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  مقدمة

 الضمان الاجتماعي صنادیق الضمان الاجتماعي بهدف حمایة قدرة النظام على تدیر أنظمة
 والخدمات المنافع استثماري یساعد على تمویل إیراد وتوفير الخدمات وإیجاد المنافعدفع 

   . متعددةحالاتفي  العابرةمن الضغوط السكانية ویخفف 

 في الجمعية الدولية للضمان الأعضاءنظمات وفي السنوات الأخيرة ارتفع عدد الم
خبرات  أظهرت وآما  . مثل تلك الصنادیق ارتفاعاً آبيراًتدیروالتي ) الإیسا(الاجتماعي 

 استدامة مهمة في إسهامات تسجل أن، تستطيع استثمارات هذه الصنادیق هؤلاء الأعضاء
 أخرى مرة الخبرات أظهرت ومع ذلك.  الضمان الاجتماعي التابعة لهالأنظمةالوضع المالي 

لأن الاستثمارات غير  ،ض استثمارات صنادیق الضمان الاجتماعي للمخاطرتعرّإمكانية 
  على الاستثمار قد تعود على مثل تلك الصنادیق بمعدلات عوائد سالبةوالمرتجلةالمدروسة 

  . وقد تؤدي إلى تلاشي تلك الاستثمارات تماماً

تختص  لجنةلتشكيل ) الایسا(لدولية للضمان الاجتماعيالجمعية ات هذه العوامل عدوقد 
 البحث مسئولين من لجنةضم تو . عني باستثمار صنادیق الضمان الاجتماعيبالبحث وت
 مباشرة بالاستثمار في صنادیق الضمان الاجتماعي ينوالمعني الإیسا في الأعضاءالمنظمات 
ارات مشابهة ومن منظمات  تعمل في استثممؤسسات من خارجيين إلى خبراء بالإضافة

  . دولية

البحث  حددت لجنة م،٢٠٠٢وفي اجتماعها الأول الذي عقد في باریس في شهر دیسمبر عام 
 التي یمكن أن تساعد مؤسسات الضمان الاجتماعي الإرشادیة الخطوط ت ووضعأولویاتها

من عام وفي الاجتماع الثاني الذي عقد في بورتو في شهر ابریل . في استثمار أموالها
وتم  المأخوذة من عدة مصادر اتالإرشاد مشروع مسودة  البحثت لجنةم، درس٢٠٠٤

 الحالية اتالإرشادوتعتبر  . لظروف الخاصة بمؤسسات الضمان الاجتماعيا إسقاطها على
 من عدد تلقتهاملاحظات التي ال إلى بالإضافة البحث للجنة ةنتيجة من نتائج الدراسة المتأتي

  . بعد ا فيمأعضائهامن 

 إلى تزوید مؤسسات الضمان الاجتماعي ـ سواء آانت وزارات اتالإرشادوتهدف هذه 
والاعتبارات  والمبادئ العامة بالأسس -  خاصةهيئات أو  هيئات تشریعاتحكومية أو

لحق بها أ وقد ،استثمار موجودات وأموال صنادیق الضمان الاجتماعيالمأخوذ بها في 
أو  البدیلة والمقبولة المناهجلومات عن خلفية الموضوع وتبين  معتعطيملاحظات وتعليقات 

  .  العوامل الأخرى التي یجب أن تؤخذ في الحسبانتناقش



 

 إرشادات لاستثمار صنادیق الضمان الإجتماعي

  
  
  
  

٣ 

 یعتبر الكيان الأولى ففي الحالة . لتأخذ في الحسبان حالتين متميزتيناتالإرشادوقد صيغت 
 صنادیق أموال عن استثمار أیضا لاًالذي یقوم بإدارة نظام الضمان الاجتماعي مسئو

 أموالأما في الحالة الثانية، فيكون الكيان المسئول عن استثمار   .الضمان الاجتماعي
  . صنادیق الضمان الاجتماعي مستقلاً عن نظام الضمان الاجتماعي

وهناك نماذج مختلفة عدیدة من أنظمة الضمان الاجتماعي في أنحاء العالم، تشتمل على 
 المالية والأطر القانونية والبنى الأسواقتتباین  و،ناعية في دول نامية وأخرى صأنظمة

 اهتمام آبير لتوفير درجة يولاُ، اتالإرشاد  صياغةوعند  .التنظيمية والرقابية من بلد لآخر
 العملية تكمن في النتيجة إلا أن  . لتلك الاختلافاتالاستجابة  من أجلمن المرونة اللازمة

 تطبيق هذه عند ،لذلكو  . آل حالة محتملة على حده عكسعلى اتالإرشادعدم قدرة تلك 
م الوضع الخاص لكل نظام وآل ئ لتلامناسب، فلا بد من تكييفها وتعدیلها بشكل اتالإرشاد
  .دولة

  

   للحاآميةالمتطلبات الأساسية   : أولاً

   الإداريالهيكل   

یق الضمان  السليم شرطاً أساسياً لكفاءة استثمارات أموال صنادالإداريیعد الهيكل 
 المسئوليات  فصلشكل مناسبب ویضمن أن الإداري وینبغي لهذا الهيكل  .الاجتماعي
 وأهلية أولئك الذین تناط بهم تلك المسئوليات ودرجة خضوعهم عن الإشرافيةالتشغيلية 
  . للمساءلة

هذه فليس من الممكن وضمن .  متعددةأبعاد و موضوع معقد ذالأمور وتسيير )١(ةفالحاآمي
ویصف هذا الجزء من الخطوط .  الجيدةه الحاآمية تغطية جميع أوجالإرشادیةطوط الخ

 التي یتوجب أخذها في الإداریة الحدود الدنيا للمبادئ والاعتبارات التاليالإرشادیة والجزء 
 الأموال المؤتمنة استثمار الضمان الاجتماعي مهام جهة من جهاتالحسبان عندما تتولى 

   .عليها

  المسئوليات  ـ تحديد ١

 في والإشرافيةیجب تمييز وتحدید المهام بشكل واضح والفصل بين المسئوليات التشغيلية 
 النظام إحدى أدارویجب أن یكون الأمر آذلك سواءً . إدارة نظام الضمان الاجتماعي

وفي الحالة  ). آيان مستقل تم إنشاءه لهذا الغرض(ت الدولة أو أي جهة أخرى اوزار

                                                 
  .التعابير الواردة بخط غامق مائل في نص الإرشادات عرّفـت في مسرد الألفاظ في الملحق المرفق )١(
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 له یجب أن تحدد الوضع القانوني هذا الكيان بموجبها نشئیالتشریعات التي  فإن الأخيرة
  .  التنظيمي الداخليه الرئيسة وهيكلهوأهداف

  

   الهيئة الإدارية ـ ٢

 ليس من ضمن الوزارات التابعة للدولة بإدارة نظام آيان مستقلفي حالة قيام    )أ(
 اتخاذ صلاحيات وسلطات يةارالإد الهيئةب تناط أن فإنه یجب ،الضمان الاجتماعي

 أنویجب .  اللازمة للنظام لكي یقوم بممارسة مهامه التشریعيةوالإجراءاتالقرارات 
 أقصــــــى حـــد في منأى عن التدخلات أو التأثيرات السياسية إلى هيئة الذهكون هت

 تي یقوم عن ضمان التقيد بأحكام التشریعات الیحمل آامل المسئوليةممكن، وأن 
 والمستفيدین وغيرهم المشترآينوعن حمایة مصالح عليها ام الضمان الاجتماعي نظ

عن  یةالإدار الهيئة تنحى تفيه، آما ینبغي أن لا الأطراف ذات المصلحة من 
لمقدمي خدمات  اض مهامهـ بشكل آامل عن طریق التفویض ببعهامسئوليات
 يمراقبة مزود تجاه ها الاحتفاظ بمسئولياتتلك الهيئة علىبل ینبغي  ، خارجيين

  . م على أعمالهوالإشراف اتلخدما

 بالعمل الإدارةن یقوم مجلس أالاستقلالية عن التدخل أو التأثير السياسي لا تعني ب: تعليق
أو السياسات ) البرلمان(دون الرجوع للإطار التشریعي الذي وضعه المجلس التشریعي 

ء المشاورات المناسبة مع موظفي آما لا یجوز له الامتناع عن إجرا   .الحكومية
 لكن المقصود هو عدم   .الحكومة أو أعضاء البرلمان أو الجهات الحكومية الأخرى

  الصلاحياتفي حدود الهيئة الاداریة تخذها ي  توجود تدخل سياسي في القرارات الت
  . اله ة  الممنوحيةالتشریع

 تطلب العدید من الدول وجود ، الضمان الاجتماعي لأنظمةالهيئة الإداریةوعند تشكيل 
 ولطالما دافعت منظمة   . یشمل العمال وأصحاب العمل والحكومةالأطرافتمثيل ثلاثي 

من ضمن العدید من المنظمات ـ ومنذ زمن طویل عن التمثيل الثلاثي  -العمل الدولية 
  أولئك الذینتدخلالأطراف آوسيلة للحمایة من التدخل السياسي غير المبرر وضمان 

   . نظام الضمان الاجتماعي التي تطرأ على أآثر من غيرهم للتأثيراتةعرضفي هم 

 لنظام الضمان الأبرز متوافقة مع الهدف یةالإدار  الهيئة تكون مسئولياتأنینبغي     )ب(
تلك  وعلى  . وتوفير الخدمات التي وعد بها النظامالمنافع تأدیة وهو ألاالاجتماعي 

نظام الضمان الاجتماعي ل المالية ستدامةلا اظة علىجاهد للمحافت أن الهيئة
 مراقبة وإدارة جميع المخاطر المرتبطة بالنظام، بما في من خلالستمراریته وذلك او

والمالية المرتبطة بالسكان المخاطر الدیموغرافية  وعلى وجه الخصوص، ذلك
، فإن ذ بهالمأخو النظام المالي وفي ظل  .وآذلك المخاطر الاقتصادیة بشكل عام

 القائم والدخل الناتج عن الاستثمار یجب أن یكونان آافيان لتمویل معدل الاشتراآات
 استدامة والخدمات، آما یجب تطویع إدارة المخاطر وتطبيقها في مجال تقييم المنافع

  .النظام على المدى الطویل
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  المؤسسة المستثمرة ولجنة الاستثمار    ـ٣

 الهيئةأو قرار /و بموجبها نظام الضمان الاجتماعي وفق التشریعات التي أنشئ  )أ(
تدیر نظام التي جهة ال یمكن أن تكون إما المؤسسة المستثمرة فإن ،لنظامل ةیدارالإ

وفي الحالة . الضمان الاجتماعي أو جهة یتم إنشاؤها لغرض استثمار أموال النظام
مؤسسة المستثمرة  وبشكل واضح عن الوضع القانوني للالإعلان، فإنه یجب الأخيرة

). الهيئة الاداریةبما في ذلك ( الداخلي والإداريوأهدافها الرئيسة وهيكلها التنظيمي 
على ) ٦( و)٥( و)٤( و)٢( الإرشادات رقموینبغي آذلك في مثل هذه الحالة تطبيق 

) ١٢(و) ١١(و) ١٠( و)٩( و)٧(الإرشادات رقم لمؤسسة المستثمرة ول یةدارالإ الهيئة
  . المؤسسة المستثمرة ذاتهاعلى ) ١٣(و

في بعض الحالات قد تتحقق بعض المزایا من إنشاء مؤسسة مستثمرة تكون : تعليق
، عندما تكون على سبيل المثال  .منفصلة عن الجهة التي تدیر نظام الضمان الاجتماعي

 فإن إنشاء مؤسسة ،إحدى وزارات الدولة مسئولة عن إدارة نظام ما للضمان الاجتماعي
 التدخل  أو احتماليةالتدخل السياسيمن مرة مستقلة عن تلك الوزارة یضمن الحمایة مستث

  .  القرارات الاستثماریة المتخذةفيما یخصالسياسي 

المؤسسة المستثمرة أو /ونظام الضمان الاجتماعي لة یدارالإ)الهيئات(الهيئة أوعلى   )ب(
استراتيجية  و ارالاستثمسياسة تعيين لجنة استثمار تكون مسئولة عن وضع 

  . للإشراف على تنفيذها وتقييم فعاليتهاةیالإدار)الهيئات( الهيئة،وتقدیمها إلىالاستثمار
الى وعلى لجنة الاستثمار عقد اجتماعات دوریة ورفع تقاریر عن أنشطتها 

 والمهام أخذ المسئولياتمع  تجتمع بصفة دوریةأن وینبغي  . ةیالإدار)الهيئات(الهيئة
  . ا بعين الاعتبارالموآلة له

 الهيئة وأ المؤسسة المستثمرة  ویجب التأآيد على الاختلاف بين لجنة الاستثمار: تعليق
  تقدم تقاریرها للهيئة الإداریة فلجنة الاستثمار   . لنظام الضمان الاجتماعيالإداریة

اح  المستثمرة وهي مكلفة باقترةالهيئة الإداریة للمؤسسنظام الضمان الاجتماعي أو ل
  .  على ذلك مع إجراء التقييموالإشرافتطبيق سياسة واستراتيجية الاستثمار 

 المستثمرة رئاسة لجنة ةالهيئة الإداریة للمؤسسوفي بعض الحالات یتولى رئيس   
 نظام الضمان الاجتماعي تدیر للجهة التي  الرئيسي  التنفيذيدیر لمل  ویسمحالاستثمار،
  . ارعضواً في لجنة الاستثمأن یصبح 

 الإداریة ) الهيئات ( الهيئة الباقين في اللجنة من بين أعضاءالأعضاء اختيارآما یجب   
و المؤسسة المستثمرة وذلك على أساس خبراتهم وتجربتهم ي أنظام الضمان الاجتماعل

 خبراء من خارج النظامب  الاستعانة وینبغي .في الجوانب المختلفة لإدارة الاستثمار
لدى أعضاء  المطلوبة  لجنة الاستثمار في حالة عدم توفر الخبرةمنض  خدماتهمدیمقلت

  . الإداریة ) الهيئات (الهيئة
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   والموثوقيةالمساءلة    ـ٤

المؤسسة في نظام الضمان الاجتماعي و في یةالإدار الهيئات یجب أن تكون    )أ(
 مصلحةالأطراف ذات الووالمستفيدین المشترآين المستثمرة خاضعة للمساءلة أمام 

 یجب أن ،مصداقية الهيئات الإداریةمن أجل ضمان و  .في نظام الضمان الاجتماعي
لمسئولية عن أعمالهم وعن عدم القيام بما هو مطلوب منهم من ا ؤها أعضایتحمل
  . مهام

 قد قام بمهام الإدارةإحدى الوسائل لتحدید ما إذا آان أحد أعضاء مجلس : تعليق
 وبموجب هذا   ". واجب الرعایة  "أتطبيق مبدب هي على الوجه المطلومسئوليته 

 أن - خلال ممارسته لصلاحيات المنصب وقيامه بمهام عمله - من العضو یطلب ،المبدأ
 وحسن نية بهدف خدمة مصلحة نظام الضمان الاجتماعي ومصالح بنزاهةیتصرف 
الحنكة التي ممارسة الحرص والمثابرة و  منه  یطلب وآما.  تحت هذا النظامالمشترآين

المبادئ المعروفة بـ : أي (ة ــشخص مسئول حكيم في ظروف مماثلي وجودها في ـینبغ
 ،وبسبب المهنة أو العمل الذي یمارسه،  العضو لدى  فإذا آان ").  الحكيمالرجل "
 توظيف فإنه یتوقع منه ،خاصة ذات صلة بمهام وواجبات منصبهالمهارات ال وأ معرفةال

  . معارف أثناء ممارسته لمهام عملهتلك المهارات وال

نظام الضمان الاجتماعي والمؤسسة لة یدارالإ الهيئاتمن قبل تتطلب الموثوقية   )ب(
 القرارات واتخاذ الأعضاءاختيار في  بالشفافية إجراءات تمتازالمستثمرة وجود 

الأطراف و النظام والمستفيدین المشترآين في الدوریة وإطلاعوعقد الاجتماعات 
 على المعلومات والقرارات المتعلقة بالنظام بما في ذلك المعلومات ت المصلحةذا

  . المتعلقة بتمویل النظام ووضعه المالي

جاریة أي مصالح ت عن الإفصاح فإن عليه ة،یالإدار الهيئةعند تعيين عضو في : تعليق
د قيامه  إلى حصول تضارب في المصالح عنیبدو أنها ستئولیتبعها والتي تؤدي أو  وما

 تجاریة أو أعمال أیة عن الإفصاحالعضو  منویفترض ، تلك الهيئةبمهام عمله في 
   .الهيئة الإداریة عضویة شغله بعد تعيينه وخلال تطرأ قد ارتباطات

للعضو مصلحة یبدو أن قضية من القضایا یكون أو قد  یةالإدار الهيئة توإذا تناول
 الاجتماع عندما یحين موعد  التمثيل فياب منفإن على هذا العضو الانسح تجاریة فيها،

 الاجتماع محضر ویتوجب ذآر ذلك آله في  .بحثها والامتناع عن التصویت عليها
  .  العضو عند بحث القضيةانسحاب إلى والإشارة

  الأهلية   ـ٥

ظام الضمان الاجتماعي و المؤسسة المستثمرة الهيئات الإداریة لنالعضویة في   
 یجب أن تخضع إلى حد أدنى من معایير الأهلية )محددة استثمارنة وآذلك في أیة لج(

 في تسيير  والنزاهةالمهنيةأجل ضمان مستوى عالٍ من الكفاءة من ذلك ، ووالكفاءة
  . وإدارة نظام الضمان الاجتماعي والمؤسسة المستثمرة
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  الخبراءب الاستعانة   ـ٦

 فإن ،بمهام عملهموفاء ة جيداً للمدروسعندما تنقصهم الخبرة الكافية لاتخاذ قرارات   
نظام الضمان الاجتماعي والمؤسسة المستثمرة أن تستعين ل الهيئات الإداریةعلى 

 تكون العقود أن ویتوجب  .بالخبراء أو تعيين أخصائيين محترفين لأداء مهام معينة
آما ینبغي تعيين   . الخبرات المطلوبةفي مجالالخاصة بالخبراء مفتوحة للمنافسة 

  . الأسعارأبخس  وليس على أساس والأهلية الكفاءة أساسخبراء على 

نظام الضمان ل الإداریة)الهيئات( الهيئة فإن على ،خارجيينعند تعيين مستشارین : تعليق
ون الخبرة والمعرفة كلتالمؤسسة المستثمرة التأآد من أن هؤلاء یمأو /والاجتماعي 

 ضوإدراك مضمون العرو الخاصة بهم الكافية من أجل تحدید متطلبات الاستثمار
.  لنظام الضمان الاجتماعيعامة الالأهدافطار إضمن  لعروضا تلكالمقدمة لهم وتقييم 

 فإن ، للمعرفة والخبرة اللازمةامتلاآها من ةیالإدار )الهيئات( الهيئةوفي حالة عدم تأآد 
لنتائج التي عليها الحصول على خدمات خبراء مستقلين ليس لهم مصلحة مادیة في ا

  . سوف یتمخض عنها القرار المتخذ

   الحساباتدققم   ـ٧

نظام لة یدارالإ الهيئةیة جهة حكومية وعن أ تعيين مدقق حسابات مستقل عن یتوجب  )أ(
دیر نظام الضمان الاجتماعي وعن المؤسسة ی لذي االكيانالضمان الاجتماعي وعن 

الضمان الاجتماعي نظام الإداریة ل يئةالهو أویتم تعيينه من قبل الحكومة  . المستثمرة
  مدققوینبغي أن یكون  .تدقيق الحسابات السنویة لنظام الضمان الاجتماعيمن أجل 

  . یة تدخلات سياسيةأالحسابات في منأى عن 

إذا آانت المؤسسة المستثمرة منفصلة عن الهيئة التي تقوم بإدارة نظام الضمان : تعليق
  . ي حسابات مستقلين لكل منهمامدققد  فإنه یتوجب وجو،الاجتماعي

 الحسابات، نتيجة قيامة بمهام مهنته أو واجباته القانونية،على معلومات مدقق أطلعإذا   )ب(
 والمحاسبي الإداريقد یكون لها تأثير سلبي آبير على الوضع المالي أو التنظيم 

 أنفإن عليه  ،ة والتحكمقاب نقاط ضعف في أنظمة الرهأو في حالة اآتشاف ،للنظام
وإذا   ).الجهة التي قامت بتعيينه(ة یالإدار الهيئةیرفع تقریراً بذلك إلى الحكومة أو 

 الإجراء باتخاذ ةالأخير هقم هذتولم الإداریة  الهيئةتقریره إلى  الحسابات دققمقدم 
رفع  ئذ  الحسابات عنددقق فإنه یتوجب على م،التصحيحي المناسب خلال مدة محددة

  . ى الحكومةتقریره إل

 المالية السنویة لنظام الضمان كشوفاتال مع الحسابات دققیجب إرفاق رأي م  )ج(
  .  الاطلاع عليهمهورالاجتماعي وأن یتاح للج
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   الخبير الاآتواري   ـ٨

اآتواریاً  اًخبيرالاجتماعي الضمان  نظام الهيئة التي تدیرالحكومة أو ن يتعأن یجب   )أ(
هذا الخبير لا یتأثر  ویتوجب أن ،للنظاماآتواریة دوریة  مراجعاتبمن أجل القيام 

  . أیة تدخلات سياسيةب

على  التي تشرفموظفاً لدى إحدى وزارات الدولة الاآتواري خبير الإذا آان : تعليق
 فإن عمله یجب أن ، التي تتولى إدارة النظامللهيئة تابعانظام الضمان الاجتماعي أو 

  . تواري أو مراجع مستقل نظير لهمدقق اآیكون خاضعاً لمراجعة 

 /أو واجباته  /و ةالمهنيعملها  /  عملهنتيجة قيامة بمهام ،الاآتواري خبيرالوإذا قرر   ) ب(
في عرضة الوضع المالي لنظام الضمان الاجتماعي استدامة ن أ ب،ةواجباتها القانوني

أو من لخطر مادي إلى حد قد یصبح فيه النظام غير قادر على الوفاء بالتزاماته 
 حصول عجز مالي احتمالللنظام أو أنه یواجه التشریعية بالأحكام یلتزم  الاّالمحتمل 

لا یمكن تغطيتها من التي نفقات في المستقبل لمقارنة با الإیرادات مادي في 
 یعد تقریراً بذلك ویوجهه للحكومة أو الاآتواري أنخبير  ال فإن على،الاحتياطي

وإذا  ). الجهة التي قامت بتعيينه(ام الضمان الاجتماعي نظإدارة  الهيئة التي تتولى
تخذ تنظام الضمان الاجتماعي ولم  الهيئة التي تدیرالى یتبع الاآتواري آان الخبير 

 أن فإن عليه ، التصحيحي المناسب خلال فترة محددة من الزمنالإجراء ةالأخير ههذ
أو إلى البرلمان بصورة  تقریر بهذا الخصوص لتقدیمه إلى الحكومة بإعدادیقوم 
  . مباشرة

 ةشفاف الاآتواریة بالمراجعة تكون عملية تحدید الافتراضات المتعلقة أنیتوجب : تعليق
  .  موضوعيةاعتباراتومبنية على 

  . متاح للجمهور بالسرعة الممكنةالاآتواري خبير ال تقریر یكون یجب أن   )ج(

  ين ـــــــــالأم   ـ٩

 نظام أصول وأموال إدارة النظام أن تقوم بدور الأمين على لهيئة التي تتولىلیمكن   
المؤسسة المستثمرة أو هيئة حكومية آالبنك یقوم بهذا الدور الضمان الاجتماعي، أو 
 فإذا تم تعيين جهة مؤتمنة  . مستقلأمينتولى ذلك ی أو أن ینةالمرآزي أو إدارة الخز

أصول  محافظة علىجتماعي للنظام الضمان الالة یدارالهيئة الإمستقلة من قبل 
 فإنه یتوجب فصل هذه الموجودات نظامياً عن موجودات ،النظام وضمان سلامتها

على آل طرف ثالث تمان ائمسئوليته وللأمين التنازل عن  ولا یجوز  .الجهة المؤتمنة
  . الموجودة في عهدتهالأصول أو بعض 

 مستقلة وإجراء المطابقة القيام بالعمليات التجاریة بصورةالأمين على : تعليق
  . والتسویات في فترات محددة
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   حاآمية للالأساسيةالمتطلبات   :ثانياً

  حاآميةالالمرتبطة بليات الآ  

یتوجب آذلك توفر آليات ة، لحاآميلال هيكل تنظيمي فعّأهمية وجود بالإضافة إلى   
 مناسبة لنظام الضمان إشراف أنظمة سيطرة ورقابة وروینبغي توف ،إدارة مناسبة
 القرارات اتخاذع على آليات للاتصال والحوافز تشجّ  إلىبالإضافةالاجتماعي 

 . الصائبة والتنفيذ الصحيح في الوقت المناسب والشفافية والمراجعة والتقييم الدوري

  أنظمة الرقابة   ـ١٠

لتشغيلية  والجهات االأشخاصأنظمة مناسبة للرقابة لضمان قيام جميع  وفرتینبغي   
 الواردة في نظام تأسيس الهيئة التي تدیر الأهدافوفق مسئولياتها  بأداء والإشرافية

وذلك في حالة آون هذه المؤسسة ، و المؤسسة المستثمرةأنظام الضمان الاجتماعي 
 أنوینبغي  . مستقلة عن الهيئة التي تقوم بإدارة نظام الضمان الاجتماعيالمستثمرة 

تقييم ، بما في ذلك والإداریة التنظيمية جميع الإجراءاتة تلك يابنظمة الرقالأتغطي 
 وعملياتها وإجراءات إدارة يةنظمة المعلوماتالأ و والتحفيزوآليات التعویضالأداء 

  . یة ترتيبات تعاقدیةأخبراء وال من قبلالمخاطر والمراجعة الدوریة 

  الاتصالات الداخلية   ـ١١

 الهيئةلتي تتولى إدارة نظام الضمان الاجتماعي و اجهةقنوات الاتصال بين الإن   
 الآخرین ممن لهم صلة والأفرادلنظام والمؤسسة المستثمرة والحكومة لة یدارالإ

 المعلومات الصحيحة وذات الصلة بطریقة انتقال لضمان تنشأ أن النظام یجب بإدارة
  .  وفي مواعيدها المحددةعملية وسلسة

   عن المعلوماتالإفصاح   ـ١٢

نظام الضمان الاجتماعي والمؤسسة المستثمرة  الهيئات التي تدیریتوجب على   
بما في ذلك ، نيينعالم الأطراف بالنظام لجميع الخاصة عن المعلومات الإفصاح

ویجب أن ، الأطراف ذات المصلحةن وغيرهم من یالنظام والمستفيدالمشترآين في 
  . ناسبي الوقت الموفواضح ودقيق شكل بیتم الكشف عن هذه المعلومات 

  :یلي  ماعلى الأقل سنویاً الكشف عنها یفترضیجب أن تشمل المعلومات التي : تعليق  

 الهيئة و، إدارة نظام الضمان الاجتماعيالكيان الذي یتولىواجبات وأهداف مهام و •
 اختلفت عن آلاإذا (ویض الممنوح لها فوالتالمستثمرة والمؤسسة  ،هالتابعة ل ریةداالإ

  ). ن المذآورتين أعلاهالجهتي
  . والأنشطة التي تتولاهاا شكيلتهنظام الضمان الاجتماعي وتالهيئة الإداریة للجان  •
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 والنفقات الإیراداتشمل معلومات عن بحيث یالمنصرم  المالي للنظام عن العام زالمرآ •

  . والالتزامات والأصول
  . المرآز المالي الحسابات بخصوص دققي مأر •
 دأعد بعإذا آان هذا التقریر قد ( الاآتواریة مراجعةالحول آتواري الاخبير التقریر  •

  ). الكشف السابق عن المعلومات

 الثقة بالقائمين اهتزاز المعلومات التي قد تؤدي إلى  عنن لا یشمل الكشفآما یجب أ  
   . الضرر بعمليات الاستثمارالى إلحاقعلى النظام أو 

  لعدالةا  ـ١٣

 الوصول  صلاحية والأطراف ذات المصلحةام والمستفيدین یمنح المشترآين في النظ  
شكل ی آيان بصورة سریعة وسهلة من خلال عمل تشریعية لتحقيق العدالةإلى آليات 

  . لهذا الغرض أو من خلال المحاآم

  

  

  الاستثمارات   :ثالثا

  الأهداف   ـ١٤

ين يرئيس أموال صنادیق الضمان الاجتماعي إلى تحقيق هدفين استثماراتتسعى   )أ(
  : وهما

 الوفاءیجب أن تساعد الاستثمارات نظام الضمان الاجتماعي على الأمان ـ  )١(
  .بفعالية من حيث التكلفةالتزاماته ب

مخاطر ضمن  عوائد ممكنة أعلى تحقق الاستثمارات أنینبغي ـ  الربحية )٢(
  . مقبولة

ازن  أموال وموجودات نظام الضمان الاجتماعي بهدف تحقيق توتستثمرویتوجب أن 
  .  المتساویينمعقول بين هذین الهدفين

من أجل  لهذه الأصو على وضمان عائد الأصولأهمية سلامة وأمان  إن: تعليق
 أخذهما بعين الاعتبار یجب المالينظام للوفقاً نظام الضمان الاجتماعي  المالية لةالدیموم

 نظام الضمان ت التزاماأن تأخذ آما ینبغي  .ات قرارات تتعلق بالاستثماراتخاذعند 
 والسيولة  ونضج النظامالاجتماعي في الاعتبار المتطلبات المتعلقة بتواریخ الاستحقاق

  . النقدیة
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وفي مثل . تسخير الاستثمارات نحو تحقيق أهداف اجتماعية واقتصادیةویمكن آذلك   )ب( 
. لربحية الأهداف الرئيسة للأمان وا إلى جانب ثانویاًهذه الحالة، فإن هذا یمثل هدفاً

 معایير واضحة لتحدید الظروف والمدى الذي یتوجب عنده أخذ إیجادآما یتوجب 
أو /و الحكومة وفي حال رغبت   . الاجتماعية والاقتصادیة في الاعتبارالاستثمارات

 نظام الضمان الاجتماعي الدخول في مشروع اقتصادي واجتماعيالهيئة الإداریة ل
 فإنه ، هذا المشروع أدنى مما هو سائد في السوق رغم احتمال آون العائد علىخدمي

 من موارد حكومية أخرى وذلك الإعانةیتوجب تحدید هيكلية الاستثمار بحيث تأتي 
  .  للمخاطر مصداقية نظام الضمان الاجتماعيتعریضلتجنب 

 الاجتماعية والاقتصادیة تشمل على سبيل المثال ـ مرافقالاستثمارات في ال: تعليق
 لذوي الدخل وإسكانقروض للطلبة، ومشاریع الدولة، وقطاع الخاص، مبادرات ال
 والسياحة، والبنية التحتية الصحية، والتسهيلات الممنوحة لكبار السن، المحدود،

 هذه الاستثمارات الدول في العدید من وتعتبر  .والمشاریع التي تدعم الموارد البشریة
 عكسن حتى لو لم تبعيدمحلي على المدى ال الناتج ال فينموال في معدلات آبيرةمساهمة 

و الاقتصادي الوطني ـــــــوبمساهمتها في النم. تلك المعدلات دوماً في معدلات العائد
 تعمل على تحسين الوضع المالي لنظام الضمان الاجتماعي ، فإنهاعلى المدى الطویل

عدل العائد على ومالخاضعة للاقتطاع  التأمينية وحجم دخولهم المشترآينمن حيث عدد 
  . استثمارات النظام

. بصورة مستمرة  الاستثمارات الاجتماعية والاقتصادیة هذهویتوجب مراجعة ومتابعة
 اً مقعدللنظام فإنه یتوجب أن یكون ،ولمساعدة نظام الضمان الاجتماعي على القيام بذلك

 صنادیق  لأموالفي مجالس إدارة تلك المشاریع عندما تكون هناك استثمارات آبيرة
  . هاالضمان الاجتماعي في

  

   المتكاملالنهج  ـ١٥

 تأخذ استثمارات أموال صنادیق نظام الضمان الاجتماعي في الحسبان أنیجب   
 المالية قصيرة الأهدافعمل من خلاله وأن یتوافق ذلك مع یتم الالنظام المالي الذي 

نظام القائم التشریعية للتزامات الالخذ أآما یجب . ومتوسطة وطویلة الأجل
 الاستثمارات المختلفة في وملاءمة أنواعوالتوقعات المستقبلية للتدفقات النقدیة 

  .  استثمارات النظامأهدافالاعتبار وذلك من أجل تحقيق 

  سياسة واستراتيجية الاستثمار  ـ١٦

 السياسة الاستثماریة لنظام الضمان الاجتماعي على المبادئ المعروفة یجدر أن تبنى  )أ(
 تأخذ المفاهيم التالية أنآما یجب .  الكمية المناسبةضمن القيودادئ الرجل الحكيم بمب

  : في الاعتبار
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  . إدارة المخاطر •
  . التنویع والتوزیع •
المدة وتاریخ ب خاصة اعتباراتویشمل ذلك . والالتزامات الأصولمطابقة  •

  . الاستحقاق
  .مطابقة العملات •
    . الأداءومراقبة قياس  •

نظام الضمان الهيئة الإداریة لفإن على ، ع سياسة واستراتيجية الاستثمارعند وض: تعليق
 ومدى تحمل النظام لهذه ةالاجتماعي المؤسسة المستثمرة تحدید درجة المخاطر

 فيتوجب أن تدخل والأصول، الاشتراآات أما العوامل الخاصة بتقلبات مبالغ  .المخاطر
 الضمان الإداریة لنظامالهيئات یكون لدى آما یتوجب أن   . الماليةالأهدافضمن نطاق 
 ،ر الاستثماوأهداف لالتزامات النظام، إدراك واعٍالمؤسسة المستثمرة والاجتماعي 

  .  الوضع المالي للنظاماستدامة وذلك من أجل ضمان الأصول من ب المناسوالخليط

ام الضمان  سياسة الاستثمار واستراتيجيته مع الهدف المالي لنظتتوافق أنینبغي   )ب(
 وجود أنظمة ة الاستثمار ومن متطلبات سياس . النقديالتدفقالاجتماعي ومتطلبات 

مناسبة وقائمة للرقابة لدى المؤسسة المستثمرة لضمان الالتزام بالمفاهيم الخمسة 
  . أعلاه) أ(الواردة في الفقرة 

ات صنادیق  الوطنية الاقتصادیة والاجتماعية والمالية لاستثمارتتطلب الأهمية  )ج(
أن تأخذ سياسة  -الإرشادیة  سياق هذه الخطوط ضمنالضمان الاجتماعي ـ 

 للسلطاتالاستثمار لنظام الضمان الاجتماعي في الحسبان السياسات الاقتصادیة 
  . البنك المرآزيأو /الحكومية المالية الوطنية، مثل وزارة المالية و

سوق  فيمان الاجتماعي جزءاً رئيساً في العدید من البلدان، تمثل صنادیق الض: تعليق
 الأهداف اعتبارها تأخذ في أن هذه الصنادیق یجب استثماراتذلك، فإن ل. رأس المال

 بالكامل عند إتباع استراتيجية مبنية بصورة تنعكسالوطنية طویلة المدى والتي قد لا 
ن الاجتماعي  أي نظام للضمااستدامة فإن ،وفي نهایة المطاف  . العائدتعظيمخاصة على 

  . یعتمد على نمو الاقتصاد الوطني
وبينما تمثل وجهات نظر السلطات المالية الوطنية أحد الاعتبارات المشروعة في وضع 

. یكون لها دور في تنفيذ الاستراتيجيةلا فإنه یجب أن ، سياسة واستراتيجية الاستثمار
ارات معينة على نظام  استثمبإملاء لا تسمح أنوینبغي بشكل خاص على هذه السلطات 

  . الضمان الاجتماعي أو على المؤسسة المستثمرة

المؤسسة المستثمرة أن و الضمان الاجتماعي مالهيئات الإداریة لنظایجب على   )د(
رسمي سياسة واستراتيجية الاستثمار وأن تتيح دقيق ضمن بيان توضح وبشكل 

  . للجميع الاطلاع عليها
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مؤسسة المستثمرة الهيئة الإداریة للتثمار من قبل یجب مراجعة سياسة الاس: تعليق
ن تخضع ب أ آما یج ).قل تقدیر أمرة واحدة آل ثلاث سنوات على(بصورة منتظمة 

  . استراتيجية الاستثمار للمراجعة والتقييم بشكل مستمر

  القيود على الاستثمارات    ـ١٧

مارات إلا في حالات  الاستثأي فئة منینبغي عدم فرض سقف أدنى للاستثمار على   )أ(
  .  وذات طابع مؤقت ولأسباب وجيهة وقاهرةاستثنائية

 محددة من الاستثمارات فيه بفئات الخاص للاستثمار حدود دنيا فرض حجة عدم :تعليق
 إلى اللوائح المفروضة من الخارج على نظام الضمان الاجتماعي أو المؤسسة إشارة

 لا تصبح أن یجب إذ  .ون الحكومية تنطبق بشكل خاص على الدیفهي  .المستثمرة
  . صنادیق الضمان الاجتماعي وسيلة للحكومات لتمویل العجز والدیون التي تعاني منها

نظام الضمان الاجتماعي أو المؤسسة ل الهيئة الإداریة  یمنع مع ذلك لا،وهذا الأمر
  .ریةالمستثمرة من تحدید الحدود الدنيا للاستثمارات آجزء من سياستها الاستثما

قصيرة  المالية  الأوراقأو/ویجب تخصيص حد أدنى من الضمانات النقدیة وخصوصاً، 
   .ا استحقاقهدعن الفوریة وللوفاء بالالتزامات المستمرة عالمنافالمدى اللازمة لتسدید 

یجب وضع الحدود القصوى للاستثمار حسب الفئة والنوع وذلك بعد الرجوع إلى   ) ب(
ع تلك السقوف وضمن شروط معينة فسة المستثمرة بریسمح للمؤسو . قواعد الحكمة

 لضرورة الحصول على التفویض إخضاعهامع إمكان )  الزمنيةالحدود: مثل(
  . الحكومةأو /نظام الضمان الاجتماعي ول الهيئة الإداریةالمسبق من قبل 

 وأوراق مالية  أو في أصول أوراق ماليةأو  معينة الاستثمارات في أصولإن   )ج(
یجب أن تقتصر على جزء من المحفظة   غير حكوميآيان ومعينة أ ةصناعل

 لا تحتفظ المؤسسة أن آما یجب  . لنظام الضمان الاجتماعيجماليةالاستثماریة الإ
 الأصول لأي نوع من الإجمالية القيمة السوقية من نسبة محددة من بأآثرالمستثمرة 

  .  آيان محددأو أصول صناعة أو

نظام الضمان الاجتماعي إعداد قائمة بالأصول ل الهيئة الإداریة ویمكن للحكومة أ  )د(
 وفي الحالة  .اختياریةو أ إلزامية تكون هذه القائمة أنویمكن  . الموصى بها/المقبولة

د من جانبها بهذه الأخيرة فإنه یتوجب على المؤسسة المستثمرة تبریر عدم التقيّ
  . القائمة

يضع قيوداً صارمة على الذي س" القائمة " منهج يقبل تبني الحذر یجب توخّ: تعليق
 من واحد  اختيارفإن ،"القائمة "منهج استخدامتم   وإذ ما .للأصول الاستراتيجي وزیعالت

توصي اللجوء للقائمة التي ب قارنة المقبولة قد یسبب عدداً من المشاآل اقل مالأصول
  . معينةلبأصو
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 ومثال ،اًمحظوركون ی أوعينة من الاستثمارات  مأنواعالاستثمار في د یجب أن یقيّ  )هـ(
 بشروط غير مقبولة في السوق والأسهم غير أوذلك القروض بدون ضمانات مناسبة 

.  مخاطر آبيرة تتعلق بتضارب المصالحيهارة والاستثمارات التي تنطوي علالمسعّ
 الإفصاحویجب أن تخضع الاستثمارات الفردیة وغير المحددة بشكل خاص لآليات 

 مع ضرورة إثبات آون شروط الاستثمار عادلة ولا تخضع لأي الحازمةوالموافقة 
الحيازة غير المشروعة منع لآما ینبغي وضع إجراءات  . و نفوذ غير مناسبأتأثير 

  .للأموال

الاستثمار مستوى الأمان في  على عموماً تقتصر أنأما الاستثمارات الدولية فينبغي   ) و(
العملات  آما یجب الانتباه إلى إدارة مخاطر  .لاجتماعيناسب نظام الضمان ای ذيال

  . والتعامل معها

  أجري إدارة مالية مفيداً وفعالاً إذا ماآأداة المالية المشتقاتوقد یكون استخدام   )ز(
تعرض ال من مخاطر التقليل: أي(لها  التحوط دارة المخاطر ولإ حصيف بأسلوب

رض المؤسسة یعّلتحوط في المشتقات یمكن أنُ  ومع ذلك، فإن عدم ا ).لتقلبات العملة
 المخاطر للتحكم لإدارةوینبغي وضع الهياآل المناسبة  . المستثمرة إلى مخاطر آبيرة

  . آما یجب مراقبة الالتزام بهذه الهياآل بدقة  المشتقات،استخدامفي 

  "الرجل الحكيم"مبادئ   ـ١٨

یمكن أن تحد من القيود " بير الحكيمالخ"أو مفهوم " الرجل الحكيم"إن تطبيق مبادئ   )أ(
نظام الضمان ل الهيئة الإداریةوهذا یتطلب توفر الثقة لدى . الكمية على الاستثمارات

 بإدارة الداخلية للمؤسسة المستثمرة الخاصة الأنظمةالاجتماعي والحكومة في 
 في إدارة" الرجل الحكيم" مبادئ توإذا ما طبق .  الاستثماریةمحافظهاومراقبة 

 نظامل الهيئة الإداریةها عضت یجب أن ،استثمارات صنادیق الضمان الاجتماعي
   .حد أدنى من القواعد  جانب إلى الحكومةالضمان الاجتماعي أو

 وواضحة بصورة آافية، دقيقة" الرجل الحكيم"لم تكن طریقة تطبيق مبادئ  وما: تعليق
هذه  قد تختلف آما. تعقلتتسم بالحكمة وال فإن ذلك قد یؤدي إلى ظهور مواقف لا

  . من بلد لآخرا على الأقل، رجمتها تأو  آثيراًالمبادئ،

اها المؤسسة المستثمرة فإنه ینبغي أن یكون هناك وأیاً آانت المبادئ التي قد تتبنّ  )ب(
لذا فإنه من الضرورة التأآد من آفاءة ونزاهة  .  تنفيذهافي أآفاء ومخلصين مدیرین
 الهيئة وأ الضمان الاجتماعي الهيئة الإداریة لنظام على أن آما  .المدیرینهؤلاء 
 يمدیر معایير خاصة بالخبرات المطلوبة من استخداممؤسسة المستثمرة لل الإداریة

  .  الاستثمار وآيفية تنفيذهاوإستراتيجيةفي سياسة  الآخرین الاستثمار والمستشارین

 فإنه یتوجب منح ، القيود الكميةفخفّ وتُ تُطبّق"الرجل الحكيم" مبادئ وما دامت  )ج(
آبر من أ مسئوليات یةالإدار الهيئةموظفي ومسئولي المؤسسة المستثمرة وأعضاء 
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 .تطبيق هذه المبادئب المرتبطةالاستقلالية بأجل ضمان مساءلة أي فرد منهم لا یتقيد 

 القرارات للتحكم فينظام الضمان الاجتماعي هيكل مناسب في ویجب أن یتوفر 
ترشيح أشخاص من خلال ومثال ذلك، " (الرجل الحكيم" مبادئ أساسذة على المتخ

 المستثمرة أو توفير آل والهيئة الإداریة للمؤسسةمؤهلين آخرین في لجنة الاستثمار 
  ). ذلك من خلال نظام المراجعة المستقلة والخارجية

  التقييم  ـ١٩

بحيث یكون  ارف عليها،المتعالمقبولة یجب تقييم الأصول وفق المبادئ المحاسبية 
لمعلومات الخاصة تجاه ا ضمان أآبر قدر ممكن من الشفافية  هوالهدف

  . بالاستثمارات

  آان سيتم الحصول ولتحقيق هذه الغایة، فإنه ینبغي أن یتم الكشف عن النتائج التي
 أو"  القيمة السوقية : "ومثال ذلك ( .بدیلةالرئيسة المنهجية الطرق العليها باستخدام 

  "). بالتكلفة التاريخية "عند ظهور النتائج الخاصة " القيمة العادلة "

  تحليل الأداء  ـ٢٠

 الاستثماریة لتحدید والمحافظ إجراء تحليل دوري لكل من فئات الأصول یفترض  )أ(
). الفعلية(معدلات العائد العادیة والمعدلة حسب المخاطر وحسب نسب التضخم 

ومع نقاط قارنات مع معدلات العائد المستهدفة ویجب أن یشتمل التحليل على م
 أداءنظام الضمان الاجتماعي من تقييم لة یدارالإ الهيئة مناسبة لتمكين معياریة

) الحاجةعند ( التعدیلات ولإجراء توزیع الأصولالاستثمار، ولتحدیث استراتيجية 
  . على سياسة واستراتيجية الاستثمار

   . الاستثمارات هذهحليل على تالعامةطلاع إآما یجب   )ب(
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  ق ــحــمل

  مسرد المصطلحات

  

نظѧام الѧضمان الاجتمѧاعي أو المؤسѧسة         إدارة  الوآيل الذي یعينѧه مجلѧس         الأمين
  .أموال نظام الضمان الاجتماعي وحمایتهاللاحتفاظ بالمستثمرة 

  

  أدوات أخرىالتي تُشتق قيمتها من منتجات السوق المالي الافتراضية   المشتقات
   . في فترة محددةوالسندات والمؤشرات والسلعالأسهم  مثل

  

  .الأصول من  إلى فئات مختلفةرأس المال توزیع   التوزيع

  

  . معينةات ضمن فئنوع محدد من الأصول توزیع   التنويع

  

هي القيمة التي یمكن بموجبها تبادل أصل أو تسویة التزام بين أطراف   القيمة العادلة
 . في التبادل وعلى بيّنة من الحقائق وبإرادة حرةآل منها لدیه الرغبة

 أو /یتاجر بها و لا  مع الأصول التيالباًـغالأسلـوب ویستخدم هذا 
  .تحدید قيمتها السوقيةل آافيةبيعها بصورة یجري 

   

والخدمات المنافع  من أجل توفير الأموال لتوزیعالأسلوب المتبع   النظام المالي
. لنفقات واالإیراداتوتحقيق التوازن بين  استحقاقهاالمتوقعة حين 

الدفع نظام  وكلي التمویل ال نظامفي العادة بين الأنظمة الماليةتتراوح و
  . عند الاستحقاق

  

بإدارة عمليات تقوم بموجبها المؤسسة أو الحكومة وال الأنظمةمجموعة   الحاآمية
الخاصة وحل الخلافات   والمنافع،الرفاهية بهدف زیادة اشؤونهوتسيير 

  .المساهمينبتضارب المصالح بين 

 بموجب الكيان لإدارة الذین یمنحون المسئولية الأشخاصمجموعة   الهيئة الإدارية
   .الكيان ا التي تأسس بموجبها هذالأنظمةاللوائح أو 
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 التجارة أسلوب یستخدمشكل من أشكال التعویض عن المخاطر   التحوط
لب على وضع قائم أو محتمل تكتنفه  عملية معدة للتغیغطي أو المعاآسة

فيما یتعلق  وخاصة( أو الحد من عنصر المخاطرة بإزالةالمخاطر 
  ).و معدل الفائدة أو المخاطر المتعلقة بسعر الصرفأبالسعر 

  

مقابل هذه  المبنية على السعر المدفوع في الماضي الأصولقيم   التكلفة التاريخية
  .لةثمماالالأصول  والأصول أ

  

. نظام الضمان الاجتماعيأموال  المسئول عن استثمارات الكيان    سسة المستثمرةالمؤ
 الكيان افإن هذ  النظام،إدارةقرارات مجلس أو /و الأنظمةوحسب 
 لهذا أسستكون جهة تدیر نظام الضمان الاجتماعي أو جهة ییمكن أن 

  . الغرض بحد ذاته

  

ة یدارالإ الهيئة  االتي تضعهالاستثمار ب  المرتبطةجراءاتالإمبادئ وال  سياسة الاستثمار
  .مؤسسة المستثمرةلل

  

مؤسسة المستثمرة من أجل لل الهيئة الإداریةالخطة المعتمدة من قبل   استراتيجية الاستثمار
  . تنفيذ سياسة الاستثمار

  

 ذاتها أو أصول مشابهة في الأصول مبنية على سعر الأصول قيم  القيمة السوقية
  . التقييموقت أسواق مفتوحة عند

  

 تتطلب من الشخص ممارسةو قواعد أو مبادئ تحكم السلوك الفردي   الرجل الحكيم
 والجهد والمهارة في تنفيذ واجبات ومهام المنصب الذي  المراعاةنفس

  .أحوال مماثلة یشغله، آما یفعل الشخص الحكيم في

  

ية وسلوك متوافق مع لقواعد والمبادئ التي تحدد الحاجة لخبرة حقيقا  الخبير الحكيم
  .مبادئ الرجل الحكيم
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والتي ) الخ. ..القيود الكمية، الرجل الحكيم، الخبير الحكيم( قواعد أیة  قواعد الحكمة
   .المصلحة المالي لذوي الأمانتهدف إلى تعزیز درجة 

  

 الاستثماري في توزیع أو أدنى من الأعلىالقواعد التي تفرض حداً   القيود الكمية
وبحسب البلد المعني فإن هذه . الأصولفئات معينة من أصول أو 

 التي تم إنشاء نظام والأنظمةالقواعد قد تندرج ضمن التشریعات 
التوجيهات الصادرة عن السلطات  في  أو،الضمان الاجتماعي بموجبها

أو في القرارات   البنك المرآزي،أوالمالية الوطنية مثل وزارة المالية 
  .داریة للنظامالهيئة الإالصادرة عن 

  

 نظام الضمان الاجتماعي بموجب برعایةالأعضاء الذین یتمتعون   نظامالالأعضاء في 
  .الاشتراآات التي یدفعونها أو التي تدفع نيابة عنهم

  

 بنظام الضمان بشكل ملموسجميع الأفراد والمؤسسات التي تتأثر   الأطراف ذات المصلحة
عليه التشریع الذي تأسس ینص  حسب ما(الاجتماعي، بما في ذلك 

 في النظام والمستفيدین المشترآين) نظام الضمان الاجتماعي بموجبه
  . التي تمثل أي من هؤلاء والحكومةوالجهات العمل والعمال وأصحاب

  

 


