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 چكیده

که مدل نگاه نیا دآمدنیپد و جهان سراسر در یمال نبحرا نیبا پشت سر نهادن چند ر،یاخ ۀده چند در
رفتار  ۀمطالع کنند، یم عمل فیضع هانوسان نیا ینیب شیپ دربعضاً  یادیبن عوامل بر یمبتن یکم یاقتصاد یها

حوزه از  نیا در. است کرده مستحکم یو پژوهش یمطالعات کاربرد یخود را در فضا گاهیجا شیاز پ شیبازارها ب

ی رهایمتغ آثارِ یبررس و یسماو یها پژوهش بحث، قابل موضوعات نیتر یمیقد از یکی همواره ،یمطالعات رفتار

 یقیتحق اتیبه ادب یبا نگاه حاضر، پژوهش دربوده است.  یمال یبر رفتار بازارها ینیفرازمبعضاً  وطبیعت محور 

 یناهمسان )مانند بازده انسیبا وار ییکه در فضا گارچ، ـ یت یاز مدل آمار یمندو با بهره ینیچننیمطالعات ا

 یبر بازده هاآن یکیزیف تیو فعال یآسمان اجرام یریگقرار تیموقع ریتأث یبه بررس ،اوراق بهادار( کاربرد دارد

( استفاده ۱۲۳۱تا  ۱۲۳۱ساله ) ۳۲ ۀروزانه در باز یهاداده ازمطالعه  نی. در امیبورس اوراق بهادار تهران پرداخت

 یگردآور یدیمطالعات خورش یرسم تیناسا و سا یپردازداده تیسا از یآسمان اجرام به مربوط اطلاعاتشد و 

 یمنف ۀرابط( ینیزم گر مشاهده دید)از  خیمر و زحل تیوقعم نیماب یۀزاو که داد نشان آمده دست هب جی. نتاشد

 تیقعمو نیماب یۀزاو یبرا شتر،یب یگذار اثر با اما رابطه نیا. دارد تهران بهادار اوراق بورس یهبا بازد یمعنادار

مثبت و  ۀرابط که داد نشان نیهمچن ها افتهی. داشت وجود زین( ینیزم گر مشاهده دید)از  یمشتر و زحل

 خصوص در. دارد وجود کامل هلال حالت در ماه یریتهران و قرارگ بهادار اوراق بورس یبازده انیم یمعنادار

 یمثبت و معنادار ۀرابط ریمتغ نیا که داد نشان جینتا( یدیخورش یها تی)فعال دیخورش سطح یرو کیتار نقاط
 یحاک آن جینتا که رفتیپذ انجام هم گرنجر تیعلآزمون  ان،یم نیا درتهران دارد.  بهادار اوراقبورس  یهبا بازد

وابسته  ریمتغ راتییعلت تغ زمانهم طور به یاقتصادسنجنظر  از مقاله نیا مدل یرهایمتغ یتمام که بود نیاز

 .هستند

 .TGARCHمدل  -تهران بهادار اوراق بورس -یبازده -یآسمان اجرام کلیدي:هاي  واژه

 9۱/90/۳9تاریخ پذیرش:        9۳/90/۳9تاریخ دریافت: 
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 مقدمه -1
که مدل نگاه نیا دآمدنیپد و جهان سراسر در یمال نبحرا نیبا پشت سر نهادن چند ر،یاخ ۀده چند در

رفتار  ۀمطالع کنند، یم عمل فیضع هانوسان نیا ینیب شیپ دربعضاً  یادیبن عوامل بر یمبتن یکم یاقتصاد یها

حوزه از  نیا در. است کرده مستحکم یو پژوهش یمطالعات کاربرد یخود را در فضا گاهیجا شیاز پ شیبازارها ب

 یرهایمتغ آثارِ یبررس و یسماو یها پژوهش بحث، قابل موضوعات نیتر یمیقد از یکی همواره ،یمطالعات رفتار

نتایج خیره کننده بررسیهای سماوی رخداد های  بوده است. یمال یبر رفتار بازارها ینیفرازم و یعیطب ماورا

سیاسی و انسانی همواره پشتوانه مناسبی برای بکارگیری این نوع از تحلیل در مطالعات اقتصادی بوده است. 

اقتصادی که در حال حاضر بیش از پیش به متغیرهای انسانی عکس العمل نشان میدهد تا متغیرهای بنیادین 

نتیجه برآن شدیم تا با نگاهی آکادمیک به مطالعات انجام شده در این زمینه، قدرت اثر گذاری اقتصادی. در 

متغیرهای این چنینی را بر اقتصاد کشور در بخش بازار سرمایه که به طور قابل توجهی با رفتارهای انسانی 

 آمیخته است بررسی و تحلیل کنیم. 
 

 مبانی نظري و مروري برپیشینه پژوهش  -2
 است داشته یمال یاقتصاد و بازارها یریگدر جهت ینقش مهم همواره گذارانهیسرما یو رفتار یوامل روانع 

 یبرا(. ۳9۱۱ کونه،ی؛ ک۱۳00 کهاسر،یو ز بسونیل ؛۳99۲؛ کانمن، ۳99۳؛ کروگمن، ۳99۳ لر،ی)آکرلف و ش

)بازده کم در  «۱روز دوشنبه اثر» مانند یمیتقو یهایناهنجار همچون یرفتار یمال ۀاز حوز ییهاهینظر مثال،

یمداده  حیتوض یریگمیتصم یشناختروان یمبان قیاز طر یبراحت ،در سهام( بالا)بازده  «۳هیژانو اثر»سهام( و 

؛ ۳99۳ همکاران، و نگی)گارل شودیآشکار م قیطر نیاز ا یاقتصاد یها  روند نیا یدایناپ یروان ۀشوند و پشتوان

را  یورفتار  یطور قابل توجهو حال افراد به حسدهد که ینشان م ی(. مطالعات متعدد۳9۱۱ همکاران، و آلت

 ،در ادامه و(. ۳99۳ همکاران، و چیاسلوو؛ ۳99۱ همکاران، و نیلونشتا؛ ۱۳۳0 جدا،ی)فر دهد.یم قرار ریثأت تحت

بر  یمال یبازارها در گذارانهیسرما وحالحس نیهمکه  دهدینشان م زین یرفتار یمال ۀحوز در ریمطالعات اخ

 همکاران، و وانی؛ ۳990 ،یو و کائو؛ ۳99۲ ،یشوموا و فریرشلیدارد )ه یاثر قابل توجه بهادار اوراقبازده 

 ییآب و هوا یهایژگیو ریتأث ۀدهندوجود دارد که نشان یاریبس یشناختروان قاتیتحق راستا نیهم در(. ۳999

 یهاشیگرا بر( ۳99۲ والور،؛ پاردو و ۳990؛ چانگ و همکاران، ۳9۱۱)پوروشنکو،  کیزیژئوف یهادهیپد گریو د

 ،یعیطب یهادهیپد با راستاهم یقیتحقدر  مثال یبرا .است ییدارا یگذارمتیق روندو  گذارانهیسرما یحس

 به را عامل نیا و افراد یخو و خلق راتییتغ به را روزها ۀسالان ییروشنا نوسانات( ۳999) گرانید و کامسترا

 .دادند ربط سهام بازار بازده نوسانات

اثرقدرت  یدارا یعیطب عوامل نیا انیم در زین یاجرام آسمان یسیالکترومغناط تیو فعال یریگقرار تیموقع

 فایرفتار انسان ا یریگشکلدر  نیو همچن یعیطب یهادهیپد لیتشکدر  یاست که نقش مهم یاریبس یگذار

)مانند  ینیرزمیغ گرانیباز تیفعال که کرد اشاره موضوع نیا به یمطلب در بار نیاول یرا( ب۱0۱۳)کند. کلارک یم

از اقتصاد به نام  یدیجد ۀحوز پس آن از. باشد گذاراثر یاقتصاد یروندها بر تواندیم( آن از فراتر و دیخورش
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 یکیزیف نیو گاها قوان یاجرام آسمان یژگیرابطه و یکه به بررس یاحوزه گرفت؛ قرار مطالعه مورد یکیزیف اداقتص

 را دارد افراد یریگمیبر تصم یرگذاریتأث تیقابل، ماه مثال یبرا. پردازدیم یاقتصاد یبا روندها ها آنمرتبط به 

ینشان م یمال یدر بازارها ی. شواهد تجرب(۱۲۳۲؛ رهنمای رودپشتی، قاسمیان، فراهانی، ۳9۱۱ل،یاجیو  ی)لو

 افت نیکمتر است. ا یدارماه نو به طور معنا کی ۀمحدود به نسبت کامل ماه کیدهد که بازده سهام در محدوده 
ان و همکارانش وی( و سپس توسط ۳99۲و جونز ) شفیماه کامل ابتدا توسط د ۀدر اطراف دور بازده ینسب

 ۱۳۳۲ یهاسال یمال یهاداده یرو( که بر ۳9۱۱مارکس ) ۀمطالعدر  گرید ییجا در( گزارش شده است. ۳999)

 ۀرابط( ینیزم گرمشاهده دی)از د خیزحل و مر تیموقع نیماب یۀشد که زاو انیب رفتیانجام پذ کایامردر  ۳9۱۳تا 

 از. دارد یشرکت خاص یهاو نوسان یمال یاحتمال ورشکستگ مت،ینسبت درآمد به ق ،ییدارا یبا بازده یمعنادار

با رشد  یمعنادار ۀرابط( ینیزم گرمشاهده دید)از  یمشتر و زحل تیقعمو نیماب یۀزاو که شد اشاره گرید یسو

 دیسطح خورش یرو کیتار نقاطتعداد  که دهدی( نشان م۳99۳) سیمود گرید یاحوزه دردارد.  هاشرکت ییدارا

 آن از شده ساطع سیامواج الکترومغناط کهاست  یدیخورش تیو فعال هاطوفان یبیتقر تعداداز  یانشانه)

داوو یصنعت شاخص و یمل ناخالص دیتول با یمعنادار یقو ۀرابط( دهدیمقرار  ریثرا تحت تأ نیزم ۲مگنتوسفر

 دارد.  کایامر جونز

 نوظهور یمال یبازارها توجه قابل یریپذ  ریتأث ،یرفتار یمال ۀحوزاغلب مطالعات  نیدر ب تیحائز اهم ۀنکت

عوامل بر عملکرد  نیاثرات ا سنجش یداشت تا برا نیاست که ما را بر ا یعیطب یدادهایرو نی( از ارانیا مانند)

 تیفعال و یآسمان اجرام یبرخ یریگقرار تیموقع کامل، ماه و نو ماه یهاورهد اثر یبررس بهبورس تهران 

 . میبپرداز ۱گارچ ـ یتاز مدل  یریگتهران با بهره بهادار اوراقشاخص بورس  بازده بر هاآن یسیالکترومغناط
 

 پژوهش  نهیشیپ -2-1

 ماه  يریگقرار تیموقع 

. دارند انسان رفتار و بدنسازوکار  بر یتوجه قابل راتیتأث ماه یقمر ۀچرخ که دهندیم نشان یستیز شواهد

 ج،یرا ۀماهان ۀچرخ. است 0ماه به مرتبط یانسان یهاچرخه ۀمطالع ،یکیولوژیب نظم و آهنگ مورد در مطالعه کی

 دلالت دوره بودنماهانه ریتأث بر که است ماه ۀچرخ اندازه همان به باًیتقر زنان بدن ۀماهان کلیس. است یقاعدگ

هلال  ۀانداز و یقاعدگ کلیس نیب زمانهم یارابطه( ۱۳09) لاو ،یپژوهش در(. ۳999 همکاران، و وانی) کندیم

 سیکر محور نیهم با یپژوهش در. دهندیم نشان را یبارور بر ماه ریتأث یگرید قاتیتحق نیچنهم. کرد دایپ ماه

 اوج و رندیمتغ ماهانه یهاچرخه در کیستماتیس صورت به تولدها نرخ که دهندیم نشان( ۱۳09) مارکوم و

 ریتأث زین انسان ییغذا مواد مصرف بر نیچنهم ماه یقمر ۀچرخ. دهدیم رخ ماه ۀچرخ ربع نیسوم در یبارور

 کاهش% ۳9 و ییغذا ۀوعد ۀانداز در% 0 شیافزا ،یپژوهش در( ۱۳۳0) یرسیپ و دکاسترو مثال عنوان به. گذاردیم

 .دهندیم نشان کامل ماه زمان در را الکل مصرف در

 و( ۱۳۳0) بریلا. است شده یشناسروان اتیادب در انسان خو و خلق بر ماه ریتأث به یادیز توجهکنون  تا

 یتوجه قابل طوربه دهندیم رخ کامل ماه زمان در که یمیجرا تعداد که دهندیم نشان( ۱۳۳9) لریم و تاسو
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 کامل ماه زمان در بحران به مربوط یهاتماس تعداد که کندیم گزارش را یشواهد زین( ۱۳۳۱) سکاتیو. ادندیز

 که یزنانو پرخاشگرانه  یدفاع رفتار بر کامل ماه روز ریتأث از( ۱۳۳۳) پوتر و یکاسک ـ کسیه. است شتریب

 . ندیگویم شوندیم یدارنگه یو در مراکز درمان افتاده ریتأخ به رشدشان

روز قبل از آن و  نیچندماه کامل، روز ماه کامل و  ۀدر ماه وجود دارد: ماه نو و ماه کامل. دور یدو فاز زمان
است  نو. در مقابل، ماه دارند لیتما ینیافراد به بدب یرفتارشناس نظر از که است  یا دوره نیابعد از آن است. 

به یزمان فاز نی. ادارند ترنانهیبخوش رفتارمثبت و عمومأ  یپنهان است و مردم انرژ یکماست که ماه  یزمان

دهی(، پد۳99۲و و جانز )شید ۀبه مطالع توجه با. است دیام مفهوم و توسعه د،یجد یاز آغاز زندگ یانشانه ینوع

ها متیق یالگو ینیبشیپ حیتوض یتوانند برایم هاانوسیاق یانرژ یحت ایماه و  یقمر ۀمانند چرخ یعیطب یها

 یماه بر خلق و خو یزمان ی، اگر فازهاتریکل سطح در. رندیها مورد استفاده قرار گدر بازار سهام و بازده آن

قرار  ریتحت تأث راها یی، بازده داراجهیها و در نتییدارا متیپس ممکن است ق باشد، ذارگریثأگذاران تهیسرما

 همکاران، و وانیباشد ) متفاوتفاز ماه نو  بادر فاز ماه کامل ممکن است  هاییبازده دارا گر،ید یریدهد. به تعب

 ینیغمگ ای یس افسردگاحسا به لیاز تما ییهانشانهماه کامل  فاز در، مثال یرا(. ب۳9۱۱ خالد، و فیک؛ ۳999

 ی)روزها شوندبازار سهام خارج  از دیها ممکن است احساس کنند که با رو، آن نی. از اشودیدر افراد ظاهر م

 یاثر قمر یۀافتد. نظریماه نو اتفاق م درروند  نیانجام معامله صبر کنند. مخالف ا یبرا ایبه ماه کامل(  کینزد

از اثرات آن مصون  یگذارد، و کسیم ریثأت یمال یو بازارها یماه بر احساسات انسان یقمر ۀچرخ»است که  نیا

 (.۳9۱9 ونسون،ی)است «ستین

ماه نو کمتر  کی ۀمحدود به نسبت کامل ماه کیدهد که بازده سهام در محدوده ینشان م یشواهد تجرب
ان و وی( و سپس توسط ۳99۲و جونز ) شوِیماه کامل ابتدا توسط د ۀدر اطراف دور بازده ینسب افت نیاست. ا

 یبررس یبرا یونیرگرس ۀمعادل کی از( ۳999و همکاران ) وانی ادامه، درگزارش شده است.  (۳999همکارانش)

ها نشان دادند که بازده کشور بهره گرفتند. آن ۱0 یهاماه با استفاده از داده هلال ۀاندازبازده بازار سهام و  ۀرابط

 ریتأث یبزرگ نیهمچن و است کمتر نو ماه کی اطراف یروزها به نسبت کامل ماه کیاطراف  یسهام در روزها

 ۀمطالع در. است تربزرگ افتهیتوسعه یکشورها از توسعه حال در یبازارها با ییکشورها در ماه یقمر چرخه

تا  ۱۳۳0 یۀژانو ۀبها( در دور)فلزات گران نیبازده نقره و پلات با را یقمر ۀچرخ کی ارتباط( ۳9۱9) یلوک ،یگرید

فلزات گران نیا یماه کامل بازده ۀدور در سهام بازار همانند که کرد ارشرساند و گز اتبرا به اث ۳99۳سپتامبر 

 . بود همراه یمعنادار افت با نسبت به بها

 تا ۱۲00 یهاسال یها( با استفاده از داده۱۲۳9) یدیو سع یخیمشا ،حاضر ۀمقال با مرتبط پژوهش در

 انیم یخط یا بورس تهران پرداختند و نشان دادند که رابطه یهلال ماه بر بازده ۀانداز ریثتأ ۀمطالع به ۱۲0۳

 باکامل  ماهروزه(  ۱0و  ۳ ،0) مختلف یهادوره در بورس بازده أوجود ندارد و ضمن ریدو متغ نیا انیم یدارمعنا

 .ندارد یمعنادار تفاوت نو ماه
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 (يمشتر و زحل خ،ی)مر یآسمان اجرام ریسا يریقرارگ تیموقع 
 انیدیمر. برد یپ یمال یبازارها یهاو سقوط خیمر تیمعنادار موقع ۀرابطبه  یا( در مطالعه۱۳۳۳) دریر

و چرخه 9وستا سنگ شهاب و خیمر تیموقع انیم یدارو معنا یقو ۀرابطمشابه نشان داد که  ۀمطالع ر( د۱۳00)

 کایامردر  ۳9۱۳تا  ۱۳۳۲ یهاسال یهاداده یرو(، که بر ۳9۱۱مارکس ) ۀمقال در. دارد وجود یمال بازار یها

 یدهبا باز یمعنادار ۀ( رابطینیزم گرمشاهده دی)از د خیزحل و مر تیموقع انیم یۀکه زاو گشت انیب ،انجام شد

 گرید یسو از. دارد وجود یخاص شرکت یها نوسان و یمال یورشکستگاحتمال  مت،یق به درآمد نسبت ،ییدارا

دارد.  ییبا رشد دارا یمعنادار ۀرابط( ینیزم گرمشاهده دی)از د یمشترزحل و  تیموقع انیم یۀزاو که شد اشاره

ی( قرار مینیزم گرمشاهده دیدرجه از د ۱09 یۀ)زاو هم مقابل در خیمر و زحل که ییهاکه در زمان یمعن نیا به

. بود خواهد یگذارهیسرما یبرا زمان نیترمناسب و دارند یعملکرد بهتر یتوجهقابل طوربه یمال یبازارها رندیگ

 قرار( ینیزم گرشاهدهم دیدرجه از د ۱09 یۀدر مقابل هم )زاو یمشترکه زحل و  ییهازمان در گرید یسو در

 شتر،یب یگذارهیسرما هازمان نیا در و دارند یترفیضع عملکرد یتوجهقابل طوربه یمال یبازارها رندیگیم

 د.شوینم دهیمناسب د

 

 7(يدیخورش يهاتیفعال و ها)طوفان دیسطح خورش يرو کینقاط تار 

. دآی یم دیپد آن از حاصل یقو یسیمغناط یهادانیم و دیخورش ییپلاسما سطح انیم تقابل از کیتار نقاط

 یکی. است سردتر دیخورش یسطح نقاط ریسا نسبت به که است گراد یسانت درجه ۱۳۳9 حدود نقاط نیا یدما

 طوفان د،یایم بوجود نقاط نیا از یناش یسیمغناط یهادانیم کنش برهم از که یدیخورش یها دهیپد از

 باردار ذرات نیا. کند یم آزاد یدروژنیه بمب تن هاونیلیم همزمان انفجار معادل ییا یانرژ که است یدیخورش

 از را بشر که است نیزم اتمسفر و یسیمغناط دانیم نیا اما. رسند یم نیزم به قهیدق 0 حدود در شده آزاد

 شدت هب جو از خارج یا ماهواره ارتباطات که ستیدرحال نیا. دارد یم مصون باردار یپرانرژ ذرات نیا برخورد

 دیخورش کیتار نقاط با که ستییها دهیپد گرید از دیخورش هاله یها توده شدن خارج. ردیگ یم قرار ریثات تحت

 رییتغ دیخورش سطح از باردار ذرات نیا شدن پرتاب مقابل در نیزم یسیمغناط دانیم شکل. دارد ارتباط

 بلند بصورت برق شدن قطع چون یجینتا به تواند یم نیزم سمت به ذرات نیا یناگهان شدن پرتاب. کند یم

 .انجامدیب... و ها ابیرد افتادن کار از مدت،

 با دیخورش سطح یرو کیتارتعداد نقاط  راتییتغ ۀدور انیرابطه م یبررس به یامطالعه ر( د۱0۳0) جوونز

سال بوده  ۱9۰0 یتجار یهابحران یهاگرفت که دوره جهیمطالعه نت نیا از یو. پرداخت یتجار یهابحران ۀدور

 ،مطالعه نیهم ۀادام در. است داشته( سال۱9۰0) کینقاط تار نیا تیفعال ۀدوربا  ماهه ۲ ۀکه همواره فاصل است

 تواندیرندم است و نم ریمتغ کیذات خود  به کیتارنقاط  تعدادنکته اشاره کردند که  نیا ه( ب۱۳0۲) شل و کسَ

 در( ۳99۳) سیمود. دهد حیتوض را یاقتصاد یهانوسان تواندیم بعضاًباشد اما  اثرگذار اقتصاد یکل قواعد بر

 یهاطوفان یبیتقر تعداد از یا )نشانه دیخورش سطح یرو کیتار قاطکه تعداد ن دهدیم نشان گرید یامطالعه

 ۀرابط( دهدیم قرار ریثرا تحت تأ نیزم 0مگنتوسفر آن از شده ساطع سیالکترومغناط امواج که است یدیخورش
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از  یریگتنها با بهره نیهمچن یو دارد. کایامرداوو جونز  یصنعت اخصو ش یناخالص مل دیبا تول یمعنادار یقو

 نیتخم ۳990را در سال  کایامرشاخص بورس  زانیم نیبالاتر ،یمال بحران بروز از شیپ توانست خاص ریمتغ نیا

 نرخ و رشد نرخ یهانوسان انیم یدارمعنا ۀرابط که افتندیدر خود ۀمطالع در زین( ۳9۱۱) اختویپولو و نیبلبزند. 

 یروان ابعاد خصوص در نیهمچن. دارد وجود( کیتعداد نقاط تار رییتغ) یدیخورش یهاتیفعال یهانوسان با بهره
اثر ۀدیپد کی عنوان هب سیژئومغناطاز  کهکرد  شاره( ا۳9۱۳همپسون ) ۀعبه مطال توانیم ریمتغ نیا یرفتار و

 . بردیم نام یآدم رفتار بر گذار

و  یانجام شده است. در پژوهش بدر رانیا یۀسرما ازاردر ب زین یمطالعات یمیو تقو یرفتار یهاحوزه در

حجم معاملات و  ،یبازده چون یعوامل بر شنبهکی و شنبهچهار مانند هفته یروزها یگذاراثر ،(۱۲00) یصادق

 شد انیب گشت انجام( ۱۲00) هایحاج توسط که یگرید پژوهش در. گرفت قرار دییتأ مورد سهام یریپذنوسان

وجود  زییدر فصل بهار و پا رانیا یۀسرما بازار در ترفعال شرکت 09 سهام یهامتیق انیم یدارمعنا تفاوت که

 . استفصول سال  یۀبق از بالاتر زییپا در هامتیق نیانگیدارد و م

 بازده و متیق کل، یهاشاخص یبازده نیانگیم بر رمضان اه( نشان دادند که م۱۲۳۱) یو محمد یینایس

 بازده و متیق کل، یهاشاخص یریپذنوسان بر اما نداشته یدارمعنا ریتأث صنعت و دوم بازار اول، بازار ،ینقد

( نشان دادند که ۱۲۳۱) یو مهدو پورانیجمال یگرید پژوهش در. است داشته یدارمعنا یمنف اثر ینقد

 رفتار یفصل یرهایمتغ رییتغ با بازار ینگینقد و گذاشته یمعنادار ریتأث بازار ینقدشوندگ بر ییوهواآب یرهایمتغ

هوا بر بازده  یآلودگ و هوا و آب یقاعدگیاثر ب ی( به بررس۱۲۳۲) گرانید و ی. راعدهد یم نشان خود از یمتفاوت

شاخص  یبر بازده یدار  معنا ریتأث هوا یآلودگ عامل که دادند نشانتهران پرداختند و  بهادار اوراقشاخص بورس 
 بورس نداشته است.

 

 روش شناسی پژوهش -3

 یقمر یهجر به را یشمس یهجر خیتار نخست ،کامل و ماه نو ماه یروزها نییتع یبرا مطالعه نیا در

آن به حالت ماه نو  یبه حالت کامل و در ابتدا یهر ماه قمر ۀمیهلال ماه در ن ساختار نیا در که چرا شد، لیتبد

تهران  بهادار اوراقکل در بورس  شاخصروزانه  یبازده حاضر، پژوهش یونیرگرس مدل وابسته ریمتغ. دیآ یمدر

 . است

 ویرگرس خود ریمتغ کی ک،یصفر و  یبر مبنا یمجاز ریمتغ چهار شامل( ۱ ۀمعادل) یحیتوض یرهایمتغ

 .باشدیم در مدل شده بردهنام  یاجرام آسمان انیم یۀزاو یریگمربوط به اندازه ریمتغ سه و( Rt-1) ۳اول مرتبه
 ماه ۀدور ،(یکنترل یرهایمتغ عنوان به) (Wen) چهارشنبه ،(Sun) شنبهکیبه سنجش اثر روز  یمجاز ریمتغ چهار

 رد،یگ قرارماه کامل  ۀدور در ،یجار ماه ام ۱0 روز اگر مثال عنوان به. پردازدی( مF) ۱۱ماه کامل ۀ( و دورN) ۱9نو

 نوماه  ۀدور به مربوط مستقل ریمتغ زمانخواهد بود و هم کی( برابر Fماه کامل ) ۀدور به مربوط مستقل ریمتغ

(N )مستقل ریمتغ رد،یقرار گ نوماه  ۀدور در ،یجار ماه ام ۱اگر روز  برعکس،. بود خواهد صفر برابر Fصفر برابر 

 در نه که( ماه ام ۳روز  مثلاً) فوق حالات از ریغ یحالات در. بود خواهد کی برابر N ریمتغ زمانخواهد بود و هم
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 یبنددسته ۀدوگان یهاحالتتوامان صفر خواهد بود.  F و N هاریمتغ مقدار ردیگینو قرار م ۀدور نه کامل ۀدور

 که یمعن نیا بهروزه در نظر گرفته شده است.  0 و ۲ صورتپژوهش به نیدر ا کامل ماه و نو ماه یهادوره

 کل در)که  آن از ترعقب روز کی و جلوتر روز کی همراه روز ماه کامل/ ماه نو به روزه، ۲ ساختار در مثال عنوان به

 .ندیآیم حسابماه کامل/ ماه نو به  ۀدور( شوندیم روز ۲

 : (۱) دبو خواهد ریز صورت به حاضر مطالعه  یونیرگرس مدل برازش

 (۱رابطه )
Rt= +  (Rt-1)+    (F)+    (N)+    (Sun)+    (Wen)+    (S.J)+    (S.M)+    (St)+          

 

 (۳رابطه )

  
     ∑  

 

   

    
       

      ∑  

 

   

    
  

 

(Rt :)روزدر  کل شاخص یبازده t، ۲ ۀمعادل . 

(Rt-1 :)روزدر  کل شاخص یبازدهt-1 . 

(Fمتغ :)لماه کام ۀمربوط به دور یمجاز ری. 

(Nمتغ :)ماه نو. ۀمربوط به دور یمجاز ری 

(Sunمتغ :)(.یکنترل ریمتغ) شنبهکی روزمربوط به  یمجاز ری 

(Wenمتغ :)(.یکنترل ریمتغ) چهارشنبه روز همربوط ب یمجاز ری 

(S.J) :۱شکل  ،(ینیزم گرمشاهده دید)از  یمشتر و زحل تیقعمو نیماب یۀزاو. 

(S.M) :۳شکل  ،(ینیزم گرمشاهده دید)از  خیمر و زحل تیوقعم نیماب یۀزاو. 

(St): روز  در دیسطح خورش یرو کینقاط تار تعدادt،  ۲شکل. 

 

 مشخص ۀدور کی در شاخص در یگذارهیسرما از حاصل ۀجینت ای و یدیعا از است عبارت :شاخص یبازده

 . شودیم فیتعر ریز صورتبه که یزمان

 (۲رابطه )
Rt=[Ln(Indt/Indt-1)] * 100    

Indt =  t  روز در شاخص مقدار  

Indt-1= t-1  شاخص در روز مقدار  

 

 ز( ا۳9۱۱ خالد، و فیک؛ ۳999 همکاران، و وانی؛ ۱۲۳9 ،یدیو سع یخیمشامذکور ) یهاپژوهش از یاریبس

۱۳خطا مربع نهیکم یخط ونیرگرس یهامدل
 ۀساد مدل بعضاً. اندجسته بهره خود وابسته ریمتغ حیتوض یبرا 

 بودن پهندم) وابسته ریمتغ عنوان هب سهام یبازده خاص یهایژگیو یبرخ حیتوض به قادر خطا مربع نهیکم
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 . ستین( هایبازده انسیوار یبستگهم خودو  عیتوز یمنف یچولگ ع،یتوز

 یبرقرار یبررس به ۱ ۀدر کنار معادل ۳ ۀمعادل برازش با. میپردازیم ۳ ۀمعادل حیتشر به ،۱ ۀمعادل لیتکم در

حس و حال خوب در  ایخبر خوب  کی گارچ، ـ یت. در مدل میپردازیم هایبازده انسیوارشرط در خصوص  کی

 ، εt  0>اگرقرار داد  طبق مدل نیا در. شودیم انیب  εt  0>بد در بازار با  حس و حال ایخبر بد  کیو   εt  0<با  بازار
( در بازار وجود  εt  0<اگر حس و حال خوب ) ر،یتفاس نیخواهد بود. با ا dt=0 صورتنیا ریو در غ  dt=1آنگاه

خواهد  α+γبرابر  صورتنیا ریو در غ αبا  گرددیم برابر  εt بیکه ضر میابییمدر ۳با توجه به مدل  ،داشته باشد

 برقرارγ   0<اگر  مثال عنوان بهخواهد بود.  یمقدار چه γ میابیاست که در نیا ۳ما در برازش مدل  تلاشبود. 

 γ=  0اگر. دارد هایبازده انسیوار بر یشتریب اثر خوب شوکنسبت  بهبد   شوک که بود خواهد معنا نیا به باشد

 .تقارن وجود دارد هایبازده انسیوار بر بد و خوب شوک یاثرگذار در که بود خواهد معنا نیا بهباشد  برقرار
 

 پژوهش يهاداده -4

 مهر تا ۱۲۳۱ خرداد ۀسال۳۲ ۀباز در تهران بهادار اقبورس اور ۀروزان کل شاخص یهاداده از مطالعه نیا در

 یهجر خیتار ابتدا نو ماه و کامل ماه یروزها نییتع یبرا نیچنهم. ۱۲مشاهده( 09۱۲استفاده شده است ) ۱۲۳۱

به حالت کامل و  یهر ماه قمر ۀمین در ماه هلال ساختار نیا در هچرا ک شد، لیتبد یقمر یهجر به را یشمس

 .دیآیآن به حالت ماه نو در م یدر ابتدا
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  يمشتر و زحل تیموقع نیماب)درجه(  هیزاو با مرتبط يهاداده -1 شكل

 (يلادیم سال يمبنا بر ینیزم گر مشاهده دید)از 
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  خیمر وزحل  تیموقع نی)درجه( ماب هیمرتبط با زاو يهاداده -2 شكل

 .(يلادیم سال يمبنا بر ینیزم گرمشاهده دید)از 
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14(يلادیم سال يمبنا بر) روز کیدر  دیسطح خورش يرو کینقاط تار تعداد -3 شكل

 

 

 

 نتایج پژوهش -5
هـای زیـر انجـام شـده است تا امکان اجرای مدل رگرسیون مشخص ، ابتـدا آزمـونمدل ساختاربا توجه به 

 .همسانی واریانسنا آزمون-۳، وابسته ریمتغ ماناییآزمون  ـ۱گردد: 
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 وابسته ریمتغ آزمون مانایی -5-1

یم نشان که آمد دست هب 9۰99 برابروابسته  ریمتغ یبرافولر(  -یکیواحد ) د شهیر یآمار آزمون مقدار یپ

 ویرگرس خود ریمتغ استفادهبا  را ریمتغ نیا روند ینیب شیپ قدرتبه ما  نیا واست  مانا یزمان یسر نیا دهد

 .دهدیماول  ۀمرتب

 

 همسانی واریانسنا آزمون -5-2

 یرو را یناهمسان انسیوار آزمون سپس و میکنیم اجرا ساده یخط ونیرگرس صورت هرا ب ۱ ۀمعادل ادامه، در

 برابر یناهمسان انسیوار یبررس یبرا پاگان بوروش یآمار آزمون مقدار یپ. میدهیم انجاممدل  یهامانده یباق

 مشابه، مطالعات در یانکته. دهدیم مدل در یناهمسان انسیاز وجود وار خبر ۀجینت نیا. آمد دست به 9۰99
 نشده است. یچندانآن توجه  به( ۱۲۳9 ،یدیسع و یخیمشا)مانند 

 

 ماه( تیمربوط به موقع ریمتغ يبرا روزه 3 حالت) یونیرگرس مدل برازش جینتا -1 جدول

 مقدار یپ بیضر یحیتوض ریمتغ

F 9۰999۳99 9۰9۱ 

N ۱۰0۱E-90 9۰۳۱ 

SUN 9۰999۱9۱- 9۰99 

WEN 9۰999999- 9۰99 

S.J ۱۰90-E-90 9۰99 

S.M 9۰۱9-E-90 9۰99 

S ۳E-90 9۰99 

C1 9۰99۳9۳9 9۰99 

AR(1) 9۰۱۳9۳9۲ 9۰99 

 (۳ ۀمعادل) انسیوار معادله

C2 ۳۰0۳E-9۳ 9۰99 

RESID(-1)^2 9۰۳9۳۳0۳ 9۰99 

RESID(-1)^2*(RESID(-1)<0) 9۰۱9۳۳۱۲- 9۰99 

GARCH(-1) 9۰۳0۳۱۲0 9۰99 

R2 9۰۱۱ - 

F-stat - 9۰99 
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 ماه( تیمربوط به موقع ریمتغ يبرا روزه 5 حالت) یونیرگرس مدل برازش جینتا. 2 جدول

 بیضر یحیتوض ریمتغ
 یپ

 مقدار

F 9۰999۲۱0 9۰9۱ 

N 9۰999۱9۱ 9۰۱۱ 

SUN -9۰999۱0۳ 9۰9۳ 

WEN 9۰999۱۲9 9۰۱۱ 

S.J ۱۰90-E-90 9۰99 

S.M 9-E-96 9۰99 

S 9۰۳۲E-90 9۰99 

C1 9۰999۳۱۱ 9۰99 

AR(1) 9۰۱۱۳0۳۱ 9۰99 

 (۳ معادله) انسیوار معادله

C2 ۳۰0۳E-9۳ 9۰99 

RESID(-1)^2 9۰۳۳0۱9۳ 9۰99 

RESID(-1)^2*(RESID(-1)<0) -9۰۱9۳۳0۳ 9۰99 

GARCH(-1) 9۰۳0۳۳۱۲ 9۰99 

R2 9۰۱۳ - 

F-stat - 9۰99 

 

 (يمشتر زحل، خ،ی)مر یآسمان اجرام يریقرارگ تیموقع -5-3
 چهارشنبه، و شنبهکی یروزها اثر کنترل با و ذکرشده اتیادب به توجه با دهدیم نشان ۳ و ۱ جداول جینتا 

با  یمعنادار یمنف ۀرابطدرصد  ۱ یسطح خطا در( ینیزم گرمشاهده دید)از  خیمر و زحل تیوقعم نیماب یۀزاو

در  جیتدربه یشمس ۀمنظوم ۀاریس دو نیکه ا ییهادر آن دوره یریتهران دارد. به تعب بهادار اوراق بورس یبازده

از این پدیده تاثیر منفی  تهران بورسرا میسازند بازدهی  بزرگتریزاویه  ینیزم گرمشاهده دیاز د نیدو طرف زم

( ینیزم گرمشاهده دید)از  یمشتر و زحل تیقعمو نیماب یۀزاودر خصوص  منفیرابطه  نی. هممیپذیرد بیشتری

. درخصوص موقعیت زحل و مشتری است و زحل خیمر تیاز موقع شتریب آن یگذاراثر زانیم اماوجود دارد  زین

برابری دارد اما در خصوص موقعیت زحل و مریخ این نتایج یکدیگر را تایید  (۳9۱۱مارکس )نتایج مطالعه ما با 

که زحل و  ییهازمان درنمیکنند. بطور کلی میتوان با کنار هم قرار دادن نتایج همسو این مطالعات نتیجه گرفت 

قابل طوربه یمال یبازارها رندیگیم قرار( ینیزم گرشاهدهم دیدرجه از د ۱09 یۀدر مقابل هم )زاو یمشتر

 .شودینم توصیه شتر،یب یگذارهیسرما هازمان نیا در و تاثیر منفی بیشتر از پدیده میپذیرد یتوجه
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 ماه يریگقرار تیموقع -5-4
 یبازده با درصد 0 یروزه در سطح خطا 0و  ۲ حالتدر  کامل ماه ۀدور دهدیم نشان ۳ و ۱ جداول جینتا 

 یبازده که نشان داد ۱0نیانگیم آزمون جینتارابطه  نیا دردارد.  یمثبت معنادار ۀبطتهران را بهادار اوراق بورس

و  یخیمشا ۀمطالع برخلاف هاافتهی نیانو تفاوت دارد.  ماه ۀدورکامل با  ماه ۀدوردر  یمعنادار طوربه تهران بورس

متفاوت و تهران بورس یبازده و ماه هلال ۀانداز انیم یخط ۀرابط نوع هر وجود است که وده( ب۱۲۳9) یدیسع

 یبازده بادر حالت های دو گانه  ماه نو  . شایان ذکر است که دورهکندیرا رد م هادوره نیا در یبازده بودن

نداشت. تفاوت معناداری بازدهی در دوره های ماه کامل و نو با نتایج  یمعنادار ۀبطتهران را بهادار اوراق بورس

درخصوص اثرگذاری منفی ماه کامل بر  ( مشابه هستند. اما۳9۱۱) خالد و فیک ( و۳999) همکاران و وانی

 به آن اشاره شده است نتیجه یافته های ما متفاوت است. بازدهی بازارها که در این مطالعات

 

 (يدیخورش يهاتیفعال و ها)طوفان دیسطح خورش يرو کینقاط تار -5-5

 سطح در ریمتغ نیا که دهدیم نشان ۳و  ۱جداول  جینتا دیخورش سطح یرو کیتار نقاطخصوص  در

. معناداری این متغیر با تهران دارد بهادار اوراقبورس  یبازدهبا  یمثبت و معنادار ۀرابط درصد ۱ یخطا

همسو است و خبر از تاثیرپذیری بازارهای  (۳99۳) سیمودو ( ۱0۳0) جوونزنوسانهای بازار سرمایه با مشاهدات 

 خورشیدی میدهد.مالی ازین پدیده 
 

 متغیرهاي کنترلی ) روز یكشنبه و چهارشنبه( -5-6

 سطح در هاریمتغ نیا که دهدیم نشان جینتا و چهارشنبه( کشنبهی)روز  یکنترل یرهایخصوص متغ در

 یبازدهبا  یو معنادار نفیم ۀرابط (،۱روزه برای هلال ماه )معادله  ۲با در نظرگرفتن حالت  درصد ۱ یخطا

همسو است و  ،(۱۲00) یو صادق یبدر. تنها اثر منفی روز یکشنبه با مشاهدات دنتهران دار بهادار اوراقبورس 

 در خصوص متغیر روز چهارشنبه اثرگذاری این متغیر عکس)مثبت( است.

 هاشوک دهدیدارد که نشان م γو معنادار بودن مقدار  ینشان از منف ۳ ۀمعادل لیتحل از آمدهدست به جینتا

آماره  نیچنهم. دارد بازار یبازده نوسان بر مثبت یهاشوک به نسبت یکمتردر بورس تهران اثر  یاخبار منف ای
2R

 راتییاز تغ درصد۱۳ حیبه توض قادر یمیتقو و ینجوم یرهایمتغ بر یمبتن مدل نیهم که دهدیم نشان 

 .هستند تهران بورس یبازده
 

  16گرنجر تیعلآزمون  -5-۸

اول( را  ۀمرتب ویرگرس خود جز بهمدل ) مستقل یرهایمتغ توانیم ایکه آ سؤال نیا به پاسخ یبرا ادامه، در

 یآزمون برا نیامقدار  ی. پمیگرنجر پرداخت تیآزمون عل یبه اجرا ر،یخ ایوابسته دانست  ریمتغ راتییعلت تغ

 .دارد زمانهم طور به رهایمتغ یکه نشان از علت بودن همگ 9۰99۲ بابرابر بود  رهایمتغ کل
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 و بحث يریگجهینت -6
 یبازده مانند) ناهمسان انسیوار با ییفضا در که گارچ -تی  یآمار مدل از یمندبهره باحاضر  ۀمطالع در

تهران  بهادار اوراقبورس  یبر بازده یآسمان اجرام یریقرارگ تیموقع ریتأث ی( کاربرد دارد به بررسبهادار اوراق

بخش مربوط به  که شد استفاده( ۱۲۳۱ تا ۱۲۳۱) ساله۳۲ ۀباز در روزانه داده 09۱۲ ازمطالعه  نی. در امیپرداخت

 جی. نتااستشده  یگردآور یدیخورش مطالعات یرسم تیسا وناسا  یپردازداده تیسا از یآسماناطلاعات اجرام 

با  یمعنادار یمنف ۀرابط( ینیزم گرمشاهده دید)از  خیمر و زحل تیوقعم نیماب یۀکه زاو داد نشان آمدهدست هب

زحل و  تیموقع نیماب یۀزاو یبرا شتر،یب ی منفیاثرگذار با اما رابطه نیا. دارد رانته بهادار اوراقبورس  یبازده

. درخصوص موقعیت زحل و مشتری نتایج مطالعه ما با داشت وجود زین( ینیزم گرهدهمشا دی)از د یمشتر

برابری دارد اما در خصوص موقعیت زحل و مریخ این نتایج یکدیگر را تایید نمیکنند و عکس  (۳9۱۱مارکس )

 یکدیگرند. 

 یریگتهران و قرار بهادار اوراقبورس  یبازده انیم یمثبت و معنادار ۀرابط که داد نشان نیهمچن هاافتهی

 0 یماه کامل در سطح خطاه روز 0و  ۲ ۀدور گرفتن نظر در با رابطه نیا. دارد وجود کامل هلال حالت در ماه

 ماه ۀدوردر  یمعنادار طوربه تهران بورس یبازده که نشان دادنیز  نیانگیم آزمون جینتا .شددرصد مشاهده 
 حوزه در بورس تهران نیانجام شده در ا یقبل ۀمطالع با هر دو این نتایجنو تفاوت دارد.  ماه ۀدورکامل با 

بورس  یهلال ماه و بازده ۀانداز انیم یخط ۀداشت که وجود هر نوع رابط رتیمغا( ۱۲۳9، یدیو سع یخیمشا)

 ( و۳999) همکاران و وانتفاوت معناداری بازدهی در دوره های ماه کامل و نو با نتایج ی .کردیتهران را رد م

که در این درخصوص اثرگذاری منفی ماه کامل بر بازدهی بازارها  ( مشابه هستند. اما۳9۱۱) خالد و فیک

 بر نو ماه معناداراز اثر  ینشان اما مطالعه نیا در به آن اشاره شده است نتیجه یافته های ما عکس است. مطالعات

 .نشد مشاهده تهران بورس یبازده

 ۀرابط ریمتغ نیا که داد نشان جینتا( یدیخورش یهاتی)فعال دیخورش سطح یرو کیتار نقاطخصوص  در 

 سیمودو ( ۱0۳0) جوونزکه این نتیجه با مشاهدات  تهران دارد بهادار اوراقبورس  یبازدهبا  یمثبت و معنادار

 همسو است و خبر از تاثیرپذیری بازارهای مالی ازین پدیده خورشیدی میدهد. (۳99۳)

 نیمدل ا یرهایمتغ یکه تمام بود نیا از یحاک آن جینتا که رفتیپذ انجام هم گرنجر تیعلآزمون  ان،یم نیا در 

نشان داد که تک تک  جیاست که نتا یدر حال نیا وابسته هستند. ریمتغ راتییعلت تغ زمانهم طور هبمقاله 

 دیحساس است چرا که پد اریبس تیوضع نیا لی. تحلستندیوابسته ن ریمتغ راتییتغ علتخود  یبخود رهایمتغ

به آن توجه شود .  آتیدر مطالعات  یستیکه با دهد یم یانجیم یرفتار ریمتغ کیخبر از وجود  طیشرا نیآمدن ا
 یانجیم یرفتار ریاز  متغ یعلت بروز برخ توانند یممدل ما  یهاریمتغ یتمام که دهد یم نشان ینیچن نیا جینتا

جهت  نیهمه ب. باشند وابسته ریمتغ راتییتغ علتخود  یبخود توانند یمبصورت تک تک  ها آنباشند که 

 یبررس به هاداده ناهمسان انسیوار بر یمبتن یهامدل گرفتن نظر در با یآت مطالعات یبرا شودیم شنهادیپ

 .پرداخته شود یانجیم یرفتار یرهایبر متغ ینجوم یرهایمتغ نیا اثرات
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 ها یادداشت

                                                
1. Monday’s effect 
2. January’s effect  
3. Magnetosphere 
4. TGARCH 
5. Circatrigintan 
6. Vesta 
7. Sunspot 
8. Solar flares 
9. Coronal mass ejections 
10. Magnetosphere 
11. AR(1) 
12. New moon 
13. Full moon 
14. OLS 

 گردآوری شده است. تهران بورس یفناور تیریمد شرکتهای شاخص کل از سایت  داده .51
16. http://sidc.be/silso/home 
17. Wald-test 
18.

 VAR Granger Causality test 
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