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 چكیده

سرمایه اجتماعی مفهومی است که کمیت و کیفیت روابط میان انسان ها در جامعه را بیان می کند. سرمایه  

مبادلاتی را کاهش داده، امکان همکاری و فعالیت های دارای منافع متقابل را افزایش اجتماعی بالا، هزینه های 

 قدرت مناسب الگوی ذا هدف این پژوهش تبیینمی دهد و از شدت مشکلاتی که شکست بازار را به همراه دارد ل

 و اکتشافی عاملی تحلیل رویکرد از استفاده با اجتماعی سرمایه اساس بر بورس گذاران سرمایه پذیری ریسک

قرار  های علیّساختاری می باشد.این تحقیق از نظر هدف، پژوهشی کاربردی و در دسته تحقیق معادلات مدلسازی

 28 از پرسشنامه شناسایی شاخص هابوده که برای گذاران و سرمایه خبرگانشامل ی مورد پژوهش جامعهدارد 

ها مورد استفاده قرار گرفت. برای تجزیه آوری دادهپایایی جهت جمع که پس از تأیید روایی و شد سوالی استفاده

( استفاده شده است. با PLSو ) SPSSاز تحلیل عاملی اکتشافی و تائیدی به کمکک  نرم افزار ها و تحلیل داده

های بعد از زیر عامل هفتعات آماری این پژوهش نشان میدهد که لاها و اط یافتهها  توجه به تجزیه و تحلیل داده

سرمایه گذاران تاثیر مثبت و معنادار دارد لذا میتوان نتیجه گرفت بین بر ریسک پذیری سرمایه سرمایه اجتماعی

 ؛که در راستای نتایج پژوهش حاضر می باشد.گذاران رابطه قوی وجود دارد پذیری سرمایهو ریسک اجتماعی
 

 .اعتماد دارای، شبکه ها دارای، همکاری، روابط دارای، فهم متقابل، تعهد دارای، ارزش ها دارای هاي كلیدي:اژهو

 

 27/07/99تاریخ پذیرش:        28/04/99تاریخ دریافت: 

mailto:pouryamirbozorgi@yahoo.com


 انجمن مهندسي مالي ايران    -گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي فصلنامـه 

 1402 پائیز / 47پیاپي  / 12دوره  22

 مقدمه -1

 مهم نیا است و یمنابع در سطح مل نهیبه صیو تخص زیتجه ازمندین ،یاقتصاد به رشد بلندمدت و مداوم یابیدست

قتصاد سالم ا کی. در ستین ریپذکارآمد به سهولت امکان گسترده و هیبازار سرما ژهیبه و یمال یبازارها بدون کمک

ابزار  کیبه عنوان  هیدارد. بازار سرما ینقش اساس یمنابع مال و هیمناسب سرما عیکارآمد در توز یوجود شبکه مال

افراد  که یطورباست،  عموم مردم مطرح شده یبرا گذاران کلان و همهیسرما یدر دسترس، هم برا یگذارهیسرما

بهادار قها به همراه ندارد در بورس اوراآن یبرا یسود چگونهیرا که در دست دارند و ه یتوانند وجوه نقدیم

از طرف  سود بدست آورده و منتفع شود و ،گذارهیطرف سرما کیشود از  یکار باعث م نیا کنند که یگذارهیسرما

حداقل در  ،یکیزیف یهاهیرخ رشد سرمان شیوافزا یقدنی هاییدارا ینگهدار کاهش قیز طر،ایدر سطح مل گرید

حال  نیگوناگون و در ع یهافیتعر (.1392)باقرزاده و همکاران، دهدیم شیافزا را یاقتصاد بلند مدت رشد

 یوجوه مال لیعبارت است از تبد یگذارهیتوان گفت سرمایارائه شده است. م یگذارهیاز مفهوم واژة سرما یمشابه

خواهد شد.  ینگهدار ندهیدر زمان آ یمدت یکه با هدف به دست آوردن سود، برا گرید یچند نوع دارائ ای کیبه 

در زمان حاضر، به همراه  ،یمنابع مال گرید ایکردن پول  نهیصرف نظر از هز ،یگذارهیمنظور از سرما گر،ید یانیبه ب

 ،یگذارهیهدف سرما نیباشد. مهمتریم ندهیکسب سود در آ ینامشخص برا ای)خطر( مشخص سکیر رفتنیپذ

داشته باشد  یکه ممکن است فرد، پول مازاد راکد یمعن نیباشد، به ایفرصت م یهانهیکسب سود و کاهش هز

آن فرصت کسب  ،یاما به علت عدم آگاه رد،یو کسب سود به کارگ یگذارهیسرما یبرا یکه بتواند آن را در محل

و   هیستینگزانجام شود) یواقع یهایو دارائ یمال یهایدر دارائ تواندیم یگذارهیسود را از دست بدهد. سرما

 .(2020،میچل

 یمال یها در بازارهایها و نابساماناز حرکت یاریت، محققان متوجه بسمتفاو قاتیبا گذشت زمان و انجام تحق

 یامر موجب ظهور و بروز انقلاب رفتار نینبود. هم هیمربوط به بازار کارا قابل توج یهایشدند که با استفاده از تئور

 (. 1397)هیجرودی و همکاران،دیگرد یدر مباحث مال

 دکر تعریف زاریبا انتومیرا  راکا زاربا یک. هستند دموجو تطلاعاا تمامی بیانگر هاقیمت را،کا زاربا یکدر 

 عمل دمنفر ،داربهااوراق  مسیردر  دسو دنکر کثراحد رمنظو به عقلایی ارانگذسرمایه دییاز ادتعددر آن  که

 تمشکلااز  یکی ما. اندا دهکر رهشاا ،کندمی حمایت ار راکا زاربا فرضیه که یهداشو به ریبسیا تمطالعا. کنندمی

 زاربادر  ییراناکا ینابنابر. کند یافتدر کامل رطو بهرا  تطلاعاا نداتونمی ارگذسرمایه که ستا ینا یگیرتصمیم

 زاربا فرضیه با کهرا  نیاوافر ارپاید یهاریناهنجا انهشگروپژ لحا ینا با. دشومی عقلاییغیر تتصمیما ذتخاا باعث

 نیبه ا کردیرو نیطبق ا یمال یهایها و تئورهینظر .(2011 س،جرو را سپیپر) ندادهکر مستنددارد،  تناقض راکا

قرار ندارند بلکه  تیو عقلان یاقتصاد یهاتنها تحت تاثیر شاخص یگذارهیاند که تصمیمات سرمانکته پرداخته

 .(2018آریاناتی ،)در رفتار و نوع تصمیمات آنها دارند  یینیز تاثیر بسزا یگریعوامل د

 گیری شکل و کندمی ایفا جوامع در انسانی و فیزیکی سرمایه از مهمتر بسیار نقشی اجتماعی سرمایه امروزه

 رواین از. هاستسازمان و هاانسان میان بخش انسجام اطمینان، و اعتماد پایه بر گروهی و جمعی روابط هایشبکه

 و توسعه هایراه پیمودن آن بدون و داده دست از را خود اثربخشی هاسرمایه سایر اجتماعی، سرمایه غیاب در
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 2008 سال در که آن آخرین خصوصا مالی هایبحران توالی.شودمی دشوار و ناهموار اقتصادی و فرهنگی تکامل

 هاییفراخوان آن، نتیجه در که گردید مالی بازارهای به مردم اطمینان و اعتماد رفتن دست از به منجر افتاد، اتفاق

 نظام مجدد طراحی برای همچنین و جهانی سهام بازار موسسات در اصلاحات و اعتماد و اطمینان بازسازی برای

 که آنجا از. پذیرفت صورت باشد،می اسلامی مالی عملیاتی جوهر که ریسک تقسیم اصول مبنای بر جهانی مالی

 به اعتماد خصوصا و اجتماعی سرمایه تقویت باشند،می ریسک تقسیم ابزارهای بارزترین و بهترین سهام بازارهای

به همین روی،  .باشدمی ایویژه اهمیت دارای مالی نظام مجدد طراحی در آن دهندهتشکیل عنصر مهمترین عنوان

تعریف مفهومی از سرمایه اجتماعی در سیستم تقسیم ریسک ارائه برای اولین بار یک  (2016) 1نگو اخیرا پژوهشی

کشور )شامل ایران( از سال  60متغیر در  37با میانگین  2 کند. این پژوهش سپس با استفاده از مدل بایزینمی

تماد ها حاکی از آنست که اعیافته .پردازدمی به بررسی نقش سرمایه اجتماعی در توسعه بازار سهام 2006تا  2000

ترین جزء سرمایه اجتماعی در توسعه این کننده مثبت در تعمیق و نقدینگی بازار سهام و مرتبطیک عنصر تعیین

گردد. در کشورهای از سوی دیگر موجب از بین رفتن اعتماد در معاملات سهام می باشد. نوسانات تورمیبازار می

کشور عضو سازمان همکاری های  57در و همچنین  (OECD) غیر سازمان همکاری اقتصادی و توسعه

باشند، نقش سرمایه اجتماعی در توسعه بازار تر میکه متصف به کیفیت سازمانی رسمی ضعیف (OIC) اسلامی

 .شودتر میسهام پررنگ

 با اجتماعی سرمایه اساس بر بورس گذاران سرمایه پذیری ریسک قدرت مناسب الگوی این پژوهش به تبیین

. بنابراین مسئله اصلی که پردازدیم ساختاری معادلات مدلسازی و اکتشافی عاملی تحلیل رویکرد از استفاده

 به صورت سوالات زیر ارائه داد: توانیمرا  باشدیمپژوهش حاضر با آن رو به رو 

 کدام است؟ اجتماعی گذاران بورس بر اساس سرمایهپذیری سرمایهالگویی مناسب قدرت ریسک •

 ؟کدامند اجتماعی سرمایهگذاران بورس بر اساس هیسرما یریپذسکیقدرت رهای موثر در شاخص •

چگونه  اجتماعی سرمایهگذاران بورس بر اساس هیسرما یریپذسکیقدرت رهای موثر بر اولویت شاخص •

 است ؟
 

 مبانی نظري و مروري بر پیشینه پژوهش-2

گذاران حقیقی که در حال سرمایه گذاری سرمایه طاتخاذ شده توسگذاری به عنوان تصمیم مفهوم تصمیم سرمایه

 (.1395)کنجکاو منفرد و همکاران،  شودمحصولات و خدمات مالی هستند تعریف می در

دهند؛ به می گیری مورد استفاده قرارها در هنگام تصمیمگیری افراد بیانگر الگوی عادتی است که آنسبک تصمیم

 گیری خود استتصمیم گیری هر فرد رویکرد شخصیتی او در درک و واکنش به وظیفهعبارت دیگر سبک تصمیم

 (.1394و آبچر،  )بیات

 
1- Ng 
2- Bayesian 
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 سرمایهگذاری تصمیمهای اصلی ماهیت تحلیل و تجزیه مستلزم منسجم، حالت یک در سرمایهگذاری فرآیند بیان

 فعالیت محیط در مهم عوامل و تجزیهشده تصمیمگیری فرآیند به مربوط فعالیتهای این حالت در. است

 سرمایهگذاری کلی بهطور میگیرد. قرار بررسی مورد میگذارد تأثیر آنها تصمیمگیری روی بر که سرمایهگذاری

 شود، خواهد نگهداری آتی زمان در مدتی برای که دارایی نوع چند یا یک به مالی وجوه تبدیل فرآیند عنوان به

است.  سهامداران ثروت مدیریت و سرمایهگذاری فرآیند مطالعه مستلزم سرمایهگذاری تصمیمهای. میشود تعریف

 تصمیمگیریها این. میباشد مستقیم ارتباط در کرد؟ باید چه مدیر اصلی سؤال با سرمایهگذاری تصمیمهای همواره

 سرمایهگذاری تصمیمهای بلندمدت آثار و متنوع سرمایهگذاری فرصتهای سرمایهگذاری، محدود منابع دلیل، به

 و علمی اصول بر تکیه بر باید تصمیمهای سرمایهگذاری نتیجه، در. هستند اهمیت دارای سهامداران، ثروت روی

 (.1393)عربصالحی وهمکاران،  گردند اتخاذ مناسب دقت با

 

 1ریسك

برای آن، به منظور بیان مفاهیم دهد که واژه ریسک در طیف وسیع تعاریف ارائه شده مطالعه ادبیات نشان می

متعددی از جمله ارزش مورد انتظار، توزیع احتمال، عدم قطعیت و رخداد به کار رفته است. با این حال دو دسته 

( رخدادها، 2( احتمال و ارزش مورد انتظار؛ )1خورد: )از مفاهیم در بیشتر تعاریف به طور مشترک به چشم می

 (.2011، 2و همکاران چفپیامدها و قطعیت نداشتن )را

ریسک مفهومی است با چندین معنی و بستگی به زمینه و مقوله عملی که در آن قرار دارد تعریف میشود. 

، ریسک را در معرض خطر قرار گرفتن تعریف کرده است. به طور کلی ریسک به مفهوم نوسان غیر 3فرهنگ وبستر

بینی بودن است، زیرا نوسان منفی قابل عنی غیر قابل پیشمنتظره منجر به زیان است. ویژگی غیر منتظره به م

-نیز ریسک را زیان بالقوه سرمایه بینی به معنی هزینه، نه ریسک تعبیر میشود. فرهنگ لغات سرمایه گذاریپیش

گذاری که قابل محاسبه است میداند. ریسک در زبان چینیان با دو علامت زیر تعریف میشود: علامت اول به 

علامت دوم به معنی فرصت میباشد. به عبارت دیگر ریسک، ما را با شرایطی مرکب از خطر و فرصت  معنی خطر و

ترین تعاریف ریسک به حساب آورد، چرا که نه تنها دنیای همراه میسازد. و شاید این تعریف را بتوان از جمله کامل

یگر قرار داده است و موجودات به مقتضای ها را در کنار یکدسرمایه گذاری بلکه جهان طبیعت نیز تهدیدها و فرصت

 سعادت جوی اوردکلو)ها در کنار شناخت تهدیدات استفاده میکنند سطح شعور و آگاهیهای خود از این فرصت

 (.1393رحیمی، و 

 کنندمی ر مشتری است تعریفاناخوشایند که حاصل رفت یک رویداد عریسک واقعی را احتمال وقوای عده

 کننده مورد توجه قرار گرفتهبررسی رفتار مصرف های مربوط بهیکی از مفاهیمی که در پژوهش(.2011،  4)شافی

 یکی از مهمترین عوامل تعیین کننده برای درک رفتار شده است که به عنواناست، مفهوم ریسک ادراک

 
1- Risk 
2 - Rachev 
3 - Webster 
4- Shaffe  
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پارامترهای مهم  ک یکی ازدرواقع، برداشت از ریس(. 2012 ،1همکاران وکننده شناخته شده است )شیوفن مصرف

یک محصول یا خدمت را  گیری عقلایی مربوط به انتخابتواند تصمیمکه می گیری است به طوریفرآیند تصمیم

 (.1395)کنجکاو منفرد و همکاران،  تغییر دهد

ضرر و  توان، قبول خطر کردن یا پذیرفتن احتمالپذیری« را میریسک» با تعریفی که برای ریسک کردیم،

« کارپذیر« شخصی است که برخلاف افراد »محافظهریسک یان برای رسیدن به مقصود تعریف نمود و بنابراین »فردز

ای از خطر وقوع ضرر و زیان حاضر است تا درجه اغلب راضی به وضع موجود نبوده و برای رسیدن به اهداف بالاتر،

پذیری افراد توان میزان ریسکمتفاوت است. اگرچه می های مختلف،پذیری در افراد و دستهدرجه ریسک. را بپذیرد

 گیری آن بهو دخالت عوامل گوناگون، اندازه های متفاوت را باهم مقایسه کرد ولی به دلیل پیچیدگی آنگروه و

ها و با توجه به اینکه ذهنیت آن پذیری باشخصیت افراد وبه علت ارتباط تنگاتنگ ریسکست. نی پذیردقت امکان

روانشناسی، رفتارشناسی،  موجودیت انسان یعنی روان او سروکار دارند، مانند علوم علومی که با این بخش از

ای پیچیده علوم بسیار جوان هستند، بسیاری از زوایای روحی و روانی موجود، عمدتاً هاشخصیت شناسی و امثال آن

فعالیتی که دارای  پذیری یعنی هرگونهریسک (1994) 2ازنظر یتس و استون .بنام انسان هنوز ناشناخته مانده است

 (.1394آنت، ) نتیجه ممکن است مثبت یا منفی باشد .حداقل یک نتیجه مبهم یا نامطمئن باشد

 

 
 پذیريپیوستار ریسك 1نمودار 

 (.1394آنت، ) منبع:

 

 سرمایه اجتماعیمفهوم 

 هایی شبکه و هنجارها "معنای به خلاصه طور به و است اجتماعی علوم در جدیدی نسبتاً مفهوم اجتماعی سرمایه

 هایی شیوه با و "کند می فراهم متقابل را سود کسب منظور به جمعی اقدامات در مردم مشارکت امکان که است

 اندازه قابل غیررسمی یا رسمی مدنی های در انجمن عضویت سطوح و اجتماعی اعتماد سطح سنجش همچون

 گرفته کمک آن کارکرد و نقش از اجتماعی سرمایه تعریف در(1988)4 کلمن .(3،2018است)هولتکمپ و ویور گیری

 
1 -Sheau-Fen 
2- Yets & stone 
3- Holtkamp & Weaver 

4- Coleman 
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 انواع بلکه نیست، واحد شیئی اجتماعی سرمایه او نظر به .دهد می ارائه سرمایه اجتماعی از کارکردی تعریف و

 هستند، اجتماعی ساخت یک از ای جنبه شامل ها آن همه اول :دارد مشترک ویژگی دو که است گوناگونی چیزهای

 اجتماعی سرمایه از معینی شکل .کنند می تسهیل را دارند قرار ساختار یک درون در که افرادی معین های کنش دوم

 معتقد کلمن .باشد فایده کم یا فایده بی دیگر های کنش برای است ممکن و بوده ارزشمند معین کنش تسهیل در

(. از سرمایه 2016، 1و بارانوویچ  روگوشیچ (دارد قرار تولید فیزیکی ابزار در نه و افراد در نه اجتماعی سرمایه که است

توان به موارد زیر اشاره نمود )خاکی ها میترین آناجتماعی، تعاریف گوناگونی به عمل آمده است که از جمله مهم

 (:9، 1394و مرادی، 

 گیرد.های نهادی برگزیده او را در برمیشخصی یک فرد و پیوستگیسرمایه اجتماعی شبکه  (1

های افراد برای کار کردن با یکدیگر، به منظور دستیابی به اهداف سرمایه اجتماعی عبارت است از توانایی (2

 ها.ها و سازمانمشترک در گروه

نجارها و اعتماد اجتماعی ها، ههای سازمان اجتماعی از قبیل شبکهسرمایه اجتماعی دربرگیرنده ویژگی (3

نماید. سرمایه اجتماعی ارزش آن است؛ که هماهنگی و همکاری برای مزایای دو جانبه را تسهیل می

گیرد تا بتوانند به اهداف و جنبه از ساختار اجتماعی است که به عنوان منابعی در اختیار اعضا قرار می

گردد: تعهدات و انتظارات، شامل این موارد میمنافع خود دست یابند. از نظر کلمن سرمایه اجتماعی 

 (.2019، 2های اجرایی مؤثر)لی و همکارانروابط اقتدار، ظرفیت بالقوه اطلاعات، هنجارها و ضمانت

 

 ابعاد سرمایه اجتماعی

 فعالیت -3 یکپارچگی و اعتماد - 2 ها شبکه و هاگروه-1(، 2006دیگران) و دادویک نظر از اجتماعی سرمایه ابعاد

 ارائه قدرت. و سیاسی فعالیت-6 اجتماعی انسجام -5 اطلاعات -4 وهمکاری گروهی

 و تعهدات -3 اجتماعی هاینُرم -2 اطلاعاتی کانالهای -1 (،2005دیگران) و هافمن نظر از اجتماعی سرمایه ابعاد

 (.62، 1390هویت )امامقلی، -5 اخلاقی زیربنایی ساختار -4 انتظارات

اند که شامل هفت مؤلفه است: جوسا سرمایه اجتماعی را پدیده ای مدیریتی در نظر گرفتهویلانووا و 

ها. سرمایه اجتماعی به این ارزشهای مشترک، روابط، همکاری، تعهد متقابل، فهم متقابل و شبکه )هنجارها(اعتماد

کلی سرمایه اجتماعی به  طور هب .باشدابعاد متکی است و بدون وجود حتی یکی از این ابعاد نیز قابل تصور نمی

ها( متکی است. سرمایه اجتماعی ها )اعتماد، ارزش، روابط، همکاری، تعهد متقابل، فهم متقابل و شبکهاین ویژگی

 (.1392)ابیلی و زارع خلیلی،تواند وجود داشته باشد ها و مشخصات نمیحتی بدون یکی از این ویژگی

 )هنجارها(، اعتماد:  مؤلفه هفت شامل که گرفته نظر در مدیریتی پدیدهای را اجتماعی سرمایه (2003جوسا )

 متکی ابعاد این به اجتماعی سرمایه. است شبکهها و متقابل فهم متقابل، تعهد همکاری، روابط، مشترک، هایارزش

 نمیباشد. تصور قابل نیز ابعاد این از یکی حتی وجود بدون و است

 

 
1- Rogošić & Baranović 
2 -Lai et al 
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 (2003سرمایه اجتماعی از دیدگاه ویلانووا و جوسا )ابعاد  1نمودار 

 (.1392منبع: )ابیلی و زارع خلیلی، 

 

 شبكهها

 در شبکهها. شبکههاست در عضویت است، مقاله مطرح این در که اجتماعی مهم سرمایه بسیار جنبههای از یکی 

 ایجاد دیگران با را خود ارتباطات افراد که شبکههاست طریق هستند. از مهم بسیار توسعه هویت و خودباوری فرد

 همکاران سوی از تحسین و شناسایی با همراه تعلق احساس که میکنند اظهار (1386) نیاکان و حسنپور .میکنند

 کارکنان که است سازمانی و اجتماعی شبکههای در عضویت طریق از. است کارکنان برای مهم سازمانی پاداش یک

 سازمانی حمایت و اعضاء بین وفاداری و تعهد شبکهها آورند دست به را خود قطاران هم و همکاران احترام میتوانند

 (1392 همکاران، و اللهی نعمت) میآورند وجود به را

 

 اعتماد

 تبلور همدیگر با اجتماع سازمانهای و افراد بین اجتماعی روابط فرایند در که است مفهومی اجتماعی اعتماد

 تعریف گفتار صحت یا شخصی خاصیت یا ماهیت بر اتکا یا اطمینان عنوان به را اعتماد گیدنز آنتونی. مییابد

 (.1395)آقااحمدی و همکاران،  میکند

اعتماد را در دو نظام اجتماعی متفاوت بررسی کرده است. نظام اول یک نظام اجتماعی ساده است که  1کلمن 

کند و هم اعتماد دارد که در آن هر کنشگر به عنوان اعتماد کننده هم به فعالیت مورد علاقه مشترک کمک می

ام علاوه بر اعتماد کننده و اعتماد تر است. در این نظدیگران هم چنین خواهند کرد. نظام اجتماعی دوم پیچیده

های مشورتی را شونده، عامل سومی هم وجود دارد که در فرایند اعتماد اجتماعی نقش عامل سوم یعنی واسطه

های اعتماد در جامعه مدرن مربوط است. از های جمعی به عنوان واسطهکند و این امر به نقش دوم رسانهایفا می

ها در مورد امور شوند که افراد به قضاوت آنای میای تبدیل به واسطهبه گونه فزایندههای همگانی نظر او رسانه

ها از طریق فراهم آوردن اطلاعات کافی توان چنین استنباط نمود که رسانهبنابراین می کنند؛مختلف اعتماد می

شوند. اعتماد اجتماعی در عی میساز اعتماد اجتماپیرامون حوادث و رویدادهای جامعه و نهادهای اجتماعی زمینه

وهله نخست محصول فرایند اجتماعی شدن است. مردم در اولین مرحله تحول اجتماعی، همواره با اکراه از نهادهای 

 
1- Colman 
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کردند، اما به تدریج با این نهادها کنار آمدند، کنار آمدن و پذیرش این نهادها که توأم با تخصصی استقبال می

 (.1394 زرندی، و عطایی) ا در زندگی روزمره استهاعتماد و اتکاء به آن

 

  هاارزش

 هاینگرش و هاارزش از ای مجموعه از که است ذهنی پدیده یک اجتماعی سرمایه رویکرد این طبق بر هاارزش

 اجتماعی سرمایه، ترتیب این به. است شده تشکیل همدیگر با ارتباط ایجاد نحوه مورد در افراد کننده تعیین یا مؤثر

 متمایل یکدیگر با همدلی و تفاهم همکاری، به را افراد که کندمی تأکید فرهنگی هاینگرش و هاارزش آن بر

 خودپرست خودخواه، گرانمحاسبه از را افراد و شودمی همدیگر با سازمان اعضای پیوند موجب همچنین. میسازد

 مشترک تصورات و منافع دارای که اجتماعی اعضای به ضعیف، متقابل تعهد حس و اجتماعی وجدان دارای و

 (.1396میدهد )فدائی کیوانی و خروجی کورنده،  تغییر مشترکاند، حس و اجتماعی روابط درباره

 

  روابط

 دوستی و وصلت مبادله، همکاری، چون گوناگونی هایصورت میتواند که است گروه دو یا شخص دو میان ارتباطات

 ها وارزش به میدهد اجازه کارکنان به سازمان ساختاردهی در فراگیر عاطفی روابط وجود گیرد. خود به

 (.191، 1396دهند )فدائی کیوانی و خروجی کورنده،  پاسخ یافته سازمان شیوههای به سازمانی توانمندیهای

 

 همكاري 

 اقدام مشترک موارد در خود گروه یا و جامعه در دیگران با سازمان اعضای که است جمعی عمل یک همکاریبیانگر

 موفقیت و نوآوری لازمه خود که است هماهنگی شرط پیش همکاری، میکند تأکید (1386) امینی مینمایند.

میشود )فدائی کیوانی  واقعیتر و بازتر قویتر، دانش تبادل به منجر همکاری است معتقد وی همچنین. است رقابتی

 (.191، 1396و خروجی کورنده، 

انسجام اجتماعی به معنای آن است که گروه وحدت خود را حفظ کند و با عناصر وحدت بخش خود، تطابق و 

نوایی داشته باشد. همبستگی و انسجام، احساس مسئولیت متقابل بین چند نفر یا چند گروه است که از آگاهی هم

اندیشه یک وظیفه یا الزام متقابل است و اراده برخوردار باشند و حائز یک معنای اخلاقی است که متضمن وجود 

آید که وابستگی متقابل کارکردها، اجزا و یا موجودات در یک کل ساخت یافته و نیز یک معنای مثبت از آن برمی

ای است که بر اساس آن در سطح یک گروه یا یک شناختی همبستگی پدیدهاز دیدگاه جامعه به همراه دارد.را 

ابسته و به طور متقابل نیازمند یکدیگر هستند. این امر مستلزم طرد آگاهی و نفی الزام جامعه اعضا به یکدیگر و

متقابل است. انسجام اجتماعی دلالت بر توافق جمعی میان اعضای یک جامعه دارد به عبارتی انسجام در کل ناظر 

 و اللهی نعمت) افته استهای تمایز یها و خرده فرهنگبر میزان و الگوی رابطه متقابل بین کنشگران، گروه

 (1392 همکاران،
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 تعهد

 شغلی، بودن درگیر احساس آن در که کرد تعریف سازمان به گروه یا فرد روانی پیوند به اصولا میتوان را تعهد 

 است اعتباری برگههای تصور شامل اجتماعی سرمایه از جنبه این. دارد جای سازمان هایارزش به باور و وفاداری

 حیاتی بسیار عنصر، دو اجتماعی سرمایه از شکل این برای. است شده ناشی متقابل تعهدهای و انتظارها از که

 است، گرفته عهده بر را آن واقعی میزان گسترش و تعهدها بازپرداخت که را اجتماعی محیط اعتماد، سطح. است

 هویت احساس و مشترک هایارزش احساس انتظارها، و تعهدها تلاقی کلی، طور به همچنین. میکند تضمین

 تحت کمک، به افراد نیاز قبیل از عوامل تعدادی وسیله به تعهدات واقعی گسترش. نمایدمی بازتاب را مشترک

 (.1396گرفت )فدائی کیوانی و خروجی کورنده،  خواهد قرار تأثیر
 

  همدلی

 است. مشترک حس کردن پیدا منظور، بیشتر اما اند، آورده نیز هادل وحدت عنوان به را متقابل فهم یا همدلی

 فهم. کند درک ندارد، قرار شرایط آن در که زمانی در حتی را دیگران زندگی بتواند فرد اینکه یعنی متقابل فهم

. گذارد احترام آنها به و بپذیرد است، متفاوت آنها با وقتی حتی را دیگر انسان بتواند تا میکند کمک فرد به متقابل

 هایانسان به نسبت پذیرنده و کننده حمایت رفتارهای ایجاد به و میبخشد بهبود را اجتماعی روابط متقابل فهم

 و توسعه سبب و شودمی سازمان اعضای بین مقابل دوستی ایجاد سبب مذکور هایمهارت. شودمی منجر دیگر

شود )فدائی کیوانی و می قویتر شبکه این در اعضاء بین پیوندهای که طوری به گردد،می اجتماعی روابط بهبود

 (.1396خروجی کورنده، 

 

 اجتماعی سرمایه مدلهاي

 (:4، 1394سلیمی، )اجتماعی اشاره شده است  سرمایه ترین مدلهایدر ذیل به مهم

 عنصر سه براساس را سازمان و گروه یک در را افراد رفتار مدل (: این1950) 1هومانز انسانی گروه مدل (1

 گرایشهای و تعاملها فعالیتها، مجموعه. میکند توصیف گرایشها -3 و تعاملها -2 فعالیتها، -1 اصلی

 و میدهند تشکیل را سازمان یا گروه خارجی سیستم هومانز، اصطلاح به که هستند چیزهایی الزامی

 میآید. بوجود خارجی سیستم درون از که است پدیدی نو سیستم داخلی، سیستم

 و سازمان بین متقابل اعتماد و همبستگی تقویت تئوری این (: اساس1981) 2اوچی ویلیام Z تئوری (2

 کارکنان رضایت در مهم عوامل از العمرمادام استخدام تئوری این در. میباشد بازدهی افزایش بریا کارکنان

 که آنچه قبال در تعهد و جمعی مسئولیت توافق، و رضایت مبنای بر گیری تصمیم همچنین میباشد

 .میباشند تئوری این ویژگیهای از... و رسمی غیر کنترل میدهند، انجام دیگران

 
1 -Homans 
2 -William Ouchi 
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 و شبکه در وی همکاران و فرد میان رابطه بر تئوری این (: تأکید1992) 1برت ساختاری شکاف تئوری (3

 دو میان ارتباط فقدان تئوری، این در شکاف از منظور. است یکدیگر با همکاران میان روابط طور همین

 اگر تئوری، این مطابق. میشود تلقی سازمان برای مزیتی نفسه فی که است اجتماعی شبکه یک در نفر

 دارند، هم با ارتباطی حداقل یا نیستند ارتباط در هم با که همکارانی با خود، اجتماعی شبکه در فرد یک

 برد. خواهد را استفاده نهایت کند برقرار ارتباط

اعتماد،  که است معتقد (: پارک2006) 2مجازی پارک سازمان یک در دانش خاق و اعتماد ادراکی چارچوب (4

 میتواند اعتماد میکند فراهم را مجازی سازمان یک در دانش توانایی، ترکیب و فرصت، انگیزه طریق از

 ارزشهای هنجارها و غیررسمی شبکه ساختار از و داده افزایش را مجازی ترکیب توانایی و انگیزه فرصت

 کند. حمایت ریسک منفی تأثیر و مشترک

 اجتماعی همکارانش، سرمایه و گودرهام عقیده (: به2007) 3همکاران و هام گودر اجتماعی سرمایه مدل (5

 که است این آنان اصلی ایده .میکند ترغیب را جمعی آن، رفتار که میدهد، زیرا افزایش را دانش کارایی

 محسوب سازمان برای مزیت یک و شایستگی، صلاحیت آوردن بدست برای است کلیدی دانش انتقال

 میتواند اجتماعی سرمایه که اند کرده ارائه را مدلی گوشال و ناهاپیت مدل از استفاده با آنان. میشود

 شود. برده بکار ملیتی چند همکاریهای در دانش انتقال برای

 

 روش شناسی پژوهش-3

باشد و به لحاظ طرح همبستگی می -ژوهش حاضر از لحاظ هدف کاربردی است، از لحاظ روش استنتاج، توصیفیپ

 و هاکتاب از تحقیق نظری مبانی و به پیشینه مربوط اطلاعات گردآوری روش .تحقیق نیز پس رویدادی است

ابزار مورد استفاده برای گرد آوری اطلاعات  .شد جسته بهره اینترنتی پایگاه ها نیز و تخصصی،پایاننامه ها مقالات

 مصاحبه و پرسش نامه استفاده شد.

، در  اجتماعی سرمایه اساس بر بورس گذاران سرمایه پذیری ریسک قدرت مناسب الگوی تبیینبه منظور 

از  نفر 10ها استخراج شد، سپس نظر یقات انجام شده شاخصو به کمک تحق یقتحق یاتادب یقدم با بررس یناول

 بر بورس گذاران سرمایه پذیری ریسک گذار در قدرتهای که تاثیرخبرگان از طریق مصاحبه در خصوص شاخص

های استخراج شده از مبانی نظری و نظر باشد، دریافت و سپس با تلفیق شاخصمی  اجتماعی سرمایه اساس

خبرگانی که با آنها مصاحبه شده بود ارسال گردید و از خبرگان پرسش نامه اولیه طراحی گردید و برای اعلام نظر 

ها را نمره بین صفر الی نه بدهند. پس ازجمع آوری پرسش آنها خواسته شد میزان اهمیت هر کدام از شاخص

کسب کرده بودند برای مرحله بعد انتخاب شدند که در این مرحله از شاخص  45های که نمره بالای ها، شاخصنامه

 بعُد انتخاب شدند. 27بعُد بودند  28که   اجتماعی سرمایه اساس بر بورس گذاران سرمایه پذیری ریسک قدرت

 
1 - Bert 
2 -Park 
3 -Hum et al 
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های تحقیق از پرسشنامه مرتبط استفاده گردیده است. برای تجزیه و مربوط به آزمون فرضیه اطلاعاتآوری جمع

 :بخش استفاده شده که در زیر ارائه شده است دوها از تحلیل داده

آوری نظرات در و ارائه مدل: در این مرحله بعد از استفاده از فن دلفی و جمع های اولیهشناسایی شاخصالف( 

خبره جمع آوری و بررسی شده و  45مرحله ابتدایی شاخص ها شناسایی شده و در مرحله دوم نظرات 

عاملی اکتشافی )با کمک  پس از تدوین پرسشنامه اولیه و ارائه پاسخ به آن نتایج با استفاده از روش تحلیل

( مورد آزمون قرار گرفته است. در این مرحله PLS( و تحلیل عاملی تاییدی )با نرم افزار SPSSنرم افزار 

و   اجتماعی سرمایه اساس بر بورس گذاران سرمایه پذیری ریسک های اولیه در زمینه و قدرتشاخص

 مدل مفهومی شکل گرفته است.

: در این مرحله   اجتماعی سرمایه اساس بر بورس گذاران سرمایه پذیری ریسک قدرتمولفه های  ب( بررسی

محقق مدل های اکتشافی مرحله اول را به عنوان مدل ملاک قرار داده و سپس از داده های جمع آوری 

  PLSاستفاده کرده و نتایج را با روش معادلات ساختاری و نرم افزار نفر از جامعه مورد بررسی  45شده از 

ده از نظر خبرگان، متخصصان و اساتید و نیز تحلیل روایی ابزار تحقیق با استفا مورد بررسی قرار داده است.

ارائه شده  (1)کرون باخ سنجیده شد که نتایج در جدول ها با استفاده از آزمون آلفایعاملی و پایایی سازه

 .است
 بررسی پایایی پرسشنامه( 1)جدول 

 آلفاي كرونباخ تعداد  سوالات متغیر

 969/0 5 اعتماد

 967/0 3 شبکه ها

 958/0 4 همکاری

 956/0 4 روابط

 938/0 4 فهم متقابل

 879/0 4 تعهد

 951/0 3 ارزش ها

 

 

 تجزیه و تحلیل سوالات پژوهشی -4

 هیسرما یریپذ سکیر قدرت مناسب ییالگو نیتدو یبرا هیاول یها شاخص یاصل مولفه های به منظور شناسایی

ی از آزمون تحلیل اکتشافی استفاده شده است. و نتایج در چهار مرحله تیشخص یها یژگیو اساس بر بورس گذاران

 زیر ارائه شده است.  

 

 كفایت تعداد داده هابررسی  -1-4

 ( ارائه شده است:2استفاده می شود که نتایج در جدول ) KMOبرای تحلیل عاملی از شاخص 
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 اجتماعی مربوط به شاخص سرمایه و بارتلت  KMOنتایج آزمون ( 2جدول )

 KMO 0/612آماره 

 آزمون بارتلت

1076/728 2039/818 

351 595 

0/000 0/000 

 

(می باشد بنابراین 6/0( بوده و این مقدار بیشتر از )612/0برابر با )نتیجه آزمون بارتلت (با توجه به 2در جدول )

 تعداد داده ها برای انجام تحلیل عاملی مناسب است 

 

 بررسی تناسب تحلیل عاملی براي شناسایی ساختار مدل 4-2

درصد  5( می باشد که از 000/0نتیجه آزمون بارتلت برای این پژوهش نشان می دهد سطح معنی داری برابر با )

کمتر بوده بنابراین می توان نتیجه گرفت که تحلیل عاملی برای شناسایی ساختار)مدل عاملی( روشی مناسب 

 است.
 

 بار عاملی سوالاتبررسی  4-3

به منظور بررسی این مسئله که آیا سوالات طراحی شده مناسب هستند یا نه به بار عاملی سوالات استناد می 

 ( ارائه شده است :3ت پرسش نامه در جدول )شود،نتایج بررسی بار عاملی سوالا

  
 اجتماعی مربوط به شاخص سرمایه جدول بار عاملی سوالات پرسشنامه (3) جدول

 بار عاملی سوالات بار عاملی سولات

 0/853 کارکنان این شرکت به همدیگر اعتماد دارند.
کارکنان شرکت اطلاعات را از روی میل و 

 تسهیم و تقسیم می کنند.داوطلبانه با همدیگر 
0/756 

همکارانم در رفتار خود با من صادق و 

 دستکار هستند.
0/705 

کارکنان شرکت هنگام بروز مشکل به شیوه ای 

 مفید و سالم با یکدیگر بحث و گفتگو می کنند.
0/755 

همکارانم اطلاعات مهم را با من در میان می 

 گذارند.
0/772 

تفاوت های همکاران خود را کارکنان این شرکت 

 به آسانی می پذیرند.
0/884 

کارکنان همیشه یکدیگر را از امور مطلع می 

 کنند.
0/772 

کارکنان شرکت احساسات یکدیگر را درک می 

 کنند و به راحتی با همدیگر کنار می آیند.
0/737 

به طور کلی کارکنان این شرکت قابل 

 اعتمادند.
0/865 

شیوه ای سالم و سازنده همدیگر را کارکنان به 

 نقد می کنند.
0/863 

کارکنان به احساسات همدیگر احترام می 

 نهند.
0/926 

کارکنان شرکت به احساسات یکدیگر احترام می 

 گذارند.
0/669 
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 بار عاملی سوالات بار عاملی سولات

سازمان برای کارکردهای گروه ها و تیم های 

 کاری ارزش زیادی قائل است.
0/904 

تحقق اهداف کارکنان و شرکت نسبت به 

 یکدیگر متعهد هستند.
0/883 

سازمان برای عضویت افراد در گروه ها 

 فرصت های زیادی فراهم می کند.
0/901 

کارکنان خود را عضو یک خانواده مشترک تلقی 

 می کنند.
0/731 

در شرکت ما تمایل زیادی به راه حل های 

 همکارانه وجود دارد.
0/704 

ارزش های شرکت اصولا کارکنان نسبت به 

 وفادار هستند.
0/931 

کارکنان این شرکت معمولا به همکاران خود 

 کمک می کنند.
0/841 

شرکت و مدیران آن نسبت به ارزش های 

 کارکنان وفادار هستند.
0/693 

روحیه گروهی و تیمی در میان کارکنان این 

 شرکت وجود دارد.
0/770 

مشابهت و به طور کلی ارزش های کارکنان 

مطابقت زیادی با اهداف و ارزش های شرکت 

 دارد.

0/695 

کارکنان این شرکت در امور مختلف 

 مشارکت و همکاری می کنند.
0/796 

اهداف و ارزش های مشترکی در بین کارکنان 

 این شرکت وجود دارد.
0/661 

 0/803 کارکنان شرکت با یکدیگر رابطه خوبی دارند.
این است که نیت و اهداف اعتقاد کارکنان بر 

 کارکنان خیر و خوب است.
0/831 

کارکنان شرکت معمولا هنگام تصمیم گیری 

اطلاعات و نظرات خود را با یکدیگر مبادله 

 می کنند.

0/915   

 

نیستند بنابراین  5/0می شود هیچ کدام از سوالات پرسشنامه دارای بار عاملی کمتر از  مشخص (3) جدول در

استخراج شده متغیر های تحقیق را به شکل قابل قبولی نمایش می دهند و می توان نتیجه گرفت که  سوالات

 سوالات طراحی شده مناسب هستند.

 

 و تبیین واریانس مولفه هاي معنادارشناسایی تعداد  4-4

هایی که مقدار ویژه باشد. بر اساس این جدول عاملاین جدول نشان دهنده مقادیر ویژه برای متغیرهای تحقیق می

شوند. عوامل خارج شده از تحلیل، عواملی هستند که حضور آنها باعث هستند از تحلیل خارج می 1آنها کمتر از 

 ن جدول برای متغیرهای تحقیق حاضر در زیر ارائه شده است:شود. نتایج ایتبیین بیشتر واریانس نمی
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 اجتماعی مربوط به  شاخص سرمایهجدول واریانس كل (4)جدول
 

متغیر ها 

 )عوامل(

 عوامل استخراجی با چرخش مقادیر ویژه

 واریانس تجمعی درصد واریانس عدد كلی واریانس تجمعی درصد واریانس عدد كلی

1 6/085 22/538 22/538 4/060 15/036 15/036 

2 4/648 17/214 39/752 3/370 12/483 27/518 

3 3/520 13/037 52/789 3/317 12/287 39/805 

4 2/273 8/417 61/206 3/265 12/094 51/899 

5 2/146 7/948 69/154 3/009 11/146 63/045 

6 1/759 6/515 75/669 2/439 9/032 72/077 

7 1/184 4/387 80/056 2/155 7/980 80/056 

 

بوده و در تحلیل باقی می مانند. این  1عامل دارای مقادیر ویژه بیشتر از  هفتحاکی از این است که ( 4)جدول

 درصد از واریانس مورد نظر را تبیین نمایند.  80عامل می توانند تقریبا  هفت

 
 ( عوامل معنادار مدل تحقیق2شكل)
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 اساس بر بورس گذاران هیسرما يریپذ سكیر قدرت( ماتریس چرخش یافته مربوط به مولفه هاي 5جدول )

 اجتماعی سرمایه

 عامل هفتم عامل ششم عامل پنجم عامل چهارم عامل سوم عامل دوم عامل اول گویه ها

 0/017 0/156 0/240 0/074- 0/080 0/459 0/741 1سوال 

 0/003 0/154 0/138- 0/195 0/018 0/124 0/780 2سوال 

 0/064 0/295 0/002- 0/256 0/065- 0/097- 0/776 3سوال 

 0/218 0/111 0/083- 0/305 0/106 0/193- 0/751 4سوال 

 0/023 0/049- 0/124 0/009 0/047 0/366 0/842 5سوال 

 0/020- 0/047- 0/240 0/178 0/030 0/887 0/212 6سوال 

 0/079- 0/145- 0/228 0/008- 0/009- 0/903 0/091 7سوال 

 0/041- 0/101- 0/265 0/015- 0/064- 0/902 0/039 8سوال 

 0/090 0/032- 0/152 0/018- 0/806 0/010 0/146 9سوال 

 0/023 0/107 0/145- 0/068 0/891 0/022 0/097 10سوال 

 0/170 0/304 0/050- 0/059 0/800 0/045 0/019- 11سوال 

 0/006- 0/077- 0/212 0/053- 0/844 0/118- 0/128- 12سوال 

 0/037 0/034- 0/105- 0/856 0/059 0/167- 0/158 13سوال 

 0/080 0/009- 0/022 0/928 0/079- 0/016 0/201 14سوال 

 0/100 0/212 0/142 0/707 0/066 0/020- 0/420 15سوال 

 0/090- 0/047- 0/046- 0/801 0/049 0/311 0/053- 16سوال 

 0/003 0/075 0/917 0/029 0/002 0/188 0/041- 17سوال 

 0/166- 0/193 0/616 0/435 0/099- 0/223 0/210 18سوال 

 0/016 0/059- 0/875 0/157- 0/026 0/260 0/024- 19سوال 

 0/091- 0/051 0/675 0/032- 0/391 0/219 0/037 20سوال 

 0/093- 0/718 0/116 0/132 0/350 0/269- 0/364 21سوال 

 0/010- 0/807 0/017 0/007 0/020- 0/033 0/280 22سوال 

 0/023- 0/680 0/209 0/103 0/378 0/323- 0/409 23سوال 

 0/226 0/605 0/046- 0/148- 0/013- 0/118- 0/487- 24سوال 

 0/757 0/183- 0/162 0/015- 0/214 0/043 0/122 25سوال 

 0/739 0/109 0/280- 0/135 0/016 0/085- 0/002 26سوال 

 0/903 0/085 0/014- 0/033- 0/015 0/066- 0/045 27سوال 

 

 27ماتریس چرخش یافته مشخص شد که هفت عامل معنادار بوده و ( با توجه به نتایج بدست آمده از 5در جدل )

سوال مطرح شده در قالب این هفت عامل قرار گرفته اند. بر این اساس عامل اول با عنوان اعتماد دارای سوالات 
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(، 12الی  9(، عامل سوم با عنوان همکاری سوالات )8الی  6(، عامل دوم با عنوان شبکه ها دارای سوالات )5الی 1)

الی  17(، عامل پنجم با عنوان فهم متقابل دارای سوالات )16الی  13عامل چهارم با عنوان روابط دارای سوالات )

 25( و عامل هفتم با عنوان ارزش ها دارای سوالات )24الی  21(، عامل ششم با عنوان تعهد دارای سوالات )20

 یریپذ سکیر قدرت مناسب ییالگو نیتدو یبرا هیاول یها شاخص(   می باشند. این هفت عامل به عنوان 27الی 

 اجتماعی معرفی شده اند. سرمایه اساس بر بورس گذاران هیسرما
 

 اجتماعی سرمایه اساس بر بورس گذاران هیسرما يریپذ سكیر قدرت در موثر هاي شاخص -5

 سرمایه اساس بر بورس گذاران هیسرما یریپذ سکیر قدرت در موثر های شاخصمنظور بررسی  به بخش این در

 :استفاده شده است PLSاجتماعی از آزمون معادلات ساختاری با نرم افزار 

 

 آزمون هاي مدل اندازه گیري -5-1

باشد. این بخش در غالب دو گام )آزمون پایایی گیری در راستایی تایید سوالات پرسشنامه میهای مدل اندازهآزمون

 ت پرسشنامه مورد آزمون قرار گرفته است.و آزمون روایی( برای سوالا

 
 اجتماعی سرمایه ( بررسی بار عاملی سوالات مربوط به شاخص هاي6جدول )

 ارزش ها تعهد فهم متقابل روابط همكاري شبكه ها اعتماد سوالات

Q1 0/766896       

Q2 0/766184       

Q3 0/675593       

Q4 0/633724       

Q5 0/656993       

Q6  0/870340      

Q7  0/851480      

Q8  0/958829      

Q9   0/762595     

Q10   0/797123     

Q11   0/817810     

Q12   0/627188     

Q13    0/529604    

Q14    0/703934    

Q15    0/783705    

Q16    0/808619    
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 ارزش ها تعهد فهم متقابل روابط همكاري شبكه ها اعتماد سوالات

Q17     0/695095   

Q18     0/651415   

Q19     0/549904   

Q20     0/731070   

Q21      0/578047  

Q22      0/820303  

Q23      0/839681  

Q24      0/879167  

Q25       0/667970 

Q26       0/821005 

Q27       0/817570 

 

 27سوالات بررسی شده هر  27از ( در مورد بارهای عاملی سوالات نشان داد که 6نتایج به دست آمده از جدول )

بوده که حاکی از کیفیت بالای این سوالات است. از این رو با توجه به  5/0سوال دارای بارهای عاملی بیشتر از 

از سوی دیگر برای  سوالی از مدل حذف نمی شود.  نداشته هیچ 5/0اینکه هیچ یک از سوالات بار عاملی کمتر از 

 شود.داری در جدول زیر مراجعه میداری سوالات به ضرایب معنیبررسی معنی
 

 اجتماعی سرمایه بررسی معناداري سوالات )آماره تی( براي شاخص هاي (7)جدول 

 ارزش ها تعهد فهم متقابل روابط همكاري شبكه ها اعتماد سوالات

Q1 31/732026       

Q2 30/901154       

Q3 19/124768       

Q4 15/758773       

Q5 16/047207       

Q6  69/013091      

Q7  47/776727      

Q8  183/344944      

Q9   33/985483     

Q10   31/063592     

Q11   41/699819     

Q12   12/626745     

Q13    5/944962    
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 ارزش ها تعهد فهم متقابل روابط همكاري شبكه ها اعتماد سوالات

Q14    20/404316    

Q15    31/427799    

Q16    46/839017    

Q17     19/570538   

Q18     17/298130   

Q19     9/929208   

Q20     19/068721   

Q21      11/379605  

Q22      42/181905  

Q23      55/411344  

Q24      54/665444  

Q25       14/333502 

Q26       45/514446 

Q27       39/959961 

 

ضرایب تی مربوط به تمامی سوالات  که داد نشان سوالات معناداری مورد در(7)جدول از آمده دست به جینتا

( نبوده که حاکی از تایید معناداری تمامی سوالات بوده و نیازی به حذف هیچ -96/1+ و 96/1پرسشنامه در بازه )

 سوالی نیست.یک از 

 

 پایایی آلفاي كرونباخ، پایایی مركب، پایایی اشتراكی -5-2

 ( ارائه شده است.8آلفای کرون باخ معیار سنجش انسجام یا همسانی درونی سوالات می باشد که نتایج در جدول )

 
 اجتماعی سرمایه نتایج پایایی مركب، اشتراكی و آلفاي كرونباخ براي شاخص هاي (8)جدول 

 پایایی اشتراكی پایایی مركب آلفاي كرونباخ متغیر

 0/572968 0/828484 0/745721 اعتماد

 0/800621 0/923158 0/873915 شبکه ها

 0/569783 0/839907 0/744723 همکاری

 0/557035 0/783609 0/721466 روابط

 0/536089 0/753732 0/716791 فهم متقابل

 0/621258 0/865119 0/785937 تعهد

 0/596218 0/814538 0/730758 ارزش ها
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 مرکب ییایپاو  کرونباخ یآلفا یی بر اساس ضریبایپانتایج مربوط به پایایی نشان داد که مقادیر محاسبه شده برای 

باشد. همچنین نتایج پایایی اشتراکی نشان داد که مقادیر محاسبه شده برای بوده و مورد تایید می 7/0بیشتر از 

 پذیری سوالات می باشد.بوده و حاکی از تایید قابلیت تعمیم 5/0تمامی متغیرها بیشتر از 
 

 (AVEبررسی میانگین واریانس استخراج شده )-5-3

روایی همگرا حاکی از این مطلب بود تا چه اندازه سوالات هر متغیر با هم همبستگی دارند که نتایج آن در جدول 

( برای تمامی AVE( با توجه به اینکه شاخص میانگین واریانس استخراج شده )9جدول )( ارائه شده است. در 9)

 بوده که حاکی از تایید روایی همگرا می باشد. 5/0بالای  متغیرهای مطرح شده 
 

 اجتماعی نتایج آزمون روایی همگرا براي شاخص سرمایه (9)جدول 

 (AVEمیانگین واریانس استخراج شده ) متغیر

 0/572968 اعتماد

 0/800621 شبکه ها

 0/569783 همکاری

 0/557035 روابط

 0/536089 فهم متقابل

 0/621258 تعهد

 0/596218 ارزش ها

 

 آزمون هاي كیفیت مدل ساختاري و اندازه گیري 5-4

ساختاری )متغیرها در این بخش به بررسی کیفیت مدل در غالب کیفیت مدل اندازه گیری)سوالات( و کیفیت مدل 

 CVگیری از شاخص اشتراک با روایی متقاطع )ها( پرداخته شده است. برای بررسی کیفیت مدل اندازهو فرضیه

COMباشد. گیری میشود. مقادیر مثبت برای این شاخص نشان دهنده کیفیت مناسب مدل اندازه( استفاده می

شود. مقادیر ( استفاده میCV REDشاخص اشتراک افزونگی )همچنین به منظور بررسی کیفیت مدل ساختاری از 

( به GOFباشد. از سوی دیگر شاخص )مثبت برای این شاخص نشان دهنده کیفیت مناسب مدل ساختاری می

گیری را به صورت رود و هر دو مدل ساختاری و اندازهعنوان معیاری برای سنجش عملکرد کلی مدل به کار می

ضرب میانگین ضرایب تعیین و پایایی اشتراکی  گیرد. این شاخص به صورت مجذور حاصلمیهمزمان مدنظر قرار 

به ترتیب به عنوان مقادیر ضعیف، متوسط و قوی  36/0و  25/0، 01/0شد. بر این اساس سه مقدار محاسبه می

 ه شده اند.( ارائ10( و جدول )3(.که در شکل )155، 1393برای این شاخص می باشد)محسنین و اسفیدانی، 
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 اجتماعی شاخص سرمایه يبرا يریگ اندازه و يساختار مدل تیفیك (3شكل )

 

 اجتماعی ي براي شاخص سرمایهریگاندازه و يساختار مدل تیفیك يهاآزمون (10)جدول 

 متغیر
 اشتراک شاخص

(CV COM) 

 اشتراک شاخص

(CV RED) 

 0/280296 0/492965 اعتماد

 0/448234 0/800621 شبکه ها

 0/339254 0/569783 همکاری

 0/257387 0/487021 روابط

 0/244805 0/436087 فهم متقابل

 0/345064 0/621253 تعهد

 0/322322 0/315759 ارزش ها

 

 (CV COM)( مشخص شد که تمامی مقادیر محاسبه شده برای شاخص های اشتراک 10با توجه به نتایج جدول)

اجتماعی  گیری و مدل ساختاری مربوط به شاخص سرمایهمثبت بوده که حاکی از تایید مدل اندازه (CV RED)و 

 می باشد.

 36/0بوده و این مقدار از  54/0( برابر با GOF) مدل یکل تیفیکبا توجه به اینکه مقدار محاسبه شده برای ضریب 

 توان نتیجه گرفت که مدل از مطلوبیت بالایی برخوردار است.باشد از این رو میبیشتر می

GOF =   میانگین ×ضرایب تعیین  میانگین ضرایب پایایی اشتراکی 
GOF =  0.53 × 0.56 = 0.54 
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 آزمون هاي مدل ساختاري -5-5

آزمون های مدل اندازه گیری در راستایی تایید روابط مطرح شده در مدل می باشد. این بخش در غالب دو گام 

( نشان 4)ضرایب مسیر و ضریب معناداری( برای مدل تحقیق مورد آزمون قرار گرفته است. بر این اساس شکل )

 ( نشان دهنده ضرایب معناداری می باشد.5استاندارد و مدل )دهنده ضرایب 

 
 اجتماعی شاخص سرمایه يبرا ( مدل ضرایب استاندارد4شكل )

 

 
 اجتماعی شاخص سرمایه يبرا ( مدل معناداري )تی(5شكل )
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 اجتماعی ( نتایج آزمون مدل براي شاخص سرمایه11)جدول 

 گذاران هیسرما يریپذ سكیر قدرت در موثر يها شاخص

 اجتماعی سرمایه اساس بر بورس
 ضریب تی

ضریب 

 مسیر
 نتیجه

 تاثیر مثبت و معنی دار 764/0 408/24 اعتماد

 تاثیر مثبت و معنی دار 749/0 121/28 شبکه ها

 تاثیر مثبت و معنی دار 775/0 221/33 همکاری

 تاثیر مثبت و معنی دار 736/0 601/27 روابط

 تاثیر مثبت و معنی دار 750/0 503/28 فهم متقابل

 تاثیر مثبت و معنی دار 749/0 063/30 تعهد

 تاثیر مثبت و معنی دار 744/0 190/21 ارزش ها

 

با توجه به اینکه ضرایب معناداری تمامی متغیرها )اعتماد، شبکه ها، همکاری، روابط، فهم متقابل، تعهد، ارزش ها( 

درصد  99می باشد از این رو می توان نتیجه گرفت که این هفت متغیر در سطح اطمینان  85/2بیشتر از سطح 

 اجتماعی می باشند. سرمایه اساس بر بورس گذاران هیسرما یریپذ سکیر قدرت درو معناداری  موثر یها شاخص

 

 بحث و نتیجه گیري-6

 جمع الگو و طراحی از پس .شد طراحی پژوهش الگوی و سپس مشخص بخش هر متغیرهای ابتدا راستا، این در

 از های پژوهش فرضیه آزمون برای .شد بررسی پژوهش ابعاد یک از هر تأثیر پرسشنامه، با لازم اطلاعات آوری

 نرم از ها داده و تحلیل تجزیه برای و جزئی مربعات حداقل روش از با استفاده واریانس بر مبتنی ساختاری معادلات

گیری در راستایی تایید سوالات های مدل اندازهآزمون .شد استفاده 1 اس ال اسمالپی و اس اس پی اس افزارهای

)آزمون پایایی و آزمون روایی( برای سوالات پرسشنامه مورد آزمون باشد. این بخش در غالب دو گام پرسشنامه می

گیری )مدل مربوط به سوالات پرسشنامه( مورد های مدل اندازهقرار گرفته است. بر این اساس در گام اول آزمون

ه های مدل ساختاری )مدل مربوط به فرضیه ها( بررسی و تحلیل شده و در مرحلبررسی قرار گرفته سپس آزمون

نهایی کیفیت مدل بررسی شده است.که نتایج نشان داد که حاکی از معناداری سوالات بوده و نیازی به حذف سوال 

باشد، نیست نیز حاکی از کیفیت بالای سوالات می 5/0از فرایند تجزیه و تحلیل نیست؛ بارهای عاملی کمتر از 

 ییایپاو  کرونباخ یآلفا یی بر اساس ضریبایپاه برای نتایج مربوط به پایایی نیز نشان داد که مقادیر محاسبه شد

( برای AVEباشد. به علاوه شاخص میانگین واریانس استخراج شده )بوده و مورد تایید می 7/0بیشتر از  مرکب

باشد. و با توجه به اینکه مقدار بوده که حاکی از تایید روایی همگرا می 5/0تمامی متغیرهای مطرح شده  بالای 

باشد از این بیشتر می 36/0بوده و این مقدار از  54/0( برابر با GOF) مدل یکل تیفیکمحاسبه شده برای ضریب 

توان نتیجه گرفت که مدل از مطلوبیت بالایی برخوردار است. در نهایت ضرایب معناداری تمامی متغیرها رو می

،  شبکه ها؛  اعتماد "توان نتیجه گرفت که این هفت متغیر مشتمل بر از این رو می باشدمی 58/2بیشتر از سطح 

 
1- SPSS and Smart PLS 
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در ابعاد  موثردرصد به عنوان مولفه های  99در سطح اطمینان "متقابل ، تعهد و ارزش ها فهم  ، روابط،  همکاری

 "تعهد  "، "فهم متقابل " ،"روابط "، "همکاری"، "ها شبکه "، "اعتماد "عامل های  باشند.اجتماعی می سرمایه

-هیسرما یریپذ سکیر قدرت مناسب ییالگو نیتدو یبرا هیاول یهاشاخصنیز می توانند به عنوان  "ارزش ها "و 

ها، اجتماعی در نظر گرفته شوند. دیگر نتایج نشان داد که شاخص های اعتماد، شبکه سرمایه اساس بر بورس گذاران

 گذارانهیسرما یریپذسکیر قدرت درو معناداری  موثر یها شاخص؛ هامتقابل، تعهد، ارزشهمکاری، روابط، فهم 

 یریپذسکیر قدرت در موثر یهاشاخص اجتماعی می باشند در نهایت نتایج نشان داد که سرمایه اساس بر بورس

)اعتماد،  هایشاخصندارند، بر این اساس به ترتیب  اجتماعی اولویت یکسانی سرمایه اساس بر بورس گذارانهیسرما

 برخوردار هستند. بالاتری اولویتاز  ها(فهم متقابل، تعهد، روابط، ارزش ها، همکاری و شبکه

های مختلف سرمایه اجتماعی  در مدل خود، با رویکرد سازمانی جنبه( 1998)ناهاپیت و گوشال در این راستا 

های بین دهند. بعد ساختاری اشاره به الگوی کلی تماسای و شناختی جای میطهرا در سه بعد: ساختاری، راب

افراد دارد. یعنی شما به چه کسانی و چگونه دسترسی دارید؟ و بعد شناختی اشاره به منابعی دارد که فراهم کننده 

وصیف کننده، نوع مظاهر، تعبیرها، تفسیرها و سیستمهای معانی مشترک در میان گروه هاست. بعد رابطه ای ت

کنند. مهم ترین جنبه های این بعد روابط شخصی است که افراد با یکدیگر به خاطر سابقه تعاملات شان برقرار می

-یریگ(نیز نشان دادند که تصمیم1395. جلالی و مرادی )عبارتند از، اعتماد، هنجارها، الزامات، انتظارات و هویت

 یعوامل اجتماع قیتواند از طر یشود میران در بورس اوراق بهادار انجام مگذاهیکه در شرکت ها توسط سرما ییاه

 یها رودر شرکت یگذارهیاست که به سرما راتییتغ نیگذاران با توجه به اهیکنترل شود و سرما یو اقتصاد

 به شان مالی نیازهای تأمین راستای در گذاران سرمایه که دادند ( نشان1392؛ فتحی و دهقانی اناری )آورندیم

 رفتار شکل دو هر سن و گذارانسرمایه تجربه و دانش سطح و هستند نیز خود گرایانهجامعه نیازهای ارضاء دنبال

 دهد؛که در راستای نتایج پژوهش حاضر می باشد. می قرار تأثیر تحت را هنجاری و اطلاعاتی انطباقی

پذیری است که در زمان خرید و فروش سهام بر نحوه گذاران، ریسکیکی از عوامل مهم در تصمیمات سرمایه

ها مورد پذیری مالی و تعیین عواملی که بر آن مؤثرند سالگیری ریسکگذارد. اندازهتاثًیر می گیری آنهاتصمیم

اره کرد گذار اشهر سرمایه و اجتماعی این عوامل می توان به ویژگی های فردی توجه محققان بوده است. از جمله

دهد که به خود او اختصاص دارد. بنابراین در یک  که موجب می گردد او در یک موقعیت معین، رفتاری انجام

مفهوم شخصیت نقش پر رنگی بازی  گذاران متفاوت است. اینجاست کههای سرمایهالعملموقعیت مشخص عکس

 د.می کن

 میرا  تصمیم گرچه. اباشد عقلایی باید یگیرتصمیم که ستا ینا بر ضفر اریگذ سرمایه تتصمیما ذتخادر ا

 خذا هشیو بهترین عقلایی یگیرتصمیم که ستا ینا نظر عموما لیو دکر ذتخاا دیمتعد ملاعو سساا بر انتو

و  طفاعو دخو یها یگیر تصمیمدر  یعنی ،نمایند عمل عقلایی دشومی توصیه ادفرا بهرو  ین. از استا تصمیم

 ننساا ممفهو که ستا ینا مشکل ما. اکنند یگیرتصمیم قعیتو وا عینیت باو  ندهند خالترا د شخصی تحساساا

 علم اردستاندا یهاضفراز  طریقی به ننساا یگیرتصمیمو  نیست بهامیا ونبدو  شنرو کاملا ممفهو ،عقلایی

  دجوو به یطیاشر قعامو برخی. در کند می اپید افنحرا دقتصاا



 انجمن مهندسي مالي ايران    -گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي فصلنامـه 
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 تـوان نتیجـهفوق می هایبررسیطور کلی از  به کندمی سلب هگیرند تصمیمرا از  عقلایی رفتار نمکاا که یدآ می
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 گذاران به عمل آورند. های زیادی در خصوص رفتارهای سرمایهمعروف شده است باعث شده که دانشمندان بررسی
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85. 
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Abstract 

Social capital is a concept that expresses the quantity and quality of human relations in 

society. High social capital reduces exchange costs, increases the possibility of cooperation 

and activities with mutual benefits, and the severity of problems that lead to market failure, 

so the purpose of this study is to explain the appropriate pattern of risk-taking power of stock 

market investors based on capital. Social is using the analytical factor analysis approach and 

structural equation modeling. This research is applied in terms of purpose, applied research 

and is in the category of causal research. The research community includes experts and 

investors to identify indicators from Questionnaire 28. A question was used which, after 

confirming the validity and reliability, was used to collect the data. Exploratory and 

confirmatory factor analysis using SPSS and PLS software has been used to analyze the data. 

According to the data analysis, the findings and statistical information of this study show that 

seven after social capital sub-factors have a positive and significant effect on investor risk-

taking, so it can be concluded between social capital and risk-taking. There is a strong 

relationship between investors, which is in line with the results of the present study. 

Keywords: trustworthy, networked, collaborative, have relationships, mutual understanding, 

commitment 
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