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کشورهای با نهادهای باز و دموکراتیک
ترکشورهای اقتدارگرایانه

درصد ماعی، بحران اجتمتوسط تغییر در بازدهی تجمعی بازار سهام  نسبت به سطح روز پیش از 

جمع آوری شده است2020تا 2011های ناآرامی اجتماعی طی سال156های جدیدی از گیری، از مجموعه دادهاین نتیجه

وتربهحکمرانیتر،قوینهادهایازکهاقتصادهایی
هانشتمعکوساثربرخوردارند،تریدموکراتیکنظام

هبآنهاسهامبازاربازدهیبراجتماعیهایناآرامیو
هامسبازارعملکردبرمزبورآثاروشودمیمهارخوبی
.(آبیخط)استناچیز

هایرژیمکهکشورهاییمقابلدر
امدکارنهادهایفاقدودارندتریاقتدارگرایانه

وسطمتطوربه:استبزرگومنفیاثراینهستند،
ماهیکطیودرصد2روز،3طیسهامبازاربازده
.(سیاهخط)یابدمیکاهشدرصد4حدود

واند تها در میان کشورها میالبته، تفاوت
ناشی از  عوامل دیگر، غیر از نهادهای

...  باشدسیاسی هم 

کاهشدرموثرعاملدو
ابربردربورسمنفیهایواکنش

اجتماعیناآرامی

سازی دولتدر فرآیند تصمیم( جامعه و بخش خصوصی)مشارکت مردمی 

.شودصی بخش خصوموجب تقویت توسعه بازارها بطوریکه گری تنظیمتوانایی دولت در 

توضیح دهد؟الگوها را این گذاران چه رفتاری از سوی سرمایه
درگذارانهسرمایکهزمانی.یابدمیافزایششدتبهشدید،ناآرامییکدنبالبهکهاستایشدهمعاملهسهمحجمموارد،اینازیکی

ازابیبازتتواندمیبالامعاملهحجممعمولاًرو،ایناز.دهدرخبیشتریمعاملاتاستممکندارند،نظراختلافدارایی،یکارزشمورد
هایتفعالیدرمستقیماختلالایجادجایبهاجتماعیهایناآرامیکهدهدمینشاننتیجهاین.باشدبازاراندازچشمازنااطمینانی
ونظراختلاف،بالاحکمرانیاستانداردباکشورهاییدر.گذارندمیتاثیربورسبازدهبرمستقیمغیراطلاعاتیکانالطریقازاقتصادی،

دهندهنشانشایدامراین.شودنمیمشاهدهاجتماعی،هایناآرامیبروزعلتبهاقتصادیآیندهعملکردبارابطهدرزیاداطمینانعدم
.باشدمتفاوتنظراتمیانسازشوصلحایجاددرتردموکراتیکنهادهایتوانایی

گونهایندر.باشدنداشتهوجوداقتدارگراترهایسیستمدراستممکنپذیریانعطافاینمقابل،در
کهیمعناینبهکنند،سازگاراجتماعیمشکلاتباراخودبتوانندکمترنهادهااستممکنکشورها،
گذارانمایهسربازدارندگیعاملوشودبیشتراطمینانعدمازنگرانیافزایشبهمنجرتوانندمیهاناآرامی

.باشد
اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی تهران

های اقتصادیمعاونت بررسی

فروغ کریمی امیرکیاسر
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