
 قانون اساسي گامي به سوي حل پارادوکس تامين اجتماعي  44ابلغيه اصل 

1محمدرضا فرهادي پور

- مقدمه1
  يما طمرح هماي تمامين اجتمماعي، ممدت2تجمارب بسمياري از كشمورها ممبين آن اسمت كمه برنمامه هماي بازنشسمتگي عممومي

 زماني طولني است كه به عنوان يكي از مقوله‌هاي اساسي اجتماعي و اقتصادي به ‌رسميت شناخته شده‌اند. در تعدادي
مديريت مي شود، امما در سماير كشمورها يما دولمت  از كشورها حق بيمه هماي مسمتمري اجباري عممومي بطور خصوصي 
 مستقيما مديريت اين صندوقها را بر عهده دارد يا از طريق ايجاد يك كارگزاري وي‍‍‍‍ژه اعمال مديريت مي‌كند. از جمله
 در ايمران نيمز دولمت جمهموري اسملمي ايمران وظيفمه ممديريت وجموه سمازمان تمامين اجتمماعي  و سماير صمندوقهاي

بازنشستگي عمومي را بر عهده دارد. 
  قانون اساسي در ارتباط با مسائل44از آنجا كه در اين مقاله به دنبال بررسي ماده مطرح شده در ليحه ابلغي اصل 

 10سمرمايه گمذاري سمازمان تمامين اجتمماعي هسمتيم در ابتمدا بمه ايمن مماده و سمير تغييمرات آن اشماره ممي كنيمم. مماده 
  قانون اساسي و واگذاري فعاليتها و بنگاه هاي دولتي به بخش هاي44"ليحه قانوني اجراي سياستهاي ابلغي اصل 

شرايط سرمايه گذاري موسسات مالي، شهرداري ها و نهادهاي عمومي غير دولتي در بنگاههاي "غير دولتي با عنوان  " 
"اقتصادي در ابتدا به شرح ذيل بود:

 "سقف تملك مجاز سهام توسط صندوقهاي بازنشستگي، سازمان تامين اجتماعي، شهرداري ها و ساير نهادهاي عمومي
 % درصد سهام آن و حداكثر يك مدير در هيات20غير دولتي موضوع ماده پنج محاسبات عمومي از هر بنگاه اقتصادي 

 . "مديره بنگاه هاي اقتصادي است

 44 مصوبات كميسيون ويژه اصل 6البته پس از چند ماه بحث و بررسي در اين خصوص ماده فوق تحت عنوان ماده 
ليحمه قمانوني اصملح مموادي از قمانون برنمامه چهمارم توسمعه اقتصمادي، اجتمماعي و فرهنگمي  "قمانون اساسمي بما عنموان 

" قانون اساسي به شرح ذيل بيان شد:44جمهوري اسلمي ايران و اجراي سياستهاي كلي اصل 

 "صندوق هاي بازنشستگي، سازمان تامين اجتماعي، شهرداري ها و ساير نهادهاي عمومي غير دولتي موضوع ماده پنج
  و اصلحات بعدي آن و شركتهاي تابعه و وابسته آنها حق مالكيت مستقيم و غير1366قانون محاسبات عمومي مصوب 

 ". چنانكه مي بينم تغيير فاحشي در سقف سرمايه3 درصد سهم بازار هر كال را دارند40مستقيم مجموعا حداكثر تا 
گذاري مورد نظر براي سازمان تامين اجتماعي و ساير نهادهاي غير دولتي صورت گرفته است.

ليحه قانوني اجراي سياستهاي ابلغي اصل    قانون اساسي و واگذاري فعاليتها و بنگاه44"چنانكه مشخص است كليت 
  قانون اساسي در خصوص بهبود44"هاي دولتي به بخش هاي غير دولتي و همچنين مصوبات كميسيون ويژه اصل 

1 .  http://www.Farhady.com
2 . Public pension Schemes

  . البته يكي از نكات مهمي كه سياست گذارن اين حوزه بايد مد نظر قرار دهند اين است كه ميزان دارايي هاي حاضر در پرتفوي هر يك از3
ها چندان ها اختلف فاحشي دارند و تعيين سقف يكسان در مورد آن با بقيه آن تامين اجتماعي  به خصوص سازمان  لتي و  ين نهادهاي غيردو  ا
 صحيح نمي باشد. در مورد سقف اين سرمايه گذاري ها و ساير محدوديتهاي موجود رجوع كنيد به مقاله تامانگو كه در منابع و مآخذ به آن

اشاره شده است.
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 وضعيت خصوصي سازي و كوچك سازي دولت مطرح شده و اراده عالي ترين مقام جمهوري اسلمي ايران يعني مقام
معظم رهبري را نيز با خود به همراه دارد. 

 هدف از نگارش اين مقاله بررسي مساله تعيين سقف سرمايه گذاري براي سازمان تامين اجتماعي در مواد مورد اشاره
  قانون اساسي است. به عبارت ديگر مقاله حاضر به دنبال پاسخگويي به اين سوال است كه آيا44در ليحه ابلغي اصل 

  مورد اشاره در فوق است يا6 و پس از آن ماده 10مساله سازمان تامين اجتماعي دقيقا همين امر مورد توجه در ماده 
تاري و يا نيست) تمهيدات لزم براي حل گرف گر چنين است (  تامين اجتماعي چيز ديگري است؟ و ا  مساله سازمان 
 دغدغه هاي پيش روي سازمان تامين اجتماعي چيست؟ البته در بخشهاي مختلف مقاله سعي مي شود تا به تجربيات

صندوق هاي بازنشستگي عمومي موفق در اين حوزه اشاره كنيم. 
- مساله سازمان تامين اجتماعي2

- اهميت سرمايه گذاري در سازمان تامين اجتماعي2-1
 در طمي چنمد دهمه اخيمر بسمياري از كشمورهاي جهمان بما انفجمار جمعيمتي روبرو بموده انمد: در اروپما و ژاپمن جمعيمت فعمال
 كماهش يمافته و بنمابراين كشمورها بايمد از يمك جمعيمت بازنشسمته متمورم حممايت كننمد. ايمن شميفت جمعيمتي هممراه بما
 جمعيت در حال رشد بازنشستگان دردسرهاي زيادي را براي اقتصاد جهاني به همراه خواهد داشت. در همين حال و در
 نقطمه مقابمل، در بسمياري از كشمورهاي در حمال توسمعه جمعيمت جموان بمه سمرعت در حمال افزايمش اسمت و ايمن خمود
 چالشمهاي اقتصمادي و اجتمماعي متفماوتي را براي ايمن كشمورها بمه ارمغمان آورده اسمت. لزم بمه ذكمر اسمت كمه جهمموري
 اسلمي ايران با هر دوي اين مشكلت دست به گريبان است: از يك سو صندوق بازنشستگي سازمان تامين اجتماعي به
لوغ رسيده و از سوي ديگر جمعيت جوان كشور نيز در نقطه اوج به سر مي برد. با اين حال چالشهاي مشترك  سن ب
 بسياري در حوزه مسائل مربوط به صندوق هاي بازنشستگي عمومي و تامين درآمد دوران بازنشستگي در ميان تمامي
 كشورها وجود دارد، بويژه اينكه چگونه مي توانيم در يك جامعه بدون فقر، بيشترين آسيب پذيري مالي را در سالهاي
هايي به صندوق  كه براي دوران بازنشستگي  هايي  كه پول توانيم تضمين كنيم  مائيم؟ چگونه مي   بازنشستگي تحمل ن
به اهداف سياسي هزينه نمي شود؟ صندوق يران پرداخت مي شود براي دستيابي   مانند صندوق تامين اجتماعي در ا
 هاي بازنشستگي به منظور اجتناب از افزايش نرخ حق بيمه براي كارگران آتي بايد چگونه به سرمايه گذاري وجوه خود

). 1، 2003بپردازد؟ (مك نوتون، 
 از سوي ديگر اين اعتقاد به شكل گسترده اي وجود دارد كه ارائه برخي خدمات به بازنشستگان و يا حداقل بخشي از
 آن خمدمات براي نسمل بازنشسمته، يمك مسمئوليت دولمتي اسمت و بنمابراين چنمدان دور از انتظمار نيسمت كمه ايمن موضموع
 (مسمئوليت پمذيري دولمت) در ميمان ممدل هماي مختلمف طرح‌هماي مسمتمري عممومي كمه درآممد بازنشسمتگي اجبماري را
 تدارك مي بينند طولني ترين تاريخچه را داشته باشد. در ابتدا بسياري از اين طرح ها بر ضرورت يك ذخيره گذاري
 اوليه اساسي و قابل توجه تاكيد داشتند، اما پس از جنگ جهاني دوم با وجود نگراني در مورد نرخ هاي ضعيف بازدهي

  صندوق بازنشستگي گسترش يافت. تنها در  چند4تامين‌مالي مبتني بر سيستم ارزيابي سالنهسرمايه‌گذاري مقبوليت 
 دهمه اخيمر بما افزايمش جمعيمت سمالمند و تعهمدات طمرح هماي بازنشسمتگي بسمياري از دولمت هما تموجه خمود را بمه سموي

4 . pay-as-you-go
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ند كه از طريق آن تعهدات آتي و  مستمري هاي خصوصي با هر دو ماهيت اجباري عمومي و اختياري معطوف كرده ا
انتقالت بين نسلي مشهود و رو به افزايش خود را كاهش دهند. 

  (نسبت وابستگي) بود. در ايران و5پس مشخص شد كه مشكل اصلي به دليل تغيير نسبت جمعيت بازنشسته به فعال
 بمه خصموص سمازمان تمامين اجتمماعي نيمز ايمن نسمبت بمه هميمن صمورت و بمه طمور ممدوام در كماهش اسمت، يعنمي تعمداد
 كارگران فعال در حال كار به ازاي هر فرد بازنشسته در حال كاهش بوده و بنابراين وجوه ورودي به صندوق نيز در حال
 كاهش و در طرف مقابل وجوه خروجي از صندوق تامين اجتماعي در حال افزايش است. . نسبت وابستگي در سازمان

  برابر با1340 به طور مداوم در حال كاهش است. اين نسبت در سال 1385 تا 1340تامين اجتماعي در فاصله سالهاي 
 . بمه ايمن6 رسميده اسمت7.05 بمه 184 و بمالخره در سمال 11.4 برابر 1360، در سمال 20 برابر بما 1350، در سمال 25.5

مي برد و برابري منمابع و مصمارف ايمن سمازمان در هميمن سمالها اتفماق  ترتيمب ايمن صمندوق در سمالهاي بلموغ خمود بمه سمر 
 خواهمد افتماد پمس مسماله اصملي، تمامين ممالي درآممد دوران بازنشسمتگي بازنشسمتگان ممي باشمد. هميمن اممر نشمان دهنمده
 اهميمت سمرمايه گمذاري براي سمازمان تمامين اجتمماعي اسمت. ممي بينيمم كمه تعييمن سمقف براي سمرمايه گمذاري سمازمان

  كه در ابتداي مقاله حاضر به10تامين اجتماعي به شدت بر عملكرد سرمايه گذاري اين سازمان اثرگذار است. در ماده 
تامين به اهداف و وظايف سازمان  با توجه  بود كه  ين صندوق تعيين شده   آن اشاره شد سقفي براي سرمايه گذاري ا

اجتماعي محدوديت چندان مطلوبي به شمار نمي رود. 
 بما تموجه بمه مسماله نسمبت وابسمتگي ( نسمبت جمعيمت بازنشسمته بمه فعمال) كمه بمدان اشماره شمد ذخيمره گمذاري مبتنمي بر
نه صرفا تعين ين سازمان است  تامين اجتماعي مهمترين مساله پيش روي ا  سرمايه گذاري و مديريت وجوه سازمان 

ين سازمان. خوشبختانه در ماده  قانون اساسي ابلغ44 كه توسط كميسيون ويژه اصل 6سقف سرمايه گذاري براي ا   
 شده اين مساله مورد توجه قرار گرفته است. اما باز هم بايد بگوييم كه مساله پيش روي اين سازمان تنها تعيين سقف
 سرمايه گذاري نيست بلكه مساله اصلي و مهمتر مديريت وجوه و مديريت سرمايه گذاري در سازمان تامين اجتماعي

. 7جهت تايمن درآمد دوران بازنشستگي است كه اين امر مستلزم اصلح ساختار مديريتي در اين سازمان است
- جدايي مالکيت از مديريت و تضاد منافع در سازمان تامين اجتماعي2-2

 اجمازه دهيمد تما مشمكل و چمالش سمازمان تمامين اجتمماعي و سمهامداران آن يعنمي بيممه شمدگان، بازنشسمتگان و از
تدارك فاه اجتمماعي بما  هداف ر نامه هماي بازنشستگي عممومي علوه بر ا مائيم. بر حو ديگمري مطرح ن به ن  كارافتادگان را 
 درآممد بازنشسمتگي كمافي براي بازنشسمتگان، ممي تواننمد از طريمق تماثير بر مالياتهما و مبمادلت بيمن نسملي بر‌ عملكمرد

5 . Ratio of Seniors To Workers.

  . به منظور كسب اطلعات بيشتر در اين مورد به گزارش اقتصادي و اجتماعي سازمان تامين اجتماعي در سالهاي مختلف كه از سوي معاونت6
اقتصادي اين سازمان منتشر مي شود رجوع كنيد.

يز مورد توجه بانك جهاني قرار گرفته است. . 7 يل قرن بيست و يكم ن ني صندوقهاي بازنشستگي عمومي جوان است و در اوا  موضوع حكمرا
  مماه ممه سمال7 تما 5 ميزبمان برگمزاري اوليمن كنفرانمس در ايمن زمينمه بمودو پمس از آن در فاصمله 2001 سمپتامبر سمال 26 تما 24بانمك جهماني از 

با2003 نس اول، تنها  حاليكه كنفرا بود. در  نس مديريت صندوق هاي بازنشستگي در واشنگتن دي سي    بانك ميزبان برگزاري دومين كنفرا
  مدير، سياستگذار و دانشگاهيان فعال در اين حوزه تخصصي برگزار شد. موضوع مورد150 نفر برگزار شد اما كنفرانس دوم با حضور 75حضور 

مر نشمان ممي دهمد كه در سمطح  نظمر ايمن كنفرانمس حكمرانمي، پاسمخگويي و سياسمتهاي سرمايه گمذاري صمندوق هماي بازنشسمتگي بمود. همين ا
 جهاني نيز اين موضوعات به طور جدي به تازگي مورد توجه قرار گرفته اند در نتيجه سياستگذارن جهموري اسلمي در ايان حوزه مي توانند به

راحتي از تجربيات جهاني استفاده نموده و همگام با آنها پيش روند.
 

3



تامين سياري از كشورها، تعهد ضمني براي  كه در ب گونه اي  به  گذار باشند.  تاثير  گذاري   اقتصادي و انباشت سرمايه 
 1970مالي بازنشستگي هاي عمومي معنادارترين تعهد ناشناخته در حسابهاي عمومي آنها به شمار مي‌آيد. در دو دهه 

  به طور اساسي اين بحث وجود داشت كه آيا برنامه‌ بازنشستگي ‌هاي عمومي بايستي به سمت ذخيره گذاري1980و 
گذاري سموق1990برونمد يما خيمر؟ سممت و سموي ايمن مبماحث در دهمه  هترين شيوه سمازماندهي اممر ذخيمره  به سموي ب   

 يافت. با توجه به مقبوليت و پذيرش برنامه ذخيره گذاري در بسياري از كشورها، كارشناسان حوزه تامين اجتماعي و
 مديريت وجوه اين صندوق ها به اين نتيجه مهم رسيدند كه مهمترين مساله اين حوزه تمركز بر مديريت اين صندوق
تامين نابراين مساله مديريت وجوه و منابع صندوق هاي بازنشستگي  ها است. ب  ها و تعيين چارچوبي براي مديريت آن
 اجتماعي به مهمترين مساله اين صندوقها تبديل شد و سازمانهاي جهاني مانند بانك جهاني و صندوق بين المللي پول

).  1: 2003نيز اين موضوع را به طور خاص مورد توجه خود قرار دادند (كارميشل و پالسيوز،
 "همين موضوع را مي توان از سوي ديگر نيز مورد توجه قرار داد. كينز سالها پيش چنين مي نويسد:  يكي از جالب
 توجه ترين تحولت دهه هاي اخير كه دور از چشم مانده است تمايل شركت ها به اجتماعي كردن خودشان است. يك
 _نكتمه در ممورد رشمد موسسمات بمزرگ مطمرح اسمت بمويژه در ممورد شمركت هماي بمزرگ راه آهمن يما خمدمات عممومي و
 همچنين در مورد بانك هاي بزرگ يا شركت هاي بيمه كه در آنها مالكان سرمايه يعني سهامداران كامل بي ارتباط با

 :1936مديريت هستند و منافع شخصي مستقيم مديران در ايجاد سود فراوان، جنبه كامل فرعي پيدا مي كند (كينز،
 9 است كه برل و مينس8). به عبارت ديگر مساله سازمان تامين اجتماعي همان مساله جدايي مالكيت از مديريت314

 آن را مطمرح كردنمد. ايمن جمدايي ممالكيت از ممديريت و عمدم پاسمخگويي ممديران و در نمتيجه سموء اسمتفاده از دارايمي
  را ايجاد كرده است. انجام اصلحات ساختاري در10سهامداران و به عبارتي همان تضاد منافع مساله حكمراني شركتي

 ساخت سه جانبه گراي سازمان تامين اجتماعي و ايجاد سيستم هاي دروني نظارت، شفافيت و پاسخگويي و به عبارتي
 هممان حكمرانمي مناسمب اينگمونه صمندوقها در ايمن سمازمان شمايد مهممترين چمالش و وظيفمه پيمش روي سياسمتگذاران
ين زمينه شايد در كنار سياستگذاري در خصوص تعيين سقف  دولتي در اين حوزه است. در نتيجه سياستگذاري در ا

 44سرمايه گذاري براي اين سازمان بسي مهمتر باشد كه گويي اين مهم نيز تا حدي مورد توجه كميسيون ويژه اصل 
.  11قانون اساسي قرار گرفته است

 . در خصوص مساله جدايي مالكيت از مديريت رجوع كنيد به مقاله: 8
Hess, David and Gregorio Impavido;” Governance of Public Pension Funds: Lessons 
from Corporate Governance and International Evidence, world bank. 2003.

اين مقاله در كتابي با عنوان :
Public Pension Fund Management Governance, Accountability, and Investment 
Policies Proceedings of the Second Public Pension Fund Management Conference, 
May 2003, world bank

چاپ شده است. 
 

9 . Berle and Means
10 . Corporate Governance

  در گفتگو با دفتر44. در اين خصوص رجوع كنيد به مصاحبه الياس نادران الياس نادران نماينده تهران و رئيس كميسيون ويژه اصل  11
//:اطلع‌رساني مركزپژوهشها، سايت مركز پژوهشهاي مجلس.  . .http jmrc majles ir .
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- ريسک پيش روي ذي نفعان سازمان تامين اجتماعي2-3
 قبل از بررسي معيارهاي حكمراني كه ممكن است براي برنامه هاي مختلف بازنشستگي عمومي مناسب باشد شناسايي

ريسكهاي ناشي از دخالت دولت و پيش روي ذي نفعان صندوق بازنشستگي ضروري است.
 ريسمكهاي ذي نفعمان يما هممان بيممه شمدگان و بازنشسمتگان سمازمان تمامين اجتمماعي و همينطمور سماير صمندوق هماي

بازنشستگي به چهار گروه زير تقسيم مي شود:
شكست دولت براي عمل به وعده هاي بازنشستگي-
 استفاده ( يا سوء استفاده) از وجوه متعلق به بيمه شدگان توسط دولت براي دستيابي به اهداف اجتماعي به-

12جاي تلش براي تحقق وعده تامين درآمد بازنشستگي

 عملكمرد ضمعيف صمندوق بمدليل اسمتفاده از وجموه متعلمق بمه بيممه شمدگان براي اعطماي وامهماي مسمتقيم يما بمه-
عنوان منبع ذخيره مالي براي دولت

13از دست رفتن وجوه صندوق به دليل فساد يا ضعف مديريت-

 خطر اينكه دولت در تحقق وعده هاي بازنشستگي خود با شكست مواجه شود در برنامه هاي مبتني بر حق بيمه همراه
ندوخته ياي خاصي را براي برنامه هاي عمومي ا  با مديريت دولتي بيشتر و آشكارتر است. در حاليكه معمول دولت مزا
 گذاري شده تعريف مي كند و همچنين پرداخت آن مزاياي را در برابر عملكرد ضعيف بدليل دزدي يا سوء استفاده از
 وجموه صمندوق تضممين ممي نمايمد، كسماني كمه ايمن تضممين شمامل حمال آنهما ممي شمود در نهمايت هممان بيممه شمدگان

 . بما ايمن حمال وجموه متعلمق بمه بيممه شمدگان دولمت را وسوسمه ممي كنمد تما وجموه صمندوق را در راسمتاي اهمداف14هسمتند
 سياسمي و شخصمي برخمي افمراد ممورد اسمتفاده قمرار دهمد، ايمن وسوسمه هما بما تموجه بمه ايمن حقيقمت افزايمش ممي يابمد كمه

 آينمده دور انجمام خواهمد شمد در شمرايطي كمه منمابع صمندوق معممول درمعممول پرداختهماي صمندوق بمه اعضماي آن در 
دسترس دولت بوده و مزاياي حاصل از بهره برداري از آن مستقيم و آني است.

يز ايجاد مي كند، يعني عملكرد ضعيف به بيمه شدگان همچنين خطر سوء استفاده از وجوه را ن  وجود وجوه متعلق 
 صندوق به دليل وامدهي مستقيم يا مديريت ضعيف آن. حتي وجود تضمين هاي دولتي به طور كامل، خطر شكست
ندونزي حق ندونزي تعهد مي كند كه كارگران ا ندونزي مثال خوبي است. دولت ا ين نمي برد. ا  حتمي صندوق را از ب

 . معمول در مواردي كه دولتها به طور مستقيم در فعاليت صندوقهاي بازنشستگي دخالت نمي كنند و به صورت آشكار از وجوه مالي 12

 اين صندوقها استفاده نمي كنند معمول ميزان بدهي دولتها به اين صندوقها شاخصي براي دخالت دولت در اين صندوقها محسوب مي شود.
 44بنابراين يكي از موضوعات مهم اين حوزه بازپس دهي بدهي دولت به سازمان تامين اجتماعي است كه اين مهم مورد توجه ابلغيه اصل 

 قانون اساسي نيز قرار گرفته است. اما با توجه به اهداف سازمان تامين اجتماعي لزم است كه در اين خصوص اقدامات جدي تري صورت گيرد.
 قانون برنامه چهارم توسعه نيز ضمن تاكيد بر عدم ايجاد بدهي جديد به صندوق هاي بيمه‌گر اجتماعي، دولت را مكلف كرده كه كليه بدهي ها

   قانون ساختار نظام جامع رفاه و تامين7ماده تخود به سازمانهاي بيمه اي را در طول دوره پنج ساله برنامه مذكور تسويه كند. مطابق بند ه

د. اجتماعي نيز دولت مي بايد بدهي هاي خود را با ارزش روز و با نرخ اوراق مشاركت تسويه نماي

  . البته تمامي اين ريسك ها در مورد همه انواع صندوق هاي بازنشستگي عمومي قابل كاربرد نيست. براي مثال، ريسك اصلي در يك13
 صندوق بازنشستگي غير اندوخته گذاري اين است كه ممكن است وعده هاي درآمدي بازنشستگي دولت در ماوراء توان و ظرفيت بودجه اي

 صندوق قرار گيرد كه اين امر معمول در نتيجه تغييرات جمعيتي مانند افزايش در طول عمر، كاهش مرگ و مير يا كاهش در پايه ماليات رخ
مي دهد.

اگرچه بيمه شدگان مجبور به تامين كسري هاي صندوق بودند ممكن بود بيمه شدگان نسل آينده باشند. . 14
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  تحويل مي دهند. در دوره اي كه در آن دولتهايJAMSOSTEKبيمه خود را به صندوقي با مديريت عمومي به نام 
 پيشين بيشتر وجوه صندوق را به سوي پروژه هاي مورد نظر خود هدايت كرده اند، نگراني هاي زيادي در مورد كفايت
 وجوه صندوق براي تحقق وعده هايش وجود دارد. در حاليكه حد كامل شكاف اندوخته گذاري مشخص نيست، دركي
ندونزي بر اساس با توجه به محدوديتهاي شديد بودجه اي كه دولت ا ندونزي ياييها وجود دارد كه   گسترده در ميان ا

).11: 2001آنها عمل مي كند آنها براي دوران بازنشستگي در معرض خطر هستند(كارميشل و پالسيوز،
  است. حكمراني صندوق16 و شفافيت15اولين عامل دفاعي در برابر هر يك از اين خطرات ايجاد ساختار حكمراني خوب

 هاي بازنشستگي عمومي بايد در جهت تثبيت فعاليتهاي تجاري مفيد، اجتناب از فساد، اجتناب از مديريت ضعيف و
 اجتنماب از سوءاسمتفاده دولمت از وجموه صمندوق باشمد. هميمن مموارد در خصموص سمازمان تمامين اجتمماعي در ايمران نيمز

صادق مي باشد. 
- آغازي براي طراحي ساختار حکمراني در صندوق هاي بازنشستگي عمومي3

 اكنون مشخص شد كه سازمان تامين اجتماعي و ذي نفعان آن با چه مسائل و مشكلتي دست به گريبان هستند و اين
 موضوع نيز تا حدي مورد تاكيد قرار گرفت كه راهكار مناسب براي برون رفت از اين چالشها چيست. بر اين اساس، راه
ند نقطه شروع مناسبي در جهت  حل پيشنهادي و آموزه هاي صندوق بين المللي پول در مورد شفافيت مالي، مي توا

جفري كارميشل و روبرت پالسيوز "طراحي چارچوب حكمراني مورد نظر براي اين صندوق بازنشستگي باشد. البته  "17 

 نيز از همين رويكرد استفاده كرده اند. 18"چارچوبي براي مديريت صندوق‌هاي مستمري عمومي"در مقاله اي با عنوان 
 آنها در مقاله خود رويكرد صندوق بين المللي پول را  به كار مي گيرند. در اين مقاله نيز ما همين رويكرد را به همين

منظور در غالب موارد ذيل بيان مي كنيم:
بايد يك طبقه بندي از نقشها و مسئوليت ها در صندوق بازنشستگي وجود داشته باشد.الف: 

  طبقه بندي نقشها، اهداف و مسئوليت ها به منظور ايجاد شفافيت و پاسخگويي در صندوق بازنشستگي بسيار ضروري
 و اساسي است. اهداف بايد توسط دولت تنظيم شود، به صورت دقيق در قانون همراه با يك بيانيه روشن در مورد وعده
 هايي كه بايد به آنها عمل شود و هر تضميني كه دولت بايد در اين زمينه ارائه دهد، بيان شود. اهداف و مسئوليتهايي

كه براي مديريت صندوق تعبيه شده است بايد به صراحت  در قانون بيان شده و در دسترس عموم قرار گيرند.
نادا كه در فاصله سالهاي  ين مثال را مي توان در اصلحات برنامه بازنشستگي كا   انجام شد، مشاهده1998 تا 1995ا

 . در شرايط مربوط به قانون هيات مديره سرمايه گذاري برنامه بازنشستگي كانادا، هيات مديره وظايف مشخصي19كرد
 در خصوص امانت داري دارد: (الف) مديريت وجوه صندوق كانادا به منظور كسب بهترين و بيشترين منافع براي بيمه
 شدگان و ذي نفعان صندوق، (ب) سرمايه گذاري دارايي هاي صندوق با هدف كسب حداكثر بازدهي بدون ريسك زيان
نايي برنامه تاثير قرار دهد و حفظ توا نادا را تحت  ندوخته گذاري صندوق كا به عواملي كه ممكن است ا  دهي و توجه 

15 . Good Governance
16 . Transparency
17 . Jeffrey Carmichael and Robert Palacios

18 . A Framework for Public Pension Fund Management

. . براي كسب اطلعات بيشتر در مورد برنامه بازنشستگي كانادا به وب سايت دولت كانادا نگاه كنيد: 19 .www cppib ca
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 . در سازمان تامين اجتماعي ايران نيز اين هدف20بازنشستگي كانادا براي اينكه بتواند به تعهدات مالي خود عمل نمايد
  قانون تامين اجتماعي يكي از مهمترين ماموريت هاي سازمان1به نوعي مورد توجه قرار گرفته است. مطابق با ماده 

 تامين اجتماعي تمركز وجوه و درآمدهاي موضوع قانون تامين اجتماعي و سرمايه گذاري و بهره برداري از محل وجوه و
 ذخاير است، بنابراين سرمايه گذاري جهت حفظ و ارتقاء ارزش ذخاير به عنوان بخش مهم و اثربخش در فلسفه وجودي

. 21و اساسا استمرار فعاليت سازمان جهت ارائه تعهدات آتي به جمعيت تحت پوشش به شمار مي رود

 قانون كانادا به سوي بيان نقشها و مسئوليتهاي دولت و هيات سرمايه گذاري صندوق مي رود. البته كانادا در اين مورد
يكه تاز نيست: در تعداد زيادي از كشورها نقشها و مسئوليتهاي صندوق به صراحت مشخص شده است.

 تثبيت اين قانون كه مديريت بايد شرايط شفافي را فراهم نمايد كه تحت اين شرايط اعضاي شوراي عالي صندوقب: 
 (در حوزه مديريتي و سرمايه گذاري) انتخاب يا عزل شوند. 

 برخمي از برنمامه هماي بازنشسمتگي عممومي دقيقما بمه عنموان بخشمي از بمدنه دولمت توسمط دولمت ممديريت ممي شموند، در
 حاليكه در بقيه كشورها صندوق هاي بازنشستگي توسط نهادهاي مشخصي مديريت مي شوند. در برخي كشورها اين
 نهادها به عنوان حاكمان قانوني اين صندوقها و در ساير موارد آنها به عنوان يك تراست عمل مي كنند. به طور كلي ما
 به مدلي توجه داريم كه به علت سوء استفاده از وجوه صندوق بهترين عملكرد ممكن حاصل نشده است. هر چه دقت
 ممدل قمانوني بيشمتر باشمد، اعضماي شموراي عمالي نهادهماي ممديريتي بما مسمئوليت اممانت داري بيشمتري نسمبت بمه بيممه
 شمدگان فعماليت ممي كننمد و بررسمي هما بايمد شمرايطي مطمابق بما انتصمابها و اخراجهماي اعضماي هيمات ممديره بمه صمندوق

تحميل نمايد.
  نياز حياتي تر اين است كه رفتار مديران و متوليان صادقانه، ساعيانه و به طور موثر در جهت منافع بيمه شدگان باشد.
 يك آزمون مناسب براي انتصاب مديران صندوق بازنشستگي عمومي تدوين شرايطي براي انتصاب است. اين آزمون بايد
 محدوديتهاي قانوني مانند داشتن سابقه جرم و مهارتهاي عمومي لزم را در بر داشته باشد. مديران و متوليان بايد تحت
به منظور حداقل نمودن تضاد منافع جريمه هاي شديدي براي سوء قوانين سفت و سخت فعاليت نمايند و بايد  ين   ا

استفاده از موقعيتشان اعمال شود.
 برخي كشورها  هيات مديره  را به صورت گروه نمايندگي انتخاب مي كنند و دست به انتخاب هيات مديره حرفه اي
 نمي زنند، گر چه اين عمل در نفس خود قابل ستايش است اما سطح كارشناسي و تعهد لزم براي برقراري حكمراني

 . بما ايمن وجود در جمائيكه ايمن سمنت قموي است ممكمن است روشمهايي براي تخفيمف مسمائل22خموب را كماهش ممي دهمد

 . در خصوص تجربه صندوق بازنشستگي عمومي كانادا و مسائل مربوط به حكمراني شركتي در اين صندوق به مقاله زير نگاه كنيد:20
MacNaughton ,John A. The Canadian Experience on Governance, Accountability and 
Investment, world bank, 2003.

اين مقاله نيز در همان كتاب چاپ شده است.
  . البته در اين مسير عمق كم بازارهاي سرمايه داخلي نيز محدوديتهايي را براي سازمانهايي از اين دست به وجود مي آورد. در همين راستا21

  درصد از وجوه مالي خود را در بازارهاي سرمايه خارجي سرمايه20 تا 10برخي كشورها به صندوقهاي بازنشستگي خود اجازه مي دهند تا بين 
 فصل سوم و نهم رجوع كنيد. 10گذاري كنند. براي مثال رجوع كنيد به ماخذ شماره 

 ).2002 . بيشتر كشورها هيات مديره هاي نمايندگي را مورد استفاده قرار مي دهند: تنها سه كشور هيات مديره حرفه اي دارند ( پالسيوز 22
 نگاه كنيد به مقاله هس و ايپاويدو كه در اين كنفرانس ارائه شده است، براي جزئيات بيشتر در خصوص اندازه و تركيب هيات مديره و در برخي

از صندوق هاي بازنشستگي كشورهاي در حال توسعه. 
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يان يا ايجاد كميته مستقل مشاوران حرفه اي وجود ند آموزش متول با فعاليت اين اعضا از طريق روشهايي مان  مرتبط 
داشته باشد.

لزام به حذف يك مدير يا متولي به محض  انتصابها و اخراجها بايد كامل متعادل و بر مبناي قانون باشد. يعني ميان ا
 نقمض مسمئوليت اممانت داري خموداز يمك طمرف و جلموگيري از اخمراج سمليقه اي آنهما از سموي ديگمر تعمادل وجمود داشمته
 باشد. براي مثال متوليان صندوق بايد در برابر تلشهاي دولت براي سوء استفاده از وجوه صندوق مقاومت نمايند و البته
 موارد دخالت دولت بايد توسط قانون برنامه بازنشستگي نيز محدود شوند. بررسي هاي مبتني بر عدالت پيشنهاد مي

كنند كه هر زمان كه يك مدير يا متولي متهم شد او بايد از مديريت صندوق كنار گذاشته شود.
 بر عكس گروهي از كارگزاري هاي بخش عمومي هستند كه در آنها لزمه حفظ استقلل كارگزاري وجود سطح باليي
 از محمافظت در برابر اخمراج اسمت. ممديران و متوليمان يمك برنمامه بازنشسمتگي عممومي بايمد تهديمد بمه اخمراج شموند اگمر
 عملكمرد آنهما متناسمب بما اسمتانداردهاي ( ارزيمابي هماي مبتنمي بر عملكمرد اختيماري نيسمت) صمندوق نباشمد. براي مثمال،
 تصميمات استراتژيك ضعيف كه با عملكرد ضعيف صندوق در يك دوره زماني سازگار است بايد زمينه هاي لزم براي
 اخراج مديران و متوليان صندوق بازنشستگي را فراهم نمايد. البته اخراجهايي از اين دست تنها زماني اتفاق مي افتد كه

.23اطلعات مربوط به عملكرد در يك دوره زماني در دسترس و قابل اعتماد باشد
مديريت صندوق بايد از دخالتهاي نامناسب دولت در جهت پيگيري اهداف و خواسته هاي دولت آزاد و رها باشد. ج: 

هد وام كه دولت مي خوا گذاري صندوق دخالت كند. در حمالتي  يده آل، دولمت نبايمد در تصميمات سرمايه   در شكل ا
 هماي مسمتقيمي را از وجموه صمندوق بمه بخشمهاي خاصمي اهمدا نمايمد يما بمه تمامين ممالي كسمري بمودجه هماي خمودش بما

 مربوط به بهترين عملكرد پيشنهاد مي اصول استفاده از وجوه صندوق بپردازد، اين موضوعات بايد كامل شفاف باشند.
 كنمد كمه قمانون برنمامه بازنشسمتگي بايمد شناسمايي كنمد كمه مموارد دخمالت نامناسمب دولمت چيسمت و همچنيمن ممديران و
ين امر به طور طبيعي دشوار است، ند. ا يان صندوق بازنشستگي از اخراج هاي ناشي از دخالت دولت مصون بمان  متول
 چرا كه دولتهاي كمي حاضرند دست از سر صندوق هاي بازنشستگي بردارند و دخالت هاي خود در كاركرد صندوق را

افشا نمايند. 
ند، وزير، قدرت لزم  براي مثال نيوزلند مسير افشاي بي پرده اطلعات را در پيش گرفته است. بر اساس قوانين نيوزل
 براي واگذاري اختيارات به شوراي عالي صندوق بازنشستگي اين كشور را دارد. با اين حال اين موضوع بايد به مجلس

به طور مستقيم سوء24مجله رسمي صندوق منتشر شودارائه و در  موده كه  فاوتي را اتخاذ ن با مت ند رويكرد تقري  . ايرل
 استفاده از وجوه صندوق  توسط دولت را محدود نموده است. اين امر از طريق ممانعت آشكار از سرمايه گذاري صندوق
 در اوراق قرضه تضمين شده دولت ايرلند عملي شده است. هلند نيز در سياست سرمايه گذاري خود براي برنامه هاي

بازنشستگي عمومي شفاف عمل كرده است آنها مي گويند كه :
هيات مديره صندوق بايد به همه تعهدات سرمايه گذاري پايبند باشد و آن دسته از محدوديتهاي سرمايه          " 

 گذاري كه به طور منفي بازدهي بهينه سرمايه گذاري را تحت تاثير قرار مي دهند، محدود شوند. جايي براي سرمايه

 . اينجا مساله وفاداري سازماني مطرح مي شود كه در اين مورد مي توانيد به مقاله فرهادي پور يا مقاله سايمون رجوع كنيد.23
 براي كسب اطلعات بيشتر در مورد برنامه بازنشستگي نيوزلند نگاه كنيد به مقاله مك كولوك و فرانسز كه در اين كنفرانس ارائه شده.  24

.است. همچنين به سايت دولت نيوزلند نگاه كنيد.    . . / /www treasury govt nz release  / 15super # October
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 گذاري هاي با اهداف اجتماعي يا سرمايه گذاري هايي با اهداف اقتصادي وجود ندارد، اگر چنين سرمايه گذاري هايي
"بازدهي مورد نظر هيات مديره صندوق را محقق نسازند.

فرايندهاي اجرا و فرمول سازي سياستهاي برنامه بازنشستگي بايد باز و شفاف باشد.د: 
 چارچوب سياستي و فرايند اجراي آن بايد به ميزان كافي شفاف باشد. نقشهاي متفاوت دولت، نهاد مديريت و سياست
به دقت مشخص شمود. در ممواردي كمه صمندوق بما تركيمب پيچيمده اي از كميتمه هما ممديريت ممي شمود يي   مديريت اجرا
 ممكن است دستيابي به سطح برنامه ريزي شده اي از شفافيت دشوار باشد. براي مثال، بر اساس اصلحاتي كه در سال

  در ژاپن انجام شد مسئوليت ذخاير صندوق بازنشستگي عمومي از وزارت اقتصاد و دارايي به وزارت سلمت، كار2001
قانون ايجماد شمده اسمت وزيمر با تموجه بمه يك سمري از محمدوديتهاي كمه توسمط   و رفماه انتقمال يمافت. در شمرايط جديد و 
 چگونگي تخصيص دارايي ها را مشخص مي كند. تخصيص مشروط به مشاوره با گروهي از كارشناسان از كميته هاي
 بخشي مديريت وجوه صندوق انجام مي شود كه اين كميته ها توسط وزير انتخاب شده اند. مديريت وجوه صندوق به
 سه عضو هيات مديره واگذار شده است ( كه توسط وزير تعيين شده اند) و يك كميته كارشناسي به آنها مشاوره مي
دهد. در يك ساختار پيچيده مانند ژاپن شناسايي اينكه در نهايت مسئوليت بر عهده چه كسي است بسيار دشوار است.

 نهاد مديريت بايد توسط قانون و به منظور تثبيت ساختارها و فرايندهاي حكمراني داخلي در جهت حداقل سازيه: 
فساد، سوءمديريت و كله برداري و تقلب ضروري تلقي شود.

 دستورالعمل هاي حكمراني بايد شامل (الف) الزامي نمودن ايجاد مديريت ريسك و كميته حسابرسي جهت گزارشدهي
با تضاد باط  به طور جزئي در ارت يي كه  يي براي كارمندان و مديران اجرا  با سر فصلهاي مناسب؛ (ب) يك هيات اجرا

  )؛ (ج) توصميف25منمافع و تثمبيت اسمتانداردهاي حمداقل رفتمار اخلقمي ( شمامل مممانعت از انجمام فعاليتهماي غيمر قمانوني
 جمزئي نقشمها و مسمئوليتهاي گروههماي مختلمف درون نهمادي، ماننمد هيمات ممديره، ممديريت ارشمد و كميتمه حسابرسمي و
 اينكمه آنهما چگمونه در برابر انجمام فعاليتهايشمان پماداش ممي گيرنمد؛ (د) فراينمد كنمترل كيفيمت و مستندسمازي مشمخص،

 . بسياري از بهترين و26بررسي مجدد و حسابرسي تصميمات سرمايه گذاري و سيستمهاي پشتيباني تكنولوژي اطلعات
 شامل نياز به ايجاد و تثبيت يك كميته سرمايه گذاري كه براي شركتهاي سرمايه گذاريمهمترين نيازهاي حكمراني، 

توسعه يافته اند در حوزه مديريت صندوق هاي بازنشستگي عمومي نيز قابليت كاربرد دارند. 
 و: دولمت بايمد اعلم كنمد كمه كمارگزاري ممديريت صمندوق هماي بازنشسمتگي عممومي نيمز بايمد  از  قواعمد و اسمتانداردهاي

عملكرد مربوط به صندوق هاي بازنشستگي خصوصي پيروي نمايند. 
  از طريق سيستمهاي27اين الزام نه تنها بخشي از  ساختار حكمراني خوب مي باشد بلكه با هدف تثبيت خنثايي رقابتي

  محدود شده اي در استانداردهاي احتياطي وجود داشته28مالي نيز سازگار است. با اين حال ممكن است واگرايي هاي
كه معمول بر بخش خصوصي تحميل مي گذاري است  ندوخته  به حداقل ا عد مربوط  موارد قوا ين   باشد. آشكارترين ا
 شود. با توجه به نقش دولت به عنوان گارانتي ضمني صندوق هاي بازنشستگي عمومي و همچنين با توجه به اندوخته

25 . Whistleblowers

26 . Information Technology (IT)
27 . Competitive Neutrality

28 . Divergences
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 گمذاري جمزئي آشمكار بسمياري از صمندوق هماي بازنشسمتگي عممومي ملمزم نممودن صمندوق هماي بازنشسمتگي عممومي بمه
ندازه صندوق هاي بازنشستگي خصوصي تا حدي زائد است به ا ندوخته گذاري دقيقا   . همين اصل در مورد الزامات29ا

يز وجود دارد. هر چند كه صندوق هاي  حداقل سرمايه كه بر صندوق هاي بازنشستگي خصوصي تحميل مي شود ن
 بازنشستگي عمومي بايد با همان معيارهاي حكمراني، پاسخگويي، شفافيت و سرمايه گذاري بخش خصوصي در مقابل

شركاي خود پاسخگو باشد. 
 اختيارات قانوني و قواعد مالي صندوق هاي بازنشستگي عمومي كانادا با صندوق هاي بخش خصوصي متفاوت است، اما
 در حوزه حكمراني و سياستهاي سرمايه گذاري قواهد مربوط به هر دو حوزه خصوصي و عمومي كامل مشابه هستند.
 در مقابل، براساس اصلحات قانوني اعمال شده در اندونزي هر دو بخش خصوصي و عمومي از يك سري قواعد مشخص

پيروي مي نمايند. اين مورد پيش از اين در كنيا، موروكو و كاستاريكا نيز وجود داشته است.
ني در صندوق هاي بازنشستگي براي دولتها و مديران اين صندوق ها دشوار و طاقت فرسا هستند ين الزامات حكمرا  ا
 چرا كه اجازه نمي دهند آنها منابع مالي صندوق را در راستاي اهداف خود مورد استفاده قرار دهند. با توجه به آنچه در
 اين بخش از مقاله بيان شد در بخش بعد بر اساس تجربه كشورهاي كانادا، ايرلند و نروژ به عنوان سه صندوق موفق در
 حموزه بازنشسمتگي در ميمان تممامي كشمورهاي جهمان بمه عناصمر اساسمي حكمرانمي در صمندوق هماي بازنشسمتگي عممومي
 اشماره ممي كنيمم. بمدون شمك ايمن عناصمر هممان پاسمخگويي و شمفافيت خواهنمد بمود و بمه زبمان اقتصماددانان نهمادگرا بايمد
 بگوييم كه راهكارهاي مورد استفاده در ساير كشورها نيز مي تواند در صندوق هاي بازنشستگي داخل كشور با توجه به

شرايط داخلي مورد استفاده و توجه قرار گيرد. 
- درسهايي براي سياستگذاران صندوق هاي بازنشستگي در ايران4

 اكنمون كمه تاحمدي مسمائل ، مشمكلت و همچنيمن راه حمل پيشمنهادي مربموط بمه صمندوقهاي بازنشسمتگي عممومي كمه
 سازمان تامين اجتماعي هم از آنها مستثني نيست، بيان شد با استفاده از تجربيات جهاني موفق در اين زمينه به ذكر
 درسمها و آمموزه هماي ايمن تجربيمات ممي پردازيمم. ذكمر ايمن نكتمه نيمز ضمروري اسمت كمه تئوري كمارگزاري براي درك و
بوده اسمت . همچنيمن بايمد براي بهبمود حكمرانمي صمندوقهاي عممومي بازنشسمتگي نيمز  بهبمودي حكمرانمي شمركتها مفيمد 
يا حتي در درون يا  ني درسراسر دن ندازه مناسب براي كل ساختار حكمرا  مفيد باشد . در هر صورت, از آنجائيكه يك ا
 يك كشور وجود ندارد ساختار حكمراني كه بتواند به صورت جهان شمول براي صندوقهاي بازنشستگي عمومي به كار
 گرفته شود وجود ندارد. اهداف متفاوت , محدوديتها , محيط سياسي , شرايط بازارهاي محلي  , دسترسي به مديران
 دارايمي شايسمته و بسمياري از عواممل ديگمر بر روي سماختار حكمرانمي مناسمب همر صمندوق بازنشسمتگي تماثير خواهمد
 _گذاشمت , امما ايمن مهمم اسمت كمه هيمات ممديره مشمكلت بمالقوه بنگماه را  تشمخيص بدهمد  اينكمه آيما تصمميمات برپمايه

_نااطميناني هستند يا ناسازگاري اهداف بالقوه  و سر انجام روشهاي  كنترل حكمراني مناسب را به كار گيرد.

30- پاسخگويي4-1

 پاسخگويي يعني تصميم براي نشان دادن حاكميت انتشار بي پرده اطلعات صندوق بازنشستگي و فرايندي براي آرام
 نممودن تشمويش اذهمان عممومي در ممورد توانمايي مما براي داشمتن عملكمردي مسمتقل از دولمت. انتشمار بمي پمرده و كاممل
 اطلعمات يكمي از مهممترين اصمول حكمرانمي در صمندوق هماي بازنشسمتگي عممومي اسمت. ] در واقمع روشمي اسمت[ براي

حتي در اين مورد تعريف مقررات موازي در سطح اندوخته گذاري جزئي كاربرد دارد. .  29
30 . Accountability
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هترين عامل كنترل كننده است؛ نور خورشيد بهترين ضد عفوني روشني روز ب ين قاعده اخلقي مشهور كه   "تفسير ا
 . "كننده است

نادا صندوق بازنشستگي اين كشور از طريق وزير مالي دولت فدرال كه گزارش سالنه اين صندوق را  براي مثال در كا
 ارائه مي دهد در مقابل مجلس پاسخگو مي باشند. در واقع آنها به اين وزير گزارش نمي دهند بلكه تنها يك نسخه از
 گمزارش سمالنه را بمه او داده و بمه واقمع ايمن گمزارش را براي هممه اعضماي مجلمس، قانونگمذران ايمالتي، گروههماي سمهامدار
 ماننمد واحمدهاي تجماري، انجممن بازنشسمتگان و انجممن هماي تجماري، موسسمه هماي تحقيقماتي اقتصمادي و اجتمماعي،
قرار مي يز  ين گزارش را بر روي وب سايت صندوق ن  دانشگاه ها و كتابخانه هاي عمومي ارسال مي كنند، همچنين ا

دهند.
 در راستاي اجراي صحيح پاسخگويي مديريت صندوق بازنشستگي ملزم به افشاي فهرستي از اطلعات مفيد و ارزشمند
 در گمزارش سمالنه صمندوق ممي باشمد، ايمن فهرسمت بايمد در بردانمده مموارد زيمر باشمد: صمورت حسمابهاي ممالي، فعاليتهماي
 حكمرانمي شمركتي شمامل وظمايف، اهمداف و تعهمدات هيمات ممديره و كميتمه هماي هيمات ممديره، پاداشمها و تعهمدات ممالي
 هيات مديره، تصميمات مديريت كه نيازمند تائيد اوليه هيات مديره مي باشد، صندوق بازنشستگي عمومي همچنين
نده مي باشد. همچنين صندوق هداف سال آي ها و همينطور ا به انتشار اهداف سال گذشته و چگونگي تحقق آن لزم   م

 مدير ارشد صندوق و كل پاداشهاي مديران را اعلم نمايد.5بازنتشستگي عمومي بايد پاداش شخصي 
 سازمان تامين اجتماعي و به طور كلي هر صندوق بازنشستگي همچنين بايد در قبال مردم و به عبارت بهتر ذي نفعان
 خود نيز پاسخگو بوده و به دنبال ارائه اين پاسخگويي از طريق برگزاري جلسات عمومي باشد كه اين جلسات عمومي
 در هر منطقه با حضور بيمه شدگان اين صندوق برگزار مي شود. در حقيقت صندوق بايد بپذيرد كه يك رويكرد فعالتر
 براي انتشمار بمي پمرده اطلعمات و گمزارش دهمي نسمبت بمه الزاممات قمانوني دولمت را ممورد اسمتفاده قمرار دهمد. براي مثمال
 پاراگراف سياست اقتصادي باز صندوق بازنشستگي عمومي كانادا را كه وظيفه اي مشابه با سازمان تامين اجتماعي دارد

 نوشته شده، را با هم مرور مي كنيم:2002و در مي 
كانادايي ها حق دراند كه بدانند ما چرا، چگونه و كجا پول برنامه بازنشستگي كانادا را سرمايه گذاري كرده ايم، چه    " 
 كسي تصميمات سرمايه گذاري را مي گيرد، آنها مالك چه دارايي هايي شده اند، سرمايه گذاري ها چگونه عمل مي

. "كنند

 بر اساس اين سياست صندوق بازنشستگي كانادا بايد همانند نتايج مالي سياستهاي سالنه، نتايج ] سيساتهاي[  مالي
يك مدير صندوق  ين اطلعات را منتشر مي كنند   فصلي خمود را از طريمق رسمانه هماي خمبري منتشمر نمايمد. زممانيكه ا
 كنفرانس خبري خواهم داشت. آنها در يك آگهي عمومي تمامي شركاي سرمايه گذاري جديد و خارجي خود را معرفي
 مي نمايند، همچنين تمامي  نتايج و سياستهايشان را بر روي وب سايت صندوق در معرض ديد همگان قرار مي دهند،
 شامل حكمراني، سرمايه گذاري، هيات هاي اجرايي، رهنمودهاي تضاد منافع و تجارت شخصي و خدمات شخصي هر
مل از سهام عمومي صندوق و ارزش ين وب سايت همچنين يك فهرست كا مديران و كارمندان صندوق. در  ا  يك از 
 بازاري آنها را نيز ارائه مي دهد، كه به صورت فصلي به روز مي شود و خلصه اي از ارزش اوراق قرضه با درآمد ثابت و
 سمهام خصوصمي را بمه هممراه نتايمج تمارخي سمرمايه گمذاري هماي صمندوق را در خمود جماي داده اسمت. همچنيمن بحمثي
 پيراممون اسمتراتژيهاي سمرمايه گمذاري، جزئيماتي در ممورد شمركتهايي كمه سمرمايه گمذاري هماي خمود را درآنهما انجمام ممي
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 دهيم و استراتژيهاي عملياتي و بيوگرافي همه مديران و كارمندان حرفه اي ما بر روي اين وب سايت در دسترس عموم
). 13: 2003قرار دارد (مك نوتون، 

 البته برخي از مديران اينگونه استدلل مي كنند كه اگر اين سياست را در پيش گيرند لجرم از اشتباهات خود در امور
به مديران عالي رت به عنوان يكي از  باز هم استدلل مك نوتون  بود.  به صندوق بازنشستگي شرمسار خواهند   مربوط 
ديمدگاه و تجربمه مما در ايمن حموزه ايمن اسمت كمه اگمر شمما  "صمندوق بازنشسمتگي كانمادا در ايمن ممورد جمالب تموجه اسمت: 
 همانند اخبار خوب به مردم اخبار بد بدهيد و اگر شما يك تصوير كامل براي آنها ترسيم نمائيد و اگر انتشار بي پرده
 اطلعات به موقعي داشته باشيد، عموم مردم همه چيز را به خوبي مي فهمند. سياست ما، ما را مجبور به گزارش برخي
ين نكته قابل بحث است كه يك بوده است. ا بازدهي خوبي روبرو ن با  ها   وضعيت هاي نامطلوب مي نمايد كه سهام آن
ماه مورد توسط آنچه كه در طول سه  ين  يد در ا ها سرمايه گذاري مي كند نبا  صندوق بازنشستگي كه در طي دهه 

 . "اتفاق مي افتد،  نگراني خاصي داشته باشد بلكه به نظر ما مردم بايد آنچه را كه صحيح است بدانند

افشاگري به موقع و كامل اطلعات، اصلي است كه ما را به سوي تمركز بر اين موضوع مي  "او چنين ادامه مي دهد كه 
 كشاند كه حق بيمه هاي صندوق ما چگونه جمع آوري شده و ما با اين پول ها چه كرده ايم. اين اصل ما را مجبور به
 توجيه خودمان در اين زمينه مي كند كه آنها ] بيمه شدگان[ مي فهمند و به طور كامل انتظار درآمد را مي كشند.
 تجربه ما نشان مي دهد تلشي كه ما به طور كامل با تشريح اين اصل موفق به كسب اعتماد در مورد تعهد خودمان،

). 13، 2001"گروه مان و استراتژي مان مي شويم (مك نوتون، 
- امانت داري4-2

 اممانت داري سمازمان دوميمن عنصمري اسمت كمه بايمد ممد نظمر يمك صمندوق بازنشسمتگي عممومي باشمد. يمك همدف آشمكار
 صندوق بازنشستگي كانادا، ايرلند و نروژ تضمين اين است كه مديران و كارمندان هيچ گونه منفعتي از انجام يك مبادله
 توسط كميته سرمايه گذاري برنامه بازنشستگي كسب نمي كنند. همه كارمندان و مديران بايد همه منافع مرتبط را بي
 پرده منتشر نمايند و مديران نيز بايد هرگونه روابط شخصي خود را كه ممكن است استقلل يا توانايي آنها براي اجراي

 ممديران هچنيمن بايمد همر گمونه فعماليت تجماري را كمه بمه طمور. بيطرفمانه وظمايف شمان را بمه خطمر بينمدازد، افشما نماينمد
ند به عنوان يك تضاد ]در  مستقيم يا غير مستقيم فعاليت كميته سرمايه گذاري را تحت تاثير قرار مي دهد و مي توا
 منافع[ تفسير شود را نيز افشا نمايند. فرايند انجام اين مباحث كامل مشخص است و با توصيه كميته حكمراني هيات
 مديره در مورد تمامي مديران اجرا مي شود. مديران صندوق كانادايي همچنين ملزم به اعمال دستورالعمل هاي تجارت
 شخصمي ] ممديران و كارمنمدان[  نيمز ممي باشمند. صمندوق فهرسمتي از سمرمايه‌گذاري هما را مشمخص نمموده كمه ممديران و
 كارمندان مجاز به تجارت در آن حوزه نمي باشند و براي ساير موارد نيز آنها بايد با مشاوره عمومي با كميته سرمايه
 گذاري هر خريد يا فروش پيشنهادي را انجام دهند. مديران بايد هر شش ماه يكبار يك تائيده اطلعاتي مكتوب را تهيه
 نماينمد و نشمان دهنمد كمه رفتمار ] تجماري[ آنهما بر اسماس دسمتورالعمل هماي تجماري هيمات ممديره شمكل گرفتمه اسمت و
 كارمندان نيز بايد كاركرد دللن يا مشاورين مالي خود را ماهانه يا به طور فصلي ارائه و همه مبادلت تضمين شده را

.همراه با تائيد حسابرس بيروني به كميته مذكور اعلم نمايند
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- سياست سرمايه گذاري4-3
 همانگونه كه منابع مالي طرحهاي بازنشستگي عمومي افزايش مي يابند، دولت نيز خود را در نقش معتمد شهروندان

 مديريت طرح بازنشستگي عمومي توسط دولت به منظور انتخاب يك مي بيند. اين نقش دللت بر پذيرش مسئوليت
 اسمتراتژي مناسمب سمرمايه گمذاري را دارد و دولمت بايمد از طريمق اتخماذ ايمن اسمتراتژي تعمادل مناسمبي را ميمان ريسمك و

بازدهي براي شهروندان سرمايه گذار ( بيمه شدگان) در اين طرح فراهم نمايد. 
 سياسمت سمرمايه گمذاري سمه جمزء اصملي دارد: مجمموعه اهمداف عملكمرد بلندممدت، تعريمف نوسمان ريسمك قابمل قبمول و
 مجموعه اي از پارامترها براي تخصيص دارايي هاي صندوق در كوتاه مدت كه اين موضوع بايد به روشني در سياست
 سرمايه گذاري هر صندوق بازنشستگي عمومي تشريح شود. مجموعه اهداف بلند مدت و انتخاب يك حد نوسان براي
 ريسمك، تصمميمات اسمتراتژيك سمرمايه گمذاري در صمندوق را در بر ممي گيمرد كمه بمه منظمور عملمي شمدن اهمداف ايمن
 صندوق به عنوان منبع درآمد بازنشستگي ضروري است. استراتژي بلند مدت بايد به شناسايي اين موضوع بپردازد كه
 آيا نوسانات ريسك و اهداف عملكردي طرح مي توانند باعث دستيابي به نتايج مورد نظر صندوق شوند. اين قسمت از
 سياست سرمايه گذاري بايد به شكل گسترده پرتفوي و پارامترهاي ريسك كه تصميمات سرمايه گذاري را هدايت مي
 كننمد، بررسمي نمايمد. بخمش اسمتراتژيك ايمن سياسمت بايمد همچنيمن جايگماه هيمات ممديره را در مسمائل غيمر ممالي ماننمد
 فعاليت سهامداران، مسئوليت سرمايه گذاري در حوزه اجتماعي و سرمايه گذاري هاي با هدف اقتصادي را نيز مشخص

نمايد.
 نياز به سازگاري دروني ميان اهداف استراتژيك برنامه و سياست سرمايه گذاري آن نمي تواند مورد مبالغه قرار گيرد.

  است كه2017 درصد تا سال 20 درصد به 8براي مثال هدف صندوق بازنشستگي كانادا شامل افزايش وجوه مالي از 
  درصد در نظر گرفته شده است. يكي از نتايج اين استراتژي4نرخ بازدهي واقعي بلند مدت براي رسيدن به اين هدف 

بازار ين هدف سرمايه گذاري سنگين در  به ا به منظور دستيابي  بود كه هيات مديره تشخيص داد،  ين  نه ا ند پروازا  بل
ند به شناخت ناسازگاري ياز است. اعلم صريح اهداف طرح در خصوص استراتژي سرمايه گذاري مي توا  سهام مورد ن
 هاي موجود در پارامترهاي طرح كمك نمايد- همانطور كه به شناسايي نتايج اهداف مبهم و غير واقعي طرح نيز كمك

خواهد كرد. 
 بعد از نياز به سازگاري بلند مدت، ملحظه اصلي براي بهترين چارچوب عملكردي سياستهاي سرمايه گذاري اين است
به منظور كسب بيشترين منفعت براي اعضاي صندوق طراحي شوند. در مورد ين سياستها شفاف باشند و صرفا   كه ا
 يمك صمندوق بازنشسمتگي خصوصمي اوليمن نكتمه اي كمه ممورد تموجه قمرار ممي گيمرد برقمراري تموازن ميمان بمازدهي هما و

 31ريسكهاي بازار است.  اين ريسكها شامل ريسك زيان ناشي از عدم پرداخت بدهي توسط شريك ( مانند ورشكستگي

بازار (مانند كاهش در قيمت سهام، قيمت يا سهامدار )، ريسك زيان ناشي از نوسانات قيمت  به صندوق   يك بدهكار 
 دارايمي هما، نرخهماي بهمره و نمرخ ارز) و ريسمك زيمان ناشمي از شكسمت عمليماتي ( ماننمد شكسمت سيسمتم هماي فمن آوري
 اطلعات، روشهاي بازپرداخت يا مستند سازي قانوني) است.  اين موارد در خصوص يك صندوق بازنشستگي عمومي
 بسميار پيچيمده تمر هسمتند.  علوه بر ريسمكهاي پيمش روي بخمش خصوصمي، صمندوقهاي بازنشسمتگي عممومي بايمد براي
 تسلط بر بازار و در مقابل وسوسه دولتها ( نه تنها شامل وسوسه براي استفاده از وجوه صندوق براي تامين مالي كسري

31 . Bankruptcy
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 دولت بلكه وسوسه تهيه اعتبار مستقيم براي اعضاي خود) براي هدايت سرمايه گذاري هاي صندوق در جهت تحقق
اهدافشان نيز مبارزه كنند. 

  در حوزه بازنشستگي عمومي در زمينه سرمايه گذاري دو32صندوق هاي پيشرو و موفقي همچون كانادا، ايرلند و نروژ
به گونه اي مديريت نمايند كه بيشترين منافع را براي يي هاي برنامه بازنشستگي ا را   هدف دارند. اول اينكه بايد دارا
هترين و بيشترين منافع تنها براي ذي نفعان صندوق. شته باشد، يعني ب به همراه دا  بيمه شدگان و مستمري بگيران 
 دوم اينكه بايد بازدهي هاي سرمايه گذاري را بدون تحمل ريسك هاي غير ضروري و با توجه به نيازها و تعهدات مالي
 آتي برنامه بازنشستگي ، حداكثر نمايند و مجاز به انجام هيچ فعاليتي متضاد با اين اهداف نيستند. البته برخي از اين

ند  به طموريكه بتوانمدصمندوق هما مان قدينگي كمافي براي برنمامه بازنشسمتگي كانمادا   كانمادا همدف سمومي نيمز دارنمد: تهيمه ن
تعهدات بازنشستگي ماهانه خود را پرداخت نمايد. 

 صندوق بازنشستگي يك منبع مالي اسير و در اختيار دولت نيست. مجبور به خريد بدهي هاي دولت نيست مگر اينكه
 تصميم به تشكيل پرتفويي متشكل از اوراق قرضه دولتي بگيرد، تنها در صورتي اين سرمايه گذاري را انجام مي دهد
 كه جذاب بوده و در راستاي وظايف سرمايه گذاري و امانت داري صندوق بازنشستگي عمومي باشد. از سوي ديگر ملزم
 به پرداخت وام به شركتهاي دولتي نبوده و الزامي هم براي سرمايه گذاري هاي اجتماعي ندارند ( به طور خلصه، اين
 صندوق هاي موفق بر اساس اهداف سياست بخش عمومي سرمايه گذاري نمي كنند مگر اينكه اين سرمايه‌گذاري در
يك تموجه كه شايسته  ها ارزشممندترين همدف اجتمماعي است  ها باشمد و ايمن تن  راسمتاي يكمي از مهمترين وعمده هاي آن
يز ها ن با ساير اهداف سياست عمومي مختل شده است، هرچند ممكن است آن ها است كه   سرمايه گذاري از سوي آن

ارزشمند باشند).
- نتيجه گيري5

ين ين زمينه و از آن مهمتر مديريت وجوه ا گذاري و محدوديتهاي موجود در ا مروز اهميت مساله سرمايه   در جهان ا
 صندوق ها مهمترين موضوع و مساله پيش روي اين صندوقهاي بازنشستگي عمومي است. از سوي ديگر ابلغيه اصل

يارات سازمان تمايمن44 گذاري هما و اخت قام معظمم رهمبري نيمز بر آن تاكيد دارنمد مسماله سمرمايه  كه م قانون اساسي    
اجتماعي را مورد توجه خاص قرار داده اند. 

كه مالكيت از مديريت است  تامين اجتماعي همان مساله جدايي  پارادوكس موجود در سازمان   چنانكه مشخص شد 
 خطر سوءاستفاده از وجوه مالي متعلق به ذي نفعان اين سازمان و ساير صندوقهاي بازنشستگي را ايجاد مي كند. راه
ته گسترش مفهوم ني شركتي نهفته است. روي هم رف يا همان حكمرا يز در تئوري كارفرما-كارگزار  ين مساله ن  حل ا
 تئوري كمارگزاري و بسمياري از روشمهاي مختلفمي كمه ميتواننمد مشمكلت كمارگزاري را كنمترل نماينمد بمه طمور بمالقوه در
ني بزار حكمرا قادر سازد كه ا ند سرپرستان صندوقهاي بازنشستگي را  يز وجود دارد و مي توا  صندوقهاي بازنشستگي ن

بهينه را با كمترين هزينه اجرايي بپذيرند.

 . در خصوص تجربيات صندوق هاي بازنشستگي ايرلند و نروژ به ترتيب به مقالت زير رجوع كنيد:32
1. Maher, Anne;” Public Pension Funds Accountability: The Case of 

Ireland”; world bank, 2003. 
2. Kjear , Knut; “The Norwegian Petroleum Fund”, world bank, 2003. 
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 از آنجما كمه سياسمتگذاران ايمن حموزه در ايمران نيمز طرحمي براي در انمداختن ايمن مسماله مطمرح كمرده انمد و بمه نموعي ايمن
 مساله مهم را مورد توجه قرار داده اند حال بايد به سراغ راه حل رفت. مساله ساختار مديريت وجوه اين سازمانها است.
 با اين هدف و با استفاده از تجربيات جهاني موفق در اين حوزه سعي شد تا بهترين راه حل هاي موجود براي حل اين
با شفافيت كامل، يران پيشنهاد شود. پاسخگويي و انتشار بي پرده اطلعات همراه   مساله در سازمان تامين اجتماعي ا
 امانت داري و اتخاذ سياست سرمايه گذاري كه در راستاي اهداف صندوق باشد نه اهداف سياسي يا منطقه اي دولت و

همينطور ممانعت از سوءاستفاده از وجوه اين صندوق آموزه هاي ناشي از تجربيات جهاني است.  
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