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ــت.  ــه اس ــرار گرفت ــده ق ــان و در هم تنی ــای هم زم ــه ای از چالش ه ــرض مجموع ــشور در مع ــتگی ک ــام بازنشس ــر نظ ــر حاض در عص
کاهــش نرخ تولــد و افزایــش نرخ امیــد بــه زندگــی در کنــار یکدیگــر تغییــر ســاختار ســنی هــرم جمعیتــی را بــه ســمت ســالمندی بــه 
دنبــال خواهــد داشــت، بــه نحوی کــه نظــام بازنشســتگی در ســنوات آینــده بایــد از آمادگــی لازم جهــت میزبانــی متولدیــن انفجــار 
جمعیتــی دهه هــای 50 و 60 بــرخوردار شــود. شــوک های سیاســی و اقتصــادی در کنار ابــر تورم حاکم بر فضای اقتصــاد کلان کشور 
اثربخشــی طرح هــای تامیــن اجتماعــی را بــا چالــش مواجــه کــرده و فشــار بــر پایــداری مالــی صندوق هــای بازنشســتگی را بــه همــراه 
داشــته اســت. نهایتــا بــا آغــاز عصــر دیجیتــال، مقولــه تجربــه کاربری تبدیــل بــه امری مــحوری در طراحی و ارائه خدمات شــده اســت.
در چنیــن بســتری، فین تک هــا بــه عنــوان بازیگرانــی نوظــهور در زیســت بــوم مالی کــشور، نقشــی فراتــر از نــوآوری در ابزارهای مالی 
را بــه همــراه داشــته اند. ایــن کســب وکارها بــا دسترســی گســترده بــه داده، مقیاس پــذیری عملیاتی و تــوان طراحــی راهکارها مبتنی 
بــر نیازهــای واقعــی کاربــران، ظرفیــت آن را دارنــد کــه بــه بخشــی از راه حل مســائل مزمن نظام مالــی و رفاهی کشور تبدیل شــوند. 
بــا ایــن حــال پرســش اصلــی ایــن اســت کــه ایــن ظرفیت هــا در کــشور در چــه مقیاســی محقــق شــده اند؟ چــه پیامدهــای اجتماعــی 

بــه همــراه داشــته اند و چگونــه می تــوان پتانسیل هــای آن هــا را در چارچــوب نظــام بازنشســتگی کــشور بــه کار گرفت؟
ایــن شــماره از نشریــه صبــا تحلیــل بــا اتکا بــه ایــن نگاه، مجموعــه ای از گفت وگوها با مدیران ارشــد شــرکت های فین تک را گــردآوری 
کــرده اســت تــا ظرفیت هــای واقعــی ایــن زیســت بــوم کــشور را در تکمیــل و ارتقــای زنجیــره ارزش نظــام بازنشســتگی مورد واکاوی 
قــرار دهــد. تمرکــز ایــن گفت وگوهــا صرفــا بــر معرفــی کســب و کارها نیســت، بلکــه بــر درک مقیــاس اثرگــذاری آن‌هــا، مســئله مــحوری 

در پاســخ بــه نیازهــای مالــی جامعــه و پیامدهــای اجتماعــی فعالیت های ایشــان اســت.
در نهایــت ایــن مجموعــه گفت وگوهــا بــه دنبــال پاســخ بــرای یــک پرســش راهبــردی هستنــد، اینکــه چگونــه می تــوان از ظرفیــت 
مدل هــای کســب و کار فین تکــی، در تعامــل بــا گروه هــای نهــادی ماننــد گروه مالــی صبــا تامیــن، بــرای طراحــی و یــا بازطراحــی یــک 
نظــام نویــن، پایــدار و شــفاف بازنشســتگی بهــره گرفــت؟ پاســخ بــه ایــن پرســش، مســتلزم نگاهــی توامــان بــه نــوآوری، تنظیــم گری، 
حکمرانــی داده و اعتمــاد عمومــی اســت. نگاهــی کــه بتوانــد پیونــدی موثــر میــان سیاســت گذاری عمومــی و نــوآوری بــازار مــحور 

ــرار کند. برق
ضمــن تشــکر از تمــام فعالیــن حوزه فنــاوری کــه در تهیــه ایــن نســخه نشریــه مــا را یــاری کردنــد، مــا در ایــن نشریــه مدعــی ارائــه یــک 
نســخه نهایــی نیستیــم، امــا خواهیــم کوشــید بــا کنار هــم نشــاندن تجربه هــای عملــی فین تک هــا و جــایگاه نهــادی گروه مالی صبا 
تامیــن، زمینــه شکل گیری گفت و گویــی مبتنــی بــر شــواهد میــان نــوآوران، سیاســت گذاران و نهادهــای مســئول رفــاه اجتماعــی را 

فراهــم آوریــم. گفت و گویــی کــه آینــده نظــام بازنشســتگی کــشور، بیــش از هــر زمــان دیگــر بــه آن نیــاز دارد.

دکتر بهرنگ اسدی
مدیر عامل گروه مالی صبا تامین

ظرفیت فین تک ها در زنجیره ارزش گروه مالی صبا تامین
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در چهل ســالگی شــرکت ســرمایه گذاری تامیــن اجتماعــی، ســخن گفتــن از 
شســتا دیگــر صرفــا روایت تاریخ یــک بنگاه اقتصادی نیســت؛ روایــت مسیری 
ــه یکــی از بازیگــران  اســت کــه در آن یــک ســاختار کوچــک ســرمایه گذاری، ب
اثرگــذار اقتصــاد ایــران بــدل شــده اســت. مجموعــه ای کــه امروز رد پــای آن را 
می تــوان از صنای�ــع پایــه و انرژی تــا دارو، دامــداری، حمل ونقــل و خدمــات 
دیــد و محصولاتــی کــه از دل هلدینگ هــای آن بیرون می آیــد، بی آنکــه نــام 
شســتا بــر پیشانی شــان دیــده شــود، در بخش هــای گوناگــون زندگــی روزمــره 
مــردم حــضور دارنــد. ایــن گســتره اثرگــذاری، شســتا را بــه نهــادی تبدیــل کــرده 
کــه ســهم آن در تولیــد، اشــتغال و صــادرات، صرفــا یــک عــدد در گزارش هــای 
اقتصــادی نیســت، بلکــه بخشــی از زیرســاخت پایــداری اقتصاد ملــی را شکل 

داده اســت.
بــا ایــن حــال، چهل ســالگی بــرای شســتا تنهــا یــک ایســتگاه نمادیــن نیســت؛ 
لحظــه ای بــرای بازاندیشــی در نسبــت میــان »کارنامــه« و »تصویــر« اســت. در 
حالــی کــه ایــن مجموعــه بــا صدهــا شــرکت زیرمجموعــه، ده هــا هــزار نیروی 
انســانی و حــضور در بخــش مهمــی از جغرافیــای اقتصــادی کــشور، یکــی از 
بزرگ تریــن نهادهــای مدیریــت دارایی هــای بین نســلی بــه شــمار مــی رود، 
روایــت غالــب از آن در افکار عمومــی، همــواره هم تــراز بــا واقعیت عملکردش 
نبــوده اســت. فاصلــه ای کــه نــه فقــط یــک مســئله رســانه ای، بلکــه چالشــی 
از اعتمــاد میلیون هــا  بــرای نهــادی اســت کــه بخــش مهمــی  راهبــردی 

ــر آن اســتوار اســت. ــرداز و بازنشســته ب بیمه پ
شســتا اکنــون در آســتانه دهــه پنجــم فعالیــت خــود، بیــش از هــر زمــان دیگــر 
بــا ایــن ضرورت روبــه رو اســت کــه کلان روایتــش را بــر پایــه واقعیت هــای 
اقتصــادی، داده هــای قابــل ســنجش و تجربــه زیســته ذی نفعــان بازتعریــف 

کنــد؛ روایتــی کــه بتوانــد هــم دســتاوردهای چهــار دهــه فعالیــت را به درســتی 
تبییــن کنــد و هــم افــق پیش رو را روشــن‌تر نشــان دهد. شــاید چهل ســالگی 
شســتا، پیــش از صرفــا یــادآور گذشــته بــودن، نقطــه آغــاز مرحلــه ای تــازه 
باشــد؛ مرحلــه ای کــه در آن همســویی روایــت و واقعیــت، خــود بــه یکــی از 
ســرمایه های اصلــی ایــن بــنگاه بزرگ اقتصادی تبدیل شــود. این مهم سبب 
شــد تــا شســتا همزمــان بــا تولــد چهــل ســالگی خــود، طــی یــک هم اندیشــی 
دو روزه بــا مدیــران و کارکنــان روابــط عمومــی در شــرکت های تابعــه، مســئله 
ــی  ــتاورس ط ــتین دوره شس ــاس نخس ــن اس ــر ای ــد. ب ــگیری کن ــذکور را پی م
ــه مــحور در محــل مجموعــه  ــه ســخنرانی ها و کارگاه هــای تجرب ــا ارائ دو روز ب

ورزشــی تفریحــی شــیان برگــزار شــد. 

سرمایه ای بــــــــــــــزرگ،      روایتــــــــــــی ناتمــام
روایت یک بنگاه بین نسلی در نقطه عطفی تازه که چهل ساله شد
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خبر

رد پای شستا در 28 استان
در این نشســت دکتر محمدرضا ســعیدی، مدیرعامل شــرکت  ســرمایه گذاری 
تامیــن اجتماعــی، بــا اشــاره بــه جــایگاه و توانمندی هــای هلدینگ هــای 
ده گانــه ایــن شــرکت گفــت: شســتا طــی چهــل ســال گذشــته از یــک شــرکت بــا 
فعالیــت اقتصــادی ســاده بــه مجموعــه ای بــا 178 شــرکت زیرمجموعــه تبدیل 
شــده اســت و حــدود 75هــزار نفــر تحت مدیریــت آن مجموعه معظم فعالیت 

می کننــد.
وی افزود: شســتا در تولیــد بســیاری از محصــولات هــم اکنــون لیدر بــازار بوده 
و در حــال حاضــر در جای جــای زندگــی ایرانیــان بــه خلــق ارزش مشــغول 
اســت. شــرکت بزرگ مــا از ایــن زاویــه کمتــر دیــده شــده، بایــد ایــن توانایــی را 
گرامی بداریم. به گفته دکتر ســعیدی، شســتا توانســته با احتســاب پروژه های 
در حــال احــداث در 28 اســتان کــشور فعــال باشــد. ایــن حــضور گســترده بــه 

معنــی کارآفرینــی و ارزش آفرینــی بــه وســعت ایــران اســت.
مدیرعامــل شســتا بــا اشــاره بــه اینکــه شســتا پیچیده تریــن ذی نفعــان را در 
سراســر ایــران دارد، گفــت: درآمــد تجمیعــی ایــن مجموعــه در ســال گذشــته 
402 همــت بــوده کــه از ایــن مقدار 74 همت ســود مجموع شــرکت های شســتا 
ــازار ســرمایه و 5  اســت. ایــن هلدینــگ هم اکنــون حــدود 8 درصــد از ارزش ب
درصــد از صــادرات غیرنفتــی کــشور را بــه خــود اختصــاص داده  و در شــرایط 
جنــگ ارزی، رقمــی بالــغ بــر 2.6 میلیــارد دلار ارزآوری بــرای ایران داشــته اســت.

درخشش شستا با رفع تحریم ها
دکتــر محمدرضــا ســعیدی افزود: روزی کــه تحریم هــا برداشــته شــود، مجالــی 
تــازه بــرای درخشــش توانمندی هــای شــرکت  ســرمایه گذاری تامین اجتماعی 
فراهــم خواهــد شــد. اکوسیســتم بی نظیــر ایــن شــرکت  می توانــد فرصت های 
تــازه ای پیــش روی اقتصــاد کــشور بگــذارد. کمتــر صنعتــی در کــشور وجــود 
دارد کــه شســتا در آن مدیــر تربیــت نکــرده باشــد. تعــداد بالایــی از محصولات 
شســتا بــا انتقــال تکنــولوژی بــه داخــل و نــوآوری تولیــد می شــود. مــا قــدرت 
ــاده ای  ــاب آوری خارق الع ــم و ت ــش داده ای ــران افزای ــادگیری را در ای ــذب و ی ج
ــی  ــشور نقش ــوام و دوام ک ــرای ق ــرکت ب ــن ش ــم. ای ــاد کرده ای ــشور ایج ــرای ک ب

ــد.  ــازی می کن ــل ب بی بدی
او بــا تاکیــد بــر لزوم نشــان دادن تــصویری صحیــح از توانمندی هــای شــرکت 
 ســرمایه گذاری تامیــن اجتماعــی تاکیــد کــرد: شــرکت هایی هماننــد شســتا در 
ســایر کشورهــای جهــان بــه عنــوان یــک ســرمایه بین نســلی و افتخــار ملــی 
ــرد،  ــد عملک ــای نق ــه ج ــران ب ــه در ای ــت ک ــی اس ــن در حال ــود. ای ــده می ش دی
ماهیــت شســتا مورد حملــه قــرار می گیــرد. شســتا بــرخلاف تصویــر ارائــه شــده 
در رســانه ها، ســودآور اســت. ایــن در حالــی اســت کــه حتــی مســئولین نیــز 

بعضــا از ایــن واقعیــت مطلــع نیستنــد. 
تلاش برای پایبندی به برنامه هفتم

کــه هم اکنــون در داخــل  از آن دارد  گفته هــای دکتــر ســعیدی حکایــت 
مدیریــت شــرکت تمامــی اســتعدادها در جهــت رشــد و بالندگــی شــرکت های 
ســرمایه پذیر بــه کار گرفتــه شــده اســت. بهینه کــردن ســاختار در کنــار توجــه 
ویــژه بــه بین المللی ســازی از دیگــر مــوارد مهمــی بــوده کــه در ســخنان 
ــرار  ــه ق ــان مورد توج ــران و کارشناس ــایر مدی ــگ و س ــن هلدین ــل ای مدیرعام
گرفــت. بــا ایــن حــال بــا رســیدن نوبت به دکتــر مرتضی لطفی، اهمیــت تامین 
مناب�ع مورد نیاز صندوق های بازنشســتگی در شــرایط کشور، عملکرد شســتا 

و مســائل پیرامونــی ایــن شــرکت از زاویــه دیگــر مورد بررســی قــرار گرفــت.
دکتــر مرتضــی لطفــی، رئیس هیئت مدیره ســازمان تامیــن اجتماعی، ضمن 
تبریــک بــه تیــم شســتا در چهلمیــن ســال فعالیــت خــود گفــت: امانتــی کــه بــه 
عنــوان ســرمایه های بین نســلی، ســال های ســال در اختیــار مدیــران شــرکت 
 ســرمایه گذاری تامیــن اجتماعــی قــرار گرفتــه، اندوختــه آینــده بازنشســتگان و 
ــوان  ــه عن ــی ب ــازمان تامیــن اجتماع ــت. س ــق بیمــه اس ــدگان ح پرداخت کنن
حقوقــی ســهامدار شســتا اســت، هزینه هــای بســیاری دارد کــه از ایــن میــزان 

بخشــی انــدک، حاصــل ســود شســتا اســت.

ــا  ــر ب ــتا مغای ــه شس ــان ب ــردم و ذی نفع ــه نگاه م ــه ک ــن نکت ــر ای ــد ب ــا تاکی او ب
واقعیــات و اهــداف اولیــه شکل گیری ایــن مجموعــه اســت، افزود: امیــدوارم 
کــه برنامــه اعلام شــده از ســوی دکتــر ســعیدی بــرای تغییــر نگاه عمومــی بــه 

شســتا بــا موفقیــت بــه انجــام برســد.
هم اکنون نیمی از جمعیت کشور تحت پوشــش ســازمان تامین اجتماعی 
هستنــد. چشــم امیــد مــردم بــه ایــن ســازمان و شســتا اســت. مــن از همــه 
عزیزانــی کــه در ایــن بــنگاه بزرگ اقتصــادی فعــال هستنــد متشــکرم، امــا باید 
بــه خاطــر داشــته باشــیم کــه حجــم تعهــدات ســازمان تامیــن اجتماعــی در 
قبــال مــردم تحــت پوشــش بــه حــدی بالا اســت کــه مبالــغ حاصــل از عملکرد 

آن هلدینــگ بزرگ کفــاف آن را نمی دهــد.
 رئیــس هیئــت مدیــره ســازمان تامیــن اجتماعــی خاطرنشــان کــرد: امیــدوارم 
واگــذاری در چارچــوب برنامــه هفتــم ممکــن شــود امــا بــه نظــر نمی رســد کــه 
شــرایط کنونــی بــازار ســرمایه و کــشور اجــازه تحقــق ایــن امــر را بدهــد. تلاش 

داریــم در راســتای همیــن قانــون 15درصــد از ســهام شســتا را واگــذار کنیــم.
وی افزود: مــا بایــد عدالــت  ســرمایه گذاری را در تمامــی اســتان ها رعایــت 
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ــال  ــت فع ــرمایه گذاری، مدیری ــای  س ــب طرح ه ــاب مناس ــم. ضرورت انتخ کنی
ــر ایــران  و غیرفعــال و ترکیبــی نیــز از جملــه مــوارد مهمــی اســت کــه علاوه ب
در کشورهــای پیشــرفته تر نیــز مورد توجــه سیاســت گذاران اســت. خروج از 
ــال  ــا در س ــی های ILO م ــر بررس ــرار دارد. بناب ــره ق ــن زم ــز در ای ــنگاه داری نی ب
2050، 30 میلیــون جمعیــت بازنشســته خواهیــم داشــت و بایــد از همین حالا 

ــرای آن روز آمــاده باشــیم. ب
موفقیت شستا در مدیریت مناب�ع مردم

در ادامــه علــی بابایــی کارنامــی، رئیــس کمیسیــون اجتماعــی مجلــس 
شورای اسلامی، دیگر ســخنران مراســم گرامیداشــت چهل ســالگی فعالیت 
شســتا، بــا اشــاره به جــایگاه راهبــردی شــرکت ســرمایه گذاری تامین اجتماعی 
)شســتا( در ســاختار اقتصــادی و اجتماعــی کــشور، گفــت: ایــن مجموعه یکی 
از واحدهــای مهــم و تاثیرگــذار در عرصــه تامیــن اجتماعــی اســت و به عنــوان 
ــود  ــناخته می ش ــرمایه گذاری ش ــای س ــق صندوق ه ــای موف ــی از مدل ه یک
ــا بیــان اینکــه از طریــق  کــه نمونه هــای بین المللــی پرشــماری نیــز دارد. او ب
عملکــرد صحیــح چنیــن صندوق هایــی می تــوان کیفیــت زندگــی در عرصــه 
عمومــی جامعــه را ارتقــا داد، افزود: شســتا از بــدو شکل گیری در خدمــت 
همیــن اهــداف بــوده و در بزنگاه هــا و مقاطــع حســاس، کارکردهــای مثبــت 
و مفیــد خــود را به خوبــی نشــان داده اســت. شســتا توانســته در بخش هــای 
مختلــف اقتصــادی نقش آفرینــی مــوثری داشــته و در تامیــن نیازهــای کــشور 

اثرگــذار باشــد.
لزوم پرهیز از مداخلات سیاست زده

انتقــاد از دخالت هــای غیــرضروری دولت هــا در امور  بــا  بابایــی کارنامــی 
شــرکت های ســرمایه گذاری تصریــح کــرد: دخالــت نابجــای دولت هــا در اداره 
شــرکت های ســرمایه گذاری از جملــه شســتا، آثــار منفــی بــه همــراه داشــته و 
پیامدهــای آن در دولت هــای مختلــف نیــز قابــل مشــاهده بــوده اســت. نگاه 
سیاســی بــه ایــن صندوق هــا، نــه از منظر شــرعی، نــه قانونی و نــه عرفی قابل 
قبــول نیســت و دولت هــا چنیــن حقــی ندارنــد کــه بــا رویکــردی سیاســت زده 

در امور داخلــی ایــن شــرکت ها مداخلــه کننــد.
رئیــس کمیسیــون اجتماعــی مجلــس بــا تاکیــد بــر نقــش ســازنده شســتا در 
اقتصــاد کــشور اظهــار داشــت: فــارغ از ایــن مــداخلات، عملکــرد شســتا در 
اقتصــاد ملــی بســیار ســازنده بــوده اســت. تــوان تولیــد داخلــی هلدینگ هــای 
کاملا  بحران هــا،  در  به ویــژه  مختلــف،  حوزه هــای  در  شســتا  بــه  وابســته 
تحسین برانگیــز و ثمربخــش بــوده و حتــی در شــرایط تحریــم نیــز می تــوان از 

ــرد. ــره ب ــشور به ــای ک ــن نیازه ــر تامی ــت بزرگ در مسی ــن ظرفی ای
همسویی منافع ملی با منافع بازنشستگان

وی ادامــه داد: هلدینگ هــای شســتا در زمــره مجموعه هــای بزرگ و اثرگــذار 
اقتصــادی کــشور قــرار دارنــد کــه علاوه بــر نقش آفرینــی در تولیــد و رفــع 
نیازهای اساســی، می توانند به طور مســتقیم در خدمت منافع بازنشستگان 

و ســازمان تامیــن اجتماعــی نیــز باشــند.
بابایــی کارنامــی بــا اشــاره بــه الزامــات بهبــود عملکــرد شســتا خاطرنشــان کــرد: 
اجــرای دقیــق قانــون، جلــوگیری از دخالــت دولت هــا در امور شــرکت های 
تابعه شســتا و خود این صندوق، در کنار اســتفاده از ظرفیت های حاکمیتی 
بــرای اصلاح قوانیــن، می توانــد بــه افزایــش نرخ رشــد ســرمایه گذاری و ارتقــای 
کارآمــدی شســتا منجــر شــود. در ایــن مسیــر، رعایــت کامــل موازیــن قانــون 
تجــارت و مدیریــت مبتنــی بــر منافــع عمومــی، نــه منافــع جناحــی و سیاســی، 

یــک ضرورت جــدی اســت.
وی در پایــان بــا تاکیــد بــر سیاســت های برنامــه هفتــم توســعه گفــت: اولویــت 
در واگــذاری شــرکت ها بایــد بــا ذی نفعــان واقعــی، یعنــی ســهامداران و 
کارگــران مجموعه ها باشــد. رســالت اصلی شســتا پایبندی بــه منافع عمومی، 
ــای  ــال در مجموعه ه ــر فع ــزار کارگ ــش از ۷۵ ه ــوق بی ــت از حق ــژه صیان به وی

تحــت پوشــش خــود اســت.
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یادداشت

تحــول بــرای نهادهــای بزرگ اقتصــادی و اجتماعــی کــه ماموریــت آن هــا 
ــه یــک انتخــاب، بلکــه ضرورتــی  ــه آینــده و اهــداف اجتماعــی گــره خورده، ن ب
ــی  ــوب، گروه مال ــن چارچ ــت. در ای ــا اس ــن نهاده ــت  داری ای ــته از امان برخاس
صبــا تامیــن، بــه عنــوان بــازوی تخصصــی حوزه مالــی در منظومــه شســتا، در 
نقطــه ای ایســتاده که تصمیم هــای امروز آن، کیفیت رفــاه و امنیت اقتصادی 
را بــه صورت بین النســلی شکل می دهــد. در چنیــن جایگاهــی، پرســش 
ــر،  ــا خی ــد ی ــن ش ــای نوی ــد وارد عرصه ه ــا بای ــه آی ــت ک ــن نیس ــر ای ــی دیگ اصل
بلکــه ایــن اســت کــه چگونــه می تــوان بــا حفــظ اصــول بنیادیــن امانــت داری، 
شــفافیت و سلامــت اقتصــادی، بــه الزامــات جهــان در حال تغییر پاســخ داد.
صبــا تامیــن صرفــا یک هلدینگ مالی نیســت. بلکــه در میــان زنجیــره ای قرار 
دارد کــه از بــازار ســرمایه آغــاز شــده و به رفاه اجتماعی، بازنشســتگی و امنیت 
ــر  ــا را ناگزی ــی، م ــن جایگاه ــود. چنی ــم می ش ــر خت ــا نف ــادی میلیون ه اقتص
می کنــد کــه تحــولات محیطــی را نــه بــه عنــوان روندهــای حاشــیه ای، بلکــه بــه 
مثابــه ســیگنال های راهبــردی در نظــر بگیریــم. محیطــی کــه امتــداد تاثیــرات 
آن در ســند راهبــردی شســتا نیــز قابل مشــاهده اســت، به نحوی کــه تاکید بر 
خلــق ارزش پایــدار از طریــق ســرمایه گذاری هوشــمند و مدیریــت بهینــه ســبد 
دارایی هــا، نشــان می دهــد کــه ادامــه مسیــر بــا الگوهــای سنتــی بــنگاه داری، 
نــه تنهــا بازدهــی را محــدود می کنــد، بلکــه ریســک تمرکــز، ناکارآمــدی و عــدم 

شــفافیت را نیــز افزایــش می دهــد. 

در ســطحی کلان تر، تحولات جمعیت شــناختی و فشــار فزآینده بر نظام های 
بازنشســتگی، ضرورت این همســویی را دو چندان کرده اســت. افزایش امید 
بــه زندگــی، تغییــر نسبــت بیمه پــردازان بــه مســتمری بگیران و محدودیــت 
ــع، بــه وضوح نشــان می دهــد کــه بیشینه ســازی بازدهــی، دیگــر صرفــا  مناب�
یــک هــدف مالــی نیســت، بلکــه شــرط حیاتــی بــرای پایــداری اجتماعــی 
داده هــای  بــه  اتکا  بــدون  دارایــی  مدیریــت  شــرایطی،  چنیــن  در  اســت. 
ــرش  ــای پذی ــی، به معن ــن مال ــای نوی ــگ و ابزاره ــای بلادرن ــق، تحلیل ه دقی
ریســک های غیــرضروری اســت؛ جایــی کــه فنــاوری مالــی و اقتصــاد پلتفرمــی 
نــه به عنــوان یــک مــد زودگــذر، بلکــه به مثابــه زیرســاخت تصمیم ســازی و 

خلــق تجربــه ای نویــن در خدمــات مالــی معنــا پیــدا می کننــد.
انکار ناپذیــر  واقعیتــی  نیــز  ذی نفعــان  انتظــارات  تغییــر  دیگــر،  طرفــی  از 
اســت. شــفافیت، پاســخگویی و دسترســی دیجیتــال، امروز بــه مولفه هــای 
اصلــی اعتمــاد نهــادی تبدیــل شــده اند. بیمه پــردازان، مســتمری بگیران، 
ســرمایه گذاران نهــادی و حتــی نهادهــای ناظــر، امروز بــا منطــق دیجیتــال 
می اندیشــند. آن هــا انتظــار شــفافیت، دسترســی آســان، پاســخگویی سری�ــع 
ــا  ــی ی ــابقه تاریخ ــا س ــا ب ــر صرف ــادی دیگ ــاد نه ــد. اعتم ــه دارن ــه یکپارچ و تجرب
ــت  ــر، کیفی ــه کارب ــاد امروز در تجرب ــود. اعتم ــاخته نمی ش ــی س ــاس دارای مقی
نیــز در ســند راهبــردی خــود،  داده و شــفافیت شکل می گیــرد. شســتا 

شــفافیت و سلامــت اقتصــادی را ســنگ بنــای اعتمــاد می دانــد و بــر همیــن 
اســاس، حرکــت بــه ســمت دارایی هــای مالــی شــفاف، گزارش پذیــر و قابــل 

پایــش را در اولویــت قــرار داده اســت. 
از ســوی دیگر، منطق خلق ارزش در اقتصاد جهانی نیز به صورتی بنیادین 
تغییــر کــرده اســت. مزیــت رقابتــی بیــش از آنکــه در تملــک دارایی هــای 
فیزیکــی باشــد، در تــوان مدیریــت داده و توســعه شــبکه های تعاملــی نهفتــه 
اســت. اقتصــاد پلتفرمی، این تغییــر پارادایم را نمایندگی می کنــد، اقتصادی 
کــه در آن ارزش از طریــق اتصــال بازیگــران، کاهــش اصــطکاک، تحلیــل رفتــار 
ــز  ــا نی ــی بزرگ دنی ــای مال ــود. نهاده ــق می ش ــات خل ــازی خدم و شخصی س
ســال ها اســت کــه در حــال حرکــت بــه ســمت ایــن منطــق پلتفرمــی هستنــد، 
زیــرا دریافته انــد کــه بــدون ایــن گــذار، قــدرت اثرگــذاری آن هــا در زنجیــره ارزش 

بــه تدریــج تحلیــل مــی رود.
بــرای گروه مالــی صبــا تامیــن، ایــن تحــولات صرفــا یــک رونــد در نظــام مالــی 
نبــوده، بلکــه هشــداری نهــادی تلقــی می شــود. هلدینگــی بــا ایــن مقیــاس، 
اگــر نتوانــد فنــاوری را از ســطح ابــزار و پشتیبــان، به ســطح راهبــرد و حکمرانی 
ــر واگــذار  ــر و چابک ت ــه بازیگــران کوچک ت ارتقــا دهــد، ناخواســته میــدان را ب
خواهــد کــرد. بنابرایــن ایجــاد صباتــک، پاســخ ســاخت یافته مــا بــه ایــن 
مجموعــه چالش هــا و الزامــات بــود، امــا از همــان ابتــدا روشــن بــود کــه 
ــیک  ــای کلاس ــه معن ــات ب ــاوری اطلاع ــرکت فن ــک ش ــت ی ــرار نیس ــک ق صبات
آن باشــد. تجربــه ســال های گذشــته بــه مــا آموختــه بــود کــه نگاه پروژه ای بــه 
ــه  ــه نظــر برســد، در بلندمــدت ب فنــاوری، حتــی اگــر در کوتاه مــدت کارآمــد ب
ــع منجــر می شــود. مــا بارهــا  افزایــش هزینــه، ناهماهنگــی و فرســایش مناب�
دیــده بودیــم کــه ســامانه ها بــه جــای حــل مســئله بــه خــود مســئله تبدیــل 
می شــوند. ایــن تجربه هــا یــک پیــام روشــن داشتنــد؛ فنــاوری، اگــر در ســطح 
راهبــردی و یکپارچــه تعریــف نشــود، نــه تنهــا ارزش آفریــن نیســت، بلکــه 

ضد‌چابکــی خواهــد بــود.
در مقابــل، بررســی تجربه هــای موفــق داخلــی و بین المللــی نشــان مــی داد 
کــه نهادهایــی کــه توانســته اند یک بــازوی متمرکــز و داده محور فنــاوری مالی 
ایجــاد کننــد، هم زمــان چنــد هــدف یعنــی یکپارچه ســازی داده و فرآینــد، 
کاهــش هزینه هــای تکــراری، افزایش ســرعت تصمیــم گیری و مهم تــر از همه 
ایجــاد بســتر تجربــه دیجیتــال را محقــق کرده انــد. در ایــن الگــو، فنــاوری دیگر 
»پشتیبــان« نیســت، بلکــه مــوتور خلــق ارزش اســت. پلتفــرم تبدیل می شــود 
بــه ســتون فقــرات ســازمان و واحدهــا و بنگاه هــای مختلــف بــه جــای توســعه 

پراکنــده، بــر بســتر یــک زیرســاخت مشــترک ارزش می آفریننــد.
صباتــک بــا همیــن منطــق متولــد شــد و نقــش خــود را نــه به عنــوان پیمــانکار 
ســامانه، بلکــه به عنــوان معمــار پلتفــرم مالــی گروه ایفــا می کنــد. صباتــک در 
ایــن چارچــوب، صرفــا یــک ابــزار فناورانــه نیســت، بلکــه بخشــی از معمــاری 
جدیــد زنجیــره ارزش صبــا تامیــن اســت. ایــن رویکــرد امکان هم افزایــی 
واقعــی میــان شــرکت های تابعــه و توســعه نهــاد فنــاوری و نــوآوری را در گروه 
مالــی صبــا تامیــن فراهــم می کنــد، اهدافــی کــه در قلــب راهبــرد شســتا قــرار 

دارنــد.
ورود صبــا تامیــن بــه حوزه اقتصــاد پلتفرمــی و فنــاوری مالــی، نه یک تصمیم 
ــا  تاکتیکــی، بلکــه یــک بازاندیشــی راهبــردی در نقــش هلدینــگ  مالــی صب
تامیــن مبتنــی بــر روندهــای جهانــی اســت. جهانــی کــه در آن ســرمایه بدون 
داده ناتــوان، داده بــدون پلتفــرم بی اثــر و پلتفــرم بــدون اعتمــاد بی معنــا 

اســت. 

بازآفرینی زنجیره ارزش گروه مالی صبا تامین
از بنگاه داری تا پلتفرم داری

ــک  ــه ی ــی، ن ــاوری مال ــی و فن ــاد پلتفرم ــه حوزه اقتص ــن ب ــا تامی ورود صب

ــگ   ــش هلدین ــردی در نق ــی راهب ــک بازاندیش ــه ی ــی، بلک ــم تاکتیک تصمی

مالــی صبــا تامیــن مبتنــی بــر روندهــای جهانــی اســت. جهانــی کــه در آن 

ســرمایه بــدون داده ناتــوان، داده بــدون پلتفــرم بی اثــر و پلتفــرم بــدون 

ــت. ــا اس ــاد بی معن اعتم

دکتر بهرنگ اسدی
مدیر عامل گروه مالی صبا تامین
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یادداشت

ایجــاد صباتــک و ورود صبــا تامیــن بــه حوزه اقتصــاد پلتفرمــی و فناوری هــای 
مالی، نه یک حرکت مســتقل، بلکه ترجمان عملی راهبرد بالادســتی شســتا 
اســت. ایــن مسیــر، تلاشــی بــرای پیونــد ســرمایه بــا داده، فنــاوری بــا حکمرانی 
و بازدهــی اقتصــادی بــا مســئولیت اجتماعــی اســت، زیــرا مــا بــاور داریــم کــه 
تنهــا از ایــن مسیــر اســت کــه می تــوان امانــت نســل امروز را بــه ثروت پایــدار 
نســل های آینــده تبدیــل کــرد. مــسیری کــه شســتا ترســیم کــرده و صبــا تامین 

خــود را متعهــد بــه پیمــودن آن می دانــد.
ــتگی  ــام بازنشس ــی نظ ــر بازطراح ــازی در مسی ــک آغ ــه صبات ــم ک ــا معتقدی م
مبتنــی بــر فناوری هــای دیجیتــال اســت. مسیری کــه فراتر از پاســخ به بحران 
مالــی و ســاختاری صندوق هــا، تلاش می کنــد بــا خلــق تجربــه دیجیتــال 
یکپارچــه، کیفیــت تعامــل و اعتمــاد ذی نفعــان را ارتقــا دهــد. مــا صباتــک را 
گامــی می دانیــم در مسیر طراحی و شکل دهی تجربه ســالمندی هوشــمند، 
انســانی تر و مبتنــی بــر داده و فنــاوری دیجیتــال در کــشور، تجربــه ای کــه 
کرامــت، اســتقلال و رفــاه ســالمندان را در مرکــز توجــه سیاســت گذاری و 
نــوآوری قــرار می دهــد و آینــده ای پایــدار بــر پایــه اعتمــاد عمومــی و حکمرانــی 

ــد. ــق می کن ــردا خل ــل های امروز و ف ــرای نس ــی ب ــحور مل ــمند داده م هوش

صباتــک پلــی راهبــردی میــان نظــام بازنشســتگی و اکوسیســتم فین تکــی 
ــه  ــلی را ب ــاد بزرگ و بین نس ــه نه ــی ک ــد؛ پل ــاد می کن ــشور ایج ــتارتاپی ک و اس
جریــان زنــده نــوآوری، ایده هــای نــو و ظرفیت هــای خلاق دیجیتــال متصــل 
می ســازد. صباتــک بــا ایــن رویکرد بســتر جــذب، آزمــون و بکارگیری ایده های 
نوآورانه و همچنین میدان نقش آفرینی نخبگان و استعدادهای دیجیتال 
کــشور را فراهــم می کنــد تا فناوری، ســرمایه انســانی و ماموریــت اجتماعی در 
یــک مسیــر هم افــزا قــرار گرفته و تحــول پایــدار را در نظام بازنشســتگی از دل 

اکوسیســتم نــوآوری شکل دهــد.
راهبــرد مــا در صبــا تامیــن، بــا ایجــاد صباتــک آغــاز شــد، امــا بــه آن ختــم 
اســتقرار  پلتفرم مــحوری،  بــه  پروژه مــحوری  از  عبور  هــدف،  نمی شــود. 
داده مــحوری بــه عنــوان اصــل حکمرانــی، تقویــت هم افزایــی درون گروهی و 
اتصــال هوشــمندانه بــه اکوسیســتم فنــاوری و نــوآوری کشور اســت. فنــاوری 
بــرای مــا هــدف نیســت، ابــزار تحقــق ماموریت بین نســلی صبــا تامین اســت، 
ــا  ــان ب ــم زم ــد ه ــا بای ــش ارزش دارایی ه ــظ و افزای ــه در آن، حف ــی ک ماموریت

ارتقــای کیفیــت خدمــات مالــی و رفاهــی دنبــال شــود.
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صندوق هــای بازنشســتگی به عنــوان یکــی از ســتون های اصلی تامیــن رفاه 
اجتماعــی، همــواره بــا چالش هــای اقتصــادی، ســاختاری و جمعیتــی مواجــه 
ــع و تعهــدات، کاهــش جمعیــت فعــال و بیمه پــرداز و  بوده انــد. ناتــرازی مناب�
فشــارهای تورمــی کاهش دهنــده قــدرت خریــد بازنشســتگان، لزوم بازنــگری 
در مدل هــای سنتــی ســرمایه گذاری و مدیریــت صندوق هــا را بیــش از پیــش 
کــرده اســت. در ایــن میــان، نوآوری هــای مالــی می تواننــد نقــش کلیــدی در 

بهبــود پایــداری درآمــد صندوق هــا و رفــاه بازنشســتگان ایفــا کننــد.
در ایــن راســتا، نشریــه صبــا تحلیــل بــه گفت وگــو بــا دکتــر محمــد جلال، 
ــی  ــا نگاه تخصص ــا ب ــت ت ــه اس ــال پرداخت ــاد دیجیت ــر حوزه اقتص ــب نظ صاح
ایشــان بــه بررســی چالش هــای صندوق هــای بازنشســتگی و راهکارهــای 

برون رفــت از آن بــا اســتفاده از ایده‌هــای نوآورانــه بپردازیــم. 
وضعیت فعلی صندوق های بازنشستگی کشور را چگونه ارزیابی می کنید و 

اصلی ترین چالش های آن ها چیست؟
وضعیــت صندوق هــای بازنشســتگی در کــشور مــا به ویــژه بــرای کارشناســان 
حوزه اقتصــاد و تامیــن اجتماعــی تــا حد زیادی روشــن اســت. یکی از مســائل 
ــه  ــه چرخ ــی ک ــن معن ــه ای ــت، ب ــن صندوق‌هاس ــرازی در ای ــود نات ــی، وج اصل
تولیــد و تخصیــص مناب�ــع حاصــل از حــق بیمــه پرداختــی توســط شــاغلان بــا 
تغییــر ترکیــب جمعیــت شــاغلان و بازنشســتگان و معافیت هــای فــراوان 

قانونــی، بــه طور تدریجــی تضعیــف شــده اســت. 
بــر ایــن اســاس، صندوق هــا بایــد ســاختاری پیش بینــی می کردنــد کــه مناب�ــع 
ورودی حاصــل از حــق بیمــه بتوانــد بــه دارایی هــای مولــد و مصــون از تورم 
تبدیــل شــود، بــه طوری کــه اصــل دارایــی از تورم حفظ شــده و عواید آن بتواند 
هزینه هــای بازنشســتگان را تامیــن کنــد. بــا ایــن حــال، بــه نظــر می رســد ایــن 
چرخــه بــه درســتی شکل نگرفتــه اســت. معمــولا صندوق هــا تلاش می کننــد 
بــا ســرمایه گذاری در شــرکت ها یــا تاسیــس واحدهــای اقتصــادی، مناب�ــع 
حاصــل از حــق بیمــه را بــه ســهام کارخانه‌هــا و تولیــدی و موسســات خدماتــی 
تبدیــل کننــد، امــا نقــد اصلــی ایــن اســت کــه صندوق هــا فاقــد نقــش مدیریــت 

ــرای تضمیــن موفقیــت  کارآمــد در ایــن بنگاه‌هــا هستنــد و توانایــی آن هــا ب
صندوق هــا  بهــره وری  اســت.  محــدود  خــود  تملــک  تحــت  شــرکت های 
پایین تــر از بخــش خصوصــی اســت و تــوان رقابــت بــا واحدهــای صنعتــی و 
تولیــدی بخــش خصوصــی را نــدارد. بــه هــر حــال، این راهبــرد احتمالا بــا الهام 
از تجربیــات جهانــی اقتبــاس شــده و نیازمنــد اصلاحات ســاختاری و مدیریتی 

بــرای افزایــش بــازده و پایــداری صندوق هاســت.
به نظر شما چه راهبردی برای برون رفت از این بحران وجود دارد؟

صندوق هــای بازنشســتگی ناگزیــر از یــک تغییــر راهبــردی جــدی در ســبد 
ــب  ــر ترکی ــژه  تغیی ــاد کلان، به وی ــرایط اقتص ــد. ش ــود هستن ــرمایه گذاری خ س
باعــث شــده ورودی هــای درآمــدی  پایــدار،  بیمه پــردازان و تورم مزمــن و 
صندوق هــا بــه‌ مرور قــدرت خریــد خــود را از دســت بدهنــد و در نتیجــه، 
ــده ای  ــک فزآین ــا ریس ــتگان ب ــه بازنشس ــت ب ــا نسب ــدت آن ه ــدات بلندم تعه
ــرمایه گذاری  ــی س ــای سنت ــداوم الگوه ــی، ت ــن فضای ــود. در چنی ــه ش مواج
را  ناتــرازی موجــود صندوق هــا  بلکــه می توانــد  کفایــت نمی کنــد،  نه تنهــا 
ــرمایه گذاری  ــبد س ــی در س ــن رو، ضرورت دارد دارایی های ــد. از ای ــدید کن تش
صندوق هــا تعریــف شــود کــه هــم مصونیــت واقعــی در برابــر تورم داشــته 

باشــند و هــم ماهیــت مولــد پیــدا کننــد.
تــا امروز، راهبــرد غالــب صندوق هــا عمدتــا مبتنــی بــر مالکیــت مســتقیم 
ــن  ــد ای ــت. هرچن ــوده اس ــرکت ها ب ــهامداری در ش ــا س ــدی ی ــای تولی واحده
مسیــر ذاتــا اشتبــاه نبــوده، امــا بــه دلیــل پیچیدگی هــای مدیریتــی، حقوقــی، 
ــی  ــت، به تنهای ــره وری در مالکی ــف به ــب وکار و ضع ــط کس ــک های محی ریس
ــال های  ــه س ــت. تجرب ــا نیس ــدات صندوق ه ــترده تعه ــاد گس ــخ گوی ابع پاس
اخیــر نیــز نشــان داده کــه ســهامداری صندوق هــا الزامــا بــه خلــق ارزش پایدار 
ــه یکــی از گلوگاه هــای ناکارآمــدی  منجــر نشــده و در بســیاری مــوارد، خــود ب

تبدیــل شــده اســت.
در ایــن چارچــوب، ایــده تنوع بخشــی بــه ســبد ســرمایه گذاری صندوق هــا 
اهمیــت  کامودیتی هــا  و  اولیــه  مــواد  حوزه  بــه  هدفمنــد  ورود  طریــق  از 
قیمتــی  مرجــع  دارای  ذاتــی  بــه طور  کالایــی  دارایی هــای  می کنــد.  پیــدا 
بین المللــی هستنــد و قیمــت آن هــا، چــه در بازارهــای جهانــی و چــه در بــازار 
داخلــی، بــه شــدت متاثــر از نرخ هــای جهانــی و نرخ ارز اســت. همیــن ویژگــی 
باعــث می شــود ایــن دارایی هــا در برابــر تورم داخــل در مقایســه بــا ســهام 
شــرکت ها، مصونیــت بــالاتری داشــته باشــند. علاوه بــر ایــن، نقدشــوندگی 
بــالای کامودیتی هــا در مقایســه بــا ســهام واحدهای تولیــدی، انعطاف پــذیری 

صندوق هــا را در مدیریــت مناب�ــع افزایــش می دهــد.
نکتــه کلیــدی آن اســت کــه ســرمایه گذاری در مــواد اولیــه می توانــد از ســطح 
»موجــودی انبــار ثابــت« فراتــر رفتــه و بــه ســطح »موجــودی انبــار در گــردش« 
ــت،  ــع نف ــه در صنای� ــواد اولی ــن م ــا ت ــران، میلیون ه ــاد ای ــد. در اقتص ــا یاب ارتق
پتروشــیمی، فلــزات، معــادن و کشــاورزی بــه صورت مســتمر در انبارهــای در 
گــردش نگهــداری می شــود. ایــن موجودی هــا همــواره وجــود دارنــد، وارد 
چرخــه تولیــد می شــوند و بعــد از فــرآوری از خــط تولیــد خــارج می شــوند، امــا 
مناب�ــع مالــی قابل توجهــی از تولیدکننــدگان را درگیــر خــواب ســرمایه می کنــد. 
اینجاســت کــه صندوق هــای بازنشســتگی می تواننــد به عنــوان نماینــده 
بیمه‌پــردازان و بازنشســتگان، در مالکیــت مشــاع ایــن موجودی هــای در 

گــردش مشــارکت کننــد.
در چنیــن مدلــی، صندوق هــا می تواننــد به جــای تملــک کارخانــه یــا ورود 
بــه مدیریــت بــنگاه، مالــک بخشــی از مــواد اولیــه موجــود در انبارهــای در 
گــردش واحدهــای تولیــدی  شــوند. ایــن مشــارکت می توانــد در قالــب گواهــی 
مشــارکت کالایــی یــا ســاختاری مشــابه »بانــک سپــرده کالایــی« تعریــف شــود. 
کالا همچنــان در چرخــه تولیــد باقــی می مانــد، امــا مالکیــت بخشــی از آن بــه 
ــده  ــی آزادش ــع مال ــل، مناب� ــده در مقاب ــود. تولیدکنن ــل می ش ــدوق منتق صن
ــش  ــرف افزای ــدوق را ص ــه صن ــود ب ــای خ ــی از کالاه ــذاری بخش ــل واگ از مح
ظرفیــت تولیــد، توســعه صــادرات یــا بهبــود بهــره وری می کنــد. بدیهــی اســت 
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کــه متناســب با ســهم مالکیت صنــدوق از موجــودی انبار در گردش، بخشــی 
از ســود حاصــل از تولیــد بــه صنــدوق تعلــق می گیــرد و ایــن ســود می توانــد، 
ســهم کالایــی صنــدوق را در هر بار گردش ســرمایه در فرآیند تولیــد را افزایش 

دهــد. 
مزیــت اصلــی ایــن مــدل آن اســت کــه دارایــی صنــدوق هم زمــان ســه ویژگــی 
بین المللــی،  قیمتــی  مرجــع  به واســطه  تورم  از  مصونیــت  یعنــی  کلیــدی 
ــداری  ــد مق ــودن )رش ــد ب ــی و مول ــت کالای ــل ماهی ــه دلی ــالا ب ــوندگی ب نقدش
دارایــی( از طریــق مشــارکت مســتقیم در چرخــه تولیــد را خواهد داشــت. ســود 
حاصــل از ایــن مشــارکت نیــز می توانــد مجــددا بــه افزایــش اندوختــه کالایــی 
صنــدوق تبدیــل شــود و در نتیجــه، یــک اثــر بازدهــی مرکــب بلندمــدت ایجــاد 
کنــد، مفهومــی کــه بــا ذات بلندمــدت تعهــدات صندوق هــای بازنشســتگی 

هم راستاســت. کاملا 
با توجه به الزام قانون برنامه هفتم که صندوق های بازنشستگی موظف به 
واگذاری شرکت های زیرمجموعه خود هستند، به نظر شما این الزام چگونه 
می تواند به فرصتی استراتژیک برای تغییر ساختار سرمایه گذاری صندوق ها 

تبدیل شود؟
در خصــوص واگذاری هــا و بــا توجــه بــه الزامــات قانــون برنامــه هفتــم توســعه، 
ایــن تکلیــف می توانــد به جــای یــک اجبــار صــرف، بــه فرصتــی راهبــردی بــرای 
بازطراحــی ســاختار ســرمایه گذاری صندوق هــای بازنشســتگی تبدیــل شــود. 
اگــر الگوهایــی ماننــد مشــارکت صندوق هــا در اندوختــه کالایــی زنجیره هــای 
ــن  ــرد، ای ــق شکل بگی ــه ای موف ــوند و تجرب ــازی ش ــتی نمونه س ــد به درس تولی
رویکــرد می توانــد جایگزینــی کارآمــد بــرای مالکیت مســتقیم ســهام واحدهای 
تولیــدی باشــد؛ مدلــی کــه هــم ریســک های مدیریتــی کمــتری دارد و هــم بــا 
ماموریــت بلندمــدت صندوق هــا در خلــق درآمــد پایــدار، نقد شــونده و مصــون 

از تورم، ســازگارتر اســت.
اســتراتژی پیشــنهادی ایــن اســت کــه صندوق هــا به جــای بازگشــت مجــدد بــه 
چرخــه ســهامداری بنگاه هــا، بخــش خصوصــی کارآمــد و خلاق را شناســایی 
ــش  ــن بخ ــا ای ــارکتی ب ــه صورت مش ــا را ب ــل از واگذاری ه ــع حاص ــرده و مناب� ک
ــد. در ایــن مــدل، صنــدوق بــه صورت مشــاع، در اندوختــه انبــار  ــه کار گیرن ب
در گــردش مــواد اولیــه واحــد صنعتــی منتخــب، شــراکت می کنــد، ایــن 
نوع شــراکت نسبــت بــه ســهامداری سنتــی انعطاف پــذیری بیشــتری دارد، 
پیچیدگی هــای حقوقــی و مدیریتــی کمــتری ایجــاد می کنــد و می توانــد بــه 
ــان  ــدگان و شکل گیری جری ــرای تولیدکنن ــد و فروش ب ــت تولی ــش ظرفی افزای

ــود. ــر ش ــا منج ــرای صندوق ه ــدار ب ــدی پای درآم
اســتراتژی ناگزیــر در ایــن شــرایط، آغــاز یــک مسیــر تدریجــی اســت کــه نقطــه 
باشــد.  صندوق هــا  کم بــازده  دارایی هــای  واگــذاری  می توانــد  آن  شروع 
بــا آزادســازی ایــن مناب�ــع و هدایــت آن هــا بــه چنیــن چرخه هــای درآمــدی 
جدیــدی، می تــوان به تدریــج ترکیــب دارایــی صندوق هــا را از ســهامداری 
مســتقیم در بنگاه هــا بــه مشــارکت در دارایی هــای مولــد و ســرمایه در گردش 
تغییــر داد. ایــن جابه جایــی تدریجــی، به ویــژه بــا توجــه بــه اثــر مرکــب بازدهــی 
در افق هــای میان‌مــدت و بلندمــدت، می توانــد نقــش معنــاداری در بهبــود 
پایــداری مالــی صندوق هــای بازنشســتگی ایفــا کنــد. صندوق هــا بــه دلیــل 
ماهیــت تعهــدات بلندمــدت خــود، بیــش از بنگاه هــای اقتصــادی عــادی 
مســتعد بهره برداری از چنین ســازوکارهایی هستند؛ ســازوکارهایی که علاوه 

بــر منافــع اقتصــادی، آثــار اجتماعــی مهمــی نیــز بــه همــراه دارنــد.
با توجه به چارچوب های قانونی و زیرساخت های موجود، آیا پیاده سازی 

این مدل از نظر حقوقی و رگولاتوری امکان پذیر است؟
ایــن ایــده اساســا نیازمنــد ظرفیــت قانونــی جدیــدی نیســت و بــا ترکیــب 
هوشــمندانه ظرفیت هــای قانونــی موجــود، احتمــالا در مقیاس هــای کوچک 
توســط بخــش خصوصی به صورت غیر رســمی اجرا شــده اســت. ایــده گواهی 
مشــارکت در یــک بــاغ میــوه یــا یــک گلــه دام ســبک نمونــه طرح هــای خــردی 
ــه  ــا امروز ب ــا ت ــد ام ــرا دارن ــه اج ــشور تجرب ــده در ک ــه صورت پراکن ــه ب ــد ک هستن

شکل جــدی و در مقیــاس  بــالا و مبتنــی بــر ظرفیت هــای فناورانــه در حوزه 
ــی،  ــی و بانک ــای مال ــیا، ERP و پلتفرم ه ــت اش ــوک، اینترن ــره بل ــاوری زنجی فن
ــد  ــردش تولی ــار در گ ــارکت در انب ــی مش ــا گواه ــی ی ــرده کالای ــک سپ طرح بان
ــع  ــود مان ــا وج ــوضوع لزوم ــن م ــل ای ــت. دلی ــده اس ــاهده نش ــه ای مش تجرب
صریــح رگــولاتوری یــا قانون گــذاری یــا فقــدان زیرســاخت فنــی نبــوده، بلکــه 
بــه واســطه محافظــه کاری طبیعــی نهادهــای مالــی و اقتصــادی بزرگ نسبــت 
بــه نــوآوری، تجربــه بزرگ مقیــاس در ایــن الگــو وجــود نــدارد. صندوق هــا 
به دلیــل انــدازه و حســاسیت مناب�ــع، معمــولا تمایــل ندارنــد پیــشگام نــوآوری 
باشــند و ترجیــح می دهنــد زمانــی وارد شــوند کــه الگویــی تثبیت شــده وجود 
داشــته باشــد، همــان منطقــی کــه باعــث شــده به جــای نــوآوری در مــدل 

ســرمایه گذاری، صرفــا تکــرار الگــوی بــنگاه داری را انتخــاب کننــد.
از منظــر حقوقــی و نهــادی، ایــن الگــو الزامــا نیازمنــد مــجوز یــا قانــون جدیــد 
نیســت. بــا تصویــب و ابلاغ »قانــون تامیــن مالــی تولیــد و زیرســاخت« در 
اردیبهشــت ۱۴۰۳ و شکل گیری دبیرخانــه مربــوط بــه ایــن قانــون در وزارت 
امور اقتصــادی و دارایــی )مرکــز تامیــن مالــی(، عــملا یک مسیر رســمی برای 
شناســایی، ارزیابــی و عملیاتی ســازی الگوهــای نوآورانــه تامیــن مالــی ایجــاد 
ــر  ــه تفسی ــاز ب ــدل، نی ــن م ــازی ای ــرای پیاده‌س ــه ب ــی ک ــت. در صورت ــده اس ش
جدیــد، تســهیل مــقررات یــا حتــی مصوبــه اجرایــی وجــود داشــته باشــد، ایــن 
ــای  ــوب کارگروه ه ــه و در چارچ ــن دبیرخان ــق همی ــد از طری ــوضوع می توان م
تخصصی بررســی شــود و در ســطوح مختلف در مراجع ذی صلاح به تصویب 

برســد. 
جنس  از  آنکه  از  بیش  الگو  این  که  است  این  اصلی  برآورد  حال،  این  با 
»فناوری« باشد، از جنس »نوآوری« یعنی ترکیب خلاقانه ظرفیت های موجود 
در قوانین تجارت، حقوق مدنی و ابزارهای مالی فعلی، بدون نیاز به خلق 
یا چارچوب قانونی کاملا جدید است. برخلاف پدیده های  زیرساخت فنی 
فناورانه که ماهیت ناشناخته دارند و نیازمند رگولاتوری مبتنی بر سند باکس 
و الگوهای تدریجی هستند، این مدل از نظر ماهوی ساده تر است و ریسک 
ساختاری بالایی ندارد. تجربه »سندباکس« های تنظیم گری نشان می دهد 
که حتی در مواجهه با پدیده های پیچیده فناورانه، رگولاتور ابتدا اجازه اجرای 
کنترل شده می دهد و پس از مشاهده رفتارها و آثار، مقررات مقیاس پذیر را 
تدوین می کند، حال آنکه این ایده حتی یک گام ساده تر از ظرفیت های 

فناورانه و نوظهور در چرخه تامین مالی است.
مســئله اصلــی اینجاســت کــه بــرای تبدیــل ایــن الگــو بــه یــک مــدل معنــادار 
و اثرگــذار در اقتصــاد، نیــاز بــه یــک بازیگــر بزرگ و معتبــر بــرای نمونه ســازی 
وجــود دارد. صندوق هــای بازنشســتگی، به دلیــل مناب�ــع قابل توجــه و افــق 
ســرمایه گذاری بلندمــدت، دقیقــا همــان نهادهایــی هستنــد کــه می تواننــد 
داوطلــب آغــاز ایــن مسیــر در مقیــاس بزرگ باشــند. حتــی اگــر در مسیــر 
اجــرا بــا محدودیت هــای دســتورالعملی یــا ابهامــات اجرایــی مواجــه شــوند، 
تجربــه نشــان داده کــه ایــن موانــع از طریــق مکاتبــه بــا دســتگاه های ذی ربــط 
و اســتفاده از ظرفیت هــای قانونــی موجــود قابــل حــل اســت. بــه بیــان دیگــر، 
مانــع اصلــی نــه قانــون اســت، نه فنــاوری، بلکــه نبــود اراده نهــادی بــرای ورود 
گاهانــه بــه یــک نــوآوری کم ریســک امــا تحول آفریــن در مــدل ســرمایه گذاری  آ

صندوق هاســت.
به نظر شما صندوق های بازنشستگی از چه نقطه ای می توانند، پیاده سازی 

این طرح را در دستور کار خود قرار دهند؟
گاهانــه  نکتــه کلیــدی آنجاســت کــه بازنشســته یــا مســتمری بگیر بتوانــد آ
تصمیــم بگیــرد تــا بخشــی از درآمــد خــود را در ایــن روش پس انــداز کنــد. 
بدیهی اســت که ســطح مســتمری فعلی بســیاری از بازنشســتگان به تنهایی 
کفایــت پس انــداز را نمی دهــد، امــا می تــوان ایــن مــوضوع را در قالــب ترمیــم 
ــا  حقــوق بازنشســتگان در ســال های آینــده بازتعریــف کــرد، به گونــه ای کــه ب
رضایــت و همراهــی خــود بازنشســته، بخشــی از افزایــش حقــوق ســال های 

ــد ایــن طرح قــرار بگیــرد. آتــی، در مسیــر پس انــداز مول

یادداشت
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در ایــن مــدل فــرد می توانــد تصمیــم بگیــرد کــه مــثلا از افزایــش ۴۰ یــا 
۵۰ درصــدی حقــوق، ۲۰ درصــد آن بــه صورت اختیــاری وارد یــک حســاب 
ــی او،  ــی فعل ــاب بانک ــار حس ــه در کن ــابی ک ــود، حس ــی« ش ــداز کالای »پس ان
مــثلا در بانــک رفــاه تعریــف می شــود. بازنشســته بــه صورت روزانــه می توانــد 
موجــودی ایــن حســاب را مشــاهده کند، حســاب بانکــی که به جــای یک عدد 
ریالــی صــرف، معــادل کالایــی مشــخص، مثلا چند کیلوگــرم از یک مــاده اولیه 
صنعتــی، را نمایــش می دهــد. بــه او اطلاع داده می شــود کــه بــازده حاصــل 
ــا  ــه ب ــی او، چگون ــداز کالای ــس ان ــر پ ــی ب ــی مبتن ــد صنعت ــت آن واح از فعالی
گذشــت زمــان، بــه رشــد اندوختــه او در هــر مــاه منتهــی شــده اســت. ایــن نوع 
ــد  ــال مول ــن ح ــون از تورم و در عی ــداز مص ــی پس ان ــع نوع ــداز، در واق پس ان
اســت، پس انــدازی کــه افزایــش مقــدار موجــودی آن بــه روشــن بودن چــراغ 
تولیــد گــره خورده و همیــن پیونــد، حــس مشــارکت واقعــی در اقتصــاد را برای 

مــردم ایجــاد می کنــد.
از منظــر اجتماعــی نیــز ایــن ایــده می توانــد آثــار مهمــی داشــته باشــد. وقتــی 
ــازده  ــا ب ــتقیما ب ــدی مس ــای تولی ــودن واحده ــن ب ــه روش ــد ک ــراد درک کنن اف
ــک  ــه شکل گیری ی ــد ب ــوضوع می توان ــن م ــت، ای ــط اس ــا مرتب ــداز آن ه پس ان
بــاور عمومــی در کمــک بــه رفــع ناتــرازی انرژی منتهــی شــود. در چنیــن 
چارچوبــی، زندگــی روزمــره مــردم و فعالیــت واحدهــای تولیــدی از هــم منفک 
تلقــی نمی شــود و یــک پیوســتگی معنــادار میــان آن هــا شکل می گیــرد. از 
منظــر اقتصــادی نیــز بــا یــک دارایــی جدیــد مواجــه هستیــم کــه ویژگی هایــی 
بــودن  مولــد  و  تورم  از  نسبــی  مصونیــت  لحظــه ای،  ارزش گــذاری  ماننــد 
)افزایــش مقــدار کالا در طــول زمــان( را توامــان دارد، ویژگی هایــی کــه آن را از 

دارایی هــای غیرمولــدی ماننــد طلا و ارز متمایــز می کنــد.
از نظــر زیرســاختی، اجــرای چنیــن مدلــی پیچیدگــی فنــی بالایــی نــدارد. 
و  رســیده  مناسبــی  بــلوغ  بــه  کــشور  الکترونیکــی  بانکــداری  زیرســاخت 
نمایــش  ســامانه های  و  اپلیکیشــن‌ها  کاربری،  لایه هــای  پیاده ســازی 
اطلاعــات، محــل نگرانــی جــدی نیســت. چالــش اصلــی، طراحــی الگــوی 
نوآورانــه مالــی، طراحــی انــواع قراردادهــا، طراحی الگوی مدیریت انواع ریســک 
و اجــرای چنــد نمونــه موفــق اولیــه اســت. بــرای مثــال، می تــوان ایــن الگــو را 
بــا حجــم مشــخصی از مناب�ــع و بــا یــک یــا دو واحــد صنعتــی بزرگ، بــه صورت 

ــرد. ــرا ک ــی اج آزمایش
 واحدهــای تولیــدی منتخب ترجیحا بایــد دارای ســامانه های ERP اســتاندارد 
باشــند تــا چرخــه ورود و خروج مــواد اولیــه بــه صورت لحظــه ای و الکترونیکــی 
ثبــت شــود و ایــن داده هــا مبنــای پایــش وضعیــت انبــار در گــردش کارخانــه و 
محاســبه بــازده قــرار بگیــرد. در کنــار آن، ملاحظــات حقوقــی، پوشــش های 
و  اســت  طراحــی  قابــل  نیــز  ریســک  مدیریــت  ســازوکارهای  و  بیمــه ای 

ظرفیت هــای لازم بــرای آن در کــشور وجــود دارد.
ایــن الگــو از حیــث ماهیت، شــباهت زیــادی به تجربه  ســکوهای تســهیلات یار 
دارد؛ جایــی کــه بیــش از آنکــه فنــاوری پیچیــده ای خلــق شــود، ترکیــب 
هوشــمندانه ظرفیت هــای موجــود، یــک چرخه اقتصــادی جدیــد را شکل داد 
و یــک تعــادل برد-بــرد میــان فروشــندگان کالا و خدمــات، مصرف کننــدگان و 
نهادهــای تامیــن مالــی و نهادهــای تامیــن تضامیــن و وثایــق شکل گرفــت. 
در این جــا نیــز بــا کنــار هــم قــرار دادن ظرفیت هــای قانونــی، بانکــی و صنعتــی 
می تــوان یــک نــوآوری مالــی مقیاس پذیر ایجــاد کــرد. پــس از شکل گیری یک 
نمونه موفق، نســخه برداری و گســترش آن مسیر دشــواری نخواهد داشــت. 
ایــن مــوضوع به ویــژه در شــرایط فعلــی که ناتــرازی صندوق های بازنشســتگی 
تشــدید شــده و بخــش عمــده ورودی هــا صــرف پرداخــت مســتمری می شــود، 

اهمیــت مضاعــف پیــدا می کنــد.
با توجه به بحران ناترازی فعلی صندوق بازنشستگی، سوال این است که 
چگونه می توان در کوتاه مدت بخشی از کسری ها را جبران کرد و هم زمان 

به برنامه های بلندمدت صندوق وارد شد؟
بــه نظــر می رســد اســتراتژی لازم، تامیــن مناب�ــع مالــی اولیــه از مسیــر واگــذاری 
دارایی هــا باشــد. اگــر دارایی هــا بــر اســاس بازدهــی مرتــب و دارایی هایــی کــه 

بازدهــی پایینــی دارنــد، واگــذار شــوند، مناب�ــع آزادشــده می توانــد بــا قرار گرفتــن 
در ایــن الگــو، مسیــر درآمــدی جدیــدی بــرای صنــدوق ایجــاد کنــد و بــه دلیــل 
ــودن دوره  ــاه ب ــردش و کوت ــرمایه در گ ــوان س ــه عن ــا ب ــن کالاه ــتفاده از ای اس
گــردش کالا در صنای�ــع ســنگین ابتــدای زنجیــره هــای ارزش، اثــر مرکــب 

ســودآوری آن هــا حتــی در زمــان کوتــاه هــم قابــل توجــه خواهــد بــود.
بــرای مثــال، فــرض کنیــد یــک واحــد صنعتــی، در مــدت یــک مــاه می توانــد 
ــد و  ــل کن ــول تبدی ــه محص ــود را ب ــه خ ــواد اولی ــار م ــودی انب ــار کل موج یک ب
ــه در  ــواد اولی ــد ارزش م ــد درص ــک واح ــود را ی ــق س ــه در خل ــواد اولی ــهم م س
نظــر گرفتــه اســت و ایــن ســود را بــه اندوختــه مــواد اولیــه خــود اضافــه می کند. 
ــا دوره پرداخــت بیمــه بازنشســتگی(، موجــودی  پــس از 3۰ ســال )معــادل ب
انبــار مــواد اولیــه حــدود 36 برابــر مــی شــود. حــالا فــرض کنیــد واحــد صنعتــی 
ــهم  ــوان س ــه عن ــه را ب ــواد اولی ــد از ارزش م ــد درص ــادل 2 واح ــابهی، مع مش
ســود حاصــل از مــواد اولیــه در فرآینــد تولیــد در نظــر بگیــرد. در ایــن حالــت بــا 
اینکــه ســود حاصلــه 2 برابــر حالــت قبــل اســت امــا بــه واســطه اثر مرکب ناشــی 
از بــه کارگیری اصــل و ســود حاصــل از ســرمایه در گــردش کالایــی، موجــودی 

سـد!     مـی رـ انبــار بعــد از 30 ســال بــه 1247 براـبـر ـ
دیگری  نوآورانه  راهکارهای  چه  بازنشستگان،  رفاه  افزایش  راستای  در 

مبتنی بر فناوری را می توان پیشنهاد داد؟
در حــال حاضــر در کــشور، دارایی هایــی وجــود دارنــد کــه بــه صورت سنتــی 
قابلیــت وثیقه گــذاری داشــته اند، معروف تریــن آن هــا املاک و مســتغلات 
هستنــد. امــا مکانیــزم سنتــی ثبــت و توثیــق ایــن دارایی هــا مبتنــی بــر 
کارشناســی اشــخاص خبــره و مراجعــه بــه دفترخانــه اســت و مشکلاتــی از 
قبیــل زمان بــر بــودن، کارشناســی ســلیقه ای، هزینه هــای نسبتــا بــالا و عــدم 
ــتفاده از  ــرای اس ــا ب ــایر دارایی ه ــا س ــع ب ــا تجمی� ــی ی ــذاری جزئ امکان وثیقه گ

ــود دارد. ــترده وج ــه شکل گس ــا ب آن ه
ایــده ایــن اســت کــه یــک نهــاد مالــی حرفــه ای وارد عمــل شــود و دارایی هــای 
سنتــی را بــه دارایی هــای قابــل اســتفاده در چرخــه مالــی و تولیــد تبدیل کند. 
بــه عنــوان مثــال، ایــن نهــاد می توانــد دارایی شــما را بــه صورت وثیقــه دریافت 
کــرده و در ازای آن گواهــی وثیقــه بــا ارزش ثابــت منتشــر کنــد. بــه ایــن شکل، 
صاحــب دارایــی می توانــد از آن اعتبــار بــرای دریافــت تســهیلات، خریــد مــواد 
اولیــه یــا کالاهــای مصرفــی بــه صورت اعتبــاری یــا هــر کاربــرد دیــگری در حوزه 
ــت  ــود را از دس ــی خ ــه دارای ــدون آن ک ــد، ب ــتفاده کن ــق اس ــا وثای ــن ی تضامی

بدهــد یــا بــه فروش برســاند.
را  اقتصادی  چرخه  از  خارج  دارایی های  که  است  آن  رویکرد  این  مزیت 
بر  مبتنی  اعتبار  از  استفاده  امکان  و  می کند  تبدیل  مولد  دارایی های  به 
امکان  و  می آورد  فراهم  را  روشن  ارزش  و  بالا  نقد شوندگی  با  دارایی های 
وثیقه گذاری با پشتوانه دارایی های سنتی را تسهیل و امکان فرمان پذیری 

الکترونیکی در عملیات توثیق این دارایی ها را افزایش می دهد.
ــه بازنشســتگان نیــز  ــد ب ــا طراحــی زیرســاخت مناســب، ایــن روش می توان  ب
کمــک کنــد تــا املاک و دارایی هــای خــود را به عنوان وثیقــه قــرار داده و قدرت 
خریــد و اعتبــار مالــی خــود را به پشــتوانه گواهی وثیقــه با پشــتوانه املاک خود 

افزایــش دهند.
در حوزه بازنشســتگی، ایــن مــدل می توانــد بــرای بازنشســتگان یــک مسیــر 
ــع  ــه مناب� ــدون آن ک ــد، ب ــاد کن ــی ایج ــای مال ــع دغدغه ه ــرای رف ــدت ب کوتاه م
بــا  بازنشســتگان  واقــع،  در  شــود.  خرج  مســتقیما  صندوق هــا  موجــود 
وثیقه گــذاری دارایی هــای خــود می تواننــد اعتبــار دریافــت کننــد و ایــن اعتبــار 
بــه چرخــه تولیــد بازگــردد، در حالی که مالکیــت دارایی ها همچنــان در اختیار 

ــد. ــی می مان ــان باق خودش
و قراردادها  برای تسهیلات  ایجاد تضمین  امکان  این سیستم همچنین 
ضامن  به  نیاز  بدون  می تواند  بازنشسته  مثال،  برای  می دهد.  توسعه  را 
سنتی یا نقدینگی اضافی، بخشی از دارایی خود را به عنوان ضمانت وام یا 
تسهیلات استفاده کند . به این ترتیب، نوآوری در تبدیل وثیقه های سنتی 
به گواهی وثیقه دیجیتال قابل استفاده در بازارهای مالی می تواند یکی از 

کسب و کارهای جذاب برای سرمایه گذاری در آینده محسوب شود. 
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 همسویی سود اقتصادی و منفعت اجتماعی
)WealthTech( فناوری مدیریت ثروت

نظام هــای بازنشســتگی در جهــان معاصــر در نقطــه ای ایســتاده اند کــه ادامــه 
مسیــر بــا منطق هــای سنتــی دیگــر نــه ممکــن و نــه پایــدار اســت. فشــارهای 
جمعیت شــناختی، تغییــر الگوهــای اشــتغال، محدودیــت مناب�ــع عمومــی، 
نوســانات اقتصــادی و رشــد انتظــارات اجتماعــی، هم زمــان بنیان هــای مالــی 
و مشروعیــت اجتماعــی ایــن نظام هــا را بــه چالــش کشــیده اند. در چنیــن 
شــرایطی، نهادهــای بزرگ اقتصــادی و اجتماعــی کــه ماموریــت آن هــا بــه آینده 
و منافــع بین‌نســلی گــره خورده اســت، ناگزیــر از بازتعریــف نقــش خــود در 
خلــق ارزش هستنــد. شســتا نیــز در ســند راهبــردی خــود بــا تاکیــد بــر مقولــه 
»همســویی ســود اقتصــادی و منفعــت اجتماعــی«، دقیقــا بــه همیــن نقطــه 
عزیمــت اشــاره دارد. جایــی کــه موفقیــت اقتصــادی دیگــر جــدا از مســئولیت 
ــا  ــا آن معن ــدار ب اجتماعــی تعریــف نشــده، بلکــه در پیونــدی ســاختاری و پای

می یابــد.
در ایــن چارچــوب، WealthTech صرفــا یــک حوزه فناورانــه یــا مجموعــه ای از 
ابزارهــای دیجیتــال بــرای مدیریــت ثروت نیســت، بلکــه می تواند بــه مثابه یک 
رویکــرد راهبــردی بــرای بازآفرینــی نظام بازنشســتگی، ارتقای رفــاه اجتماعی و 
تقویــت ثروت عمومــی عمــل کنــد. WealthTech بــا تکیه بــر داده، پلتفرم های 
دیجیتــال، تحلیــل رفتــاری و طراحــی تجربــه کاربــر مــحور، ایــن ظرفیــت را دارد 
ــا شــفافیت  کــه مدیریــت دارایی هــای بازنشســتگی را از یــک فرآینــد بســته، ب
پاییــن و پیچیــده، بــه یــک نظــام هوشــمند، مشــارکتی و پاســخ گو تبدیــل کنــد. 
چنیــن تحولــی، بــه صورت هم زمــان بازدهــی اقتصــادی را ارتقــا می دهــد 
و اعتمــاد اجتماعــی را بازســازی می کنــد همــان نقطــه ای کــه در آن ســود 

اقتصــادی و منفعــت اجتماعــی بــه هــم می رســند.
فاصلــه  ایــران،  در  بازنشســتگی  نظــام  بنیادیــن  چالش هــای  از  یکــی 
ــت  ــم گیری و مدیری ــازوکارهای تصمی ــی و س ــان اصل ــان ذی نفع ــادار می معن
دارایی هــا اســت. بیمه پــردازان و مســتمری بگیران اغلــب تــصویری روشــن 
از وضعیــت دارایی هــا، نحــوه ســرمایه گذاری و چشــم انداز پایــداری مالــی 
نظــام بازنشســتگی ندارنــد. ایــن چالــش اغلــب بــه تضعیــف اعتمــاد نهــادی و 
افزایــش نااطمینانــی اجتماعــی منجــر می شــود. WealthTech می توانــد ایــن 
چالــش را از طریــق شفاف ســازی داده هــا، گــزارش گیری آنلایــن، داشبوردهای 
شخصی ســازی شــده و روایت ســازی قابــل فهــم از وضعیت مالــی صندوق ها 
مدیریــت کنــد. در ایــن حالــت، اعتمــاد نــه بــه عنــوان یــک ادعا، بلکه بــه عنوان 

ــه دیجیتــال شکل می گیــرد. محصــول تجرب
تصمیــم گیری  کیفیــت  ارتقــای  امکان   WealthTech اقتصــادی،  منظــر  از 
ســرمایه گذاری را فراهــم می کنــد. بهــره گیری از تحلیل هــای پیشــرفته، هوش 
مصنوعــی و پایــش بلادرنــگ بازارهــا، بــه بهینه ســازی ترکیــب دارایی هــا، 
ــنوع بخشــی هوشــمند و کاهــش ریســک سیســتمی کمــک می کنــد. ایــن  ت
قابلیت هــا، بــه صورتــی مســتقیم بــا راهبــرد شســتا در افزایــش بهــره وری 
ســرمایه و حرکــت بــه ســمت دارایی هــای شــفاف و قابــل پایــش هم راســتا 
هستنــد. بــه بیــان دیگــر، WealthTech می توانــد بــازوی اجرای تحقــق اهداف 
کلان اقتصــادی شســتا باشــد، بــدون آنکــه از ماموریــت اجتماعــی آن فاصلــه 

بگیــرد.
اما اهمیت WealthTech فراتر از بهبود شــاخص های مالی اســت. در ســطح 
اجتماعــی، ایــن حوزه ظرفیــت آن را دارد کــه تجربــه بازنشســتگی و ســالمندی 
را بازتعریــف کنــد. بازنشســتگی در منطــق سنتــی، اغلــب بــه عنــوان مرحلــه ای 
منفعل و وابســته تلقی شــده اســت. در مقابــل، رویکــرد WealthTech امکان 
ــازد. از  ــم می س ــحور را فراه ــر و کرامت م گاهانه ت ــر، آ ــه ای فعال ت ــی تجرب طراح

مدیریــت هوشــمند مســتمری و پس انــداز گرفتــه تــا دسترســی بــه آموزش 
ابزارهــای  و  دیجیتــال  سلامــت  خدمــات  ســرمایه گذاری،  مشــاوره  مالــی، 
برنامــه ریزی زندگــی ســالمندی، می تــوان بازنشســتگی را بــه مرحلــه ای جدیــد 

از مشــارکت اقتصــادی و اجتماعــی تبدیــل کــرد.
در این معنا، WealthTech به صورت مستقیم با مفهوم رفاه اجتماعی پایدار 
پیوند می خورد، رفاهی که صرفا به پرداخت مستمری محدود نمی شود، بلکه 
کیفیت زندگی، احساس امنیت اقتصادی، توان تصمیم گیری و استقلال 
مالی افراد را نیز در بر می گیرد. زمانی که بازنشستگان بتوانند وضعیت مالی 
خود را به صورت شفاف و قابل فهم رصد کنند و ابزارهایی برای بهینه سازی 
تصمیمات خود در اختیار داشته باشند، فشار اجتماعی بر نظام بازنشستگی 
کاهش می یابد و پایداری آن تقویت می شود. این دستاورد اجتماعی، نتیجه 

مستقیم یک سرمایه گذاری فناورانه هوشمند است.

یادداشت



www.sabatamin.ir17

گروه مالــی صبــا تامیــن در جایگاهــی قــرار دارد کــه می توانــد پیونــد 

تحــولات  و  اجتماعــی  ماموریــت  مالــی،  دارایی هــای  میــان  معنــادار 

فناورانــه را برقــرار ســازد. ایــن گروه، بــا در اختیــار داشــتن زنجیــره ای 

متــنوع از نهادهــای بــازار ســرمایه، مدیریــت دارایــی و خدمــات مالــی، 

ظرفیــت آن را دارد کــه WealthTech را از یــک مفهــوم فناورانــه بــه یــک 

الگــوی عملــی حکمرانــی ثروت عمومــی تبدیــل کنــد. الگویــی کــه در آن، 

ارتقــای بــازده ســرمایه گذاری، شــفافیت و سلامــت اقتصــادی، هم زمــان بــا 

ارتقــای رفاهــی ذی نفعــان دنبــال می شــود.

و  عمومــی  ثروت  ارتقــای  در   WealthTech نقــش  دیگــر،  کلیــدی  نکتــه 
ــی  ــای سنت ــت. نظام ه ــی اس ــای مال ــه ابزاره ــی ب ــردن دسترس ــزه ک دموکراتی
بوده انــد.  بــرخوردار  اقلیت هــای  خدمــت  در  عمدتــا  ثروت،  مدیریــت 
ــا کاهــش هزینــه دسترســی، ساده ســازی مفاهیــم و طراحــی  WealthTech ب
ــه از  ــترده تری از جامع ــای گس ــدی لایه ه ــحور، امکان بهره من ــر م ــه کارب تجرب
ابزارهــای مالــی را فراهــم می کنــد. بــرای نظــام بازنشســتگی، ایــن بــه معنــای 
تقویــت فرهنــگ پس انــداز، افزایــش مشــارکت داوطلبانه و کاهش وابســتگی 
صــرف بــه مناب�ــع عمومــی اســت. مــسیری کــه هــم تــاب آوری اقتصــادی را 

افزایــش می دهــد و هــم ثروت عمومــی جامعــه را تقویــت می کنــد.
ــازوی تخصصــی  ــه عنــوان ب ــا تامیــن ب در ایــن میــان، نقــش گروه مالــی صب
مالی شســتا، نقشــی فراتــر از مدیریــت بنگاه ها یا ســرمایه گذاری های مقطعی 
اســت. صبــا تامیــن در جایگاهــی قــرار دارد کــه می توانــد پیوند معنــادار میان 

ــه را برقــرار ســازد.  دارایی هــای مالــی، ماموریــت اجتماعــی و تحــولات فناوران
ایــن گروه، بــا در اختیــار داشــتن زنجیــره ای متــنوع از نهادهــای بــازار ســرمایه، 
ــه WealthTech را از  ــت آن را دارد ک ــی، ظرفی ــات مال ــی و خدم ــت دارای مدیری
یــک مفهــوم فناورانــه بــه یــک الگــوی عملــی حکمرانــی ثروت عمومــی تبدیــل 
ــازده ســرمایه گذاری، شــفافیت و سلامــت  کنــد. الگویــی کــه در آن، ارتقــای ب

اقتصــادی، هم زمــان بــا ارتقــای رفاهــی ذی نفعــان دنبــال می شــود.
در ایــن چارچــوب، صباتــک بــه عنــوان بــازوی فنــاوری و پلتفرمــی گروه مالــی 
صبــا تامیــن، نقــش کاتــالیزور ایــن تحــول را ایفــا می کنــد. صباتــک صرفــا 
ــار  ــه معم ــت، بلک ــال نیس ــای دیجیت ــجری پروژه ه ــا م ــاوری ی ــرکت فن ــک ش ی
ــازی  ــه امکان یکپارچه س ــاختی ک ــت. زیرس ــاخت WealthTech گروه اس زیرس
داده هــا، طراحــی تجربــه دیجیتــال، تحلیــل هوشــمند رفتــار مالــی و اتصــال 
ــم  ــشور را فراه ــتارتاپی ک ــی و اس ــتم فین‌تک ــه اکوسیس ــتگی ب ــام بازنشس نظ
می ســازد. از ایــن منظــر، صباتــک نقطــه تلاقــی ســرمایه، داده و فناوری اســت. 
جایــی کــه راهبــرد همســویی ســود اقتصــادی و منفعت اجتماعی شســتا، به 

ــود. ــل می ش ــش تبدی ــل پای ــر و قاب ــی، مقیاس پذی ــای عمل راه حل ه

ــم  ــن امکان را فراه ــک، ای ــن و صبات ــا تامی ــی صب ــان گروه مال ــی می هم افزای
می کنــد کــه نظــام بازنشســتگی از یــک ســاختار واکنشــی و پرریســک، بــه یــک 
ــت  ــا ظرفی ــن ب ــا تامی ــود. صب ــل ش ــر تبدی ــفاف و آینده نگ ــمند، ش ــام هوش نظ
نهــادی، مالــی و حاکمیتــی خــود، بســتر اعتمــاد و مقیــاس را ایجــاد می کنــد 
و صباتــک بــا رویکــرد پلتفرمــی و داده مــحور، نــوآوری، چابکــی و خلــق تجربــه 
دیجیتــال را محقــق می ســازد. حاصــل ایــن هــم افزایــی، مدلــی اســت کــه در 
ــرد و ثروت امروز،  ــرار می گی ــلی ق ــن نس ــت بی ــات ماموری ــاوری در خدم آن فن
نــه تنهــا بــرای ســودآوری اقتصــادی، بلکــه بــرای ارتقای رفــاه اجتماعــی و آینده 

ســالمندی کــشور بــه کار گرفتــه می شــود.
در نهایــت بایــد تاکیــد کــرد کــه بهــره گیری از WealthTech در بازتعریــف نظــام 
بازنشســتگی کــشور، یــک پروژه کوتاه مــدت یــا اقــدام صرفــا فناورانــه نیســت، 
بلکــه یــک انتخــاب راهبــردی و بین نســلی اســت، انتخابــی کــه می توانــد نظام 
بازنشســتگی را بــه ســتون پایــداری اجتماعــی و اقتصــادی کــشور تبدیــل کند. 
ــت  ــی، کرام ــاه اجتماع ــا رف ــا ب ــادی صندوق ه ــود اقتص ــه در آن س ــسیری ک م
ســالمندی و افزایــش ثروت عمومــی هم راســتا می شــود. ایــن همــان مسیری 
اســت کــه ســند راهبــردی شســتا ترســیم کــرده و تحقــق آن نیازمنــد جســارت 
راهبــردی، حکمرانــی هوشــمند و نــوآوری مبتنــی بــر فناوری هــای دیجیتــال 

اســت.
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ســازمان تامیــن اجتماعــی، بــه عنــوان بزرگ تریــن نهاد اقتصــادی و اجتماعی 
کــشور، ســتون اصلــی ثبــات، رفــاه و امنیــت مالــی میلیون هــا کارگــر، کارفرمــا و 
بازنشســته به شــمار می رود. گســتره وسی�ع خدمــات بیمــه ای، درمانی و مالی 
ایــن ســازمان، آن را بــه یکــی از بزرگ تریــن اکوسیســتم های داده و ســرمایه در 
ایــران تبدیــل کــرده اســت. بــا ایــن حــال تــنوع بنگاه هــا، پیچیدگــی ســاختارها و 
شــتاب روزافزون تحــولات فناورانــه، ضرورت بازآفرینــی مدل هــای عملیاتــی و 

فناورانــه ســازمان را بیــش از پیــش نمایان ســاخته اســت.
طــی دهــه اخیــر، فناوری هــای مالی به یکــی از مهم ترین پیشــران های تحول 
در نظام هــای بازنشســتگی، بیمــه و خدمــات رفاهــی در جهــان تبدیــل شــده 
اســت. کشورهایــی ماننــد ســنگاپور، مالزی، کره جنوبی و عربســتان ســعودی 
بــا ایجــاد بازوهــای تخصصــی فین تــک در کنــار نهادهــای بازنشســتگی و 
صندوق هــای ســرمایه گذاری عمومــی، توانســته اند ضمن ارتقای شــفافیت و 
بهــره وری مالــی، تجربــه مالــی ذی نفعــان را بــه صورت بنیادیــن متحــول کنند. 
در ایــن کشورهــا، فنــاوری صرفــا ابــزار پشتیبــان نیســت، بلکــه بــه مثابه مــوتور 
خلــق ارزش، تصمیم ســازی هوشــمند و افزایــش بــازده ســرمایه ایفــای نقــش 

ــد. می کن
ســازمان تامیــن اجتماعــی، بــه عنــوان بزرگ تریــن صنــدوق بیمــه ای کــشور، با 
پوشــش بیــش از 44 میلیــون نفــر بیمه شــده اصلی و تبعی، نقشــی محوری 
را در اقتصــاد ملــی و رفــاه اجتماعــی ایفــا می کنــد. بخــش حائــز اهمیــت ســبد 
دارایی هــای ســازمان از طریــق شــرکت ســرمایه گذاری تامیــن اجتماعــی 
)شســتا( مدیریــت شــده و گروه مالــی صبــا تامیــن بــه عنــوان بــازوی تخصصــی 
مدیریــت دارایــی در بــازار ســرمایه ایــن ســرمایه گذار نهــادی بــه شــمار مــی رود.
ــای  ــن در حوزه ه ــا تامی ــی صب ــه گروه مال ــل توج ــای قاب ــود موفقیت ه ــا وج ب
کلاســیک، اکوسیســتم دیجیتــال ایــن هلدینــگ در مراحــل آغازین خــود قرار 
دارد. علیرغــم بــرخورداری از ظرفیت هــای گســترده انســانی و ســرمایه ای، 

تاکنــون نهــاد یکپارچــه ای در داخــل ایــن گروه بــرای توســعه زیرســاخت های 
فنــاوری مالــی، مدیریــت داده، نــوآوری و تصمیم ســازی هوشــمند شکل 
نگرفتــه اســت. ایــن خلا سبــب شــده ابــتکارات فناورانــه بــه صورت جزیــره ای 
عمــل کــرده و فرصت هــای ایجــاد مزیت هــای رقابتــی پایــدار و ارتقــای کارایــی 

مبتنــی بــر تحــول دیجیتــال از دســت برود.
تحــول دیجیتــال بــرای ســازمان هایی کــه در مرکــز نظــام مالــی و رفاهــی 
کــشور قــرار دارنــد، نــه یــک سانتی مانتالیســم فناورانــه و نــه پروژه ای مقطعــی 
بــرای پاســخ بــه فشــارهای محیطــی تلقــی می شــود. تحــول در ایــن ســطح 
بــه معنــای بازتعریــف نقــش اســت؛ بــاز تعریــف مســئولیت، نظــام حکمرانــی 
و تصمیــم گیری و نسبــت ســازمان بــا ذی نفعــان و آینــده آن هــا. صباتــک در 
چنیــن بســتری شکل گرفتــه و نــه بــه عنــوان یــک شــرکت فنــاوری اطلاعــات 
کلاســیک و پیمانکار توســعه ســامانه، بلکه به عنوان بازوی راهبردی تحول 
دیجیتــال گروه مالــی صبــا تامیــن فعالیــت خواهد کرد. صباتــک حاصل یک 
بازاندیشــی نهــادی اســت؛ بازاندیشــی در ایــن پرســش کــه چگونــه می تــوان 
در مقیــاس یکــی از بزرگ تریــن نهادهــای مالــی کــشور، فنــاوری را از ســطح 
ابــزار بــه ســطح حکمرانــی ارتقــا داد و داده را از محصــول جانبــی عملیــات بــه 

دارایــی راهبــردی تصمیم ســازی تبدیــل کــرد. 
بازیــگری کــه بــه عنــوان ســکوی ورود گروه مالــی صبــا تامیــن بــه دنیــای 
اقتصــاد پلتفرمــی، مســئولیت ایجاد و هدایت بســترهای دیجیتال پیشــرفته 
و تعامل مســتقیم با جامعه بزرگ ذی نفعان ســازمان تامین اجتماعی را بر 
عهــده دارد. شــرکتی کــه بــه عنــوان معمــار زیرســاخت دیجیتالی صبــا تامین 
ــه ابزارهــای مالــی را  ــا ثروت عمومــی را ارتقــا دهــد، دسترســی ب قــرار اســت ت
ــن  ــا تامی ــات گروه صب ــی خدم ــال را در تمام ــول دیجیت ــی و موج تح همگان

رهــبری کنــد.
شــرکت خدمــات مدیریــت صبــا تامین، در نقطــه ای ایســتاده که تصمیم های 

صباتک؛ آغاز مسیر فناورانه رفاه مالی
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آن مســتقیما بــا آینــده رفــاه و امنیت اقتصادی میلیون هــا ذی نفع گــره خورده 
اســت. در ایــن شــرکت فنــاوری دیگــر ابــزار پشتیبانــی نیســت، بلکه بخشــی از 
معماری تحول دیجیتال و تحقق اهداف راهبردی نظام بازنشســتگی کشور 
تلقی می شــود. این جایگاه، مســئولیتی فراتر از ســودآوری کوتاه مدت ایجاد 
می کنــد. در ایــن ســطح، هــر تصمیــم ســرمایه گذاری، هــر خطــای تحلیلــی و 
هــر تاخیــر در اصلاح ســاختارها، اثــرات خــود را نــه تنهــا در صورت هــای مالــی 
یک ســاله، بلکــه در کیفیــت رفــاه نســل های آینــده نشــان می دهــد و درســت 
در همیــن جــا اســت کــه فنــاوری دیگــر یــک انتخــاب اختیــاری نیســت، بلکــه 

زیرســاخت امانــت داری بین نســلی بــه شــمار مــی رود.
صباتــک قــرار اســت بــا بهــره گیری از ظرفیت هــای فناورانــه، داده و انســانی، 
تجربــه مالــی منحصــر بــه فــردی را بــرای بیــش از 40 میلیــون بیمه شــده 
و بازنشســته ســازمان تامیــن اجتماعــی خلــق کنــد. ایــن شــرکت ضمــن 
هم افزایــی میــان شــرکت های موجــود در گروه مالــی صبــا تامیــن، بــا اتصــال 
بــه اکوسیســتم اقتصــادی ســازمان تامیــن اجتماعــی و شــبکه اســتارتاپ ها و 
ــع مالــی جدیــد، افزایــش بهــره وری  فین تک هــای کــشور، مسیــر جــذب مناب�
ســرمایه، ارتقــای نظــام تصمیم ســازی داده مــحور و خلــق جریان هــای نویــن 
درآمــدی را همــوار خواهــد ســاخت. بــازوی دیجیتال تامین اجتماعــی که قرار 

اســت تــا آینــده مالــی، فناورانــه و اجتماعــی ایــن نهــاد را بازتعریــف کنــد.
صباتــک نقــش خــود را در جایگاهــی تعریف کرده اســت که بیشــترین ظرفیت 
خلــق ارزش بــرای گروه یعنــی دروازه ورود بــه اقتصــاد پلتفرمــی، لایــه ارائــه 
خدمــات B2C و بــازوی اجرایــی طرح هــای فینتــک در گروه را دارد. نقشــی کــه 
قــرار اســت مســئله ای بنیادیــن در گروه همچــون پراکندگــی خدمــات، نبــود 
تجربــه دیجیتــال یکپارچــه مالــی، فقــدان مــوتور بازاریابــی دیجیتــال و کمبــود 
بینــش تحلیلــی از رفتــار مالــی مخاطبیــن گروه مالــی صبــا تامیــن را حــل 
کنــد. ارزش جدیــد صباتــک در ایــن اســت کــه محصــولات و خدمــات مالــی و 
ســرمایه گذاری گروه را در قالــب یــک پلتفــرم واحــد در دســترس قــرار داده تــا 
آن هــا را قابــل اســتفاده و قابــل فروش کنــد. تحــت این شــرایط توســعه اتصال 
میــان خدمــات و ابزارهــای مــذکور بــه خلــق ارزشــی مــازاد در قالــب یــک تجربــه 

مالــی یکپارچــه منجــر خواهــد شــد.
برنامــه عملیاتــی صباتــک جهــت تحقــق ایــن مهــم بــر چنــد رکــن مشــخص 
اســتوار اســت. نخســتین رکــن عبــارت از داده مــحوری بــه عنــوان زیربنــای 
اســتقرار حاکمیــت  یکپارچــه گروه،  پلتفــرم داده  ایجــاد  اســت.  حکمرانــی 
داده، تعریــف مالکیــت، کیفیــت و چرخــه عمــر داده و ایجــاد داشبوردهــای 
بــه  شــهودی  تصمیم هــای  از  عبور  امکان  مدیریتــی،  تصمیم ســازی 
ــن نگاه، داده  ــرد. در ای ــد ک ــم خواه ــواهد را فراه ــر ش ــی ب ــای مبتن تصمیم ه
ــد  ــه بای ــت ک ــردی اس ــی راهب ــه دارای ــت؛ بلک ــات نیس ــی عملی ــول جانب محص
مدیریــت، محافظــت و بــه ارزش اقتصــادی و اجتماعــی تبدیــل شــود. در کنــار 

داده، امنیــت و تــاب آوری دیجیتــال جایگاهــی مــحوری دارنــد. 
دومیــن رکــن راهبــردی، حرکــت بــه ســمت پلتفرم مــحوری اســت. تجربــه 
ســال  های گذشــته نشــان داده اســت کــه توســعه ســامانه های جزیــره ای 
بــدون معمــاری کلان، نــه تنهــا هم افزایــی ایجــاد نمی کنــد، بلکــه هزینــه 
و پیچیدگــی را افزایــش می دهــد. راهبــرد صباتــک، ایجــاد پلتفرمــی اســت 

ــر بســتر آن  کــه شــرکت های گروه و بازیگــران منتخــب اکوسیســتم بتواننــد ب
خدمــت ارائــه دهنــد. توســعه APIهــای اســتاندارد، درگاه هــای اتصــال امــن و 
ــه  ــد ک ــم می کن ــن امکان را فراه ــمت Embedded Finance، ای ــه س ــت ب حرک
خدمــات مالــی و رفاهــی در دل تجربه هــای واقعــی کاربــران و نــه در لایه هــای 

جــدا افتــاده و پیچیــده جریــان پیــدا کنــد.
ســومین رکــن راهبــردی، بازطراحــی تجربــه مخاطبــان اســت. اعتمــاد نهــادی 
امروز در تجربــه کاربــر ســاخته می شــود. صباتــک ماموریــت دارد تجربــه ای 
یکپارچــه، شــفاف و قابــل فهــم بــرای حــق بیمه  پــردازان، بازنشســتگان و ســایر 
مخاطبیــن خلــق کنــد. ایــن تجربــه نه نتیجــه طراحی ظــاهری، بلکــه محصول 

معمــاری درســت داده، فرآینــد و حکمرانــی اســت. 
چهارمیــن رکــن، تعامــل فعــال بــا اکوسیســتم نــوآوری اســت. صباتــک خــود 
را در تقابــل بــا فین تک هــا تعریــف نمی کنــد. راهبــرد مــا رقابــت فرسایشــی 
نیســت، بلکــه تنظیــم گری نــرم و هم افزایــی نهــادی اســت. ایجــاد بســترهای 
هــمکاری، نــوآوری بــاز و اســتفاده هدفمنــد از ظرفیت هــای اکوسیســتم علــم 
و فنــاوری، ایــن امکان را می دهــد کــه نــوآوری بیرونــی در چارچوبــی امــن و 
قابــل اعتمــاد رشــد کنــد. ایــن رویکــرد بــا تاکیــد شســتا بــر توســعه قابلیت های 
ســازمانی و افزایــش ســهم کســب و کارهــای نوآورانــه کاملا هم خوانــی دارد. 

در نهایــت، هیــچ تحــول دیجیتالــی بــدون تحــول مناب�ــع انســانی پایــدار 
داده مــحور،  مهارت هــای  توســعه  صباتــک،  عملیاتــی  برنامــه  نمی شــود. 
چابک ســازی تیم هــا، توســعه فرهنــگ دیجیتــال و پرورش رهبــران تحــول را 
یکــی از راهبردهــای مــحوری  و نــه پیوســت آن می دانــد. زیرســاخت، بــدون 
انســان های توانمنــد، صرفــا مجموعــه ای از ابزارهــای خامــوش خواهــد بــود.
صباتــک خــود را مقصــد نمی دانــد، صباتــک مسیــر اســت؛ مــسیری بــرای 
عملیاتی ســازی راهبردهــای بالادســتی شســتا در ســطح فنــاوری مالــی و 
اقتصــاد پلتفرمــی، مــسیری بــرای پیونــد ســرمایه بــا داده، فنــاوری با حکمرانی 
و بازدهــی اقتصــادی بــا مســئولیت اجتماعــی. آینــده رفــاه در ایــران و تقویــت 
ســرمایه گذاران نهــادی، نــه بــا تصمیم های پرهیجــان، بلکه با زیرســاخت های 
درســت و انتخاب هــای مســئولانه ســاخته می شــود و صباتــک قــرار اســت تــا 

زیرســاخت فناوری  هــای مالــی نظــام رفاهــی کــشور در آینــده باشــد.

یادداشت
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گروه مالــی صبــا تامیــن و هلدینــگ صبــا انرژی با هدف توســعه همکاری های 
ــازار ســرمایه و تامیــن مالــی، تفاهم نامــه هــمکاری امضــا  مشــترک در حوزه ب
ــل،  ــران عام ــضور مدی ــا ح ــترک و ب ــتی مش ــه در نشس ــن تفاهم نام ــد. ای کردن
اعضــای هیئت مدیــره و جمعــی از مدیــران ارشــد دو مجموعــه منعقــد شــده 
و چارچوبــی بــرای گســترش تعــاملات تخصصــی و بهــره گیری از ظرفیت هــای 

متقابــل دو مجموعــه در حوزه بــازار ســرمایه فراهــم می کنــد.
در ابتــدای ایــن نشســت، مدیرعامــل هلدینــگ صبــا انرژی ضمــن خیرمقــدم 
بــه مدیــران و نماینــدگان گروه مالــی صبــا تامیــن، با اشــاره به آشــنایی پیشین 
دو مجموعــه بــا ظرفیت هــا و رویکردهــای یکدیگــر، بــر اهمیــت نقــش ابزارهــا 
ــازار  و نهادهــای مالــی در شــرایط کنونــی اقتصــادی کــشور تاکیــد کــرد. وی ب
ســرمایه را یکــی از راهکارهــای اساســی بــرای برون رفــت بنگاه هــا، به ویــژه در 
بخش هــای تولیــدی و صنعتــی، از چالش هــای مالــی و مدیریتــی دانســت.

او با اشــاره به اینکه اســتفاده از ابزارهای مالی طی ســال های گذشــته همواره 
در محافــل دانشگاهــی، پژوهشــی، قوانیــن و اســناد بالادســتی مورد تاکیــد 
بــوده اســت، خاطرنشــان کــرد کــه در عمــل، تحقــق ایــن مباحــث در بســیاری 
مــوارد کمتــر از ســطح انتظــار بــوده و لازم اســت این موضوعات از ســطح نظری 

فراتــر رفتــه و در قالــب ســازوکارهای اجرایــی و عملیاتــی پیاده ســازی شــوند.
در  موجــود  ظرفیت هــای  بــه  اشــاره  بــا  انرژی  صبــا  هلدینــگ  مدیرعامــل 
مجموعــه وزارت تعــاون، کار و رفــاه اجتماعی اظهار داشــت: در این مجموعه، 
زنجیــره ای نسبتــا کامــل از تولیــد، تامیــن مــواد اولیــه، نهادهــای مالــی و حتــی 
ظرفیت هــای بانکــی وجــود دارد کــه در صورت طراحــی یــک زنجیــره منســجم 
و بهــره گیری هدفمنــد از آن، می‌تــوان بــه طور موثــر بــه نیازهــای مالــی و 

ســرمایه ای شــرکت ها پاســخ داد.
ــح  ــعه تصری ــم توس ــه هفت ــون برنام ــات قان ــه الزام ــاره ب ــا اش ــن ب وی همچنی
کــرد: ایــن قانــون، تکالیــف مشــخصی را بــرای وزارتخانه هــا، صندوق هــا و 
شــرکت های تابعــه ایجــاد کــرده و مــوضوع واگذاری هــا یکــی از محورهــای 
مهــم آن اســت. بــه گفتــه دکتــر پناهــی، تجربه هــای گذشــته نشــان می دهــد 
کــه برخــی شیوه هــای واگــذاری نه تنهــا بــه نتایــج مطلــوب منجــر نشــده، بلکــه 
در مــواردی موجــب تضعیــف بنگاه هــا و خروج مدیــران حرفــه ای از چرخــه 

ــت. ــده اس ــت ش مدیری
مدیرعامــل هلدینــگ صبــا انرژی تاکیــد کــرد کــه ایــن دیــدگاه بــه معنــای 
ــا اصــل واگــذاری نیســت، بلکــه ترکیــب متــوازن مدیریــت بخــش  مخالفــت ب

عمومــی و خصوصــی، در صورت فراهــم بــودن زیرســاخت ها و ســازوکارهای 
ــازار ســرمایه را یکــی  ــه افزایــش بهــره وری منجــر شــود. وی ب ــد ب لازم، می توان
از بســترهای مناســب بــرای تحقــق ایــن رویکــرد دانســت و بــر اســتفاده از 

تجربیــات داخلــی و بین المللــی در ایــن زمینــه تاکیــد کــرد.
دکتر پناهی همچنین بر ضرورت ایجاد ارتباط موثر میان بخش تولید و بازار 
سرمایه تاکید و گفت: با توجه به جایگاه گروه مالی صبا تامین به عنوان یکی 
از بازیگران پیشروی این حوزه، استفاده از ظرفیت های این مجموعه در قالب 

این تفاهم نامه می تواند نقش مهمی در تقویت این ارتباط ایفا کند.
در ادامــه ایــن نشســت، مدیرعامــل گروه مالــی صبــا تامیــن ضمــن قدردانــی 
از میزبانــی هلدینــگ صبــا انرژی، امضــای ایــن تفاهم نامــه را گامــی مثبــت در 
مسیــر توســعه همکاری هــای درون خانوادگــی در مجموعه هــای وابســته بــه 
وزارت تعــاون، کار و رفــاه اجتماعــی دانســت و اظهــار داشــت: هــمکاری میــان 
نهادهــا و بنگاه هــای بزرگ اقتصــادی، به ویــژه زمانــی کــه بــر پایــه تجربه هــای 
متــنوع و ظرفیت هــای مکمــل شکل می گیــرد، می توانــد بــه خلــق ارزش 

افزوده منجــر شــود.
بنگاه هــای  افزود:  اخیــر  ســال های  محیطــی  تحــولات  بــه  اشــاره  بــا  وی 
ــه  ــود مواج ــت خ ــط فعالی ــترده ای در محی ــرات گس ــا تغیی ــشور ب ــادی ک اقتص
شــده اند و هم زمــان، رونــد مالی شــدن اقتصــاد ایــران نیــز تقویــت شــده 
اســت؛ شــرایطی کــه موجــب می شــود راه حل هــای سنتــی دیگــر پاســخ گوی 
ــد نباشــند و اســتفاده از ابزارهــا و رویکردهــای نویــن ضرورتــی  نیازهــای جدی

باشــد. اجتناب ناپذیــر 
مدیرعامل گروه مالی صبا تامین با بیان اینکه این مجموعه طی سال گذشته 
زیرساخت های لازم برای توسعه فعالیت های خود در بازار سرمایه را تکمیل 
کرده است، گفت: توسعه صندوق های کالایی، بهره گیری از ابزارهای تامین 
مالی جمعی و توجه به چشم انداز صندوق های ارزی و اوراق مبتنی بر دارایی 

از محورهای اصلی فعالیت های این گروه بوده است.
وی همچنیــن بــه ظرفیت هــای ارزی موجــود در مجموعه های وابســته اشــاره 
کــرد و افزود: حجــم قابل توجهــی از درآمدهــای ارزی در ایــن مجموعه هــا 
وجــود دارد کــه تاکنــون ابزارهــای بــازار ســرمایه بــه طور کامل بــرای بهره بــرداری 
از آن هــا بــه کار گرفتــه نشــده و ایــن مــوضوع می توانــد زمینه ســاز طراحــی 
ابزارهــای جدیــد و همکاری هــای موثرتــر در چارچــوب ایــن تفاهم نامــه باشــد.
دکتــر اســدی بــا تاکیــد بــر اهمیــت تشــکیل کارگروه هــا و کمیته هــای مشــترک 
پــس از امضــای تفاهم نامــه اظهــار داشــت: بســیاری از موضوعــات اجرایــی در 
قالــب گفت وگوهــای کارشناســی و از طریــق کارگروه هــای مشــترک، بــا ســرعت 
و دقــت بیشــتری قابــل پیــگیری و تصمیــم گیری خواهــد بــود. وی نقــش 
ــبدگردانی، را در  ــزاری و س ــرکت های کارگ ــه ش ــه، از جمل ــای زیرمجموع نهاده

طراحــی و اجــرای ابزارهــای مالــی حائــز اهمیــت دانســت.
بــر اســاس مفــاد ایــن تفاهم نامــه، طرفیــن در حوزه هایــی همچــون تامیــن 
مالــی پروژه هــا از طریــق ابزارهــای بــازار ســرمایه، ســرمایه گذاری مشــترک، 
مشــارکت در ارزیابــی فنــی و اقتصــادی طرح هــا، آماده ســازی شــرکت ها بــرای 
عرضــه و پذیــرش در بــازار ســرمایه، توســعه صندوق هــای تخصصــی، مدیریت 
ــه خدمــات بیمــه ای و برگــزاری رویدادهــا و برنامه هــای آموزشــی  دارایــی، ارائ
هــمکاری خواهنــد کــرد. همچنیــن به منــظور سیاســت گذاری، برنامــه ریزی 
و پیــگیری اجــرای مفــاد تفاهم نامــه، تشــکیل کمیتــه راهــبری مشــترک بــا 
حــضور نماینــدگان دو طــرف پیش بینــی شــده اســت. ایــن کمیتــه مســئولیت 
هماهنگــی، اولویت‌بنــدی موضوعــات و نظــارت بــر پیشــرفت همکاری هــا را بر 

عهــده خواهــد داشــت.
امضــای ایــن تفاهم نامــه در فضایــی مبتنــی بــر گفت وگــو و تبادل نظــر انجــام 
شــد و دو طــرف ابــراز امیــدواری کردنــد کــه ایــن هــمکاری بــه نتایــج عملــی و 

ملمــوس در حوزه بــازار ســرمایه و تامیــن مالــی پروژه هــا منجــر شــود.

امضای تفاهم نامه همکاری 

میان گروه مالی صبا تامین و هلدینگ صبا انرژی

NEWSخبر
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یادداشت

ولث تــک )WealthTech(، به عنــوان ترکیبــی از فنــاوری و مدیریــت ثروت و 
یکــی از زیرشــاخه های فین تــک )FinTech(، در حــال تغییــر چهــره صنعــت 
ــحور  ــی و تحلیل م ــه، تخصص ــی یکپارچ ــت ثروت، خدمت ــت. مدیری ــی اس مال
اســت کــه بــا هــدف برنامــه ریزی، حفــظ، افزایــش و انتقــال ثروت افــراد طراحــی 
شــده و خدمــات سنتــی مالــی )ســرمایه گذاری، مدیریــت پرتفــوی، بیمــه، 
ــوش  ــد داده کاوی، ه ــن مانن ــای نوی ــا فناوری ه ــتگی( را ب ــات و بازنشس مالی
 )Open Banking(  و بانکداری بــاز )Robo-Advisor( مصنوعــی، ربات‌مشــاور

ادغــام می کنــد تــا ارزش واقعــی بــرای مشــتریان خلــق کنــد.

توضیح حوزه

طراحی پرتفوی، تخصیص بهینه دارایی و مدیریت ریسک مدیریت دارایی

برنامه ریزی بازنشستگی، تحصیل، خرید مسکن و درآمد پایدار Financial Planning  برنامه ریزی مالی

انتخاب محصولات بیمه ای برای محافظت از دارایی مشاوره جامع بیمه و ریسک

ساختارهای بهینه برای کاهش هزینه مالیات مدیریت مالیاتی

انتخاب ابزارهای کوتاه مدت و بلندمدت مدیریت نقدینگی و جریان نقد

UHNW و  HNW  سرویس های اختصاصی برای افراد با دارایی بالا خدمات خصوصی سازی شده

AI و  ابزارهای تصمیم سازی مبتنی بر Robo-Advisor پلتفرم های خودکار مدیریت دیجیتال ثروت

کارشناس ارشد تامین مالی گروه مالی صبا تامینانقلاب خاموش در مدیریت ثروت و بازار سرمایه
رامتین افشین فر

از  بهــره گیری  بــا  کــه  می شــود  پلتفرم هایــی  و  ابزارهــا  شــامل  حوزه  ایــن 
ماشیــن،  یــادگیری   ،)AI( مصنوعــی  هــوش  ماننــد  نویــن  فناوری هــای 
بلاکچیــن و داده کاوی، خدمــات مدیریــت ثروت را کارآمدتــر، قابل دســترس تر 
و شخصی سازی شــده تر می کننــد. در بــازار ســرمایه، ولث تــک نقــش کلیــدی 
در دموکراتیزه کــردن ســرمایه گذاری ایفــا می کنــد، جایــی کــه ســرمایه گذاران 
خــرد اکنــون بــه ابزارهــا و امکاناتــی دسترســی دارنــد که پیش تر تنهــا در اختیار 

ثروتمنــدان بــود.
خدمات اصلی تحت پوشش ولث تک به شرح زیر است:

بــا توجــه بــه گزارش هــای اخیــر، بــازار ولث‌تــک در ســال ۲۰۲۵ ارزشــی حــدود ۹ 
میلیــارد دلار داشــته و پیش بینــی می شــود تــا ســال ۲۰۳2 بــه ۲4 میلیــارد دلار 
بــا نرخ رشــد ســالانه ترکیبــی )CAGR(  ۱۵.۱6 درصــد برســد. ایــن رشــد ناشــی از 
افزایــش نفــوذ دیجیتــال، تقاضــای شخصی ســازی و نیــاز بــه کاهــش هزینه ها 

در مدیریــت دارایــی اســت.
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خدمات در حال ار�ئه در ایر�نخدمات غ�ر موجود در ایر�ن

$24B
$20B
$16B
$12B
$8B
$4B

-

$6B $7B $9B $10B
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$15B
$18B
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2023

The Wealth Tech market is expected to grow at a CAGR of 15.6% from 2023-2032, 
ultimately yielding a market size of $24B at that time.

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

تاریخچه و تکامل ولث تک
صنعــت مدیریــت ثروت سنتــی بــرای قرن هــا قلــمروی انحصــاری ثروتمنــدان 
قــرار داشــت؛ دسترســی بــه مشــاوران مالــی خبــره، تحلیلگــران بــازار و مدیران 
ســبد دارایــی، مســتلزم حداقــل ســرمایه قابــل توجهــی بــود کــه بــرای اکثریــت 
جامعــه دور از دســترس بــه نظــر می رســید. ایــن سیســتم نــه تنهــا ناعادلانــه 
بــود، بلکــه از ناکارآمدی هــای ســاختاری ماننــد هزینه هــای بــالا، تضــاد منافــع 

و دسترســی محــدود بــه اطلاعــات رنــج می بــرد.

ظــهور فین تــک در دو دهــه گذشــته ایــن پارادایــم را بــه چالــش کشــید. 
نقطــه عطــف واقعــی ولث تــک را می تــوان ســال ۲۰۰۸ دانســت، زمانــی کــه 
پلتفرم هایــی ماننــد Betterment )تاسیــس ۲۰۰۸( و Wealthfront )ابتــدا 
ــار خدمــات مشــاوره ســرمایه گذاری  ــا نــام kaChing در ۲۰۰۸( بــرای اولیــن ب ب
ــره گیری  ــا به ــا ب ــن پلتفرم ه ــد. ای ــی کردن ــودکار )Robo-advisors( را معرف خ
از الگوریتم هــای هوشــمند، فرآینــد مدیریــت ســبد دارایــی را خــودکار کردنــد 
و خدمــات مالــی ســطح بــالا را کــه پیش تــر ویــژه نخــبگان اقتصــادی بــود، در 

ــد. ــرار دادن ــراد ق ــع تری از اف ــف وسی� ــار طی اختی
در دهــه ۲۰۱۰، ولث تــک وارد مرحلــه رشــد انفجــاری شــد. شــرکت هایی ماننــد  
 )Micro-Investing( بــا مفهــوم ســرمایه گذاری خــرد )تاسیــس ۲۰۱۲( Acorns
بــا  ســرمایه گذاری  امکان   ،)fractional Ownership( کــسری  مالکیــت  و 
مبالــغ بســیار کوچــک را فراهــم کردنــد و دسترســی بــه بازارهــای ســهام را بــرای 
ســرمایه گذاران خــرد دموکراتیــک ســاختند. ایــن دوره بــا بحــران مالــی جهانــی 
۲۰۰۸ هم زمــان بــود؛ بحرانــی کــه اعتمــاد عمومــی بــه نهادهــای مالی سنتــی را 
بــه شــدت کاهــش داد و تقاضــا بــرای راه حل هــای شــفاف، کم هزینــه و مبتنــی 

بــر فنــاوری را بــه اوج رســاند.
تــا ســال ۲۰۲۱، ســرمایه گذاری خطرپذیــر )Venture Capital( در حوزه ولث تــک 
بــه رکوردهــای چشــمگیری رســید؛ اگرچــه آمــار دقیــق جهانــی نشــان دهنده 
از ۱۳۳ میلیــارد دلار  بیــش  )بــا  بــود  استثنایــی در فین تــک  یــک ســال 
ســرمایه گذاری در بخش هــای مرتبــط(، ولث تــک نیــز از ایــن موج بهــره بــرد و 

صدهــا معاملــه و میلیاردهــا دلار جــذب ســرمایه را تجربــه کــرد.



www.sabatamin.ir23

یادداشت

در مناطق مختلف جهان، ولث تک مسیرهای متفاوتی را پیمود:
نــوآوری مالــی  بــه عنــوان مرز بعــدی  ایــن حوزه  در آسیا-اقیانوســیه،     
ظاهــر شــد. فنــاوری بــرای گســترش نفــوذ مدیریــت ثروت بــه جمعیت هــای 
کمتــر خدمت رســیده )Underbanked(  و طبقــه متوســط رو بــه رشــد مورد 
اســتفاده قــرار گرفــت. منطقــه جنــوب شــرقی آســیا و هنــد در ســال های اخیــر 
شــاهد رشــد سری�ــع پلتفرم هــای محلــی و ادغــام بــا اقتصــاد دیجیتــال بــوده و 
ــا ســال های آینــده یکــی از سری�ع تریــن مناطــق رشــد  پیش بینــی می شــود ت

ولث تــک باشــد.
   در اروپــا، تمرکــز بــر شخصی ســازی عمیــق و ادغــام با دارایی هــای جایگزین 
)ماننــد املاک توکنیزه شــده( بــوده اســت. گزارش هــا نشــان می دهنــد کــه 
ســرمایه گذاری خطرپذیــر در بخــش ولث تــک اروپــا تــا ســال ۲۰۲۶ می توانــد بــه 
ســطوح قابــل توجهــی )حــدود ۳.۷۸ میلیــارد دلار در برخــی پیش بینی هــای 
ــدن  ــر ش ــان دهنده محتاط ت ــر نش ــای اخی ــد رونده ــد، هرچن ــر( برس قدیمی ت

ســرمایه گذاران پــس از ۲۰۲۱ اســت.
ــل  ــه ۱۹۹۰ و اوای ــن در ده ــزاری آنلای ــاده کارگ ــای س ــک از ابزاره ــل ولث ت تکام
۲۰۰۰، بــه پلتفرم هــای هوشــمند Robo-advisor در دهــه ۲۰۱۰ و اکنــون بــه 
ســمت مدل هــای هیبریــدی )ترکیــب هــوش مصنوعــی پیشــرفته بــا مشــاوره 
انســانی( پیــش رفتــه اســت. ایــن گــذار نــه تنهــا کارایــی و دسترســی را افزایــش 
داده، بلکــه مدیریــت ثروت را از یــک خدمــت انحصــاری بــه یــک اکوسیســتم 

فراگیــر و مبتنــی بــر داده تبدیــل کــرده اســت.
اجزای تشکیل دهنده اکوسیستم ولث تک

ولث تــک یــک اکوسیســتم چندلایــه اســت کــه از ابزارهــای پایــه دسترســی بــه 
بــازار تــا راه حل هــای پیشــرفته هوش مــحور را در برمی گیــرد. در ادامــه بــه 

مهم تریــن اجــزای آن می پردازیــم:
   ربات مشاوران )Robo-Advisors( ستون فقرات تحول

ربات مشــاوران شناخته شــده ترین عنصــر ولث تــک هستنــد. این سیســتم ها 
فرآینــد مشــاوره و مدیریــت ســبد را خــودکار می کننــد. کاربــر بــا پاســخ بــه 
پرسشــنامه، پروفایــل ریســک و اهــداف خــود را تعریــف می کنــد و الگوریتــم بــا 
اســتفاده از تئوری هــای مــدرن ماننــد MPT و CAPM، ســبد بهینه شــده ای 

ــا از ETFهــا ایجــاد می کنــد. عمدت
مزایــا: هزینــه پاییــن )۰.۲۵-۰.۵ درصــد(، حداقــل ســرمایه ناچیــز، حــذف 

کامــل. شــفافیت  و  ســاعته  دسترســی ۲۴  احساســی،  ســوگیری های 
 Nutmeg و Betterment، Wealthfront  :نمونه های جهانی

 )Social Trading( پلتفرم‌های معاملات اجتماعی   
ایــن پلتفرم هــا امکان مشــاهده و کپــی اســتراتژی های معامله گــران موفــق 
را فراهــم می  کننــد. ایــن رویکــرد نــه تنهــا بــه تــازه کاران امکان یــادگیری از 
می کنــد.  ایجــاد  بی ســابقه ای  شــفافیت  بلکــه  می دهــد،  را  متخصصــان 
عملکــرد یــک اســتراتژی در طــول زمــان بــه صورت عمومــی قابــل مشــاهده 

اســت کــه اعتمــاد را افزایــش می دهــد.
ZuluTrade و eToro  :نمونه  های جهانی

)Market Discovery & Analytics(  پلتفرم های کشف و تحلیل بازار   
بــا اســتفاده از هــوش مصنوعــی و کلان داده، تحلیــل احساســات بــازار، 
ســیگنال های معاملاتــی و پیش بینی هــای مبتنــی بــر یــادگیری ماشیــن 

می دهنــد. ارائــه 
   پلتفرم های سرمایه گذاری جایگزین

دسترســی بــه اســتارتاپ ها، املاک )توکن‌ســازی(، هنــر، وام  دهــی فــردی 
P2P Lending  و حتــی کالاهــای کلکسیونــی را دموکراتیــک می کننــد. ایــن 

پلتفرم هــا امکان تنوع بخشــی عمیق تــر را فراهــم می کننــد.
)PFM(  برنامه های مدیریت مالی شخصی   

تجمی�ــع حســاب های مختلف بانکــی، کارت هــای اعتبــاری و ســرمایه گذاری ها 

در یــک رابــط واحــد، رده بنــدی هزینه هــا، بودجه بندی و پیشــنهاد پس انــداز از 
طریق اپلیکیشــن موبایل.

روندهای فعلی ولث‌تک در سال ۲۰۲۶
دارد.  قــرار  نوظــهور  فناوری هــای  تاثیــر  تحــت  ولث تــک   ،۲۰۲۶ ســال  در 
ــه  ــمند ک ــاوران هوش ــد؛ از مش ــا می کن ــحوری ایف ــش م ــی نق ــوش مصنوع ه
بودجه بنــدی، تشــخیص تقلــب و پیشــنهاد اســتراتژی های ســرمایه گذاری را 
انجــام می دهنــد، تــا ابزارهایــی کــه نقــش مدیــر ثروت را بازتعریــف می کننــد.  
AI بــه ســمت Agentic AI حرکــت کــرده کــه قــادر بــه اجــرای وظایــف پیچیــده به 

صورت خــودکار اســت و مشــاوران انســانی را تقویــت می کنــد.
توکنیــزه کــردن دارایی هــا یکی دیگــر از روندهای کلیدی اســت. این فنــاوری، 
دارایی هــای سنتــی ماننــد املاک یــا هنــر را بــه توکن هــای دیجیتــال تبدیــل 
می کنــد کــه دسترســی بــه بازارهــای خصوصــی را بــرای ســرمایه گذاران خــرد 
ممکــن می ســازد. علاوه بــر ایــن، ادغــام ولث تــک بــا دارایی هــای دیجیتــال 
ماننــد استیبل کوین هــا )Stablecoins( و CBDCهــا، چارچوب هــای جدیــدی 

بــرای بانک هــا ایجــاد می کنــد.
شخصی ســازی مبتنــی بــر هــوش مصنوعــی نیــز به عنــوان یکــی از روندهــای 
برجســته مــطرح اســت، بــه طوری کــه پلتفرم هــا مرزهــای جغرافیایــی را پشــت 
ســر گذاشــته و مدیریــت ثروت فــرامرزی را آســان می کننــد. در بــازار ســرمایه، 
ایــن روندهــا به معنــای ســرمایه گذاری در فناوری هــای ابری، امنیت ســایبری 
و داده کاوی اســت کــه بهــره وری مشــاوران را افزایــش می دهــد. همچنیــن، 
 AI ــتفاده از ــا اس ــازی، ب ــحور و متنوع س ــرمایه گذاری های ارزش م ــر س ــز ب تمرک

بــرای ایجــاد پرتفولیوهــای مبتنــی بــر اهــداف رو بــه رشــد اســت.
ایــن روندهــا بــا ســرمایه گذاری در فنــاوری ابری، امنیــت ســایبری و داده کاوی 
همــراه اســت و ولث تــک را از ابــزار ســاده بــه شریــک اســتراتژیک در مدیریــت 

ثروت تبدیــل کــرده اســت.
تاثیر ولث‌تک بر بازار سرمایه

ولث تــک بــازار ســرمایه را دگرگــون کــرده اســت. بــا کاهــش هزینه هــا و افزایــش 
کارایــی، ســرمایه گذاری را بــرای جمعیت هــای کــم بــرخوردار و ســرمایه  گذاران 
خــرد قابــل دســترس کــرده اســت. Robo-advisors و پلتفرم هــای دیجیتــال، 
ورود ســرمایه های کوچــک را ممکــن ســاخته و حجــم و عمق بازار را گســترش 
می دهنــد. ایــن فناوری هــا بــا بهــره گیری از بلاکچیــن برای امنیت و شــفافیت 
و زیرســاخت ابری بــرای ســرعت و مقیاس پــذیری، معــاملات واقعی زمــان و 

تســویه فوری را بهبــود بخشــیده اند.
در بازارهــای خصوصــی، ولث تــک دسترســی بــه دارایی هــای جایگزیــن را 
دموکراتیــزه می کنــد کــه قــبلا تنهــا بــرای افــراد ثروتمنــد بــود. مالکیــت کــسری و 
توکنیزه کــردن، امکان ورود ســرمایه گذاران خــرد بــه ســهام شــرکت های بزرگــی 
ماننــد اپــل یــا آمــازون را فراهــم می کنــد. این تغییــرات، رقابــت را افزایــش داده 
و مدل هــای سنتــی را بــه چالــش می کشــد، جایــی که کارمزدها فشــرده شــده 

و تمرکــز بــر ارزش افزوده اســت.
علاوه بــر ایــن، ولث تــک شکاف ثروت را بــا تمرکــز بــر بازارهــای نوظــهور و 
کمتــر توســعه یافته ماننــد آســیا و آفریقــا کاهــش می دهــد. در بــازار ســرمایه 
ــای  ــدید و محدودیت  ه ــانات ارزی ش ــم، نوس ــای تحری ــا چالش ه ــه ب ــران ک ای
زیرســاختی روبرو اســت، ولث تــک می توانــد ابزارهایــی بــرای مدیریــت ریســک 

ــد.  ــم کن ــی فراه و تنوع بخش
بــا ایــن حــال، موفقیــت وابســته بــه توســعه زیرســاخت های دیجیتــال قــوی، 
چارچوب هــای مقرراتــی حمایتــی و غلبــه بــر محدودیت هــای بین المللــی 
اســت. ولث تــک می توانــد بــه تــاب آوری بیشــتر خانوارهــا و عمق بخشــی 
بــه بــازار ســرمایه ایــران کمــک کنــد، بــه شــرطی کــه بــا ســرعت مناســب و 

هوشــمندانه پیاده ســازی شــود.
ایــن تاثیــرات در ســال ۲۰۲۶، بــا شــتاب AI و توکنیــزه کــردن، بــازار ســرمایه را بــه 

ســمت فــراگیری بیشــتر، کارایــی بالاتــر و رقابــت ســالم تر ســوق می دهــد.
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The Wealth Tech market is expected to grow at a CAGR of 15.6% from 2023-2032, 
ultimately yielding a market size of $24B at that time.
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چالش های ولث تک
علی رغــم مزایــا، ولث تــک بــا چالش هایــی روبرو اســت. امنیــت ســایبری یکــی 
از اصلی تریــن نگرانی هــا اســت، زیــرا حــملات ماننــد دیپ فیک هــا و هکینــگ 
افزایــش یافتــه اســت. مــقررات نیــز عقب مانده انــد و بــه چارچوب هــای جدیــد 

بــرای هــوش مصنوعــی و دارایی هــای دیجیتــال نیــاز اســت.
اعتمــاد بــه برندهــای ولث تــک کمتــر از نهادهــای سنتــی اســت کــه ایــن امــر 
رشــد را محــدود می کنــد. علاوه بــر ایــن، ادغــام بــا سیســتم های قدیمــی
)Legacy( و هزینه هــای بــالا بــرای پیاده ســازی، موانعــی بــرای شــرکت های 
کوچــک هستنــد. در ســال ۲۰۲۶، چالــش مقیاس پــذیری بــدون افزایــش 
نیروی انســانی بــا کمــک هــوش مصنوعی به عنوان یکی از مســائل برجســته 
در صنعــت مــطرح اســت. همچنیــن، حریــم خصوصــی داده هــا و اخلاقیــات 
هــوش مصنوعــی از مســائل کلیــدی بــه شــمار می رونــد که نیازمنــد حاکمیت 

قــوی هستنــد.
وضعیت فعلی ولث تک در ایران

در ایــران، خدمــات مدیریــت ثروت هــنوز پراکنــده، سنتــی، غیرشــخصی و 
بــدون دیجیتال ســازی کامــل هستنــد. خلا جــدی در ارائــه خدمــات یکپارچــه 
وجــود دارد و مــردم نیــاز بــه حفــظ ارزش ســرمایه، برنامــه ریزی بازنشســتگی، 
ــی  ــت دارای ــات مدیری ــا و خدم ــا، سپرده ه ــا، بیمه ه ــن صندوق ه ــاب بی انتخ

خــرد دارنــد.
بــا وجــود محدودیت هــا، برخــی اســتارت آپ های فین تــک بــه عنــوان پیــشرو 
در ولث تــک ظاهــر شــده اند کــه خدمــات بانکــی و مدیریــت ســرمایه گذاری را از 
طریــق اپلیکیشــن موبایــل ارائــه می دهنــد. اکوسیســتم فین تــک ایــران در 
حــال رشــد اســت، امــا تحریم هــا و زیرســاخت ها مانــع توســعه کامــل ولث تــک 
هستنــد. پلتفرم هــای دیجیتــال بروکــر و ابزارهای ســرمایه گذاری پایــه در حال 

گســترش هستنــد، امــا لایه هــای پیشــرفته ماننــد ربات هــای مشــاور مالــی
 )Robo-advisors(و توکنیزه کردن هنوز محدودند.

چشم انداز آینده ولث تک
آینــده ولث‌تــک روشــن اســت. تــا ســال AI ،۲۰۳۵، تغییــرات جمعیتــی و 
تحــول پرتفولیــو، صنعــت را بازتعریــف می کنــد. مدل هــای هیبریــدی کــه 
هوش مصنوعی و مشــاوران انســانی را ترکیب می کنند، غالب خواهند شــد. 
دارایی هــای دیجیتــال و توکنیــزه کــردن، بــازار را بــه ۸۵ تریلیــون دلار دارایــی 

تحــت مدیریــت )AUM( تــا ۲۰۲۸ می رســانند.
در بــازار ســرمایه، تمرکــز بــر پایــداری و ســرمایه‌گذاری های مبتنــی بــر ارزش، 
بــا اســتفاده از داده هــای بزرگ، افزایــش می یابــد. چالش هــا ماننــد کمبــود 
اســتعداد و فشــار هزینه هــا، بــا اتوماسیــون حــل می شــوند. در نهایــت، 

ــه  ــی ک ــد، جای ــت می کن ــه حرک ــتم های یکپارچ ــمت اکوسیس ــه س ــک ب ولث ت
ــزار، بلکــه شریــک اســتراتژیک اســت. ــه تنهــا اب فنــاوری ن

آینــده در همگرایــی فناوری هاســت کــه شــامل هــوش مصنوعــی پیشــرفته، 
ProbTech بــرای مدیریــت عــدم قطعیــت، AI Agents  شــخصی، توکن ســازی 

و DeFi می شــود . مدل هــای هیبریــدی) AI + انســان( غالــب خواهنــد شــد.
پیامدهــای اقتصــادی- اجتماعــی: افزایــش شــمول مالــی، کاهش نابــرابری، 

بازارهــای مقاوم تــر و ارتقــای ســواد مالــی.
ــا،  ــفافیت الگوریتم ه ــر ش ــارت ب ــک، نظ ــای چاب ــر: چارچوب ه ــش تنظیم گ نق

امنیــت ســایبری و توســعه زیرســاخت های بــازار.
نتیجه گیری

ولث تــک، بــا ادغــام هوشــمندانه فنــاوری و مدیریــت ثروت، بــازار ســرمایه را بــه 
ســمت کارایــی بالاتــر، دسترســی گســترده تر و نــوآوری مــداوم ســوق می دهد. 
از تاریخچــه ای کــه بــا بحــران مالــی ۲۰۰۸ آغــاز شــد تــا روندهــای فعلــی مبتنــی 
بــر هــوش مصنوعــی و توکنیــزه کــردن، ایــن حوزه فرصت هــای عظیمــی بــرای 

ســرمایه گذاران خــرد و کل اقتصــاد ایجــاد کــرده اســت.
بــا ایــن حال، چالش هــای امنیتی، مقرراتی و زیرســاختی نیاز بــه رویکردهای 
پذیــرش  ایــران،  ســرمایه  بــازار  در  دارنــد.  نزدیــک  هــمکاری  و  محتاطانــه 
)Adoption( ولث تــک می‌توانــد نقــش کلیــدی در تنوع بخشــی پرتفــوی، 
کاهــش ریســک و حفــظ ارزش دارایی هــا ایفــا کنــد، امــا موفقیت آن وابســته به 
ســرمایه گذاری در زیرســاخت های دیجیتال، تنظیــم گری هوشــمند و آموزش 

عمومــی اســت.
ــوش در  ــقلاب خام ــک ان ــت؛ ی ــه اس ــر فناوران ــک تغیی ــر از ی ــول فرات ــن تح ای
مدیریــت ثروت کــه خدمــات انحصــاری گذشــته را بــه خدمــت دموکراتیــک، 
شــفاف و قابــل دســترس بــرای همــه تبدیل کــرده اســت. در ایــران با جمعیت 
جــوان، نفــوذ بــالای اینترنت و بیش از ۱۵ میلیون کد بورســی فعــال، ولث تک 
فرصتــی اســتراتژیک و تاریخــی بــرای توســعه عمیق تــر بــازار ســرمایه، افزایــش 
تــاب آوری مالــی خانوارهــا و توزی�ــع عادلانه تــر فرصت هــای رشــد اقتصــادی بــه 

شــمار مــی رود.
در حــال حاضــر، ولث تــک در ایــران در مرحلــه آغازیــن و پایــه ای بــا پتانسیــل 
ــالا امــا رشــد کنــد )بــه دلیــل چالش هــای ســاختاری( قــرار دارد. دستیابــی  ب
ــه  بــه موفقیــت نهایــی، نیازمنــد هــمکاری ســه جانبه یعنــی نــوآوری جسوران
ناظــر و آموزش مســتمر  نهادهــای  تنظیــم گری هوشــمند  اســتارت آپ ها، 
ســرمایه گذاران اســت. آینــده مدیریــت ثروت دیجیتــال، هوشــمند و متعلق به 
همــه اســت. کســانی کــه امروز فنــاوری را بــه عنــوان اهرمــی بــرای رشــد پایــدار 

بــه کار گیرنــد، فــردا پیشــتاز بــازار خواهنــد بــود.
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ــد و  ــدا کرده ان ــران پی ــی ای ــت مال ــول صنع ــی در تح ــش پررنگ ــا نق فین تک ه
تلاش می کننــد تــا خدمــات ســرمایه گذاری، بیمــه و وام را ســاده، سری�ع و قابل 

ــترس کنند. دس
بــه همیــن منــظور، در ادامــه سلســله مصاحبه هایــی کــه »نشریــه صبــا 
تحلیــل« بــا فعــالان شــاخص صنعــت مالــی و فین تــک انجــام داده اســت، 
رضــا خانکــی، رئیــس هیئت مدیــره »ازکــی ســرمایه«،  در ایــن شــماره بــا 
گفت وگــو کردیــم. هــدف از ایــن مصاحبــه بررســی مسیــر فعالیــت، چالش هــا 
ساده ســازی  در  آن هــا  نقــش  و  ایــران  در  فین‌تک هــا  فرصت هــای  و 

ســرمایه گذاری و توســعه محصــولات مالــی بــود.
به اختصار بفرمایید کسب وکار شما چیست، در چه مقیاسی فعالیت می کند 

و مزیت اصلی آن نسبت به بازار سنتی چیست؟
گروه ازکــی زیرمجموعــه هلدینــگ »مکــس« و متعلــق بــه شــرکت »مامــوت« 
ــه  ــوده و در س ــال ب ــک فع ــت فین ت ــال ها در صنع ــگ س ــن هلدین ــت. ای اس
حوزه اصلــی بیمــه، بانــک و بــازار ســرمایه حــضور دارد. در میــان ایــن حوزه هــا، 
بیمــه قدیمی تریــن شــاخه اســت و ازکــی در ایــن بخــش شناخته شــده تر 
اســت؛ بــه طوری کــه هم اکنــون تقریبــا ۷۵ درصــد بــازار بیمــه آنلایــن کــشور در 

اختیــار آن قــرار دارد.
ــک و  ــه لندت ــی وام« در زمین ــا »ازک ــی ب ــبه بانکی، گروه ازک ــی و ش در حوزه بانک
وام دهــی فعالیــت می‌کنــد و در بخــش مالــی و ســرمایه گذاری نیــز »ازکــی 
ســرمایه« را در اختیــار دارد. رویکــرد هلدینــگ مکــس ایــن بــوده کــه بــه 
ســراغ کســب وکارهایی برود کــه محوریتشــان کارآفریــن اســت؛ در واقــع، 
گروه بــه شناســایی کارآفرینــان می پرداخــت، روی ایــده و کســب وکار آن هــا 
ســرمایه گذاری می کرد و سپس آن را در مقیاس گســترده تر توســعه می داد.
در همیــن راســتا، »ازکــی بیمــه« کــه پیش تــر بــا نام »بیمیتــو« فعالیــت می کرد، 
ری برنــد شــد. در بــازار ســرمایه نیــز شــرکتی بــا نــام »بالــون« وجــود داشــت کــه 
پــس از بازســازی برنــد، بــه »ازکــی ســرمایه« تغییــر نــام یافــت. پیوســتن مــا بــه 

گروه اصلــی حــدود دو ســال پیــش صورت گرفــت.
کســب وکار مــا رســما از آذر ۱۳۹۸ آغــاز شــد و از ابتــدا هــدف آن ایجــاد یــک
Investment Advisor یــا Wealth Tech بــرای عمــوم مــردم بــود؛ راه حلــی 
کــه ســرمایه گذاری را ســاده و در دســترس کنــد. در آن زمــان بورس در اوج 
هیجانــات خــود بــود. اوایــل ســال ۱۳۹۹ تیــم شکل گرفــت و توســعه محصول 
آغــاز شــد، امــا محصــول مــا بــرای شــرایط بــازار ایــران زود بــود و جلوتــر از زمــان 
خــود حرکــت می کــرد. هم اکنــون کل گروه بیــش از ۱۵ میلیــون کاربــر دارد کــه 

بخــش عمــده آن هــا در حوزه هــای بیمــه و وام فعــال هستند. برنامــه آینده ما 
تجمی�ــع ایــن کاربــران در قالــب یــک سوپــر اپلیکیشــن مالــی اســت.

در حوزه فناوری چه اهدافی را دنبال می کنید و این فناوری ها قرار است چه 
نقشی در ساده سازی سرمایه گذاری و توسعه محصولات شما ایفا کنند؟

بنچ مــارک مــا شــرکتی ماننــد Wealthsimple کانــادا اســت. ایــده ایــن بــود کــه 
مــردم بتواننــد ســرمایه گذاری را بــر اســاس ســه محور ذیل بســیار ســاده انجام 

دهند:
۱. هدف‌گذاری )مثلا بازنشستگی، آینده فرزند یا یک هدف مشخص(

۲. سنجش ریسک‌پذیری با سوالات گیمیفای شده
۳. ارائه ترکیب دارایی بر اساس داده های واقعی بازار )سهام، طلا و اوراق(

بــا ایــن حــال، در آن زمــان ســازمان بورس با اجرای این مدل همراهی مکفی 
نداشــت و فضــای رگــولاتوری و زیرســاخت های بانکــی نیــز بــرای پیاده ســازی 
آن هــنوز آمــاده نبــود. بنابرایــن مسیــر توســعه محصــول را به تدریــج تغییــر 
دادیــم و صندوق هــای ســرمایه گذاری را بــه اپلیکیشــن افزودیــم. در ایــن 
خصــوص ابتــدا صندوق هــای درآمــد ثابــت، سپــس ســهامی، پــس از آن 
تامیــن مالــی جمعــی و در نهایــت امکان ســرمایه گذاری در طلا بــه صورت 

آنلایــن فراهــم شــد.
امروز حــدود یــک میلیــون کاربــر داریــم و بــرآورد می کنیــم تــا پایــان ســال، 
انجــام شــود.  اپلیکیشــن  از طریــق  تــا ۵ همــت  ســرمایه گذاری حــدود ۴ 
هدف گــذاری مــا ایــن اســت کــه طــی ســه ســال آینــده ســهم قابل توجهــی از 
بــازار آنلایــن ســرمایه گذاری را بــه دســت آوریــم، هرچند ســهم مــا از کل صنعت 

مالــی کــشور هــنوز بســیار ناچیــز اســت.
به نظر شما چه تغییراتی لازم است تا استارتاپ های مالی بتوانند نوآوری 

کنند و نهادهای مالی درآمد پایدار و محصولات خلاقانه داشته باشند؟
بازار سرمایه ایران، به دلیل ساختار متمرکز و رگوله، فرصت های نوآوری را 
محدود کرده است و برخی استارتاپ های مالی در این محیط با چالش هایی 
مواجه شده اند. در مقابل، حوزه هایی که فضای انعطاف بیشتری داشته اند، 
که  کرده اند  تجربه  سری�ع تری  رشد  آنلاین  طلای  و  کریپتو  بازارهای  مانند 

نشان دهنده اهمیت وجود فضای تنفس برای نوآوری است.
از جملــه موانــع اصلــی در نظــام مالــی می‌تــوان بــه قیمت گــذاری دســتوری، 
ــرایط  ــن ش ــرد. ای ــاره ک ــم گیری اش ــز تصمی ــد و تمرک ــزدی ناکارآم ــاختار کارم س
ــدار، جــذب نیروی متخصــص  ــوان نهادهــای مالــی در ایجــاد درآمــد پای ــر ت ب
و توســعه محصــولات نوآورانــه تاثیــر گذاشــته اســت؛ چــرا کــه در نبــود درآمــد 

ــود. ــدود می ش ــز مح ــولات نی ــود محص ــعه و بهب ــدار، امکان توس پای
چه تغییراتی لازم است تا فین تک ها بتوانند سرمایه گذاری بازنشستگی 

شخصی سازی شده و با بازده واقعی در ایران اجرا کنند؟
در حوزه بازنشســتگی، چالش هــا حتــی جدی تــر هستنــد. صندوق هــای 
»ســرمایه گذاری«،  تــا  می شــوند  »مدیریــت«  عمدتــا  کنونــی  بازنشســتگی 
ایجــاد حســاب ســرمایه گذاری بازنشســتگی  در حالــی کــه مــدل بهینــه، 
شخصی سازی شــده اســت؛ مدلــی کــه بــر اســاس ســن، ریســک پذیری و افــق 
زمانــی هــر فــرد، ترکیــب دارایــی متفــاوت ارائــه می دهــد. تمرکــز مــا نیــز بــر حل 

همیــن مســئله بــوده اســت.
اجــرای ایــن مــدل در بلندمــدت می توانــد بازدهــی چنــد بــرابری نسبــت 
مرکــب  اثــر  کــه  چــرا  کنــد،  ایجــاد  فعلــی  بازنشســتگی  صندوق هــای  بــه 
ســرمایه گذاری در بازه هــای ۱۵ تــا ۳۰ ســاله تفــاوت معنــاداری ایجــاد می کنــد. 
مســئله بازنشســتگی در ایــران اکنــون صرفــا یــک مــوضوع رفاهی نیســت و به 

ســطح معیشــت و تامیــن حداقل هــا رســیده اســت.
بــه طور کلــی، نقــش فین تک هــا در حــل ایــن مســئله مــشروط بــه ایجــاد 
فضــای نــوآوری، اصلاح نظــام کارمــزدی و تعدیــل سیاســت های قیمت گذاری 
اســت. بــدون ایــن تغییــرات، رشــد نهادهــای مالــی، دوام فین تک هــا و حــل 

مســائل مــردم بــا محدودیــت مواجــه خواهــد بــود.

راهکارهای نویـــن فیـن تــک در ایـــــــــــران
از تجربه فین تک تا توسعه سوپر اپلیکیشن مالی 

رضا خانکی
رئیس هیئت مدیره  ازکی سرمایه
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نظــام سلامــت و رفــاه اجتماعــی بــا چالش هــای ســاختاری پیچیــده ای روبــه رو 
اســت، از رشــد بیماری هــای مزمــن و هزینه هــای درمانــی ســنگین گرفتــه تــا 
تغییــرات جمعیتــی کــه فشــار مضاعفــی بــر صندوق هــای بازنشســتگی وارد 
می کنــد. در ایــن شــرایط، فناوری هــای نویــن مانند سلامت دیجیتــال، هوش 
مصنوعــی و ابزارهــای مالــی نوآورانــه فرصت هایــی بــرای تحــول در مدیریــت 
سلامــت و رفــاه اجتماعــی ایجــاد کرده انــد. ایــن فناوری هــا امکان می دهنــد 
ــه  ــرد پیش گیران ــاری، رویک ــس از بیم ــان پ ــر درم ــرف ب ــز ص ــای تمرک ــه به ج ک
و مبتنــی بــر داده اتخــاذ شــود. در ایــن مصاحبــه، بــا آرش برجی خانــی، 
مدیرعامــل »Zeenome«، دربــاره نقــش سلامــت دیجیتــال و فین تــک در 
بهبــود کیفیــت زندگــی و رفاه بازنشســتگان و همچنیــن فرصت های پیــش رو 

در ایــن حوزه گفت وگــو کرده ایــم.
لطفا کسب وکار خود را به طور خلاصه معرفی کنید؛ چه کاری انجام می دهید، 
مقیاس فعلی فعالیت تان چگونه است و مهم ترین تفاوت شما با بازیگران 

سنتی بازار چیست؟
کســب وکار اصلــی مــا در حوزه سلامــت دیجیتــال متمرکــز اســت و بخــش 
مــا  تمرکــز  می دهــد.  تشــکیل  را  آن  مکمــل  لایــه  فین تــک،  و  پرداخــت 
پزشــکی  و   )Longevity( لانجویتــی  رویکــرد  بــا  پیش گیرانــه  سلامــت  بــر 
شخصی سازی شــده اســت. مــا داده هــای آزمایــش خــون و اطلاعــات مرتبــط 
ــی  ــوش مصنوع ــک ه ــا کم ــرده و ب ــع آوری ک ــران را جم ــی کارب ــبک زندگ ــا س ب
تحلیــل می کنیــم تــا تــصویری جامــع از وضعیــت سلامت هر فــرد ارائــه دهیم. 
ــه،  ــامل تغذی ــی ش ــبک زندگ ــل س ــه کام ــک برنام ــل، ی ــن تحلی ــاس ای ــر اس ب
فعالیــت ورزشــی، مکمل هــای موردنیــاز و اصلاح عــادات روزانــه و خــواب 
طراحــی می شــود. ایــن پایــش هــر شــش مــاه یک بــار به روزرســانی می شــود 
تــا فــرد همــواره در مسیــر پیــش گیری باقــی بمانــد. هــدف مــا ایــن اســت کــه 
ــر، سلامــت خــود را  ــا مــداخلات ســاده امــا موث افــراد پیــش از بیمــار شــدن، ب
حفــظ کننــد. در کنــار ایــن هســته اصلــی، بخــش فین تــک مــا بــا ارائــه ابزارهای 
آینده نگــر، نشــان می دهــد کــه پیــش گیری  اعتبــاری و مدل هــای مالــی 
چگونــه می توانــد بــه بهبــود هم زمــان سلامــت و رفــاه مالــی افــراد کمــک کنــد.
دیجیتال،  سلامت  ترکیب  در  ابزارهایی  و  رویکردها  چه  شما  نظر  به 
پیش گیری و فناوری مالی می تواند رفاه و کیفیت زندگی مردم، به ویژه 

بازنشستگان را بهبود دهد؟
و  تقــارن اطلاعاتــی  بحــران عــدم  مــا در حوزه سلامــت،  مســئله مــحوری 
هزینه هــای بســیار بــالای درمــان در نظــام سنتــی اســت. در ایــن نظــام، 
افــراد معمــولا زمانــی وارد چرخــه درمــان می شــوند کــه بیمــاری شکل گرفتــه 
و هزینه هــا بــه بیشــترین حــد خــود رســیده اند. ایــن تاخیــر، درمــان را گــران، 

پیچیــده و از نظــر مالــی بــرای بســیاری از افــراد و خانواده هــا فرســاینده 
می کنــد. رویکــرد مــا بــر سلامــت پیش گیرانــه یعنــی جمــع آوری و تحلیــل 
مــداوم داده هــای سلامــت افــراد، از آزمایش هــای خــون گرفتــه تــا ســبک 
زندگــی و عــادات روزانــه، بــرای پیش بینی ریســک ابــتلا بــه بیماری های مزمن 
و ارائــه برنامه هــای جامــع پیش گیرانــه اســتوار اســت. ایــن فرآینــد بــه صورت 
دوره ای به روزرســانی می شــود تــا فــرد بــه طور مســتمر در مسیــر پیــش گیری 

قــرار داشــته باشــد.
ایــن رویکــرد پیامدهای اجتماعی مهمــی دارد. سلامــت از یک کالای پرهزینه 
و بعضــا لوکــس، بــه ابــزاری دیجیتــال، ســاده و در دســترس تبدیــل می شــود. 
دسترســی دهک هــای پایین تــر و ســاکنان مناطــق مــحروم بــه خدمــات 
پیش گیرانــه بــدون نیــاز بــه مراجعــه حــضوری و بــا هزینــه کمتــر افزایــش 
ــای  ــد، پیچیدگی ه ــدا می کن ــش پی ــفافیت افزای ــال، ش ــن ح ــد. در عی می یاب
اداری و هزینه هــای پنهــان کاهــش می یابــد و اعتمــاد عمومــی بــه نظــام 

سلامــت تقویــت می‌شــود.
از منظــر اقتصــادی نیز پیــش گیری نقش تعیین کننــده ای دارد. بــرای مثال، 
یــک بازنشســته مبــتلا بــه دیابــت کــه ســالانه هزینــه قابــل توجهــی بــرای دارو و 
درمــان پرداخــت می کنــد، اگــر زودتــر وارد مسیــر پایــش و پیــش گیری شــود، 
می توانــد از ابــتلا یــا پیشــرفت بیمــاری جلــوگیری کنــد. ایــن موضوع هم فشــار 
مالــی را از دوش فــرد و خانــواده او برمــی دارد و هــم هزینه هــای دولــت و 
صندوق هــای بازنشســتگی را کاهــش می دهــد. مطالعــات متعــدد نشــان 
می دهــد کــه هــر یــک دلار ســرمایه گذاری در سلامــت پیش گیرانــه می توانــد 

بیــن یــک و نیــم تــا هفــت دلار بازگشــت ســرمایه ایجــاد کنــد.
در نتیجــه، سلامــت پیش گیرانــه و خدمــات دیجیتــال نه تنهــا کیفیــت زندگــی 
ــر  ــادی ب ــار اقتص ــه فش ــد، بلک ــود می بخش ــتگان را بهب ــاه بازنشس ــراد و رف اف
صندوق هــای بازنشســتگی و دولــت را نیــز کاهــش می دهــد و می توانــد 
پایه گــذار یــک نظــام رفاهــی پایــدار و مبتنــی بــر ارزش باشــد. ترکیــب سلامــت 
دیجیتــال، فین تــک و مدل هــای نویــن پرداخــت، فرصت هــای تــازه ای بــرای 
ــی و  ــک های مال ــش ریس ــت و کاه ــت سلام ــراد در مدیری ــال اف ــارکت فع مش

درمانــی ایجــاد می کنــد.
این رویکرد چگونه می تواند به پایداری صندوق های بازنشستگی، کاهش 

هزینه های درمانی و بهبود نظام رفاه اجتماعی کمک کند؟
ارتبــاط سلامــت دیجیتــال و سلامــت پیش گیرانــه بــا نظــام بازنشســتگی 
مســتقیما بــه دو چالــش اصلــی صندوق‌هــا یعنــی کاهــش مناب�ــع و افزایــش 
هــرم  تغییــر  بــا  هم زمــان  چالش هــا  ایــن  بازمی گــردد.  هزینه هــا  شــدید 
جمعیتــی تشــدید می شــوند؛ به گونــه ای کــه در افــق حــدود ده ســال آینــده، 
ســهم جمعیــت بــالای ۵۵ ســال در ایــران به حــدود ۳۵ درصد خواهد رســید. 

کاهش بار مالــــــــی نظـــــام درمان

 با استفاده از فنـــــــــــاوری های دیجیتــــــــــــــــال
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ــع  ــی از مناب� ــل توجه ــش قاب ــرایطی، بخ ــن ش در چنی
بیماری هــای  درمــان  صــرف  دولــت  و  صندوق هــا 
مزمــن می شــود، بیماری هایــی کــه بســیاری از آن هــا 

ــد. ــش گیری هستن ــل پی قاب
راه حــل مــا، تغییــر تمرکــز از »درمــان پــس از بیمــاری« 
بــه »مدیریــت سلامــت پیــش از بیمــاری« اســت. بــا 
ترکیــب سلامــت پیش گیرانــه، سلامــت دیجیتــال و 
ایجــاد  مدل هایــی  می تــوان  فین تکــی  ابزارهــای 
کــرد کــه بازنشســتگان بــه طور مســتمر در پایش هــای 
فعالیت هــای  و  زندگــی  ســبک  اصلاح  دوره ای، 
پیش گیرانــه مشــارکت کننــد. ایــن مشــارکت می توانــد 
از طریــق ابزارهــای انگیزشــی، اعتبارهــای سلامــت و 
ــز کــردن رفتارهــای ســالم تقویــت شــود.  حتــی توکنای
نتیجه مســتقیم این رویکــرد، کاهش احتمــال ابتلا به 
بیماری هــای مزمــن و در نهایــت کاهــش هزینه هــای 

صندوق هاســت. درمانــی 
و  اعتبــاری  پرداخت هــای  می تــوان  بعــد،  گام  در 
مدل هــای مالــی را بــه داده هــای سلامــت گــره زد، بــه 
ایــن معنــا کــه افــراد بــا ریســک کمتــر ابــتلا بــه بیمــاری، 
دسترســی بــه خدمــات و اعتبارهــای سلامــت بهــتری 
داشــته باشــند. ایــن منطــق، صندوق هــا و بیمه هــا 
نجــات  آینــده  ســنگین  هزینه هــای  پرداخــت  از  را 
می دهــد و مناب�ــع را بــه ســمت پیــش گیری هدایــت 
می کنــد. حرکــت بــه ســمت بیمه هــای هوشــمند و 
شخصی سازی شــده نیز در همین راستاســت، جایی 
کــه با اســتفاده از داده های سلامــت و ابزارهای پایش، 
ریســک هــر فــرد دقیق تــر بــرآورد و قیمت گــذاری بیمــه 
و نوع پوشــش ها متناســب بــا رفتار سلامــت او تعیین 

می‌شــود.
اگــر ایــن تغییــر رویکــرد اتفــاق نیفتــد، صندوق هــای 
بازنشســتگی و نظــام سلامــت با ریســک جدی ناتــرازی 
اگــر  امــا  شــد.  خواهنــد  مواجــه  شکســت  حتــی  و 
ــن  ــای نوی ــک، مدل‌ه ــا فین ت ــه ب ــت پیش گیران سلام
پرداخــت و بیمــه ترکیــب شــود، می تــوان هــم پایــداری 
صندوق هــا را تضمیــن کــرد و هــم نظــام رفاهــی آینــده 
را از یــک سیســتم پرهزینــه و درمان مــحور بــه یــک 
ــر ارزش  ــی ب ــه و مبتن ــمند، پیش گیران ــتم هوش سیس

تبدیــل کــرد.
نقش فناوری های نوین در آینده نظام سلامت و رفاه 

اجتماعی چیست؟
یعنی  لایه  دو  در  می توان  را  سلامت  هزینه  مسئله 
و  بازنشستگی  صندوق های  برای  هزینه  کاهش 
کاهش هزینه سلامت برای خود فرد مدیریت کرد. در 
کم هزینه  و  آنلاین  دیجیتال،  ابزارهای  نخست،  لایه 
بیماری های  ریسک  زودهنگام  شناسایی  امکان 
و  ادواری  غربالگری های  می‌کنند.  فراهم  را  مزمن 
از  کمتر  بسیار  هزینه ای  با  سلامت  مستمر  پایش 
درمان، به طور مستقیم هزینه های درمانی را کاهش 
فرد،  توسط  نهایت  در  که  هزینه هایی  می دهد؛ 

صندوق ها، بیمه ها یا دولت پرداخت می شود. این رویکرد در کوتاه مدت فشار مالی را 
کاهش می دهد و در بلندمدت مانع شکل گیری هزینه های سنگین می شود.

در لایه دوم، ابزارهای مالی و پرداختی اهمیت پیدا می کنند. بســیاری از بازنشســتگان 
تــوان پرداخــت یک جــای هزینــه خدمــات سلامــت پیش گیرانــه را ندارنــد، امــا بــا طراحــی 
خطــوط اعتبــاری، پرداخت هــای خــرد و مدل هــای اقســاطی می تــوان دسترســی آن‌هــا 
را تســهیل کــرد. ترکیــب ایــن ابزارهــا بــا مشــوق های مالی و اعتبــارات سلامــت، افــراد را به 
مشــارکت فعــال در پایــش و پیــش گیری ترغیــب می کنــد؛ اقدامــی کــه هــم به نفع فــرد و 

هــم بــه نفع صنــدوق اســت.
تمرکــز بــر پیــش گیری از بیماری هــای مزمــن پرهزینــه ماننــد بیماری هــای قلبــی‌–
عروقــی، دیابــت و ســرطان، نقطــه شروع یــک کاهــش هزینــه واقعــی و پایــدار اســت. در 
نهایــت، ترکیــب سلامــت دیجیتــال، رویکــرد پیش گیرانــه و ابزارهــای مالــی نویــن ایــن 
ظرفیــت را دارد کــه مسیــر صندوق هــای بازنشســتگی را از یــک چرخه پرهزینــه و ناپایدار 
ــر  ــد تغیی ــی جدی ــای مال ــاد جریان ه ــی ایج ــک و حت ــش ریس ــداری، کاه ــمت پای ــه س ب
دهــد، مــسیری کــه در بلندمــدت به حفظ رفــاه بازنشســتگان و جلــوگیری از بحران‌های 

جــدی آینــده کمــک خواهــد کــرد.
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و  اقتصــادی  نهادهــای  مهم تریــن  از  یکــی  بازنشســتگی  صندوق هــای 
اجتماعــی در هــر کــشور محســوب می شــوند کــه وظیفــه تامین امنیــت مالی 
ــن  ــی ای ــداری مال ــد. پای ــده دارن ــر عه ــر را ب ــا نف ــتگی میلیون ه دوران بازنشس
صندوق هــا، کارایــی عملیاتــی، شــفافیت اطلاعــات و اعتمــاد عمومــی، چهــار 
ــا ایــن حــال، بســیاری از  ســتون اصلــی موفقیــت آن هــا به شــمار می رونــد. ب
صندوق هــای بازنشســتگی در کشورهــای مختلــف، به ویــژه در اقتصادهــای 
ــد؛  ــدی مواجه ان ــی ج ــاختاری و عملیات ــای س ــا چالش ه ــعه، ب ــال توس در ح
ــی و  ــای مال ــه بحران ه ــد ب ــی، می توانن ــه در صورت بی توجه ــی ک چالش های

اجتماعــی گســترده منجــر شــوند.
افزایــش امید به زندگی، رشــد جمعیت ســالمند، کاهش نسبت بیمه پــردازان 
بــه مســتمری بگیران، نوســانات بازارهــای مالــی و فشــارهای تورمــی، همگــی 
ضرورت بازنــگری جــدی در شیــوه مدیریــت مناب�ــع و فرآیندهــای عملیاتــی 
را برجســته می ســازند. در چنیــن شــرایطی،  بازنشســتگی  صندوق هــای 
ــت. در  ــردی اس ــک ضرورت راهب ــه ی ــاب، بلک ــک انتخ ــه ی ــال ن ــول دیجیت تح
ایــن میــان، فنــاوری بلاک چیــن به عنــوان یکــی از نوآورانه تریــن ابزارهــای 
تحــول دیجیتــال، ظرفیــت بالایــی بــرای بازآفرینــی نظــام مالــی صندوق هــای 

بازنشســتگی فراهــم می کنــد.
چرا تحول دیجیتال در صندوق های بازنشستگی اجتناب ناپذیر است؟

افزودن تنهــا یــک درصــد هزینــه ســالانه بــه دارایی هــای تحــت مدیریــت، طــی 
یــک دوره ۳۰ ســاله پرداخــت حق بیمــه )بــا فــرض نرخ ســود ســالانه ۵ درصــد و 
عــدم رشــد در میــزان پرداخت هــای ســالانه(، باعث کاهــش بیــش از ۱۷ درصد 
در ارزش انباشــته پس اندازهــای بازنشســتگی می شــود. مدیریــت هزینــه 
محصــولات بازنشســتگی بــا توجــه بــه تاثیــر مســتقیم آن بــر نرخ بــازده و هزینه 
تامیــن معیشــت دوران ســالمندی، از اهمیت حیاتی بــرخوردار اســت. با این 
حــال، هزینه هــای اداری بــالا چــه در طرح هــای مبتنــی بــر مشــارکت معیــن و 
چــه در طرح هــای مبتنــی بــر مزایای معین همچنــان از چالش های اساســی 
صنعــت بازنشســتگی در بســیاری از کشورهــا محســوب می شــود. افزون بــر 
ایــن، بازدهــی پاییــن پس اندازهــای بازنشســتگی و رشــد انــدک دارایی هــای 
صندوق هــا نیــز از دیگــر چالش هــای برجســته نظام هــای بازنشســتگی 

در ســطح جهــان بــه شــمار می رونــد. ایــن عوامــل بــه طور منفــی بــر میــزان 
انباشــت ســرمایه )نرخ جایگزینــی درآمــد( و نرخ مشــارکت افــراد در طرح هــای 

بازنشســتگی تاثیــر می گذارنــد. 
از ســوی دیگــر، طــی دهه هــای اخیــر، الگوهــای ارائــه خدمــات مالــی به شــدت 
دگرگــون شــده اســت. ظــهور بانکــداری دیجیتــال، فین تک هــا، پرداخت هــای 
هوشــمند و ســامانه های یکپارچــه مالــی، انتظــارات کاربــران را از کیفیــت 
خدمــات بــه طور اساســی تغییــر داده اســت. بیمه پــردازان و بازنشســتگان 
امروز انتظــار دارنــد بــه صورت برخــط و شــفاف بــه اطلاعــات حســاب خــود 
دسترســی داشــته باشــند، فرآیندهای اداری کوتاه و ساده باشــد و پرداخت ها 

بــدون تاخیــر انجــام گیــرد.
با این حال، بســیاری از صندوق های بازنشســتگی همچنان از ســامانه های 
جزیــره ای، فرآیندهــای دســتی و ســاختارهای متمرکــز اســتفاده می کننــد کــه 
پیامــد آن، کنــدی گــردش کار، افزایــش هزینه هــای عملیاتــی، بروز خطاهــای 
انســانی و نارضایتــی ذی نفعــان اســت. افزون بــر ایــن، ضعــف در یکپارچگــی 
داده هــا و محدودیــت ابزارهــای نظارتــی، زمینــه بروز تخلفــات، ســوءمدیریت 

مناب�ــع و کاهــش اعتمــاد عمومــی را فراهــم می ســازد.
کنترلــی  اقدامــات  چالش هــا،  ایــن  بــا  مقابلــه  بــرای  مختلــف  کشورهــای 
متعــددی از جمله افزایش شــفافیت هزینه ها در میــان صندوق های رقیب، 
تعییــن ســقف هزینــه بــرای برخــی محصــولات بازنشســتگی  و دستیابــی بــه 
صرفه جویــی ناشــی از مقیــاس از طریــق تجمی�ــع و تمرکــز خدمــات مدیریــت 
صندوق هــا را بــه کار گرفته انــد. اهمیــت مــوضوع بــه حــدی اســت کــه برخــی 
کشورهــا در ســال های اخیــر، سیاســت هایی را بــرای تشــویق بــه ادامــه 
فعالیــت شــغلی پــس از ســن بازنشســتگی و کاهــش انگیــزه بازنشســتگی 

زودهــنگام اتخــاذ کرده انــد.
بــا ایــن حــال، اجــرای ایــن اقدامــات اغلــب بــه دلیــل محدودیت هایــی 
همچــون ســطح بــلوغ صنعــت، ویژگی هــای طرح هــای بازنشســتگی و عوامل 
ــن  ــا ای ــه ب ــت. در مقایس ــراه اس ــواری هایی هم ــا دش ــی ب  ـجمعیت ــی ــ اجتماع
رویکردهــا، بــه کارگیری فنــاوری به عنــوان یک تســهیل گر عمومــی در مدیریت 
دارد.  کمــتری  اجرایــی  محدودیت هــای  کــه  می شــود  شــناخته  هزینه هــا 

 ـچیـــــــــــــــــــــن در تحول دیجیتــــال  به کارگیری بـلاکـــــــــــــــــ
نظام مالی صندوق های بازنشستگی
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بــرای نمونــه، بازمهندســی فرآیندهــای کســب وکار مبتنــی بــر ســامانه SAP در 
نظــام بازنشســتگی اداره کل حســابداری پاکســتان موجــب بهبــود قابل توجــه 
کارایــی عملیاتــی شــده اســت. همچنیــن، در کشورهــای مختلفــی همچــون 
فنلانــد، جمــهوری مولــداوی و روســیه توصیه هــای متعــددی در زمینــه 

ــه شــده اســت. دیجیتالی ســازی نظــام بازنشســتگی ارائ
تحــول دیجیتــال در ایــن حوزه بایــد فراتــر از مکانیزه کــردن فرآیندهــای سنتی 
باشــد و بــه بازطراحــی بنیادیــن مدل هــای عملیاتــی، زنجیــره ارزش و ســاختار 
تصمیــم گیری منجــر شــود. بهــره گیری از فناوری هــای نویــن می توانــد ضمــن 
کاهــش هزینه هــا، شــفافیت، چابکــی و تــاب آوری مالــی صندوق هــا را افزایش 
دهــد. هــدف اصلــی ایــن تحــول، بهینه ســازی و خودکارســازی فرآیندهــا، 
کاهــش زمــان انجــام عملیــات و کاهــش هزینه هــای اجرایــی اســت. امری 
کــه در نهایــت می توانــد منجــر بــه افزایــش نرخ بــازده و رشــد دارایی هــای 
فنــاوری  به عنــوان  بلاک چیــن  امروزه  شــود.  بازنشســتگی  صندوق هــای 
توانمنــد در خودکارســازی کارآمــد جریان‌هــای کاری، افزایــش بهــره وری و 
کاهــش هزینه هــای عملیاتــی در حوزه هایــی نظیر بانکــداری، خدمــات مالی، 
بیمــه، معــاملات اوراق بهــادار، مدیریــت زنجیــره تامیــن، بهداشــت و درمــان، 
تجــارت بین الملــل، مالیــات و خدمــات عمومــی شــناخته می شــود. در ســطح 
صنعــت نیــز، بیشــترین کاربردهای عملــی بلاک چیــن تاکنــون در حوزه هایی 
همچــون بانکــداری و مالــی، زنجیــره تامیــن، سلامــت، بیمــه، انرژی، املاک، 
تجارت، دولت الکترونیک، اینترنت اشــیا و گردشــگری مشــاهده شــده اســت.

بلاک چین چیست و چرا برای صندوق های بازنشستگی اهمیت دارد؟
ثبت،  امکان  که  است  تغییرناپذیر  و  توزی�ع شده  دفترکل  یک  بلاک چین 
نگهداری و تبادل امن اطلاعات را بدون نیاز به نهاد مرکزی فراهم می کند. 
افزایش  و  غیرضروری  واسطه های  حذف  شفافیت،  ایجاد  با  فناوری  این 
قابلیت رهگیری تراکنش ها، توانسته است در حوزه های مختلف مالی از جمله 

بانکداری، بیمه و بازار سرمایه کاربردهای گسترده ای پیدا کند.
در حوزه صندوق هــای بازنشســتگی، بلاک چیــن می توانــد به عنــوان یــک 
زیرســاخت تحول آفریــن ایفــای نقــش کند. ثبت شــفاف ســوابق بیمه پــردازی، 
مدیریــت حســاب های انفــرادی، اجرای خــودکار قوانین بازنشســتگی، تسری�ع 
ــی از  ــا بخش ــی، تنه ــت حسابرس ــش قابلی ــتمری و افزای ــت مس ــد پرداخ فرآین
ظرفیت هــای ایــن فناوری اســت. ویژگی تغییرناپــذیری داده هــا در بلاک چین 
موجــب می شــود کــه امکان دســتکاری اطلاعــات بــه حداقــل برســد و اعتمــاد 
ــد.  ــش یاب ــاداری افزای ــه طور معن ــدوق ب ــرد صن ــه عملک ــت ب ــان نسب ذی نفع
ایــن شــبکه، بســتر هــمکاری بلادرنــگ و افزایــش بهــره وری عملیاتــی در 
تمامــی خدمــات بازنشســتگی از جملــه ثبت نــام، دریافــت حق بیمــه، انتقــال 
ســوابق، برداشــت وجــوه و پشتیبانــی مشــتریان را فراهــم می کنــد. بــا پذیــرش 
بلاک چیــن، مدل هــای کســب  و کار موجــود دســتخوش تحولــی بنیادیــن 
خواهنــد شــد. از آن جایــی کــه در صنای�ــع خدماتــی، نــوآوری در فرآیندهــا 
ــر  ــتین اث ــی رود نخس ــار م ــت، انتظ ــد اس ــولات جدی ــعه محص ــر توس ــدم ب مق
ملمــوس بــه کارگیری بلاک چیــن در صنعــت بازنشســتگی، ایجــاد نظــام ارائــه 
خدماتــی کارآمدتــر باشــد کــه در آینــده، توســعه محصــولات و خدمات نویــن را 

نیــز تســهیل کنــد.
تجربه کشورهای پیشرو

کشورهــا  از  بســیاری  کــه  می دهــد  نشــان  بین المللــی  تجربیــات  بررســی 
بــه صورت جــدی در مسیــر دیجیتالی ســازی نظام هــای بازنشســتگی گام 
ــا  ــی ب ــره جنوب ــترالیا و ک ــوئد، اس ــتونی، س ــر اس ــی نظی ــته اند. کشورهای برداش
بهــره گیری از فناوری هــای نویــن، توانســته اند ســامانه های یکپارچــه، شــفاف 
ــد. ــازی کنن ــتگی پیاده س ــای بازنشس ــت صندوق ه ــرای مدیری ــدی را ب و کارآم
بــه طور خــاص، اســتونی بــا توســعه زیرســاخت های دیجیتــال مبتنــی بــر 
دفتــرکل توزی�ع شــده، بســتری فراهــم کــرده اســت کــه شــهروندان بتواننــد 

بــه صورت برخــط بــه ســوابق بیمه ای و اطلاعات بازنشســتگی خود دسترســی 
داشــته باشــند. در اســترالیا نیز پروژه های متعددی برای اســتفاده آزمایشــی 
از بلاک چیــن در تســویه حســاب های مالــی صندوق هــای بازنشســتگی اجرا 
شــده اســت. ایــن تجربیــات نشــان می دهــد کــه حرکــت بــه ســمت بلاک چین 

نــه یــک رویکــرد نــظری، بلکــه مــسیری عملــی و آزموده شــده اســت.
مزایای کلیدی بلاک چین برای صندوق های بازنشستگی

   افزایش شفافیت و اعتماد عمومی
ثبــت تمامــی تراکنش هــا در یــک دفتــرکل توزی�ع شــده و قابــل رهــگیری، 
امکان نظــارت موثرتــر نهادهــای ناظــر و دسترســی شــفاف‌تر ذی نفعــان بــه 
اطلاعــات را فراهــم می ســازد. ایــن مــوضوع نقــش مهمــی در ارتقــای ســرمایه 

اجتماعــی و اعتمــاد عمومــی بــه صندوق هــا ایفــا می کنــد.
   کاهش هزینه های عملیاتی

کاهــش  و  فرآیندهــا  خودکارســازی  غیــرضروری،  واســطه های  حــذف 
و  اداری  هزینه هــای  چشــمگیر  کاهــش  موجــب  دســتی  فعالیت هــای 

شــد. خواهــد  عملیاتــی 
   کاهش خطا و تخلفات

اجــرای قوانیــن بیمــه ای از طریــق قراردادهــای هوشــمند، احتمــال بروز 
خطــای انســانی و اعمــال ســلیقه شــخصی را بــه حداقــل می رســاند و ریســک 

ــد. ــش می ده ــب را کاه تقل
   افزایش سرعت و کیفیت خدمات

ــتمری ها  ــع مس ــت به موق ــی و پرداخ ــویه آن ــا، تس ــع تراکنش ه ــردازش سری� پ
موجــب افزایــش رضایــت بیمه پــردازان و بازنشســتگان می شــود.

   بهبود تصمیم گیری مدیریتی
دسترســی بــه داده هــای دقیــق، یکپارچــه و بلادرنــگ، امکان تحلیــل بهتــر 
وضعیــت مالــی صنــدوق و اتخــاذ تصمیم هــای راهبــردی مبتنــی بــر داده را 

فراهــم می کنــد.
چالش ها و الزامات پیاده سازی

صندوق هــای  در  بلاک چیــن  پیاده ســازی  متعــدد،  مزایــای  وجــود  بــا 
ــه  ــاز ب ــی، نی ــی فن ــت. پیچیدگ ــراه اس ــز هم ــی نی ــا چالش های ــتگی ب بازنشس
زیرســاخت های ارتباطــی پایــدار، کمبــود نیروی انســانی متخصــص، هزینــه 
اولیــه اســتقرار و ضرورت اصلاح قوانیــن و مــقررات از جملــه موانــع اصلــی این 

مسیــر به شــمار می رونــد.
ــا  ــط ب ــای مرتب ــر، نگرانی ه ــر تغیی ــازمانی در براب ــت س ــن، مقاوم ــر ای افزون ب
ــای  ــا ظرفیت ه ــران ب ــنایی مدی ــدم آش ــی و ع ــم خصوص ــت داده و حری امنی
واقعــی ایــن فنــاوری می توانــد رونــد پیاده ســازی را بــا کنــدی مواجــه ســازد. از 
ایــن رو، موفقیــت در ایــن مسیــر مســتلزم تدویــن نقشــه راه تحــول دیجیتال، 
اجــرای پروژه هــای پایلــوت، آموزش نیروی انســانی و همراه ســازی مدیــران 

ارشــد ســازمان اســت.
جمع بندی و پیشنهاد راهبردی

تحــول دیجیتــال مبتنــی بــر بلاک چیــن فرصتــی راهبــردی بــرای بازآفرینــی 
نظــام مالــی صندوق هــای بازنشســتگی فراهــم می کنــد. ایــن فنــاوری بــا 
افزایــش شــفافیت، کاهــش هزینه هــا، ارتقــای کیفیــت خدمــات و تقویــت 
اعتمــاد عمومــی، می‌توانــد نقــش مــوثری در پایــداری مالــی صندوق هــا 
ایفــا کنــد. پیشــنهاد می شــود صندوق هــای بازنشســتگی بــا تدویــن نقشــه 
راه تحــول دیجیتــال، اجــرای پروژه هــای آزمایشــی محــدود و بهــره گیری از 
تجــارب موفــق بین المللــی، گام های عملی در مسیــر اســتفاده از بلاک چین 

ــد. بردارن
حرکــت هوشــمندانه و تدریجــی در ایــن مسیــر می توانــد ضمــن کاهــش 
ریســک های اجرایی، زمینه ســاز شکل گیری نســل جدیــدی از صندوق های 

بازنشســتگی هوشــمند، شــفاف و کارآمــد شــود.
 

یادداشت
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در ســال های اخیــر، فناوری هــای مالــی یــا فین تک هــا تحــولات قابــل توجهــی 
 ،iBshop .در نحــوه ســرمایه گذاری و مدیریــت دارایــی در ایــران ایجــاد کرده انــد
به عنــوان اولیــن پلتفــرم ســرمایه گذاری آنلاین کشور، پیشگام دیجیتال ســازی 
بــوده  فرآینــد ســرمایه گذاری غیرمســتقیم و صندوق هــای ســرمایه گذاری 
اســت. بــرای بررســی دقیق تــر وضعیــت فین تــک در ایــران، فرصت هــا و 
چالش هــای ایــن حوزه و نقــش iBshop در آینــده فین تــک، نشریــه صبــا 
تحلیــل گفت وگویــی بــا میثــم خدابخــش، مدیرعامــل iBshop، ترتیــب داده 

اســت کــه در ادامــه ارائــه شــده اســت.
حوزه  در  آن  خدمات  و  فعالیت ها  و   iBshop کسب وکار  نوع  درباره  لطفا 

فین تک توضیح دهید؟
ســرمایه گذاری  حوزه  در  آنلایــن  ســرمایه گذاری  پلتفــرم  اولیــن   iBshop
غیرمســتقیم و صندوق هــای ســرمایه گذاری در کــشور اســت. در زمانــی کــه 
بخــش عمــده ای از فرآینــد ســرمایه گذاری در صندوق هــا بــه صورت حــضوری 
یــا تلفنــی انجــام می شــد، ما تصمیم گرفتیــم این فرآینــد را بــه صورت یکپارچه و 
آنلایــن طراحــی و تجربــه ای ســاده، شــفاف و قابل اعتمــاد بــرای ســرمایه گذاران 

ایجــاد کنیــم.
انواع  از طریق iBshop در  نفر  از یک میلیون و چهارصد هزار  امروز بیش 
صندوق های با درآمد ثابت، سهامی، مختلط و طلا سرمایه گذاری می کنند. 
iBshop به عنوان بازوی دیجیتال تامین سرمایه تمدن، نقش پل ارتباطی 
میان خدمات مالی تخصصی و سرمایه گذاران خرد را ایفا می کند. تمرکز ما 
از ابتدا بر ایجاد اعتماد، پشتیبانی موثر و پاسخ گویی سری�ع بوده و معتقدیم 

آینده بازار سرمایه بدون توسعه فین تک ها قابل تصور نیست.
جایگاه فین تک در ایران امروز چگونه است و چه ظرفیت هایی برای رشد 

آینده وجود دارد؟
به نظــر مــن مسیــر توســعه فین تــک در ایــران مسیــر ســاده ای نیســت. یکــی 
از چالش هــای جــدی، تعــدد نهادهــای تصمیم گیــر در بــازار پــول و ســرمایه 
و نبــود هماهنگــی موثــر میــان آن هاســت. ایــن مــوضوع باعــث می شــود ارائــه 
یــک سرویــس مالــی جامــع نیازمنــد عبور از چارچوب هــای مقرراتــی متعــدد 
ــازوکار  ــک س ــی ی ــا حت ــد ی ــولاتور واح ــک رگ ــود ی ــد. نب ــون باش ــا ناهمگ و بعض
ــد  ــی مانن ــژه در موضوعات ــقررات، به وی ــی م ــرای هماهنگ ــخص ب ــی مش صنف
ســقف ســرمایه گذاری آنلایــن، مشکلاتــی بــرای کســب وکارها ایجــاد کــرده و 
ســرعت توســعه را کاهــش داده اســت. در کنــار ایــن مــوارد، محدودیت هــای 

ــازار ســرمایه نیــز  زیرســاختی در نظــام پرداخــت و بانکــی و برخــی مــقررات ب
گاهــی دســت وپاگیر می شــوند.

ــت. تلاش  ــوده اس ــار نب ــا انتظ ــف ی ــا در iBshop توق ــرد م ــال، رویک ــن ح ــا ای ب
کرده ایــم در چارچــوب مــقررات موجــود، مدل هایــی عملیاتــی و مقیاس پذیر 
ــی  ــاز واقع ــم نی ــش و ه ــر را پوش ــاد ناظ ــه نه ــم دغدغ ــه ه ــم ک ــی کنی طراح
ســرمایه گذاران را پاســخ دهــد. در کنــار ایــن چالش هــا، رشــد ابزارهــای مالــی 
نویــن و افزایــش تقاضــا بــرای خدمــات دیجیتــال، ظرفیت قابل توجهــی برای 

توســعه فین تــک در ایــران ایجــاد کــرده اســت.
در حوزه رفاه اجتماعی، iBshop چه اقداماتی انجام داده است؟

ــوند،  ــه می ش ــا ارائ ــرم م ــق پلتف ــه از طری ــی ک ــی از صندوق های ــش مهم بخ
ــرای  ــه ب ــد ک ــخصی دارن ــای دوره ای مش ــود، پرداخت ه ــت س ــر انباش علاوه ب
بســیاری از ســرمایه گذاران، به ویــژه ســرمایه گذاران خــرد، می توانــد نقــش 

مکمــل درآمــد را ایفــا کنــد و بــر کیفیــت زندگــی آن هــا اثرگــذار باشــد.
در کنــار ایــن مــوضوع، ارتقــای ســواد مالــی جامعــه بــرای مــا اهمیــت ویــژه ای 
دارد. هرچــه افــراد شــناخت دقیــق تری از ابزارهــای مالی، ســطح ریســک خود 
و شــرایط اقتصادی داخلی و جهانی داشــته باشــند، تصمیمات منطقی تری 

خواهنــد گرفــت و مدیریــت دارایــی بــه شکل موثــرتری انجــام می شــود.
چرا ابزارهای مالی دیجیتال را جایگزین مناسبی برای دارایی های فیزیکی 

می دانید؟
بــا ارائــه ابزارهــای مالــی اســتاندارد و شــفاف، امکان  مــا تلاش کرده ایــم 
بهــره وری بهتــر از دارایی هــا را فراهــم کنیــم. ایــن ابزارهــا در مقایســه بــا 
بازارهــای فیزیکــی مانند طلا و ســکه، ریســک نگهــداری را کاهــش می دهند، 
ــد و  ــتری دارن ــی کم ــای معاملات ــد، هزینه ه ــن می برن ــب را از بی ــال تقل احتم
ــرمایه گذاری را از  ــه، س ــه طور خلاص ــد. ب ــاد می کنن ــالاتری ایج ــوندگی ب نقدش
یــک دارایــی پرریســک فیزیکــی بــه یــک تجربــه امــن، شــفاف و در دســترس 

ــد. ــل می‌کنن تبدی
آیا زیرساخت های فین تک در ایران کافی است و توان توسعه داخلی آن ها 

را داریم؟
در حوزه فین تــک در ایــران بــا یــک سری محدودیت هــا مواجــه هستیــم. 
بخشــی از ایــن محدودیت هــا ناشــی از تحریم هاســت کــه مــا را از دسترســی 
آزاد بــه برخــی سرویس هــا و ابزارهــای جهانــی مــحروم می کنــد. ایــن مســئله 
باعــث می شــود کــه بســیاری از زیرســاخت ها را خودمــان داخلی ســازی 
کنیــم کــه طبیعتــا هزینــه و زمــان زیــادی بــه مجموعه هــا تحمیــل و در 
مقیاس پــذیری پروژه هــا محدودیــت ایجــاد می کنــد. بــا ایــن حــال، ایــن طور 
نیســت کــه پیشــرفت در حوزه زیرســاخت ها غیرممکــن باشــد، بلکــه مســئله 

اصلــی عمدتــا هزینــه و زمــان اســت.
آینده فین تک در ایران را چگونه می بینید و نقش iBshop در آن چیست؟
 iBshop آینــده فین تــک در ایــران را رقابتــی و رو بــه رشــد می بینــم. زمانــی کــه
فعالیــت خــود را آغــاز کــرد، فضای رقابتی محــدود بود، اما با دیجیتالی شــدن 
بــازار ســرمایه و افزایــش نهادهــای مالــی، فضــای رقابتــی شکل گرفتــه و 
ایــن اتفــاق را مثبــت ارزیابــی می کنیــم. رقابــت ســالم باعــث بهبــود کیفیــت 
خدمــات، افزایــش شــفافیت و پاســخ گویی سری�ع تــر بــه نیــاز مــردم می شــود.
هــدف مــا این اســت کــه iBshop به انتخاب اول ســرمایه گذاری غیرمســتقیم 
بــرای عمــوم مــردم تبدیــل شــود و هم زمــان در شکل دهــی اســتانداردهای 
آینــده ســرمایه گذاری دیجیتــال در بــازار ســرمایه نقــش فعالی داشــته باشــد.

نکتــه مهــم ایــن اســت کــه اعتمــاد به اکوسیســتم مالــی نتیجــه فعالیت همه 
ــد  ــامانه می توان ــک س ــی در ی ــا نارضایت ــشکل ی ــه م ــت و هرگون ــران اس بازیگ
کل بــازار را تحــت تاثیــر قــرار دهــد. هم زمــان، فعــالان فین تــک مســئولیت 
اجتماعــی دارنــد، بــا ارائــه ابزارهــای مناســب و آموزش هــای کاربــردی، ســواد 
مالــی جامعــه را افزایــش دهنــد و افــراد را قــادر ســازند تصمیمــات اقتصــادی 
بهــتری بگیرنــد. ترکیب اعتماد اکوسیســتم با مســئولیت اجتماعی فعــالان، 

پایــه ای بــرای رشــد پایــدار و توســعه آینــده فین تــک در ایــران اســت.

فین تک و تحول سرمایه گذاری در ایران

مصاحبه

میثم خدابخش
iBshop  مدیرعامل
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بــازار فین تــک و به ویــژه حوزه »لندتــک« در ایــران طــی ســال های اخیــر رشــد 
قابــل توجهــی داشــته و توانســته نقــش مهمــی در دسترســی آســان تر مــردم 
ــرکت  ــه، ش ــن عرص ــال ای ــران فع ــی از بازیگ ــد. یک ــا کن ــی ایف ــات مال ــه خدم ب
»ازکــی وام« اســت کــه بــا تمرکــز بــر ارائــه اعتبــار خریــد کالا و مدل هــای نویــن 
اعتبــاری، تلاش می کنــد تجربــه مالــی کاربــران را ســاده، شــفاف و امــن کنــد.
علــی صبوری، مدیــر فروش ســازمانی ازکــی وام، در مصاحبــه بــا نشریــه صبــا 
تحلیــل تجربیــات عملیاتــی، نقــش اجتماعــی شــرکت و دیــدگاه خــود دربــاره 
تاثیــر لندتــک بــر رفاه اجتماعی و اقتصــاد کلان ایران را به اشــتراک می گــذارد.
کسب وکار شما چه ماموریتی دارد و چه نقشی در بازار خدمات مالی ایفا 

می کند؟
ــم و امروز  ــه صورت عملیاتــی از ســال ۱۳۹۹ آغــاز کرده ای مــا فعالیــت خــود را ب
به عنــوان یــک شــرکت لندتــک در حوزه تامیــن اعتبــار فعالیــت می کنیــم. 
تمرکــز اصلــی مــا بــر ارائــه اعتبــار خریــد کالا بــه کاربــران اســت، بــه ایــن معنــا کــه 
بــرخلاف مدل هــای سنتــی، هیچ گونــه پرداخــت نقــدی یــا وجــه مســتقیم بــه 
افــراد انجــام نمی دهیــم و اعتبــار صرفــا در شــبکه مشــخصی از فروشگاه های 
هــمکار ازکــی وام قابــل اســتفاده اســت. هــدف مــا ایــن بــوده کــه فرآینــد 
دسترســی بــه اعتبــار را بــرای مــردم ســاده تر، سری�ع تــر و شــفاف تر کــرده و در 

عیــن حــال ریســک های مالــی را بــه شکل هوشــمندانه مدیریــت کنیــم.
ــن  ــای نوی ــعه مدل ه ــر توس ــش ب ــش از پی ــا بی ــز م ــر تمرک ــال های اخی در س
اعتبــاری، به ویــژه »الان بخــر، بعــدا پرداخــت کــن« بــوده اســت. در ایــن مــدل 
تلاش کرده ایــم زمــان دسترســی بــه اعتبــار را بــه حداقــل برســانیم، بــه طوری 
کــه در شــرایط عــادی کل فرآینــد ثبت نــام، اعتبارســنجی و تخصیــص اعتبــار 
در بــازه ای کوتــاه انجــام شــود. ایــن رویکــرد باعــث شــده دسترســی بــه اعتبــار، 
به ویــژه بــرای اقشــار حقوق بگیــر و خانوارهایــی کــه بــا محدودیــت نقدینگــی 

ــر شــود. ــد، ســاده تر و قابــل اتکات مواجه ان

رسالت اصلی ازکی وام در ایفای نقش اجتماعی چیست و تا چه حد توانسته 
این ماموریت را در عمل محقق کند؟

ســال جــاری تجربه هــای مهمــی داشتیــم کــه نقــش اجتماعــی ازکــی وام را بــه 
خوبــی نشــان داد. یکــی از ایــن تجربه‌هــا مربــوط بــه دوره جنــگ ۱۲ روزه و 
دیــگری قطعــی گســترده اینترنــت در کــشور بــود. در جریــان جنــگ، بســیاری 
از مــردم بــه مناب�ــع بانکــی خــود دسترســی نداشتنــد، امــا اعتبــار ازکــی وام 
همچنــان فعال بود و کاربران توانستند با اســتفاده از آن، خریدهــای ضروری 
خــود را انجــام دهنــد. حتــی در فروشگاه هایــی کــه به تازگــی عضــو شــبکه 
پذیرندگــی ازکــی وام شــده بودنــد، بازخوردهــای بســیار مثبــت دریافــت کردیــم 
و مشــاهده شــد کــه امکان خریــد اعتبــاری می توانــد به شــدت در کاهــش 

فشــارهای مالــی خانوارهــا موثــر باشــد.
در جریــان قطعــی اینترنــت نیــز بــرخلاف پیش بینی اولیــه، نه تنها افــت فروش 
نداشتیــم، بلکــه تقاضــا بــه طور چشــمگیری افزایــش یافــت. ایــن شــرایط مــا را 
مــجبور کــرد محدودیت هایــی بــرای مدیریت مناب�ــع و ریســک ها اعمال کنیم. 
ایــن تجربــه نشــان داد کــه ارائــه اعتبــار غیرنقــدی می توانــد در شــرایط بحــران، 
نقــش یــک ضربه گیــر معیشــتی واقعــی را ایفــا کنــد و امکان ادامــه فعالیــت 

اقتصــادی و خریــد کالاهــای ضروری بــرای مــردم فراهــم شــود.
در حوزه ارتقای رفاه اجتماعی، ازکی وام چه نقشی ایفا می کند و چگونه 

توانسته تاثیر خود را بر زندگی مردم نشان دهد؟
در حوزه »الان بخــر، بعــدا پرداخــت کن« یــا BNPL، کاربران ایــن امکان را دارند 
کــه ابتــدا یــک ســقف اعتبار بیــن یک تا پنــج میلیون تومــان دریافت کننــد و با 
بازپرداخــت منظــم و به موقــع، ایــن ســقف به تدریج تا بیســت میلیــون تومان 
و براســاس رفتــار مالــی کاربــر افزایــش یابد. ایــن مدل به افــراد اجــازه می دهد 
تــا کالاهــا و خدمــات ضروری خــود را بــدون فشــار نقدینگــی فوری تهیــه کننــد 
و در عیــن حــال کنــترل و مدیریــت بهــتری بــر هزینه هــا و برنامــه مالــی خــود 
داشــته باشــند. تجربــه ما نشــان داده اســت کــه بســیاری از کاربــران این اعتبار 
را بــرای خریــد کالاهــای مصرفــی و نیازهــای روزمــره خــود اســتفاده می کننــد 
و ایــن امــر مســتقیما بــا ارتقــای رفــاه خانوارهــا و بهبــود کیفیــت زندگــی افــراد 

ارتبــاط دارد.
بــه کاربــران در مدیریــت  ایــن خدمــت، کمــک  از جنبه هــای مهــم  یکــی 
زمان بنــدی خریــد و هزینه هــا اســت. بــه عنــوان مثــال، مشــتری ممکــن اســت 
بخواهــد خریدهــای خــود را بــه پایــان مــاه موکــول و یــا هزینــه ای خــاص ماننــد 
خریــد یــک گوشــی یــا برگــزاری مهمانــی را بــه شکل مرحلــه ای مدیریت کنــد. در 
ایــن شــرایط، ازکــی وام امکان تنظیم بازپرداخت ها متناســب بــا درآمد و برنامه 
مالــی افــراد را فراهــم می کنــد تــا بتوانند بــدون فشــار اضافی و اضطــراب مالی 
نیازهــای خــود را تامیــن کننــد. ایــن قابلیــت به ویــژه بــرای دهک هــای پایین تر 
و متوســط جامعــه اهمیــت دارد، زیــرا اجــازه می دهــد حتــی بــا مناب�ع محــدود، 
کالاهــا و خدمــات ضروری در دسترسشــان باشــد و برنامــه ریزی مالــی بهــتری 

داشــته باشند.
در کنــار اعتبــار فــردی، مــا مــدل اعتبــار ســازمانی را نیــز توســعه داده ایــم کــه 
ــون  ــد میلی ــا ص ــن ده ت ــاری بی ــت اعتب ــازمان ها، امکان دریاف ــان س ــه کارکن ب
ــن  ــی ای ــای بانک ــا چک ه ــن ی ــه تضمی ــا ارائ ــازمان ها ب ــد. س ــان را می ده توم
اعتبــار را بــه کارکنــان خــود اختصــاص می دهنــد تا بتواننــد خریــد کالا، خدمات 
یــا تجهیــزات مورد نیازشــان را انجــام دهنــد. ایــن مــدل نــه تنهــا رفــاه و انگیــزه 
کارکنــان را افزایــش می دهــد، بلکــه بــه ســازمان ها کمــک می کنــد از طریــق 
تســهیل دسترســی کارکنــان بــه اعتبــار، برنامــه ریزی مالــی و انگیــزه شــغلی 
بهــتری داشــته باشــند. ویژگــی دیگــر ایــن سیســتم ایــن اســت کــه تــا پیــش 
ــا ســود دریافتــی از کاربــران در بخــش BNPL نزدیــک صفــر  از ایــن، کارمــزد ی
بــود و درآمــد مــا از مسیرهــای دیگــر جبــران می شــد، بــه طوری کــه کاربــران 

چگونه فناوری لندتک رفاه اجتماعی را بهبود 
می بخشد؟
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می توانستنــد بــا اطمینــان از انعطــاف بــالای بازپرداخــت، هزینه هــای خــود را 
مدیریــت کننــد. بــا افزایــش ســقف اعتبــار و توســعه مدل هــای مختلــف، افــراد 
می تواننــد برنامــه مالــی خــود را بــر اســاس درآمــد و نیازهــای شــخصی تنظیــم 
کننــد و در نتیجــه فشــار مالــی کوتاه مــدت کاهــش یافتــه و توانایــی مدیریــت 

ــد. ــدا می کن ــش پی ــره افزای ــای روزم هزینه ه
بــه طور کلــی، ترکیــب اعتبار خرد و ســازمانی باعث شــده اســت که پلتفرم ما نه 
تنهــا یــک ابــزار مالــی بــرای خریــد باشــد، بلکــه یــک ابــزار ارتقــای رفــاه اجتماعی 
و مدیریــت هوشــمند مناب�ــع مالــی بــرای کاربران و خانواده ها محســوب شــود. 
ایــن سیســتم بــه افــراد و ســازمان ها کمــک می کنــد در شــرایط مالــی متغیر و 
حتــی بحران هــا، دسترســی بــه کالاهــای ضروری خــود را حفــظ کننــد و بتواننــد 
برنامــه ریزی مالــی مطمئــن تری داشــته باشــند، بــدون اینکه فشــار نقدینگی 

یــا محدودیــت مناب�ــع، زندگــی روزمــره آن هــا را مختل کند.
ازکی وام در چه حوزه هایی می تواند نقش فعال تری در اقتصاد کلان و 

متغیرهای اقتصادی ایفا کند؟
یکــی از معــضلات کــشور، وضعیــت تورمــی اســت کــه مســتقیما بــر معیشــت 
افــراد اثرگــذار اســت. شــرایط تورمــی، آثــار و آسیب هــای جــدی بــر رفاه عمومی 
وارد می کنــد و در چنیــن فضایــی، نوع عملکــرد بازیگــران حوزه تامیــن مالــی 
می توانــد یــا در جهــت تشــدید تورم یــا در مسیــر کنــترل و کاهــش آن باشــد. 
بخشــی از مســئله تورم، به ویــژه در حوزه خریدهای اعتبــاری و آنلاین، به رفتار 
نادرســت برخــی فعــالان لندتک بازمی گــردد، جایی که به جــای اعطای اعتبار 

منصفانــه، از طریــق »مــارک آپ« قیمــت کالا عــملا افزایــش داده می شــود.
در مدل هایــی کــه پــول نقــد بــه مشــتری پرداخــت نمی شــود و اعتبــار صــرف 
خریــد کالا می شــود، کنــترل قیمــت کالا اهمیــت ویــژه ای دارد. زمانــی کــه 
فروشــنده، کالایــی بــا قیمت نقدی مشــخص، بــرای مثال ۵۰ میلیــون تومان 
را بــه بهانــه فروش اقســاطی بــا قیمــت ۶۰ میلیــون تومــان عرضــه می کنــد، در 
ــش  ــی وام را افزای ــه واقع ــم هزین ــده و ه ــی ش ــب گران فروش ــم مرتک ــع ه واق
داده اســت. ایــن رفتــار مســتقیما بــر ســطح قیمت هــا اثــر می گــذارد و بــه 
افزایــش تورم دامــن می زنــد، ضمــن آنکــه مشــتری نیــز از دو مسیــر متــضرر 
می شــود؛ هــم کالای گران تــر می خــرد و هــم وامــی بــا نرخ موثــر بالاتــر دریافت 
می کند. این موضوع مســئله ای پنهان یا ناشــناخته نیســت و همه می دانند 
کــه افزایــش قیمــت کالا بــه طور مســتقیم باعــث افزایــش هزینه واقعــی اعتبار 

می‌شــود.
رویکــرد مــا در ازکــی وام مبتنــی بــر جلــوگیری قاطــع از چنیــن تخلفاتــی اســت. 
یکــی از مهم تریــن اقداماتــی کــه تیم توســعه بــازار مــا به صورت مســتمر انجام 
می دهــد، کنــترل قیمــت فروشگاه هــا و جلــوگیری از مــارک آپ اســت. از نگاه 
مــا، هیــچ فروشگاهــی حــق نــدارد صرفــا بــه دلیــل اقســاطی بــودن فروش، 
قیمــت کالا را بالاتــر از قیمــت واقعــی بــازار تعییــن کنــد. حتــی در مــواردی کــه 
ایــن ســخت گیری بــرای مــا هزینــه ایجــاد می کنــد یــا باعــث تاخیــر در فرآیندهــا 
می شــود، ترجیــح می دهیــم خودمــان جریمــه شــویم، امــا اجازه ندهیم فشــار 
اضافــه ای بــه مشــتری تحمیــل شــود. این در حالی اســت کــه در بخش هایی 
از بــازار، حتــی نــزد برخــی لندتک هــا، از جملــه بازیگرانــی کــه وابســتگی های 
دولتــی دارنــد، چنیــن محدودیت هایــی وجــود نــدارد و فروشــنده می توانــد 
کالا را بــا قیمــت بالاتــر عرضــه کنــد. نتیجــه ایــن وضعیت روشــن اســت، هم به 
افزایــش نرخ تورم منجــر می شــود و هــم مــردم بــا وام هایــی مواجــه می شــوند 

کــه عــملا گران تــر از تــصور اولیــه آن هاســت.
ــه مهــار تورم  مــا معتقدیــم جلــوگیری از مــارک آپ، هرچنــد به تنهایــی قــادر ب
نیســت، امــا می توانــد از بازتولیــد و تشــدید آن جلــوگیری کنــد، به ویــژه در حوزه 
فروش آنلایــن کــه مقیاس پذیــر اســت و اثرگــذاری گســترده ای دارد. حتــی اگــر 
برخــی اســتدلال کننــد کــه ایــن کالاهــا مســتقیما در محاســبات رســمی تورم 

لحــاظ نمی شــوند، نمی تــوان انکار کــرد کــه ایــن اقلام بخشــی از ســبد مصرفــی 
ــر  ــت تورم اث ــاس و واقعی ــر احس ــا ب ــت آن ه ــش قیم ــد و افزای ــه هستن جامع

می گــذارد.
ــت،  ــی نیس ــاب اخلاق ــک انتخ ــا ی ــرد صرف ــن رویک ــب وکار B2C، ای ــر کس از منظ
بلکــه یــک ضرورت اقتصــادی اســت. مــا بــرای جــذب مشــتری هزینــه می کنیــم 
و به دنبــال ایجــاد یــک رابطــه بلندمــدت هستیــم. مشــتری ای کــه پــس از 
تســویه وام، دوبــاره بــه شــبکه مــا بازگــردد، اعتبــار جدیــد بگیــرد و از خدمــات 
متنوعــی ماننــد بیمــه و ســایر سرویس‌هــای مالــی اســتفاده کنــد. چنیــن 
چرخــه ای تنهــا زمانــی پایــدار می مانــد کــه تخلــف، گران فروشــی و بی عدالتــی 
در آن جایــی نداشــته باشــد. بــه همیــن دلیــل، مــارک آپ از نظــر مــا یک تخلف 
جــدی محســوب می شــود. در واقــع فرقــی نمی کنــد کالا گوشــی، لپ تــاپ یــا 
ــا  ــی م ــای اصل ــی از ابزاره ــت، یک ــه قیم ــفافیت و امکان مقایس ــد. ش طلا باش
بــرای کنــترل ایــن مــوضوع اســت. مــا فروشگاه هــا را کنــار هــم قــرار می دهیــم 
گاهانــه انتخــاب کنــد و هــم مشــخص شــود چــه کســی  تــا هــم مشــتری بتوانــد آ
گران فروشــی می کنــد. در چنیــن مــواردی، ابتــدا تلاش می کنیــم بــا گفت وگــو 

ــود. ــام می ش ــرخورد انج ــف، ب ــداوم تخل ــده و در صورت ت ــئله اصلاح ش مس
آینده لندتک در ایران را چگونه می بینید؟

ــه همیــن نوع  ــران ب ــر نگاه کنیــم، آینــده لندتــک در ای اگــر در ســطحی کلان ت
ســازوکارهای کنترلــی )در بخــش قبلــی ذکــر شــد( و حمایتــی وابســته اســت. 
بــازار آن قــدر بزرگ اســت کــه همــه بازیگــران می تواننــد در کنــار هــم رشــد کننــد 
و رقابــت به معنــای حــذف یکدیگــر نیســت. بــا ایــن حــال، واقعیــت ایــن اســت 
کــه لندتک هــا در ایــران بیشــترین آسیــب را از نبــود حمایــت، نبــود تنظیــم گری 
شــفاف و ضعــف نظــارت بیرونــی می بیننــد. مــا در داخــل مجموعــه خــود 
کنــترل را انجــام می دهیــم، امــا ایــن کافــی نیســت. کنــترل بیرونــی، حمایــت 
نهــادی و بــرخورد بــا تخلفــات بایــد هم زمــان وجــود داشــته باشــد. در مقایســه 
بــا کشورهــای همســایه، لندتــک در ایــران از نظــر زیرســاخت فنــی، نیروی 
انســانی و تقاضــای بــازار عقب ماندگــی جــدی نــدارد. فاصلــه اصلــی در حوزه 
سیاســت گذاری، تنظیــم گری و حمایــت موثــر اســت. اگــر لندتــک به عنــوان 
بخشــی از راه حــل اقتصــاد و نــه یــک بازیگر حاشــیه ای پذیرفته شــود، می توان 
ایــن فاصلــه را کاهــش داد و نقــش موثــرتری در بهبــود رفــاه عمومــی و کنــترل 

فشــارهای تورمــی ایفــا کــرد.
ورود  و  داده اید  انجام  اقداماتی  چه  تاکنون  بازنشستگان  رفاه  حوزه  در 

ازکی وام به این حوزه به چه شکلی بوده است؟
در خصــوص بازنشســتگان، در حــال حاضــر روی »ســوئیچ های رفاهــی« کار 
می کنیــم و بــا بانــک رفــاه و دو ســوئیچ مرتبــط بــا فرهنگیــان و بازنشســتگان 
هــمکاری داریــم تــا فروش حــضوری اعتبــاری فعــال شــود. ایــن مــدل هزینــه 
تامیــن مالــی را کاهــش داده و فرآینــد را ســاده و پایــدار می کنــد. برای اســتفاده 
موثــر از ظرفیــت فین تک هــا، ارائــه APIهــای شــفاف و دسترســی بــه داده های 
بازنشســتگان ضروری اســت تــا شناســایی سری�ــع، تعییــن ســقف اعتبــار و 
مدیریــت بازپرداخــت ممکــن شــود. تجربــه کاربری نیــز بایــد ســاده و کوتــاه 
ــا بازنشســتگان بــدون مــشکل از خدمــات اســتفاده کننــد. بازنــگری  باشــد ت
در ســقف های اعتبــاری و تمرکــز بــر تامیــن کالاهــای اساســی اهمیــت زیــادی 
دارد، بازنشســتگان بایــد بتواننــد اعتبــار خــود را در هــر فروشگاهــی، حــضوری 
ــت  ــحوری در پرداخ ــش م ــل نق ــاه به دلی ــک رف ــد. بان ــتفاده کنن ــن، اس ــا آنلای ی
ــد نقــش کلیــدی ایفــا کنــد، امــا رفــع انحصــار و  حقــوق بازنشســتگان می توان
دسترســی بــه APIهــا بــرای رقابــت و افزایش نفع بازنشســتگان ضروری اســت. 
در صورت فراهم شــدن زیرســاخت و داده مناســب، می تــوان در مقیــاس 

ــع بــا ریســک کمتــر و هزینــه پایین تــر اعتبــار ارائــه داد. وسی�

مصاحبه
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در صندوق هــای بازنشســتگی ایــران شــاید هــنوز هــوش مصنوعی بــه شکل 
تصمیم گیــر نهایــی وارد نشــده باشــد، امــا مسیــر تحــول دیجیتــال معمــولا بــا 
تصمیم ســازی شروع می شــود. ایــن یعنــی ســامانه ابتــدا تحلیــل می کنــد، 
هشــدار می دهــد، اولویــت می ســازد، پیشــنهاد می دهــد و بــه آرامــی روی 
تصمیم هــای انســانی اثــر می گــذارد. دقیقــا از همیــن نقطــه، توضیح پــذیری 
)Explainability(  تبدیــل بــه یــک الــزام محصولــی و نــه یــک گزینــه فنــی 
ــا امنیــت مالــی و آرامــش روانــی  می شــود. چــون در حوزه ای کــه مســتقیما ب
مــردم گــره خورده، هــر توصیــه یــا تصمیمــی کــه دلیــل روشــن نداشــته باشــد، 
حتــی اگــر درســت باشــد، دیــر یــا زود بــا دیــوار بی اعتمــادی بــرخورد می کنــد.

وقتی محصول فقط ثبت نمی کند، بلکه مسیر تصمیم را شکل می دهد.
دیجیتالــی شــدن خدمــات ماننــد دریافت فیــش، ثبت درخواســت و پیــگیری، 
مرحلــه نخســت بــود. مرحلــه بعــد ایــن اســت کــه محصــول علاوه بــر ارائــه 
خدمــت، بــه مدیــران و حتــی اعضــا کمــک کنــد تصمیم هــای بهــتری بگیرنــد. 
این جــا گــذار مهمــی از انســان در راس )Human on top( بــه انســان در 
چرخــه )Human in the loop( رخ می دهــد. در مــدل جدیــد، انســان تصمیــم 
نهایــی را می گیــرد امــا تصمیمــش در چرخــه ای بــا الگوریتــم ســاخته می شــود. 
ــاد  ــا اصلاح می کنــد، سیســتم ی الگوریتــم پیشــنهاد می دهــد، انســان تاییــد ی
می گیــرد و چرخــه ادامــه پیــدا می کنــد. از منظــر محصــول، مســئولیت طراحی 
فقــط ســاختن یــک ابزار نیســت؛ ســاختن یــک تجربه تصمیم ســازی قابــل اتکا 

اســت.
هوش مصنوعی در صندوق بازنشستگی دقیقا چه کاری می کند؟

هــوش مصنوعــی در صنــدوق بازنشســتگی الزامــا بــه معنــای معاملــه گری 
خودکار یا تصمیم گیری بدون انســان نیســت. کاربردهای واقعی و نزدیک تر، 
اغلــب در چنــد نقطــه اتفــاق می افتــد. یکــی پیش بینی و هشــدار اســت، مانند 

پیش بینــی جریــان نقدی صنــدوق، هشــدار زودهنگام دربــاره کمبود مناب�ع یا 
فشــار پرداخــت در ماه هــای آینــده و شناســایی الگوهایی که نشــان می دهد 
کــه صنــدوق رفته رفتــه بــه ســمت کــسری مــی رود. دیــگری مدیریــت ریســک و 
سناریوســازی اســت، مثــل تحلیــل حســاسیت پرتفــوی نسبــت بــه نرخ تورم، 
نرخ ارز و نوســان بــازار و شبیه ســازی چنــد مسیــر محتمــل برای آینــده تا مدیر 
بدانــد اگــر شــرایط بدتــر شــد، چــه تصمیمــی کم هزینه تــر اســت. دســته ســوم 
مربــوط بــه کنــترل خطــا و ناهنجــاری اســت، ماننــد تشــخیص پرداخت هــای 
غیرعــادی، خطاهــای سیســتمی یا نشــانه های سوءاســتفاده و ثبت مــواردی 
کــه بایــد سری�ــع بررســی شــوند و در نهایــت در بخــش خدمــات بــه اعضــا 
هــم می توانــد کمــک کنــد؛ مثــل دســته‌بندی درخواســت ها، پاســخ گویی 
هوشــمند، تشــخیص مــوارد فوری و کاهــش صف هــای طولانــی رســیدگی 
اشــاره کــرد. نقطــه مشــترک همــه ایــن کاربردهــا ایــن اســت کــه مســتقیم روی 
ــر می گــذارد. بنابرایــن هرجــا هــوش مصنوعــی  اعتمــاد و معیشــت مــردم اث
پیشــنهاد یــا هشــدار می دهد،بایــد بتواند بــه صورت روشــن علــت را بیان کند.

نقطه شکست اعتماد از نگاه سیستم
در محصــولات مالــی، یــک قانــون ســاده وجــود دارد؛ هرجــا کاربــر یــا ذی نفــع 
احســاس کنــد پاســخ روشــنی نمی گیــرد، اعتمــاد همان جــا آسیــب می بینــد. 
ــا  ــد ی ــنهادی بده ــامانه پیش ــر س ــت. اگ ــتر اس ــاسیت بیش ــن حس ــران ای در ای
هشــدار مهمــی صــادر کنــد امــا وقتــی پرســیده می شــود چــرا، فقــط یک پاســخ 
مبهــم تحویــل دهــد، ذهــن مخاطــب بــه ســمت روایت هــای غیررســمی 
مــی رود. نتیجــه آن افزایــش شکایــت، فشــار رســانه ای، مقاومــت ســازمانی و 
در نهایــت کاهــش پذیــرش محصــول اســت. بــه همیــن دلیــل، شــفافیت در 

تجربــه کاربری فقــط زیبا ســازی نیســت؛ بخشــی از معمــاری اعتمــاد اســت.

معاون توسعه محصول و نوآوری صباتکاستراتژی بقا برای هوش مصنوعی در صندوق های بازنشستگی
شایان رمضی

یادداشت
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چرا هوش مصنوعی تصمیم ساز بدون توضیح پذیری خطرناک است؟
مدل هــای پیچیــده می تواننــد در پیش بینــی قــوی باشــند امــا وقتــی شبیــه 
جعبــه ســیاه )Black box(  عمــل کننــد، ســه مــشکل محصولــی ایجــاد 
می شــود. اول اینکــه خطاهــا و ســوگیری‌ها دیرتــر دیــده می شــوند. دوم اینکه 
مدیــران و تیم هــای ریســک در لحظــه بحــران نمی تواننــد تصمیــم را قابــل 
دفــاع کننــد. ســوم اینکــه پذیــرش کاربــران و ناظــران کاهــش می یابــد، چــون 
محصــول قابــل پیش بینــی و قابــل پرســش نیســت. توضیح پــذیری یعنــی 
ســامانه بتوانــد بــه زبــان قابــل فهــم بگویــد چــه عواملــی اثرگــذار بــوده، ایــن 
پیشــنهاد در چه شــرایطی تغییر می کند و محدودیت های تصمیم چیســت. 

ایــن خروجــی بایــد ســاده باشــد، حتــی اگــر پشــت صحنــه پیچیــده باشــد.
راه نجات طراحی لایه توضیح پذیری از روز اول است

توضیح پــذیری چیزی نیســت کــه بعــدا ماننــد یــک دکمــه بــه محصــول اضافــه 
شــود. بایــد از ابتــدا در مسیرهــای تصمیــم، محتــوا، تجربــه کاربری و حتــی 
فرآیندهــای داخلــی دیــده شــود. از نگاه محصــول، بهترین رویکرد این اســت 
کــه توضیــح چنــد ســطحی طراحــی شــود. بــرای کاربــر عمومــی، روایــت کوتــاه 
و ملمــوس، بــرای مدیــران و تیــم ریســک، توضیــح دقیق تــر و قابــل اقــدام و 
بــرای نهــاد ناظــر، توضیح مستند و قابلیت پیگیری داشــته باشــد. اگــر یکی از 
ایــن ســطوح ناقــص باشــد، محصــول در همــان نقطــه گیــر می کنــد و اعتمــاد 

تبدیــل بــه گلــوگاه رشــد می شــود.
انسان در چرخه یعنی اختیار و پاسخگویی، نه اتوماسیون کامل

وقتــی می گوییــم انســان در چرخــه )Human in the loop(، یعنــی محصــول 
بایــد حــق مداخلــه را طراحــی کنــد. کجــا الگوریتــم فقــط پیشــنهاد بدهــد، کجــا 
تصمیــم نیــاز بــه تاییــد انســانی داشــته باشــد، کجــا امکان رد کــردن یــا بازنگری 
وجــود داشــته باشــد و دلیل آن ثبت شــود. در محصــولات مالی، رابــط کاربری 
فقــط ظاهــر نیســت؛ ابــزار حکمرانــی اســت. اگــر خروجی هــای الگوریتمــی 
قطعــی و غیرقابــل پرســش نمایــش داده شــود، هــم ریســک اعتمــاد و هــم 

ریســک نظارتــی بــالا مــی رود.
بومی سازی برای ایران/ توضیح باید ملموس باشد نه فنی

ــه  ــد ک ــی کار می کن ــذیری زمان ــا، توضیح پ ــه در کل دنی ــران بلک ــا در ای ــه تنه ن
روی دغدغه هــای واقعــی یعنــی تورم، نقدشــوندگی، ریســک ارز، نوســان بــازار 
ــن  ــب ای ــرای مخاط ــوب ب ــح خ ــود. توضی ــوار ش ــته س ــخ گذش ــای تل و تجربه ه
اســت کــه  بدانــد ســامانه بــر چــه نشــانه هایی تکیــه کــرده و چــرا همیــن حــالا 
ایــن پیشــنهاد را می دهــد. محصــول اگــر می خواهــد از هــوش مصنوعــی 
بــرای تصمیم ســازی اســتفاده کنــد، بایــد نقــش یک مشــاور پاســخگو و نه یک 

موجودیــت مــرموز را بــازی کنــد.  
نبود توضیح پذیری یعنی ریسک واقعی برای محصول

نبــود توضیح پــذیری فقــط یــک نقــص فنــی نیســت؛ یــک ریســک واقعــی 
بــرای محصــول و ســازمان اســت. وقتــی سیســتم نتوانــد دلیــل پیشــنهاد یــا 
هشــدارش را روشــن بگویــد، نتیجــه اش خیلــی زود در عمــل دیــده می شــود؛ 
بــرای مثــال می تــوان بــه تماس هــای بیشــتر بــا پشتیبانــی، کاهــش اعتمــاد 
و پذیــرش، مقاومــت ذی نفعــان و ســخت شــدن دفــاع از تصمیم هــا در 
زمــان بحــران اشــاره کــرد. هزینــه ســاختن لایــه توضیح پــذیری معمــولا قابــل 
برنامــه ریزی و قابــل کنــترل اســت، امــا هزینــه بی اعتمــادی و بحــران، ناگهانــی 

و چنــد برابــر اســت و معمــولا دیــر هــم جبــران می شــود.
توضیح پذیری به مثابه سازوکار حکمرانی تصمیم

تصمیم ســازی فقط یک فرآیند اجرایی نیســت؛ بخشــی از حکمرانی ســازمان 
اســت. هــر تصمیمــی کــه بــا داده و الگوریتــم پشتیبانــی می شــود، در عمــل 
بخشــی از قــدرت تصمیــم گیری را جابه جــا می کنــد. توضیح پــذیری در ایــن 
ــی  ــز نامرئ ــع تمرک ــه مان ــد ک ــازی می کن ــی را ب ــازوکار کنترل ــک س ــش ی ــا نق فض
قــدرت در لایــه فنــاوری می شــود. وقتــی منطق تصمیم شــفاف باشــد، امکان 
پرســش، بازبینــی و اصلاح فراهــم می شــود و تصمیــم از یــک خروجــی صــرف، 

بــه یــک فرآینــد قابــل نظــارت تبدیــل می شــود. ایــن شــفافیت، پیش نیــاز 
پاســخگویی مدیریتــی و نــه یــک ویژگــی لوکــس محصولــی اســت.

توضیح پذیری و حفظ حافظه نهادی صندوق ها
یکــی از چالش هــا ، تغییــر مدیــران و گسســت تصمیم هــا در طــول زمــان 
اســت. تصمیم هایــی کــه بــدون منطــق مستنــد گرفتــه می شــوند، بــا تغییــر 
افــراد، قابــل پیــگیری و یــادگیری نیستنــد. توضیح پــذیری کمــک می کنــد 
تصمیم هــا فقــط اتفــاق نباشــند، بلکــه تبدیــل بــه بخشــی از حافظــه نهــادی 
شــوند. وقتــی محصــول روشــن بیــان می کنــد کــه چــرا یــک مسیــر انتخــاب 
شــده، ســازمان می توانــد از گذشــته بیــاموزد، نــه اینکــه هــر بــار از نــو تصمیــم 
ــازی در  ــات تصمیم س ــرای ثب ــزاری ب ــذیری اب ــا، توضیح پ ــن معن ــرد. در ای بگی

بلندمــدت اســت.
نقش توضیح پذیری در مدیریت بحران و پاسخ عمومی

اقتصــادی  شــدید  نوســانات  تــا  گرفتــه  نقدینگــی  فشــار  از  بحران هــا 
ــران  ــه بح ــخ ب ــوه پاس ــغ، در نح ــغ و نابال ــازمان بال ــاوت س ــد. تف اجتناب ناپذیرن
اســت. در لحظــه بحــران، محصولی که منطق تصمیم هایش شــفاف نیســت، 
عــملا امکان دفــاع ســازمانی را از بیــن می بــرد. توضیح پــذیری ایــن امکان را 
می دهــد کــه ســازمان بتوانــد روایــت رســمی، مســتدل و قابــل فهــم ارائــه کند؛ 
روایتــی کــه هــم بــرای ذی نفعــان داخلــی و هــم بــرای افکار عمومی قابــل اتکا 
ــران را  ــه بح ــد و هزین ــش می ده ــهرت را کاه ــک ش ــت، ریس ــن قابلی ــد. ای باش

کنترل پذیرتــر می کنــد.
بلوغ دیجیتال بدون شفافیت، بلوغ ناقص است

ســرعت،  ماننــد  شــاخص هایی  بــا  معمــولا  صندوق هــا  دیجیتالی شــدن 
شــاخص ها  ایــن  امــا  می شــود،  ســنجیده  اتوماسیــون  و  مقیاس پــذیری 
بــدون شــفافیت، تــصویری ناقــص از بــلوغ واقعــی می ســازند. محصولــی کــه 
ــه  ــر و ن ــط پیچیده ت ــد، فق ــح ده ــد آن را توضی ــا نمی توان ــازد ام ــم می س تصمی
بالغ تــر شــده اســت. توضیح پــذیری نشــان می دهــد ســازمان تــا چــه حــد آماده 
پذیــرش مســئولیت تصمیم هــای داده مــحور اســت. از ایــن منظــر، شــفافیت 
نــه مرحلــه ای بعــد از هوشمندســازی، بلکــه یکــی از معیارهــای اصلــی بــلوغ 

ــت. ــتگی اس ــای بازنشس ــی صندوق ه ــام مال ــال در نظ دیجیت
سخن آخر، قبل از هوشمند کردن تصمیم باید زبان تصمیم را ساخت

اگــر امروز هــوش مصنوعــی در صندوق هــا تصمیم گیــر نهایــی نباشــد، 
ــی،  ــش ناگهان ــک جه ــه شکل ی ــه ب ــرعت و ن ــا س ــحور ب ــازی داده م تصمیم س
بلکــه بــه صورت خزنــده و مرحله به مرحلــه در حــال نزدیک شــدن اســت. ابتــدا 
بــا هشــدارها و اولویت بندی هــا شروع می شــود، بعــد بــه پیشــنهاد مسیرهــای 
اقــدام می رســد و در نهایــت، بخش هایــی از تصمیــم را عــملا اســتاندارد 
می کنــد. در چنیــن مــسیری، مســئله اصلی این نیســت کــه الگوریتم تصمیم 
می گیــرد یــا انســان؛ مســئله این اســت که هرجــا خروجــی الگوریتم به تصمیم 
انســان جهــت می دهــد، باید بتــوان آن خروجی را فهمید، پرســید و در صورت 
نیــاز اصلاح کــرد. مسیــر درســت از نگاه محصــول ایــن اســت کــه ســامانه، 
هــم بــرای مدیــران و هــم بــرای اعضــا، روشــن کنــد چــرا یــک هشــدار صــادر 
شــده، چــرا یــک گزینــه پیشــنهاد شــده و تحــت چــه شــرایطی همیــن پیشــنهاد 

می توانــد تغییــر کنــد.
در نهایــت، هوشمندســازی بــدون توضیح پــذیری، مانند ســاختن یــک بزرگراه 
بــدون تابلــو و علائــم اســت؛ ممکــن اســت تــردد را بیشــتر کنــد، امــا احتمــال 
نمی توانــد  هیچ کــس  بحــران،  در  و  می بــرد  بــالا  هــم  را  تصــادف  و  خطــا 
مسیــر را مدیریــت کنــد. محصولــی کــه از ابتــدا توضیــح را در کنــار تصمیــم 
طراحــی کنــد، نه تنهــا پذیــرش بیشــتری می گیــرد، بلکــه در برابــر پرســش ها و 
فشــارهای ســازمانی و اجتماعــی هــم مقاوم تــر می شــود. بــه همیــن دلیــل، 
محصولــی کــه تصمیــم می ســازد امــا توضیــح نمی دهــد، در ایــران نــه مقیاس 
می گیــرد، نــه اعتمــاد می ســازد و نــه دوام مــی آورد؛ امــا محصولــی کــه تصمیــم 
را بــا توضیــح همــراه می کنــد، شــانس واقعــی بــرای رشــد پایــدار، دفاع پــذیری و 

تبدیــل شــدن بــه یــک تجربــه قابــل اتکا خواهــد داشــت.

یادداشت
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صندوق های بازنشســتگی در ایران سال هاســت از یک مســئله حســابداری 
عبور کــرده و بــه یــک چالش ســاختاری اقتصاد کلان تبدیل شــده اند. افزایش 
امیــد بــه زندگــی، کاهــش نرخ بــاروری، افــت نسبت شــاغلان به بازنشســتگان، 
از  ترکیبــی  دارایی هــا،  پاییــن  بازدهــی  و  زودهــنگام  بازنشســتگی های 
فشــارهای جمعیتــی و مالــی را بــر ایــن صندوق هــا تحمیــل کــرده اســت. 
نتیجــه ایــن رونــد، وابســتگی فزآینــده صندوق هــا به بودجــه عمومــی دولت و 

کاهــش تدریجــی تــوان ایفــای تعهــدات بلندمــدت آنهاســت.
بــر اســاس گزارش هــای رســمی، تنهــا در ســال 1402، بیــش از 330 هــزار 
میلیــارد تومــان از بودجــه عمومــی کــشور بــرای جبــران کــسری صندوق هــای 
بازنشســتگی اختصــاص یافتــه اســت. رقمــی کــه نسبــت بــه یــک دهــه قبــل 
بیــش از ده برابــر افزایــش یافتــه و نشــانه ای روشــن از ورشکســتگی عملــی 
برخــی صندوق هاســت. در چنیــن شــرایطی، ادامــه مسیــر فعلــی نه تنهــا 
ــل های  ــت و نس ــی دول ــع مال ــر مناب� ــی ب ــار مضاعف ــه فش ــت، بلک ــدار نیس پای

آینــده وارد می کنــد.
در ایــن بســتر بحرانی، پرســش کلیدی این اســت که آیــا می توان با بهــره گیری 
از ابزارهــای نویــن مالی، بخشــی از بار ســاختاری نظام بازنشســتگی را کاهش 
ــه  ــای نوآوران ــی و تجربه ه ــات بین الملل ــه در ادبی ــی ک ــی از گزینه های داد؟ یک

مورد توجــه قــرار گرفتــه، تامیــن مالی جمعــی )Crowdfunding( اســت.
تامین مالی جمعی؛ از ابزار نوپا تا زیرساخت مالی

تامیــن مالــی جمعــی یکــی از نوآورانه تریــن شیوه هــای جــذب ســرمایه 
ــر اینترنــت کــه بــه کســب وکارها،  در عصــر دیجیتــال اســت؛ روشــی مبتنــی ب
کارآفرینــان و حتــی نهادهــای اجتماعی امکان می دهد مناب�ع مالــی موردنیاز 
خــود را از طریــق مشــارکت گســترده افــراد، در قالــب کمک هــای بلاعــوض یــا 
ســرمایه گذاری، تامیــن کننــد. ایــن الگــو پــس از بحــران مالــی 2008 و در 
واکنــش بــه محدودیت هــای شــدید نظــام بانکــی در حمایــت از صنعت گــران 
و بنگاه هــای نوپــا، بــه صورت ســازمان یافته مــطرح شــد. زمانــی کــه بانک هــای 
بــه اعطــای تســهیلات نشــان دادنــد، کارآفرینــان  سنتــی تمایــل کمــتری 
به دنبــال مسیرهــای جایگزیــن بــرای تامیــن ســرمایه رفتنــد و تامیــن مالــی 

جمعــی به ســرعت بــه پاســخی کارآمــد تبدیــل شــد.
ریشــه ایــن پدیــده را می تــوان در شکل دیجیتال یافتــه همــان الگــوی سنتــی 
»کمــک گیری از دوســتان و خانــواده« دانســت؛ بــا ایــن تفــاوت کــه اکنــون 
یــک جامعــه گســترده آنلایــن می توانــد مناب�ــع مالــی خــود را تجمی�ــع کــرده و از 

صاحبــان ایــده و کســب وکار حمایــت کنــد. در کمتــر از یــک دهــه، تامین مالی 
جمعی در اقتصادهای پیش رو مانند اســترالیا، بریتانیا، هلند، ایتالیا و ایالات 
متحــده جایگاهــی تثبیت شــده یافتــه و به ســرعت در ســایر نقــاط جهــان نیــز 
در حــال گســترش اســت. ایــن رونــد اکنون توجــه بســیاری را در کشورهــای در 

حــال توســعه، از جملــه ایــران، بــه خــود جلــب کــرده اســت.
تامین مالی جمعی به کارآفرینان و کسب وکارهای کوچک اجازه می دهد بدون 
اتکا به چند سرمایه گذار محدود یا نهادهای مالی سنتی، از طیف گسترده ای از 
سرمایه گذاران خرد و کلان سرمایه جذب کنند. در گذشته، مسیرهای تامین 
مالی عمدتا به بانک ها یا شرکت های سرمایه گذاری خطرپذیر محدود بود؛ 
فرآیندی زمان بر، پرهزینه و بدون تضمین موفقیت. افزون بر این، وابستگی 
به تعداد اندکی تصمیم گیرنده، شانس دیده شدن و رشد بسیاری از ایده ها 
را کاهش می داد. پلتفرم های تامین مالی جمعی این محدودیت را برطرف 
کرده اند، آن ها نه تنها دسترسی کارآفرینان به جامعه ای بزرگ از سرمایه گذاران 
بلکه امکان »تناسب بهتر« میان نوع کسب وکار و نوع  را فراهم می کنند، 

سرمایه گذار را نیز افزایش می دهند.
مطالعات بانک جهانی و مجمع جهانی اقتصاد نشان می دهد که تامین مالی 
جمعی از یک ابزار جایگزین، به یک مکمل مهم برای نظام مالی رسمی تبدیل 
شده است. این ابزار نوین با افزایش شمول مالی، هدایت پس اندازهای خرد 
به سمت فعالیت های مولد و تنوع بخشی به مناب�ع سرمایه گذاری، نقشی 
موثر در تقویت اکوسیستم مالی ایفا می کند. جالب آنکه همین ویژگی ها 
دقیقا نقاط ضعفی هستند که در ساختار سنتی صندوق های بازنشستگی 
ایران مشاهده می شود؛ ساختاری که برای بقا و پایداری بلندمدت، نیازمند 

بهره گیری از چنین رویکردهای نوآورانه ای است.
وضعیت صندوق های بازنشستگی ایران

نظــام  تامیــن مالــی جمعــی در  از  اســتفاده  امکان پــذیری  بــرای بررســی 
بازنشســتگی ایــران، ابتــدا بایــد تصویــر روشــنی از وضعیــت موجــود ترســیم 

کــرد. بــر اســاس گزارش هــای تحلیلــی و داده هــای رســمی:
   وابستگی شدید به بودجه دولت

صنــدوق بازنشســتگی کــشوری، صنــدوق نیروهــای مســلح و صنــدوق فولاد 
عــملا بــدون کمــک مســتقیم دولت قــادر بــه پرداخــت مســتمری ها نیستند و 

در زمــره صندوق هــای ورشکســته طبقه بنــدی می شــوند .
   کاهش نگران کننده نسبت پشتیبانی

کارشناس تحلیل کسب وکار صباتکبحران بازنشستگی، مسئله ای فراتر از بودجه
غزاله خانزاده

آیا تامین مالی جمعی می تواند به بازآفرینی صندوق های بازنشستگی ایران کمک کند؟

یادداشـــت

صندوق های بازنشســتگی در ایران سال هاســت از یک مســئله حســابداری 
عبور کــرده و بــه یــک چالش ســاختاری اقتصاد کلان تبدیل شــده اند. افزایش 
امیــد بــه زندگــی، کاهــش نرخ بــاروری، افــت نسبت شــاغلان به بازنشســتگان، 
از  ترکیبــی  دارایی هــا،  پاییــن  بازدهــی  و  زودهــنگام  بازنشســتگی های 
فشــارهای جمعیتــی و مالــی را بــر ایــن صندوق هــا تحمیــل کــرده اســت. 
نتیجــه ایــن رونــد، وابســتگی فزآینــده صندوق هــا به بودجــه عمومــی دولت و 

کاهــش تدریجــی تــوان ایفــای تعهــدات بلندمــدت آنهاســت.
بــر اســاس گزارش هــای رســمی، تنهــا در ســال ۱۴۰۲، بیــش از ۳۳۰ هــزار 
میلیــارد تومــان از بودجــه عمومــی کــشور بــرای جبــران کــسری صندوق هــای 
بازنشســتگی اختصــاص یافتــه اســت. رقمــی کــه نسبــت بــه یــک دهــه قبــل 
بیــش از ده برابــر افزایــش یافتــه و نشــانه ای روشــن از ورشکســتگی عملــی 
برخــی صندوق هاســت. در چنیــن شــرایطی، ادامــه مسیــر فعلــی نه تنهــا 
ــل های  ــت و نس ــی دول ــع مال ــر مناب� ــی ب ــار مضاعف ــه فش ــت، بلک ــدار نیس پای

آینــده وارد می کنــد.
در ایــن بســتر بحرانی، پرســش کلیدی این اســت که آیــا می توان با بهــره گیری 
از ابزارهــای نویــن مالی، بخشــی از بار ســاختاری نظام بازنشســتگی را کاهش 
ــه  ــای نوآوران ــی و تجربه ه ــات بین الملل ــه در ادبی ــی ک ــی از گزینه های داد؟ یک

مورد توجــه قــرار گرفتــه، تامیــن مالی جمعــی )Crowdfunding( اســت.
تامین مالی جمعی؛ از ابزار نوپا تا زیرساخت مالی

تامیــن مالــی جمعــی یکــی از نوآورانه تریــن شیوه هــای جــذب ســرمایه 
ــر اینترنــت کــه بــه کســب وکارها،  در عصــر دیجیتــال اســت؛ روشــی مبتنــی ب
کارآفرینــان و حتــی نهادهــای اجتماعی امکان می دهد مناب�ع مالــی موردنیاز 
خــود را از طریــق مشــارکت گســترده افــراد، در قالــب کمک هــای بلاعــوض یــا 
ســرمایه گذاری، تامیــن کننــد. ایــن الگــو پــس از بحــران مالــی ۲۰۰۸ و در 
واکنــش بــه محدودیت هــای شــدید نظــام بانکــی در حمایــت از صنعت گــران 
و بنگاه هــای نوپــا، بــه صورت ســازمان یافته مــطرح شــد. زمانــی کــه بانک هــای 
بــه اعطــای تســهیلات نشــان دادنــد، کارآفرینــان  سنتــی تمایــل کمــتری 
به دنبــال مسیرهــای جایگزیــن بــرای تامیــن ســرمایه رفتنــد و تامیــن مالــی 

جمعــی به ســرعت بــه پاســخی کارآمــد تبدیــل شــد.
ریشــه ایــن پدیــده را می تــوان در شکل دیجیتال یافتــه همــان الگــوی سنتــی 
»کمــک گیری از دوســتان و خانــواده« دانســت؛ بــا ایــن تفــاوت کــه اکنــون 
یــک جامعــه گســترده آنلایــن می توانــد مناب�ــع مالــی خــود را تجمی�ــع کــرده و از 

صاحبــان ایــده و کســب وکار حمایــت کنــد. در کمتــر از یــک دهــه، تامین مالی 
جمعی در اقتصادهای پیش رو مانند اســترالیا، بریتانیا، هلند، ایتالیا و ایالات 
متحــده جایگاهــی تثبیت شــده یافتــه و به ســرعت در ســایر نقــاط جهــان نیــز 
در حــال گســترش اســت. ایــن رونــد اکنون توجــه بســیاری را در کشورهــای در 

حــال توســعه، از جملــه ایــران، بــه خــود جلــب کــرده اســت.
تامین مالی جمعی به کارآفرینان و کسب وکارهای کوچک اجازه می دهد بدون 
اتکا به چند سرمایه گذار محدود یا نهادهای مالی سنتی، از طیف گسترده ای از 
سرمایه گذاران خرد و کلان سرمایه جذب کنند. در گذشته، مسیرهای تامین 
مالی عمدتا به بانک ها یا شرکت های سرمایه گذاری خطرپذیر محدود بود؛ 
فرآیندی زمان بر، پرهزینه و بدون تضمین موفقیت. افزون بر این، وابستگی 
به تعداد اندکی تصمیم گیرنده، شانس دیده شدن و رشد بسیاری از ایده ها 
را کاهش می داد. پلتفرم های تامین مالی جمعی این محدودیت را برطرف 
کرده اند، آن ها نه تنها دسترسی کارآفرینان به جامعه ای بزرگ از سرمایه گذاران 
بلکه امکان »تناسب بهتر« میان نوع کسب وکار و نوع  را فراهم می کنند، 

سرمایه گذار را نیز افزایش می دهند.
مطالعات بانک جهانی و مجمع جهانی اقتصاد نشان می دهد که تامین مالی 
جمعی از یک ابزار جایگزین، به یک مکمل مهم برای نظام مالی رسمی تبدیل 
شده است. این ابزار نوین با افزایش شمول مالی، هدایت پس اندازهای خرد 
به سمت فعالیت های مولد و تنوع بخشی به مناب�ع سرمایه گذاری، نقشی 
موثر در تقویت اکوسیستم مالی ایفا می کند. جالب آنکه همین ویژگی ها 
دقیقا نقاط ضعفی هستند که در ساختار سنتی صندوق های بازنشستگی 
ایران مشاهده می شود؛ ساختاری که برای بقا و پایداری بلندمدت، نیازمند 

بهره گیری از چنین رویکردهای نوآورانه ای است.
وضعیت صندوق های بازنشستگی ایران

نظــام  تامیــن مالــی جمعــی در  از  اســتفاده  امکان‌پــذیری  بــرای بررســی 
بازنشســتگی ایــران، ابتــدا بایــد تصویــر روشــنی از وضعیــت موجــود ترســیم 

کــرد. بــر اســاس گزارش هــای تحلیلــی و داده هــای رســمی:
   وابستگی شدید به بودجه دولت

صنــدوق بازنشســتگی کــشوری و صنــدوق نیروهــای مســلح عــملا بــدون 
ــره  ــد و در زم ــتمری ها نیستن ــت مس ــه پرداخ ــادر ب ــت ق ــتقیم دول ــک مس کم

می شــوند. طبقه بنــدی  ورشکســته  صندوق هــای 
   کاهش نگران کننده نسبت پشتیبانی

کارشناس تحلیل کسب وکار صباتکبحران بازنشستگی، مسئله ای فراتر از بودجه
غزاله خانزاده

آیا تامین مالی جمعی می تواند به بازآفرینی صندوق های بازنشستگی ایران کمک کند؟

یادداشـــت
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نسبــت بیمه پــردازان بــه مســتمری بگیران کــه یکــی از شــاخص های کلیــدی 
پایــداری صندوق هاســت، در بســیاری از صندوق هــای ایــران بــه حــدود ۲.۵ 
نفــر بــه ازای هــر بازنشســته کاهــش یافتــه؛ در حالی کــه حداقل نسبــت پایدار 

در اســتانداردهای بین المللــی بیــن ۴ تــا ۷ نفــر بــرآورد می شــود .
   رشد سری�ع تعهدات آتی

صندوق هــای  مناب�ــع  کــسری  مجــموع  کــه  می دهــد  نشــان  برآوردهــا 
بازنشســتگی کــشور تــا ســال ۱۴۰۵ می‌توانــد بــه حــدود ۷۵۰ تا ۸۰۰ هــزار میلیارد 
تومــان برســد، رقمــی کــه حتی بــا فــرض تــداوم حمایت هــای بودجــه ای دولت 

ــود . ــد ب ــز خواه ــز چالش برانگی نی
ایــن داده هــا بــه وضوح نشــان می دهد کــه بحران صندوق های بازنشســتگی 
ایــران یــک مســئله مقطعــی یــا مدیریتــی صــرف نیســت، بلکــه حاصــل عــدم 

تعــادل ســاختاری میــان مناب�ــع و مصــارف اســت.
تحولات جمعیتی و بازاندیشی در سازوکارهای تامین مناب�ع

بخــش قابــل توجهــی از صندوق هــای بازنشســتگی در ایــران بــر پایــه نظــام 
»پرداخــت به هــنگام« فعالیــت می کنند؛ ســازوکاری که در آن مناب�ــع حاصل از 
حــق بیمــه شــاغلان بــرای ایفای تعهــدات جــاری مورد اســتفاده قــرار می گیرد. 
ایــن مــدل در دوره هایــی کــه ســاختار جمعیتــی از تعــادل نسبــی بــرخوردار 
بــوده، توانســته اســت کارکــرد مناسبــی داشــته باشــد. بــا ایــن حــال، تحــولات 
تدریجــی در ترکیــب ســنی جمعیــت، افزایــش امیــد بــه زندگــی و تغییــر الگــوی 
مشــارکت نیروی کار، ضرورت توجــه بــه تکمیــل و به روزرســانی ایــن چارچوب را 

بیــش از پیــش نمایــان کــرده اســت.
ســرمایه گذاری  بلندمــدت  روندهــای  بررســی  مــوضوع،  ایــن  کنــار  در 
صندوق هــای بازنشســتگی نشــان می دهــد کــه تنوع بخشــی بــه پرتفــوی 
دارایی هــا و اســتفاده از رویکردهــای متــنوع ســرمایه گذاری، به تدریــج بــه یکی 
ــده  ــل ش ــی تبدی ــت گذار و پژوهش ــای سیاس ــه نهاده ــای مورد توج از محوره
اســت. در برخــی مطالعــات رســمی و گزارش هــای تحلیلــی، بر اهمیــت ارتقای 
کارایــی ســرمایه گذاری ها، تقویت ســازوکارهای حاکمیت شــرکتی و بهــره گیری 
از مدیریــت حرفــه ای دارایی هــا به عنــوان عوامــل موثــر در پایــداری مناب�ــع 

تاکیــد شــده اســت.
در چنیــن شــرایطی، اصلاحــات پارامتریــک نظیــر بازنــگری تدریجــی در ســن 
بازنشســتگی یــا نرخ هــای حــق بیمــه، هرچنــد می توانــد بــه بهبــود تــوازن 
ــع و مصــارف کمــک کنــد، امــا به تنهایــی پاســخگوی الزامــات بلندمــدت  مناب�
نظــام بازنشســتگی نخواهد بــود. از این رو، بازاندیشــی در ســازوکارهای تامین 
مناب�ــع و بهــره گیری حساب شــده از ابزارهــای مکمــل مالــی و ســرمایه گذاری، 
می توانــد در کنــار چارچوب هــای متعــارف، بــه تقویــت پایــداری و تــاب آوری 

صندوق هــای بازنشســتگی در افــق بلندمــدت کمــک کنــد.
تامین مالی جمعی؛ یک ابزار مکمل برای صندوق ها

نکته کلیدی آن است که تامین مالی جمعی قرار نیست جایگزین کامل 
صندوق های بازنشستگی شود، بلکه می تواند به عنوان ابزار مکمل در کنار 
ساختارهای موجود عمل کند. صندوق ها یا نهادهای وابسته به آنها می توانند 
بخشی از مناب�ع خود یا مناب�ع اختیاری ذی نفعان را از طریق پلتفرم های تامین 

مالی جمعی به پروژه های مشخص و کم ریسک هدایت کنند.
این پروژه ها می توانند شامل:

   پروژه های زیرساختی با جریان نقدی پایدار؛
   طرح های انرژی های تجدیدپذیر با قراردادهای بلندمدت؛

   پروژه های سلامت و مراقبت از سالمندان؛
   یا کسب وکارهای اجتماعی با بازدهی قابل پیش بینی باشند.

تجربه هــای بین المللــی نشــان می دهــد کــه تامیــن مالــی جمعــی می توانــد 
ــد  ــه ســرمایه گذاری های مول نقــش مــوثری در هدایــت پس اندازهــای خــرد ب
ــی  ــک مناسب ــت ریس ــی و مدیری ــوب نظارت ــه چارچ ــر آنک ــشروط ب ــد، م ــا کن ایف

وجــود داشــته باشــد.

بازنشستگان؛ از مستمری بگیر تا سرمایه گذار
نقــش  ایــران،  بازنشســتگی  سیاســت گذاری  در  مغفــول  ابعــاد  از  یکــی 
بالقــوه بازنشســتگان به عنــوان ســرمایه گذار اســت. در بســیاری از کشورهــا، 
بازنشســتگان بخشــی از دارایــی خــود را در ابزارهــای کم ریســک امــا مولــد 
ــدی  ــان درآم ــد، از جری ــدرت خری ــظ ق ــن حف ــا ضم ــد ت ــرمایه گذاری می کنن س

ــوند. ــرخوردار ش ــات ب باثب
تامیــن مالــی جمعــی می توانــد بســتری فراهــم کنــد کــه بازنشســتگان 

کــه: گاهانــه در پروژه هایــی مشــارکت کننــد  آ بــه صورت شــفاف و 
   ریسک آن ها ارزیابی و رتبه بندی شده است؛

   بازده آن ها متناسب با افق زمانی بازنشستگی طراحی شده؛
   و اثرات اجتماعی و اقتصادی ملموسی دارند.

چنیــن رویکــردی نه‌تنهــا بــه بهبــود منجــر بــه بهبودوضعیــت معیشــتی 
بازنشســتگان می شــود، بلکــه احســاس مشــارکت و تعلــق آن هــا بــه فرآینــد 

ــد. ــت می کن ــز تقوی ــادی را نی ــعه اقتص توس
الزامات نهادی و نظارتی در ایران

ــتگی  ــی در حوزه بازنشس ــی جمع ــن مال ــه کارگیری تامی ــه ب ــت ک ــی اس بدیه
ــر نیســت. مهم تریــن ایــن الزامــات  بــدون پیش نیازهــای نهــادی امکان پذی

از: عبارت انــد 
   تدوین چارچوب نظارتی شفاف برای پلتفرم های تامین مالی جمعی

   تعریف استانداردهای سخت گیرانه ارزیابی ریسک پروژه ها
   تفکیک سرمایه گذاری های پرریسک از مناب�ع حیاتی مستمری

   ارتقای سواد مالی بیمه پردازان و بازنشستگان 
ــق،  ــم گری دقی ــدون تنظی ــه ب ــد ک ــان می ده ــف نش ــای مختل ــه کشوره تجرب
تامیــن مالــی جمعــی می توانــد بــه منب�ع جدیــدی از ریســک تبدیل شــود، اما 

بــا طراحــی نهادمنــد، می توانــد نقــش مــوثری در پایــداری مالــی ایفــا کنــد.
برآینــد شــواهد آمــاری، تجربه هــای بین المللــی و واقعیت هــای نهــادی ایــران 
نشــان می دهــد کــه عبور از بحــران صندوق هــای بازنشســتگی، بــدون 
تنوع بخشــی بــه ابزارهــای تامیــن مالی و ســرمایه گذاری ممکــن نخواهد بود. 
در ایــن مسیــر، تامیــن مالــی جمعــی می‌توانــد به عنــوان یــک ابــزار مکمــل و 
هوشــمند، نقــش معنــاداری در تجمی�ــع پس اندازهــای خــرد، هدایــت مناب�ــع 
بــه پروژه هــای مولــد و کاهــش فشــار بــر مناب�ــع سنتــی ایفــا کنــد؛ مــشروط بــر 
ــه کار  ــا مدیریــت ریســک حرفــه ای ب آنکــه در چارچوبــی نهادمنــد، شــفاف و ب

گرفتــه شــود.
ــن  ــکوی تامی ــتین س ــوان نخس ــراد« به‌عن ــدازی »صباک ــان، راه ان ــن می در ای
مالــی جمعــی وابســته بــه گروه مالــی صبــا تامیــن را می تــوان گامــی عملــی 
در جهــت پیونــد نــوآوری مالــی بــا ماموریت هــای کلان اجتماعــی ارزیابــی کرد. 
یکــی از مهم تریــن حوزه هایــی کــه این ســکو می توانــد به طور هدفمنــد بر آن 
متمرکــز شــود، حمایــت از طرح هــا و پروژه هایــی در راســتای ارتقــای سلامــت و 

کیفیــت زندگی بازنشســتگان اســت.
ســرمایه گذاری و تامیــن مالــی جمعــی بــرای پروژه هایــی نظیــر تامیــن و 
ــت  ــت و حمای ــات سلام ــعه خدم ــاز، توس ــکی مورد نی ــزات پزش واردات تجهی
از شــرکت های فعــال در حوزه درمــان، سلامــت دیجیتــال و مراقبــت از 
ســالمندان، علاوه بــر بــرخورداری از منطــق اقتصــادی و جریان هــای درآمدی 
قابــل پیش بینــی، واجــد آثــار اجتماعی مســتقیم بــرای جامعه بازنشســتگان 
از هم راستاســازی  نمونــه ای  پروژه هایــی می تواننــد  نیــز هســت. چنیــن 
اهــداف ســرمایه گذاری بــا منافــع عمومــی باشــند؛ رویکــردی کــه در ادبیــات 
مالــی نویــن از آن به‌عنــوان ســرمایه گذاری مســئولانه و اثرگــذار یــاد می شــود.
در ایــن چارچــوب، صباکــراد ایــن ظرفیــت را دارد کــه نه تنهــا به عنوان یــک ابزار 
تامیــن مالــی، بلکــه به مثابــه بخشــی از معمــاری نویــن تامیــن مالــی نهــادی 
کــشور ایفــای نقــش کنــد؛ معمــاری ای کــه در آن، ســرمایه های خــرد به ســوی 
پروژه هــای مولــد، کم ریســک و اجتماعــی هدایــت می شــود و نــوآوری مالی در 

خدمــت پایــداری اقتصــادی و ارتقــای رفــاه بازنشســتگان قــرار می گیرد.

یادداشت
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در دنیــای پرشــتاب فین تــک، شــرکت هایی که بتواننــد هم رفاه مالــی کاربران 
را ارتقــا دهنــد و هــم جــایگاه خــود را در بــازار تثبیــت کنند، نقش راهبــردی پیدا 
می کننــد. تــارا یکــی از همیــن بازیگــران اســت کــه بــا ارائــه خدمــات نوآورانــه 
ــه  ــته فاصل ــازمانی، توانس ــای س ــرمایه گذاری و سرویس‌ه ــار، س در حوزه اعتب
میــان نیازهــای مالــی کاربــران و امکانــات موجــود را پــر کنــد. به همیــن منظور 
ــاره ماموریــت،  ــارا، درب ــا آقــای آریــن افشــار، مدیــر رشــد ت در ایــن مصاحبــه، ب
دســتاوردها، چالش هــا و چشــم انداز آینــده ایــن مجموعــه گفت وگــو کرده ایــم.

کسب وکار شما چه ماموریتی دارد، امروز در چه مقیاسی فعالیت می کند و 
مزیت متمایز آن نسبت به بازیگران سنتی بازار مالی چیست؟

 ،B2B بخــش  در  اســت.  فعــال   B2C و   B2B بــازار  دو  در  تــارا  مجموعــه 
ارائــه راهکارهــای رفاهــی ســازمانی ماننــد بــن اعتبــار، کارت هدیــه، وام و 
سرویس هــای ســرمایه گذاری در اولویــت قــرار دارد و در بخــش B2C، تمرکــز بر 
اعتبارهــای دو و سه قســطه، وام، کیــف پول با بازگشــت نقــدی، سرویس های 
نئوبانکــی و ســرمایه گذاری در اپلیکیشــن »تــارا« اســت. در حــال حاضــر بیش 
از ۸ میلیــون کاربــر داریــم کــه نزدیــک به ۳ میلیون نفر، مشــتری فعال ماهانه 
هستنــد. همچنیــن طی چهار ســال فعالیت، بیــش از ۱۰۰۰ ســازمان دولتی و 

خصوصــی از خدمــات مــا بهره منــد شــده اند.
ماموریــت تــارا ارتقــای رفــاه مالــی و افزایــش قــدرت خریــد کاربــران اســت. بــرای 
تحقــق ایــن هــدف، مجموعــه ای از سرویس هــای متــنوع بــرای گروه هــای 
مختلــف مشــتریان ارائــه می کنیــم و بــا تمرکــز ویــژه بــر تخصیــص اعتبــار، 
امکان می دهیــم تــا کاربــران در هــر لحظــه تــوان خریــد خــود را نسبــت بــه 
دارایی هایشــان ارتقــا دهنــد. در حوزه ســواد مالــی، آن هــا را بــا توجــه بــه اثــرات 
تورم بــه ســمت دارایی هــای بــا ارزش تــر هدایــت کــرده و از طریــق خریدهــای 
اعتبــاری نیازهــای روزمره شــان را تامین می کنیم. میانگیــن دوره بازپرداخت 
دو تــا ســه مــاه، بخشــی از اثــر تورم را جبــران می کند. در این میــان حفظ توازن 
میــان قــدرت خریــد و دارایــی نقــدی، کلیــد مدیریــت هوشــمند اعتبــار اســت.

شــبکه گســترده پذیرندگــی و تــنوع سرویس هــا، مهم تریــن مزیــت ماســت. 
بیــش از ۱۶ هــزار نقطــه فروش در سراســر کــشور تحــت پوشــش قــرار دارنــد 
طلا،  پوشــاک،  تندمصــرف،  کالاهــای  از  وسی�ــع  دامنــه ای  مــا  خدمــات  و 

تجربه تــــارا در مدیریت هوشمنــد اعتبــار به مشتریان

افشار

ســرمایه گذاری، محصــولات مــادر و کــودک و حوزه بهداشــت و درمــان را 
شــامل می شــود، تــا نیازهــای کاربــران بــه نزدیک تریــن و مناســب ترین شکل 

ــود. ــن ش ــن تامی ممک
مسئله ای که کسب وکار شما برای حل آن شکل گرفته، دقیقا چیست و اگر 

شما نبودید، چه اتفاقی می افتاد؟
مســئله ای کــه تــارا بــرای حــل آن شکل گرفتــه، ارتقــای رفــاه مالــی و افزایــش 
قــدرت خریــد کاربــران، به ویــژه در دهک هــای پنــج تــا هشــت و کارکنــان 
ســازمانی اســت. پیــش از تاسیــس تــارا، ســازمان ها بــرای ارائــه بــن، اعتبــار و 
ســایر خدمــات رفاهــی بــا محدودیت هــای جــدی مواجــه بودنــد. در واقــع 
سرویس هــای سنتــی زمان بــر و ناکارآمــد بودنــد، همچنیــن کنــترل مصــرف 

ــود. ــده ب ــر و پیچی ــد هزینه ب ــار خری ــل رفت ــوار و تحلی دش
اگــر تــارا نبــود، ارائــه خدمــات رفاهــی بــا دشــواری های جــدی همــراه بــود. 
ــال  ــید، ارس ــول می کش ــه ط ــک هفت ــا ی ــاری ت ــای اعتب ــارژ کارت ه ــدور و ش ص
بــه مناطــق دورافتــاده هزینه بــر بــود و کارکنــان نمی توانستنــد بــه صورت 
انعطاف پذیــر از ایــن خدمــات بهره منــد شــوند. بــا ورود تــارا، ایــن موانــع برطرف 
شــد؛ اعتبــار دیجیتــال اکنــون در سراســر کــشور در دســترس اســت، شــبکه 
فروشگاهــی گســترده و زیرســاختی امــن فراهــم شــده و گزارش هــای تحلیلی 
و تجمعــی بــه ســازمان ها ارائــه می شــود تــا مصــرف کارکنــان شــفاف و خدمات 

رفاهــی دقیقــا متناســب بــا نیــاز واقعــی آن هــا طراحــی شــود.
فکر می کنید کسب وکارتان تا چه حد جایگاه خود را پیدا کرده است؟ در حوزه 
فین تک، جایگاه ایران نسبت به کشورهای همسایه چگونه است و چه 

چالش هایی برای توسعه بیشتر پیش روی وجود دارد؟ 
بــه طور کلــی بایــد گفــت کــه زیرســاخت های بــازار مالــی ایــران در بخش هــای 
بانکــی، ســرمایه و بیمــه نسبــت بــه بســیاری از کشورهــا موفــق بــوده و قابلیت 
رقابــت جهانــی دارد؛ نقــل و انتقــال پــول سری�ــع و کم هزینــه و دسترســی 
بــه داده هــای مالــی کاربــران آســان اســت. در حوزه هــای B2B و B2C نیــز 
زیرســاخت های قــوی و شــبکه فروشگاهــی گســترده ای در اختیــار داریــم. بــا 
ایــن حــال، محدودیت هــای رگــولاتوری و نظــارت شــدید بانــک مــرکزی، رشــد 
کســب وکارهای فینتکــی را کنــد و پرریســک کــرده اســت. سرویس هایــی 
ماننــد تــارا تــا حــدی از ایــن محدودیت هــا مســتقل هستنــد، زیــرا اعتبــار و وام 
مســتقیما بــرای خریــد اقســاطی کاربران اســتفاده می شــود و ریســک اصلی بر 
عهــده کســب وکار اســت؛ رعایــت قوانیــن مرابحــه و ضدپول شــویی نیــز رشــد 

امــن و سری�ــع مــا را ممکــن کــرده اســت.
بــرای رســیدن بــه مقیــاس بزرگ تــر، ماننــد افزایــش تعــداد کاربــران، حمایــت 
قانونــی و فرآیندهــای روشــن ضروری اســت. در حــال حاضــر، حــدود ۱۳–۱۴ 
میلیــون کاربــر تحــت پوشــش پنــج تــا شــش بازیگــر اصلــی بــازار هستنــد، امــا 
برای ســودآوری پایدار و توســعه تکرارپذیر، زیرســاخت های قانونی و حمایتی 

حیاتــی اســت.
کسب وکار شما تا چه حد پیامد اجتماعی داشته و از نظر شما کدام یک از 

این اثرات اجتماعی جدی تر بوده است؟
کســب وکار مــا پیامدهــای اجتماعــی قابــل توجهــی داشــته و ایــن اثــرات، 
محــرک اصلــی مــا بــرای ادامــه فعالیــت جــدی هستنــد. روزانــه بیــش از ۳۰۰–
ــا  ــس م ــد سروی ــان می ده ــه نش ــم ک ــت می‌کنی ــران دریاف ــازخورد از کارب ۴۰۰ ب
تاثیــر ملموســی بــر زندگــی روزمــره دارد؛ نمونه هایــی ماننــد: »امروز مهمــان 
داشــتم و پــول نداشــتم«، »یــک هفتــه مرغ نخوردیــم ولــی امروز توانستیــم 

خریــد کنیــم« یــا »ســه روز بــود روغــن نداشتیــم امــا امروز خریــد شــد«.
تجربــه دوران جنــگ نیــز نشــان داد کــه کاربران به ســرعت رفتار خرید منطقی 
اتخــاذ کردنــد تــا بــا حداقــل مناب�ــع یــک مــاه را مدیریــت کننــد و از سرویــس مــا 
بــرای دسترســی سری�ــع بــه کالاهــای ضروری اســتفاده کردنــد. پیامد اجتماعی 
اصلــی سرویــس مــا، افزایــش قــدرت خریــد و رفــاه مالــی کاربــران اســت، اثری 
کــه هــم در شــرایط عــادی و هــم در بحران هــا بــه وضوح مشــاهده می شــود.
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آینده تارا را چگونه می بینید؟ 
ــا درآمــد پاییــن تــصور  ــر ارتقــای رفــاه مالــی افــراد ب ــا تمرکــز ب ــارا را ب مــا آینــده ت
ــت،  ــازار نیس ــر ب ــن رهب ــه بزرگ تری ــدن ب ــا تبدیل ش ــا صرف ــدف م ــم. ه می کنی
بلکــه خدمت به کســانی اســت کــه امروز از رفــاه مالی کافی بــرخوردار نیستند.
ایــن رویکــرد دو مزیــت اصلــی دارد؛ نخســت، نرخ بازگشــت بــالا و تکرارپــذیری 
اســتفاده از سرویس هــا کــه ارزش کســب وکار را افزایــش می دهــد و دوم، 
امکان هدایــت کاربــران بــه مصــرف هوشــمندانه اســت. بــرای مثــال، اگــر 
کاربری هــر مــاه روغــن خریــداری می‌کنــد، می تــوان پــس از چنــد مــاه بهتریــن 
قیمــت یــا فروشگاه آنلایــن را بــه او پیشــنهاد داد و پیش بینــی کرد که کــدام کالا 

در مــاه مصــرف بالایــی خواهــد داشــت.
ــد پایــدار ایجــاد می کنــد، بلکــه سلامــت و رفــاه  ــه تنهــا رفتــار خری ایــن روش ن
اجتماعــی را نیــز ارتقــا می دهــد. شناســایی نیازهای دهک هــای پاییــن و ارائه 
راهکارهایــی بــرای دسترســی آســان بــه کالاهــای اساســی، هم بــه نفع جامعه 

اســت و هــم جــایگاه برنــد تــارا را تقویــت می کنــد.
چطور می توانیم از فین تک ها برای تقویت بازنشستگی و افزایش قدرت 

خرید بازنشستگان استفاده کنیم؟
در میــان سرویس هــای مالــی کلان، بیشــترین تاثیر بلندمــدت در حوزه بیمه 
و بازنشســتگی مشــاهده می شــود و بســیاری از راهکارهــای موفــق جهانــی 
می تواننــد الگویــی ارزشــمند باشــند. به‌عنــوان نمونــه، خریــد اقســاطی بــا 
اعتبــار بــه بازنشســتگان ایــن امکان را می دهــد کــه بــدون فشــار نقدینگــی، 
نیازهــای خــود را تامیــن کننــد و تــارا بــا پایبنــدی کامــل بــه چارچوب هــای 
قانونــی، تضمیــن می کنــد کــه ایــن خدمــات بــه صورت مســتمر و پایــدار ارائــه 

شــوند.
تــارا به عنــوان یــک پلتفــرم و اگریگیــتور، قــادر اســت خدمــات بازنشســتگی را 
یکپارچــه مدیریــت کنــد، پرداخــت بیمــه عمــر کارکنــان را ســاده ســازد و امکان 
مقایســه سرویس هــای مختلــف را فراهــم آورد. ایــن مــدل بــه کارکنــان اجــازه 
ــا بــه جــای کســر مســتقیم از حقــوق، از طریــق خریــد اعتبــاری در  می دهــد ت

آینــده بازنشســتگی خــود ســرمایه گذاری کننــد.
تمرکــز مــا همچنیــن روی ســرمایه گذاری خــرد و مدیریــت دارایــی اســت. 
تــارا امکان پرداخــت مرحلــه ای فراهــم می کنــد؛  سرویــس ســرمایه گذاری 
فــرد می توانــد امروز ســرمایه گذاری کنــد و پــس از چنــد ســال، مبلغــی بیــش 
از ســرمایه اولیــه برداشــت کنــد. ایــن مکانیزم هــا هــم ارزش پــول را حفــظ 

می کننــد و هــم رشــد بیــش از تورم ایجــاد می کننــد.
ــد و ســرمایه گذاری نقــش مهمــی در گــردش نقدینگــی  افزایــش قــدرت خری
و رفــاه کاربــران بــه ویــژه بازنشســتگان دارد. آنــان می تواننــد اقســاطی خریــد 
کننــد، ارزش دارایــی خــود را حفــظ کننــد و حتــی از افزایــش قیمت هــا بهره مند 

شــوند. 
به نظر شما، اگر سیاست گذار بخواهد از ظرفیت های حوزه بازنشستگی در 
فین تک استفاده کند، چه پیش شرط ها یا چارچوب های قانونی لازم است تا 

این مسیر به طور موثر پیش رود؟
اگــر سیاســت گذار بخواهــد از ظرفیــت فین‌تک هــا در حوزه بازنشســتگی 
بهره بــرداری کنــد، وجــود زیرســاخت ها و چارچوب هــای قانونــی مناســب 
ضروری اســت. در ایــران، زیرســاخت بیمــه و بازنشســتگی نسبــت بــه بســیاری 
کشورهــا عقــب اســت و ابزارهــای مدیریــت محــدود و غیرمتصــل بــه APIهــای 

بیرونــی هستنــد، بنابرایــن مقیاس پــذیری کنــد اســت.
ــای  ــود و راهکاره ــدود می ش ــاده مح ــوارد س ــه م ــا ب ــه عمدت ــد بیم امروزه خری
انعطاف پذیــر بــرای برنامــه ریزی بازنشســتگی وجــود نــدارد، در حالــی کــه 
در کشورهــای پیشــرفته افــراد می تواننــد بــا پرداخت هــای منظــم اهــداف 
دریافــت  تنهــا  بازنشســتگی  کننــد.  برنامــه ریزی  را  خــود  مالــی  بلندمــدت 
مســتمری نیســت؛ زندگــی پــس از کار نیازمنــد رفــاه و برنامــه ریزی مالــی اســت 
و فین تک هــا می تواننــد ایــن امکان را فراهــم کــرده و رفــاه کاربــران را افزایــش 

ــد. دهن

به نظر شما، چه تغییراتی در قوانین بازنشستگی لازم است تا بتوانیم در 
این حوزه پیشرفت واقعی داشته باشیم؟

نظــام بازنشســتگی در ایــران بــا محدودیت هــای قانونــی و ضعــف زیرســاختی 
طراحــی  در  شــرکت ها  بــرای  آزادی  نبــود  اصلــی،  مــشکل  اســت.  مواجــه 
ــی روی  ــای جهان ــابه مدل ه ــد مش ــا نمی توانن ــت. آن ه ــب وکار اس ــدل کس م
محصــولات زیــان ده ســرمایه گذاری کــرده تــا مشــتریان را بــه سرویس هــای 
نوآورانــه هدایــت کننــد. ایــن محدودیــت، نــوآوری و تــنوع خدمــات را کاهــش 

می دهــد و پاســخگویی بــه نیــاز واقعــی مشــتریان را دشــوار می کنــد.
از  سنتــی  بیمــه  شــرکت های  زیرساخت هاســت.  ضعــف  دیگــر،  چالــش 
ســاختارهای بســته و قدیمــی اســتفاده می کننــد و امکان ایجــاد زیرســاخت 
بــاز و مقیاس پذیــر محــدود اســت. در دنیــا، پلتفرم هــای بیمــه ای بــا API بــاز، 
طراحــی و عرضــه محصــولات نوآورانه را تســهیل می کننــد، امــا در ایران چنین 
قابلیتــی کم رنــگ اســت. تــا زمانــی کــه آزادی شــرکت ها و زیرســاخت های بــاز 
ــای  ــتری سرویس ه ــل Z، مش ــژه نس ــه وی ــده، ب ــل های آین ــود، نس ــم نش فراه
سنتــی نخواهنــد بــود. بنابرایــن، تغییــر چارچــوب قانونــی و فراهــم کــردن 
زیرســاخت فنــاوری، پیش شــرط نــوآوری و رشــد پایــدار در بــازار بازنشســتگی 

اســت.
اگر بخواهید یک پیام کوتاه به مدیران صندوق های بازنشستگی بدهید، چه 

می گویید؟
ــه انرژی  ــه ب ــت ک ــن اس ــتگی ای ــای بازنشس ــران صندوق ه ــه مدی ــن ب ــام م پی
و خلاقیــت مدیــران جــوان و ایده هــای نــو اعتمــاد کننــد. ایده هــای تــازه 
ممکــن اســت بــا ریســک همــراه باشــند، امــا بــا مدیریــت هوشــمندانه ریســک 
و تنوع بخشــی بــه ســبد محصــولات، می تــوان نــوآوری واقعــی ایجــاد کــرد 
و نســل های آینــده را پوشــش داد، بــدون آنکــه سلامــت مالــی صنــدوق 
خدشــه دار شــود. تجربــه شــرکت های موفــق نشــان می دهــد کــه ایــن مسیــر، 
کلیــد رشــد پایــدار و ارتقــای رقابت پــذیری صندوق هــا در بلندمــدت اســت.

به نظر شما، نقش گروه های مالی در توسعه فین تک چیست و چه تاثیری 
می توانند داشته باشند؟

گروه هــای مالــی نقــش راهبــردی و حیاتــی در توســعه فین تــک دارنــد. بــدون 
حمایــت آن هــا، شــرکت های اعتبــاری و ارائه دهنــدگان وام نمی تواننــد بــه طور 
موثــر فعالیــت کننــد، زیــرا تامیــن مالــی از نهادهــای معتبــر و زیرســاختی 
ضروری اســت. در ســطح جهانــی، نهادهــای مالــی عمدتــا در لایــه زیرســاخت 
حــضور دارنــد و فین تک هــا بــا تمرکــز بــر تجربــه مشــتری و مدیریــت هوشــمند 
کــه  بــازار نشــان می دهــد  ایجــاد می کننــد. تجربــه  افزوده  ارزش  ریســک، 
ــای  ــمندانه نهاده ــت هوش ــمکاری و حمای ــتلزم ه ــا مس ــت فین تک ه موفقی
مالــی، ایجــاد فرصــت بــرای نــوآوری و هدایــت بــازار بــه ســمت مدل هــای پایدار 

و ســازنده اســت.
با توجه به اینکه یکی از مشتریان بزرگ شما مجموعه شستا و شرکت های 
زیرمجموعه آن مانند گروه مالی صبا تامین هستند، نظر شما درباره این 

مجموعه ها چیست؟
بــه نظــر مــن، موفقیــت تارا تــا حد زیــادی به عملکــرد و رضایــت مجموعه هایی 
ماننــد شســتا و شــرکت های زیرمجموعــه آن، از جملــه گروه مالی صبــا تامین، 
گــره خورده اســت. ایــن ســازمان ها بودجــه مناسبــی بــرای سرویس هــای 
مالــی اختصــاص می دهنــد و بخــش عمــده ای از رشــدی کــه تجربــه کرده ایــم، 
مرهــون وفــاداری ایــن مشــتریان ســازمانی اســت. بــه طور کلــی نرخ بازگشــت 
مشــتریان ســازمانی بســیار بــالا اســت. ایــن در حالــی اســت کــه حدود نیمــی از 
کاربــران تــارا ســازمانی هستنــد. ایــن کاربــران بــا اعتبارهــای بالاتــر، قــدرت خرید 
قابــل توجهــی دارنــد و می تواننــد کالاهــای پرمصــرف و تندمصــرف را تامیــن 
کننــد. داده هــای مــا نشــان می دهــد کــه ایــن گروه اثــر بســزایی بر ســبد خانوار 

دارد و بازخوردهــای دریافتــی از آن هــا از رضایــت بالایــی بــرخوردار اســت.

مصاحبه
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ــرده  ــی عبور ک ــای بانک ــیه نوآوری ه ــا از حاش ــر، فین تک ه ــال های اخی در س
و بــه بازیگــران موثــر در حــل مســائل ســاختاری اقتصــاد و رفــاه عمومــی 
تبدیــل شــده اند. یکــی از مهم تریــن ایــن مســائل، بحــران پایــداری نظام هــای 
بازنشســتگی اســت؛ بحرانی که ریشــه در پیری جمعیت، تورم مزمن، کاهش 
ــت  ــی مدیری ــای سنت ــدی ابزاره ــتگان و ناکارآم ــه بازنشس ــاغلان ب ــت ش نسب
دارایــی دارد. در ایــن میــان، نقــش فین تک هــا نه تنهــا به عنــوان ارائه دهنــده 
ابــزار، بلکــه به عنــوان طــراح زیرســاخت‌های نویــن مالــی، بیــش از پیــش 

برجســته شــده اســت.
ــمی،  ــد قاس ــا محم ــی ب ــل« در گفت وگوی ــا تحلی ــوب، »صب ــن چارچ در همی
ــاخت محور،  ــای زیرس ــش فین تک ه ــی نق ــه بررس ــس«، ب ــل »مزدک مدیرعام
توکن ســازی دارایی هــای واقعــی و ارتبــاط آن بــا آینــده نظــام بازنشســتگی و 

رفــاه عمومــی پرداختــه اســت.
مزدکس دقیقا چه مسئله ای را در بازار مالی هدف گرفته و نقطه تمایز آن با 

بازیگران سنتی چیست؟
کسب وکار ما   در مزدکس بر طراحی و پیاده سازی زیرساخت های مالی دیجیتال 
با تمرکز بر توکن سازی دارایی های واقعی)RWA (Real World Assets شکل 
گرفته است. اگر بخواهیم در یک جمله بگوییم که دقیقا چه کاری انجام 
می دهیم، باید گفت که ما دارایی های غیرنقدشونده و سنتی را به ابزارهای 

مالی شفاف، قابل معامله و در دسترس عموم تبدیل می کنیم.
امروز ایــن کســب وکار از مرحلــه آزمایــش مفهومــی عبور کــرده و در مقیــاس 
عملیاتــی، به عنــوان یــک پلتفــرم فعــال در حوزه توکن ســازی املاک، کالاهــا، 
ــا نهادهــای  پروژه هــای زیرســاختی و ابزارهــای مالــی، در تعامــل مســتقیم ب
مالــی، ســرمایه گذاران نهــادی و سیاســت‌گذار قــرار دارد. نقطــه تمایــز اصلــی 
مــا بــا بازیگــران سنتــی بــازار مالــی، نگاه زیرســاخت محور اســت؛ مــا صرفــا یــک 
ــرای  ــدی« ب ــی جدی ــه »لوله کش ــم، بلک ــه نمی کنی ــد ارائ ــی جدی ــول مال محص

جریــان ســرمایه، مالکیــت و اعتمــاد طراحــی می کنیــم.
مسئله اصلی که مزدکس برای حل آن شکل گرفت چه بود و چرا این مسئله 

را ساختاری می دانید؟
مســئله ای کــه ایــن کســب وکار بــرای حــل آن شکل گرفت، یک مســئله ســاده 
ــاد، از  ــد اقتص ــای مول ــی از دارایی ه ــش بزرگ ــرا بخ ــه چ ــود. اینک ــق ب ــا عمی ام
املاک تــا پروژه هــای معدنــی، انرژی و صندوق هــا بــرای عمــوم مــردم غیرقابل 

دســترس، غیرشــفاف و غیرنقدشــونده هستنــد.
در نبــود چنیــن زیرســاختی، ایــن نیــاز یــا از طریــق ابزارهــای پرهزینــه و 
ــحروم  ــه از آن م ــی از جامع ــش بزرگ ــا بخ ــا اساس ــد ی ــن می ش ــاری تامی انحص
می مانــد. ســرمایه گذاری در دارایی هــای مولــد، عــملا بــه گروه هــای خــاص، 
ســرمایه گذاران بزرگ یــا شــبکه های غیررســمی محــدود می شــد. نتیجــه آن، 

تعمیــق نابــرابری مالــی و تضعیــف اعتمــاد عمومــی بــه نظــام مالــی بــود.
امروز نیــز تمرکــز اصلــی مــا همچنــان بر همین مســئله یعنــی مردمی ســازی 
دسترســی بــه دارایی هــای مولــد با حفظ الزامات شــفافیت، نظــارت و انضباط 

مالی اســت.
برای  غیرمالی  و  اجتماعی  پیامدهای  چه  دارایی ها  توکن سازی 

سرمایه گذاران خرد به همراه داشته است؟
فراتــر از ســودآوری، اثــر اجتماعــی اصلــی ایــن مــدل، افزایــش شــمول مالــی 
ــا مبالــغ خــرد، بــه صورت  و بازســازی اعتمــاد اســت. وقتــی افــراد می تواننــد ب
شــفاف و قابــل رصــد، در دارایی هــای واقعــی مشــارکت کننــد، فاصلــه میــان 

ــد. ــش می یاب ــد« کاه ــرمایه گذاری مول ــل« و »س ــداز منفع »پس ان
از منظر کیفی، تجربه ما نشان داده است که:

   دسترســی اقشــار متوســط و حتــی کم بــرخوردار بــه ابزارهــای ســرمایه گذاری 
واقعی افزایــش یافته،

   شــفافیت مالکیــت و جریــان وجــوه، رفتارهــای هیجانــی و غیررســمی را 
داده، کاهــش 

   و مهم تر از همه، احساس مشارکت در اقتصاد واقعی تقویت شده است.
یــک نمونــه ملمــوس، پروژه هایــی اســت کــه در آن هــا ســرمایه گذاران خــرد، 
بــرای نخســتین بار توانســته اند در دارایی هایــی مشــارکت کننــد کــه پیش تــر 
فقــط در اختیــار نهادهــای بزرگ بــوده اســت؛ تجربــه ای کــه اثــر روانــی و 

ــت. ــوده اس ــی ب ــازده مال ــر از ب ــی آن، گاه مهم ت اجتماع
پایـداری  در  می تواننـد  نقشـی  چـه  دارایی هـا  توکن سـازی  و  فین تـک 

کننـد؟ ایفـا  آینـده  بازنشسـتگی  نظام هـای 
به نظــر مــا، نظام های بازنشســتگی آینده بــدون بهــره گیری از زیرســاخت های 

فین تکــی، عــملا ناپایدار خواهنــد بــود. حوزه هایی مانند:
   مدیریت دیجیتال دارایی ها،

   پس انداز و سرمایه گذاری هوشمند،
   سرمایه گذاری خرد و تدریجی،

   و به ویژه توکن سازی دارایی ها،
بــر  تمرکــز  از  تــا  کننــد  بازنشســتگی کمــک  بــه صندوق هــای  می تواننــد 
دارایی هــای محــدود و کم بــازده عبور کــرده و ســبدهای متــنوع، شــفاف و 

بســازند. نقدشــونده تری 
توکن ســازی ایــن امکان را فراهــم می کنــد کــه دارایی هــای بلندمــدت ماننــد 
املاک یــا پروژه هــای زیرســاختی بــه صورت شــفاف، قابــل ارزیابــی و قابــل 
معاملــه مدیریــت شــوند؛ موضوعــی کــه بــرای صندوق هــای بازنشســتگی، 

ــود. ــوب می ش ــردی محس ــت راهب ــک مزی ی
تنظیــم گری  نظیــر  پیش شــرط هایی  ظرفیت هــا،  ایــن  از  اســتفاده  البتــه 
هوشــمند، دسترســی بــه داده هــای باکیفیــت، اعتمــاد عمومــی و مهم تــر از 
همــه هــمکاری واقعــی دولــت و رگولاتورهــا بــا بخــش خصوصــی به جــای 

ــل دارد. ــی متقاب ــا بدبین ــت ی رقاب
به نظر شما گروه های مالی بزرگی مانند صبا تامین چه نقشی در توسعه 

این مدل های نوین سرمایه گذاری دارند؟
در ایــن میــان، نقــش گروه هــای مالــی بزرگ بســیار کلیــدی اســت. آن هــا 
می تواننــد پلــی میــان نــوآوری فین تکــی و مقیــاس نهــادی باشــند. به عنــوان 
مثــال، گروه مالــی صبــا تامیــن به عنــوان یکــی از بازیگــران اصلــی حوزه 
ســرمایه گذاری بازنشســتگی، ظرفیــت آن را دارد کــه از مصرف‌کننده فنــاوری، 
بــه شریــک راهبــردی در طراحــی مدل هــای جدیــد ســرمایه گذاری دیجیتــال 

تبدیــل شــود.
ورود هدفمنــد بــه حوزه هایــی ماننــد صندوق هــای توکنیــزه، پلتفرم هــای 
مدیریــت دارایــی دیجیتــال و ســرمایه گذاری خــرد ســاختاریافته، می تواند هم 
بــازده بلندمــدت ایــن نهادهــا را بهبــود دهــد و هــم نقــش اجتماعــی آن هــا را 

ــر کنــد. پررنگ‌ت

دارایی های واقعــی در عصر فین تــــــک

مصاحبه

محمد قاسمی
مدیر عامل مزدکس
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