمين و رفاه هـيچوزارت نيـز ازعي كـاملي و دقيـق اطلاعـات كـدام

دستگاهصندوق اختصاصي بازنشستگي نميهاي ارائه نمي.كندها شـدهبنابراين، يـاد فهرسـت كـه كـرد ادعـا توان

صندوق تمامي عناوين باشدشامل كشور در بازنشستگي و بيمه .هاي
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ب.5 بازنشستگيصندوق و بانيمه ،كينظام

حما.6 بازنشستگيصندوق و ،سازآيندهيت

،صداوسيمايبازنشستگصندوق.7

كشتيرانيكاركيبازنشستگصندوق.8 و بنادر ،نان

اسلامييبازنشستگصندوق.9 جمهوري ،هواپيمايي

فلزاتيبازنشستگصندوق.10 و ،معادن

دادگستري.11 كارگشايان و وكلا حمايت ،صندوق

ايران.12 تلفن سهامي شركت كاركنان ،صندوق

بازنشستگي.13 جهادكاركصندوق وزارت ،يشاورزكنان

فولاديبازنشستگصندوق.14 صنعت ،كاركنان

بازنشستگ.15 شركاركيصندوق مركزييبيهاتكنان بيمه و ،مه

تهرانيبازنشستگسازمان.16 ،شهرداري

بازنشستگ.17 نفتكاركيصندوق صنعت ،نان

مخابراتكاركصندوق.18 شركت ،نان

بازنشستگ.19 مسيصندوق ،صنايع

بازنشستگ.20 اطلاعاتيصندوق وزارت .مستخدمين

تعر صندوقكيفيبنابه شد، ارائه عمـوم4تـا1شـمارهيهاه بقيصـندوق هيـو

مبان.هستندياختصاصهاصندوق نظر ماليتأمياز تعين مزايـيو صـندوقيـن يهـاا،

شبيبازنشستگ نوعيعموماً از و هم ا.هستند1»نيمعيايمزا«ه معنايبه شـراكـن طيه

1. Defined Benefit (DB)
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برخورداريبازنشستگ مزايو از قـوانيايـاعضـا در قبـل از مقـرراتيصـندوق، و ن

عملييتع به صندوق تعهدات سطح و شده اقتصـادكـن آن)يگـذارهيسـرماسـود(يرد

قوانكهرچند.ندارديبستگ در سـرماينيه از حاصل سود مربوط، مقررات يگـذارهيا

درآمد منابع صندوقيايجزء ا.شوديممحسوبهان در گـزارش ادامـه بـاره،يـدر ن

ب شديشترياطلاعات خواهد .داده

نظر شرايمزانوعاز و بيا گفـتيمـزيـنيگـرمهيط آنهـاكـتـوان همـه بـدوه در

الگوهايتأس از خود بازنشسـتگ(موجوديس تـأميـيشـوركيصـندوق سـازمان نيا

گرفتهكدر)ياجتماع بهره برخـشور و بـايانـد ـ زمـان گذشـت بـا آنهـا بـهاز توجـه

قانونياخت شـرارهيمـدئـتيهايـمجمعيارات مـاليو اصـلاحاتيط ـ دريصـندوق را

بيشرا مزايگرمهيط اعماليايو .اندردهكآن

دستگاهياختصاصيهاصندوق ماليياجرايهابه منابع و هستند آنهـايوابسته

طر دستگاهياز تأميهاق سيهمچن.شوديمنيمتبوع تصـوياستگذارين، مقـررات،ي، ب

اجرا تصمييساختار اجرايو بهييمات عمدتاً مديوسآنها هكـشـوديمـانجـاميرانيله

اخت در آنها نصب و مقاميعزل دولتار استييات دولت به وابسته 1.ا

دل قوانيبه تعدد بيل به مربوط صندوقمهين نظـرهادستگاهياختصاصيهاها، از

هستنديحقوقتيماه روبرو ابهام تصربا.با رفـاهيوجود جامع نظام ساختار قانون ح

تأم اجتماعيو ماهين عموميبه تصـويامـهيبيهاصندوقيت لـزوم اساسـنامهيو ب

برمبناآ چندجانبهينها نما(ساختار شريحضور و دولت ئـتيهدرياجتماعياكندگان

و ا)هاصندوقرهيمدئتيهامنا صندوقي، قانونهان با را تطباديخود ندادهيشده .اندق

آينده.1 صندوق ميان اين ودر استساز خارج مطالعه اين محدوده از آن موضوع كه دارد متفاوتي .ضعيت
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همــ دليبـه تغيـن بــا وضــعييـل، حقــوقير اجرايت واگــذار(متبـوعيــيدسـتگاه يمــثلاً

عضوكاركهكييهاتكشر آنها هسـتندنان بازنشسـتگ)صـندوق صـندوق لحـاظي، از

زيتأم جامعه و منابع مشرين با روبروكپوشش .شوديمل

ايبازنشستگيهاصندوقاغلب فعاليدر سرمايران دليگذارهيت بـه اما آنيـدارند، هكـل

قوان عموميطبق مؤسسه نميردولتيغين، مـادهيمحسوب مشمول اجـرا)6(شوند، يقـانون

اساسچهلاصليلكيهااستيس قانون ب.ستندينيوچهارم صندوقياز تنهـاادييهان شده،

تأم اجتماعيصندوق بين صندوق اجتمـاعيو عشـاييروسـتايمـه و عمـوميان مؤسسـه ير،

ب1شونديممحسوبيردولتيغ صندوق اجتماعيو عشاييروستايمه و نيان بهير نوپـايـدلز ل

چشـمگ سـهم سـرمايريبودن، بـازار تمريبنـابرا.نـداردهيدر اصـلكـن، بـريـايز مطالعـه ن

تأمياقتصاديهاتيفعال اجتماعيصندوق درين و بود بازنشسـتگكخواهد صندوق آن ينار

دلينيشورك به بالايز سهم سرماكييل بازار در گرفتيه خواهد قرار توجه مورد دارد، .ه

ايبازنشستگيهاصندوقيگذارهيسرمايقانونيمبان.2-2 رانيدر

صندوقيبرخ قانونبهيبازنشستگيهااز سـرمايموجب بـه مـأمور يگـذارهيخاص

شدهيذخا خود تأمر صندوق مانند اجتماعياند تـأمبه(ين قانون اجتمـاعيموجب و)ين

برخ مورد سرما«2گريديدر از حاصل اساسـنامهبـه»ريذخـايگذارهيدرآمد موجـب

فهرسـتعلاوه.1 بـه مسـلح نيروهـاي اجتمـاعي تـأمين سـازمان الحـاق لايحـه گـزارش، ايـن تهيه زمان در اين بر

است بررسي دست در اسلامي شوراي مجلس در نيز غيردولتي عمومي .مؤسسات

هواپيمايي.2 بازنشستگي صندوق صـندوقمانند بيمـه، صـنعت كاركنـان بازنشسـتگي صندوق اسلامي، جمهوري

و بنـادر سازمان بازنشستگي صندوق كشاورزي، جهاد كاركنان بازنشستگي صندوق فلزات، و معادن بازنشستگي

و .كشتيراني ...
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درآمد منابع جزء استيصندوق شده لحاظ .آن

بنـدبه ـ«موجب تـأم)7(مـاده»11الـف و رفـاه جـامع نظـام سـاختار نيقـانون

سرمايناشيدرآمدها،ياجتماع مديگذارهياز ذخايريو و وجوه تماميت مورد در ير

قلمروهايامهيبيهاصندوق در تأميفعال نظام اجتمـاعيمختلف بـهين منبـع، عنـوان

شدهيدرآمد .استشناخته

برمبنايهمچن پيـا)15(مـاده»هـ«بندين قـانون، ضـوابطين نحـوهيلـكشـنهاد

ذخاوجوهتيريمد سرماي، و عمـوميدولتـيـياجرايهـادسـتگاهيهـايگذارهير ،يو

صندوقسازمان و مؤسسات قلمروهـايهاها، در تـأميفعال جـامع نظـام نيمختلـف

شورابهياجتماع تـأميعـاليعهده و تصـوياجتمـاعنيرفـاه برعهـدهيو آن ئـتيهب

استيوز .ران

س اساسـچهلاصليلكيهااستيدر قانون ازسـوكـيوچهارم معظـميه مقـام

نهادهايرهبر شده، درينيردولتيغيعموميابلاغ تعاونكز بخش خصوصـينار يو

زمكاندافتهياجازه در اصـلكمذيهانهيه صـدر در اساسـچهـلور قـانون يوچهـارم

ماليگذارهيسرما مدكي، و سايريت در و باشند داشته نيت موارد بنگـاهير سهام يهـاز

شـوديدولت واگذار آنها اجـرايبـاوجودا.به قـانون در اصـليلـكيهـااسـتيسين،

اساسچهل قانون مال))6(ماده(يوچهارم حق مسـتقكي، غيت و مؤسسـاتيرمسـتقيم م

شر(يردولتيغيعموم وابسـتيهاتكو و آنهـاتابعـه بازار)ه خـدمتيـالاكـيهـااز ا

تا تع40مجموعاً استييدرصد شده همان،ن بكطورالبته قبلاً ايه شد، محدوديان تين

صـندوق متوجه اجتمـاعيتـأميهـاصرفاً بين روسـتايو عشـاييمـه و اسـتيان هكـر

عموم ماده(يردولتيغيمؤسسه عموم)5(مشمول محاسبات .هستند)يقانون
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ــد بن ــ«در ــاده»فال اح)26(م توســعه ــنجم پ ــه برنام ــانون ــق زك ــام ــارهي درب ر

تصويبازنشستگيهاصندوقيگذارهيسرما رسيبه استيب :ده

فعاليتقوـ سرماياقتصاديهاتيت اولويگذارهيو با سرمايسودآور يگذارهيت

سرما و پول بازار نحويدر به سـرماكيه، سود نظـريگـذارهيه سـودكمـورد از متـر

مشار بانكاوراق .نباشدكيت

فعاليممنوعـ هرگونه برايجديداربنگاهتيت .يدولتيهاصندوقيد

واگذارـ نيقبليداربنگاهيهاتيفعاليلزوم و موجـود مـديـو سـهام دركـيتيريز ه

صندوقيازا به طيمواگذارهامطالبات زمانبنديشود، پاياشدهيبرنامه برنامهيتا .ان

حاض.3-2 اقتصادكوابط رفتار بر ايبازنشستگيهاصندوقيم رانيدر

سودآوريبازنشستگيهاصندوقيگذارهيسرما هدف ذخايبا ارزش حفظ آنهـايو ر

انجام بلندمدت ايبنابرا.رديگيمدر انتظار استين، اكـن در فعاليـه معهـاتيـن اريـدو

سودآوريامن و اولويت گيدر قرار اساسنا.رديت شرطبق سرماكمه نيتـأميگذارهيت

تارك)شستا(ياجتماع در تصو17/4/1364خيه رسـيبه اقتصـاد شوراي اسـت،يب ده

سرمايه موارد انتخاب بادر مـورديگذاري ضوابط ساير به نسبت سودآوري ضابطه د

گيرد قرار اولويت در طرحيهمچن.نظر، سودآوري نرخ درصد نـرخيـباهـان از كمتـر د

سپرده شوديهاسود حاصل اطمينان آنها سودآوري از و نباشد .بلندمدت

اقتصـادياموجببه وزراي شـامل شـركت عمومي مجمع اساسنامه، و،ن برنامـه

اجتماعي،صنايع،بودجه تأمين مسئول هي،وزير تـأمينتئـرئيس مـديرعامل و مـديره

سرمايه،اجتماعي متخصص كارشناس نفر شورايدو انتخاب به بگذاري وهاانكعالي
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شوراييك معرفي و انتخاب به اسـتنفر بـوده اجتماعي تأمين تصـو،عالي بـا بيامـا

مادهياصلاح مد)113(ه خدماتيريقانون اسفندماهيشوركت اصـلاحات1388در يو

تـأمك صـندوق اساسـنامه در آن متعاقب اجتمـاعيه اختياين شـد، مجمـعيـجـاد ارات

بهكشريعموم استيمناائتيهورهيمدئتيهت شده واگذار .1سازمان

تأمبا قانون به اجتماعيتوجه حاين قواعد سرماك، بر تـأميگـذارهيم نيصـندوق

اياجتماع استيبه شرح :ن

بهرهيگذارهيسرماـ ذخـايبردارو و وجوه مأموريكـير،ياز هيـاوليهـاتيـاز

است ،)1ماده(سازمان

درآمـديكيـ منابع ذخـادرآمـد«سـازمان،ياز و وجـوه از امـواليحاصـل و ر

،)28ماده(است»سازمان

وماندهـ مخارج وضع از پس سازمان درآمدهايلكدرآمد خسارتيه از حاصل

ز ديو سپردهكريان بهره و وهارد بهادار اوراق سود ذخاك...و حساب به منظـوريلاً ر

شد ،)52ماده(خواهد

بهيهمچن رن جامع نظام ساختار قانون تأمموجب و اجتماعيفاه ماده»ح«بند(ين

صندوق))3( اساسنامه نحويبايامهيبيها، به شـوديد اصـلكـاصـلاح يداربنگـاهه

ذ«بندهاي.1 و ح چ، اجتماعي)12(ماده»ج، تأمين صندوق مدير(اساسنامه هيئت اختيارات و ):هوظايف

و)ج بهرهبررسي و استفاده نحوه هيئتتأييد به آن پيشنهاد و صندوق ذخاير و وجوه از ،امنابرداري

هيـئت)چ اعضاي شركتتعيـين مهامديره وؤو واسـطه بدون تابع زيرمجموعـههـايهلدينگسـسات

تأمين و رفاه وزير تأييد از پس مديرعامل توسط حكم صدور اجتماعيجهت

عملكردنظا)ح بر اراهاشركترت و صندوق تابع مؤسسات بهئو گزارش امناه ،هيئت

حضور)ذ جهت صندوق نمايندگان شـركتانتخاب و مؤسسـات مجـامع جلسات يـادر تمـام كـه هـايي

صندوق به متعلق آنها سهام از .باشدميقسمتي
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صندوقيايبرا شودهان مادهيا1.لحاظ در موضوع تـأم)2(ن صـندوق نياساسـنامه

به1389سالمصوبياجتماع بنگـاهيرعا...«صورت، اصـول اقتصـاديدارت دريو

بهرهيگذارهيسرماحوزه ويريگبا وجوه اختيذخااز در صندوقير يكـيعنوانبه»ار

هدف تأيهااز مورد استكيآن، گرفته قرار .د

ا برخيباوجود اعتقادنديابرين، تأمكن صندوق اجتماعيه خـودكتاين انتظـارات نون

شر از سرماكرا دقبهيگذارهيت تدويطور روشن و نيق اعلام و موجـببـه2.اسـتردهكـن

تأم)15(ماده»هـ«بند و رفاه جامع نظام ساختار اجتماعيقانون شـوراين ويعـالي، رفـاه

ــأم ــاعيت اجتم اســتين ــوده ب ــكضــوابط«موظــف مــديل ذخــايرينحــوه وجــوه، ويت ر

صندوقهاسازمانيهايگذارهيسرما حمايامهيبيهاو تدو»يتيو تصـويرا جهت و بين

نمايپرانيوزئتيهبه تا،ديشنهاد اكاما استكنينون نشده انجام .ار

عملينگاه.4-2 اقتصادكبه ايرانهايصندوقيرد در بازنشستگي

صندوقكعمل بهايرد ايران در ايـبازنشستگي اسـتيـانگر بكـن حـق نـرخ ايه نيـمـه

اخهاصندوق دهه سه نسبيدر ثبات از بودهير ن3برخوردار مـورد منـابع آنهـايـو از

سازوعم با بكدتاً نسليار استيتأمين شده وكـن تعهـدات انباشـت موجـب درواقـع ه

نسل به آن ا.شـوديميبعديهاانتقال سـازويـمفهـوم اكن اسـتيـار وكـن حقـوق ه

اساسنامه)3(ماده»ح«بند.1 اصلاح پيگيري شركتـ صندوقهاي و بيمهها نحـويهاي به بنگـاهاي اصـل داريكـه

شركت صندوقبراي و بيمهها شودهاي لحاظ .اي

نايب،.2 .پيشينسعيد

سـال.3 از اجتمـاعي تـأمين سازمان مورد در بيمه حق اسـت1354نرخ مانـده ثابـت صـندوق.تـاكنون مـورد در

سال از نيز كشوري ب1379تا1345بازنشستگي ثابت بيمه حق ازنرخ آن از پس و رسيده5/22به17وده درصد

نرخ.است اين افزايش صورت هر صندوقدر هزينه افزايش با تناسبي استها نداشته .ها
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بيايمزا حـق محل از نسل هر دريبازنشستگان نسـل،يمـه آن شـاغلان از شـده افـت

مزايمنيتأم و حقوق و فعلـيايشود نيشاغلان بازنشسـتگ(زيـرا زمـان )شـانيدر

بعد نسل پرداختيشاغلان .خواهند

ســازويـا بــهكن متغكطــورار بــه وابســته جمع(يتــيجمعيرهــايامــل تيــنســبت

جمعمهيب به مستمريپرداز شاخصكاست)ريبگيت رسـمييهاه اشـتغال نـرخ ،يمانند

ب امياريكنرخ زندگي، خانواريد بعد ت(، ب)فلكنسبت حـواديماري، وها، اثـربـر...ث آن

هميم و تضعيگذارد باعث عوامل تقويفين صندوقيا .شوديمت

اجتماعيشرا اقتصاديط اخكيو دهه سه در تحمبه(ريشور جنـگ آثـار ،يلـيخصوص

جمع تغيرشد الگوييت، افزايماريبير اشتغال، سطح ويها، عمر طول نحو...)ش هكـبودهيبه

مقا در را آنها مصارف چشمگسيدرمجموع نحو به منابع، با استيافزايريه داده .ش

صندوقيديازسو بهادييهاگر، اول دهه دو در شرايدلشده تحميل جنـگ يلـيط

اقتصاد آثار اجتماعيو اميو عملاً سرماكآن، نداشـتهيگذارهيان صـندوق.انـدمؤثر

ساليشوركيبازنشستگ پايدلبه1379تا بييل حق نرخ بودن سـهمدرصد5/8(مهين

شــده،يب ذخــا)دولــتييارفرمــاكســهمدرصــد5/8مــه بتوانــديمــازاد تــا نداشــته ر

همچنيا.ندكيگذارهيسرما صندوق بـهين تمريـدلن امكـل خزانـه، در آن وجـوه انكـز

هدايريمد و ذخايت و وجوه استيت نداشته را خود 1.ر

سال.1 حساب1376تا به شاغلان به مربوط خزانـهكسور طريـق از هـم بازنشسـتگان حقـوق و واريز خزانه هاي

مي حساب.شدپرداخت دليل همين ماليبه بدهيهاي همچنين و لازمصندوق شـفافيت از صـندوق بـه دولـت هـاي

نبود سال.برخوردار دوم نيمه حساب1376از حسـابكليه در صـندوق وجـوه و پرداختـي و دريـافتي هـايهـاي

شد متمركز كشوري بازنشستگي هشـت:منبع(سازمان عملكـرد بازنشسـتگي1383-1376سـالهگزارش سـازمان

).1384كشوري،
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افزا با بعد به سال آن بياز حق نرخ بهيش شـده،يبصـددر9(درصد5/22مه مـه

واگــذار)دولــتييارفرمــاكســهمدرصــد5/13 آن متعاقــب شــريو وهــاتكســهام

بازنشستگك صندوق به دولت ايشوركيارخانجات فعالي، صندوق ياقتصاديهاتين

آغاز را استكخود عمل.رده بازنشستگكگزارش سازمان ساليشوركيرد 1384در

ايب استيانگر طكن دولت1383-1377يهاساليه سهام مجموع شدهيارزش واگذار

حــدود ســازمان ريــليم7500بــه بــودهيــارد تركــال اســت توانســته نســبتكيــه و ب

چشمگيهاييدارا نحو به را دهدييتغيريصندوق 1.ر

ابا گفتيمنيوجود بازنشسـتگكتوان صـندوق عمـدهيشـوركيه ازيابخـش

سرمايفعاليهاسال بدون را خود اقتصاديفعالويگذارهيت سپريت وكـيمؤثر رده

ماليابودجهيارهاكسازويحت محاسباتي، نيو برايآن اقتصاديفعاليز مناسبيت

است وضعيا.نبوده شدهين موجب بازنشسـتگكت صـندوق ازهـريشـوركيه سـال

وابسـته دولـت بودجـه بـه منـابع بـهنظر شـود سـالكـيطـورتـر در حـدود1387ه ،

آندرصد41 محلمنابع بدرصد40دولت،يهاكمكاز حق محل درصد19وهامهياز

سا استياز بوده منابع 2.ر

تأم اجتماعيسازمان ذخاكزينين مازاد ابتدا از توجهيه قابل تـاير اسـت داشـته

ساليپ از سپرده1368ش به بانيگذارناچار فعاليهاكدر اقتصاديا بـودهيت محدود

فعال عملاً درياداقتصيهاتيو را خود ارخانجـاتكوهاتكشريواگذاريپگسترده

هشتگ.1 عملكرد كشوري،1383-1376سالهزارش بازنشستگي .1384سازمان

كشوري،گزارش.2 بازنشستگي صندوق مالي .1387هاي
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دههيدولت استكآغاز1370در 1.رده

فعالبا شدن گسترده تـأميگـذارهيسرمايهاتيوجود اجتمـاعيسـازمان درين

سرما1384-1374دهه سود نسـبتاًيگـذارهي، سـاليمـكسـهم بودجـه در ايرا نيـانه

است داده اختصاص خود به .سازمان

تغ روند برخييجدول تأمياقتصاديهاشاخصير اجتماعيسازمان ين

سال 1385تا1355يهادر

سال

شاخص
1355136513751385

جار مصارف بينسبت حق از حاصل منابع 4/617/588/816/106مهيبه

ب مستمرمهينسبت به 2/246/87/86/6ريبگيپرداز

سرما از حاصل درآمد صندوقكدريگذارهيسهم منابع 01/95/1010ل

برمبنايتدو:مأخذ شده اقتصاديساليهاگزارشين محاسبات و آمار دفتر تأميانه اجتماعيسازمان .ين

تأم اجتماعيسازمان راهبردين برنامه ساليدر در ردهكـينـيبشيپ1383خود

آكبود سال پنج تا سـرمايه سـود سـهم بـهلكـدريگـذارهينده را درصـد20منـابع

ا2،برساند دلاياما به هدف بهين مختلف، زل موارد نيخصوص تحقق :افتير،

تبصرهبه.1 سال»10«موجب بودجه حداقل1374قانون شد موظف دولت كشور، سـازمان10كل مطالبات درصد

و كشوري تأمين20بازنشستگي سازمان مطالبات مانده سالدرصد پايان تا سـهام1374اجتماعي واگـذاري با را

نمايد تسويه و تأديه شده ملي و دولتي مؤسسات و سال.كارخانجات در كه تبصره اين ادامـهبرمبناي نيز بعد هاي

شركت از تعدادي سهام شديافت، واگذار سازمان به دولتي .هاي

اجتماعي،.2 تأمين سازمان استراتژيك .1383برنامه
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مختلفيقوان1387تا1383يهاساليطـ حما1ين اهداف شورايتيبا مجلس يدر

تصوياسلام رسيبه مالكديب بار توجهيه ايقابل به تحميـرا سـازمان .ردكـيمـليـن

تصوكهرچند ايه قويب حمايانن اهداف چارچوب در تـأميتين جـامع اجتمـاعينظـام ين

م دولت و بودكبوده شده مالكلف بار تـأميناشيه را آن پرداخـتكنياز عـدم امـا نـد،

سنگيهايبده فشار ذخاينيدولت، و منابع به استيرا ساخته وارد صندوق 2.ر

سربيرسـ نقطه به ساليسرهدن از مصارف و بع1384منابع مازادبه نبود و د

برايذخا سرمايافزاير مؤثر ناتوانيكازهايگذارهيش و سـرماكشريسو يگـذارهيت

اجتماعيتأم سازمان)شستا(ين سهم سود پرداخت اك(در ناچار به بابـتيه وجـوه ن

سرمايافزا بودجهيش در شستا شدهيساليهاه گرفته نظر در سهميديازسو3)انه گر،

س از حاصل ازيگذارهيرمادرآمد اكرا منابع سازمانيل استكن داده .اهش

فرصت مجموع، سرمايهادر دريگذارهيمحدود تصمك، حماينار ملـيتيمات يو

ذخا مازاد صندوقيدرباره قب(هار واگـذارياز دولتـانيـزيهـاتكشـريل الـزاميده ،

اعطــاهــاصــندوق مشــاريتيحمــايهــاواميبــه بــه الــزام پــروژك، در يملــيهــاهت

ساختيسازنكمس ب، گسترده ومارستانيوساز شـده...)ها دريداربنگـاههكـموجب

صندوقيا چشـمگبههان مـوارديشيافـزايريطور در و نگرانـيابـد بخـشيموجـب

بيمه.1 واجراي قاليبافـان مساجد، خادمان رانندگان، باربران، اجتماعي بازنشسـتگي...هاي و، موعـد از پـيش هـاي

مستمريافزايش حقوق چندباره هستندهاي نظر مورد قوانين ازجمله .بگيران،

سال.2 پايان در اجتماعي، تأمين سازمان مسئولان اعلام به بدهي1388باتوجه معوجمع سـازمانهـاي ايـن بـه دولـت قـه

سال200حدود در كه است بوده ريال ميليارد مي50حدود1389هزار افزوده آن به ريال ميليارد .شودهزار

سالبه.3 در مثال علي900حدود1386و1385هايعنوان قالب در شستا سود از تومان افـزايشميليارد الحسـاب

شركتدر،سرمايه اياين كه مانده سـودباقي ايـن وصـول در شسـتا ناتواني دليل به امر وجـود(ن فشـارهايبـا

اجتماعي تأمين است)سازمان .بوده
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.شوديخصوص

شر1379تا1368يهاساليطهكدهديمنشانهايبررس سهم تابعـهيهاتك،

سرما مجموع اجتماعيأمتيگذارهياز به6ازين افزا27درصد اسـتيشيدرصد .افته

سرمايهمچن نسبت سرماكازيبورسيگذارهين طيگذارهيل 1370يهـاساليشستا

از1380تا به6، رس85درصد استيدرصد 1.ده

ا نيالبته نظر داردين وجود بالاكز نسبتاً سهم عمـدتاًيه بـورس بـازار در شستا

ابكيوچكازيناش بورس استيازار چانـهكران قـدرت افـزايزنـه را دادهيشسـتا ش

معناســتيــا.اســت بــدان فعالكــن بــازار شســتا گســتردهيــه اختيات ويــدر نــدارد ار

سطحيهاانتخاب در شيبسيآن محدود استكار گرفته 2.ل

همان مجموع صندوقكطوردر شد، اشاره ايعمـوميبازنشسـتگيهـاه ازيـدر ران

ناچار بنگاهيسر مستقيداربه اداره شريو روتكم اصـلآوردهيها علـت و نيانـد زيـآن

سهام واگذاريفروش بده(يدولتيهاتكشريا ا)دولتيهايبابت صندوقيبه بـودهن ها

با،است زاما تعدادانيوجود بودن ايده شرياز برخـتكن حـاگـزارشيهـا، آنكيهـا از

بازدهكاست اضافه(يه و سود مقا)ارزششامل در بـازدهيشستا متوسـط بـا لكـيسه

دريگذارهيسرما بسـكها بيشور اسـتيار بـوده ا.شـتر اوج بـازدهيـنقطـه فاصـلهين در

است45تا30نيب1379-1375يهاسال بوده 3.درصد

زياراني،.1 فلاح .پيشينعلي

سرمايه.2 شركت ارزيابي نايب، وسعيد ديـن مطالعـاتي مؤسسـه نهـادي، ملاحظات منظر از اجتماعي تأمين گذاري

آذرماه .1386اقتصاد،

سال.3 سـرمايه1379-1376هايطي كـل بـازدهي حـدودگـذاريمتوسـط كشـور در بـازدهي8/10هـا و درصـد

شستاگذاريسرمايه است24هاي شده برآورد يزداني،(درصد ).پيشينفرشيد
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صندوقييپاسخگويارهاكسازو.5-2 رانيايبازنشستگيهادر

مادهبه جا)17(موجب نظام ساختار تأمقانون و رفاه اجتماعيمع همچنـين مـادهيو ن

ــد)113( م ــانون ــدماتيريق خ ــوركت ــلاحيش اص تعيو آن، ــيه ــاي اعض ــارين انك

صندوقيريگميتصم ايبازنشستگيهادر استيبه شرح :ن

مورد.1 پ6صندوق،يامنائتيهدر با وزينفر تـأميشنهاد و رفـاه اجتمـاعير وين

شورايتصو تأميعاليب و ايرفاه باق3.يجتماعن تحـتينفر افـراد تعداد تناسب به مانده

ب از صندوق نمايپوشش تشين ايسازمانيهالكندگان نبـود صورت در و اعضا نيـافته

فرلكتش مطابق پيآها تعشيند مييگفته ا.شوندين توضيبا سـازمانيامنـائتيههكحين

اجتماعيتأم حين صندوقيسايامنائتيهمكدر نپوشريزيهار هستيش .ز

انتخابهاصندوقرهيمدئتيه.2 وزئـتيهسيرئـ(امنـائتيهبه ويـامنـا رفـاه ر

اجتماعيتأم ).استين

صندوقيمد.3 پهارعامل تأئتيهشنهاديبه و حييامنا و وزكد تأميم و رفاه اجتماعير .ين

ازسوئتيه.4 انتخـابئـتيهينظارت قـانونيوظـا.شـوديمـامنـا بـازرس يف

حسابرسيناهصندوق سازمان برعهده .استيز

ابه اساسنامه صندوقيموجب جارهيمدئتيهها،ن در عمـوميصندوق مجمع يگاه

شريتكشر اعضـاهيسـرمايهاتكا عـزل و نصـب صـندوق، ورهيمـدئـتيهيگـذار

ايمد شريرعامل داردهاتكن برعهده بايهمچن.را بهـرهين و استفاده نحوه ازيبـردارد

ذخ و تع)يگذارهيسرمايهايمشخط(رياوجوه بهييرا و پئتيهن وكشـنهاديامنا نـد

نها فعاليدر بودن سودآور از درياقتصاديهاتيت تعـ نرخ اطمييحداقل ـ شده نانين

ايينهايريگميتصم.ندكحاصل برعهدهيدر موارد استيامنائتيهن .صندوق
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نهاديبنابرا مسئولكين، سرمايه رايبازنشسـتگيهـاصـندوقيبـرايگذارهيت

شر امانتدار دارد، بازنشسـتگانمهيب(صندوقياصلياكبرعهده و مقابـل،)شدگان در

بازنشستگيامنائتيهورهيمدئتيهرعامل،يمد استيصندوق مسئول و .پاسخگو

پ اجـرايتا از تـأم)17(مـادهيش و رفـاه جـامع نظـام سـاختار اجتمـاعيقـانون ،ين

وكندگانينما شورايارفرماكارگران در اجتماعيتأميعاليان يعـاليهاانونكيازسوين

نظارتيمنييتعيارگركوييارفرماك نقش و بودكآنهايشدند واضح ن،يـابـرعـلاوه.املاً

نينما ــت دول ــدگان ــن ــهي ب ــوقز حق شــخص ــوان ــهينما(يعن وزارتخان ــدگان ــان عضــويه

جا)يعاليشورا تخصصياز دريگاه حضـوريـاخـود شـورا وضـعيـا.افتنـدييمـن تين

آرا تضارب ايذيموجب در مختلف تقوينفعان و شورا نظارتين نقش بوديت شده .آن

اجرا همچناديقانونيبا و اصلاحيشده مادهين مـد)113(ه خـدماتيريقانون ت

وزيشورك تأمي، و رفاه اجتماعير وزارتخانهيگزيجاين همه شورايدولتيهان عضو

تع( نماكنييو همه دريننده دولـت همچنـ)امنـائـتيهنـدگان و اختيشـد تعيـن ويـيار ن

شرينمايمعرف نياكندگان ويصندوق به شديز نت.داده تمريدر بـا اختكـجه، اراتيـز

ــارت نظ ــش نق ــاه، رف وزارت ــيدر ــالكتش ــيه ــيمردم همچن و ــندوق ص ــو نيعض

رسيذيتخصصيهاوزارتخانه حداقل به استيربط، شرا.ده وزينونكطيدر رفـاهي، ر

تأم اجتماعيو حدايمين براكتواند بـه6مدتيثر وظـاماه انجـام مـديمنظـور رانيف

سازمان صندوقهاعامل نمايبيهاو منصوب سرپرست .1ديمه

آن از بهكصرفنظر قوانه ماليموجب مقررات و تجارين نهادهاكيو فعاليشور،

ــا بازاره ــاديدر مجياقتص ــابع ــهت ــازوياموع س و ــررات مق ــارتيارهاكاز وينظ

ماده»ج«بند.1 اصلاح كشوري)113(قانون خدمات مديريت .قانون
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شرييپاسخگو صـندوقيگذارهيسرمايهاتكهستند، بـه يبازنشسـتگيهـاوابسـته

قلمروها( در تأميفعال اجتماعينظام زياخيهاساليط)ين حـد تا ايـيدولتـياديـر

شده دولت به نتوابسته در و قابلياند آنهاييپاسخگويهاتيجه استافتياهشكدر .ه

آنجايبنابرا از تقوكن، فعاليه يبازنشسـتگيهـاصندوقيگذارهيسرمايهاتيت

به بهيمنظرلازم رعارسد، سيمنظور قـانونچهـلاصـليلـكيهـااسـتيت وچهـارم

حقــوقياساســ الزامــات مــديو مــديتيريو ســاختار اســت لازم بــركحــايتيريآن، م

صندوقهيسرماينهادها ايگبازنشستيهاگذار و شود ايپاسخگوتر مستلزم امر نين

قوانكاست اساسنامهيه و مواردهان بكيدر شونديه اصلاح شد، .ان

نتيجهيبندجمع گيريو

ا مبانيدر گزارش، سرماين الزامات صـندوقيذخـايگـذارهيو ويبازنشسـتگيهـار

حا بررسكقواعد مورد آن بر گرفتيم فعاليهمچن.قرار سـازمانيداقتصـايهـاتين

اجتماعيتأم بازنشستگين صندوق ببه(يشوركيو صندوق دو دريامهيعنوان فعـال

سرما نتبه.شديبررس)هيبازار ايعنوان بررسيجه زيم،ين موارد بـهيتوان را طـورر

ب :ردكانيخلاصه

جدايذخايگذارهيسرما.1 جزء وظايناپذيير مأمورير و يهـاصـندوقيهاتيف

صندوقيا.استيبازنشستگ بهن ـ بها امانتدار برامهيعنوان ـ بهكآنيشدگان بتوانند ه

آت بيتعهدات قبال در پامهيخود سرمايشدگان ناچارند باشند، وگرنه،كيگذارهيبند نند

نسليهز بازنشستگان عمـوميآيهانه بودجـه به تحمينده شـديـدولـت خواهـد در.ل

توسـعه پنجم برنامه فعاليـتقو))26(مـاده»لـفا«بنـد(قانون وياقتصـاديهـاتيـت
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ازسويگذارهيسرما صندوقيايسودآور تأن مورد استكيها گرفته قرار ن،يبنـابرا.د

اقتصاديفعاليمحدودساز صندوقيايت نحون به ـ بـازدهكـيها بـه آنهـايذخـايه ر

پذ ـ بزند .ستينيرفتنيلطمه

سرمايذخا.2 و مشـاريگبازنشسـتيهـاصـندوقيهاهير مـدتبلندتكحاصـل

دولتمهيب اموال جزء و آنهاست بهيبنابرا.ستينيشدگان تصمن، دربارهيريگميهنگام

بايگذارهيسرمايراهبردها مي، چند جامعه مصلحت و منافع صـندوقيونيـليد عضـو

شود گرفته نظر راهبرد.در اشتباه ايهرگونه ميدر مورد اين صـندوقيـتواند ران هـا

ورش مواجبيكنزديستگكبه را بازنشسته بزرگ جامعه دولـتيبگو درحـالكر ينـد،

سنگك تعهدات انتقال صندوقيه وك(هان شده انباشته دهه چند طول در بـه)شـوديمه

عموم مميبودجه نه منطقكدولت نه و است .ين

سودآوريامن.3 و حايت ضابطه و اصل دو سرماك، بر يهـاصـندوقيگـذارهيم

هركاستيگبازنشست به توجه پذيكه مستلزم آنها پـذيرشياز عـدم حـديا ازيرش

است بازار حايلك.مخاطرات قواعد اقتصادكه رفتار بر صندوقيايم مبتنيباهان بـريد

ايرعا تنظيت اصل دو شودين .م

صندوقيط.4 گذشته، دهه اجتمـاعيتـأميهادو بازنشسـتگين ازيشـوركيو

ناچار شريواگذارليدلبه(يسر ازايدولتيهاتكسهام بـه)دولـتيهـايبـدهيدر

اكهرچند.اندآوردهيرويداربنگاه وضعيه مأمورين بـا اوليـت همخـوانيـت آنهـا يه

است بازده،نداشته ارزش+سود(ياما اجتمـاعيتـأميگـذارهيسـرما)اضـافه درين

بازدهيمقا با سرماكيسه بسكيگذارهيل بيشور بوديار استشتر .ه

محدود.5 ساكييهاتيمعمولاً در براكريه يهـاصندوقيگذارهيسرمايشورها
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مييتعيبازنشستگ تضمين هدف با امنيشود، سـودآورين و آنهاسـتيذخـايت در.ر

ا محدوديچارچوب صندوقتين محدودهها، به ورود از مـيهاها منع .شـونديپرخطر

سيبنــابرا در نباياســتگذارين، بــرعيــهــا اكد فرصــتيــس و شــود عمــل روش يهــان

ايگذارهيسرما از صندوقيسودآور شودن سلب .ها

بالا.6 صندوقيهايبدهيمبلغ به طريبازنشستگيهادولت از جز واگذاري، يق

شر تأديدولتيهاتكسهام نيقابل محدوديه و صـندوقيسازست بـازارسهم در هـا

آمدهيب( قانون در آنچه از م)ش اتواندي، به محدوديمنجر بازپرداخـتيجاد روند در ت

بدهيا شودين .ها

پنجم.7 برنامه برايجديداربنگاه))26(ماده»الف«بند(قانون يهـاصـندوقيد

ممنوعيدولتيبازنشستگ اكرا و صندوقيرده من شدهكها قبلـكـانـدلف مـوارد رايه

بهين طيتدرز واگذاريهاساليج اجـرايمـنظـربـه.نندكبرنامه بـا مـادهيـايرسـد ن

ــانون مــادهيق در نظــر مــورد اهــداف اجــرا)6(، ــانون ــكيهــااســتيسيق اصــليل

اساســچهــل قــانون نيوچهــارم و بــود خواهــد تحقــق ســهمكــســتينيازيــقابــل ه

بازاريبازنشستگيهاصندوق بكدر خدمات و شـوديالاها محـدود هست آنچه از .ش

آن اكضمن مفاد نمـيه ماده نتواين را آن از نظـر مـورد اهـداف ويـنـد سـازد محقـق ز

ضرور آن .رسديمنظربهياصلاح

حا.8 اقتصادكقواعد رفتار بر سـرمايبازنشسـتگيهـاصندوقيم بـازار ه،يدر

رفتاريبا قواعد مشابه شوديتنظيخصوصيهابنگاهيد ايـز.م صـندوقيـرا نن زيـهـا

نمايبا قبال در رسميد خوديذيندگان تشم(نفعان ويارگركـ،ييارفرمـاكيهـالكانند

باشند)يبازنشستگ ابه.پاسخگو تحقق قـوانيمنظور اسـت لازم هـدف، مقـرراتين و ن
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شونديز اصلاح :ر

مادهـ تـأم)17(اصلاح و رفـاه جامع نظام ساختار اجتمـاعيقانون جهـتين در ،

نمايتقو نقش بيت اعضامهيندگان و وهاصندوقيشدگان مجامع درئـتيهدر امناهـا،

ــت ــجه اختك ــاهش وزي ــارات ــأمي ت و ــاه رف ــاعير اجتم ــزاين اف ــايو س ــش نق ريش

ــه ــاوزارتخان ــرتبطيه قب(م ــاز داراي و اقتصــاد وزارت ــيل وزارتي ــو ــورك ام و ار

و)ياجتماع مجامع همچنئتيهدر و افزايامناها اختين مـدئتيهاراتيش در تيريامنـا

سرما امور بر نظارت ،هاقصندويگذارهيو

مادهـ مد)113(لغو خدماتيريقانون اصلاح(يشوركت بعديو مـلا)آنيه كو

تأم و رفاه جامع نظام ساختار قانون گرفتن اجتماعيقرار موضـوعيـلكدرين مـوارد ه

قانونيا .ن

صندوقـ اساسنامه قانونهااصلاح اصلاحات با .شدهادييمتناسب

ماده.9 اجرا)6(در اساسـچهلاصليلكياهاستيسيقانون قانون ،يوچهارم

سهميمحدود هـريدرصد40ت بـازار بـرايـالاكـاز خـدمت عمـوم«يا يمؤسسـات

مادهيردولتيغ عموم)5(موضوع محاسبات اسـت»يقانون شـده گرفتـه نظر امـا،در

ا موارديفهرست همه شامل مؤسسات تأمكين را قانونگذار منظور نكنيه از.ستيند،

بخشيك نهادهاسو، سـرماكييعمده بازار در ماهيه و بـوده فعـال شـبهيـه يدولتـت

ا1،دارند در نينامشان فهرست نتين در و ايست مشـمول محـدوديـجـه نين ويت سـتند

تعداديديازسو نهادهايگر، اياز فعاليموضوع اصولاً فهرست اقتصادين .ندارنديت

برايبنابرا قانونيايارآمدكشيافزاين، ماده ا،ين است نقيلازم شودين برطرف .صه

صندوق.1 پاسداران، سپاه تعاون بنياد بازنشستمانند دستگاههاي اختصاصي وگي كشوري بازنشستگي صندوق .ها، ...
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ن به بكياتكباتوجه تنظيه شد، اقتصـاديان رفتـار دريبازنشسـتگيهـاصـندوقيم

سرما نبايبازار را طريه از محدودسازيد دنباليق بازار در آنها پـرداختنيـز.ردكـسهم را

سرما راستايگذارهيبه در ذاتيمأموريسودآور حيت ادامـه و صـندوقيـآنهاست هـاات

طر از تقويجز سرمايق نيگذارهيت مقدور قـوان،سـتيها اصـلاح اساسـنامهيامـا و ون هـا

مقررات جلوگيوضع جهت امتيريدر برايويازهاياز سازماننيايژه همچنـهـاگونه نيو

تقويسازشفاف سازويو ضرورييپاسخگويارهاكت .استيآنها

شنهادهايپ

آنيمشنهاديپ بدون صـكشود سـهم بـيبازنشسـتگيهـاندوقه بـازار ايدر از نيـش

ماده اهداف شود، اجرا)6(محدود قـانونچهلاصليلكيهااستيسيقانون وچهارم

طرياساس تقوياز سـازويق جلـوگصـندوقييپاسـخگويارهاكت و ايريهـا جـادياز

برايويازهايامت بازارهايژه در پ.شوديريگيپياقتصاديآنها يشـنهادياصـلاحات

اب استيه شرح :ن

بند.1 تـأم)17(ماده»الف«اصلاح و رفاه جامع نظام ساختار اجتمـاعيقانون ين

ا شرحيبه :ن

مجمعيشورا)الف تعدادئتيهايا به شرا9امنا با زينفر :ريط

نماـ نفر دولتيپنج بخش وزيندگان تـأميشامل و رفـاه اجتمـاعير عنـوانبـه(ين

وزرا)سيرئ نماي(و وزرايـالاختتـامنـدهيا دارا)يار و صـنايـياقتصـاد معـادن،ي، و ع

مورد حسب و اجتماعكتعاون امور و معاونـت)ارگرانكـيهـاصـندوقيبـرا(يار و

مد انسانيريتوسعه منابع و دستگاهكاركيهاصندوقيبرا(جمهورسيرئيت ).هانان
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نماـ از نفر تشيچهار شاملياعضايقانونيهالكندگان نماصندوق نفر نـدهيدو

نمامهيب نفر دو و .انيارفرماكندهيشدگان

موردـتبصره هر تشـكدر قـانونكه اياعضـايل باشـد،يصـندوق نشـده جـاد

پينما به مورد حسب مربوط نمايكـيشنهادينده دولتـياز بنـدكمـذينـدگان در »1«ور

شدييتع خواهند .ن

ماده.2 مد)113(لغو خدماتيريقانون اصلاحيشوركت بعديو مصـوب(آنيه

ملا)5/12/1388 تأمكو و رفاه جامع نظام ساختار قانون گرفتن اجتمـاعيقرار درين

ايلك موضوع موارد قانونيه .ن

صندوق.3 اساسنامه قانونهااصلاح اصلاحات با ،شدهادييمتناسب

تــدويتســر.4 در ســازويع ضــوابط، حــاكن قواعــد و ســرماكارها بــر يگــذارهيم

تأميعاليشورايازسويبازنشستگيهادوقصن و اجتماعيرفاه بند(ين »هـ«مطابق

ساختار)15(ماده پاسخگوتربه)قانون صندوقكمنظور ساختار جلـوگهـاردن يريو

رفتارها بروز دولتياز بخش صندوقيايازسويمشابه بازارهاهان .ياقتصاديدر

ماده.5 اجرا)6(اصلاح اساسـچهلاصليلكيهااستيسيقانون قانون يوچهارم

نحو تمامكيبه شوديه شامل را قانونگذار نظر مورد مؤسسات و .نهادها
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