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بررسی تحلیلی فرصت‌ها و تهدیدات جهانی شدن بر بورس اوراق بهادار ایران

محمد حسن ابراهيمي سرو عليا*، مير فيض فلاح شمس**، 
بهاره مطلبي((( 
چکيده
      در عصر حاضر، پدیده جهانی شدن در تمام حوزه‌ها تأثير گذاشته است. بازار سرمایه هم از این قاعده مستثنا نیست. حفظ بقا، دستیابی به توسعه اقتصادی و رقابت در سطح بین‌المللی، نیازمند تغییر شرایط و همسو شدن با پدیده جهانی شدن است. بنابراین بورس اوراق بهادار کشور ما نیز باید خود را اماده ورود به عرصه جهانی کند. هدف این پژوهش شناسایی فرصت‌ها و تهدیدهای جهانی شدن بر بورس اوراق بهادار کشور و نظرسنجی در مورد آنها می‌باشد. روش تحقيق حاضر بر اساس هدف كاربردي و بر اساس روش توصیفی زمینه‌یاب (پیمایشی) می‌باشد. ابزار اصلی گرداوری داده‌ها پرسشنامه می‌باشد که در میان خبرگان مالی بازار سرمایه تهران توزیع شده است. نتایج نشان می‌دهد که جهانی شدن موجب توسعه بورس، تأمين   مالی ارزان‌تر و راحت‌تر، افزایش قدرت نقدشوندگی، افزایش کارایی، اصلاح زیرساخت‌ها و توسعه دانش مالی در بورس خواهد شد که این عوامل به عنوان فرصت‌ها شناسایی شده است. همچنین، جهانی شدن سبب افزایش ریسک سرمایه‌گذاری در بورس نیز می‌شود که این عامل به عنوان تهدید شناسایی شده است.

كليد واژه‌ها: فرصت، تهدید، جهانی شدن، بورس اوراق بهادار.
مقدمه 
   پدیده جهانی شدن در سال‌های اخیر بسیار مورد توجه قرار گرفته است و در کلیه عرصه‌های زندگی بشر تأثيرگذار می‌باشد. در عصر اطلاعات، جهانی شدن یک واقعیت و الزام است که ناشی از ذات تحول خواه و رو به پیشرفت بشری است. گسترش فناوری‌های ارتباطات و اطلاعات از دلایل اصلی توسعه پدیده جهانی شدن است. جهانی شدن به تعاملات و ارتباطات و وابستگی و یکپارچگی‌های فزاینده در فضای سیاسی، اقتصادی، اجتماعی، فرهنگی، فناوری و محیطی اشاره دارد و حکایت از فرسایش و نفوذپذیری مرزهای ملی و زوال فاصله‌ها دارد ]14[. شرایط محیطی به سبب تغییرات پیوسته‌ای که پدید می‌آورد، مؤسسه را با فرصت‌ها یا تهدیدها رودررو قرار می‌دهد] 5 .[مقصود از فرصت‌ها و تهدیدات خارجی، رویدادها و روندهای اقتصادی، اجتماعی، فرهنگی، بوم‌شناسی، محیطی، سیاسی، قانونی، دولتی، فناوری و رقابتی است که می‌توانند در آینده به سازمان منفعت یا زیان برسانند و به میزان زیادی خارج از کنترل سازمان است] 10 .[در نتیجه در دنیایی که تغییرات به سرعت شکل می‌گیرند، داشتن تفکری راهبردی برای مدیریت امری ضروری می‌باشد] 19 .[جهان امروز جهان رقابت است، بنابراین در جهت بهره‌برداری از فرصت‌ها و مقابله با تهدیدهای جهانی شدن، باید هرچه سریع‌تر بسترها و زیربناهای خود را برای این تحولات آماده ساخت، به ویژه اینکه کشور ما فرصت‌های زیادی را در همراهی با جهانی شدن دارد. برجسته‌ترین بعد جهانی شدن، جهانی شدن اقتصاد می‌باشد ]7[. یکی از حوزه‌های بسیار مشهود و ملموس جهانی شدن در این بعد که روند دگرگونی و تحول در آن شدیدتر می‌باشد، بازارهای مالی است. در میان بازارهای مالی، جهانی شدن بازار سرمایه گسترش قابل ملاحظه‌ای یافته است ]14[. امروزه، بازارهای سرمایه هم در سرتاسر جهان برای اینکه امکان بقا و رقابت در عرصه جهانی را داشته باشند، به طور فزاینده‌ای به سمت جهانی شدن حرکت می‌کنند. جهانی شدن بازارهای سرمایه به معنی حذف موانع موجود در مسیر جریان‌های بین‌المللی سرمایه و یکپارچه شدن بازارهای مالی جهان است ]4[. نماد بازار سرمایه، بورس اوراق بهادار و نهادهای آن می‌باشد. عملکرد یک بورس، زمانی بهینه است که علاوه بر جذب سرمایه‌های داخلی، حرکتی در جهت جذب سرمایه‌های خارجی داشته باشد و بتواند با بورس کشورهای دیگر  رقابت  کند. جهانی شدن بورس و  پیوستن به دهکده  جهانی، گامی در جهت بهبود و توسعه بازار و در نهایت رشد اقتصادی کشور خواهد بود. با توجه به اینکه در حال حاضر بورس ایران با بورس‌های جهانی ارتباط ندارد، لذا پیوستن بورس اوراق بهادار ایران به بورس‌های جهانی ضروری به نظر می‌رسد. بنابراین برای حضور موفق در بازارهای جهانی، شناخت دقيق پديده جهانی‌شدن و فرصت‌ها و تهديدهای حاصل از آن بر بورس اوراق بهادار از اهمیت خاصی برخوردار است، زیرا آگاهی و شناخت نسبت به آنها، سبب عملکرد بهتر مدیران مالی، کارشناسان و مسئولان و اتخاذ تدابیر لازم جهت بهره‌برداری هر چه بیشتر از فرصت‌ها و رویارویی با تهدیدها خواهد شد.

     سوال اصلی این تحقیق آن است که جهانی شدن چه فرصت‌ها و تهدیدهایی را بر بورس اوراق بهادار ایران ایجاد خواهد کرد؟

     هدف این پژوهش عبارت است از شناسایی آثار (فرصت‌ها و تهدیدهای) پدیده جهانی شدن بر بورس اوراق بهادار ایران.

پیشینه تحقیق

   در سال 2007 پژوهشی توسط آقای کارلوس گزی و دیگران با عنوان "توسعه بازار سهام در سایه جهانی شدن: سود حاصل از انجام اصلاحات به کجا می‌رود؟" در بانک جهانی انجام گرفته است. در این پژوهش برای بررسی اینکه آیا تغییر در جهت جهانی شدن، تأثير مورد انتظار را بر بازار سرمایه داشته است، تأثير تغییر شش بازار سرمایه بر توسعه و بین‌المللی کردن بازار سهام داخلی مورد تجزیه‌و تحلیل قرار گرفته است. نتایج حاکی از آن است که تغییر و انجام اصلاحات برای جهانی شدن، از طریق افزایش قابل توجهی در سرمایه‌گذاری، معامله و افزایش سرمایه در بازار داخلی و نیز افزایش فعالیت و مشارکت در بازارهای سرمایه بین‌المللی ایجاد می‌شوند و تغییرات و انجام اصلاحات برای جهانی شدن به طور مثبتی با توسعه بازار سهام داخلی و تولید ناخالص داخلی در ارتباط است. اصلاحات نهادی برای موفقیت بازار سرمایه ضروری به نظر می‌رسد و معامله در بازارهای بین‌المللی به طور معکوسی بر نقدشوندگی بازارهایی که محلی باقی می‌مانند و جهانی نمی‌شوند تأثير می‌گذارد ]27[. 
   در تحقیقی دیگر تحت عنوان"تأثير بین‌المللی شدن بر نقدشوندگی بازار سهام" که از سوی آقای لوین و یکی از همکاران وی در  سال 2003 انجام شده، این موضوع بررسی شده است شرکت‌هایی که در فهرست بازارهای بین‌المللی سهام قرار می‌گیرند، در آن بازارها افزایش سرمایه می‌دهند یا گواهی سپرده منتشر می‌کنند، چه تأثيری بر نقدشوندگی سهام شرکت‌های باقیمانده در بازار داخلی می‌گذارند؟ برای این منظور بیش از 3200 شرکت از 55 کشور در طول سال‌های 1989 تا 2000 مورد بررسی قرار گرفته اند. نتایج این تحقیق نشان داد که بین‌المللی شدن، تأثير منفی بر نقدشوندگی سهام شرکت‌های داخلی دارد و سبب کاهش آن می‌شود ]24[. پژوهشی با عنوان "جهانی شدن بازارهای سرمایه و هزینه سرمایه" توسط آقای استالز در سال  1999 انجام شده است که به بررسی تأثير جهانی شدن بر هزینه سرمایه می‌پردازد. شواهد تجربی و پیش‌بینی‌های نظری این تحقیق با هم سازگاری دارند و هر دو نشان می‌دهند که بر اثر جهانی شدن، هزینه سرمایه کاهش می‌یابد و یکی از دلایل کاهش، این است که جهانی شدن موجب افزایش جریان‌های نقدی دریافتی سرمایه‌گذاران، از طریق افزایش کنترل و مدیریت سهامداران می‌شود. بنابراین جهانی شدن یک اتفاق نیست، بلکه یک فرایند است و سرمایه‌گذاران باید متقاعد شوند که از مزایای آن بهره‌مند می‌شوند ]25[. از دیگر پژوهش‌ها می‌توان به پژوهشی که به‌وسیله آقای‌ هاردوولیس و دیگران با عنوان " تأثير جهانی شدن بر هزینه سرمایه" انجام شده است، اشاره کرد. در این پژوهش بررسی شده است که فرایند جهانی شدن اقتصاد در اروپا در طول دهه 1990 چه تأثيری بر هزینه تأمين   سرمایه می‌گذارد. برای ارزیابی این تأثير از الگوی قیمت‌گذاری دارایی شرطی استفاده شده است. نتیجه این پژوهش نشان می‌دهد که در دهه 1990 در بخش‌های مختلف اتحادیه اروپا، هزینه سرمایه بین 5/0 تا 3 درصد کاهش داشته است. همچنین، تنوع‌سازی هر چه بیشتر پرتفوی، در میان کشورهای اتحادیه اروپا منجر به تسهیم بیشتر ریسک برای سرمایه‌گذاران این کشورها شده است که منجر به افزایش ارزش فعلی خالص (NPV) طرح‌ها و ایجاد فرصت‌های سرمایه‌گذاری سودآورتر و و در نهایت افزایش رشد اقتصادی و بهبود سطح رفاه می‌شود. دراین پژوهش همچنین در مدت زمانی مذکور، همگرایی متقابل بین کشورها و بین بخش‌های مختلف اتحادیه اروپا ارزیابی شده است و نتایج نشان می‌دهد که با افزایش وابستگی، درآمدها هم با افزایش ریسک جهانی افزایش می‌یابد ]23[. آقای کامران ادیبی خو در سال 1382 به بررسی آثار آزادسازی بازار مالی بر بازار سرمایه ایران پرداخته است. نتایج به دست‌آمده نشان داده است که اگر بتوان شرایط اقتصادی با ثباتی در سطح کلان کشور برقرار کرد، احتمالا آزادسازی بازارهای مالی در ایران می‌تواند سبب افزایش مقدار پس‌انداز و سرمایه‌گذاری، افزایش شاخص قیمت سهام و کاهش نوسان‌های شدید در بازار سهام شود ]4[. 
   آقای فرشاد هیبتی در سال 1380 به بررسی عوامل موثر بر جهانی شدن بازارهای مالی بین‌المللی پرداخته است. در این پژوهش، کل جریان‌های ناخالص جهانی سرمایه و هر یک از اقلام آن به عنوان معیاری برای جهانی شدن بازارهای مالی برای تمامی‌کشورهای جهان طی دوره 39 ساله از 1960 تا 1998 مورد تجزیه‌و تحلیل قرار گرفته است. نتایج حاصل مبین آن است که نرخ بازدهی، ریسک، درآمد سرانه و شاخص‌های توسعه‌یافتگی بازارهای پول و سرمایه در سطح اطمینان 95% بر جابجایی جهانی سرمایه موثر می‌باشد ]20[. پژوهش دیگری در سال 1379 تحت عنوان "امکان‌سنجی ایجاد بورس بین‌المللی در مناطق آزاد ایران"به ‌وسیله آقای مجتبی رنجبر انجام شده است. هدف محقق در این پژوهش، ارائه تصویری از بورس بین‌المللی اوراق بهادار در مناطق آزاد و بررسی امکان ایجاد آن می‌باشد و برای پرداختن به این امر، به مطالعه بورس منطقه آزاد استانبول پرداخته است. نتایج این تحقیق موید این مسأله است که قوانین و مقررات حاکم بر مناطق آزاد ایران، برای جلب سرمایه‌گذاران به بازار اوراق بهادار نسبت به سرزمین اصلی برانگیزاننده تر است ]12[.
الگوی مفهومی‌تحقیق
تحقیقات انجام شده گذشته، مبنای الگو و چارچوب نظری پژوهش حاضر قرار گرفته است.
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نمودار 1: الگوی مفهومی
   پدیده جهانی شدن به طور کلی به کوچک و یکپارچه شدن جهان و تبدیل آن به یک "دهکده جهانی" دلالت می‌کند ]9.[ جهانی شدن که در زبان فرانسه "Mondialisation" و در زبان انگلیسی معادل "Globalization" است، از نظر مارتین البرو فرایندی است که بر اساس آن تمام مردم جهان در یک جامعه جهانی واحد به هم می‌پیوندند ]15[. شرایط محیطی، به سبب تغییرات پیوسته‌ای که پدید می‌آورد، مؤسسه را با فرصت یا تهدید رودررو قرار می‌دهد ]5.[ فرصت یک موقعیت مطلوب عمده در محیط مؤسسه است] 8 .[در حالی‌که تهدید و یا خطر، به وضعیت جدیدی گفته می‌شود که تحقق پذیری اهداف مؤسسه را مشکل و یا به صورت عدم امکان در می‌آورد ]5 .[
   وجه غالب و مشخص‌تر جهانی شدن، بعد اقتصادی آن است. صندوق بین‌المللی پول جهانی شدن اقتصاد را رشد وابستگی متقابل اقتصادی کشورها در سراسر جهان از طریق افزایش حجم و تنوع مبادلات کالا و خدمات و جریان سرمایه در ماورای مرزها و همچنین از طریق پخش گسترده‌تر و سریع‌تر فناوری می‌داند] 6 .[رشد و توسعه اقتصادی، اساسی‌ترین هدفی است که کشورها دنبال می‌کنند و بازارهای مالی و به ویژه بازارهای سرمایه نقش عمده‌ای در دستیابی به این هدف دارند. امروزه این بازارها هم در سرتاسر جهان برای اینکه امکان بقا و رقابت در عرصه جهانی را داشته باشند، به طور فزاینده‌ای به سمت جهانی شدن حرکت می‌کنند. جهانی‌شدن بازارهای مالی، شبکه‌ای پیچیده و به ‌هم‌ پیوسته و در حال تغییری از مبادلات ارزی، اوراق بهادار جهانی، کارت‌های اعتباری، معاوضه‌ها و دیگر ابزار نوآورانه مالی است. جهانی شدن بازارهای سرمایه به معنای حذف موانع موجود در مسیر جریان‌های بین‌المللی سرمایه و یکپارچه شدن بازارهای مالی جهان است ]4[. در نتیجه، توسعه در عصر حاضر به سرمایه جهانی پیوند خورده است و نمی‌توان فقط با تکیه بر منابع مالی بومی، ‌سرمایه‌گذاری‌های لازم را انجام داد ]14[. نماد بازار سرمایه، بورس اوراق بهادار و نهادهای آن می‌باشد. طبق ماده 1 قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران، بورس اوراق بهادار، بازاري متشكل و خودانتظام است كه اوراق بهادار در آن توسط كارگزاران و يا معامله‌گران طبق مقررات اين قانون، مورد دادوستد قرار مي‌گيرد و در قالب شركت سهامي عام تأسيس و اداره مي‌شود. بورس جهانی، بورسی است که در چندین حوزه مالی و اقتصادی (کشورهای مختلف) فعالیت می‌کند و امکان پذیرش و انجام معاملات اوراق بهادار و ابزار مشتقه را برای ناشران و سرمایه‌گذاران داخلی و بین‌المللی فراهم می‌کند ]16[. 
   بین‌المللی شدن بورس در ایران از جمله اقدامات اجتناب‌ناپذیر جهت کمک به رشد اقتصاد ملی می‌باشد. اما برای حضور موفق در بازارهای جهانی باید به شناخت دقيق پديده جهانی‌شدن، فرصت‌ها و تهديدهای ناشی از این پديده بر بورس کشور پرداخت. جهانی شدن، فرصت‌ها و تهدیدهایی را برای بورس اوراق بهادار ایجاد خواهد کرد. برخی از این فرصت‌ها و تهدیدها که در مطالعات پیشین مطرح شده و مبنای چارچوب نظری این تحقیق قرار گرفته است، به شرح زیر هستند. 

   تحرک بین‌المللی سرمایه، سبب فراهم آوردن امکانات گسترده تأمين   مالی برای بنگاه‌ها می‌شود. جهانی شدن بازارهای مالی با ایجاد فرصت‌های جدید برای تأمين   مالی و سرمایه‌گذاری، به متنوع‌سازی تأمين   مالی و نیز پرتفوی سرمایه‌گذاری‌ها هم کمک می‌کند ]14[. همچنین جهانی شدن موجب كاهش هزينه سرمايه و تأمين  مالي آسان‌تر و سريع‌تر می‌شود ]2[. جهانی شدن سبب توسعه بازار] 26[ و گسترش نهادهای مالی می‌شود ]21[. با معرفی ابزار مشتقه مالي جديد، سرمایه‌گذاران بیشتری به بازار جذب می‌شوند ]13[. ورود نهادهای جدید و ابداع ابزار مالی جدید، سبب توسعه بازار می‌گردد و به عنوان یک فرصت تلقی می‌شود ]22[. جهانی شدن سبب نقدشوندگی بیشتر در بازارها می‌شود ]21[. آزاد‌سازی صنعت واسطه‌گری مالی از طریق اعطای مجوز فعالیت در بازار به بازیگران خارجی، عامل مهمی ‌است که بر نقدشوندگی بازار اثر مثبت دارد ]18[. اکثر اقتصاددانان به این نتیجه رسیده اند که آزاد‌سازی مالی در بلندمدت سبب بهبود کارایی بازار سرمایه، تخصیص بهینه سرمایه‌ها و کاهش نوسان‌ها در بازار می‌شود ]4[. کارایی بازار بر اثر طلب کردن استانداردهای بین‌المللی مربوط به اطلاع رسانی، دادوستد، نظارت، تسویه و پایاپای و حمایت از سرمایه‌گذاران حاصل می‌شود ]13[. جهانی شدن سبب گسترش نهادهای مالی و کاهش هزینه‌های معاملات می‌شود ]21[. در بورس‌های بین‌المللی سهولت انجام معامله، پايین بودن هزینه‌های خرید و فروش و شفافیت بازار، نشان‌دهنده کارا بودن بازار می‌باشد. ورود نهادهای جدید و ابداع ابزار مالی جدید هم سبب کارا بودن بازار می‌شود] 22[. همچنین با حضور سرمايه‌گذاران خارجي، فضاي رقابتي سالمي در بازار بورس فراهم خواهد شد که سبب افزایش کارایی خواهد شد]2[. 
   سرمایه‌گذاران از طريق تقاضا براي استانداردهاي حسابداري با كيفيت، قوانين و مقررات مناسب و نيروهاي واجد شرايط و قابل اعتماد، به بهبود زيرساخت‌هاي بازار كمك مي‌كنند ]2[. جهانی شدن سبب اصلاح قوانین مالیاتی می‌گردد که این خود منجر به کاهش مالیات‌ها برای سرمایه‌گذاران خارجی و حذف محدودیت‌ها در خرید اوراق بهادار خارجی می‌شود ]21[. در بورس‌های بین‌المللی، استانداردهای حسابداری شفافیت بیشتری را دارند ]13[. در واقع بهبود در شفافیت، افشا‌ و انتقال فناوری از فرصت‌های جهانی شدن مالی در سطح شرکت است. رقابت قانونی و قوانین استاندارد‌شده هم از مزایای جهانی شدن در سطح بازار می‌باشند ]26[. جهانی شدن منجر به انتقال دانش و فنون مدیریت سرمایه‌گذاری و ارتقای سطح توسعه یافتگی بازارهای مالی می‌شود ]13[. بین‌المللی کردن بورس سبب حضور تحلیلگران با دانش و با تجربه و سرمایه‌گذاران حرفه‌ای در بازار سرمایه می‌شود که چگونگی برخورد با هیجانات و تحولات بازار را می‌دانند ]1[. شرکت‌ها به لحاظ تحلیل مالی و مدیریت سرمایه‌گذاری زیر ذره‌بین صدها سرمایه‌گذار از بورس‌های مختلف دنیا خواهند بود و در نهایت، تحلیل‌های جهانی در بهبود کشف قیمت‌ها نقش اساسی خواهند داشت. ]17[. 

   از تهدیدهای حاصل از جهانی شدن بر بورس اوراق بهادار مي‌توان به خطر افزايش نوسان‌های نرخ ارز و نرخ بهره و خطر گسترده‌تر شدن دامنه رفتار مخرب سرما‌يه‌گذاران خارجي به دليل دنباله‌روي سرمايه‌گذاران داخلي از رفتار آنها اشاره كرد که سبب افزایش ریسک می‌شود ]2[. اگر سهمی‌ در بورس دو کشور فهرست شود، به دلیل تفاوت نرخ تبدیل ارز، احتمال آربیتراژ بر سهام وجود دارد. جهانی شدن سبب همبستگی بیشتر بازارهای مالی بین‌المللی با یکدیگر و در نتیجه تأثير پذیری بیشتر آنها از یکدیگر می‌شود ]4[. جهانی شدن منابع سرمایه‌ای به طور معمول با نوسان، ناپایداری و درجه ریسک قابل توجهی همراه است ]3[. با افزایش يكپارچگي بازارهاي اوراق بهادار در سطح بين‌المللي، احتمال سرايت بحران‌هاي جهاني و منطقه‌اي به كشور ميزبان افزايش مي‌يابد]2[. بر اساس چارچوب نظری، فرضیه‌های این پژوهش در 7 فرضیه بیان می‌شود که در بخش روش‌شناسی تحقیق به آنها اشاره شده است.
روش‌شناسی تحقيق 

فرضیه‌های تحقیق: 

فرضیه‌های این پژوهش در قالب هفت فرضیه و به شرح زیر بیان می‌گردد:
فرضیه 1: جهانی شدن موجب تأمين مالی ارزان‌تر و راحت‌تر در بورس خواهد شد.
فرضیه 2:  جهانی شدن موجب توسعه بورس خواهد شد.

فرضیه 3: جهانی شدن موجب افزایش قدرت نقدشوندگی در بورس خواهد شد.

فرضیه 4: جهانی شدن موجب افزایش کارایی در بورس خواهد شد.

فرضیه5:  جهانی شدن موجب اصلاح زیرساخت‌ها در بورس خواهد شد.
فرضیه 6: جهانی شدن موجب توسعه دانش مالی در بورس خواهد شد.
فرضیه 7: جهانی شدن موجب افزایش ریسک سرمایه‌گذاری در بورس خواهد شد.

متغیرهای تحقیق

   پژوهش حاضر شامل یک متغیر مستقل و  هفت متغیر وابسته می‌باشد. جهانی شدن به عنوان متغير مستقل در نظر گرفته شده است. از هفت متغیر وابسته، شش متغیر مربوط به فرصت‌ها می‌باشندکه عبارتند از تأمين مالی، توسعه بورس، قدرت نقدشوندگی، کارایی، زیرساخت‌ها، دانش مالی و متغیر هفتم که مربوط به تهدیدها می‌باشد، ریسک سرمایه‌گذاری است. تعاریف متغیرهای تحقیق به شرح زیر می‌باشد.

   جهانی شدن به تعاملات و ارتباطات و وابستگی و یکپارچگی‌های فزاینده در فضای سیاسی، اقتصادی، اجتماعی، فرهنگی، فناوری و محیطی اشاره دارد و حکایت از فرسایش و نفوذپذیری مرزهای ملی و زوال فاصله‌ها دارد ]14[. 
   تأمين مالی به معنای تهیه منابع مالی و وجوه برای ادامه فعالیت شرکت و ایجاد و راه‌اندازی طرح‌های توسعه و درآمدزای واحدهای اقتصادی است. تأمين   مالی عمدتا از طریق انتشار سهام، فروش اوراق قرضه و وام و اعتبار صورت می‌گیرد. توسعه بورس، گسترش مرزهای جغرافیایی بازار، افزایش مشارکت کنندگان در بازار و افزایش تعداد نهادها و ابزار مالی. 
   نقدشوندگی، توانایی بازار برای جذب حجم عظیم معاملات بدون ایجاد نوسان بیش از اندازه در قیمت ]18[. به طور کلی عوامل مؤثر بر نقدشوندگی شامل حجم معاملات روزانه، تعداد روزهای معامله شده سهم در طی سال، متوسط تعداد دفعات معاملات، متوسط تعداد خریداران و متوسط ارزش سرمایه طی دوره می‌باشد. 
   کارایی در بازار زمانی وجود دارد که بازار رقابتی باشد، اطلاعات به سرعت و با حداقل هزینه به اطلاع دست اندرکاران بازار برسد، قیمت اوراق بهادار به ارزش ذاتی آن نزدیک باشد، مخارج معامله بسیار پایین و کم و بیش نزدیک به صفر باشد، هیچ معامله کننده‌ای آن چنان قدرت نداشته باشد که بر بازار تأثير بگذارد، تعدیل قیمت‌ها به سرعت انجام شود، ابزار مالی بسیار گسترده و افراد مطلعی در بازار وجود داشته باشند و این افراد نتوانند از اطلاعات و دانش افزون‌تر خود نتایج بهتر و سود بیشتری به دست آورند. بازاری کارا است که اطلاعات موجود، بلافاصله بر قیمت اوراق بهادار تأثير بگذارد. 
   زیرساخت‌ها در بورس شامل زیرساخت‌های قانونی، مدیریتی و انواع استانداردها از جمله استانداردهای حسابداری و حسابرسی، اطلاع رسانی، معاملاتی و نظارتی می‌باشد. 
   دانش مالی عبارت است از آگاهی نسبت به مباحث قانونی و حقوقی مرتبط، مباحث مدیریت سرمایه‌گذاری، حسابداری، حسابرسی، مدیریت مالی، مهندسی مالی، اقتصاد و و سایر مباحث مرتبط. 
   ریسک از نظر گیلب، هر پدیده‌ای است که بتواند نتیجه حاصل از انچه سرمایه‌گذار انتظار دارد را منحرف سازد. در واقع، ریسک هرگونه نوسان‌های احتمالی در عایدات است ]11 .[  
روش پژوهش

   روش پژوهش براساس هدف، كاربردي و بر اساس روش، توصیفی زمینه‌یاب (پیمایشی) است. ابزار جمع‌آوری داده‌ها شامل مدارک کتابخانه‌ای، مصاحبه و پرسشنامه است.  پرسشنامه به عنوان ابزار اصلی می‌باشد و حاوی دو بخش است. بخش اول مربوط به اطلاعات فردی یا جمعیت‌شناختی می‌باشد که شامل 5 سوال است. بخش دوم مربوط به نظرسنجی در مورد فرصت‌ها و تهدیدهای جهانی شدن بر بورس اوراق بهادار است که شامل 34 سؤال می‌باشد و جهت آزمون فرضيه‌های تحقیق مورد استفاده قرار گرفته است.
جدول 1. توزیع سؤالات پرسشنامه تحقیق
	فرضیه
	متغیر مستقل
	متغیر وابسته
	سؤالات

	1
	جهانی شدن
	تأمين   مالی
	4-1

	2
	جهانی شدن
	توسعه بورس
	9- 5

	3
	جهانی شدن
	قدرت نقدشوندگی
	13-10

	4
	جهانی شدن
	کارایی
	18-14

	5
	جهانی شدن
	زیرساخت‌ها
	23-19

	6
	جهانی شدن
	دانش مالی
	28-24

	7
	جهانی شدن
	ریسک سرمایه‌گذاری
	34-29


   روایی پرسشنامه بر اساس روش روایی محتوا است؛ بدین صورت که پرسشنامه با انجام تغییرات و اصلاحات لازم بر اساس نظر اساتید و صاحب‌نظران مالی، تأیید و نهایی شده است. برای سنجش پایایی از روش آلفای کرونباخ استفاده شده است. در ابتدا تعداد 30 پرسشنامه بین افراد جامعه آماری توزیع و با استفاده از نرم‌افزار SPSS، مقدار آلفای کرونباخ 82/0 محاسبه شد. در نتیجه پرسشنامه، از پایایی لازم برخوردار است. اطلاعات حاصل از پرسشنامه‌ها با استفاده از نرم‌افزارهای آماری SPSS وMinitab در دو بخش آمار توصیفی و استنباطی مورد تجزیه ‌و تحلیل قرار گرفته است. در بخش آمار توصيفي، داده‌هاي جمعيت‌شناختي گروه نمونه مورد تجزيه ‌و‌ تحليل قرار گرفته است. در بخش آمار استنباطي، فرضيه‌هاي تحقيق آزمون شده و در مورد تایيد يا رد آنها تصميم‌گيري شده است. در این بخش از آزمون کولموگوروف- اسمیرنوف، جهت بررسی نرمال بودن توزیع داده‌ها، از آزمون‌های t تک ‌نمونه‌ای و علامت، جهت آزمون فرضیه‌های تحقیق و از آزمون  فریدمن برای دستیابی به یافته‌های جانبی استفاده شده است. جامعه آماری تحقیق حاضر، خبرگان مالی بازار سرمایه تهران و روش نمونه‌گیری، تصادفی خوشه‌ای می‌باشد. جامعه آماری به چند گروه (دانشگاه‌ها، سازمان بورس و اوراق بهادار، شرکت‌های کارگزاری، شرکت‌های سرمایه‌گذاری و شرکت‌های تأمين  سرمایه) تقسیم و سپس به روش تصادفی ساده از گروه‌های مذکور، تعدادی از اساتید مالی، مدیران عامل، مدیران سرمایه‌گذاری و کارشناسان و صاحب‌نظران مالی برای نمونه مورد بررسی انتخاب شده‌اند. با توجه به نامحدود بودن جامعه آماری و با ضریب اطمینان 95% ، حداقل تعداد حجم نمونه مورد نیاز 97 محاسبه گردید که تعداد 130 پرسشنامه توزیع و تعداد 119 پاسخنامه سالم گردآوري و تجزيه ‌و تحليل شد. 
تجزیه‌وتحلیل داده‌ها
مشخصات جمعیت‌شناختی نمونه مورد بررسی

   در این پژوهش مردان 4/87 درصد و زنان 6/12 درصد از کل پاسخ‌دهندگان را تشکیل می‌دهند. افرادی که سن آنها کمتر از 30 سال می‌باشد 7/48 درصد، افرادی که سن آنان بین30 تا 40 سال است 3/35 درصد، افرادی که سن آنها بین40 تا 50 سال می‌باشد 1/10 درصد و افرادی که سن آنها بالاتر از 50 سال می‌باشد 9/5 درصد از پاسخ‌دهندگان را تشکیل می‌دهند. افراد با سطح تحصیلات کارشناسی 8/16 درصد، افراد با سطح تحصیلات کارشناسی ارشد 7/64 درصد و افراد با سطح تحصیلات دکتری و بالاتر 5/18 درصد از پاسخ‌دهندگان را تشکیل می‌دهند. افرادی که رشته تحصیلی آنها مالی بوده 1/57 درصد، افرادی که رشته تحصیلی آنها حسابداری بوده 4/24 درصد، افرادی که رشته تحصیلی آنها مدیریت بوده 2/9 درصد، افرادی که رشته تحصیلی آنها اقتصاد بوده 9/5 درصد و افرادی که در سایر رشته‌ها تحصیل کرده اند، 4/3 درصد نمونه مورد بررسی این تحقیق را شامل می‌شوند. افرادی که سابقه کار آنها کمتر از 5 سال می‌باشد 8/32 درصد، افرادی که سابقه کار آنها بین 5 تا 10 سال می‌باشد 9/31 درصد، افرادی که سابقه کار آنها بین10 تا 15 سال می‌باشد 21 درصد و افرادی که سابقه کار آنها بالاتر از 15 سال می‌باشد 3/14 درصد از گروه نمونه این تحقیق را تشکیل می‌دهد. 

نرمال بودن داده‌ها
برای بررسی نرمال بودن داده‌ها از آزمون کولموگوروف- اسمیرنوف (KS) استفاده شده است. 
H0         : توزیع داده‌ها نرمال است.

 H1        : توزیع داده‌ها نرمال نیست.
با توجه به نتایج آزمون، در سطح اطمینان 95 درصد و به دلیل اینکه مقدار سطح معناداری آزمون برای متغیرهای تأمين  مالی، قدرت نقدشوندگی، زیرساخت‌ها، دانش مالی و ریسک سرمایه‌گذاری بیشتر از 05/0= α است، فرض H0 رد نمي‌شود و ادعای نرمال بودن داده‌های متغیرهای مذکور تأیید می‌شود. بنابراین باید برای آزمون فرضیه‌های مرتبط با آنها آزمون‌های پارامتریک را به کار برد که آزمون مورد استفاده آزمون t می‌باشد. اما با توجه به اینکه مقدار سطح معناداری آزمون برای متغیرهای توسعه بورس و کارایی کمتر از 05/0= α است، بنابراین فرض H0 رد مي‌شود؛ یعنی داده‌های این دو متغیرها از توزیع نرمال برخوردار نیستند و باید برای آزمون فرضیه‌های مرتبط با آنها از آزمون‌های ناپارامتریک استفاده شود که آزمون مورد استفاده، آزمون علامت می‌باشد. البته با توجه به قضیه حد مرکزی و حجم نمونه پژوهش حاضر می‌توان انتظار داشت که توزیع داده‌ها نرمال است. به همین دلیل برای آزمون فرضیه‌های 2 و 4 از آزمون t هم استفاده شده است.
جدول2.  نتایج آزمون کولموگوروف- اسمیرنوف
	سطح معناداری
	اماره z کولموگوروف- اسمیرنوف
	متغیرهای تحقیق

	
	
	

	118/0
	189/1
	تأمين  مالی

	013/0
	583/1
	توسعه بورس

	162/0
	120/ 1
	قدرت نقدشوندگی

	026/0
	472/ 1
	کارایی

	065/0
	308/1
	زیرساخت‌ها

	067/0
	303/ 1
	دانش مالی

	387/0
	904/0
	ریسک سرمایه‌گذاری


آزمون فرضیه‌ها
   برای بررسي فرضیه‌های پژوهش از آزمون پارامتریک مقايسه ميانگين تك‌گروهي (t يك متغيري)  و آزمون  ناپارامتریک علامت در سطح  اطمینان  95 درصد استفاده شده  است. در این 
آزمون‌ها برای رد یا تأیید فرضیه‌ها به مقايسه ميانگين متغيرهاي تحقيق با ميانگين نظري پرداخته می‌شود. از آنجایی که پرسشنامه پژوهش حاضر بر اساس طیف  لیکرت پنج‌تایی طراحی شده، بنابراین مقدار آزمون، حد وسط طیف، یعنی 3 در نظر گرفته شده است و مقایسه ميانگين متغيرهاي تحقيق با ميانگين نظري که عدد 3 می‌باشد؛ انجام می‌شود. نتایج آزمون t در جدول 3 و نتایج آزمون علامت در جدول 4 نمایش داده شده است.
	
	فرضیه 1
	فرضیه 2
	فرضیه 3
	فرضیه 4
	فرضیه 5
	فرضیه 6
	فرضیه 7

	مقدار آزمون

= 3
	آماره t
	571/22
	494/31
	722/19
	014/19
	266/21
	331/21
	888/6

	
	سطح

معناداری

(2 دامنه)
	000/0
	000/0
	000/0
	000/0
	000/0
	000/0
	000/0


جدول 3. نتایج آزمونt   فرضیه‌های تحقیق

جدول 4. نتایج آزمون علامت فرضیه‌های 2و 4
	
	فرضیه 2
	فرضیه 4

	مقدار آزمون = 3
	میانه
	400/4
	000/4

	
	سطح معناداری
	0000/0
	0000/0


نتایج فرضیه 1:  این فرضیه با استفاده از آزمون t  بررسی شده است.

    H0 : جهانی شدن موجب تأمين  مالی ارزان‌تر و راحت‌تر در بورس نخواهد شد.  

    H1 : جهانی شدن موجب تأمين  مالی ارزان‌تر و راحت‌تر در بورس خواهد شد.  
       H0:   µ = 3     
       H1:  µ ≠ 3
با توجه به جدول 3 ، در سطح اطمینان 95 درصد مقدار سطح معناداری برابر با صفر می‌باشد که از 05/0= α کمتر است؛، بنابراین فرض صفر رد می‌شود و فرض مخالف (فرض تحقیق یا H1) تأیید می‌شود. یعنی از نظر افراد مورد مطالعه، جهانی شدن موجب تأمين  مالی ارزان‌تر و راحت‌تر در بورس خواهد شد یا به عبارت دیگر، از نظر افراد مورد مطالعه تأمين  مالی ارزان‌تر و راحت‌تر در بورس، یکی از فرصت‌های جهانی شدن برای بورس اوراق بهادار است.
نتایج فرضیه 2: برای بررسی این فرضیه، هم از آزمون علامت و هم از آزمون t استفاده شده است. در ابتدا نتایج آزمون علامت بررسی شده است.

      H0: جهانی شدن موجب توسعه بورس نخواهد شد.
      H1: جهانی شدن موجب توسعه بورس خواهد شد.
        H0:  Me = 3
      H1:  Me ≠ 3

   با توجه به نتایج جدول 4، در سطح اطمینان 95 درصد چون مقدار سطح معناداری آزمون از 05/0= α کمتر است، در نتیجه H0 رد و فرض تحقیق یا H1 تأیید می‌شود؛ بنابراین از نظر پاسخ‌دهندگان، جهانی شدن موجب توسعه بورس خواهد شد یا به عبارتی از نظر پاسخ‌دهندگان توسعه بورس به عنوان یکی از فرصت‌های جهانی شدن برای بورس اوراق بهادار شناسایی می‌شود. از آنجایی که با توجه به قضیه حد مرکزی، می‌توان توزیع داده‌ها را نرمال فرض کرد، این فرضیه با استفاده از آزمون t نیز بررسی شده است.

        H0:  µ = 3

      H1:  µ ≠ 3   
   بر اساس نتايج جدول 3، در سطح اطمینان 95 درصد مقدار سطح معناداری برابر با صفر می‌باشد که از 05/0= α کمتر است؛ بنابراین H0 رد و فرض مخالف تأیید می‌شود. یعنی، از نظر پاسخ‌دهندگان جهانی شدن موجب تأمين  مالی ارزان‌تر و راحت‌تر در بورس خواهد شد؛ بنابراین نتایج آزمون علامت وt  با هم یکسان هستند و هر دو فرضیه 2 را تأیید می‌کنند.

نتایج فرضیه 3
       H0: جهانی شدن موجب افزایش قدرت نقدشوندگی در بورس نخواهد شد.
       H1: جهانی شدن موجب افزایش قدرت نقدشوندگی در بورس خواهد شد.
     H0:  µ = 3
     H1:  µ ≠ 3
     با توجه به نتایج جدول 3، در سطح اطمینان 95 درصد چون مقدار سطح معناداری آزمون از 05/0= α  کمتر است، در نتیجه فرض صفر رد و فرض یک تأیید می‌شود؛ بنابراین از نظر گروه، نمونه جهانی شدن موجب افزایش قدرت نقدشوندگی در بورس خواهد شد. به عبارت دیگر، از نظر گروه نمونه افزایش قدرت نقدشوندگی به عنوان یکی از فرصت‌های جهانی شدن برای بورس اوراق بهادار شناسایی می‌شود.
نتایج فرضیه 4: این فرضیه نیز به دلیل نرمال نبودن داده‌ها با استفاده از آزمون علامت بررسی شده است.

       H0 : جهانی شدن موجب افزایش کارایی بورس نخواهد شد.
        H1: جهانی شدن موجب افزایش کارایی بورس خواهد شد.
            H0:  Me  = 3
       H1:  Me  ≠ 3

   با توجه به جدول 4، در سطح اطمینان 95 درصد چون مقدار سطح معناداری آزمون 
از 05/0= α کمتر است، در نتیجه فرض صفر رد و فرض تحقیق یا H1 تأیید می‌شود؛ بنابراین جهانی شدن از نظر گروه نمونه موجب افزایش کارایی بورس خواهد شد. در واقع، از نظر گروه نمونه یکی از فرصت‌های جهانی شدن بر بورس اوراق بهادار، افزایش کارایی بورس است. 

     از آنجایی که با توجه به قضیه حد مرکزی، می‌توان توزیع داده‌ها را نرمال فرض کرد، این فرضیه با استفاده از آزمون t نیز بررسی شده است. 
         H0:  µ = 3                                                               
       H1:  µ ≠ 3

   بر اساس نتايج جدول 3، در سطح اطمینان 95 درصد مقدار سطح معناداری برابر با صفر  می‌باشد که از 05/0= α  کمتر است؛ بنابراین H0 رد و فرض مخالف (فرض تحقیق یا H1) تأیید می‌شود؛ یعنی از نظر پاسخ‌دهندگان، جهانی شدن موجب افزایش کارایی بورس خواهد شد. بنابراین، نتایج آزمون علامت و t با هم یکسان هستند و هر دو فرضیه 4 را تأیید می‌کنند.

نتایج فرضیه 5 
       H0  : جهانی شدن موجب اصلاح زیرساخت‌های بورس نخواهد شد.
 H1       : جهانی شدن موجب اصلاح زیرساخت‌های بورس خواهد شد.
   H0:  µ  = 3
   H1:  µ  ≠ 3

     با توجه به جدول 3، در سطح اطمینان 95 درصد چون مقدار سطح معناداری آزمون از 05/0= α کمتر است، در نتیجه فرض صفر رد و فرض تحقیق یا H1  تأیید می‌شود، بنابراین جهانی شدن از نظر افراد پاسخ‌ دهنده موجب اصلاح زیرساخت‌های بورس خواهد شد یا به بیان دیگر، از نظر افراد پاسخ دهنده اصلاح زیرساخت‌های بازار به عنوان یکی از فرصت‌های جهانی شدن برای بورس اوراق بهادار شناسایی می‌شود.
نتایج فرضیه 6 
      H0: جهانی شدن موجب توسعه دانش مالی نخواهد شد.

 : H1            جهانی شدن موجب توسعه دانش مالی خواهد شد.
   H0:  µ  = 3
   H1:  µ  ≠ 3
     با توجه به جدول 3، در سطح اطمینان 95 درصد چون مقدار سطح معناداری آزمون از 05/0= α کمتر است، در نتیجه H0 رد و H1  تأیید می‌شود؛ بنابراین از دید پاسخ‌دهندگان جهانی شدن موجب توسعه دانش مالی خواهد شد یا به عبارت دیگر، از دید پاسخ‌دهندگان، از دیگر فرصت‌های جهانی شدن برای بورس اوراق بهادار، توسعه دانش مالی است.

نتایج فرضیه7 

 H0      : جهانی شدن موجب افزایش ریسک سرمایه‌گذاری در بورس نخواهد شد.

 H1      : جهانی شدن موجب افزایش ریسک سرمایه‌گذاری در بورس خواهد شد.

    H0:  µ  = 3
    H1:  µ  ≠ 3
با توجه به جدول 3، در سطح اطمینان 95 درصد چون سطح معناداری آزمون از 05/0= α کمتر است، در نتیجه فرض صفر رد و فرض تحقیق تأیید می‌شود؛ بنابراین از نظر افراد مورد مطالعه جهانی شدن موجب افزایش ریسک سرمایه‌گذاری در بورس خواهد شد. در واقع، از نظر افراد مورد مطالعه افزایش ریسک سرمایه‌گذاری به عنوان یک تهدید جهانی شدن برای بورس اوراق بهادار شناسایی می‌شود.
یافته جانبی پژوهش

   یافته جنبی این پژوهش، اولویت‌بندی متغیرهای مربوط به فرصت‌ها می‌باشد. جهت انجام اولویت‌بندی مذکور، بررسی شده است که آیا جهانی شدن تأثير یکسانی بر تأمين  مالی، توسعه بورس، قدرت نقدشوندگی، کارایی، زیرساخت‌ها و دانش مالی دارد؟ برای این کار از آزمون فریدمن برای بررسی یکسان بودن اولویت متغیرهای فرصت‌ها استفاده شده است.

H0   : اولویت متغیرهای فرصت‌ها با هم یکسان است.

H1   : اولویت متغیرهای فرصت‌ها با هم یکسان نیست.   

   با توجه به جدول 5، نتایج این آزمون نشان می‌دهد چون در سطح اطمینان 95 درصد، مقدار سطح معناداری آزمون فریدمن از 05/0= α کمتر است، در نتیجه فرض صفر رد می‌شود؛ یعنی از نظر پاسخ‌دهندگان، 6 متغیر مربوط به فرصت‌ها تأثير پذیری یکسانی از جهانی شدن ندارند، یا به عبارتی، میانگین رتبه‌های 6 متغیر فرصت‌ها با هم برابر نیست.
جدول 5.  نتایج مقایسه یکسان بودن اولویت متغیرهای مربوط به فرصت‌ها
	119
	تعداد

	800 / 42
	اماره خی دو

	5
	درجه آزادی

	000/0
	سطح معناداری


   در جدول 6، میانگین رتبه‌های هر متغیر نشان داده شده است. طبق این جدول، از نظر پاسخ‌دهندگان توسعه بورس با میانگین رتبه 28/4 در رتبه اول، دانش مالی با میانگین رتبه 86/3 در رتبه دوم، زیرساخت‌ها با میانگین رتبه 43/3 در رتبه سوم، تأمين  مالی با میانگین رتبه 22/ 3 در رتبه چهارم، قدرت نقدشوندگی با میانگین رتبه 14/ 3 در رتبه پنجم و کارایی با میانگین رتبه 06/3 در رتبه آخر می‌گیرد. 
جدول 6. میانگین رتبه‌های متغیرها
	میانگین رتبه‌ها
	متغیرها

	28/ 4
	توسعه بورس

	86/ 3
	دانش مالی

	43/ 3
	زیرساخت‌ها

	22/ 3
	تأمين  مالی

	14/ 3
	قدرت نقدشوندگی

	06/ 3
	کارایی


 بحث و نتیجه‌گیری

   بر اساس نتايج جداول آزمون t و آزمون علامت، در سطح اطمینان 95 درصد مقدار سطح معناداری برای تمام فرضیه‌ها برابر با صفر می‌باشد که از 05/0= α کمتر است؛ بنابراین فرض صفر تمام فرضیه‌ها رد و فرض مخالف تمام فرضیه‌ها تأیید می‌شود. نتایج آزمو‌ن‌های t و علامت برای فرضیه 2 و 4 یکسان هستند. در نتیجه، کلیه فرضیه‌های تحقیق تأیید می‌شود؛ یعنی از نظر افراد مورد مطالعه، جهانی شدن سبب تأمين  مالی ارزان‌تر و راحت‌تر در بورس، توسعه بورس، افزایش قدرت نقدشوندگی، افزایش کارایی، اصلاح زیرساخت‌ها و توسعه دانش مالی و افزایش ریسک سرمایه‌گذاری در بورس خواهد شد. در واقع از نظر افراد مورد مطالعه، تأمين  مالی ارزان‌تر و راحت‌تر، توسعه بورس، افزایش قدرت نقدشوندگی، افزایش کارایی، اصلاح زیرساخت‌ها و توسعه دانش مالی در بورس به عنوان فرصت‌ها و افزایش ریسک سرمایه‌گذاری در بورس به عنوان تهدید جهانی شدن برای بورس اوراق بهادار شناسایی شده است. 
   با توجه به نتایج آزمون فریدمن، میانگین رتبه‌های 6 متغیر مربوط به فرصت‌ها با هم برابر نیست. میانگین رتبه‌های متغیرها نشان می‌دهد که توسعه بورس در رتبه اول، توسعه دانش مالی در رتبه دوم، اصلاح زیرساخت‌ها در رتبه سوم، تأمين  مالی ارزان‌تر و راحت‌تر در رتبه چهارم، افزایش قدرت نقدشوندگی در رتبه پنجم و افزایش کارایی در رتبه آخر می‌گیرد. بنابراین می‌توان به این نتیجه رسید که در میان فرصت‌های شناسایی‌شده، توسعه بورس بیشترین اولویت و افزایش کارایی کمترین اولویت را دارد. 
   نتایج فرضیه دوم پژوهش حاضر با نتایج پژوهش کارلوس گزی مطابقت دارد و هر دو پژوهش نشان می‌دهند که جهانی شدن موجب توسعه بازار می‌شود. نتایج فرضیه سوم هم با نتایج پژوهش لوین مطابقت دارد و هر دو نشان می‌دهند که جهانی شدن موجب افزایش نقدشوندگی بازار جهانی و کاهش نقدشوندگی بازارهای داخلی می‌شود.
   طبق نتایج این پژوهش، جهانی شدن بر بورس اوراق بهادار تأثير می‌گذارد و سبب ایجاد فرصت‌ها و تهدیدهایی می‌شود. در نتیجه باید برای توانایی رقابت در عرصه جهانی و ادامه فعالیت و حفظ بقا، با این پدیده همگام شد. با توجه به نتایج تحقیق و اینکه در مجموع فرصت‌های حاصل از جهانی شدن بر بورس اوراق بهادار بیشتر از تهدیدهای حاصل از آن می‌باشد، مسئولان و دست اندرکاران، جهت کمک به رشد اقتصاد ملی، باید گام‌های لازم را برای جهانی شدن بورس کشور بردارند، زیرساختهای لازم را فراهم کنند و محدودیت‌ها و مشکلات موجود در این زمینه را رفع کنند. 
پیشنهادها
   با توجه به یافته‌های پژوهشی، پیشنهادهای زیر ارائه می‌شود؛ بازنگری و در صورت نیاز اصلاح قوانین و مقررات مرتبط از جمله قوانین سرمایه‌گذاری خارجی و قوانین مالیاتی، توسعه فناوری اطلاعات و ارتباطات، کاهش ریسک و نااطمینانی، توسعه ابزار نوین مالی، شناسایی انواع استانداردها (حسابداری، حسابرسی، اطلاع رسانی، نظارتی، مدیریتی، کنترلی و غیره) در بورس‌های جهانی و هماهنگی استانداردهای  بورس کشور با آنها. 
   موضوع‌های زیر نیز برای انجام تحقیقات آتی پیشنهاد می‌شود؛ تدوین الگوی مناسب برای راه‌اندازی بورس بین‌المللی در ایران، بررسی آثار الحاق ايران به سازمان تجارت جهاني بر شركت‌هاي پذيرفته‌شده در بورس اوراق بهادار، بررسی موانع قانونی جهانی شدن بورس اوراق بهادار، بررسی نرم‌افزارها و سخت‌افزارهای لازم جهت جهانی شدن بورس اوراق بهادار.
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