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 بر قیمت سهامتاثیر هیجانات سرمایه گذاران 
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 یرثسهام شرکتها تحت تا یمتسهام پرداخته اند. اما ق یمتبر ق یرگذارتاث یادیعوامل بن یبه بررس یادیپژوهشگران زتاکنون -چکیده

ت و احساسا در این پژوهش به تاثیر یک متغیر رفتاری بر قیمت سهام پرداخته خواهد شد.. باشد یم یزگذاران ن یهسرما یعوامل رفتار

. شودیممت سهام و تاثیر بر بازده و قی یسودآور احتمال یهاسهام یتقاضا برا شیافزا جهیو در نت یه زنبه گمان لیباعث تما شتریب لاتیتما

با  و است اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت سهام قیمت بر نقدشوندگی و گذاران سرمایه هیجانات تعاملی تاثیر بررسیهدف 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره بین شرکتشرکت از  118ای متشکل ازاستفاده از روش حذف سیستماتیک، نمونه

هیجانات ن فرضیه نشان داد که نتایج حاصل از آزموها و مبانی نظری پژوهش انتخاب شده است. با توجه به متغیر 1395تا  1390زمانی 

 بر قیمت سهام شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق تاثیر معناداری دارد. گیو نقدشوند سرمایه گذاران

 اوراق بورس، هیجانات سرمایه گذاران،مالی رفتاری: واژگان کلیدی

 مقدمه

 همطالعات جنبه های رفتاری بازار کارا اوراق بهادار را مالی

رفتاری مطالعه چگونگی تفسیر افراد  همی نامند،مالی یرفتار

از اطلاعات برای اتخاذ تصمیمات سرمایه گذاری آگاهانه می 

علاوه بر تعریف فوق به نظر تالر مالیه رفتاری نوعی  باشد.

گاهی اوقات برای یافتن  "رفتار روشنفکرانه که مدعی است 

راه حل هایی در پاسخ به معمای تجربی، لازم است این 

دهیم که برخی از عوامل در اقتصاد ، به طور احتمال را ب

 . "کاملا عقلایی عمل نمی کنند 

 در تئوری بازار کارا فرض می شود تصمیم گیرندگان کاملاا 

عقلایی عمل می کنند و همیشه به دنبال بیشینه کردن 

ر دارزش مورد انتظار هستند. به عبارت دیگر دو پایه اصلی 

 مل عوامل و تصمیم گیریپارادایم سنتی مالی، عقلانیت کا

 های مبتنی بر بیشینه سازی مطلوبیت مورد انتظار است.در

 حالی که در مالیه رفتاری عنوان می شود که 
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برخی پدیده های مالی را احتمالاا با بکارگیری مدل هایی 

که در آن ها برخی عوامل موجود در اقتصاد کاملاا عقلایی 

حوزه اساسی  نیستند، درک کرد.مالیه رفتاری شامل دو

 .2و محدودیت در آربیتراژ 1است: روانشناسی شناختی

 

 روانشناختی و فرایندهای تصمیم گیری شهودی-1

تصمیم گیری های شهودی اشاره به قواعدی دارد که در آن 

افراد تصمیمات پیچیده را در محیط های نامطمئن اتخاذ 

 می کنند؛ تصمیم گیری یک فرایند کاملاا عقلایی و با توجه

به تمامی اطلاعات نیست، بلکه تصمیم گیرنده میان برهای 

)تیورسکی و کاهنمن، را در این فرایند به کار می برد  3ذهنی

1974.) 
دلایل عملی کاملاا موجهی برای فرایندهای شهودی وجود 

دارد، مخصوصاا وقتی که زمان تصمیم گیری محدود باشد. 
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