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چکیده
در دنیــای مبتنــی بــر فضــای دیجیتــال و عصــر ارتباطــات الکترونیکــی و مجــازی، رســانه های جمعــی 
ــر اطلاعــات و داده هــای مالــی  ــرای اکث ــری را ب ــع خب و شــبکه های اجتماعــی ضمــن اینکــه نقــش مناب
ایفــا می کننــد، مشــکل عــدم تقــارن اطلاعــات بیــن ســرمایه گذاران و بازارهــای مالــی را تنظیــم، تعدیــل 
ــر  ــر رســانه های جمعــی ب ــد. هــدف از مطالعــه حاضــر بررســی تأثی و توســعه بازارهــا را تقویــت می کن
خط مشــی و تصمیمــات ســرمایه گذاران بازارهــای مالــی اســت. جامعــۀ هــدف، بــر اســاس یــک بررســی 
ــه  ــد ک ــام ش ــی انج ــای مال ــرمایه گذاری بازاره ــه س ــن ۴٢٠ دانشــجوی دارای تجرب ــال ١۴٠٠ بی در س
بــه روش نمونه گیــری هدفمنــد و غیرتصادفــی انتخــاب و پــس از جمــع آوری، ٢٠٠ نطرســنجی بــا 
ــی  ــانه های جمع ــف) رس ــان داد: ال ــج نش ــت. نتای ــرار گرف ــل ق ــورد تحلی ــت م ــدل لوجی ــتفاده از م اس
منجــر بــه ایجــاد نوســانات در تصمیمــات و خط مشــی ســرمایه گذاران می شــود و بــر تصمیمــات آن هــا 
تأثیــر می گــذارد؛ ب) در شــرایط کســادی و وجــود بحــران در بازارهــای مالــی، تأثیــر و ضریــب نفــوذ 
رســانه های خبــری بیشــتر از رســانه های اجتماعــی و تخصصــی اســت؛ ج) درحالی کــه در شــرایط وجــود 
رونــق در بازارهــای مالــی تنهــا، بــرای تعدیــل و انجــام اصلاحــات در بازارهــای مالــی، تأثیــر رســانه های 
خبــری بیشــتر از رســانه های اجتماعــی و تخصصــی اســت؛ د) گزارش هــای خبــری رســانه ایی اصــولاً 
دارای تأثیــر نامتقــارن اســت بــه ایــن معنــا کــه در شــرایط رونــق بــازار، ســرمایه گذاران توجــه بیشــتری بــه 
گزارش هــای خوش بینانــه دارنــد و از گزارش هایــی کــه دارای ســیگنال های منفــی هســتند، چشم پوشــی 
می کننــد. در مقابــل، در شــرایط کســادی و نبــود رونــق در بــازار، ســرمایه گذاران نســبت بــه گزارش هــای 
رســانه ایی بدبینانــه آســیب پذیرتر هســتند و گزارش هایــی بــا اطلاعــات فعــال تأثیــر قابــل توجــه و 
معنــی داری بــر تصمیمــات آنــان نمی گــذارد بــا ایــن حــال ســرمایه گذاران بازارهــای مالــی لازم اســت، 
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ــار  ــار واقعــی از اخب ــی جهــت تشــخیص اخب ــار ســواد مال ــن ســواد رســانه ایی در کن ــه آموخت نســبت ب
کــذب و دروغیــن اقــدام نماینــد.
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 بازارهای مالی، رسانه های جمعی، تصمیمات و تمایلات سرمایه گذار، شبکه های اجتماعی
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مقدمه
امــروزه اهمیــت و جایــگاه اطلاعــات در تصمیمــات ســرمایه گذاری بــر کســی پوشــیده 
ــی آگاهی بخشــی  ــر دو عنصــر اصل ــد ب ــا تأکی ــی ب ــرد رســانه های جمع ــن رو کارک نیســت. ازای
ســرمایه گذاران  خط مشــی  و  تصمیم گیــری  در  بســزایی  نقــش  می توانــد  اطلاع رســانی  و 
ایفــا نمایــد. منظــور از تصمیم گیــری، انتخــاب بهتریــن و منطقی تریــن راه حــل از میــان کلیــه 
ــر معیارهــای مطلــوب  ــم، تصمیمــی مبتنــی ب ــوده و مناســب ترین تصمی راه حل هــای ممکــن ب
ــول  ــای متح ــژه در دنی ــر، به وی ــیوه کارا و مؤث ــه ش ــری ب ــه تصمیم گی ــی اســت ک اســت. بدیه
ــه روز می باشــد.  ــی و ب ــه اطلاعــات کاف ــری و دسترســی ب ــی، مســتلزم به کارگی ــده کنون و پیچی
درواقــع اطلاعــات یــک وســیله و ابــزار راهبــردی مهــم در تصمیم گیــری محســوب می شــود و 
بــدون شــک کیفیــت تصمیمــات نیــز بــه صحــت، دقــت و بــه هنــگام بــودن اطلاعــات بــه کار 
گرفته شــده در زمــان تصمیم گیــری بســتگی دارد. در بازارهــای مالــی هــم ایــن امــر از اهمیــت 
ــالان  ــرمایه گذاران و فع ــری س ــای تصمیم گی ــه مبن ــل این ک ــه دلی ــوردار اســت ب ــژه ای برخ وی
ــع  ــا مناب ــی و تخصصــی ی ــانه های جمع ــق رس ــه از طری ــی اســت ک ــی، اطلاعات ــای مال بازاره
رســمی آمــاری، واســطه های مالــی فعــال در ایــن بازارهــا، تحلیلگــران مالــی منتشــر می کننــد 
(حیــدری هراتمــه، ١٣٩٨). در بازارهــای مالــی ســرمایه گذاران به طــور دائــم بــا انبــوه و 
جریانــی از اطلاعــات و اخبــار جدیــد در زمینه هــای مختلــف ازجملــه شــرایط اقتصــاد سیاســی، 
ــاری باعــث می شــود  ــن اخب ــره مواجــه می شــوند؛ چنی ــی و غی ــار سیاســی، اطلاعــت مال اخب
کــه آن هــا انتظــارات خــود دربــاره یافته هــای اولیــه را بــه روز و بــر اســاس آن تصمیمــات مالــی 
ــی،  ــانه های جمع ــدی رس ــد و کارآم ــانی کارآم ــام اطلاع رس ــن رو نظ ــد. ازای ــاذ نماین ــم اتخ مه
ــد کــه  ــان معتقدن ــه اســت. بســیاری از محقق ــرار گرفت ــد ق ــورد تأکی تخصصــی و مجــازی م
افزایــش قیمــت بازارهــای مالــی از قوانیــن و اصــول اقتصــاد پیــروی می کنــد. مهــم نیســت کــه 
ایــن یــک بــازار کــم رونــق باشــد یــا پررونــق، درنهایــت دارایی هــا بــه ارزش هــای مناســب خــود 
بازمی گردنــد. بااین حــال، داده هــای مبتنــی برگذشــته نشــان می دهــد کــه ســرمایه گذاران (چــه 
فــردی و چــه نهــادی) بــر اســاس ارزیابــی دارایــی ذاتــی به نــدرت معاملــه می کننــد. در عــوض، 
آن هــا بــرای تصمیمــات ســرمایه گذاری بیشــتر بــه اطلاعــات خــارج از کشــور یــا گزارش هــای 
رســانه های جمعــی تکیــه می کننــد. به عنوان مثــال، در اوایــل بــازار پررونــق، قیمــت بازارهــای 
مالــی نســبتاً پاییــن اســت و ســرمایه گذاران در تجــارت کامــلاً محافظــه کار هســتند و ازایــن رو، 
تعــداد حســاب های جدیــد انــدک اســت. درحالی کــه در مرحلــه بعــد، قیمــت بازارهــای مالــی 
بیش ازحــد ارزیابــی می شــود و ســرمایه گذاران فعــال می شــوند و ازایــن رو تعــداد حســاب های 



10

شماره شصت وسه
سال بیست وچهارم
پاییز  1402

مقاله علمى _ پژوهشى

جدیــد به طــور مشــخص افزایــش می یابــد. لــذا صعــود بــازار پررونــق و ســقوط بــازار کــم رونــق 
فقــط ناشــی از نوســان بــازار ســرمایه نیســت. عوامــل تمایــل ســرمایه گذار کــه بــر تصمیمــات 
ســرمایه گذاران نیــز تأثیــر می گــذارد و منجــر بــه نوســانات قیمــت در بــورس بازارهــای مالــی 
Stam- ؛Baker, M. J. Wurgler and Y. Yuan, 2012) .می شــود نیــز وجــود دارد

.( baugh, R. F. J. Yu and Y. Yuan, 2014
بیکــر و وورگلــر١ (٢٠١۴) اشــاره می کننــد کــه تصمیمــات ســرمایه گذار تأثیــر روشــنی 
ــه تصمیمــات  بــر شــرکت و بازارهــای مالــی دارد. همچنیــن ایشــان بررســی می کننــد کــه چگون
ســرمایه گذار بــر ســطح مقطــع بــازده بازارهــای مالــی تأثیــر می گــذارد و پیش بینــی می کننــد کــه 
تمایــل ســرمایه گذار به طــور قابل توجهــی روی اوراق بهــادار بــا ارزیابی هــای ذهنــی و بســیار دشــوار 
بــرای داوری تأثیــر می گــذارد.  در عصــر اینترنــت، به طــور خــاص، رســانه های جمعــی نقــش منابــع 
را بــرای بیشــتر اطلاعــات مالــی ایفــا می کننــد. ایــن دانــش تخصصــی را منتشــر می کند که مشــکل 
عــدم تقــارن اطلاعــات بیــن ســرمایه گذاران بازارهــای مالــی و شــرکت های پذیرفته شــده را حــل 
می کنــد و تنظیــم و توســعه بازارهــای مالــی را تقویــت می کنــد. بااین حــال، بخــش قابل توجهــی از 
گزارش هــای رســانه های فعلــی از حقیقــت منحرف شــده و پــر از رنــگ درونــی اســت؛ بنابرایــن، 
برخــی اوقــات رســانه های جمعــی نتوانســته اند، به عنــوان یــک سیســتم اطلاعاتــی در بــازار عملکرد 
عــادی ایفــا کننــد و تصمیمــات ســرمایه گذار و به تبــع تصمیمــات ســرمایه گذاری به ناچــار گمــراه 
 Li, Q., T. Wang, P. Li, L. Liu, Q. Gong ؛Meng J. and W. Bo, 2010) می شوند
 Zhang, ؛Sul, H. K., A. R. Dennis and L. I. Yuan, 2016 ؛and Y. Chen, 2014

 .(Y., W. Song, D. Shen and W. Zhang, 2016
ــی رســانه ای عمومــی  از مطالعــات گذشــته، شــیلر٢ (٢٠١۵) دریافــت شــده کــه خوش بین
بیشــتر احتمــال دارد ســرمایه گذاران را بــرای ورود بــه بــازار و ترویــج حبــاب بازارهــای مالــی 
جــذب کنــد. بــا بررســی رابطــۀ بیــن گزارش هــای رســانه های جمعــی و بــازده بازارهــای مالــی، 
ــی  ــازده بازارهــای مال ــد کــه وســعت انتشــار اطلاعــات و ب ــرس٣ (٢٠٠٩) دریافتن فانــگ و پ
بــا یکدیگــر همبســتگی دارنــد. دراین ارتبــاط انگلبــرگ و پارســونز۴ (٢٠١١) نشــان دادنــد کــه 

ــرای ســرمایه گذاران اســت. ــروی محــرک قــوی ب گزارش هــای رســانه های جمعــی یــک نی
طبــق گفتــه تتلــوک۵ (٢٠٠٧)، هرچــه میــزان بدبینــی نســبت بــه رســانه های جمعــی بیشــتر 
1. Baker, Wurgler
2. Shiller
3. Fang, and J. Peress
4. Engelberg, J. and C. A. Parsons
5. Tetlock
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ــارت  ــق عب ــی تحقی ــر اســت. درنهایــت مســئله اصل ــازار فعال ت ــی در ب ــار معاملات باشــد، رفت
اســت از این کــه رســانه های جمعــی بــر تصمیمــات ســرمایه گذاران چقــدر تأثیــر می گذارنــد. 
دلایــل اســتفاده از رســانه ها و شــبکه های اجتماعــی واضــح اســت. رســانه های اجتماعــی 
ــه  ــکار و همــه  چیزهــای دیگــر ارائ ــاط ایده هــا، اف ــراری ارتب ــرای برق یــک راه ســریع و آســان ب
می دهنــد. عــلاوه بــر ایــن، از طریــق برنامه هــای موجــود مثــلاً در تلفــن هوشــمند خــود، افــراد 
بــه معنــای واقعــی کلمــه بــا ســایر نقــاط جهــان در تمــاس خواهنــد بــود. هنگامــی کــه در هواپیمــا 
یــا در حــال تماشــای یــک فیلــم هســتید، یــا حتــی در رختخــواب هســتید، می توانیــد بــه ترتیــب 
بــا کلیــک یــا لمــس یــک دکمــه یــا صفحــه، تصمیمــات ســرمایه گذاری را بگیریــد. رســانه های 
اجتماعــی زندگــی را راحــت می کننــد. عــلاوه بــر ایــن واقعیــت، بــا رســانه های اجتماعــی، افــراد 
تأثیرگــذار/ نافــذ (اینفلوئنســر) رســانه های اجتماعــی نیــز بــه وجــود می آیــد، فــردی کــه بــرای 
ــه می شــود. اگــر امــروز  ــه او تکی نظــرات و مشــاوره ها در زمینه هــای مختلــف مــورد علاقــه ب
ــرد  ــد ک ــدا خواهی ــه پی ــر» در آن زمین ــک «اینفلوئنس ــد، ی ــزی را بخری ــن چی ــد بهتری می خواهی
ــا ســرمایه متوســط  ــد در بهتریــن ســهام  ب ــد. اگــر امــروز می خواهی ــه شــما کمــک می کن کــه ب
در بــازار ســهام ســرمایه گذاری کنیــد، ده هــا یــا چنــد «اینفلوئنســر» وجــود خواهنــد داشــت کــه 
ــارت و کســب وکار از  ــر تج ــانی در ام ــد. اطلاع رس ــی می کنن ــد راهنمای ــن فراین ــما را در ای ش
دیربــاز به عنــوان ابــزاری کارآمــد بــرای ترغیــب و تشــویق فعــالان اقتصــادی در فراینــد رفتــار 
ــه  ــه و هــر روز نقــش پررنگ تــری را در ایــن زمین ــرار گرفت اقتصــادی خــود، مــورد اســتفاده ق
ایفــا می کنــد. رســانه ها می تواننــد تأثیــر قدرتمنــد و چشــم گیری بــر طــرز فکــر اندیشــه و 
رفتــار افــراد داشــته باشــند؛ درواقــع، رســانه ها بــا قــدرت اثربخــش در جــذب مخاطــب زیــاد 
و توانایــی در شــکل بخشــیدن بــه افــکار عمومــی و تنویــر آن، بخــش وســیعی از ماهیــت افــکار 
عمومــی را شــکل می دهنــد. در ســالیان اخیــر نقــش رســانه های جمعــی و امــروزه رســانه های 
مجــازی و شــبکه های اجتماعــی در حوزه هــای مختلــف زیســت انســان ها همچــون زمینه هــای 
سیاســی، اجتماعــی، فرهنگــی، اقتصــادی و اختلافــات بین المللــی، به ســرعت افزایــش یافتــه 
و در نتیجــه، ایــن گســترش و تأثیرگــذاری آن هــا در تمامــی حوزه هــا، منجــر بــه تبدیــل عصــر 
کنونــی بــه عصــر ارتباطــات شــده اســت. آنچــه در ایــن رابطــه دارای اهمیــت اســت، چگونگــی 
ــای  ــر تصمیم گیری ه ــر آن ب ــار و تأثی ــا اخب ــه ب ــا مواجه ــراد ب ــش اف ــه و بین شــکل گیری اندیش
آن هــا اســت. امــروزه، بــا توجــه بــه گســتردگی و در دســترس بــودن اطلاعــات در ظــرف زمانی و 
مکانــی، از طریــق رســانه ها و شــبکه های دیــداری و شــنیداری چــه به صــورت تخصصــی و چــه 
به صــورت مجــازی و غیــره، اطلاع رســانی در حیطــه مســائل مالــی و ســرمایه گذاری نیــز وارد 
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مقاله علمى _ پژوهشى

گشــته و از آن به عنــوان وســیله ای جهــت آگاهــی افــراد از فراینــد ســرمایه گذاری، ابعــاد حقوقی، 
بــازده و ریســک ســرمایه گذاری های انجام شــده، حداقــل بــازده مــورد انتظــار و غیــره، اســتفاده 
شــده اســت؛ بنابرایــن انجــام اطلاع رســانی از طریــق وســایل ارتباط جمعــی توســط بازارهــای 
ــی همچــون  ــه ســرمایه گذاری در بازارهــای مال ــراد ب ــرای تشــویق اف ــی ب ــد عامل ــی می توان مال
ســهام قلمــداد شــود. از طــرف دیگــر، یکــی از مهم تریــن راه هــای افزایــش ســرمایه گذاری در 
گاهانــه و معقــول بــه بــازار اســت. ایــن  بازارهــای مالــی، اطلاع رســانی بــه افــراد جهــت ورود آ
مســئله بــا شفاف ســازی اطلاعــات مالــی و بهــره وری ســازمان ها، میســر اســت. همچنیــن بــا 
ــون  ــه اینکــه موضــوع رســانه های اجتماعــی به منظــور، منبــع اطلاعاتــی نوظهــور تاکن توجــه ب
به عنــوان یــک مشــکل تحقیقاتــی مــورد غفلــت قــرار گرفتــه اســت، مطالعــه حاضــر بــا نشــان 
ــب وکار را  ــات کس ــب اطلاع ــای کس ــد الگوه ــی می توانن ــانه های اجتماع ــه رس ــی ک دادن راه
ــن موضــوع از  ــه ای ــن ب ــن پرداخت ــد؛ بنابرای ــه شــواهد کمــک می کن ــه مجموع ــد ب ــر دهن تغیی
اهمیــت خاصــی در فعالیت هــای ســرمایه گذاران دارد. در ادامــه، بــه معرفــی روش شناســی 
ــه  ــنهادها، ارائ ــری، پیش ــت نتیجه گی ــن و درنهای ــا تبیی ــس از آن یافته ه ــه و پ پژوهــش پرداخت

خواهــد شــد.

روش پژوهش
ــرای گــردآوری داده هــا از نظرســنجی  روش پژوهــش پیــش رو، پیمایشــی توصیفــی اســت و ب
اســتفاده شــده اســت. بــه ایــن صــورت کــه ایــن مطالعــه بــر اســاس یــک بررســی ســطح خــرد 
در ســال ١۴٠١ بیــن دانشــجویانی کــه دارای تجربــه ســرمایه گذاری در بازارهــای مالــی بودنــد، 
ــه ٢٠١ نفــری انجــام و  ــا نمون ــه ۴٢٠ نفــری ب ــن نظرســنجی در جامع انجــام شــده اســت، ای
درنهایــت نظرســنجی ٢٠٠ نفــر جمــع آوری اســت. هــر پاســخ دهنده موظــف اســت گــزارش 
دهــد کــه آیــا و تــا چــه حــد تحــت تأثیــر رســانه های جمعــی اســت یــا خیــر. عــلاوه بــر ایــن، 
بــرای ســه نــوع رســانه های جمعــی، یعنــی خبــری، اجتماعــی و تخصصــی، از آن هــا خواســته 
می شــود ســطح/میزان حساســیت/تمایل خــود را بــه دســته های مختلــف اطلاعــات مالــی در 
بــازار پررونــق/ صعــودی (گاوی) و بــازار کــم رونق/نزولــی (خرســی) گــزارش کننــد. در ایــن 
ارتبــاط از یــک مــدل لوجیــت دوگانــه اســتفاده شــده اســت تــا تأثیــر رســانه ها بــر تصمیمــات 
ســرمایه گذاران مــورد تحلیــل قــرار گیــرد. تجزیه وتحلیــل لوجیــت باینــری اساســاً رابطــه بیــن 
یــک متغیــر طبقه ایــی و مجموعــه ای از شــاخص های مســتقل را مــورد بررســی قــرار می دهــد. 
در مــدل لوجیــت، ارتبــاط بیــن تصمیمــات ســرمایه گذاران و دســته های مختلفــی از اطلاعــات 
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مالــی در رســانه های جمعــی برقــرار و تصریــح می گــردد. تصمیمــات ســرمایه گذاران بــا اینكــه 
آیــا تحــت تأثیــر رســانه های جمعــی بــرای ســرمایه گذاری قــرار می گیرنــد یــا خیــر، مشــخص 
ــد و  ــرار می گیرن ــر ق ــی دســته ای کــه تحــت تأثی می شــود و از دو دســته تشــکیل شــده اند، یعن
دســته ای کــه تحــت تأثیــر قــرار نمی گیرنــد. بــه گفتــه McFadden (١٩٧٣)، پیامــد تصادفــی 
متناظــر مبتنــی بــر توزیــع لجســتیک اســت. ایــن مــدل به طــور مشــخص بــه شــرح زیــر اســت:

ــرمایه گذاران  ــرای س ــی ب ــانه های جمع ــذاری رس ــال تأثیرگ ــان دهنده احتم ــه p نش ــی ک جای
اســت.  ســرمایه گذاران  بــرای  جمعــی  رســانه های  تأثیــر  عــدم  به احتمــال  مربــوط   p‑و ١
به این ترتیــب، یــک تغییــر لگاریتــم از p / (١‑p) کــه بــه آن نســبت احتمــال می گوینــد، رابطــه 
کمــی بیــن متغیرهــای مســتقل و متغیرهــای وابســته را اندازه گیــری می کنــد. مشــکل پیش بینــی 
احتمــال یــک نتیجــه تصادفــی بــرای پیش بینــی نســبت احتمــال تبدیــل شــده اســت. قــدرت رابطه 
بــا ضریــب ai مشــخص می شــود کــه بــر اســاس داده هــای نظرســنجی بــرآورد می شــوند. عــلاوه 

بــر ایــن، ایــن مــدل شــامل پنــج دســته اخبــار مالــی به عنــوان شــاخص بــه شــرح زیــر اســت:
١. سیاست اقتصادی١

ایــن شــاخص عمدتــاً منعکس کننــده سیاســت کلــی اقتصــادی اســت کــه معمــولاً در ســطح کلان 
ــه سیاســت های مالــی و پولــی محــدود نمی شــود.  ــا ب اســت. نمونه هایــی را شــامل می شــود ام
طبــق نظرســنجی صــورت گرفتــه، در بازار ســهام پررونق (بازار ســهام گاوی)٢ شــاخص سیاســت 
اقتصــادی «نــرخ بهــره وام هــا و ســپرده ها را در مؤسســه های مالــی در پایــان هفتــه کاهــش 
می دهــد.» در بــازار ســهام کــم رونــق (بــازار ســهام خرســی)٣، شــاخص سیاســت اقتصــادی «نرخ 

بهــره وام هــا و ســپرده ها در مؤسســه های مالــی را در پایــان هفتــه افزایــش می دهــد.»
٢. توسعه صنعتی۴

ایــن شــاخص بــه وضعیــت اقتصــادی صنایعــی اشــاره دارد کــه شــرکت های بورســی بــه آن تعلــق 
ــه  ــد. در مطالع ــری می کن ــت خــاص را اندازه گی ــک صنع ــعه ی ــد توس ــی رون ــد. به طورکل دارن
ــد و یــک  ــوان «یــک کمربن ــی به عن ــق)، توســعه صنعت ــازار پررون ــر (ب ــازار گاو ن حاضــر، در ب
جــاده ‑ حفــاری طــلا در پنــج منطقــه و شــش صنعــت» تنظیــم شــده اســت. در بــازار خرســی 

1. Economic Policy
2. bull market
3. bear market
4. Industrial Development
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ــرار  ــوان «اصــلاح ســمت عرضــه، تحــت فشــار ق ــی به عن ــق)، توســعه صنعت ــازار کــم رون (ب
خواهــد گرفــت و تمرکــز بــر ســهام در پنــج صنعــت خواهــد بــود» تنظیــم شــده اســت.

٣. پیش بینی شاخص١
ایــن شــاخص بــه پیش بینــی شــاخص ترکیبــی شــانگهای٢ و شــاخص ترکیبــی شــنژن٣ توســط 
مؤسســه های مالــی حرفــه ای یــا محققــان درزمینــۀ ســرمایه گذاری ســهام اشــاره دارد. در 
ــه ایــن صــورت تنظیــم  ــا پررونــق (گاوی)، پیش بینــی ب ــازار صعــودی ی مطالعــه حاضــر، در ب
ــا کــم  ــی ی ــازار نزول ــه اســت.» در ب ــرار نگرفت ــوز در صــدر ق ــازار صعــودی هن می شــود کــه «ب
رونــق (خرســی)، پیش بینــی شــاخص به عنــوان «سیاســت در پایــان اســت و اصلاحــات گاوی 

ــاز خواهــد شــد» تنظیــم شــده اســت. (صعــودی) در ســال ٢٠١۵ ب
۴. اصلاحات در بازار مالی۴

 ایــن شــاخص بــه اقدامــات اصلاحــات بــازار مالــی ماننــد سیاســت های جدیــد عرضــه اولیــه 
ســهام، معرفــی سیســتم ثبت نــام و مکانیســم مــدار شــکن و غیــره اشــاره دارد. در بــازار نزولــی 
(خرســی)، اصلاحــات در بــازار مالــی به عنــوان «کمیســیون تنظیــم اوراق بهــادار هفتــه آینــده 

ســهام عرضــه اولیــه ســهام را از ســر خواهــد گرفــت» تنظیــم شــده اســت.
۵. اقتصاد بین الملل۵

 ایــن شــاخص وضعیــت کلــی اقتصــادی بین المللــی را اندازه گیــری می کنــد کــه توســط عواملــی 
ماننــد رفتارهــای تجــاری و جریــان ســرمایه بیــن کشــورها منعکــس می شــود. در بررســی حاضــر، در 
بــازار ســهام پررونــق (گاو نــر)، اقتصــاد بین الملــل بــه ایــن صــورت تنظیم شــده اســت: «فــدرال رزرو 
بــه زودی نــرخ بهــره را افزایــش خواهــد داد و یــک رقابــت بیــن گاو نــر طــلا و خــرس طــلا رخ خواهــد 
داد.» در بــازار نزولــی یــا کــم رونــق (خرســی)، اصلاحــات در بــازار مالــی به عنــوان «فــدرال رزرو تأیید 

می کنــد کــه نــرخ بهــره را در زمــان x مثــلاً دســامبر افزایــش خواهــد داد» تنظیــم می شــود.

تخمین و برآورد مدل ها

مدل رگرسیون لوجیت باینری تعمیم یافته چند متغیره
ــای  ــداد متغیره ــا تع ــه در آن ه ــود دارد ک ــری وج ــت باین ــیون لوجی ــای رگرس ــی از مدل ه نوع
1. Index Forecast
2. Shanghai Composite Index
3. Shenzhen Component Index
4. Stock Market Reform
5. International Economy
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مســتقل بیــش از یــک متغیــر اســت. بنابرایــن آنچــه در ایــن مدل هــا اهمیــت دارد یافتــن ضرایب 
متغیرهــای مســتقل و آزمــون معنــی داری آن هــا می باشــد. فــرض کنیــد         
اشــد. ابتــدا فــرض کنیــد کــه متغیرهــا پیوســته اند و نیــز فــرض نماییــد کــه توزیــع شــرطی متغیــر 

پاســخ به شــرط X برابــر اســت بــا:

بنابراین، تابع لوجیت چند متغیره به صورت زیر خواهد بود.

به صورت تابع لوجیت از g(x) به صورت زیر خواهیم داشت: با توجه به نمایش 

یافته های پژوهش

 الف) آمار توصیفی

جدول ١. توزیع فراوانی بر اساس جنسیت

درصدتعدادجنسیت

١١٨۵٩مرد

٨٢۴١زن

٢٠٠١٠٠کل

جدول ٢. توزیع فراوانی بر اساس سن

درصدتعدادسن

٢‑١٨۵١٠٠۵٠

٢۵‑٣٠۶٨٣۴

٣‑٣٠۵٢۵١٢/۵

٧٣/۵بیشتر از ٣۵ سال

٢٠٠١٠٠کل
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جدول ٣. توزیع فراوانی بر اساس میزان تحصیلات

درصدتعدادمیزان تحصیلات

٢۵١٢/۵کاردانی

١١۶۵٨کارشناسی

۵٩٢٩/۵کارشناسی ارشد و بالاتر

٢٠٠١٠٠کل

 جدول ۴. آمار توصیفی متغیرهای پژوهش

ماکسیمممینیممانحراف معیارمیانگینمتغیر

۴٫١١١٫٠٧۵١۵سیاست اقتصادی

۴٫٨٢١٫٠٧٢٢۵توسعه صنعتی

٣٫٨۴١٫١٢٨١۵پیش بینی فهرست

٣٫٩١١٫١۵۴١۵اصلاحات بازار مالی

۴٫٢١١٫٠٣٢٢۵اقتصاد بین الملل

۴٫۶۵١٫١١٢٢۵خط مشی و تصمیمات سرمایه گذاران

ب) بررسی تأثیر خصوصیات پاسخ دهندگان بر متغیرهای پژوهش
ــه  ــان داد ک ــاری نش ــه آم ــده از نمون ــنامه های جمع آوری ش ــی پرسش ــه بررس ــیت: نتیج جنس
۵٩ درصــد پاســخ دهندگان بــه پرسشــنامه مــرد و ۴١ درصــد آنــان زن هســتند. به منظــور بررســی 
متغیرهــای پژوهــش در بیــن جنســیت مــرد و زن از آزمــون U مــن ویتنــی اســتفاده شــده اســت؛ 
مقــدار ســطح احتمــال به دســت آمده بــرای همــه متغیرهــا بزرگ تــر از ۵ درصــد می باشــد؛ بــه معنــی 
کــه فــرض صفــر قبــول می شــود و واریانس هــا برابرنــد، بنابرایــن ایــن مقایســه نشــان دهنده ایــن 
اســت کــه بیــن جنســیت زن و مــرد در پاســخ گویی بــه ســؤالات پرسشــنامه اختــلاف وجــود نــدارد.

تحصیــلات: بــا توجــه بــه نتایــج به دســت آمده، ١٢/۵ درصد از پاســخ دهندگان به پرسشــنامه 
دارای تحصیــلات کاردانــی، ۵٨ درصــد کارشناســی، ٢٩/۵ درصــد کارشناســی ارشــد و بالاتــر 
ــی از آزمــون کروســکال  هســتند. جهــت بررســی متغیرهــای پژوهــش در بیــن ســطوح تحصیل
والیــس اســتفاده شــده اســت، ســطح احتمــال به دســت آمده بــرای همــه متغیرهــا بزرگ تــر از ۵ 
درصــد اســت؛ بنابرایــن، فــرض صفــر تأییــد می شــود و واریانس هــا برابرنــد، بنابرایــن در بیــن 
ســطح های تحصیلــی مختلــف در پاســخ گویی بــه ســؤالات پرسشــنامه اختــلاف وجــود نــدارد.

ســن: نتایــج نشــان می دهــد کــه بیشــترین فراوانــی مربــوط بــه گــروه ســنی ١٨ تــا ٢۵ ســال بــا 
درصــد فراوانــی ۵٠ درصــد می باشــد. گــروه ســنی ٢۵ تــا ٣٠ ســال ٣۴ درصــد، گــروه ســنی ٣٠ تــا 
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٣۵ ســال ١٢/۵ درصــد و بالاتــر ٣۵ ســال ٣/۵ درصــد از فراوانــی نمونــه آمــاری را بــه خود اختصاص 
داده انــد. بــرای بررســی متغیرهــای پژوهــش بیــن گروه های ســنی از آزمون کروســکال والیس اســتفاده 
شــده اســت، ســطح بــه دســت آمــده بــرای همــه متغیرهــا بزرگ تــر از ۵ درصــد می باشــد یعنــی فرض 
صفــر تأییــد می شــود و واریانس هــا برابرنــد، بنابرایــن ایــن مقایســه نشــان دهندۀ ایــن اســت کــه بیــن 

گروه هــای ســنی مختلــف در پاســخ گویی بــه ســؤالات پرسشــنامه اختــلاف وجــود نــدارد.

ج) یافته های آمار استنباطی

مــدل اول ) تأثیــرات ســه نــوع رســانه های جمعــی بــر خط مشــی و تصمیمــات ســرمایه گذاران 
در بــازار پررونــق

جدول ۵. خروجی برآورد تأثیرات سه نوع رسانه های جمعی در مورد تصمیمات سرمایه گذاران در بازار پررونق

متغیرهای 
مستقل

سیاست 
اقتصادی

توسعه صنعتی
پیش بینی 
فهرست

اصلاحات بازار 
مالی

اقتصاد 
بین الملل

رسانه های خبری

EPIDIFRFMIEنماد

٠/۴٣٠/٣٨٠/٣٢٠/٣۶٠/٢٩ضرایب

Z  ۵/۶٨٣/۴۵۴/٩٢٣/۵٨٣/۴٩آماره

Pseudo R٠/٨٩ ٢۶

رسانه های اجتماعی

EPIDIFRFMIEنماد

٠/٢٣٠/١٨٠/٣٢٠/٢٧٠/٢١ضرایب

Z ٣/٨٣۴/۵٨۵۴/٢۴۴/٨۴۵/٩۴آماره

Pseudo R٠/٨٣ ٢۵

رسانه های تخصصی

EPIDIFRFMIEنماد

٠/۵٢٠/۴١٠/٢٩٠/٢٨٠/٢۵ضرایب

Z ٣/۴٧۴/٣٩۵/٧٨۴/۵٣۴/۴۵آماره

Pseudo R٠/٨١٢ ٢

نتایــج ناشــی از تخمیــن مــدل نشــان می دهــد کــه در بــازار کــم رونــق، صرف نظــر از 
نــوع رســانه های جمعــی، چهــار دســته از اطلاعــات مالــی، سیاســت اقتصــادی، توســعه 
تصمیمــات  بــر  قابل توجهــی  تأثیــر  بین الملــل،  اقتصــاد  و  فهرســت  پیش بینــی  صنعتــی، 
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ــری  ــانه های خب ــوذ رس ــب نف ــر و ضری ــر، تأثی ــور خاص ت ــد داشــت. به ط ــرمایه گذار خواه س
ــن اســت  ــر ای ــن ام ــل ای بیشــتر از رســانه های اجتماعــی و رســانه های تخصصــی اســت. دلی
ــدار بیشــتری در مقایســه  ــر، گســترده تر و اقت ــی قوی ت ــار عموم ــری از اعتب ــه رســانه های خب ک
بــا دو همتــای دیگــر، یعنــی رســانه های اجتماعــی و رســانه های تخصصــی برخــوردار اســت. 
ــان  ــه ای متخصصــان و محقق ــت حرف ــل کیفی ــه دلی ــانه های تخصصــی ب ــن، رس ــر ای علاوه ب
درزمینــۀ ســرمایه گذاری بازارهــای مالــی، از رســانه های اجتماعــی ضریب نفوذ و تأثیر بیشــتری 
دارد. ازلحــاظ تأثیرگــذاری در پنــج دســته از اخبــار مالــی، مشــاهده می شــود سیاســت اقتصــادی 
ــی  ــور قابل توجه ــاخص ها به ط ــایر ش ــتر از س ــی بیش ــانه های جمع ــوع رس ــه ن ــه ب ــدون توج ب
بــر تصمیمــات ســرمایه گذار تأثیــر می گــذارد. ایــن امــر به خوبــی منعکس کننــده واقعیــت 
پیشــگویی بازارهــای مالــی ایــران در واقعیــت اســت. همچنیــن یادآوری می شــود کــه اصلاحات 
در بــورس اوراق بهــادار کــه توســط رســانه های خبــری و تخصصــی توزیع شــده بــه ترتیــب بــه 
ــر می گــذارد، درحالی کــه آن هایــی کــه  ــزان تمایــل ســرمایه گذار تأثی ــزان قابل توجهــی در می می
ــدارد. ــل ســرمایه گذار ن ــر تمای ــی داری ب ــر معن توســط رســانه های اجتماعــی توزیع شــده، تأثی

مدل دوم) تأثیرات سه نوع از رسانه های جمعی بر خط مشی و تصمیمات سرمایه گذاران در 
بازار کم رونق

جداول ۶. خروجی برآورد تأثیرات سه نوع از رسانه های جمعی 
بر خط مشی و تصمیمات سرمایه گذاران در بازار کم رونق

متغیرهای 
مستقل

سیاست 
اقتصادی

توسعه صنعتی
پیش بینی 
فهرست

اصلاحات بازار 
مالی

اقتصاد 
بین الملل

رسانه های خبری

EPIDIFRFMIEنماد

٠/٣٣٠/٢٨٠/۴٢٠/٣٧٠/٢٧ضرایب

Z ٣/۴٣۴/٢٨۵۴/٢۴۴/١۴۵/٣۴آماره

Pseudo R٠/٨٨ ٢۶

رسانه های اجتماعی

EPIDIFRFMIEنماد

٠/٣٣٠/٣١٠/٢٩٠/٣٧٠/١٩ضرایب

Z ۵/۶۶٣/۴٧۴/٩۴٣/۵۶٣/۴۴آماره

Pseudo R٠/٩٢ ٢۶
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رسانه های تخصصی

EPIDIFRFMIEنماد

٠/۴١٠/٣۵٠/٢٨٠/٣٢٠/٣٠ضرایب

Z ٣/١٧۴/٢٩۵/٨٨۴/٨٣۴/۶۵آماره

Pseudo R٠/٩٠ ٢۵

بــا انجــام تجزیه وتحلیــل مشــابه، در بــازار پررونــق مشــاهده می شــود، دو شــاخص 
ــانه های  ــری، رس ــانه های خب ــق رس ــی از طری ــازار مال ــات در ب سیاســت اقتصــادی و اصلاح
ــرمایه گذار از  ــای س ــر تصمیم ه ــه ب ــب  توج ــرات جال ــانه های تخصصــی، اث ــی و رس اجتماع

ــان داد: ــا نش ــت یافته ه ــد داشــت. در نهای ــف خواهن ــان مختل ــطوح اطمین س
 الــف) اثــر رســانه در تولیــد و انتشــار اطلاعــات ممکــن اســت منجــر بــه ایجــاد نوســانات 
در خط مشــی و تصمیمــات ســرمایه گذاران شــود و تأثیــر قابــل توجهــی بــر تصمیمــات 

ســرمایه گذاران داشــته باشــد؛
 ب) تأثیــر گزارش هــای رســانه های جمعــی در بازارهــای مالــی متقــارن نیســت. در بــازار 
ــیگنال/  ــد و س ــت می دهن ــه اهمی ــای خوش بینان ــه گزارش ه ــتر ب ــرمایه گذاران بیش ــق، س پررون
ــرمایه گذاران  ــق، س ــم رون ــازار ک ــل در ب ــد؛ در مقاب ــده می گیرن ــداردهنده را نادی ــی و هش منف
احتمــال دارد بیشــتر تحــت تأثیــر گزارش هــای بدبینانــه قــرار گیرنــد و گزارش هــای فعــال بــازار 

تأثیــر کافــی بــر آن هــا نداشــته باشــد.

بحث و نتیجه گیری و پیشنهادهای پژوهش
 ایــن مقالــه اثــرات تأثیــر رســانه ها بــر تصمیمــات ســرمایه گذاری در بازارهــای مالــی را بررســی 
می کنــد. بــر اســاس داده هــای نظرســنجی ســطح خــرد از دانشــجویان بــا تجربــه ســرمایه گذاری 
ــرار گرفــت.  ــی مدنظــر ق ــل تجرب ــرای تجزیه وتحلی ــی مــدل لوجیــت دوتایــی ب بازارهــای مال
ــه ایجــاد نوســانات در  ــار اطلاعــات ممکــن اســت منجــر ب ــد و انتش ــانه ها در تولی ــر رس تأثی
خط مشــی و تصمیمــات ســرمایه گذاران شــود و تأثیــر قابل توجــه و معنــی داری بــر تصمیمــات 
ســرمایه گذاران داشــته باشــد. عــلاوه بــر آن، تأثیــر گزارش هــای رســانه های جمعــی در بازارهای 
مالــی متقــارن نیســت. در بــازار پررونــق، ســرمایه گذاران بیشــتر بــه گزارش هــای خوش بینانــه 
اهمیــت می دهنــد و ســیگنال منفــی و هشــداردهنده را نادیــده می گیرنــد؛ درحالی کــه در یــک 
بــازار کــم رونــق، ســرمایه گذاران احتمــال دارد بیشــتر تحــت تأثیــر گزارش هــای بــد بینانــه قــرار 
گیرنــد و گزارش هــای فعــال بــازار تأثیــر کافــی بــر آن هــا نداشــته باشــد. ایــن بــدان معنــی اســت 
ــی در  ــای مال ــرمایه گذاری بازاره ــرای س ــود را ب ــس خ ــرمایه گذاران اعتمادبه نف ــی س ــه وقت ک
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مقاله علمى _ پژوهشى

بــازار پررونــق از دســت می دهنــد، مشــتاق سیاســت های اقتصــادی جدیــد یــا اصلاحــات فعــال 
ــری و رســانه های اجتماعــی بیشــتر  ــر رســانه های خب ــرای سیاســت اقتصــادی، تأثی هســتند. ب
اســت کــه نشــان می دهــد کــه در بــازار پررونــق ســرمایه گذاران بیشــتر بــه دانــش ســرمایه گذاران 
ــاوت  ــادار، کمــی متف ــی اوراق به ــازار مال ــرای اصلاحــات در ب ــد. ب ــاد دارن کارشناســان اعتم
اســت، تأثیــر رســانه های خبــری بیشــتر از رســانه های اجتماعــی و رســانه های تخصصــی 
اســت. دلیــل ایــن امــر آن اســت کــه رســانه های خبــری معمــولاً از اعتبــار عمومی تــر، گســترده تر 
و اقتــدار بیشــتری نســبت بــه رســانه های اجتماعــی و رســانه های تخصصــی برخــوردار 
ــاد گزارش هــای  ــت قابل اعتم ــل کیفی ــه دلی ــر رســانه های متخصــص ب هســتند. به عــلاوه تأثی
آن از رســانه های اجتماعــی قوی تــر ظاهــر شــده اســت. عــلاوه بــر ایــن، توســعه صنعتــی فقــط 
ــر تصمیمــات ســرمایه گذاران  ــی ب ــل توجه ــبتاً قاب ــر نس ــق رســانه های متخصــص تأثی از طری
ــر  ــی ب ــر اطلاعــات اقتصــادی صنعت ــق، تأثی ــازار پررون می گــذارد کــه نشــان می دهــد کــه در ب
تصمیمــات ســرمایه گذار بســیار وابســته بــه دانــش تخصصــی اســت. بــرای این کــه پیش بینــی 
ــن،  ــر ای ــر تصمیمــات ســرمایه گذار نمی گــذارد، عــلاوه ب ــل توجهــی ب ــرات قاب شــاخص تأثی
ســرمایه گذاران  اجتماعــی  رســانه های  و  خبــری  رســانه های  طریــق  از  بین الملــل  اقتصــاد 
ــرآورد شــده  ــج ب ــه نتای ــد. مقایس ــرار می ده ــر ق ــده تحــت تأثی ــور عم ــی را به ط ــای مال بازاره
بــازار کــم رونــق و پررونــق نشــان می دهــد در بــازار کــم رونــق، ســرمایه گذاران در مقایســه بــا 
 Sul, H. K.) محتــوای رســانه ای بــا رنگــی نســبتاً مثبــت و خوش بینانــه، حســاس تر هســتند
ــاره  ــه اش ــاخص ک ــی ش ــال، پیش بین ــرای مث A. R. Dennis and L. I. Yuan, 2016). ب
دارد بــه بــازار کــم رونــق کــه هنــوز صعــودی نشــده اســت به طــور قابــل توجهــی بــر تصمیمــات 
ــه  ــر اطلاعــات نســبتاً منفــی و بدبینان ــل، آن هــا در براب ــر می گــذارد. در مقاب ســرمایه گذار تأثی
حساســیت کمتــری دارنــد. بــا ایــن حــال، در بــازار پررونــق، اثــرات تأثیــر رســانه های جمعــی 
ــه ایــن  ــن زده می شــود. دلایــل احتمالــی ب ــادی تخمی ــا حــد زی ــر تصمیمــات ســرمایه گذار ت ب
شــرح اســت کــه: ســرمایه گذاران از عملکــرد بازارهــای مالــی راضــی نیســتند و ممکــن اســت 
بــا اعتمــاد بــه گزارش هــای رســانه های جمعــی، بــه هــر حــال بــه بــازار پررونــق، اعتمــاد کننــد؛ 
ــازار پررونــق قــرار می دهنــد و برخــی  ســرمایه گذاران معامــلات بازارهــای مالــی خــود را در ب
از آن هــا حتــی از بــازار خــارج می شــوند. عــلاوه بــر ایــن، ســرمایه گذاران بــه محتــوای خبــری 
ــر مثبــت  ــه حســاس نیســتند. همچنیــن پیش بینــی شــاخص تأثی ــا رنــگ مثبــت و خوش بینان ب
بــر تصمیمــات ســرمایه گذار نمی گــذارد؛ در عــوض آن هــا بــه اطلاعــات منفــی و بدبیــن 
حســاس هســتند. ایــن خبــر بدیهــی اســت کــه تصمیمــات ســرمایه گذار را از طریــق رســانه های 
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ــان تأثیرگــذار،  ــوان یــک جری ــان به عن ــت، محقق ــرار می دهــد. در نهای ــر ق جمعــی تحــت تأثی
نشــان می دهنــد کــه آیــا و چگونــه تصمیمــات ســرمایه گذار بــر عملکــرد بازارهــای مالــی 
تأثیــر می گــذارد (Baker, M. J. Wurgler and Y. Yuan, 2012). جریــان دیگــر بــه 
طــور تجربــی تأثیــر رســانه های جمعــی را در بازارهــای مالــی از دیــدگاه کلان و یــا اســتفاده از 
داده هــای ســطح کلان تحلیــل می کنــد (Fang, L. and J. Peress, 2009). در حالی کــه 
ــای نظرســنجی در ســطح خــرد، انجــام شــده اســت.  ــا اســتفاده از داده ه ــه حاضــر، ب مطالع
ــه دلیــل تأثیــرات آن پذیرفته انــد.  ــازار ســرمایه، رســانه های اجتماعــی را ب ســرمایه گذاران در ب
ــال، شــبکه های اجتماعــی باعــث صرفه جویــی در زمــان، کاهــش هزینه هــای انجــام  ــرای مث ب
ارتباطــات در بازارهــای ســرمایه، کاهــش دسترســی گســترده، تغییــر روش هــای تعامــل در بــازار 
ســرمایه و افزایــش دسترســی بــه اطلاعــات و در نتیجــه کارایــی بــازار ســرمایه می شــود. عــلاوه 
ــه ایــن ترتیــب  ــه راحتــی ویرایــش می شــود و ب ــر ایــن، اطلاعــات در شــبکه های اجتماعــی ب ب
خطاهــای موجــود در اطلاعــات بــازار ســرمایه بــه ســرعت اصــلاح می شــوند. بــا ایــن حــال، 
ماهیــت کنتــرل نشــده رســانه های اجتماعــی منجــر بــه انتشــار ســریع اطلاعــات نادرســت در 
بیــن مخاطبــان گســترده می شــود (Meng J. and W. Bo, 2010). بــا ایــن وجــود، در 
مقایســه بــا یکدیگــر، مزایــای تأثیــرات رســانه های اجتماعــی بــر بازارهــای ســرمایه بیشــتر از 
معایــب آن اســت کــه می توانــد از طریــق تعییــن سیاســت های نظارتــی بــرای اســتفاده مســئولانه 
ــبکه های  ــار ش ــوان آث ــور خلاصــه می ت ــود. به ط ــی، اصــلاح ش ــانه های اجتماع ــن از رس و ایم

اجتماعــی و رســانه های جمعــی را بــه شــرح زیــر فهرســت نمــود:
‑ انتشار سریع اطلاعات نادرست؛

‑ اطلاعــات موجــود در شــبکه های اجتماعــی را می تــوان بــه راحتــی ویرایــش کــرد، 
بنابرایــن خطاهــای موجــود در اطلاعــات بــازار ســرمایه را می تــوان فــورا اصــلاح کــرد؛

‑ دسترسی به رسانه های اجتماعی کارایی بازار سرمایه را افزایش می دهد؛
‑ تغییر روش های تعامل در بازار سرمایه؛

‑ دسترسی گسترده؛
‑ شبکه های اجتماعی هزینه انجام ارتباطات در بازار سرمایه را کاهش می دهد؛

‑ شبکه های اجتماعی در زمان صرفه جویی می کنند.
‑ بــرای پیمایــش موثــر در میــان ســروصدای رســانه های اجتماعــی و اتخــاذ تصمیمــات 
ــد: ــه کار گیرن ــد چندیــن اســتراتژی را ب ــه ســرمایه گذاری، ســرمایه گذاران می توانن گاهان آ
‑ منابــع اطلاعاتــی را متنــوع کنیــد. تکیــه بــر یــک پلتفــرم رســانه اجتماعــی یــا تأثیرگــذار 
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می توانــد گمــراه کننــده باشــد. توصیــه می شــود چندیــن منبــع از جملــه خبرگزاری هــای 
مالــی معتبــر، کارشناســان صنعــت و اطلاعیه هــای رســمی شــرکت را دنبــال کنیــد؛

تصمیم گیــری  گونــه  هــر  از  قبــل  بایــد  ســرمایه گذاران  مســتقل  تحقیقــات  ‑ انجــام 
ســرمایه گذاری، تحقیــق و تحلیــل خــود را انجــام دهند. این شــامل مطالعــه صورت های 
مالــی یــک شــرکت، درک مــدل کســب وکار آن و ارزیابــی چشــم انــداز رقابتــی آن اســت؛
ــد  ــی، مانن ــاوره از متخصصــان مال ــتجوی مش ــد جس ــورت کنی ــه ای مش ــراد حرف ــا اف ‑ ب
ــی را  ــدگاه متعادل ــد دی ــا مشــاوران ســرمایه گذاری، می توان ــر ی ــی معتب ــزان مال برنامه ری
ارائــه دهــد. ایــن متخصصــان می تواننــد بــه فیلتــر کــردن اطلاعــات و ارائــه راهنمایــی 

شــخصی بــر اســاس اهــداف مالــی فــردی و تحمــل ریســک کمــک کننــد؛
‑ شــکاک و انتقــادی باشــید همــه اطلاعــات موجــود در رســانه های اجتماعــی دقیــق یــا 
بی طرفانــه نیســتند. ســرمایه گذاران بایــد شــک داشــته باشــند و قبــل از تصمیم گیــری 

در مــورد ســرمایه گذاری، منابــع و محتــوا را بــه طــور انتقــادی ارزیابــی کننــد؛
‑ مدیریــت ریســک را تمریــن کننــد تنظیــم اهــداف ســرمایه گذاری روشــن، متنــوع کــردن 
پرتفوی هــا و اســتفاده از تکنیک هــای مدیریــت ریســک ماننــد دســتورات توقــف 
ضــرر می توانــد بــه کاهــش ریســک های مرتبــط بــا نوســانات بــازار ســهام تحــت تأثیــر 

ــد. رســانه های اجتماعــی کمــک کن
در نهایــت یافته هــای پژوهــش نشــان می دهــد کــه ویژگی هــای یــک شــرکت ممکــن اســت 
بــر اســتفاده از رســانه های اجتماعــی توســط متخصصــان بــازار مالــی تأثیــر بگــذارد. بــا ایــن 
حــال، چنیــن ارتباطــی می توانــد یــک اثــر خــاص کشــور باشــد و ممکــن اســت فقــط ویژگــی 
محلــی داشــته باشــد. از ایــن رو، یافته هــا را نمی تــوان بــه جمعیــت گســترده تری از شــرکت ها 
در سراســر جهــان تعمیــم داد (حیــدری هراتمــه، ١٣٩۶)؛ بنابرایــن منطقی اســت کــه تحقیقات 
مشــابهی در کشــورهای دیگــر انجــام شــود تــا بررســی شــود کــه آیــا ویژگی هــای انتخــاب شــده 
بــر تصمیمــات اســتفاده از رســانه های اجتماعــی به عنــوان منبــع اطلاعاتــی تأثیــر دارد یــا خیــر.
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تأثیر رسانه ها و شبکه های اجتماعی و مجازی بر خط مشی و تصمیمات سرمایه گذاران بازارهای مالی 
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