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Abstract 
The main objective of this study was to investigate whether searching 

firm's ticker symbol and name in Google can predict its future stock market 
activities. In so doing, the data related to firms' ticker symbol and firms' name 
were collected using Google Trend and stock market activity was measured 
using four proxies, namely abnormal return, return volatility, stock trading 
volume and stock trading count. In order to meet the main objective of the 
study, multiple regression and panel regression were used over13082 firm- 
month observation during the years between 2005 and 2018. The results 
showed that the future market activity, including return volatility, stock 
trading volume and stock trading count, increased with searching the firms' 
ticker and name in Google. However, there was no significant relationship 
between the future abnormal return and Google searches. Findings also 
showed that future market activity can be predicted using Google searches. In 
addition, there was a more significant relationship between the searched firms' 
ticker symbol than the searched firms' name and future market activity.     
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 1بینی فعالیت بازار سهام: نقش موتور جستجوی گوگلپیش

 

 3، مهسا بهنام راد2سید علی موسوی گوکی

 چكیده

پردازد که آیا جستجوی نام و نماد شرکت در موتور این پژوهش به بررسی این موضوع می
های مربوط هرو، دادبینی کند؟ ازاینتواند فعالیت سهام شرکت در بازار را پیشجستجوی گوگل می

آوری و نیز فعالیت بازار سهام با استفاده از ها از گوگل ترند جمعبه جستجوی نام و نماد شرکت
 گیریچهار متغیر بازده غیرعادی، نوسان بازده سهام، حجم معاملات و تعداد معاملات سهام اندازه

شده است. در راستای پاسخ به سؤال پژوهش، با استفاده از رگرسیون چندگانه و رگرسیون پانلی 
برآورد شده است.  2831تا  2831های ماه طی سال –مشاهده شرکت  28031مدل پژوهش بر روی 

ها حاکی از این بود که با افزایش جستجوی نام و نماد شرکت در گوگل، فعالیت آتی سهام افتهی
یابد؛ اما جستجوی نام شامل نوسان بازده سهام، حجم معاملات و تعداد معاملات شرکت افزایش می

توان ه میدهد کداری نداشته است. نتایج پژوهش نشان میشرکت با بازده غیرعادی آتی رابطه معنی
جوی نماد بینی نمود و علاوه بر این، جستفعالیت سهام شرکت را با استفاده از جستجوی گوگل پیش

عالیت سهام بینی کنندگی بیشتری درباره فها، توانایی پیشها نسبت به جستجوی نام شرکتشرکت
 دارد.

 
 حجم معاملاتفعالیت بازار، موتور جستجو، جستجوی گوگل، نوسان بازده،  :واژه های کلیدی

 G17 ،G40 بندی موضوعی:طبقه
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 مقدمه

 زندگی ورتص حتی امروزه کهطوریبه است، شدهتبدیل افراد زندگی از مهمی بخش اینترنت به

 و تاندوس با صحبت ،ریزیبرنامه خرید، مانند روزمره، کارهای اکثر. است غیرممکن آن نیز بدون

نابراین، ب گیرند؛می صورت اینترنت طریق از همگیاطلاعات،  کسب برای جستجو خانواده، اعضای

 و کنندمی فکر مردم آنچه مورد در تواندمی که است ارزشمند اطلاعاتی منبع یک اینترنت

 نشان( 1021) 2واریان و چوی کهطوریبهاطلاعاتی را در اختیار قرار دهد.  هاآن هایمندیعلاقه

 همچون ت، اینترنحالبااین .شود برآورد تریدقیق صورتبه تقاضا تا دهدمی اجازه بستر این دادند،

 .باشدمیو صحیح  مربوط همچنین و غلط یا نامناسب اطلاعات از مملو که است عمیقی دریای

 توسط شدهفراهم هایداده بر ترجیحاً باید ،شدهدستکاری هایداده از جلوگیری برای ،روازاین

 هایسایتوبو  5بوک فیس ،1توییتر ،8گوگل ،1فاینانس یاهو. نمود اعتماد بسترهای گوناگون

 .(6،1021)بیلجیک باشندمی معتبر معروف مجلات

آن  ر نوع خبر، بهه انتشار از پس بلافاصله تواندمی کس هر است، دسترسقابل همه برای اینترنت ازآنجاکه

 از یکی .بیابد را جهان سراسر در کاربران توسط جستجو شده اطلاعات میزان و کند پیدا دسترسی

 سایتوب دکاربر گسترش و توسعه با که است گوگل آنلاین، جستجوی معیارهای چنین کنندگانفراهم

نموده است )پیر و  فراهم افراد اینترنتی عادات بر نظارت جهت را افراد گرایش و علایق ،1ترند گوگل

هت ترین و پرکاربردترین بستر جعنوان محبوبموتور جستجوگر گوگل تا به امروز به(. 1023، 3همکاران

توسط  ینترنتیا یدرصد از جستجوها 30به  کیاست. نزدشده شناختهآوری اطلاعات در سراسر جهان جمع

ه دنبال ، بخود بالقوه انیتوجه مشترمنظور جلبوکارها بهاز کسب یاریشود و بسغول جستجوگر انجام می نیا

 .(1021، 3)هارفرد جستجو هستند جینتادر  گاهیجا نیقرارگرفته در بالاتر

گرایش افراد به جستجوی  گوگل ترند یکی از خدمات رایگان گوگل است که شاخص

 طول در هاآن تغییرات چگونگی یا افراد هایمندیعلاقه است قادر که دهدمی را ارائه هاعبارت

                                                                                                          
1 . Choi and Varian 
2 . Yahoo! Finance 
3 . Google 
4 . Twitter 
5 . Facebook 
6 . Bilgiç 
7 .  Google Trend 
8 .  Pierre et al. 
9 .  Harford 
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است و مشاهده رفتار  مشاهدهقابل نیز سهام بازارهای در ،هاگرایش این .نماید ارزیابی را زمان

 2همکاران و متعددی مانند مائو پژوهشگران کهطوریبه؛ استرا ممکن ساخته  گذارانسرمایه

 گوگل هایداده ( و از1021، بیلجیک، )(1028) 8همکاران و بیر ،(1028) 1همکاران و پریز ،(1022)

 .اندکرده فعالیت بازار استفادهترند برای مشاهده 

ا ت، توجه جامعه پژوهشگران را به خود جلب کرده است گوگل ترندتوسط  شدهارائهاطلاعات 

، 1مکاراناز آن استفاده نمایند )کیم و ه مختلف هایزمینهدر  ییایپو بینیپیش ایروند  ییشناسابرای 

افراد در پی رویدادهای مهم تجاری،  ددهمی(. در ایران نیز شواهدی وجود دارد که نشان 1023

دار، پس از آغاز فروش سهام پدیده و جذب سهام، مثالعنوانبه. آورندمیروی به جستجو در گوگل 

 کهطوریبه ؛در مسیر صعود قرار گرفت باورنکردنیقیمت سهام این شرکت با نرخ رشد سریع و 

هزار ریال در  210به بیش از  2833ر سال هزار ریال د 1سهم شرکت ابنیه و ساختمان از  قیمت هر

که در این ماه،  بود پدیده شرکت تخلفات شدن آشکار ، آغاز38سال  ماهدیاما  ؛رسید 2838سال 

سهام پدیده را به دلیل برخی تخلفات این شرکت  خریدوفروشدادستانی مشهد تبلیغات و ادامه 

. افزایش یافت شدتبهدرباره این رخداد  گوگل جستجوهای در آن تاریخ، حجم .ممنوع اعلام کرد

 که پیداست، در گونههمان. دهدمیگرایش مردم به جستجوی عبارت سهام پدیده را نشان  2شکل 

 بیشترین حجم جستجوی گوگل توسط مردم صورت گرفته است. 2838 ماهدی

 . گرایش مردم به جستجوی عبارت سهام پدیده. منبع: گوگل ترند1شکل 

                                                                                                          
1 . Mao et al. 
2 . Preis et al. 
3 . Beer et al. 
4 . Kim et al. 
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ی بود فعال در بازار غیر متشکل پول مؤسسات ترینبزرگاز  ،الحججثامن غیرمجازبار تعاونی اعت

در آن برهه زمانی،  .فرورفتدر گرداب بحران مالی  2831که به علت مدیریت ناکارآمد در سال 

ماجرا،  مربوط به این هایواژهتعداد جستجوهای صورت گرفته در موتور جستجوی گوگل با کلید

 است. شدهدادهنشان  1فت که در شکل بسیار بالا ر

 
 . منبع: گوگل ترندالحججثامن. گرایش مردم به جستجوی عبارت موسسه 2شکل 

 

 هایصندوقدر خصوص  2835 ماهاردیبهشتبا نماد آکنتور در  کنتور سازیپرونده شرکت 

 ریقط از شرکتاین  درباره اطلاعات کسب برای فروشگاهی به جریان افتاد. در آن زمان، تقاضا

 .است شدهارائهگرایش  8در شکل  افزایش چشمگیری داشت که گوگل

 

 
 . گرایش مردم به جستجوی نماد آکنتور. منبع: گوگل ترند3شکل 
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 هایبحران ازجملهدریافت که امروزه عوامل متعددی  توانمی، شدهارائهبا توجه به شواهد 

و  ذارندگمیمالی اثر به سزایی  بازارهایعملکرد  بازار سهام و هایفعالیتاقتصادی و سیاسی بر 

ناخت از بهتر نیاز به کسب ش گیریتصمیمبرای  گذارانسرمایه. کنندمیرا دستخوش تغییر  هاآن

ر حوزه د موردبحثاز موضوعات مهم  یکبه ی سهامبازار  هایفعالیت بینیپیش. لذا، دارندسهامبازار 

 هیاول هایهشپژو است. تغییریافتهان در طول زمان پژوهشگر دگاهی. تمرکز و داست شدهتبدیل یمال

 شوندمی تیهدا دیاطلاعات جد قیسهام از طر متیکه ق کردندمیبازار کارا ادعا  هیفرض یمبنا بر

 د نمودنخواه یرا ط یتصادف یریهستند، مس یتصادف دیجد یدادهایرو کهازآنجایی نیو بنابرا

 زمان طول در تجاری قیمت هایسری تغییر از آماری معیار یک نوسان مقابل، (. در2365، 2)فاما

 تصمیمات رد محوری نقش ،درواقع. است بینیپیش قابل نوسان که است شدهثابت ازاینپیش. است

 ایفا غیره و دارایی تخصیص ریسک، مدیریت ،1معامله اختیار گذاریقیمت ازجمله عملیاتی و مالی

 هایعالیتف صحیح بینیپیش جهت دقیق معیارهای توسعه برای زیادی هایتلاش بنابراین، کند؛می

 (.1023، 8است )زو و همکاران شدهگرفته صورت بازار سهام

ناریان  هایوهشپژ بازده سهام توسط در مورد اخبار اقتصادی اهمیت کنندگی و بینیپیش قابلیت

 گرایش گوگل شاخص عمل، در. است دشدهتأیی (1021) 5( و ناریان و همکاران1021) 1و ناریان

 .کندمی و ارائه آوریجمع مفید علمی هایگیریتصمیم را برای موقعی به و مفید اطلاعات ترند،

بازار سهام و  نوسانات بینیپیش برای پروکسی یک عنوانبه تواندمیترند  شاخص گرایش گوگل

به کار  لانک اقتصاد بنیادی اصول پروکسی بر اقتصادی کلان متغیرهای و رویدادها تأثیربررسی 

 از عمدتاً اخیر، هایپژوهش .است قوی شاخص این که دهدمی نشان تجربی گرفته شود. نتایج

اری بیک داخلی، ناخالص تولید رشد ازجمله مالی و اقتصادی هایبرنامه در گوگل ترند هایداده

 (،1025، 1گردشگری )بانگوایو و اسکیت (،1021؛ چوی و واریان، 1003، 6)آسکیتاس و زیمرمان

؛ 1020، 3)موندریا و همکاران المللیبین گذاریسرمایه (،1022، 3خصوصی )واسن و اشمیت مصرف

                                                                                                          
1 . Fama 
2 . option pricing 
3 . Xu et al. 
4 . Narayan and Narayan 
5 . Narayan et al. 
6 . Askitas and Zimmermann 
7 . Bangwayo and Skeete 
8 .  Vosen and Schmidt 
9 .  Mondria et al. 
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سهام )بانک و  هایبازده و (1025، 1تورمی )لی و همکاران انتظارات (،1022، 2انگلبرگ و گائو

 .اندنموده استفاده (1021، 1؛ اولیوریا و همکاران1022، 8همکاران

بازار  هایتفعالی بینیپیشما در این پژوهش به دنبال بررسی نقش موتور جستجوی گوگل در 

است تا رابطه بین شاخص گرایش جستجوی  درصدد، این پژوهش دیگرعبارتبهسهام هستیم. 

بازده غیرعادی سهام، نوسان بازده سهام و حجم و تعداد معاملات را بررسی نماید.  گوگل و

 آیا ینکها نویسندگان درباره کنجکاوی نخست، است؛ متعدد پژوهش این انجام برای ما هایانگیزه

 ایجاد ازار سهامب هایفعالیت بینیپیشتغییری در  اینترنت، کاربران تعداد افزایش و زمان باگذشت

 استفاده آن زا دارد که افرادی تعداد بستگی به اینترنتی هایداده کیفیت چراکه خیر؟ یا شد خواهد

 منابع ادر رابطه ب اوراق بهادار تهران را بازار هایفعالیت نحوه که است این ما . دومین انگیزهکنندمی

 اخصنقش ش سومین و آخرین انگیزه، ارائه شواهدی از .و برآورد کنیم ارزیابی موجود اینترنتی

 .باشدیم دستازاینی هایپژوهشه نو ب ایپنجرهترند در مطالعات بازار سهام و ایجاد  گوگل گرایش

 رعادیغیکه آیا فعالیت بازار سهام شامل بازده  شودمیمطرح  گونهاینپژوهش  سؤال، درنهایت

 باطارت سهام، نوسانات بازده سهام و حجم و تعداد معاملات سهام با حجم جستجوی گوگل ترند در

ر د جستجو شدهمربوط به عبارات  هایداده ایکه آ کنیممی روشنپژوهش  نیدر اخیر؟ ما  یا است

 بینیپیش یبرا تواندمی در بورس اوراق بهادار تهران شدهپذیرفتهی هاشرکتو نماد نام شامل  گوگل

 د؟باشن مرتبط گذاریسرمایه قرار گیرند و با تصمیمات مورداستفادهفعالیت بازار سهام 

 

 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش

ران است. طرفدا یدر حوزه امور مال موردبحثاز موضوعات مهم  یکیسهام،  فعالیت بینیپیش

استدلال  گونهاین( 1003 ،1الی؛ ولچ و گو1233، 6؛ پرتا و همکاران1008 ،5لی)مالک بازار کارا هیفرض

(، ورود 2365است و مطابق با پژوهش فاما ) بینیپیشغیرقابلسهام  مدتکوتاهکه بازده  کنندمی

؛ 2333 ،ینلی)لو و ماک گریپژوهشگران د اما ؛گرددمی نییتع قیطر نیاز ا دیاطلاعات جد یتصادف

                                                                                                          
1 . Engelberg and Gao 
2 . Li et al. 
3 . Bank et al. 
4 . Oliveira et al. 
5 . Malkiel 
6 . Porta et al. 
7 . Welch and Goyal 



 026                                                                  گوگل بینی فعالیت بازار سهام: نقش موتور جستجویپیش
 

( 1003، 1؛ کوچران1100، 8کمپبل و تامپسون؛ 1006 ،1وگوی؛ کمپبل و 1001، 2انگ و بکارت

)کرین هاگ  تاس بینیپیشقابل  یزده تا حدودو با ستندیکامل کارآمد ن طوربهمعتقدند که بازارها 

ممکن است فرضیه بازار کارا در طول بخش بزرگی از قرن بیستم  کهدرحالی .(1025، 5و همکاران

نواع و اینترنت به همه ا هارایانه، آغاز دوره عصر اطلاعات از طریق استفاده از قرار گیرد مورداستفاده

، زمانی که استفاده عمومی از تکنولوژی 2330 از دهه .شودمیبه اطلاعات ترجیح داده  هادسترسی

بود، به دلیل آربیتراژ  یافتهتوسعه 60 ، نظریه فرضیه بازار کارا که در اواخر دهه(1021 ،6رز) آغاز شد

 (.1023یا موارد این چنینی از با چالش مواجه شد )پیر و همکاران، 

داده  منابع عنوانبهو مجلات مالی  هاروزنامه متن کاوی در سطوح بالا، هایتکنیکبا توسعه 

 تواندمیصی تخص هایتوصیهایده اصلی این بود که نظرات و . در نظر گرفته شدند بینیپیشبرای 

بهتر راهنمایی نماید و این امر با تحلیل محتوای مقالات عملیاتی  گیریتصمیمرا در  گذارانسرمایه

یت جهت برآورد فعال توجهیقابلخبری گذشته، به نتایج  هایدادهپژوهشگران با بررسی  .شد

و  3، جاشی(1021) و همکاران 3، ایشیما(1021) و همکاران 1چودهاری. اندرسیدهبازارهای سهام 

 .اندنمودهدر مطالعات خود از این اخبار استفاده ( 1025) 20و گانداز و کاتالتپ( 1025) همکاران

جستجوی گوگل، مسیر شناخت کامل رفتار تجاری  هایدادهبا توجه به دسترسی آزاد به 

مداوم به نظارت پرتفوی  طوربهی که گذارانسرمایهخاص،  طوربه .است هموارشده گذارانسرمایه

جوی ند به موتور جستتوانمینیاز  صورت در، پردازندنمیسهام خود در بازار سهام و محیط اقتصادی 

 ایستردهگپس از یک رویداد، توجه  احتمالاً چراکه .اتکا نماینداینترنتی جهت دسترسی به اطلاعات 

نشان دادند، ( 1022) و همکاران 22که فوکالت طورهمان. سرازیر خواهد شد هارسانهبه سمت 

و  دارندعهده بردرصد از نوسانات بازار سهام را  15 تا 20 خرد مسئولیت حدود گذارانسرمایه

                                                                                                          
1 . Ang and Bekaert 
2 . Campbell and Yogo 
3 . Campbell and Thompson 
4 . Cochrane 

5 . Kringhaug et al. 

6 . Rouse 

7 . Chowdhury 
8 .  Ishima 
9 .  Joshi 
10 .  Gündüz and Çataltepe 

11 .  Foucault 
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با بازار سهام از اهمیت بالایی برخوردار است )دیمپفل  هاآنارتباط  بنابراین، درک اقدامات و نحوه

 (.1023، 2و همکاران

خانوار  هاینگرانیاز حجم جستجوی اینترنتی جهت پژوهش درباره ( 1021) 1دا و همکاران

معیاری جدید از  عنوانبهاین پژوهش از طریق شاخص جستجوی گوگل که  .استفاده نمودند

افراد  مالی و اقتصادی در هاینگرشاست، به دنبال ایجاد  شدهگرفتهدر نظر  گذارسرمایهاحساسات 

بلکه موجب  ،کندمی بینیپیشبازده را  مدتکوتاهتغییرات  تنهانهبوده و نشان داد که این شاخص 

 ینشان دادند که حجم جستجونیز ( 1021) 8و مارکلوس سیولاستاک .گرددمیافزایش نوسانات نیز 

ارد. قدرت د یبا نوسان و حجم معاملات رابطه مثبت ،ییکایآمر یهاشرکت ترینبزرگ ینترنتیا

 1ارانو همک زیدر پژوهش پر زیگوگل درباره حجم معاملات ن یجستجوها یکنندگ بینیپیش

وسانات، گوگل بر ن یجستجوها تأثیراتمورد  رد یشتریشواهد ب ن،ی( مستند شده است. همچن1020)

گوگل و  یدرباره جستجوهاگذشته  هایپژوهش( ارائه شد. 1025) 5و همکاران توسط گادارد

 گرید یهااز بازار یهرچند که مطالعات ؛اندبودهمتمرکز  متحدهایالاتبازار  رب شتریب ،سهام یبازارها

بازار سهام آلمان  به مطالعه (1021) 6وهانیو  نکی( و ف1022است. بانک و همکاران ) شدهانجام زین

 .در ارتباط است یتجار تیفعال شیبا افزا جستجودر  شینشان دادند که افزا هاآن. پرداختند

که توجه  افتندیدررا بررسی نمودند و  هبازار سهام فرانس، (1028) 1و همکاران یآئودهمچنین، 

 گر،از سوی دی. کندمیبه حجم معاملات مرتبط است و نوسانات بازار سهام را مشخص  گذارسرمایه

در بازار سهام ژاپن، رابطه  نیجستجو آنلا صورتبه تی( معتقدند که فعال1021) 3تاکدا و واکا

 (.1023)کیم و همکاران،  به حجم معاملات مرتبط است شتریسهام دارد و ب هبا بازد یفیضع

 گوگل ترند صورت گرفته هایدادهبر اساس  یمال یبازارها بینیپیش یپژوهش برا نیچند

بازده و حجم جستجو  نیب ی( همبستگ1020و همکاران ) زیپر .اندرسیده کسانی ریغ جیاست، اما به نتا

 یهد محکم، به شوامقابل در. افتندیرا ن یمعنادار یهمبستگ چینمودند، اما ه یشرکت را بررس هاینام

 وند.حجم معاملات استفاده ش بینیشپی یبرا تواندمیگوگل  یجستجو هایدادهکه  افتندیدست 

                                                                                                          
1 . Dimpfl 
2 . Da et al. 
3 . Vlastakis and Markellos 
4 . Preis et al. 
5 . Goddard et al. 
6 . Fink and Johann 
7 .  Aouadi et al. 
8 .  Takeda and Wakao 
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 یبرا یگوگل، اطلاعات کاف ی( ادعا نمودند که حجم جستجو1028) 2چالت و احمدهمچنین، 

 توجهیقابل(. سهم 1026)بجیل و همکاران،  دهدمیارائه  ی راآت یمال هایشاخصبازده  بینیپیش

( 1021) توسط چوی و واریان 1های جستجوی گوگلاساس داده کوئری بر هاپژوهشاز اولین 

ق اقتصادی در آینده نزدیک از طری هایشاخص بینیپیشکه امکان  دریافتند هاآن. است شدهانجام

(. با توجه به موارد 1023در گوگل قابل انجام است )دیمپفل و همکاران،  شده جستجوعبارات 

یش جستجوی نام یا نماد که آیا با افزا گرددمیپژوهش حاضر این صورت مطرح  سؤال، ذکرشده

 ؟یابدمیشرکت، فعالیت سهام آن شرکت نیز افزایش 

 

 پژوهش شناسیروش

 جامعه و نمونه آماری

بورس و دوره پژوهش  شده در بورس اوراق بهادار و فراهای پذیرفتهجامعه آماری پژوهش حاضر، شرکت

از  هاییروش غربالگری استفاده نموده و شرکتباشد. در این پژوهش، ما از می 2831تا  2831های نیز شامل سال

 عنوان نمونه پژوهش انتخاب کردیم:های ذیل را داشتند، بهجامعه پژوهش را که ویژگی

 الهرسباشد و طی  قرارگرفتهمورد معامله  باریکحداقل  هرماهدر  هاآنطی دوره پژوهش، سهام  -

ین شرط، انتخاب سهامی بود که فعالیت ا دادن قرارروز معاملاتی داشته باشد. علت  210حداقل 

 قابل قبولی در بازار داشته باشند.

در  گفتهپیشسال با در نظر گرفتن شرط  5، حداقل برای هاآن معاملاتمربوط به  هایداده -

 دسترس باشد.

نام یا نماد شرکت مورد جستجو، مشابهتی با سایر عبارات نداشته باشد. علتی که این محدودیت  -

مانند فولاد )فولاد مبارکه اصفهان(، سرود )سیمان  هاشرکت، مشابهت نماد برخی دیمقراردارا 

نماد شرکت  جزبهشاهرود( و دارو )دارو پخش( بود که در زمان جستجوی گوگل، مقاصدی 

 مربوطه نیز ممکن است وجود داشته باشد.

آن  افراد برای نام و نماد شرکت مورد گرایش بوده باشد و گوگل ترند با توجه به گرایش -

شرکت آبادگران ایران و قند هگمتان جز  مثالعنوانبهکرده باشد.  آوریجمعسوابقی را 

 ت.ننموده اس آوریجمعسوابقی را  گونههیچ هاآنیی هستند که گوگل ترند برای هاشرکت

                                                                                                          
1 . Challet and Ayed 
2 . Google search queries 
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 دیمنمونه پژوهش انتخاب کر عنوانبهشرکت را  215در بالا،  ذکرشده هایمحدودیتبا توجه به 

 ماه را تشکیل داده است. –مشاهده شرکت  28031 درمجموعکه 
 

 مدل پژوهش

( در انجام 1023. کیم و همکاران )ایمکرده( استفاده 2پژوهش، از مدل ) سؤالجهت پاسخ به 

 .اندنمودهپژوهشی مشابه از همین مدل استفاده 

 

(2)  ti

j

tijtititi ControlGIOTYY ,

3

,,21,1, εβββα ++++= ∑
=

−

 
 که در این مدل:

tiY ,
 فعالیت بازار است. دهندهنشان: متغیر وابسته پژوهش است و 

tiGIOT ,
 دهنده میزان گرایش به جستجوی گوگل در طول زمان است.: متغیر مستقل پژوهش است و نشان

tiControl ,
 .باشدمیسایر متغیرهای کنترلی پژوهش  دهندهنشان: 

 

 متغیرها گیریاندازه

در این پژوهش، متغیر مستقل میزان گرایش به جستجوی گوگل در طول زمان )شاخص گرایش گوگل( 

ت بازار سهام از گیری فعالیباشد. ما برای اندازهباشد. متغیرهای وابسته در این پژوهش، فعالیت بازار سهام میمی

ایم. در این معاملات و تعداد معاملات استفاده کرده چهار شاخص بازده غیرعادی، نوسان بازده سهام، حجم

ایم، (، علاوه بر متغیر وابسته که آن را با یک وقفه وارد مدل کرده1023پژوهش به پیروی از کیم و همکاران )

حجم لیل اینکه متغیر ایم. به دعنوان متغیر کنترلی در نظر گرفتهدهنده فعالیت بازار را نیز بهسایر متغیرهای نشان

اند و به جهت جلوگیری از ایجاد هم خطی شدید، این دو معاملات و تعداد معاملات همبستگی بالایی داشته

ان متغیر کنترلی وارد عنوعنوان متغیر کنترلی در نظر نگرفتیم و فقط متغیر حجم معاملات را بهزمان بهمتغیر را هم

 یک از این متغیرها ذکرشده است.گیری هر ایم. در ادامه نحوه اندازهمدل پژوهش کرده

 

 شاخص گرایش گوگل

گوگل ترند، یکی از ابزارهای رایگان گوگل است که با توجه به جستجوهای صورت گرفته در 

. این ندکمیموتور جستجوی گوگل، میزان گرایش به جستجوی یک عبارت را در طول زمان ارائه 
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مختلف روزانه، هفتگی و ماهانه در اختیار  هایهبازتاریخی مربوط به گرایش را در  هایدادهبستر، 

روز گذشته،  30روزانه تنها برای  هایداده. لازم به ذکر است که کندمیارائه  کنندگاناستفاده

میلادی در دسترس قرار  1001ماهانه از ابتدای سال  هایدادهسال گذشته و  5هفتگی برای  هایداده

 گرایش بیشتر دهندهنشاناست که هرچه بیشتر باشد،  200تا  0دارد. شاخص گرایش، عددی بین 

 خاص است. زمانیکافراد به جستجوی یک عبارت در 

وگل نه گماها هایدادهبیشتر، از  هایدادهنیاز به  درنتیجهپژوهش و  بلندمدتبا توجه به دوره 

را  هاشرکتمربوط به شاخص گرایش گوگل را برای نام و نماد  هایدادهو  ایمکردهترند استفاده 

و  «سهامی عام»، عبارات عمومی مانند هاشرکتدر گوگل ترند استخراج کردیم. در جستجوی نام 

می فهوذکر کردیم، نمادهایی را که م ترپیشکه  گونههمانرا حذف کردیم. همچنین، « شرکت»

از نمونه پژوهش کنار گذاشتیم.  کلیبه« دارو»و « فولاد»، «سرود»نماد شرکت داشت، مانند  جزبه

علاوه بر این، نتایج جستجو را به جستجوهای صورت گرفته در کشور ایران محدود کردیم. پریز و 

ی را ارائه ربه کشور، قدرت توضیح دهندگی بیشت محدودشده( نشان دادند که نتایج 1028همکاران )

 .کندمی

این  چراکهنیست.  استفادهقابل، مستقیماً باشدمی 200تا  0مقادیر گرایش گوگل که بین 

، میزان شاخص گرایش گوگل مثالعنوانبه. باشدمی هادادهوابسته به طول دوره دانلود  هاشاخص

تا  2830ره انتخابی از سال ، دوهادادهبستگی به این دارد که در زمان دانلود  2836برای ماه خرداد 

و در هر یک از این حالات، ممکن است مقدار شاخص گرایش گوگل  2836تا  2832باشد یا  2831

استفاده مستقیم از این شاخص، ما مقادیر را با استفاده از مقادیر  جایبه، روازاینمتفاوت باشد. 

 ردیم.( تعدیل و استاندارد ک1ماه پیش و مطابق با رابطه ) 21شاخص 

(1)  
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1
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بیانگر انحراف  SVσو  tعبارت است از شاخص گرایش گوگل در ماه  tSVکه در این رابطه

(، 1026) 2. بیجل و همکارانباشدمی tماه گذشته نسبت به ماه  21معیار شاخص گرایش گوگل در 

                                                                                                          
1 . Bijl et al. 
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خود این شاخص را به همین  هایپژوهش( نیز در 1023( و کیم و همکاران )1022دا و همکاران )

 شکل تعدیل و استاندارد نمودند.

، هددمیگوگل شاخص گرایش را بر اساس ماه میلادی در اختیار قرار  کهازآنجاییهمچنین، 

ار و دقت دی در نظر گرفتیم تا اعتبتمامی متغیرهای وابسته مبنای محاسبات را ماه میلا گیریاندازهدر 

 باشد. اتکاقابلنتایج 

 

 بازده غیرعادی

( و بولرزلو و 1001) 2( و بانرجی و همکاران1023متعددی مانند کیم و همکاران ) هایپژوهش

، . در این پژوهشاندکاربردهبهمعیاری از فعالیت بازار  عنوانبهبازده غیرعادی را  (1003) 1همکاران

تا بازده عادی  کندمی. این مدل تلاش ایمکرده( استفاده 8بازده غیرعادی از مدل ) گیریاندازهجهت 

و غیرعادی را جدا نماید. فرض این مدل این است که بازه شرکت تابعی از بازده کل بازار است و 

 بازده عادی را از غیرعادی جدا نمود. توانمیاز این طریق 

(8)  
titti RMR ,1, εβα ++=  

 که در این مدل:

tiR  .آیدمی( به دست 1که از طریق رابطه ) باشدمی tدر ماه  i: بازده بازار شرکت ,

(1)  
1,

1,,

,

−

−−
=

ti

titi

ti
P

PP
R

 
 که در این رابطه،

tiP ,
مربوط به  هایداده. باشدمی tدر پایان ماه  iشرکت  شدهتعدیلقیمت  

ه را بر مبنای افزایش سرمای هاقیمت، افزارنرمکه این  ایمکردهاستخراج  TseClient افزارنرمقیمت از 

 .نمایدمیو تقسیم سود تعدیل 

tRM بازده کل بازار در ماه :t آیدمی( به دست 5که از طریق رابطه ) باشدمی. 

(5)  
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1
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−−
=
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 .باشدمی tشاخص کل بازار در پایان ماه  tIDX که در این رابطه

                                                                                                          
1 . Banerjee et al. 

2 . Bollerslev et al. 
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ماهانه  هایدادهبا استفاده از  هرسال( برای هر شرکت و در 8برای برآورد بازده غیرعادی، مدل )

. دهدمیکه قدر مطلق مقدار خطای حاصل از مدل، میزان بازده غیرعادی را نشان  ایمزدهتخمین 

یاز ن ایجادشدهطلق این است که ما در این پژوهش، به میزان بازده غیرعادی دلیل استفاده از قدر م

 نیست. مدنظرداریم و جهت بازده )منفی یا مثبت( 
 

 نوسان بازده سهام

و نشان  دباشمیفعالیت سهام  گیریاندازهجهت  پراستفادهنوسان بازده سهام یکی از متغیرهای 

 گذشته مانند فرنچ و همکاران هایپژوهش. کندمیتغییر که بازده سهام چگونه در طی زمان  دهدمی

نشان  (1023( و کیم و همکاران )1003(، بولرزلو و همکاران )1001(، بانرجی و همکاران )2331)

نوسان بازده سهام از  گیریاندازهکه نوسان بازده با بازده آتی سهام مرتبط است. جهت  اندداده

. مزیت این شاخص نسبت به سایر ایمکرده( 2330) 2توسط گارمان و کلاس شدهارائهشاخص 

این است که تمامی اطلاعات مربوط به سهام شامل قیمت ابتدایی، بیشترین قیمت، کمترین  هاشاخص

دا این شاخص، ابت گیریاندازه. جهت کندمیلحاظ  گیریاندازهقیمت و قیمت پایانی سهام را در 

 :شودمی( محاسبه 6روزانه با استفاده از رابطه ) صورتبهواریانس بازده 

(6)  2 2 21
.( ) (2 log(2) 1).

2
t t t t tVariance h l c j= − − − +  

 که در این رابطه:

1

log( ) log( )

log( ) log( )

log( ) log( )

log( ) log( )

t t t

t t t

t t t

t t t

c close open

l low open

h high open

j open close −

= −
= −
= −
= −  

 

topen قیمت ابتدایی سهام، دهندهنشانtclose  ،قیمت پایانی سهامtlow  کمترین قیمت و

thigh  نیز بیشترین قیمت سهام در روزt مربوط به  هایدادهذکر شد،  ترپیش کههمان. باشدمی

بر مبنای افزایش  شدهدرجی هاقیمتو  ایمکردهاستخراج  TseClient افزارنرمقیمت سهام را از 

، شاخص نوسان بازده ماهانه با استفاده از جذر میانگین درنهایت. اندشدهتعدیلسرمایه و تقسیم سود 

 :شودمیزیر محاسبه  صورتبهواریانس روزانه و 

                                                                                                          
1 . Garman and Klass 
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(1)  
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1 N

t t

i

Volatility Variance
N =

= ∑  

 

 حجم و تعداد معاملات

بیجل ) دهندمییی هستند که از فعالیت بازار سهام را نشان هاشاخصحجم و تعداد معاملات نیز 

( 3( که با استفاده از رابطه )1028، 2؛ لاتیرو و همکاران1023و همکاران، ؛ کیم 1023و همکاران، 

 .شودمی گیریاندازه

(3)  
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1
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)lnکه در این رابطه،  )tVol  ،عبارت است از لگاریتم میانگین حجم معاملات سهامtATV 

ماه  21بیانگر انحراف معیار حجم معاملات در  TVσو  tحجم معاملات غیرعادی سهام در ماه 

 .باشدمی tگذشته نسبت به ماه 

در رابطه  که ایمکردهتعداد معاملات نیز از روش مشابه استفاده  گیریاندازهمشابه، جهت  طوربه

 است. مشاهدهقابل( 3)

(3)  

12

1

12

1

1

12

1
ln( )

12

t t i

i
t

TC

t t
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TC TC

ATC
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=
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∑

 

 

)lnکه در این رابطه،  )tCount  ،عبارت است از لگاریتم میانگین تعداد معاملات سهام

tATC  تعداد معاملات غیرعادی سهام در ماهt  وTCσ  بیانگر انحراف معیار تعداد معاملات در

  .باشدمی tماه گذشته نسبت به ماه  21

                                                                                                          
1 . Latoeiro et al. 
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 هافرضیهو آزمون  هاداده وتحلیلتجزیه

 نتایج آمار توصیفی

مربوط به دوره پژوهش  هایماهتوزیع مشاهدات پژوهش را در طی سال و همچنین  2جدول 

 توجهیقابلتعداد مشاهدات افزایش  1022، از سال شودمیکه مشاهده  گونههمان. دهدمینشان 

در  شدهپذیرفتهی هاشرکت( افزایش تعداد 2باشد:  تواندمیداشته است. این موضوع به سه دلیل 

( گسترش استفاده از اینترنت و رایج شدن اینترنت پرسرعت 1بورس اوراق بهادار و فرا بورس و 

 .2833 ماهبهمنرخط در سامانه معاملات ب اندازیراه( 8خانگی و 

 

 ی پژوهشگرانهایافته. توزیع تعداد مشاهدات پژوهش طی دوره پژوهش. منبع: 1جدول 
 مجموع 12 11 11 9 8 7 6 5 4 3 2 1 سال / ماه

2002 0 4 2 4 2 2 4 4 4 3 4 4 44 

2004 2 4 2 2 0 0 0 7 7 7 7 7 21 

2007 4 12 14 14 17 14 17 17 20 11 21 21 111 

2002 14 20 12 21 22 23 22 22 22 24 27 27 272 

2001 22 33 32 32 32 31 37 32 40 40 31 43 434 

2010 31 21 22 23 22 22 24 24 27 27 21 41 421 

2011 20 42 73 71 22 23 23 24 23 23 27 10 142 

2012 72 11 12 12 100 102 102 102 102 102 103 104 1112 

2013 12 113 117 112 111 111 112 121 121 121 123 123 1402 

2014 114 131 132 132 132 133 133 133 133 133 134 134 1274 

2012 122 132 132 134 134 134 134 134 134 134 132 132 1420 

2014 123 122 122 122 122 122 122 122 122 122 122 124 1221 

2017 117 127 127 127 127 122 122 122 122 122 122 122 1221 

2012 124 132 132 132 137 137 137 137 137 137 137 137 1434 

 13182 1142 1132 1121 1121 1116 1114 1114 1195 1191 1179 1166 913 مجموع

 

ین دو متغیر شده، تنها بدهد که با توجه به نتایج ارائهماتریس همبستگی متغیرهای پژوهش را نشان می 1 جدول

ش های پژوهزمان وارد مدلصورت همرو این متغیر را بهحجم و تعداد معاملات همبستگی شدیدی وجود دارد؛ ازاین

کند. ی در رابطه باوجود هم خطی شدید را مرتفع میایم. در سایر موارد، مقدار همبستگی پایین است و نگراننکرده

های شود، طی سالگونه که مشاهده میدهد. همانآمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش را نشان می 8جدول 

( و 02013( گرایش بیشتری به جستجوی اسم شرکت وجود داشته )میانگین = 1020تا  1005نخستین دوره پژوهش )

(. این در -02003که مقدار میانگین منفی بوده )میانگین = طوریگرفت، بهمورد جستجو قرار مینماد شرکت کمتر 
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( این خلاف این موضوع صادق است و بیشتر گرایش به جستجوی 1023تا  1022های پایانی )حالی است که در سال

 (.-02065 ( وجود داشته است تا جستجوی نام شرکت )میانگین =02032نماد شرکت )میانگین = 

 

 ی پژوهشگرانهایافته. ماتریس همبستگی متغیرهای پژوهش. منبع: 2جدول 
 تعداد معاملات حجم معاملات نوسان بازده بازده غیرعادی گرایش  اسم گرایش  نماد متغیر

 0.242 0.221 0.112 0.142 0.120 1.000 گرایش نماد

 0.077 0.021 0.043 0.044 1.000 0.120 گرایش اسم

 0.224 0.232 0.211 1.000 0.044 0.142 بازده غیرعادی

 0.122 0.137 1.000 0.211 0.043 0.112 نوسان بازده

 0.271 1.000 0.137 0.232 0.021 0.221 حجم معاملات

 1.000 0.271 0.122 0.224 0.077 0.242 تعداد معاملات

 

 پژوهشگرانی هایافته. آمار توصیفی متغیرهای پژوهش. منبع: 3جدول 
 انحراف استاندارد کمینه بیشینه میانه میانگین متغیر

 بخش الف. کل نمونه

 1.221 4.210- 12.222 0.221- 0.041 نماد شرکت -شاخص گرایش 

 1.111 1.112- 24.032 0.242- 0.023- اسم شرکت –شاخص گرایش 

 0.074 0.000 1.042 0.022 0.074 بازده غیرعادی

 0.014 0.000 0.411 0.031 0.031 نوسان بازده

 0.102 0.000 1.112 1.001 1.002 حجم معاملات

 0.321 0.000 4.232 0.112 1.033 تعداد معاملات

 مشاهده( 1658) 2111تا  2115بخش ب. نمونه پژوهش از 

 0.114 3.317- 2.207 0.221- 0.001- نماد شرکت -شاخص گرایش 

 1.141 1.112- 1.241 0.221- 0.021 اسم شرکت –شاخص گرایش 

 0.042 0.000 0.422 0.042 0.042 بازده غیرعادی

 0.022 0.000 0.411 0.033 0.034 نوسان بازده

 0.144 0.000 1.114 1.012 1.011 حجم معاملات

 0.412 0.000 4.372 1.000 1.042 تعداد معاملات

 مشاهده( 11424) 2012تا  2011بخش ج. نمونه پژوهش از 

 1.314 4.210- 12.222 0.202- 0.021 نماد شرکت -گرایش شاخص 

 1.204 2.141- 24.032 0.222- 0.042- اسم شرکت –شاخص گرایش 

 0.077 0.000 1.042 0.023 0.074 بازده غیرعادی

 0.013 0.001 0.342 0.040 0.040 نوسان بازده

 0.101 0.000 1.112 0.111 1.004 حجم معاملات

 0.302 0.000 4.232 0.111 1.031 تعداد معاملات
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، 1دل در ج شدهارائه. طبق نتایج دهدمیرا نشان  پژوهشنتایج آزمون پایایی متغیرهای  1جدول 

عدم وجود ریشه واحد  دهندهنشانبوده که  دارمعنیمربوط به آزمون ریشه واحد  هایآمارهتمامی 

 .باشدمیو مانایی متغیرهای پژوهش 

 

 ی پژوهشگرانهایافته. آمار توصیفی متغیرهای پژوهش. منبع: 4جدول 

 آماره فیلیپس پرون آماره دیکی فولر آماره ایم و پسران آماره لوین متغیر

نماد  -شاخص گرایش 

 شرکت

 داری()معنی

441122-*** 

(01000) 

201743-*** 

(01000) 

30021242-*** 

(01000) 

42121734*** 

(01000) 

اسم  –شاخص گرایش 

 شرکت

 داری()معنی

221013-*** 

(01000) 

431147-*** 

(01000) 

31341017*** 

(01000) 

22371341*** 

(01000) 

 بازده غیرعادی

 داری()معنی

441422-*** 

(01000) 

241432-*** 

(01000) 

34741220*** 

(01000) 

24241211*** 

(01000) 

 نوسان بازده

 داری()معنی

321221-*** 

(01000) 

441224-*** 

(01000) 

27371421*** 

(01000) 

44441441*** 

(01000) 

 حجم معاملات

 داری()معنی

241034-*** 

(01000) 

311144-*** 

(01000) 

21101121*** 

(01000) 

30431421*** 

(01000) 

 تعداد معاملات

 داری()معنی

241234-*** 

(01000) 

371723-*** 

(01000) 

20721771*** 

(01000) 

27221447*** 

(01000) 

 

دارای شاخص  هاشرکتآزمون مقایسه میانگین متغیرهای وابسته را در دو گروه  5جدول 

، از میانه شاخص گرایش استفاده هاشرکت بندیگروه. جهت دهدمیگرایش بالا و پایین نشان 

دارای  نوانعبه( از میانه بودند را ترپایینیی که دارای شاخص گرایش بالاتر )هاشرکتو  ایمکرده

ی وابسته ، میانگین متغیرهاشودمیکه مشاهده  طورهمانشاخص گرایش بالا )پایین( در نظر گرفتیم. 

یی که شاخص گرایش هاشرکتدر هر دو حالت جستجوی نماد شرکت و همچنین نام شرکت، در 

ه است داشت ، مقدار بیشتریاندداشتهیی که شاخص گرایش پایین هاشرکت، نسبت به اندداشتهبالا 

آماری نیز  ازلحاظکه این اختلاف  گیریممینتیجه  5جدول در  شدهارائه t هایآمارهکه با توجه به 

  است. دارمعنی
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 ی پژوهشگرانهایافته. مقایسه میانگین متغیرهای وابسته پژوهش. منبع: 5جدول 
 نام شرکت نماد شرکت متغیر

شاخص 

 گرایش بالا

شاخص 

 گرایش پایین

اختلاف  tآماره 

 میانگین

شاخص 

 گرایش بالا

شاخص 

 گرایش پایین

اختلاف  tآماره 

 میانگین

 2.242*** 0.071 0.072 11.121*** 0.044 0.022 بازده غیرعادی

 2.400*** 0.031 0.040 11.000*** 0.032 0.041 نوسان بازده

 2.444*** 1.000 1.014 20.247*** 0.121 1.027 حجم معاملات

 7.242*** 1.011 1.024 17.123*** 0.123 1.023 تعداد معاملات

 

 روهی گرایش به سه گهاشاخصجهت استحکام نتایج مقایسه میانگین، مشاهدات را بر اساس 

و  کردیم و به مقایسه میانگین دو گروه بالا بندیطبقهدارای شاخص گرایش بالا، متوسط و پایی 

 شدهارائه 6جدول پایین پرداختیم )گروه متوسط از نتایج کنار گذاشته شد(. نتایج این آزمون در 

 با نتایج قبل است. راستاهم شدهحاصل، نتایج رفتمیکه انتظار  طورهماناست. 

 

 ی پژوهشگرانهایافته: . مقایسه میانگین متغیرهای وابسته پژوهش. منبع6جدول 
 نام شرکت نماد شرکت متغیر

شاخص 

 گرایش بالا

شاخص 

 گرایش پایین

اختلاف  tآماره 

 میانگین

شاخص 

 گرایش بالا

شاخص 

 گرایش پایین

اختلاف  tآماره 

 میانگین

 2.231*** 0.070 0.071 2.140*** 0.044 0.027 بازده غیرعادی

 2.413*** 0.031 0.040 11.411*** 0.032 0.042 نوسان بازده

 1.271*** 0.117 1.011 24.742*** 0.121 1.031 حجم معاملات

 2.437*** 1.001 1.022 24.322*** 0.127 1.117 تعداد معاملات

 

 نتایج آمار استنباطی

ایم و اثرات ثابت شرکت و اثرات جهت تخمین مدل پژوهش، از روش رگرسیون چندگانه استفاده کرده

( نیز این اثرات را 1023ایم. کیم و همکاران )ثابت سال شمسی را نیز با استفاده از متغیرهای مصنوعی کنترل نموده

ه ربوط به چاو و هاسمن را نیز انجام دادیم کهای ماند. لازم به ذکر است جهت استحکام نتایج، آزمونکنترل نموده

 نماید. همچنین، جهت رفع نگرانی بابت ناهمسانی واریانس، از واریانساین نتایج نیز وجود اثرات ثابت را تأیید می

دهد. شاخص گرایش گوگل الف نتایج تخمین مدل پژوهش را نشان می-1جدول ایم. استوار وایت استفاده کرده

 باشد.بر مبنای جستجوی نماد میدر این جدول، 
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 رانهای پژوهشگگرایش بر اساس نماد شرکت. منبع: یافته –الف. نتایج تخمین مدل پژوهش -.7جدول 
 متغیر وابسته متغیر مستقل

 تعداد معاملات حجم معاملات نوسان بازده بازده غیرعادی

 0.041 عرض از مبدأ

3.411*** 

0.041 

13.244*** 

0.441 

11.122*** 

0.243 

11.414*** 

 0.044 وقفه متغیر وابسته

4.271*** 

0.022 

2.170*** 

0.303 

10.242*** 

0.340 

12.113*** 

 0.001 شاخص گرایش 

2.223** 

0.001 

2.173*** 

0.002 

3.147*** 

0.011 

3.003*** 

 0.012 --- بازده غیرعادی

2.131*** 

0.142 

7.143*** 

0.443 

7.244*** 

 0.171 نوسان بازده

2.122*** 

--- 0.102 

1.031 

0.443 

1.212 

 0.037 حجم معاملات

3.221*** 

0.000 

-0.047 

--- --- 

 بله اثرات ثابت شرکت

 بله اثرات ثابت سال 

 F 111030 201143 121217 231114آماره 

 01211 01173 01121 01110 ضریب تعیین

 ***101222 ***111142 ***101102 ***21430 آماره چاو

 ***771711 ***721132 ***10041342 ***2221341 آماره هاسمن

 بله واریانس استوار

باشد. جهت رفع نگرانی بابت می 01001داری رابطه در سطح نشانگر معنی *** و 0101داری در سطح نشانگر معنی **: نماد توضیح

شرکت و سال شمسی را نیز جهت  بهناهمسانی واریانس، از واریانس استوار وایت استفاده کردیم. همچنین، متغیرهای مصنوعی مربوط 

باشد که از اثرات می 01001چاو و هاسمن نیز کمتر از های داری آمارهایم. سطح معنیها به مدل اضافه کردهکنترل اثرات زمان و شرکت

ثابت پشتیبانی نموده است. به دلیل وجود همبستگی شدید بین متغیر حجم معاملات و تعداد معاملات، متغیر تعداد معاملات را از گروه 

 متغیرهای کنترلی حذف کردیم.

 

 ی پژوهشگرانهایافتهگرایش بر اساس نماد شرکت. منبع:  – VIFب. نتایج آماره . 7جدول 
 متغیر وابسته متغیر مستقل

 تعداد معاملات حجم معاملات نوسان بازده بازده غیرعادی 

 11300 11337 11221 11120 وقفه متغیر وابسته

 11243 11211 11224 11213 شاخص گرایش

 11023 11132 11432 --- بازده غیرعادی

 11314 11301 --- 11140 بازدهنوسان 

 --- --- 11341 11427 حجم معاملات

بوده است که نگرانی ناشی از هم خطی شدید بین متغیرهای مستقل را مرتفع  2برای تمامی متغیرها کمتر از  VIFآماره توضیح: 

 سازد.می
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شاخص گرایش گوگل در هر  رفتمیکه انتظار  گونههمانالف، -1با توجه به نتایج جدول 

با افزایش جستجوی نماد شرکت  دهدمیاست که نشان  دارمعنیچهار مدل دارای ضریب مثبت و 

گرایش  افزایش شاخص درنتیجهو  یابدمیدر گوگل، فعالیت آتی بازار سهام شرکت نیز افزایش 

 نماید.  بینیپیشافزایش فعالیت آتی بازار را  تواندمیگوگل 

دهد که در آن، شاخص گرایش گوگل بر مبانی جستجوی نام شرکت نتایج تخمین مدل را نشان می الف-3جدول 

باشد و تنها الف همسو می-1گونه که از نتایج پیداست، نتایج این بخش از پژوهش با نتایج جدول قرارگرفته است. همان

( در سایر 02661داری = و معنی -t  =02180 داری ندارد )آمارهشاخص گرایش گوگل با بازده غیرعادی آتی رابطه معنی

 داری بین شاخص گرایش گوگل و فعالیت آتی سهام شرکت وجود دارد.موارد، رابطه مثبت و معنی

 

 رانهای پژوهشگگرایش بر اساس نام شرکت. منبع: یافته –. الف. نتایج تخمین مدل پژوهش 8جدول 
 متغیر وابسته متغیر مستقل

 تعداد معاملات حجم معاملات نوسان بازده بازده غیرعادی

 0.042 عرض از مبدأ

3.404*** 

0.040 

13.314*** 

0.422 

11.724*** 

0.223 

11.313*** 

 0.044 وقفه متغیر وابسته

4.312*** 

0.022 

2.222*** 

0.311 

11.001*** 

0.342 

12.422*** 

.0 شاخص گرایش 100  

-0.430 

0. 100  

2.170** 

0.002 

2.210*** 

0.002 

2.144** 

 0.014 --- بازده غیرعادی

2.170*** 

0.141 

7.311*** 

0.472 

2.014*** 

 0.120 نوسان بازده

3.121*** 

--- 0.122 

1.222 

0.414 

1.421* 

 0.041 حجم معاملات

4.244*** 

0.001 

0.312 

--- --- 

 بله اثرات ثابت شرکت

 بله اثرات ثابت سال 

 F 101172 201022 171101 231217آماره 

 01217 01171 01121 01110 ضریب تعیین

 ***101341 ***121022 ***101143 ***21471 آماره چاو

 ***741274 ***741323 ***10001013 ***2201112 آماره هاسمن

 بله واریانس استوار 

باشد. جهت رفع نگرانی بابت ناهمسانی واریانس، از واریانس می 01001داری رابطه در سطح نشانگر معنی *** و 0101داری در سطح نشانگر معنی **: نماد توضیح

ایم. سطح ها به مدل اضافه کردهشرکت و سال شمسی را نیز جهت کنترل اثرات زمان و شرکت بهاستوار وایت استفاده کردیم. همچنین، متغیرهای مصنوعی مربوط 

باشد که از اثرات ثابت پشتیبانی نموده است. به دلیل وجود همبستگی شدید بین متغیر حجم معاملات و تعداد می 01001چاو و هاسمن نیز کمتر از های داری آمارهمعنی

 معاملات، متغیر تعداد معاملات را از گروه متغیرهای کنترلی حذف کردیم.
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 ی پژوهشگرانهایافتهع: گرایش بر اساس نماد شرکت. منب – VIFب. نتایج آماره . 8جدول 
 متغیر وابسته متغیر مستقل

 تعداد معاملات حجم معاملات نوسان بازده بازده غیرعادی 

 11172 11224 11232 11123 وقفه متغیر وابسته

 11121 11010 11221 11134 شاخص گرایش 

 11104 11124 11407 --- بازده غیرعادی

 11312 11211 --- 11214 نوسان بازده

 --- --- 11441 11312 حجم معاملات

بوده است که نگرانی ناشی از هم خطی شدید بین  2برای تمامی متغیرها کمتر از  VIFآماره توضیح: 

 سازد.متغیرهای مستقل را مرتفع می

 

ام را با رویکرد پانل با کنترل اثرات شرکت و ماه نیز انج هامدلاستحکام نتایج، ما تمامی  منظوربه

تمامی متغیرها، دوره تعدیل و  گیریاندازهدادیم که نتایج مشابهی را ارائه نمود. همچنین، برای 

ماه افزایش دادیم که نتایج مشابهی را یافتیم )نتایج در جداول ارائه نشده  11استانداردسازی را به 

 شدهاصلحرا با متغیر وابسته ماه جاری نیز برآورد کردیم نتایج  هامدل، ما تمامی است(. علاوه بر این

یی که با هامدلکه انتظار داشتیم، قدرت توضیح دهندگی  طورهمانبود و  شدهارائهمشابه با نتایج 

و است  با متغیر وابسته بوده بینیپیشی هامدلمتغیر وابسته ماه جاری برآورد شده بود، بیش از 

سهام  با فعالیت آتی داریمعنینتایج جاری که برخی از متغیرهای کنترلی دارای رابطه  برخلاف

 بودند. دارمعنیدارای رابطه مثبت و  هامدلنیستند، تمامی متغیرهای کنترلی در تمامی 

 

 گیری و بحثنتیجه

به که آیا با افزایش جستجوی نام و نماد شرکت  سؤالهدف ما از انجام این پژوهش، پاسخ به این 

اسخ به ؟ در حقیقت، ما به دنبال پیابدمیدر موتور جستجوی گوگل، فعالیت آتی سهام نیز افزایش 

ی را با استفاده از میزان گرایش به جستجو هاشرکتفعالیت سهام  توانمیبودیم که آیا  سؤالاین 

نمود؟ با توجه به فراگیر شدن استفاده از اینترنت،  یبینپیشنام یا نماد آن شرکت در گوگل 

زمانی که رویداد مهمی در  رودمیموتور جستجوی گوگل، انتظار  خصوصبهموتورهای جستجو و 

، اعم از خبر خوب یا بد، افراد با جستجوی نام یا نماد آن شرکت افتدمیرابطه با یک شرکت اتفاق 

این  ره آن شرکت را داشته باشند. نتایج پژوهش ما بیانگردر گوگل قصد کسب اطلاعات بیشتر دربا
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بود که جستجوی نام و نماد شرکت در گوگل با فعالیت آتی سهام آن شرکت در بازار سرمایه در 

 توانیممیزان جستجو بیشتر باشد، فعالیت آتی بازار نیز بیشتر خواهد بود و  هرچقدرارتباط است و 

(، دا و 1023نمود. کیم و همکاران ) بینیپیشل، این فعالیت را با استفاده از شاخص گرایش گوگ

. همچنین نتایج اندیافتهدست( نیز به نتایج مشابهی 1026( و بیجل و همکاران )1022همکاران )

ی اطلاعات بیشتری در رابطه با فعالیت آت هاشرکتپژوهش ما نشان از این داشت که جستجوی نماد 

دی و بین بازده غیرعا داریمعنی. لازم به ذکر است، نتایج نشان داد که رابطه دهدمیبازار به دست 

( نیز رابطه 1023شاخص گرایش گوگل بر اساس نام شرکت، وجود ندارد که  کیم و همکاران )

 بین این دو متغیر پیدا نکردند. داریمعنی

زم است هنگام استفاده از که لا ایمبودهروبرو  هاییمحدودیتدر هنگام انجام این پژوهش ما با 

رخی از ماهانه بوده که ب هایدادهنتایج، این موارد در نظر گرفته شود. نخستین محدودیت استفاده از 

، به دلیل وقفه معاملاتی، از نمونه پژوهش خارج شدند. محدودیت بعد در رابطه با هاشرکت

ی ی را ارائه نداد. همچنین، نماد برخنتایج گونههیچ هاآنیی بود که گوگل ترند برای نام هاشرکت

 نیز به دلیل مشابهت با سایر مفاهیم از نمونه خارج شد. هاشرکتاز 

ین به موتورهای جستجو و همچن گذارانسرمایه خصوصبهافراد و  توجهقابلبا توجه به گرایش 

در  صخصوبهمالی و  هایپژوهشخلأ پژوهشی موجود در رابطه با نقش موتورهای جستجو در 

، به بررسی نقش شاخص هاپژوهش گونهاینضمن روی آوردن به  کنیممیمحیط ایران، پیشنهاد 

تقارن  ، بازده سهام و عدمنقد شوندگیسایر متغیرهای مالی مهم مانند  بینیپیشگرایش گوگل در 

با  رتبطم هایپژوهشپژوهشگران آتی جهت انجام  کنیممیاطلاعاتی بپردازند. همچنین، پیشنهاد 

 )مثلاً هفتگی یا روزانه( را انتخاب کنند. تریکوتاه هایدوره، بینیپیش
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