
 

701 

‌هاي‌حسابداري‌مالي‌و‌حسابرسي‌پژوهش

‌7331/‌بهار‌‌33شماره‌/‌‌نهمسال‌

  721تا‌‌701صفحه‌

 
 

 ان در بازار سهامگذار گیری سرمایه ای بر تصمیم اثر پوشش رسانه
 
 

 1جمال برزگری خانقاه

 2رضوان حجازی

 3فرزانه رضازاده
 

 

 چكيده
رو کارکرد  گذاری بر کسی پوشیده نیست. از این امروزه اهمیت و جایگاه اطلاعات در تصمیمات سرمایه

تواند نقش بسزایی درتغییرات  رسانی می بخشی و اطلاع های جمعی با تأکید بر دو عنصر اصلی آگاهی رسانه

ی است که کمتر مورد توجه گذاران ایفا نماید. با این وجود این موضوع گیری سرمایه قیمت سهام و تصمیم

کوشد  و مطالعه حاضر میر پژوهشگران در کشورهای مختلف و بیش از آن، در ایران قرار گرفته است. از این

های  وهش رسانهژگذاران را مورد بررسی قرار دهد. در این پ گیری سرمایه های جمعی بر تصمیم تأثیر رسانه

گیری  های تصمیم اری و دیجیتالی بوده و شاخصهای نوشتاری، دیداری، شنید جمعی شامل رسانه

وسیله  های این پژوهش به گذاران، مشارکت در بورس و انتخاب سهام اتخاذ شده است. داده سرمایه

جامعه افرادی که در طول یک هفته به بورس تهران، کرج و قزوین یری از گ نامه لیکرت و با نمونه پرسش

همبستگی و  آزمونهای پژوهش، از  در این راستا جهت آزمون فرضیه اند، گردآوری شده است. مراجعه نموده

دهنده وجود رابطه  نشان این پژوهش شامل نتایج توصیفی و تحلیلینتایج ه است. شد استفاده رگرسیون

گذاران بوده  های جمعی و مشارکت در بورس و انتخاب سهام توسط سرمایه دار میان استفاده از رسانه معنی

مشارکت و انتخاب نوع سهام بیشتر  جهت گذاران بر اساس نتایج این پژوهش، سرمایه چنین است. هم

 .اند نمودهاستفاده  و تلویزیوناینترنت  یجمع یها رسانهاز
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 مقدمه -1

گیری مؤثر و پیشرفت و توسعه جوامع،  امروزه اهمیت و ضرورت اطلاعات و نقش آن در فرآیند تصمیم

راه حل منظور از میان کلیه ترین  گیری، انتخاب بهترین و منطقی امری کاملاً مشهود است. منظور از تصمیم

ترین تصمیم، تصمیمی مبتنی بر معیارهای مطلوب است. بدیهی است که  های ممکن بوده و مناسب راه حل

گیری به شیوه کارا و مؤثر، به ویژه در دنیای متحول و پیچیده کنونی، مستلزم به کارگیری و  تصمیم

اطلاعات یک وسیله و ابزار راهبردی مهم در باشد. در واقع  روز می دسترسی به اطلاعات کافی و به

هنگام بودن اطلاعاتی  شود و بدون شک کیفیت تصمیمات نیز به صحت، دقت و به گیری محسوب می تصمیم

ای  گیری بستگی دارد. در بازارهای مالی هم این امر از اهمیت ویژه کار گرفته شده در زمان تصمیم به

 است بهادار، اطلاعاتی اوراق بازارهای در کنندگان مشارکت گیری تصمیم که مبنای دلیل این برخوردار است به

 مالی بازارها، تحلیلگران این در فعال مالی های بورس، واسطه در شده پذیرفته بهادار اوراق ها، ناشران که بورس

گذاران به طور دائم  در بازارهای مالی سرمایه (.8911نیا و جلیلی،  )تهرانی، طالب کنند می منتشر مطبوعات و

های مختلف از جمله اقتصاد کلان، اخبار سیاسی، اطلاعات  با جریانی از اطلاعات و اخبار جدید در زمینه

ها انتظارات خود  شود که آن شوند؛ چنین اخباری باعث می ی تقسیمی و غیره رو به رو میسودهامربوط به 

رسانی  رو نظام اطلاع روز و بر اساس آن تصمیمات مالی مهم اتخاذ نمایند. از این ا بههای اولیه ر درباره یافته

 کارآمد، مورد تأکید قرار گرفته است.

شوند. این  گذاران با اخبار و اطلاعات متنوعی روبه رو می گران و سرمایه در بازارهای مالی نیز تحلیل

های مختلف از داخل یا خارج شرکت انعکاس  بینی ها، علائم، اخبار و پیش تواند به صورت نشانه اطلاعات می

های سهام  نتیجه تغییراتی در قیمتها و در  داران قرار گیرد و باعث ایجاد واکنش یابد و در دسترس سهام

ی سهام از پیچیدگی بازارهاها و اخبار متفاوت است. بنابراین رفتار  های بازار سهام به آگهی گردد. واکنش

علی رغم نقش قابل توجه رسانه توانند بر آن تأثیر گذارند.  برخوردار است. بدین معنی که عوامل مختلفی می

به بررسی ارتباط بین  معدودی ات به عموم مردم، مطالعاتعه دهنده اطلادر اقتصاد مدرن به عنوان ارائ

 اند. پرداخته تصمیم گیری سرمایه گذاران در انتخاب سهامهای رسانه و  گزارش

گذاران در انتخاب سهام  ها بر تصمیم سرمایه بنابراین مطالعه تأثیر اطلاعات منتشر شده از سوی رسانه

های مختلف رسانه قابل توجه است. در بازار مالی ایران انواع  اثر در گونه های مختلف و میزان این شرکت

در این پژوهش بر گردد مبتنی بر عوامل مختلفی است که  گذاران اتخاذ می تصمیماتی که توسط سرمایه

ه گذاران بود اند که دارای بیشترین تأثیر بر تصمیمات سرمایه اساس تحقیقات گذشته، عواملی انتخاب گردیده

از جنبه دیگر عوامل مذکور در نوسانات های جمعی مورد بررسی قرار گرفته است.  ها با رسانه و ارتباط آن

گذاران نهایتاً منجر به تغییراتی در رفتار قیمت سهام  باشند زیرا رفتار سرمایه قیمت سهام نیز مؤثر می

 گردد. می

رسانی است. هدف  بخشی و اطلاع ر اصلی آگاهیها با تأکید بر دو عنص با توجه به این که کارکرد رسانه

علاوه بر ارتقاء دانش  تا باشد. گذاران در بورس اوراق بهادار می این تحقیق بررسی این دو عنصر از دید سرمایه
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مشارکت هرچه بیشتر مردمی در بورس اوراق  افزایش اهمیت مقوله راهکارهایی جهت در این زمینه، با بیان

در ادامه، پس از ارائه ادبیات و پیشینه تحقیق، به معرفی روش شناسی تحقیق پرداخته، و  ارائه گردد.بهادار 

ی ها چالشو در انتها با عنایت به نتایج تحقیق، پیشنهاداتی برای رفع  شود یمپس از آن نتایج تحقیق بیان 

تحقیق پرداخته و پس  موجود ارائه خواهد شد. در ادامه، پس از ارائه ادبیات تحقیق، به معرفی روش شناسی

 و در انتها با عنایت به نتایج تحقیق، پیشنهاداتی ارائه خواهد شد. شود یماز آن نتایج تحقیق بیان 

 

 مبانی نظری و پيشينه تحقيق -2

ای برای ترغیب افراد به خرید  ز دیرباز به عنوان وسیلهااطلاع رسانی در امر تجارت و کسب و کار 

کند.  تری را در این زمینه ایفا می استفاده قرار گرفته و هر روز نقش پررنگمحصولات و خدمات، مورد 

با ها  رسانهگیری بر طرز فکر و رفتار افراد داشته باشند؛ در واقع،  توانند تأثیر قدرتمند و چشم ها می رسانه

ماهیت  بخش وسیعی از، در شکل بخشیدن به افکار عمومیایی قدرت بسیار در جذب مخاطب انبوه و توان

های گوناگون زندگی  های جمعی در حوزه نقش رسانههای اخیر  طی دههدهند.  افکار عمومی را شکل می

افزایش یافته سرعت  ، بهبشری از جمله تحولات سیاسی، اجتماعی، فرهنگی، اقتصادی و مناقشات بین المللی

ی به عصر ارتباطات و جامعه عصر کنونا، ها در تمامی حوزه تأثیرگذاری آنو گسترش در نتیجه، این و 

تفکر افراد پس از شنیدن گیری  چه در این رابطه مورد توجه است، نحوه شکل آناست.  شدهاطلاعاتی تبدیل 

با توجه به گستردگی و در دسترس بودن اطلاعات امروزه، است.  های افراد گیری تصمیم آن بر تأثیر و خبرها

رسانی  تبلیغات و به عبارتی اطلاعو غیره،  های همراه تلویزیون، گوشیدر هر لحظه و مکان، از طریق اینترنت، 

ای برای آگاهی افراد از  و از آن به عنوان وسیله گشته گذاری نیز وارد در حیطه مسائل مالی و سرمایه

های انجام شده، حداقل بازده  گذاری گذاری، مسائل حقوقی، حداقل میزان آن، بازده سرمایه چگونگی سرمایه

است. بنابراین انجام اطلاع رسانی از طریق وسایل ارتباط جمعی توسط شده ورد انتظار و غیره، استفاده م

ها  گذاری در بورس اوراق بهادار و سهام شرکت تواند عاملی برای ترغیب افراد به سرمایه بورس اوراق بهادار می

گذاری در بورس اوراق بهادار،  یههای افزایش سرما ترین راه از طرف دیگر، یکی از مهم .قلمداد شود

سازی اطلاعات مالی  رسانی بورس به افراد جهت ورود آگاهانه به بازار سرمایه است. این مسأله با شفاف اطلاع

گذاری حتی در  میسر است. از سوی دیگر، مشکل سرمایه 44ها، و دنبال نمودن اصل  وری سازمان و بهره

عه بورس اوراق بهادار بوده و در حدود یک قرن است که به فعالیت کشورهایی نظیر آمریکا، که پیشرو توس

 (.8911بازار سرمایه اشتغال دارد، نیز هنوز وجود دارد )نمازی، 

گذار بر رفتار  ریتأث( از طریق مطالعه پیمایشی سعی نمودند که عوامل 1119) 8مریکاس و همکاران 

نشان می دهدکه معیار  ها آناسایی نمایند. نتایج تحقیق سرمایه گذاران حقیقی را در بازار سرمایه یونان شن

. باشند یمو معیارهای روانشناختی  تصمیم گیری افراد در خرید یک سهم، ترکیبی از معیارهای اقتصادی

بر  ها آندر یافند که تصمیم گیری سرمایه گذاران همواره یک رویکرد منسجم و عقلایی نخواهد بود و  ها آن

نشان داد که اطلاعات مالی و  ها آنی تحقیق ها افته. یرندیگ یموامل تصمیمات خود را اساس گروهی از ع
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حسابداری و اطلاعات عمومی منتشر شده در بازار سرمایه، انتظارات سرمایه گذاران را برای خرید یک سهم 

 شکل خواهد داد.

ارن و همخوانی مابین توانند هر نوع امکان عدم تق های جمعی می رسانه دریافت که( 1112) 1میلر

چنین نشر و پخش مجدد اطلاعات  گذاران را از طریق تحقیقات بنیادی و اساسی و هم ها و سرمایه شرکت

وسیله  تواند نقش اقتصادی ارائه کننده اطلاعات را به افشا شده توسط شرکت تسکین دهند. درواقع رسانه می

 و غیره( داشته باشد. گران ها، تحلیل توزیع اطلاعات از سایر منابع )شرکت

در این زمینه، اگر توزیع مجدد توسط رسانه توجه سرمایه گذاران را جلب کند، قیمت گذاری سهام 

 بیشتری از طریق انعکاس بیشتر اطلاعات داشته باشد. ریتأثممکن است 

 قرار بررسی مورد آتن را بهادار بورس اوراق در گذاران سرمایه (، رفتار1111) 9سویک و مادیتینوس

 ی، بیشترگذار سرمایهبرای  گیری جزء، هنگام تصمیم گذاران سرمایه که کند می بیان تحقیق این اند؛ نتایج داده

 بر ای بیشتر حرفه گذاران که سرمایه کنند. در حالی می تکیه بازار شایعات و ها رسانه و ها اخبار روزنامه بر

 کنند. می توجه پرتفوی لیتأکید داشته و کمتر به تحل یکیو تکن ادییبنی ها تحلیل

و  ابدی یم( به این نتیجه رسیدند که اثر رسانه در مقیاس یزرگ افزایش 1113) 4باتاچاریا و همکاران 

اثر اقتصادی رسانه را تشخیص  ها آن. به هر حال، ابدی یمقیمت سهام در دوره حباب اینترنتی سازمان کاهش 

 ندادند.

نقش را در انتشار و فیلتر کردن  نیتر یاساس، ها رسانه( به این نتیجه رسید که انتقال 1188) 1هوفنگ  

 .کنند یمبازی  اطلاعات به مخاطبان گسترده، به ویژه خرده فروشان ساده لوح به عنوان منبع اصلی اطلاعات

پوشش رسانه ای از رسوایی اداره امور شرکت و بازده سهام  ریتأث( تحقیقی تحت عنوان 1188) 2ریمون

. پردازد یمدر بازار انجام داده است. این مطالعه به بررسی اثرات پوشش خبری در رسوایی سهام هنگ کنگ 

سرمایه گذاران زمانی که رسوایی شرکت برای اولین بار توسط مطبوعات گزارش شده  دهد یمنشان  ها افتهی

کارآمد  نسبتاًنتایج حاکی از آن است که بازار سهام هنگ کنگ  و دهند یمادی نشان است، واکنش زی

به  ها رسانهو هم چنین  کند یمو پوشش خبری نقش مهمی در رسوایی اداره امور شرکت بازی  باشد یم

نقش های عمومی  درک رایج این است که رسانه. باشند یم ها شرکتعنوان یک عامل نظاره گر بر اداره امور 

شرکت به عنوان منبع اصلی  تنها کنند. بنابراین، نه ای در ارائه اطلاعات شرکت به عموم بازی می عمده

تأثیر قابل توجهی بر قیمت  نیز های جمعی از طریق رسانهاطلاعات مالی شرکت بلکه روند انتشار ، اطلاعات

 (.1189، 1یروکی( ه خواهند داشتسهام 

توانند اطلاعات مربوط به شرکت را از طریق نمایندگان خود در  گذاران نهادی که می سرمایه برخلاف

ها  باشند و تکیه آن فاقد چنین امتیازی می فردیگذاران  دست آورند، سرمایه هیأت مدیره به طور مستقیم به

ها  ه همین دلیل رسانه، باستها  های جمعی مانند روزنامه رسانهاطلاعات دریافتی از سوی بیشتر بر روی 

چنین  گذاران ناتوان دارند. هم خصوص سرمایه به، نقش مهمی در انتشار اخبار شرکت به مخاطبان گسترده
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نشان دهنده نقش رسانه به عنوان یک ارتباط دهنده بین  انجام شده در حوزه ادبیات این موضوع مطالعات

 .است های منتشر شده توسط رسانه و واکنش بازار سهام گزارش

های جمعی نقش مهمی در واسطه شدن برای انتقال اطلاعات  ادراک عمومی این است که رسانه

رسانی  تشکیلاتی به عموم جامعه است. به این ترتیب نه تنها افشاگری به عنوان یک منبع اصلی در اطلاع

ای بر  قابل ملاحظهتأثًیر  تواند ای می های رسانه از طریق فعالیت خبرهااست بلکه فرآیند نشر و پخش 

های جمعی بر اثر  گیری سرمایه گذاران داشته باشد. طبق تحقیقات اثر رسانه تغییرات قیمت و تصمیم

ها و  گردد و این تغییر به ویژه در قبال اخبار افشاگری رسمی نظیر اعلام بیلان واکنش بازار حادث می

 همان(.شود ) ترازهای حسابرسی و مالی واقع می

 این نتایج طبق داران پرداخته است؛ گیری سهام ( به بررسی نقش اطلاعات مالی در تصمیم8913نیا ) فرخ

 خاصی الگوی از سهام قیمت و فروش و خرید نسبت به گیری تصمیم در تهران بورس در گذاران تحقیق سرمایه

 دانش بودن عوامل، کم ترین مهمازکنند.  استفاده نمی معاملات از تکنیکی و علمی های روش مبتنی بر

 باشد. می رسانی بورس اطلاع سیستم تخصصی و نواقص

ی افراد حقیقی در بورس منطقه ای ها هیسرمابر جذب  مؤثرعوامل  "( تحقیقی با عنوان 8914صغری )

اشخاص حقیقی در  هیسرمابر جذب  مؤثروهش، بررسی عوامل ژانجام داده است. هدف اصلی این پ "اصفهان 

سودآوری، تبلیغات راجع به سرمایه  سابقهبورس منطقه ای اصفهان است. هدف این را متغیرهایی همچون 

ی مرجع، عوامل اقتصادی و سیاسی، عملیات کارگزاران و مکان ها گروهگذاری در بورس، فرهنگ سهامداری، 

است که فقط  وهش حاکی از آنژاز این پ . نتایج حاصلاند آزمودهوهش ژی پها سؤالجغرافیایی به عنوان 

اشخاص  هیسرماعواملی همچون سابقه سودآوری، فرهنگ سهامداری، عوامل اقتصادی و سیاسی بر جذب 

 گذار بوده است. ریتأثحقیقی در بورس منطقه ای اصفهان 

اق بهادار ی مرجع در ترغیب افراد به سرمایه گذاری در بورس اورها گروه( نقش 8912ابزری و همکاران )

طبق نتایج این تحقیق، فقط سابقه سود آوری  را بررسی نمودند. ()مطالعه موردی: بورس اوراق بهادار اصفهان

، عملیات کارگزان و مکان جغرافیایی بر )اطلاع رسانی(گذار بوده و تبلیغات  ریتأثی مرجع ها گروهبر 

گذار نبوده است و پیشنهاد شده است با  ریتأث ی مرجع در مورد سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادارها گروه

برای  تواند یم، بورس اوراق بهادار شود یماستفاده  مؤثرتوجه به این که تبلیغات به عنوان یک ابزار بسیار 

 استفاده از این ابزار به منظور ترغیب افراد به سرمایه گذاری در بورس، برنامه ریزی و از آن استفاده نماید.

در جذب اوراق بهادار در بازار بورس تهران پرداخت  مؤثرتا لاری سمنانی به بررسی عوامل در همین راس

 و نتایج به دست آمده نشان دادند که کارایی بازار بورس در جذب اوراق بهادار، ضعیف است.

 8گیری، مدل مفهومی مورد استفاده در این پژوهش به صورت نمودار  برتصمیم مؤثرپس از تشریح عوامل 

 :شود ارائه می
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 پژوهش یميمدل ترس -1نمودار 

 

 ی تحقيقها هيفرض -3
 باشند: بر اساس مدل مفهومی ارائه شده، فرضیات این پژوهش به شرح زیر می

بهادار  گذاران در بازار بورس اوراق جمعی بر میزان مشارکت سرمایه اطلاع رسانی توسط رسانه های (8

 دار مثبتی دارد. معنی ریتأث

 ریتأثبهادار  گذاران در بازار بورس اوراق جمعی بر انتخاب سهام سرمایه اطلاع رسانی توسط رسانه های (1

 دار مثبتی دارد. معنی

 دارمثبتی دارد. گذاران تأثیر معنی عی بر مشارکت سرمایههای جم حداقل یکی از رسانه (9

 دارمثبتی دارد. گذاران تأثیر معنی های جمعی بر انتخاب سهام توسط سرمایه حداقل یکی از رسانه (4
 

 متغيرهای پژوهش -4
گیری سرمایه گذاران به دو گروه از عوامل طبقه بندی شده  رگذار بر تصمیمیتاثدر این مقاله، متغیرهای 

از: مشاکت در بورس و انتخاب سهام؛ که این دو متغیر، جزء متغیرهای وابسته و  اند عبارتاست: این عوامل 

 شود. متغیر مستقل تلقی می جزءهای جمعی،  رسانه
 

 روش تحقيق -5
ای  نقطه 1ها از پرسشنامه با مقیاس لیکرت  روش تحقیق حاضر، پیمایشی است و برای گردآوری داده

 سؤال 82شناختی و  جمعیت سؤال 2) 11ای با  ها پرسشنامه استفاده شده است. برای گردآوری داده

مشاركت در 

 بورس

 انتخاب سهام

 رسانی اطلاع گيری تصميم

 رسانی اطلاع

 رسانی اطلاع

 رسانی اطلاع

 رسانی اطلاع

 رسانی اطلاع

 رسانی اطلاع

 رسانی اطلاع
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از تکمیل،  ای به شکل مقدماتی تهیه شد و بعد تخصصی( طراحی شد. برای آزمون روایی تحقیق، پرسشنامه

 نظر خبرگان در مورد پرسشنامه اخذ و اصلاحات نهایی به عمل آمد.

آلفای  spssافزار آماری  برای آزمون پایایی تحقیق از ضریب آلفای کرونباخ استفاده شد. با استفاده از نرم 

ویای مناسب /. بوده که گ18پرسشنامه محاسبه گردید. نمره آلفای کرونباخ پرسشنامه  سؤالاتکرونباخ برای 

باشد. جامعه آماری این تحقیق شامل سرمایه گذارانی است  بودن ابزار گردآوری اطلاعات از لحاظ پایایی می

ی تهران، کرج و قزوین مراجعه ها بورسبه  (12/13/8939تا  18/13/8939) که طی یک هفته کاری

تصادفی ساده بوده است. حجم نمونه گیری به صورت  اند. با توجه به ماهیت جامعه آماری، روش نمونه نموده

 نفر برآورد گردید. 141گیری کوکران  انتخابی با استفاده از فرمول نمونه

 

 آزمون طبيعی بودن توزیع جامعه ماری -6
اسمیرنوف استفاده  –در این پژوهش، برای بررسی طبیعی بودن توزیع جامعه آماری از آزمون کولموگروف 

 نشان داده شده است. 8گردیده است که نتایج حاصل از آن، در جدول 
 

 طبيعی بودن توزیع جامعه آماری -1جدول 

 Kolmogorof-smironov Sig متغيرهای پژوهش

 11/1 111/1 مشارکت در بورس

 911/1 311/1 انتخاب سهام

 111/1 111/8 های جمعی رسانه

 پژوهشگری ها افتهمنبع: ی

 

داری  داری محاسبه شده متغیرهایی که سطح معنی با توجه به جدول رسم شده و بررسی سطح معنی

بیشتر باشد نرمال و در غیر این صورت، غیر نرمال هستند. بنابراین متغیرهای مشارکت در  11/1ها از  آن

هستند. برای بررسی همبستگی های جمعی غیر نرمال و متغیر انتخاب سهام نرمال  بورس واستفاده از رسانه

 شود. میان دو متغیر که یکی نرمال و دیگری غیر نرمال است از ضریب همبستگی اسپیرمن استفاده می
 

 شناختی متغيرهای جمعيت -7
در این قسمت ابتدا به وضعیت متغیرهای مهم جمعیت شناختی نمونه مانند: جنسیت، تحصیلات و سن 

آزمون  8های تحقیق در قالب مدل ترسیمی تحقیق ارائه شده در نمودار  فرضیهپرداخته خواهد شد و سپس 

 ارائه شده است. 1گردد. چکیده تحلیل جمعیت شناختی نمونه در جدول  می
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 مشخصات جمعيت شناختی پاسخگویان -2جدول 

 درصد معتبر فراوانی ها پاسخ خصوصيت

 جنسیت
 مرد

 زن

118 

18 

9/38 

1/1 

 تحصیلات

 تر پاییندیپلم و 

 دیپلم و لیسانس فوق

 لیسانس و بالاتر فوق

889 

811 

11 

41/1 

44/1 

13/1 

 سن

 سال 91تر از  کم

 سال 41تا  98بین 

 سال 11تا  48بین 

 سال 18بالای 

21 

28 

21 

11 

2/11 

1/11 

2/11 

2/19 

 شغل
 دولتی

 غیر دولتی

12 

812 

91/1 

11/1 

 مکان بورس

 بورس تهران

 بورس کرج

 بورس قزوین

892 

19 

99 

1/12 

1/91 

2/89 

 تجربه کاری

 سال 9تر از  کم

 سال 1 تا 4بین 

 سال 81 تا 3بین 

 سال 89بالای 

881 

41 

18 

12 

41/1 

4/83 

8/18 

1/81 

 ی پژوهشگرها افتهمنبع: ی

 

زن هستند. میزان سطح تحصیلات  درصد 8/7 دهندگان مرد و درصد پاسخ 91/3، 1با توجه به جدول 

%( و تنها میزان تحصیلات 44لیسانس ) دیپلم و فوق و پس از آن%( 41)تر  دهندگان دیپلم و پایین اکثر پاسخ

شود رده سنی  طور که مشاهده می همان باشد. %( می3دهندگان، فوق لیسانس و بالاتر ) نفر از پاسخ 11

درصد از  1/91( از بورس تهران، %1/12دهندگان ) ز نیمی از پاسخش ابی .دهندگان تقریباً یکسان است پاسخ

%( 1/41دهندگان ) میزان تجربه کاری بیشتر پاسخاند.  درصد از بورس قزوین انتخاب شده 2/89بورس کرج و 

دهندگان  نفر از پاسخ 12باشد. میزان تجربه تنها  %( می8/18سال ) 81تا  3سال و پس از آن بین  9کمتر از 

 باشد. سال می 89ی بالا

 

 های پژوهش آزمون فرضيه -8
های مربوط به پژوهش  پس از بررسی طبیعی بودن متغیرها و تعیین نوع همبستگی، به بررسی فرضیه

 پرداخته شده است.
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های جمعی، از  با توجه به نرمال بودن متغیر انتخاب سهام و غیرنرمال بودن متغیر استفاده از رسانه 

آزمون همبستگی میان این دو متغیر را نشان  9کنیم. جدول  ضریب همبستگی اسپیرمن استفاده می

 دهد: می

 

 آزمون همبستگی -3جدول 

  های جمعی استفاده از رسانه

113/1 

111/1 

 همبستگی اسپیرمنضریب 
Sig 

 مشارکت در بورس

 ی پژوهشگرها افتهمنبع: ی

 

های جمعی و میزان مشارکت  ، ضریب همبستگی میان استفاده از رسانه9با توجه به جدول 

و کمتر بودن این مقدار از  111/1داری محاسبه شده،  است. با توجه سطح معنی 113/1گذاران برابر  سرمایه

های جمعی و میزان مشارکت  داری بین استفاده از رسانه معنی رابطهود. بنابراین ش ، فرض صفر رد می11/1

 گذاران وجود دارد. سرمایه

های جمعی و نرمال بودن متغیر انتخاب سهام از  با توجه به غیرنرمال بودن متغیر استفاده از رسانه

ن دو متغیر را نشان آزمون همبستگی میان ای 4کنیم. جدول  ضریب همبستگی اسپیرمن استفاده می

 دهد: می

 

 آزمون همبستگی -4جدول 

  های جمعی استفاده از رسانه

811/1 

182/1 

 ضریب همبستگی اسپیرمن
Sig 

 مشارکت در بورس

 ی پژوهشگرها افتهمنبع: ی

 

گذاران  های جمعی و انتخاب سهام سرمایه ، ضریب همبستگی میان استفاده از رسانه4با توجه به جدول 

، فرض 11/1و کمتر بودن این مقدار از  882/1داری محاسبه شده، است. با توجه به سطح معنی 811/1برابر 

گذاران  های جمعی و انتخاب سهام سرمایه داری بین استفاده از رسانه معنی رابطهشود. بنابراین  صفر رد می

 وجود دارد.

 دارمثبتی دارد. معنی ریتأثگذاران  ههای جمعی بر میزان مشارکت سرمای اطلاع رسانی توسط رسانه :1فرضيه 

گذاران متغیر وابسته  های جمعی متغیر مستقل و میزان مشارکت سرمایه ، استفاده از رسانه8در فرضیه 

 توان از آزمون رگرسیون استفاده کرد. باشد. برای بررسی این فرضیه می می
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 معنی داری متغير مستقل بر متغير وابسته -5جدول 

 T داری سطح معنی
 ضرایب غير استاندارد ضرایب استاندارد

 
Beta  B 

0/000 
0/000 

8/789 
4/829 

131/1 0/238 
0/083 

2/091 
0/400 

 ضریب ثابت

 های جمعی استفاده از رسانه

a: Dependent Variable: مشارکت در بورس 

 ی پژوهشگرها افتهمنبع: ی

 

داری  ضریب استاندارد و غیراستاندارد رگرسیونی متغیر مدل را نشان داده و به بررسی معنی 1جدول 

دهد. با توجه  پردازد. مقدار بتا اهمیت نسبی متغیر مستقل بر روی متغیر وابسته را نشان می این ضریب می

های جمعی بر  فاده از رسانهتوان گفت، است می 11/1از داری  بودن مقدار سطح معنی تر کوچکو  1به جدول 

 است. مؤثرگذاران  میزان مشارکت سرمایه

 باشد. می 4/1گذاران،  های جمعی روی متغیر میزان مشارکت سرمایه سهم تاثیرگذاری متغیر استفاده از رسانه

 

 دار مثبتی دارد. معنی ریتأثگذاران  های جمعی برانتخاب سهام سرمایه اطلاع رسانی توسط رسانه :2فرضيه 

گذاران متغیر وابسته  های جمعی متغیر مستقل و انتخاب سهام سرمایه ، استفاده از رسانه1در فرضیه 

 باشد. می

 

 معنی داری متغير مستقل بر متغير وابسته -6جدول 

 T داری سطح معنی
 ضرایب غير استاندارد ضرایب استاندارد

 
Beta  B 

0/000 

0/003 

81/141 

1/291 
821/1 

0/118 

0/111 

499/9 

0/811 

 ضریب ثابت

 های جمعی استفاده از رسانه

a: Dependent Variable: انتخاب سهام 

 ی پژوهشگرها افتهمنبع: ی

 

توان گفت، استفاده از  می 11/1از داری  بودن مقدار سطح معنی تر کوچکو  2با توجه به جدول 

است. سهم تاثیرگذاری  مؤثرگذاران در بازار بورس اوراق بهادار ایران  های جمعی برانتخاب سهام سرمایه رسانه

 باشد. می 811/1گذاران،  های جمعی روی متغیرانتخاب سهام سرمایه متغیر استفاده از رسانه
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 داری دارد. معنی ریتأثگذاران  های جمعی بر مشارکت سرمایه حداقل یکی از رسانه :3فرضيه 

است.  مؤثرگذاران  های جمعی بر مشارکت سرمایه ، متغیر استفاده از رسانه9با توجه به فرضیه اصلی 

ون را داری کل مدل رگرسی کند؛ ابتدا معنی ( تبیین میسؤالبعد ) 1های جمعی را  متغیر استفاده از رسانه

گذاران  بررسی کرده و سپس به بررسی میزان تاثیرگذاری هریک از این ابعاد، بر متغیر مشارکت سرمایه

گذاران  پردازیم. در این فرضیه متغیر مشارکت سرمایه داری تک تک ضرایب متغیرهای مستقل( می )معنی

 های جمعی متغیرهای مستقل هستند. وابسته و ابعاد شاخص استفاده از رسانه

 

 داری كل مدل رگرسيون معنی
 فرض صفر و فرض مقابل در این فرضیه به صورت است:

H0دار نیست: : مدل رگرسیونی معنی
1 2 3 4 5 6 7 0β β β β β β β= = = = = = =. 

H1.حداقل یکی از متغیرهای مستقل با متغیر وابسته رابطه خطی دارد : 

 

 معنی داری كل مدل رگرسيون -7جدول 

 F Sig ميانگين مربعات درجه آزادی مجموع مربعات 

 111/1 131/4 941/1 1 413/82 رگرسیون

   181/1 194 441/883 باقیمانده

    148 118/891 جمع

a: predictors: ها،  دهان، تلویزیون، مجلات و ماهنامه به های بازار و نقل دهان ، شایعات، شنیدهنترنتیا 

ها. همراه، رادیو و روزنامه بورس سامانه  

b: Dependent Variable: مشارکت در بورس 
 ی پژوهشگرها افتهمنبع: ی

 
داری محاسبه شده،  با توجه به سطح معنیدهد.  داری کل مدل رگرسیون را نشان می معنی 1جدول 

شود و حداقل یکی از متغیرهای  می دییتأداری مدل رگرسیونی  شود؛ بنابراین فرض معنی فرض صفر رد می

داری هرکدام از متغیرهای مستقل با استفاده از  بسته رابطه خطی دارد. برای بررسی معنیمستقل با متغیر وا

 پردازیم: مدل رگرسیونی به بررسی جدول ضرایب می
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 داری متغيرهای مستقل بر متغير وابسته معنی -8جدول 

 

 راستاندارديغضرایب 
ضرایب 

 استاندارد

 

 
T 

 

 

Sig 

B 
خطای 

 استاندارد
Beta 

 111/1 929/1  112/1 113/1 متغیر ثابت

 133/1 111/1 194/1 111/1 142/1 رادیو

 112/1 141/1 811/1 128/1 821/1 تلویزیون

 281/1 111/1 194/1 121/1 194/1 ها روزنامه

 294/1 412/1 198/1 111/1 199/1 ها مجلات و ماهنامه

 111/8 111/1 111/1 111/1 111/1 ی بازارها دهیشنشایعات و 

 131/1 111/8 813/1 111/1 132/1 همراه بورس سامانه

 118/1 492/9 183/1 118/1 144/1 اینترنت

a: Dependent Variable: مشارکت در بورس 

 ی پژوهشگرها افتهمنبع: ی

 

 11/1داری متغیر تلویزیون و اینترنت از  بودن مقدار سطح معنی تر کوچکبا توجه به جدول ضرایب و 

 دارند. ریتأثتوان گفت تنها این دو متغیر مستقل، روی متغیر وابسته مدل )مشارکت در بورس(  می

 

 داری دارد. معنی ریتأثگذاران  های جمعی برانتخاب سهام سرمایه حداقل یکی از رسانه :4فرضيه 

است.  مؤثرگذاران  های جمعی بر انتخاب سهام سرمایه ، متغیر استفاده از رسانه4با توجه به فرضیه اصلی 

داری کل مدل رگرسیون را  کند؛ ابتدا معنی ( تبیین میسؤالبعد ) 1های جمعی را  متغیر استفاده از رسانه

گذاران  متغیر انتخاب سهام سرمایه بررسی کرده و سپس به بررسی میزان تاثیرگذاری هریک از این ابعاد، بر

پردازیم. در این فرضیه متغیر انتخاب سهام  داری تک تک ضرایب متغیرهای مستقل( می )معنی

 های جمعی متغیرهای مستقل هستند. گذاران وابسته و ابعاد شاخص استفاده از رسانه سرمایه

 

 داری كل مدل رگرسيون معنی
 به صورت است:فرض صفر و فرض مقابل در این فرضیه 

H0دار نیست: : مدل رگرسیونی معنی
1 2 3 4 5 6 7 0β β β β β β β= = = = = = =. 

H1.حداقل یکی از متغیرهای مستقل با متغیر وابسته رابطه خطی دارد : 
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 بررسی معنی داری كل مدل رگرسيون -9جدول 

 F Sig ميانگين مربعات درجه آزادی مجموع مربعات 

 111/1 281/9 114/8 1 381/1 رگرسیون

   911/1 194 498/11 باقیمانده

    148 942/38 جمع

a: predictors: ها،  دهان، تلویزیون، مجلات و ماهنامه به های بازار و نقل دهان ، شایعات، شنیدهنترنتیا 

ها. همراه، رادیو و روزنامه بورس سامانه  

b: Dependent Variable: انتخاب سهام 

 ی پژوهشگرها افتهمنبع: ی

 

داری محاسبه شده،  با توجه به سطح معنیدهد.  داری کل مدل رگرسیون را نشان می معنی 3جدول 

شود و حداقل یکی از متغیرهای  می دییتأداری مدل رگرسیونی  شود؛ بنابراین فرض معنی فرض صفر رد می

ستقل با استفاده از داری هرکدام از متغیرهای م مستقل با متغیر وابسته رابطه خطی دارد. برای بررسی معنی

 پردازیم: مدل رگرسیونی به بررسی جدول ضرایب می

 

 داری متغيرهای مستقل بر متغير وابسته معنی -11جدول 

 

 راستاندارديغضرایب 
ضرایب 

 استاندارد
T sig 

B 
خطای 

 استاندارد
Beta 

 111/1 111/89  113/1 829/9 متغیر ثابت

 119/1 111/1 182/1 111/1 181/1 رادیو

 132/1 191/1 192/1 112/1 191/1 تلویزیون

 191/1 413/1 833/1 818/1 812/1 ها روزنامه

 211/1 412/1 191/1 111/1 111/1 ها مجلات و ماهنامه

 932/1 111/1 114/1 142/1 113/1 ی بازارها دهیشنشایعات و 

 233/1 911/1 111/1 141/1 111/1 همراه بورس سامانه

 111/1 811/4 123/1 113/1 142/1 اینترنت

a: Dependent Variable: انتخاب سهام 

 ی پژوهشگرها افتهمنبع: ی

توان  می 11/1داری متغیر روزنامه و اینترنت از  بودن مقدار سطح معنی تر کوچکبا توجه به جدول ضرایب و 

 دارند. ریتأثگفت تنها این دو متغیر مستقل، روی متغیر وابسته مدل )انتخاب سهام( 
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 بحث و نتيجه گيری -9

 داری دارد. معنی ریتأثجمعی بر مشارکت سرمایه گذاران  های حداقل یکی از رسانه

توان نتیجه  های جمعی با متغیر مشارکت در بورس می میان ابعاد متغیر استفاده از رسانه رابطهبا بررسی 

، تنها این 11/1از های تلویزیون و اینترنت داری متغیر بودن مقدار سطح معنی تر کوچکگرفت که با توجه به 

دو متغیر مستقل، روی متغیر وابسته مدل )مشارکت در بورس( تاثیرگذارند. سهم تاثیرگذاری متغیر اینترنت 

باشد. بدین معنی که  یم 821/1متغیر تلویزیون،  ریتأثو سهم  144/1روی متغیر مشارکت در بورس، 

بیشتری روی مشارکت در بورس دارد. بقیه ابعاد شاخص استفاده از  ریتأثاینترنت نسبت به تلویزیون 

شایعات  ریتأثجمعی روی مشارکت در بورس تاثیری ندارند. در میان ابعاد این شاخص،  های رسانه

 باشد. دهان به دهان نزدیک به صفر می نقل های بازار، وشنیده

 داری دارد. معنی ریتأثگذاران  جمعی بر انتخاب سهام توسط سرمایه های حداقل یکی از رسانه

توان نتیجه  های جمعی با متغیر انتخاب سهام می میان ابعاد متغیر استفاده از رسانه رابطهبا بررسی 

تاثیرگذاری متغیر اینترنت روی متغیر  سهم گرفت که متغیرهای روزنامه و اینترنت در انتخاب سهام موثرند.

باشد. بدین معنی که اینترنت نسبت به روزنامه  می 812/1متغیر روزنامه، ریتأثو سهم  142/1انتخاب سهام،

های جمعی روی  بیشتری روی متغیر انتخاب سهام دارد. بقیه ابعاد شاخص استفاده از رسانه ریتأث

بازار و نقل دهان به  های شایعات و شنیده ریتأثمتغیرانتخاب سهام تاثیری ندارند. در میان ابعاد این شاخص، 

 باشد. نزدیک به صفر می همراهبورس  هان و بعد سامانهد

نتایج تحقیق گویای اهمیت بسیار بالای انتشار اطلاعات )اطلاعات عمومی بازار و اقتصاد و اطلاعات مالی 

باشد.  گذاران حقیقی در بازار بورس اوراق بهادار می گذاری سرمایه ها( بر قصد سرمایه و حسابداری شرکت

رسانی و شفاف سازی در بورس اوراق بهادار، نقش مؤثری بر ترغیب  فناوری اطلاعات و اطلاع بنابراین توسعه

گذاری در بورس اوراق بهادار و به تبع آن، افزایش کارایی بازار و توسعه  بیشتر اقشار جامعه برای سرمایه

بینی رفتارهای  پیش اقتصادی کشور خواهد داشت. از سوی دیگر با توسعه فناوری اطلاعات در بورس، امکان

جهت تصمیم گیری سرمایه گذاران  اطلاع رسانی مناسب ترآتی بازار نیز میسر خواهد گردید. لذا لزوم 

ی آموزش، ارتباطات بازاریابی و ارائه اخبار سیاسی، ها نهیزمبورس، از طریق تلویزیون، روزنامه و اینترنت )در 

در دسترس سرمایه و به روز  موقعبه  ر و اطلاعات واقعی،( و همچنین ارائه اخباها شرکتاقتصادی و مالی 

 .باشد یمی جمعی مورد تاکید ها رسانهانواع  گذاران از طریق
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 نامه پرسش: وستيپ
 پاسخ دهنده گرامی

 با سلام و احترام

گذاری در بورس اوراق بهادار اثر گذارند که از جمله  گونه که مستحضرید، عوامل بسیاری بر تصمیم افراد به سرمایه همان

ام موجود در آن رسانی در مورد بورس و سه چنین نحوه اطلاع توان به شرایط اقتصادی، سیاسی، فرهنگی، عملیات کارگزاران و هم می

ای در این راه ایفا نمایند. پژوهش حاضر بدنبال ارزیابی این  تواند نقش عمده های عمومی می یاد کرد. درک رایج این است که رسانه

نامه زیر در جهت پربار نمودن  های ارائه شده توسط جنابعالی به پرسش های مختلف را دارد. لذا پاسخ نقش و تفاوت آن در بین رسانه

های جمعی در توسعه بازار سرمایه خواهد نمود. لذا خواهشمند است در موارد زیر بهترین  ین تحقیق و تعیین نقش واقعی رسانها

 مورد تحلیل آماری قرار خواهد گرفت. صرفاًنامه محرمانه بوده و  های شما به این پرسش گزینه را انتخاب فرمائید. پاسخ

 با تشکر از همکاری شما

 ی پاسخگو:مشخصات عموم

 قزوین)کرج )تهران )د( مکان بورس:    ج( سن:   ب( میزان تحصیلات:   الف( شغل:

 گذاری در بورس اوراق بهادار به سال: تجربه سرمایه   و( زن)مرد )ه( جنسیت: 

  

بسيار 

 زیاد
 بسياركم كم متوسط زیاد

 بيان كنيد. ی زیر در مشاركت در بورس راها شاخص ريتأثسرمایه گذار محترم ميزان  

 اطلاع رسانی پیرامون سرمایه گذاری در صنایع بورسی 8
     

 ها رسانهمیزان آموزش از طریق  1
     

 شناخت از شرکت و محصولات آن 9
     

 
 را بيان كنيد. ی زیر در انتخاب سهامها شاخص ريتأثسرمایه گذار محترم ميزان 

 سیاسی داخلی و بین الملل( مسائلاخبار سیاسی )توجه به  8
     

 اخبار اقتصادی )شامل اخبار بازار سرمایه و اوضاع اقتصادی داخلی و بین الملل( 1
     

 (EPSپیش بینی درآمد هر سهم ) 9
     

 (DPSسود نقدی هر سهم ) 4
     

 (P/Eسود )نسبت قیمت به  1
     

 حجم معاملات 2
     

 است؟ ی زیر جهت پيگيری اخبار مربوط به سرمایه گذاری تا چه حدها رسانهميزان استفاده شما از هر یک از 

  

بسيار 

 زیاد
 بسيار كم كم متوسط زیاد

 رادیو 8
     

 تلویزیون 1
     

 ها روزنامه 9
     

 ها ماهنامهمجلات و  4
     

 ی بازار، نقل دهان به دهانها دهیشنشایعات و  1
     

 سامانه بورس همراه 2
     

 اینترنت 1
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