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  چكیده
 یراب ییندهایکه نما ییرهایاز متغ كنواختیو  كسانیمجموعه  کی ابیسهام در غ یگذار متیبه فهم ق لیتما

 سهام گذاریقیمت. شودیسهام منجر م یگذارمتیقی هامدل عیسر شیدایاست به پ ندهیمورد انتظار آ جینتا

 اقتصادی، بازارهای در .باشدمی بورس هر در عملیاتی مراحل ترین پیچیده درعین حال و ترینمهم از یكی

 مدلهای از یكی .دارد عهده به منابع تخصیص در را اساسی نقش معامله قابل هایدارایی گذاریقیمت

سهم  کیکند که ارزش یم انیب یمال یهاهینظر .است ایسرمایه هایدارایی گذاریقیمت مدل گذاری،قیمت

 گذاران برایسرمایه که دارد آن از حكایت با این وجود شواهد .مورد انتظار آن است دیعوا یبرابر با ارزش فعل

عوامل  به جز که دهدمی نشان رفتاری مالی کنند. دیدگاهاستفاده نمی کمی هایروش از سهام ارزش تعیین

این  لذا شناختسهام در نظر گرفت.  متیبر ق زیگذران را نهیسرما یو احساس یعوامل رفتار ریتاث دیبا ،یادیبن

 آگاهی طریق از گذاریسرمایه صحیح اتخاذ تصمیمات زمینه درتواند نقش مهمی عوامل رفتاری تاثیر گذار می

 داشته باشد. رفتاری عوامل این به نسبت
 

 

 گذارهیسرما یاحساس شیگرامالی رفتاری، ای، های سرمایهگذاری داراییگذاری سهام، مدل قیمتقیمت کلیدی: هایواژه

 

   مقدمه -1
گذارانی که با اهداف بلند مدت گذار است. سرمایهترین موضوعات مورد توجه هر سرمایهتغییرات قیمت سهام یکی از مهم

دهند و تغییرات قیمت یک کنند به نوعی به قیمت سهم و تغییرات آن حساس و از خود واکنش نشان میگذاری مینیز سرمایه

تر مدیران و از همه مهمها، ارزیابی تطبیقی با سایر واحدها، ارزیابی کارایی منبع مهم اطلاعاتی و موثر در ارزیابی وضعیت بنگاه

 گذاران است.سرمایهموثر بر تصمیمات 

 علوم در نئوکلاسیک رویکرد اول، رویکرد .اندبوده متفاوت رویکرد دو دارای اخیر دهه چند در مالی هاینظریه و ها تئوری

 در گذارانسرمایه کردن رفتار عقلایی و بازار کارایی رویکرد، این طبق مالی هاینظریه و هاتئوری اساسی فرض. باشدمی مالی

 1691 دهه در 2(EMH)   کارا بازارهای نظریه و 1(CAPM) ای سرمایه هایدارایی گذاریقیمت مدل با رویکرد این. است بازار

                                                 
1 .Capital Assets Pricing Model 
2 .Efficient Markets Hypothesis 


