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مترجم: ایرسا عامریان1

مقدمه

بح��ران بازار جهان��ی به همراه قوانين س��خت  گيرانه 

جدید س��رمایه گذاری در طرح بازنشس��تگی که توسط 

لایحه حمایت از بازنشستگی2 سال 2006  تصویب شده 

اس��ت، افزایش قابل توجهی در تعهدات سرمایه گذاری 

سال 2009 برای طرح هاي تک- کارفرما ایجاد کرده و 

همچنين محدودیت هایی را برای طرح هایی با س��رمایه 

پایين و س��رمایه گذاری روی طرح هایی فاقد صلاحيت 

به وجودآورده اس��ت. این محدودیت ها ممکن اس��ت، 

شامل این موارد شود:

�  محدودیت هایی در مشارکت پرداخت یکجا3 که 

به طور خاص، تراز نقدی و طرح های هماهنگ س��ازی 

بازنشستگی را متأثر می سازد؛

�محدودیت در هرگونه افزایش مزایا، حتی افزایش های 

از پيش توافق شده بر روی طرح های گروهی؛ 

�محدودی��ت در س��رمایه گذاری روی طرح ه��ای 

جبران خس��ارت معوقی که واجد صلاحيت نيستند، در 

شرایطی که طرح های تأیيدشده، سرمایه کافی ندارند؛

�در موارد س��خت،  مس��دودیت اجب��اری تعهدات 

مزای��اي آني و پرداخت در زم��ان تعطيلی کارخانجات 

و مزایای مشابه.
1. کارشناس بيمه های آتش سوزی شرکت بيمه پارسيان 

2. pension protection Act )ppA(
3. Lump Sum Distribution 

 PPA قانون گذاران که به دنبال کاهش تأثير تغييرات

بودند، موفق به تصویب آن طی جلسه ازکارافتادگان در 

هفته قبل از روز شکرگزاری در کنگره نشدند.

کاه��ش  در  س��عی  صنعت��ی  گروه ه��ای  اگرچ��ه 

محدودیت ها دارند،  اما در این شرایط نيز هيچ تضمينی 

بر تصوی��ب کنگره وجود ن��دارد. تم��ام حاميان طرح 

بازنشس��تگی ملزم ب��ه بازبينی وضعيت س��رمایه گذاری 

طرح هایش��ان پيش از ش��روع سال 2009 هس��تند؛ زیرا 

لازم اس��ت آمادگ��ی لازم را جهت تأثي��رات نيازهای 

سرمایه گذاری جدید کسب کنند.

این مقاله شامل این مطالب است:

-  دورنمای��ی از محدودیت ه��ای مزای��ا و قواني��ن 

پيشنهادی PPA فراهم می کند؛ 

- مقتضي��ات زمان بن��دی و فرضي��ات کارب��ردی بر 

محدودیت های مزایا را بررسی می کند؛ 

- طرح سرمایه گذاری جایگزین را جهت جلوگيری 

از عوارض محدودیت مزایا بررسی می کند. 

البته این مقاله به هيچ وجه سعی بر ایجاد دستورالعمل 

قطع��ی در این مباح��ث ندارد، ام��ا می توان��د به عنوان 

راهنمای��ی بر مذاکرات بين حامي��ان طرح و معتمدین با 

مشاوران بيرون از طرح عمل کند و تنها قوانين کاربردی 

ب��ر طرح های تک - کارفرمایی را بررس��ی می کند که 

با ش��رایط متفاوت و بااهميت برابر در طرح های چند-

کارفرمایی عمل می کنند.

ترکیب بحران های بازار و قوانین جديد 

سرمايه گذاری طرح بازنشستگی، سبب ايجاد تعهدات 

بنیادی جديد  و محدوديت های مزايا می شود
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ش PPA 1.محدوديت های مزايای

PPA حداقل ش��رایط سرمایه گذاری را به طورکامل 

ب��رای طرح های تأیيدش��ده اصلاح کرده اس��ت، تغيير 

نظام از نظام متمرکز بر سرمایه گذاری بلندمدت به نظام 

»پرداخت تدریجي« که نيازمند واریز و س��پرده گذاري 

وجوه مربوط به تمام تعهدات جاري بازنشستگی است.

مشخصه اصلی سيستم جدید PPA، »سرمایه گذاری 

ب��ا هدف درص��د اکتس��ابی« )درصد س��رمایه گذاری( 

در طرح و »س��رمایه گذاری تنظيم ش��ده با هدف درصد 

اکتسابی« )درصد سرمایه گذاری تنظيم شده(  آن است. 

درص��د س��رمایه گذاری طرح ب��رای یک س��ال مورد 

نظر، در واقع نس��بت ارزش متوس��ط ب��ازار دارایی های 

ط��رح ب��ه ارزش کنونی تعه��دات مزایاس��ت و درصد 

س��رمایه گذاری تنظيمی، درصد س��رمایه گذاری جهت  

انعکاس پرداخت های س��اليانه دو س��ال قبل تنظيم شده 

اس��ت. درصد س��رمایه گذاری به طورکل، از اولين روز 

س��ال مورد نظر محاسبه می ش��ود و برای طرح های سال 

تقویمی، با اس��تفاده از ارزش دارایی ه��ا در اول ژانویه 

2009 محاسبه می شود.

در ابتدا لازم بود درصد سرمایه گذاری طرح ها براساس 

قان��ون PPA س��ال برنامه ای 2008 محاس��به می ش��دند. 

اگرچه، پيش بينی می ش��ود تقریباً تمامی طرح ها کاهش 

چشمگيری در درصد س��رمایه گذاری در سال 2009 را 

تجربه کنند که به موجب دو عامل تشدید می شود:

� تأثي��ر کاهش اخي��ر در ارزش دارایی ه��ا به دليل 

الزام PPA در ارزش گ��ذاری دارایی ها، مطابق با معيار 

بازار کنونی بزرگ نمایی می شود. نظام سرمایه گذاری، 

گذش��ته از روش ارزش گذاری از روش »هموارسازی« 

جهت کاهش تأثيرات تغييرات کوتاه مدت بازار استفاده 

می کرد؛ ولی براس��اس PPA، هموارس��ازي به ش��دت 

محدود ش��ده و تقریباً به ابزاري غيرقابل استفاده تبدیل 

شده است.

�در محاس��به درصد س��رمایه گذاری س��ال 2008، 

طرح ه��ا مج��از ب��ه ش��امل کردن حداق��ل مش��ارکت 

س��رمایه گذاری س��ال 2007 بودند که برای دستيابی تا 

س��پتامبر 2008 پيش بينی ش��ده بودند. با هدف محاسبه 

درصد س��رمایه گذاری س��ال 2009، حداقل مشارکت 

س��رمایه گذاری س��ال 2008 تنها در ص��ورت پرداخت 

کامل در تاریخ گواهی کارش��ناس بيمه، قابل شمارش 

خواه��د ب��ود )اگرچ��ه، همان طورک��ه در ذی��ل بحث 

شده اس��ت، حامی طرح ممکن اس��ت، مشارکت های 

تعهدش��ده را که توس��ط ضامن یا اوراق قرضه تضمين 

گش��ته اند، محاس��به کند(. در نتيجه این عوامل، تمامی 

حامي��ان طرح بازنشس��تگی بای��د در ذهن خ��ود انتظار 

کاهش چش��مگير در درصد سرمایه گذاری سال 2009 

نسبت به درصد سال 2008 را داشته باشند. تأثير آنی این 

کاهش درصد سرمایه گذاری، افزایش حداقل مشارکت 

س��رمایه گذاری در س��ال 2009 خواهد بود. تحقيقات 

طرف��داران قانون گ��ذاری آزاد ط��رح PPA پيش بينی 

می کند که کل ميزان مش��ارکت مورد نياز س��ال 2009 

ب��رای طرح های اضافی بالغ ب��ر 90 ميليارد دلار خواهد 

 PPA ،بود. هرچند، علاوه بر افزایش ميزان مش��ارکت

محدودیت های دیگری بر عملکرد این طرح با توجه به 

ميزان سرمایه گذاری اعمال خواهد کرد.

جدول 1 دورنمایی از سرمایه گذاری PPA براساس 

محدودیت مزایا را نشان می دهد:

 ،PPA براساس

هموارسازي 

به شدت محدود 

شده و تقريباً به 

ابزاري غيرقابل 

استفاده تبديل 

شده است
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جدول 1. وضعيت سرمايه گذاری PPA براساس محدوديت مزايا ش

نتيجه طرحوضعيت سرمايه گذاری

درصد سرمایه گذاری 
تنظيمی بين 80  و 100 

درصد

از هفت سال  بيش  نباید در  از 94 درصد است، کسر سرمایه  نيز کمتر  اگر درصد سرمایه گذاری 
مستهلک شود و ممکن است نياز به مشارکتی با بازه 3 ماهه باشد.

هنگام ورشکستگی حامی طرح، پرداخت های یکجا صورت نمی گيرد. 

درصد سرمایه گذاری 
تنظيمی بين 60 و 80 

درصد

پرداخت های یکجا و دیگر فرم های پرداخت سریع محدود می شود به کاهش:
� 50 درصد از ارزش کنونی سود مشارکت؛

�ارزش کنونی مزایای تضمينی پي بي جي سي1 )سالانه 54 هزار دلار در 2009(.
افزایش های منع شده شامل  افزایش تعهدات مزایا مجاز نيست.  اقدام اصلاحی در جهت  هيچ گونه 
البته  می شود.  سپرده گذاری  نرخ  تغيير  یا  و  اضافی  مزایای  ميزان  تغيير  جدید،  مزایای  پایه گذاری 
آخرین شرط، برای طرح هایی که برنامه سپرده گذاری سریع تری را اتخاذ می کنند، اعمال نمی شود؛ 
مانند قوانين سپرده گذاری برای طرح های بازنشستگی ترکيبی.  همچنين این محدودیت در صورتی 
اعمال می گردد که مزایای قابل استناد به اقدام اصلاحی، درصد سرمایه گذاری تنظيمی را به زیر 80 

درصد برساند.
شرایط سرمایه گذاری خاص به شرکت کنندگان در طرح،  اخطار داده شود.

ممکن است طرح مربوط به سال آینده، در معرض ریسک قرار گيرد.

درصد سرمایه گذاری 
تنظيمی کمتر از 60 درصد

�پرداخت های یکجا و دیگر  فرم های پرداخت سریع منع شده است؛
�مزایای اضافی مسدود شده اند؛

�تعطيلی و دیگر مزایای رویدادهای مشروط غيرقابل پيش بينی )به عنوان مثال، مزایای بازنشستگی های 
پيش از موعد خاص ناشی از تعطيلی کارگاه و یا دیگر اتفاق های مشابه( قابل پرداخت نيست. این 
کنند.  مشارکت  به  شروع  منع شده  بازه  در  که  می شود  تحميل  شرکت کنندگانی  بر  محدودیت ها 
بيافتد و طرح شامل این محدودیت و یا دیگر  مثلًا اگر تعطيلی یک کارگاه در سال 2009 اتفاق 
محدودیت ها شود، مزایای تعطيلی مرتبط به سال 2009 در سال های دیگر قابل پرداخت نيست )در 
هنگام غيبت اصلاحيه(، حتی اگر طرح، سرمایه گذاری خود را بهبود ببخشد. یک اصلاحيه برای 
بازیابی مزایای ازبين رفته ممکن است موکول به محدودیت های اصلاحيه های طرح مذکور در بالا 

باشد. 
اخطار سرمایه گذاری خاص به شرکت کنندگان در طرح.

 طرح »نقطه خطر« -درصد 
سرمایه گذاری طرح برای 
سال گذشته با استفاده از 

پيش بينی های آماری نرمال 
کمتر از 80 درصد و با 

استفاده از پيش بينی های در 
وضعيت خطر خاص کمتر 

از 70 درصد

�افزایش قابل ملاحظه در حداقل مشارکت های سرمایه گذاری.
و  معوق  خسارت  جبران  طرح  تحت  وابسته،  فرد  هر  یا  طرح  حامی  توسط  تهيه شده  سرمایه  کليه 
دریافت کرده اند،  نيز  را  ميزان خسارت  بيشترین  اجرایی که  هيئت  افراد  از  نفر   5 برای  تأیيدنشده 

مشمول ماليات و 20 درصد ماليات جریمه، تهيه شده توسط S 409A می شود.

  1. pension Benefit Garanty Corporation )pBGC(
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2. محدوديت های پرداخت مقطوع

پرداخت ه��ای  روی  ایجادش��ده  محدودیت ه��ای 

مقطوع، تأثير چش��مگيری روی تراز نقدی و طرح های 

تساوی حقوق بازنشستگی خواهد داشت و کليه قوانين 

وضع ش��ده روی طرح��ی که مجوز چنان مش��ارکتي را 

می ده��د، باطل می کند و حتی ممکن اس��ت طرح های 

سنتی را نيز تحت تأثير قرار دهد؛ زیرا هيچ استثنایی برای 

مبالغ کمتر از 5000 دلار وجود ندارد )هرچند به مراجع 

قانونی پيش��نهاد ارائه مجوز به چنين مشارکت هایي داده 

شده اس��ت(. قوانين از گرفتن 50 درصد محدودیت ها 

روی پرداخت های مقطوع، از طریق مشارکت چندگانه 

جلوگيری کرده اس��ت. همچنين این ممنوعيت ها روی 

هرگونه »روش پرداخت س��ریع« نيز اعمال می ش��ودکه 

به صورت هرگونه روش پرداختی که مزایا را س��ریع تر 

از پرداخت س��الانه ی��ک بار در کل حي��ات پرداخت 

می کند، تعریف می شود که پرداخت های قسطی را نيز 

همانند پرداخت یکجا شامل می گردد. درضمن ممکن 

است، افزوده پرداخت مزایا که مقدم بر تأمين اجتماعی 

قابل پرداخت است، براساس فرمول پرداخت مرحله ای 

از پرداخ��ت منع  ش��ده باش��ند؛ ب��ا وجود اینک��ه تأمين 

اجتماعی مکمل در این قاعده یک اس��تثناء است، اداره 

درآم��د داخلي1 بر این عقيده اس��ت ک��ه امکان گرفتن 

پرداخت مرحله ای جزو تأمين اجتماعی مکمل محسوب 
1. Internal Revenve Service )IRS(

نمی شود. طرح هایی که تمامی مزایای اضافی آن از اول 

س��پتامبر 2005 مسدود شده است شامل محدودیت های 

پرداخت های مقطوع نمی شوند.

3. ضميمه اي بر طرح های اتحاديه 

محدودیت ه��ای ایجادش��ده در افزای��ش مزای��ای 

طرح هایی که کمتر از 80 درصد سرمایه گذاری شده اند 

و در پرداخت تعطيلی کارگاه ها و مزایای مش��ابه برای 

طرح ه��ای کمتر از 60 درصد س��رمایه گذاري ش��ده و 

به طور خاص روی طرح ه��ای گروهی که کارفرمایان  

به طور منظم برای افزایش مزایا در آن مذاکره می کنند، 

تأثي��ر خواهد داش��ت. قوانين به کارفرمای��ان این اجازه 

را می دهد که با لغو محدودیت ها به وس��يله  مش��ارکت 

خ��اص، ب��ر روي افزایش مزای��ا س��رمایه گذاري کنند 

)یا هزینه اضاف��ی مزایای مربوط ب��ه تعطيلی کارگاه( و 

ش��رکت ها ممکن اس��ت خود را در جایگاه��ی ببينند 

که نياز ب��ه مش��ارکت اضافی قابل ملاحظ��ه ای جهت 

جلوگيری از تخط��ی در قراردادهای گروهی و جریمه 

ناعادلانه نيروی کار داش��ته باش��ند. حاميان طرحی که 

دارای طرح های مربوط به اتحادیه هستند و  امکان شمول 

در ای��ن محدودیت ها را دارند باید تذکرات لازم را در 

راستای عدم قبول افزایش مزایا بدون درنظرگرفتن تأثير 

آن در وضعيت سرمایه گذاری طرح به مذاکره کنندگان 

بدهند.

4. محدوديت ها در س�رمايه گذاری طرح های 

فاقدصلاحيت

محدودیت ه��ای طرح ه��ای س��رمایه گذاری فاق��د 

صلاحيت که شامل مش��ارکت در یک تراست ربي2 یا 

هر نوع روشی است که سرمایه برای پرداخت سود کنار 

گذاشته می شود، نه تنها بر صاحب طرح در آستانه خطر 

اعمال می ش��ود بلکه هرکدام از اعضای گروه صاحب 

طرح را نيز ش��امل می شود. اگرچه به نظرمی آید که این 
2. Rabbi Trust
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محدودیت ه��ا فقط ب��رای اعم��ال روی 5 عضو هيئت ش

رئيس��ه صاحب سهام یک ش��رکت س��هامی عام بوده 

اس��ت، ولی در متن به کاررفته در اساسنامه محدودبودن 

به شرکت های سهامی عام واضح و روشن نيست.

5. تعيين زمان بندی درصد سرمايه گذاری

در تئوری، محدودیت های بحث شده در بالا به کل 

س��ال برنامه ریزی ش��ده ای برمی گردد که در آن درصد 

سرمایه گذاری تنظيمی طرح به زیر 80 درصد یا آستانه 

60 درصد برسد. اما درعمل درصد سرمایه گذاری یک 

  PPA طرح در اولين روز س��ال معلوم نيست و ازاین رو

از پيش بينی هایی برای اعمال محدودیت مزایا اس��تفاده 

می کن��د. س��طح س��رمایه گذاری یک طرح براس��اس 

گواهی صادرش��ده از س��وی کارش��ناس بيمه است. تا 

زمانی که کارش��ناس بيمه وضعيت سرمایه گذاری یک 

طرح را گواهی نماید، این قوانين اعمال می شود:

�برای س��ه م��اه اول یک س��ال برنامه ریزی ش��ده، 

وضعي��ت س��رمایه گذاری ط��رح، مش��ابه با س��ال قبل 

درنظرگرفت��ه می ش��ود. به عبارت دیگر، ت��ا اول آوریل 

س��ال 2009 درصد س��رمایه گذاری تنظيمی یک طرح 

یک ساله تقویمی مشابه با درصد سرمایه گذاری تنظيمی 

س��ال 2008 فرض می ش��ود، با این فرض که کارشناس 

بيمه هنوز درصد دیگری را گواهی نکرده است.

� برای ماه های چهارم تا نهم، وضعيت سرمایه گذاری 

طرح مشابه با درصد س��رمایه گذاری طرح در سال قبل 

با کس��ر 10 درصد امتياز فرض می شود. به عبارت دیگر، 

اگ��ر درص��د س��رمایه گذاری تنظيمی طرح یک س��اله 

تقویمی 2008 برابر با 85 درصد بوده اس��ت، که تا اول 

آوریل 2009 قاب��ل اجرا بوده، درصد س��رمایه گذاری 

تنظيم��ی س��ال 2009 طرح براب��ر ب��ا 75 درصد فرض 

می ش��ود و محدودیت های پرداخت های مقطوع بر هر 

مبلغ قاب��ل پرداخت از اول آوریل و بع��د از آن اعمال 

می ش��ود و دوباره با این فرض که کارشناس بيمه هنوز 

درصد دیگری را گواهی نکرده است.

� اگر کارشناس بيمه گواهی را تا آخر ماه نهم صادر 

نکند، وضعيت س��رمایه گذاری ط��رح درنتيجه کمتر از 

60 درصد برای باقی س��ال محاس��به می شود؛ حتی اگر 

کارشناس بعداً درصد بالاتری را گواهی کند.

این پيش فرض ها، محدودیت های مربوط به  طرح های 

در ریس��ک را دربرنمی گيرد-به ط��ور خاص ممنوعيت 

س��رمایه گذاری طرح ه��ای جب��ران خس��ارت معوق و 

تأیيدنشده-  زیرا شرایط در ریسک بودن براساس سطح 

سرمایه گذاری سال گذشته است. 

صاحبان طرح باید زمان بندی گواهی طرح را به دقت 

درنظربگيرند. در بعضی موارد، صاحب طرح  خواستار 

تعوی��ق گواهی تا ماه نهم س��ال برنامه ریزی ش��ده طرح 

اس��ت؛ به عنوان مثال، در وضعيت بازار کس��اد کنونی، 

استهلاك ارزش دارایی های طرح در اول ژانویه 2009 

ممکن اس��ت 10 درصد بيشتر از ميزان درنظرگرفته شده 

در اولين روز ماه چهارم باشد. اگر درصد سرمایه گذاری 

تنظيمی سال 2008 طرح برابر با 93 درصد باشد، صاحب 

ط��رح، باید تأخير صدور گواه��ی را تا حد اکثر ممکن 

درنظربگي��رد. حتی با درنظرگرفت��ن 10 درصد فرضی 

سطح 

سرمايه گذاری 

يك طرح براساس 

گواهی صادرشده 

از سوی كارشناس 

بيمه است.
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هم درصد سرمایه گذاری تنظيمی اصلاح شده، بر روی 

محدودیت مزایا وجود دارد و ممکن اس��ت حتی بيش 

از درصد س��رمایه گذاری تنظيمی واقعی طرح باشد. در 

مقاب��ل، طرحی که در س��ال 2008 موضوع محدودیت 

مزایا بوده، خواهان دریافت هرچه سریع تر گواهی خود 

در سال 2009 در جهت رفع محدویت های مزایای طرح 

است.

معمولاً، محدودیت مزایا تا زمانی اعمال می شود که 

کارش��ناس بيمه، افزایش و گذر سرمایه گذاری طرح را 

از درصد س��رمایه گذاری راه اندازی، گواهی نماید. در 

مورد طرح هایی که افزایش مزایا را متوقف می کنند و یا 

پرداخت مزایای تعطيلی و رویدادهای احتمالی غيرقابل 

پيش بينی را قطع می کنن��د و ازآنجاکه این محدودیت، 

در زمان رفع ممنوعيت ها عطف به ماس��بق نمی ش��ود، 

تثبيت دوب��اره مزایای منع ش��ده نياز به ی��ک اصلاحيه 

خواهد داشت. طرح ممکن اس��ت نياز به تثبيت دوباره 

و خودبه خود افزوده ها داش��ته باش��د و اگر چنين باشد 

و س��ود افزوده برای حداقل 12ماه مس��دود شده باشد، 

با ط��رح مانند اینکه یک اصلاحيه افزایش مزایا ش��امل 

اصلاحي��ه محدودیت بهب��ود مزایا، اتخاذ کرده باش��د، 

برخورد می ش��ود )طرح نياز به درصد س��رمایه گذاری 

حداقل 80 درصدی بعد از اصلاحيه دارد(. 

علاوه برای��ن، هر ن��وع مزای��ای تعطيلی ی��ا رویداد 

احتمالی  که هنگام فس��خ از س��وی ش��رکت کنندگان 

به وجود می آید، حتی در ص��ورت رفع ممنوعيت ها در 

روزهای آتی نيز وجود خواهد داشت. طرح باید اصلاح 

گردد، تا امکان دریاف��ت چنين پرداخت های اضافی را 

داشته باشد. این اصلاحيه همچنين، شامل محدودیت در 

بهبود مزایا خواهد بود.

6. ممانعت از محدوديت های مزايا

قوانين پيش��نهادی، چهار گزینه ب��رای جلوگيری و 

ممانعت از تحميل محدودیت ه��ای مزایا را طرح ریزی 

کرده است. طرح ممکن است: 

- ت��راز اس��تاندارد س��اليانه س��رمایه گذاری یا تراز 

پيش سرمایه گذاری خود را کاهش دهد؛ 

ی��ا  ببخش��د،  س��رعت  را  لازم  مش��ارکت های   -

ت��راز  اف��زوده ایج��اد کن��د ک��ه در  مش��ارکت هایی 

پيش سرمایه گذاری تأمين اعتبار نشده اند؛ 

- انواع امنيت های لازم را تأمين کند؛ 

- مشارکت هایی درنظربگيرد که به طور خاص برای 

جلوگيری از محدودیت های مزایا تخصيص شده اند. 

هرکدام از گزینه ها در ذیل بحث شده است.

طرحی که بيش از حداقل مشارکت لازم در هر سال را 

انجام دهد، ممکن است مقدار اضافی را یا در تراز ساليانه 

سرمایه گذاری استاندارد و یا در تراز پيش سرمایه گذاری 

ببندد ) بستگی دارد که مش��ارکت اضافی قبل از قوانين 

PPA باش��د یا نه(. این ترازها ممکن است انتقال یافته و 

حداقل مشارکت سرمایه گذاری آینده را کاهش دهد، 

ولی اینها هنگام تعيين درصد سرمایه گذاری تنظيمی از 

دارایی های طرح کس��ر می ش��وند. طرحی ممکن است 

تراز س��اليانه انتقالی س��رمایه گذاری اس��تاندارد یا تراز 

پيش س��رمایه گذاری خود را کاهش ده��د که موجب 

افزایش درصد س��رمایه گذاری تنظيمی خود و احتمالاً 

مان��ع محدودیت های مزای��ا گردد، ولی ممکن اس��ت 

باع��ث افزایش تعهدات حداقل مش��ارکت نيز بش��ود. 

بدیهی اس��ت که این تصميمی بس��يار فنی است و لازم 

است با مشاوره با کارشناس��ان بيمه صورت پذیرد. این 

ش��يوه ها در صورت��ی م��ورد نيازند که اس��تفاده از آنها 

قابليت جلوگيری از محدودیت پرداخت های مقطوع را 

ب��ه یک طرح بدهد و یک طرح گروهی را قادر س��ازد 
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که هيچ گونه محدودیت مزایایی نداشته باشد.ش

حامی طرح ممکن است درصد س��رمایه گذاری سال 

2009 خود را به وسيله تعيين حداقل ميزان نهایی مشارکت 

در سال 2008 افزایش دهد که معمولاً تا قبل از 15سپتامبر 

2009 که قبل از زمانی اس��ت که در آن کارش��ناس طرح 

گواه��ی 2009 خود را تکميل می کند، انجام نمی ش��ود. 

همچنين حامی طرح می تواند مشارکت اضافی که افزون 

بر حداقل مش��ارکت لازم 2008 است را ایجاد کند، ولی 

ممکن اس��ت، لازم باش��د ک��ه این مبالغ تا قب��ل از تاریخ 

ارزش گذاری اول ژانویه به مشارکت گذاشته شوند و قابل 

افزودن به تراز پيش سرمایه گذاری نباشد.

طرح ممکن اس��ت وجه نق��د، اوراق قرضه دولتی یا 

ضمانت نام��ه به عنوان وثيقه و ضامن تهيه کند و با چنين 

مبالغ��ی به عن��وان دارایی های طرح ب��رای تعيين درصد 

س��رمایه گذاری تنظيمی برخورد خواهد ش��د. وثيقه و 

ضمانت باید در رهن بانک یا ش��رکت بيمه قرار گيرد و 

سررس��يد آن نيز بيش از 3 سال نباشد. وثيقه در صورت 

ابطال طرح، ناتوانی در پرداخت حداقل ميزان مشارکت 

و ی��ا ماندن درصد س��رمایه گذاری تنظيم��ی به زیر 60 

درصد )بدون درنظرگرفتن وثيقه( برای دوره هفت سال 

متوالی به طرح پرداخت می شود.

در نهایت، یک  طرح  ممکن اس��ت مشارکت هایي 

را ب��رای جلوگي��ری از محدودیت ه��ای مزایاي خاص 

تخصيص دهد.        

این ه��ا مش��ارکت هاي خاص��ی هس��تند ک��ه برای 

س��رمایه گذاری مزایا محاس��به ش��ده اند؛ مانند مزایای 

تعطيل��ی کارخانه ی��ا افزایش مزای��ا، درغيراین صورت 

این مشارکت مس��دود شده و برای رس��يدن به حداقل 

مش��ارکت مورد نياز طرح محاس��به و شمرده نمی شود. 

ای��ن مش��ارکت، مجاز ب��ه اس��تفاده جه��ت کم کردن 

محدودیت ها روی مزایای پرداخت های مقطوع نيست.

7. موارد عملياتی

 �حاميان طرح و امنای آن باید به طرح پرس��ش هایی 

در رابط��ه با وضعيت س��رمایه گذاری ط��رح بپردازند و 

ش��رایط مختلف و ممکن را با کمک کارشناس��ان بيمه 

بررس��ی کنند؛ زیرا ممکن اس��ت همچنان روزنه ای باز 

به سوی ایجاد مش��ارکت های اضافی در جهت افزایش 

درصد سرمایه گذاری سال 2009 وجود داشته باشد.

 �امنای طرح باید اس��تراتژی سرمایه گذاری طرح را 

بازبين��ی کرده و از وضعيت س��رمایه گذاری طرح آگاه 

ش��وند. در موارد بس��ياری، هيچ اقدام��ی به جز گوش 

به زنگ بودن ب��رای تغييرات ناگهان��ی در بازار جهانی 

لازم نيس��ت. کميته س��رمایه گذاری بای��د اطلاعات را 

جم��ع آوری کرده، فرآیندهای خود را مس��تند کرده و 

تصميمات لازم را براس��اس اطلاعات موجود در زمان 

تصميم گيری اتخاذ کند.

 �مدارکی باید بازبينی شوند که امکان به وجودآوردن 

تغيي��ر در مح��رك س��طح س��رمایه گذاری را دارن��د؛ 

به عنوان مثال، ممکن است قرارداد اعتباری یک شرکت 

هنگام س��قوط طرح س��وددهی مورد نظر به زیر سطح 

س��رمایه گذاری معين، نياز به اعلام شرایط داشته باشد. 

علاوه برآن، طرح تأیيدنش��ده شاید نياز به مشارکت در 

دارایی های تراست ربي داش��ته باشد و شرایطی نداشته 

باشد که در آن طرح مزایای تعریف شده حامی در نقطه 

»در خطر« درنظرگرفته شود.
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