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کشوری چیست؟ 
واقعیت این اســت که بــا توجه به تدوین اولیــن صورت های مالی 
صندوق در ســال ۱۳۷۷ و تأیید آن به وســیله ســازمان حسابرســی، 
مشخص شد بخش عمده ای از دارایی های صندوق بازنشستگی کشوری 
(حــدود ۶۸ درصد) مربوط به بدهی های دولت بوده اســت که ضمن 
اینکه از ابتدای تشــکیل صندوق تا پایان ســال ۱۳۷۷ دولت تنها حدود 
۱۳٫۵ میلیارد تومان از بدهی های خود را از طریق ســهام شــرکت های 
انتقالــی، املاک و ... تصفیه کرده بود. با توجه به سیاســت های دولت 
در ســنوات فوق مبنی بر پرداخت مطالبات صندوق ها از طریق انتقال 
سهام بنگاه ها، بخش عمده ای از سهام بنگاه ها به صندوق بازنشستگی 
کشــوری انتقال یافت. به عبارت دیگر دولت عامــل اصلی بنگاه داری 
صندوق ها بوده است و صندوق نیز به دلیل الزام عملیاتی تسریع وصول 

مطالبات، فرایند فوق را عمیق تر کرده است. 
شــیرینی مدیریت ایــن بنگاه ها و هجوم بخش عمــده ای از مدیران 
سیاسی که فاقد پشــتوانه های تجربی بر واحدهای اقتصادی بودند در 
حوزه مدیریت ارشــد بنگاه های فوق و همچنین شرایط نامناسب فعلی 
مبادلات سرمایه گذاری را می توان ازجمله دلایل اصلی  ناکامی صندوق 

در خروج از بنگاه داری تلقی کرد.
نکته درخور توجه در این ارتباط این است که نه تنها صندوق ها موفق 
به خروج از بنگاه داری نشــده اســت، بلکه نســبت به توسعه آنها به 
شــرکت های متفاوت هلدینگ تخصصی نیز اقدام کرده است. واقعیت 
این اســت که صرف نظر از میزان سهام شرکت های سرمایه پذیر و تأکید 
شرکت های ســرمایه گذاری بر ســودآفرینی در چارچوب خریدوفروش 
ســهام، عمده ترین مورد افتراق ساختار مالی شرکت های سرمایه گذاری 
و هلدینــگ، میــزان پایداری وجوه آنها اســت. به عبــارت دیگر، تکثیر 
شرکت های هلدینگ در شــرایطی تحقق یافته که میزان پایداری وجوه 
آنها به شدت کاهش یافته اســت. ضمن اینکه این امر موجب افزایش 

هزینه های نمایندگی شرکت ها نیز شد.
بنابراین در شــرایط کاهش پایــداری وجوه، مســیر حرکت از تبدیل 
شرکت های هلدینگ به شــرکت های ســرمایه گذاری است و نه تکثیر 
شــرکت های هلدینگ، تا ریســک نقدینگــی کاهش پیــدا کند. تحت 
این شــرایط شاید ایجاد شــرکتی به منظور بررســی پتانسیل سودآوری 
شرکت های سرمایه پذیر صندوق ها و نهایتا اتخاذ تصمیم بر نگهداشت 

یا فروش آنها حلقه مفقوده حوزه سرمایه گذاری صندوق باشد. 
 با توجه به مــواردی که مطرح کرده اید، آیا در شــرایط موجود،   �

جریان کمک های دولت به صندوق هــا در آینده نیز عمیق تر خواهد 
شد؟  

واقعیت این اســت کــه در این ارتباط، نیازمند تبیین مناســب تری از 
جریان کمک های دولت هســتیم. به عبارت دیگر در شرایطی که دولت 
بــه لحاظ نگرش حاکمیتی خود اقدام به تصویب قوانین منجر به عدم 
تعادل وجوه در صندوق بــا توجه به پیش فرض های نرخ های بیمه ای 
آن ازقبیل قوانین مصوب منجر به افزایشِ یکباره حقوق بازنشســتگی 
هماننــد تبصره اصلاحیه ماده ۷۴ قانون اســتخدام کشــوری مبتنی بر 
بازنشســتگی کارکنان با ۲۰ سال ســابقه خدمت و ۱۰ سال ارفاق بدون 
پرداخت کســور بازنشستگی یا ماده واحده مصوب ۱۳۵۹/۰۴/۱۴ مبتنی 
بر ۱۰ ســال ارفاق برای بازنشستگی پیش از موعد، بدون پرداخت کسور 
بازنشستگی از تاریخ فوق لغایت ۱۳۶۰/۰۶/۱۴ و همچنین اعمال ضریب 
سال بازنشستگی در محاسبه حقوق بازنشستگی به موجب بند ث قانون 

اصلاح قوانین و مقررات بازنشستگی و وظیفه مصوب ۱۳۷۴/۱۱/۲۵ و... 
می  کند، با توجه به مفاهیم فوق شاید برای تحلیل مناسب ساختار مالی 
صندوق هــا، ناگزیر از لحاظ اثرات مالی ناشــی از افزایش های یکباره و 
خارج از محاســبات بیمه ای فوق به عنوان بدهی دولت به صندوق در 
ترازنامه آن هستیم که در این شرایط، بخش عمده ای از وجوه پرداختی 
دولت به صندوق که در شــرایط فعلی بــه عنوان کمک به صندوق در 
بودجه کل کشور تلقی می شــود، باید به عنوان بازپرداخت بدهی های 
دولت در این ارتباط و متناســب با افزایش تعهدات صندوق تلقی کرد. 
به عبارت دیگــر، صورت های مالی موجود صنــدوق نمی تواند مبنای 
اطلاعاتی مناســبی برای تحلیل کمک ها یا نرخ های تعادلی متناســب 
برای صندوق ها تلقی شــوند و مدیریت ارشــد صنــدوق پس از تحقق 

فرایند محاسبات فوق قادر به تحلیل نرخ کسور تعادلی خواهد بود.
نکته دیگری که در این ارتباط می توانم مطرح کنم پرداخت دولت به 
یکی از صندوق ها، به عنــوان پیش پرداخت بیمه ای برای جامعه هدف 
اســت که با وجود جذب نشــدن تعداد مورد نظر دولت، همه مبالغ به 
عنــوان دریافتی ها در صورت های مالی لحاظ شــده و اساســا مطالبات 
دولــت در آن صندوق نیز لحاظ نشــده اســت. به عبــارت دیگر به نظر 
می رســد هیچ کــدام از ارکان تصمیم گیری، نظارتــی و اجرائی، قائل به 
شناسایی، اندازه گیری و ثبت مطالبات یا بدهی دولت در این زمینه نیستند. 

 به نظر شما برای تغییر وضعیت صندوق چه باید کرد؟  �
در این شــرایط، مهم ترین اقدام را می توان از دو جنبه حوزه مدیریت 
وجــوه، به عبارت دیگر حوزه تصمیمات داخلــی صندوق یا اصلاحات 
پارامتریک و تغییر نظام تأمیــن منابع حوزه تصمیمات بیرونی صندوق 

تبیین کرد. 
در حوزه مدیریت وجوه صندوق، ضرورت شناسایی بدهی های ناشی 
از تصویب قوانیــن منجر به عدم تعادل وجوه صنــدوق اجتناب ناپذیر 
اســت و پس از آن می توان نسبت به بررسی دفاتر دستگاه های مشترک 
برای شناخت بدهی های احتمالی به صندوق یا انطباق پایگاه اطلاعاتی 
اســتقراریافته صندوق با پایگاه های اطلاعاتی سازمان تأمین اجتماعی، 
آموزش وپــرورش، وزارت علوم و ... به منظور جلوگیری از پرداخت های 
مضاعــف اقدام کــرد و در حــوزه تصمیمات بیرونی صنــدوق، اگرچه 
اصلاحــات پارامتریک به تنهایی امکان اســتمرار فعالیت عملیات آتی 
صنــدوق را فراهــم نمی کند؛ ولی به لحاظ الزامــات اجرائی تحقق به 
منظور انطباق شــرایط عملیاتی فعلی صندوق با شــرایط کســب وکار 
بیمه ای و همچنین ایجاد بیمه پایه مناســب، اجتناب ناپذیر اســت و در 
مرحله بعد، به نظر می رســد اساسی ترین سرمایه صندوق بازنشستگی 
کشوری در شــرایط فعلی، وجود ساختار لازم برای تدوین نرم افزاری به 
منظور ایجاد صندوق مســتقل دیگری، چه درباره شاغلان جدید دولتی 
و چه برای ســایر متقاضیان نظام بازنشســتگی تکمیلی است. بنابراین 
صندوق می تواند با توجه به پیش بینــی بند «ه» ماده ۲۸ برنامه پنجم 
توســعه، مبتنی بر مجازبودن صندوق های بیمه اجتماعی برای تشکیل 
حساب های انفرادی خصوصی برای بیمه شدگان پیشرو باشد. به عبارت 
دیگر وضعیت فعلی با اصلاحات اشاره شــده به عنوان بیمه پایه حفظ 
شده و حساب های انفرادی با پیش بینی انگیزه ها به عنوان بازنشستگی 
تکمیلی در نظر گرفته شــود. ضمن اینکه برای شاغلان جدید صندوق، 
ترکیبی بــا مقررات جدیــد (DC-DB) در نظر گرفته شــود و فعالیت 
هم زمــان دو صندوق بازنشســتگی فعلی به صورت میــرا و صندوق 

بازنشستگی آتی بر اساس سازوکار بیمه ای تحقق یابد. 
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در خروج از 
بنگاه داری تلقی 

کرد.

چه باید کرد؟


