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  چكيده
. پـردازد  اين پژوهش به بررسي تجربي رابطه ميان نقدينگي بازار سهام تهران و متغيرهاي آب و هوايي و فصـلي مـي  

، ميزان فشار هوا و )خورشيدي و ابري(وضعيت هوا بدين منظور از متغيرهايي از قبيل درجه حرارت، سطح ابرناكي، 
افزون بر اين، متغير عدد ماه و همچنين روز انجام مبادله . سطح افق ديد براي بررسي آب و هوايي استفاده شده است

حجم ريالي و تعـدادي مبـادلات سـهام و تعـداد     . اي مورد مطالعه قرار گرفتند در طول هفته به عنوان متغيرهاي دوره
همچنـين، از سـه نسـبت    . ات انجام مبادلات به عنوان متغيرهاي حجم مبادله در بازار سهام مد نظر قـرار گرفـت  دفع

جامعه آماري مورد مطالعـه،  . دهنده عمق مبادلات بهره گرفته شد تركيبي متغيرهاي ذكر شده به عنوان متغيرهاي نشان
نتـايج پـژوهش نشـان داد كـه     . اسـت 1390مهر  30لغايت  1378هاي مربوط به بازار سهام تهران از ابتداي سال  داده

متغيرهاي آب و هوايي بر نقدينگي بازار تأثير گذاشته است و همچنين نقدينگي بازار با تغيير متغيرهاي فصلي رفتـار  
  .متفاوتي از خود نشان داده است

مديريت مالي رفتاري، نقدينگي بازار سرمايه، عمق مبـادلات، متغيرهـاي آب و هـوايي، متغيرهـاي      :هاي كليدي واژه
  .فصلي
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  مقدمه 
هـاي جديـد    ماليه رفتاري به عنوان يكي از شـاخه 

علم مديريت مالي مورد توجـه و بررسـي بسـياري از    
در ايـن رويكـرد بـه    . هاي عصر حاضر است پژوهش

جاي در نظر گرفتن پيش فرض رفتار بخردانـه بـراي   
گذاران بـه بررسـي تـأثير عوامـل محيطـي بـر        سرمايه
اين نـوع   در. شود گيري مالي افراد پرداخته مي تصميم

ــل   ــه و تحليـ ــلي روي تجزيـ ــز اصـ ــرش تمركـ نگـ
هاي بازار است و به طور خاص بـه بررسـي    نظمي بي

. شـود  دلايل رفتـار مـالي غيـر عقلايـي پرداختـه مـي      
تـوان   مديريت رفتاري پاراديم جديدي است كـه مـي  

دليل اصلي بروز و پيدايش آن را در نقـايص موجـود   
ــارادايم ــازار كــار  در پ ا و مــدل هــايي نظيــر فرضــيه ب

ــت ــي  قيم ــذاري داراي ــاي  گ ــرمايهه ــت اي س در . ياف
هاي نوين مالي نظير فرضـيه بـازار كـارا، افـراد      نظريه

محكوم به رفتار درست و مبتني بـر عقلانيـت صـرف    
هستند ليكن انسان به ذات تابع احساسـات و شـرايط   

از اين رو، در بهتـرين شـرايط بـراي وي يـك     . است
ايــن همــان . شــدتــوان متصــور  عقلانيــت نســبي مــي

 1947(موضوعي است كه هربرت سايمون بيان كـرد  
وي بر اين اعتقاد بود كه افـراد همـواره بـه    ). 1983و 

دنبال حداكثر سازي ثروت خود نيستند بلكه به دنبـال  
كننـد كـه    مندي هستند و وضعيتي را دنبال مي رضايت

اين نظريه منجر به ظهـور  . به اندازه كافي خوب باشد
از علم مديريت مالي تحت عنوان ماليه بخش جديدي 

  .رفتاري شد
مديريت مالي رفتـاري بـه شـرح چگـونگي تـأثير      

ــزش  ــناخت و انگي ــي    ش ــاري و روانشناس ــاي رفت ه
هــا  گيــري آن گــذاران بــر روي نحـوه تصــميم  سـرمايه 

در ماليه رفتـاري پايـه و اسـاس كـار     ]. 22[پردازد  مي
رار اول اينكـه، بـراي ق ـ  . مبتني بر دو اصل كلي اسـت 

محدوديت ) فرصت طلبي(گرفتن در موقعيت آربيتراژ 
توانند با رعايت رفتار عقلايـي   وجود دارد و افراد نمي

ــد   ــدا كنن ــازاد دســت پي ــه ســود م ــين اصــل، . ب دوم
گيـري شـهودي    روانشناسي شناختي يا فرآيند تصـميم 

گيري خود  بدين معنا كه افراد در فرآيند تصميم. است
موجود و مبتني بر عقلانيت با توجه به كليه اطلاعات 

هاي جـايگزيني   كنند بلكه داراي روش كامل عمل نمي
هــا ســعي در  هســتند كــه بــا تمســك جســتن بــه آن 

و  29[گيـري خـود دارنـد     سازي فرآيند تصـميم  ساده
ــاقض ]. 24 ــتثنائات و تنـ ــن رو، اسـ ــايي در  از ايـ هـ

چون . آيد هاي نوين مديريت مالي به وجود مي تئوري
ا مبتني بـر دو اصـل رفتـار عقلانـي و     ه كه اين تئوري

ــي    ــواهد تجرب ــت و ش ــت اس ــازي مطلوبي حداكثرس
. ال برده اسـت ؤحاكميت مطلق اين دو اصل را زير س

دانستن نحوه عملكرد بازار سرمايه در شرايط مختلف 
تر و همچنين افزايش تـوان   ريزي دقيق به منظور برنامه

يـف  توانـد ط  اين شرايط مي. بيني مورد نياز است پيش
عظيمي از رويدادها و عوامل را شامل شود، از جملـه  
ــادي،     ــي، اقتص ــاعي، فرهنگ ــي، اجتم ــل سياس عوام

وضعيت آب . شناسي و ساير موارد روانشناسي، جامعه
توانـد بـر رفتـار     و هوا يكي از عوامل محيطي كه مـي 

 ـ. ثر باشدؤگذاران م سرمايه ثير ايـن  أاز اين رو مطالعه ت
تواند مطلوب باشـد   ذاران ميگ عوامل بر رفتار سرمايه

ــلي و دوره   ــعيت فصـ ــلاوه وضـ ــه عـ ــار  بـ اي رفتـ
تواند بر رفتار  گذاران نيز موضوعي است كه مي سرمايه
پژوهش حاضر به دنبال . ثيرگذار باشدأگذاران ت سرمايه

هـاي آب و   ال كه آيـا وضـعيت  ؤپاسخ گفتن به اين س
ثر بـوده  ؤگـذاران م ـ  هوايي مختلف بر رفتـار سـرمايه  

گـذاران بـه    همچنين آيا در ايام مختلف سرمايه. است
پاسـخ بـه ايـن    . اند يـا خيـر   شيوه متفاوتي عمل كرده

اي مطلـوب بتـوان    شود بـه شـيوه   الات موجب ميؤس
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شايان ذكر است . بيني كرد گذاران را پيش رفتار سرمايه
ثير أكه اين پـژوهش بـراي اولـين بـار بـه بررسـي ت ـ      

گـذاران در   ايهمتغيرهاي آب و هوايي بـر رفتـار سـرم   
  .پردازد بورس اوراق بهادار تهران مي

  مروري بر ادبيات و پيشينه پژوهش
هاي اصـلي و   نقدينگي بازار سهام يكي از شاخصه

مهمي است كه براي رونـق بخشـيدن بـه بـازار بايـد      
ثر بـر نقدشـوندگي سـهام    ؤعوامل م. مدنظر قرار گيرد

ــازار را مــي شــركت ــه صــورت زيــر  هــا در ب ــوان ب ت
  :بندي كرد طبقه

نظير : عوامل محيطي و حاكم بر بازار سرمايه) الف
وجود بازارهاي ثانويه فعال، ساز و كارهاي حاكم بـر  
بازار ثانويـه، قـوانين و مقـررات بـراي انتقـال سـهام،       

هاي حاكم بر نقل و انتقال، تغييرات قيمـت   محدوديت
سهام، شـرايط جهـاني، تحـولات سياسـي، تمـايلات      

: هـا  عوامل داخلي شـركت ) ب. ير مواردرفتاري و سا
نظير نرخ سودآوري، ساختار سـرمايه، تغييـر سـاختار    
مالكيت و مديريت، سود سهام پرداخت شده و سـاير  

  .موارد
مطالعه روي نقدينگي يكي از مباحث مورد توجـه  

گران بوده است، به نحوي كه شـناخت ابعـاد    پژوهش
، 13[سـت  نقدينگي همواره مورد مطالعه قرار گرفتـه ا 

  ].23و  14
از جمله عوامل پيرامـوني كـه تـأثيرات بـالقوه آن     
روي عملكرد بازار مشاهده شده است، وضـعيت آب  

 .م 1902به نحـوي كـه نلسـون در سـال     . و هوا است
در يــك بــازار معمــولي، " :دارد كــه چنــين بيــان مــي

اند كـه در روزهـاي بـاراني و     ن بر اين عقيدهاكارگزار
امل روانـي آنچنـان قـوي اسـت كـه      آور تأثير عو ملال
توانند وظايف  اي و بازارگردانان نمي گران حرفه معامله

اصلي خود را همانند آنچـه در يـك روز خورشـيدي    
 ".آور كه مردم با نشـاط هسـتند، انجـام دهنـد     سرحال

]21.[  
بر اين اعتقاد است كه آب و هـوا  ) 1993(ساندرز 

گـذاران   هبا تحت تأثير قرار دادن خلق و خوي سـرماي 
]. 26[ثر اسـت  ؤها در بـازار سـرمايه م ـ   روي رفتار آن

بنــابر نتــايج حاصــل از پــژوهش وي، بــازدهي بــازار 
سرمايه نيويورك رابطه با اهميت معكوسـي بـا سـطح    

ها نظير پـژوهش   نتايج ساير پژوهش. ابرناكي هوا دارد
اي  بر وجود چنين رابطـه ) 2003(هيرشليفر و شاموي 
چانـگ و  ]. 15[يـا حكايـت دارد   در برخي از نقاط دن

بـا بررسـي رابطـه وضـعيت هـوا و      ) 2008(همكاران 
گذاران بـه ايـن نتيجـه     روند بازدهي و فعاليت سرمايه

رسيدند كه به طور ميانگين بازدهي بازار در روزهـاي  
ها بـه ايـن    افزون بر اين، آن]. 10[تر است  ابري پايين

باشـد،  نتيجه رسيدند كه هر چه سطح ابرنـاكي بيشـتر   
تعداد مبادلات سهام زيادتر شده در حـالي كـه عمـق    
مبادلات به شـدت كـاهش يافتـه اسـت لـيكن ميـزان       
ابرناكي بر نسبت گردش سرمايه تأثير مهمـي نداشـته   

نتايج اين پژوهش بـا مطالـب مطـرح شـده در     . است
و بيكــر و اســتين ) 2002(مطالعــات لــي و همكــاران 

و خلـق   در خصوص تأثير ميـزان سرخوشـي  ) 2004(
]. 6و  19[هايشـان همسوسـت    گيـري  افراد بر تصميم

گذاران سعي دارند  رسد كه سرمايه همچنين، به نظر مي
ــا حــدي از   ــادلات ســهام ت ــا شــركت كــردن در مب ب

ورثينگتــون ]. 12[افســردگي روزهــاي ابــري بكاهنــد 
ثير متغيرهـاي آب و هـوايي بـر    أ، به بررسي ت)2009(

استراليا پرداخته اسـت، بـر   بازدهي بازار اوراق بهادار 
ثير أاساس نتايج پژوهش وي متغيرهاي آب و هوايي ت

]. 30[مهمي بر بازدهي بورس سـيدني نداشـته اسـت    
بــا بررســي عوامــل ) 2010(ديــز و همكــاران  ســايمن
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ثر بـر خلـق و   ؤمحيطي و متغيرهـاي آب و هـوايي م ـ  
را ميـان   با اهميتـي گذاران، روابط آماري  خوي سرمايه

ــازار گــزارش متغيرهــاي  آب و هــوايي و نقــدينگي ب
با بررسي رفتار مبتني ) 2012(لو و چوي ]. 27[كردند 

بر سفارشات در بازار اوراق بهادار شانگهاي چين بـه  
اين نتيجه رسيدند كه متغيرهاي آب و هوايي بـر ايـن   

گـذاران   ثير داشـته اسـت و عـادت سـرمايه    أموضوع ت
  ].20[ثير متغيرهاي آب و هوايي است أتحت ت

شايان ذكر اسـت كـه مطالعـات مربـوط بـه تـأثير       
هايي از نوع آنچه ذكـر شـد    عوامل محيطي به پژوهش

تـرين عوامـل    براي مثال يكي از مهم. شود محدود نمي
گذاران اسـت   مورد پژوهش، تأثير فصلي رفتار سرمايه

بـدين معنـي   . شود كه به آن تأثير ژانويه نيز اطلاق مي
در بازار سرمايه و در مـاه اول  گذاران  كه رفتار سرمايه

سال ميلادي به دلايل رواني و رفتاري از منطـق خـود   
تري نسبت بـه   دور شده است و نتايج و رفتار متفاوت

تعـداد زيـادي از   . شود هاي سال مشاهده مي مابقي ماه
هاي انجام شده در ايـن حـوزه وجـود رفتـار      پژوهش

 ـ  غيرطبيعي و غيرمنطقي براي سـرمايه  ازار گـذاران و ب
در واقع اين ]. 8 ،17، 18 ،25[كنند  سرمايه را تأييد مي

هاي تكرار شونده بـازار   نظمي ها به بررسي بي پژوهش
بخشي ديگر . پردازند هاي متفاوت مي سرمايه در زمان
تر بـه بررسـي اثـر     ها به صورت جزئي از اين پژوهش

گــذاران  روزهــاي مختلــف هفتــه روي رفتــار ســرمايه
ها نشان داده شده است كه  اين پژوهش در. اند پرداخته

بازدهي روز آخر هفته به طور ميانگين بالاتر از سـاير  
روزها بوده است و روز اول هفتـه بـه طـور ميـانگين     
داراي بازدهي كمتر و حتي تا حـدودي منفـي نسـبت    

موضوع ]. 28 ،9، 7[به ساير روزهاي هفته بوده است 
حـث در  ديگري كه مورد بررسي قرار گرفتـه اسـت ب  

بر رفتار بـازار سـرمايه    1خصوص اثر طول مدت روز
در اين بخش پژوهشگران بر اين اعتقاد هسـتند  . است

آلودگي و كسالتي كه ناشـي از طـول مـدت     كه خواب
روز در مقابل طول مـدت شـب دارد موجـب ايجـاد     

و  11[گـذاران خواهـد شـد     رفتار غيرمنطقـي سـرمايه  
16.[  

ــزدي   ــوري و اي ــه ب)1385(ابون  ــ، ب ــي ت ثير أررس
بنابر . روزهاي هفته بر شاخص كل و صنايع پرداختند

پژوهش صورت پذيرفتـه توسـط آنهـا فرضـيه عـدم      
ييد أهمساني پراكندگي شاخص در روزهاي مختلف ت

، اثـر روز شـنبه و   )1385(بـدري و صـادقي   ]. 1[شد 
پـذيري و حجـم    چهارشنبه را بر روي بازدهي، نوسان

ــاملات ت ــد أمع ــد نمودن ــايخي ]. 2[يي ــعيدي و مش س
ثير اندازه هلال مـاه بـر بـازدهي    أ، به بررسي ت)1390(

 اين در. اند بازار در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته

مـاه   هلال اندازه و ماه بازگشت هاي دوره رابطه تحقيق
هـا نشـان داده    نتايج پـژوهش آن . بر بازده بررسي شد

دهي است كه رابطه معناداري ميان وضعيت قمر و بـاز 
نـژاد و   فـدايي ]. 3[اوراق بهادار قابـل تصـور نيسـت    

، وجود پديده تجميع قيمتي اعـداد را  )1390(صادقي 
هـا فرضـيه تفكيـك     ييد كردند، به علاوه آنأدر بازار ت

ها را نيز مورد بررسي قرار دادند كه اين فرضـيه   قيمت
ييـد  أرفتاري نيز در بازار اوراق بهـادار تهـران مـورد ت   

  ].4[قرار گرفت 
در پايان بايد به اين نكته اشاره كرد كه موضوعات 
پژوهش در حوزه ماليه رفتاري طيف بسيار وسيعي از 

دهـد كـه    مطالعات امروزي را به خود اختصـاص مـي  
گـذاران روي   بررسي تأثيرات خلـق و خـوي سـرمايه   

  .ها است ترين موضوع براي اين پژوهش بازار اساسي

                                                                                                            
1 Daylight Saving Effect 
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  هاي پژوهش ها و فرضيه پرسش
  :پرسش اصلي پژوهش حاضر به قرار زير است

آيا ميان متغيرهاي آب و هوا و ميزان نقـدينگي بـازار   
  اي وجود دارد؟ سهام تهران رابطه

پرسش ديگري كه مورد بررسي قرار خواهـد گرفـت   
  :آن است كه

آيا خصوصيت تأثير فصلي براي نقدينگي بازار تهـران  
  وجود دارد؟
هـاي پـژوهش بـه     يههـاي بـالا فرض ـ   الؤبا توجه به س

  :صورت زير طراحي و مورد آزمون قرار گرفت
ميان نقدينگي بازار سهام و ميانگين درجه ) فرضيه اول

  .حرارت رابطه وجود دارد
ميان نقدينگي بازار سهام و ميزان رطوبت ) فرضيه دوم

  .هوا رابطه وجود دارد
ميان نقدينگي بازار سـهام و سـطح افـق    ) فرضيه سوم

  .د داردديد رابطه وجو
بازار سهام از منظر نقدينگي بـا سـطح   ) فرضيه چهارم

  .ابرناكي هوا رابطه دارد
سطح نقدينگي بازار سهام در ارتباط بـا  ) فرضيه پنجم

  .وضعيت هوا است
هـاي   نقـدينگي بـازار سـهام طـي مـاه     ) فرضيه ششـم 

  .مختلف سال متفاوت است
نقـدينگي بـازار سـهام طـي روزهـاي      ) فرضيه هفـتم 
  .متفاوت است مختلف هفته

  متغيرهاي پژوهش
هـاي پـژوهش و    به منظور پاسخگويي به پرسـش  

هاي طراحي شده به شرح بـالا، متغيرهـايي بـه     فرضيه
  .قرار زير تبيين شد

گيـري   متغيرهاي آب و هوا كـه بـه منظـور انـدازه    
اند، بـه ترتيـب،    وضعيت هواشناسي به كار گرفته شده

ــد از ــر ح  : عبارتن ــرارت ب ــه ح ــانگين درج ــب مي س
، ميانگين ميزان رطوبت هـوا بـر   )TEMP(گراد  سانتي

، سـطح  )VIS(، سطح افق ديد )HUM(حسب درصد 
وجه اسـت، سـطح    8با  كه يك متغير) SKY(ابرناكي 

آن  8صفر به معناي هوايي صاف و بدون ابر و سـطح  
به معنـاي پوشـش كامـل آسـمان توسـط ابـر اسـت،        

ني، شامل پايداري كامل، بـارا ) WEAD(وضعيت هوا 
آلود، ابري همراه با رگبارهاي پراكنده، رعد و  برفي، مه

براي بررسي اثر فصلي بـودن از  . برق و طوفاني است
و روز ) MONTH(هـاي مختلـف سـال     دو منظر مـاه 

  .بهره گرفته شد) DAY(ها معاملاتي  هفته
گيـري و   نقدينگي بـازار از دو منظـر كلـي انـدازه    

اول سطح واقعـي مبـادلات و دوم ميـزان    . بررسي شد
به منظور كمـي نمـودن ايـن دو دسـته     . عمق مبادلات

  .استفاده شد )1(متغير از اعدادي به شرح نگاره 
  

 معرفي متغيرهاي مستقل. 1 نگاره

  SVAL حجم ريالي مبادلات  واقعي مبادلاتسطح 
  SVOL  حجم تعدادي مبادلات

  NUM  تعداد دفعات مبادله

  ميزان عمق مبادلات
  VAL_NUM  ميانگين ارزشي هر بار مبادله
 VOL_NUM  ميانگين تعدادي هر بار مبادله

  NUM_BUY  ميانگين تعداد مبادلات توسط افراد
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منظور از سطح واقعي مبادلات ارقام ريـالي اسـت   
كه بيانگر كل ميزان خريد و فروش صـورت پذيرفتـه   
در بازار است و در مقابل ميزان عمق مبـادلات نشـان   

دهد كه به صورت متوسط هر مبادله شـكل گرفتـه    مي
  .در بازار در چه وضعيتي قرار داشته است
  ها جامعه آماري و روش گردآوري داده

جامعه آماري مورد مطالعه، بـازار سـهام تهـران از    
بـه  . اسـت  1390مهـر   30لغايـت   1378ابتداي سـال  

هاي مرتبط با حجم مبادلات از پايگاه  منظور تهيه داده
 2افزار گـزارش سـهام تـدبيرپرداز نسـخه      اي نرم داده

ب و هوا از هاي مربوط به وضعيت آ داده. استفاده شد
رسـاني فدراسـيون جهـاني هواشناسـي و      پايگاه اطلاع

رساني هواشناسي ايران استخراج  همچنين پايگاه اطلاع
با توجه به اطلاعـات در دسـترس حـدود    . شده است

هـاي آمـاري    مشاهده آماري براي انجام آزمـون  2887
پـس از  شايان ذكر است كه . مورد استفاده قرار گرفت

افـزار صـفحه    ها بـا اسـتفاده از نـرم    پردازش اوليه داده

هاي آمـاري بـا    ، آزمون2010نسخه  EXCELگسترده 
 EVIEWSو  20نسـخه   SPSSافزار  گيري از نرم بهره

 .انجام پذيرفت 7نسخه 

  
  شناسي  روش

تجربـي پـس از واقعـه     مطالعـه اين پژوهش يـك  
است كه با توجـه بـه اطلاعـات تـاريخي موجـود در      
خصوص موضوع پژوهش به بررسي موضوع پرداخته 

ضـريب همبسـتگي    ابتـدا براي انجام پـژوهش  . است
ميان متغيرها بيان شده، سـپس بـا اسـتفاده از تكنيـك     

هـاي آمـاري لازم صـورت     ، آزمونواليس -كروسكال
   .پذيرفت

  
  هاي پژوهش يافته
  .آمده است )2(هاي توصيفي پژوهش در نگاره  آماره

  
، تمـامي  )2(با توجه بـه نتـايج منـدرج در نگـاره     

هاي زماني مورد مطالعه داراي توزيع غير نرمـال   سري
دهد كه  نشان مي 1بيرا-هستند، در واقع آماره جاركوي

درصـد، فـرض توزيـع نرمـال      99در سطح اطمينـان  
هـاي   از اين رو، استفاده از آزمون. شود متغيرها رد مي

  .ناپارامتريك در اولويت قرار خواهد گرفت
                                                                                                            
1 Jarque-Bera  

به منظور بررسي وجود همبستگي ميان متغيرهـاي  
اي  اي به صورت رتبه پژوهش ابتدا متغيرهاي غير رتبه

توجه به غيرنرمال بـودن توزيـع    بندي شدند و با دسته
نتايج مربـوط  . از ضريب همبستگي كندال استفاده شد

 :آمده است )3(در نگاره 
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 ضرايب همبستگي ميان متغيرهاي پژوهش. 3نگاره 

VOL_ NUM VAL_ NUM NUM _BUY SVAL SVOL NUM متغير 
**063/0 *030/0 **072/0 *029/0 **038/0- **072/0-  SKY 

002/0 -  005/0 0001/0 **066/0 **088/0 **095/0 VIS 

**062/0 *029/0  **038/0- *027/0  **040/0 016/0 WEAD 

**053/0- *029/0- **064/0 014/0 007/0 **054/0 TEMP 

006/0- 021/0 - **096/0- **084/0- **101/0- **123/0- HUM 

                    ** P-Value<0/10                            *P-Value<0/05 

 
توان به ايـن نتيجـه رسـيد كـه سـطح       بنابراين مي

ابرناكي با كليه متغيرهاي در نظر گرفته شده نقـدينگي  
همبستگي آماري دارد، اين رابطه بـا سـطح نقـدينگي    
واقعي معكوس است در حالي كه بـا عمـق مبـادلات    

بـه بيـاني ديگـر، نقـدينگي بـا      . اي مستقيم دارد رابطه
افزايش پوشش ابر كاهش يافته ليكن عمـق مبـادلات   

با افـزايش افـق ديـد تعـداد مبـادلات      . شود بيشتر مي
توان رابطه محسوسي ميان عمق  افزايش يافته ولي نمي

ضــريب . كــرد مبــادلات و ســطح افــق ديــد مشــاهده
همبستگي با وضعيت هواشناسي بيانگر اين است كـه  
هر چه قدر هوا به سمت ناپايداري بـرود هـم حجـم    

اگر چـه  . يابد مبادلات و هم عمق مبادلات افزايش مي
. اين سطوح ارتباط از لحاظ آماري چندان قوي نيستند

درصد پاييني دما به عنوان  20بندي دما،  به منظور رتبه
 60درصد بالايي به عنوان دسته سوم و  20دسته اول، 

. بنـدي شـد   درصد مياني بـه عنـوان دسـته دوم طبقـه    
همبستگي متغيرهاي نقدينگي با درجه حرارت نشـان  
داد كه با افزايش دمـا تعـداد دفعـات مبادلـه و عمـق      

يابد ليكن ميانگين حجمـي و   مبادله هر نفر افزايش مي
بـه بيـاني   . گـذارد  تعدادي مبادلات رو به كـاهش مـي  

تـر   توان چنين گفـت كـه در روزهـاي گـرم     ديگر، مي
تر نسبت بـه روزهـاي    تعداد كمتري به مبادلات بزرگ

براي مقايسه ميزان رطوبت هوا . زنند سردتر دست مي
بندي انجام شد  و نقدينگي همانند وضعيت دمايي رتبه

كه بنابر نتايج، رابطه معكوسـي ميـان ميـزان رطوبـت     
ايـن  . تغيرهاي نقدينگي وجود داردموجود در هوا با م

رابطه براي عمق مبادلات هر فـرد و سـطح نقـدينگي    
  .واقعي بااهميت است

ميان نقدينگي بازار سهام و ميانگين درجه ) فرضيه اول
  .حرارت رابطه وجود دارد

به منظور آزمودن اين فرض ابتدا درجـه حـرارت،   
طور كه قبلاً بيان شد، به يك متغيـر سـه وجهـي     همان

تبديل شد و سـپس بـا اسـتفاده از آزمـون كروسـكال      
نتـايج مربـوط   . مورد آزمون قرار گرفت  واليس فرضيه

  .آمده است )5(و  )4(هاي  در نگاره

 مختلف متوسط دماهاي متغيرهاي نقدينگي درميانگين رتبه.4نگاره
 ميانگين رتبه

SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_ NUM NUM_BUY 
1433 1414 1339 1505 1526 1048 
1435 1426 1453 1463 1421 1110 
1478 1438 1518 1333 1426 1211 
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  متوسط دما ومتغيرهاي نقدينگي  هاي آزمون كروسكال واليس براي بررسي رابطه آماره .5نگاره 

SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY  

 آماره خي مربع 63/15** 22/7** 86/14** 22/14** 16/1  32/1

 درجه آزادي 2 2 2 2  2 2

517/0 560/0 001/0 001/0 027/0 000/0 P-Value 
  

توان چنين گفت كه به  با توجه به نتايج حاصله مي
جز حجم ريالي و تعدادي مبادلات، مابقي متغيرهـاي  
نقدينگي مورد مطالعه با متوسط درجـه حـرارت هـوا    

به بياني ديگر، در سه گروه تعيـين  . رابطه آماري دارند
شده براي درجه حرارت تعداد دفعـات مبادلـه، عمـق    

مبادله انجام شـده هـر    ريالي، عمق تعدادي و متوسط
تـوان بـا    در واقع مـي . فرد در بازار متفاوت بوده است

هاي متغيرها به اين نتيجه رسـيد   توجه به ميانگين رتبه
ــداران و     ــداد خري ــا تع ــط دم ــزايش متوس ــا اف ــه ب ك
فروشندگان سهام افزايش يافته لـيكن عمـق ريـالي و    

افـزون بـر   . عمق تعدادي مبادلات كاهش يافته اسـت 

ا افزايش متوسط دما افراد شركت كننده در بازار اين، ب
به طور متوسط در هـر دفعـه معاملـه تعـداد بيشـتري      

  .اند سهام خريداري كرده
ــازار ســهام و ميــزان ) فرضــيه دوم ميــان نقــدينگي ب

  .رطوبت هوا رابطه وجود دارد
بيانگر نتايج آزمون كروسكال  )7(و  )6(هاي  نگاره

واليس براي بررسي وجود رابطه ميان نقدينگي بازار و 
به بياني ديگر، در . ميزان رطوبت موجود در هوا است

شود كه آيـا ميـانگين متغيرهـاي     اين بخش بررسي مي
هاي متفاوت رطوبتي هـوا رفتـار    نقدينگي در وضعيت
  .مختلفي دارند يا خير

 

  هاي متغيرهاي نقدينگي در ميزان رطوبت هواي مختلف ميانگين رتبه .6نگاره 
SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY 
1585 1604 1629 1411 1500 1281 

1442 1449 1457 1473 1429 1105 

1306 1267 1218 1388 1430 1022 
  

  ميزان رطوبت  ومتغيرهاي نقدينگي  هاي آزمون كروسكال واليس براي بررسي رابطه آماره .7نگاره 
SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY  

 آماره خي مربع  37** 31/3 61/5  72**  48**  33**

 درجه آزادي  2 2 2 2 2 2

000/0 000/0 000/0 060/0 191/0 000/0 P-Value 

نتايج پـژوهش در خصـوص وجـود رابطـه ميـان      
نقدينگي و ميزان رطوبت موجود در هوا نشان داد كه 
حجم ريالي و تعدادي، تعداد دفعات مبادله و ميانگين 

هــاي  مبادلــه توســط هــر فــرد بــراي ميــزان نقــدينگي

تـوان بـه ايـن     به بياني ديگر، مي. متفاوت، برابر نيست
نقدينگي واقعـي   نتيجه رسيد كه ميزان رطوبت هوا بر

تأثير دارد ليكن چنـدان تـأثيري روي عمـق مبـادلات     
هـاي متغيرهـا    همچنين با توجه به ميانگين رتبه. ندارد
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توان به ايـن نتيجـه رسـيد كـه بـا افـزايش ميـزان         مي
افـزون بـر   . يابد رطوبت هوا نقدينگي بازار كاهش مي
تـري سـهام در    اين، تمايل افراد براي مبادله تعداد كـم 

  .توان استنتاج كرد ار معامله را ميهر ب
ميان نقدينگي بازار سهام و سـطح افـق   ) فرضيه سوم

  .ديد رابطه وجود دارد
بنـدي   ابتدا سطح افق ديد به صورت دهكي طبقـه 

شد، بدين ترتيب كه افق ديد صفر بـه عنـوان شـروع    
دهك اول و افق ديد كامل به عنوان پايان دهك دهـم  

سپس، آزمون كروسـكال والـيس   . مد نظر قرار گرفت
براي بررسي فرضيه به اجرا درآمد كه نتايج مربوط در  

ايج نشان داد كه به نت. آمده است )9(و  )8(هاي  نگاره
جز دو مورد عمق ريالي و متوسط تعداد سهام مبادلـه  
شده توسط هر فرد در هـر مبادلـه، مـابقي متغيرهـاي     
مورد مطالعه در زمان تغيير سطح ديد رفتـار متفـاوتي   

با توجه به ميانگين رتبه متغيرهـا در آزمـون   . اند داشته
توان چنين گفت كه هرچه ميزان  كروسكال واليس مي
يابد، نقدينگي بازار نيز رو به نزول  افق ديد كاهش مي

گذارد و به بياني ديگر ميان افـق ديـد و نقـدينگي     مي
البتـه ايـن رابطـه بـراي     . اي مستقيم وجـود دارد  رابطه

متغير عمق ريالي نقدينگي و همچنين متوسط نسبي به 
  . تعداد سهام در هر معامله از لحاظ آماري معنادار نبود

  

  مختلف افق ديدمتغيرهاي نقدينگي در ميزان   ميانگين رتبه .8نگاره 
SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY 

536 728 773 665 409 1166 

1262 1138 1206  1092 1351 1108 

1231 1096 1170 1159 1446 1067 

1285 1225 1214 1312 1401 1042 

1403 1423 13751 1497 1478 1048 

1353 1328 1313 1469 1435 1123 

1457 1468 1438 1528 1453 1109 

1411 1394 1412 1465 1441 1148 

1448 1438 1451 1468 1445 1132 

1579 1634 1635 1388 1450 1134 
  

 افق ديد ومتغيرهاي نقدينگي  هاي آزمون كروسكال واليس براي بررسي رابطه آماره. 9نگاره 

SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY  
 آماره خي مربع 89/4 21/7  26**  59**  62**  34**

 درجه آزادي  9 9  9 9  9 9

000/0 000/0  000/0 002/0 615/0 844/0 P-Value 
 

بازار سهام از منظر نقدينگي با سـطح  ) فرضيه چهارم
  .ابرناكي هوا رابطه دارد

حالتي است كـه سـطح    9سطح ابرناكي يك متغير 
يك آن به معناي پوشش كامل آسمان بـه وسـيله ابـر    

به معناي نبود هرگونه ابـر در آسـمان    9است و سطح 
نتايج بررسي فرضيه وجود رابطه ميان نقدينگي . است

آمــده  )11(و  )10(هــاي  و ســطح ابرنــاكي در نگــاره
  .است
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  مختلف سطوح ابرناكيمتغيرهاي نقدينگي در   ميانگين رتبه .10نگاره 
SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY 

1515 1528 1576 1305 1437 1201 

1484 1512 1536 1370 1399 1191 

1403 1388 1417  1375 1410 1145 

1447 1439 1442 1421 1440 1099 

1362 1275 1306 1412 1438 1045 

1379 1407 1336 1554 1448 1077 

1471  1509 1431 1635 1553 1029 

1406 1397 1279 1666 1549 968 

1403 1414 1311 1527 1625 1128 
  

 سطح ابرناكي ومتغيرهاي نقدينگي  هاي آزمون كروسكال واليس براي بررسي رابطه آماره. 11نگاره 

SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY  
 آماره خي مربع ** 26 11 ** 37 ** 39 ** 26 11

 درجه آزادي 8  8 8  8 8  8

190/0  001/0 000/0 000/0 199/0 001/0 P-Value 

نتايج آزمون آماري فرضيه چهارم نشان داد كه بـه  
جز نقدينگي ريالي و عمق ريـالي مبـادلات در بـازار    

بـا  سهام، ديگر متغيرها با سطح ابرناكي رابطه آمـاري  
به نحوي كه با افزايش سطح ابرناكي . اند داشته اهميتي

انـد   مبادلات سهام شده كنندگان بيشتري وارد مشاركت
اند و به نسبت ديگر  و تعداد سهام بيشتري مبادله كرده

ايام در يـك مبادلـه تعـداد سـهام بيشـتري را معاملـه       
لـيكن در سـطح كـل بـازار عمـق حجمـي       . كننـد  مي

مبادلات با افزايش سطح ابرناكي به نسبت ساير روزها 
به طور خلاصه، با افـزايش ميـزان   . كاهش يافته است

ش ابـر افـراد بيشـتري در مبـادلات بـازار سـهام       پوش
مشاركت كرده و تعداد سهام بيشتري نسبت بـه سـاير   

كننـد هـر چنـد كـه عمـق حجمـي        اوقات مبادله مـي 
مبادلات با افزايش سـطح پوشـش ابـر كـاهش يافتـه      

نقدينگي ريالي و عمق ريـالي مبـادلات رابطـه    . است
  .اند آماري با سطح ابرناكي نداشته

سطح نقدينگي بازار سهام در ارتباط با ) پنجمفرضيه 
  .وضعيت هوا است

ايــن بخــش از پــژوهش بــه بررســي رابطــه ميــان 
. وضعيت هوا با نقدينگي بازار سـهام اختصـاص دارد  

بدين منظور وضعيت آب و هوايي به پنج گروه كلـي  
تقسيم شد كه شروع آن با يـك روز برفـي طوفـاني و    

بندي شده  پايان آن با يك روز بدون حادثه جوي طبقه
و  )12(اي ه نتايج مربوط به اين بخش در نگاره. است

  .آورده شده است )13(
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 مختلف جوي هاي وضعيتمتغيرهاي نقدينگي در   ميانگين رتبه .12نگاره 

SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY 
1517 1511  1522 1495 1516 1198 

1544 1567  1503 1673 1574 1067  
1677 1692 1724 1570 1599 1126 

1598 1598 1480  1888 1700 1293 

1627 1681 1663 1704 1577 1313 
  

  وضعيت جوي ومتغيرهاي نقدينگي  هاي آزمون كروسكال واليس براي بررسي رابطه آماره .13نگاره 
SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY  

 آماره خي مربع  ** 13 703/3 **22 02/8 73/7 96/4

 درجه آزادي  4 4 4 4 4 4

292/0  112/0  109/0  000/0 448/0 012/0 P-Value 
  

نشـان داد   )13(و  )12(هاي  نتايج مندرج در نگاره
كه تنها دو متغير از متغيرهاي نقدينگي مـورد مطالعـه   

هاي جـوي مختلـف، وضـعيت متفـاوتي      در وضعيت
اين دو متغير عمق حجمي مبادلات و تعـداد  . اند داشته

متوسط سهام مبادله شـده توسـط هـر نفـر مشـاركت      
به بياني ديگر بـا انـدكي اغمـاض    . كننده در بازار بود

وضـعيت جـوي بـا عمـق     توان چنـين گفـت كـه     مي
مبادلات رابطه آماري دارد، ليكن بـا نقـدينگي واقعـي    

  .اهميت آماري نداشته است رابطه با

هـاي   نقـدينگي بـازار سـهام طـي مـاه     ) فرضيه ششم
  .مختلف سال متفاوت است

ماه شمسي انجام مبادله به عنوان يكي از متغيرهاي 
فصلي در اين پژوهش مورد مطالعه قـرار گرفـت كـه    
نتــايج مربــوط بــه بررســي فرضــيه وجــود نقــدينگي 

هـاي   هاي مختلف سال در نگـاره  متفاوت بازار در ماه
  .آمده است )15(و  )14(

 هاي مختلف سال ماهمتغيرهاي نقدينگي دررتبهميانگين.14نگاره
SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY 

1429  1494  1235 1376  1368  854  
1461  1420  1526  1236  1382  1125  
1508  1435  1569  1231  1433  1174  
1393  1364  1389  1432  1439  1228 

1567  1512  1628  1287  1441  1359  
1500  1433  1554  1273  1436  1199  
1367  1441  1430  1457  1279  1177  
1410  1427  1380  1602  1461  988  
1469  1401  1374  1424  1597  1013  
1400  1412  1350  1491  1446  1049  
1326  1473  1283  1737  1385  1213  
1488  1555  1528  1984  1734  964  
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  هاي مختلف سال ماهمتغيرهاي نقدينگي در هاي آزمون كروسكال واليس براي بررسي  آماره .15نگاره 
SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY  

 آماره خي مربع **89 **46 **168 **54 90/9 **18

 درجه آزادي  11 11 11 11 11 11

049/0 539/0 000/0 000/0 000/0 000/0 P-Value 
  

نتايج پژوهش در خصوص تأثير متغير فصلي مـاه  
معامله بر نقدينگي بازار نشان داد كـه بـه جـز حجـم     
تعدادي مبادلات، تمامي متغيرها با اين متغيـر فصـلي   

هـاي   با توجه به رتبـه . اند داشته با اهميتيرابطه آماري 
توان نتايجي به قـرار زيـر را    مي )14(مندرج در نگاره 

  .استخراج كرد
  

 هاي مختلف سال هاي برتر نقدينگي در ماه خلاصه رتبه .16نگاره 

SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY وضعيت نقدينگي 

 بيشينه  مرداد  اسفند اسفند مرداد اسفند مرداد

  كمينه  فروردين  مهر خرداد فروردين تير بهمن
  

توان چنين نتيجه گرفت كه رفتار بـازار   بنابراين مي
هـاي مختلـف سـال     سرمايه از منظر نقـدينگي در مـاه  

هـاي مختلـف    گـذاران در مـاه   متفاوت است و سرمايه
ماه . دهند هاي متفاوتي را از خود بروز مي سال واكنش

پاياني سـال داراي بيشـترين عمـق حجمـي و ريـالي      
ند بــه عنــوان پــر مبــادلات بــوده، همچنــين مــاه اســف

بـه  . ترين ماه سال از لحاظ حجم مبادلات است مبادله
رسد كه ماه پاياني سال به عنوان  بيان ديگر، به نظر مي

ترين ماه سال از منظر قدرت نقدشـوندگي   كم ريسك
از لحـاظ حجـم ريـالي مبـادلات، تعـداد      . سهام است

مبادلات انجام شده و متوسط ميزان سـهامي كـه يـك    
كند، مردادماه بـالاترين   مبادله داد و ستد ميفرد در هر 

نكته قابل توجـه  . رتبه را به خود اختصاص داده است
قابل استخراج است، كسـب   )16(ديگري كه از نگاره 

ترين رتبه تعداد افراد مشاركت كننده و متوسـط   ينيپا
تعداد داد و ستد سهام يـك فـرد در هـر بـار مبادلـه،      

لـيكن كـم   . اسـت ) ماهفروردين (توسط ماه اول سال 
ترين ماه سال از لحاظ تعداد سهام مبادلـه شـده    حجم

مربوط به تيرماه است و از منظر حجم ريالي اين رتبه 
در نهايت، از منظر . به بهمن ماه اختصاص يافته است

عمق حجمي و ريـالي، بـه ترتيـب، خـرداد و مهرمـاه      
هـا را بـه خـود اختصـاص      تـرين ميـانگين رتبـه    پايين
  .دان داده

نقـدينگي بـازار سـهام طـي روزهـاي      ) فرضيه هفـتم 
  .مختلف هفته متفاوت است

ثر ؤروزهاي هفته به عنوان دومين متغير فصلي م ـ 
نتايج مربوط به اين بخـش از  . بر نقدينگي بررسي شد

  .آمده است )18(و  )17(هاي  پژوهش در نگاره
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 روزهاي مختلف هفتهمتغيرهاي نقدينگي در   ميانگين رتبه .17نگاره 

SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY روز  
 شنبه  1048 1391  1529 1372 1432 1365

شنبه يك  1121 1440 1417 1450 1434 1449
 دوشنبه  1135 1459 1427 1468 1451 1468

 شنبه سه 1158 1456 1443 1457 1455 1460
 چهارشنبه 1135 1475 1401 1471 1444 1477

  

  روزهاي مختلف هفتهمتغيرهاي نقدينگي در هاي آزمون كروسكال واليس براي بررسي  آماره .18نگاره 
SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY  

 آماره خي مربع  3/10* 40/6  11**  8*  02/1 7/9*

 درجه آزادي  4 4 4 4 4 4

082/0 961/0 092/0 047/0  269/0  064/0  P-Value 
  

بيانگر آن  )18(و  )17(هاي  نتايج مندرج در نگاره 
هستند كه به جز عمق ريالي مبادلات، ساير متغيرهاي 
مورد مطالعه در ايـن پـژوهش در روزهـاي مختلـف     

هـاي   با توجه بـه نگـاره  . اند هفته رفتار متفاوتي داشته
  .توان به نتايجي به شرح زير دست يافت مذكور مي

  

 هاي برتر نقدينگي در روزهاي مختلف هفته خلاصه رتبه .19نگاره 

SVAL SVOL NUM VOL_NUM VAL_NUM NUM_BUY وضعيت نقدينگي 

 بيشينه  سه شنبه  چهار شنبه شنبه چهارشنبه سه شنبه چهارشنبه

  كمينه  شنبه  شنبه هچهارشنب شنبه شنبه شنبه
  

كمترين نقدينگي به جز عمق حجمي مبـادلات در  
روز شـروع هفتـه   (تمامي متغيرها متعلق به روز شنبه 

تـرين عمـق حجمـي مبـادلات      پـايين . است) مبادلاتي
) مبـادلاتي روز پاياني هفتـه  (مربوط به روز چهارشنبه 

نتـايج بررسـي همچنـين نشـان داد كـه تعـداد       . است
كنندگان در بـازار، ارزش ريـالي مبـادلات و     مشاركت

عمق ارزشي مبادلات در روز چهارشنبه، بالاترين حد 
بالاترين . باشد را به نسبت ساير روزهاي هفته دارا مي

حجم تعدادي سهام مبادلـه شـده متعلـق بـه روز سـه      
نبه بالاترين عمق حجمي مبـادلات  شنبه بوده و روز ش

  .را به خود اختصاص داده است

  
  بحث و نتيجه

نتايج پژوهش حاضر نشان داد كه متغيرهاي آب و 
اگـر  . اند هوايي و فصلي با نقديندگي بازار رابطه داشته

گيـري نقـدينگي    چه اين رابطه با توجه به نحوه اندازه
توان گفت كه نقدينگي بازار  بنابراين، مي. متفاوت بود

اوراق بهادار تهران همانند ساير بازارهاي سرمايه دنيـا  
نتيجه . متغيرهاي پيراموني قرار گرفته است تحت تأثير

اصلي برآمده از پژوهش حاضر نشان داد كه وضـعيت  
آب و هوايي و متغيرهـاي فصـلي توانسـته اسـت تـا      

گذاران  حدودي بر رفتار عقلايي و مورد انتظار سرمايه
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اثر گذاشته و با توجه به شرايط خاص محيطي آنان را 
  .وق دهدبه سمت مشاركت بيشتر و يا كمتر س

ها نشان داد كـه بـا افـزايش متوسـط دمـا،       بررسي
تعداد خريداران و فروشـندگان سـهام افـزايش يافتـه     
است ليكن از عمق ريالي و تعدادي مبـادلات كاسـته   

همچنين، ميـزان رطوبـت هـوا بـر نقـدينگي      . شود مي
واقعي تأثير معكوس دارد ليكن چنـدان تـأثيري روي   

ن بر ايـن، ميـان افـق    افزو. عمق مبادلات نداشته است
نتـايج  . ي مسـتقيم وجـود دارد   ا ديد و نقدينگي رابطـه 

نشان داد كـه بـا افـزايش ابرنـاكي افـراد بيشـتري در       
مبادلات بازار سـهام مشـاركت كـرده و تعـداد سـهام      

كنند هر چنـد   بيشتري نسبت به ساير اوقات مبادله مي
كه عمق حجمي مبادلات با افزايش سطح پوشش ابـر  

  .ته استكاهش ياف
هـاي   در نهايت نتايج پژوهش ضمن تأييد فرضـيه 

مورد مطالعه در خصوص تأثير متغيرهاي فصلي نشان 
هاي متفاوت انجام مبادله  داد كه نقدينگي بازار طي ماه

در سال و روزهاي مختلف مبادلـه در هفتـه، يكسـان    
براي نمونـه شـنبه بـه عنـوان اولـين روز      . نبوده است

ترين نقـدينگي   آخر هفته كم كاري و پس از تعطيلات
را به خود اختصاص داده اسـت، در مقابـل روزهـاي    

شنبه داراي بالاترين نقديندگي در ميان  چهارشنبه و سه
هـاي   افزون بر اين، در ميـان مـاه  . روزهاي هفته بودند

ترين  مورد مبادله مردادماه و اسفندماه به عنوان پرمبادله
 .هاي سال قلمداد شدند ماه

  هاپيشنهاد
ثر بودن علائـم رفتـاري و   ؤنتايج پژوهش بيانگر م

شخصيتي مشترك سهامداران بـر بـازار سـرمايه بـوده     
كنندگان  شود كه مشاركت از اين رو پيشنهاد مي. است

در بازار اوراق بهادار بـه ايـن موضـوع توجـه داشـته      
باشند كه با تحليل عوامل جنبي و رفتاري سـهامداران  

مديريت منابع خود خواهند توانايي كسب بالاتري در 
تـر موضـوع    به علاوه به منظور بسط مطلـوب . داشت

هـاي زيـر بـراي انجـام      تواند بـه موضـوع   محققين مي
  :هاي آتي خود توجه كنند پژوهش

 .اي هاي منطقه انجام مطالعه در سطح بورس -

ثير آن بر أهاي قمري و ايام ميلادي و ت توجه به ماه -
 .رفتار سهامداران

هاي داده محور و محاسبات نـرم   ده از تكنيكاستفا -
 .در برآورد روابط

تر دلايل بيولـوژيكي تـاثير متغيرهـاي     بررسي دقيق -
 .آب و هوايي بر رفتار سهامداران

ــ - ــار  أبررســي ت ــر روي رفت ــل ب ــاي تعطي ثير روزه
 .گذاران سرمايه

ثير آلودگي هوا و كاهش شاخص كيفـي تميـزي   أت -
  .بهادارآن بر بازار اوراق 

  هاي پژوهش محدوديت
ــوني خــود،    ــع شــرايط پيرام ــه تب ــژوهش ب هــر پ

هايي دارد كه اين پـژوهش نيـز از آن مبـرا     محدوديت
هايي موجود در  از اين رو برخي از محدوديت. نيست

توان به صورت زيـر بيـان    انجام پژوهش حاضر را مي
  :داشت

هـاي پـولي    اثر ضمني و جانبي ناشـي از سياسـت   -
ايام متفـاوت سـال از جملـه اثـر ناشـي از      دولت در 

 .سازي و خصوصي 44عرضه سهام مشمول اصل 

پوشي  تمركز الگوي آب و هوايي در تهران و چشم -
ــاقي شــهرها و بــورس  ــر معــاملات در الب هــاي  از اث

  .اي منطقه
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Abstract: 
This study investigates the relationship between Tehran stock market liquidity and seasonal 
climate variables. Thus, variables such as temperature, cloudy surface, weather conditions 
(sun and cloud), the amount of air pressure and the surface horizon are used to study climate. 
Moreover, number of months and days in a week are used for periodic variables. Rial volume, 
number of shares traded and number of transactions considered as variable volume traded in 
the stock market. Also, three ratios using the three variables mentioned above are used as 
variables indicating the depth exchanges. The results show that the climate variables affect 
market liquidity and market liquidity has shown different behavior with seasonal variables. 
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