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Abstract
***†*******

 

The purpose of this study is to investigate the relationship between 
changes in new communication technologies and fluctuations in the 
Tehran Stock Exchange index (or market risk). The issue is important 
because the development of financial markets and its impact on 
cyberspace and the field of information and communication technology, 
on the one hand can cause fluctuations and consequently abuse for some, 
and on the other hand can raise awareness and provide Proper 
information to reduce fluctuations, and therefore the subject requires 
proper management and the establishment of correct and efficient laws in 
this area. To answer the main question of the research, data of 
information and communication technology and stock price index 
fluctuations. have been used as the main variables and price fluctuations 
in the goods and services market, exchange rate fluctuations, gold price 
fluctuations and crude oil price fluctuations as control variables during 
The time period of 1991-2020 has been used. the results obtained from 
the ARDL method indicate that the ICT index has a negative and 
significant effect on the stock market fluctuations. In other words, the 
improvement of the ICT index over the past years has reduced the 
fluctuations of the stock market. Therefore, by properly managing and 
improving the performance of ICT indicators, the risk of financial 
markets can be reduced and fluctuators in the market can be prevented 
from being abused. The effect of control variables has been evaluated. 
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تأثیر توسعه فناوری اطلاعات و ارتباطات بر نوسانات بازار بورس در 

 ایران
 

 **انیابوالفضل طاهر، *عبدالمحمدکاشیان
 

 1چکیده

و اقتصاد  یاسیس ،یمناسبات فرهنگ رییدر تغ یمهم اریاطلاعات و ارتباطات، نقش بس یتوسعه فناور
و بورس اوراق بهادار  یمال یبازارها ،یآن در بعد اقتصاد قیمصاد نیتر جامعه داشته است که ازجمله مهم

و نوسانات  یتباطار نینو یها یفناور راتییتغ انیارتباط م یپژوهش بررس نیاست. هدف از انجام ا
است که  تیاهم یجهت دارا  نی. موضوع از اباشد  یبازار( م سکیر ایشاخص بورس اوراق بهادار تهران )

اطلاعات و  یو حوزه فناور یمجاز یآن از فضا یریرپذیو تأث یرگذاریو تأث یمال یتوسعه بازارها
فراهم آورده و از  یا عده یرا برا تفادهسوءاس جهینوسان و درنت جادیا نهیزم تواند یم سو کیارتباطات، از 

 یاسباب کاهش نوسانات را فراهم آورد. برا ح،یو ارائه اطلاعات صح یبخش یبا آگاه تواند یم گرید یسو
 متیاطلاعات و ارتباطات و نوسانات شاخص ق یحوزه فناور یها پژوهش، از داده یپاسخ به پرسش اصل

نرخ ارز، نوسان  در بازار کالا و خدمات، نوسان متینرخ ق تو نوسانا یاصل یرهایبه عنوان متغسهام 
 1933-1934 یدوره زمان یط یکنترل یرهاینفت خام به عنوان متغ متیطلا و نوسان ق متیق

آن  انگریب( ARDL) یعیتوز یها  با وقفه ونیحاصل از روش خود رگرس یتجرب جی. نتاشده است استفاده
دارد.  یو معنادار یبر شاخص نوسانات بازار بورس اثر منف باطاتاطلاعات و ارت یاست که شاخص فناور

اطلاعات و ارتباطات، نوسانات بازار بورس را  یگذشته، بهبود شاخص فناور انیدر طول سال گرید عبارت به
اطلاعات  یفناور یها و بهبود عملکرد شاخص حیصح تیریبا مد توان یم جهت نیکاهش داده است. ازا

 یرهایاز بازار شد. اثر متغ رانیگ اهش داد و مانع سوءاستفاده نوسانرا ک یمال یبازارها سکیو ارتباطات، ر
 .قرار گرفته است لیو تحل هیمورد تجز زین یکنترل

اطلاعات و ارتباطات؛ بورس اوراق بهادار؛ نرخ ارز؛  یبازار بورس؛ فناورها: واژهلیدک

 فاوا.
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  . مقدمه1

یری از گ بهرهیی که با ها روشوری اطلاعات و ارتباطات عبارت است از مجموعه ابزارها و ناف
، مبادله، دسترسی، بازیابی و دهینسازما، ذخیره، و نشری کامپیوتری برای تولید ها شبکهرایانه و 

اطلاعات و ارتباطات، بدون تردید باعث تحولات  فناوری. ]14[ رود  اشاعه اطلاعات به کار می
یرگذاری تأثی قدر بهی در مناسبات سیاسی، فرهنگی و اقتصاد دنیا شده است. این حوزه ا گسترده

لاینفک از دنیای فعلی  جز به از آنتوان بدون شک   ی بشر را گسترش داده که میدر زندگخود 
 اشاره کرد. 

های جدید در این  ینوآوری گسترده و روزرسان بهاطلاعات و ارتباطات و  فناوریرشد سریع 
ی فعال اعم از اقتصادی، اجتماعی، سیاسی و... در هر جامعه را نیازمند ها بخشحوزه، تمامی 

تر و بهتر اهداف  یعسرسازی و تحول کرده است تا از این تغییرات در جهت پیشبرد هرچه  همگام
 موردتوجه شدت بهاطلاعات و ارتباطات  فناوریخود استفاده کند. به همین دلیل است که حوزه 

 است.  قرارگرفتهی مختلف ها رشتهپژوهشگران و محققین در 

شگرفی در آن ایجاد کرده  تأثیراتابعادی که فناوری اطلاعات و ارتباطات  ترین مهمیکی از 
های اقتصادی و  یستمسی صورت گرفته بر ها پژوهشاست، اقتصاد و بازارهای مالی است. اکثر 

یافته حائز این نکته ضروری است که برای داشتن رشد و ثبات  بازارهای مالی کشورهای توسعه
افزاری  افزاری و نرم های سخت ها و زیرساخت ادی فعال باید از شبکهدر بازارهای مالی و اقتص

مناسبی استفاده شود. بسیاری از اقتصاددانان و پژوهشگران دلیل کندی رشد بازارهای مالی در 
ها و تجهیزات  روزرسانی نکردن سیستم یافتگی و به توسعه را به عدم توسعه کشورهای درحال

برای  ها آندانند و توصیه   اطلاعات و ارتباطات می فناوریش افزاری بخ افزاری و نرم سخت
ای جامع و دقیق را در این حوزه  مند و برنامه دستیابی به رشد اقتصادی مطلوب، اصلاحات نظام

 .]13[کنند  توصیه می

های فناوری  نظران و اقتصادانان بر این باورند که تغییر در شاخص در این راستا برخی از صاحب
باشد و هدف از پژوهش حاضر   بر نوسانات بازار بورس اثرگذار می ت و ارتباطات )فاوا(اطلاعا

توسعه به دلیل عمق  سنجش این اثر در اقتصاد ایران است. بازارهای مالی در کشورهای درحال
روزرسانی نشده، معمولاً نوسانات متعددی را تجربه  های قدیمی و به کم و داشتن زیرساخت

شود تا این بازارها ثبات نسبی در برابر تغییرات را نداشته   امل مختلفی موجب میکنند و عو  می
تازگی در این مسیر موردتوجه  شده و به باشند. یکی از مواردی که همچنان مورد غفلت واقع

های نوین ارتباطی و اطلاعاتی بر بازارهای مالی است. با  پژوهشگران قرارگرفته، تأثیر فناوری
افزاری مناسب برای متغیر  افزاری و نرم کردن بستر سخت ها و همچنین فراهم ختح  زیرسااصلا

 شود.   توان گفت تا حدودی بسیار زیادی مخاطرات بازارهای مالی برطرف می  یادشده می
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پژوهش حاضر در ابتدا به بررسی مبانی نظری تحقیق و پیشینه پژوهش تمرکز خواهد داشت. 
در ادامه و در بخش سوم به بررسی روش تحقیق پرداخته و مراحلی که برای اجرای یک مدل 

ARDL کند. نهایتاً بخش چهارم مقاله به تحلیل و تفسیر نتایج  لازم است را دنبال می
 پردازد.  بندی می واهد گذشت و بخش پنجم به ارائه یک جمعآمده از مدل خ دست به

 . مبانی نظری و پیشینه پژوهش2

دهی کردن، نشر دادن و ذخیره کردن  های سازمان فناوری اطلاعات و ارتباطات شامل حوزه
توان با استفاده   باشد که این امر را می  های مختلفی ازجمله صوت و تصویر می صورت اطلاعات به

. این حوزه به دو ]10[ای و مخابراتی و سایر ابزارهای مورداستفاده محقق کرد  زارهای رایانهاز اب
هایی اشاره  توان به بنگاه  شود. در قسمت عرضه آن می  بندی می قسمت عرضه و تقاضا تقسیم

رتی افزاری فعالیت دارند و به عبا افزاری و نرم های فنّاوری اعم از سخت داشت که همواره در حوزه
کنند. همچنین در   بازی می در جهانای  نقش مهم و کلیدی در این حوزه در سطح گسترده

شوند   بندی می ها و افرادی دسته قسمت تقاضای حوزه فناوری اطلاعات و ارتباطات، عموماً بنگاه
هایی هستند که در قسمت عرضه این حوزه مشغول  کننده خدمات و محصولات بنگا که مصرف
قدری بالاست که هرگونه  . سرعت گستردگی و پیشرفت این حوزه به]14[باشند   فعالیت می

های گزافی را به  جاماندگی از رشد و بهبود فناوری اطلاعات و ارتباطات برای کشورها هزینه
 کند.   ها تحمیل می های مورداستفاده آن سیستم

و تأثیرگذار بر تمام  قدری مهم حوزه فناوری اطلاعات و ارتباطات در دنیای امروزی به
اند تا خود را با سرعت گسترش  باشد که همواره تمامی کشورها کوشیده  های زندگی بشر می جنبه

گذاران و   های سیاست رنامهترین ب و توسعه این حوزه وفق دهند. این موضوع همواره جز مهم
پیشرفته است که همواره قدری گسترده و  سازان تمامی جوامع بوده است. این حوزه به تصمیم

های اقتصادی، سیاسی، اجتماعی، فرهنگی، هنری و غیره  نقش مهمی در پیشرفت و احیا سیستم
این حوزه بر  توان اثر گسترده   عنوان نمی هیچ در کشورهای جهان داشته است. در دنیای امروزه به

ال استفاده از این حوزه و که روزانه صدها میلیون نفر در ح طوری زندگی مردم را کتمان کرد، به
حتی کسب درآمد از آن هستند. اگر کشورهای دنیا نتوانند خود را با سرعت رشد حوزه فناوری 

های مورداستفاده در آن  توان انتظار بهبود سیستم  اطلاعات و ارتباطات همراه سازند، آنگاه نمی
 کشور را داشت.

مالی همواره از حوزه فناوری اطلاعات و  از بعد اقتصادی، تمامی بازارها ازجمله بازارهای
مراتب بیشتر از کشورهای  توسعه این تأثیرپذیری به پذیرند. در کشورهای درحال  ارتباطات تأثیر می
توان فهمید   یافته می باشد. با مطالعه بازارهای مالی کشورهای توسعه  یافته می پیشرفته و توسعه

سزایی در رشد و توسعه این بازارها داشته  هلیدی و بحوزه فناوری اطلاعات و ارتباطات نقش ک
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خوبی دیده  ها به است. برترین بازارهای مالی که تأثیر رشد فناوری اطلاعات و ارتباطات بر آن
 . ]1[باشد   شود، برای کشورهایی مانند امریکا، چین، کره، هند، انگلستان و اسپانیا می  می

د که در آن خریدوفروش اوراق قرضه یا اوراق بهادار با شو  بازار سرمایه به بازاری گفته می
ها صورت  سررسیدهای مشخص برای کسب سود توسط اشخاص حقیقی و حقوقی و حتی ارگان

که وجوه  امکاناتی را برای عموم مردم فراهم کند تواند . بازار سرمایه می]1[ گیرد  می
ها تولیدی برای تکمیل  و کارخانه دهاصورت مستقیم و غیرمستقیم به واح شده مردم به انداز پس
بازار سرمایه در  . به عبارتی]9[ شود های ناتمام خود و استخدام نیروی کار جدید سرازیر طرح 

های  آوری وجوه و نقدینگی راکد در کف جامعه و هدایت آن به بخش تواند با جمع  حالت بهینه می
شود.   ها  این طریق و پیش برد اهداف آن ها از مولد اقتصادی و تولیدی باعث تأمین مالی شرکت

توان گفت وظیفه اصلی بازار سرمایه، تخصیص منابع مالی کمیاب به واحدهای تولیدی   درواقع می
. عوامل متعددی بر نوسانات بازار سرمایه تاثیرگذار هستند که به شرح  ذیل معرفی ]3[ باشد  می
 شوند: می

نقش فناوری اطلاعات و ارتباطات در توسعه و ترویج بازار بورس  :فناوری اطلاعات و ارتباطات
گیری از فناوری اطلاعات در بازار بورس سبب شده است که عامه مردم  بدیل است. بهره بی

راحتی به اطلاعات منتشره توسط  دسترسی بیشتری به فضای مجازی داشته باشند و بتوانند به
آینده برای خرید یا فروش  ها در یل میزان سود و زیان آنها دسترسی داشته باشند و با تحل شرکت
توان گفت با توسعه فناوری اطلاعات و   گیری کنند. به عبارتی می تر سهام خود تصمیم دقیق

گردد. بنابراین   ارتباطات شفافیت و کارایی بازار بورس بیشتر شده و باعث رشد این بازار می
 افزوده بالایی برخوردار است که در ت و ارتباطات از ارزشگذاری در حوزه فناوری اطلاعا سرمایه

 . ]3[ تواند داشته باشد  های اقتصادی می آینده نقش بسزایی در بهبود بازارها و سیستم

طبیعتا با رشد و گسترش فناوری اطلاعات و ارتباطات قدرت مردم نیز برای دستیابی به 
دم با دقت بیشتری سهام خود برای خرید یا یابد. زمانی که مر  اطلاعات منتشره افزایش می

کند و از هیجانات کاذب ایجادشده   فروش را مشخص کنند، نوسانات بازار بورس کاهش پیدا می
شدت  هگذاری در این حوزه ب توان بیان نمود که سرمایه  شود. بنابراین می  در بازار جلوگیری می

رشد اقتصادی خوبی را برای کشور رقم بزند تواند   ضروری و انکارناپذیر است و در آینده می
های سود ده و فعال در بازار سرمایه تولید ناخالص داخلی  چراکه با افزایش تأمین مالی شرکت

یافته و بنابراین علاوه بر رشد اقتصادی شرکت مربوطه، تولید ناخالص داخلی و درنهایت  افزایش
 یابد.   معیشت مردم بهبود می

وری اطلاعات که بر بازارهای مالی مؤثر است، امکان ایجاد هیجان و ارائه جنبه دیگری از فنا
گیران از بازار، با  نفع و نوسانان های ذی گذاران است. بسیاری از گروه ها نادرست به سرمایه تحلیل
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کنند بر  صورت گسترده و هماهنگ، سعی می های غلط و مغرضانه و البته به ارائه تحلیل
مند شود.  گیری در بازار بهره ن تأثیرگذار باشند و درنتیجه خود از نوسانگیری مخاطبا تصمیم

رغم همه مزایایی که فناوری اطلاعات در بهبود و کارایی بازار داشته است، این ضررها را  علی
کند. حال سؤال اساسی پژوهش حاضر این است که در میان بعد  گذاران نیز می متوجه سرمایه

 اند؟  یک بر دیگری غلبه داشته ناوری اطلاعات و ارتباطات، کداممثبت یا منفی تأثیر ف

علاوه بر فناوری اطلاعات متغیرهای دیگری نیز بر نوسانات بازار بورس تاثیرگذار هستند. 
ها به نقش بازارهای رقیب از جمله بازار طلا، ارز، نفت و بازار کالا و خدمات  بسیاری از پژوهش

 اند. اشاره داشته

 یمطرح  م یگذار هیسرما یبرا نیگزیجا یبه عنوان بازار شهیبازار طلا هم :بازار طلانوسانات 
این بازار . دینما یقابل توجه راتییدر بازار سهام را دچار تغ یگذار هیروند سرما تواند یم و باشد

از بازار سهام، به بازار  هیبا خروج سرما یباشد و برخ سکیافراد کم ر یبرای تواند بازار خوب یم
 بزرگ اما با ،شود یمحسوب م هیبازار سرما یبرا یجد یبیاگرچه بازار طلا، رق. وندندیطلا بپ

را  هیسرما و رقابت با بازار سهیتوان مقا یبازار چیتنها بازار طلا، بلکه ه نه ه،یشدن بازار سرما
  ]1[ندارد 

بازار دیگری که بر نوسانات بازار بورس تاثیرگذار است، بازار کالا  :نوسانات قیمت کالا و خدمات
به  یتورم طیدر شراها در این بازار عموما معرف تورم است.  و خدمات است. افزایش سطح قیمت

را به  یسودآور یواقع شیافزا نکهیا بدون ،یها پس از مدت زمان شرکت یطور متوسط سود اسم
سود ) ها شرکت یسود واقع تیفیتورم، ک نرخ شیافزا ن،ی. بنابراابدی یم شیهمراه داشته باشد، افزا

 شیبا افزا گر،ید ی. از سوابدی میکاهش  زیسهم ن هری آورد و ارزش ذات می نییرا پا ی(اقتصاد
 یها انیجر لینرخ تنز ن،یبنابرا ابد،ی یم شیگذار افزا هیسرما نرخ تورم، نرخ بهره مورد انتظار

 طیشرا ن،ی. علاوه بر اابدی می شیافزا زیرفته پول ن ازدست فرصتی ها نهیهز نیو همچن ینقد
خواهد بود  یا گونه به یزندگ یها نهیهز شی. افزاشود یمردم م دیخر قدرت باعث کاهش یتورم

 یجار یهانهیصرف هز شتریگرفته شده و درآمدها ب ها آنانداز از  و پس یگذارهیسرما که فرصت
 در یگذارهیسرما یمنجر به کاهش تقاضا برا یگذار هیکاهش سرما گر،ید ی. ازسووندش یم

سهم  یبازده و متینرخ تورم، ق شیافزا نیرود ب میرو انتظار  نی. از اشود یاوراق بهادار م بورس
. به همین صورت ]19[وجود داشته باشد یرابطه منف کیسهام،  متیو به تبع آن شاخص کل ق

کالا و خدمات این انتظار وجود دارد که با افزایش نوسانات در  در خصوص نوسانات قیمت در بازار
 این بازار، نوسانات در بازار سرمایه کاهش یابد.

 افتهین توسعه یبه خصوص در کشورها ،یاقتصاد یها ارز در نظام نقش نوسانات نرخ ارز:
ی اقتصاد یها در اغلب بخش افتهین توسعه یروشن است، کشورها زیاست. علت آن ن ریناپذکاتا
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 شتریهستند. ب یشتریارز ب ازمندیواردات ن یوابسته هستند و برا یصنعت یبه کشورها خود
در  اگر. کنند یاقدام به واردات م آلات نیو ماش یفناور ه،یمواد اول دیخر یبرا یدیتول یها بنگاه
 یها بنگاه ابد،ی شیگذار، نرخ ارز افزاتأثیر گریو عوامل متعدد د یو تحولات اقتصاد رییاثر تغ

 سوکینرخ ارز از  شیافزا .شوند یوجه بابت واردات م یشتریمجبور به پرداخت مبالغ ب یاقتصاد
و خدمات  داتیشده تول تمامی بها شیباعث افزا گرید یسو و از یبده زانیم شیباعث افزا

را به همراه دارد و کمبود  ینگینقد کمبود یبده شی. افزاشود یها م شرکت نیشده توسط ا ارائه
 ن،یبازده سهام دارد. همچن شاخص سود و عیبر توز یاثر منف یاقتصاد یها بنگاه ینگینقد
و بازده سهام را در  متیسود، کاهش ق هیحاش کاهش ،یدیشده محصولات تول تمام یبها شیافزا

تواند تاثیرپذیری آن از نوسانات بازار ارز  . وابستگی مفرط بازار بورس به بازار ارز می]19[دارد  یپ
 وجود داشته باشد. ها آنتوان انتظار داشت رابطه مثبت بین  را افزایش دهد و از این منظر می

 یرهایگذار بر متغریتأث مهم و یرهایاز متغ یکی رانیدر ا ینفت یدرآمدها نوسانات قیمت نفت:
 دیاز صادرات بر مقدار تول یبه عنوان جزء مهم ،حاصل از نفت یاست. درآمدها یاقتصاد نکلا

از  یناشی نفت یبه درآمدها رانیا یها یوابستگ گر،ید یدارد. ازسو میاثر مستق یداخل ناخالص
را  یداخل ناخالص دیتول شیافزا ،ینفت یدر درآمدها شیاست وافزا ادیز ارینفت، بس یجهان متیق

 ن،یاست. همچن یداخل ناخالص دیتول یاجزا یتمام شیاز افزا یناش شیافزا نیبه همراه دارد و ا
و به تبع  یسودده ت،یفعال زانیخواهد داد و رونق، م شینفت، اشتغال کل را افزا متیق شیافزا

 شیافزا گر،ید یدهد. ازسو می شیسهام را افزا متیشاخص کل ق جهیآن بازده سهام و درنت
 یکشورها یبرا ی(نفت درآمد شاملی )ناخالص مل دیتول شینفت اگر چه باعث افزا متیق

محصولات و مشتقات  ییکننده نها مصرف در نظر داشت که دیشود اما، با میصادرکننده نفت 
صادرکننده نفت  یکه کشورها نیا لی. به دلهستند درحال توسعه یبه طور عمده کشورها ،ینفت

کننده نفت خام، وارد یفرآور یلازم برا یفناور و نداشتن ییعدم توانا لیاغلب خود به دل
شده  تمام یبها شینفت باعث افزا متیق شیافزا نیهستند، بنابرا یمحصولات و مشتقات نفت

 یالیارزش ر شیمنجر به افزا زین نیشود که ا می یصنعتی توسط کشورها دشدهیمحصولات تول
 شیافزا نیرود رابطه ب میانتظار  نیشود. بنابرا یم رانیجمله اازدرحال توسعه،  یواردات کشورها

درهمین راستا در . ]11[ باشد یرابطه منف کیبازار سهام  یها شاخص شیبا افزا یدرآمد نفت
( به منظور بررسی تاثیرات قیمت نفت بر شاخص قمیت 1411) ای زیندینی و همکاران مطالعه

اوراق سهام در ایران به این نتیجه دست یافتند که میان قیمت نفت اوپک و شاخص بورس 
گذاران و سیاستمداران  دارد. بنابراین لازم است سرمایه معناداری وجودبهادار تهران رابطه منفی و 

 . ]12[زده سهام در نظر بگیرندتأثیر تغییرات این متغیرها را بر با



 93، شماره 11، دوره 1041انداز مدیریت مالي ـ  چشم                                                                                   34

اطلاعات و  فناوریی محدودی در حوزه تأثیر ها پژوهشدر ادامه لازم به ذکر است که 
است. در بین مطالعات  شده انجام در خارجو چه  در داخلارتباطات بر بازار سرمایه چه 

 شود.   گرفته به موارد مهم مقالات داخلی و خارجی پرداخته می صورت

در مقاله  که یطور بهباط بین فناوری اطلاعات و بازار سرمایه مسبوق به سابقه است، بررسی ارت
 و بازار سهام به ریخطرپذ یگذار هیاطلاعات، سرما ی( تحت عنوان فناور1444) سیو و نگیس

 فناوریمیان  دوطرفهی علاست و به این نتیجه رسیدند که ارتباط  شده پرداختهاین موضوع 
شود   اطلاعات سبب رونق بازار سرمایه می فناوریکه  یطور بهاطلاعات و بازار سرمایه وجود دارد 

 یونیابه. به همین صورت ]11[شود  اطلاعات می فناوریین قضیه نیز خود باعث رشد و ترویج و ا
از اطلاعات و ارتباطات بر رشد بازار سرمایه شواهد تجربی  فناوریتأثیر »( به بررسی 1411)

گیرد که رابطه مثبت و معناداری بین رشد بازار  پرداخته و نتیجه می« بورس اوراق بهادار هند
ی رگذاریتأثتوان  اطلاعات در هند وجود دارد. در مجموع می فناوریسرمایه و استفاده از 

 .]0[کرد دییتاهای فناوری اطلاعات و ارتباطات بر بازار بورس را  شاخص

شود بلکه بر  بر بازار بورس خلاصه نمی صرفاًاطلاعات و ارتباطات  اوریفنتأثیرات وسیع حوزه 
بوده است و همین موضوع  رگذاریتأثیافته نیز  کل اقتصاد و بازارهای مالی کشورهای توسعه

توان به مطالعه   طور مثال می شده تا توجه پژوهشگران و محققین به این حوزه جلب شود. به سبب
، توسعه درحالبر رشد اقتصادی سازمانی کشورهای  ICT( اشاره کرد که به تأثیر 1410) یبلن

 از آنپردازد. نتیجه این پژوهش حاکی   ( می1443-1334و پیشرفته طی دوره زمانی ) نوظهور
 مثبت و معناداری بر رشد اقتصادی این کشورها دارد ارتباطات تأثیراطلاعات و  فناوری کهاست 

اطلاعات و  فناوریحوزه  توجه قابلای به تأثیر مثبت و  ( نیز در مطالعه1410) یونگخ. ]10[
 .]11[ پردازد  ( می1443-1334طی دوره زمانی ) کشور سنگاپورارتباطات بر رشد اقتصادی 

یافته بیانگر آن  در کشورهای توسعه ICTی صورت گرفته در حوزه تأثیر ها پژوهشمطالعات و 
ی و افزایش کارایی ور بهرهی در رشد مؤثرنقش  ICTهای  ختاست که گسترش و بهبود زیرسا
توان به مطالعات اینکلارو   می مثال عنوان بهیافته داشته است.  بازارهای مالی کشورهای توسعه

( در این حوزه 1411سمکرادز )( و استراوس و 1443همکاران )(، ون آرک و 1443همکاران )
 اطلاعات در نیجریه فناوری( به بررسی رشد بازار سرمایه و 1443همکاران )اشاره کرد. چیند و 

اطلاعات مانند دسترسی به تلفن، اینترنت و  فناوریپرداختند و در انتها به این نتیجه رسیدند که 
 . ]2[های اینترنتی بر بازار سرمایه در نیجریه تأثیرگذار است یتسا

اند که از جمله  بازار سهام پرداخته بر ریسک مؤثرها نیز به بررسی عوامل  برخی از پژوهش
ی به بررسی وابستگی پویا، غیرخطی و اثرات سرریز ا مطالعه( در 1411) کیلمن و همکاران

با استفاده از  13ی قیمت نفت در دوران کوویدها شوکو انواع  BRICSریسک بین بازده سهام 
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، سطح 13فزایش کوویدپرداختند. نتایج حاکی از آن بود که با ا GASیک مدل چندمتغیره 
. در نهایت زیندینی و ]11[ یابدبه جز بازار چین افزایش می BRICSریسک در بازارهای سهام 

ای به بررسی قیمت نفت اوپک بر شاخص قیمت سهام ایران  ( در مطالعه1411) همکاران
هام در پرداختند. در این مطالعه از روش رگرسیون چندکی و پارامترهای  مؤثر با شاخص قیمت س

است. نتایج حاکی از آن بود که  شده استفاده 1414-1411ی روزانه ها دادهو  4.1-4.3ی ها دهک
 میان قیمت نفت اوپک و شاخص بورس اوراق بهادار تهران رابطه منفی و معناداری وجود دارد

]12[ . 

در مطالعات داخلی نیز موضوع تأثیر فناوری اطلاعات و ارتباطات بر  بازارهای مالی مورد بحث 
( در پژوهشی تحت 1932) ییآقاو بررسی قرار گرفته است. از جمله اعتمادی، الهی و 

 فناوریبه بررسی تأثیر  «های کیفی اطلاعات حسابداری یژگیواطلاعات بر  فناوریتأثیر »عنوان
ی ها گزارشی مالی پرداختند و به این نتیجه رسیدند که کیفیت انتشار ها گزارش اطلاعات بر

. با ]3[ ی را تجربه کرده استتوجه قابلاطلاعات و ارتباطات تغییرات  فناوریمالی با استفاده از 
اطلاعات در بازارهای  فناوریتری به بررسی نقش  ( به طور صریح1933زاده )این حال عبدالله 

اند. نتیجه مطالعات حاکی از آن بود که مشارکت ملی مردم در جهت رشد و توسعه  ختهمالی پردا
گذاری در بازار سرمایه ارتباط دارد و انجام این  اقتصادی کشور به دسترسی تمام مردم به سرمایه

های لازم  که زیرساخت یطور بهباشد  یمای بلندمدت در بورس اوراق بهادار  کار نیازمند برنامه
رسیدن به این هدف مهم مهیا شود. باید به این نکته اشاره داشت که یکی از مواردی که  برای

اطلاعات و ارتباطات بر بازار سرمایه را موردتوجه پژوهشگران قرار داده،  فناورینتیجه تأثیر 
و شفافیت  فناوریای به بررسی  ( در مقاله1933سرلک ). ]1[ شفافیت در بازار سرمایه است

و نقش آن در کارایی بازار سرمایه پرداخت. نتیجه گویای این قضیه بود که برای ارتقاء اطلاعات 
باشد. ایجاد و وضع   ناپذیر می شفافیت در بازار سرمایه، اقدام برای ایجاد محیطی قانونی اجتناب

نوعی شفافیت و نظم  شود به  ها و ناشران، باعث می برای شرکت رانهیگ سختقوانین جدید و 
 . ]13[ فرما شود ها حکم های مالی شرکت بیشتری در انتشار گزارش

و ارتباطات را در کارایی بازار نیز  اطلاعات، نقش فناوری اند شده یبررسهایی که  سایر پژوهش
 فناوریای تحت عنوان، تأثیر رشد  در مقاله( 1934طهور )مثال  عنوان بهاند.  ی قرار دادهموردبررس

گیری  گونه نتیجه اطلاعات و ارتباطات در افزایش کارایی بازار سرمایه در ایران پرداخت و این
های متنوع فناوری اطلاعات و ارتباطات  مطالعه استفاده از سیستم نمود که طی دوره زمانی مورد

ه منابع اینترنتی باعث افزایش کارایی و بهبود گون های اطلاعاتی و این مانند اینترنت، بانک
 . ]10[ شود  بازدهی در بازار سرمایه ایران می
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اطلاعات و  فناوریای به بررسی اثر  ( طی مطالعه1931) ییخدامثال سپهر دوست و  عنوان به
ین پژوهش از در اارتباطات بر اشتغال در کشورهای نمونه عضو کنفرانس اسلامی پرداختند. 

استفاده شد. نتایج  CESو همچنین از روش  1443-1444ی ترکیبی طی دوره زمانی ها داده
اطلاعات و ارتباطات بر اشتغال در کشورها  فناوریاثر مثبت و معنادار  دهنده نشانآمده  دست به

عوامل مؤثر  یبه بررس ،یبا استفاده از روش تلاطم شرط( 1044.  هادی پور و دیگران )]14[ بود
 جیبورس اوراق بهادار تهران پرداخته شد. نتا یفلزات اساس صنعت در بخش یثبات یبر شاخص ب

 رینظ یصنعت توسط عوامل بخش است که، نوسانات در نیا انگریحاصل از پژوهش حاضر ب
 رینظ یمواز یبازارها شده و بر اثر نوسانات جادیا رانیا یالملل نیو مشکلات ب یاسیمناقشات س

 .]14[ شوند یم تینفت، طلا و ارز تقو

های متعددی که در خصوص تأثیر فناوری اطلاعات و ارتباطات بر بازار سهام  پژوهش رغم یعل
ای که تأثیر فناوری اطلاعات و ارتباطات بر نوسانات بازار بورس تهرران   است، مطالعه گرفته انجام

 .ای یافت نشد و لذا نوآوری پژوهش حاضر در پرداختن به این موضوع است را تحلیل نماید، سابقه

 شناسی پژوهش . روش3

، روش مورداستفاده باشند یم i(1)و  i(0)به متغیرهای مورداستفاده در این پژوهش که  با توجه
های مورداستفاده در این   دادهباشد.   می (ARDL)در این پژوهش خود رگرسیون با وقفه توزیعی 

پژوهش شامل نوسانات بازار سرمایه، نوسانات نرخ تورم، شاخص نوسانات بازار ارز ، شاخص 
 های داده فناوری اطلاعات و ارتباطات، نوسانات قیمت طلا و نوسانات قیمت نفت خام است.

)سازمان بورس اوراق بهادار  Tsetmcصورت سالانه از سایت  به آماری، شاخص بازار سرمایه
صورت سالانه  مقدار نوسانات آن به یه هودریک پرسکاتپالاو با استفاده از  شده استخراجتهران( 
سایت بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران  ازاست. شاخص نوسانات بازار ارز  شده محاسبه
صورت  از پالایه هدریک پرسکات، نوسانات آن به استفادهو همانند داده قبل با  شده استخراج

های نرخ تورم نیز از سایت بانک مرکزی جمهوری اسلامی سالیانه محاسبه گردیده است. داده
 1مت نفت نیز از سایت ماکروترندزهای قیمت طلا و میانگین قیایران استخراج شده است. داده

است. همچنین  های نوسان تبدیل شده است و به همان صورت قبلی به دادهاستخراج شده
صورت سالیانه از سایت بانک جهانی  های شاخص فناوری اطلاعات و ارتباطات به داده

 1933-1934یاز در این پژوهش در طی دوره زمانی موردنهای   تمامی داده. است شده استخراج
 است:  شده گزارش( 1ها در جدول )  های توصیفی مربوط به داده  شده است. آماره یآور جمع

  

                                                      
1 www.macrotrends.net 
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 های مربوط به متغیرها  های توصیفی داده  آماره. 1جدول 

 انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین متغیر

RFIN 4٫4444 -4٫4011 4٫3441 -4٫2312 4٫9240 

REX 4٫4444 4٫4149 4٫9331 -4٫0111 4٫1420 

FAVA 1٫1313 4٫1321 14 4 1٫0913 

RINF 4٫4444 -4٫4421 4٫1113 -4٫1913 4٫4321 

RGOLD 4٫4444 4٫4131 4٫9343 -4٫0139 4٫1492 

ROIL 4٫4444 -4٫4142 4٫9033 -4٫1043 4٫1210 

 1های گسترده با وقفه رگرسیونوش خود ر

دارتر برای تعیین روابط بلندمدت در   از لحاظ آماری، روشی بهتر و معنی ARDLرویکرد 
های کوچک بوده، در حالی که روش همجمعی یوهانسون برای این که نتایج دارای اعتبار   نمونه

(، با استفاده از 1441های بزرگ نیاز دارد. بر اساس مطالعه پسران و همکاران )  باشد به نمونه
توان ضرایب بلندمدت سازگاری میان  های بهینه، می  ظور نمودن وقفهو با من ARDLروش 

که توسط  ARDL. شکل کلی یک الگوی ]11[ متغیرهای مورد نظر در یک مدل به دست آورد
 باشد:   صورت زیر می ارائه شده است، به 1333پسران و شین در سال 

𝛾(   )   𝛾  ∑  
 
(   

 
) 

 ۰ 
  (1رابطه )                                                 

عملگر وقفه است،  Lمتغیرهای مستقل و جمله  Xitمتغیر وابسته،  Yt، مقدار ثابت γکه در آن 
است که بیانگر  (S×1)برداری از متغیرهای غیرتصادفی  wtاست.           که طوری به

متغیرهای از پیش تعیین شده در مدل نظیر عرض از مبداء، متغیرهای مجازی، روند زمانی و سایر 
 متغیرهای برونزا باوقفه ثابت است. 

توان با کمک یکی از ضوابط   های بهینه برای هریک از متغیرهای توضیحی را می  تعداد وقفه
 و یا ضریب تعیین تعدیل شده (   )و حنان کوئین  (   )، آکائیک (   )یزین ب -شوارتز

1
( 
 
کند     تعیین گردد. این روش مشکلات مربوط به حذف متغیر و خود همبستگی را رفع می (

همچنین به دلیل اینکه عاری از مشکلاتی همچون خود همبستگی سریالی و درونزایی، نااریب و 
برای این که درجه آزادی زیادی از بین نرود، از  144از های کمتر   کارا هستند. معمولاً در نمونه

 شود.    بیزین استفاده می -معیار شوارتز

                                                      
1. Autoregressive distributed lag 
2 R-Bar Squared ( 

 
) 
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 انیوجود رابطه بلندمدت مگردد،   ( ارائه می1441روشی که توسط پسران و همکاران ) در
 یمنظور ابتدا الگو نیا ی. و براردیگ یقرار م یتحت بررس F یبا استفاده از آمارها رهایمتغ

آزمون  ریسطوح  با وقفه متغ فیتوص تیخطا برآورد شده و سپس اهم حیبه شکل تصح     
. ستیمستقل، استاندارد ن یرهایبودن متغ  (1) ای  (4، صرف نظر از )Fآزمون  عی. اما توزگردد یم

عدم  ایو وابسته به وجود  ( ) مستقل یرهایاز متغ یتعداد مختلف یبرا یمناسب یبحران ریمقاد
دو دسته از مقادیر   ( )مستقل ی متغیرهای . براباشد  میروند در مدل  ایوجود جمله ثابت و 

فراهم گردیده است: دسته اول کرانه پایین  tبرای آزمون      بحرانی جهت انجام آزمون 
در نظر گرفته شده  I(1های بالا برای رگرسورهای ) و دسته دوم کرانه  (4برای رگرسورهای )

(، مقادیر بحرانی 34تا 94رود. برای مشاهدات پایین ) که البته برای مشاهدات بالا به کار می است
محاسباتی بیشتر از مقدار بحرانی کرانه   گردد. بر این اساس اگر آماره   محاسبه می  با آزمون 

باط توان بدون توجه به درجه همجمعی متغیرها، فرض صفر مبنی بر عدم وجود ارت بالا باشد می
ز مقدار بحرانی کرانه پایین محاسباتی کمتر ا  آماره آزمون  اگر بلندمدت را رد نمود. چناچه

های بالا و پایین قرار گیرد  توان رد نمود. نهایتاً اگر آماره آزمون بین کرانه  گیرد، فرض را نمیقرار
بنرجی و مستر استفاده  _توان از آزمون دولادو  باشد در این حالت می  نتیجه آزمون نامشخص می

 . ]12[نمود 

 تصریح مدل

رتباطات بر نوسانات بازار بورس اطلاعات و ا یفناور راتییتغ در این پژوهش به بررسی تأثیر
برای ایران میپردازیم. تصریح مدل بر  1933-1934های  طبق معادله رگرسیونی زیر طی سال

 اساس مبانی نظری به شرح  ذیل قابل تعریف است:

(       1رابطه )                                                         

نوسانات نرخ تورم،  RINFنوسانات بازار ارز،  REXنوسانات بازار سرمایه،  RFINکه در آن 
FAVA  ،شاخص فناوری اطلاعات و ارتباطاتRGold  نوسانات قیمت طلا وROil  نوسانات

 باشد. قیمت نفت خام می

 هاو یافته ها تحلیل داده. 4

. فرض میحاصل کن نانیاطم رهایبودن متغاز مانا ابتدا باید  برای اجتناب از رگرسیون کاذب
در های زمانی  به منظور بررسی وضعیت مانایی سریصفر این آزمون بیانگر نامانایی متغیرهاست. 

بدون در نظر گرفتن عرض از مبداء و روند  1پرون -فیلیپسریشه واحد آزمون مطالعه حاضر از 
 است.  ه ( ارائه شد1نتایج در جدول )استفاده شده است که زمانی 

                                                      
1. Phillips-Perron (PP) 
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 نتایج ریشه واحد متغیرها . 1 جدول 

 نام متغیر
 ریشه واحد در سطح

 وضعیت
 احتمال آماره احتمال آماره

RFIN 99/1-  23/4  39/9-  444/4  (1) I 

REX 43/1-  10/4  22/2-  444/4  (1) I 

FAVA 33/1-  439/4  3.31-  444/4  (1) I 

RINF 33/1-  40/4    (4) I 

RGOLD 13/1-  01/4  3/1-  42/4  (1) I 

ROIL 93/9-  41/4    (4) I 

متغیر شاخص نوسانات بازار ارز  پرون -فیلیپسآزمون ( در 1طبق نتایج حاصل در جدول )
باشد.   می I(1)درسطح نامانا و تفاصل مرتبه اول آن ماناست است، یعنی انباشته از درجه یک یا 

بار  همه متغیرهای پژوهش به غیر از نوسانات بازار کالا و خدمات و نوسانات بازار نفت پس از یک
باشند. آن دو متغیر نیز در سطح   می I(1)شوند. یعنی انباشته از درجه یک یا     گیری مانا می تفاضل

 مانا هستند.

 برآورد مورد نظر تصریح برای زمانی روند و مبداء از عرض بدون ARDL مدل مطالعه این در
 واتسون -آماره دوربینشده.  تعیین (   )یزین ب -شوارتز معیار از استفاده با بهینه وقفه تعداد و

DW همچنین طبق نتایج . هستندفاقد مشکل خودهمبستگی    مدل در دهنده آن است که نشان
در مدل فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود خودهمبستگی سریالی جملات اخلال را  LMآزمون 

در هر دو      توان در سطح اطمینان قابل قبولی رد نمود. از طرفی طبق نتایج آزمون نمی
توان رد  مدل فرضیه صفر مبنی بر وجود همسانی واریانس را در سطح اطمینان قابل قبولی نمی

 قابل سطح در تواند  نمی بودن نرمال صفر ( فرضیه  )1برا -ماره جارکوآ اساس نمود. به علاوه بر
 دار است.  معنا آماری لحاظ به مدل کل که دهد  می نشان استاندارد F شود. آماره رد قبولی

 های تشخیصی  . آزمون9جدول 

 JB(p-value) )p-value(        )p-value(ARCH آماره F (p-value)آماره 

0131/1(444/4) 234/4(300/4) 334/4(041/4) 111/4(313/4) 
             R-squared 

171/2 32/4 

استفاده  پژوهش متغیرهای میان انباشتگی هم ارتباط تشخیص جهت باند سپس آزمون
باند  از تر بزرگ درصد 33 اطمینان سطح در F آماره مقدار (0جدول ) نتایج به توجه شود. با  می

 وجود پژوهش متغیرهای میان بلندمدت تعادلی ارتباط است. بنابراین، یک بالا بحرانی( )مقدار
 دارد.

                                                      
1. Jarque-Bera
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 تشخیص ارتباط هم انباشتگی.  0 جدول

 آماره آزمون

    
 

داری  سطح معنی  
 مقادیر بحرانی

 باند بالا باند پائین

 14% 1٫43 9 

13/11  2% 1٫93 9٫93 

 1٫2% 1٫3 9٫39 

 1% 9٫41 0٫12 

 1مجذورات تجمعی جمع حاصل و (CUSUM) 1حاصل جمع تجمعی رایج های  تکنیک
(CUSUMSQ) بررسی است. بنابراین جهت شده ارائه (1332دیگران ) و براون توسط که 

 ارائه (1( و )1نمودارهای ) در آزمون این است. نتایج شده شده، استفاده برآورد های مدل پایداری
 برای CUSUMSQو  CUSUM ها  آزمون شود. آماره  می ملاحظه که طور هماناست.  شده
 مدل پایداری صفر فرضیه گیرد. بنابراین می قرار بحرانی خطوط بین در مختلف های  دوره
 برخوردارند.  لازم ثبات از مدل پارامترهای و شود رد درصد 32 اطمینان سطح در تواند نمی
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1. Cumulative Sum 
2. Cumulative Sums of Squares 
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 CUSUMQ پایداری آزمون: 1 نمودار

 توان می دارد متغیرها میان بلندمدت تعادلی ارتباط (2بنابراین به علت این که طبق جدول )
 نمود.  تفسیر و برآورد را بلندمدت ضرایب

 نتایج آزمون بردار بلندمدت. 2جدول 

      (t)آزمون آماره  ضرایب متغیر نام
REX 1٫113940 1٫133019 4٫4011 

FAVA -4٫191313 -2٫930091 4٫4441 

RINF -14٫20913 -1٫139342 4٫4441 

RGOLD -4٫233390 -1٫010331 4٫1303 

ROIL -2٫110131 -1٫113413 4٫4441 

C 4٫130013 0٫431191 4٫4413 

 و شود، در بلندمدت شاخص نوسانات بازار ارز اثر مثبت    ملاحظه می( 2طور که در جدول ) همان
واحد نوسانات بازار  یک که صورتی در عبارتی شاخص نوسانات بازار بورس دارد، به بر معناداری

یابد. به عبارتی نتایج حاکی  می واحد افزایش 11/1نوسانات بازار بورس  یابد، شاخص ارز افزایش
ز، نوسانات شاخص قیمت بلندمدت با افزایش نوسانات نرخ ار در زمان و ازآن است که با گذشت

 توان گفت میزان تأثیر نوسانات نرخ ارز دریابد به عبارتی می  شده و افزایش می سهام تعدیل
 یابد.بلندمدت بر نوسانات شاخص قیمت سهام کاهش می
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 و منفی بازار بورس اثرشاخص نوسانات  بر همچنین شاخص فناوری اطلاعات و ارتباطات
یابد، شاخص  افزایش واحد یک شاخص فناوری اطلاعات و ارتباطات اگر دارد. یعنی معناداری

های این متغیر،  تحلیل داده آمده از دست یابد. نتایج به  می واحد کاهش 194/4نوسانات بازار بورس 
رسی عموم مردم به فضای باشد که با گذشت زمان و با افزایش دست  دهنده این موضوع می نشان

 یابد.  می  مجازی و فراگیر شدن استفاده از اینترنت، نوسانات بازار بورس کاهش

در ادامه باید گفت که با افزایش یک واحدی نوسانات نرخ تورم در بلندمدت نوسانات شاخص 
توان بیان کرد که نتایج گویای آن یابد. بنابراین میواحد کاهش می 14قیمت سهام به میزان 

است که در بلندمدت رابطه منفی و معناداری میان نرخ تورم و نوسانات شاخص قیمت سهام 
 وجود دارد. 

همچنین نوسانات قیمت نفت نیز رابطه منفی و معناداری با نوسانات شاخص قیمت سهام در 
یمت نفت، نوسانات شاخص قیمت بلندمدت دارند. به نحوی که با افزایش یک واحدی نوسانات ق

داری بین نوسانات  معنی  آمده رابطه دست یابد. با این وجود نتایج بهواحد کاهش می 2سهام تا 
 دهد. قیمت طلا و بازار بورس نشان نمی

که با گسترش روزافزون فضای مجازی، دسترسی مردم نیز به  آنجایی در انتها باید گفت از
توان گفت که به دلیل حساسیت بالای بازار   یابد، می  افزایش می اطلاعات منتشره در این فضا

بورس و تأثیرپذیری بالای آن از فضای مجازی مسئولین امر باید به رشد و بلوغ فضای مجازی 
ازپیش توجه داشته باشند چرا که نتایج گویای آن است که با گذشت زمان و افزایش  بیش

شود و   ضای مجازی و اطلاعات منتشره بیشتر و بیشتر میروزافزون اینترنت، دسترسی مردم به ف
های  مراتب بیشتری در خریدوفروش گذاران این حوزه دقت به شود سرمایه  همین امر باعث می

خود اعمال کنند. همچنین افزایش دسترسی مردم به این اطلاعات باعث ایجاد هیجانات و بعضاً 
وانند با گسترش و نوآوری این حوزه و به بلوغ رساندن شود که مسئولین امر باید بت  نوساناتی می

 سزایی داشته باشند.  هفضای مجازی در کاهش این نوسانات نقش ب

طور که گفته شد تأثیر حوزه فناوری اطلاعات و ارتباطات بر بازار بورس امری انکارناپذیر  همان
باشرد و اسرتفاده از تجهیرزات     گذاری در این حوزه روند کاهشی داشته باشد. زمانی که سرمایه  می

توانرد خسرارات     افرزاری فعرال در ایرن حروزه برا مشرکل مواجره شرود، مری          افزاری و نررم  سخت
هرای   آمرده از تحلیرل نترایج آزمرون     دست کند. ضرایب به ناپذیری به فعالان این حوزه وارد جبران
ازار بورس در این پژوهش منظور بررسی تأثیر حوزه فناوری اطلاعات و ارتباطات بر ب شده به انجام

مردت ترأثیر ایرن حروزه برر برازار برورس         گویای همین نتیجه است که در بلندمدت و حتی کوتاه
موقرع و توسرعه و گسرترش و     بسا با اقدامات به خواهد گرفت. چه مستقیم خواهد بود و آن را دربر
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ین بازار دریافرت کررد   نوآوری تجهیزات مورداستفاده و بلوغ فضای مجازی بتوان نتایج مثبتی از ا
 ها نیز سرایت کند. که در ادامه آن به بقیه حوزه

 گیری  نتیجهبحث و . 5

اطلاعات و ارتباطات بر نوسانات بازار  یفناور راتییتغ این پژوهش بررسی تأثیر هدف از مطالعه
طی (     ) گسترده یها با وقفه حیروش خود توضالگوی مدل  بر هیبا تک در ایرانبورس 

قرار گیرد. نتایج حاصل از آزمون تجربی  لیوتحل هیتجزو مورد  برآورد 1933-1934یها سال
شاخص  بر معناداری بیانگر آن است که در بلندمدت شاخص نوسانات بازار ارز تأثیر مثبت و

یابد موجب افزایش  نوسانات بازار ارز افزایش که یدرصورت عبارتی نوسانات بازار بورس دارد، به
 ات بازاربورس به دلیل هیجانات ناشی از تورم انتظاری و قیمت آتی نرخ ارزنوسان شاخص

 منفی شاخص نوسانات بازار بورس اثر بر گردد. همچنین شاخص فناوری اطلاعات و ارتباطات می
دارد. یعنی در صورت افزایش شاخص فناوری اطلاعات، شاخص نوسانات بازار بورس  معناداری و

آمده و بر اساس دست هنوسانات نرخ تورم و قیمت نفت نیز طبق نتایج بیابد. همچنین   می کاهش
منابع ذکرشده تأثیر منفی و معناداری بر نوسانات شاخص قیمت سهام دارند. به نحوی که با 

نوسانات شاخص قیمت سهام افزایش به دلیل افزایش ورود و خروج  ها آنکاهش هرکدام از 
 یابد. فضای مجازی، افزایش مینقدیگی و افزایش هیجانات ناشی از 

علاوه بر موارد ذکرشده باید گفت که با افزایش دسترسی مردم به حوزه فناوری اطلاعات و 
. بنابراین باید به ردیگ یم نشاءتاز این بازارها  متأثرارتباطات نوسانات مختلف بازارهای مالی  نیز 

رداخت.  با توجه به نتایج شناسایی متغیرهای تاثیرگذارو مهم بر شاخص قیمت سهام پ
توان گفت تقویت بازارهای مالی و اقتصادی تمامی   ی صورت گرفته میها پژوهشآمده و  دست به

تغییراتی در این حوزه  هرگونه که ینحو بهحوزه فناوری اطلاعات و ارتباطات است؛  درگروجوامع 
تأثیرات عات و ارتباطات باید منجر به تقویت بازارهای مالی شود. چراکه حوزه فناوری اطلا

ی ریکارگ بهاز بازارهای مالی دارد. افزایش امکانات و تجهیزات  ها شرکتمالی  تأمینسزایی در  هب
تواند منجر به   می بلندمدتدر بازار سرمایه، در  مورداستفادهشده در حوزه فناوری اطلاعات فعال و 

در حوزه مورد پژوهش با استفاده از شود. همچنین  ها آنمالی  تأمینو  ها شرکترشد اقتصادی 
های دانش بنیان در حوزه  های نوظهور و با بهره گیری از پتانسیل شرکت ها و تکنولوژی فناوری

گذاری  توان تغییر عظیمی در ریل  ده، میبازارهای مالی و تحلیل و پایش دیتاهای مورد استفا
بازارهای مالی در ایران و کشف جرائم و تخلفات آن و همچنین افزایش شفافیت و ایجاد تعادل 

گیری   شود مسئولان ذیربط در حوزه بازارهای مالی با بهره  در بازارها مالی انجام داد. پیشنهاد می
در کشورهای  های پایش و رصد بازارهای مالی مورد استفاده های موجود و تکنولوژی از پتانسیل

پیشرفته و ترسیم یک نقشه راه جامع و کامل، به مرور زمان و با جدیت به دنبال ایجاد شفافیت و 
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های نوین  یک انقلاب عظیم در این حوزه باشند چراکه با تغییرات روزافزون تکنولوژی و فناوری
توان   ر سرمایه میهای نوین به کارگرفته شده در بازارهای مالی به خصوص بازا ارتباطی و سیستم

شفافیت و عدالت را در این بازارها ارتقا داد و در نهایت به مانند کشورهای پیشرفته، بازارهای 
سزایی در افزایش رشد اقتصادی و پیشبرد  همالی قوی و تاثیرگذار را به وجودآورد که نقش ب

 کند.   ایفا می ها آناهداف 

های معقول و متناسب  و کسب بازدهی ها آنسیدن همچنین با رشد بازارهای مالی و به بلوغ ر
با ریسک موجود در این بازارها و ایجاد شور و اشتیاق برای آموزش دیدن برای ورود به این 

های فناوری و  توان ایجاد اشتغال جدید در حوزه  بازارها به سبب کسب سود در زندگی مردم، می
این بازارها را در دستور کار قرار داد. به همین های مرتبط مورد استفاده در  فضای مجازی و حوزه

های مورد استفاده  دلیل است که در کشورهای پیشرفته در بازارهای مالی و تکنولوژی و فناوری
های پیشرفته رصد و پایش دیتاهای مورد استفاده، هم  آن از فضای مجازی گرفته تا تکنولوژی در

به راحتی تامین نقدینگی خود را انجام دهند و هم مردم  توانند  های فعال در این بازارها می شرکت
نظر  ه خرید و فروش سهام موردتوانند با کسب اطلاعات و آگاهی درست نسبت ب  به راحتی می

خود یا استفاده از دیگر ابزارهای مالی مثلا مشتقه یا اختیار معامله و کسب سود و انتفاع در زندگی 
اندرکار در حوزه  ما نیز مسئولین مربوط و دست ست در کشورا روزمره خود اقدام کنند. امید

ترشدن و  به سمت پیشرفته بازارهای مالی و بالخصوص بازار سرمایه با تغییر نگرش خود
های  تواند در حوزه رصد و پایش داده  شدن بازارسرمایه پیش بروند؛ حال این موارد می کارآمدتر

ی فعال در بازار باشد و چه در حوزه آموزش و کسب ها و نهادها مورد استفاده مردم و شرکت
اطلاعات و آگاهی توسط مردم در فضای مجازی و حقیقی باشد. در نهایت با اقدامات انجام شده 

عدالت برای مشارکت آحاد مردم کشور و تامین  توان انتظار یک بازار معقول، شفاف و با  می
  ی حقوقی در بازارهای مالی را داشت.ها و همچنین مشارکت فعال نهادها نقدینگی شرکت
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