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 یگذارهیو قصد سرما یفرد یادراک ها نیرابطه ب یبررس

 سهامداران خرد بازار بورس اوراق بهادار 

 (TPBشده)یزیررفتار برنامه هیبر نظر یمبتن
     

 *2یقیحسن کارنامه حق ،1یغلامرضائ اسیال
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  81817کد مقاله:  
 
 

 ه یدـچک
 

 تیاز درجه اهم یعوامل اثرگذار بر ادراک فرد لیسرمایه ایران و جهان، تجزیه و تحل یحاکم بر بازارها یکنون یدر فضا
سهامداران را توضیح  یگذارهیرا داردکه قصد سرما تیقابل نیبرخوردار است. تئوری رفتار برنامه ریزی شده ا یبالای اریبس

سهامداران خرد در بورس اوراق  یگذارهیو قصد سرما یفرد یادراک ها نیرابطه ب یپژوهش با هدف بررس نیمی دهد. ا
مطالعه، شامل  نیا یمورد استفاده برا یی، انجام شد. نمونه نها(TPB) شدهیزیررفتار برنامه هیبر نظر یبهادار تهران مبتن

 لیتحل یفیتهران است. در سطح توص شده از سهامداران خرد فعال در بورس اوراق بهادار یآورپرسشنامه جمع 180
و   SPSS26 ینرم افزارها یریکارگها با بهداده نیاستفاده شد. علاوه بر ا اریو انحراف مع نیانگیم یهاها، از آمارهداده

smart pls یذهن ینشان داد که هنجارها هاافتهیقرار گرفت.  لیمورد تحل یمعادلات ساختار یالگوساز قیاز طر ،
سهامداران خرد  یگذارهیبر قصد سرما یدار یمثبت و معن ریدرک شده تاث یسهام و کنترل رفتار یه گذاریسرما نگرش به

 یدار یمعن ریو سن، تاث تیمانند جنس ینشان داد، عوامل زین یچند گروه لیتحل جیدر بورس اوراق بهادار تهران دارند. نتا
 در بورس اوراق بهادار تهران، ندارند.   یارگذهیو قصد سرما شدهیزیررفتار برنامه یبر اجزا
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 مقدمه  -1
جود دارد: دلایل بسیاری برای این افزایش و .یافته استهای اخیر، مشارکت فردی در بازارهای مالی به شدت افزایشدر سال

سودآوری و امروزه  دهندگذاری شده را ارائه می، بازارهای مالی امکانات کسب درآمد و کسب بازده از سرمایه سرمایهاینکه اول
بزارهای مالی، دارای بیش ا امروزه به این معنی که ؛پذیری ابزارهای بازار مالی سابقه است. دوم، انعطافبازار مالی بی در هادارایی
توانند به این معنی که سرمایه گذاران می ؛در نهایت، تنوعافراد، هستند.  أمین نیازهای مالیت پذیری( در دامنه کاربرد )انعطافترین 

ها مطابقت داشته باشد. گذاری آنهایی را پیدا کنند که با اهداف سرمایهدارایی ،های مالی موجوددر میان طیف وسیعی از دارایی
پژوهشات زیادی در . استهآمدوجود بهخود فرد توسط  گذاریسرمایهیش رو به رشدی به سمت پذیرش مسئولیت علاوه بر این، گرا

(. 11۱۱ ،براری و دیگران ؛2021 ،1نوگراها و راهادی )مانند:گرفته استگذاری سرمایه گذاران فردی صورتمورد تصمیمات سرمایه
رفتار  ،اغلب ،فعالان بازار در دنیای واقعی چرا که  ستند که رفتار را بیشتر درک کنندخواستار چارچوبهایی ه ،محققانحال، با این

شناختی و عوامل ادراکی که ممکن است از طریق خصوصیات روان تواند به این دلیل باشد کهدارند. این می بینیپیشغیرقابل
 توسعه در بهادار اوراق بورس اهمیت به توجه ین اساس و با. برهماندشدهشخصی رفتارها را تحت تأثیر قرار دهند، نادیده گرفته

 به جزء، گذاران سرمایه رفتار بر موثر عوامل تر دقیق شناخت ضروری است ضمن آن، در جزء گذارانسرمایه نقش و ملی اقتصاد
اگرچه چندین بود  آفرین نقش هم بازار شفافیت در نوعی به و نمود بینی پیش حدی تا را آنها احتمالی آتی رفتارهای علمی، صورت

ابعاد  اترایج ترین نظریه نگرش در پژوهش(، 1۱۱1، 2شده )آجزنریزیتئوری رفتار برنامه ، ولیپاسخ می دهد مهمتئوری به این 
از  یکی نظریهاین  (.2017، 1)میلرکه با انواع رفتارها سازگار است نمایدمیو یک چارچوب انعطاف پذیر را ارائه  بوده یانسان
 توسط رفتار را یک قصد انجامدهد. این نظریه، های پیشرو است که تاثیرات اطلاعاتی و انگیزشی بر رفتار انسان را توضیح میمدل
. نگرش شود، تعریف میدهدادراک را شکل می، که درک شده رفتاری کنترل و ذهنی رفتار، هنجارهای به نسبت عامل نگرش سه

آورد، در حالی ارزیابی مثبت یا منفی را از انجام یک رفتار خاص به دست می ،ای تعریف کرد که یک فردرا می توان به عنوان درجه
کنند. کنترل که فرد را وادار به مشارکت در یک رفتار خاص می .شوندکه هنجارهای ذهنی به عنوان فشارهای اجتماعی تعریف می

گیری شود را اندازهک فرد هنگام انجام رفتارهای خاص با آن مواجه می، سهولت یا دشواری درک شده که ینیز رفتاری درک شده
 تحلیل تجزیه و جهان، و ایران سرمایه بازارهای بر حاکم کنونی فضای . همانگونه که بیان شد، در(201۱، 0)اختر و داسکندمی

رفتار  هینظراست،  آن س، پژوهش حاضر براست. بر همین اسا برخوردار بالایی بسیار اهمیت درجه از روانی گذار تأثیر عوامل
را  سهامداران خرد بورس اوراق بهادار تهران یگذارهیو قصد سرما یادراک شخص نیرابطه ب یبررسرا در  (TPB)شدهیزیربرنامه
 اوراق در بورس خرد سرمایه گذاران رفتار بر موثر عوامل از عالمانه فهمی پژوهش، این انجام با حقیقت بررسی قرار دهد. در مورد

 علل بیشتر شفافیت موجب رهیافت این که خواهد شد حاصل سهام، گذاریقصد سرمایه برای گیری تصمیم هنگام در تهران بهادار
 .شود می ایشان آتی رفتارهای بینی حداقلیپیش همچنین و بورس در تأثیرگذاران نقش و

 

 مبانی نظری پژوهش -2

 سرمایه گذاری -2-1
و  دیدر موقع خر یعیوس یهایبررس دیسهام با دارانیخر می شوند.ا با هدف به حداکثر رساندن ثروت انجام ه گذاریسرمایه

خود را به سهام  ییدارا نینقدتر رایز ؛نظر قرار دهند گذاری مدرا در هنگام سرمایه یادیانجام دهند و عوامل ز یفروش سهام عاد
به حداکثر  منظوربه   ییعقلا یها یریگ میاخذ تصم ازمندیگذاران ن هیسرما. (11۱0)اصغری زاده و حاج زوار،  کنندیم لیتبد

چند بر رفتار  یعوامل .از احساسات هستند یرساندن بازده خود بر اساس اطلاعات موجود با در نظر گرفتن قضاوت عار
سازی اطلاعت مالی، نوع صنعت، حجم  که از جمله این عوامل می توان عوامل سیاسی کشور، شفاف گذارد یتأثیر م گذارانهیسرما

 ماتیتصممعاملات یک سهم، ریسک هر سهم، نوسانات قیمت سهام، نرخ تورم و توصیه کارگزاران را نام برد. علاوه بر آن 
تر شده دشوار ماتیکه چنانچه تصم نداهافتیشناسان در روان ..ردیگیتحت تأثیر قرار م زین گذار هیسرما یشناس گذاری با روانسرمایه

 یاز عواطف و احساسات م رفتنیبه تأثیر پذ لیمتما یادیها تا حد ز آن یریگ میتصم ،شوند تیاز عدم قطع یو شامل سطوح بالاتر
اما  .مشخص کرده استنیز را  یشناس عوامل روان تیاهم زانیم ی،رفتار یمال نهیمتعدد در زم یها و پژوهش ها یبررس .شود
 ،موفق یزیبرنامه ر نیاز ا یبخش. گذاری موفق دارندبرنامه سرمایه کیبه  ازین ی،انفراد گذاران هیماسر ژهیبه و ،گذاران هیسرما

 ژهیبه و ،گذار هیسرما کیدشمن  نیبزرگتر .مصون بدارند نهیهز گذاران را از اشتباهات پر هیاست که سرما ییهایزیر شامل برنامه
و در حد امکان حذف  ییاشتباهات شناسا نیلازم است ا نیبنابرا .است گذار هیرمااشتباهات مکرر خود س ی،انفراد گذار هیسرما

 (.11۱۱)مردانپور، گردند

                                                           
1 Nugraha & Rahadi 
2 Ajzen 
3 Miller 
4 Akhtar & Das 
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 .ندینما ییاشتباهات را شناسا نیترخود درخواست نمود که مهم یالمللنیب یاز اعضا کایآمر 1یمال گران لیانجمن تحل راًیاخ

  :دیگزارش گرد ریبه صورت ز یفرادان گذاران هیسرما نهیهز اشتباهات پر نیترمهم
در سهام به  گذاریسرمایهی، گذاری در پرتفوسرمایه یگذاری در سهام منفرد به جاسرمایه ،گذاریسرمایه ینداشتن استراتژ

 یدائم در پرتفو راتییتغ جادیا ،نییپا متیفروش سهام به ق ،بالا متیسهام به ق دیخر ،هاگذاری در شرکتسرمایه یجا
 ،نانهیواقع ب ریغ توقعات ،هااتیعدم توجه به نقش مال ،ادیبه مقدار ز ونیسیپرداخت مبلغ کم ،عاتیعمل نمودن به شا ،گذاریهسرمای

قابل  سکیاز ر یعدم آگاه ...، و یقبل یهاگذاریسرمایه یمنف یهاشدن از تجربه دیام گذاری و نابرنامه سرمایه هغفلت از ادام
 .(2008ان مالی، )انجمن تحلیل گرتحمل 
 

 رفتار مالی -2-2
اساس و مرکز نظریه رفتار مالی عبارتست از مطالعه رفتار عوامل در نحوه تخصیص و آرایش منابع، از نظر زمانی و مکانی و در 

دی از یک محیط نامطمئن. زمان و عدم اطمینان دو عامل کلیدی هستند که رفتار مالی را تحت تأثیر قرار می هر چند تعاریف متعد
رفتار مالی را به این صورت تعریف  2رفتار مالی اراده شده است ولی اتفاق نظرهای قابل توجهی نیز در آنها دیده می شود. لینتنر

، رفتار مالی نوعی 1کند: مطالعه نحوه تفسیر و عکس العمل انسان ها به اطلاعات، به منظور اخذ تصمیمات آگاهانه. به نظر تالرمی
نه است که مدعی است گاهی اوقات برای یافتن راه حل هایی در پاسخ به معماهای تجربی، لازم است این احتمال مالی روشنفکرا

کند رفتار مالی به . السن اظهار می(2000، 0)برابازونکنند داده شود که برخی از عوامل در اقتصاد، به طور کاملا عقلایی عمل نمی
اصل از فرآیندهای روانشناختی تصمیم گیری است. به عبارت دیگر رفتار مالی به دنبال تأثیر دنبال فهم و درک و پیش بینی نتایج ح

کند که رفتار مالی، مطالعه چگونگی تأثیر گذاری روانشناسی بر فرآیندهای روانشناختی در تصمیم گیری است. شفرین عنوان می
گفت رفتار مالی ترکیبی از اقتصاد کلاسیک ومالی، با  های مالی و بازارهای مالی است. به طور کلی می توانگیریتصمیم

)پارک روانشناسی و علوم تصمیم گیری است که به دنبال توضیح و تشریح پدیده های غیرعادی مشاهده شده در حوزه مالی است 
شود. ذاشته می. مدل های رفتاری، مدل هایی هستند که در آنها فرض عقلانیت کامل سرمایه گذاران کنار گ(2011، 5و صحن

گذاران به نتایج پژوهشات آزمایشی روانشانسان شناختی رجوع کرده اقتصاددانان رفتاری برای اطلاع از رفتارهای غیرعقلایی سرمایه
های درست و بهینه است. از آنجایی که گیریهای رفتاری را شناسائی کرده اند. منظور از تورش، انحراف از تصمیمو انواع تورش

صورت بهینه مورد تجزیه و تحلیل قرار داد. شود؛ بههایی را که از محیط اخذ میتوان دادهمنابع شناخت محدود هستند، نمیزمان و 
-کند. منابعی که باعث ایجاد تورش در فرآیند تفکر و تصمیمبنابراین ذهن انسان به طور طبیعی از قواعد سرانگشتی استفاده می

 از:عبارتند  شوند،گیری افراد می
از آنجایی که ظرفیت پردازش اطلاعات در بشر محدود است، اشخاص به روش های تصمیم گیری  های ابتکاری:روش

ناقص یا روش های ابتکاری روی می آورند که به تصمیم گیری های نسبتاً خوبی نیز منجر می شوند. به این مختصر سازی که در 
ابتکاری گفته می شود. در واقع روش های ابتکاری یک سری قواعد  فرآیندهای تصمیم گیری صورت می گرد، ساده سازی

ذهن انسان از این  (.2015،  ۱یرشلیفر)هگیری می شوندسرانگشتی یا میانبرهای ذهنی هستند که موجب سهولت در فرآیند تصمیم
یلیارد برای محاسبه زاویه و سرعتی کند. برای مثال، یک بازیکن بقواعد سرانگشتی به منظور حل سریع مسایل پیچیده استفاده می

کند، بلکه او از یک سری قواعد سرانگشتی بهره می گیرد و که باید به توپ ضربه بزند از مثلثات و معادلات دیفرانسیل استفاده نمی
ن برخی رویداد حتی ممکن است از ریاضیات چیزی نداند. بنابراین روش های ابتکاری، ابزاری مفید در حل مساله هستند. با وجود ای

ها و الگوهای رفتاری وجود دارند که باعث می شوند استفاده از روش های ابتکاری به خطا و تورش در تصمیم گیری بیانجامد. 
شود. آگاهی از این الگوهای رفتاری که خود گیری صحیح منجر نمیبنابراین استفاده از روش های ابتکاری همیشه به یک تصمیم

شود بتوانیم تورش های احتمالی در تصمیم گیری اشخاص واعد سرانگشتی و میانبرهای ذهنی هستند، باعث مینیز به نوعی جزء ق
را پیش بینی کنیم. این الگوها به طور خلاصه عبارتند از: برجستگی، اثر هاله ای، توهم در مورد صحت و سقم پدیده ها، نمایندگی، 

زیان گریزی، پشیمان گریزی و حسابداری ذهنی. توضیح مبسوط این الگوها خارج از  لنگر انداختن، سفسطه قماربازان، فرااطمینان،
 حوصله این مقاله می باشد.

های  دیدگاه از گیری تصمیم به نسبت رویکرد دو عنوان به نگری پیش تئوری و انتظار مورد مطلوبیت تئوری پیش نگری:
 در دارد، گذاران تمرکز سرمایه ارزشی سیستم از موثر ذهنی گیری تصمیم بر نگری پیش شوند. تئوری می گرفته نظر در مختلف

دارد. تئوری مطلوبیت مورد انتظار مدل نرمال  تمرکز گذاران سرمایه منطقی انتظارات بر انتظار مورد مطلوبیت تئوری که حالی

                                                           
1 chartered financial Analys 
2 Lintner 

3 Thaler 

4 Brabazon 

5 Park and Sohn 

6 Hirshleifer 
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کند. تئوری پیش کنترل می انتخاب منطقی و مدل توصیفی رفتار اقتصادی است که تجزیه و تحلیل تصمیم گیری تحت ریسک را
نگری بعضی از حالات ذهنی موثر بر فرآیند تصمیم گیری افراد از جمله زیان گریزی، پشیمان گریزی و حسابداری ذهنی را 

 (2008و دیگران،  1)ووروکند توصیف می

 شناخته گذاران سرمایه دیگر رفتار کردن دنبال در گذاران سرمایه تمایل عنوان به مالی بازار در وار رمه رفتار رفتار رمه وار:

سهام  قیمت تغییرات بر وار رمه رفتار زیرا اند؛ داده سوق وار رمه رفتار سمت به را شان توجه نیز دانشگاهی محققان .است شده
 گذاری قیمت انداز چشم بر خود نوبه به این که دهد، قرار تاثیر تحت را بازده مدلهای و ریسک خواص تواند می و است اثرگذار

 و شناختی تضاد همنوایی، شامل احساسی، تورشهای بعضی سبب تواند می وار رمه رفتار رفتاری، چشم انداز است. از موثر دارایی
 باشند باور این بر اگر دهند ترجیح را وار رمه رفتار ممکن است گذاران سرمایه .شود اساس بی شایعات و خانگی تورش سنخیتی،

 وار رمه گذاران سرمایه کلی، طور به کنند. استخراج را اعتماد و قابل مفید اطلاعات تا کند کمک آنها به واندت می وار رمه رفتار که

 کنند حمایت خودشان از تا آمدند می در جمعی صورت به و داشتند اطرافشان محیط از کمی دانش که تاریخ قبل ما انسانهای مثل

 .(2010و دیگران،  2)کالینتراکیسکنند  می عمل یکسانی راه در باشند، و ایمن

( بیان کردند که بازارهای مالی می توانند بوسیله رفتار سرمایه گذاران از طریق رفتار مالی 1۱۱5) 1بوندت و تالرد عوامل بازار:
کنش بیش از حد تحت تأثیر قرار گیرد. اگر چشم انداز رفتار مالی صحیح باشد، بر این اعتقاد است که سرمایه گذاران ممکن است وا

یا کمتر از حد به تغییرات قیمت یا اخبار نشان دهند؛ روند گدشته را به آینده تعمیم دهند؛ به عوامل بنیادی مرتبط با سهام کم توجه 
باشند؛ بر سهام های عام و چرخه قیمت فصلی تمرکز کنند. این عوامل بازار، به نوبه خود، تصمیم گیری سرمایه گذاران در بورس 

ق بهادار را تحت تأثیر قرار می دهد. واورو و دیگران عوامل بازار را که بر تصمیم گیری افراد تأثیر دارد این چنین دسته بندی اورا
کرده اند: تغییرات قیمت، اطلاعات بازار، روندگذشته سهام ها، ترجیحات مشتریان، واکنش بیش از حد به تغییرات قیمت، و عوامل 

در حالت عادی، تغییرات در اطلاعات بازار، عوامل بنیادی سهام های پایه و تغییرات  (.2008وورو و دیگران، بنیادی مرتبط با سهام )
قیمت می تواند سبب واکنش بیش یا کمتر از حد به تغییرات قیمت شود. این تغییرات به طور تجربی ثابت شده است که تأثیر 

یا کمتر از  (1۱85)دبوندت و تالر، محققان متقاعد شده اند که واکنش بیش از حد بالایی بر رفتار تصمیم گیری سرمایه گذاران دارد. 
به اخبار ممکن است نتیجه استراتژیهای کسب و کار مختلف بوسیله سرمایه گذاران و بنابراین تحت  (2001و دیگران،  0)لایحد 

ه گیری کردند که اطلاعات بازار تأثیر خیلی بالایی بر تصمیم گذاریشان باشد. واورو و دیگران نتیجتأثیر قرار دادن تصمیمات سرمایه
گیری سرمایه گذاران و این باعث می شود سرمایه گذاران در بعضی مواقع تمایل به تمرکز بر سهام های عام که بر اطلاعات بازار 

رفتاری دسته بندی نمی شوند زیرا که به طور کلی، عوامل بازار در زمره عوامل (. 2008متکی است داشته باشند )وورو و دیگران، 
عوامل بیرونی هستند که رفتار سرمایه گذاران را تحت تأثیر قرار می دهند. بهرحال، عوامل بازار سرمایه گذاران رفتاری و منطقی را 

موثر بر تصمیم  از راه های مختلف تحت تأثیر قرار می دهد، به طوریکه اگر عوامل بازار مورد بررسی قرار نگیرند عوامل رفتاری
گیری به تنهایی کافی نیستند. بنابراین، این پژوهش عوامل بازار را شبیه عوامل رفتاری موثر بر تصمیم گیری افراد در بازار بورس 

 در نظر می گیرد.
 (2008 یگران،)وورو و ددهد: را نشان می افراد یریگ یمموثر بر تصم یخلاصه عوامل رفتارجدول زیر 

عوامل رفتاری موثر بر تصمیم گیری سرمايه گذاران  -1جدول   

 رفتاری متغیرهای گروه

های روش

 ابتکاری

 قماربازان سفسطه نمایندگی
 بودن دسترس در تورش اطمینان فرا

  انداختن لنگر

یپیش نگر  
 ذهنی حسابداری گریزی زیان

  گریزی پشیمان

 عوامل بازار
 سهام با مرتبط بنیادی عوامل متقی تغییرات

 مشتریان ترجیحات بازار اطلاعات
 قیمت تغییرات به حد از بیش العمل عکس ها سهام روندگذشته

روارفتار رمه  
 مبادله برای گذاران سرمایه دیگر توسط سهام نتخابا

 گذاران سرمایه دیگر توسط شده انتخاب سهام حجم

 مبادله برای
 برای گذاران سرمایه دیگر توسط دهش انتخاب سهام حجم

 مبادله
 وار رمه سرعت

 

                                                           
1 Waweru 

2 Kallinterakis 
3 DeBondt and Thaler 
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 تصمیمات معاملاتی و عملکرد سرمایه گذاری سهام: -2-3
 سهام حجم و سهام نگهداری زمان سهام، انتخاب فروش، خرید،: مثل سهام، مبادله با مرتبط گذاری سرمایه تصمیم چندین

 عملکرد بر زیادی تاثیر که زیرا شود می تمرکز سهام فروش و خرید مهم میمتص دو بر قسمت، این در .دارد وجود مبادله برای
 .دارند گذاری سرمایه

 را هستند ده زیان شان اولیه خرید قیمت با مقایسه در که هاییدارایی فروش تصمیمات گذاران سرمایه تصمیم فروش:

 سرمایه که کرد تایید را نتیجه این نیز آدیننامیده شد.  ( اثر تمایلی 1۱85) 1من استیت و شفرین توسط روند این دهند، می کاهش
 در پدیده این شرح بهرحال،. دارند شان اولیه خرید قیمت با مقایسه در آن، ارزشش به توجه با سهام فروش به تمایل حقیقی گذاران

 برنده های سهام منطقی طور به انگذار سرمایه که کنیم گیری نتیجه تا ندارد وجود اتکایی قابل دلیل. است مشکل منطقی مقیاسی
 .کنند بینی پیش را شان ضعیف عملکرد توانند می آنها زیرا فروشند می را

 فراهم هستند آن خرید به مایل حقیقی گذاران سرمایه که برتر های سهام درباره نظر توافق چندین آدین  تصمیم خريد:
 تصمیمات که، حالی در. کند می بندی اولویت را برنده های سهام ساساا فروش تصمیمات گردید، ذکر قبلا که همانطور .است آورده
 هنگامی. باشد توجهی اثر نتیجه است ممکن خرید تصمیمات که کند می بیان آدین. است بازنده و برنده های سهام با مرتبط خرید

 سیستماتیک طور به سهم هزاران فتنگر نظر در از بعد خرید برای خوب سهام است ممکن افراد افتد، می اتفاق خرید تصمیم که

 عملکرد توجه برای منبع بزرگترین ممکن است و خرند می است کرده جلب را شان توجه که سهامی طبیعی طور به آنها .نکنند پیدا

 (.11۱0 ی،)پزشکبد  یا خوب خواه باشد، سهم آن اش گذشته
می رسد کمتر بوسیله سهام توجه جلب کننده برای  (، سرمایه گذاران شخصی به نظر2005) 2بر اساس باربریس و تالر

تصمیمات فروش تحت تأثیر قرار گیرند زیرا که تصمیمات فروش و تصمیمات خرید به طور کاملا متفاوت عمل می کنند. با در نظر 
توانند بر گرفتن محدودیت های فروش کوتاه مدت، هنگامی که تصمیم به انتخاب سهامی برای فروش گرفته می شود، آنها می 

سهامی که اخیرا به آنها تعلق داشته است تمرکز کنند. در حالی که، در هنگام تصمی خرید، افراد شانس زیادی برای انتخاب سهام 
های دلخواه از دامنه زیادی از منابع انتخابی دارند، این توصیف کننده این است که چرا عوامل توجهی بر تصمیمات خرید بیش از 

 .(2005)باربریس و تالر، أثیر می گذارند تصمیمات فروش ت
بنابراین با در نظر گرفتن دیدگاه رفتار مالی، رفتار سرمایه گذاران تصمیمات خرید و فروش را در سطوح متفاوتی تحت تأثیر 

 .می دهندگذاری افراد را تحت تأثیر قرار قرار می دهد، و سپس آنها هم چنین بازده کلی بازار و هم چنین عملکرد سرمایه
 

 بورس اوراق بهادار -2-4
 اوراق مشارکت، تحت و هاشرکت سهام آن در که است، سرمایه رسمی و متشکل بازار یک معنای به بهادار اوراق بورس 

 :شودمی نوع تقسیم 2 به آن نظایر و سفته چک، پول، از غیر به بهادار اوراق. گیردمی قرار معامله مورد خاص، مقررات و ضوابط
 خدماتی، و تجارتی تولیدی، واحدهای و هاشرکت سهام -1
 .(2010، 1)فلوروسخصوصی  مؤسسات و دولت توسط شده منتشر قرضه اوراق -2

 سهامی هایشرکت پیدایش دیگری و محدود مسئولیت با سهامی هایشرکت پیدایش یکی پدیده، دو با دنیا در بورس پیدایش
 5بروژ شهر در پانزدهم قرن اوایل در که شده اخذ «0بورس واندر» نام به شخصی وادگیخان نام از بورس واژه .است مرتبط نیز عام

 او بعدها نام. پرداختندمی بهادار اوراق و پول کالا، ستد و داد به و آمدندمی گرد او خانه مقابل در شهر صرافان و زیستهبلژیک می
 در بهادار اوراق اولین بورس تشکیل. است بوده تجاری و مالی اسناد و کالا و پول ستد و داد محل که شده اطلاق اماکنی کلیه به

 اولین داشت، ایملاحظه قابل موقعیت تجاری که بلژیک « ۱آنورس» شهر در سال این در. گرددبرمی میلادی10۱0  سال به جهان
 افرادی هم، مورد آن در که نیست کبان ایجاد به سابقه شباهتبی تاریخی پیشینه این. است آمده وجود به سرمایه متشکل بازار

 معنی به «بنک» لغت از بانک نام بعدها که نشستند،می اروپا و سنتی قدیمی هایمیدان هاینیمکت روی پولی تبادلات جهت
 بوده کننده تسهیل هایمکانیسم به نیاز و انسان مهارت و تجربه انباشت در نتیجه دو هر بورس و بانک ایجاد شد، اخذ نیمکت

، و با توجه به ارتباط گسترده سیاسی و اقتصادی ایران در آن 1100بورس ایران به دنبال تحولات اقتصادی و اجتماعی دهه . ستا
گردد. در این برمی 1115داری غربی، متولد شد. فکر اصلی ایجاد بورس اوراق بهادار در ایران به سال دوره با نظام اقتصاد سرمایه

یک کارشناس بلژیکی به منظور بررسی و اقدام در مورد تهیه و تنظیم مقررات قانونی ناظر بر فعالیت  سال یک کارشناس هلندی و
، 1112مرداد 28بورس اوراق بهادار به ایران آمدند، اما مطالعات آن دو با آغاز جنگ جهانی دوم متوقف گردید. پس از کودتای  

                                                           
1 Shefrin and Stateman 

2 Barberis and Thaler 

3 Floros 
4 Wander Bourse 
5 BRUGES 
6 ANVERS 
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ر به اتاق بازرگانی و صنایع و معادن، بانک مرکزی و وزارت بازرگانی وقت مأموریت تشکیل بورس اوراق بهادا1111مجدداً در سال  
، قانون و مقررات تشکیل بورس اوراق بهادار تهران را 1105محول گردید. این گروه پس از دوازده سال پژوهش و بررسی در سال 

تصویب شد، اما به دلیل  1105ت ماه سال  تهیه و لایحه مربوطه را به مجلس شورای ملی ارسال داشتند. این لایحه در اردیبهش
بورس تهران با ورود سهام بانک صنعت و معدن و نفت پارس، 11۱0عدم آمادگی محافل صنعتی و بازرگانی، در بهمن ماه سال  

 .(11۱۱)نوروزیان عزیزی، فعالیت خود را آغاز نمود 
 :از عبارتند بورس یک فعالیت نحوه و میزان تشخیص معیارهای

 بورس، معاملات محج -1
 بهادار، اوراق بورس با مردم آشنایی میزان -2
 ای،مشاوره مؤسسات و مالی امور خدمات مؤسسات وجود -1
 و های بیمهشرکت بازنشستگی، هایصندوق گذاری،سرمایه هایشرکت همچون گذاریسرمایه و مالی نهادهای وجود -0
 ،(200۱، 1)کرامر و سرچرها بانک

 :شامل جامع راتمقر وجود -5
 بهادار اوراق عمومی توزیع و انتشار چگونگی بر ناظر قوانین -الف
 بورس معاملات انجام چگونگی -ب
 .شودمی معامله بورس در هاآن بهادار اوراق که هاییشرکت به مربوط اطلاعات افشای -ج
 .گیردمی صورت دارند بهادار اوراق ندهکن منتشر شرکت با نزدیکی رابطه که اشخاصی سوی از که معاملاتی بر نظارت -د

 معاملات، تسویه و انجام سرعت -۱
 آن ارزش واقعی به سهم یک بازار قیمت باشد بیشتر بازار در اطلاعاتی شفافیت چه هر: بهادر اوراق قیمت بودن عادلانه -7

 .بود خواهد نزدیکتر
 بهادار، اوراق بازار در نفوذ با هایقدرت نبود -8
، 2شیب-)الشود می محدود گروه برای سرشار سود و مردم عامه زیان و ضرر به منجر که بندهایی و زد و لب،تبانیتق نبود -۱
200۱). 

 

 برنامه ریزی شده تئوری رفتار -2-5

مؤثر بر رفتار  عوامل منظور تحت تأثیر قرار دادنرفتار انسان بازتابی از عوامل مختلف است و شناخت این شبکه علیّتی به
بوده و هستند. دامنه شبکه مذکور نیز به  ه امور بسیار مهمی است که طی سالیان متمادی متخصصین علوم رفتاری در پی آنازجمل

 .(11۱۱)طاهری جندقی، باشد دیگر متفاوت می حدی وسیع است که از انسانی به انسان دیگر و از گروهی به گروه

باشد. می TPBاختصار یا به 1شدهریزیها، تئوری رفتار برنامهکه ازجمله آن الگوهای بسیاری در زمینه تحلیل رفتار وجود دارند
گویی )تعیین( انجام یا عدم انجام رفتار منظور درک و پیششده یک تئوری شناختی اجتماعی است که بهریزیتئوری رفتار برنامه

 (.11۱۱اهری جندقی، )ط باشدمی 0یافته تئوری عمل منطقیانسان، طراحی شده است و شکل توسعه

بینی رفتارهایی شامل ورزش، تغذیه، سیگار کشیدن، مصرف طور گسترده برای فهم و پیششده بهریزیتئوری رفتار برنامه
-ترین و مهمشده فوریالکل، فعالیت جنسی ایمن ، غربالگری بهداشتی و ... بکار رفته است. با توجه به تئوری رفتار برنامه ریزی

ساعت ورزش کنم(.  20ای است )مانند، من قصد دارم هفته نی کننده رفتار، تصمیم شخص برای عمل یا قصد رفتاریبیترین پیش
 .(1۱۱۱)آجزن، شود هنجارهای انتزاعی و کنترل رفتاری درک شده تعیین می سازه نگرش، 1وسیله در این پژوهش، قصد به

شود: عقایدی در مورد عواقب احتمالی رفتار )باورهای با سه عامل هدایت میشده، رفتار فرد ریزیبر اساس نظریه رفتار برنامه
رفتاری(، عقایدی در مورد انتظارهای بهنجار از دیگران )باورهای هنجاری( و عقایدی در مورد حضور عواملی که ممکن است بر 

کنند. ا نامطلوبی را نسبت به رفتار ایجاد میشده(. باورهای رفتاری، نگرش مطلوب یاجرای رفتار اثرگذار باشند )باورهای کنترل
شود و درنهایت، باورهای کنترلی منجر به افزایش کنترل باورهای هنجاری منجر به درک فشار اجتماعی یا هنجارهای ذهنی می

از کنترل  رفتاری درک شده، درک سهولت و یا سختی اجرای رفتار است. در کل، نگرش نسبت به رفتار، هنجار ذهنی و ادراک فرد
-تر و درک کنترل بیشتر بر اجرای کار، بهشود. نگرش و هنجار ذهنی مطلوبگیری قصد رفتاری فرد میرفتاری، منجر به شکل

 . (2001و دیگران،  5)هروبسانگیزد زیاد، قصد فرد را به اجرای یک رفتار در پاسخ به یک نیاز برمیاحتمال

 

                                                           
1 Kramer and Sorcher 

2 Al-Shiab 

3 Theory of planned behavior  
4 Reasoned Behavior Theory 
5 Hrubes 
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 (.200۱)آجزن، دهد شده را نشان میریزیشکل زیر شمای کلی مدل رفتار برنامه

 

 1شدهريزیشمای کلی مدل رفتار برنامه -1 شکل
 

همانگونه که گفته شد طبق نظریه رفتار برنامه ریزی شده رفتار انسان متاثر از سه عامل نگرش،هنجارهای ذهنی و کنترل 
 باشد.رفتاری درک شده می 

-گردد. آحاد مردم نسبت به یک مسئله نگرشنسبت به رفتار، به ارزشیابی مثبت یا منفی شخص از انجام رفتار برمی نگرش

های متفاوت دارند. ممکن است نگرش فردی در رابطه با انجام رفتاری مثبت، ولی نگرش فردی دیگر نسبت به انجام همان رفتار 
است که چنانچه فرد انجام رفتاری را مفید " نگرش نسبت به رفتار"که بر روی قصد اثر دارد  منفی باشد؛ بنابراین اولین عاملی

 کند.دهد و چنانچه انجام رفتار را مضر بداند، از انجام آن خودداری میبداند، آن را انجام می
اش در مورد اینکه لیمحصول عقیده هنجاری فرد است که به عقیده شخص در مورد افکار قب هنجارهای ذهنی )انتزاعی(

شود. یک فرد در شبکه شود و باعث انگیزش او برای انجام یا پذیرش یک رفتار میمربوط می "باید یا نباید رفتاری را انجام دهد "
اجتماعی خود از اشخاص متعددی تأثیر خواهد پذیرفت که گویای این است که افراد پیرامون یک فرد اعم از پدر، مادر رهبران 

همگی در نظریات و رفتارهای او تأثیر دارند. ممکن است بعضی از مردم از شخص بخواهند کاری را  ... ، رهبران سیاسی ومذهبی
انجام دهد و در مقابل برخی نیز از او بخواهند که آن کار را انجام ندهد. در این حالت شخص مجبور است فشارهای متضاد از طرف 

است برخی موافق و برخی نیز مخالف خواسته او باشند و احتمالاً نوع عملکرد وی به میزان  افراد مختلف را متعادل سازد که ممکن
طور مثال ممکن های افرادی که نفوذ زیادی دارند، یعنی برای شخص افراد مهمی هستند بستگی خواهد داشت. بهزیادی به خواسته

رخه برای حفظ سلامتی استفاده کند اما همسرش خواهان چنین است مدیران ورزشی یک اداره از کارمند خانمی بخواهند که از دوچ
های فردی که برایش مهمتر از بقیه هست، کاری نبوده و از او بخواهد که این کار را نکند. در این حالت، احتمال دارد او از خواسته

أثیرگذار است. مثلاً برخی زنان دارای این نیز بر هنجارهای ذهنی ت 1تبعیت نماید. علاوه بر عقیده هنجاری، انگیزه فرد برای اطاعت
افتند. در چنین عقیده هنجاری هستند که باید از مادر شوهر خود اطاعت نمایند، زیرا در غیر این صورت از چشم شوهرشان می

  :گیری فرد در این شرایط به دو عامل بستگی داردتصمیم .نمایدوضعیتی فرد تحت تأثیر این فشارها اقدام به عمل می

 دهد و به کسی کاری ندارد(؛الف( قدرت خواسته شخص )چنانچه قدرت خواسته خود فرد زیاد باشد، آن کار را انجام می
 کند(. نظر میب( حساسیت نسبت به فشار )چنانچه خواسته اطرافیانش برای او مهم باشد، از خواسته خود صرف

اید، ممکن است تحت تأثیر یکی از عوامل هنجارهای ذهنی و نگرش خواهد برای انجام کاری قصد نمبنابراین وقتی فردی می
 .نسبت به رفتار و یا هردوی این عوامل قرار گیرد

شود. کنترل رفتاری درک عنوان ارزیابی فرد از سخت بودن یا آسان بودن یک رفتار تعریف میبه شده درک رفتاری کنترل
کننده کنترل واقعی افراد بر روی رفتار موردنظر باشد. تعدادی از عوامل محیطی باشد که منعکسکننده رفتار میشده هنگامی تعیین

                                                           
1 Motivation to comply (M.C) 

 قصد رفتار
باورهای 

 هنجاری

ای باوره

 رفتاری

باورهای 

 کنترل شده

 ذهنی هنجارهای

کنترل رفتاری 

 شدهدرک 

 نگرش
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تر سازند. فرض بر این است که کنترل تر یا مشکلتوانند انجام شدن یک رفتار مشخصی را آسانو سازمانی وجود دارند که می
(. 11۱۱)طاهری جندقی، باشد انجام یک رفتار میشده بینیکننده تجربه قبلی فرد و همچنین موانع پیشرفتاری درک شده منعکس

 شود:وسیله دو عامل تعیین میبه بنابراین کنترل رفتاری درک شده 

 1شدهاعتقادات کنترل-1
 2قدرت درک شده-2

 وسیله درک او از میزان دشواری رفتارها و میزان موفقیت وی دردهد که انگیزه یک فرد بهکنترل رفتاری درک شده، نشان می
کننده یک گیرد. اگر شخص اعتقادات قوی کنترلی درباره وجود عوامل تسهیلانجام یا عدم انجام یک رفتار، تحت تأثیر قرار می

 (.2017)راجرز و دیگران، رفتار داشته باشد، کنترل درک شده بالایی بر روی آن رفتار خواهد داشت 
شود. این ک پایینی از کنترل خواهد داشت که مانع بروز رفتار میبرعکس اگر شخص اعتقادات کنترلی قوی نداشته باشد، در

 شد.های متأثر از هنجارهای محیط اطراف فرد بابینی وقایع آینده و نگرشتواند مربوط به تجارب گذشته، پیشدرک می
توان انتظار ا میتر باشد، موفقیت بیشتری راین عقیده وجود دارد که هر چه قصد یک فرد برای انجام یک عمل خاص قوی

کنند که آیا انجام یک رفتار خاص، منجر به نتیجه خاص قصدها، عملکرد خاموش عقاید و یا اطلاعات هستند و مشخص می.داشت
تر توانند در طول زمان دستخوش تغییراتی شوند. هر چه فاصله زمانی بین قصد و رفتار طولانیخواهد شد یا خیر. البته قصدها می

تنها به همین دلیل آجزن و فیشبین نه نشده، تغییراتی در قصدها ایجاد نمایند.بینییشتری وجود دارد که وقایع پیششود احتمال ب
شده پیشنهاد ریزیمند به درک رفتار بودند. تئوری تئوری رفتار برنامهها بیـشتر علاقهگویی رفتار نداشتند، بلکه آنعلاقه به پیش

شود. قصد فرد بازنمایی شناختی از آمادگی فرد بـرای یـک یله قصد فرد برای انجام یک رفتار تعیین میوسکند که رفتـار فرد بهمی
باشد که باشد. آجزن پیشنهاد کرد که قـصد فـرد بـرای انجـام یـک رفتـار مـشخص، کارکرد سـه عامـل میرفتار مشخص می

(. براساس یک 1۱۱8، 1نتانی؛ 1۱85)آجزن، کنترل رفتاری درک شده  اند از نگرش فرد، هنجارهای انتزاعی واین سه عامل عبارت
دهیم قصد برای انجام رفتار  نشان BI توان قصد برای انجام رفتار را به دست آورد. اگر قصد برای انجام رفتـار را بافرمول ساده می

 .از فرمول زیر به دست آورد

BI = (AB)W1 + (SN)W2 + (CB)W3 
دهنده عقایـد هنجاری فرد مربوط به نشان SNباشد. دهنده عقاید رفتاری فرد برای انجام رفتار مینشان ABدر فرمول فوق     

 باشد.دهنده عقایـد کنترلـی مینشانCB انجام رفتار و 
W1 و W2 و W3آجزن، باشد های فرد از هر یک از این عقاید و یا انگیزه فرد برای این عقاید میدهنده ارزیابینشان(

 (.1۱۱8نتانی، ؛ 1۱85
 شده عبارت است از:ریزیهدف تئوری رفتار برنامه

 .بینی و درک تأثیرات انگیزشی بر رفتار که تحت کنترل ارادی فرد نیستپیش -

 .های اصلی برای تغییر رفتار به کار گرفته شودشناسایی اینکه چگونه و کجا استراتژی -
خرد، علیه یک کاندیدای معین رأی مانند اینکه چگونه شخص یک ماشین جدید میتوصیف و شرح واقعی هر رفتار انسانی  -

 .کنددهد یا از کار غیبت میمی

 

 پیشینه پژوهش -3
(، پژوهشی را با عنوان یک مدل سازی رفتار سرمایه گذاران با استفاده از متغیرهای روانشناختی با 11۱۱براری و دیگران )
گذاری، انجام دادند. نتایج پژوهش نشان تاری تفسیری به منظور شناخت خطاهای تصمیم گیری در سرمایهرویکرد مدلسازی ساخ

سازی شدند و متغیر توان پنداری در شش سطح مدل ۱گذاران در گیری سرمایهشناختی مؤثر بر تصمیمداد که متغیرهای روان
 .ترین سطح قرار داردشناختی و متغیر دیر پذیری نیز در پایینی روانبالاترین سطح و دارای تأثیرپذیری بیشتری از سایر متغیرها

(، پژوهشی را با عنوان نوع تصمیم سرمایه گذاران و عوامل موثر بر بازار بورس اوراق بهادار، انجام 11۱۱صدیقیان و دیگران )
نوع تصمیم سرمایه گذاران در بورس داشته دادند. نتایح پژوهش حاکی از آن است دو عامل مالی و غیر مالی بیشترین بررفتار و 

است.از بین عوامل غیر مالی تاثیرگذار عوامل احساسی سرمایه گذاران بیشترمورد توجه محققین بوده است. و در اولویت دوم عوامل 
سود واقعی، سود  روانی و رفتار توده وار سرمایه گذاران می باشد. همچنین از بین عواملمالی؛ نسبت سود ناخالص به فروش، تفاوت

 .پیش بینی و بازده سهام در اولویت و توجه بیشتر محققین بودهو بیشترین تاثیر را بر رفتار و نوع تصمیم سرمایه گذاران داشته است

(، پژوهشی را با عنوان عوامل تعیین کننده رفتار سهامداران جزء در بورس اوراق بهادار 11۱۱ابراهیمی سروعلیا و دیگران )
 ر مبنای مدلسازی معادلات ساختاری، انجام دادند.تهران ب

                                                           
1 Control belief 
2 Perceived power 
3 Notani 
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(، پژوهشی را با عنوان یک پژوهش کاربردی : بررسی عوامل تاثیر گذار بر قصد سرمایه 11۱۱عرفانیان دانشور و دیگران )

ل، مشخص گذاری افراد دربورس اوراق بهادار)مطالعه موردی:سهامداران حقیقی درشهر اراک(،انجام دادند. پس ازتجزیه وتحلی
گردید با توجه به اینکه افراد )سرمایه گذاران( درمحدوده جغرافیایی موردمطالعه از نظر ویژگیهای شخصیتی و رفتاری دارای خلق 

 .وخوی متفاوت ازیکدیگر هستند، ولی برقصد آنهابه سرمایه گذاری دربورس اوراق بهاداراثرمعناداری نداشته است

عنوان کاربست نظریه رفتار برنامه ریزی شده در قصد سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار  (، پژوهشی را با11۱0چهارمحالی )
تهران، انجام دادند. نتایج رگرسیون چندگانه نشان داد که کنترل درک شده رفتاری و نگرش شناختی و عاطفی، بر قصد رفتاری 

 ای ذهنی بر قصد رفتاری سرمایه گذاری در بورس تاثری ندارد.سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار اثر مثبت دارند؛ اما، هنجاره

(، پژوهشی را با عنوان عوامل روانی اثر گذار بر سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار، انجام دادند. 1187فلاح شمس و دهقان )
بودن، قدرت تحلیل ذاتی، انطباق دست آوردن پرستیژ سهامدار  های پژوهش بیانگر آن است که که عوامل روانی، همچون بهیافته

افراد به  پذیری و بیوریتم، با نسبتهای گوناگون بر تصمیمتصویر ذهنی خود و شرکت، اعتماد به نفس، میزان درجه ریسک
 .گذاردگذاری در بورس اوراق بهادار اثر میسرمایه

گذاری سهام: یک مطالعه های جوان نسبت به قصد سرمایه(، پژوهشی را  با عنوان تحلیل نسل2021) 1نوگراها و راهادی
، تنها نگرش TPBهای این مطالعه نشان داد که از میان متغیرهای ادراکی یافته مقدماتی در یک بازار در حال ظهور ، انجام دادند.

ها با ادبیات قبلی در تضاد بودند. علاوه بر این، سطح ی سهام داشت. این یافتهگذارداری بر قصد سرمایهنسبت به رفتار تاثیر معنی
 گذاری سهام ایفا کرد. کننده در تاثیر گذاری بر قصد سرمایههای جوان اندونزیایی نیز نقش تعدیلتحصیلات نسل

سازی تئوری رفتار وان: یکپارچه(، پژوهشی را  با عنوان تجارت مالی آنلاین در میان بزرگسالان ج2021) 2شریف و نقوی
آوری، و تئوری جریان، انجام دادند. هدف این پژوهش بررسی مکانیزمی است که قصد مصرف شده، مدل پذیرش فنریزیبرنامه

 ریزیآوری، مدل جریان و نظریه رفتار برنامهسازی مدل پذیرش فنرا با یکپارچه کنندگان جوان برای انجام تجارت مالی آنلاین
شود شده هدایت میریزیدهد. نتایج نشان داد که قصد اتخاذ تجارت مالی آنلاین توسط نظریه اجزای رفتار برنامهده توضیح میش

مصرف کنندگان توضیح داده آوری(عوامل مدل پذیرش فنو بیرونی )عوامل جریان( های درونی )که به نوبه خود توسط انگیزه
سازی تجارت ممکن است بر کند. سود یا زیان در طول شبیهی نقش مهمتری در این فرآیند ایفا میشود، که در آن عوامل بیرونمی

نگرش و قصد پاسخ دهندگان برای انجام تجارت مالی آنلاین تاثیر بگذارد. سهم این مطالعه بررسی مکانیزمی است که قصد 
، Flowتر، مطالعه حاضر با ادغام سه نظریه طور خاص کند. بهمصرف کنندگان برای استفاده از تجارت آنلاین را تحریک می

TAM  وTPB توانند رفتار مصرف کنندگان، به طور خاص، قصد انجام بررسی کرد که چگونه عوامل احساسی و شناختی می
 رسانی کنند. تجارت آنلاین در آینده را اطلاع

گذاری سهام: تئوری گسترده رفتار در سرمایه با عنوان قصد نسل هزاره پژوهشی را(، 2020) 1مهاردهیکا و زکیه
کند که نگرش به رفتار، هنجارهای ذهنی و کنترل آزمایش در این پژوهش به طور تجربی اثبات میشده، انجام دادند. ریزیبرنامه

ر واقعی سرمایه کند که قصد، تاثیر مثبتی بر رفتاکننده قصد هستند. همچنین، این پژوهش ثابت میبینیرفتار درک شده، پیش
 گذاری سهام دارد. گذاران هزاره در سرمایه

نگرش نسبت به رفتار، کنترل رفتاری درک ) TPB(، پژوهشی را با هدف تعیین تاثیر متغیرهای 201۱) 0اکتارینا و دیگران
نتیجه این پژوهش  ، دینداری، دانش و درک ریسک بر قصد خرید صندوق مشترک بانک شریعت انجام دادند.شده، هنجار ذهنی(

توجهی بر قصد خرید ندارند، در حالی که کنترل رفتاری درک شده و درک ریسک، تاثیر نشان داد که مذهب و دانش تاثیر قابل
توجهی بر نگرش نسبت به رفتار است. توجهی بر قصد خرید دارند. نتیجه دیگر نشان داد که مذهب داری تاثیر مثبت قابلقابل

 دهد. تاثیر قرار میطه بین نگرش نسبت به رفتار و هنجار ذهنی را تحتهمچنین، مذهب راب

نگر در یک کشور در حال گذاری سرمایه گذاران فردی آینده(، پژوهشی را با هدف درک قصد سرمایه201۱) 5اختر و داسو
لعه نشان داد که نگرش نقش میانجیگری بین شده انجام دادند. نتایج مطاریزیبا استفاده از نظریه رفتار برنامهیعنی هند( توسعه )

های شخصیتی و گذاری دارد، در حالی که خودکارآمدی مالی نقش دوسویه بر رابطه بین ویژگیرابطه دانش مالی و قصد سرمایه
 کند. گذاری اعمال میگذاری داشت. از سوی دیگر، هنجارهای ذهنی، تاثیر مثبت ضعیفی بر قصد سرمایهقصد سرمایه

(، در پژوهشی با عنوان نظریه رفتار برنامه ریزی شده برای پیش بینی اهداف سرمایه گذاری بیان 2017) ۱ی و راتنادیسن
ها نسبت به رفتار، کنترل رفتار توان به عنوان اساس نظری برای دانستن تاثیر نگرششده را میریزیداشتند، نظریه رفتار برنامه

دهد که گذاری در بازار سرمایه مورد استفاده قرار داد. نتیجه نشان مینسل جوان برای سرمایهادراکی و هنجار ذهنی بر روی هدف 
گذاری توجهی بر هدف نسل جوان برای سرمایهدیدگاه نسبت به رفتار، کنترل رفتار ادراکی و هنجار ذهنی به طور مثبت و قابل

 گذارد. سهام در بازار سرمایه تاثیر می

                                                           
1 Nugraha and Rahadi 
2 Sharif and Naghavi 
3 Mahardhika and Zakiyah 
4 Octarina 
5 Akhtar and Daso 
6 Seni and Ratnadi 
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، پژوهشی را  با عنوان نگرش سرمایه گذاران فردی نسبت به تجارت سهام آنلاین: شواهدی از یک کشور (2017) 1رات و داس
کند و تمام ساختارها، تاثیر مثبتی از هدف این مطالعه حمایت می TPBها گزارش دادند که مدل در حال توسعه، انجام دادند. یافته

ترین تاثیر را دارد در حالی که هنجارهای اهده شد که نگرش به تجارت آنلاین بیشاند. مشگذاری آنلاین نشان دادهبر رفتار سرمایه
 دهند. ترین تاثیر را بر قصد سرمایه گذاران حقیقی نشان میذهنی کم

(، در پژوهشی با عنوان یک دیدگاه روانشناختی روانشناختی در مورد بازارهای سهام، رفتار توده وار 2010) 2اندرسون و دیگران
گذاران در درک و مشارکت در بازار سهام تحت تأثیر افراد دیگر قرار می گیرند. عنوان پدیده ای بیان کردند که طی آن، سرمایها بهر

 . همچنین بیان کردند که رفتار توده وار، نوعی نفوذ اجتماعی در بازارهای سهام است

 

 روش شناسی پژوهش -3

عنوان یک ها و تحلیل و پردازش آنهاست به عبارتی دیگر متدولوژی بهدادهشناسی پژوهش، نحوه گردآوری منظور از روش
فرآیند نظام مند برای یافتن پاسخ یک پرسش یا راه حل یک مسئله است؛ بنابراین آن چه در تمام مراحل پژوهش و فرآیند آن 

قق، شناسایی انواع منابع اطلاعاتی اهمیت دارد اتخاذ فرآیند اطلاع یابی صحیح یعنی تشخیص نیازهای اطلاعاتی از سوی مح
 ها و نهایت انتشار نتایج پژوهش است.مناسب، دسترسی مطلوب به این منابع، بهره گیری بهینه از آن

این پژوهش از لحاظ ماهیت به دلیل بررسی اطلاعات توصیفی متغیرها از نظر )میانگین، حداقال، حداکثر،  نوع پژوهش:
گذاری سهامداران خرد در بورس های فردی و قصد سرمایهو.....( و نیز بررسی رابطه بین ادراک انحراف معیار، چولگی، کشیدگی

همبستگی است. از لحاظ نوع اجرا پیمایشی و با در نظر گرفتن معیار زمان، مقطعی است. پژوهش  -اوراق بهادار تهران، توصیفی
های کاربردی توسعه دانش کاربردی در یک زمینه پژوهش شود. هدفهای کاربردی محسوب میحاضر از لحاظ هدف جزء پژوهش

 خاص است.

جامعه آماری پژوهش حاضر را کلیه سهامداران خرد فعال در بورس اوراق بهادار تهران،  :جامعه و نمونه آماری پژوهش
( به شرح زیر بهره دهند. همچنین، در پژوهش حاضر، جهت تعیین حجم نمونه، از روش ریاضی و فرمول کوکران)نامعینتشکیل می
 شود:گرفته می

𝑁 =
𝑡2𝑝𝑞

𝑑2
 

 .حجم جامعه است N در این فرمول -

 .درصد توزیع صفت در جامعه یعنی نسبت افرادی است که دارای صفت موردمطالعه هستند p آماره -

 .نیز درصد افرادی است که فاقد صفت مورد مطالعه هستند q آماره -

 .استفاده کنید 5/0ز حداکثر مقدار آنها یعنی مشخص نباشد ا q و p اگر میزان -

 .است ۱1/1برابر  2t و ۱۱/1برابر  t مقدار 5۵است و درسطح خطای  z=t آماره -

نیز تفاضل نسبت واقعی صفت در جامعه با میزان تخمین محقق برای وجود آن صفت در جامعه است.  d مقدار -
 d گیری دارای بیشترین دقت باشد از حداکثر مقدارم نمونهگیری به این عامل بستگی دارد و اگر بخواهیدقت نمونه

 استفاده کنیم. 05/0برابر 

نفر تخمین زده  180با توجه به موارد فوق الذکر و نامعین بود جامعه آماری پژوهش، حداقل حجم نمونه برای پژوهش حاضر 
های اجتماعی در اختیار پاسخ دهندگان قرار شبکهشد. بر همین اساس پرسشنامه الکترونیکی پژوهش طراحی و از طریق ایمیل یا 

ای طراحی و در ادامه پس از بازنگری در پرسشنامه اولیه با استفاده ازنظرات اساتید داده خواهد شد. بر همین اساس، پرسشنامه اولیه
 ایند.شود تا نظر خود را بیان نمدهندگان پژوهش خواسته میو خبرگان، نسخه نهایی آن آماده و از پاسخ

ها در پژوهش حاضر، پرسشنامه محقق ساخته است. بر همین اساس، ابزار گردآوری داده :هاروش و ابزار گردآوری داده
سوالات  -1ای متناسب با اهداف پژوهش، در دو بخش طراحی شد. ای، پرسشنامهپس از مطالعه و بررسی منابع معتبر کتابخانه

ریزی شده شامل شامل چهار گویه برای سازه هنجارهای ذهنی، پنج ای نظریه رفتار برنامهههای سازهگویه -2جمعیت شناختی و 
شده و چهار گویه جهت سنجش سازه قصد گذاری در بورس، چهار گویه برای سازه رفتار درکگویه برای سازه نگرش به سرمایه

ه است که در ( مرتب شد1تا خیلی زیاد =  0لاً = ای )اصرتبه 0گذاری در بورس. پرسشنامه مذکور، در یک طیف لیکرت سرمایه
 .گرددادامه ارائه می

  

                                                           
1 Raut and Das 

2 Andersson  
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پرسشنامه پژوهش)محقق ساخته(: 1جدول   

 گویه تعداد سازه

 هنجارهای ذهنی

 گذاری خواهم کرد.گذاری کنند، من نیز سرمایهاگر همکارانم در بورس سرمایه 1

 گذاری بورس شرکت خواهم کرد.رمایهها آن را ترویج کنند من در ساگر رسانه 2

 گذاری بورس شرکت خواهم کرد اگر دولت و کارشناسان آن را تشویق کنند.من در سرمایه 1

 ام آن را تصویب کنند.کنم اگر خانوادهگذاری بورس شرکت میمن در سرمایه 0

گذاری نگرش به سرمایه
 در بورس

 تواند دانش مالی افراد را افزایش دهد.ار سهام میگذاری در بازکنم که سرمایهمن فکر می 1

 گذاری سهام معنادار است.کنم که سرمایهمن فکر می 2

 گذاری در بورس لذت بخش است.کنم که سرمایهمن فکر می 1

 گذاری در بورس جدید است.کنم که سرمایهمن فکر می 0

 اب هوشمندانه است.گذاری در بورس یک انتخکنم که سرمایهمن فکر می 5

 شدهرفتار درک

 گذاری بورس دارم.من پول کافی برای سرمایه 1

 گذاری در بورس دارم.من انرژی کافی برای سرمایه 2

 گذاری در بورس دارم.من زمان کافی برای سرمایه 1

 گذاری بورس دارم.من اطلاعات کافی برای سرمایه 0

گذاری در قصد سرمایه
 بورس

 گذاری کنم.دارم در بازار بورس سرمایهقصد  1

 گذاری کنند.کنم که در بازار بورس سرمایهمن به دیگران توصیه می 2

 گذاری در بازار بورس ادامه خواهم داد.من به سرمایه 1

 گذاری بورس را تحمل کنم.توانم ناراحتی ناشی از سرمایهمن می 0

 

 :هاروش تحلیل داده
سازی معادلات ساختاری با روش کمترین مربعات جزئی یا یند پیشنهادی برای تجزیه و تحلیل این پژوهش شامل مدلفرا
گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران، است. همچنین، های فردی و قصد سرمایهجهت بررسی ادراک PLSروش 
گذاری در بورس اوراق بهادار تهران، با استفاده از ال ادراکی و قصد سرمایهکننده جنسیت و سن، بر ارتباط بین عوهای تعدیلنقش

 گیرد. ، مورد بررسی قرار میPLS-MGAتحلیل چند گروهی 

شود، از جمله معیارهای انتخاب نوع رویکرد برای معادلات های پژوهش استفاده میمدل )مدل مفهومی( که برای طرح فرضیه
های پیشین ن مدل در مراحل اولیه توسعه باشد بدین معنی که به تازگی معرفی شده و متعاقباً تئوری( است. اگر ایSEMساختاری )

های نسل برای تحلیل این مدل استفاده کند. روش PLSزیادی برای تأیید آن وجود نداشته باشد، محقق بهتر است که از روش 
روند که نظریات ی برازش مدل است، بیشتر در تحلیل مدلهایی به کار میاول که نقطه قوت آنها در تأیید مدل با استفاده از معیارها

ها در جامعه آماری پیشین برای تأیید آنها به وفور موجود باشد )مدل در مرحله بلوغ باشد( و محقق قصد بررسی تأیید این نوع مدل
 مورد نظر خود را داشته باشد.

از طریق الگوسازی معادلات ساختاری  Excelو  smart plsری نرم افزارهای کارگیها با بهبا توجه به آنچه بیان شد، داده
 مورد تحلیل قرار گرفتند.

 

 ها و آزمون فرضیهتحلیل داده -4
ای و آزمون نرمال های آماری مانند فراوانی، درصد فراوانی، نمودار میلهدر این پژوهش و در بخش آمار توصیفی از شاخص

اسمیرنوف( استفاده شد و در بخش آمار استنباطی آزمون همبستگی پیرسون و آزمون -ولموگوروفبودن توزیع متغیرها )آزمون ک
 مدل یابی معادلات ساختاری استفاده گردید.

های آماری جهت سنجش شده است. آزمون، گزارش2جدول شماره نرمال بودن متغیرها در نتایج :نرمال بودن متغیرها
 05/0آمده برای هر متغیر بیشتر از مقدار دستداری بهسمیرنوف است. چنانچه سطح معنیا-نرمال بودن شامل آزمون کولموگروف

های پارامتریک وجود به دست آید نتیجه گرفته می شود که توزیع آن متغیر نرمال بوده و درنتیجه مشکلی جهت استفاده از آزمون
 ندارد.
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 ن متغیرهای اصلیاسمیرنوف جهت ارزيابی نرمال بود-: آزمون کولموگروف2جدول 

 متغیر Tمقدار آماره  اسمیرنوف-داری کولموگروفمعنی

 هنجار ذهنی 1۱1/0 000/0

 گذارینگرش به سرمایه 15۱/0 000/0

 رفتار درک شده 171/0 000/0

 گذاریقصد سرمایه 21۱/0 000/0

 
کسب  05/0داری کمتر از سطح معنیدهد که تمامی متغیرها اسمیرنوف نشان می-آمده از آزمون کولموگروفدستنتایج به

های پارامتریک )آزمون ( و درنتیجه دارای توزیع نرمال هستند. با توجه به نرمال بودن متغیرها از آزمونP<05/0) کرده اند
 ها استفاده شد.( جهت آزمون فرضیهPLSهمبستگی پیرسون و آزمون مدل یابی معادلات ساختاری به روش 

 

 های استنباطییافته -4-1

در جدول زیر، با استفاده از آزمون همبستگی پیرسون به بررسی همبستگی بین متغیرهای پژوهش  :بستگی متغیرهاهم
پرداخته شد. همبستگی راهی است برای نشان دادن اینکه دو یا چند متغیر تا چه اندازه باهم دیگر پیوند یا باهم رابطه دارند. چون 

 ، از آزمون همبستگی پارامتریک پیرسون استفاده شد.متغیرهای پژوهش دارای توزیع نرمال هستند
 

 ماتريس همبستگی پیرسون بین متغیرهای اصلی :3جدول 

 گذاری در بورسقصد سرمایه شدهرفتاردرک گذارینگرش به سرمایه هنجارذهنی متغیرها

    1 هنجارذهنی

   1 **21۱/0 گذارینگرش به سرمایه

  1 **180/0 **551/0 شدهرفتاردرک

 1 **1۱۱/0 **115/0 *11۱/0 گذاری در بورسقصد سرمایه

 ** P< 01/0و *  P< 05/0توجه: 
 

(. P<05/0گذاری با تمامی متغیرها رابطه دارد )( نشان داد، متغیر قصد سرمایه1جدول نتایج آزمون همبستگی پیرسون )
شده، گذاری، رفتاردرکگذاری در بورس با هنجارذهنی، نگرش به سرمایهکرد که قصد سرمایهگیری توان نتیجهدرنتیجه می

 شود.درصد، این روابط رد نمی ۱5همبستگی مثبت دارد و در سطح اطمینان حداقل 
 

 آزمون مدل پژوهش  -4-2

قرار گرفت. در این مدل،  مورد آزمون  Smart Plsافزار مدل پژوهش با استفاده از تکنیک حداقل مجذورات جزئی و با نرم
گذاری در بورس زمان مورد تحلیل قرار گرفتند. ضریب رگرسیونی استاندارد شده تأثیر هنجار ذهنی بر قصد سرمایهتمامی روابط هم

گذاری در بورس برابر گذاری در بورس بر قصد سرمایه، ضریب رگرسیونی استاندارد شده تأثیر نگرش به سرمایه180/0برابر 
، است. علاوه بر این، 1۱۱/0گذاری در بورس برابر شده بر قصد سرمایهو ضریب رگرسیونی استاندارد شده تأثیر رفتار درک1۱2/0

آمده دستبه ۱72/0گذاری در بورس( برابر کند برای متغیر وابسته )قصد سرمایهبینی را مشخص میدقت پیش ( که R2مقدار )
اند تغییرات قبولی است و متغیرهای مستقل توانستهغیر وابسته مقدار نسبتاً بالا و قابلتوان گفت که ضریب تعیین متاست و می

 درصد( تبیین کنند. ۱8قبولی )متغیر وابسته را به میزان قابل

 و شد گیری  با استفاده از سه پارامتر آلفاکرونباخ، پایایی ترکیبی و میانگین واریانس استخراج در ادامه نتایج برازش مدل اندازه
(، همگی در بازه مربوطه قرار گرفته اند، می توان مناسب بودن وضعیت AVE) باتوجه به اینکه اعداد آلفای کرونباخ، پایایی ترکیبی

و میزان  ۱۱/1، برای تمامی  فرضیه ها بیشتر از  tمقدار آماره همچنین  پایایی و روایی و همگرایی روابط مدل پژوهش را تایید کرد.
( که معرف تناسب Q2گیرد. علاوه بر این، مقدار )است. بنابراین، در محدوده قابل قبول قرار می 05/0ره مذکور کمتر از احتمال آما

کند بررسی و برازش مدل تائید گردید. . بررسی روابط و مدل مفهومی بینی را تعیین میمند بودن پیشپیشبین مدل است و رابطه
، tها، مدل ساختاری است. در ارتباط با آزمون مبنای آزمون فرضیه (.P<05/0ییدشده است )ی پژوهش تأدهد سه فرضیهنشان می

( و P<05/0دار است )معنی 05/0آمده در سطح خطای کمتر از دستشود بدین معناست که رابطه به ۱۱/1بیشتر از  tچنانچه مقدار 
آمده در دستشود بدین معناست که رابطه به 58/2بیشتر از  tار دار است و چنانچه مقددرصد رابطه دو متغیر معنی ۱5با اطمینان 

  درصد بین دو متغیر رابطه وجود دارد.  ۱۱( و با اطمینان P<01/0دار شده است )معنی 01/0سطح خطای کمتر از 
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 هاآزمون فرضیهنتایج  -5

-بهادار تهران، اثر معنی گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق(: هنجارهای ذهنی بر قصد سرمايهH1) 1فرضیه 

 داری دارد.
گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران، تأثیرگذار است و در نتایج نشان داد که هنجارهای ذهنی بر قصد سرمایه

(. جهت P<01/0شود )گذاری سهامداران خرد، تأیید میدرصد، وجود تأثیر هنجارهای ذهنی بر قصد سرمایه ۱۱سطح اطمینان 
گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار دهد بهبود هنجارهای ذهنی، با افزایش قصد سرمایهرابطه مثبت است که نشان می

 180/0گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران، مقدار تهران، همراه است. شدت تأثیر هنجارهای ذهنی بر قصد سرمایه
 است.

 
گذاری سهامداران خرد در بورس گذاری سهام بر قصد سرمايهأثیر نگرش به سرمايه(:  بررسی تH2) 2فرضیه 

 داری دارد.اوراق بهادار تهران، اثر معنی
گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران، گذاری سهام بر قصد سرمایهنتایج نشان داد که نگرش به سرمایه

گذاری سهامداران خرد در گذاری سهام بر قصد سرمایهد، وجود تأثیر نگرش به سرمایهدرص ۱۱تأثیرگذار است و در سطح اطمینان 
گذاری دهد نگرش  مثبت به سرمایه(. جهت رابطه مثبت است که نشان میP<01/0شود )بورس اوراق بهادار تهران، تأیید می

گذاری سهام راه است. شدت تأثیر نگرش به سرمایهگذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران، همسهام، با قصد سرمایه
 است. 1۱2/0گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران، مقدار بر قصد سرمایه

 
گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق (: بررسی تأثیر کنترل رفتاری درک شده بر قصد سرمايهH3) 3فرضیه 

 داری دارد.بهادار تهران، اثر معنی
گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران، تأثیرگذار یج نشان داد که کنترل رفتاری درک شده بر قصد سرمایهنتا

گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق درصد، وجود تأثیر کنترل رفتاری درک شده بر قصد سرمایه ۱۱است و در سطح اطمینان 
دهد بهبود کنترل رفتاری درک شده، با قصد هت رابطه مثبت است که نشان می(. جP<01/0شود )بهادار تهران، تأیید می

گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران، همراه است. شدت تأثیر کنترل رفتاری درک شده بر قصد سرمایه
 است. 1۱۱/0گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران، مقدار سرمایه
 

گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار : جنسیت، روابط بین عوامل ادراکی و قصد سرمايه(H4) 4فرضیه 
 کند.تهران را تعديل می

گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران را نتایج نشان داد که جنسیت، روابط بین عوامل ادراکی و قصد سرمایه
 کند.تعدیل نمی

 
گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران بط بین عوامل ادراکی و قصد سرمايه(: سن، رواH5) 5فرضیه 

 کند.را تعديل می
گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار تهران را تعدیل نتایج نشان داد که سن، روابط بین عوامل ادراکی و قصد سرمایه

 کند.نمی
 

 نتیجه گیری و پیشنهادها -6

گذاران جزء در آن، ضروری است ضمن شناخت اهمیت بورس اوراق بهادار در توسعه اقتصاد ملی و نقش سرمایهبا توجه به 
دقیق تر عوامل موثر بر رفتار سرمایه گذاران جزء، به صورت علمی، رفتارهای احتمالی آتی آنها را تا حدی پیش بینی نمود و به 

ها، تئوری رفتار ی بسیاری در زمینه تحلیل رفتار وجود دارند که ازجمله آننوعی در شفافیت بازار هم نقش آفرین بود. الگوها
(، یک رویکرد نسبی برای درک پیچیدگی رفتار TPBشده)ریزیباشد. تئوری رفتار برنامهمی TPBاختصار شده یا بهریزیبرنامه

ان می دارد که رفتار انسان با سه نوع ملاحظه انسان است و یک ساختار ساده بین رفتارها متفاوت ارائه می دهد. این نظریه بی
هدایت می شود که عبارتند از: باورهای رفتاری، باورهای هنجاری و اعتقادات کنترلی که بیشتر منجر به نتایج خاصی به ترتیب، 

کنترل رفتاری مانند نگرش به رفتار، هنجار ذهنی و کنترل رفتاری درک شده می شوند. ترکیب نگرش به رفتار، هنجار ذهنی و 
ادراک شده، جملگی منجر به شکل گیری قصد رفتاری می شوند. در همین رابطه، پژوهش حاضر به روشنی به کارگیری نظریه 

گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار های فردی و قصد سرمایه( در بررسی رابطه بین ادراکTPBشده)ریزیرفتار برنامه
گذاری مالی گذار فردی ممکن است در سرمایهر داد که به درک بهتری از اینکه چرا و چه زمانی یک سرمایهتهران، مورد بررسی قرا
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است. علاوه براین، این شود، کمک کردهها با عوامل موثر بر ادراک شخصی متمایز میدر بورس درگیر شود و اینکه آیا تصمیم آن
گذاری در بورس اوراق بهادار تهران شده بر قصد سرمایهریزیجزای رفتار برنامهپژوهش نقش تعدیل کننده جنسیت و سن، بر تأثیر ا

گذاری در بازارهای مالی دهد قصد افراد برای سرمایهرا نیز مورد بررسی قرار داد. بر این اساس، شواهدی بدست آمد که نشان می
شده قرار دارد. این گذاری در بورس و رفتار درکیهتاثیر عوامل ادراکی مختلفی از قبیل نگرش به هنجارهای ذهنی، سرماتحت

گذاری در بورس شده و قصد سرمایهریزیدرحالی است که عواملی مانند جنسیت و سن، تاثیر معنی داری بر اجزای رفتار برنامه
 اوراق بهادار تهران، ندارند.

داری خرد در بورس اوراق بهادار تهران، اثر معنی گذاری سهامدارانبا توجه به نتایج پژوهش، هنجارهای ذهنی بر قصد سرمایه
 1سدارسونو(، 201۱) 2اکتارینا و دیگران(،  2020) 1مهاردهیکا و زکیهها نشان داد که نتیجه بدست آمده با نتایج دارد. بررسی

 ه مثبی دارد.گذاری سهام رابط(؛ همسو است که بیان کردند بهبود هنجارهای ذهنی با افزایش قصد سرمایه2015)
گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق گذاری سهام بر قصد سرمایههمچنین، با توجه به نتایج پژوهش، نگرش به سرمایه

 0اختر و داسو(، 2020مهاردهیکا و زکیه )ها نشان داد که نتیجه بدست آمده با نتایج   داری دارد. بررسیبهادار تهران، اثر معنی
گذاری گذاری سهام با قصد سرمایه(، همسو است که بیان کردند نگرش  مثبت به سرمایه2015) 5اردس و دیگرانادو(، 201۱)

 سهام رابطه مثبی دارد.
گذاری سهامداران خرد در بورس اوراق بهادار علاوه براین و با توجه به نتایج پژوهش، کنترل رفتاری درک شده بر قصد سرمایه

(، 2017) ۱سنی و راتنادی(، 201۱اکتارینا و دیگران )ها نشان داد که نتیجه بدست آمده با نتایج ارد. بررسیداری دتهران، اثر معنی
گذاری سهام رابطه (، همسو است که بیان کردند بهبود کنترل رفتاری درک شده، با قصد سرمایه2010) 7ازما و دیگران-پاسکوال

 مثبی دارد.
ش، فهمی عالمانه از عوامل موثر بر رفتار سرمایه گذاران خرد در بورس اوراق بهادار تهران در در حقیقت با انجام این پژوه

گذاری سهام، حاصل شد که این رهیافت موجب شفافیت بیشتر علل و نقش تأثیرگذاران در هنگام تصمیم گیری برای قصد سرمایه
 .بورس و همچنین پیش بینی حداقلی رفتارهای آتی ایشان می شود

 

 پیشنهادهای کاربردی -6-1

عنوان یکی از عوامل تأثیرگذار بر قصد انجام معامله و درنتیجه رفتار معاملاتی به آن علت که کنترل رفتاری درک شده به 
های خود لحاظ نماید و ها و برنامهشود سازمان بورس اوراق بهادار آن را همواره در سیاستشناخته شد درنتیجه پیشنهاد می

گذاری، آنان را رسانی و آموزش درباره نحوه سرمایهگذاران بشناساند و با اطلاعگذاری را به سرمایهلازم برای سرمایه هایفرصت
 گذاران ضررهای کمتری را متحمل شوند.یاری نماید تا سرمایه

مایند و چنانچه آگاهی لازم را گذاری نهای خود اقدام به سرمایهها و مهارتگذاران با شناخت و درک کامل از تواناییسرمایه 
 ها شرکت نمایند.های آموزشی برگزارشده توسط کارگزاریندارند در رده

گردد تا گذاران، پیشنهاد میبا توجه به تأثیر مثبت و مستقیم هنجارهای انتزاعی بر قصد انجام معامله و رفتار معاملاتی سرمایه 
کارگیری اعضای خانواده، دوستان نزدیک و افراد مهم در زندگی شخص را مورد ههای بسازمان بورس و اوراق بهادار، استراتژی

گذاری در بورس بر اقتصاد رسانی درباره نقش مثبت سرمایهتواند با اطلاعملاحظه قرار دهد. به این طریق که سازمان بورس می
 کشور بر روی اذهان عمومی تأثیرگذار باشد.

رو به تحت تأثیر نیازهای جامعه گرایانه آنان و افراد مهم زندگی خود قرار گیرد. ازاینتواند گذاران میرفتار سرمایه 
 های خود لحاظ کنند.گیریشود که این عوامل را در تصمیمگذاران توصیه میسرمایه
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