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 چکیده
معاملات آنلاین هر روز از رشد و امنیت بیشتری برخوردار می 

بیشتر در وقت و هزینه مایه گذاران جهت صرفه جویی شوند و سر
ستقبال ا لااز بستر های الکترونیکی امن با قابلیت نقد شوندگی با

و با توجه به حوزه های عملکردی نظام مالی و  ندمی نمایفراوان 
ار سرمایه در تامین نیاز های مالی همچنین درجه اهمیت بالای باز

قتصادی می توان اذعان داشت که بازار سرمایه متاثر فعالیت های ا
می تواند به مراتب دارای رشد و  ونیکالکتر مالی از مدیریت

 بررسیلذا هدف اصلی پژوهش نیز  شد.ری باشتبی یتوسعه اقصاد
می مدیریت مالی الکترونیک در بازار سرمایه چگونگی اثرگذاری 

 یلتحلی – توصیفی نوع از پژوهش حاضردر همین راستا  باشد
 ای کتابخانه اسنادی، مطالعه طریق از تاطلاعا آوری عمج و دهوب

 داده آوری برای جمع تحقیق ابزارمچنین صورت گرفته است و ه
 بوده است تفسیری ها داده تحلیل و تجزیه روش و فیش ها،

ست ا ز این پژوهش حاکی از اننتیجه حاصل ا شایان ذکر است که
 یهسرما زاربا یوسعه ت و تیدر تقو یکالکترون یمال یریتمدکه 

 یریدر صورت به کارگ یبه عبارت ید،نما یم یفاا یرمؤث نقش
و مقررات و  ینکه قوان یزمان یکالکترون یمال یریتمد

منجر به افزایش شاخص های  یندنما یم ییردستورالعمل ها تغ
در  یکالکترون یمال یریتمدبنابر این  گردد.بازار سرمایه می 

بانک  ییرتغ و درداشته  یرتأث هیار سرمزااب یو توسعه  یتتقو
تمرکز  یشتواند در افزا یمؤثر است و م یگیبه بازار پا یگیپا

 .نقش داشته باشد یمنابع مال

 هاي کليديواژه

 ، بازار سرمایه، مدیریتمدیریت مالی، مدیریت مالی الکترونیک

 

 

Abstract: 
online transactions enjoy greater growth and security 

every day and attract investors to save more time and 

cost from safe electronic beds with high cash liquidity 

and to the high importance of capital market in the 

finance of financial activities , it can be acknowledged 

that the capital market affected by the electronic 

financial management can be much more economic 

growth and development . the aim of this study is to 

investigate the role and effects of e - financial 

management on capital market , so the main purpose 

of this study is to investigate how the impact of 

electronic financial management on capital market is 

considered as descriptive - analytic and the collection 

of data through documentary study has been done and 

the research tool has been used to collect data , fish 

and analyze data analysis. It is worth noting that the 

results of this study indicate that electronic financial 

management plays an effective role in strengthening 

and developing the capital market, in other words, if 

electronic financial management is used when the 

rules, regulations and instructions change. Leads to an 

increase in capital market indicators. Therefore, 

electronic financial management has an effect on 

strengthening and developing the capital market and is 

effective in changing the bank to a stable market and 

can play a role in increasing the concentration of 

financial resources. 
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  یهبر بازار سرما الکترونیک یمال یریتمد یاثرگذار یچگونگ یبررس مصطفی مرادی رحیم آبادی:

 مقدمه
حجم نقدینگی و پس اندازهای مردم نزد بانک ها به نسبت نیاز اقتصاد ایران است.  افتادهبی رمق و از کار م چنان ه بازار سرمایه کشور

ا را پس اندازهای افراد و خانواره درآمدی و جریان زیاد است و تورم را دامن می زند، نظام بانک پایگی را گسترش می دهد و بسیار
استفاده از تجارت الکترونیک و فناوری های (. 1۸۳۱می بیدگلی، )اسلا بیابند ه چاره ایاران رامدکه سیاست دچار مشکل می کند. امید

پذیری نموده است. هزاره ی جدید با  متغیر بازار قادر به پاسخ گویی و انعطاف و ارتباطات، سازمان ها را در مقابل نیازهای اطلاعات
از (. 1۸۳۱اده و همکارن، ونیکی شده است )رجب زتأمین الکتر ره یزنجی ادیجرنت و محیط کسب و کار جدید، منجر به اظهور اینت

چده تر و ا پیت. ببنگاه فراتر رفته اس سنتی تهیه ی گزارشها و تامین منابع از خارج از وظایف مدیر مالی از نقش 1۱۳1 اواخر دهه ی
های بنگاه را نیز پذیرفته است.  اداره می دارایی ربوط بهم با مشکلات و تصمیمات ی مسئولیت مقابلهبزرگتر شدن بنگاهها، مدیریت مال

های مختلف و اندازه گیری  طرح ی به کار گرفته شده به وسیله ی بنگاه، تخصیص منابع به فعالیت ها ودرگیر کل سرمایه  مدیر مالی
می و بلا درنگ تما د و شرطقیآنچه بدیهی و مسلم است، حضور بی  زهروام(. 1۸۳0حاصل از هر تخصیص می باشد)تقوی، یج نتا

سرباز زند، خواه  استفاده از فناوری اطلاعات است. به عبارت دیگر، اگر کشوری از پذیرش فناوری اطلاعات کشورها در محیط جدید و
رای کشورهای در حال توسعه است حیاتی بلازم و  ناوری اطلاعات یکی از ضروریاتپذیرش فابراین ناخواه منزوی خواهد شد. بن

و عصر انفجار اطلاعات و گسترش ارتباطات، مدیریت مالی علاوه بر وظایف و نقش های  ومهزاره ی س با ورود به(. 1۸۳0فری، )ص
کی و بر خط دیجیتالی و الکترونی نترنت و ارتباطاتخصوص ایعات به گذشته، مستلزم استفاده می هر چه بیشتر از فناوری اطلا اساسی

هایی را که تا به حال به عنوان یک رشته می مستقل دانشگاهی و  پیشرفت اممدیریت مالی، تملبد که ط به عبارت دیگر می می باشد،
طریق  رونیک بازسازی نماید و بدیندر بستر فناوری الکت است را با طراحی نرم افزارهای تخصصی و حرفه ای کاربردی به دست آورده

موقع و هدفمند به نحو چشمگیری افزایش دهد.  ، بهتصمیم گیری صحیحعات و طلااده از سرعت پردازش اگذاری را با استفتوان تأثیر 
هدف ابع مالی، مطلوب بودن تمرکز منناکارآمدی بازار سرمایه و نا الکترونیک و مسأله های مدیریت مالی در بستر با عنایت به قابلیت

دستیابی به  حاضر تلاشی برای پژوهشو  باشد یمرمایه س مدیریت مالی الکترونیک در بازارگذاری چگونگی اثر زپژوهش حاضر بررسیا
پایگی به نظام بازار پایگی تاثیر دارد؟ آیا مدیریت  ها می باشد که: آیا مدیریت مالی الکترونیک در تغییر نظام بانک پاسخ این پرسش

این است  له اصلیتر و بهتر مسأ رت سادهباسرمایه خواهد داشت؟ به عمعه در بازار منابع مالی جا ی تمرکزی الکترونیک اثری بر رومال
به پاسخ این سؤال، لازم است تاثیر مدیریت مالی  که: اثرات مدیریت مالی الکترونیک در بازار سرمایه چگونه است؟ لذا برای دستیابی

سهام، ارزش عاملات م قیمت سهام، حجم اطلاعاتی بازار، شاخص زار سرمایه یعنی تقارنبا ر های مهم و مؤثر درالکترونیک بر متغی

 .بررسی شودو نقد شوندگی  P/Eنسبت سهام،  یجار

 افته های پژوهشی

 یمتعاریف و مفاه
ز های مختلف زندگی بشری، بیان این نکته حائ بخش صرفنظر از تعاریف متنوع و دامنه وسیع کاربرد فناوری اطالعات و ارتباطات در

رسد. اول آنکه  می اطات به چند دلیل برای رشد و توسعه اقتصاد کشورها ضروری به نظرو ارتب اطالعات اهمیت است که توسعه فناوری
یابد. دوم آنکه، فناوری  ر میات بین افراد بیشتری انتشالاعاط ترتیب این دهد و به عات را افزایش میلااین فناوری سرعت انتقال اط

است. همچنین، کاهش  دسترسی به دانش تولیدشده با کمترین هزینه امکانپذیر ارد، زیهد تولید را کاهش می طات هزینهاطالعات و ارتبا
زمانی و مکانی سوم آنکه، فناوری اطالعات و ارتباطات بر محدودیت  .دهد می کاهش را اطمینانی نا و ناکارآمدی جهدر ،یلاتمباد ههزین

گذرد. این فناوری همه  ملی می یافته و فرآیند تولید از حریم یشازگان افران و فروشندطالعات بین خریدادرنتیجه انتقال ا کند، غلبه می
 سترسی بهتر و افزایش سطح د نسبت به دیگران بشناسند؛ که منجر به بازار وسیع سازد تا در اقتصاد بازار برتری خود را افراد را قادر می

 .شود اضا میتق شو افزاییت بیشتر بازار که، باعث شفافشود. چهارم آن میالاها جهانی کعرضه 

 یمال یریتمد
از دانش  یگستره ابه عبارت دیگر که ثروت سهامداران به حداکثر برسد.  یبه گونه ا یهبر منابع و مصارف سرما یریتمدعبارت است از 

 است که دو موضوع : یبشر
 اشد؟ ه باشتر بردرا د کسیر ینو کمتر ینههز ینرکه کمت یمکن ینتأم ییرا از چه محل ها یمالبع منا( 1
 به بار آورد؟ یسک،ر ینرا، با کمتر یبازده یشترینکه ب یمکن یگذار یهرا کجا سرما یمنابع مال( ۲

 دارد. یمنابع مال ینتام هنیبازده و هز یسک،تنگاتنگ با ر یارتباط یمال یریتمد یعنیدهد،  یرا مورد بحث قرار م
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 یهسرما
 (1۱۳۱نوو ،  یپ یموند)ر یردگ یت قرار ممورد مصرف شرکه ک یمال تمام منابعاز  عبارت است

 یامور مال
با  یعموم یهعبارتند از : مال یمال یریتمد یاست. پنج شاخه  یبازرگان یریتمد یکل یدر طبقه بند یعملکرد - یتخصص یشاخه ا

کشور با خارج،  یافتهایها و درپرداخت یمال یریتبا مد الملل نیب یهالم ی،گذار یهاوراق بهادار و سرما یلت، تحلدول بخش یمال یریتمد
 یهمال یا یبخش خصوص یبنگاهها یمال یریتو مد یو مؤسسات اعتبار یمهب یکها، شرکتهابان یمال یریتمد یا ادهانه ی یهمال

 .(1۸۳0 ی،)تقو یخصوص

 یکونالکتر یمال یریتمد
آنها شبکه  ینکه عمده تر یجیتالد یو شبکه ها کیالکترون اطاتاطلاعات و ارتب یفناور هیاست که بر پا یمال یریتاز مد ینیشکل نو

 .یردگ یباشد، شکل م یم ینترنتا یجهان

 یمال ینمتأ ینهبازده و هز یسک،ر یهارتباط دو سو

 یرشته  یکصورت به را  یمال یریتبوده است که امروزه دانش مد ییازمان منشأ مطالعات و پژوهش ه یسه مقوله در ط همین
 یثروت آت یارزش فعل ی یشینهب یشافزا»آن  یاصل یمو )گاه مستقل( درآورده است و پارادا یدکترسطح تا  یدانشگاه یمجزا

 ، (1۸۳۱ ی،گلیدب یلامسا)است« گذاران یهسهامداران سرما
 فرض است که یامنظور نشده است  یقلااخ یها است که در آن ارزش یدار یهدر اقتصاد سرما یپردازا یتئور یبنا یرشالوده ز این

با  یم،کن یفتعر یررا به صورت ز یمکه اگر پارادا یدر حال باشد. یگذاران مورد نظر م یهو سرما یرانتوسط مد یاخلاق یارزش ها
ه اصول ب جهف توبا عط ینفعانذ یمنافع آت ین ارزش فعلساندثر ربه حداک":خواهد داشت یشتریب تناسب یو شرع یاخلاق یساختارها

 "یشرکت یتو حاکم یریتو مد یاخلاق یشده  یرفتهپذ

 ادبیات تحفیق

 مالی نظام ساختار
 اساس این بر. است اقتصادی توسعه برای کافی نه اما لازم شرط فیزیکی های سرمایه انباشت اقتصادی، کلان های نظریه دیدگاه از

 در آن تداوم و رکود شپیدای عامل ترین مهم را گذاری سرمایه های ظرفیت دودیتحم توسعه، اقتصاد نظران صاحب از بسیاری
 پس منابع گردآوری در آنها اساسی نقش سبب به مالی بازارهای ساختار به جدید نگرش لذا. اند نموده عنوان توسعه درحال کشورهای

 ویژه اهمیت از توسعه درحال ورهایشک در یصاداقت لدوم مصارف سوی به آنها هدایت و ملی اقتصاد در موجود بزرگ و کوچک اندازی
 اقتصادهای تفاوت توان می که است صورتی به کشورها اقتصادی توسعه و رشد فرایند در مالی امنظ اهمیت و نقش. است برخوردار ای

 اساس بر بخواهیم را مالی منظا تارساخ چنانچه د.کر جستجو آنها مالی نظام کارایی و کارآمدی درجه در را نیافته توسعه و یافته توسعه
 انواع فعالیت اساس بر ها بندی طبقه ترین جامع و ترین متداول از توان می نماییم، تعریف آن با بطمرت مختلف یبازارها عملکرد حوزه

 و پول رهایزابا سنجی هم. نمود استفاده سکری توزیع و تقلیل و گذاری سرمایه مالی، خدمات مالی، تأمین وظیفه سه در مؤسسات
 اهمیت درجه از اقتصادی های فعالیت مالی نیازهای تأمین در سرمایه بازار که است آن نمایانگر توسعه، درحال اقتصاد در ایهسرم

 تسهیلات و وام اردادهایرق بهادار، اوراق بازار شامل و بلندمدت وجوه مالی تأمین برای نهادی سرمایه، بازار. است برخوردار بالاتری
 وام بین کارا صورت به مالی منبع وجوه تا شود می باعث که است تجاری های بانک بلندمدت لاتهیتس و صصیخت های کبان

 و بوده محسوب مالی بازار و سرمایه بازار اصلی رکن بهادار اوراق و بورس بازار راستا، این در. شود مبادله گیرندگان وام و دهندگان
 مالی نیازهای تأمین و تولیدی رگبز های فعالیت به ها آن تخصیص و چککو زهایداان پس یآور جمع چگونگی باهدف آن کردعمل

 .(1۸۳۱و قجاوند،  ی)خان گیرد می قرار ارزیابی مورد تولیدی امور در عمومی مشارکت ایجاد و سهام فروش طریق از شرکتها
 بهبود و خدماتی و تجاری های یتالفع توسعه عملیات، نمودن هموار برای وریافن از فزایندهای صورت به مالی نهادهای امروزه،

 را ریسک گستره اطلاعاتی های شبکه امکانات از استفاده با نهادها این. برند می بهره معاملات هزینه کاهش و ریسک کاهش ت،خدما
 عصر در که هستند عیتواق این بیانگر تئوریک مبانی خلاصه، طور به(  1۸۳۱ شهرآبادی،) کنند می توزیع و منتقل کاراکتری صورت به

 اطلاعات حجم و اندیشه قدرت از استفاده ،پول و سرمایه تمرکز ی،فیزیک تلاش جای به اطلاعات

 بیمناس فرصت ارتباطات، و اطلاعات آوری فن توسعه لذا. است ماهر افراد و ارتباطات آوری فن رایانه، با حاکمیت و شده تر ارزشمند



  یهبر بازار سرما الکترونیک یمال یریتمد یاثرگذار یچگونگ یبررس مصطفی مرادی رحیم آبادی:

 تقسیم و ها طبقه لهفاص که طوری به آورد، می فراهم روستا و شهر بین شکاف کاهش و روستایی مناطق اقتصادی توسعه و رشد برای
 .برد می بین از را فقیر و غنی بین شکاف تدریج به و کرده کم را اجتماعی های

 یهبازار سرما
مبادله  یکدیگربازار با  ینکاران ادست اندر یرو سا یصادقتا یکنندگان، بنگاه ها است که در آن، پس انداز یبازار یهسرما یا یر مالبازا 

 یهو انجام سرما یشتربازارها با هدف کسب سود ب یندر ا یجاق بهادار راع اورانوا یدپس انداز کنندگان با خر یعنیدهند؛  یانجام م یمال
با انتشار اوراق  ی،پول یرهااز بازا یمال ینبر تام خود، علاوه یمال ینتامبا هدف  یزن یاقتصاد یها بنگاه یگر،و از طرف د یالم اریگذ

که واژه  ییدتوجه نما(  1۸۳۳ ی،کنند)شبان یدگان، اقدام به مبادله مبازارها و فروش آنها به پس انداز کنن ینرد تقاضا در ابهادار مو
 ی یرندهرگدر ب که هرکدام داردود وج یمتنوع و متعدد یاربس یمال یبازارها یراشود ز یصورت جمع به کار برده م به« بازارها»

صیص بهینه منابع در سطح اقتصاد جهیز و تخنیازمند ت شد بلند مدت و مداوم اقتصادی،یابی به ردست است. یاریمؤسسات و افراد بس
در یک ولت امکان پذیر نیست. مالی، به ویژه بازار سرمایه می گسترده و کارآمد به سه ملی است و این مهم بدون کمک بازارهای

 (. 1۸۳۱، )راعی، و پویان فر مالی نقش اساسی دارد رمایه و منابعالی کارآمد در توزیع مناسب سد سیستم مسالم، وجو قتصادا
هادار با مدت است. به عبارتی، بازار سرمایه دربرگیرنده اوراق ب ، نهادی برای تامین مالی وجوه بلند«بازار سرمایه » به عبارتی دیگر 

که ارتباط تنگاتنگی با  اری استبازار سرمایه، باز. (1۸۳۳یک سال است )شبانی،  آنها بیش ازکه سر رسید  استسهامی  درآمد ثابت و
انداز واحدهای اقتصادی دارای مازاد را به واحدهای دارای کسری،  رد و به مثابه یک واسطه مالی، پسانداز و سرمایه گذاری دا پس

ر باشد، اقتصاد، هم بر آتات نقدی کارهر اندازه که فراگرد انتقال جریان(. 1۸۳۱و پویان فر،  )راعی،می دهد ه گذاری انتقالبرای سرمای
آنهاست، که « پویایی و خلاقیت»ویژگی های عمده ی بازارهای مالی،  زر حسب تأمین مالی، بهره ورتر می گردد. احسب تولید و هم ب

د، به قرار می گیرن نوعی از این ابزارهامتن در مقابل طیف و سرمایه گذارا می شود مالی جدیدی طراحی رهایابزا هر روز بنا به ضرورت،
، یکی از آنها آتی سرمایه گذاری، و هم چنین میزان ریسک پذیری وان مالی خود، انتظارات از منافعطوری که سرمایه گذار با توجه به ت

 .(0، ی نماید )هماناست، انتخاب م را که مناسب ترین گزینه

 زار سرمایهبا متغیر های مهم و مؤثر در

 عدم تقارن

بازار را  ی،به صورت انقباض یاممکن است، موجب توقف کل بازار شود و  ینشان داد که مشکل اطلاعات یعلم یهک فرضلوف به کمآکر
توانند با  یتر در بازار ممطلع  افراد نیمع یطیسوق دهد. اسپنس نشان داد که تحت شرا یفیتبه انتخاب نادرست محصولات کم ک

کارگزار غیر  یکنشان داد که گاه  یلیتز. استیندنمااز انتخاب نادرست را بر طرف  یکلات ناشمطلع، مش یرغ به افرادال اطلاعات خود انتق
 .(1۸۳1 یمکرم و 1۸۳۱ ،و قجاوند یکارگزار مطلع، اطلاعات کسب کند )خان یکتواند از طریق غربال اطلاعات، بهتر از  یمطلع م

 ینباشد. ا یم یینپا گینیمعاملات، ضعف بازار و نقد یها ینههز لیاز قب ینامطلوب متفاوت یها دیامپ یرادا یتقارن اطلاعات عدم
ر هرو  یننمود. از ا یلتعد ی،به منظور کاهش عدم تقارن اطلاعات یاطلاعات مال یتوان با وضع مقررات افشا ینامطلوب را م یامدهایپ

ر بازا یو ممکن است باعث شود، ارزش هاشد با یم یمال یمفهوم در حسابدار ینتروش و فر یدرابطه با خر درآگاهانه  یریگ یمتصم
 .(1۸۳۱و قجاوند،  ینباشد)خان یفعل های بر با ارزشبرا

 یاز ابزارها انه وآگاه یدااقتص یها یریگ یمو تصم ییپاسخگو یاز ارکان اساس یکی یسه،شفاف و قابل مقا یاطلاعات مال وجود
 یفاده کنندگان براستا یگراعتبار دهندگان، دولت و د یه،سرمااست. صاحبان  یو عموم یدر بخش خصوص یدتوسعه و رشد اقتصا

مهم، به اطلاعات  یاقتصاد یها یمتصم یگرو د یرانمد یابیوام، ارز یسهام، اعطا نگهداریو فروش،  یدخر ینهدر زم یریگ یمتصم
 .(1۸۳۳ ی،دارند)مهربان یازفهم، ن بوط و قابل، مرتبرعم یمال

و  یتساختار مالک شفافیت و یاطلاعات مال یافشا نییع یتنشان داد که هر سه بعد شفاف( 1۸۳۳) یو داود یناییس یقتحق نتایج
اطلاعات  یبه افشا یزر چاز ه یشبگذاران  یهگذار است البته سرما یرگذاران در بورس، تأث یهبر رفتار سرما یره،مد یاتساختار ه یتشفاف

آنها  ختیشنا یتجمع یرهایمتغجه به با تو یتگذاران از ابعاد شفاف یهک سرماشد که ادرا یریگ یجهنت یندهند. همچن یم یتاهم یمال
 متفاوت است.

 شاخص قیمت سهام
اوراق بهادار  یبها یانگینم یبرا یتگهف شاخص یکگردد که  یبر م یسیانگل یهانک یبه روزنامه  یرانشاخص در ا یهته ی یشینهپ

 یلتا اوا 1۸55داد و از آذر  یرا نشان م یصنعت اوراق سهام ده بانک و ده شرکت یبها ییراتشاخص تغ ینکرد. ا یمنتشر م محاسبه و
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تهران  ورس، ب1۸0۱ال است. پس از انقلاب تا س یدجد یکار یرانسهام در ا یشاخص بهاو انتشار  سبه. محایدگرد یمنتشر م 1۸50
 :کند یر مو منتش محاسبه یرا به طور هفتگ یرخص ز، بورس تهران سه شا1۸۱0مهر ماه  یبتداکرد. از ا ینم یهته یگونه شاخص یچه
 شده در بورس یرفتهپذ یسهام شرکت ها یمتشاخص ق( 1
 مختلف در بورس یعسهام بر حسب صنا یمتشاخص کل ق( ۲
 سدر بور سهام موجود یمتشاخص کل ق( ۸
صورت به و  ییمحاسبه فوق العاده ابتدا مورد استفاده قرار گرفت. روش یکاآمرر د 1۳۳0سهام در سال  یمتبار، شاخص ق یناول یارب

کردند، و  یشده در بورس را انتخاب و با هم جمع م یرفتهسهم از هر شرکت پذ یک یمتبودن ق یحساب یساده  یانگینم یمحاسبه 
دست  شرکت راه آهن به 11سهام  یها یمتق یانگین،م ینابداع کرد. با ا 'روش را چارلز داو ین. ادندرک یم یمسپس به تعداد سهام تقس

سهام، شامل سهام  یانگینم ین، ا1۳۱0گرفت. تا سال  یم ها در صنعت راه آهن مورد استفاده قرار یمتن شاخص قآمد و به عنوا یم
روش محاسبه به عنوان  ینصنعت بود. ا 1۲که شامل  یدرا تدارک د یعصنا امسه یانگینآهن شد. در همان سال، داو، م شرکت راه ۲1

 یگزینو جا یداو جونز طراح یبه نام الگو یگریشاخص د یخ،تار ینااشت؛ در ادامه د 1۱۲۳شاخص تا سال  یروش محاسبه تنها 
روش  ینمطرح شده و از آن پس، ا ونوزم یانگینشاخص به صورت م یم یهفکر ته 1۱51شد. بالاخره در سال  یقبل یروش محاسبه م

 (.1۸۱1و رادپور،  یزید )عبده تبربه کار گرفته ش یگرد یو بورس ها یویورکسهم در بورس ن یمتق یشاخص اصل ی یهته یبرا

 ملاتحجم معا
هر چه حجم بالاتر  شوند. یامله مروزه، مع یکمعمولا  ین،مع یدوره زمان یککه در  ییقراردادها یاحجم عبارت است از تعداد سهام و 

کنند که معمولا در  یحجم نگاه م یها یلهبه م یلگران( تحلیینپا یاه بالا و حرکت حجم )رو ب یینتع ید. براباشد، سهام فعالتر خواهد بو
 یروش است و با یمانتعداد سهام معامله شده در هر بازه ز حجم، نشان دهنده یها یلهشوند. م یم یافت یمتهر نمودار ق نیییقسمت پا
به کار  ینمودار یالگوهاروندها و  ییدتا یاست چون برا یمهم تحلیل فن یاز جنبه ها کییدهد. حجم  یروند را نشان م یمت،مشابه ق

 یکمشابه با حجم اندک، به عنوان حرکت  یکبا  یسهبا حجم نسبتا بالا، در مقا یینپا یاو  لابه سمت با یمتحرکت ق یکرود.  یم
 یبررس یزن حجم آن را یدشما با ید،کن یبزرگ نگاه م یمترکت قح یکاگر شما به  ین،شود. بنابرا یم یدهبط تر دتر و مرت یقو حرکت

پس از آنکه در سهام  یک ید. به عنوان مثال، فرض کنیرخ یاکند  یم ییدشما را تا یاه یریگ یجهنت یزحجم آن ن یاکه آ ینیدو بب یدکن
روند  یواژگون یک تواند نشانه یم ینا یاباشد. آداشته  یمتق یشافزا ٪5 یروز تجار یکداشته، در راز مدت قرار د یینروند رو به پا یک

ز ا یتواند نشانه ا یحجم روزانه بالاتر باشد، م یانگینبا م یسهکند. اگر حجم در مقا یحجم به تجار کمک م یکه بررس ینجاستا شد؟با
 یواژگون یکبر احتمال  یمبن یخحجم روزانه باشد، اعتقاد راس یانگینتر از م ینیاگر حجم پا ،یگرد یروند باشد. از سو یواژگون یک

)و  یابد یشافزا یدبا یزروند رو به بالا حرکت کنند، حجم ن یکها در  یمتند حرکت کند. اگر قبا رو یدحجم با .داردوجود ن ی،روند واقع
روند رو به  یکم مثال، اگر سها یلا نشانه ضعف در روند است. براوال رفت، معمورو به ز یمتحجم و ق ینب یر رابطه قبلبالعکس(. اگ
به  یاست و به زود یفاست که روند در حال تضع ینمشاهده شود، نشانه ا ییینمثبت حجم پا تجاری یاشد، اما در روزهابالا داشته ب

دو شاخصه  ینکه به تناقض ب یدآ یم یدپد ییحالت واگرا کیکند،  یم یانرا ب یمتمتفاوت از ق ینکه حجم داستا یرسد. وقت یم یانپا
 یتتثب یا ییدحجم معاملات، تا یگرا حجم در حال کاهش است. استفاده دب الاروند رو به ب یک یی،مثال واگرا ینشود. ساده تر یمگفته 

استفاده از حجم معاملات و  توان با یرا م یمتق یالگوها یگرنه، مثلث، پرچم و دمانند سر و شا ییاست. الگوها ینمودار یکردن الگوها
 ینمود. در الگوها یتو تثب ییدکرد، تا یمخواه یحتشر یرت لکام ییاتمقاله با جز ینا یما آن را در مباحث بعد که یندیاز طریق فرآ

عادلات اسا اگر حجم ممطالب به خواننده نمودار دارند. اس یدر انتقال برخ یدیوجود دارند که نقش کل ینقطه اساس ینچند ینمودار
 یینالگوها پا ینا یلهشده به وس شکیلعلائم ت یفیتباشد، کمورد نظر وجود نداشته  یمودارن یالگو یو محور ینقاط اساس ییدتا یبرا
سهام حق تقدم دارد. حجم  متیاست که حجم معاملات بر ق ینا یدر تحلیل فن یگرمهم د یدها یکگردد.  یم یفو تضع یدآ یم

ش یپ ییراتروند تغ ینیب یشپ یبرا ییها یدهشود تا ا یم یها( بررس یستو نمودار خوان ها )چارت ینخصصه دقت توسط متمعاملات ب
در حال توقف  یمتق یروند صعود یندهد که ا ینشان م یابد،به رشد، حجم معاملات کاهش  رو یمتروند ق یک. اگر در یردشکل گ رو،

 اوراق بهادار از جمله یمتق ینیتع ینددر ارتباط با فرا یدانش عموم یجادا یه،عه بازار سرمااز موارد مهم جهت رشد و توس یکیاست. 
عرضه  یقاز طر یهسرما یشمهم از قبیل اعلان افزا یدادهایرو یرو حجم معاملات سهام و تفس یمتبر قعوامل مؤثر  و یسهام عاد

 یماز حق تقدم استفاده  ید،را جهت انتشار سهام جداکث یراندار اشده در بورس اوراق بها یرفتهپذ یت هاباشد. شرک یم یدجدسهام 



  یهبر بازار سرما الکترونیک یمال یریتمد یاثرگذار یچگونگ یبررس مصطفی مرادی رحیم آبادی:

 ی،با ارزش اسم یبه سهامداران فعل ارائهو  یدبه صورت انتشار سهام جد یه،رماس یشافزا یها یوهاز ش یکی. حق تقدم به عنوان یندنما
حق تقدم خود،  یسینو یرهپذ جهت یشتریب زهیباشد، سهامداران انگ یاز ارزش اسم شیبازار سهام ب یمتمورد توجه است. هر چند ق

از خرج  یریکه جهت جلوگ یبترت یناست. به ا یزهانتشار سهام جا یقاز طر ،یزن یهسرما یشت افزاجه یگرد ی یوهخواهند داشت. ش
با ارزش در  یتواند به عنوان اطلاعات یمعاملات، مپرداخت خواهد شد. حجم  یزهاز شرکت، سود سالانه به صورت سهام جا ینگینقد

به  یمتق یندهانداز آو چشم  یفعل یتباط با وضعدر ارت یدیو اطلاعات مف یردگ مورد استفاده قرار یگذار یهسرما یها یریگ یمصمت
 یاصل یفاز وظا یکیدارد.  تیاهم یزاقتصاد کلان ن یدگاهحجم معاملات از د ی. بررسیدگذاران ارائه نما یهو سرما یرندگانگ یمتصم

سالم است و واضح است  یگذار یهو سرما یدیتول یها تیفعال یمازاد موجود کشور به سو ینگینقد یتهدا اوراق بهادار، یبورس ها
 (.1۸۳۱ ی،و اکبر یانسازد)شوشتر یاهداف را هموار م یندن به ایحجم معاملات در بورس، راه رس یشفزاکه ا

 ی سهامجارارزش 
 بازار. و یاسم ی،ذات ی،دفتر یمتکرد نظیر قتوان تصور  یم یمتق یازش ار چند نوع اراوراق بهاد یبرا
بر تعداد کل سهام  یمشود و برابر است با جمع حقوق صاحبان سهام تقس یاج مزنامه شرکت استخراست که از ترا ی: ارزشیش دفترارز

 .شرکت
 یزشود و ن یمحاسبه م یژهو یلهاار که با استفاده از فرمونقدی آتی حاصل از اوراق بهاد یاناتجر ی: عبارت است از ارزش فعلیذات ارزش

 خواهد بود . یشترآن ب یارزش ذات یم،کسب کن یشترید، بازده بهرقدر از سهم خو ی،گذار یهحسب نرخ بازده سرما سهم بر یکارزش 
است.  لیار 1111هر برگه سهام  یار بورس اوراق بهادار تهران برکند و د یم یینکه آن را معمولا قانون تع ستا ی: ارزشیارزش اسم
 .ستین ییرشود و معمولا قابل تغ یاوراق بهادار نوشته م یبر رو یارزش اسم

 یمتکه از حاصل ضرب ق یم،نام یم یشرکت در بازار سهام را ارزش جار ی: ارزش بازار کل سهام منتشر شده از سوزاربا یجار ارزش
 .(1۸۳۱ ی،)شهر آبادیدآ یم سهم در تعداد کل سهام شرکت به دست یکبازار 

 یریاندازه گ یارمع ینا یان. حاماست ران برخوردار شدهذادرکاران حرفه و استاندارد گدست ان یتاز حما یارزش جار یر،اخ یسال ها در
ازار گذاران در شناخت ارزش ب یهند به سرماتوا یکند و م یشرکت را بهتر منعکس م یک یاقتصاد یتموقع ی،معتقدند که ارزش جار

 به نقل 1۱۱۱اکر، و)برخوردار است  یشتریب ینندگک ینیب یشاز قدرت پ یخیتمام شده تار یت به بهانسب ینکمک کند؛ همچن
 (1۸۳0و درخشان،  مجتهدزاده

 P/E نسبت
است و در واقع رابطه سود آن  بر هر سهم یمتق یم، حاصل تقسشود ینام برده م یزن یسود آور یبکه از آن به عنوان ضر  P/E نسبت

سهم  یک یمتکشد تا ق یول ماست که ط یتعداد دفعات یانگربنسبت  یندهد. ا یشرکت با سود آن را نشان م یک سهام یمتق ینب ی
وال  ی امهکه به طور روزانه در روزن نسبت یننگردد. ا یجاددر رقم سود ا ییریتغ یچبا فرض آنکه هشود، البته  یافتسود آن باز یقاز طر
 یهمااز دانش سر یشود، بخش ینعکس مآن م یماهه  1۲بازار هر سهم بر سود  یجار یمتق یمبا تقس یمال یاتنشر یرو سا یتاستر

. اگر چه پردازد یشرکت م یک یبازار و چشم اندازها یتاز وضع یلاصه اخ یابیبه ارز یذاران در خصوص بازار سهام است و به عبارتگ
 یاست. از اندازه  هیافت یادیامروزه استفاده از آن کاربرد ز یول هیدمطرح گرد یمال یاتدر نشر 1۱0۲سال  بار در لیناو ینسبت برا ینا

P/E نسبت توجه شود، ممکن است منجر به  ینا یرا استنباط کرد و چنانچه تنها به اندازه  یادیز یماشت ها و مفاهان بردتو یم
جوان و  یمتعلق به شرکت ها یشترب ۲1لاتر از با یو حت بالا   P/E با یاده که سهامنشان د ربهمثال، تج یگردد. برا یفاحشاشتباهات 

برخوردار بوده اند.  یینپا   P/Eبا رشد کمتر معمولا از یعصنابالغ تر و  یکه شرکت ها یحالد. در باش یبالا م یسکو ر یعرشد سر با
دربردارد،  یتنها خطر کمتر نه یینپا P/E در سهام با یگذار یهرماباورند که س ینموجود، بر ا یها یتئورو  یاز مطالعات نظر یبرخ

گذاران  یهخرند به سرما یرا م یینپا  P/Eبا که سهام یه همراه دارد. افرادب یزن را یشتریبالا، پاداش ب  P/Eبابلکه نسبت به سهام 
 ینبر ا ایرگذاران طرفدار رشد هستند، ز یهسرماخرند،  یبالا را م P/E با یکه سهام یگذاران یهسرما یطرفدار ارزش موسومند. ول

توان به  یم P/E ی. از عوامل موثر در اندازه میدکش خواهد به سرعت بالا یزآن را ن یمتق نوع سهام، ینا یآت یداعتقادند که عوا
 .(1۸0۱ ی،شود )جنان یسهام متبلور م متیعامل در ق ینانتظارات بازار در مورد سود شرکت اشاره کرد که ا

 نقد شوندگی
 یی،دارا یکام آن، سه یآن و نقد شوندگ یواقع های ییدارا یبه دو مفهوم است؛ نقدشوندگ یمال یاتبشرکت در اد ینقد شوندگ

 یگذار یهگذاران با افت سرما یهرماس یشترشود. ب یلکم به وجه نقد تبد یا ینهشود که بتواند با سرعت و هز ینقد محسوب م یهنگام
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و فروش  یدفا سهولت در خرصر یدهند. منظور از نقد شوندگ یم یحشونده ترج را بر سهام کم نقد ندهنقد شو یارسهام بس تاه مدتکو
معامله  یت هاسهام شامل تعداد سهام معامله شده در هر روز، تعداد شرک یاز عوامل مربوط به نقد شوندگ یبرخ مورد نظر است. ییرادا

است.  یدو دفعات خر یدارانکل ارزش بازار، تعداد خر حجم کل معامله به درصدروزانه،  یام معامله شده مشده در هر روز، ارزش سه
از  یکیبه عنوان  ینسهام و همچن یمهم نقد شوندگ یارهایاز مع یکیسهام به عنوان و فروش  یدخر ادینهیشپ یمتاخیرا اختلاف ق

با توجه به  یهر بازار مال در(. 1۸۳۳ ییان،و رسا یاست )مهران داده د اختصاصرا به خو یادیز یقاتتحق یه،ختار سرمامهم سا یاجزا
نقد  یزانم یگذار یهدر سرما یاساس یاز موضوع ها یکیوجود دارند.  یگذار هیاجهت سرم یمتنوع یر، ابزارهاو عمق بازا یگستردگ
عت داشته باشند. سر یازخود ن یگذار یهسرما مالیابع گذاران ممکن است به سرعت به من یهرمااز س یبرخ یراهاست؛ ز ییدارا یشوندگ

 یگذاران است. نقش عامل نقد شوندگ یهسرما ی یلهر به وسدام معامله در بورس اوراق بهامربوط به استقبال انجا یزسهام ن ینقد شوندگ
تواند باعث انصراف  یم هست کا یداردر ذهن خر ییدارا یم نقد شوندگعد یسکاز تبلور مفهوم ر یها ناش ییدارا یدر ارزش گذار

مطرح شده  1۱۳1دهه  ز اواسطا کننده بازده سهام یینامل تعع یکبه عنوان  یشود. موضوع نقد شوندگ یگذار یهگذار از سرما یهسرما
 یتر کم ینهتر و با هز یعرا بتوان سر یسهمآن است. هر چقدر  یعامکان فروش سر یورقه سهام به معنا یک ینقد شوندگ یتاست. قابل

امله معکه روزانه و به دفعات مکرر  یبرخوردار است اوراق بهادار یشتریب یقد شوندگتوان گفت که آن سهم از ن یبه فروش رساند، م
 .شوند یم

 اهداف و روش پژوهش

 اهداف
هدف ابع مالی، لوب بودن تمرکز منناکارآمدی بازار سرمایه و نا مط سألهالکترونیک و م های مدیریت مالی در بستر با عنایت به قابلیت

دستیابی به  لاشی برایحاضر ت پژوهشو  می باشدرمایه مدیریت مالی الکترونیک در بازار سگی اثرگذاری چگون زپژوهش حاضر بررسیا
 گونه است؟اثرات مدیریت مالی الکترونیک در بازار سرمایه چ: ها می باشد که پاسخ این پرسش

 روش پژوهش
 منابع از اطلاعات جستجوی و ای کتابخانه سنادی،ا مطالعه طریق از اطلاعات آوری جمع و بوده تحلیلی – توصیفی وعن از تحقیق
 های مورد زمینه در دسترس، در مکتوب غیر و مکتوب علمی منابع و اسناد کلیه را تحقیق جامعه. است بوده دیجیتالی و توبمک مختلف
 برای جمع تحقیق ابزار .است گردیده انتخاب تحقیق موضوع به توجه با دفمنده های نمونه ها آن بین از که دهد می تشکیل تحقیق
 .باشد می ریتفسی ها داده تحلیل و تجزیه شرو و فیش ها، داده آوری

 بحث و نتیجه گیری
نقش  یهسرما زاربا یو توسعه  یتدر تقو یکالکترون یمال یریتمداست که ذکر شایان پژوهش  یشینهو پ ینظر یمبان یبر اساس بررس

 یم ییرقررات و دستورالعمل ها تغو م ینکه قوان یزمان یکترونالک یمال یریتمد یریدر صورت به کارگ یبه عبارت ید،نما یم یفاا یمؤثر
به  یسهولت دسترسسرعت و  یلاطلاعات، به دل یبه افشا یاقتصاد یبنگاه ها یرالزام سازمان بورس اوراق بهادار و سا یلبه دل یندنما

مشارکت آحاد جامعه در  یه،بازار سرما یانبه متول مردم و به علت استقبال و اعتماد روز افزون ابدی یم یشافزا یاطلاعات، تقارن اطلاعات
ه که به نوب یدهو حجم معاملات سهام گرد یارزش جار یشسهام، افزا یمتو منجر به صعود شاخص ق یافته یشافزا ی،تمرکز منابع مال
 یتهایاز فعال یکیکترونال یاه یستمس یقمن به علت رصد سهامداران از طرسهام خواهد شد. در ض ینقد شوندگ فزایشخود منجر به ا

به  یمتبت قنس یتشرکت ها شده و در نها ینا یریتده اند، باعث بهبود مدکر یگذار یهکه در آنها سرما ییها و کارخانه ها شرکت
 یرثتأ یهبازار سرما یو توسعه  یتدر تقو یکونالکتر یمال یریتشود مد یم یریگ یجهنت ینشود. بنابرا یم ینه( سهام بهP/E) یدیعا
 یمشخص مبراین نقش داشته باشد. بنا یتمرکز منابع مال یشتواند در افزا یمؤثر است و م یگیبه بازار پا یگیبانک پا ییراشته و در تغد
 یرعدم تاث یا یرتاث ییکه شناسا یقتحق یگذار است و هدف اصل یرتأث یهتوسعه بازار سرما و یتدر تقو یکالکترون یمال یریتکه مد ودش

 همین راستا پیشنهادات ذیل مطرح می گردد: لذا در .یدبود، محقق گرد یهسرما بر بازار

و دانش پژویان به مالی الکترونیک توسط محققین  مدیریت پیشنهاد می شود بررسی و تحقیقات بیشتری در رابطه با مدل سازی -
 .عمل آید

اکسترانتی با امنیت بالا و  های اینترنتی، اینترانتیسایت آموزش و طراحی نرم افزار های تخصصی و وب می شود نسبت به  پیشنهاد -
انتقال ه ای، اقدام گردد. این امر به سهولت های مخابراتی و ماهوار ساخت در رابطه با مدیریت مالی از طریق بهبود و تقویت زیر



  یهبر بازار سرما الکترونیک یمال یریتمد یاثرگذار یچگونگ یبررس مصطفی مرادی رحیم آبادی:

 .گردد اظر بر عملکرد شرکت ها و مؤسسات، منجر میبه سهولت نظارت سازمان های ن اطلاعات و همچنین

الکترونیک،  ملی و جراید نسبت به اطلاع رسانی لازم در خصوص آشنایی تمام اقشار جامعه با مدیریت مالی پیشنهاد می گردد؛ رسانه -
 .م نماینداقدا
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