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 چكیده

ترین بازارهای هر کشور، بازار سهام است. در این بازار پرمعامله و حساس، عوامل بسیاری بر تمایل  از جمله رقابتی

طراحی مدل تمایل خرید سرمایه حاضر پژوهش هدف  حقیقی، اثرگذارند.گذاران  ویژه سرمایهگذاران بهخرید سرمایه

باشد. ابتدا عوامل تأثیرگذار  شده در بورس تهران و فرابورس ایران میهای پذیرفتهذاران حقیقی بازار سهام شرکتگ

شد. در مرحله  گذاران در ایجاد تمایل خرید بوسیله روش تحقیق کیفی شناسایی و مدل اولیه طراحی  بر سرمایه

بورس    حقیقی  گذار  سرمایه  550  کمی، جهت ارزیابی اعتبار الگو، پرسشنامه طراحی گردید. بدین منظور تعداد

 یابی معادلاتمدل  هایروش  از  مدل  برآورد  جهت.  دردسترس و هدفمند انتخاب گردید  به روش  تهران  بهادار  اوراق

عامل شناسایی شد که در   51های پژوهش براساس یافته. شد استفاده AMOSو  SPSSافزارهای  نرم و  ساختاری

های مرتبط با برند، محصول و  ها تعدادی از عوامل از جمله زیرمجموعهبندی گردید. در این یافتهدسته طبقه  9

 های این پژوهش بود. موقعیت برای اولین بار شناسایی شدند که از نوآوری

 .سهام، سرمایه گذار حقیقی، پژوهش ترکیبیتمایل خرید، بازار    های کلیدی:واژه 
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 مقدمه   -1

انگیزه  کشف و  پارامترهای  خرید  هایعلل  کشف  که  و  تمایل  بر  مختلفی    به   تواند می   دارند  تاثیر  خرید  ایجاد 

برنامه  فروشندگان، پژوهشتولیدکنندگان،    و   خرید   میزان  روی  بر  تا  کند  کمک  اقتصادی   فعالان  و  گرانریزان، 

خود   ذینفعان کلیه که سازمانهایی ذینفعان، تئوری اساس بر .بگذارند  تاثیر  کنند،  می  پرداخت  مشتریان  که  ایهزینه

 عملکرد تفاوتند،بی موضوع این  به نسبت که هاییسازمان دهند ازرا در برنامه های بازاریابی مورد توجه قرار می

های  شوند بلکه گروهنمی شامل مشتریان شرکت تنها ذینفعان امروزه  .(2005،  1و اسکات  دارند )پولنسکی بهتری

دیگری نیز هستند که بازاریابان باید به دقت تمایلات آنها را مورد توجه قراردهند و در کنار اهمیت مشتری در  

)بالمر باشند  داشته  توجه  نیز  سهام  قیمت  رشد  و  سهامداران  ارزشمندی  به  بایستی  بازار،  سهم  گری    و ارتقاء 

آنها بیش از پیش    برندبین قرار گیرد و  زیر ذره آنها    شود فعالیت می   باعثها در بورس  حضور شرکت (.  2،2006سر 

همان شود.  فعالیتشناخته  به  نسبت  حساسیت  که  شرکت طور  میهای  زیادتر  شرکت ها  مدیریت  نیز  شود،  ها 

انگیزه تر میای حرفه  بنابراین  انجام فعالشود  بازاریابی و تبلیغاتی به وجود می های حرفه یت ای پنهان در  آید.  ای 

داده شرکت  نشان  بورس  در  حاضر  فعالیتهای  انجام  به  نسبت  که  حرفه اند  از  های  استفاده  و  بازاریابی  ای 

دهند؛ زیرا سهامداران چنین انتظاری از آنان دارند. از آنجا که ضعف در  های نوین دقت زیادی نشان میتکنولوژی 

توان  دهد، سهامداران را می ابی مستقیما خود را در کاهش سود شرکت و واکنش شدید سهامداران نشان میبازاری

 )همان منبع(   .نیروی محرک بازاریابی اثربخش و کارا دانست 

 است. فرض بر  یگذار هیقصد سرما  ای  دیخر لیتما  جادیکشف علل ا  یابیبازار  یهااز نکات مهم در پژوهش  یکی

  ی افراد چه مقدار با عزم جد  دهندنشان میگذارند و یم ریبر رفتار تأث اتین ی زشیاست که براساس عوامل انگ نیا

باشد آنگاه عمل    تریقو  ت یهرچه قصد و ن  ،ینظر آجزن در حالت کل  براساس (.1991،  3)آجزن   تمایل به اقدام دارند

و قصد را    تین  پس  خواهد شد  یمعادل با اقدام تلق  تین  یاحتمال قوبا    جهیتر خواهد بود، درنتیو اقدام حتم

توان تمایل  به عنوان یک قانون عمومی می  .(2022،  4راستوجی )  کننده رفتار فرض کرد  ینیبشیتوان به عنوان پیم

گرفت )میشرا و  بینی کننده رفتار که با احتمال زیاد رخ خواهد داد، در نظر  گذار را به عنوان پیشخرید سرمایه

مطالعات بسیاری، در حوزه بازار سرمایه، تمایل خرید سرمایه گذار را به عنوان متغیر وابسته    .(2023،  5همکاران

(. در بازارهای مالی افراد همواره  2022و همکاران،    6اند )کوماری گذاری در نظر گرفتهجهت پیش بینی قصد سرمایه

شود و عوامل روانشناختی دیده میمنطقی    اتاحساسی بیش از تصمیم  هایتصمیمگیرند و  منطقی تصمیم نمی

های اخیر  مفیدند لذا پژوهشبازار    های مختلف رفتار افراد درای توجیه جنبهها بر اقتصادی و قیمت  بیش از عوامل

و    )ساچدواکنند  به دنبال پاسخ این مسئله اساسی هستند که افراد بطور واقعی در بازار سرمایه چگونه رفتار می
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2 - Balmer & Greyser 

3 - Ajzen 

4 - Rastogi 
5 - Mishra 
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 فهم   .گیردگذاران دیدگاهی وسیعتر از علوم اجتماعی و روانشناسی را در بر می(. بررسی رفتار سرمایه2023،  1لهال 

گردد )کال   گذاری بررسیسرمایه مالی بازده  ورای از گذاران،سرمایه رفتار که نحوه است آن نیازمند گذار سرمایه رفتار

لمبکین  بازار  ر یاخ  یاندر سال(.  2017،  2و  مال  یابیپژوهشگران  نتا  یو  مافتهیدست    یجی به  نشان  دهد  یاند که 

بازارها    نیدر گذشته ا  کهیدر حال  نمود  یتوان بصورت توأمان بررس یرا م  یگذار هیسرمای  و بازارهای  مصرف  یبازارها

جدید در حال بررسی تأثیرات چند  ای  (. محققان در مطالعات بین رشته2011،  3شدند )آسپارا می  یجداگانه بررس

گذاران برای دستیابی به حداکثر نتایج از این  سرمایههای مختلف در حوزه بازاریابی شرکتی و رفتاربعدی نظریه

کنند )میشرا  گذاران استفاده میبینی رفتار سرمایهمحققان بسیاری از مفاهیم بازاریابی برای پیش مفاهیم هستند.

و   است مؤثر توسط مشتریان  محصول  یک انتخاب  روی زیادی عوامل  که داد . سولومون نشان (2023،  4و همکاران 

 مشتریان رفتارخرید  بررسی برای  کاملی محیط مالی،  بازارهای  به عنوان دانشمند بازاریابی بیان داشت بطور قطع 

جهان از نظر تعداد سهامدار  های  است. در پژوهشی که اخیراً در بازار سهام هند بعنوان یکی از بزرگترین بورس

حقیقی انجام شد عوامل غیر مالی مهم در تصمیم گیری سرمایه گذاران در بازار سهام در چهار حوزه ادراک های  

  (. پژوهش های 2019 5)کیساوانی و همکاران  افراد، پیش بینی ها، عوامل بازاریابی و رفتار توده وار شناسایی شدند

  همکاران،   و  6میتال )  می کنند  استفاده  سرمایه گذاران  رفتار  علل  توضیح  برای  ریابیبازا  مفاهیم  از  همچنین  اخیر

 شناسایی کامل  صورت  به  های مختلف در حوزه بورس و بازار سهام هنوز این عواملرغم انجام پژوهشعلی  (.2022

-ه توضیح رفتار سرمایهاند و موارد بسیاری وجود دارد که عوامل شناسایی شده در پژوهش های گذشته قادر بنشده 

  های جنبه  های مهی در این حوزه وجود دارد لذا جهت پاسخگویی به آنها و نیز کشفباشند و سؤالگذاران نمی

عنوان مثال یکی از مسائل  شود. بههای بیشتر احساس میگذاران، نیاز به انجام پژوهشسرمایه  رفتار  از  جدیدی

ها به ویژه  های سبدگردان، جلوگیری از کاهش ارزش سهام شرکتشرکتگذاری بزرگ و های سرمایهمهم شرکت

گذاران  سرمایه های مختلف رفتاردر شرایط هیجانی منفی در بازار سرمایه است که این امر نیازمند شناخت جنبه

باشد.  و کشف و شناسایی عوامل مختلف مؤثر در تمایل خرید سهام و همچنین افزایش تمایل به حمایت از سهام می

، سرمایه گذاران حقیقی از جمله مهمترین عوامل تاثیرگذار بر روند کلی بازار  7وار درشرایط بروز رفتار های توده

،  8مؤثرند )ارماواتی   های منطقی بر تصمیمات آنهاهستند و هیجانات و احساسات سرمایه گذاران خرد بیش از تحلیل

حقیقی که از آن تحت عنوان ورود پول هوشمند به بازار سرمایه   گذاران(. میزان خرید سهام توسط سرمایه2020

گذاران  شود و هرچه تمایل خرید سرمایههای مهم ارزیابی بازار سرمایه محسوب میشود یکی از شاخصنام برده می

توجه به اهمیت  گذاران حقوقی بالاتر باشد بیانگر رونق بیشتر بازار سرمایه خواهد بود. لذا با  حقیقی در برابر سرمایه

  سوالات  به  و پاسخ  سهام  خرید  به  های مختلف تمایلمقوله خرید سهام توسط سرمایه گذاران حقیقی، شناخت جنبه

 
1 - Sachdeva & Lehal 

2 - Çal, B., & Lambkin 

3 - Aspara 
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7 - Herding Behavior 

8 - Ermawati 
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  که )  هابازارگردان  اختیار  در  را  ارزشی  با   دانش  قطعاً  سهام  خرید  تمایل  عوامل موثر بر  مختلف پیرامون  ابهامات  و

  چندین   مدیریت  که)  گذاریسرمایه  بزرگ  هایهلدینگ  نیز  و(  دارد  اهمیت  آنها  گذاران برایسرمایه  رفتار  درک

  و   مناسب  اقدامات  ریزیبرنامه  و  عوامل  آن  شناخت  با  بتوانند  تا  گذاشت  خواهد(  دارند  عهده  بر  را  بورسی  شرکت

  در   ثانیاً  و  کنند  عمل  مؤثرتر  حقیقی  گذارانسرمایه  خرید  به  تمایل  ایجاد  در  سرمایه  بازار  ثبات  شرایط  در  اولاً  مؤثر، 

  از   امتناع   یا)  گذارانسرمایه  حمایتی  خرید  از  مندیبهره  با  سرمایه  بازار  در  منفی  روانی  جو  افزایش  و  بحرانی  شرایط

  و   متلاطم   امواج  برابر  در  تبلیغات  و  محصول  برند،  مانند  بازاریابی  کنترل  قابل  ابزارهای  از  استفاده  نیز  و(  فروش

 .کنند  صیانت  هاشرکت  بازار  ارزش  از  سرمایه،  بازار  نوسانات  نابودگر

در مورد رفتار خرید سرمایه    داخلی  پژوهش بررسی خواهد شد اکثر پژوهش های  براساس آنچه در پیشینه

تاثیرگذار  و عوامل    انداکتشافی نداشته  و استقرایی شده و رویکرد  انجام  فرضیه( آزمایی )آزمون  نظریه  قصد  گذاران با

مدل همچنان وجود دارد.    طراحی  نوع  هایی ازانجام پژوهش  اند لذا ضرورتشده انتخابی گزینش نگرش  نیز با نوعی

  خبره گذارانسرمایه عینی تجارب و ایحرفه  دانش از گیریبهره با که تواَمان جامعی و منسجم همچنین پژوهش

  تمایل "  افزایش  یا  ایجاد  بر  عوامل  و  متغیرها  تمام  تاثیر  چگونگی  کشف  و  عوامل  کلیه   شناسائی  به  کیفی   رویکرد  با  و

تمایل خرید    مدل که است  سؤال  این به به دنبال پاسخگویی تحقیق این  ندارد.  وجود  باشند  پرداخته  آنها  "خرید

 زمینه  در  کشور  علمی دانش می تواند   حاضر  پژوهش  نتایج  گذاران حقیقی بازار سهام کدام است؟ در نتیجهسرمایه

هایی اهمیت انجام چنین پژوهش  ضرورت و  .دهد  توسعه  را  حقیقی  گذاران  سرمایه  خرید  تمایل  بر  اثرگذار  عوامل

حقیقی بازار سهام برای گروه های مختلف    گذارانسرمایه  خرید  تمایل  بر  در کاربردی بودن شناسایی عوامل اثرگذار

گذاری، مشاوران  ها، مشاوران سرمایهسبدگردان، بازارگردان، کارگزاریهای  مرتبط با بازار سرمایه از جمله شرکت

پژوهش    باشد. همچنین نتایج گیری در بورس تهران و فرابورس ایران میبازاریابی و تبلیغات و نهادهای تصمیم

 شود. می  حقیقی  گذارانخرید سرمایه  تمایل  بر  عوامل اثرگذار  کشور در زمینه  علمی دانش باعث توسعه

 

 پژوهش  پیشینه بر  مروری  و نظری  مبانی  -2

 مبانی نظری  2- 1

و    کننده استگیری اقتصادی مصرفهای آتی و تصمیمایجاد نگرش در مورد رفتار انتخاب  ،قصد خریدتمایل یا  

به بیانی دیگر قصد خرید  . گیرندکه افراد در جهت عملی خاص در نظر می شودمیهایی شامل همه دستور العمل

 (.  2018و همکاران،    1)نانز   باشدرید از یک محصول یا برند معین میاحتمال خ 

بر اساس تئوری    است واو برای اجرای آن رفتار    تمایل  کننده رفتار فردبینیبهترین پیش    2مدل نیات رفتاری  در

هنجارهای   ن،معیاز نگرش نسبت به اجرای رفتار در وضعیتی   است فرد برای اجرای رفتار تابعی  تمایل،  3کنترل 

مهم آنچه    (.2023،  4)دوگرا و کاوشال هنجارها    آنی فرد برای تبعیت از  حاکم بر رفتار در آن وضعیت و انگیزه

 
1 - Nunes 

2 - Fishbein-Ajzen behavioral-intentions model 
3 - Control theory (sociology) 

4  - Dogra & Kaushal 



 و همکاران  يبهشت میابراه/   يبیپژوهش ترک کرديبا رو بازار سهام  يقیحق گذاران ¬هيسرما د يخر ل يطراحي مدل تما  

 1404 پائیز  / 55پیاپي  / 14دوره  351

که نگرش نسبت به  ست  این  مسئله دیگر  .توجه به نگرش فرد به اجرای رفتار است نه نگرش نسبت به شی  است

  باشد اش از آن اعتقادات میامدهای احتمالی اجرای عمل و ارزیابیاقدام مورد نظر تابعی از اعتقادات فرد در مورد پی

  2که توسعه یافته تئوری رفتار برنامه ریزی شده (TAM)  1بر اساس تئوری مدل پذیرش   .(2023میشرا و همکاران،  )

(TPB)  د، اولویت بندی  باشد، رفتار انسان بر اساس تمایل یا علایقی که به انجام یا عدم انجام آن رفتار وجود دارمی

نظریة عمل  طبق   شود در نتیجه تمایل خرید و تصمیم واقعی خرید بصورت کاملاً متناسبی با هم ارتباط دارند ومی

ها و رفتار مطرح شد، رفتار تحت تأثیر برای آزمون رابطه میان نگرش،  4زنو آیفیشبین  که توسط    (TRA)  3منطقی 

فرد، نتایج رفتار    هستند و شاخص اصلی رفتار   است. نگرشها و هنجارهای ذهنیتمایلات و تمایلات متأثر از نگرش  

جزن« مدلی را  آگیرد. »فیشبین و  خود را محاسبه و تصمیم به انجام یا عدم انجام عملیات یا رفتاری خاص می

. بر اساس نظریه  (2023دوگرا و کاوشال،  )  بینی رفتار را شامل شودکه تمام عوامل مهم در پیش   دادندتوسعه  

تواند رفتار  توانند قصد یا تمایل افراد را پیش بینی کنند، در این مدل رفتار خرید گذشته میها میفیشبین نگرش

توان بر اساس  که خریداران احتمالی را میهای بازاریابی است  خرید آینده را پیش بینی کند و این یکی از تکنیک

سابقه خریدشان شناسائی کرد. در این مدل نگرش بسیار مهم است و نگرش نسبت به خرید علاوه بر نگرش نسبت  

شود. دانستن اینکه فرد درباره خریدن یا داشتن یک محصول چه احساسی گیری میبه کالا، خدمت، سهام و ... اندازه

 (. 1402:235ن است که فقط ارزیابی او را نسبت به آن کالا یا خدمت بدانیم )سولومون،  دارد معتبرتر از آ

کنندگان به  مصرف  ،گیری خریددیدگاه تصمیمهای مختلفی در زمینه تمایل خرید وجود دارد. براساس  دیدگاه

 (. 2023،  5و پارک   کیمسعی در حل منطقی مسأله دارند. )  مراحلی  برند و در خلال سلسلهوجود یک مسأله پی می

کنند. هیجانات و احساسات خرید می   ،مصرف کنندگان گاهی برای سرگرمی، خیال پردازی  ،در دیدگاه تجربی

شناسی است. محققانی شناسی و انسانهای جامعه های این دیدگاه در روان شناسی انگیزشی و همچنین حوزهریشه

از روش هایکه دیدگاه تجربی را به خدمت می استفاده می  گیرند  و همکاران،    6جابین کنند )تفسیری تحقیق 

2021.) 

دهند  کننده را به سمتی سوق میدر دیدگاه تأثیر رفتاری فرض بر این است که نیروهای قوی محیطی مصرف

که او بدون احساسات و یا باورهای قوی از پیش ساخته شده اقدام به خرید یک محصول نماید. در این هنگام  

  بلکه   کندا متکی بر احساسات، اقدام به خرید محصول نمییگیری  کننده از طریق فرآیند عقلایی تصمیممصرف

از قبیل   نیروهای محیطی  از طریق  از تأثیر مستقیم رفتار  او ناشی  ، هنجارهای فرهنگی، محیط تبلیغاتخرید 

 (. 2020،  7آروگا فیزیکی و یا فشارهای اقتصادی است )

 
1 - Theory Acceptance Model 

2 - Theory of Planned Behavior 
3 - Theory of reasoned action 

4 - Fishbein & Ajzen 

5 - Kim & Park 
6 - Jabeen 

7 - Aruga 
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دار و خدمات و دیدگاه رابطه مندی، ارزش ایجاد شده برای مشتری یک روند طولانی مدت  در دیدگاه ارزش سهام 

شود و مشتریان  کند. در یک افق مثبت، شرکتی که به شیوه ای مناسب مدیریت میارتباط با مشتری را ایجاد می

دهد و سود مالکان شرکت    از خدماتی با کیفیت بالا سود می برند، سهم سهامداران باید روندی رو به رشد را نشان

نیز به همراه سهامداران باید روز به روز افزایش یابد. برقراری روابط سودآور با مشتریان تعیین کننده ارزش سهام  

و تحلیل گران بورس که سهامداران را    1سهامداران بوده لذا شرکت باید روابط خود با سهامداران، مؤسسات مالی 

کنند را نیز مدیریت کند. مدیریت روابط با سهامداران رابطه نزدیکی با موفقیت  یدر سرمایه گذاری راهنمایی م

تر است.  طولانی مدت شرکت دارد و گاهی از مدیریت روابط مشتریان، کارمندان و سایر شرکای این حوزه مهم

دهند درحالیکه  ت میگذاران و مالکان را تنها در یک سال از دسهای آمریکایی نیمی از سرمایهشرکت ها طبق بررسی

 (.2023و همکاران،    2دهند )گانگ نیمی از مشتریان را در پنج و نیم سال از دست می

کنونی برای دستیابی به منافع   برداری از وجوه نقد جاری و سایر منابع مالیگذاری عبارت است از بهره سرمایه

. استفاده از سرمایه در شرایط کنونی با اطمینان صورت  اندگذاریریسک و بازدهی، دو جزء اصلی سرمایه  .آینده

است. زمان و ریسک در خرید سهام موثرند. تقریباً هر شخص یک    همراهمنافع آتی، با عدم اطمینان   اماگیرد  می

  ریزی سنجیده باشد یمات اتفاقی یا برنامهای از تصممجموعه  یممکن است نتیجه  که  گذاری داردپرتفوی سرمایه

دارایی  که مالی  دربرگیرنده  داراییسپرده  مانندهای  و  سهام  قرضه،  اوراق  بانکی،  همچون    فیزیکیهای  های 

 (.2019،  3)مالنکو   باشدخانه می  و  موتورسیکلت

یک فرد منطقی  گذار  حجم زیادی از تحقیقات و استراتژی های بازاریابی با فرض این نکته که سرمایه 

ها  شوند. به علاوه، در بسیاری از این تئوری است و ترجیحات کاملا تثبیت شده و روشنی دارد انجام می 

  با های  گزینه جهت انتخاب  کافی برای انجام محاسبات ذهنی    گذار از مهارت فرض بر این است که سرمایه 

شوند. در  انتخاب منطقی شناخته می   . این دو رویکرد تحت عنوان تئوری است   برخوردار   ، بیشترین ارزش 

و تصمیم بگیرد. در این حالت    نموده گذار اینست که انتخاب بهینه را شناسایی  این تئوری، وظیفه سرمایه 

فرد می تواند به راحتی اطلاعاتی را بر پایه ویژگی های گزینه ها جمع آوری کند، ارزشی را برای هر کدام  

، فرض بر این  ه فاده از قوانین تثبیت شده دست به انتخاب بزند. به علاو سپس با است   از آنها در نظر بگیرد 

واقعیت    داند است که سرمایه گذار به خوبی می  اما در  برتر است  تئوری عقلانیت    افراد کدام گزینه  تابع 

گذار  ها سرمایه بسیاری از تصمیم گیری   در   . ظرفیت محدودی برای پردازش اطلاعات دارند   و   محدود هستند 

کند که با موقعیت  گیری برای خود ایجاد می درگیر یک انتخاب کاملا منطقی نیست بلکه یک فرایند تصمیم 

انتخاب بر  ،  عاطفی   / انتخاب احساسی   سه نوع فرایند انتخاب وجود دارد که عبارتند از: .  او متناسب باشد 

 (. 2018و همکاران،    4)کیم انتخاب بر پایه ویژگی  و    پایه نگرش 

 
1 - Financial Institution  

2 - Quang 
3 - Malenko 

4 -  Kim 



 و همکاران  يبهشت میابراه/   يبیپژوهش ترک کرديبا رو بازار سهام  يقیحق گذاران ¬هيسرما د يخر ل يطراحي مدل تما  

 1404 پائیز  / 55پیاپي  / 14دوره  353

سهام انجام    یگذاران در بازارهاهیبر رفتار سرما  رگذاریتأث  یعوامل روانشناخت  ییهایی را برای شناساهشمحققان پژو

آشنایی با برند شرکت یا محصول بعنوان یک خصیصه غیرمالی، اثرات مثبتی بر انتخاب سرمایه گذاران    .اندداده

گیری خریداران سهام براساس میزان دلبستگی همچنین تصویر، شهرت و اعتبار برند شرکت بر رفتار تصمیم  .دارد

و   یابیکه ارز  افتندیدر  یپژوهشگران مال(.  2020،  1)قدری  است عاطفی سرمایه گذاران به برند شرکت تاثیرگذار

 (. 2019،  2)هو   ها مؤثر باشدافراد در سهام شرکت  یگذارهیسرما  میبر تصم  تواندمیها  ادراک برند و محصول شرکت

  ی گذار هیقصد سرماو   داردی در سهام  گذار هیبه سرما  علاقه بر  یمحصول و ارتباط با محصول، اثر معنادار   یطراح

(. هویت یا  2011)آسپارا،    ردیپذیاثر م  ،برند   یبا محصولات اصل  یارتباط شخص  و  برند  یابیارزاز    میبه طور مستق

تأثیر بگذارد و نیز شهرت برند باعث جلب توجه سرمایه گذاران  گذاری افراد در سهام  تواند بر سرمایهتصویر برند می

  درصد  60میزان    به  شرکت  در  گذاری  سرمایه  و   کار  توصیه،  خرید،  به  افراد  (. تمایل2023،  3می شود )کیم و پارک 

 (.2202  ،4سومیناتن )  دارد  رابطه  شرکت  محصولات  از  آنها  درک  با  درصد  40  و  شرکت  برند  از  آنها  درک  با

و    5بیشتری دارد )نیردرک شده بر تمایل خرید سرمایه گذار حقیقی تاثیر  شده در مقایسه با ریسک بازده درک

   .(2023همکاران،  

گذاران را معرفی کرده است. نوع سوگیری رفتاری شناخته شده در مورد سرمایه   50مطالعات تاکنون بیش از 

، "باورها "کنند، در حالیکه گروهی دیگر آنها را تی یاد می های رفتاری را با عنوان قواعد سرانگش برخی تورش 

 (. 2019،  6هی نامند ) می  "ترجیحات "یا  "ها قضاوت "

  گذارد می   تأثیر   سهام   ارزیابی   بر   و   گیرد می   نشـأت   او   ایجاد شـده   ذهنی   باور   از   گذار   سرمایه   احساسات 

  ارزیابی   بر   بدبینی   یا   خوشبینی   و   گمان   و   حدس   بـه   تمایـل   ماننـد   سوگیرانه   انتظارات   موجب   تواند می   و 

و می   سهام   قیمت   و   سهام   بازار   بر   بااهمیتی   تأثیر   گذار سرمایه   احساسات .  شود   سهام    توسط   تواند داشته 

   ( 2020  ، 7لی هانگ )   شود   دیده   نامطلوب   یـا   مطلوب   اخبار   به   نسبت   افراطی   واکنش   یا   العمل عکس 

فرهنگی  تأثیر بر    ی روان و  شخصی    ، اجتماعی ،  عوامل  گذاران  سرمایه  )ساچدوا رفتار  لهال،    گذارند  و 

گیری تصمیم  های ش رو  به  اشخاص  است،  محدود  بشر  در  اطلاعات  پردازش  ظرفیت  که  جایی  آن  از (.  2023

 صحیح  گیری تصمیم  یک  به  همیشه  ابتکاری  های روش  از  استفاده  آورند. می  روی  ابتکاری  های روش  یا  ناقص 

 باعث  هستند  ذهنی  برهای ن میا  و  انگشتی  سر  قواعد ء  جز  که  رفتاری  الگوهای  این از   آگاهی  شود. ی نم  منجر 

(.  2020و همکاران،   8پارک )   کنیم  بینی  پیش  را  اشخاص  گیری  تصمیم  در  احتمالی  های تورش  شود بتوانیم می 

 : عبارتند از   برخی از این الگوهای رفتاری 

 
1 - Qadri 

2 - Hu   

3 - Kim & Park 
4 - Swaminathan 

5 - Nair et al 

6 - He 
7 - Le-Hoang 

8 - Park 
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-سرمایه  شود ی م  باعث و    شوند  می  ارائه  گذشته  از  متمایز  که  آید می  وجود  به  اطلاعاتی  مورد  در  برجستگی 

اندازه  نشان   واکنش  جدید  اطلاعات  به  نسبت  ذاران گ  از    نمایندگی   (. 2020و همکاران، پارک  )   دهند  بیش 

بیانگر این است که اشخاص احتمال رخداد یک پدیده را با توجه به میزان شباهتی که با رویداد های مشاهده 

برآورد می شده قبلی   دهد که  نیز خود را نشان می  "قاعده اعداد کوچک   "کنند. نمایندگی در شکل  دارد، 

سرمایه گذاران به    مثلا های جدید تداوم خواهند یافت  کنند رویدادها و روند گذاران تصور می طبق آن سرمایه 

بازده خوبی بوده، هجوم می  به تازگی    آورند و از خرید سمت خرید سهامی که به تازگی دارای  سهامی که 

  . ( 2021و همکاران،    1)کیو   کنند عملکرد بدی داشته اجتناب می 

از  ای  اثرهاله   در  ویژگی مطلوب  تأثیر یک  تحت  گرفته   سهام شخص  آن   قرار  تعمیم  قیمت   و  گذاری باعث 

ت که  بیانگر این اس   لنگرانداختن یا واکنش کند   (. 2020و همکاران،  پارک  شود ) می اشتباه در بازار سهام  

جهت تحت تأثیر برآوردهای قبلی یا اعداد و ارقام موجود در بیان مسئله  اشخاص هنگام برآوردهای کمی، بی 

شود سرمایه گذاران نسبت به اطلاعات جدید، عکس العمل  گیرند. به طور کلی لنگر انداختن باعث می قرار می 

  خود فریبی   . ( 2021)کیو و همکاران،    کمی از خود نشان دهند. که این امر، بر عکس اثر نمایندگی است 

گذشته خود را ات  گردند که پیامد تصمیم اریب های رفتاری هستند که در آنها افراد به دنبال راه هایی می 

  . ( 2021)کیو و همکاران،  توجیه نمایند  

فرصتهای آربیتراژ  توانند از  گذاران عقلایی به راحتی نمی کند که سرمایه عنوان می   محدودیت در آربیتراژ 

  2. )ناتسیر باشد می ریسک معامله گران اختلال زا    و  بنیادی استفاده کنند زیرا مستلزم پذیرفتن ریسک های 

هایشان با دیگران ها و قضاوت اشخاص تمایل دارند در تصمیم گیری   تعاملات اجتماعی   .(2021و همکاران، 

ناشی از جو بازار و تعاملات    ات احساس   ود داشته باشد نیز وج خرید یا فروش سهام  اگر اطلاعات  همنوا شوند.  

  (. 2023، 3میلوویدف در بازار مالی رفتار توده وار است. )  آن یکی از اشکال  شوند که بر فرد چیره می اجتماعی  

از حد است    یک   اعتماد بیش  تئوری خودفریبی  بر  مبتنی  روانشناختی  روی    که پدیده  و بر  خرید  تمایل 

نیز نمی تواند آن را حذف    اثرگذار بوده و   تصمیمات مالی  دانش و   گذار سرمایه   اساس این    بر نماید.  تجربه 

بالغه  ها را کمتر تخمین زده، در مورد توانایی های خود در کنترل رویدادها م و ریسک   تر مهارت خود را بیش 

 (. 2020و همکاران،  پارک  )  کند روی مسائل کنترل دارد می و احساس   نموده 

 

 

 

 

 

 
1 - Qiu 
2 - Natsir 

3 - Milovidov 
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 ( Raut 2020گذار حقیقی در بورس هند ): شاخص های اثرگذار بر رفتار سرمایه1جدول 

 نوع متغیر

 رفتار گروهی شهودی  بازار روانی 

 معاملات سهم حجم  اعتماد بیش از حد  داده های بازار  غیر منطقی بودن 

 حرکت گله ای خرید سهم  نمایندگی  تغییرات قیمت  گریز از پشیمانی 

 خرید سرمایه گذاران حقوقی  لنگر انداختن  ناکارآمدی  گریز از زیان 

 خرید سرمایه گذاران حقیقی  اطلاعات انبوه   

 

 پیشینه پژوهش  2- 2
 

 : خلاصه اجمالی پیشینه پژوهش )داخلی و خارجی( 2جدول  

 نتایج عنوان تحقیق  محقق

گانگ و همکاران  

(2023 ) 

عوامل موثر بر تمایل خرید سرمایه گذاران حقیقی در  

 بازار سهام ویتنام 
 عوامل دموگرافیک بر تصمیمات خرید موثرند. 

فیروز حسین و  

 ( 2023همکاران )

بررسی سیستماتیک رفتار سرمایه گذاران حقیقی در  

 بازار سهام شرعی هند 

رابطه معنی داری بین رفتار سرمایه گذاران  مطالعات  

بر اساس سهام شرعی و مفاهیم مذهبی را نشان نداد  

اما عواملی مثل اطلاعات مالی درباره سهام شرعی  

 نقش غالب در میان سایر عوامل داشتند.

ممتاز و همکاران  

(2023 ) 

تاثیر عوامل روانشناختی و اقتصادی بر تصمیم گیری 

 بازار سهام پاکستان سرمایه گذاران خرد 

عوامل روانشناختی و اقتصادی بر تصمیم گیری 

 سرمایه گذاران خرد تاثیر معنی داری دارند 

 انیسا و نور خالد

(2022 ) 

بررسی عوامل موثر بر تمایل خرید سهام در بازار  

 سرمایه اسلامی اندونزی 

نگرش، کنترل رفتاری ادراک شده، اعتماد و سواد  

در افزایش تمایل خرید سهام   مالی تاثیر معنی داری

 دارد

کننده  ینی ب  ش یتوان به عنوان پ یو قصد را م تین  رفتار ینیب  ش یوقصد بر پ ت ینقش ن  یبررس ( 2022) یراستوج

 رفتار فرض کرد 

آیزیدور و آران  

(2022 ) 

تاثیر شخصیت سرمایه گذاران بر تمایل خرید در بازار  

 ثانویه سهام هند 

گذاری با شناخت  مشاوران سرمایهپژوهش نشان داد 

-توانند استراتژی سرمایهگذاران میشخصیت سرمایه 

 گذاری مناسبتری را به آنان پیشنهاد دهند 

سیتنگ وو 

(2022 ) 
 بررسی رفتار سرمایه گذاران جوان 

-های اجتماعی و احساسات بر تصمیمترکیب رسانه

 گیری تاثیرگذارند 

ناتسیر وهمکاران  

(2021 ) 

  تمایل بر  شدهدرک  ریسک  و محصول بررسی دانش

 19کووید  پاندمی دوران در خرید سهام

خرید و   قصد بر  شده درک  ریسک  و محصول دانش 

  همه دوران در سهام گذاران سرمایه   گذاری سرمایه 

 تاثیر معناداری دارد.  19- کووید گیری
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 نتایج عنوان تحقیق  محقق

 هلیم و کارسن 

(2020 ) 

  سرمایه   آنلاین  خرید  قصد  بر  اعتماد  بررسی تاثیر

 تجاری  گذاران

  خرید  قصد بر  توجهی قابل تأثیر خرید به اعتماد

 .یافت اعتماد  قابل و معتبر را  شاخص   چهار  و داشت

قدری و همکاران  

(2020 ) 

نقش تصویر، شهرت و اعتبار شرکت بر رفتار  

 گیری خریداران سهام در بورس پاکستان تصمصیم

تصمصیم تصویر، شهرت و اعتبار شرکت بر رفتار 

  رگذارندیثأتگیری خریداران سهام در بورس پاکستان 

گذاران  در این فرآیند میزان دلبستگی عاطفی سرمایه

 کند. به عنوان میانجی عمل می

کیساوانی و  

 ( 2019همکاران )
 بررسی بازار سهام هند 

گذاران  گیری سرمایهعوامل غیر مالی مهم در تصمیم

-ادراکهای افراد، پیش بینیحوزه  4در بازار سهام در 

 وار شناسایی شدند.ا، عوامل بازاریابی و رفتار تودهه

 یگذار فرد  هیسرما  500از   شیب رفتار   یبررس ( 2019هو )

را از   ییدارند مارکها لیتما خرد گذاران  ه یسرما 

  و کنند، یداری خردار آن هستند  که سهام  ییشرکتها 

شرکت را   ک یگذاران ممکن است سهام   ه یسرما 

با نام   اربیتج آنها  به آن دلیل کهکنند   یداری خر

 . دارندآن  یتجار

کیم و همکاران  

(2018 ) 
 چگونگی ادراک مشتریان از برند شرکت 

چگونگی ادراک مشتریان از برند شرکت و برند  

محصول نقش مهمی را در تصمیمات سرمایه گذاری  

 ایفا می کند. 

لیزت و واشینگتن  

(2018 ) 

ادراکات مشتریان در مورد یک برند  بررسی نقش 

 خاص و محصولات آن برند 

گیری برند و محصول نقش مهمی در هنگام تصمیم

 کنند.گذار ایفا میسرمایه

 بررسی اهمیت تبلیغات در خرید  ( 2018)  سوئیدن
 بیشتر، آیندۀ نقدی های جریان ایجاد با تبلیغات

 شود موجب می سهام برای را بالاتری های قیمت

کال و لبمکین  

(2017 ) 

به   لیبه برند بر تما  ی سطح وفادار بررسی تاثیر

 در بازار سهام  یگذار ه یسرما 

به برند بر   ی)کاهش( در سطح وفادار  ش یهرگونه افزا 

  رگذار یدر بازار سهام تاث یگذار هی به سرما  لیتما

 . است

کال و لمبکین  

(2017 ) 

بررسی تأثیرات چند بعدی نظریه های مختلف در  

 حوزه بازاریابی شرکتی و رفتار سرمایه گذاران 

بررسی تأثیرات چند بعدی نظریه های مختلف در  

حوزه بازاریابی شرکتی و رفتار سرمایه گذاران برای  

 دستیابی به حداکثر نتیجه از این مفاهیم 

وانگ و تسای  

(2017 ) 

تمایل به خرید   روی بر برند   از  بررسی تاثیر آگاهی

 سرمایه گذاران 

تمایل   بر غیرمستقیم و مستقیم تأثیر برند  یآگاه

  اثرات برند و  دارد. اعتماد گذاران خرید سرمایه

  شدهدرک کیفیت و برند   تصویر از عمدتا غیرمستقیم

 است 
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 نتایج عنوان تحقیق  محقق

 شده   درک ارزش   بر  اینترنت  نقش اطلاعات ( 2015وانگ )

  ارزش بر  بیشتری مستقیم تأثیر اینترنت اطلاعات 

  خرید قصد بر  بیشتری غیرمستقیم تأثیر و شده  درک

 دارد  شده   درک کیفیت به   نسبت

 ی گذار هی سرما  یو بازارها یمصرف ی بازارهابررسی  ( 2011آسپارا ) 

توان  یرا م یگذار ه یسرما   یو بازارها یمصرف ی بازارها

  ن یدر گذشته ا  که ی، در حالکرد یبصورت توأمان بررس

 گرفت.یقرار م  یبازارها جداگانه مورد بررس

 کانن یآسپارا و ت

(2011 ) 
 گذاران  هی سرما یذهن حات یترج

در خصوص    یمتنوع قاتیتحق ،یاب یبازار   یهاپژوهش

  ریغ یگذاران براساس عواملهی سرما یذهن حات یترج

 را نشان میدهندسهام  سک یو ر  ی از بازده مال

  کاننیآسپارا و ت

(2008 ) 

 تأثیر هویت و تصویر برند بر روی رفتار 
هویت و تصویر  برند بر روی رفتار تصمیم گیری تاثیر  

 معناداری دارد 

 نقش شهرت برند بر جلب توجه سرمایه گذاری 

شهرت برند می تواند باعث جلب توجه سرمایه  

گذاران بالقوه گردد و در محیط تجاری و رقابتی می  

 ارزانتر برای شرکت ها گردد تواند باعث تامین مالی 

 تصویر برند شرکت  از مدلی

تصویر برند شرکت در ادامه باعث ایجاد شهرت برند  

  براساس مشاهدات تواندشرکت خواهد شد که می

 شود  گیری  اندازه شرکت  سهامداران

جمشیدی و  

قالیباف اصل  

(1397 ) 

گذاران بر رفتار  بررسی تاثیر شخصیت سرمایه 

 گذاری آنان معاملاتی و عملکرد سرمایه

ویژگی های شخصیتی متفاوت، اجزای متمایز رفتار  

معاملاتی و به دنبال آن عملکرد معاملاتی را متأثر  

 می کند 

حیدری فر و  

 ( 1397کیقبادی )
گذاران بر  بررسی تاثیر اطمینان بیش از حد سرمایه 

 اثر تمایلی در بورس اوراق بهادار تهران 

اطمینان بیش از حد سرمایه گذاران تاثیر مستقیمی 

  تهران  بهادار  اوراق بورس  در بر اثر تمایلی سهامداران 

 .دارد

  مرادی و امیری

(1396 ) 
-بر رفتار مالی سرمایه  قبلی شدهدرک های اثر بازده

 میانجی  متغیر روانشناختی هایو سوگیری گذاران
گذار مدار،   ه ی سرما ژه یمدل و یشاخص ها شی با افزا 

  یم شی افزا میمستق صورت  به  یگذار  هیقصد سرما 

 ابد ی

 پژوهشگر های یافته: منبع

 

پژوهش  بررسی  و  نظری  مبانی  و  مرتبط  علمی  ادبیات  مطالعه  به  بندی باتوجه  تقسیم  یک  در  قبلی،  های 

)مانند دانش مالی فرد، توان اکثر عوامل موثر بر تمایل خرید سهام را در سه بعد کلی عوامل شناختی  می 

های اقتصادی و ...(، عوامل بازاریابی )مانند برند، تبلیغات و ...( و تحلیل های مربوط به بازار و سهام، شاخص 
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 مفهومی  عوامل روانی )مانند احساسات، ادارک ریسک، شخصیت و ...( دسته بندی نمود. بر این مبنا چارچوب 

 آمد:   به بصورت ذیل بدست  مدل اولیه تحقیق  و 
 

 
 : چارچوب مفهومی و مدل اولیه پژوهش1نمودار 

 

 پژوهش روش   -3

  و   از نظر هدف کاربردیو    کمی(–از حیث روش، آمیخته اکتشافی )کیفی،  تحلیلی-وصیفیت  از نوع  تحقیق حاضر

ای  کتابخانه روش   به علمی قابل دسترس هایپایگاه و کتب ها، رساله معتبر، بود. در مرحله اول مقالات  ایتوسعه

مصاحبه های نیمه ساختار    ی مورد نیاز ازهـابرای گـردآوری دادهشد. هدف فاز اول ارائه یک مدل بود و   بررسی

از  یافته عمیق استخراخ عوامل،  و  داده ها  از تحلیل  روش تحقیق کیفی    استفاده شد. جهت تحلیل  استفاده  با 

  هی در بازار سرما  گذشته  سالیان  ید که طن باش  یم  یقیافراد حق  گذاراناستفاده شد. در این پژوهش سرمایه  1تماتیک

سال بصورت مداوم    12)در فاز کیفی حداقل    ندا( فعال بوده رانی)شامل بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ا  رانیا

 سال سابقه فعالیت(.   4و در فاز کمی حداقل   و حرفه ای

در دو مرحله کدگذاری باز و کدگذاری محوری    مصاحبه  مرحله  در  شده  آوریجمع   اطلاعات  تحلیلی  بررسی

  آن  با  مرتبط  ابعاد  و  هاویژگی  و  تحقیق  مدنظر  مفاهیم  است  تحلیلی  باز که فرآیندی  انجام پذیرفت. در کدگذاری

  کدگذاری   روند  به  کمک  جهت  مرحله  این   در.  شدند  بندیطبقه   و  استخراج  موجود   هایداده   ها ازو مقوله   مفاهیم

  محوری،   کدگذاری  مرحله  در  .شد  سازی  پیاده  (ATLAS.ti)  آی  تی   اطلس  افزار  نرم  در  هامصاحبه  متن  هاداده

  محوری   مقوله  به  مندنظام   شکل  به  قبل  مرحله  در  شده  استخراج  هایمقوله   و   گردید  مشخص  پژوهش  اصلی  محور

  خبره   افراد  تأکید  فراوانی  اساس  بر  شده استخراج  هایمقوله   گزینشی،  کدگذاری  با  ادامه  در.  شدند  مرتبط  تحقیق

  و  تأکید مورد مفاهیم شد، ایجاد هامقوله   بین محوری کدگذاری مرحله در که ارتباطاتی  اساس  بر شدند و پالایش

 
1 - Thematic Analysis 
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  جامعه آماری در بخش کیفی پژوهش شامل فعالان  .استخراج گردید  مدل  یک   قالب  در  شوندگانمصاحبه   اجماع

(  سرمایه بازار در  فعالیت و  سهام معاملات  مداوم تجربه سال 12 حداقل با ) بودند سرمایه  بازار گانخبره و  ایحرفه

  مرتبط   دانشگاه  خبرگان  و  اساتید  سرمایه،  بازار  در  فعال  مالی  نهادهای  و  بورس  سازمان  ارشد  مدیران  بخش  سه  از  که

  ای گونه  به  هامصاحبه  سوالات.  شدند  انتخاب  عمومی  و  دولتی  بخش  بزرگ  های   شرکت  مدیران  و  سرمایه  بازار  با

  و   اصلی عوامل خبرگان،  میدانی  مشاهدات  و ادراکات تجارب،  دانش،  تخصصی،  نظرات  از  استفاده با  تا  شد  طراحی

براساس .  گردند  شناسایی  سهام  خرید  تمایل  ایجاد  در  حقیقی  افراد  بر  تأثیرگذار  فرعی  عوامل   پروتکل مصاحبه 

  مصاحبه  هایپرسش  هماهنگی  از  اطمینان  مرحله کسب  چهار  شامل  که  شد  طراحی(  2016)  1مونتویا   رهنمودهای

پرسشنامه و    طراحی  در  دریافتی  بازخوردهای  جو، اعمال  و  پرس  بر  مبتنی  مکالمه  تحقیق، طراحی  هایپرسش  با

  مفهوم   شدن  ترروشن  منظور  به  مصاحبه  طول  در   کلی  باشد. با حفظ چارچوبشده می  طراحی  پروتکل  اجرای

-کلیدواژه   برخی  ها،پاسخ  بردارینت  بر  علاوه   طرح گردید، در حین مصاحبه  نیز  دیگری  شده سؤالات  ارائه  هایپاسخ

 .  گردیدند  کدگذاری  و  ها مرتبداده  مصاحبه،  هر  از  شد و بعد  ثبت  کد  بعنوان  مهم  های

 به   که   شد  انجام  دیگر  مصاحبه  سه  بیشتر  اطمینان  جهت  و  ایجاد  اطلاعاتی  اشباع   مصاحبه  شانزده  اجرای  از  پس

  ها مصاحبه   نوزدهم  مصاحبه  از  پس  و  حاصل  اطلاعاتی  اشباع  از  اطمینان  جدید، مؤثر  هایداده  اکتساب  عدم  دلیل

   .گردیدند  متوقف

ی )ولی مرتبط با هم( باورپذیری، اطمینان پذیری،  معیار جداگانه   چهار  فاز کیفی توسط  هایقابلیت اعتماد یافته

 (.1392و تایید قرار گرفت )محمدپور،    پذیری مورد سنجشتأییدپذیری و انتقال 

  روابط   و  بررسی  حقیقی  گذارسرمایه  نظر  از  مدل  ابعاد  تا  انجام گرفت  مدل  تعمیم   کمی جهت  سپس مرحله

  در .  گردیدند  آوریجمع  ساخته  محقق  پرسشنامه  ابزار  بوسیله  کمی  مرحله  در  اطلاعات.  شود  تعدیل  آن  درونی

 یجامعه   .شد  استفاده  هامصاحبه  هایداده  و  تحقیق  پیشینه  مرتبط،  هایپژوهش  و  ادبیات  مرور  از  پرسشنامه  تدوین

  فرابورس   و  بورس  بازار  در  سهام  حقیقی خریداران  از  و هدفمند   دسترس  در  نمونه  پژوهش، کمی بخش در  آماری

 تعیین  برای  آماری  جامعه  تعداد  بودن  نامشخص  به  توجه  سال سابقه خرید و فروش سهام بودند. با  4با حداقل  

بدست    نفر  384  نمونه  تعداد  حالت  دو  هر  در  که  شد  استفاده  کوکران  فرمول  و  مورگان  جدول  از  نمونه  حجم  حداقل

 . شد  بازگشتی انجام  صحیح  پرسشنامه  509  روی  بر  تحلیل  گردید و  توزیع  هگوی   90  درقالب  پرسشنامه  550  .آمد

  نفره تایید شد. برای  30 تصادفی نمونه برای یک  893/0 کرونباخ  بخش کمی با کسب آلفای  پرسشنامه  پایایی

خبره    کارشناسان  بر اساس نظرات  روایی  اطمینان از شد.  استفاده  و کمی   کیفی  روش  دو  از  پژوهش  اعتبار  تعیین

  متغیره   چند  ماهیت  علت  به.  شد  استفاده  مدل  برازش  و  ها  عامل  شناسایی  در  عاملی  تحلیل  روش  از  گردید و  ایجاد

  و   پارامترها  برآورد  ها،  تحلیل داده  در  آموس  افزار  نرم  حقیقی از  گذاران  تمایل خرید سرمایه  بر  مؤثر  عوامل  بودن

 شد.   استفاده  مدل  برازش

 

 

 
1 - Montoya 
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 یافته های پژوهش )نتایج(  -4

 شناسایی (  مفهوم )  فرعی  تم   51  خبره،  19  نظرات  از  آمده  دست  به  های  کد  مجموع  از  گزینشی  کدگذاری  مرحله  در

  عوامل   ریسک،  ادراک  برند،  به  مربوط  عوامل  اقتصادی،  و  مالی  عوامل  شامل(  اصلی  تم)  مقوله  نه  غالب  در  شده

  اجتماعی، / فرهنگی  عوامل  ،(احساسات  و   هیجانات)  عواطف  ،( پروموشن  و  ترفیع)  تبلیغات  شخصیتی،  و  شخصی

 . شود  می  مشاهده  3-4  جدول  در  آن  نتایج  که  شدند  بندی  دسته  محصول  عوامل  و  موقعیتی  عوامل

 
 ( ها مقوله) اصلی های تم و فرعی های تم به مربوط نتایج :3 جدول

 پژوهشگر های یافته: منبع

 

 عوامل 
 مالی/ اقتصادی

 ادراك ریسک برند
 عوامل 

شخصی و 
 شخصیت

 تبلیغات
 )پروموشن( 

 عواطف 
)هیجانات و  
 احساسات( 

 عوامل 
 اجتماعی/سیاسی 

 عوامل موقعیتی  محصول 

 ریسک مالی  شهرت برند  کل شاخص روند
 اعتماد به نفس

 )اطمینان/اظطراب( 
 آگهی تجاری 

هیجانات  
 مثبت 

 ارزش ها و باورها 
رضایت از  
 محصول 

 مکان خرید
)محیط 
 فیزیکی(

DPS  (تقسیمی   سود
 (سهم هر

اعتماد به 
 برند

 ریسک زمانی 

-میزان ریسک
 پذیری 
-)محافظه
 پذیر( کار/ریسک

تبلیغات 
دهان به 

 دهان 

هیجانات  
 منفی

 گروه های مرجع 
ادراک کیفیت  

 محصول 

محیط اجتماعی  
 خرید 

)اثر رفتار 
 دیگران( 

EPS هر )سود  
 سهم(

 ریسک روانی  تصویر برند

افق زمانی سرمایه  
 گذاری 
)کوتاه 

 مدت/بلندمدت(

شبکه های 
اجتماعی  
)بازاریابی 
 ویروسی(

فشارهای 
روانی 

 )استرس( 
 زمان خرید  قیمت محصول  اثرات آخر هفته

P/E (قیمت نسبت  
 ( سهم هر سود به

 رفتار توده وار  روابط عمومی درآمد   آگاهی از برند
ارتباط شخصی  

با قلمرو  
 محصول 

دلایل و اهداف  
خرید 

)شناسایی  
 وظیفه(

ارزش ذاتی  
 )بنیادی( سهم

وفاداری به 
 برند

   تحصیلات  
اخبار و رویدادها  

 )سیاسی/اجتماعی...(
درگیری ذهنی  

 با محصول 
 

   شایعات    شغل  تداعیات برند  روند قیمت سهم

  تعهد به برند  روند معاملات سهم
تجارب قبلی خرید 

 سهم
  

 تغییر قوانین 
 )کسب و کار( 

  

 سهم  مالکیت روند
 )حقیقی/حقوقی( 

        

         تورم نرخ
سودآوری بازارهای  

 موازی
        

افزایش سرمایه 
 شرکت 
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 عامل استخراج شده در سه بعد کلی قابل دسته بندی می باشند:  51با توجه به نتایج پژوهش، 

 و   حل مسئله  ، ذهن در   پردازش اطلاعات   فرایندهای به  مربوط    بودند که بعد دانشی یا شناختی عواملی  

)تاگارد  و اقتصادی قرار می گیرند که شامل  2023،  1استدلال می باشند    11( که در این بعد عوامل مالی 

سود، ارزش ذاتی سهم،  به  قیمت  سهم، نسبت   هر  سهم، سود  تقسیمی هر  کل، سود  شاخص   عامل فرعی روند 

روند  نرخ   مالکیت   روند قیمت سهم، روند معاملات سهم،  افزایش   سهم،  و  بازارهای موازی  تورم، سودآوری 

رات سرمایه ش  مانند  باشند. سایر محقان  اند وی در  2020)   2رکت می  استفاده کرده  بندی  این دسته  از   )

( نیز 2020)   3های خود دانش سرمایه گذار را مهمترین عامل برای خرید موفق سهام می داند و لانگ یافته 

بیش از حد به دانش   های خود دسته بندی عوامل دانشی را بکار برده است اما وی نشان داد اتکای در پژوهش 

 دهد. مالی و عدم توجه به سایر عوامل، احتمال زیان در خرید سهام و پشیمانی را افزایش می 

( که 2023،  4)کوکاک  شوند ها می بعد مارکتینگ یا بازاریابی مربوط به عوامل قابل کنترل از طرف شرکت 

  عامل فرعی شهرت   16نمود که شامل    در این بعد عوامل برند، تبلیغات و محصول را می توان دسته بندی 

  تجاری، تبلیغات  برند، آگهی  برند، تعهد   برند، تداعیات  برند، وفاداری   از  برند، آگاهی  برند، تصویر   برند، اعتماد 

کیفیت،   محصول، ادراک   از   عمومی، رضایت   ، روابط ( ویروسی   بازاریابی )   اجتماعی   های   دهان، شبکه   به   دهان 

سرمایه گذار با کالا و خدمات شرکت   ذهنی   کالا و خدمات، و درگیری   قلمرو   با   شخصی   محصول، ارتباط   قیمت 

( عوامل قابل کنترل توسط شرکت ها را به عنوان  2020)   5بورسی می شود. همچنین پژوهشگرانی مانند چوی 

 عوامل بازاریابی که بر تمایل خرید سرمایه گذار حقیقی تاثیرگذارند دسته بندی کرده اند. 

گیرند بیشتر تحت تاثیر ادراک، نگرش و تجربه و یادگیری قرار می   کلان روانی عواملی بودند که   عوامل 

( که در این بعد عوامل ریسک، شخصی و شخصیت، عواطف، اجتماعی/ سیاسی و  2021و همکاران،    6)کائو 

  نفس،   به  عتماد روانی، ا  زمانی، ریسک   مالی، ریسک   عامل فرعی ریسک   24موقعیت  قرار می گیرند که شامل  

مثبت،  سهم، هیجانات  خرید  قبلی   گذاری، درآمد، تحصیلات، شغل، تجارب   سرمایه  زمانی   پذیری، افق ریسک 

  وار، اخبار   توده   هفته، رفتار   آخر   مرجع، اثرات   های   باورها، گروه   و   ها   روانی، ارزش   منفی، فشارهای   هیجانات 

بودند.   خرید   اهداف   خرید و   خرید، زمان   اجتماعی   محیط خرید،    قوانین، مکان   رویدادها، شایعات، تغییر   و 

گذاری،  سرمایه  زمانی  ( نیز در پژوهش های خود افق 2021)  8( و فانگ 2021)  7محققانی مانند کائو و جوین 

وار را در زمره عوامل روانی   توده   مرجع و رفتار   های   روانی، گروه   منفی، فشارهای   مثبت، هیجانات   هیجانات 

 اند. مایل خرید سرمایه گذار حقیقی دسته بندی کرده تاثیرگذار بر ت 

 
1 -Thagard  

2 - Raut 

3 - Long 
4 - Kucuk 

5 - Choi 

6 - Cao 
7 - Cao &  Nguyen 

8 - Phuong 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%BE%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%B2%D8%B4_%D8%A7%D8%B7%D9%84%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B0%D9%87%D9%86
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AD%D9%84_%D9%85%D8%B3%D8%A6%D9%84%D9%87
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گذار حقیقی بررسی شود. اطلاعات در مرحله جهت تعمیم و تعدیل روابط درونی لازم بود ابعاد مدل از نظر سرمایه  

ابزار پرسشنامه محقق ساخته جمع آوری گردیدند. در تدوین سوالات پرسشنامه از مرور ادبیات و  کمی بوسیله 

 از استفاده  ها استفاده شد. باهای بدست آمده از مصاحبهپژوهش های مرتبط، پیشینه تحقیق و اطلاعات و داده

 هاییافته تا شد  تدوین و طراحی گویه 90 قالب در  ایمقوله های فرعی، پرسشنامه براساس  کیفی مرحله نتایج

 تعیین نفر    386 کمی،  مرحله مطالعه برای لازم حجم نمونه  شود.  در جامعه آماری پژوهش، بررسی نخست  مرحله 

تحلیل  نتایج شد. انجام شده بازگردانده پرسشنامه صحیح  509   روی بر تحلیل توزیع شد. پرسشنامه 550 تعداد و

 پایایی  سنجش منظور  عامل فرعی می باشد. به  51عامل اصلی و    9مدل نهایی بصورت   دادنشان اکتشافی عاملی

بدست آمد. در   0.893کرونباخ استفاده شد که معادل  آلفای  ضریب از پژوهش، خودساخته بخش کمی پرسشنامه 

-دهندگان میزان تاثیرگذاری عوامل مختلف را بر اساس طیف لیکرت و در قالب یکی از گزینهاین پرسشنامه پاسخ

کاملاً مخالف    spssن طیف در نرم افزار  های ای کردند. برای ورود پاسخهای کاملاً موافقم تا کاملاً مخالفم تعیین می

 نتایج بررسی شد که براساس جامعه بودنلارزشگذاری گردیدند. در ادامه نرما  5و کاملاً موافق با ارزش    1با ارزش  

 نیست نرمال نظر مورد  آماری های جامعهمشاهده شد داده ایحاصل از آزمون کولموگروف/ اسمیرنوف یک نمونه

 تایید برای محققان گیریتصمیم که ناپارامتریک های آزمون از یکی  .شد استفاده ناپارامتریک آمار از تحلیل لذا برای

 مبنای  بر آزمون این است.  ویلکوکسان آزمون کند می تسهیل پیمایش،  نتایج اساس را بر  ها شاخص و  ها مولفه رد یا

،  Tکند و در واقع در صورت وجود نداشتن شرایط آزمون  می استفاده جای میانگین به میانه از عملیات ناپارامتریک،

 جانشین خوبی برای آن است.  

 
 ویلكاکسون  ناپارامتریک آزمون :4 جدول

 فرضیه  نتیجه درجه اهمیت آزمون  فرضیه صفر  

1 
  3اقتصادی برابر با  میانه عوامل مالی

 است 

ویلکاکسون یک نمونه ای )براساس  

 رتبه تعیین شده( 
0.00 

فرضیه صفر رد  

 شد 

 است  3میانه عوامل برند برابر با  2
ویلکاکسون یک نمونه ای )براساس  

 رتبه تعیین شده( 
0.00 

فرضیه صفر رد  

 شد 

3 
  3ریسک برابر با  میانه عوامل ادراک

 است 

ویلکاکسون یک نمونه ای )براساس  

 رتبه تعیین شده( 
0.00 

فرضیه صفر رد  

 شد 

4 
شخصیت    و میانه عوامل شخصی

 است  3برابر با 

ویلکاکسون یک نمونه ای )براساس  

 رتبه تعیین شده( 
0.00 

فرضیه صفر رد  

 شد 

5 
  3میانه عوامل تبلیغات نرمال برابر با 

 است 

ویلکاکسون یک نمونه ای )براساس  

 رتبه تعیین شده( 
0.00 

فرضیه صفر رد  

 شد 

6 
  و احساسات)  میانه عوامل عواطف

 است  3برابر با  (هیجانات 

ویلکاکسون یک نمونه ای )براساس  

 رتبه تعیین شده( 
0.00 

فرضیه صفر رد  

 شد 
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 فرضیه  نتیجه درجه اهمیت آزمون  فرضیه صفر  

7 
سیاسی برابر   میانه عوامل اجتماعی

 است  3با 

ویلکاکسون یک نمونه ای )براساس  

 رتبه تعیین شده( 
0.00 

فرضیه صفر رد  

 شد 

 است  3میانه عوامل محصول برابر با  8
)براساس  ویلکاکسون یک نمونه ای 

 رتبه تعیین شده( 
0.00 

فرضیه صفر رد  

 شد 

 است  3برابر با  موقعیتیمیانه عوامل  9
ویلکاکسون یک نمونه ای )براساس  

 رتبه تعیین شده( 
0.00 

فرضیه صفر رد  

 شد 

 

  بدلیللذا  .  دارند  معناداری  فاصله  با میانه همگی پیمایش ویلکاکسون مشاهده شد نتایج ناپارامتریک مطابق آزمون

  شاخص  پنجاه و یک   و  مولفه  نه  تایید  ،4  جدول  در  های مندرجشاخص  و  ها مولفه  از  هریک  مقادیر  بودن  بیشتر

علاوه بر آمار توصیفی از آمار استنباطی نیز برای تحلیل نتایج استفاده شد.    .شودمی  حاصل  توصیفی  آمار  بر  مبتنی

 نتایج تائیدی  عاملی تحلیل از  استفاده  با  و شد تعیین تحقیق  هایمولفه تعداد اکتشافی عاملی تحلیل از  استفاده با

ماتریس قرار آزمون مورد و  برای    متغیرهای  همبستگی  گرفت  تاییدی  عاملی  تحلیل  از  آمد.  بدست  پرسشنامه 

تشخیص آنکه پرسشنامه طراحی شده جهت سنجش روابط مد نظر از روایی برخوردار است، استفاده شد. در مرحله  

های مورد نظر از بابت اندازه نمونه و رابطه بین متغییرها، برای تحلیل مناسبند  تعیین اینکه آیا تعداد داده  اول جهت

 یا خیر از شاخص و آزمون بارتلت استفاده شد. 

 
 پرسشنامه  بارتلت  و تست KMO: آماره 5 جدول

Kaiser-Meyer-Olkin  0.940 شاخص کفایت نمونه برداری 

 بارتلت آزمون کروی 
Bartlett's Test of Sphericity 

 Approx. Chi-Square 41860.060آزمون خی دو 

 df 1275تابع چگالی 

 Sig. 0.000درجه اهمیت 

 

 متغیرها، بین هایهمبستگی گیریممی نتیجه  و رد صفر فرض 0.01 حتی و 0.05 خطای سطح در 5 جدول  مطابق

 کل واریانس جدول از نیاز مورد هایمولفه تعداد تعیین برای  .باشد می همبسته متغیرهای با ایجامعه  به مربوط

 از  اینکه  به  شده و باتوجه تبیین کل متغیرها درصد واریانس   307/80 مولفه   9استخراج   با  شد و مشخص استفاده

کند.   تبیین را  51 میزان به کلی واریانس باید مجموع است در  1برابر   متغیر واریانس هر و شده استفاده  متغیر 51

 واریانس کل درصد  24 میزان برابر این کند که را تبیین  51 کل میزان از 13.4میزان   به واریانسی مولفه اول توانست

 کاربرد اجتماعی علوم هایتحلیل در که  1اوبلیمین  دیرکت روش چرخش ترین طرح،باشد. برای کسب مطلوبمی

 چرخش نهایی حل هرا  در   .شودیکدیگر می بین  همبستگی  با های عامل تولید  به  منجرشد که   دارد استفاده  فراوان

 
1 - Direct Oblimin 
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 شد شده مشاهده تبیین کل مطابق جدول واریانس   .کند تبیین را  12.1 میزان توانست واریانسی به  اول  مولفه  یافته

نظر  مولفه  در پژوهش  هایپرسش کلیه  یکدیگر با بالایی مشترک کوواریانس دارای  و  شده  بارگذاری  خود مورد 

سپس جهت   نظر بود. مورد  مولفه 9 سنجش جهت  روایی پرسشنامه بیانگر  عاملی اکتشافی تحلیل نتایج لذا  باشندمی

  گیری اندازه  مدل  ابتدا.  سازی شدپیاده  AMOSافزار    نرم  در   اکتشافی  عاملی  تحلیل  نتایج تائیدی،  عاملی  تحلیل  انجام

  و   متغیرها بین روابط و ساختاری مدل  سازیپیاده و بررسی به سپس و سازیپیاده افزار نرم در مکنون متغیرهای

  اجرا  مرحله دو در نیاز مورد تائیدی عاملی تحلیل پژوهش، مفهومی مدل به توجه با. شد پرداخته فرضیات آزمون

  شده  استاندارد  نمودار،  در  ضرایب  کلیه.  شودمی  مشاهده   آموس  افزار  نرم  در  شده  سازیپیاده   مدل  2  نمودار  در  شد.

 . باشندمی

 
 استاندارد ضرایب سنجش از پس آموس افزار نرم در شده پیاده مدل _اول  مرتبه  تائیدی عاملی : تحلیل2  نمودار
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 )ساختاری مدل( دوم  مرتبه عاملی تحلیل استاندارد : ضرایب6 جدول

Estimate  

 (F1) تمایل خرید <--- (Situation)  موقعیتیعوامل  659.

 (F1) تمایل خرید <--- (Product)  محصول 657.

 (F1) تمایل خرید <--- (Socialeconomical)عوامل اجتماعی سیاسی  841.-

 (F1) تمایل خرید <--- (Emotions) (عواطف )احساسات و هیجانات  573.

 (F1) تمایل خرید <--- (Promotion)  تبلیغات 629.

 (F1) تمایل خرید <--- (Personalpersonality)عوامل شخصی و شخصیت  668.-

 (F1) تمایل خرید <--- (Riskperception)ادراک ریسک  663.-

 (F1) تمایل خرید <--- (Brand)  عوامل برند  757.

 (F1) تمایل خرید <--- (Malieqtesadi)عوامل مالی اقتصادی  653.-

 

، کلیه  3و    2مطابق داده های آماری و بر اساس تحلیل مدلسازی معادلات ساختاری نمودارهای تایید عاملی شماره  

 کنند.  متغیرهای ارتباط معنی داری با گویه ها دارند و آنها را تبیین می

  0.8بالاتر از    IFIو    CFIهای  مقادیر شاخص  5در ادامه برازندگی مدل بررسی شد و با توجه اینکه مطابق جدول  

 باشد. بدست آمد، برازش مدل مطلوب می

 
 تاییدی عاملی تحلیل های برازش:  شاخص5 جدول

 مقدار  شاخص مفهوم  نام شاخص 

CFI (Comparative Fit Index) 0.915 تطبیقی برازش شاخص 

IFI (Incremental Fit Index) 0.914 فزاینده  برازندگی شاخص 

 

   بررسی  و  بحث -5

های پذیرفته شده در بورس  گذاران حقیقی بازار سهام شرکت طراحی مدل تمایل خرید سرمایه   هدف   با   تحقیق  این 

و    است   بازاریابی و مالی  مدیریت  نوپا در  مباحث   از  گذاران سرمایه   رفتار خرید   تهران و فرابورس ایران انجام شد. تحلیل 

ی عقلایی و منطقی دارند. در این پژوهش پس از بررسی ادبیات  دارد تمایل خرید دلایلی فراتر از تحلیل ها بیان می 

موضوع و پیشینه تحقیق، ابتدا عوامل تأثیرگذار بر افراد حقیقی در ایجاد تمایل خرید سهام با استفاده از روش تحقیق  

ربوطه  کیفی شناسایی شد و مدل اولیه پژوهش طراحی شد، جهت ارزیابی اعتبار الگو در مرحله کمی، پرسشنامه م 

 پژوهش،  این  در .  تهران( مورد پیمایش قرار گرفت   بهادار   بورس اوراق   حقیقی  گذاران طراحی و در جامعه آماری )سرمایه 

   حوزه  این  در  آگاه  خبرگان  با  مصاحبه  از  مستخرج  کیفی های داده  حاصل از تجزیه و تحلیل  اصلی  ایجاد تم های  شاهد 

جنبه   این امر نشان دهنده  است که نگرفته  قرار  مورد توجه  گستردگی  و  بدین تنوع  پیشین  در پژوهشهای  هستیم که

رسیدند که نه عامل   نتیجه  به این  تحقیق  از  حاصل  نتایج  گرفتن  نظر  در  با  پژوهش است. پژوهشگران   این   نوآورانه   ی 
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ایجاد تمایل خرید سهام در سرمایه گذاران حقیقی موثرند که شامل   (   3جدول    اصلی )مطابق    و   مالی   عوامل   بر 

  عواطف   ، ( پروموشن   و   ترفیع )   تبلیغات   شخصیتی،   و   شخصی   عوامل   ادراک ریسک،   برند،   به   مربوط   عوامل   اقتصادی، 

گانه استخراج  می باشند. عوامل نه   محصول   عوامل   و   موقعیتی  عوامل   اجتماعی، / فرهنگی   عوامل   ، ( احساسات   و  هیجانات ) 

  بعد عوامل دانشی، که   - 1سه بعد )عوامل کلان( شامل    های دیگر در شده توسط این پژوهش براساس مطالعه پژوهش 

عامل   11استدلال می باشند و شامل  و   حل مسئله ، ذهن در  پردازش اطلاعات  فرایندهای  مربوط به عوامل مرتبط با 

عامل فرعی   16ها که شامل مربوط به عوامل قابل کنترل از طرف شرکت  بعد مارکتینگ یا بازاریابی  - 2فرعی است، 

گیرند و شامل  بیشتر تحت تاثیر ادراک، نگرش و تجربه و یادگیری قرار می   بعد عوامل کلان روانی که   - 3می شود. و  

 شوند، دسته بندی گردیدند. عامل فرعی می   24

عوامل مالی اقتصادی دسته بندی شده اند اما عوامل سیاسی  از نظر تعداد بیشترین عوامل فرعی در قسمت  

اجتماعی تبیین بیشتری در در بین عوامل موثر در تمایل خرید داشتند و پس از آن عوامل مرتبط با برند بالاترین  

  مسئله نشانگر اینست که بعد روانی )در میان ابعاد  تبیین را دارند. بر اساس دسته بندی مدل اولیه پژوهش این

دارد و از این منظر با نتایج مطالعه ممتاز و   شناختی )دانشی(، بازاریابی و روانی( تاثیر بیشتری بر بازار سهام ایران

است. در این پژوهش چندین    (2023)  همکاران   و  حسین  های فیروزکننده یافته( سازگار و تکمیل2023همکاران )

و موقعیت برای اولین بار مورد شناسایی قرار گرفت. همچنین    مولفه جدید مرتبط با عوامل برند، تبلیغات، محصول

در مورد تاثیر سواد مالی، تجربه قبلی و اعتماد، با نتایج (  2020رات ) و  (2022) نورخالد و با نتایج پژوهش انیسا

برونداد  های اجتماعی و احساسات و  ( در مورد نقش شبکه2022)  2( و سیتنگ وو2023و همکاران )1پژوهش گانگ 

شده را از عوامل موثر در تمایل خرید سرمایه    درک  ریسک  و  محصول  ( که دانش2021تحقیق ناتسیر وهمکاران )

شخصیت    درباره تاثیر  (2022)  3آران  و  گذاران گزارش نمودند همخوانی دارد. همچنین یافته های مطالعه سیتندور 

( در مورد تاثیر تصویر، شهرت و اعتبار  2020)  ( و قدری و همکاران2020)( و چوی  2023)کوکاک،  و پژوهش  

شود شرکت های بورسی برای  کند. بر این اساس پیشنهاد میبرند بر تمایل خرید سرمایه گذاران را تکمیل می

ارتقاء برند خود و   افزایش تمایل به خرید سهام خود علاوه بر توجه به سودآوری شرکت و مسائل اقتصادی بر 

قدام نمایند اگرچه خریداران حقوقی در بازار سهام می توانند اثرات مقطعی مهمی در روند  تبلیغات آگاهی بخش ا

بازار سهام داشته باشند اما در بلند مدت تمایل خرید سرمایه گذاران حقیقی و معاملات آنهاست که تظمین کننده  

 شور می باشد. تداوم رونق  بورس ها و بیانگر پویایی و سودآوری بلند مدت بازار سرمایه هر ک

ها قرارگیرد. از آنجا  تواند مورد استفاده توامان ناشران بورسی و بازارگردانعلاوه بر این نتایج این پژوهش می  

باشد، در  ها )و نیز بازارسازها( میکه حمایت از قیمت سهم و جلوگیری از نزول آن از مهمترین وظایف بازارگردان

توانند تمایل خرید  م صرف منابع کلان مالی جهت حمایت از یک سهم نمیرغموارد زیادی شاهدیم که آنها علی

شود کارگروه مشترکی بین بازارگردان سهام شرکت و  سهامداران حقیقی را افزایش دهند بنابراین پیشنهاد می

غات  متخصصان صاحب نظر در حوزه عوامل مالی، اقتصادی شرکت و عوامل قابل کنترل بازاریابی شرکت )برند، تبلی

 
1 - Quang 
2 - Siteng Wu 

3 - Isidor & Arun 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%BE%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%B2%D8%B4_%D8%A7%D8%B7%D9%84%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B0%D9%87%D9%86
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AD%D9%84_%D9%85%D8%B3%D8%A6%D9%84%D9%87
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و محصول( شکل گیرد تا با تعامل و هم افزایی بتوانند بر ارتقاء تمایل خرید سهام شرکت اثرگذار باشند. همچنین  

 های جدید کمک می کند. بندی سیاستهای مرتبط با بازار سهام در چارچوببه مدیران و استراتژیست

های خاص این بازار از جمله چند بعدی  ویژگیبا توجه به گسترش روز افزون بازار سهام در ایران و جهان و نیز  

گران، حجم و ارزش بالای معاملات و اثرپذیری و اثرگذاری  بودن )اقتصادی، اجتماعی، سیاسی و ...(، کثرت معامله

های مختلف از جمله  گیری از دانشای با بهرههای مشترک بین رشتهشود پژوهشبر سایر بازارها، پیشنهاد می 

 اقتصادی، بازاریابی و روانشناسی در این حوزه توسعه یابد. مالی،  
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Abstract 

One of the most competitive markets of any country is the stock market. In this high 

transaction and sensitive market, many factors affect the purchase intention of investors 

(especially individual investors). The purpose of the current research is to design the purchase 

intention model of individual investors in the stock market of companies that are admitted to 

the Tehran Stock Exchange (TSE). First, the effective factors on investors to create purchase 

intention were identified by qualitative research method and the initial model designed. In 

the quantitative step, a questionnaire was designed to evaluate the validity of the model. For 

this purpose, 550 individual investors of TSE were selected in an accessible and targeted 

method. The structural equation modeling method and SPSS and AMOS software were used 

to estimate the model. Based on research findings, 51 factors were identified and classified 

into 9 categories. In these findings, several factors including subcategories related to brand, 

product, and position were identified for the first time, which was one of the innovations of 

this research. 
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