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 چکیده  
دهیم که بازار سرمايه  و مبانی نظری به اين پرسش پاسخ می ادبیاتدر اين مقاله با استفاده از مرور 

رسد که ديدگاه سیاسی  نظر می تواند بر امنیت داخلی ايران تاثیر بگذارد. به از طريق چه عواملی می

پذيرد. اگر فردی در بورس سهامدار باشد، احتمالا  افراد از منافع و موقعیت اقتصادی آنها تاثیر می

ستگی منافع خويش به ثبات سیاسی، سازگاری سیاسی بیشتری دارد و رفتار امنیتی بهتری دلیل واب به

دهد که علاوه بر تاثیر مثبت سهامداری بر نگرش افراد، توسعه  دهد. نتايج نشان می از خود بروز می

 ساز تواند امنیت بازار سرمايه از مسیر کاهش تورم، افزايش رفاه، کاهش فساد و کاهش بیکاری می

تواند از طريق  باشد و همین بازار سرمايه در صورت ناکارايی يا با نوسانات شديد خويش می

افزايش نابرابری، تضعیف اعتماد عمومی به حاکمیت و افزايش احتمال بروز بحران مالی به امنیت 

سازی عملکرد  شود که برای بهینه ی سیاستی مطرح می داخلی آسیب بزند. در نهايت اين توصیه

طور همزمان از مسیر کاهش کارمزدها  ی بازار به نیت داخلی بازار سهام، لازم است کارايی و اندازهام

 و تسهیل مجوزها افزايش يابد. 
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Theoretical explanation of the 

consequences of the internal security 

of the capital market in Iran 

Amir Hossein Elhami1 & Mahdi Riazi Kolahdoz Mohalle2 & Mohammad Amin Fallah,3  

 
Abstract: 

In this article, by using the literature review and theoretical foundations, we 

answer the question through which factors the capital market can affect Iran's 

internal security. It seems that people's political views are influenced by their 

interests and economic status. If a person is a shareholder in the stock 

exchange, probably due to the dependence of his interests on political 

stability, he has more political compatibility and shows better security 

behavior. The results show that in addition to the positive impact of share 

ownership on people's attitudes, the development of the capital market 

through the path of reducing inflation, increasing prosperity, reducing 

corruption and reducing unemployment can be a security generator, and the 

same capital market in case of inefficiency or with its extreme fluctuations can 

increase inequality, Weakening public trust in the government and increasing 

the possibility of financial crisis will harm internal security. Finally, this 

policy recommendation is made that in order to optimize the performance of 

the internal security of the stock market, it is necessary to increase the 

efficiency and size of the market at the same time by reducing fees and 

facilitating licenses 
Keywords: capital market; internal security; Internal security consequences 

of the capital market; Reduced fees. 
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 مقدمه . 1
ای را به مولدترين و  بازار سرمايه در اقتصاد اين است که منابع محدود سرمايهنقش اصلی 

ای طراحی شده است که  گونه ها تخصیص دهد. سازوکار اين بازار به گذاری ترين سرمايه پربازده

گذاری  ها تصمیم به سرمايه های دولتی و بانکی که در آن اشخاص و گروه گذاری برخلاف سرمايه

اين بازار، تلاش فعالان بازار در جهت کسب انتفاع شخصی، سرمايه را به بهترين  گیرند، در می

محور، صنايعی که دچار  (. در کشورهای بازارسرمايه250: 1620، 2کند )لازونیک قسمت گسیل می

ها بالاست موفق به تأمین  گذاری در آن گذاری هستند و حاشیۀ سود و بازدهی سرمايه کمبود سرمايه

بازده قرار دارند يا از سوء  هايی که در صنعت کم شوند و در مقابل شرکت ين بازار میمالی از ا

شوند. همچنین بازار سرمايه با تجمیع منابع  برند، موفق به تأمین مالی نمی مديريت رنج می

نها در  گذاری و فعالیت اقتصادی ندارند و استفاده از آ ای خرد مردم، که امکان سرمايه سرمايه

 کند. سازی اقتصاد را فراهم می های بزرگ، زمینۀ مردمی پروژه

که  ی ابتدايیِ اين مقاله، بررسی ابعاد امنیتی بازار سرمايه با رويکردِ ايجابی بوده است؛ اين ايده

مشارکت بیشتر مردم در اين بازار، سرنوشت و منافع ايشان را به ثبات کلی جامعه و تأمین امنیت 

صورتی اثباتی و ايجابی اثرگذار خواهد بود. با  بر امنیت داخلی کشور به کشور گره زده و اين مهم

گذاری مولد و رشد  وجود اينکه عمدۀ تأثیر مشارکت مردم در بازار سرمايه از مسیر افزايش سرمايه

اقتصادی، تغییر نگرش فعالان بازار و افزايش سازگاری سیاسی، افزايش شفافیت و کاهش فساد و 

شود، اما سوء مديريت در  ای خاص مثبت ارزيابی می به نفع همۀ مردم به جای عدهبازتوزيع ثروت 

تواند آثار و تبعات منفی داشته باشد. در اين  اتفاق افتاد، می 2311اين عرصه، مانند آنچه در سال 

سال عدۀ کثیری از مردم در سايۀ تورم شديد و برای حفظ ارزش دارايی خود و با تعمیم 

و افزايش نرخ ارز به آينده،   لای حادث شده در اين بازار ناشی از کاهش نرخ بهرههای با بازدهی

اين اقبال   (. در سايۀ10: 2336ها وارد بازار شدند )نمازی و شوشتريان، نزديک به سقف قیمت

میلیون واحد فراتر رفت و بازدهی بیش از 1عمومی و همزمان با تبلیغات دولت، شاخص بورس از 

را به ثبت رساند. پس از آن و با اتمام موج  2311تا سقف قیمت در مرداد  10سال برابری از10

تقاضای عمومی و همچنین افزايش فروش سهام توسط دولت و بخش عمومی غیردولتی و 

 2066تا خرداد  2311ها آغاز شد و از مرداد  طور فعالان قديمی بازار، ريزش شديد قیمت همین
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زش از سقف خود را تجربه کرد. اين نوسان شديد نه تنها به درصد ري 05شاخص کل بیش از 

اعتماد عمومی به بازار سرمايه و حتی حاکمیت آسیب جدی وارد کرد، بلکه اسباب انتقال ثروت 

اندازهای تعداد زيادی از افراد صرف خريد  در جهت افزايش تضاد طبقاتی را ايجاد کرد و پس

 ن بازار سرمايه شد.های بالا از اندک فعالا سهام در قیمت

بنابراين سوال اصلی اين پژوهش اين است که چه پیامدهای امنیت داخلی بر بازار سرمايه در ايران 

 مترتب است؟

  

 و پیشینه پژوهش. مبانی نظری 2

 . تعاریف مفاهیم و اصطلاحات2-1

و  ديخرو  یابزارهای مالمعاملۀ که در آن  تبازاری اس ،بازار سرمايهبورس، يا  بازار سرمایه:

اند از:  بازار عبارت ناي گیرد. وظايف صورت میانواع کالاها و اوراق بهادار  یگذار متیفروش و ق

های ذاتی ابزارهای  تارزش و قیم نها، تعیی سرمايه بنگاه نتشکیل سرمايه در اقتصاد ملی، تأمی

شود. بازار اولیه مکانی برای  میمالی. بازار سرمايه از دو گروه بازار اولیه و بازار ثانويه تشکیل 

اوراق بهادار منتشرشده  تقیم نعرضه سهام جديد و اوراق قرضه و بازار ثانويه مکانی برای تعیی

، 1و جین تی 2ت. )جیونیدشده اس تر منتشر در بازار اولیه و دادوستد اوراق بهاداری است که پیش

1620 :163) 

که نتیجه هر  نسبی از جنگ، همراه انتظار نسبتا زياد اين امنیت را رهايی 3ايان بلانی امینت داخلی:

. مطابق نظر بلانی، امنیت، آزادی نسبی از جنگ جنگی که رخ بدهد، شکست طرف مقابل است

امنیت را آزادی از  5کند. بوزان امنیت را آزادی نسبی از تهديدهای ويرانگر تلقی می 0است. مورس

و  0، ويور0نمايد )بوزان حفظ هويت مستقل خود معرفی میها و جوامع برای  تهديد و توان دولت

 (.10: 2113، 3دی ويلد
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تواند تأثیر مستقیمی بر سلامت  عملکرد بازار سهام می پیامدهای امنیت داخلی بازار سرمایه: 

اقتصادی يک کشور داشته باشد. در اين پژوهش، چگونگی تأثیر عملکرد بازار سهام بر امنیت 

عملکرد بازار سهام از طرق مختلف با امنیت مرتبط بوده است. برای نمونه،  داخلی اهمیت دارد.

تواند منجر به افزايش رشد اقتصادی شود که به  گفته شده است که عملکرد قوی بازار سهام می

: 2116، 1و هلپمن 2شود )گروسمن های نظامی و انتظامی  تواند منجر به افزايش هزينه نوبه خود می

30.) 

تواند منجر به افزايش درآمد دولت شود که به نوبۀ خود  اين، رشد اقتصادی قوی میعلاوه بر 

شود و ممکن است امنیت  های اجتماعی يا ساير ابتکارات مفید واقع می برای تأمین مالی برنامه

داخلی را بهبود بخشد. همچنین عملکرد قوی بازار سهام ممکن است منجر به افزايش 

تواند منابع اضافی برای  طور بالقوه می اقتصاد يک کشور شود که به گذاری خارجی در سرمايه

 های انتظامی فراهم کند. هزينه

استدلال شده است که بازارهای سهام قوی ممکن است منجر به بهبود اعتماد عمومی به دولت يک 

 (. 31)همان:  کشور و توانايی آن برای محافظت از شهروندان شود

د دارد که نوسان منفی شديد در بازار و ناکارايی بیش از حد و همچنین شواهد خاصی وجو

اعتمادی به دولت و همچنین تشديد تضاد  تواند آثار امنیتی منفی از مسیر بی نوسانات شديد آن می

 طبقاتی به بار بیاورد.

طور کلی به تمامی آثار و عواقب امنیتی بازار سرمايه اعم مستقیم و غیرمستقیم، مثبت يا  به

 شود. فی، پیامدهای امنیت داخلی بازار سرمايه گفته میمن

 

 امنیترابطه بازار سهام و  نظری . پیشینه پژوهش و تبیین2-2
شود. اين  ی بازارهای مالی موجب رشد اقتصادی می دهند که توسعه نشان می 3مهتدی و آگاروال

بررسی تعدادی از کشورهای  نیز با 5سازگاری دارد. ادجاسی و بیکپه 0های کاپورال نتايج با يافته

برند. مرور ادبیات، تاثیر مثبت توسعه  آفريقايی به تاثیر مثبت توسعه مالی بر توسعه اقتصادی پی می

کند. از سوی ديگر تاثیر انکارناپذير رشد اقتصادی بر  بازار سرمايه بر رشد اقتصادی را تايید می

                                                           
1. Grossman 

2. Helpman 

3. Mehtadi & Agarwal 

4. Caporale  

5. Adjasi and Bikpe 



 

 

610 

لم
 ع

امه
صلن

ف
 ی

هش
ژو

پ
 ی

مد
ت 

لعا
طا

م
يري

 ت
رد

اهب
ر

 ی
 مل

اع
دف

ی
ره 

ما
 ش

،
33

ار 
 به

،
20

60
 

و تاکید شده است که کشورهای با رشد بیان شده  2امنیت داخلی در مراجع مهمی همچون نانتو

دهد که  نیز نشان می 1کنند. فريدبرگ های امنیت داخلی کمتری را تجربه می اقتصادی بالاتر چالش

توان چنین نتیجه   ساز است. از سطور پیشین می ترين عوامل امنیت رشد اقتصادی يکی از اصلی

ه اقتصادی موجب تقويت امنیت داخلی تواند از مسیر توسع ی بازار سرمايه می گرفت که توسعه

، 0؛ فلدمن33: 1660، 5و سلیمان 0، هاولز3؛ کاپورالم1622؛ نانتو، 1662شود )مهتدی و آگاروال، 

 (. 200: 1660، 3و بیکپ 0؛ و آدجاسی305: 1622

شود. افزايش موجودی  ی بازار سرمايه موجب افزايش موجودی سرمايه در اقتصاد می توسعه

های اقتصادی يعنی نیروی کار را افزايش  ی ديگر بنگاه ه اقتصاد، تقاضای نهادسرمايه در يک 

ی جان و  شود. مقاله دهد که توسعه بازار سرمايه موجب کاهش بیکاری می دهد. فلدمن نشان می می

دارد. برای هر دو علیت مقالات  نیز از تأثیرات بیکاری روی امنیت داخلی پرده برمی 1موروفو

ی بازار سرمايه از طريق کاهش بیکار  کنند. نتیجه اينکه توسعه ود اثر را تايید میديگری نیز وج

 (. 105: 2112؛ و فريدبرگ، 305: 1622تواند موجب تقويت امنیت داخلی شود )فلدمن،  می

و تاثیر  کنند توسعه بازار سرمايه را يکی از عوامل کاهش فساد معرفی می 26آيايدين و بالتاسی

شده   نشان داده 22داخلی نیز در کارهای پژوهشی متعددی از جمله ترزيف و پتکوففساد بر امنیت 

ی بازار سرمايه از کاهش فساد  است. پس يکی از سازوکارهای تقويت بازار سرمايه از طريق توسعه

 (.16: 1620؛ و ترزيف و پتکوف، 251: 1623گذرد )آيايدين و بالتاسی،  می

تواند منجر به کاهش تورم  ی بازار سرمايه می د که توسعهدهن و همکاران نشان می 21پرادهان

دانند. در نتیجه  نیز تورم را يکی عوامل تضعیف امنیت می 23شود. نويسندگانی مثل پرايس اسمیت

)پرادهان  گذرد ی بازار سرمايه از مسیر کاهش تورم می های تقويت امنیت توسط توسعه يکی از راه

 (. 21: 1663اسمیت،  ؛ و پرايس163: 1623و همکاران، 
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دهد که مشارکت افراد در بازار  با يک آزمايش کنترل شده نشان می 2ی مارگالیت و شايو مقاله 

ی بازار سرمايه موجب  شود. پس توسعه  کاری آنها می سرمايه موجب افزايش محسوس محافظه

کمک سازگاری سیاسی بیشتر افراد جامعه شده و از اين طريق به تقويت امنیت داخلی 

 (. 003: 1612کند)مارگالیت و شايو،  می

تواند اثرات شديدی روی اقتصاد و امنیت داشته باشد. برای مثال، بحران  سقوط بازار سهام می

مالی جهانی اثر شديدی بر ثبات اقتصادی داشت که موجب کاهش نرخ رشد اقتصادی و افزايش 

قعه همینطور تاثیر منفی روی امنیت اين وا (.005: 2111، 1بیکاری شد )کامینسکی و رينهارت

داشت و توان کشورها را در مقابله با تهديدات امنیتی خارجی محدود کرد. علاوه بر اثرات مستقیم 

طور مثال کاهش  شود. به سقوط بازار سهام بر امنیت، آثار غیرمستقیمی نیز از اين واقعه منتج می

گذاری مستقیم خارجی در کشور متلاطم شده  يهتوان منجر کاهش سرما اعتماد به بازار سرمايه می

تواند وابستگی کشورهای خارجی به آن کشور و همچنین رشد اقتصادی را با چالش مواجه  که می

پذيری بیشتر در مقابل تهديدات  کند. اين موضوع باعث کاهش توان اقتصادی کشور و آسیب

ی کاهش مالیات  ولت را در نتیجهتواند درآمد د شود. همچنین سقوط بازار سهام می خارجی می

تواند اثر منفی بر تامین مالی نیروهای نظامی و امنیتی داشته باشد و  کاهش دهد و اين مهم می

تواند موجب تضعیف خدمات  همچنین کاهش درآمد دولت می .موجب تضعیف امنیت کشور شود

 عمومی شده از مسیر افزايش نارضايتی امنیت را با تهديد مواجه کند.

ظهور بازارهای مالی جهانی موجب افزايش رقابت بین کشورها برای سرمايه شده است. اين 

گذاری خارجی منجر  تر در کشورها برای جذب سرمايه های اقتصادی لیبرال امر به اتخاذ سیاست

تواند به نابرابری  ها و مقررات است که می ها اغلب شامل کاهش مالیات شده است. اين سیاست

تواند به کاهش حمايت عمومی از  شهروندان ثروتمند و فقیر منجر شود. اين موضوع می بیشتر بین

های رفاه اجتماعی و همچنین افزايش حمايت از سرمايه داری بازار آزاد منتهی شود )دِ  برنامه

 (.163: 1623، 3آريستا

ماعی و های اجت طور کلی، واضح است که بازارهای مالی تأثیر بسزايی بر تغییر ارزش به

اند. افزايش رقابت بین کشورها برای سرمايه منجر به  های سیاسی در سراسر جهان داشته ديدگاه

تواند نابرابری بیشتر بین شهروندان ثروتمند و فقیر  تر شده است که می های اقتصادی لیبرال سیاست

                                                           
1. Margalit and Shayo 

2. Kaminsky & Reinhart 

3. D’arista 
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 (.32: 1621، 2ايجاد کند )استیگلیتز

های  تک شرکت کند. فین انه را برای افراد دشوار میگیری آگاه پیچیدگی بازارهای مالی، تصمیم

تر کسب  گذاران کوچک سازد تا مزيت بیشتری نسبت به سرمايه بزرگ و افراد ثروتمند را قادر می

کنند که در آن ثروت در بالا  طور فزاينده نابرابر کمک می ای به کنند. همه اين عوامل به ايجاد جامعه

کنند  نهايی که در پايین هستند فقط برای گذراندن تلاش میمتمرکز شده است در حالی که آ

 (.33)همان: 

سازد تا با استفاده  های بزرگ و افراد ثروتمند را قادر می ظهور فناوری مالی )فین تک( شرکت

های  گذاری ها برای شناسايی سرمايه های پیچیده و ابزارهای تجزيه و تحلیل داده از الگوريتم

دست آورند. اين  تر به گذاران کوچک ان، مزيت بیشتری نسبت به سرمايهسودآور قبل از ديگر

هايی که  ها دسترسی دارند و آن تواند منجر به نابرابری بیشتر بین افرادی شود که به اين فناوری می

 (.32تری بین افراد غنی و فقیر ايجاد کند )همان:  کنند و شکاف بزرگ ها استفاده نمی از آن

گذاران اين امکان را داده است که با استفاده  ا فرکانس بالا به برخی از سرمايهظهور معاملات ب

از الگوريتم های پیچیده برای انجام معاملات سريع، نسبت به ديگران برتری پیدا کنند. اين منجر به 

گذاری کنند و کسانی که  هايی سرمايه توانند در چنین استراتژی اختلافات بیشتر بین کسانی که می

 توانند، جامعه نابرابرتری ايجاد کرده است. نمی

های  تک شرکت کند. فین گیری آگاهانه را برای افراد دشوار می پیچیدگی بازارهای مالی، تصمیم

تر کسب  گذاران کوچک سازد تا مزيت بیشتری نسبت به سرمايه بزرگ و افراد ثروتمند را قادر می

کنند که در آن ثروت در بالا  طور فزاينده نابرابر کمک می های ب کنند. همه اين عوامل به ايجاد جامعه

يابد که بازار دچار ناکارايی  تمامی موارد فوق زمانی موضوعیت می (.56متمرکز شده است )همان: 

 بینی کنند. اما در بازار کارا قیمت برای همه منصفانه خواهد بود. باشد و افرادی بتوانند آن را پیش

هايی استفاده کنند که در دسترس افراد  توانند از فرصت ه دسترسی دارند، میافرادی که به سرماي

تواند منجر به کاهش تحرک اجتماعی و افزايش نابرابری های  بدون دسترسی نیست. اين امر نیز می

های مختلف بشود. البته اين موضوع در بازارهای مالی بدون اصطکاک که امکان  اقتصادی بین گروه

 ه صورت برابر و منصفانه برای همه وجود دارد موضوعیت نخواهد داشت.تامین مالی ب

ی عوامل و سازوکارهای اثرگذاری بازار سرمايه بر  درباره 2توان به مدل شکل  بر اين اساس می

 امنیت داخلی دست يافت.

                                                           
1. Stiglitz 
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 : تاثیرات امنیت داخلی بازار سرمایه 4شکل 

 

از مرور ادبیات دريافتیم که توسعه بازار سرمايه برای امنیت داخلی مثبت است و از طريق 

کند. اما همین بازار سرمايه در صورت ناکارايی و نوسانات و  سازوکارهای متعددی به آن کمک می

 شود.  های شديد موجب تضعیف امنیت داخلی می سقوط

اسخ دهیم که اساس ناکارايی و نوسانات بالای ی مرور ادبیات لازم است به سوال پ در ادامه

های  آيند که در نهايت بتوانیم جهت تضعیف اين عوامل توصیه بازار به چه دلیل به وجود می

 سیاستی انجام دهیم. 

ارزش  61663021های آشکار معاملات در بورس تهران در بخش سهام  در حال حاضر هزينه

ترتیب اهمیت شامل کارمزد کارگزاری،  له برای فروش )بهارزش معام 616633معامله برای خريد و 

 2115گران سهام در مجموع خريد و فروش متحمل  مالیات و سهم ساير ارکان( است و معامله

شوند. اين در حالی است که اين عدد برای بازار سهام  ی معاملاتی می درصد ارزش معامله هزينه

 6121درصد، برای بازار سهام بمبئی  612همگی نیويورک، توکیو، هنگ کنگ، نزدک و تورنتو 

درصد  6115درصد و برای بازار سهام استرالیا و لندن  611درصد، برای بازار سهام يورونکست 

های آشکار معاملات در بورس تهران بسیار بالاتر از کشورهای  شود که هزينه است. ملاحظه می

توان به عدم رقابت صنعت  عاملات در ايران میترين دلايل بالا بودن کارمزد م ديگر است. از مهم
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ی مصوبه کانون کارگزاران و محدود کردن  گذار به وسیله کارگزاری و انحصارزايی توسط قانون

ی تخفیف کارمزد به مشتريان اشاره کرد که در مغايرت کامل با اصول اقتصاد رقابتی  آنها در ارائه

وسعه بازار سرمايه در ايران است و اجازه کارايی و است. اين کارمزد بالا يکی از موانع اصلی ت

 دهد.  افزايش نقدشوندگی بازار را نمی

ی کاهش  کند در سايه های آشکار معاملات که کارمزد بالا به بازار تحمیل می علاوه بر هزينه

های پنهان معاملات نیز افزايش پیدا  دلیل همین کارمزدهای سنگین، هزينه نقدشوندگی بازار به

های بالا و فروشندگان مجبور به فروش در  کند و خريداران مجبور به انجام خريد در قیمت یم

 شوند.   های پايین می قیمت

های معاملاتی بالا بر کاهش نقدشوندگی هم در ادبیات نظری  تاثیر شناوری پايین و هزينه

 خارجی و هم داخلی مورد ارزيابی قرار گرفته است. 

ی منفی بین نقدشوندگی و  با بررسی بین کشوری رابطه 1662 2مادهاواندوموويتز، گلن و 

 :2001 ,(. )112: 1662کنند )دوموويتز، گلن و مدهاوان،  های معاملاتی در جهان را تايید می هزينه

221.) 

نسبت ارزش  دهند که بورس ايران به وضوح نشان می آمارهای مربوط به نقدشوندگی در ايران به

 دشوندگی پايینی دارد.بازار خود نق

دهند که نقدشوندگی اثر قوی روی کارايی بازار  نشان می 1663 1چورديا، رول و سابرهمانیام

های  دارد. اين مهم حتی از تئوری مادر کارايی بازار نیز قابل استخراج است. از آنجايی که هزينه

بینی  فعالان بازار را برای پیش کنند، تلاش تر می بینی بازار را سود ده معاملاتی کمتر عملیات پیش

 (.201: 1663شود )چورديا، رول و سابرهمانیام ،  قیمت افزايش داده و منجر به کارايی بازار می

دهند و فرضیه کارايی را  مقالات بسیار زيادی وجود دارد که ناکارايی بازار سهام ايران را نشان می

دهند. از آن جمله  های عمومی نشان می ا با دادهپذيری آن ر بینی کنند و پیش در اين بازار رد می

های کلان بازار سهام را  اشاره کرد که با داده 2331توان به پژوهش موسايی، مهرگان و امیری  می

 (.03: 2331 یری،مهرگان و ام يی،موساکنند ) بینی کرده و فرضیه کارايی بازار را رد می پیش

 

 شناسی پژوهش روش. 3

                                                           
1. Domowitz, Glen & Madhavan 

2. Chordia, Roll & Subrahmanyam 
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های مالی و امنیت تايید مدل مفهومی گرفته  نفره از خبرگان حوزه 21ی  در اين مقاله از يک نمونه 

 شود.  می

در پرسشنامه در مورد تاثیر هريک از عوامل نشان داده شده در مدل مفهومی، ابتدا يک سوال 

در مورد شدت تاثیر کنند و سپس از آنها  بله/خیر پرسیده شده که در آن وجود اثر را تايید يا رد می

 شود.  تايی از تاثیر بسیار کم تا بسیار زياد پرسیده می 5يک پرسش با طیف لیکرت 

ها توسط خبرگان و همچنین ارزيابی شدت  ی تايید/رد علیت دهنده خروجی اين بخش نشان

زمون ای مورد آ نمونه تک tتاثیر از نظر آنها خواهد بود. رد يا تايید خبرگان توسط آزمون آماری 

اين است که میانگین يک متغیر تصادفی از عددی    گیرد. در اين آزمون فرضیه صفر  قرار می

به معنی بزرگتر بودن میانگین از آن متغیر    با آن است و فرضیه  خاص کوچکتر يا مساوی

و  2گیريم. )بله به صورت  در نظر می 615تصادفی است. در مورد سوالات بله/خیر، عدد مرجع را 

دهد که میانگین  در اين آزمون به ما نشان می   اند.( رد فرض  کدگذاری شده 6یر به صورت خ

 اند.  از آن عدد بزرگتر است و خبرگان آن بخش از مدل را تايید کرده

به معنی  5به معنی شدت تاثیر بسیار کم تا  2ها از  در مورد سوالات طیف لیکرت که پاسخ

tاند، آزمون  شده شدت تاثیر بسیار زياد کدگذاری مورد  3ی میانگین با عدد  ای مقايسه تک نمونه  

دهد که شدت تاثیر قوی است. تمامی  داری آماری آزمون نشان می گیرد و معنی استفاده قرار می

 شوند. انجام می SPSSافزار  های آماری اين بخش در نرم تحلیل

 

 ها ها و یافته تحلیل داده. 4
کنیم. اين آزمون به ما کمک  متغیره استفاده می تک tهومی از آزمون برای تايید آماری مدل مف

تر بودن میانگین متغیر در جامعه آماری از عددی  کند تا بتوانیم نشان دهیم فرضیه کوچک می

 شود يا خیر.  درصد رد می 15مشخص با سطح اطمینان 

سوالات بله/خیر( به شرح زير  تر آزمون آماری ما در مورد متغیرهای دوتايی )پاسخ به طور دقیق به

 است:

           
 

 
 

           
 

 
 

اند، رد فرض  کدگذاری شده 2و موافقت با آن با عدد  6با توجه به اينکه مخالفت با گزاره با عدد 
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ی  درصد با گزاره 15ی خبرگان با سطح اطمینان بیش از  به معنی اين است که اکثريت جامعه   

 گیريم. مورد نظر مخالف نیستند و ما در اين پژوهش آن را به معنی تايید مدل مفهومی در نظر می

 بسیار ضعیف( به شرح زير 5بسیار کم تا  2تايی ) 5همچنین آزمون آماری ما در مورد متغیرهای 

 خواهد بود.

                  
              

ی خبرگان اثر  به اين مفهوم است که اکثريت جامعه   داری آماری رد فرض  در اينجا نیز معنی

 پندارند. مورد نظر را قوی می

 دهیم. ی خبرگان به هر کدام از سوالات پژوهش را مورد تحلیل آماری قرار می حال پاسخ جامعه

 

تواند از طريق جذب نقدينگی و جلوگیری از ورود آن به بازارهايی  بازار سرمايه می سوال اول: 

 . مثل ارز و مسکن موجب کاهش تورم شده و از اين مسیر امنیت داخلی را بهبود بخشد

 تايید خبرگان در مورد کلیت اما شدت اثر متوسط  خروجی پرسشنامه:

است با                   ه به اينکهاند. با توج درصد خبرگان موافق گزاره بوده 00

ی مذکور موافق هستند. همچنین در مورد  درصد اکثريت نخبگان با گزاره 15سطح اطمینان بیش از 

يعنی اثر  3بوده و نزديک به  3112ها  سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب

 متوسط بوده است. 

 شود. رد نمی                دلیل  خبرگان بهفرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر 

 

از مسیر تامین کسری بودجه )با فروش سهام دولتی، انتشار اوراق بدهی  بازار سرمايه  سوال دوم:  

تواند موجب افزايش بودجه انتظامی و عمرانی شده و از  دولتی و مالیات نقل و انتقال سهام( می

 .ساز باشد اين طريق امنیت

 

 تایید خبرگان در مورد کلیت اما شدت اثر متوسط   خروجی پرسشنامه:

اند. برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به حجم  درصد خبرگان موافق گزاره بوده 00

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  نمونه معنی ای استفاده کرده و متوجه  تک نمونه  

 15است و با سطح اطمینان بیش از                   به اينکه شويم که با توجه می

ی مذکور موافق هستند. همچنین در مورد سوال طیف لیکرت  درصد اکثريت نخبگان با گزاره
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يعنی اثر متوسط بوده است. فرضیه  3بوده و نزديک به  3110ها  مربوط به اين متغیر میانگین جواب 

 شود رد نمی                دلیل  برگان بهقوی نبودن شدت اين اثر از نظر خ

 

های برابر  گذاری، رشد اقتصادی، ايجاد فرصت بازار سرمايه از مسیر بهبود سرمايه سوال سوم: 

 . تواند بر امنیت داخلی تاثیر مثبت بگذارد گذاری برای همه و در نتیجه بهبود رفاه عمومی می سرمايه

 

 مورد اثر قوی تایید خبرگان در   خروجی پرسشنامه:

اند. برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به حجم  درصد خبرگان موافق گزاره بوده 15

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  نمونه معنی ای استفاده کرده و با توجه به  تک نمونه  

 است                   اينکه

ی مذکور موافق هستند. همچنین در  ريت نخبگان با گزارهدرصد اکث 15با سطح اطمینان بیش از 

بوده است. فرضیه قوی  3131ها  مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب

 شود.  رد می                دلیل  نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

ود اشتغال و کاهش بیکاری شده و بازار سرمايه از طريق افزايش سرمايه موجب بهب  سوال چهارم:

 .شود از اين مسیر موجب بهبود امنیت داخلی می

 

 تایید خبرگان در مورد اثر قوی   خروجی پرسشنامه:

اند. برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به حجم  درصد خبرگان موافق گزاره بوده 15

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  نمونه معنی ای استفاده کرده و ه با توجه به  تک نمونه  

 درصد اکثريت نخبگان با 15است با سطح اطمینان بیش از                   اينکه

  ی مذکور موافق هستند. گزاره

بوده است.  3131ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب

 شود.  رد می                دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

موجب بهبود امنیت تواند  بازار سرمايه از طريق کاهش فساد و افزايش شفافیت می سوال پنجم: 

 .داخلی شود

 

 تایید خبرگان در مورد اثر قوی   خروجی پرسشنامه:
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اند. حال برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به  درصد خبرگان موافق گزاره بوده 15

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  حجم نمونه معنی ای استفاده کرده و با  تک نمونه  

درصد اکثريت  15است با سطح اطمینان بیش از                   ه به اينکهتوج

  ی مذکور موافق هستند. نخبگان با گزاره

بوده است.  3103ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب

 شود.  می رد                دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

  

افراد سهامدار نسبت به سايرين وابستگی بیشتری به امنیت داخلی دارند و در نتیجه  سوال ششم: 

 .کنند به میزان بیشتری از رفتارهای مخل امنیت داخلی خودداری می

 

 تایید خبرگان در مورد اما مقدار اثر متوسط  خروجی پرسشنامه:

اند. حال برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به  درصد خبرگان موافق گزاره بوده 01

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  حجم نمونه معنی ای استفاده کرده و  تک نمونه  

است با سطح اطمینان بیش از                   شويم که با توجه به اينکه متوجه می

 ی مذکور موافق هستند. صد اکثريت نخبگان با گزارهدر 15

بوده است.  3101ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب 

 شود. رد نمی                دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

 

صوص سهامداران بزرگ( در جهت منافع اين خطر وجود دارد که سهامداران )به خ سوال هفتم: 

های توزيع ثروت به نفع  ای در جهت تضعیف سیاست گری و فعالیت رسانه بیشتر، اقدام به لابی

اقشار ضعیف کرده و از اين مسیر موجب افزايش نابرابری و ايجاد مخاطره برای امنیت داخلی 

 .شوند

 

 تایید خبرگان در مورد اثر قوی  خروجی پرسشنامه:

اند. حال برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به  درصد خبرگان موافق گزاره بوده 30

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  حجم نمونه معنی ای استفاده کرده و  تک نمونه  

است با سطح اطمینان بیش از                   شويم که با توجه به اينکه متوجه می
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  ی مذکور موافق هستند. اکثريت نخبگان با گزارهدرصد  15 

 بوده است. 3101ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب

 شود.  رد می                دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

 

د، اقشار متوسط و ضعیف بازندگان اين اگر يک بازار سرمايه ناکارا )پرنوسان( باش سوال هشتم:

تواند محملی برای انتقال ثروت از عموم مردم به ثروتمندان  بازار خواهند بود و اين بازار خود می

 .باشد و از اين مسیر موجب افزايش نابرابری و ايجاد مخاطره برای امنیت داخلی شود

 

 تایید خبرگان در مورد اثر قوی  خروجی پرسشنامه:

حال برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به  اند. د خبرگان موافق گزاره بودهدرص 15

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  حجم نمونه معنی ای استفاده کرده و  تک نمونه  

است با سطح اطمینان بیش از                   شويم که با توجه به اينکه متوجه می

  ی مذکور موافق هستند. درصد اکثريت نخبگان با گزاره 15

 بوده است. 3131ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب

 شود. رد می                دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

  

گذاری مستقیم به  ی مردم نسبت به بازار سرمايه و اقدام آنها در جهت سرمايهناآگاه سوال نهم:

ای موثر در جهت  ای )خريد در صورت افزايش قیمت( از عوامل زمینه همراه رفتارهای تکانه

 .در ايران است 2311های شديد مثل سال  های قیمتی و ريزش گیری حباب شکل

 

 د اثر قویتایید خبرگان در مور  خروجی پرسشنامه:

اند. حال برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به  درصد خبرگان موافق گزاره بوده 31

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  حجم نمونه معنی ای استفاده کرده و  تک نمونه  

ش از است با سطح اطمینان بی                  شويم که با توجه به اينکه متوجه می

  ی مذکور موافق هستند. درصد اکثريت نخبگان با گزاره 15

بوده  3102ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب

رد                 دلیل  است.فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به
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 شود.  می

طور خاص نوسانات نرخ بهره و نرخ ارز  دولتی و به ثباتی اقتصاد کلان و مداخلات بی سوال دهم:

در  2311های شديد مثل سال  گیری حبابهای قیمتی و ريزش ای مهم برای شکل از عوامل زمینه

 .ايران است

 تایید خبرگان در مورد اثر قوی  خروجی پرسشنامه:

 2و توزيع روی عدد اند  اند. از آنجايی که همه موافق بوده درصد خبرگان موافق گزاره بوده 266

p-valی  نشسته است، امکان محاسبه ue توان گفت که اثر توسط  وجود ندارد؛ اما قطعا می

  خبرگان تايید شده است.

  بوده است. 0112ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر میانگین جواب

 شود.  رد می                دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

ها توسط  ی مالکیت شرکت شناوری پايین بازار سهام در ايران و در اختیار داشتن عمده سوال دهم: 

 .کند ها، اين بازار را برای نوسانات شديد و ايجاد حباب قیمتی مستعد می دولتی شبه

 

 تایید خبرگان در مورد اثر قوی  خروجی پرسشنامه:

حال برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به  اند. موافق گزاره بوده درصد خبرگان 31

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  حجم نمونه معنی ای استفاده کرده و  تک نمونه  

است با سطح اطمینان بیش از                   شويم که با توجه به اينکه متوجه می

 ی مذکور موافق هستند.  ن با گزارهدرصد اکثريت نخبگا15

بوده است.  0160ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب

 شود. رد می                دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

لات سهام، در کنار عواملی مانند بالا بودن و غیررقابتی بودن کارمزد معام سوال يازدهم: 

 پذيری نوسان عوامل از ايران در( …گری مالی )سبدگردانی ، صندوق و  نیافتگی بخش واسطه توسعه

 .بودند سال آن نوسانات و 2311 حباب ايجاد در ای زمینه عامل نتیجه در و بالا

 

 تایید خبرگان در مورد وجود اثر اما شدت آن متوسط  خروجی پرسشنامه:

اند.حال برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به  درصد خبرگان موافق گزاره بوده 15

tدار و قابل تعمیم به جامعه است از آزمون  حجم نمونه معنی ای استفاده کرده و متوجه  تک نمونه  
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 15است با سطح اطمینان بیش از                   شويم که با توجه به اينکه می 

 ی مذکور موافق هستند. اکثريت نخبگان با گزاره درصد

 بوده است. 3101ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب

 شود.  رد نمی                دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

نوسانات منفی شديد در بازار سهام از طريق تضعیف اعتماد عمومی به حاکمیت  سوال دوازدهم:

 .تواند موجب ايجاد مخاطرات امنیت داخلی شود می

 

 تایید خبرگان در مورد وجود اثر قوی  خروجی پرسشنامه:

حال برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به  اند. درصد خبرگان موافق گزاره بوده 31

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  حجم نمونه معنی ای استفاده کرده و  تک نمونه  

است با سطح اطمینان بیش از                   شويم که با توجه به اينکه متوجه می

 ی مذکور موافق هستند. درصد اکثريت نخبگان با گزاره 15

بوده  0122ها  متغیر، میانگین جواب همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين

رد                 دلیل  است.فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

 شود.  می

تواند موجب بروز بحران مالی، بانکی شده و از اين  ريزش شديد بازار سهام می  سوال سیزدهم: 

 .های امنیتی داخلی را افزايش دهد مسیر ريسک

 

 تایید خبرگان در مورد وجود اثر قوی  امه:خروجی پرسشن

حال برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به  اند. درصد خبرگان موافق گزاره بوده 01

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  حجم نمونه معنی ای استفاده کرده و  تک نمونه  

است با سطح اطمینان بیش از                   شويم که با توجه به اينکه متوجه می

  ی مذکور موافق هستند. درصد اکثريت نخبگان با گزاره 15

 بوده است. 3101ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب

 شود.  رد می               دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

ها به بازارهای نامولد  موجب ورود سرمايه 2311ريزش بازار سرمايه در سال  چهاردهم:سوال  

همچون رمزارز، طلا و ارز شد و هم از طريق فشار تورمی و هم از طريق قطع وابستگی افراد به 
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 .امنیت داخلی موجب تضعیف امنیت داخلی شد

 

 تایید خبرگان در مورد وجود اثر قوی  خروجی پرسشنامه:

حال برای اينکه متوجه شويم آيا اين اکثريت با توجه به   اند. درصد خبرگان موافق گزاره بوده 01

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  حجم نمونه معنی ای استفاده کرده و  تک نمونه  

است با سطح اطمینان بیش از                   شويم که با توجه به اينکه متوجه می

 ی مذکور موافق هستند. د اکثريت نخبگان با گزارهدرص 15

بوده است.  3103ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب

 شود.  رد می               دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

اقشار ضعیف و متوسط به ثروتمندان موجب انتقال ثروت از  2311نوسانات سال  سوال پانزدهم: 

های بازار سهام شد و از اين مسیر موجب افزايش نابرابری و ايجاد  ای و به خصوص حرفه

 .مخاطرات امنیت داخلی شد

 

 تایید خبرگان در مورد وجود اثر قوی  خروجی پرسشنامه:

ن اکثريت با توجه به اند. حال برای اينکه متوجه شويم آيا اي درصد خبرگان موافق گزاره بوده 31

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  حجم نمونه معنی ای استفاده کرده و  تک نمونه  

است با سطح اطمینان بیش از                   شويم که با توجه به اينکه متوجه می

 ی مذکور موافق هستند. درصد اکثريت نخبگان با گزاره 15

 بوده است. 3103ها  همچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين متغیر، میانگین جواب 

 شود. رد می               دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به

درآمدهای مالیاتی را کاهش داد و دولت را  2311ريزش بازار سرمايه در سال   سوال شانزدهم: 

ق نقدينگی حمايتی به اين بازار کرد و از اين طريق روی تورم و امنیت داخلی تاثیر مجبور به تزري

 .منفی گذاشت

 

 تایید خبرگان در مورد وجود اثر اما اثر متوسط  خروجی پرسشنامه:

حال برای اينکه متوجه شويم آيا اين  اند. درصد خبرگان موافق گزاره بوده 00اين مفهوم که 

tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  نمونه معنی اکثريت با توجه به حجم ای  تک نمونه  
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است با سطح                   شويم که با توجه به اينکه استفاده کرده و متوجه می 

 ی مذکور موافق هستند. درصد اکثريت نخبگان با گزاره 15اطمینان بیش از 

بوده است  3110ها  غیر، میانگین جوابهمچنین در مورد سوال طیف لیکرت مربوط به اين مت

دلیل  فرضیه قوی نبودن شدت اين اثر از نظر خبرگان به که بسیار نزديک به عدد متوسط است.

 شود.  رد نمی                

های مورد آزمون در پرسشنامه خبرگان از نظر آماری  همانطور که مشاهده شد تمامی گزاره

کثريت خبرگان هستند. همچنین شدت اثر در مورد اکثريت آنها از داری مورد تايید ا طور معنی به

( بود و برای تعدادی اينطور نبود اما به هر حال 3طور معناداری قوی )بالاتر از  نظر آماری به

 واحد بود.  3نفری مورد مطالعه بالای  21ی  ها در نمونه میانگین شدت اثر برای همه گزاره

 برسیم. 1توانیم به مدل مفهومی نهايی شکل  خبرگان و مرور ادبیات، میدر نهايت با توجه به تايید 

 
 مدل مفهومی نهایی مقاله :5شکل 

 

 گیری و پیشنهادها نتیجه. 5
و کارايی بیشتر بازار سرمايه به امنیت داخلی   توان دريافت که توسعه های اين پژوهش می از يافته

زند. توسعه بازار  آن به امنیت داخلی آسیب میکند و از طرفی ناکارايی و نوسانات  کمک می
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سرمايه از مسیر بهبود رشد و رفاه اقتصادی، کاهش تورم، کاهش بیکاری، کاهش کسری بودجه، 

گذاری و افزايش سازگاری سیاسی آحاد جامعه  های سرمايه افزايش عدالت در دسترسی به فرصت

ناکارايی و نوسانات شديد موجب  شود. همین بازار در صورت موجب بهبود امنیت داخلی می

تضعیف اعتماد عمومی به حاکمیت، افزايش نابرابری و نارضايتی عمومی شده و از اين طريق 

 کند. امنیت را تضعیف می

 پیشنهادات اجرایی

تر شود و هم کارايی آن  سازی آثار امنیت داخلی بازار سرمايه هم بايد اندازه بازار بزرگ جهت بهینه

که نوسانات کمتری را تجربه کند. برای اين منظور راهکارهای سیاستی زير پیشنهاد بهبود يابد 

 شود: می

 انکاهش مالیات بر نقل و انتقال سهام و رقابتی کردن نرخ کارمزد کارگزاری و ارک 

 ها و  رفع موانع برای تأسیس نهاد مالی و افزايش نهادهای مالی از جمله سبدگردان

 گذاری های سرمايه صندوق

 سازی در راستای کاهش ذخاير خانگی ارز  مقابله بیشتر با خروج سرمايه و فرهنگ 

 ثبات رويه در سیاست پولی و نرخ بهره توسط بانک مرکزی 

 افزايش شناوری سهام در بازار 

 معافیت بازار سرمايه از قانون مالیات بر عايدی سرمايه 

 سازی سهامداری بلندمدت بخشی و فرهنگ آگاهی 

 ژوهشی پیشنهادات پ

 گیری میزان تفاوت سازگاری سهامداران با سايرين با استفاده از پرسشنامه اندازه 

 پژوهشی مختص مرور نظريات در مورد افزايش کارايی اطلاعاتی بازار سرمايه 
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 فهرست منابع

 (. تأمین منابع مالی با رويکردی بر بازار اوراق بهادار، مديريت تحقیق و2311کبانی، رضا ) -

 .253-251توسعه بورس اوراق بهادار ايران، تهران، 

(. ارزيابی متغیرهای مؤثر بر رفتار پس اندار ملی در اقتصاد ايران، 2312مجتهدی، احمد ) -

 .30-31، 10فصلنامه پژوهش نامه بازرگانی، سال نهم، شماره 

رابطه بازار سهام و متغیرهای کلان  (.2331) حسین ،امیری ؛نادر ،مهرگان ؛میثم ،موسايی -

   .10-03( :50) 23اقتصادی در ايران. فصلنامه پژوهش ها وسیاست های اقتصادی.

(. بررسی عملکرد اقتصادی بورس اوراق بهادار 2336نمازی، محمد و شوشتريان، زکیه ) -

 .15-30،  16ها و سیاست های اقتصادی، سال نهم، شماره  ايران، پژوهش

های تعديل، اقتصاد ايران، تهران: مؤسسه عالی  (، تحلیل عملکرد سیاست2300د )نیلی، مسعو -

 .52-51پژوهش در برنامه ريزی و توسعه، 
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