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 چکیده

تهران  بهادار اوراق بورس شرکتهای دارایی گذاری قیمت های حباب بر اجتماعی تعاملات پژوهش حاضر با هدف تاثیر

 دهنده نشان سود شناسایی در تاخیر و زیان شناسایی در تسریع به در روش تحقیق این پژوهش تمایل صورت پذیرفت.

جامعه آماری این پژوهش، کلیه شرکت های بورس اوراق بهادار تهران طی .است زیان و سود منظر از کاری محافظه

عنوان نمونه پژوهش،  شرکت به 220 یجامعه آمار یها شرکت نیاز ب بیترت نیا بهمی باشد.  2099تا  2001های سال

 شود. و پرسشنامه بین سبدگردان ها و کارشناسان بورس توزیع می انتخاب خواهد شد. اتیو آزمون فرض یجهت بررس

 یبرا ( استفاده شد.1990 )هوانگ و چنپرسشنامه تعاملات اجتماعیدر روش و ابزار گردآوری داده های این پژوهش از 

پانل  ونیاز روش رگرس یهمبستگ یآمار یو جهت انجام آزمون ها Eviewsاز نرم افزار  یآمار یانجام آزمون ها

انجام خواهد  PLSو برای تجزیه و تحلیل متغیر کیفی از روش مدل معادلات ساختاری و نرم افزار  شود یاستفاده م تاید

 قیمت های حباب بر اجتماعی تعاملات نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل داده ای آماری در فصل چهارم نشان داد کهشد. 

 دارایی تاثیر دارد. گذاری
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 مقدمه

 از را خود مشاهدات گذاران سرمایه. بگذارد تأثیر گذاران سرمایه تجاری تصمیمات بر است ممکن اجتماعی تعاملات

 می تصمیم خود گذاری سرمایه مورد در دیگر گذاران سرمایه با صحبت با و گیرند می نظر در گذاران سرمایه سایر رفتار

 حال، این با گمان و حدس صورت شوند. به می غیرمتعارف پذیری ریسک درگیر گذاران سرمایه نتیجه، در. گیرند

دهد)ابراهیمی و  نمی ارائه دارایی گذاری قیمت های حباب روی بر اجتماعی تعاملات از مستقیمی آزمون ادبیات

 .(2099همکاران،

 دهان هم ارتباطات، واقع در. گیرد می قرار دیگران تأثیر تحت افراد رفتار ،(2092 لاتانه،) اجتماعی تأثیر نظریه اساس بر

 های بازی در ارتباطات معرفی. دهد می تغییر را گذاران سرمایه رفتار اجتماعی، های رسانه طریق از هم و دهان به

 (.1919 همکاران، و کوچر) کند می ایجاد را بیشتری استراتژیک ملاحظات غیرهمکاری

 خاصی و قاعده گردد می تعیین تقاضا و عرضه تلاقی طریق از بهادار اوراق بورس در سهام قیمت کارا، بازار یک در

 پایین یا بالا به سمت سهام قیمت تغییر که بر مهم عامل چند وجود این با. ندارد وجود سهام قیمت رفتار تعیین جهت

 عادی شکل از سهام نوسانات و آمد خواهد پیش انحرافات قیمتی نماید، عمل درستی به بورس بازار اگر. دارد وجود

 قیمت در حباب وجود درواقع،. دهد می رخ گسیخته افسار و صعودهای ناگهانی های سقوط نتیجه در و گردد می خارج

 وجود نظری آن، اتفاق وقوع عوامل تبیین و حباب تعریف در اگر. است گذار تأثیر ها سایر دارایی قیمت روی سهام

 و بازار آشفتگی و ها مالی بنگاه اطلاعات حوزه در شفافیت نبود اثر در توان رامی آن آمدن وجود به دلیل ولی ندارد

 بودن مرئی غیر علت به حباب و رفع کشف طرفی از.دانست گردد، می قیمت تغییرات موجب که ها قیمت کاری دست

 .(2009است)حبیبی ثمر و همکاران، رو روبه مشکل با بازار بنیادین های شاخص

 می حباب به قیمت سهام منتهی نوسانات که گردد می همواره تصور و هستند متمایز سهام قیمت نوسانات و حباب مفهوم

 گردد می سهامداران مجدد به واکنش منجر قیمت شدید افزایش حالت در قیمت نوسانات که است حالی در این. شود

 بر در را قیمت افزایش فقط که باشد طرفه می مفهومی یک حباب معمولاً اما شود می سهام کاهش موجب فرایند این که

 بنام ای پدیده و گردد می سهام معاملات توقف که باعث رسد می جایی به قیمت افزایش قیمتی، حباب در. گیرد می

 وجود به با توان می رو این از. گردد می محسوب کلان های اقتصاد شوک جزو که آید می وجود به حباب ترکیدن

 .(2000 همکاران، و عباسیان) نمود پیشگیرانه اقدامات آن رفع و کشف جهت در و بود پدیده مخالف این آمدن

 آیا که بود سؤال به این پاسخ دنبال به 2009 سال در شیلر توسط بازارسهام در ها قیمت حباب مورد در پژوهش اولین

 با مقاله این در شیلر. شد انجام است؟ و آینده حال زمان نقدی سود جریان های ارزش از تابعی سهام قیمت تغییرات

 تغییر وسیله به ها، قیمت تغییرات که رسید نتیجه این به آزمون کران واریانس از گیری بهره و سالانه های داده از استفاده

و  مالی بازارهای حوزه در هایش پژوهش خاطر به درنهایت وی. نیست توضیح قابل سـود نقدی جریـان حال ارزش در

 پیتر آمریکایی دیگر لارس اقتصاددان دو همراه به داد، می قرار نقد مورد را کارا بازارهای فرضیه که پژوهش هایی

 رفتاری مالی حوزه هادر پژوهش توجه به زمان آن از. شدند 1920 سال در اقتصاد نوبل جایزه فاما برنده یوجین و هانسن

 بیشتری بازدهی که دارد بیشتر خریدار سهامی بورس اوراق بهادار در .شد دوچندان کار بازار نظریه رقیب های نظریه و

 .(2099شود)انصاری و همکاران، بینی پیش آن برای آینده در
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 خطر بازار، ارزش به دفتری ارزش نسبت سهم، هر شرکت، سود اندازه درآمد، به قیمت نسبت جمله از متعددی عوامل

در  مالی، حوزه تحولات؛ ترین مهم. دارند نقش سهام بازده بینی پیش غیره، در و( مومنتوم) گذشته به عملکرد پذیری،

 معنی اقتصادی لحاظ از و اعتماد قابل های روش است که این بیانگر پژوهش برخی محققان در گذاری مدلهای قیمت

 دریافت کاملی پاسخ سهام بین در تفاوت معمای وجود این با اما وجود دارند سهام بازده بینی های پیش بهبود برای داری

 (.2009دارد)راعی و بستان آرا، ادامه سهام بازدهی در تفاوت علت شناخت در مورد ها پژوهش و است نکرده

 پیشینه تحقیق

 شناختی جامعه مطالعات. شهری ای مسأله, همسایگی اجتماعی تعامل»در پژوهشی با عنوان  (2092) همکارانباقری و 

سلامت جامعه, تعاملات  "عیار"لازمه شکل گیری جامعه, تعاملات مستمر است ودریافتند: « (شهری مطالعات) شهری

د. اقتضای زندگی شهری, فشردگی جمعیت گرم است. بخش عظیمی از جمعیت جامعة ایران, در شهرها زندگی می کنن

است و زندگی در شهر, معمولاً داشتن همسایگان متعدد را سبب می شود. کم و کیف تعاملات, کیفیت زندگی را متأثر 

در جامعة ایران, موضوعی قابل اعتناست. روش مورد استفاده,  همسایگی می سازد؛ ازین رو اندازه و وضعیت تعاملات

«, فقدان تعاملات همسایگان»است. داده های بررسی شده حاکی از وجود مشکل, « تحلیل محتوای جهت دار»روش 

شناخت «, »تعاملات سرد همسایگان«, »ضعف تعاملات گرم همسایگان«, »ت همسایگانکمبود و کاهش روابط و تعاملا»

بوده است. هرکدام از این مشکلات, مشتمل « کم بودن اعتماد همسایگان به یکدیگر»و« محدود همسایگان نسبت به هم

و بیمار  "کم عیار"در ایران بسیار  همسایگی بر مشکلات تعاملی جزئی تری است که نشان می دهد؛ تعاملات اجتماعی

 .است

اجتماعی در بازارهای تبیین چهارچوب مفهومی چگونگی شکل گیری تعامل  »در پژوهشی با عنوان  (2092. )عدالتخواه 

بازار یکی از عناصر مهم و تاثیرگذار در شهرهای اسلامی است. فضای ساخته دریافتند: « سنتی شمال غرب ایران

شهرسازی شهر است و تعاملات اجتماعی در این فضا تقویت می شود. های سنتی نمایانگر هویت معماری و  بازار شده

های  بازار در تعامل اجتماعی هدف تحقیق این است که ویژگی های معماری بومی و شاخص های فرهنگی مبتنی بر

 پیمایشی توصیفی وروش تحلیلی–زنجان را بررسی نماید. از طریق اسناد تاریخی  بازار ارومیه و بازار سنتی تبریز،

باعث رفع نیاز  بازار ی سنتی. از لحاظ عملکردی فضاشد آوری جمع ها داده تحقیقاتی، های وفیش پرسشنامه وتکنیک

  .شهروندان و تقویت حس تعلق و ایجاد پتانسیل های شبکه های اجتماعی است

 تعامل نقش: است بهتر دیگران با است، خوب دیگران از یادگیری»در پژوهشی با عنوان  (1910)دی فلیس و همکاران

 در شدت به انسان در دریافتند: یادگیری« سلطنتی انجمن فلسفی معاملات. جدید دانش به انسان دستیابی در اجتماعی

 از جهان درباره دانشی و دهیم می شکل را خاطرات ما زندگی، اولیه مراحل همان از: است افتاده جا اجتماعی تعامل

 جداگانه صورت به عمدتا انسان یادگیری اعصاب، علوم و شناختی علوم در حال، این با. کنیم می کسب آنها با و دیگران

 بوده معلم بر( کمتر) یا یادگیرنده روی بر منحصراً یا یادگیری در گذشته تحقیقات تمرکز. گیرد می قرار مطالعه مورد

 طور به ندرت به اجتماعی تعامل واقع، در. موثر آموزشی های تکنیک یا/و رشد مسیرهای تعیین اصلی هدف با است،

 اتفاق یادگیری آن طریق از که است ای رسانه اینکه علیرغم است، شده گرفته نظر در علاقه مورد متغیر عنوان به صریح

 . بزرگسالی در بلکه رشد، در ویژه به افتد، می

https://www.sid.ir/search/paper/%D9%87%D9%85%D8%B3%D8%A7%DB%8C%DA%AF%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D9%87%D9%85%D8%B3%D8%A7%DB%8C%DA%AF%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84%20%D8%A7%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1/
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 نامه. پرخطر مالی بازار در چینی خانوارهای مشارکت و اجتماعی تعاملات»در پژوهشی با عنوان  (1911) لی و همکاران 

 هایی آن مانند دارند، محدودی اطلاعات کسب های کانال که هایی خانواده میان در تأثیر دریافتند: این« مالی تحقیقات

 کسب برای عمدتاً که هایی خانواده برای و است مشهود بیشتر دارند، تری پایین تحصیلات سطح یا بالاتر سن که

 ارائه با است ممکن اجتماعی تعاملات که دهد می نشان ما نتایج. شود می دیده کمتر هستند، وابسته اینترنت به اطلاعات

 .بگذارد تأثیر بیشتر مرتبط اطلاعات

 روش تحقیق 

 نحوه اندازه گیری حباب های قیمت گذاری:

دارای حباب  آن محصول، اگر قیمت معاملاتی در بازار بالاتر از آن باشد،  محصول مورد نظرپس از محاسبه ارزش 

 .مثبت خواهد بود

 هیتک ییدارا یگذار متیق یها حباب شده نییتع یارهایها، به مع بر حباب یاثرات تعاملات اجتماع سهیمقا یبراحال 

 ی( را محاسبه مRDMAX) یانحراف نسب( و حداکثر RD) ی(، انحراف نسبRAD) ی. ابتدا انحراف مطلق نسبمیکن یم

در تمام دوره ها و نرمال کردن آن با  هیو ارزش پا متیق نیانگیم نیتفاوت مطلق ب نیانگیبا م ی. انحراف مطلق نسبمیکن

 شود. به طور مشخص، یبازار محاسبه م هیارزش پا نیانگیقدر مطلق م

 
 یرا نشان م r یدر دور معاملات یادیارزش بن frو  r یمعامله در دور معاملات متی( قی)موزون حجم نیانگیم Prدر آن  که

در  یادیارزش بن نیانگینشان دهنده م fv. دیآ یبه دست م ماندهیبا ارزش مورد انتظار سود سهام باق یادیدهد. ارزش بن

 یاساس رمقادی ومتوسط  یها متیق نیشود، اما از تفاوت خام ب یم محاسبهبه طور مشابه  یبازار است. انحراف نسب

در  یتفاوت نسب نیبزرگتر یدهد. به طور مشابه، حداکثر انحراف نسب یاز حد را نشان م شیکند و ارزش ب یاستفاده م

 .یاضیدور است. از نظر ر نیب

  
آن  یادیسهام و ارزش بن متیق نیتفاوت ب نیانگینشان دهنده م ی. بزرگمیکن یرا محاسبه م کیو دامنه پ یدوم، ما بزرگ

 ،یاضیدور معامله است. از نظر ر 21در 

 
 ،یاضیدور معامله است. از نظر ر 21آن در  یادیسهام و ارزش بن متیق نیحداکثر تفاوت ب انگریب کیدامنه پ
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 جامعه آماری، حجم نمونه و روش نمونه گیری 

می باشد.  2099تا  2001های بهادار تهران طی سالهای بورس اوراق  جامعه آماری این پژوهش، کلیه شرکت

 اتیو آزمون فرض یعنوان نمونه پژوهش، جهت بررس شرکت به 220 یجامعه آمار یها شرکت نیاز ب بیترت نیا به

 شود. و پرسشنامه بین سبدگردان ها و کارشناسان بورس توزیع می انتخاب خواهد شد.

 روش و ابزار گردآوری داده ها

 یآن م نهیشیو پ قیتحق اتیشوند؛دسته اول مربوط به ادب یم میبه دو دسته تقس یمنابع اطلاعات قیتحق نیاجهت انجام 

نامه ها استفاده  انیو پا ،مقالاتیاطلاعات یها گاهیو پا یو خارج یداخل ،مجلاتیشود که از منابع کتابخانه ا

سازمان بورس و اوراق بهادار تهران و سامانه جامع  تیداده هاست که به سا یشود،دسته دوم منابع مربوط به جمع آور یم

از « تعاملات اجتماعی»و برای متغیر .شود یم یو گردآور هیته نیرهاورد نو یآن و نرم افزار اطلاعات مال یاطلاعات

 پرسشنامه استفاده خواهد شد.

 پرسشنامه تعاملات اجتماعی

انسجام اجتماعی، ارتباطات بین فردی و جوامع و  بعد 0دارای  1990پرسشنامه استاندارد تعاملات اجتماعی هوانگ و چن 

 ت.( تنظیم شده اس1( تا خیلی زیاد )2ای لیکرت از خیلی کم) باشد که براساس مقیاس پنج گزینه می اعتماد اجتماعی

 یافته های آماری

 در این بخش، داده های بدست آمده از پرسشنامه مورد تحلیل و بررسی توصیفی قرار می گیرند. 

 در جدول زیر اطلاعات مربوط به متغیر ها و نقش آنها در مدل ها آورده شده است.

 خلاصه اطلاعات متغیر های تحقیق و نقش آنها در مدل 2جدول 

 نقش متغیر در مدل نماد نام متغیر

 وابسته PB گذاری دارایی  قیمت های  حباب

 مستقل INI گریکدی یگذاران به سفارش ها هیعلاقه سرما

 مستقل PAI گذاران در ارتباطات چهره به چهره هیمشارکت سرما

 ارائه شده است. 2خلاصه وضعیت آمار توصیفی مربوط به متغیرهای مدل در جدول 

درصد را  09,2نفر معادل  90نفر جامعه آماری پژوهش حاضر،  220شود از مجموع مشاهده می 1همان طور که ازجدول 

 شوند. درصد از جامعه آماری را زنان شامل می 12,0نفر معادل 11مردان تشکیل می دهند و 

 توزیع فراوانی جنسیت نمونه. 1جدول شماره 

 درصد فراوانی فراوانی جنسیت

 12,0 11 زن

 09,2 90 مرد

 %111 111 مجموع
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سال و 11نفر هم سن   29نفر جامعه آماری پژوهش حاضر،  220شود از مجموعمشاهده می 0همانطوری که از جدول 

نفر سن  0درصد( و  10,9سال ) 11تا  06نفر سن  00درصد(،  10,1سال) 01تا  16نفر نیز سن  62درصد( و 9,9) تر نییپا

 درصد( نفر دارند.  0,0و بالاتر ) 16

 توزیع فراوانی سن نمونه. 0جدول شماره 

 درصد فراوانی فراوانی سن

 9,9 29 سال و پایین تر11

16-01 62 10,1 

06-11 00 10,9 

 0,0 0 و بالاتر16

 %299 111 مجموع

 00درصد(، تعداد  60,10) نفر متاهل 00نفر جامعه آماری پژوهش حاضر،220شود از مجموع  مشاهده می 0مطابق جدول

 درصد( داشتند. 01,06نفر مجرد )

 توزیع فراوانی تاهل  0جدول شماره 

 درصد فراوانی فراوانی سن

 60,10 00 متاهل

 01,06 00 مجرد

 %299 111 مجموع

 .اطلاعاتی در مورد شاخص های توصیفی متغیرها و سازه های پژوهش ارائه می کند 1جدول 

 

 توصیفی و آزمون نرمال برای متغیر های پژوهشجدول شاخص های  1جدول 

 کشیدگی چولگی انحراف معیار مینمیم ماکسیمم میانه میانگین 

PB 0.0754 0.0751 0.3764 -0.181 0.0998 0.34 0.216 
INI 15.6 16 20 10 3.167 -0.022 -1.278 
PAI 9.51 9 15 5 2.857 0.189 -0.928 

 

 نتایج آزمون کلموگروف اسمیرنوف برای متغیرهای پژوهش  6جدول 

 نتیجه z Sigآماره  متغیر تحقیق

PB 0.075 0.151 نرمال هست 

INI 0.136 0.098 نرمال هست 

PAI 0.135 0.087 نرمال هست 
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 ی مدلها نمودار نرمال بودن پسمانده  2نمودار 

 

باقیمانده مدل باید مستقل از یکدیگر  مقادیر پیش بینی شده:بررسی استقلال خطای بین مقادیر واقعی و 

واتسون استفاده  -باشند و وابستگی در بین آن وجود نداشته باشد. برای بررسی استقلال خطاهای مدل از آزمون دوربین 

 -وربین قرار گرفته باشد، مدل فاقد خودهمبستگی است. آماره د 19/1تا  19/2شده است. در صورتیکه مقادیر بین 

های  واتسون مدل مورد بررسی شده در دامنه مقادیر مورد انتظار واقع شده است که از عدم وجود خودهمبستگی مدل

 نشان داده شده است. 0-0های مدل در جدول شماره  بررسی شده پشتیبانی کرده است. نتایج توزیع باقیمانده

 های مدل استقلال باقیمانده  0جدول شماره 

 مدل
 دوربین واتسونآزمون 

 انتظار مورد محاسبه شده

2 1.664 2.5-1.5 
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 خطی سی همرنتایج حاصل برای بر  9جدول 

 (Tolerance)تحمل واریانس  (VIFتورم واریانس ) متغیر مستقل

INI 1.082 0.937 

PAI 1.071 0.934 

بوده و مقادیر  0و کمتر از  2بیشتر از  رواریانس برای متغی ورمشود، مقادیر تنیز مشاهده می 9گونه که در جدول همان

توان به این نتیجه رسید که بین  شده می بوده است که با توجه به توضیحات ارائه 0/9مستقل بیشتر از  نیز برای  متغیر حملت

 وند. توانند در یک مدل رگرسیونی به صورت همزمان وارد ش متغیرهای مستقل هم خطی وجود ندارد و می

 ضرایب همبستگی 0 جدول شماره

 pb ini pai 

pb 
 

1.000   

   

ini 
 

0.119** 1.000  

0.002   

pai 

0.34** 0.258** 1.000 

0.007 0.006  

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-
tailed). 

 

دهـد. روی قطـر    ی میان متغیرهای تحقیق را به صورت دو به دو نشـان مـی   ضرایب همبستگی برای بررسی رابطه  0 جدول

اصلی این ماتریس عدد یک واقع شده است به این منظور که هر متغیر با خودش همبستگی کامل دارد. تمامی ضرایب در 

باشد(. هر چه قدر مقدار ضریب همبسـتگی   درصد می 2% معنادار هستند )مقدار سطح معناداری کمتر از 00سطح اطمینان 

  بزرگتر باشد، شدت رابطه بین دومتغیر بیشتر و قوی تر است.  

 نشان می دهد:  نتایج رگرسیون چندگانه 29 جدول

 نتایج رگرسیون چندگانه 11جدول 

 تغییرات مدل
مجموع 

 مربعات

درجه 

 آزادی

میانگین 

 مربعات
F Sig R R2 R2adj 

2 

 1.051 2 1.051 رگرسیون

5.072 .031b 0.536 0.501 0.517 1.010 111 2.126 خطا 

 - 113 3.127 مجموع

گذاران در  هیمشارکت سرماو  گریکدی یگذاران به سفارش ها هیعلاقه سرما مستقلهای در این فرضیه تاثیر متغیر

مدل با  2بررسی شده است. آماره آزمون فیشریی دارا یگذار متیق یحباب هابر متغیر وابسته ارتباطات چهره به چهره 

است که از وجود رابطه  91/9بزرگتر از مقدار بحرانی و سطح معناداری محاسبه شده آن کوچکتر از   1,901مقدار 

                                                           
2 - Fisher 
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از  درصد 10 دهد که حدود ت کرده است. مقدار ضریب تعیین نشان میایخطی بین متغیرهای مستقل با متغیر وابسته حم

 قابل تبیین است. توسط متغیر مستقل  متغیر وابسته تغییرات 

 نتایج ضرایب رگرسیون چندگانه 11جدول 

 متغیرها
 ضرایب غیراستاندارد

ضرایب 

 استاندارد
t Sig. 

B 
Std. 

Error 
Beta 

 0.251 1.154 - 0.052 0.060 مقدار ثابت

 0.013 2.110 0.511 0.103 0.891 گریکدی یگذاران به سفارش ها هیعلاقه سرما

 0.048 2.322 0.532 0.213 0.931 گذاران در ارتباطات چهره به چهره هیمشارکت سرما

 نتیجه گیری فرضیه های ارائه شده در پژوهش 21 جدول

 نتیجه آزمون فرضیه آزمون روابط بین متغیرها

 متیق یاندازه حباب ها گر،یکدی یگذاران به سفارش ها هیعلاقه سرما فرضیه فرعی اول

 دهد. یم شیرا افزا ییدارا یگذار

 تایید فرضیه

 یگذاران در ارتباطات چهره به چهره، اندازه حباب ها هیمشارکت سرما فرضیه فرعی دوم

 دهد. یم شیرا افزا ییدارا یگذار متیق

 تایید فرضیه

 تایید فرضیه دارد. ریتاث ییدارا یگذار متیق یبر حباب ها یتعاملات اجتماع فرضیه اصلی

 فرضیه اصلی
 دارایی تاثیر دارد. گذاری قیمت های حباب بر اجتماعی تعاملات

 قیمت های حباب بر اجتماعی نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل داده ای آماری در فصل چهارم نشان داد که تعاملات

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  بروز حباب قیمتی سهام شرکت دارایی تاثیر مثبت و معنا داری دارد. گذاری

 از یکى اجتماعى، تعاملات .افزایش تهران و زیان هنگفت سرمایه گذاران بی تجربه اعم از جزء و نهادی جلوگیری کند 

بازار کارا، قیمت سهام در  دارد.دارایی تاثیر  گذاری قیمت های حباب بربازار بورسی است که  در یک ضرورى موارد

ارزش سهام بر اساس سودآوری  .شود خریدار تعیین می بورس اوراق بهادار از طریق تلاقی عرضه فروشنده با تقاضای

در یک بازار کارا، قیمت سهام در بورس اوراق بهادار از طریق تلاقی عرضه  .شود های نمایندگی تعیین می شرکت

اعظمی و .یافته های حاصل از این فرضیه با یافته های حاصل از پژوهش های شود ن میفروشنده با تقاضایخریدار تعیی

 همخوانی دارد. ( ،2000اکبری،)

  فرعی فرضیه های
 فرضیه فرعی اول

 .دهد می افزایش را دارایی گذاری قیمت های حباب اندازه یکدیگر، های علاقه سرمایه گذاران به سفارش

 های تحلیل داده ای آماری در فصل چهارم نشان داد که علاقه سرمایه گذاران به سفارشنتایج حاصل از تجزیه و 

افتد که  حباب قیمت زمانی اتفاق می از انجایی که .دهد می افزایش را دارایی گذاری قیمت های حباب اندازه یکدیگر،
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قیمت یک دارایی مانند سهام به دلیل آنکه بیش از حد خریداری شود یا تقاضا برای آن به طور مداوم در حال افزایش 

باشد، بالا برود و این قیمت فراتر از ارزش منصفانه و قابل توضیح اصل دارایی باشد. این وضعیت حاکی از آن است که 

یافته  .ی بسیار کمتر از قیمت فعلی بازار است و نگهداری آن سود بلندمدت کافی را به همراه نخواهد داشتارزش دارای

 همخوانی دارد. (2000حسین زاده و پناهی، ) های حاصل از این فرضیه با یافته های حاصل از پژوهش های 

 فرضیه فرعی دوم
 دهد. می افزایش را دارایی گذاری قیمت های حباب اندازه چهره، به چهره در ارتباطات گذاران مشارکت سرمایه

 چهره در ارتباطات گذاران نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل داده ای آماری در فصل چهارم نشان داد که مشارکت سرمایه

ارتباطات چهره به چهره درواقع یکی از  دهد. می افزایش را دارایی گذاری قیمت های حباب اندازه چهره، به

ارتباطات چهره به چهره یکی  به آن کرده اند. توجه بسیاریاخیر ها  در سالسازمان ها رویکردهای بسیار مهمی است که 

 دارایی گذاری قیمت های حباب اندازه تواند ، که می است شرکت های بورسیاز موثرترین فرایندهای اثربخشی فعالیت 

یکی از دلایلی که معمولاً در محافل اقتصادی مطرح میشود بحث حبابی بودن قیمت ها در روزهای  دهد. می شافزای را

یافته  .شود اوج شاخص ها است. شاید بتوان گفت حباب پیچیده ترین اختلالی است که گریبان گیر بازارهای سرمایه می

 همخوانی دارد.( 1929) همکاران و نهاهای حاصل از این فرضیه با یافته های حاصل از پژوهش های 

 پیشنهادات
 کرد،  برای جلوگیری از بروز حباب در بورس اوراق بهادار تهران یا کاهش تأثیر سوء آن می توان پیشنهاد

 .ها مفید خواهد بود بهبود سازی کارایی بازار و کاهش عدم تقارن اطلاعات در تقلیل دادن ماندگاری حباب

  شده در  های پذیرفته تدابیر مناسب و ایجاد مکانیزم های تنبیهی و تشویقی تمام شرکتسازمان بورس با اتخاذ

بورس را ملزم گرداند تا شناوری سهام خود را افزایش دهند؛. وجود سهام شناور پایین باعث بر هم زدن رابطه بین ارزش 

تغییر قیمت قابل توجهی خواهند داشت پایین  ذاتی سهام و قیمت آنها می شود و عملاً سهام شرکتهای با سهام شناور

نمود. این پدیده باعث هجوم سرمایه گذاران به سمت سهام چند  بنابراین سهامداران اقدام به خرید این سهام خواهند

 ها می شود افزایش غیرمنطقی قیمت سهام این شرکت شرکت خاص می شود که باعث

 های بزرگ سهامی شناور آزاد شرکتهای سهامی و افزایش سهام  خصوصی سازی گسترده شرکت 

 ها برای سرمایه گذاری و  های بزرگ بخش خصوصی و ترغیب اینگونه از شرکت مشارکت فعال هولدینگ

 های بزرگ صنعتی کشور خصوص مشارکت بیشتر در هدایت شرکت به

 طراحی و راه اندازی ابزارهای مالی مدرن مانند ابزار مشتقه در جهت کاهش ریسک سهامداران 

 سرمایه  راحی و راه اندازی نهادهای جدید مبتنی بر شریعت در بازار سرمایه کشور مانند صندوق مشترکط

 گذاری وقف 

 ها ثبات در وضع قوانین بازرگانی گمرکی و صنعتی و پرهیز از تغییر پیاپی قوانین و دستورالعمل 

 بهبود مستمر و مداوم فضای کسب و کار 

   از طریق رسانه های عمومیارتقا و ترویج فرهنگ سهامداری 

 پیشنهاد  گذاران ها به سهامداران و سایر سرمایه با توجه به اثر معنی دار سرعت نقدشوندگی بر حباب قیمت

ای به سرعت نقدشوندگی داشته باشند. چرا که سرعت نقدشوندگی اگرچه ممکن است سبب  شود که توجه ویژه می
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با بازده مورد انتظار سهام نیز دارد و از این جهت ممکن است مورد استقبال بروز حباب شود، اما رابطه ای محکم و قوی 

 .گذاران قرار گیرد سهامداران و سرمایه

 پژوهشگران سایر به پیشنهاد
 بهبود پیش بینی  های زمانی و بررسی اثر افزایش وقفه بر تکرار این پژوهش با استفاده از وقفه:  پیشنهاد می شود

 مدل

  از داده هایی با فراوانی  در پژوهش های بعدی آزمون برای وجود و نبود حباب ها با استفادهپیشنهاد می شود

 .بالاتر، مثل هفتگی، روزانه، ساعتی و بالاتر انجام شود

 بررسی تأثیر نوسانات بازارهای موازی بر ایجاد حباب قیمتی در بورس اوراق بهادار تهران 

 اد حباب قیمتی منفی در بورس اوراق بهادار تهرانبررسی ارتباط ورود شرکتهای جدید بر ایج 

 بررسی ارتباط تشکیل حباب در بازارهای مختلف نظیر بازار پول، ارز، طلا و بورس اوراق بهادار. 

   بررسی ارتباط بینp/eشرکت های بورس اوراق بهادار و ایجاد حباب قیمتی. 

 شرکت ها و ایجاد حباب قیمتی بررسی ارتباط بین تعداد یا نسبت سهامداران حقیقی و حقوقی. 

 بررسی ارتباط بین میزان گردش معاملات شرکت ها و بروز حباب قیمتی. 

 بررسی عوامل تشخیص حباب قیمتی در بورس اوراق بهادار تهران. 

 بررسی حباب قیمتی و تأثیر آن بر نحوه عملکرد سرمایه گذاران در بورس. 
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