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Abstract 
This study employs a literature review and theoretical foundations to 

examine the question of how the capital market can influence Iran’s 

domestic security. It appears that individuals’ political outlooks are shaped 
by their economic interests and positions. Shareholders in the stock market, 

for instance, are likely to exhibit greater political conformity and 

responsible security behavior due to their vested interest in political 
stability. The findings indicate that, beyond the positive impact of 

shareholding on individual attitudes, the development of the capital market 

can enhance security through mechanisms such as reducing inflation, 

increasing welfare, mitigating corruption, and lowering unemployment. 
Conversely, inefficiencies or extreme volatility in the capital market may 

compromise domestic security by exacerbating inequality, undermining 

public trust in governance, and increasing the likelihood of financial crises. 
Ultimately, the policy recommendation emphasizes that optimizing the 

domestic security performance of the stock market necessitates 

simultaneous improvements in market efficiency and scale through 

measures such as lowering transaction fees and streamlining licensing 
processes. 
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 چکیده
دهیم که بازار سرمایه و مبانی نظری به این پرسش پاسخ می در این مقاله با استفاده از مرور ادبیات

اسی رسد که دیدگاه سینظر میبگذارد. به ریتأثتواند بر امنیت داخلی ایران از طریق چه عواملی می

 حتمالا اپذیرد. اگر فردی در بورس سهامدار باشد، می ریتأث هاآنافراد از منافع و موقعیت اقتصادی 

دلیل وابستگی منافع خویش به ثبات سیاسی، سازگاری سیاسی بیشتری دارد و رفتار امنیتی بهتری به

مثبت سهامداری بر نگرش افراد، توسعه  ریتأثدهد که علاوه بر دهد. نتایج نشان میاز خود بروز می

ساز ند امنیتتوابازار سرمایه از مسیر کاهش تورم، افزایش رفاه، کاهش فساد و کاهش بیکاری می

ایش تواند از طریق افزباشد و همین بازار سرمایه در صورت ناکارایی یا با نوسانات شدید خویش می

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

ت داخلی عملکرد امنی سازیشود که برای بهینهسیاستی مطرح می هیتوصآسیب بزند. در نهایت این 

از مسیر کاهش کارمزدها و تسهیل مجوزها  زمانهمطور بازار به اندازهبازار سهام، لزم است کارایی و 

 افزایش یابد.

 کاهش کارمزدها بازار سرمایه، امنیت داخلی، پیامدهای امنیت داخلی بازار سرمایه، ها:دواژهیکل
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 مقدمه
 ای را به مولدترین ونقش اصلی بازار سرمایه در اقتصاد این است که منابع محدود سرمایه

 ای طراحی شده استگونهها تخصیص دهد. سازوکار این بازار بهگذاریترین سرمایهپربازده

ها تصمیم به های دولتی و بانکی که در آن اشخاص و گروهگذاریکه برخلاف سرمایه

گیرند، در این بازار، تلاش فعالن بازار در جهت کسب انتفاع شخصی، گذاری مییهسرما

 . در کشورهای بازار(152: 2112، 1)لزونیککند سرمایه را به بهترین قسمت گسیل می

سود و بازدهی  هیحاشگذاری هستند و محور، صنایعی که دچار کمبود سرمایهسرمایه

شوند و در مقابل ست موفق به تأمین مالی از این بازار میا بال هاآنگذاری در سرمایه

مین برند، موفق به تأبازده قرار دارند یا از سوء مدیریت رنج میهایی که در صنعت کمشرکت

ای خرد مردم، که امکان شوند. همچنین بازار سرمایه با تجمیع منابع سرمایهمالی نمی

 نهیزمهای بزرگ، در پروژه هاآناستفاده از  گذاری و فعالیت اقتصادی ندارند وسرمایه

 کند.سازی اقتصاد را فراهم میمردمی

ابتداییِ این مقاله، بررسی ابعاد امنیتی بازار سرمایه با رویکردِ ایجابی بوده است؛  دهیا

که مشارکت بیشتر مردم در این بازار، سرنوشت و منافع ایشان را به ثبات کلی جامعه و این

ی صورتی اثباتی و ایجابتأمین امنیت کشور گره زده و این مهم بر امنیت داخلی کشور به

تأثیر مشارکت مردم در بازار سرمایه از مسیر افزایش  عمدهد بود. با وجود اینکه اثرگذار خواه

گذاری مولد و رشد اقتصادی، تغییر نگرش فعالن بازار و افزایش سازگاری سیاسی، سرمایه

 ای خاصعده یجابهمردم  همهافزایش شفافیت و کاهش فساد و بازتوزیع ثروت به نفع 

اتفاق افتاد،  1911سوء مدیریت در این عرصه، مانند آنچه در سال  شود، امامثبت ارزیابی می

ورم شدید ت هیساکثیری از مردم در  عدهتواند آثار و تبعات منفی داشته باشد. در این سال می

های بالی حادث شده در این بازار ناشی و برای حفظ ارزش دارایی خود و با تعمیم بازدهی

ها وارد بازار شدند رخ ارز به آینده، نزدیک به سقف قیمتو افزایش ن بهرهاز کاهش نرخ 

 . (22: 1931)نمازی و شوشتریان،

                                       
1. Lazonick 
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واحد  ونیلیم 2با تبلیغات دولت، شاخص بورس از  زمانهماین اقبال عمومی و  هیسادر 

را به ثبت  1911تا سقف قیمت در مرداد  12سال از  یبرابر 24فراتر رفت و بازدهی بیش از 

رساند. پس از آن و با اتمام موج تقاضای عمومی و همچنین افزایش فروش سهام توسط 

غاز ها آفعالن قدیمی بازار، ریزش شدید قیمت طورهمیندولت و بخش عمومی غیردولتی و 

سقف خود را درصد ریزش از  45شاخص کل بیش از  1411تا خرداد  1911شد و از مرداد 

به اعتماد عمومی به بازار سرمایه و حتی حاکمیت آسیب  تنهانهتجربه کرد. این نوسان شدید 

جدی وارد کرد، بلکه اسباب انتقال ثروت در جهت افزایش تضاد طبقاتی را ایجاد کرد و 

 رهای بال از اندک فعالن بازااندازهای تعداد زیادی از افراد صرف خرید سهام در قیمتپس

اصلی این پژوهش این است که چه پیامدهای امنیت داخلی بر  سؤالبنابراین  سرمایه شد.

 بازار سرمایه در ایران مترتب است؟

 

 حقیقتمبانی نظری و پیشینه . 1

 . تعاریف مفاهیم و اصطلاحات1-1

و  یابزارهای مال معاملهکه در آن  تبازاری اس ،هیبازار سرمابازار سرمایه: بورس، یا 

بازار  نیا گیرد. وظایفصورت میانواع کالها و اوراق بهادار  یگذارمتیو ق دوفروشیخر

های تمیارزش و ق نییها، تعه بنگاهیسرما نی، تأمیه در اقتصاد ملیل سرمایاند از: تشکعبارت

د. بازار شول مییه تشکیه و بازار ثانویه از دو گروه بازار اولی. بازار سرمایابزارهای مال یذات

 تمیق نییبرای تع یه مکانید و اوراق قرضه و بازار ثانویبرای عرضه سهام جد یه مکانیاول

شده  تر منتشرشیه و دادوستد اوراق بهاداری است که پیاوراق بهادار منتشرشده در بازار اول

 .(219: 2112، 2و جین تی 1)جیونیدت اس

                                       
1. Junaid 

2. Dinh Thi 
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ه کزیاد این نسبتااامنیت را رهایی نسبی از جنگ، همراه انتظار  1ایان بلانی امینت داخلی:

. مطابق نظر بلانی، امنیت، آزادی نتیجه هر جنگی که رخ بدهد، شکست طرف مقابل است

 9انکند. بوزامنیت را آزادی نسبی از تهدیدهای ویرانگر تلقی می 2نسبی از جنگ است. مورس

ها و جوامع برای حفظ هویت مستقل خود معرفی امنیت را آزادی از تهدید و توان دولت

 .(24: 1113، 2و دی ویلد 5، ویور4)بوزاننماید می

تواند تأثیر مستقیمی بر پیامدهای امنیت داخلی بازار سرمایه: عملکرد بازار سهام می

سلامت اقتصادی یک کشور داشته باشد. در این پژوهش، چگونگی تأثیر عملکرد بازار سهام 

اخلی اهمیت دارد. عملکرد بازار سهام از طرق مختلف با امنیت مرتبط بوده است. بر امنیت د

تواند منجر به افزایش رشد برای نمونه، گفته شده است که عملکرد قوی بازار سهام می

 ودشهای نظامی و انتظامی تواند منجر به افزایش هزینهخود می نوبهبهاقتصادی شود که 

 .(32 :1111، 3و هلپمن 2)گروسمن

 نوبهبهتواند منجر به افزایش درآمد دولت شود که علاوه بر این، رشد اقتصادی قوی می

ست شود و ممکن اهای اجتماعی یا سایر ابتکارات مفید واقع میخود برای تأمین مالی برنامه

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

برای  تواند منابع اضافیطور بالقوه میگذاری خارجی در اقتصاد یک کشور شود که بهسرمایه

 های انتظامی فراهم کند.هزینه

استدلل شده است که بازارهای سهام قوی ممکن است منجر به بهبود اعتماد عمومی به 

 .دولت یک کشور و توانایی آن برای محافظت از شهروندان شود

 ازحدشیبوجود دارد که نوسان منفی شدید در بازار و ناکارایی همچنین شواهد خاصی 

دید اعتمادی به دولت و همچنین تشتواند آثار امنیتی منفی از مسیر بیو نوسانات شدید آن می

                                       
1. Ian Bellany 

2. Morz 

3. Buzan 

4. Buzan 

5. Wæver 

6. De Wilde 

7. Grossman 

8. Helpman 
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یم طور کلی به تمامی آثار و عواقب امنیتی بازار سرمایه اعم مستقبه تضاد طبقاتی به بار بیاورد.

 شود.منفی، پیامدهای امنیت داخلی بازار سرمایه گفته میو غیرمستقیم، مثبت یا 

 

 امنیترابطه بازار سهام و  نظری پیشینه پژوهش و تبیین. 1-2

شود. بازارهای مالی موجب رشد اقتصادی می توسعهدهند که نشان می 1«مهتدی و آگاروال»

نیز با بررسی تعدادی از  9«ادجاسی و بیکپه»سازگاری دارد.  2«کاپورال»های این نتایج با یافته

ند. مرور ادبیات، برمثبت توسعه مالی بر توسعه اقتصادی پی می ریتأثکشورهای آفریقایی به 

 ریأثتکند. از سوی دیگر می دییتأمثبت توسعه بازار سرمایه بر رشد اقتصادی را  ریتأث

 تأکیدبیان شده و  4«نانتو»انکارناپذیر رشد اقتصادی بر امنیت داخلی در مراجع مهمی همچون 

های امنیت داخلی کمتری را تجربه شده است که کشورهای با رشد اقتصادی بالتر چالش

ساز ترین عوامل امنیتدهد که رشد اقتصادی یکی از اصلینیز نشان می 5«فریدبرگ»کنند. می

ند از مسیر توابازار سرمایه می توسعهچنین نتیجه گرفت که  توانیماست. از سطور پیشین 

، 2؛ کاپورالم2111؛ نانتو، 2111)مهتدی و آگاروال، توسعه اقتصادی موجب تقویت امنیت داخلی شود 

 .(144: 2112، 11و بیکپ 11؛ آدجاسی345: 2111، 1؛ فلدمن99: 2114، 3و سلیمان 2هاولز

ی د. افزایش موجودشوبازار سرمایه موجب افزایش موجودی سرمایه در اقتصاد می توسعه

های اقتصادی یعنی نیروی کار را افزایش دیگر بنگاه نهادهسرمایه در یک اقتصاد، تقاضای 

 شود. دهد که توسعه بازار سرمایه موجب کاهش بیکاری میدهد. فلدمن نشان میمی

                                       
1. Mehtadi & Agarwal 

2. Caporale 

3. Adjasi and Bikpe 

4. Nanto 

5. Friedberg 

6. Caporalem 

7. Howells 

8. Soliman 

9. Feldmann 

10. Adjasi 

11. Biekpe 
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ر دارد. برای هنیز از تأثیرات بیکاری روی امنیت داخلی پرده برمی 1جان و موروفو مقاله

رمایه از بازار س توسعهکنند. نتیجه اینکه می دییتأدو علیت مقالت دیگری نیز وجود اثر را 

فریدبرگ،  ؛345: 2111)فلدمن، تواند موجب تقویت امنیت داخلی شود طریق کاهش بیکار می

1111 :225). 

و  کنندتوسعه بازار سرمایه را یکی از عوامل کاهش فساد معرفی می 2«بالتاسیآیایدین و »

 9«فترزیف و پتکو»فساد بر امنیت داخلی نیز در کارهای پژوهشی متعددی از جمله  ریتأث

ازار ب توسعهشده است. پس یکی از سازوکارهای تقویت بازار سرمایه از طریق  دادهنشان 

 .(11: 2112ترزیف و پتکوف،  ؛ 152: 2119)آیایدین و بالتاسی، گذرد سرمایه از کاهش فساد می

تواند منجر به کاهش بازار سرمایه می توسعهدهند که و همکاران نشان می 4«پرادهان»

د. دانننیز تورم را یکی عوامل تضعیف امنیت می 5«پرایس اسمیت»تورم شود. نویسندگانی مثل 

بازار سرمایه از مسیر کاهش تورم  توسعههای تقویت امنیت توسط در نتیجه یکی از راه

 .(12: 2113پرایس اسمیت،  ؛ 219: 2119)پرادهان و همکاران،  گذردمی

دهد که مشارکت افراد در با یک آزمایش کنترل شده نشان می 2«مارگالیت و شایو» مقاله

 بازار سرمایه توسعه. پس شودیم هاآنکاری بازار سرمایه موجب افزایش محسوس محافظه

موجب سازگاری سیاسی بیشتر افراد جامعه شده و از این طریق به تقویت امنیت داخلی 

 .(429: 2121مارگالیت و شایو، )کند کمک می

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

بحران مالی جهانی اثر شدیدی بر ثبات اقتصادی داشت که موجب کاهش نرخ رشد اقتصادی 

منفی روی  ریتأث طورهمیناین واقعه  .(425: 1111، 2)کامینسکی و رینهارتو افزایش بیکاری شد 

توان کشورها را در مقابله با تهدیدات امنیتی خارجی محدود کرد. علاوه بر امنیت داشت و 

                                       
1. John and Morufu 

2. Ayaydın and Baltacı 

3. Terziv and Petkov 

4. Pradhan and Arvin 

5. Price-smith 

6. Margalit and Shayo 

7. Kaminsky & Reinhart 
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شود. اثرات مستقیم سقوط بازار سهام بر امنیت، آثار غیرمستقیمی نیز از این واقعه منتج می

ی گذاری مستقیم خارجتوان منجر کاهش سرمایهطور مثال کاهش اعتماد به بازار سرمایه میبه

تواند وابستگی کشورهای خارجی به آن کشور و همچنین رشد که می در کشور متلاطم شده

اقتصادی را با چالش مواجه کند. این موضوع باعث کاهش توان اقتصادی کشور و 

تواند شود. همچنین سقوط بازار سهام میپذیری بیشتر در مقابل تهدیدات خارجی میآسیب

 نیتأمتواند اثر منفی بر ین مهم میکاهش مالیات کاهش دهد و ا جهینتدرآمد دولت را در 

همچنین  .مالی نیروهای نظامی و امنیتی داشته باشد و موجب تضعیف امنیت کشور شود

تواند موجب تضعیف خدمات عمومی شده از مسیر افزایش نارضایتی کاهش درآمد دولت می

 امنیت را با تهدید مواجه کند.

بین کشورها برای سرمایه شده است.  ظهور بازارهای مالی جهانی موجب افزایش رقابت

ارجی گذاری ختر در کشورها برای جذب سرمایههای اقتصادی لیبرالاین امر به اتخاذ سیاست

 تواند بهها و مقررات است که میها اغلب شامل کاهش مالیاتمنجر شده است. این سیاست

ه کاهش تواند بوع مینابرابری بیشتر بین شهروندان ثروتمند و فقیر منجر شود. این موض

بازار  یدارهیسرماهای رفاه اجتماعی و همچنین افزایش حمایت از حمایت عمومی از برنامه

 .(219: 2113، 1)دِ آریستاآزاد منتهی شود 

ماعی و های اجتطور کلی، واضح است که بازارهای مالی تأثیر بسزایی بر تغییر ارزشبه

اند. افزایش رقابت بین کشورها برای سرمایه منجر های سیاسی در سراسر جهان داشتهدیدگاه

 تواند نابرابری بیشتر بین شهروندانتر شده است که میهای اقتصادی لیبرالبه سیاست

 .(91: 2112، 2)استیگلیتزایجاد کند ثروتمند و فقیر 

ک تکند. فینگیری آگاهانه را برای افراد دشوار میپیچیدگی بازارهای مالی، تصمیم

گذاران سازد تا مزیت بیشتری نسبت به سرمایههای بزرگ و افراد ثروتمند را قادر میشرکت

کنند ده نابرابر کمک میطور فزاینای بهکسب کنند. همه این عوامل به ایجاد جامعه ترکوچک

                                       
1. D’arista 

2. Stiglitz 
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که در پایین هستند فقط برای  هاییآن کهیدرحال ؛که در آن ثروت در بال متمرکز شده است

 .کنندگذراندن تلاش می

ا سازد تا بد را قادر میهای بزرگ و افراد ثروتمنظهور فناوری مالی )فین تک( شرکت

ها برای شناسایی داده وتحلیلتجزیههای پیچیده و ابزارهای از الگوریتماستفاده 

 تروچککگذاران های سودآور قبل از دیگران، مزیت بیشتری نسبت به سرمایهگذاریسرمایه

ها تواند منجر به نابرابری بیشتر بین افرادی شود که به این فناوریدست آورند. این میبه

و  تری بین افراد غنیاف بزرگکنند و شکاستفاده نمی هاآنکه از  هاییآندسترسی دارند و 

 .فقیر ایجاد کند

گذاران این امکان را داده است که با ظهور معاملات با فرکانس بال به برخی از سرمایه

پیچیده برای انجام معاملات سریع، نسبت به دیگران برتری پیدا کنند.  یهاتمیالگوراستفاده از 

گذاری رمایههایی ستوانند در چنین استراتژیاین منجر به اختلافات بیشتر بین کسانی که می

 توانند، جامعه نابرابرتری ایجاد کرده است.کنند و کسانی که نمی

ک تکند. فینبرای افراد دشوار میگیری آگاهانه را پیچیدگی بازارهای مالی، تصمیم

گذاران سازد تا مزیت بیشتری نسبت به سرمایههای بزرگ و افراد ثروتمند را قادر میشرکت

کنند طور فزاینده نابرابر کمک میای بهکسب کنند. همه این عوامل به ایجاد جامعه ترکوچک

یابد که انی موضوعیت میتمامی موارد فوق زم .که در آن ثروت در بال متمرکز شده است

برای  اما در بازار کارا قیمت ؛بینی کنندبازار دچار ناکارایی باشد و افرادی بتوانند آن را پیش

 همه منصفانه خواهد بود.

ترس هایی استفاده کنند که در دستوانند از فرصتافرادی که به سرمایه دسترسی دارند، می

تواند منجر به کاهش تحرک اجتماعی و افزایش یافراد بدون دسترسی نیست. این امر نیز م

های مختلف بشود. البته این موضوع در بازارهای مالی بدون اقتصادی بین گروه یهاینابرابر

برابر و منصفانه برای همه وجود دارد موضوعیت  صورتبهمالی  نیتأماصطکاک که امکان 

 نخواهد داشت.



 4141 بهار ♦ 99پیاپی  ♦ 1شماره  ♦ 1سال                                                                                                                                299  

 

عوامل و سازوکارهای اثرگذاری بازار  درباره (،1)توان به مدل شکل بر این اساس می

 سرمایه بر امنیت داخلی دست یافت.

 

 
 امنیت داخلی بازار سرمایه راتیتأث: 1شکل 

 

از مرور ادبیات دریافتیم که توسعه بازار سرمایه برای امنیت داخلی مثبت است و از طریق 

اما همین بازار سرمایه در صورت ناکارایی و  ؛کندسازوکارهای متعددی به آن کمک می

 شود.های شدید موجب تضعیف امنیت داخلی مینوسانات و سقوط

پاسخ دهیم که اساس ناکارایی و نوسانات بالی  سؤالمرور ادبیات لزم است به  ادامهدر 

های آیند که در نهایت بتوانیم جهت تضعیف این عوامل توصیهبازار به چه دلیل به وجود می

 سیاستی انجام دهیم.

 119212/1های آشکار معاملات در بورس تهران در بخش سهام در حال حاضر هزینه

ترتیب اهمیت شامل کارمزد ارزش معامله برای فروش )به 1133/1ارزش معامله برای خرید و 

 دوفروشیخرگران سهام در مجموع کارگزاری، مالیات و سهم سایر ارکان( است و معامله

شوند. این در حالی است که این عدد معاملاتی می نهیهزدرصد ارزش معامله  25/1متحمل 
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درصد، برای بازار سهام  1/1و تورنتو همگی  کنگهنگبرای بازار سهام نیویورک، توکیو، 

درصد و برای بازار سهام استرالیا و  2/1درصد، برای بازار سهام یورونکست  12/1بمبئی 

های آشکار معاملات در بورس تهران شود که هزینهست. ملاحظه میدرصد ا 25/1لندن 

ترین دلیل بال بودن کارمزد معاملات در ایران بسیار بالتر از کشورهای دیگر است. از مهم

صوبه م لهیوسبهگذار توان به عدم رقابت صنعت کارگزاری و انحصارزایی توسط قانونمی

تخفیف کارمزد به مشتریان اشاره کرد که در  ارائهدر  هاآنکانون کارگزاران و محدود کردن 

مغایرت کامل با اصول اقتصاد رقابتی است. این کارمزد بال یکی از موانع اصلی توسعه بازار 

 دهد.سرمایه در ایران است و اجازه کارایی و افزایش نقدشوندگی بازار را نمی

اهش ک هیساکند در های آشکار معاملات که کارمزد بال به بازار تحمیل میعلاوه بر هزینه

دا های پنهان معاملات نیز افزایش پیدلیل همین کارمزدهای سنگین، هزینهنقدشوندگی بازار به

های بال و فروشندگان مجبور به فروش کند و خریداران مجبور به انجام خرید در قیمتمی

 شوند.های پایین میتدر قیم

های معاملاتی بال بر کاهش نقدشوندگی هم در ادبیات نظری شناوری پایین و هزینه ریتأث

 خارجی و هم داخلی مورد ارزیابی قرار گرفته است.

ی منفی بین نقدشوندگ رابطهبا بررسی بین کشوری (، 2111) 1«گلن و مادهاوان»دوموویتز، 

 (. 221: 2111)دوموویتز، گلن و مدهاوان، کنند می دییتأرا  های معاملاتی در جهانو هزینه

سبت ندهند که بورس ایران بهوضوح نشان میآمارهای مربوط به نقدشوندگی در ایران به

 ارزش بازار خود نقدشوندگی پایینی دارد.

دهند که نقدشوندگی اثر قوی روی نشان می(، 2113) 2«چوردیا، رول و سابرهمانیام»

کارایی بازار دارد. این مهم حتی از تئوری مادر کارایی بازار نیز قابل استخراج است. 

لاش کنند، تتر میبینی بازار را سود دههای معاملاتی کمتر عملیات پیشهزینه کهییازآنجا

چوردیا، رول )شود به کارایی بازار می بینی قیمت افزایش داده و منجرفعالن بازار را برای پیش

 .(141: 2113و سابرهمانیام، 

                                       
1. Glen & Madhavan 

2. Chordia, Roll & Subrahmanyam 
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دهند و فرضیه مقالت بسیار زیادی وجود دارد که ناکارایی بازار سهام ایران را نشان می

دهند. های عمومی نشان میپذیری آن را با دادهبینیکنند و پیشکارایی را در این بازار رد می

های اشاره کرد که با داده (،1931)پژوهش موسایی، مهرگان و امیری  توان بهاز آن جمله می

 یری،گان و اممهر یی،موسا)کنند بینی کرده و فرضیه کارایی بازار را رد میکلان بازار سهام را پیش

1931 :29). 

 

 حقیقتشناسی . روش2

مدل مفهومی  دییتأهای مالی و امنیت نفره از خبرگان حوزه 11 نمونهدر این مقاله از یک 

هریک از عوامل نشان داده شده در مدل مفهومی،  ریتأثدر مورد  نامهپرسشدر  شود.گرفته می

پس از کنند و سیا رد می دییتأپرسیده شده که در آن وجود اثر را  ،خیر – بله سؤالابتدا یک 

بسیار کم تا بسیار زیاد  ریتأثتایی از  5یک پرسش با طیف لیکرت  ریتأثدر مورد شدت  هاآن

 شود.پرسیده می

ها توسط خبرگان و همچنین ارزیابی رد علیت - دییتأ دهندهنشانخروجی این بخش 

ای نمونهتک tخبرگان توسط آزمون آماری  دییتأخواهد بود. رد یا  هاآناز نظر  ریتأثشدت 

این است که میانگین یک متغیر  H0گیرد. در این آزمون فرضیه صفرمورد آزمون قرار می

بودن  تربزرگبه معنی  H1با آن است و فرضیه یا مساوی ترکوچکتصادفی از عددی خاص 

در نظر  5/1بله/خیر، عدد مرجع را  سؤالتمیانگین از آن متغیر تصادفی است. در مورد 

ین آزمون در ا H0اند( رد فرضکدگذاری شده 1 صورتبهو خیر  1 صورتبهگیریم. )بله می

 دییتأاست و خبرگان آن بخش از مدل را  تربزرگدهد که میانگین از آن عدد به ما نشان می

 اند.کرده

به  5بسیار کم تا  ریتأثبه معنی شدت  1ها از طیف لیکرت که پاسخ سؤالتدر مورد 

میانگین با عدد  سهیمقاای تک نمونه tاند، آزمون بسیار زیاد کدگذاری شده ریتأثمعنی شدت 

قوی  ریتأثدهد که شدت داری آماری آزمون نشان میگیرد و معنیمورد استفاده قرار می 9

 شوند.انجام می SPSSافزار های آماری این بخش در نرماست. تمامی تحلیل

 



           292 الهامی، ریاضی کلاهدوزمحله، فلاح                                                                                ♦ تبیین نظری پیامدهای امنیت داخلی بازار سرمایه در ایران

 

  مدیریت مطالعات
 راهبردی دفاع ملی

 هاها و یافته. تحلیل داده3

کنیم. این آزمون به ما کمک متغیره استفاده میتک tآماری مدل مفهومی از آزمون  دییتأبرای 

بودن میانگین متغیر در جامعه آماری از عددی  ترکوچککند تا بتوانیم نشان دهیم فرضیه می

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

یر( خ - بله سؤالتتر آزمون آماری ما در مورد متغیرهای دوتایی )پاسخ به طور دقیقبه

 به شرح زیر است:
H0: average ≤

1

2
 

H1: average >
1

2
 

اند، کدگذاری شده 1و موافقت با آن با عدد  1با توجه به اینکه مخالفت با گزاره با عدد 

درصد  15خبرگان با سطح اطمینان بیش از  جامعهبه معنی این است که اکثریت  H0رد فرض

 مدل مفهومی در دییتأهش آن را به معنی مورد نظر مخالف نیستند و ما در این پژو گزارهبا 

 گیریم.نظر می

بسیار ضعیف( به  5بسیار کم تا  1تایی ) 5همچنین آزمون آماری ما در مورد متغیرهای 

 شرح زیر خواهد بود.
H0: average ≤ 3 
H1: average > 3 

خبرگان  جامعهبه این مفهوم است که اکثریت  H0داری آماری رد فرضدر اینجا نیز معنی

 پندارند.اثر مورد نظر را قوی می

پژوهش را مورد تحلیل آماری قرار  سؤالتاز  هرکدامخبرگان به  جامعهحال پاسخ 

 دهیم.می

 تواند از طریق جذب نقدینگی و جلوگیری از ورود آن به بازار سرمایه می اول:  سؤال

امنیت داخلی را  بازارهایی مثل ارز و مسکن موجب کاهش تورم شده و از این مسیر

 .بهبود بخشد
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درصد  24؛ اما شدت اثر متوسط ؛خبرگان در مورد کلیت دییتأ :نامهپرسشخروجی 

sig  اند. با توجه به اینکهخبرگان موافق گزاره بوده = 0.035 < است با سطح اطمینان  0.05

 سؤالمذکور موافق هستند. همچنین در مورد  گزارهدرصد اکثریت نخبگان با  15بیش از 

یعنی اثر متوسط  9بوده و نزدیک به  21/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب

 بوده است.

sigدلیل فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به = 0.465 >  شود.رد نمی 0.05

 کسری بودجه )با فروش سهام دولتی، انتشار  نیتأماز مسیر  بازار سرمایه  دوم:  سؤال

تواند موجب افزایش بودجه انتظامی اوراق بدهی دولتی و مالیات نقل و انتقال سهام( می

 .ساز باشدو عمرانی شده و از این طریق امنیت

درصد  24؛ خبرگان در مورد کلیت اما شدت اثر متوسط دییتأ :نامهپرسشخروجی 

اند. برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه خبرگان موافق گزاره بوده

 شویمای استفاده کرده و متوجه میتک نمونه tدار و قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون معنی

sig  که با توجه به اینکه = 0.035 < یت درصد اکثر 15است و با سطح اطمینان بیش از  0.05

طیف لیکرت مربوط به این  سؤالمذکور موافق هستند. همچنین در مورد  گزارهنخبگان با 

یعنی اثر متوسط بوده است. فرضیه قوی  9بوده و نزدیک به  22/9ها متغیر میانگین جواب

sigدلیل نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به = 0.367 >  شودرد نمی 0.05

 های گذاری، رشد اقتصادی، ایجاد فرصتبازار سرمایه از مسیر بهبود سرمایه سوم:  سؤال

تواند بر امنیت داخلی گذاری برای همه و در نتیجه بهبود رفاه عمومی میبرابر سرمایه

 .مثبت بگذارد ریتأث

 ؛خبرگان در مورد اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

اند. برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه درصد خبرگان موافق گزاره بوده 15 

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

sig  و با توجه به اینکه = 0.000 < درصد اکثریت  15با سطح اطمینان بیش از ؛ است 0.05

طیف لیکرت مربوط به این  سؤالمذکور موافق هستند. همچنین در مورد  گزارهنخبگان با 
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  مدیریت مطالعات
 راهبردی دفاع ملی

بوده است. فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان  31/9ها متغیر، میانگین جواب

sigدلیل به = 0.001 <  شود.رد می 0.05

 کاری بیبازار سرمایه از طریق افزایش سرمایه موجب بهبود اشتغال و کاهش   چهارم: سؤال

 .شودشده و از این مسیر موجب بهبود امنیت داخلی می

درصد خبرگان موافق گزاره  15؛ خبرگان در مورد اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

ابل دار و قاند. برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه معنیبوده

 تعمیم به جامعه است. 

sig  ای استفاده کرده و با توجه به اینکهتک نمونه tاز آزمون  = 0.000 < است با  0.05

 مذکور موافق هستند. گزارهدرصد اکثریت نخبگان با  15سطح اطمینان بیش از 

بوده  31/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل است. فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به = 0.001 <  شود.رد می 0.05

 ود تواند موجب بهببازار سرمایه از طریق کاهش فساد و افزایش شفافیت می پنجم:  سؤال

 .امنیت داخلی شود

درصد خبرگان موافق گزاره  15؛ خبرگان در مورد اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

ار و قابل داند. حال برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه معنیبوده

 تعمیم به جامعه است. 

sig  ای استفاده کرده و با توجه به اینکهتک نمونه tاز آزمون  = 0.000 < است با  0.05

 مذکور موافق هستند. گزارهدرصد اکثریت نخبگان با  15سطح اطمینان بیش از 

بوده  23/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل است. فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به = 0.011 <  شود.رد می 0.05
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 ارند و دافراد سهامدار نسبت به سایرین وابستگی بیشتری به امنیت داخلی  ششم:  سؤال

 .کننددر نتیجه به میزان بیشتری از رفتارهای مخل امنیت داخلی خودداری می

درصد خبرگان  21؛ خبرگان در مورد اما مقدار اثر متوسط دییتأ :نامهپرسشخروجی 

اند. حال برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه موافق گزاره بوده

شویم ای استفاده کرده و متوجه میتک نمونه tیم به جامعه است. از آزمون دار و قابل تعممعنی

sig  که با توجه به اینکه = 0.007 < درصد اکثریت  15است با سطح اطمینان بیش از  0.05

 مذکور موافق هستند. گزارهنخبگان با 

بوده  42/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل است. فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به = 0.072 >  شود.رد نمی 0.05

 سهامداران بزرگ( در جهت  خصوصبهاین خطر وجود دارد که سهامداران ) هفتم:  سؤال

های توزیع ای در جهت تضعیف سیاستگری و فعالیت رسانهمنافع بیشتر، اقدام به لبی

ثروت به نفع اقشار ضعیف کرده و از این مسیر موجب افزایش نابرابری و ایجاد مخاطره 

 .برای امنیت داخلی شوند

درصد خبرگان موافق گزاره  34؛ خبرگان در مورد اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

ار و قابل داند. حال برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه معنیبوده

شویم که با توجه ای استفاده کرده و متوجه میتک نمونه tتعمیم به جامعه است. از آزمون 

sig  به اینکه = 0.001 <  گزارهثریت نخبگان با درصد اک 15است با سطح اطمینان بیش از  0.05

 مذکور موافق هستند.

بوده  21/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به است. = 0.005 <  شود.رد می 0.05

 اقشار متوسط و ضعیف رنوسان( باشد، اگر یک بازار سرمایه ناکارا )پُ هشتم: سؤال

تواند محملی برای انتقال ثروت از بازندگان این بازار خواهند بود و این بازار خود می

عموم مردم به ثروتمندان باشد و از این مسیر موجب افزایش نابرابری و ایجاد مخاطره 

 .برای امنیت داخلی شود
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خبرگان موافق گزاره درصد  15؛ خبرگان در مورد اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

قابل  دار وحال برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه معنی اند.بوده

شویم که با توجه ای استفاده کرده و متوجه میتک نمونه tتعمیم به جامعه است. از آزمون 

sig  به اینکه = 0.000 < نخبگان با درصد اکثریت  15است با سطح اطمینان بیش از  0.05

 مذکور موافق هستند. گزاره

بوده  31/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به است. = 0.001 <  شود.رد می 0.05

 گذاری در جهت سرمایه هاآنناآگاهی مردم نسبت به بازار سرمایه و اقدام  نهم: سؤال

ای ای )خرید در صورت افزایش قیمت( از عوامل زمینهمستقیم به همراه رفتارهای تکانه

در ایران  1911های شدید مثل سال های قیمتی و ریزشگیری حبابدر جهت شکل مؤثر

 .است

درصد خبرگان موافق گزاره  31؛ خبرگان در مورد اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

ار و قابل داند. حال برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه معنیبوده

شویم که با توجه ای استفاده کرده و متوجه میتک نمونه tتعمیم به جامعه است. از آزمون 

sig  به اینکه = 0.000 < ثریت نخبگان با درصد اک 15است با سطح اطمینان بیش از  0.05

 مذکور موافق هستند. گزاره

بوده  21/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به هیفرض است. = 0.017 <  شود.رد می 0.05

 طور خاص نوسانات نرخ بهره ثباتی اقتصاد کلان و مداخلات دولتی و بهبی دهم: سؤال

های شدید قیمتی و ریزش یهاحبابگیری ای مهم برای شکلو نرخ ارز از عوامل زمینه

 .در ایران است 1911مثل سال 

درصد خبرگان موافق گزاره  111؛ خبرگان در مورد اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

    محاسبهنشسته است، امکان  1اند و توزیع روی عدد همه موافق بوده کهییازآنجااند. بوده

p-value  شده است. دییتأتوان گفت که اثر توسط خبرگان می قطعااوجود ندارد؛ اما 
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بوده  21/4ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به است. = 0.000 <  شود.رد می 0.05

 ها مالکیت شرکت عمدهشناوری پایین بازار سهام در ایران و در اختیار داشتن  دهم: سؤال

 .کندها، این بازار را برای نوسانات شدید و ایجاد حباب قیمتی مستعد میدولتیتوسط شبه

درصد خبرگان موافق گزاره  31؛ خبرگان در مورد اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

قابل  دار وحال برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه معنی اند.بوده

شویم که با توجه ای استفاده کرده و متوجه میتک نمونه tتعمیم به جامعه است. از آزمون 

sig  به اینکه = 0.000 < اکثریت نخبگان با  درصد 15است با سطح اطمینان بیش از  0.05

 مذکور موافق هستند. گزاره

بوده  12/4ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل است. فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به = 0.000 <  شود.رد می 0.05

 عواملی مانند بال بودن و غیررقابتی بودن کارمزد معاملات سهام، در کنار  یازدهم: سؤال

 عوامل از ایران در( غیرهگری مالی )سبدگردانی، صندوق و نیافتگی بخش واسطهتوسعه

 سال آن نوسانات و 1911 حباب ایجاد در ایزمینه عامل نتیجه در و بال پذیرینوسان

 .بودند

درصد  15؛ خبرگان در مورد وجود اثر اما شدت آن متوسط دییتأ :نامهپرسشخروجی 

برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم  حال اند.خبرگان موافق گزاره بوده

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

sig  شویم با توجه به اینکهمی = 0.000 < درصد  15است با سطح اطمینان بیش از  0.05

 مذکور موافق هستند. گزارهاکثریت نخبگان با 

بوده  42/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به است. = 0.104 >  شود.رد نمی 0.05
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 نوسانات منفی شدید در بازار سهام از طریق تضعیف اعتماد عمومی به  دوازدهم: سؤال

 .تواند موجب ایجاد مخاطرات امنیت داخلی شودحاکمیت می

درصد خبرگان موافق  31؛ خبرگان در مورد وجود اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

دار حال برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه معنی اند.گزاره بوده

شویم که با ای استفاده کرده و متوجه میتک نمونه tو قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون 

sig  توجه به اینکه = 0.000 < درصد اکثریت نخبگان  15است با سطح اطمینان بیش از  0.05

 مذکور موافق هستند. گزارهبا 

بوده  11/4ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به هیفرض است. = 0.001 <  شود.رد می 0.05

 تواند موجب بروز بحران مالی، بانکی شده و ریزش شدید بازار سهام می  سیزدهم: سؤال

 .های امنیتی داخلی را افزایش دهداز این مسیر ریسک

درصد خبرگان موافق  21؛ خبرگان در مورد وجود اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

دار حال برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه معنی اند.گزاره بوده

شویم که با ای استفاده کرده و متوجه میتک نمونه tو قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون 

sig  توجه به اینکه = 0.007 < درصد اکثریت نخبگان  15است با سطح اطمینان بیش از  0.05

 مذکور موافق هستند. گزارهبا 

بوده  21/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به است. = 0.009 <  شود.رد می 0.05

 ها به بازارهای موجب ورود سرمایه 1911ریزش بازار سرمایه در سال  چهاردهم: سؤال

ارز، طلا و ارز شد و هم از طریق فشار تورمی و هم از طریق قطع  نامولد همچون رمز

 .موجب تضعیف امنیت داخلی شد وابستگی افراد به امنیت داخلی

درصد خبرگان موافق  21؛ خبرگان در مورد وجود اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

دار حال برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه معنی اند.گزاره بوده

شویم با ای استفاده کرده و متوجه میتک نمونه tو قابل تعمیم به جامعه است. از آزمون 
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sig  توجه به اینکه = 0.007 < درصد اکثریت نخبگان  15است با سطح اطمینان بیش از  0.05

 مذکور موافق هستند. گزارهبا 

بوده  23/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل است. فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به = 0.015 <  شود.رد می 0.05

 موجب انتقال ثروت از اقشار ضعیف و متوسط به  1911نوسانات سال  پانزدهم: سؤال

های بازار سهام شد و از این مسیر موجب افزایش ایحرفه خصوصبهثروتمندان و 

 .نابرابری و ایجاد مخاطرات امنیت داخلی شد

درصد خبرگان موافق  31؛ خبرگان در مورد وجود اثر قوی دییتأ :نامهپرسشخروجی 

دار اند. حال برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به حجم نمونه معنیگزاره بوده

شویم که با ای استفاده کرده و متوجه میتک نمونه tقابل تعمیم به جامعه است. از آزمون  و

sig  توجه به اینکه = 0.000 < درصد اکثریت نخبگان  15است با سطح اطمینان بیش از  0.05

 مذکور موافق هستند. گزارهبا 

بوده  23/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

sigدلیل فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان به است. = 0.019 <  شود.رد می 0.05

 درآمدهای مالیاتی را کاهش داد و  1911ریزش بازار سرمایه در سال   شانزدهم: سؤال

دولت را مجبور به تزریق نقدینگی حمایتی به این بازار کرد و از این طریق روی تورم و 

 .منفی گذاشت ریتأثامنیت داخلی 

 24این مفهوم که ؛ خبرگان در مورد وجود اثر اما اثر متوسط دییتأ :نامهپرسشخروجی 

حال برای اینکه متوجه شویم آیا این اکثریت با توجه به  اند.خبرگان موافق گزاره بودهدرصد 

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

sig  شویم با توجه به اینکهمتوجه می = 0.035 < درصد  15است با سطح اطمینان بیش از  0.05

 مذکور موافق هستند. گزارهگان با اکثریت نخب
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بوده  22/9ها طیف لیکرت مربوط به این متغیر، میانگین جواب سؤالهمچنین در مورد 

فرضیه قوی نبودن شدت این اثر از نظر خبرگان  است که بسیار نزدیک به عدد متوسط است.

sigدلیل به = 0.399 >>  شود.رد نمی 0.05

خبرگان از نظر  نامهپرسشهای مورد آزمون در که مشاهده شد تمامی گزاره طورهمان

اکثریت خبرگان هستند. همچنین شدت اثر در مورد  دییتأداری مورد طور معنیآماری به

 طورنیا( بود و برای تعدادی 9طور معناداری قوی )بالتر از از نظر آماری به هاآناکثریت 

نفری مورد مطالعه بالی  11 نمونهها در میانگین شدت اثر برای همه گزاره هرحالبهاما  ؛نبود

 توانیم به مدل مفهومیخبرگان و مرور ادبیات، می دییتأدر نهایت با توجه به  واحد بود. 9

 برسیم. (،2)نهایی شکل 

 
 : مدل مفهومی نهایی مقاله2شکل 

 

 گیری و پیشنهاد. نتیجه4

 و کارایی بیشتر بازار سرمایه به امنیت توسعهتوان دریافت که های این پژوهش میاز یافته

وسعه زند. تکند و از طرفی ناکارایی و نوسانات آن به امنیت داخلی آسیب میداخلی کمک می

بازار سرمایه از مسیر بهبود رشد و رفاه اقتصادی، کاهش تورم، کاهش بیکاری، کاهش کسری 



 4141 بهار ♦ 99پیاپی  ♦ 1شماره  ♦ 1سال                                                                                                                                245  

 

 گذاری و افزایش سازگاری سیاسیهای سرمایهفزایش عدالت در دسترسی به فرصتبودجه، ا

شود. همین بازار در صورت ناکارایی و نوسانات آحاد جامعه موجب بهبود امنیت داخلی می

شدید موجب تضعیف اعتماد عمومی به حاکمیت، افزایش نابرابری و نارضایتی عمومی شده 

 کند.میو از این طریق امنیت را تضعیف 

 اجرایی پیشنهادهای. 4-1

شود و هم  تربزرگسازی آثار امنیت داخلی بازار سرمایه هم باید اندازه بازار هت بهینهج

کارایی آن بهبود یابد که نوسانات کمتری را تجربه کند. برای این منظور راهکارهای سیاستی 

 شود:زیر پیشنهاد می

  ؛ناکردن نرخ کارمزد کارگزاری و ارککاهش مالیات بر نقل و انتقال سهام و رقابتی 

 ها ورفع موانع برای تأسیس نهاد مالی و افزایش نهادهای مالی از جمله سبدگردان 

 ؛گذاریهای سرمایهصندوق

 ؛سازی در راستای کاهش ذخایر خانگی ارزمقابله بیشتر با خروج سرمایه و فرهنگ 

 ؛ثبات رویه در سیاست پولی و نرخ بهره توسط بانک مرکزی 

 ؛افزایش شناوری سهام در بازار 

 ؛معافیت بازار سرمایه از قانون مالیات بر عایدی سرمایه 

 سازی سهامداری بلندمدتبخشی و فرهنگآگاهی. 

 پیشنهادات پژوهشی. 4-2

 ؛نامهپرسشگیری میزان تفاوت سازگاری سهامداران با سایرین با استفاده از ندازها 

  افزایش کارایی اطلاعاتی بازار سرمایهپژوهشی مختص مرور نظریات در مورد. 
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 فهرست منابع
، مدیریت تحقیق و تأمین منابع مالی با رویکردی بر بازار اوراق بهادار(. 1911کبانی، رضا ) -

 .159-151توسعه بورس اوراق بهادار ایران، تهران، 

، ملی در اقتصاد ایران اندازپسارزیابی متغیرهای مؤثر بر رفتار (. 1911مجتهدی، احمد ) -

 .92-91، 22بازرگانی، سال نهم، شماره  نامهپژوهشفصلنامه 

رابطه بازار سهام و متغیرهای کلان  (.1931) حسین ،امیری ؛نادر ،مهرگان ؛میثم ،موسایی -

 .14-29 (:54) 13اقتصادی. یهااستیو س هاپژوهش. فصلنامه اقتصادی در ایران

بررسی عملکرد اقتصادی بورس اوراق بهادار ایران، (. 1931زکیه )نمازی، محمد و شوشتریان،  -

 .25-92 ،21، سال نهم، شماره اقتصادی یهااستیسها و پژوهش

، تهران: مؤسسه عالی های تعدیل، اقتصاد ایرانتحلیل عملکرد سیاست(، 1922نیلی، مسعود ) -

 .51-51و توسعه،  یزیربرنامهپژوهش در 
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