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  ن یشود، تا از ا  ی کنترل عرضه پول و اعتبار گرفته م یبرا ی بانک مرکز ق یشود که از طر   یاطلاق م ییها  میو تصم ر یبه مجموعه تداب  ی پول ی ها استیس  - چکيده

  ی بورس م  زیآم  ت یمشاهده شده است که عملکرد موفق  ریاخ  ی قرار دهد . از آن جا که در سال ها  ریمخارج جامعه را تحت تأث  انیعرضه پول جر   راتییتغ  قیطر

تأث باشد و از طرف  یبر رشد اقتصاد   ی توجهقابل    ریتواند  بر فعال  ش یا افز  ی کشور ها داشته  بهره  نرخ  بنابرا  یم  ریتأث  ی اقتصاد  یها   ت یحجم پول و  در   ن ی گذارد 

شرکت   247بر بازده سهام    ی پول  یها  استیر سیتأث  ی حاضر به بررس  ق ی. تحق  ردیگ  ی قرار م  یحجم پول و نرخ بهره بر بازده سهام مورد بررس  ر یحاضر تاث  قیتحق

قرار    ی به طور ماهانه مورد بررس  1386-1381  یفوق در فاصله زمان   ریدو متغ  نیپردازد . در پژوهش حاضر رابطه ب  یرس اوراق بهادار تهران مدر بوشده    رفتهیپذ

از عدم    ی حاک  قیحقت  ج یا نت  فاده شده است.سهام و حجم پول و نرخ بهره است  هبازد   نیرابطه ب   یبه منظور بررس  Stataو نرم افزار    Probitگرفته است . از مدل  

  باشد.   ینرخ بهره و بازده سهام م ن یحجم پول و بازده سهام و هم چن  ریدو متغ نیوجود رابطه معنا دار ب 

 شده در بورس اوراق بهادار تهران   رفتهی پذ ی شرکت ها، ، بازده سهام یپول یها استيس: ید واژهکل

 

 مقدمه  -1

  یگذار  هی، سرما  یتصادتوسعه اق  به رشد و  یابیه منظور دست  ب

اقتصاد    شتریب  باًیشود . تقر  یمحسوب م  یدیاز عوامل مهم و کل

انباشت و تشک بر   ، تر  یکیبه عنوان    هیسرما   لیدانان   ن یاز مهم 

داشته اند . در    د یتاک  ی کننده رشد و توسعه اقتصاد  نییعوامل تع

ها  نیا شرکت  بازارها  یذارگ  هی سرما  یخصوص  به    یمال  یدر 

مهم و فعال شناخته شده و همواره    یالم   یاز نهادها  یکینوان  ع 

جا تر  یا  ژه یو  گاه یاز  مهم   . هستند  ا  نیبرخوردار    نیدستاورد 

  ی منابع مال  نهیمداوم و به نسبت کم هز  ان یجر  تیشرکت ها هدا

گذار   هیسرما  ا ی  ییمصرف کننده نها   یاز پس اندازکنندگان به سو

امل سبد  از تنوع ک  یر انفرادذاگ   هی، سرما  بیترت  نیاست .  به ا

 ی که با حصول سود نقد  یشود ، به طور  یها بهره مند م  ییرادا

سرما منفعت  کمتر  هیو  م  نی،  را  به   ردیپذ   یمخاطره  توجه  با   .

ر  نیا  یگذار  هیسرما  زانیم بهادار،  اوراق  در  ها  و    سکیشرکت 

عوام  نیا  یبازده از  متاثر   ، ها    است یس  رینظ  یمختلف  لشرکت 

 (.  209،  1384انش ، باشد )رهنما و همکار ی م یپول

س   یبخش  یپول  یها  استیس را   یاقتصاد  یها  استیاز  کشور 

  یکشور تلاش م  یولآن  مقامات پ   قیدهند که از طر  یم  لیتشک

چارچوب در  سا  یکنند  با  ،    یاقتصاد  یها  استیس  ریهماهنگ 

کنترل کنند که متناسب با اهداف کشور   یعرضه پول را به نحو

 . پول  باشد  ابزارها  یمهر کشور    ی مقامات  از  استفاده  با   یتوانند 

و    رند یجامعه را بدست گ  ینگینقد   انی، کنترل جر  یپول  استیس

مولد بر    یدر بخشها  یگذار  هیآن به سمت سرما  حیصح  تیبا هدا

( .    1،    1383پور ،    یبگذارند )غفار  ریتاث  یرشد و توسعه اقتصاد

ق  اطلا  یها  میو تصم  رهایببه مجموعه تد  یپول  استیس  نیبنابرا

طر  یم از  که  مرکز  قیشود  و   یبرا  یبانک  پول  حجم  کنترل 

م گرفته  طر  یاعتبار  از  تا  پول    راتییتغ  قیشود  جرعرضه   ان ی، 

به اهداف    لین  جهیقرار دهد و در نت  ریمخارج جامعه را تحت تاث

سرما  لیتسه  یاقتصاد هدف  که  آنجا  از   . از   هیشود  گذاران 

ثروتشان    دنینکثر رسابه حدا  تاًیو نها  سود  کسب  یگذار  هیسرما

گذاران در    هیامر، سرما  نیبه ا  دنیباشد به منظور تحقق بخش  یم

ر  یبازده  یکه دارا  ییها  ییدارا باشند    یتر م  نییپا  سکیبالا و 

آمد  یم  یگذار  هیسرما در  مقدار  به  سهام  بازده  اصولاً   یکنند. 

هر نوع    ای هام  در س  یگذار  هیسرما  جهیشود که در نت  یاطلاق م 

( که  61،     1378،    انی)الف  دیآ  ی به دست م  گرید  یگذار  هیسرما

تاث گوناگون  ریتحت  که    ی م  ی عوامل  ا  ی کیباشد  ،    نیاز  عوامل 

م  یم   یپول  یها  استیس که  تحت    یباشد  را  سهام  بازده  تواند 

 قرار دهد .  ریتاث
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پذیرفته شده در   یشرکت هابر بازده سهام  یپول یها استيس ريتاث یبررس
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