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  فصلنامه علمي پژوهشي
 دانش مالي تحليل اوراق بهادار

 وهفتم سيشماره سال یازدهم،  

 7931بهار 

 

گذاران؛ شواهدی از رفتار جمعی  خُلق اجتماعی و رفتار سرمایه

 های مذهبی گذاران در ماه سرمایه
 
 

 1سبحان اسکینی 

 2علیرضا آقاجانی   

 

 

 

  چکیده

های  دین بر تورش ریتأثتوان  است. لذا می  گیری خُلق اجتماعی ی بر شکلمؤثرها نشان داده دین عامل  پژوهش

هایی قرار  ی قرار داد. پدیده رفتار جمعی در زمره چنین تورشموردبررسلق اجتماعی است را از خُ متأثررفتاری که 

شده، احتمال  های مشاهده رویدادی است که با استفاده از داده های پس پژوهش ازجملهگیرد. پژوهش حاضر  می

روز  6021ه است. با بررسی ی قرار دادموردبررسالحجه را  بروز رفتار جمعی در سه ماه مذهبی محرم، رمضان و ذی

دهد که احتمال وجود این  ، نتایج پژوهش نشان می6133-6131مبادلاتی بورس اوراق بهادار تهران طی دوره 

را  ریتأثهای مذهبی نیز ماه رمضان بیشترین  ماه نیب درهای سال است و  های مذهبی بیش از سایر ماه رفتار در ماه

ها احتمال بروز رفتار جمعی در عملکرد بالا یا پایین، یا در حجم  چنین تئوریگیری رفتار جمعی دارد. هم بر شکل

 ریتأثهای قوت، احتمال بروز رفتار جمعی تحت  رو با انجام آزمون بالا و پایین بازار سهام را مطرح کرده است. ازاین

 .ی شد، اما الگوی مشخصی در این زمینه مشاهده نشدبررسحجم و عملکرد بازار 
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 مقدمه -1
هاای اقتصااد    دانش نوپای مالی که بر مبنای تئوری

 6332شکل گرفت، در دهه  6392نوکلاسیک در دهه 

با چاالش جادی از ساوی ماالی رفتااری مواجاه شاد.        

طرفااداران مااالی رفتاااری بااا اسااتعانت از مباحاا       

فرض انسان عاقل اقتصادی که سنگ بنای  روانشناسی،

های مالی اسات را باا چاالش جادی      بسیاری از تئوری

هاا بار ایان باورناد کاه بسایاری از        مواجه ساختند. آن

تصمیمات اقتصادی کااملا  عقلایای نیسات و احتماال     

ترتیب با معرفی  گیری وجود دارد. بدین خطا در تصمیم

خُارد باه    های رفتاری، در سطح طیف وسیعی از تورش

چالش انسان عقلایی و در سطح کلان به چالش فرضیه 

 (.  6133پردازند )پمپین،  بازار کارا می

شاده   های رفتاری مطرح رغم این، بیشتر تورش علی

های رفتااری در   در سطح فردی است و کمتر به تورش

گذاران پرداخته شاده   ای از سرمایه سطح گروه یا جامعه

تار انسان حاصل تعامال باا   آنکه بخشی از رف است. حال

ها و روحیات  اجتماع است. بسیاری از احساسات، حالت

وانفعال با محیط و اجتمااع پیراماون    انسان، حاصل فعل

شاود   یاد مای  6ها با عنوان خُلق اجتماعی است که از آن

تواناد متاأثر از    (. خُلاق اجتمااعی مای   0221، 0)اولسان 

تاوان باه    عوامل مختلفی باشد. ازجمله این عوامال مای  

و  9)کامساترا  4  ((، ریتم زندگی6331) 1وهوا )ساندرز آب

، 1(( و دین و مذهب )پاانتزالیس و اوکاار  0221دیگران)

بین، دین از اهمیات خاصای    (  اشاره کرد. دراین0264

 برخوردار است.  

زعم برخی نویسندگان، دین تنها وفاق اجتمااعی   به

مادت   تااه ماندگار است. برخلاف بسیاری امور که در کو

کند، مراسم دینی حالتی حااد   بین افراد وفاق ایجاد می

هااای جمعاای را زنااده نگااه  و عاااطفی دارد کااه آرمااان

 7(. امیاااال دروکاااایم6132دارد )عبااااداللهی،  ماااای

ورزد کااه در  نااام، تأکیااد ماای  شااناس صاااحب جامعااه

پردازی اجتماعی، مناسک جمعی است کاه بایاد    نظریه

(. تیموری مجاد  6131موردتوجه قرار بگیرد )دورکیم، 

 بهداشات  در عبادات مذهبی و مراسم نقش ( به6132)

: گیارد  می نتیجه تحلیلی ارائه با وی. کند می روان اشاره

 روانای  در بهداشت جمعی دسته شکل به عبادی مراسم

 حاصال  کاه  آرامشی احساس از گذشته و گذاشته تأثیر

کند.  ایجاد می همدلی جمعی است، دسته عبادی مراسم

الذکر، عوامل دینی و باالاخ    وجه به مطالعات فوقبا ت

شااود، نقااش  عواماال دیناای کااه جمعاای برگاازار ماای  

گیاری خُلاق اجتمااعی ایفاا      ای در شاکل  کنناده  تعیین

 کند. می

از نگاه تقویمی، مناسک جمعی اسلامی در سه مااه  

های ساال   الحجه، بیش از سایر ماه محرم، رمضان و ذی

(، عماده  0269یگران )و د 3است و مطابق گزارش اختر

اناد.   مطالعات نیاز باه بررسای ایان ساه مااه پرداختاه       

( به تأثیرات جمعی مااه  6131فلاح ) خانی و یکه حسین

ملاحظه ساطح جارم، تانش و     محرم مانند کاهش قابل

کننااد.  هااای عاااطفی اشاااره ماای  رهااایی از پریشااانی

همچنااین، ازجملااه مناسااک مساالمانان کااه نقااش     

گیاری خُلاق اجتمااعی دارد،     ای در شاکل  کننده تعیین

اعمال ماه رمضان است. در این ماه، زندگی مسلمانان از 

کند که حاصل آن، ایجاد خُلقای   نظم خاصی پیروی می

(. مااه  0269، 3دار است )گاوریلیدیس در بین افراد روزه

الحجه نیز مملو از مناسک جمعای اسات. برگازاری     ذی

در این مااه،  اعیاد قربان، غدیر، روز عرفه و مناسک حج 

منجر به بررسی آن در مطالعات شاده اسات ))راعای و    

( و اختار و  6136نیاا،  (،)تهرانی و بیگی6137شیرزادی، 

 ((.0269دیگران )

هاای   پژوهش حاضر به دنبال بررسی یکی از تورش

 62شده مالی رفتاری با نام رفتار جمعای  جمعی شناخته

ه( الحجا  الذکر)محرم، رمضان، ذی در سه ماه قمری فوق

ها از مناسک جمعای بیشاتری    است که نسبت سایر ماه

گیاری   رود با توجه به شکل برخوردار هستند. انتظار می

وخوی مشترک )خُلق اجتمااعی( افاراد طای ایان      خلق

ها، رفتاار جمعای افاراد در     ها در مقایسه با سایر ماه ماه

 ها متفاوت باشد.  بازار سرمایه نسبت به سایر ماه
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 پژوهشپیشینه ي و مروري بر مبانی نظر -2

 خُلق اجتماعی
خُلااق اجتماااعی، وضااعیت روحاای مشااترک بااین  

شاود.   ها است که از تعاملات اجتماعی ناشی مای  انسان

خُلااق اجتماااعی منجاار بااه حرکاات افااراد بااه ساامت   

شاود. تاأثیرات    احساسات، عقاید و اعمال مشترک مای 

فرضایه  خُلق اجتماعی بر اقتصاد و مالی، در چاارچوب  
شود. این فرضایه، خُلاق    بح  می 66صادی اجتماعیاقت

اجتماعی را یک متغیر علی اصلی در بررسای رونادهای   

(. 0221گیرد )اولسان،   اجتماعی و اقتصادی در نظر می

درمجمااوع، شااواهد حاااکی از نقااش مهاام خُلااق و     

و  61گاذاران اسات )اباوبکر    در رفتار سارمایه  60احساس

 69. شاو (0264و دیگاران،   64()سیگناس0264دیگران، 

گیاری نقاش    دارد خُلاق در تصامیم   ( بیاان مای  0262)

گیاری و عادم اطمیناان     داشته و بر پیچیدگی تصامیم 

گااذار از خلااق م بتاای  افزایااد. زمااانی کااه ساارمایه ماای

دهد و ریسک را  بینی به خرج می برخوردار است، خوش

، 61گیرد )رایات و باوور   کمتر از میزان واقعی در نظر می

تار عناوان شاد، یکای از      یشگونه کاه پا   (. همان6330

گیااری خُلااق  تاارین عواماال تأثیرگااذار باار شااکل  مهاام

 اجتماعی، عوامل دینی است.

 

خُلققق اجتمققاعیا ع امقق   رنققی و ر تققار     

 گذاران سرماره

در بسیاری مطالعات، دین عامل مؤثری بار محایط   

اقتصادی تشخی  داده شده است. برای م اال، برخای   

انداز )رنباو  و   ها به نقش دین در میل به پس پژوهش

گذاری در سهام )رنبو  و  ((، سرمایه0260) 67اسپانیرز

و  63هاای ریساکی )کوماار    (( و گرایش0266اسپانیرز )

اند. عالاوه بار ساطح فاردی،      (( پرداخته0266دیگران )

ایان مسائله را ماورد      برخی مطالعات در سطحی کلان

نظر قرار داده و نقش دیان در رشاد اقتصاادی )باارو و     

((، حمایاات از اعتباردهناادگان  0221) 63کلااری مااک

  گاذاری  قیمات  (( و فارو 0221) 02)استلز و ویلیامساون 

(( 0266های اولیاه )کوماار و دیگاران )    سهام در عرضه

 اند.  بررسی کرده
ای کاه اخیارا  موردتوجاه پژوهشاگران قاارار      زمیناه 

و نقش عوامال دینای در    06گذاران گرفته، خُلق سرمایه

( 0264تزالیس و اوکاار ) گیاری خُلاق اسات. پاان     شکل

گاذارانی کاه    ، سارمایه 00هفته عید پاکنشان دادند در 

پرتای بیشاتری    دهند، حواس اعمال مذهبی را انجام می

هاا باا تاأخیر واکانش نشاان       دارند و به اخباار شارکت  

( تأثیر روزهاای  0224) 01دهند. فریدر و سابرامانیام می

 ( را بار 09و روش هشاانا   04مقدس یهودیان )یوم کیپور

گیاری   بازده سهام آمریکایی و حجم مبادلات دلار اندازه

کردند. نتایج مشاهدات نشان داد طی هر دو روز حجام  

کند اماا باازده    داری پیدا می مبادلات دلار کاهش معنی

سهام در حدود روز روش هاشانا م بت و در حادود روز  

گیرناد ایان    یوم کیپور منفی است. دو محقق نتیجه می

گذاران یهاودی اسات.    احساسات سرمایه پدیده ناشی از

شده در بازار سهام کشاورهای اسالامی،    مطالعات انجام

حاکی از اثرات خُلق م بات در مااه رمضاان بار رفتاار      

(، 0266گااذاران اساات )الحاجیااه و دیگااران )  ساارمایه

((. 0264) 01( و الخزالاای0260بیالوفسااکی و دیگااران )

ه کااهش  دهناد  طورکلی، نتایج ایان مطالعاات نشاان    به

نوسان و افزایش بازده در طول ماه رمضان اسات. یکای   

شاده در ماالی رفتااری،     های رفتاری شاناخته  از تورش

رفتار جمعی است. مطالعات متعددی رفتاار جمعای را   

هاای متاأثر از خُلاق اجتمااعی قلماداد       در زمره تورش

( و 0229) 03(، پارکر و پرکتار 0226) 07اند )پرکتر کرده

 ((.  0221اولسن )

 

 خُلق اجتماعی و ر تار جمعی 

رفتار جمعی دلالت بر رفتاری تعاملی دارد که افراد 

، 03تئاو  کنند )هرشالایفر و هاناگ   از یکدیگر تبعیت می

گذاران زمانی رفتاار   (. در معاملات سهام، سرمایه0221

دهند که دسترسی به اطلاعات نهانی  جمعی را بروز می

ن را جاایگزین  گاذارا  ندارند و تبعیات از ساایر سارمایه   

 (.  0224، 12کنند )هوانگ و سامن اطلاعات می
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های متنوعی از رفتاار   بندی از دیدگاه تئوری، طبقه

جمعی ارائه شده است. رفتار جمعی بر مبناای حقیقای   

ای یاا عاادی باودن     گذار، حرفاه  یا نهادی بودن سرمایه

گذار، اجباری یا اختیاری، آگاهانه یا غیرآگاهانه،  سرمایه

نوعی  شود. رفتار جمعی اجباری اشاره به دی میبن طبقه

رفتااار دارد کااه فاارد باارای اجتناااب از زیااان احتمااالی 

حرکت در خلاف جهت بازار، ناگزیر به تبعیات از باازار   

شود. اما در رفتار جمعی اختیااری، پیاروی از باازار     می

انتخاب فرد است. رفتار جمعی آگاهانه، انتخاب آگاهانه 

عاات و تقلیاد از رفتاار باازار اسات.      نادیده گرفتن اطلا

 جمعای آگاهاناه،   رفتاار  نماایش  زمان در افراد درواقع،

 تصامیمات  از تبعیت به اقدام دلایلی به بنا است ممکن

 (.  6130مازار و دیگران،  نمایند )عرب دیگران

مطالعات نشان داده تعااملات اجتمااعی در کال و    

ار طور خاا،، از عوامال محارک رفتا     خُلق اجتماعی به

دارد تماایلات و   ( عنوان می0221جمعی است. اولسن )

تواند در بین اعضای گاروه سارایت    احساسات فردی می

دارد تماااایلات و  ( اظهاااار مااای0226یاباااد. پرکتااار )

تواند منجار باه رونادهای کوتااه و      احساسات فردی می

بلندماادت در بازارهااای مااالی شااود و رفتااار جمعاای   

( 0224و دیگااران ) 16غیرآگاهانااه را رقاام بزنااد. هانااگ

گذاران خُرد با مقاصاد   دهند زمانی که سرمایه نشان می

کنند، این تعااملات اجتمااعی    یادگیری باهم تعامل می

شاود. هاناگ و دیگاران     منجر به ایجاد رفتار جمعی می

گاذاری کاه در    دارند مدیران سارمایه  ( بیان می0229)

ت یک موقعیت جغرافیایی قرار دارند، با افزایش تعااملا 

 کنند.   اقدام به خرید یا فروش سهام مشابه می

 

 هاي مذهبی و ر تار جمعی ماه

هاای   هاا از ابعااد گونااگون مااه     بسیاری از پژوهش

اناد. مطالعاات آزمایشاگاهی     مذهبی را مدنظر قرار داده

نشان داده با شرکت در مناسک مذهبی جمعی )عمدتا  

هااای مااذهبی( از سااطوح تشااویش و اضااطراب  در مااه 

و   10سته شده و بر سطوح رضامندی، نشاا  معناوی  کا

(. 0223، 11شود )نِر و پرل تعاملات اجتماعی افزوده می

درنتیجااه در تعاماال افااراد تااأثیر گذاشااته و تعاااملات  

شاود )بیالوفساکی و    تاری ایجااد مای    اجتماعی مناسب

(. این قالب روانی از طریق دو عامال بار   0260دیگران، 

 :گذارد رفتار جمعی تأثیر می

یاباد و دوم   پاذیری کااهش مای    اول، سطح ریساک 

(. 14،0220   یابد )نافساینجر  بینی افزایش می سطح خوش

بینای و کااهش    هاا، خاوش   مطابق با مطالعات پاژوهش 

گریاازی از عواماال ایحاااد رفتااار جمعاای اساات  ریسااک

و دیگاران،   19( )بلاساکو 0221تئاو،   )هرشلایفر و هانگ

رضاامندی،   رو، قالاب روانای کاه ساطوح     (. ازاین0260

هاای ماذهبی    نشا  معنوی و تعاملات اجتماعی در ماه

بینای و کااهش    کند، از عوامال ایجااد خاوش    ایجاد می

 تبع آن، ایجاد رفتار جمعی است.     گریزی و به ریسک

 

 پیشینه پژوهش -2-1
شاده در ماورد    در این بخش، ابتدا باه مطالعاات انجاام   

هاای   رفتار جمعی و سپس به مطالعاتی مارتبط باا مااه   

 شود. مذهبی پرداخته می

های اولیه رفتار جمعی را باید در مطالعاات   پژوهش

( 6330) 17( و بااانرجی6330و دیگااران ) 11بیکچناادانی

های متفاوتی بارای   جست. در بعد تجربی، از متدولوژی

تائید یا رد رفتار جمعی استفاده شده است. دساته اول  

اران، گاذ  مطالعاتی است که بر مبنای معاملات سارمایه 

تاالاش در رد یااا تائیااد رفتااار جمعاای دارد. ازجملااه   

گیاارد، ماادل  هااایی کااه در ایاان زمااره قاارار ماای ماادل

( قابال ذکار اسات. در    6330و دیگاران )  13لاکانیشوک

دسااته دوم، محققااین بااا اطلاعااات بااازار و رویکاارد    

اناد. مادل    اقتصادسنجی، رفتار جمعی را بررسای کارده  

گ و سااامن ( و ماادل هاناا6339) 13کریسااتی و هانااگ

 .  42گیرد ( در این دسته جای می0221)

شاده، عمادتا  توساعه     در مطالعاتی که اخیرا  انجاام 

و  46مادنظر قارار گرفتاه اسات. چیاناگ       های پایه مدل

( نشان دادناد عملکارد باازار بار رفتاار      0262دیگران )

گذارد. در مواردی که روند باازار رو باه    جمعی تأثیر می

تار جمعی مسااعدتر اسات.   پایین است، شرایط بروز رف

گذاران پادنبال تقلیاد از مادیران     در این موارد، سرمایه

ای در چیانش پرتفاوی هساتند. گاوریلیادیس و      حرفه
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( با ملاحظاتی در مورد صانعت و رفتاار   0261دیگران )

جمعی آگاهاناه، باه ایان نتیجاه رسایدند کاه بیشاتر        

تار های جمعی آگاهانه است و بازده بازار بر این رف رفتار

 گذارد.  اثر می

علاوه بر عملکرد بازار، حجم معاملات نیز از عوامال  

تأثیرگذار بر رفتاار جمعای اسات. دلیال ایان مسائله،       

هاای ظهاور علائام     احتمال بروز رفتار جمعای در دوره 

و افاازایش حساساایت باازار اساات. طاای ایاان   40بحاران 

رود حجام معااملات بایش از ساایر      ها، انتظار مای  دوره

  و دیگاران  41تاأثیر قارار بگیارد. اکونوماو    عوامل تحات  

زده  ( با بررسی رفتار جمعای در منااطق بحاران   0266)

یااورو، حجاام معاااملات و عملکاارد بااازار را عاماال      

( 0269) 44تأثیرگذاری تشخی  دادند. جلاسی و نااوی 

اثر رفتار جمعی بر نوساان ساهام آمریکاایی را مطالعاه     

معااملات  کردند و نتیجه گرفتند در روزهایی با حجام  

 بالا، احتمال بروز رفتار جمعی بیشتر است.  

های اسلامی بار باازار ساهام را     مطالعاتی که اثر ماه

هاای   اند، عمدتا  این اثرات را خلاف قاعاده  بررسی کرده

در نظر گرفته و تغییارات حجام و باازده را      49تقویمی

 41اند. در یکای از اولاین مطالعاات، حساین     لحاظ کرده

رمضاان باار باازار ساهام پاکسااتان را    ( اثار مااه   6333)

بررسی کرد و به این یافته رسید که در این ماه، نوسان 

یابد اما تغییر خاصای   طور معناداری کاهش می بازده به

( 0266) 47شاود. مصاطفی   در میانگین بازده ایجاد نمی

الحجاه   اثر پنج ماه مذهبی ازجمله محرم، رمضان و ذی

کاارد و ضاامن رد را باار بااازار سااهام کراچاای مطالعااه  

هاا، عناوان داشات کاه طای مااه        تأثیرگذاری سایر ماه

شود. بیالوفسکی  رمضان از سطح ریسک بازار کاسته می

کشور اسلامی  64( اثر ماه رمضان در 0260و دیگران )

را بررسی کردند. محققان به این نتیجاه رسایدند طای    

یاباد.   این ماه سطح بازده افزایش و نوسان کااهش مای  

در برخای   43الحجاه  ( اثر ماه ذی0269گران )اختر و دی

کشور اسلامی را مطالعه کردند و به این یافته رسایدند  

که نوسان بازار سهام در مصر، مراکش و ترکیه کااهش  

هاای   ( تاورش 0269یابد. گاوریلیادیس و دیگاران )   می

رفتاری در ماه رمضان را بررسی کردند. یافته محققاان  

حتماال باروز برخای    بر این نکتاه تأکیاد داشات کاه ا    

ها نظیر رفتار جمعای طای مااه رمضاان بیشاتر       تورش

است. از منظر نویسندگان، دلیل این مسئله تغییر خُلق 

 اجتماعی طی این ماه است.  

در مورد اولین مطالعاتی که پدیده رفتار جمعی در 

اناد، مطالعاه    بورس اوراق بهادار تهران را بررسای کارده  

ذکار اسات.    ( قابال 6139اسلامی بیدگلی و شهریاری )

های رونق و رکود،  محققان با بررسی این پدیده در دوره

به این نتیجه رسایدند کاه در دوره روناق شاواهدی از     

رفتار جمعی وجود ندارد ولای شاواهدی در تائیاد ایان     

ماازار و دیگاران    پدیده در زمان رکود وجود دارد. عارب 

( ضمن آزماون پدیاده رفتاار جمعای باا اناواع       6130)

های مطرح در تئوری، به این نتیجاه رسایدند کاه     لمد

 اتخاذ تصمیمات در عمل استقلال از غالبا  گذاران سرمایه

 تصامیمات  از تبعیات  و نباوده  برخوردار گذاری سرمایه

 که دهند مستقل ترجیح می رویکرد اتخاذ به را دیگران

 بهادار اوراق بورس در جمعی رفتار پدیده تأیید معنی به

( با تفکیک بازار به 6131بدری و دیگران ) .است تهران

دو دوره رونق و رکود، به بررسی رفتار جمعی در بورس 

اوراق بهادار تهران پرداختند، محققاان باه ایان نتیجاه     

رسیدند کاه در دوره روناق شاواهدی از پدیاده رفتاار      

جمعی وجود دارد اما شواهدی دال بر تائید این پدیاده  

 در دوره رکود وجود ندارد. 

های داخلی که اثر  مشابه مطالعات خارجی، پژوهش

اند، عمدتا   های اسلامی بر بازار سهام را بررسی کرده ماه

اند. راعای   این اثر را خلاف قاعده تقویمی در نظر گرفته

ای بااه بررساای خاالاف  ( در مقالااه6137و شاایرزادی )

هاای تقاویمی و غیرتقاویمی پرداختناد و نشاان       قاعده

یاباد    محرم حجم معاملات کاهش میدادند که در ماه 

 غیرعادی پدیده گونه هیچ با تهران بورس رمضان در ماه

نیست  در ماه  همراه ماهانه معاملات و بازدهی حجم در

یابد. تهرانای و   پذیری بازده افزایش می الحجه نوسان ذی

( تااأثیر سااه ماااه محاارم، رمضااان و  6136نیااا ) بیگاای

عه کردناد. محققاان باه    الحجه بر بازار سهام را مطال ذی

این نتیجه رسیدند که در ماه محرم  بازده کل و حجام  

کند  در مااه رمضاان باازده     معاملات تغییر خاصی نمی
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کناد  در مااه    کل و حجم مبادلات تغییر معناداری نمی

شاود   داری ایجاد می الحجه در بازده کل تغییر معنی ذی

 یابد. اما حجم معاملات تغییر نمی

نظاار قاارار گرفتااه، ضاار آنچااه مااددر پااژوهش حا

های مذهبی است که بار   های رفتاری متأثر از ماه جنبه

گاذارد. همچناین ایان     روند معاملات سهام تاأثیر مای  

مطالعه در زمره اولین مطالعاتی است که تأثیر دین بار  

رو، پژوهش حاضر  کند. ازاین رفتار جمعی را مطالعه می

ی و ماالی  در سه زمیناه خُلاق اجتمااعی، رفتاار جمعا     

 کند.  اسلامی به توسعه ادبیات موضوعی کمک می

سؤال اصلی مقاله این است که آیا تفاوت معناداری 

هاای ماذهبی و    گذاران در ماه بین رفتار جمعی سرمایه

رود در  هااای سااال وجااود داردا انتظااار ماای سااایر ماااه

های مذهبی با افزایش تعاملات مناسب میان افراد و  ماه

ماعی م بات )کاه هار دو عامال ایجااد      ایجاد خُلق اجت

 رفتار جمعی است(، سطح رفتار جمعی افزایش یابد.  

 

 پژوهش شناسی روش -3

نوع مطالعات  لحاظ طرح تحقیق از این پژوهش به

اسات کاه باا اساتفاده از      43رویادادی  تجربی و پس شبه

شاود.   )آرشایوی( انجاام مای    92شاده  های مشااهده  داده

های مطالعه رفتار  از روشبندی که  همچنین بنابر دسته

گیرد که با  جمعی ارائه شد، در دسته مطالعاتی قرار می

سنجی انجاام   استفاده از اطلاعات بازار و رویکرد اقتصاد

-6131سااله   9شود. قلمارو زماانی پاژوهش دوره     می

و قلمرو مکانی شرکت بورس اوراق بهادار تهاران   6133

 است.  

معااملات  های پژوهش شاامل باازده و حجام     داده

شده در باورس اوراق بهاادار    های پذیرفته روزانه شرکت

هاا کاه    تهران است. با توجه باه وجاود برخای کاساتی    

هاایی   معمولا  در بازارهای نوظهور وجاود دارد، شارکت  

انتخاب شده است که این شرایط را احراز نمایند: دارای 

های معاملاتی طولانی نباشند، از حجام معااملات    وقفه

رخاوردار باشاند، طای دوره آزماون در باازار      مناسبی ب

شده باشند و از باازار باورس باه ساایر      سرمایه پذیرفته

ها )نظیر بازار پایه فرابورس یا بازار توافقی( منتقال   بازار

سااایت شاارکت ماادیریت  هااا از وب نشااده باشااند. داده

( www.tsetmc.comفناوری بورس اوراق بهادار تهران )

ماورد   Eviewsو  Excelافزارهای  شده و با نرم استخراج

هاای   وتحلیل قرار گرفته است. بارای حاذف داده   تجزیه

% وینزورایاز شاده   2.1ها حداک ر تا ساطح   ، داده96پرت

 ارائه شده است. 6ها در جدول  است. آمار توصیفی داده

 

 و متغیرهاي آن مدل پژوهش -4
یق برمبنای مفهومی است که مدل تجربی این تحق

(  0222( و چاناگ و دیگاران )  6339کریستی و هانگ )

دهناد. در ایان مفهاوم،     از پدیده رفتار جمعی ارائه مای 

ملاحظاه   زمانی که بازار وضعیت م بت یاا منفای قابال   

جهت میال   گذاران به یک کند، اقدامات سرمایه پیدا می

رود  ار مای دهند. لذا انتظ کند و رفتار جمعی بروز می می

در زمان بروز این رفتار )و در پای آن عملکارد همگان    

گاذاران(، پراکنادگی باازده اوراق کااهش یاباد.       سرمایه

کنناد کاه ارتباا      ( فرض می6339کریستی و هانگ )

بین پراکندگی مقطعی بازده و بازده بازار خطای اسات.   

اما شواهد فراوانی وجود دارد که این ارتباا  غیرخطای   

( مادلی مبتنای بار    0222ناگ و دیگاران )  است. لذا چا

ارتبا  غیرخطی پراکنادگی باازده و باازده باازار ارائاه      

 صورت زیر است: دهند که به می

 (6رابطه )
            |    |       

          
 

 انحراف مطلق مقطعی بازده است:      که  جایی

 (0رابطه )

       
 

 
∑|         |

 

   

             

 

میاانگین       و  tدر روز  iبازده اوراق بهاادار       و 

)میااانگین بااازده کاال سااهام     tبااازده بااازار در روز  

ایان مادل، انتظاار     طبق بر( است.  tشده در روز  مبادله

رود در مواردی که بازار در وضاعیت حادی )خیلای     می

ر مطلق بازده بازار افزایش م بت یا منفی( قرار دارد، قد

شاود.   CSADیابد و این مسئله منجر به افزایش سطح 

http://www.tsetmc.com/
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گاذاران رفتاار    هاایی سارمایه   اما اگر طای چناین دوره  

جمعی از خود بروز دهناد، باازده ساهام از باازده باازار      

 CSADپیروی خواهد کرد و منجار باه کااهش ساطح     

ا  دیگر، با بروز رفتار جمعی، ارتبا  عبارت خواهد شد. به

منفی خواهد شاد.   CSADبین قدر مطلق بازده بازار و 

هااای حاادی ارتبااا    چااون احتمااال دارد طاای دوره 

ی بازده و بازده بازار از رابطه خطی خارج شود، پراکندگ

در طارف     رود با بروز رفتار جمعی، ضریب  انتظار می

راست معادله منفی شود. برای آزمون رفتاار جمعای در   

هاا، ابتادا یاک     مقایسه با ساایر مااه   درهای مذهبی  ماه

شااود و در روزهااای  ( تعریااف ماایDمتغیاار مجااازی )

هاای   های مذهبی عدد یک و در روزهای ساایر مااه   ماه

 باکااارگیاارد. سااپس مشااابه   سااال عاادد صاافر ماای  

( از رگرسیون زیار بارای   0269گاوریلیدیس و دیگران )

 شود: آزمون رفتار جمعی استفاده می

 (6مدل )
             |    |     

   |    |         
      

       
      

 

( منفی   )   با توجه به مباح  فوق، اگر ضرایب 

های مذهبی )سایر  رود در ماه و معنادار باشد، انتظار می

( 6های سال( پدیده رفتار جمعی بروز یاباد. مادل )   ماه

صاورت جداگاناه    هاای ماذهبی باه    مااه برای هریاک از  

برخای   ریتاأث شود. همچنین باا توجاه باه     محاسبه می

 90های قاوت  عوامل بر رفتار جمعی، انجام برخی آزمون

 ضروری است.  

چنانکه در بررسی پیشینه نظری پژوهش گذشات،  

( 0266( و اکونومو و دیگران )0262چیانگ و دیگران )

بر رفتار جمعای   به این نتیجه رسیدند که عملکرد بازار

های ذیل در ارتبا  با عملکارد   گذارد. لذا مدل می ریتأث

 شود: بازار بررسی می

 

 (0مدل )
            

   |    |   
    

   |    |    
       

    
    

       
       

 (1مدل )
            

     |    |   
      

   |    |    
         

    
             

      
 

( است، با این تفاوت 6های فوق، مشابه مدل ) مدل

 DOWNو   UP(، 0264) گاران ید و 91که برطباق یااو  

 بازارترین عملکرد  % بالاترین و پایین12ترتیب اشاره  به

( و جلاسای و  0266ارد. همچنین اکونومو و دیگاران ) د

( به این نتیجه رسیدند که حجم مباادلات  0269ناوی )

هاای زیار بارای     است، لذا مدل گذاربر رفتار جمعی اثر

 حجم بر رفتار جمعی ارائه شده است: ریتأثبررسی 

 

 (4مدل )
            

      |    |   
       

   |    |    
          

    
              

      
 

 (9مدل )
            

        |    |   
         

   |    |    
            

    
         

       
           

 

  DOWNVOLو   UPVOLدر مااادل فاااوق نیاااز 

% درصد بالاترین و کمترین تعداد 12ترتیب اشاره به  به

ساااهام مبادلاااه شاااده در یاااک روز مباااادلاتی دارد.  

، اقتباسای از مطالعااه یااو و دیگااران   9تااا  0هاای  مادل 

 ( است.  0269( و گاوریلیدیس و دیگران )0264)
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 هاي م ر بررسی ها  ر ماه هاي تحقیق و مقارسه  ا ه  هآمار ت صیفی  ا -1 جدول

 بخش الف( آمار ت صیفی

تعدا  روز  

 مبا لاتی
 میانگین میانه انحراف معیار حداكثر حداق 

6021 

 بازده 2.22001 2.22007 2.22324 2.27041 -2.26349

 CSAD 2.26971 2.2643 2.22934 2.66163 2.22436 ها دادهکل 

 حجم )میلیون( 114 043 011 0202 43.9

331 

 بازده 2.2261 2.2267 2.2273 2.2704 -2.2634
روزهای غیر از 

 های مذهبی ماه
2.2243 2.661 2.2291 2.2649 2.2694 CSAD 

 حجم )میلیون( 160 042 049 0202 94.3

664 

 بازده 2.2214 2.2247 2.2621 2.2766 -2.2644
روزهای ماه 

 رمضان
2.2271 2.2344 2.2231 2.2611 2.2631 CSAD 

 حجم )میلیون( 193 163 044 6661 43.9

33 

 بازده 2.2266 2.226 2.2299 2.2019 -2.2617
روزهای ماه 

 الحجه ذی
2.223 2.2099 2.2217 2.2641 2.26431 CSAD 

 حجم )میلیون( 113 031 030 6490 13.4

33 

 بازده 2.2240 2.2213 2.2211 2.200 -2.2663
روزهای ماه 

 محرم
2.227 2.2031 2.224 2.2693 2.2616 CSAD 

 حجم )میلیون( 474 427 137 6119 96.3

 یم ر بررسهاي  ها  ر ماه بخش ب( مقارسه  ا ه

 الحجه يذروزهاي ماه  روزهاي ماه رمضان 
ي ها ماه رازیغ بهروزهاي 

 مذهبی

 حجم )میلی ن( ز هبا حجم )میلی ن( باز ه حجم )میلی ن( باز ه

      
 رازیغ بهروزهای  حجم )میلیون(

 های مذهبی ماه
      

 بازده

     
91*

روزهای ماه  حجم )میلیون( 

 الحجه ذی
    

2.2224-  
 

 بازده

   
-3 

 
47*

روزهای ماه  حجم )میلیون( 

 رمضان
  

2.22290***
 

 
2.22224***

 
 

 بازده

 
664**

 
 

624**
 

 
616***

روزهای ماه  (حجم )میلیون 

*2.2206 محرم
 

 
2.22226***

 
 

2.2201***
 

 
 بازده

 ترتیب با ***، ** و * نشان داده شده است. درصد به 62، 9، 6معناداری آماری در سطوح 

 

بااه بررساای آمااار توصاایفی   6بخااش اول جاادول 

-6131سااله   9پردازد. طای دوره   های تحقیق می داده

وتحلیال قارار    هروز مبادلاتی مورد تجزیا  6021، 6133

روزهاای غیار از    روز( مرباو  باه   331% )74گرفته که 

روزهاای   روز( مرباو  باه   162% )01های مذهبی و  ماه

های ماذهبی اسات.  باا توجاه باه براباری تقریبای         ماه

تاوان گفات    ها، می میانگین و میانه بازده برای کل داده

هاای ماذهبی،    ها متقارن است. اما برای مااه  توزیع داده

های باازده از توزیاع متقاارنی برخاوردار نیساتند.       داده

هاا و باه    و حجام در کال داده   CSADهمچنین توزیع 

های ماذهبی و غیرماذهبی، دارای چاولگی     تفکیک ماه

های باازده، بیشاترین    م بت است. در مورد نوسان داده

نوسان متعلاق باه مااه رمضاان و کمتارین پراکنادگی       

ایج، مشااابه الحجااه اساات. ایاان نتاا متعلااق بااه ماااه ذی



 يمذهب یها در ماه گذاران هیسرما ياز رفتار جمع یشواهد گذاران؛ هیو رفتار سرما يخلُق اجتماع 

 
 وهفتم شماره سي فصلنامه علمي پژوهشي دانش مالي تحليل اوراق بهادار /   03

تاوان   ( اسات و مای  0269هاای اختار و دیگاران )    یافته

الحجه در بورس اوراق بهادار تهران  عنوان داشت اثر ذی

های حجم، سوای ماه  اعتنا است. درباره نوسان داده قابل

هااا،  محاارم کااه دارای نوسااان بااالایی اساات، کاال داده

های سال از نوسان نسبتا   های غیرمذهبی و سایر ماه ماه

کنند. در مورد تفاوت بازده، اختلاف  مشابهی پیروی می

های غیرماذهبی   های مذهبی کمتر از ماه بازده برای ماه

باازده   بین، ماه محرم از کمترین اخاتلاف  است و دراین

 برخوردار است.

تر، اقدام به آزمون آماری حجم و  برای بررسی دقیق

هاای   های مختلف شده است. در تمامی ماه بازده در ماه

هاای غیرماذهبی، افازایش حجام      مذهبی نسبت به ماه

شاود و معنااداری آمااری در مااه      معاملات مشاهده می

هااای مااذهبی بیشااتر اساات.  محاارم نساابت سااایر ماااه

تفاوت معناداری بین حجم معاملات در مااه   حال، بااین

هاای   شاود. یافتاه   الحجه مشاهده نمی رمضان و ماه ذی

حجم با نتایج ارائه شده در مطالعاات داخلای )راعای و    

(( 6136نیااا )  ( و تهراناای و بیگاای  6137شاایرزادی )

سازگاری نادارد اماا باا نتاایج گاوریلیادیس و دیگاران       

 سازگار است.( در مورد بازار سهام ترکیه 0269)

در مورد بازده باید عناوان کارد کاه ساوای از مااه      

هاای ماذهبی باا معنااداری      الحجه، بازده سایر مااه  ذی

هاای غیرماذهبی    ای بیشاتر از باازده مااه    ملاحظاه  قابل

طاور معنااداری    میان، بازده مااه محارم باه    است. دراین

هاا،   هاای ماذهبی اسات. ایان یافتاه      بیشتر از سایر ماه

( در مورد 0260های بیالوفسکی و دیگران ) مشابه یافته

 کشور اسلامی است.   64

 

 هاي پژوهش را ته -5

کشاد.   های پژوهش را به تصویر مای  یافته 0جدول 

پنج مدلی که در بخش مدل پژوهش مطرح گردید، در 

این قسمت به ورطه آزماون کشایده شاده اسات. ایان      

هاای ماذهبی باه تفکیاک      ها برای هر یک از مااه  مدل

(، مادل  6برای مدل اصلی )مدل  Fسی شد. ضریب برر

( و ماادل حجاام بااالای 0عملکاارد بااالای بااازار )ماادل 

ای معناادار   ملاحظه طور قابل ( بالا و به4معاملات )مدل 

شااده  مشااابه سااایر تحقیقااات انجااام R2اساات. سااطح 

(( اساات و در برخاای 0269)گاوریلیاادیس و دیگااران )

لکرد پایین بازار های عم موارد حتی بالاتر است. در مدل

(، 9و  1هاای   ترتیاب مادل   و حجم معاملات اندک )باه 

پاایین   R2، اندازه آماره و نیز Fرغم معناداری آماره  علی

هاای روزاناه باازار     است. با توجه به اینکه معماولا  داده 

سهام با مشکل خودهمبستگی مرتبه اول مواجه اسات،  

هاا بررسای شاد و در     این مشاکل بارای تماامی مادل    

اردی که این فرض اساسای مادل رگرسایون نقا      مو

( باا  0226شده است، مطابق با کار برومنات و کیمااز )  

ای اقدام به رفع مشکل شاده اسات.    افزودن متغیر وقفه

ها قبال   کدام از مدل اما لازم به ذکر است که نتایج هیچ

و بعد از رفع خودهمبساتگی باا تغییار خاصای مواجاه      

 داری گردید.نشد، لذا از ارائه نتایج خود

دهناده وجاود رفتاار جمعای      که نشان    ضرایب 

ها  های مذهبی است، در اک ر مدل گذاران در ماه سرمایه

حاالی   منفی و معنادار است. معناداری ایان ضاریب در  

( کاه نقاش کنترلای       و    است که سایر ضارایب )  

کنند نیاز معناادار هساتند. لاذا پدیاده رفتاار        ایفاء می

های ماذهبی   عی حتی با حضور این متغیرها در ماهجم

دهناده   نشان 6در مدل    است. ضریب  دیتائنیز قابل 

های غیرمذهبی اسات.   وجود پدیده رفتار جمعی در ماه

( 6)مادل   شده محاسبههای  این ضریب در تمامی مدل

معنادار نبوده و از ساطح پاایینی برخاوردار اسات. لاذا      

هاای ماذهبی در    عای در مااه  احتمال وجاود رفتاار جم  

هاایی   ها بیشتر است. همچنین مدل مقایسه با سایر ماه

( 9تاا   0های  پردازد )مدل که به بررسی آزمون قوت می

یااا دارای ضاارایب معنااادار نیسااتند و یااا در صااورت   

رو، باا   ایان  معناداری دارای ضاریب منفای نیساتند و از   

 خاوانی  شده در ادبیات موضاوعی هام   های مطرح تئوری

 ندارد.

 

 

 

 



 سبحان اسکيني و عليرضا آقاجاني

 وهفتم شماره سي فصلنامه علمي پژوهشي دانش مالي تحليل اوراق بهادار /   03 

 هاي پژوهش را ته -2جدول 

آماره 
F 

   
                مدل

مدل                                   

 ضررب

هاي  ماه

 مذهبی

 (6مدل ) 2.261*** 2.93*** 2.42*** -64.13* -4.7 2.44 633

 ماه محرم

 (0مدل ) 2.269*** 2.11 2.63** 2.97 64.33*** 2.13 004

 (1مدل ) 2.260*** 2.11* 2.07** -11.63 -4.49 2.62 66

 (4مدل ) 2.261*** 2.67 -2.22 3.13 67.66*** 2.17 022

 (9مدل ) 2.262*** 2.73*** 2.94*** -03.63 -0.21 2.19 94

 (6مدل ) 2.261*** 2.33*** 2.10*** -12.13*** -2.76 2.41 021

 ماه رمضان

 (0مدل ) 2.269*** 2.12*** 2.20 3.01*** 02.43*** 2.70 093

 (1مدل ) 2.260*** 6.26*** 2.07** -19.43*** -1.37 2.66 60

 (4مدل ) 2.261*** 2.00*** -2.60** 3.99*** 00.04*** 2.72 017

12 2.17 2.0 
***32.07 

***2.47 2.61 
 (9مدل ) 2.266***

 (6مدل ) 2.260*** 2.74*** 2.96*** -09.7*** -1.44 2.03 606

 الحجه ماه ذی

 (0مدل ) 2.264*** 2.93** 2.06*** -06.70 2.64*** 2.72 003

 (1مدل ) 2.260*** 2.14 2.07** -3.16 -4.71 2.62 62

 (4مدل ) 2.261*** 2.91** 2.20 -09.93** 61.32*** 2.17 021

 (9مدل ) 2.266*** 2.62 2.91*** 69.72 -1.91 2.11 97

 ترتیب با ***، ** و * نشان داده شده است.  درصد به 62، 9، 6معناداری آماری در سطوح 

 

بارای مااه    شاده  محاسابه های  ابتدا به بررسی مدل

منفای   6برای مدل    شود. ضریب   محرم پرداخته می

% معنادار است که حکایت از وجود رفتار 62و در سطح 

 0هاای   برای مدل جمعی در ماه محرم دارد. این ضریب

معنادار نیست. لذا عملکرد بازار یا حجم معااملات،   9تا 

 گیری رفتار جمعی در ماه محرم ندارد. ی بر شکلریتأث

در مقایسه با ماه محرم، احتماال رفتاار جمعای در    

در مادل     ماه رمضان بیشتر است. معناداری ضاریب  

ز برای این مااه حادود دو برابار مااه محارم باوده و ا       6

معناداری بیشتری برخاوردار اسات. لاذا احتماال باروز      

رفتار جمعی در ماه رمضان بسیار بیشتر از مااه محارم   

پاردازد، تنهاا    هایی که به آزمون قوت می است. در مدل

( اسات کاه   1مدل مربو  به عملکرد پایین بازار )مدل 

معنادار است و انادازه ضاریب در ایان مادل حادود دو      

هاای مااه رمضاان اسات. لاذا       روز برابر بیشاتر از ساایر  

توان نتیجه گرفت در روزهاایی از مااه رمضاان کاه      می

عملکرد بازار پایین است، احتمال وجاود پدیاده رفتاار    

 جمعی بالاتر است. 

دهاد   الحجه نشان می برای ماه ذی 6محاسبه مدل 

احتمال وجود پدیده رفتار جمعی در این مااه نیاز باالا    

% 6منفای و در ساطح    6دل بارای ما     ضریب  است. 

هااای  معنااادار اساات. همچنااین در بااین سااایر ماادل  

نیاز   4مدل برای    ضریب شده برای این ماه،  محاسبه

تاوان   رو مای  است. ازایان  % معنادار 9منفی و در سطح 

الحجاه کاه حجام     در روزهایی از مااه ذی عنوان داشت 

معاملات بالا است، احتمال پدیده رفتار جمعی افازایش  

 یابد.  می

 

 و بحث گیري نتیجه -6
دهد احتمال بروز رفتار  های پژوهش نشان می یافته

هاای ساال    های مذهبی بیش از سایر ماه جمعی در ماه

هااای  اساات. همچنااین برآوردهااای حاصاال از ماادل   

دهد که در  های مذهبی نشان می شده برای ماه محاسبه

 هاا بار   ها، مااه رمضاان بایش از ساایر مااه      بین این ماه

گاذارد. ایان یافتاه     گیری رفتار جمعی تاأثیر مای   شکل

( و الخزالی 0260سازگار با نتایج بیالوفسکی و دیگران )
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( اسااات. 0269( و  گاوریلیااادیس و دیگاااران )0264)

دارناد کاه مااه     ( اظهار می0260بیالوفسکی و دیگران )

گیاری خلاق اجتمااعی در باین      رمضان منجر به شاکل 

(  نیاز  0269و دیگاران )  شاود و گاوریلیادیس   افراد می

معتقدند نظم خاصی که مااه رمضاان بارای مسالمانان     

کند، خُلق اجتماعی را ایجاد کرده و احتماال   تجویز می

هاای   بروز رفتار جمعی در این ماه نسبت به ساایر مااه  

 آماده در  دسات  یابد. نتاایج تجربای باه    سال افزایش می

تحقیااق حاضاار باارای ماااه رمضااان مشااابه نتااایج      

کشااور  (  باارای هفاات0269دیس و دیگااران )گاوریلیاا

اسلامی است، اما قدرت معناداری و اندازه ضرایب بالاتر 

برای ماه رمضان  1است. همچنین نتایج حاصل از مدل 

دهد که در روزهایی از ماه رمضان که عملکرد  نشان می

بازار ضعیف است، احتمال بروز رفتاار جمعای افازایش    

( 0261چیاناگ و دیگاران )   یابد، این نتایج با یافتاه  می

دارناد در ماواردی    سازگار است. این محققان اظهار مای 

که روند بازار رو به پایین است، شرایط برای بروز رفتاار  

هایی که به بررسی  در مورد مدلجمعی مساعدتر است. 

بارای   آمده دست بهپردازد، تنها نتایج  حجم معاملات می

شاده )نظیار    امالحجه است که با مطالعاات انجا   ماه ذی

( و جلاسای و نااوی   0266مطالعات اکونومو و دیگران )

 (( سازگار است. 0269)

ها  های غیرمذهبی نتایج آزمون در مورد روزهای ماه

دهد احتمال بروز رفتار جمعی در ایان روزهاا    نشان می

ماازار و   هاای عارب   پایین است. این نتایج مغایر با یافته

( باارای 6131ن )( و باادری و دیگاارا 6130دیگااران )

بورس اوراق بهادار تهران است اماا باا نتاایج حاصال از     

( ساازگار اسات. باه    6133نیا و حاجیان ) تحقیق ایزدی

گاذاران   هاای ساال، سارمایه    رسد در سایر مااه  نظر می

گاذاران   رفتار سایر سارمایه  ریتأثطور میانگین، تحت  به

 طور مستقل اتخااذ  قرار نگرفته و بیشتر تصمیمات را به

 کنند.   می

های جدیدی را به مرزهاای   الذکر دانسته نتایج فوق

افزاید. اول اینکاه بارخلاف عماده تحقیقاات      دانش می

های دینای از منظار خالاف     داخلی و خارجی که به ماه

هاای پاژوهش    اناد، یافتاه   های تقویمی نگاه کرده قاعده

ی باار مااؤثردهااد کااه دیاان، عاماال  حاضاار نشااان ماای

تاری در بازار سهام است. لاذا  های رف گیری تورش شکل

توان با توجه به وفاق اجتماعی مهمی به ناام دیان،    می

های ناوین ماالی رفتااری را باه ورطاه       بسیاری از یافته

تواند هم برای حاوزه ماالی    آزمون کشید. این یافته می

باشاد.   توجه قابلرفتاری و هم برای حوزه مالی اسلامی 

ات جدیادی را باه   های این پژوهش نکا  دوم اینکه یافته

کاه   افزایاد. درحاالی   ادبیات موضوعی رفتار جمعی مای 

هاای پایاه رفتاار جمعای عمادتا  پیراماون        توسعه مدل

حجاام، عملکاارد بااازار و سااایر مااوارد    ریتااأثآزمااون 

دهد دیان و   ، تحقیق حاضر نشان میاند بوده دست نیازا

تواناد عامال    سایر عوامل تشکیل خُلق اجتماعی نیز می

 فتار جمعی باشد.  ی بر رمؤثر

های مطالعاتی  ها و زمینه ادبیات موضوعی روش

دیگری در زمینه تورش رفتار جمعی ارائه داده که در 

گنجد. لذا برای تحقیقات آتی  قالب یک تحقیق نمی

در این  کاررفته بههای  شود علاوه بر مدل پیشنهاد می

های  های انحراف مقطعی یا مدل پژوهش، مدل

برای بررسی رفتار جمعی در  حساسیت عاملی را

های مذهبی مدنظر قرار دهند. همچنین تفکیک  ماه

های جغرافیایی و سایر موارد  کل بازار به صنایع، بخش

نیز در برخی تحقیقات رفتار جمعی مدنظر بوده است  

ها ممکن است  بندی رو در نظر داشتن این تقسیم ازاین

ه بر به نتایج جدیدی ختم شود. از طرف دیگر علاو

وهوا نیز بر  ها نظیر ریتم زندگی و آب دین، سایر پدیده

تشخی  داده شده  مؤثرگیری خُلق اجتماعی  شکل

 ریتأثشود برای تحقیقات آتی  است. لذا پیشنهاد می
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