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Abstract 

Socially responsible investment (SRI) means investing in the stocks of companies that have 

positive social functions. SRI provides a mechanism for investors to align personal values 

with investment objectives. Therefore, the purpose of this study is to analyze individual 

investors’ intention towards socially responsible investment using the extended theory of 

reasoned action. The population of this study are individual investors in Tehran Stock 

Exchange and the sample size is 385 people. The conceptual model is tested using structural 

equation modeling and through Amos software version 24. Exploratory and confirmatory 

factor analysis have also been used to ensure the existence of the minimum requirements to 

test the conceptual model. According to the research findings, the variables of attitude, 

subjective norms, moral norms, environmental concerns, financial literacy and financial 

performance have a positive and significant effect on the dependent variable (investors' 

intention towards SRI). Financial performance and environmental concerns variables have the 

highest and lowest effects on the dependent variable, respectively. Of the six demographic 

variables (gender, age, education, monthly income, occupation, and experience), only the age 

variable affects the dependent variable. This means that with getting older, the investors' 

willingness to invest in socially responsible companies increases.  
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  چکیده

یی است که دارای کارکردهای ها تی در سهام شرکگذار سرمایهذیری اجتماعی به معنای پ مسئولیتمبتنی بر ی گذار سرمایه

ادلی را بین هد تا بتوانند تعد میان قرار گذار سرمایهمکانیزمی را در اختیار  ،یگذار سرمایهاجتماعی مثبتی هستند. این نوع 

 قصد بنابراین هدف پژوهش حاضر تحلیل ؛ایجاد نمایندشان  گذاری سرمایهی شخصی و اهداف ها شاعتقادات و ارز

اشد. ب مییافته  بسط منطقی عمل با استفاده از تئوری حقیقی انگذار سرمایه اجتماعی ذیریپ مسئولیتمبتنی بر  یگذار سرمایه

آزمون مدل نفر است.  383ان حقیقی بورس اوراق بهادار تهران بوده و حجم نمونه نیز رگذا سرمایهآماری پژوهش حاضر جامعۀ 

همچنین از ؛ انجام شده است 20نسخۀ فزار آموس ا نرممعادلات ساختاری و از طریق ی ساز مدلمفهومی پژوهش با استفاده از 

آزمون مدل مفهومی پژوهش استفاده انجام ز برای ی مورد نیاها لاطمینان از وجود حداقبرای ی تأییدتحلیل عاملی اکتشافی و 

 سواد ،محیطی زیست یها هدغدغ اخلاقی، هنجارهای ذهنی، هنجارهای ی پژوهش متغیرهای نگرش،ها هطبق یافت. شده است

رای دا( اجتماعی ذیریپ مسئولیتمبتنی بر  یگذار سرمایه به ان نسبتگذار سرمایه قصد) وابسته متغیر مالی بر عملکرد و مالی

و  محیطی به ترتیب دارای بیشترین زیستی ها هعملکرد مالی و دغدغ هایهمچنین متغیر ؛اشندب میاثر مثبت و معناداری 

)جنسیت، سن، تحصیلات، درآمد ماهیانه، شغل و شناختی  جمعیتبر متغیر وابسته هستند. از میان شش متغیر  تأثیرکمترین 

ان میزان تمایل گذار سرمایهبدین معنی که با افزایش سن  ؛گذار استتأثیرر وابسته بورسی( تنها متغیر سن بر روی متغیتجربۀ 

   ابد. ی میی با مسئولیت اجتماعی افزایش ها تی در سهام شرکگذار سرمایهبه  ها آن
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  مقدمه

جامعه  قبال درافراد  کردن بیانگر مسئولانه عمل و شده محسوب کار و کسب اخلاق از بخشی اجتماعی یها تمسئولی

حوزۀ مهم در  های از جمله موضوع (SRI) 0اجتماعی ذیریپ مسئولیت براساس یگذار سرمایهامروزه است. 

 شان اجتماعی مسئولیت نسبت بهان گذار سرمایهآگاهی سطح  یآن ارتقا هدفوب گردیده که ی محسگذار سرمایه

 ها تالزام شرک، محیطی زیستاجتماعی و  های موضوعان نسبت به اهمیت گذار سرمایهشدن تر  آگاه واسطۀ هب اشد.ب می

  (. 2118، 2)جونز و همکاران شده استبیشتر یشان ها تدر فعالی ها موضوعگونه  به رعایت این

به همان میزان ابد، ی میافزایش  محیطی زیستاجتماعی و  های نسبت به اهمیت موضوعافراد و فهم  دانشهرچه 

افراد  SRIی براساس گذار سرمایه دردیگر، عبارت  بهابد. ی میافزایش نیز  SRI سبراسای گذار سرمایهتمایل آنان به 

همچون محیطی  زیستاجتماعی و  های موضوعی نمایند که به ارگذ سرمایهیی ها تدر سهام شرکدارند تا تلاش 

 که در مواقعی. (2120، 3)کامیلری هندد میوکار اهمیت   ، عدالت اجتماعی و اخلاق کسبمحیطی زیستپایداری 

ند ترکیب این اهداف در فرای بیانگرواند ت می SRI، باشدان مهم گذار سرمایهبرای  اهداف مالی و غیرمالی همزمان تحقق

محیط زیست و جامعه آیندۀ وان اظهار داشت امروزه افراد نسبت به ت می درکل، (.2102، 0)کومار ی باشدگذار سرمایه

بتوانند ( یگذار سرمایهاصلاح الگوی مصرف و ذیری بیشتر )مانند پ مسئولیتاز طریق لذا تلاش دارند شده و تر  حساس

 .نمایندکمک بهتر  ای آیندهبه تحقق 

در سال  به بعد بود که رواج و گسترش یافت. 0001دهۀ مطرح گردید، اما از  0021دهۀ در  SRIم هرچند مفهو

درصد منابع خود را براساس اصول مسئولیت اجتماعی  21ی آمریکا بیش از گذار سرمایههای  صندوق 2102

)انجمن  صد بوددر 01ی نموده و این در حالی است که یک دهه قبل از آن این نسبت در حدود گذار سرمایه

درصد و در اروپا و استرالیا در  38تا  22در آمریکا و کانادا در حدود  (.2102، 3آمریکامسئولانۀ ی پایدار و گذار سرمایه

، 2ی پایدار جهانیگذار سرمایه)شوند  میی گذار سرمایهدرصد منابع براساس اصول مسئولیت اجتماعی  31حدود 

در  برای مثال؛ اند هی پایدار اقداماتی خوبی را انجام دادگذار سرمایه کشورهای آسیایی نیز درخصوص(. 2102

 است درصد( رشد داشته 010درصد( و هند ) 013چین ) 2102تا  2100ی ها سالطی  ی سبزگذار سرمایه

ی و ان مالگذار سیاستان، گذار سرمایهدر بین  SRIفوق بیانگر محبوبیت  موارد (.2102ی پایدار جهانی، گذار سرمایه)

 محققان است. 

اما طبق نتایج ؛ مهم استاجتماعی  ذیریپ مسئولیت بر اساس یگذار سرمایهان ایرانی گذار سرمایههرچند از دید 

د ع( از دید فعالان بورس اوراق بهادار تهران ابتدا بعد اقتصادی و سپس ب0380و همکاران )اوغلی  شربتپژوهش 

ان طراحی شده گذار سرمایهفزارهای مختلفی با هدف کمک به ا نرماخیر  یها سالدر اخلاقی و اجتماعی اهمیت دارد. 

ان گذار سرمایهبه  که است مالی بازارهای در معاملاتی بسترهای ترین رایج از یکی 7متاتریدر فزارا نرمبرای مثال ؛ است

پلتفرم نمایند.  اینطریق از ی مدنظرشان ها لاقدام به انجام تحلی بورس، یها هداد و اخبار دریافت ضمنند ک میکمک 

عملکرد  با بهبوداین پلتفرم تحت عنوان مفید تریدر نموده است. ازی س میبودر ایران نیز کارگزاری مفید اقدام به 
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4    1411 زمستان، 3 یاپیپ ،سومشماره  ،دوره اولی؛ در حسابدار یو رفتار یمال یها پژوهش 

ان بیشتری گذار سرمایهوان انتظار داشت ت می، محیطی زیستاجتماعی و  های موضوعحوزۀ فعال در ی ها تمالی شرک

 .(2121، 0و کائورپاتی  تری)نمایند  ها تگونه شرک نی در ایگذار سرمایهاقدام به 

یی که دارای کارکرد و سوابقی در این زمینه ها هحوزوان از ت می عموماًمسئولیت اجتماعی را ادبیات مرتبط با 

 یگذار سرمایهتوسعۀ واند بیانگر رشد و ت میزیر  با عناوینی انجام شده ها شبرای مثال پژوه ؛دست آورد هبهستند، 

 :ذیری اجتماعی باشدپ مسئولیت راساسب

  ؛(2107، 2)دمیرباگ و همکاران بررسی رابطه بین محیط سازمانی و مسئولیت اجتماعی شرکتی

 (؛ 2100، 3)لی و همکاران بر هزینه بدهی SRIاعتقادات دینی و  تأثیر

، 0و همکاران )روات ی با مسئولیت اجتماعیها تی در شرکگذار سرمایهان به گذار سرمایهبررسی علل تمایل 

 (؛2120

 .(2110، 3)سینگ و مسئولیت اجتماعی آنانکنندگان  شناختی مصرف های جمعیت ویژگیبررسی رابطه بین 

 SRIان حقیقی در خصوص گذار سرمایهی رفتاری ها هی چندانی در خصوص جنبها شتاکنون پژوه این با وجود

زیرا در صورت ؛ است تیمدر حال توسعه همچون ایران بااه یی در کشورهایها شانجام چنین پژوهانجام نشده است. 

را به بار ای  عدیدهاقتصادی مشکلات توسعۀ و اجتماعی در فرایند رشد و  طیمحی زیستی ها هبه دغدغ نکردن توجه

  خواهد آمد.

  :واقع گردد مؤثردر تحقق اهداف زیر واند ت میپژوهش حاضر 

برای مثال از ؛ افراد دارد های در تصمیم ییبسزا تأثیرفرهنگ : یگذار سرمایهفرهنگ در فرایند مقولۀ توجه به  .0

آداب و رسوم شهروندان ایرانی با سایر کشورها متفاوت است، طبیعی است که رفتار  فرهنگ و که ییآنجا

متعهد ی )یگرا همچنین ویژگی جمع؛ ی آنان نسبت به شهروندان سایر کشورها متفاوت باشدگذار سرمایه

ی افراد گذار سرمایهبر رفتار فرهنگی مقولۀ عنوان یک  به( نسبت به یکدیگر افراد و اجتماعی یها هگروبودن 

واند بر میزان ت میبوده و لذا  غالب جامعه ایرانیهای  ویژگیی از جمله یگرا جمعمثال طور  ؛ بهگذار استتأثیر

 گذار باشد.تأثیری ایرانیان گیر تصمیمو رفتار  پذیرش خطر

 ییاست. از آنجا انکارناپذیری افراد گیر تصمیمنقش اخلاق در : یگذار سرمایهفرایند اخلاق در ولۀ مقتوجه به  .2

اخلاقی درخصوص رعایت  های گیری تصمیمذیری اجتماعی مستلزم پ مسئولیتی بر اساس گذار سرمایهکه 

باعث واند ت میها  گونه نگرانی اینلذا ؛ ی اقتصادی استها هبا حفظ انگیزآن هم  طیمحی زیست های موضوع

 ی گردد.  گذار سرمایه های گیری تصمیمو اجتماعی در فرایند  طیمحی زیستفزایندۀ ی ها هرعایت دغدغ

تلاش باعث افزایش واند ت می طیمحی زیست های موضوعبراساس استدلالات فوق، افزایش آگاهی مردم نسبت به 

های  گذاری سرمایهدر آینده افراد تلاش نمایند تا  ودر میتظار انبنابراین ؛ گرددحفظ رفاه عمومی پایدار  نسبت بهآنان 

قصد درک  ،ی صحیح روندهای آتی بازاربین پیشبرای ذیری اجتماعی انجام دهند. پ مسئولیتخود را باتوجه به 

ازی موضوع فوق، س یمّاشد، ضروری است. با هدف کب میکه هدف اصلی این پژوهش نیز  SRIان نسبت به گذار سرمایه
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های  نامدیگر به  چهار متغیربه همراه )نگرش و هنجارهای ذهنی(  0در پژوهش حاضر از تئوری عمل منطقی

. بنابراین پژوهش حاضر عملکرد مالی استفاده شده است، سواد مالی و محیطی زیستی ها هدغدغهنجارهای اخلاقی، 

ذیری پ مسئولیت براساس یگذار سرمایهرفتاری افراد درخصوص  قصدشواهدی مبنی بر ارائۀ تلاش دارد از طریق 

ازد تاکنون در این زمینه تحقیق چندانی صورت نگرفته است. س میخاطرنشان اجتماعی بر ادبیات موضوع بیفزاید. 

 کید دارد:أخاص پژوهش حاضر بر موارد زیر ت طور به

  ؛و عملکرد مالی طیمحی زیستی ها هان براساس هنجارهای اخلاقی، دغدغگذار سرمایهبررسی قصد رفتاری  -

پس از مدنظر قرار  SRIی بین پیشبرای )نگرش و هنجارهای ذهنی( کارگیری تئوری عمل منطقی  هبررسی ب -

 .بالادادن چهار متغیر 

ان، فعالان اقتصادی و محققان در درک هرچه گذار سیاستان، گذار سرمایهواند به ت میی پژوهش حاضر ها هیافت

 مواجه منطقی با شرایط آتی کمک نماید.لی با هدف بهتر روندهای آتی بازارهای ما

اشد. ب میادبیات پژوهش و مبانی نظری مدل پژوهش : ی بعدی پژوهش حاضر عبارتند از: بخش دوم ها شبخ

ی پژوهش و ها هیافت: پژوهش است. بخش پنجمشناسی  روش: چارچوب مفهومی پژوهش و بخش چهارم: بخش سوم

 است. گیری  نتیجهبحث و : درنهایت بخش ششم

 

 پژوهش  پیشینۀ و نظری مبانی

شرح زیر ه ب. توضیحات مرتبط با هر کدام اند هی پژوهش تدوین شدها هبراساس فرضیمبانی نظری این بخش در 

 : اشدب می

 

 SRIان نسبت به گذار سرمایهقصد نگرش و 

جانی نسبت به انجام یک رفتار . نگرش نوعی واکنش عاطفی و یا هیدارد ییبسزا تأثیرنگرش نسبت به قصد رفتاری 

به عبارت دیگر، نگرش بیانگر تمایل مثبت و یا منفی افراد نسبت به انجام یک رفتار (؛ 0070، 2)آجزن اشدب میخاص 

بر مؤثر نگرش یکی از عوامل ( 2120سینگ و همکاران ) براساس نتایج پژوهشخاص در یک موقعیت مشخص است. 

خوزانی و  امنیه صالحیو  (2117) 3گوپی و رامایا همچنین؛ ودش میی محسوب گذار سرمایهمقولۀ افراد در  قصد

شده که نگرش یکی از ارکان اصلی ریزی  برنامهخود با استفاده از تئوری رفتار  یها شدر پژوه (0011چادگانی ) آقایی

نتایج اداری وجود دارد. مثبت و معنرابطۀ ی گذار سرمایهاین تئوری است، به این نتیجه رسیدند که بین نگرش و قصد 

مثبت و معنادار بین نگرش و قصد رابطۀ بیانگر نتایج فوق )وجود یک  نیز (2100) 0اختر و داس پژوهش

دانشجویان  قصدکه در خصوص ( 2100) 3آنامالا و همکارانطبق نتایج پژوهش  علاوه به. ی در بورس( بودگذار سرمایه

 قصدمعناداری بر  تأثیروراق بهادار انجام گردید، مشخص شد که نگرش ی در بورس اگذار سرمایهمالزیایی نسبت به 

 SRI به نسبت انگذار سرمایه تبیین رفتار برای نگرش در پژوهش خود از (2100) 2آدام و شوکی .ی داردگذار سرمایه

و لذا  شود می خوبی برای اکثر رفتارهای ارادی محسوب ۀکنند تبیینطبق نتایج این پژوهش نگرش  .کردند استفاده

                                                                                                                                                                                     

1. Theory of Reasoned Action (TRA)     
2. Ajzen 
3. Gopi & Ramayah 
4. Akhtar & Das 
5. Annamalah et al. 
6. Adam & Shauki 
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به شمار واند موضوع پژوهشی خوبی ت می SRIزمینۀ آنان در  قصدگذاری نگرش افراد )مثبت و منفی( بر تأثیرنحوۀ 

 آید. 

 

 ذیری اجتماعیپ مسئولیتمبتنی بر های  گذاری سرمایه قصدهنجارهای ذهنی و 

 به اعتقاد(. 0000)آجزن،  است یتاررف انجام عدم یا انجام برای شده ادراک اجتماعی ی فشارابه معن ذهنی هنجار

 نتایج پژوهشدر همین راستا دارد. رفتاری قصد یین بدر ت یینقش بسزاهنجار ذهنی ( 2121) 0بانانوکا و همکاران

 یگذار سرمایهدر امر  انگذار سرمایه قصدتبیین  در مهمی نقش ذهنی هنجارهاینیز نشان داد ( 2100آلین و بروم )

دانشجویان مالزیایی نسبت به  قصدکه در خصوص ( 2100آنامالا و همکاران ) پژوهشهمچنین نتایج دارند. 

بود. براساس  ذهنی هنجارهای توجه قابل گذاریتأثیر ی در بورس اوراق بهادار انجام گردید، بیانگرگذار سرمایه

حقیقی  انگذار هسرمای رفتار و نقش مهمی در تبیین نیات ذهنی هنجار( 2100آدام و شوکی ) ی پژوهشها هیافت

ان حقیقی آشنایی گذار سرمایهاین است که هنجارهای ذهنی  تأثیردلیل بررسی دارد.  مالزی در SRI به نسبت

ی آنان در گیر تصمیمنداشته و ممکن است دوستان، خانواده و گروه همسالان بر  SRIچندانی با مفهوم 

 ذار باشند.گتأثیرذیری اجتماعی پ مسئولیتمبتنی بر های  گذاری سرمایه

 

 ذیری اجتماعیپ مسئولیتمبتنی بر های  گذاری سرمایه قصدهنجارهای اخلاقی و 

 دادن احساسات همچنین مدنظر و رفتار یک انجامخوب و یا بد بودن  افراد از به معنای ادراک اخلاقی هنجارهای

(. به اعتقاد 2100شوکی،  و دام)آ ودش می گرفته نظر در خاص رفتار یک انجاماز  قبول و یا امتناع به نسبت شخصی

محسوب شود. نتایج  رفتاری خوبی برای نیات ۀکنند یبین پیش واندت می اخلاقی هنجارهای( 2121) 2و همکاران لیو

 قصدبه عنوان یک عامل نقش مهمی در تبیین  اخلاقی نشان داد هنجارهاینیز  (2102نیوتن و همکاران ) پژوهش

گاه جایگاه  دچار تضاد شوند، آن اجتماعی منافع و شخصی د در خصوص منفعتافرامواقعی که افراد دارد. در 

در ( 2100(. آدام و شوکی )2103، 3)هوانگ و چن وندش می تر آنان برجسته قصد یبین پیش در اخلاقی هنجارهای

نمودند. نتایج  ان استفادهگذار سرمایهرفتار  ۀکنند تبیینعوامل  از یکی عنوان به اخلاقی هنجارهای پژوهش خود از

ی ها هبراساس یافتهستند.  گذارتأثیر SRI به نسبت افراد قصدی بین پیش در اخلاقی پژوهش آنان نشان داد هنجارهای

 از دارد. SRIان نسبت به گذار سرمایهعلاقۀ اخلاقی نقش مهمی در تبیین  های موضوع( 2100) 0خان و عَلَم پژوهش

 اخلاقی هنجارهای است؛ لذا بر منافع شخصی اجتماعی ترجیح منافع عنایم به اجتماعی ذیریپ مسئولیت که ییآنجا

  ها دارد. گیری چنین تصمیم در نقش مهمی

 

 ذیری اجتماعیپ مسئولیتمبتنی بر گذاری های  سرمایه قصدطی و محی زیستی ها هدغدغ

براساس نتایج پژوهش . زندگی تمامی موجودات بر کسی پوشیده نیستبقا و تداوم امروزه اهمیت محیط زیست بر 

و احساس مندی  دغدغه، شهروندان ایرانی محیطی ( با افزایش دانش و اطلاعات زیست0300فرمانی و همکاران )

                                                                                                                                                                                     

1. Bananuka et al. 

2. Liu et al.  

3. Huang & Chen 

4. Khan, & Alam 
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افراد، آنان  محیطی زیستی ها هدغدغ با افزایش .ابدی میافزایش  محیطی زیست های موضوعمسئولیت آنان نسبت به 

همچنین (؛ 2120، 0و همکاران )روسیانی وندش میتر  شان حساس یگذار سرمایه اتتصمیم و خرید رفتار نسبت به

دارای اثر  SRIرفتاری افراد نسبت به قصد بر  محیطی زیستی ها هنشان داد دغدغ (2103) 2مینگ و همکاران نتایج

 است. گذارتأثیربر نیات رفتاری  محیطی زیستی ها هدغدغ (2100) 3مایر و بِست نتایج پژوهش علاوه بهتعدیلی است. 

اما مهمتر از آن بازده پایدار ؛ ودش میی در بازار سرمایه محسوب گذار سرمایهدر کننده  تعیینهرچند بازده یک عامل 

باتوجه به افزایش ، تجلی یابد. هستندکه بیانگر مسئولیت اجتماعی هایی  سهاممعاملۀ از طریق واند ت میاست که 

ان ایرانی نیز در فرایند گذار سرمایهبررسی این نکته که آیا  حیطیم زیست های موضوعجهانی نسبت به مندی  دغدغه

 یا خیر، ضروری است.نمایند  میتوجه  محیطی زیست های موضوعی خود به گذار سرمایه

 

 ذیری اجتماعیپ مسئولیتمبتنی بر های  گذاری سرمایه قصدسواد مالی و 

)آنکارا توماسی  اشدب میان گذار سرمایهاز سوی  مهم لیما تصمیمات جهت اتخاذ نیاز مورد دانشبه معنای  مالی سواد

است. هرچه سواد  یگذار سرمایهدر زمینه  منطقی و اتخاذ تصمیمات آگاهانه نیاز پیش مالی سواد(. 2120، 0و همکاران

 ادبه اعتق(. 2121)تی،  ابدی میفزایش آن ا مورد در یگیر تصمیم و بالا باشد درک آنان نسبت به پول مالی افراد

ی در بورس اوراق گذار سرمایهبه  ها آنهرچه سواد مالی افراد کمتر باشد، تمایل ( 2121) 3موریلوا و همکاران-مونوز

نقش مهمی در  مالی سواد (2107) 2سیواراماکریشنان و همکاران ی پژوهشها هبراساس یافتبهادار کمتر خواهد بود. 

 (2100) 7رویج و همکاران ون طبق نتایج پژوهشق بهادار دارد. ان جهت ورود به بورس اوراگذار سرمایه قصد تبیین

 اجتناب آن در یگذار سرمایه از وتلقی نموده  پیچیده دارایی یک را سهام ندارند، بالایی مالی سواد که افرادی

قالب  در غیرمالی آنان در سطح پایینی قرار دارد، گنجاندن ترجیحات مالی افرادی که سواد برای همچنیننند؛ ک می

 و مالی یها هانگیز از ترکیبی SRI که ییآنجا . از(2100، 8)بورگرز و پاونال اشدب میسخت و پیچیده  مالی تصمیمات

 داشته باشد.  نیاز مالی سواد از بالایی سطح این مورد به ودر می انتظار بنابرین است غیرمالی

 

 ی اجتماعیذیرپ مسئولیتمبتنی بر های  گذاری سرمایه قصدعملکرد مالی و 

 هر اصلی هدف که آنجایی است. از ناپذیری، نقش بازده و ریسک انکارگذار سرمایهی مرتبط با گیر تصمیمدر هر نوع 

 به اعتقاد(. 2118)نیلسون،  گذار باشندتأثیر نیز SRI بر عامل این ودر می لذا انتظار؛ است کسب سود یگذار سرمایه

ی خود را براساس گذار سرمایههای  تصمیمو یا دوستدار محیط زیست دار م اخلاقان گذار سرمایه (2120) 0مارتینی

در راستای ار مد اخلاقان گذار سرمایهنشان داد ( 2120) 01و همکاران السالاوی نتایج پژوهش. گیرند نمیبازده مالی 

                                                                                                                                                                                     

1. Rusyani et al.  

2. Ming et al. 

3. Mayer & Best 

4. Ankrah Twumasi et al. 

5. Munoz-Murilloa et al. 

6. Sivaramakrishnan et al. 

7. Van Rooij et al.  

8. Borgers & Pownall 

9. Martini 

10. Alsahlawi et al.  
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 (2111) 0مکنزیلوئیس و  نتایج پژوهش قانع هستند.متعارف بازده به یک  حفاظت از محیط زیست و جامعه، معمولاً

 علاوه بهی متفاوتی نسبت به بازده مالی دارند. ها هی مشترک دیدگاگذار سرمایههای  صندوقان گذار سرمایه اثبات کرد

ار و عادی )افرادی که به دنبال جذب مد اخلاقان گذار سرمایهدر جذب مؤثری واند عامل ت میانتظار افزایش بازده مالی 

بنابراین عملکرد مالی نقش . و اجتماعی هستند( محسوب گردد محیطی زیست های وعموضبازده بالا بدون توجه به 

 ی دارد. گذار سرمایه گیری برای تصمیم مهمی در هرگونه

براساس این نمود. رفتاری افراد در موارد مختلف استفاده قصد ی بین پیشبرای وان ت میاز تئوری عمل منطقی 

خود تابعی از نگرش او نسبت به رفتار و نوبۀ این امر نیز به  طوری که به ،بوده ویقصد از  متأثررفتار هر فردی تئوری 

نگرش و  ۀکنند یبین پیشدو ثر از أمترفتاری  قصدهمچنین (؛ 2100، 2)هاکمَن و نولدِن هنجارهای ذهنی است

 رفتار حاصل از یجنتا بهنسبت  فرد عمیق باورهای از گرشبدین معنی که ن(؛ 0070)آجزن،  اشدب می هنجارهای ذهنی

 وی ذهنی باورهای از فرد ذهنی هنجارهایاز طرف دیگر نیز . ودش می ناشیآمده  دست به نتایج ارزیابی همچنین و

 .گیرد می شکل انتظارات و باورها این با انطباق به تمایل و انگیزه و مرجع گروه یک از شده ادراک انتظارات بهنسبت 

 استفاده نمودند. این SRI افراد نسبت به قصدی بین پیشبرای  3شده یریز برنامهتار از تئوری رف( 2100آدام و شوکی )

جدید برای سازۀ یک عنوان  بهشده  ادراککنترل رفتاری از تئوری عمل منطقی بوده که  ۀیافت توسعهحالت  تئوری

ر تبیین رفتار ارادی افراد . استدلال پژوهش حاضر بر این است که دنماید میتبیین رفتار غیرارادی افراد استفاده 

زیرا ؛ اشدب میی شده ریز برنامهتئوری رفتار تئوری عمل منطقی بهتر از ، SRI آنان نسبت به قصد همچون

که  ییبنابراین از آنجا؛ ودش میی آگاهانه محسوب گذار سرمایه( نوعی SRIی براساس مسئولیت اجتماعی )گذار سرمایه

SRI  سد.ر مینظر ه استفاده از تئوری عمل منطقی مناسب ب ،رددگ مینوعی انتخاب آگاهانه محسوب 

 استفاده SRI به نسبت حقیقی انگذار سرمایه اهداف تبیین برای مختلف یها هساز از ها شدر بسیاری از پژوه

گری  غربالشیوۀ ان هلندی به استفاده از گذار سرمایهاز تمایل  (2100بورگرز و پاونال ) برای مثال؛ شده است

 نگرش، از (2100آدام و شوکی ) و اجتماعی برای درک ترجیحات آنان استفاده نمودند. محیطی زیست

 اخلاقی هنجارهای به همراه( ی شدهریز برنامهارکان تئوری رفتار ) شده کادرا رفتاری کنترل و ذهنی هنجارهای

در پژوهش خود  (2118نیلسون ) کردند. استفاده SRI به نسبت مالزیایی انگذار سرمایه رفتار وقصد برای تبیین 

 میزاندرک  برای شناختی جمعیت متغیرهای و SRI از مالی ادراک اخلاقی، و طیمحی زیست اجتماعی، عوامل از

ی فوق، ها شهاز نتایج پژوگیری  بهرهبا  .کردند استفاده SRI های صندوق در کنندگان مصرف یگذار سرمایه

 سواد محیطی، ی زیستها هدغدغ اخلاقی، )هنجارهایار متغیر پژوهش حاضر تلاش دارد از طریق افزودن چه

را مطالعه و  SRIان ایرانی نسبت به گذار سرمایه قصد به متغیرهای تئوری عمل منطقیمالی(  عملکرد و مالی

  . [(0شکل )] کندبررسی 

نحو  را به SRIت به گذاران نسب پژوهش حاضر تلاش دارد با بسط و توسعه تئوری عمل منطقی بتواند رفتار سرمایه

تواند بیانگر تلاش ارادی  ای مطالعه و بررسی کند؛ برای مثال قرار دادن هنجارهای اخلاقی در این تئوری می شایسته

های  پذیری اجتماعی باشد. امروزه حفاظت از محیط زیست یکی از دغدغه گذاری براساس مسئولیت افراد برای سرمایه

تواند بیانگر این موضوع باشد؛  محیطی می های زیست فه نمودن متغیر دغدغهجدی افراد محسوب شده و لذا اضا

                                                                                                                                                                                     

1. Lewis & Mackenzie 

2. Hackman & Knowlden 

3. Theory of Planned Behavior 
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ها مؤثر باشند؛بنابرین  گذاری توانند در این نوع سرمایه های اقتصادی نیز می های فوق، انگیزه همچنین علاوه بر موضوع

عث تقویت مدل پژوهش تواند با افزودن متغیرهای اقتصادی همچون سواد مالی و عملکرد مالی به این تئوری می

های  گردد. درکل، پژوهش حاضر تلاش دارد با بسط تئوری عمل منطقی آن هم از طریق لحاظ نمودن موضوع

 عملکرد و مالی سواد محیطی، های زیست دغدغه اخلاقی، محیطی و اقتصادی همچون هنجارهای اجتماعی، زیست

 ارائه نماید. SRIن حقیقی نسبت به گذارا مالی بتواند تصویر روشن و جامعی از رفتار سرمایه

 

 
 (. مدل مفهومی پژوهش1شکل)

 

 ی پژوهشها هفرضی

 مثبت و معناداری دارد.   تأثیر SRIان نسبت به گذار سرمایه قصدنگرش بر  :1 فرضیۀ

 اری دارد.مثبت و معناد تأثیر SRIان نسبت به گذار سرمایه قصدبر  هنجارهای ذهنی: 2 فرضیۀ

 مثبت و معناداری دارد.  تأثیر SRIان نسبت به گذار سرمایه قصدهنجارهای اخلاقی بر : 3 فرضیۀ

 مثبت و معناداری دارد.  تأثیر SRIان نسبت به گذار سرمایه قصدبر  محیطی زیستی ها هدغدغ :4 فرضیۀ

 ناداری دارد.مثبت و مع تأثیر SRIان نسبت به گذار سرمایه قصدسواد مالی بر : 5 فرضیۀ

 مثبت و معناداری دارد. تأثیر SRIان نسبت به گذار سرمایه قصدعملکرد مالی بر : 6 فرضیۀ

 

 

 نگرش

هنجارهای 
 ذهنی

هنجارهای 
 اخلاقی

های  دغدغه
 محیطی زیست

 سواد مالی

عملکرد 
 مالی

قصد انجام 
SRI 

 0 فرضیۀ

 2فرضیۀ 

 3فرضیۀ 

 0فرضیۀ 

 3فرضیۀ 

 2فرضیۀ 
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 پژوهششناسی  روش

ان حقیقی گذار سرمایهآماری آن جامعۀ تحلیلی انجام شده است. -پیمایشیشیوۀ از نوع کاربردی و به حاضر  پژوهش

رمول براساس فاشد، ب میآن نیز بزرگ اندازۀ که حجم جامعه نامعلوم و  ییاشد. از آنجاب میبورس اوراق بهادار تهران 

استفاده  معادلات ساختاریسازی  مدلی پژوهش از ها هبرای آزمون فرضی نفر تعیین گردید. 380 حجم نمونه کوکران

رای گردآوری بسنجش نیست.  و مشاهده مستقیم قابل طور بهمورد نظر  یعلّ و مطالعه روابط ؛ چرا استنباطشده است

 یها شپژوه ادبیات پژوهش مخصوصاً از نامه پرسشطراحی برای  .استفاده شده است نامه پرسشی پژوهش از ها هداد

( 2120) و همکاران روات ( و2100رویج و همکاران ) ون ،(2100) 2س و همکارانییلو-(، کونیگ0003) 0تیلور و تاد

 استفاده شده است. 

سازی  حداقلان حقیقی با هدف گذار سرمایهبین  نامه پرسش 31، ابتدا تعداد نامه گستردۀ پرسشقبل از توزیع 

اعمال  نامه پرسشاحتمالی توزیع گردید. براساس نتایج حاصل از توزیع اولیه، تغییرات کمی در های  اشکالو  ها ابهام

 صورت بهکه  نامه پرسشز آماری توزیع گردید. در تکمیل بخشی اجامعۀ بین  نامه پرسشسپس نسخه نهایی گردید. 

در  نامه پرسشدرخواست گردید ضمن قرار دادن  ها آنتماس حاصل شد و از  ها تآنلاین صورت گرفت، با مدیران سای

مستقیم برای افرادی  صورت به نامه پرسش. بخش دیگر کنندد با محققان همکاری نسایت از اعضا نیز درخواست نمای

را تکمیل نمایند.  نامه پرسشدرخواست گردید که  ها آنارسال و سپس از  در اختیار بودشان  شمارۀ تماسکه 

 به اعتقاد. پذیرفتنی بودی برگشتی ها هنام مورد از پرسش 383ی فراوان صورت گرفته، تعداد ها شدرنهایت با تلا

 22هش حاضر ی پژوها هکه تعداد گوی ییضروری است، از آنجا نامه پرسش 01تکمیل گویۀ برای هر  (2100) 3کلاین

زمانی بازۀ محسوب گردد.  یبسیار مناسبنمونۀ واند حجم ت میتکمیل شده  ۀنام پرسش 383مورد است، لذا تعداد 

 . اشدب می 0011پاییز سال  نامه پرسشتکمیل 

کارگیری  هاز طریق بآن هم ی معادلات ساختاری ساز مدل ازمدل مفهومی پژوهش برای آزمون در پژوهش حاضر 

 از: عبارتندی معادلات ساختاری ساز مدل دلایل استفاده ازاست.  استفاده شده 20نسخۀ آموس فزار ا نرم

  ؛مایدن میمعادلات رگرسیونی چندگانه مستقل را فراهم سری  یکامکان ارزیابی همزمان 

  ؛ندک مییری در فرایند ارزیابی کمک گ اندازهضمن گنجاندن متغیرهای پنهان در تحلیل، به تخمین خطاهای 

  یری و ساختاری و همچنین گ اندازهی ها لمدارائۀ امکان تجزیه و تحلیل روابط رفتاری پیچیده از طریق

 (.2101، 0ند )نصیر و هوآک میسنجش پایایی و روایی متغیرهای پنهان را فراهم 

 :اشدب میپژوهش شناختی  جمعیتبیانگر اطلاعات ( 0)جدول 

درصد آنان نیز زن بودند. سن، مدرک  37دهندگان مرد و  سخدرصد پا 23(، در حدود 0با توجه به جدول)

درصد( و شغل آزاد  33درصد(، لیسانس ) 2/33سال ) 01تا  31ترتیب بین  دهندگان به تحصیلی و شغل بیشتر پاسخ

میلیون تومان قرار دارد. در نهایت،  03تا  3دهندگان بین  درصد از پاسخ 8/07درصد( بود. همچنین درآمد  0/37)

 سال است.  3دهندگان کمتر از  درصد از پاسخ 7/30ربۀ فعالیت در بورس تج

 

 

                                                                                                                                                                                     

1. Taylor & Todd 

2. Koenig-Lewis et al. 

3. Kline 

4. Nusair & Hua 



   11زاده  زکی  و پور اجتماعی...  / نظری پذیری مسئولیت بر مبتنی های گذاری سرمایه خصوص در حقیقی گذاران سرمایه قصد تحلیل

 شناختی جمعیتاطلاعات (: 1)جدول

 تعداد گویه متغیر تعداد گویه  متغیر

  203 مرد جنسیت

 

 تحصیلات

 00 تر پاییندیپلم و 

 07 دیپلم فوق 002 زن

 

 سن

 027 لیسانس 27 سال 21کمتر از 

 020 لیسانس قفو 37 سال 31تا  21

 02 دکترا 028 سال 01تا  31

  010 سال 31تا  01

 شغل

 82 بخش دولتی 

 03 بخش خصوصی 72 سال 31بیشتر از 

 

درآمد 

 ماهیانه

 003 شغل آزاد 30 میلیون تومان 2کمتر از 

 20 وقت بورس تمامشاغل  07 میلیون تومان 3تا  2

  00 میلیون تومان 01تا  3

تجربه 

یت در فعال

 بورس

 002 سال 2کمتر از 

 000 سال 3تا  2 03 میلیون تومان 03تا  01

 70 سال 01تا  3 02 میلیون تومان 21تا  03

 32 سال 03تا  01 20 میلیون تومان 21بیشتر از 

 03 سال 03بیشتر از  

 

 ی پژوهشها هیافت

از  ها هی سایر سازها هبا گوی نداشتن و همبستگیکدیگر ی هر سازه با یها هگویهمبستگی برای اطمینان از در ابتدا 

واند بیانگر میزان کفایت مدل اولیه پژوهش باشد. برای اجرای ت می که شده استتحلیل عاملی اکتشافی استفاده 

ضروری است. در پژوهش حاضر برای این مورد از  ها هبودن داد عادی و بهنجارتحلیل عاملی اکتشافی اطمینان از 

 چولگی و کشیدگی استفاده شده است. ضریب 

 
  ها سؤالپاسخ چولگی و کشیدگی  :(2)جدول

 کشیدگی چولگی سؤال کشیدگی چولگی سؤال کشیدگی چولگی سؤال

0 210/1 033/0- 0 173/1- 308/1- 07 120/1 322/1- 

2 100/1- 000/1- 01 001/1- 103/1 08 170/1 227/1- 

3 302/1 100/0- 00 230/1- 222/1- 00 200/1- 330/1 

0 170/1- 038/1- 02 320/1- 003/1 21 027/1- 010/1- 

3 320/1- 180/1 03 131/1- 020/1- 20 171/1- 320/1- 

2 007/1- 182/1- 00 138/1- 880/1- 22 123/1 172/0- 

7 110/1 080/1- 03 121/1- 872/1-    

8 012/1- 007/1- 02 183/1- 117/1-    

 

دارد، لذا تمامی  قرار( -2 ، 2) بازه ت درسؤالاهمه  برای شده مشاهدهو کشیدگی  چولگی دارکه مق ییاز آنجا

 .است متقارن ها آن توزیع و بوده عادی و بهنجارو کشیدگی  چولگی )کجی( لحاظ ت بهسؤالا
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حجم  های کفایت آزمون استفاده شده است. بارتلت آزمون و KMO شاخصبرای اطمینان از کفایت حجم نمونه از 

 KMOاشد. مقدار ب میی پژوهش ها ه( و کرویت بارتلت بیانگر قابلیت اجرای تحلیل عاملی بر روی دادKMOنمونه )

  باشد. 13/1ایست کمتر از ب میو سطح معناداری آزمون بارتلت نیز  7/1باید بیشتر از 

  

 نتایج آزمون بارتلت :(3جدول)

 آزمون
KMO-Bartlett 

 آزمون بارتلت

 سطح معناداری آزادیدرجۀ  دو یکاتقریب 

833/1 223/3328 230 111/1 

 

لذا تعداد نمونه برای تحلیل عاملی هر متغیر کافی بوده و همچنین است؛  KMO ،833/1 مقداربا توجه به اینکه 

 ها هسازسایر  های سؤالهر سازه با واریانس  های سؤالاست، لذا واریانس  111/1به دلیل این که مقدار آزمون بارتلت 

برابر یک و میزان  ها سؤالتمامی اولیۀ همچنین اشتراک ؛ برابر نبوده و لذا امکان استفاده از تحلیل عاملی وجود دارد

در تبیین  ها سؤال بود. این امر بیانگر توانایی 3/1بیشتر از  های سؤالبرای همه  ها لاشتراکات بعد از استخراج عام

 ت. واریانس متغیرهای مورد مطالعه اس

 .شود میی اصلی بحث و بررسی ها هلفؤی آماری در اجرای تحلیل مها هدر این بخش مشخص
    

 قبل و بعد از چرخش های تبرای حال شده داده توضیح واریانس کل: (4جدول)

 مؤلفهنام  مؤلفه
علامت 

 اختصاری

تعداد 

 تسؤالا

مقدار ویژه قبل 

 از چرخش

درصد واریانس 

 مقدار ویژه

درصد تجمعی 

 یانسوار

 بعدویژۀ مقدار 

 از چرخش

 FL 0 002/2 317/20 317/20 132/02 سواد مالی  1

 FP 3 330/2 710/01 210/01 020/01 عملکرد مالی 2

 ATT 3 730/0 881/7 180/08 330/01 نگرش 3

 SN 3 372/0 000/7 233/33 773/0 هنجارهای ذهنی 4

 MN 3 303/0 073/3 218/20 700/0 هنجارهای اخلاقی 5

 EC 3 010/0 108/3 222/22 002/0 محیطی زیستی ها هدغدغ 6

 SRI ITS 3 110/0 300/0 773/71 100/0 انجام قصد 7

 

درصد از کل واریانس  70در حدود  اند هتدر مجموع توانس ،عامل 7قرار گرفتن در با  سؤال 22طبق جدول فوق، 

 همچنین؛ اشدب میمدل پژوهش غیرهای مطرح شده در متمتغیرهای پژوهش را تبیین نمایند. این نتایج منطبق با 

وجود بیانگر امر که  ،بوده 3/1بیشتر از  ها سؤالبار عاملی تمامی نتایج حاصل از تحلیل عاملی اکتشافی  طبق

 .اشدب می ها آنو عوامل متناظر با  ها سؤالهمبستگی مناسب بین 

ی استفاده شده است. در همین راستا، مدل تأییدجهت بررسی ساختار عاملی مدل پژوهش از روش تحلیل عاملی 

تحلیل عاملی . از طریق ده شدفزار آموس آزموا نرمو ساختار عاملی مستخرج از تحلیل عاملی اکتشافی با استفاده از 

. هدف از این کار اطمینان سنجیدرا ی مربوطه ها ه( با گویها همتغیرهای پنهان )سازرابطۀ وان ت میاول مرتبۀ ی تأیید

 با عامل( چند یا) یک رابطۀ اول مرتبۀ یتأیید عاملی تحلیل در کل، در. یری متغیرهای پنهان استگ اندازهاز صحت 

 زیر است:به شرح اول مرتبۀ . نتایج حاصل از تحلیل عاملی شود می بررسی و مطالعه گویه چند
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 براساس ضرایب استاندارد اول(مرتبۀ ی تأییدیری برازش یافته )تحلیل عاملی گ اندازهدل م :(2)شکل

 

ی ها هبیانگر گوی ها لبوده و مستطی ها لگانه( بیانگر متغیرهای مکنون و یا عام هفتبزرگ ) های ایرهدر شکل فوق د

رسم شده از سویۀ ی یک ها ناهد. پیکد میرا نشان  ها لی دو سویه همبستگی میان عامها نااشند. پیکب میپژوهش 

بوده و اعداد مندرج بر  ها هبیانگر بار عاملی هر کدام از گوی ها لنه( به سمت مستطیگا هفتبزرگ ) های هیراسمت د

 ها لبا هر یک از عوامل مربوط است. اعداد مندرج بر روی مستطی ها هضریب همبستگی گوی ۀدهند نشاننیز  ها آنروی 

تبیین  به آن عامل مربوط با ها هز گویهد که چه میزان از واریانس هر کدام اد مینیز بیانگر ضریب تعیین بوده و نشان 

بیانگر واریانس باقیمانده  ها لگانه( به سمت مستطی 22کوچک ) های ایرهیک سویه از سمت دهای  پیکان. شود می

 0 عدد از شده تبیین های واریانس حاصل تفریق خطا عامل مربوط تبیین نشده است. مقادیربا )خطا( بوده که 

 اشد.ب می 37/1برابر با  20 سؤالر خطای اشد. برای مثال مقداب می

 0و روایی واگرا 2( و برای سنجش روایی مدل از روایی همگراCR) 0برای سنجش پایایی مدل از پایایی مرکب

 میزان ۀدهند نشاناشد. روایی همگرا ب مییک سازه  درونی بیانگر میزان سازگاریاستفاده شده است. پایایی مرکب 

                                                                                                                                                                                     

1. Composite Reliability (CR) 

2. Convergent Validity   
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یک سازه با  های سؤالاشد. روایی واگرا نیز بیانگر میزان تمایز ب مییک سازه  یها هگوی یهمسوی و درونی همبستگی

 : اشدب می (3)جدول به شرح  مدلنتایج مربوط به پایایی و روایی ی دیگر است. ها هساز های سؤال

 
 2مدل روایی و پایایی با مرتبط نتایج :(5)جدول

SN MN EC ITS FP FL ATT ASW MSV AVE CR  

      780/1  183/1  002/1  223/1  822/1  ATT 

     713/1  000/1  020/1  280/1  002/1  702/1  FL 

    782/1  321/1  301/1  002/1  308/1  202/1  823/1  FP 

   733/1  230/1  331/1  003/1  312/1  308/1  338/1  772/1  ITS 

  727/1  300/1  208/1  088/1  080/1  038/1  220/1  320/1  770/1  EC 

 700/1  002/1  223/1  333/1  302/1  313/1  202/1  300/1  320/1  700/1  MN 

733/1  001/1  323/1  332/1  010/1  008/1  230/1  007/1  287/1  300/1  770/1  SN 

 
 ی مورد نیاز مرتبط با پایایی و روایی مدلها لحداق :(6)جدول

 مقدار آستانه ها خصشا

 CR>0.7 پایایی ترکیبی

 CR>AVE ؛ AVE>0.5 اروایی همگر

 ASV < AVE ؛ MSV < AVE روایی واگرا

 

ا مدل پژوهش هستند، لذ [(2)جدول ] بیشتر از مقادیر آستانه (3)شده در جدول محاسبهبا توجه به اینکه مقادیر 

و یا تمامی  7/1بیشتر از  (CR) از پایایی و روایی مناسبی برخوردار است. برای مثال تمامی مقادیر پایایی مرکب

و  0(MSV) هستند. همچنین حداکثر واریانس مشترک 3/1بیشتر از ( AVE) 3شده استخراجمقادیر میانگین واریانس 

مربوط  های همچنین شرط انگین واریانس استخراج شده هستند.تر از می کوچک 3(ASV) میانگین واریانس مشترک

که به  است (3)قسمت دوم جدول تحلیل  ابه روایی واگرا نیز برقرار است. روش دیگر برای اطمینان از روایی واگر

سمت مقادیر مندرج در قطر اصلی ماتریس از مقادیری که در زیر و  اگربدین معنی  ؛معیار فورنل و لارکر معروف است

ی خود تعامل بیشتری دارند تا با ها خصی مدل با شاها هوان اظهار داشت سازت میباشد،  قرار دارد بیشتر ها آنچپ 

 ی دیگر. بنابراین روایی واگرای مدل در سطح مناسبی قرار دارد.ها هساز

از  وانت میآزمون برازش مدل برازش مدل بیانگر میزان سازگاری مدل نظری با مدل تجربی است. برای 

ی پژوهش در ها هیافتاشند. ب می شۀ پذیرنیز دارای یک دامن ها خصی متعددی استفاده نمود. هر کدام از شاها خصشا

منعکس شده است. لازم به ذکر است اگر  (7)ی مختلف برازندگی در جدولها خصخصوص آزمون برازش مدل و شا
                                                                                                                                                                                     

1. Divergent Validity   

 افزار اکسل انجام شده است.  . محاسبات با استفاده از ماکرو که جیمز گسکین طراحی کرده در قالب نرم2

3. Average Variance Extracted (AVE) 

4. Maximum Shared Variance (MSV) 

5. Average Shared Variance (ASV)  



   15زاده  زکی  و پور اجتماعی...  / نظری پذیری مسئولیت بر مبتنی های گذاری سرمایه خصوص در حقیقی گذاران سرمایه قصد تحلیل

مناسب باشند، مدل مورد نظر از برازش مناسبی ی مرتبط با برازش در حد ها خصشاخص از شا 0الی  3حداقل 

   (.2101، 0)هیر و همکاران برخوردار است

 

 ی مختلف برازندگیها خصآزمون برازش مدل با استفاده از شا :(7)جدول

 RMSEA RMR GFI CFI IFI شاخص

 
 3 ≤ ≤ 0.90 ≤ 0.90 ≤ 0.90 0.05 ≤ 0.05 ≤ مقدار آستانه

 1.417 0.977 0.977 0.943 0.020 0.033 شده محاسبهمقدار 

 مطلوب مطلوب مطلوب مطلوب مطلوب مطلوب تفسیر

 

وان ت میی مرتبط با برازش مدل در سطح مطلوب قرار داشته و ها خصطبق نتایج مندرج در جدول فوق تمامی شا

 اظهار داشت مدل از برازش مناسبی برخوردار است.
. [(8جدول )]سد ر میپژوهش  یها فرضیهمدل، نوبت به آزمون پس از اطمینان از پایایی، روایی و کفایت برازش 

 رد یا تأیید گردند. ها فرضیهی گردآوری شده،  ها هود تا با استفاده از دادش میدر این بخش تلاش 

 

 پژوهش های فرضیهآزمون  :(8)جدول

 ها هفرضی
ضریب 

 غیراستاندارد

انحراف 

 معیار

ضریب 

 استاندارد

نسبت 

 بحرانی

مقدار 

 لاحتما
AT  SRI 032/1 130/1 220/1 030/0 111/1 
SN  SRI 080/1 102/1 277/1 280/0 111/1 
MN  SRI 087/1 100/1 203/1 300/0 111/1 
EC  SRI 000/1 131/1 077/1 828/2 110/1 
FL  SRI 303/1 122/1 333/1 100/3 111/1 
FP  SRI 220/1 100/1 333/1 300/3 111/1 

 

وند. ش می تأییددرصد  00ی پژوهش در سطح اطمینان ها هایج مندرج در جدول فوق، تمامی فرضیباتوجه به نت

. این آیند میدست  هضرایب غیراستاندارد ضرایب خامی بوده که از تجزیه و تحلیل متغیرهای اصلی و غیراستاندارد ب

جدول فوق به ازای افزایش یک واحد در بنابراین طبق ؛ اشندب میشده و دارای مقیاس واقعی  بیانضرایب برحسب واحد 

، سواد مالی و عملکرد مالی؛ متغیر محیطی زیستی ها همتغیرهای نگرش، هنجارهای ذهنی، هنجارهای اخلاقی، دغدغ

 ابد.ی میواحد افزایش  220/1، و 303/1، 000/1، 087/1، 080/1، 032/1( به ترتیب SRI به نسبت قصدوابسته )

واریانس متغیرهای در این حالت  طوری که بهشده محاسبه شده،  استانداردی ها هدادضرایب استاندارد براساس 

شده بیانگر میزان اثرگذاری هریک از متغیرهای مستقل بر  استانداردضریب اشد. ب میمستقل و وابسته برابر با عدد یک 

یشتر خواهد بود. براساس جدول روی متغیر وابسته است. هرچه مقدار این ضریب بیشتر باشد، میزان اثرگذاری نیز ب

ی ها ه( و کمترین آن نیز به متغیر دغدغ333/1گذاری متعلق به متغیر عملکرد مالی )تأثیربیشترین میزان پیشین 

 اختصاص دارد.( 077/1) محیطی زیست

                                                                                                                                                                                     

1. Hair et al. 
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 های پژوهش (: نتایج آزمون فرضیه3شکل)

 

( SRIنسبت به  قصد) پژوهش وابستۀبر روی متغیر شناختی  جمعیتتغیرهای هر کدام از م تأثیردر این بخش 
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SRIنسبت به  قصدبر شناختی  جمعیتمتغیرهای  تأثیرمیزان  :(9)جدول
1 

 ضریب تعیین همبستگی سطح معناداری  tارزش   Betaضریب  Bضریب  متغیر گام

 

 
0 

 

  111/1 337/23 - 200/3 مقدار ثابت

 

 

078/1 

 

 

 

 

132/1 

 

 028/1 381/0 170/1 180/1 جنسیت

 100/1 070/0 027/1 127/1 سن

 223/1 -022/1 -123/1 -133/1 تحصیلات

 701/1 332/1 120/1 110/1 درآمد ماهیانه

 023/1 102/1 113/1 112/1 شغل

 283/1 170/0 127/1 130/1 بورسیتجربۀ 

 

ان گذار سرمایه قصدبر فقط متغیر سن شناختی  جمعیتمتغیر شش از ج مندرج در جدول فوق، با توجه به نتای

ی گذار سرمایهبه  ها آنمیزان تمایل  ،انگذار سرمایهبدین معنی که با افزایش سن ؛ معناداری دارد تأثیر SRIنسبت به 

ای جنسیت، تحصیلات، درآمد ماهیانه، بنابراین متغیره ؛ابدی میبا مسئولیت اجتماعی افزایش  ییها تدر سهام شرک

 معناداری دارند. تأثیر SRIنسبت به ان گذار سرمایه قصدبورسی بر تجربۀ شغل و 

 

 گیری  نتیجهبحث و 

تبیین مقاصد اقتصادی  جهتاقتصاد مالی حوزۀ در یی ها شانجام پژوه، محیطی زیستهای  نگرانیهمزمان با تشدید 

ان حقیقی در گذار سرمایههدف پژوهش حاضر شناسایی نیات . است ضروریست زیمحیط  حفاظت ازافراد نسبت به 

ی با مسئولیت اجتماعی و همچنین شناسایی عوامل ها تی در سهام شرکگذار سرمایهخصوص تمایل و توانایی آنان به 

 ،ومی پژوهشاز تئوری عمل منطقی در تدوین مدل مفهبر این فرایند است.  مؤثر شناختی رواناقتصادی، اجتماعی و 

، عملکرد مالی و سواد مالی استفاده شده محیطی زیستی ها هغدپس از افزودن چهار متغیر هنجارهای اخلاقی، دغ

اخلاقی و دوستدار محیط زیست از  های گیری تصمیمدر  محیطی زیستی ها هو دغدغ هنجارهای اخلاقینقش است. 

ان گذار سرمایهاز این متغیرها برای بهبود و افزایش درک بنابراین در پژوهش حاضر  ؛است ناشدنیانکارسوی افراد 

دو  دلیل استفاده از استفاده شده است.( SRI)اجتماعی  ذیریپ مسئولیت براساس یگذار سرمایه نسبت بهحقیقی 

مناسب از میزان حساسیت  یتصویرارائۀ  در یینقش بسزااین است که این دو متغیر متغیر عملکرد مالی و سواد مالی 

 دارند. محیطی زیست های موضوعبه رفاه اجتماعی و توجه آنان به نسبت راد اف

ان نسبت گذار سرمایهت انگرش و هنجارهای ذهنی بر نیمتغیرهای بیانگر میزان اثرگذاری  و دوم اول یها هفرضی

 SRI نسبت به انگذار سرمایه قصدپژوهش هر دو متغیر نگرش و هنجارهای ذهنی با این اشد. طبق نتایج ب می SRIبه 

وان از ت میهد د میی مهم پژوهش حاضر بوده که نشان ها هاین مورد از جمله یافتمثبت و معناداری دارند. رابطۀ 

اول )مسیر  فرضیۀد. استفاده نمو SRIان حقیقی در خصوص گذار سرمایههای  تصمیمبرای تبیین  تئوری عمل منطقی

ان نسبت به گذار سرمایهمستقیم بین رفتار خوشایند  رابطۀ( بیانگر یک SRI انجام قصدنگرش به سمت 

 (2100آدام و شوکی ) اشد. این یافته با نتایج پژوهشب میاجتماعی  ذیریپ مسئولیت بر مبتنی های گذاری سرمایه

واند ت میعنوان یک شاخص مطلوب  بهبوده و  SRIان نسبت به گذار سرمایهاین یافته بیانگر نگرش مثبت مطابقت دارد. 

ت سی دوستدار محیط زیها تعث تشویق همه، حتی افرادی که فقط به دنبال کسب سود هستند، در سهام شرکبا

                                                                                                                                                                                     

 .  است 13/1سطح معناداری . 0
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رابطۀ  SRIنسبت به ان گذار سرمایه قصدبین هنجارهای ذهنی و بدین معنی است که دوم  فرضیۀ تأیید علاوه به. گردد

ز دوستان، همکاران، اعضای خانواده و مشاوران مالی پذیری افراد اتأثیرمثبت و معناداری وجود دارد. این حالت بیانگر 

 (2100)آلین و بروم . این یافته با نتایج پژوهش ی با مسئولیت اجتماعی استها تی در شرکگذار سرمایهدر خصوص 

نتیجۀ  طوری که به ،بودهشان  علاقهاز افراد مورد  متأثران گذار سرمایهفکری مشی  خططبق این یافته . همخوانی دارد

 .دوم نیز بیانگر این مهم است فرضیۀآزمون 

بر  گیری چشم تأثیراشند، ب میکه از جمله عناصر جدید تئوری عمل منطقی سوم(  فرضیۀ)هنجارهای اخلاقی 

جدید  ۀمؤلف، هنجارهای اخلاقی به عنوان یک حاضر ی پژوهشها هطبق یافتدارند.  SRIان نسبت به گذار سرمایه قصد

را افزایش دهد.  SRIنسبت به  انگذار سرمایهتئوری عمل منطقی در تبیین رفتار کنندگی  تبیینواند قدرت ت می

باورها و اعتقادات شخصی  تأثیرتحت  گیری چشم طور بهان ایرانی گذار سرمایهی پژوهش نشان داد ها ههمچنین یافت

ی در سهام گذار سرمایهبه سبت نمثبت افراد  قصدخود باعث تقویت نگرش و نوبۀ به واند ت میخود بوده که این امر 

 ی با مسئولیت اجتماعی با هدف بهبود وضعیت کلی جامعه گردد.ها تسبز یا سهام شرک

هد د میچهارم نشان  فرضیۀیافتۀ  (2103مینگ و همکاران ) و (2110) 0بولاتوف و بویر یها شهمانند نتایج پژوه

ت و معناداری وجود دارد. طبق این یافته امروزه مثبرابطۀ  SRIو نگرش نسبت به  محیطی زیستی ها هبین دغدغ

و حفظ و حراست  اند محیط زیست در تداوم زندگی تمامی موجودات بیش از پیش واقف گشته میتآحاد جامعه به اه

انند. در همین راستا اصل پنجاهم قانون اساسی جمهوری اسلامی ایران نیز حفاظت از د میاز آن را بر خود واجب 

 ،اند. طبق نتایج این فرضیه در راستای حفاظت از محیط زیستد میهمگانی وظیفۀ یک  محیط زیست را

در اما در عین حال  ؛ی کنندگذار سرمایهی دوستدار محیط زیست ها تتمایل دارند در سهام شرکان گذار سرمایه

ان گذار سرمایهاز این باشد که واند ناشی ت میبه اندازه کافی قوی نیست. دلیل آن ، این فرضیه ها همقایسه با سایر فرضی

 .تا حفاظت از محیط زیستاهمیت بیشتری قائل هستند منافع اقتصادی خود  به

 های گیری تصمیمدر  مؤثراز جمله عوامل  پنجم( فرضیۀ) سواد مالی (2120آنکارا توماسی و همکاران ) به اعتقاد

ت سواد مالی در کنار سایر ملاحظات همچون بنابراین درک اهمی؛ رددگ میی از سوی افراد محسوب گذار سرمایه

از اهمیت بالایی برخوردار است. همچنین سواد مالی در مشارکت و یا  محیطی زیستی ها ههنجارهای اخلاقی و دغدغ

افراد انگیزگی  بیواند باعث ت میدانش مالی کم  طوری که بهدارد؛  ییافراد در بازار سرمایه نقش بسزا نکردن مشارکت

ی این پژوهش سواد مالی ها هطبق یافت(. 2100رویج و همکاران،  ون) ی در بازار سرمایه گرددگذار رمایهسبه نسبت 

سواد مالی در  لحاظ نمودنبر  تأکیدلذا، این یافته علاوه بر ؛ دارد SRIان نسبت به گذار سرمایه قصدزیادی بر  تأثیر

ی از سوی افراد در سهام گذار سرمایه های گیری متصمیواند بر نقش آن در ت میتئوری عمل منطقی، کارگیری  هب

 نماید. تأکیدی با مسئولیت اجتماعی نیز ها تشرک

انجام شد. طبق  SRIی افراد نسبت به گذار سرمایه های با هدف تحلیل اثرات عملکرد مالی بر تصمیم ششم فرضیۀ

مثبت و معنادار بود. براساس این یافته  SRIان نسبت به گذار سرمایه قصداین متغیر بر  تأثیر حاضر ی پژوهشها هیافت

ی ها تی در سهام شرکگذار سرمایهان حقیقی علاوه بر داشتن انگیزه نسبت به گذار سرمایهوان اظهار داشت که ت می

نسبت تصویر روشنی ی کنند که گذار سرمایهیی ها تشرکاز آن دسته دوستدار محیط زیست، تمایل دارند در سهام 

  .دارددر آینده وجود  ها آنبه سودآوری 

                                                                                                                                                                                     

1. Boulatoff & Boyer 
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باید  SRIاستفاده از تئوری عمل منطقی در مطالعات رفتاری همچون رفتار به وان اظهار داشت ت میدرنهایت، 

کمک شایانی  ها یگیر تصمیم گذاران در سرمایه واند به تحلیل و درک هرچه بهتر رفتارهایت میزیرا  نمود؛ بسیار توجه

 قصددر تبیین ی پذیرفتنی نقشهار داشت استفاده از تئوری عمل منطقی وان اظت می ها هطبق یافتنماید. 

علاوه بر این موضوع، لحاظ نمودن درصد است(.  30داشته است )ضریب تعیین  SRIان نسبت به گذار سرمایه

مستنداتی را در واند ت میمتغیرهایی همچون هنجارهای اخلاقی، سواد مالی و عملکرد مالی ضمن تقویت مدل، 

 .ارائه نماید SRIی در گذار سرمایهان نسبت به گذار سرمایهتمایل  خصوص

  :اشدب میشرح زیر ه ب ها آنترین  مهمدارای کاربردهایی است، که  ها شپژوهش حاضر نیز همانند سایر پژوه

ی گذار سرمایهعنوان یک گزینه  به( SRIاجتماعی ) ذیریپ مسئولیت براساس یگذار سرمایهی اخیر ها لسادر 

دل بین اهداف مالی و حفاظت از محیط زیست اان درصدد ایجاد تعگذار سرمایهید مطرح شده زیرا بسیاری از جد

تئوری عمل منطقی،  ۀیافت توسعهکارگیری یک مدل  هاز طریق ب نموده استبنابراین پژوهش حاضر تلاش هستند. 

ی پژوهش حاضر ها ه. یافتار محیط زیست نمایدان دوستدگذار سرمایه های اقدام به تبیین ابعاد مالی و رفتاری تصمیم

  :اشدب میبازارهای سرمایه  خصوصدارای کاربردهای نظری و عملی زیر در

ی ها هبا افزودن متغیرهایی همچون هنجارهای اخلاقی، دغدغبه لحاظ نظری، پژوهش حاضر تلاش نموده است تا 

آن شود. هدف از این کار توسعۀ ط و سبباعث  ،تئوری عمل منطقی به ، سواد مالی و عملکرد مالیمحیطی زیست

بوده است. این حالت شواهدی را در خصوص  SRIان حقیقی نسبت به گذار سرمایه های هرچه بهتر تصمیممطالعۀ 

. با بررسی اثرات نماید میارائه  SRIان نسبت به گذار سرمایهت ای نیبین پیشمیزان توانمندی تئوری عمل منطقی در 

ان، مشخص گردید که هر گذار سرمایه قصدتئوری عمل منطقی )یعنی نگرش و هنجارهای ذهنی( بر  متغیرهای اصلی

ی مرتبط قبلی نیز ها شی پژوهها هیافتو مثبت و معناداری دارند  تأثیر SRIان نسبت به گذار سرمایه قصددو متغیر بر 

 .استید این نتیجه ؤم

مندی  هی علاقها خصبه عنوان شا) محیطی زیستی ها هغدغدر پژوهش حاضر از دو متغیر هنجارهای اخلاقی و د

استفاده شده  SRIی در گذار سرمایهان نسبت به گذار سرمایهانگیزۀ ( برای بررسی در خصوص رعایت منافع جامعه

بدین ؛ مثبت و معناداری هستند تأثیردارای  SRIان نسبت به گذار سرمایه قصدی پژوهش هر دو بر ها هاست. طبق یافت

ی با مسئولیت یها تی در سهام شرکگذار سرمایهان به لحاظ اخلاقی خود را موظف به گذار سرمایهی علاوه بر اینکه معن

بنابراین، افزوده شدن  ؛هایی نیز در راستای حفاظت از محیط زیست بردارند انند، آنان حاضر هستند گامد میاجتماعی 

واند باعث تقویت آن گردد. ت میبه تئوری عمل منطقی  یطیمح زیستی ها ههر دو متغیر هنجارهای اخلاقی و دغدغ

نشان داد دو متغیر سواد مالی و عملکرد مالی )کسب سود( نقش مهمی در حاضر ی پژوهش ها ههمچنین یافت

، توجهی نشده استی قبلی ها شاین دو متغیر در پژوهبه که  ییی افراد دارند. از آنجاگذار سرمایهی رفتارهای بین پیش

 ی بارز این پژوهش محسوب گردد. ها گیواند از جمله ویژت میی مربوط با این دو متغیر ها هیافت

شده، که  SRIان در خصوص گذار سرمایهی پژوهش حاضر باعث درک هرچه بهتر رفتار ها هیافتبه لحاظ عملی، 

ایران از سرمایۀ گردد. بازار  واند مفید واقعت مینفعان نیز  ان بلکه برای سایر ذیگذار سیاستاین امر نه تنها برای 

ود بتوان در آینده شاهد تحولات مثبت در این زمینه ر میبرخوردار بوده و انتظار  SRIپتانسیل لازم برای میزبانی از 

ی عضو در ها تی مناسب برای ارزیابی عملکرد شرکها خصبود. سازمان بورس اوراق بهادار از طریق طراحی شا

ها را فراهم نماید.  یگذار سرمایهواند بسترهای لازم برای اینگونه ت می محیطی زیست اجتماعی و های موضوعخصوص 

 قصدبر  محیطی زیستی ها همتغیرهای مهمی همچون هنجارهای اخلاقی و دغدغ ،حاضر طبق نتایج پژوهش
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ن حقیقی نسبت به اگذار سرمایههد د میمثبت و معناداری دارند. این موضوع نشان  تأثیر SRIان نسبت به گذار سرمایه

 بر تداوم زندگی آگاه هستند.  ها موضوعجامعه و محیط زیست حساس بوده و نسبت به نقش و اهمیت این قبیل 

 های تصمیم شناختی روانی ها هان در درک هرچه بهتر جنبگذار سیاستواند به ت میی پژوهش حاضر ها هیافت

 ی آموزشی را با هدف آگاهها هدوربورس اوراق بهادار تهران ود ش میپیشنهاد  لذا؛ ان حقیقی کمک نمایدگذار سرمایه

پیشنهاد  ؛ نیزبرگزار نماید محیطی زیستاجتماعی و  های موضوعان حقیقی نسبت به گذار سرمایههرچه بیشتر نمودن 

به ان حقیقی و تخصیص یارانه گذار سرمایهی مالیاتی به ها تمعافیارائۀ از طریق  سازمان امور مالیاتید گرد می

ی با مسئولیت اجتماعی گردد. ها تباعث رونق هرچه بیشتر سهام شرک ،ی دوستدار محیط زیست و جامعهها تشرک

کشورهای در حال توسعه همچون ایران که سرمایۀ بازار مسئولان و فعالان واند برای ت میی پژوهش حاضر ها هیافت

نیز مفید حقیقی ان گذار سرمایهبرای ؛ همچنین گردد بیشتر در اقتصاد جهانی را دارند، مفید واقعآفرینی  نقشقصد 

 براساس یگذار سرمایهان نسبت به گذار سرمایهی این پژوهش ضمن افزایش دانش ها هزیرا یافت سودمند است؛

نیز رهنمودهایی را ها  یگذار سرمایهگونه  بازده اینثبات و تداوم زمینۀ در  واندت می(، SRIاجتماعی ) ذیریپ مسئولیت

ها در  یگذار سرمایهگونه  ان حقیقی نسبت به افزایش سهم اینگذار سرمایهواند باعث تشویق ت میاین کار ه نماید. ارائ

گذاری بر رفتارهای تأثیرهنجارهای ذهنی علاوه بر  ،ی پژوهش حاضرها هگردد. طبق یافت ها سبد سهام آن

دوستان، همکاران، اعضای خانواده و مشاوران ی گذارتأثیراجتماعی، بیانگر  ذیریپ مسئولیت براساس یگذار سرمایه

گذاری بیشتر تأثیرابد، این ی میهرچه میزان فعالیت افراد در بازار سرمایه افزایش اشد. ب میان گذار سرمایهبر رفتار مالی 

ان باسابقه، تلاش نماید تا به این قبیل گذار سرمایهود دولت ضمن شناسایی ش میبنابراین پیشنهاد ردد. گ می

 زیرا ؛اجتماعی را ارائه نماید ذیریپ مسئولیت بر مبتنی های گذاری سرمایهی لازم در خصوص ها شان آموزگذار سرمایه

ان به سمت گذار سرمایهبر هدایت سایر  ییبسزا تأثیروانند به عنوان پیشروان فکری ت میان گذار سرمایهاین قبیل 

  نمایند. اجتماعی ایفا ذیریپ مسئولیت بر اساس یگذار سرمایه

 براساس یگذار سرمایهان نسبت به گذار سرمایهی پژوهش حاضر نکاتی را در خصوص رفتار ها ههرچند یافت

ی پژوهش ها تواند از جمله محدودیت میاین نتایج پذیری  تعمیماما در عین حال ؛ نماید میاجتماعی ارائه  ذیریپ مسئولیت

از یافته و شامل کشورهای در حال توسعه   توسعه ،پژوهش این آماریۀ جامعود ش میحاضر محسوب شود. بنابراین پیشنهاد 

گردد.  نتایجپذیری  تعمیمضریب باعث بهبود واند ت میپژوهش دامنۀ گسترش از طریق جمله خاورمیانه نیز گردد. این کار 

شناختی  جمعیتی و ی شخصیتها گیاما مدنظر قرار دادن ویژ؛ اشدب میت رفتاری افراد اپژوهش بیانگر نیاین هرچند 

واند در درک هرچه بهتر ت میهل أ، خلاقیت، جایگاه اجتماعی و وضعیت تگرایی هدف، پذیری خطرذیری، پ مسئولیتهمچون 

 مفید واقع گردد.نیز ان دوستدار محیط زیست گذار سرمایه محیطی زیستی اجتماعی و ها تاولوی
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