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 چکیده

گذااان مومنتوم ه اندهم دا بضزاا سهضم ای،ان ه تخمین عوامل موث، ی مدل افتضای س،مضی هدف اصلی  ژوهه  اضر،  اااه  

  اندهم اا مواد مقضیس ه مومنتوم گذااان س،مضی  مضل  افتضا ژسضیندهضی ه ب، آن م  بضشلد  تض از این اهذذا بتوان ژیالضیندهض  

ق،اا داد  ژوهه  کضاب،دی ه ب  اهش آمیخت  انجضم شلللدس اسللل   بخ  کیت  از تاوای دادس بنیضد ه بخ  کمت  از ت نی  

دس  آهای گ،دییضفت  جمعسضتتضایضفت  ه ژ،سانضم  محققهض از ط،یق مصضاب  نیم معضدلات سلضتتضای به،س گ،فت  اس   دادس 

مصللضاب  انجضم  اندهم ه مومنتوم گذااان نت، از سلل،مضی  42هض ادام  یضف  ه بض گی،ی نظ،ی تض اسللیدن ب  اشللبضو مقول نمون 

ای اسلت،اه  ه کوابین دا سل  گضم اصی  کدگذاای بضز  کدگذاای محوای ه   مند نظ،ی ب،اسلض  اهی ،د نظضم  گ،ف   سلس  

ژیضمدهض اااه  گ،دید  دا ادام   ه ژیالللضیندهض هضمولت  لحضظ گذاا بضسللل،مضی  مدل افتضای ه، ده نوو  کلدگلذاای انتخلضب    

 شلل،ای  میضن از اضک  از آن اسلل  ک  هض مواد آزمون ق،اا گ،ف   نتضیجهضی ژوهه  تدهین ه دا بخ  کمت  ف،رللی ف،رللی 

گذاا دا زمضن معضمی  ه اتبضا ه اطلاعضت گذااان مومنتوم  عوامل ف،دی  عوامل اهان  بضزاا  ااسضسضت س،مضی عیّ  افتضا س،مضی 

شلنضتت   اضلات ه ش،ای    جمعی  عوامل اندهم  گذااانسل،مضی   افتضا عیّ  شل،ای   میضن داای دااد  همچنین ازتضثی، معن 

    دااد داایمعن  اها  ه اهان   انتظضاات سهضمدااان ه اتبضا ه اطلاعضت تضثی،

 اندهم  اهش آمیخت  گذاایس،مضی  مومنتوم  گذاایس،مضی  افتضای  مضل  : کلمات کلیدی
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 مقدمه

 کللل  گلللذااانس،مضی  عقلای  کضملا افتضا یایدس ام،هزس

 دهسلتن شلضنمطیوبیللل  ک،دن اداکث، دنبضل ب  هموااس

   نیس کضف  بضزااهض هاکلن  ه افتلضا توجیل  ااسلتضی دا

 بلللض  ک دانس  ژضاادایم  توانم  اا افتضای مضل  بنضب،این

 مواد هضی مدل از استتضدس بض مضل  بضزااهضی آن  بل  توجل 

 محدهد ه اصلی  فل،ض ده کل  گی،نللد ملل   ق،اا مطضلع 

 ی مطیوب سللضزیبیاللین  یعن  سللنت  ژضاادایم یکنندس

  1گب،ینب،) گذاادم  کنضا اا کضمل عقلانی  ه انتظضا مواد

 گذاای ب،ای  مضل  افتضای تلاش ف،د اا ب  س،مضی (4111

چنین مضل  دهد  همهضی بیالللت،  افشای  م سللل،ملضیل   

گذاای ی  شخص اا ب  طوا افتضای تصلمیمضت سلل،مضی  

دا سلللضل (  تضل، 4112  4کنلد )فیذ، دقیق توصلللیی م 

هضی  اا شلللنضسلللضی  ک،د ک  بض ب،ت  از ( موقعی 1891)

چنین چند هضی اقتصللضدی میضی،ت داشلل   هی هم نظ،ی 

»   « نشد بیشاای از ژایمضن»گی،ی مضنند اشتبضس تصمیم

 اا بیضن ک،د  دا« تودکنت،ل »ه « هشین  کم هزن  ف،ص 

این م،ای  اهمی  ظهوا اشلللت  جدید افتضای دا زمین  

گذاای بی  از ژی  مالللخص   مضلی  ه سللل،مضی دااای  

(  بنضب،این  ب  ادبیضت 4141  3سضینگ ه هم ضاانگ،دید  )

ملضل  افتلضای بلض توجل  ب  هجود تتضهت بین عضلم هاقع ه     

 کاللد جهضن آامضن  ک  نظ،ی  بضزاا کضاا اا ب  تصللوی، م 

ای گذاای دااای  س،مضی توج  شد ه از آن دا الذوی قیم 

 ااب،ت ب  گتت  (  امض4112  2گ،دیلد )مختضا اسلللتتلضدس  

 افتضا دهد ناللضن کندنم  سللع  افتضای مضل  5اهلسللن

 کضاب،د ک  اسلل  تلاش دا اسلل   بی   نضداسلل  عقلای 

 ه شللنضت  دا اا اهاناللنضسلل  گی،یتصللمیم ف،ایندهضی

اهدژات  دهد  )اهنمضی نالضن  مضل  بضزااهضی ژی  بین 

 عنوان ب  افتضای مضل  دان  (  موفقی 1381ه زندی   

 دانیل م،هون ژ،هفسلوا  داناللذضه   مسللتقل اشلت   ی 

 دا ده این بضشد  م  2اسمی  هاانون ژ،هفسلوا  ه 2کضنمن

 اا اقتصضدی نوبل ب  صلوات مات،  جضیشس  4114 سلضل 

عیل  ( 1382)داااب  ه هم ضاان   دادند اتتصضص تود ب 

تضا بهت، اف دنیفهم  یافتضا  توج  اه ب  گست،ش ب  مضل

  ک  مضتیدا  تصم یب،ا نینمچگذااان اس   ه یسل،مض 

 ااتبضط  ه ات ندینمض اتذ م ی دااا  ی،یمد یهضش،ک 

توان اشلللضاس نمود  از جمی   م شین ضنیهض بض مالللت،بلضن  

 یاگذا یس،مض یهض یژض اضنژوهه  هضی جیمحققضن ک  نتض

ا د  مطلضلعضت تج،ب  نیاا ل،زانلد  کلضنمن بود  اهل   ی عقلا

ده   ب   یدا بضزاا س،مض  قیگذااان اق یافتضا س،مض ن یزم

 ن یدا زم  ایمضیمطضلعضت ژ نیاز اهل   یگ،دد   ب،م 21

انجضم گ،ف   ب   9توس  هااتون  قیگذاا اق یافتضا سل،مض 

 اد یافتضا  کل  ملضل  از آن  یتوان گتل  ب  م  طوا کی

دا  ،د یق،اا گ یژ،داز یه نظ،  سللطوخ ت،د مواد ب،اسلل

 قضتیسطوخ کلان مواد توج  ق،اا گ،فت  اس   البت  تحق

هللض بلل  افتللضا هجود داانللد کلل  دا آن شین یاازشلللمنللد

ژ،داتت  شدس اس   ک  از آن جمی    قیگذاا اق یسل،مض 

اشضاس نمود ک  دا سضل  8ه هضسیم  ،یب قیتوان ب  تحق م

  یک  سود نقد ضفتندیهض دااس   آن فت صوات گ، 1822

نوان ع  ش،ک  ب  مضل  یمواد انتظضا ه ثبضت هرع  بضزده

گذاا دا بضزاا   یسلل،مض ی،یگ میتصللم یضاهضیمع نیت،مهم

 نیهض امطضلعضت آن جیاز نتض نیچنمه  بضشللند  م  یسلل،مض

  قمنط  یگذااان دا بضزاا س،مض یبود ک  عمدتضً افتضا س،مض

 دیت، یب،ا تود مضتیهض دا تصمه آن شلد بض م ی ه عقلا

 یگذاا یه بضزدس س،مض س یا نیبکنند م   سهم سع  ی

   لوهه ک،د  دگییب  )اسلام ب،ق،اا سلضزند   ااتبضط منطق

گی،ی از دا این مطضلع  سللع  شدس اس   بض به،س ( 1398

 گذااان سللل،مضی  مضل  نظ،یل  دادس بنیلضد ب،ای ه، افتضا  

 سس  بض ت نی اندهم مدل بوم  اااه  شود ه  ه مومنتوم

معضدلات سلللضتتضای تخمین زدس شلللود  دا هاقع محقق 

 ه ژیاضیندهض داصلدد ژضسلخذوی  ب  این سلوال اس  ک     

دا  اندهم ه مومنتوم گذااانس،مضی  مضل  افتضا ژسضیندهضی

 ؟  مقضیس  بض ی دیذ، چذون  اس 

 مبانی نظری

 مضل   ابشااهضی ه بضزااهض توسللع  ه اشللد ب  توج  بض    

مقول   شلللدن تخصلللصللل  ه مضل  بضزااهضی ژیچیدگ 

 مضل  بضزااهضی شضغلان ه گذااانسل،مضی   گذاای سل،مضی  

 ک  دا هسلللتند هضی مدل ه هضاهش ابشااهض  نیلضزمند 

 ب  ژ،تتوی ت،ینمنضسب ه گذاای س،مضی  بهت،ین انتخضب

 ه هضتییی،ات قیم  ط،یق از ام، این ه دهد یضای آنهض

 آن  گذاایقیم  است،اتوی ب  ک  گذشت  معضملات اجم

 سللودآهای اازیضب  ای دالحظ  هضیاجم ه ای لحظ  ه
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 کند م  کم  سهضم بضزاا توسع  ه سهضم گذاایهس،مضی 

 تج،ب  ه نظ،ی مطضلعضت م،کش توج  ه شللودم  محقق

 مومنتوم (  است،اتوی4111  11یضمضهاک -اس  )تنضکض بودس

 اندازس ه سلل،ع  )جه  سللود ا،ک  اازیضب  ب، مبتن 

 چند مضهی  مومنتوم بضشللد ( شلل،ک  م  سللود ا،ک 

 م،تب  فیشی   شلل،ای  بض سللنت  طوا ب  ه دااد هجه 

 کی  جه  ب  بضزاا ک  کندم  ف،ض اس    این است،اتوی

یض  سلهضم  ت،ید ب  هسلیی   هم آن داد تواهد ژضسلل  سلود 

)تسیوا  مم ن قیم  بهت،ین دا سهضم ف،هش ب،ای جستجو

 هضینوسلللضن ت نی ضل  گ،ان(  تحییل4115  11ه مضی وا

 ب  اهند تطوط شللنضسللضی   ب  کم  ب،ای اا مومنتوم

 ت،ید شضمل مومنتوم اسلت،اتوی  عمل آهادند  دا دسل  

دا  رعیی عمی ،د بض سهضم ف،هش ه گذشلت   موفق سلهضم 

 هجود (  بض1388بضشللد )کب،یضی  ه دهقضن  م  گذشللت 

 بضزاا دا سلللودآهای دا مومنتوم گذاایقیم  موفقی 

 کضمل طوا ب  آن متنوو  مناضء بضزااهضی ه دااای  سلهضم  

 ناللدس شللنضتت  سللنت  مضل  اصللی  ج،یضن چضاچوب دا

 تورلللی  ب  قضدا ف،نچ -فضمض عضمی  سللل  مدل اسللل  

 اث، اس   مومنتوم بضزدس اسلت،اتوی  از کوچ   هضیبخ 

 مقطع  تودهمبسللتذ  ه همبسللتذ  یض ه تضت، ه تقدم

 مومنتوم است،اتوی ب، مم ن هضیاز ژضس  ی   سهضم بین

دا اسللت،اتوی اندهم ف،ض ب،  ( 4112  14)چوی هسللتند

این اسل  ک  ا،ک  گذشلت  یض اهند قیم  سهضم یض بضزاا   

تواند ب،ای ژی  بین  ا،ک  آیندس آن استتضدس شود  نم 

توان بدهن ف،ض ایسلل  ب، اسللض  این اسللت،اتوی نم  

 ه تییی،ات قیم  سهضم توزیعارضف  از بضزاا ژیا  گ،ف  

گذااان ی سلضن  دااد ه از ی دیذ، مستقل هستند  س،مضی  

اندهم کسلللضن  هسلللتند ک  همیاللل  ب  طوا تصلللضدف  

دهنلد  یعن  داژ،تتولیوهللضی  کلل   معلضملات اا انجلضم م   

هض شلللبلضه  زیضدی ب  کل بضزاا سلللهضم دااد ه قیم  آن 

بضشلللد هضی ه، اهااق بهضداا بضزاا م کنندس قیم منع  

کنند  طبق تاوای گضم تصلللضدف   گلذاای م  سللل،ملضیل   

تییی،ات قیمل  کلضملا تصلللضدف  ه غی، قلضبل ژی  بین     

ک   بضشدم  "ف،ری  بضزاا کضاا"اسل   این اصلل مبتن  ب،   

ب، طبق آن تییی،ات قیم  ب  طوا تصللضدف  ه ب، اسللض   

د  طبق این نظ،یلل  بهت،ین افتللاازش ذات  اتتللضق م 

اس   ب  جضی این    "ت،ید ه نذهداای"است،اتوی دا بضزاا 

تلاش کنیم تلض از نوسلللضنضت بضزاا اسلللتتضدس نمضییم )جضن  

 ( 1892  13مواف 

( بض ب،اسللل  افتضا 4141ه هم ضاان )12ااملد سلللبی، 

گذااان دا بضزاا سهضم ژضکستضن ناضن دادس اس  ک  س،مضی 

گذاای منت،د ذاای ه افتضا سلل،مضی گاابط  سللواد سلل،مضی 

گذااان دا بوا  اهااق بهضداا بض سواد مضل  تعدیل سل،مضی  

 شدس اس  

( الذوی  ب،ای ت لضملل افتللضا   4141ه هم للضاان )15لیو 

هض ناضن گذااان دا بضزاا سلهضم اااه  دادس اس   آن سل،مضی  

گذااان نهضدی دادند ک  شلدت اقضب  بضزده  بین س،مضی  

وشلل  ه، ده دا تعضدل ت ضمل آنهض دا مواد کیی  ه اث، ف،ام

گذااان منت،د تأثی، منت  گذااان نهضدی ه س،مضی سل،مضی  

 دااد  

( بلل  تحییللل افتللضای ه 4141ه هم للضاان ) 12محمود

گذااان منت،د دا بوا  سلللهضم عمی ،د ملضل  سللل،ملضی   

هض دایضفتند ک  نوو چاللم انداز ه ژضکسللتضن ژ،داتتند  آن

دااد  گذاایأثی، مثبت  ب، عمی ،د سللل،مضی ای تافتضا گی 

دا الضل  ک  متیی، ابت ضای ه بضزاا تأثی، منت  ب، عمی ،د  

 گذاای دااد س،مضی 

( هابسلللتذ  متقضبل بین 4141ه هم ضاان ) 12تومض  

گذاا ه بضزدس ن،خ ااز اا بض استتضدس از ی  ااسضسضت س،مضی 

س   ن  ب،اهضی اهزااهی ،د شدید کوانتیی  ه ب، اسض  دادس

ت، ااسلللضسلللضت هض دایضفتند ک  مقضدی، ژضییننمودند  آن

گذااان تأثی، مثب  ه قضبل توجه  ب، تعداد بضزدس سللل،مضی 

  ن،خ ااز ژوند دلاا دااند 

( ب  ب،اسللل  نق  تأثی، ااسلللض  4118)  19ااملد  

گذااان دا هاکن  بضزاا دا ایضلات متحدس ژ،داتتند  س،مضی 

هضی س،مضی  دهد ک  دا دهاس هض ب  هرلوخ نالضن م  یضفت 

گذاای بضلا ااسلللضسلللضت بضزاا ایضلات متحدس نسلللب  ب   

اهیلدادهلضی نضمطیوب تییی، مجدد سلللود هاکن  مثب    

کضای دهلد ک  محضفظ  دهلد  این نالللضن م  نالللضن م 

 گذااان ی  عضمل غضلب ب،ای توری  مثب  اس  س،مضی 
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سلللضزی افتضا ( بلض مدل 4118ه هم لضاان ) 18سلللییوا  

گذااان زن ه دهد س،مضی گذااان مومنتوم ناضن م ضی س،م

گذااان م،د ه مدا  داناللذضه  بضلات، نسللب  ب  سلل،مضی 

ت، هسلللتند  دااای کسلللضن  ک  دااای داج  عیم  ژضیین

 است،اتوی بضزگا  متوس  هستند  

هللضی ( نالللضن داد هیوگ 4112) 41تون  ه هم للضاان

 ط  بینشلللخصلللیت  ژنجذلضنل  دااای اث، تعلدیی  ب، ااب   

 گذااان دا بضزاا سهضم اس   تحصیلات ه افتضا س،مضی 

( ناضن داد نحوس تضثی،گذاای 4112) 41بوکسیل ه زاای

تذ  گذااان بسهضی غی،شنضتت  ب، ژ،تتوی س،مضی توانضی 

هض هضی شلخصیت  آن ب  متیی،هضی  دااد ک  بیضنذ، هیوگ 

بودن  تصلللومل  بلدبینلضن      بودس ه سللل  هیوگ  )موافق

اب( نق  بسشای  دا نحوس انتخضب ژ،تتوی از سوی ارلط، 

 گذااان دااند س،مضی 

 تأثی، مطلضلعضت تود  ( دا4112) 44ی چوی ه بلضک،  

 بضزاا دا گذااانسلل،مضی  گی،یتصللمیم دا اهان  عوامل

 هضیضفت  اا مواد تحقیق ه ب،اس  ق،اا دادند  مضلشی سهضم

 تعصب ه کضایمحضفظ  اطمینضن   بی  ک  دهدم  ناضن

 تصلللمیم دا توجه  قضبل اث،ات بودن دسلللت،  دا

 دااد   گذااانس،مضی 

دهد ک  ابعضد ( ناللضن م 4114) 43تومض  ه ااجنداان

گذااان دهستداا شه،ت  ژنجذضن  مدل شلخصیت   س،مضی  

گلذااان محتللضط   گللذااان ف،دگ،ا  سللل،مللضیل  سللل،ملضیلل  

گذااان اتلاق مداا گذااان ایسل  ژذی، ه س،مضی  سل،مضی  

ب، افتضا س،مضی  گذااان تضثی، گذاشت  ه اابط  معن  داای 

  دااد

1 Birnberg 

2 Fieger 

3 Sing et al 

4 Mokhtar 

5 Robert Olsen 

6 Daniel Kahneman 

7 Vernon Smith 

8 Warton  

9 Bicker and Haslem 

10Tanaka-Yamawaki 

 روش شناسی

 مضل  ژوهه  اضر، دا ژ  دا  افتضااز آنجض ک  

تواهد بض لحضظ اس  ه م  اندهم ه مومنتوم گذااانس،مضی 

ژیضمدهض  دا این ااستض اهنمودهضی  ه ژیاضیندهض هضمولت 

-موثق  اا اااه  دهد  ی  ژوهه  کضاب،دی محسوب م 

 شود  از سوی دیذ،  بض توج  ب  دان  افشای  نضش  از اااه 

اث،ات متیی،هضی موث، دا آن  این مدل بوم  ه ب،اس  

هض ه اطلاعضت ای نیش دااد  دادسگی،ی توسع ژوهه  جه 

منداج دا ژوهه  اضر، از ده منبع متتضهت ب  دس  آمدس 

هض  مقضلات ه هضی ثضنوی  ک  از کتضباس   نخس  دادس

هضی چنین دادساسنضد ه مداا  ب  دس  آمدس اس   هم

انضم  اضصل شدس اس   لذا از اهلی  نیش از مصضاب  ه ژ،س

هضی میدان  ه این منظ،  ژوهه  اضر،  دا زم،س ژوهه 

اهد  اهش تحقیق ژوهه  اضر، ای ب  شمضا م کتضبخضن 

ط،خ اکتاضف  ه دا م،ای  کیت  مبتن   -از نوو آمیخت 

د   دا بضشب، نظ،ی  دادس بنیضد ه بض اهی ،د بوم  سضزی م 

سضتتضای استتضدس شدس م،ای  کم  از ت نی  معضدلات 

هضی کیت  ی نخس   ب  ات ضی دادسدا م،ای  اس  

ای دا مواد شوندگضن  نظ،ی گ،دآهای شدس از مصضاب 

 اندهم تدهین ه سس  ه مومنتوم گذااانس،مضی  مضل  افتضا

هضی مح م  ب  دس  آمدس ب، اسض  مدل ف،آیندی ه گشااس

دا سط  هضی ژوهه  ط،اا  ه ی اهل  ف،ری از م،ای 

بض توج   گذااان ف،دی  ب  صوات کم  آزمون شد س،مضی 

ک  جه  دستیضب  ب  اهداف نیضز ب  انجضم ه اج،ای ب  این

بضشد  الذوایتم اج،ای  مند چندین م،ای  ماخص م نظضم

ماخص  (1) اهش تحقیق ب  صوات ت،سیم شدس دا ش ل

 گ،دیدس اس  

11 Teplova & mikova 

12 Choi 

13 John Murphy 

14 Ahmad Sabir et al 

15 Liu et al 

16 Mahmood  et al 

17 Thomas  et al 

18 Ahmed 

19 Silva et al 

20 Tauni et al. 
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 پژوهش روش اجرای : الگوريتم1شکل                                            

 گذااان اا س،مضی  دا بخ  کیت  امضای جضمع  قیود

 گذاایس،مضی  سهضم بضزاا دا سضل 5 از بیات،  ک  اقیق 

-مبضشند ه ه داشت  کضف  تخصص ه تج،ب  ه بضشند ک،دس

 کضاشنضسضن ه مضل  عیوم یاوزس دا داناذضس چنین اسضتید

 تمضم  کم   بخ  دا شوند س،مضی  اا نیش شضمل م  بضزاا

 کد دااای ته،ان ک  بهضداا اهااق بوا  دا گذااان س،مضی 

  بضشندم  آمضای یجضمع  عنوان تح  هستند  بواس 

  ب،اس مواد گیلان استضن تنهض اضر، یمطضلع  دا چنینهم

کنندگضن دا ژوهه  اضر،  از تعداد ماضاک   گی،دم  ق،اا

 گی،یقبل ماخص نادس اس   دا بخ  کیت  از نمون 

-گی،ی نظ،ی  نوع  نمون نظ،ی استتضدس شدس اس   نمون 

گ، اا دا تیق یض کای گی،ی هدفمند اس  ک  ژوهه 

هض بض نظ،ی  دا اضل نظ،ی  یض متضهیم  ک  ااتبضط نظ،ی آن

ی گی،دهد  نمون ت وین ب  اثبضت اسیدس اس   یضای م 

نت، از  42هض ادام  یضف   بض نظ،ی تض اسیدن ب  اشبضو مقول 

 گی،ی دا بخ ب،ای نمون  تب،گضن  مصضاب  صوات گ،ف  

ی آمضای از اهش غی،ااتمضل  کم   ب  دلیل هسع  جضمع 

منظوا تعیین اجم ب  دا دست،  استتضدس شدس اس   

گذااان س،مضی نت، از  31ی  ژی  آزمون از    نخس نمون 

ماخص شود  ف،مول  نمون صوات گ،ف  تض انح،اف معیضا 

ی گی،ی کوک،ان ب،ای تعیین اجم نمون  دا جضمع نمون 

ی   بض توج  ب  نتیج بضشدم  (1ی )اابط  اتمحدهد ب  صو

 نت، ب  عنوان نمون  انتخضب شدس اس   384(  1اابط  )

𝑛 =
(𝑍α

2⁄
)2∗s2

𝜀2
=

1.962∗0.502

0.052
= 385          (1) 

n  = اندازس ی متیی، مواد ب،اس  مطضبق توزیع ن،مضل استضندااد بض سط  عدم اطمینضن   = اجم نمون 

 نمون = هاایضن    101145= میشان تطض=   1015

 

 يافته ها

 ب، بنیضد دادس نظ،ی  ژ،دازی دا مندنظضم اهی ،د دا    

 بضز  ب، کدگذاای ماتمل هضدادس تحییل هضیگضم از استتضدس

 ی  بض منطق  الذوی ی  تدهین ه انتخضب   ه محوای

 این دا دااد  تأکید تولید شدس نظ،ی  از بص،ی توصیی

ک،سول ه ) دااد هجود کدگذاای از م،ای  س  تع،یی 

هضی متیی،هض ب، هض ه سضزستمضم  مولت  (.4112  42کلاا 

هض ه ط  ف،آیند کدگذاای ب  دس  اسض  متن مصضاب 

 ضیهکد بضز از تجشی  ه تحییل متن مصضاب  212آمدس اس   

 بض مصضاب  کد بضز از 443 ه مومنتوم گذااانس،مضی 

2
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ه  (1اندهم بدس  آمدس اس  ک  دا جداهل ) گذااانس،مضی 

 ( ناضن دادس شدس اس  4)

24 Creswell and Clark 

                                                           

 

 مومنتومدر بخش استخراج شده نهايی مقولات  :1جدول 

 کدگذاری محوری وزن و اهمیت هر مقوله

 ش،ای  عی  عوامل ف،دی چام انداز س،مضی  گذاا 11

 ایس  ژذی،ی 1

 تعداد سضل هضی اضوا دا بوا  1

 جنسی  2

 سن 3

 تحصیلات 4

 شیل 1

 داآمد 1

 دان  ه سواد مضل  41

 عوامل اهان  بضزاا 22

 س،مضی  گذاا دا زمضن معضمی ااسضسضت  ت،  6

 امید 9

 طمع 7

 اتبضا ه اطلاعضت 17

 افتضا س،مضی  گذاا مومنتوم افتضا هیجضن  افتضا تودس هاا 21

 (تحییل) عقلاه  افتضا بضزدس –تحییل ایس   22

 تحییل بنیضدی ه ت نی ضل 22

 به،مندی از ماضهاان مضل  )سبدگ،دان( 1

 مدی،ی  س،مضی  4

 تنوو ژ،تتوی 11

 ش،ای  مداتی  گ، نق  دهل  62

 بضزااهضی موازی 22

 سیضس  هضی سضزمضن بوا  4

 ش،ای  زمین  ای ش،ای  اقتصضدی اضکم 26

 ااهب،د افاضی اطلاعضت 19

 ژیضمد - 21

 منبع: يافته های پژوهشگر
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 کدگذاای محوای ه، مقول هزن ه اهمی  

 ش،ای  عی  عوامل جمعی  شنضتت  هضی اضوا دا بوا تعداد سضل 1

 شیل 1

 تحصیلات 3
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 سن 1

 ده  هض داآمدی 2

 جنسی  1

 افق س،مضی  گذاای 3

 اضلات ه ش،ای  اها  ه اهان  ایس  ژذی،ی 1

 طمع 2

 امید 2

 عدم اعتمضد 2

 ارط،اب 1

 ت،  2

 نذ،ان  1

 تم،کش ه آاام  4

 انتظضاات سهضمدااان بضزده  مواد انتظضا از سهم 2

 چام انداز بضزاا 3

 انتظضاات توام  4

 ایشش هضی طولان  1

 اتبضا ه اطلاعضت اتبضا ه اطلاعضت موثق 13

 شب   هضی مجضزی 2

 گذاا اندهمافتضا س،مضی   افتضاهضی هیجضن  افتضا گی  ای 12

 افتضا عقلاه  )دان  مضل  ه سواد س،مضی  گذاای( 33

 ش،ای  مداتی  گ، بضزااهضی موازی 12

 ش،ای  زمین  ای ش،ای  سیضس  سیضس  تضاج  8

 سیضس  گذاای دهل  19

 عدم استقلال بوا  از دهل  2

 ش،ای  اقتصضدی توام 8

 امنی  اقتصضدی 3

 بضزاا نضکضاا 5

 ش،ای  اجتمضع  1

 ش،ای  ف،هنذ  4

 ااهب،د - 2

 ژیضمد - 2

 پژوهشگر های يافته: منبع

دا ادام  مقولات اسللتخ،اج شللدس طبق مدل اسللت،اه   

ای  بخ   شلل،ایط )عیّ   زمین  2بضیسلل  دا هکوابین م 

 گ،(  مقولل  اصلللی  ااهب،دهض)تعضملات( ه ژیضمدهض ملداتیل   

جضیذذاای شللوند  شلل،ای  عی  دا بخ  مومنتوم  عوامل  

گذاا دا زمضن ف،دی  عوامل اهان  بضزاا  ااسلضسلضت س،مضی   

معللضمیلل  ه اتبللضا ه اطلاعللضت تحلل  عنوان شللل،ای  عیّ  

دا بخ  اندهم   انتظضاات  عی  اند  ش،ای شلنضسلضه  شدس  

سللهضمدااان  عوامل جمعی  شللنضتت   اضلات ه شلل،ای    

ه نیش اتبضا ه اطلاعضت تح  عنوان شللل،ای  اها  ه اهان  

 اند عیّ  شنضسضه  شدس

گ، دا بخ  مومنتوم   بضزااهضی موازی  شللل،ای  مداتی 

نق  دهل  ه سلللیضسللل  هضی سلللضزمضن بوا   شللل،ای  

گ، دا بخ  گ، شلنضسلضه  شدس اند  ش،ای  مداتی   مداتی 

گذااان اندهم  تنهض بضزااهضی انلدهم   از دیلدگلضس سللل،مضی    
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پژوهشگر های یافته: منبع  

گی،د  شللل،ای  گ، ق،اا م ی تحل  شللل،ای  ملداتی   مواز

گذااان ای دا بخ  مومنتوم  از دیلدگلضس سللل،ملضی    زمینل  

هض  ای ب، افتضا آنت،ین شلل،ای  زمین مومنتوم ی   از مهم

ای دا بخ  ش،ای  زمین  شل،ای  اقتصلضدی اضکم اسل     

گذااان اندهم   شلل،ای  سللیضس     از دیدگضس سل،مضی  مانده

اجتمضع  ه ش،ای  ف،هنذ  تح  عنوان ش،ای  اقتصلضدی   

ای هسللتند  البت  هزن ه اهمی  شلل،ای  سللیضسلل  ه زمین 

  بخ  مومنتومااهب،دهض دا  اقتصلضدی بسلیضا بیات، اس    

گذااان مومنتوم اااه  کضاهضی متعددی از دیدگضس س،مضی ااس

شدس اس  ه اغیب ب، افشای  آگضه  ه دان  بواس  تم،کش 

 بضشد اطلاعضت م  افالضی  کضاهض ی   از ااس چنیندااد  هم

گذااان اندهم ااهب،دهض دا بخ  اندهم  از دیدگضس سللل،مضی 

اغیب ب، کنت،ل  کضاهضی متعددی اااه  شللدس اسلل   نیش ااس

اغیب ژیضمدهضی ذک، افتضاهضی هیجضن  تم،کش داشت  اس   

هض ب، ت،هج س،مضی  از بوا   شدس از سوی مصضاب  شوندس

گذاان  بلضزااهلضی موازی ه ب  اعتمضدی سللل،مضی   توام دا 

بضلاتص سلل،مضی  گذااان بض دان  ه سللواد سلل،مضی  گذاای 

هضی عمدس دا قضلب ی  دا ادام   مقول  انلد   تضکید دااد  

ای( اول مقول  هسلللت  ب  ملدل ژلضاادیم  )ملدل زمینل     

شوند  دا هاقع  مدل ت،سیم شدس ب  ی دیذ، ااتبضط دادس م 

 ژ،دازد ه تحییل ه تبیین آن م  مقول توصیی صوای 
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پژوهشگر های یافته: منبع  
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بضزاا ب، افتضا سلل،مضی  گذااان مومنتوم  تضثی،  اهان  عوامل

 معن  داا دااد 

معضمی  ب، افتضا س،مضی   زمضن دا گذاا س،مضی  ااسلضسلضت  

 گذااان مومنتوم تضثی، معن  داا دااد 

اطلاعضت ب، افتضا سلل،مضی  گذااان مومنتوم  تضثی،  ه اتبضا

 معن  داا دااد 

 از مدل رندوم:  های استخراج شده فرضیه

 شللنضتت  ب، افتضا سلل،مضی  گذااان اندهم  جمعی  عوامل

 تضثی، معن  داا دااد 

اهان  ب، افتضا سلل،مضی  گذااان  ه اها  شلل،ای  ه اضلات

 اندهم تضثی، معن  داا دااد 

معضمی  ب، افتضا سللل،مضی   زمضن سلللهضمدااان دا انتظضاات

 تضثی، معن  داا دااد  گذااان اندهم

اطلاعلضت ب، افتضا سللل،مضی  گذااان اندهم تضثی،   ه اتبلضا 

 معن  داا دااد 

 های پژوهشيابی و پاسخ به فرضیهمدل. 5

 هاآزمون نرمال بودن توزيع داده. 1-1

هض دا این مطضلع  از ژ،سانضم  ب،ای استخ،اج دادس      

وال می  تمضم  سضبض توج  ب  این   بضا ع اس   استتضدس شدس

هض تضهید اس   لذا اهاه  تمضم  سوالبیات،  105هض از 

چنین بض توج  ب  ر،یب هم شود گ،دد ه سوال  اذف نم م 

ه آزمون بضاتی  بیضنذ، اعتبضا KMO آلتضی ک،هنبضخ  شضتص

 هلبض توج  ب  جد ژ،سانضم  از ده منظ، اهاه  ه ژضیضه  اس  

ذی،فت  هض ژدادستوزیع صت، مبتن  ب، ن،مضل بودن ف،ری    (3)

هضی ژوهه  ن،مضل دادستوزیع شود ه ب  عبضات دیذ، م 

 هستند 

 داری آزمونمعنی و سطح KMO  کرونباخ، و شاخص ، نرمال بودن متغیرها، آلفایبارهای عاملی سوال های پرسشنامه :3جدول 
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 رندوم مدل : تخمین11شکل مومنتوم مدل : تخمین01 شکل

 مدل ض توج  ب  نتضیج اضصل از تخمین مدل مومنتوم هب

ی آمضای ژضاادایم اندهم ماخص گ،دید  دا ه، ده جضمع 

-ای ک  افتضا س،مضی گون است،ا  ه کوابین صضدق اس   ب 

گذااان تح  ش،ای  عیّ  ق،اا گ،فت  اس   ش،ای  عیّ  ب،ای 

  گذااان اندهم اس گذااان مومنتوم متتضهت بض س،مضی س،مضی 

  وم عبضات اسش،ای  عی  شنضسضی  شدس ب،ای گ،هس مومنت

 گذاا س،مضی  بضزاا  ااسضسضت اهان  ف،دی  عوامل از عوامل

ک  ش،ای  اطلاعضت اس   دا اضل  ه معضمی  ه اتبضا زمضن دا

شنضتت    جمعی  گذااان اندهم  عواملعی  ب،ای س،مضی 

 سهضمدااان ه اتبضا اهان   انتظضاات ه اها  ش،ای  ه اضلات

هض اث،گذاا بودس هض ب، است،اتویبضشد  افتضا آناطلاعضت م  ه

اس  ه دا نهضی  منتج ب  ژیضمدهضی  ب،ای اقتصضد کاوا دااد  

دا این میضن عوامی  تح  عنوان ش،ای  دتیل ه ش،ای  

ض هگذااند  دا هاقع است،اتویای نیش ب، ااهب،دهض اث، م زمین 

 گذااان نیس  بی   ش،ای  زمضن  هتنهض متضث، از افتضا س،مضی 

 افیضی  بضزاا سهضم نیش تعیین کنندس هستند جی،
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 . نتیجه گیری 6

 از شدس انجضم هضیمصضاب  کدگذاای از اضصل نتضیج    

 ،هسگ این افتضا ک  اس  دادس ناضن مومنتوم گذااان س،مضی 

 ه بضزدس - ایس  تحییل ب، مبتن  اغیب گذااانس،مضی 

 هاانماض از گضهضً  اس  بودس ت نی ضل ه بنیضدی هضیتحییل

 ب  همچنین ه گی،ندم  ماوات( هضسبدگ،دان) مضل 

 اد نیش اا ژ،تتوی تنوو ه دهندم  اهمی  س،مضی  مدی،ی 

 مضنند هیجضن  افتضاهضی دچضا گضهضً اگ،چ   گی،ندم  نظ،

 مدتضع ه نیس  غضلب افتضا این هل  شوند م  هااتودس افتضا

  کاضل  دا  بضشند داشت  عقلاه  افتضا کنندم  سع 

 به،س مذکوا هضیتحییل از کمت، اندهم گذااانس،مضی 

 تیق  مهم اا گذاایس،مضی  سواد ه مضل  دان  ه ب،ندم 

 لاتصبض هیجضن  افتضاهضی دچضا بیات، گ،هس این  نمضیندم 

 ااانگذس،مضی  دیدگضس از  شوندم  ای گی  یض ای تودس افتضا

 آنهض فتضاا ب، مستقیم طوا ب  ک  عوامی  بیات،ین مومنتوم 

 ه مضل  سواد ه دان  بضلاتص ف،دی عوامل گذااد م  تضثی،

 وج همچنین  اس  سهضم بضزاا ب  نسب  آنهض انداز چام نیش

 زیضدی تضثی،ی گذااان س،مضی  از گ،هس این اهی بضزاا اهان 

  اس  اهمی  اضهش موثق اطلاعضت ه اتبضا آن از ژ  دااد 

 مجضزی صتحضت اتبضا ب  ای اشضاس مومنتوم گذااان س،مضی 

 تبضاا از نوو این اندهم گذااانس،مضی  اضلی   دا  اند نداشت 

 ااسض  نوو س  آت، دا  دهندم  ق،اا مدنظ، اا اطلاعضت ه

 ممومنتو گذااان س،مضی  افتضا ب، طمع ه امید ت،   یعن 

  ش،ای ه اضلات اندهم  گذااان س،مضی  دیدگضس از  اس  موث،

 آنهض مضل  گی،یتصمیم ب، چامذی،ی تضثی، اهان  ه اها 

 ضلبغ آنهض ب، ک  ااسضسضت  انواو  اس  داشت  سهضم بضزاا دا

 دمضنن اضلات   اس  مومنتوم گذااان س،مضی  از بی  بودس

 نذ،ان   ت،   ارط،اب  اعتمضد  عدم امید  طمع  ایس  

 ذااانگ س،مضی  افتضا ب، موث، عوامل دیذ، از  آاام  ه تم،کش

 میشان مضنند  اس  بودس دموگ،افی  هضیهیوگ  اندهم 

 تحصیلات  آنهض  داآمد ه بوا  دا شدس هااد ژول ر،هات

 جنسی  بوا   دا اضوا هضیسضل تعداد گذاا  س،مضی  افق

 انگذاا س،مضی  ب  نسب  اندهم سهضمدااان انتظضاات  سن ه

 ب  نسب  اندازشضن چام ب، علاهس  اس  ت، هسیع مومنتوم

 هضیایشش سهم  انتظضا بضزده  مضنند دیذ،ی عوامل بضزاا 

 همچنین  دهندم  ق،اا مدنظ، اا توام  انتظضاات ه طولان 

 ب، علاهس اندهم گذااان س،مضی  شدس اشضاس ک  طواهمضن

 اتبضا یض ه مجضزی هضیشب   نق  موثق  اطلاعضت ه اتبضا

  اضلی  دا  اند نمودس تیق  مهم نیش اا غی،موثق اطلاعضت ه

 مجضزی صتحضت اطلاعضت ه اتبضا ب  مومنتوم گذااانس،مضی 

 گذااان س،مضی  از گ،هس ده ه، دیدگضس از  اند ن ،دس اشضاس

 نق  نت  ات  ه می  طلا  ااز  بضزاا مضنند موازی بضزااهضی

 بضزااهضی دا قیم  نوسضنضت هموااس ه دااد گ،یمداتی 

 ب  مومنتوم گذااان س،مضی   اند دادس ق،اا مدنظ، اا موازی

 ه ب،جضم مسای ) تضاج  هضیسیضس  مضنند دیذ،ی عوامل

 بوا  سضزمضن هضیسیضس  ه دهل  هضیدتضل   (هض تح،یم

 اضلی   دا  انددادس ق،اا مدنظ، تود هضیتصمیم دا اا

 دیاقتصض ش،ای  ه اقتصضدی ش،ای  اندهم سیضستذذااان

 ،نظ دا کاوا ب، اضکم ش،ای  عنوان ب  اا توام بضلاتص

 اا ف،هنذ  ه اجتمضع  ش،ای  ادهدی تض البت   اند گ،فت 

 افتضا بهبود ب،ای ااه ضاهضی  نهضی  دا  دانندم  موث،

 تبیین آنهض ژیضمدهضی ه شد اااه  گذااانس،مضی  جمع 

دا بخ  کم  نتضیج اضصل از تخمین مدل مومنتوم   گ،دید

 داصد 92 شدت بض بضزاا اهان  ناضن دادس اس  ک  عوامل

 دا ذااگ س،مضی  ااسضسضت ه اس  داشت  اا تضثی، بیات،ین

 داشت  اا تضثی، کمت،ین داصد 18 شدت بض معضمی  زمضن

دا اضلی   دا مدل اندهم   اتبضا ه اطلاعضت بض شدت   اس 

 ،ای ش ه داصد بیات،ین تضثی، اا داشت  اس  ه اضلات 91

داصد کمت،ین تضثی، اا داشت   49اهان  بض شدت  ه اها 

 اس  

 منابع

(  1398) ک،دلوه  امیدارض ه غلام،رض بیدگی   اسلام 

 نواه تض استضندااد مضل  از گذا م،ای  افتضای  مضل 

 ژ،تتوی  مدی،ی  ه مضل  مهندس  مجی  فضینن  

 .41-32 صص  1شمضاس
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تضن   بوک   اسن ه هل داااب   اهیض  چنضای

(  ابعضد ه اهی ،دهضی نظ،ی  مضل  1382محمدجعت، )

افتضای  ژوههاذضس عیوم انسضن  ه مطضلعضت ف،هنذ   

  1-45ژ،تضل جضمع عیوم انسضن   صص

(  مضل  1381اهنمضی اهدژات   ف،یدهن ه زندی   هاید )

افتضای ه مضل  عصب  )ژضاادایم نوین مضل ( از تاوای تض 

عمل  انتاضاات داناذضس آزاد اسلام   سضزمضن چضپ ه 

 انتاضاات 

(  اازیضب  1388کب،یضی   آتنض ه دهقضن  عبدالمجید )

دس مومنتوم قیم  دا بضزاا سهضم  کننعوامل تعیین

فصینضم  مهندس  مضل  ه مدی،ی  اهااق بهضداا   شمضاس 
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financial behavior of momentum and random investors 

(mixed approach) 
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Abstract 

The main goal of this research is to present the behavioral model of momentum and random 

investors in the Iranian stock market and to estimate the factors affecting it. In this way, the 

antecedents and consequences of the financial behavior of momentum and random investors 

can be compared. Applied research has been done in a mixed method. Qualitative part of 

foundation data theory and quantitative part of structural equation technique. The data 

collected through semi-structured interviews and questionnaires, theoretical sampling 

continued until the categories were saturated, and interviews conducted with 24 Momentum 

and Random investors. Then, based on the theoretical systematic approach of Strauss and 

Corbin in the three main steps of open coding, central coding and selective coding, the 

behavioral model of both types of investors presented in terms of components, antecedents 

and consequences. In the following, research hypotheses formulated and tested in the 

quantitative part of the hypotheses. The results indicate that among the causal conditions of 

momentum investors' behavior, individual factors, psychological factors of the market, 

investor's feelings during the transaction and news and information have a significant effect. 

In addition, among the causal conditions of random investors' behavior, demographic 

factors, mental and emotional states and conditions, shareholders' expectations and news 

and information have a significant impact. 

 

Keywords: behavioral finance, momentum investment, random investment, mixed method. 
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