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  فصلنامه علمي پژوهشي
 تحليل اوراق بهاداردانش مالي 

 ام چهلشماره سال یازدهم،  

 7931زمستان 

 

 

 آمیخته بازاریابی خدمات و تاثیر آن بر رفتار سهامداران

 
 

 
 1آبادی علی افتخاری اکبر 

 2روزبهانی همتی محمد   

 

 
 

  چكيده

به مبانی نظری آمیخته بازاریابی و مالیه رفتاری به بررسی تاثیر به کارگیری آمیخته  در این پژوهش با اتکاء

ساله از  5ی  رهدو بازاریابی بر رفتار سهامداران در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است و بر اساس یک

بازاریابی و عوامل زیر مجموعه آن بر فرضیات تاثیر پذیری آمیخته  8393 یسال مال یتا انتها 8319سال  یابتدا

 مورد تهران بهادار اوراق بورس سازمان در آنها سهام که خدماتی، های شرکت رفتار سهامداران در بین کلیه

 است، آزمون شده است.   گرفته قرار پذیرش

 همبستگی تحقیقات نوع از روش و ماهیت دیدگاه از و کاربردی تحقیقات نوع از هدف دیدگاه از حاضر تحقیق

شود. در این پژوهش یک متغیر)آمیخته بازاریابی و عوامل مربوط به آن( به عنوان متغیر مستقل و می محسوب

متغیر دیگر)رفتار سهامداران( به عنوان متغیر وابسته، در نظرگرفته شده و با استفاده از معادلات ساختاری ارتباط 

تایج بدست آمده در این مقاله، رفتار سهامداران بازار  بورس تهران رابطه بین آنها سنجیده شده است. با توجه به ن

 معناداری با آمیخته بازاریابی و عوامل آن دارد.
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 مقدمه -1
 پیچیبدگی  ببا  امبروز  جهبانی  کبار  و کسب   محیط

 بازارها غیر منتظره تحولات و سریع تغییرات روزافزون،

؛ 2،2001؛ مایسبون  8991،  8)گلیمر و پاین است همراه

 پایبه  هدف، بازارهای گزینش و انتخاب. (2000، 3امبلر

 و تبممین  منظبور  به بنگاه  4یابی برای جایگاه مبنایی و

 باشبد  مبی  اهداف به دستیابی و نیازها ساختن برآورده

 (. بایبد توجبه داشبت کبه در    2002، 5)دی  و وینسلی

 را مبی  اول حرف مشتری نیازهای که امروزی بازارهای

ببه   دغدغبه  تنهبایی  ببه  خبدمت  یا محصول دیگر زنند،

مشبتری   توسط شده درك ارزش بلکه آیند، نمی شمار

ببه   اهمیبت  از خبدمت  یبا  محصبول  این ارائه واسطه به

   .است برخوردار بالاتری مرات 

کبه   یجذب مشبتر  یشرکت برا کی یها تیموفق

یی بازاریبابی آن  هبا  کیب هبا و تکن  یبه اسبتراتژ  شتریب

و  انیجبذب مشبتر   شیافبزا  باعثدارد  یبستگ شرکت 

جبذب   شیافبزا شبرکت و   تیب محبوبدر نتیجه افزایش 

 .ی و تغییر در رفتار سهامداران خواهد شدگذار هیسرما

 باشبد  تر قوی فرایند بازاریابی چقدر به عبارت دیگر هر

 جذب می کند برای محصول را زیادی مشتریان بالطبع

و تغییبر در رفتبار    بازار سرمایه رشد باعث در نتیجه که

 سهامداران و سرمایه گذارن می گردد. 

 سببرمایه  (behavioral finance)مالیبببه رفتبباری

ببورسهبببای اوراق گیببری در  گببذاران و نحببوه تصببمی 

بببر مبنببای . بهبببادار، ناشببی از عوامببل مختلفببی اسببت

 تصببمی  رفتببار و رویکردهببای موجببود در ایببن زمینببه،

گذاران صرفاً بر مبنای تجزیبه و تحلیبل    گیری سرمایه

 شود، بلکه عوامل ناشبی از  کمببیّ و عقلایی انجام نمی

انتظبارات بازار نیبز تبمثیر زیبادی ببر نحبوه       بازاریابی و

کنش سبهامداران ببه فعبل و انفعبالات ببازار خواهبد       وا

. با توجه به شرایط موجود فرهنگی و اجتمباعی  گذاشت

در کشورمان و تاثیر زیباد عوامبل احساسبی ببر رفتبار      

روزمره ایرانیان تلفیق نظریه های رفتاری با نظریه های 

اقتصاد و مالی از پرداختن صِرف به نظریه های اقتصباد  

ات بیشتری را در بر خواهد داشت و و مالی مدرن توفیق

همین امر مبی توانبد متباثر از عباملی همچبون عامبل       

آمیخته بازاریابی نیز باشبد؛ چراکبه بازاریبابی و برنامبه     

ریزی استراتژیک بازاریابی از طریق به کارگیری عواملی 

نظیر محصول، قیمت، کانال توزیع، و ترویج و تباثیر آن  

اساسبی در افبزایش     بر عوامل احساسی و رفتبار نقبش  

فروش و اندازه سه  بازار محصبولات شبرکتها در ببین    

 رقبا دارند. 

با توجه به تاثیری که آمیخته بازاریابی و عوامل آن 

می تواند بر مالی رفتاری داشته باشبد و  ببا توجبه ببه     

خبدمات و   یابیبازار ختهیآماهمیت آن، در این مقاله به 

اهی  پرداخبت و سبوال   خو آن بر رفتار سهامداران ریتاث

 یابیب بازار ختبه یآماصلی اینگونبه بیبان مبی شبود کبه      

 دارد؟ رفتار سهامدارانتاثیری بر چه  خدمات

به نظر می آیبد در پبژوهش هبای انجبام شبده در      

زمینه بازاریابی و اهمیت آن ، کمتر به ضرورت ارتبباط  

بازاریابی به عنوان عامل مه  در جذب و حفظ سبرمایه  

ن یکی از اصول اولیبه شبرکت هبا ببرای     گذاری به عنوا

از آن جهبت  مطالعبه  پیشرفت پرداخته شده است. این 

سبط  دانبش    با تجزیه و تحلیبل  حائز اهمیت است که

شبرکت هبا و بررسبی رفتبار     مورد استفاده در  یابیبازار

 کمبود استفاده لیدلاسهامداران و سرمایه گذاران آنها، 

ی و آسی  های احتمالی که شرکت هبا  ابیدانش بازار از

 به جهت جذب سرمایه گذار با آن روبرو خواهند شبد را  

 یی و بررسی می کند.شناسا

 

 پيشينه پژوهشمروری بر مبانی نظری و  -2

دانشببببگاه  بازاریببببابی اسببببتاد ،  6کیگببببان وارن

اسبت    کبرده   تعریف چنین را بازاریابی آمریکا،1«پیس»

 اهببداف  و منبابع  تمرکبز  فرایند از عبارتست بازاریابی"

 مبحیطی بنبابراین  نبیازهای و  فرصتها  روی  بر سبازمان

 هب   و(مبداری  مشبتری  شبیوه )مفهوم یک ه  بازاریابی

  در   اسببتراتژیک تصببمیمات سببری یببک)فراینببد یببک

 ببه  نیبل  جهبت  ".است(مشتری رضایت جل  چگونگی

 در حیباتی  نقبش  مناسب   بازاریابی آمیخته منظور این

میکنبد   ایفبا  بنگباه  بازاریبابی  ( هبای ) استراتژی تحقق

 بببرای بازاریببابی آمیختببه (. مفهببوم2004، 1)کاسببتین

مطبر    8949 سال در  9بوردن نیل توسط بار نخستین
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 در متغیرهبا  تبرین  رایج ولی. (8964، 80)بوردن گردید

 قیمببت، محصببول،) بازاریببابی آمیختببه بنببدی صببورت

 همبین  ببه  .(2008شدند)مک کبارتی ،   معرفی ترفیع(

 در را ( متغیرهای بازاریابی8968)88 فرای آلبرت ترتی 

 محصببول، شببامل) پیشببنهادی ی متغیرهببا دسببته دو

 متغیرهای و(  قیمت و نام تجاری بندی، بسته خدمت،

 فببروش فببروش، ترفیببع تبلیغببات، شببامل) فراینببدی

 تحقیقبات  توزیبع،  هبای  شبکه روابط عمومی، شخصی،

 داد.   قرار(  جدید محصولات توسعه بازار،

به عنوان یبک   4pدر متون مختلف بازاریابی مفهوم 

واژه  4 مخفبف  4pاسبت.   اصل مورد پذیرش واقع شده

 یبابی بازار یختهآم است. و مکان محصول، قیمت، ترفیع

اسبت.   یبابی بازار یرانمبد  یاساس های یتفعال گر یاننما

 یبد با یبابی بازار یرانبازار هدف، مبد  یکپس از انتخاب 

و  یانفبروش ببه مشبتر    یببرا  یسبتماتیک برنامه س یک

از  یبابی کنند. برنامبه بازار  ینروابط بلندمدت تدو یجادا

 یبع و توز رفیبع ت یمبت، راجع به محصبول، ق  یماتیتصم

هسبتند   یینوع بخشبها  ینمهمتر ینها. اشود یم یلتشک

ببه اهبداف فبروش و     یدنرس یبرا یابیبازار یرانکه مد

 دهنبد  یمب  یصآنها تخصب منابع شرکت را به  ی،سودآور

واژه  یبببک ( 8998) رابینبببز(. 8999 یت،)گولداسبببم

 یرا معرفب   4Csبه نبام  یابیبازار یختهآم یبرا یگزینجا

خدمات در  یاکالاها  یداران)خر یانکرد که شامل مشتر

کالاهبا و   یببرا  ینکننبدگان جانشب   بازار( ، رقبا )عرضه

 ییو شرکت )هر دو اشباره ببه توانبا    یتهاخدمات(، ظرف

ت یسببل یببناسببت. ا( دارنببد یمشببتر یازهبباین یارضببا

 یطبی را جز در مورد مباحبث مح  یتر کامل یبند طبقه

را ببه   یرونبی و ب یو عوامل درونب  دهد یکلان پوشش م

کبار   یبن ا یوهش ینهر چند به بهتر ،کند یه  مرتبط م

( 8912مشابه، اوهمبا )  یشما یک. در دهد یرا انجام نم

رقببا   یان،شامل مشترکند که  یرا مطر  م Cs 3مدل 

 ینا ینب یکتعامل و ارتباط استراتژ رو شرکت است و ب

 کند.  یم یدسه عامل تمک

را  یادیخدمات، مطالعات ز یابیبازار های یسینتئور

 یببابیخببدمات و بازار یببابیبازار ینتفبباوت ببب ینببهدر زم

هبا  تبلاش  یناز ا یا بخش عمده .محصولات انجام دادند

 یختهآم ینکهو ا یابیبازار یختهبر مفهوم آم یدصرف تمک

کالاهبا متفباوت    یبابی بازار یختبه خدمات با آم یابیبازار

خبدمات   یابینکته که بازار ینشد. با نشان دادن ا ت،اس

 یبن نسبت به کالاهاسبت، ا  یمتفاوت یماتمستلزم تصم

 یبابی خبدمات را از بازار  یابیتوانستند بازار یشمنداناند

 p3خبدمات،   یبابی بازار  یختبه سازند. درآم یزکالاها متما

 هببا یببهو رو یزیکببیف ییهببایشببامل پرسببنل، دارا یگببرد

کببه  کنببی  یمشبباهده مبب p4( را در جمببع ینببدها)فرآ

خبدمات   یببرا  p1ببا   یبابی بازار یختبه آم یک یتدرنها

 یبابی بازار هبای  یسبین تئور ی ترت ین. بدآید یوجود م به

کردنبد و   یجباد را ا یدجد یریتیمد یتئور یکخدمات، 

سبباختند )لاولاك،  یزکالاهببا متمببا  یببابیآن را از بازار

باعث  ومیتوسعه مفه ین(. ا8999 یت،؛ گولداسم8999

 یمبرز  یجباد و ا یسنت یابیبازار یریتمجدد مد یابیارز

محصبولات   یب  ترت ینکالاها و خبدمات شبد. ببد    ینب

محسبوس و خبدمات نامحسبوس شبد      یشامل کالاهبا 

 یبابی بازار یراناز مبد  اریی(.  بسب 8999 یت،)گولد اسم

کبه   ای یبه رو یبرمبنبا  یاناساس روابطشان را با مشبتر 

 یشخصبب»  یبا « انببوه  یبی گرا یمشبتر » ،«یبی فردگرا»

 یبن دهنبد. هسبته انجبام ا    ینبام دارد، قبرار مب    «یساز

 یهبا  و خواسته یازهاکالاها و خدمات با ن یقسبک، تطب

نبوع کبالا و    یبک  ینکبه اسبت، نبه ا   یانتک تک مشبتر 

 یم ی ترت ینارائه شود. بد یانهمه مشتر یخدمت برا

از عوامبل   یکبی عنبوان   ببه  یبز را ن سبازی  یتوان شخصب 

مکان،  یع،ترف یمت،در کنارمحصول، ق ریابیبازا یختهآم

( فبر   ینبدها )فرآ ها یهو رو یزیکیف ییهایپرسنل، دارا

 p1ببا   یبد جد یبابی بازار یختهآم یک ی ترت ینکرد. بد

   (.8999 یت،)گولداسم گیرد یشکل م

( در پژوهشی با عنبوان  8316انصاری و ناصحی فر )

الگوی کارآمد بازاریابی خبدمات مبالی در ببورس اوراق    

به اهمیت و کاربرد بازاریابی خدمات مبالی   بهادار تهران

تاکید  کارگزاران بورس اوراق بهادار  در توسعه معاملات

دهبد کبه    می کند. یافته های این تحقیبق نشبان مبی   

افزایش معاملات یک کارگزاری از طریق ببه کبارگیری   

روشهای بازاریبابی خبدمات مبالی امکبان پبذیر اسبت.       

خدمات که بر معاملات خرده  یابیعوامل بازار ینهمچن
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ببوده کبه  شبامل روش     pگذارند شامل پبنج   یم یرتاث

 یزیکبی و شبواهد ف  یند، افراد ، مکان ، فرا یجیترو یها

 . باشند یم

در  ( 8398علیپببور و همکبباران) در ایببن خصببو  

 یختبه آم یمطالعبه کارکردهبا  » تحت عنبوان   یمقاله ا

بورس اوراق بهبادار   یفیتک یشخدمات در افزا یابیبازار

ببورس   یمال یابیبازار یدجد یها یختهتهران با ارائه آم

اخببتلاف کبباربرد هببر یببک از آمیختببه  « اوراق بهببادار 

نظر سرمایه گذاران شبرکت   بازاریابی خدمات را ازنقطه

و کارگزاران در بورس اوراق بهبادار   اریهای سرمایه گذ

کشور مورد مطالعه قراردادند. نتایج این تحقیق حباکی  

از اختلاف بسیار زیاد نقطه نظرات در خصبو  شبواهد   

 فیزیکی و کمترین اختلاف در منابع انسانی است.

ور به منظب ای در مطالعه( 8390علیپور و همکاران )

مبورد اسبتفاده در ببازار     یبابی سط  دانبش بازار  یبررس

کمبببود اسببتفاده دانببش   یببلدلا ییبورس،بببه شناسببا

 ی،مبال  ی)واسبطه هبا   یتوسط موسسبات مبال   یابیبازار

ببه   یجنتبا پرداختنبد.   (یبره و غ یکبارگزار  یشرکت ها

فعبال   یابیبازار یست دهند که س یدست آمده نشان م

بدون توجه  یسنت ینظام ها یکارگزار یدر شرکت ها

در منباطق   مبالی خبدمات   یابیمدرن بازار یارهایبه مع

 یرفتهسهام انجام پذ یمتق یینمربوط به ارتباطات و تع

   است.

بر این باور اسبت   (2001) راجاگوپالای، در مطالعه

کیفیبت   که عملکرد دلالان و واسطه ها  در ارتبباط ببا  

وافبزایش  خدمات ارائه شده به مشتری ، بر رشد فروش 

سه  بازار مبثثر اسبت و عملکبرد م ببت باعبث جبذب       

وحفظ مشبتری و فبروش بیشبتر مبی گبردد و میبزان       

لمس خدمات ، میزان پاسخ گبو ببودن در ارائبه     قابلیت

اعتمبباد ، دقببت و درك صببحی  مشببتری از  خببدمات ،

تعیین کننده کیفیت خدمات ارائبه شبده    جمله عوامل

   می باشند. به مشتری

( در مطالعات خود استفاده 2003ن)فوك  و همکارا

از مشوق های مالی را به عنبوان راهکبار همباهنگی در    

یکپارچگی زنجیره عرضه مورد بررسی قبرار دادنبد کبه    

براساس آن مشخص شد شرکت ها ببه دنببال افبزایش    

سود به بهای ضرر رسباندن ببه شبرکای خبود نیسبتند      

 بلکه به طور کلی به دنبال این هستند که شبکه عرضه

را رقابتی تر نمایند تا از این طریبق ببه سبود بیشبتری     

دست یابند . همچنین نتایج این مطالعبات نشبان مبی    

دهد که سیاست هماهنگی در زنجیره عرضه همبراه ببا   

برنامه های تشویقی ، سودآوری اعضای زنجیره را بیش 

از سیاسبت هببای متمرکببز سببنتی در عرضببه محصببول  

 افزایش می دهد .

 

 پژوهش هایفرضيه -3
در این پژوهش مد نظر است فرضیات زیر با استفاده از 

 مدل معادلات ساختاری آزمون گردد 

  فرضيه کلی 
آمیخته بازاریابی خدمات بر رفتار سهامداران تباثیر  

 دارد.

  فرضيه فرعی 

محصبول، مکبان و زمبان،    عوامل آمیخته بازاریابی )

ارتقباء   ی،انسان یروین یفیت،و ک وریبهره یندها،فرا

یزیکی( و عوامل ف ینههز یرو سا هایمتو آموزش، ق

 بر رفتار سهامداران تاثیر دارد.

 

 روش شناسی پژوهش -4

روش های پژوهش در علوم رفتباری را معمبولا ببا    

توجه به دو ملاك هدف و ماهیبت تقسبی  بنبدی مبی     

(. با توجبه ببه ایبن کبه در ایبن      8312کنند )حافظ نیا،

ببین متغیرهبا پرداختبه مبی      پژوهش به بررسی رابطبه 

شود، پژوهش از نظر ماهیت در گروه همبسبتگی قبرار   

می گیرد. لذا تحقیبق حاضبر از دیبدگاه هبدف از نبوع      

تحقیقات کاربردی و از دیبدگاه ماهیبت و روش از نبوع    

از منظر قلمبرو   تحقیقات همبستگی محسوب می شود.

خبدمات و   یبابی بازار یختبه آم مقالبه  یبن در اموضوعی، 

قبرار   یلو تحل یهآن بر رفتار سهامداران مورد تجز یرتاث

قلمرو مکبانی ایبن پبژوهش شبامل کلیبه       گرفته است.

شرکت های خدماتی، که سهام آنها در سازمان ببورس  

 اوراق بهادار تهران مورد پذیرش قرار گرفته است و یک
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سبال   یتبا انتهبا   8319سال  یساله از ابتدا 5 یدوره 

   انتخاب شده است.زمانی  به عنوان قلمرو 8393 یمال

 یبه پژوهش شامل سبهامداران کل  ینا یجامعه آمار

 93تبا   19سباله   5دوره  یکه  ط یخدمات یشرکت ها

کبرده   یم یتدر سازمان بورس اوراق بهادار تهران فعال

شرکت ها  ینانجام شده تعداد ا یها یاند. پس از بررس

شرکت برآورد شبد. ببا توجبه ببه فرمبول کبوکران        53

اسببت. پببس از  هنفببر انتخبباب شببد 896نمونببه  یببزانم

نفببر از سبهامداران بببه   896شببرکت هبا،   یبن انتخباب ا 

 شوند. یانتخاب م یصورت تصادف

 
     

  
  
(    )   (   )(   )

(    ) 
     

 

در راستای جمع آوری اطلاعات از دو رویکرد 

کتابخانه ای و میدانی استفاده شده است. در زمینه 

های  ای، مقالات، کتاب تابخانهک از منابعمبانی نظری، 

از کت  لاتین و فارسی, پایان نامه ها, و به  مورد نیاز

خصو  مقالات لاتین مجلات معتبر مالی پایگاه های 

اطلاعاتی استفاده و در خصو  اطلاعات جامعه، 

( گویه های جمعیت 8پرسشنامه ای در سه بخش 

( گویه های مربوط به مولفه های آمیخته 2شناختی 

( گویه های های مربوط به رفتار 3زاریابی خدماتی و با

سهامداران، تهیه و توزیع شده است. پایایی و روایی 

ها با استفاده از آلفای کرونباخ و روایی سازه پرسشنامه

 بدست آمده است.  

اطلاعببات  یببلو تحل یببهتجز یبببرادر ایببن مقالببه 

و آمببار  یفیآمببار توصبب یشببده از روش هببا یگببردآور

شببود. اسببتفاده از آمببار  یبهببره گرفتببه مبب یاسببتنباط

اطلاعات جمبع   یصکردن و تلخ یبا هدف کم یفیتوص

انجبام خواهبد شبد.     یشده در مورد جامعه آمبار  یآور

برای تجزیه و تحلیبل داده هبا و آزمبون فرضبیه هبای      

های آمار استنباطی استفاده می شود.  وشپژوهش از ر

 یببزاناطلاعببات و سببنجش م یببلو تحل یببهتجز یبببرا

 یهمبسبتگ  یاز روش هبا  یبق تحق یاتفرضب  یمعنادار

 ی استفاده شده است.  و معادلات ساختار یرسونپ

 هبای مبدل  اعتببار  و به منظور سنجش برازنبدگی 

خبی دو، خبی دو    هایی هماننبد طراحی شده از شاخص

 NNFI ،)برازنببدگی تعببدیل یافتببه(   CFIبهنجببار، 

 IFI )برازندگی نرم شبده(،  NFI )برازندگی نرم نشده(،

  RMSEA )نیکویی برازش(، GFI )برازندگی فزاینده(،

اسبتفاده شبده    )ریشه میانگین مربعات خطای ببرآورد( 

 است.

 

 متغيرهای پژوهش -5

 رفتار سهامداران متغير وابسته:

آمیخته بازاریابی و زیر شاخصبهای   متغير)های( مستقل:

 آن

 

 های پژوهشیافته -6

 تجزیه و تحليل توصيفی داده ها -6-1

پاسبخ   یبت جمع یفیاطلاعات توصب  یابتدا به بررس

 یلاتو سبط  تحصب   یتدهندگان بر حس  سن، جنسب 

 . شود یپرداخته م

 .وضعیت افراد پاسخ دهنده به لحاظ جنسیت -

تبوان اسبتدلال    یمب  8-0 جبدول   یبا توجه به داده ها

درصد مرببوط   14,94شامل  یفراوان یشتریننمود که ب

 .  درصد مربوط به زنان است 25,06 یبه مردان و فراوان

 .وضعیت افراد پاسخ دهنده به لحاظ سن -

نشان دهنبده تفکیبک سبنی افبراد پاسبخ       2-0 جدول 

 .باشددهنده می

 .وضعیت افراد پاسخ دهنده به لحاظ تحصیلات -

 

 یاعضا یو درصد فراوان یجدول فراوان -1-0 جدول 

 يتنمونه بر اساس جنس

 درصد فراوانی جنسيت

 25,06 49 زن

 14,94 841 مرد

 800 896 مجموع
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 یاعضا یو درصد فراوان یجدول فراوان -2-0 جدول 

 نمونه بر اساس سن

درصد فراوانی 

 تجمعی
 سن فراوانی درصد

 سال 30کمتر از  41 24,00 24,00

 سال 40-30 884 51,50 12,5

 سال 40-50 20 80,01 92,51

 سال به بالا 50 85 1,43 800,0

 کل 896 800,0 

 
درصد فراوانی 

 تجمعی
 تحصيلات فراوانی درصد

 دیپل  38 1,01 1,01

 فوق دیپل  40 80,21 81,36

 کارشناسی 235 68,84 19,5

 کارشناسی ارشد و بالاتر 19 20,50 800,0

 کل 315 800,0 

 

 

 روایایی و پایایی پرسشنامه 

لازم  یبی و روا یبایی از پا یسبت با یابزار سنجش مب 

متناس  ببا   یبرخوردار باشد تا پژوهشگر بتواند داده ها

داده هبا و   یبن ا یبق و از طر یبد نما یپژوهش را گردآور

 یازمایبد مورد نظر را ب یها یهآنها، فرض یلو تحل یهتجز

پبژوهش   یبن در ا و به سبوالات پبژوهش جبواب دهبد.    

جبدول   یکشده است که شامل  یطراح یپرسشنامه ا

سوال در رابطه ببا رفتبار سبهامداران و     6 یاست و دارا

شبده   یبل تکم یختهآم یابیسنجش بازار یسوال برا 89

اطلاعبات   یجهبت بررسب   یاست. ابتدا سبوالات عمبوم  

مطبر    ینمونبه آمبار   یشبناخت  یتو جمع یکدموگراف

 یببقموضببوع تحق زمینببهدر  یسببپس سببوالات یببده،گرد

   مطر  شده است.

 پایایی پرسشنامه   (8

به منظور سنجش پایبایی پرسشبنامه از ضبری  آلفبای     

نرم افزار که خروجی آن در  کرونباخ استفاده شده است

SPSS .به شر  جداول ذیل ارائه گردیده است 
 

سوالات  یکرونباخ کل یآلفا یبضر -3-0 جدول 

يختهآم یابیپرسشنامه بازار  

 آلفای کرونباخ تعداد سوالات

89 0,191 

 
سوالات  یکرونباخ کل یآلفا یبضر -4-0 جدول 

 پرسشنامه رفتار سهامداران

 آلفای کرونباخ تعداد سوالات

6 0,164 

 
کرونباخ تک تک سوالات  یآلفا یبضر -5-0 جدول 

 (یابیبازار يخته)آم پرسشنامه
Cronbach's 

Alpha if Item 

Deleted 

شماره 

 سوال

Cronbach's 

Alpha if Item 

Deleted 

شماره 

 سوال

.894 q88 .897 q1 

.895 q12 .895 q2 

.894 q13 .896 q3 

.892 q14 .895 q4 

.893 q15 .895 q5 

.893 q16 .894 q6 

.894 q17 .893 q7 

.893 q18 .894 q8 

.893 q19 .895 q9 

.892 q20 .896 q10 

 
کرونباخ تک تک سوالات  یآلفا یبضر -6-0 جدول 

 )رفتار سهامدارن( پرسشنامه
Cronbach's 

Alpha if Item 

Deleted 

شماره 

 سوال

Cronbach's 

Alpha if Item 

Deleted 

شماره 

 سوال
.763 q4 .756 q1 
.763 q5 .760 q2 
.761 q6 .756 q3 

 

 یاعداد مقابل هر سوال در جبدول فبوق نشبان مب    

 یآلفبا  ی دهند که در صبورت حبذف آن سبوال، ضبر    

 ینکبه شود، که اولا با توجه ببه ا  یم یکرونباخ چه عدد

قاببل   ییبر عبدد تغ  یبن از سبوالات، ا  یبک  یچبا حذف ه

کرونباخ کبل از   یمقدار آلفا یانداشته، و ثان یملاحظه ا

باشبد، لبذا از    یم لیاست، و مقدار قابل قبو یشترب 1/0

   .یستاز سوالات ن یک یچبه حذف ه یازن یایینظر پا
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 روایی پرسشنامه (2

شبده اسبت.   سازه استفاده  ییمطالعه از روا یندر ا

 یاسبت کبه مسبتلزم بررسب     یسازه مفهوم مرکب ییروا

 یبی ضبابطه کبه شبامل روا    ییچند مرحله است و با روا

 یبی و روا یزتمبا  ییکننده، روا یشگوییپ ییهمزمان، روا

 یرمطالعه مقباد  ین. در ایشودم یدهاست سنج ییهمگرا

( و 0,580) یببیروا یجهببت بررسبب یهمبسببتگ ی ضببرا

 به دست آمده است. 0,4( بالاتر از 0,419)

 

 استنباطی تایجن -6-2

 –در ابتببدا بببا اسببتفاده از آزمببون کلمببوگروف     

اسمرینوف نرمال بودن متغیرهای پژوهش مورد بررسی 

مقببدار سببط   ینکبه ببا توجببه بببه ا قبرار گرفتببه اسببت.  

مطالعبه کمتبر از    یرهبای تمام متغ یکه برا داری یمعن

% فبر  نرمبال   95 ینبان شد، در سط  اطمبا یم 05/0

شببود و چببون  یجوامببع مببوردنظر رد مبب یببعبببودن توز

 یهبا   نرمبال هسبتند، از آزمبون    یرجامعه غ یرهایمتغ

 یاسبتفاده مب   یرهبا متغ یبن جهبت آزمبون ا   ی،ناپارامتر

   .ی کن

 برآورد مدل با استفاده از معادلات ساختاری 

 مدل معادلات ساختاری (8

مدل ببرآورد شبده ببه     LISRELبا استفاده از نرم افزار 

 .گرددارائه می 2-6نمودار صورت 

را در حالبت   یبق تحق ینمودار مدل معبادلات سباختار  

مدل در  ین. ادهد ی( نشان مt-value) ی ضرا یمعنادار

( و یعبامل  ی)بارهبا  یبری معادلات اندازه گ یواقع تمام

، آزمببون tرا بببا اسببتفاده از آمبباره  یمعببادلات سبباختار

و  یرمسب  ی ضبرا  یمبدل، تمبام   یبن . بر طببق ا کند یم

 ینبان اسبتاندارد در سبط  اطم   تدر حال یعامل یبارها

خارج از ببازه   t ی . اگر مقدار آمارهباشد ی% معنادار م95

 ی،مدل در حالبت معنبادار   یرد،+ قرار گ96/8تا  -96/8

در سبط    یعبامل  یبارهبا  یدهبد کبه تمبام    ینشان م

 t% معنادار هستند. مقادیر محاسببه شبده   95 یناناطم

هبر نشبانگر ببا سبازه یبا       یعامل یهر یک از بارها یبرا

تبوان   یاسبت. لبذا مب    96/8 یمتغیر پنهبان خبود ببالا   

مفباهی    یاندازه گیر یسوالات پرسشنامه برا یهمسوی

جبدول   یجرا در این مرحله معتبر نشان داد. در واقع نتا

دهببد آنچببه محقببق توسببط سببوالات  یفببوق نشببان مبب

پرسشنامه قصد سنجش آنها را داشته است توسط ایبن  

رواببط ببین سبازه هبا یبا       اابزار محقق شده اسبت. لبذ  

آنکبه نشبان    یپنهان قابل استناد اسبت. ببرا   یمتغیرها

دهی  این مقادیر به دست آمده تا چه حبد ببا واقعیبت    

 یموجود در مبدل تطبابق دارد بایبد شباخص هبا      یها

 برازش مورد مطالعه قرار گیرد.

 

 
 (t-value)یدر حالت معنادار یمدل معادلات ساختار -2-0 نمودار 
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 تفسیر و تعبیر مدل (2

از  یکبه طور کلی در کار با برنامه لیزرل، هر 

بدست آمده برای مدل به تنهایی دلیل  یها شاخص

منابع  یبرازندگی مدل قطعیت وجود ندارد و در برخ

اش، مقدار  یدو به درجه آزاد ینسبت آماره کا یبرا

این  یقتحق ینقابل قبول است که در مدل ا 3زیر 

نشان  GFI رمحاسبه شده است. معیا 8,469مقدار 

و کواریانس واریانس ها  یاز مقدار نسب یدهنده اندازه ا

شود. این معیار  یباشد که توسط مدل تبیین م یها م

باشند که هرچه به عدد یک  یبین صفر تا یک متغیر م

 ینزدیکتر باشد، نیکویی برازش مدل با داده ها

گزارش شده  GFIمشاهده شده بیشتر است. مقدار 

است. ریشه دوم میانگین مجذور 980مدل مقدار . یبرا

ت بین عناصر ماتریس مشاهده ماندها یعنی تفاو پس

های برآورد یا  شده در گروه نمونه و عناصر ماتریس

بینی شده با فر  درست بودن مدل مورد نظر  پیش

اینکه یک مدل به خصو  در  یبررس یاست. برا

های ممکن، از لحاظ تبیین  مقایسه با سایر مدل

های مشاهده شده تا چه حد خوب  از داده ای همجموع

شده برازندگی  از مقادیر شاخص نرمکند  عمل می

(NFIشاخص نرم ،) ( نشده برازندگیNNFI شاخص ،)

( و شاخص برازندگی تطبیقی IFIبرازندگی فزاینده )

(CFIاستفاده شده است. مقادیر بالا )این  9/0 ی

 راحیاز برازش بسیار مناس  مدل ط یشاخص ها حاک

ممکنه است. در  یشده در مقایسه با سایر مدل ها

اینکه مدل مورد نظر چگونه  یبررس ییت برانها

کند از  جویی را با ه  ترکی  می  برازندگی و صرفه

شاخص بسیار توانمند ریشه دوم برآورد واریانس 

استفاده شده است.  شاخص  RMSEAخطای تقری 

RMSEAباشد.  ی، ریشة میانگین مجذورات تقری  م

ه ( برآورد شد0,065) یقمدل تحق یدر این پژوهش برا

در مدل و  یبرازندگ یهمانطور که مشخصه ها. است

این پژوهش با  یدهد، داده ها یجدول فوق نشان م

 یتحقیق برازش مناسب ینظر یو زیربنا یساختار عامل

 یدارد و این بیانگر همسو بودن سوالات با سازه ها

 است. ینظر

 یمدل معادلات ساختار يرو تعب يرتفس -7-0 جدول 

 نام شاخص
برآوردهای 

 مدل اصلی
 حد مجاز

 3کمتر از  1.469 ی آزادی( )کای دو بر درجه

GFI)9/0بالاتر از  0.91 )نیکویی برازش 

RMSEA ریشه میانگین(

 مربعات خطای برآورد(
 09/0کمتر از  0.065

CFI )9/0بالاتر از  0.98 )برازندگی تعدیل یافته 

NFI)9/0بالاتر از  0.93 )برازندگی نرم شده 

NNFI)9/0بالاتر از  0.97 )برازندگی نرم نشده 

IFI )9/0بالاتر از  0.98 )برازندگی فزاینده 

 

 های تحقیقتحلیل فرضیه (3

متغیرهای مکنبون در مبدل    یناز روابط ب یگرنوع د

. اثبر  باشبد  یمعادلات ساختاری از نوع اثر مسبتقی   مب  

 یهببا یکببی از اجببزاء سببازنده مببدلمسببتقی  در واقببع 

معادلات ساختاری است و رابطه جهبت داری  را میبان   

. ایبن نبوع اثبر در واقبع بیبانگر      دهد یدو متغیر نشان م

بر متغیبر دیگبر    متغیرخطی علیّ فر  شده یک  یرتمث

ای را  است. در درون یک مدل هر اثبر مسبتقی ، رابطبه   

و  میان یک متغیر وابسبته و متغیبر مسبتقل، مشبخص    

یبک متغیبر وابسبته در یبک اثبر       اگرچبه  .کند یبیان م

متغیر مستقل باشبد و ببرعکس.    تواند یمستقی  دیگر م

در مدل برآورده شده در ایبن   روش ینحاصله از ا یجنتا

 پژوهش از قرار زیر است. 

دهبد   ینشان مب  (        )یینتع ی مقدار ضر

ه  رفتبه چقبدر توانسبته     یشده رو یکه عوامل بررس

 یببرا  ی ضر ینبگذارد. ا یراست بر رفتار سهامداران تاث

 یگزارش شده است. پس عوامبل بررسب   0,19مدل  ینا

گبذارد. ببا    یمب  یبادی ز یرشده بر رفتار سهامداران تباث 

بببر رفتببار  مببلجببدول بببالا همببه عوا یجتوجببه بببه نتببا

سهامداران موثر واقع شده است همانطور کبه ملاحظبه   

بزرگتبر اسبت و مقبدار     8,96از  tشود آماره آزمون  یم

 کوچکتر بدست آمده است. 0,05از  یمعنادار

 

 

 



 آن بر رفتار سهامداران ريخدمات و تاث يابیبازار ختهيآم 
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 فرضيات اصلی
ضریب 

 (βمسير)
 نتيجه tآماره 

 فرضیهتایید  3.67 0.71 تاثیر عوامل امیخته بازاریابی خدمات بر رفتار سهامداران

 فرضیهتایید  4.70 0.49 بازاریابی خدمات بر رفتار سهامداراندر آمیخته « محصول»تاثیر عامل 

 فرضیهتایید  5.88 0.56 تاثیر عامل مکان و زمان  در آمیخته بازاریابی خدمات بر رفتار سهامداران

 فرضیهتایید  6.40 0.60 تاثیر عامل فرآیندها در آمیخته بازاریابی خدمات بر رفتار سهامداران

 فرضیهتایید  4.17 0.42 کیفیت در آمیخته بازاریابی خدمات بر رفتار سهامداران و  وری بهرهتاثیر عامل 

 فرضیهتایید  4.48 0.42 انسانی در آمیخته بازاریابی خدمات بر رفتار سهامداران  تاثیر عامل نیروی

 فرضیهتایید  4.89 0.44 آموزش در آمیخته بازاریابی خدمات بر رفتار سهامداران و تاثیر عامل ارتقاء

 فرضیهتایید  5.52 0.53 ها در آمیخته بازاریابی خدمات بر رفتار سهامداران هزینه سایر و تاثیر عامل قیمت

 فرضیهتایید  5.54 0.47 فبیزیکی در آمیخته بازاریابی خدمات بر رفتار سهامداران تاثیر عامل شبواهد

 

 گيری و بحثنتيجه -7
خدمات  یابیبازار یختهآم یپژوهش به بررس یندر ا

ایبن   در .یب  آن بر رفتبار سبهامداران پرداختبه ا    یرو تاث

 یها و شاخص ها یو مطالعه تئور یپس از بررس مقاله

اهببداف، سببوالات و ادبیببات موضببوع بیببان و   ،مربببوط

 یداده هببا یبررسبببببه  ارائببه گردیببد. سببپس یاتفرضب 

آن هبا، ببا اسبتفاده از روش     یبل و تحل یهو تجز یقتحق

بر این اسباس در ایبن   پرداخته شد.  یمعادلات ساختار

مقاله فرضبیاتی مبورد بررسبی قبرار گرفبت و در انتهبا       

مشاهده شد عوامل آمیخته بازاریابی از قبیل محصبول،  

وری و کیفیبت، نیبروی   مکان و زمبان، فراینبدها، بهبره   

و سبایر هزینبه و   هبا  انسانی، ارتقباء و آمبوزش، قیمبت   

عوامل فیزیکی تاثیر معناداری بر رفتار سهامداران دارد. 

رود، با نتایج ببه دسبت آمبده در ایبن مقالبه      انتظار می

 موضوعاتی از قبیل  

 سهامداران در  یرفتار جمع یدةپد یرتمث یبررس

 اوراق بهادار؛ یمتسقوط ق یابروز حباب 

 بر شدت  یرفتار جمع یدةپد یرتمث یبررس

 ها در بازار؛ نوسان

 گذاران در مورد سهام  یهرفتار سرما یسهمقا

 شرکتهای کوچک و بزرگ؛

 و رفتار  یاطلاعات یتشفاف ینرابطه ب یبررس

 سهامداران؛

 .در آینده مورد مطالعه قرار گیرد
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