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 اسلامی یمال نينو يابزارها درتصميمات سرمايه گذاري  در كاربرد تئوري رفتار برنامه ريزي شده

 
  2 سابقی هديه،   9 يزدانيان نرگس

  

  (مسئول نویسنده.)رانآزاداسلامی،رودهن،ای حسابداری،واحدرودهن،دانشگاه استادیارحسابداری،گروه 1 
 .رودهن،ایران اسلامی، آزاد دانشگاه رودهن، واحد حسابداری، گروه حسابداری، ارشد کارشناس 2

 

 چکيده

 نوین ابزارهای در گذاری سرمایه در افراد تصمیمات روی بر شده ریزی برنامه رفتار تئوری کاربرد بررسی به پژوهش این در
 رفتار نظریه های سازه خصوص در سوال 22 حاوی پرسشنامه 232 پژوهش انجام منظور به. است شده پرداخته اسلامی مالی

 و سرمایه بازار در فعال گذاران سرمایه بین در شده درک رفتاری کنترل و ذهنی هنجارهای نگرش، شامل شده ریزی برنامه

 و SPSS11 آماری افزار نرم طریق از تحقیق این در اطلاعات وتحلیل تجزیه. شد توزیع مالی تامین نوین ابزارهای به آشنا

AMOS مسیر تحلیل از پژوهش های فرضیه تحلیل و تجزیه و پژوهش مفهومی مدل آزمون منظور به. است گرفته صورت 
 برنامه رفتار تئوری طبق افراد رفتار کننده بینی پیش عوامل کلیه که دهد می نشان پژوهش از حاصل نتایج. است شده استفاده

  تاثیر میزان همچنین. دارد معناداری و مثبت تاثیر مالی نوین ابزارهای در گذاری سرمایه به ها آن اقدام و قصد بر شده ریزی

 شامل شناختی جمعیت های ویژگی اساس بر شده تفکیک) مختلف های گروه میان در گذاری سرمایه تصمیمات بر عوامل این
 .است متفاوت( درآمد وضعیت و تحصیلات میزان شغلی، تاهل،سابقه وضعیت جنسیت، سن،

 

 نوین ابزارهای شده، درک رفتاری کنترل ذهنی، هنجارهای نگرش، و روش شده، ریزی برنامه رفتار تئوریهاي كليدي:  واژه

 .اسلامی مالی تامین
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 مقدمه

اکثر صاحب نظران علم اقتصاد بازارهای مالی نقش برجسته ای را در توسعه اقتصادی کشور ها ایفا می نمایند. 
تشکیل سرمایه را مهمترین عامل پیشرفت اقتصادی دانسته اند. توسعه اقتصادی در جهان مترقی امروز، مدیون بورس 
و فعالیت های بازار سرمایه است. جذب سرمایه های جامعه به بورس اوراق بهادار، موجب جذب نقدینگی اضافی 

به بخش تولید وبهبود وضع اقتصاد کشور می گردد. در همین راستا انجام اقداماتی موجود در بدنه جامعه، تزریق آن 
در راستای افزایش جذابیت های بورس اوراق بهادار و به دنبال آن رونق بخشیدن به این حوزه حائز اهمیت است. 

 (62، 1363)فرید و همکاران،
 فعالیت منابع مالی تأمین در را مردم بیشتر مشارکت و انگیزش بهادار، اوراق بازار در گوناگون مالی ابزارهای وجود
 شیوه و سود بازده، ماهیت و ریسک ترکیب نظر از مالی ابزارهای تنوع .آورد می همراه به درازمدت اقتصادی های

(.در حال 46،1362کشاند. )اسماعیل زاده و امیری،  می خود سوی به را مختلفی های گروه ریسک، در مشارکت
ابزارهای متنوعی در بازار سرمایه وجود دارد که از آن جمله می توان به اوراق اجاره، مرابحه، خرید دین، اوراق حاضر 

رهنی، سفارش ساخت، قرض الحسنه، مشارکت، منفعت، جعاله، استصناع، اختیار معامله از جمله اختیار معامله سهام، 
عامله در بازار مشتقه و مالی بورس کالا شامل سپرده کالایی، اسناد خزانه اسلامی، تسهیلات مسکن، ابزارهای قابل م

سلف، صندوق کالایی، حق اختیار معامله و قراردادهای آتی و همچنین صندوق سرمایه گذاری مشترک، صندوق 
 سرمایه گذاری قابل معامله، صندوق های جسورانه و صندوق زمین و ساختمان اشاره نمود.

به  یشدن بازار مال لیو تکم یرونق بازار بده ،دارند  یتر عیکه سهولت اجرا و کاربرد وس ییبه ابزارها دنیتنوع بخش 
علاوه  .سازد یرا مرتفع م یدولت و بخش خصوص یاز تنگناها یاریدر کشور کمک کرده و بس یمال نیتوسعه نظام تام

مایه گذاران را به سرمایه گذاری در بر این، بررسی رفتار سرمایه گذاران و شناسایی عواملی که می تواند تصمیمات سر
این ابزارها تحت تاثیر قرار دهد نیز بسیار حائز اهمیت می باشد. ایجاد عوامل موثر بر رونق بورس اوراق بهادار باید در 
راستای ایجاد تمایل در افراد به سرمایه گذاری باشد. از طرفی توجه به احتمال تاثیر ویژگی های جمعیتی در رفتار 

لذا با توجه به اهمیت استقبال افراد از بازار سرمایه در کارایی ه گذاران نیز کمتر مورد توجه قرار گرفته است.سرمای
عملیات بازار، رشد اقتصادی و ثبات اقتصادی، شناسایی عوامل موثر بر شکل گیری تصمیم افراد در سرمایه گذاری در 

    بازار سرمایه و تقویت این عوامل حائز اهمیت است.
  یا به اختصار ریزی شده ها، تئوری رفتار برنامه الگوهای بسیاری در زمینه رفتار وجود دارند که از جمله آن

1
TPBیتئور نی. اباشد یبر رفتار فرد م یزشیانگ راتیتاث ینیب شیمذکور، درک و پ یهدف تئور نیتر مهم. باشد می 

پیش فرض اصلی تئوری دهد. حیو رفتار را توض لیتما  ،یذهن ینگرش، هنجارها انیدارد تا ارتباطات موجود م یسع
بوده و از اطلاعات در  یمنطق یها موجودات انسان ،یرفتار منطق یتئور مذکور، تئوری رفتار منطقی میباشد. براساس

 .بکار می برندخاص،  یانجام عمل یها یضررها و سودمند یابیارز یبرا یمنظم و منطق یا وهیخود، ش دسترس
 یمعقول و منطق یبررس هیخود را بر پا یرفتار ماتیاستدلال که اولاً مردم تصم نیبا ا(، 1666) 2نیب شیو ف زنجآ

مورد توجه قرار  میعملکرد خود را قبل از اتخاذ تصم جیمردم نتا اًیو ثان کنند یاطلاعات در دسترس انتخاب م
با توجه به  آجزن کرد. سپس یزیر رفتار فرد طرح حیو توض ییشگویپ یرا برا یمدل رفتار منطق دهند، یم

را به درک شده  یعامل کنترل رفتار ست،یافراد ن یکه تحت کنترل اراد ییخصوص رفتارها در ی موجودها تیمحدود
گفت در  توان یشده نام گرفت. در واقع م یزیر مدل رفتار برنامهتئوری مذکور اضافه کرد و این تئوری بسط داده شده 

. این مدل بر پایه تئوری داده شده است یکنترل رفتار ادراک جادیا یبرا یشده، دستورالعمل یزیر رفتار برنامه یتئور

                                                                 
۱ Theory of Planned Behavior 

۲ Fishbein 
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(.طبق این مدل قصد انجام یک رفتار توسط سه 212،2221و همکاران، 3انتظار ارزش تنظیم شده است )کریستوفر
نگرش (. 1عامل شامل نگرش نسبت به رفتار، هنجارهای ذهنی، وکنترل رفتاری درک شده پیش بینی می شود)شکل 

نسبت به رفتار، ارزشیابی مثبت یا منفی در مورد انجام یک رفتار می باشد که از دو زیرسازه باورهای رفتاری و ارزیابی 
(. 31،2226،و همکاران 2ار که باعث حصول نگرش نسبت به رفتار می شود تشکیل شده است)شارمانتایج رفت

افراد غالبا  هنجارهای ذهنی، به فشار اجتماعی درک شده توسط فرد برای انجام یا عدم انجام رفتار هدف اشاره دارد.
ن ها جهت پذیرش رفتار به صورت بر مبنای ادراکشان از آنچه که دیگران فکر می کنند عمل می کنند و قصد آ

بالقوه، متاثر از افرادی است که ارتباط نزدیکی با آن ها دارند. در این تئوری هنجار ذهنی فرد، حاصل ضرب باورهای 
 (. 23،1362هنجاری در انگیزه پیروی برای انجام رفتار هدف با وجود این انتظارات می باشد)براتی و همکاران،

 
 
 
 
 
 

 
 : ساختاركلی تئوري رفتار برنامه ريزي شده9شکل 

کنترل رفتاری درک شده که عبارت است از درجه ای از احساس فرد در مورد اینکه انجام یا عدم انجام یک رفتار تا 
کنترل شامل عوامل داخلی و عوامل خارجی است. فاکتورهای داخلی چه حد تحت کنترل ارادی وی می باشد. عوامل 

مربوط به شخص بوده و شامل مهارت ها، توانایی ها، اطلاعات و احساسات می باشد و در بررسی عوامل خارجی به 
(. قصد رفتاری بیانگر 31،1366فاکتورهایی همچون عوامل محیطی و یا شغلی اشاره شده است)طاووسی و همکاران،

دت نیت و اراده فردی برای انجام رفتار هدف است. رفتار نیز همیشه بعد از قصد رفتاری و متصل به آن است. بر ش
و  4،کونر141، 1361،اساس این تئوری، رفتار، منحصرا تحت کنترل قصد رفتاری می باشد) بشیریان و همکاران

 (. 122،1666همکاران،
افراد،  ازیا گروهی از طرف فرد  یگذار هیسرما تیافو عدم ک رانیدر ا یگذار هیشمار سرما یب یوجه به فرصتهاتبا 

 یگذار هیسرما برعوامل مؤثر ییشناسا نیکند. بنابرا ایفا نهیزم نیسازنده و مؤثر در ا ینقش واندیتبورس اوراق بهادار م
 . به شمار آید یب مشارکت عموملدر ج یبه عنوان نقطه آغاز واندیتدر بورس اوراق بهادار م

. کندیو حرکت م ردیگیافراد شکل م یروانشناسی ها صهیخص هیبرپا سرمایه تقدند که کل بازارعپردازان م یئورت
گذار  هیبر رفتار سرما یگریدد دعو عوامل مت طیمحو لاتیحصت ،یاست اطلاعات شخص نیاز ا یسوابق گذشته حاک

گذاران را  هیمنطق عمل کردن سرما یو ب کندیکنترل م را از رفتار بازار یرفتارهاست که حداقل بخش نیموثرند. پس ا
فرهنگ  ای یرمالیو غ یدولت اعم از مال یها استیمانند س کلان ذکر است که عوامل انی. البته شاکندیم فیوصتبهتر 
 (. 211،1368) گرجی زاده و همکاران،بازار مؤثرند  یها هیسرما زانیدر م زیهر کشور ن یگذار هیسرما

در صدد است تا به این سوال اصلی پاسخ دهد که آیا عوامل عنوان شده در تئوری رفتار برنامه ریزی این پژوهش  
شده شامل نگرش، هنجارهای ذهنی و کنترل رفتاری درک شده بر شکل گیری قصد افراد و همچنین اقدام آن ها به 

                                                                 
۳ Christopher 

٤ Sharma 

٥ 
Conner 

 رفتار

 نگرش

ای ذهنی هنجاره  

کنترل رفتاری درک 

 شده 

 قصد

یرفتارر  
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میزان تاثیر این عوامل بر تصمیمات سرمایه  و آیاسرمایه گذاری در ابزارهای نوین تامین مالی تاثیر گذار است یا خیر؟
 متفاوت است یا خیر؟تفکیک شده بر اساس ویژگی های جمعیت شناختی گذاری افراد در بین گروه های مختلف 

 فرضیه های پژوهش به شرح زیر تدوین شده اند:لذا بر این اساس  
ابزارهای نوین تامین مالی در  در سرمایه گذاری : روش و نگرش، تاثیر مثبت و معناداری بر قصد رفتاری افراد1فرضیه 

 دارد.

ابزارهای نوین تامین در  : هنجارهای ذهنی، تاثیر مثبت و معناداری بر قصد رفتاری افراد در سرمایه گذاری2فرضیه 
 مالی دارد. 

ابزارهای نوین در  : کنترل رفتاری درک شده، تاثیر مثبت و معناداری بر قصد رفتاری افراد در سرمایه گذاری3فرضیه 
 تامین مالی دارد.

ابزارهای نوین تامین در افراد  واقعی سرمایه گذاری: کنترل رفتاری درک شده، تاثیر مثبت و معناداری بر 2فرضیه 
 مالی دارد.

ن ابزارهای نوین تامیدر  آن ها واقعی سرمایه گذاری: قصد رفتاری سرمایه گذاران، تاثیر مثبت و معناداری بر 4فرضیه 
 مالی دارد.

نیز بین گروه های مختلف جمعیتی تفکیک شده بر اساس جنسیت، وضعیت   4هریک از فرضیه های یک تا 
 تاهل،سابقه شغلی، میزان تحصیلات و وضعیت درآمد نیز آزمون شده است.

 
 مرور پيشينه ها:

شده  انجام گذاران هیسرما گذاری هیسرما ماتیرفتاری و تصم یمال نهیدر زم ادییپژوهشهای ز ران،یا هیدر بازار سرما
 نیکه در اسرمایه گذاران  ماتیعوامل موثر بر تصم یکرد: الف ( بررس میتقس گروهدوتوان آنها را به  یاست که م

در بورس اوراق بهادار تهران  گذاران هیسرما ماتیموثر بر تصم یاقتصادی و مال ،یاسیس رفتاری،پژوهش ها عوامل 
بهادار  گذاران در بورس اوراق هیسرما ماتیدر تصم رفتاری و خطاهای یرفتار منطق یاست و ب ( بررس شدهی بررس

بورس اوراق بهادار  در شهودی و... رییگ میتصم ،یو کم واکنش یواکنش شیب رفتار توده وار یتهران که به بررس
رفتار افراد در  یهشهای انجام شده به بررساز پژو کیچی، اما ه(22،1362)وکیلی فرد و همکاران، تهران پرداخته است

 حوزه سرمایه گذاری در ابزارهای نوین مالی نپرداخته است.
ابراهیمی و همکاران در پژوهشی با عنوان عوامل تعیین کننده رفتار سهامداران جزء در بورس اوراق بهادار تهران بر 

بیرونی )عوامل اقتصادی، سیاسی و روانی( نسبت به  مبنای مدلسازی معادلات ساختاری به این نتیجه رسیدند که بعد
بعد داخلی تبیین بیشتری نسبت به رفتار و تصمیم گیری سرمایه گذار دارد. همچنین در بین عوامل تشکیل دهنده 
بعد بیرونی، عامل سیاسی بیش از سایر عوامل توانسته است تببیین بعد بیرونی را داشته باشد از طرفی عامل 

 .(1368،131) ابراهیمی و همکاران،رین میزان تبیین را نسبت به سایر عوامل دارداقتصادی کمت
به بررسی متغیرهای رفتاری تاثیرگذار بر تصمیمات سرمایه گذاری بر مبنای ( در پژوهشی 1362سینایی و همکاران )

جهت انجام . پرداختندسبک های عمده سرمایه گذاری )بنیادی، تکنیکال یا سایر تکنیک ها( در بورس اوراق بهادار 
نمونه ای و جهت سنجش فرضیه ها از آزمون تی تک سرمایه گذار توزیع گردید و  261پژوهش پرسشنامه ای میان 

تحلیل عاملی یک طرفه استفاده شد. نتایج حاصل از پژوهش نشان می دهد تصمیمات سرمایه گذاری در تمام سبک 
های مورد مطالعه تحت تاثیر متغیرهای رفتاری قرار می گیرند و تفاوت معناداری در تاثیر متغیرهای رفتاری بر 

)سینایی و ای سرمایه گذاری آن ها وجود نداردتصمیمات سرمایه گذاری سهامداران با توجه به سبک ه
 (.1362،13همکاران،

محمدی و همکاران در پژوهشی به طراحی و تبیین مدلی جامع از عوامل خرد )اطلاعات شرکت، عوامل روانی و 
ن در اطلاعات معاملات در بازار سرمایه( و کلان ) عوامل سیاسی و اقتصادی( موثر بر انگیزه سرمایه گذاری سهامدارا

. سپس با استفاده از دیاستفاده گرد پرسشنامهاز  ازیمورد ن یها داده یگردآوری رابورس اوراق بهادار پرداختند. ب
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رتبه  دمنیشده توسط آزمون فر یعوامل معرف و قرار گرفت یمورد بررس رهایمتغ نیروابط ب یروش معادلات ساختار
رابطه  ی( دارایادیو بن کالی)تکنیعلم یلهایتحل جینتابه جز  رهایمتغ یتمام دهدی پژوهش نشان م جیشد. نتا یبند

شرکت در رتبه اول و عوامل  یعامل اطلاعات مال بعلاوه. اند در سهام بوده یگذار هیسرما زهیمثبت و معنادار با انگ
 یها دررتبه بیترت به یعلم یلهایو تحل عاتیشا ،یعموم اطلاعات ،یبازار، عوامل اقتصاد یاطلاعات معاملات ،یاسیس

 .(123،1362)محمدی و همکاران، رندیگیم قرار هفتمدوم تا 
 بر( TPBشده ) یزیرفتار برنامه ر یتئور ایآ، به بررسی این موضوع پرداختند که 8هرسی ورسامی و همکاران  

در قطر موثر می باشد؟.نتایج حاصل از  پژوهش بیانگر آن است که  صکوک ی درگذار هیسرماافراد در  ماتیتصم
نشان  نیپژوهش همچن نی. ادارد استفاده از صکوک آن ها در  رفتار روی بر یاثر مثبت و معنادار یدارا افراد نگرش

و  انیخدمات به مشتر تیفیمانند ک ی، اما عوامل رفتارموثر نمی باشداستفاده از صکوک در  ییداد که مذهب به تنها
پژوهش  نیا ت،یدر نهاو آگاهی از صکوک و در سرمایه گذاری افراد در این اوراق بسیار موثر می باشد. دانش میزان 

می  شیاستفاده از صکوک را افزا، مسلمانان ریمسلمانان و غ یدر مورد صکوک هم برا یآگاه شینشان داده که افزا
 .(63،2218)هرسی  ورسامی و همکاران،دهد

، در پژوهش خود در ترکیه به این نتیجه رسیدند که صکوک نه تنها برای صنعت مالی اسلامی 1حسین و همکاران 
حیاتی است، بلکه یک منبع تامین مالی قابل توجهی نیز برای توسعه زیرساخت ها می باشد. با این حال؛ با وجود 

توسط سرمایه گذاران به صورت جزیی، مشخص نمی  تلاش های متعدد محققان، انگیزه اصلی برای انتخاب صکوک
 .(26،2218)حسین وهمکاران،باشد

(، با عنوان چرا صادر کنندگان صکوک، اقدام به انتشار صکوک می کنند؟ 2214) 6همکاران و حنیفا توسط ای مطالعه
نتایج حاصل از این  انجام شده است. 2213تا  2226این مطالعه در بورس مالزی در سال های بین  .است شده انجام

بازده تمامی ابزارهای تامین مالی که در بازار مورد استفاده  و خطرات سازی بهینه لحاظ از که دهد می مطالعه نشان
 .کند می عمل بهتر صکوک قرار می گیرد،

در سال ، در پژوهشی با عنوان بررسی رفتار بانکی مشتریان بانک های اسلامی در کشور سودان 6میتاوا و همکاران
به این نتیجه رسیدند که دین تاثیر مثبتی بر نگرش افراد نسبت به استفاده از محصولات و  2211تا  2226های بین 

 .(266،2212)میتاوا و همکاران،  خدمات بانکی داشته است
ذاری صکوک بر سنجش میزان تاثیرگ بازار توسعه در موثر ، در پژوهش های خود با عنوان عوامل12سعید و همکاران

 ناخالص تولید به صکوک بازار رشد که پرداختند. ایشان در پژوهش خود دریافتند بر صکوک کلان اقتصاد عوامل
)سعید و  دارد بستگی نظارتی کیفیت و( درصد) مسلمانان جمعیت تجاری، بازده اقتصادی، اندازه سرانه، داخلی

 . (241،2213همکاران،
، انجام شده است؛ مشتریان بانک های اسلامی، خدمات 11سلامات و عبدالکدیردر یک مطالعه در مالزی که توسط 

سریع و کارآمد، محرمانه بودن حساب های بانکی خود، شهرت بانک و تصور ذهنی از بانک در اذهان عمومی را از 

                                                                 
٦ Hersi Warsami 

۷ Hussain 

۸ Hanifa et al 

۹ Metawa 

۱۰ Said 

۱۱ Selamat and Abdul Kadir 
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ات ذهنی عوامل اصلی انتخاب بانک عنوان نمودند. همچنین؛ آنها به این نتیجه رسیدند که نگرش مشتری و تصور
 .(61،2212)سلامات و عبدالکدیر، آنها، در انتخاب بانک و استفاده از ابزارهای مالی نقشی تعیین کننده دارد

 عامل پردازدیم هیجرین بورسدر  یگذار هیسرما میتصمعوامل موثر بر  یبررسخود که به  پژوهشدر 12ییال ابامومارش
ثروت سهامدار را به عنوان  شیافزا زهیو انگ سود میتقس ای هیسرما شیافزا استیدر گذشته، س شرکتعملکرد سهام 

 هیسرما ریمورد انتظار در سا انیشرکت، مذهب و ز محصولبه  یبازار، وفادار عاتیشا و همچنین عامل نیمهمتر
 .(121،2213،)ابامویینموده است ییشناسا عوامل نیتر تیبه عنوان کم اهم اها ری گذار

 هیسرمای ها نیگزیاج وآثار تورم، نرخ راتییبهره،تغ نرخ راتییتغ مانند مهمی اقتصادی رهایمتغی بررس هب  13چانگ
 وی ا ومنطقهی داخل تحولات مانند رگذار،یتأثی اسیس وی اجتماعی رهایمتغ او نیهمچن .است پرداختهی گذار

 .است داده قراری بررس مورد را کلان درسطح عاتیشا و اخبار انتشار ریتأث مانندی روان یها مؤلفه و ،یاسیس نوسانات
 بر .است قرارگرفتهی بررس مورد سهام وبازده سکیر وی مالی ها نسبتی رگذاریتأث زانیزمین خردی ها مؤلفه درسطح
 عوامل شامل کلان، ریمتغ دو درقالب توانیم را سهامداران یریگ میبرتصم مؤثر عوامل پژوهش، نیا جینتا اساس
 .(2222)چانگ، دکری بند طبقه شرکتی تیریمد وی مال عوامل شامل خرد،ی رهایمتغ وی واجتماعی اقتصاد

12مریلکاس 
 را حقیقی گذاران سرمایه رفتار بر گذار تأثیر عوامل که کردند پیمایشی، سعی مطالعه راه از همکارانش و 

 یک خرید در افراد گیری تصمیم معیار که دهد می نشان ها آن کنند. نتایج تحقیق شناسایی یونان سرمایه بازار در

 گذاران سرمایه گیری تصمیم دریافتندکه ها آن .است شناختی روان و معیارهای اقتصادی معیارهای از ترکیبی سهم،

 .(2223)مریلکاس و همکاران، بود نخواهد وعقلایی منسجم رویکرد یک همواره
 است پژوهشی گذاران، سرمایه رفتار بر گذار تأثیر عوامل با شناسایی رابطه در گرفته صورت پژوهشهای از دیگر یکی

14التمیمی توسط که
 در را گذاران سرمایه رفتار بر گذار تأثیر متغیرهای وی .گرفت صورت سرمایه امارات بازار در 

 های توصیه خنثی، اطلاعات حسابداری، و مالی اطلاعات از عبارتند عوامل این .کرد بندی طبقه عوامل از گروه پنج

 است این از حاکی پژوهش این های سرمایه گذار. یافته شخصی نیازهای و با شرکت خود تصویر انطباق جانبدارانه،

 به شده پرداخت نقدی سود سودآوری، رشد قبیل از مطلوبیت کردن نظریه حداکثر با مرتبط متغیرهای که

 خواهد بازار در سهم یک خرید قصد در تأثیرگذار متغیرهای ترین مهم از شده پیشبینی سهم هر سود و سهامداران

 که بهادار اوراق بورس در گذاران سرمایه فردی رفتار تعریف عنوان با ای مقاله در 18محمد شافی.(2228) التمیمی،دبو

 گذاران سرمایه ذهنی تصویر انطباق و حسابداری اطلاعات افشای تأثیر است، پرداخته کشور تطبیقی چند مطالعه به

 خرید بر اثرگذار اصلی عوامل عنوان به را گذاران سرمایه شخصی نیازهای همچنین و سهام ناشر واقعیت شرکت با

 .  (82،2212)شافی،شمارد برمی گذاران سرمایه سهام توسط
 

 شناسی روش

روش تحقیق حاضر پیمایشی توصیفی از نوع مقایسه ای است که منابع علمی آن به روش کتابخانه ای و داده های 
وسط هرسی که ت یپرسشنامه اآزمون فرضیات به روش میدانی جمع آوری گردید. به منظور انجام این مطالعه از 

 سوالات مربوط به  حاویکه پرسشنامه این در  د.بهره گرفته ش ؛استفاده شده است 2218در سال ورسامی و همکاران 

                                                                 
۱۲ Marshal Obamuyi  

۱۳ Chang 

۱٤ Merilkas 

۱٥ Al-Tamimi 

۱٦ Shafi, Mohammad 
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 8است نگرش نسبت به سرمایه گذاری در ابزارهای نوین مالی اسلامی با سازه های نظریه رفتار برنامه ریزی شده 
سوال و در نهایت  3سوال، قصد سرمایه گذاری با  4سوال، کنترل رفتاری درک شده با  2سوال، هنجارهای ذهنی با 

جامعه آماری شود. ارزشی لیکرت سنجیده می 4سوال در قالب طیف  8واقعی در ابزارهای نوین مالی با سرمایه گذاری 
این پژوهش نیز، شامل افرادی است که در حوزه ابزارهای نوین مالی اسلامی آگاهی دارند. مثل پرسنل واحد مدیریت 

مالی فعال در مشاوره، عرضه و معامله ابزارهای نظارت بر بازار اولیه سازمان بورس و اوراق بهادار، پرسنل نهادهای 
گذاری، کارگزاری ها، صندوق  شامل پرسنل شرکتهای تامین سرمایه، شرکتهای مشاور سرمایهاسلامی نوین مالی 

با کاربرد سوالات های سرمایه گذاری و سبدگردان ها و سایر اشخاص حقیقی سرمایه گذار در بورس اوراق بهادار.
درک شده( و پس از تایید روایی و پایایی آن، ی ه کنترلی )نگرش، هنجارهای ذهنی، کنترل رفتارساز سهمربوط به 

 تمیآ یتوافق درون و تحلیل های آماری بر روی آنها انجام شد. گردید اطلاعات لازم از نمونه های پژوهش جمع آوری
 SPSS1172وارد نرم افزار  تی. داده ها در نهاگردیدارزیابی کرونباخ  یآلفا بیاز سازه ها با استفاده از ضر کیهر  یها
 یابیو مدل  یاکتشاف یعامل زیو آنال انسیوار زیدو، آنال یخ یرآما یو با استفاده از آزمون ها ندشد AMOSو 

از آنجا که تعیین حجم نمونه اهمیت فراوانی در قابلیت تعمیم نتایج  گردیدند. لیو تحل هیتجز یمعادلات ساختار
بایست دقیق ترین روش را جهت تعیین حجم نمونه برگزید. بنابراین به منظور تعیین به جامعه دارد لذا میآزمون 

( در نظر ) 1/2( و دقت را درصد ) 64حجم نمونه، سطح اطمینان و دقت را در این مطالعه 
شود و متغیر تحقیق را به صورت اده میای لیکرت استفگزینه 4گرفتیم و با توجه به اینکه در پرسشنامه از طیف 

باشد بنابراین می 1ترین مقدار و کوچک 4ترین مقدار کنیم لذا بزرگمیانگین نتایج هر پاسخ دهنده تعیین می
 واریانس داده ها به صورت ذیل محاسبه گردید:

 

 
از رابطه زیر   می باشد و حجم جامعه نامحدود استو باتوجه به اینکه متغیرها از نوع چند ارزشی با مقیاس فاصله ای 

 .(1368)مومنی و فعال قیومی،استفاده گردید حجم نمونهجهت تعیین 

2 

  
2 

به  که پرسشنامه 111گردید که پس از دریافت پرسشنامه میان گروه های مختلف توزیع  242بر همین اساس 
تجزیه و و تحلیل داده های آماری بر روی پاسخ های دریافتی صورت کامل توسط پاسخ دهندگان تکمیل گردیده بود 

 صورت پذیرفت.
های مختلف برازش و ضرایب جهت دستیابی به برازش مدل و تعیین اعتبار مدل های طراحی شده از شاخص 
 :Goodness of Fit) برازش ساختاری مدل، استفاده شده است. شاخص های برازش مورد استفاده شامل نیکویی

GFI ،)نیکویی برازش تطبیق یافته (Adjusted Goodness of Fit: AGFIریشه میانگین مربع خطای تقریبی ،) 
(Root Mean Square Error of Approximation: RMSEA شاخص کای دو و درجه آزادی متناظر با آن، شاخص ،)

است که به طور معمول در تعیین برازندگی تحلیل ( Comparative Fit Index: CFI)برازش مقایسه ای یا تطبیقی 
 آورده شده است. 2عاملی تاییدی استفاده می شود.  نتایج حاصل از شاخص های مذکور در جدول 

 يی برازش مدل مفهومی پژوهش: شاخص هاي نيکو2جدول 
 χ2 /df χ2 CFI GFI AGFI RMSEA شاخص

 234/2 662/2 668/2 666/2 212/1 123/2 مدل تحلیل عاملی

. بنابراین شاخص های نیکویی برازش مدل 1عددی است نزدیک به  AGFIو  CFI GFI,نتایج حاصل از شاخص های
 می باشد. نشاندهنده ی این است که در مجموع، مدل قابل استناد
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برای بررسی همسانی درونی یا پایایی عامل های پرسشنامه از ضریب آلفای کرونباخ استفاده گردید. نتایج مربوط به 
. با توجه به نتایج ارائه شده در جدول تمامی آورده شده است 3بررسی پایایی عامل های پرسشنامه در جدول شماره 

  است(. 1/2اخ بیشتر از عامل ها پایایی درونی دارند )آلفای کرونب

 : ضرايب آلفاي كرونباخ مربوط به پايايی پرسشنامه2جدول 
 آلفای کرونباخ سوالات پرسشنامه سازه

سرمایه گذاری واقعی در ابزارهای نوین مالی 
 اسلامی

8-1 621/2 

 628/2 1-6 قصد سرمایه گذاری
نگرش نسبت به سرمایه گذاری در ابزارهای 

 نوین مالی اسلامی
14-12 663/2 

 662/2 18-16 هنجارهای ذهنی
 622/2 22-22 کنترل رفتاری درک شده

 

 تحليل داده ها:

 ،لاتیتحص زانیجنسیت، تاهل، ماطلاعات مربوط به ویژگی های جمعیت شناختی نمونه مورد پژوهش بر حسب 
 می باشد. 1به شرح جدول  درآمد زانیسن و م ،یسابقه شغل

 فراوانی پاسخ دهندگان: جدول توزيع 9جدول 
 درصد فراوانی شرح

 جنسیت
 32/2 46 زن

 88/2 113 مرد

 وضعیت تاهل
 36/2 88 مجرد

 81/2 124 متاهل

 تحصیلات وضعیت

 32/2 42 کارشناسی

 82/2 123 کارشناسی ارشد

 26/2 12 دکتری

 سابقه شغلی

 24/2 23 سال 4کمتر از 

 43/2 61 سال 12تا  4

 16/2 32 سال 14تا  12

 23/2 4 سال 14بیش از 

 وضعیت درآمد

 3/2 41 میلیون ریال 42تا مبلغ 

 84/2 111 میلیون ریال 122تا  42

 میلیون ریال 122بیش از 
6 

 
24/2 

شده است. در این مدل، روابط بین  معادلات ساختاری استفاده یساز تحقیق از مدل یها هیمنظور آزمون فرض به
در مدل  ها آنو برآورد اثرات متغیرها بر یکدیگر  ریضرایب تأث طور همزمان سنجیده شده است. متغیرهای تحقیق به

 .می باشد 2شکل  ساختاری تحقیق به شرح
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 ضرايب تاثير متغيرها در مدل معادلات ساختاري: 2شکل 

 از همگی بزرگتر شده برآورد عاملی بارهای آنها، ابعاد توسط )پنهان( مدل مکنون متغیرهای تبیین قابلیت بررسی در
 و اندازه گیری برای مناسبی های سنجه شده، مشاهده متغیرهای کهبیانگر این مطلب است  ، امر این و هستند 3/2

برآورد ضرایب سازه های تئوری رفتار برنامه ریزی شده نشان می دهد که .هستند پنهان متغیرهای مفاهیم تبیین

 31/2، هنجارهای ذهنی به میزان 32/2نگرش افراد نسبت به سرمایه گذاری در ابزارهای نوین مالی اسلامی به میزان 
بزارهای نوین مالی بر ایجاد و شکل گیری قصد افراد به سرمایه گذاری در ا 22/2و کنترل رفتاری درک شده به میزان 

می باشد. همچنین ایجاد و شکل گیری قصد سرمایه گذاری در افراد دارای اندازه اثری به میزان اسلامی تاثیر گذار 
در انجام سرمایه گذاری توسط افراد در ابزارهای  86/2و کنترل رفتاری درک شده دارای اندازه اثری به میزان  21/2

یب تأثیر کلیه متغیرهای مورد آزمون در مدل تحقیق در جهت مثبت برآورد شده نوین مالی اسلامی می باشند. ضر
به منظور انجام آزمون های تکمیلی و بررسی نقش تعدیلی ویژگی های که نشان از تأثیرگذاری مستقیم آن ها دارد. 

مایه گذاری در جمعیت شناختی بر تاثیر سازه های تئوری رفتار برنامه ریزی شده در تصمیم گیری افراد در سر
ابزارهای نوین مالی اسلامی، داده ها و اطلاعات دریافتی از پرسشنامه های تکمیل شده بر اساس ویژگی های 
جمعیتی مختلف از قبیل جنس، وضعیت تاهل، میزان تحصیلات، سابقه شغلی و میزان درآمد تفکیک، و ضرایب تاثیر 

ت ساختاری اندازه گیری شد. نتایج حاصل از آزمون های تکمیلی متغیرها بر یکدیگر با استفاده از مدل سازی معادلا
                                    می باشد. 2جدول به شرح 

 : نتايج حاصل از آزمون فرضيه ها4جدول 

 فرضیه ها
 جنسیت

 مرد زن
 26/2 34/2 تاثیر نگرش بر شکل گیری قصد سرمایه گذاری

 26/2 32/2 گیری قصد سرمایه گذاریتاثیر هنجارهای ذهنی بر شکل 
 24/2 36/2 کنترل رفتاری درک شده بر شکل گیری قصد سرمایه گذاریتاثیر

 12/2 86/2 تاثیر کنترل رفتاری درک شده بر انجام سرمایه گذاری
 26/2 28/2 تاثیر قصد سرمایه گذاری بر انجام سرمایه گذاری

 فرضیه ها
 وضعیت تاهل

 متاهل مجرد
 38/2 21/2 یگذار هیقصد سرما یرینگرش بر شکل گ ریتاث

 32/2 31/2 یگذار هیقصد سرما یریبر شکل گ یذهن یهنجارها ریتاث
 22/2 36/2 یگذار هیقصد سرما یریدرک شده بر شکل گ یرفتار رکنترلیتاث

 نگرش افراد نسبت به

سرمایه گذاری در ابزارهای 

اسلامینوین مالی   

هنجارهای ذهنی افراد نسبت 

به سرمایه گذاری در 

 ابزارهای نوین مالی اسلامی

کنترل رفتاری درک شده  

افراد نسبت به سرمایه 

گذاری در ابزارهای نوین 

 مالی اسلامی

شکل گیری قصد 

سرمایه گذاری در 

افراد در سرمایه 

گذاری در ابزارهای 

 نوین مالی اسلامی

سرمایه گذاری در 

ابزارهای نوین مالی 

 اسلامی

23/0  

23/0  

23/0  

96/0  

24/0  
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 81/2 11/2 یگذار هیدرک شده بر انجام سرما یکنترل رفتار ریتاث
 24/2 41/2 یگذار هیبر انجام سرما یگذار هیقصد سرما ریتاث

 فرضیه ها
 میزان تحصیلات

 دکتری کارشناسی ارشد کارشناسی
 26/2 33/2 34/2 یگذار هیقصد سرما یرینگرش بر شکل گ ریتاث

 21/2 33/2 32/2 یگذار هیقصد سرما یریبر شکل گ یذهن یهنجارها ریتاث
 22/2 23/2 36/2 یگذار هیقصد سرما یریدرک شده بر شکل گ یرفتار رکنترلیتاث

 81/2 12/2 86/2 یگذار هیدرک شده بر انجام سرما یکنترل رفتار ریتاث
 28/2 28/2 41/2 یگذار هیبر انجام سرما یگذار هیقصد سرما ریتاث

 فرضیه ها

 سابقه شغلی

 4کمتر از 
 سال

تا  4
12 
 سال

 14تا  12
 سال

 14بیش از 
 سال

 31/2 26/2 32/2 31/2 یگذار هیقصد سرما یرینگرش بر شکل گ ریتاث
 33/2 31/2 31/2 32/2 یگذار هیقصد سرما یریبر شکل گ یذهن یهنجارها ریتاث

 21/2 23/2 21/2 21/2 یگذار هیقصد سرما یریدرک شده بر شکل گ یرفتار رکنترلیتاث
 11/2 86/2 12/2 88/2 یگذار هیدرک شده بر انجام سرما یکنترل رفتار ریتاث

 26/2 41/2 28/2 22/2 یگذار هیبر انجام سرما یگذار هیقصد سرما ریتاث

 فرضیه ها
 میزان  درآمد

 42تا مبلغ 
 میلیون ریال

 122تا  42
 میلیون ریال

 122بیش از 
 میلیون ریال

 32/2 31/2 32/2 یگذار هیقصد سرما یرینگرش بر شکل گ ریتاث
 32/2 31/2 31/2 یگذار هیقصد سرما یریبر شکل گ یذهن یهنجارها ریتاث

 22/2 22/2 36/2 یگذار هیقصد سرما یریدرک شده بر شکل گ یرفتار رکنترلیتاث
 86/2 12/2 81/2 یگذار هیدرک شده بر انجام سرما یکنترل رفتار ریتاث

 26/2 26/2 22/2 یگذار هیبر انجام سرما یگذار هیقصد سرما ریتاث

نتایج حاصل از آزمون فرضیه های پژوهش نشان می دهد که میزان تاثیرگذاری کلیه سازه های مرتبط با تئوری رفتار 
برنامه ریزی شده شامل روش و نگرش، هنجارهای ذهنی و کنترل رفتاری درک شده بر قصد رفتاری سرمایه گذاران 

یت، وضعیت تاهل، وضعیت تحصیلات و وضعیت در میان افراد مختلف با ویژگی های متفاوت جمعیتی شامل جنس
 هیسرما یقصد رفتارهمچنین میزان تاثیر مثبت و معنی داری کنترل رفتاری درک شده و درآمدی متفاوت می باشد. 

 در گروه های مختلف جمعیتی متفاوت است. ی اسلامی نیزمال نینو یدر ابزارها ی افرادگذاران بر سرمایه گذاری واقع
 نتيجه گيريجمع بندي و 

موثر  عوامل دادن قرار تاثیر تحت منظور به علیتی این شبکه شناخت و است مختلف عوامل از بازتابی انسان رفتار     
 .هستند و بوده آن پی در رفتاری علوم متخصصین سالیان متمادی طی که است مهمی بسیار امور جمله از رفتار بر

 .باشد می متفاوت دیگر گروه به گروهی از و دیگر به انسانی انسانی از که است وسیع حدی به نیز مذکور شبکه دامنه
 مالی نوین این پژوهش به بررسی کاربرد تئوری رفتار برنامه ریزی شده بر تصمیمات سرمایه گذاری در ابزارهای

تئوری رفتار برنامه ریزی شده در تصمیمات سرمایه گذاران در .  بررسی فرضیه ها نشان می دهد که پرداخت اسلامی
سرمایه گذاری در ابزارهای نوین تامین مالی در بازار سرمایه کاربرد دارد. در این پژوهشی میزان تاثیر هر یک از 

و کنترل عوامل موثر بر ایجاد قصد افراد در سرمایه گذاری در ابزارهای مذکور شامل روش و نگرش، هنجارهای ذهنی 
روش و نگرش افراد به میزان  می دهد که  مورد بررسی قرار گرفت. نتایج حاصل از فرضیه ها نشانرفتاری درک شده 

درصد بر قصد افراد در  22درصد و کنترل رفتاری درک شده نیز به میزان  31درصد، هنجارهای ذهنی به میزان  32
که کنترل  می دهددارد. همچنین نتایج حاصل از پژوهش نشان  سرمایه گذاری در ابزارهای نوین تامین مالی تاثیر
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% بر سرمایه گذاری واقعی افراد در 21% و قصد رفتاری سرمایه گذاران به میزان 86رفتاری درک شده به میزان 
 ابزارهای نوین مالی به ازای ثابت بودن سایر متغیرها تاثیر می گذارد. 

 عوامل از جمله سرمایه گذاری نسبت بهو هنجارهای ذهنی  نگرش میدهد نتایج حاصل از پژوهش نشان که همانطور
 به نسبتو هنجارهای ذهنی  نگرش هر چه لذا. می باشند در ابزارهای نوین مالیافراد سرمایه گذاری  قصد بر موثر

کلیه  می شود پیشنهاد بنابراین. قصد افراد برای انجام سرمایه گذاری افزایش می یابدباشد،  تر مثبت سرمایه گذاری
نسبت به ابزارهای افراد افزایش آگاهی مدیران و مسئولان بازار سرمایه تدوین و اجرای برنامه هایی در راستای 

 دارد، تأثیرگذار اجتماعی گروه از نظر را اول جایگاه خانواده، که آنجا از .بازارهای سرمایه را در اولویت خود قرار دهند
تهییج  باعث تبلیغات میتواند در زمینه تلاش علاوه به. دهند خودقرار تبلیغ هدف را خانواده تدااب مسئولان می توانند

درباره روش های سرمایه  یآموزشی و پژوهش مناسب های طرح ارائه .شود سرمایه گذار و قصد انجام سرمایه گذاری او
همچنین به منظور تقویت ، می تواند نگرش افراد را تحت تاثیر قرار دهد. اسلامی گذاری در ابزارهای نوین مالی

کنترل رفتاری درک شده در افراد به عنوان یک عامل کلیدی تاثیر گذار در شکل گیری قصد افراد در تصمیمات 
ذار طوری به مسئولان پیشنهاد می شود که سرمایه گذاری در ابزارهای نوین را در افراد سرمایه گسرمایه گذاری 

 نهادینه کنند که آن شخص از انجام این کار احساس رضایت نماید.
 و مثبت تاثیر ،و قصد سرمایه گذاران شده درک رفتاری که کنترل نشان داد همچنین نتایج حاصل از پژوهش    

دهد که تا چه اندازه  لذا این امر نشان می .دارد اسلامی مالی نوین ابزارهای در آنها واقعی گذاری سرمایه بر معناداری
تقویت عوامل موثر بر شکل گیری قصد سرمایه گذاران می تواند به مشارکت هر چه بیشتر آن ها در بازار سرمایه 
کمک نماید. لذا تقویت کلیه عوامل مذکور به منظور توسعه و بهبود کمی و کیفی بازار سرمایه می باید در اولویت 

طرفی با توجه به متفاوت بودن ضرایب حاصل از آزمون فرضیه ها در میان گروه  از برنامه های مسئولان قرار گیرد.
های مختلف جمعیتی توجه به ویژگی های جمعیت شناختی نیز در تدوین برنامه های راهبردی توسط مسئولین 

مرتبط با همچنین پیشنهاد می گردد در پژوهش های آتی علاوه بر در نظر گرفتن سایر تئوری های  توصیه می گردد.
رفتار افراد به بررسی کاربرد تئوری رفتار برنامه ریزی شده در مدیران در بهره گیری از ابزارهای نوین تامین مالی در 

 راستای تامین منابع مالی مورد نیاز بنگاه ها توجه شود.
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