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Abstract 
In recent years, the financial and economic situation of pension funds in the 
country has faced challenges due to severe fluctuations in the macroeconomic 
environment, resulting in deficits that have hindered their ability to meet 
obligations. Given the importance of financial performance stability in pension 
funds, the present study examines the impact of key macroeconomic variables such 
as economic growth rate, liquidity, inflation, exchange rate, interest rate, oil 
revenues, government budget deficit, and sanctions on the financial stability of 
pension funds and ranks them accordingly.To assess the status of the existing 
variables, a one-sample t-test was employed. To test the validity of the theoretical 
model and estimate the effect coefficients, the structural equation modeling (SEM) 
method was applied using PLS software. In order to prioritize the influential 
components, a questionnaire was designed and completed by 59 university 
professors, experts, and specialists in the capital market and pension funds in Gilan 
and Tehran, selected through purposive and snowball sampling. The results 
obtained were then analyzed using factor analysis. According to the experts, the 
findings reveal that the government budget deficit, with a standardized coefficient 
of (β = 0.858), exerts the greatest impact on the pension fund crisis, whereas 
international sanctions, with a standardized coefficient of (β = 0.639), have the 
least effect among the examined variables. Additionally, the coefficient of 
determination (R²) was calculated as 0.739, and the Goodness of Fit (GOF) index 
was 0.570, indicating a strong and highly satisfactory overall fit of the research 
model.The present study seeks to contribute to effective policymaking by 
examining and ranking the influential variables, thereby supporting the realization 
of the objectives outlined in Clause 3 of the General Policies of Social Security. 
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 چکیده
نوسـانا  شـدید در  دلیلبـ های بازنشستگی در کشور های اخیر وضعیت مالی و اقتصادی صندوقدر سال

بـا توجـ  بـ  اند. رو شـــدهجهت ایفای تعهدا  خود با کسری روب  است و ن دچار چالش شدهاقتصاد کلا
ن متغیرهـای کـلا تـثثیر بررسـی پژوهش حاضر ب  های بازنشســتگی،اهمیت ثبا  عملکرد مالی صندوق

تورم، نرخ ارز، نـرخ بهـره، دردمـدهای نفتـی، از قبیل نرخ رشد اقتصادی، نقدینگی، کننده اقتصادی تعیین
پـردازد. هـا میبنـدی دنرتب و  های بازنشسـتگیها بر ثبا  مالی در صندوقکسری بودج  دولت و تحریم

 دزمـون صـحتای استفاده شده است. جهت نمون تکبرای بررسی وضعیت متغیرهای موجود از دزمون تی 
 PLS افـاارنرمسـیل  و یابی معادلا  ساختاری باز روش مدل و محاسب  ضرایب تثثیرپژوهش نظری الگوی 

نفـر از  0۵  بـا مشـارکت کـ گردید  ای تهینام پرسشهای مؤثر، بندی مؤلف منظور اولویت. ب استفاده شد
در گـیلان و تهـران کـ  از  های بازنشستگیو صندوق  سرمای ن بازارارگان و متخصصبخاساتید دانشگاه و 

د و نتـای  حاصـل از دن یری هدفمند و از نوع گلول  برفی انتخـا  شـده بودنـد، تکمیـل شـگطریق نمون 
دهـد کـ  کسـری بودجـ  دولـت بـا ضـریب شد. از دیدگاه خبرگان نتای  پژوهش نشان میی لل عامحلیت

β)استاندارد  = β)ها با ضریب استاندارد و تحریم تثثیرین تربیش ( 6.000 = را  تـثثیرین تـرکم (6.2۳۵
معـادل  GOF و مقدار 6.۰۳۵برابر با  R² همچنین های بازنشستگی دارند.بین متغیرها بر بحران در صندوق

حاضـر . پـژوهش محاسب  شد ک  نشان از برازش کلی قوی و بسـیار مناسـب مـدل پـژوهش دارد 6.0۰6
د سـوم جهـت تحقـق اهـدان بنـگـذاری مناسـب سیاسـت ، بـ متغیرهـا بندیبررسی و رتب  کوشد بامی

 .نماید های کلی تثمین اجتماعی کمکسیاست
 

 .یکلان اقتصاد یرهایمتغ ،یمال یهابحران ،یبازنشستگ یهاصندوق ها:کلیدواژه
 JEL: G23, G01, E0بندی طبقه

 

 پژوهشی راهبرد اقتصادیفصلنامه علمی /      یراهبرد قاتیپژوهشکده تحق/      8666-5656شاپای الکترونیک: 

   

و  اسهتمسئول مقالهه  سندهینو ایو  سندگانیشده در متن آن، به عهده نومطرح هایو نظر یعلم یمقاله از نظر محتوا تیولئمس

 .نیست اقتصادیراهبرد  هینشر ازیصاحب امت تأیید/ عدم  تأییدمورد 

 
  

10.22034/es.2026.546438.1893 doi 

 مقاله پژوهشی
 

https://econrahbord.csr.ir/article_243031.html


 4161 زمستان ♦ 00 پیاپی ♦ 1شماره  ♦ 41سال                                                           2۵6

 

 

 مسئلهمقدمه و بیان 
دوری منظم کسـور بازنشسـتگی از منظور جمعصندوق بازنشستگی محلی است ک  ب 

دردمـد دوران بازنشسـتگی  نشرکت، نهاد دولتی یا هر سـازمان دیگـری بـرای تـثمی

شود و هدن دن ایجاد رشد پایدار و بلندمد  در مستخدمان واجد شرایط تشکیل می

هاست و پس از رسیدن کارکنان ب  پایان سنوا  کـاری و بازنشسـتگی، ارزش دارایی

ــان مســتمری پردا ــ  دن ــب ــیخ ــدت م ــران،  .(Grujic, 2019) کن صــندوق  4۰در ای

، «سـازمان تـثمین اجتمـاعی»ک  چهار صـندوق اصـلی بازنشستگی فعال وجود دارد 

صـندوق بیمـ  اجتمـاعی کشـاورزان، روسـتاییان، »، «صندوق بازنشستگی کشوری»

 صندوق صنفی و اختصاصی 4۳و « مسلح سازمان تثمین اجتماعی نیروهای»، «عشایر

عـا ، صـندوق لاد، صـندوق کارکنـان وزار  اطلاصندوق بازنشستگی کارکنـان فـو)

ی دادگسـتری، لاها، صندوق بانـک مرکـای، صـندوق وکـصندوق بانکصنعت نفت، 

ساز، صندوق بیم  ایـران، صندوق صداوسیما، صندوق شهرداری تهران، صندوق دینده

شرکت ملی صنایع مس، صندوق سازمان بنادر و کشتیرانی و صـندوق بیمـ   صندوق

 04بـیش از  416۳مجموعاً در سـال  بردوردها بر اساسشود ک  را شامل می (مرکای

 0۳میلیـون نفـر، معـادل  10بـیش از  و دهنـددرصد از جمعیت کشور را پوشش می

کـ   درصد جمعیت کشور، تحت پوشش خدما  سازمان تثمین اجتماعی قـرار دارنـد

میلیـون نفـر  6۳شـده اصـلی، حـدود میلیـون نفـر بیم  42این دمار شامل بـیش از 

این پوشـش گسـترده . شودبگیر مییمیلیون نفر مستمر 0شده تبعی و بیش از بیم 

ای، سازمان تثمین اجتماعی را ب  یکی از ارکان اصلی نظام تـثمین اجتمـاعی در بیم 

. (416۳هــای مجلــس شــورای اســلامی، )مرکــا پژوهش اســتایــران تبــدیل کــرده 

از سـوی مقـام معظـم رهبـری  4164های کلی تثمین اجتماعی در فروردین سیاست

بنیان، نظــامی کاردمــد، توانمندســاز، عــدالتدســتیابی بــ   ابــلاش شــده اســت. بــرای

سیاسـت توسـط مقـام معظـم  ۵، بخش و جامع برای تثمین اجتماعی همگـانکرامت

پایبندی ب  حقوق و رعایت تعهـدا  بـین رهبری ابلاش شده است ک  بند سوم دن بر 

ار، نسـلی، تـثمین منـابع پایـدهای فاقد تضمین مـالی بـیننسلی و عدم تحمیل طرح

ای و تعادل بین منابع و مصارن و حفظ و ارتقـا  ارزش خخـایر رعایت محاسبا  بیم 

اموال متعلّق حق مردم با تثکید بر  عنوانب گر اجتماعی های بیم ها و صندوقسازمان

 است.  لازم سازوکارداری، امنیت، سوددوری و شفافیت با ایجاد امانت

ها تـلاش موضوعی است ک  پس از سال های بازنشستگی ایرانبحران در صندوق
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عنـوان یکـی از بـ  حاضرحالدرقبول واقع شد و  حوزه درنهایت مورد نکارشناسان ای

صور  کسـری منـابع نسـبت بـ  بحران ک  ب . شودس  بحران اصلی کشور مطرح می

وضـعیت توانـد حـل رهـا شـود در دینـده مـیشـود، اگـر بـدون راهمصارن دیده می

اجتمـاعی، صـندوق  نسـازمان تـثمی(. 4164ی ب  بار بیاورد )کریمیـان، اکنندهنگران

 نیتـربارگبازنشستگی کشوری و سازمان بازنشسـتگی نیروهـای مسـلح کشـور کـ  

ت تعهـدا  مـالی خـدهنـد از پرداهای بازنشستگی عمومی کشور را تشکیل میطرح

 تـرکمشان ریها و تعهدا  مستماند یعنی تفاضل ارزش حال کسورا  دنود ناتوانخ

بازنشســتگی  هــایطرح در. (4164)غلامــی،  هاســتهــای دناز ارزش حــال دارایــی

هـا بـا اما ارزش ایـن دارایـی ؛تاس  ها وابستدارایی هبازد  ماایا و تعهدا ، ب تپرداخ

 باشـد  با دن وجود داشـت قابل رسمی برای م سازوکار  یابد، مگر اینکمی شکاه متور

(Andonov, 2022).  

  بازنشستگی در فراهم دوردن دردمد دوران سالمندی تا میاان زیـادی بـ نظامهر 

هـای . نظـام(Haiyang & Yujiao, 2021)ت اسـ  ر وابسـتبـن قوی و معتلااقتصاد ک

وق قـو یـا بـا ح هبینی نشـدشپی میط مالیاتی متغیر، تورحبا م  بازنشستگی زمانی ک

 .(Pokorny, 2022) کننـدعمل نمـی خوبیب شوند، می  متغیر مواج تقانونی و مالکی

یح هـر حکـرد صـلبرای عم لو ن اقتصادی موجب پدیددمدن شرایط مطلاپایداری ک

 شانـدازها در بخـپس ل ندمد  من جملاباارهای مالی ب  مستمری و توسع منوع نظا

بررسی روند نرخ رشد اقتصادی کشور، روند تـورم . (Sadler, 2024) شودخصوصی می

ن کشـور رونـد باثبـاتی نداشـت  های اخیر اقتصاد کـلاانگر این است ک  در ده و... بی

 .گاند نمانـده اسـتندها بیرواینازاست. بالطبع وضعیت مالی و اقتصادی صندوق نیا 

 ؛دارد تـثثیرهـا نفـر یونلمی ههای بازنشستگی بر دیندمالی صندوق تکرد و وضعیلعم

پیامدهای اقتصادی، اجتماعی و سیاسـی زیـادی تواند ها میکرد صندوقلبنابراین، عم

امروزه بخـش مـالی اقتصـاد یکـی از (. 4۳۵2رودخانی،  علیوسفی ق)باشد   دربرداشت

ترین زیرساختارهای اقتصادی و اجتماعی کشورها در جهت نیل ب  اهدان رشد و مهم

یار های بازنشستگی از دیرباز نقش بســگذاری صندوقسرمای . توسع  اقتصادی است

انـد و اهمیـت و جایگـاه ایـن کـردهپررنگ و حائا اهمیتی در بازارهـای مالـــی ایفـا 

 Willis Towers) یافت  است طور چشــمگیری افاایشهای اخیر ب ها در ده صندوق

Watson, 2017) .های بازنشستگی در ایران صندوق ننامناسب منابع و مصار توضعی

بازنشســـتگی در  هایبر منابع دن صـندوق نمصر هشتابند ل فاص شش در کاهلاو ت

هـای فراگیـر در عرصـ  ثبـاتیکنار وخامت روزافاون وضعیت عوامل مؤثر بر دن و بی
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پـذیری تثثیر ویژهبـ تنیدگی تمامی ایـن عوامـل ن کشور و ب  اعتبار درهماقتصاد کلا

ها ثر دنثو ت تثثیرن، بررسی و مطالع    اقتصاد کلاوضعیت اقتصادی صندوق از تحولا

 .را ضروری ساخت  است

های بازنشسـتگی در ایـران، های مالی صندوقدر زمین  چالش یبا وجود مطالعات 

انـد و متمرکـا بوده بعضی از متغیرهای کلان اقتصـادیهای پیشین عمدتاً بر پژوهش

انـد. اشاره کرده نرخ ارزیا  تورمموردی ب  برخی متغیرها نظیر نرخ  طورب در مواردی 

متغیرهـای مند بـ  مجموعـ  ای ب  شکل جامع و نظام، تاکنون هیچ مطالع حالاینبا

ها نپرداخت  و جایگاه نسبی این متغیرهـا را در مؤثر بر بحران صندوق کلان اقتصادی

، پـژوهش حاضـر روایـناز. ها روشـن نسـاخت  اسـتبروز و تشدید مشکلا  صـندوق

ها بر اسـاس میـاان بندی دنو رتب  دیمتغیرهای کلان اقتصا بررسیدرصدد است با 

این عوامل  تثثیرر کرده و تصویری یکپارچ  از اثرگذاری، شکان موجود در ادبیا  را پُ

توانـد ضـمن می پژوهشهای بازنشستگی ایران ارائ  دهد. نتای  این بر بحران صندوق

 گذاری و تعیـین اولویـت اصـلاحا تکمیل مطالعا  پیشین، مبنـایی بـرای سیاسـت

 .ساختاری در نظام بازنشستگی کشور فراهم دورد

 ادبیات موضوع .4

 های بازنشستگیبحران در صندوق .4-4
کننــده امنیــت زنــدگی دینــده افــراد شــاغل اســت، مســتمری بازنشســتگی، تــثمین

شـود. اجتنـا  شـمرده مـیبینی و غیرقابـلعنوان یک خطر قابل پیشبازنشستگی ب 

توانند با عملکرد مناسب و پرداخت مستمری کافی، رفـاه های بازنشستگی میصندوق

ــاقری و )شــان را فــراهم دورنــد را بــرای بازنشســتگان و خــانواده (. 4166، دیگــرانب

هـای پرداختـی بیمـ  دوری حقهای بازنشستگی وظیف  دارند ک  بعد از جمعصندوق

ای سـوددور و هـگـذاری در بخـشها را از طریق سرمای شدگان و کارفرمایان، دنبیم 

کسب بازدهی مناسب، شرایط را برای پرداخت مستمری دینـده بازنشسـتگان فـراهم 

کنند و از این طریق، اطمینان پرداخت مستمری بازنشسـتگی را بـرای افـراد شـاغل 

های بازنشستگی در ایـران در تمامی صندوق. (Krpan & et al., 2020)دورند  وجودب 

هـای پرداختـی افـراد ها، حـق بیمـ رداخت مستمرینیا، منبع اصلی تثمین بودج  پ

بگیـران شدگان اصلی بـ  مسـتمریشاغل است. در این روش تا زمانی ک  نسبت بیم 

های بازنشستگان وجـود باشد، مشکلی جهت پرداخت مستمری (2 از تربیش)متعادل 

 .دندارد ولی زمانی ک  این نسبت کاهش یابد، مدیریت مالی صندوق دشوار خواهد بو
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شـوند؛ رو مـیهای بازنشستگی با کسری شدید مـالی روبـ در این شرایط ک  صندوق

ادبـی )های صندوق خواهـد شـد دولت مجبور ب  جبران این کسری و پرداخت هاین 

 (.4۳۵2فیروزجایی، 

گـذاری مشــترک یکــی از صـندوق ســرمای  عنوانبــ هــای بازنشسـتگی صـندوق

تواننـد از طریـق دن بـرای هستند کـ  خانوارهـا مـیگذاری های سرمای ترین راهمهم

ها از دیگر عملکرد مالی این صندوقانــداز کنند. از طرندوران بازنشستگی خود پس

هـای منظر بازارهای مالی و رشــد اقتصادی هم حائا اهمیت است؛ زیـرا کـ  دارایـی

ادی نگهـداری گـذاران نهـگذاری شده از این طریق، توسط سرمای انداز و سرمای پس

ای کـل اقتصـاد را در اختیـار هـای ســـرمای ی از داراییتوجهقابلشود ک  بخش می

گـذاری مشـترک سـرمای  هـای سـرمای صـندوق (.4۳۵1)راغفـر و اکبربیگـی،  دارند

گذاران خرد را تجمیع کرده و دن را در بازار سهام، اوراق مشـارکت، اباارهـای سرمای 

سـیانی، )قاسمی کننـدگـذاری مـیهـا سـرمای سایر دارایـی مد  بازار پول و یاکوتاه

در نقـش نهادهـای معمـولاً هـای بازنشسـتگی در دنیـا دیگر صندوقاز طرن(. 416۳

زم بـرای گسـترش ها سرمای  لاک  این صندوقطوریشوند؛ ب تثمین سرمای  ظاهر می

را تـثمین  هـای تولیـدی خصوصـیایجاد خطوط تولید جدید در بنگاهخط تولید و یا 

های گذاری. در شــرایط تورمی اگر بازدهی اســمی سرمای (Sadler, 2024) کنندمی

یافتــ  و جــذابیت بــا تــورم رشــد نکنــد، بــازدهی واقعــی کــاهش صــندوق متناســب

دیگـر در عبـار ب  .ها در بخش واقعی اقتصاد کاهش خواهد یافتگذاری دنســرمای 

یافت  و از این کانال نیا تـراز ها افاایشای صندوقهاین شــرایط هاین  فرصت دارایی

هـای انـدک در یـل بـازدهیکـی از دلا(. ی416۳)افراسیابی،  سازدمالی دنها متثثر می

گـذاری مولـد های زیرمجموع  صندوق بازنشسـتگی، کـاهش فرصـت سـرمای شرکت

 گیدلیل ساختار صندوق بازنشسـتدلیل کسری نقدینگی در صندوق بوده است. ب ب 

(DB-PAYG)  هـا هـا صـرن پرداخـت مسـتمریدردمد حاصل از دریافت حـق بیمـ

های گذشـت ، گذاری وجود ندارد. در سالشود و اعتباری از این محل برای سرمای می

هـای زیرمجموعـ  خـارد شـده و هـا از شـرکتگـذاریعمده سود حاصل از سـرمای 

خروجـی  .شرکت کاست  شده استگذاری از محل منابع داخلی توان سرمای  درنتیج 

)مـرادی،  شدن شـرکت و کـاهش بـازدهی دن بـوده اسـتای مستهلکچنین مسئل 

416۳.) 

های بازنشستگی نیـا اهمیـت ها و صندوقسالمندترشدن جمعیت، نقش برنام  اب

های بازنشستگی ک  بخشی از نظـام یابد. بدیهی است ک  اجرای برنام تری میفااینده
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 ،تـری از جمعیـت، بـرای تعـداد گسـتردهدهـدکشور را تشکیل مـیتثمین اجتماعی 

ها ممکن است تـا حـدی افـاایش ی خواهد بود. این هاین تربیشهای مستلام هاین 

   بعـدهای بازنشسـتگی و در مرحلـبرای صندوق ابتداها در یابند ک  امکان تثمین دن

بازنشسـتگی در ی هاصـندوق .(4164)غلامـی، غیـرممکن باشـد  اهتحتی برای دول

ها باز هستند و عوامل بیرونی خارد از نظام بر نحوه عملکرد دنهای ایران از نوع نظام

صندوق بازنشستگی اغلب از انجام کامـل وظـایخ خـود  بنابراین ؛مستقیم دارند تثثیر

بازنشسـتگی و همچنـین در مـدیریت و نحـوه های ها در برنام ناتوان هستند و دولت

مــواردی ماننــد نداشــتن  (.4۳۵۳، دیگــرانمیــر و )نماینــد. مداخلــ  مــیهــا اداره دن

انداز مناسب از دینده، مداخل  دولت، کاهش نیروی کار فعال، مدیریت ناکاردمـد چشم

بـاقری و )کنـد تر میهای بازنشستگی سختو تعارض قوانین، شرایط را برای صندوق

هـای مایـد عـدم پایـداری نظامنخصوص مگنانی نیا تثکید می(. دراین4166، دیگران

بر توارن هاین  و دردمد ب  همان اندازه ک  ناشی از پیری جمعیت است، ناشـی مبتنی

هایی در گذشـت  اسـت های نامناسب و ناکاردمد و رفتار با چنـین سیسـتماز سیاست

(Magnani, 2018). 

، اعطای بازنشستگی زودرس و عدم تثمین کسورا  پرداخت نشده برای این مد 

نگری در چگونگی تـثمین افاایش حقوق بازنشستگان متناسب با نرخ تورم بدون دینده

مالی مورد نیاز، عدم تثمین کسورا  پرداخـت نشـده از محـل دیگـر بـرای پرداخـت 

ماایای از کارافتادگان و شاغلین فوتی، پرداخت ماایای اضافی بر اثر الاام قانون، عـدم 

تی اسـت های غیربهین ، همگی از مشکلاگذاریمای مناسب از وجوه و سربرداری بهره

ها اشاره کرد. این مسائل، منجر ب  توان در نظام بازنشستگی کشور ایران ب  دنمی ک 

  حاد مالی شده اسـت و نیـاز مشکلابازنشستگی کشور در های گرفتاردمدن صندوق

؛ جلیلی 4۳01ده، زاروغنی)را الاامی نموده است ها حا  در این سیستمب  انجام اصلا

 (.4۳۵2 ،رودخانییوسفی قلع ، 4۳۵۳ و مسلمی

 متغیرهای کلان اقتصادی .4-2
ن بـ  شـرایط اقتصـاد کـلا های بازنشسـتگیدر صندوق یکی از علل مربوط ب  بحران

بـرای مناسـب شرایط باعث ایجاد ن اقتصادی لاپایداری ک. گرددحاکم بر کشور بازمی

 ازجملـ ندمـد  لاباارهـای مـالی ب  مسـتمری و توسـع میح هر نوع نظاحکرد صلعم

هـای اخیـر اقتصـاد طی سـال. (Chen, 2022) شودخصوصی می شاندازها در بخپس

وکار، تـورم فضای نامساعد کسب ازجمل   متعددی مواج  شده است؛ لاایران با مشک
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اقتصـادی، هـای اطمینان بـ  دینـده، رکـود شـدید فعالیـتگسیخت  و عدمو لگام بالا

ی مشاغل غیررسمی و غیره کـ  شـرایط اقتصـاد ایـران را بیکاری گسترده، حجم بالا

 (. 4166 ،بیگیخورشیدی و میره) دگرگون کرده است

 توانـدمـی اقتصـادی کننـد کـ  رکـود( اخعان می4۳۵۵ملک اخلاق و همکاران )

با دمارهـای  مطابقدهد.  قرار جدی تثثیر تحت راها بقای بسیاری از شرکت و عملکرد

های اخیر شمار کارفرمایان در ایران ب  میاان زیادی کاهش یافـت و رسمی، طی سال

تبـع دن های کوچک و متوسط تعطیل شدند و بنابراین اشتغال و ب بسیاری از کارگاه

ترین منبـع دردمـدی ها اصلیبیم  پردازی کم شد. این در شرایطی است ک  حقبیم 

ن اقتصـاد بـر وضـعیت شـرایط کـلا ترتیببـدینهای بازنشستگی هسـتند و صندوق

نـابر تشـخی  ب (.416۳سـیانی، )قاسمی زیـادی داشـت  اسـت تثثیربحرانی صندوق 

زدایـی  ای و تا حد زیادی از دسترس بحرانسامان کنشگران، این بحران، بحرانی برون

ی دیرپـای  کنـونی، در کـ  تـورم رکـوددرحـالی .گذاران سازمانی خارد استسیاست

کنـد، ممکـن اسـت بحـران دفرینـی مـیهای گوناگون زندگی اجتماعی بحـرانعرص 

تنهـایی هـم قابلیـت ناچارسـاختن های اساسی است و ب ها ک  یکی از بحرانصندوق

دمیـا را دارا اسـت، های اعتراضی مدنی و حتی خشونتدیده ب  کنشیبهای دسگروه

بپذیرد.  تثثیرهای دیگر دیگر را تشدید کند و از واکنش هایواکنش عمومی ب  بحران

کـم در اخیر، در صور  تـداوم، دسـت  های اقتصادی چند دهگذاریدرواقع، سیاست

ای و خانوارهای متثثر، از لحـا  واکـنش جامعـ  های بیم های صندوقفعالیت  عرص

اجتمـاعی  هـایچیای جا نارضایتی، و از لحا  سطح رفاه چیای جا تعمیـق دسـیب

(. از منظر سیاسی نیا پوکـورنی معتقـد 4164)کریمیان،  گوناگون تولید نخواهد کرد

شـدگان، جمعیـت بـالقوه بگیران بـ  بیم زمان با افـاایش نسـبت مسـتمریاست هم

شـود کـ  در صـور  عـدم رضـایت از سـطح مسـتمری و عـدم قدرتمندی ایجاد می

ان ناکافی مستمری، ممکن است ثبا  گذاران ب  میادریافت پاسخ مناسب از سیاست

 .(Pokorny, 2022)نظام سیاسی کشور مربوط  ب  خطر بیفتد 

هـای ، نظری  نوین سبد دارایی، نظری J پدیده منحنی  لازجمهای مختلفی نظری 

ن اقتصادی و برخـی لاگذاری دربیتراژ و... بر ایــن امر تثکید دارند ک  شرایط کقیمت

ن مانند تورم، رشد اقتصادی، مقـررا  صـنعتی، نـرخ ارز، لاک متغیرهای اصلی اقتصاد

هـا در دن مشـارکت دارنـد، هـایی کـ  صـندوقگـذاریعرض  اولی  سهام و یا سرمای 

هـای بازنشسـتگی مـؤثر انداز ملی، و... بر عملکـرد صـندوقبهره، پسهایریسک، نرخ

ادی، نقـدینگی، نـرخ رشـد اقتصـ ازجمل . در ادام  متغیرهای کلان اقتصادی هستند
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هـا مـورد تورم، نرخ ارز، نرخ بهره، دردمدهای نفتـی، کسـری بودجـ  دولـت و تحریم

 گیرند.بررسی قرار می

 نرخ رشد اقتصادی -

های رشـد اقتصــادی یکـی از متغیرهــای کــلان اثرگـذار بــر پایـداری مــالی صــندوق

هـای رشـد متبـت زیرا افاایش اشـتغال و دردمـد حقیقـی در دوره ؛بازنشستگی است

ها بیم  و توان مالی کارفرمایان برای تثمین منـابع صـندوقموجب تقویت ورودی حق

های مالی همـراه همچنین بهبود شرایط اقتصاد واقعی با افاایش بازده دارایی. شودمی

ک بـروز کسـری کـاهش است و در نتیج  نسبت پوشش تعهدا  ارتقا یافتـ  و ریسـ

هـا و فشـار بـر بـا افـت ارزش داراییمعمولاً رشد ضعیخ یا منفی  ک حالیدریابد، می

این، رونـق اقتصـادی برعلاوه (.IMF, 2025) ها همراه استتعهدا  بلندمد  صندوق

توان دولت و بخش عمـومی بـرای ایفـای تعهـدا  بازنشسـتگی را افـاایش داده و از 

میاان دردمد  درنهایت رشد اقتصادی،. کندساختاری جلوگیری میهای تشدید بحران

غیرفعـال کشـورها موردنیـاز  فعـال و تتوزیع مناسب بین جمعی منظورب   ک را منظا

 (.4166د )گلا ، نمای، مشخ  میتاس

 نقدينگی -

در اقتصاد کلان، سطح نقدینگی و حجم پول در گـردش از عوامـل مهـم اثرگـذار بـر 

شـوند. افـاایش نقـدینگی عمـومی های بازنشستگی محسـو  میوقثبا  مالی صند

گذاری ها ب  منابع مالی و افاایش بازده سرمای موجب بهبود دسترسی صندوقمعمولاً 

های توانـد محـدودیتکـاهش نقـدینگی در اقتصـاد می ک حالیدرشود، ها میدارایی

ها ایجاد کند دا  صندوقتثمین منابع، کاهش بازده بازار و فشار بر نسبت پوشش تعه

(Mangla, 2023). دهد ک  نوسانا  نقدینگی کلان بـا ایجـاد شواهد تجربی نشان می

های مبتنـی بـر در صـندوق ویژهبـ ها، های صـندوقها و بدهیعدم تعادل در دارایی

 ,OECD) تواند ریسـک بحـران مـالی را تشـدید کنـدمی ،(DB) شدهماایای تعریخ

2024)4. 

 تورم -

ن، تورم ب  افاایش فراگیـر و مـداوم ســـطح عمـومی قیمـت ادبیــا  اقتصاد کلادر 

ها و خـدما  بـدون شــود. در شــرایط تورمی قیمت کالاق میها و خدما  اطلاکالا

. بـر (Mavlutova, 2016) کنـدها، افـاایش پیـدا مـیافاایش متناظر ارزش واقعی دن

                                                           
 یو توسع  اقتصاد یسازمان همکار. 4
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اندازها را تجمیع کرده و ها و پسهای بازنشستگی ک  حق بیم اساس ماهیت صندوق

رود کـ  منـابع و دهند، انتظار میها را در اختیار بازنشستگان قرار میدر سررسید دن

و نوسـانا  دن قـرار  های بالاها تحت تاثیر تورممصارن و تعهدا  این صندوق ویژهب 

 ی)یوسـف گرفت  و تراز مالی صندوق در اثر افـاایش مخـارد دن دچـار کسـری شـود

 (.4۳۵2رودخانی، قلع 

 نرخ ارز  -

 منظـراینازشـود و پذیری پول هر کشور شناخت  مـیشاخ  رقابت عنوانب نرخ ارز 

پـذیری اقتصـاد کشـورها و ایـن شـاخ  یک رابط  معکوس قوی بین قدر  رقابـت

پـذیری تر باشد، رقابـتهر چقدر ارزش این شاخ  پایین دیگرعبار ب متصور است؛ 

های مبتنی بـر پـول نوسانا  نرخ ارز دردمدها و هاین  .خواهد بود تربیشپول کشور 

ــین ــت ب ــین رابطــ  رقاب ــی نهادهــا و همچن ــی دنداخل ــر مــیالملل ــا را تغیی ــده  ده

(Hinchberger, 2013). های هــای صــندوقتوانــد ارزش دارایینوســانا  نــرخ ارز می

 متـال، در سـالبـرای ؛دبازنشستگی را کاهش داده و ریسک نقدینگی را افـاایش دهـ

توجهی دیدند تضعیخ دلار در برابر یورو زیان قابل دلیلب های هلندی صندوق 6660

دهـد مطالعـا  در شـیلی نیـا نشـان می .ک  بخشی بـا مشـتقا  ارزی جبـران شـد

قـرار  تـثثیرها را تحـت تواند ثبا  مالی صـندوقالمللی میای بینهای سرمای جریان

 (.IMF, 2025) دهد

 نرخ بهره -

. داردهای بازنشسـتگی تغییرا  نرخ بهـره نقـش مهمـی در وضـعیت مـالی صـندوق

های با دردمد ثابت مانند اوراق قرض  شده افاایش نرخ بهره باعث کاهش ارزش دارایی

های تجربـ  صـندوق. دهـدها را تحت فشار قـرار میو نسبت پوشش تعهدا  صندوق

دهـد کـ  عمـومی ایـالا  متحـده نشـان میهای بخش خصوصی بریتانیا و صـندوق

 ,OECD) ها را تشدید کندتواند ریسک بحران مالی این صندوقنوسانا  نرخ بهره می

2024). 

 درآمدهای نفتی -

 ثدر اقتصاد کشــورهای متکی ب  این نوع دردمـدها، منشـ خصوصب دردمدهای نفتی 

شور و بخـش مهمـی از مختلفی است. این دردمدها بخش اعظم منابع ارزی ک هایاثر

کنند و با توج  ب  نقش مسـلط دولـت در اقتصـاد ایـن دردمدهای دولت را تثمین می

انـداز ملـی، ن مانند رشـد اقتصـادی، مصـرن، پـسکشورها، بر متغیرهای اقتصاد کلا
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های اقتصادی و سیاسی در گذارند. بحرانمی تثثیرگذاری، نرخ تورم و نرخ ارز سرمای 

سـرعت بـ  کشـورهای نفتـی منتقـل ریق نوسانا  قیمت نفـت، بـ بازار جهانی از ط

دردمدهای نفتی نقش کلیدی در سـاختار اقتصـادی (. 416۳سیانی، )قاسمیشود می

ایـن  تربیشهای نفتی در دثار نامطلو  تکان . کندکشورهای صادرکننده نفت ایفا می

وابسـتگی بـ   شـود کـ  ایـران نیـا از ایـن قاعـده مسـتتنا نیسـت.کشورها دیده می

دردمدهای نفتی سبب شده است ک  هرگون  شوک نفتی منفی و کاهش دردمد نفتی، 

 (.4۳۵2)گلا  و جعفری،  قرار دهد تثثیراقتصاد ایران را تحت 

 کسری بودجه دولت -

های گــذار بــر بحــران صــندوقتثثیرکســری بودجــ  دولــت یکــی از عوامــل کلیــدی 

ومی توان دولت را برای تثمین سهم خـود زیرا محدودیت منابع عم ؛بازنشستگی است

ها را بـ  سـمت کسـری منـابع و نـاتوانی در دهد و صـندوقها کاهش میدر صندوق

دهد کـ  در کشـورهایی های تجربی نشان میدهد. بررسیپرداخت تعهدا  سوق می

های بازنشسـتگی کـاهش ک  کسری بودج  بالا و پایدار دارند، نسبت پوشش صندوق

ها افاایش یافت  است. ایـن شـرایط همچنـین موجـب بر منابع مالی دن یافت  و فشار

شود )مطهـری، ها میهای دولتی و احتمال کاهش تعهدا  دتی صندوقافاایش بدهی

 .(4164بین، ؛ نیک4۳۵۵

 هاتحريم -

هـای مـالی عنوان یکـی از عوامـل کـلان اثرگـذار بـر بحرانهای اقتصـادی بـ تحریم

ها با محـدود کـردن منـابع ارزی، های بازنشستگی مطرح هستند. این تحریمصندوق

کاهش دردمدهای نفتی و افاایش نوسانا  نرخ ارز و تورم، فشـار مضـاعفی بـر منـابع 

  و افـاایش وابسـتگی بـ  تسـهیلا  کنند و منجر ب  کسری بودجها وارد میصندوق

تـرین های اقتصادی، مهمها و تنشدهند ک  تحریمشوند. مطالعا  نشان میبانکی می

های پرداخـت تواننـد برنامـ ها هسـتند و میهای عدم پایداری مالی صـندوقپیشران

 (.4۳۵۵)صفرزاده،  تعهدا  بازنشستگی را ب  خطر اندازند

 پژوهشپیشینه . 2

 مطالعات خارجی. 2-4
های بازنشسـتگی و تـثمین وضعیت صـندوق در پژوهشی ب  بررسی ،(6661) 4سادلر

                                                           
4. Sadler 
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ها ارتباط متبتـی بـا بیم  وی دریافت در مجموع نرخ حق مالی بازنشستگی پرداخت.

هـای مسـتمری ها با کمـکاین حق بیم  ،حالاینبا افاایش بودج  بازنشستگی دارد.

   مرتبط نیستند. هایی ک  از نظر مالی دچار مشکل هستند،کتمازاد برای شر

های تـثمین مـالی راهبرددر یک پژوهش ب  بررسی  ،(666۳و همکاران ) 4بونیای

های بازنشسـتگی ها نشـان داد صـندوقبررسی های بازنشستگی پرداختند.در صندوق

ب  مدیریت  تربیشاند انتظارا  را از نظر تثمین سرمای  بردورده کنند و اغلب نتوانست 

های بازنشستگی در بریتانیا، بخشـی از صندوق کنند.نقدینگی و وثیق  خود توج  می

ق  و معاملا  ریپـو دارایی حفاظتی برای وثیق  اوراق مشت عنوانب خود را های دارایی

های ایــن رفتــار باعــث قرارگــرفتن و افــاایش مشــارکت صــندوق گذارنــد.کنــار می

هـا را مجبـور بـ  واگــذاری دن هـای نقـدینگی شـده اسـت وبازنشسـتگی در مارپیچ

گرایی کلی سیستم مالی مبتنـی بـر های خود در طول بحران کرده و ب  چرخ دارایی

 بازار معاصر کمک کرده است.

شـدگان در چـین دهد سالخوردگی بیم در مطالع  خود نشان می ،(6666) 6چن

دارای ورودی بالا و خروجی کم بوده است و این مسئل  مدتی طولانی ادامـ  خواهـد 

های مؤثر بـر خخـایر صـندوق مؤلف داشت. چن در پژوهش خود س  دست  متمایا از 

یر تعادل انباشت  در یک جهـت ها با تغیک  تغییر دنی یهامؤلف چین را بررسی نمود. 

هـا و گذاری، نـرخ مشـارکت بنگاهومیر، نرخ شهرنشینی، بازگشت سرمای است )مرگ

ها باعث تغییـر معکـوس تـراز انباشـت  ک  تغییر دنی یهامؤلف نرخ مشارکت فردی(، 

نظیر ی یهامؤلف )نرخ بیکاری، نرخ رشد مستمری و نرخ بهره( و دست  سوم،  شوندمی

شود تـراز انباشـت  در همـان جهـت و سـپس در مرخ رشد حقوق باعث می میانگین

 جهت مخالخ تغییر نماید. 

در پژوهشی ارزیابی فشـار جمعیـت )شـامل نـرخ  ،(6640و همکارانش ) ۳ورجان

باروری، نرخ مرگ و میر، طـول عمـر، سـاختار و پویـایی جمعیـت(، جمعیـت تحـت 

ها، دردمـدها و تـراز بودجـ ( را های بودج  صـندوق )نظیـر هاینـ پوشش و شاخ 

های بازنشسـتگی خکـر ها جهت تحلیل وضعیت و پایداری صـندوقترین شاخ مهم

 اند.نموده

                                                           
4. Bonizzi 

6. Chen 

۳. Verejan 
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های مـؤثر در ارزیـابی تـرین شـاخ مهم ،(6642) 4نظر فینکـ  و سباسـتینیاز 

های بازنشستگی، نسـبت وابسـتگی سـالمندی، صندوق بندی پایداریپایداری و رتب 

سیستم مستمری )میاان مستمری، سن قانونی و مؤثر بازنشسـتگی، پوشـش نیـروی 

بدهی عمومی ب  تولیـد های مستمری و کار و خخائر( و منابع عمومی )نسبت پرداخت

 ناخال  داخلی و نیاز ب  دریافت حمایت رفاهی( تعریخ شده است.

 مطالعات داخلی. 2-2
 های صندوق بازنشستگی کشـوریگذاریعملکرد سرمای  ،(416۳) مرادی و همکاران

گیری وضـعیت عوامل متعددی در شکلها دریافتند ک  دن را مورد بررسی قرار دادند.

ن، طریقـ  لاثبـاتی اقتصـاد کـاند ک  بیهای صندوق اثرگذار بودهاریگذفعلی سرمای 

های حمایتی از طریق تعیین تسوی  مطالبا  صندوق ازسوی دولت، پیگیری سیاست

  سیاسی در امـور مربـوط بـ  لامثموریت برای صندوق، چالش حقوق مدیران، مداخ

تـرین وق ازجملـ  مهـمها و انتصابا  و درنهایت ابهام در ماهیـت صـندگذاریسرمای 

 .هاستدن

هــای صــندوق بـ  بررســی وضــعیت نـاترازی در ،(416۳افراسـیابی و همکــاران )

هـای ز رویکرد پویایی سیستم برای شناخت بهتـر پیچیـدگیبا استفاده ا بازنشستگی

هـا ثباتیدهد بینتای  حاصل نشان می ند.وضعیت کنونی نظام بازنشستگی بهره گرفت

وری دلیل کاهش میاان بهـرهها ب اقتصادی، موجب کاهش بازده داراییو رشد پایین 

   .شودپذیری اقتصاد میبینیتولید و عدم پیش

هـای بحران صـندوقه عوامل برسازندب  بررسی  ،(4166)بیگی خورشیدی و میره

ــا تمرکــا بــر ســازمان تــثمین اجتمــاعینفعــخیبازنشســتگی در ایــران از نگــاه   ان ب

دهـد کـ  بازسازی  معنایی  مسئل  از دیدگاه کنشگران کلیدی نشـان مـیاند. پرداخت 

ضـعخ کارشناسـی و »، «رکـود اقتصـادی»انـد: بحران را چهار عامل اصلی برسـاخت 

ــ  ســازمان بــ »و « کــاهش و تخریــب اعتمــاد بــ  ســازمان»، «گرایــیتخصــ  متاب

 «. خلو  دولتحیاط

ــانی گــل ســعید و همکــاران ) ــ   ،(4164چوب ــل عب  هــایملکــرد صــندوقتحلی

هـای دولـت بـ  دهد ک  افاایش بدهینتای  نشان می پرداختند. بازنشستگی در ایران

صندوق بازنشستگی کشوری، تثثیرگذاری تورم بر منابع و مصارن صندوق و پیرشدن 

جمعیت و افاایش امید ب  زندگی در ایـران از عوامـل اصـلی ایجادکننـده بحـران در 
                                                           
4. Finke & Sabatini 
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هـای دولـت نیـا بـا ایجـاد فرصـت نیچنـباشند. هممیصندوق بازنشستگی کشوری 

گذاری پردازان و ایجاد محیط مناسب برای سرمای مناسب شغلی و افاایش تعداد بیم 

 .کند کرفت صندوق از بحران کمتواند ب  برونصندوق بازنشستگی کشوری می

 ایـن حاضرحالدر  د کندهنشان می در مطالع  خود ،(4۳۵۰)ابراهیمی و همتی 

در   هسـتند کـ  دینگی مواجـقـن نخ با کسری و شـکالیل مختدلا  ها بنا بصندوق

ولی در میـان  تاس هاهر شدظ  ، در بودجتمد  سرریا دن با فشار بر منابع دولهکوتا

ها با سایر اجـاای سیسـتم مـالی از تنیدگی شدید این صندوقدرهم  ب عمد  با توج

ا  بـ  در زمین ثلای مالی، سرریا این مشکها تا واسط  خ مالی گرفتلبازارهای مخت

 منـدنظامعامل ریسک  عنوانب تواند ها می  این صندوقلاو مشک هشد همالی مشاهد

 .ا  مالی عمل کندببرای ث

هــای صــندوق شبررســی چــال در پژوهشــی بــ  ،(4۳۵2رودخانی )یوســفی قلعــ 

 دری تـورم رخ بالاپرداخت. نتای  نشان داد ک  ن یلراهکارهای عم  بازنشستگی و ارای

کاهش ارزش پول ملی و کـاهش قـدر  خریـد مـردم و  باعثاخیر در کشور های ده

 است.  شدهبازنشستگان و مستمری بگیران  ویژهب 

هـایی لفـ ؤهای بازنشستگی بـ  مهای صندوقبررسی چالش در ،(4۳۵1) ریاضی

 هـای دولـت،همسـوئی سیاسـتعـدم هـا،ریگذاهمچون عدم کارائی مناسب سرمای 

بازنشستگی زودرس  ها،نحوه مدیریت واداره صندوق نبودن وضعیت اقتصادی،مناسب

 . اندل مالی اشاره داشت لاعدم استق و

عامـل های بازنشسـتگی بـ  سـ  های صندوقچالشارزیابی  در ،(4۳۵1) حیدری

 مصارن جـاری منابع و توازنعدم  منابع ومصارن نقدی، وازنعدم ت: دنمهم اشاره دار

 .  مصارن تعهدی منابع وتوازن عدم  و

 هــای بازنشســتگی جهــادمطالعــ  مــوردی صــندوق در ،(4۳۵۳و همکــاران ) میــر

ی های بازنشستگی ب  عواملی همچون نرخ بـالاهای صندوقکشاورزی درموضوع چالش

هـای ذاریگـسیاسـت تصـمیما  و نادیده گرفتن اصول محاسـبا  اکچـوئری در تورم،

اشـاره  و...  DB-PAYG بازنشسـتگی نظامتداوم  ای دولت و  غیرحرف لامداخ صندوق،

اساسـی هـای چالش با های بازنشستگی راک  این عوامل صندوقاخعان کردند  و ندداشت

 .کرده است هایی برای اعضا  ایجادنگرانی وکرده مواج  

های بازنشستگی بیـانگر ایـن اسـت کـ  اغلـب صندوقه مطالعا  پیشین در حوز

داربودن ایــن رونــد اند و در صــور  ادامــ ها در کشــور دچــار نــاترازی شـدهصـندوق

دهنـد کـ  های خارجی نشـان میشود. پژوهشمشکلا  زیادی برای کشور ایجاد می
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تعـادل مـالی  در نتیجـ ای بر منابع و مصارن و ویژه تثثیرمتغییرهای کلان اقتصادی 

ها اشاره شـده ا  دنتثثیرها ب  بعضی از متغییرها و ها دارند و در این پژوهشصندوق

تورم و رشـد اقتصـادی اشـاره  ازجمل های داخلی نیا ب  متغیرهایی در پژوهش است.

های های انجـام شـده بـرای تبیـین بحـران در صـندوقاما با وجود تلاش ؛شده است

 طوربـ در مطالعا  گذشت  پژوهشی ک   ها،گذار بر دنتثثیربازنشستگی و متغییرهای 

های متغیرهــای کــلان اقتصــادی بــر نــاترازی در صــندوق تــثثیرخــاص و کامــل بــ  

خورد. در این پژوهش بـا اسـتفاده از چشم نمیدر ایران بپردازد ب  ویژهب بازنشستگی 

های صـندوق همطالعا  پیشین داخلی و خارجی و همچنین مشور  با خبرگان حـوز

 تـثثیرشناسایی شد و ب  بررسی  ای از متغیرهای کلان اقتصادیمجموع  بازنشستگی،

های هــا در تعـادل مـالی در صــندوقدن تـثثیربنـدی ایـن متغیرهـا و همچنــین رتب 

 شود. میبازنشستگی پرداخت  

 طراحی الگوی مدل .3
در جامعـ  دمـاری  نام پرسـشحاصـل از توزیـع  هـایدادهبـ  تحلیـل بخش این  در

 تـثثیربررسی ای جهت تک نمون ک  شامل دو بخش دزمون تی  پردازیممیاختصاص 

متغیرهـای کـلان بنـدی هـا و رتبـ در صـندوق ناترازیبر  های کلان اقتصادیمتغیر

 .است ی بازنشستگی جهت طراحی مدلهادر صندوقاقتصادی مؤثر برناترازی 

 جامعه آماری پژوهش  .3-4

ی هـادر صـندوقبندی متغیرهـای کـلان اقتصـادی مـؤثر برنـاترازی ولویتا منظورب 

هـای و صـندوق  سـرمای رگان و متخصصین بازاربخبازنشستگی از اساتید دانشگاه و 

استفاده شد. با توج  ب  محدودیت دسترسی ب  تمامی اعضـا از خبرگـان  بازنشستگی

فمند و از نوع گلول  برفـی گیری هدو بر اساس روش نمون  های گیلان و تهراناستان

بـر   حجـم نمونـ گردد.استفاده شد و بر اساس فرمول کوکران حجم نمون  تعیین می

رگـان و بنفـر از خ 0۵دمـاری برابـر   حجـم جامعـ  بـ  نای فرمول خیل و با توجـبم

 است. هشد ب سحاهای بازنشستگی، مو صندوق  متخصصین بازار سرمای

𝑛 =
𝑧2𝑝𝑞

𝑑2 + 𝑧2𝑝𝑞
 

 دن:ک  در 

z   0.6       4.۵2: برابر p = q =      d  )مقدار اشتباه مجاز )مقدار خطا : 

 



 ۰60                        و دیگرانی عسکر ریرضا م دیس ♦ ...یهاصندوق یبر ناتراز یکلان اقتصاد یرهایاثر متغ

 

 دهد:شناختی را نشان میاطلاعا  جمعیت 4 شماره جدول

 شناسی آمار جمعیت (:۱) شماره جدول

 درصد از کل تعداد بندیطبقه هامعیار

 جنسیت
 02 04 مرد

 41 0 زن

 444 59 جمع

 سن

 0 ۳ سال ۳6تا  66

 4۵ 44 سال 16تا ۳6

 ۳2 64 سال 06تا  16

 ۳6 4۵ سال 26تا  06

 0 0 سال 26بالای 

 444 59  جمع

 میاان تحصیلا 

 40 ۵ کارشناسی

 12 6۰ کارشناسی ارشد

 ۳۵ 6۳ دکتری

 444 59 جمع

 سابق  فعالیت

 4۵ 44 سال 46از  ترکم

 06 ۳4 سال 66تا  46

 6۵ 4۰ سال 66بالای 

 444 59 جمع

 تحصیلی  رشت

 66 46 مدیریت

 ۳4 40 اقتصاد

 6۵ 4۰ حسابداری

 46 ۰ حقوق

 0 0 مهندسی

 444 59 جمع

 محل اشتغال

 62 40 مدرس دانشگاه

 1۰ 60 های بازنشستگیصندوق عضو

 6۰ 42 فعال بازارسرمای 

 444 59 جمع
 (پژوهشهای افت )یمنبع: 
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 ای آزمون تی تک نمونه. 3-2
ای مسـتقل اسـتفاده نمونـ تکاز دزمون تی  مدلمتغیرهای ارزیابی شرایط  منظورب 

میـانگین یـک جامعـ  را بـا یـک  بخواهیمک  شود می استفاده شد. این دزمون زمانی

توانـد یـک مقـدار این میانگین مفروض مـی میانگین مفروض و نظری مقایس  کنیم.

کـ  را  ۳عدد  پژوهشک  در این  تظار باشداستاندارد و یا یک مقدار مورد ان یامعمول 

. اگر میانگین نمرا  افراد در مـورد کنیممی لحا است  0تا  4  سؤالاحد وسط بازه 

 تـربیشای( گاینـ  0)حد وسـط طیـخ لیکـر   ۳از متغیرها از مقدار عددی هریک 

و اگر میانگین نمرا  افـراد  بالای متوسطوضعیت دن متغیر در حد  باشد یعنی اینک 

باشـد یعنـی اینکـ  وضـعیت دن  تـرکم ۳از متغیرها از مقدار عددی هریک در مورد 

برابـر  ۳میانگین متغیرها با عدد دقیقاً اگر  گیرد.می جای پایین متوسطمتغیر در حد 

 .داردباشد نشان از وضعیت متوسط دن متغیر 

ها با کلان اقتصادی بر بحران در صندوق متغیرهای تأثیربررسی  (:۲)شماره  جدول

 اینمونهاستفاده از آزمون تی تك

 مقدار تی میانگین متغیرها
سطح 

 معناداری

درصدی  95بازه اطمینان 

 اختلاف میانگین

 حد بالا حد پایین

 0۵۰/6 46۰/6 66۳/6 600/۳ ۳26/۳ یط کلان اقتصادیشرا

 046/6 616/6 6۳1/6 1۵۰/6 666/۳ نرخ رشد اقتصاد

 046/6 616/6 664/6 200/۳ 0۳6/۳ نقدینگی

 2۰6/6 6۳6/6 640/6 060/6 ۳۰6/۳ تورم

 ۵46/6 6۰6/6 666/6 2۵1/۳ 0۵6/۳ نرخ ارز

 4۳6/6 066/6 616/6 40۳/6 446/۳ نرخ بهره

 ۰۳6/6 466/6 660/6 ۰21/6 166/۳ دردمدهای نفتی

 066/6 406/6 662/6 00۳/6 1۰6/۳ کسری بودج  دولت

 ۰06/6 4۰6/6 66۳/6 46۵/۳ 1۰6/۳ هاتحریم
 

، سطح معناداری دزمون شرایط کلان شودمیک  درجدول فوق ملاحظ  طورهمان

 بنـابراین ؛انـددرصـد محاسـب  شـده 0از سطح خطـای  ترکمهایش اقتصادی و گوی 
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ای مسـتقل رد و فـرض ک  فرض صفر دزمون تی تک نمون  شودمیاستنباط  گون این

ش بـا یهـا یـبودن میانگین شرایط کلان اقتصـادی و گودزمون مبنی بر مخالخمقابل 

میـانگین  کـ ازدنجایی. شـودمی تثییـدای( گاینـ  0)حد وسط طیخ لیکـر   ۳عدد 

نتیجـ  گرفـت  توانمیگاارش شده  ۳از  تربیشش یها یشرایط کلان اقتصادی و گو

 .معناداری دارند رتثثیها ک  شرایط کلان اقتصادی بر بحران در صندوق

 سازی معادلات ساختاری پژوهشمدل. 3-3
یـابی و محاسب  ضرایب تـثثیر از روش مـدلپژوهش نظری  الگویبرای دزمون صحت 

یابی معـادلا  سـاختاری مدل. استفاده شد PLSافاار وسیل  نرم معادلا  ساختاری ب

تـر دقیـقبیـانتحلیل چندمتغیری از خانواده رگرسیون چنـدمتغیری و بـ  روشیک 

ای از معـادلا  دهد مجموع است ک  ب  پژوهشگر امکان می «مدل خطی کلی»بسط 

تحلیل چنـدمتغیره های روش از بین هم  کند.همامان دزمون  صور ب رگرسیون را 

تنها روش معادلا  ساختاری است ک  همامان هم از تحلیـل رگرسـیون چندگانـ  و 

و مـورد  ویقـای شـیوهروش معادلا  سـاختاری گیرد. می بهرههم از تحلیل عاملی 

 را دسان تحلیلظاهر گرافیکی دن ک  بر علاوهزیرا  ؛پژوهشگران استاستفاده در میان 

 همامـان محاسـب  صور ب ای از روابط میان متغیرها را مجموع  شیوه، این نمایدمی

ای از معادلا  شبی  ب  رگرسیون کند. روش معادلا  ساختاری از طریق مجموع می

ی مـدل را و هـم روابـط علّـکـرده را بررسـی گیری مان هم مدل اندازههماچندگان  

معـادلا   شـیوه، از پـژوهشایـن   سـؤالاپاسخ بـ   بنابراین جهت ؛کندمی محاسب 

 (.6 و 4های استفاده شده است )شکل PLS افاارنرمب  کمک ساختاری 

 
 ضریب استاندارد تمدل ساختاری پژوهش در حال (:۱) شماره شکل
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 : مدل ساختاری پژوهش در حال ضریب معناداری(۲) شماره شکل

 

 نامهپرسشروايی و پايايی  .3-1

 پايايی. 3-1-4
 نشـانگیری است. این مفهـوم فنی اباار اندازههای خصیص پایایی یا قابلیت اعتماد از 

کنـد. می ارائ در شرایط یکسان تا چ  اندازه نتای  یکسانی را  مدنظراباار دهد ک  می

هـای بـا ثبـا  گیـری و ویژگـیکـ  ابـاار انـدازهدهد می نشان ضریب قابلیت اعتماد

 (.4۳۵6، دیگران)سرمد و دن چگون  است های متغیر و موقتی ها و یا ویژگیدزمودنی

 بهـرهاز سـ  ابـاار معمولاً ها در روش حداقل مربعا  جائی برای ارزیابی پایایی سازه

)داوری و  6و پایــایی ترکیبــی 4ضــرایب بارهــای عــاملی، دلفــای کرونبــاخ گیرنــد:مــی

گیـری و انـدازه نام پرسـشدر این پژوهش برای اطمینان از پایایی  (.4۳۵۳رضازاده، 

 دلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی استفاده شده است.  یدن، از معیارها

 4.۵2و  6.1ب از یـترت هـا بـ یکلی  گو یب معناداریو ضرا یعامل یر بارهایمقاد

ارزیابی دلفای کرونباخ معیاری برای  (.6و  4 شماره شکل) محاسب  شده است تربیش

همبسـتگی بـین یـک اندازه دهنده پایایی درونی نشاناست. پایایی و پایداری درونی 

دهنده نشان ۰/6مقدار دلفای کرونباخ بالاتر از . است های مربوط ب  دنسازه و شاخ 

ک  معیار دلفای کرونباخ یک معیار سنتی برای تعیـین ییاست ازدنجا قبولقابلپایایی 

تـری نسـبت بـ  دلفـا بـ  نـام پایـایی وینمعیار نـ PLSباشد، روش ها میپایایی سازه

شـد و  ( معرفـی4۵۰1) و همکاران ۳توسط ورتساین معیار کند. می استفادهترکیبی 
                                                           
4. Cronbachs Alpha 

6. Composite Reliability 

۳. Werts 
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مطلق بلک   صور ب ها ن  ک  پایایی سازهدن است دن نسبت ب  دلفای کرونباخ مایت 

کـ  درصـورتی شـوند.میگیری اندازههایشان با یکدیگر با توج  ب  همبستگی شاخ 

نشان از پایایی  باشد (Nunnlly, 1987) ۰/6بالای مقدار پایایی ترکیبی برای هر سازه 

دهـد کـ  می نشان 2/6 از ترکممقدار  گیری دارد.های اندازهدرونی مناسب برای مدل

مقدار مناسب دلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی  4با توج  ب  جدول وجود ندارد. پایایی 

 شوند.نشان داده شده است ک  همگی پذیرفت  می

 ضرایب آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی متغیرها  (:۳) جدول

 وضعیت (CR) پايايی مرکب آلفای کرونباخ نام متغیر

 پایایی تثیید ۵41/6 0۰0/6 یط کلان اقتصادیشرا
 

از نظر پایایی و « شرایط کلان اقتصادی»دهد ک  متغیر نشان می ۳ شماره جدول

اسـت  6.0۰0اعتبار سنجی داخلی دارای کیفیت بالایی است. مقدار دلفـای کرونبـاخ 

هـای دهـد کـ  دیتمقرار دارد و این نشـان می 6.۰بالاتر از مرز استاندارد  وضوحب ک  

طور منسـجم یـک گر دارند و بـ دهنده این متغیر همبستگی مناسبی با یکدیتشکیل

 6.۵41برابـر  (CR) این، پایـایی مرکـببرعلاوهکنند. گیری میسازه مشترک را اندازه

دهنده ثبا  و قابلیت اطمینان بالای این متغیر در مدل پژوهش است. است ک  نشان

های مـورد اسـتفاده بـرای توان اطمینان داشت ک  شاخ با توج  ب  این مقادیر، می

هـای واقعـی کننده ویژگیطور قابل اعتماد منعکسسنجش شرایط کلان اقتصادی ب 

های دن بر بحران صـندوق تثثیرهای دماری و بررسی لیلاین متغیر هستند و برای تح

کند کـ  می تثییدشوند. این نتای  همچنین بازنشستگی مناسب و معتبر محسو  می

سنجی پایـایی لازم بـرای ارائـ  نتـای  علمـی و سازه مورد نظر پژوهش از لحا  روان

 .کاربردی را دارد

 روايی. 3-1-2
ب  چ  میـاان ویژگـی گیری دهد ک  اباار اندازهیمپرسش جوا  مفهوم روایی ب  این 

ارزیـابی  پـژوهش جهـت(. در این 4۳۵6، دیگران)سرمد و کند می سنجشرا  مدنظر

روایـی همگـرا از جهت ارزیابی  PLSشود در روش روایی از روایی همگرا استفاده می

 گـردد.مـی ( اسـتفادهCR) ( و پایـایی ترکیبـیAVEمعیار میانگین استخراد شـده )

AVE  ایـن هرچ  دهد ک  می خود را نشانهای شاخ میاان همبستگی یک سازه با

فورنـل و  .(Barclay & et al., 1995) اسـت الاترباشد، برازش نیا ب تربیشهمبستگی 
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 را بـرای 1/6( مقـادیر بـالای 4۵۵2) و همکـاران 6و مگنـر 0/6( مقدار 4۵04)4لارکر

AVE دارایی دو شرط همامان زیر است:روایی همگرا . اندلحا  نموده 
CR > AVE 

AVE> 6/0 

طبـق  اطلاعا  مربوط ب  روایی همگـرا گـاارش شـده اسـت. 1شماره  در جدول

 شده است. تثیید نام پرسشروایی همگرایی  ها،خروجی

 نامهپرسشجدول مربوط به روایی همگرایی  (:۴) شماره جدول

 وضعیت AVE CR CR > AVE ریینام متغ

 روایی همگرایی تثیید OK ۵41/6 006/6 یکلان اقتصاد طیشرا
 

اختصـاص دارد و نشـان  نام پرسـش روایی همگرایـیب  بررسی  1 شماره جدول

ها از اعتبـار گیری شـاخ از نظـر انـدازه« شرایط کلان اقتصادی»دهد ک  متغیر می

 6.0است، ک  بالاتر از حد معیار  6.006این متغیر  AVE کافی برخوردار است. مقدار

های مـرتبط بـا درصـد واریـانس شـاخ  00دهد کـ  بـیش از است و این نشان می

ی از تـرکمشود و بخش شرایط کلان اقتصادی توسط خود این متغیر توضیح داده می

ر سـازه ها بواریانس ب  خطا یا عوامل خارجی تعلق دارد. این امر بیانگر تمرکا شاخ 

 6.۵41برابـر  (CR) این، پایـایی مرکـببرعلاوههاست. مورد مطالع  و همگرا بودن دن

ها نـ  تنهـا همگرایـی دهد شـاخ است، ک  نشان می تربیشAVE  است و از مقدار

 در سـتون «OK» دهند. وضـعیتخوبی دارند بلک  انسجام داخلی بالایی نیا ارائ  می

CR > AVE   ها و سازه اصلی مناسـب اسـت. رابط  بین شاخ  کند ک می تثییدنیا

از نظر روایی همگرایی قابل اعتماد  نام پرسشکند ک  می تثییدکلی، این نتای  طورب 

« شرایط کـلان اقتصـادی»اند متغیر توانست  خوبیب شده های انتخا است و شاخ 

 .کندیهای بعدی پژوهش را تقویت مگیری کنند ک  اعتبار تحلیلرا اندازه

 ارزيابی مدل ساختاری. 3-5
ساختاری از طریق روابـط بـین  گیری، مدلپس از سنجش روایی و پایایی مدل اندازه

گیری، بـ  در مدل ساختاری بر خلان مدل اندازه شد.گیری متغیرهای مکنون، اندازه

متغیرهای پنهان، همراه بـا روابـط میـان  فقطو  کنندنمی توج شده مشاهده  سؤالا

                                                           
4. Fornell and Larcker 

6. Magner 
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(، T-Valuesد. در این مطالع  از سـ  معیـار؛ ضـریب معنـاداری )شومی بررسیها دن

اولین معیـار  ( استفاده شده است.Q2) بینیپیش( و ضریب قدر  R2ضریب تعیین )

کـ  مقـادیر دن بـیش از است و درصورتی tبررسی مدل ساختاری، ضرایب معناداری 

پـژوهش های فرضـی  تثییدر نتیج  و دها باشد، نشان از صحت رابط  بین سازه ۵2/4

ها و روابـط   عاملهمبرای  tمقادیر  6شکل  طبقاست.  درصد ۵0در سطح اطمینان 

معنـادار هسـتند  درصـد ۵0بوده و در سطح اطمینان  ۵2/4از  تربارگها دن با مقول 

 است.مدل ساختاری  طلو ک  این ضرایب نشان از برازش م

( مربوط ب  متغیرهای پنهـان وابسـت  R2ضریب تعیین ) ،بررسی دوم جهت معیار

 نشـانیک متغیر وابسـت   بر را زا(یک متغیر مستقل )برون اثرزا( مدل است و )درون

و افاایش واریـانس بـین گیری این معیار قابلیت کاهش خطاها در مدل اندازهدهد می

( سـ  مقـدار 6666چن ) .شودمی کنترل PLSدر  ها را دارد ک  صرفاًسازه و شاخ 

مقادیر ضعیخ، متوسـط و قـوی بـرای شـد  رابطـ   عنوانب را  6.2۰و 6.۳۳، 6.4۵

زا در مقدار ضریب تعیـین متغیرهـای درونپژوهش در این  بنابراین ؛نمایدمی معرفی

 ی هستند. قبولقابلحد 

( است. این معیـار توسـط اسـتون و گیـار Q2مدل ) بینیپیشقدر   سوم ریامع

زای درونهای مربـوط بـ  سـازههای شـاخ  بینـیپیشقدر   ارائ  گردید.( 4۵۰0)

مـدل  بینیپیششد  قدر   برای( 666۵هنسلر و همکاران ) دهد.می نشانمدل را 

کلیـ   0با توج  ب  نتای  جدول  اند.مشخ  کردهرا  6.۳0و  6.40،  6.66س  مقدار 

 هستند.نندگی کبینیپیشمتغیرهای ساختاری پژوهش دارای قدر  قوی 

 و سـاختاری را مـدنظر قـرارگیری هر دو مـدل انـدازه (GOF4)برازش مدل کلی 

رود. بـرای مـی کاربـ معیاری برای سـنجش عملکـرد کلـی مـدل  عنوانب دهد و می

 وجود دارد ک  طبق فرمول زیر محاسب  GOFبرازش مدل کلی تنها یک معیار ب  نام 

 عنوانبـ را  ۳2/6و  60/6،  64/6( سـ  مقـدار 666۵شود. وتنالس و همکـاران )می

و  0معرفی نموده اند. با توجـ  بـ  جـدول  GOFمقادیر ضعیخ، متوسط و قوی برای 

دن  R2و میـانگین  6.116دن  6همچنین فرمول خیل، مقدار میانگین مقادیر اشتراکی

بـر برای مدل این پـژوهش برا GOF دمد با توج  ب  فرمول زیر مقدار دستب  6.۰۳۵

 محاسب  شده ک  نشان از برازش کلی قوی و بسیار مناسب مدل دارد.  6.0۰6با 

                                                           
4. Goodness of fit  

6. Communalities 
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𝐺𝑂𝐹 = √Communality̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅ × 𝑅2̅̅̅̅  
 

 مدل کل و ساختاری مدل برازش معیارهای (:۵)شماره جدول 

 ضريب تعیین متغیر
R2 

 قدرت 

 Q2 بینیپیش

 مقادير اشتراکی

(Communality) 

برازش کلی 

 GOF مدل

 0۰6/6 116/6 ۳06/6 ۰۳۵/6 یط کلان اقتصادیشرا
 

 یط کلان اقتصاديشراهای بندی شاخصرتبه .1
ین تـربیشتوان نتیج  گرفت ک  گوی  هفـتم می با توج  ب  ضرایب مسیر و معناداری

 را در شرایط کلان اقتصادی دارند. تثثیرین ترکمو گوی  هشتم  تثثیر

 یاقتصادط کلان یشرا متغیرهای یبندرتبه (:۶) شماره جدول

 T-Value P-Value (𝛃ضريب استاندارد) شاخص ها متغیر مستقل

ط کلان یشرا

 یاقتصاد

 666/6 601/40 0۳۵/6 نرخ رشد اقتصاد

 666/6 041/42 060/6 نقدینگی

 666/6 ۰41/۰ 221/6 تورم

 666/6 0۰1/۵ 200/6 نرخ ارز

 666/6 0۰4/4۰ 04۵/6 نرخ بهره

 666/6 006/4۰ 06۰/6 دردمدهای نفتی

 666/6 06۵/66 000/6 کسری بودج  دولت

 666/6 06۰/2 2۳۵/6 هاتحریم
 

های مرتبط با شرایط کلان اقتصادی دارای اثر ک  تمامی شاخ  دهدمینتای  نشان 

بندی رتب  بر اساسهای بازنشستگی هستند. متبت و معنادار بر تشدید بحران صندوق

  (β=0.858)با بالاترین ضریب کسری بودج  دولتشده از طریق ضرایب استاندارد، انجام

ها دارد و بیانگر دن است ک  هرگون  ین سهم را در تضعیخ پایداری مالی صندوقبیشتر

ها منجر پذیری صندوقناترازی مالی در بخش عمومی، مستقیماً ب  وابستگی و دسیب

و  نرخ بهره، دردمدهای نفتی ،نرخ رشد اقتصادی هایی ماننددن، شاخ شود. پس از می

دهنده پیوند عمیق ثبا  ی برخوردارند ک  نشانتوجهقابلترتیب از اثرگذاری ب  نقدینگی

تر، نیا با وجود ضرایب پایین نرخ ارزو  تورمها است. همچنین اقتصادی و دینده صندوق

هرچند  هاتحریم، درنهایتها دارند. منابع صندوقنقش معناداری در کاهش ارزش واقعی 
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ها اثر دن  P-Value=0.000اند، اما همچنان با توج  ب ها بودهاثرترین عامل بین شاخ کم

 .پوشی نیستقابل چشم

 گیری نتیجه

امـا  ؛های بازنشستگی نقـش حیـاتی در حمایـت اجتمـاعی از سـالمندان دارنـدنظام

هـای کـلان اقتصـادی و تعامـل ثباتیبی دلیلبـ ها وضعیت مالی و اقتصادی صندوق

دهــد کــ  های پــژوهش نشــان میکننــده اســت. یافتــ پیچیــده عوامــل مــؤثر، نگران

کســری بودجــ  دولــت، نــرخ رشــد اقتصــادی،  ازجملــ متغیرهــای کــلان اقتصــادی 

ین تـربیش ترتیببـ هـا تحریم دردمدهای نفتی، نرخ بهره، نقدینگی، نرخ ارز، تـورم و

ک  کسری بودجـ  دولـت نقـش طوریها دارند، ب را بر ناترازی و بحران صندوق تثثیر

معنـادار متغیرهـای کـلان  تـثثیر. با توجـ  بـ  کندمحوری در تشدید بحران ایفا می

شود مدیران در جهت انضـباط مـالی و پـولی ها پیشنهاد میبندی دناقتصادی و رتب 

کاهش کسری بودج  دولت، رشد اقتصادی پایدار، کاهش وابستگی دولت ب   ورمنظب 

دردمدهای نفتی، کاهش نرخ بهره بانکی برای تـثمین مـالی، کنتـرل رشـد نقـدینگی، 

تواند باعـث تحقـق می این اقداما  .اقدام نمایندها کردن تحریمکاهش تورم و خنتی

ده توسط مقام معظم رهبری شود های کلی تثمین اجتماعی ابلاش شبند سوم سیاست

های نسلی و عدم تحمیل طرحپایبندی ب  حقوق و رعایت تعهدا  بینمبتنی بر »ک  

ای و تعـادل فاقد تضمین مالی بین نسلی، تثمین منابع پایدار، رعایت محاسبا  بیمـ 

گر های بیمـ هـا و صـندوقبین منابع و مصارن و حفظ و ارتقا  ارزش خخایر سازمان

 . «است اجتماعی

 دهیسـامانبازنشسـتگی بـدون های اساس، اصلاحا  ساختاری در صندوقبراین

بنـد سـوم پـذیر نیسـت. تحقـق و ایجـاد منـابع پایـدار امکان شـرایط اقتصـاد کـلان

مستلام کنترل کسری بودج ، بهبود فضـای رشـد  های کلی تثمین اجتماعیسیاست

وسانا  نرخ ارز و نرخ بهره، و ایجـاد نظـامی ها، کاهش ناقتصادی، تقویت بازده دارایی

توجهی ب  این عوامل، شکان ای است. در صور  بیشفان و مبتنی بر محاسبا  بیم 

ای ها افاایش یافت  و پیامدهای اقتصادی و اجتماعی گستردهتعهدا  و منابع صندوق

 .دنبال خواهد داشتبرای دینده کشور ب 

های های مختلخ اقتصـادی بـا شـاخ خ در ترکیب شا پژوهشنودوری اصلی 

ها و ارائ  یک رویکرد تحلیلی یکپارچ  برای سـنجش پایـداری مـالی عملکرد صندوق

خواهـد  مـؤثرها بیانگر دن است ک  اصلاحا  پارامتریک زمانی این نهادها است. یافت 
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ها و گذاری صـندوقبخشی بـ  اقتصـاد کـلان، کیفیـت سـرمای بود ک  در کنار ثبا 

های تواند مبنایی برای طراحی بسـت فیت مالی دنها نیا ارتقا یابد. این پژوهش میشفا

نگرانـ  ریای دیندهاصلاح ساختاری در حوزه بازنشستگی قرار گیرد و ب  مبنای برنامـ 

سـازی در حـوزه رفـاه و ها و ارتقـای کـارایی تصمیمبرای کاهش فشار مالی صـندوق

 .تثمین اجتماعی قرار گیرد

 پیشنهادهای سیاستی
های کلان اقتصادی نقش کلیـدی در نتای  پژوهش، اصلاح و تقویت شاخ  بر اساس

توان ب  مـوارد ها میترین سیاستهای بازنشستگی دارد. از مهمکاهش بحران صندوق

 :زیر اشاره کرد

 ین ضریب اثرگذاری، مدیریت دقیق تربیشبا توج  ب   :کاهش کسری بودج  دولت

ها تواند فشار مالی بـر صـندوقهای دولت و ایجاد شفافیت مالی، میاین منابع و ه

 .را کاهش دهد

 های پولی دقیق و متـوازن، بـ  کـاهش سیاست :ثبا  نرخ بهره و کنترل نقدینگی

 .کندها کمک مینوسانا  بازار و حفظ ارزش واقعی منابع صندوق

 ارز موجب حفـظ قـدر   کنترل تورم و تتبیت نرخ:کاهش نوسانا  نرخ ارز و تورم

 .ها خواهد شدخرید بازنشستگان و کاهش فشار مالی بر صندوق

 تخصــی  بخشــی از دردمــدهای نفتــی بــ  : اســتفاده بهینــ  از دردمــدهای نفتــی

توانـد ثبـا  های بازنشستگی و کـاهش وابسـتگی بـ  منـابع ناپایـدار، میصندوق

 .ها را تضمین کندبلندمد  صندوق

 بخشـی بـ  منـابع بـا توسـع  راهکارهـای داخلـی و تنوع :هـامـدیریت اثـر تحریم

 .المللی قابل کاهش استهای بینها، اثرا  محدودیتصندوق

 پیشنهادهای پژوهشی آينده

 :توانند با هدن تعمیق دانش در این حوزه ب  موارد زیر توج  کنندتحقیقا  دینده می

  ها و سـاختار صـندوق گذاریبررسی اثر متغیرهای مالی خرد )مانند بازده سـرمای

 .هاها( بر بحران مالی صندوقبدهی

 ها های کـلان اقتصـادی و مـدیریت داخلـی صـندوقمطالع  تعامل بـین سیاسـت

 .های دینامیک دمیخت همامان و استفاده از مدل صور ب 

  های هـای جهـانی بـر عملکـرد صـندوقهای خـارجی و بحرانشـوک تثثیرتحلیل
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 .المللیهای بیندادهبازنشستگی با استفاده از 

 هـای مختلـخ (سـناریوفرانام )بینی بلندمد  برای ارزیـابی های پیشبررسی مدل

 .هااقتصادی و سیاستی بر دینده صندوق

 پژوهشهای محدوديت

 :این پژوهش با وجود ارائ  نتای  علمی و کاربردی، با چند محدودیت مواج  است

ــ  ــان و کار دلیلب ــامی نخبگ ــ  تم ــی ب ــدم دسترس ــندوقع ــوزه ص ــان ح های شناس

همچنین، دسترسـی بـ  . ممکن نبود هااز دناطلاعا  تمامی دوری بازنشستگی، جمع

هـا نـاق  یـا های بازنشستگی دشوار بود و برخی دادهروز صندوقاطلاعا  کامل و ب 

هـای دمـاری ها و دادهاین، امکان سوگیری در پاسـخبرعلاوهپراکنده در دسترس بود. 

هـای ، تحلیلحالاینباگذار باشد. تثثیرها وجود دارد ک  ممکن است بر نتای  صندوق

 .ها را ب  حداقل برساننداند تا اثر این محدودیتانجام شده تلاش کرده

 

 فهرست منابع
های بازنشسـتگی صـندوق نقش و اثرگذاری. (4۳۵۰) مریم ،همتی ایلناز و ،ابراهیمی

پـولی و  هایهشتمین همایش سالان  سیاسـتوبیست. درثبا  مالی اقتصاد ایران

(. تهران: پژوهشکده پـولی و 4-64ارزی اصلاحا  ساختاری برای ثبا  مالی )ص

 بانکی بانک مرکای جمهوری اسلامی ایران.

بازنشسـتگی در  هـایها و راهکارهـای صـندوقچالش (.4۳۵2)ادبی فیروزجایی، باقر 

، فصلنام  اقتصاد دفـاع .مطالع  موردی صندوق بازنشستگی نیروهای مسلح :ایران

6(2،) 44-۳6 . 

ــادی ) ــیابی، ه ــندوق(. 4166افراس ــداری ص ــتگیناپای ــران .های بازنشس ــا  :ته مرک

 (.4۵60۳ . )شماره مسلسل:میلاهای مجلس شورای اسپژوهش

 .(4166)حسـین و نعیمـی، عمـران یدین؛ مجتهـدی، محمدرضـا؛ ملکـوتی، دباقری، 

هـای بازنشسـتگی در نظـام حقـوقی ایـران و کشـورهای ساختار و قواعد صندوق

 (،06)41، شناسـیمطالعـا  جامعـ  .شناسی حقوقاتحادی  اروپا از دیدگاه جامع 

41۳-42۰. 

بـر  مـؤثربنـدی عوامـل . شناسـایی و اولویـت(4۳۵۳) مسلمی، رضـا و جلیلی، طیب 

-40۳ (،6)6۵، پژوهشـنام  بیمـ  .یـ لاستم بازنشسـتگی چندتسهیل اجرای سی
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 (.441شماره مسلسل ) 66۵

هـای بحـران صـندوقه عوامل برسـازند(. 4166بیگی، وحید )میره و خورشیدی، مونا

. ان )با تمرکـا بـر سـازمان تـثمین اجتمـاعی(نفعخیبازنشستگی در ایران از نگاه 

 .66۳-6۳6(، 41)4، بررسی مسائل اجتماعی ایران

، PLSافاار سازی معادلا  ساختاری با نرممدل(. 4۳۵۳داوری، علی و رضازاده، درش )

 تهران: جهاد دانشگاهی.

تغییرا  نرخ جایگاینی در صـندوق  تثثیر(. 4۳۵1)اکبربیگی، سپیده  و راغفر، حسین

 .انـدازبازنشستگی تثمین اجتماعی بر موجودی سرمای ، عرض  نیروی کـار و پـس

  .10-۰0(، ۰0)6۳ ،های اقتصادیها و سیاستفصلنام  پژوهش

هـای تحقیـق در علـوم روش (.4۳02) ، الهـ و حجـازی عباس بازرگان، ؛سرمد، زهرا

 .تهران: دگ  .رفتاری

ماهنامـ  علمـی . بازنشسـتگیهای تبیـین وضـعیت صـندوق(. 4164( عاطف  ،غلامی

 .۵۵-446 (،4)46 ،امنیت اقتصادی

ــدی )قاسمی ــیانی، مه ــرمای (. 416۳س ــرد س ــی عملک ــذاریبررس ــندوق گ ــای ص ه

 های مجلس شورای اسلامی.مرکا پژوهشتهران: . بازنشستگی کشوری

های بازنشســتگی تــثمین (. تحلیــل پایــداری مــالی صــندوق4164کریمیــان، زهــرا )

ن فصـلنام  تـثمی. 41۳6هـا درافـق زمـانی اجتماعی با استفاده از پویایی سیستم

 .۳2-4۳، (6)40، اجتماعی

 .بینـی دینـدهپایداری مالی صـندوق، برررسـی گذشـت ، پیش(. 4166گلا ، سمان  )

 سس  راهبردهای بازنشستگی صبا.ؤم :تهران

پایـداری مـالی صـندوق بازنشســـتگی  (.4۳۵2)جعفـری، هـدی  و  ، ســـمان گلا

 .سس  راهبردهای بازنشستگی صباؤم .کشوری در سناریوهای مختلخ

های صــندوق گذاریبررســی عملکــرد ســرمای (. 416۳مــرادی، محمدحســین )

 های مجلس شورای اسلامی.مرکا پژوهش :تهران .بازنشستگی کشوری

های بررسی رابط  کسری بودج  و پایـداری مـالی صـندوق(. 4۳۵۵محمد )مطهری، 

 .26-10(، 6)40، مجل  مدیریت مالی. بازنشستگی

 تـثثیر(. بررسی 4۳۵۵محدث  ) ،امینو  سید رضا ،یمیرعسکر ؛اسماعیل ،ملک اخلاق

ــابی شــرکتاســتراتژی ــابی بــر عملکــرد بازاری های صــنایع پوشــاک و های بازاری



 ۰4۰                        و دیگرانی عسکر ریرضا م دیس ♦ ...یهاصندوق یبر ناتراز یکلان اقتصاد یرهایاثر متغ

 

(، 46)40 ،نشری  علمی راهبردهای بازرگانی. یساختمانی در شرایط رکود اقتصاد

1۵-20. 

هـا و چـالش (.4۳۵۳)مرضـا لامیر، سیدجواد؛ گنجیان، مهـدی و فـروهش تهرانـی، غ

های بازنشستگی در ایران مطالع  موردی صندوق بازنشستگی راهکارهای صندوق

 .4۳۵- 444 (،۰)6، نهای راهبردی و کلافصلنام  سیاست .جهاد کشاورزی

های متغیرهـای کـلان اقتصـادی بـر بحـران صـندوق تثثیر(. 4164عید )بین، سنیک

 .۵6-۰0(، 4)60، های اقتصادیپژوهش. بازنشستگی: مطالع  موردی ایران

های صـندوق بازنشسـتگی و ش. بررسی چال(4۳۵2) ، محمدعلیرودخانی علیوسفی ق

مـی تخصصـی رویکردهـای پژوهشـی نـوین در لع لـ مجی. لراهکارهای عم  ارای

 .444-۵0(، 4)4، و حسابداری تمدیری
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