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 چكيده
است که نهایت کارکرد باکیفیت این بازار ونشانه توسعه نقد شوندگی از مباحث مهم وبا اهمیت بازار سرمایه 

 یافتگی آن است که از این طریق اصل تامین نقدینگی بنگاههای اقتصادی فعال در بازار سهام تحقق پیدا میکند .

هدف اصلی پژوهش حاضر تحلیل نقد شوند گی سهام با بهره گیری از اصل سیالیت درعلم فیزیک است که از 

نه قلمداد می شود از یک طرف امکان تحلیل جامع دراین خصوص فراهم می شود و از طرف دیگر مباحث نوآورا

های توسعه دانش مالی از طریق تعامل با علوم دیگر نظیر فیزیک و معرفی شاخه دانش جدید بنام فیزیک زمینه

 مالی معرفی می شود.

شی ونوع آن مروری و ترویجی است که با این پژوهش از حیث روش شناسی، فلسفی وتحلیلی و رویکرد آن دان

 تحلیل ادبیات وپیشینه علمی مرتبط با موضوع به شیوه شناخت تاریخی اجرا گردید.

های علمی تحقیق نشان می دهد که اولا، تحلیل نقد شوندگی سهام با بهره گیری ازاصل سیالیت یعنی یافته

تر و از مبانی علمی قابل اتکاتری برخوردار است و  خواص مایع در تحلیل حالات این ماده درعلم فیزیک، جامع

ثانیاً، تعامل بین رشته ایی علم مالی با علم فیزیک، زمینه توسعه علوم را فراهم می سازد. ثالثاً نتایج نشان می 
ابعاً تر تعیین کرد. رهای مایع بودن مواد، منطقیگیری از ویژگیدهد که بازار سهام وتحلیل آن را می توان با بهره

(از ترجمه مایع liquidity( ونقدینگی )Liqudationهای نقد شوندگی)نتایج این پژوهش آشکار نمود که ریشه واژه

(liquidاست)... ( برگرفته از خواص مایع یعنی سیالیت )روان بودن، جاری بودن، شفاف بودن و. 
 

 .سهام، تحلیل بازارمالی نقد شوندگی، نقدینگی، سیالیت، فیزیک مالی، تحلیل های كليدی: واژه
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 مقدمه -1
توسعه یافتگی بازار سهام، نشان دهنده بلوغ کارکردی این بازار وبه تبع آن در اقتصاد کشورها است ونقد 

شوندگی عصاره بلوغ آن است که ماموریت اصلی بازار سرمایه یعنی بورس اوراق بهادار برای تامین نقدینگی 

 برنامه ریزی تحقق می یابد. های اقتصادی از طریق اینبنگاه

های نقد شوندگی، سیالیت بازار است که امکان نقد شدن سرمایه گذاری برمجموعه اوراق از جمله ویژگی

سازد. موضوع سیالیت از مفاهیم فیزیک وبا تاکید برخواص مایع است . بررسی بهادار را در بازار سرمایه فراهم می

یعنی جامد، گاز ومایع وبویژه خواص مایع ،کمک می کند تا بر بسترعلم وشناخت سیالات وخواص سه گانه مواد 

فیزیک، زمینه های توسعه دانش مالی در تحلیل نقد شوندگی بازار اوراق بهادار ونهایتاً تعامل علم فیزیک وعلم 

د مالی، موجب معرفی وتکامل تخصص جدیدی بنام فیزیک مالی شده است. طبیعتاً تعاملات بین علوم، مانن

فیزیک ومالی، کارکردها ومنافع آتی آن علم ارتقا می یابد. علم مالی نیز از این قاعده مستثنی نیست .از جمله 

های قابل تامل، علم مالی، عبارت است از علم  کار با بازار مالی واز مفاهیم عینی کار با بازار مالی ،می توان گزاره

ث با اهمیت وضروری وهدفمند تحلیل بازار مالی ،تحلیل نقد شوندگی های این بازار اشاره کرد. واز مباحبه تحلیل

بازار است که بستر فعالیت آگاهانه و عقلایی در سرمایه گذاری برسهام را تدارک وفراهم می کند .بنابراین مقاله 

ه حاضر، بارویکردی دانشی وبه روش شناخت تاریخی وبه شیوه تحلیل محتوی با واکاوی متون، ادبیات وپیش

تحقیقات، رویکردی نوینی را برای تحلیل نقد شوند گی  بازار مبتنی براصل سیالیت فیزیک با تمرکز برخواص و 

( liquid(که برگرفته ازترجمه واژه مایع ) liquidityهای مایع وبا شناخت ریشه کلید واژه نقد شوندگی )ویژگی

 می باشد، ارائه می شود.

 

 روش شناسی پژوهش -2

پردازد . در حقیقت مبتنی بر رویکرد فلسفی و علمی به موضوع تعامل علم فیزیک وعلم مالی میپژوهش حاضر 

براساس این رویکرد، واکاوی دانشی وتحلیل محتویی منابع علمی مرتبط با موضوع مد نظر محقق قرار گرفته 

 ن می شود.است وازمنظر معرفت شناسی، دانش مالی و فیزیک را در چارچوب چیستی وچرائی آن تبیی
-محقق برای ارائه رویکرد جدید، ضمن بررسی ادبیات علمی منتشره در کتب و تحقیقات به روش کتابخانه

ایی، ویژگی های نقد شوندگی دربازار سهام را براساس ویژگی اساسی سیالیت  درفیزیک یعنی ویژگی حالت مایع 

وشناخت ضرورت تعامل علوم از جمله در خواص سیالات، استخراج می کند .هدف اصلی پژوهش حاضر درک 

های با اهمیت نظیر تحلیل نقد شوندگی در بازار سرمایه علوم فیزیک ومالی برای ارتقا دانش مالی در کاربست

وهمچنین اعتماد سازی وارتقاء اتکاء به نتایج تحلیل نقد شوندگی بازار بر پایه اصول بدیهی وروشن علم فیزیک 

 مورد توجه قرار گرفت.می باشد که در این پژوهش 
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 مبانی علمی پژوهش -3
علم وعلم شناسی در چارچوب رویکرد وقواعد واصول فلسفه علم، ضرورت انکار ناپذیر، تحلیل عقلانی 

 واندیشمندانه پدیده ها و موضوعات است. مبانی علمی مرتبط با موضوع مقاله حاضر عبارتند از :

 شوند.نقد شوندگی وتحلیل آن در بازار سرمایه که ذیلاً تبیین می الف :سیالات و خواص مواد سه گانه،  ب:

 

 سيالات وخواص مواد )جامد، گاز، مایع(با تاكيد بر خواص مایع  -3-1

 تا. می پردازد سیالات دینـامیکی و استاتیکی مسائل بررسی به که است مهندسی ازعلوم یکی سیالات مکانیک

. است بوده وریاضی هیدرولیک مهندسین دوگـروه عهـدة بـر اساسـاً سـیالات مطالعـة بیسـتم، ازقـرن پیش

 و تیلور پرانتل، رینولـدز، اسـتوک، نـاویر، اولـر، برنـولی، نیوتن، داوینچی ارشمیدس، چون ای برجسته محققـین
 دریافتند لذا (0)کارمن تعداد قابل توجه از این اساتید در حوزه ریاضیات مالی نیز ایده هایی معرفی نموده اند فون

 عبارتند سیالات مختلف های رشته. باشـد آزمـایش و تئـوری از ای آمیختـه بایـد سـیالات مطالعـات که

لذا این رشته ها در مکانیک  .کشتی ومهندسی سینماتیک ایرودینامیک، هیدرولیک، مکانیک، استاتیک،:از

و ...( اصول بقاء ماده وانرژی و سیالات براسـاس اصـول و قـوانین مکانیک )قوانین نیوتن، قوانین ترمودینامیک،

بررسی می ...( خواص سیالات )قوانین نیوتن، قوانین معادله حالت، کشش سطحی، تراکم پـذیری، فشـار بخـار و

 . شوند

اول اینکـه خواص سیالات کاملاً با  سـیالات و مکانیـک جامـدات وجـود دارد. دو فرق مهم بین مکانیک

دوم اینکه در  کند.  خواص جامدات متفاوت است و این خـواص نیـز معمـولاً بـا حرکت سیال تغییر می

ـه گیـرد، حـال آنک مکانیـک جامـدات معمـولاً حرکـت اجسـامی مشخص با جرمی معین مورد مطالعه قرار مـی

ذیلاً مباحث  . باشد در مکانیـک سـیالات مطالعه حرکت پیوسته سیال، به صورت یک جریان مورد نظر می

 شود:اساسی مرتبط با مکانیک سیالات ارائه و تحلیل می

 از نگارنده مراجعه شود. "تاریخ نگاری ریاضیات در علوم مالی و حسابداری"جهت مطالعه بیشتر به مقاله 

 

  (Fluid) سيال

سیال در علم فیزیک به ماده ای اطلاق می شود که اگر تحت تاثیر تنش برشی مماسی قرار گیرد به طور 
دارند از  پیوسته تغییر شکل می دهد هر چند تنش برشی اندک باشد. گفتنی است که سیالات فازهای مختلفی

واد به سه حالت جامد، مایع و گاز جمله مایعات، گازها، پلاسما و تا حدی مواد جامد پلاستیکی است. به عبارتی م

تواند مایع و گاز یا بخار باشد. برخلاف شود. با توجه به این تعریف، حالت فیزیکی سیال فقط میبندی میطبقه

دهد ولی این تغییر شکل پس از گیرد، تغییر شکل میآن جسم جامد هنگامی که در معرض تنش برشی قرار می

شکند. از جمله دلایل تغییر شکل سیال فاصله زیاد مولکولها و نیروی کاملاً می شود با این جسممدتی متوقف می

 گردد.جاذبه کم بین آنها است که سبب سهولت تغییر شکل سیال می
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 ( Continuum)مفهوم پيوستگی سيال 

به طور کلی سیالات از مولکول های در حال حرکـت تشـکیل مـی شـوند امـا در اغلـب کاربردهای 

سی عموماً اثرات متوسط یا کلی مولکول ها مورد توجه قرار مـی گیـرد.  بنابراین سیالات مجموعه های مهند

پیوسته و یکسان به حساب می آیند که در آن فضای خـالی و یا سوراخ وجود ندارد و رفتار تک تک مولکول ها 

 .  مـورد توجـه نیسـت، یعنـی رفتـار حجمی سیال مورد نظر است

که گفته می شود سـرعت در یـک نقطـه از سیال زیاد است منظور، سرعت متوسط مولکول ها در هنگامی 

یـک حجـم کوچـک اطـراف آن نقطه می باشد. این حجم در مقایسه با ابعاد فیزیکی سیستم مـورد مطالعـه، 

یـک ماده پیوسته  کوچـک و در مقایسه با فاصله متوسط بین مولکول ها بزرگ است. از این رو سیال به عنوان

(Continues  مورد ). بررسی قرار مـی گیـرد و پیوسـتگی سـیال اسـاس مکانیـک سـیالات می باشد 
با فرض پیوستگی، هر خاصیت از سیال در هر نقطـه ای از فضـا، مقـدار معینی را دارا می باشد.  در مسائل 

ی سطوح بالای اتمسفر( فرض پیوستگی محیط مربوط بـه گـاز رقیـق شـده یـا گازهـای کـم چگـال )گازها

صادق نیست.  بنابراین درمحـیط پیوسته فرض می شود که مقادیر چگالی، حجم مخصوص، سرعت و شـتاب در 

 ثابت باشد(.)یا تمـامی سیال به طور پیوسته تغییر نماید 

 ابعاد اصلی یا اولی، ابعادی هستند که مستقل از بقیه ابعاد انتخاب می شوند.

ابعاد فرعی یا ثانویه، ابعادی هستند که برحسب ابعاد اصلی بیان می شوند. مکانیک سیالات چهاربعداصلی)کمیت 

 (Θدما ) - (Tزمان ) -   (Lطـول ) - ( Mاصلی(دارد. که عبارت اند از جرم )

  

 یا لزجت ویسكوزیته یا گرانروی   

سـیال را نشـان مـی دهـد و سبب چسبندگی ویسکوزیته یک خاصیت سیال است که مقاومت در برابر حرکت 
ویسکوزیته در سـیالات همانند اصطکاک در اجسام صلب می قشرهای مختلف سیال ضـمن حرکـت مـی شـود. 

باشد، با این تفاوت که اثـر ویسکوزیته، فقـط هنگـام حرکت لایه های سیال بر روی هم در سیال پدیدار می 

مومنتم درلایه های سیال است و هنگامی ظاهر می شود که بین لایه های  ویسکوزیته عامل اصلی انتقال شود.

) در در حالت کلی ویسکوزیته سـیالات ناشی از دو نیروی جاذبه مولکولی سیال حرکت نسبی وجود داشته باشد.

  مایعات بسیار بیشتر از گازها( و دیگری نیروهـای تبادل مومنتم مولکولی)در گازها( می باشد.

 :نکته چند ذکر

 مولکول ها عامل لزجت برخورد ست ولی درگازهاا مایعات نیروی جاذبه بین مولکول ها عامل لزجت در (0

 .ولی درگاز ها افزایش خواهد یافت بنابراین با افزایش دما لزجت درمایعات کاهش می یابد ست.ا

وزن واحد حجم طورکه می دانیم غلظت عبارت است از  همان غلظت اشتباه گرفت، نباید با لزجت را (8

 این ظرف را از اگر گرفت. در نظر در یک یخچال را سیال.به عنوان مثال می توان ظرف عسلی موجود

 .یخچال بیرون آوریم وحرارت دهیم غلظت تغییرنمی کند ولی لزجت آن کاهش می یابد
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مولکولی بین ذرات عامل لزجت در مایعات و گازها متفاوت است. در مایعات عامـل اصـلی لزجـت نیروی جاذبه 

است که مانع حرکت آزاد آنها می شود. به ایـن علـت هرگاه مایعی را حرارت دهیم فاصله مولکول های آنها 

در حـالی کـه  . زیادتر می شـود، بنـابراین جاذبـه مولکولی کاهش یافته و در نتیجه لزجت آن کاهش می یابـد

افزایش یافته و برخوردها زیاد می شود و این تسـریع برخورد،  در گازهـا بـا افزایش دما سرعت مولکول های آن
باعث افزایش لزجـت مـی گـردد. در حالـت کلـی در یـک سـیال، لزجـت از پیوستگی بین مولکول ها ودر یک 

 گاز از حرکت تصادفی مولکول ها حاصل می شود.

 

 انواع سيالات

مفهوم گرانروی صفر بدین معناست که  رانروی آن صفر باشد.سیال ایده آل: سیالی است که قابل تراکم نباشد و گ
بنابراین تنش برشی بین لایه های سیال صفر  ذرات سیال در حین حرکت هیچ نیرویی بر هم وارد نمی کنند.

 .واقع وجود ندارد است.بنابراین سیال ایده آل یک سیال فرضی می باشد ودر

 کار واقع ما با سیالات حقیقی سر و پس در دارای گرانروی سیال حقیقی: سیالی است که تراکم پذیراست و

 .داریم

 تقسيم بندی سيالات حقيقی 

مستقل از تنش برشی وگرادیان سرعت می  μ الف( سیالات نیوتنی: در این دسته از سیالات ضریب گرانروی

به مطابق دیاگرام نسبت  τ ثابتی می باشد.تغییرات مقدار  μدر یک درجه حرارت معین به عبارت دیگر باشد.

 :زیراست

 μ ازشکل پیداست، این تغییرات به صورت یک خط راست می باشد. شیب این خط برابر با ضریب گرانروی 

 می باشد
ب( سیال غیر نیوتنی: در این سیالات ضریب گرانروی در فشار ودمای معین ثابت نیست. بلکه تابعی از 

 :زیراستدیاگرام آنها به شکل  گرادیان سرعت می باشد.

 
 

 .همانطورکه از دیاگرام پیداست با افزایش گرادیان سرعت مقدار ضریب گرانروی کاهش می یابد
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 مایعات و خواص آنها
 : حرکت یک مایع در درون لوله می تواند شامل سه بخش عمده باشد

حرکت  لغزند ودر این نوع حرکت لایه های مایع به آرامی برروی هم می  ( Laminar Flow ) حرکت آرام (0

مایع ادامه می یابد طول این ناحیه بنا به سرعت اولیه مایع یا زبری سطح لوله می تواند کوتاه یا بلند 

 .باشد

در این ناحیه حرکت آرام مایع کم کم به حرکت اغتشاشی تبدیل می  ( Transition Zone ) ناحیه گذار (8

 .گردد و معمولاٌ طول این ناحیه بسیار کوتاه است

در این ناحیه مایع حرکت آرام خود را از دست داده و  ( Torbulent Flow ) آشفته ) مغشوش (حرکت  (0

ذرات مایع دارای حرکات متفاوتی در جهت های مختلفی می شوند این ناحیه ممکن است دارای زیر 

 .لایه ای باشد که در آن هنوز حرکت مایع آرام باشد

 

 كشش سطحی مایعات

با توجه به اینکه شعاع جاذبه  دارند. نیروی جاذبه مولکولی قرار ل مایعات تحت تاُثیرمولکول های موجود درداخ

بنابراین اگر این شعاع را با نمایش دهیم، مطابق شکل مولکول هایی که به فاصله زیر  مولکول محدود است، هر

سطح مایع  هایی که تاولی مولکول  نیروهای مساوی از هرجهت می باشند. تحت تاُثیر سطح مایعات قراردارند،

مولکول های ماده توسط آن به سمت  نیرویی که فاصله کمتری دارند بیشتر به سمت داخل کشیده می شوند.

 .دارد داخل کشیده می شوند نیروی کشش سطحی نام
 

 كاویتاسيون

افزایش  سرعت آن وقتی به قسمت باریک لوله برسد، عبور کند، مایعی از لوله ای با مقطع متغیر هنگامی که

در این صورت  فشار به فشار اشباع برسد،، اگر در اثر این کاهش فشار در نتیجه فشار آن کاهش می یابد. یافته و

در قسمت های بعدی که مقطع لوله زیاد می شود  بدین ترتیب مقداری گاز تولید می گردد. مایع تبخیر شده و

بین می روند یا به عبارتی  بخار به طور ناگهانی از فشار زیاد می شود.حباب های مجدداً سرعت کاهش یافته و

موجب ایجاد حفره در  نیرو های ناشی از ترکیدن حباب ها باعث ایجاد فشار موضعی زیاد خواهد شد و می ترکند.

این پدیده با صدا وارتعاش همراه است مانند هنگامی که سنگ ریزه ای درون پمپ  سطح جسم جامد می شود.
 .چنین فرایندی را کاویتاسیون می نامند افتاده است.
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 جریان با سطح آزاد

نامیده  سطح آزاد د که در آن قسمتی از مرز جریان کهشو  گفته می مایع جریان با سطح آزاد معمولا به جریانی از

ها و  قرار داشته باشد. حرکت آب در اقیانوسها، در رودخانه فشار شود، فقط تحت تاثیر شرایط معینی از  می

آیند که در آنها فشار جو   هایی با سطح آزاد به شمار می های نیمه پر ، جریان مچنین جریان مایعات در لولهه

 معلوم نیست.شود. در تحلیل جریان با سطح آزاد ، وضعیت هندسی سطح آزاد از قبل   روی سطح مرز اعمال می

بندگی است.  مایع از مولکـول هـای بـه تفـاوت مابین دو گروه مایعات و گازها ، ناشی از اثر نیروهای چس

هـم فشرده با نیروی چسبندگی قوی تشکیل شده که مایل است حجم خـود را حفـظ کنـد، ضمن اینکه یک 

سطح آزاد در تماس با محیط دارد. در حالی کـه گـاز، حجـم معـین و تعریف شده ای را درون اتمسفر ساکن 

  می گردد و شکل تمام ظرف را به خود می گیرد. اشغال نمی کند و آزادانه در فضا جاری

مایعات شکل ظرف را به خود می گیرند ولی این موضوع در مورد گازها صادق نمی باشد. تفاوت میان 

جامدات و سیالات از ویسکوزیته آن ها ناشی می شود. مواد زیادی وجود دارد که تشخیص فاز آن ها به سادگی 

 .اولیه بتننمی باشد مثل قیر یا فاز 

این سه ماده تفاوت هایی دارند، تفاوت مهم مایع و گاز درچگونگی تـراکم پـذیری و نحـوه اشـغال  -5-2

می شوند و قسـمت پـائین ظـرف را (فرض  Incompressible)ظـرف می باشد. مایعات معمولاً تراکم ناپذیر 

و حجم معینی را اشغال می کننـد. گازها  اشـغال کـرده و چنانچه ظرف پر نباشد سطح آزاد تشکیل می دهند

و تغییرات حجـم آنجـا نسـبت بـه فشـار وارده و درجه حرارت زیاد می (  Compressibleکاملاً تراکم پذیر بوده )

باشد و تا هنگامی که فضا و حجـم ظـرف اجـازه دهـد، انبسـاط می یابد و کلیة فضای ظرف را گرفته و سطح 

 . آزاد تشکیل نمی دهند

 

 
 

 خصوصيات مایعات 
 ارائه شده است. 0خصوصیات با اهمیت مایعات، از حالات مواد در جدول شماره 

 

 

 

 

http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D8%AD%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AA+%D9%85%D8%A7%D8%AF%D9%87
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D8%AD%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AA+%D9%85%D8%A7%D8%AF%D9%87
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D9%81%D8%B4%D8%A7%D8%B1
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D9%81%D8%B4%D8%A7%D8%B1
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 مهمترین خصوصيات مایعات. –1جدول شماره 

 توضيحات ویژگی ردیف

 جرم 0
جسم در  کیقدرت گرانش  ای رویگرفتن در هنگام اعمال ن مقاومت جسم در برابر شتاب یهودش

 .اندینما یاجسام را م گریجذب د

 چگالی 8
حجم  Vجرم جسم و  m ،یچگال ρ د؛یآ یبه دست م ρ=m/Vاز رابطه  - جرم مخصوص یا جرم حجمی

 جسم است.

 .گویند کند حجم می به مقدار فضایی که یک جسم اشغال می حجم 0

 پوسته تحت کشش رفتار کند. کیمانند  عیسطح ما شود یسبب م کشش سطحی 0

 است برده شده ای که درون مایع فرو آمدن سطح مایع درون لوله بالا موئینگی 5

 شود مایع تأمین می بخار های مولکول که وسط مایع کلی در بالای سطح فشار ه سهمی ازب فشار بخار 6

 .شود یم لیبه جامد تبد عیکه در آن، ما ندیگو یم ییدما نقطه انجماد 7

 .شود یم لیمختلف تشک ییایمیچند عنصر ش ایخاص که از دو  ییایمیماده ش کی ترکیب شیمیایی 2

 چسبندگی 9
 وتنین ی. از قانون چسبندگ دهدیاز خود مقاومت نشان م یدر مقابل تنش برش الیبه علت آن , س

 دارد . میبا لزجت نسبت مستق ی, تنش برش یا هیشکل زاو رییتغ کی یشود که برا یمعلوم م

 .ساختمان واقعی مولکولی را می توان به شکل یک فضــای پیوسته در نظر گرفت پیوستگی 03

 شفاف سازی 00
براساس پایه مایعات و حل شوندگی می توان ویژگی شفاف سازی را ایجاد کرد.)با استفاده از ترکیبات 

 خاص ویژگی شفاف سازی را دارد.

 تنش برشی و میزان تغییر شکل زاویه ای یک سیال ویژگی نیوتنی 08

 روان روی 00
را که در آن  یشکل ظرف جی)به اصطلاح را کنند یشکل مقاومت نم رییبر خلاف جامدات در برابر تغ

 (رندیگ یقرار دارند به خود م

 وعامل پیوستگی ذرات سیال است انیدر برابر جر الیاز مقاومت س یعدد اسیقم لزجت 00

 انقباض ایانبساط  یبه صورت ناگهان ریپذ تراکم لزجت بالک 07

02 

 یکینماتدی لزجت

ی رو )گران

 (یرکتح

 آن یبر چگال میتقس الیس کیمطلق  یرو ران

05 
 یکینامیلزجت د

 (ایپو یرو )گران
 کند یمقاومت م جادیا یبرش یها انیاست که در برابر جر الیاز س یتیخاص

 نفوذ مومنتوم بیضر یلزجت جنبش 06

 یشونده برش ظیغل الیس لاتانتید الیس 09

 تغییر شکلی و تطبیق پذیری شکل پذیری 83

 

 
 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%B4%D8%A7%D8%B1
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A7%DB%8C%D8%B9
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%88%D9%84%DA%A9%D9%88%D9%84
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AE%D8%A7%D8%B1
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AE%D8%A7%D8%B1
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 وتحليل آن در بازار سرمایهنقد شوندگی  -3-2
سرمایه گذاری بطور عام وسرمایه گذاری در سهام و دیگر اوراق بهادار بطور خاص با هدف کسب سود، بازده 

وارزش، در کسب وکارهای دوره اقتصاد دانش بنیان، تغییر پارادایمی یافته است، بطوریکه فعالان حوزه سرمایه  

انایی )مهارت( لازم برخوردار گردند. ارتقاء دانش و توسعه توانمندی تحلیل گذاری بایستی از دانایی )دانش( و تو

گران بازار سرمایه، ضرورت انکار ناپذیر تحلیل گری مالی در بورس اوراق بهادار است. تحلیل گران در عین کسب 

ترین  از جمله رایجهای مختلف برای تحلیل بازار سهام استفاده می کنند. تجربه وفعالیت میدانی بازار، از روش

 روش ها روش تحلیل بنیادی )کلان (، تکنیکی )فنی وخرد( و ترکیبی )خرد وکلان( می باشد.

ها با اهمیت بوده است. هر یکاز ها و دولتمسائل مالی همیشه برای سرمایه گذاران اعم از اشخاص، شرکت

حداکثر کردن ثروت خود هستند و به همین جهت ها به نوعی با این مساله درگیر هستند و به دنبال این گروه

های باید تصمیمات مناسبی اتخاذ کنند. یکی از این تصمیمات، تصمیم گیری در مورد سرمایه گذاری است. راه

های مالی یکی از مختلفی برای سرمایه گذاری و جود دارد. سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار یعنی دارایی

کند که در چه نوع آید، این سوال به ذهن خطور میاست. هرگاه از بورس سخن به میان میانواع سرمایه گذاری 

کند تا آنجا که ممکن  است سود اوراق بهاداری باید سرمایه گذاری کرد. بدیهی است سرمایه گذار سعی می

مفید است.از این بینی در سهام بررسی گذشته بازار بیشتری )با حداقل کردن ریسک( به دست آورد. برای پیش

های بسیاری بوده است یابیم که این بازار دارای فراز و نشیبرو با مرور تاریخچه بورس اوراق بهادار تهران درمی

های سهام و شاخص کل و سقوط ناگهانی قیمت 0073ترین آن تشکیل حباب قیمت در اوایل دهه که مهم

سرمایه گذاران در فرآیند سرمایه گذاری را عامل اصلی  توان کم تجربگی عامهاست، که می 0075بورس در سال 

این پدیده برشمرد. این کم تجربگی، به نوبه خود متاثر از نداشتن سابقه تاریخی کافی و همچنین فقدان آگاهی 

گران های تجزیه و تحلیل مالی، کافی نبودن تعداد تحلیلعامه مردم نسبت به دانش مالی و فنون و تکنیک

-و غیره بود. در چنین شرایطی و با توجه به تاثیر قابل توجه عوامل یاد شده، داشتن یک روش پیش متبحر مالی

 بینی مناسب باعث تخصیص بهینه منابع و کارایی در بازار سرمایه است.

گران بازارهای مالی معمولاً از دو روش بنیادی و تکنیکی جهت شناخت، قیمت گذاری و تعیین ارزش تحلیل

شود؛ در واقع محتوای ها استفاده میکنند. در تحلیل تکنیکی انحصاراً از کردار قیمتاستفاده می ذاتی سهام

که در تحلیل بنیادی از اطلاعات اطلاعاتی در تحلیل تکنیکی تنها شامل قیمت  و حجم معاملات است در حالی 

های توسعه، فاده از ظرفیت، طرحهای مالی، میزان است، نسبتEPSبسیار وسیعی مانند اطلاعات درون شرکتی )

التفاوت، سوبسیدها و ...( و اطلاعات برون شرکتی)صادرات و واردات های احتمالی شرکت به صورت مابهدریافتی
های گمرکی، نرخ سود بانکی، تورم، نرخ ارز، رشد اقتصادی، تحولات سیاسی، قیمت نفت، کالاها، تعرفه

 د.شودرآمدهای ارزی و ...( استفاده می

های -های دینامیک با محوریت شبکههای اقتصاد سنجی مالی، نمونههای دیگری مانند نمونهالبته روش

های پیشرو، های نظری سقوط بازار سهام )نظریه رویدادهای ناگهانی(، شاخصعصبی و نظریه آشوب، نمونه

، ARCH Brock & et al()0998های خانواده های نوسان) نمونهبینی نقاط برگشت، نمونه-های پیشروش
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گیرند که (، تحلیل روانشناسی بازار، تحلیل زیر ساختارهای بازار و ... نیز مورد استفاده قرار می0700-0760

هایی شبیه به تحلیل بنیادی و از بعضی نظرها در بعضاً به طور کامل در دو طبقه کلی فوق قرار نگرفته و از جهت

دو تحلیل تکنیکی و بنیادی دارای معایب و محاسنی است و کارشناسان های تکنیکی هستند. هر گستره روش

کنند. در واقع تحلیل تکنیکی به عنوان مکمل تحلیل مالی به کارگیری این دو تحلیل را در کنار هم توصیه می
 (.Blackman ،8335بنیادی مطرح است )

ویلیام اونیل مبدع این روش، با تلفیقی از دو روش بنیادی و تکنیکی تحلیل سهام است.  CANSLIMروش 

میلادی در بازار سرمایه آمریکا دریافت که سهامی که  8330تا  0950های سهم طی سال 633بررسی حدود 

( که حروف Avinash & Doran ،8335اند )اند سود خوبی ایجاد کنند، دارای هفت ویژگی مشترک بودهتوانسته

پرداخته  CANSLIMتند. در این مقاله به تبیین جامع روش حرف اول این هفت ویژگی هس  CANSLIMکلمه 

شود و عملکرد این روش برای ارزیابی سهام منتخب بورس اوراق بهادار تهران در چارچوب تحقیق علمی می

 شود.بررسی می

گران در کاربست روش های مختلف تحلیل از جمله روش های فوق، درک وشناخت و هدف اصلی تحلیل

(  ،معانی وتعابیروتعاریف مختلفی liquidationن نقد شوندگی سرمایه گذاری است .نقد شوندگی )آگاهی از میزا

( و در بعضی از تحقیقات به مفهوم روانگری وجریان liquditiyدارد. در بعضی از متون علمی معادل نقدینگی )

(، تعریف و cashموارد نقد بودن ) ( که از خواص سه گانه مواد است، ودر پاره ایی ازliquidآزاد به مثابه مایع )

معادل سازی شده است.صرفنظر از تعابیر مختلف، آنچه در باب نقدشوندگی به عنوان صفت و کارکرد و ویژگی 

توان ارائه داد، مفهوم  سرعت تبدیل به نقد شدن سرمایه گذاری است که نشاندهنده ممتاز سرمایه گذاری می
می توان صحبت کرد که مفاهیم ومعانی آن نیز درک شود که درعلم کیفیت آن نیز است. زمانی از سرعت 

فیزیک، به زمان و مدت آن از نظر کمی تعبیر شده است. برای مثال سرعت نور، سرعت افتادن جسم روی زمین، 

شود یعنی سرعت مکالمه، سرعت ارتباطات، شتاب و سرعت علم وامثالهم که با معیار وشاخص مدت ،سنجیده می

تر باشد، سرعت وشتاب آن بیشتر است. لذا سرعت و شتاب در تحلیل کارکرد دت زمان کمتر و کوتاههر چه م

بازار سهام به عبارتی سرعت تبدیل سرمایه گذاری به نقد بیشتر ویا دوره برگشت آن از حیث نقد شدن کمتر 

 باشد، کیفیت سرمایه گذاری یعنی نقد شوندگی آن بیشتراست.

بازار سهام، که تحلیل گران در کاربست روش های تحلیل پیش گفته، تمرکز دارند، در خصوص نقد شوندگی 

های متعدد سنجش نقد شوندگی موضوع نقد شوندگی سهام است ودراین خصوص روش های مختلف و سنجه

 معرفی شده است.

هرنوع  از جمله روش های معرفی شده برای سنجش نقد شوندگی سهام و اوراق بهادار بطور خاص و اساساً

 سرمایه گذاری بطور عام، می توان  به روش آمیهود و مدل آچاریا و پدرسون اشاره کرد که ذیلاً آورده شده است.

Ct
i =min(0.25 + 0.3ILLiqi

t P
N

t-1 , 30) )مدل آچاریا و پدرسون( 

ILLq1
E = 1/DAYi

E Σ (R it / V
i
t) )مدل آمیهود(   
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pN)هایی نظیر حجم معاملات، دوره زمانی و شاخص کل های مذکور ،مشخصهدر مدل
t
و امثالهم که  ( 

ها، تابعی از عوامل متعدد نشاندهنده شتاب وسرعت کارکرد بازاراست مورد توجه قرار گرفته است که این مشخصه

( برای درک عمقیق liquidهستند که می توان از علم فیزیک در تحلیل شتاب وهمچنین از خواص مایع )

 شود.اخت دقیق وعلمی آن استفاده کرد که در ادامه مقاله بدان پرداخته میوشن
بنایراین بین نقد، نقدینگی و نقد شوندگی، تعامل پویا وجود دارد که هر کدام مفهوم خاص خود را دارند. 

وه نقد برای مثال نقد، عینیت دارد وقابل لمس ورویت است صرفنظر از اشکال آن. اما نقدینگی، دسترسی به وج

برای ایفای تعهدات مالی است. به عبارتی نقدینگی، پیامد نقد شوندگی است یعنی هرچه سرمایه گذاری نقد 

شونده باشد. نقدینگی یعنی وجوه نقد در دسترس بیشتر خواهد بود وهر چه وجوه نقد در دسترس یعنی 

کت نیز افزایش خواهد داشت وقابل نقدینگی بیشتر باشد ، آنگاه انتظاربراین است، نقد موجود در خزانه شر

 باشد .دسترسی و رویت می

لذا فعالان سرمایه گذاری وکسب وکار، از مفاهیم نقد، نقدینگی ونقد شوندگی برای راهبری ومدیریت فعالیت 

ترین منبع اطلاعاتی تصمیم گیری به اقتصادی خود توجه ویژه و مستمر دارند  و از این مفاهیم که به عنوان مهم

( به مثابه جریان خون در پیکره سازمانی وبه بیان مورگان دیگراندیشمند مدیریت به Stiner) "استینر"بیر تع

تواند تداوم فعالیت عنوان معیار شناخت زنده بودن مانندا نسان که با محیطش تبادل اطلاعات وانرژی دارد، می

گذاری در سهام ومجموعه اوراق بهادار،  وبقاء داشته باشد، قلمداد شده است، این موضوع در خصوص سرمایه

هایی هستند که منفعت معمول های مالی مجموعه اوراق بهادار داراییعینیت وکارکرد بیشتری دارد زیرا دارایی

(. بنابراین ویژگی نقد 0026نقدینگی در آینده )عا یدات نقد آتی(  دارند. )فبوزی، ترجمه دکتر عبده تبریزی 
ویژگی نقد شوندگی بازار، سرمایه گذاری اوراق بهادار و سهام بستگی دارد. واز این طریق بودن عایدات آتی به 

می توان به کارکرد اساسی بازار سرمایه در اقتصاد ملی وبین المللی اطلاع و اطمینان حاصل کرد. وماموریت  و 

ی ساخت یافته ومنسجم ها از جمله بورس اوراق بهادار به عنوان بازار مالفلسفه وجودی شکل گیری بورس

وپیشران بخش مالی اقتصاد ومکمل بخش واقعی اقتصاد با هدف تامین نقدینگی بنگاههای اقتصادی را آشکار می 

 کند.

های اقتصادی است ایم که ماموریت اصلی بازار سرمایه تامین مالی نقدینگی مورد نیاز بنگاهحال که پذیرفته

های شناخت و شوندگی و خلق پول داشته باشد. این ویژگی از مشخصه پس باید خود این بازار نیز ویژگی نقد

باشد. در هر دو مفهوم عمق و توسعه بازار توسعه یافتگی بازار و اقتصاد از حیث تعمیق بازار و تعریض بازار می

 شود.گیری تلقی میهای اندازهمفهوم نقدشوندگی به عنوان هدف عالی و همچنین سنجه

در زمان تامین مالی یک شرکت در هنگام انتشار عرضه اولیه سهام با پرداخت پول و خرید فرض کنید که ما 

گر بازار سرمایه اطمینان و اطلاع کافی از سهام مالک دارایی مالی آن شرکت شده باشیم و ما به عنوان تحلیل

تصادی پول نقد خلق کنیم توانیم برای بنگاه اقحیث نقدینگی و نقدشوندگی نداشته باشیم پس با این وجود نمی
شود لذا در ابتدا بازار باید خودش خلق کننده و جه نقد و به عبارت دیگر هدف اصلی بازار سرمایه محقق نمی

 باشد یعنی ویزگی نقدشوندگی داشته باشد تا امکان ایجاد نقدینه برای بنگاه اقتصادی را محقق کند.
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هایی هستند که دارای جریان معمول یم دارایی مالی، داراییهمانطور هم که در تعریف دارایی مالی بیان کرد

نقدینه در آینده هستند. پس با این تعریف باید سرمایه گذاری برای یک سرمایه گذار دارای جریانمعمول نقدینه 

 باشد تا سرمایه گذار به عنوان یک کنشگر بتواند برای بنگاه اقتصادی که بدنه اصلی اقتصاد است پول خلق کند.

گیریم دارای سیالیت شود که بازار سهام با تمام خواصی که برای مایع در نظر میلذا زمانی این مهم محقق می
های آن لکه بری آن است ویژگی دیگر آن باشد. به عنوان مثال مایع دستشویی و مایع ظرفشویی  یکی از ویژگی

توان اینطور بیان کرد های ذکر شده میلپاک کنندگی و همچنین ویژگی لطافت آن است. پس با توجه به مثا

 هایی است مثلاً از منظر پاک کنندگی.که سیالیت در بازار نیز دارای ویژگی

توان به شفاف بودن بازار اشاره کرد یعنی اگر بازاری دارای نقدشوندگی بالایی باشد پس بازار دارای می (0

 شفافیت است.

ی به ارزش ذاتی آن نزدیک باشد، به عبارت دیگر ارزش حبابی نبودن : یعنی ارزش بازار دارایی مال (8

 دارایی مالی همان ارزش فعلی آن است.

باشد را داشته باشد تا باعث تقارن تقارن اطلاعات، در واقع بایستی ویژگی سیالیت که از خواص مایع می (0

رفته است، نه در اطلاعاتی در بازار سرمایه شود. یعنی اطلاعات به صورت کامل و در دسترس همه قرار گ

 شود.اختیار گروه یا افراد خاص که در آن صورت رانت نامیده می

های طبیعی مانند نوارهای الکتروکاردیوگراف است که با وجود بازار پایدار است. یعنی دارای نوسان (0

 های مایع بودن است.کند که این نیز یکی از ویژگینوسان اما از یک قاعده منظم پیروی می

 
از علم دیگر به مفاهیمی دست یافت که تحت عنوان نقد، نقدینگی و نقدشوندگی یکی از کلید  توان با بهرهلذا می

گویند که مطمئناً کمک های مهم در علم مالی است استفاده نمود و به این شیوه تحقیق، دانش افزایی میواژه

توان از مفاهیم و اصول علوم و بهتر بازار میفراوانی به توسعه و نوآوری دانش مالی خواهد کرد و برای مدیریت 

 های دیگر نظیر فیزیک بهره برد.دانش

  

 یافته های پژوهش  -4

واکاوی مبانی علمی در دو حوزه علمی یعنی فیزیک و مالی که در بخش ادبیات نظری این مقاله، به موارد با 

های  خواص مایع در موضوع ز ویژگیاهمیت آن اشاره گردید، شواهدی فراهم می کند که با بهره گیری ا

ها، به های متناظر با  خواص طبیعی مایع، درعلم مالی، ومقایسه متناظر این ویژگیسیالات، شناسایی مشخصه
تر از دانش واطلاعات جدیدتر و ارائه رویکرد نوین تحلیل نقد شوندگی بازار سهام مبتنی براصل سیالیت ومهم

( 8ر بازار سرمایه برای تحلیل این بازار استفاده نمود که در جدول شماره)همه به درک و شناخت سیالیت د

( مبتنی بر علم مالی liquidation( مبتنی بر علم فیزیک ونقد شوندگی)liquidویژگی های متناظر بین مایع )

شناخت ویژگی های  سرمایه گذاری را تدوین و ارائه نمود. به عبارتی با استخراج و ارائه و در ادامه استراتژی
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ایی جهت شناخت ویژگی نقدشوندگی و تاثیراتش در توان از آن بصورت مقایسهخواص مایع در علم فیزیک، می

 علم مالی شواهد لازم را بدست آورد که در تحلیل بازار مالی و سهام استفاده کرد.

 
 (liquidation(ونقد شوندگی )liquid: مقایسه ویژگی های مایع )2جدول شماره 

 )علم مالی( ویژگی نقد شوندگی )علم فيزیک( ویژگی خواص مایع

 پایداری وتاب آوری بازار جرم )مقاومت(

 تاب آوری * حجم بازار چگالی )جرم حجمی (

 حجم بازار حجم )فضای اشغالی(

 تغییرات مثبت شاخص وحبابی نبودن موئینگی )بالا آمدن(

 رکورد بازار )آستانه مقاومت( نقطه انجماد

 تطبیق پذیری با تغییرات شکل پذیری

 ترکیب پرتفوی ترکیب شیمیایی

 خرد کردن سهام )روان سازی معاملات( رقیق شوندگی

 آستانه مقاومت یا.... چسبندگی

 ارتباط وتعاملات با بازارهای دیگر وهمچنین با روند گذشته پیوستگی

 تقارن اطلاعاتیشفافیت بازار و  شفاف سازی )پاک کنند گی ولکه زدایی(

 تغییرات )افت وخیز(بازار بدیلیل تاثیرات ویژگی نیوتنی

 مقاومت شاخص در برابرجریانات دیگر لزجت

 ضریب  نفوذ مومنتوم لزجت خنثی

 مقاومت بازار صنعت به جریانات دیگر لزجت دینامیکی

 

( به شناخت liquidمایع بودن )توان مبتنی براین خواص طبیعی با شناخت حاصله از ویژگی حالت مایع، می

های سرمایه گذاری نقد ویژگی های بازار سهام وتحلیل وتاثیر آن برنقد شوندگی بازار دست یافت واستراتژی

 شونده را  تدوین واجرا نمود واز آن  برای طراحی پورتفوی بهینه استفاده کرد.

تژی شتاب، استراتژی ماتریسی پرتفوی  ازجمله این استراتژی ها  می توان به استراتژی مومنتوم، استرا

(Grid Analysisاستراتژی پایداری و تاب ) آوری بازار، استراتژی حبابی نبودن بازار، وهمچنین به بعضی از مدل-

های رایج تحلیل بازار نظیر تحلیل تکنیکال برای شناخت آستانه مقاومت وچسبند گی بازار و شاخص ها وتکنیک

سنجش توسعه یافتگی بازار مبتنی بر حجم  معاملات یعنی مدل آمیهود، مدل سنجش تغیییرات بازار، مدل 

های تک عاملی چگالی معاملات یعنی پایداری بازار *حجم بازار، مدل فراکتالی تحلیل پایداری سهام )اعم از مدل

بازار، نظیر مدل توسعه  های تحلیل شفافیت و تقارن اطلاعاتیفراکتالی، چند عاملی فراکتال و نانو فراکتال (،مدل
مبتنی بر شاخص صرف سهام به عنوان معیار سنجش تقارن اطلاعاتی  (Grid Analysisیافته تحلیل ما تریسی )

 RA-CAPMایی از نگارنده تحت عنوان های توسعه یافته قیمت گذاری دارایی سرمایهاز نگارنده، وهمچنین مدل
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و امثالهم استفاده نمود . و همچنین  A-CAPMبازار سرمایه و مدل ...  .که مبتنی بر میزان نقدشوندگی سهام در 

از رویکرد تحلیل رفتاری بازار برای سنجش رفتار توده وارسی و غیر عقلایی استفاده کنیم زیرا از دلایل خودداری 

است که جمله این غیر عقلایی عبارتند از نبود شفافیت اطلاعاتی، توسعه نیافتگی بازارهای مالی و کم عمق بودن 

های مذکور به تفصیل در کتب ومقالات های مدلعوامل به عدم نقدشوندگی سهام و بازار مرتبط است استراتژی
اساتید واندیشمندان وپژوهشگران از جمله کتب ومقالات نگارنده آمده است که برای کاربست آنها، جهت سنجش 

 نقدشوندگی سهام وتحلیل آن توصیه و مراجعه شود.

 

 گيری وبحثجمع بندی ونتيجه -5

مهم ترین هدف مقاله حاضر که به رویکرد فلسفی  و روش شناخت تاریخی با تحلیل محتوایی مبانی علمی 
ایی جهت توسعه در علوم فیزیک با تمرکز بر اصل سیالیت وبهره گیری از خواص با اهمیت مایع، و شیوه کتابخانه

هایی از خواص سیالت در خواص مایع از علم مواد برای ارائه روشی نوین دانش مالی اجرا گردید، شناسایی ویژگی

های پژوهش نشان می دهد که علم فیزیک باشد که نتایج ویافتهتحلیل نقد شوندگی سهام در بازارسرمایه،  می

حلیل وبه تبع آن اصل سیالیت برگرفته از موضوع سیالات در خواص مایع، کمک شایانی برای ارائه روش جدید ت

ایی بین علوم های توسعه بین رشتهنقدشوندگی و بازار سهام وسرمایه گذاری در اوراق بها دار می نماید وزمینه

 مالی و فیزیک منجر به شاخص جدیدی از علم بنام فیزیک مالی می شود.

تحقیقات های پژوهش نشان می دهد که برای توسعه دانش در حوزه مالی، بایستی از رویکرد نتایج و یافته

ایی بویژه با علم فیزیک ضرورت انکار ناپذیر اقتصاد دانش بنیان امروز ایی، فرا رشتهایی، چند رشتهبین رشته

است. همچنین با بهره گیری از نتایج پژوهش حاضر که به تفصیل در مقاله ارائه شده است واژه نقد شوندگی 

(Liquidation( ریشه در خواص مایع )Liquidدارد وبا ) ترین مشخصه شناخت ویژگی مایع، به عنوان مهم

توان سیالیت یعنی روان سازی جریان نقد  در بازار سرمایه پی برد واز آن جهت تحلیل نقد سیالیت مواد، می

های ها وتکنیکها ومدلشوندگی سهام استفاده نمود. همچنین براساس نتایج پژوهش، می توان از استراتژی

وتحلیل کیفیت کارکرد بازار سرمایه درسرعت تبدیل به نقد شدن سرمایه گذاری در  تحلیل نقدشوندگی سهام
اوراق بهادار بویژه سهام درک روشن تری بدست آورد. زیرا موضوع سیالیت درعلم فیزیک به عنوان علم پایه 

کند. علاوه برآن  تری برای تحلیل نقدشوندگی وعوامل موثربرآن را نیزارائه میشواهدی طبیعی ومبانی قابل اتکاء

دقت سنجش نقدشوندگی سهام به عنوان شاخص توسعه یافتگی بازار سهام  و اطمینان از کارکرد پایدار این بازار 

در اقتصاد ملی نیز اطمینان لازم راکسب نمود که نتایج تحقیق حاضر آن را تائید می نماید. بنابراین ،می توان با 

شوندگی سهام را شناسایی وبه های موثر برنقدواد در فیزیک مشخصهشناخت ویژگی های خواص مایع در علم م

تری برای شوندگی سهام استراتژی سرمایه گذاری مناسبها والگوهای سنجش نقدتبع آن با بکارگیری مدل

پیشنهاد های ارزشمند پژوهش حاضر، اولاً به  فعالان بازار سرمایه فعالیت در بازار سرمایه ارائه نمود. علیرغم یافته

می گردد ضمن توجه به به نتایج این پژوهش، دقت لازم در کاربست آن داشته باشند. ثانیاً، به محققان آینده 

گردد پژوهش حاضر را به عنوان آغازی  برای  تحقیقات بین رشته علم مالی با علم فیزیک، توسعه پیشنهاد می
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ایی با علوم دیگر در اولویت ایی و فرارشتهایی، چند رشتهایی آن را با تحقیق بین رشتهدانش مالی وکاربست حرفه

 های خود قرار دهند.پژوهش
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