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-1 وأبررسي تـ ثير شـايعات بـر ادراك

رفتــار فعــالان بــورس اوراق بهــادار 

 تهران

3، سعيد بهاروند2، دكتر رضا تهراني1*مسعود موفقي: نويسندگان

 كارشناسي ارشد مديريت مالي دانشگاه تهران.1
 گروه مديريت مالي دانشگاه تهراندانشيار.2
ه تهراندانشجوي كارشناسي ارشد مديريت مالي دانشگا.3

*Email: masoud_movafaghi@yahoo.com 

 چكيده

در سالهاي اخير توجه به مباحث مالي رفتاري در كـانون تمركـز انديـشمندان مـالي وعلـوم
و تاثير آن بر رفتار سرمايه گذاران از جمله. رفتاري قرار گرفته است  در اين ميان شايعات

و مطروحه در اين حوزه قلمداد مي شو  در اين پژوهش كوشيده شده اسـت.د مباحث نوين
و  و رابطـه آن بـا مـالي رفتـاري بـه بررسـي شـايعه با بررسي جنبه هاي مختلـف شـايعه
چگونگي تاثير آن بر رفتار سرمايه گذاران در بـازار بـورس اوراق بهـادار تهـران پرداختـه 

و تحليل پاسخهاي افراد مورد پژوهش بـر اسـاس متغير  هـاي شود ودر ضمن با طبقه بندي
و نوع شـغل كوشـش شـده اسـت بـه تفاوتهـاي  ، سابقه فعاليت ، تحصيلات مرتبط جنسيت

.احتمالي رفتار طبقات گوناگون پرداخته شود 

، شايعه، اطلاعات ،آزمون من ويتني:واژه هاي كليدي .مالي رفتاري

 مقدمه
آ رشته اي ميان حوزه1مالي رفتاري كه هدف ن ادغام اي است

و دو پـارادايم اصـلي جنبه و اقتـصاد بـوده هاي روانشناسي

و كـارايي يعني عقلايي،مالي نوين  بودن عـاملان اقتـصادي

1. behavioral finance 

س ).1(است ال بردهؤبازار را زير

گيرنــدگان دارايتــصميم2هــاي مــالي نــوين مطــابق نظريــه

و در پــي حداكثرســازي مطلوبيــت خــود  رفتــاري عقلايــي

به  و دستيابي مي هستند يابـد حداكثر مطلوبيت زماني تحقق

2. new financbounded rationalityassymmetric information. 
information 
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و رفتار  فعالان بورس اوراق بهادار تهرانبررسي تأثير شايعات بر ادراك
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كه فرد از تمامي احتمـالات عينـي آگـاه باشـد كـه ايـن در

بـار نخـستين اين مفهوم. شرايط عملي چندان ممكن نيست

 عنوان نظريه عقلانيـتباوsaimon وسيلهبه1982در سال 

.شدمحدودمطرح

Saimon ــوري ـــعي تئ ــروض غيرواقـ ــل ف ــا تحلي ــ ب اي ه

مب  و كه افـراد قـادر احث روانشناسي اعلام كلاســـيك كرد

در،كننـد نيستند تمام اطلاعات موردنياز خود را كـسب   امـا

كه الزام ، رفتار افراد غيرمنطقي اسـتاًعين حال مدعي نبود

 اسـتاد دانـشگاه مريلنـد بـا بيـان Robert prominاز طرفي

بــازار ممكــن اســت بــا خواســته اينكـه قيمــت موجــود در

باشد ،در اين رابطه معتقد است انطباق نداشته گذاران سرمايه

به  به بازنگري، فرد براي تطبيق خود با اين شرايط طور دائم

و تعديل موقعيت خود در قبـال اطلاعـات جديـد  قضاوت

و،پــردازد مــي  امــا بــه دليــل پــردازش نامتقــارن اطلاعــات

او ازآنجايي  همـه افـراد بـه يـك ميـزان از اطلاعـاتلاًكـه

و بـه گونـهاًو دومستنيبرخوردار اي متفـاوت بـه تفـسير

افـراد مختلـف رفتارهـاي پردازنـد، پردازش اطلاعـات مـي 

دره بــ. متفــاوتي در قبــال اطلاعــات موجــود دارنــد ويــژه

كه تحليلگران بازار با حركات سريع قيمـت  بازارهاي مالي،

ميه سهام در زمان  كه شوند، ازآنجايي اي بسيار كوتاه مواجه

راهـات سـريع دلايـل اقتـصادي ندارنـد آن همه اين حرك ا

و غيرمنطقي سرمايه  داننـد گـذار مـي ناشي از رفتار هيجاني

)2.(

hefrin,(2000) Shleifer, (2000) Warneryd, (2001) نيـز 

كه تصميمات سرمايه گـذاران تـا با انجام تحقيقاتي دريافتند

و خـارجي حد زيادي تحت  تـأثير عوامـل رفتـاري درونـي

مي).5 الي3(است  از از جمله اين عوامل تـوان بـه تقليـد

 Rama طـور مثـال در سـالبه. كرد ديگر فعالان بازار اشاره

Cont, Jean-PhIilipe Bouchaud, 2000 با بيان وجود رابطه

و جريان سفارشات معاملات در  بين كشيدگي منحني بازده

به تقليـد از يكـديگر صـحه  بورس، بر گرايش فعالان بازار

در حقيقت بسياري از حركات سـريع قيمـت).6(اشتند گذ

در در بازارهاي مالي، با واكنش غير منطقي سـرمايه  گـذاران

و بنـابراين واژه غيرمنطقـي قبال شايعات توجيه مـي  شـوند

بهترين توضيح براي پركردن شكافي اسـت كـه تحليلگـران 

به توضيح آن نيستند  و اينكه. قادر از طرفي ارزش اطلاعات

نه اطلاعات جديد بر تخصيص منابع كمياب اثر دارند چگو

كه تئوري مـالي بـر مبنـاي آن شـكل يكي ازمبناهايي است

ــه ــايعات گرفت ــه ش و ازآنجاك ــت از1اس ــي ــكل خاص  ش

مي اطلاعات كه شـايعات را از ديـدگاه مـالي اندتلاش شود

به دليل ماهيت. كنيم تحليل به خصوص آنكه بازارهاي مالي

م و گسترش شايعات خاص خود زمينه ساعدي براي ظهور

به يافته. كنندمي فراهم  Wayne E. Bakerهاي در اين رابطه

آن توان اشارهمي هـا بازارهـاي مـالي يـك كـرد كـه مطـابق

به نحو معناداري بـر ميـزان  كه ساختار اجتماعي قوي دارند

به دليل آنكه)7(نوسانات قيمتي مؤثر هستند  علاوه بر اين،

و اعتقـاد بـه شـايعات مطابق نظر  بسياري از محققان ايجاد

و عدم قطعيت تلقـي  تلاشي براي كاهش احساس اضطراب

شكلمي و و نحوه واكـنش افـراد بـه شود گيري احساسات

هــا در بــسياري از مطالعــات روانــشناختي تــابع عوامــل آن

و بيروني مؤثر برشخصيت است، بنـابراين مـي  تـوان دروني

و گفــت ويژگــي اكتــسابي افــراد در چگــونگي هــاي ذاتــي

طور مثـال در زمينـهبه).8(برخورد با شايعات مؤثر هستند 

 Gordonski)1989(،(1995)جنــسيت محققــاني ماننــد 

GherardiوSalovey )2001 (هاي جنسيتي در زمينه تفاوت

و ادراك را تأييـد  ،)11 الـي9.(انـد كـرده چگونگي احساس

اسـت دركنـار تحليـل بنابراين در اين تحقيـق تـلاش شـده

به بررسي تفاوت  هـاي هاي احتمالي رفتـار گـروه توصيفي،

و  ــسيتي ــغلي، جن ــف ش ــز... مختل ــايعات ني ــال ش در قب

.شود پرداخته

 شايعه

ــاني مـــي و در هـــر زمـ ــان ــر مكـ ــايعه در هـ توانـــد شـ

و. باشــد وجودداشــته ــصباني، ناراحــت ــراد را ع شــايعه اف

 يـك اثـر اغلـبكه شودمي رو گفته كند از اينمي زده هيجان

 اما در عين حال بسياري از افراد از ماهيت،هيپنوتيزمي دارد

به دو دليـل ارائـه يـك. اين پديده اجتماعي اطلاعي ندارند

 شـايعه از لحظـه،اول: مفهوم دقيق از شايعه مـشكل اسـت

بـو نيـست پيدايش تا انتها قابل مشاهده ه دوم زمـاني افـراد

كنند كـه مـدت زمـانمي اي را بررسي صورت جدي شايعه

-Merriamمطـابق فرهنـگ لغـت. باشد زيادي از آن گذشته 

Websterازا يك شايعه عبارت :ست

كه بـدون يـك منبـع مـشخص گفتار يا عقيده.1 اي

.است طور گسترده پخش شدههب

1. rumors 
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بدون منبـع رسـمي عبارت يا گزارش در جريان،.2

ت شناخته آنأشده براي .ييد

Allport وPostman را در تعري  نخـستينف خود شـايعات

ــف ــوثقي تعري ــر م ــات غي ــزء از اطلاع از ج ــه ــد ك كردن

).12(استانداردهاي لازم شواهد معتبر، محروم هستند 

Petrson and Gist نيـز شــايعه را توضـيح يــا بيـان علــت 

مي در رخدادهايي دانند كـه از شخـصي بـه شـخص ديگـر

و   يـك موضـوع مـورد علاقـه عمـوم بـارهدر جريان است

.اشدبمي

مي اي اصـليهـ توان گفت ويژگي با مروري بر اين تعاريف

ازا شايعات عبارت :ند

؛اند اخباري تصديق نشده.1

و مكـاني داراي اهميتـي.2 به لحاظ موقعيت زماني

 در بعد محـدودي از حقيقتو در هستندمحدود

مي و مكان گسترش ؛يابند زمان

به منزله تصديق.3 يابنـد شدن گـسترش مـي در ابتدا

 درست يا غلـط در نهايتكه ممكن استليدرحا

.باشند
Shibutani و براي نخستين1966 در سال بار تعريفـي پويـا

او شايعه را شكلي از ارتباطـات. ديناميك از شايعه ارائه داد 

كه افراد در يـك فـضاي مـبهم بـراي در جريان تعريف  كرد

ب  و در اين ميامي وجودهتفسيري معنادار از رخدادها ن آورند

ــابع ذهنــي خــويش كمــك مــي ــد از من  حقيقــتدر. گيرن

Shibutani آنمي معتقد است افراد شايعه را خلق و بـه كنند

مي  زنند تا با اقناع ذهني در فضايي مبهم، از موضوعي دامن

به تفسيري توجيه .)13(كننده دست يابند مورد علاقه

Kapferer شـايعه ظهـور: كندمي نيز شايعه را چنين تعريف 

كه هنوز و توزيع اطلاعات در يك ارگانيسم اجتماعي است

تهبـ و Schlieper.اسـت ييـد نـشدهأوسـيله منـابع رسـمي

Damrich  ــدگاه2003 در ســال ــه دي ــسبت ب ــاد ن ــا انتق  ب

Kapferer تن هاي گروهي صـرف معتقدند رسانه ييـدأظـر از

به گسترش شايعه مقامات رسمي،  ا شـايعاتهـآن. انـد قادر

ج  را نمـودي از ايـن2003نگ عليه عراق در سال پيرامون

مي و معتقدند شايعات حتـي زمـاني ادعاي خود ازكـ دانند ه

كه نشده تأييدطريق مقامات رسمي اند، اين قابليت را دارند

و هـاآن. در سطح وسيعي گسترش يابند   شـايعات را بـروز

داننـد كـه توزيع اطلاعات در يك ارگانيـسم اجتمـاعي مـي

ان صرف ب تأييدز ظر ازه يا انكار آن وسـيله مقامـات رسـمي

و پويايي برخوردار هستند ).14(گسترش

، اطلاعاتو شايعات طبقه  بندي ساختار اخبار

و شـايعات بنديسه تفاوت طبقه ، اطلاعات شده بين اخبار

ازن هر پيامي، صرف. است شده داده نشان1-1در نمودار  ظر

شـايعه. تـوان اخبـار ناميـدي آن، را م ـتأييـد يا عـدم تأييد

يابـد در يـك قسمتي از اخبار است كـه وقتـي تكامـل مـي 

و گـاهي ارگانيسم اجتماعي توزيع مـي   تأييـد اوقـات شـود

و گاهيمي و شود نهايـت اينكـه اطلاعـات، در اوقات خيـر

.شوندميتأييدبلافاصله برخلاف شايعات،

و شايعات  ساختار اطلاعات، اخبار

1 نمودار

اراخب

 اطلاعات شايعه

اعتبار سيگنال عمومي

 در مقابل

خصوصي

شايعات خصوصي

 شايعات عمومي

اطلاعات خصوصي

 اطلاعات عمومي

 سيگنال خصوصي

 سيگنال عمومي

ميه سيگنال توانند در سطوح عـام يـا خـاص اي اطلاعاتي

در حالت دوم پديده عـدم تقـارن اطلاعـات. گسترش يابند 

بر ظهور پيدامي  كه خي از مردم در اين حالـت بيـشتر از كند

كه ايـن پديـده از مهـم رينتـ بقيه از اطلاعات برخوردارند

ثيرأ بـه ت ـاغلـب. است شده نقائص بازارهاي سرمايه شناخته 

سه بعد مجزاي زير پرداختهه سيگنال :شودمي اي خبري در

در: دامنه� چه ارزش خبر بيشتر باشد حقيقتكه  هر

؛ر استت دامنه آن نيز قوي
و تفـسيرها ): صحت(دقت� درجه همگني اعتقادات

؛كندمي صحت اخبار را مشخص

بـ: توزيع� كه اخبار به حوزه زماني دارد طـورهاشاره

.اند كامل منعكس شده

به بررسـي تفـاوت سه بعد حال اگر بخواهيم از طريق اين

مي به اين نتايج و اطلاعات بپردازيم :رسيم بين شايعات

و اطلاعات تفاوت زيادي ندارندازلحاظ دامنه شاي- .عات

شايعه از صحت كمتري برخـوردار) صحت(از لحاظ دقت

و  از لحاظ توزيع، سرعت توزيع شايعه طول سـيگنال است

با مروري بر ادبيـات مربـوط بـه. كندمي شده را بيان پراكنده

مي  ب شايعه  دليل براي ايجـاد شـايعه6طور كليهتوان گفت
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:وجوددارد

ز-1- كه عموم مردم جواب هر و قانعه ماني كننده اي سريع

در.كننـد اي خويش نيابنـد شـايعات بـروز مـيهبه پرسش 

كه از احتمال صحتمي هايي خلق افراد فرضيه حقيقت كنند

؛بالايي برخوردار باشند

به شايعه گاهي-2 مي اوقات افراد در اي دامن زنند تـا از آن

؛رويدادي خاص منتفع شوند

ن-3 به اخباري جزيي تـوجهي در وع سوم گروهي از مردم

و شايعه  مي ويژه دارند كنند كـه موضـوع آن مـورد اي خلق

؛علاقه همه مردم نيست

 ممكـن اسـت تفـسير افـراد از رويـدادهاي3انند نوعم-4

ب بـهجزيي به شايعه شود درهطور خاص تبديل طـور مثـال

ربانيقProcter & Gamble ميلادي شركت80اواسط دهه 

شد كـه از سـوي نوعي نماد ويژه در لوگوي تبليغاتي خود 

مي برخي مذاهب نماد شيطان ؛شد پرستي تلقي

اًبرخي شايعات محصول فضايي فانتزي هستند كـه نوعـ-5

 ترس يا ديگر تجـارب روحـي مانندبراي ايجاد احساساتي

مي ؛شوند خلق

كه در ماننددر نوع ششم-6  شـايعه وجـود يـك بـاره آنچه

يس در پورتوريكو ،اتفاق افتاد بـيش از صـد هـزار نفـر قد

امــري كــه در نتيجــه. بــسوي پورتوريكــو رهــسپار شــدند

و ارمغـان  آور تحريك اين احـساس بـود كـه او شـفابخش

. خوشبختي است

 انواع شايعات2-1نمودار

 منابع شايعات

ناشي از يك

 امرفانتزي

ناشي از

يك چيز 

 جزئي

ناشي از

يك 

 رويداد

زمانيهم531

642
دقت

شده منتج

اع
نو
ا

ور
ظه

ب
س
ح
بر

 بندي شايعات در بازارهاي مالي طبقه3-1نمودار

 حوزه شايعه

 عمومي بازار

 عمومي31

 خصوصي42

انواع ظهور

 شايعات

مي به نمودار صفحه پيشين در با توجه توان گفت شـايعات

از بازار به2هاي مالي :شوندمي طبقه تقسيم4 بعد

اگر پس از ورود نيروهاي ناتو بـه عـراق عبـارت.1

در"صدام حسين تبعيد خواهدشد"  شـنيده شـود

؛است كرده نوعي شايعه عمومي بروز پيداحقيقت

اپـــك بـــا افـــزايش توليـــد نفـــت موافقـــت".2

گرچه اين شـايعه نيـز در ارتبـاط بـا"خواهدكرد

 امـا در عـين حـال بـا صـنعت،عموم مردم است 

و گاز ارتباطي ويژه دارد مانندخاصي ؛نفت

نهادهاي مالي ممكن اسـت بـا نيازهـاي قـانوني".3

 بـا فقـطاي چنـين شـايعه."اضافي مواجهه شوند 

و و از نـوع بـازاري جامعه مالي در ارتباط اسـت

؛مورد علاقه عموم است

و ســايپا ادغــام هــ شــركت"-4.4 اي ايــران خــودرو

 اي از نوع شايعه بـازار چنين شايعه."خواهندشد

در عـين. بندي خـاص صـنعتي اسـتو در طبقه

درحــال نبايــد فرامــوش كــرد كــه بــين شــايعات

و  اي ديگـرهـ شـايعات در مكـان بازارهاي مـالي

).15(اي زير وجوددارده تفاوت

در زمينه رواج شايعات مالي بايد گفت تعداد افـراد�

و معاملـه شركت در كننده معدود است  گـران مـالي

 ند؛طات كاراتري داريك شبكه اجتماعي ارتبا

و اعتبـار خودگران در زمينه حرفه معامله�  تخصص

؛بالايي دارند
 زمـان هـاآن. گران تحت فشار زماني هستند معامله�

پي پي كافي براي به تصديق اخبار يا بـردن بـه بردن

و بايستي در يك فضاي نامطمئن  صحت آن نداشته

؛ر تصميم بگيرندت هرچه سريع

ــا دي� ــيه ب ــه در در مقاس ــايعاتي ك ــايعات، ش ــر ش گ

.ندا بازارهاي مالي وجوددارند با ريسك مالي مواجه 

گران فرصتي ندارند تا دربـاره منبـع معاملهلاصدر

گران نـسبت حتي خيلي از معامله،شايعات فكركنند 

اي درسـت بـوده يـا نـهبه اينكه در نهايـت شـايعه 

.دهند اهميتي نمي

گيرنـدگانمبازارهاي مالي مكاني اسـت كـه تـصمي�

ب  و ، با حجـم زيـادي از اخبـارههمواره طور مداوم

به حوزه  و هاي صـنعت، گوناگون مربوط ... سياسـي

و در فقدان اطلاعات موثق،شـايعات سروكار دارند
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مي زيادي نيز .يابند تكامل

 پيشينه تحقيق

مي  اثـر1951بـار در سـال نخـستين Roseرسد كـهبه نظر

هـا در ايـالات متحـده بـا از سهماي شايعات را براي نمونه

نتـايج تحقيـق. بـه كـار بـرد1استفاده از فاكتور چـسبندگي 

رفـه بـرط حاكي از آن بود شايعات با ايجاد يك رونـد يـك 

ت  وأبازارهاي مالي تـ ثير دارند  هـاآنثيرأدر عين حال ميزان

اعتقـاد افراد،وسـيله بـه سرعت اخذ تصميم مانندبه عواملي

كارمنـدان داخلـي وسـيلهبهاه رل قيمت عمومي مبني بر كنت 

او.ا وميزان هيجان افراد در معـاملات ارتبـاط دارده شركت

كه با دخالت عوامل انساني به مانندمعتقد بود  ميزان اعتماد

و نحوه قضاوت و عـاريهاآننفس  فرض ارتباطات كامل

و نقص در بازارهاي سـرمايه، فـرض كـه پـيش از هر عيب

دچـار باشـد،ا در اين حوزه مـيه تحليل اساسي بسياري از 

).16(خدشه خواهدشد 
Frederick Koenig (1986) اي جــامع بــر روي در مطالعـه

ته مدل كيـد بيـشتر بـر رواجأاي تعاملات اجتماعي كـه بـا

ــراه ــايعات گم ــسه ش ــي از دسي و ناش ــده ــد كنن ــام ش ، انج

كه بهتر است شركت توصيه به جاي اتخـاذ موضـعيه كرد ا

كه بـه خـاطر تـرس از دامـن انفعالي زدن در قبال شايعات،

به شايعات  ميبيشتر ، با شـفافيت بـا ايـن پديـده شود انجام

).17(را كاهش دهند برخوردكنند تا بتوانند اثرات منفي آن

Pound and Zeckhauserشايعات مربوط بـه1990 در سال 

 دريافتنـد هـاآن. كردندا را بررسيه يندهاي ادغام شركتافر

بكه به شايعات راجع بـه ادغـام شـركته بازار اهـ طور كارا

مي  ـرفتندگ نتيجهو دهد واكنش نشان طـور ميـانگينه كـه ب

و چـه بـراي اسـتراتژي  سود اضافي براي استراتژي خريـد

 رواج هـاآنايي كـه شـايعات پيرامـونه سهم بارهفروش در 

،دوم اينكه واكـنش نـسبت بـه شـايعات. دارد، بيشتر است

د ،سـوم شـايعات. دهـدر دوره قبل از ادغام رخ مـي اغلب

به جهش و بينـيد پـيش ن ـتوانميندرته اي قيمتي را كننـد

يكهب  يك نمونه از شايعات فقطالس طور ميانگين در طول

).18(احتمال يك جهش قيمتي صحيح خواهدبودباره در
Allen (1992)و Gale نــشان دادنــد كــه  در تحقيــق خــود

پشه قيمت  را هـاآنتوانه منطقي در بـازار سـهام،كه اي فاقد

مي اي دستكاريه قيمت گران معاملهوسيلهبه توان ناميد، شده

1. Stickness 

و در تقويت يك باور عمومي مبني بر شوندميناآگاه تقليد 

 ثر باشـندؤتواننـدما مـيه اين نوع سهم بارهصحت اخبار در

)19.(

Mathur and Waheed (1995)كه پيـروي نيز بيان از كردند

به شايعات بـازار توصيه  در2هاي يك ستون خاص مربوط

مي به كسب يك بازه اضافي توانديكي از مجلات اقتصادي

به،)20(منجر شود   اسـت پـيش از ايـن دو يـادآوري لازم

ــق، ــق ديگــر، محق  (1978)وLloyd-Daviesدر دو تحقي

CanesوLiu, SmithوSyed (1990)ت ثيرات عمل بـهأكه

به ستون شايعات روزنامـه وال اسـتريته توصيه اي مربوط

به نتايجي مشابه دست يافتنـد كرده ژورنال را بررسي  3بودند

).22و21(

Zivney پـس از بررسـي1996در سـال نيزاوو همكاران 

كردنـد كـه بـراي اتخـاذ يـك تـصميم شايعه پيـشنهاد871

و فـروش سـهام، بايـستي عـلاوه بـر بارهصحيح در   خريـد

به شايعات نيزتا حدي توجه شوداطلاعا ).23(ت رسمي

Louis H. Ederington وJae Ha Lee (1996)ــز ــا ني ب

ــار ــه در (ISD) اســتفاده از معي ــار معامل ــازار اوراق اختي ب

كه اعلانات برنامه  اهـ شـده از سـوي شـركت ريزي دريافتند

و اخبـار اغلب و اعلانـات  باعث افت عدم قطعيت در بازار

يزي قبلي، باعث افزايش عدم اطمينان در بازارر بدون برنامه

كه فعالان بازار وقتـي بـا يـك رويـداد مثبـتمي شود چرا

تومغيرمنتظره  به تجديدنظر م با تـورش رو بـهأواجه شوند

ميه قيمتبارهبالا، در ).24(پردازندا

Huddart, Hughes وLevine  (2000)ــره ــا به از ب ــري گي

كه كارمنـدان داخلـي برخـي دريافتند Kyle )(1985روش

درا با فرستادن سيگناله شركت به ظـاهر تـصادفي  بـاره ايي

به ظاهر مشابه رفتار تصادفي يـكا،ه معامله برخي سهم كه

در با پنهان گر معمولي است، معامله كردن نيات واقعي خـود

به ).25(هستند شركت صدد سودرساني

ر بـورسد2001 در سـال Kiymaz وسـيلهبه مطالعه ديگر

را. استانبول انجام شد و مثبـت او نيز بـازدهي غيرمعمـولي

 معامله در روزهـاي قبـل از تـاريخ انتـشار شـايعات بارهدر

 اما اين بازدهي پس از انتـشار شـايعات منفـي،كرد مشاهده

).26(گزارش شد

2. Business Weeks "Inside Wall Street." 
3. The Wall Street Journals "Heard on the Street" 
3. implied standard deviation (ISD) 
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Ray C. Fair 2002) (ــام در مطالعــه ــا توصــيفي،لاًاي ك ب

ــزرگ در شــاخص  طــي، S&P 500بررســي تغييــرات ب

را1999،69-1982ايه سال  رويداد خاص يا شايعه مهـم

م به عنـوان مثـال وي بـه. ثر دانستؤبر وقوع اين تغييرات

بس دولـت عـراق بـه كويـت در سـال شايعه پيشنهاد آتش

كـردكه از تلويزيون دولتي بريتانيا انتشار يافت اشاره1990

).19( افزايش يابد درصد0,99كه باعث شد اين شاخص 

Gorodsinky  كه136 پس از بررسي2003 در سال  شايعه

 بـود DAXپـيش شـاخص اغلب مرتبط با سقوط بـيش از

كه شايعات مـسيرا درسـت عكـسهـ قيمـت بيشتردريافت

و در نتيجـه عـلاوه بـر شـايعات زمينـه حركت هـاي كردند

و ثيرأت به بيـان ديگـر شـايعات گذار ديگري هم وجوددارد

برأت ).9(ا ندارنده گيري تصميمثير زيادي
Jos Van Bommel 2003) (گيري از مدل پويـاي نيز با بهره

بر معاملات نشان داد افراد پس از انجام يك سرمايه  گذاري

و آشـنايان خـود  به دوسـتان اساس اطلاعات، تمايل دارند

كه از  و پيرويهاآنبگويند در عملهاآن مانندكرده و كننـد

ان ساخت چنين تمـايلي فراتـر از يـك عين حال خاطر نش 

داراي يـك دليل روانشناختي براي توجيه رفتـار شخـصي، 

مي  كه افـزايش تقاضـا.باشد پشتوانه با انگيزه اقتصادي چرا

به افزايش قيمت آن منجرخواهدشد  در عـيناو. براي سهام

كه شايعه  تواننـد همـواره از ايجـاد سازان نمي حال دريافت

كنند چراكه منجـر بـه از دسـت كسبشايعات غلط منفعت 

و اعتبار  گـران بـهو عـدم توجـه معاملـههاآنرفتن شهرت

).26(شودميها آن

Werner Antweiler وMurray Z. Frank)2004 (نيـز بـا

ــيش از  ــي ب ــود در 1,5بررس ــي موج ــام اينترنت ــون پي  ميلي

و،Yahoo Financeايتسوب به عنـوان سـمبل شـايعات،

به عنوان متغير كنترلي استفاده از اخ بار وال استريت ژورنال

بينـيا در پـيشهـ اي اينترنتي راجع بـه سـهمه دريافتند پيام 

ب  تك طوريهنوسانات بازار نقش دارند  بـر بـازده هـاآنثيرأه

تـ. سهام از لحاظ آماري معنادار است ثير اقتـصاديأهرچند

).27( زياد نيستها آن

به در2008شـايعه سـال در جديدترين مطالعه مربوط  كـه

اي مـوردهـ بنـدي گـروه ايالات متحده انجام شـد بـا طبقـه

ايه فعاليت در شركت ماننداييه اساس شاخص بررسي بر 

و ميزان تحصيلات افراد، گذاري، كارگزاري وسرمايه تجربه

گيـري جنسيت با توزيع پرسشنامه در بين فعالان بازار نتيجه 

و افــرادي   كــه بــراي يكــي از شــد كــه بــين افــراد عــادي

در مـي اي كارگزاري كاره شركت و بـاره كننـد  درك، تفـسير

لاًو اصــو واكـنش نــسبت بـه شــايعات تفـاوت وجــوددارد

كه در برخي تحقيقات مشابه بيان شده خانم همان بهه طور ا

مي و)28(دهنـد شايعات كمتر بها در بـازار بـورس پيـشتر

در) 2007(اوو همكـاران Dimitrios آتن  بودنـد يافتـه نيـز

گذاري اي سرمايهه اي شاغل در شركت گذاران حرفه سرمايه

به تحليل  و تكنيكـي متكـي هـستند بيشتر  امـا،هاي بنيـادي

و سرمايه گذاران انفرادي در معـاملات فعالان غيرمتخصص

و شـايعات موجـود در بـازار،  به اخبـار  خود تا حد زيادي

و ديگر رسانه روزنامه ).29( كنندمي ها توجه ها

و  تحقيقشناسي روش جامعه ،نمونه آماري

پيش از هر چيز بايد گفت هدف اوليـه مـا در ايـن تحقيـق

ت  است گذاران بوده ثير شايعات بر رفتار سرمايهأبررسي كلي

به تفاوت رفتار بين گروهكه در كنار آن تلاش شده  اهـ است

 Schniderدر اينجـا از متـد پژوهـشي.شـود نيـز پرداختـه

به اينكه اين تحقيق در نوع (2008)  استفاده شده تا با توجه

اسـت ضـمن رعايـت ضـوابط ايران سابقه نداشـته خود در

به اثرات شايعات بر فعالان  به تحليلي توصيفي راجع علمي

به. بازار بورس نائل شويم   اسـت اسـتفاده از يـادآوري لازم

به حوزه مالي محـدود نيـست فقط شايعه بارهپرسشنامه در

ازا بسياري ديگـر از محقق ـبلكه ن بـراي بررسـي شـايعات

 طور مثال بـه مقالـه معـروفهب،اند كرده همين شيوه استفاده

Bordia وDiFonzo  )8(مي كـرد توان اشاره درباره شايعات

ــا اينكــه نيــز در بررســي ســاختار Wayne E Bakerو ي

را اجتمـــاعي بازارهـــاي مـــالي، و پرســـشنامه مـــصاحبه

)7(كرد استفاده

و سرمايه تمامي در اين پژوهش جامعه آماري گذاراني افراد

به امر خريد  كه در بازار بورس اوراق بهادار تهران و هستند

.هستندفروش سهام مشغول

از300جامعه آماري فوق ميان از در افرادميان نفر، مـستقر

و  ايه برخي از شركت ساختمان بورس اوراق بهادار تهران

و سرم ب ايهكارگزاري گيري تـصادفي صورت نمونهه گذاري

فر. اند ساده انتخاب شده  از يند جمعاسپس آوري اطلاعـات

كه پـس ميان طريق توزيع پرسشنامه  افراد مذكور انجام شد

و وجود برخـي نقـائصه از بازبيني پاسخ  268 نهايـتدرا

برشده بندي افراد بررسي سپس با طبقه. پاسخ انتخاب شدند
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غير جنسيت، فعاليت يا عـدم فعاليـت بـراي اساس چهار مت

گذاري، داشتن تحـصيلات اي كارگزاري يا سرمايهه شركت

و دوره زماني فعاليت،  به بررسـي ايـن مرتبط تجربه كاري،

كه آيا بين گروه موضوع پرداخته  اسـاس اي مذكور بـره شد

به شـايعات اين طبقه  و واكنش نسبت بندي در درك، تفسير

به؟تفاوتي وجوددارد   اسـت كـه مقـصود از يـادآوري لازم

يكي از زمينـه هـاي مـالي، تحصيلات مرتبط تحصيلات در

و حـسابداري بـوده  در بازرگاني، اقتصاد و  دوره بـاره اسـت

كه بيش از يك سال بـه به دو دسته، يك دسته فعاليت افراد

و  بها فروش مشغول خريد كه كمتر از يك سال و افرادي ند

جـدول زيـر.انـد بندي شده ند طبقها فروش مشغولو خريد

.استاي مذكوره بندي دهنده توزيع طبقه نشان

تحصيلات شغل تجربه كاريجنسيت

زن36
 نفر كمتر از 112

 يك سال
 نفر 116

 غيرمرتبط
 نفر 100

 غيرمرتبط

 مرد232
 نفر بيش از 156

 يك سال

 نفر مرتبط 152
يا( كارگزاري

)گذاري سرمايه

 نفر 168
 مرتبط

ب سپ كارگيري پرسشنامه بـه بررسـي مـوارد مـوردنظرهس با

سـ.شد پرداخته و نحـوهؤگفتنـي اسـت طراحـي ايـن الات

بر طبقه سـ بندي فتـه در سـال الات تحقيـق پيـشگؤاساس

 نيـز1و معيـار آلفـاي كرونبـاخ شـد در آمريكا انجام2008

.حاكي از پايايي مناسب طرح پرسشنامه دارد

Reliability 

خآزمون كرونبا

 ويتني–آزمون من

كه در آن اين آزمون براي مقايسه ميانگين دو جامعه مستقل

به دليل نرماله آزمون يا اي پارامتري نبودن توزيع دو جامعه

بـا. پذير نباشد مناسب است هاي كوچك امكان وجود نمونه 

و با استفاده  به موارد فوق در بررسي فرضيات تحقيق توجه

اي SPSS افزار از نرم  شد از در اين آزمون.ن آزمون استفاده

به ماهيت آن  5 حاصـل كمتـر از sig اگر مقـدار،و با توجه

رد درصـد95سـطح اطمينـان درH0درصد باشد فرضـيه

و ادعاي عدم تساوي ميـانگين دو جامعـه پـذيرشمي شود

1. Cronbach's Alpha 

).102-98-1386.منيؤم(شودمي

H0)فروض( تحقيق هاي فرضيه

به ماهيت آزمـون فـوق فرضـيات تحقيـق نيـز بـه با توجه

:اند صورت زير تدوين شده

و رفتـار بـر در ادراك،)1  طرز تلقي نـسبت بـه شـايعات

زنهاآناساس و ؛ تفاوت وجودنداردان بين مردان

و رفتـار بـر در ادراك،)2  طرز تلقـي نـسبت بـه شـايعات

ــاس ــاآناس ــاوت ه ــران تف و ديگ ــه ــا تجرب ــراد ب ــين اف ب

؛وجودندارد

و رفتـار بـرك،در ادرا)3  طرز تلقي نـسبت بـه شـايعات

و ديگران تفاوتهاآناساس بين افراد با تحصيلات مرتبط

؛وجودندارد

4(، و رفتـار بـر در ادراك  طرز تلقي نـسبت بـه شـايعات

و ديگـران تفـاوتهاآناساس  بين افراد با مـشاغل مـرتبط

.وجودندارد

 نتايج تحقيق

و دق در ارائه نتايج ر رفتـار فعـالان بـازارتـ يـق براي تحليل

ايهـ بنـدي الات در دستهؤس بندي است با طبقه تلاش شده

در. گـردآوري شـوند هـاآنا بنا بـه ماهيـته پاسخ مشابه،

ــت ــحقيق درؤ س ــشابه موضــوعي ــه ت ــا ب ــه6الات بن  طبق

به ماهيـت شـايعات،": اند بندي شده دسته  تلقي افراد نسبت

و دانستن منبـع شـايعات،  سـقم نهـايي توجـه بـه صـحت

به تغيير قيمتهاآنشايعات، انتقال در ادامـه."اهو واكنش

.است آمدهتفصيلبه موارد 

به ماهيت شايعات)1  تلقي افراد نسبت

در بررسي پاسخ افراد تحت بررسي مشخص شد كـه بـيش

شـايعات بـر اسـاس يـك" درصد افراد معتقدند كـه63از 

بـ".شـوندمي استراتژي خاص ساخته   درصـد67ين در ايـن

را افرادي با قصد كسب منافع،"افراد معتقد بودند شـايعات

مي   درصد معتقدنـد در عمـل ايـن افـراد65و"دهند شكل

.توانند از شايعات فوق منتفع شوندمي

81 بـاانزنـ اي مختلـف،هـ پاسـخ گـروه بيشتر در دقتبا

افراد بـا درصد موافقت مردها،66درصد موافقت در مقابل

ب   درصد افراد تـازه وارد بـه52 درصد در مقابل77ا تجربه

، به صحت ايـن عبـارت، بـاور داشـتند معاملات در.بيشتر

به اينكـه ضمن  درصـد5 از  sig مطابق جدول زير با توجه
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كه فرضـيه استرت بزرگ و تأييـدH0مي توان گفت  شـده

وميان . تفاوتي وجودنداردباره مردان در اين پاسخ زنان

Mann-Whitney Test 
Ranks 

ها جمع رتبه رتبه ميانگينNجنسيت
 2140.00 81.26 36 زن
 14331.00 66.06 232 مرد

خ
س
پا

 268 كل

 (a)آماره تست

 پاسخ
Mann-Whitney U 1762.000 

Wilcoxon W 2140.000 
Z-1.569 

Asymp. Sig. (2-tailed) .117 

 بندي بر اساس جنسيت طبقه

 درصــد افــراد شــايعات را يــك پديــده66طــور مــشابههبــ

مي. كنند اجتماعي تصادفي قلمدادنمي به نظر رسـد در اينجا

 درصـد67 در مقابـلان زنـ88 با توجه بـه ابـراز مخالفـت 

به روند شكل بانوانمردان، گيري شايعات بـدگماني نسبت

 حـاكي هـاآنكه از روحيه محافظه كـارتر اند بيشتري داشته 

دي است، و مخـالف23گر وجود اما از سوي  درصد موافق

كه بارهدر افـرادي بـه قـصد سـنجش فـضاي" اين عبارت

مي"بازار به خلق شايعات ا را بـه ايـنهـ زنند گمـان دست

مي بي اعتمادي نسبت بـه سمت سوق كه گرچه نوعي دهد

و  صحت شايعات وجوددارد در عين حال افراد فعال دلايل

آن در بازار روند شكل  ث از نـوعي اسـتراتژي را منبع گيري

مي در. دانندبه قصد كسب منافع  مـوارد تمامي گفتني است

ــوعي اتفــاق ــالا ن ــان نظــر ب ــراد گــروهمي ــ اف اي مختلــف ه

برو شودمي مشاهده مطابق آزمون من ويتني فرضيات مبتني

و ادراك گـروه  . شـوند اي فـوق رد مـيهـ تفاوت در رفتـار

راه از فعالان بازار بورس خواستهك هنگامي كه نظر خود شد

به تفاوت  كنند بيان"اطلاعات"و"شايعات"اي بينه نسبت

به وجود اين تفاوت قائل بودنـد61هك درحالي  درصد افراد

كه اين تفاوت بر تـصميم درصد نيز بيان70و گيـري كردند

مها آن ،ؤ نيز رينتـ درصد افراد معتقد بودند مهم64ثر است

داننـد آيـا نمـي"اسـت كـه تفاوت بين اين دو پديـده ايـن 

اي معنـادارهـ ازجمله تفاوت."شايعات واقعي هستند يا خير 

و افـراد بـا  در اينجا تفاوت بين افراد با تحـصيلات مـرتبط

36درصـد در مقابـل69تحصيلات غيرمـرتبط اسـت كـه 

طــوركليه درصــد نيــز بــ64 در ضــمن. باشــد درصــد مــي

مـت مهم و اطلاعـات را در ايـن داننـديرين تفـاوت شـايعه

بيـشترين."مطمئن نيستند شايعات واقعي هستند يا نـه"كه

خـورد كـه متغيـر تفاوت در اينجا در جايي بـه چـشم مـي 

را.است تجربه لحاظ شده  و نتـايج قبلـي حال اگر نمودارها

كهمي مجموع ملاحظه در كنيم نيز لحاظ  "ميزان تجربه"شود
مي ا افراد به عنوان عاملي مهم در تلقي فراد نـسبت بـه تواند

كه آزمـون مـن.ماهيت شايعات قلمداد شود  –گفتني است
.كندمي تأييدرا ويتني نيز اين امر

ها رتبه

ها جمع رتبهرتبه ميانگينNتجربه كاري

 7849.50 113.76 112 تازه كار
 12451.50 94.33 156 قديمي

خ
س
پا

 268 كل

 پاسخ
Mann-Whitney U 3673.500 

Wilcoxon W 12451.500 
Z-3.166 

Asymp. Sig. (2-tailed) .002 
 جنسيت:بندي متغير طبقه

 دانستن منبع شايعات)2

و چهار درصد افراد مخالف اين عبـارت بودنـد كـه هشتاد

مي" اما در بررسي ميـزان،"دانم من هميشه منبع شايعات را

به نفس افـراد در  بينـي صـحيح توانـايي پـيش" بـاره اعتماد

23غـم موافقـتر بايد گفـت علـي"ايي شايعات صحت نه 

ا بـا ايـن عبـارت موافـقه يك از خانم درصدي آقايان هيچ

س به كه با توجه ميؤنبودند توان نتيجـه گرفـت كـه ال قبل

كارانــها در برخــورد بــا شــايعات بيــشتر محافظــههــ خــانم

در،كنندمي عمل  متغير تحصيل نتيجه جالب آن است باره اما

 بيــشتر در بــين افــراد بــا،ود موافقــتغــم وجــر كــه علــي

درؤ دو س ـبـارهدر تحصيلات مـرتبط،  توانـايي بـاره ال اول

به نفـسها آن بيني صحت شايعات طيف مقابل پيش  اعتماد

كه خانم.بيشتري دارند درهـ نتايج فوق حاكي از آن است ا

.كنندمي برخورد با شايعات با رويكردي محتاطانه برخورد
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Ranks 
ها جمع رتبهه ميانگينرتبNجنسيت

 3037.50 112.50 36 زن
 13433.50 87.23 232 مرد

خ
س
پا

 268 كل

 پاسخ
Mann-Whitney U 1498.500 

Wilcoxon W 13433.500 
Z-3.136 

Asymp. Sig. (2-tailed) .002 

 توجه به صحتو سقم نهايي شايعات)3

شـايعات بـودن نهـايي درصد افـراد درسـت57هك در حالي

62افـراد باتجربـه بيـشتر بـا كنند،مي تلقي"هميشه مهم"را

و وجـود39درصد در مقابـل 44 درصـد افـراد تـازه وارد

22درصد موافقت افـراد بـا تحـصيلات مـرتبط در مقابـل

ايهـ درصد افراد با تحصيلات غيرمرتبط از جملـه تفـاوت

بهه آشكار بين طيف از سوي ديگـر.آمد شمارمي اي مختلف

وهـ درصد خانم44 درصد مردها در برابر59  درصـد42ا

 درصـد طيـف مقابـل56افراد با مشاغل مـرتبط در مقابـل

در بررسـي.كننـدمي صحت نهايي شايعات را تعقيب خود،

كه بر اساس شايعات معاملـه"اينكه آيا  باشـند اي داده زماني

در اينجا بـر."كنندمي صحت نهايي شايعات را تعقيباًحتم

تـ"ويتنـي–من"اساس آزمون  ثيرأ دو فرضـيه مربـوط بـه

و دو فرضيه ديگر رد  و تحصيلات پذيرفته متغيرهاي تجربه

.شوندمي

 داشتن به شايعات اعتماد)4

م ثر بر اعتماد افراد بـه صـحت شـايعاتؤدر بررسي عوامل

كه شايعه را از او شنيده" درصد72، 58و"اند شخصي را

از سوي ديگر. اند كرده را مهم تلقي"اه تغيير قيمت"درصد

س  به  درصـد افـراد بـا تحـصيلات80 الي مشابه،ؤدر پاسخ

و56مرتبط در مقابل  درصـد80 درصد گروه مقابـل خـود

و كارگزاري در مقابـل اي سرمايهه كارمندان شركت گذاري

ب درصد افراد با مشاغل ديگر اعلام58 كه طور كلـيهكردند

21جالب آنكـه. مهم استهاآنبراي بودن شايعات درست

مي"درصد افراد معتقد بودند كننـد بينـي توانند پـيش هميشه

23 وجـود".اي در نهايت درست اسـت يـا خيـركه شايعه 

ازه درصد پاسخ مثبت در مقابل پاسخ مخالف تمامي خانم ا

به نظـر مـي كه افـراد بـا رسـد نكات جالب اين مورد است

در27(.شابه برخوردارنـد تجربه نيز از احساسي م ـ  درصـد

تـ–آزمون مـن). درصد8مقابل ثير متغيرهـايأويتنـي نيـز

و تحصيلات" ردتأييدرا"جنسيت .كندميو بقيه را

 انتقال شايعات به ديگران)5

كه شنيده هر شايعه" درصد افراد اظهار داشتند23 انـد اي را

 درصـد62هكـ از طرفي درحالي".كنندميبه ديگران منتقل 

آن اگر شايعه"افراد اظهار داشتند به ديگران اي مهم باشد را

در59وجود افراد باتجربه بيشتر بـا."كنممي منتقل  درصـد

و وجود69مقابل  درصد موافقت68 درصد افراد تازه وارد

 درصـد افـراد بـا53افراد با تحـصيلات مـرتبط در مقابـل

جـا نيـز تفـاوت هـد در ايند مـي تحصيلات غيرمرتبط نشان

از سوي ديگـر. شود نمي آشكاري بين اين دو طيف مشاهده 

وهـ درصد خانم70 درصد مردها در برابر61  درصـد68ا

 درصـد طيـف مقابـل54افراد با مشاغل مـرتبط در مقابـل

كه خود، در فرضـيه تمـامي نيز گواه اين است هـاي مزبـور

مي باره اين از.شوند نيز رد عوامـل در بررسـي يكـي ديگـر

كه ثر بر انتقال شايعات،ؤم بـه درصـد افـراد58آشكار شد

اميد دريافت بازخوردي مشابه از سوي گروهي از دوسـتان 

راو آشنايان خاص، در.كنندمي منتقلهاآنبه فقط شايعات

به نتايج آزمون من ويتني در اينجا بايد گفت ضمن با توجه

ب  اهكه ولويـت انتقـال بـه طور كلي افراد شايعات مهم را بـا

ومي منتقلهاآنبه خود گروهي خاص از آشنايان  در كننـد

ا مـشاهدههـ در اين نـوع رفتـار تفـاوتي بـين گـروه ضمن

.شود نمي

 واكنش به تغيير قيمت بر اساس شايعات)6

و هفت  درصد افراد در چنـين مـوقعيتي نظـر افـراد هشتاد

مي نـد كـه كرد درصد هم اعلام64.شوند متخصص را جويا

.كنندميبه نظرات ديگر افراد فعال در بازار نيز مراجعه

مي كه در اينجـا نيـز بـين رفتـار گـروه نتايج نشان اهـ دهند

ــشاهده ــاوتي م ــود تف ــي ش ــال. نم ــين ح  درصــد27در ع

به تغيير قيمتلاًكه اصو"معتقدند ا بر اساس شايعاته نبايد

آن توجه و مي را امري فريب كرد جود افـرادو."دانند دهنده

32 درصـد ابـراز موافقـت در مقابـل37باتجربه بيـشتر بـا 
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و وجود  درصد موافقت افـراد بـا32درصد افراد تازه وارد

 درصد افـراد بـا تحـصيلات33تحصيلات مرتبط در مقابل

و موافقت در23غيرمرتبط  درصد افراد بـا مـشاغل مـرتبط

امر همگي حاكي از اين درصد طيف مقابل خود،34مقابل

ايـن امـر.اي فوق تفـاوتي وجودنـداردهكه بين گروه است

و خانم بارهدر درصـد42. شـود مـيا نيـز مـشاهدههـ آقايان

كه اگر قيمت  همه اعتقاد دارند مان با شايعات تغييركردندزا

مي" كه بازار چيزي را 39مردهـا بـا."داننـد نميهاآنداند

باه درصد در مقابل خانم و افر67ا 51اد باتجربه بـا درصد

و افــراد بــا32درصــد در مقابــل  درصــد افــراد تــازه وارد

 درصـد طيـف29 درصد در مقابل67تحصيلات مرتبط با

 اسـت باره اي قابل ذكر در اينه از جمله تفاوتها آن مقابل

كه شده بار ديگر در اينجا آشكار  مردان نسبتلاًاصو"است

 بعـدي قيمـت منتظر حركـات،قيمت بر اساس شايعاتبه

و معاملهمي ."كنند اي نمي مانند
به نفس بيشتري برخوردارنـد درصـد32.به زنان از اعتماد

ه در خـصوص ايـنكـ درحـالي غم تغييرر علي"نيز معتقدند 

و طيـفؤس ال بيشترين تفاوت بين افراد با مـشاغل مـرتبط

به شود با لحاظ پاسخ دادهميه مشاهدها آن مقابل  تماميشده

رد-ا مطابق آزمون مـنه تفاوت بين گروه،الاتؤس ويتنـي

درمي و به تغيير قيمـت ناشـي از شـايعات بارهشود  واكنش

ميتمامي .شوند فرضيات رد

)برحسب درصدپاسخ(5-1نمودار

نم می ک قل  گران منت ھر شايعه ای را که شنيده ام به دي

0
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15
20
25
30

1 2

جنسيت

تحصي�ت مرتبط

تجربه کاری

شغل

)بر حسب درصد پاسخ(6-1نمودار

و منتظـر نم می ک له ای ن شايعات معام  ھنگام تغيير قيمت بر اساس 
حرکات بعدی قيمت می مـانم

0
10
20
30
40
50
60

1 2
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تحصي�ت مرتبط
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شغل

 نتايجو بحث
به نخستينتحقيق حاضر كه  تحقيق موجود در كشور است

ا يكي  يعنـي،هـاي مـالي رفتـاري رين حـوزهتز مهم بررسي

مي –بررسي نتايج اين تحقيـق تحليلـيدر. پردازد شايعات
است در كنار بررسي كلي نظـرات افـراد شده توصيفي تلاش

به تفاوت  ايهـ اي احتمالي بين رفتار گـروهه تحت بررسي،

مي اما،مختلف پرداخته شود  در اغلـب دهد كـه نتايج نشان
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و ادراك بـرخلافي مختلف در قبال شايعات،ه گروهرفتار

، تفاوتي مـشاهده)28(امريكا در كشور انجام گرفته تحقيق 

و نمي مي بيشتر شود .شوند فرضيات تحقيق رد

 شده به تفكيك موضوع هاي تأييد فرضيه

به ماهيت شايعات )متغير تجربه(تلقي افراد نسبت

)متغير جنسيت(دانستن منبع شايعات

ص به و تحصيلات متغير(حت نهايي توجه )هاي تجربه

به شايعات و تحصيلات متغير(اعتماد )هاي جنسيت

)كدام تأييد نشدند هيچ(انتقال شايعات

به تغيير قيمت كـدام هـيچ(ها بر اساس شـايعات واكنش

)تأييد نشدند

 گـرايش تـوده"شايد بتوان اين امر را بـه حاكميـت نـوعي

ب"1واري  اما بيان دقيق ايـن،كرد ازار منتسب بر رفتار فعالان

مطالعات. است باره امر مستلزم انجام تحقيقات بيشتر در اين

مي  كه در بسياري از تحقيقات، ما نشان بـراي بررسـي دهد

ع خاصي از منابع نظير ستون ثابت  به نو شايعات"شايعات

توزيـعا،هـ نشريه وال استريت يا اخبار خاص ادغـام"بازار

وهكه در سايت...و سودها بـا صـورته نشريات اقتصادي

مي  مي ثابت درج به دليل فقدان وجـود شوند استناد كه شود

در حـال حاضـر چنـين تحقيقـي چنـين منـابعي در كـشور 

ميااما محقق، پذير نيست امكان توانند اثـر نـوعين علاقمند

و رويـدادهاي مهـم سياسـي، خاص از   شـايعات يـا اخبـار

و اميـد. كننـد رفتار فعـالان بـازار بررسـيبررا... اقتصادي

 ــ ن واقــعااســت كــه تحقيــق حاضــر مــورد اســتفاده محقق

.باشد شده
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