
مؤسسات و صندوق های سرمایه گذاری با 
موضوع بازنشستگی دارای پیشینه طولانی 
و گاه بیــش از یک ســده اســت. هر کدام از 
صنــدوق های ســرمایه گــذاری بــا اهداف 
و پیشــینه های متفــاوت، اســتراتژی های 
متفاوتــی نیز برای دســتیابی بــه اهداف و 
در نهایت بازدهی مناســب اقتصادی برای 
جامعــه هــدف خــود دنبــال می کننــد. با 
این حال مقایسه این استراتژی ها می تواند 
نتایج مطلوبــی برای دســتیابی به بهترین 
مدل ســرمایه گذاری و بازدهــی اقتصادی 
به ویژه برای صندوق های ســرمایه گذاری 
در ایــران بــه دســت بدهــد. در پژوهــش 
حاضر تلاش شــده با مقایسه اهداف و روند 
فعالیت صندوق ذخیره فرهنگیان در ایران، 
صندوق ســرمایه گذاری معلمان تگزاس در 
آمریکا و طرح بازنشستگی معلمان اونتاریو 
در کانــادا، بــه یک الگــوی مناســب برای 

صندوق ذخیره فرهنگیان دست یابیم. 

یافته های پژوهش
سیســتم ها و صندوق های بازنشســتگی 
معلمــان دارای ســابقه طولانــی در جهان 
اســت و در این زمینه سیستم بازنشستگی 
معلمان تگــزاس آمریکا )TRS( تأســیس 
ســال 1937، مقــدم بــر دو صنــدوق دیگر 
اســت. ســابقه طرح بازنشســتگی معلمان 
اونتاریو کانادا )OTPP( نیز به سال 1989 بر 
می گردد. در این بررسی، مؤسسه صندوق 
ذخیره فرهنگیان دیرتر از دو نهاد دیگر و در 

سال 1995 )1374( تأسیس شده است.

1- موضوع فعالیت، اهداف و مأموریت 
وجــودی  فلســفه  معمــول  طــور  بــه 
صندوق هــای  و  طرح هــا  سیســتم ها، 
پشــتوانه ای  ایجاد  بازنشســتگی معلمان، 
برای دوره بازنشستگی معلمان است. با این 
حال اهداف و ماموریت های تعریف شــده و 
موضوع فعالیــت این نهادها ممکن اســت 
تفاوت هایــی بــا همدیگر داشته باشــند به 
ویژه اینکه بسیاری از آنها دامنه ی  خدمات 
خــود را به دوره ضمن خدمــت معلمان نیز 

گسترش داده اند.
سیســتم بازنشســتگی معلمان تگزاس، 
بزرگتریــن سیســتم بازنشســتگی دولتــی 
بیشــترین  دارای  کــه  اســت  تگــزاس  در 
اعضاء و ســرمایه بوده و ششــمین صندوق 
ســرمایه گذاری آمریــکا به شــمار می رود. 
هدف این سیستم ارائه مزایای بازنشستگی 

و  معلمــان  بــه  مشــابه  خدمــات  و 

اســاتیدی اســت که در اســتخدام مدارس 
تحــت  دانشــگاه های  و  کالج هــا  دولتــی، 
مدیریــت و کنترل ایالت تگزاس هســتند. 
ماموریــت اصلــی TRS تگــزاس، ارتقای 
نیازهــای  تأمیــن  و  معیشــتی  وضعیــت 
بازنشســتگان فرهنگــی ایالت تگــزاس از 
طریق ســرمایه گذاری و مدیریــت منابع و 
دارایی های صندوق بیان شــده اســت، به 
طوری کــه مزایای ارائه شــده توســط این 
سیســتم در زندگی اعضاء، تغییرات مثبتی 

ایجاد کند. 
اونتاریــو  معلمــان  بازنشســتگی  طــرح 
بازنشســتگی  طــرح  بزرگتریــن  کانــادا، 
تخصصــی کاناداســت. مأموریــت اصلــی 
اعلام شــده از ســوی OTPP ارائه خدمات 
و مزایای بازنشســتگی بــه اعضای صندوق 
اســت. این نهاد مأموریت خود را از طریق 
سرمایه گذاری منابع موجود و پرداخت حق 

بازنشستگی معلمان انجام می دهد. 
مؤسســه صندوق ذخیــره فرهنگیان نیز 
به عنوان سازمانی اقتصادی با برخورداری 
از اعتمــاد روزافزون در میان قشــر معلمان 
كشــور و حمایــت دولــت مــی کوشــد بــا 
فعالیت هــای اقتصادی، منافــع اقتصادی 
و ســطح رفاه فرهنگیان عضو، شــامل کلیه 
شــاغلین وزارت آموزش و پــروش را بهبود 
بخشــد. طبــق اساســنامه صنــدوق، 
تولید و افزایش ســرمایه 

مطالعه تطبیقی 
صندوق های سرمایه گذاری معلمان
 درکشـورهای  ایران، آمـریکا و کانـادا
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 * ابراهیم رسولی - 
کارشناس ارشد روابط بین الملل |

روش پژوهــش: ایــن پژوهــش بــا 
تطبیقــی  از روش مطالعــات  اســتفاده 
صندوق هــای  اطلاعــات  مــوردی، 
ســرمایه گذاری شــامل جامعــه تحــت 
پوشــش، اهداف و ماموریت مؤسســه، 
منابــع مالــی و حــق عضویــت، زمــان 
بهره منــدی از مزایای صندوق، خدمات 
رفاهی و بازنشســتگی، اســتراتژی های 
اداره  نحــوه  حتــی  و  گــذاری  ســرمایه 
موسســات و سیســتم هــای نظارتی بر 
در  ســرمایه گذاری  صندوق هــای  آنان، 
ایــران، آمریــکا و کانــادا را بــا همدیگر 

مقایسه می کند.



و ثروت جهت تقویت توان مالی و معیشتی 
فرهنگیــان عضــو در دوران بازنشســتگی 
و حتی المقــدور در حیــن خدمــت و ارائه 
خدمــات و تســهیلات عادلانــه و فراگیــر 
در چارچــوب مــدل صندوق بازنشســتگی 
مکمل به آنان، هدف اصلی صندوق ذخیره 
فرهنگیان اســت. صندوق برای دســتیابی 
به حداکثر ســود که فلســفه وجــودی آن را 
تشــکیل می دهد، اقدام به ســرمایه گذاری 
و مدیریــت منابع در حوزه هــای اقتصادی 
مختلــف می کنــد. در این زمینــه صندوق 
ذخیره فرهنگیان در مقایســه با سایر طرح 
های مشــابه در کشــورهای دیگــر کارنامه 

موفقی از خود به نمایش گذاشته است.

2- سپرده گذاران و جامعه تحت پوشش
صندوق های بازنشستگی معلمان در واقع 
نهادهای تخصصی محســوب می شوند که 
برای ارائه خدمات به قشر خاصی از جامعه 
شکل گرفته اند. با این حال در میان همین 
قشــر نیز دســته بندی های مختلفی مانند 
نحوه قرارداد استخدامی، سطوح آموزشی 
مختلف، نهادهای دولتی و غیردولتی و ... 

وجود دارد. 
جامعه تحت پوشش سیستم بازنشستگی 
معلمان تگزاس، شامل معلمان و اساتیدی 
اســت کــه در مــدارس دولتــی، کالج هــا، 
دانشــگاهها و در مجمــوع بخــش آموزش 
عالی تحت مدیریت و کنترل ایالت تگزاس 
فعالیت می کنند. در ســال نخست فعالیت 
این نهاد، بیش از 38 هزار نفر به آن پیوستند 
و در ســال 1949 عضویت در این نهاد برای 
تمــام معلمــان در حال خدمت نیــز فراهم 
شد. TRS تگزاس در حال حاضر بزرگترین 
نظام بازنشســتگی دولتی در تگزاس بوده و 
در ســال 2013 بیش از یک میلیون و 335 
هزار نفر عضو داشــته اســت. از این تعداد، 
یــک میلیون و 30 هزار نفر معلمان شــاغل 
در مدارس و نهادهای آموزش عالی دولتی 
و 331 هزار نفر شامل بازنشستگان هستند. 
معلمــان نیمه وقــت و پاره وقــت نیز طبق 
شــرایط خاصی می توانند از این طرح بهره 

ببرند.
طرح بازنشستگی معلمان اونتاریو کانادا، 
بیــش از 307 هزار نفر عضو دارد که شــامل 
معلمان بازنشسته و شاغل می شود. از این 
تعداد 180 هزار نفر معلمان دوره ابتدایی و 
متوسطه، 127 هزار نفر معلمان بازنشسته و 
69 هزار اعضای غیرفعال که شامل معلمان 

بازنشســته ای اســت که هم چنان عضویت 
خود را در صندوق حفظ کرده اند. 

صندوق ذخیره فرهنگیان طبق آمار سال 
1392 بیــش از 775 هــزار نفر عضو شــامل 
فرهنگیان شــاغل دارد که در صورت امکان 
ادامــه عضویت بازنشســتگان، ایــن تعداد 
به طــرز قابل توجهی افزایــش می یابد. در 
حال حاضــر عضویت در صندوق فقط برای 
معلمانی امکان پذیر است که دارای قرارداد 
اســتخدامی پیمانــی و رســمی بــا وزارت 
آمــوزش و پــرورش باشــند. دانشــجویان 
متعهد خدمت دبیری، کارکنان غیر رسمی 
و موسسین و پرســنل مدارس غیر انتفاعی 
نیــز می تواننــد طبــق شــرایط خاصــی به 
عضویت صندوق درآیند. از این نظر صندوق 
ذخیره فرهنگیان محدودیت های بیشتری 
نســبت به ســایر صندوق ها برای پیوستن 

اعضاء دارد.

3- نوع عضویت )اجباری یا اختیاری(
ی   هــا ق  و صند ر  د یت  عضو ه  نحو
بازنشســتگی نیز متفاوت اســت. عضویت 
در سیســتم بازنشســتگی معلمان تگزاس 
بــرای کلیــه معلمانــی کــه تحــت نظارت 
سیســتم بازنشســتگی فعالیت مــی کنند، 
تقریبــاً اجباری اســت و بیشــتر بــه عنوان 
امتیــازی برای معلم در نظر گرفته شــده که 
نهاد اســتخدام کننده باید بر اســاس قانون 

این امتیاز را به وی بدهد. 
عضویــت در طرح بازنشســتگی معلمان 
اونتاریو کانادا برای شاغلین مدارس دولتی 
اجباری اما برای سایر اعضاء مانند معلمان 

مدارس خصوصی و ... اختیاری است. 

4- میزان پرداختی اعضاء به نسبت درآمد
میزان پرداختــی ماهیانه اعضاء در طرح 
های بازنشســتگی یا صندوق های سرمایه 

گذاری بازنشســتگی، متفــاوت و در برخی 
موارد خــاص با آنچه که در اساســنامه این 
صندوق ها تعیین می شود، متفاوت است. 
در سیستم بازنشســتگی معلمان تگزاس، 
این مقدار 6.4 درصد از کل حقوق و مزایای 
دریافتی ماهیانه اعضاء اســت که از حقوق 
آنها کســر و بــه حســاب TRS  ریخته می 
شــود. در مقابل دولــت نیز به میــزان 6.8 
درصــد حقوق معلمان به مبلــغ فوق اضافه 
مــی کنــد. میــزان پرداختی اعضــاء طبق 
قوانین جدید برای ســال 2014 و 2015 به 
میزان 6.7 درصد در نظر گرفته شده که قرار 
است تا سال 2017 این میزان به 7.7 درصد 

برسد.
طــرح  در  اعضــاء  پرداختــی  میــزان 
بازنشســتگی معلمان اونتاریو کانادا، 11.5 
درصد حقوق دریافتی ماهیانه اســت. این 
میزان در سال های اخیر به طور مرتب روبه 

افزایش بوده است.
ذخیــره  صنــدوق  اساســنامه  طبــق 
فرهنگیــان، مبلغ آورده اعضــاء به میزان 5 
درصد حقــوق دریافتــی فرهنگیان تعیین 
شده که در مقابل دولت نیز به همان میزان 
به حســاب صنــدوق واریز می کنــد. با این 
حال، ســهم پرداختــی اعضاء بــه صندوق 
ذخیره فرهنگیــان در حال حاضر به میزان 
1.28 درصد حقوق دریافتی آنان اســت که 
در مقایسه با ســایر صندوق ها و طرح های 
بازنشستگی بســیار پایین بوده و همین امر 
قدرت مانور اقتصادی و سودآوری صندوق 

را به شدت کاهش می دهد.

5- زمان بهره مندی از خدمات و مزایا
صندوق های بازنشستگی به منظور ارائه 
خدمات و تســهیلات در دوره بازنشستگی 
تأســیس شــده اند اما به مرور زمــان دامنه 
فعالیت هــای خود را گســترده کرده و اغلب 
آنهــا خدمات ضمــن خدمت بــه اعضاء در 
حوزه های مختلف را بــه فعالیت های خود 

افزوده اند. 
سیســتم بازنشســتگی معلمان تگزاس، 
هم به بازنشســتگان و هم به معلمان شاغل 
خدمات ارائــه می کند که شــامل پرداخت 
درمانی،  خدمــات  بازنشســتگی،  حقــوق 
بازنشســتگی پیــش از موعــد، هزینه های 

مرگ و میر و ... است. 
طرح بازنشستگی معلمان اونتاریو کانادا 
نیز در سال های خدمت و همچنین در دوره 
بازنشســتگی خدمات متعددی بــه اعضاء 

مقاله

برخلاف سایر صندوق های 
بازنشســتگی، عضویت در 
فرهنگیان  ذخیره  صندوق 
برای تمامــی جامعه هدف، 
اختیــاری اســت و همین 
امر باعث شــده درصد قابل 
توجهی از فرهنگیان )حدود 
25 درصــد( به این صندوق 

نپیوسته اند
 



ارائــه می کنــد. نکتــه جالب توجــه درباره 
طــرح بازنشســتگی اونتاریو این اســت که 
مزایای تعلق گرفته به اعضاء با رســیدن به 
سن بازنشســتگی که معمولا بین سنین 60 
تا 65 ســالگی اتفاق می افتد، کمتر می شود 
از حقــوق  مقابــل  بازنشســتگان در  زیــرا 
بازنشســتگی »طــرح بازنشســتگی کانادا« 

بهره مند می شوند. 
صنــدوق ذخیــره فرهنگیان نیــز اگرچه 
به منظــور تولید و افزایش ســرمایه و ثروت 
جهــت تقویــت تــوان مالــی و معیشــتی 
فرهنگیــان عضــو در زمــان بازنشســتگی 
فعالیت می کند امــا همزمان تلاش می کند 
حتی المقدور در حین خدمت نیز خدماتی 
بــه اعضاء ارائــه کند. در حــال حاضر زمان 
بهــره گیــری از مزایــای صنــدوق ذخیــره 
فرهنگیان در قالب حق بازنشستگی مربوط 
به زمان دریافت حکم بازنشستگی است که 
نسبت به صندوق های مشابه در کشورهای 

دیگر بسیار محدود است.

6- خدمات رفاهی و بازنشستگی
بازنشســتگی  و  رفاهــی  خدمــات 
صندوق های بازنشســتگی بســیار متنوع و 
در عیــن حــال متفاوتند. مزایــا و خدمات 
سیستم بازنشستگی تگزاس شامل خدمات 
درمانــی بــرای شــاغلین و بازنشســته ها، 
بیمــه و پرداخت هــای دوره بازنشســتگی 
و از کارافتادگــی اســت.  برنامــه مزایــای 
خدمات درمانی TRS  برای بازنشستگان، 

افــرادی را تحت پوشــش قــرار می دهد که 
از ســایر خدمات بیمه ای در ســطح ایالتی 
برخــوردار نیســتند. بیــش از 190 هــزار 
بازنشســته و اعضــای خانواده آنهــا از این 
خدمات بهره می برند. این خدمات شــامل 
پوشش هزینه های بیمارســتانی و دارویی 
اســت. TRS  حتــی طرف قــرارداد برخی 
از سیستم های بیمارســتانی است و اعضاء 
صرفــاً با ارائــه کارت عضویــت می توانند از 

خدمات مذکور استفاده کنند. 
بیمه عمر یکی دیگر از مزایای TRS  است 
که برای اعضای بین سنین 18 تا 80 سالگی 
در نظر گرفته شده و خانواده و والدین اعضاء 
را تحت پوشش قرار می دهد. البته استفاده 
از این خدمات نیز منوط به عدم بهره گیری 
اعضاء از ســایر بیمه های مشــابه در سطح 

ایالتی است. 
خدمــات و پرداخــت هزینه هــای فوت 
برای بازماندگان اعضای فوت شــده، نیز از 
دیگر مزایای TRS   اســت. TRS  علاوه بر 
تأمین هزینه های دفن متوفی، نمایندگانی 
برای شــرکت در مراســم وی می فرســتد. 
بازمانــدگان می توانند  پس از مرگ عضــو، 
از مزایایی که برای آنها در نظر گرفته شــده 
بهره منــد شــوند.  پرداخت مســتمری نیز 

بخش دیگری از خدمات TRS  است. 
اونتاریــو  معلمــان  بازنشســتگی  طــرح 
کانــادا نیــز خدمــات خــود را به دو دســته 
ضمن خدمت و دوره بازنشســتگی تقسیم 
کرده اســت. OTPP  به معلمــان کانادایی 
این نوید را می دهد که دوران بازنشســتگی 
راحــت و امنی خواهند داشــت. خدمات و 
مزایای فوت و از کار افتادگی نیز از مهمترین 
مزایای OTPP  محســوب می شــود. افراد 
عضــو OTPP  می تواننــد ســوابق خود در 
صندوق های دیگــر را به این طــرح انتقال 

دهند.
اعضــای OTPP  می تواننــد بــا خریــد 
بســته پشــتیبان، از مزایــای ایــن طــرح 
در غیبت هــای دوره بــارداری و زایمــان، 
بیمــاری و مرخصی هــای بلند مــدت بهره 
بگیرند. خدمــات و مزایای فــوت عضو نیز 
از دیگــر خدمات OTPP  اســت که شــامل 
پرداخت مستمری به همسر فرد فوت شده 
و هم چنیــن 50 درصد از آن به فرزندان وی 

حداکثر تا سن 25 سالگی است. 
ذخیــره  صنــدوق  مزایــای  مهم تریــن 
حــق  پرداخــت  بــه  مربــوط  فرهنگیــان 
بازنشســتگی  زمــان  در  بازنشســتگی 

فرهنگیان است که دربرگیرنده مبلغ واریزی 
ماهیانه معلمان در طول سال های خدمت، 
مبلغ اضافه شــده توســط دولــت در همان 
دوره و به همان میــزان و در نهایت مبالغی 
است که به عنوان سود از محل فعالیت های 
اقتصــادی صنــدوق در دوره مذکــور به آن 
تعلق گرفته است. سهم فرهنگیان در هنگام 
بازنشســتگی و از كارافتادگــی و یا بازخرید 
به آنــان و در صــورت فوت بــه وراث آن ها 
پرداخت می شود. با این حال در اساسنامه 
صندوق بر خدمات ضمن خدمت نیز تأکید 
شــده اســت که در این راستا شــرکت های 
تابعــه صنــدوق به تناســب حــوزه فعالیت 
خود، خدماتی بــه اعضاء ارائــه می دهند. 
به طور نمونه شــرکت لیزینــگ فرهنگیان 
خودروهای لیزینگــی در اختیار فرهنگیان 
قــرار می دهد و شــرکت بیمه معلــم نیز در 
زمینه خدمات بیمــه ای به فرهنگیان فعال 
اســت. خدمات گردشگری شرکت خدمات 
مســافرتی، هوایی زاگرس نیز به اعضاء نیز 

قابل توجه است. 
اگرچــه خدماتــی کــه صنــدوق ذخیره 

فرهنگیان به اعضاء ارائه می کند با مدل های 
مشــابه در کشــورهای آمریــکا یــا کانــادا 
قابل قیاس نیســت اما بخشی از این تفاوت 
مربوط به فلســفه وجودی این صندوق ها و 
تفــاوت در ماموریت، وظایــف و حوزه های 

فعالیت آنان است. 

7- منابع مالی و سرمایه مؤسسه
بازنشســتگی  منابع مالــی صندوق های 
عمدتــاًً از محــل واریزی اعضــاء به صورت 
ماهیانه تأمین می شود که گاهی سرمایه های 
کلانــی در اختیــار صندوق هــا و طرح های 
بازنشســتگی قرار می گیرد. با این حال در 
اغلب صندوق ها، دولت نیز کمک های قابل 
توجهی به ایــن نهادهای مالی ارائه می کند 
تا بتواند پاسخگوی نیازها و درخواست های 

بخشی از تفاوت خدمات 
ارائه شده از سوی صندوق 
ذخیره فرهنگیان با  نمونه 
های آمریکایی و کانادایی ، 
مربوط به فلسفه ی وجودی 
این صندوق ها و تفاوت در 
مأموریت، وظایف و حوزه 
های فعالیت آنان است 

مقاله



اعضاء در طول خدمت و دوره بازنشســتگی باشــد. در نهایت اینکه بخش قابل 
توجهی از منابع مالی صندوق های بازنشستگی از طریق سرمایه گذاری منابع و 

سرمایه های موجود تأمین می شود.
منابــع مالــی سیســتم بازنشســتگی معلمــان تگــزاس از طریــق پرداختی 
اعضــاء، ســهم دولت آمریکا، ســهم کارکنان این سیســتم و در نهایت از طریق 
ســرمایه گذاری های صندوق بازنشستگی تأمین می شود. سرمایه این صندوق 

در اوایل سال 2014 بالغ بر 124 میلیارد دلار بود. 
منابع مالی طرح بازنشستگی معلمان اونتاریو کانادا نیز از محل سهم اعضاء، 
سهم دولت کانادا و در نهایت از محل سرمایه گذاری های این طرح در بخش های 
مختلف اقتصادی تأمین می شــود. درصد هر کدام از این ســهم ها را یک هیأت 
متشــکل از نماینده دولت و نماینده فدراسیون معلمان کانادا تعیین می کنند. 

سرمایه این صندوق در پایان سال 2013 بالغ بر 140 میلیارد دلار بود.
طبق اساســنامه مؤسســه صندوق ذخیره فرهنگیان، منابع مالی مؤسســه 
از طریق ســهم اعضاء، ســهم دولــت به همان میزان ســهم پرداختــی اعضاء، 
سرمایه گذاری های صندوق در حوزه های مختلف و کمک های اشخاص حقیقی 
و حقوقی تأمین می شــود. ســرمایه صنــدوق ذخیره فرهنگیان در ســال مالی 
1393 طبق اظهارات مدیر عامل صنــدوق، بالغ بر 60 هزار میلیارد ریال برآورد 

شده است.

8- میزان استقلال به لحاظ ساختار سازمانی و تصمیم گیری های مدیریتی
هر سه صندوق بازنشستگی مورد بررسی، تحت نظارت دولت یا در همکاری 
با بخش های دولتی فعالیت می کنند. سیســتم بازنشستگی معلمان تگزاس در 
واقع یک بخش فرعی از سیســتم بازنشستگی معلمان آمریکاست و کاملا تحت 
قوانین آن عمل می کند و حتی اعضای هیأت امنای آن به طور مستقیم از سوی 
فرمانــدار ایالت تگزاس، هیأت مدیــره آموزش ایالت و هیــأت مدیره برخی از 
دانشــگاه ها و مدارس مهم ایالت تگزاس و در نهایت نماینده معلمان بازنشسته 

انتخاب می شوند. 
در معرفی طرح بازنشســتگی معلمان اونتاریو کانــادا از آن به عنوان یک نهاد 
مســتقل نام برده شــده اما همچنین تأکید شــده که این طرح از سوی حکومت 

فدراســیون  و  آمــوزش(  )وزارت  اونتاریــو 
معلمان اونتاریــو به عنوان نماینده معلمان 
حمایت می شــود. بســیاری از تصمیمات 
این صندوق ماننــد تعیین میزان پرداختی 
اعضــاء نیز توســط دو نهاد مذکــور صورت 
می گیــرد. اعضای هیأت مدیره نیز توســط 
وزارت آموزش و فدراسیون معلمان اونتاریو 

انتخاب می شوند.
در اساســنامه صندوق ذخیره فرهنگیان 
نیــز از آن به عنــوان یک نهاد مســتقل نام 
برده شــده اســت. با این حال وزیر آموزش 
و پــرورش رییــس هیــأت امنــا و معــاون 
پشــتیبانی این وزارتخانه نیــز نائب رییس 
هیأت امنامی باشــد و ســایر اعضای هیأت 
امنا توسط شــخص وزیر تعیین می شوند. 
اگرچه کلیــه تصمیمات توســط هیأت امنا 
اتخاذ می شود اما صندوق در نهایت زیر نظر 
شــخص وزیر و در نهایــت وزارت آموزش و 

پرورش فعالیت می کند.
صندوق هــای  در  اســت  ذکــر  بــه  لازم 
بازنشســتگی که بخشــی از ســرمایه آن از 
ســوی دولت تأمیــن می شــود و همچنین 
مبالغ کســر شــده از حقوق اعضــاء از کانال 
یــا رســمی صــورت  و  نهادهــای دولتــی 
می گیرد، طبیعی اســت که ایــن نهادها به 
طور کامل و یا تا حد بسیار زیادی وابسته به 
دولت باشــند که صندوق ذخیره فرهنگیان 
از این امر مســتثنی نیســت. بــا این حال، 
طرح بازنشســتگی معلمــان اونتاریو کانادا 
به نســبت دو مــورد دیگر دارای اســتقلال 

بیشتری است. 

9- ساختار سازمانی و نحوه اداره مؤسسه
معمــولًا  ســرمایه گذاری  صندوق هــای 
زیر نظر هیأت امنا یــا هیأت مدیره فعالیت 
معلمان  بازنشســتگی  سیســتم  می کنــد. 
تگــزاس زیر نظــر هیــأت امنا و بر اســاس 
قوانیــن و مقــررات ایالتی اداره می شــود. 
این هیــأت مرکــب از 9 نفر اســت که برای 
یک دوره 6 ســاله انتخاب می شوند. سه نفر 
از آنها به طور مســتقیم توسط فرماندار، 2 
نفر از سوی نماینده عضو هیأت مدیره اداره 
آمــوزش ایالتی، 2 نفر توســط عضو هیأت 
مدیره ســه مدرســه مهم، یک نفر از سوی 
عضو هیأت مدیره ســه مرکــز آموزش عالی 
فعال و در نهایت یک نفر توسط عضو هیأت 
مدیره اعضای بازنشســته صندوق انتخاب 
می شــوند. این هیــأت در مقابــل »کمیته 
بازنشستگی، ســرمایه گذاری ها و خدمات 

ســرمایه صندوق ذخیره فرهنگیان در مقایسه 
با صندوق های مشــابه در آمریکا و کانادا به نسبت 

تعداد اعضای صندوق، بسیار ناچیز است

مقاله



مالی« کنگره پاسخگوست.
مدیر عامــل TRS  تگزاس، در حال 
حاضر »برایان گوتری« اســت و بودجه 
ســال 2014 آن نیز 4/2 میلیــارد دلار 
اســت. TRS  تعــداد 567 نفــر نیروی 
انســانی تمام وقت دارد. بر خلاف تیم 
مدیریت کلان که عمدتــاًً از چهره های 
علمــی و فرهنگــی ایالــت تگــزاس و 
جامعه آمریکا هســتند، تیم اقتصادی 
از  متشــکل    TRS ســرمایه گذاری  و 

کارشناسان و نخبگان اقتصادی است.
اونتاریو  معلمان  بازنشســتگی  طرح 
کانــادا نیز زیــر نظر یک هیــأت مدیره 
از  نفــر  کــه 4  اداره می شــود  نفــره   9
آنهــا توســط وزارت آموزش کانــادا به 
نمایندگی از دولت و 4 نفر دیگر توسط 
فدراســیون معلمــان کانادا بــه عنوان 
نماینــده معلمــان و در نهایــت رییس 
هیــأت مدیــره نیــز بــا توافق ایــن دو 
نهاد بــرای یک دوره دو ســاله انتخاب 
می شوند. هیأت مدیره OTPP  وظایف 
خود را از طریق 5 کمیته اصلی شــامل 
کمیته سرمایه گذاری، کمیته احصایی 
و حسابرســی، کمیته منابع انســانی و 
دســتمزد، کمیته مدیریت و در نهایت 
کمیته داوری و رســیدگی به شــکایات 

انجام می دهد.
 OTPP بالــغ بــر 1000 نفــر نیروی 
انسانی دارد. مدیر عامل این نهاد» ران 
موک« است که فعالیت خود را از ژانویه 
2014 آغاز کرده اســت. وی 25 سابقه 
انجــام فعالیت هــای ســرمایه گذاری و 
  OTPP مالــی دارد. بــه نظر می رســد
تأکیــد خــود را بــر انتخــاب مدیرانی 
قرار داده که بیشــتر دارای سابقه مالی 
ایــن  کلان  مدیریــت  حتــی  باشــند. 
مجموعه شــامل اعضــای هیأت مدیره 
نیز سوابق مالی قابل توجهی در کارنامه 

خود دارند. 
مؤسســه صندوق ذخیره فرهنگیان 
نیــز زیر نظر یــک هیأت امنــای 7 تا 9 
نفره مرکــب از وزیر آمــوزش و پرورش 
به عنــوان رییس هیــأت امنــا، معاون 
پشــتیبانی وزارت آموزش و پرورش به 
عنوان نایــب رییس هیأت امنــا و 5 تا 
7 نفر از افراد واجد شــرایط به انتخاب 
رییس هیــأت امنا برای مدت 2 ســال 
اداره مــی شــود. اعضای هیــأت امنا، 
استراتژی های کلان صندوق را تدوین 

جدول 1- جدول مقایسه اهداف و فعالیت صندوق های سرمایه گذاری مؤسسه صندوق ذخیره فرهنگیان 
)ایران(، سیستم بازنشستگی معلمان تگزاس )آمریکا( و طرح بازنشستگی معلمان اونتاریو )کانادا(

کاناداآمریکاایرانکشور

مؤسسه صندوق ذخیره نام مؤسسه
فرهنگیان

صندوق سرمایه گذاری 
معلمان تگزاس

طرح بازنشستگی 
معلمان اونتاریو

137419371989 )1995(سال تأسیس

موضوع فعالیت، 
اهداف و ماموریت

تقویت توان مالی و معیشتی 
فرهنگیان عضو در دوران 

بازنشستگی و حتی المقدور 
در حین خدمت

ارائه خدمات و 
مزایایش بازنشستگی و 

خدمات مشابه در دوران 
اشتغال به کار

ارائه خدمات و مزایای 
بازنشستگی و خدمات 

مشابه در دوران اشتغال 
به کار

سپرده گذاران و جامعه 
تحت پوشش

معلمان استخدام پیمانی 
یا رسمی وزارت آموزش و 

پرورش

کلیه معلمان، دبیران 
و اساتید دانشگاههای 

دولتی ایالت تگزاس

کلیه معلمان دوره 
ابتدایی و متوسطه 

مدارس دولتی و 
خصوصی

نوع عضویت )اختیاری 
یا اجباری(

عضویت اجباری، عضویت اجباریعضویت اختیاری
بعلاوه عضویت اختیاری 

برای اعضای خاص

میزان پرداختی اعضاء 
به نسبت درآمد

11/5درصد دریافتی6/7 درصد دریافتی1/28 درصد حقوق دریافتی

زمان بهره مندی 
از خدمات و مزایای 

صندوق

زمان دریافت حکم 
بازنشستگی و خدمات اندک 

ضمن خدمت

تأکید بر خدمات 
ضمن خدمت و دوران 

بازنشستگی

خدمات ضمن خدمت 
و تأکید بیشتر بر دوران 

بازنشستگی

خدمات رفاهی و 
بازنشستگی

پرداخت حق بازنشستگی 
و خدمات محدود ضمن 

خدمت

پرداخت مستمری 
بازنشستگی و خدمات 

گسترده بیمه ای، رفاهی 
و درمانی در طول خدمت 

و بازنشستگی

پرداخت مستمری 
بازنشستگی و خدمات 

بیمه ای، رفاهی و 
درمانی در طول خدمت 

و بازنشستگی

منابع مالی و سرمایه 
مؤسسه

واریزی اعضاء، دولت،  
درآمدهای حاصل از سرمایه 

گذاری و کمک شخصیت های 
حقیقی و حقوقی

)سرمایه تقریبی 60 هزار 
میلیارد ریال(

واریزی اعضاء، سهم 
دولت و درآمدهای 

حاصل از سرمایه گذاری
)سرمایه 124 میلیارد 

دلار(

واریزی اعضاء، کمک 
دولت و درآمدهای 

حاصل از سرمایه گذاری
)سرمایه 140 میلیارد 

دلار(

میزان استقلال به 
لحاظ ساختار سازمانی 

و تصمیم گیری های 
مدیریتی

در اساسنامه مستقل اما 
در عمل وابسته به وزارت 

آموزش و پرورش

در اساسنامه و در عمل 
تحت اداره ایالت تگزاس

در اساسنامه مستقل 
و در عمل نیز تا حد 

زیادی استقلال خود را 
حفظ می کند

ساختار سازمانی و 
نحوه اداره مؤسسه

زیر نظر هیأت امنا و هیأت 
مدیره

زیر نظر هیأت مدیرهزیر نظر هیأت امنا

 استراتژیهای کلان 
سرمایه گذاری

سودآوری و منافع اقتصادی 
در کنار رویکردهای فرهنگی 

و توجه به نیازهای روزمره 
اعضاء و همچنین تنوع حوزه 

های سرمایه گذاری

کنترل ریسک از 
طریق تنوع در حوزه 

های سرمایه گذاری و 
سودآوری بلند مدت

بیشینه سازی 
سودآوری با سطح 
ریسک مناسب و 

پرکردن شکاف بین 
دارایی ها و درآمدهای 

صندوق با وظایف و 
مسئولیت های آن

مقاله



می کننــد. علاوه بــر هیأت امنــا، صندوق 
دارای یــک هیــأت مدیره مرکــب از 5 یا 7 
عضو است که توسط هیأت امنا برای مدت 

2 سال انتخاب می شوند. 
رکن دیگر صندوق، حســابرس مستقل 
و بازرس اســت که توســط هیأت امنا برای 
دوره یکساله انتخاب می شود. معاونت های 
اصلــی صنــدوق را معاونــت تحقیقــات و 
ســرمایه گذاری،  معاونــت  برنامه ریــزی، 

معاونت پشــتیبانی و در نهایت 
و  روابط عمومــی  مدیریــت 
بین الملــل تشــکیل می دهند. 
توســط  مؤسســه  عامل  مدیــر 
اعضــای هیأت مدیــره انتخاب 
می شــود کــه در حاضــر دکتر» 

شهاب الدین غندالی« است.
و  هیأت امنــا  اعضــای 
هــای  صنــدوق  هیأت مدیــره 

بازنشستگی کانادا و آمریکا معمولًا نماینده 
نهادهای رســمی و غیررســمی هســتند و 
مقامات دولتی یا وزارتی به طور مســتقیم 
در این ترکیب حضور ندارند. هم چنین تیم 
مدیریتی کلان طرح بازنشســتگی معلمان 
اونتاریــو بــه نســبت ســایر صندوق هــای 
اگرچــه  اقتصادی ترنــد،  بازنشســتگی، 
از  کرده انــد  تــاش  دیگــر  صندوق هــای 
نخبــگان اقتصادی بیشــتر در پســت های 

تخصصی تر بهره گیرند. 

10- استراتژی های سرمایه گذاری 
یکی از فلسفه های وجودی صندوق های 
سرمایه گذاری، کسب ســود برای اعضاء از 
طریق ســرمایه گذاری های گسترده است. 
در این راستا، صندوق ها از استراتژی های 
سرمایه گذاری مشخصی برای دستیابی به 

بیشترین سود بهره می گیرند. 
ســرمایه و منابع سرمایه گذاری سیستم 
بازنشســتگی معلمان تگزاس، شامل تمام 
دارایی هایی اســت که توسط این سیستم 
به منظــور تأمین هزینه هــا، پرداخت ها و 
خدماتــی که ارائه می کند، ســرمایه گذاری 
شــده اســت. اســتراتژی کلان TRS  بــر 
کنترل ریســک از طریق تنوع در حوزه های 
ســرمایه گذاری و ســودآوری بلنــد مــدت 
اســتوار اســت. رییــس بخــش مدیریــت 
ســرمایه گذاری، »بریت هریس« اســت که 
بیش از 30 ســال ســابقه فعالیت در حوزه 
سرمایه گذاری و همچنین ریاست بسیاری 

از موفق تریــن نهادهای ســرمایه گذاری در 
آمریکا را به عهده داشته است. 

طــرح  ســرمایه گذاری  اســتراتژی 
بــر  نیــز  اونتاریــو  معلمــان  بازنشســتگی 
ســرمایه گذاری بلند مدت و سرمایه گذاری 
در حوزه های اقتصادی مناسب در سرتاسر 
دنیا استوار است. بیشینه سازی سودآوری 
با سطح ریسک مناســب و پر کردن شکاف 
بیــن دارایی هــا و درآمدهــای صنــدوق با 
مســئولیت  و  وظایــف 
های آن، از دیگر اهداف 
  OTPP ســرمایه گذاری 

است. 
بــرای دســتیابی بــه 
  OTPP هــدف،  ایــن 
کار خــود را بــا تعییــن 
مــدت  بلنــد  نیازهــای 
می کند.  آغــاز  صندوق 
از  مناســبی  میــزان  تعییــن  بعــدی،  گام 
ریسک اســت. در ادامه نیز به انتخاب سبد 
مناســبی از دارایی ها، مدیریت فعال برای 
اضافه کــردن ارزش دارایی هــا و در نهایت 
انعطاف مالی مناســب )مثلا پول نقد کافی 
بــرای پرداخت ها و ســرمایه گــذاری های 
  OTPP مناســب( توجه شده است. رویکرد
در ســرمایه گــذاری نیــز »ســرمایه گذاری 
سرمایه گذاری های  سبد  است.  مسئولانه« 
OTPP  شامل ســهام، سرمایه گذاری های 
ثابت و جایگزین، حوزه ســاختمان، منابع 
طبیعی، انرژی و ... اســت. میزان بازدهی 
OTPP  از ســال 1992 بــه طــور میانگین 

سالانه 10.2 درصد اعلام شده است.
راهبرد ســرمایه گذاری مؤسسه صندوق 
ذخیره فرهنگیان، علاوه بر مسائل اقتصادی 
بر مبنــای ســودآوری و منافــع اقتصادی، 
بــر رویکردهــای فرهنگی نیز تکیــه دارد و 
تلاش می کند نقش ملموس تری در زندگی 
روزمــره ســهامداران ایفا کنــد و اثر مثبت 
طرح های سرمایه گذاری را برای اعضاء قابل 
لمس کنــد. همچنین ورود به خطوط نوین 
ســرمایه گذاری در صنایع دانــش بنیان از 

دیگر اهداف این مدیریت است.
سبد ســرمایه گذاری های صندوق شامل 
شــش حوزه صنعت و معدن، ســاختمان، 
انرژی، خدمات مالی، کارگزاری ها و اقتصاد 

آموزشی است. 
تقریباً تمامی صندوق های بازنشســتگی 
معلمان از اســتراتژی های مشــابهی برای 
ســرمایه گذاری بهره می گیرند با این تفاوت 

که تنوع زیاد سبد ســرمایه گذاری صندوق 
ذخیــره فرهنگیــان و همچنیــن توجــه به 
نیازهای روزمره اعضــاء، نوعی امتیاز برای 
این صندوق و اعضای آن محسوب می شود. 
بدین ترتیب میزان ریســک سرمایه گذاری 
تــا حد زیادی پایین آمده و نگاه انســانی به 
اعضاء و سهامداران که قشر فرهنگی جامعه 

هستند، تقویت می شود.
جدول 1- جدول مقایسه اهداف و فعالیت 
مؤسســه  ســرمایه گذاری  صندوق هــای 
صندوق ذخیره فرهنگیان )ایران(، سیستم 
بازنشســتگی معلمــان تگــزاس )آمریکا( و 

طرح بازنشستگی معلمان اونتاریو )کانادا(

منابع:
1- وب سایت سیســتم بازنشستگی معلمان 

تگزاس به آدرس اینترنتی
http://www.trs.state.tx.us
2- وب ســایت طــرح بازنشســتگی معلمان 

اونتاریو به آدرس اینترنتی
http://www.otpp.com
3- وب سایت مؤسسه صندوق سرمایه گذاری 

فرهنگیان به آدرس اینترنتی
http://tifco.co
ذخیــره  صنــدوق  مؤسســه  اساســنامه   -4

فرهنگیان )1393(
5- کلیات برنامه راهبردی مؤسســه صندوق 

ذخیره فرهنگیان )1392(

مقاله

مؤسسه صندوق ذخیره 
فرهنگیان محدودیت های  
بیشتری نسبت به سایر 
صندوق ها برای پیوستن 
اعضاء دارد 


