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 یکشور یصندوق بازنشستگ یهایگذارهیعملکرد سرما یبررس
 

 

 





   چکیده

ها  این صندوق.  ی اساسی در پوشش ریسک سالمندی و ناتوانی افراد جامعه دارندنقش  ، بازنشستگی های  صندوقمروزه  ا

هستند.    یسالخوردگ نیازهای آنها در دوره  بخشی از  ی  پاسخگون خود در دوره اشتغال،  ا مشترک  از   حق بیمه   دریافت با  

- )که با سیستم تعادل منابعهای بازنشستگی در ایران و بسیاری از کشورهای دنیا  صندوق  اگرچه منبع اصلی درآمد

،  ز منابعحال همواره بخشی ااینن است، باحق بیمه دریافتی از شاغلاکنند(  کار می  2و تعریف مزایای معین   1مصارف

سالمندی جمعیت و کاهش منابع حاصل از دریافت حق    سمتا حرکت بهب  بوده است.ها  گذاریسود حاصل از سرمایه

تا نیاز کمتری به استفاده  کند    نیتأم  ا صندوق ر  ی هانهیهز   ش یپازشیب  هاگذاریسرمایهاست که بخش    ن یانتظار ابیمه،  

   باشد. از منابع عمومی وجود داشته

کارمندان دولت در آن    اًکه عموماست  ایران  در   یبازنشستگ  هایصندوق  ترینیکی از مهم  ، یکشور یبازنشستگ  صندوق 

حاضر    گزارش ،  در ایران  تعداد بازنشستگان   یش یو روند افزا  ت یجمع  ی سالمند  دهی با توجه به پد  کنند.پردازی میبیمه

  ن ییده و با تباقدام کر  یکشور  ی صندوق بازنشستگ  یهایگذار هیسرما  تیوضع   ی موضوع، به واکاو  ن یابعاد ا  یبررس  یبرا

و سرما   جاد ی ا  خچهیتار ه  ی هایگذارهیصندوق    ر یو سا  هایدرصد سهامدار  رمجموعه،یز   یهاارائه شرکت  ن یچنم آن، 

  ی ابیمورد ارز  ، در پوشش مصارف صندوقرا    ها یگذارهیاندک سود سرما   م سه  لیمرتبط، تلاش دارد دلا  یاطلاعات مال 

 د. کنارائه  یفعل  ت یوضعرفت از برون برای یی راهکارها تاً ی قرار داده و نها

 

 خلاصه مدیریتی

 مسئله بیان /شرح

مین مالی و نحوه پرداخت  أهای بازنشستگی، با توجه به ساختار تهای اقتصادی در صندوقگذاریاهمیت مسئله سرمایه

فارغ از   بازنشستگی های ی صندوقهاگذاریموضوع سرمایه در کشور ما، حال اینبا ؛مستمری بازنشستگان متفاوت است

 بوده است.نفعان ذین و هر مسئله دیگر، همواره کانون توجه مسئولا

 

1.  Pay As You Go 

2.  Defined Benefit 
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بازنشستگی کشوری، دومین صندوق  از  بازنشستگی    بزرگ  صندوق  بازنشستگان است و  م کشور  های  بنگاهنظر تعداد 

مین  أهای صندوق در تگذاریسرمایهبازده  نقش    سال اخیر   پنج در    دهد می  کند. آمارها نشان اقتصادی زیادی را اداره می

آنهزینه متوسط  به  های  بوده  12طور  مسئله  درصد  نشاناست؛  که  از  می  ای  انتظارات  و  واقعیت  بین  بازده  دهد 

 . وجود داردها، شکاف زیادی  گذاریسرمایه

 

 های کلیدییافته نظرات/ نقطه

ای در اداره صندوق و عدم پرداخت کامل  محاسبات بیمه عدم توجه به    دهدمی  نشان   بررسی تاریخچه صندوق 

 های صندوق بوده است.ترین چالش، ازجمله مهمحق بیمه کارمند و سهم دولت به صندوق

  بازنشستگی   صندوق  گذاریسرمایه  شرکت  راستا  این  در  و  اقدام کرده  گذاریسرمایه  به  1367  سال  از  بازنشستگی  صندوق

است  .  است  دهکر  نگهداری  را  خود  هایسرمایه  قالب،  آن  در  و  ایجاد   را شکلاصلی گفتنی  عامل  گیری  ترین 

صندوق،مجموعه در  اقتصادی    صندوق   به  دولت  دیون  رد  قالب  در  دولتی   هایشرکت  واگذاری  های 

 . است بوده بازنشستگی 

بگیر نفر بازنشسته و وظیفه  1,712,091پرداز،  نفر شاغل بیمه  827,744، دارای  1402سال  آذرماه  صندوق در پایان  

و   بیمهبوده  میانگین مدت پرداخت مستمری    28پردازی در صندوق  میانگین مدت  و    است.   سال   29سال 

  93  در سطح  2نرخ جایگزینیو    رسیده  48/0به عدد    2140سال  پاییز  در انتهای    1نسبت پشتیبانی صندوق 

 . قرار دارددرصد 

از    1400تا سال    1396از سال    دهدمی  نشانها  بررسی بیش  منابع  60همواره  از محل  منابع صندوق،   درصد 

 است.  مین شدهأت 3( خدمات کشوریمدیریت قانون   (100)ماده  )براساس بودجه عمومی 

  است  شده نیتأم گذاریسرمایهاز  حاصل سود با صندوق یدرآمد منابع لک از درصد  9  تنها ،1399 سال در

  ی هامهیب  حق  احتساب  با  گریدعبارتبه  .است  رسیده  درصد   12  به  ،1400سال    در   مشابه   بازه  در  رقم   این   که

 . شودی م نیتأم صندوق یداخل  منابع از بازنشستگان حقوق از درصد  28  تا 27حدود  فقط شاغلان،

ذیل صندوق بازنشستگی کشوری در حال فعالیت  بنگاه اقتصادی    918شامل    4گ تخصصین در حال حاضر، پنج هلدی

 .هستند ی تیریرمدیغ  تیشرکت در وضع  28و  یت یریشرکت مد 24، یشرکت کنترل 137 که از این تعداد بوده 

 

 بگیران. مستمریپرداز به تعداد تعداد شاغلان بیمه  1.

 میانگین اولین مستمری پرداخت شده به بازنشستگان به میانگین آخرین حقوق مشمول کسر حق بیمه زمان اشتغال. .2

  کل   بودجه   در  را  آن  کمبود   است  مکلف   دولت   بازنشستگی   صندوق  وجوه  کفایت   عدم   صورت   ( قانون مدیریت خدمات کشوری: در100ماده )  3.

 کند.  پرداخت  و تأمین عمومی درآمد محل از کشور

 صبا، صبا انرژی، مدیریت ارزش سرمایه، صبا عمران و صبا جهاد. های آتیه هلدینگ  .4
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تومان است    اردیل یهزار م  300، حدود  29/12/1401  خ یبه تار  ی منته  ی صندوق بازنشستگ  یجمع ارزش پرتفو

  ران یاظهارات مدمطابق    گر یدیسواز  .مبلغ بدون احتساب ارزش املاک و مستغلات صندوق است  نیکه البته ا

  3۵0 نیصندوق با احتساب املاک و مستغلات، ب  یهایی، ارزش همه اموال و دارا1402سال   شهریور  ان یصندوق در پا

های دهه  طی سالطور متوسط در صندوق به یهایگذارهیسرما .شودیزده م نیتومان تخم  اردیلیهزار م ۵00تا 

 داشته است.   ی واقع ی درصد بازده  6.64،  1390

درصدی در تأمین سود حاصل    33پتروشیمی جم با سهم    شرکتهای تابعه صندوق بازنشستگی،  در میان شرکت

 شود.می  ترین شرکت زیرمجموعه صندوق محسوبها، مهمگذاریاز سرمایه

انتهادهد  می  نشان  آمارها منته  یدر  تار  یدوره  شرکت،  29/12/1401  خ یبه  بین  صندوق  در  زیرمجموعه  های 

دهی  از زیان  1400شرکت در سال    8و تعداد    قرار دارند  یدهانیشرکت در ز  26تعداد    بازنشستگی کشوری 

 اند. شده خارج

سود نقدی را به  درصد   70طور متوسط بیش از  به زیرمجموعه صندوق های بورسی های اخیر شرکتدر سال

  مدیران   ای از زمانغیربورسی با سهم کمتر، بخش عمدههای  ؛ این در حالی است که شرکتاندخود اختصاص داده

   دهند.را به خود اختصاص می جموعهم

عملکرد    یمال   یهانسبت  سهی مقا نشانگر  حاضر  گزارش  سرما  مناسب   نسبتاً در  بازنشستگ  یگذار هیشرکت    ی صندوق 

درصد    88حدود    ل یشرکت و تشک  نیبودن ا  ی. البته با توجه به بورسستی منتخب اها شرکت  ریدر برابر سا  یکشور

  زان ی»م  سه یمقابا این وجود  دور از انتظار نبوده است.    عملکرد   نیجم، ا  ی می سهام شرکت پتروش  از شرکت    نیارزش ا

به هز  «یبازده آر  نه«یو »نسبت درآمد  و  پتروشیمی    اساسول، یدر سه شرکت همسان  نشان پتروشیمی  جم    مارون، 

در   اند.نسبت به شرکت جم داشته یو مارون، عملکرد بهتر اساسولیدو شرکت آر 1401تا  1396 یهادر سال  دهدیم

بهبود  را    آن   یبازده  تیشرکت، وضع  ن یصندوق به ا  یهازیرمجموعه  ر یاز سهام سا  مهمی   انتقال بخش شرکت آتیه صبا،  

 است.  هداد

 برهیسرما  عی...، از جمله صنا  و  جم  یم ینفت ازجمله شرکت پتروش  ی دستنییفعال در حوزه پا  یهاشرکت  نکهیبا توجه به ا

و   افزا  گریدیسوازهستند  به  توجه  به  شیبا  فروش  ارز،    شیافزا  ل یدلسود  »سود خالص    هایشاخص  تی وضعنرخ 

بالاتر بوده    نیریبا سا  سهیدر مقا  ریاخ  یهاشرکت در سال   نیا  در  ها«نهیسرانه« و »نسبت درآمدها به هز

 ندارد.  یمناسب ت یوضع 2ROEو   1ROA  یبازده ی هاشرکت در شاخص نیاست که هم ی در حال نیا است.

دارایی مجموع  به  توجه  سال با  مصارف  میزان  و  فعلی صندوق  آن،  یهای  دارایی   باانه  فروش همه  امکان  ها،  فرض 

 

 دارایی.  بازده شاخص 1.

 سهام.   صاحبان حقوق  بازده  شاخص  .2
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ها در جهت افزایش  ساماندهی دارایی   رو ازاین،  تواند مصارف یک سال و نیم خود را پوشش دهدصندوق می 

دیگر اگرچه با توجه به ساختار  عبارتبه   منظور خروج از بحران باشد.صندوق به  حل اصلی راهتواند  سودآوری، نمی 

گذاری نقش مهمی در تعیین سرنوشت یک صندوق دارد، ولی  های حاصل از سرمایههای بازنشستگی، بازدهیصندوق

های حاصل  درصد از مخارج صندوق از محل بازدهی  12در مورد صندوق بازنشستگی کشوری در حال حاضر، تنها حدود  

در بلندمدت، این    دهد می  نشاننیز    1399در پایان سال    گزارش اکچوئری صندوق   و شود  میگذاری تأمین  از سرمایه

 .ها اثر کمی در پوشش تعهدات خواهند داشتدارایی

در شکلاست    گفتنی  متعددی  سرمایهعوامل  فعلی  وضعیت  بودهگذاریگیری  اثرگذار  که  های صندوق  ثباتی  بی اند 

های حمایتی از طریق تعیین  پیگیری سیاست،  وی دولتتسویه مطالبات صندوق ازس  روش اقتصاد کلان،  

صندوق برای  مدیرانمأموریت  حقوق  چالش  سرمایه  ، ،  به  مربوط  امور  در  سیاسی    و   هاگذاریمداخلات 

 ترین آنهاست.ازجمله مهمانتصابات 

 

 پیشنهاد راهکارهای تقنینی، نظارتی یا سیاستی  

این    نیترمهم از  است.    یسمت سهامدارو حرکت به  یدارخروج از بنگاه،  گزارشسیاستی پیشنهادی مستخرج 

ها و  چنان در میان صندوقهای پربازده را همای پیگیری شود تا بتوان بنگاهنهلازم است این سیاست به گو  حالنیابا

 سایر بازیگران بزرگ اقتصاد به صورت غیرکنترلی حفظ کرد. 

 

 مقدمه . 1

اجتماعی  أت رفاه  آحاد شهروندانمین  مهم  برای  از  یکی  هرترین کارویژهجامعه  و  آید.  شمار میبه  تیدول  های  قوانین 

نیز تأکید بسیار زیادی بر تحقق    د و عادلانه در کشور ما مسازی تأمین اجتماعی کارآمصوب در زمینه فراهممقررات  

قانون    قانون تأمین اجتماعی،ساله،    پنجهای توسعه  برنامه  1، قانون اساسی   ( 29)ای ازسوی دولت دارند. اصل  چنین وظیفه

 رفاه و تأمین اجتماعی ازجمله این موارد هستند. نظام جامع   ساختار قانون مدیریت خدمات کشوری و

،  نها ترین آ که یکی از مهم   هستند های بازنشستگی متعددی در کشور در حال فعالیت  در راستای اجرای این قوانین، صندوق 

  ی اعم از فرهنگیان، اعضا   ای بخش مهمی از کارکنان دولت دلیل پوشش بیمه صندوق به این  صندوق بازنشستگی کشوری است.  

 توجه به مدیریت پایدار آن بسیار مهم است. کشور دارد و    ای در ساختار اداره جایگاه ویژه   ...   قضات و   ها، هیئت علمی دانشگاه 

 

  و   عمومی  درآمدهای  محل  از  تا   نموده  مکلف  را  دولت  و  برشمرده  همگانی   حقی  را  اجتماعی  تأمین  از  برخورداری اساسی،  قانون  (29)  اصل  .1

 . کند تأمین کشور افراد یکیک  برای را جهت  این در نیاز مورد مالی  هایحمایت  و  ؛ خدماتمردم  مشارکت  همچنین
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کنند.  شان استفاده میپوشش مصارفبرای  روش تأمین مالی خود، از منابع مختلفی    های بازنشستگی با توجه بهصندوق

فعلی برای  شاغلان  کنند، حق بیمه  ه میاستفاد  1( PAYGهایی که از روش توازن هزینه با درآمد )اگرچه در صندوق

ها نسبت  حق بیمهدرآمد حاصل از  مازاد  دلیل  حال بهعیندرگیرد،  تأمین مستمری بازنشستگان مورد استفاده قرار می

های  های ابتدایی و همچنین تسویه بدهی دولت از طریق واگذاری بنگاهخصوصاً در سال  ، هامستمریپرداخت  هزینهبه 

 است. های اقتصادی نیز ذیل صندوق تشکیل شده ای از بنگاهاقتصادی به صندوق، مجموعه

 اصلی این گزارش عبارتند از: های الؤس

ت .1 ساختار  به  توجه  صندوق  أبا  در  مستمری  پرداخت  و  مالی  بنگاهمین  کشوری،  اقتصادی  بازنشستگی  های 

 اند؟زیرمجموعه صندوق، چگونه ایجاد شده

ت .2 این صندوق در  تا چه  مین هزینهأوضعیت منابع و مصارف صندوق در حال حاضر چگونه است؟  های خود 

 است؟  میزان به بودجه عمومی وابسته 

بنگاه .3 باز آیا ساماندهی  افزایش میزان  بروز  های زیرمجموعه صندوق در جهت  از  توانایی جلوگیری  آنها،  دهی 

این  گذاری در پوشش مصارف  میزان تأثیر درآمدهای حاصل از سرمایه  ،دیگرعبارتبهدر این صندوق دارد؟  را  بحران  

 چقدر است؟ در بلندمدت صندوق 

  و سایر های اقتصادیهای زیرمجموعه صندوق بازنشستگی کشوری در مقایسه با سایر هلدینگ بازدهی بنگاه .4

 چگونه بوده است؟ های تولیدیشرکت

 گونه که باید، سودآور باشند؟ دی صندوق نتوانند آناهای اقتصاند بنگاهشده سببچه عواملی  .5

 های مذکور قابل طرح است؟بهبود شرایط فعلی بنگاهبرای چه راهکارهایی  .6

همچون تاریخچه تأسیس صندوق بازنشستگی  هایی  موضوعبه بررسی  ،  شده  طرح   یهالؤاسدر پاسخ به  این پژوهش  

  ی بازنشستگی ها گذاری صندوقکشوری، تاریخچه ایجاد بخش اقتصادی ذیل صندوق، قوانین و مقررات مربوط به سرمایه

تر از همه، پایش عملکرد صندوق در زمینه  های اخیر و مهمهای اصلی صندوق در سالدر ایران، نگاهی کلی به شاخص

اطلاعاتی درگذارییهسرما ارائه  ارائه  های صندوق و شرکتهلدینگ خصوص  ها که خود شامل  آنها،  های زیرمجموعه 

های  علل بازدهی اندک در شرکتخصوص ها( و درنهایت بحثی درهای مالی در مورد صندوق )و هلدینگ برخی شاخص

 زیرمجموعه صندوق است.

 است. بیان شده  رفت از وضعیت فعلیبرای برونشده، راهکارهایی  ئهبندی مباحث ارادر انتهای گزارش نیز ضمن جمع

  

 

1. Pay As You Go 
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 پیشینه . 2

پژوهش مجلس  مرکز  گزارش  تعدادیدر  های  »از  موضوع  به  خود  شده  منتشر  صندوقسرمایههای  در  های  گذاری 

 . برخی از زوایای پنهان این بخش را آشکار سازدکرده و تلاش  « پرداخته بازنشستگی 

« راستا  یبازنشستگ   یهاصندوق  یاقتصاد  یها تیفعال  م یتنظ گزارش  اجرا  یدر  اصل    یکل   یهااستیس  یقانون 

های بازنشستگی و قواعد حاکم  گذاری ذخایر صندوقی« ضمن تبیین مبانی و الزامات سرمایهچهارم قانون اساسوچهل

 [.1] است کردهگذاری سازمان تأمین اجتماعی و صندوق بازنشستگی کشوری را بررسی بر آن، وضعیت سرمایه

،  های بازنشستگی(« )صندوق(: موضوعات راهبردی بخش عمومی  13گزارش »بررسی لایحه برنامه هفتم )  در نین  چهم

از آگذاریتأثیر سرمایه بازده حاصل  از طریق بررسی سهم درآمد  در تأمین مصارف صندوق  نهاها و  بازنشستگی  های 

براساس اطلاعات منتشر شده    [.2]ها مورد مداقه قرار گرفته استها از کل منابع در هریک از صندوقحاصل از دارایی

تصورات، سهم چندانی  رغم  بههای سازمان تأمین اجتماعی و صندوق بازنشستگی کشوری  گذاریدر این گزارش سرمایه

 .در تأمین منابعشان ندارد

  زان یممنظور  به  های بازنشستگی«(: صندوق10کل کشور )  1402طور مشابه در گزارش »بررسی لایحه بودجه سال  به

به    ها یینسبت ارزش روز همه دارا  ، نهاآ  ی مصارف فعل  نی در تأم  ی بازنشستگ   یها صندوق ی هایگذار هیسرما   ی نیآفرنقش

حاصل از   ی که از درآمدهایصورت در  دهد می نشانمحاسبات این پژوهش [. 3] شده است  ، محاسبه 1400مصارف سال 

د،  نتعهدات خود را پرداخت کن   هایید صرفاً از محل فروش دارانبخواه  هاصندوق  نینظر شود و اصرف مهیحق ب  افتیدر

ماه و صندوق روستاییان    23، سازمان تأمین اجتماعی توانایی پوشش  ماه  18پوشش    ییتواناصندوق بازنشستگی کشوری  

ها در  صندوق  ن یا  ی فعل  یها ییدارا  م یابی یمدر  سه یمقا  نی از ا.  دنرا دار  خود از مصارف    ماه  126و عشایر توانایی پوشش  

بخش،    ن یعلاوه بر لزوم انجام اصلاحات در ا  جه ید و درنتنمصارف آنها ندار  نیدر تأم  یا کنندهنییحال حاضر نقش تع 

 .نیز لازم خواهد بوداصلاحات  ریتمرکز بر سا

های بازنشستگی کشور«، از  علاوه بر این موارد، مطابق با گزارش »افکارسنجی درباره نگرش مردم به وضعیت صندوق

  3/22که  های بازنشستگی از لحاظ مالی خوب یا بسیار خوب است؛ درحالیدرصد از مردم، وضعیت صندوق  8/31نظر  

درصد از آنها علت این وضع بد و بحرانی را مدیریت    7/23دانند.  درصد آن را بحرانی می  6/2۵درصد وضعیت را بد و  

درصد عملکرد نامناسب دولت    19دی در کشور،  ثباتی اقتصادرصد بی  4/20درصد فساد مالی،    22ها،  ناکارآمد صندوق

های بازنشستگی در  دیگر با توجه به حکمرانی دولتی صندوقعبارتبه.  ددانن درصد افزایش تعداد بازنشستگان می 4/4و  

 . [4] دانندها را حکمرانی نامناسب دولت میدرصد مردم، علت وضعیت بد صندوق 6۵ایران، حدود 
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 صندوق  یریگلکخچه شیتار. 3

  گردد برمی  مشروطه   اول   مجلس   در   « وظایف  قانون»  تصویب  و   1287  سال   بهبازنشستگی کشوری    صندوق   فعالیت   شروع

  ، «کشوری  استخدام  قانون»  تصویب  با   و   1301  آذر سال  در  اینکه   تاتأمین وراث کارمندان متوفای دولت بود    آن،   هدف   که

  دولت   کارکنان   بازنشستگی  به   مربوط  وظایف  اجرای  مورأ م  و  تشکیل   وقت   مالیه  وزارت   در  «تقاعد   دایره »  عنوان   با   ی بخش

بود که  شودمی قانون مقرر شده  این  از . در  به صندوقی تحتانه مستخدمان  ی مقرری ماه  مبلغ معینی  عنوان    دولت 

 . شود»صندوق تقاعد و وظایف وراث مستخدمان«، تحویل 

  « بازنشستگی   کل   اداره»  به  مدتی   از  پس   و   اداره  به  تقاعد   دایره  1313  سال   در  «دانشگاه  قانون»  تصویب  با   و  ادامه   در

  امور  سازمان   تابع  بازنشستگی  کل   اداره  ،134۵  سال   در   کشوری  استخدام   جدید   قانون  تصویب  با   همچنین .  داد  نام   تغییر

  به  وابسته ، مستقل ایسسهؤم صورت به کشوری بازنشستگی صندوق 13۵4 سال اول از  و  شد کشور  استخدامی  و اداری

  سال   در  وبودجهبرنامه  و  استخدامی  و  اداری  امور  هایسازمان  ادغام  با .  شد  تشکیل  کشور  استخدامی   و  اداری  امور  سازمان 

  این   تابعه  سساتؤم  از  یکی  نیز  کشوری  بازنشستگی  صندوق  کشور،  ریزیبرنامه   و  مدیریت  سازمان  تشکیل  و  1378

  سازمان   از   کشوری  بازنشستگی  صندوق   ،1383  سال   در اجتماعی  مین تأ  و  رفاه   جامع   نظام  قانون  تصویب  با .  شد  سازمان 

  و  کار »  ، «تعاون»  هایوزارتخانه  ادغام  با .  شد  اجتماعی  مین تأ  و   رفاه  وزارت  تابع   و  منتزع  کشور  ریزیبرنامه  و   مدیریت

  صندوق   ، «اجتماعی  رفاه   و  کار   تعاون،»  وزارتخانه  تشکیل   و  1390  سال   در   «اجتماعی  مین أت  و  رفاه »  و   «اجتماعی   امور

 . دهدمی ادامه فعالیت  به و شده تعریف جدید وزارتخانه تابع نهادی  عنوانبه هم  کشوری بازنشستگی 

عدم پرداخت کامل سهم  و    ایعدم توجه به محاسبات بیمهگیری صندوق،  اساسی در تاریخچه شکلنکته مهم و  

گونه نبوده  این صندوق از ابتدا ناقص متولد شده و اینکرد  توان ادعا  بوده است. درواقع می  کارمند و دولت به صندوق

که   بیمه  صندوق، است  ضرایب  تعیین  با  ابتدا  محاسبه از  و  سال  شده،   ای  مستمری  دریافت  فرصت  متمادی  های 

این موضوع یکی از  کرد  کند. شاید بتوان ادعا  اقدام  باشد و پس از آن به پرداخت مستمری    گذاری آن را داشتهسرمایه

 های بعدی بوده است.ترین دلایل ناکارآمدی صندوق در سالمهم

 

 سوی صندوق از تخصصی  های مادرشرکتو ایجاد  گذاریتاریخچه سرمایه. 4

از تأسیس صندوق بازنشستگی کارکنان دولت و سایر شاغلان مقرر در  بازنشستگی کشوری   تا پیش  به  امور مربوط   ،

ای در این صندوق  این موضوع باعث شده منطق بیمه  [.۵]است  شده انجام میها  دستگاهقانون، در اداره کل بازنشستگی 

 . شوداز ابتدا دچار مشکل 

. ه استندن حساب کسور در خزانه دولت بود، باقی ماهداد  ترین مسائلی که در زمان تشکیل صندوق رخاز مهمهمچنین  
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در حساب خزانه  و  انه ایشان کسر  ی سهم کارمندان دولت از حق بیمه از حقوق ماه  ،توضیح آنکه وقتی براساس قانون

داد و انتظار این بود که این منابع یا بخشی از آن  شد این مبالغ، منابع صندوق بازنشستگی را تشکیل میداری مینگه 

مانده و سازمان    ها در خزانه باقیگذاری شود اما در مقطع تشکیل صندوق، حسابتأمین تعهدات در آینده سرمایهبرای  

است در همان مقطع نیز    گفتنیگیری و مدیریت منابع را نداشت.  ای، تسلط و اشراف تصمیمهای بیمهبراساس رویه

از حق بیمه بازنشستگی  را  ن بود و دولت سهم خود  شد، تنها سهم کارمنداخزانه می  مجموع کسوری که وارد حساب

 . کردکارکنان واریز نمی

  بازنشستگی   صندوق  گذاریسرمایه  شرکت  راستا  این  در  و  کردهاقدام    گذاریسرمایه  به  1367  سال  از  بازنشستگی  صندوق

ها در صندوق  گذاریگیری سرمایهمطالعه تاریخچه شکل  1. کردمی  نگهداری  را   خود  هایسرمایه  ،قالب  آن  در  و  ایجاد   را

  در  دولتی   هایشرکت  واگذاری  های اقتصادی در صندوق،گیری مجموعهترین عامل شکلی ل اص   دهدمی  نشان

 . است بوده بازنشستگی  صندوق به دولت نودی رد قالب

تلاش در جهت    های صندوق بود، گذاریترین اقدامی که آغازی بر سرمایهمهم  تبدیل صندوق به سازمانی مستقل،   پس از

 13662قانون بودجه سال    « 23»برای اولین بار در تبصره  این موضوع    . ه استبود  های دولت به صندوقبدهیتسویه  

 .شدهای بعد به عدد موجود در این تبصره مقادیری اضافه شد و در سالعملی 

های دولت برای تسویه بخشی از مطالبات،  بر واگذاری برخی از داراییمبنیبودجه  در قوانین  تبصره    این   با اجرا شدن

  دیگر عبارتبه  3بود.  مند نیاز  مدیریت و اتخاذ تصمیم درباره چگونگی اداره آنها  به  هایی مواجه شد که صندوق با دارایی

  سیاست  اتخاذ   امکان  و  بود   زیاد  گرفتمی  قرار   صندوق   اختیار   در   دولت   از   مطالبات  تسویهمنظور  به  که  اقلامی   تنوع

  و   سازمان   و  نبود   آماده   گذاری سرمایه  حوزه   به  ورود   برای  صندوق   چنانکه در آن دوره هم  ؛ نبود  آنها   همه  برای  یکسان

  کند تا   سیس أت  را  گذاریسرمایه  شرکت  ، صندوق  تا  شد  سببها  درنهایت نیاز به مدیریت دارایی  نداشت.  را  لازم  نیروی

 . کند  اداره تخصصی و  ایحرفه صورت به را  صندوق  جدید های دارایی شرکت این

  های سال  در   گذاریسرمایه  حوزه  به   صندوق  این  ورود   و   کشوری  بازنشستگی   صندوق   گذاری سرمایه  شرکت   تشکیل   با

  پارک   خرید دیگری و امیرکبیر بزرگراه نام با  کاشان-قم  آزادراه ساخت یکی :مهم انجام شد اقدام دو ،1360 دهه پایانی 

 .تهران   شرق   شمال  در محلاتی  شهرک  در سیتی مینی 

سرمایه  تاریخچه  بررسی  کشوری گذاری با  بازنشستگی  صندوق  در  دهه    ها  اوایل  گفت می   ، 1380تا  توان 

 

  خاص   سهامی   شرکت   قالب   در   کشوری   استخدام   قانون   مشمول   مستخدمین   بازنشستگی   صندوق   گذاری سرمایه   شرکت   1367/ 04/ 25  تاریخ   در .  1
  العاده فوق   عمومی   مجمع   توسط   جدید   اساسنامه   تصویب   با   137۸/ 30/ 26تاریخ    در   و   رسید   ثبت   به   تهران   های شرکت   ثبت   اداره   در   70513  شماره   تحت 

  سازمان   در   1379/ 06/ 13تاریخ    در   و   شد   تبدیل (  عام   سهامی )   کشوری   بازنشستگی   صندوق   گذاری سرمایه   شرکت   به   شرکت   نام   سهام،   محترم   صاحبان 
 . گذاری صندوق بازنشستگی کشوری( شد )منبع: پایگاه الکترونیکی شرکت سرمایه   پذیرفته   تهران   بهادار   اوراق   بورس 

« 2« و »1» هایتبصره  موضوع کشور صندوق بازنشستگی به  خود  دین از قسمتی رد منظوربه  که  شودمی  داده اجازه دولت به  - 23 تبصره.  2

  1362  سال  قانون بودجه   «۸2»  تبصره   موضوع  هایدارایی   و  اموال  ریال   میلیارد  پنجاه  سقف  حداقل تا  کشوری،  استخدام  قانون  (70)  ماده  ذیل
 . نماید واگذار مزبور صندوق  به  را دارد تملک در که  کشورکل

  حتی و مستغلات صورتبه  دیگر  بخشی و بود سازی(عروسک  شرکت  )حتی  تولیدی هایشرکت   صورتبه  شده  واگذار هایدارایی  از برخی.  3

 بود!   شده  ضبط دادستانی توسط که  قاچاق فرش تعدادی مواردی در
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گذاری در این صندوق، تولد ناقص صندوق )تبدیل اداره بازنشستگی ترین دلایل عدم اهتمام به سرمایه مهم 

 2حساب شماره   پردازان به های دریافتی از بیمه بیمه   ای، واریز حق عدم توجه به محاسبات بیمه  و   به صندوق( 

 بوده است.  « عدم خودکفایی صندوق » کلی مسئله طور به خزانه و عدم پرداخت حق بیمه دولت به صندوق و  

دهه   اوایل  تحولات1390در  درمهم  ،  سرمایه  ی  گرفتصندوق    گذاری بخش  مهم  .شکل  از  تغییرات،  یکی  این  ترین 

واگذاری سیاست    های شرکت  برخی  به  صندوق  هایدارایی(  ای وکالتنامه  صورتبه)  مدیریت  یا  مالکیت  پیگیری 

 .شودمی  شناخته «تخصصی  هایهلدینگ تشکیل»  عنوان  با اختصاربه که  سیاستی بود؛ زیرمجموعه

تشکیل   برای  اصلی  که    تخصصی   های هلدینگ هدف  بود  .  دوش  واگذار  هلدینگ  یک  به   همگن  هایشرکت  اداره این 

  جهاد   معذوریت   صندوق   ادغام  شد،   منجر  تصمیم   این  ضرورت   به  دیگر  عوامل  از   بیش  آنچه  دهد می  نشانها  بررسی

  شرکت   تنها   که  جهاد   فجر  شرکت  ادغام،  این   دنبالبه  زیرا  ؛بود  1390سال    در  کشوری  بازنشستگی  صندوق   در  1کشاورزی 

  صندوق   بنابراین.  شد  منتقل  کشوری  صندوق  به  ،بود  شرکت  مالک تعداد زیادی  و  جهاد  معذوریت  صندوق  زیرمجموعه

  در  شرکت  180  از  بیش اداره   لزوم. داشتند  اندکی  ارزش  آنها  از   برخی  که  شد  مواجه  متنوع  های شرکت  این  با   بارهیک   به

  در  مدیران بندیجمع که  داد  سوق سمتی به را شرایط ... و خدمات ترابری، معدن،  کشاورزی،  صنعت، متنوع هایحوزه

 .بود آنها تخصصی  اداره برای تدبیر ضرورت  و هاشرکت این «غیرتخصصی» اداره  به ناظر 1393 سال

های  فعالیتسازی  این اقدام، به دو هدف اصلی خود یعنی »تخصصی  دهدمی  نشانسازی  این تخصصی  تجربه  بررسی

نظارت صحیح«  »امکان  و  نکرده   اقتصادی«  پیدا    گیری شکل  بب س  سیاست  این  خروجی   دیگرعبارتبهاست.    دست 

وری  اند بهرهو نتوانسته  هستند  نامتوازن  دارایی،   همچنین   و   هاشرکت  و  تعداد   نظر  از   که  شده   ها هلدینگ   از   ایمجموعه

 کردند، بالا برند.بینی میدهندگان این سیاست، پیشپیشنهادها را مطابق با آنچه  شرکت

  داری است. و خروج از بنگاه  ها هلدینگ   کردن   کوچک   های تخصصی، تشکیل هلدینگ   جایگزین  ایده در همین راستا  

ها هم  داری، از اساس و در افق نهایی، مسئله هلدینگ خروج از بنگاهالبته باید توجه داشت که در صورت اجرای راهبرد 

های  باشد، به هلدینگ   ملزم  باشد که به مدیریت آن   نداشته  اختیارشرکتی در    ، منتفی خواهد شد؛ زیرا وقتی صندوق

 .نخواهد داشتنیاز اداره آنها نیز  تخصصی برای

 

 آینه قوانین و مقررات ها در گذاری صندوق. سرمایه۵

رفاه و تأمین اجتماعی مورد بررسی قرار گرفته و تنها به آن بخش از    مربوط به موضوعقوانین و مقررات    ،در این بخش

در این بررسی    است.  مربوط است، اشاره شده  های بازنشستگیی صندوقهاگذاریبه مسئله سرمایه  نوعیبه  قوانین که

 

  کرد  کار به  آغاز و تأسیس 136۸ سال در کشاورزی« جهاد معذوریت کشاورزی با عنوان »صندوق جهاد وزارت کارکنان بازنشستگی صندوق.  1

  صندوق  در  و  منحل  1390  سال  بازنشستگی کارکنان وزارت جهاد کشاورزی در صندوق بازنشستگی کشوری درطبق قانون ادغام صندوق    و
 . شد  ادغام کشوری بازنشستگی
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های کلی تأمین اجتماعی، همچنین قوانین برنامه  ، سیاست1404انداز  ازجمله قانون اساسی، سند چشمقوانین بالادستی  

 ه است. های مربوطه مورد بررسی قرار گرفتنامهینیتوسعه و قوانین عادی و آ

نشستگی،  های بازگذاری صندوقبرای نحوه سرمایه   قواعد و ضوابطمسئله تعیین    دهدمی  نشان  ی انجام شدههابررسی 

برخی    ،اینازپیش. اگرچه  است  چنان مورد توجه قرار نگرفته آنایران  ولی در    1سابقه زیادی دارد   ا کشورهسایر  اگرچه در  

  های خود گذاریسرمایه  قواعد کلی   ای برای تعیین های بازنشستگی ازجمله صندوق بازنشستگی کشوری، مصوبه صندوق

  ر یذخا  وجوه،   مدیریت   نحوه (  کلی   ضوابط)  نامهآیین، تدوین و ابلاغ  در این زمینه  مدون  اولین تلاشولی    ؛اندداشته

  تأمین   نظام   مختلف  قلمروهای  در   فعال  غیردولتی   عمومی  و   دولتی  اجرایی  هایدستگاه  هایگذاریسرمایه  و

 است. 1399در سال   کشور بازنشستگی  و اجتماعی  بیمه هایصندوق و مؤسسات ها،سازمان و  اجتماعی 

 

 اجتماعی تأمین کلی هایسیاست. ۵-1

  مجمع   با  مشورت   از  پس  و  اساسی   قانون  (110)  اصل  یک  بند  راستای اجرای  در   های کلی تأمین اجتماعیسیاست

 .کردابلاغ آن را  مقام معظم رهبری 1401سال   فروردیندر  مقام معظم رهبری نظام،  مصلحت  تشخیص

 ست:ا ها آمده در بند سوم این سیاست

  منابع  تأمین  نسلی،بین مالی  تضمین فاقد هایطرح  تحمیل  عدم و  نسلیبین تعهدات رعایت  و حقوق  به پایبندی »

  ی هاصندوق  و  هاسازمان  ریذخا  ارزش  یارتقا  و   حفظ  و  مصارف  و  منابع  بین   تعادل  و  ایبیمه  محاسبات  رعایت   پایدار، 

  با   تیشفاف  و   یسودآور  ت، ی امن  ،ی دارامانت  بر  دیتأک   با  مردم  حق   متعلقّ   اموال  عنوانبه  ی اجتماع   گرمه یب

 .«لازم سازوکار جادیا

ارتقا و  بر حفظ  بند  این  ذخایر صندوق  ی در  بیمهارزش  بار،  های  اولین  برای  و  تأکید شده  مهمِ  چهار  گر  اصل 

 گذاری در این بخش مورد توجه قرار گرفته است.عنوان اصول سرمایهشفافیت به  و سودآوری  امنیت، داری،امانت

 

 اجتماعی عدالت و انسانی  امنیت یارتقا ؛ فصلقانون برنامه چهارم توسعه. ۵-2

برای اولین    قانون برنامه چهارم توسعه  (96)بند »ه« ماده  ای،  های بیمهبا افزایش و انباشت میزان بدهی دولت به سازمان

 چنین آمده است: مورد اشاره در بند   مکلف کرد.های خود بار دولت را به پرداخت بدهی

  اقتصادی،   توسعه  برنامه چهارم  در  اجتماعی  تأمین  جامع   نظام  سازمانی  استقرار  به  توجه  با  است  مکلف  دولت»  

  ونهم بیست  اصل   در   نظر  مورد  مالی  های حمایت  خدمات و  جمعیتی، پوشش  ایران؛   اسلامی  جمهوری   فرهنگی   و  اجتماعی 

 

های خود دارند، نهادهایی همچون  گذاریهایی برای نوع و میزان سرمایه های بازنشستگی در دنیا دستورالعملعلاوه بر اینکه اکثر صندوق   1.

ISSA ،OECD  و نهاد ناظرIOPS اند.، رهنمودهایی در همین راستا منتشر کرده 

https://khl.ink/f/50009
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/94202
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  مشارکت   از   حاصل   درآمدهای  و   عمومی  درآمدهای   محل  از   قوانین  طبق   را   ایران   اسلامی  جمهوری   اساسی   قانون(  29)

 : بگذارد اجرا به و افزایش ذیل  شرح به و تدریجی  صورتبه امدادی و حمایتی  ای،بیمه هایفعالیت طریق از  مردم،

  جاد یا  از  یریجلوگ  ضمن   کهینحوبه  ی امهیب  یهاسازمان  به  دولت  ی بده  بازپرداخت  جهت   لازم   دات ی تمه  اتخاذ   -هـ  

  به   دولت  یبده   کل  ران،ی ا  ی اسلام  ی جمهور  ی فرهنگ  و  یاجتماع   ، یاقتصاد  توسعه  چهارم   برنامه  ان یپا  تا   دی جد  یبده

 « .باشد شده  هیتسو ی امهیب یها سازمان

 

 اجتماعی های؛ بخش بیمهتوسعه قانون برنامه پنجم. ۵-3

در خود جای داده    های بازنشستگیهای حوزه صندوقگذاریسرمایهموضوع  باره  احکام مهمی را در  ، قانون برنامه پنجم 

 چنین آمده است: این قانون (26)ماده  در است. 

  بازنشستگی   هایصندوق  مصارف   و  منابع  بین  تعادل   و   پایداری ثبات،  ایجاد   راستای  در   شود می  داده  اجازه   دولت  به

 . آورد عمل به را  قانونی اقدام  زیر اصول براساس هاصندوق این  ساختار اصلاح  به نسبت

  حق   در  دولت  قانونی  سهم   یاستثنا به  دولت  عمومی  بودجه  محل  از  کمک   به  هاصندوق  این  وابستگی  کاهش.  1

  محاسبات   بر  منطبق   هاصندوق  مصارف   و   منابع  بر  مؤثر  عوامل  تنظیم  جملهاز  مختلف  طرق   از   برنامه  طول   در  ،بیمه

  موقع به  وصول  سازوکارهای  تقویت  حمایتی،   نهادهای  به  آن   انتقال  و  هاصندوق  ایغیربیمه  هایحمایت  کاهش  ای،بیمه

  ه، یسرما  و  پول   بازار  در  یگذارهیسرما  تیاولو  با  سودآور  یگذار هیسرما   و  ی اقتصاد  یها تیفعال  ت یتقو  و   هابیمه  حق

 . نباشد ی بانک مشارکت  اوراق سود  از کمتر موردنظر  یگذارهیسرما سود  کهی نحوبه

  و   موجود  و   ی قبل  موارد  و   است  ممنوع  یدولت  یهاصندوق  یبرا  دی جد  یداربنگاه  تیفعال  هرگونه  نجاما.  2

 بیتصو  به  که  یاشدهیبند زمان  برنامه  یط   دیبا  ،شودیم   واگذار  هاصندوق  به  مطالبات  یازا  در  که  یت یریمد  سهام  زین

 .شود واگذار  ی تعاون و ی خصوص یهابخش به مقررات ت یرعا با برنامه یاجرا انیپا  تا رسدیم رانیوزئتیه

 

 بودجه و مالیه عمومی؛ بخش توسعه قانون برنامه ششم. ۵-4

گر اجتماعی از بودجه عمومی  های بیمههمچون قانون برنامه پنجم بر استقلال بودجه صندوقدر قانون برنامه ششم نیز  

ها در منابع صندوق  گذارینوعی تأکید بر افزایش سهم سود حاصل از سرمایهاست و این موضوع به   دولت تأکید شده

 چنین آمده است: (7)ماده   «ث» بند در این قانون، ذیل  است.

  گر بیمه  های صندوق  و  هاسازمان  بودجه  برنامه،  قانون  اجرای  آخر  سال  پایان  تا   که  نماید  ریزیبرنامه  ایگونهبه  »دولت

 نگردد«. پرداخت  آنها به اعتباری عمومی  بودجه محل  از و شده مستقل اجتماعی

 

 

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/790196
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1014547
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 قانون ساختار نظام جامع رفاه و تأمین اجتماعی. ۵-۵

  ترین قوانین حوزه رفاه و تأمین اجتماعی در کشور است. ، یکی از مهماجتماعی  تأمین   و   رفاه  جامع  نظام   ساختار   قانون

ای با لحاظ  های بیمههای صندوقای، پیگیری اصلاح اساسنامهو وظایف حوزه بیمه  اهداف  ازی  ک ی  نکهی ا  انیب  با  قانون  نیا

عنوان یک اصل، تجویز  داری این نهادهای مالی را به، امر بنگاه1( 3)بند »ح« ماده  است  داری برای آنان  کردن اصل بنگاه

مین اجتماعی  أمندرج در قانون ساختار نظام جامع رفاه و ت « داریاصل بنگاه»عبارت  پذیرش است  گفتنی  2است.  کرده

مین اجتماعی، سخنی از  أ یک از اصول تمین اجتماعی محل تردید است چراکه تاکنون در ذیل هیچأعنوان یک اصل تبه

  اصول( ذکر کرده لذا ای )و نه  دیگر قانون این اصل را ذیل »اهداف و وظایف« حوزه بیمهسویاز  . است  مدهآن به میان نیا

میبه بهنظر  اصطلاح  رسد  بنگاه»کارگیری  صندوقداری«  اصل  که  است  پیام  این  حامل  قانون،  این  در  در  ها 

گذاری در املاک یا در  داری اختصاص دهند و سایر موارد مانند سرمایههای خود، بیشتر موارد را به بنگاهگذاریسرمایه

  جامع   نظام  مالی  هایسیاست  و  اصول  این قانون نیز(  7)ماده   [.6]باشد  داشتهنایی  استثهای سپرده بانکی، جنبه  حساب

 :کرده استر بیان زی شرح به اجتماعی  تأمین

 : شامل مالی  منابع پایداری  (الف

 . ها صندوق   مالی   منابع   و استقلال   حقوقی   شخصیت   حفظ   ضمن   ای بیمه   های صندوق   مصارف   و   منابع   بین   تعادل   ایجاد   - 

 ... 

  مالکیت   و   بوده  عمومی  حکم اموال  در   درمانی   و   اجتماعی  بیمه  هایصندوق  هایییدارا  و  ر یذخا  اموال،  وجوه،  ( د

  با   دولت   مالی   رابطه   و   اموال  این   در   دولت   تصرف  است، هرگونه  پوشش   تحت   جامعه   هاینسل  همه   به  متعلق   و   مشاع  آن

 .بود خواهد ها صندوق  عمل  مورد  مقررات و  چارچوب قوانین در موصوف هایصندوق
 

 ( 2)  دولت مالی مقررات از بخشی  تنظیم قانون به مواد برخی الحاق قانون. ۵-6

درخصوص تعادل بین منابع و  ای  ادهم   ،(2دولت )  ی از مقررات مال  یبخش   می مواد به قانون تنظ  ی الحاق برخ  قانوندر  

 :این قانون (29) ماده است. مطابق با  ده آمهای بازنشستگی مصارف صندوق

  بازنشستگی،  و بیمه  هایصندوق  مصارف و منابع بین تعادل و پایداری  ثبات، ایجاد راستای  در است مکلف دولت»

  به  ها صندوق  این  وابستگی   کاهش   :آورد  عملبه  قانونی  اقدام   زیر  اصول  براساس  هاصندوق  این   ساختار  اصلاح   به  نسبت

  عوامل   تنظیم  ازجمله  مختلف  طرق   از  بیمه   حق  در   دولت  قانونی  سهم  استثنایبه  دولت  عمومی   بودجه  محل  از   کمک 

  آن   انتقال   و   ها صندوق  ایغیربیمه  هایحمایت  کاهش   ای،بیمه  محاسبات  بر  منطبق   هاصندوق  مصارف   و  منابع   بر  مؤثر

 

عنوان یکی  ای به های بیمه ها و صندوقداری برای شرکت ای با لحاظ اصل بنگاه های بیمه ها و صندوق های شرکت پیگیری اصلاح اساسنامه   .1

 ای.از اهداف و وظایف حوزه بیمه 

 20/4/13۸9( اساسنامه صندوق تأمین اجتماعی، مصوب  2های بازنشستگی )مانند ماده )طور که در اساسنامه برخی از صندوق همان  .2

 گذاری، لازم دانسته شده است. داری در حوزه سرمایه هیئت وزیران(، رعایت اصول بنگاه 

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/94018
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/930339
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  ی گذارهیسرما  و  یاقتصاد  یهاتیفعال  تی تقو  و  هابیمه  حق  موقع به  وصول   سازوکارهای   تقویت   حمایتی،   نهادهای   به

 از   کمتر  موردنظر  یگذارهیسرما  سود  کهی نحوبه  ه،یسرما  و  پول  بازار   در  یگذارهیسرما  تیاولو  با  سودآور

 .«نباشد ی بانک مشارکت اوراق سود
 

 اساسنامه صندوق بازنشستگی کشوری . ۵-7

مدیره، بررسی و تأیید  ، یکی از وظایف اعضای هیئتاساسنامه صندوق بازنشستگی کشوری (11)ماده   «ث» بند مطابق 

 است.   برداری از وجوه و ذخایر صندوق و پیشنهاد آن به شورانحوه استفاده و بهره

بازنشستگی کشوری، 18براساس تبصره ماده )همچنین     منابع (  %۵0)درصد    پنجاه   از  یشب  ( اساسنامه صندوق 

 . شود غیردولتی تأمین  منابع طریق از  صندوق انه یسال بودجه

مصارف  از  درصد    72.۵تا    68که بین    دهدمی  نشان  1400تا    1396های  بررسی منابع و مصارف صندوق در سال

بیمه پرداختی شاغلان    درصد از محل حق  21تا    17طور مستقیم با »کمک دولت« و از محل منابع عمومی و  صندوق به

گذاری )و دیگر منابع مانند درآمد حاصل از نقل و انتقال  است. درنتیجه سهم درآمدهای حاصل از سرمایه  حاصل شده

( اساسنامه صندوق  18های اخیر مفاد ماده )درصد بوده است؛ بنابراین در سال 13تا  6های مذکور بین  سابقه( در سال

 . در عمل محقق نشده است
 

 1390مصوب   ریذخا از یبرداربهره نحوه نامهنییآ.  ۵-8

  ( 11)ماده    « ث»منظور اجرای بند  وجوه و منابع صندوق بازنشستگی کشوری، به  از  برداریبهره  و   استفاده  نحوه  نامهینیآ

 است.  داری و استفاده از وجوه صندوق تدوین شدهحفظ، نگه همچنینو  1اساسنامه صندوق 

صورت نقدی و چه   برداری از وجوه صندوق، چه بهها و عملیات بهرهگذاریمعاملات، سرمایههمه  در حال حاضر  

عملیاتی  صندوق بازنشستگی کشوری و مواد بودجه  مدیره  هیئتمابین، با رعایت مصوبات  تعهدی و اعمال در حساب فی

 گیرد.   نامه انجام میینیانه صندوق طبق مفاد این آ ی سال

های اقتصادی و  ف، استفاده از وجوه و منابع صندوق، اعطای وام، فعالیتیتعار  شاملاز شش بخش    نامهینیاین آ

فعالیتبازرگانی،   انجام  موارد،نحوه  و سایر  بازرگانی  و  اقتصادی  و    13  در  های  و  ا  تشکیل شدهتبصره    13ماده  ست 

 چنان مورد تأیید و در حال اجراست. هم

گذاری  بهادار، سپرده  گذاری ازجمله فعالیت در بورس اوراقنامه انواع مختلف سرمایهینیدر این آ  اگرچه  است  گفتنی

ثابت، مشارکت   درآمد  با  اوراق  بانک، خرید  در  سرمایهوجوه  و  با  املاک  زمینه  در  فعالیت  گذاران خارجی در کشور، 

 است.  ، صحبتی به میان نیامدهآن ثغورو  ودشده اما در مورد حد تعیین ... مستغلات و

 

برداری از مدیره؛ بررسی و تأیید نحوه استفاده و بهره اختیارات هیئت   ـ وظایف و اساسنامه صندوق بازنشستگی کشوری    11بند »ث« ماده  .    1

 وجوه و ذخایر صندوق و پیشنهاد آن به شورا. 

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/97290


 

 مجلس شورای اسلامي   یهامركز پژوهش   _______________________________________  
 

14 

 1399مصوب   و وجوه ذخایر نامه نحوه مدیریتینیآ.  ۵-9

  های انجام گذاریبا توجه به نوع سرمایهرا  توان عملکرد مالی صندوق  هایی که با استفاده از آن مینامهینی یکی دیگر از آ

  دولتی   اجرایی   هایدستگاه  های گذاریسرمایه  و   ذخایر  وجوه،  مدیریت  نحوه(  کلی  ضوابط)   نامه»آیین،  کردشده ارزیابی  

  اجتماعی   بیمه   هایصندوق  و  مؤسسات   ها، سازمان  و  اجتماعی   تأمین  نظام   مختلف  قلمروهای  در  فعال  غیردولتی   عمومی  و

( قانون ساختار نظام  1۵ماده )در اجرای بند »ه«  نامه  ینیاین آ  است.  1399خرداد سال  مصوب    کشور«  بازنشستگی  و

( قانون احکام  ۵7بند »الف« ماده )  «2»استناد قسمت اخیر تبصره  ( و به1383جامع رفاه و تأمین اجتماعی )مصوب  

 است. نگاشته شده (139۵ های توسعه کشور )مصوببرنامهمی ئدا

های  که لازم است میزان آن در هریک از صندوق  نامهینیاعلام شده در آ  های مقرراتی برخی از نسبت  1  جدول   در

 ، آمده است.رعایت شودبازنشستگی 

  

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1561406
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1561406
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1561406
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 ی بازنشستگ  یهاصندوق  ریوجوه و ذخا  تی رینحوه مد  نامهن ییآ. 1جدول 

گذاری )درصد از ارزش  محدودیت سرمایه 

 روز وجوه و ذخایر(
 طبقه دارایی 

 1( 6) ماده  «1» بند درصد  60حداکثر  

 2دولت  ازسوی منتشره مالی اوراق تملک یا و  بانکی سپرده ذخایر  و وجوه  کل  درصد از 20حداقل 

 غیربانکی  اعتباری و  مالی هایمؤسسه یا هابانک از هریک در گذاری سپرده درصد  10  حداکثر

 ناشر  یک   از منتشره بهادار  اوراق درصد  10  حداکثر

 ایران  اسلامی جمهوری دولت منتشره بهادار  اوراق درصد  40  حداکثر

 ضامن  یک   با شدهتضمین منتشره اوراق به تخصیص قابل  درصد  20  حداکثر

 ( ( 6)   ماده   « 1»   بند موضوع )   بهادار   اوراق   بورس   در   شده پذیرفته   های شرکت   سهام   در   گذاری سرمایه  درصد  60  حداکثر

 درصد  30  حداکثر
  یا   و( ETF)  بورس  در معامله  قابل  هایصندوق ایران،  فرابورس در شده پذیرفته هایشرکت سهام

 3بهادار  اوراق  و بورس  سازمان  از  مجوز دارای کالایی هایصندوق

 درصد  10  حداکثر
  و بورس  سازمان از مجوز  دارای خصوصی  سهامی هایصندوق  و خطرپذیر گذاریسرمایه  هایصندوق

 4غیربورسی های شرکت سهام  در  بهادار  اوراق

 (( 6) ماده «۵» جزء  موضوع) المللیبین  مالی بازارهای  در گذاری سرمایه درصد  20  حداکثر

 درصد  1۵  حداکثر
   بهادار   اوراق  و بورس  سازمان تأیید مورد مالی ابزارهای  سایر  در گذاری سرمایه

 (( 6) ماده  «6» بندموضوع)

 6  ،۵«8« و »7«، »4» بندهای   گذاری در مجموعسرمایه درصد  20  حداکثر

 آن   دیون   و   تعهدات   وثیقه   و   تضامین   جهت   مشمول   های دستگاه   از   هریک   ذخایر   و   وجوه   از   ستفاده ا درصد  10  حداکثر

 بند   هر   در   شده تعیین   سقف   تا (  7)   ماده   موضوع   بندهای   در   گذاری سرمایه   منظور به   تسهیلات   اخذ   سقف  درصد  20  حداکثر

 . 1399 مصوب  و وجوه ر یذخا  ت یر یمد نحوه  نامهنییآ مأخذ:

   . است   انجام نداده نامه  ین ی در راستای تحقق این آ   مؤثری   صندوق بازنشستگی کشوری، تاکنون اقدام   دهد می   نشان   ها بررسی 

  امنای   ازسوی هیئت آن  و همچنین عدم ابلاغ    نامهینیدر تدوین این آ   هاصندوقمشارکت  عدم  دلیل  به  رسد نظر میبه

اجرا  مینأت  سازمان  این  ی اجتماعی،  با آیینی شدن  نظارت  .  بسیاری مواجه است  ابهام  نامه  اجرایعدم  این مصوبه   بر 

این نیز  اجتماعی(  تأمین  و  رفاه  ناظر )دبیرخانه شورای عالی  نهاد  تبادر میازسوی  بر سر  گونه  اجماعی  لزوم  کند که 

 

  درآمد  با  بهادار  اوراق  سایر  و   صکوک  مشارکت،  اوراق  مجاز،  غیربانکی  اعتباری  و  مالی  مؤسسات  و  بانک  در   دارمدت   گذاریسرمایه   هایسپرده   .1

  یا   و  عمومی  نهادهای  سایر   ها،شهرداری   دولت،  مجاز،  غیردولتی  اعتباری  و  مالی  مؤسسات  و  هابانک   توسط  منتشره  الحسابعلی   یا  ثابت 
 در   معامله   قابل  هایصندوق   یا   ثابت  درآمد  با  هایصندوق   طریق  از  یا   مستقیم  طوربه   مورد  حسب  بهادار،  اوراق  و  بورس  سازمان  از  مجوز  دارای

 .بهادار اوراق و بورس سازمان از مجوز دارای کالایی  هایصندوق   یا  و( ETF)  بورس

  دستگاه   ذخایر   و   وجوه   کل %(  50) درصد پنجاه   سقف   تا   دستگاه   هر   شرایط   به   توجه  با   را   ماده   این   در   مقرر   حداقل   تواند می   ناظر   نهاد   . 2

 . دهد   افزایش 

 . است مجاز ماده این موضوع منابع%( 20)درصد بیست  تا حداکثر   خدمت یا صنعت  یک در فعال هایبنگاه  از یک هر سهام  در گذاریسرمایه  .3

 . است مجاز بند این موضوع تخصیص قابل ذخایر  و  وجوه%(  2)درصد دو تا  حداکثر غیربورسی،   شرکت  هر سهام در گذاری. سرمایه  4

  تحصیل   یا  و  مربوط  قراردادهای  و  مجوزها  قالب  در  ساختمانی  مشاوره  مهندسی  و  پیمانکاری  عملیات  یا  و  عمرانی   هایطرح   در  مشارکت  ـ4بند    5.

 در  مشارکت   -7بند    .بهادار  اوراق  و   بورس   سازمان  از   مجوز  دارای  ساختمان   و  زمین   هایصندوق   قالب   در  مستغلات   و   املاک  اراضی،   تملک   یا
 هایتعاونی   ،(لیزینگ )واسپاری  مؤسسات ها،صرافی   مجاز، غیربانکی اعتباری و مالی  مؤسسات ها،بانک  سهام  و سرمایه  تملک یا و تأسیس
  هرگونه   سهام و  سرمایه   تملک  یا تأسیس  در  مشارکت  ـ  ۸بند    .ایران  اسلامی  جمهوری  مرکزی  بانک  تأیید  مورد  پولی  نهادهای سایر و  اعتباری

 . باشد بلامانع آن در مربوطه  مقررات و  قوانین موجببه  فعالیت امکان یا است  آن در اقتصادی فعالیت مجوز دارای مشمول هایدستگاه  که  بنگاه

 . باشد بند  این ذخایر و  وجوه%( 25)  درصد وپنجبیست  از بیش نباید موصوف بندهای اجزای از هریک  به   تخصیص  قابل ذخایر و وجوه 6.
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 است. گرفتهننامه شکل آییناین  ن شدی یاجرا

درصد    60،  بهادار اوراق    بورس  در  شده پذیرفته  هایشرکت  سهام   در   گذاری نامه، حداکثر میزان سرمایهینیمطابق این آ

  بورس  در  معامله  قابل  هایصندوق  ایران،  فرابورس  در  شدهپذیرفته  هایشرکت  سهام  در  گذاریو حداکثر میزان سرمایه

(ETF  ) از منظر  که  حالیدراست    درصد اعلام شده  30،  بهاداراوراق    و   بورس  سازمان   از   مجوز   دارای  کالایی   های صندوق  یا

.  است  صددرصدی   مجموعه  یک   مند داشتن حداقلنیاز  بازنشستگی  صندوق   هردر شرایط فعلی کشور  صندوق،  مسئولان  

  از   کرد   اراده   که   زمان   هر  برای اداره خودش،   تواندنمی  صندوق  ، باشد  بورسی   صرفاً   صندوق  های دارایی  اگر  کهتوضیح آن

بارها پیش    است.  ممکن  کار  این  انجام  ،صددرصدی  هایزیرمجموعه  مورد  در  ولی  ،دکن  نقدینگی خارج  مورد نظر،  شرکت

نیازمند منابع مالی بوده است، طلب صندوق را پرداخت    ی که صندوق برای ایفای تعهدات خودآمده که دولت در زمان

داری  حال خروج کامل از بنگاههربههای صددرصدی خودش، نقدینگی خارج کند.  نکرده و صندوق مجبور شده از شرکت

  1.است که هرکدام به وظایفشان عمل کنند ازجمله خود دولت مراهی و هماهنگی نهادهای بسیاری هنیازمند 

داری  معنای منع بنگاه به  «8» و    «7» ،  «4»بندهای    مجموعگذاری دردرصد برای سرمایه  20تعیین حداکثر  

گذاری در املاک و مستغلات،  ناظر به سرمایه  « 4»توضیح بیشتر اینکه بند    های بازنشستگی است.در صندوقجدید  

گذاری و تملک سهام  ناظر به سرمایه  «8»گذاری و تملک سهام مؤسسات مالی و پولی و بند  ناظر به سرمایه  « 7»بند  

داری  منع بنگاهگذاری در این سه بند درنهایت به  درصد سرمایه  20های اقتصادی است و ایجاد محدودیت حداکثر  بنگاه

ها  داری قبلی صندوق، محدوده بنگاهنامهینیاین آ  2(10ماده )   صورت اجرایی شدن   ن در. همچنیشودمنجر میجدید  

 .شودمینیز تعیین تکلیف 

معنای  به  مالی   اوراق   و   بانکی  سپرده   عنوان به  ذخایر   و  وجوه  کل   درصد   20حداقل    گذاری سرمایه  لزوم  ، نکته دیگر اینکه

 بدهی خود با صندوق از طریق پرداخت اوراق مالی است. به تسویه دولت تمایل  

 

 سیزدهم سند تحول دولت . ۵-10

جمهور ابلاغ شد. این  ازسوی رئیس  »سند تحول دولت مردمی« پس از روی کار آمدن دولت سیزدهم، سندی با عنوان  

 است. کرده  ارائه عملیاتی  راهکارهای  کشور،  کلان  حوزه 37 در  اساسی  ترمیم برای سند

های  »تحمیل هزینه ناترازی فزاینده منابع و مصارف صندوق،  «نظام مالیه عمومی»و ذیل عنوان    سند این    در فصل سوم 

شناخته    »کسری فزاینده بودجه«  بروز چالشعامل  ها«  بازنشستگی به بودجه دولت و قواعد ناکارآمد حاکم بر صندوق

 

 مدیره صندوق بازنشستگی کشوری.مصاحبه با دکتر علی ردادی؛ عضو هیئت  1.

  یک سال،   مدت   تا   حداکثر   ناظر   نهاد   تأیید   با   مشمول   های دستگاه   بعضی   در   و   ماه   سه   مدت   ظرف   حداکثر   مکلفند   مشمول   های دستگاه   - 10ماده    . 2

  که   نمایند   ارائه   و   طراحی   نحوی به   را   ثمن   گذاری ارزش   نحوه   و   واگذاری   الگوی   انضمام به   مشمول   های بنگاه   واگذاری   برای   ای مرحله   بندی زمان   فهرست 
  ظرف  حداکثر   است   مکلف   ناظر   نهاد .  ننماید   تجاوز %(  40) درصد    چهل   از   هر بنگاه   در   آنان   سهام   و   سرمایه   مالکیت   میزان   سال   سه   مدت   ظرف   حداکثر 

 . نماید   ابلاغ   ربط ذی   دستگاه   به   را   مراتب   تأیید   صورت   در   و   نموده   اقدام   مذکور   فهرست   بررسی   به   نسبت   وصول   تاریخ   از   ماه   یک   مدت 

https://media.president.ir/uploads/ads/164681477506836200.pdf
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میانگین سن 

بازنشستگی در 

:صندوق

سال51.84

تعداد کارکنان 

: صندوق

نفر700حدود 

مجموع بدهی 

:دولت به صندوق

همت36.5

مجموع کارکنان 

صندوق و 

:  هلدینگ ها

نفر34681

1,712,091

بازنشسته و نفر 

وظیفه بگیر

827,744

نفر شاغل 

بیمه پرداز

میانگین مدت 

پرداخت 

29: مستمری

سال

میانگین مدت

بیمه پردازی

سال28

 است:  یان شدهآن ب  ذیل های اقدامو  منظور رفع این عامل دو راهبرد . بهشده است

راهبرد ذیل  دوم،  ترازنامه  اقدام  بازنشستگیصندوق  اصلاح    بی ترک  در  هاصندوق  ی گرمیتنظ  قواعد  اصلاح  ،های 

بر این اساس سند تحول دولت    . است  شده  میتنظ  یگذارهیسرما  سمتبه  یداربنگاه  از  هایگذارهیسرما  سبد

 کند. می را دنبال داری از بنگاه خروجنیز 

 

 نگاهی بر وضعیت فعلی صندوق . 6

این بخش بهدر  مهم،  بر  نگاهی کوتاه  بازنشستگی کشوری،  فعلی صندوق  ترسیم وضعیت  این  های  مؤلفهترین  منظور 

 صورت زیر بوده است:به 1، های کلی صندوقشاخص 2140سال  پاییز انتهایدر  صندوق خواهیم داشت.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 . یکشور یبازنشستگ   صندوق  یآمار فصلنامه :مأخذ

 

نفر است و طبق اطلاعات    4۸0، تعداد کارکنان رسمی، پیمانی و قراردادی صندوق،  1400مطابق با اطلاعات موجود در صورت مالی سال    .1

 کنند.  سپاری با صندوق همکاری می نفر نیز در قالب برون  220غیررسمی، حدود 

 یکشور یصندوق بازنشستگ   یاطلاعات کل . 1شکل 
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 است.   شده نشان داده  2شکلدر   1401تا  1391های طی سال پردازبیمه بگیر و مستمری  جمعیت روند 

 

 )هزار نفر(  تیوضع ک یتحت پوشش صندوق به تفک تینمودار جمع  . 2شکل 

 . یکشور یبازنشستگ  صندوق  یآمار سالنامه: مأخذ

 

پردازان در همین  بیمه حقجمعیت درصدی و   32، افزایش 1401تا انتهای سال  1391بگیر از سال  مستمریجمعیت 

 .درصدی داشته است 2۵بازه کاهش 

  ای دوره بین   بودجه   قید   مفهوم   ترسیم   بازنشستگی   صندوق   مالی   پایداری   ارزیابی   برای   رویکرد   ترین مهم   نظری،   مفاهیم   براساس 

  گفته   زمانی   ، ندارد   بازنشستگی   صندوق   به   انتقالی   پرداخت   مرکزی   دولت   که   محور مشارکت   بازنشستگی   های نظام   در .  است 

  با   « صندوق   به   ورودی   نقدی   جریانات   شده   تنزیل   فعلی   ارزش »   که   است   پایدار مالی    از لحاظ   بازنشستگی   صندوق   شود می 

  تشکیل   شاغلان   پرداختی   های بیمه   حق   مجموع   از   صندوق   آتی   نقدی   جریانات .  باشد   برابر   « صندوق   تعهدات   ارزش   خالص » 

 . [ 7] است   ، برابر اند بازنشسته   حاضر   حال   در   که   افرادی   به   پرداختی   منافع   خالص   با   صندوق   تعهدات   شده و 

  از   درصدی   صورت به   بازنشستگی   سیستم   خروجی   و   ورودی   توازن   نسبت   برآورد   مالی،   پایداری   محاسبه   برای   جایگزین   بهترین 

GDP   از   درصدی   صورت به   صندوق   آتی   و   جاری   مخارج   نسبت   صورت به   تواند می   پایداری   تر ساده   بیانی   به .  است  GDP   محاسبه  

 . بود   خواهد   بازنشستگی   صندوق   مالی   ناپایداری   دهنده نشان   ، باشد   ای فزاینده   و   بزرگ   عدد   نسبت   این   اگر   است   واضح .  شود 

عنوان مثال  است. به  های بازنشستگی در کشور انجام شدهپایداری مالی صندوقمنظور بررسی  مطالعات زیادی به  تاکنون 

( ب  (1400گلاب  گزارشی  بررسیدر  پرداخته  بازنشستگی  صندوق  مالی  پایداری  درباره  سناریو  دو  نتایج   ه    کشوری 

۰
۲۰۰
۴۰۰
۶۰۰
۸۰۰
۱۰۰۰
۱۲۰۰
۱۴۰۰
۱۶۰۰
۱۸۰۰

جمعیت تحت پوشش به تفکیک وضعیت

مستمری بگیران بیمه پردازان
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  دهد می  نشان  شده،  استناد   بودجه  مصوب  قوانین  به  گذشته  روندهای  بررسی  برای  آن  در که  گزارش  این  نتایج  .[8]است

  های کمک   رشد   نرخ.  است  بوده   وابسته  دولت  بودجه  به  فزاینده  طور به  1390  دهه  طی  کشوری   بازنشستگی   صندوق 

  در   شدهتعریف  گانه ده  امور  از)  اجتماعی  رفاه   امور  منابع  و   بودجه  عمومی  منابع  رشد   نرخ  از   کشوری  صندوق   به  دولت

 . است داشته  افزایش رفاهی امور  و بودجه عمومی منابع از صندوق  سهم  آن درنتیجه   که  بوده بیشتر( بودجه

وضعیت منابع و  روند  تواند وضعیت پایداری یا ناپایداری یک صندوق را نشان دهد، بررسی  یکی از موارد مهمی که می

 : آمده است 1400تا  1396های ، منابع صندوق بازنشستگی کشوری در سال2در جدول  است.مصارف آن صندوق 

 

 ( الیر  ونیلی )م 1400 یال 1396از سال  ل یبه تفص یکشور یمنابع صندوق بازنشستگ  زانیم . 2جدول 

 منابع 

 1400 سال 1399 سال 1398 سال 1397 سال 1396 سال شرح
بودجه مصوب 

14011

دولتی و   بیمهحق

 غیردولتی
77,241,146,  ,  102,447,7481۵1,۵7۵,421204,341,17۵240,000,000

منابع  

یافته از اختصاص

طریق قوانین  

 2بودجه 

206,۵78,100 , ,  378,699,1۵26۵3,0۵9,024999,367,3001,377,1۵4,910

گذاری  سود سرمایه 

 و سایر 
38,4۵0,۵48,  ,  61,601,72778,044,799199,374,۵۵3191,869,461

, 322,269,794 جمع منابع ,۵42,748,627882,679,2441,403,083,0281,809,024,371

 . یکشور یاز صندوق بازنشستگ  یافتیآمار در  :مأخذ

  بیمه   حقدرصد( و منظور از    13.۵)  عنوان کارفرما شده بهپرداخت  بیمه   حقدولتی، سهم دولت از    بیمه   حق منظور از  

  ماده  طبق   .کندمیدولت پرداخت  را  درصد( است؛ اگرچه هر دو    9شده )پرداخت  بیمه  حق غیردولتی، سهم کارمند از  

در    را  آن  کمبود  است  مکلف  دولت  بازنشستگی  صندوق  وجوه  کفایت  عدم  صورت  در»،  کشوری  استخدام  قانون  (100)

 های اخیر قابل توجه بوده است.که این عدد نیز در سال  « کند  پرداخت   و  تأمین   عمومی  درآمد   محل   از  کشور  کل  بودجه

به نمایش گذاشته   3شکل   از منابع صندوق را  از میزان رشد هر بخش  طور که مشاهده  هماناست.    مقایسه بهتری 

منابع  های صندوق بسیار بیشتر از سهم سایر  میزان افزایش کمک دولت از محل بودجه عمومی در تأمین هزینهشود  می

  دولت است.   بودجه عمومی بوده و این موضوع نشانگر افزایش وابستگی صندوق به

 

 استخراج شده است.  1401بودجه مصوب سال  ، اعداد مربوط به منابع از1401با توجه به عدم انتشار صورت مالی سال  1.

 .(100)  ماده کسری جبران .2

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/95929
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/95929
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 ( الیر  ونیلی نمودار اجزا منابع صندوق )م  . 3شکل 

   .یکشور یبازنشستگ   صندوق  از یافتیدر  آمار :مأخذ

 

 است.  شده  نمایش داده ، از کلصندوق آمدی درمنابع  یمیزان اجزا 4شکل در 

 

 صندوق از کل  ی از منابع درآمد  کینمودار سهم هر . 4شکل 

  . همان :مأخذ

۰
۲۰۰۰۰۰۰۰۰
۴۰۰۰۰۰۰۰۰
۶۰۰۰۰۰۰۰۰
۸۰۰۰۰۰۰۰۰
۱۰۰۰۰۰۰۰۰۰
۱۲۰۰۰۰۰۰۰۰
۱۴۰۰۰۰۰۰۰۰
۱۶۰۰۰۰۰۰۰۰
۱۸۰۰۰۰۰۰۰۰

1396 1397 1398 1399 1400 1401

حق بیمه دولتی و غیردولتی  (اعتبارات دریافتی( )100)جبران کسری ماده  سود سرمایه گذاری و سایر

۰%
۱۰%
۲۰%
۳۰%
۴۰%
۵۰%
۶۰%
۷۰%
۸۰%
۹۰%
۱۰۰%

1396 1397 1398 1399 1400 1401

حق بیمه دولتی و غیردولتی  (اعتبارات دریافتی( )100)جبران کسری ماده  سود سرمایه گذاری و سایر
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از    1396از سال    دهدمی  نشانپیشین  شکل  دقت در   از محل منابع    60تاکنون همواره بیش  درصد منابع صندوق، 

و اگرچه   درصد رسیده 70به بیش از  1399است. این نسبت در سال  مین شدهأت (100) مربوط به جبران کسری ماده 

چنان سهم بالایی را  گذاری مقدار کمی از سهم آن کاسته شده، اما همافزایش سهم سود سرمایهدلیل  بهدر سال اخیر،  

 اختصاص داده است.به خود 

  صندوق   ی درآمد  منابع لک  از  درصد  9 تنها ،1399 سال   است، در  شده زیر نشان داده شکل طور که در همانهمچنین 

 1. است رسیده درصد  12  به ،1400سال  در  مشابه بازه در   رقم این  که  است شده نیمأت  گذاریسرمایه از  حاصل سود با

باعبارتبه از منابع داخلی    بازنشستگان  حقوق  از   درصد   28  تا  27  فقط حدود  شاغلان،   های بیمه  حق  احتساب  دیگر 

 .شودمی مینأت صندوق 

 

 

 تومان(  اردیلی)م یپرداخت  یبا مستمر  سهیمنابع صندوق در مقا  ینمودار اجزا . ۵شکل 

 . همان مأخذ:

 
  

 

 تا پایان آبان است.  1401اطلاعات دریافتی از صندوق کشوری؛ اطلاعات مربوط به سال  .1

۰
۲۰۰۰۰۰
۴۰۰۰۰۰
۶۰۰۰۰۰
۸۰۰۰۰۰

۱۰۰۰۰۰۰
۱۲۰۰۰۰۰
۱۴۰۰۰۰۰
۱۶۰۰۰۰۰
۱۸۰۰۰۰۰

1399 1400 1401

از محل کسور بازنشستگی  از محل درآمد سرمایه گذاری

از محل کمک دولت میزان مستمری پرداخت شده
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 . دهدمی نشانمصارف صندوق بازنشستگی کشوری را  ترین اقلاممهمجدول زیر 

 

 (الیر ون یلی)م 1401  یال 1396از سال  ل یبه تفص  یکشور یمصارف صندوق بازنشستگ  زانیم . 3جدول 

 مصارف 

ف 
ردی

 

 1400 سال 1399 سال 1398 سال 1397 سال 1396 سال شرح
بودجه مصوب  

14011 

1 
حقوق بازنشستگی بدون  

سازیاحتساب همسان
 ,  ,   ,  , ,  ,,884,829 

2 
سازی حقوق طی  همسان

1399تا  1396های سال
 32۵,711,808

3 
مندی و اولاد و  حق عائله 

عیدی بازنشستگان
 

,229,۵721,743 مصارف جمع 
 

 . یکشور یبازنشستگ   صندوق  از یافتیدر  آمار :مأخذ

 1399های  در سال  2حقوقسازی  همسان  عملیات   انجامقابل توجه  آنچه در این جدول بسیار حائز اهمیت است، بار مالی  

شیوه تأمین مالی و توزیع  بوده اما در  لازم  های گذشته، اگرچه  ای که با توجه به تورم شدید سال؛ مسئلهاست  1400و  

مصارف شکل  توجه به    صورت جداگانه به آن پرداخته شود.وجود داشته و دارد که لازم است بههایی  اشکالمنابع آن  

میزان افزایش حقوق بازنشستگی و سایر مصارف رشد پیدا  سازی بسیار بیشتر از  افزایش هزینه همسان  دهد می  نشاننیز  

 کرده است و همین موضوع نشان از اهمیت نحوه اجرا شدن آن دارد. 

  

 

 استخراج شده است.  1401، اعداد مربوط به مصارف از بودجه مصوب سال 1401با توجه به عدم انتشار صورت مالی سال  1.

  آخر  دو سال جاری، قانون در)  اشتغالش پایانی هایسال در فرد که  است ایبیمه  حق و درآمد فرد، هر بازنشستگی  حقوق محاسبه  ایمبن  2.

  درآمدی   شکاف  فرد،  بازنشستگی  از  سال  چند  گذشت  از  پس  قوانین،  تغییرات  و  ایران  اقتصاد  در  مزمن  تورم  وجود  با.  کندمی   پرداخت(  اشتغال 
  معمولاا   قدیمی  بازنشستگان  و  آید می   وجودبه   شوندمی   بازنشسته   که   جدیدی  افراد  با  همچنین  و  او  رده هم  شاغل  افراد  با  بازنشسته   حقوق  بین
  اجتماعی   مطالبات  لذا  دهد،نمی   را  شانزندگی   کفاف  خوبی به   تورم،  وجود  با  آنها  حقوق  معمولاا   و   داشت  خواهند  کمتری  دریافتی   نسبت،  به 

 . گیردمی  شکل بازنشستگان حقوق(  سازیهمسان )  سازیمتناسب  برای
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 ( الیر  ونیلی مصارف صندوق )م ی نمودار اجزا . 6شکل 

 . یکشور یاز صندوق بازنشستگ  یافتی : آمار درمأخذ

 

برخلاف سازمان تأمین اجتماعی که بیمه درمان را   دهدمی نشانمصارف صندوق بازنشستگی کشوری،  ی قت در اجزاد

طور مستقل توسط سازمان  دهد، خدمات درمان در این صندوق بهزمان ارائه میطور همنیز در کنار بیمه بازنشستگی به

 شود.  بیمه سلامت ارائه می

  حق ،  ران ی وز ت ئ ی ه  1402/ 1/ 29مورخ   ه   6103۵/ت  12416شماره  نامه ب ی تصو و    قانون برنامه ششم توسعه  ( 70) ماده براساس 

 1: است   ه شد   ن یی تع   ل ی شرح ذ ه  ب (  ی کشور   ی مشترک صندوق بازنشستگ ) کارمندان شاغل و بازنشسته    1402سال    ی درمان   مه ی ب 

 ؛ درصد ۵درصد؛ سهم دستگاه  2شده اصلی بیمه: سهم (درصد حقوق و مزایا  7)  کارمند شاغل •

 ؛درصد  3/۵ ؛ سهم دستگاهدرصد   7/1شده اصلی بیمه: سهم (حقوق درصد  7) کارمند بازنشسته  •

اجرا  ( ۵)ماده    طبق سال  یضوابط  بودجه  قانون  کشور  1402ی  درمان  ،  کل  بیمه  حق  برای  اجرایی  دستگاه  سهم 

به بخش غیردولتی   آنان  بازنشستگان صندوق مذکور که دستگاه اجرایی زمان اشتغال  بازنشستگان کشوری )ازجمله 

 .شودسازمان بیمه سلامت ایران پرداخت می ازسویاست(، واگذار شده

  ایم. پرداخته  یافته به صندوق از بودجه عمومیاختصاصاعتبارات  و میزان    سقف بودجه عمومی زیر به مقایسه  شکل  در  

که  صورتیدر،  برابر شده  ۵/6،  1402تا    1396ی  هادر سال  میزان بودجه عمومی  دهدمی  نشان  انجام یک محاسبه ساده

 است. شده برابر 6/8حدوداً  در این بازهیافته به صندوق از بودجه عمومی اختصاصاعتبارات میزان 

 

 

 های اخیر ثابت بوده است. شده و دستگاه در سال سهم بیمه  .1

۰
۲۰۰۰۰۰۰۰۰
۴۰۰۰۰۰۰۰۰
۶۰۰۰۰۰۰۰۰
۸۰۰۰۰۰۰۰۰
۱۰۰۰۰۰۰۰۰۰
۱۲۰۰۰۰۰۰۰۰
۱۴۰۰۰۰۰۰۰۰
۱۶۰۰۰۰۰۰۰۰
۱۸۰۰۰۰۰۰۰۰
۲۰۰۰۰۰۰۰۰۰

1396 1397 1398 1399 1400 1401

حقوق بازنشستگی هزینه همسان سازی حق عائله مندی و اولاد و عیدی بازنشستگان

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1014547
https://dolat.ir/detail/410641/%D9%85%D8%B5%D9%88%D8%A8%D8%A7%D8%AA-%D9%87%DB%8C%D8%A7%D8%AA-%D9%88%D8%B2%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86-%D8%AF%D8%B1%D8%AE%D8%B5%D9%88%D8%B5-%D8%AA%D8%B9%D8%B1%D9%81%D9%87-%D8%AE%D8%AF%D9%85%D8%A7%D8%AA-%D8%AA%D8%B4%D8%AE%DB%8C%D8%B5%DB%8C-%D9%88-%D8%AF%D8%B1%D9%85%D8%A7%D9%86%DB%8C-%D8%AF%D8%B1-%D8%B3%D8%A7%D9%84-1402-%D8%AA%D8%B9%D8%B1%D9%81%D9%87-%D9%87%D8%A7%DB%8C-%D8%A8%D8%AE%D8%B4-%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%AA%DB%8C-%D9%88-%D8%AE%D8%B5%D9%88%D8%B5%DB%8C-%DA%86%D9%87-%D8%AA%D8%BA%DB%8C%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D8%AA%DB%8C-%D8%AF%D8%A7%D8%B4%D8%AA%D8%9F
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1778876
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 تومان(  اردیلی)هزار م  یبه صندوق از بودجه عموم افتهیو اعتبارات اختصاص  یسقف بودجه عموم  سهینمودار مقا  . 7شکل 
 

 . کشور کل  یدارخزانهو  یکشور یاز صندوق بازنشستگ  یافتی آمار در :خذآم

 

ها و اصناف، تلاش  (، همه گروه1390دهه  اقتصاد ایران در  )  است  ه در شرایطی که کیک اقتصاد رشد چندانی نداشت

در جهت  و کارگران   اقتصادی، کارمندان تقابل این افزایش دهند. در  الامکانحتی د تا سهم خود را حفظ کرده و انکرده

کنند  با افزایش حاشیه سود خود تلاش می  آزاد صاحبان مشاغل    چنانکه؛  آورندفشار می  دستمزد   و  حقوق   حداقلافزایش  

این در  که  است  طبیعی  نیفتند.  عقب  سهم  افزایش  قافله  و    ،نزاع  از  کمتر  قدرت  که  بود  خواهند  بازنده  کسانی 

، توانسته سهم  قانون استخدام کشوری  (100)ماده    دهدمی  نشان  4شکل  باشند.    غیرمتمرکزتری در حاکمیت داشته

 بازنشستگان صندوق را تا حدود زیادی حفظ کند.

 

 ها گذاریزمینه سرمایهدر  صندوقعملکرد  شی پا. 7

زیادی    و در حال حاضر تعدادکرده  ورود  گذاری  سرمایهبه حوزه    1360دهه    اواخر صندوق بازنشستگی کشوری از  

اداره می اقتصادی را  این  طور که همانکند.  بنگاه  از    صندوق  دولت،   دیون   از  بخشی  وصول   مسیر  بیان شد در   پیش 

 .است هشد  ی اقتصادیهاشرکت  انواع  از تعداد زیادی  مالک  کشوری  بازنشستگی

اطلاعاتی    4جدول  در    .هستند  مشغول به فعالیت  و در قالب پنج هلدینگ تخصصی  های مختلفها در حوزهشرکتاین  

  . شده است  اند، ارائهمانده  خود صندوق باقی   ذیل   چنان هایی که همهای زیرمجموعه صندوق و همچنین بنگاهگ ن هلدی  از

  ، استصندوق در شرکت ثالث    ی نقد  ی هاانیبخش، حق جر  نیصندوق در ا  ی منظور از درصد سهامداراست    گفتنی 

۰

۵۰۰

۱۰۰۰

۱۵۰۰

۲۰۰۰

۲۵۰۰

۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲

اعتبارات اختصاص یافته به صندوق از بودجه عمومی  سقف بودجه عمومی 

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/95929
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کنترل    زان یو مبر هلدینگ  کنترل صندوق    زانیم   باید  م،ی ر شرکت بدانرا دصندوق    تیری حق مد  زان یم  م یچنانکه بخواه

 . میبر شرکت ثالث را مشخص کن  نگیهلد
 

 یکشور یصندوق بازنشستگ   رمجموعهیز یهابنگاه . 4جدول 

 موضوع شرکت نوع شرکت  نام شرکت اصلی 

درصد  

بدون   سهامداری

 صندوق واسطه 

  درصد

با  سهامداری

 واسطه

 صندوق 

 سهامی خاص غیربورسی کنترلی صباعمران   هلدینگ
طراحی، اجرا و نظارت بر  

 های عمرانی ها و پروژهطرح
100100 

 سهامی خاص غیربورسی یکنترل صبا جهاد هلدینگ
غذایی، دارویی و   صنایع 

 کشاورزی 
100 100 

گذاری  سرمایههلدینگ

 آتیه صبا
سهامی خاص غیربورسی یکنترل

گذاری در صنعت و  سرمایه

نقل و گردشگری وحملمعدن، 
99/99 100

مدیریت هلدینگ

 ارزش سرمایه
 یکنترل

  بورسی )و

 مدیر(
 97/82 91/۵8 گذاری در سهام سرمایه سهامی عام

گذاری  صندوق سرمایه

املاک و مستغلات  

 ارزش مسکن 

 یکنترل

فرابورسی  

)ارزش 

 مسکن( 

 100 ۵1 گذاری خرد در املاک سرمایه سهامی عام

گذاری سرمایه  شرکت

 صندوق بازنشستگی 
 یکنترل

  بورسی )و

 صندوق(
 4۵/74 33/70 گذاری در سهام سرمایه سهامی عام

شرکت ملی نفتکش 

ایران 
 33 33 نقل دریایی وحمل سهامی خاص غیربورسی مدیریتی 

 72/11 4۵/9 گذاری در سهام سرمایه سهامی خاص بورسی )امین(  غیرمدیریتی  تأمین سرمایه امین

 غیرمدیریتی  گروه فن آوا
فرابورس )فن  

 آوا(
 6۵/1۵ ۵4/4 ارتباطات  فناوری اطلاعات و سهامی عام

 سهامی عام بورسی )جم( کنترلی پتروشیمی جم شرکت
تولید، بازاریابی و فروش  

 محصولات پتروشیمی
36/4 76/71 

کشتیرانی جمهوری  

 اسلامی ایران
 مدیریتی 

بورسی 

 )حکشتی(
 06/29 06/4 نقل دریایی وحمل سهامی عام

 غیرمدیریتی  سازی میناشیشه
فرابورس  

 )کمینا( 
 ۵2/3 ۵2/3 تولید شیشه  سهامی عام

 غیرمدیریتی  شیشه ایران پشم
بورسی 

 )کپشیر( 
 64/13 99/1 شیشه و عایق پشمتولید  سهام عام

 غیرمدیریتی  توسعه صنایع بهشهر
بورسی 

 )وبشهر( 
 08/13 87/1 گذاری در سهام سرمایه سهامی عام

 غیرمدیریتی  ازندشپتروشیمی 
بورسی 

 )شاراک(
 62/14 66/1 تولید محصولات پتروشیمی  سهامی عام

 

 .یافتیدر  اطلاعات و یکشور  یبازنشستگ  صندوق  یمال صورت:  مأخذ

http://tpr.co.ir/
http://www.sabajahad.com/
https://atsabaco.ir/
https://atsabaco.ir/
https://cvpf.ir/
https://cvpf.ir/
https://reit1.cvpf.ir/
https://reit1.cvpf.ir/
https://reit1.cvpf.ir/
https://cpfic.com/
https://cpfic.com/
https://www.aminib.com/
http://www.fanava.com/
https://www.jpcomplex.ir/
http://www.irisl.net/
http://www.irisl.net/
http://www.minaglass.com/
http://iranglasswool.com/
http://www.bidc.ir/
http://www.arpc.ir/
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 زیرمجموعه صندوق  هایهلدینگ . 7-1

 .اند شده ساماندهی هلدینگ پنج قالب  های زیرمجموعه صندوق بازنشستگی کشوری دردر حال حاضر شرکت 

 

 

 ی کشور یصندوق بازنشستگ  رمجموعهیز یهانگ یهلد . 8شکل 

 

با یکدیگر مقایسه کرده است.    1400سال  در انتهای  را  های زیرمجموعه صندوق هلدینگ   روزارزش به   9شکل  

به توضیح است ارزش  بوده  شرکت صباجهاد در مقایسه با سایر هلدینگ  لازم  اندک    یمل   شرکتو  ها بسیار 

  ترین شرکت زیرمجموعه صندوق بازنشستگی )که مدیریت آن همچنان در اختیار صندوق زرگ ب  عنوانبه   نفتکش

 آمده است. 9شکل است(، در  کشوری 

 

 

 ی کشور یصندوق بازنشستگ  رمجموعهی ز یهانگیارزش هلد  سهینمودار مقا  . 9شکل 

  .از صندوق یافتی اطلاعات در مأخذ:

وصندوق

23%

ومدیر

1%

ابآتیه ص

66%

نصبا عمرا

1%

کشملی نفت

9%

 .  یکشور یبازنشستگ صندوق  ت یشفاف: سامانه مأخذ
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شرکت    24  1، کنترلی   شرکت  137  ،تعداد   نیا  از  که  است  عدد  918  بالغ بر  متعلق به صندوق  یهاشرکت  تعداد

ها  شرکتاین  تصویر بهتری از نحوه مدیریت    10شکل    . ندهست  3غیرمدیریتی  ت یوضع  در شرکت  28 و  2مدیریتی

 دهد. ارائه می

 

 

 رمجموعه ی ز یهادر اداره شرکت  یدخالت صندوق بازنشستگ  زان ی نمودار م. 10شکل 

 . همان :مأخذ

 

  حدود   مجموعاً  نیهمچنها قرار دارند.  شرکت در تهران و باقی در سایر استان  120  تعدادها،  از میان مجموع شرکت 

  4. است  شده  ها نشان دادهترکیب استانی شرکت  11شکل  در    .هستند  کار  به  مشغول  ها شرکت  ن یا  در  نفر   681,34

 

  نیاز  مورد  سهام  میزان  کنترلی حداقل  اساسی، سهام  قانون  چهارموچهل   اصل  کلی  هایسیاست   اجرای  ( قانون1« ماده )7بند »  . مطابق با1

درصد سهام نیست؛ زیرا    50قادر باشد که البته لزوماا میزان آن بیش از   شرکت مدیره  هیئت   اعضای   اکثریت   تعیین   به  آن  دارنده  آنکه   است برای
  30دلیل عدم انسجام آنها یک شخص با در اختیار داشتن  بسا در یک شرکت تجاری تعداد سهامداران خرد، بسیار زیاد و پراکنده باشد و به چه 

 . مدیره را انتخاب کندت، تمام و یا اکثریت اعضای هیئت درصد سهام آن شرک

شرکت   یک سهام از  اساسی، سهام مدیریتی میزانی  قانون  چهارموچهل   اصل  کلی  هایسیاست   اجرای  ( قانون1« ماده )7بند » مطابق با  2.

 دارد. شرکت  مدیرههیئت  در را عضو یک حداقل تعیین اختیار اساسنامه،  طبق آن دارنده که  است

 ندارد.   شرکت را   مدیره هیئت   یک از اعضای هیچ   تعیین   اختیار   اساسنامه   طبق   آن   دارنده   که   است شرکت    یک   سهام   از   سهام غیرمدیریتی، میزانی   3.

 ( مجلس شورای اسلامی. 90)  اصل دریافتی از کمسیون اطلاعات 4.

یغیرمدیریت
15%

یمدیریت
13%

یکنترل
72%
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 سازمان  های زیرمجموعه ترکیب استانی شرکت  . 11شکل 

 همان.مأخذ: 

 

 . شده است پرتفوی تجمیعی صندوق به تفکیک صنایع مختلف و براساس ارزش روز محاسبه و ارائه    12شکل  همچنین در  

 

 مختلف  عی صنا کیصندوق به تفک ی عیتجم ینمودار پرتفو . 12شکل 

  همان.مأخذ: 

۱۲۰
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۴۸/11%

1۰/72%

7/۹1%

7/۶3%

۶/۰۹%

۴/۶1%

۰/75%

1۴/1۹%

محصولات شیمیایی فلزات اساسی مواد غذایی فرآورده های نفتی حمل و نقل و انبارداری استخراج کانی های فلزی سرمایه گذاری ها سایر
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سهام متعلق به    همراه میزانهب  آنها، نوع و موضوع فعالیت  هاهای زیرمجموعه هلدینگ شرکتضمن جداولی،  ر ادامه  د

  های مالی، با استفاده از اطلاعات موجود در صورتهاهلدینگ   متعلق به  است. اطلاعات میزان سهام  شده  هلدینگ ارائه

 است. آوری شده رسمیو جمع وبگاهو  بهادار اوراق ، سازمان بورس ها صندوق و هلدینگ 

 

 صبا  آتیه گذاریشرکت سرمایه. 7-1-1

در    و   کرده   ت یشروع به فعال  138۵در سال  است که    یاچندرشته  ی تخصص  نگیهلد  کیصبا    هیآت  ی گذارهیشرکت سرما

  ی هاسال  طی  شرکتاین    .دکنیم   یگذارهیو سرما  تیفعال  یونقل و گردشگرمختلف صنعت و معدن، حمل  یهابخش

و خدمات    یعموم  ی انبارهاشرکت  آسمان،    ییمانند شرکت خدمات هوا  ییهااز شرکت  یگروه بزرگ   تیریمد  ، خود  تیفعال 

  ی نقل و گردشگروحملدر بخش    1ی گلف اجنس   شرکت  و   یو جهانگرد  یرانگردیا  یگذارهیسرماشرکت  ران،  یا  یگمرک 

 . داردو مجتمع معادن مس تکنار را در بخش صنعت و معدن برعهده  اسوجی  مانی س ، یمل ی و شرکت گروه صنعت

آن تحت    ی هاتیو فعال  ده یبه ثبت رس  بهادار اوراق    ازاردر ب  ی مال  ی از نهادها  ی کیعنوان  شرکت به  ن یدر حال حاضر ا

و   بورس  بنگاهنشان  ۵جدول    است.  بهادار اوراق  نظارت سازمان  و میزان    2های زیرمجموعه دهنده  آتیه صبا  هلدینگ 

 سهامداری آنها است. 

 

 صبا  ه یآت نگیهلد رمجموعهیز یهابنگاه . ۵جدول 

 موضوع شرکت نوع شرکت  نام شرکت اصلی 

درصد  

 سهامداری

 هلدینگ 

درصد  

 سهامداری

 صندوق 

 7۵/67 7۵/۵0 غذایی صنایع سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی صنایع شیر ایران )پگاه(

شرکت پتروشیمی جم
- وکالتی

 3مدیریتی
 سهامی عام  بورسی )جم( 

تولید، بازاریابی و فروش  

 محصولات پتروشیمی
18 76/71 

 مدیریتیپتروشیمی خراسان
بورسی  

 ( خراسان)
 سهامی عام 

تولید محصولات  

 پتروشیمی
34/12 83/13 

 غیرمدیریتیپتروشیمی خارک
بورسی  

 )شخارک( 
 سهامی عام 

تولید محصولات  

 پتروشیمی
6/3 49/13 

 غیرمدیریتی پتروشیمی امیرکبیر
فرابورسی  

 )شکبیر( 
 سهامی عام 

تولید محصولات  

 پتروشیمی
29/2 3۵/12 

 

1. Gulf Agency Iran Co. (GAC) 

برده  های نام دیگر برخی از شرکت عبارت زیرمجموعه مالکیتی؛ به مقصود از کلمه »زیرمجموعه« در اینجا، زیرمجموعه مدیریتی است و نه لزوماا    .2

 چنان در اختیار صندوق باقی مانده است. شان، هم همچون شرکت پتروشیمی جم، اگرچه ذیل مدیریت شرکت آتیه صبا قرار دارند ولی مالکیت 

 صورت وکالتی در اختیار هلدینگ قرار دارد.م آنها به هایی هستند که مدیریت مقداری از سها مدیریتی«، شرکت -مقصود از عنوان »وکالتی .3

https://www.pegah.ir/
https://www.jpcomplex.ir/
https://www.khpc.ir/index.php/fa/
http://khargpetrochemical.ir/index.php/fa/
https://www.akpc.ir/
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 موضوع شرکت نوع شرکت  نام شرکت اصلی 

درصد  

 سهامداری

 هلدینگ 

درصد  

 سهامداری

 صندوق 

۵0 ۵0 کننده گاز توزیع سهامی خاص  غیربورسی  مدیریتی پرسی ایران گاز 

 سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی بازرگانی پدیده نیکان صبا 
خرید و فروش محصولات  

 غذایی 
87 33/92 

 97/82 13/8 سهام   در گذاری سرمایه سهامی عام مدیر(  بورسی )و کنترلی مدیریت ارزش سرمایه گروه 

 83/80 2۵ تولید آهن اسفنجی  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی فارس  جیفولاد خل صبا

 100 100 بازرگانی  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی بازرگانی جبل دماوند صبا

  تیریو خدمات مد یگذاره یسرما

 ی صندوق بازنشستگ
 کنترلی

فرابورسی  

 )مدیریت( 
 04/۵3 6۵/27 گذاری در سهام سرمایه سهامی عام 

 43/61 19 تولید لاستیک و تیوب  سهامی عام  بورسی )پاسا(  مدیریتی و رابر  ریتا  اسای رانیشرکت ا

 عیو توسعه صنا یگذاره یسرما

 ک یلاست
 سهامی خاص  غیربورسی  مدیریتی

  منسوج تولید

 تایر  بندی استخوان
49 49 

شرکت احداث و نگهداری و  

 برداری از آزاد راه شرق سپاهان بهره
 سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی

داری و  احداث، نگه

 ری از آزادراه ا بردبهره
100 100 

 100 100 فعال در بازار سرمایه  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی ر سرمایه شرکت کاوشگران بازا

 شرکت سیمان یاسوج
- وکالتی

 1کنترلی
 6۵/47 6۵/47 تولید سیمان  سهامی خاص  غیربورسی 

 سهامی عام  بورسی  کنترلی یمل یگروه صنعت   یگذاره یسرما
گذاری  خدماتی، سرمایه

 داخلی و خارجی 
41/78 41/78 

 1/83 1/83 تولید محصولات سلولزی  سهامی عام  غیربورسی  کنترلی شهر قائم یکاغذساز عیصنا

 سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی -وکالتی کبیرامیرراه آزادشرکت 
داری و  احداث، نگه

 برادری از آزادراه بهره
100 100 

 سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی ها راه یمنیا زاتیتجه یدیتول
تولید تجهیزات ایمنی  

 ها راه
98 100 

 سهامی عام  بورسی  کنترلی مجتمع معادن مس تکنار
اکتشاف، استخراج و  

 معادن وری افر
۵7/41 82/66 

تجارت الکترونیک پیشگامان آتیه  

 صبا
 - لمنح فناوری اطلاعات  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی

 - لمنح بنیان دانش سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی راهکار هوشمند صبا 

 100 100 هتلداری و گردشگری  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی آرین پارسه کیش

 

 صورت وکالتی در اختیار هلدینگ قرار دارد. هایی هستند که کنترل سهام آنها به کنترلی«، شرکت -مقصود از عنوان »وکالتی .1

https://www.persiirangas.ir/
https://padidehnikansaba.ir/
https://cvpf.ir/
https://sabasteel.co/
http://www.jds.co.ir/
https://icpf.ir/
https://icpf.ir/
https://iranyasa.ir/
https://www.riidco.com/
https://www.riidco.com/
https://sepahanfreeway.ir/
https://sepahanfreeway.ir/
https://atsabaco.ir/%D8%A8%D8%A7%DB%8C%DA%AF%D8%A7%D9%86%DB%8C/%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%86%DB%8C-%D9%88-%D8%B5%D9%86%D8%B9%D8%AA%DB%8C-%DA%A9%D8%A7%D9%88%D8%B4%DA%AF%D8%B1%D8%A7%D9%86-%D8%A2%D8%AA%DB%8C%D9%87-%D8%B5%D8%A8%D8%A7/
http://www.yasujcement.ir/Default.aspx
https://mellishoes.ir/
http://www.sarvpaper.com/
https://amirkabir-freeway.ir/
https://www.rsem.ir/
https://taknarcmc.ir/
https://pasec.ir/
https://pasec.ir/
http://sabainotec.ir/
http://arianparseh.ir/
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 موضوع شرکت نوع شرکت  نام شرکت اصلی 

درصد  

 سهامداری

 هلدینگ 

درصد  

 سهامداری

 صندوق 

شرکت انبارهای عمومی و خدمات 

 گمرکی ایران 
 سهامی عام  غیربورسی  کنترلی

تخلیه، بارگیری،  

 انبارداری در گمرک 
100 100 

خدمات مسافرت هوایی، گردشگری 

 پرشین گلفو زیارتی 
 100 100 خدمات گردشگری  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی

شرکت توسعه دهکده آب درمانی 

 محلات
 100 100 گردشگری هتلداری  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی

شرکت خدمات هوایی کشور  

 )آسمان( 
 92/92 92/92 نقل هوایی وحمل سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی -وکالتی

 60 60 المللی کشتیرانی بین سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی -وکالتی شرکت گلف اجنسی ایران 

 سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی -وکالتی شرکت آزادراه تبریز ارومیه
داری و  احداث، نگه

 ری از آزادراه ا بردبهره
۵0 ۵0 

و  یرانگرد یا یگذاره یشرکت سرما

 ی جهانگرد
 سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی

خدمات مدیریتی و مالی  

تجهیز   ا و اداری مرتبط ب 

هتلداری و  ات سسیأت

 رستوران 

۵0 ۵0 

  یداخل یا نقل جادهوحملشرکت 

 فجر جهاد
 83/99 83/99 نقل وحمل سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی

 08/13 27/2 سهام   در گذاری سرمایه سهامی عام  بورسی )وبشهر(  مدیریتی توسعه صنایع بهشهر

 72/11 27/2 سهام   در گذاری سرمایه سهامی خاص  بورسی )امین(  غیرمدیریتی نیام ه یسرما نیتأم

 سهامی عام  بورسی )فملی(  غیرمدیریتی رانیمس ا عیصنا یمل
برداری از  بهرهاکتشاف و  

 معادن مس 
73/1 73/1 

 سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی صدر معادن ایرانیان 
اکتشاف و استخراج  

 معادن 
4/96 100 

 مدیریتی گروه فن آوا
فرابورس )فن  

 آوا(
 سهامی عام 

  و اطلاعات  فناوری

 ارتباطات 
8 6۵/1۵ 

 26 26 تولید دارو  سهامی خاص  غیربورسی  مدیریتی داروسازی ثامن

 مدیریتی کاشی و سرامیک سعدی 
بورسی  

 )کسعدی( 
 76/4 76/4 تولید سرامیک  سهامی عام 

 9۵/12 9۵/12 تولید دارو  سهامی عام  بورسی )دفرا(  مدیریتی های تزریقی و دارویی ایران وردهافر

مهندسی و ساخت تجهیزات و  

 ابزارآلات سایپا 
 21 21 ساخت قطعات خودرو  سهامی خاص  غیربورسی  مدیریتی

https://www.pwcs.co.ir/
https://www.pwcs.co.ir/
https://co.gta.ir/
https://co.gta.ir/
http://mahalatspa.com/
http://mahalatspa.com/
http://www.iaa.ir/fa/
http://www.iaa.ir/fa/
https://www.gaciran.co/
https://tabriz-urmia-fw.ir/
https://ittic.com/
https://ittic.com/
http://www.fajr-jahad.com/
http://www.fajr-jahad.com/
http://www.bidc.ir/
https://www.aminib.com/
https://www.nicico.com/
https://smiranianco.ir/
http://www.fanava.com/
https://samenco.com/fa/
https://saaditile.com/fa/
https://iphco.com/
https://semet-co.ir/
https://semet-co.ir/
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 موضوع شرکت نوع شرکت  نام شرکت اصلی 

درصد  

 سهامداری

 هلدینگ 

درصد  

 سهامداری

 صندوق 

 01/8 4.98 ساخت خودرو سهامی عام  بورسی )خودرو(  غیرمدیریتی خودرو رانیا

 سهامی عام  بورسی )فلوله(  مدیریتی سازی ایرانلوله و ماشین
گری و  ریخته

 سازی ماشین
23 23 

کشت و صنعت و دامپروری صبا پگاه 

 لرستان
 ۵1 ۵1 دامپروری سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی

 ۵3 ۵3 تولید کاشی و سرامیک  خاص سهامی   غیربورسی  کنترلی -وکالتی شرکت آپادانا سرام

 نقش توس گلشرکت 
- وکالتی

 مدیریتی
 خاص سهامی   غیربورسی 

  از  ساختمانی   مواد تولید

 رس  خاک
43 43 

 نورد و لوله اهواز 
- وکالتی

 مدیریتی

فرابورسی  

 )فاهواز( 
 23/10 23/10 پایه  و فولاد آهن تولید سهامی عام 

 کشتیرانی جمهوری اسلامی ایران 
- وکالتی

 مدیریتی

بورسی  

 )حکشتی( 
 06/29 2۵ نقل دریایی وحمل سهامی عام 

 صنایع چوب و کاغذ ایران )چوکا( 
- وکالتی

 مدیریتی
 خاص سهامی   غیربورسی 

  و اغذک اغذ، کر یخم دیتول

 مقوا 
47 47 

 صنایع چوب و کاغذ مازندران 
- وکالتی

 مدیریتی

فرابورسی  

 )چوکما( 
 سهامی عام 

  و اغذک اغذ، کر یخم دیتول

 مقوا 
24 24 

 آرا عالم یصنعت گروه
- وکالتی

 مدیریتی
 33 33 تولید موتور وسیله نقلیه  خاص سهامی   غیربورسی 

 توسعه علوم زمین 
- وکالتی

 مدیریتی
 خاص سهامی   غیربورسی 

  هایکانه استخراج

 توریوم  و اورانیوم 
3۵ 3۵ 

 سهامی عام بورسی )شاراک( مدیریتی ازندش یمیپتروش
  تولید محصولات

 پتروشیمی
96/12 62/14 

 توسعه صادرات صنعتی 
- وکالتی

 مدیریتی
 خاص سهامی   غیربورسی 

  ر یسا فروشی عمده

 زات یتجه و آلات نیماش
32 32 

 سهامی عام  بورسی )ورنا(  غیرمدیریتی رنا یگروه صنعت   یگذاره یسرما

  مشارکت  و گذاری سرمایه

  واحدهای و ها شرکت در

 تولیدی

08/7 73/12 

 13/3 ۵8/1 فعالیت بانکی  سهامی عام  بورسی )ونوین(  غیرمدیریتی بانک اقتصاد نوین 

 .یافتیدر  اطلاعات و یکشور  یبازنشستگ  صندوق  یمال صورت  :خذأم

  

https://www.ikco.ir/fa/
https://lmico.net/
https://sabapegah.pegah.ir/
https://sabapegah.pegah.ir/
http://www.apadanaceram.com/
http://arpcosteel.ir/
http://www.irisl.net/
https://www.chouka.com/index.php?lang=fa
http://www.mazpaper.com/
http://aaig.co.com/
http://www.arpc.ir/
http://www.renainvestment.com/
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 گذاری صندوق بازنشستگی کشوری )هلدینگ صبا انرژی(شرکت سرمایه .7- 1- 2

سال  کشوری  استخدام  قانون  مشمول  مستخدمین  بازنشستگی  صندوق   گذاریسرمایه  شرکت» در    قالب   در  1367« 

شرکترسید  ثبت   به  خاص   سهامی  شرکت این  است.    شرکت »  به  جدید،   اساسنامه  تصویب  با  1378سال    در   ه 

  بهادار اوراق    بورس  سازمان  در  یک سال بعد   و   تغییر نام داده(  عام سهامی) « کشوری بازنشستگی  صندوق  گذاری سرمایه

  هایموضوع  روی   را   خود  کاری   فعالیت این شرکت    ،1394  سال   اواخر  از لازم به ذکر است    است.  ه شد  پذیرفته   تهران

 .کرده است متمرکز  نیروگاهی و  پتروشیمی  گاز،   نفت، با مرتبط

 اند.شده  گذاری صندوق بازنشستگی کشوری در جدول زیر ارائههای زیرمجموعه شرکت سرمایهبنگاه

 

 یکشور یصندوق بازنشستگ  یگذاره یشرکت سرما   رمجموعهیز یهابنگاه . 6جدول 

 موضوع شرکت نوع شرکت  نام شرکت اصلی 

درصد  

سهامداری 

 هلدینگ 

درصد  

 سهامداری

 صندوق 

 بورسی )جم(  کنترلی جم پتروشیمی شرکت
سهامی  

 عام 

  بازاریابی و فروش  تولید،

 پتروشیمی محصولات 
4/49 76/71 

 غیربورسی  کنترلی صبا آتیه نیرو شرکت
سهامی  

 خاص 
 38/47 6۵/63 تولید و فروش برق 

 غیربورسی  کنترلی فارس  جیفولاد خل صبا
سهامی  

 خاص 
 83/80 7۵ تولید آهن اسفنجی 

 غیربورسی  کنترلی شرکت صبا آرمه
سهامی  

 خاص 
 4۵/74 100 ساز وساخت

  پارس تجارت گسترش

 سبا
 غیربورسی  کنترلی

سهامی  

 خاص 

  بازرگانی در حوزه

  و فولاد پتروشیمی،

 ساختمان 

100 4۵/74 

 غیربورسی  کنترلی اهواز  سازیلولهشرکت 
سهامی  

 عام 

  و نفت   انتقال هایلوله تولید

 گاز 
۵/۵۵ 31/41 

  پتروشیمی صنایع

 سلیمان  مسجد
 غیربورسی  کنترلی

سهامی  

 خاص 

  شیمیایی   محصولات تولید

 غیرنفتی  و نفتی
۵۵/66 ۵4/49 

 غیربورسی  کنترلی خوزستان   اکسین فولاد
سهامی  

 خاص 
 33/22 30 فولادی  های ورق تولید

تر صبا  خدمات گس

 ی انرژ
 غیربورسی  کنترلی

سهامی  

 خاص 

  سایر  سهام  در گذاری سرمایه

 پذیر سرمایه هایشرکت
98 96/72 

 43/61 ۵7 تولید لاستیک و تیوب سهامی   بورسی )پاسا(  کنترلیو   ریتا  اسای رانیا شرکت

https://www.jpcomplex.ir/
https://nirooas.ir/
https://sabasteel.co/
https://sabaarmeh.ir/
http://www.parssaba.com/
http://www.parssaba.com/
http://www.apm-ir.com/
https://misipcc.com/fa-IR/MIS/1/page/%D8%B5%D9%81%D8%AD%D9%87-%D8%A7%D8%B5%D9%84%DB%8C
https://misipcc.com/fa-IR/MIS/1/page/%D8%B5%D9%81%D8%AD%D9%87-%D8%A7%D8%B5%D9%84%DB%8C
https://oxinsteel.ir/
https://cpfic.com/%d8%ae%d8%af%d9%85%d8%a7%d8%aa-%da%af%d8%b3%d8%aa%d8%b1-%d8%b5%d8%a8%d8%a7-%d8%a7%d9%86%d8%b1%da%98%db%8c/
https://cpfic.com/%d8%ae%d8%af%d9%85%d8%a7%d8%aa-%da%af%d8%b3%d8%aa%d8%b1-%d8%b5%d8%a8%d8%a7-%d8%a7%d9%86%d8%b1%da%98%db%8c/
https://iranyasa.ir/
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 موضوع شرکت نوع شرکت  نام شرکت اصلی 

درصد  

سهامداری 

 هلدینگ 

درصد  

 سهامداری

 صندوق 

 عام  رابر

 غیربورسی  کنترلی ریز پی تراز نیرو شرکت
سهامی  

 خاص 
 4۵/74 100 نیروگاهی 

 بورسی )شفن(  غیرمدیریتی آورانفن پتروشیمی
سهامی  

 عام 
 9/12 33/17 تولید محصولات پتروشیمی 

 بورسی )شخارک(  غیرمدیریتی خارک پتروشیمی
سهامی  

 عام 
 49/13 ۵۵/12 تولید محصولات پتروشیمی 

 غیرمدیریتی امیرکبیر پتروشیمی
فرابورسی  

 )شکبیر( 

سهامی  

 عام 
 3۵/12 ۵2/13 تولید محصولات پتروشیمی 

 غیربورسی  غیرمدیریتی ایلام پتروشیمی
سهامی  

 خاص 
 6۵/12 17 تولید محصولات پتروشیمی 

 غیرمدیریتی آبادان یمیپتروش
فرابورسی  

 )شپترو( 

سهامی  

 عام 
 78/4 43/6 تولید محصولات پتروشیمی 

 بورسی )نوری(  غیرمدیریتی پتروشیمی نوری 
سهامی  

 عام 
 1/4 ۵2/۵ تولید محصولات پتروشیمی 

 بورسی )خراسان(  غیرمدیریتی خراسان پتروشیمی
سهامی  

 عام 
 83/13 2 تولید محصولات پتروشیمی 

 غیربورسی  مدیریتی پتروشمیران
سهامی  

 خاص 
 41/37 ۵/17 تولید محصولات پتروشیمی 

 مدیریتی نفت پاسارگاد
فرابورسی  

 )شپاس( 

سهامی  

 عام 

های  فراوردهتولید و توزیع 

 نفتی
27/42 98/29 

 بورسی )شنا(  غیرمدیریتی پالایش نفت اصفهان
سهامی  

 عام 

های  فراوردهتولید و توزیع 

 نفتی
۵1/4 3۵/3 

 بورسی )شسپا(  غیرمدیریتی شرکت نفت سپاهان
سهامی  

 عام 

های  فراوردهتولید و توزیع 

 نفتی
76/2 0۵/2 

 مدیریتی نفت ایرانول
فرابورسی  

 )شرانل( 

سهامی  

 عام 

  تولید و بازرگانی عملیات

  و موتور هایروغن انواع

 صنعتی

99/36 ۵3/24 

  یو صنعت یشرکت معدن

 چادرملو 
 بورسی )کچاد(  غیرمدیریتی

سهامی  

 عام 

از   یبرداربهرهاکتشاف و  

 معادن 
48/1 1/1 

 بورسی )گکل(  غیرمدیریتی گهر آهن گل سنگ
سهامی  

 عام 

از   یبرداربهره  و اکتشاف

 ی فلزریو غ یمعادن فلز
78/1 32/1 

https://iranyasa.ir/
https://nirootaraz.ir/
https://www.fnpetro.ir/
http://khargpetrochemical.ir/index.php/fa/
https://www.akpc.ir/
http://ilampetro.com/
https://www.abadan-petro.com/
https://www.nopc.co/?lang=en
https://www.khpc.ir/index.php/fa/
http://petrochemiran.com/
http://www.pasargadoil.com/
http://www.eorc.ir/
https://sepahanoil.com/
https://www.iranol.ir/
http://www.chadormalu.com/
http://www.chadormalu.com/
https://www.geg.ir/
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 موضوع شرکت نوع شرکت  نام شرکت اصلی 

درصد  

سهامداری 

 هلدینگ 

درصد  

 سهامداری

 صندوق 

  صندوق بازرگانی شرکت

 کشوری   بازنشستگی
 غیربورسی  کنترلی

سهامی  

 خاص 
 4۵/74 100 صادرات و واردات 

 مدیر(  بورسی )و کنترلی مدیریت ارزش سرمایه 
سهامی  

 عام 
 97/82 3۵/13 سهام   در گذاری سرمایه

گروه   یگذاره یسرما

 رنا  یصنعت
 بورسی )ورنا(  غیرمدیریتی

سهامی  

 عام 

  در مشارکت  و گذاری سرمایه

 تولیدی  واحدهای  و هاشرکت
68/14 73/12 

 بورسی )وبشهر(  غیرمدیریتی توسعه صنایع بهشهر
سهامی  

 عام 

  در مشارکت  و گذاری سرمایه

 تولیدی  واحدهای  و هاشرکت
94/8 08/13 

ها و مخازن پایانه 

 پتروشیمی
 غیرمدیریتی

فرابورسی  

)مخازن  

 پتروشیمی(

سهامی  

 خاص 

و   یکننده خدمات بندرعرضه

 یی ا یدر
66/1۵ 6۵/11 

 بورس )اردستان(  غیرمدیریتی سیمان اردستان 
سهامی  

 عام 

اندازی کارخانجات  راهایجاد و 

 سیمان 
33/11 43/8 

 بورسی )کپشیر(  غیرمدیریتی پشم شیشه ایران 
سهامی  

 عام 
 64/13 6۵/11 شیشه و عایق پشمتولید 

 آوا( فنفرابورس ) غیرمدیریتی آوافنگروه 
سهامی  

 عام 
 6۵/1۵ 11/3 ارتباطات  و اطلاعات  فناوری

 بورسی )خودرو(  غیرمدیریتی خودرو رانیا
سهامی  

 عام 
 01/8 03/3 ساخت خودرو

 بورسی )ونوین(  غیرمدیریتی بانک اقتصاد نوین 
سهامی  

 عام 
 13/3 09/2 فعالیت بانکی 

 همان.خذ: أم

 

 صبا جهاد شرکت  .7- 3-1

، اموال  1390در سال    در صندوق بازنشستگی کشوریپس از ادغام صندوق بازنشستگی کارکنان وزارت جهاد کشاورزی  

ها تحت  های تخصصی در صندوق، این داراییهای آن نیز به این صندوق منتقل شد و بعدها با تشکیل هلدینگ و دارایی

کمتر از سایر  وعه این هلدینگ از نظر ارزش، بسیار  های زیرمجم. البته میزان شرکتشد جهاد تجمیع    هلدینگ صبا 

  شود. ها، از این هلدینگ نامی برده نمینوعی که در برخی گزارشبه ؛هاستهلدینگ 

http://www.cpfgt.com/
http://www.cpfgt.com/
https://cvpf.ir/
http://www.renainvestment.com/
http://www.renainvestment.com/
https://bidc.ir/
https://www.ttpc.ir/
https://www.ttpc.ir/
https://www.ardestancement.com/
http://iranglasswool.com/
http://www.fanava.com/
https://www.ikco.ir/fa/
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 شده است.  های زیرمجموعه این هلدینگ، ارائهدر جدول زیر شرکت

 

 صبا جهاد نگیهلد رمجموعهیز  یهابنگاه . 7جدول 

 موضوع شرکت نوع شرکت  نام شرکت اصلی 

درصد 

  سهامداری

 هلدینگ 

مجموع  

  سهامداری

 صندوق

 ۵/99 ۵/99 تولید لبنیات  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی شیر پاستوریزه پگاه اراک

 8/99 8/99 پرورش مرغ  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی مجتمع طیور فارس 

 یلاتیش یهاوردهافر

 بندرعباس 
 8/99 8/99 شیلات  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی

 100 100 نساجی  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی 1ان افرور

 9/94 9/94 غذایی  د صنایعیتول و هیته سهامی عام  فرابورسی  کنترلی پیچک 

 100 100 آبزیان فراوری  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی بوشهرفرایند آبزی 

 33/92 33/۵ خرید و فروش محصولات غذایی  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی بازرگانی پدیده نیکان صبا 

 .همانخذ: أم

 

 صندوق  سرمایه  گروه مدیریت ارزششرکت . 7- 1- 4

  محسوب   کشوری  بازنشستگی  صندوق  مجموعه  گانهپنج  هایهلدینگ   از  یکی  کشوری  بازنشستگی   صندوق  مالی  گروه

  . است  شده  سیسأت  مجموعه  این   هایشرکت  مالی  مینأت   نیاز  و  صندوق  مالی  گردش عظیم حجم  به  توجه  با  که شودمی

  آن  ت یفعال  موضوع  و  بوده  هاشرکت  این  مدیریت  و  سیسأت  مالی،   مینأت  برای  اقدام   هلدینگ   این  گیریشکل  از  هدف

  بر  منطبق  پرتفوی  سازیبهینه  سرمایه،   مینأت  لیزینگ،   بیمه،  و   بانک   سرمایه،   بازار   گذاریسرمایه  های فرصت  از  استفاده

 است. تخصصی  صورتبه مالی خدمات  سایر و تعهدات

  شده است.  های زیرمجموعه این هلدینگ، ارائهدر جدول زیر شرکت

 

 این شرکت در کشور زیمبابوه ثبت شده است.  .1

https://pegah.ir/arak-province/
http://www.mtf.co.ir/
file:///C:/Users/user/AppData/Roaming/Microsoft/Word/www.bafpco.ir
file:///C:/Users/user/AppData/Roaming/Microsoft/Word/www.bafpco.ir
http://pichak.co.ir/
https://abzifb.com/
https://padidehnikansaba.ir/
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 صندوق   هیارزش سرما  تیری مد نگیهلد رمجموعه یز یهابنگاه . 8جدول 

 موضوع شرکت نوع شرکت  اصلی نام شرکت 

درصد  

 سهامداری

 هلدینگ 

مجموع  

 سهامداری

 صندوق 

و خدمات  یگذاره یسرما

 ی صندوق بازنشستگ تیریمد
 کنترلی

فرابورسی  

 )مدیریت( 

سهامی  

 عام 
 04/۵3 61/30 گذاری در سهام سرمایه

 غیربورسی  کنترلی نوآوران مدیریت سبا
سهامی  

 خاص 
 97/82 100 تأمین سرمایه 

خدمات پشتیبان صندوق  

 بازنشستگی 
 غیربورسی  کنترلی

سهامی  

 خاص 

سبدگردانی و مشاور  

 گذاری سرمایه
90 67/74 

 غیربورسی  کنترلی صبا جهاد  یکارگزار 
سهامی  

 خاص 

کارگزاری و مشاور عرضه و  

 پذیرش 
99 14/82 

 غیربورسی  کنترلی واسپاری آتیه صبا
سهامی  

 خاص 
 82/78 9۵ لیزینگ 

 مدیریتی بیمه ملت
بورسی  

 )ملت( 

سهامی  

 عام 
 84/1۵ 01/19 ای ارائه خدمات بیمه

 تیریمد یگذارهیسرما صندوق

 ی ثروت بازنشستگ
 غیرمدیریتی

فرابورسی  

 )مدیر( 

سهامی  

 عام 
 ۵3/9 49/11 گذاری در سهام سرمایه

صندوق جسورانه فناوری  

 بازنشستگی 
 غیربورسی  کنترلی

سهامی  

 خاص 
 97/82 100 گذاری جسورانه سرمایه

  یگذارهیسرما صندوق

  یبازارگردان یاختصاص

صندوق   نانیآفرارزش

 ی کشور  یبازنشستگ

 غیربورسی  کنترلی
سهامی  

 خاص 
 14/82 99 صندوق بازارگردانی 

املاک و   یگذارهیسرما صندوق

ارزش  تیریمستغلات مد

 مسکن

 کنترلی

فرابورسی  

)ارزش  

 مسکن( 

سهامی  

 عام 
 100 34 گذاری در مسکن سرمایه

 همان.خذ: أم

  

https://icpf.ir/
https://icpf.ir/
https://cvpf.ir/v-11/
https://sjb.co.ir/
https://www.sabalease.com/
https://melat.ir/app/home
https://modirfund.ir/
https://modirfund.ir/
https://icpfvc.ir/
https://icpfvc.ir/
https://arzeshafarinfund.ir/
https://arzeshafarinfund.ir/
https://arzeshafarinfund.ir/
https://arzeshafarinfund.ir/
https://reit1.cvpf.ir/
https://reit1.cvpf.ir/
https://reit1.cvpf.ir/
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 1صباعمران شرکت . ۵-1-7

  بازنشستگی   صندوق   به  آن  سهام  درصد  100  و  شده  سیسأت  137۵  سال  در(  خاص   سهامی)  ساختمان   و   عمران  هلدینگ

دارد  کشوری   مدیریت   هدف  با  و   گرفته  شکل   صندوق   تابعه  عمرانی  هایشرکت  اجتماع  از  هلدینگاین  .  تعلق 

این هلدینگ، پیش از    .است  فعالیت   به  مشغول   مدیریت  پیمان  و  ساخت   خدمات  عمرانی،  های پروژه  در   گذاری سرمایه

 شود. همین اسم شناخته میریز« مشغول به فعالیت بود و تاکنون نیز به با نام »شرکت ساختمانی تراز پیاین 

 شده است.  های زیرمجموعه این هلدینگ، ارائهدر جدول زیر شرکت

 

 صباعمران  نگیهلد رمجموعهی ز یهابنگاه . 9جدول 

 موضوع شرکت نوع شرکت  نام شرکت اصلی 

درصد  

 سهامداری

 هلدینگ 

مجموع  

 سهامداری

 صندوق 

 100 100 عمرانی و ساختمانی  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی زیریتراز ان پ یبازرگان شرکت

 100 100 عمرانی و ساختمانی  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی شرکت عمارت هشتم شرق

 100 100 عمرانی و ساختمانی  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی شرکت محراب عمران تهران

 100 6/3 اکتشاف و استخراج معادن  سهامی خاص  غیربورسی  کنترلی صدر معادن ایرانیان 

املاک و   یگذارهیسرما صندوق

 ارزش مسکن  تیریمستغلات مد
 کنترلی

فرابورسی  

)ارزش  

 مسکن( 

 100 1۵ گذاری در مسکن سرمایه سهامی عام 

 همان.خذ: أم

 

 مجموع ارزش پرتفوی صندوق . 7-2

  صندوق (  یربورسیغ   ینی تخم   ارزش+    یبورس  یپرتفو  روز )ارزش    یپرتفو  ارزش  جمع  واصله  اطلاعات  با  مطابق

مبلغ بدون احتساب ارزش    نیتومان است. البته ا  ارد یلیهزار م  300حدود    ،29/12/1401  خی تار  به  یمنته   ی بازنشستگ

 املاک و مستغلات صندوق است.
  

 

 ی بلندمدت استخراج شده است. هاگذاریها از صورت مالی بخش سرمایه اطلاعات شرکت  .1

http://tpr.co.ir/
https://www.emarathashtom.ir/
http://tpr.co.ir/?page_id=95
https://smiranianco.ir/
https://reit1.cvpf.ir/
https://reit1.cvpf.ir/
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 1صندوق  ی ربورسیو غ یبورس  یهایی ارزش دارا . 10جدول 

ف 
دی

ر

 نام هلدینگ 

ت
کی

مال
د 

ص
در

 

 غیربورسی )میلیون ریال(  بورسی )میلیون ریال( 

 بهای تمام شده
ارزش روز دوره   

(1401/12/29 ) 
 بهای تمام شده

ارزش روز دوره    

(1401/12/29 ) 

 گذاری صندوق شرکت سرمایه  

 آتیه صبا

 گروه مدیریت ارزش صندوق  

 صبا عمران 

 نفتکشملی 

 مجموع 

 .[9]سنجگزارش صندوق در وبگاه دولت مأخذ:

 

ها  اظهارات مدیران صندوق، با توجه به نرخ تورم بالا در کشور و تغییر مستمر ارزش اموال و دارایی  مطابق با  دیگرسویاز

ادی  دلیل عدم صرفه اقتصها بهگذاری جدید، در حال حاضر تجدید ارزیابی داراییو نیاز به انجام کارشناسی و قیمت

 احتساب  با  صندوق  یها یی دارا  و  اموال  همه  ارزش،  1402  سال  اول  مهین  انیپا  در  حالنیابا  شود،انجام نمی

 . شودی م  زده نیتخم تومان اردیل ی م هزار ۵00 تا 3۵0 نیب مستغلات،  و  املاک

های غیربورسی در صندوق بازنشستگی کشوری  نکته مهم و اساسی توجه به لزوم در نظر گرفتن ارزش روز )تخمینی( دارایی 

 ها غیربورسی است. درصد دارایی   22های غیربورسی، حدود  براساس ارزش تخمینی دارایی   13شکل  است. با توجه به  

  

 

 مربوط است.  1400روز، اطلاعات مربوط به پرتفوی بورسی صباعمران و نفتکش، به انتهای سال دلیل عدم دسترسی به اطلاعات به به  .1



 

 مجلس شورای اسلامي   یهامركز پژوهش   _______________________________________  
 

40 

 

 (ینی)ارزش تخم ی ربورسیغ یهایی )به ارزش روز( و دارا یبورس یهاییسهم دارا سهینمودار مقا . 13شکل 

 .صندوق  از یافتی در اطلاعات  :مأخذ

 

 ها، غیربورسی هستند. درصد از دارایی   2های غیربورسی مورد نظر باشد، تنها  حالی است که اگر ارزش دفتری دارایی   این در 
 

 

 ( ی)ارزش دفتر ی ربورسیغ یهایی )به ارزش روز( و دارا یبورس یهاییسهم دارا سهینمودار مقا.  14شکل 

  همان.  مأخذ:

(ارزش تخمینی)غیربورسی 
22%

(ارزش روز)بورسی 
7۸%

(ارزش دفتری)غیربورسی 

2%

(ارزش روز)بورسی 

۹۸%
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های زیرمجموعه را از نظر تعداد بورسی یا غیربورسی بودن با هم مقایسه  نکته جالب توجه آنکه اگر بخواهیم شرکت

 کنیم، نتیجه کاملاً برعکس خواهد بود.

 

 

 بودن  یربورسی غ ای یاز منظر بورس رمجموعهیز  یهاسهم شرکت سهیمقانمودار  . 1۵شکل 

 همان.مأخذ: 

 

مورد املاک و مستغلات    1999، تعداد  16/1/1401کشوری در تاریخ    بازنشستگی  صندوق  املاک  جامع   سامانه   استناد به

تعداد کل املاک در اختیار    11است. جدول    کردهصندوق اجاره    رامورد    4۵در اختیار صندوق قرار دارد که از این تعداد،  

 همراه کاربری در حال استفاده آنها را ارائه کرده است.صندوق به
  

بورسی
2۶%

غیربورسی
7۴%
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 و مجموع متراژ  ینوع کاربر ک یاملاک و مستغلات صندوق به تفک . 11جدول 

 مجموع متراژ عرصه و اعیان  تعداد  کاربری در حال استفاده 

 6۵2,28۵ 1۵3 اداری 

 19,۵88 2 آموزشی

 102,240 26 انبار

 ۵81,۵۵9 11 باغ

 12۵,2۵7 274 تجاری

 1,333,484 33 اداری -تجاری

 12,990,034 133 خدماتی

 11,981,۵74 1۵3 زمین

 22,610,912 111 صنعتی 

 21,377,292 969 مسکونی 

 73,891 14 اداری -مسکونی

 214,802 18 تجاری -مسکونی

 747,289 38 سایر موارد

 ی کشور ی سامانه املاک و مستغلات صندوق بازنشستگ  :مأخذ

 

های  اش، همچون سایر شرکتهای زیرمجموعهبا توجه به اینکه املاک و مستغلات موجود در پرتفوی صندوق و هلدینگ 

زیادی    هزینهاولاً  ا  هارزش آن  روزرسانیِبهبه ادعای صندوق،  و  شود  می، به ارزش دفتری ثبت  غیربورسیگذاری  سرمایه

 روز نشده است. ها بهارزش این دارایی شود، لذا استناد میت غیرقابلسرعداشته و ثانیاً در فضای تورمی فعلی کشور به

گذاری  سرمایه  ،در اقتصاد ایراناملاک و مستغلات   مستمر و بالای  برخی معتقدند با توجه به افزایش ارزشاست    گفتنی

انتخاب   حوزه  این  در  است.  مناسبی  صندوق  موضوع  سویازبوده  این  به  که  انتقادی  که  شودمیدیگر  است  این   ،

با قابلیت نقدشوندگی بالا هستند؛ به این معنا  و  های پربازده  دارایی  گذاری درسرمایه  های بازنشستگی نیازمندصندوق

های  داشته است، ولی با توجه به پیچیدگیبرای صندوق  املاک و مستغلات بازده بالایی    داری خرید و نگهکه اگرچه  

فر اداری، خرید و  آنها در سطح صندوق کار راحتی نیستقانونی و  این جهت صندوق نمیوش  از  لذا  تواند استفاده  ، 

 باشد.  ای از آن داشتهبهینه

 . املاک و مستغلات صندوق را به تفکیک نوع کاربری نشان داده است 16شکل 
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 )تعداد( ی نوع کاربر کی نمودار املاک و مستغلات صندوق به تفک  . 16شکل 

 . یکشور ی بازنشستگ صندوق  مستغلات  و املاک سامانه  :مأخذ

 

 هاگذاریمیزان سود سرمایه.  7-3

 به تفکیک هر فعالیت آمده است.  صندوق   های اقتصادیهای حاصل از فعالیتمیزان درآمد 12در جدول 

 

 (الیر  اردیلی)م یاقتصاد یهاتی درآمد حاصل از فعال . 12جدول 

1397139813991400 1396شرح

,سود سهام  ,, , ,

 سود تسهیلات مالی اعطایی

,سود سپرده بانکی و اوراق مشارکت  ,,,,

,,, سود )زیان( فروش سهام

, های عملیاتی و غیرعملیاتی سایر درآمدها و هزینه 

 درآمد اجاره 

,جمع  ,, , ,

 . صندوق ی مال یهاصورت  مأخذ:

  

۱۵۳
۲
۲۶
۱۱

۲۷۴
۳۳

۱۳۳
۱۵۳

۱۱۱
۹۶۹

۱۴
۱۸
۳۸

اداری

آموزشی

انبار

باغ

تجاری

اداری-تجاری

خدماتی

زمین

صنعتی

مسکونی

اداری-مسکونی

تجاری-مسکونی

سایر موارد
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 .تر استمشخص 17شکل  تفاوت درآمدها در

 

 (الیر  اردیلی)م یاقتصاد یهاتیدرآمد حاصل از فعالنمودار  . 17شکل 

 . صندوق ی مال یهاصورت  :مأخذ

که رشد آن    1سود سهام بیشترین سهم از انواع سود را به خود اختصاص داده است آید، برمی 17شکل طور که از همان

گذاری جدید از محل منابع  مانع از سرمایهنوعی  که به  هاستقبول و البته نشانگر فشار بیشتر بر خروج سود از بنگاهقابل

  آتیه   گذاریبه شرکت سرمایه  تعداد زیادی شرکت   یکجای   انتقال  دلیل هب  فروش  دیگر سودسویاز.  شودداخلی بنگاه می

  ه های تابعشرکت  صندوق، در میان  های مالی همچنین مطابق با اطلاعات صورت  است.  بوده  افزایشی  1399  سال  در  صبا

  ن یترمهم  هایگذارهیسرما  از  حاصل  سود  نیتأم  در  یدرصد  33  سهم  با  جم  ی م یپتروشصندوق بازنشستگی،  

 . شودی م  محسوب یاز منظر سودآور  صندوق رمجموعهیزشرکت 

 

 نسبت سود تقسیمی به سود خالص . 7-4

  ، (DPS)  تقسیمی  سود  دیگرعبارتبه.  شودمنتقل می  دارانسهام  به  سهم   هر  ازای به  که  است  سودی   مقدار  تقسیمی  سود

  گفتنی .  کنندمی  تقسیم  خود   دارانسهام  بین   (EPS) سهم    هر  ازایبه  درآمد  براساس  ها که شرکت  است  خالصی  سود

در برخی    چنانکههم  شود؛نمی  تقسیم  داران سهام  بین  آورده،  دست به  سال  پایان  در  شرکت  که  سودی  تمام   لزوماًاست  

 

 دریافتی بیمه تکمیلی ناشی است.  بیمه  حق های ثابت مشهود، سود تسعیر ارز و  سایر درآمدها عمدتاا از فروش دارایی  .1

-۵۰۰۰۰

۰

۵۰۰۰۰

۱۰۰۰۰۰

۱۵۰۰۰۰

۲۰۰۰۰۰

سود سهام سود تسهیلات مالی 
اعطایی

سود سپرده بانکی و
اوراق مشارکت

فروش ( زیان)سود 
سهام

سایر درآمدها و هزینه 
های عملیاتی و 

غیرعملیاتی

درآمد اجاره

۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰
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به هر دلیلی بخشی از سود انباشته شرکت را   ،موارد نیز ممکن است شرکت علاوه بر سود خالص کسب شده در سال مالی 

 صورت میزان سود تقسیمی از سود خالص پیشی گیرد.بدین و    داران پرداخت کند در قالب سود تقسیمی، به سهام نیز  

گر آن است که صندوق بخش زیادی نشان   های زیرمجموعه صندوق بازنشستگی کشوری،در هلدینگ   بررسی این نسبت 

 گذاری حاصل شود.ها را خارج و تلاش کرده تا درصد بالاتری از منابع صندوق، از بخش سرمایه خالص این هلدینگ از سود  

نسبت سود تقسیمی به سود خالص،    در ادامه ضمن نمودارهایی، میزان سود خالص، سود تقسیم شده سهم صندوق و

 است.  شده نمایش داده

 

 

 ( الیر  ونیلی)م یکشور یصندوق بازنشستگ   یگذاره یو سود خالص در شرکت سرما یمیسود تقس  سهینمودار مقا  . 18شکل 

 .صندوق  : اطلاعات دریافتی ازمأخذ

 
  

7۸% 7۹% 77%

۹۰%
۹5%

۰%

۲۰%

۴۰%

۶۰%

۸۰%

۱۰۰%

۰

۲۰۰۰۰۰۰۰

۴۰۰۰۰۰۰۰

۶۰۰۰۰۰۰۰

۸۰۰۰۰۰۰۰

۱۰۰۰۰۰۰۰۰

۱۲۰۰۰۰۰۰۰

1396 1397 1398 1399 1400

سود خالص سود تقسیم شده سهم صندوق نسبت سود تقسیمی به خالص
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 ( الیر ون یلیصباعمران )م  نگیو سود خالص در هلد یمیسود تقس  سهیمقانمودار   . 19شکل 

 .همان: مأخذ

 

 ( الیر ون یلیصبا )م هیآت  نگیو سود خالص در هلد یمیسود تقس   سهینمودار مقا . 20شکل 

 .همانمأخذ: 

۵۰%

۷۳%

۱۵۱%

۸۵%
۱۰۱%

۰%

۲۰%

۴۰%

۶۰%

۸۰%

۱۰۰%

۱۲۰%

۱۴۰%

۱۶۰%

۰

۵۰۰۰۰۰

۱۰۰۰۰۰۰

۱۵۰۰۰۰۰

۲۰۰۰۰۰۰

۲۵۰۰۰۰۰

۳۰۰۰۰۰۰

۳۵۰۰۰۰۰

۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰

سود خالص سود تقسیم شده سهم صندوق نسبت سود تقسیمی به خالص

۳۰%

۱۰%

۴۰%

۸۴%

۱۱۹%

۰%

۲۰%

۴۰%

۶۰%

۸۰%

۱۰۰%

۱۲۰%

۱۴۰%

۰
۱۰۰۰۰۰۰۰
۲۰۰۰۰۰۰۰
۳۰۰۰۰۰۰۰
۴۰۰۰۰۰۰۰
۵۰۰۰۰۰۰۰
۶۰۰۰۰۰۰۰
۷۰۰۰۰۰۰۰
۸۰۰۰۰۰۰۰
۹۰۰۰۰۰۰۰

۱۰۰۰۰۰۰۰۰

1396 1397 1398 1399 1400

سود خالص سود تقسیم شده سهم صندوق نسبت سود تقسیمی به خالص
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 (الیر  ونیلی)م ه یارزش سرما  تیریمد  نگیو سود خالص در هلد یمیسود تقس  سهینمودار مقا . 21شکل 
 

  .همان :مأخذ

 

های اخیر و  خصوصاً در سال  ، به سود خالص  سهم صندوقنسبت سود تقسیمی    دهد می  نشاندقت در نمودارهای فوق  

  آتیه صبا افزایش یافته گذاری  شرکت سرمایهو    گذاری صندوق بازنشستگی کشوری شرکت سرمایهمهم  در دو هلدینگ  

،  خود  دلیل افزایش شدید مصارفصندوق بازنشستگی کشوری، بهکرد  توان ادعا  بر همین اساس می است.  

این  تضعیف  این موضوع در بلندمدت موجب    .های زیرمجموعه استاز بنگاه  نقدی  سرمایه کردن  ارج  در حال خ

 خواهد شد. منجر  تضعیف بخش حقیقی اقتصاد به و درنهایت  گذاری مجددفرصت سرمایهدلیل از بین رفتن  بهها بنگاه

حقیقی    سوددر اینجا به آن اشاره شود، این است که در فضای تورمی اقتصاد ایران و با توجه به نرخ    بایدنکته دیگری که  

ها  دیگر شرکتعبارتبه)کنند  توسعه شرکت استفاده  برای  دهند از منابع مالی خارجی  ها ترجیح میمنفی، عموم شرکت

مالکانه( هستند به به حقوق  بدهی  )نسبت  اهرمی  نسبت  افزایش  نگاه  .  (دنبال  زاویه  از  اینجا  بازنشستگی در    صندوق 

.  کنند  توسعه تولید، از منابع خارجی استفادهبرای  شرکت    انباشتهسود  استفاده از  جای  ها بهبهتر است شرکتکشوری،  

گردانند و با  های اقتصادی در ابتدای فعالیت، بیشترِ سود حاصل از تولید را به چرخه بازمیطورکلی شرکتاگرچه به

های  ها و شرکتاین موضوع برای صندوقحال  اینباکنند؛  رسیدن به دوره بلوغ و رشد خود، سود بیشتری تقسیم می

 ، باید ملاحظاتِ کلانِ اقتصادی را در نظر گرفت. صخصوگیری صحیح در این  تر است و برای تصمیمدولتی کمی پیچیده

  

۴۸%

۲۸%

۸۸%

۲۷%
۳۸%

۰%
۱۰%
۲۰%
۳۰%
۴۰%
۵۰%
۶۰%
۷۰%
۸۰%
۹۰%
۱۰۰%

۰

۵۰۰۰۰۰۰

۱۰۰۰۰۰۰۰

۱۵۰۰۰۰۰۰

۲۰۰۰۰۰۰۰

۲۵۰۰۰۰۰۰

1396 1397 1398 1399 1400

سود خالص سود تقسیم شده سهم صندوق نسبت سود تقسیمی به خالص
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 زیان انباشته های دارای شرکت. 7-۵

دلیل  ها، برخی بهاند. از میان این شرکتشده  های زیرمجموعه صندوق، به دلایلی دچار زیان انباشتهبرخی از شرکت

اگر  »  که  کند یم  انیب  یماده قانونگیرند. این  قرار می  قانون تجارت  (141)ماده  افزایش میزان زیان انباشته، تحت شمول  

العاده  فوق  ی مکلف است بلافاصله مجمع عموممدیره  هیئتبرود،    نیشرکت از ب  هیوارده حداقل نصف سرما  یهاانیبر اثر ز

به    یأمجمع مزبور ر  هرگاه   واقع شود.   ی أبقا شرکت مورد شور و ر  ا یتا موضوع انحلال    د یصاحبان سهام را دعوت نما

موجود    ه یشرکت را به مبلغ سرما  ه یقانون سرما  ن یا  (6) مقررات ماده    ت یدر همان جلسه و با رعا  د یانحلال ندهد با

  ی مجمع  ای و    د یالعاده مبادرت ننمافوق یماده به دعوت مجمع عموم   نیبرخلاف ا  رهیمدهیئتکه  یصورت در کاهش دهد.

  دار تیانحلال شرکت را از دادگاه صلاح  تواندیم   نفعیمنعقد گردد، هر ذ  ینتواند مطابق مقررات قانون  شود یکه دعوت م

 .«د یدرخواست نما

  م ی تصم  تاً یو نها  ی متفاوت بررس  ی هاحلراه  شود، یبرگزار م   ه ینصف شدن سرما  ل یدلکه به  ی االعادهفوق  ی در مجمع عموم

 شرکت اعلام انحلال کند.  ای  ابدیشرکت کاهش  هیسرما  د یبا ای جلسه،  نیا ی . طشودیم  کل مجموعه گرفته  یبرا یاصل

های زیرمجموعه صندوق بازنشستگی کشوری، تعداد  در بین شرکت  دهد می  نشان  1400/ 2۵/7ی مربوط به تاریخ  آمارها

 قانون تجارت هستند.  ( 141)شرکت مشمول ماده  27تعداد  از این میان،  شرکت دارای زیان انباشته و 36

، 29/12/1401در انتهای دوره منتهی به تاریخ    دهد می  نشانسنج  منتشر شده در سایت دولتجدیدتر  نین اطلاعات  چهم

 ها به شرح زیر است:دهی قرار دارند. اطلاعات و وضعیت این شرکتشرکت همچنان در زیان 26د تعدا

  

file:///C:/Users/5650047324/Downloads/Commercial%20Code.pdf
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 1401سال  یدر انتها دهان یز یهاشرکت  . 13جدول 

 درصد سهامداری  وضعیت مدیریتی  هلدینگ  نام شرکت  ردیف 
 

  ۵ سهامداری  آتیه صبا  خودرو )خودرو( ایران  1

  /.82 سهامداری  هلدینگ انرژی  پارس(  بانک پارسیان )و 2

  23/10 سهامداری  آتیه صبا  نورد و لوله اهواز )فاهواز(  3

  47 مدیریتی آتیه صبا  صنایع چوب و کاغذ ایران  4

  27/94 کنترلی هلدینگ انرژی  شرکت کارخانجات تولیدی تهران  ۵

  23 مدیریتی آتیه صبا  صنایع چوب و کاغذ مازندران  6

  100 کنترلی آتیه صبا  آسمان  -خدمات هوایی کشور  7

  6۵/24 مدیریتی هلدینگ انرژی  آلومینیوم پارس )غیربورسی(  8

9 
بازرگانی صندوق بازنشستگی کشوری  

 )غیربورسی( 
  100 کنترلی هلدینگ انرژی 

  46/2۵ مدیریتی آتیه صبا  کارتک سیستم  10

  16/33 مدیریتی آتیه صبا  آرا گروه صنعتی عالم  11

  86/44 مدیریتی آتیه صبا  صنایع چوب اسالم  12

  23 مدیریتی آتیه صبا  گل نقش توس 13

  98 کنترلی آتیه صبا  هاتجهیزات و ایمنی راه  14

  84/23 مدیریتی آتیه صبا  کرمانیت  1۵

  46/99 کنترلی آتیه صبا  بازرگانی پدیده نیکان )غیربورسی( 16

  40 کنترلی آتیه صبا  صنعتی ایران  دیص 17

  100 کنترلی صندوق  گذاری صبا جهاد شرکت سرمایه  18

  100 کنترلی هلدینگ انرژی  )غیربورسی( ریز نیرو تراز پی  19

  84/99 کنترلی آتیه صبا  نقل فجر جهاد )غیربورسی( وحمل 20

  ۵1 کنترلی آتیه صبا  کشت و صنعت دامپروری آتیه پگاه لرستان  21

  100 کنترلی هلدینگ انرژی  صبا انرژی جهان گستر )غیربورسی( 22

  100 کنترلی آتیه صبا  صبا( راهکار هوشمند صبا )صنعت پاک آتیه  23

  100 کنترلی آتیه صبا  تجارت الکترونیک پیشگامان آتیه صبا  24

  43/6 مدیریتی هلدینگ انرژی  پتروشیمی آبادان  2۵

  100 کنترلی آتیه صبا  درمانی محلات )غیربورسی( توسعه دهکده آب  26

 .[9]سنج: گزارش صندوق در وبگاه دولتمأخذ

  : اندخارج شده یده انیز  ت یشرکت از وضع 8، تعداد 1400سال در  14مطابق با جدول 



 

 مجلس شورای اسلامي   یهامركز پژوهش   _______________________________________  
 

50 

 1400در سال  ان یخارج شده از ز یهاشرکت  . 14جدول 

 درصد سهامداری  وضعیت مدیریتی  هلدینگ  نام شرکت  ردیف 

 ۵3 کنترلی آتیه صبا  شرکت آپادانا سرام  1

 17 مدیریتی هلدینگ انرژی  )غیربورسی(   پتروشیمی ایلام 2

 1/83 کنترلی آتیه صبا  شهر کاغذسازی قائم  3

 49/99 کنترلی آتیه صبا  ایرانگردی و جهانگردی  4

 100 کنترلی هلدینگ انرژی  صبا آرمه )غیربورسی(  ۵

 ۵/41 کنترلی آتیه صبا  معادن مس تکنار )تکنار(  6

 4/96 کنترلی آتیه صبا  )غیربورسی(  صدر معادن  7

 100 کنترلی آتیه صبا  پرشین گلف  8

 همان.مأخذ: 

 کل  یازدهب. 7-6

های زیرمجموعه صندوق  های بررسی وضعیت صندوق، محاسبه میزان بازدهی مجموع شرکتترین شاخصیکی از مهم

 [: 11]و[10] استاز فرمول زیر استفاده شدهاست. برای محاسبه بازدهی، 
(A−B)+P

B
 کل  بازدهی = 

 =Aبورسی و غیربورسی  ی ارزش آخر دوره پرتفو 

 =Bبورسی و غیربورسی  یارزش اول دوره پرتفو 

 =Pاز سهام  دریافتی  سود 

فرمول  بررسی  های غیربورسی است.  روزرسانی ارزش داراییبررسی میزان بازدهی، مسئله عدم به  بارهترین بحث درمهم

برآورد  بیشها، باعث ایجاد  ها در محاسبه میزان بازدهی داراییدارایی  نشده   روزبه  از ارزشاستفاده  نشانگر آن است که  

 خطا در محاسبه خواهد شد. و 

برآوردی دارایی  1۵در جدول   ارزش  و  های تخمین  برای سال    بورسی  بازنشستگی    1400غیربورسی  توسط صندوق 

  1. است کشوری انجام شده

 

(  dolatsanj.aro.gov.irسنج به نشانی )اطلاعات و محاسبات آن در بخش گزارش عملکرد صندوق بازنشستگی کشوری در پایگاه دولت   1.

 موجود است. 
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 ( الیر ون یلیصندوق )م  یربورسیو غ یبورس یهایی دارا ی برآوردارزش   . 1۵جدول 

 سهم صندوق در هلدینگ  شرح

 مالکیت  نام هلدینگردیف
ارزش روز اول  

 دوره

ارزش روز انتهای  

 دوره

سود تقسیمی 

 دریافتی صندوق 

جمع ارزش 

افزوده و سود  

 تقسیمی 

 بازده

179 32174137311557173741324515344وصندوق  1

2 2ومدیر59 15231432371575597521172

3آتیه صبا1 912141131531292211451222135512435

4 صبا عمران1 955155912753397427157425

5نفتکش33 51245141915954951777

 


13153335491594511917952134747353

 . همانمأخذ: 

،  1400در سال    های زیرمجموعه صندوقبنگاه  اسمی   میزان بازدهی   1۵مطابق با محاسبات انجام شده در جدول  

بازدهی واقعی    و   درصد  46.2  تورم   ، بانک مرکزی در این سال  با توجه به اعلام   بوده است.   درصد   3۵حدوداً  

 بوده است.  درصد - 11.2های صندوق بازنشستگی کشوری دارایی 

  درصد  ۵9های زیرمجموعه صندوق،  ، بازدهی اسمی بنگاه1401چنانکه مطابق با همین آمار در پایان سال  

 بوده است.

  

 

 صندوق بازنشستگی کشوریگذاری شرکت سرمایه  .1

 شرکت مدیریت ارزش سرمایه صندوق .2
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 اند.با یکدیگر مقایسه شده 1390های دهه در سال های صندوق و نرخ تورمگذارینرخ بازدهی سرمایه 22شکل در 

 

 صندوق و تورم )درصد(  یهای گذاره یسرما  یبازده سهینمودار مقا . 22شکل 

 . یصندوق و آمار بانک مرکز  یگزارش اکچوئر :مأخذ

داشته    واقعی   درصد بازدهی   6.64ها،  طور متوسط در این سالهای صندوق بهگذاریسرمایهفوق،  شکل  طبق  

 است.

  از   حاکی  نتایج  است،   شده  غیربورسی   و   های بورسی شرکت  به  صندوق   نقدی   تفکیک سود  به   منتج  که  دیگر  بررسی  در

  هایشرکت  که   است   این اهمیت  حائز  نکته .  است  های بورسی شرکت  محل  از   نقدی   سود   تأمین  بالایی از   درصد   که   آن است 

بخش   و کرده  ایجاد  صندوق  برای مجموعه را  مشکلات سود سالیانه، بیشترین از درصد  2۵ از  کمتر   تأمین غیربورسی با 

 . کنندمی معطوف خود را سیستم   زمان از ای عمده

22%

31%
35%

1۶% 12% ۹% 1۰%

31%
۴1%

۴۶% ۴7%

11%

1۹%

3۰%

3۸% 3۸%
3۴%

2۴%

35%

۴۸%

35%

5۹%

-1۰/5% -11/5%

-۴/7%

22/۴%
2۶/1% 25/۰%

1۴/۴%

3/۸%
۶/۸%

-11/2%

12/5%

۱۳۹۰ ۱۳۹۱ ۱۳۹۲ ۱۳۹۳ ۱۳۹۴ ۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱

نرخ تورم نرخ بازده اسمی نرخ بازده واقعی
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 ی کشور یصندوق بازنشستگ   یربورسیو غ  ی بورس یهایی حاصل از دارا یسود نقد سهینمودار مقا . 23شکل 

 .صندوق  از یافتی در اطلاعات : مأخذ

 

 مشابه یهابا شرکت صندوق  زیرمجموعه هایشرکت  وضعیت مالی مقایسه  . 7-7

های زیرمجموعه صندوق بازنشستگی کشوری، در این  منظور مقایسه بهتر نحوه مدیریت و وضعیت بازدهی شرکتبه

مقایسه   به  شرکتبخش  از  مورد  سرمایهدو  صندوق    گذاریهای  با  مشابه  گذاری  سرمایه  شرکت   چند   وزیرمجموعه 

 است. پرداخته شده متفاوت هایمدیریت

گذاری  رکت سرمایه، شندوق بازنشستگی کشوریگذاری صسرمایه  شرکت   گذاری آتیه صبا، شرکت سرمایه  در این بخش، 

های مهم مالی  در برخی نسبتآریان گذاری پارسو شرکت سرمایه  غدیرگذاری  سرمایه  شرکت   ،سازمان تأمین اجتماعی

و یک    یبازنشستگ   هایبرده، زیرمجموعه صندوقگذاری نامهای سرمایهمورد از شرکت  چهار   اند.با یکدیگر مقایسه شده

 آید.حساب میو خصوصی بهبوده زیرمجموعه بانک پاسارگاد مورد، 

گذاری صندوق بازنشستگی  شرکت سرمایه( و  درصدی   100صبا )با تعلق    گذاری آتیهشرکت سرمایهدر این مقایسه   

شرکت آتیه صبا    خصوصدر.  رودشمار میبهکشوری  صندوق بازنشستگی    دهنماین،  درصدی(  79کشوری )با تعلق  

، عمدتاً ناشی از انتقال  1399باره در اعداد و ارقام صورت مالی این شرکت در سال است افزایش یک گفتنی 

شرکت بوده  جهاد به این    گذاری صباهای فرعی صندوق بازنشستگی کشوری و شرکت سرمایهسهام شرکت

تحت مالکیت سازمان تأمین    )شستا(   تأمین اجتماعی گذاری  درصد شرکت سرمایه  86بیش از  با توجه به اینکه    است.

۱۳۹۴ ۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹

۸۱/۲۸%
۶۲/۱۶%

۸۰/۲۴% ۸۲/۵۳% ۷۶/۹۷%

۴۵/۷۹%

۱۸/۷۲%
۳۷/۸۴%

۱۹/۷۶% ۱۷/۴۷% ۲۳/۰۳%

۵۴/۲۱%

درصد بورسی درصد غیر بورسی
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. شرکت  عنوان نماینده سازمان تأمین اجتماعی مورد بررسی قرار گرفته استگذاری به، این شرکت سرمایهاجتماعی است

  است.ها و صندوق بازنشستگی نیروهای مسلح  ندوق بازنشستگی بانک تحت مالکیت ص  عمدتاً   گذاری غدیر نیزسرمایه

 دارد.  حضورنیز به نمایندگی از بخش خصوصی در این مقایسه  1آریان گذاری پارس سرمایهشرکت 

  دهدمی تأثیر قرار    تحت این مقایسه را    ی، تا حدود   نشده(   روزرسانی های دفتری )به ها با قیمت وجود برخی دارایی   است   گفتنی 

با توجه به  حال  این با وجود ندارد.    ( های با تورم بالا خصوصاً در دوره ) ها  روزرسانی ارزش دارایی ه چراکه مبنای دقیقی برای ب 

 . است   شده   پوشی چشم   محدودیت   بررسی شده تا حدودی وجود دارد، از این های  اینکه این موضوع در همه شرکت 

ها و بازده حقوق  های بازده دارایی در شاخصدر مقایسه، و جلوگیری در انحراف  منظور افزایش دقت  دیگر بهسویاز

 است.  صاحبان سهام، میزان سود حاصل از فروش سهام از سود خالص کاسته شده

 

 

 ی اقتصاد نگیهلد( در چند یی)بازده دارا هایی کل دارانمودار نسبت سود خالص به    . 24شکل 

 .هاشرکت انهی سال  یصورت مال  :مأخذ

  

 

 پاسارگاد مشغول به فعالیت است. مالی گروه هلدینگ عنواناین شرکت به  .1

۰%

۵%

۱۰%

۱۵%

۲۰%

۲۵%

۳۰%

۳۵%

۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰

شرکت سرمایه گذاری آتیه صبا شرکت سرمایه گذاری صندوق بازنشستگی کشوری

شرکت سرمایه گذاری تامین اجتماعی شرکت سرمایه گذاری غدیر

شرکت سرمایه گذاری پارس آریان
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بازده دارایی  42شکل   نامشرکت 1به بررسی شاخص  این نمودار  برده پرداختههای  بازدهی    رشد  دهدمی  نشان  است. 

 بیشتر بودهها  نسبت به سایر شرکت  در یک سطح برابر و  و آتیه صبا  گذاری تأمین اجتماعیسرمایهشرکت  های  دارایی

راستا با شرکت  همرشد و  بهمتوسط روگذاری صندوق بازنشستگی کشوری در این شاخص  وضعیت شرکت سرمایهاست.  

همچنین بهبود وضعیت    است.  مطلوبی نداشتهآریان عملکرد  گذاری پارسشرکت سرمایه  اما  گذاری غدیر است سرمایه

آتیه صبا در دو سال اخیر به از سهام سایر شرکتشرکت  انتقال بخشی  بوده است  دلیل  این شرکت  به  های صندوق 

بوده و بخش زیادی از سود کسب شده ناشی از سود فروش    متعلق   )سهام منتقل شده عمدتاً به شرکت صنایع شیر ایران 

 سهام در دو سال اخیر بوده است(.

  حقوق   به  خالص  سود  تقسیم  حاصل  شاخصاست. این    پرداخته  2سهام   صاحبان   حقوق  بازده  به بررسی شاخص  ۵2شکل  

درواقع  .  است  شده  تولید  سود  چقدر   سهام   صاحبان  حقوق  از   ریال   هر  ازایبه  که   است  این  دهنده نشانو    سهام   صاحبان

کند و تنها به بخش حقوق  های شرکت در سودآوری را حذف میاین شاخص در مقایسه با شاخص پیشین، اثر بدهی

 صاحبان سهام توجه دارد.  

 

 

 نمودار نسبت سود خالص به حقوق صاحبان سهام  . 2۵شکل 

 . همانمأخذ: 

  

 

1  . Return on Asset (ROA) 

2  . Return on Equity (ROE) 

-۲۰%

۰%

۲۰%

۴۰%

۶۰%

۸۰%

۱۰۰%

۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰

شرکت سرمایه گذاری آتیه صبا شرکت سرمایه گذاری صندوق بازنشستگی کشوری

شرکت سرمایه گذاری تامین اجتماعی شرکت سرمایه گذاری غدیر

شرکت سرمایه گذاری پارس آریان
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در مقایسه با سایر  گذاری صندوق بازنشستگی کشوری  چندان مطلوب شرکت سرمایهنهده وضعیت  ندهنشان  2۵شکل  

  های شرکت  سایر  سهام  از   بخشی  انتقال  دلیلبه   نیز  اخیر  سال  دو  در  صبا  آتیه  شرکت  وضعیت  بهبود  است.  هاشرکت

ها  بازار سرمایه، سود شرکتوجود آمده در  بهدلیل تغییر و تحولات  به   1399در سال    است.  بوده  شرکت  این  به  صندوق

حال در سال  اینبا؛  ها بهتر استوضعیت شستا در این شاخص از سایر شرکت  ، شکلهمچنین مطابق    است.   افزایش یافته

میلیارد ریال از محل مازاد    1,636,013میلیارد ریال به مبلغ    142,000دلیل افزایش سرمایه در شستا از مبلغ  به  1400

 کاهش چشمگیری داشته است. 1400های شرکت، این شاخص در سال ارزیابی داراییتجدید 

درآمدهای عملیاتی  و بهای تمام شده    عمومی - اداری  فروش،  های هزینهمجموع    به  عملیاتی   درآمد   نسبت   26  شکل در  

را در  نامناسبی  اخیر نتایج    هایسال  گذاری آتیه صبا حتی درشرکت سرمایه  ها مورد بررسی قرار گرفته است.شرکت

به شاخص  آوردهاین  البته   دست  سرمایه  است؛  وضعیت  شرکت  شاخص  این  در  کشوری  بازنشستگی  صندوق  گذاری 

عمدتاً  این موضوع  ،  1400سال    این شرکت در انتهای  انهی صورت مالی سال  3-8مناسبی دارد و مطابق با یادداشت شماره  

 در این سال است. پتروشیمی مسجد سلیمان  برداری از شرکت بابت بهره 

دهنده پرهزینه بودن ست که نشانا  های شستاهزینه  به  عملیاتی  پایین درآمدهای  نسبت  ،شکل  جالب توجه در    نکته

 .استاداره این شرکت 

 

 

 ی اتیعمل ی تمام شده درآمدها یو بها یعموم-ی فروش، ادار یهانه یمجموع هز یاتینمودار نسبت درآمد عمل  . 26شکل 

 . همان: مأخذ

 

۰%

۵۰%

۱۰۰%

۱۵۰%

۲۰۰%

۲۵۰%

۳۰۰%

۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰

شرکت سرمایه گذاری آتیه صبا شرکت سرمایه گذاری صندوق بازنشستگی کشوری

شرکت سرمایه گذاری تامین اجتماعی شرکت سرمایه گذاری غدیر
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در این   گذاری صندوق بازنشستگی کشوریشرکت سرمایههای مذکور است.  سرانه شرکت  خالص  سودنشانگر    27شکل  

گذاری  درصد از ارزش شرکت سرمایه  88است حدود    گفتنیپیشی گرفته است.  ها  از سایر شرکت  تا حدود زیادی  شاخص،

با توجه به اینکه    دهد می  نشانگرفته  های صورتبررسیاست.  مربوط  صندوق بازنشستگی، به شرکت پتروشیمی جم  

بر هستند  ...، ازجمله صنایع سرمایه  ، تولید قیر و روغن وهاازجمله پتروشیمی  دستی نفت پایینهای فعال در حوزه  شرکت

بهسویزاو   فروش  افزایش سود  به  توجه  با  این شرکتدیگر  ارز، وضعیت سود خالص سرانه  نرخ  افزایش  در  ها  دلیل 

البته وضعیت شرکت آتیه صبا در این شاخص مناسب نیست و از   است. بالاتر بوده در مقایسه با سایرین های اخیر سال

 است.   تربد، پارس جز آریانبه هاهمه شرکت

 

 

 ( الیر ون یلینمودار سود خالص سرانه )م . 27شکل 

 : همان. مأخذ

 

با سه شرکت    صبا   گذاری آتیه و شرکت سرمایه  کشوری   بازنشستگی  گذاری صندوق شرکت سرمایه  عملکرد   بخش   این  در 

پارسسرمایه و  غدیر  اجتماعی،  تأمین  سرمایهگذاری  شرکت  اگرچه  گرفت.  قرار  مقایسه  مورد  صندوق آریان    گذاری 

وضعیت خوبی نسبت به سایرین دارد،    «هانسبت درآمدها به هزینه»و    «سود خالص سرانه»بازنشستگی در دو شاخص  

 دارد.    یمتوسط تقریباً عملکرد در دو شاخص دیگر حال اینبا

ها« وضعیت خوبی نداشته ولی در دو  صبا نیز در دو شاخص »سود خالص سرانه« و »نسبت درآمدها به هزینه   شرکت آتیه 

 شرکت بهبود عملکرد داشته است.   این   به   صندوق   های شرکت   سایر   سهام   از   بخشی   شاخص دیگر خصوصاً بعد از انتقال 

  گذاری صندوق بازنشستگی کشوری سرمایه  توان گفت، مقایسه حاضر نشانگر عملکرد ضعیف شرکتمی  بندیدر جمع
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درصد ارزش این شرکت با سهام    88با توجه به بورسی بودن این شرکت و تشکیل حدود  البته  در برابر سایرین نیست.  

صبا این موضوع صادق نیست و    یهدر مورد شرکت آت گیری دور از انتظار نبوده است.شرکت پتروشیمی جم، این نتیجه

صندوق بخشی از  که  صورتیدر  های این مجموعه،ای از شرکتبا توجه به غیربورسی بودن تعداد عمده  رسدنظر میبه

 های فوق وضعیت این شرکت مناسب نبود.کرد، در همه شاخصسهام خود را به این شرکت منتقل نمی

های  ای زیرمجموعه صندوق بازنشستگی کشوری لازم است، برخی نسبتهوضعیت بازدهی شرکتتر  جهت بررسی دقیق

در همین راستا، در این بخش به بررسی    های مشابه فعال مقایسه شود.های زیرمجموعه صندوق با شرکتمالی در شرکت

هزینه  به  عملیاتی  درآمد  نسبت»  مهم  شاخصدو   شده  -اداری   فروش،  هایمجموع  تمام  بهای  و  درآمدهای  عمومی 

  شایان   است.   فولاد پرداخته شده  و  پتروشیمی های  در شرکتو »میزان رشد سود خالص«    « هابازده دارایی»  ، «عملیاتی

 سازد.پذیر میهای متفاوت را امکانهای تولیدی با مقیاسهای مذکور، مقایسه شرکتذکر است شاخص

های زیرمجموعه صندوق،  گذاری از میان همه شرکتسرمایه  سود   درصد تأمین  33شرکت پتروشیمی جم، با بیش از  

میبه شناخته  شرکت  سودآورترین  محصشود.  عنوان  و  خوراک  منظر  از  شرکت  پاین  شرکت  با  تولیدی  لیمر  ولات 

جم و آریاساسول در منطقه عسلویه قرار    یهاآریاساسول و شرکت پتروشیمی مارون مشابه است. ضمن اینکه شرکت

 کنند. د و هر دو خوراک یکسانی دریافت میانگرفته

 

 

 ی میپتروش یهاشرکت  یهایی بازده دارا  سهینمودار مقا  . 28شکل 

 . هاشرکت  یمال یهاصورت:  مأخذ
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دو شرکت آریاساسول و مارون، عملکرد بهتری نسبت به    1401تا    1396های  در سال  دهد می  نشان  28شکل  نمودار  

، کاهش بازده دارایی این  1401ارون در پایان سال  مصورت مالی شرکت    1-10مطابق با بند  اند.  شرکت جم داشته

 های مالی ناشی از دریافت تسهیلات در این سال بوده است.افزایش هزینهدلیل شرکت، عمدتاً به

 

 

 ی اتیعمل یتمام شده درآمدها  یو بها ی عموم- یفروش، ادار یهانه یبه مجموع هز  یاتینمودار نسبت درآمد عمل . 29شکل 

 : همان. مأخذ

 

 . دهدمی  نشانآمده است نیز همین نتیجه کلی را    29  شکلهای این سه شرکت که در  مقایسه درآمد عملیاتی به هزینه

های مورد بررسی، نشانگر بالاتر بودن رشد سود خالص  همچنین مقایسه میزان رشد سود خالص این سه شرکت در سال

های فوق،  های آریا، جم و مارون در سال)رشد سود خالص در شرکت  های آریا، جم و مارون استترتیب در شرکتبه

 برابر بوده است(. 3.۵و  3.7، 4.4ترتیب به

تولید فولاد ازجمله ادامه وضعیت مالی چند شرکت  درصدی    80با مالکیت  )  فارس  خلیج  فولاد  صبا  شرکت  در 

 ( تحت مالکیت بانک پارسیان( )فسبزواربا نماد  )  پارس فولاد سبزوار  شرکت  ،(صندوق بازنشستگی کشوری

ستاد    مالکیت   تحت  نسهام آ  عمده  بخش که  شود  بررسی می (  فغدیر)با نماد    غدیر ایرانیانو شرکت فولاد  

 .دارد  قرار اجرایی فرمان امام

همین  های فوق مواد اولیه یکسان )گندله( و محصولات مشابهی )آهن اسفنجی و بریکت( با یکدیگر دارند و  شرکت

فولاد، بخشی از مواد اولیه خود    ا بهای فولاد غدیر و صکند. علاوه بر این شرکتموضوع امکان مقایسه آنها را فراهم می

 . کنندمیرا از شرکت سنگ آهن مرکزی ایران تهیه 
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فولاد غدیر    فولاد سبزوارشرکت    دهد می  نشان  30نمودار شکل  بررسی   اخیر درآمدزایی    در چند  اندتوانستهو  سال 

 .دن باش داشتهفولاد خلیج فارس   نسبت به صبابیشتری 

 

 

 ی اتیعمل یتمام شده درآمدها  یو بها ی عموم- یفروش، ادار یهانه یبه مجموع هز  یاتینمودار نسبت درآمد عمل . 30شکل 

 : همان. مأخذ

 

افزایش درآمد عملیاتی شرکت در سال   ایرانیان، عمده  فولاد غدیر  اطلاعات مندرج در صورت مالی شرکت  براساس 

درآمد عملیاتی  ، ناشی از تغییرات نرخ فروش محصولات در سال مذکور بوده است. همچنین عمده کاهش در  1400

 زمستان بوده است. ، ناشی از قطع برق در تابستان و قطع گاز در 1401)فروش( سال 

دهد؛  خبر می فولاد و فولاد غدیر از تشابه وضعیت دو شرکت صبااست مربوط  هابازدهی داراییبه  که 31 شکلبررسی 

وضعیت شرکت پارس فولاد سبزوار از دو شرکت دیگر بهتر بوده  ،  های مورد بررسیهمه سالاین در حالی است که در  

 است.
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 فولاد  یهاشرکت  یهاییبازده دارا سهینمودار مقا . 31شکل 

 . همانمأخذ: 

، نشانگر بالاتر بودن رشد سود  1401تا    1398های  همچنین مقایسه میزان رشد سود خالص این سه شرکت در سال

پارس فولاد،  های  فولاد و فولاد غدیر است )رشد سود خالص در شرکت  های پارس فولاد، صبا ترتیب در شرکتخالص به

 برابر بوده است(.  6.6و  7.6، 11.3ترتیب های فوق، بهفولاد و فولاد غدیر در سال صبا 

 

 بررسی کفایت منابع صندوق به منظور پوشش مصارف . 8

گذاری در پوشش مصارف صندوق بازنشستگی  ترین اهداف این گزارش، بررسی میزان تأثیر درآمدهای حاصل از سرمایه یکی از مهم 

 کشوری )خصوصاً در بلندمدت( است.  

اول، میزان ارزش تخمینی    روش در    قابل بررسی است.   روش   دو با  ان مصارف آن  ز بررسی کفایت منابع صندوق در مقایسه با می 

میزان    ، ها با فرض امکان فروش همه دارایی و    شده با مصارف صندوق مقایسه    علاوه مجموع بدهی دولت به   ها روز همه دارایی ه ب 

 . شود می بررسی    نها کفایت آ 

 د. ها بررسی خواهد ش دارایی م با استفاده از آخرین گزارش اکچوئری صندوق، در چند سناریوی مختلف میزان کفایت  دو در روش  
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 ق سبت دارایی فعلی به مصارف صندو ن. 8-1

مین مصارف آن مشخص کند، بررسی  أهای صندوق را در تتواند میزان توانایی داراییترین مواردی که مییکی از مهم

ساله صندوق  مصارف یک کل    نین املاک و مستغلات )به ارزش روز( بهچهای بورسی و غیربورسی و همنسبت کل دارایی

بازنشستگی کشوری در  براساس اطلاعات دریافتی ارزش روز میزان کل دارایی  است. های نقدی و غیرنقدی صندوق 

و همچنین مطابق با بودجه  (  ومان تیلیارد  مزار  ه  200)حدوداً    میلیون ریال  1,999,8۵2,۵77حدود    1400پایان سال  

بوده است.    (هزار میلیارد تومان   1۵0)حدوداً    میلیون ریال   1,۵42,326,000این سال، میزان کل مصارف صندوق حدود  

  ، میزان بدهی پرداخت نشده دولت به صندوق، 1400براساس صورت مالی صندوق بازنشستگی کشوری در پایان سال  

  ذکر شده، صندوق   یهااین عدد به داراییکردن  است. با اضافه    ( ومانتیلیارد  مزار  ه  46)   میلیون ریال  4۵9,833,494

حتی اگر بیشترین   را پوشش دهد.  خود نیممصارف یک سال و تواند می بدون دریافت کمک از بودجه عمومی، حداکثر

سال و    2دهی  دارایی توان پوششاین  ،  هزار میلیارد تومان(  ۵00)  ها ملاک قرار دهیمدر مورد ارزش داراییرا  تخمین  

های زیرمجموعه سهم بخش  توان با بهبود عملکرد شرکتاست اگرچه می  گفتنیماه از مصارف صندوق را دارند.  10

با توجه به سپری شدن زمان بهینه جهت    دهد می  نشان  ها بررسیولی  صندوق را افزایش داد    از منابع گذاری  سرمایه

  در حل مشکل ناترازی مالی صندوق  اساسی  گذاری صندوق، تأثیربخش سرمایهاصلاحات در    گذاری منابع مازاد، سرمایه

 . ها نیز لازم استو اصلاحات در سایر بخش ندارد

 

 ق بررسی گزارش اکچوئری صندو . 8-2

  محاسبه  ی زیردر چهار سناریوتعهدات )کسری( صندوق ، 40011در پایان سال  بنابر آخرین گزارش اکچوئری صندوق 

 شده است:

 ویصندوق در چهار سنار   یگزارش اکچوئر. جدول

 ی( اضافیخالص )کسر

 ( الیر ونیلی)م

انه  یسال ینرخ بازده

 )درصد( 

انه یحقوق سال شیافزا

 )درصد(  رانیبگیمستمر

انه یحقوق سال شیافزا

 )درصد(  نشاغلا
 ردیف 

1793471517 22 15 15 1
279414517 1 15 15 2

44332517 1 1 1 3

375245517 19 1 1 4

  .1400 سال  در  صندوق  یمال صورت  مأخذ:

 

 منعکس شده است.  1400این گزارش در صورت مالی سال  .1



 

 
 

 

3

هزار   4400هزار میلیارد تومان و در بدترین حالت با    1700مطابق با محاسبات فوق، در بهترین وضعیت، صندوق با  

گزارش  به  نسبت ایرادهایی لازم به ذکر است در صورت مالی حسابرسی شده،  خواهد شد. میلیارد تومان کسری مواجه 

جهت معتنابه  ، بهایرادهاتوان گفت در صورت رفع  ها، میروز شده داراییولی با توجه به ارزش به  1اکچوئری بیان شده 

 شده خواهد بود.سازی حقوق، میزان کسری صندوق بیشتر از عدد ذکر همسانبودن تعهدات ناشی از 

در  تعهدات آن  همه های در دسترس صندوق برای پوشش میزان دارایی ، (DBهای بازنشستگی )در صندوق 2نرخ تأمین

اندازهطول زمان   بازنشستگی کشوری در پایان سال  گیری میرا  برای صندوق  این نرخ  درصد    ۵، حدود  1400کند. 

  از درصد نی   100تا    80  ن یمأبه نرخ ت  دار یصندوق پا  ک ی   دهد ینشان م   یالملل نیتجارب ب  که است  این در حالی    3.است

از سوی  نین  چ هم  دارد. منتشره  گزارش  بازنشستگی )صندوق  ،OECDبراساس  در  ( در کشورهای  DBهای  منتخب، 

مین را برای این کشورها در سال  أنمودار زیر میزان نرخ ت  اند.درصد داشته  120تا    60مین بالای  أهای متوالی نرخ تسال

 :دهدمی نشان 2021

 

 

 کشورها یدر برخ DB یبازنشستگ  یهادر صندوق  ن یتأمنمودار نرخ  . 32شکل 

Source: OECD Pensions at a Glance 2023  [12]    

 

بر  ، محاسبات ارزش فعلی مزایای بازنشستگی مبتنی 51، به شرح یادداشت توضیحی  1400ورت مالی  « گزارش حسابرسی ص6مطابق بند »  .1

درصد محاسبه شده است.    15با رویکرد حقوق و مزایای جاری با در نظر گرفتن افزایش سالیانه    1399اکچوئری، براساس مستندات سال مالی  
های گذاری در شرکت استثنای سرمایه های طرح )به عیین ارزش منصفانه خالص دارایی بر تدر این خصوص، مفاد استانداردهای حسابداری مبنی 

بر رعایت مصوبه مورخ  سازی حقوق و مزایای بازنشستگی مبنی بورسی( رعایت نشده است. همچنین بخشی از تعهدات صندوق بابت همسان
بر بگیران کشوری مبنی بگیران و مستمری بازنشستگان، وظیفه   سازی حقوقنامه اجرایی آن درخصوص همسان هیئت وزیران و آیین   1/7/1399

 میلیارد ریال قابل اتکا نیست.  16,940,215اعمال امتیازات در محاسبات اکچوئری منظور نشده است، درنتیجه کسری تعهدات طرح به مبلغ 

2  . Funding Ratio 

 هزار میلیارد تومان(. 3700ری )تعهدات به میزان هزار میلیاردی و سناریو چهارم گزارش اکچوئ  200با فرض دارایی  3.

۰

۲۰

۴۰
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 ها گذاریبازدهی اندک سرمایهعوامل مؤثر بر . 9

های صندوق بازنشستگی  گذاریمیزان بازدهی حاصل از سرمایه  دهدمی  نشانهای انجام شده در قسمت قبل  بررسی

پایین است. حال سکشوری  انتظار  از سطح  عواملی سبب شدهؤتر  که چه  اینجاست  این  ال  واقعی  بازدهی  میزان  اند 

 . شودمیترین موارد اشاره به مهم این بخش در  .باشدن به میزان مطلوبها گذاریسرمایه

 

 یثباتی اقتصاد کلان بر میزان بازدهبی آثار . 9-1

 ثباتی اقتصاد کلان هستند.های بیترین مشخصهتورم مزمن و دو رقمی، بیکاری و رشد اقتصادی اندک و ناپایدار، از مهم

اق بیتأثیر  تحلیل   بر  تثباتی  کلان  صندوقصاد  دادهوضعیت  تفصیلی  بررسی  نیازمند  بازنشستگی،  آماری  های  های 

  ، و رشد پایین اقتصادی  هاثباتیتوان گفت بیکلی میطوربهاین گزارش خارج است ولی  ظرفیت  از  هاست که  صندوق

 . شودمی پذیری اقتصادبینیو عدم پیش وری تولیدکاهش میزان بهرهدلیل  به ها موجب کاهش بازده دارایی

 

 دولت  سویاز مطالبات صندوق   تسویهروش . 9-2

اجرای  ،  (درصد   13.۵)  در صندوق بازنشستگی کشوری  جمله لزوم پرداخت سهم کارفرماییازدلایل متعددی  دولت به

ها، وجه نقد بوده  اگرچه دین دولت به صندوق .شودمی، به صندوق بدهکار ... و  سازی حقوق بازنشستگانطرح متناسب

های دولتی را به آنها تملک  ها(، سهام شرکترضایت صندوقاست اما دولت برخلاف قواعد مدنی )در بیشتر موارد، بدون  

عنوان  های دولتی به اشخاص دیگر، وجه حاصل از آنها را بهتوانست پس از فروش سهام شرکتکه می؛ درحالیکرده است

ه بوده و  دزیانهای دولتی  ها بپردازد. اجتناب از این امر بدان جهت بوده است که برخی از شرکتبدهی خود به صندوق

جای مطالبات  ها ناچار به تملک سهام آنها بهاست؛ درنتیجه صندوق  نداشته تمایلی  بخش خصوصی به خریداری آنها  

  ها داشته توانست همچنان تسلط لازم را بر آن شرکتها، میه صندوقبعلاوه بر این دولت با واگذاری سهام  اند.  خود شده

های بازنشستگی، مدیریت  های دولتی به صندوقدولت پس از واگذاری بسیاری از شرکت دهدمی نشانها باشد. بررسی

نصب وعزلدر  عنوان مثال دولت همچنان  ؛ بهباشدطور مستقیم یا غیرمستقیم در دست داشته  ها را بهو کنترل آن شرکت

ه  ارزندتحمیل پرتفوی غیررسد  مینظر  به  [.13]مین اجتماعی دخالت داردأهای واگذارشده به سازمان تمدیران شرکت

دولت ازسوی  صندوق  مختلفبه  سالیان  در  بهها  خود  می،  از  تنهایی  بخشی  سوددهیتواند  عدم    مناسب   دلایل 

 باشد.های صندوق بازنشستگی کشوری گذاریسرمایه

 

 موریت برای صندوق أهای حمایتی از طریق تعیین مپیگیری سیاست.   9-3

های  عدم شفافیت در انتصابات و گردش  ،درصدی صندوق بازنشستگی کشوری به منابع دولتی  70وابستگی بیش از  
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  های حمایتی پیگیری سیاستیا  نفوذ در تصمیمات  اعمال  زمینه  عدم تعیین صحیح ماهیت این صندوق،   در کنار  مالی 

های دولتی  ها نیز به همان مصائب شرکتاین شرکتآن  درنتیجهها فراهم کرده است تا در قالب این شرکترا   هادولت

زیرمجموعه صندوق بازنشستگی    مهم   هایشرکتکه یکی از    ( پگاهایران )  عنوان مثال، شرکت صنایع شیربه  د.نگرفتار شو

شرکت لبنیات   مقایسه نسبت سود خالص به تعداد کل کارکنانِ  روست.هروب نباشتگی کارکنان امسئله با کشوری است، 

نین شرکت  چهم برابری این نسبت در شرکت کالبر است.چهار دهنده میزان حدوداً نشان 1، کالبر شرکت لبنیات  پگاه و

  د ی تول طور کامل  را به  یراتیاست که سبد تعز  اتیتنها شرکت لبنهای حمایتی دولت،  دلیل تأثیرپذیری از سیاستپگاه به

 2. کندیم عیو توز

دیگر شرکت  آسمان  هواپیمایی شرکت   از  روبنیز  معضل  همین  با  که  است  زیرمجموعه صندوق  است.ههای  بنابر    رو 

  ی دولتهای  دستگاه  فشار  با تنها    و  نیست   سودده   ،کوچک   شهرهای   به  ین شرکتا  پروازهای  از  ی بخش،  اطلاعات واصله

داخلی    طریق  از  را  خود  حمایتی   هایسیاست  از  بخشی  دولت  درواقع   3. شودمی  انجام امور  در    ها شرکتاین  دخالت 

گزارش حسابرس مستقل و بازرس قانونی شرکت خدمات هوایی آسمان    توان بهاین مطلب میتأیید  در  .  اندکرده  پیگیری

   4است. به عدم تناسب تعداد پرسنل شاغل در این شرکت با حجم فعالیت آن اشاره شده  اشاره کرد که در آن صریحاً 

  برای بازنشستگان   هواپیمایی آسمان روی قیمت پروازهای  به ارائه تخفیف    ،دیگر صندوق بازنشستگی کشوری   در موردی 

که اگرچه در ظاهر سیاستی حمایتی از بازنشستگان است اما در عمل این تسهیلات به قشر خاصی  ؛  اقدام کرده است 

تر است.  بازنشستگان، بالاخص اقشار ضعیف  ها برای همهالنفع حاصل از این دست سیاستعدمکه  حالیدرشود؛  اعطا می

از  ...،    اهی وآزادر  هاییاسوج، شرکت  سیمان  دماوند،  جبل  فارس،  طیور  های پیچک،شرکت   هایی شرکتبرخی دیگر 

 . است حاکم نها آ در  اعلام شده ازسوی دولت  قیمتی   هایسیاست که هستند 

 

 و ابهام در ماهیت صندوق قضایی  و  های حقوقی چالش. 9-4

از  ی واگذاری شرکت  موجود  هایچالشکی  زمینه  زیرمجموعه صندوقیا زیان  بازدههای کمدر  فعل  موضوع  ،  ده  ترک 

که دلیل آن    است پس از انجام واگذاری  قضایی  و مشکلات    بروز تعارضاحتمال    دلیلها، بهواگذاری  مدیران در زمینه

هایی  دلیل وجود تجربهاین افراد به  دهدمی  نشانها  بررسی.  های متفاوت از قوانین استقانونی و امکان برداشتهای  ابهام

 

دلیل بورسی بودن و انتشار منظم  شرکت کالبر، یک شرکت خصوصی در عرصه تولید محصولات لبنی است و با وجود مقیاس کوچک خود، به  .1

 صورت گرفته است.   1400سال    های مالی منتشر شده برای دو شرکت در انتهایصورت مالی، انتخاب شده است. این مقایسه براساس صورت 

های تولیدی را به  نندگان، شرکت ککنندگان و تولیدهای قیمتی برخی محصولات، سازمان حمایت از مصرف دلیل نوسان در برخی مواقع، به   2.

 شود. می کند که به این محصولات سبد تعزیراتی گفته تر از قیمت بازار ملزم می عرضه برخی محصولات با قیمتی پایین 

  تأکید   با  داخلی  شهرهای  به   پروازی  شبکه   ترینوسیع   اکنونهم  آسمان  در وبگاه این شرکت، در بخش تاریخچه چنین آمده است: »هواپیمایی  .3

 دارد«. را کشور محروم مناطق به   پرواز بر

  لازم   توجیهات  ،1399  سال  انتهای  در  آسمان  هوایی   خدمات  شرکت  قانونی  بازرس   و  مستقل  حسابرس  گزارش  19-5  بخش   با  مطابق  4.

  انباشتگی  نشانگر  موضوع  این  که   است  نشده   ارائه   حسابرسی  سازمان  به   آن،  فعالیت   حجم  با  شرکت  در  شاغل  پرسنل  تناسب   عدم  درخصوص
 . است شرکت  این در شاغلان
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برای  ت و جسارت لازم  ئجر مدیران جدید    ها،از بازخواست نهادهای نظارتی و مجازات مدیران قبلی در عرصه واگذاری

تقریباً  دلایل ذکر شده،    صبا، به   شرکت آتیه  پیشین بنابر اذعان یکی از مدیران    اند. را از دست دادهدر این عرصه   فعالیت

 است.  املاک شرکت از بین رفتهامکان فروش 

حضور  در صورت عدم امکان،  و همچنین  سرمایه    ها به بازار ورود شرکت  پیگیری امور مربوط به واگذاری تنها از طریق 

،  های واگذاریدر کارگروه  و دیوان محاسبات  ی و نظارتی ازجمله سازمان بازرسی کل کشوری فضانمایندگان نهادهای  

   های موجود را تا حدی برطرف سازند.چالش توانندهستند که میهایی اقدامجمله از

ها، ابهام در ماهیت  های اقتصادی زیرمجموعه صندوقترین عوامل مؤثر در بازدهی اندک بنگاهدیگر یکی از مهمسویاز

است.  صندوق بازنشستگی  بهعبارتبههای  ماهیت  دیگر  که  نیست  معلوم  دقیق  کشوری  طور  بازنشستگی  صندوق 

 »دولتی«، »خصوصی« یا »عمومی غیردولتی« است.

  ی و ادار  ی و استقلال مال  یحقوق  ت یشخص  ی صندوق دارای، » کشور  ی اساسنامه صندوق بازنشستگ(  4)  مادهبراساس  

  و  نیاساسنامه و قوان  نی طبق مقررات ا  یاجتماع  نیوابسته به سازمان تأم  یاجتماع  مهی ب  صورت مؤسسهو به  باشدیم

 « ولی صحبتی از ماهیت صندوق نشده است. مربوط اداره خواهد شد  مقررات

ماده  های اجرایی موضوع  ی دستگاهحقوق   تیبانک اطلاعات ماهاگرچه سازمان اداری و استخدامی در گزارشی با عنوان »

  مقررات   اصلاح  قانون  مواد  از  برخی  قانون اصلاح  1ماده واحده  «3»استناد تبصره  « بهریت خدمات کشوری( قانون مدی۵)

استخدام کشوری، صندوق بازنشستگی کشوری را یک نهاد عمومی غیردولتی برشمرده است،    قانون  وظیفه  و  بازنشستگی 

 رسد چنین موضوعی از این تبصره قابل برداشت نیست.نظر میبهولی 

حالی است که با وجود    مدیره است؛ این درهمچنین لازمه استقلال اداری و مالی صندوق، استقلال اداری و مالی هیئت

و دیگر مقررات مرتبط، در عمل هیئتمتن صریح و روش روند.  شمار میمدیره صندوق، نماینده دولت بهن اساسنامه 

برای   که  است  آن  نیز  رویه  این  اصلی  عامل  و  مسوحلمنشأ  دیوان  پاسخگوله  ئفصل  مانند  نظارتی  نهادهای  در  یی، 

ها« شناخته  ها و صحن مجلس، وزیر مسئول و متولی »صندوقسیونی محاسبات، سازمان بازرسی، وزارت اطلاعات و کم

که   ابدی یسوق م  سودانند. در تحلیلی قابل فهم وزیر نیز بدان  می  پاسخگوشود و این نهادها وزیر را در قبال صندوق  می

خود تفسیر کند تا بتواند  های مدیریتی صندوق بگمارد، بلکه این رویه را اختیار تنها افراد مورد وثوق خود را بر کرسینه

 . باشد پاسخگودر قبال خواسته نهادهای نظارتی و مجلس 

اساسی دیگر آن است که ابهام در تعریف و تعیین ماهیت حقوقی صندوق نه یک بحث کارشناسی و نه یک  مسئله  

  .متفاوت وجود دارد  که موضوعی با پیامدهای روشن اداری و مالی است. در این زمینه دو تجربه کاملاً  تمرین ذهنی

 

  بازنشستگی   سازمان  -یقانون استخدام کشور  فه یو وظ   یاز مواد قانون اصلاح مقررات بازنشستگ  یماده واحده قانون اصلاح برخ  3  تبصره  .1

  از   ماده  این  موضوع  بازنشستگی   هایصندوق   سایر  و  اجتماعی  تأمین  مسلح، سازمان  نیروهای   وظیفه   و   بازنشستگی   هایصندوق   کشوری،
 .باشندمی  مستثنا  دولت  عمومی و مقررات  قوانین شمول

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/130021
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/130021
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دار  ست. به این دلیل که ستاد صندوق، سهامتجربه اول مربوط به وضع مالیات بر صندوق و ارتباط آن با بحث حاضر ا

گذاری در اوراق درآمد ثابت کرده یا از  ها واگذار نکرده بود( یا اقدام به سرمایه ها بود )سهام خود را به هلدینگ برخی شرکت 

ها مشمول مالیات  بود، از نظر سازمان امور مالیاتی در قبال این دسته از فعالیت   دست آورده محل دریافت اجاره ملک درآمد به 

ای با این تصور که صندوق »دولتی« است و مشمول پرداخت مالیات نیست،  تشخیص داده شده بود، اما مدیریت وقت در دوره 

ها کرده بود  اظهارنامه مالیاتی ارائه نکرده بود. درنتیجه سازمان امور مالیاتی صندوق را مشمول مالیات و همچنین انواع جریمه 

 . ها شده بود عنوان مالیات و انواع جریمه گیری رقم هنگفتی به ب شکل که گذشت زمان سب 

استناد سهامی که صندوق در شرکت پتروشیمی جم دارد، در رأی متفاوت با  ها، بهدیگر زمانی در یکی از دادگاهسویاز

 .نظر برخی دیگر از مراجع، آن را دولتی دانسته و علیه »صندوق« رأی صادر کرده است

سازمان  واحده قانون فهرست نهادها و مؤسسات عمومی غیردولتی،  مادهطور که مطابق با  هماننتیجه آنکه لازم است  

های بازنشستگی نیز از این نظر تعیین  است، سایر صندوق  تأمین اجتماعی جزء نهادهای عمومی غیردولتی برشمرده شده

 تکلیف شوند.
 

 آن های زیرمجموعه شرکت صندوق و درناکارآمد و  مدتکوتاه  انتصابات.  9-۵

ها  . بررسیاست  آن  رمجموعهیز  یهاشرکتدر صندوق و  متعدد مدیریتی  ترین دلایل بازدهی اندک، تغییرات  یکی از مهم

دیده؛    خود   به  مدیر   21  سال(،   47)  تاکنون   13۵4در سال    سیس أت  ابتدای   از   صندوق بازنشستگی کشوری   دهد می  نشان

سال گذشته    10در  که این مقدار  تر آن؛ جالبسال و دو ماه بوده است  ، دو طور متوسط عمر مدیریتی هر مدیراین یعنی به

سال در    10  حداکثرتا    سه ماه  حداقل   دوره مدیریتی از   ،در این مدتماه، کاهش پیدا کرده است.    به یک سال و یک 

 نوسان بوده است.

امکان  نیز حتی با فرض  مدیران  ریزی بلندمدت وجود نخواهد داشت و  مجالی برای برنامهدر چنین شرایطی  بدیهی است  

برایفرصت ریزی،  برنامه  نمیبرنامهاجرای    ی  پیدا  خود  مدیران    .کنندهای  اینکهدرواقع  به  علم  پیگیری    با  صورت  در 

 شوند.نمیها اقدام این دست  پیگیرسرعت از کار برکنار شوند، اساساً  به برانگیزتحولی و چالشهای اقدام

با نگاهی سیاسی بوده و افراد  ها  این شرکتمدیره  هیئتو اعضای    مدیران انتصاب    یدر موارد   ، لهئاین مسگذشته از  

 .اندمذکور تخصص و تجربه لازم را نداشته
 

 نظام تشویق و تنبیه   در بروز خللمدیران و   و مزایای چالش حقوق. 9-6

تعیین میزان حقوق و دستمزد همواره در هر دو بخش خصوصی و دولتی محل چالش بوده است. این موضوع در بخش  

، حساسیت بیشتری  عمومی  دلیل پرداخت از محل منابع بودجهبلندپایه بهمسئولان  مدیران و  برای  دولتی و خصوصاً  

های موجود در این  میزان چالشی تصویب شده تا بتواند از  گذشته، قوانین و مقررات های  به همین دلیل در سالدارد.  

 زمینه کم کند. 
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  از   نباید  مستمر   العاده فوق  و   ثابت  حقوق   سقف ،  1386مصوب سال    قانون مدیریت خدمات کشوری   (76)ماده  براساس  

 .کند  تجاوز مستمر های العادهفوق و ثابت حقوق حداقل برابر 7

مصوب سال    ( 2)  دولت  مالی  مقررات   از   بخشی   تنظیم   قانون  به   مواد  برخی  قانون الحاق  (84)ماده  علاوه بر این، براساس  

  نحوی به  که  غیردولتی  و  دولتی  های شرکتمدیره  هیئت  اعضای   و   عامل  مدیران  دریافتی  مزایای   و  حقوق  ناخالص  ،1393

  عالی   شورای   انهیسال   مصوب  حقوق  حداقل   برابر  10  از  حداکثر  باید  ،هستند  غیردولتی  عمومی  نهادهای  به  وابسته   انحا  از

 . نباشد بیشتر کار 

 23/4/139۵ مورخ  جلسه  مصوبه براساس وارد فاز جدیدی شد.ع تعیین سقف برای حقوق وموض 139۵ سال  در خرداد

  مشمول   کارکنان  و  مدیران  همه  و  مقامات  سایر  به  ماهیانه  پرداختی  خالص  سقف  شدمقرر    دستمزد،  و  حقوق  شورای

  خدمات   مدیریت  قانون(  76)  ماده   در   شده   تعیین   حقوق  سقف  برابر  سه  از  نباید   مالیات   و  قانونی  کسور   از  پس  مصوبه  این

  قانون   (76)  ماده   سقف با توجه به اینکه    .بود  خواهد  محاسبه  ملاک   سالیانه  طوربه  سقف   این   متوسط.  کند  تجاوز   کشوری

  توانند می  مدیران  درنتیجه، ؛  است  کار  عالی   شورای  انه یسال  مصوب  دستمزد   حداقل   کف  برابر  7  کشوری،  خدمات   مدیریت

 .باشند داشته دریافتی  حقوق، کف برابر 21

  1۵کارمندان دولت را    یافت یحداکثر حقوق در  ،1400  سال   در جریان بررسی لایحه بودجه  قیتلف   ونیسی کمدر ادامه  

  مجدداً   قیتلف   ونیسیسقف را داشت که کم   شیکرده بود، اما دولت درخواست افزا  بیتصو  یافتی برابر حداقل حقوق در

 به مصوبه خود داد.  یرأ

  بخشی   تنظیم  قانون  به  مواد   برخی قانون الحاق  (84)باره ماده  به یک ،  وقت  وزیر تعاون، کار و رفاه اجتماعی   پس از آن 

  اعضای   و  عامل  مدیران  الاجرا دانست، لذا بر این اساس دریافتی ها لازمبرای همه صندوق  را  (2)  دولت  مالی  مقررات  از

کاهش    کار   عالی  شورای  انهیسال  مصوب  حقوق  حداقل  برابر  10  به  حداکثر  غیردولتی،  و  دولتی  هایشرکتمدیره  هیئت

، این کاهش  الاجرا نیستها لازمو مدیران مستقل صندوقمعاونان  که این موضوع در حال حاضر برای  حالیدر.  یافت

 .است هها شدحداکثر حقوق، باعث بروز مشکلاتی برای مدیریت شرکت

کل    1401واحده قانون بودجه سال  ماده  « 2»تبصره    «ه» بند  «  3»جزء  استناد  به  1401سال    دی  8در تاریخ    سپس

های دولتی،  عامل شرکتهیئت  /  مدیرهدستورالعمل ساماندهی حقوق و مزایای مدیران عامل و اعضای هیئت» کشور،  

. این دستورالعمل علاوه بر تعیین دقیق میزان حقوق و  است هتصویب شد «ها و مؤسسات انتفاعی وابسته به دولت بانک 

افراد، پاداش سال این  آنها را  یمزایای  بهرهمبتنیانه  ارزیابی وضعیت  سودآوری شرکت  یا    وری و میزان کاهش زیانبر 

دریافتاست.    دانسته اطلاعات  این دستورالعمل،  مدیره  هیئتشده،    بنابر  ابلاغ  زمان  از  بازنشستگی کشوری  صندوق 

آن  شرکت اجرای  به  را  زیرمجموعه  کردههای  ایجاد  اینبا؛  اندمکلف  نیازمند  دستورالعمل  این  دقیق  اجرای  حال 

 های فنی و پیگیری خواهد بود. زیرساخت

  ها نیز شده سیستم مدیریتی شرکتترتیب روند طی شده در موضوع تعیین سقف حقوق باعث بروز مشکلاتی در  بدین

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/130021
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/930339
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1742795
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1758312
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1758312
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های غیرمتعارف و  واقع سیاستگذار با تعیین سقف حقوق، تلاش داشته تا با از بین بردن بستر فساد، از پرداختدراست.  

های  دلیل عدم تناسب حقوق دریافتی مدیران با مسئولیت محوله و وجود فرصتحال بهاینبا،  کندناصواب جلوگیری  

ترتیب بنگاه از  اینبههای مدیریتی ندارند و ای برای پذیرش این سمتمشابه شغلی با مزایای بالاتر، افراد توانمند انگیزه

دلیل  تر )بهدلیل بالاتر بودن حقوق مدیران رده پایینشود. همچنین با سازوکار فعلی، بهداشتن مدیران توانمند محروم می

 یابد. قوع فساد و تبانی نیز افزایش مینداشتن سقف حقوق( امکان و 

ها  که امکان حفظ افراد توانمند در این جایگاهچرامعنای ناتوانی مدیرانی گذشته یا فعلی نیست،  به  البته این مطلب لزوماً

عد موجود  اینجاست که سازوکارها و قوامسئله  ...(، وجود دارد؛    های دینی، ملی یا مالی )همچون انگیزهغیرهایی  با انگیزه

توان  باشد و برای داشتن یک نظام پایدار، نمی  افراد توانمند را داشته  ای نیست که توان جذب و نگهداشت همهگونه به

 های شخصی افراد تکیه کرد.به انگیزه صرفاً 

 

   هاارائه خدمات شرکت وگذاری  بندی سرمایهدر انتصابات، اولویت نفوذ و فشارهای سیاسی اعمال. 9-7

برخی  نفوذ و فشار های صندوق، اعمالگذاریپایین بودن بازدهی سرمایه مهم از عوامل دیگر  یکی  دهدمی نشانشواهد 

 است.  در جهت اهداف سیاسیمسئولان  

بوده است. با  ها محل چالش دولتی، همواره و در همه دولتهای دولتی و شبهمسئله انتصابات، خصوصاً در مورد شرکت

دلایل مختلف ازجمله تسویه بدهی دولت از طریق واگذاری    های بازنشستگی در طول زمان به توجه به اینکه صندوق

 است.نقش پررنگی داشته اند، مسئله انتصابات در این نهادها شده دار بزرگ تبدیلهای دولتی، به یک بنگاهشرکت

  پنج   که با احتسابدارد  بنگاه اقتصادی    189شرکت مادر تخصصی و حدود    ۵صندوق بازنشستگی کشوری درمجموع  

 رسد.  میجایگاه  94۵د به حدود تعدا، این (برای هر بنگاهمدیره هیئتمدیرعامل و اعضای )کرسی مدیریتی 

سالدیگر  سویاز و  در  افراد  سیاسی  فشارهای  متمادی،  تصمیمنفوذ  های ذیگروههای  اقتصادی سبب  گیریدر  های 

ها  گذاریسرمایه  در بخش  داری در راستای خروج از بنگاه مدیره صندوقمغایر با راهبرد مصوب هیئتهای  تحمیل پروژه

و همچنین  برای آن وجود ندارد  ای که توجیه اقتصادی  گردشگری در منطقهاحداث مجتمع    عنوان مثال بهاست.    شده

)برخلاف راهبرد خروج از    در شهرهای مختلف های کشت و صنعت  با عنوان شرکتمراکز دامپروری    و گسترش   احداث

 از این چالش است.  یهاینمونه، داری(بنگاه

نگرانی   دلیل بهده صندوق  بازده و زیانهای کمواگذاری دارایی  جلوگیری از   مقامات در برخی    نابجای  مداخله  علاوه بر این

 است.  های دیگر صندوق، از چالشهای مذکورتداوم اشتغال افراد شاغل در بنگاهخصوص آنها در

  آنکه  انباشته   بدهی  از  بخشی   تنها   دارد،   که   هایی قابلیت  و ها ظرفیت  همه  با  که   کرد  اشاره  ی شرکت  به  توانمی  نمونه  برای

  یکی  به شرکت این  انباشته بدهی  گذشته  هایسال طی و  بوده تومان میلیارد  400 از بیش ، شده تسویه 1399 سال در

  به   کند،   مشارکت   صندوق   برای  نقدینگی   تأمین  در   آنکه  جایبه  و   شده  تبدیل  صندوق  برای  پیچیده  بسیار   مشکلات  از
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  واگذاری   موضوع  شدن   مطرح  محضبه  شرایطی،   چنین   درحال  اینبا.  است  شده   تبدیل   نقدینگی  تخصیص   و   هزینه  کانون

چون احتمال آسیب به اشتغال منطقه و واگذاری شرکت با قیمت پایین  هایی  مؤلفهکه با  نفعان  ذیفشار    شرکت،  این

 .  است شده فرایند مانع به نتیجه رسیدن  ،خوردهگره

  یکی   گذاری تصمیم به واگذاریسرمایه  قواعد  و  اصول   و  صندوق برمبنای اسناد کارشناسی که  حالیدر  دیگر،  اینمونه  در

  مکاتبه   دادگستری  با  وقت  استاندار  ،بود  گرفته  دریایی  محصولات  بندیبسته  بازار  در  صندوق  زیرمجموعه  هایشرکت  از

 شد.  واگذاری از جلوگیری  برای یی فضا ابزار از  استفاده خواستار و کرده

 

 دیتول  در مجدد یگذارهیسرما امکان عدم  و  هاصندوق ی نگ ینقد یکسر. 9-8

بازدهی از دلایل  اندک در شرکتیکی  بازنشستگی، کاهش فرصت سرمایههای  زیرمجموعه صندوق  گذاری مولد  های 

در دلیل  به نقدینگی  است.    کسری  بوده  )بهصندوق  بازنشستگی  ساختار صندوق  از  (  DB-PAYGدلیل  درآمد حاصل 

طور  هماندارد.  نگذاری وجود  شود و اعتباری از این محل برای سرمایهها میها صرف پرداخت مستمریدریافت حق بیمه

ها از  گذاریهای گذشته، عمده سود حاصل از سرمایههای پیشین در ضمن نمودارهایی بیان شد، در سالکه در بخش

سرمایهشرکت توان  درنتیجه  و  شده  خارج  زیرمجموعه  شدههای  کاسته  شرکت  داخلی  منابع  محل  از  است.    گذاری 

 کت و کاهش بازدهی آن بوده است. ای مستهلک شدن شر خروجی چنین مسئله

گذاری مستقیم ازسوی  منظور سرمایهبهکافی  فرصت    که  دهد می  نشاننیز    سیس صندوق أتاریخچه تبررسی  همچنین  

 است. صندوق بازنشستگی وجود نداشته

 

 بندیجمع. 10

های زیرمجموعه صندوق بازنشستگی کشوری مورد بررسی قرار گرفته است.  گذاریدر گزارش حاضر وضعیت سرمایه

های  که در زمینه  شرکت در قالب پنج هلدینگ تخصصی است  189اکنون دارای  هم  صندوقاین  طور که بیان شد  همان

 کنند.  مواد غذایی فعالیت میتولید و  یعمرانهای  فعالیتنقل، گردشگری،  ومختلف انرژی و پتروشیمی، صنعت، حمل

طور متوسط  های آن بههای صندوق در تأمین هزینهگذاریسال اخیر نقش بازده سرمایهپنج  در    دهدمی  نشانآمارها  

های خود را مستقیماً از بودجه  درصد از هزینه  90دیگر این صندوق حدود  عبارتبه؛  درصد از کل مصارف بوده است  12

 کند.  عمومی دولت دریافت می

در پایان   ی صندوق بازنشستگ  ی ربورسیغو    ی بورس  گذاریسبد سرمایه با اطلاعات واصله جمع ارزش    مطابق

مبلغ بدون احتساب ارزش املاک و مستغلات    نیتومان است که البته ا  اردیل یهزار م   300، حدود  1401سال  

صندوق با احتساب   یهایی، ارزش همه اموال و دارا1402سال  شهریور  انی در پا  حالی است که این در  .صندوق است
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 . شودیزده م  نی تومان تخم اردیلیهزار م ۵00تا  3۵0 نیاملاک و مستغلات، ب

مطابق با    و  بیشترین سهم از انواع سود را به خود اختصاص داده است گرفته، سود سهام  های صورتبراساس بررسی

  33های تابعه صندوق بازنشستگی، پتروشیمی جم با سهم  در میان شرکتهای مالی صندوق،  اطلاعات صورت

ترین شرکت زیرمجموعه صندوق از منظر سودآوری  مهم  ، هاگذاریدرصدی در تأمین سود حاصل از سرمایه

 .شودمی  محسوب

  یده انیدر ز  زیرمجموعهشرکت    26، تعداد 29/12/1401 خ یبه تار  یدوره منته   ی در انتها دهدمی  نشانآمارها  

 اند. شده دهی خارجاز زیان 1400شرکت در سال  8و تعداد   قرار دارند

در    یکشور  یصندوق بازنشستگ   یگذارهیشرکت سرما  مناسبدر گزارش حاضر نشانگر عملکرد    یمال   یهانسبت  سهی مقا

شرکت با سهام    ن یدرصد ارزش ا  88حدود    لیشرکت و تشک   نیبودن ا  ی . البته با توجه به بورسهاستشرکت  ریبرابر سا

از    ی با توجه به انتقال بخش  ، صبا  هیدور از انتظار نبوده است. در مورد شرکت آت  ی ریگجهی نت  ن یجم، ا  ی م یشرکت پتروش

 است. افته یآن بهبود   ی بازده تیشرکت، وضع نیندوق به اص  یها شرکت ریسهام سا

در   دهدمی نشانجم و مارون،  اساسول،یدر سه شرکت همسان آر نه«یو »نسبت درآمد به هز «یبازده زانی»م سهی مقا

 اند. نسبت به شرکت جم داشته یو مارون، عملکرد بهتر اساسولیدو شرکت آر 1401تا  1396 یهاسال

صندوق  ها،  فرض امکان فروش همه دارایی  با انه آن،  یهای فعلی صندوق و میزان مصارف سالبا توجه به مجموع دارایی

های  و لزوم تحقق نرخ  توجهقابل  مخارج  وجوداین مسئله بیانگر  ، لذا  خود را پوشش دهد  مصارف یک سال و نیمتواند  می

برای تعدیل مسئله کسری صندوق و    در کنار سایر اصلاحات ساختاری و پارامتریک   ملاحظه و مستمرقابلسودآوری  

های حاصل از  بازدهیهای بازنشستگی،  با توجه به ساختار صندوقاگرچه  دیگر  عبارتبه.  های مربوط به آن استبحران

صندوق دارد، ولی در مورد صندوق بازنشستگی کشوری در حال  گذاری نقش مهمی در تعیین سرنوشت یک  سرمایه

و گزارش  شود  میگذاری تأمین  سرمایه  حاصل از  هایدرصد از مخارج صندوق از محل بازدهی  12حاضر، تنها حدود  

بلندمدت، این دارایی   دهدمی  نشاننیز    اکچوئری صندوق  اثر کمی در پوشش تعهدات خواهدر  د داشت،  نها 

می طوری به حتی  چشمکه  اثر  این  از  جمع  .کرد پوشی  توان  این  نتیجه  بخش  البته  کردن  رها  بندی 

گذاری و عدم توجه کافی به آن برای اصلاح و رشد سودآوری آن نیست بلکه منظور توجه به عدم  سرمایه

 های این صندوق است.تنهایی برای عبور از چالشها بهگذاریتکافوی اصلاح سرمایه

  قه ی اقتصاد کلان، طر  یثباتیباند که  های صندوق اثرگذار بودهگذاریگیری وضعیت فعلی سرمایهی در شکلعوامل متعدد

صندوق، چالش    یبرا  تی مأمور  نییتع   قیاز طر  یت یحما  ی هااستی س  یریگ یدولت، پ  ی مطالبات صندوق ازسو  هیتسو

به سرما   یاس ی مداخلات س  ران،یحقوق مد امور مربوط  انتصابات و درنها  ها یگذارهیدر    صندوق   ت یابهام در ماه  ت یو 

 ترین آنهاست.ازجمله مهم
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اساسی مهم و  می ترین  که  راهکاری  سرمایهترین  فعلی  مشکلات  از  بسیاری  حل  موجب  های  گذاریتواند 

حال تجربه  اینبا  سهامداری است.سمت  داری و حرکت به، خروج از بنگاهشودصندوق و افزایش سودآوری آن  

ها  های زیرمجموعه صندوقدر حوزه واگذاری شرکت دهدمی نشانهای دولت در دو دهه گذشته سازی داراییخصوصی

ای پیگیری شود تا  نهلازم است این سیاست به گو  از سوی دیگر  عمل کرد تا وضعیت بدتر نشود.دقت بیشتری  باید با  

 ها و سایر بازیگران بزرگ اقتصاد به صورت غیرکنترلی حفظ کرد.چنان در میان صندوقده را همهای پرباز بتوان بنگاه

سرمایه سیاست  بیانیه  صندوقگذاریتدوین  مقدمهمی  های  باشد؛  تواند  حاضر  پیشنهاد  اجرای  جهت  در  ای 

ده  های زیانده غیرقابل احیا، شرکتهای زیانهای زیرمجموعه صندوق به سه دسته شرکتترتیب که ابتدا شرکتبدین

شوند و سپس برنامه انحلال دسته اول و احیای دسته دوم به اجرا در   های سودده تقسیماحیا و شرکتقابلیا کم بازده 

های آتی  بررسی ابعاد و زوایای پنهان موضوع است که در گزارشراهکار بیان شده نیازمند تفصیل بیشتر از طریق  آید.  

 به آن پرداخته خواهد شد. 

 ت: اس صورت خلاصه در جدول زیر بیان شدهبه تقنین و عملیاتی -در دو بخش راهبردی  سایر راهکارهای پیشنهادی

 

 ی اتیو عمل ینیتقن یراهکارها . 17جدول 

 توضیح  راهکار نوع 

ن 
قنی

و ت
ی 

رد
هب

را
 

  در  اساسی  گیریتصمیم

  صندوق  مورد

 کشوری   بازنشستگی

های  های اخیر، علاوه بر تغییرات جمعیتی، وضع برخی قوانین موجب کاهش شدید ورودی در سال 

صندوق شده که نتیجه آن، وابستگی شدید این صندوق به بودجه عمومی بوده است. در این شرایط  

مگ سیاست در  باید  تصمیمذار  صندوق  عدم  یا  وجود  اصل  این  ورد  از  هرکدام  چنانکه  کند،  گیری 

 تصمیمات الزامات متفاوتی خواهد داشت. 

  استقرار  برای  سازیزمینه

  اجتماعی  تأمین  نظام

 چندلایه

  صندوق   مصارف   شده،  باعث  یکدیگر  از  خصوصی  بیمه  و  پایه  بیمه  حمایتی،  لایه  سه  نبودن  جدا

 . برود  دست  از  گذاریسرمایه   هایفرصت  آن  پی  در  و  کند  پیدا  افزایش  شدتبه

  گرتنظیم  نهاد  ایجاد

 تخصصی  مستقل

 اجتماعی   هایبیمه

های صنفی( بدون توجه به پایداری  های بازنشستگی )خصوصاً صندوق نبود این نهاد مستقل، صندوق 

کنند و درنتیجه منابع لازم  صندوق، اقدام به اعطای امتیازات خارج از قاعده به بازنشستگان خود می 

 گذاری به مقدار کفایت وجود نخواهد داشت. ورود به حوزه سرمایهبرای  

  هاصندوق  ماهیت  تعیین

  هایشرکت   و

 زیرمجموعه 

شرکت  و  کشوری  بازنشستگی  صندوق  ماهیت  در  عمومی  ابهام  دولتی،  از  )اعم  زیرمجموعه  های 

است. از این    غیردولتی، خصوصی بودن( در برخی موارد موجب بروز زیان مالی برای صندوق شده

 شان ذکر شود. اساسنامه طور صریح در  ها بهجهت لازم است ماهیت صندوق و شرکت

  سیاست  بیانیه  تهیه

صندوق    گذاریسرمایه

 بازنشستگی 

 رسمی   موضع  که  است  اطلاعات   افشای  مهم  موارد  از   یکی  صندوق،  گذاریسرمایه  سیاست  بیانیه

  در   اقتصادی یا اجتماعی،  توجیه  های دارایپروژه   و  هادارایی  گذاری سرمایه   را درباره مسیر  صندوق

  ر« قانون برنامه هفتم پیشرفت کشو  (28)ماده    « پ»»بند  این موضوع در    .دهدمی   قرار  عموم  اختیار

 مورد اشاره قرار گرفته است. 
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 توضیح  راهکار نوع 

ی 
یات

مل
ع

 

  بودجه  افشای منظم

  مالی  عملکرد  و  مصوب

 صندوق 

مندی از  های زیرمجموعه، علاوه بر امکان بهره های مالی صندوق و شرکت بودجه مصوب و صورت افشای 

 حل خواهد شد. راه یابی و ارائه  منظور مسئله حوزه به در این  متخصصان  نفعان، موجب ورود  مشارکت ذی 

  ساماندهی و شفافیت

 مدیران   مزایای  و  حقوق

. در  شودمی ها اعمال  مدیره شرکتدر حال حاضر سقف حقوق، صرفاً برای مدیران و اعضای هیئت

مدیریتی، سقف مدنظر برای    کنترلی و  گردد تا زمان واگذاری کامل سهامهمین راستا پیشنهاد می 

از این طریق زمینه بروز فساد و پرداخت  های غیرمتعارف به  همه کارکنان در نظر گرفته شود تا 

با  سوی از   سایرین گرفته شود. پرداخت اینامه آیین دیگر لازم است مطابق  امکان  برای  ،  بالاتر  های 

 باشد.   های خاص وجود داشتهصلاحیت   برخی افراد با

  هایشرکت   واگذاری  منع

 صندوق   به  دولتی  دهزیان

 «پ»»بند  های بازنشستگی مطابق با  صندوق   گذاریسرمایه  سیاست  تنظیم   با  که  شودمی   پیشنهاد

  جز   تا  برود  پیش  سمتی  به  صندوق  و  دولت  همکاری  ،قانون برنامه هفتم پیشرفت کشور«  (28)ماده  

  واگذار   صندوق  به  بنگاهی  است،شده   مشخص  شدهتعیین  پیش  از  هایبرنامه   در   که  هاییزمینه  در

 . نشود

  هایبدهی  نقدی  تأدیه

 صندوق   به  دولت

این زمینه لازم است     قانون برنامه هفتم پیشرفت کشور«   ( 28)ماده    «ب»و    «الف»»بندهای  در 

 دقت اجرا شود. به

  در  انتصابات  ساماندهی

  هایشرکت   و  هاهلدینگ

 گذاری سرمایه

انتصابات غیرتخصصی در شرکت ها، منوط به واگذاری سهام  های زیرمجموعه صندوق حل مسئله 

قانون برنامه    (28)ماده    «ث»انتصابات فعلی براساس »بند    بایدحال  درعینکنترلی و مدیریتی است.  

 هفتم پیشرفت کشور« صورت پذیرد.  
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هد؛ در همین راستا  های صندوق بازنشستگی کشوری، بخش اندکی از مصارف آن را پوشش میگذاریسود حاصل از سرمایه
و مؤثر    یحل اصل راه  تواندینم بسیار مهم و ضروری است با این حال    ،یسودآور   ش یدر جهت افزا  ها گذاریسرمایه  ی سامانده

 . از بحران باشد  این صندوق خروج برای


